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 ستدامة لاأثر استخدام الأدوات والتقهيات المالية الحديجة على ا

 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

 ممخص:
تيدؼ ىذه الدراسة إلى التعرؼ عمى أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة 

، وذلؾ مف خلاؿ استطلاع أراء عينة مف مصرالمالية لممشروعات المتوسطة والصغيرة في 
المحاسبيف في المشروعات المتوسطة والصغيرة في جميورية مصر العربية، واعتمدت الدراسة عمى 

لمنيج الوصفي حيث تـ إجراء دراسة ميدانية بيدؼ اختبار أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية ا
الحديثة عمى الاستدامة المالية لممشروعات المتوسطة والصغيرة مف خلاؿ استطلاع أراء عينة مف 
 المحاسبيف في المشروعات المتوسطة والصغيرة في مصر، ومف أىـ النتائج التي توصمت ليا
الدراسة وجود علاقة وأثر ذو دلالة إحصائية لاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى 
الاستدامة المالية لممشروعات المتوسطة والصغيرة في مصر، وقد أوصت الدراسة إلى ضرورة 

ة لما الاىتماـ باستخداـ نظاـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغير 
ليا مف دوراً ىاـ في استمرارية وبقاء المشروعات المتوسطة والصغيرة، وضرورة اىتماـ أصحاب 
المشروعات متناىية الصغر بالحصوؿ عمى دورات تأىميـ لفيـ نظاـ الأدوات والتقنيات المالية 

 الحديثة بشكؿ أفضؿ.
ة السحابية، الاستدامة، المشروعات الأدوات والتقنيات المالية الحديثة، المحاسبالكممات المفتاحية: 
 المتوسطة والصغيرة.

Abstract: 

This study aims to identify the impact of the use of modern financial tools 

and techniques on the financial sustainability of small and medium 

enterprises in Egypt, through a survey of the opinions of a sample of 

accountants in small and medium enterprises in the Arab Republic of Egypt. 

The impact of the use of modern financial tools  and techniques on the 

financial sustainability of small and medium enterprises through a survey of 

the opinions of a sample of accountants in small and medium enterprises in 

Egypt. In Egypt, the study recommended the need to pay attention to using 

the system of modern financial tools and techniques in small and medium 

enterprises because of their important role in the continuity and survival of 

medium and small enterprises, and the need for owners of micro enterprises 

to take courses that qualify them to better understand the system of modern 

financial tools and technologies. 

Key Words: modern financial tools and techniques, Cloud Accounting, 

Sustainability, Small and Medium Enterprises. 
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 مقدمة البحث
تحتؿ المشاريع الصغيرة والمتوسطة أىمية بالغة في اقتصاديات المجتمعات كافة، بغض النظر عف 

ايف مراحؿ تحولاتيا الاجتماعية، حيث درجة تطورىا واخْتلاؼ أنظمتيا ومفاىيميا الاقتصادية، وتب
أنيا تمعب دوراً ميماً في عممية التنمية الاقتصادية والاجتماعية في معظـ دوؿ العالـ، وذلؾ لدورىا 
الفعاؿ في تشغيؿ العمالة، حيث توفر المشاريع الصغيرة والمتوسطة فرص عمؿ واسعة جدا نظراً لقمة 

ساىمة بفعالية في حؿ مشكمة البطالة وتعظيـ الناتج، رأس الماؿ المستثمر لمعامؿ، ومف ثـ الم
وكذلؾ إسياميا في ولادة مشاريع جديدة تدعـ النمو الاقتصاد، إضافة إلى تحقيؽ أىداؼ التنمية 

 .ـ ٖٕٓٓالمستدامة 
وتمعب المشاريع الصغيرة والمتوسطة في مصر دورًا كبيرًا في تحقيؽ التنمية الاقتصادية 

 ٖ٘ٙ.ٖعدد المنشآت لممشروعات المتوسطة والصغيرة والمتناىية الصغر والاجتماعية، وقد بمغ 
مميار جنيو،  ٕ.ٜٔٔمميوف مشتغؿ، بإجمالي أجور وصمت إلى  ٚ.ٜمميوف منشأة، بعدد مشتغميف 

 .مميارات جنيو ٗٓٛتريميوف جنيو، وحقؽ قيمة مضافة إجمالية بمغت  ٖٕٚ.ٔبإنتاج بمغت قيمتو 
 (ٕٕٓٓ)جماؿ وآخروف، 

صبح العصر الحالي يتمحور بشكؿ أساسي تقريباً حوؿ التطور التقني وما يمكف أف يفتحو مف لقد أ
آفاؽ جديدة أماـ الشركات الصغيرة والمتوسطة لمنجاح. ويتميز المشيد التقني والرقمنة بشكؿ عاـ 
 والأدوات والتقنيات المالية حالياً بشكؿ خاص بالتطور المتسارع الذي لا يتوقؼ، مما جعؿ مف
الضروري عمى أي شركة أف تعي أىمية الأدوات والتقنيات المالية والدور الكبير الذي قد تمعبو في 
تطوير أداء الشركة ومساعدتيا في تحقيؽ أىدافيا بعيداً عف الأساليب التقميدية التي ربما كانت 

 تحقؽ بعض النجاح في السابؽ لكنيا الآف لا تساعد بأي شكؿ في تحقؽ أي نجاح.
أف جائحة كورونا دفعت العديد مف الشركات الصغيرة والمتوسطة في العالـ لزيادة استخداـ  ؾولا ش

التقنيات الرقمية نتيجة القيود المفروضة مع تفشي الجائحة، وشممت أساليب الدفع الرقمية التي 
 تستخدميا الشركات الصغيرة مثؿ تطبيقات الياتؼ المحموؿ والإنترنت والبطاقات.

التقنيات المالية الحديثة ىي عنصر أساسي في المشروعات وخاصة المشروعات الصغيرة وأصبحت 
وكذلؾ القدرة عمى  .والمتوسطة لمحفاظ عمى قدرتيا التنافسية وسط بيئة تجارية واقتصادية متغيرة

الوصوؿ إلى الإيرادات بصورة أسرع، والسيولة الناجمة عف عدـ الحاجة لمتعامؿ بالنقد، وتوفر 
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أكثر راحة لمدفع لممورديف وسداد أجور الموظفيف، وأدركت الشركات الصغيرة والمتوسطة مدى  وسائؿ
 وجود تأثير إيجابي لمتقنيات المالية الحديثة عمى أعماليـ.

لـ يعد خياراً أو ترفاً لأي شركة ترغب  -في عالمنا اليوـ -فقد أصبحت الأدوات والتقنيات المالية 
نما أصبح خياراً في الاستمرار بالتنافس وت حقيؽ النمو والتواجد في مقدمة الشركات الناجحة وا 
 مصيرياً بأف تكوف أولا تكوف.

ولـ يكف عمـ المحاسبة ليس بعيد عف كؿ ىذا التقدـ والتطور التقني، فكانت البداية مف مسؾ الدفاتر 
رونية المبرمجة عف بالطرؽ التقميدية كدفتر اليومية ودفتر الأستاذ ومف ثـ استخدـ الجداوؿ الإلكت

دخاؿ البيانات بشكؿ تمقائي ومبرمج وكانت  طريؽ شراء نظاـ محاسبي إلكتروني خاص في الشركة وا 
( والتي Cloudقد ساىمت بشكؿ كبير بتقميؿ الوقت واختصار الجيد، ولكف مع دخوؿ السحابة )

وقت وأي مكاف بواسطة  يمكف تعريفيا بإنيا إمكانية الوصوؿ لمبرامج والبيانات عبر الانترنت في أي
( توجو ليا العالـ مف جميع المجالات لأنيا نموذج ٜٕٔٓجياز يتصؿ بالأنترنت )شناوة والشمري، 

 مبتكر يعتمد عمى الانترنت.
( الأدوات cloud accountingوصؿ التطور بعمـ المحاسبة لظيور مصطمح ) ٖٕٔٓوفي عاـ 

وىي نقؿ المعالجات المحاسبية ومساحة  (Boomer, 2013)والتقنيات المالية الحديثة لأوؿ مره 
التخزيف الخاصة بالحاسوب إلى السحابة والوصوؿ ليا عف طريؽ الانترنت في أي مكاف واي وقت 
دوف الحاجة لتثبيت البرامج المحاسبية الإلكترونية في أجيزة الشركات والتي تساىـ بشكؿ كبير 

مبرامج المحاسبية في الشركات الكبرى )باسيمي، بالتقميؿ مف تكاليؼ الصيانة والاصلاح والشراء ل
 ( وتعتبر الأدوات والتقنيات المالية الحديثة مف المواضيع الحديثة في عمـ المحاسبة.ٕٛٔٓ

 مشكمة البحث
مع الاىتماـ الكبير باستخداـ تكنولوجيا المعمومات في المحاسبة لما فييا مف تطوير لنظاـ 

تكوف البداية وتجربة النظـ الجديدة في المحاسبة عمى الشركات الكبيرة المعمومات المحاسبية دائما ما 
ثـ بعد ذلؾ تبدأ المشروعات المتوسطة والصغيرة بالتجربة والتطبيؽ، لذلؾ تعتبر المشروعات 
المتوسطة والصغيرة متأخرة قميلًا ولأنيا أيضا تواجو تحديات مف أجؿ الاستدامة والبقاء والاستمرار 

 في أعماليا.
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الذي تـ ملاحظتو مف الدراسات السابقة بأف الأدوات والتقنيات المالية الحديثة كاف ليا أثر كبير في و 
تطوير النظاـ المحاسبي في الشركات الكبيرة والاستغناء عف تكاليؼ الصيانة والإصلاح وشراء 

 البرامج المحاسبية الإلكترونية.
حث عف طرؽ للاستغناء عف تكاليؼ الصيانة والمشروعات المتوسطة والصغيرة دائما ما تسعى وتب

والإصلاح وشراء البرامج المحاسبية الإلكترونية بحكـ حجميا مقارنة بالشركات الكبيرة ومحدودية 
الموارد المالية فييا وأيضا تبحث عف التطوير المستمر لنظاميا المحاسبي، لذلؾ جاءت ىذه الدراسة 

المالية الحديثة عمى استدامة المشروعات المتوسطة  لاستعراض أثر استخداـ الأدوات والتقنيات
ما ىو أثر استخدام والصغيرة، وبالتالي يمكف صياغة مشكمة الدراسة الرئيسية في التساؤؿ التالي: 

 الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة المالية لممشروعات المتوسطة والصغيرة؟ 
 اف يتفرع مف ىذا التساؤؿ مجموعة مف الأسئمة الفرعية: ولتحقيؽ ىدؼ الدراسة الرئيسي لابد

 ماىي الأدوات والتقنيات المالية الحديثة وأىميتيا وأنواعيا؟ -ٔ
ما مدى الوعي بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة  -ٕ

 والصغيرة؟
 عند استخداـ المحاسبة السحابية؟ماىي التحديات التي تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة  -ٖ
ىؿ يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة  -ٗ

 المالية لممشروعات المتوسطة والصغيرة؟
 أىمية البحث

 الأىمية العممية: 
تقنيات تدرس العلاقة بيف الأدوات وال -عمى حسب عمـ الباحثة–عدـ وجود دراسات سابقة  -

 المالية الحديثة ودورىا في دعـ استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة.
ضرورة زيادة البحوث العممية حوؿ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة لأنيا مف المواضيع الجديدة  -

 في المحاسبة وتحتاج إلى المزيد مف الدراسات والأبحاث.
دعـ وتنمية ورعاية قطاع المنشآت الصغيرة والمتوسطة وفقاً لأفضؿ الممارسات العالمية عف  -

طريؽ تنفيذ ألقاء الضوء عمى أفضؿ الوسائؿ والأدوات المالية التقنية الحديثة التى تساىـ في 
 نمو ىذه المشروعات واستدامتيا. 
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الأعماؿ والمبادرة والابتكار،  دعـ برامج ومشاريع لنشر ثقافة وفكر العمؿ الحر وروح ريادة -
 .وتنويع مصادر الدعـ المالي لممنشآت الصغيرة والمتوسطة

 الأىمية العممية:
تعد الأدوات والتقنيات المالية الحديثة وأثرىا عمى استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة مف  -

طوير الموضوعات الميمة وخصوصا لممشروعات المتوسطة والصغيرة التي تبحث عف الت
 لنظاميا المحاسبي والاستغناء عف تكاليؼ البرامج المحاسبية الإلكترونية.

 أىداف البحث
يسعى البحث إلى اختبار أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة المالية 

 فرعية:لممشروعات المتوسطة والصغيرة، ولتحقيؽ ىذا اليدؼ الرئيسي لا بد مف تحقيؽ الأىداؼ ال
 .الأدوات والتقنيات المالية الحديثةالتعرؼ عمى ماىية وأىمية وأنواع  -
التعرؼ عمى مدى الوعي بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات  -

 المتوسطة والصغيرة.
الأدوات التعرؼ عمى التحديات التي تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة عند استخداـ  -

 .والتقنيات المالية الحديثة
إجراء دراسة ميدانية لاختبار أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة المالية  -

 لممشروعات المتوسطة والصغيرة.
 فروض البحث

 وفي ضوء مشكمة البحث وتحقيؽ أىدافيا، تعتمد الدراسة عمى اختبار الفرض الرئيسي:
دلالة إحصائية لاستخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة المالية " يوجد أثر ذو 

 لممشروعات المتوسطة والصغيرة ".
 ولاختبار ىذا الفرض الرئيسي تـ تقسيمو إلى فروض فرعية:

يتوافر الوعي الكافي لدي أصحاب المشروعات المتوسطة والصغيرة بأىمية ومزايا الأدوات   -
 مالية الحديثة.والتقنيات ال

ىناؾ تحديات تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة عند استخداـ الأدوات والتقنيات المالية   -
 الحديثة.
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يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة المالية   -
 لممشروعات المتوسطة والصغيرة.

 منيج البحث
 ي البحث عمى المناىج التالية:سيتـ الاعتماد ف

حيث يتـ استعراض البحوث والنظريات المتعمقة بموضوع الأدوات والتقنيات  المنيج الاستقرائي:
المالية الحديثة واستدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة، واستعراض الدراسات السابقة ذات الصمة 

 بموضوع البحث.
ع والقراءة حوؿ متغيرات البحث استنباط العلاقة والربط حيث يتـ بعد الاطلا المنيج الاستنباطي:

 بيف الأدوات والتقنيات المالية الحديثة واستدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة.
لإجراء دراسة ميدانية بيدؼ اختبار أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية  التحميل الإحصائي:

المتوسطة والصغيرة مف خلاؿ استبياف واستطلاع أراء  الحديثة عمى الاستدامة المالية لممشروعات
 عينة مف المحاسبيف في المشروعات المتوسطة والصغيرة في المممكة العربية السعودية.

 حدود البحث
يقتصر ىذا البحث عمى دراسة أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة  الحدود الموضوعية:

عات المتوسطة والصغيرة، مف خلاؿ استطلاع أراء عينة مف عمى الاستدامة المالية لممشرو 
 المحاسبيف في المشروعات المتوسطة والصغيرة. 

المحاسبيف العامميف في المشروعات المتوسطة والصغيرة في جميورية مصر  الحدود المكانية:
 العربية.

 ـ. ٕٕٔٓـ قد تـ اعداد الاستبياف وتوزيعو عمى عينة الدراسة خلاؿ عا الحدود الزمنية:
 عرض الدراسات السابقة: 1
 الدراسات العربية: 1/1
كاف اليدؼ مف الدراسة ىو تحميؿ العوامؿ المؤثرة عمى قرار استخداـ  (:8118دراسة )باسيمي،  -

الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في بيئة الأعماؿ المصرية، ومنيج الدراسة المتبع ىو التحميؿ 
الوصفي لممتغيرات، وكانت نتائج الدراسة تشير إلى اف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة 

دارة المخاطر لمشركات الصغيرة والمتوسطة، ويوصي يقدـ مزاي ا اقتصادية وتنظيمية وتكنولوجية وا 
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الباحث بالاىتماـ بتدريس مقررات مستقمة عف الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والبدء في إعداد 
 كوادر مؤىمة لمتعامؿ مع نظاـ المحاسبة السحابية.

ىـ العوامؿ التي تؤثر عمى توجو شركات المساىمة وتيدؼ الدراسة إلى أ (:8181دراسة )أحمد،  -
في إقميـ كوردستاف عند اعتماد تطبيؽ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة وأيضا قدمت بصورة 
عامة مفيوـ المحاسبة السحابية، فوائدىا، معوقاتيا، والاجراءات المستقبمية الواجب اتخاذىا 

لدراسة في منيجيا عمى أسموب الدراسة الإيضاحي لتطبيؽ المحاسبة السحابية، واعتمدت ىذي ا
وعرض خصائص محددة وتحميؿ واشتقاؽ الاستنتاجات، وتشير نتائج الدراسة إلى اف الأدوات 
والتقنيات المالية الحديثة تطور وتحسف مف نظـ معمومات الشركات واف الاىتماـ بموثوقية النظاـ 

رات المتعمقة للاعتماد عمى المحاسبة السحابية، والثقة فيو وسيولة استخدامو ليا أىمية بالقرا
براز الفوائد عف الأدوات والتقنيات المالية الحديثة دوف إىماؿ  وتوصي الدراسة بزيادة نشر الوعي وا 

 سيولة استخداـ النظاـ مف حيث العوامؿ التكنولوجية والمالية والمخاطر.
ح أثر تطبيؽ الأدوات والتقنيات ىدفت الدراسة إلى توضي(: 8181دراسة )جرادات واخرون،   -

المالية الحديثة عمى برامج المحاسبة في الجامعات الفمسطينية مف وجية نظر الأكاديمييف 
العامميف في الجامعة الفمسطينية، واعتمد الباحثوف عمى المنيج الوصفي المسحي، وتشير نتائج 

ساعات التخصص وتأىيؿ الدراسة إلى اف تطبيؽ المحاسبة السحابية يؤدي إلى تخفيض عدد 
الطلاب لسوؽ العمؿ وزيادة إقباؿ الطلاب عمى تخصص المحاسبة وأيضا تساىـ في تخفيض 
التكاليؼ، ويوصي الباحثوف بزيادة نشر وتوعية الطلاب لمتابعة ومواكبة التكنولوجيا لتأثيرىا عمى 

 برامج المحاسبة.
بي مبني عمى نظاـ الحوسبة تيدؼ الدراسة إلى بناء نظاـ محاس (:8181دراسة )محمد،   -

السحابية باستخداـ منصة الجلاس تيؾ و تمكيف ملاؾ المنصة مف عممية إدارة الحسابات 
وعمميات التطور، واعتمت ىذه الدراسة عمى المنيج الوصفي لجمع البيانات واجراء التحميؿ 

ليؼ ووصوؿ جميع باستخداـ أداة النمذجة الموحدة، وكانت نتائج الدراسة تشير إلى تخفيض التكا
ملاؾ المؤسسات الوصوؿ إلى البيانات في أي زماف ومكاف، ويوصي الباحث بضرورة الاىتماـ 
وتطبيؽ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة ورفع الوعي التقني فيما يتعمؽ بالأدوات والتقنيات المالية 

 الحديثة وتطبيقيا عمى الشركات الصغيرة.



 

                                                                                                                                       م 2222المجلة العلمية للبحوث التجارية                                                        اكتوبر                             الرابع                 العــــــدد

 

 

 
01 

دفت الدراسة إلى التعرؼ عمى تأثير تكنولوجيا المعمومات ى (:8181دراسة )اشحادات،   -
بأبعادىا الخمسة وىي التخطيط والتنظيـ، الامتلاؾ والتنفيذ، الدعـ والتوصيؿ، المتابعة والتقييـ، 
الرقابة والتوجيو في الحد مف مخاطر الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في شركات الاتصالات في 

راسة المنيج الوصفي التحميمي، وتشير نتائج ىذه الدراسة إلى تواجد الأردف، وكاف منيج الد
مستوى مرتفع مف مخاطر الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في شركات الاتصالات في الأردف 
وأثر لجميع الابعاد الخمسة لتكنولوجيا المعمومات في الحد مف مخاطر الأدوات والتقنيات المالية 

تصالات في الأردف، وتوصي نتائج ىذه الدراسة بمتابعة الأنظمة الحديثة الحديثة في شركات الا
 لتكنولوجيا المعمومات وتأىيؿ الموظفيف لتحقيؽ الكفاءة والفعالية.

وتيدؼ الدراسة إلى التعرؼ عمى الإطار المفاىيمي  (:8181دراسة )دمدوم واخرون،   -
ي بيئة الأعماؿ الجزائرية، وكاف منيج لممحاسبة السحابية وأىميتيا ومزاياىا وواقع تطبيقيا ف

الدراسة ىو المنيج الوصفي لمجانب النظري والمنيج التحميمي في الجانب العممي، وتوصمت 
الدراسة إلى نتائج باف توجد ندرة بالمؤسسات المعتمدة عمى الأدوات والتقنيات المالية الحديثة 

نيات المالية الحديثة في بيئة الاعماؿ وتوفر درجة عالية مف الوعي اتجاه تبني الأدوات والتق
الجزائرية، ويوصي الباحثوف إلى لفت انتباه المؤسسات حوؿ مزايا الأدوات والتقنيات المالية 
الحديثة عمى المدى الطويؿ وليس فقط المدى القصير وأيضا البدء بالاندماج التدريجي حتى 

 الوصوؿ الى الاعتماد الكامؿ عمى المحاسبة السحابية.

 الدراسات الأجنبية: 1/8
ىدفت الدراسة إلى اكتشاؼ نموذج الأدوات والتقنيات  (:Dimitriu & Matei, 2015دراسة ) -

المالية الحديثة مف وجية نظر عممية ووجية نظر صاحب العمؿ أو المستثمر وأيضا مف وجية 
ات المالية نظر المحاسب، ومنيج بحث الدراسة ىو بحث نوعي لاستكشاؼ نموذج الأدوات والتقني

الحديثة مف وجية نظر عممية، وتشير نتائج الدراسة إلى اف أعطى المحاسبوف والممارسوف 
المرونة لاستخداـ تكنولوجيا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والفرصة لإثبات قيمتيا والاستفادة 

 منيا يمكف اف تنقؿ الشركات إلى المستوى عالي مف الكفاءة.
تيدؼ الدراسة إلى اكتشاؼ العوامؿ المؤثرة عمى سموؾ استدامة  (:Oyedepo, 2017دراسة ) -

الشركات الصغيرة والمتوسطة، منيج الدراسة المتبع ىو دراسة الحالة كدراسة نوعية مف خلاؿ 
مقابلات مع مديريف لأصحاب المشاريع المتوسطة والصغيرة، وتشير نتائج ىذه الدراسة إلى أف 
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صحاب المصمحة وقيود الموارد ىي مف أكثر العوامؿ الرئيسية التي الموقؼ التنظيمي وتأثير أ
 تؤثر عمى سموؾ استدامة الشركات المتوسطة والصغيرة في قطاع التصنيع في المممكة المتحدة.

وكاف ىدؼ الدراسة ىو فيـ تطبيؽ الأدوات (: Aman & Mohamed, 2017دراسة )  -
نظـ المعمومات المحاسبية في القطاع العاـ،  والتقنيات المالية الحديثة كأحدث التقنيات في

واعتمدت الدراسة عمى أسموب دراسة الحالة التفسيرية لفيـ أفضؿ تطبيؽ لممحاسبة السحابية في 
نظـ المعمومات المحاسبية، وتشير نتائج الدراسة إلى تنفيذ نظاـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة 

صية ومف الناحية العممية لضماف نجاح الأدوات والتقنيات يرتبط بتحديات تتعمؽ بالأماف والخصو 
 المالية الحديثة في القطاع العاـ يجب توفر بنية تحتية عالية القدرة لتكنولوجيا المعمومات.

تيدؼ الدراسة إلى دراسة وعي المؤسسات حوؿ برامج  (:Ritu, et al., 2018دراسة ) -
ـ اعتماد برامج الأدوات والتقنيات المالية الحديثة الحسابات السحابية وماىي أسباب اعتماد أو عد

لدى المؤسسات، ومنيج الدراسة المتبع ىو المنيج الوصفي والاحصاء الوصفي بالجانب العممي، 
موظؼ وأكثر تعتمد عمى برامج  ٕٓ٘وتشير نتائج الدراسة إلى معظـ المؤسسات التي تضـ 
الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في  السحابة في المحاسبة وأيضا اف عدـ اعتماد برامج

 المؤسسات بسبب تيديدىا لأمف المعمومات وتكمفتيا.
كاف اليدؼ مف الدراسة التعرؼ عمى ماىي الأدوات والتقنيات  (:Saha et al., 2020دراسة ) -

المالية الحديثة وىؿ ىي مناسبة لاستخداميا في أداء العمؿ المحاسبي وماىي التحديات التي 
بنغلاديش في استخداـ المحاسبة السحابية، واعتمدت الدراسة عمى المنيج الوصفي لمجزء  تواجو

النظري في الدارسة والتحميؿ الإحصائي في الجانب العممي مف الدراسة، وتوصمت الدراسة إلى 
نتائج اف الأدوات والتقنيات المالية الحديثة المستخدمة في تسجيؿ وتحميؿ البيانات المالية تساعد 
في اتخاذ القرارات مف قبؿ مستخدمييا، وتوصي الدراسة بأف لا بد مف الدوؿ النامية اف تشجع 
الشركات لاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة وتدريب وتوظيؼ أشخاص مناسبيف 

 لاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة لتقميؿ الوقت والتكمفة.
تيدؼ مف الدراسة فحص الميارات المحاسبية  (:(Msomi & Olarewaju, 2021دراسة   -

واستدامة الشركات المتوسطة والصغيرة، ومنيج الدراسة ىو المنيج الاحصائي باستخداـ استبياف 
وتوزيعو عمى أصحاب الشركات المتوسطة والصغيرة ومف أىـ نتائج الدراسة أف يوجد أثر 

ات المتوسطة والصغيرة وتوصي الدارسة احصائي لمميارات المحاسبية عمى استدامة المشروع
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بالتدريب وزيادة الوعي بمسؾ الدفاتر في المشروعات المتوسطة والصغيرة لاف يجيزىا بالميارات 
 المحاسبية اللازمة. 

بعد استعراض الدراسات السابقة العربية والأجنبية فإف ىذه الدراسة تناولت الدور الذي تقوـ بو 
المحاسبة السحابية بشكؿ عاـ والادوات والتقنيات المالية الحديثة كأحد أدوات المحاسبة السحابية في 

التنافسية  أداء العمؿ المحاسبي ومدي اعتماد منظمات الأعماؿ عمييا ودورىا في دعـ الميزة
لممنظمة وكذلؾ أىمية تبني الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات الصغيرة والمتوسطة، 
ومف منطمؽ أىمية استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في دعـ المشروعات المتوسطة 

عمى استدامة المشروعات  والصغيرة، تتناوؿ الدراسة أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة
المتوسطة والصغيرة في مصر بيدؼ تحفيز ىذه المشروعات عمي تبني ىذه التقنيات المالية الحديثة 
في اتماـ الأنشطة التشغيمية وخاصة المالية للاستفادة مف المميزات التي توفرىا ىذه الأدوات التقنيات 

دة حصتيا السوقية وبالتالي تحقيؽ الاستدامة في دعـ استمرارية ىذه المشروعات وزيادة توسعيا وزيا
 بشكؿ عاـ والاستدامة المالية بشكؿ خاص. 

 للأدوات والتقنيات المالية الإطار المفاىيمي 8
شرعت التقنية في الدخوؿ بعالـ الخدمات المالية بدءاً مف وقتٍ مبكر، فحضرت مع حضور الفاكس 

جيا عندما أُصدرت البطاقات الائتمانية عاـ واستخداـ التحويلات الخارجية بالتمكس، وكاف أو 
ـ، وبعدىا بعقديف تقريباً وظيرت أجيزة الصرؼ الآلي، وبدأت التقنية المالية بالتطور شيئاً ٜٓ٘ٔ

ـ، عندما ظيرت تطبيقات اليواتؼ الذكية، وبدأت البنوؾ تتسابؽ عمى إطلاؽ ٕٛٓٓفشيئاً حتى عاـ 
ـ كاف الحدث الأىـ في التقنية عندما ظيرت المحافظ  ٕٔٔٓتطبيقاتيا الإلكترونية، ثـ في عاـ 

  .الإلكترونية عمى اليواتؼ والأجيزة الذكية
 Fintech Financial Technology)مفيوم التقنيات المالية ) 8/1

أي المالية،  Financial ىو مصطمح مركب مف كممتيف ”Fintech – فنتؾ“إف مصطمح 
والتي تعني التقنية؛ وىو مصطمح أُطمؽ عمى الخدمات المالية المبنية عمى   Technologyو

التقنية، والتي تعمؿ عمى تطوير وتحويؿ عممية تقديـ الخدمات المالية إلى نظاـ العمؿ الآلي 
عبر استخداـ البرامج والبنية التحتية الحديثة، وذلؾ تزامناً مع التطور والتقدـ الكبير التي “ الأتمتة”

 حاجة المستخدميف ليذه التقنية.   وكذلكده التقنية عالمياً، تشي
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عمى أي ابتكار في كيفية تعامؿ الناس مع الأعماؿ في  ويطمؽ مصطمح التكنولوجيا المالية
المدفوعات، التحويلات المالية، المحافظ الإلكترونية أو غيرىا مف الاختراعات الإلكترونية لمتعامؿ 

سجلات الحسابية الرقمية. بحيث أصبحت العديد مف المعاملات والخدمات مع الأمواؿ وصولًا إلى ال
 (Khanom, 2019)المالية التي كانت تتـ مسبقاً بشكؿ يدوي وقد تستغرؽ فترات كبيرة ليتـ إتماميا. 

يعتقد الكثير أف التقنيات المالية تمس قطاع الخدمات المالية فقط لكف ىذا المفيوـ غير صحيح 
ات والتقنيات المالية لتشمؿ القطاعات المختمفة التي تعمؿ مع ىذا القطاع وتتأثر بو حيث تمتد الادو 

ومف ثـ كافة المؤسسات والشركات المتواجدة بالأسواؽ باختلاؼ أنواعيا وأشكاليا وكذلؾ الجيات 
الحكومية والمؤسسات العامة والافراد، ولا يقتصر تطبيؽ التقنية عمى أداء الخدمة المالية أو 

 .صرفية، بؿ يمتد إلى الأساليب الإدارية والعمميات التشغيمية في الشركاتالم
التقنية بمفاىيميا المختمفة ليست ىدفاً في حد ذاتيا، بؿ ىي وسيمة تستخدميا المؤسسات لتحقيؽ 

 .أىدافيا
 أىمية التقنيات المالية  8/8

انعكست التطورات التكنولوجية الحديثة عمى المؤسسات المالية وغير المالية خاصة في الآونة 
 الأخيرة، 

قامت العديد مف الشركات بالاستثمار بالشراكة في كيانات ومع شركات ناشئة تنتج أو  من جانب
ستحواذ عمى تتبع التكنولوجيا المالية المتطورة أو الاستثمار في شركات جديدة أو مف خلاؿ الا

 التي تطبؽ تمؾ التكنولوجيا. الشركات
بدأت الشركات والمؤسسات بتحويؿ منتجاتيا وخدماتيا بما يتماشى مع تمؾ  ومن جانب أخر

المؤسسات التقميدية القائمة بالتحوؿ نحو تمؾ التقنية مف أجؿ الاستفادة مف  وتأتي رغبةالتكنولوجيا. 
ركات التكنولوجيا المالية وحرصيا عمى عدـ فقداف حصتيا كفاءة الخدمات المتطورة التي تقدميا ش

 .الاساليب التكنولوجيةبسبب عدـ استخداـ وتطبيؽ السوقية أماـ المنافسيف 
تمعب التكنولوجيا المالية دوراً محورياً في كافة القطاعات الاقتصادية بشكؿ عاـ وقطاع  ومن ثم  

 :ا الدور فيالخدمات المالية والمصرفية بشكؿ خاص، يتمثؿ ىذ
تمتد خدمات الشركات الناشئة في مجاؿ التكنولوجيا المالية إلى : تحسين آليات جذب العملاء -1

 مناطؽ جغرافية واسعة النطاؽ، ما يتيح فرصة أماـ تمؾ الشركات لجذب عدد كبير مف العملاء.
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أنيا ستحظى  اجتذاب العملاء لتمؾ الشركات التكنولوجية صعباً في بادئ الأمر، إلا وربما يكون 
بإقباؿ كبير عندما تبدأ تمؾ الخدمات التكنولوجية في الانتشار عمى نطاؽ أكبر. فيناؾ شركات 

 .تخدـ عددا ىائلا مف العملاء مف جميع أنحاء العالـ دوف وجود مادي ليا في العديد مف البمداف
الية المعقدة حيث أصبح مف الأسيؿ معالجة المعاملات الم: معالجة أسرع لممعاملات المعقدة -ٕ

بشكؿ أسرع وأسيؿ وتسوية جميع الحسابات بشكؿ صحيح، مما ينعكس عمى زيادة المستوى العاـ 
 (ٕٕٔٓ)البسيوني،  .لمجودة في القطاعات المختمفة

تمكف تمؾ التكنولوجيا الأفراد والشركات مف الوصوؿ إلى منتجات وخدمات : شمول مالي أفضل -3
حتياجاتيـ، سواء عمى مستوى المعاملات والمدفوعات والمدخرات مالية مفيدة وبأسعار ميسورة تمبي ا

 (Daniel, 2019) .والائتماف والتأميف، حيث يتـ تقديميا ليـ بطريقة تتسـ بالمسؤولية والاستدامة
والتي تستخدـ  في كثير مف الأحياف، لا تحتاج الشركات الناشئة: خفض تكمفة الخدمات -4

دي في المناطؽ التي تغطي خدماتيا، ما يؤدي إلى انخفاض التكنولوجيا إلى وجود ما الأساليب
)شناوة  .تكمفة الخدمات المقدمة لمعملاء، بالإضافة إلى تقميؿ الوقت المستغرؽ في المعاملات

 (  ٜٕٔٓوالشمري، 
تتمكف تمؾ التقنية مف تقديـ التحميلات المالية المتقدمة، : تقديم التحميلات المالية المتقدمة -5

توافر مخزوف ضخـ لمبيانات، وىذا يمكف المؤسسات عمى إعادة تصميـ منتجاتيا  وذلؾ مف خلاؿ
لتمبية احتياجات العملاء وتفضيلاتيـ، والتي تـ تجاىميا مف قبؿ المؤسسات التي تستخدـ الاساليب 

 .التقميدية
فة العاممة في مجاؿ التكنولوجيا المالية المعر  الشركاتتتيح : نقل المعرفة وتحقيق الشفافية  -6

دارة الممكية الفكرية  والخبرة المتراكمة لممستثمريف الجدد وكفاءة استخداـ رأس الماؿ والموارد، وا 
 .والأصوؿ. كما تساعد عمى تعزيز الشفافية التي مف شأنيا أف تحسف مف ثقافة المؤسسات

نشآت مف خلاؿ تقميؿ المخاطر التي قد تنتج عف تزايد المنافسة مع متحسين القدرة التنافسية:  -ٚ
 (ٕ٘ٔٓمتطورة تقدـ الخدمات بأسموب تقني عند التعامؿ مع العملاء. )كمو، 

 أبرز تحديات رواد الأعمال في مشاريع التقنية المالية 8/3
لا شؾ أف إدارة أي عمؿ ينطوي عمى مخاطر. ويحتاج أي مدير تنفيذي إلى معرفة كيفية إدارة 

الأعماؿ في مجاؿ مشاريع الادوات والتقنيات مخاطر شركتو. وتختمؼ التحديات التي تواجو رواد 
حيث يختمؼ الأمر إذا كاف ىناؾ فكرة تقنية   (Senyo & Osabutey, 2020) المالية الحديثة،



 

 
11 

  محمد د/ كريمة حسو محمد

 

 ستدامة لاأثر استخدام الأدوات والتقهيات المالية الحديجة على ا

 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

حديثة نرغب في تنفيذىا، أو أسموب تقني نرغب في استخدامو،  فاذا كاف ىناؾ فكرة أو ابتكار تقني 
 التي قد تعوؽ تنفيذ ىذا المشروع أىميا: ونريد تنفيذ ىذا المشروع ىناؾ بعض التحديات 

 Fintechتعتبر مشاريع التقنية المالية الحديثة  التكاليف العالية لتأسيس المشاريع التقنية: -1
ذات تكاليؼ عالية لمغاية، حيث يواجو رواد الأعماؿ وأصحاب المشاريع بعض العراقيؿ التي ربما 

 يع. تتعمؽ بمدى النجاح الذي ستحققو ىذه المشار 
تحتاج لميزانيات عالية ومتطمبات مف المنظميف قد لا تتوفر في  Fintechفمشاريع التقنية المالية 

دارة وتطوير الحؿ التقني قد تكوف  المراحؿ الاولى لممشروع. وايضا تكاليؼ تطوير الحؿ التقني وا 
تتطمب بناء  Fintechباىظة الثمف خاصة في المراحؿ الاولى لممشروع. فمشاريع التقنية المالية 
 (ٕٕٓٓ)عاصي،  مشروع مكتمؿ ومستوفي لجميع المتطمبات ليتمكف مف البدء في جني الارباح.

أحد أىـ دعائـ المشاريع بشكؿ صعوبة الحصول عمى التمويل المناسب في مراحل التأسيس:   -8
المالي  عاـ ىو الحصوؿ عمى تمويؿ مناسب، وىذا لأجؿ تمبية احتياجات المشروع وتنظيـ الجانب

   (Pizzi, 2021)لتحقيؽ أفضؿ نتائج ممكنة خصوصا في مراحؿ التأسيس.
لكف بالمقابؿ يعتبر الإخفاؽ في توفير التمويؿ المناسب خطرا حقيقيا إذ قد يتسبب ذلؾ في خسارة 

كأحد أقوى المشاريع بحيث تحتاج  Fintechالمشروع وىذا ما يصنؼ مشاريع التقنية المالية الحديثة 
 ارة احترافية بالشكؿ المطموب.إلى إد

وبدأ العديد مف الدوؿ الاىتماـ باستحداث وسائؿ لتمويؿ الأفكار الابتكارية بأشكاؿ متعددة منيا 
 التمويؿ برأس الماؿ الجريء، والاستثمار الملائكي، والتمويؿ الجماعي وغيرىا مف الوسائؿ. 

(Xihui, 2021) 
استخدام ىذه الأدوات التقنية في المشروعات ومن وىناك إيضاح بعض التحديات التي قد تعوق 

 ثم عدم الاستفادة من المزايا التي يمكن تحقيقيا من ىذا الاستخدام أىميا: 
فجميع الشركات، صغيرة كانت أو كبيرة، ليا مجموعة مف العمميات المحددة  :ثقافة الشركة -ٔ

ة ممتزموف بأداء ىذه العمميات مسبقاً بدأت غالباً مع بداية أعماؿ الشركة، وأصبح موظفي الشرك
بنفس الطريقة التي اعتادوا عمييا، في الواقع أصبحت ىذه العمميات أشبو بالأعراؼ والتقاليد داخؿ 
المؤسسة. ويحد ىذا الأمر كثيراً مف فرصة الشركة في إجراء التغيير والتحوؿ لاستخداـ الأدوات 

ف التغييرات في أسموب أداء الشركة. في الواقع منشأ التقنية الحديثة لأنيا يحتاج إلى القياـ بالكثير م
الصعوبة ينبع مف الموظفيف الذيف اعتادوا عمى طريقة أداء عمميـ، وأصبحوا يقاوموف كؿ أنواع 
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التغيير. لذا يتـ إعطاء أىمية كبيرة لثقافة الشركة في عمميات التحوؿ لاستخداـ الأدوات التقنية 
دـ تأثيرىا بالسمب عمى الموظفيف والمدراء وحتى عملاء الشركة الحديثة لضماف سلاسة إجرائيا وع

بغض النظر عف أسموب إدارة  -أو أعمى-الذيف يتوقعوف الحصوؿ عمى نفس مستوى جودة الخدمة 
 (Majeed, 2022)الشركة. 

تمثؿ التكمفة المعوؽ الثاني مف معوقات التحوؿ لاستخداـ الأدوات التقنية الحديثة،  :النفقات -ٕ
ىذا المعوؽ بشكؿ خاص في حالة الشركات الصغيرة التي قد لا تستطيع تحمؿ تكمفة النفقات ويظير 

الإضافية التي تفرضيا استخداـ الأدوات التقنية الحديثة في عمميات الشركة، وبالتالي تحجـ عف 
/ القياـ بيذا التحوؿ أو تؤجمو في أفضؿ الأحواؿ. في حيف أنو إذا ما عيت ىذه الشركات العوائد 

التوفير المحتمؿ كنتيجة لاستخداـ الأدوات التقنية الحديثة لسعت إلى توفير مبالغ الاستثمار 
 (Pizzi, 2021) المطموبة لاقتناء الأدوات التقنية الحديثة.

في بعض الحالات تبدأ بعض الشركات في خطط لاستخداـ الأدوات  :عدم وضوح الرؤية -3
استراتيجية واضحة لتنفيذ الخطة، مما يجعؿ الفشؿ في التحوؿ التقنية الحديثة دوف أف تكوف لدييا 

لاستخداـ ىذه الأدوات ىو الأقرب لمحدوث. في الواقع يمكف أف يؤدي عدـ وضوح الرؤية إلى 
ارتكاب الكثير مف الأخطاء في طريؽ التحوؿ وبالتالي عدـ حصوؿ الشركة عمى النتائج الإيجابية 

ف الحدوث يجب أف يكوف لمشركة خطة واضحة ومفصمة وشاممة التي كانت تأمؿ بيا. ولمنع ىذا م
لإجراء التحوؿ دوف التسبب في متاعب لمشركة، والأىـ مف ذلؾ أف يكوف ىناؾ تصور واضح بشأف 

 ما سيحققو استخداـ الأدوات التقنية الحديثة وكيفية استفادة الشركة وعملائيا منو
ت الإلكترونية في السنوات الأخيرة، أصبحت مع تزايد مخاطر اليجما :التيديدات السيبرانية -4

معظـ الشركات تتخذ تدبيرات حماية فوؽ العادة. ليذا تتردد بعض الشركات الصغيرة والمتوسطة في 
إجراء التحوؿ لاستخداـ الأدوات التقنية الحديثة بسبب ىذه المخاطر، وعند قياميا باستخداـ الأدوات 

دابيرات الحماية الكافية لأنيا تتطمب تغييرات كبيرة وربما مكمفة في التقنية الحديثة قد لا تقوـ باتخاذ ت
 .أنظمتيا

عدـ إصلاح الشيء “لدى بعض الشركات الصغيرة والمتوسطة مبدأ  :العقميات غير المرنة -5
، ويترجـ ىذا إلى تمسؾ بالأساليب التقميدية في إدارة وتسيير عمميات ”طالما أنو يعمؿ بكفاءة
التحوؿ لشيء جديد أو غير مألوؼ. ىذه العقميات غير المرنة تعيؽ التحوؿ  الشركة، والتخوؼ مف

لاستخداـ الأدوات التقنية الحديثة. ىناؾ شركات كثيرة لا تتفيـ الحاجة إلى مواكبة التقنيات الحديثة 
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والتخمي عف الأساليب التشغيمية التقميدية التي لا تصمح لدفع الشركات نحو المزيد مف النمو في 
ر الحالي. في الواقع أف استخداـ الأدوات التقنية الحديثة صالحة لمتطبيؽ في كؿ مجاؿ ولكؿ العص

أنواع الشركات، وتحتاج الشركات الصغيرة والمتوسطة إلى فيـ أىمية التكيؼ مع الأدوات التقنية 
 .الحديثة

ىو عدـ توفر  مف أكبر معوقات التحوؿ نحو التكنولوجيا الجديدة تماماً  :نقص الموارد والأدوات -6
أو صعوبة الوصوؿ إلى الموارد والأدوات الرئيسية الضرورية لإجراء التحوؿ لمتقنية الحديثة. ويكثر 
ىذا الأمر في بعض الدوؿ أو المناطؽ التي لا تتوفر فييا البنية التحتية أو الموارد المطموبة لتنفيذ 

 .التحوؿ لمتقنيات الحديثة
تنفر الكثير مف الشركات مف التقنية المالية  :لمالية الحديثةعدم وجود الفيم التقني للأدوات ا -7

الحديثة لأنيا تفتقر إلى الفيـ التقني للأنظمة الجديدة. حيث يجب أف تضـ الشركة كوادر منفتحة 
السميمة. حيث يجب أف يكوف الموظفوف عمى دراية  -الأساسية-عمى التغيير ولدييـ المعرفة التقنية 

التقنيات الحديثة وطريقة تطويعيا لمقياـ بالمياـ المطموبة منيـ، وأيضاً يجب أف بالتعامؿ مع منتجات 
تكوف ىذه المنتجات متماشية مع قيـ ومبادئ الشركة. قد تواجو الشركات صعوبات في إيجاد ىذه 

 التقنية الماليةالى النوعية مف الموظفيف وتعيينيـ، لذا يمثؿ ذلؾ أحد التحديات الرئيسية نحو التحوؿ 
 .الحديثة

في كثير مف الأحياف قد تكوف التقنيات الجديدة  :رفض التحول الرقمي من قبل الفنيين -8
والتحوؿ الى التقنيات المالية الحديثة توفر العديد مف مميزات سيولة الاستخداـ ولا تحتاج إلى جيد 

قـ فني كبير. برمجي أو توفر عدة وخوادـ وأجيزة متنوعة، مما يشكؿ تيديداً لمحاجة إلى وجود طا
وقد يدفع ىذا الأمر بالفنييف إلى رفض ىذه التقنيات والمدافعة عف وظيفتو مف خلاؿ الإبقاء عمى 

 (ٜٕٔٓ)شناوة والشمري،  .الوضع الحالي الذي يتضمف العديد مف التعقيدات التي تتطمب وجوده
ي اعتاد عمييا مف الطبيعي جداً أف يتأقمـ أي موظؼ مع الطريقة الت :الاعتياد عمى الروتين -9

لأداء عممو وميامو اليومية، والتي اكتسبيا وصقميا عبر سنوات طويمة مف الخبرة. لذا فإف إدخاؿ 
أي تغييرات كبيرة عمى ىذا الروتيف سيسبب الكثير مف الارتباؾ لفريؽ العمؿ وربما يخمؽ بيئة عمؿ 

أـ أبينا لكؿ أنواع الأعماؿ ميما غير مريحة. لكف في النياية التحوؿ ىو حقيقة واقعة سواءً شئنا ىذا 
كاف حجميا. والتحدي في ىذه النقطة سيكوف أف الشركات عمييا أف تطمئف موظفييا وتقنعيـ بأىمية 
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وفوائد ىذا التحوؿ. لكف مع وجود كوادر جامدة غير متحمسة أو متقبمة لمتغيير قد يكوف مف الصعب 
 عمى الشركات تبني التقنيات الحديثة في أنظمتيا.

لا شؾ أنو في حالة عدـ وجود أطار تشريعي وتنظيمي للاعتراؼ قانوناً  المخاطر القانونية: -ٓٔ
بأدوات التقنيات المالية قد يؤدي ذلؾ إلى تخوؼ العديد مف المستخدميف للأقداـ عمى استخداميا 
ر لعدـ وجود رؤية واضحة لحؿ المنازعات الناجمة عف التعامؿ بمثؿ ىذه الاساليب، لذا يجب توفي

 (ٕٕٓٓ)منصور، بيئة قانونية تشريعية تنظيمية جراء التعامؿ بأدوات التقنيات المالية والاعتراؼ بيا. 
 أىمية الأدوات والتقنيات المالية لممشروعات الصغيرة والمتوسطة  8/4

لقد أصبح العصر الحالي يتمحور بشكؿ أساسي تقريباً حوؿ التطور التقني وما يمكف أف يفتحو مف 
آفاؽ جديدة أماـ الشركات الصغيرة والمتوسطة لمنجاح. ويتميز المشيد التقني والرقمنة بشكؿ عاـ 

عؿ مف والأدوات والتقنيات المالية حالياً بشكؿ خاص بالتطور المتسارع الذي لا يتوقؼ، مما ج
الضروري عمى أي شركة أف تعي أىمية الأدوات والتقنيات المالية والدور الكبير الذي قد تمعبو في 
تطوير أداء الشركة ومساعدتيا في تحقيؽ أىدافيا بعيداً عف الأساليب التقميدية التي ربما كانت 

 (8181)عاصي، تحقؽ بعض النجاح في السابؽ لكنيا الآف لا تساعد بأي شكؿ في تحقؽ أي نجاح. 
لـ يعد خياراً أو ترفاً لأي شركة ترغب  -في عالمنا اليوـ -فقد أصبحت الأدوات والتقنيات المالية 

نما أصبح خياراً  في الاستمرار بالتنافس وتحقيؽ النمو والتواجد في مقدمة الشركات الناجحة وا 
حديثة، تيمميا بعض لكف للأسؼ عندما يتعمؽ الأمر بتقنيات  .مصيرياً بأف تكوف أولا تكوف

الشركات انطلاقاً مف عدـ الوعي بأىميتيا، وقد تشكؾ شركات أخرى في ملائمة التقنيات الحديثة 
ليست مستعدة  -مع إيمانيا بأىمية التقنيات الحديثة  -لنموذج عمميا، بينما بعض الشركات الأخرى 

الكثير مف الشركات مف تحقيؽ  لتغيير كبير مف ىذا النوع. إف ىذه العوائؽ والتحديات ىي ما تحرـ
قفزات عملاقة في نموىا وحجـ أعماليا بعدـ تبنييا ىذه التقنيات الحديثة. وبالتالي عدـ التكيؼ مع 

 (Majeed, 2022)العصر الرقمي والاستفادة مف مميزاتو. 
الإدارية وتدعـ الأدوات والتقنيات المالية أدوات حموؿ الأعماؿ والمحاسبة الشركات في مياميا 

والتشغيمية إذ تضمف لرواد الأعماؿ وقت فراغ ليركّزوا عمى إدارة أعماليـ، وبإمكاف ىذه الحموؿ 
 :مساعدة رواد الأعماؿ عمى

 مراقبة الاداء المالي وضماف الدفع لممورديف والموظفيف في الوقت المحدد -
 ت في حاؿ طرأتإدارة التدفؽ النقدي لضماف وجود ما يكفي مف الماؿ لموفاء بالالتزاما -
 الامتثاؿ الضريبي والتنظيمي -
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 الصغيرة والمتوسطة المشروعات في والمحاسبة الأعمال تحديات 8/5
 تتزايد الضغوط التي تقع عمى عاتؽ الشركات وخاصة المشروعات الصغيرة والمتوسطة لزيادة

إدارة توقعات الموظفيف إيراداتيا وتقميؿ التكاليؼ وتحسيف كفاءة العمميات الداخمية، وفي الوقت نفسو 
في الحصوؿ عمى مزايا مف الوظيفة التي يعمموف فييا، وكذلؾ تمبية متطمبات المحاسبة والامتثاؿ 
الضريبي، مما دفع الشركات لمبحث عف حموؿ التقنية المالية لمساعدتيا في احتساب الضرائب 

لؾ ما زالت ىناؾ العديد مف وبالرغـ مف ذ .المختمفة، وتقديـ التقارير والإقرارات بسيولة وسرعة
المشروعات تستخدـ الأساليب التقميدية لإدارة العمميات الداخمية والخارجية الخاصة بالمنشأة، تواجو 
عوائؽ متعددة بسبب عمميات أدارة الأعماؿ والتسويؽ والمحاسبة اليدوية المعزولة بشكؿ كامؿ أو 

 (Le & Tiwari, 2021)ؽ الكثير مف الوقت. جزئي عف التطورات التكنولوجيا الحديثة والتي تستغر 
 :ومن أىم التحديات التي تواجو الشركات في مختمف المجالات الرئيسية عند أدارة أعماليا

بات التفاعؿ مع العملاء أمراً جوىريا بالنسبة لمشركات، كوف تطمعات العملاء:  التعامل مع  .1
العملاء أصبحت أعمى مما يجعميـ يبحثوف عف خدمات أسرع عمى مدار الساعة وطواؿ أياـ 
الأسبوع، إلا أف توظيؼ فريؽ لخدمة العملاء عمى مدار الساعة وطواؿ أياـ الأسبوع يعد 

مشروعات الصغيرة والمتوسطة تستخدـ أساليب تحدي صعب ومكمؼ، كما أف ىناؾ بعض ال
التسويؽ التقميدية أو أساليب معتمدة عمى الانترنت بشكؿ محدود ، إصدار الفواتير يدويا، حيث 

كما أنيا تستغرؽ )خطوات عديدة ( قد  أف عممية الفوترة اليدوية  قد تؤدي إلى الأخطاء 
الحسابات وايضاً عمميات التواصؿ مع  خطوة ) قبؿ الانتقاؿ إلى سجلات ٘ٔتتجاوز أحياناً  

العملاء، والتأخر في التحصيؿ نتيجة الاعتماد عمى الدفع بشكؿ تقميدي أو طرؽ محدودة قد لا 
 (Abbasi , 2021)تناسب العميؿ، وكذلؾ الطرؽ المستخدمة لحؿ النزاعات المتعمقة بالدفع 

ف وجود حؿ لكافة ىذه التحديات وبالطبع كاف لا بد مف البحث عمى ألية ذات كفاءة عالية تضم
بحيث تعمؿ عمى إدارة مدفوعات العملاء ومشاركتيا وقبوليا وتسويتيا، وكذلؾ معالجة الفواتير مف 
تاريخ استلاميا وحتى سدادىا، بطريقة سميمة وسريعة وبدقة وكفاءة عالية. وكاف للأدوات التقنية 

 الدعـ التشغيمي مف خلاؿ: دور ىاـ جداً في مواجية ىذه التحديات عف طريؽ تقديـ
فقد أتاحو برامج المحادثة مساعدة الشركات عمى أتمتة المحادثات مع العملاء وذلؾ لإتاحة   -

الوقت لمموارد لمتركيز عمى مجالات أخرى. يجب الأخذ بالاعتبار ضرورة أف تكوف برامج 
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ثة بالميجة المحمية المحادثة قريبة مف طريقة تحدث الإنساف مع العميؿ وأف تتوافر برامج محاد
 .في مصر تأخذ في الاعتبار العبارات الدارجة

 ) أتمتة عممية الفوترة والتواصؿ )رسائؿ التذكير، كشوفات  -
 اعتماد نماذج آلية يمكف تخصيصيا بسيولة   -
 منصات قبوؿ الدفع   -
 برامج تتوقع مواعيد الدفع  -

دارة عقود الشراء بشكؿ تقميدي ومف ثـ التعامل مع الموردين: -8 التعامؿ مع مورديف محدوديف وا 
 (Abbasi , 2021)وجود العديد مف المشاكؿ والعوائؽ مثؿ: 

 عدـ القدرة عمى تسميـ السمع أو الخدمات في الوقت المحدد  -
دفع مبالغ إضافية بسبب عدـ الالماـ التاـ بالسوؽ، نتيجة وجود عروض أسعار متضخمة مف  -

 يف محدوديفمورد
 استغراؽ إدارة عقود المورديف وعممية التوثيؽ لموقت  -
اتخاذ قرارات شراء خاطئة بسبب عدـ القدرة عمى رؤية عرض متكامؿ يشمؿ أداء جميع  -

 المورديف
وكاف لا بد مف البحث عمى ألية ذات كفاءة عالية تضمف تحديد المورديف الذيف يتمتعوف بالقدرات 

دارة العلاقات مع المورديف، المطموبة، والحصوؿ عمى ع روض الأسعار، والتفاوض عمى العقود، وا 
وتوزيع الوظائؼ، وتقييـ الأداء، وضماف تسديد الدفعات، بطريقة سميمة وسريعة وبدقة وكفاءة عالية. 
وكاف للأدوات التقنية دور ىاـ جداً في مواجية ىذه التحديات عف طريؽ تقديـ الدعـ التشغيمي مف 

 خلاؿ:
 تحديد مورديف ذكية بناء عمى الخدمة عممية  -
 برنامج تحميؿ لممورديف لحساب متوسط عرض السعر لمخدمة   -
 المجوء إلى الأتمتة أو قواعد البيانات المتسمسمة فيما يتعمؽ بالعقود الذكية   -
 اندماج المورديف لتقييـ الأداء الفوري  -
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 ستدامة لاأثر استخدام الأدوات والتقهيات المالية الحديجة على ا

 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

الصغيرة والمتوسطة والتي قد يصعب بالأخص في المنشآت إدارة الموارد البشرية )الموظفون(: -3
عمييـ توفير مزايا لمموظفيف مثؿ التي تقدميا المؤسسات الكبرى، وذلؾ بسبب النفقات المترتبة 

 عمى ذلؾ والوقت الذي يتطمبو تطوير ىذه المزايا،

 تعرض العمميات اليدوية التي تشمؿ عمى كمية كبيرة مف البيانات لمخطأ البشري  -
 بسبب زيادة الأعماؿ اليدوية. زيادة عدد الموظفيف -
 معمومات غير دقيقة أو قديمة  -
 عدـ ربط الادارات ببعضيا -

وكاف لا بد مف البحث عمى ألية ذات كفاءة عالية تساعد في جدوؿ الرواتب، ونفقات الموظفيف، 
دارة التأميف وتقديـ مزايا متنوعة لموظفي المنشآت الصغيرة والمتوسطة مف خلاؿ استخداـ جدوؿ  وا 

لرواتب القائـ عمى السحابة ومنصات الدفع، وتنظيـ البيانات في ممخصات مف أجؿ مراقبة أداء ا
مجالات العمؿ المختمفة، مقارنتو بالأداء السابؽ وتوقع الأداء المستقبمي، بطريقة سميمة وسريعة 

 (Xihui, 2021) وبدقة وكفاءة عالية، وتساعد ىذه الألية في تخفيض تكاليؼ العمالة بالمنشأة.
وكاف أيضاً للأدوات التقنية المالية دور ىاـ جداً في مواجية ىذه التحديات عف طريؽ تقديـ الدعـ 

 التشغيمي مف خلاؿ:
فقد كانت منصات تجربة الموظفيف قادرة عمى تقديـ مزايا متنوعة لموظفي المنشآت الصغيرة  -

وتخفيضات عمى عضويات والمتوسطة عمى سبيؿ المثاؿ: خصومات عند الشراء بالتجزئة 
الأندية الرياضية، وصفوؼ الصحة، واستخداـ سيارات الشركة، مما يمكف منصات تجربة 
الموظفيف عمى التنافس مع المؤسسات الكبرى لأنيا ستكوف قادرة عمى جمع الموظفيف مف 

قد تستخدـ نفسيا التي تتمتع بيا شركة كبرى. “ القوة الشرائية“مختمؼ الشركات وبالتالي التمتع بػ 
ىذه المنصات لدعـ عممية التعرؼ عمى الموظفيف ولتزويد الموارد البشرية بطرؽ لتعزيز ولاء 

 .الموظفيف ورفاىيـ

 الأتمتة لجمع وتخزيف البيانات  -
 تعزيز أمف البيانات   -
تحميلات قائمة عمى السحابة )عممية بسيطة ومحسنة نتيجة لمزامنة البيانات ومشاركتيا مع  -

 حة الرئيسييف(أصحاب المصم
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 التخصيص   -
ذكاء الأعماؿ )جمع البيانات ومراقبتيا وتقديميا لتمكيف المستخدميف النيائييف مف تحويؿ   -

 ) البيانات إلى معمومات قابمة لمتطبيؽ
تتطمب عممية التسجيؿ وتقديـ إقرار ضريبة القيمة المضافة الاحتفاظ الامتثال لمتنظيمات:  -4

وقد أصبحت الشركات مطالبة بتقديـ إقرار  .والمدفوعات بشكؿ مستمربالسجلات وتقييـ الرصيد 
عداد تقارير مالية في مواعيد محدد،  ضريبة القيمة المضافة، والامتثاؿ لتطبيؽ معايير محاسبية وا 
وكاف أيضاً للأدوات التقنية المالية دور ىاـ جداً في مواجية ىذه التحديات عف طريؽ تقديـ الدعـ 

 (Daniel, 2019)ؿ: التشغيمي مف خلا

جمع المعمومات مف  ؿمساعدة الشركات عمى أتمتة إقرار ضريبة القيمة المضافة مف خلا  -
وتنظيـ البيانات في نماذج مخصصة قابمة  .حساباتيا المصرفية والسجلات المحاسبة الاخرى

قاً للاستخراج مف مصادر البيانات كما ىو مطموب مف قبؿ المنظميف والييئات المختمفة ووف
 لمتعميمات بشكؿ ألي  

 تقارير مالية آلية متزامنة مع المواعيد النيائية التنظيمية  -

إجراء العمميات اليدوية الداخمية التي تستغرؽ وقتاً وتترتب عمييا تكاليؼ العمميات الداخمية:   -5
 (Le & Tiwari, 2021) .وتكوف ايضاً عرضة لمخطأ البشري

كفاءة عالية تضمف إدارة التحصيلات، والمصروفات، وجمع  وكاف لا بد مف البحث عمى ألية ذات
السيولة، وأنشطة الاستثمار والتمويؿ، وتوفير معمومات حوؿ نتائج العمميات والمركز المالي 
والتدفقات النقدية، وتخطيط ومراقبة المبالغ النقدية المخصصة لتمبية المصروفات التشغيمية 

دارة عمميات الطمب، والتخزيف، واستخداـ مخزوف والرأسمالية المتوقعة عمى مدار السن ة المالية، وا 
 (ٕٕٓٓالشركة بطريقة سميمة وسريعة وبدقة وكفاءة عالية. )عاصي، 

وكاف للأدوات التقنية دور ىاـ جداً في مواجية ىذه التحديات عف طريؽ تقديـ الدعـ التشغيمي مف 
 خلاؿ:

 اندماج فوري لمميزانية بيف مختمؼ الإدارات  -
 دماج المورديف ان -
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 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

 ذكاء الأعماؿ القائمة عمى الطمب   -
 أتمتة عممية إدارة المخزوف  -
 أتمتة وتحسيف عممية المراقبة والتوقعات   -
 إرساؿ إشعارات آلية واستخداـ البيانات لاتخاذ قرارات تخطيط أكثر ذكاء  -

ت، بؿ وفرت سبؿ ولـ تتوقؼ التقنيات المالية في وضع حموؿ لمتحديات التي تواجييا ىذه المشروعا
 وطرؽ لتطوير وتحسيف ىذه الأدوات مف خلاؿ مواقع المقارنة.

تساعد مواقع المقارنة الشركات لإيجاد أفضؿ التطبيقات الخاصة بالموارد البشرية وأفضؿ حموؿ  
لإدارة العملاء وأفضؿ الأدوات لتجييز الفواتير وغيرىا. فمواقع المقارنة تساعد الشركات وفقًا 

عدة مثؿ لاحتياجاتيـ الخاصة فمثًؿ تحتاج الشركات في الشؤوف المالية إلى المساعدة في مجالات 
 .(Xihui, 2021) تقييـ أفضؿ الحسابات المصرفية ونسب الإقراض وحموؿ التوفير

حموؿ برمجية مصمّمة خصيصًا لتمبية احتياجات المؤسسات الصغيرة لذلؾ كاف لابد مف استحداث 
ة والمتوسطة في المممكة، مثؿ برامج المحاسبة وبرامج الميزانيات وبرنامج إدارة الخزينة وبرنامج إدار 

 الرواتب وبرنامج تحميؿ التدفؽ المالي والمخزوف وتتبع المصاريؼ.
خدمات وأدوات خاصة بالتقنيات المالية لمواجية التحدّيات المالية التي تواجييا المؤسسات  8/6

 الصغيرة والمتوسطة:
ىناؾ العديد مف الأدوات والتقنيات المالية التي تساعد المشروعات بصفة عامة والمشروعات 
 الصغيرة والمتوسطة بصفة خاصة مف تحقيؽ العديد مف المزايا ومف ثـ المزيد مف النمو ومف

 (Dumitriu, 2019)، (Niculescu, 2019) ىذه التقنيات ما يمي: أىـ
- QuickBooks : برنامج محاسبة قامت شركةIntuit  بتطويره وتسويقو. منتجات

QuickBooks  مصمّمة بشكؿ عاـ لتمبية احتياجات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتقدّـ
تطبيقات محاسبة يتـ تثبيتيا في مواقع العمؿ وتطبيقات عمى السحابة وتدعـ إمكانية الدفع 

دارة ودفع الفواتير ووظائؼ لإدارة الموارد البشرية.    الإلكتروني وا 
- Float :عداد الميزانية ويمكف  تطبيؽ حائز عمى جوائز لتوقّع التدفؽ دارة النقد وا  النقدي وا 

. يمكف لمشركات Free Agentو QuickBooks Onlineو Xeroاستخدامو حصرًا مع تطبيقات 
الاطلاع عمى التدفقات النقدية بشكؿ يومي واسبوعي وشيري بنقرة واحدة ويمكنيا توقّع النقد خلاؿ 

 السنوات الثلاثة المقبمة 
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- Gusto :وارد البشرية يسمح لأي مؤسسة صغيرة بتولّي كافة مياـ الموارد تطبيؽ حديث لمم
أدوات وخدمات موارد بشرية لممساعدة في إدارة الموظفيف وتعييف  Gustoالبشرية. يقدّـ تطبيؽ 

شراؾ الموظفيف وفرؽ  دارة جدوؿ الرواتب ومزايا التأميف الصحي وا  الموظفيف الجدد وتييئتيـ وا 
 متكاممة وسيمة الاستخداـ. العمؿ باستخداـ منصة واحدة

- Expensify : أداة لإدارة المصاريؼ تدعـ آلاؼ العملاء عالميًا. تساعد المنصّة عمى إدارة
رساؿ الفواتير وحجز رحلات السفر. تسمح خاصية مسح الإيصاؿ في  المصاريؼ ودفع الفواتير وا 

في التطبيؽ  Smart Scanالتطبيؽ لممستخدميف بالتقاط صورة لأي إيصاؿ، وتسجّؿ تقنية 
رساليا لمموافقة عمييا  Expensifyتفاصيؿ الإيصاؿ. ويقوـ تطبيؽ  بترميز مصاريؼ العمؿ وا 

 بسيولة وتسديدىا في اليوـ التالي ومطابقتيا تمقائيًا مع برنامج المحاسبة.
- Zoho Inventory:   تطبيؽ الكتروني يسمح لممستخدميف بإدارة الطمبات والمخزوف. مف

نية البيع عبر قنوات متعددة والشحف وتوفير وظيفة قوية لإدارة ومراقبة المخزوف، خلاؿ دعـ إمكا
دارة طمبات الشراء، مف مرحمة الشراء إلى  يمكف لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة تحسيف مخزونيا وا 

 التوضيب وصولًا إلى الدفع.
 أقوى أدوات مالية تقنية لممشاريع الصغيرة: 8/7

 مالية تقنية بالنسبة لممشروعات الصغيرة والمتوسطة في الاتي:تتمثل أقوي خمس أدوات 

 

وسائل التواصل 

 الاجتماعي

أدوات الذكاء 

 الصناعي

إدارة علاقات 

 العملاء
 انترنت الأشياء

الفوثزة 

 الإلكترونية
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 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

حمؿ إلينا القرف الحادي والعشريف العديد مف التسويق عبر وسائل التواصل الاجتماعي:  -
التطورات التي لـ تكف بالحسباف، أحد أىـ ىذه التطورات ىو تغمغؿ منصات التواصؿ الاجتماعي 

 ديد الأىمية منيا.في حياتنا وأخذىا جزءًا كبيراً وش
في الواقع وسائؿ التواصؿ ىي منصات ضخمة وأدوات قوية في يد أصحاب الأعماؿ والشركات 
تمكنيا مف الوصوؿ إلى العملاء المحتمميف، وزيادة حصتيـ السوقية وتمكنيـ أيضاً مف مشاركة 

تواصؿ المعمومات عف الأعماؿ التي يقوموف بيا وبناء علامتيـ التجارية. تعمؿ منصات ال
الاجتماعي عمى مدار اليوـ دوف توقؼ وقد اكتسبت قبولًا واسعاً بيف أصحاب الأعماؿ والشركات 
نستغراـ، ويوتيوب، وليندكد إف،   .بسبب الشعبية اليائمة التي حققتيا بعضيا مثؿ: فيسبوؾ، وا 

(Suryani, 2021) . 
ممكف مع العملاء، كما أف يضمف التسويؽ عبر وسائؿ التواصؿ الاجتماعي تواصؿ بأفضؿ شكؿ 

مشاركة المحتوى والصور ومقاطع الفيديو يجعؿ العميؿ جزءًا مف العممية التسويقية نفسيا. ويمكنؾ 
الترويج لعلامتؾ التجارية مف خلاؿ الرسوـ التوضيحية ومقاطع الفيديو والمسابقات وما إلى ذلؾ 

فادة مف منصات التواصؿ ىذه عمى عمى وسائؿ التواصؿ الاجتماعي وفي المقابؿ لا تقتصر الاست
جانب الشركات فقط، بؿ إف المستيمكيف أيضاً يستفيدوف أيضاً منيا، فمقد عممت ىذه المنصات عمى 
إيصاؿ صوت المستيمكيف إلى الشركات التي تقدـ المنتجات والخدمات، حيث بات بإمكانيـ لممرة 

لملاحظات والتعميقات وطرح الأسئمة الأولى التواصؿ مع أصحاب الأعماؿ وعرض الشكاوى وتقديـ ا
وكذلؾ مشاركة تجاربيـ الخاصة مع منتجات وخدمات الشركات مع المستيمكيف الآخريف. وقد أدى 

وبالاعتماد عمى آراء واقتراحات   .ىذا إلى تغييرات كبيرة في أسموب تعامؿ الشركات مع المستيمكيف
تحسيف المنتجات والخدمات التي تقدميا،  المستيمكيف، تقوـ الشركات ببذؿ كؿ مجيود ممكف بيدؼ

  (SAMSUDEEN, 2021) .وأيضاً زيادة فرصة الحصوؿ عمى عملاء جدد
لقد أبير الذكاء الاصطناعي منذ نشأتو عالـ الأعماؿ. يقوـ تطبيؽ الأدوات أدوات الذكاء الصناعي: 

يا الشركات خلاؿ عمميا، التي تعمؿ بتقنية الذكاء الاصطناعي بتبسيط وأتمتة العمميات التي تقوـ ب
وزيادة الكفاءة والإنتاجية. كما تساعدؾ تكنولوجيات الذكاء الاصطناعي عمى توفير الوقت الذي 
تحتاج لاستثماره في إدارة أعمالؾ. تساعدؾ ىذه الأدوات عمى تقييـ استراتيجيات عممؾ، المنافسيف، 

 (Magoma, 2021)  .ؾالعملاء، الإنتاجية، المبيعات، السوؽ المستيدؼ وما إلى ذل
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إف تطبيؽ الذكاء الاصطناعي في نظاـ عممؾ يتيح لؾ الكثير مف المزايا التي لا حصر ليا. أولًا، 
ستعمؿ عمى توفير الماؿ، وستتـ أتمتة جميع عممياتؾ. الذكاء الاصطناعي سيعمؿ عمى زيادة كفاءة 

  إدارة علاقات العملاءوسيعمؿ أيضاً عمى تحسيف تجربة العملاء مع حموؿ   عممؾ وأرباحؾ.
يساعد نظاـ إدارة علاقات العملاء في الحفاظ عمى المعمومات : CRM إدارة علاقات العملاء  

وتحميميا وفقًا لمتطمباتؾ. سواء كانت ممفات تعريؼ علاقات العملاء أو تقارير المبيعات أو دمج 
الحصوؿ عمى رضا العملاء البيانات مف منصات متعددة، حموؿ إدارة علاقات العملاء تضمف 

 (Salah, 2021) .وعمى تفاعميـ بشكؿ أفضؿ
ستتردد الشركات الصغيرة في تطبيؽ أنظمة إدارة علاقات العملاء بسبب كمفتيا العالية. ومع ذلؾ، 
فإف ىذا يتغير لأف السوؽ يوفر حموؿ إدارة علاقات العملاء التي تناسب الشركات الصغيرة 

ويمكنؾ اختيار حموؿ إدارة علاقات العملاء منخفضة التكمفة وقابمة  والمتوسطة بأسعار منخفضة.
 لمتخصيص وسيمة الاستخداـ والحموؿ التي تتكامؿ بسيولة مع الأدوات الأخرى المستخدمة لعممؾ

يمكف للأجيزة التي تدعـ تقنية انترنت الأشياء أف تجعؿ عممؾ أكثر كفاءة. انترنت الأشياء:  -
يرة واسعة، فيي تجعؿ حياة الجميع أسيؿ بكثير مف خلاؿ جمع البيانات تكتسب ىذه التكنولوجيا ش

انترنت  تمقائيًا ومعالجتيا ومشاركتيا لتحسيف أنشطة الأعماؿ وتحسيف تجارب العملاء. تمكّف أجيزة
الشركات مف جمع كؿ أنواع المعمومات تمقائيًا وتحميميا وتقديـ حموؿ لرضا العملاء بطريقة  الأشياء

ية. تساعد المعمومات التي تـ جمعيا في الشركات الصغيرة عمى فيـ تفضيلات العملاء آمنة لمغا
أيضًا مع قوائـ الجرد واستخداـ  انترنت الأشياء وربطيا بمؤسستؾ. تتعامؿ الأجيزة التي تدعـ تقنية

 (Hansen & Bogh, 2021) .المساحة والعمميات عف بُعد
الإلكترونية الإدارة باحترافية حيث يمكنؾ مف إعداد الفواتير تمكف الفواتير الفوترة الإلكترونية:  -

والدفع عبر الإنترنت وتبسيط نظاـ المحاسبة وتحميؿ المبيعات، مع الفواتير الإلكترونية بإمكانؾ إدارة 
دارة العقود، إنشاء فواتير متكررة، وعمؿ جداوؿ زمنية لمفواتير، والحصوؿ  الفواتير عبر الإنترنت، وا 

 (Haag, 2021) ؿ أسرع لتسييؿ الامر وتقميؿ الوقتعمى أموا
 دور الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة 3

تعتبر المشروعات المتوسطة والصغيرة أساس ميـ في اقتصاد أي دولة متقدمة أو حتى دولة نامية 
ذا كنا بصدد الحديث عف استدامة المشاريع الصغ يرة والمتوسطة فإف ما نعنيو ىنا أمريف: الأوؿ وا 

ىو استدامة المشروع ذاتو، وىي مسألة تتطمب جيدًا جييدًا؛ إذ إنيا تفرض عمى المشروع )سواءً كاف 
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أما الأمر  .صغيرًا أو كبيرًا( أف يطوّر نفسو دائمًا أبدًا؛ فإف كؼ عف التطور فمف يُعد موجودًا أصلًا 
بأنو مف الواجب عمى ىذه المشروعات الصغيرة والمتوسطة؛ حيث أمست الثاني، فيو ذاؾ المتعمؽ 

مستدامة، أف تدفع ىي نفسيا باتجاه الاستدامة، أي أف ىذا المشروع أو ذا يجب أف يحافظ عمى 
 .الموارد الطبيعية، وأف يعمؿ عمى حماية البيئة مف أي أخطار قد يسببيا لو

إحداث أي ضرر بالبيئة ولا المجتمع، وسيمسي  فمف خلاؿ ىذه الطريقة لف يتسبب المشروع في
 .الخ  .........  ممتزمًا بمسؤوليتو الاجتماعية في كؿ عممياتو؛ مف الإنتاج إلى التصنيع والبيع

وأكيد أصحاب المشروعات الصغيرة والمتوسطة يبحثوف عف كافة الوسائؿ والسبؿ لتحقيؽ النمو ىذه 
كبير حتى وأف كاف ىناؾ أىداؼ أخرى اجتماعية بيئية  المشروعات وزيادة ارباح مشروعتيـ بشكؿ

 (ٜٕٔٓفيظؿ اليدؼ المالي ىو في المقاـ الأوؿ مع الحفاظ عمى باقي الأىداؼ )عمر، 
وتعتمد الاستدامة المالية عمى توقعات الإنفاؽ، وأيضًا الإيرادات المستقبمية طويمة الأجؿ، ويتـ 

 خفض النفقات أو الإيرادات،أو ة، سواء أكاف بزيادة بموجب ىذه التوقعات تعديؿ السياسات الحالي
 ويمكن تمخص المكونات الرئيسية للاستدامة المالية في العناصر:

 ىناؾ أربعة عناصر رئيسية تمكف مف المساعدة في دعـ الاستدامة المالية وىي: 
الكثير منو لإدارة يتطمب الأمر الماؿ لكسب الماؿ، وستحتاج إلى أولًا: الوصول إلى رأس المال: 

عمؿ ناجح، وعادةً ستحتاج إلى رأس الماؿ المبدئي، لبدء تشغيؿ، ورأس الماؿ العامؿ المستمر 
 & Senyo) لمحفاظ عمى العمميات اليومية، ورأس الماؿ الاستثماري لاستعادة شركتؾ ودعـ النمو.

Osabutey, 2020) 
الذاتي، والتمويؿ مف خلاؿ نظـ الاستثمار ولموصوؿ إلى رأس الماؿ، يمكف أف يكوف التمويؿ 

المختمفة مثؿ التمويؿ برأس الماؿ الجريء، أو الاستثمار الإملائي أو التمويؿ الجماعي 
الخ..................(، كما يمكنؾ الحصوؿ عمى قرض مف أحد البنوؾ )بأحدي أدوات التقنيات 

 (Helen, 2021) تمويؿ متخصصة.المالية الحديثة المتاح بالبنوؾ(، أو العمؿ مع وكالة 
لا شؾ أف انخفاض الارباح يترؾ مجالًا لتقمبات الإيرادات، أو النفقات ومف ثـ تحد ثانياً: الربحية: 

مف قدرة المشروعات عمى إعادة الاستثمار، الأمر الذي يمكف أف يضر في نياية المطاؼ 
الحديثة وسيمة جيدة لزيادة الحصة وتعتبر التقنيات المالية (، 8119)عمر، باستدامتؾ المالية. 

السوقية مف خلاؿ وصوؿ أفضؿ لمعملاء واحتياجاتيـ ومف ثـ نمو وزيادة حجـ المبيعات، كـ تؤدي 
إلى تخفيض التكاليؼ المرتبطة بعمميات التشغيؿ اليدوية، بالإضافة انتظاـ العمؿ بشكؿ إلكتروني 
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لأخرى بشكؿ أفضؿ ومف ثـ تحقيؽ نمو يترؾ المجاؿ لأصحاب المشروعات لمتفرغ لأداء ميامو ا
 وزيادة ارباح 

ىناؾ حاجة لإعداد تقارير مالية قوية، لضماف زيادة مستويات دعـ رأس ثالثاً: إعداد التقارير: 
الماؿ، وكذلؾ عندما يحيف وقت بيع المشروع، أو النمو مف خلاؿ عمميات الاندماج والاستحواذ، فإف 

بد منو. وتتيح التقنيات المالية الحديثة الفرصة لتنظيـ البيانات في البيانات المالية القوية أمر لا 
 نماذج مخصصة قابمة الاستخراج مف مصادر البيانات كما ىو مطموب مف قبؿ المنظميف وأعداد

 تقارير مالية آلية متزامنة مع المواعيد التنظيمية مف خلاؿ:
 الأتمتة لجمع وتخزيف البيانات  -
 تعزيز أمف البيانات   -
حميلات قائمة عمى السحابة )عممية بسيطة ومحسنة نتيجة لمزامنة البيانات ومشاركتيا مع ت -

 أصحاب المصمحة الرئيسييف(
 التخصيص   -
ذكاء الأعماؿ )البرامج المحاسبية في جمع البيانات ومراقبتيا وتقديميا لتمكيف المستخدميف   -

 ) النيائييف مف تحويؿ البيانات إلى معمومات قابمة لمتطبيؽ
قد يكوف مف السيؿ بشكؿ مدىش الابتعاد عف المسار المحدد لمنمو المستداـ، فإذا رابعاً: التخطيط: 

لـ يكف لدى المنشأة خطة أعماؿ خاصة بيا لإبقائيا عمى المسار الصحيح، ويجب أف يكوف 
 التخطيط المالي مرنًا، بما يكفي لمسماح بتغييرات السوؽ، والفرص غير المتوقعة، ولا شؾ أف

 التخطيط السميـ يعتمد عمى بيانات دقيقة وسميمة 
وتوفر الادوات والتقنيات المالية الحديثة مجموعة متنوعة مف التطبيقات والبرامج التي تسمح لنا 

دارة معموماتنا المالية، عمى غرار "مايكروسوفت إكسؿ  و"مينت (Microsoft Excel) "بتنظيـ وا 
"(Mint) و"فينتونيؾ" (Fin tonic) "واليتو" (Wallet) ويمكف لممنشأة استخداـ الخيار الذي ،

  .يُناسب أنشطتيا
 الدراسة الميدانية 4

تيدؼ الدراسة إلى دراسة أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى استدامة المشروعات 
تقوـ الباحثة في ىذا القسـ باختبار الفروض التي المتوسطة والصغيرة، ولتحقيؽ ىدؼ البحث سوؼ 

عينة مف المحاسبيف نظراً لعدـ وجود قوائـ وسجلات تقوـ عمييا الدراسة، مف خلاؿ استطلاع آراء 
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محاسبية ظاىرة لممشروعات المتوسطة والصغيرة في مصر، لذلؾ لجأت الباحثة الى الدراسة 
عشوائي مف المحاسبيف لأف المحاسب في المشروعات الميدانية ومف ثـ اختيار عينة الدراسة بشكؿ 

 المتوسطة والصغيرة في مصر.
الأسباب الكامنة وراء اختيار ىذه الفئة لما ليـ مف صمة مباشرة بمينة المحاسبة ولأنيـ الفئة  وترجع

الأكثر التصاقاً بالأدوات والتقنيات المالية التي تستخدميا ىذه المشروعات وأثرىا عمى نمو 
رارية واستدامة ىذه الشركات وىـ عمى دراية عالية بمعوقات استخداـ الأدوات والتقنيات المالية واستم

لاستخداـ الأدوات الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة، ومف ثـ يمكف معرفة الواقع العممي 
، وتـ إلكترونياً اف وقد تـ توزيع الاستبي والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة،

استطلاع أراء عينة مف المحاسبيف في استبانة صالحة لمتحميؿ حيث تـ  ٗٓٔتجميع عدد 
 المشروعات المتوسطة والصغيرة في مصر. 

 فروض البحث 4/1
" يوجد أثر وفي ضوء مشكمة البحث وتحقيؽ أىدافيا، تعتمد الدراسة عمى اختبار الفرض الرئيسي: 

خدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى استدامة المشروعات ذو دلالة إحصائية لاست
 ولاختبار ىذا الفرض الرئيسي تـ تقسيمو إلى فروض فرعية: المتوسطة والصغيرة ".

يتوافر الوعي الكافي لدي أصحاب المشروعات المتوسطة والصغيرة بأىمية ومزايا الأدوات   -
 والتقنيات المالية الحديثة.

تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة عند استخداـ الأدوات والتقنيات المالية ىناؾ تحديات   -
 الحديثة.

يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى استدامة   -
 المشروعات المتوسطة والصغيرة.

 أداة الدراسة  4/8
، وقد تـ جمع البيانات عف طريؽ توزيع الاستقصاءاعتمدت الباحثة في جمع البيانات عمى أسموب 

وتـ توجيو إلى عينة الدراسة، بيدؼ التعرؼ عمى واقع التطبيؽ العممي قوائـ الاستقصاء إلكترونياً 
مف مشكمة البحث والحصوؿ عمى البيانات اللازمة لاختبار صحة الفروض باستخداـ الأساليب 

مى مجموعة مف المحكميف، وتـ أجراء ما يمزـ مف الإحصائية، وقد تـ عرض قائمة الاستقصاء ع
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ولقد حذؼ وتعديؿ في ضوء المقترحات المقدمة حتى خرجت قائمة الاستقصاء في صورتيا النيائية. 
 تـ تقسيـ الاستبياف إلى جزئيف:

 أشتمؿ عمى بيانات عامة عف المراجع الذي يقوـ بالإجابة عمى الاستمارة.الجزء الأول:  .ٔ
( فقرة ٕ٘ىذا الجزء يتـ التعبير عف محاور الدراسة، ويتكوف الاستبياف مف ) فيالجزء الثاني:  .ٕ

 موزعة عمى ثلاثة محاور رئيسية:
: الوعي بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة المحور الأول

 ( فقرة.ٕٔوالصغيرة، ويتكوف مف )
وات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة تحديات استخداـ الأد المحور الثاني:

 ( فقرات.ٚوالصغيرة، ويتكوف مف )
أثر استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى استدامة المشروعات المتوسطة المحور الثالث: 

 ( فقرات.ٙوالصغيرة، ويتكوف مف )
رة الاستقصاء، وذلؾ بيدؼ تحويؿ وقد تـ استخداـ مقياس ليكرت الخماسي عند تصميـ استما

الإجابات الوصفية إلى بيانات كمية يمكف إخضاعيا لمتحميؿ الإحصائي اللازـ لإثبات مدي صحة 
 أو عدـ صحة فروض البحث، ويتدرج القياس و الأوزاف المقابمة لو بيف:

 غير موافق عمى الإطلاق غير موافق محايد موافق موافق جداً  المقياس
 1 8 3 4 5 المقابمةالأوزان 

 (1)جدول

 معاممي الصدق والثبات    4/3
 صدق المقياس: 4/3/1
 الاتساق الداخمي: 4/3/1/1

يقصد بالاتساؽ الداخمي ىو مدى اتساؽ كؿ فقرة مف فقرات الاستبياف مع المجاؿ الذي تنتمي إلية 
المحاور ومجموع المحاور. ىذه الفقرة، وذلؾ مف خلاؿ قيـ معامؿ الارتباط بيف كؿ فقره مف فقرات 

 لأف كمما اقتربت القيمة مف الواحد زاد الصدؽ وكمما اقتربت القيمة مف الصفر قؿ الصدؽ.
الوعي بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات  -)الاتساق الداخمي(: معاملات الارتباط لفقرات المحور الأول  

 المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة:
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مف الجدوؿ السابؽ يتضح أف جميع معاملات ارتباط بيرسوف بيف فقرات المحور الأوؿ والدرجة الكمية لممحور 
 (.(0.665( والحد الأعمى (0.540الأوؿ مقبولة، حيث كاف الحد الأدنى لمعاملات الارتباط 

دوات تحديات استخدام الأ -)الاتساق الداخمي(: معاملات الارتباط لفقرات المحور الثاني  
 والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة:

 

 

 معامل الارتباط المحور الاول 
 0.579 نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يخفض من التكاليف بشكل عام. 1

 0.660 نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يخفض من التكاليف الرأسمالية فقط. 2

 0.587 المحاسبة الإلكتروني السنوية.رسوم نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة السنوية أقل من رسوم نظام  3

 0.599 نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة سيل في الاستخدام. 4
 0.597 نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساعد في التركيز بشكل أكبر عمى تحميل البيانات. 5

 0.622 التقارير والقوائم في وقت قياسي.نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساعد في إعداد  6

 0.661 يتيح نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة التخزين اللامحدود لمبيانات والمعمومات. 7

 0.595 يتيح نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة النسخ الاحتياطي لمبيانات والمعمومات المحاسبية بشكل تمقائي. 8

 0.552 الخدمة. لمنظام بشكل تمقائي من قبل مُقدمعند استخدام نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يتم الترقية والتحديث  9

 0.540 نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يُسيل من الوصول لمبيانات في أي مكان وزمان. 10
 0.548 والتقنيات المالية الحديثة بين المستخدمين تكون سيمة. مشاركة البيانات والمعمومات في نظام الأدوات 11
 0.665 يساىم استخدام نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في رفع كفاءة الأداء لممنشأة. 12

(8)جدول   

 معامل الارتباط المحور الثاني  
 0.544 من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة انقطاع شبكة الانترنت المرتبطة بو. 1
 0.583 الخدمة السحابية.من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة سيطرة وتحكم مُقدم  2
من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة فقد البيانات والسجلات عند إغلاق الشركات التي تقدم  3

 خدمات السحابة.
0.709 

بدون أي من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة أن المعمومات والبيانات المحاسبية تكون ظاىرة لمُقدم الخدمة  4
 تشفير.

0.705 

 0.800 لمنظام المحاسبي. -الغير مصرح ليم-من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة وصول ودخول  5
 0.765 من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة الاختراقات الأمنية لمنظام. 6
الحديثة انعدام الشفافية وعدم افصاح مُقدم الخدمة السحابية عن من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية  7

 أساليب الحفظ لممعمومات والبيانات.
0.732 

(  3)جدول   
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مف نتائج الجدوؿ السابؽ يتضح أف جميع معاملات ارتباط بيرسوف بيف فقرات المحور الثاني 
والحد  (0.544)والدرجة الكمية لممحور الثاني مقبولة، حيث كاف الحد الأدنى لمعاملات الارتباط 

 .(0.800)الأعمى 
استخدام الأدوات والتقنيات أثر  –)الاتساق الداخمي(: معاملات الارتباط لفقرات المحور الثالث 

 المالية الحديثة عمى استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة:
 

مف نتائج الجدوؿ السابؽ يتضح أف جميع معاملات ارتباط بيرسوف بيف فقرات المحور الثالث 
( والحد (0.564حيث كاف الحد الأدنى لمعاملات الارتباط  والدرجة الكمية لممحور الثالث مقبولة،

 (.(0.893الأعمى 
 الصدق البنائي: 4/3/1/8

صدؽ الأداة الذي يقيس مدى تحقيؽ الأىداؼ التي يريد الاستبياف  يعد الصدؽ البنائي أحد مقاييس
الوصوؿ إلييا، ويبيف مدى ارتباط كؿ مجاؿ أو محور مف مجالات أو محاور الدراسة بالدرجة الكمية 

 لفقرات الاستبياف.
 )الصدق البنائي(: محاور الدراسة ومعامل ارتباط كل محور بالدرجة الكمية: 

الارتباطمعامل  المحاور     
 0.773 الوعي بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة. 1
 0.578 تحديات استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة. 2
المشروعات المتوسطة والصغيرةأثر استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى استدامة  3  0.779 

 (   5)جدول 
 

 معامل الارتباط المحور الثالث  
 0.812 استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم في استمرارية المشروعات المتوسطة والصغيرة. 1

 0.881 الحديثة يساىم في تطوير ونمو المشروعات المتوسطة والصغيرة.استخدام الأدوات والتقنيات المالية  2

 0.893 استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم بشكل إيجابي عمى ربحية المشروعات المتوسطة والصغيرة. 3

 0.851 توسطة والصغيرة.استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم في تخفيض التكاليف في المشروعات الم 4

 0.841 استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم في رفع القدرة التنافسية لممشروعات المتوسطة والصغيرة. 5

استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم بالمحافظة عمى السجلات المحاسبية الخاصة بالمشروعات  6
 المتوسطة والصغيرة.

0.564 

(4)جدول   
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  محمد د/ كريمة حسو محمد

 

 ستدامة لاأثر استخدام الأدوات والتقهيات المالية الحديجة على ا

 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

يوضح الجدوؿ السابؽ قيـ معامؿ الارتباط بيف كؿ مجموع كؿ محور ومجموع الاستبياف الكامؿ، 
وبناء عمى ذلؾ أستطيع القوؿ اف كؿ المحاور في الاستبياف معدؿ الصدؽ فييا مقبوؿ، إي اف 

 الاستبياف يؤدي ما صمـ لأجمو.
 الاستبيانثبات  4/3/8

يقصد بثبات الاستبياف أف لو تـ إعادة توزيع الاستبياف أكثر مف مرة في نفس الظروؼ والشروط 
تعطي نفس النتائج، وبصيغة أخرى تعني الاستقرار في نتائج الاستبياف وعدـ تغيرىا بشكؿ واضح 

ة. وتـ استخداـ ولو تمت إعادة توزيعيا عمى أفراد عينة الدراسة عدة مرات خلاؿ فترة زمنية معين
معامؿ )ألفا كرونباخ( للاستبياف لمتأكد مف مدى ثباتو وصلاحيتو لقياس الشيء الذي أعد مف أجمو، 

.  والجدوؿ التالي يبيف قيمة %60حيث يكوف الثبات مقبوؿ إذا كانت قيـ ألفا أكبر أو تساوي 
 معامؿ الثبات )ألفا كرونباخ( للاستبياف:

 فا كرونباخ لقياس ثبات الاستبيان:)ثبات الاستبيان(: معامل أل 
 

 

لجميع فقرات محاور الاستبياف والتي  -ألفا كرونباخ-يوضح الجدوؿ السابؽ قيمة معامؿ الثبات 
الاعتماد عمى نتائج الاستبياف  يمكفوىي درجة ثبات مقبولة، وبناء عمى ذلؾ  (0.831)تساوي 

 وتعميميا.
وبذلؾ تكوف انتيت الباحثة مف التأكد مف صدؽ وثبات أداة الدراسة وىي الاستبياف وتكوف عمى ثقة 

 تامة بصحة وقابمية الاستبياف لمتحميؿ الإحصائي الوصفي واختبار الفروض.
عينة الدراسة عمى عبارات المحور المتوسط الحسابي والوسيط والانحراف المعياري لإجابات أفراد 

الوعي بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة  -الأول 
 والصغيرة:

 
 
 
 

 قيمة المعامل  عدد الفقرات المعامل م
 0.831 25 الفا كرونباخ 1

 (ٙ)جدوؿ 
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يوضح الجدوؿ السابؽ الإحصاءات الوصفية لأسئمة المحور الأوؿ واتجاه عينة الدراسة نحو كؿ 
العبارات في عبارة في المحور الأوؿ واتجاه عينة الدراسة نحو المحور الأوؿ كاملًا، وكاف ترتيب 

المحور الأوؿ مف الأىـ حتى الأقؿ أىمية مف وجية نظر أفراد عينة الدراسة حوؿ مزايا وأىمية 
الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة وذلؾ عمى حسب المتوسط 

(، الفقرة رقـ 8قـ )(، الفقرة ر 11(، الفقرة رقـ )10الحسابي، حيث كانت عمى التوالي الفقرة رقـ )
(، الفقرة رقـ 5(، الفقرة رقـ )1(، الفقرة رقـ )6(، الفقرة رقـ )4(، الفقرة رقـ )12(، الفقرة رقـ )7)
، 4.04، 4.05، 4.16،  4.52،4.42(، بمتوسطات حسابية )2(، الفقرة رقـ )3(، الفقرة رقـ)9)

 ( عمى التوالي.3.13، 3.41، 3.73، 3.79، 3.84، 3.90، 4.03

 المحور الأول )الوعي بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة(

 الفقرات  
المتوسط 
 الوسيط الحسابي

الانحراف 
 النتيجة المعياري

 أوفق  0.91 4 3.84 نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يخفض من التكاليف بشكل عام. 1

 محايد 1 3 3.13 نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يخفض من التكاليف الرأسمالية فقط. 2

3 
السنوية أقل من رسوم نظام المحاسبة  رسوم نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة

 أوافق 1.12 3 3.41 الإلكتروني السنوية.

 أوافق 0.83 4 4.03 نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة سيل في الاستخدام. 4

5 
نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساعد في التركيز بشكل أكبر عمى تحميل 

 أوافق 0.83 4 3.79 البيانات.

6 
نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساعد في إعداد التقارير والقوائم في وقت 

 أوافق 0.88 4 3.90 قياسي.

 أوافق 0.89 4 4.05 يتيح نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة التخزين اللامحدود لمبيانات والمعمومات. 7

8 
الحديثة النسخ الاحتياطي لمبيانات والمعمومات يتيح نظام الأدوات والتقنيات المالية 

 أوافق 0.77 4 4.16 المحاسبية بشكل تمقائي.

9 
عند استخدام نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يتم الترقية والتحديث لمنظام بشكل 

 أوافق 1 4 3.73 تمقائي من قبل مُقدم الخدمة.

أوفق  0.64 5 4.52 الحديثة يُسيل من الوصول لمبيانات في أي مكان وزمان.نظام الأدوات والتقنيات المالية  10
 بشدة

11 
مشاركة البيانات والمعمومات في نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة بين المستخدمين 

 0.60 4 4.42 تكون سيمة.
أوافق 
 بشدة

 أوافق 0.86 4 4.04 رفع كفاءة الأداء لممنشأة.يساىم استخدام نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في  12

 موافق 0.14 4 3.91 ناتج المحور 13

 (7)جدول 
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  محمد د/ كريمة حسو محمد

 

 ستدامة لاأثر استخدام الأدوات والتقهيات المالية الحديجة على ا

 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

( أي )أوافؽ( حسب 3.91تضح أف قيمة المتوسط الحسابي العاـ لعبارات المحور الأوؿ يساوي )وي
مقياس ليكرت الخماسي وىذا يعني أف عينة الدراسة لدييا الوعي بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات 

 المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة.
عبارة أف نظاـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يخفض مف بينما كانت عينة الدراسة لا تتفؽ مع 

التكاليؼ الرأسمالية فقط، وذلؾ يوضح اف ميزة استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يخفض مف 
 التكاليؼ العامة في المشروعات المتوسطة والصغيرة وليس فقط حصراً عمى التكاليؼ الرأسمالية.

والوسيط والانحراف المعياري لإجابات أفراد عينة الدراسة عمى عبارات المحور المتوسط الحسابي 
 تحديات استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة: -الثاني 

 

واتجاه عينة الدراسة نحو كؿ يوضح الجدوؿ السابؽ الإحصاءات الوصفية لأسئمة المحور الثاني 
عبارة في المحور الثاني واتجاه عينة الدراسة نحو المحور الثاني كاملًا، وكاف ترتيب العبارات في 
المحور الثاني مف الأكثر حتى الأقؿ تحدي أو خطر عند استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة 

راد عينة الدراسة وذلؾ عمى حسب المتوسط في المشروعات المتوسطة والصغيرة مف وجية نظر أف
( 3الفقرة رقـ ) (،6(، الفقرة رقـ )2(، الفقرة رقـ )1الحسابي، حيث كانت عمى التوالي الفقرة رقـ )

، 3.76، 3.87، 4.28(، بمتوسطات حسابية )5(، الفقرة رقـ )7(، الفقرة رقـ )4مكرر، الفقرة رقـ )
 ( عمى التوالي.3.22، 3.47، 3.68، 3.76

 ()تحديات استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة المحور الثاني
الوسط  الفقرات  

 الحسابي
الانحراف  الوسيط

 المعياري
 النتيجة

 أوافق بشدة 0.86 4 4.28 من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة انقطاع شبكة الانترنت المرتبطة بو. 1
 أوافق 1.07 4 3.87 من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة سيطرة وتحكم مُقدم الخدمة السحابية. 2
من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة فقد البيانات والسجلات عند إغلاق الشركات التي  3

 تقدم خدمات السحابة.
 أوافق 1.15 4 3.76

من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة أن المعمومات والبيانات المحاسبية تكون ظاىرة  4
 الخدمة بدون أي تشفير.لمُقدم 

 أوافق 1.08 4 3.68

لمنظام -الغير مصرح ليم-من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة وصول ودخول 5
 المحاسبي.

 محايد 1.29 3 3.22

 أوافق 1.08 4 3.76 من مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة الاختراقات الأمنية لمنظام. 6
مخاطر نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة انعدام الشفافية وعدم افصاح مُقدم الخدمة السحابية من  7

 عن أساليب الحفظ لممعمومات والبيانات.
 أوافق 1.09 3 3.47

 أوافق 0.12 4 3.72 ناتج المحور 8
 (8)جدول 
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( أي )أوافؽ( حسب 3.72ويتضح أف قيمة المتوسط الحسابي العاـ لعبارات المحور الثاني يساوي )
مقياس ليكرت الخماسي وىذا يعني أف عينة الدراسة تتفؽ عمى وجود تحديات عند استخداـ الأدوات 

 والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة.
لا تتفؽ مع عبارة أف مف مخاطر نظاـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة بينما كانت عينة الدراسة 

لمنظاـ المحاسبي، وذلؾ يوضح اف بعض برامج الأدوات  -الغير مٌصرح ليـ-وصوؿ ودخوؿ
والتقنيات المالية الحديثة قد تقدـ خدمة الأدوات والتقنيات المالية الحديثة مع توفير اسـ مستخدـ 

-دـ مُصرح لو بالدخوؿ لنظاـ أو وجود بعض الأنظمة التي تحد مف دخوؿ وكممة مرور لكؿ مستخ
 لمنظاـ المحاسبي. -الغير مُصرح ليـ

المتوسط الحسابي والوسيط والانحراف المعياري لإجابات أفراد عينة الدراسة عمى عبارات المحور 
المشروعات المتوسطة أثر استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى استدامة  -الثالث 

 والصغيرة:

واتجاه عينة الدراسة نحو كؿ يوضح الجدوؿ السابؽ الإحصاءات الوصفية لأسئمة المحور الثالث 
عبارة في المحور الثالث واتجاه عينة الدراسة نحو المحور الثالث كاملًا، وكاف ترتيب العبارات في 
المحور الثالث مف الأكثر حتى الأقؿ تأثيراً عمى استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة عندما يتـ 

ا مف وجية نظر أفراد عينة الدراسة وذلؾ عمى حسب استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة فيي
(، الفقرة 5(، الفقرة رقـ )2(، الفقرة رقـ )6المتوسط الحسابي، حيث كانت عمى التوالي الفقرة رقـ )

، ، 3.55، 3.59، 3.76، 4.07(، بمتوسطات حسابية )1(، الفقرة رقـ )3(، الفقرة رقـ )4رقـ )
 ( عمى التوالي.3.36

 المحور الثالث )أثر استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة(
الوسط  الفقرات  

 الحسابي
الانحراف  الوسيط

 المعياري
 النتيجة

 محايد 0.99 4 3.36 المشروعات المتوسطة والصغيرة.استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم في استمرارية  1

 أوافق 0.93 4 3.76 استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم في تطوير ونمو المشروعات المتوسطة والصغيرة. 2

 أوافق 0.98 3 3.42 والصغيرة.استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم بشكل إيجابي عمى ربحية المشروعات المتوسطة  3

 أوافق 0.98 4 3.55 استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم في تخفيض التكاليف في المشروعات المتوسطة والصغيرة. 4

 أوافق 0.96 4 3.59 استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم في رفع القدرة التنافسية لممشروعات المتوسطة والصغيرة. 5

استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىم بالمحافظة عمى السجلات المحاسبية الخاصة بالمشروعات  6
 المتوسطة والصغيرة.

 أوافق 0.71 4 4.07

 أوافق 0.10 4 3.62 ناتج المحور 7
 (9)جدول 
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  محمد د/ كريمة حسو محمد

 

 ستدامة لاأثر استخدام الأدوات والتقهيات المالية الحديجة على ا

 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

( أي )أوافؽ( حسب 3.62المتوسط الحسابي العاـ لعبارات المحور الثالث يساوي )ويتضح أف قيمة 
مقياس ليكرت الخماسي وىذا يعني أف عينة الدراسة تتفؽ عمى وجود أثر عند استخداـ الأدوات 

 والتقنيات المالية الحديثة عمى استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة.
ع عبارة أف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىـ في بينما كانت عينة الدراسة لا تتفؽ م

استمرارية المشروعات المتوسطة والصغيرة، وذلؾ يوضح أف مف الممكف عينة الدراسة لا ترى بشكؿ 
أساسي أو واضح اف استمرارية المشروعات المتوسطة والصغيرة ىو اف يتـ استخداـ نظاـ الأدوات 

ديثة فييا، أو بمعنى آخر قد يكوف لػ عينة الدراسة وجية نظر أخرى حوؿ والتقنيات المالية الح
الأسباب التي تساىـ بشكؿ أساسي ورئيسي في استمرارية المشروعات المتوسطة والصغيرة وقد تكوف 

 أسباب خارج نطاؽ وحدود البحث.
 اختبار فروض الدراسة:  

 مى اختبار الفرض الرئيسي:وفي ضوء مشكمة البحث وتحقيؽ أىدافيا، تعتمد الدراسة ع
" يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لاستخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة المالية 

 لممشروعات المتوسطة والصغيرة ".
 ولاختبار ىذا الفرض الرئيسي تـ تقسيمو إلى فروض فرعية:

يتوافر الوعي الكافي لدي أصحاب المشروعات المتوسطة والصغيرة بأىمية ومزايا الأدوات   -
 والتقنيات المالية الحديثة.

ىناؾ تحديات تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة عند استخداـ الأدوات والتقنيات المالية   -
 الحديثة.

المالية الحديثة عمى الاستدامة المالية يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لاستخداـ الأدوات والتقنيات   -
 لممشروعات المتوسطة والصغيرة.

ولاختبار ىذه الفروض قامت الباحثة بأجراء اختبارات الإحصاءات الوصفية بعد تحميؿ إجابات عينة 
 الدراسة، وذلؾ لمفروض الوصفية وىي الفرض الفرعي الأوؿ والفرض الفرعي الثاني.

ي قامت الباحثة باستعماؿ معامؿ الارتباط بيرسوف لقياس العلاقة بيف وأيضا لاختبار الفرض الرئيس
 .Yعمى المتغير التابع  Xالمتغيريف وتحميؿ التبايف )انوفا( لقياس تأثير المتغير المستقؿ 
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يتوافر الوعي الكافي لدي أصحاب المشروعات المتوسطة والصغيرة بأىمية ومزايا الأدوات  -1
 والتقنيات المالية الحديثة.

لا يتوافر الوعي الكافي لدي أصحاب المشروعات المتوسطة والصغيرة بأىمية  الفرض العدمي:
 ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة.

يتوافر الوعي الكافي لدي أصحاب المشروعات المتوسطة والصغيرة بأىمية ومزايا  الفرض البديؿ:
 الأدوات والتقنيات المالية الحديثة.

لنوع مف الفروض بالفروض الوصفية ولذلؾ تـ اختباره بالإحصاءات الوصفية بعد يسمى ىذا ا
تحميؿ اجابات عينة الدراسة. وبحسب مقياس ليكرت والذي كاف المتوسط الحسابي العاـ لمعبارات 

( والذي يعني اف أفراد عينة الدراسة تتفؽ عمى توافر الوعي الكافي لدي أصحاب 3.91فيو )
 ة والصغيرة بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة.المشروعات المتوسط

أي اف سوؼ يتـ رفض الفرض العدمي وقبوؿ الفرض البديؿ الذي ينص عمى اف يتوافر الوعي 
الكافي لدي أصحاب المشروعات المتوسطة والصغيرة بأىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية 

 الحديثة.
وعات المتوسطة والصغيرة عند استخدام الأدوات والتقنيات المالية ىناك تحديات تواجو المشر  -8

 الحديثة..
لا يوجد تحديات تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة عند استخداـ الأدوات  الفرض العدمي:

 والتقنيات المالية الحديثة.
دوات والتقنيات يوجد تحديات تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة عند استخداـ الأ الفرض البديؿ:
 المالية الحديثة.

يسمى ىذا النوع مف الفروض بالفروض الوصفية ولذلؾ تـ اختباره بالإحصاءات الوصفية بعد تحميؿ 
 اجابات عينة الدراسة.

( والذي يعني اف أفراد 3.72بحسب مقياس ليكرت والذي كاف المتوسط الحسابي العاـ لمعبارات فيو )
تحديات تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة عند استخداـ الأدوات عينة الدراسة تتفؽ عمى وجود 

 والتقنيات المالية الحديثة.
أي اف سوؼ يتـ رفض الفرض العدمي وقبوؿ الفرض البديؿ الذي ينص عمى انو يوجد تحديات 

 تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة عند استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة.
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 ستدامة لاأثر استخدام الأدوات والتقهيات المالية الحديجة على ا

 "  دراسة ميدانية" مشروعات المتوسطة والصغيرة للالمالية 

 

ذو دلالة إحصائية لاستخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى الاستدامة المالية  يوجد أثر -3
 لممشروعات المتوسطة والصغيرة.

لا توجد علاقة بيف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والاستدامة المالية  الفرض العدمي:
 المشروعات المتوسطة والصغيرة.

قة بيف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والاستدامة المالية توجد علا الفرض البديؿ:
 المشروعات المتوسطة والصغيرة.

اختبار ىذا الفرض باستخداـ معامؿ الارتباط بيرسوف لقياس العلاقة بيف استخداـ الأدوات  أولًا:
وعات المتوسطة والصغيرة ( والاستدامة المالية المشر Xوالتقنيات المالية الحديثة )المتغير المستقؿ 

 (.Y)المتغير التابع 
معامل الارتباط بيرسون لقياس العلاقة بين استخدام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة واستدامة 

 المشروعات المتوسطة والصغيرة:
 المعامل مستوى الدلالة sigالقيمة المعنوية  قيمة المعامل

 معامؿ بيرسوف 0.05 0.005 0.705
 (ٓٔ)جدوؿ 

 

( وتدؿ عمى اف 0.075ويتضح مف الجدوؿ السابؽ قيمة معامؿ الارتباط بيرسوف والتي تساوي )
بيف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والاستدامة المالية  علاقة طردية قويةتوجد 

تساوي =  sigالمشروعات المتوسطة والصغيرة.  ويتبيف مف الجدوؿ السابؽ القيمة المعنوية 
 (.0.05( والتي يتضح اف ىي أصغر مف مستوى الدلالة )0.005)

ومف ثـ يتـ قبوؿ الفرض الرئيسي بأنو توجد علاقة بيف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة 
علاقة بيف استخداـ الأدوات  توجدواستدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة. والذي يتبيف انو 

 ية الحديثة والاستدامة المالية المشروعات المتوسطة والصغيرة.والتقنيات المال
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قياس تأثير استخداـ المحاسبة السحابية عمى استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة  ثانياً:
 باستعماؿ تحميؿ التبايف )انوفا(.

 

Tests of Between – Subjects Effects 

     Dependent Variable 

Sig F Mean Squares df Type III sum of Squares Source 

1.115 1.118 1.637 1 1.637a Carrected Model 

1.111 8116.181 1191.877 1 1191.877 Intercept 

1.115 1.118 1.637 1 1.637 Q3 

  1.578 118 56.641 Error 

   114 1414.167 Total 

    57.877 Carrected Total 

 (11)جدول 
 

المحددة بالجدوؿ تساوي  sigويلاحظ مف الجدوؿ السابؽ لتحميؿ التبايف )انوفا( أف القيمة المعنوية 
( وىي قيمة اختبار تحميؿ التبايف والتي عمى أساسيا يتـ القرار ما إذا كاف ىناؾ تأثير 005.)

 طة والصغيرةاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والاستدامة المالية المشروعات المتوس
( يتبيف أف القيمة المعنوية ىي 0.05( بػ قيمة مستوى الدلالة )005.عند مقارنة القيمة المعنوية )

أصغر مف مستوى الدلالة. لذلؾ سوؼ يتـ رفض الفرض العدمي القائؿ انو: لا يوجد أثر لاستخداـ 
المتوسطة والصغيرة، ويتـ قبوؿ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والاستدامة المالية المشروعات 

الفرض البديؿ القائؿ انو: يوجد أثر لاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والاستدامة المالية 
المشروعات المتوسطة والصغيرة والذي يتبيف أف يوجد أثر لاستخداـ المحاسبة السحابية عمى 

 استدامة المشروعات المتوسطة والصغيرة.
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 :النتائج
تبيف أف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في الأعماؿ المحاسبية يحقؽ لممنشأة مزايا مف  .ٔ

تقميؿ التكمفة، وسيولة الاستخداـ والوصوؿ، التخزيف اللامحدود والاحتياطي، التحديث التمقائي، 
 والمرونة والقابمية لمتوسع.

وات والتقنيات المالية الحديثة في أعماليا ومنيا تبيف أف المنشآت تواجو تحديات عند استخداـ الأد .ٕ
مخاطر الثقة والاغلاؽ بمزود الخدمة، الاختراقات الأمنية، انعداـ الشفافية، اعتماد وارتباط الأدوات 

 والتقنيات المالية الحديثة بشبكة الانترنت.
طالة وتبيف اف الاستدامة في الاعماؿ أو الاستدامة المؤسسية تُعرؼ عمى انيا الكفا .ٖ ءة والاستمرار وا 

 الأجؿ لممشروعات.
تبيف أف الاستدامة في الأعماؿ ليا أىمية كبيرة في مجتمع الأعماؿ وأيضا عمى استمرار ونمو  .ٗ

 المنشآت.
وتبيف أف تواجو المشروعات المتوسطة والصغيرة تحديات تسويقية ومالية وتكنولوجية في تطورىا  .٘

 ونموىا.
دامة المشروعات المتوسطة والصغيرة لثلاثة مجموعات؛ عوامؿ وتصنؼ العوامؿ المساىمة في است  .ٙ

متعمقة بالخصائص الشخصية لمالؾ المشروع، عوامؿ متعمقة بالمشروع نفسو، عوامؿ متعمقة ببيئة 
 المشروع.

أف عينة الدراسة تتفؽ بأف أصحاب المشروعات المتوسطة والصغيرة يتوافر لدييـ الوعي الكافي  .ٚ
 والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة والصغيرة. بأىمية ومزايا الأدوات

أف عينة الدراسة تتفؽ عمى وجود تحديات عند استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في  .ٛ
 المشروعات المتوسطة والصغيرة.

وتطبيؽ اختبار الموثوقية فقد تبيف انو لـ يستبعد  SPSSمف خلاؿ تحميؿ البرنامج الإحصائي  .ٔ
البرنامج أي مفردة مف مفردات عينة البحث، وبذلؾ يعتبر البحث ومتغيراتو اجتازوا اختبار الموثوقية 

 بنجاح.
نظاـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يخفض مف التكاليؼ الرأسمالية لا تتفؽ عينة الدراسة مع اف  .ٕ

 فقط.
الغير -نة الدراسة اف مف مخاطر نظاـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة وصوؿ ودخوؿ لا ترى عي .ٖ

 لنظاـ المحاسبة السحابية. -مُصرح ليـ
استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة يساىـ في استمرارية المشروعات لا ترى عينة الدراسة اف  .ٗ

 .المتوسطة والصغيرة
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ىمية ومزايا الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في المشروعات المتوسطة الوعي بأعينة الدراسة لدييا  .٘
 .والصغيرة

عينة الدراسة تتفؽ عمى وجود تحديات عند استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في  .ٙ
 المشروعات المتوسطة والصغيرة.

الحديثة عمى استدامة عينة الدراسة تتفؽ عمى وجود أثر لاستخداـ الأدوات والتقنيات المالية  .ٚ
 المشروعات المتوسطة والصغيرة.

ىناؾ علاقة ذات دلالة إحصائية بيف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة واستدامة  .ٛ
 المشروعات المتوسطة والصغيرة.

توجد علاقة بيف استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة واستدامة المشروعات المتوسطة  .ٜ
 والصغيرة.

 التوصيات:
ضرورة اىتماـ المشروعات المتوسطة والصغيرة في مصر التي لا يتوفر لدييا نظاـ المحاسبة  .ٔ

السحابية، باستخداـ أنظمة وبرامج الأدوات والتقنيات المالية الحديثة لما ليا مف آثار إيجابية عمى 
سميـ وصحيح مف ذو تطور وازدىار المشروعات المتوسطة والصغيرة مستقبلًا وبناء نظاـ محاسبي 

 بداية عمر المشروعات.
ضرورة اىتماـ أصحاب أو مُلاؾ المشروعات المتوسطة والصغيرة في مصر الذيف يستخدموف نظاـ  .ٕ

الأدوات والتقنيات المالية الحديثة بنفسيـ وخصوصاً في المشروعات متناىية الصغر التي يكوف عدد 
ؿ عمى دورات أو برامج تعميمية تأىميـ لفيـ موظفوف، بالحصو  ٘موظفييا ما بيف موظؼ واحد إلى 

 برامج الأدوات والتقنيات المالية الحديثة بشكؿ أفضؿ وأدؽ.
عمى الجيات المختصة والميتمة بمجاؿ المحاسبة العمؿ عمى حصر وتجميع وتوضيح مزودوُ  .ٖ

ت الخدمات السحابية المعتمديف في مصر، وذلؾ يُحسف مف الرقابة ويحفظ حقوؽ وسجلات وبيانا
المشروعات المتوسطة والصغيرة مف المخاطر التي تواجييـ مف قبؿ مزودوُ الخدمات المحاسبية 

 السحابية.
ضرورة اىتماـ وفيـ المشروعات المتوسطة والصغيرة في مصر، بمدى أىمية وفعالية استخداـ  .ٗ

لممشروعات نظاـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة والذي يساىـ بشكؿ أساسي في استمرار الأجؿ 
 المتوسطة والصغيرة وحمايتيا مف التعثر والانييار والخروج مف قطاع الأعماؿ.
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 المراجع
 المراجع العربية:

أثر استخدام نظام الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى جودة المعمومات (. ٕٕٔٓأبو عبيمة، سوزانا ) .ٔ
 رسالة ماجستير، جامعة آؿ البيت، الأردف. نية.المحاسبية في مستشفيات الخدمات الطبية الممكية الأرد

(. العوامؿ المؤثرة عمى توجو الشركات لاعتماد عمى المحاسبة السحابية: دراسة تطبيقية ٕٕٓٓأحمد، ايماف ) .ٕ
، ٗ٘مجمة الفنون والأدب وعموم الإنسانيات والاجتماع،  عمى شركات المساىمة العاممة في اقميـ كوردستاف.

 .ٛٚٔ-ٗٙٔ، ٗيوليو 
" في الحد من مخاطر الأدوات والتقنيات COBIT5أثر تكنولوجيا المعمومات "(. ٕٕٓٓاشحادات، ىبة ) .ٖ

رسالة ماجستير، جامعة العموـ الإسلامية العالمية، المالية الحديثة في شركات الاتصالات في الأردن. 
 الأردف.

(. دراسة مقارنة بيف المردود الإيجابي الناتج عف قرار التحوؿ نحو الحوسبة ٕٕٔٓالبسيوني، بسمو ) .ٗ
مجمة البحوث المالية والتجارية، السحابية وبيف المخاطر الناشئة عف ىذا القرار في منظمات الأعماؿ. 

ٕٕ(ٕ ،)ٖٕٙ-ٙ٘ٔ. 
ستخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في (. تحميؿ العوامؿ المؤثرة عمى قرار إٛٔٓباسيمي، مايكؿ ) .٘

 المجمة العممية لمدراسات التجارية والبيئية جامعة قناة السويس،بيئة الاعماؿ المصرية: دراسة ميدانية. 
ٜ(ٔ ،)ٕٖٓ-ٕٖٜ. 
(."أثر تطبيؽ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة عمى ٕٕٓٓجردات؛ شديد وأبو عمرية، ناصر؛ محمد وفايز ) .ٙ

، ٖٓ، يونيو ٙمجمة العموم الاقتصادية والإدارية والقانونية"، رامج المحاسبة في الجامعات الفمسطينية. ب
ٚٓ-ٜٗ. 

؛ مرغني وصدراوي، زكرياء؛ وليد وطارؽ ) .ٚ (. تحديات اعتماد الأدوات والتقنيات المالية الحديثة ٕٕٓٓدمدوـ
(، ٖ)ٖٔالاقتصادية والتسيير والعموم التجارية، مجمة العموم في بيئة الأعماؿ الجزائرية: دراسة ميدانية. 

ٗٚ٘-ٜٗٓ. 
(. الأدوات والتقنيات المالية الحديثة افؽ جديد لتنظيـ العمؿ ٜٕٔٓشناوة والشمري، وساـ وحسيف ) .ٛ

 .ٚٔ-ٔ(، ٔ)ٔٔ مجمة كمية مدينة العمم الجامعة، عالمحاسبي. 
طبيؽ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة (. أثر تٕٕٔٓعوض؛ عثماف وسر الختـ، سموى؛ عموية وعبير )  .ٜ

-ٔٗٔ(، ٕ)ٛ مجمة الدراسات المالية والمحاسبية والإدارية،عمى برامج المحاسبة في جامعة الممؾ خالد. 
ٜٔ٘. 

(. إمكانية استخداـ الأدوات والتقنيات المالية الحديثة في تخفيض التكاليؼ/دراسة ٕٕٓٓعاصي، فاطمة ) .ٓٔ



 

                                                                                                                                       م 2222المجلة العلمية للبحوث التجارية                                                        اكتوبر                             الرابع                 العــــــدد

 

 

 
40 

 .ٖ٘ٚ-ٕٖٙ(، ٖٕٔ)ٔمجمة الإدارة والاقتصاد، تطبيقية. 
دراسة حالة الزكاة المنفذة -(. عوامؿ استدامة المشروعات الصغيرة ٜٕٔٓعمر ويونس، عمي وسميماف ) .ٔٔ

-ٕٕ٘(، ٔ)ٛمجمة السلام العربي. . -ـ بمحميات جنوب ولاية غرب كردفاف، السوداف ٕ٘ٔٓخلاؿ العاـ 
ٕ٘ٙ. 

ة السحابية: مفيوميا وتطبيقاتيا في مجاؿ المكتبات ومراكز (. الحوسبٕ٘ٔٓكمو، صباح محمد ) .ٕٔ
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

 ممخص البحث:
الابتكاري في العمل، وغير تناولت الدراسة الحالية العلبقة المباشرة بين القيادة التمكينية والسموك 

المباشرة من خلبل التعديل الوظيفي بوصفو متغيراً وسيطاً تداخمياً، وكذلك دور الدعم الاجتماعي المدرك 
بوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً في العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي، وذلك بالتطبيق عمى 

( مفردة، 823ي محافظة الدقيمية، وأجريت الدراسة عمى عينة قواميا )العاممين بالبنوك التجارية العاممة ف
وتم جمع البيانات الأولية باستخدام قائمة استقصاء تم توزيعيا عمى مفردات العينة، وبمغ عدد قوائم 

توصمت الدراسة إلى مجموعة من %(8 و 3388( قائمة بمعدل استجابة )292الاستقصاء الصحيحة )
النتائج أىميا وجود علبقة معنوية إيجابية مباشرة بين القيادة التمكينية وكل من التعديل الوظيفي والسموك 
الابتكاري في العمل، كذلك وجود علبقة معنوية إيجابية مباشرة بين التعديل الوظيفي والسموك الابتكاري 

الوظيفي يتوسط العلبقة بين القيادة التمكينية والسموك الابتكاري في في العمل، إضافةً إلى أن التعديل 
العمل، وأخيراً تبين أن الدعم الاجتماعي المدرك يقوي العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي في 

 البنوك موضع التطبيق8   
 ، البنوك التجارية8تكاري في العملالسموك الاب، التعديل الوظيفي، القيادة التمكينية الكممات المفتاحية:

Abstract:  
This study aimed to examine the direct relationship between the empowering 

leadership and innovative work behavior together with the indirect role of job 

crafting as a mediator variable. Also, the impacts of the moderating role of 

perceived social support on the relationship between empowering leadership 

and job crafting were studied. Primary data was collected based on a 

questionnaire collected from a sample consisting of 328 employees working in 

commercial banks in Dakahlia governorate, among them was 291 valid surveys 

with a response rate of 88.7%. These findings revealed a significant positive 

impact for the empowering leadership on both of job crafting and innovative 

work behavior. The results showed that job crafting displayed a significant 

positive impact on innovative work behavior. Moreover, it was found that job 

crafting plays a mediating role in the relationship between empowering 

leadership and innovative work behavior. Finally, this study shows that the 

moderating role of perceived social support has impact on the relationship 

between empowering leadership and job crafting. 

Keywords: Empowering Leadership, Job Crafting, Innovative Work Behavior, 

Commercial Banks. 
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 :المقدمة

بيئة تتسم بالتنافسية الشديدة بما يفرض عمييا ضرورة تبني السموكيات  تعمل المنظمات في
الابتكارية باعتبارىا أحد العوامل الميمة التي تسيم في بقائيا وازدىارىا، ويظير ذلك بوضوح في 

لمواجية التغييرات المستمرة في توقعات عملبئيا الأمر  -ومنيا قطاع البنوك–المنظمات الخدمية 
ركيز محور اىتماميا بشكل رئيس عمى تعزيز السموكيات الابتكارية لعاممييا من خلبل الذي يتطمب ت

تحفيزىم عمى إنتاج وتقديم مجموعة من الأفكار الجديدة والمفيدة مع إمكانية تطبيقيا والتي من شأنيا 
Van Gool, et al., 2019;  Afsar) الأداء بشكل عام في تمك المنظماتتحسين جودة الخدمة و 

9201 8) 
وتنوعت المداخل التي تناولت ماىية نمط القيادة المناسب لتعزيز السموكيات الابتكارية بين 
العاممين في المنظمات الخدمية، إلا أن العديد من الدراسات الحديثة أكدت عمى أىمية دور نمط 

عاممين ودوافعيم القيادة التمكينية في القيام بذلك الدور، لما ليا من دور فعال في تشكيل اتجاىات ال
وسموكياتيم بشكل إيجابي؛ فتركز القيادة التمكينية عمى توضيح أىمية الميام التي يقوم العاممون بيا، 
والتأكيد عمى إشراكيم في عممية صنع القرارات، والإيمان بقدرتيم عمى تحقيق أداء عالٍ، ومنحيم 

 ;Audenaert et al., 2020بيم )الاستقلبلية والحرية في إتمام العمل وفق الطريقة التي تناس

Hassi et al., 2021 8) 
ونال موضوع التعديل الوظيفي اىتمام الباحثين في السنوات الأخيرة؛ إذ تحتاج المنظمات 
وبخاصة المنظمات الخدمية إلى انخراط العاممين في سموكيات التعديل الوظيفي؛ كونو شكلًب من 

مجموعة من السموكيات التفاعمية التي تستيدف إجراء أشكال السموكيات الاستباقية الذي يتضمن 
العاممين تغييرات أو تعديلبت عمى مياميم الوظيفية أو علبقاتيم مع الآخرين، ويستخدمون موارد 
وظيفية جديدة ويخفضون من المتطمبات المعوقة لموظيفة من أجل الحفاظ عمى تعزيز دافعيتيم، 

 (Khan et al., 2021t al., 2019; e Afsar 8وحمايتيم من الضغوط الوظيفية )
ومواردىا  الوظيفةولما كان جوىر التعديل الوظيفي ىو إجراء تغييرات عمى مستوى متطمبات 

بشكل يحقق التوافق بين قدرات العاممين مع متطمبات وظائفيم، فإنو يجب عمى المنظمات الاىتمام 
بإدراك العاممين لمدعم الاجتماعي في بيئة عمميم؛ إذ يُعبر عن شبكة من العلبقات والمعاملبت 

كيف مع ظروف كل الاجتماعية بين أعضاء المنظمة والتي تستكمل الموارد الوظيفية لمعاممين لمت
موقف عند الحاجة إلى ذلك من خلبل ما يقدمو المشرفون وزملبء العمل من دعم عاطفي، 
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ومعموماتي، ومادي في بيئة عمميم، فالدعم من المشرفون وزملبء العمل من أكثر الموارد أىمية في 
 Audenaertا )تحفيز العاممين لمتغمب عمى المتطمبات المعوقة لموظيفة والعمل عمى زيادة مواردى

et al., 20208) 
وبناء عمى الاىتمام الذي حظى بو موضوع القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي، والدور الذي 
يمكن أن يقوم بو كل منيا في تحسين السموك الابتكاري في العمل، فإن الدراسة الحالية تسعى إلى 

لمعاممين في البنوك التجارية بمحافظة تحميل العلبقة بين القيادة التمكينية والسموك الابتكاري 
الدقيمية، مع تناول دور التعديل الوظيفي بوصفو متغيراً وسيطاً تداخمياً في تمك العلبقة، كذلك 
التعرف عمى دور الدعم الاجتماعي المدرك بوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً في العلبقة بين القيادة 

ضع التطبيق؛ حيث يأمل أن تساعد نتائج ىذه الدراسة التمكينية والتعديل الوظيفي في البنوك مو 
البنوك التجارية في مصر بوجو عام، والبنوك التجارية بمحافظة الدقيمية بوجو خاص عمى تحسين 
السموك الابتكاري لمعاممين، وما يستتبع ذلك من ضرورة الاىتمام بتوافر القيادة التمكينية، وسموكيات 

 جتماعي في بيئة عمل تمك البنوك8 التعديل الوظيفي، والدعم الا
ويعرض الباحث فيما يمي أدبيات الدراسة، ومشكمة الدراسة وتساؤلاتيا، وأىداف الدراسة، 
وأىميتيا، وفروضيا، يمي ذلك توضيح لمنيجية الدراسة، ثم عرض لنتائج الدراسة، ومناقشة ليذه 

دات الدراسة ومقترحات لبحوث النتائج وتفسيرىا، وتوضيح لأىم توصيات الدراسة، وأخيراً محد
 مستقبمية8

 أولًا: أدبيات الدراسة:
تشمل أدبيات الدراسة الإطار النظري الذي يتضمن مفاىيم، وأبعاد متغيرات الدراسة، وعرض 
لعدد من الدراسات السابقة ذات الصمة المباشرة بيذه المتغيرات والتي أتيحت لمباحث فرصة الاطلبع 

 الآتي:عمييا، وذلك عمى النحو 
 الإطار النظري: -1

 وفيو يعرض الباحث مفاىيم، وأبعاد متغيرات الدراسة، وذلك عمى النحو الآتي:
 (:Empowering Leadershipالقيادة التمكينية ) -1/1

برزت القيادة التمكينية خلبل العقدين الماضيين وتزايد الاىتمام بيا كأحد أنماط القيادة 
في ضوء ذلك قدمت عدد من الدراسات والبحوث العممية تعريفات لنتائجيا التنظيمية الإيجابية8 و 

أنيا "مجموعة السموكيات التي يمارسيا القادة الموجيين  واضحة لمقيادة التمكينية، فعُرفت عمى
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بالتمكين من خلبل تقاسم السمطة والنفوذ مع مرؤوسييم، ومنحيم حرية أكبر في العمل وتحريرىم من 
لعمل عمى تدعيم وتعزيز معنى وقيمة العمل لدييم، فضلًب عن مشاركتيم في القيود البيروقراطية، وا

ظيار الثقة في أدائيم" ) (، كما عُرفت عمى أنيا "المدى Ahearne et al., 2005اتخاذ القرارات، وا 
شراكيم في صنع  الذي يُعبر فيو القائد عن ثقتو في قدرات مرؤوسييم، والتأكيد عمي أىمية عمميم، وا 

(، وعُرفت Zhang and Zhou, 2014، والحد من القيود البيروقراطية في بيئة عمميم" )القرارات
بأنيا "نمط قيادي يتميز بمشاركة السمطة والنفوذ مع المرؤوسين من خلبل منحيم مزيد من 
الاستقلبلية وتشجيعيم عمى الإدارة الذاتية لرفع مستويات التحفيز الجوىري ليم وتحقيق مستويات 

 (Chow, 20188الأداء" )عالية من 
يمكن القول أن تعريفات القيادة التمكينية تجمعيا عدة خصائص مشتركة تتمثل أىميا في 
كونيا نمطاً من أنماط السموك القيادي المتضمن مجموعة السموكيات المتمثمة في تعزيز معنى 

ظيار الثقة في الأداء العا لي، والإمداد العمل، وتعزيز فرص المشاركة في صنع القرارات، وا 
ورىا تساعد عمى رفع مستويات التحفيز الداخمي من القيود البيروقراطية والتي بدبالاستقلبلية 

لممرؤوسين، وتحقيق النجاح في العمل، وسوف تعتمد الدراسة الحالية عمى التعريف الذي تبنتو دراسة 
(Ahearne et al., 2005 ًباعتباره أكثر التعاريف شمولًا، واعتمادا )في الأدبيات السابقة8 

وبمراجعة العديد من الأدبيات السابقة اتضح تعدد وجيات نظر الباحثين بشأن أبعاد القيادة 
( عمى أنيا Vecchio et al., 2010; Alameri et al., 2019التمكينية، إذ تناولتيا دراسات )

مل التعاوني(، في حين ثلبثة أبعاد: )سموك العمل المستقل، ودعم التفكير الإيجابي، وتعزيز الع
 ;Ahearne et al., 2005; Dash and Vohra, 2019تناولتيا عدد من الدراسات )

Audenaert et al., 2020 ( عمى أنيا أربعة أبعاد ىي: )تعزيز الشعور بمعنى العمل، وتعزيز
ظيار الثقة في الأداء العالي، والإمداد بالاستقلبلية من القيود  فرص المشاركة في صنع القرارات، وا 

( عمى أنيا خمسة Lee et al., 2014; Lee et al., 2019البيروقراطية(، بينما تناولتيا دراسات )
ظيار الاىتمام والرعاية(8  أبعاد: )توافر القدوة، والمشاركة في صنع القرارات، والتدريب، والإعلبم، وا 

ة التمكينية يتضح أن غالبية وبناء عمى مراجعة العديد من الأدبيات السابقة ذات الصمة بالقياد
تعزيز الشعور  ىذه الأدبيات تؤكد عمى أن القاسم المشترك فيما بينيا يتمثل في الاتفاق عمى أن

ظيار الثقة في الأداء العالي، والإمداد  بمعنى العمل، وتعزيز فرص المشاركة في صنع القرارات، وا 
الأكثر شمولًا وقبولًا واعتماداً في العديد من مازالت الأبعاد  بالاستقلبلية من القيود البيروقراطية
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 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

 ;Dash and Vohra, 2019; Kim and Beehr, 2020)الأدبيات السابقة والتي من بينيا 

Audenaert et al., 2020; Hassi et al., 2021)  وانسجاماً مع ما ىو متبع في أغمب ،
لأربعة في قياس القيادة التمكينية، وفي الدارسات السابقة ستعتمد الدراسة الحالية عمى ىذه الأبعاد ا

 ما يأتي توضيح ليذه الأبعاد:
 :Enhancing the Meaningfulness of Workتعزيز الشعور بمعنى العمل  -1/1/1

يُعبر ىذا البُعد عن مدى إدراك العاممين أن الميام التي يؤدونيا ذات قيمو بالنسبة ليم 
القيام بالعمل وقيم العاممين ومعتقداتيم8 ويعكس ىذا البُعد وللآخرين، وأن ىناك توافق بين متطمبات 

قدرة القائد عمى مساعدة العاممين في فيم أىمية مساىماتيم وأدوارىم في تحقيق أىداف المنظمة من 
خلبل تبني مجموعة من السموكيات المتنوعة منيا تحديد أىداف تنظيمية مميمة، وربط ميام العاممين 

نظيمية، وشرح وتفسير أثر قيام العاممين بمياميم عمى الفعالية الكمية لممنظمة بالقيم والقضايا الت
(Zhang and Zhou, 2014 ;Peachey, 20028) 
 Fostering Participation inتعزيز فرص المشاركة في صنع القرارات  -1/1/2

Decision Making: 
العاممين المتعمقة بميام العمل، يشير ىذا البُعد إلى مدى اعتماد القائد عمى مقترحات وآراء 

دماجيم في عمميات صنع القرار8 كما يعكس مدى تبنى القائد لسموكيات  وحرصو عمى إشراكيم وا 
الإدارة التشاركية التي تؤكد عمى حث العاممين عمى التعبير عن آرائيم، ودعوتيم إلى الاجتماعات 

التصرف في صنع القرارات المتعمقة بعمميم لمناقشة مبادراتيم ومقترحاتيم، ومنحيم مزيداً من حرية 
(Zhang and Zhou, 2014; Mudallal et al., 20178) 

 Expressing Confidence in Highإظيار الثقة في الأداء العالي  -1/1/3

Performance: 
يُنظر إلى ىذا البُعد عمى أنو إيمان القائد بكفاءة العاممين، وقدرتيم عمى تحقيق مستويات 

فيو يمثل اعتقاد القائد أن العاممين يمكنيم التعامل مع متطمبات الوظيفة بكفاءة  العالي8 الأداء
عالية، وقدرتيم عمى التطوير والتحسين حتى عند وقوع الأخطاء، لذلك تتضمن سموكيات إظيار 

القائد  الثقة في أداء العاممين عنصرين أساسين الأول إظيار القائد ثقتو في العاممين، والثاني اعتقاد
 8(Ahearne et al., 2005Peachey, 2002 ;يقيناً بقدرتيم عمى تحقيق ما ىو متوقع منيم )
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 Providing Autonomy from الإمداد بالاستقلالية من القيود البيروقراطية -1/1/4

Bureaucratic Constraints: 
لعمميم وفق الطريقة يشير ىذا البُعد إلى مدى الحرية التي يشعر بيا العاممين خلبل أدائيم 

التي تناسبيم، وبحسب أولوياتيم دون أن تفُرض عمييم8 إن منح الاستقلبلية لمعاممين يؤكد قدرتيم 
عمى تحديد إجراءات عمميم وفقاً لطريقتيم الخاصة، وتحفيزىم لاستغلبل إمكاناتيم، والعمل عمى 

لقواعد التنظيمية، وتقميل الحد من المعوقات والقيود والتغمب عمييا بما تتضمنو من تبسيط ا
الإجراءات الإدارية، وتقميص مستويات السمطة ونطاق الإشراف بما يزيد من شعورىم بالمسؤولية 

 (Zhang and Zhou, 2014 Ahearne et al., 2005;8 تجاه نتائج عمميم )
 :Job Craftingالتعديل الوظيفي   -1/2

حالية لمتصميم الوظيفي، ويقوم ىذا المفيوم عمى يُعد مفيوم التعديل الوظيفي امتداً لمنظريات ال
افتراض مؤداه أن العاممين يمكنيم المبادرة بتغيير ميام العمل التي يكمفون بيا وحدودىا وعلبقاتيا 

(8 ولقد اعتمدت الأدبيات الحديثة عمى 2222وذلك لزيادة مستوى رضائيم عن العمل )مرسي، 
( لوصف التعديل الوظيفي، Job-Demand Resources JD-R) الوظيفةنموذج متطمبات وموارد 

فيوضح النموذج أن خصائص الوظيفة تتضمن متطمبات الوظيفة )جوانب الوظيفة التي تتطمب جيداً 
بدنياً ونفسياً مثل عبء العمل الزائد(، وموارد الوظيفة )جوانب الوظيفة التي تُمكن العاممين من 

المعوقة لموظيفة، وتُحد من التكاليف البدنية والنفسية تحقيق أىداف العمل، وتخفض من المتطمبات 
المرتبطة بيا(، ووفقاً ليذا النموذج فإن متطمبات الوظيفة تزيد من الإجياد العاطفي لمعاممين وتخفض 
من رفاىيتيم وحالتيم الصحية بشكل عام، بينما موارد الوظيفة تساعدىم عمى الاستمتاع بظروف 

لدافعية لدييم نحو المشاركة في أداء واجبات ومسؤوليات العمل، وعميو العمل، وترفع من مستويات ا
ينخرط العاممين نحو التعديل الوظيفي من خلبل المبادرة بإجراء تغييرات عمى مستوى متطمبات 
الوظيفة، ومواردىا بشكل يحقق التوافق بشكل أفضل بين قدراتيم وىوياتيم مع متطمبات وظائفيم 

(et al., 2019 Afsar ;Petrou et al., 2016 014;et al., 2 Demerouti8) 
وقدمت عدد من الدراسات والبحوث العممية تعريفات واضحة لمتعديل الوظيفي، فقد عُرف 
التعديل الوظيفي عمى أنو "التغيرات المادية والمعرفة التي يقوم بيا العاممين في ميام الوظيفة )نوع 

د المعرفية لموظيفة )كيف يرى العامل وظيفتو(، أو في حدود أو عدد الأنشطة والميام(، أو في الحدو 
(، وعُرف Wrzesniewski and Dutton, 2001علبقات الوظيفة )مع من يتعامل في العمل( )



 

 

 
56 

 المنشي العزيز عبد أ.م.د/محمود
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 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

عمى أنو "مجموعة من السموكيات الاستباقية التي يحشد من خلبليا العاممين مواردىم الوظيفية 
(، كما عُرف عمى أنو Tims and Bakker, 2010) لمتغمب عمى تحديات المتطمبات الوظيفية"

"مجموعة من السموكيات التي يشارك فييا العاممين بغرض موائمة متطمبات وظائفيم وفقاً 
(، وعُرف أنو "السموكيات الاستباقية Tims et al., 2012لاحتياجاتيم ودوافيم وتفضيلبتيم" )

الوظيفة )مثل طمب المشورة من المدير أو الزملبء(، لمعاممين التي تستيدف البحث عن زيادة موارد 
وزيادة تحديات الوظيفة )مثل طمب المزيد من المسؤوليات والواجبات(، وتخفيض متطمبات الوظيفة 

 (Petrou et al., 20168)مثل الحد من متطمبات العمل العاطفية، أو العقمية، أو الجسدية( )
تجمعيا عدة خصائص مشتركة تتمثل أىميا في  يمكن القول أن تعريفات التعديل الوظيفي

كونو شكلًب من أشكال السموكيات الاستباقية التي تستيدف إجراء تغييرات في بيئة العمل بغرض 
البحث عن زيادة موارد الوظيفة، وزيادة تحدياتيا، والحد من متطمباتيا، وسوف تعتمد الدراسة الحالية 

( باعتباره أكثر التعاريف شمولًا، واعتماداً Petrou et al., 2016عمى التعريف الذي تبنتو دراسة )
 في الأدبيات السابقة8

وبمراجعة العديد من الأدبيات السابقة اتضح تعدد وجيات نظر الباحثين بشأن أبعاد التعديل 
( عمى أنو بُعدين ىما: et al., 2014 Chen et al., 2009; Leanaالوظيفي إذ تناولتيا دراسات )

Demeroutiet al., 2012;  Petrou الفردي، والتعديل الجماعي(، بينما تناولتو دراسات ) )التعديل

et al., 2020  Audenaert et al., 2015; ،( عمى أنو ثلبثة أبعاد ىي: )زيادة موارد الوظيفة
 ,.Wrzesniewski et alوزيادة تحديات الوظيفة، وتخفيض متطمبات الوظيفة(، أما دراسات )

et al., 2018 Kim13; 20 ،( تناولتو عمى أنو يتضمن ثلبثة أبعاد أخرى ىي: )تعديل الميمة
 ,Dash and Vohraوتعديل العلبقات، وتعديل المعرفة(، في حين تناولتو عدد من الدراسات )

2019; Uen et al., 2021  ( عمى أنو أربعة أبعاد ىي: )زيادة موارد الوظيفة الييكمية، وزيادة
 الاجتماعية، وزيادة تحديات الوظيفة، وتخفيض المتطمبات المعوقة الوظيفة(8موارد الوظيفة 

وبناء عمى مراجعة العديد من الأدبيات السابقة ذات الصمة بالتعديل الوظيفي يتضح أن 
غالبية ىذه الأدبيات تؤكد عمى أن القاسم المشترك فيما بينيا يتمثل في الاتفاق عمى أن زيادة موارد 

دة تحديات الوظيفة، وتخفيض متطمبات الوظيفة مازالت الأبعاد الأكثر شمولًا وقبولًا الوظيفة، وزيا
;Afsar et al.,  Petrou et al., 2016واعتماداً في العديد من الأدبيات السابقة والتي من بينيا )

2019; Kim and Beehr, 2020; Tian et al., 2021 وانسجاماً مع ما ىو متبع في أغمب ،)
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ت السابقة ستعتمد الدراسة الحالية عمى ىذه الأبعاد الثلبثة في قياس التعديل الوظيفي، وفي الدارسا
 ما يأتي توضيح ليذه الأبعاد:

                : Increasing Job Resourcesزيادة موارد الوظيفة  -1/2/1
د لمحصول عمى يشير بُعد زيادة موارد الوظيفة إلى السموكيات الاستباقية التي يقوم بيا الفر 

موارد وظيفتو التي من بينيا طمب النصح والمشورة من الزملبء أو المشرفين، والتعرف عمى ردود 
الأفعال عن الأداء، والبحث عن فرص لمتعمم8 إن موارد الوظيفة أحد أىم عوامل التنبؤ بتحسين 

)مثل الاحتراق الوظيفي( نتائج العمل الإيجابية )مثل الرضا الوظيفي(، وتقميل نتائج العمل السمبية 
إلا أن في بعض الحالات يتوافر لدى الفرد مستويات منخفضة من موارد الوظيفة )مثل عدم 
الحصول عمى دعم من الزملبء( مما يدفعو إلى البحث عن تمك الموارد لمتعامل مع متطمبات 

 (Tims and Bakker, 2010; Petrou et al., 20168الوظيفة )
 : Increasing Job challengesزيادة تحديات الوظيفة  -1/2/2

يُعبر بُعد زيادة تحديات الوظيفة عن السموكيات الاستباقية المتعمقة ببحث الفرد عن ميام 
جديدة بمجرد الانتياء من العمل المكمف بو، أو تحمل مزيد من المسؤوليات8 عندما يرى الفرد أن 

ة لاستخدام معارفو ومياراتو فإنو يبحث عن مزيد من التحديات وظيفتو لا تعطيو الفرص الكافي
الوظيفية من خلبل زيادة مستوى متطمباتيا )مثل: توسيع نطاق العمل والمسؤوليات( ولكن يتوقع أن 
الفرد يزيد من مستوى تحديات الوظيفة في حالة توافر الموارد الوظيفية بشكل كاف لمتعامل مع تمك 

 (Tims et al., 2012, Petrou et al., 20158ا تعزز من دافعيتو لمعمل )التحديات والتي بدورى
     :       Decreasing Job Demands تخفيض متطمبات الوظيفة -1/2/3

يُعبر بُعد تخفيض متطمبات الوظيفة عن سموكيات الفرد التي تستيدف الحد من الجوانب التي 
مكان العمل8 يسعى الفرد إلى تخفيض مستوى متطمبات تتطمب جيداً عاطفياً أو ذىنياً أو جسدياً في 

وظيفتو عندما تتجاوز قدراتو ومياراتو وذلك من خلبل الابتعاد عن الميام غير المريحة نفسياً أو 
جسدياً، أو الحد من التفاعلبت مع الآخرين، أو مطالبة الزملبء بالمساعدة في أداء الميام ويطمق 

ظيفة بما يفرض ضرورة إيجاد طرق لمحد من تمك المعوقات عمى ذلك المتطمبات المعوقة لمو 
 ,.Tims and Bakker, 2010; Petrou et alالوظيفية من أجل الحماية من الضغوط الوظيفية )

2015 8) 
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 :Innovative Work Behaviorالسموك الابتكاري في العمل   -3/1
الاىتمام بالابتكار والإبداع بشكل تفرض التغييرات والتطورات البيئية عمى المنظمات ضرورة 

يمكنيا من تحقيق الميزة التنافسية والنجاح التنظيمي، ولغرض تحقيق ىذه الميمة تمجأ المنظمات إلى 
(8 ولقد et al., 2019 Afsarتشجيع عاممييا عمى الانخراط والمشاركة في السموكيات الابتكارية )

قدرة  اىتمام كثير من الباحثين، فعُرف عمى أنو "استحوذ مفيوم السموك الابتكاري في العمل عمى 
الفرد عمى تكوين وتقديم ونشر وتطبيق أفكار جديدة بشكل متعمد ومقصود ضمن الدور الوظيفي، أو 

كما  (،Janssen, 2000مجموعة العمل أو المنظمة من أجل أداء دور نافع لممجموعة أو المنظمة" )
ين وطرح وتطبيق الأفكار الأصيمة والجديدة التي يمكن من عُرف عمى أنو " قدرة العاممين عمى تكو 

 ,Yuan and Woodmanخلبليا تحسين المنتجات أو العمميات أو طرق وأساليب العمل" )

(، وعُرف عمى أنو "قدرة الفرد عمى إنتاج أفكار أصيمة، والدفاع عنيا والترويج ليا، والعمل 2010
 8(Birdi et al., 2016عمى تطبيقيا ووضعيا موضع التنفيذ" )

ويمكن القول أن تعريفات السموك الابتكاري في العمل تجمعيا عدة خصائص مشتركة تتمثل 
تطبيق الأفكار الأصيمة والجديدة التي يمكن من  و أىميا في أنو سموك موجو نحو إنتاج وترويج 

سموكيات خلبليا تحسين المنتجات أو العمميات أو طرق وأساليب العمل، والجدير بالذكر أن 
كونيا تشمل تقديم أفكار أصيمة  Creativityتختمف عن سموكيات الإبداع   Innovativeالابتكار

نتاج أفكار فقط كما ىو الحال في سموكيات الإبداع  وتطبيقيا في الواقع العممي وليس مجرد تكوين وا 
(De Jong and Den Hartog, 20078 وسوف تعتمد الدراسة الحالية عمى التعريف ا) لذي تبنتو

باعتباره أكثر المفاىيم إيجازاً، ويعكس الأبعاد المختمفة ( Yuan and Woodman, 2010دراسة )
 لمسموك الابتكاري في العمل8

وبمراجعة العديد من الأدبيات السابقة اتضح تعدد وجيات نظر الباحثين بشأن أبعاد السموك 
( عمى أنو مفيوم ذات بُعد Scott and Bruce, 1994الابتكاري في العمل؛ إذ تناولتيا دراسة )

( تناولتو عمى أنو يتضمن ثلبثة أبعاد ىي: )تكوين الفكرة، Janssen, 2000واحد فقط، أما دراسة )
( De Jong and Den Hartog, 2010وترويج الفكرة، وتطبيق الفكرة(، في حين تناولتو دراسة )

لفكرة، وترويج الفكرة، وتطبيق الفكرة(، عمى أنو أربعة أبعاد ىي: )استكشاف الفرص، وتكوين ا
وانسجاماً مع ما ىو متبع في أغمب الدارسات السابقة ستعمد الدراسة الحالية عمى الأبعاد الثلبثة 

(، وترويج الفكرة Idea Generation( والمتمثمة في تكوين الفكرة )Janssen, 2000التي قدمتيا )
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(Idea Promotion( وتطبيق الفكرة ،)Idea Realization باعتبارىا الأكثر شمولًا وقبولًا )
Pradana et al., 2020; Cui et al., 2019;  Jadaواعتماداً في العديد من الأدبيات السابقة )

and Yu, 2021 8) 
عادة تنظيم المفاىيم والمعمومات الموجودة لحل  تكوين الفكرةويشير بُعد  إلى تجميع وا 

يث تتبمور الفكرة حول شيء جديد مثل منتج جديد، أو نشاط المشكلبت أو تحسين أداء العمل؛ ح
جديد، أو دخول سوق جديد، أو تحسينات في عمميات العمل الحالية أو حمول لمشكلبت محددة، 

عن الحصول عمى دعم وتأييد أعضاء المنظمة تجاه الفكرة الابتكارية  ترويج الفكرةبينما يُعبر بُعد 
يا؛ فالأمر يتطمب من صاحب الفكرة الحصول عمى دعم اللبزم المطروحة ومحاولة إقناعيم بدعم

تطبيق من الزملبء، والمشرفين، وغيرىم لدعم فكرتو ونشرىا داخل وخارج مكان العمل، أما بُعد 
القيام بما ىو مطموب لتحويل الفكرة إلى نتيجة فعمية واقعية، ويتضمن سموكيات  إلى فيشير الفكرة

تج الجديد، أو إدخال تعديلبت في إجراءات العمل مع القيام بالاختبارات منيا إنتاج نموذج أولى لممن
;De Jong and Den Hartog,  Janssen, 2000)والتعديلبت اللبزمة عندما يتطمب الأمر ذلك 

et al, 2018 ; Akram20108) 
 :   Perceived Social Supportالدعم الاجتماعي المدرك  -4/1

الموارد الرئيسة المقترحة في بيئات العمل مرتفعة المتطمبات  يعتبر الدعم الاجتماعي أحد
et al.,  Nasurdinالوظيفية لدوره الحيوي في حماية العاممين من الضغوطات الوظيفية المختمفة )

(8 واستحوذ مفيوم الدعم الاجتماعي عمى اىتمام كثير من الباحثين، فعُرف عمى أنو "مدى 2018
 Karasek and)لعمل عمى تقديم الدعم المفيد في مكان العمل" استعداد المشرفون وزملبء ا

Theorell, 1990 ،) كذلك عُرف عمى أنو "مدى المساعدة التي يقدميا المشرفون وزملبء العمل في
صورىا المختمفة )عاطفية، أو معموماتية، أو مادية( والتي تخفف من العوامل الضاغطة في بيئة 

درجة المساعدة والمشورة التي وعُرف عمى أنو "(، Morgeson and Humphrey, 2006العمل" )
يتمقاىا الفرد أو يتوقع الحصول عمييا من المذين يتعاممون معو في مكان العمل" 

(Papakonstantinou and Papadopoulus, 2009 8) 
يمكن القول أن تعريفات الدعم الاجتماعي تجمعيا خصائص مشتركة تتمثل أىميا في أنو 

عند  -خاصةً المواقف الضاغطة –لمتكييف مع ظروف كل موقف ر المساعدة المفيدة أحد مصاد
وستعتمد الدراسة الحالية عمى  التعريف  الحاجة لذلك من خلبل ما يقدمو المشرفون وزملبء العمل،
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

باعتباره أكثر التعاريف شمولًا،  (Morgeson and Humphrey, 2006)الذي تبنتو دراسة 
والجدير بالذكر أن الدعم الاجتماعي في مكان العمل ينقسم إلى عدة  بيات السابقة8واعتماداً في الأد

أنواع منيا الدعم العاطفي )يُعبر عن إظيار التعاطف، والرعاية، وتقدير الذات(، والدعم المعموماتي 
دات )يشير إلى تقدم النصح والإرشاد، والتوجيو في العمل(، والدعم المادي )يُعبر عن تقديم المساع

 (et al., 2020 Wang8المادية، وتوفير الموارد الوظيفية( )
وبمراجعة العديد من الكتابات العممية اتضح أن الدعم الاجتماعي في مكان العمل يتضمن 

 Morgeson andبُعدين أساسين ىما: الدعم من المشرف المباشر، والدعم من زملبء العمل )

 Audenaert et al., 2020; et al., 2020 Wang ;Humphrey, 2006 الدعم من (، ويشير
إلى الدرجة التي يُشكل بيا الفرد انطباعات أن مشرفو ييتم برفاىيتو، ويقدر  المشرف المباشر

مساىماتو، ويدعمو بشكل عام8 إن لممشرف دوراً أساسياً في عممية إعادة التأىيل الاجتماعي لمفرد 
فو الوظيفية، وتقديم النصح والمشورة، وتوفير الموارد في مكان العمل فيو يساعده عمى تحديد أىدا

et al.,  Nasurdinالوظيفية التي تساعده عمى تحقيق تمك الأىداف، وتعينو عمى الأداء الجيد )

Audenaert et al., 20202018;  فيُعبر عن مدى استعداد زملبء  الدعم من زملاء العمل(8 أما
مكانية اعتماده عمييم في الظروف والمواقف الضاغطة العمل لتقديم المساعدة لمفرد لإتمام  عممو وا 

وعند الحاجة إلييم8 ويمكن أن يكون الدعم من زملبء العمل في صورة التعامل كأصدقاء، وتقديم 
Kim et al., et al., 2009 Rousseau ;النصح والمشورة، والتخفيف من ضغوط العمل )

20178) 
 الدراسات السابقة:  -2

يعرض الباحث في الدراسات السابقة أىم الدراسات والكتابات العممية ذات الصمة المباشرة 
ويمكن تصنيف ىذه الدراسات في خمس مجموعات رئيسة، وفيما يمي عرضاً بمتغيرات الدراسة، 
 موجزاً ليذه الدراسات:

 ي:الدراسات التي تناولت العلاقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيف -2/1
أجريت العديد من الدراسات بغرض تحديد طبيعة العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل 

أبعاد ( إلى وجود علبقة إيجابية بين Kim and Beehr, 2018توصمت دراسة )الوظيفي، فقد 
مر والتعديل الوظيفي لمعاممين في قطاعات مختمفة بالولايات المتحدة الأمريكية الأ القيادة التمكينية

 ,Goodallدراسة )رفاىية العاممين، وأكدت و  الذي يساعد عمى تحسين كل من النجاح الوظيفي



 

                                                                                                          م 2022اكتوبر                    المجمة العممية لمبحوث التحارية                                                                   الرابع العــــــدد 

 

 

 
54 

( عمى وجود علبقة معنوية إيجابية بين أبعاد القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي لدى العاممين 2018
( وجود 8Thun and Bakker, 201بقطاع تكنولوجيا المعمومات في نيوزيمندا، كما أثبتت دراسة )

علبقة معنوية إيجابية بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي في قطاعات مختمفة بالنرويج )مأخوذة 
بصورة إجمالية(، إلا أن النتائج التفصيمية تؤكد عمى أن أبعاد القيادة التمكينية تؤثر إيجابياً عمى كل 

زيادة تحديات الوظيفة، في حين لم يثبت معنوية العلبقة مع بُعد تخفيض و من زيادة موارد الوظيفة، 
توافر أبعاد القيادة التمكينية أن  (Dash and Vohra, 2019وأوضحت دراسة )متطمبات الوظيفة، 

 لممعممين بقطاع المدارس في اليند8 يؤثر تأثيراً طردياً عمى سموكيات التعديل الوظيفي 
( أن توافر أبعاد القيادة التمكينية ينعكس m and Beehr, 2020Kiدراسة ) وأظيرت نتائج

إيجابياً عمى التعديل الوظيفي لمعاممين في قطاعات مختمفة بالولايات المتحدة الأمريكية، ووجدت 
أبعاد القيادة التمكينية تؤثر إيجابياً عمى بُعدي زيادة موارد أن  (Audenaert et al., 2020دراسة )

ض متطمبات الوظيفة، في حين لم تثبت معنوية العلبقة مع بُعد زيادة تحديات الوظيفة، وتخفي
( Chughtai and Rizvi, 2020، وأوضحت دراسة )الوظيفة لمعاممين بقطاعات مختمفة في بمجيكا

أن توافر أبعاد القيادة التمكينية تؤثر بشكل مباشر عمى التعديل الوظيفي لمعاممين بقطاع الشرطة في 
( إلى وجود علبقة معنوية إيجابية بين القيادة et al., 2020 Tangوتوصمت دراسة )باكستان، 

 Ghadi andدراسة )التمكينية والتعديل الوظيفي في قطاعات مختمفة بالصين، وبينت 

2020 Almanagah, يؤثر تأثيراً طردياً عمى التعديل الوظيفي  القيادة التمكينية( أن توافر أبعاد
ريس في الجامعات الحكومية في الأردن مما ينعكس إيجابياً عمى السعادة في لأعضاء ىيئة التد

 القيادة التمكينيةأبعاد ( أن توافر Ouyang et al., 2020بالجامعات، وأكدت دراسة ) مكان العمل
التعديل الوظيفي لمعاممين بقطاعات مختمفة في الصين مما ينعكس سمبياً عمى تؤثر إيجابياً عمى 

 العمل لدييم8نوايا ترك 

 الدراسات التي تناولت العلاقة بين القيادة التمكينية والسموك الابتكاري في العمل: -2/2
أجريت العديد من الدراسات بغرض تحديد طبيعة العلاقة بين القيادة التمكينية والسموك 

التمكينية  القيادةأبعاد ( إلى أن توافر Gkorezis, 2016، فقد توصمت دراسة )الابتكاري في العمل
Hoang دراسة )، وبينت السموك الابتكاري لممعممين بالمدارس الحكومية في اليونانتؤثر إيجابياً في 

et al., 2019 والسموك الابتكاري لمعاممينالقيادة التمكينية أبعاد ( وجود علبقة معنوية إيجابية بين 
الابتكار في عد عمى تحسين الحجم في فيتنام الأمر الذي يسا بالمنظمات الصغيرة والمتوسطة
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

أبعاد وجود علبقة معنوية إيجابية مباشرة بين ( et al., 2019 Jadaالمنتجات، وأظيرت دراسة )
وبشكل غير مباشر بقطاع الصناعات الدوائية في اليند،  والسموك الابتكاري لمعاممينالقيادة التمكينية 

أبعاد  ( عمى أن توافرAbukhait et al., 2019)من خلبل توسيط مشاركة المعرفة، وأكدت دراسة 
بقطاع الخدمات في  تحسين السموك الابتكاري لمعاممينيؤثر بشكل مباشر في  القيادة التمكينية

القيادة التمكينية يؤثر أبعاد أن توافر ( 2229وأثبتت دراسة )شحاتو، الإمارات العربية المتحدة، 
وبشكل غير بإحدى الجامعات في مصر،  لمعاممينتحسين السموك الابتكاري بشكل مباشر في 

 مباشر من خلبل توسيط مشاركة المعرفة8 
أبعاد ( وجود علبقة معنوية إيجابية مباشرة بين Mutonyi et al., 2020وأوضحت دراسة )

وبشكل غير مباشر من خلبل بقطاع النقل في النرويج،  والسموك الابتكاري لمعاممينالقيادة التمكينية 
القيادة التمكينية أن توافر أبعاد ( Hassi et al., 2021)التوجو لمتعمم الفردي، وأثبتت دراسة  توسيط

يؤثر إيجابياً، وبشكل مباشر في تحسين السموك الابتكاري لمعاممين بالمشروعات الصغيرة والمتوسطة 
لبقة، الحجم في المغرب، وبشكل غير مباشر من خلبل توسيط الاستقلبل الوظيفي في تمك الع

القيادة التمكينية يؤثر بشكل مباشر في أبعاد ( أن توافر Cui and Yu, 2021دراسة )وأظيرت 
بقطاعات مختمفة في الصين، وبشكل غير مباشر من خلبل تحسين السموك الابتكاري لمعاممين 

وأشارت  بعض المتغيرات الوسيطة المتمثمة في مشاركة المعرفة، والتحفيز الداخمي، والكفاءة الذاتية،
القيادة التمكينية أبعاد وجود علبقة معنوية إيجابية مباشرة بين  ( إلى2021Allison ,دراسة )نتائج 

وبشكل غير مباشر بقطاعات مختمفة في الولايات المتحدة الأمريكية،  والسموك الابتكاري لمعاممين
توافر أبعاد القيادة  أن( Naeem and Siddiqui, 2021دراسة )من خلبل الثقة في القائد، وبينت 

 التمكينية تؤثر بشكل مباشر عمى السموك الابتكاري لمعاممين بقطاعات مختمفة في باكستان8
 الدراسات التي تناولت العلاقة بين التعديل الوظيفي والسموك الابتكاري في العمل: -2/3

والسموك التعديل الوظيفي أجريت العديد من الدراسات بعرض تحديد طبيعة العلاقة بين 
التعديل الوظيفي إلى أن توافر  (Bindl et al., 2019دراسة )فقد توصمت ، الابتكاري في العمل

السموك الابتكاري لمعاممين بقطاعات مختمفة في الولايات المتحدة الأمريكية، يؤثر تأثيراً طردياً عمى 
إلى تحسين السموك  توافر التعديل الوظيفي يؤديعمى أن ( Afsar et al., 2019دراسة )وأكدت 

( وجود علبقة Van Gool, 2019بقطاع الفنادق في باكستان، وأظيرت دراسة ) الابتكاري لمعاممين
في السموك الابتكاري لمعاممين معنوية إيجابية بين التعديل الوظيفي)مأخوذاً بصورة إجمالية( و 
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عدى زيادة موارد الوظيفة، بقطاعات مختمفة في ىولندا، إلا أن النتائج التفصيمية تؤكد عمى أن بُ 
، في حين لم يثبت معنوية العلبقة بين السموك الابتكاريؤثران إيجابياً عمى يدة تحديات الوظيفة وزيا

أن  (Pradana et al., 2020دراسة )، وبينت السموك الابتكاريبُعد تخفيض متطمبات الوظيفة و 
تحسين السموك الابتكاري لمعاممين بإحدى  فيوبشكل مباشر  ،ؤثر إيجابياً توافر التعديل الوظيفي ي

 المنظمات في أندونسيا، وبشكل غير مباشر من خلبل توسيط الارتباط الوظيفي في تمك العلبقة8
التعديل وجود علبقة معنوية إيجابية مباشرة بين ( Ren et al., 2020دراسة ) وأظيرت نتائج

وبشكل غير مباشر من خلبل ع في الصين، بقطاعات التصني الوظيفي والسموك الابتكاري لمعاممين
)جودة، ، وكذلك دراسة (Supriyanto et al., 2020)توسيط الارتباط الوظيفي، وتوصمت دراسة 

( إلى نتائج شيبو مفادىا أن توافر التعديل الوظيفي يؤثر إيجابياً وبشكل مباشر عمى 2222وآخرون، 
وجود علبقة معنوية إيجابية مباشرة ( عمى 1Uen et al., 202دراسة )السموك الابتكاري، وأكدت 

وبشكل غير مباشر بقطاعات مختمفة في تايوان،  التعديل الوظيفي والسموك الابتكاري لمعاممينبين 
( Adikara and Soetjipto 2021من خلبل توسيط رأس المال النفسي، وأشارت نتائج دراسة )

تؤثر تأثيراً إيجابياً عمى السموك الابتكاري لمعاممين بالقطاع سموكيات التعديل الوظيفي توافر إلى أن 
وجود علبقة معنوية إيجابية مباشرة ( Tian et al., 2021دراسة )الحكومي في أندونسيا، وأوضحت 

وبشكل غير مباشر من خلبل توسيط في الصين،  التعديل الوظيفي والسموك الابتكاري لمعاممينبين 
تؤثر تأثيراً أبعاد التعديل الوظيفي ( أن Khan et al., 2021دراسة )ت الارتباط الوظيفي، وبين

 طردياً عمى السموك الابتكاري لمعاممين بقطاع الخدمات في باكستان8 
 الدراسات التي تناولت الدور الوسيط لمتعديل الوظيفي بوصفو متغيراً وسيطاً تداخمياً: -2/4

ي بوصفو متغيراً وسيطاً تداخمياً بين بعض أنماط تناول عدد من الدراسات دور التعديل الوظيف
( أن أبعاد Afsar et al., 2019القيادة وعدد من المتغيرات التنظيمية، فقد أظيرت نتائج دراسة )
تتوسط وزيادة تحديات الوظيفة( التعديل الوظيفي )زيادة موارد ىيكمية، وزيادة موارد الاجتماعية، 

بقطاع الفنادق في باكستان، ووجدت دراسة  والسموك الابتكاري لمعاممينالعلبقة بين القيادة التحويمية 
(Van Gool, 2019 )والسموك الابتكاري  الكاريزمية أن التعديل الوظيفي يتوسط العلبقة بين القيادة

( أن توافر Supriyanto et al., 2020دراسة )، وتوصمت بقطاعات مختمفة في ىولندا لمعاممين
، وبشكل غير لمعاممينالسموك الابتكاري في وحية يؤثر إيجابياً، وبشكل مباشر أبعاد القيادة الر 
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

بإحدى الجامعات في مباشر من خلبل الدور الوسيط لمتعديل الوظيفي لأعضاء ىيئة التدريس 
 أندونسيا8

( أن توافر جودة العلبقة التبادلية بين Adikara and Soetjipto 2021وأوضحت دراسة )
، وبشكل غير مباشر من لمعاممينيؤثر إيجابياً، وبشكل مباشر في السموك الابتكاري  القائد ومرؤوسيو

وزيادة تحديات خلبل الدور الوسيط لمتعديل الوظيفي )زيادة موارد ىيكمية، وزيادة موارد الاجتماعية، 
,.Khan et al ، وبينت دراسة )بالقطاع الحكومي بأندونسيا الوظيفة، وتخفيض متطمبات الوظيفة(

، وبشكل السموك الابتكاري ( أن توافر أبعاد القيادة الخادمة يؤثر إيجابياً، وبشكل مباشر في2021
بقطاعات غير مباشر من خلبل الدور الوسيط لكل من التمكين النفسي والتعديل الوظيفي لمعاممين 

 مختمفة في باكستان8
 فو متغيراً وسيطاً تفاعمياً:الدراسات التي تناولت الدور الوسيط لمدعم الاجتماعي بوص -2/5

تناول عدد محدود من الدراسات دور الدعم الاجتماعي بوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً بين 
وأبعاد التعديل الوظيفي، فقد توصمت دراسة  –ومنيا القيادة التمكينية  –بعض المتغيرات 

(Audenaert et al., 2020 إلى معنوية تأثير الدعم الاجتماعي ) متغيراً وسيطاً تفاعمياً في بوصفو
، القيادية التمكينية وسموكيات التعديل الوظيفي لمعاممين بقطاعات مختمفة في بمجيكا العلبقة بين

بوصفو متغيراً وسيطاً ( معنوية تأثير الدعم الاجتماعي المدرك et al., 2020 Wangدراسة )وأثبتت 
عاممين بقطاعات مختمفة في يل الوظيفي لمتفاعمياً في العلبقة بين عدم الرضا الوظيفي والتعد

كأحد أبعاد  -( عدم معنوية الدعم من المشرف et al.,2021 Putriوأوضحت دراسة ) ،الصين
في العلبقة بين سموكيات التعديل  بوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً   -الدعم الاجتماعي في مكان العمل

et al.,  Chenوك في أندونسيا، ووجدت دراسة )الوظيفي والارتباط الوظيفي لمعاممين بقطاع البن

( أن الدعم الاجتماعي المدرك يتوسط العلبقة بين الامتنان التنظيمي، وسموكيات التعديل 2021
 الوظيفي لممعممين في الصين8

ويخمص الباحث من العرض السابق للئطار النظري والدراسات السابقة إلى أن العديد من 
تناولت العلبقات المباشرة فقط بين كل متغيرين من متغيرات الدراسة الحالية  الدراسات السابقة

فتناولت بعض الدراسات العلبقة المباشرة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي ومن بين ىذه 
في حين اىتمت عدد من الدراسات  (،et al., 2020 Kim and Beehr, 2020; Tangالدراسات )

بين القيادة التمكينية والسموك الابتكاري في العمل ومن بين  عة العلبقة المباشرةبالتعرف عمى طبي
بينما ركزت بعض الدراسات عمى  (2021Mutonyi et al., 2020; Allison ,ىذه الدراسات )

تحديد طبيعة العلبقة المباشرة بين التعديل الوظيفي والسموك الابتكاري في العمل ومن بين ىذه 
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(، كذلك تبين محدودية الدراسات Supriyanto et al., 2020; Tian et al., 2021الدراسات )
( في Mediating Effectالسابقة التي تناولت التعديل الوظيفي بوصفو متغيراً وسيطاً تداخمياً )

 Afsar etوالسموك الابتكاري في العمل )  -دون القيادة التمكينية -العلبقة بين بعض أنماط القيادة

al., 2019; Khan et al., 2021 وتبين ندرة الدراسات التي تناولت الدعم الاجتماعي المدرك ،)
( في العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل Moderating  Effectبوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً )

ديل أما الدراسات التي تناولت الدور الوسيط لكل من التع(، Audenaert et al., 2020)الوظيفي 
الوظيفي، والدعم الاجتماعي المدرك في العلبقة بين القيادة التمكينية والسموك الابتكاري في العمل 

 أي دراسة تناولت تمك العلبقة8 -في حدود عممو –عمى نحو محدد وخاص فمم يرصد الباحث
وبناء عمى العرض السابق يتضح أن الدراسة الحالية تختمف عن الدراسات والبحوث السابقة 
بأنيا تشمل معظم المتغيرات التي شممتيا الدراسات السابقة بشكل جزئي وذلك بتقديم إطار مقترح 
لمعلبقة بين القيادة التمكينية، والدعم الاجتماعي المدرك، والتعديل الوظيفي، والسموك الابتكاري في 

المباشرة بين ( في محاولة لفيم طبيعة العلبقات المباشرة وغير 2العمل والموضح بالشكل رقم )
متغيرات الدراسة، كذلك تتميز ىذه الدراسة بتطبيقيا عمى قطاع البنوك ببيئة عربية مخالفة لمبيئة 

وأبعاد متغيرات  مفاىيمالغربية التي تمت فييا غالبية الأدبيات السابقة الأمر الذي قد يسيم في تبني 
الدراسة الحالية بقطاعات جديدة تختمف في طبيعتيا وظروفيا البيئية المحيطة بيا عن القطاعات 

 التي أجريت فييا الدراسات والبحوث السابقة8
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الدعم الاجتماعي

 القيادة التمكينية

 التعديل الوظيفي:

 د الوظيفةر زيادة موا
 زيادة تحديات الوظيفة

 ات الوظيفةتخفيض متطمب

 السموك الابتكاري في العمل

 (1شكل رقم )

 الإطار المقترح لمدارسة

 : أدبيات الدراسة8   المصدر
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

 ثانياً: مشكمة وتساؤلات الدراسة: 

يواجو القطاع المصرفي في مصر العديد من التحديات أىميا التغير السريع في بيئة أعمال 
اليوم، والتنامي المطرد في المنافسة عمى المستوى المحمي والإقميمي والعالمي، إضافةً إلى التزايد 
المستمر في حاجات ورغبات العملبء والبحث عن الخدمات المصرفية الجديدة8 وتفرض تمك 

ديات عمى البنوك العاممة في مصر ضرورة الاىتمام بسموكيات الابتكار في العمل بما يمكن من التح
تقديم خدمات مصرفية جديدة تمبي توقعات عملبئيا، وتدعم قدرتيا التنافسية8 ولقد اىتمت العديد من 

لا أنو لوحظ علبقتيا بسموكيات الابتكار في العمل، إو الكتابات العممية بدراسة القيادة التمكينية 
محدودية الدراسات التي تناولت دور كل من التعديل الوظيفي، والدعم الاجتماعي المدرك في العلبقة 
بين ىذين المتغيرين، مع غياب مثل ىذه الدراسات في البيئة العربية بوجو عام والبيئة المصرية بوجو 

يم طبيعة الدور الذي وىو ما يستدعي البحث والاستقصاء لف –في حدود عمم الباحث  –خاص 
يمكن أن يقوم بو كل من القيادة التمكينية والدعم الاجتماعي المدرك في تحسين التعديل الوظيفي 
بالشكل الذي ينعكس عمى سموكيات الابتكار لمعاممين بقطاع البنوك في إحدى محافظات جميورية 

 مصر العربية8 
( مفردة 83ة عمى عينة ميسرة قواميا )ومن ىذا المنطمق قام الباحث بإجراء دراسة استطلبعي

من العاممين في البنوك التجارية العاممة في محافظة الدقيمية بمصر )البنك الأىمي المصري، وبنك 
مصر، وبنك فيصل الإسلبمي، وبنك أبو ظبي الوطني، وبنك الإسكندرية، والبنك العربي الإفريقي(، 

ا في ضوء الأدبيات السابقة المتعمقة بموضوع وذلك من خلبل قائمة استقصاء مبدئية تم إعدادى
الدراسة؛ وذلك لتكوين فكرة مبدئية عن مدى توافر أبعاد القيادة التمكينية، ودرجة إدراك الدعم 

وسموكيات الابتكار في  الاجتماعي في بيئة العمل، إضافةً إلى معرفة مدى توافر التعديل الوظيفي،
 تمك البنوك8بيئة عمل 

 :الدراسة الاستطلاعية عن مجموعة من المؤشرات الأولية تمثمت أىميا فيوقد كشفت ىذه 
  أوضح عدد من العاممين انخفاض إدراكيم لحرص مديرييم عمى توضيح أىمية مساىماتيم

في تحقيق أىداف البنك، واىتمام مديرييم بمشاركتيم في اتخاذ القرارات التي تخص 
مكاناتيم أعماليم، في حين أكد البعض الآخر عمى إدرا كيم لثقة مديرييم في قدراتيم وا 

 ومنحيم الاستقلبلية والحرية في تنفيذ ميام عمميم وفق الطريقة التي تناسبيم8 
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  تبين قدرة العاممين عمى البحث عن فرص لمتعمم والتدريب عمى طرق وأساليب عمل جديدة
وظائفيم، إلا أن لأداء ميام عمميم، وحرصيم عمى تحمل المزيد من المسؤوليات المرتبطة ب

العاممين يواجيون صعوبة في الحد من المتطمبات المعوقة لموظيفة ومنيا عمى سبيل 
المثال عدم قدرتيم عمى تجنب التواصل مع الزملبء أصحاب التقديرات غير الواقعية لأمور 
العمل، وعدم قدرتيم عمى تنظيم ميام وظيفتيم لمحد من الإجياد الذىني في بيئة عمل 

 البنك8

  نتاج أفكار إبداعية لمعالجة بعض تبين قدرة العاممين موضع الدراسة عمى تكوين وا 
المشاكل المرتبطة بميام عمميم، إلا أن غالبيتيم أكدوا عمى صعوبة حصوليم عمى دعم 
مديرىم لأفكارىم الإبداعية، وصعوبة تحويل تمك الأفكار إلى إجراءات وتطبيقات مفيدة 

 لبيئة عمل البنك8

 اممين إدراكيم لمدعم الاجتماعي في بيئة عمل البنك وذلك في شكل يظير في أظير الع
قدرتيم عمى تبادل الحديث مع مديرييم وزملبئيم في البنك، إضافةً إلى امتلبكيم الفرصة 

 لتكوين صداقات وثيقة مع الزملبء في البنك8   

ن العلبقة بين وفي ضوء ما تقدم فإن مشكمة الدراسة تتمثل بصورة رئيسة في الكشف ع 
القيادة التمكينية وسموكيات الابتكار لمعاممين في البنوك التجارية بمحافظة الدقيمية من خلبل توسيط 
التعديل الوظيفي بوصفو متغيراً وسيطاً تداخمياً، كذلك الكشف عن دور الدعم الاجتماعي المدرك 

نية والتعديل الوظيفي، وىو الأمر الذي بوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً في العلبقة بين القيادة التمكي
 أمكن معو إيجاز تساؤلات الدراسة الحالية في الآتي:

  ىل يؤثر توافر القيادة التمكينية عمى أبعاد التعديل الوظيفي لمعاممين بالبنوك موضع
 التطبيق؟

 ؟ما أثر توافر القيادة التمكينية عمى سموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع التطبيق 

 ىل تؤثر أبعاد التعديل الوظيفي في سموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع التطبيق؟ 

  ًما طبيعة الدور الذي يمكن أن تقوم بو أبعاد التعديل الوظيفي بوصفيا متغيراً وسيطا
تداخمياً في العلبقة بين توافر القيادة التمكينية وسموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع 

 يق؟التطب
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

  ما تأثير الدعم الاجتماعي المدرك بوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً عمي قوة العلبقة بين
 القيادة التمكينية وأبعاد التعديل الوظيفي لمعاممين بالبنوك موضع التطبيق إن وجدت؟

 ثالثاً: أىداف الدراسة:

 مثل في الآتي:بناءً عمى العرض السابق لمشكمة وتساؤلات الدراسة فإن أىداف الدراسة تت
الكشف عن مدي تأثير توافر القيادة التمكينية عمى أبعاد التعديل الوظيفي لمعاممين بالبنوك  -2

 موضع التطبيق8
التعرف عمى تأثير توافر القيادة التمكينية عمى سموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع  -2

 التطبيق8

الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع  تحديد مدي تأثير أبعاد التعديل الوظيفي عمى سموكيات -8
 التطبيق8

في  -بوصفو وسيطاً تداخمياً -الكشف عن طبيعة الدور الوسيط لأبعاد التعديل الوظيفي -4
 العلبقة بين توافر القيادة التمكينية وسموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع التطبيق8

عمي قوة  -وسيطاً تفاعمياً بوصفو -الوقوف عمى طبيعة تأثير الدعم الاجتماعي المدرك  -3
 العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي لمعاممين بالبنوك موضع التطبيق8

 رابعاً: أىمية الدراسة:
 تستمد الدراسة أىميتيا من عدة اعتبارات عممية وعممية بيانيا في ما يأتي:

 الأىمية العممية: -2
 تي نالت اىتمام الباحثين في الآونة يعتبر موضوع التعديل الوظيفي من الموضوعات ال

الأخيرة8 وفي حدود عمم الباحث فإن ىناك عدداً محدوداً من الدراسات السابقة في البيئة 
التي تناولت دور القيادة التمكينية في تحسين  –حسب ما توافر لدى الباحث  -الغربية 

ب لمثل ىذه الدراسات التعديل الوظيفي، وأثرىما في سموكيات الابتكار في العمل، مع غيا
في البيئة العربية بوجو عام، والبيئة المصرية بوجو خاص، لذا تسعى الدراسة الحالية إلى 
سد الفجوة بين الدراسات العربية والأجنبية لمتعرف طبيعة العلبقة بين القيادة التمكينية 

تداخمياً،  وسموكيات الابتكار في العمل من خلبل توسيط التعديل الوظيفي بوصفو وسيطاً 
 والدعم الاجتماعي المدرك بوصفو وسيطاً تفاعميا8ً
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  إلقاء المزيد من الضوء عمى القيادة التمكينية، والدعم الاجتماعي المدرك، والتعديل
الوظيفي، وسموكيات الابتكار في العمل بما يساعد عمى فتح المجال أمام الباحثين لمزيد 

بين متغيرات  لعلبقات المباشرة وغير المباشرةمن الدراسة والتحميل لمتعرف عمى طبيعة ا
الدراسة بقطاعات صناعية، أو خدمية أخرى تختمف في طبيعتيا وخصائصيا عن البنوك 

 التجارية موضع التطبيق8
 الأىمية العممية:  -2

  تستمد الدراسة أىميتيا العممية من أىمية مجال التطبيق المتمثل في القطاع المصرفي
طاعات الاقتصادية في مصر؛ حيث تسيم البنوك التجارية بوجو عام الذي يعد أحد أىم الق

في دعم الاقتصاد المصري من خلبل مشاركتيا في وضع الخطط والبرامج الاستثمارية 
المتعددة مع القطاعات المختمفة سواء الحكومية أو الخاصة، كذلك تتجسد أىميتو في كونو 

ي، فأصبح تطور وقوة أوضاع ىذا القطاع حمقة الاتصال الأكثر أىمية مع العالم الخارج
 معياراً لمحكم عمى سلبمة الاقتصاد وقابميتو لجذب رؤوس الأموال المحمية والخارجية8 

  تساعد نتائج ىذه الدراسة في توعية المسئولين والعاممين بالقطاع المصرفي المصري
يمكن الاستفادة من بمفيوم، وأبعاد القيادة التمكينية، والدعم الاجتماعي المدرك، وكيف 

النتائج التي تكشف عنيا الدراسة في تحسين التعديل الوظيفي بالشكل الذي ينعكس عمى 
  سموكيات الابتكار في العمل بالبنوك موضع التطبيق8

 خامساً: فروض الدراسة:
في ضوء مشكمة الدراسة وأىدافيا فإن الدراسة تسعى إلى اختبار مدى صحة الفروض 

 الآتية:
القيادة التمكينية تأثيراً معنوياً إيجابياً في أبعاد التعديل الوظيفي لمعاممين بالبنوك التجارية تؤثر  -2

 موضع التطبيق8
تؤثر القيادة التمكينية تأثيراً معنوياً إيجابياً في سموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك التجارية  -2

 موضع التطبيق8
اً إيجابياً في سموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك تؤثر أبعاد التعديل الوظيفي تأثيراً معنوي -8

 التجارية موضع التطبيق8
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

يتوسط التعديل الوظيفي العلبقة بين القيادة التمكينية وسموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك  -4
 التجارية موضع التطبيق8

عم الاجتماعي قوة العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي تزداد طردياً بزيادة الد -3
 المدرك بالبنوك التجارية موضع التطبيق8

 سادساً: منيجية الدراسة:

وأنواع البيانات  المنيج المتبع في الدراسة، تتضمن منيجية الدراسة عدة عناصر تتمثل في
المطموبة ومصادرىا، ومتغيرات الدراسة والقياس، ومجتمع وعينة الدراسة، وأداة الدراسة وطريقة جمع 

 البيانات، وأساليب التحميل الإحصائي المستخدمة، ويمكن استعراضيا عمى النحو الآتي:
 منيج الدراسة:  -1

 Descriptor-Explanatoryتعد الدراسة من الدراسات الوصفية التحميمية/ التفسيرية

Studies   التي تقوم عمى وصف الظاىرة محل الدراسة، وذلك بمراجعة الأدبيات السابقة لبناء
الإطار النظري، وتصميم قائمة استقصاء تغطي الجوانب المتعمقة بمتغيرات الدراسة لجمع البيانات 

جراء الاختبارات الإحصائية اللبزمة للئجابة عمى فرو  ض الدراسة، ومن ثم تحميل النتائج المطموبة، وا 
 Deductiveبما يخدم أىداف الدراسة، وتم الاعتماد عمى المنيج الاستنباطي/ الاستنتاجي 

Approach  وباستخدام أسموب البحث الكمي ،Quantitative Method   لمناسبتيا لدراسة
  (Saunders et al., 20118، 2223الظواىر الإنسانية الاجتماعية )إدريس، 

 أنواع البيانات المطموبة ومصادر الحصول عمييا: -2
اعتمدت الدارسة الحالية عمى نوعين من البيانات ىما البيانات الثانوية والأولية، وقد تم جمع 
النوع الأول من البيانات من المراجع، والدوريات العممية المحمية والعالمية بما يمكن من تأصيل 

عداد الإطار النظري  لمدراسة، إضافةً إلى البيانات والتقارير الصادرة عن البنك المركزي المفاىيم، وا 
المصري، وسجلبت شؤون العاممين بالبنوك التجارية موضع التطبيق، أما النوع الثاني من البيانات 
)البيانات الأولية( فقد تم جمعيا من المُستقصى منيم المستيدفين في الدراسة الميدانية باستخدام 

 صاء8أسموب الاستق
 متغيرات الدراسة والقياس: -3

تتعمق البيانات الأولية اللبزمة ليذه الدراسة بمجموعة من المتغيرات الرئيسة، واعتمدت الدراسة 
في قياس ىذه المتغيرات وأبعادىا الفرعية عمى مجموعة من المقياس التي احتوت كل منيا مجموعة 
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بي لكل عبارة باستخدام مقياس ليكرت من العبارات لقياس كل متغير، وسيتم قياس الوزن النس
= غير موافق 2الخماسي حيث تراوحت موافقة المستقصي منيم عمى عبارات كل مقياس من )

= موافق تماماً(، وفيما يمي توضيح لمتغيرات الدراسة والمقاييس التي اعتمدت عمييا 3تماماً( إلى )
 وذلك عمى النحو الآتي:

 ستقل(: القيادة التمكينية )متغير م -3/1
 ,.Ahearne et alاعتمدت الدراسة في قياس ىذا المتغير عمى المقياس الذي وضعتو دراسة )

 Dash and Vohra, 2019; Kim and) (، واستخدمتو العديد من الدراسات السابقة منيا2005

Beehr, 2020; Audenaert et al., 2020; Hassi et al., 2021)  عمى اعتبار أن ىذا
( عبارة موزعة عمى 22المقياس من أكثر المقاييس التي ثبت صدقيا وثباتيا، ويتكون المقياس من )

الأبعاد الأربعة لمقيادة التمكينية المتمثمة في تعزيز الشعور بمعنى العمل، وتعزيز فرص المشاركة في 
ظيار الثقة في الأداء العالي، والإمداد  وذلك بالاستقلبلية من القيود البيروقراطية، صنع القرارات، وا 

 بواقع ثلبث عبارات لكل بُعد8 
 التعديل الوظيفي )متغير مستقل/ وسيط تداخمي(: -3/2

 ,.Tims et alاعتمدت الدراسة في قياس ىذا المتغير عمى المقياس الذي قدمتو دراسة )

 العديد من الدراسات السابقة منيا(، واستخدمتو Petrou et al., 2012(، وطورتو دراسة )2012
(Van Gool, 2019; Afsar et al., 2019; Kim and Beehr, 2020; Tian et al., 2021 )

عمى اعتبار أن ىذا المقياس من أكثر المقاييس التي ثبت صدقيا وثباتيا، ويتكون المقياس من 
في زيادة موارد الوظيفة، وزيادة ( عبارة موزعة عمى الأبعاد الثلبثة لمتعديل الوظيفي المتمثمة 23)

 وذلك بواقع خمس عبارات لكل بُعد8 تحديات الوظيفة، وتخفيض متطمبات الوظيفة، 
 )متغير تابع(:في العمل  يالابتكار  السموك -3/3

(، Janssen, 2000) تو دراسةذا المتغير عمى المقياس الذى طور اعتمدت الدراسة في قياس ى
Pradana et al., 2020; et al., 2019;  Jadaالدراسات السابقة منيا )واستخدمتو العديد من 

Uen et al., 2021; Cui and Yu, 2021 عمى اعتبار أن ىذا المقياس من أكثر المقياس التي )
لمسموك الابتكاري ( عبارات موزعة عمى الأبعاد الثلبثة 9ثبت صدقيا وثباتيا، ويتكون المقياس من )

في تكوين الفكرة، وترويج الفكرة، وتطبيق الفكرة، وذلك بواقع ثلبث عبارات لكل المتمثمة  في العمل
 بُعد8



 

 

 
55 

 المنشي العزيز عبد أ.م.د/محمود

 

 
العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

 :الدعم الاجتماعي المدرك )وسيط تفاعمي( -3/4
 Morgeson andاعتمدت الدراسة في قياس ىذا المتغير عمى المقياس الذي قدمتو دراسة )

Humphrey, 2006 منيا )(، واستخدمتو العديد من الدراسات السابقةAudenaert et al., 

et al., 2020 2020; Wang عمى اعتبار أن ىذا المقياس من أكثر المقاييس التي ثبت صدقيا )
( عبارات لقياس الدعم من قبل المشرف المباشر، ومن قبل زملبء 6وثباتيا، ويشتمل المقياس عمى )

 العمل8
 مجتمع وعينة الدراسة: -4

جميع فروع البنوك التجارية العاممة في مدينة المنصورة يتمثل مجتمع الدراسة في العاممين ب
( موظفاً وفقاً 2286( بنكاً، ويضم ىذا المجتمع )23بمحافظة الدقيمية، والتي يصل عددىا إلى )

لسجلبت شؤون العاممين بالبنوك موضع التطبيق، والبيانات المتوفرة عمى المواقع الإلكترونية 
، ويرجع اختيار قطاع البنوك كمجال لمدراسة 2222لسنوية لعام الخاصة بيذه البنوك، وتقاريرىا ا

الميدانية باعتباره أحد القطاعات الخدمية التي تسعى دائماً إلى إيجاد طرق وأساليب جديدة ومفيدة 
لخدمة عملبئيا، فضلًب عن أن طبيعة الوظائف في البنوك تقضي من شاغمييا ضرورة تطوير أفكار 

 لتنافسي8 مبتكره لتحقيق التميز ا
ونظراً لكبر حجم المجتمع وانتشار مفرداتو؛ تم الاعتماد عمى أسموب العينات لتجميع البيانات 

( مفردة، وتم تحديدىا 823المطموبة لإتمام الدراسة، ليذا سحبت عينة عشوائية طبقية مكونة من )
%(، 93) %(، وحدود ثقة3عند مستوى معنوية ) Sample Size Calculatorباستخدام برنامج 

وتم توزيع ىذه العينة بالاعتماد عمى أسموب التوزيع النسبي الذي يأخذ في اعتباره التباين بين عدد 
في الموظف الذي يقدم الخدمات والأعمال  وحدة المعاينةالمفردات داخل كل بنك، وتمثمت 

ابات الجارية، المصرفية في البنوك موضع التطبيق سواء كان العمل يرتبط بخدمة العملبء، أو الحس
 أو الائتمان أو الإيداع، أو التحويلبت، أو الخزينة وغيرىا8

 أداة الدراسة وجمع البيانات:  -5
تمثمت أداة الدراسة في قائمة الاستقصاء والتي تم تصميميا وتطويرىا في ضوء الدراسات 

ستقصاء، وقد قام السابقة، وتم جمع البيانات الأولية اللبزمة لمدراسة الميدانية من خلبل أسموب الا
الباحث بتوزيع قائمة الاستقصاء عمى كل مفردة من مفردات العينة بالاستعانة بجيود مجموعة من 
طمبة الدراسات العميا بإحدى كميات التجارة في مصر، واستغرقت عممية جمع البيانات خمسة أشير 

غ عدد قوائم الاستقصاء ، وبم2222إلى نياية مايو  2222وذلك خلبل الفترة من بداية شير يناير 
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%(، ويوضح الجدول رقم 3388( قائمة بمعدل استجابة )292الصحيحة التي تم الحصول عمييا )
( حجم مجتمع الدراسة وتوزيع مفردات العينة وعدد الاستجابات الصحيحة من البنوك التجارية 2)

 8موضع التطبيق

 (1جدول رقم )
 موضع التطبيقتوزيع مجتمع وعينة الدراسة عمى البنوك 

 البنك  م 
حجم 

 المجتمع 

النسبة 
 المئوية

 حجم العينة
القوائم 
 الصحيحة

 82 82 2822 226 الأىمي المصري 2

 28 23 2829 292 بنك مصر 2

 29 22 2828 238 الأىمي المتحد 8

 22 22 2824 89 العربي الإفريقي 4

 9 22 2828 84 العقاري المصري العربي 3

 22 28 2824 92 المصري الخميجي 6

 3 8 2822 46 المصري لتنمية الصادرات 8

 22 24 2824 94 المصرف المتحد  3

 22 22 2828 82 أبو ظبي الوطني 9

 3 3 2822 34 مصر HSBCبنك  22

 9 9 2828 68 الإسكندرية 22

 22 23 2823 222 وفا )باركميز مصر سابقاً( 22

 8 3 2828 36 بموم مصر 28

 3 9 2828 64 بنك عوده 24

 28 23 2826 224 فيصل الإسلبمي مصر 23

 93 2824 24 22 (CIBالتجاري الدولي ) 26

 9 22 2828 68 كريدي اجريكول مصر 28

 22 28 2824 36 المصرفية العربية الدولية سايب 23

 9 22 2828 82 بنك البركة مصر 29

 84 2828 22 22 (QNBالبنك الأىمي القطري ) 22

 9 22 2828 69 ظبي الوطنيأبو  22

 22 22 2828 63 بنك القاىرة  22

 22 22 2828 83 الكويت الوطني 28

 9 22 2828 82 الإمارات دبى أبوظبي 24

 8 3 2828 36 الاتحاد الوطني المصري 23

 291 328 1 2236 المجموع

بيا، وتقاريرىا السنوية، واستجابة  العاممين شؤون إعداد الباحث من المواقع الإلكترونية الخاصة بالبنوك، وسجلبت المصدر:
 مفردات العينة8 
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

 أساليب التحميل الإحصائي المستخدمة في الدراسة: -6
 The Partialتم اختبار نموذج وفروض الدراسة باستخدام طريقة المربعات الصغرى الجزئية 

Least Square - PLS  التي تُعد أحد أساليب نماذج المعادلات الييكميةStructural Equation 

Modeling- SEM والتي تسمح بدراسة العلبقات المباشرة وغير المباشرة بين واحد أو أكثر من ،
المتغيرات المستقمة وبين واحد أو أكثر من المتغيرات التابعة في نموذج واحد، ويُعد ىذا الأسموب 

صدق و ،  Reliabilityالثبات  الإحصائي من الأساليب واسعة الانتشار لمتقييم المتزامن لكل من 
لممقاييس  Discriminant Validityصدق التمايز ، و Convergent Validityالتقارب 

المستخدمة في دراسة ما، كذلك تعتبر طريقة المربعات الصغرى الجزئية أحد الأساليب الإحصائية 
 Latentكامن )ضمني(  القوية لتقييم نماذج القياس والنماذج الييكمية التي تتضمن أكثر من متغير

Variables  متعدد المؤشرات أو العبارات، بالإضافة إلى ذلك فإنيا تُمكن من الاختبار المتزامن
لصدق وثبات المقاييس المستخدمة في الدراسة مع تقدير قوة واتجاه العلبقات لفروض الدراسة 

(Hair et al., 2010; Ringle et al., 20128) 
  سابعاً: نتائج الدراسة:

 ,.Hair et alاعتمدت الدراسة في تحميل البيانات الميدانية عمى مدخل الخطوتين لـ )

(، ففي الخطوة الأولي تم اختبار نموذج القياس من خلبل تقييم الصدق والثبات لممقاييس 2010
المستخدمة في الدراسة اعتماداً عمى التحميل العاممي التوكيدي، وفي الخطوة الثانية تم تقييم واختبار 
، النموذج الييكمي لمدراسة لموقوف عمى الصحة أو عدم الصحة في كل فرض من فروض الدراسة

، ويمكن توضيحيما عمى النحو  Warp PLS 6وقد تم اختبار كلب النموذجين باستخدام برنامج 
 الآتي:

 :Measurement Model Assessmentتقييم نموذج القياس  -1
يتضمن تقييم نموذج القياس اختباري الصدق والثبات لأداة الدراسة، ويمكن استعراضيما في 

 الآتي:
                                                                 تقييم صدق المقاييس: -1/1

لبيان مدى صدق عبارات قائمة الاستقصاء في قياس ما صممت من أجمو، استخدم ىذا التقييم 
وأن ىذه العبارات تعطى لممستقصي منو نفس المعنى والمفيوم الذي يقصده الباحث، واعتمدت 

 ق عمى ما يأتي: الدراسة في إجراء اختبار الصد
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  صدق المحتوى(Content Validity) : وذلك لمتأكد من صدق عبارات قائمة الاستقصاء
سواء من الناحية العممية والتطبيقية حيث تم عرضيا عمى عدد من أساتذة الإدارة بكميات 

بالبنوك موضع التطبيق، وقد أبدى ىؤلاء  العاممينفي مصر، إضافةً إلى مجموعة من  التجارة
محكمون مجموعة من الملبحظات عمى بعض الألفاظ الواردة بعبارات الاستقصاء، وقام ال

 الباحث بتعديل القائمة وفقاً ليذه الملبحظات8
  صدق التقارب(Convergent Validity :) وذلك لقياس مدى التوافق بين العبارات المتعددة

( أن قيم معاملبت 2الجدول رقم )التي يشمميا كل متغير من متغيرات الدراسة، وتشير نتائج 
(، وأن جميع ىذه القيم 288( لجميع العبارات أكبر من )Factor loadingsالتحميل المعيارية )

 Average(، كما أن قيمة متوسط التباين المستخرج )2823معنوية عند مستوى معنوية )

Variance Extracted- AVE( لكل متغير أكبر من )أداة  (، ويدل ذلك عمى أن283
 (Hair et al., 2010 8الدراسة تتصف بصدق التقارب )

 ( صدق التمايزDiscriminant Validity :) وذلك لقياس عدم تشابو المتغيرات وأن كل
متغير يمثل نفسو، وتم حسابو من خلبل الجذر التربيعي لقيمة متوسط التباين المستخرج، حيث 

معاملبت الارتباط بين المتغير نفسو وباقي  يجب أن يكون قيمة ىذا الجذر التربيعي أكبر من
( أن قيمة الجذر التربيعي لقيمة متوسط 8المتغيرات الأخرى8 وتوضح نتائج الجدول رقم )

التباين المستخرج أكبر من معاملبت الارتباط بين المتغير وباقي المتغيرات الأخرى، ويدل ذلك 
ىذه النتيجة عمى عدم وجود الارتباط عمى أن أداة الدراسة تتصف بصدق التمايز، كما تؤكد 

 (Multicollinearity( )Hair et al., 20108المتعدد أو المشترك بين متغيرين )
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

 (2جدول رقم )

 لمتغيرات الدراسة نتائج التحميل العاممي التوكيدي والاتساق الداخمي
 

 العبارات
المعاملات 
 المعيارية 

التباين 
المستخرج 

(AVE) 

معامل ألفا 
 لكرونباخ

(α) 

الثبات 
المركب 

(CR) 

القيادة 
 التمكينية

 59894 59885 59795 تعزيز الشعور بمعنى العمل 

حرص المدير عمى توضيح مدى الترابط 
بين تحقيق أىداف الموظف وتحقيق 

 أىداف البنك ككل8

28892    

تأكيد المدير عمى أىمية عمل الموظف 
 لتحقيق الفعالية الكمية لمبنك8

28382    

عمل  اىتمام المدير بتوضيح أىمية
 الموظف بالنسبة لمصورة الكمية لمبنك8  

28369    

 59835 59926 59782 تعزيز فرص المشاركة في صنع القرارات 

حرص المدير عمى مشاركة الموظف في 
 اتخاذ العديد من القرارات في البنك8

28324    

اىتمام المدير بمشاركة الموظف في صنع 
 القرارات الاستراتيجية لمبنك8 

28328    

حرص المدير عمى معرفة رأي الموظف 
 في القرارات التي تؤثر عمى عممو8 

28336    

 59796 59844 59814 إظيار الثقة في الأداء العالي 
إيمان المدير بقدرة الموظف عمي التعامل 

    28362 في العمل8 مع الميام الصعبة

تأكيد المدير عمى النظر إلى إخفاقات 
    28832 الأداء عمى أنيا فرص لمتعمم8

إظيار المدير الثقة في قدرة الموظف عمى 
    28399 الأداء بمستوى عال8ٍ

 نتائج التحميل الإحصائي8أدبيات الدراسة و إعداد الباحث اعتماداً عمى  المصدر:
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 (2جدول رقم )تابع 

 لمتغيرات الدراسة نتائج التحميل العاممي التوكيدي والاتساق الداخمي
 

 العبارات
المعاملات 
 المعيارية 

التباين 
المستخرج 

(AVE) 

معامل ألفا 
 لكرونباخ

(α) 

الثبات 
المركب 

(CR) 

القيادة 
 التمكينية

 59922 59958 59773 الإمداد بالاستقلالية من القيود البيروقراطية 

لمموظف بأداء ميام عممو  سماح المدير
 وفق طريقتو الخاصة8

28322    

قدرة المدير عمى تبسيط قواعد ولوائح 
 العمل لجعل أداء الميام أكثر فاعمية8

28344    

سماح المدير باتخاذ القرارات لحل 
 المشكلبت دون انتظار الموافقة8

28389    

التعديل 
 الوظيفي

    59881 59839 59822 زيادة موارد الوظيفة 

الحرص عمى معرفة آراء الآخرين 
)مديرين، زملبء( في أداء ميام وظيفتي 

 بالبنك8
28364    

إمكانية طمب النصح والمشورة من الآخرين 
    28393 )مديرين، زملبء( في البنك8 

التركز عمى تعمم طرق وأساليب جديدة 
    28383 لأداء ميام العمل في البنك8

الزملبء لمحصول عمى  التواصل مع
المعمومات اللبزمة لإكمال الميام المكمف 

 بيا8
28928    

الرجوع لمزملبء عند مواجية مشاكل أو 
    28323 صعوبات في العمل بالبنك8    

 نتائج التحميل الإحصائي8أدبيات الدراسة و إعداد الباحث اعتماداً عمى  المصدر:
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

 (2جدول رقم )تابع 

 لمتغيرات الدراسة العاممي التوكيدي والاتساق الداخمينتائج التحميل 
 

 العبارات
المعاملات 
 المعيارية 

التباين 
المستخرج 

(AVE) 

معامل ألفا 
 لكرونباخ

(α) 

الثبات 
المركب 

(CR) 

التعديل 
 الوظيفي

    59873 59855 59727 زيادة تحديات الوظيفة 

إمكانية البدء بميام جديدة بعد الانتياء من 
    28922 الميام المكمف بيا8

القدرة عمى تحمل المزيد من المسؤوليات 
    28386 المرتبطة بوظيفتي في البنك8

القدرة عمى القيام بميام إضافية خارج 
    28388 نطاق الدور الرسمي لموظيفة8

الاىتمام بتعمم وتجربة التحسينات 
والتطورات الجديدة  ذات الصمة بميام 

 البنك8وظيفتي في 
28332    

السعي لجعل الوظيفة أكثر تحدياً من خلبل 
دراسة كافة الأنشطة والميام التي 

 تتضمنيا8
28833    

 59862 59824 59739 تخفيض متطمبات الوظيفة 
التأكيد عمى تنظيم ميام الوظيفة لمحد من 

    28329 الإجياد الذىني في العمل8

إمكانية تجنب التواصل مع الآخرين المذين 
    28389 تؤثر مشاكميم عمى نفسيا8ً 

إمكانية اختيار الميام المناسبة لقدراتي 
    28326 لمحد من الإجياد البدني في العمل8

القدرة عمى تجنب التواصل مع الآخرين 
أصحاب التقديرات غير الواقعية لأمور 

 العمل8 
28328    
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 (2رقم ) جدولتابع 

 لمتغيرات الدراسة نتائج التحميل العاممي التوكيدي والاتساق الداخمي
 

 العبارات
المعاملات 
 المعيارية 

التباين 
المستخرج 

(AVE) 

معامل ألفا 
 لكرونباخ

(α) 

الثبات 
المركب 

(CR) 

 
الحرص عمى تبسيط ميام العمل المعقدة 

    28322 لتجنب العمل عمييا لفترات طويمة8

السموك 
الابتكاري 
 في العمل 
 

 59839 59818 59766 الفكرة تكوين 
القدرة عمى إنتاج أفكار جديدة لمواجية 

    28382 مختمفة المشاكل في البنك8

الحرص عمى البحث عن أساليب وتقنيات 
    28884 وأدوات عمل جديدة مطوره8

السعي لتقديم حمول أصيمة لممشاكل 
    28899 المرتبطة بميام وظيفتي8  

 59844 59895 59759 ترويج الفكرة 

الحرص عمى امتلبك الأدلة والبراىين 
لحشد الدعم الكافي تجاه الأفكار 

 الابتكارية المقدمة8  
28926    

القيام بالخطوات المناسبة لمحصول عمى 
    28332 الموافقة باعتماد الأفكار الابتكارية8 

السعي لجعل الآخرين )مديرين، 
وزملبء88( متحمسين للؤفكار الابتكارية 

 المقدمة لمبنك8 
28382    

 59852 59872 59754  تطبيق الفكرة 
إمكانية تحويل الأفكار الابتكارية إلى 

    28343 تطبيقات مفيدة في العمل8 

 نتائج التحميل الإحصائي8أدبيات الدراسة و إعداد الباحث اعتماداً عمى  المصدر:
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

 (2جدول رقم )تابع 

 لمتغيرات الدراسة نتائج التحميل العاممي التوكيدي والاتساق الداخمي
 

 العبارات
المعاملات 
 المعيارية 

التباين 
المستخرج 

(AVE) 

معامل ألفا 
 لكرونباخ

(α) 

الثبات 
المركب 

(CR) 

 

القدرة عمى تقديم الأفكار الابتكارية 
    28324 بطريقة منظمة ومدروسة8

التأكيد عمى تقييم جدوى وفائدة الأفكار 
    28326 الابتكارية المقدمة لمبنك8

الدعم 
 الاجتماعي

  59915 59836 59853 الاجتماعيالدعم 
امتلبك الفرصة لتكوين صداقات وثيقة 

    28333 في البنك8 

القدرة عمى التعرف عمى زملبء جدد في 
    28366 البنك8

القدرة عمى تبادل الحديث مع الآخرين 
    28924 )مديرين، زملبء( في البنك8

اىتمام المدير برفاىية المذين يعممون معو 
    28322 البنك8في 

حرص زملبء العمل عمى الاىتمام بي 
    28382 شخصيا8ً

يتصف زملبء العمل في البنك بأنيم 
    28826 ودودين8   

 نتائج التحميل الإحصائي8أدبيات الدراسة و إعداد الباحث اعتماداً عمى  المصدر:
  :تقييم ثبات المقاييس -1/2

في الحصول عمى  الاستقصاءعمى قائمة  الاعتمادلقياس مدى إمكانية  التقييمىذا  استخدم
عمى كل من  بالاعتماد الدراسةلممقاييس المستخدمة في  التقييمبيانات تتسم بالثبات، وتم إجراء ىذا 

الداخمي بين محتويات كل  الاتساق( لتركيزه عمى Cronbach’s Alphaمعامل ألفا لكرونباخ )
( لمتأكد من مدى Composite Reliability، ومعامل الثبات المركب )للبختبارمقياس خاضع 



 

                                                                                                          م 2022اكتوبر                    المجمة العممية لمبحوث التحارية                                                                   الرابع العــــــدد 

 

 

 
54 

(، α( أن قيمة كل من معامل الثبات ألفا )2ترابط عبارات كل مقياس، وتظير نتائج الجدول رقم )
ثبات المقاييس المستخدمة في عمى ما يدل وىو  (288( أكبر من )CRومعامل الثبات المركب )

 (Hair et al., 20108) الدراسة
 (3دول )ج

 الدراسة وصدق التمايز بين متغيرات  الارتباطمعاملات 
 11 15 9 8 7 6 5 4 3 2 1 م

                     5989 معنى العمل-1

                   5988 5941 تعزيز المشاركة-2

                 5995 5927 5932 إظيار الثقة-3

               5987 5944 5933 5928 الاستقلالية-4

             5995 5938 5967 5949 5956 موارد الوظيفة -5

           5985 5973 5935 5965 5961 5972 تحديات الوظيفة -6

         5986 5975 5946 5924 5941 5957 5944 متطمبات الوظيفة -7

       5987 5922 5962 5968 5952 5935 5942 5938 تكوين الفكرة-8

     5984 5973 5949 5931 5955 5947 5932 5939 5955 ترويج الفكرة-9

   5986 5958 5977 5937 5942 5951 5959 5946 5937 5974 تطبيق الفكرة-15

 5989 5969 5955 5948 5962 5953 5966 5935 5933 5953 5938 جتماعيدعم الا-11

                        5955جميع القيم معنوية عند مستوى 
 (Average Variance Extracted- AVE8)قطر المصفوفة يمثل الجذر التربيعي لقيمة متوسط التباين 

 نتائج التحميل الإحصائي8من إعداد الباحث  المصدر:     
 :Structural Model Assessmentتقييم النموذج الييكمي  -2

النموذج المقترح لمدراسة، يتضمن تقييم النموذج الييكمي التعرف عمى مدي تطابق وملبئمة 
 يمي ذلك اختبار فروض الدراسة، ويمكن توضيحيما عمى النحو الآتي:

 جودة تطابق وملائمة نموذج الدراسة المقترح:  -2/1
سمة في بناء المعادلة تعتبر عممية تطابق وملبئمة النموذج المقترح لمدراسة من العوامل الحا

الييكمية فمن خلبليا يمكن التعرف عمى مدى تطابق النموذج المفاىيمي لمدراسة مع النتائج 
 Averageالميدانية، وتوجد ثلبث مؤشرات لجودة ملبئمة النموذج وىي متوسط معامل المسار )

Path Coefficient- APC( ومتوسط معامل الارتباط ،)Average R-squared-ARS،) 
(، وتقُبل قيم Average Variance Inflation Factor-AVIFومتوسط التباين لمعامل التضخم )

، بينما 2823( أقل من Pكلًب من متوسط معامل المسار، ومتوسط معامل الارتباط إذا كانت قيمة )
، (Hair et al., 2010)  3يقبل مؤشر متوسط التباين لمعامل التضخم إذا كانت قيمتو أقل من 
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

، ومتوسط  28222عند مستوى معنوية  28836وأوضحت النتائج أن قيم متوسط معامل المسار 
، 28682، ومتوسط التباين لمعامل التضخم 28222عند مستوى معنوية  28329معامل الارتباط 

 وىو ما يدل عمى أن نموذج الدراسة المقترح يتمتع بجودة تطابق مقبولة، ويمكن الاعتماد عميو8
 ج اختبار فروض الدارسة:نتائ -2/2

التي تم ر المباشرة بين متغيرات الدراسة يمكن توضيح نتائج اختبار العلبقات المباشرة وغي
 التوصل إلييا عمى النحو الآتي:

فيما يتعمق باختبار العلبقات المباشرة بين متغيرات الدراسة تم اختبار الفروض الثلبثة الأولى 
تؤثر القيادة التمكينية تأثيراً  "الفرض الأول الذي ينص عمى:  من فروض الدراسة؛ حيث تم اختبار

، والذي يفيد معنوياً إيجابياً في أبعاد التعديل الوظيفي لمعاممين بالبنوك التجارية موضع التطبيق "
( وجود تأثير 4في تحقيق اليدف الأول من أىداف ىذه الدراسة8، وأوضحت نتائج الجدول رقم )

التعديل الوظيفي )مأخوذاً بصورة إجمالية( لمعاممين في  لمقيادة التمكينية عمى معنوي إيجابي مباشر
، 28222عند مستوي معنوية  28826البنوك موضع التطبيق حيث بمغ قيمة معامل المسار المباشر

وىو ما يعني أن القيادة  28222% عند مستوي معنوية 43كما تبين أن قيمة معامل التفسير بمغت 
% في تفسير التباين في سموكيات التعديل الوظيفي لمعاممين بالبنوك 43يم بنسبة التمكينية تس

وىو ما يدعم قبول الفرض الأول من فروض  موضع، والنسبة المتبقية ترجع لمتغيرات أخري8
 الدراسة9

لموقوف عمى أىمية وعلبقة القيادة التمكينية مع أبعاد التعديل وعمى المستوى التفصيمي، و 
)زيادة موارد الوظيفة، وزيادة تحديات الوظيفة، وتخفيض متطمبات الوظيفة( كل عمى حده، الوظيفي 

تبين وجود تأثير معنوي إيجابي مباشر لمقيادة التمكينية عمى الأبعاد الثلبثة المتمثمة في زيادة موارد 
ار الوظيفة، وزيادة تحديات الوظيفة، وتخفيض متطمبات الوظيفة حيث بمغ قيمة معامل المس

 28228عمى الترتيب عند مستوى معنوية  28223، 28282، 28269
تؤثر القيادة التمكينية تأثيراً معنوياً إيجابياً في  "وتم اختبار الفرض الثاني الذي ينص عمى: 

، والذي يفيد في تحقيق اليدف الثاني سموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك التجارية موضع التطبيق "
( وجود تأثير معنوي إيجابي مباشر لمقيادة 4دراسة8، وأظيرت نتائج الجدول رقم )من أىداف ىذه ال

التمكينية عمى سموكيات الابتكار لمعاممين في البنوك موضع التطبيق حيث بمغ قيمة معامل المسار 
% عند مستوي 33، كما تبين أن قيمة معامل التفسير بمغت  28222عند مستوى معنوية  28494
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% في تفسير التباين في سموكيات 33وىو ما يعني أن القيادة التمكينية تسيم بنسبة  28222معنوية 
وىو ما يدعم قبول  الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع، والنسبة المتبقية ترجع لمتغيرات أخري8

 الفرض الثاني من فروض الدراسة9
 (4جدول رقم )

 متغيرات الدراسةمعاملات المسار الخاصة بالعلاقات المباشرة بين 

 المتغير التابع المتغير المستقل الفرض
المسار 
 المباشر

 (Pقيمة )

الفرض 
 الأول

 <28222 ***28269 زيادة موارد الوظيفة القيادة التمكينية

 <28222 ***28282 زيادة تحديات الوظيفة القيادة التمكينية

 28226 **28223 تخفيض متطمبات الوظيفة القيادة التمكينية

 <28222 ***28826 التعديل الوظيفي القيادة التمكينية

 <28222 ***28494 السموك الابتكاري القيادة التمكينية الثاني

الفرض 
 الثالث

 <28222 ***28842 السموك الابتكاري زيادة موارد الوظيفة

 <28222 ***28836 السموك الابتكاري زيادة تحديات الوظيفة

 28224 **28233 السموك الابتكاري الوظيفةتخفيض متطمبات 

 <28222 ***28862 السموك الابتكاري التعديل الوظيفي

  2822معنوية عند ** ،  28222معنوية عند  ***

 نتائج التحميل الإحصائي لبيانات الدراسة الميدانية8المصدر:    
الوظيفي تأثيراً معنوياً تؤثر أبعاد التعديل  "وتم اختبار الفرض الثالث الذي ينص عمى: 

، والذي يفيد في تحقيق إيجابياً في سموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك التجارية موضع التطبيق"
( وجود تأثير معنوي إيجابي 4اليدف الثالث من أىداف ىذه الدراسة8، وبينت نتائج الجدول رقم )

مين في البنوك موضع التطبيق حيث بمغ مباشر لأبعاد التعديل الوظيفي عمى سموكيات الابتكار لمعام
، كما تبين أن قيمة معامل التفسير بمغت  28222عند مستوى معنوية  28862قيمة معامل المسار

% في تفسير 32وىو ما يعني أن التعديل الوظيفي يسيم بنسبة  28222% عند مستوي معنوية 32
وىو  سبة المتبقية ترجع لمتغيرات أخري8التباين في سموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع، والن

 ما يدعم قبول الفرض الثالث من فروض الدراسة9
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

التعديل الوظيفي )زيادة موارد أبعاد وعمى المستوى التفصيمي، ولموقوف عمى أىمية وعلبقة 
( مع المتغير التابع )السموك الابتكاري متطمبات الوظيفة زيادة تحديات الوظيفة، وتخفيضو  الوظيفة،

للؤبعاد الثلبثة )زيادة موارد الوظيفة، وزيادة ي العمل(، تبين وجود تأثير معنوي إيجابي مباشر ف
( عمى سموكيات الابتكار حيث بمغ قيمة معامل المسار تحديات الوظيفة، وتخفيض متطمبات الوظيفة

 28228عمى الترتيب عند مستوى معنوية  28233، 28836، 28842
القيادة التعديل الوظيفي بوصفو وسيطاً تداخمياً في العلبقة بين باختبار دور وفيما يتعمق 

اختبار الفرض الرابع الذي ينص  ، تمالتمكينية وسموكيات الابتكار لمعاممين بالبنوك موضع التطبيق
بالبنوك وسموكيات الابتكار لمعاممين يتوسط التعديل الوظيفي العلاقة بين القيادة التمكينية "عمى: 

"، والذي يفيد في تحقيق اليدف الرابع من أىداف ىذه الدراسة، ولاختبار ضع التطبيقالتجارية مو 
 Baron andالدور الوسيط لمتعديل الوظيفي فقد أخذ في الاعتبار الشروط التي قدمتيا دارسة )

Kenny, 1986 ( لتحقيق الوساطة لمتغير ما بين متغيرين آخرين وىي: )أ( وجود علبقة تأثير
8 )ب( وجود علبقة تأثير مباشر لممتغير المستقل في الوسيطمباشر لممتغير المستقل في المتغير 

المتغير التابع8 )ج( وجود علبقة تأثير مباشر لممتغير الوسيط في المتغير التابع8 )د( عند إدخال 
الوسيط تصبح العلبقة بين المتغير المستقل والتابع غير معنوية )وساطة كمية(، أو يضعف  المتغير

 أثرىا )وساطة جزئية(8
 جزئياً  توسط( أن التعديل الوظيفي )مأخوذاً بصوة إجمالية(  ي3الجدول رقم )بوأظيرت النتائج 

يق، فبمغت قيمة معامل المسار القيادة التمكينية وسموكيات الابتكار بالبنوك موضع التطب بينالعلبقة 
تبين ، كذلك 28222عند مستوى معنوية  28229، ومعامل المسار غير المباشر 28494المباشر 

أدى إلى ارتفاع معنوية النموذج وزيادة أن دخول التعديل الوظيفي كمتغير وسيط في تمك العلبقة 
يادة التمكينية والتعديل توافر الق ، وىو ما يعني أن%82% إلى 33قيمة معامل التفسير من 

% في تفسير التباين في سموكيات الابتكار في العمل، والنسبة 82يسيمان معاً بنسبة  الوظيفي
 وىو ما يدعم قبول الفرض الرابع من فروض الدراسة9المتبقية ترجع لمتغيرات أخري، 

 توسطالوظيفة ي ( أن بُعد زيادة موارد3وعمى المستوى التفصيمي، بينت النتائج بالجدول رقم )
القيادة التمكينية وسموكيات الابتكار في العمل، حيث بمغ قيمة معامل المسار  بينالعلبقة  جزئياً 

، كما اتضح 28222عند مستوى معنوية  28226، ومعامل المسار غير المباشر  28494المباشر 
ية وسموكيات الابتكار في القيادة التمكين بينالعلبقة أن بُعد زيادة تحديات الوظيفة يتوسط جزئياً 
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عند  28224، ومعامل المسار غير المباشر  28494العمل، حيث بمغ قيمة معامل المسار المباشر 
القيادة  بينالعلبقة ، وتبين أن بُعد تخفيض متطمبات الوظيفة يتوسط جزئياً 28222مستوى معنوية 

حيث بمغ قيمة معامل المسار  التمكينية وسموكيات الابتكار في العمل بالبنوك موضع التطبيق،
 282228عند مستوى معنوية  28298، ومعامل المسار غير المباشر  28494المباشر 

 (5جدول رقم )
 معاملات المسار الخاصة بالعلاقات المباشرة وغير المباشرة والكمية بين متغيرات الدراسة

 الفرض
المتغير 
 المستقل

 الوسيط التداخمي
المتغير 
 التابع

المسار 
 المباشر

المسار غير 
 المباشر

المسار 
 الكمي

الفرض 
 الرابع

القيادة 
 التمكينية

زيادة موارد 
 الوظيفة

السموك 
 الابتكاري

28494**

* 28226*** 28622**

* 
القيادة 
 التمكينية

زيادة تحديات 
 الوظيفة

السموك 
 الابتكاري

28494**

* 28224*** 28823**

* 
القيادة 
 التمكينية

تخفيض متطمبات 
 الوظيفة

السموك 
 الابتكاري

28494**

* 28298*** 28338**

* 
القيادة 
 التمكينية

 التعديل الوظيفي
السموك 
 الابتكاري

28494**

* 28229*** 28628**

* 
 8 2822معنوية عند ** ،  28222معنوية عند  ***

 نتائج التحميل الإحصائي لبيانات الدراسة الميدانية8المصدر:    
باختبار دور الدعم الاجتماعي المدرك بوصفو وسيطاً تفاعمياً في العلبقة بين وفيما يتعمق 

اختبار الفرض الخامس الذي  ، تمالقيادة التمكينية والتعديل الوظيفي لمعاممين بالبنوك موضع التطبيق
قوة العلاقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي تزداد طردياً بزيادة الدعم  : "ينص عمى

"، والذي يفيد في تحقيق اليدف الخامس من جتماعي المدرك بالبنوك التجارية موضع التطبيقالا
وبشكل عام، يتحقق التأثير الوسيط التفاعمي )المُعدل( عندما يستطيع متغير ما  أىداف ىذه الدراسة8

 Baron andالتأثير معنوياً عمى العلبقة بين متغيرين آخرين إما بتقوية ىذه العلبقة أو إضعافيا )

Kenny, 1986 ،)( معنوية الدور الوسيط التفاعمي لمدعم الاجتماعي 6وأظيرت نتائج الجدول رقم )
المدرك في العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي )مأخوذاً بصورة إجمالية(، حيث بمغت 
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

العاممين لمدعم  ، وىو ما يعنى أن إدراك28222عند مستوى معنوية  28239قيمة معامل المسار 
وىو ما  الاجتماعي يقوي العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي بالبنوك موضع التطبيق

 8يدعم قبول الفرض الخامس من فروض الدراسة
 (6جدول رقم )

 معاملات المسار الخاصة بتأثير متغير الدعم الاجتماعي بوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً 

 الفرض
المتغير 
 المستقل

الوسيط 
 التفاعمي

 المتغير التابع
معامل 
 المسار 

 (Pقيمة )

الفرض 
 الخامس

القيادة 
 التمكينية

الدعم 
 الاجتماعي

زيادة موارد 
 الوظيفة

28262*** 28222> 

القيادة 
 التمكينية

الدعم 
 الاجتماعي

زيادة تحديات 
 الوظيفة

28292*** 28222> 

القيادة 
 التمكينية

الدعم 
 الاجتماعي

تخفيض متطمبات 
 الوظيفة

28224*** 28222> 

القيادة 
 التمكينية

الدعم 
 الاجتماعي

 <28222 ***28239 التعديل الوظيفي

 8 2822معنوية عند ** ،  28222معنوية عند  ***

 نتائج التحميل الإحصائي لبيانات الدراسة الميدانية8المصدر:    
( معنوية الدور الوسيط التفاعمي 6وعمى المستوى التفصيمي، بينت النتائج بالجدول رقم )

القيادة التمكينية والأبعاد الثلبثة لمتعديل الوظيفي المتمثمة لمدعم الاجتماعي المدرك في العلبقة بين 
حيث  الوظيفةتخفيض متطمبات وبُعد ، زيادة تحديات الوظيفةوبُعد زيادة موارد الوظيفة، بُعد في 

عمى الترتيب وجميعيا معنوية  28224، 28292، 28262بمغت قيمة معاملبت المسارات التفاعمية 
 8 28222عند مستوى 
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 ثامناً: مناقشة نتائج الدراسة وتفسيرىا:
 توصمت الدارسة الحالية إلى مجموعة من النتائج، يمكن تناوليا وتفسيرىا عمى النحو الآتي:

إلى أن القيادة التمكينية تؤثر تأثيراً اختبار الفرض الأول من فروض الدراسة توصمت نتائج   -2
معنوياً إيجابياً وبشكل مباشر في التعديل الوظيفي )مأخوذة بصورة إجمالية(، وعمى المستوى 
التفصيمي أظيرت النتائج أن القيادة التمكينية تؤثر تأثيراً معنوياً إيجابياً وبشكل مباشر في كل 

ن أبعاد التعديل الوظيفي )مأخوذة بصورة فردية( في البنوك موضع التطبيق، واتضح أن بُعد م
القيادة التمكينية أكثر تأثيراً عمى بُعد زيادة تحديات الوظيفة، يميو بُعد زيادة موارد الوظيفة، ثم 

دة وىو ما يساعد عمى استنتاج أنو كمما توافرت ممارسات القيا، بُعد تخفيض متطمبات الوظيفة
التمكينية ساعد ذلك عمى تحسين التعديل الوظيفي في البنوك موضع التطبيق8 وتتفق ىذه 

et al.,  Kim and Beehr, 2020; Tangالنتيجة مع نتائج عدد من الدراسات السابقة )

وجود تأثير معنوي إيجابي مباشر لممارسات القيادة التمكينية في التي أكدت عمى  (2020
 Thun and)ي حين تختمف تمك النتائج مع ما توصمت إليو دراسة ف التعديل الوظيفي،

Bakker, 2018 ،التي بينت أن القيادة التمكينية تؤثر إيجابياً عمى بُعدي زيادة موارد الوظيفة )
 زيادة تحديات الوظيفة، دون وجود تأثير لمقيادة التمكينية عمى بُعد تخفيض متطمبات الوظيفةو 

التي وجدت أن  (Audenaert et al., 2020دراسة ) ذلك تختمف معلمعاممين في النرويج، ك
تؤثر إيجابياً عمى بُعدي زيادة موارد الوظيفة، وتخفيض متطمبات الوظيفة، في القيادة التمكينية 

 8حين لم تثبت معنوية ىذا التأثير عمى بُعد زيادة تحديات الوظيفة لمعاممين في بمجيكا
ويمكن تفسير ىذه النتائج في ضوء نظرية التبادل الاجتماعي ذلك أن إدراك العاممين لتوافر 
ممارسات القيادة التمكينية تجعميم يردون الجميل بسموكيات العمل الإيجابية ومنيا سموكيات 

إدراك العاممين في البنوك التجارية موضع التطبيق لتأكيد المديرين عمى التعديل الوظيفي8 إن 
أىمية الميام التي يقومون بيا، وتوضيح مدى الترابط بين تحقيق أىدافيم بالوصول إلى تحقيق 
أىداف البنك، وكذلك حرص المديرين عمى إشراكيم في صنع القرارات وبخاصة التي تؤثر 
يمان المديرين بقدرتيم عمى التعامل مع الميام المقعدة بمستوى عالٍ من الكفاءة،  عمييم، وا 

حرية في أداء ميام عمميم وفق طريقتيم الخاصة كل ذلك من شأنو أن يدفع العاممين ومنحيم ال
إلى الانخراط في سموكيات التعديل الوظيفي في صورة تظير في شكل طمبيم لمنصح والمشورة 

كمفين بيا، ممن الآخرين )مديرين، وزملبء(، والسعي لتعمم طرق وأساليب جديدة لأداء الميام ال
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العلاقة بين القيادة التمكينية والشموك الابتكاري في العمن: الدور 

 الوظيفي والدعم الاجتماعي المدركالوسيط لمتعدين 

 )دراسة تطبيقية عمى العاممين بالبنوك التحارية في محافظة الدقهمية(
 

 

حمل المزيد من المسؤوليات والواجبات، وسعييم لتنظيم ميام العمل التي تناسب وقدرتيم عمى ت
 قدراتيم، وقدرتيم عمى تجنب التواصل مع الآخرين أصحاب التقديرات والتوقعات غير الواقعية8  

القيادة التمكينية تؤثر تأثيراً أن إلى اختبار الفرض الثاني من فروض الدراسة توصمت نتائج   -2
جابياً وبشكل مباشر عمى السموك الابتكاري في العمل )مأخوذاً بصورة إجمالية(، وىو معنوياً إي

ما يساعد عمى استنتاج أنو كمما توافرت ممارسات القيادة التمكينية ساعد ذلك عمى تحسين 
السموك الابتكاري في البنوك موضع التطبيق، وتدعم نتائج ىذا ما توصمت إليو عدد من 

 Mutonyi et al., 2020; Cui and Yu, 2021; Naeem andالدراسات السابقة )

Siddiqui, 2021)  وجود تأثير معنوي إيجابي وبشكل مباشر لممارسات القيادة التي أثبتت
 التمكينية عمى السموك الابتكاري في العمل8

 والتيوتشير ىذه النتائج إلى أن توافر ممارسات القيادة التمكينية في البنوك موضع التطبيق 
تظير في حرص المديرين عمى توضيح أىمية الميام التي يقوم العاممون بيا ودورىا في تحقيق 
أىداف البنك، وتأكيدىم عمى مشاركة العاممين في صنع واتخاذ القرارات التي تؤثر عمييم، 

، كذلك إظيار المديرين ثقتيم في أداء ومعرفة آرائيم فيما يتعمق بالقرارات الاستراتيجية لمبنك
لعاممين، وتشجيعيم عمى النظر إلى إخفاقاتيم في بعض جوانب الأداء عمى أنيا فرص لمتعمم ا

جراءات العمل، ومنح العاممين الاستقلبلية والحرية  والتطوير، وسعي المديرين لتبسيط قواعد وا 
في إتمام ميام العمل وفق طريقتيم الخاصة كل ذلك من شأنو أن يُحسن من السموك الابتكاري 

ممين وذلك من خلبل حرصيم عمى إنتاج وتقديم أفكار أصيمة وجديدة لمواجية المشاكل لمعا
والتحديات المختمفة في البنك، وسعييم لمحصول عمى دعم وتأييد الآخرين )المديرين، والزملبء، 
والجيات الأخرى ذات العلبقة8888( تجاه الأفكار الابتكارية المقترحة، واىتماميم بمتابعة تحويل 

 الأفكار إلى تطبيقات أو إجراءات مفيدة لمبنك8   تمك

التعديل الوظيفي تؤثر  أبعادأن إلى اختبار الفرض الثالث من فروض الدراسة توصمت نتائج   -8
تأثيراً معنوياً إيجابياً وبشكل مباشر في السموك الابتكاري في العمل، وعمى المستوى التفصيمي 

الوظيفي )مأخوذاً بصورة فردية( تؤثر تأثيراً معنوياً إيجابياً النتائج أن أبعاد التعديل أظيرت 
وبشكل مباشر في السموك الابتكاري في البنوك موضع التطبيق، واتضح أن بُعد زيادة تحديات 
الوظيفة ىو الأقوى من حيث التأثير عمى السموك الابتكاري في العمل، يميو بُعد زيادة موارد 

وىو ما يساعد عمى استنتاج أنو كمما توافرت أبعاد ، بات الوظيفةالوظيفة، ثم بُعد تخفيض متطم
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التعديل الوظيفي ساعد ذلك عمى تحسين السموك الابتكاري في البنوك موضع التطبيق8 
( التي أكدت عمى أن Van Gool, 2019)وتختمف تمك النتائج مع ما توصمت إليو دراسة 
السموك ظيفة يؤثران إيجابياً وبشكل مباشر عمى بُعدى زيادة موارد الوظيفة، وزيادة تحديات الو 

في حين ، السموك الابتكاريبُعد تخفيض متطمبات الوظيفة عمى ، دون وجود تأثير لالابتكاري
 ;Pradana et al., 2020تدعم نتائج ىذا الفرض ما توصمت إليو بعض الدراسات السابقة )

et al., 2021; Khan et al., 2021 TianSupriyanto et al., 2020; )  التي أكدت عمى
 عمى السموك الابتكاري8 وجود تأثير معنوي إيجابي وبشكل مباشر لمتعديل الوظيفي

ويمكن تفسير ىذه النتائج في ضوء نظرية التبادل الاجتماعي ذلك إن إتاحة الفرصة لمعاممين 
لجميل بسموكيات العمل الإيجابية ومنيا تجعميم يردون ا الوظيفيللبنخراط في سموكيات التعديل 

سموكيات الابتكار في العمل8 إن انخراط العاممين في ممارسة التعديل الوظيفي فإنيم بمقتضي 
ذلك يقومون بإجراء تغييرات في مياميم الوظيفية أو علبقاتيم مع الآخرين، واستخداميم لموارد 

يفة، فمن خلبل حرص العاممين عمى وظيفية جديدة، ويقممون من المتطمبات المعوقة لموظ
التعرف إلى آراء الآخرين فيما يتعمق بأداء مياميم الوظيفية، واىتماميم بطمب النصح والمشورة، 
والحصول عمى المعمومات اللبزمة لإنياء ميام وظائفيم، كذلك سعييم لتجربة وتطبيق كل ما 

نتياء من الميام المكمفين بيا، ىو جديد في مجاليم الوظيفي، والبدء في ميام جديدة فور الا
إضافةً إلى حرصيم عمى تجنب التواصل مع أصحاب التقديرات غير الواقعية لأمور العمل، 
وسعييم لتبسيط إجراءات العمل المعقدة لتجنب الإجياد الذىني والنفسي والبدني كل ذلك من 

تجارية موضع التطبيق شأنو أن يساعد في تحسين سموكيات الابتكار لدى العاممين بالبنوك ال
وذلك من خلبل اىتماميم بتقديم أفكار جديدة، أو اقتراح تطوير لإجراءات وأساليب العمل في 
البنك، وسعييم لحشد الدعم الكافي من كافة الأطراف ذات الصمة لتبني الأفكار الابتكارية 

 مل مفيدة في البنك8 المقترحة، ومتابعتيم المستمرة لتحويل تمك الأفكار إلى تطبيقات وأساليب ع

إلى أن التعديل الوظيفي يتوسط  اختبار الفرض الرابع من فروض الدراسةتوصمت نتائج   -4
العلبقة بين القيادة التمكينية والسموك الابتكاري لمعاممين في   -بوصفو وسيطاً تداخمياً  -جزئياً 

وسيط تداخمي في  البنوك التجارية موضع التطبيق، وتبين أن دخول التعديل الوظيفي كمتغير
%، 82% إلى 33ي إلى ارتفاع معنوية النموذج وزيادة معامل التحديد من دتمك العلبقة أ

وعمى المستوى التفصيمي أظيرت نتائج التحميل الإحصائي أن الأبعاد الثلبثة لمتعديل الوظيفي 
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بتكاري لمعاممين )مأخوذة بصورة فردية( تتوسط جزئياً العلبقة بين القيادة التمكينية والسموك الا
وىو الأمر الذي يعني أن توافر القيادة التمكينية يزيد من ، في البنوك التجارية موضع التطبيق

انخراط العاممين في ممارسات التعديل الوظيفي مما ينعكس إيجابياً عمى سموكياتيم الابتكارية 
يو نتائج بعض في البنوك التجارية موضع التطبيق8 وتتفق ىذه النتائج مع ما توصمت إل

الدراسات السابقة فيما يتعمق بتوسيط التعديل الوظيفي في العلبقة بين بعض أنماط القيادة 
( التي أكدت عمى أن Afsar et al., 2019دراسة )والسموك الابتكاري في العمل، ومنيا 

بقطاع الفنادق  التعديل الوظيفي يتوسط العلبقة بين القيادة التحويمية والسموك الابتكاري لمعاممين
أن التعديل الوظيفي  ( التي أثبتتSupriyanto et al., 2020في باكستان، كذلك دراسة )

بإحدى الجامعات يتوسط العلبقة بين القيادة الروحية والسموك الابتكاري لأعضاء ىيئة التدريس 
 في أندونسيا8

موضع التطبيق وذلك بإدراك وتشير ىذه النتائج إلى أن توافر القيادة التمكينية في البنوك 
العاممين حرص المديرين عمى مشاركتيم في صنع القرارات في البنك، ومنحيم الاستقلبلية 

عمميم وفق الطريقة التي تناسبيم وبحسب أولوياتيم، والشعور بإيمان المديرين  ءوالحرية لأدا
لأدوار الوظيفية التي يقوم بقدرتيم عمى أداء الميام المكمفين بيا بكفاءة، وتأكيدىم عمى أىمية ا

أن يدفع العاممين إلى  العاممون بيا في تحقيق أىداف البنك بشكل عام كل ذلك من شأنو
الانخراط في ممارسات التعديل الوظيفي في شكل يظير في سعييم لتعمم وتجرية كل ما ىو 

يام إضافية جديد في مجاليم الوظيفي، وتحمل المزيد من المسؤوليات والواجبات، والقيام بم
خارج الدور الرسمي، وحرصيم عمى التواصل مع الآخرين لطمب النصح والمشورة، والحصول 
عمى المعمومات اللبزمة لإتمام عمميم، وقدرتيم عمى تبسط إجراءات العمل المعقدة، وتجنبيم 

بحرص  وذلك تحسين سموكيات الابتكار الميام غير المفضمة لدييم، وىو الأمر الذي يؤدي إلى
العاممين عمى اقتراح وتقديم أفكار وطرق وأساليب جديدة ومبتكرة في البنك، وسعييم إلى عرض 

تحويميا إلى تطبيقات لتمك الأفكار بطريقة مدروسة ومنظمة لكسب دعم وتأييد الآخرين 
 وأساليب عمل مفيدة في البنك8  

إلى معنوية تأثير الدعم الاجتماعي  اختبار الفرض الخامس من فروض الدراسةتوصمت نتائج  -3
عمى العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي لمعاممين  -بوصفة وسيطاً تفاعمياً  -المدرك

الإحصائي  التحميل نتائج أظيرت التفصيمي المستوى وعمى ،في البنوك التجارية موضع التطبيق
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علبقة بين القيادة التمكينية وأبعاد التعديل أيضاً معنوية تأثير الدعم الاجتماعي المدرك عمى ال
مدعم لالوظيفي)مأخوذة بصورة فردية(، وىو الأمر الذي يعنى أنو عندما يزداد إدراك العاممين 
 وتتفقالاجتماعي تصبح العلبقة بين القيادة التمكينية وأبعاد التعديل الوظيفي أكثر قوة وأىمية، 

ول أن دخ أكدت عمى التيتائج معظم الدراسات السابقة ننتيجة ىذه الدراسة مع ما توصمت إليو 
سيم في تعديل وتحسين وتقوية العلبقة الدعم الاجتماعي المدرك بوصفو متغيراً وسيطاً تفاعمياً ي

( عمى Audenaert et al., 2020فأكدت دراسة )بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي، 
ة التمكينية القياد غيراً وسيطاً تفاعمياً في العلبقة بينبوصفو متمعنوية تأثير الدعم الاجتماعي 

 8 والتعديل الوظيفي لمعاممين بقطاعات مختمفة في بمجيكا

القيادة التمكينية يُعدل ويقوي العلبقة بين أن الدعم الاجتماعي المدرك  وتشير ىذه النتائج إلى
، إذ ستكون تمك العلبقة أقوى بين العاممين المذين لدييم مستوى أعمى من والتعديل الوظيفي

ووفقاً ليذه إدراك الدعم الاجتماعي بالمقارنة بالعاممين المذين يتوافر لدييم مستوى منخفضاً، 
أنو عندما تزداد قدرة العاممين في البنوك التجارية موضع التطبيق عمى النتيجة، يمكن القول 

لبء جدد وتكوين صداقات مع الزملبء في العمل، مع توافر مستوى مرتفع من التعرف إلى زم
إمكانية تبادل الحديث مع زملبئيم ومديرييم المباشرين وحصوليم عمى التغذية الراجعة عن 
أدائيم، وارتفاع شعورىم باىتمام مديرييم برفاىيتيم، تصبح العلبقة بين توافر القيادة التمكينية 

 أكثر قوة وأىمية8 والتعديل الوظيفي

 تاسعاً: توصيات الدراسة:
 في ضوء النتائج التي تم التوصل إلييا، توصي الدراسة بما يأتي: 

نظراً لما أشارت إليو نتائج الدراسة الحالية من وجود تأثير إيجابي لمقيادة التمكينية عمى كل من  -2
ذلك يقتضي من إدارتيا  التعديل الوظيفي والسموك الابتكاري في البنوك موضع التطبيق، فإن

ضرورة توجيو الاىتمام الكافي نحو تنمية ممارسات القيادة التمكينية، ويُقترح أن تركز تمك 
 الجيود عمى الآتي:

  التزام البنوك بوضع معايير القيادة التمكينية ضمن آليات اختيار القيادات بالمستويات
ضمان توافر قيادات تتميز بقدرتيا عمى الإدارية المختمفة، وكذلك خلبل عممية تقييم الأداء ل

ز منح العاممين حرية أكبر في العمل، وتحريرىم من القيود البيروقراطية، ودعميم وتعزي
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ظيار الثقة في  معنى وأىمية العمل لدييم، فضلبً  عمى مشاركتيم في اتخاذ القرارات، وا 
 أدائيم8  

  ك تركز عمى كيفية الارتقاء تصميم وتنفيذ برامج تدريبية وورش عمل لممديرين بالبنو
بممارسات القيادة التمكينية، وماىية الأبعاد التي تتضمنيا، وكيف يمكن تنمية كل بُعد من 
 تمك الأبعاد لدى العاممين، وتوضيح فوائدىا التي تعود عمى كل من العاممين والبنوك معا8ً 

  إعادة النظر في وصف الوظائف لمقادة الإداريين بالبنوك لإظيار مقومات القيادة التمكينية
تاحة الصلبحيات  بما يتيح لمعاممين المشاركة في صنع القرارات المرتبطة بأعماليم، وا 
والمسؤوليات عن ميام أعماليم دون تصيد للؤخطاء، وتعزيز الاستقلبلية في أداء واجباتيم 

 ا8 المكمفين بي

  تضمين نموذج تحديد الاحتياجات التدريبية للؤبعاد الخاصة بالقيادة التمكينية، فلب يقتصر
تحديد الاحتياجات التدريبية عمى مجرد النقص في الميارات المرتبطة بأداء ميام العمل، بل 
يجب أن تشمل تنمية الميارات القيادية وبخاصة القيادة التمكينية لدورىا الفعال في تحقيق 

 النتائج التنظيمية الإيجابية ومن بينيا التعديل الوظيفي، والسموك الابتكاري في العمل8

 بوصفو متغيراً وسيطاً  –ل الوظيفي انطلبقاً مما أشارت إليو نتائج الدراسة من توسيط التعدي -2
بين القيادة التمكينية والسموك الابتكاري في العمل؛ فإن ذلك يقتضي من إدارة البنوك  -تداخمياً 

موضع التطبيق توجيو الاىتمام الكافي نحو تشجيع عاممييا عمى الانخراط في سموكيات التعديل 
 الوظيفي، ويُقترح أن تركز تمك الجيود عمى الآتي: 

 رف عمى ميام العمل الضرورية الواجب إضافتيا، استقصاء العاممين بشكل مستمر لمتع
 وكذلك الميام التي يعتبرونيا غير ضرورية لتغييرىا أو استبعادىا8

  عقد جمسات العصف الذىني لمعاممين لتشجيعيم عمى التفكير الجماعي والتعان معاً في
 اقتراح ميام العمل التي تجعل وظائفيم أكثر تحفيزاً وتحديا8ً  

  مساندتيم لتغيير الطرق التقميدية المتبعة في إتمام ميام عمميم، واستبداليا دعم العاممين و
 بطرق أخري حديثة تحقق السيولة واليسر في تنفيذ ميام العمل8

  منح العاممين الحرية في التحكم واتخاذ القرارات المتعمقة بتحديد جدول ميام العمل
ميام، وتشجيعيم عمى تعمم وتجرية كل وتوقيتاتو، وتزويدىم بما يحتاجون إليو لأداء تمك ال

 ما ىو جديد في مجاليم الوظيفي8
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  إعادة تشكيل العمل بما يضمن تبسط ميام العمل وبخاصة المعقدة منيا، وتخصيص فترات
لمراحة وتوفير أماكن مخصصة ليا، وذلك لتقميل الإجياد الجسدي والذىني والنفسي 

 8لمعاممين، وتحسين مستوى التفاعل مع العملبء

بوصفو  –في ضوء ما أشارت إليو نتائج الدراسة من معنوية تأثير الدعم الاجتماعي المدرك  -8
عمى العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي، فإن الأمر يقتضي  -متغيراً وسيطاً تفاعمياً 

ماعي من إدارات البنوك موضع التطبيق ضرورة توجيو الاىتمام الكافي نحو تعزيز الدعم الاجت
 : في بيئة عمميا، ويُقترح أن تركز تمك الجيود عمى الآتي

  نشر ثقافة تعزيز الدعم بين العاممين سواء من المشرفين أو زملبء العمل، وتدريبيم عمى
كيفية تقديم الدعم بمختمف صوره في مكان العمل سواء دعم عاطفي )إظيار التعاطف، 

لموارد الوظيفية المطموبة(، أو دعم معموماتي والاىتمام والتقدير(، أو دعم مادى )توفير ا
 )النصح والإرشاد(8

  ،إظيار السموكيات الداعمة لمرفاىية بما تتضمنو من توافر الثقة المتبادلة بين العاممين
ودعم العمل الجماعي، وتوسيع نطاق المشاركة في وضع خطط العمل، والمساعدة في 

 توفير فرص لمتعمم والتطوير الذاتي8 

 قاءات دورية بين العاممين ومشرفييم أو زملبئيم في العمل لطرح سُبل الاىتمام براحة عقد ل
يجاد الحمول ليا بشكل  وظروف العمل، وتقديم المقترحات والشكاوى المرتبطة بالعمل وا 

 تعاوني8

 عاشراً: محددات الدراسة وتوجيات لبحوث مستقبمية:

بين القيادة التمكينية والسموك الابتكاري في  سمطت الدراسة الحالية الضوء عمى بحث العلبقة
وسيطاً تداخمياً، مع بيان دور الدعم الاجتماعي  لبل توسيط التعديل الوظيفي بوصفوالعمل من خ

المدرك بوصفو وسيطاً تفاعمياً في العلبقة بين القيادة التمكينية والتعديل الوظيفي، وىو موضوع 
عربية في المستقبل، وتم إعداد تمك الدراسة في ضوء عدد يستحق المزيد من البحوث والدراسات ال

من المحددات التي يمكن توضيحيا، ومن ثم اقتراح بعض البحوث المستقبمية، وذلك عمى النحو 
 الآتي:
تركزت الدراسة التطبيقية عمى المراكز الرئيسة لمبنوك التجارية بمدينة المنصورة في محافظة  -2

ومن ثم يُقترح إجراء الدقيمية دون التطرق إلى الفروع التابعة ليا في مختمف أنحاء المحافظة، 
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ت المزيد من البحوث لتطوير مجال التطبيق بحيث يمتد ليشمل ىذه الفروع، أو دراسة المتغيرا
التي تضمنتيا الدراسة الحالية في البنوك التجارية بمحافظات أخري في مصر، وكذلك يمكن 
تغيير مجال التطبيق ليشمل قطاعات أخري مثل الجامعات، وشركات الاتصالات، 

 والمستشفيات والمراكز الطبية، وقطاع الصناعات الدوائية8
مسح الميداني باستخدام قوائم اعتمدت الدراسة الحالية في اختبار صحة فروضيا عمى ال -2

الاستقصاء، والتي تم جمعيا والحصول عمييا من العاممين بالبنوك التجارية في مدينة 
، 2222المنصورة بمحافظة الدقيمية، وذلك خلبل فترة زمنية محددة من يناير إلى مايو لعام 

 منيم قصىومن ثم تبقى ىذه الدراسة معتمدة بشكل رئيسي عمى وجيات نظر ىؤلاء المست
بيذه البنوك، ومن ثم يُقترح إجراء دراسات وبحوث تمتد لفترات زمنية متعاقبة أو مختمفة 

(Longitudinal Research لمزيد من التوضيح والفيم لطبيعة العلبقات المباشرة وغير )
 المباشرة بين المتغيرات التي شممتيا الدراسة8 

الإطار المقترح لمدراسة والمتمثمة في القيادة تناولت الدراسة المتغيرات التي اشتمل عمييا  -8
التمكينية، والدعم الاجتماعي المدرك، والتعديل الوظيفي، والسموك الابتكاري في العمل، ومن 
ثم يُقترح إعادة النظر في متغيرات ىذه الدراسة لتشمل دراسة بعض المتغيرات الوسيطة 

الشخصية الاستباقية، كذلك يمكن دراسة التفاعمية الأخرى مثل الثقة في المشرف المباشر، و 
السعادة في و النتائج المتوقعة من التعديل الوظيفي سواء الإيجابي منيا )مثل الرسوخ الوظيفي، 

مكان العمل، ورفاىية العاممين( أو السمبي )مثل الاحتراق الوظيفي، ونوايا ترك العمل، 
 والانسحاب الوظيفي(8
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دراسة واختبار العلاقة بين قابلية القوائم المالية 

السنوية للقراءة وتكاليف الوكالة والاداء المالي في 

  كات عير المالية المقيدة بالبورصة المصريةالشر
 

 ممخص البحث
استيدف البحث دراسة واختبار العلاقة بين قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة من 
جية ، والأداء المالي من جية أخري ، في الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية . ولتحقيق 

شركة غير مالية  99مشاىدة سنوية لعدد  448سة تطبيقية عمي عينة من ىدف البحث ، تم إجراء درا
 . 6161 - 6196مقيدة بالبورصة المصرية ، في الفترة من 

وتوصمت الدراسة إلي وجود تأثير سمبي معنوي لدرجة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة عمي تكمفة   
بمية القوائم المالية السنوية لمقراءة عمي الأداء المالي . الوكالة ، ووجود تأثير إيجابي معنوي لدرجة قا

وتتوافق ىذه النتيجة مع فرضية التشويش أو التعتيم الإدارى بأن الإدارة تميل إلي إخفاء الأداء غير الجيد 
)الأخبار غير السارة( من خلال إصدار قوائم مالية معقدة وصعبة القراءة والفيم . وتبرز تمك النتائج أن 

حاب المصالح سوف يكافئون )يعاقبون( الإدارة عمي إصدارىا لقوائم مالية سنوية قابمة لمقراءة )غير أص
 قابمة لمقراءة( بما ينعكس عمي تكاليف الوكالة والأداء المالي لمشركة مستقبلًا . 

كما خمصت الدراسة من خلال التحميلات الأخري )تحميل الحساسية و التحميل الإضافي( ، إلي 
 ئج مشابية تدعم صدق ومتانة النتائج التي تم التوصل إلييا في ظل التحميل الأساسي .نتا

الكممات المفتاحية : القابمية لمقراءة ، تكاليف الوكالة ، الأداء المالي ، فرضية التشويش أو التعتيم 
 . الإداري

Abstract: 
          The research aimed to study and test the relationship between the readability of 

annual financial statements and agency costs on the one hand, and financial 

performance on the other hand, in non-financial companies listed on the Egyptian Stock 

Exchange. To achieve the goal of the research, an applied study was conducted on a 

sample of 448 annual views of 91 non-financial companies listed on the Egyptian Stock 

Exchange, in the period from 2016 - 2020.  
 

     The study found a significant negative effect of the degree of readability of annual 

financial statements on agency cost, and significant positive effect for the degree of 

readability of the annual financial statements on financial performance. This finding is 

consistent with the Obfuscation Hypothesis that management tends to hide poor 

performance (bad news) by issuing complex financial statements that are difficult to 

read and understand. These results highlight that stakeholders will reward (punish) the 

management for issuing readable (unreadable) annual financial statements, which will 

reflect on the agency's costs and the company's financial performance in the future.  
 

As the search concluded, through other analyzes (sensitivity analysis and additional 

analysis), similar results that support the validity and robustness of the results that 

were reached under the basic analysis. 
 

Key Words: Readability، agency cost ،Financial Performanc  ، Obfuscation 

Hypothesis. 
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 ةمقدم -1
 وأصحاب الإدارة بين اليام التواصل الرسمية أو جسر الإتصال ىي أداة تعد التقارير السنوية

تكون قابمة  يشترط أن منيا قرارات رشيدة , ولكي تحقق اليدف المصالح , لمساعدتيم عمي إتخاذ
معقدة  كممات أي , ويتحقق ذلك من خلال خموىا من (Salehi etal., 2021) لمقراءة ولمفيم

. Tone (Seifzadeh et al., 2020))أو جمل طويمة أو مصطمحات غامضة أو نبرة مضممة )
التقارير المالية , وترابطو وقابميتو لمقراءة مؤشراً رئيسياً لجودة  التقرير السنوييُعد أسموب كتابة و 

  (0201. )شرف,Informativeم الإتصال المحاسبي ومدي معموماتية نظا
 

في أسواق رأس  والمستثمرين المنظمين وأثار التعقيد المتزايد في وظيفة الإتصال قمقاَ كبيراَ لدي 
نييارات وقضايا  البيئية كبريات الشركات العالمية , والكوارث المال في أعقاب الأزمات المالية , وا 

 , والتي تسببت في تغيرات ىائمة في (Du Toit, 2017; Ajina etal., 2016)تغير المناخ 
 نطاق , وأدت إلي توسيع (Hsieh, 2021)والشفافية وحوكمة الشركات  الإفصاح متطمبات
المالية. بحيث أصبحت المعمومات غير المالية تمثل الجزء الأكبر من التقرير  التقارير إعداد

السردي  الإفصاح باسم غالبًا إلييا شاري والتي ,:( 82 في المتوسط حوالي)السنوي 
"Narratives Disclosuers (1)" أو الإفصاح غير المالي(Hasan and Habib, 2020; 

Lo etal., 2017) الإدارة الإضافية , والذي يشير إلي رغبة  المعمومات , بما يتسق مع فرض
 ة لممعمومات المالية لتخفيضولمفيم كمعمومات مكممة ومفسر  مقراءةسردية قابمة لتقديم إفصاحات ب

الافصاح مستوي يزيد  . ولكن يجب الا(Karim and Sayan, 2020)المعمومات  تماثل عدم
وتؤثر عمى قدرة المستخدمين , بصورة تبعد التقارير المالية عن الغرض الأساسي ليا السردي 
 .Value Relevanceذات المقدرة التقييمية  المعمومات الملائمةوتفسير استخلاص فيم و عمى 

(Desouza et al., 2019; Lo et al.,2017) 
 

 الواسعة الممنوحة للإدارة بشأن التقديرية وتتمثل مشكمة الإفصاحات السردية في السمطة
 والنبرة المستخدمة في إعدادىا , نتيجة عدم وجود إرشادات أو مباديء والمغة الشكل والمحتوى

 مراجعة تمك المعمومات يتم لا أنو إلى بالإضافة (Blanco et al., 2021). ممزمة ليا توجييية

                                                 
 ، المالياة باالقوائم الواردة تمك بخلاف المعمومات كافة عن الإفصاح عن تعبر بديمة تمترادفا ىي، يعد الإفصاح السردي أو النوعي أو غير المالي  (9)

 ، الحوكمااة وتقرياار ، الإدارة مجمااس وتقرياار ، المراجعااة تقرياار ؛ مثاال) ، وصاافية أو كميااة كاناات سااواء ماليااة غياار صااورة فااي صااياغتيا يمكاان والتااي
 .(6169، عمي(. )المالية لمقوائم المتممة والإيضاحات
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المالية( ولكن يقتصر  بالقوائم المرفقة الإيضاحات المتممة باستثناء ) الحسابات مراقبي قبل من
تساقيا مع المعمومات الواردة بالقوائم المالية   El-Sayed et)دوره عمي التأكد من توافقيا وا 

al., 2020تعقيد ; من مومات السردية الواردة في التقارير السنوية عمي كل(. وتعتمد منفعة المع 
الواردة  المعاني تفسير عمى المستخدمين من جية , وقدرة (القابمية لمقراءة أي) المكتوبة الرسالة

  (Lim et al., 2018)من جية أخري.  (لمفيم القابمية أي)في الرسالة 
 

الإفصاح وفعالية الإتصال , كونيا  قياس جودة بدائل حدوأ رئيسيًا جانبًا لمقراءة وتُعد القابمية
الواردة بالتقارير  الكممات والجمل والنصوص قراءة خلاليا من يمكن التي مؤشر عمي السيولة

تقارير مالية فعند إعداد الإدارة ب (Boubaker et al., 2019)الملائمة.  بالسرعة وفيميا
 أمام كعائق المعمومات لمستخدمي المعرفية قدراتال تعمل قد ,طويمة وغامضة وصعبة القراءة 

 (Seifzadeh et al., 2020; Lo et al., 2017) فعالية وظيفة الإتصال .
 

 التنظيمية إىتمام العديد من الجيات لمقراءة التقرير المالي السنوي قابمية قضية ولقد جذبت
 تداول يث قامت لجنة, ح(Xu et al., 2019a; Luo et al.,2018)والرقابية في عدة دول 

 من تتطمب التي(  (Rule 421بإصدار القاعدة SEC)) الأمريكية بالبورصة المالية الأوراق
 بدليل والمدعومة, المالية  تقاريرىا جوانب كافة في البسيطة الإنجميزية المغة إستخدام الشركات

 حسين القابمية لمقراءةنوعين من الإرشادات لت يقدم الذي (SEC,1998) البسيط الإنجميزية المغة
كممات و ستخدام جمل قصيرة إإرشادات تيتم بالجوانب المغوية في التقارير المالية مثل;  (1; )

صيغة و  ستخدام المصطمحات المتخصصةإوتجنب ,  ستخدام في الممارسة العمميةشائعة الإ
نسيق مثل ( إرشادات تيتم بالت0, والبعد عن التفاصيل غير الضرورية. )جيول المبني لمم

 (Abernathy et al., 2019; Luo et al., 2018). شكال البيانيةستخدام الجداول والأإ
 قراءة قابمية لتحسين Action Plan دليل الفرنسية المالية الاوراق سوق ىيئة أصدرت كما

 (Aymen et al., 2018)المستخدمين.  إلى المقدمة المالية المعمومات
 

 الخصائص أحد أن عمى ينص( IASB,2010) المفاىيمي طارمن ناحية أخري , فإن الإ 
,  Understandbility لمفيم قابمة تكون أن ىو المحاسبية المعمومات المعززة لجودة النوعية
,  لمقراءة قابميتيا من يزيد بما ودقة بوضوح المعمومات وتقديم وتوصيف تصنيف خلال وذلك من
 ,Bradbury et al., 2020; XU)ا القابمية لمفيم أن القابمية لمقراءة تتضمن في داخميحيث 

 من خلال . واتفقت تمك الجيات عمي أنو يجب عمي الإدارة تخفيض تعقيد التقارير المالية(2020
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زالة في إفصاحيا السردي , لغة بسيطة والإبتعاد عن النبرات الغامضة أو المضممة إستخدام  وا 
عادة , الصمة ذات وغير الأساسية غير الإفصاحات  المحاسبية, وتصنيف السياسات ترتيب وا 

 (Blanco et al., 2021)الإيضاحات المتممة.  الضرورية في والإىتمام بالإفصاحات
وفي الأونة الأخيرة , حظي موضوع قابمية التقرير السنوي لمقراءة بإىتمام بحثي متزايد بين 

 Dalwai etal., 2021b; Rjiba et al., 2021)الباحثين في الفكر المحاسبي 
;Seifzadeh et al., 2020; Hassan etal., 2019; Ezat ,2019) ,  من خلال

ستخداميا الإعتماد في قياس درجة القابمية لمقراءة عمي العديد من المقاييس التي يمكن إ
, والتي تم الواردة في التقارير السنوية  للاستدلال عن مستوى سيولة أو صعوبة قراءة النصوص

والمجالات التربوية والتعميمية بشكل عام جانب متخصصين في المجالات المغوية  تطويرىا من
 Fog index (FOG) and Flesch Reading Ease)بشكل خاص , وذلك عمي غرار 

index (FLESCH) and Flesch–Kincaid grade-level score (KINCAID)) .
 Ezat ,2019; Xu etal., 2019b)( ويوجد شبو إجماع بين الباحثين 0202)راشد ,

;Loughran and McDonald,2014)  عمي أن ىناك مدخمين لقياس قابمية التقرير السنوي
العديد من وقد تم توجيو ( طول أو حجم التقارير المالية , 0( تعقيد التقرير , )1لمقراءة وىما : )

, لأحداىا في الفكر , مع عدم وجود أفضمية مطمقة , أو قبولًا عاماً  الانتقادات لكلا المدخمين
 المحاسبي .

 Arora and Chauhan 2021; El-Sayed et al., 2020 ;De)كما اتفق الباحثون 
Souza et al., 2019; Boubaker etal., 2019; Lo et al., 2017)  عمي وجود
 ( التفسير1تفسيرين رئيسين لتعقيد أو انخفاض قابمية التقرير السنوي لمقراءة وىما; )

 يصعب بطبيعتيا السيئة القائم عمي فكرة أن الأخبار Ontological Explanation يالأنطولوج
والقائم عمي فرضية  Opportunistic Explanation ( التفسير الانتيازي0توصيميا , )

يقومون  المديرين والذي يفترض أن Obfuscation Hypothesisالتشويش أو التعتيم الإداري 
 السيئة بيدف إدارة الأخبار أو الضعيف الأداء لإخفاء المستثمريين بإستخدام لغة معقدة لإرباك

 أداء وأحكام المستخدمين بشأن تصورات , لتعديل  Impression Managementالإنطباع
 الشركة .
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ولقد تنوعت المسارات البحثية التي تناولت المحددات أو العوامل التي تزيد أو تخفض من 
مقراءة ; حيث تزداد درجة قابمية التقرير السنوي لمقراءة مع مشاركة درجة قابمية التقرير السنوي ل

 Xu et) , وزيادة عمر المدير التنفيذي (Ginesti et al., 2018)الإناث في مجمس الإدارة 
al., 2018)  وتفعيل آليات حوكمة الشركات ,(Dalwai et al., 2021b ; Ajina etal., 

 ,.Salehi etal., 2021; Dalwai etal)فكري , وزيادة مستوي رأس المال ال (2016
2021b)والإنخراط في ممارسات المسئولية الإجتماعية , (Bacha and Ajina, 2019)  .

في المقابل ; يزداد تعقيد التقرير السنوي وتنخفض درجة قابميتو لمقراءة مع تعقد إستراتيجية 
 Lo et al. 2017; Ajina) باح , وزيادة ممارسات إدارة الأر  (Lim et al., 2018)الشركة 

et al., 2016) ضيق الافق الثقافي ,(Noh, 2021 وزيادة المكأفات عمي أساس خيارات ,)
, وتبني ( Kumar, 2014)( , وتشتت الممكية Chakrabarty et al., 2018)الأسيم 

 (Cheung and Lau, 2016; Richards and van Staden, 2015)المعايير الدولية 
 ,.Seifzadeh et al) ة الثقة المفرطة لممدير التنفيذي والنرجسية والتحصين الإداري, وزياد
2020) . 

 إستجابة بمدي اىتم (0)ىائلًا  جديداً  تياراً  المحاسبية الإبحاث علاوة عمي ماسبق , شيدت
;  المال سوق مستوي فعمي. لمقراءة  السنوي التقرير قابمية لإنخفاض المحتممة الأثار أو السوق
والتأثير عمي  الضعيفة السوق فعل ردود إلي لمقراءة المالية التقارير قابمية درجة انخفاض يؤدي

 Aymen et)وزيادة عدم تماثل المعمومات ,  (Rennekamp, 2012) أحكام المستثمرين
al., 2018; Luo et al., 2018) المعمومات  كفاءة , وانخفاض(Hesarzadeh and 

Rajabalizadeh, 2019) الاسيم سيولة , وانخفاض (Boubaker etal., 2019)أما . 
 الأرباح إستمرارية وضعف الأرباح إدارة ممارسات زيادة إلي يؤدي;  الشركة مستوي عمي

(Arora and Chauhan 2021; Lo et al., 2017; Li, 2008)  ,التصنيف وانخفاض 
                                                 

ككال  لمقاراءة السانوي التقريار قابمياة تاأثير اختباار عماي فقاط تقتصار تعاد لام الدراساات أن،  الشاأن ىذا في البحوث تيار من زاد ما أن انالباحث ويري (6)
(Dalwai et al., 2021a; Salehi etal., 2021; Rjiba et al., 2021;Seifzadeh et al., 2020 ) ،الأجازاء بعا  لتشامل امتادت بال 
 ,.Wang et al., 2021; Ezat, 2019 ; De Souza etal., 2019; Lo etal) الإدارة مجماس وتحمايلات مناقشاات مثال؛  مناو ديةالسار 

 الإسااتدامة تقااارير أو( ، Abernathy et al., 2019 ;Cheung and Lau, 2016) الماليااة لمقااوائم المتممااة الإيضاااحات أو( ، 2017
(Adhariani and du Toit 2020) ،الاجتماعياة المساوولية تقاارير أو( ، 6161،  راشاد) الحساابات مراقاب تقريار أو (Abu Bakar and 

Ameer 2011 .)المتكامماة الأعماال تقاارير وىاو الماالي التقريار لعممياة الجدياد البعاد ليشامل الأمر امتد بلIR)  ) (Raimo etal., 2021; Du 
Toit, 2017). 
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 صرامة , وارتفاع تكمفة الدين أكثر وشروط القروض عمى أعمى فائدة ومعدلات, لمشركة  الائتماني
(Ertugrul et al 2017; Bonsall and Miller, 2017)  ,أسعار انييار مخاطر وزيادة 

,  Dalwai etal., 2021a), وانخفاض الأداء المالي )(Kim et al., 2019) الأسيم 
; الح المص أصحاب مستوي وعمي(Rjiba et al., 2021) وارتفاع تكمفة التمويل بالأسيم. 

 , وزيادة (Lehavy et al., 2011) المحممين زيادة تشتت وانخفاض دقة تنبؤات إلي يؤدي
 المراجعة تقرير وتأخر المراجعة عممية أتعاب وزيادة( , Luo et al., 2018) الوكالة تكاليف
 Blanco et al., 2021; Salehi) الإستمرارية بشأن معدل رأي عمي الحصول إحتمال وزيادة

et al., 2020; Abernathy et al., 2019) . 
بشأن المردود المحتمل لإنخفاض قابمية  البحوث من المزيد إجراء إلي حاجة ىناك أن ونعتقد

التقرير السنوي لمقراءة عمي أصحاب المصالح خاصة في الدول النامية )مثل مصر( , التي 
لقراءة التقارير السنوية تضعف فييا آليات حوكمة الشركات وتنخفض فييا خبرات المستثمرين 

بعداً جانباً أو مثل والتي ت,  أسموب كتابة وقراءة التقارير المالية المعقدة , وذلك لضمان تبسيط
المحاسبي. وتبرز الضرورة الممحة من أن غالبية الأبحاث  الإتصاللجودة الأفصاح وفعالية ميمًا 

 الولايات مثل ; الإنجميزية بالمغة ةالناطق المتقدمة السابقة في ىذا الشأن قد تمت في الدول
 Rjiba et al., 2021; Bradley and Sun, 2021 ; Blanco et)الأمريكية  المتحدة

al., 2021) وكندا , (Ben‐Amar and Belgacem, 2018)وأستراليا ,(Cheung and 
Lau, 2016)   ونيوزلاندا ,(Bradbury et al., 2020) المغة فييا تعد التي , أو في الدول 

 ,.Bacha and Ajina, 2019;Boubaker et al)فرنسا مثل الثانية المغة ىي الإنجميزية
يطاليا (2019  ليشمل . وعمي الرغم من أن الأمر قد امتد(Ginesti et al., 2018 2017), وا 
 ,.Wang et al)الصين  مثل ;في الأونة الأخيرة  الإنجميزية بالمغة الناطقة غير الدول بعض

2021 ;Luo et al., 2018)  وقطر , (Hassan et al., 2019) وعمان , (Dalwai 
etal., 2021a),  والبرازيل (De Souza et al., 2019),  يران  ;Salehi etal. 2021)وا 

Seifzadeh et al., 2020)  ومصر ,(Ezat, 2019) لكنيا توصمت إلي نتائج يشوبيا قدر .
الثقافات , وصعوبة تطبيق مقاييس القابمية لمقراءة و  كبير من التعارض بسبب إختلاف البيئات

 عمي التقرير السنوي المعد بمغة أخري بخلاف المغة الإنجميزية.
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 شكمة البحث م -0
 جذبت قضية قابمية التقرير السنوي لمقراءة إىتمام العديد من الجيات , حيث أعرب

ثار أو العواقب المحتممة لتعقيد الأ  تزايد مخاوفيم بشأن عن والأكاديميون والمنظمون المستثمرون
وىو ما يعكسو الإىتمام البحثي المتزايد والتيار  , أو إنخفاض قابمية التقرير المالي السنوي لمقراءة
 ,.Dalwai etal., 2021a; Rjiba et al)اليائل من البحوث المحاسبية في ىذا الشأن 

2021; Wang et al., 2021 ; Blanco et al., 2021; De Souza et al., 2019; 
Ezat ,2019; Hassan et al., 2019 ; Luo et al., 2018; Lo etal., 2017)  ,

التي حاولت ربط تعقيد أو قابمية التقرير المالي السنوي لمقراءة بالعديد من القضايا المحاسبية 
, ومخاطر التمويل بالممكية , وممارسات إدارة الأرباح  الديون , وتكمفة ) تكمفة ;اليامة مثل 

إنييار أسعار الأسيم , تأخر تقرير مراقب الحسابات , وأتعاب المراجعة, وغيرىا..(. ولكنيا 
خمصت لنتائج متشابكة ومتعارضة , أما بسبب إختلاف المقياس المستخدم في قياس درجة 

نو , أو القابمية لمقراءة , أو إختلاف مجال التطبيق بين التقرير السنوي أو أحد الأجزاء السردية م
اختلاف عينة التطبيق بين الشركات المالية وغير المالية , أو اختلاف البيئة المطبقة فييا 

 ميده في لمقابمية لمقراءة الاقتصادية العواقب بشأن البحث يزال الدراسة . وعمي الرغم من ذلك , لا
 الاىتمام .  من مزيدًا ويستحق

 السنوية المالية القوائم ار العلاقة بين قابميةوتتمثل مشكمة البحث في محاولة دراسة واختب
المالي من جية أخري. ولكن بخلاف معظم الدراسات  لمقراءة وتكاليف الوكالة من جية , والأداء

الاجنبية التي اىتمت بقابمية التقرير السنوي ككل لمقراءة أو مناقشات وتحميلات الإدارة , 
(Dalwai etal., 2021a; Seifzadeh et al., 2020; Hassan etal., 2019)  سوف

أبرز  لمقراءة كأحد المرفقة المتممة تركز دراستنا عمي قابمية القوائم المالية السنوية والإيضاحات
اُ , وىو نفس تمقي إىتماماً رقابياً ومينياً متزايدأصبحت لتي الإفصاح السردي الإلزامي وا مكونات

 Salehi et al., 2020; 0219; السواح , 0201المدخل الذي اتبعو )شرف , 
Abernathy et al., 2019 ; وذلك بسبب وجود اختلاف كبير بين الشركات المصرية في ,)

شكل ومحتوي الافصاح السردي في تقاريرىا السنوية في ظل غياب إرشادات توضيحية ممزمة 
 ؤلين التاليينالتسا عن الإجابة كيفية في البحث مشكمة عن التعبير يُمكن عميو بشأنو. وبُناءً 

 في تكاليف الوكالة عمي لمقراءة السنوية المالية القوائم قابمية تؤثر درجة ىل وعممياً ; نظرياً 
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 السنوية المالية القوائم قابمية تؤثر درجة المصرية ؟ , ىل بالبورصة المقيدة المالية غير الشركات
 .المصرية ؟ ورصةبالب المقيدة المالية غير لمشركات الأداء المالي عمي لمقراءة

 ىدف البحث   -3
لمقراءة عمي تكاليف الوكالة  السنوية المالية القوائم دراسة واختبار أثر قابميةييدف البحث إلى 

 .في الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصريةمن جية , والأداء المالي من جية أخري , 
 البحثودوافع  أىمية -4

لتياراً ىائلًا من البحوث المحاسبية التي  يعد إمتداداً  لكونويمية يستمد البحث أىميتو الأكاد
أو أبعاد  لمقراءة , كأحد أىم جوانب التقرير السنوي اىتمت بقضية جديرة بالإىتمام وىي قابمية

المحاسبي والتقارير المالية , وفعالية نظام الإتصال المحاسبي , ومردودىا عمي  جودة الإفصاح
 واق المال والشركة .أصحاب المصالح وأس

 البيئة من عممية وتوصيات نتائج تقديم إمكانية واقع من أىميتو البحث يستمد وعممياً 
, من شأنيا أن تساعد الجيات المنظمة وأسواق رأس المال عمي تنظيم قوانين  المصرية

صدارات الإفصاح والشفافية وحوكمة الشركات , بيدف تجنب زيادة طول وتعقيد التقرير ا لسنوي وا 
 فعالية بشأن بما يؤثر سمباً عمي منفعة المعمومات الواردة , ويزيد من المخاوف المستخدمين

والمستثمريين ومراقبي الحسابات أىمية  الاتصال. كما تقدم تمك الدراسة نتائج ىامة تبرز للإدارة
تجنب العديد من قيام الإدارة ببذل المزيد من الجيد لكتابة تقارير قصيرة سيمة القراءة والفيم ل

 الأثار السمبية المحتممة مثل زيادة تكاليف الوكالة وانخفاض الأداء المالي لمشركات .
بالعواقب ندرة البحوث التطبيقية فيما يتعمق عمي حد عممنا , ىو  البحث دوافع أىم من ولعل

نيا مصر )التي والأثار المحتممة من انخفاض قابمية التقرير السنوي لمقراءة في الدول النامية وم
, رغبة وأيضاً من دوافع البحث تعد تقاريرىا السنوية بمغة أخري بخلاف المغة الإنجميزية( . 

اتباع منيجية متكاممة , بإجراء تحميل  فيمسايرة البحوث الأجنبية ذات الصمة الباحثان في 
ف طرق قياس إختلاإدخال متغيرات أخري , أو منيا ; ما يتعمق بتأثير  وتحميلات أخريأساسي 
 , لمتغمب عمى نقص يكاد يكون متكررًا في غالبية البحوث المصرية في ىذا الشأن. المتغيرات

 البحث حدود -5
عمي دراسة واختبار العلاقة بين قابمية  البحث يقتصر نطاقوفقًا لأىداف البحث ومشكمتو ; 

المالي من جية أخري , وذلك  القوائم المالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة من جية , والأداء
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من خلال الإعتماد في قياس القابمية لمقراءة عمي مقياس طول أو حجم القوائم المالية السنوية 
قابمية ;  يخرج عن نطاقووالتي تشتمل عمي القوائم المالية والإيضاحات المتممة المرفقة. وبالتالي 

ل تقرير مجمس الإدارة( , والمقاييس أي أجزاء سردية أخري من التقرير السنوي لمقراءة ) مث
الأخري لقابمية التقرير السنوي لمقراءة والتي تركز عمي التعقيد والتي قد يصعب تطبيقيا عمي 
التقارير المالية التي يتم إصدارىا بمغة أخري بخلاف المغة الإنجميزية , وكذلك محددات قابمية 

والتحصين ة , والمسئولية الإجتماعية , آليات حوكمة الشرك)مثل; التقرير السنوي لمقراءة 
كما يخرج عن نطاق البحث الشركات غير المقيدة بالبورصة المصرية والمؤسسات . الإداري(
وأخيراً فإن قابمية نتائج البحث لمتعميم ستكون مشروطة بضوابط اختيار لطبيعتيا الخاصة.  المالية
 . الدراسة البحث وأدوات القياس المستخدمة لقياس متغيرات ةعين
 خطة البحث -6
 :كالتالى يستكمل سوف لحدوده, ووفقاً  ليدفو, وتحقيقاً  البحث مشكمة ضوء في
 ( قابمية التقرير السنوي لمقراءة.) المفيوم , والمقاييس , والدوافع(6-1)
 لمقراءة . السنوي التقرير ومردود قابمية ( محددات6-0)
 فرض لمالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة , واشتقاققابمية القوائم ا بين العلاقة تحميل (6-3)

 الأول. البحث
 فرض قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة والأداء المالي , واشتقاق بين العلاقة ( تحميل6-4)

 الثاني . البحث
 . )التحميل الأساسي والتحميلات الأخري(( منيجية البحث 6-5)
 ت ومجالات البحث المقترحة.نتائج البحث والتوصيا (6-6)
 (والدوافع,  والمقاييس,  المفيوم.) لمقراءة السنوي التقرير قابمية( 6-1)

القابمية لمقراءة أحد أبرز خصائص الإفصاح السردي الذي أصبح يشكل الجزء الأكبر من  تعد
 من المزيد, فإن  تعزيز الإفصاح المالىل ياً جوىر  اُ عنصر التقرير المالي السنوي , ورغم كونيا 

ولكنو عمي العكس قد يثير  (Salehi et al.,2020)أفضل. إفصاحًا دائمًا يعني لا الإفصاح
المعمومات الواردة بالتقارير المالية الكثير من الجدل حول قدرة المستخدمين عمي قراءة وفيم كل 

منفعية وفعالية , مما يؤثر سمباً عمي  نظرًا لاختلاف قدرتيم عمى استيعاب وتفسير تمك المعمومات
  (Ertugrul et al.,2017; Lo et al.,2017)نظام الإتصال داخل الشركة. 
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ونغمة وحجم المعمومات  تعقيد (1) ;ويوجد بعدان لجودة عممية الإتصال أو الإفصاح وىما
وفيم المعمومات  تفسير عمى ( قدرة المستخدم0, ) (لمقراءة القابمية)الواردة في التقرير السنوي 

. وفي ىذا الشأن ,  (Cheung and Lau, 2016)( لمفيم القابمية)دة في التقرير السنوي الوار 
 (Stone and Lodhia, 2019; Richards and van Staden, 2015) اتفق البعض

 عمي لمقراءة القابمية تعتمد حيث, لمجدل  مثيرة الفيم والقابمية لمقراءة القابمية بين العلاقة أن عمي
 الجممة كطول متغيرات عمى بالإعتماد لمرسالة النحوي التعقيد ص من خلال تحميلمدي تعقيد الن

عمي قدرة القارئ عمي التفاعل مع النص وتحديد  لمفيم تعتمد القابمية بينما, الكممات  وعدد
 وسماتو خبرتو مثل القارئ فيم عمى أخري تؤثر عوامل الإعتبار , وىي تأخذ في المعني السميم

 وصول مدى تحديد من يمكنان معاً  المفيومين أن إلا. الرسالة  بموضوع توومعرف الشخصية
  (0202, راشد. )المحاسبية التقارير فى المكتوبة الرسالة خلال من توصيمو المراد المحتوى
 التصرف حرية ليا الإدارة أن من رئيسي بشكل لمقراءة السنوي التقرير قابمية مشكمة وتنشأ

 الإفصاح عمميات فى المستخدمة الكممات وكذلك لمتقارير ,( المحتوى أو) التفاصيل درجة بشأن
 لإرباك إنتيازي إستراتيجي بشكل إستخداميا يمكن والتي معين , حدث أو عنصر لوصف السردي
 (Lim et al., 2018. ) المستخدمين إنتباه وتشتيت

 ;Hesarzadeh and Rajabalizadeh 2019)من ناحية أخري, اتفقت دراستا 
Ezat ,2019) المكتوبة لمرسائل المعرفية والمغوية السمات لتقييم واحدة عمي أن ىناك طريقة 

 السمات لمقراءة باستخدام المكتوبة أو قابمية الرسالة صعوبة المحتوى بيدف تحديد تحميل وىي
 التحميل( أ) المحتوى وىما ; لتحميل طريقتان الكممة. وتوجد وتعقيد الجممة طول مثل النحوية

 الأفكار وتحميل إستخراج خلال من نفسو الموضوع والذي يركز عمى ( (Thematicالموضوعي
 من محددة ومواقف واتجاىات معمومات عمى مكتوبة بيدف الحصول رسالة في المتأصمة
 التحميل بينما يركز (Syntactic) النحوي منيا , )ب( التحميل استنتاج إلى والتوصل النصوص
 في الصعوبة مكتوبة بيدف تحميل رسالة قراءة عند حدثت التي المعرفية الصعوبة عمى النحوي
والمقاطع . وأضاف  الكممة وطول الجممة طول مثل نحوية نصية ميزات باستخدام المكتوب النص

Ezat (2019)  أنو في البحث المحاسبي يتم التركيز عمي التحميل النحوي في تحديد درجة قابمية
 ومدى النص عمى يركز الذي ىو الأول ( المدخل1) ;مداخل 3ة من خلال التقارير المالية لمقراء

 خصائص عمى يركز الذي ىو الثاني المدخل( 0) , (الرسالة) النص قراءة سيولة أو صعوبة
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 المنيج ىو الثالث المدخل( 3)النص,  لصعوبة( الرسالة قارئ) المستخدم إدراك ومدى المستخدم
دراك النصية الجوانب - جانبينال كلا عمى يركز الذي المتكامل  .  المستخدم وا 

 بأنيا واسع نطاق والتعميم عمى النفس وعمم الإتصال مجالات لمقراءة في القابمية وتُعرَّف
(. وأشار (Lehavy et al.,2011الكتابة  المستمدة من أسموب الرسالة فيم سيولة

Richards and van Staden (2015) ما والذي يؤثر  المق قراءة صعوبة بأنيا مستوى
 Ezat 2019; Luo et al)عمي مستوي إثارة إىتمام القراء بالنص . وقد اتفق البعض 

عمي تعريفيا بأنيا المجموع الكمي لجميع العناصر داخل رسالة معينة التي تمكن القراء  (2018
بأنيا أحد  Ahmad and Maochun (2019)المثمى. وأضاف  بالسرعة وقراءتيا من فيميا

 المرسل يريد الذي الفعمي المعنى إنتزاع عمى القراء تساعد والتي رسالة لأي الرئيسية صائصالخ
 Cheung and Lau (2016) توصيمو . كما عرفيا البعض من منظور محاسبي , فمقد عرفيا

 من يتمكن مستخدمييا المحاسبية حتى الرسائل توصيل في أو نجاحو النص مدي صعوبة بأنيا
 (XU,2020 ; Hassan et al., 2019). كما اتفق البعض  تصادية رشيدةاق قرارات اتخاذ

مختمفة. بينما  بوسائل المالية الأسواق إلى توصيميا يتم التي المعمومات سيولة فيم عمي أنيا
 ;Ayuningtyas and Harymawan 2021)تبني التعريف الذي قدمو كل من 

Loughran and McDonald, 2014) خصائص مستخدم بالتركيز عمي  وجية نظر مختمفة
ذات المقدرة  وفيم المعمومات استيعاب عمى المستخدمين قدرة , حيث يرون بأنيا التقارير المالية

 .Value Relevanceالتقييمية 
ونعتقد أن معظم التعاريف السابقة لمقابمية لمقراءة ركزت بشكل رئيسي عمي أسموب الكتابة 

دون التطرق لمقارئ  فيماً  أقل أو أكثر المحتوى نفس ليجع وترابط النص , والذي يمكن أن
, ودون الوصول إلي تعريف شامل يمقي قبولًا عاماً بين  مستخدمى التقارير المالية لخصائص

 الباحثين في الفكر المحاسبي. 
عمى عدم إمكانية  لياانعكس عدم وجود تعريف محدد وبشأن قياس القابمية لمقراءة , فقد 

يمقي قبولًا عاماً في الفكر المحاسبي , ولكن اعتمد الباحثون في  د ومتفق عميووجود مقياس محد
ستخداميا للاستدلال عن مستوى سيولة أو صعوبة قياسيا عمي العديد من المقاييس التي يمكن إ

حيث  .المجالات التربوية والتعميمية الواردة في التقارير السنوية والمطورة في  قراءة النصوص
 ,.Rjiba et al., 2021; Ezat ,2019; Xu etal)جماع بين الباحثين يوجد شبو إ
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2019b ; Loughran and McDonald,2014)  عمي أن ىناك بعدين أو مدخمين لقياس
 كمية ( طول أو حجم أو0) ( تعقيد التقرير ,1القابمية لمقراءة في الفكر المحاسبي وىما )

في القياس عمي الأول عمي تعقيد التقرير , ويعتمد المالية. ويركز المدخل  التقارير في الإفصاح
المعقدة , وتعد من أبرز تمك المقاييس  طول الجممة , وعدد الكمماتعدة مؤشرات لمتعقيد منيا 

 ; (0219في ىذا الشأن )راشد ,
 : (Fog Index) )أ( مؤشر  

 الباحث دموق الذي لمقراءة , المالي الإفصاح لقياس قابمية يعد المقايس الأكثر شيوعاً 
Robert Gunning , مكونة فقرة لكل حسابو يتم والذى لمقراءة , القابمية لقياس بسيطة كدالة 

 :التالى النحو عمى كممة 122 حوالى من
FOG = (average word persentence + percent of complex words) ×0.4 

 عدد) الجممة سط طول( متو 1) مكونين وىما النص عمى تعقيد ويعتمد المؤشر لقياس درجة
ذات  المعقدة الكممات المعقدة )عدد الكممات ( النسبة المئوية لعدد0, ) (الجمل عدد/ الكممات

 شديد) 8 بين المؤشر قيمة وتتراوح.  122× (الكممات عدد إجماليثلاثة مقاطع أو أكثر /
 ;Bacha and Ajina, 2019)لمقراءة( ,  قابل غير) 18يساوي  أو من وأكبر( السيولة

Richards and van Staden,2015) 
 :  (Flesh Reading Ease))ب( مؤشر  

 مؤشر تقدير خلال من معين نص قراءة صعوبة أو سيولة لقياس مستوى استخدامو يمكن
 خلال من حسابو ويتم القارئ الذي يمكنو من قراءة النص , من المطموب التعميم لمستوى
 : الأتية المعادلة

Flesch score =206.8 – (1.015  × words per sentence) – (84.6 × 
syllables per word) 

 , فقرة لكل عدد الجمل)النص عمي عدة مؤشرات منيا  تعقيد ويعتمد المؤشر لقياس درجة
 بين المؤشر قيمة . وتتراوح (كممة , وعدد المقاطع الصوتية لكل والأحرف , جممة لكل والكممات

 (Lehavy et al. 2011). (السيولة شديد) 122حتي المستوي  (الصعوبة شديد)المستوي صفر 
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 :  Flesch–Kincaid grade-level score)ج( مؤشر 
 خلال المعادلة الأتية : من حسابو من المقياس السابق , ويتم المنقحة وىي النسخة

Kincaid score = (11.8 × syllables per word)   (0.39 × words per 
sentence) -15.59 

 لمقراءة( , فكمما قابمية أقل)  9 , و ( لمقراءة قابمية أعمي) صفر بين المؤشر قيمة وتتراوح
 ,.Lim et al)لمقراءة.  وقابمية سيولة أكثر النص أن عمى ذلك دل كمما المؤشر ناتج انخفض
2018) 

 :  LIX))د( مؤشر )
 بالإنجميزية , ويتم الناطقة غير البمدان في بخلاف المقاييس السابقة فيو أكثر شيوعاً وتطبيقاً 

 خلال المعادلة الأتية : من حسابو
LIX= 100(B/W) – (S/W)  

الكممات التي تتكون من سبعة  عدد ىو B ; حيث أن الكممة طول عمى أساسي بشكل ويعتمد
 طول إلى (B/W), ويشير  إجمالي عدد الجمل S ; إجمالي الكممات الواردة  W; أحرف فأكثر

 مستويات , المستوي إلى أربع المؤشر درجات تصنيف الجممة . ويتم إلي طول (S/W),  الكممة
 متوسط" 23 : 39 المستوي الثاني )يترواح بين بسيولة( , لمقراءة قابل "23)صفر :  الأول

الرابع   لمقراءة( , المستوي غير قابل 55:39 الثالث )يترواح بين لمقراءة( , المستوي القابمية
 (Boubaker etal., 2019 ; Ezat ,2019) غ الصعوبة(.بال 55 )أكبر من 
 : Bog index (BOG))ىـ( مؤشر 
 والكممات لممجيول , المبنية الأفعال)البسيطة  الإنجميزية المغة سمات عمى ىذا المؤشر يعتمد
كممة متوافقة  022222 خلال قائمة مكونة من من الكممات تعقيد , ويحدد (والقانونية المعقدة
 صفر بين ليا نقاط تعيين , حيث يتم SECمن  المقدم البسيط الإنجميزية المغة يبكت مع مع
معقدة مثل المقاييس السابقة , ويتم  المقاطع متعددة الكممات جميع أن افتراض من بدلاً  وأربعة ,

 حسابو كما يمي : 
 BOG index =Sentence BOG + Word BOG - Reading Ease  

 من خلال : Sentence BOGويتم حساب 
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 من خلال :  Word BOGويتم حساب 

 

 
 : Reading Easeويتم حساب 

 
 من الثالث المكون يقمل بينما , القراءة صعوبة من( 1) المعادلة في الأولان المكونان ويزيد
 قابمية أو أقل تعقيدًا أكثر مالية تقارير إلى المؤشر ليذا الأعمى القيم وتشير .القراءة صعوبة
 ,.Bradley and Sun, 2021 ; Rjiba et al., 2021; Blanco et al) لمقراءة.

2021 ; Noh, 2021) 
 

وعمي الرغم من أن تمك المقاييس قد لاقت قبولًا واسعاً في الفكر المحاسبي في قياس درجة 
قابمية التقرير السنوي لمقراءة , كونيا تمتاز بالبساطة وانخفاض تكمفة تطبيقيا , نتيجة إعتمادىا 

 تيديدات القارئ , مما يخفض أي قبل من مشاركة أي ي القياس عمي النص المكتوب دونف
 ,Ezat ,2019; Richards and van Staden) .ممكنًا تكرارىا ويجعل محتممة صلاحية
 ,.Bonsall et al)ولكنيا عمي الجانب الأخر , تعرضت لمكثير من الإنتقادات   (2015

2017; Ertugrul et al., 2017; Loughran and McDonald 2014)  ; من أبرزىا
, لا تميز بين الكممات ذات المقاطع المتعددة الممكن فيميا بسيولة في التقارير المالية  (1)

فمثلا )  والأخرى التي تتضمن نفس العدد من المقاطع ولكنيا أكثر تعقيدا ومن الصعب فيميا
ول الكممات , ويتم تصنيفيا عمى أنيا تعد من أط  Telecommunicationمثل الاتصالات ةكمم

 تركيزىا ( ينصب0( )0201)شرف ,. ( معقدة , بينما في الواقع يسيل عمى المستثمرين فيميا
تتجاىل عوامل , ولكن الكممة أو عمى قياس الجوانب النصية فقط مثل طول الجممة  أساسي بشكل
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لتصميم وتأثير الرسوم البيانية مواصفات التقرير من حيث الشكل وا) مثل  أخرى لا تقل أىمية
( قدرتيم عمى تفسير المعمومات الواردة بتمك التقاريرمستخدمييا و خبرات , وكذلك والجداول 
 تفسير يمكنيا لا وبالتالي , سنوات عديدة تتطور منذ ( لم4, ) (0202; راشد, 0219)السواح,
 في القراءة صعوبة ل رئيسي لتقييمبشك تطويرىا ( تم5نشأتيا , ) منذ المغة في الطبيعية التغيرات

( 6لمبالغين , ) القراءة لمواد خاص بشكل مناسبة ليست فيي وبالتالي , الأطفال التعميمية كتب
مع الدول المتقدمة التي تستخدم المغة الإنجميزية كمغة أولى عند إعداد  الصيغتتناسب معظم ىذه 

 .غات الأخري, ويصعب تطبيقيا عمي الم التقارير السنوية لمشركات
اعتمد في قياس مستوي القابمية وفي ضوء الإنتقادات السابقة , برز المدخل الثاني الذي 

, وذلك بدلالة عدد المالية  التقارير في الإفصاح أو كمية التقريرأو حجم لمقراءة عمي طول 
ائيا من منطمق أن الشركة إذا كانت تحاول إخفاء أد,  الكممات أو الصفحات أو حجم التقرير

تقوم بإخفائيا بطريقة , ولكن  ستخدام الكممات المعقدةأن تقوم بإفإنو من غير المرجح السييء 
 ,.Loughran & McDonald, 2014; Luo et al). أطول  تقارير أبسط من خلال إعداد

 De) مثل الموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات التقريروتعددت المقاييس في ىذا الشأن ,  (2018
Souza et al., 2019; Luo  et al.,2018)  والموغاريتم الطبيعي لعدد كممات التقرير ,

(De Souza et al., 2019;  Ahmad and Maochun, 2019) , والموغاريتم الطبيعي
والموغاريتم , (Loughran and McDonald, 2014)لحجم ممف التقرير السنوى بالميجابايت
, أو (Karim and Sayan, 2020 ; 0219اح, السو )الطبيعي لعدد الإيضاحات المتممة 

. (Abernathy, et. al., 2019)لعدد الكممات في الإيضاحات المتممة الموغاريتم الطبيعي 
أو  عدد كمماتووحجمو أو  ن زيادة كل من عدد صفحات التقريرأجميع تمك المقاييس وتفترض 

الكثير من التفاصيل غير  مل عمىتشتقريراً أطول ي ىي مؤشر عمي, المتممة عدد إيضاحاتو
 تخفض من قابميتو لمقراءة. الضرورية 

,  , ويمكن تكراره بسيولة لأخطاء القياس ةبأنو أقل تعقيداً , وأقل عرضويمتاز ىذا المدخل 
تماشي مع أي لغة تكتب بيا التقارير المالية كونو يأفضل من التحميل النصي علاوة عمي أنو 

 ,.De souza et al., 2019 ; Ertugrul et al).  المغاتسواء الانجميزية أو غيرىا من 
أو طول التقرير  الحجم مقياس إستخدام من  Bonsall et al. (2017)ولكن حذر (2017
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 بالنص مرتبط غير محتوى لإدراج يرجع قد التقارير حجم كبر كونو مقياس صاخب , حيث أن
  .الأساسي مثل الأشكال البيانية والرسومات والصور

 Dalwai etal., 2021; Hassan)أن دوافع القابمية لمقراءة , سعي بعض الباحثين وبش
etal., 2019)  إلي إبراز دوافع أو حوافز الإدارة لتخفيض قابمية التقارير المالية لمقراءة وتعقيدىا

( 1) ;من خلال زيادة الأفصاح السردي في ضوء العديد من النظريات المفسرة في ىذا الشأن 
نظرية الوكالة, فإن تعارض المصالح بين الأصيل الوكيل , يؤدي إلي زيادة مشاكل الوكالة فوفقا ل

 عن الافصاح والتي تنشأ بشكل رئيسي من عدم تماثل المعمومات , لذلك ترغب الإدارة في زيادة
 تماثل عدم من لمحد وذلك لمقراءة , قابمية وأكثر الفيم سيمة وجعميا المالية غير المعمومات

( بينما وفقا لنظرية الإشارة , فإن الشركات ذات الأداء الجيد تميل إلي إرسال 0عمومات. )الم
إشارات إيجابية من خلال زيادة قابمية تقاريرىا المالية لمقراءة , بينما تميل الشركات ذات الأداء 

ر صعوبة في كثأجعميا إلي إخفاء الأخبار السمبية من خلال زيادة تعقيد تقاريرىا المالية و  السيئ
الشرعية, تقوم الإدارة بتوفير تقارير مالية قابمة لمقراءة  ( وأخيراً في ضوء نظرية3. )القراءة

, أو  لإضفاء الشرعية عمى أنشطتيا لمحصول عمى إنطباع مجتمعي بأن الشركة مسئولة اجتماعياً 
وىو شرعيتيا في قراءتيا لكي تحافظ الشركة عمى صورتيا واكتساب ة كثر صعوبأ الافصاحجعل 

 الإنطباع.  إدارة أو المجتمعية التصورات ما يطمق عميو إدارة
 Arora and Chauhan)وفي ضوء تمك النظريات المفسرة, اتفق البعض 

2021 ;XU,2020 ; Boubaker etal., 2019 ;Lo et al., 2017)  عمي وجود
 ( التفسير1) ;ة وىما تفسيرين رئيسين لتعقيد أو إنخفاض قابمية التقارير المالية لمقراء

 يصعب بطبيعتيا السيئة القائم عمي فكرة أن الأخبار Ontological Explanation الأنطولوجي
 لمتعقيد نتيجة لمقراءة قابمية أقل أو معقدة تصبح المالية التقارير توصيميا , لذلك يفترض أن

 ير الانتيازي( التفس0) (Liu and Liu, 2021)لمشركة وأدائيا غير الجيد . التشغيمي
Opportunistic Explanation  والقائم عمي فرض التشويش أو التعتيم الإداري

Obfuscation Hypothesis المكتمل  غير الوحي والمستمدة من فرضيةIncomplete 
Revelation Hypothesis ( التي قدمياBloomfield (2008 الإدارة  والتي تفترض أن
  . السيئة الأخبار أو الضعيف الأداء لإخفاء المستثمريين كتقوم بإستخدام لغة معقدة لإربا
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 ,.De Souza et al., 2019; El-Sayed et al) ; 0201وأضاف البعض )عمي, 
 Impression الإنطباع تتجذر بشكل كبير في إدارة التشويش أن فرضية2020

Managementوطريقة ح عنياالمفص المعمومات بطريقة إنتيازية الإدارة تختار , وذلك عندما 
وتتمثل . قراراتيمأحكاميم و عمي إدراك المستخدمين وعمي  لمتأثير, عرضيا في التقرير السنوي

لمتشويش  ( التلاعب بصعوبة قراءة التقارير المالية1وىي; ) طرق 7إدارة الانطباع في  طرق
ستخدام بإ Rhetorical Manipulationالتلاعب البلاغي  (0) , لمشركة غير الجيدداء عمى الأ

 Thematic ( التلاعب الموضوعي3) , السيئة لاخبارعبارات مقنعة وذلك لإخفاء ا
Manipulation  (التلاعب البصري والييكمي 4), تأكيد عمى الاداء المالي الجيدلمVisual 

and Structural Manipulation تكرار بعض ل التلاعب في طريقة عرض المعموماتب
اختيار  من خلال( استخدام مقارنات الاداء, 5) , أكيد عمى الاداء الجيدالمعمومات الإيجابية لمت

( اختيار رقم الربح الذي يؤكد عمى تحقيق 6),  عرض الاداء الحالي بأفضل صورة ممكنةتمعايير 
 Attribution of Organizationalداء للإدارة ( إعزاء الأ7),  الشركة لأداء مالي جيد

Outcomes داء السيئ لمشركة , بينما يتم إرجاع الأ ع الأداء الجيد إلى الإدارة, وىنا يتم إرجا
  .إلى عوامل خارجية

لمقراءة , وعدم وجود مقياس  مقاييس القابمية تعددلى إ انوبناءًا عمى ما تقدم يخمص الباحث
يا منفعتيا ودلالت فجميعيا تعرض لمعديد من الإنتقادات بشأن يحظي بقبولًا عاماُ بين الباحثين ,

. ولكن في ظل أن المقاييس الخاصة بقياس درجة التعقيد مصممة في مجال الإفصاح المحاسبى
لمشركات ,  السنوية التقارير إعداد عند أولى كمغة الإنجميزية المغة تستخدم التي خصيصاً لمدول

 قابميةدرجة في قياس فإن الباحثان سوف يعتمدان في الدراسة التطبيقية عمي المدخل الثاني 
لأخطاء  ةقل عرضالأ, و  قل تعقيداً القائم  عمي حجم التقرير كونو الأ لمقراءة القوائم المالية السنوية

, علاوة عمي أنو يلائم البيئة المصرية التي تعتمد عمي المغة العربية في إعداد تقارير  القياس
 .شركاتيا

  لمقراءة السنوي التقرير ومردود قابمية محددات( 6-0)
ون إلي محاولة معرفة المحددات التي يمكن أن تزيد أو تخفض من دوافع أو سعي الباحث

لمقراءة , وكان أول تمك المحددات ىي الخصائص  قابمة وغير حوافز الإدارة لتقديم تقارير معقدة
دليلًا تجريبياً عمي أن  Xu et al. (2018)الإدارية والإدراكية والديموغرافية لممديرين , فمقد قدم 



 

 م                                                                                2222 كتوبرا                                                    المجلة العلمية للبحوث التجارية                                                   العــــــدد الرابع

 

 

 
811 

لمقراءة . وتوصل  التقرير السنوي قة إيجابية معنوية بين عمر المدير التنفيذي وقابميةىناك علا
Ginesti et al. (2018) مجالس إدارت الشركات الإيطالية تزيد من  في الإناث إلي أن مشاركة

إلي أن مديري الشركات  Chakrabarty et al. (2018)السنوي لمقراءة. وأشار  التقرير قابمية
لمقراءة . وأضاف  قابمية أقل إفصاحات كية الذين يحصمون عمي خيارات أسيم أعمي يقدمونالأمري

Seifzadeh et al. (2020) المديرين نظر قصر بين معنوية أن ىناك علاقة سمبية 
  .لمقراءة  التقرير المالي وقابمية الإدارية المفرطة وثقتيم ونرجسيتيم

ارة الأرباح وضعف أليات حوكمة الشركات , فمقد وكان ثاني تمك المحددات ىو ممارسات إد
 معقدة تقارير قد تقدم الشركات الدليل الرائد في ىذا الشأن , بأن Bloomfield (2008)قدم 
 .Ajina et alالأرباح , وىذا ما أيده تجريبياً  ممارسات إدارة إخفاء لمحاولة لمقراءة قابمة وغير

 بين إيجابية في البورصة الفرنسية , بأن ىناك علاقةبالتطبيق عمي الشركات المقيدة  (2016)
 .Lo et alالأرباح . وىو نفس ماخمص إليو  وقيام الإدارة بممارسات إدارة السنوي التقرير تعقيد

الإنتيازية من خلال الأنشطة  الأرباح بممارسات إدارة تقوم بأن الشركات الصينية التي (2017)
 سنوية مالية تقارير , قدمت السابق العام يق أو تجاوز أرباحبيدف تحق بالمستحقات أو الحقيقية
 Cheng et al. (2018)لمقراءة. وىو يتفق مع ماتوصل إليو  قابمة وطويمة لمغاية وغير معقدة

 بالتطبيق عمي Arora and Chauhan (2021)بالتطبيق عمي الشركات الصينية , و
بالتطبيق عمي الشركات الإيرانية , علاوة  Salehi etal. (2021)اليندية , وأخيراً  الشركات

 عمي تأثيرىا العلاقة بين رأس مال الفكري والقابمية لمقراءة. 
 إلي أدلة قوية Soepriyanto et al. (2021)عمي النقيض من ذلك , لم تتوصل دراسة 

. أما المحاسبية في الشركات الاندونسية  بالمخالفات التقرير السنوي لمقراءة قابمية تربط بين
دليلًا تجريبياً عمي أن زيادة جودة عممية  Luo et al. (2018)بالنسبة لحوكمة الشركات , قدم 

لمقراءة . وىو  السنوي التقرير المراجعة الخارجية وزيادة قوة ىيكل الرقابة الداخمية يزيد من قابمية
سوق العماني , بالتطبيق عمي شركات القطاع المالي في ال Dalwai et al. (2021b)ما أيده 

تزيد من قابمية  المراجعة( لجنة وحجم المشتتة )الممكية مثل الشركات حوكمة بأن تفعيل آليات
وجود علاقة عكسية )طردية( ( إلي 0219التقارير المالية لمقراءة . وفي مصر , خمص السواح )

تقرير المالي وطول )قابمية قراءة( الكأحد آليات حوكمة الشركات معنوية بين جودة المراجعة 
 . السنوي
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أما تبني المعايير الدولية كان ثالث أبرز تمك المحددات , حيث أنو بمجرد تبني معايير التقرير 
 Luo et al., 2018; Lo et) السنوية وتعقيد التقارير طول يزداد , (IFRS)المالي الدولي 
al., 2017)دراسة  . وتعدRichards and van Staden (2015) ة الرائدة التي ىي الدراس
 بل فحسب , أطول إفصاحات إلى يؤدي معايير التقرير المالي الدولي لم تبني أن عمى قدمت دليلاً 

 Hidayatullahوىو مادعمو لاحقاً  .تعقيدًا في الشركات النيوزلاندية أكثر إفصاح إلى أيضًا أدت
and Setyaningrum (2015)  عمي النقيض ولكن بالتطبيق عمي الشركات الأندونيسية. و

إلي أن تبني معايير التقرير المالي الدولي  Cheung and Lau (2016) من ذلك , توصل
(IFRS )أستراليا قد زاد من طول وحجم التقارير المالية بسبب زيادة عدد وحجم الإيضاحات  في

 لماليةا التقارير فإن , المتزايد طوليا من الرغم وعمى ذلك المتممة لمقوائم المالية , ولكن مع
بأن تبني  Sun etal. (2022)لمقراءة . وىو يتسق مع ما توصل إليو  قابمية أصبحت أكثر

معايير التقرير المالي الدولي في الشركات الصينية يؤدي إلي تقارير أطول ولكن أكثر قابمية 
 ( . GRIلمقراءة بالمقارنة مع تبني المبادرة العالمية لإعداد التقارير )

كة بمسئوليتيا الإجتماعية كمحدد لقابمية التقارير المالية لمقراءة , فمقد وبشأن وفاء الشر 
التي تفي  وجية النظر القائمة بأن الشركات Bacha and Ajina (2019)دعمت نتائج دراسة 

 اجتماعياً  مسؤولاً  سموكًا يعكس ىذا لأن لمقراءة قابمية أكثر توفر إفصاحات بمسئوليتيا الاجتماعية
بالتطبيق عمي  Nilipour et al. (2020قياً من الشركة . وىذا ما أيدتو دراسة )والتزام أخلا

 Ben‐Amar andتقارير الإستدامة لمشركات النيوزلاندية. بينما دعمت نتائج دراسة )
Belgacem (2018  وجية النظر القائمة بأن إنخراط المديرين في الوفاء بالمسئولية

 أصحاب تضميل لمحاولة ميلًا  أكثر داري , وبالتالي سيكونونترسيخ إ الإجتماعية ىي استراتيجية
المعقدة )إدارة الإنطباع( .  المالية الإفصاحات خلال من لمشركة الفعمي الأداء بشأن المصمحة

بالتطبيق عمي تقارير الإستدامة  Adhariani and du Toit (2020)وىو ما أيدتو دراسة  
اسات في ىذا الشأن لتشمل التقارير المتكاممة , حيث أجرى لمشركات الأندونسية. ولقد امتدت الدر 

Du Toit (2017) لمغة المعقدة الطبيعة التحميل في سياق جنوب إفريقيا , وخمص إلي أن 
 Stone andلمقراءة . بعد ذلك , قامت دراسة  قابميتيا تضعف المتكاممة التقارير في المستخدمة

Lodhia (2019) ياق دولي , وخمص أيضا إلي انخفاض قابمية بتوسيع التحميل ليشمل س
 .Raimo etal التقارير المتكاممة لمقراءة . وعمي النقيض من ذلك , خمصت دراسة 
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عمي المستوي الدولي , إلي زيادة قابمية التقارير المتكاممة لمقراءة , خاصة لمشركات (2021)
 الأكبر حجماً وذات نسبة الرفع المالي المرتفعة .

 ائص التشغيمية لمشركة وثقافة الدولة كمحددات لمقابمية لمقراءة , فإن الشركاتوبشأن الخص
 أن المرجح من وبالتالي , تقمباً  أكثر أعمال وذات نسبة الرفع المالي المرتفعة لدييا حجمًا الأكبر
. بينما أشارت (Ginesti et al., 2017; Kumar, 2014)تعقيدًا  أكثر سنوية تقارير تقدم

إلي أن ىناك علاقة سمبية معنوية بين تعقد إستراتيجية الشركة  Lim et al. (2018)دراسة 
أن ثقافة الدولة ىي أحد محددات   Kumar (2014)وقابمية التقارير المالية لمقراءة, وأضاف 

 تميل إلي السرية ثقافتيا تكون التي البمدان من قابمية التقارير المالية لمقراءة , حيث أن الشركات
معقدة ونبرة غامضة , كما  بإستخدام لغة المعمومات إخفاء ستحاول ل الشفافية بطبيعتيامقالب

 الترابط التي طبقت عمي الشركات الأمريكية بإستخدام مؤشر Noh (2021)دراسة خمصت 
عمي  لمشركة تؤثر cultural tightnes الأفق الثقافي ضيق حالة , أن مستوى الثقافي والتراخي

  السنوي لمقراءة.قابمية التقرير 
, نخمص إلي أن قابمية التقرير السنوي لمقراءة ىو دالة في العديد من وبناءًا عمى ما تقدم 

العوامل والتي تختمف من شركة إلي أخري أو من دولة إلي أخري , وأنو يمكن تفسير تعارض 
ف المقياس النتائج بشأن علاقة بعض المحددات مع مستوي القابمية لمقراءة , أما بسبب اختلا

المستخدم لقياس القابمية لمقراءة , أو اختلاف الجزء من التقرير السنوي الذي اىتمت الدراسة 
 باختبار قابميتو لمقراءة , أو اختلاف البيئة التي طبقت فييا الدراسة.

البحث بشأنيا في ميده. فبالنسبة  زال وبشأن مردود قابمية التقرير السنوي لمقراءة فما
 الإفصاح أن رائداً عمى تجريبيًا دليلًا  Rennekamp (2012) مي سوق المال, قدملمردودىا ع

المفصح  المعمومات عمى الاعتماد يمكنيم أنو المستثمرين اعتقاد من يقمل لمقراءة قابمية الأقل
 Loughran and McDonaldاللاحقة. وأضاف  وقراراتيم أحكاميم عمى يؤثر مما , عنيا

 مما يؤدي إلي حجم ارير المالية يؤخر من ردود أفعال المستخدمين ,التق تعقيد أن (2014)
ستجابات أقل تداول  إلى بالإضافة أنو Ertugrul et al. (2017) كما أشار. أبطأ سوق وا 
 المعموماتية لممخاطر مصدرًا السنوية التقارير في الغامضة المغة يكون أن يمكن , لمقراءة القابمية
 .  المالية المعمومات الواردة في التقارير فيم عمى مرينالمستث قدرة مع ويتداخل
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 اعتماد عمى تؤثر لمقراءة المالية الإفصاحات قابمية بأن Asay et al. (2017) وأضاف
وىو يتفق مع خمص . خارجية مصادر من عمييا الحصول تم التي المعمومات عمى المستثمرين

 تؤدي المنخفضة لمقراءة القابمية بأن Hesarzadeh and Rajabalizadeh (2019)إليو 
من مصادر أخرى  معمومات عن البحث احتمالية من المعمومات مما يزيد دقة انخفاض إلى

 كفاءة انخفاض , وبالتالي السوق فعل رد يؤخر المعمومات مما معالجة تكاليف ارتفاع وبالتالي
قارير السنوية يؤثر إلي أن زيادة تعقيد الت Boubaker et al. (2019) المعمومات. وتوصل
 أن عمي مصرياً  تجريبياً  دليلاً  El-Sayed et al. (2020) الأسيم . كما قدم سمباً عمي سيولة

 استخراج تكمفة ىو والمعقدة لمقراءة قابمية الأقل للإفصاحات الضعيف السوق فعل رد أسباب أحد
 المستثمرين خاصة) يينأفعال المستثمر  ردود عمى تؤثر أن يمكن والتي, ومعالجتيا  المعمومات
 (. المحترفين وغير الصغار

التي قدم من  Li (2008أما بالنسبة لمردودىا عمي مستوي الشركة , فمنذ الدراسة الرائدة )
 شفافية أقل إفصاحات طريق عن الضعيف أدائيا تحاول إخفاء الشركات خلاليا دليلًا عمي أن

تيار ىائل من البحوث المحاسبية في ىذا ىناك  المال , أصبح رأس عمي سوق تأثيرىا لتأخير
إلي أن انخفاض القابمية لمقراءة  Loughran and McDonald (2014)الشأن , حيث أشار 

أنيا تؤدي  Bonsall and Miller (2017)تؤدي إلي تقمب أكبر في عائد الأسيم . وأضاف 
السندات,  تصنيف وكالات تصنيف درجات في أعمى فضلا عن تباين أقل , إئتمانية تصنيفات

من عدم  بأنو يزيد Ertugrul et al (2017)بالديون. وأضاف  التمويل تكمفة وبالتالي ارتفاع
 أكثر قروض عقود يؤدي إلي معدلات فائدة أعمى عمى القروض وشروط مما تماثل المعمومات ,

لاحقاً المستقبل. وىو يتفق مع ما خمص إليو  في الأسيم أسعار لانييار أكبر ومخاطر صرامة
Kim et al (2019)  بأنو تزداد مخاطر إنييار أسعار الأسيم لمشركات التي تصدر تقارير
 منخفضة القابمية لمقراءة

إلي أن الشركات التي تصدر تقارير مالية أقل  Hasan and Habib (2020)كما توصل 
,  أعمى تمويمية قيود من قابمية لمقراءة تحتفظ بمستوي نقدية أعمي ) الحيازة النقدية( كونيا تعاني

 Xuكما تدفع توزيعات نقدية أقل , وتقوم بإعادة شراء أسيم أقل )أسيم خزينة( . بينما خمص 
etal. (2020) لمقراءة والحصول السنوي التقرير إلي أن ىناك علاقة إيجابية معنوية بين قابمية 

المصرفية التي ركز عمييا التجاري , بإعتباره البديل الأمثل لمقروض  الائتمان من المزيد عمى
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Ertugrul et al. (2017) وأضاف . Hsieh (2021) الإئتماني واجيت وكالات التصنيف أن
لمشركات التي تصبح أكثر تحفظًا في تحديد التصنيفات الائتمانية  لكيضغوطًا تنظيمية متزايدة 

. أخيراً , أطول( حجم تقاريرتقارير سنوية يصعب قراءتيا )أي لدييا مؤشر ضباب أعمى و تقدم 
يساعد مستخدمييا  السنوي لمقراءة التقرير إلي أن زيادة قابميةLiu and Liu (2021) توصل 

فييا . كما خمص  الواردة المعمومات شفرة في فيم وتفسير الاستحقاقات الشاذة وفك
PRATAMA et al (2019)  إلي انخفاض قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة ىو مؤشر

 زيادة ممارسات التجنب الضريبي داخل الشركة الأندونيسية. عمي
 ;Lehavyet al., 2011)أما بالنسبة لمردودىا عمي أصحاب المصالح , ركزت دراستي 

Loughran and McDonald, 2011) عمى لمقراءة السنوي التقرير قابمية عمي تأثير 
 خدمات يطالبون ي أن المستثمرينالماليين كأحد أىم وسطاء المعمومات , وخمصوا إل المحممين

تعقيدًا , ولكنيا عممية معقدة ومكمفة  أكثر تقارير مالية لدييا التي لمشركات أكبر من المحممين
مما ينعكس سمباً عمي دقة تنبؤاتيم ويزيد من تشتتيا . وعمي النقيض من ذلك , أضاف 

Aymen et al. (2018)  الة وعدم تماثل المعمومات القابمية لمقراءة تخفض من تكاليف الوكأن
 . ويزيد من تغطيتيم لمشركات بين المستثمرين , الأمر الذي يجذب المحممين الماليين

 Hesarzadeh and)بينما ركز البعض الأخر, عمي مراقبي الحسابات , فمقد خمص 
Bazrafshan (2018 المراجعة مخاطر من تقمل لمقراءة التقارير المالية إلي أن قابمية 

والبورصات.  المالية الأوراق لجنة من تعميق رسالة تمقي نظيمية والمقاسة من خلال احتمالالت
بالتطبيق عمي الشركات الأمريكية , إلي أن انخفاض  Abernathy et al. (2019) كما توصل

وزيادة أتعاب  , المراجعة تقرير في أطول قابمية الإيضاحات المتممة لمقراءة يؤدي إلي تأخر
 Kawada and Wangوزيادة إحتمال تمقي رأي معدل بشأن الاستمرارية. وأضاف  , المراجعة
أنو في السنة التالية لحصول الشركات الأمريكية عمي رأي معدل بشأن الإستمرارية  (2019)

التي طبقت عمي  Xu et al. (2019bتزداد قابمية تقريرىا السنوي لمقراءة . كما خمصت دراسة )
التي طبقت عمي الشركات الإيرانية ,  Salehi et al. (2020)ودراسة الشركات الصينية , 

التي طبقت عمي الشركات الأمريكية إلي نتائج مشابية  Blanco et al. (2021)ودراسة 
( إلي وجود تأثير 0201. وفي مصر, خمص طنطاوي ) Abernathy et al. (2019)لدراسة 

اءة عمي أتعاب مراقب الحسابات , ولكن عمي العكس إيجابي معنوي لقابمية التقارير المالية لمقر 
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من ذلك لايوجد ليا تأثير معنوي عمي تأخر تقرير مراقب الحسابات, وىو يتفق مع ما خمص إليو 
Wang et al. (2021)  بالتطبيق عمي الشركات الصينية , ولكنو ميز بين مراقب الحسابات

انخفاض قابمية التقارير ( بأن 0201المتخصص وغير المتخصص , ومع ما خمص إليو أحمد )
بالبورصة الي زيادة أتعاب المراجعة بالنسبة لمشركات غير المالية المقيدة يؤدي المالية لمقراءة 

 .المصرية
ونخمص مما سبق , إلي أن دراسة العواقب والأثار المحتممة لدرجة قابمية التقرير السنوي 

دىا عمي أصحاب المصالح ىو شكلًا من أشكال لمقراءة أو بعض الاجزاء السردية منو , ومردو 
التغذية العكسية التي تفيد المنظمين والمستثمريين في أسواق المال في تقييم فعالية متطمبات 
الإفصاح والشفافية , وىل سوف تزيد تمك المتطمبات من نفعية المعمومات الواردة بالتقرير أم تزيد 

 فيم .من تعقيده وتخفض من قابميتو لمقراءة وال
قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة  بين العلاقة ( تحميل6-3) 

 الأول.  البحث فرض واشتقاق
 ;Mendoza et al., 2021; Man, 2021; Ain et al., 2020)اتفق الباحثون 

Obeng et al., 2020; Jadiyappa et al., 2019; Allam, 2018; ElKelish, 
الوكالة والممارسات الإدارية  لمشاكل ىو السبب الرئيسي المعمومات تماثل ي أن عدمعم (2018

 الوكلاء وجيود كفاءة تقييم من( المقرضين أو المساىمين)يمنع الأصيل  الإنتيازية , لأنو
خلاصيا الإدارة , حيث أن صدق صحيح بشكل( المديرين)  أمر أدائيا ىو جوانب جميع شرح في وا 

 الإتصال . وتعد التقارير السنوية ىي قنوات(Ajina etal., 2016)ل كبير فيو بشك مشكوك
التي تسعي الإدارة من خلاليا إلي تخفيض عدم تماثل المعمومات , والتي توفر معمومات  الرئيسية

 Dalwai) الوكالة. تكاليف للإدارة وتخفيض الانتيازي تمكن مستخدمييا من الحد من السموك
etal., 2021a) ن الأمر لايقتصر فقط عمي توفير المعمومات النصية فقط بل يجب أن , ولك

 (Hassan etal., 2019) تكون قابمة لمقراءة وبالتالي قابمة لمفيم.
 ,.Dalwai etal., 2021a; Luo et al., 2018; Lo etal)واتفق العديد من الباحثين 

2017; Ajina etal., 2016) نخفاض قابمية التقارير التفسير الأبرز لتعقيد أو إ عمي أن
 obfuscation theory التشويش أو التعتيم الإداري المالية لمقراءة ىو المستمد من نظرية

 في إلي إخفاء الأخبار غير السارة المديرين معظم الوكالة, حيث يسعي نظرية والمشتقة من
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 سنوية إصدار تقارير خلال الأرباح من إدارة ممارسات مثل الانتيازي السنوي , أو السموك التقرير
أن ىذا يتفق أيضا مع  El-Sayed et al. (2020تعقيدًا أو غير قابمة لمقراءة . وأضاف ) أكثر

الإنطباع المشتق من نظرية الوكالة , حيث يمكن للإدارة إستخدام الإفصاح السردي  منظور إدارة
 Rjiba et)اتفق البعض الشركة . و  وقراراتيم تجاه أحكاميم وتعديل تشكيل المستخدمين لتضميل

al., 2021; Dalwai etal., 2021a; Luo et al., 2018; Aymen et al., 2018) 
عمي أن انخفاض درجة قابمية التقرير السنوي لمقراءة يزيد من مشاكل وتكاليف الوكالة من خلال 

غير المسيطرة  من قدرة الفئة لمقراءة قابمية الأقل السنوية ( تعوق التقارير1) ;قناتين محتممتين 
 سموكيات عمى الفعال الإشراف عمى قدراتيم تقميل وبالتالي ومعالجة المعمومات عمي إستخراج

من  لمقراءة قابمية الأقل السنوية ( تخفض التقارير0) الإدارة أو الأغمبية , من حقوقيم مصادرة
 الوكالة. من مشاكل وتكاليف ضغوط السوق عمي المطمعين وبالتالي تفاقم

العديد من الباحثين إلي اختبار العلاقة بين قابمية التقارير المالية لمقراءة وتكاليف  وسعي
 التقرير العلاقة بين قابمية Luo et al. (2018الوكالة بشكل مباشر , حيث اختبرت دراسة )

 الأسيم من مشاىدة سنوية 19001 , وذلك بإستخدام عينة من الوكالة لمقراءة وتكاليف السنوي
.  0215 عام إلى 0221 لمفترة من Chinese A-share listed في المدرجة ةالصيني

وخمصت إلي وجود علاقة عكسية بين قابمية التقرير السنوي لمقراءة وتكاليف الوكالة , حيث أن 
 تماثل عدم وتقميل الافصاح شفافية تحسين عمي تساعد قد لمقراءة قابمية الأكثر السنوية التقارير

 بشكل الشركة أداء تقييم من يمكنيم مما , الخارجيين المصمحة أصحاب يواجو الذي المعمومات
 كفاءة , وتزيد قوة تمك العلاقة مع أكثر بشكل المطمعة للإدارة الانتيازي السموك ومراقبة دقة أكثر
 Ahmad بينما اختبرت دراسة .الداخمية ىيكل الرقابة وجودة , الأعمى المراجعة الخارجية جودة

and Maochun (2019) بإستخدام الوكالة , تكاليف عمي لمقراءة السنوي التقرير قابمية أثر 
 الشركات وتوصمت إلي أن (.0217-0228)باكستناية خلال الفترة  مالية غير شركة 01 بيانات
 بين بالصراع تتعمق منخفضة مشاكل تواجو لمقراءة قابمية أكثر السنوي تقريرىا يكون التي

  .الوكالة تكمفة من يخفض القابمية لمقراءة مما من جودة المراجعة رة , وتزيدوالإدا المساىمين
 السنوي التقرير قابمية بين إلي اختبار العلاقة Hassan etal. (2019)بينما سعت دراسة 

 في مشاىدة سنوية لمشركات المدرجة 106لمقراءة وتكاليف الوكالة  بالإعتماد عمي عينة من 
لمقراءة وتكاليف  السنوي التقرير قابمية معنوية بين سمبية ي وجود علاقةقطر. وخمصت إل بورصة
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 عمى والحصول صورىا لتحسين معينة إفصاح استراتيجيات الشركات الوكالة , حيث تستخدم
 Dalwai etal. (2021a)الإنطباع . كما اىتمت دراسة  إدارة إستراتيجيات خلال من الشرعية

 المدرجة في الشركات الوكالة ابمية التقرير السنوي لمقراءة وتكاليفق بين بدراسة واختبار العلاقة
 لشركات مشاىدة سنوية 152 من عينة عمان , وذلك باستخدام سمطنة في المالي القطاع في

. 0218 إلى 0214 من الفترة خلال المالية للأوراق مسقط سوق في المدرجة المالي القطاع
لا ترتبط بعلاقة معنوية مع  لمقراءة السنوي التقرير بميةقا وعمي عكس المتوقع , خمصت إلي أن

قابمية تقاريرىا المالية لمقراءة أكثر صعوبة  تجعل المالي القطاع شركات الوكالة , حيث أن تكاليف
عمي النقيض من ذلك , خمصت . كافية  عائدات تدر لا التي الأصول في الاستثمار عمى لمتعتيم

عمي الشركات المصرية بوجود تأثير سمبي ومعنوي لمقابمية ( بالتطبيق 0201دراسة عمي )
 لمقراءة عمى تكمفة الوكالة .

من ناحية أخري, سعي البعض إلي اختبار تمك العلاقة بين قابمية التقارير المالية لمقراءة 
وتكاليف الوكالة بشكل غير مباشر , من خلال اختبار مردود انخفاض القابمية لمقراءة عمي 

 الميتمين) والمقرضين( الممكية حقوق بتكمفة الميتمين)صالح وخاصة المستثمرين أصحاب الم
وتخفيض  المخاطر تقميل . حيث أن زيادة قابمية التقارير المالية لمقراءة يساعد عمي(الدين بتكمفة
وعدم تماثل المعمومات وبالتالي انخفاض معدل العائد المطموب من المستثمريين  التأكد عدم

المال )بالأسيم , الديون( , كمؤشر عمي  رأس تكمفة انخفاض إلى بدوره يؤدي , مما والمقرضين
 .Bonsall and Miller 2017; Ertugrul et al)انخفاض تكاليف الوكالة. فمقد اتفق 

 لتصنيفات تخضع لمقراءة قابمية أقل سنوية تقارير تصدر التي الشركات عمي أن  (2017
ديون أعمي. كما اتفق  وتكاليف صرامة, أكثر وضقر  عقود وشروط أقل, ائتمانية

Rennekamp,2012) (Asay et al.,2017;  أقل قابمية لمقراءةتوفير معمومات عمي أن   ,
, وطمب المزيد من المعمومات من  لبحث عن مصادر خارجية لممعموماتيدفع المستثمرون إلي ا

 , ويزيد من تكمفة رأس المال.  ي, وتكمفة أعم , مما يستغرق وقت أكبر المحمميين الماليين
 إلي عدم وجود علاقة معنوية بين Ezat (2019عمي النقيض من ذلك , توصمت دراسة )

في ( CoC) المال رأس لمقراءة( وتكمفة الإدارة مجمس تقرير بقابمية )مقاسة الإفصاح جودة
 صبح ىناكأ , الأرباح كمتغير معدل إدخال جودة . ولكن بعد EGX 100 الشركات المصرية

من خلال التأثير التفاعمي. بينما  (CoC) المال رأس لمقراءة وتكمفة القابمية بين كبير ارتباط
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إلي وجود علاقة إيجابية بين  Ayuningtyas and Harymawan (2021)خمصت دراسة 
النغمة السمبية وانخفاض القابمية لمقراءة لمناقشات وتحميلات مجمس الإدارة وتكمفة الدين في 

أن العلاقة بين قابمية  Hoffmann and Kleimeier (2021)وأضاف  .لشركات الأندونيسيةا
التقرير السنوي لمقراءة وتكمفة الديون تكون أقوي في الشركات المبتكرة والتي تواجو مخاطر أعمي 

 وتقمب , المؤكدة غير والتطوير البحث في الاستثمار ومكاسب , المحتمل الابتكار فشل مثل )
إلي أنو يتم تغيير تصنيف  Bradley and Sun (2021)النقدي(. وأخيراً , أشار  فقالتد

 السندات لمشركات الامريكية نتيجة انخفاض قابمية التقارير المالية لمقراءة . 
 .Rjiba et alدراسة )وبخلاف الدراسات السابقة التي ركزت عمي تكمفة الديون , اىتمت 

 انخفاض )الأسيم( في الشركات الأمريكية . وخمصت إلي أن بتكمفة التمويل بالممكية 2021)
بالممكية . حيث تعاني  التمويل تكمفة معنوي عمى سمبي تأثير ليا لمقراءة قابمية التقرير السنوي

 ارتفاع من( قراءتيا ويصعب أطول أي) تعقيدًا أكثر سنوية تقارير عن تفصح التي الشركات
 لو وىذا أعمى مخاطر علاوة إلى المستثمرون يحتاج اليوبالت المعمومات, تماثل عدم مستوي
 أو سمبية أكثر الإفصاح لغة تكون عندما أكبر ويكون بالممكية , التمويل تكمفة عمى سمبي تأثير
وجود تأثير معنوي لدرجة قابمية ( ي0201وىو يتفق مع ماخمص إليو شرف ) .غموضًا أكثر

في الشركات ) بالديون أو بأموال الممكية( ة التمويل القوائم المالية السنوية لمقراءة عمي تكمف
 . المقيدة بالبورصة المصرية

اختلاف مجال تطبيق تمك ويعتقد الباحثان من خلال تحميل وتقييم تمك الدراسات السابقة , 
 تيحيث اىتمت دراس وتعدد وتنوع البيئات والفترات الزمنية التي أجريت فييا ; الدراسات

(Hoffmann and Kleimeier, 2021; Rjiba et al., 2021)  ,في بالشركات الأمريكية
 Ezat (2019الصينية , وركزت دراسة )لشركات عمي ا Luo et al (2018حين طبقت دراسة )

عمي الشركات  Ahmad and Maochun (2019)عمي الشركات المصرية , ودراسة 
لقطرية , دراسة عمي الشركات ا Hassan etal. (2019)الباكستانية , ودراسة 

Ayuningtyas and Harymawan (2021)  عمي الشركات الأندونسية , ودراسةDalwai 
etal. (2021a)  عمي الشركات العمانية. من ناحية أخري , ركزت غالبية الدراسات السابقة عمي

التي اىتمت بالشركات المالية.  Dalwai etal. (2021a)الشركات غير المالية ماعدا دراسة 
وة عمي ان ىناك اختلاف بين الدراسات السابقة بشأن مقياس القابمية لمقراءة والجزء من علا 
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الافصاح السردي المراد قياس قابميتو لمقراءة ; فالكثير من الدراسات ركز عمي قابمية التقرير 
,  (Dalwai etal., 2021a; Hassan etal., 2019)السنوي لمقراءة ككل عمي غرار 

 Ayuningtyas and)قابمية مناقشات وتحميلات مجمس الإدارة  والبعض ركز عمي
Harymawan 2021; Ezat ,2019) ( كما أن 0201, أو القوائم المالية السنوية شرف .)

الدراسات السابقة اختمفت حول المقياس المستخدم فغالبيتيا ركز عمي مقاييس التعقيد المختمفة 
والبعض الأخر اىتم بمقاييس طول أو  ,(FOG and FLESCH and KINCAID)عمي غرار 

 ( .Luo et al., 2018;0201حجم التقرير السنوي عمي غرار ) شرف ,
ونؤيد نتائج الدراسات السابقة , بأن ىناك علاقة معنوية سمبية بين القابمية لمقراءة وتكاليف 

ائم , حيث أن انخفاض قابمية القو  (Hassan etal., 2019; Luo et al., 2018)الوكالة 
يزيد من عدم تماثل المعمومات المالية السنوية لمقراءة نتيجة زيادة طوليا أو حجميا أو تعقيدىا , 

الفيم والإستيعاب , بما يزيد من مشاكل وتكاليف الوكالة نتيجة عمى المستخدمين  ويعوق من قدرة
ارية الإنتيازية , إنخفاض قدرتيم عمي متابعة ومراقبة سموكيات الإدارة والحد من الممارسات الإد

 : كالتالي الأول لمبحث الفرض إشتقاق وفي ضؤء ما سبق يمكن
H1 : تؤثر درجة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة سمباً ومعنوياً عمى تكمفة الوكالة في

 الشركات المقيدة بالبورصة المصرية.
ءة والأداء القوائم المالية السنوية لمقراقابمية  بين العلاقة ( تحميل6-4)

  .الثاني البحث فرض اشتقاقالمالي و 
أسموب كتابة التقرير المالي وترابطو وقابميتو يوجد إتفاق سائد بين معظم الباحثين عمي أن 

لمقراءة مؤشراً رئيسياً لجودة الإفصاح, ويمكن للإدارة إما أن تفصح عن معمومات سيمة وقابمة 
, أو التعتيم رسال إشارات إيجابية لأصحاب المصالح أو إ الجيدالمالي لمقراءة لإبراز أدائيا 

وتقديم تفسيرات سببية لضعف الأداء )الأخبار السمبية(  لإخفاء الأداء الضعيف الإداري والتشويش
 ;Seifzadeh et al., 2020 Souza; et al., 2019; 0201. ) شرف,لطمأنة المستثمرين

Hassan et al., 2019) عتقاد بأن العلاقة بين قابمية التقارير . ويميل الكثيرون إلي الا
 المالية لمقراءة والأداء المالي في الإتجاىين )ثنائية الإتجاه( .

 ,.Seifzadeh et al., 2020;Souza et al)لذلك اىتمت بعض الدراسات بالإتجاه الأول 
2019; Hassan et al., 2019; ; Lim et al, 2018; Asay et al., 2018)  وىو
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 الشركات إلي أن Li (2008), حيث أشار  أثير أداء الشركة الحالي عمى القابمية لمقراءةت اختبار
كما أضاف  .قراءتيا يسيل سنوية تقارير تعرض الربحية من عال   بمستوى تتمتع التي

Bloomfield (2008) أداء يكون عندما السنوية تقاريرىم تعقيد إلى يميمون المديرين أن 
 Abu Bakar and Ameerيدف إخفاء الأخبار السمبية . وتوصل وذلك ب ضعيفًا الشركة

 عمدًا والنمو , تختار والسيولة الربحية حيث من الضعيف الأداء ذات الشركات إلي أن (2011)
التعتيم  فرضية بما يدعم (CSR) ومعقدة للافصاح في تقريرىا لممسئولية الاجتماعية صعبة لغة

ظيار غير الإ يةمع فرضتتسق فرضية التعتيم الإداري أن  إليKumar (2014) الإداري. وأشار 
 تقميل لممديرين أنو يمكن والذي ينص عمى incomplete revelation hypothesisالكامل 
 تقارير كتابة خلال تكمفة من أكثر تحميميا ومعالجتيا بجعل السيئة للأخبار السوق استجابة
ومن ثم انعكاسيا وجمل معقدة ,  ضرورية رغي كبيرة كممات عمى تحتوي لمغاية طويمة سنوية

 .  المستثمرينوقرارات  حكامأبشكل غير صحيح عمى 
إلي اختبار العلاقة بين الاداء المالي  EDT etal. (2018)في نفس السياق , سعت دراسة 

 خلال الفترة إندونيسيا بورصة في مدرجة من الشركات لعينة وقابمية التقرير السنوي لمقراءة
, وتوصمت إلي أن ىناك علاقة إيجابية معنوية بين قابمية تقارير الإدارة  0217 ىإل 0213

 لمقراءة ومعدل العائد عمي المبيعات , حيث تسعي الإدارة إلي تفسير أسباب زيادة الاداء بجمل
 De Souzaمقنعة لأنو مؤشر ىام عمي قدرة الشركة عمي تحقيق أىدافيا. بينما قامت دراسة 

etal. (2019)  باختبار العلاقة بين قابمية التقرير السنوي لمقراءة والأداء المالي لعينة من
, وخمصت  0216 إلى 0212 مشاىدة سنوية لمشركات البرازيمية خلال الفترة من 1097

 إخفاء أجل من السردية المحاسبية الإفصاحات إلى تعقيدًا عمدًا يضيفون الدراسة إلي المديرين
 تفسيرين الدراسة الإداري. وقدمت التعتيم داء بما يتوافق مع فرضيةالا ضعف حول المعمومات
 من مزيد لتقديم ميلًا  أكثر المديرين تجعل الخسائر ( أن1وىما ) الإداري التعتيم لفرضية إضافيين
 ( أن التحفظ المحاسبي يفرض ضرورة شرح0السمبية , ) النتائج توضيح أجل من التفسيرات
  .الشركة لحالة المستقبمي التحميل لتمكين لالتفصي من بمزيد الخسائر

 عمى المالي لمشركة الأداء إلي اختبار تأثير Gu and Dodoo (2020)كما ىدفت دراسة 
 من الفترة خلال غانا بورصة في مدرجة شركة 15 لمقراءة , لعينة من السنوي قابمية التقرير

 ين الاداء المالي وقابمية التقرير. وخمصت إلي ىناك علاقة إيجابية معنوية ب 0217 إلى 0228
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أنو عمي  Dalwai etal. (2021)لمقراءة. عمي النقيض من ذلك , خمصت دراسة  السنوي
عكس المتوقع وفقا لفرضية التشويش أو التعتيم الإداري, قد تنخفض قابمية التقارير المالية 

ائد عمي الأصول نتيجة رغبة لمقراءة في ظل تحسن الأداء المالي مقاساً من خلال ارتفاع معدل الع
الإدارة في التوسع في الإفصاح لإرسال إشارة إيجابية عن الشركة مما يزيد من حجم وتعقيد 

التي  Dalwai etal. (2021)التقرير السنوي في الشركات المالية العمانية . وعمي غرار دراسة 
بالقطاع   Jayasree and Shette (2021)ركزت عمي الشركات المالية , اىتمت دراسة

 MDلمقراءة  مناقشات وتحميلات الإدارةقابمية عمي أداء الشركة  المصرفي, من خلال اختبار تأثير
& A  0217-0213, بإستخدام عينة من البنوك اليندية خلال الفترة من لمشركات المصرفية  ,

بمة التقارير المالية المالي وبين قا الأداءوخمصت الدراسة إلي أن ىناك علاقة إيجابية معنوية بين 
لمتستر عمى أسباب الأداء  لمبنوك لمقراءة , ولكن لاتزال تمك التقارير في البنوك غير قابمة لمقراءة

 . غير الكامل صاحتماشياً مع الطبيعة الغامضة لمبنوك والإف الضعيف
الشركة  بينما اىتمت بعض الدراسات بالإتجاه الثاني , وىو تأثير القابمية لمقراءة عمي أداء

 Hwang and Kim (2017)الحالي أو المستقبمي وىو الذي يتسم بالندرة الشديدة , فمقد قدم 
 السوق في الشركة أداء من يخفض انخفاض قابمية التقارير المالية لمقراءة أن تجريبياً عمى دليلاً 
,  تتناقص الشركات عنيا التي تفصح المعمومات عمى المستثمرون يضعيا التي الثقة لأن

إلي  Hassan etal. (2019)وربحيتيا. كما سعت دراسة  الشركة لقيمة ضررًا تسبب وبالتالي
 في المالي لعينة من الشركات المدرجة لمقراءة والأداء السنوي التقرير قابمية بين اختبار العلاقة

 حيةلمقراءة ورب السنوية التقارير قابمية بين إيجابية قطر, وتوصمت إلي وجود علاقة بورصة
بما يتفق مع فرضية التشويش الإداري . وىو يتفق مع ما  (الأصول عمى بالعائد المقاسة) الشركة

تقوم الشركات بإعداد  , الإشارات لنظرية ( أنو وفقًا(Seifzadeh et al. 2020خمصت إليو 
بغرض تخفيض تكاليف تقارير مالية قابمة لمقراءة بيدف إرسال إشارات إيجابية لممستخدمين 

بما ينعكس إيجاباً عمي أدائيا الحالي  عالجة المعمومات ولتمييز أنفسيم عن غيرىم من الشركاتم
بأنو يرتبط  Semenenko and Yoo (2020)والمستقبمي. وكذلك ما توصمت إلي دراسة 

تقييم أصحاب المصالح لقيمة الشركة إرتباطاً وثيقاً بقابمية التقارير المالية لمقراءة مقاسة بحجم 
الشركة,  قيمة تخفيض التقرير السنوي إلى طول في الزيادة قرير , وخمصت إلي أنو تؤديالت

 المستقبمية. بعبارة أخري, قد يعاقب المستثمرون والربحية النمو آفاق كونيا مؤشر عمي ضعف
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 وتكاليف , المعمومات تماثل وعدم , المعمومات معالجة تكمفة ارتفاع عمى الشركات الخارجيون
دليلًا عمي ان نغمة الأفصاح في التقرير  Tran et al. (2021)وأخيرا قدمت دراسة  .الوكالة 

 . السنوي وقابميتو لمقراءة تساعد عمي التنبؤ بأداء الشركة المستقبمي 
اختلاف مجال تطبيق تمك ونخمص من خلال تحميل وتقييم تمك الدراسات السابقة , إلي 

 Asay تيحيث اىتمت دراس ت الزمنية التي أجريت فييا ;وتعدد وتنوع البيئات والفترا الدراسات
et al. (2018) ودراسة ,  بالشركات الأمريكيةEDT etal. (2018)  , بالشركات الأندونسية

 Seifzadeh etبالشركات القطرية , في حين طبقت دراسة  Hassan etal. (2019)ودراسة 
al. (2020) الإيرانية , ودراسة  لشركاتعمي اGu and Dodoo (2020)  عمي الشركات

عمي الشركات العمانية . من ناحية أخري , ركزت  Dalwai etal. (2021a)الغانية , ودراسة 
 ,Jayasree and Shette)غالبية الدراسات السابقة عمي الشركات غير المالية ماعدا دراستي 

2021; Dalwai etal., 2021)  ان ىناك اختلاف التي اىتمت بالشركات المالية. علاوة عمي
بين الدراسات السابقة بشأن مقياس القابمية لمقراءة والجزء من الافصاح السردي المراد قياس 
قابميتو لمقراءة ; فالكثير من الدراسات ركز عمي قابمية التقرير السنوي لمقراءة ككل عمي غرار 

(Dalwai etal., 2021a; Hassan etal., 2019)  مناقشات , والبعض ركز عمي قابمية
, أو القوائم المالية السنوية  (Jayasree and Shette, 2021)وتحميلات مجمس الإدارة 

(. كما أن الدراسات السابقة اختمفت حول المقياس المستخدم فغالبيتيا ركز عمي 0201)عمي ,
, والبعض  and (FLESCH) and (KINCAID) (FOG)مقاييس التعقيد المختمفة عمي غرار 

 ,Semenenko and Yoo)بمقاييس طول أو حجم التقرير السنوي عمي غرار الأخر اىتم 
. كما أن غالبية الدراسات ركزت عمي الإتجاه الأول وىو أن الأداء المالي يؤثر عمي (2020

 قابمية التقرير السنوي لمقراءة  .
ندرة الشديدة ونؤيد نتائج الدراسات السابقة , ونسعي إلي اختبار الإتجاه الثاني والذي يتسم بال

عمي حد عممنا , وىو أن ىناك علاقة إيجابية بين قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة و الأداء 
المالي , حيث يعاقب اصحاب المصالح الشركة عمي تعقيد تقاريرىا المالية مما ينعكس سمباً عمي 

 : كالتالي اني لمبحثالث الفرض إشتقاق أدائيا الحالي والمستقبمي . وفي ضؤء ما سبق يمكن
H2 : تؤثر قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة إيجاباً ومعنوياً عمى الأداء المالي لمشركات

 المقيدة بالبورصة المصرية.
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في ظل التحميل الأساسي والتحميلات الأخري بالشكل يظير نموذج البحث في ضوء ما سبق , 
 الأتي :

 (: نموذج البحث 1شكل رقم )
 

 
 
 
 
 
 
 
  

 

 

 

 

 (ان)المصدر: إعداد الباحث

 (الأخري والتحميلات الأساسي التحميلمنيجية البحث ) (6-5) 

 سبيل وفي. فروضو  لإختبار تمييداً  البحث منيجية عرض البحث من الجزئية ىذه تستيدف 
 وأدوات وعينة الدراسة , ومجتمع, الدراسة  أىداف من ; كل سنعرض اليدف ىذا تحقيق

جراءات  والنماذج الإحصائية والأساليب الدراسة , وقياس متغيرات وتوصيف, الدراسة  وا 

H2 

H1 

تركز , الرفع المالي , )حجم الشركةالمتغيرات الرقابية 
 ( الممكية , حجم منشأة المراجعة

  الأول لمتغير التابعا

  تكاليف الوكالة
 المتغير المستقل
قابمية القوائم 
المالية السنوية 

 لمقراءة
 

  الثاني لمتغير التابعا

  الاداء المالي
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فرضي البحث في ظل التحميل الأساسي  اختبار ونتائج لإختبار فروض الدراسة , المستخدمة
 , وذلك عمي النحو التالي: والتحميلات الأخري

 الدراسة  أىداف (6-5-1) 
البحث , لتحديد ما إذا كان درجة أو مستوي  , إختبار فرضي التطبيقية الدراسة تستيدف

في الشركات المقيدة بالبورصة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة تؤثر عمي تكاليف الوكالة 
 ,.Dalwai etal., 2021; Hassan etal., 2019 ;Luo et al)قياساً عمي المصرية 
قياساً عمي البورصة المصرية  في الشركات المقيدة ب, وكذلك عمي الأداء المالي  (2018

(Dalwai etal., 2021; Seifzadeh et al., 2020; EDT etal., 2018; Hassan 
etal., 2019) لمتحقق من  إستخدام العديد من المقاييس البديمة لمتغيرات الدراسة عمي , علاوة

 .اختبار فرضي البحث  و متانة نتائجأمدي قوة 

  الدراسة وعينة مجتمع (6-5-0)
 البورصةغير المالية المقيدة والمتداول أسيميا في  الشركات كل من الدراسة مجتمع يتكون 

 Seifzadeh et)قياساً عمي  (3) (0202( حتى عام )0216خلال الفترة من عام ) ةالمصري
al., 2020; Hassan etal., 2019 ; Ezat, 2019;Luo et al., 2018)  وتعد عينة .

ستبعاد جميع الشركات المالية إحيث عند اختيار الشركات بالعينة تم  الدراسة ىي عينة تحكمية
 (Seifzadeh et al., 2020; Hassan etal., 2019 ; Ezat , 2019)قياسًا عمى 

( التي ركزت عمي Dalwai etal., 2021لطبيعتيا الخاصة , وذلك عمي النقيض من دراسة )
الي عدد المشاىدات )مجتمع الدراسة( إجم (1-6) الشركات المالية . ويوضح الجدول رقم

 لمشركات المقيدة في البورصة المصرية خلال فترة الدراسة :
 
 
 

                                                 
حتااي لايااتم ، 6195لساانة  المصاارية المحاساابية المعااايير نسااخةي معااايير التقرياار المااالي الاادولي ماان خاالال إصاادار تقااع فتاارة الدراسااة كاممااة بعااد تبناا (3)

 Cheung and)اختبار أثر ىذا التبني عمي قابمياة القاوائم المالياة السانوية لمقاراءة أو العلاقاات محال الدراساة ،  فاي ظال الجادل القاائم  ، فاالبع  
Lau, 2016; Richards and van Staden, 2015)  السنوية التقارير وتعقيد طول يزداد ،معايير التقرير المالي الدولي  تبني بمجرد أنويعتقد 

 أنو رغم زيادة حجم التقارير بعد التبني ولكنيا أكثر قابمية لمقراءة. Sun et al., 2022) عمي النقي  من ذلك، يعتقد. لمقراءة تياقابمي وتنخف 
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 مجتمع الدراسة ( 6-1جدول رقم )
 الإجمالي 0202 0219 0218 0217 0216 بيان

 695 698 661 666 666 إجمالي الشركات المقيدة
 (47) (48) (48) (47) (46) الشركات المالية-

 861 168 172 170 175 176 غير المالية الشركات
 

  بإستخدام المعادلة الأتية : Thompsonلنموذج  الباحث بتحديد حجم العينة وفقاً  وقام
  

  (   )

(   ) (
  
  )   

(   )
 

 حيث : 
n  حجم العينة : 

N  ( مشاىدة861: حجم المجتمع , إجمالي عدد المشاىدات خلال الخمس سنوات ) 
²z  (1 ,96% )95: مربع الدرجة المعيارية عند مستوي الثقة 
²d ( 2 ,25: مربع معدل الخطأ) 
P ( 52: الإحتمالية أو النسبة المتبقية)% 

وفقا لممعادلة  مشاىدة سنوية 066 العينة المقبول لإجراء الدراسة لحجم ويبمغ الحد الأدني
 تتوافر أن( 1) التالية ; لمضوابط قًاالتحكمية وف الدراسة عينة الباحث اختار السابقة , وقد

 فترة خلال البورصة فى الشركة تسجيل إستمرار( 0)بانتظام ,  الشركة عن المالية التقارير
 تعرض التي الشركات استبعاد( 3),  التوقف أو الاندماج أو لمشطب تعرضت قد تكون وألا الدراسة
مشاىدة سنوية  448حجم العينة النيائي  وقد بمغ .المصري الجنيو بخلاف بعممة المالية قوائميا
ويوضح مشاىدات لتعذر الحصول عمي بعض البيانات( ,  7شركة ) بعد إستبعاد  91لعدد 

 .( القطاعات الي تنتمي الييا شركات العينة0الجدول رقم )
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 ( عينة الدراسة وفقا لمقطاعات التي تنتمي الييا شركات العينة6-2جدول رقم )
دد شركات ع اسم القطاع

 العينة
عدد شركات  اسم القطاع

 العينة
علام  2 سياحة وترفيو 4 إتصالات وا 
 13 رعاية صحية وأدوية 14 أغذية ومشروبات
 1 طاقة وخدمات مساندة 2 تجارة وموزعون

 3 منسوجات وسمع معمرة 16 عقارات
 10 مواد بناء 1 خدمات النقل والشحن

 3 ورق ومواد تعبئة وتغميف 1 مرافق
نشاءات 2 خدمات تعميمية  4 مقاولات وا 

 9 موراد أساسية 6 منتجات صناعية وسيارات
 91 الإجمالي

 

 توصيف وقياس متغيرات الدراسة( 6-5-3)
 وقياس متغيرات الدراسة كما يمى:  إستناداً إلى فرضى البحث, يمكن توصيف

  أولًا: المتغير المستقل: قابمية التقارير المالية لمقراءة
فـي الطريقـة الاولـي ف , لمقـراءةالسـنوية الماليـة  القـوائمد الباحث عمي طريقتين لقياس قابميـة اعتم

ــي  ) ــدد وف ســالت ــاس بالموغــاريتم الطبيعــي لع ــم القي ــل الأساســي( ت يســتخدميا الباحــث فــي التحمي
ــة الســنوية لمشــركة والايضــاحات المتممــة  ــك  (Pages) ليــاالمرفقــة صــفحات القــوائم المالي , وذل

 ,.Dalwai et al., 2021; De Souza et al., 2019; Luo et al) قياسـا عمـى
ــث كممــا زاد عــدد الصــفحات ,  (2018 ــوائم الماليــة الســنوية, وبالتــالي حي انخفضــت زاد حجــم الق
القيـاس تـم  (ت الأخريسيستخدميا الباحث في التحميلابينما في الطريقة الثانية ).  لمقراءة قابميتيا
,  (Footnotes) قوائم الماليـة السـنويةالمرفقـة بـالاريتم الطبيعي لعدد الإيضاحات المتممـة بالموغ

  Abernathy et al., 2019 ; ; 0219,  السـواح ; 0201أحمـد ,  عمـي ) وذلـك قياسـا
Cheung and Lau 2016 ) المتممة , زاد تعقيد القوائم المالية حيث كمما زاد عدد الايضاحات

 . لمقراءةقابميتيا انخفضت الي السنوية , وبالت
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 : ةالتابع اتثانياً: المتغير 
 :  AC)تكاليف الوكالة )-أ

كثيـرًا ,  القيـاس مسـألة إثـارة يـتم لـم , الوكالـة تكاليف حول البحوث من اليائل الكم من الرغم عمى
عمـي تكاليف الوكالة بشـكل غيـر مباشـر, قياسـا لقياس المقياسان الأبرز اعتمد الباحث عمي ولكن 

(Mendoza et al., 2021; Man, 2021; Ain et al., 2020; Obeng et al., 
2020; Allam, 2018; ElKelish, 2018) : وىما 

 الأصول استخدام نسبة Asset Utilization Ratio (AUR):  وتقاس بقسمة إجمالي
 , وىي مقياس عكسي لتكاليف الوكالة يمكن منبيعات السنوية عمي إجمالي الأصولالم

 أصول لاستخدام المطموبة الجيود ببذل خلالو قياس )الكفاءة الإدارية( أو مدي قيام الإدارة
 أعمي. وكالة تكاليف المنخفضة الأصول إستخدام نسبة حيث تعكسالمبيعات. لتوليد الشركة

ستغلال الأصول والموراد  توليد في الكافي الجيد الإدارة بمعني أخر لم تبذل المبيعات وا 
 غير) منتجة غير أصول لدييا الشركة أن , أوغير الكفئة الاستثمارية قراراتيا أن أو المتاحة,

 وخمق قيمة لمشركة, والعكس صحيح .  العام الأداء تحسين لم تساعد عمى( لمدخل مدرة
 التشــغيمية المصــاريف نســبة (OETS): المصــروفات التشــغيمية ) ىــي  وتقــاس بقســمة إجمــالي

 لتحديـد السـنوية كطريقـة المبيعـات إجمـالي العامـة(عمى والإداريـة البيعيـة إجمالي المصروفات
 كفــاءة مــن الزائــدة , وىــو مقيــاس أخــر لمكفــاءة الإداريــة مــن خــلال التحقــق التقديريــة النفقــات
المصــاريف التشــغيمية المرتفعــة  نســبة التشــغيل. حيــث تعكــس تكــاليف فــي الــتحكم فــي الإدارة
فيـي مؤشـر سـمبي عمـي قيـام الإدارة بإىـدار  ة الإداريـة ,أعمي وزيادة الإنتيازيـ وكالة تكاليف

 تدفقاتيا النقدية في مصروفات غير إنتاجية وغير مضيفة لمقيمة بطريقة إنتيازية .

 فـي سـينعكس لمشـركة الوكالـة تكاليف وركز الباحث عمي المقاييس السابقة من منطمق أن إجمالي
ــي  المطــاف نيايــة ــاليفعم ــي الإجماليــة التك ــ الت ــاءة وفــي الشــركة دىاتتكب ــي الكف  بيــا تســتخدم الت
 أصوليا . الشركة

الاداء المــالي قيــاس مقــاييس متعــددة ىــي الأبــرز لاعتمــد الباحــث عمــي  :FP)الأداء المــالي ) -ب
 ,Dalwai etal., 2021; Gu and Dodoo)لمشـركة مـن جوانـب متعـددة , قياسـاً عمـي 

2020; Hassan etal., 2019; EDT etal., 2018) ( معـدل العائـد عمــي 1; ) وىـي
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ــتم قياســو بقســمة صــافي الــربح بعــد الضــريبة عمــي إجمــالي الاصــول , )ROAالأصــول ) ( 0( وي
( ويـتم قياســو بقسـمة صــافي الـربح بعــد الضـريبة عمــي ROEومعـدل العائـد عمــي حقـوق الممكيــة )

في ( ويــتم قياســو بقســمة صــاROS( ومعــدل العائــد عمــي المبيعــات)3إجمــالي حقــوق الممكيــة , )
 الربح بعد الضريبة عمي إجمالي المبيعات .

 ثالثاً: المتغيرات الرقابية 
عمـي تكـاليف الوكالـة  والأداء  ن تـؤثر عمـىأيوجد عدد من المتغيرات الرقابيـة والتـي مـن المحتمـل 

ومن أىم المالي لمشركات من جية , وعمي قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة من جية أخري , 
 تغيرات:  تمك الم

 أكثـر حجمـاً عمميـات الشـركات الأكبـر لـدى حيـث مـن المتوقـع أن يكـون:  Size حجم الشركة-أ
وعــدد أكبــر مــن أصــحاب المصــالح داخــل وخــارج الشــركة ممــا يزيــد مــن تكــاليف الوكالــة ,  تعقيــدًا

 يـؤثر أن المتوقـع وتواجو ضغوطاً كبيرة إرسال إشارات إيجابيـة بشـأن أدائيـا المـالي . كمـا انـو مـن
ــي الشــركة حجــم ــالقوائم إفصــاحاتيا عم ــة ب ــادة  المتممــة والإيضــاحات المالي ــل الإدارة لزي ليــا , ومي

وقد تـم قيـاس ذلـك المتغيـر بالموغـاريتم الطبيعـي لإجمـالي أصـول الشـركة , وذلـك قياسـاً تعقيدىا . 
 . De Souza et al., 2019; Ajina etal.,2016 ;Kumar, 2014))عمي 

الرفع المالي كمما كان ذلك دليـل  نسبةكمما زادت حيث من المتوقع أنو : لمالي نسبة الرفع ا -ب
زيادة حدة مشاكل وتكاليف الوكالة , ورغبة الشركة في تحسين أدائيا المـالي لتجنـب مخالفـة عمي 

 Ertugrul et al 2017; Bonsall and)شروط المديوينة أو تخفيض تصـنيفيا الإئتمـاني . 
Miller, 2017) احيــة أخــري , تميــل الإدارة فــي الشــركات الأكبــر حجمــاً وذات نســبة الرفــع مــن ن

 بـالقوائم المالي المرتفعة إلي تخفيض عدم تماثل المعمومات مما يزيد من طول أو حجم إفصاحاتيا
بنسـبة إجمـالي الـديون إلـي إجمـالي  وقد تم قيـاس ذلـك المتغيـر ليا . المتممة والإيضاحات المالية

 ,De Souza et al., 2019; Ajina etal.,2016;Kumar)سـا عمـي قيا أصـول الشـركة
2014) 

وىو مقياس عكسي لتشتت الممكية , والـذي مـن المتوقـع أن يخفـض :  Owcتركز الممكية  -ج
ــالقوائم مــن حــدة مشــاكل وتكــاليف الوكالــة , ومــن دوافــع الإدارة لتعقيــد وزيــادة حجــم إفصــاحاتيا  ب

فـي  1كمتغيـر مؤشـري يأخـذ القيمـة  وقد تم قياس ذلـك المتغيـر. ليا  المتممة والإيضاحات المالية
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سـواء مـن داخـل الشـركة أو مـن  ) ممكية عدد صغير من المسـاىمين لعـدد كبيـر مـن الأسـيمحالة 
متفــق % فـأكثر مــن أسـيم الشــركة كنسـبة 5نتيجــة إمـتلاكيم لنســبة  (خارجيـا, أفــراد أو مؤسسـات

 ,.Dalwai et al)لخــلاف ذلــك,  قياســا عمــي  , وصــفر تعبــر عــن درجــة تركــز الممكيــةعمييـا 
2021 ;Bacha and Ajina, 2019; Luo et al.,2018) 

حيـث مـن المتوقـع أن الاعتمـاد عمـي أحـد منشـاة المراجعـة التـي  :Big ة المراجعةأحجم منش-د
ىـو مؤشـر عمـي تـوافر الجيـد Big 4) ) شـراكة مـع إحـدى منشـلت المراجعـة الأربعـة الكبـرىفـي 

ضـفاء الثقـة والمصـداقية عمـي القـوائم الماليـة  والإمكانيات التي تمكنو من القيام بعممية المراجعة وا 
وقد تـم  لخفض تكاليف الوكالة , كما أنيا عادة ما ترتبط مع الشركات ذات الأداء المالي المرتفع .

حـدى ( إذا كانت منشأة المراجعة في شراكة مع إ1يأخذ القيمة )كمتغير وىمي   قياس ذلك المتغير
 ;Salehi et al., 2020)منشـلت المراجعـة الأربعـة الكبـرى ويأخـذ القيمـة )صـفر( بخـلاف ذلـك 

Ezat, 2019; Luo et al.,2018) 

جراءات الدراسة  (6-5-4)   أدوات وا 
إلي منيجية الدراسات السابقة في ىذا الشأن  ستناداً تم إجراء الدراسة التطبيقية إ

 ,.Abernathy et al., 2019 ;Salehi et al) ;   0219; السواح ,0201)شرف ,
الفعمية الواردة بالقوائم  Secondary Data الثانوية من خلال تحميل المحتوي لمبيانات2020
 وحتي 0216وذلك عن الفترة من سنة ,  قياس متغيرات الدراسةل والإيضاحات المتممة المالية
 .  0202 سنة

 بالبيانات المتاحة الاستعانة;  مصادر تمثمت في وقد اعتمد الباحث في جمع البيانات عمى عدة
مصر  مباشرومعمومات  , لبعض الشركات الواردة بعينة الدراسة عمى المواقع الاليكترونية

(www.mubasher.info/eg) ومعمومات أرقام ,(www.argamm.com) , والموقع
موقع شركة مصر لنشر لبالإضافة ,  (www.egx.com.egلكتروني لمبورصة المصرية )الإ 

متغيرات الدراسة  قياسوبمجرد الانتياء من  (.www.egidegypt.com)المعمومات 
 Microsoft, تم وضعيا في شكل جداول إلكترونية باستخدام برنامج  ستيدف اختبارىاالم

Excel .وفى ىذا الصدد اعتمد الباحث عمى حزمة البرامج  , تمييدًا لإجراء التحميل الإحصائي ليا
 (. SPSS- 24الإحصائية )

http://www.mubasher.info/countries/eg
http://www.argamm.com/
http://www.egx.com.eg/
http://www.egidegypt.com/
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  البحث فروض اختبار في المستخدمة الإحصائية النماذج (6-5-5) 
 نماذج اختبار فرضي البحث في ظل التحميل الأساسي كما يمي :  يمكن توضيح

   (H1نموذج اختبار الفرض الأول لمبحث ) (6-5-5-1)
ــة  ــة القــوائم المالي ــر قابمي ــار أث ــي الســنوية لاختب ــاليفلمقــراءة عم ــة  تك ــدة الوكال ــي الشــركات المقي ف

 لي:التاالبسيط , تم الاعتماد عمي نموذج الانحدار  بالبورصة المصرية

AC i,t = β0 + β1 Readability i,t + ε i,t    (1) 

 :  أن حيث

AC i,t :لمشركة  تكاليف الوكالةi  في نياية السنة الماليةt . 

: β0  .الجزء الثابت في معادلة الانحدار 
β1  : وتقيس ما تفسره قابمية القوائم المالية لمقراءة  حدد اتجاه العلاقةالذي يمعامل الانحدار ,
 .لمشركة تكاليف الوكالةلتغيرات في من ا

Readability i,t : لمشركة مستوي قابمية التقرير السنوي لمقراءةi  في نياية السنة الماليةt 
 مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات القوائم المالية السنوية والإيضاحات المتممة المرفقة .

ε i,t :الخطأ العشوائي . 
   (H2لمبحث ) الثانير الفرض نموذج اختبا (6-6-5-0)

فـــي الشـــركات المقيـــدة الأداء المـــالي لمقـــراءة عمـــي الســـنوية لاختبـــار أثـــر قابميـــة القـــوائم الماليـــة 
 التالي:البسيط , تم الاعتماد عمي نموذج الانحدار  بالبورصة المصرية

FP i,t = β0 + β1 Readability i,t + ε i,t    (2) 

 :  أن حيث

FP  i,t : لمشركة لأداء المالي مستوي اi  في نياية السنة الماليةt . 
: β0  .الجزء الثابت في معادلة الانحدار 

β1  : وتقيس ما تفسره قابمية القوائم المالية لمقراءة  حدد اتجاه العلاقةي الذي معامل الانحدار ,
 لمشركة الاداء الماليمن التغيرات في 
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Readability i,t :لمشركة لسنوي لمقراءة مستوي قابمية التقرير اi  في نياية السنة الماليةt 
 مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات القوائم المالية السنوية والإيضاحات المتممة المرفقة .

ε i,t :. الخطأ العشوائي 

 تحميل نتائج الدراسة التطبيقية (6-5-6)

, وكذلك لإرتباط لمتغيرات الدراسة بالإحصاءات الوصفية ومعاملات اتتعمق ىذه الجزئية من البحث 
 , عمي النحو التالي:في ظل التحميل الأساسي  البحث ضياختبار فر  نتائج
 

 أدوات التحميل الإحصائي (6-5-6-1)
 Linear Regressionنحدار الخطي البسيط البحث تحميل الإ  ضياستخدم الباحث لاختبار فر 

 multiple Linear  عددنحدار الخطي المت, والإ في ظل التحميل الاساسي 
Regression لتقدير معممات نماذج الانحدار الخاصة و ,  لأغراض التحميلات الأخري ىمالاختبار

قياسا  F-Testلاختبار معنوية النموذج باستخدام  ANOVAبكل فرض , وكذلك تحميل التباين 
ار وقد تم اختب Dalwai et al., 2021 (Hassan etal., 2019 ;; 0201عمي ) شرف ,

, ويتم رفض فرض العدم وبالتالي قبول الفرض البديل , إذا  %5الفروض عند مستوي معنوية 
 ممتغيرات المستقمةل الإنحدار معممات( Sig) أو( لمنموذج , (P-Valueكانت القيمة الاحتمالية 

. بينما يتم قبول فرض العدم وبالتالي رفض الفرض البديل , إذا كانت القيمة  %5,  أقل من 
 استخدام عمي الإعتماد تم كما.  %5( لمنموذج أكبر من أو تساوي (P-Valueلاحتمالية ا

 الدراسة , وكذلك استخدام لنموذج التفسيرية القدرة عمى لمحكم( R Square) التحديد معامل
 المتعدد الخطي الارتباط مشكمة وجود عدم من لمتأكد( Collinearity Diagnostics) مقياس

Multicollinearity  ,المسموح التباين معامل احتساب من خلال (Tolerance )متغير لكل 
 المتغيرات من متغير لكل( VIF) التباين تضخم  معامل إيجاد ثم ومن المستقمة, المتغيرات من

 جميع بين( Pearson Correlation) بيرسون ارتباط مصفوفة إيجاد وكذلك المستقمة ,
 ,.Dalwai et al., 2021a; Hassan etal) عمي  قياساً  وذلك المستقمة المتغيرات

2019 ;De Souza et al., 2019; Luo et al., 2018) . 
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 الإحصاءات الوصفية (6-5-6-0)
وذلك عمي  , الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة خلال فترة الدراسة (6-3)يوضح جدول 
 النحو التالي:

  لدراسةا متغيراتل الإحصاءات الوصفية (6-3) رقم جدول
Descriptive Statistics 

Variable N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

AC1 (AUR) 448 0.00 6.42 0.7544 0.62649 

AC2 (OETS) 448 0.00 15.62 0.2094 0.87230 

ROA 448 -0.23 0.36 0.0559 0.08197 

ROE 448 -13.63 3.89 0.0918 0.79631 

ROS 448 -10.96 9.05 0.0938 0.75130 

Readability1pages 448 2.08 4.20 3.2720 0.38509 

Readability2Footnotes 448 2.94 4.13 3.4407 0.23333 

Size 448 13.26 25.49 20.4818 1.99509 

Lev 448 0.00 1.21 0.4940 0.22785 

OWC 448 0.00 1.00 0.8237 0.38153 

Big4 448 0.00 1.00 0.4464 0.49768 

Valid N (listwise) 448     

بالنسبة لممتغير التابع الأول )تكاليف الوكالة( , يظير المقياس الأول وىو نسبة إستخدام 
( ارتفاع تكاليف الوكالة لشركات العينة , ويرجع ذلك إلي أن مداه يقع بين (AC1 AURالأصول 

وىو يشير إلي  0.7544)كأقصي قيمة( , ومتوسطو الحسابي ) 6.42كأدني قيمة ,  0.0)
انخفاض كفاءة الإدارة في إستخدام الأصول في الشركات المصرية , علاوة عمي أن ىناك تفاوت 

(. ينطبق 0.62649كبير بين شركات العينة في تكاليف الوكالة حيث بمغ الإنحراف المعياري )
 AC2 الأمر نفسو عمي المقياس الثاني لتكاليف الوكالة وىو نسبة المصروفات التشغيمية

(OETS)  حيث يشير إلي ارتفاع تكاليف الوكالة في شركات العينة نتيجة زيادة نسبة ,
( , ولكن 0.2094كأقصي قيمة( وبمتوسط حسابي ) 15.62المصرفات التشغيمية لتصل إلي )

ظل ىناك تفاوت كبير بين شركات العينة في تكاليف الوكالة حيث بمغ الإنحراف المعياري 
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نتائج لاتختمف كثيراً عن النتائج التي تم التوصل إلييا الباحثين بالتطبيق (. ىذا ال0.87230)
 ,.Hassan etal) في الصين , (Luo et al., 2018)عمي الشركات في دول أخري مثل 

 ( .0201( في عمان , أو في مصر )عمي ,(Dalwai et al., 2021aفي قطر  ,  (2019
لي( , كان الإنحراف المعياري لممقاييس الثلائة للأداء المالي أما المتغير التابع الثاني )الأداء الما 

كبير بين تشتت وجود الحسابي مما يشير الي  وسطيامن ( أكبر ROA  ,ROE ,ROSوىي )
ن كان ىذا التشتت كان بدرجة أقل في معدل العائد  ,شركات العينة في ربحيتيا أو أدائيا المالي  وا 

(. كما يظير انخفاض الأداء 0.08197اف المعياري )حيث بمغ الإنحر  (ROA)عمي الأصول 
المالي في الشركات المصرية جمياً نتيجة انخفاض الوسط الحسابي لممقاييس الثلاثة عمي التوالي 

, علاوة عمي أن ىناك بعض الشركات التي أظيرت خسارة 0.0938) ,  0.0918 , 0.0559)
 أدني قيمة لممقاييس الثلائة . كبيرة خلال فترة الدراسة , ويظير ىذا من ارتفاع 

بالنسبة لممتغير المستقل )قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة( , فإنو لايوجد تفاوت كبير بين 
 pagesعدد صفحات شركات العينة قي  المقياسان, حيث كانت أقصي قيمة لموغاريتم الطبيعي ل

 ت, وكان 2.08ىو قيمة دني أبينما  4.20 القوائم المالية السنوية لمشركات بعينة الدراسة كان
مقوائم المالية السنوية ل Footnotesعدد للإيضاحات المتممة قيمة لموغاريتم الطبيعي لأقصى 

ن الإيضاحات أ ,  وىذا يشير إلي2.94 قيمة ىي  واقل 4.13لمشركات بعينة الدراسة ىو 
( ولكن 0219; السواح , 0201بما يتفق مع ) عمي,  المتممة لشركات العينة صعبة القراءة

القوائم المالية  يظير الإنحراف المعياري أن ىناك تفاوت أكبر بين شركات العينة في عدد صفحات
بالمقارنة مع عدد الإيضاحات المتممة لمقوائم المالية السنوية  (0.38509) السنوية

;  0201رف ,(. وىذا يتفق مع الدراسات السابقة المصرية في ىذا الشأن . ) ش0.23333)
 (0219; السواح ,  0201أحمد , 

وأخيراً بالنسبة لممتغيرات الرقابية ,  يظير الإنحراف المعياري أن ىناك تفاوت كبير في أحجام 
, وفي الإستعانة بمراقبي حسابات في شراكة  عمى من المتوسطأوىو  ((1.99509شركات العينة 

ن ىناك تفاوت أقل في نسبة الرفع المالي , ولك (0.49768)مع احد مكاتب المراجعة الكبرى 
( . كما أن الوسط الحسابي يظير ارتفاع نسبة الرفع المالي في الشركات المصرية 0.22785)
( , وفي الإستعانة بمراقبي حسابات في 0.8237) OWC( , ونسبة تركز الممكية 0.4940)

ي يتفق مع  ميل الشركات , وىذا وضع طبيع (0.4464)شراكة مع احد مكاتب المراجعة الكبرى 
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للإقتراض لتمويل نشاطيا وزيادة نسبة الممكية العائمية في البيئة المصرية , وأخيراً رغبة الشركات 
في إضفاء مصداقية عمي قوائميا المالية من خلال الإستعانة بأحد منشأت المراجعة التي ليا 

 شراكة دولية.
 Correlation Analysis البحث متغيرات بين الارتباط مصفوفة (6-5-6-3)

المتغيران التابعان ) تكاليف الوكالة , الأداء رتباط بيرسون بين معاملات إ (6-4) يعرض جدول
المالي( والمتغير المستقل ) قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة( , وكذلك معاملات الإرتباط ما 

  : كما يمي ةالمتغيرات الرقابيبين المتغيران التابعان والمستقل مع 
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يتضح من الجدول السابق أن ىناك إرتباط إيجابي معنوي بين المقياس الأول لتكاليف الوكالة 
وقابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة مقاسة من خلال عدد  AURنسبة إستخدام الأصول 

 , 0.207, حيث بمغ معامل الارتباط )الصفحات أو عدد الإيضاحات المتممة  عمي التوالي
عمي التوالي.  عمي النقيض , كان ىناك إرتباط  (0.008, 0.000 بمستوي معنوية )0.125)

 OETSسمبي معنوي بين المقياس الثاني لتكاليف الوكالة وىو نسبة المصروفات التشغيمية 
وقابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة مقاسة من خلال عدد الصفحات أو عدد الإيضاحات 

بمستوي معنوية 0.042-) , 0.053-, حيث بمغ معامل الارتباط )مي التوالي المتممة ع
 ( عمي التوالي.   037 .0,  0.042)

( ROA  ,ROE ,ROSمن ناحية أخري , يوجد إرتباط بين مقاييس الأداء المالي الثلاث )
حات وقابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة مقاسة من خلال عدد الصفحات أو عدد الإيضا

المتممة , ولكن تختمف قوة ومعنوية ىذا الإرتباط. كما يوجد إرتباط بين تكاليف الوكالة ) مقاسة 
,  ROAبنسبة إستخدام الأصول أو بنسبة المصروفات التشغيمية(, ومقاييس الاداء المالي )

ROE ,ROSم ( من جية , والمتغيرات الرقابية ) الحجم , الرفع المالي , تركز الممكية , حج
تجاه ىذا الإرتباط .   منشأة المراجعة(  من جية أخري , ولكن تختمف درجة قوة ومعنوية وا 

 أخيراً , فإن اليدف الرئيسي لمصفوفة الإرتباط ىو إختبار مشكمة التعديدة الخطية 
Multicollinearity( يشير إلى 70, حيث أن وجود إرتباط بين متغيرين مستقمين يفوق )%
اط الخطي المتعدد . وأظيرت معاملات الارتباط بين المتغيرات المستقمة في وجود مشكمة الارتب

%( وىذا يشير إلى عدم وجود تداخمي خطي بين 70الدراسة وجود ارتباط ضعيف )أقل من 
المتغيرات المستقمة, وىذا يدل عمى قوة نموذج الدراسة في تفسير الأثر عمى المتغير التابع 

ي يحسم وجود مشكمة الارتباط الخطي المتعدد ىو الإعتماد عمي وتحديده. ولكن الإختبار الذ
, والذي يقوم عمى احتساب معامل التباين المسموح Collinearity Diagnosticsمقياس 

(Tolerance)  لكل متغير من المتغيرات المستقمة, ومن ثم إيجاد معامل تضخم
فاذا كان متغيرات المستقمة , لكل متغير من ال Variance Inflation Factor (VIF)التباين

الخطى الأزدواج ن ذلك يشير إلى عدم وجود مشكمة إ( ف1معامل التباين المسموح أقل من )
( لن تظير 12اذا كانت قيمتو أقل من )ف معامل تضخم التباين الإعتماد عميوفى حالة المتعدد , 

 : الخطىالأزدواج ر ختبانتائج إ (6-5( ويوضح جدول رقم )0219. )السواح , المشكمة هىذ
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 الإزدواج الخطي معاملات (6-5رقم ) جدول
VIF Tolerance Variable 

1.534 .652 Readability1pages 

1.347 .742 Readability2Footnotes 

1.266 .790 Size 

1.409 .710 Lev 

1.171 .854 OWC 

1.613 .620 Big4 
 

( VIFوقـيم معامــل ) , (1أقـل مـن )كانـت ح أن قـيم معامـل التبـاين المســمو  (6-5)جـدول  ويظيـر
 المتعدد . الخطىالأزدواج , مما يشير إلى عدم وجود مشكمة  (12لجميع المتغيرات أقل من )

 الفروض في ظل التحميل الأساسي اختبار نتائج (6-5-6-4)
 البحث كما يمي: ياختبار فرضنتائج تتناول ىذه الجزئية من البحث 

 (H1الأول لمبحث ) نتيجة اختبار الفرض)أ( 
فـي الشـركات  الوكالـةلمقـراءة عمـي تكمفـة السـنوية قابميـة القـوائم الماليـة درجـة ختبار مدي تـأثير لإ

 , تـم صـياغة الفـرض الأول لمبحـث إحصـائياً  المقيدة بالبورصة المصرية, عمي مدار فترة الدراسـة
 كما يمي:  H0كفرض عدم 

:H0  فــي  الوكالــةعمــي تكمفــة ســمباً ومعنويــاً لمقــراءة الســنوية  قابميــة القــوائم الماليــةدرجــة لا تــؤثر
  .الشركات المقيدة بالبورصة المصرية

, فـي ظـل بـديمين لقيـاس تكـاليف الوكالـة  (1نموذج الانحدار رقم ) تشغيلولاختبار ىذا الفرض تم 
 لمشركة.  

AC i,t = β0 + β1 Readability i,t t + ε i,t    (1) 

 باختبـار الفـرض ة, الخاصـ (1الانحـدار رقـم )نمـوذج , نتـائج تحميـل ( 6-6)وضح الجدول رقم يو 
 : ((H1 الأول
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 لممتغير التابع في ظل مقياسين مبحثالأول لفرض النتائج اختبار  (6-6) رقم جدول
 )تكاليف الوكالة(

Model B : Dependent 

Variable = AC2 (OETS) 

Model A : Dependent 

Variable = AC1 (AUR) 

 

Variable 

Sig β Sig β 

0.088 2.604 0.000 3.855 Con 

0.026 -1.121 0.000 2.336 Readability1 

(pages) 

R2  = 0.03 R2  = 0.041  

F = 7.270 Sig (0.000) F = 9.914  Sig (0.000) 

DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 
 

( 1ي نمـــوذج الإنحـــدار رقـــم )المحســـوبة لبـــديم(F) ( أن قيمـــة 6-6)رقـــم يتضـــح مـــن الجـــدول 
 P. Value= (0.000) ( عمــي التــوالي معنويــة إحصــائياً , حيــث أن قيمــة7.270,  9.914)

لاختبـار العلاقـة  النموذجـان صـالحانمـا يشـير إلـي أن  وىذا ,% 5 المعنوية مستوى من أقل وىي
وضــح المقــدرة ( والتــي ت(Adj R2معامــل التحديــد فــإن قيمــة وفقــاً لمجــدول . وأيضــا محــل الدراســة

والتــي تبــرز نســبة  (0.03بمغــت )قــد  Bولمنمــوذج ,  (0.041قــد بمغــت )A التفســيرية لمنمــوذج 
لمسـتقل , ورغـم التغيـرات فـي المتغيـر االتـي يمكـن تفسـيرىا مـن خـلال  التـابعالتغيرات في المتغيـر 

غيـر واحـد , كونيا نسبة منخفضة , فإن ىذا قدر يرجع إلي نموذج الإنحدار البسيط والذي يركـز مت
حيـث أن ىنــاك كــم كبيــر مـن المتغيــرات الأخــري التــي يمكــن ان تـؤثر عمــي تكــاليف الوكالــة بخــلاف 

 القابمية لمقراءة . 
في لمقراءة( كان معنوياً السنوية )قابمية القوائم المالية  المتغير المستقلأن A لنموذج كما يوضح ا

( , ومعامـل انحـداره 0.00( لـو )(Sigحتماليـة القيمة الات حيث بمغالتأثير عمي تكاليف الوكالة , 
وىــذا يعنــي أن ىنــاك علاقــة موجبــة بــين درجــة قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية  (,2.336موجبــاً )

)كمقيـاس عكسـي لتكـاليف الوكالـة( , وبالتـالي انخفـاض  (AUR)لمقراءة ونسبة إستخدام الأصول 
حيـث ولكـن بمقيـاس أخـر لتكـاليف الوكالـة ,  Bتكاليف الوكالة. وىو نفس ما خمص إليو النموذج 

وىـذا يعنـي  , (1.121-, ومعامـل انحـداره موجبـاً ) (0.026( لـو )(Sigالقيمة الاحتماليـة ت بمغ
أن ىنــاك علاقـــة ســـمبية بـــين درجـــة قابميـــة القـــوائم الماليـــة الســـنوية لمقـــراءة ونســـبة المصـــروفات 
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لوكالة , وبالتالي انخفاض تكـاليف الوكالـة. التشغيمية إلي المبيعات كمقياس غير مباشر لتكاليف ا
 سـمبي ومعنـوي تـأثير بوجـود القائـل ,(H1) البـديل الفـرض وقبـول العـدم فـرض رفـض يـتم وبالتالي
 بالبورصــة المقيـدة الشـركات الوكالــة فـي تكمفـة عمـي الســنوية لمقـراءة الماليـة القـوائم قابميـة لدرجـة

 .المصرية 
بـأن ىنـاك علاقـة  Luo et al. (2018)الرائـدة  ةليـو الدراسـوتتفق ىذه النتيجة مع مـا توصـمت إ

متداىا مـن الدراسـات الأخـري  سمبية معنوية بين قابمية التقارير المالية لمقراءة وتكاليف الوكالة , وا 
 Dalwai etal., 2021a ;Hassan etal., 2019 ;Ahmad)فـي ىـذا الشـأن عمـي غـرار 

and Maochun, 2019) التي تمـت فـي 0201(تمفة , ودراسة عمي والتي تمت في دول مخ )
 الإفصــاح شــفافية يحســن مــن مصــر. ويرجــع ذلــك إلــي أن زيــادة قابميــة التقــارير الســنوية لمقــراءة

 الشـركة أداء تقيـيم مـن يمكـن أصـحاب المصـالح ممـا , المعمومـات تماثـل عدم المحاسبي ويخفض
كفـاءة , ممـا يـنعكس سـمباً  أكثـر بشـكل المطمعـة لـلإدارة الانتيـازي السموك ومراقبة دقة أكثر بشكل

 Rjiba)الاتصال. كمـا يتفـق مـع نتـائج دراسـات أخـري   جيات تتحمميا التي الوكالة عمي تكاليف
et al., 2021; Ezat ,2019; Bonsall and Miller 2017; Ertugrul et al. 

لـديون أو تكمفـة التي أشارت إلي أن انخفاض القابميـة لمقـراءة يـنعكس سـمباً عمـي تكمفـة ا (2017
 حقوق الممكية كمقياس غير مباشر لتكاليف الوكالة . 

يُعـد تكـاليف الوكالـة لمقراءة عمـى السنوية المالية  القوائمالتأثير السمبي لقابمية ويعتقد الباحثان أن 
 , فمن منظور الإنتيازية الإدارية , تيدف الإدارة إلـي تعقيـد التقـارير الماليـة وخفـض تأثيرًا منطقيًا

الشــركة ممــا قــد يزيــد مــن مشــاكل  تجــاه أحكــاميم وتشــكيل المســتخدمين قابميتيــا لمقــراءة لتضــميل
وتكاليف الوكالة . وتمثل تمك النتيجة دافعـاً لأصـحاب المصـالح لتحفيـز الإدارة عمـي تبسـيط القـوائم 

دم , لتخفــيض عــدم تماثــل المعمومــات وعــ واضــحة وســيمة القــراءة والفيــمالماليــة الســنوية وجعميــا 
 التأكد , وزيادة ثقة أصحاب المصالح في الإدارة لتخفيض تكاليف الوكالة .

 (H2لمبحث ) الثانينتيجة اختبار الفرض  (ب)
فـي الشـركات  الاداء المـاليلمقـراءة عمـي السـنوية قابميـة القـوائم الماليـة درجـة ختبار مـدي تـأثير لإ

 لمبحـث إحصـائياً  الثـانيصـياغة الفـرض المقيدة بالبورصة المصرية, عمي مدار فترة الدراسـة, تـم 
 كما يمي:  H0كفرض عدم 
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:H0  فـي الشـركات  الاداء المـاليعمـي إيجابـاً ومعنويـاً قابميـة القـوائم الماليـة لمقـراءة درجة لا تؤثر
 المقيدة بالبورصة المصرية .

اء المـالي , في ظل ثلاث بدائل لقياس الاد(2نموذج الانحدار رقم ) تشغيلولاختبار ىذا الفرض تم 
 لمشركة. 

FP i,t = β0 + β1 Readability i,t t + ε i,t    (2) 
 

 باختبــار الفــرض ة(, الخاصــ2الانحــدار رقــم )نمــوذج , نتــائج تحميــل (6-7)وضــح الجــداول رقــم يو 
 : ((H2 الثاني
في ظل ثلاث مقاييس لممتغير التـابع )الأداء  مبحثالثاني لفرض النتائج اختبار  (6-7رقم ) جدول

 مالي(ال
Model C : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROS) 

Model B : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROE) 

Model A : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROA) 

 

Variable 

Sig β Sig β Sig β 

0.676 1.127 0.088 2.265 0.033 3.135 Con 

0.045 0.868 0.047 0.709 0.010 1.024 Readability1 

(pages) 

R2  = 0.02 R2  = 0.01 R2  = 0.011  

F = 5.360  

Sig (0.046) 

F = 4.246  

Sig (0.074) 

F = 5.830   

Sig (0. 016) 

DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 

( 0المحســوبة لمبــدائل الــثلاث لنمــوذج الإنحــدار )(F) ( أن قيمــة 6-7)رقــم يتضــح مــن الجــدول 
 ( فقــط , حيــث أن قيمــة A  ,C( ىــي معنويــة إحصــائياً لمنمــوذج )5.360,  4.246,  5.830)

P. Value (0. 016  ,0.046عمـي التـوالي أقـل ) أمـا النمـوذج % 5 المعنويـة مسـتوى مـن ,
ــاني ) ــث أن قيمــة Bالث ــان غيــر معنــوي حي ــر مــن مســتوىP. Value (0.074 ( فمقــد ك  ( أكب
 ةذج صـالحاما يشير إلي أن النم . وىذا%10 ةالمعنوي , ولكن معنوي عند مستوى %5 المعنوية

 فــإن( (Adj R2معامــل التحديــد فــإن قيمــة وفقــاً لمجــدول . وأيضــا لاختبــار العلاقــة محــل الدراســة
( وىـــي 0.02,  0.01,  0.011) بمغـــت( قـــد A  ,B  ,Cلمنمـــاذج الـــثلاث )المقـــدرة التفســـيرية 
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ن كانت ترجع جزءاً من التغيرات في الأداء المالي إلي التغيرات في درجة  نسبة منخفضة نسبياً , وا 
 قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة. 

( , اتفقـت عمـي 0( لنمـوذج الإنحـدار )A  ,B  ,Cكما يوضح الجدول أيضا , أن البدائل الـثلاث )
ي فــي التــأثير عمــي الأداء المــال)قابميــة القــوائم الماليــة لمقــراءة( كــان معنويــاً  المتغيــر المســتقلأن 

, ومعامـل انحـداره Sig)( ) 0.016, 0.046  , (0.024القيمـة الاحتماليـة ت حيث بمغلمشركة, 
وىـذا يعنـي أن ىنـاك  ,عمـي التـوالي 0.868) ,  0.709 ,1.024)فـي النمـاذج الـثلاث موجبـاً 

أياً علاقة موجبة بين درجة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة وربحية الشركة أو أدائيا المالي ب
 فـرض رفض يتم من المقاييس الثلاثة بما يتفق مع فرضية التشويش أو التعتيم الإداري . وبالتالي

 الماليـة القوائم قابمية لدرجة إيجابي ومعنوي تأثير بوجود القائل ,(H2) البديل الفرض وقبول العدم
 .المصرية بالبورصة المقيدة الاداء المالي لمشركات عمي السنوية لمقراءة

 ;Gu and Dodoo, 2020; Souza et al., 2019)تفق ىذه النتيجة مع ما توصل إليو وت
EDT etal., 2018) يفضـمون المـديرين والذي يدعم فرضية التشويش أو التعتـيم الإداري , بـأن 

ـــا ـــراز غالبً ـــة المعمومـــات إب ـــاء الإيجابي خف ـــي الســـمبية المعمومـــات وا  ـــارير ف  لمتلاعـــب الســـنوية التق
مــن خــلال إعــداد تقــارير مطولــة أو معقــدة . ولكنيــا تختمــف عمــا خمــص إليــو بالســوق , وذلــك 

Dalwai etal., (2021a)  ,بأنو عمي عكس المتوقع وفقا لفرضية التشـويش أو التعتـيم الإداري
قــد تــنخفض قابميــة التقــارير الماليــة لمقــراءة فــي ظــل تحســن الأداء المــالي نتيجــة رغبــة الإدارة فــي 

سال إشارة إيجابية عن الشركة مما يزيد من حجم وتعقيد التقرير السـنوي. التوسع في الإفصاح لإر 
ويرجـع الباحــث ذلــك إلــي أنيــا طبقــت عمــي الشـركات الماليــة بخــلاف معظــم الدراســات الأخــري التــي 

لقابميـة  الإيجـابيالتـأثير طبقت عمي الشركات غير المالية عمي غـرار دراسـتنا الحاليـة . ونعتقـد أن 
الأداء المالي يتفق مـع فرضـية التعتـيم أو التشـويش الإداري , لمقراءة عمى السنوية  المالية القوائم

لتقــديم تقــارير صــعبة القــراءة إذا كانــت الشــركة تحقــق بــأن المــديرين يكــون لــدييم دوافــع إنتيازيــة 
ــة لمعــام الحــالي أو ارباحــاً ســمبية مســتمرة ــة مؤقت ــو معظــم الدراســات  ارباحــاً إيجابي , وىــو مــا أيدت

ابقة في ىذا الشأن. ولكن ما أبرزتو نتائج الدراسة الحاليـة أن السـوق سـوف يكـافيء )يعاقـب( الس
الإدارة عمــي إصــدار تقــارير ماليــة قابمــة لمقــراءة )غيــر قابمــة لمقــراءة( بمــا يــنعكس لاحقــاً عمــي أداء 

 المستقبمية. والربحية النمو آفاق الشركة المستقبمي وقيمة الشركة كونيا مؤشر عمي قوة
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 التحميلات الأخري  (6-5-7)
متغيـرات طـرق قيـاس تغييـر محـل الدراسـة, فـي ظـل الرئيسـية  اتقام الباحثان بإعادة اختبار العلاق

, بغــرض تــوفير  عتمــاد عمــي متغيــرات جديــدة يــتم معالجتيــا كمتغيــرات رقابيــةالإالدراســة , وكــذلك ب
 يــل الأساســي وذلــك قياســاً عمــيالمزيــد مــن الوضــوح عمــي العلاقــات الرئيســية محــل الدراســة بالتحم

كمـا  (Dalwai etal., 2021a ; Luo et al.,2018; 0201; أحمـد ,  0201,  شـرف )
 يمي:
 ( حالة تم تغيير طريقة قياس المتغير المستقل 6-5-7-1)

بالاعتمـاد عمـي  لمقـراءة القوائم الماليـة السـنويةوىو قابمية المستقل ير طريقة قياس المتغير يتغتم 
الموغــاريتم الطبيعــي لعــدد الإيضــاحات المتممــة لمقــوائم الماليــة الســنوية, وذلــك يل وىــو مقيــاس بــد
 ,Salehi et al., 2020; Abernathy et al., 2019; Cheung and Lau)قياسا عمـى
( فـي الدراسـات المصـرية . 0219; السـواح,  0201في الدراسات الأجنبيـة , ) أحمـد ,  (2016
لتالي: ىل تختمف النتائج التـي تـم التوصـل الييـا فيمـا يتعمـق باختبـار الإجابة عن التساؤل ابيدف 
البحــث مــن خــلال التحميــل الأساســي بــاختلاف طريقــة قيــاس المتغيــر المســتقل بالدراســة؟  يفرضــ

ولكـن البحـث  يوللإجابة عمى ىذا التساؤل تم إعادة تشـغيل النمـاذج المسـتخدمة فـي اختبـار فرضـ
 وتظير النتائج كما يمي : .لممتغير المستقل المقياس البديلبالاعتماد عمى 

في ظل تغيير طريقة قياس المتغير  (H1نتيجة اختبار الفرض الأول لمبحث ) )أ(
 المستقل

 باختبار الفرض ة, الخاص (1الانحدار رقم )نموذج , نتائج تحميل ( 6-8)وضح الجداول رقم ي
 :المستقل المتغير قياس طريقة في ظل تغيير ((H1 الأول
 المستقل المتغير قياس طريقة في ظل تغيير مبحثالأول لفرض النتائج اختبار  (6-8رقم ) دولج

Model B : Dependent Variable = 

AC2 (OETS) 

Model A : Dependent Variable = 

AC1 (AUR) 

 

Variable 

Sig β Sig β 

0.021 2.752 0.000 4.909 Con 

0.046 -1.158 0.008 1.331 Readability2 

(Footnotes) 

R2  = 0.02 R2  = 0 .013  

F = 6.790 Sig (0.037) F = 7.083 Sig (0. 008) 

DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 
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, 7.083( )1المحسوبة لبديمي نموذج الإنحدار )(F) ( أن قيمة 6-8)رقم يتضح من الجدول 
P. Value ( 0.008 ,0.037 )( عمي التوالي ىي معنوية إحصائياً , حيث أن قيمة 6.790

لاختبار العلاقة  انصالح النموذجانما يشير إلي أن  وىذا ,% 5 المعنوية مستوى من أقل وىي
المقدرة أن ( والتي توضح (Adj R2معامل التحديد فإن قيمة وفقاً لمجدول . وأيضا محل الدراسة

المتغير , كما أن  (0.02بمغت )قد  Bولمنموذج ,  (0.013قد بمغت )A التفسيرية لمنموذج 
في التأثير عمي تكاليف الوكالة في )قابمية القوائم المالية لمقراءة( كان معنوياً  المستقل

( , ومعامل انحداره موجباً 0.008( لو )(Sigالقيمة الاحتمالية ت حيث بمغالنموذجين , 
ل انحداره (, ومعام0.046( لو )(Sigالقيمة الاحتمالية ت بمغ, و  A( في النموذج 1.331)

. ىذه النتائج تدعم وتؤكد النتائج التي تم التوصل إلييا في   Aفي النموذج (1.158-موجباً )
سمبي  تأثير بوجود القائل ,(H1) البديل الفرض وقبول العدم فرض ظل التحميل الأساسي , برفض

 المقيدة شركاتال الوكالة في تكمفة عمي السنوية لمقراءة المالية القوائم قابمية لدرجة ومعنوي
 Salehi et al., 2020; Abernathy et)المصرية. ويتفق ذلك مع ما خمص إليو بالبورصة

al., 2019 ;Cheung and Lau, 2016)  بأن زيادة عدد الإيضاحات المتممة لمقوائم
المالية السنوية ىو مؤشر عمي انخفاض قابميتيا لمقراءة وتعقيدىا خاصة مع تبني المعايير 

 Dalwai)والتي تتضمن معايير مستحدثة( , مما ينعكس سمباً عمي تكاليف الوكالة   الدولية )
etal., 2021a ;Hassan etal., 2019; Luo et al., 2018) . 

في ظل تغييـر طريقـة قيـاس المتغيـر  (H2لمبحث ) الثانينتيجة اختبار الفرض  )ب(
 المستقل

 باختبار الفرض ة(, الخاص2نحدار رقم )الا نموذج , نتائج تحميل (6-10)وضح الجداول رقم يو 
 :المستقل المتغير قياس طريقة في ظل تغيير ((H2 الثاني
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 المستقل المتغير قياس طريقة في ظل تغيير مبحثالثاني لفرض النتائج اختبار  (6-9رقم ) جدول
Model C : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROS) 

Model B : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROE) 

Model A : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROA) 

 

Variable 

Sig β Sig β Sig β 

0.079 1.922 0.137 1 .077 0.056 2. 291 Con 

0.015 0. 841 0.027 0.514 0.016 1. 068 Readability2 

(Footnotes) 

R2  = 0.06 R2  = 0.02 R2  = 0.036  

F = 12.507  

Sig (0.011) 

F = 3.246  

Sig (0.094) 

F = 17.480   

Sig (0. 000) 

DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 

( 0المحسوبة لمبدائل الثلاث لنموذج الإنحدار )(F) ( أن قيمة 6-9)رقم يتضح من الجدول 
(, A  ,C( ىي معنوية إحصائياً لمنموذج الأول والثالث فقط )12.507,  3.246,  17.480)

, أما النموذج %5 المعنوية مستوى من ( أقل0.000 , 0.011  ) P. Value يمةحيث أن ق
 أكبر من مستوى P. Value (0.094) ( فمقد كان غير معنوي , حيث كانت قيمة Bالثاني )
ذج صالح اما يشير إلي أن النم وىذا %10 المعنوية ولكن معنوي عند مستوى %5 المعنوية

( توضح (Adj R2معامل التحديد فإن قيمة وفقاً لمجدول أيضا . و لاختبار العلاقة محل الدراسة
( وىي 0.06,  0.02,  0.036) بمغت( قد A  ,B  ,Cلمنماذج الثلاث ) المقدرة التفسيرية أن 

مازالت نسبة منخفضة في تفسير أسباب تحسن ربحية أو أداء الشركة المالي.  كما يوضح 
)قابمية القوائم  المتغير المستقل(, توضح أن A  ,B  ,Cالجدول أيضا , أن النماذج الثلاث ) 

القيمة الاحتمالية ت حيث بمغفي التأثير عمي الأداء المالي لمشركة , المالية لمقراءة( كان معنوياً 
Sig) )في النماذج , ومعامل انحداره موجباً 0.015) ,  0.027 , 016 .0) لمنماذج الثلاث

ذا يعني أن ىناك علاقة موجبة بين قابمية القوائم وى ,0.841) , 0.514 ,  1.068)الثلاث 
المالية السنوية لمقراءة وزيادة ربحية الشركة أو تحسن أدائيا المالي بأياً من المقاييس الثلاثة 

بما  (ROS)بما يتفق مع فرضية التشويش أو التعتيم الإداري, خاصة معدل العائد عمي المبيعات 
 بما يتفق مع  (ROA), ومعدل العائد عمي الأصول (EDT etal., 2018)يتفق مع دراسة 

(Hassan etal., 2019) 
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 وقبول العدم فرض بما يدعم النتائج التي تم التوصل إلييا في ظل التحميل الأساسي برفض
السنوية  المالية القوائم قابمية لدرجة إيجابي ومعنوي تأثير بوجود القائل ,(H1)  البديل الفرض
 .إيجابياً  كان التأثير أن كما المصرية بالبورصة المقيدة المالي لمشركاتالاداء  عمي لمقراءة

 ,Semenenko and Yoo)ويتفق ذلك مع ما خمصت إليو العديد من الدراسات السابقة 
2020; Hassan etal., 2019; Hwang and Kim 2017) زيادة قابمية التقارير  بأن

 عمى المستثمرون يضعيا التي الثقة لأن وقالس في الشركة أداء من يحسن المالية لمقراءة
 وربحية الشركة المستقبمية.  , بما ينعكس عمي قيمة تتزايد الشركات عنيا التي تفصح المعمومات

المستقل ,  المتغير قياس طريقة ويمكن تبرير تقارب النتائج بين التحميل الأساسي وحالة تغيير
ات المتممة وعدد صفحات القوائم المالية بأن ىناك تناسب إلي حد كبير بين عدد الإيضاح

السنوية , وبأنو لايوجد اختلاف كبير في درجة قياس القابمية لمقراءة عند الاعتماد عمي 
 المقاييس القائمة عمي كمية الإفصاح وبدائميا المختمفة .

 الرقابية المتغيرات إدخال ( حالة6-5-7-0)
المتبعــة لإعــادة اختبــار العلاقــات الرئيســية محــل التحميــل الإضــافي كأحــد المنيجيــات تــم إســتخدام 

لنمـوذج الإنحـدار لتحويمـو متغيرات جديـدة إضافة الدراسة بالتحميل الأساسي بعد تعديميا من خلال 
ومعالجتيـا كمتغيـرات رقابيـة. وذلـك لإجـراء مقارنـة بـين نتـائج من إنحدار بسيط إلي إنحـدار متعـدد 
دي اختلافيما وأثر ذلك الاختلاف عمـى مـا تـم التوصـل اليـو التحميمين الأساسي والإضافي لتحديد م

  من نتائج. 
وتكاليف الوكالـة والأداء المـالي اختبار العلاقة بين قابمية التقارير المالية لمقراءة حيث سيتم إعادة 

,  حجــم الشــركة) متغيــرات رقابيــة عــدة بعــد إدخــال  بالاعتمــاد عمــي نمــوذجي إنحــدار خطــي متعــدد
المراجعـة( وذلـك بغـرض تـوفير المزيـد مـن الوضـوح  منشـأة, وحجـم  ي, وتركـز الممكيـةوالرفع المـال

بعــد إدخــال  –عمــي العلاقــات, والتحقــق مــن قــدرة التــأثير عمــي قــوة أو اتجــاه العلاقــة محــل الدراســة 
  Ajina et;  0201أحمــد , ; 0201,  شــرف ) المتغيــرات الرقابيــة وذلــك قياســاً عمــي

al.,2016 ; (Richards  an  van ,2015  : كما يمي 
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 في ظل التحميل الإضافي (H1نتيجة اختبار الفرض الأول لمبحث ) )أ(
الوكالــة عمــا إذا كــان تــأثير قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة عمــي تكمفــة  بشــأن التســاؤل

شـركة, , بعـد إدخـال متغيـرات رقابيـة, مثـل; )حجـم ال لمشركات المقيـدة بالبورصـة المصـرية يختمـف
إعـادة تـم ,  وللإجابـة عمـي ىـذا التسـاؤل.  (والرفع المالي, وتركـز الممكيـة, وحجـم مكتـب المراجعـة

ــار ىــذا  ــرات. ولاختب ــابي لمعالجــة المتغي ــي المــدخل الرق ــار الفــرض الأول لمبحــث بالاعتمــاد عم اختب
 ( 3) الفرض تم استخدام نموذج الانحدار رقم

AC i,t = β0 + β1 Readability i,t + β2SIZE i,t + β3 LEV i,t + β4 Owc i,t + 

β5 Big i,t + ε i,t    (3) 

 :  أن حيث

AC i,t :لمشركة  ىي تكاليف الوكالةi  في نياية السنة الماليةt . 

: β0  الجزء الثابت في معادلة الانحدار. 

β1  إلى β5 : المستقمة  المتغيرات, وتقيس ما تفسره  حدد اتجاه العلاقةالتي تمعاملات الانحدار
 . لمشركة تكاليف الوكالةمن التغيرات في 

Readability i,t : لمشركة مستوي قابمية التقرير السنوي لمقراءةi  في نياية السنة الماليةt 
 مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات القوائم المالية السنوية والإيضاحات المتممة المرفقة .

SIZE i,t  :وغاريتم إجمالي الإصول لمشركة حجم الشركة مقاساً بمi  في نياية السنةt . 
LEV i,t  : درجة الرفع المالي لمشركةi  في نياية السنة الماليةt . 
Owc i,t  : لمشركة درجة تركز الممكيةi  في نياية السنة الماليةt 

Big i,t : لمشركة منشأة مراجعة من الأربعة الكبار مدي الاعتماد عميi في نياية السنة t 
ε i,t :الخطأ العشوائي 
 (, الخاص باختبار الفرض3الانحدار رقم )نموذج , نتائج تحميل ( 6-10)وضح الجدول رقم يو 

 :, ولكن في ظل التحميل الأضافي  ((H1 الأول
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 التحميل الإضافيفي ظل  مبحثالأول لفرض النتائج اختبار  (6-10) رقم جدول
Model B Model A  

Model ل الإضافيفي ظل التحلي 

 )مع متغيرات رقابية(
في ظل التحليل 

 الاساسي

)بدون متغيرات 

 رقابية(

في ظل التحليل 

 الإضافي

 )مع متغيرات رقابية( 

في ظل التحليل 

 الاساسي

)بدون متغيرات 

 رقابية(
Sig β Sig β Sig β Sig β Variables 
0.096 1.879 0.088 2.604 0.000 2.962 0.000 3.855 Con 

0.007 0.815- 0.026 -1.121 0.000 1.590 0.000 2.336 Read1 

(pages) 

 0.03 1.37 - - 0.016 1.448 - - Size 

0.044 0.794 - - 0.041 0.686 - - lev 

0.087 -0.200 - - 0.091 0.261- - - Owc 

0.022 -0.189 - - 0.013 -0.171 - - Big4 

 F إحصائية 9.914 13.045 7.270 8.683
(0.017) (0.000) (0.000) (0.000) Sig (F) 
0.089 0.03 0.119 0.041 Adj R2 

,  0.119إلـي  0.041من  A القوة التفسيرية لمنموذجارتفاع  (6-10) جدول رقماليتضح من و 
بعــد إدخــال المتغيـرات الرقابيــة مــع بقــاء تمــك النمــاذج  0.089إلــي  0.03مــن  Bوكـذلك لمنمــوذج 

لمنموذجـان  الانحـدار يتضـح مـن تحميـل معـاملاتالدراسـة . كمـا  معنويـة فـي تفسـير العلاقـة محـل
A)  ,B عمـي  (الرفـع المـالي,  ) حجـم الشـركة معنوي لكل من متغيـرات و إيجابي تأثير( أن ىناك

 De Souza et al., 2019; Ajina)تكــاليف الوكالــة بمــا يتفــق مــع الدراســات الســابقة 
etal.,2016;Kumar, 2014)  ,تركز الممكيـة( وىـي معنوي لمتغير) كن غير ل و سمبي وتأثير

نتيجــة تتفــق مــع الدراســات الســابقة والتــي خمصــت إلــي وجــود علاقــة إبجابيــة بــين تشــتت الممكيــة 
ــة  ــاز بتركــز الممكي ــي تمت ــدول عمــي عكــس مصــر والت ــك ال ــم طبيعــة تم ــة ) بمــا يلائ وتكــاليف الوكال

 Dalwai et al., 2021a ;Bacha and Ajina, 2019; Luo et)والممكيـة العائميـة(  
al.,2018)  وعمي عكس المتوقع مع نتـائج الدراسـات السـابقة , كـان ىنـاك إرتبـاط سـمبي معنـوي

 ;Salehi et al., 2020; Ezat, 2019)بـين ) حجـم منشـاة المراجعـة( وتكـاليف الوكالـة , 
Luo et al.,2018) كـاليف ويعتقـد الباحثـان أنـو يمكـن تفسـير ذلـك بـأن الشـركات التـي تواجـو ت

ضـفاء  BIG4وكالة مرتفعة ىي التـي تمجـأ إلـي مراقبـي حسـابات مـن  لمحاولـة تحسـين صـورتيا وا 
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كمـا يتضـح أن متغيـر قابميـة القـوائم الماليـة لمقـراءة كمتغيـر  مزيد من الثقـة عمـي قوائميـا الماليـة.
ن الإجابـة )التحميـل الإضـافي(. وبـذلك أمكـ مستقل, ظل معنويـاً حتـي بعـد إدخـال المتغيـرات الرقابيـة
لمشـركات  الوكالةلمقراءة عمي تكمفة  السنوية عمي التساؤل عما إذا كان تأثير قابمية القوائم المالية

   , بعد إدخال متغيرات رقابية. ختمفيالمقيدة بالبورصة المصرية 
يمكن إختبـار  Dalwai etal., 2021 and Luo et al., 2018)كما أنو عمي غرار دراستي )

لمشـركات المقيـدة بالبورصـة الوكالـة بمية القوائم الماليـة السـنوية لمقـراءة عمـي تكمفـة قادرجة تأثير 
( بعـد إدخـال المتغيـرات الرقابيـة , ولكـن فـي ظـل تعـدد 3في ظل نموذج تحميـل الإنحـدار ) المصرية

ذلــك وضــح يو بــدائل أو طــرق قيــاس المتغيــر المســتقل )قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة( , 
 ( ذلك :6-11)دول رقم الج

بـالمتغيرات الرقابيـة فـي ظـل بـدائل قيـاس  مبحـثالأول لفـرض النتـائج اختبـار  (6-11رقـم ) جـدول
 المتغير المستقل

Model B : Dependent Variable = 

AC2 (OETS) 

Model A : Dependent Variable = 

AC1 (AUR) 

 

Variable 

Sig β Sig β Sig β Sig β 

.173 1.014 0.096 1.879 0.00 2.686 0.000 2.962 Con 

  0.007 0.815-   0.000 1.590 Readability1 

(pages) 

0.016 0.204-   0.00 0.692   Readability2 

(Footnotes) 

0.018 0.023  0.03 1.37 0.721 1.106 0.016 1.448 Size 

0.019 0.220 0.044 0.794 0.00 0.707 0.041 0.686 lev 

0.086 0.119 0.087 -0.200 0.00 -0.328 0.091 0.261- Owc 

0 .04 0.099 0.022 -0.189 0.065 -0.127 0.013 -0.171 Big4 

 F إحصائية 13.045 8.977 8.683 6.686
0.0137 (0.017) (0.000) (0.000) Sig (F) 
0.099 0.089 0.092 0.119 Adj R2 

افي تــدعم وتؤكــد صــحة العلاقــة الرئيســية ( أن نتــائج التحميــل الإضــ6-11)رقــم  ويوضــح الجــدول
محل الدراسة , والنتائج التي تم التوصل إلييـا فـي التحميـل الأساسـي , فـي ظـل تعـدد طـرق قيـاس 
دخـال متغيـرات رقابيـة أخـري.  المتغير المستقل وىو درجـة قابميـة القـوائم الماليـة السـنوية لمقـراءة وا 

ــي أن ــائج تشــير إل ــين قابميــة القــوائم  ويعتقــد الباحثــان أن كافــة النت ىنــاك علاقــة ســمبية معنويــة ب
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المالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة في الشركات المقيدة بالبورصة المصرية , حيـث أن زيـادة 
حجم التقرير أو زيادة عدد الإيضاحات المتممة , يزيد مـن صـعوبة قراءتيـا وقابميتيـا لمفيـم , ممـا 

 صال. يؤثر سمباً عمي فعالية عممية الإت
 في ظل التحميل الأضافي (H2لمبحث ) الثانينتيجة اختبار الفرض  (ب)

 الأداء المـــاليعمـــا إذا كـــان تـــأثير قابميـــة القـــوائم الماليـــة الســـنوية لمقـــراءة عمـــي  التســـاؤل نبشـــأ
لمشــركات المقيــدة بالبورصــة المصــرية يختمــف, بعــد إدخــال متغيــرات رقابيــة, مثــل; )حجــم الشــركة, 

وللإجابـة عمـي ىـذا التسـاؤل, قـام الباحثـان . (وتركز الممكية, وحجم مكتب المراجعـةوالرفع المالي, 
بإعادة اختبـار الفـرض الأول لمبحـث بالاعتمـاد عمـي المـدخل الرقـابي لمعالجـة المتغيـرات. ولاختبـار 

 ( 4) ىذا الفرض تم استخدام نموذج الانحدار رقم
FP i,t = β0 + β1 Readability i,t + β2SIZE i,t + β3 LEV i,t + β4 Owc i,t + 

β5 Big i,t + ε i,t    (4) 

 :  أن حيث

FP  i,t : لمشركة الأداء الماليi  في نياية السنة الماليةt 
: β0  الجزء الثابت في معادلة الانحدار. 

β1  إلى β5 : المستقمة  المتغيرات, وتقيس ما تفسره  حدد اتجاه العلاقةالتي تمعاملات الانحدار
 . لمشركة تكاليف الوكالةرات في من التغي

Readability i,t : لمشركة مستوي قابمية التقرير السنوي لمقراءةi  في نياية السنة الماليةt 
 مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات القوائم المالية السنوية والإيضاحات المتممة المرفقة .

SIZE i,t :صول لمشركة حجم الشركة مقاساً بموغاريتم إجمالي الإi  في نياية السنةt . 
LEV i,t  درجة الرفع المالي لمشركة :i المالية  في نياية السنةt . 

Owc i,t  : لمشركة درجة تركز الممكيةi  في نياية السنة الماليةt 
Big i,t : لمشركة مدي الاعتماد عمي منشأة مراجعة من الأربعة الكبارi  في نياية السنةt 

ε i,t :عشوائيالخطأ ال 
 (, الخـاص باختبـار الفـرض4الانحـدار رقـم )نمـوذج , نتـائج تحميـل (6-12)وضح الجداول رقم يو 

 :, ولكن في ظل التحميل الأضافي  ((H2 الثاني
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فقــط مــن  A القــوة التفســيرية لمنمــوذجارتفــاع  (6-12) يتضــح مــن جــدول الانحــدار الســابق رقــم

زد مقـدرتيم التفسـيرية بعـد إدخـال المتغيـرات لـم تـB  , C, أمـا النمـوذجين  0.132إلـي  0.011
ــة محــل الدراســة . و  ــة فــي تفســير العلاق ــك النمــاذج معنوي ــاء تم ــل الرقابيــة مــع بق يتضــح مــن تحمي

وسـمبي ,  معنـوي لحجـم الشـركة و إيجـابي تـأثيرلمنمـاذج الـثلاث , أن ىنـاك  الانحـدار معـاملات
 ,.De Souza et al)الدراسـات السـابقة ومعنوي لمرفع المالي عمي الأداء المالي بما يتفـق مـع 

2019; Ajina etal.,2016;Kumar, 2014) , )تركـز ) ي معنوي لمتغير غير و  سمبي وتأثير
 Dalwai)الممكية , وحجم منشأة مراقب الحسابات ( وىي نتيجة قد تختمف مع الدراسات السابقة 

et al., 2021 ;Bacha and Ajina, 2019; Luo et al.,2018)  قـد الباحثـان أنـو ويعت
يمكن تفسير ذلك الإختلاف بسبب أن تركز الممكيـة فـي الشـركات المصـرية ىـي أحـد العوامـل التـي 
تعمل عمـي التحصـين الإداري ومحاولـة مصـادرة حقـوق الفئـة غيـر المسـيطرة . مـن ناحيـة أخـري , 

إخـلاء بيدف  BIG4اعتماد الشركات المصرية حتي التي حققت خسائر عمي مراقبي حسابات من 
( أنـــو بعـــد تبنـــي 0219مســـئولية الإدارة عـــن تحقيـــق تمـــك الخســـائر .  أو كمـــا يعتقـــد الســـواح ) 

المعايير كان دور المكاتب الكبـري أقـل فاعميـة فـي الحـد مـن عـدد الإيضـاحات بالمقارنـة بالحـد مـن 
دي كمية ما قد جاء بتمك الإيضاحات من معمومات لتفادي مشكمة فيضان المعمومات التي تمثل تح
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كمـا يتضـح أن متغيـر قابميـة القـوائم الماليـة لمقـراءة كبير أمـام قـدرات مسـتخدمي التقـارير الماليـة. 
)التحميـل الإضـافي(. وبـذلك أمكـن  كمتغير مستقل, ظـل معنويـاً حتـي بعـد إدخـال المتغيـرات الرقابيـة

 الأداء المـاليءة عمـي لمقـراالسـنوية ما إذا كان تأثير قابمية القوائم الماليـة عالإجابة عمي التساؤل 
 , بعد إدخال متغيرات رقابية. ختمفيلمشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

يمكن إختبـار  Dalwai etal., 2021 and Luo et al., 2018)كما أنو عمي غرار دراستي )
صـة لمشـركات المقيـدة بالبور الأداء المـالي قابميـة القـوائم الماليـة السـنوية لمقـراءة عمـي درجة تأثير 

( بعـد إدخـال المتغيـرات الرقابيـة , ولكـن فـي ظـل تعـدد 4في ظل نموذج تحميـل الإنحـدار ) المصرية
ذلــك وضــح يو بــدائل أو طــرق قيــاس المتغيــر المســتقل )قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة( , 

 ( ذلك :6-13)الجدول رقم 

 
وتؤكــد صــحة العلاقــة الرئيســية ( أن نتــائج التحميــل الإضــافي تــدعم 6-13)رقــم  ويوضــح الجــدول

محل الدراسة , والنتائج التي تم التوصل إلييـا فـي التحميـل الأساسـي , فـي ظـل تعـدد طـرق قيـاس 
دخال متغيرات رقابية أخري.   المتغير المستقل وىو درجة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة وا 

ميل الإضـافي( دقـة وصـحة ومتانـة النتـائج وتوكد نتائج التحميلات الأخري )تحميل الحساسية و التح
التــي تــم التوصــل إلييــا فــي ظــل التحميــل الأساســي , بــأن ىنــاك علاقــة ســمبية معنويــة بــين قابميــة 
القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة وتكمفــة الوكالــة , وعلاقــة إيجابيــة معنويــة مــع الأداء المــالي فــي 
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لاف طـرق قيـاس متغيـرات الدراسـة , أو إدخـال الشركات المقيدة بالبورصة المصرية , في ظـل اخـت
 متغيرات رقابية إضافية.

 نتائج البحث والتوصيات ومجالات البحث المقترحة (6-6)
وتكـاليف الوكالـة  لمقـراءة السـنوية المالية القوائم قابمية بين العلاقة واختبار دراسة البحث استيدف

. غير المالية المقيدة بالبورصـة المصـرية من جية , والأداء المالي من جية أخري , في الشركات
 91مشـاىدة سـنوية لعـدد  448عينـة مـن  عمـي تطبيقيـة دراسـة إجراء تم البحث , ىدف ولتحقيق
  .0202 - 0216 من لمفترة المصرية , بالبورصة المقيدة المالية غير الشركات شركة من

 القـوائم قابميـة يـة بـين درجـةوخمص البحث في ظل التحميل الأساسي إلي وجود علاقـة سـمبية معنو 
 مـن المصرية , فيي تحسـن بالبورصة المقيدة الشركات الوكالة في وتكمفة لمقراءة السنوية المالية

ــل مــن عــدم ويخفــض المحاســبي الإفصــاح جــودة وشــفافية  أصــحاب يمكــن ممــا , المعمومــات تماث
 بشـكل المطمعـة لـلإدارة ازيالانتيـ السـموك ومراقبـة دقـة أكثر بشكل الشركة أداء تقييم من المصالح

الاتصــال. ومــن جيــة  جيــات تتحمميــا التــي الوكالــة تكــاليف عمــي ســمباً  يــنعكس ممــا,  كفــاءة أكثــر
عمـي  لمقـراءة السـنوية الماليـة القـوائم قابميـة أخري , خمص إلي وجود تـأثير إيجـابي معنـوي لدرجـة

مع فرضية التشـويش أو التعتـيم  المصرية بما يتوافق بالبورصة المقيدة الشركات الأداء المالي في
لتقــديم تقــارير صــعبة القــراءة إذا كانــت الإداري , حيــث أن المــديرين يكــون لــدييم دوافــع إنتيازيــة 

, وىـو مـا أيدتـو معظـم  رباحـاً سـمبية مسـتمرةأالشركة تحقق ارباحاً إيجابية مؤقتة لمعام الحـالي أو 
ائج الدراسة الحالية أن السـوق سـوف يكـافيء الدراسات السابقة في ىذا الشأن. ولكن ما أبرزتو نت

)يعاقب( الإدارة عمي إصدار تقارير مالية قابمة لمقراءة )غير قابمة لمقراءة( بما يـنعكس لاحقـاً عمـي 
 المستقبمية. والربحية النمو أداء الشركة المستقبمي فيي مؤشر عمي آفاق

أو التحميـل الإضـافي( إلـي نتـائج  كما توصل البحث من خلال التحميلات الأخري )تحميـل الحساسـية
مشـابية تـدعم صـحة ودقـة ومتانـة النتـائج التـي تـم التوصـل إلييـا فـي ظـل التحميـل الأساسـي بــأن 
ىنــاك علاقــة ســمبية معنويــة بــين قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة وتكمفــة الوكالــة , وعلاقــة 

بالبورصة المصرية , في ظل اختلاف طـرق إيجابية معنوية مع الأداء المالي في الشركات المقيدة 
 قياس متغيرات الدراسة أو إضافة متغيرات رقابية جديدة .

وبـــالرغم مـــن أىميـــة النتـــائج ; إلا أن مـــن أبـــرز حـــدود البحـــث الحـــالي ومعظـــم البحـــوث فـــي ذلـــك 
الموضــوع والتــي تمــت فــي دول لا تصــدر قوائميــا الماليــة بالمغــة الإنجميزيــة , ىــو عــدم صــلاحية 

يس التعقيد المختمفة في قياس درجة قابميتيا لمقراءة كونيا مصممة خصيصاً بفيارس صالحة مقاي
لمتطبيــق فقــط عمــي المغــة الإنجميزيــة. لــذلك تمجــأ البحــوث فــي تمــك الــدول إلــي البــديل الثــاني وىــو 

, ويمكـن  لأخطـاء القيـاس ةأقـل تعقيـداً , وأقـل عرضـالمقاييس القائمة عمي كمية الأفصاح لكونيا 
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. ولكـن يعـاب عمييـا أنيـا تمـتقط  تماشي مع أي لغة تكتب بيا التقارير الماليـة, وت بسيولة اكرارىت
بعداً واحداً لمقابمية لمقراءة , وتتجاىل بعد أخر وىو إمكانية إستخدام مصطمحات صـعبة ومعقـدة أو 

 نبرة غامضة لتخفيض قابمية التقرير لمقراءة رغم صغر حجمو .
دارة البورصـة ىيئـة الرقابـة الماليـة  إىتمام يوصى الباحثان بضرورة ;بقة وفي ضوء النتائج السا وا 

بتحفيــز الشــركات عمــي إصــدار تقــارير قابمـة لمفيــم والقــراءة بســيولة مــن خــلال إرشــادات المصـرية 
آليــة لفحــص وتقيــيم مــع مــا ضــرورة تــوافر لــدييا  ,SEC توضــيحية ممزمــة عمــي غــرار مــا فعمتــو 

إصـــدار . ضـــرورة قيـــام وزارة الإســـتثمار بمـــن حيـــث القابميـــة لمقـــراءة ر لمتقـــاريالصـــياغة المغويـــة 
إرشادات وتفسيرات متعمقة بكيفية تطبيـق المعـايير المحاسـبية وكيفيـة إعـداد القـوائم الماليـة لمعمـل 

عــلاوة عمــي  .وضــع ضــوابط للإفصــاحات بالإيضــاحات المتممــة لمقــوائم الماليــة لتبســيطيا عمــى 
مـة بتقنـين متطمبـات الأفصـاح السـردي الإضـافية والتـي يمكـن أن تـؤدي ضرورة قيام الجيات المنظ

ــي  ــد مــن الإفصــاح عــن إل ــر الضــروريةالمزي ــر  المعمومــات غي ــد التقري ــد مــن حجــم وتعقي ــي تزي الت
يجـب تطـوير السنوي , ووضع حد أقصي لحجم التقريـر السـنوي لمشـركات الخاضـعة لرقابتيـا .كمـا 

بإسـتخدام  ح السـردي لمقـراءة يـتلائم مـع طبيعـة المغـة العربيـةقابمية الإفصـاتعقيد أو مؤشر لقياس 
 . تقنيات لغوية محدثة وفيارس مصممة لمغة العربية 

ــدر الإمكــان ; يوصــى  ــائج, ولمعالجــة حــدوده ق ــو البحــث مــن نت ــرًا, وفــى ضــوء مــا توصــل إلي وأخي
وي لمقــراءة فــي الباحثــان بمزيــد مــن البحــوث المســتقبمية بشــأن قضــية قابميــة التقريــر المــالي الســن

البيئة المصرية من خلال تعديل نطاق التطبيق ليشمل التقريـر السـنوي ككـل , أو الأجـزاء السـردية 
منو مثل تقرير مجمس الإدارة , أو التقـارير المسـتقمة مثـل تقريـر الحوكمـة أو الإسـتدامة أو تقريـر 

ت . عـلاوة عمـي محاولـة المسئولية الإجتماعية , بل يمكـن أن يمتـد ليشـمل تقريـر مراقـب الحسـابا
إختبار محددات جديـدة أو محـل جـدل محاسـبي لمقابميـة لمقـراءة عمـي غـرار )الخصـائص الإداريـة , 

وتفعيـل  دورىـا المنشـودلضـمان تفعيـل  المسئولية الإجتماعية , جودة المراجعة, حوكمـة الشـركات(
تحق المزيـد مـن البحـث , ولكن في رأينا أن المنطقة التي مازالت فـي ميـداىا وتسـ . تصالالا  نظام

ىي الأثار أو العواقب المحتممة لانخفاض قابمية التقرير السنوي لمقراءة ; مثل أثرىـا عمـي مخـاطر 
إنييــار أســعار الأســيم أو عمــي جــودة الأحكــام المينيــة أو مخرجــات مراقبــي الحســابات أو التعثــر 

اح الجديــدة مثــل الأفصــاح عبــر المــالي , عــلاوة عمــي محاولــة قيــاس القابميــة لمقــراءة لأبعــاد الإفصــ
وســائل التواصــل الإجتمــاعي أو عبــر الأنترنــت , إلــي جانــب أثــر إمكانيــة إســتخدام آليــات وتقنيــات 
الذكاء الإصطناعي والحوسبة في زيادة دقة قياس قابمية الإفصاح السردي لمقـراءة خاصـة فـي ظـل 
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خصائص منشاتي مراقب الحسابات واختبار تأثير  دراسة

للشركات غير  وعميله علي أتعاب مراجعة القوائم المالية

 المالية المقيدة بالبورصة المصرية.
 

 

  :ممخص الدراسة
استيدف البحث دراسة واختبار تأثيركل من خصائص عميل المراجعة )الحجم، الربحية، المخاطر، 
التعقيد( وخصائص منشأة مراقب الحسابات )الحجم، التخصص الصناعي( عمى أتعاب مراجعة 

شركة من الشركات غير  52مشاىدة سنوية تخص  052القوائم المالية. وباستخدام عينة من 
، وبالاعتماد عمى نماذج 0202حتى  0205بالبورصة المصرية خلال الفترة من  المالية المقيدة

تحميل الانحدار المتعدد تم اختبار فروض الدراسة. وخمص البحث إلى وجود تأثير ايجابي ومعنوي 
عمي أتعاب مراجعة القوائم  مكتب المراجعةلحجم منشأة عميل المراجعة ومخاطر أعماليا وحجم 

أثير سمبي معنوي لربحية منشأة عميل المراجعة وتعقيد عممياتيا والتخصص المالية، ووجود ت
 عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية.  لمكتب المراجعةالصناعي 

ىو العامل الاكثر أىمية من بين العوامل التي  مكتب المراجعةوخمصت الدراسة ايضا إلي أن حجم 
لو من قدرة تفسيرية مرتقعة. وفيما يتعمق بتأثير  تم اختبارىا في تحديد قيمة أتعاب المراجعة بما

المتغيرات الرقابية عمى المتغير التابع، في سياق العلاقات محل الدراسة، انتيى البحث إلى أن كل 
من تأخر اصدار تقرير المراجعة واستقلال مجمس إدارة منشأة عميل المراجعة لو تأثير إيجابي 

مالية، بينما تاريخ نياية السنة المالية لو تأثير ايجابي غير معنوي عمي أتعاب مراجعة القوائم ال
 معنوي عمي قيمة ىذه الأتعاب.

، أتعاب مكتب المراجعةخصائص منشأة عميل مراقب الحسابات ، خصائص  :الكممات الدالة
 المراجعة.

Abstract: 
The research aimed to study and test the effect of each of the auditee 

client characteristics (size, profitability, risk, complexity) and auditor’s 

characteristics (size, industrial specialization) on the audit fees for the 

financial statements. Using a sample of 250 annual observations of 50 non-

financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange during the period 

from 2015 to 2019, and based on multiple regression analysis models, the 

study’s hypotheses were tested. 

The research concluded that there is a positive and significant impact 

of the size of the auditee client firm, its business risks, and the size of the audit 

firm on the financial statements audit fees, and the research concluded that 

there is a significant negative impact on the profitability of the auditee client’s 

firm, the complexity of its operations, and the industrial specialization of the 

audit firm on the value of audit fees for financial statements. 
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The study also concluded that the size of the audit firm is the most 

important factor among the factors that have been tested in determining the 

value of audit fees, with its high explanatory power.Regarding the influence of 

the control variables on the dependent variable, in the context of the 

relationships under study, the research concluded that both the delay in 

issuing the audit report and the independence of the board of directors of the 

auditee client firm have a positive, significant effect on the audit fees for 

financial statements, while the date of the end of the fiscal year has a positive, 

(non-significant) effect on the value of these fees. 

Key Words: auditee client Firm Characteristics, audit Firm Characteristics, 

Audit Fees. 

 أولًا: مقدمة 
تشير نظرية الوكالة إلى أن الفصل بين الممكية والإدارة يخمق تضاربًا بين المديرين الذين قد 

يراقبون عن كثب ينخرطون في أنشطة تحقق مصالحيم الشخصية وأصحاب المصمحة الذين لا 
قرارات المديرين. ولمتحكم في قرارات الإدارة ومراقبتيا يميل المساىمون إلى دفع تكاليف الرقابة 
التي قد تشمل، من بين أمور أخرى، تكاليف إعداد ومراجعة القوائم المالية. لذلك، يُنظر إلى 

قارير المالية مراقب الحسابات عمى أنو آلية حوكمة مؤسسية تعمل عمى تحسين جودة الت
 لمشركات وتخفيض عدم تماثل المعمومات وتعارض المصالح بين المديرين واصحاب المصالح

(Naser & Hassan,2016) 

من المحددات اليامة لجودة عممية المراجعة لأن  Audit Feesوتعتبر أتعاب المراجعة       
تخصيص مراقب الحسابات  إنخفاض ىذه الاتعاب قد يؤدي إلي إنخفاض جودة المراجعة من خلال

لعدد غير كاف من المساعدين المنوط بيم أداء عممية المراجعة وتخصيص وقت أقل لعممية 
المراجعة. وذلك حتى تنخفض التكمفة التي يتحمميا، لذا يجب أن تكون أتعاب المراجعة مناسبة 

 (.0202لمجيد المبذول في عممية المراجعة )عمي،
 El-Gammal,2012; Amba & Al-Hajeri)الدراسات السابقة  ولقد اىتمت العديد من      

,2013; Owusu & Bekoe,2019)  بمفيوم أتعاب المراجعة التي تمثل مبالغ الأتعاب التي
يتقاضاىا مراقبو الحسابات مقابل عممية المراجعة التي يتم إجراؤىا لحسابات الشركة الخاضعة 

م بين مراقبي الحسابات والجية الخاضعة لممراجعة وفقًا لممراجعة، ويستند تحديدىا إلى العقد المبر 
لموقت الذي تستغرقو عممية المراجعة، والخدمة المطموبة، وعدد الموظفين اللازمين لعممية 
المراجعة. حيث يمثل ىذا النوع من الأتعاب منفعة لكل من مراقبي الحسابات والعملاء لأنيا تمثل 
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جودة خدمات مراقبي الحسابات ويتم تحديدىا من منظور تكمفة لمشركات بقدر ما تمثل سمعة 
 العرض والطمب بسوق خدمة المراجعة.

أحدىما أتعاب  Hong & My (2017)وتتضمن الأتعاب الإجمالية لعممية المراجعة نوعين       
الأتعاب غير العادية  Mohammed & Saeed (2018)عادية والأخرى أتعاب غير عادية. وعرف 

مراجعة غير طبيعية، تعبر عن الفرق بين الأتعاب الفعمية لممراجعة والأتعاب  بإنيا أتعاب
المتوقعة. وتعبر الأتعاب الفعمية عن الأتعاب المدفوعة لمراقبي الحسابات عن مراجعة القوائم 
المالية، أما الأتعاب المتوقعة فيي تمثل أتعاب المراجعة في مستواىا العادي وفي الظروف 

 فافية والوضوح الكاممين.المستقرة وبالش
‐Joshi & Al) وقد تناولت العديد من الدراسات       Bastaki 2000; Naser & Nuseibeh, 

2007; Gonthier‐ Besacier & Schatt ,2007; El-Gammal ;2012; Mohammed & 
Saeed,2018; Rewczuk & Modzelewski,2019; Owusu & Bekoe,2019; Santhosh & 

Ganesh,2020)  محددات أتعاب المراجعة، فمنيا ما يتعمق بالمنشأة محل المراجعة مثل الحجم
والربحية ومخاطر الأعمال وتعقد العمميات ونوع الصناعة وخصائص مجمس الادارة. ومنيا ما 
يتعمق بمنشاة مراقب الحسابات مثل الحجم والخبرة والسمعة والمنافسة المينية والتخصص وفترة 

 البقاء مع العميل. 
( ضمن إرشادات قواعد واداب وسموك 220وقد أكدت معايير المراجعة الدولية في القاعدة )      

المينة عمي عدم تقاضي أية أتعاب عن الخدمات إلا في حالة التوصل إلي نتيجة معينة 
(Santhosh & Ganesh,2020) بينما أكد الميثاق المصري لاداب وسموكيات مينة المحاسبة .

عمي عدم وضع نظام عممي لكيفية تحديد أتعاب المراجعة بحيث تكون مناسبة لما يبذلو والمراجعة 
مراقب الحسابات من جيد ووقت في عممية المراجعة، وما يحيط بيا من صعوبات 

  ( .0202ومخاطر)صالح&أحمد،
وأيضا لا يوجد إفصاح من قبل الشركات في مصر عن اتعاب المراجعة، ما عدا اشارة 

(. لذلك 0202ات في محاضر اجتماعات الجمعية العامة العادية لممساىمين )ابراىيم،معظم الشرك
طالبت بعض الدراسات بضرروة الكشف عن أتعاب المراجعة بالقوائم المالية والعوامل المحددة ليا، 
لما ليما من أىمية كبيرة لأصحاب المصالح. وكذلك اىتمت الدراسات في بيئات الاعمال في الدول 

دمة باختبار العلاقة التأثيرية بين كل من خصائص منشأة عميل المراجعة وخصائص منشاة المتق
مراقب الحسابات من جية، وأتعاب المراجعة من جية أخري، فيل تتأثر أتعاب مراجعة القوائم 
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المالية في مصر ببعض خصائص منشأتي مراقب الحسابات وعميمو؟ ىذا ما سيجيب عنو البحث 
 مميا.الحالي نظريا وع

 ثانياً: مشكمة الدراسة 
 ;Jizi & Nehme,2018; Mohammed & Saeed,2018) إنطلاقا من اىتمام كثير من الدراسات

Rewczuk & Modzelewski,2019; Shan et al.,2019; Santhosh & Ganesh,2020; 
Schierstedt & Corten,2021)  بمورة بأتعاب المراجعة والعوامل المحددة ليذه الاتعاب، يمكن

مشكمة البحث في كيفية الاجابة نظريا وعمميا عمى التساؤلات التالية: ىل تتأثر الاتعاب التي 
تدفعيا الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية بكل من حجم وربحية ومخاطر وتعقد 

البورصة عمميات منشاة عميل المراجعة؟ وكذلك ىل تتأثر الأتعاب التي تدفعيا الشركات المقيدة ب
 المصرية بكل من حجم منشاة مراقب الحسابات وتخصصيا الصناعي؟

   ثالثاً: أىداف الدراسة
ييدددف ىدددذا البحددث بصدددورة أساسددية إلدددى دراسدددة واختبددار أثدددر خصددائص منشددداة عميدددل 
المراجعة عمى أتعاب المراجعدة مدن جيدة، ودراسدة واختبدار أثدر خصدائص منشداة مراقدب الحسدابات 

من جية أخري، وذلك في عينة من الشدركات غيدر الماليدة المقيددة بالبورصدة  عمى أتعاب المراجعة
 .0202 – 0205المصرية في الفترة من 
 رابعاً: أىمية الدراسة 

تنبع أىمية البحث من الناحيدة العمميدة لكوندو يتوافدق مدع اتجاىدات البحدوث الحديثدة فدي 
لمدا ليدا مدن أىميدة كبيدرة فدي تحسدين مجال المراجعة التي قامت بدراسة محدددات أتعداب المراجعدة 

دارة  مستوي أتعاب المراجعدة ممدا يدنعكس تداثيرة عمدى كثيدر مدن المتغيدرات منيدا جدودة المراجعدة، وا 
 الارباح، ومخاطر التقاضي.

وتنبدع أىميددة البحددث مدن الناحيددة العمميددة مددن كوندو يقدددم دلدديلا عمميدا مددن بيئددة الأعمددال 
ة بإسددتخدام أرقددام فعميددة مددن واقددع محاضددر اجتماعددات المصددرية مددن خددلال قيدداس أتعدداب المراجعدد

الجمعية العامة العادية لممساىمين لعينة من المشدركات غيدر الماليدة المقيددة بالبورصدة المصدرية، 
 بما يحسن فاعمية القرارات لمميتمين بمينة المراجعة، وخاصة منشأت المحاسبة والمراجعة.

لفجدوة الاكاديميدة فدي ىدذا الشدأن، خاصدة ومن أىم دوافع البحث المساىمة في تضدييق ا
ندرة البحوث في ىذا المجال في مصر، وأيضا إيجداد دليدل عممدي عمدى مددي صدحة العلاقدات محدل 
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الدراسة فدي بيئدة الممارسدة المينيدة فدي مصدر، والتغمدب عمدى عيدوب منيجيدات كثيدر مدن البحدوث 
 صاء كأداة بحث.المصرية السابقة المناظرة والتي كان معظميا يعتمد عمى الاستق

 الدراسة  نطاقخامساً: 
يقتصر البحث عمى دراسة واختبار أثر خصائص منشأة عميل المراجعدة وخصدائص منشداة مراقدب 
الحسددابات عمددى أتعدداب المراجعددة فددي الشددركات غيددر الماليددة المقيدددة بالبورصددة المصددرية. ويخددرج 

. كمدا يخدرج عندو 0202حتدى  0205عنو الشركات الاخري غير المقيدة، وذلك خدلال الفتدرة مدن 
نددوع الصددناعة، نيايددة السددنة  ;العوامددل الأخددرى التددي يمكددن أن تددؤثر عمددى أتعدداب المراجعددة )مثددل

الماليدددة ، فتدددرة بقددداء منشددداة المراجعدددة، المنافسدددة بدددين منشدددأت المراجعدددة، سدددمعة وخبدددرة منشدددأة 
اءة(. وأخيددراً، فددإن قابميددة المراجعددة، القدددرة الاداريددة، خطددر التقاضددي، قابميددة التقددارير الماليددة لمقددر 

 النتائج لمتعميم مشروطة بحدود البحث وضوابط اختيار مجتمع وعينة وفترة الدراسة.
 سادساً: خطة الدراسة 

، سددوف يسددتكمل البحددث عمددى نطاقددولتحقيددق أىددداف البحددث ومعالجددة مشددكمتو، فددي ضددوء  
النتدددائج ، ومنيجيدددة البحدددثنمدددوذج ،  النحدددو التالي:الاطدددار النظدددري لمبحدددث واشدددتقاق الفدددروض

 والتوصيات ومجالات البحث المقترحة.
 لمبحث واشتقاق الفروضالنظري  ددارسابعاً: الإط

 أتعاب المراجعة من منظور ميني:  -0
مينية توكيدية  بأنيا خدمة  Arens et al (2016)  تُعرف المراجعة الخارجية وفقا لد

 بتخطيط الحسابات مراقب قيام خلال وذلك من المالية، القوائم عمى الثقة تيدف لإضفاء تصديقية
 تقرير خلال المحايد من الفني لإبداء رأيو والملائمة، الكافية الأدلة وتنفيذ عممية المراجعة، وجمع

 ذلك وتوصيل الجوىرية، التحريفات من وأنيا خالية المالية القوائم وصدق عدالة بشأن مكتوب،
 الرأي لأصحاب المصمحة. 

لجنة المراجعة بتوصية وترشيح منشأة المراجعة لاختيار مراقب الحسابات  وتقوم
عداد خطاب تكميفو، يحدد فيو تشكيمة الخدمات المطموب  Januarti etتنفيذىا ومناقشة أتعابو وا 

al.,2020)  .ويتم تعيين مراقب الحسابات وتحديد أتعابو بناءً عمى قرار الجمعية العامة لممساىمين
وتكون الأتعاب نظير الوقت والجيد المبذول في عممية المراجعة، لذلك تعتبر عممية تحديد أتعاب 

 المراجعة من العمميات المعقدة. 
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فية الجديدة اكتشاف وزادت أىمية أتعاب مراقبي الحسابات بعدما شيدت بداية الأل       
مجموعة متنوعة من عمميات الغش المحاسبية في الولايات المتحدة الأمريكية واوروبا، والتي 
اعقبيا العديد من الخطوات التي اتخذت لتعزيز جودة حوكمة الشركات متضمنو ممارسات مراقب 

المراجعة وكذلك وضع  الحسابات واستقلالو من خلال الالتزام بقواعد والاجراءات التشغيمية لمنشات
حدً لد "التنظيم الذاتي" لممينة. بالإضافة للإلزام بتدوير مراقبي الحسابات كل خمس سنوات، مع 

‐Gonthier)التأكيد عمي ضرورة فصل أنشطة المراجعة عن الخدمات الاستشارية  Besacier & 
Schatt,2007).  

مستوي الخبرة الذي يؤثر ويختمف مراقبو الحسابات في حجم منشاة مراقب الحسابات و 
عمى أتعاب المراجعة، فمن جانب العرض توجد عدة عوامل مختمفة تؤثر عمى السعر الذي تطمبو 

، تتقاضي أتعاب أعمى BIG4منشاة مراقب الحسابات، ووجد أن منشات مراقبي الحسابات الكبيرة 
يدات عممياتيا من وأن حجم الشركة محل المراجعة وتعق من منشات مراقبي الحسابات الصغيرة،

أىم محددات أتعاب المراجعة، فالشركات الكبيرة تتطمب مجيودا أكبر، لذلك يجب عمى مراقب 
الحسابات أن يأخذ في الاعتبار المخاطر قبل إصدار الرأي النيائي وحساب الأتعاب، واختيار 

ب الحسابات ، مراقبي حسابات ذوي خبرة عالية ومؤىمين من أىم مفاتيح التكمفة عمى منشات مراق
 (Yang,2018).   كما ان تغيير مراقب الحسابات من أىم محددات الأتعاب ومحددات الارتباط 

ولقد حظي مفيوم أتعاب المراجعة باىتمام كبير من قبل الدراسات السابقة، حيث عرفت 
أتعاب المراجعة عمى أنيا مبالغ الأجور التي يتقاضاىا مراقبو  El-Gammal (2012)دراسة 

الحسابات مقابل عممية المراجعة التي يتم إجراؤىا لحسابات الشركة الخاضعة لممراجعة، ويستند 
تحديدىا إلى العقد المبرم بين مراقب الحسابات والجية الخاضعة لممراجعة وفقًا لموقت الذي 

لخدمة المطموبة، وعدد الموظفين اللازمين لعممية المراجعة. بينما تستغرقو عممية المراجعة، وا
بأنيا المبالغ التي يتوقع أن تقوم منشأة عميل المراجعة  Amba & Al-Hajeri (2013)عرفيا 

بدفعيا لمراقب الحسابات لاداء خدمات المراجعة والتوكيد، حيث يمثل ىذا النوع من الأتعاب منفعة 
ت والعملاء لأنيا تمثل تكمفة لمشركات بقدر ما تمثل سمعة جودة خدمات لكل من مراقبي الحسابا

مراقبي الحسابات. عمي الجانب الاخر يتوقع مراقبو الحسابات الحصول عمي اتعاب مناسبة 
أن  Urhoghide & Izedonmi (2015)لخدماتيم لمحفاظ عمييا عند مستوي مرضي. بينما يري 

يتم دفعيا إلى مراقبي الحسابات والتي تتعمق مباشرة بوظيفة  اتعاب المراجعة ىي المدفوعات التي
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المراجعة. وبشكل عام، يجب أن تغطي أتعاب المراجعة تكاليف المراجعة وتوفر ربحًا معقولًا. لذلك، 
 يمكن النظر إلى أتعاب المراجعة عمى أنيا مزيج من عنصرين؛ تكمفة وأرباح المراجعة. 

عة ىي قيمة ما يتقاضاه مراقب الحسابات من عميل ويري الباحثان أن اتعاب المراج
المراجعة نظير الوقت والجيد المبذول في أداء عممية المراجعة. وىي المصدر الرئيسي لمنشاة 
المراجعة، والتي تسعي إلي تعظيم العائد من ممارسة المينة، كما أنيا تمثل تكمفة عممية المراجعة 

إلي تخفيض ىذه التكمفة إلي أدني حد ممكن. وفيما يتعمق  بالنسبة لعميل المراجعة ويسعي العميل
بمحددات أتعاب المراجعة، نعتقد أن ىناك جدل بحثي كبير بين الدراسات المحاسبية في ىذا 
الشأن، إلا أنو يمكن تقسيم تمك المحددات إلى مجموعتين ىما الأبرز، المجموعة الاولي )العوامل 

الحجم، تعقيد العمميات، الربحية ومخاطر الأعمال.  ميا:التي تخص منشأة عميل المراجعة( أى
)العوامل التي تخص منشاة مراقب الحسابات( أىميا: الحجم، التخصص  والمجموعة الثانية

الصناعي. وسوف تكون تمك المحددات ىي مسار دراستنا الحالية من خلال تناوليا بشئ من 
 التفصيل في الجزئية التالية.

حجم منشاة عميل المراجعة واتعاب المراجعة واشتقاق الفرض  تحميل العلاقة بين  -0
 الأول لمبحث:

يمثل حجم منشأة عميل المراجعة إحدى الخصائص التشغيمية المميزة ليا، والتي تحدد 
قدرتيا وطاقتيا المتولدة من الموارد البشرية، والمادية، والتكنولوجية، والتي تساعد عمى تحقيق 

لمالية، في الأجل القصير والمتوسط والطويل، وبالتالي خمق ميزة تنافسية، أىدافيا المالية وغير ا
وامتلاك حصة سوقية أكبر من سوق المنتج، يتم الاعتماد عمييا لتفسير الاختيار المحاسبي بين 

 ;Urhoghide & Izedonmi ,2015)البدائل المرتبطة بوظيفة القياس ودرجة الإفصاح المحاسبي 
Kimeli ,2016; Naser & Hassan,2016; Musah,2017)  

 ;Kikhia ,2015; Kimeli ,2016; Naser & Hassan ,2016)وتوصمت دراسات كثيرة       
Musah ,2017; Owusu & Bekoe,2019; Hossain & Sobhan,2019; Kanakriyah,2020; 

Shakhatreh & Alsmadi ,2021)  المراجعة إلي وجود تأثير ايجابي ومعنوي لحجم منشأة عميل
 عمي أتعاب مراقبي الحسابات عن مراجعة القوائم المالية.

 ;Kikhia ,2015;Musah ,2017; Hassan& Naser,2017)كما اتفقت دراسات كثيرة 
Owusu & Bekoe,2019; Shakhatreh & Alsmadi ,2021)  عمي أن ىذا التأثير الايجابي لحجم
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أنو كمما كبر حجم الشركة كمما كانت أعماليا  منشاة عميل المراجعة عمي اتعاب المراجعة سببو
أكثر تعقيداً وزادت الضغوط السياسية والاجتماعية عمييا لزيادة مساىمتيا البيئية والاجتماعية 
مقارنة بالشركات صغيرة الحجم، ويؤدي ذلك إلى زيادة الطمب عمى المعمومات ومن ثم تزيد 

يادة الثقة وتقييم أداء ىذه الشركات ومساعدة الحاجة إلى زيادة مستوى الشفافية والإفصاح لز 
 أصحاب المصالح عمى اتخاذ قرارات اقتصادية رشيدة وبالتالي تكون أتعاب المراجعة أكثر ارتفاعاً.

 ;Wahab and Zain ,2013; Urhoghide & Izedonmi ,2015)وأضافت دراسات أخري       
Kimeli ,2016; Hossain & Sobhan,2019; Kanakriyah,2020)  أن التأثير الايجابي لحجم

أن استخدام العمالة وجيد مراقب الحسابات  سببومنشاة عميل المراجعة عمى اتعاب المراجعة 
يرتفعان مع ارتفاع حجم أعمال الشركة. وبالتالي، ىناك حاجة إلى مزيد من جيد ووقت المراجعة 

. وأن الشركات كبيرة الحجم لدييم لحسابات الشركات كبيرة الحجم مقارنة بالشركات صغيرة الحجم
أيضًا موارد مالية كافية لتوظيف منشات مراجعة دولية كبيرة. ومن ثم، فإن الشركات كبيرة الحجم 

 ستدفع أتعابا أعمى من الشركات الصغيرة.
سبب التأثيرالايجابي لحجم أن  Naser & Hassan (2016)ومن جية أخري تري دراسة 

أتعاب المراجعة تجمل الشركات الكبيرة لتكاليف وكالة عالية ناتجة عن منشاة عميل المراجعة عمي 
تضارب محتمل بين الإدارة وأصحاب المصمحة، كما أنيا أكثر عرضة لمخطر من الشركات الصغيرة 
بسبب الظيور العام. ولتقميل تكاليف الوكالة والتكاليف السياسية، تميل الشركات الكبيرة إلى 

المعمومات المالية وغير المالية، وبالتالي، يحتاج مراقبو حساباتيا لبذل  الإفصاح عن المزيد من
 مزيد من الجيد والوقت لمراجعة حسابات الشركات الكبيرة وبالتالي يطالبون بأتعاب مراجعة أعمي. 

إلي زيادة  ElGammal & Gharzeddine (2020)وبعكس الدراسات السابقة توصمت دراسة         
ة لمشركات صغيرة الحجم مقارنة بالشركات كبيرة الحجم، وتم تفسير ىذه العلاقة اتعاب المراجع

السمبية بأن الشركات الأكبر يجب أن يكون لدييا آليات أقوى لحوكمة الشركات ورقابة داخمية 
أعمى، وبالتالي وجود تقارير مراجعة داخمية أكثر موثوقية، وىو الشيء الذي يجعل عمل مراقب 

 وأكثر سلاسة ويتطمب جيدًا أقل. الحسابات أسيل
المقاييس الأكثر شيوعًا  (Kimeli ,2016; Shakhatreh & Alsmadi ,2021)وابرزت دراستي     

جمالي إيرادات الشركة والموغاريتم  لحجم منشاة عميل المراجعة والتي تتمثل في عدد الموظفين وا 
الطبيعي لإجمالي الأصول.وتوصمت إلي أن التأثير الايجابي لحجم منشاة عميل المراجعة عمي 
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الي الأصول فيستطيع حجم أتعاب المراجعة يرجع لقياس حجم المنشأة بالموغاريتم الطبيعي لإجم
% من الأتعاب، بينما عندما يتم قياس حجم الشركة بإجمالي المبيعات تنتج 02المنشأة تحديد 

علاقة سمبية بالأتعاب، حيث تعتمد عمى نوع الصناعة والتخصص الصناعي لمراقب الحسابات. 
و الارتباط الذاتي وعندما تم قياس حجم الشركة بعدد الموظفين وحجم الإيرادات نتج عنيا مشكم

ولذا سيعتمد الباحثان عمى قياس حجم الشركة باستخدام الموغاريتم  .Multicollinearity المتعدد
 الطبيعي لاجمالي الاصول عند إجراء الدراسة التطبيقية.

ويخمص الباحثان مما سبق إلي أن حجم منشاة عميل المراجعة ىو العامل التوضيحي الأكثر      
عير خدمة المراجعة وتحديد أتعابيا، حيث لأن الشركات كبيرة الحجم تحتاج لمزيد تأثيرا عمي تس

كما أن الشركات كبيرة الحجم  ;من إجراءات المراجعة لوجود معاملات أكثر من حيث العدد والقيمة
لدييا الموارد المالية الكافية لتعيين مراقبي حسابات ذو جودة عالية مما يؤدي إلي دفع أتعاب 

يم، وبالتالي يتفق الباحثان مع غالبية الدراسات السابقة بوجود تأثير إيجابي معنوي لحجم أعمي ل
 منشاة عميل المراجعة عمي أتعاب المراجعة، وبالتالي يمكن اشتقاق فرض الدراسة الاول كما يمي:

ئم (: يؤثر حجم منشاة عميل المراجعة إيجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة القواH1الفرض الأول )
 المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.

تحميل العلاقة بين ربحية منشاة عميل المراجعة واتعاب المراجعة واشتقاق الفرض  -2
 الثاني لمبحث: 

تعتبر ربحية منشاة عميل المراجعة العامل الأكثر حيوية الذي يؤثر عمى تحديد أتعاب  
المراجعة حيث تستخدم ارباح الشركات في تقييم أداء الادارة في الاستخدام الفعال لمموارد 

-El)المخصصة ليا. ويمكن معرفة منشاة عميل المراجعة من خلال الارقام الواردة بالقوائم المالية 
Gammal, 2012)  ولقد أشارت دراسة .Naser & Hassan (2016)  إلى أن الشركات ذات الربحية

العالية تميل إلى الإفصاح عن المزيد من المعمومات لتسميط الضوء عمى أدائيا وتقميل تكاليف 
ويزيد ذلك من مخاطر المراجعة وقد يؤدي إلى إجراء اختبارات مراجعة مكثفة لإيرادات ونفقات ىذه 

 ركات وبالتالي زيادة أتعاب المراجعة.   الش
وتوصمت مجموعة من الدراسات إلي وجود تأثيرايجابي ومعنوي لربحية منشاة عميل  

باختبار   Al-Harshani (2008)المراجعة عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية، حيث قامت دراسة 
ن ست منشات مراجعة من محددات أتعاب المراجعة في الكويت. وتم الحصول عمى البيانات م
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عممية مراجعة. وباستخدام نموذج الانحدار  92خلال دراسة استقصائية في الكويت تضمنت 
 توصمت الدراسة لوجود تأثير ايجابي لربحية منشاة عميل المراجعة عمى اتعاب المراجعة.

مي باختبار تأثير ربحية الشركة ع Moradi et al. (2012)وفي نفس السياق قامت دراسة  
شركة مقيدة في بورصة  50أتعاب المراجعة. وتم جمع البيانات من خلال القوائم المالية لعدد 

. وباستخدام تحميل الانحدار 0222إلى عام  0222طيران للأوراق المالية خلال الفترة من عام 
ة أحادي الاتجاه توصمت الدراسة إلي وجود تأثير ايجابي ومعنوي لربحي ANOVAالمتعدد وتحميل 

 الشركات الخاضعة لممراجعة عمى أتعاب المراجعة.
عمي اختبار ما إذا كانت أتعاب المراجعة،   Hassan and Naser (2013)وأكدت دراسة  

التي يتم الحصول عمييا من الشركات غير المالية ستتأثر بربحية منشاة عميل المراجعة. وتم 
شركة إماراتية غير مالية  22جمع البيانات من خلال التقارير السنوية وتقارير الحوكمة لعدد 

. وباستخدام مصفوفة معامل ارتباط 0200مدرجة في سوق أبو ظبي للأوراق المالية خلال عام 
 بيرسون توصمت الدراسة إلي وجود علاقة إيجابية غير معنوية بين أتعاب المراجعة والربحية.

عمى أرباح الشركات لتقييم أداء الإدارة في الاستخدام  Musah (2017)وأعتمدت دراسة  
عالية من الأرباح ستكشف عن الفعال لمموارد المخصصة ليا. وأن تقرير الشركات عن مستويات 

مزيد من المعمومات لتسميط الضوء عمى إنجازاتيا وتقميل تكاليف الوكالة مما يؤدي لمزيد من 
اختبارات المراجعة لمتحقق من إيراداتيا وتأكيدىا ومطابقة النفقات، وتوصمت الدراسة إلي أن 

 الشركات الرابحة ستدفع أتعاب مراجعة أعمي.
مع ما سبق من أن الربحية تعد أحد العوامل  Hossain & Sobhan (2019)واتفقت دراسة 

المستخدمة عمى نطاق واسع لقياس الأداء المالي لمشركات. وتميل الشركة عالية الربحية إلى 
إعلام أصحاب المصمحة بإنجازاتيا من أجل تقميل تكاليف الوكالة، وتوصمت الدراسة إلي أن 

أعمال مراجعة صارمة من أجل التحقق من صحة تأكيدات  مراقبي الحسابات يميمون إلى أداء
 الإدارة بشأن الربحية مما يؤدي إلى مستوى أعمى من أتعاب المراجعة الخارجية.

أن الاستخدام الفعال  Owusu & Bekoe (2019)وفي نفس السياق أوضحت دراسة  
دره النشاط التجاري، كمما لموارد الشركة يؤدي إلى ارتفاع عائد الأصول. وكمما زاد الدخل الذي ي

كان في وضع أفضل لمواجية نفقات أعماليم والاحتفاظ ببعض الأرباح. وبالتالي، فإن الربحية 
دارة الموارد. وتوصمت الدراسة بشكل  ىي مقياس رئيسي لأداء الإدارة وكفاءتيا في تخصيص وا 



 

 

 
411 

 رضا محمود محمد عبد الرحيم د.
 عمرو محمد خميس محمد  د.

 

خصائص منشاتي مراقب الحسابات واختبار تأثير  دراسة

للشركات غير  وعميله علي أتعاب مراجعة القوائم المالية

 المالية المقيدة بالبورصة المصرية.
 

 

أن الشركات التي تفصح  عام لوجود ارتباط كبير بين أتعاب المراجعة وربحية الشركات، وتحديدا
عن أرباح أعمى تميل إلى دفع أتعاب مراجعة أعمي لأن مراقبي الحسابات ينفذون المزيد من 

 ساعات العمل لانجاز المراجعة بجودة. 
 ;Joshi et al., 2014; Kikhia,2015)من ناحية أخرى، أشارت بعض الدراسات  

Kanakriyah,2020) أرباحًا أقل تميل أيضًا إلى دفع أتعاب  أيضًا إلى أن الشركات التي تسجل
مراجعة أعمي. وتوصمت ىذه الدراسات لوجود تأثير سمبي، أو عدم وجود تأثير لربحية منشاة 

 Joshi et al.,(2014)عميل المراجعة عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية، حيث اختبرت دراسة 
ئص منشاة المراجعة عمي اتعاب تأثير مجموعة من العوامل المرتبطة بخصائص الشركة وخصا

المراجعة ، وباستخدام نموذج تحميل الانحدار توصمت الدراسة من ضمن نتائجيا إلي وجود تأثير 
 سمبي بين ربحية الشركة الخاضعة لممراجعة واتعاب مراجعة القوائم المالية.

اجعة وأنو بالرغم من أن  ربحية الجية الخاضعة لممر   Kikhia (2015)وأضافت دراسة  
تعتبر متغيرًا ميمًا في تحديد أتعاب المراجعة وتعتبر علامة ميمة عمى أداء الإدارة وفعاليتيا في 
تخصيص الموارد المتاحة، وأن الشركات المربحة تدفع المزيد من أتعاب المراجعة لمراقبي 

لإيرادات حساباتيا في ضوء حقيقة أن الأرباح المرتفعة قد تتطمب اختبار مراجعة دقيق لتحديد ا
والمصروفات والتي تتطمب مزيدًا من وقت المراجعة ، إلا أن الدراسة توصمت إلي عدم وجود 

 ارتباط بين الربحية واتعاب المراجعة في المممكة المتحدة.
باختبار تأثير خصائص منشاة   Kanakriyah (2020)وفي نفس السياق قامت دراسة  

عميل المراجعة عمي أتعاب المراجعة، وأوضحت أن الربحية ىي الاستخدام الفعال لموارد الشركة 
وعائد مرتفع عمى الأصول. وعادة ما تدفع الشركات عالية الربحية أتعاب مراجعة أعمى بسبب 

اشارة الدراسات السابقة عند  الوقت والجيد الإضافي اللازمين لجمع أدلة المراجعة. وبالرغم من
تقييميا لوجود علاقة إيجابية بين الربحية وأتعاب المراجعة إلا أن الدراسة في جانبيا التطبيقي لم 

 تتوصل لوجود أي علاقة بين ربحية الشركة وأتعاب المراجعة.
؛ (ROE)ويمكن قياس ربحية منشاة عميل المراجعة من خلال العائد عمى حقوق الممكية  

 (ROCE)؛ والعائد عمى رأس المال المستخدم (ROI)؛ عائد الاستثمار (ROA)ائد عمى الأصول الع
(Kimeli,2016; Shakhatreh & Alsmadi ,2021).  وسيعتمد الباحثان عمي معدل العائد عمي

الاصول لقياس ربحية منشاة عميل المراجعة في الدراسة التطبيقية. ويتفق الباحثان مع غالبية 
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السابقة بوجود تأثير ايجابي معنوي لربحية عميل منشاة المراجعة عمي أتعاب المراجعة،  الدراسات
 وبالتالي يمكن اشتقاق فرض الدراسة الثاني كما يمي:

: تؤثر ربحية منشاة عميل المراجعة إيجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة القوائم (H2)الفرض الثاني 
 بالبورصة المصرية. المالية لمشركات  غير المالية المقيدة

تحميل العلاقة بين مخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة واتعاب المراجعة واشتقاق   -9
 الفرض الثالث لمبحث 

لقد أدي ارتفاع مستوي المخاطر المحيطة بمنشاة عميل المراجعة وتنوعيا إلي ظيور ما يعرف 
ية المراجعة ضرورة توافر بمخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة، والذي يتطمب عند إجراء عمم

معرفة مراقب الحسابات بطبيعة نشاط العميل، والعمميات الاساسية والمساعدة والاستراتيجيات 
الخاصة بالاداء ومؤشرات ىذا الاداء المرتبطة بالصناعة التي يعمل بيا، والبيئة القانونية 

 (0205والتشريعية والسياسية )سمرة ، 
خاطر مختمفة. وتؤثر الطريقة التي تستجيب بيا الإدارة وتتعرض الأعمال التجارية لم 

لمثل ىذه المخاطر عمى الجدوى المالية لمشركة ونيج مراقب الحسابات في مراجعتيا ولدى بعض 
دارتيا والتخفيف من حدتيا أو التحكم فييا.  المنظمات آليات لمرقابة الإدارية لتحديد المخاطر وا 

ول بيا، قد تكون القوائم المالية عرضة لمتحريفات الجوىرية وعمى الرغم من ىذه الآليات المعم
الناشئة عن المخاطر المحددة، وبالتالي، توفر أساسًا لتصميم وتنفيذ المزيد من إجراءات 
المراجعة. وبالتالي ، سيقوم مراقب الحسابات بتحميل المخاطر المرتبطة بأعمال منشأة عميمة 

تؤدي إلى تحريفات جوىرية في القوائم المالية، ويوجو المزيد ومعاملاتيا وأنظمتيا التي يمكن أن 
 من الاختبارات إلى تمك المجالات الخطرة التي ستجذب أتعابًا إضافية

 ;Kimeli,2016; Naser & Hassan,2016.; Musah,2017)واتفقت دراسات كثيرة  
Hossain & Sobhan,2019; Owusu, & Bekoe,2019; Kanakriyah,2020) مخاطر ن عمي أ

أعمال منشاة عميل المراجعة تعتبر عنصرًا رئيسيًا آخر في تحديد أتعاب المراجعة. ويمكن تعريف 
المخاطر عمى أنيا فرصة الخسارة، حيث يتوقع أن يتوخى مراقبو الحسابات الحذر عند إبداء رأييم 

افيًا في العمل من أجل تجنب الدعاوى القضائية المستقبمية ضدىم. وىذا يتطمب وقتًا وجيدًا إض
 لإتمام عممية المراجعة، وبالتالي زيادة أتعاب المراجعة. 
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 ;Xu ,2011; Calderon et al.,2012)وفي ىذا الصدد، حاولت بعض الدراسات  
Kikhia,2015; ElGammal & Gharzeddine,2020; Shakhatreh & Alsmadi ,2021)  اختبار

أتعاب المراجعة. وأجمعت ىذه الدراسات عمي أن  تأثير مخاطر اعمال عميل منشاة المراجعة عمي
عميل المراجعة ويفرضون اتعابا تتناسب  منشاةمراقبي الحسابات يقومون بتقييم مخاطر أعمال 

مخاطر العميل ىي في إلي أن  Calderon et al.(2012)مع ىذه المخاطر، حيث توصمت دراسة 
ي عممية مراجعة القوائم المالية لمشركة. الأساس المخاطر التي قد يواجييا مراقبو الحسابات ف

وبالتالي يفرض مراقبو الحسابات أتعابا أعمي عمى الشركات التي يرون أن فييا المخاطر مرتفعة، 
 .(Kikhia,2015) وبالتالي يبذلون جيدًا إضافيًا في إجراء مراجعة حسابات مثل ىذه الشركات

أن الشركات   ElGammal & Gharzeddine(2020)وفي نفس السياق اضافت دراسة  
المحفوفة بالمخاطر قد تواجو دعاوى قانونية عمى كل من مراقب الحسابات والشركة نفسيا بسبب 
إجراءات الإفلاس التي قد تكون محصنة ضد الشركة. ويتعين عمى مراقبي الحسابات لمشركات 

، وبالتالي مزيد من الوقت في الخطرة إجراء مزيد من الاختبارات في أعمال المراجعة الخاصة بيم
 العمل ونتيجة لذلك سيتم فرض أتعاب مراجعة أعمي.

مع الدراسات السابقة في أن الشركات  Shakhatreh & Alsmadi (2021)واتفقت دراسة  
عالية الكفاءة التي قد تتعرض لخطر الإفلاس إذا فشمت في تسوية التزاماتيا قصيرة الأجل، 

راكمة عمى القروض. لذلك ، عادة ما تتطمب منشاة المراجعة مزيدًا من الناتجة عن الفوائد المت
الوقت والجيد لمراجعة حسابات الشركات عالية الكفاءة لتجنب أي تقاضي محتمل ضدىم في 
المستقبل. وكمما زاد الوقت والجيد اللازمين لإكمال عممية المراجعة، زادت أتعاب مراقبي 

تبط أتعاب مراقبي الحسابات بشكل إيجابي بمخاطر منشات الحسابات. وبالتالي، عادة ما تر 
 عملائيم.
 Stanley ,2011; Tahir and Paino)بينما عمي الجانب الأخر توصمت دراسات أخري  

,2013; Mohammed & Saeed ,2018; Santhosh & Ganesh ,2020)  إلي وجود تأثير سمبي
راجعة، لأن الشركات التي لا تشارك في لمخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة عمي أتعاب الم

 عمميات الغش ولدييا مخاطر عمل منخفضة يتم تحميميا بأتعاب مراجعة أعمي والعكس صحيح.
وتستخدم نسب الديون كمقاييس لمخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة، ويمكن أيضًا  

جل إلى إجمالي الأصول؛ قياسيا بنسبة الأصول المتداولة إلى إجمالي الأصول ؛ الديون طويمة الأ
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. ويعد أفضل مقياس لمخاطر أعمال (Kimeli,2016)الدخل قبل الضرائب إلى إجمالي الأصول 
منشاة عميل المراجعة ىو نسبة الدين )الدين طويل الأجل / إجمالي الأصول(، فيو يوضح مدى 

إلى احتمال تأثر قدرة الشركة عمى سداد ديونيا طويمة الأجل، حيث تشير نسبة الديون المرتفعة 
ىيكل رأس المال طويل الأجل لمشركة، حيث قد تواجو الشركة صعوبات في سداد الديون مما قد 

وسيعتمد الباحثان عمي نسبة  .  (Musah,2017 )يؤدي إلى خفض التصنيف الائتماني لمشركة
   طبيقية.الديون إلي اجمالي الاصول لقياس مخاطر أعمال منشأة العميل عند إجراء الدراسة الت

ويتفق الباحثان مع غالبية الدراسات بوجود تأثير ايجابي معنوي لمخاطر أعمال منشاة عميل 
 المراجعة عمي أتعاب المراجعة، وبالتالي يمكن اشتقاق فرض الدراسة الثالث كما يمي:

(: تؤثر مخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة ايجابا ومعنويا عمي أتعاب H3الفرض الثالث )
 عة القوائم المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.مراج
تحميل العلاقة بين تعقيد عمميات منشاة عميل المراجعة واتعاب المراجعة واشتقاق  -5

 الفرض الرابع لمبحث 
إلي تعدد فروع الشركة، وزيادة عدد الشركات التابعة ليا، وتنوع  complexityيشير التعقيد 

، ويعكس ذلك تعقد التقرير (Kikhia ,2015)منتجاتيا، وتعدد الأسواق التي تستيدفيا الشركة 
المحاسبي عن عمميات تمك الشركة، ومعاملاتيا مع الشركات الأخرى، ونوع القطاع الصناعي 

، بالإضافة لاستراتيجية الإدارة اللامركزية المتبعة ليا (Kimeli ,2016)الذى تنتمى إليو الشركة 
تأثير عمى زيادة تعقد عممياتيا بسبب تعدد مراكز اتخاذ القرار، وزيادة عدد القرارات الناتجة عنيا، 
فكمما زاد تعقد العمميات في شركة عميل المراجعة، أصبح أداء مراقب الحسابات لعممية المراجعة 

 (Naser & Hassan ,2016,; Musah , 2017)مب المزيد من الجيد والوقت أصعب، مما يتط
المؤشر الشائع لمدى تعقيد الشركة أن  Owusu & Bekoe (2019)وأضافت دراسة  

الخاضعة لممراجعة ىو عدد الفروع والشركات التابعة لمنشأة عميل المراجعة. حيث تتطمب 
الشركات التابعة وليا عمميات معقدة مراجعة شاممة الشركات شديدة التنوع التي لدييا العديد من 

من قبل مراقب الحسابات، وبالتالي سيتم فرض أتعاب مراجعة عالية من قبل مراقبي الحسابات 
والتي ElGammal & Gharzeddine(2020) عمى ىولاء العملاء. وتم تأكيد ذلك من خلال دراسة 
عاب أعمي لعمميات المراجعة، حيث يتعين عمى وجدت أن الشركات ذات العمميات المعقدة تدفع أت

الشركات التابعة الأجنبية الالتزام بالعديد من القوانين ومتطمبات الإفصاح، الأمر الذي يتطمب 
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المزيد من القوى العاممة والوقت من قبل مراقبي الحسابات لإجراء مراجعتيم. وتوصمت الدراسة 
اضعة لممراجعة وأتعاب المراجعة التي يتقاضاىا مراقبو لوجود علاقة إيجابية بين تعقيد الشركة الخ

 الحسابات.
بدراسة واختبار المحددات  Naser & Hassan, (2016)وعمي الجانب الأخر قامت دراسة  

الأساسية التي قد تؤثر عمى أتعاب مراقب الحسابات التي تدفعيا الشركات الإماراتية غير المالية 
وباستخدام تحميل الانحدار لقياس تأثير مجموعة من خصائص المقيدة في سوق دبي المالي. 

الشركة عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية، توصمت الدراسة من ضمن نتائجيا إلى وجود تأثير 
سمبي ومعنوي لتعقيد الأعمال عمي أتعاب مراقب الحسابات. ويمكن تفسير ذلك بأن حجم معظم 

ي المالي إما صغيرة أو متوسطة بالإضافة إلى تعيين تمك الشركات الإماراتية المدرجة في سوق دب
الشركات لموظفين مؤىمين لمغاية واعتمادىا عمي نظم معمومات محاسبية متقدمة لمغاية. وىذا 
يضمن جودة القوائم المالية المعدة، وقد يتطمب الحد الأدنى من المراجعة الخارجية، وبالتالي فإنيم 

 يدفعون أتعاب مراجعة أقل.
 & Kikhia ,2015;Waqas & Middleton,2018; Samsuri)وفقا لدراسات أخري و  

Arifin,2018; Hossain & Sobhan,2019)   يعد تعقيد الشركة عاملًا آخر يؤثر عمى تكمفة
الوقت، حيث ستتأثر متطمبات المراجعة بدرجة تعقيد الميمة. لذلك، فإنو يشير إلى أن الشركات 

عقيد تتحمل مستوى أعمى من أتعاب المراجعة . وقدمت ىذه الدراسات الخاضعة لممراجعة ذات الت
العديد من مقاييس التعقيد منيا، التعقيد المادي مقاسا بعدد وموقع وحدات التشغيل وتنويع خطوط 
الإنتاج، التعقيد القانوني مقاسا بعدد الشركات التابعة لمشركة والشركات التابعة ليا، وعدد البمدان 

ييا الشركة، والتقرير عن التعقيد وفقًا لعدد تقارير المراجعة المنفصمة التي تصدر التي تعمل ف
 سنويًا لمشركة مثل دمج القوائم المالية والتقارير المنفصمة عن الشركات والشركات التابعة.

وتم قياس التعقيد لمنشاة عميل المراجعة في بعض الدراسات بنسبة القيمة السوقية إلي القيمة 
مقموب  BTMأو العكس  MTB(Market To Book value of Equity)ية لحقوق الممكية الدفتر 

، وأظيرت النتائج أثرا إيجابيا ضعيفا عمي أتعاب المراجعة (Book To Market value)النسبة  
(Santhosh & Ganesh, 2020)ولكن وفقاً لكلًا من ،(Kanakriyah ,2020; Shakhatreh & 

Alsmadi ,2021)  عند قياس تعقد العمميات بنسبة العملاء والمخزون إلي إجمالي الأصول، نتج
% من التغير في أتعاب 02عنيا تأثير إيجابي كبير عمي أتعاب المراجعة، حيث تفسر أكثر من 
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مراجعة القوائم المالية، لكونيا من أكثر الأرصدة التي تعتمد عمي الحكم الشخصي لمراقب 
   ا وأكثرىا صعوبة في المراجعة. الحسابات لتحديد قيمتي

وسيعتمد الباحثان عمي الموغاريتم الطبيعي لعدد الفروع او الشركات التابعة لمنشأة  
عميل المراجعة أو الموغاريتم الطبيعي لاجمالي المخزون والعملاء، لقياس تعقيد أعمال منشأة 

ع غالبية الدراسات بوجود علاقة ويتفق الباحثان م عميل المراجعة عند إجراء الدراسة التطبيقية.
ايجابية بين اتعاب المراجعة وتنوع وتعقيد أنشطة وعمميات منشاة عميل المراجعة ، وبالتالي يمكن 

 اشتقاق فرض الدراسة الرابع كما يمي:
: يؤثر تعقيد أعمال منشاة عميل المراجعة ايجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة (H4)الفرض الرابع 
 ية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.القوائم المال

تحميل العلاقة بين حجم منشاة مراقب الحسابات واتعاب المراجعة واشتقاق الفرض  -0
 الخامس لمبحث:

يقصد بحجم منشاة المراجعة الطاقة والإمكانيات المادية والبشرية والمينية التي تسمح لمراقب 
الخدمات المينية ذات الجودة، لعدد أكبر من العملاء يمثمون الحسابات بأداء تشكيمة واسعة من 

 Urhoghide)واتفقت معظم الدراسات  .(Urhoghide & Izedonmi ,2015)حصة كبيرة من السوق
& Izedonmi ,2015; Kikhia ,2015; Naser & Hassan, 2016; Kimeli,2016; Musah, 

2017; Samsuri & Arifin ,2018) حسابات يتم تحديد أتعابيم وفقا لسمعتيم عمي أن مراقبي ال
وانتمائيم لمنشات المراجعة الأقوى، فإذا كانت منشاة المراجعة في شراكة مع إحدي المنشات 

تكون أتعاب  أو كانت منيا، (PWC ; ; KPMG ;Deloitte Ernst  &Young)الأربعة الكبرى 
 .(Non-BIG4)المراجعة أعمي مقارنة بمنشات المراجعة صغيرة الحجم 

إلي أن حجم منشاة مراقب الحسابات من المحددات اليامة  Kanakriyah (2020)وتوصمت دراسة 
تمتاز منشات المراجعة الكبرى بمستوي أعمي من جودة المراجعة ويتوفر  لاتعاب المراجعة، حيث

 والوفاء بمتطمبات فعالة، حوكمة التكنولوجية، واجراءات والخبرات والمزايا البشرية، الكفاءات فييا؛
حيث تحرص عمى سمعتيا في  بمنشات المراجعة صغيرة الحجم. مقارنةً  الجودة، مراقبة معايير

 السوق المينية لأنيا تكون أكثر عُرضة لممساءلة القانونية.
 Barua el al.,2020; Nekhili et al.,2020; Li et)وفي نفس السياق توصمت دراسات  

al.,2020) ة المراجعة عنصرًا ميمًا في تحديد أتعاب المراجعة، حيث أن منشات إلي أن حجم منشا
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المراجعة الكبيرة يمكنيا تقديم جودة مراجعة وموثوقية أكبر لمقوائم المالية لمعملاء مقارنة بمنشات 
المراجعة صغيرة الحجم. ويؤدي ذلك إلى أتعاب مراجعة أعمى تفرضيا منشات المراجعة الكبيرة، 

 إلى وجود علاقة إيجابية بين أتعاب المراجعة وحجم منشاة المراجعة. وتوصمت الدراسة 
أن العلاقة الايجابية بين حجم  ElGammal & Gharzeddine(2020)واضافت دراسة  

منشاة المراجعة واتعاب المراجعة ترجع إلي التفسيرات التالية، زيادة تكمفة المسؤولية القانونية 
بعة الكبار، وبالتالي يكون الحافز لمنشات المراجعة الأربعة الكبار المحتممة لمنشات المراجعة الأر 

لزيادة جيوده أعمى أيضًا، مما يؤدي إلى زيادة أتعاب المراجعة من أجل التعويض عن تكمفة 
الجيود المتزايدة. وكذلك أن العملاء الذين يعانون من مشاكل وكالة مكثفة والملاك الذين لدييم 

ح المساىمين الأقمية قد تم تحصيل أتعاب اضافية عمييا نظرًا لأنو من مصالح تتعارض مع مصال
المتصور أن اختيار منشات المراجعة الأربعة الكبار سوف يخفف من مشاكل الوكالة بين الملاك 

 والمديرين.
إلى أن حجم منشاة المراجعة عامل ميم في  Sangchan et al.(2020)وأيضا توصمت دراسة 

أتعاب أتعاب المراجعة، حيث تييمن منشات المراجعة الأربعة الكبرى عمى سوق التأثير عمى مبمغ 
خدمة المراجعة، وبالتالي تواجو منشات المراجعة الأصغر عقبات كبيرة لدخول السوق. علاوة عمى 
ذلك، قد تكون الأتعاب التي تتقاضاىا منشات المراجعة الكبرى أعمى من الاتعاب التي تتقاضاىا 

 الكبيرة، نظرًا لتأثير السمعة ومزايا الأولى.المنشات غير 
 (Hsieh et al.,2020; Jha et al.,2021; Oradi,2021; Alkebsee et al.,2021)واتفقت دراسات 

مع الدراسات السابقة في أن حجم منشاة المراجعة وعلامتيا التجارية من المؤشرات الميمة لجودة 
عندما يتم الاعتراف بأن منشاة المراجعة ذات جودة المراجعة، حيث تكون أتعاب المراجعة أعمى 

أعمى من مثيلاتيا الأخرى. وتوصمت الدراسة لوجود تأثير ايجابي معنوي لحجم منشاة المراجعة 
عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية وذلك بسبب أن منشاة المراجعة الكبيرة لدييا الموارد المالية 

ية الجودة لتقميل، أو تجنب، مخاطر التقاضي التي قد تنجم عن والحوافز الكبيرة لتقديم خدمات عال
فشل المراجعة. وكذلك تحاول الشركات الكبيرة الخاضعة لممراجعة تجنب الضغط السياسي العالي 

 وتقميل تكاليف المراقبة من خلال تحسين جودة تقاريرىا وتوظيف منشات مراجعة دولية كبيرة.
م تثبت وجود ارتباط معنوي بين حجم منشاة المراجعة ولكن توجد بعض الدراسات التي ل 

 ;Gandía & Huguet,2021; Miah et al.,2020; Salehi,2020)وأتعاب المراجعة مثل 
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Shakhatreh et al.,2020) ،  حيث توصمت تمك الدراسات إلي أن حجم منشاة مراقب الحسابات
لكبيرة"( ليس لو تأثير إحصائي في تحديد )منشاة المراجعة "الكبيرة" مقابل منشاة المراجعة "غير ا

 مبمغ أتعاب المراجعة. 
ويمكن قياس حجم منشاة مراقب الحسابات من خلال العديد من المقاييس مثل حجم الاصول التي 
تحتفظ بيا منشاة المراجعة ، وحصتيا في السوق ، وعدد العاممين لدييا ، ومدي انتمائيا 

 & Big4 (Mohammed & Saeed,2018; ElGammalلمنشات المراجعة الكبري 
Gharzeddine,2020) وسيعتمد الباحثان عمي مدي الانتماء أو الشراكة مع منشات المراجعة .

لقياس حجم منشاة المراجعة. ويتفق الباحثان مع غالبية الدراسات بوجود علاقة  Big4الكبري 
، وبالتالي يمكن اشتقاق  ايجابية بين اتعاب المراجعة وحجم منشاة مراقب الحسابات في مصر

 فرض الدراسة الخامس كما يمي:
يؤثر حجم منشاة مراقب الحسابات ايجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة  (:H5)الفرض الخامس 

 القوائم المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.
المراجعة  تحميل العلاقة بين التخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات واتعاب -0

 واشتقاق الفرض السادس لمبحث:
يشير التخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات إلي وجود مراقب الحسابات الذي  

يتمتع بفيم عميق ولديو خبرات طويمة في الأعمال والصناعة الخاصة بالعميل، ولديو معرفة حول 
رشادات محاسبية ومراجعة محددة ضرورية لإجراء م راجعة عالية الجودة طبيعة الشركة، وا 

(Samsuri  & Arifin ,2018) بينما ناقشت دراسة .Bae et al.(2019)  أن التخصص الصناعي
لمنشاة المراجعة ىو منشاة المراجعة كخبرات طويمة مطبقة وفيم عميق للإرشادات المحاسبية 

ت ىذه العامة والخاصة لصناعة العميل المحدد، ويتضمن فيمًا لمتحديات التشغيمية ودرجا
الصناعة. بالإضافة إلى ذلك، فإن الشركات التي تتعامل مع منشاة المراجعة المتخصصة صناعيا، 
ستكون قادرة عمى تنفيذ إجراءات المراجعة بشكل أكثر فعالية مقارنة بغير التخصص، حيث أن 
 الكفاءة والخبرة يتم الحصول عمييا من الميام المتكررة في إجراءات المراجعة في صناعات

أن التخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات يعكس  Nisrina (2021)محددة. واضافت دراسة 
 استراتيجية التميز لديو ،ويمنحو، قوة تفاوضية إضافية في تحديد الاتعاب العادلة.
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 ;De Fuentes & Sierra,2015; Bae et al.,2019)وىناك الكثير من الدراسات  
Kharuddin et al.,2019; Miah,2019; ElGammal & Gharzeddine,2020; Nisrina,2021; 

Shakhatreh & Alsmadi ,2021)  التي حاولت اختبار تأثير التخصص الصناعي لمنشاة مراقب
الحسابات عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية؛ وتوصمت ىذه الدراسات إلي أن منشات المراجعة 

اضافية لممراجعة عن منشات المراجعة غير التي لدييا تخصص صناعي تحصل عمي أتعاب 
المتخصصة صناعيا، حيث أن منشات المراجعة التي لدييا تخصص صناعي تقوم بإجراءات 
مراجعة أكثر شمولًا لضمان الأعمال والفعالية الكافية. بالاضافة إلي ان التخصص الصناعي 

من فعالية المراجعة، ويعتبر  لمنشاة مراقب الحسابات يعزز مصداقية المعمومات المحاسبية ويزيد
استراتيجية تمايز تيدف لخمق ميزة تنافسية مستدامة في مواجية مراقبي الحسابات غير 
المتخصصين. لذلك فإن التخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات ىو بالتأكيد محدد رئيسي 

 لتسعير المراجعة ولو تأثير كبير عمى الأتعاب المفروضة.
 & Fleming et al.,2014; Nagy,2014; Cahan)أخري  في حين أن دراسات 

Sun,2015; Cairney & Stewart,2015; Kamath et al.,2018; Xiong & Zhang,2018)  
توصمت لوجود علاقة سمبية بين التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة واتعاب مراجعة القوائم 

تخفيض تكرار العمل في صناعة  المالية، حيث يترتب عمي التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة
معينة مما يؤدي لانخفاض جيد المراجعة، نظرا لتشابة إجراءات وخطوات عممية المراجعة في 
منشات نفس الصناعة وتفيم أنشطة منشاة العميل في نفس الصناعة بدرجة أكبر، بالاضافة إلي 

عمومات المحاسبي لمنشاة قدرة منشات المراجعة المتخصصة في الاحتياج لوقت أقل لفيم نظام الم
العميل، فضلا عن ميارات اكتشاف التحريفات الجوىرية مما يؤدي لانخفاض اتعاب المراجعة التي 

 يتقاضاىا مراقبو الحسابات.
ويمكن قياس التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة أما من خلال مدخل الحصة السوقية  

Market Share Approach  متخصصة في قطاع معين إذا قامت حيث تعتبر منشاة المراجعة
% أو أكثر من الشركات التي تنتمي ليذا القطاع، أو من خلال مدخل المحفظة 02بمراجعة 

Portfolio Share Approach  حيث تعتبر منشاة المراجعة متخصصة في القطاع الصناعي الذي
صناعي من خلال يمثل النسبة الأكبر من محفظتيا أو أتعابيا، وأخيرا يمكن قياس التخصص ال

مدخل المتخصصين في الصناعة والذي يقوم عمي أساس تحديد أكبر مقدمي الخدمة في كل 
صناعة، بالاضافة إلي ثاني وثالث أكبر مقدمي الخدمة. واذا كانت ىناك فروق واضحة بين الثاني 
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تمك والثالث أو بين الثالث وباقي مقدمي الخدمة فيذا يشير إلي تخصص مراقبي الحسابات في 
 . (ElGammal & Gharzeddine,2020)الصناعة

ويلاحظ مما سبق تعدد واختلاف مداخل قياس التخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات ، 
وسوف يعتمد الباحثان في قياس التخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات عمي مدخل 

الحسابات في قطاع معين الحصة السوقية، عن طريق إيجاد نسبة إيرادات مبيعات عملاء مراقب 
. ويعتقد الباحثان بوجود  إلى إجمالى إيرادات مبيعات كل عملاء المراجعة داخل نفس القطاع

علاقة ايجابية بين اتعاب المراجعة والتخصص الصناعي لمنشاة المراجعة، وبالتالي يمكن اشتقاق 
 فرض الدراسة السادس كما يمي:

الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات ايجابا ومعنويا عمي : يؤثر التخصص (H6)الفرض السادس 
 أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.
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 ثانيا: نموذج ومنيجية البحث.
 نموذج البحث:     -0

 يظير نموذج البحث كالتالي:
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 (: نموذج البحث0شكل )

 )الوصذر: إعذاد الثاحثاى(     

 

H1 

H6 

H5 

H4 

H3 

 الوتغيز التاتع

 أتعاب الوزاجعح

 الوتغيزاخ الوستقلح

 حجن هٌشاج عويل الوزاجعح 

 حجن هٌشاج هزاقة الحساتاخ 

 رتحيح هٌشاج عويل الوزاجعح 

هخاطز أعوال هٌشاج عويل 

 الوزاجعح 

تعقيذ عولياخ هٌشاج عويل 

 الوزاجعح 

 التخصص الصٌاعي  لوٌشاج هزاقة الحساتاخ 

H2 

 الوتغيزاخ الزقاتيح

استقلال هجلس إدارج هٌشأج / تاخز اصذار تقزيز هزاقة الحساتاخ 

تاريخ ًهايح السٌح الواليح لوٌشأج عويل / عويل الوزاجعح 

 . الوزاجعح
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 منيجية البحث: -0
لعرض منيجية البحث سوف يعرض الباحثان لكل من، ىدف الدراسة التطبيقية، مجتمع   

جراءات الدراسة، توصيف وقياس المتغيرات، النماذج الإحصائية  وعينة الدراسة، أدوات وا 
 المستخدمة لاختبار فروض الدراسة، ونتائج اختبار الفروض عمى النحو التالي: 

 ىدف الدراسة التطبيقية:  0/0
تستيدف الدراسة التطبيقية اختبار فروض البحث، ومن ثم اختبار أثر كل من حجم 
وربحية ومخاطر وتعقيد منشأة عميل المراجعة )الخصائص التشغيمية لمشركة( وحجم منشأة 
المراجعة والتخصص الصناعي )خصائص منشاة مراقب الحسابات( عمى أتعاب مراجعة القوائم 

-El-Gammal,2012; El)ة المقيدة بالبورصة المصرية، قياسا عمى المالية لمشركات غير المالي
Gammal & Gharzeddine,2020) .  

 مجتمع وعينة الدراسة:  0/0
يتكون مجتمع الدراسة من الشركات المصرية غير المالية المقيدة بالبورصة خلال فتدرة خمدس 

. وقد تدم إسدتبعاد المؤسسدات الماليدة )البندوك وشدركات التدأمين(، 0202حتى  0205سنوات من 
نظددراً لخضددوع ىددذا القطدداع لممعددايير والمتطمبددات الرقابيددة الخاصددو واخددتلاف طبيعددة نشدداطيا عددن 

. وقددد بمددغ عدددد  (Rewczuk & Modzelewski,2019)ر الماليددة وذلددك قياسددا عمددي الشددركات غيدد
شددركة( تتددوافر بياناتيددا اللازمددة لقيدداس متغيددرات الدراسددة،  52)  شددركات العينددة محددل الدراسددة

( مشداىدة تنتمدي لمقطاعدات المختمفدة، واعتمددت الدراسدة لمحصدول 052باجمالي عدد مشاىدات )
عمي القوائم والتقارير المالية السنوية المصدرة من قبل ىذه الشدركات  عمي بيانات ىذه المشاىدات

وذلددك   www.mubasher.ifo والمنشددورة عمددي مواقددع الشددركات الالكترونيددة وموقددع مباشددر مصددر
 (.0200قياسا عمي )حسين، 

 
 
 
 
 
 

http://www.mubasher.ifo/
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 توصيف وقياس المتغيرات:  0/2
 التالي توصيف وقياس متغيرات الدراسة:يوضح الجدول 

 (: توصيف وقياس متغيرات البحث0جدول )
 الاثر المتوقع توصيفو وقياسو نوعو المتغير

 حجن هٌشاج عويل الوزاجعح

Fsize.  

 مستقل
يعبر عن القدرات والإمكانيات والموراد المادية والبشرية والتكنولوجية المتاحة 

 الدفترية القيمة ويتم قياسو بالموغاريتم الطبيعي لإجمالى لمنشاة عميل المراحعة
 Owusu & Bekoe (2019)لأصوليا، قياسا عمي 

+ 

 رتحيح هٌشأج عويل الوزاجعح 

Profit. 

 مستقل
وتعني قدرة الادارة عمي الاستخدام الفعال لمموارد المخصصة ليا ، وتم قياس 

قياسا  (ROA)ربحية منشأة عميل المراجعة باستخدام معدل العائد عمي الاصول 
 .Naser & Hassan (2016)عمي 

+ 
 او 
- 

هخاطز أعوال هٌشأج عويل 

 الوزاجعح

Lev. 

 مستقل

وتعني احتمالية حصول منشأة عميل المراجعة عمي ارباح اقل من المتوقع، أو 
تعرضيا لخسائر ، وتتطمب ىذه المخاطر إلمام مراقب الحسابات بطبيعة نشاط 
العميل والعمميات الاساسية والمساعدة ومؤشرات الاداء والبيئة القانونية والسياسية 

عة باستخدام مستوي الرفع المالي . وتم قياس مخاطر أعمال منشأة عميل المراج
(LEV)  وىي نسبة الديون إلي اجمالي الاصول،  قياسا عميNaser & 

Hassan (2016). 

+ 
 أو 
- 

درجح تعقذ عولياخ هٌشأج 

 عويل الوزاجعح

Comp. 

 مستقل

وتعني صعوبة عمميات وأنشطة منشأة عميل المراجعة وتقاس أما بالموغاريتم 
الطبيعي لعدد الفروع او الشركات التابعة لمعميل أو من خلال الموغاريتم الطبيعي 
لاجمالي المخزون والعملاء حيث يعبران عن تعقد أعمال العميل ويتم الحصول 

 Hong & Myقياسا عمي  عمييا من خلال التقارير المالية لمعميل، وذلك
(2017) 

+ 
 أو 
- 

 حجن هٌشاج هزاقة الحساتاخ

AuSize.  

 مستقل

وتعني ان منشاة المراجعة يتوافر لدييا الموارد والامكانيات المادية والبشرية 
والتقنيات التكنولوجية، كما تستوفي شروط القيد في سجل مراقب الحسابات لدي 
ىيئة الرقابة المالية التي تتطمب تاىيلا مينيا ملائما. وتم قياس حجم منشاة مراقب 

شراكة مع إحدي منشات المراجعة الكبري ( اذا كانت في 1الحسابات بالقيمة )
Big4( بخلاف ذلك، قياسا عمي 0، والقيمة )Mohammed & Saeed 

(2018) 

+ 

التخصص الصٌاعي لوزاقة 

 الحساتاخ 

AindSpec. 

 مستقل

ويعني مخزون الخبرة لدي منشاة مراقب الحسابات بصناعة معينة مينيا، واعتمد 
الباحثان في قياس التخصص الصناعي لمراقب الحسابات عمي مدخل الحصة 
السوقية عن طريق إيجاد نسبة إيرادات مبيعات عملاء منشاة المراجعة في قطاع 

طاع. ولتحديد ما إذا معين إلى إجمالى إيرادات مبيعات المنشآت داخل نفس الق
كان منشاة المراجعة متخصصة أم لا ، تم إستخدام المعيار الخاص بمدي تحقيق 
منشأة المراجعة لنسبة معينة في الصناعة، حيث تعتبر متخصصة إذا كانت 

+ 
 أو 
- 
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 الاثر المتوقع توصيفو وقياسو نوعو المتغير
 El-Gammal% قياساً عمي 20% إلي 10حصتيا السوقية بين نسبة 

( إذا كانت 1ىمي يأخذ القيمة )، ويتم التعبير عن ىذا المتغير كمتغير و  (2012)
% ، 20% إلي 10الحصة السوقية لمنشاة المراجعة فى قطاع معين بين نسبة 
 (.2018وتأخذ القيمة )صفر( فى خلاف ذلك، قياساً عمى )منصور، 

 أتعاب الوزاجعح

AuFees 

 تاتع

وتعني المبالغ التي يتقاضيا مراقب الحسابات نظير قيامو وفريق عممو بمراجعة 
القوائم المالية لمنشاة عميمة. وتقاس بالموغاريتم الطبيعي لقيمة أتعاب المراجعة 
التي يتم  الحصول عمييا بشكل مباشر من خلال محاضر اجتماعات الجمعية 

البورصة المصرية نتيجة لمناقشة  العامة العادية لممساىمين المنشورة عمي موقع
تعيين أو عزل مراقب الحسابات وتحديد ميامو وأتعابو والخدمات الاخري التي 

 & Rewczukيقدميا وأتعابيا في ىذه الاجتماعات، قياسا عمي 

Modzelewski (2019)  

 

فترة تأخير اصدار تقرير 

 المراجعة

LNARL 

 رقاتي

وتعني الفترة من تاريخ الانتياء من القوائم المالية إلي تاريخ التوقيع عمي تقرير 
مراقب الحسابات وسوف يقاس بعدد الايام بين التاريخين، قياسا عمي : 

Santhosh & Ganesh (2020) 
- 

 استقلال مجمس الادارة 
BDIND  

 رقاتي
وتعني أن يكون غالبية اعضائو غير تنفيذيين، وتقاس بنسبة المديرين غير 

 + Urhoghide & Izedonmi ,2015التنفيذيين داخل المجمس، قياسا عمي 

 تاريخ نياية السنة المالية

FISYR  
 رقاتي

تقاس كمتغير وىمي ياخذ قيمة و  Busy Seasonويعني موسم ذروة الأعمال 
ديسمبر من كل عام والقيمة  31السنة المالية ليا في  ( لمشركات التي تنتيي1)
 ;Urhoghide & Izedonmi ,2015) ( بخلاف ذلك، قياسا عمي0)

Mohammed & Saeed,2018) 

+ 
 او
- 

  )انًصدر إعداد انباحثاٌ(

جراءات الدراسة:  0/9  أدوات وا 
أعتمدد الباحثدان عندد إجدراء الدراسدة التطبيقيدة عمدي  بشدأن أدوات الدراسدة التطبيقيدة فقدد 

البياندات الثانويدة الفعميدة الدواردة القدوائم والتقدارير الماليددة لشدركات عيندة الدراسدة خدلال الفتدرة مددن 
، بالإضافة إلي الاسدتعانة بالبياندات المتاحدة عمدي الموقدع الالكتروندي مباشدر 0202حتي  0205
ومواقدددع الشدددركات الالكترونيدددة وذلدددك لمحصدددول عمدددي المعمومدددات  (www.mubasher.info)مصدددر 

المتعمقددددة بمتغيددددرات خصددددائص منشدددداة عميددددل المراجعددددة )الحجددددم والربحيددددة والمخدددداطر والتعقيددددد( 
عي( وأتعداب المراجعدة، وذلدك قياسدا وخصائص منشاة مراقب الحسدابات )الحجدم والتخصدص الصدنا

 ;Naser & Nuseibeh,2007; Joshi et al.,2014; Urhoghide & Izedonmi, 2015)عمدي 
Rewczuk & Modzelewski,2019)  

 

http://www.mubasher.info/egx/stocks-prices
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 النماذج الاحصائية المستخدمة لاختبار فروض الدراسة:  0/5
الإصدار رقم  SPSSيعتمد الباحثان في اختبار فروض البحث عمى البرنامج الاحصائي 

( وذلك باستخدام نماذج الانحدار المتعدد، نظرا لأىميتيا في التنبؤ بتغيرات المتغير التابع 00)
الذي يؤثر فيو عدة متغيرات مستقمة. وكذلك في شرح العلاقة التأثيرية بين المتغيرات المستقمة 

 . (Hong & My,2017; Rewczuk & Modzelewski,2019)والمتغير التابع لمبحث، قياسا عمى 
، والذي يتناول تأثير حجم منشاة عميل المراجعة (H1)ول ولاختبار فرض الدراسة الأ 

عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 
 سوف يتم إستخدام نموذج الانحدار المتعدد التالي: 

AuFees= β0+ β1 FSize + β2 LNARL +β3 FISYR +β4 BDIND +ε            

حجم منشاة عميل المراجعة،  :FSizeأتعاب مراجعة القوائم المالية،  :AuFeesحيث، 
LNARL:  ،فترة تاخير اصدار تقرير المراجعةFISYR:  تاريخ نياية السنة المالية لمنشاة عميل

: الجزء الثابت، والذي يمثل β0استقلال مجمس إدارة منشأة عميل المراجعة،  :BDINDالمراجعة، 
القيمة المتوقعة لأتعاب مراجعة القوائم المالية )المتغير التابع( في حالة حصول المتغيرات 

 : الخطاء العشوائي. ε: معاملات الإنحدار لممتغيرات، β1: β4المستقمة عمى القيمة صفر، 
 

، والذي يتناول تأثير ربحية منشاة عميل المراجعة (H2)ولاختبار فرض الدراسة الثاني 
عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 

 سوف يتم إستخدام نموذج الانحدار المتعدد التالي: 
AuFees= β0+ β1 Profit + β2 LNARL +β3 FISYR +β4 BDIND +ε            

 (. 0وباقي المتغيرات كما في نموذج )ربحية منشاة عميل المراجعة،  : Profitحيث، 
 

، والذي يتناول تأثير مخاطر أعمال منشاة عميل (H3)ولاختبار فرض الدراسة الثالث 
المراجعة عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة 

 المصرية. سوف يتم إستخدام نموذج الانحدار المتعدد التالي: 
AuFees= β0+ β1 Lev + β2 LNARL +β3 FISYR +β4 BDIND +ε            

 (. 0وباقي المتغيرات كما في نموذج )مخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة،  :Levحيث، 
 



 

 م                                                                                2222 أكتوبر                                          المجلة العلمية للبحوث التحارية                                                          الرابعالعــــــدد 

 

 

 
411 

، والذي يتناول تأثير تعقيد أنشطة منشاة عميل (H4)ولاختبار فرض الدراسة الرابع 
المراجعة عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة 

 المصرية. سوف يتم إستخدام نموذج الانحدار المتعدد التالي: 
AuFees= β0+ β1 Comp + β2 LNARL +β3 FISYR +β4 BDIND +ε            

 (. 0وباقي المتغيرات كما في نموذج )تعقيد أنشطة منشاة عميل المراجعة، :Compحيث،
 

، والذي يتناول تأثير حجم منشاة المراجعة عمي (H5)ولاختبار فرض الدراسة الخامس 
أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. سوف 

 يتم إستخدام نموذج الانحدار المتعدد التالي: 
AuFees= β0+ β1 AuSize + β2 LNARL +β3 BDIND +β4 FISYR +            

 (. 0وباقي المتغيرات كما في نموذج )حجم منشاة مراقب الحسابات،  :AuSizeحيث، 
، والذي يتناول تأثير التخصص الصناعي لمراقب (H6)ولاختبار فرض الدراسة السادس 

الحسابات عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة 
 الانحدار المتعدد التالي: المصرية. سوف يتم إستخدام نموذج 

AuFees= β0+ β1 IndSpec + β2 LNARL +β3 BDIND +β4 FISYR           

وباقي المتغيرات كما في التخصص الصناعي لمراقب الحسابات،  :AIndSpecحيث، 
 (. 0نموذج )

 نتائج الدراسة التطبيقية: 0/0
 وفيما يمي عرض لنتائج الدراسة التطبيقية:

 الاحصاءات الوصفية: 0/0/0
( التالي الإحصائيات الوصفية لمتغيرات الدراسة، والتي تتمثل 0يوضح الجدول رقم ) 

في الوسط الحسابي والإنحراف المعياري، وأدني قيمة وأقصي قيمة. وأظيرت الاحصاءات الوصفية 
مراجعة في السنوات الخمس التي تخضع للاختبار من قبل الدراسة أن الحد الأقصى لاتعاب ال

والانحراف  02.20بينما كان الحد الادني  09.00مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لقيمة الاتعاب 
ويشير ذلك إلى تباين كبير في أتعاب  00.25بمتوسط   2.20المعياري الاتعاب المراجعة يبمغ 

 المراجعة المفروضة. أما حجم منشاة عميل المراجعة والذي تم قياسو بالموغاريتم الطبيعي
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 05.20والحد الأقصى  00.05لإجمالي الأصول، كان الحد الأدنى لحجم عميل منشاة المراجعة 
حجم عميل منشاة المراجعة لمشركات المقيدة البالغ عددىا  ، ويشير الجدول أدناه إلى أن متوسط 

والذي يشير إلى اختلافات كبيرة في أحجام  0.00بانحراف معياري قدره   00.50شركة يبمغ  52
 الشركات المقيدة في البورصة.

 ( نتائج الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة0جدول رقم )

الوسط  المتغيرات
 الحسابي

الإنحراف 
 ريالمعيا

أكبر  أقل قيمة
 قيمة

 14.61 10.31 0.86 11.95 أتعاب مراجعة القوائم المالية  
 25.32 17.25 1.62 21.52 حجم عميل منشاة المراجعة 
 0.45 0.26- 0.10 0.07 ربحية عميل منشاة المراجعة 
 0.87 0.02 0.21 0.48 مخاطر عميل منشاة المراجعة 
 1 0 0.2128 0.2831 تعقيد عميل منشاة المراجعة 

 1 0 0.500 0.528 حجم منشاة المراجعة 
 1 0 0.44 0.38 التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة 

 )انًصدر: انتحهيم الإحصائي نهبياناث(

( أيضا الاحصاءات الوصفية لربحية العميل والتي تم قياسيا بمعدل العائد 0ويوضح جدول )      
خلال فترة الدراسة،  0.45بينما بمغ الحد الأقصى   0.26-عمى الاصول حيث بمغ الحد الأدنى 

ويشير ذلك إلى مستويات  0.10٪ بانحراف المعياري  7العائد عمى عمى الاصول وكان متوسط 
فاوتة لمشركات المقيدة بالبورصة المصرية. في حين أظيرت الاحصاءات الوصفية ربحية مت

لمخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة والتي تم قياسيا بمستوي الرفع المالي معبرًا عنو كنسبة 
والانحراف المعياري  0.48بمتوسط  0.86والحد الأقصى  0.02مئوية، أن الحد الأدنى لمقيمة 

ر إلى الاختلافات في بيانات مخاطر العملاء بالنسبة لمشركات المقيدة البالغ . وىذا يشي0.21
نسبة التي تم تحميميا. فيما يتعمق بتعقيد عمميات منشاة عميل المراجعة، فإن متوسط  50عددىا 

ويشير ذلك  0.0745والانحراف المعياري  0.1763الحسابات المدينة إلي إجمالي الأصول ىو 
كافٍ في مدى تعقيد منشاة عميل المراجعة لشركات العينة تبعا لاختلاف ىياكل  إلى وجود تباين
 تمك الشركات.
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( الاحصاءات الوصفية لحجم منشاة مراقب الحسابات والتي تقاس 0كما ويوضح جدول )      
، حيث نجد أن متوسط حجم منشاة Big4بمدي وجود شراكة مع احدي منشات المراجعة الكبري 

شركة من شركات العينة  26، مما يشير إلى أن 0.500بانحراف معياري  0.528المراجعة يبمغ 
خضعت لممراجعة من قبل منشات مراجعة داخمة في شراكة مع أحدي منشات المراجعة الكبري 

Big4حصة السوقية .أما التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة والذي يتم قياسة من خلال ال
( وىي اقصي قيمة اذا كانت منشاة المراجعة 1باستخدام متغير وىمي تتراوح قيمتو بين )

متخصصة وقيمة )صفر( وىي ادني قيمة اذا كانت منشاة المراجعة غير متخصصة، ويبمغ 
ويشير كبر  0.444بانحراف معياري قدره   0.38متوسط التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة 

معياري إلي تباين التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة في القوائم المالية لشركات الانحراف ال
 العينة التي تشتمل عمي قطاعات مختمفة عن سنوات مختمفة.

 تحميل العلاقة بين متغيرات الدراسة باستخدام معامل ارتباط بيرسون: 2/6/2
لإستكشاف العلاقة المبدئية بين متغيرات  Pearsonأعتمد الباحثان عمي معامل إرتباط       

بين حجم منشاة  (0.000،  0.548) ( التالي وجود إرتباط طردي معنوي2الدراسة ويوضح جدول)
رتباط عكسي معنوي (AuFees)وأتعاب المراجعة  (FSize)عميل المراجعة   (0.000، 0.217-)، وا 

رتباط طردي معنوي (AuFees)عة وأتعاب المراج (Profit)بين ربحية منشاة عميل المراجعة  ، وا 
وأتعاب المراجعة  (LEV)بين مخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة  (0.000،  0.304)

(AuFees) رتباط عكسي غير معنوي بين تعقيد عمميات منشاة عميل  (0.105،  0.078-)، وا 
رتباط طردي معنوي  ،(AuFees) وأتعاب المراجعة (Comp)المراجعة  بين حجم  (0.000،  0.627)وا 

رتباط عكسي معنوي   ،(AuFees)وأتعاب المراجعة  (AuSize)منشاة مراقب الحسابات  ، 0.103-)وا 
وأتعاب المراجعة  (IndSpec)بين التخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات  (0.032

(AuFees). 
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 Pearson Correlation (: مصفوفة الإرتباط بين متغيرات الدراسة 2جدول )

 
( ايضا وجود إرتباط طردي غير معنوي بين كل من تاخر اصدار تقرير 2ويوضح جدول )

من  (AuFees)وبين أتعاب المراجعة  (FISYR)وتاريخ نياية السنة المالية  (LNARL)المراجعة 
رتباط عكسي معنوي بين استقلال مجمس الادارة  وبين أتعاب المراجعة  (BDIND)جية، وا 

(AuFees)  من جية أخري. مما يشير إلي أىمية ىذه المتغيرات، لما ليا من تأثير عمي لتحديد
المبمغ الذي يتقاضاه مراقبي الحسابات. ولمعرفة إتجاه العلاقة ومدي تأثر أتعاب المراجعة كمتغير 
تابع بخصائص منشاة عميل والمراجعة وخصائص منشاة مراقب الحسابات وتاخر اصدار تقرير 

استقلال مجمس الادارة وتاريخ نياية السنة المالية كمتغيرات مستقمة ورقابية، تم إجراء المراجعة و 
 تحميل باستخدام نموذج الانحدار المتعدد عمي النحو التالي:

 :نتائج اختبار فروض البحث 0/0/2
 :(H1)نتائج اختبار الفرض الأول  -أ

استيدف ىذا الفرض اختبار ما إذا كان ىناك تأثير ايجابي معنوي لمتغير حجم منشاة عميل       
كمتغير مستقل عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير المالية المقيدة  (FSize)المراجعة 

Correlations AuFees FSize Profit Lev Comp AuSize IndSpec LNARL BDIND FISYR 

AuFees الوعاهل  1          

Size الوعاهل  .548**          

Profit الوعاهل  -.217          

Lev الوعاهل  .304**          

Comp الوعاهل  -.078          

AuSize الوعاهل  .627**          

IndSpec الوعاهل  -.103          

LNARL الوعاهل  .063 .038 .213 .295 .165** -.145 .316**    

BDIND الوعاهل  -.292 .280 .156* -.053 - .095 .225 -.023 -.084   

FISYR الوعاهل  .034 .097 .024 -.115 .100 .071 -.129* -.350** .243** 1 

N  250 250 250 250 250 250 250 250 250 
250 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
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كمتغير تابع، ولاختبار ىذا الفرض تم تحويمو الي صيغة الفرض  (AuFees) بالبورصة المصرية
 لعدم كالتالي:ا

H0  لا يددؤثر حجددم منشددأة عميددل المراجعددة ايجابددا ومعنويددا عمددى أتعدداب مراجعددة القددوائم الماليددة :
 لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 

 ( وفقا لممعادلة التالية:0وتم اختباره بالاعتماد عمى نموذج الانحدار الخطي المتعدد رقم )
AuFees= β0+ β1 FSize + β2 ARL +β3 BDIND +β4 FISYR + ε            

 (:1( نتائج نموذج الإنحدار رقم )4ويوضح الجدول رقم )
 MODLE (1)( نتائج تحميل الانحدار المتعدد لمنموذج الاول 9جدول )

MODLE (1) FSize LNARL BDIND FISYR 
β 0.294 0.149 2.222 2.052 
T 10.282 0.518 1.885 0.902 

Sig 0.000 0.295 2.200 2.099 
VIF 0.969 0.858 0.941 0.815 

R2   =  0.312 
F   =  27.74 Sig. F   =  0.000 

 ما يمي : Model (1)( السابق لنتائج نموذج تحميل الانحدار الاول 9ويتضح من جدول )
  عدم وجود المشكمة الأحصائية المعروفة بالإرتباط الخطي المتعدد بين المتغيرات

المستقمة )حجم عميل منشاة المراجعة، تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال مجمس 
الادارة ، نياية السنة المالية( عند إجراء تحميل الإنحدار، لأن معامل تضخم التباين 

(VIF) (، مما يشير إلى عدم وجود إرتباط خطي بين 02ل من )لممتغيرات المستقمة أق
  المتغيرات المستقمة.

  وبالنسبة لاختبار مدى معنوية النموذج ككل، يستخدم تحميل التباينANOVA  لاختبار
فرض العدم القائل بأن جميع معممات الإنحدار تساوى الصفر، في مقابل الفرض البديل 

مات الإنحدار لا تساوى الصفر. ويعني قبول فرض القائل بأنو عمى الأقل واحدة من معم
العدم أن نموذج الانحدار لا يفسر معنويا التغيرات في المتغير التابع وبالتالي تنعدم قيمة 
ىذا النموذج. كما أن رفض فرض العدم يعني أن النموذج يمكنو معنويا تفسير التغيرات 

 نوية بعض معممات الانحدارالتي تطرأ عمى المتغير التابع، رغم إمكانية عدم مع
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(Connelly, 2021) وعند تطبيق نموذج الانحدار الخطي المتعدد بمغت إحصائية .
، 0.05 عند مستوي معنوية (Sig.=0.000)وكان النموذج معنويا  F (27.74)الاختبار 

وبالتالي يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل وىو ما يشير إلى أن النموذج 
 تفسير التغيرات التي تطرأ عمى المتغير التابع. يمكنو معنويا

  بمغ معامل التحديد يبمغ(R2=0.312)  وىو يشير إلى القدرة التفسيرية الجيدة لمنموذج
من إجمالي التغيرات التي تحدث في أتعاب مراجعة القوائم المالية %  31.2حيث أن فقط 

المراجعة )المتغير المستقل(  )المتغير التابع( يمكن تفسيرىا من خلال حجم منشاة عميل
والمتغيرات الرقابية )تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال مجمس الادارة ، نياية السنة 

ترجع إلي الخطا العشوائي في التقدير، أو لعدم  % 68.8المالية( وباقي التغيرات وقدرىا 
ون ليا تأثير إدارج متغيرات مستقمة أخري كان من الممكن إدراجيا ضمن النموذج ويك

 عمي المتغير التابع.
 وبإستخدام إحصائية الأختبارT تبين وجود تأثير ايجابي معنوي ،( (sig.=0.000  لحجم

عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة الدراسة  (FSize)منشاة عميل المراجعة 
(AuFees)  وبمغ معامل إنحدار المتغير المستقل(β1=0.294) مما يعني أن متغير حجم .
ىو العامل الرئيسي في تفسير الاختلافات في أتعاب المراجعة التي  (FSize)الشركة 

هزاقثي تدفعيا الشركات المصرية غير المالية المقيدة ببورصة الاوراق المالية، وأن 

الحساتاخ في ظل هٌشاج عويل الوزاجعح الاكثز يقىم تثذل الوشيذ هي الجهذ وتالتالي 

وعميو يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل  يادج أتعاب الوزاجعح الوفزوضه.س
القائل بوجود تأثير ايجابي معنوي لحجم منشاة عميل المراجعة عمي أتعاب مراجعة 

 .(H1)القوائم المالية لمشركات ومن ثم قبول الفرض الأول لمبحث 
  وتتوافق ىذه النتيجة مع بعض الدراسات(Owusu & Bekoe,2019; Hossain & 

Sobhan,2019; Kanakriyah,2020; Shakhatreh & Alsmadi ,2021)  
  ويرجع الباحثان ىذه النتيجة إلى أن الشركات كبيرة الحجم تشارك في معاملات ذات قيم

مرتفعة أكثر من الشركات الصغيرة، ولدييم أيضًا موارد مالية كافية لتوظيف منشات 
المراجعة الاربعة الكبري. ومن ثم، تميل الشركات الكبيرة  مراجعة تنتمي لإحدي منشات

إلى الإفصاح عن المزيد من المعمومات المالية وغير المالية. وبالتالي، يحتاج مراقبو 
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الحسابات إلى مزيد من الجيود والوقت لمراجعة حسابات الشركات الكبيرة ، وسوف 
 ينعكس ذلك في زيادة أتعاب المراجعة.

وجود تأثير إيجابي  Model (1)ري، توضح نتائج نموذج تحميل الانحدار ومن ناحية أخ 
(β2=0.149)  معنوي( (sig.=0.045  لتاخر اصدار تقرير المراجعة(LNARL)  عند مستوي معنوية

 ;Jha & Chen,2015; Lai, 2019; Kanakriyah,2020)%، وىو ما يتفق مع بعض الدراسات 5
Oradi,2021; Ismail et al.,2022)  والتي توصمت لوجود ارتباط كبير بين تأخر اصدار تقرير

منشاة المراجعة وأتعاب المراجعة بين عينة شركات الدراسة، حيث عادة ما يرتبط تأخير اصدار 
تقرير منشاة المراجعة بالوقت الذي تكمل فيو الشركة قوائميا المالية، وقد تتأخر الشركات في 

الحسابات لضمان الحد الأدنى من المراجعة. وسينعكس ذلك في  تقديم قوائميا المالية إلى مراقبي
التي توصمت  Naser & Hassan (2016)أتعاب المراجعة. بينما تختمف نتيجة الدراسو مع دراسة 

لتاثير سمبي لتاخر اصدار تقرير المراجعة، و يرجع ذلك إلي ان أتعاب المراجعة تحددىا منشاة 
ة مع منشاة عميل المراجعة وقد حدث ىذا قبل إصدار منشاة المراجعة عند توقيع عقد المراجع

 المراجعة لتقرير المراجعة.
لاستقلال مجالس  sig.=0.012))معنوي  (β3=0.390)وتبين أيضا وجود تأثير ايجابي        

%. وذلك يشير إلى أن مجالس الإدارة ذات 5عند مستوي معنوية  (BDIND)ادارات الشركات 
الاستقلالية الأعمى تزيد من مراقبتيا من خلال جداول أعمال مراجعة موسعة، مما يؤدي إلى 

 & Zhang & Yu,2016; Bozec & Dia, 2017; Jizi)أتعاب مراجعة أعمى. ويتفق ذلك مع دراسات 
Nehme,2018; Salehi & Rashidi Soorestani,2019) وصمت إلي ان استقلال مجالس التي ت

ادارات الشركات يعكس فعالية ىذه المجالس لحماية مصالح المساىمين. ويشير ىذا إلى أنو 
تماشياً مع الإطار النظري لموكالة، فإن المديرين المستقمين يشجعون عمى الحاجة إلى جودة 

 مقابمة.مراجعة أعمى لحماية مصالح المساىمين، مما يزيد من أتعاب المراجعة ال
لتاريخ نياية  sig.=0.114) )غير معنوي  (β4=0.258)وأخيراً، تبين وجود تأثير ايجابي       

 ;Urhoghide & Izedonmi ,2015)وىو ما يتفق مع دراسات  (FISYR)السنة المالية 
Mohammed & Saeed,2018)  التي توصمت لوجود علاقة إيجابية غير معنوية بين تاريخ نياية
 السنة المالية وأتعاب المراجعة 
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 :(H2)نتائج اختبار الفرض الثاني  -ب
استيدف ىذا الفرض اختبار ما إذا كان ىناك تأثير ايجابي معنوي لمتغير ربحية منشاة 

كمتغير مستقل عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير المالية  (Profit)عميل المراجعة 
كمتغير تابع. ولاختبار ىذا الفرض تم تحويمو إلي صيغة  (AuFees)المقيدة بالبورصة المصرية 

 الفرض العدم كالتالي:
H0 ليددة : لا تددؤثر ربحيددة منشددأة عميددل المراجعددة ايجابددا ومعنويددا عمددى أتعدداب مراجعددة القددوائم الما

 لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 
 ( وفقا لممعادلة التالية:0وتم اختباره بالاعتماد عمى نموذج الانحدار الخطي المتعدد رقم )

AuFees= β0+ β1 Profit + β2 ARL +β3 BDIND +β4 FISYR + ε            

 (:0( نتائج نموذج الإنحدار رقم )5ويوضح الجدول رقم )
 MODLE (2)( نتائج تحميل الانحدار المتعدد لمنموذج الثاني 5جدول )

MODLE (2) Profit LNARL BDIND FISYR 
β -0.0131 0.291 0.913 0.152 
T - 4247 0.854 1.651 1.151 

Sig 0.035 0.034 0.014 0.251 
VIF 1.027 1.142 1.089 1.203 

R2   =  0.115 
F   = 8.93 Sig. F  = 0.002 

 كما يمي: Model (2)( السابق نتائج نموذج تحميل الانحدار الثاني 5ويتضح من جدول )
  عدم وجود المشكمة الأحصائية المعروفة بالإرتباط الخطي المتعدد بين المتغيرات

لممتغيرات  (VIF)المستقمة عند إجراء تحميل الإنحدار، لأن معامل تضخم التباين 
إلى عدم وجود إرتباط خطي بين المتغيرات  (، مما يشير02المستقمة أقل من )

  المستقمة.
  وعند تطبيق نموذج الانحدار الخطي المتعدد بمغت إحصائية الاختبارF (8.93)  وكان

، وىو ما يشير إلى أن 0.05عند مستوي معنوية  (Sig.=0.002)النموذج معنويا 
 تابع.النموذج يمكنو معنويا تفسير التغيرات التي تطرأ عمى المتغير ال
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  بمغ معامل التحديد يبمغ(R2=0.115)  وىو يشير إلى القدرة التفسيرية المقبولة لمنموذج
% من إجمالي التغيرات التي تحدث في أتعاب مراجعة القوائم  11.5حيث أن فقط 

المالية )المتغير التابع( يمكن تفسيرىا من خلال ربحية منشاة عميل المراجعة )المتغير 
المستقل( والمتغيرات الرقابية )تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال مجمس الادارة ، 

ترجع إلي الخطا العشوائي في  % 88.5رىا نياية السنة المالية( وباقي التغيرات وقد
التقدير، أو لعدم إدارج متغيرات مستقمة أخري كان من الممكن إدراجيا ضمن النموذج 

 ويكون ليا تأثير عمي المتغير التابع.
 بإستخدام إحصائية الأختبارT تبين وجود تأثير سمبي معنوي ،( (sig.=0.035  لربحية

عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة الدراسة  (Profit)منشاة عميل المراجعة 
(AuFees)  حيث بمغ معامل إنحدار المتغير المستقل(β1= - 0.131).  وعميو يتم قبول

فرض العدم ورفض الفرض البديل القائل بوجود تأثير ايجابي معنوي لربحية عميل 
منشاة المراجعة عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات ومن ثم رفض الفرض الثاني 

 .(H2) لمبحث
  وتتوافق ىذه النتيجة مع بعض الدراسات(Alanezi & Alfraih,2016; Abdullah et 

al.,2017; Owusu & Bekoe ,2019) بينما تختمف مع دراسات (Joshi et al.,2014; 
Kikhia,2015; Kanakriyah ,2020).   

  ويرجع الباحثان تفسير التاثير السمبي لربحية منشاة عميل المراجعة عمي أتعاب
 المراجعة إلي أن الشركات الرابحة لدييا ىيكل رقابة داخمية فعال، مما يقمل من مخاطر
ونطاق أعمال المراجعة. لذلك تنخفض أتعاب المراجعة عندما تحقق الشركات أرباحًا، 
بينما الشركات التي تحقق خسائر تزداد مخاطرىا ويقوم مراقبو الحسابات بإجراء مراجعة 
 تفصيمية، مما يتطمب المزيد من الوقت والجيد وبالتالي تزيد أتعاب المراجعة المفروضة.

 متغيرات الرقابية عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير ولم يختمف تأثير ال
المالية المقيدة بالبورصة المصرية في النموذج الثاني عما كان عميو في النموذج 

لتاخير Sig.=0.034) معنوي ) (β2=0.291)الاول، حيث تبين وجود تأثير إيجابي 
 (β3=-0.913)تأثير ايجابي %، ووجود 5اصدار تقرير المراجعة عند مستوي معنوية 
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 المالية المقيدة بالبورصة المصرية.
 

 

لاستقلال مجمس الادارة. وأخيراً، تبين وجود تأثير ايجابي  Sig.=0.014))معنوي 
(β4=0.152)  غير معنوي((sig.=0.251 .لتاريخ نياية لسنة المالية 

 :(H3)نتائج اختبار الفرض الثالث  -ج
استيدف ىذا الفرض اختبار ما إذا كان ىناك تأثير ايجابي معنوي لمتغير مخاطر أعمال 

كمتغير مستقل عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير  (LEV)منشاة عميل المراجعة 
كمتغير تابع. ولاختبار ىذا الفرض تم تحويمو إلي  (AuFees)المالية المقيدة بالبورصة المصرية 

 الفرض العدم كالتالي:صيغة 
H0 لا تددؤثر مخدداطر عميددل منشددأة المراجعددة ايجابددا ومعنويددا عمددى أتعدداب مراجعددة القددوائم الماليددة :

 لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 
 ( وفقا لممعادلة التالية:2وتم اختباره بالاعتماد عمى نموذج الانحدار الخطي المتعدد رقم )

AuFees= β0+ β1 FLev + β2 ARL +β3 BDIND +β4 FISYR +ε            

 (:2( نتائج نموذج الإنحدار رقم )0ويوضح الجدول رقم )
 MODLE (3)( نتائج تحميل الانحدار المتعدد لمنموذج الثالث 0جدول )

MODLE (3) Lev LNARL BDIND FISYR 
β 1.229 0.208 -0.715 0.098 
T 4.857 0.639 -1.366 0.771 

Sig 0.000 0.523 0.043 0.441 
VIF 1.011 1.143 1.068 1.212 

R2   =  0.151 
F   =  6.90 Sig. F   = 0.000 

 كما يمي : Model (3)( السابق نتائج نموذج تحميل الانحدار الثالث 0يتضح من جدول)
  عدم وجود المشكمة الأحصائية المعروفة بالإرتباط الخطي المتعدد بين المتغيرات

المستقمة )مخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة، تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال 
مجمس الادارة، تاريخ نياية السنة المالية( عند إجراء تحميل الإنحدار، لأن معامل تضخم 

(، مما يشير إلى عدم وجود إرتباط خطي 02ت المستقمة أقل من )لممتغيرا (VIF)التباين 
  بين المتغيرات المستقمة.
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  وعند تطبيق نموذج الانحدار الخطي المتعدد بمغت إحصائية الاختبارF (6.901)  وكان
، وىو ما يشير إلى أن 0.05عند مستوي معنوية  (Sig.=0.000) النموذج معنويا

 التغيرات التي تطرأ عمى المتغير التابع.النموذج يمكنو معنويا تفسير 
  بمغ معامل التحديد يبمغ(R2=0.151)  وىو يشير إلى القدرة التفسيرية المقبولة لمنموذج

من إجمالي التغيرات التي تحدث في أتعاب مراجعة القوائم المالية  %15.1حيث أن فقط 
)المتغير التابع( يمكن تفسيرىا من خلال مخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة )المتغير 
المستقل( والمتغيرات الرقابية )تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال مجمس الادارة ، 

ترجع إلي الخطا العشوائي  % 84.9تغيرات وقدرىا تاريخ نياية السنة المالية( وباقي ال
في التقدير، أو لعدم إدارج متغيرات مستقمة أخري كان من الممكن إدراجيا ضمن 

 النموذج ويكون ليا تأثير عمي المتغير التابع.
 وبإستخدام إحصائية الأختبارT تبين وجود تأثير ايجابي معنوي ،( (sig.=0.000 

عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة  (LEV)المراجعة  لمخاطر أعمال منشاة عميل
حيث بمغ معامل إنحدار  (AuFees)من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية 

. وعميو يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل (β1=1.229) المتغير المستقل
ميل المراجعة عمي أتعاب القائل بوجود تأثير ايجابي معنوي لمخاطر أعمال منشاة ع

 .(H3)مراجعة القوائم المالية لمشركات ومن ثم قبول الفرض الثالث لمبحث 
 وتتوافق ىذه النتيجة مع بعض الدراسات (Kikhia,2015; ElGammal & 

Gharzeddine,2020; Shakhatreh & Alsmadi ,2021) دراسات مع تختمف بينما 

(Stanley ,2011; Tahir and Paino ,2013; Mohammed & Saeed ,2018; 

Santhosh & Ganesh ,2020) .   

  ويرجع الباحثان التاثير الابجابي المعنوي لمخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة عمي
أتعاب المراجعة إلي أن الشركات التي يتوقع أن يكون لدييا مخاطر أعمال مرتفعة أن 
تواجو دعاوي قانونية عمي مراقب الحسابات أو الفشل في تسوية التزاماتيا قصيرة الاجل 

يجري مزيد من إجراءات واختبارات المراجعة وبالتالي مزيد من  وبالتالي يتعين عميو أن
 الوقت في العمل مما يترتب عميو فرض أتعاب مراجعة أعمي. 
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  اختمف تأثير المتغيرات الرقابية عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير المالية
لنموذج الاول، فيما المقيدة بالبورصة المصرية في النموذج الثالث عما كان عميو في ا
غير  (β2=0.208)يتعمق بتاخير اصدار تقرير المراجعة حيث تبين وجود تأثير إيجابي 

واستقلال مجمس الادارة لو تأثير سمبي  ،%5عند مستوي معنوية Sig.=0.523) معنوي)
(β3=-0.715)  معنوي((Sig.=0.043.  بينما لم يختمف تأثير تاريخ نياية السنة النالية

 (β4=0.098)وذج الثالث عما كان عميو في النموذج الاول بوجود تأثير ايجابي في النم
 .sig.=0.441) )غير معنوي 

 :(H4)نتائج اختبار الفرض الرابع  -د
استيدف ىذا الفرض اختبار ما إذا كان ىناك تأثير ايجابي معنوي لمتغير تعقيد عمميات 

كمتغير مستقل عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير  (Comp)منشأة عميل المراجعة 
كمتغير تابع. ولاختبار ىذا الفرض تم تحويمو إلي  (AuFees)المالية المقيدة بالبورصة المصرية 

 صيغة الفرض العدم كالتالي:
H0  لا يؤثر تعقيد عمميات منشأة عميل المراجعة ايجابا ومعنويا عمى أتعاب مراجعة :

 القوائم المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 
 ( وفقا لممعادلة التالية:9وتم اختباره بالاعتماد عمى نموذج الانحدار الخطي المتعدد رقم )

AuFees= β0+ β1 Comp + β2 ARL +β3 BDIND +β4 FISYR +ε            

 (:9( نتائج نموذج الإنحدار رقم )0ويوضح الجدول رقم )
 MODLE (4)( نتائج تحميل الانحدار المتعدد لمنموذج الرابع 0جدول )

MODLE (4) Comp LNARL BDIND FISYR 

β -0.260 0.226 0.835 0.130 

T -0.818 0.648 1.517 0.964 

Sig 0.000 0.017 0.031 0.336 

VIF 1.196 1.196 1.080 1.250 

R2   =  0.117 

F   = 5.08 Sig. F   = 0.041 

 كما يمي : Model (4)( السابق نتائج نموذج تحميل الانحدار الرابع 0يتضح من جدول )
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  عدم وجود المشكمة الأحصائية المعروفة بالإرتباط الخطي المتعدد بين المتغيرات
المستقمة )تعقيد عمميات منشاة عميل المراجعة، تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال 
مجمس الادارة، تاريخ نياية السنة المالية( عند إجراء تحميل الإنحدار، لأن معامل تضخم 

(، مما يشير إلى عدم وجود إرتباط خطي 02لممتغيرات المستقمة أقل من ) (VIF)التباين 
  بين المتغيرات المستقمة.

  وعند تطبيق نموذج الانحدار الخطي المتعدد بمغت إحصائية الاختبارF (5.084)  وكان
، وىو ما يشير إلى أن 0.05عند مستوي معنوية ( Sig.=0.041)النموذج معنويا 

 يا تفسير التغيرات التي تطرأ عمى المتغير التابع.النموذج يمكنو معنو 
  بمغ معامل التحديد يبمغ(R2=0.117)  وىو يشير إلى القدرة التفسيرية المقبولة لمنموذج

من إجمالي التغيرات التي تحدث في أتعاب مراجعة القوائم المالية  % 11.7حيث أن فقط 
)المتغير التابع( يمكن تفسيرىا من خلال تعقيد عميل منشاة المراجعة )المتغير المستقل( 
والمتغيرات الرقابية )تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال مجمس الادارة ، تاريخ نياية 

ترجع إلي الخطا العشوائي في التقدير، أو  % 88.3وقدرىا  السنة المالية( وباقي التغيرات
لعدم إدارج متغيرات مستقمة أخري كان من الممكن إدراجيا ضمن النموذج ويكون ليا 

 تأثير عمي المتغير التابع.
 وبإستخدام إحصائية الأختبارT تبين وجود تأثير سمبي معنوي ،( (sig.=0.000  لتعقيد

عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة الدراسة  (Comp)عة عمميات منشأة عميل المراج
(AuFees)  حيث بمغ معامل إنحدار المتغير المستقل(β1= -0.260).  وعميو يتم  قبول

فرض العدم ورفض الفرض البديل القائل بوجود تأثير ايجابي معنوي لتعقيد عميل منشاة 
المراجعة عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات ومن ثم رفض الفرض الرابع لمبحث 

(H4). 
  وتتفق ىذه النتيجة مع دراسةNaser & Hassan, (2016)  ، وتتعارض مع دراسات

(Kikhia ,2015; Waqas & Middleton,2018; Samsuri & Arifin,2018; Hossain & 
Sobhan,2019; Kanakriyah ,2020; Shakhatreh & Alsmadi ,2021) .   

  ويرجع الباحثان التأثير السمبي المعنوي لتعقيد عمميات منشأة عميل المراجعة المقاسة
ل عمي أتعاب المراجعة لعينة الشركات بنسبة المستحقات والمخزون إلى إجمالي الأصو
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غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية إلي أن الشركات المعقدة تقوم بتوظيف فريق 
مؤىل جيدًا، حيث تتطمب طبيعة وعدد المعاملات التي تجرييا تمك الشركات توظيف 
 محاسبين مؤىمين وذوي خبرة. بالإضافة إلى قياميا بتثبيت نظام محاسبة متقدم،
والاعتماد عمي نظام محاسبي ورقابي سميم يسيل اعتماد مراقب الحسابات عميو، 

 وبالتالي يقمل من أعمال المراجعة الخارجية مما يترتب عميو أتعاب مراجعة أقل.
  ولم يختمف تأثير المتغيرات الرقابية عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير

ية في النموذج الرابع عما كان عميو في النموذج الاول، المالية المقيدة بالبورصة المصر 
لتاخير اصدار تقرير Sig.=0.017) )معنوي  (β2=0.226)حيث تبين وجود تأثير إيجابي 

معنوي  (β3=-0.835)%، ووجود تأثير ايجابي 5المراجعة عند مستوي معنوية 
((Sig.=0.031  لاستقلال مجمس الادارة. وأخيراً، تبين وجود تأثير ايجابي(β4=0.130) 

 لتاريخ نياية لسنة المالية. sig.=0.336) ) غير معنوي
 :(H5) نتائج اختبار الفرض الخامس -ىد

استيدف ىذا الفرض اختبار ما إذا كان ىناك تأثير ايجابي معنوي لمتغير حجم منشاة 
كمتغير مستقل عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير  (AuSize)مراقب الحسابات 

كمتغير تابع. ولاختبار ىذا الفرض تم تحويمو إلي  (AuFees)المالية المقيدة بالبورصة المصرية 
 صيغة الفرض العدم كالتالي:

H0 لا يؤثر حجم منشأة مراقب الحسابات ايجابا ومعنويا عمى أتعاب مراجعة القوائم الماليدة :
 لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 

 ( وفقا لممعادلة التالية:5وتم اختباره بالاعتماد عمى نموذج الانحدار الخطي المتعدد رقم )
AuFees= β0+ β1 AuSize + β2 LNARL +β3 BDIND +β4 FISYR + ε            
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 (:5( نتائج نموذج الإنحدار رقم )2ويوضح الجدول رقم )
 MODLE (5)( نتائج تحميل الانحدار المتعدد لمنموذج الخامس 2جدول )

MODLE (5) AuSize LNARL BDIND FISYR 
β 1.084 0.460 0.746 0.081 
T 12.75 1.743 1.760 0.791 

Sig 0.000 0.083 0.080 0.430 
VIF 1.008 1.143 1.063 1.206 

R2   =  0.408 
F   = 42.16 Sig. F   =  0.000 

 كما يمي : Model (5)( السابق نتائج نموذج تحميل الانحدار الخامس 2يتضح من جدول )
  عدم وجود المشكمة الأحصائية المعروفة بالإرتباط الخطي المتعدد بين المتغيرات

المستقمة )حجم منشاة المراجعة، تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال مجمس الادارة، 
 (VIF)تاريخ نياية السنة المالية( عند إجراء تحميل الإنحدار، لأن معامل تضخم التباين 

(، مما يشير إلى عدم وجود إرتباط خطي بين المتغيرات 02ل من )لممتغيرات المستقمة أق
  المستقمة.

  وعند تطبيق نموذج الانحدار الخطي المتعدد بمغت إحصائية الاختبارF (42.165)  وكان
، وىو ما يشير إلى أن 0.05عند مستوي معنوية ( Sig.=0.000)النموذج معنويا 

 ي تطرأ عمى المتغير التابع.النموذج يمكنو معنويا تفسير التغيرات الت
  بمغ معامل التحديد يبمغ(R2=0.408)  وىو يشير إلى القدرة التفسيرية المقبولة لمنموذج

من إجمالي التغيرات التي تحدث في أتعاب مراجعة القوائم المالية  %40.8حيث أن فقط 
)المتغير التابع( يمكن تفسيرىا من خلال حجم منشاة المراجعة )المتغير المستقل( 
والمتغيرات الرقابية )تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال مجمس الادارة ، تاريخ نياية 

ترجع إلي الخطا العشوائي في التقدير، أو  % 59.2 وقدرىاالسنة المالية( وباقي التغيرات 
لعدم إدارج متغيرات مستقمة أخري كان من الممكن إدراجيا ضمن النموذج ويكون ليا 

 تأثير عمي المتغير التابع.
 وبإستخدام إحصائية الأختبارT تبين وجود تأثير ايجابي معنوي ،( (sig.=0.000  لحجم

عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لعينة الدراسة  (AuSize)منشاة مراقب الحسابات 
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(AuFees)  حيث بمغ معامل إنحدار المتغير المستقل(β1=1.084).  وعميو يتم رفض
فرض العدم وقبول الفرض البديل القائل بوجود تأثير ايجابي معنوي لحجم منشاة 

فرض الخامس المراجعة عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات ومن ثم قبول ال
 .(H5)لمبحث 

  وتتفق ىذه النتيجة مع بعض الدراسات(Kanakriyah,2020; Barua et al.,2020 
Nekhili et al.,2020; Li et al.,2020; ElGammal & Gharzeddine,2020; 
Sangchan et al.,2020; Hsieh et al.,2020; Jha et al.,2021; Oradi,2021; 

Alkebsee et al.,2021)  وتتعارض ىذه النتيجة مع ،(Gandía & Huguet,2021; 

Miah et al.,2020; Salehi,2020; Shakhatreh et al.,2020) . 
  ويرجع الباحثان التأثير الايجابي المعنوي لحجم منشاة المراجعة عمي أتعاب المراجعة إلي

ربعة الكبري أن منشات المراجعة التي لدييا شراكة أو تنتمي لإحدي منشات المراجعة الا 
تمتاز بمستوي أعمي من جودة المراجعة وموثوقية أكبر لمقوائم المالية لعملائيا ويتوفر 

والوفاء  فعالة، حوكمة التكنولوجية، واجراءات والخبرات والمزايا البشرية، الكفاءات فييا
الجودة ، وكذلك لتجنب الدعاوي القضائية وبالتالي يكون الحافز  مراقبة معايير بمتطمبات

لمنشات المراجعة لبذل جيود أعمي مما يؤدي إلى زيادة أتعاب المراجعة من أجل 
 التعويض عن تكمفة الجيود المتزايدة.

  اختمف تأثير المتغيرات الرقابية عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير المالية
ة بالبورصة المصرية في النموذج الخامس عما كان عميو في النموذج الاول، فيما المقيد

 (β2=0.460)يتعمق بتاخير اصدار تقرير منشاة المراجعة حيث تبين وجود تأثير إيجابي 
%، واستقلال مجمس الادارة والذي 5عند مستوي معنوية  (Sig.=0.083)غير معنوي 

. بينما لم يختمف تأثير تاريخ Sig.=0.080))وي معن (β3=-0.746)اظير تأثير ايجابي 
نياية السنة النالية في النموذج الخامس عما كان عميو في النموذج الاول بوجود تأثير 

 .sig.=0.430) )غير معنوي  (β4=0.081) ايجابي
 :(H6)نتائج اختبار الفرض السادس  -و

استيدف ىذا الفرض اختبار ما إذا كان ىناك تأثير ايجابي معنوي لمتغير التخصص 
كمتغير مستقل عمى أتعاب مراجعة القوائم المالية  (IndSpec)الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات 
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كمتغير تابع. ولاختبار ىذا الفرض تم  (AuFees) لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية
 لي صيغة الفرض العدم كالتالي:تحويمو إ

H0  لا يددؤثر التخصددص الصددناعي لمنشددأة مراقددب الحسددابات ايجابددا ومعنويددا عمددى أتعدداب مراجعددة :
 القوائم المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 
 التالية:( وفقا لممعادلة 0وتم اختباره بالاعتماد عمى نموذج الانحدار الخطي المتعدد رقم )

AuFees= β0+ β1 IndSpec + β2 LNARL +β3 BDIND +β4 FISYR           

 (:0( نتائج نموذج الإنحدار رقم )2ويوضح الجدول رقم )
 MODLE (6)( نتائج تحميل الانحدار المتعدد لمنموذج السادس 2جدول )

MODLE (6) IndSpec  LNARL BDIND FISYR 
β - 0.223 0.482 0.883 0.146 
T - 1.891 1.365 1.627 1.111 

Sig 0.060 0.044 0.005 0.268 
VIF 1.111 1.245 1.063 1.203 

R2   =  0.129 
F   = 7.821 Sig. F   = 0.025 

 كما يمي : Model (6)( السابق نتائج نموذج تحميل الانحدار السادس 2يتضح من جدول )
  عدم وجود المشكمة الأحصائية المعروفة بالإرتباط الخطي المتعدد بين المتغيرات

المستقمة )التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة، تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال 
مجمس الادارة، تاريخ نياية السنة المالية( عند إجراء تحميل الإنحدار، لأن معامل تضخم 

(، مما يشير إلى عدم وجود إرتباط خطي 02المستقمة أقل من ) لممتغيرات (VIF)التباين 
  بين المتغيرات المستقمة.

  وعند تطبيق نموذج الانحدار الخطي المتعدد بمغت إحصائية الاختبارF (7.821)  وكان
وىو ما يشير إلى أن  ،0.05عند مستوي معنوية  (Sig.=0.025)النموذج معنويا 

 النموذج يمكنو معنويا تفسير التغيرات التي تطرأ عمى المتغير التابع.
  بمغ معامل التحديد يبمغ(R2=0.129)  وىو يشير إلى القدرة التفسيرية المقبولة لمنموذج

من إجمالي التغيرات التي تحدث في أتعاب مراجعة القوائم المالية  % 12.9حيث أن فقط 
لتابع( يمكن تفسيرىا من خلال التخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات )المتغير ا

)المتغير المستقل( والمتغيرات الرقابية )تاخر اصدار تقرير المراجعة، استقلال مجمس 
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ترجع إلي الخطا  % 87.1الادارة ، تاريخ نياية السنة المالية( وباقي التغيرات وقدرىا 
ارج متغيرات مستقمة أخري كان من الممكن إدراجيا العشوائي في التقدير، أو لعدم إد

 ضمن النموذج ويكون ليا تأثير عمي المتغير التابع.
 وبإستخدام إحصائية الأختبارT تبين وجود تأثير سمبي غير معنوي ،( (sig.=0.060 

عمي أتعاب مراجعة القوائم  (IndSpec)لمتخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات 
-=β1) حيث بمغ معامل إنحدار المتغير المستقل (AuFees)المالية لعينة الدراسة 

وعميو يتم  قبول فرض العدم ورفض الفرض البديل القائل بوجود تأثير ايجابي  .(0.223
معنوي لمتخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية 

 .(H6)لمشركات ومن ثم رفض الفرض السادس لمبحث 
 وتتعارض ىذه النتيجة مع بعض الدراسات (Bae et al.,2019; Kharuddin et 

al.,2019; Miah,2019; ElGammal & Gharzeddine,2020; Nisrina, 2021; 
Shakhatreh & Alsmadi ,2021)  ،بينما تتفق ىذه النتيجة مع بعض الدراسات 

(Cahan et al.,2015 Cairney & Stewart,2015; Kamath et al.,2018; Xiong & 
Zhang,2018)  

  ويرجع الباحثان التأثير السمبي غير المعنوي لمتخصص الصناعي لمنشاة المراجعة عمي
أتعاب المراجعة إلي أنو يترتب عمي التخصص الصناعي لمنشاة المراجعة تخفيض تكرار 
العمل في صناعة معينة مما يؤدي لانخفاض جيد المراجعة نظرا لتشابة إجراءات 

فس الصناعة وتفيم أنشطة منشاة العميل في وخطوات عممية المراجعة في منشات ن
نفس الصناعة بدرجة أكبر، بالاضافة إلي قدرة منشات المراجعة المتخصصة في 
الاحتياج لوقت اقل لفيم نظام المعمومات المحاسبي لممنشاة، فضلا عن ميارات اكتشاف 
و التحريفات الجوىرية مما يؤدي لانخفاض اتعاب المراجعة التي يتقاضاىا مراقب

 الحسابات.
  ولم يختمف تأثير المتغيرات الرقابية عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات غير

المالية المقيدة بالبورصة المصرية في النموذج السادس عما كان عميو في النموذج 
اصدار  لتاخيرSig.=0.044) )معنوي  (β2=0.482)الاول، حيث تبين وجود تأثير إيجابي 

 (β3=-0.883)%، ووجود تأثير ايجابي 5تقرير منشاة المراجعة عند مستوي معنوية 
لاستقلال مجمس الادارة. وأخيراً، تبين وجود تأثير ايجابي  Sig.=0.005))معنوي 

(β4=0.146)  غير معنوي( (Sig.=0.268 .لتاريخ نياية لسنة المالية 
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 ة:وفيما يمي ممخص بنتائج اختبار فروض الدراس
(: نتائج اختبار فروض الدراسة10جدول )  

 الفرض فروض البحث  نتيجة الاختبار

يؤثر حجم منشاة عميل المراجعة ايجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية  قبول
 لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.

H1 

عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية تؤثر ربحية منشاة عميل المراجعة ايجابا ومعنويا  رفض
 لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.

H2 

تؤثر مخاطر أعمال منشاة عميل المراجعة ايجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة القوائم  قبول 
 المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.

H3 

المراجعة ايجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة القوائم  يؤثر تعقيد عمميات منشاة عميل رفض
 المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.

H4 

يؤثر حجم منشاة المراجعة ايجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات  قبول
 غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.

H5 

الصناعي لمنشاة المراجعة ايجابا ومعنويا عمي أتعاب مراجعة القوائم يؤثر التخصص  رفض
 المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية.

H6 

 )المصدر: إعداد الباحثان(
 النتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة:ثالثا: 
المراجعة وخصائص استيدف البحث دراسة واختبار أثر كل من خصائص منشاة عميل      

منشاة المراجعة عمي أتعاب مراجعة القوائم المالية لمشركات المصرية، وذلك لمحصول عمى دليل 
من الواقع العممي من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. واعتمد الباحثان عمي 

ية المقيدة سنوات( من الشركات غير المال 5شركة ) لمدة  52تجميع بيانات فعمية لعدد 
مشاىدة سنوية شكمت عينة  052بالبورصة المصرية من مختمف قطاعات الصناعة ، وبإجمالى 

. وتم إستخدام أسموب تحميل الانحدار المتعدد باعتباره 0202-0205الدراسة خلال الفترة من 
 مة.الأسموب الأكثر ملاءمة لمتنبؤ بتغيرات المتغير التابع الذي يؤثر فيو عدة متغيرات مستق

وبناء عمي نتائج تحميل الانحدار المتعدد تم قبول الفرض الأول، بمعني وجود تأثير 
وفى الوقت نفسو أظيرت نتائج  ايجابي معنوي لحجم منشاة عميل المراجعة عمي أتعاب المراجعة.

التحميل الإحصائى ما يختمف مع توقعات الباحثين بشأن تأثير ربحية منشاة عميل المراجعة عمي 
ب المراجعة ؛ فقد تم رفض الفرض الثاني، لأن ىناك تأثير سمبي معنوي لربحية منشاة عميل أتعا

المراجعة عمي أتعاب المراجعة. من ناحية أخري، يوجد تأثير ايجابي معنوي لمخاطر أعمال منشاة 
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عميل المراجعة عمي أتعاب المراجعة وبالتالي قبول الفرض الثالث. وخمصت الدراسة ايضا إلي 
د تأثير سمبي معنوي لتعقيد عمميات منشاة عميل المراجعة عمي أتعاب المراجعة، واختمفت وجو 

تمك النتيجة ايضا مع توقعات االباحثين وبالتالي تم رفض الفرض الرابع. وكذلك خمصت الدراسة 
إلي وجود تأثير ايجابي معنوي لحجم منشاة المراجعة عمي أتعاب المراجعة وىو مع اتفق مع 

الباحثين وكذلك العديد من الدراسات السابقة وبالتالي تم قبول الفرض الخامس. واخير توقعات 
خمصت الدراسة إلي وجود تأثير سمبي معنوي لمتخصص الصناعي لمنشاة مراقب الحسابات عمي 

 أتعاب المراجعة، ومن ثم رفض الفرض السادس. 
أكثر العوامل أىمية في تحديد  وخمص الباحثان ايضا في الشق التطبيقي لمبحث إلي أن       

أتعاب المراجعة ىو حجم منشاة مراقب الحسابات من خلال وجود شراكة لمنشات المراجعة 
، حيث وجدت الدراسة أن حجم منشاة مراقب Big4المصرية مع إحدي منشات الاربعة الكبري 

ويميو في الاىمية حجم  الحسابات مع المتغيرات الرقابية لديو اكبر قدرة تفسيرية لاتعاب المراجعة،
 منشاة عميل المراجعة.

في سوق خدمة المراجعة المصري، قد يؤدي الخوف وفي ضوء النتائج السابقة، نجد أنو        
من خسارة العملاء والعائدات الناتجة عن أنشطة التأكيد المختمفة إلى الإضرار باستقلالية مراقب 
الحسابات، وبالتالي، يوصي الباحثان بضرورة وضع الية لتنظيم وتحديد والتحقق من مدي كفاية 

الوقت المطموبين لعممية المراجعة لممساعدة في تقميل اتعاب المراجعة ومدي اتفاقيا مع الجيد و 
النزاعات الخاصة بتراجع استقلالية مراقب الحسابات، بالاضافة إلي ضرورة أن يمزم القانون في 
مصر بافصاح الشركات المقيدة بالبورصة المصرية عن المبالغ الفعمية المدفوعة لمراقبي 

فق لمقوائم المالية، وان توضح ىذه المبالغ أتعاب الحسابات كاحد بنود الافصاح الاضافي المر 
مراجعة القوائم المالية والاتعاب الاخري بخلاف ذلك. بالاضافة إلي ضرورة قيام الييئة العامة 
لمرقابة المالية بعقد دروات تدريبية لمنشات المراجعة لتدريب العاممين فييا وزيادة مياراتيم 

 رة عمي تقديم أفضل خدمة باعمي جودة وباتعاب مقبولة. وقدرتيم وخبراتيم، ليصبحوا اكثر قد
وأخيرًا، وفى ضوء ما توصل إليو البحث من نتائج، ولمعالجة حدوده قدر الأمكان؛ يوصى الباحثان        

بمزيد من البحوث المستقبمية بشأن قضية محددات أتعاب المراجعة في البيئة المصرية من خلال إدخال 
مثل خصائص لجنة المراجعة وخصائص مجمس الادارة والقدرة الإدارية والثقة  محددات وعوامل جديدة

المفرطة وقوة المدير التنفيذي وقابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة والأزمات مثل أزمة فيروس كورونا، 
لرقابة وىيكل ا IFRSيتوسطيا أو يعدليا العديد من العوامل مثل تبني معايير التقرير المالي الدولي 

الداخمية وطبيعة الصناعة. ومن المنطقى أن تمتد البحوث المستقبمية أيضًا لتشمل اختبار العلاقة  بين 
 الاستثمار الاجنبي المباشر والافصاح عن مخاطر الامن السيبراني وأتعاب المراجعة.
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  البشح ملخص

استتدف الاحث تتتلاردثتت الملتتالاحمؤسستت لاحماسستتس ليؤتتللاحبلب تت لثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  ل
المسب الالأسفم.لث لإض ف لإحللاردث الم ىلدت الاحت تالاحتستس لحدست حسالاحتس حت لفتللتمر  الانفس 

دفسسالاحبلب  لثس لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  لتمر  الانفس المسب الالأستفمليؤتللاحمؤسست لاحماسستس ل
تل تتاس لم ا تت لثثتا تت لٖٗٔ)سمُدغستتالمُتتنِ.مت.لتدتتملد ثستتعلاحث تتتليؤتتلليسنتت لُ سمستت لمستنتت لمتت ل)

تلم تتت   وملت حتتتالرتتتلب لاحسؤستتتؤ لٕٜٔاعلاحم حستتت لاحم تتتاس ملتث  متتت حلليتتت  لم تتت   ا ل تتت ا ل)الأتال
لم.ٕٕٓٓمل دللي ملٕٗٔٓاحزمنس لاحممد ولم لي مل

تايدمتتت لاحث  تتتتليؤتتتللاستتتدر املنمتتتت يلاحتستتت   لاح تتتا س لد ثسستتتً لحمنف ستتت لد ؤستتت لاحمستتت ا.ل
سستتت لاحماسستتتس ليؤتتتللاحبلب تتت لثتتتس لتم تتت ا لندتتت حثلاحث تتتتملإحتتتللت تتتت لملتتتالمُتتتنِ.ملستتت ح لتمبنتتتتىلحؤمؤ

احتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لتمرتت  الانفست المستب الالأستتفمملثمت لسبستولم مستت لاحت تالاحا ت ثللحؤمؤسستت ل
احماسستتتس لر  تتت لفتتتللاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس ملت حتتتالحؤ تتت لمتتت لستتتؤتسس  لاسدنتتت زلالأرثتتت ال

  مس تملمتلغمتضلاحدس اسالاحم حست .لتمتْ لاحسسح لتاحمبؤتم  لاحم  سثس لاحسؤثس لي لاحملبال)متلاحمس
لد سستتتت لفاضتتتتس لزستتتت  ولاحمبؤتمتتتت  لندس تتتت لدف يتتتت لاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لحؤ تتتتاس  لمتتتت لاادفتتتت  لاحمؤسستتتت ل لتتتتمي
احماسستتتس ملثمتتت لسدادتتت ليؤستتتقلانرفتتت ضلاحدسستتتسملاحمُفتتتا للأستتتب المستتتفملاح تتتاس  ملتانرفتتت ضلمرتتت  ال

لانفس ا  لفللاحمسدسث .

حتتللدت تتالاحبلب تت لغستتالاحمث  تتاولثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لسمتت لم تت ا لندتت حثلاحث تتتملإ
تمر  الانفس المسب الالأسفمليثالدتسس لدس حسالاحتس حت ليؤتللاحمؤسست لاحماسستس ل)سمُدغستالمُتنِ.متمل
ت حالثسث للثت لمبنتسدف ملثمت لسبستول تالدست حسالاحتس حت ل)سمُدغستالتستس تلث يدث ا ت لم ت لاحسنتتا ل

 لمت لرلبحفت لملتالاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لإحتللمرت  الانفست المستب الالأستفم.لاحدللسمس لم لسندست
احتسس لحدس حسالاحتس ح ليؤتللاحمؤسست لاحماسستس ظلن.تااًلحدف يت لاحمؤسست لاحماسستس للتحس لسدت الاحد لسا

حؤ تاس  لحدرفتسضلدستت حسالاحتس حت ملثمتت لستنبسولإس  ثستً ليؤتتللدرفتسضلمرتت  اللمت لاحتاتاث لاحسس ستتس 
  المسب المسفمف .انفس

ل.تكاليف الوكالة ،مخاطر انهيار أسعار الأسهم، الروابط السياسية ،الممكية المؤسسية :الهلنات الدالة
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 Abstract: 

This research aimed to investigate the effect of institutional ownership on 

the relationship between political connections of firms and stock prices crash 

risk. In addition to, investigate the conditionality of the mediating role of 

agency costs in explaining the relationship between the political connections of 

firms and stock prices crash risk on institutional ownership; (as a moderator 

variable). Using a series of balanced data, the research was applied on a 

purposive sample of (134) firms listed in the Egyptian Stock Exchange, with a 

total of (921) observations, during the period from 2014 to 2020. 

The researcher depended on moderated mediation model in 

application of the Path Analysis methodology. The results indicated that, 

there was a significant and negative effect of institutional ownership on the 

relationship between political connections of firms and stock prices crash risk, 

which reflected the importance of the monitoring role of institutional 

ownership, especially in firms with political connections. In order to reduce 

behavior of hoarding bad news and negative accounting information about 

owners or shareholders, and then reducing the opacity of financial reports, 

which support the information-increasing hypothesis as a result of the 

interaction of the political connections of firms with the increase in institutional 

ownership. Reflected in a future decrease in both, excessive evaluation of 

firms’ stock prices and stock prices crash risk. 

However, the results indicated the significance of the indirect relationship 

between the political connections of firms and stock prices crash risk, through 

meditating agency costs; depended on institutional ownership (as a moderator 

variable). This reflected the role of agency costs (as a mediating variable) as 

one of the channels that could be transmitted the effect of the political 

connections of firms on stock prices crash risk through it. The mediating effect 

of agency costs depended on institutional ownership; because the interaction 

between institutional ownership and political connections of firms reduced 

agency costs, which reflected positively on reducing stock prices crash risk. 

Keywords: Institutional Ownership, Political Connections, Stock Prices Crash 

Risk, Agency Costs. 
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  كدمةأّلًا: الم 
 Stock)لانفستتت المستتتب الالأستتفم.تتت  اولتنتتت لالأرستتاولثلآدزاستت لا دمتتت ملاحثتتت  لس لتالأستت  سمسس لفتتتللا

Crash Risk)فتللمتاحتت لاحبست لالأت لمتت ل حمست لالانفست اا لاحدتللح ستت لثسثاست  لاح تتاس  لاحبلر  ت لثبتت ل
ت تتتتتتاس للممٕٔٓٓحؤ   تتتتتت لفتتتتتتلليتتتتتت ملل(Enron) تتتتتتاس للظيؤتتتتتتللستتتتتتثس لاحملتتتتتت  تمنفتتتتتت للماحستتتتتتا لاحب تتتتتتاس 
(Worldcom)الأزمتت لاحم حستت لاحب حمستت لفتتلليتت ملمتت لمل ادتتقلث لإضتت ف لإحتتللل.مٕٕٓٓحلبد تت لا لفتتلليتت ملل

تمتتت لستتتادث لثفتتت لمتتت للب الالأستتتفممتتت لم مستتت للإ تتتااملاحمزستتت لمتتت لاحث تتتتتلث تتت  ل.تتت  اولانفستتت المستتتلمٕٛٓٓ
ل تمت ل ت لسن ت لينفتلمت  سالث ح سالم ل ت الاحنتت لمت لاح.تتا ا.ل(Bhagat and Bolton, 2019)لمر  ا

د مساللست لاحمستدلماس لفتللتللمي ملاسدسااالمستاعلاحم  سسا ىلإحلللم لدسؤث  لمتل فزا لفللمسب الالأسفم
  لسنبسولسؤثً ليؤتللالاستدسااالاحمت حلللث ح س لاح ىلم او ات لااتولالأمتا لاحن س حالملتلالأستاعلاحم حس 

فتتللاادفتت  لمرتت  الاحد تتغس لحلب د تت  لانفستت المستتب الالأستتفملتفتتللاحنف ستت ل تت لددستتث ل.تت  اول.لسستت لحؤ تحتت 
ل.لل(Chen et al. 2021)مزم  لا د   س لا دم حس لت ت لي لدزاس لن السلُ  لثم لسس مل

المستتب المستتفملاح تتاس  لم تتثتلم تت لا دمتت ملم تتداالفتت  لسسفستت لاح تت لمتت لمرتت  الانفستت لمحتت ا
احتت ىل تت لدؤبثتتقلمرتت  الل تاحؤتتن.تتااًلت حتتالاحفسحتت  لاحا  ثستت ملاحب ستت لمتت لاحمستتدلماس لتاح تتاس  لتلثتتس ل

ث لإضتت ف لإحتتلل تالإ ااولل.فتتللاحدتت لساليؤتتللادرتت  لاحستتاااا لث حنستتث لحؤمستتدلماس لستتفمالأانفستت المستتب ال
د سستعلاحا  ثتت لاحفب حتت للفتتلتستت حال تالاحفسحتت  لاحا  ثست لتاحدن.سمستت لاح تاس  لفتتللإ ااولدؤتتالاحمرت  امل

ل.(Dang et al. 2018b)يؤلل حالاحنت لم لاحمر  ال
دؤتتتتالاحمرتتتت  النفستتتت المستتتتب الالأستتتتفمليؤتتتتللمنفتتتت لامرتتتت  اللماحم  ستتتتثس لتاحدمتسؤستتتت لتيافتتت لالأ ثستتتت  

تحست لث ا ت لسثستاوللاح تاس  ملفتللمستب المستفملثبتضلث  دم حست ل ت تتلانرفت ضلمتل ثتت لمفت  لماحمادث  ل
 .Zhu, 2016; Dang et el)فتتلللتتاتولاحمستت  مس للثمتت ل تت لسؤ تتعلانرف ضتتً ل تت  الًلمتث تتس لغستتالمدستتاا

2018b)ست لمت لتم ت ا ل ااست لمل(Chen et al. 2001; Kim and Zhang, 2014; Callen and 

Fang, 2015)احستتتؤثللفتتتللدتزستتت للالإحدتتتتاممتلمادث تتت لثتتت لان ااالإحتتتللم لمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفملل
لسزستت لمتت  تت لثمتت للمث تتس لمدستتاالرتتلب لفدتتاولزمنستت ل  تتساولنستتثس لًت حتتالل.ثبتتضلاح تتاس  لاحبتاحتت ليؤتتللمستتفم

يت لدن ت للتاحدتلل ت لمستب المستفملدؤتالاح تاس  لندس ت لانف ت الاحفس يت  لاحستباس لأا دم حس لالانفس الاحمفت  لمل
للل.(Luo et al. 2016)ل سمدف لاح سسسس ل)احب  ح تاحدب م ليؤللمسفملثبضلاح اس  لث سب الدفتعل

م تتت ا لثبتتتضلاح ااستتت  للمؤ فتتتت لاحث لستتت لث تتت  لمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمحلتاستتتدسم لالً
(Kim et al. 2011(b); Xu et al. 2014; Kothari et al. 2009; Jin and Myers, 

  ت ل)درتزس تللن تلاحم ااملِمس لل  لدفسالفللضتملمإحللم لمر  الانفس المسب الالأسفملم(2006
ثمتت ل تت للماحستتؤثس لاحر  تت لث ح تتاس  لحفدتتاا ل تسؤتت احم  ستتثس لاحمبؤتمتت  لإرفتت ملمتللمالأرثتت الاحستتسح 
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احمبؤتمتتتت  لاحستتتتسح لتلالأرثتتتت الدتتتتااسمل م لدتحستتتت لينتتتتلف .ستتتتفمستتتتب المإحتتتتللاحمث حغتتتت لفتتتتللدستتتت سالمليستتتتا  
لاحسسح لتاحمبؤتم  لاحم  ستثس لث ا ثتلين ح ل   لالأرسلممسدتىلمبس حلتد  لماحسؤثس احم  سثس ل

ف ت وللفت ستدملإ لب لممتْ للتميلتلل.الاستدمااالفتللإرف ا ت لاحمت ااملِس تب ليؤتللث ستتللممسلتالدسؤفت احسؤثس ل
لسا ىلإحللانفس المسب الالأسفم.  لفللستعلالأتااعلاحم حس ملثم لتماولتا  ول
لاحمت ااملِدستف لمتلدسست ل تتافزلاحبتامت لاحدتلل ت لم تمليؤتللد  ست لاحب ست لمت لاح ااست  لاسز للمح ا

لمتتت لم تتتملث يدث ا تتت ت حتتتاللماحر  تتت لث ح تتتاس  تاحمبؤتمتتت  لاحم  ستتتثس لاحستتتؤثس لح  تتت لالأرثتتت الاحستتتسح ل
 Financial)غمتتتضلاحدستت اسالاحم حستت لمتت ل تت  لاحبتامتت  لنفستت المستتب الالأستتفمملتلام تت  ا لمرتت  ال

Reporting Opacity)ل(An et al. 2015; Hutton et al. 2009)يستتت لاحمس فتتت  للم
(Benmelech et al. 2010; Kim et al. 2011a)ملاحد نت لاحضتاسثلل(Kim et al. 2011b)لم

 Callen)دغ ست لاحم ؤؤتس لاحمت حسس للم(Xu et al. 2013)دنثاا لاحم ؤؤتس لاحمت حسس لاحدس ساا لاحمدف حؤ لح

and Fang, 2015)ملاحلس فت ل(An et al . 2018)احدغ ست لالإيلبمست لمل(Aman, 2013)حست  لآملتل
 ااست للمسمت لمتضت  ل.(Andreou et al. 2016; Robin and Zhang, 2015) تسمت لاح تاس  ل

(Habib et al. 2018)ثرتلباللممت لمرت  الانفست المستب الالأستفمل لُِ تدلَ ت للياحبتامت لاحدتاحب س لم للم
ملاا بتت ملاحتتد ف.لاحم  ستتثيمل تتت ولاحمحمبتت سسالاحدستت اسالاحم حستت لاح تحستت ليالإحزامتتلاحدثنتتيل م مفتت لممتت لستتثع

ل.لاا لالإ ااس نث   لاحدتل دم يس لحؤ اس  مللإاحمسحتحس لا
يؤتتللاحتتاغملمتت لالا دمتت ملاحتاضتتتلمتت ل ثتت لالأ ثستت  لاحم  ستتثس لاحستت ثس لث تت  لاحت تتتاليؤتتللتل

 تالاحضغت لاحر   لث لاسد تا ليؤللاحمتاا لندس ت لاحتاتاث لإلالم لملم   ا لانفس المسب الالأسفم
ح  تتتتت لالأرثتتتتت الاحستتتتتسح للاحمتتتتت ااملِفتتتتتللد فستتتتتزلت تا تتتتت للم(Political Connections) لاحسس ستتتتتس

لالستزا للممرت  الانفست المستب الالأستفملثم ل  لسالالسؤثً ليؤللاادفت  لمتاحمبؤتم  لاحم  سثس لاحسؤثس 
لت تلم لسسست لم تالا دم ملاحث تلاح  حل.لغسالتاضت.

  مػهلة البشحثاىٔاً: 

يؤتتتللا دمتتت ملاحب ستتت لمتتت لالأ ثستتت  لاحم  ستتتثس ليؤتتتلللحسس ستتتس لحؤ تتتاس  احتتتاتاث لا .ستتت ل.تتت  اول
 ستتل است لمب.تملاح ااست  للظ(Tee et al. 2021)لمسدتىلاحب حممللاسسم لفسم لسدبؤعلث ل ا ت لالا د ت  س 

                                            


% مررن 01تعرررف الكررركاى أمرر  أنهررا مرتبطررة سياسررياد إبا كرران أمرر  كبررار المسررانمين  ممررن يسرريطر أمرر  نسرربة   

إجمال  الأسهم المت اولرة  أو أمر  دا تهرا  المر ير التن،يربي، رجري  مجمر  اأ ارء، أأسرالإ مجمر  اأ ارء  جر لإ   
المكومررة أو ا رتبرراط بع درراى ة خاسررعة لسرريطرء العمررل  رر  مؤسسرريتجرر أ مررن السررامة السياسررية سرروالإ مررن خرر ل 

 Faccio, 2006; Su and)بماسرريهم السياسرر   ونأسرررية واجتماأيررة مررا السياسرريين، أو ممررن نررم معرو رر

Fang, 2013; Bao et al. 2016). 
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 ,e.g., Faccio)تيؤتللستثس لاحملت  للماحست ثس لملت الاحتاتاث لاحسس ستس ليؤتللا دنت ملمتتاا لاح تاس  لتم اا ت 

2006; Fan et al. 2007; Boubakri et al. 2008)لتفتتللالأتنتت لالأرستتاولم تت ا ل ااستت ل.
(Piotroski et al. 2015)د تف لاادف يتً لفتللمرت  الانفست المستب الإحتللم لاح تاس  لاحمادث ت لسس ستسً لل

املاح تتاس  لث  تت لالفتتلل.تت لفدتتاا ليتت ملالاستتدسااالاحسس ستتيملت حتتالان لب تتً لمتت ل ستت ملمتت لالأستتفملر  تت لً
الإثستتت مليؤتتتللتللمدؤثستتت لم نتتت ادفملاحسس ستتتس لما دتتتً لمتتت لم تتت لتاحمبؤتمتتت  لاحم  ستتتثس لاحستتتؤثس لثتتت الاحستتتسح الأر

حدؤستتللاح م ستت لاحسس ستتس لمتت للت حتتالمث ح ستمتت لممتت لاحمستتحتحس لاحسس ستتسس ملتاح فتت .ليؤتتلليلب تت دفلماتاث فتت
تاح  تتت ليؤتتللاحدمتستت للمحس دتت مس لاح م ستت لمتت لاحملب ستت لاحسضتت اح ستمتت لتاحفسحتت  لاحا  ثستت لتاحدن.سمستت ملتل

إحتلل  نت للمملتاح  تت ليؤتللاحت يملتالإنست  لاح ستتملثمب لا لدفضسؤس ل)دمسسزس تلم لاحممتحس لماحلبزملحف
ل.مت   لالأزم  لاحم حس ر   لفلللالإي ن  لاح ستمس 

يتتت لاح تتتاس  لاحمادث تتت للمتلمبؤتمتتت  لم  ستتتثس لستتتؤثس لمرثتتت الستتتسح لستتت فتتت  لن تتتالملممتتتْ للتتتميلتل
ثمتت لسمستت لم لسنتتدسكلمتت لمس نتت لاحسس ستتسس للم تت لدتتنبسولث تتس لستتلمليؤتتللستتمبدف لتم احفتت سس ستتسً ل

تثف الاح س لف  لاح اس  لاحمادث  لسس سسً لحت سف لاحب ست لمت لل.تسضالث س دفملاحمفنس لمف ثلاحمادث س 
 دتتللفتتلللمتلمبؤتمتت  لم  ستتثس لستتؤثس مستت لمرثتت الستتسح لد نتت لإ تت االن تتتلاح تتتافزلاحدتتلل تت لدتت فبف ل

ل.انفس المسب المسفملدؤالاح اس  لفللاحمسدسث لاحساس مر  الم للؤ  حت حاللمالأت   لاحب  س ل. 
ل(Hu and Xu, 2017; Luo et al. 2016)لستٍ لمت لم ت ا ل ااست تيؤللاحاغملمم لسثعمل
تاحمبؤتمت  لاحم  ستثس لالإفتاايليت لالأرثت الاحستسح ليؤتللاح تاس  للتلُ لِإحللم لاحاتاث لاحسس سس ل  لدلُ

سسست لحف ل ايس لمفض لحلبستدف  وللماح اس  ل ا لالأ املاحضبسان.ااًللأ للمتحسولإرف ا  لسؤثس اح
لمتْ للتميلتللمتد تست لاحسس ست  لحرت مدف لمم لرتلب لاحت تت لإحتللاحمتتاا لاحسسمت لمم لاتاث ف لاحسس سس 

مست  مس ملمتلثتس لتاحلاحم ااملِاحمبؤتم  لثس لدم لُ لدرفسضلدس حسالاحتس ح لندس  لاح  لم ل  ح لي مل
.لتيؤتتتلل تتت الاحن تتتتمل تتت لدمستتت لستتت لمتتت لاح تتتاس  لاحمستتت  مس لاحمستتتس اس لت مؤتتت لالأستتتفملمتتت لالأ ؤستتت 

تاحمبؤتمت  للاحمادث  لسس سسً لتاحسس سسس لاحمادث س لثف لإحللالإف  حليت لاحمزست لمت لالأرثت الاحستسح 
لس المسب الالأسفم.ملثم ل  لسا ىلإحللدرفسضلاحمر  الاحمسدسثؤس للانفاحم  سثس لاحسؤثس 

سمسؤتت لن تتلاحمث حغت لفتللالأاثت حللاحمت ااملِإحتللم لل(Liu et al. 2010)سمت لدت تؤ ل ااست ل
رف ملالأرث ا فللاحفداا لاحم س  لثمب ملب لستعلامولاحمت  لملت  للتاحمبؤتم  لاحم  سثس لاحسؤثس لتا 

ملإ الستتت  لمتتت لاحممستتت لإ تتت االالأتااعلاحم حستتت لتيمؤستتت  لالاستتتد تا لاحممتحتتت لمتتت لالأستتتفم.لتمتتت ل حتتتا
درفستتالضتتغ لاحث تتتليتت لاحمتتتاا لاحمستتدن ولإحتتللاحستتتعلمتت لرتتلب لاحسنتتتا لالأرتتاىلحؤ  تتت ليؤتتلل
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ثزست  ولمرت  اللاحمت ااملِملفؤت لسرت  الظلمىلم لرلب لالاستدف  ولمت لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  احمتاا  
ل.مبؤتمت  لاحم  ستثس لاحستؤثس م لرتلب لإرفت ملالأرثت الاحستسح لتاحلمانفس المسب الالأسفملفللاحمسدسث 

ل.سفمالأثم ل  لسسفملفللدرفسضلمر  الانفس المسب ال
احتاتاث لاحسس ستس لثتقلبتمم لسثعملسدضتلدن  ضلالأ حت لاحث لست ل تت لاحت تالاحت ىلسمست لم لدؤ

 ستتللالست ت لاستدند يلتاضتتلسمست للظفللدب.سملمتلاح  لم لمر  الانفس المستب الالأستفملحؤ اس  
.لحت السدت ت لتمرت  الانفست المستب الالأستفملاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  حبلب ت لثتس لاسدرلب قل تت لا

 تت لدتتن.مل تت  لاحبلب تت .لتفتتللإ تت الآحستت  للمُدغستتاا لنثتتلمليتت لت تتت لاحث  تتتلم ل تت الاحدنتت  ضل تت لسلُ
احا  ثت لاحر ا ستت لح تسمتت لاح تتاس  لت تا تت لفتتللد سستتعلاحا  ثت لاحفب حتت ليؤتتللس فتت لاحمم استت  لاحدتتلل تت ل

الممكية سسداحلاحث  تتلم لل.احاتاث لاحسس سس لحؤ اس  تم لثسنف للم)متلدضاتلث     لاحم  حتدفس ل
تمرتت  اللاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  حؤبلب تت لاحمث  تتاولثتتس للمُتتنِ.م تت لدؤبتت ل تت الاحتت تالاحلالمؤسسررية

لانفستت المستتب الالأستتتفمملت حتتالر  تت لثبتتت للثتتت لضتتتبالآحستت  لاحا  ثتت لاح ارؤستتت لاحر  تت لث ح تسمتتت 
لت حالاسدن  اًليؤللم لسؤل ل(Tee et al. 2021)ر   لفللاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس ل

فتللم ؤتولل سساحماسستل سم لدملست لاحمستدلمالل(Goldman et al. 2009)متضت  ل ااست ل
تانرفتتت ضلمرتتت  الانفستتت اللمإ ااولاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لمتتتادث لثدتتت فعلميؤتتتللحؤمبؤتمتتت  

يؤتلل مت ل)إرفت متلاحمبؤتمت  لاحم  ستثس لاحستؤثس لمتللاحمت ااملِندس ت لرفتضل ت اوللت حالممسب الالأسفم
متتت لحتتت سفملمتتت لستتت ليؤتتتللاحس تتتاليتتت للاحمتتت ااملِالأرثتتت الاحستتتسح ليتتت لاحمستتت  مس ظل ستتتتلسمستتت لإ ثتتت ال

 تت لسبمتت لاادفتت  لمستتدتىللمتتْ للتتميلتللممبؤتمتت  لم حستت لمسلتتالدف تتسلًبلفتتللاحدت ستت لاحمن ستت لحؤمستت  مس 
احمبؤتمتت  للدم لتُ لس لفتتللاح تاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستس ليؤتللدرفتتسضل  حت ليتت ملالإف ت حلتاح تف ف

حؤت تتت لفتتللاحنف ستت للم)متلاحمستت  مس لاحمستتس اس تملإحتتلل  نتت لدرفتتسضلدستت حسالاحتس حتت لاحمتت ااملِثتتس ل
ل.(Guedhami et al. 2014)إحللدرفسضلمر  الانفس المسب الالأسفمل

 ليؤتللس لاحماسستسس ت اولاحمستدلمالإحتللل(Callen and Fang, 2013)ست حالم ت ا ل ااست ل
درفسضلمر  الالانفس الم لرلب لماا ث لاحسؤتالالاندف زىلحؤم اامملمىلم لرتلب لدرفتسضلدست حسال

 ت لدستفملل(Habib et al. 2018)تتفستً لحمت ل ت ملث ااست لتضتم  ل تف فس لاحدست اسالاحم حست .للماحتس حت 
س لفتتللدسسستت ل تت اولاحمتت ساليؤتتللإ ااولالاستتد س    لغستتالاحا  ثتت لاحفب حتت لمتت ل ثتت لاحمستتدلماس لاحماسستتس

 Mitra and Cready, 2005; Velury) ل تت ولالأاثت حلساحب  ست لث تس لاندفت زىملتث حدت حللد ست

and Jenkins, 2006)ستنبسولإس  ثستً ليؤتللدرفتسضلمرت  الانفست المستب الالأستفم.لسمت ل ت لملثمت ل
م لاحمؤسستت لإحتتللل(An and Zhang, 2013; Callen and Fang, 2013)دت تتؤ ل ااستت ل
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ل.احماسستتتس لمتتت ل ثتتت لمستتتدلماس لماسستتتسس لم ؤستتتس ل)يتتت ثاس تلسرفتتتضل)سزستتت تلمتتت لمرتتت  الالانفستتت ا
لتث حد حللف  لاسدسااالاحمسدلمالاحماسسللسادث لسؤثً لثمر  الالانفس ا.

 سمت للؤ تاس  احاتاث لاحسس سس لح  لد سعلاحبلب  لاحدف يؤس لثس لاحمؤسس لاحماسسس لتللمتثف الاح س 
لممتتْ للتتميلملتمرتت  الم تت ملت تتف فس لمسثتتاملت حتتالث تتس لسفتتتعلدستت حسالاحدتتاثتلاحسس ستتل.لتل  ميؤتتللحؤ تتاس

سدت تت لم لدتتز ا لاحبلب تت لاحمث  تتاولاحستت حث لثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفملثزستت  ول
لInformation-Increasing)نستتتتتتتتتتتث لاحمؤسستتتتتتتتتتت لاحماسستتتتتتتتتتتس لحد سستتتتتتتتتتت لفاضتتتتتتتتتتتس لزستتتتتتتتتتت  ولاحمبؤتمتتتتتتتتتتت  ل

Hypothesis)لتيؤللاحبسولين لانرف ضلنسث لاحمؤسس لاحماسسس ل  لدتز ا لاحبلب ت لاحمث  تاولاحمت ثت ل.
ثس لاحاتاث لاحسس سس لتمر  الانفس المسب الالأستفمملت حتالندس ت لدفتتعلالألت الاحستؤثس لحؤدتاثتلاحسس ستلل

سضت الاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لإحتللملثم ل ت لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  ي لاحمزاس لاحن  ح لي ل
ت حتالمت لرتلب لم لدستت لدس اسا ت لاحم حست للم م س لاحداثتلاحسس سللتاحمسحتحس لاحسس ستسس لاحمتادث س لثفت 

نرتتتتاا لفتتتتللاحستتتتؤتسس  لاحم حستتتت للام تتتت ل تتتتف فس ل)مسلتتتتالغمتضتتتتً تلث تتتت  لاحرتتتت م  لاحسس ستتتتس لاحمس متتتت ملتا
حد سستت لفاضتتس لدنتت  كلاحمبؤتمتت  للم  الانفستت المستتب الالأستتفمملث ح تتس لاحتت ىلدتتز ا لمبتتقلمرتتالاندف زستت 

(Information-Decreasing Hypothesis)ل(Kusnadi and Sirnidhi, 2020)ل.لل
لمممكية  ثرأنل يوج  ليؤللاحن تلاحد حل الأت لإل اولاحدس ا لاحث لللسمس لتم ل  الاحمن ؤعل

ومخراطر انهيرار أسرعار الأسرهم  ية لمكرركاىالرروابط السياسربرين المباكررء الع دة  المؤسسية أم 
لالمصرية؟. الأأمال ةجبيبالتطبيق أم  
د ؤستت لمتت لل–فتتلل تت ت ليؤتتملاحث  تتتلل–الأ ثستت  لاحم  ستتثس لاح  حستت ليؤتتللمتت ل  متت لثتتقلتد سسستتً ل

لالآحستتت للد  ستتت ثتتتس لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لتمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمل ت لاحدبمتتتعلفتتتللاحمث  تتتاولؤبلب تتت لح
لسن وتلاحدللسمس لحؤتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لم لدتالالمت لرلبحفت ليؤتللمرت  الانفست المستب الالأستفم)متلاح

مست لمت لرلبحتقلنست لسلُتستس لسمُدغستالسسدتاحلاحث  تتلاستدر املدست حسالاحتس حت لحت ال.لث تس لغستالمث  تا حالتل
ت لدتت لسالحؤتتتاتاث لت تتثمتت ل تت لسبستتتولمرتت  الانفستت المستتتب الالأستتفمملحتتللإلاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتتاس  للتتام

ل.احسس سس ليؤللدس حسالاحتس ح ملث لإض ف لإحللد لسالدس حسالاحتس ح ليؤللمر  الانفس المسب الالأسفم
 تت ملدستتت ااًلمتتت لالأث تت تلاحمفدمتتت لثتتت حاتاث لاحسس ستتس ل حتتتسلًبل امغتتتً ليؤتتتللم للمتفتتلل تتت الالإ تتت ا

ث لإضت ف للم لستادث لثفت لمت لدست حسااح اس  لاحمادث  لسس سسً لدب نللم لاادف  لم  س لاحتس ح لتم ل ت
 .Chaney et al) ااست للتلسّت إحتللضتبالد ثستعلآحست  ل تسمت لاح تاس  ظلتيؤتللستثس لاحملت  مل

لممنرفضتت  ا ل تتت ولم لاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لد تت  ليؤتتللاحدساستتاليتت لماثتت حللم(2011
ت لاحمستتس ات لستتؤ دفملر  تت لاحمستت  مسمتت ل تت لسستتدغ لل. دتلللالستتدملمبتت  ثدفملث ادفتت  لدسؤفتت لاحتت ست 
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 لاح تاس لالفلل.ت لاادثت  فملثتاتاث لسس ستس لحلئثتلباليت لاحمبؤتمت  لاحم  ستثس لالا دس حست لحستا  لمتتا 
(Boubakri et al. 2012a; Guedhami et al. 2014)لمسضتً ل ت لسست ي لاحسس ستست لاح تاس  ل.

الأرثت الاحستتسح لاحدتلل تت لدتتنبسوللمتلاحمبؤتمت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس  ا لاحتاتاث لاحسس ستتس ليؤتللإرفتت مل
ملن.تتااًللافدستت الاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لإحتتللاحدن.تتسملفتتللسس ستت لث تتس لستتلمليؤتتللستتمبدفم

 ستتعلتم ت حتلمست  مللس ليؤتلل ست  لم م ست لم ت حتلسثت الاحمست  ثم ل  لستا ىلإحتلللمالإف  ح
ل.(Piotroski et al. 2015)ملتسدسث لفللاادف  لدس حسالاحتس ح لالأ ؤس 

 The Resource Dependency)تتفستتً لحن.استت لالايدمتت  ليؤتتللاحمتتتاا للمفتتللاحمس ثتت لتحستت لْ

Theory)احتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لم تتتت لاحمتتتتتاا لغستتتتالاحمؤمتستتتت لث  .تتتت لاحتتتتلم لث حنستتتتث لحؤ تتتتاس ملتسمستتتت لدبُتتتتُ لل
 متت لاستتدر امف لمتت ل ثتت لاح تتاس  لفتتللاح  تتت ليؤتتللاحتت يملمتت لاح ستمتت لحدرفتتسضل  حتت ليتت ملاحد ستت لاحن 

احدتللغ حثتً لمت لدتتفالثسحت لس تتثف ل  حت لمت ليت مللمي لاحثسح لاحر ا س لاحمدبؤس لث حسس س  لتاحؤتتاحتلاح ستمست 
  لالأيمتتتت  .لحتتتت السمستتتت لاستتتتدر املاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لمتتتت ل ثتتتت لمُنِ.متتتتاحد ستتت لتاادفتتتت  لدستتتت حسالاحمبتتتت ملب لح

ؤدمتست لاحرت ا للاحتلبزملتفتللاحدت ست لاح اس  لحؤ  ت ليؤللاحبست لاح ستمس ملد مس لاحت ت لاحدفضتسؤللح
احمن س ملرفضلاحضااح لتاحاستمملاح  ت ليؤللاح يملتالإي نت  لاح ستمست لفتللمت ت  لالأزمت  لاحم حست ل

(Claessens et al. 2008; Bliss and Gul, 2012; Boubakri et al. 2012 b).ل
م فتفتً لث حمرت  املإلالمنتقل ت لليمؤس لثن ملاحاتاث لاحسس سس لثمل ث لم تاتي لًدُبُ للمتثف الاح س 

متت ا  لالأ  تتللث حنستتث للاحسس ستتل  حمتت لحتتملدثؤتتسلمم استت  لاحدتتاثتلسس ستتسً ملسفستت لاح تتاس  لاحمادث تت ل
 لم لد سسعلمس ست لمت لدؤتالتلاحمادث س لث ح اس  لاحدللس ساتنف ملث ستلسدمس لاحمس  ملس حؤسس سس

احتتاتاث لاحسس ستتس ليؤتتللاحدستت حسالاحمادث تت لثفتت ملددفتتتعلاحمزاستت لاحم سستت لمتت ل تت للحتت ااحتتاتاث لاحسس ستتس .ل
رف ملالأرث الاحسسح لتاحمبؤتم  لاحم  سثس لاحسؤثس ملث لإض ف لإحتللاح ت لمت للإلالست  ل  فزللمْ للميلتل

حدغ س لاحدس حسالاحمادث  لث حاتاث لاحسس سس لتاح ف .ليؤللمزاس   .لثمت للمم اس لمن   ل فالالأنف ع
احمبؤتمتتت  لاحدتتتلل تتت لسدادتتت ليؤسفتتت لانرفتتت ضللدم لتُتت لانرفتتت ضل  حتتت ليتتت ملل تتت لستتتا ىلفتتتللاحنف ستتت لإحتتتل

ل.(Chae et al. 2020)دس حسالاحتس ح ملتانرف ضلمر  الانفس المسب الالأسفمل
احدت رسالفتللاحس تاللاحمت ااملِم لم لمر  الانفس المسب الالأسفمل  لدندثليت لدبمت للتان لب  لً

ت حالحدس سملمفض ل تاولي ل.اتاللمحسؤثس لمتلاسدن ز  ي لالأرث الاحسسح لتاحمبؤتم  لاحم  سثس لا
فتتت  لاادفتتت  لمرتتت  الاح تتتاس ملتالا دفتتت .لثدت بتتت  لاحمستتتدلماس لتاح فتتت .ليؤتتتللمستتتدتىلستتتبالاحستتتفممل

                                            

 ن  الأنكطة المسجولة أن تمويل الموار  من الكركة إل  كبار المسانمين المسيطرين ممن ل يهم مصة كبيرء    
 ممكية أسهم الكركة.
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دسؤستتالاحتس حتت ل تت لس بتت ل ح تتس لاحتت ىلثل.دستت حسالاحتس حتت نثتتلمليتت لاادفتت  لسلُانفستت المستتب الالأستتفمل تت ل

ل.(Hu and Xu, 2017)لم   اًلحمر  الانفس المسب الالأسفم
دن  ضلالأ ح لاحث لس ل ت لاحبلب ت لثتس لاحتاتاث لاحسس ستس للمسدضتلحؤث  تتفللضتملم لدس مل

م تت  اًلد تتؤتللأ لدستتت لدستت حسالاحتس حتت لم للالأ حتت لاحث لستت لتلسّتت حؤ تتاس  لتدستت حسالاحتس حتت ملثسنمتت ل
دت تتتالدم لقلمتتت لاحممستتت لمنتتتسدتتتاحلاحث  تتتتلتثفتتت الاح تتتس ملسلحمرتتت  الانفستتت المستتتب المستتتفملاح تتتاس  .

تمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفملمتتت لرتتتلب للاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  احبلب تتت لغستتتالاحمث  تتتاولثتتتس ل
متت لل ااستت لستت لٍقلتلسّدتتت حتتالاستتدن  اًليؤتتللمتت للمسمُدغستتالمُتتنِ.ماحمؤسستت لاحماسستتس لدستت حسالاحتس حتت ليؤتتلل

(Piotroski et al. 2015; Lee and Wang, 2017; Tee et al. 2018)م لاحا  ثت ل تت للم
لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  ثتس لللالالاادثت  لالإس ت ثضتبلِاحر ا س لم ل ث لاحمسدلماس لاحماسستسس لدلُ

ت حتتتالمتتت لرتتتلب لاح تتت لمتتت لم تتت س لاحتس حتتت ل)تمتتت لستتتادث لثفتتت لمتتت للمتمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفم
لدب نللمنف لاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس .  لدس حساتلاحدلل
س لسبمؤتت ليؤتللسإحللم لاحمسدلماس لاحماسسل(An and Zhang, 2013)ا ل ااس لم  سم ل

اسدنت زل)إرفتت متلن تتللاحمت ااملِستؤتسس  لمت لرتلب لاح ت لمتت للماح ت لمت لمرت  الانفست المستتب الالأستفم
احم فتي لث تاف لاحتس ح لملت  لاح  تت ليؤتللاحمس فت  لتاحمبؤتم  لاحم  سثس لاحسؤثس لالأرث الاحسسح ل

درفتتسضلدستت حسالاحتس حتت ملت حتتالندس تت لحدرفتتسضل  حتت ل تت لسستتفمل حتتالفتتلللمتتْ للتتميلتللماحتتت.سفللتالأمتت  
م لل(Guedhami et al. 2014)س حالثسن ل ااست للتاحمس  مس .لاحم ااملِاحمبؤتم  لثس لدم لُ لي مل

لماحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  احمؤسستت لاحماسستتس لسما تتالحستتتولاحثسحتت لاحماسستتس لسمستت لم لددف يتت لمتت ل
لممتت لرتتلب لدتتتفسالمبافتت لمسثتتالثتت حؤتاحتلتاحسس ستتس  لاح ستمستت لمث ستتتلد.فتتالاح  نتت لالإس تت ثللمنفتت 

  لالأيمتتت  ملث لإضتتت ف لإحتتتللالا دمتتت ملثد ستتتس ل تتتت ولمُنِ.متتتتدرفتتتسضلدستتت حسالاحمبتتت ملب لث حنستتتث لح
فس لمت لحلئ  اولإحللمس لاح اس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لإحتللم لدستت لمسلتال تف لماحماا ب لاحر ا س 

ث ح تتس لاحتت ىل تت لستتنبسولل.ملثمتت ل تت لستتا ىلإحتتللدرفتتسضلدستت حسالاحتس حتت ت تت لاحمستتدلماس لاحماسستتسس 
ل.ليؤللدرفسضلمر  الانفس المسب المسفملاح اس  

 .Choy et al)مت ل ااست للست لٍندت حثلل(Khan et al. 2016)ند حثل ااست لتفللنفولاحسس عل يم ل

2011; Boubakri et al. 2012a)احبلب تت لثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لتدستت حسالاحتس حتت لم تتات  لم ل تتت لل
متت لا تت  لالأيمتت  ل تىلاحتتاتاث لاحسس ستتس لإحتتلللرثتت لُث تتت ولاحثسحتت لاحماسستتس لحؤ تتاس  ظلتث حدتت حللفتت  لاند تت النلُ

س تت ثللثتتس للإستتس يملالاادثتت  لالمتضتتبال م ستت لاحمستتدلماس لمتاند تت الاحفستت  لم  نتت لضتتبالستتس  ولاحستت نت 
حلئ تت اولإحتتللحتتملد رتت لفتتللايدث ا تت لاحمؤسستت لاحماسستتس ل تت  لاح ااستت لإلالم لس لتدستت حسالاحتس حتت .لاحتتاتاث لاحسس ستت

حتت اللت تتتلمتت لستتتالسفتتدملثتتقلاحث تتتلاح تت حل.لم)مبثتتااًلينفتت لث تتت ولاحماا بتت تل تتت ولاحثسحتت لاحماسستتس لحؤ تتاس  
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الرررروابط السياسرررية برررين الع درررة  يرررر المباكررررء تتودرررف نرررل سمستتت لإلتتت اولاحدستتت ا لاحث لتتتللاحلتتت نللسمتتت لسؤتتتل ل 
  كمُتغيرر مُرنظ ممن خ ل تكاليف الوكالة أمر  الممكيرة المؤسسرية  ومخاطر انهيار أسعار الأسهم  لمكركاى
لبالتطبيق أم  بيجة الأأمال المصرية؟.وبلك 

 :كما يم وبلك  ،لبمثية لمبمث المال االككل التال  التساؤ ى يمخص و 
ل
ل
ل
ل
ل

                                                       

 

 لمػهلة البشح(: التصْز العاو 1غهل زقه )

 أٍداف البشحثالجاً:

   ن  ين رجيسيين نما: أن اف البمث  تتمثل مككمة البمث،  ل تساؤ    سولإ 

تمرتتت  اللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  احمؤسستتت لاحماسستتتس ليؤتتتللاحبلب تتت لاحمث  تتتاولثتتتس لللتتتاماردثتتت الل-
للأسفم.انفس المسب الا

تمرت  الانفست المستب اللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  اردث الم لإ الس ن لاحبلب  لغسالاحمث  اولثتس لل-
ل.سمُدغسالمُنِ.مالأسفمليثالدتسس لدس حسالاحتس ح لددت اليؤللاحمؤسس لاحماسسس ل

  أٍنٔة البشحزابعاً: 

لحلؤ ثلالنامية الأكا يميةم للسدم لاحث تلم مسدقلُسلَ احم  سثس لاحدللدن تح للس  لِستنقلامد ا اً
لس نلماح   لاحس حم لإ ا لحؤ اس   ل ت لم  لانرف ضتلدادث لث ادف  لاحاتاث لاحسس سس  مر  الل)مت

 تالآحس  لاحا  ث لاحس الي لث لإض ف لإحللملانفس المسب الالأسفملت حالم لمن.تالدس حسالاحتس ح 
تس حالد  س لتلفللضث ل   لاحبلب  ملومن أنمها: الممكية المؤسسيةاحر ا س لح تسم لاح اس  ل)

م لتمر  الانفس المسب الالأسفمللاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  ثس لم لإ الس ن لاحبلب  لغسالاحمث  اول
ل لاحتس ح  لدس حسا لاحماسسس رلب  لاحمؤسس  لل.ددت اليؤل لم  لم مسدق لاحث ت لسسدم  ل   النامية سم 

ل الأثب  لاحد حس لم لرلب لالعممية

  سةالعلاقة المباغ

  المباغسة غير العلاقة

 تهالٔف الْنالة

 السّابط الطٔاضٔة للػسنات

 

 تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه

 

 الملهٔة المؤضطٔة
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احمستتتدلماس لتاح تتتاس  لانفستت المستتتب الالأستتفملمتتت لاحمتضتتتي  لاح  سلتتت لاحدتتلل تتت ث لاندثتت  لمرتتت  الدبُتتُ ل -

ملحد  ستت لمستتثث  لانفستت المستتب الالأستتفملمتت لإحستت ملاحضتتتمليؤتتللاحتتاتاث لتاحفسحتت  لاحدن.سمستت لتاحا  ثستت لمبتت لً
لدتت سدال ل تتن لب تتً لممتت لإت حتتالل.مستتتاعلامولاحمتت  حد تتتاللتمتت لسمستت لم لددستتث لثتتقلمتت لد تتتسقلٍلاحسس ستتس 
لتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس متت لدزاستت لاغثتت لمتت ااملاح تتاس  لن تتتلإرفتت مل)اسدنتت زتلالأرثتت الاحستتسح ليؤسفتت ل

احدتت لساليؤتتللمرتت  اللمتتْ للتتميلتللماحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  د سسفتت ل تت لح فتت .ليؤتتللاحمزاستت لاحدتتللالمتت لم تت 
مت لرتلب للم ملالأ ثست  لاحم  ستثس لاحست ثس م لن  علا دمتلمح الستس لاحث تلاح  حللانفس المسب الالأسفم.

احث تتتتل تتتت لالآلتتت الالا د تتت  س لحؤتتتاتاث لاحسس ستتتس لمتتت لمن.تتتتالمرتتت  الانفستتت المستتتب المستتتفملاح تتتاس  مل
دبمتتت لسب متتت لم تتت  ل  ستتت لحمرتتت  الانفستتت المستتتب اللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  تاحد ستتتعلممتتت لإ الس نتتت ل

 .فللثسح لالأيم  لاحم اس لالأسفم

ندس ملالأسفملح ىلاحمسدلماس لتغسا ملم ل  نبلل ااالالاستدلم املث لإضت ف لإحتللإ لدبزسزلمف اا -
لماحت تتتاليؤتتللمتت ىلإ ااسفتتملحمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفملمس انتت لثتت لأنتا لالأرتتاىلحؤمرتت  ا

احتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لمبافتتتت لمتتتت لإ الس نتتتت لحت حتتتتالل.فتتتتللاح تتتتاس  ل ا لاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لر  تتتت لً
ث ح س لاح ىل ت لستنبسوليؤتلل   ثست لالاستدلم المت لي متقللمحؤمس  مس لممللال لً سملتح لُدلُلحؤ اس  

 ادر  ل اااا لاسدلم اس لمفض .ث حد حللتلل.فللاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس 

دستتت سمل حستتت ليؤمتتتللحؤمستتتدلماس لتغستتتا ملمتتت ل تتت نبلل تتتااالالاستتتدلم ال تتتت ل تالدستتت حسالاحتس حتتت ل -
لإحتتتللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  للتتتاممتتت لرلبحفتتت لسندستتت للسمستتت لم احدتتتللتا لاحسنتتتث يدث ا تتت لم تتت ل

 مر  الانفس المسب الالأسفم.

زستتت  ولتيتتتللاح فتتت  لاحدن.سمستتت لتاحا  ثستتت لث تتت  لاحدتتت لسالاحستتتؤثلل)متلالإس تتت ثلتلاحمدت تتت لحؤتتتاتاث ل -
احسس سس ليؤللسؤتسس  لالإ ااولاسدن  اًلإحتللدست حسالاحتس حت ملث لإضت ف لإحتللاسدس ت الدت لسال حتال

لمر  الانفس المسب الالأسفم.ليؤل
احفسحت  لاحا  ثست لتاحدن.سمست لدلماس لتغسا ملم ل  نبلل ااالالاسدلم املث لإض ف لإحللدتيس لاحمس -

ل)س  تت لم تتملآحستت  لاحا  ثتت لاحر ا ستت لح تسمتت لاح تتاس  تلث  مستت لاحتت تالاحا تت ثللحؤمؤسستت لاحماسستتس 
ستتتؤتسس  لاسدنتت زلالأرثتت الاحستتتسح لحؤ تت لمتت لت حتتتاللمر  تت لفتتللاح تتتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس 

ثمت ل ت لل.متلغمتتضلاحدست اسالاحم حست لميت لاحمتلبال)متلاحمست  مس ت سثس لاحسؤثس ل تاحمبؤتم  لاحم
ليؤللدرفسضلمر  الانفس المسب الالأسفم.إس  ثسً لسنبسولتلفسضلدس حسالاحتس ح ملردسا ىلإحلل

لمفتتللثسحتت لالأيمتت  لاحم تتاس ر  تت لاحباثستت للتفتتلل تت ت ليؤتتملاحث  تتت) اولاح ااستت  لاحم  ستتثس لنُتت -
تمرتت  الانفستت المستتب اللاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  ثتتس لاحمث  تتاولاحدتتللا دمتت لث ردثتت الاحبلب تت ل

ث لإضت ف لإحتللل.يثتالدتستس لدست حسالاحتس حت ثسنفمت لغستالاحمث  تاولس حالاردث الاحبلب ت لتلالأسفممل
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.لت تتلمت ل ت لتاملاحمث  تاولمتلغستالاحمث  تاوحؤمؤسست لاحماسستس لحفت  لاحبلب ت لستلمُنِ.ماحللاالأاردث ال 
للس س لاحف تولاحث لس لاحدللسسسبللاحث تلاح  حللإحللدغ سدف لفللثسح لالأيم  لاحم اس .

  دزاضات الطابكة ّاغتكام فسضى البشحتحلٔل ّمياقػة بعض الخامطاً: 

 علفاضتتتللثبتتتضلاح ااستتت  لاحستتت ثس لاحمدبؤستتت لثمتضتتتت لاحث تتتتلدمفستتت اًللا تتتدسسستتتدباضلاحث  تتتتل
متت لم حتت للت حتتالمتت لرتتلب لاحداسستتزليؤتتللمتت لدن تحدتتقلالأ ثستت  لاحم  ستتثس احث تتتلتاستتدرلبكلاحف تتتولاحث لستت مل

حبلب ت لاحستثثس لثتس لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  ل)احمدغستالاحمستدس تلتمرت  الانفست المستب الاث لس لينت لف تكل
احدتتلل تت لسستتد  لمتت لرلبحفتت ليؤتتللاح زحستت للف تتكلاحبلب تت  متللمت حتتالث تتس لمدس متت لالأستتفمل)احمدغستتالاحدتت ث ت

تمتتت ل تتت لددضتتتمنقلمتتت لثتتتس لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  لتمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمملاحبلب تتت لاحمدس مؤتتت ل
دسستسملاح ااست  لاحست ثس لثحت املستسستملاحث  تتل .تفسً لحنمت يلاحتست   لاح تا س ت حاللم مُنِ.متسس  لتلمُدغساا ل

لسم لسؤل لدس احسسسم متيدس للاحمدبؤس لثمتضت لاحث تلإحل
للنلهٔة المؤضطٔة على العلاقة المباغـسة   ثسأالمجنْعة الأّلى: الدزاضات الدالة على تْقع ّدْد ( 1)

 بين السّابط الطٔاضٔة للػسنات ّتشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه

احماسستس للسدن ت لاحث  تتلفتلل ت  لاحم متيت لاحمثتااا لاحدتللاستدن لإحسفت لحؤدفسستالفتلل رتت لاحمؤسست 
ن.ملاحبلب تت لاحمث  تتاولثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمملتدتتدؤركلسُتتسمُدغستتال

 دؤالاحمثااا لفللالأدل 

تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه:   1/1  تياقض الأدلة البشجٔة سْل العلاقة المباغسة بين السّابط الطٔاضٔة للػسناتّ 

 لاحبلب تتت لاحمث  تتتاوللثتتتس لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  لتمرتتت  الدن  ضتتت لالأ حتتت لاحث لستتت ل تتتتل
احتتاتاث لاحسس ستتس لللتتامث ردثتت الل(Luo et al. 2016)انفستت المستتب الالأستتفمظل ستتتلا دمتت ل ااستت ل

حؤ اس  ليؤللمر  الانفس المسب الالأسفملث حد ثسعليؤلليسن لمت لاح تاس  لاح تسنس لاحم ا ت لفتلل
 دتلليت مللمٕٙٓٓملرتلب لفدتاولاح ااست لاحممدت ولمت ليت مل(Shanghai and Shenzhen)ثتا دلل
.لتدت ؤ لاح ااس لإحللم لاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس لددباضلمستفمف لحمرت  الانفست المٕٔٔٓ

يؤتتللالإفتتاايليتت لالأرثتت اللاحمتت ااملِ تت لد تت  لاح تتاس  لاحمادث تت لسس ستتسً للمتتْ للتتميلم تت لمتت لملسؤدفتت .لتل
ؤثس لتحتتسولدرزسنفتت ل)إرف ا تت تلفتتللالأت تت  لاحب  ستت لحلبستتدف  ولمتت لاحستتسح لتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستت

درفتسضللثمت لستا ىلإحتلتد تست لاحسس ست  لحرت مدف .للماتاث ف لاح ستمس لحؤت ت لإحتللاحمتتاا لاحسسمت 
مر  الانفس المسب الالأسفملاحمسدسثؤس لحؤ اس  لاحمادث  لسس ستسً مللأ لم ت اتلانفست المستب المستفمل

 تت الست لسستتلممتتْ للتتميلتلل.متت لستتدا ىلإحتتللدتت  سعلدن.سمتتللاندستت حللمتت ل ثتت لاح تحتت لدؤتتالاح تتاس  لغ حثتت لً
لم لاح اس  لاحمادث  لسس سسً لتاحسس سسس لاحمادث س لثف .لحسلبلًل لًمسؤفاحتض ل
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إحللارتدلبالدت لسالاحتاتاث لاحسس ستس ل ست ل تدفت لل(Luo et al. 2016)سم لدت ؤ لند حثل ااس ل
حدرفتتسضلفتتللمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفملث تتس لإس تت ثللمتت ل تتتولاحتتاتاث لتمنتايفتت مل ستتتلستتادث لدتت لسالا

ل(Hu and Xu, 2017; Hu and Wang, 2018)تفتللنفتولالإ ت الم ت ا لندت حثل ااستدلللاحسس ستس م
إحتتللم لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لسمستت لم لدرفتتضلمتت لمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمملت حتتالثتت حد ثسعل

سنس لرتتلب لفدتتاا لزمنستت لمردؤفتت ملتددتافتتعلند ح فمتت لمتت لت فتت لاحن.تتالاحس حؤتت ليؤتتلليسنتت لمتت لاح تتاس  لاح تت
تاح تتت لمتتت لمن تتت  لاسدنتتت زل)إرفتتت متللمثتتت   لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لدستتت ي لاح تتتاس  ليؤتتتللدرفستتتال ستتتت لاحدمتستتت 

ل تت لممتتْ للتتميلاحتتاتاث لمتت لاحمستتحتحس لاح ستتتمسس .لتللملتر  تت لًتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس لالأرثتت الاحستتسح 
سسفملاح ف .ليؤلليلب   ل ست ولمت لاح ستمت لمت لرتلب لاحمستحتحس لاح ستتمسس لفتللد نت لاحدسؤثت  لاحف حؤت ل
فتتللاحدنمستت لالا د تت  س ملتفتتللنفتتولاحت تت لاح  تتت ليؤتتللاحمزستت لمتت لالإيفتت ما لتاحر تتتم  لاحضتتاسثس مل

لس ل   .تالإي ن  لاح ستمس ملتد ن لمر  الاحد سسعلاحسض حللثسث لانرف ضلمسب الالأسفملث 
م لدب ست لل(Zhang et al. 2017; Yu and Mai, 2020)سم لمتضت  لندت حثل ااست لستٍ لمت ل

ثبتتتت لإ تتتت اال تحتتتت لاح تتتتس لاحؤتتتتتاحتلاحدن.سمستتتت لاحدتتتتللد .تتتتالفسفتتتت ليؤتتتتللل-)إضتتتت اا تلاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس ل
احمستتحتحس لاحسس ستتسس لاح متت لثتتس ل تتغ لم تت لاحمن  تت لاحسس ستتس لمتت لاح ؤتتتولسبضتتتلمستتدس لفتتللم تت حول

ندس تتت لالاستتتدس لا لاحسستتتاس لحؤمتتت ااملل– ااولاح تتتاس  لستتتتاملفتتتللاح تتتاس  لاحممؤتستتت لحؤ تحتتت لمتلغستتتال حتتتالإ
احمستدسؤس ل)ممتت لسبمؤتت لفتتللمن  ت لسس ستتس تلسزستت لمت لمرتت  الانفست المستتب الالأستفمظلن.تتااًللأ لدب ستت ل

يؤتللستثس لاحملت  ملدبزستزلاحاتاث لاحسس سس مل  لسدسث لفللدب ست لاحمزاست لاحدتللد سسفت لدؤتالاحتاتاث .لتمنفت ل
 ;Sapienza, 2006) تت اولاح تتاس  ليؤتتتللاسدستت  لاحمتتتتاا ليتت ل استتتعلدرفتتسضلدستتت حسالامولاحمتت  ل

Houston et al. 2014)ملتاحدرفستتالمتت لا ت لاحفبتت لاحستتؤثس لاحمادث تت لثدرفتتسضلاحد تتنسالالاحدمتت نلل
تاح ت م  للم لمت ل تتىلاحستتعحؤ اس  ملثم لسبسول  اولاحاتاث لاحسس سس ليؤلل م س لاح اس  ليؤتللالأ ت

ل.لل(Jackowicz et al. 2020)الا د   س لاحسؤثس ل
م لاحتاتاث لاحسس ستس لد متللل(Jackowicz et al. 2020)تفللسس علم  ثقملمتض  لندت حثل ااست ل

تملثدتت لندتت حثلاح ااستت ملم لاح تتاس  لاحممؤتستت للماح تتاس  لمتت لاحندتت حثلاحستتؤثس لحدرفتتسضلاحد تتنسالالاحدمتت نللحفتت 
ت  تحت لاح ااست لدفستسال حتالمت لرتلب ل سسست لم لاحتاتاث للمح للالدسدفس لم لاح ف .ليؤللاحاتاث لاحسس سس حؤ تل

احسس سس لحؤ اس  لاحممؤتس لحؤ تح ليؤلليسولاح تاس  لاحدتللسستس اليؤسفت لاحس ت  لاحرت كمللالدبمت لث تس ل
در ملستت  اولإضتت فس لحستتس اولاح تحتت لتحسنفتت ل تت لدستتلممس ستتللستستتسؤ لحدستتفس لاحت تتت لإحتتللاحمتتتاا لاحنتت  اولتاحسسمتت 

ليؤلل اااا لاح اس .ل
منتقلمت لاحمتا تلم لد تف لل(Yu and Mai, 2020)تم.فتا لالاردثت اا لالإضت فس لح ااست ل

اادف يتتتتً لفتتتتللمرتتتت  الانفستتتت المستتتتب الل(Opaque)اح تتتتاس  لاحدتتتتللددستتتتمل تاحمفتتتت لاحم حستتتت لثتتتت حغمتضل
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.لسمتت ل تت م لاح ااستت ل(Political Tunover)مستتفمف ملت حتتالينتت م لستتز ا لمبتت  لاحتت تاا لاحسس ستتلل 
م ح لث لس ليؤللم لد لسالمب  لاح تاا لاحسس سلليؤللمرت  الانفست المستب الالأستفمللالسستت لث تس ل

نمتتتت ل تتتت لسستتتتت لث تتتتس لغستتتتالمث  تتتتالمتتتت لرتتتتلب لدتستتتتس لاحدغ ستتتت لالإيلبمستتتت ل  Media)مث  تتتتاملتا 

Coverage)لض اا لاتاث ف لاحسس سس .لللإتث حد حلللمولثت ت ل تاا لسس سيلال حؤ اس  لاحمدل
تفتتللضتتتملالأ حتت لاحث لستت لاحستت ثس ملسدضتتتلم لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  ل تت لددستتث لفتتللدرفتتسضل

إحتتللم لل(Chaney et al. 2011)مرتت  الانفستت المستتب الالأستتفم.لتحستت ليؤتتللاحنستتسضملم تت ا ل ااستت ل
بزتحتت ل زحستتً ليؤتتللالأ تت لمتت لاحبتا تت لمستت لاح تتاس  لمتت لم لدستتت لمسلُ تت لاحمتتادث س لسس ستتسً للاحمتت ااملِدبستتس ل

احسؤثس لاحمادث  لثغمتضلاحدست اسالاحم حست ملتسبستعل ت اولاحفسحت  لاحدن.سمست لتاحا  ثست ليؤتللفتاضلغاامت  لمتل
احدتتلل تت لدم استتف لدؤتتالاح تتاس  ملثمتت ل تت لستت فبف لن تتتلالإف تت حللالاندف زستت م ستت ملث حستت  ليؤتتللاحستتؤتسس  ل

متلاحمستت  مس للاحمتت ااملِوملتفتتللنفتتولاحت تت لسستتف لمتت لستتؤتسس  ليتت لمبؤتمتت  لم  ستتثس لمنرفضتت لاح تتت 
احمستتتس اس لن تتتتل فتتتالالأنفتتت علحم تتت  اول ستتتتعلاحمؤسستتت لاحر  تتت لثمستتت  مللالأ ؤستتت .لإحتتتلل  نتتت لإرفتتت مل

تاحبمتت ليؤتتللدااسمفتت ملثمتت لسبتتاضلدؤتتالاح تتاس  للاادفتتت  للتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس الأرثتت الاحستتسح ل
لسفملاحر   لثف .مر  الانفس المسب الالأ
م لاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس ل ت لدبمت ليؤتللل(Piotroski et al. 2015)سمت لثسنت ل ااست ل

ر   لفللاح اس  لاحممؤتس لحؤ تح ليؤلل   لمىلمبؤتمت  لستؤثس لمت ل ت نف لم لدتنبسوللاحم ااملِد  س ل
رتتلب لانرفتت ضل م ستت لث تتس لستتسلمليؤتتللستتمبدفممللاستتسم لرتتلب لالأ تت اتلاحسس ستتس لاحسثتتاىملت حتتالمتت ل

 ستعلاحمس  مس لمتلإحغ ملم  تلا لمس  مللالأ ؤس لاحدم ولاحؤ تملاحس نتنللحؤسضت ملينت لم ت  اول ستت فمل
تلتتاتادفملمتت ل ثتت لاحمستت  مس لاحمستتس اس ل تىلاحتتاتاث لاحسس ستتس .لثمتت ل تت لستتا ىلإحتتللاادفتت  لم تت س لاحتس حتت ل

ا لاحفس ست لاحماسستس لاحضتبسف لاحدتللسغؤت ليؤسفت لر   لفتللاحت ت ل لمفللاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس 
ن تتتللاحمتت ااملِتاحفس ستت لاحفامستت لاحمبستت ولثتتس لاحمستت  مس .لث ح تتس لاحتت ىل تت لدتتز ا لمبتتقل فتتت للمداستتزلاحمؤسستت 

يتت لمستتتاعلامولاحمتت  ملتزستت  ولمرتت  الالانفستت اا للتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس إرفتت ملالأرثتت الاحستتسح ل
للأسفم.احمسدسثؤس لفللمسب الا

م حت لث لست لمردؤ ت ل تت لاحبلب ت لثتس لاحتاتاث لل(Lee and Wang, 2017) ااست للتلسّت لمثسنمت 
احسس سس لحؤ اس  لتمر  الانفس المسب الالأسفمملت حالث حد ثسعليؤلليسن لم لاح تاس  لاح تسنس لرتلب ل

احمتادث س للاملِاحمت الثتس للمت ثت ظل ستلدت ؤ لإحللت تت ليلب ت لمٕٕٔٓ دللي مللمٖٕٓٓاحفداولم لي مل
سس ستتسً لتمرتت  الالانفستت الفتتللمستتب المستتفملاح تتاس  لر  تت لاحممؤتستت لحؤ تحتت لتاحمفدمتت لثدبستتس لمستتحتحس ل

فتلل تس لس نت لاحبلب ت لل.(Local-Government-Connected Directors) ستمسس لم ؤسس لسمت اامل
 لث ح ستمتتت لاحماسزستتت لحث لفتتتللاح تتتاس  لاحدتتتللسستتتس اليؤسفتتت لاحس تتت  لاحرتتت كلتاحمفدمتتت لثدبستتتس لمستتتحتحس ستتت

(Centeral-Government-Connected Directors)متلميضتت ملثم ؤتتولاح تتب لاح تتسنللل(the 
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Chinese People’s Congress ''CPC'')متلميضت ملثت حمادمالالاسد ت اىلاحسس ستللحؤ تب لاح تسنللل
(Members of the Chinese People’s Political Consultative Conference 

''CPPCC'')ل.لل
اادثتتت  لاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لفستتت لم.فتتتا لند ح فتتت للم(Tee, 2018) ااستتت لممتتت ل

إس  ثسً لثمر  الانفس المسب الالأسفمملت حالث حد ثسعليؤلليسن لمت لاح تاس  لاحم حسزست لرتلب لاحفدتاول
يؤتتتلللم.لتاستتدن  لاح ااستتت لفتتللدفستتتسالند ح فتت مٕٕٔٓ دتتتلليتت مللمٕٕٓٓاحزمنستت لاحممدتت ولمتتت ليتت مل

احدتتللدتتاىلم لاحمستت  مس لل(The Political Cronyism Theory).استت لاحم ستتتثس لاحسس ستتس لن
تحضتتم  لثستت ملاح فتتت لاحر  تت لثد تستت لل.تلستتس  تحت لم تت  اوللتتاتولاح تتاس احمتت ااملِاحمستتس اس ل)متل

احلتتاتولاحن د تتت ليتتت لاحم ستتتتثس لاحسس ستتتس لتاحفستتت  لمرفستتت مل تتت لسدلبيتتت لمتتت ااملاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث ل
يتت للمحلبستتدمااالفتتللاستتدنزاالمتتتاا لاح تتاس لتد سستتعلم تت ح فملاح ادستت لم ستتس لث حثس نتت  لاحم حستت احسس

 ,Chen et al. 2011; Guedhami) استعل  ت لاحمبؤتمت  لمتلالإثتتلباليت لماثت حلا دس حستت ل

ملثم ل  لسا ىلإحللاادفت  لغمتتضل)يت مل(Chaney et al. 2011)متل ا ل ت ولمنرفض لل(2014
لسالاحم حس لفللاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس .ل ف فس تلاحدس ال

ن.تتااًللأ لاح م ستت لاحسس ستتس لمتت لاح ستمتت لتاحفسحتت  لاحا  ثستت لتاحدن.سمستت لد بؤفتتملفتتللمتت م لمتت لم ل
ت حتتالمتت لرتتلب لزستت  ولدسؤفتت لاحدمتستت للمدبتت  ثفملمستتتاعلامولاحمتت  لينتت لاح  تتت ليؤتتللاحدمتستت لاحتتلبزملحفتتم

ف لدت سقلماسس  لالإ ااضلن تلدس سملدمتست لمارتكلتث تات لمسستاولتم لاح ستم لسمسنلاحر ا لملر   لً
حدؤالاح تاس  ملاستدن  اًلإحتللاحضتم ن  لاحم حست لاحضتمنس لاحدتللستفا ت لالاادثت  لاحسس ستللث ح ستمت .لتث حدت حلل
لاحدفا لم لانضث  لاحستعلتاحمس مح لتاح ف فس ملثم ل  لسنبسوليؤللاادف  لمر  الانفس المسب الالأسفم.

احبلب تتت لثتتتس لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  لل(Harymawan et al. 2019) ااستتت للتلسّتتت لسمتت 
تمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمملمتتت لاستتتدغلب لالاستتتدس ح لاحمف  حتتت لحتتتاحسولمن تنسستتتس ل)ستتتت  ادتتلث يدث ا تتت ل

د ثسعل  تلر ا للحلئ  اولإحللدب  لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لفتللدؤتالاحفدتاول)فدتاولاح ت تتملت حتالثت ح
.لتدت تؤ لمٕٔٓٓ دتلليت مللمٜٜ٘ٔيؤلليسن لم لاح تاس  لالأن تنسستس لرتلب لاحفدتاولاحممدت ولمت ليت مل

اح ااستت لإحتتللاادثتت  لاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لث نرفتت ضلمرتت  الانفستت المستتب المستتفمف لفتتللاحفدتتاول
دتتتتاولاحلب ستتتت للاستتتتدس ح لثسنمتتتت لدزاستتتت  لمرتتتت  الانفستتتت المستتتتب المستتتتفمف لفتتتتللاحفل.احستتتت ثس للاستتتتدس ح لستتتتت  ادت

ستتت  ادتملحلئ تت اولإحتتللم مستت لاحتتاتاث لاحسس ستتس لث حنستتث لحؤ تتاس  .ل ستتتلدستتثث لاستتدس ح لستتت  ادتلتاحدغسستتال
مس انتت لثملسؤدفتت لممتت للالل-دبتتاضلاح تتاس  لاحمادث تت لسس ستتسً لثستتت  ادتللفتتلاحلب تتعلفتتللاحن.تت ملاحسس ستتلل

احدتتللإضتت ادفملإحتتللمتا فتت ل مستت للم حستت لتاحد تتغسؤس إحتتللاحب ستت لمتت لاح تت م  لاحمل-دتتادث لثتتاتاث لسس ستتس ل
حدؤثستت لمد ؤثتت  لاحدمتستت ملت حتتالمتت لرتتلب لدثنتتللمتت ااملاح تتاس  لستتؤتسس  للممنتتتا لضتتغت لاحستتتعلث نفستتفم

لدم لتُتتتت لثمتتتتت ل تتتتت لستتتتتا ىلإحتتتتتللدزاستتتتت ل  حتتتتت ليتتتتت ملل.إرفتتتت ملالأرثتتتتت الاحستتتتتسح ل)احمبؤتمتتتتت  لاحم  ستتتتتثس لاحستتتتتؤثس ت



 

                        

352 

 العــــدد السابع

 

 المجلة العلنٔة للبشْخ التذازٓة

 

 و 2022بس( )أنتْ

لالد.فتال ت ل المستب الالأستفم.لتث حدت حلملفت  لدسؤفت لت تت لاتاثت لسس ستس لاحمبؤتمت  ملتاادفت  لمرت  الانفست 
لإلالثب لم لدفس ل   لاحاتاث ل تدف .لللللل

تل تتاس لد ستانستت لرتتلب لاحفدتتاولمتت ليتت ملٓ٘ٙتثتت حد ثسعليؤتتلليسنتت لمستنتت لمتت ل)لتفتتللنفتتولاحستتس ع
ل لًسس ستسلاحمادث ت  لم لاح تاس ل (Fang et al. 2020) ااست لملمتض  لندت حثمٕٙٔٓمل دللي ملٜٕٓٓ

م ت س ل ت ولمت لاادفت  لللدبت نلفتللاحغ حت لفت ن.ااًللأنلمحمر  الانفس المسب المسفمف ل لًاضسدست لمسلاليلُ
 ستتت زولاحمستتتدلماس ل تتت الم تتت لمتتت لاحمبؤتمتتت  ل تتتت لتللماحمبؤتمتتت  لدم لتُتت ندس تتت لدزاستتت ل  حتتت ليتتت مللماحتس حتتت 

ن تتتلإرفتت ملالأرثتت اللاحمتت ااملِمتتالاحتت ىل تت لستت ف لالأل.احدت بتت  لاحر  تت لثمستتدسث لاح تتاس  لمس انتت لثمتت ااحف 
ث ح س لاحت ىل ت لستا ىلإحتللاحمث حغت لفتللدسستسملم املاح تاس  ملحسبست للمتاحمبؤتم  لاحم  سثس لاحسؤثس لاحسسح 

لسباضف لحمر  الالانفس ا.ثم للم حالانرف ضً لسثسااًلفللمسب المسفملدؤالاح اس  
إحتللم لاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لل(Fang et al. 2020) ااست للمسمت لدت تؤ لمسضت لً

غ حثً لم لدب نللم لانرف ضل ت ولاحدس اسالاحم حس ملن.ااًللأ ل   لاح اس  ل  لدبم لفللثسح للالددستمل
ث ح تف فس ملثمتت لستا ىلإحتتللدزاست لمرتت  الانفستت المستب المستتفمف ملتد سست اًليؤتتللم لزست  ول تتت ولاحدستت اسال

احمبؤتمتت  لاحدتتلل تت لدبتت نللمنفتت لاح تتاس  ل ا لدم لتُت ل تتسؤ ليتت ملاحم حستت ل تت لدبمتت ليؤتتللاح تت لمتت لم
ً لحؤبلب ت لمُنِ.متإحتللم ل تت ولاحدست اسالاحم حست ل ت لدؤبت ل تااًللماحاتاث لاحسس سس ملم  ا لندت حثلاح ااست 

ثتتتس لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  لتمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفم.لن.تتتااًللأ لاادفتتت  ل تتتت ولاحدستتت اسال
حؤمت اامملممت لستا ىلإحتتلللالاندف زست د تسالإحتللد سستعلا  ثت لمسلتال تتاام ليؤتللاحستؤتسس  لاحم حست مل ت ل

لإضب الاحبلب  لثس لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  لتمر  الانفس المسب الالأسفم.
ل لًسس سساحمادث  ل لاح اس  لملم(Tee et al. 2021)تث لإض ف لإحللم لسثعملم.فا ل ااس ل

ستتاملت حتالمت لارتدلبالاحتاتاث لاحسس ستس لاحمستنت للست المستب المستفمف مدب نللم لاادف  لمرت  الانف
ثستؤ  لتنفتت لسس ستللاحمستس اس لل مست  مساحاادث  لم ت لتلم لرلب لملمث ح ستم لالاادث  م لرلب ل

  سمتتت للت حتتتال دتتتللث حنستتتث لحؤ تتتاس  ملثتتت ازس احسس ستتتسس لاحمتتت لم تتت للتمتلمستتتاس )متلثبلب تتت ل ر تتتس ل
ل.لللحسس سس احبف لثثن ملاتاث ف لا

احتتتاتاث لاحسس ستتتس لثمل ثتتت ل.تتت  اولدُبتتتُ لتممتتت لستتتثعملتاستتتدن  اًلإحتتتللن.استتت لاحم ستتتتثس لاحسس ستتتس ل
ي حمستتت لدبتتت نللمنفتتت لستتتٍ لمتتت لا د تتت  س  لاحتتت ت لاحمدس متتت ل)ملتتت  لفانستتت ملمحم نستتت ملاحس ثتتت  ملتاحتلاستتت  ل

حسزس ملد ستا ملمن تنسسس ملاتسس ملاحمد  ولالأماسسس تملتس حالاح ت لاحن مس لا د   سً ل)مل  لاحثاازس ملم 
سمتت لسدضتتتلفتتللالأت تت  لاحب  ستت لم لاحتتاتاث لاحسس ستتس للم(Tee et al. 2021)تستاستت لاح نتثستت تل

إ اللحت امل.ت حالم ل ستلد لسا ت ليؤتللمرت  الانفست المستب الالأستفملمسلب ً ل تل  س لدُب لُحؤ اس  ل
ستت حسالاحمادث تت لثفتت ملفتت  ل حتتال تت لستتا ىلإحتتللدفت تت لاحمزاستت لاحم سستت لمتت لاحتتاتاث لاحسس ستتس ليؤتتللاحد
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ملفتت  ل نتت النتيتت  لمتت لاحبلب تت  لمتتْ للتتميلتللضلمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمملتاحبستتول تت ست.سرفتتد
لاحم دمؤ لثس لاح اس  لاحمادث  لسس سسً لتمر  الانفس المسب المسفملاح اس   

ظلتساستتزل(Financial-Helping Effect)ملسبستتولدتت لسالاحمستت ي ولاحم حستت لا متمررال الأول
حمرت  الانفست المستب اللاضت لً  الاحد لساليؤللم لاح اس  لاحدللح سف لاتاث لسس ستس ل ت لدستت لم ت ليلُ

احتاتاث لدُبتُ ل ستتلل.مسفمف ملت حالحم ل  لدتفا لاحاتاث لاحسس ستس لمت لفتاحت ل)مزاست تلمت ل ستتلاحدمتست 
سبدمتت ت ليؤتتلللممتت امولاحمتت  لاحرتت ا لمللاحسس ستتس لث حنستتث لحؤ تتاس  لثمل ثتت لد مسنتتً لإضتت فسً لحمستت مل

.ل(Khwaja and Mian, 2005)لاحمبؤتمت  لاحم حست لحؤ تاس  للادرت  ل تاااا لالاستدلم الاحمردؤفت 
  لدرفضلاحاتاث لاحسس سس لمت لمرت  المست مللامولاحمت  مللأنفت لسمست لم لدستف لت تت للممْ للميلتل

ددؤستتتللاحمزستتت لمتتت لاحتتت يملاحمتتت حللاح ستتتتملللاح تتتاس  لإحتتتللاحمزستتت لمتتت لاحسنتتتتا لاحم حستتت ملسمتتت لمنفتتت ل تتت 
(Faccio, 2006)ملتسست لاحد لسالمسلتالتضتت ً لإ التا فت لاح تاس  لاحمادث ت لضت حس ل)متلمزمت  تل
ملث لإضت ف ل(Claessens et al. 2008; Duchin and Sosyura, 2012)م حست لفتللاحمستدسث ل

.لتدت بتتً ل(Faccio, 2006)تاحا  ثستت للإحتتللدرفستتالالأيثتت ملاحضتتاسثس ملتدستتفس لاحمد ؤثتت  لاحدن.سمستت 
حفتاحت لاحتاتاث لاحسس ستس ملحتت لسبدمت لمست متالامولاحمتت  لاحرت ا لليؤتللاحمبؤتمتت  لاحم حست لف ست ملثتت ل

دؤبتتت ل تااًلفتتتللدتضتتتستلاحتضتتت ل تتت لستتتسبدم ت لمسضتتتً ليؤتتتللاحسسمتتت لاحم دمؤتتت لحؤتتتاتاث لاحسس ستتتس لاحدتتتلل
.ف الم  ا س لاح اس  .لماحم حللاح س  لتا 

ستتت لم لدبمتتت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ليؤتتتللد استتتالمتتت ااحف لمتتت لالاضتتت ااالإحتتتللحتتت املسم
حم تت  اولمتتتاا لاح تتاس لت ستتتعلمستت  مللالأ ؤستت مللاستتسم للالاندف زستت نرتتاا لفتتللد ثستتعلاحمم استت  للاا

فللاح ت لاحدللدبم لفسف لاح ستم ل تااًلمفسمنً لفللدر سكلاحمتاا .لتث حد حلملم لغستالاحمتا تلم ل
ح اس  لاحمادث  لسس سسً لث ن   لإرف ملالأرث الاحسسح لحؤ  ت ليؤللاحمتاا لم لرلب ل نتا لدستملا

احستعملثم ل  لسا ىلإحللانرف ضلمر  الانفست المستب الالأستفم.لتحست ليؤتللاحبستوملينت م لسدبت ال
حدرفستال ستت للمثن ملاحاتاث لاحسس ستس لمتلددب ت لث تس لإحزامتلملدضت الاح تاس  لإحتللإاضت ملاحستتع

ح  تتت لالأرثتتت الاحستتتسح لتاحمبؤتمتتت  لاحم  ستتتثس للاحمتتت ااملِدسلستتتال تتتتافزللممتتتْ للتتتميلتلل.اسدستتت  لاحمتتتتاا 
لاحسؤثس ملثم ل  لس ب لدؤالاح اس  لمسلالياض للانفس اا لمسب الالأسفم.

يؤتتللم لاح تتاس  لاحدتتللحتت سف لاتاثتت لسس ستتس ل تت لل،ا متمررال الثرران تيؤتتللاحنستتسضلممتت لستتثعملساستتزل
حمرتت  الانفستت المستتب المستتفمف ملت حتتالان لب تتً لمتت لثبتتضلالآلتت الاحستتؤثس لاحدتتلل تت لددستتث لدستت لمسلتتالياضتت ل

اح تتتاس  لثفتت لاحتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتاس  ملتمتتت لم مفتت  لانرفتتت ضل تتت ولاحمبؤتمتتت  لاحم  ستتثس لندس تتت لدتت مس ل
 لاحدن.سمستتتت لمتتتت لاحبتا تتتت لاحستتتتؤثس لاحمادث تتتت لثغمتتتتتضلاحدستتتت اسالاحم حستتتت ملتيتتتت مل تتتت اولاحفسحتتتت ل لًسس ستتتتسلاحمادث تتتت 

احدتتلل تت لدم استتف لدؤتتالاح تتاس  مللالاندف زستت تاحا  ثستت ليؤتتللفتتاضلغاامتت  لمتلم ستت ملث حستت  ليؤتتللاحستتؤتسس  ل
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تفتللنفتولاحت ت لسستف لمت لستؤتسس  لل.ثم ل  لس فبف لن تلالإف  حلي لمبؤتم  لم  سثس لمنرفضت لاح تت و 
احمزست لمت لمن ت  لإ ااولد ثستعلنرتاا لفتلللااحؤ تاس  لمت لرتلب لل)احبت   تلن تلد تتسقلالأ املاح سسستللاحم ااملِ
ل.(Chen et al. 2013)الأاث حل

سدت تتتت لم لدتتتتز ا ل تتتتتافزلمتتتت ااملاح تتتتاس  لاحمادث تتتت لسس ستتتتسً لن تتتتتلإرفتتتت ملالأرثتتتت الاحستتتتسح للمحتتتت ا
تاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس ملن.تتااًللأنفتت ل تت لدتتنبسولث تتس لستتسلمليؤتتللستتمب لاحسس ستتسس لاحمتتادث س ل

للإرفت ملاحمبؤتمت  لاحم  ستثس لاحمدبؤست لثت حداثتلاحسس ستلليت لثت  للاحمست  مس ملت حتالثفت .لث لإضت ف لإحت
متلاحمس  مس لاحمسس اس ليلب  دفملاحسس ستس لحم ت  اولمتتاا لاح تاس لتلتاتوللاحم ااملِندس  لاسدغلب لسث ال

 Lee and Wang, 2017; Guedhami) ستتعلالأ ؤست لمت لاحمست  مس لحدمتست ل ملبدفتملالاندر ثست ل

et al. 2014; Chaney et al. 2011)سمت ل ت لدضت الاح تاس  لغستالاحمادث ت لسس ستسً لإحتللإرفت مل.ل
يتت مللدزاستت ل تت ولف تتتولممتتْ للتتميلتلل.الأرثتت الاحستتسح لتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس لحدرفستتال ستتت لاحدمتستت 

 المستب الالأستتفملثمتت ل ت لستتنبسوليؤتللاادفتت  لمرت  الانفستتل.دستت حسالاحتس حت اادفت  لتللماحمبؤتمتت  لدم لتُ ل
ل.لل(Pan et al. 2008)مسدسثلًبل

س تتب ليؤتتللاحث  تتتلاحت تتت لإحتتللاستتدند يلتاضتتتلسمستت لاسدرلب تتقلفتتللتفتتللضتتتملمتت لستتثعمل
مردؤتتالاحثسحتت  ل تتت لاحبلب تت لاحمث  تتاولثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفممل

س لحؤ تتاس  لتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمملث ح تتس لدثتت س لالأ حتت لاحث لستت لثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتحن.تتااًل
 .  لسدت اليؤسف لاد   ل   لاحبلب  مٌنِ.م لمُدغساا لنثلملي لت ت لاح ىل  لسلُ

 الملهٔة المؤضطٔة نأسد آلٔات السقابة اترازدٔة تذْننة الػسنات: 1/2

متت لاح تتاس  لاحر ا ستت لاستتدن  اًلإحتتللاحتت تالاحمدت تت لحؤمؤسستت لاحماسستتس لث يدث ا تت لم تت لم تتملآحستت  ل تس
 تتتت لالإ ااوملتاح تتتت لمتتتت ل.تتتت  اولإرفتتتت مل)  تتتت تلاحدتتتتللسمستتتت لم لددف يتتتت لمتتتت لاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لحضتتتتم  لالُ

احمبؤتم  لاحم  سثس لاحسؤثس لمتلالأرث الاحسسح ملث يدث ا  لاحمسث لاحاحسسلللانفس المستب الالأستفمملثمت ل ت ل
 مسفملاح اس  .لسنبسوليؤللدرفسضلمر  الالانفس الاحمسدسثؤس للأسب ا

 ;Balsam et al. 2002)تفتتلل تت الالإ تت املمتضتت  لاحب ستت لمتت لاح ااستت  لاحستت ثس ل

Cornett et al. 2008; Burns et al. 2010; Lin and Manowan, 2012)سسست لايدمت  لل 
احمسدلمات لاحماسسسست ليؤللاحمبؤتم  لاحم  سثس لحدسسسملم املم  ف.فملالاسدلم اس ملثم لس بت لمت ل

 ستتت لتم تتت ا س لالأا تتت ملاحم  ستتتثس لاحتتتتاا ولفتتتيلاحدساستتتالاحمتتت حيملممتتتااًلثتتت حسلالأ مستتت لحؤمستتتدلماس لمتلتل
لالاندف زستتت احماسستتتسس لر  تتت لفتتتللاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس ملن.تتتااُلحدت تتت لدزاستتت لاحستتتؤتسس  ل

 لمبتقل ت اولالأمتالاحت ىلستز ال.(Ayers et al. 2011)لحتلئ ااوملتالإثتلبالالا دست حللمتلإ ااولالأاثت ح
حضتم  للماحمسدلمات لاحماسستسست ليؤتللد سستعلاحا  ثت لاحفب حت للاسد ت الدؤتالاحمم است  لتاح ت لمنفت 

 The Voice) تت لالإ ااولتم تت ا س لاحدستت اسالاحم حستت لحؤ تتاس  .لستت حالد تتسالن.استت لاحد تتتس لالُ
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Theory)ل(Chowdhury and Wang, 2009)ملتاحدف ستتت لث لانستتت   لمتلاحرتتتاتيل(Exit 

Theory)إحلل  اولاحمسدلمات لاحماسسسست لفتللاحدت لساليؤتلل تن لتادرت  لاحستاااا لمت ل ثت لالإ ااولل
 Lin and)ت حتتتالاستتتدغلبلًالحتفتتتتاا لاح  تتتملت تتتثس لاحبلب تتت  لتاحرثتتتاولاحبؤستتت لتضتتتم  لا تتت لالإ ااومل

Manowan, 2012;Shin and Seo, 2011) 

ست  ل نت الاادثت  لثتس لاحتاتاث لاحسس ستس للث ردثت المت لإ الم(Tee et al. 2018) ااست لسمت لا دمت ل
حؤ اس  لتمر  الانفست المستب الالأستفمملث لإضت ف لإحتللاردثت المت لإ الس نت لاحمؤسست لاحماسستس لدتن.مل ت  ل

تل تاس لم حسزست لرتلب لاحفدتاولاحزمنست لاحممدت ولمت ليت ملٚٓٚاحبلب  ملت حالث حد ثسعليؤتلليسنت لمستنت لمت ل)
د حثلاح ااست لم لالاادثت  لالإس ت ثللثتس لاحتاتاث لاحسس ستس لتمرت  الملتم.فا لنمٕٕٔٓ دللي مللمٕٕٓٓ

انفستت المستتتب الالأستتفملسمستتت لإضتتب فقلمتتت لرتتلب لزستتت  ولاحمؤسستت لاحماسستتتس .لثمتت لسبنتتتللضتتمنً ل تالاحمؤسستتت ل
احماسسس لفللد سسعلاحا  ث لاحفب حت ليؤتللم املتد تاف  لالإ ااو.لسمت لدت تؤ لاح ااست لإحتللم لاحمستدلماس ل

س لاحم ؤستتس ل تتملفستت لمتت لسمستتنفملاح تت لث تتس لمبنتتتىلمتت لالاادثتت  لالإس تت ثللثتتس لاح تتاس  ل ا لاحماسستتس
احتتتاتاث لاحسس ستتتس لتمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفم.لتسبستتتول حتتتالت تتتت لمنتتتتا لمردؤفتتت لمتتت لاحمستتتدلماس ل

لاحماسسسس لث س لسمس لم لسبم ليؤللإند يلماا ث لمردؤف لفللاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس .
م لاحماا ثت لمت ل ثت لاحمستدلماس ل ثست  لاحم  ستثس لمتضت  لاحب ست لمت لالأللنفولاحستس عملتف

 Aggarwal et al. 2011; Chung)احماسسسس لمادث لث حد ثسعلاحفب  لتاحساملح تسم لاح اس  ل

and Zhang, 2011)ملتاادفتت  لم املاح تتاس ل(Ting, 2013)ملت س ستتس لم تتتىلحستت ا لمس فتت  ل
 ,Hartzell and Starks, 2003; Shin and Seo)احدنفس سس لمس ث لد س لالأ امللاحم ااملِت تافزل

 ,Cornett et al. 2008; Lin and Manowan)ملتاادفت  ل تت ولإيت ا لاحدست اسالاحم حست ل(2011

.ليتلبتوليؤتلل(Burns et al. 2010)حلئثتلبالاحمت حللاحرت   للاحمت ااملِملتمست لم ت لمت ل ثت ل(2012
احمثؤتتسلينفتت لاادث  تتً لمبنتستتً لثتتس لمتتت  لإ  متت لاحمستتدلمالاحماسستتيلتم املاح تتاس ل حتتاملد.فتتالاحندتت حثل

ت تسمدفتتت .لتدت تتتؤ لاحب ستتت لمتتت لاح ااستتت  ليثتتتالاحتتت ت لإحتتتللم لاحمستتتدلماس لاحماسستتتسس لالأ  نتتتت ل
ثمتت ل تت لسرفتتضلمتت لمرتت  اللم(Ferreira and Matos, 2008)مادث تتت لث ادفتت  لم املاح تتاس  ل

لانفس المسب الالأسفم.
إحتللاح ت  لاحت ىلمل ادتقلن.است لسثت الفست للم ت ا للم(Tee and Rasiah, 2020) ااست للمت م

ث ت  لإمس نستت لاح ت ل زحستً لمت لم تت س للم(The Theory of Large Shareholder)احمست  مس ل
احتس ح ملتضبال تسم لاح اس  لم لرلب لماا ث لاحمسدلماس لاحماسسسس .ليلبتوليؤلل حاملد    ل

 لاحماسستتسس لستحتتت لم مستت لسثستتاولسثتت  لاحمستتدلمالل(The Reputational Theory)ن.استت لاحستتمب ل
حؤسسفس لاحدللسن.الثف لاحمس  مت لتاحم ؤؤت لاحم حست لإحللسمبدفملسماا ثس لفب حس .لت حاللأ لاحب س ل
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 لاحماسستتسس لسرضتتبت لحؤمستت مح لمتت ل ثتت لمستتدلماسفملث تت  لسمتت لاح ااستت  لد تتسالإحتتللم لاحمستتدلمال 
 لسح الفم لاحمدت  لم لسز ا لاح تالاحا ت ثللحؤمستدلماللم(Hartzell et al. 2014)لاسدلم اس ل اااادفملا

احماسسسس لحد ن لاح ي تىلاحس نتنس لم ل ث لمسدلماسفملر   لفيلاح اس  لاحمادث  لسس سسً ملت حال
م للم(Hartzell et al. 2014)ث ستملمنفت ل ت لدبت نيلمت ل ت ولم ت س لاحتس حت .لسمت لم.فتا ل ااست ل

م لستا فتتتاللممتت لاحمتتا تلم تيلاحستتمب لاحستتسح لفتتيلماا ثتت لم املاح تتاس  متت ل لاحماسستتسس لساحمستتدلمال
درضت لحؤدت  سعلتاحمد ثبت ل اح تاس  لاحمادث ت لسس ستس لً ن.تااًللأ لمدت فس  لم حست لر ا ت لمت لمستدلماسفم
لس ملتاحم ايس .لمُنِ.ماح  س ولم ل ث لتس ح لالإيلبمملتاح

احبلب تتتت لاحدف يؤستتتت لاحمدت بتتتت لثتتتتس لاحمؤسستتتت لاحماسستتتتس لتاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لتلم لستتتتاىلاحث  تتتتتث حدتتتت حلمل
ث لإضتتت ف لإحتتتللل.احر  تتت لثفتتت لالاندف زستتت تاح تتت لمتتت لاحستتتؤتسس  للم تتت لالإ ااوفتتتللضتتتم  لالُ تتت لدستتتفملحؤ تتتاس  ل

 لمتتت لاح تتتلممتتتْ للتتتميلضتتتم  لد سستتتعلاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  لفتاحتتت ل)مزاستتت تلدفتتتتعلاحدستتت حسالاحمادث تتت لثفتتت .لتل
ث ح تتس لاحتت ىل تت للمستتؤتسس  لإرفتت مل)  تت تلالأرثتت الاحستتسح لتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس ليتت لاحمستت  مس 

درفتسضلمرت  الانفست المستب المستفملاح تاس  لتلفا للأستب المستفملاح تاس  ملسداد ليؤسقلانرف ضلاحدسسسملاحملُ
لت حالاسدن  اًليؤللم لسؤل ل.فللاحمسدسث 

 ا لاحتتاتاث لاحسس ستس لسمستتنفملمتت لاحم تت اس للاح تتاس   لفتللم تت حولإ ااول لاحماسستتسسسدملست لاحمستتدلمال 
ثن تت  لتثسفتت مولتفب حستت لفتتيلد ثستتعلآحستت  ل تسمتت لاح تتاس  ملت حتتالمتت لرتتلب لدبزستتزلدبستتس لستت لمتت ل

 تت لدستتفمللحتت ام.ل(Goldman et al. 2009)احمستتدسؤس لاحمرد تتس لث يثتت ملح نتت لاحماا بتت للاحمتت ااملِ
يؤتللإرفت مللاحمت ااملِحؤمسدلماس لاحماسسسس لم لدت فعلاحمبؤتمت  لتدرفتسضل ت اوللاحا  ث لاحفب ح لتاحن   

 Guedhami et)احمبؤتمت  لاحستؤثس ليت لاحمستت  مس لالآرتاس لفتيلاح تاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستس ل

al. 2014; Piotroski et al. 2015)فتيلاح تاس  ل ا للاحمت ااملِ.لتيؤتللستثس لاحملت  ملسمست لإ ثت ال
مت ل ثت لاحمستدلماس لاحماسستسس ليؤتللاحس تاليت لمبؤتمت  لم حست لمسلتالدف تسلًبلفتيل س احاتاث لاحسس ست

سستتفملتلاحت تت لاحمن ستت لحؤمستت  مس .لث ح تتس لاحتت ىل تت لسبمتت ليؤتتللاادفتت  لمستتدتىلالإف تت حلتاح تتف فس مل
احمبؤتمتت  لثتتس للدم لتُت لفتتللد ستتس ل تتن ي لتادرتت  لاحستتاااا لفتتيلم ؤتتولالإ ااوملتدرفتتسضل  حتت ليتت مل

)متلاحمستتتتتت  مس لاحمستتتتتتس اس تلتاحمستتتتتت  مس لالآرتتتتتتاس للالستتتتتتسم لفتتتتتتيلاح تتتتتتاس  ل ا لاحتتتتتتاتاث للاحمتتتتتت ااملِ
إحتتللم لت تتت لاحمستتدلمات لل(Piotroski and Roulstone, 2004)احسس ستتس .لتدت تتؤ ل ااستت ل

انرفتتت ضلمرتتت  الثمتت ل تتت لستتتا ىلإحتتللمل(Tee, 2017)لاحماسستتسست لمتتتادث لثدتت فعلميؤتتتللحؤمبؤتمتتت  
 .انفس المسب الالأسفم

 لاحماسسسس لاحم ؤسس لاح  ت ليؤللمبؤتم  لدف سؤس ل تت لاحبمؤست  لاحد  است لسس لحؤمسدلمالسم 
حؤ تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس ملتاحدستت اسالاحم حستت لتاحبتامتت لغستتالاحمؤمتستت لالأرتتاىململتت  للس فتت ل
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 ت لملثمت ل ت لسضتم لالُ(Gaspar and Massa, 2007; Kang and Kim, 2010)الإ ااول
 .ضلمر  الانفس المسب الالأسفمالإ ااوملتدرفس

 دتتتفالتستت ح لالإيتتلبملاحم ؤستت لدغ ستت لس مؤتت ليتت لاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحزستت  ولاحتتتييلثتتس ل
ملن.تااًلحمبتافدفمل(Gurun et al. 2012; Kwak et al. 2009)احمستدلماس لاحماسستسس لاحم ؤستس ل

متتت لاحمتتتا تلم لس ضتتتالاحمستتتدلمات لاحتلسستتت لث ح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لت تتتاثفملمنفتتت .لحتتت ال
احماسستتتسست لاحم ؤستتتت لا دم يتتت  لاح مبستتت لاحبمتمستتت لحؤمستتت  مس ملتسسدا تتتت لد ثستتتعلم تتتتىلتفبتتت  ل

الأسفتت مملتسستتس ات للاحمتت ااملِحلآحستت  لاح ارؤستت لح تسمتت لاح تتاس  ملثمتت لس بؤفتتملستتالات ليؤتتللاردستت ال
 ر  الانفس المسب الالأسفم.احمس  م لفللدرفسضلملمْ للميلملتلالاندف زس يؤللسؤتسس دفمل

 سدسثتت لاحمستتدلمات لاحماسستتسست لاحم ؤستتت لدستت حسالم تت لحلبد تت  لت متت لاحمبؤتمتت  لفتتيلاح تتاس  ل
 Kwak et) ا لاحاتاث لاحسس سس لمس ان لث حمسدلماس لالأ  ن لاح س لسدر ت لمس ا ملفيلاحر ايل

al. 2009)ُمس انتت لث لأ  نتت لفتتلللفبتت  لُل.لتث حدتت حللسستتت لحؤمستتدلماس لاحماسستتسس لاحم ؤؤستتس ل تال
لدرفسضلمر  الانفس المسب الالأسفم.

 لرا يمهً صٔاغة الفسض الأّل للبشح فى صٔػة الفسض العدو ننا ٓلى:

لمممكية المؤسسية أم  الع دة المباكرء برين الرروابط السياسرية لمكرركاى ومخراطر  ثرأ"  يوج  
لانهيار أسعار الأسهم    بيجة الأأمال المصرية".  

للنلهٔة المؤضطٔة على العلاقة  ثسأالمجنْعة الجاىٔة: الدزاضات الدالة على تْقع ّدْد ( 2)

غير المباغسة بين السّابط الطٔاضٔة للػسنات ّتشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه عـ  تْضـٔط   

 تهالٔف الْنالة

للتامدست لثفت لح ااس  لاحس ثس لاحث تلي لاحسسفس لاحدتللسنم لاسسدف الاحث  تلم لاحم متي لاحل نس ل
ث لإضت ف لإحتلللمحتللمرت  الانفست المستب الالأستفمليثتالدتستس لدست حسالاحتس حت إاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  ل

.لحتتت السسستتتدباضلمُتتتنِ.ملسمُدغستتتااردثتتت المتتت ىلدت تتتال تتت  لاحبلب تتت لغستتتالاحمث  تتتاوليؤتتتللاحمؤسستتت لاحماسستتتس ل
لاحث  تل تافبقللإ اامل حالفللاحنس  لاحد حس  

دزاضات الطابكة اتراصة بتْقع ّدْد علاقة غير مباغسة بين السّابط الطٔاضٔة للػـسنات  اضتدلالات ال 2/1

 ّتشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه ع  تْضٔط تهالٔف الْنالة:

سمستت لالاستتد لا ليؤتتللت تتت ليلب تت لغستتالمث  تتاولثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لتمرتت  الانفستت ال
ملت حتتتالمتتت لرتتتلب لد  ستتت ل سمتتت ل   تتت لضتتتا لمبتتت مؤللمستتتب الالأستتتفملفتتتللضتتتتملدتستتتس لدستتت حسالاحتس حتتت 

الان تت االاحمدبؤستتس لثدتت لسالاحتتاتاث لاحسس ستتس ليؤتتللدستت حسالاحتس حتت ل)احمستت الالأت تمللتتملدتت لسالدستت حسالاحتس حتت ل
مت لاحمست اس .للستلبلًيؤللمر  الانفس المسب الالأسفمل)احمس الاحل نلتليؤللاحدتتاحلملتحست لثبت للثتت لمبنتست ل
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مت لاحمست اس لاحست ثسس ملاحدتلل ت لداست للاحث  تلند حثلثبضلاح ااس  لاحس ثس لاحمدبؤس لثستلبلًلح الستالسسدباض 
تمرتت  الانفستت الحؤ تتاس  ليؤتتللاحمستتدتىلاحن.تتاىلتالاردثتت اىلتستت   لدستت حسالاحتس حتت لثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس ل

لمسب الالأسفمملت حالسم لسؤل 
الأّل بـين الـسّابط الطٔاضـٔة للػـسنات ّتهـالٔف       ىتائر الدزاضات الطـابكة التـى تياّلـلم المطـاز     2/1/1

 الْنالة:

ث ردثت الاحبلب ت لثتس لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لتدست حسالل(Khan et al. 2016)ا دمت ل ااست ل
إ الس نتت ل تت ولاحماا بت لدتتن.مل ت  لاحبلب ت ملت حتتالثت حد ثسعليؤتلليسنتت للمت ث لإضت ف لإحتتللاردثت اللماحتس حت 

تم.فتا للممٖٕٔٓ دتلليت مللمٕ٘ٓٓح لثن لب سشلرلب لاحفداولاحممد ولم لي ملم لاح اس  لاحمندمس لح تل
ندتتت حثلاح ااستتت لم لاح تتتاس  لاحمادث تتت لسس ستتتسً لد.فتتتالدستتت حسالتس حتتت لميؤتتتللمس انتتت لثملسؤدفتتت لممتتت للالدتتتادث ل
ملثاتاث لسس سس ملسم لم ل تت ولاحماا بت لدبمت ليؤتللدن.تسملاحبلب ت لثتس لاحتاتاث لاحسس ستس لتدست حسالاحتس حت 

ت حتتتالسبستتتولم مستتت ل تتتت ولاحماا بتتت لفتتتللاح تتت لمتتت لم تتت س لاحتس حتتت لاحدتتتللدبتتت نللمنفتتت لفتتتللاحغ حتتت لمب.تتتمل
اح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لر  تتت لفتتتللثسحتتت لالأستتتتاعلاحم حستتت لتالا د تتت  س  لاحن  تتتح لاحدتتتللددستتتملفتتتلل

لضبال م س ل ستعلاحمس  مس .لمْ للميلاحغ ح لثضبالاحثسح لاحس نتنس لاحر   لثف ملتل
ث تت  لمب نتت ولمغؤتت لل(Faccio, 2006)تددفتتعلاحندتت حثلاحستت ثس ملمتت لمتت لم تت ا لإحستتقل ااستت ل

اح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لمت لاادفت  لم تت س لاحتس حت لر  ت لفتللالأستتاعلاحم حست لاحن  تتح ل ا ل
اا لنرتتلامستت لمت ااملاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لمت لااحثسحت  لاحس نتنست لاحضتبسف ملث ح تس لاحت ىلسلُ

حر مت لم ت ح فملاح ادست لتم ت  اول ستتعلمست  مللالأ ؤست ملثمت لستا ىلإحتلللالاندف زست فللاحستؤتسس  ل
د م لاحمزس لم لاحدس حسالاحدللسمست لم لدفتتعلاحفتاحت لاحم دمؤت لمت لاحتاتاث لاحسس ستس ملث ح تس لاحت ىل

لدز ا لمبقلدس حسالاحتس ح .
 لاحسس ستتس لاحمتلستت لفتتللالأ ثستت  لاحستت ثس ملإلالم لتيؤتتللاحتتاغملمتت لاحمزاستت لتاحفتاحتت لاحم دمؤتت لحؤتتاتاث

م  لالأس حس لاحدللسمس لمت لرلبحفت لم لسمت اولاحسس ستسس لدت لسا مليؤتللدبُُ لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  ل  ل
اح تتاس  لمتت لرتتلب لاحتت يملتالإي نتت  لاح ستمستت ملتفتتللاحمس ثتت لدستتتملاح تتاس  لث حدتت لساليؤتتللاحسس ستتسس لمتت ل

 ت لدرفتللاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لمىللممتْ للتميلثاي  لفلل ملبدفملالاندر ثس .لتلرلب لاحم  اس لث حد
مل(Leuz and Oberholzer-Gee, 2003)مم اس  ل  لدستملثف للاسدست  لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  ل

ث س لاحمتادلاحمت ااملِتثف الاح س لس ثتلم    لالأسفملم لالأ ؤس لض س لحؤسس اولاح ارؤس لم ل ثت ل تالامل
تث حدتت حلل تت لددبتتاضلاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحمرتت  اللم(La Porta et al. 2000)سس ستتسً ل

نرتتتاا لفتتتللاحمر حفتتت  لاحم حستتت للام تتت  اوللتتتاتولت ستتتتعلمستتت  مللالأ ؤستتت ملتاادفتتت  لدستتت حسالاحتس حتتت ملندس تتت لا
 ,Alam and Teicher)تد تستت لالأ تتت لمتلاحمبتت ملب لاحم تتستالفسفتت لمتت لالأ تتااال ا لاحبلب تت ل
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تدبتتت نللمتتت لاادفتتت  للم.لث ح تتتس لاحتتت ىل تتت لد تتتثتلمبتتتقلاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لم تتت لسفتتت مو(2010
ل.(Johnson and Mitton, 2003)دس حسالاحتس ح ل

ت تتااي  للمث ردثتت الاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لم(Ding et al. 2015)ستت حالا دمتت ل ااستت ل
 تىلاحدتت لسالاحسس ستتلليؤتتللمس فتت  لاحدنفستت سس ملت حتتالثتت حد ثسعلل ااملِاحمتتلاسدس تت الم تاالاحمتتلبالتللماحتس حتت 

لمتاستتتدف ف لاح ااستتتت ل.مٕٙٓٓتلملٕ٘ٓٓيؤتتتلل  تتت  لمستتتدباضلمتتت لاح تتتاس  لاح تتتسنس لرتتتلب ليتتت ملل
لاحمتت ااملِاردثتت المتت لإ الستت  ل نتت الاادثتت  لثتتس لاحدتت لسالاحسس ستتللتمستت االمس فتت  لاحدنفستت سس ملحؤد ستتعلمتت ل تت اول

 لسس سسً ليؤللفتاضلمس فت  لإضت فس ل)زاحت وتلثبت لاحتد سملفتللاحبتامت لاحمدبؤست لثتتل)  تملسدث  لاحمالساحدنفس س
اح تتتاس ملاحدبسستتت ملاح تسمتتت ملتالأ املاحمتتت حلتملت حتتتالثتتت فدااضلم لملتتت ل تتت  لاحمس فتتت  لاحزاحتتت ولمتلالإضتتت فس ل

ستتلسمست لم لسمس لم لدست لم لميااضلم  س لاحتس ح لاحمادث  لث تس لمت لم تس  لاحد  تس لالإ ااى.ل 
 ,Aslan and Grinstein) تىلاحدت لسالاحسس ستلل)احتاتاث لاحسس ستس تلمس فت  لمسثتالمت للاحمت ااملِس  حت ل

ن لب تتً لمتت لإ ااسفتتملحتت تا ملفتتللزستت  ولالأ امليؤتتللمستتدتىلاح تتاس لندس تت لاحدتت لسالاحسس ستتللإملت حتتال(2011
لاحر كلثفم.

مس فتتت  لمسثتتتالحؤمتتت اامل تىلاحتتتاتاث للا لحدستتت سمدب يتتتلبتوليؤتتتلل حتتتامل تتت لدستتتت لاح تتتاس  ليؤتتتللاستتت
 سً لم ل سمدفملفللستعلاحبم لالإ ااىلاحفب  .لح السمست لم ل دمت حاللماحسس سس لثسث لاحفتاح لاحمادث  لثفم

ملاحتتتاتاث ل لَ تتت لدسُتَتتلممتتتْ للتتتميلتلإحتتتللاحد  تتتس لالإ ااى.لتل حمتتت ااملِدتتتا ىلاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لالإ ااستتت ل)احر  تتت لث
احدنفستت سس لر  تت لفتتللالأستتتاعلاحن  تتح لتاحن مستت ليؤتتللمنفتت لم تت لمستنتت  لاحستتتوللاملِاحمتت الاحسس ستتس لمتت لرتتلب ل

الإ ااس لحؤم ااملاحمادث س لسس سسً ملت تلمت ل ت لستا ىلإحتللدزاست لا دم حست ل ت تتلم ت س لاحتس حت لثتس لاحم حتال
ل.(Morck et al. 2005)تاحم سال

  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس ل تت لم لاح تتاسل(Hussain et al. 2020)ستت حالم.فتتا لندتت حثل ااستت ل
مل(Rent seeking Activities)دستتاولمتاا  تت لاحسسمتت ليؤتتللمن تت  لاحدتتاثتلالإ ااىملتمضتت يف لاحب حتت ل

تل تتتاس لث سستتتد نس لرتتتلب لاحفدتتتاولاحزمنستتت لاحممدتتت ولمتتت ليتتت ملٖٗٚت حتتتالثتتت حد ثسعليؤتتتلليسنتتت لمستنتتت لمتتت ل)
حن  تتح ليتت لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  ملثمتت ل تت لستتدملإحغتت ملاحمزاستت لالم.لتث حدتت حلمٕ٘ٔٓ دتتلليتت مللمٕٓٔٓ

سباضف للاادف  لاحتس ح .لن.ااًللأ لاح اس  لاحمادث ت لسس ستسً ل ت لدثنتللاتاث فت لاحسس ستس ليت ل استعلدست سمل
لاحا  تىملت حاللإرف ملم احف لاحضبساملتد تسال تاول س ولتي  ح لينف .

س حسالاحتس ح لف س ملث لسدبس ليؤسف لتث حد حلمللالدد م لاح اس  لاحمادث  لسس سسً لاادف  لد
ي ا لاحدست اسالاحم حست لح ت حتل مسضً لس ا لدس حسالاحاي س لاحسس سس لحؤ االاحسس سللاح ىلدادث لثقملتا 
اح ؤفتت ملاحسس ستتسس ملثمتت ل تت لسستتفملفتتللاادفتت  لمرتت  الالأيمتت  لاحدتتلل تت لدتا ففتت لاح تتاس  لاحمادث تت ل

ل.ل(Micco et al. 2007)سس سسً ل
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متتت لا دم حستتتت لثنتتت ملاحتتتتاتاث لاحسس ستتتس ليؤتتتللمستتتت ولاحفستتت  لتاحا تتتت تىلتستتتتملاحمبتتتت ملب للتان لب تتت لً 
من تت  ل فتتالنرتتاا لفتتلللااحم حستت ملفستت لستتدملد فستتزلمتت ااملدؤتتالاح تتاس  ل)متلاحمستت  مس لاحمستتس اس تلإحتتللا

 لملحؤسس اوليؤللمتتاا لاح تاس لت ستتعلمست  مللالأ ؤست ملستتاملمت لرتلب لالاستدب ن(Tunneling)الأنف عل
ثمبتت ملب لالأ تتااال ا لاحبلب تت ملمتلاحتتت رت لفتتللم تتاتي  لاستتدلم اس ل ا ل تتت فلل سمتت ل  حستت لستتت حث مل
ت حتتتالحدغ ستتت لاحدستتت حسالاحلبزمتتت للإن تتت ملاحتتتاتاث لاحسس ستتتس ملس حدثايتتت  لتدستتت حسالاحم تتت اس لفتتتللاح متتتلب ل

س ستس ل ت للالدد ؤت لملت ت سالث حت سالم لاحدثايت  لاحس(Boubakri et al. 2012a)الاندر ثست لحؤسس ستسس ل
متافستت ل مستتت لاحمستتت  مس .لتحستتت لستتتدملاسدستتت  لاحمتتتتاا لمتت ل ثتتت ل مستتت لاحمستتت  مس لث حدستتت تىلحلئنفتتت عليؤتتتلل

.لتثف الاح س ل  لددسث لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لفتللاادفت  ل(Faccio, 2006)إن  ملاحاتاث لاحسس سس ل
ل.(Choy et al. 2011)دس حسالاحتس ح ل

احتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ليؤتتتللللتتتامث ردثتتت الل(Hu et al. 2020)ستتت لتمرستتتااًملا دمتتت ل اا
ت حتتالثبتت ل تت تالاحمؤتتالا تتمللم تتااي  لاحتس حتت لثتتس لاحمستت  مس لاحمستتس اس لت مؤتت لالأستتفملمتت لالأ ؤستت 

لمٕٓٔٓتلحمس ف  لاحفس  لث ح س ملتث حد ثسعليؤلليسن لم لاح اس  لاح تسنس لرتلب لاحفدتاولمت ليت ملٛٔ)
إحتتللم لمن تت  لم تت  اوللتتاتول مؤتت لالأستتفملمتت لالأ ؤستت لد تت لمتت للمت تتؤ لاح ااستت دلممٕٙٔٓ دتتلليتت مل

سسمللث ن   ل فالالأنف عل)احمبنس لثد تس للتاتولتمتتاا لاح تاس ملت ستتعلمست  مللالأ ؤست لث تف لر  ت تل
متتت ل ثتتت لاحمستتت  مس لاحمستتتس اس لفتتتللاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس ل تتت لانرفضتتت لث تتتس لمبنتتتتىلثبتتت ل

تلحمس ف تت لاحفستت  .لتستت  لالانرفتت ضلمسلتتالمبنتستت لث حنستتث لحؤ تتاس  لالأ تت ل تت ااولٛٔا تتمل) تت تالاحمؤتتال
متلاحدتتتللحتتت سف لا دس  تتت  لدمتسؤستتت لمسثتتتا.لتددتافتتتعلندتتت حثلاح ااستتت لمتتت ل سسستتت لم لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس للماحدم نستتت 

ااي  لحؤ تتاس  ل تتت لد فتتتزلمن تتت  لم تتت  اول ستتتعل مؤتتت لالأستتتفملمتتت لالأ ؤستتت ملثمتت لسبمتتت ليؤتتتللاادفتتت  ل تتت
ل م لسؤلاسدن  اًليؤللت حاللمتدس حسالاحتس ح 

 م لاحما تلم لددملم ت  اولمؤسست لاحمست  مس لاحمستس اس لفتللاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لحدغ ست ل
 احمتاا لاحدللسدملإنف  ف ليؤللإن  ملاحاتاث لاحسس سس .

 ر ا ست لمت ل ثت لستٍ لمت لالأستتاعلسدملاسدلن ملاح اس  لاحمادث  لسس سسً لم لاحرضت لحمب سسالاحا  ثت لاح
لمتْ للتميلملتل(Houston et al. 2014)تاحماسست  لاحم حست لست حثنتالل(Chaney et al. 2011)احم حست ل

 .(Correia, 2014)دست لاح اس  لاحمادث  لسس سسً لفللم م لم ليستث  لاحسؤ   لاحس نتنس ل

يؤتللاح تاس  لاحمادث ت لسس ستسً للاحضث لتاحا  ث لاحر ا س لث تس لمبنتتىإ ااما لح الف  لإضب ال
حد سستتتعلمنتتت فبفمل فتتتالالأنفتتت علدنفستتت لاحمزستتت لمتتت لمن تتت  لثسزستتت لمتتت لفتتتاكل ستتت ملاحمستتت  مت لاحمستتتس ات ل

احر   ملت حالم لرلب لفاضلسس ادفملاحس مؤ ليؤللغ حثس لالأسفملثمت لفسفت لالأستفملاحر  ت لثمست  ملل
لحسالاحتس ح .الأ ؤس ملث ح س لاح ىلدز ا لمبقلسٍ لم ل ااي  لتدس 
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 ستتت ملاحمستت  مت لاحمستتتس ات لثدنفستتت لمنتتتا لمردؤفتتت لمتتت للمتم.فتتا لاحب ستتت لمتتت لالأ ثستت  لاحم  ستتتثس 
ت ستتعلمست  مللالأ ؤست .لتمنفت ليؤتللستثس لاحملت  ملمتضت  ل ااست لستٍ للمالأن   لحم   اولمتاا لاح اس 

احمست  مت لل ست ملم(Cheung et al. 2009; Lei and Song, 2011; Peng et al. 2011)مت ل
يتتتت  ولدت ستتتتقلمبتتتت ملب لالأ تتتتااال ا لاحبلب تتتت لن تتتتتلم تتتت  اولمتتتتتاا للماحمستتتتس ات لث حدلبيتتتت لث لأاثتتتت ح تا 

احفتت حضلمتت لاحدتت فس  لمتت لم تت  اولاحمستت  مس لاحمستتس اس لدمستتس للماح تتاس  إ ااولسمتت ل تت لددبمتت لل.اح تتاس 
 ااست للتلسّت ست حالل.(Chen et al. 2009)م لرتلب لست ا لدتزسبت  لالأاثت حلاحر  ت لثفتمللماحنس س لاح او

(Liu and Tian, 2012)مسضتتً لم لاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس ل تت لدسدتتاضلث تتس لمفتتا لحزستت  وللم
احمتتتتاا لحسثتتتت الاحمستتتت  مس لاحمستتتس اس لح فتتتتالالأنفتتتت عليؤتتتلل ستتتت  لمستتتت  مللالأ ؤستتت ملتمتضتتتت  ل ااستتتت ل

(Jiang et al. 2010)س لاح تتاس  للأغتتااضل فتتال لسستتدر مت لاحستتاتضلثتتساحمستتس اللس م لاحمستت  مل
لالأنف عملث ح س لاح ىلسنبسولفللاحنف س ليؤللاادف  ل ااي  لتدس حسالاحتس ح .

سؤرتتكلاحبتامتت لاحدتتلل تت لدستتفملمتت لرلبحفتت لاحتتاتاث لاحسس ستتس للمستت لحؤث  تتتلم ملسلُحمتت لستتثعلتا  متت لالً
لحؤ اس  لفللاادف  لدس حسالاحتس ح لفسم لسؤل 

 لفتللانرفت ضل تت ولاحدست اسالاحم حست لتدزاست لغمتضتف ملن.تااًل  لددسث لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  
لأ لاحاتاث لاحسس سس ل  لد مللاح اس  لم لاحرضت لحؤبتا  لاحسؤثس لاحمادث  لثمم اس  لإي ا ل
احدست اسالاحم حست لمنرفضتت لاح تت ولمت ل ثتت لاحفسحت  لاحا  ثست لتاحدن.سمستت لحلئف ت حليت لاحمبؤتمتت  مل

ملتدزاستت لاغثتت لاحمتت ااملِاحمبؤتمتت  لثتتس لاحمستتدلماس لتللدم لتُت لسؤ ليتت ملثمتت ل تت لستتا ىلإحتتللاادفتت  لم تت
فتتللالاستتدمااالفتتللإرفتت ملالأ املاحضتتبسالح تتاس دفم.لث ح تتس لاحتت ىل تت لستتا ىلإحتتللاادفتت  للاحمتت ااملِ

ل.(Chen et al. 2017; Li and Chan, 2016; Wang et al. 2019)دس حسالاحتس ح ل
 فتللزست  ولمرت  الالان تااالفتللمتتاا لاح تاس لن تتلد سستعل  لددسث لاحاتاث لاحسس سس لحؤ تاس  ل

الأ تت االالا دم يستت لتاحسس ستتس لت حتتالينتت لد ستت لاحتضتت لاحمتت حللحؤ تتاس ظل ستتتلم تت ا ل ااستت ل
(Bertrand et al. 2018)لسس ستتتسً لسستتت ؤت لميؤتتتللس لاحمتتتادث ساحدنفستتت سلاحمتتت ااملِملإحتتتللم ل 

 دم يستت لتاحسس ستتس ملتدستتفس ل فتتت لإيتت  ولمبتت لا لحؤدت.ستتالفتتللاح تتاس  ملحد سستتعلم تت اففملالا
اندر ثفمملثم ل  لسا ىلإحللاادف  لدس حسالاحتس حت ملندس ت لاحستس اوليؤتللمتتاا لاح تاس ملتدت سففت ل

لن تلر م لم  حتلاحسس سسس لاحمادث س ليؤلل س  لمس  مللالأ ؤس .
  ولاحنس ستت لحر متت ل تت لددستتث لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لفتتللا دفتت .لمتت ااحف لث حمزستت لمتت لالأا تت

م  ح فملاح ر س لمتلدمتس لاحدزام دفملاحسس سس ملثمت ل ت لستا ىلإحتللاادفت  لم ت س لاحتس حت لتمت ل
ملاستتدفلبالمتتْ للتتميلستتادث لثفتت لمتت لندتت حثملت حتتالحدنفستت لمر  تت دفملاحسس ستتس لتر متت لم تت ح فم.لتل
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 لسضتتالثم تت حتلالأا ت ولاحنس ستت لاحم تتدف.لثفت لفتتللمن تت  لغستتالمت فت لحدب.تتسمل سمتت لاح تاس ملثمتت 
ل.(Boubakri et al. 2013; Lin et al. 2019)احمس  مس ل

 تت لددستتث لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لفتتللدرفتتسضل سمدفتت ملت حتتالندس تت لدفتت  ملم تتسؤ لالاستتدلم ال 
احزاح ل)احمفا تلي لاحمسدتىلالأمل لر   لفللاح اس  لاحممؤتس لحؤ تح ملمم لس سالإحللم   اول

ل.(Wang, 2015; Su et al. 2013)اادف  لدس حسالاحتس ح ل ستعلمس  مللالأ ؤس لتل
 لاحمتتت ااملِ تتت لدبمتتت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس ليؤتتتللزستتت  ولم تتت س لتدستتت حسالاحتس حتتت لندس تتت ل تتتبتالستتت لمتتت ل

تاحسس ستتسس لاح تتبتالث ح م ستت ملت حتتالمتت لرتتلب لاحتتاتاث لاحسس ستتس لاحر  تت لثفتتم.لثمتت ل تت لسمستتنفملمتت ل
نرتتتاا لفتتتللمن تتت  ل فتتتالالأنفتتت عملمتتت لرتتتلب للا ااىلتااستتتدر املستتتؤ دفملمتتت لرتتتلب لاحد  تتتس لالإ

مبتت ملب لالأ تتتااال ا لاحبلب تتت ملتالاستتدلم الفتتتللاحم تتتاتي  ل ا ل تت فللاحسسمتتت لاح  حستتت لاحستتت حث ل
احدللد ستعلاحم ت حتلاح ادست لحؤمت ااملمتلسثت الاحمست  مس لاحمستس اس ل تىلاحتاتاث لاحسس ستس ملتحسنفت ل

 Andreou et)ح ىل  لسا ىلإحللاادف  لدس حسالاحتس حت لدضالثم  حتلمس  مللالأ ؤس .لث ح س لا

al. 2021; Faccio, 2010; Fan et al. 2007; Johnson and Mitton, 2003).للل
إحتتللم لاحدتت لسالاحسس ستتللل(Ding et al. 2015)تيؤتتللاحتتاغملممتت لستتثعملم تت ا لندتت حثل ااستت ل

احمس فتت  لاحزاحتت ولمتلالإضتت فس لحؤمتت ااملحؤم حتتالسمستت لم لس تت لمتت لم تت س لاحتس حتت ملتث حدتت حللاحدرفتتسضلمتت ل
ل تىلاحد لسالاحسس سلملت حالحم لسؤل م لاحمادث س لسس سسً لمتل

o ل حمتت ااملِإ الستت  لحؤم حتتالدتت لسالسس ستتللفستت لسستتت ل تت  اليؤتتللاحدرفستتالمتت لم تتسؤ لاحد  تتس لاحمادث تت لث
يمؤستت لالإ تتااالثفب حستت ل تىلاحنفتتت لاحسس ستتلمللأنتتقلفتتلل تت  لاح  حت لسمستت لحؤم حتتالد ثستتعلمتت لاحدنفست سس ل

 تفسً لحمن.تالاحتس ح ملمم لسرفضلث س لفب  لم ل تولاحد لسالاحسس سللحؤم اام.

o مست  ل ااست ل(Firth et al. 2007)لاحمت ااملِم لمؤسست لاح تحت ل ت لدبمت ليؤتللدرفتسضلمس فت  للم
ث س لسس ستسً لاحمتادلاحمت ااملِا لدب احدنفس سس لر   لاحمادث س لسس سسً .لت  لسست لم  لالأستث  للاست

 ثت لمس ف  لم  لفللاح تاس  لاحممؤتست لحؤ تحت ل تتلمنفتملس رت ت لفتللايدثت ا ملاحفتاكلاحم دمؤت ل
 Park et al. 2006; Chang)حؤ  تت ليؤتللدا ست لسس ستس .ل ستتلت ت  لثبتضلاح ااست  ل

and Xu, 2008)منقلسمس لدا ست لمت ااملاح تاس  لاحممؤتست لحؤ تحت لإحتللمن  ت لميؤتللمت ل تتوللم
غستتتاللاحمتتت ااملِلدب س لمسثتتتالمتتت لرتتتلب لد سستتتعلم املمتتت حللمدفتتتتع.لحتتت املمتتت لاحممستتت لم لسستتتسس ستتت

احمتتادث س لسس ستتسً لحسثتتت لمس فتت  لم تت مللأ لاحبمتت لفتتللاح تتاس  لاحممؤتستت لحؤ تحتت ل تت لدستتمتلحفتتمل
 ثد تساليلب  دفملاحسس سس لاحر   .

o ضتف ملاحلست لفت للستمبدف لممت ملاحم دمت مل  لدسفملاحتاتاث لاحسس ستس لفتللدبزستزل تتاولاح تاس  ملتا 
ت حالفللإ  الن.است لاحستمب .لتثفت الاح تس مل ت لددمستزلاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لثد سستعل
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يتاحتت لف حستت ملت سمتت لميؤتتللمس انتت لثملسؤدفتت لممتت لحتتملسدتتتفالحفتت لاتاثتت لسس ستتس ملثمتت ل تت لستتا ىلإحتتلل
 درفسضلدس حسالاحتس ح .

o فتتتتسضلالأاثتتتت حلرتفتتتتً لمتتتت لاحدتتتت رلب لاحدن.سمستتتت ل تتتت لددستتتتث لاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لحؤ تتتتاس  لفتتتتللدر
ملث ح س لاح ىل  لس ف لدؤالاح اس  لن تلالإف  حليت لالأرثت ال(Du et al. 2012)تاح ستمس ل

لمتتْ للتتميلاحستتسح لتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس لمس انتت لث ح تتاس  لاحدتتللحتتسولحفتت لاتاثتت لسس ستتس .لتل
ملتدستتت حسالاحتس حتتت لاحمبؤتمتتت  لدم لتُتت  ملسمستتت لحؤتتتاتاث لاحسس ستتتس لم لدرفتتتالمتتت ل تتت ولم تتتسؤ ليتتت

(Zhang and Fang, 2013).للل
احتتتاتاث لاحسس ستتتس لللتتتامتممتتت لستتتثعملتفتتتللضتتتتملندتتت حثلثبتتتضلاح ااستتت  لاحستتت ثس لاحمدبؤستتت لث ردثتتت ال

حؤ تتاس  ليؤتتللدستت حسالاحتس حتت ملحتتت .لم لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  ل تت لدتتا ىلإحتتللندتت حثلمدث سنتت لث تت  ل
ست حسالاحتس حت ملت حتالتفستً لحمت ىلدفتتعلاحمزاست لاحم سست لمت لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لانرف ضلمتلاادف  لد

ليؤللاحدس حسالاحمادث  لثف ملتاحبسو.
ىتائر الدزاضات الطابكة التى تياّلـلم المطـاز الجـاىى بـين تهـالٔف الْنالـة ّتشـاطس اىَٔـاز أضـعاز           2/1/2

 الأضَه:

اولثس لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لتمرت  الانفست اللاسدسم  لاحد حس ليؤللاحبلب  لغسالاحمث  
مستتتب الالأستتتفمليثتتتالدتستتتس لدستتت حسالاحتس حتتت ملسفتتتدملاحمستتت الاحلتتت نللفتتتلل تتت  لاحبلب تتت لغستتتالاحمث  تتتاول

 ردثتتت الاحبلب تتت لثتتتس لدستتت حسالاحتس حتتت لتمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفم.لتثماا بتتت لثبتتتضلاح ااستتت  لث
لل احس ثس لفلل  الاحم   ملدثس لحؤث  تلالآد

إحتللم لدست حسالل(Hutton et al. 2009; Kim and Zhang, 2016)م ت ا ل ااست لستٍ لمت ل
م  لم تملم ت  ا لمرت  الانفست المستب الالأستفمليؤتللمستدتىلاح تاس ملتدادفت لدست حسالاحتس حت لدبُُ لاحتس ح ل

احمتا تلم لسستتملتاحمست  مس ملحت المت للاحمت ااملِاحمبؤتمت  لثتس لدم لُ لث س لاحسسللندس  للاادف  ل  ح لي مل
 تىلاحمزاس لاحمبؤتم دس لث حدلبيت لث حمبؤتمت  لتد رسا ت ل)متلإرف ا ت تلحدب.تسملمنت فبفملاحر  ت لاحدتلللاحم ااملِ

 تتت لدتتتادث ليؤتتتللستتتثس لاحملتتت   لثدب.تتتسمليستتتت لاحمس فتتت  ملتاحدفتتتا لمتتت لمرتتت تالاحدس ضتتتل.لتينتتت م لددتتتااسمل
فم.لس ثتلسبالاحسفملميؤتللث تس لمثت حسلفستقلمت لاحمبؤتم  لاحسؤثس لحفداول تسؤ ملتلالدنبسولفللسبالاحس

 Healy and Palepu, 2001; Jin)ل(Bubble) سمدتقلاح سسست ل)احب  حت تلثمت ل ت لس تس لفس يت لستباس ل

and Myers, 2006).ل
يؤتتللالاستتدمااالفتتللإرفتت ملاحمبؤتمتت  لاحستتؤثس لاحمدااسمتت لاحر  تت للاحمتت ااملِمتت ليتت مل تت اوللتان لب تت لً

 تتتحف لحمستتدتىلمبتتس ل)نس تت لد تتت تلدادفتت لدستت حسالالا دفتت .لثفتت لح ا تت للالسمستت لث ح تتاس مللأنتتقلثم تتا لتل
د مؤفتتت .لتث حدتتت حلملستتتدملدستتتاسثف لحؤستتتتعلثستتتاي ملممتتت لستتتا ىلإحتتتللانف تتت الاحفس يتتت لاحستتتباس للأستتتفملاح تتتاس مل

ل.(Kothari et al. 2009)تثب   لدز ا لمر  الانفس المسب الالأسفمل
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احبلب ت لثتس لغمتتضلل(Hutton et al. 2009; Chae et al. 2020)ح املدن تح ل ااس لستٍ لمت ل 
احدستتت اسالاحم حستتت لس  تتت لم.تتت  الم تتت س لاحتس حتتت لتمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمملتسن.تتتالإحتتتللدتتتااسملإ ااول

حستتت للإرفتتت ملآالأاثتتت حليؤتتتللمنتتتقلغمتتتتضلفتتتللاحدستتت اسالاحم حستتت ظل ستتتتلسمستتت لاستتتدر املستتتؤتالإ ااولالأاثتتت حلس
ملتمفتت   لندتت حثلستتٍ لمتت لاح ااستتدس لإحتتللم لاح تتاس  لاحدتتللحتت سف لدستت اسالم حستت لالأرثتت الاحستتسح لث تتس لرتت ك
اضتت للاادفت  لدستت حسالاحتس حت لثتتس لم ت   لاحم تت حتلاحرت ا سس لتاحتت ارؤسس .لمسلتالغمتضتً ملدستتت لمسلتاليلُ

لث ح س لاح ىل  لسباضف للاادف  لمر  الانفس المسب الالأسفم.لللل
ثت  دااحليت ملًبل  ست اًلستالاليؤتللمرت  الل(Sun et al. 2017)تفتللنفتولاحستس عمل  مت ل ااست ل

انفس المسب الالأسفملم لمن.تالم  س لاحتس ح لتم لسادث لثفت لمت لدست حساملت حتالمت لرتلب لإحست ملاحضتتمل
يؤتتللم تتسؤ لدضتت ا لاحم تت حتلثتتس لاحمستت  مس لاحمستتس اس لت مؤتت لالأستتفملمتت لالأ ؤستت ملتاحدتتللدستتت لمسلتتال

ل(Jensen and Meckling, 1976)حن  تح ملحت الا دا ت ل ت  لاح ااست لتفستً لحتتل ت ولفتللالأستتاعلاحم حست لا
منقلمت لاحمتا تلم لسد تاالاحمست  ملاحمستس الث تس لاندفت زىلثفت المد ثبت لم ت ح قلاحر  ت لت حتالفتلل

غستتتتالمدس فحتتتت لثستتتتث لاادفتتتت  لدستتتت حسالاحتس حتتتت .لث ح تتتتس لاحتتتت ىل تتتت لدتتتتز ا لمبتتتتقل تافتتتت للستتتت .تتتت لثسحتتتت لمبؤتم د
سس اس لن تلإرف ملالأرثت الاحستسح لمت لم ت لد سستعلم ت ح فمل)منت فبفمتلاح ادست ملتم ت  اولاحمس  مس لاحم

 ستعلمست  مللالأ ؤست لستتاملمت لرتلب لدبزستزل سمت لالأستفملاحدتللسمدؤستنفت لترست اا لالأستفملاحر  ت لثفتمل
(Kim et al. 2011b)إ ااس لزاح ولل مدس زا ملمتلاحدمد لث(Xu et al. 2014)ل.للل
إحللمنقل ث لإ ااملالإ تلب   لاحفسسؤست لث ح تس ملفت  لل(Sun et al. 2017) ااس لسم لمتض  ل

الأستتفملاحر  تت لثمستت  مللالأ ؤستت لدستتت ل  ثؤتت لحؤدتت ات ملت حتتاليؤتتلليستتولالأستتفملاحر  تت لث حمستت  مس ل
احمستتس اس لففتتللغستتال  ثؤتت لحؤدتت ات ملثمتت ل تت لسنثتتلمليتت لم تت س لتس حتت ل تت  ولثتتس لالأ تتلبمملتث حدتت حللحتتمل

 لاحمس  مت لاحمسس ات لم لالاسدف  ولمت لمس ست لامولاحمت  ملث ح تس لاحت ىل بؤفتملحتملسفدمتتالسلستااًلسدمس
ث سب الالأسفمملح حالسبتالإحللإس   ل نتا لمراىلغسالمرلب س ملحؤدبتسضليت ليت ملالاستدف  ولمت لاادفت  ل

لمسب الالأسفمململ لاحسس اوليؤلل ستعلمس  مللالأ ؤس .
 لاحمستتس ات لث ستتدراايلاحنس ستت لاحلبزمتت لحفتتمليتت ل استتعلثستت لالأ تتت ل)متل تت لسستتتملاحمستت  متللمحتت ا

احستؤ لمتلاحرت م  تلاحر  ت لث ح تاس لمت لرتلب لاحت رت لفتللمبت ملب لمت لالأ تااال ا لاحبلب ت لحد سستتعل
م تت ح فملاح ادستت ملتنستت لم تتت لاح تتاس لإحتتلل تتاس  لمرتتاىلدستت لد تت لستتس ادفمملتاح  تتت ليؤتتلل تتاتضل

 Berkman et al. 2009; Cheung et al. 2006; Jiang et al. 2010; Liao)ث تات لدفضتسؤس ل

et al. 2014) يتتت لثتتت  للل.لتث حدتتت حللدتتتز ا ل تتتتافزلاحمستتت  مس لاحمستتتس اس لح  تتت لاحمبؤتمتتت  لاحستتتؤثس
فت  لاادفت  لم ت س لاحتس حت لتمت للمتْ للتميلاحمس  مس ملثمت لستا ىلإحتللاادفت  لمرت  الانفست المستب الالأستفم.لتل

لدس حسالدالالث س لإس  ثلليؤللمر  الانفس المسب الالأسفم.سداث لثف لم ل
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ثت حد ثسعليؤتلليسنت لمت لاح تاس  لاح تسنس لرتلب لاحفدتاولل(Sun et al. 2017)تدت تؤ ل ااست ل
ملت حتتتالثبتتت لإ تتتااملالإ تتتلب   لاحفسسؤستتت لاحمادث تتت لمٕٗٔٓ دتتتلليتتت مللمٕٔٓٓاحزمنستتت لاحممدتتت ولمتتت ليتتت مل

 ل مؤتت لالأستتفملاحمستتس اس لتالأ ؤستت ملمتت لرتتلب لإد  تت لاحفا تت لثد سستتعلمتاممتت لمفضتت لثتتس لم تت حتلستتٍ لمتت
حؤمستتت  مس لاحمستتتس اس لحؤ  تتتت ليؤتتتللاحمس ستتت لاحم سستتت لمتتت لاادفتتت  لمستتتب الالأستتتفملت حتتتاليتتت ل استتتعل

دتتتز ا ل تتتتافزللممتتتْ للتتتميلاحستتتم حلحلؤستتتفملاحر  تتت لثفتتتملحؤدتتت ات لدم متتتً لملتتت لن.تتتااحفملمتتت لمستتت  مللالأ ؤستتت .لتل
إدرتتت  لالإ تتتااما لحدب.تتتسمل سمتتت لاح تتتاس لسستتت لتاح تتت لمتتت لستتتؤتسس دفملد تتت  لاحمستتت  مت لاحمستتتس ات لن تتتتل

رفتتت ملاحمبؤتمتتت  لاحستتتؤثس .لتثفتتت الاح تتتس لدتتتنرفضلم تتت س لاحتس حتتت لتمتتت ل م تتت  اول ستتتتعلمستتت  مللالأ ؤستتت لتا 
لسادث لثف لم لدس حساملثم لسا ىلإحللانرف ضلمر  الانفس المسب الالأسفم.

إحتللمنتقلمت لل(Kim et al. 2019; Yeung and Lento, 2018)ست حالم ت ا ل ااست لستٍ لمت ل
احمدت تت لاادفتت  لمرتت  الانفستت المستتب المستتفملاح تتاس  لاحدتتللحتت سف لمرتت  التس حتت لميؤتتلملن.تتااًلحدمدتت لمتت اامل
دؤتتالاح تتاس  لث حب ستت لمتت لاحفتتاكلحؤدفتتا لمتت لمستتحتحس دفملد تت  لاحمستت  مس ل ت لا  ثتت ملمسضتتً ل تت لستتدمس ل

احمبؤتمتتت  لثستتتنفملتثتتتس لاحمستتت  مس لحد نتتت لالإف تتت حليتتت لدم لتُتت ليتتت ملمتتت لاستتتدغلب لدزاستتت ل  حتتت للاحمتتت ااملِ
الأرثتت الاحستتسح لتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس ملمتلدتت رسالالإيتتلب لينفتت مليؤتتللم لستتدملإغتتااعلاحستتتعلثفتت ل

لف  ولت ت لس ثعلإن ااملثم ل  لسدسث لفللانفس المسب المسفملاح اس  .لللل
لاحمتتت ااملِستتتتاملثتتس لل-إحتتللم ل تتتااي  لاحتس حتت لل تت ا مفستتت للم(Li et al. 2021) ااستت للممتت 

لمتمتت ل تت لسدادتت ليؤسفتت لمتت لدستت حسال–تاحمستت  مس لمتلثتتس لسثتت الاحمستت  مس لاحمستت ساس لتمستت  مللالأ ؤستت ل
لمتاحمست  مس لاحمت ااملِمت لمن.تتال تااي  لاحتس حت لثتس لسدضتتلتلل.دالاليؤللمر  الانفس المسب الالأستفم

حث تلي لد سستعلم ت ح ف لاح ادست لثغتضلاحن.تاليت لم ت حتلثت  للالأ تااالم لالإ ااولد فز  لسؤتسس  لا
رفت ملالأرثت ال الأراىلاحمادث  لث ح اس ملث ح س لاح ىل  لس ف لالإ ااولن تلالإف  حلي لالأرثت الاح ست ولتا 

 ت لسدستث لفتللاادفت  لمت لملث(Ball, 2009; Niu et al. 2018; Chen and Keefe, 2018)احستسح ل
لتاادف  لمر  الانفس المسب الالأسفم.لم دس حسالاحتس ح

متت لمن.تتتال تتااي  لاحتس حتت لثتتس لسثتت الاحمستت  مس لاحمستتس اس لتمستت  مللسمتت لمتضتت  لاحندتت حثل
د تستت لمتتتاا لاح تتاس ملتدف ستت لم تت حتلت ستتتعلمستت  مللسمستتنفملسثتت الاحمستت  مس لاحمستتس اس لم لالأ ؤستت مل

اوللاتولاح اس لث تس ليت مملت ستتعلمست  مللالأ ؤست لالأ ؤس لم لرلب لاحسس ملثسؤتسس  ل فالالأنف علتم   
ث س لر ك.لح السمدؤالسث الاحمس  مس لاحمسس اس ل  فزاًلحؤدتا تملمت لالإ ااوللإرفت ملستؤتسس دفملفتلل فتال
الأنف عملتثف الاح س ل  لددااسملالأرث التاحمبؤتم  لاحسؤثس لإحللاح  لاح ىلفستقلستدملإ لب فت لإحتللستتعلامول

ل لم لمر  الانفس المسب الالأسفم.لاحم  ملمم لسزس
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سدضتتلم لاادفت  لدست حسالاحتس حت ل ت لددستث لفتللاادفت  لمرت  اللمتفللضتملالأ ح لاحث لس لاحست ثس  
ملسمستت لدت تت لم لدؤبتت لدستت حسالاحتس حتت ل تااًلتستتس ً لث يدث ا تت لم تت لاحسنتتتا لمتتْ للتتميلانفستت المستتب الالأستتفم.لتل

 لاحسس س لحؤ اس  لإحللمر  الانفست المستب الالأستفم.لتحست لدثت س لاحدللسمس لم لرلبحف لنس لد لسالاحاتاث
الأ حتت لاحث لستتت لثتتتس لاحتتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتتاس  لتدستتت حسالاحتس حتتت ل)احمستت الالأت تمل تتت لس بتتت ل تتت الاحمستتت ال

نثتتلمل حتتاليتت لدت تت لدت تتالاحبلب تت لغستتالاحمث  تتاولثتتس لاحتتاتاث لتا تت لمتلمسلتتا.لحسلُلمُتتنِ.مسدت تتاليؤتتللمدغستتال
لمُدغستتتتاا  لحؤ تتتتاس  لتمرتتتت  الانفستتت المستتتتب الالأستتتتفمليثتتتالدتستتتتس لدستتتت حسالاحتس حتتت ليؤتتتتللم تتتت لاحاحسس ستتت

 ملتاحدللسسداحلاحث  تلمنف ل  لددمل لفللاحمؤسس لاحماسسس ملسم لسسدضتللا سً .نِ.م ملُاح
ات اضتدلالات الدزاضات الطابكة على تْقع تْقف العلاقة غير المباغسة بـين الـسّابط الطٔاضـٔة للػـسن     2/2

 ّتشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه ع  تْضٔط تهالٔف الْنالة على الملهٔة المؤضطٔة:

ت تتت لاادثتت  لمبنتتتىلثتتس لماا ثتت لاحمستتدلماس لاحماسستتسس لل(Tee, 2018)متضتت  لندتت حثل ااستت ل
 Aggarwal et al. 2011; Chung and)تاح تسمتت لاحستستت لحؤ تتاس ملثمتت لسدفتتعلمتت لندتت حثلستتٍ لمتت ل

Zhang, 2011)منقلسمست لدسسست لاحستؤتالالاندفت زىلحؤمت ااملاحدنفست سس ل)ميلدرفتسضلمستدتىلد ثستعللمل ست
 Balsam)مم اس  لإ ااولالأاث حلاحب تانس تلم لرلب لت ت ل تسم ل ارؤس ل تس لتماا ث لماسستس لفب حت مل

et al. 2002; Cornett et al. 2008)ملتاح ت لمت لانرفت ضلمستدتىلالإف ت حليت لاحمبؤتمت  لاحم حست ل
(An and Zhang, 2013)تا   االاحدس اسالاحم حس لالا دس حس لل(Burns et al. 2010).ل

ث لإضتت ف لإحتتلل حتتاملسمستت لحؤمستتدلماس لاحماسستتسس ل تتتلالإ ااوليؤتتلل تتااملرتت م  لماا بتت لمادفبتت ل
اح تت ولمت ل تتاس  لماا بت ل ا لستمب ل سثتت لح م نت لاحمستتدلماس لتاحمساضتس ليؤتللم تت ا س لاحثس نت  لاحم حستت ل

ملتثفتت الاح تتس لسمستت لم لدستتفملاحمؤسستت لاحماسستتس لفتتللاح تت لمتت لم تت س ل(Chung et al. 2003)اس لحؤ تت
تدستت حسالاحتس حتت لر  تت لفتتللاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس ملث لإضتت ف لإحتتللدرفتتسضلمرتت  الانفستت المستتب ال

حتللمرت  الانفست الإ لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس للتامالأسفملم لرلب لدس حسالاحتس ح لس   لاحسنتتا لاحدتللدنست ل
لمسب الالأسفم.
 لاحماسستسس لسمستنفملاحدت لساليؤتللاح تاس  لسإحتللم لاحمستدلمالل(Tee, 2018)رؤ ت ل ااست للسمت 

 ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتتس لتدرفتتتتسضلايدمتتتت   ملاح تتتت س ليؤتتتتللاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لمتتتت لرتتتتلب لدنتستتتت لمن تتتت دفمل
ولم لدبمتتتت لاح تتتتاس  ل ا لاحتتتتاتاث لاحد  استتتت .لحتتتت السمستتتت لمتتتت لرتتتتلب لامتتتتدلبالفتتتتاكلنمتتتتتلماث تتتت لتمستتتتدمال

احسس ستتتس ليؤتتتللدرفتتتسضلمرتتت  الالاحدمتتت  ملن.تتتااًللأ لاحمستتتاضلستتتتالسدس ضتتتللدسؤفتتت لم تتت لحؤتتت ست لثستتتث ل
ستفملزست  ولاحمؤسست لاحماسستس لفتللاح ت لدسمست لم للممْ للتميلاحماا ث لاحفب ح لم ل ث لاحمسدلماس لاحماسسسس .لتل
لسب الالأسفم.م لدس حسالاحتس ح ملتدرفسضلمر  الانفس الم

 لتلتيؤتتللاحبستتولممتت لستتثعملإ الانرفضتت لنستتث لاحمؤسستت لاحماسستتس لفسدت تت لم لسد تتاالاحمسستتدلمال
 لث س لم  لف ح وملثم ل  لسا ىلإحللاادف  لمر  الانفست المستب الالأستفملندس ت للاادفت  لدست حسالتلاحماسسس
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 حتتالمتت لاحتت اتولاحمستتدف  ولاحتس حتت لر  تت لفتتللاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس ملتسمستت لالاستتد لا ليؤتتلل
ل لل(Callen and Fang, 2013)ظل ستلم لاحممس لم لمٕٛٓٓم لالأزم لاحم حس لاحب حمس لفللي مل

سستملاحمسدلمات لاحماسسسست لثثس لمسفمفملتسن ادفملإ الس نت لاحماا ثت لمسؤفت لت/متلدستدغاعلت دتً ل -
 ااما لاحد  س  . تسلًبلت حالاسد  ث لحلؤ املغسالاحمتادللث لًالم لادر  لالإ 

دبدمتت لإستتداادس س لاحب ستت لمتت لاحمستتدلماس لاحماسستتسس لر  تت لفتتللمستتتاعلالأستتفملالأماسسستت ليؤتتلل -
الاستتدلم الفتتلليتت  لسثستتالمتت لالأستتفملاحمردؤفتت لمتت لم تت لدنتستت لاحمرتت  التاح فتت .ليؤتتللاحستتستح مل

 ستتت ليؤتتتللث ح تتتس لاحتتت ىل تتت لستتت فبفملن تتتتليتتت ملالا دمتتت ملثتتت حد ثسعلاحفبتتت  لح تسمتتت لاح تتتاس  لاحفال
 مسدتىل اس لم لم لاح اس  لاحدللسدملالاسدلم الفسف .

 تتت لساستتتزلاحمستتتدلمات لاحماسستتتسست ليؤتتتللالأ امل  تتتسالالأ تتت ملممتتت ل تتت لسدستتتث لفتتتلل ؤتتتعلالإ ااول -
ث تتس لمفتتا لمتت لم لدتتا ىلرسثتت لالأمتت لفتتللد سستتعلالأاثتت حليؤتتللاحمتت ىلاحساستت لفتتللثستت لالأستتفمل

لالاندف زستت سس ملممتت ل تت لستتا ىلإحتتللدزاستت لاحمم استت  لثسمستت  لسثستتاولمتت ل ثتت لاحمستتدلماس لاحماسستت
حلئ ااولحؤت ت لحؤمسدتىلاحمسدف الم لالأاث حملثم لسنبسوليؤللاادف  لدست حسالاحتس حت ملتدزاست ل

لمر  الانفس المسب الالأسفملر   لفللاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس .لل
ف يتتت لاادفتتت  لنستتتث لاحمؤسستتت لحتتت املسمستتت لفتتتللضتتتتملالأ حتتت لاحث لستتت لاحستتت ثس لدت تتت لم لسستتتفملد

لماحماسستتس لر  تت لفتتللاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لفتتللإ.فتت الاح  نتت لالإس تت ثللحدؤتتالاحتتاتاث 
ثمت لستنبسوليؤتللدرفتسضلمرت  الانفست المستب الالأستفملل.ث ح س لاح ىلدنرفضلمبقلدس حسالاحتس ح 

لث س لغسالمث  الم لرلب لدرفسضلدس حسالاحتس ح .ل
ًْ ثهَّّ  ٔاغة الفسض الجاىى للبشح فى صٔػة الفسض العدو ننا ٓلى:يمهً ص م

"  تتودف الع دة  ير المباكرء بين الروابط السياسية لمكرركاى ومخراطر انهيرار أسرعار الأسرهم 
مأبر توسيط تكاليف الوكالة أم  الممكية المؤسسية   ل   وبلك    بيجة الأأمال المصرية".ل كمُتغير مُنظ 

 ات الطابكة  تكٔٔه الدزاضضادضاً: 

دثتس للمفللضتملاحباضلاحس ثعلحتثبضلاح ااست  لاحست ثس لاحمفدمت لث حم ت  لاحث لتللحم تسؤ لاحث تت
لحؤث  تلم لسؤل 

دثت س لندتت حثلاح ااستت  لاحستت ثس لاحمفدمتت لث ردثتت الاحبلب ت لثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لتمرتت  ال -
 ا لالأستتتتاعلاحم حستتت لاحن  تتتح للت حتتتالثتتت حد ثسعليؤتتتللاحب ستتت لمتتت لاحثسحتتت  لمانفستتت المستتتب الالأستتتفم

إلالم لمت ل ت لددمدت لثتقلمتلدفاضتقلدؤتالل.س ح س لتم حسزس لتد ستا لتث سسد  لتثنغلب سشلتمن تنسسس 
احثسحتت  لمتت لر تت حكل تت لدستتت لاحستتث لفتتللإضتتف ملثبتتضلالاردلبفتت  لفتتللاحبلب تت لثتتس لاحتتاتاث ل

 لاحمن ستت لاحباثستت لتمنفتت لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفم.لتحستت لحتتملد تت.ل تل
 مفتاستت لم تتالاحباثستت ليؤتتللا دمتت ملستت اٍلمتت ل ثتت لاحثتت  لس ل)فتتلل تت ت ليؤتتملاحث  تتتتلح ااستت ل
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 و 2022بس( )أنتْ

الآل الالا د   س لحؤاتاث لاحسس سس ليؤللمرت  الانفست المستب الالأستفممليؤتللاحتاغملمت لدبتاضل 
احتاتاث لاحسس ستس لثبضل ت لاحمن س لاحباثس لحؤب س لم لاحلتتاا لاحدتللدادت ليؤسفت لإضت اا لفتلل

حؤ تتاس  لر  تت لثبتت لدغستتالالأن.متتت لاحسس ستتس لاحد ثبتت لحفتت لفتتلل تتت  لاحتت ت .لحتت السسستتبللاحث تتتتل
 اح  حللإحللدغ س لدؤالاحف تولاحث لس لفللثسح لالأيم  لاحم اس .

لانفس ال - لمر  ا لتس حا لحؤ اس  م لاحسس سس  لاحاتاث  لي  لحؤدبثسا اردلبالاحمس سسولاحمسدر م 
 مسب الالأسفم.

ن تحتتت لمب.تتتملاح ااستتت  لاحستتت ثس لاردثتتت الدتتت لسالمنتتتتا لمردؤفتتت لمتتت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ليؤتتتللد -
مر  الانفس المسب الالأسفمملإلالمنف لحملد ر لفللايدث ا ت ل تتولاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  ظلت حتالمت ل

يؤتتللمرتت  اللا دفتت .لاح تتاس لثتت سلالمتت لنتتت لمتت لمنتتتا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  للتتامرتتلب لاردثتت ال
 انفس المسب الالأسفمملت تلم لستالسفدملثقلاحث تلاح  حي.ل

اسز لمب.ملاح ااس  لاحس ثس ليؤللم ل   لمتلإرف ملاحمبؤتمت  ل)الأرثت اتلاحستؤثس لسبت لثمل ثت ل -
احتتتت اف لاحاحسستتتتللحمرتتتت  الانفستتتت المستتتتب الالأستتتتفمملتستتتت حالاحندس تتتت لاحمث  تتتتاولحؤتتتتاتاث لاحسس ستتتتس ل

فتللدزاستت لمرتت  اللمتمتت ل تت لستادث لمتت لدستت حسالمإحتتلل تالم تت س لاحتس حت لحؤ تاس  .لت حتتالحلئ ت او
 انفس المسب الالأسفم.

م  الي  لم  ت لم لاح ااس  لثبضلاحدؤمس   لحلئ  اولإحللم مس لاحمؤسس لاحماسسس لفتللاح ت ل -
م لمر  الانفس المسب الالأسفملر   لفللاح اس  ل ا لاحاتاث لاحسس سس ملت حتالستتامًلث تس ل

متلث تتتس لغستتتالمث  تتتالمتتت لرتتتلب لدت تتت لدتستتت لدستتت حسالاحتس حتتت لفتتتلل تتت  لاحبلب تتت ملت حتتتاللمث  تتتا
احتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لإحتللمرت  الانفست المستب الالأستفم.لت تتلمت لللتاث يدث ا  ل ن ولن  ؤ للأ

 ستالسسبللإحسقلاحث تلاح  حللإحللاحد سعلمنقلفللثسح لالأيم  لاحم اس .

 لاحستتت ثس ل)فتتلل تت ت ليؤتتملاحث  تتتتلث تتتس لمدس متت لاحبلب تت لاحستتثثس لثتتتس لالأ ثستت  لاحم  ستتثسحتتملددنتت ت ل -
احتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تاس  ل)احمدغستتالاحمستدس تلتمرتت  الانفستت المستب الالأستتفمل)احمدغستالاحدتت ث تملت حتتال
مت لرتتلب لدست سالاحمستت اا لاحمث  تتاولتغستالاحمث  تتاولاحدتتللسمست لحؤمدغستتالاحمستتدس لم لسنست لآلتت ا لحؤمدغستتال

تستتتتس تملث لإضتتت ف لإحتتتتللد ؤستتت لسسفستتت لايدمتتتت  ل  تتتملاحدتتتت لساا لسمُدغستتتاليثتتتالدستتتت حسالاحتس حتتت ل)لاحدتتت ث 
 ت.للسمُدغسالمُنِ.ماحمؤر قلحدؤالاحمس اا ليؤللنسث لاحمؤسس لاحماسسس ل)

 ضابعاً: اضتخلاص الفذْة البشجٔة

 ت حللفللضتملدسسسملثبضلاح ااس  لاحس ثس لاحمفدمت لثم ت  لم تسؤ لاحث تتلسدضتتلم لاحث تتلاح
ل(Piotroski et al. 2015; Lee and Wang, 2017; Tee et al. 2018)امدت ا اًلح ااست لستٍ لمت ل

لتد تسااًلتدتسسبً لحن  علالأ ثس  لاحم  سثس لاحس ثس لث ف لي م ملت حالسم لسدضتلم لاحنس  لاحد حس  
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احتاتاث لاحسس ستس لت حتاللاسدف ف لالأ ثست  لاحم  ستثس لاحست ثس لمن   ت لالآلت الالا د ت  س لاحمدادثت ليؤتل -
 تت ليؤتتللمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفم.لتفتتلللالميؤتتللمستتدتىلاح تتاس  مل ت لالا دمتت ملاحستت فللثثستت  ل

 تت  لاح ااستت لالأتحتتللمتت لنتيفتت لاحدتتللدنتت  شلاحبلب تت لثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لدبُتتُ ل تت ت ليؤتتملاحث  تتتل تت ل
 تتاس ملث يدث ا تت لمتت لم تت لمسثتتالتمستتا لحؤ تتاس  لتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفملفتتللثسحتت لالأيمتت  لاحم

اح ت لنمتاًلفللالأستاعلاحن  ح ملر   لثب لاستدسااالاحن.ت ملاحسس ستللث مفتاست لم تالاحباثست ملتاندفت مل
.لحت الستسدملاستدغلب لاستدسااالمٖٕٔٓتاحللبلتت لمت لستنستقللممٕٔٔٓلتادللاحر مولتاحب اس لم لسن سال

ىليلب دف لثمر  الانفست المستب الالأستفمملحد  ست لمت ىلاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  لفللاحس الي لم 
   ثس لاح اس  لاحمادث  لسس سسً لحلبسدلم الم ل ث لاحمستدلماس لتغستا ملمت ل ت نبلل تااالالاستدلم امل
ث لإضتتت ف لإحتتتللاحس تتتاليتتت لاح تتتتاولاح  نستتت لاحمستنتتت لحتتت سفمليتتت لاح تتتاس  لاحمادث تتت لسس ستتتسً ملتمتتت ىل

 احدس حسالاحدللسمس لد مؤف لحثن ملدؤالاحاتاث .لالأم  لاح ىل  لدتفا لحفملمس ث 

س  ت لاحث تلاح  حللس لاحف تتولاحث لست ل تت لدنت ت لاحدت لساا لاحم  ستثس لحثنت ملاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  ل -
فللضتتملن.اسدتللاحستتولاحسس ستس لتاحدسؤفت لاحسس ستس ملث يدث ا مت لثمل ثت لاحت اف لتاحم تاالالأس ستللتااملثنت مل

ظل ستتتتلدفدتتتاضلن.استتت لاحستتتتول(Watts and Zimmerman, 1978)ستتتس لحؤ تتتاس  لاحتتتاتاث لاحسس 
احسس ستتتس لاغثتتت لاح تتتاس  لفتتتللثنتتت ملاتاث فتتت لحددمدتتت لث حستتتؤ  لاحسس ستتتس لتد  تتت ليؤتتتللاحتتت يملاح ستتتتململ
ث ح س لاح ىل  لسا ىلإحللاندف زس لمم اس دف لاحم  ستثس لتانرفت ضل تف فس لاحدست اسالاحم حست لت حتالاستدغلبلًال

احمبؤتمت  لتاادفت  لم ت س لاحتس حت لتمت للدم لتُ لحستؤ  لاحسس ستس ملثمت ل ت لسدستث لفتللدزاست ل  حت ليت ملحف  لا
ستتادث لثفتت لمتت لدستت حساملث ح تتس لاحتت ىلستتنبسوليؤتتللاادفتت  لمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفم.لثسنمتت لدفستتال

ستتتمللستتتاملس نتت لن.استت لاحدسؤفتت لاحسس ستتس لاغثتت لاح تتاس  لفتتللثنتت ملاتاث فتت لحمتا فتت لدستت حسالاحدتت ر لاح 
ددبؤتتعلثفتتاضلضتتااح لثمبتت لا لمادفبتت ملمتلاحدستت حسالاحن د تت ليتت لمس ف تت لالا دستت التاحضتتغت لاحسس ستتس ل
متت ل ثتت ل م يتت  لاحضتتغ لتالأ تتزا لاحسس ستتس ملثمتت ل تت لستتا ىلإحتتللدتت لساا لإس  ثستت ليؤتتللدستت حسالاحتس حتت ل

 حدنرفضلمبف لمر  الانفس المسب الالأسفم.ل

ؤتتاتاث لاحسس ستتس لاحر  تت لث ح تتاس لفتتللثسحتت لالأيمتت  لاحم تتاس .لحتت املسسستتبللا تت لالأنتتتا لاحمردؤفتت لح -
احث  تتتلإحتتللثنتت ملما تتالم متت لحؤتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس لمستتً لستت  لنتيفتت ملت حتتالحد  ستت ل ا تت لمتل تتتول

ملستتتسدملا تتت لاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لمتتت لرتتتلب لداستتتزلمتتتْ للتتتميلاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لث ح تتتاس .لتل
يؤتللالأ ت لمت لمستفملاح تاس تملت/متلاحتاتاث لاحسس ستس لل%ٔ٘ستمس ل)دمدؤالاح ستمت لنستث لاحمؤسس لاح 

احدتتللدتتملثن ا تت لستتتاملندس تت لاادثتت  لم تت لميضتت ملم ؤتتولالإ ااولمتلسثتت الاحمستتحتحس لاحتت ارؤسس ل)احمتت سال
احدنفستتتتت ىملمتلاحتتتتتسولم ؤتتتتتولالإ ااوتلثستتتتتؤ  لتنفتتتتتت لسس ستتتتتللمتلثبلب تتتتت ل ر تتتتتس ل)متلمستتتتتاس تلث  تتتتت ل

س ستتسس لاحثتت ازس ملت/متلاحتتاتاث لاحسس ستتس لاحدتتللدتتملثن ا تت لندس تت لت تتت لم تت لاحمستت  مس لاحمستتس اس لاحس
  تىلنفت لتسؤ  لسس سس لمتلمادث ً لثبلب  ل ر س ل)متلمساس تلم لم  لاحسس سسس لاحث ازس .
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 لحتتتملسستتت لمتتت لثتتتس لا دم متتت  لالأ ثستتت  لاحم  ستتتثس لاحستتت ثس ل)فتتتلل تتت ت ليؤتتتملاحث  تتتتتلإ.فتتت الاحبلب تتت - 
احمدس مؤتتت لثتتتس لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  لتمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمملت حتتتالمتتت لرتتتلب لدنتتت ت ل

احتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لإحتتللمرتت  الللتتاماحدتت لساا لاحمث  تتاولتغستتالاحمث  تتاولاحدتتللمتت لرلبحفتت لسندستت ل
 تات س ل  تمل ت  لتسس تملث لإضت ف لإحتللد ؤست لمسمُدغسالانفس المسب الالأسفمليثالدس حسالاحتس ح ل)

 ت.للسمُدغسالمُنِ.ماحد لساا ليؤلل سم لاحمؤسس لاحماسسس ل)

تدسستسملاح ااست  لاحست ثس لاحمفدمت لثمتضتت لم تسؤ لاحث تتلتاستدرلبكللاسدبااضمرسااًملتثب ل
احف تتتتولاحث لستتت ملسدت تتت لاحث  تتتتلم لدستتتفملندتتت حثلاحث تتتتلاح تتت حللفتتتللد تتتتسالتدتستتتس لن تتت علالأ ثستتت  ل

لModerated) تتتتف لي متتتت لمتتتت لرتتتتلب لاستتتتدر املنمتتتتت يلاحتستتتت   لاح تتتتا س لاحم  ستتتتثس لاحستتتت ثس لث
Mediation Model)فتللدفستسالاحبلب ت لاحستثثس لثتس لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لتمرت  الانفست الل

تستس ملمت لالأرت لسمُدغستالمسب الالأسفمملتمباف لسسفس لاندس  ل   لاحبلب  لم لرلب لدس حسالاحتس ح ل
.لت تتلمت لسمُدغستالمُتنِ.م ل  ال  مل   لاحدت لساا لم تات ً لث حمؤسست لاحماسستس لفللالايدث الم لإ الس 

لستالسسبللاحث  تلإحللاحد سعلمنقلفللاح ااس لالاردث اس لاحدللسسدملمن   دف للا سً .
  البشح خطة: ثامياً

اثبتت لفتتللضتتتملم تتسؤ لتم تت االاحث تتتملستتسدملاستتدسم  لاحمدثستتللمتت لاحث تتتلمتت لرتتلب لاحدبتتاضللأ
د تتمسململتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمحؤ تتاس  لحتتاتاث لاحسس ستتس ليتت لالرؤفستت لن.استت ت تتل للم ستت م

ل.لب  لاحث تلتاحدت س  لتاحث تتلاحمسدسثؤس ملرند حثلاحث تد ؤس لتمن    لملاح ااس لالاردث اس 
 ّتشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَهللػسنات لسّابط الطٔاضٔة عً ا لفٔة ىعسٓةتاضعاً: خ

ن تتل  ت ل)إرفت متللاحمت ااملِؤللمست ليلمانفس المسب الالأسفملم لاحن  س لاحمف  سمس دسدن لمر  ال
الأرثتتت التاحمبؤتمتتت  لاحستتتسح ل دتتتللمستتتدتىلمبتتتس ملتينتتت لاحت تتتت لحتتت حالاحمستتتدتىلس تتتثتل  تتت لالأرثتتت ال

لفتتت يؤتتتللاحس تتتالينلاحمتتت ااملِس ثتتتال تتت لث ح تتتس لاحتتت ىللممسلتتتالدسؤفتتت لتاحمبؤتمتتت  لاحم  ستتتثس لاحستتتؤثس احستتتسح ل
الانرفت ضلاحمفت  لملتاح ت  لندس ت لت حتاللمستا ىلإحتللاادفت  لمرت  الانفست المستب الالأستفم  لثم للعمحؤستل

زاستت لا دمتت ملاحثتت  لس لث تت  لسدحتت الل.(Kim et al. 2011b)لفتتللمستتب الالأستتفمل ت لت تتت لمىلد تت سا
حد نتتت لاحت تتتتاليؤتتتللاحم تتت  ا لاحمردؤفتتت لحمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمملتمنفتتت ليؤتتتللستتتثس لاحملتتت  ملا

 .Habib et al)لاحغمتتتضلاحمتت حلتللاحف تت لفتتللستت ا لاحتت ست ملدمفستت لالأاثتت حملماحضتتاسثلملاحسستتت لاحم حستت 

دزاستتت لمتتت لن.تتتااًلحت تتتت لمن.متتت ل  نتنستتت لم تتت لد تتتتااًمللمت حتتتالر  تتت لفتتتللالأستتتتاعلاحم حستتت لاحن  تتتح لم(2018
ل.لل(Berkman et al. 2010)ل م س لمضبالح ستعلاحمسدلماس ت ت لاحد رلب لاح ستمس ملتل
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متتت لاحتتت تالاحتتت ىل تتت لدؤبثتتتقلاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لفتتتللد  ستتت لستتتؤتسس  لاح تتتاس  لتمن تتت دف للتان لب تتت لً
يؤتللمرت  الانفست اللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  ملسمست لدت ت لم لدتالال(Lin et al. 2016)الا د ت  س ل

م ت لاحمتتاا لالإستتداادس س للدبُت لُلاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  احن.تالإحتللم لإ  متت للسمست ظل ستتلمستب الالأستفم
حلبستتدف  ولمتت ل مستت لمنتتتا لاحمتتتاا لاحنتت  اولتاحسس ستت  لاحدفضتتسؤس لاحدتتللسمستت لاح  تتت ليؤسفتت لت حتتاللماحف متت 

.لتحستت لمتت لن  ستت لتسرفتتضلمتت لمرتت  الانفس ا تت لمستت يملمستتب المستتفملدؤتتالاح تتاس   تت لمتت لاح ستمتت ملثمتت ل
نرتتاا للامتت لرتتلب لافتت لقلالأ املاح سسستتلل)احبتت   تلحد تتسفتتلللاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  مرتاىمل تت لددستتث ل

 Chaney et)احدت لسالستؤثً ليؤتلل تت ولاحمبؤتمت  لاحم  ستثس للمْ للتميلفللاحمزس لم لمن   لإ ااولالأاث حملتل

al. 2011)لملثم ل  لسا ىلإحللدزاس لمر  الانفس المسب الالأسفم.ل
ثتس لاحمث  تاولاحبلب ت لدفستسال تت ل است لن.است لتالاردثاحنس شلاح ت حللفتللالأ حت لاحيؤللرؤفس لتل

ا دتتااحلث لإضتت ف لإحتتللم  تحتت لاحث  تتتلانفستت المستتب الالأستتفممللتمرتت  الاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  
حتتللمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفملت حتتالإلاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  للتتامدستت حسالاحتس حتت لسسنتت ولدنستت ل

احاتاث لاحسس سس لاحمث  اولتغسالاحمث  اولثس لحبلب  لدن.سملالاحث  تلث س لغسالمث  ا.لتس حالا دااح
حتت الل.احمت فستت لس حمؤسستت لاحماسستتس مُدغستتاا لم تت لاحلتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفملث ستتدر املحؤ تتاس  
للاحد حس  يؤللاحنس  للإحس ملاحضتملاحث  تلسسدف ا

مرررن الناميرررة  ايرررا والعيرررو الم  و النظريررراى الم،سررررء، الم،هررروم،   الرررروابط السياسرررية لمكرررركاىمانيرررة  -0
  .المماسبية

 ، والمقايي  اأجراجية .والمسبباى أسعار الأسهم  الم،هوم مانية مخاطر انهيار -2
 :ت،صي د كما يم  ما سبقويمكن تناول 

مــً الياسٔــة  المصآــا ّالعٔــْ اليعسٓــات المفطــسة  ّ )المفَــْو  الــسّابط الطٔاضــٔة للػــسناتمأٍــة  -1

 (المحاضبٔة

ندث  لاحب ست لمت لاحثت  لس لت حتالثبت لاند ت ا  لفتلل مست لاحت ت لستتاملااتاث لاحسس سس ل  ث لاح
 .Goldman et al. 2013; Chen et al)لاحتلاست  لاحمد ت ولالأماسسست ل ملت لما د ت  س لًلاحمدس مت 

لم حسزست ل ملت لماحن مست احت ت لملمتل(Chen et al. 2017; Hu et al. 2018)لتاح تس لم(2020
(Bliss and Gul. 2012; Tee, 2018; Tee et al. 2021) لملدت ستا(Fang et al. 2020)مل

لثتتنغلب سشمل(Harymawan et al. 2019)من تنسستتس لمل(Hussain et al. 2020)ث سستتد  ل
(Khan et al. 2016)احثاازست للم(Russo, 2019).تفستً لح ااست للظ مفتاست لم تالاحباثست لمتمرستاالًل

ل.(Acemoglu et al. 2018; Dang et al. 2018 a; Abdel-Fattah et al. 2020)لستٍ لمت 
م لاح تاس  لاحمادث ت لسس ستتسً لد ت لإحتللمتت للتلاحدتللم ت ا لإحتتلٕٚٔٓ ااست ل)يثت لاحتتتنسوملست حالتل
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رتتتلب لفدتتتاولاح ااستتت لمتتت ليتتت مللمتتت لإ متتت حللاح تتتاس  لاحمسستتت ولث حثتا تتت لاحم تتتاس ل%46سستتتا لمتتت ل 
لل.مٕٗٔٓ دللي مللمٕ٘ٓٓ

احسس ستتسس لس  تت لميضتت ملم ؤتتولالإ ااوملمتلم تت اسدفملفتتللدبستتس لضتتتلفتتللحؤدزاستت لاحتاتندس تت ل
ح تتس لت تتتحفملإحتتللت حتتاللمندر ثستت لااحدتتللتفتتا لحفتتملاحاي ستت لملنتت ملاحفدتتاا لالمؤسستت لثبتتضلاح تتاس  

 تىلاحرثتتتاولمتت للاحمتت ااملِ.لث لإضتت ف لإحتتللم  تحتتت لاح تتاس  لاستتدس   لمن  تتثفملاحسس ستتس لاحمستتدف ف 
احت تاليؤللم  ست لمبقلم ثتلم لاحضاتاىلث ح س لاح ىلملحولإ اادف  للم احسس سس لحلئنضم ملإح

لم لرلب لد  س لم لسؤل ت حاللماحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  
     السّابط الطٔاضٔة للػسناتمفَْو  1/1

تسمستتتتت لل تتتتتالاح تتتتتاس  ل ا لاحتتتتتاتاث لاحسس ستتتتتس محتلاحن.استتتتت لتالإ ااحستتتتت للمفتتتتت  سم  لاحدبتتتتت 
لسم لستضتلاح  ت لاحد حل ت حاللمتفسً لحم ل  ملثثبضلاح ااس  لاحس ثس لم ملدؤالاحمف  سملاسدبااض

 السّابط الطٔاضٔة للػسناتمفَْو  (:1ددّل زقه )

 سّابط الطٔاضٔةمفَْو ال  الدزاضة 

(Faccio, 2006) 

احمست  مس لاحسثت الإ الست  لحت سف لم ت للظدت الاح اس  ليؤتللمنفت لمادث ت لسس ستس لً
ملمتلم تت لاحمستتحتحس لتؤتتللالأ تت لمتت ل ستتتعلاحد تتتس يل%21لنستتث لسستتس اليؤتتل)

ملاحتتتسولم ؤتتتولالإ ااولمتلن حثتتتقتلمتلم تتت لCEO)احمتتت سالاحدنفستتت ىللثم ؤتتتولالإ ااو
متليضتتتتاًلفتتتلللمتزستتتاالًل سبمتتت لم  اثتتتقلممتتت لحتتت سفمل  تتت لفتتتللمؤسستتت لمستتتفملاح تتتاس م

يلب تتتتت  لا دم يستتتتت لث  تتتتت للممتلحتتتتت سفلممتلسندمتتتتتللح تتتتتز لسس ستتتتتللثتتتتت ازلماحثاحمتتتتت  
ل.اح  ا  متلسس لاحث ازس لم لرلب ل ثس لاحبلب   لالأساس لاحسس س

(Li et al. 2008; 

Wu et al. 

2012a,b; Xu et 

al. 2015; Hu 

and Wang, 

2018) 

ث لإضت ف لإحتللمت لدت تؤ لإحستقل ااست للمدت الاح اس  ليؤللمنف لمادث  لسس ستس لً
(Faccio, 2006)الثنستتث لمسثتتالح تتاس لممؤتستت لحؤ تحتت ل)دستتس ا نتت لإ السلمستت ثس لًل

 ستمست ل)دستس اليؤتتللل ا لمؤسستت لمتليؤتللالأ ت لمتمستفملاح تتاس ليؤتلل%61مت ل
ت حتالحدت يسملل.متليؤتلليلب ت لثتاحسولاح تحت لمف  ت لمت لمستفملاح تاس تل%61نسث ل

 تت لحؤ  تتت ليؤتتللاحمتتتاا لاحنتت  اولتمتا فتت لاحمرتت  الاحدتتلللماحبلب تت  لمتت لاح ستمتت 
للاح اس  .لدؤاللل.ؤف ل  ح لي ملاحد س لاحدللدبم لفلي دن  ل

(Narayanaswam

y, 2013; 

Goldman et al. 

2013; Cooper et 

al. 2010) 

مت لرتلب لالاد ت  لدت الاح اس  ليؤللمنف لمادث  لسس ستسً لث لإض ف لإحللم لسثعمل
دبستتتتس لم تتتت لمتتتتت.فللاح ستمتتتت لفتتتتللم ؤتتتتولإ ااولت حتتتتالإ الدتتتتمللمث حمستتتتحتحس لاح ستتتتتمسس 
إ ال.لست حالاحسولم ؤولالإ ااولمتلم لسنتت لينتقلفللمن  متللماح اس لسم سالدنفس ى

متللمفتتتللدمتستتت لاح متتتلب لالاندر ثستتت للأ تتت لاحسس ستتتسس لاحمتتتادث س لثفتتت اح تتتاس ل تتت اس ل
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 سّابط الطٔاضٔةمفَْو ال  الدزاضة 

 .للاحمدت  لاادث  ف لثقلفللاحمسدسث لثب لاحت ت لحؤمس ن لاحسس سس لاحم ؤتث 

(Diwan et al. 

2015); 

)ع د الونيس، 

7102) 

 

يؤتللمنفت لدؤتالاح تاس  للظمنف لمادث  لسس سسً لفللاحثسح لاحم اس دت الاح اس  ليؤلل
تا تت اًلمتت لم تت لميضتت ملم ؤتتولالإ ااولمتلاحمتت سالاحدنفستت ىليؤتتللالأ تت للاحدتتللسستتت لفسفتت 

ميضتتتت ملاح تتتتز لاح تتتت سمملمتلم تتتت لمستتتتحتحللاح ستمتتتت ملمتلامتتتتدلبالم تتتت  م لمتلسلب متتتت ل
 ااستت ل)يثتت للتلسّتت  لسمتتل.(Diwan et al. 2015)لث  تت لفتتللمؤسستت لمستتفملاح تتاس 

متتت لرتتلب لاادثتتت  لدؤتتتالاح تتتاس  لثمؤسستتت للاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  تلٕٚٔٓاحتتتنسومل
اح تحتت ملمتلان تتغ  لم تت لاحمستتحتحس لثم ؤتتولالإ ااولستتتاملستت  ل)احتتسولم ؤتتولالإ ااولمتل

متللمتتت لاحدنفستتت سس لمتلاحمستتتدسؤس تلم تتت لميضتتت ملم ؤتتتولالإ ااوتلاحمتتت سالاحدنفستتت ىملتلن حثتتتقمل
م تتت للمتتت ل تستتت  ر تتتس لثبلب تتت لالاادثتتت  لثمن تتت لسس ستتتللمتللستتت  مس لاحسثتتت ااحمم تتت ل

لللللللل .سبلب   لالأسالاحستاملم لرلب لاح  ا  لمتللماحسس سسس لاحث ازس 

(He et al. 2014; 

Lee and Wang, 

2017; Li et al. 

2020) 

لإ الستت  لم تت لمتت ااحف لظبتاالاح تتاس  ليؤتتللمنفتت لمادث تت لسس ستتسً لفتلل تحتت لاح تتس دلُ
 تتتغ لمتلمتتت زا لس تتتغ لمن تتتثً لسس ستتتسً لث يدثتتت ا لمستتتحت ل ستتتتململمتلإ الستتت  لم تتت ل

 The Chinese People’s Congress)فتللم ؤتولاح تب لاح تسنللالأيض مل

''CPC'')متلاحمتتتادمالالاسد تتت اىلاحسس ستتتللحم ؤتتتولاح تتتب ل(The Chinese 

People’s Political Consultative Conference ''CPPCC'')ملمتلإ ال
لل. ن لاح اس لمادث  لثمسحت ليسساىس

(Fung et al. 

2015; Tee et al. 

2021) 

 لتفستً لح تت لفدتاولالاادثت  لاحسس ستللت حتالسس ستساتاث لليؤللمنف ل ا ح اس  ل نالادلُ
تثرتتلباللمإ ال  ف.ت ليؤتتللاتاث فتت لاحسس ستس لحمتت ولي تتالستتنتا لمدتا تؤ ليؤتتللالأ تت 

لمممت لمتت ل ستتل سستت لاحمؤسستت ل.سس ستتس احلفت اتاث ل  سلتت لاحبفت لثثنتت ماح تاس  للدبُتتُ ل حتال
متلدندمتتلللمإ الس نتت ل ا لمؤسستت ل ستمستت مادث تت لسس ستتسً ليؤتتللمنفتت لد تتنالاح تتاس  لفلُ

.لتمرستااًملحؤس   لاحر كلتم  لم ااحف لمتلسث الاحمس  مس لاحمسس اس لثفت لمتادث لسس ستس لً
ادث تت لسس ستتسً لإ الستت  ل تتنالاح تتاس  لتفستتً لح ثسبتت لاحتتاتاث لاحسس ستتس لإحتتلل تتاس  لمدلُ

%ليؤتتتللالأ تتت لمتتت ل ستتتتعلٓٔمستتتس التا تتت لث ستتتتلسمدؤتتتالحتتت سف ليؤتتتللالأ تتت لمستتت  مل
احد تتتتس ملمتلستتت  لاحمتتت سالاحدنفستتت ىلتلستتتعلاح تتتؤ لثسثتتت الاحسس ستتتسس لستتتتاملمتتت لرتتتلب ل

لللاح  ا  لمتلاحبلب   لالأساس .

 (7171)حسن، 
إ الدتتفا لم ت للظحم تاس باالاح اس  لاحمادث ت لسس ستسً لثمت لسدن ست لمت لاحثسحت لادلُ

لالا دم لا لالأدس  



 

                        

374 

 العــــدد السابع

 

 المجلة العلنٔة للبشْخ التذازٓة

 

 و 2022بس( )أنتْ

 سّابط الطٔاضٔةمفَْو ال  الدزاضة  

لإ الستت  لتا تتت ليؤتتتللالأ تتت لمتتت لاحمستتت  مس لاحسثتتت الاحمستتتس اس ل)مىلمنتتتقلسستتتس ال-
ل حفم.متلم  لم اثلم%ليؤللالأ  لم ل ستعلاحد تس تلم لاحسس سسس ٓٔيؤلل

متلل  تت ا احإ الس نتت ل نتت اليلب تت  ل تستت لمتت لم تت لاحسس ستتسس لاحثتت ازس لندس تت لل-
لساس .الأبلب   لاح
إ الستت  لم تت لسثتت الاحمستتحتحس لثم ؤتتولالإ ااولمتت لاحسس ستتسس لمتلاحبستتساسس ملمتلل-

ل. حفمم  لم اث
ل%.ٓ٘إ الس ن لاح اس لممؤتس لحؤ تح لمتل ا لمؤسس ل ستمس لثنس للالدد  تزلل-
اح تتتتت حسس لمتللإ ال تتتت اس لاح تتتتاس لفتتتتتللدمتستتتت لاح متتتتلب لالاندر ثستتتتت لحؤسس ستتتتسس ل-

للل.احمسدف فس 

ظل ستتتل ولحؤتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  دبتت مل لًتمنتايتت نتت ال تتتااًلسدضتتتلم للمتملمتت لستتثعتفتتللضتت
  لد ر لي ولم تس  ملتث تف لي مت للاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  إحللم لل(Carboni, 2017)م  ا ل ااس ل

لظلتد تسا(Explicit Political Connections)سسملحنتتيس لاحسستسس ل مت  لاحتاتاث لاحسس ستس لاح تاس  لدلُ
ضتتتتم لم ؤتتتتولالإ ااولمتلح نتتتت لإحتتتتللت تتتتت لسس ستتتتللتا تتتت ليؤتتتتللالأ تتتت لمتليضتتتتتلفتتتتللاحثاحمتتتت  لمتلتزستتتتال

سمت لا دا ت لل.(Boubakri et al. 2008)لد تف لدؤتالاح تاس  لداستزلفتللاحمؤسست لاح ستمست متلاحماا بت مل
ستتس اس لمتلمادث تت لسس ستتسً لإ الستت  لم تت لسثتت الاحمستت  مس لاحمدبُتتُ لم لاح تتاس للم(Faccio, 2006) ااستت ل

م تت لاحمستتحتحس لاحسثتت الفتتللم ؤتتولالإ ااوليؤتتللالأ تت ليضتتتاًلفتتللاحثاحمتت  ملمتلتزستتااًملمتليؤتتلليلب تت لتلسستت ل
لثاحسولاح تح ملمتل تل ادقلاحسولاح تح .

 Implicit)س ؤتعليؤستقلثت حاتاث لاحسس ستس لاحضتمنس لحؤ تاس  لمم لاحنت لالأرالحؤاتاث لاحسس سس ل

Political Connections)دن تتتت لمتتتت لرتتتتلب لاح تتتت ا   لتاح تتتتثس  ل تتتت لاحتتتتاتاث لاحدتتتتللد تتتتسالإحتتتتللظلتل
حدتتفسالاحت يملت حتاللممس  م لاح اس  لفللاح ملب لالاندر ثس لحؤسس ستسس الا دم يس لتاحاتاث لالأساس ملمتل

حست لسستت ل حتالفتللتلل.ملتاحضغ ليؤللاحمستحتحس لاح ستتمسس لحد سستعلم ت ح ملاح ادست فللفداا لالاندر ث  
ل.(Kim et al. 2012)ل(Lobbying)لاح اس  لنفس  ل م ي  لاحضغ لد م مس ث ل

احتتاتاث لينتت لد  ستت ليؤتتللفستتاولدثتت   لالأ تاالل(Carboni et al. 2017)سمتت لايدمتت  ل ااستت ل
احسس ستتتست لاحستتت ثست لمتللدن تتت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لمتتت لرتتتلب ل رتتتت ل ستتتتلسمستتت لم لظاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  

م تتتت لسثتتتت الاحمستتتت  مس لاحمستتتتس اس ملمتلم تتتت لسثتتتت ال رتتتتت لمتللستتتت سس ماح تتتت حست لإحتتتتللاح تتتتاس  لسمتتتت ااملدنف
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احبمت لاحسس ستلملت حتالث حت رت لسبضتتلفتللاحثاحمت  للإحتللاحمسحتحس لاح ارؤسس لثفاستعلالإ ااولاحبؤست لث ح تاس 

لمن   لسس سس لمتلالاادث  لثبلب   لا دم يس لم لرلب لاح  ا  لمتلاحاتاث لالأساس .ل لَسؤيلمتلدلَ
ت حتتالسمتت للاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  تمستنتت  لستلمنتتتا لضتتسمستت لدتلؤتتللمتت لستتثعمليلالًايدمتت  تل

لاح س لاحد حل لستضت

لللللل

 
ل
ل

ل

للل

ل
ل
ل
ل

 

 السّابط الطٔاضٔة للػسنات(: أىْاع ّمهْىات 2غهل زقه )

 .(Ameria, 2020)المصدز: الباسح بتصسف مً دزاضة 

ددضتتتتم لستتتتٍ لمتتتت لاتاثتتتت للاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لحؤ تتتتاس   لسدضتتتتتلملمفتتتتللضتتتتتملاح تتتتس لاحستتتت ثعتل
حؤ  تت للؤ ستمت تسمملؤتس لح)لثس لاح تاس لتاحسس ستسس اتاث لالأيم  لدن  لتللمالأيم  لتاحاتاث لالا دم يس 

ثتتس لتا تت لت حتتاللماحبلب تت  لالأستتاس لمتدن تت لاحتتاتاث لالا دم يستت لمتت لرتتلب لاح تت ا  لثسنمتت ليؤتتللاحستتؤ  .ل
متلسثتتتت الاحمستتتت  مس لالإ ااولتم تتتت اثفممللتم تتتت اثفمملمتلثتتتتس لميضتتتت ملم ؤتتتتول ااملِاحمتتتتيؤتتتتللالأ تتتت لمتتتت لسثتتتت ال

لللمتلاحم ايس .تم  لاحسس سسس لمتلاحمسحتحس لاح ستمسس للماحمسس اس لتم  اثفم
لم تتسً لمتت لثسحتت لالأيمتت  لاحم تتاس  دملاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  حؤث  تتتلدباستتالتث حدتت حلملسمستت ل

غستتاللاحدتتللستتدملاسدستت ثف لثنتت مًليؤتتللاحبلب تت  حؤ تتاس  ل تتت لغستتالاحمؤمتستت لالأم تت لثمل ثتت لدبُتتُ لليؤتتللمنفتت 

 أىْاع السّابط الطٔاضٔة للػسنات

 الصسيحةالسّابط الطٔاضٔة 
Explicit Political Connections 

 السّابط الطٔاضٔة الطنئة

Implicit Political Connections 

 

 زّابط الأعنال

Business 

Connections 

 تبادل غػل المياصب

 ةالسّابط الادتناعٔ

Social 

Connections 

 زدال الأعنال ٓصبشْا ضٔاضٔين. -

 الطٔاضٔين ٓصبشْا زدال أعنال. -

 الملهٔة اتذهْمٔة. -

 

 

 

 المطاٍنين المطٔطسًٓ.   -

 .أعطاء تزلظ الإدازة -

 الإدازة العلٔا. -

 

 مهْىات السّابط الطٔاضٔة للػسنات

 الػسنة

  اتاتدَات المطئْلة عً اتخاذ الكساز

 

 .  الطلطة التػسٓعٔة -

 .الطلطة التيفٔرٓة -

 .الطلطة الكطائٔة -

 
 اتذهْمة

 اتدَات المطئْلة عً اتخاذ الكسازات

 السّابط

)الأعنال  ّ/أّ 

 الادتناعٔة(
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متت لملثث تتس لس ستتعلم تت حتلستتلبلاح تتافس لاحدتتللدبستتولالاادثتت  لاح ر تتللث حمستتحتحس لاح ستتتمسس لاحدب   ستت  
الررروابط السياسررية  يررري البامررث أنو لمم املاح تتاس سستتت لحتتقلدتت لسالمتتز تيليؤتتللستتٍ لمتت لاحمتتتاا لاحمد  تت لتل

 أم  الأدل من الخصاجص التالية:وام ء إبا توا رى  يها خاصية تتمقق  ىلمكركا
  تتت لفتتتللمؤسستتت لمستتتفمليؤتتتللاح تحتتت للاستتتد تا ندس تتت لاحمؤسستتت لاح ستمستتت لث ح تتتاس  ملت حتتتالداستتتزل -

ملت حتتالحمستت ي ولاح تتاس  لفتتللثمستت االاحتا تت لاح تت ستليؤتتللالأ تت ل%ٓ٘دد تت تزلل اح تتاس لثنستتث
 اح  ت ليؤللمتاا لاح تح .

تملمتلم تتت لCEOم تت لميضتت ملم ؤتتولالإ ااول)احتتسولم ؤتتولالإ ااولمتلن حثتتقملمتلاحمتت سالاحدنفستت ىلت تتت ل -
  تتت لالأ تتتزا ليضتتتتاًلثس تتتغ لمن تتت لسس ستتتللثتتت ازملمتليضتتتتاًلث حثاحمتتت  ملمتللمسثتتت الاحدنفستتت سس لث ح تتتاس 

 احسس سس لاحث ازوملمتلداث قليلب  ل  ا  لث   لاحسس سسس لاحث ازس .

ل ح تتتاس تت ستتتتعلاحد تتتتس لث%لمتتت لمستتتفملٓٔ)سستتتس اليؤتتتللل مس لاحمستتتس اس م تتت لسثتتت الاحمستتت ت تتتت ل -
متلداث تتقللم  تت لالأ تتزا لاحسس ستتس لاحثتت ازويضتتتاًلثمتللممتليضتتتاًلث حثاحمتت  لمس تتغ لمن تت لسس ستتللثتت از
لسس لاحث ازس .يلب  ل  ا  لث   لاحسس و

احتت ىلسدثنتت  لاحث  تتتللثبتت لاحت تتتاليؤتتللاحمففتتتمتللماحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  استتدسم لًالحم  ستت لتل
حؤتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ملسمستتت لم لسدنتت ت لاحن.استتت  لاحمفستتتاولحثنتتت ملاحتتاتاث لاحسس ستتتس لمتتت لت فتتت لن.تتتال

لفللاح زملاحد حل.سم لت حاللماح اس  
 الطٔاضٔةاليعسٓات المفطسة لبياء السّابط  1/2

فتتلل مستت للسس ستتس لحؤ تتاس  احتتاتاث لاحم مستت للفتتللدزاستت ل لاحستتتولاحسس ستتس لتالا د تت  س دتت ارلُستت  مل
من  ملاحب حمملثمت ل ت لس فتزلاح تاس  للإ  مت لاتاث فت لاحسس ستس لمت لم ت لدبزستزلفتاكلن   فت للا ستً .لتمت ل
 ستتتتلاحمثتتت مملدفستتت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لستتتلبلاح تتتافس ظل ستتتتلستتتتز لاحسس ستتتست لاحمس فتتت  لفتتتلل تتتس لسس ستتت  ل

دسدر ملاح تاس  ل ت  لاحتاتاث لحد  تس لسلملفلل س لحدؤالاح اس  لمس ث لدب تنف لاحم حللتاحسس لامدس زا تل
حثنت ملاحتاتاث لاحسس ستس لدفستسال تافت للحت الدستدف الاحن.است  لاحمفستاولم(Boubakri et al. 2008)نفستف ل

تفتتلل تت الالإ تتت ال تت م لاح ااستتت  لاحستت ثس للتتتلبتلل.متت لاح تتتاس  لتاحسس ستتسس لحثنتتت ملاحتتاتاث لاحسس ستتتس لستت لٍ
ظل(Ameria, 2020)لت حتالسمت لستضتتلاح ت ت لاحدت حللم لاحسس ستس لحؤ تاس  احاتاثفسسالن.اس  لما ؤ لحد
ل تٕٚٔٓ)يث لاحتنسومل
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 (: اليعسٓات المفطسة لبياء السّابط الطٔاضٔة2ددّل زقه )

 الدّافع الهامية ّزاء بياء السّابط الطٔاضٔة  اليعسٓات 
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م لاحمستتتزولاحدن فستتتس لحؤ تتتاس لفتتتلليؤتتتللفتتت لاحن.تتتالاحس حمتتت ليؤتتتللن.استتت لاحمتتتتاا لت لدبدمتتت 
دسؤستت   لمتت ل ثتت للس تتب احدتتلللمالأستتتاعلدن تت لمتت لمتاا  تت ل)احم  ستت ملتغستتالاحم  ستت تلاحسسمتت 

ل ملتتت لظتدرتتتكلاح تتتاس ل ادفتتت لمت تتت لدستتتت ل تتت  لاحمتتتتاا لغستتتالمؤمتستتت لث ثسبدفتتت ل.احمن فستتتس 
دبدمتتت ليؤتتتللاحبلب تتت  لاحدتتتللدسسمفتتت لاح تتتاس لمتتت لم تتت   للاحدتتتللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  

ل.ل(Godfrey, 2005)حتل احم 
ح املدثنللاح اس  لاتاث ف لاحسس سس لمت لم ت لاح  تت ليؤتللاحمتتاا لاحاحسستس ملتاحدغؤت ل

مت لرتلب لت حتاللميؤلليتاحتعلاحستتعملتاح  تت ليؤتللمفضت لاحمبت ملب لمت ل ثت لاح ستمت 
مادفبتتتت لحؤتتتت رت لإحتتتتللاحمد ؤثتتتت  لاحاح تتتتن ي  ل ا للاحستتتتم حلحدؤتتتتالاح تتتتاس  لث حتتتت رت لفتتتتل

لف ث  تتحت حتاللماح تاس  دؤتالاحدتللدتا ففت لاح  لم لاحسست لاحم حس لث لإض ف لإحللل.الأستاع
فتتللالا د تت  س  لدثنتتللاحتتاتاث لاحسس ستتس للمث تتف لي متت تلل.ث  تت لدسؤفتت لاحلبزمتت ليؤتتللاحستتاتض

تيتت ملت تتت للماحستت نت إنفتت  للاثستتث لضتتبلمستت احدتتللدفدستتاليتت  ولإحتتلل م ستت ل ستتتعلاحمؤسلمندس حستت لإا
ل.لل(Wu et al. 2012 a; Song et al. 2015)ماسس  ل ايم لحؤستعل
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س تتت لم لدستتتت لاح تتتاس  ليؤتتتلليلب تتت ل ستتت ولمتتت لم تتت   للمتفستتتً لحن.استتت لم تتت   لاحم تتت حت
دستتدن لن.استت لم تت   لاحم تت حتلينتت لحتت امللت حتتالمتت لرتتلب لدؤثستت لا دس  تت دفملتاغثتت دفم.لماحم تت حت

تلنمتتت يلاحسس ستت لتدر تتس لالأيمتت  لٔدستت سمف لحمففتتتملم تت   لاحم تت حتليؤتتللنمتتت  س مل متت  ل)
(The Policy and Business Planning)(تلنمتتت يلاحمستتحتحس لالا دم يستت لحؤ تتاس  لٕمل

 The Corporate Social Responsibility)لإ ااولاحبلب تتت  لمتتت لم تتت   لاحم تتت حتل

Model of Stakeholder Management).داستتزلن.استت لم تت   للظتتفستتً لحؤنمتتت يلالأت ل
احم تتت حتليؤتتتللالأستتت حس لاحدتتتللسمستتت لحؤ تتتاس  لاستتتدر امف للإ ااوليلب تتت  لاح تتتاس لمتتت لم تتت   ل

در تس لاح تاس لحس تم لاحدت لساا لاحر ا ست لاحدتللن ت علدتستس لسفتدملثلظاحم  حت.لمم لاحنمت يلاحلت نل
احفسحت  لاح ستمست ل ا لالا دم مت  للظ سس لحؤ اس ملتد م ل ت  لاحم متيت  لاحمب سست   لدست لمب

.لتسمستت لالإف تت حليتت ل تت  لالأن تت  لمتت لرتتلب لدساستتالالاستتد ام لالا دم يستت احر  تت لث حم تت س ل
ل.(Bandiyono, 2019)حلئثلبالي لالأ املاحثسحللتالا دم يللتاحم حلل

متت لاحسس ستتسس لتاحمستتحتحس لاح ستتتمسس لحد سستتعلحتت ال تت لد دتت يلاح تتاس  لإحتتللثنتت مليلب تت  ل
.لتمتتت ل حتتتال تتت لدتتتا ىل تتت  لاحتتتاتاث لإحتتتللزستتت  ولالأيثتتت ملتاحدستتت حساليؤتتتللم تتت اففملالا دم يستتت 

س ت لد سستعلاحمتازنت للممتْ للتميلتلل.لأ ل ت  لالأ ت اال ت لدضتالثم ت حتلاحمست  مس لماح تاس  
دفدملن.اس لم    للح املسً .ثس لم  االاحمس  مس لتم  االالأ ااالالأراىلاحمادث  لسس س

احدث  حستت لاحم تتداس لثتتس لاح تتاس لتم تت   لاحم تت حتلاحمادث تت لثفتت .لاحمنفبتت لثد سستتعلاحم تت حتل
حتت الفتت  لم تت اس لاح تتاس لفتتللد متت لدستت حسالاح متتلب لالاندر ثستت لحؤسس ستتسس لسستتت لفتتللمس ثتت ل

  لم تتتت   لالاندفتتتت  لث حمزاستتتت لاحدتتتتللد سسفتتتت لاح تتتتاس لمتتتت لاتاث فتتتت لاحسس ستتتتس لحد سستتتتعلم تتتتؤ
للاحم  حت.للل
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سب لثن ملاحسمب لم لالأمتالالإسداادس س لاحدلل  لدؤ  لإحسفت لاح تاس  لت حتاللأمتاس ل مت  ل
ست ف لاح تاس  لإحتللدبزستزلستمبدف ل ت لد سس لاحلس لين لاردااعلالأستتاعملث ح تس لاحت ىللظمتلالً

سس ستتتس لمتتت لاحسس ستتتسس ل تىلاحستتتمب لاح سثتتت ملت حتتتالثستتتث لايدمتتت  لمتتت لرتتتلب لثنتتت ملاتاثتتت ل
سمت ل تتلاح ت  لفتلللماحمسدلمات ليؤللاح اس  ل ا لاحسمب لاح سث للادر  ل اااا لالاسدلم ا

سبتت لثنتت ملاحستتمب لممتتااًل  متتً لفتتلللظالأستتتاعلاحدتتللددستتملثضتتبالن.تتمل م ستت لاحمستتدلماس .لل نستت لً
 .Yang et al)تانرفت ضل تت ولالإف ت حللمبؤتمت  الأستتاعلاحدتللددمستزلثبت ملاسدمت  لاحم

دبتت نللمتت لضتتبال تتت ولالأاثتت حلإحتتللثنتت مل تت ل تت لدستتدبس لاح تتاس  لاحدتتلللممتتْ للتتميلتلل.(2014
ث ح س لاح ىل  لس ب لل. تادف سمبدف لتلحد سس للإاس  لإ  اولإحللاحستعليلب   لسس سس ل

تث حدتت حللل.ا ل تتت ولمفضتت احتتاتاث لاحسس ستتس لثتت سلًبليتت لالإف تت حليتت لمبؤتمتت  لم  ستتثس ل 
ندس تتت لاحدرفستتتالمتتت لاحدستتت حسال)الألتتت الاحستتتؤثس تلاحدتتتللدتا ففتتت لاح تتتاس  لاحمادث تتت لسس ستتتسً ل

ل.(Chany et al. 2011)لاحدللدف تلينف احمبؤتم  لاحم  سثس ل ت وللانرف ض
حت امل تت لدن تتلملاح تاس  لاتاث فتت لاحسس ستتس لمت لت فتت لاحن.تتالاحس حمت ليؤتتللن.استت لدبزستتزل

ت حتاللمت حالحؤ  ت ليؤللاحمتاا لاحن  اولت م سدف لمت لالأ ت اتلاح  احت لاحر ا ست لماحسمب 
لفللمس ث لد سسعلا دس    لاحسس سسس لتم  اففملالا دم يس .
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يؤتتتللم متيتتت لمتتت لاحبلب تتت  لاحدب   ستتت لثتتتس لالأ تتتااالاحر ا ستتت للمدستتتدن لن.استتت لاحتس حتتت 
احمساضتس تلتثتس لالإ ااولس تاالتسست ملتلاحمس  مس ملاحمسدلماس ملس االم س ل)احملبالمتل

م لافدااضل س مل مس لالأ ااالاحمدب اض ليؤللد سسعلم ت ح ف لاح ادست لثغتضلاحن.تاليت ل
مت لل سس ستساتاث فت لاحلإ  مت إحللح املفس لدسبللاح اس  للم ؤ  لث  للم اااليس لاحتس ح .

احمتادث س للاحمت ااملِحسس سلملتين ح ل  لسد    لرلب لسبللم ااحف لحؤ رت لفللم   لاحبم لا
ملثمت ل ت لستا ىلإحتللسس سسً لاحمس ان لثس لدس حسالإ  مت لاحتاتاث لاحسس ستس لتاحب حت لاحم ستعلمنفت 

احمزس لم لالا دم ملحلبسدلم الحد سسعلم ت ح فملاح ر تس ملث ح تس لاحت ىل ت للاحم ااملِإي  مل
مس ث لسست لمب مؤت لت حاللم  لدس حسالاحتس ح اادفالإضااالثم  حتلاحمس  مس لتلسداد ليؤسقل

ل.مفض لم لاح ستم 
 تت لح تت حتلاح ستمتت لستت حالاادثتت  لاح تتاس  لسس ستتسً لثمستتحتحس ل ستتتمسس لمتت زاحتالسبمؤتتت ل

حدنفستت لر تت لاحدنمستت للدثبتت  لاحدتت ر لاح ستتتمللفتتللد متت لاح تتاس  لاحمادث تت لسس ستتس لًسدستتث ل
 ت لاحمتادث س لسس ستسً للاحمت ااملِدبسسنت  لفت  لل امحتل.حؤ تح ملتدنفس لسس س  لاح تح لفتللاحدت.ستا

ثتت لًالمتت لدب.تتسمل سمتت لاح تتاس ملثمتت ل تت لستتا ىلإحتتلللمحمتاممتت لم تت االاح تتاس لمتت لاح ستمتت دتتدمل
ل.(Chen et al. 2011)الان اااليت لدب.تسملم ت حتلاحمست  مس ملتاادفت  لدست حسالاحتس حت ل

اتاث فت لاحسس ستتس لحدستت سملستت للتيؤتللاحنستتسضلممتت لستثعملسمستت لم لدستتبللاح تاس  لن تتتلإ  متت 
يؤتتللل(Grabbing Hand)حؤ تتاس  لثتت لًالمتت لالإستتدسلبملل(Helping Hand)احمستت ي ول

حد سستتعلففتملمفضتت لحؤسس ستس  لاح ستمستت ململت حتالمتتاا لاح تحت لحؤستتبللتااملد سستعلاحمس ستت 
درفسضل تسم لاح اس  ملثم ل  لسسفملفلل حد ثسعلاح س للآحس  لتالا دم ملثلمد سس لالأ امتل

ثسنمت لفتللاح تاس  لاحممؤتست لحؤ تحت ل ت لل.ر  ت لفتلل تاس  لاحس ت  لاحرت كلدس حسالاحتس حت 
تحستتتنفملسد مؤتتتت لميثتتت ملاحسس ستتت  للمسدؤستتتت ل تتت الم تتت لمتتت لاحمستتت ي ا لمتتت ل  نتتت لاح ستمتتت 

لللللدس حسالاحتس ح .لثم ل  لسبم ليؤللاادف  ملاح ستمس ليؤلل س  لمس  مللالأ ؤس 
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مت لم ت لاستدر املمتاا  تت لثنتت ملاتاث فت لاحسس ستس لثدت يمل ت  لاحن.است ل سسست ل ست ملاح تاس  ل
م لالأراس لثت ت لمىلفتاحت لدبتت ليؤتللاحم دمت لحد سستعلاحلتاتو.لت ت لدستدف اللحد سسعلاحمس س 

تد سستعللممرت  النتز لاحمؤسست لمت ل ثت لاح ستمت لاحسس سس لاح  لمت لف اح اس  لم لإ  م لاتاث 
ي نتتت  ل ستمستتت لملنتتت ملفدتتتاا لالأزمتتت  لاحم حستتت  ل.مزاستتت لإضتتت فس لمتتت لاح ستمتتت لفتتتلل تتتس ل يتتتملتا 

اح ت لمت لاحسستت لاحم حست لاحدتلل ت لتلد ثستعلاحمزست لمت لمم است  لاحد نت لاحضتاسثلملث لإض ف لإحلل
احتاتاث لاحسس ستس لدُبتُ ل ت للمفت الاح تس درفتسضلدسؤفت لامولاحمت  .لتثتلدب نللمنف لدؤالاح اس  مل

ر  ت لفتتللاحت ت ل ا لالأستتتاعللتفستً لحفتت  لاحن.است ل تتسلًبلمت لم تتس  لاحفست  لاحسس ستتللحؤ تاس  
احتت ت لاحدتتللتستت حالملن.تتمل م ستت لاحمستتدلماس  تتتانس لتلاحدتتللددستتملثضتتباللظاحم حستت لالأ تت لد تتتاالً

لل.للتٕٚٔٓنسومل)يث لاحتللدمدؤالسؤ  لمسثالفللدر سكلاحمتاا لالا د   س 
ستاىلاحث  تتللماحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  احن.اس  لاحمفساولحدثنللإ  م للاسدبااضفللضتملتل

ملن.تااًللأنفت لدن.تالإحتللحثنت ملاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  لم لن.اس لاحتس ح لم لم ملاحن.است  لاحمفستاو
مزاست ل)متلاحبتاحت تلاحدتلل ت لاح ل ااالإن  ملاحتاتاث لاحسس ستس ليؤتللمنتقل تااالإستداادس للسستتمليؤتللد  ست

ت حتتاللحف ماحدتتلل تت لدتتادث لث ن تت لتاحدستت حسا حبست ل)متلتمس اندفتت لثتتلاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  د سسفتت ل
ستتتتالسستتتدباضلاحث  تتتتلمزاستتت للمتمتتت ل تتت لستتتادث لثفتتت لمتتت لدستتت حسا.لحتتت المحؤدتت لساليؤتتتللم تتت س لاحتس حتتت 

ن.استت لمضتت مس لفتتللضتتتملت حتتاللماحم  ستتثس متت لاحن  ستت للاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  إن تت مليستتت لتل
ل.لا س لًاحتس ح ل

   مً الياسٔة المحاضبٔة  السّابط الطٔاضٔة للػسناتمصآا ّعْٔ  بياء  1/3

ث حب ستت لمتت لمتت لاحن  ستت لاحم  ستتثس لح تتاس  لمتت لت فتت لن.تتالاستتادث لثنتت ملاحتتاتاث لاحسس ستتس ل
احدلل  لدادث لثف ملتسمس لست ل)متلاحدس حساتلاحمزاس ل)متلاحبتاح تلاحدلل  لد سسف لاح اس  لمس ان لث حب

لسم لسؤل إس  ز  ل
 مً الياسٔة المحاضبٔة السّابط الطٔاضٔة للػسناتمصآا )عْائد( بياء  1/3/1

ملن.تااًلحمت ل ت ل احاتاث لاحسس سس لثمل ث لمتاا لإستداادس س ل ت لدستفملفتللدب.تسمل سمت لاح تاسدُبُ ل
غسالمؤمتس للالسمس لحؤ اس  لالأرتاىلاحمن فست لحفت لاح  تت لدتفا لدؤالاحاتاث لم لمتاا لمؤمتس لتل

ل (Miettinen and Poutvaara, 2014)يؤسف ملتم لم مف ل
متت لاحضتتغ ليؤتتللاحماسستت  لاحدمتسؤستت لاحد ثبتت لحؤ تحتت لحؤ  تتت ليؤتتللل  دمستت لاحتتاتاث لاحسس ستتس لاح تتاس -

  ل)م ت لستبالف حت ولمس انت لثت حمت ت لتث  ت لدسؤفت لحتامولاحمتلم داا   لحؤم ستنس إاحساتضلاحلبزم لحف لث   ل
ستت حال تت ل.لملت حتتاللأ لاحتتاتاث لاحسس ستتس لسمستت لم لد ستت لاح تت ااولالاحدم نستت لحؤ تتاس  لاحمسداضتت تث حستتتع
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در تكلاحماسستت  لاحدمتسؤست ل سمتت لمسثتالحؤستتاتضلاحممنت تت لحؤ تاس  لاحمادث تت لسس ستسً لحدتت يسمليلب  دفتت ل 
 .(Choi, 2014; Houston et al. 2014)م لاحسس سسس لتاح ستم ل

متتتت لد ثستتتتعلاحمزستتتت لمتتتت لمم استتتت  لاحدر تتتتس ل)متلاحد نتتتت تلل  دمستتتت لاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لاح تتتتاس -
.لحدرفسالاحب ملاحضاسثلل دللحتلت  لالأمالحد ثسعلاحمم اس  لاحدبسفس لحؤضااح لماحضاسثل

   تت لت حتتالاستتدغلبلًالحمتت لدتتتفا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لمتت لانرفتت ضلمرتت  الالاسد تت املتانرفتت ضلاح
 Kim and Zhang, 2014; Wu et al. 2012)إحتللاح تف فس ملتزست  ولاحمستت لن تتلاحمرت  اول

b; Adhikari et al. 2006). 

متت لرتتلب لاح  تتت ليؤتتللت حتتاللممتت لاحدمدتت لثستتتولستتت س لميؤتتلل  دمستت لاحتتاتاث لاحسس ستتس لاح تتاس -
تاحدتتتاارسكلتاحستتتتانس لاحدتتتللملتتت  لاحسستتتت للتاحا  ثستتت لاحبستتتت لاح ستمستتت ملتدرفستتتالاحمد ؤثتتت  لاحدن.سمستتت 

د سستعلإ تااالدن.سمتللث لإضت ف لإحتللملغسالاحمادث  لسس ستس لًلاح اس  ث  للدفاضف لاح ستم ليؤلل
.لث ح تس لاحت ىلمسلال اام ليؤللاح اس  لاحمن فس لحؤ اس  لاحمادث  لسس سسً لت حتالحؤضتغ ليؤسفت 

دزاست ل تدفت للمت لمرت  الدفت  م ستللم  لسمست لاح تاس  لاحمادث ت لسس ستسً لمت لدب.تسمل  تدف لاحستت س 
 .(Wu et al. 2018; Faccio, 2006; Hellman et al. 2003)الا دس اس ل

متتت لاح  تتتت ليؤتتتللاحتتت يملاح ستتتتمللتاحمستتت ي ا لتالإي نتتت  لل  دمستت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لاح تتتاس -
 لاحتتتاتاثدُبتتتُ ل.لتث حدتتت حلملاح ستمستتت لر  تتت لفتتتللفدتتتاا لالأزمتتت  لاحم حستتت ملتمت تتت  لاحدبلتتتالاحمتتت حل

 Diwan et)لتاح  م  لاحر ا ست احسؤثس لثمل ث لاحد مس لض لالأ  اتلل حؤ اسث حنسث لاحسس سس ل

al. 2015; Ang et al. 2013). 

استتت  لإ تتت اا لحؤستتتتعلدفستتت لثستتتتولدؤتتتالل  دمستتت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لاح تتتاسل - متتت لد ستتتس لستتتمبدف لتا 
 .ل(Du, 2011)ل دف ست  ادف ليؤللمتا ف لمر  الاحدرؤالي لس ا لم ستنل  ماح اس

 مً الياسٔة المحاضبٔة السّابط الطٔاضٔة للػسناتعْٔ  )تهالٔف( بياء  1/3/2

متت للتدستت حسا)متلاحلاحبستتت ث حب ستت لمتت لل ستتادث لثنتت ملاحتتاتاث لاحسس ستتس لمتت لت فتت لن.تتالاح تتاس
س لث تف لي مت ل  ت لدست ااًلمتت لالأ ثست  لاحست ثس لإحتللاحن.تالإحتللاحتاتاث لاحسس ستتملتلاحن  ست لاحم  ستثس 

لت حالحلؤسث  لالأدس  لم يؤللمنف لم اولد مال سم لاح اس
ثمل ثتتتت لم تا لدمستتتت لاحسس ستتتتسس لاحثتتتت  لس ليتتتت لاحدتتتتاثتلحد سستتتتعلم تتتت اففمللاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لحؤ تتتتاس  دبُتتتُ ل -

احمادث تتتت لسس ستتتتسً لدستتتت حسالإضتتتت فس لحدستتتت س لرتتتت م  لل احسس ستتتتس ملتحستتتت لحتتتتسولم  نتتتتً ظلفستتتت لدد متتتت لاح تتتتاس
 لاحملتت  ملدت.ستتالاحب ستت لمتت لاحمتتتا نس لملنتت ملفدتتاولالاندر ثتت  لمتلدمتستت ل ملبدفتتملحؤسس ستتسس .لتيؤتتللستتثس
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سس ستست لالاندر ثس ملثمت ل ت لستالاليؤتللم املاح تاس  لاحمادث ت لسس ستسً مللأ لالأ ت االاحدتللسستبللإحسفت لاح
لمحسس ستس متلاحمسحتحت لاح ستمستت لدن  تالفتللاحن ت حلفتللالاندر ثت  لتاحثست ملفدتاول تسؤت لفتللمن  تثفملا

 Trifonov, 2021; Liu et al. 2018; Diwan et)للالسدم  تللمت لدب.تسمللتاتولاحمست  مس  ت لثمت ل

al. 2015; Shen et al. 2014; Choi, 2014). 

انرفتتتت ضل سمتتتت لاح تتتتاس  لاحمادث تتتت لسس ستتتتسً لندس تتتت لفستتتت ا لاحسس ستتتتسس لمتلاحمستتتتحتحس لاح ستتتتتمسس ل -
تس حالاسدس  لاحسس سست لالأي املحؤستؤ  ملثمبنتلللاحمادث س لثفملحسؤ دفملتمن  ثفملاحسس سس م

م لدت ؤ لإحسقللم.لتاح حس ليؤلل حا(Du, 2011)ت ت لم    ملغسالمن سثس لفللاحت  لاحر  ل
يؤتتلليسنتت لمتت للثتت حد ثسعلث تت  لا ت لفبتت لمستتب الالأستتفمل(Goldman et al. 2009) ااستت ل

ملتمٕٓٓٓ)ر ثت  لاحاح ستس لفتلليت ملثب لفتتزلاح تز لاح مفتتاىلث لانداح اس  لالأماسسس لر   ل
تحت .لاادف  ل سم لاح اس  لاحمادث  لسس سسً لثت ح ز لاح مفتتاىلمس ثت لانرفت ضل سمت لاح تاس  ل

 احمادث  لث ح ز لاح سمساا للاحر سالفللالاندر ث  .

  متت ل ستت ملمتت ااملاح تتاس  لاحمادث تت لسس ستتسً لث رفتت ملاحفتاحتت ل)متلاحمزاستت تلاحدتتللسمستت لاح  تتت ليؤسفتت لمتت لإ -
احاتاث لاحسس سس ملت حالحر ا لاحمستدلماس لتم ت   لاحم ت حتلالأرتاىملتد سستعلمس ست ليؤتلل ست ثفم.ل

ندس تت لدزاستت ل  حتت ليتت مللمنثتتلمليتت لاادفتت  لم تت س لاحتس حتت لتمتت لستتادث لثفتت لمتت لدستت حساث ح تتس لاحتت ىل تت لسلُ
رف ملاحمبؤتم  لاحم  ستثس لاحستؤثس لماحمبؤتم  لدم لُ  ثمت لل. لاحسس ستس لمت لاح ستمت حؤ فت .ليؤتللاحتاتاثلمتا 

دؤتتالاح تتاس  لفتتللاحمستتدسث ملت حتتالثم تتا لالإيتتلب ليتت لاحمبؤتمتت  لمستتفمل تت لسدستتث لفتتللانفستت المستتب ال
 .(Ding et al. 2018; Choi, 2014)ل رث احم  سثس لاحسؤثس لاحملُ

 لاحدتتتلل تتت لدفاضتتتفلتاحا  ثستتت لاح م ستتت لمتتت لالإ تتتااما لاحبس ثستتت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  دتتتتفال -
ا دم مً لم  لث تت ولاحمبؤتمت  لاحم  ستثس للتحللِث ح تح ملثم ل  لس بؤف لدلُلاحفسح  لاحا  ثس لتاحدن.سمس 

د ثستتتعلاحمم استتت  للندس تتت ل تتت لستتتا ىلإحتتللانرفتتت ضل تتتت ولالأاثتت حث ح تتتس لاحتت ىلملاحمف تتتلينفتتت 
غلبلًالحمزاستت لاستتدلمحدستتفس لإرفتت ملاحدلبيتت لث حمبؤتمتت  لاحم  ستتثس ت حتتاللملإ ااولالأاثتت حلالاندف زستت 

سستت ي ليؤتتللاادفتت  لمرتت  الانفستت ال تت لث ح تتس لاحتت ىلل.احستتمب لاح ستت ولحؤ تتاس  لاحمادث تت لسس ستتس لً
 لللللللل.(Chaney et al. 2011)لفللاحمسدسث لف مسب المسفم

ستلب ً ل تل ت س ظل ستتلسمست لدُبُ للاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  سدضتلم للمتفللضتملم لسثع
ل  سمت لاح تاسل)متلانرفت ضتلدس حسالاحتس ح ملثم ل ت لستا ىلإحتللدزاست لترفسضمتلد)م لدسفملفللزس  ول

د  ستتت لاحدتتت لسالاح سسستتتللحؤتتتاتاث لس تتت لحتتت اللف .مرتتت  الانفستتت المستتتب المستتتفماحمادث تتت لت حتتتالث لاحتتت ل
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إن تتت مللحمس انتتت لثتتتس لمزاستتت ل)متليتاحتتت تلتيستتتت ل)متلدستتت حساتامتتت لرتتتلب لت حتتتاللم  حؤ تتتاساحسس ستتتس ل 
تمرت  الانفستت اللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  .لتدمفست اًلحدنت ت لاحبلب تت لثتس لحؤ تاس  احتاتاث لاحسس ستس ل
 دباضلاحث  تلم  س لدؤالاحمر  السم لفللاح زملاحد حل.سمسب الالأسفمملس

   ّالمكآٔظ الإدسائٔة(ّالمطببات مأٍة تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه )المفَْو -2

متضتتتتتي  لاحدتتتتلل تتتت ز ليؤتتتتللا دمتتتت ملستتتتٍ لمتتتت لمرتتتت  الانفستتتت المستتتتب الالأستتتتفملمتتتت لاحدُبتتتتُ ل
ر  تتتت لثبتتت لالانفستتتت اا لاحم حستتتت لاحدتتتتللدباضتتت لحفتتتت لسثتتتتاىلاح تتتتاس  للملت حتتتتااحمستتتدلماس لتاح تتتتاس  

م تتث  لمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفملم تت للممتتْ للتتميلتلل.احبملب تت لفتتللمتحتت لاحستتا لاح تت  ىلتاحب تتاس 
تا  ااوللمحفت لمت لدت لساليؤتلل تاااا لاحمستدلماس لت حالحم لما دم ملم لاحب س لم لالأس  سمسس لتاحث  لس 

حتت السمستت لاحت تتتاليؤتتللم  ستت لمرتت  الانفستت المستتب الل.(Kim et al. 2019)اح تتاس  لمرتت  ال
لاحنس  لاحد حس  لاسدبااضالأسفملم لرلب ل

مطببات تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه 2/1  مفَْوّ 

متت لاحمفتت  سملاحمردؤفتت لحمرتت  الانفستت الالأ ثستت  لاحم  ستتثس لاحستت ثس لاحب ستت للدن تحتت لاحب ستت لمتت 
ل اح  ت لاحد حللفلم ملدؤالاحمف  سمللاسدبااضسمس لتللممسب الالأسفم

 (: مفأٍه تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه3ددّل زقه )

 مفَْو تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه الدزاضة 

(Hong and Stein, 

2003; Jin and 

Myers, 2006)  

ت تت لدغستاا ل ت  ولتستؤثس لفتللستبالستفملثالالأستفملدُبْاالمر  الانفس المستب 
لم تاس  ت  لاحنفست الستبالستفمل اس لم لرلب لفداولزمنس ل  ساوملثم لسا ىلإحللا

ملحسدسث ل حالفللاحب تىلإحللمسفملاح اس  لالأراىلاحمد اتح لفللاحستعتاندس  ل
ستبالنفست الا ال رتملسنثغتللاحدفا ت لثتس لحت اماادف  لمر  الانفس الاحستعلسست .ل

لللل.لنفس الاحستعلسس ا ال رمسفملاح اس لتثس ل
(Zhu, 2016; 
Dang et al. 

2018b; Cheng et 

al. 2019) 

لمتل ثتتت ل تت  ل  دم حستت ل تت تتلانرفتت ضثلممرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمدُبْتتاَال
ملثمت لستتا ىلإحتللانرفت ضل تت  لفتللستبالستفمل تتاس لمت لرتلب لفدتتاولزمنست ل  تساو

لمف  لملتغسالمدساا.لث س لل حاتلفلللاتولاحمس  مس ل
(Defond et al. 

2015; Callen 

and Fang, 2015; 

Kim and zhang, 

2014) 

ل دستتتااال تتت تتليتاحتتت لستتتؤثس ل ا ل سمتتتثلممرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمدُبْتتتاَال
ن تتااالمتلالال سمتت اادفتت  للممتتْ للتتميلتلل تتاس لمتت .لستتفمستتبالمتل تت  وليؤتتلللمادفبتت 
ل.م ل اس زس لاحب ح ليؤللسفمل س لدتلاحس ح لفلللالإحدتام
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 مفَْو تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه الدزاضة 

(Chen et al. 

2017; Li et al. 

2017; Bleck and 

Liu, 2007) 

 تت تتل ثتتت لمفتت   لفتتللمستتب المستتفملثلممرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمدُبْتتاَال
تاحمبؤتمتتتتت  للأرثتتتتت الاحستتتتتسح لارفتتتتت ملا لتل  تتتتت للحف اامتتتتت لندس تتتتت لدبمتتتتت لماح تتتتتاس  

احدتتتللستتتدمللظؤتمتتت  لاحم  ستتتثس لاح ستتت ومس انتتت لث لأرثتتت التاحمبلماحم  ستتتثس لاحستتتؤثس 
متت لم تت لإرفتت ملالأ امللم تسؤتت زمنستت لفدتتاا لرتتلب للالإفتتاا لفتتللالإف تت حلينفتت 

احستتتؤثللحؤ تتتاس  ملتدت تتت لم لسد ستتت لم احفتتت ل ثتتت لإ تتت االالأرثتتت التاحمبؤتمتتت  ل
 لمتت تتحفلاحسؤثس لتالأرث ااحم  سثس للاحمبؤتم  تحس لدااسملل.احم  سثس لاحسؤثس 

 ت للم ت لم لسد ستعلد ست لفتللم املاح تاس  )متلنس  لد ت لمت تلؤ  لالأ  للح
انفست المستب اللمت لستا ىلإحتل فب لتا ت وملثإ لب ف لفللاحستعليؤلللاحم ااملِلثاس 

ل.دؤالاح اس  لمسفم

(Jensen, 2004, 

2005; Luo et al. 

2016)  

ملثستت لت تتااملسمستت  لسثستتاولمتت لالأستتفينتت للمالمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمدُبْتتالَ
اولالأاث حليؤتللدثاستال سمت ل .لتن.ااًلحب مل )احب  ح تلث سب الدفتعل سمدف لاح سسسس 

 ستعلاحمؤسس لاحمث حسلفسف ملفس لدض الالإ ااولإحللد ثسعلمم اس  لإ ااولالأاث حل
تحستتت لفتتتلل  حتتت ليتتت مل تتت اولالإ ااوليؤتتتللالاستتتدمااالفتتتللل.حد ستتتس لاحندتتت حثلاحفبؤستتت 

آلت الدؤتالاحمم است  لحؤستتتعملستدملالإف تت حليت لل.مم است  لإ ااولالأاثت حد ثستعل
ستتتتب المستتتتفمللأالانفستتتت الاحمفتتتت   لتللمثمتتتت لستتتتا ىلإحتتتتللانف تتتت الاحفس يتتتت  لاحستتتتباس 

لاح اس  .

دؤتتتال"مستتت لدباستتتالمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمليؤتتتللمنفتتت لسلمتفتتتللضتتتتملاحمفتتت  سملاحستتت ثس 
ت حالثسث لدزاس لالان تااالملبسن الانفس الاح   لتاحمف  لملحسبالسفمل اس لماحمر  الاحن د  لي ل

ت حتتالث تتس لمدستتاالرتتلب للماحستت ح لحبتاحتت لستتفملاح تتاس ليتت لمدتستت لاحبتاحتت لحتتنفولاحستتفملالإحدتتتاممتل
  لدفسالمرت  اللمح ال."فداولزمنس ل  ساولنسثسً ملثم ل  لسدسث لفللانرف ضل   لفلللاتولاحمس  مس 

م ت لدُبتُ لث لإض ف لإحتللمنفت ل ت للممؤسس احفلل ستعللم لمس االاحدغسال زماًل  م لًمسب الالأسفملنفس الا
ل.اح اس ندمللإحسقلحمس االاحبتاح لاحمدت ب لفللاحس   لاح ىلدل س ت الاحم   ا لاح

سمستتت لاحت تتتتاليؤتتتللاحمستتتثث  للمتثبتتت لاحدبتتتااليؤتتتللمففتتتتملمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفم
ظليثت لٕٕٓٓظل ستس ملٕٕٔٓ)يس ت مللاحست ثس لاحم  ستثس لاحاحسسس لحدؤالاحمر  الم لتا  لالأ ثست  

ت حتالسمت للم(Hunjra et al. 2020; Habib et al. 2018)تظلٜٕٔٓظلاحمؤس تلملٜٕٔٓاحم ست مل
لسؤر ف لاح  ت لاحد حل 
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 (: مطببات تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه4ددّل زقه ) 

 الأضَه  أضعاز لتأثير على تشاطس اىَٔازادلالة   المطببات

 خباز الطٔئةالأانتياش  

ّالمعلْمات المحاضبٔة 

 الطلبٔة

لاحمتت ااملِل تافتت فتتللدفستتساللم تت لسستتفملاادفتت  لم تت س لاحتس حتت لتمتت لستتادث لثفتت لدستت حسا
ن تلا  ثت لالإف ت حليت لالأرثت التاحمبؤتمت  لاحم  ستثس لاحستؤثس لاحر  ت لث ح تاس ل

ملثمت ل ت لسضت ا ملإحتللإحللم    لاحم  حتلم لالأ تااالاحر ا ست لس حمستدلماس 
رثتتت التاحمبؤتمتتت  لاحم  ستتتثس لاحستتتؤثس للأ تتتت لفدتتتاولزمنستتت لممسنتتت ملت حتتتالإرفتتت ملالأ

متلد ستتتتس لاحمستتتت الاحتتتتت.سفللحؤمتتتت ااملتدب.تتتتسملل.حؤ فتتتت .ليؤتتتتللم املاح تتتتاس ل تستتتت لً
.لتمسب المستفمل تاس دفملمندس  لاث للاتادفملاح ر س لث لأ املاحم  سثللممس ف دفم

لأنفت للماحستؤثس لتالأرث الالاسدمااالفلل   لاحمبؤتم  لاحم ااملِتحس لس ب ليؤلل
ث ح تتس لل.متت لدد متت لمتت لاحت تت ل دتتللد تت لفتتللفدتتاولزمنستت لمبسنتت لإحتتللنس تت لد تتت 

انفست المستب ال ت لسدستث لفتللثمت ل فبت لتا ت وملف لسداد ليؤسقلالإف  حلين  لاح ىل
لللللللللمسفملاح اس  لثم ا لت ت لدؤالاحمبؤتم  لإحللستعلالأتااعلاحم حس .

 زدّد الفعل الطلبٔة

للنطتجنسًٓ تجاِ 

تكلبات أضعاز الأضَه فى 

 الطْم 

 تت لدستتفملاحدسؤثتت  لاحسثستتاولفتتللمستتب المستتفملاح تتاس لفتتلل فتت لاحمستتدلماس لإحتتللإيتت  ولدسستتسململتت ال
دسؤث  لاحستعملت حالم لرتلب لاحم  حثت لثزست  وليتلبتولد مت لاحمرت  السمس ثت لحلبستدلم الفتلل

و.لتسبسول حالاادف  لمب م لالاستد  ث لحلؤرثت المسفملاح اس  ل ا لاحدسؤث  لاحساسب لتاحمدساال
تاحمبؤتم  لاحم  سثس لاحسؤثس لمس انت لث ح ست وملث ح تس لاحت ىل ت لسدستث لفتللإ ت اتلان تااالمتل
لإحدتاملس ح لفلليتاح لمسفملاح اس ملس حس للاادف  لمر  الانفس المسب المسفملاح اس  .لللل

الطلْنٔات الاىتَاشٓة 

 للإدازة

ن.اس لاحتس ح لتم لمفازدتقلمت لم ت س لتدست حسالحؤتس حت ملسدضتتلم لالإ ااول ت للاسدن  اًلإحل
دبمتت ليؤتتللد ثستتعلثبتتضلاحمم استت  لالاندف زستت لحد سستتعلم تت ح فملاح ر تتس ملتدب.تتسمل
لتتاتادفمل دتتللحتتتليؤتتلل ستت  لاحمستت  مس .لتمتت لم تتمل تت  لاحمم استت  لالاندف زستت  لإ ااول

ا لفتللاحم تاتي  لالاستدلم اس ل ا ل ت فللالأاث حملاحد نت لاحضتاسثلملالاستدلم الاحمفت
احسسمتت لاح  حستت لاحستت حث ملغستت  ل تتف فس لاحدستت اسالاحم حستت .لت حتتالاستتدغلبلًالحمتت لسدتتتفالحتتت ىل
الإ ااولمتت لمبؤتمتت  لحتتملدستت لفتتلل تتتزولاحمستتت  مس ملثمتت ل تت لستتا ىلإحتتلل تت تتلانفستتت ال

احمم است  مللمسدسثؤللفللمسب المسفملاح اس  ملت حالثم ا لاسد ت الاحستتعلملت الدؤتا
لت تا  لفللد سسعلاحمغ لاولفللدسسسمل ستعلمؤسس لاح اس  .لل
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 الأضَه  أضعاز لتأثير على تشاطس اىَٔازادلالة   المطببات

الاختلافات فى أزاء 

 ّمعتكدات المطتجنسًٓ

سبدم لي ملد  نولمااملتمبدست ا لاحمستدلماس ليؤتللارتدلبالاح تانت لاحستؤتسس لحؤمستدلماس ل
ستتفملل تتت لستتبالستتفمل تتاس لمبسنتت ملثمتت لس بؤفتت لم تت لاحم استت  لاحاحسستتس للانفستت الستتبا

اح تتاس ملت حتتالسا تت لإحتتللم لحستت لمستتدلمالمبؤتم دتتقلاحدتتللدب ستتقلإ تت اا لمبسنتت لسستتدر مف ل
حدسستتسملستتبالاحستتفملفتتللاحستتتعلث اسستت ل تت لدردؤتتاليتت لثتت  للاحمستتدلماس .لت تت ال تت لسبستتول
 تتتسلًبلمتتت لم تتتس  لاحلستتت لاحزاحتتت وظل ستتتتلسبدستتت لستتت لمستتتدلمالث تتتس لرتتت  لملم لمبؤتم دتتتقل

 .لتث حدتت حللفتت  لالارتتدلبالفتتللمااملتمبدستت ا لاحمستتدلماس لاحر  تت لثتتقلمسلتتال  تتقلمتت لغستتال
لل دبسولنتيً لم لاحبسلبنس لاحم  ت وملثم ل  لسداد ليؤسف لانفس المسب المسفملاح اس  .لل

تشاطس التْقف عً 

 الطداد

 تت لسستتفملف تت لاح تتاس  لفتتللاحتفتت ملث حدزام دفتت لاحم حستت لفتتللانفستت المستتب المستتفمف مل
 ح لسدست لمسلاليُاضتً لحلئف ت حليت لمبؤتمت  لم  ستثس ملت حاللأنف لفلل   لاح 

لتمرث السؤثس لمتلسسح .لثم لسا ىلإحللاادف  لمر  الانفس المسب المسفملاح اس  .لل

 إعاقة تدفل المعلْمات

 تتت لسستتتفملاحمستتتدلمات لاحمد تتت حمت لفتتتللد  ستتت ملمتلدتتت رساملمتل دتتتللالإ  تتت مليتتت ل
اح تتاس  ملن.تااًلحؤ تتستالاحدتلل تت للاحم ت اس لفتتلليمؤست  لاحدتت ات ليؤتللمستتفملثبتض

د تتس لثفتتملتالإ تت اا لغستتالاح سسسستت لاحدتتلل تت لد تت لإحتتسفملندس تت ل ستت ملاحمستتدلماس ل
احمدف حؤس لثزس  ولالإ ث  ليؤللد ات لستفملمبتس لندس ت لحلبد ت  لاح تبت ىلفتللستبال
  الاحسفمملثم ل  لسا ىلإحللإي  ت لدت فعلاحمبؤتمت  لمت لالأفتاا لإحتللستتعلالأتااعل

حستتتت .لث ح تتتتس لاحتتتت ىل تتتت لدتتتتز ا لمبتتتتقلا دمتتتت لا لمرتتتت  الانفستتتت المستتتتب المستتتتفملاحم 
لاح اس  .ل

سدضتتتلمنفتت ل تت لدستتت لم  تتؤ للمتفتتللضتتتملاحمستتثث  لاحستت ثس لحمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفم
حسلستتتتالمتتتت لالأستتتتث  لاحدتتتتللدبستتتتولم مستتتت لاحمبؤتمتتتت  لاحم  ستتتتثس لتمستتتتدتىلاح تتتتف فس لتالإف تتتت حليتتتت ل

نفستتتت المستتتتب الالأستتتتفمملتمتتتت لم مفتتتت  لإرفتتتت ملاحمبؤتمتتتت  لاحم  ستتتتثس لفتتتتللد  ستتتت لمرتتتت  الالاحمرتتتت  ا
حتلئ ااوملمرت  الاحدت تتاليت لاحست ا ملتا ت لفبتت للالاندف زست تالأرثت الاحستسح لمتلاحستؤثس ملتاحستتؤتسس  ل

تاستتدسم لًالحؤت تتتاليؤتتللم  ستت لمرتت  الانفستت الل.احمستتدلماس لحؤدسؤثتت  لفتتللمستتب الالأستتفملفتتللاحستتتع
لمر  الانفس المسب الالأسفمللا سً .حضلاحث  تلم ملاحمس سسولالإ ااحس لسسدباللممسب الالأسفم

 المكآٔظ الإدسائٔة لمخاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه 2/2

 .He et al. 2019; Fu and Zhang, 2019; Dang et al)ل ت م لالأ ثست  لاحم  ستثس 

2018b; Hu and Wang, 2018; Kim and Zhang, 2016; Lim et al. 2016; Callen and 
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 Fang, 2015)احب ستت لمتت لاحمستت سسولالإ ااحستت لحؤدبثستتاليتت لمرتت  الانفستت المستتب المستتفملاح تتاس  ملتمتت لل
حمدتست للم مف  لالانرف ضلاح   لفتللاحبتاحت لالأستثتيس لحؤستفملرتلب لاحبت ملمبثتااًلينتقلثت لان ااالاحمبست اى

احستتتؤثلللالإحدتتتتاممل(Extremely Returns Standard Deviation)لغستتتالاحب  ستتت ليتاحتتت لالأستتتفم
 The Negative Conditional Skewness of Firm-Specific)احم تتات لحبتاحتت لالأستتفمل

Return)دسؤث  ليتاح لالأسفملم لمسف لإحللميؤلللم(The Down-To-Up Volatility).للل
سبستتولاحمرتتت  الللأنتتتقلميؤتتتللاحب حتت ليؤتتتللستتفملاح تتاس لمفتتللم مؤفتت احستتت ثس لتايدمتت  لاحمستت سسول

تدث سنتتت لاح ااستتت  للم(Habib et al. 2018)تحتتتسولاحد استتت  لفتتتللاحستتتتعلسستتت للمؤستتت لث ح تتتاس احمدب
مت لايدمت ليؤتلللظفمنف لمين ل س ولمر  الانفس المسب الالأسفملاحم  سثس لفللايدم    ليؤللي ح لاحسفم

 .Chen et al)الايدمت  ليؤتللاحستتاحملاحم حست لاحفداست لمت لرتلب لفللفداولم  لم ليت مللمؤسفمحللاحب ح لاحستم

2017; Callen and Fang, 2017; Chen et al. 2001).ايدمت ليؤتللاحب حت لالأستثتيللل متلظتمنفت ل
 ;Dang et al. 2018 b)الايدمت  ليؤتللاحستتاحملاحم حست ليت لستن لم حست لس مؤت لمت لرتلب لت حتاللمؤستفمح

Defond et al. 2015; Kim et al. 2011 a, 2011 b).لمفتللاحث است ست ثس لست حالدبدمت لاحمست سسولاحل
ت حتالسمت لستضتتتللميؤتللستفملاح تاس الأستتثتيس ل)متلاحستمست تليؤتللاحنمتت يلاحمتست لحؤستتعلحدست سالاحبتاحت ل

ل (Habib et al. 2018; Chen et al. 2001)لنمت يلالان  االاحد حل
Rij = αi + β1 Rmj-2 + β2 Rmj-1 + β3 Rmj + β4 Rmj+1 + β5 Rmj+2 + εi,j 

 ٌ:إسٔح 

Ri,j :   عائددس مددلُ كٌ دد و(i)    كٌحدداٌا  )كٌيدد َ  فددا كبمدد(j) ُ ويدد ُ ابددالى عٍددا ومددات ٌ  ددا ي ،

 .كٌف ق ليٓ مع  كٌبلُ خلاي كبم    كٌحاٌا وكبم    كٌبالك

αi :   ثالت كلأحسك  ٌٍ  و(i)  لغد   وكٌخدا  لاٌ د و  ِٓ كٌعائدس كٌّحمدككٌثالت ويعىس كٌجزء

، وى كٌدىى يحممدى كٌّبد ثّ  ِدٓ (Rj)وعائس كٌ  و   (Rm)كٌٕظ  عٓ كٌعلال  ليٓ عائس كٌب ق 

 .كلام ثّا  عسيُ كٌّخاط ة

Rmj :    كٌحاٌا  )كٌي َ  ِ  مظ عائس ِؤش  كٌب ق خلاي كبم(j). 

Rmj-1 :     كٌبالك  )كٌي َ ِ  مظ عائس ِؤش  كٌب ق خلاي كبم(j-1). 

Rmj-2 :     كٌبالك ل  )كٌي َ ِ  مظ عائس ِؤش  كٌب ق خلاي كبم ً(j-2). 

Rmj+1 :     كٌ اٌا  )كٌي َ ِ  مظ عائس ِؤش  كٌب ق خلاي كبم(j+1). 

Rmj+2 :     ب ق خلاي كبم ٌ اٌا )كٌي َ  ِ  مظ عائس ِؤش  كٌ  .(j+2)لعس ك

εi,j : ويع   عٓ كٌع كئس  يد  كٌعاييد  ٌبدلُ كٌ د و   ،كٌخطأ كٌع  كئا(i)  فدا كبمد    كٌحداٌا(j) ،

 .كٌب قِؤش  كٌىى ي غي  ل ىً ع  كئا ٔ يج  ٌ غي  ع كًِ وخ ى  ي  ع كئس  وتّثً كٌعائس
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حب حتت لما تتالاحستتتعلرتتلب لمنتتقلسدضتتم لم تت   ا لستت ثس لتلا ستت للمتسلب تت.ليؤتتللاحنمتتت يلاحستت ثع

سمت لل.ت حالحؤ  لمت لانرفت ضل  تملاحدت ات ليؤتللمستفملثبتضلاح تاس  لمالأسثت ل)متلاحستمتلم  لاح ااس 
ينتت لد  ستت لمرتت  الانفستت المستتب المستتفملاح تتاس  لث ستتدر املل(Chen et al. 2020)متضتت  ل ااستت ل

ليتت ملمتت حللس متت لفدتتاويتت ليؤتتلل تتس لنتافت لم مبتت لمستتثتيسً لاحبتاحتت لدؤتتالاحبتاحت لالأستتثتيس ملضتتاتاولد  ستت ل
 Forward)حد نتتت لاحد ستتتزلاحمستتتدسثؤللت حتتتالم تتتفالمتتت لنف ستتت لاحستتتن لاحم حستتت للٖندفتتتيلثبتتت لسلت تتفإٔ)

Looking Bias)لأستتفمللحبتاحتت لالأستتثتيس ينتت ل ستت  لاتلم تت   وليؤتتللالأ تت لٕٙس تت لدتتتافال)سمتت لمل
يؤلل س ولمرت  الانفست المستب المستفملاح تاس  لين لإ ااملاحث تلاح  حللسسبدم لاحث  تلح امل.لاح اس  

ت ليؤتللت حتالحضتم  لسف ست لاحدت امللأستب الالأستفملثت لًالمت لاحثس نت  لاحستمست لث سدر املاحثس نت  لالأستثتيس 
للل.مسفملاح اس  

 ,α, β1)لون  االاحمس اللاحؤ  ت ليؤلل سم لمب ملب لالمن  االاحس ثعلاسدملد غس لنمت يلاتل

β2, β3, β4, β5)مليؤللم لستدملاحدبتتسضلثسسمت ل ت  لاحمبت ملب لحست ل تاس لمت ل تاس  لاحبسنت ليؤتلل
حدتتاملمادفت ملث ح تس لإت ل ا لتاحدتللغ حثتً لمت لدستل(εi,j)  ولرلب لفداولاح ااست .لتستدمل ست  لاحثتتا لل

 ست  لاحؤتغت اسدملاح ثسبتللحسسمت لاحثتتا للمضت الإحسفت للحت الستدمملدم لتُ اح ىلسد ؤت لد تسؤفت لحدتزست لم
ت حتاليؤتللل(Hutton et al. 2009; Hu and Wang, 2018) تسً لمت ل ااست ل احتا  لاح  ستلدم

لاحن تلاحد حل 
Wi,j = ln (1+ εi,j) 

ل(i)يتت لاحبتاحتت لغستتالاحب  ستت لالأستتثتيس لاحستت حث لحستتفملاح تتاس لل(Wi,j)دبثتتال سمتت للممتتْ للتتميلتل
منف س لمس سسولمر  الانفس اللاسدبااضسمس للم(Wi,j)ل.لتثب لاحدت  لإحلل سم (j)رلب لالأسثت ل

لمسب المسفملاح اس  لت حالسم لسؤل 
  الانخفاض اتذاد فى العْائد الأضبْعٔة للطَه: 2/2/1

 Habib et al. 2018; Li et al. 2017; Park)  ستثس لاحست ثس لايدمت  لثبتضلاح ااست  لاحم

and Jung, 2017; Xu et al. 2013)استدر امل ت الاحمسست ولحؤدبثستالمرت  الانفست الستبالستفمليؤتلللم
إ الستت  لاحستتفملستا تتقلمستتثتيً لمتلمسلتتالمتت لمستت ثس لالانفستت الرتتلب لاحبتت م.لتستتدملدباستتال تتاس لمبسنتت ملت حتتال
س  ت ليؤتلل سمت لاحتا ت لل(Binary Scale)د تنسفلللنت حللسمُدغستالثفت لالانفست اا لالأست ثس لاحدتللد ت تل

مس انتت لثسسمتت لل 4.12)يؤتتللالأ تت للحستتفملاح تتاس للمستتثتي حتت ليل سستت الأستت ثس لاحدتتللفتتلللت حتتالماح تت ست
ل.يؤتتتللمتتت االاحبتتت مل ستتتثتيسستتتفملالأاحتتت لالأتليحمدتستتت لل(Standard Deviation)مبستتت اىلاحن تتتاااللاا
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ح تتت تتل تتت تلغستتتال ثسبتتتللل %2)يتتت لت تتتت لا دمتتت  ل تتت ا لاحدتتتللدتتتملاردس ا تتت لل 4.12)لتدبستتتول سمتتت  
حؤسفملرلب لاحفداولاحم حس لاحم   ولتفستً لحؤدتزست لاح ثسبتلملثمت لسفست لث ادفت  للس نرف ضل   لحؤبتاح لالأسثتيس 

متْ لتلل. حتالس  ت لاحمدغستاليؤتلل سمت لاح تفالرتلباتثلممر  الانفس المستب المستفملاح تاس  لاحمستدسثؤس 
لللسبسول  الاحمسس ولمر  الانفس المسب الالأسفملرلب لالأسثت لاحتا  .لملميل
 : الطلبى المػسّط لعْائد الأضَه الإلتْاء 2/2/2

 Chen et al. 2020; Hu and Wang, 2018; Lee)اح ااست  لاحست ثس ثبتضل تسً لمت ل دم

and Wang, 2017)لالإحدتتتامد  ستت لمب متت لليؤتتلاحمسستت ول تت السبدمتت لل(Skewness)احستت ح لحؤبتاحتت لل
 the negative conditional)احمتت حللم تت لاح ااستت لرتتلب لاحبتت مللغستتالاحب  ستت لالأستتثتيس لحلؤستتفم

skewness of firm-specific weekly returns over the fiscal year ''Ncskew'')تاحت ىللم
حدتتاملثس نت  لإد تسالإحتلللالإحدتتام لفتللث لإضت ف لإحتللم لاحستسملاحست حثل.فتللدتزست لاحبتاحت دم لُ لستضتلي ملاح

 The third)ت حتتتالمتتت لرتتتلب لمرتتت لاحمستتت االاحل حتتتتلحؤبتتتزتملاحل حتتتتللمد تتت  لاحسستتت اااحبتاحتتت لالأستتتثتيس ل

moment)حؤبتاحتت لالأستتثتيس ليؤتتللستتفملاح تتاس لل(i)فتتللستت لفدتتاومللتتملد تسؤفتت لإحتتللاحدتزستت لاح ثسبتتلليتت لل
 .Hutton et al)لت حالسم لسؤتللمثتيس لمافتيً لإحللاحستولاحل حل  اسعلمر لالان ااالاحمبس اىلحؤبتاح لالأس

ل (2009

Ncskewi,t = - 
    2/32
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 ٌ:إسٔح 

Wi,j : ٌع كئس كبم  عي  عٍا ملُ كٌ  و  ك(i)    كٌحاٌا  )كٌي َ  فا كبم(j). 

N : وم    لصف  يكئّ  عٕس تمسي   63، و اٌ اً ِا تى ْ يكخً ف  ة كٌ مسي  خلاي كٌعاَ عسي كبماليع

 .(Chen et al. 2001)ِخاط  كلأليا  عٍا ومات مٕ ى 

احستت ح لمتلإحتتللاحسستت الفتتللدتزستت للالإحدتتتامفتت  لاادفتت  للحتت المتٔ-تستتدملضتتا لاحمسستت ولفتتلل)
لالإحدتتام سم لمب م لل احبتاح لسبسولاادف  لمر  الانفس المسب المسفملاح اس  ظلتث حد حلملسؤم لزا 

سؤمتت لزا لا دمتت  لدبتتاضلل(j)رتتلب لاحفدتتاولل(i)حؤبتاحتت لغستتالاحب  ستت لالأستتثتيس لحستتفملاح تتاس للاحستت ح 
نفس ا.لتن.ااًللأ لمب.ملاحسسملحؤبتاح لغسالاحب  ست لالأستثتيس لحستفملاح تاس للاالأسفملحمر  الالمسب ا

 لسبنتللزست  ولممتلمرلب لفداولاح ااس لسدست لمسثالم لاحمدتس لاحسنتىلحدؤالاحبتاح لرلب لنفولاحستن 
لحبتاح لغسالاحب  س لالأسثتيس لرلب لاحفداو.ي لمدتس لان ااالاحس ح للاا

ل
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 : تكلبات عْائد الأضَه مً أضفل إلى أعلى 2/2/3

نفستتت المستتتب المستتتفملاح تتتاس ليؤتتتلل ستتت  لدسؤثتتت  لاحبتاحتتت لاسبدمتتت لاحمسستتت ولاحلتتت نللحمرتتت  ال
ت حتالمت لل(''the down-to-up volatility measure ''Duvol)الأسثتيس لمت لمستف لإحتللميؤتلل

رلب لدسسسملاحبتاح لالأستثتيس لحست ل تاس لرتلب لاحفدتاولاحزمنست ل)يت ملمت حلتلإحتللم متتيدس ظلالأتحتلمل
تددضم لاحم    ا لاحدتللانرفضت ليت لمدتست لاحب حت لاحم ستت للظ(Down)احم متي لاحمنرفض ل

احدللددضم لاحم ت   ا لاحدتللاادفبت لتللظ(UP)ي لاحفداولم  لاحسس و.لتاحل نس ملاحم متي لاحمادفب ل
ن تتتااالاحمبستتت اىلحستتت للاتستتتدمل ستتت  لاليتتت لمدتستتت لاحب حتتت لاحم ستتتت ليتتت لاحفدتتتاولمتضتتت لاحسستتت و.

م متيتت ليؤتتلل تت و.لتستتدمل ستت  لمسستت ولدسؤتت لاحبتاحتت لمتت لمستتف لإحتتللميؤتتللمتت لرتتلب لد  ستت لنستتث ل
 اىلحم متيتت لاحم تت   ا لن تتااالاحمبستتلان تتااالاحمبستت اىلحم متيتت لاحم تت   ا لاحمنرفضتت لإحتتللالاا

ل (Yu and Mai, 2020)لاحمادفب لت حالسم لسؤل

Duvoli,t = ln   








  

Up
jid

Down
jiu wnwn 2

,

2

, )1(/)1(  

 ٌ:إسٔح 

Duvoli,t :  ٓٔليدا  ومدعا  كبمدلُ كٌّبد م ٍي ش وت دي  كٌمديُ كط  اخدِِميات كٌ مٍب ِٓ ومفً بعٍا ٌٍ ع ي  ع

 كلإٌ د كءيدا  بمدعا  كبمدلُ، لّعٕدا ةيداية كٌّ تفع  ٌلىك كٌّميات إٌدا ك تفدا  كا ّداي ادسوه كٔل

 كٌباٌب فا ت ةيع كٌع كئس.

Nu :   خلاي كٌف  ة ِحً كٌميات.كٌّٕخفض  عسي كٌّ اهسكت لابماليع فا كٌّجّ ع 

Nd :   خلاي كٌف  ة ِحً كٌميات.كٌّ تفع  عسي كٌّ اهسكت لابماليع فا كٌّجّ ع 

مرتتتت  الانفستتت المستتتب المستتتتفمللل ستتت ولمستتتتدر م لفتتتمستتت سسولاحم تتتملاحلاستتتتدبااضتفتتتللضتتتتمل
احستتؤثللاحم تتات لحبتاحتت لالأستتفمملتدسؤثتت  للالإحدتتتاماح تتاس  ملسسستتبللاحث  تتتلإحتتللاستتدر املمسس ستتلل

حؤدبثستاليت لمرت  الالانفست الرتلب للإمس نست لاستدر امفم لليتاحت لالأستفملمت لمستف لإحتللميؤتلملت حتا
تفستتً لحمسستت وللس لًثتت لًالمتت لاحدبثستتالينفتت لمستتثتيلت)يتت ملمتت حللث حس متت لاحفدتتاا لاحم حستت لاحمردؤفتت لث حس متت 

ل.الانرف ضلاح   لفللمدتس لاحبتاح لالأسثتيس لحؤسفم
ا دمت مللس ت الالإ ت اولإحتللمم  س لمر  الانفس المسب الالأستفملاسدبااضفللضتملتللممرساالًتل

لم تتاس  احب ستت لمتت لاح ااستت  لتالأ ثستت  لاحم  ستتثس لث ااستت لم تت  ا لمرتت  الانفستت المستتب المستتفملاح
ملتت  لاحمن فستت لفتتللستتتعلالأستتفمملستتستح لالأستتفممل  تتمللظمتت لستتادث لثستتتعلاحمتت  لمتستت  لمتت لم مفتت 

 ;Callen and Fang, 2015; Chang et al. 2017)احدتت ات ملتاحفتاحتت ل  تتساولالأ تت ل
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 Arianwuri et al. 2017) ملت  لدمفست لالأاثت حملاحت ست ل  تساولالأ ت مللظملتمنف لم لسادث لث ح اس
زاملثد ثسعلمب سسالاحدس اسالاحم حس لاح تحس ملإ ااولالأاث حملدت ب  لاحم ؤؤس لاحم حسس مل  ثؤس لاحستتاحملالإحد

مل تتتت ولالإف تتت حلاحم  ستتتثلملت تتتت ولاحم حستتت لحؤمس انتتت ملاحتتتد ف.لاحم  ستتتثلملضتتتبالاحا  ثتتت لاح ارؤستتت 
 .Kim et al. 2019; Dang et al. 2018b; Chen et al. 2017; Lim et al)احماا بت ل

 ,Wu and Hu)مل  ل تسم لاح تاس  ملتاحست اولالإ ااست لحؤمت اامللظملتمنف لم لسادث لث لإ ااو(2016

2019; Habib et al. 2018; Li et al. 2017).لل
 لفتتتتتللالأ ثستتتتت  لا نتتتت الثبتتتتتضلاحم تتتت  ا لالأرتتتتتاىلاحدتتتتتللم زاحتتتت لم تتتتت لنستتتتت شلت تتتت إلالم ل

احتتاتاث لدتت لسالثبتتضلالأ ثستت  لاحم  ستتثس لل  تحتتدن ستتتللظث حستت الاحستت فلاحم  ستتثس لتحتتملدؤتتعلالا دمتت مل
ث يدث ا تت لم ت لالأ تا لاحدتتلل ت لدؤ تت لإحسفت لاح تتاس  لحلبستدف  ولمتت لاحمزاست لاحدتتللل-لاحسس ستس لحؤ تاس  

تاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتسح ليؤتتلل.تت  اولإرفتت ملالأرثتت الل-لددس فتت لن.اسدتتللاحستتتولتاحدسؤفتت لاحسس ستتس 
إلالم لالأ حت لاحث لست للممر  الانفست المستب المستفملاح تاس  م لاادف  لتم ل  لسداد ليؤسف للماحسؤثس 

.لت تتلمت لستتالملث ل  ثف لاحدن  ضلتاحدث س لفللسلستالمت لالأ ست  ث  نف لحملدسفالي لند حثل  سم 
لفللاح زملاحد حل.لد مسملاح ااس لالاردث اس للاسدبااضث لاردث الثب لسدن تحقلاحث  تل

 لاختبازٓةالدزاضة اتصنٔه عاغساً: 

دتتتتفسالاحتتت حس لتللمردثتتت الفاضتتتللاحث تتتتدمفستتت اًللاسنتتت  شلاحث  تتتتلد تتتمسملاح ااستتت لالاردث استتت ل
لت حالم لرلب لدن ت لاحنس  لاحد حس  لمتد سسعلم  افقاحبؤملل ت لدس احللم سؤ لاحث تل

   تزتنع ّفربة ّعٔية البشح -1

ثتا تت لاحم تتاس لرتتلب لاحدملتت لم دمتت لاحث تتتلاح تت حللفتتللاح تتاس  لاحمستت  م لاحمستت ؤ لفتتللس
لمٕٗٔٓملتدتتملاستتدثب  لاحفدتتاولمتت ل ثتت لمٕٕٓٓ دتتلليتت مللمٕٗٔٓاحسؤستتؤ لاحزمنستت لاحممدتت ولمتت ليتت مل

سس ستتتس ل ا لدتتت لسال تتتت اىليؤتتتللستتتتعلالأتااعلرلبحفتتت لمتتت لم تتت اتل تتت تلثمتتت ل تتت لل تتت لال ستتتدمااالدلا
إحتتللدبتتاضللث لإضتت ف ملمٖٕٔٓستسنتت ليتت مللٖٓملتمٕٔٔٓسنتت ساليتت مللٕ٘)لتتتادلللاحم حستت لاحم تتاى

ثبتضلاح تاس  لر  ت لاحدتتللدندمتللحؤس ت  لاحرتت كلإحتللفست ا لاتاث فت لاحسس ستتس لثبت لانسضت مل ستتمل
احفدتاول ف  لدؤتاللس حا.ل(Dang and So, 2018)ل)احاحسولم م ل سنللمث االتن. مقلاحسس سلت

ث ستدب  ولح اس  ل س ملاثب لدتحلل)احاحسوليث لاحفد حلاحسسسلتملإحلل  ن لتا د   سً للس لًسس سلالًاسدسااال
يتتت مل حتتتالث ستتتدلن ملتللث مفتاستتت لم تتتالاحباثستتت .لمتتت لاحن.تتت ملاحسس ستتتللاح  ستتت لاحسس ستتتس لفتتت ثنتتت ملاتاث 
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 تت لسب تتللحؤث  تتتلاحفا تت للاردثتت الثمتت لاحب حمستت ملل  ح تت لستاتنتت لثتتقلاند تت ال ظلاحتت ىلدزاستت مٕٕٓٓ

ل.م ىلاسدف  ولاح اس  لم لاتاث ف لاحسس سس لفلل. ل   لالأزم 
ملث ستدلن ملاحثنتتالاحثنتتالتاحرت م  لاحم حست للحس ت ي تتلث ستدثب  لاح تاس  لاحدتللدندمتللت  ملاحث 

ت حتتاللارتتدلبال ثسبتت ليمؤفتت لتدس اسا تت لاحم حستت ملتستت حالرضتتتيف لحستايتت لتا  تتااما لا  ثستت لمردؤفتت ليتت ل
حفسحتت لثت ز ملتاحستايتت لاحدتتللدضتتبف لاح نتت لمستتااا لت تايتت للم تتاااا لاحثنتالاحماستتزىل ملتت لمثت  للاح تتاس  

سمست لح  تت ليؤتلليسنت ل لُ مل ت ملاحث  تتلثمْ للتميلتللاحب م لحؤا  ث ليؤللاحد مس لث حنسث لح اس  لاحد مس .
(Purposive Sample)ل.ت حالحدن ت لاح اس  لاحدللحف لاتاث لسس سس لم لمىلنت لم

 ودام البامث باستي،الإ بعض الكروط أن  اختيار أينة البمث، كان من أنمها ما يم :
لحؤ اس  لرلب لفداولاحث ت.لافالاحستاحملتاحدس سالاحم حس دتلل-
لدس اسال سس لاحمؤسس لتم ؤولالإ ااولحؤ اس  لرلب لفداولاحث ت.دتافالل-
لدتافالاحسساولاح ادس لحؤم ااملاحدنفس سس لتميض ملم ؤولالإ ااولتسث الاحمس  مس لاحمسس اس .ل-
لاستتتتدثب  دتتتتمل تتتت  ً لمتتتت ل ستتتتتلاحدتتتت ات ملتيؤستتتتقلم لدستتتتت لاح تتتتاس  لاحمردتتتت اولمتتتت لاح تتتتاس  لالأسلتتتتالنل-

رتلب لاحفدتاولاحم حست ليؤللمستفملاح تاس  لتلمسثت لم لثس ن  لاحب ح لٕٙم ل)اح اس  لاحدللح سف لم  ل
ل.(Chen et al. 2020) ا لاحسستح لاحمنرفض للاحند حثلث لأسفمللا احتا  وملت حال دلللالدد

لممتْ للتميلتلل.حرت م  لاحدبؤسمست لحبت ملدتتافالاحثس نت  دتملاستدثب  ل  ت  لاتثد ثسعلاحمب سسالاحس ثس ل
ت حالث  مت حلليت  لتل    لا د   ىلمردؤامل٘ٔمتزي ليؤلل)تل اس لٖٗٔ)لاحنف حللثؤسل  ملاحبسن 

تسؤرتتتكلاح تت ت لاحدتتت حللاحد تتتنساللتلثبتت لاستتتدثب  لاحم تتت   ا لاحمفستتت ولتاح تتت  و.ٕٜٔم تت   ا ل تتت ا ل)
  سم لسؤلم لي مقلت حالاحسس سس للف سً لحاتاث تفلاحبسن لم  لاحث تاحس  يللح اس  ل

 (: التصئف الكطاعى لػسنات العٔية4ددّل زقه )

 الكطاع و

لى 
ا
جم

إ
 

 الطيْات ّعدد الػسنات

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

 14 14 14 14 14 14 14 17 المْازد الأضاضٔة 1

 7 7 7 7 7 7 7 8 ميطْدات ّضلع معنسِ 2
 11 11 11 11 11 11 11 11 مْاد البياء  3
 4 4 4 4 4 4 4 5 ّزم ّمْاد تعبئة ّتػلٔف 4
 9 9 9 9 9 9 9 9 مكاّلات ّإىػاءات ٍيدضٔة 5
 4 4 4 4 4 4 4 6 اتصالات ّإعلاو ّتهيْلْدٔا  6
 13 13 13 13 13 13 13 18 ٓة صشٔة ّأدّٓةزعا 7
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 الكطاع و

لى 
ا
جم

إ
 

 الطيْات ّعدد الػسنات

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

عدد 

 الػسنات

 8 8 8 8 8 8 8 15 ضٔاسُ ّتسفُٔ 8
 3 3 3 3 3 3 3 4 تجازة ّمْشعٌْ 9
 4 4 4 4 4 4 4 4 خدمات اليكل ّالػشً 10
 3 3 3 3 3 3 3 3 طاقة ّخدمات مطاىدة 11
 6 6 6 6 6 6 6 6 خدمات ّميتذات صياعٔة 12
 25 25 25 25 25 25 25 34 عكازات 13
 22 22 22 22 22 22 22 27 أغرٓة ّمػسّبات ّتبؼ 14
 1 1 1 1 1 1 1 1 المسافل 15

 134 134 134 134 134 134 134 168 إجمالى عدد غسنات العٔية

 168 164 171 175 176 178 176 إجمالى عدد الػسنات  غير المالٔة المكٔدة

 %80 %82 %78 %77 %76 %75 %76 ىطبة تمجٔل تزتنع الدزاضة

   مصادز اتذصْل على البٔاىات -2

بدم لاحث  تليؤللثبضلاحم   الحؤ  ت ليؤللاحثس ن  لاحلبزم للاردث الفاضتللاحث تتلسس
ل ث حد ثسعليؤلليسن لاحث تلاحدللدملاردس ا  ملتم لم مل   لاحم   الم لسؤل

حم تتاس ملتمت تت لاح  تتت ليؤتتللاحستتتاحملتاحدستت اسالاحم حستت لاحمن تتتاولحؤ تتاس  لمتت لمت تت لاحثتا تت لال-
ل.(Thomson Reuter Eiko)ملت  ي ولثس ن  لم المث  ا

اح  تتتت ليؤتتتللدستتتت اسال سستتت لاحمؤسستتت لتم ؤتتتتولالإ ااوملث لإضتتت ف لإحتتتللثس نتتتت  لاحدتتت ات لاحر  تتتت لل-
ل.م الحن الاحمبؤتم  ل اس ث ح اس  لم  لاحث تلم ل

يدمتتتت  ليؤتتتتللاحمتا تتتت لمتتتت لمىلنتتتتت ملت حتتتتالث لااحفتتتتازلاحستتتت تىلحؤ تتتتاس  لاحدتتتتللحفتتتت لاتاثتتتت لسس ستتتتس لل-
حؤرتت م  لالإرث استت للثؤتتتمثايلت  يتت ومل(https://manhom.com)ملتمت تت لالأحسداتنستت لحؤ تتاس  

لت حالحددث لاحسساولاح ادست ل.(https://www.bloomberg.com)لتالإيلبمس لتاحمبؤتم  لاحم حس 
ممتت للس لاحمستتس اس حؤمتت ااملاحدنفستت سس لتميضتت ملم ؤتتولالإ ااولتسثتت الاحمستت  ملتاحرؤفستت لاحسس ستتس 
ملستتتاملستت نتالمتت لسثتت الاحسس ستتسس لاح تت حسس لمتلاحستت ثسس ملمتلس تتغؤت لمن  تت لحفتتملاتاثتت لسس ستتس 
احستت ثس للملمتليؤتتلل تتؤ ل ااثتت لمتل تت ا  لثفتت  لاحفحتت  متلميضتت ملفتتللاحثاحمتت  لمسس ستتس لث ح ستمتت 

 .ستاملفللاحس ثعلمتل  حس لً

   البشح ّنٔفٔة قٔاضَا إدسائٔاً مُتػيرات  -3

احث تلتاحسست ولالإ ااحتللمُدغساا لسمس لم لس   لاحث  تللمفللضتملدس احللم سؤ لاحث ت
ل يؤللاحن تلاحد حل سً لم لاح ااس  لتالأ ثس  لاحم  سثس لاحس ثس مل دمت حاللمحف 
لStock Prices Crash Risk (SPCR) ضَه: ز الأاضعأالمتػير التابع: تشاطس اىَٔاز  3/1
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 .Chen et al. 2001; Hutton et al)الأ ثس  لاحم  سثس لاحس ثس ل سً لم لاح ااس  لتل دم

2009; Luo et al. 2016; Tee, 2018; Tee et al. 2018; Yu and Mai, 2020)ُست ولملدل
دسؤثتت  ليتاحتت لالأستتفملمتت لمستتف لإحتتللث ستتدر املمسس ستتس لثتت سؤس ل متت  للمستتفمالالأ ستتبممرتت  الانفستت ال

ل.(NCSKEW)حم ات لحبتاح لالأسفملاحسؤثللالالإحدتامتلمل(DUVOL)ميؤلل
لPolitical Connections of Firms (PCF) : السّابط الطٔاضٔة للػسناتالمتػير المطتكل:  3/2

 م لحؤاتاث لاحسس سس لحؤ اس لمسً لس  لنتيف ملت حالحد  ست ل ا ت لمتل تتولما الملُإن  ملسدمل
دغستالملُ ستس لث لمت لمنتتا لاحتاتاث لاحسسنتتليت لست للاحدبثستامت لرتلب لاحاتاث لاحسس سس لث ح اس ملت حال

 ,Johnson and Mitton)سمتت لسؤتتللت حتتاللمددتتااتحل سمدتتقلثتتس لاح تتفالتاحتا تت لاح تت ستت متتلل

2003; Faccio, 2006; Liu et al. 2012; Jackowicz et al. 2020; Tee et al. 2021) ل
ل%ٔ٘ؤسست ل ستمست لمستس اول)إ الس نت لاح تاس لحت سف لملمدغسالت مللس   ليؤلل سم لاحتا ت لاح ت ستملُ -

 ف سلاتملتثرلبال حالس   ليؤلل سم لاح فا.

إ الست  لم ت لسثت الاحمستحتحس لاحت ارؤسس ل)احتسولم ؤتوللمت متللس  ت ليؤتلل سمت لاحتا ت لاح ت ستلمُدغسا -
ستؤ  لسس ستس لمتليؤتلليلب ت ل ت ا  للىالإ ااوملاحم سالاحدنفس ىملم  لميضت ملم ؤتولالإ ااوتلث ح تاس ل 

   لاحسس سسس لاح  حسس لمتلاحس ثسس ملتثرلبال حالس   ليؤلل سم لاح فا.متل ااث لث 

إ الستتت  لحتتت ىلاح تتتاس لتا تتت ليؤتتتللالأ تتت لمتتت لسثتتت اللمت متتتللس  تتت ليؤتتتلل سمتتت لاحتا تتت لاح تتت ستلمُدغستتتا -
يؤتتتللالأ تتت لمتتت ل ستتتتعلاحد تتتتس تل تلستتتؤ  لسس ستتتس لمتليؤتتتللل%ٓٔاحمستتت  مس لاحمستتتس اس ل)سمدؤتتتال

لاحسس سسس لاح  حسس لمتلاحس ثسس ملتثرلبال حالس   ليؤلل سم لاح فا.يلب  ل  ا  لمتل ااث لث   ل
تملتم تت ل سمتت لٖد تتثتلم  تتلل سمتت لحؤما تتالاحم متت لحؤتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس ل)ملمتتْ للتتميلتل
اح تاس  لاحدتللحتملسدتا تت لثفت لمىلنتت لمت لمنتتتا لل ستتلدبثتالم تت ل سمت لحؤما تالاحم مت ليتت ) تفاتظل

لاحث  ت. ملم ل ث لمتض لالا دماحاتاث لاحسس سس ل
المتػير الْضٔط: تهالٔف الْنالة 3/3


 : Agency Costs (AC)ل

                                            

 

تاجاً لمشاكل الوكالة التى قد يترتب  لييابا تلمبل المبيم قيمبة المنبافق المبسبود    ب   تعد تكاليف الوكالة ن   

العسود الم رمة  ين أطراف الوكالة وذلم فى ظل تعبار  المابالب  يبناوت وتنلابر تكباليف الوكالبة  بين 
ليف رقا بة المبيم ليبى  بيوكياص وتابرفاص الإدار  ل بمان الإدار  والميم فى ثيث مابادر مبو) كتكبا

دار   منلابا لبإ المبيمالأ باو التبي يسبوو  رشدما وتاليب م ارمات تكاليف التسييد "اللوافز" الناتجة لبن
ت الخ ببار  المت سيببة الناتجببة لببن البببروا  ببين التكبباليف والمنببافق اللديببة لمشبباركتاو فببي ماببالب الشببركة

 .(Jensen and Meckling, 1976) لإجراءاص الرقا ية
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 Ang et al. 2000; Dey, 2008; McKnight and) تسً لمت لاح ااست  لاحست ثس ل دم 

Weir, 2009; Henry, 2010; Khan et al. 2016; Dang and So, 2018; Hussain et 

al. 2020)ل  مما اا لدساسثس للماثب ح لم لرلب لالايدم  ليؤللسسد  لاحث  تليؤللدس حسالاحتس ل
بثتتالنستتتث لاحمثسبتتت  لاحستتتنتس لدتللظ(''Asset Utilisation Ratio ''AUR)الأ تتتت للاستتتدر املنستتث  -

يتت لنفتتولاحفدتتاولاحم حستت لل(i)إ متت حللم تتت لاح تتاس للمنستتتث لإحتتلل(t)فتتللنف ستت لاحفدتتاولاحم حستت لل(i)حؤ تتاس ل
(t)مولاستتتدر املم تتتتت لاح تتتاس لت تتتت ادف ليؤتتتللدتحستتتت لالإستتتاا ا .لتسؤمتتتت لمتتت ىلسفتتتت نستتتتث لاحل  تتت لستتتوبد.لتل

  ل حتتاليؤتتللاادفتت  لدستت حسالاحتس حتت ملتادرتت  لالإ ااول تتاااا لاستتدلم اس ل ا للظنستتث احل انرفضتت ل سمتت ل تت 
   فلل سم ل  حس لس حث ملت حالم لرلب لالاسدلم الفلل ااملم ت لغسالمند  ملتاحبسول  ست.

)احدتت فس  لاحنس ست لاحد تتغسؤس لثبتت لل(''Free Cash Flow ''FCF) لاح تتاولدف يت لاحدتت فس  لاحنس ست -
استتدثب  لمتت فتي  لاحفتاحتت لم ات تتً لمنفتت ل تت فللاحدتت فس  لاحنس ستت لالاستتدلم اس لاحر ا تت لتدتزسبتت  ل

ل(Tobin's Q)إ مت حللالأ تت لفتللنف ست لاحفدتاولاحم حست تلمت لمسست ولمنستتث لإحتللماثت حلالأستفمل
)احسسمتتت لاحستتتت س لح ستتتتعلاحمؤسستتت لفلاحسسمتتت لاح فداستتت لحلبحدزامتتت  ت/لإ متتت حلللاح تتتاس لحفتتتاكلاحنمتتتت

ظل ستتلس ت ال(FCF_Tobin's Q)احدف يت لثتتل ت ال.لتسبثاليت لالأ ت لفللنف س لاحفداولاحم حس 
م تت لمتت لل(Tobin's Q)إ الستت  للمإحتتللفتتاكلاحنمتتتلثمدغستتالت متتللس رتت ل سمتت لاحتا تت لاح تت ست

لممتْ للتميلث س لسلمتملتثرتلبال حتالس  ت ليؤتلل سمت لاح تفا.لتلل اااحتا  لاح  ستل)اح اس لدلُ
سبستتولاادفتت  ل سمتت لاحدف يتت لإحتتللاادفتت  ل سمتت لاحدتت فس  لاحنس ستت لاح تتاولمتت لانرفتت ضلفتتاكلاحنمتتتمل

 إحللاادف  لدس حسالاحتس ح لندس  لاحدتس لفللالاسدلم اا لغسالاحماث  . حالحس سال

احم تتاتف  لاحثسبستت لتالإ ااستت لتدبستتولنستتث للظ''Expense Ratio (ER)''لنستتث لاحم تتاتف  لاحد تتغسؤس  -
إحتلل ت فللل"ث سدلن ملم  اسالاحدمتس لتمىلم ت اسالغستالمدستااولملت لرست حالثست لالأ تت "تاحبمتمس ل

متتت ىلفب حستتت لإ ااولاح تتتاس لفتتتللضتتتث لتا  ااولاحم تتتاتف  للمنستتتث ستتتسول تتت  لاحد سمتتت لاحمثسبتتت  لاحستتتنتس .لتل
 سمت لملاح تاس  لاحمادث ت لسس ستسً ليؤتللم ت  اولاحمؤسست لمت لرتلب لالإفتاا لفتللست لِ  لدلٌلممْ للميلتلل.احد غسؤس 

ملثمت لستا ىلإحتللاادفت  لن.ااًللأنف لدرض لحسس ست  لإ تاافس لتدن.سمست لم ت ل تاام لًلم غسؤس داحم اتف  لاح
ل تت ثمتت للمدست حسالاحتس حتت .لتمتت لن  ستت لمرتتاىمل ت لددمدتت لاح تتاس  لاحمادث تت لسس ستتسً لثسس ست  لمسلتتالملبممتت 

 دس حسالاحتس ح .لدرفسضسنبسوليؤللت حالث س ل  لنفس  لد غسؤس لم  ملدد م للس بؤف 

 The Standard)لالان تااالاحمبست اىلحؤدت فس  لاحنس ست لاحد تغسؤس لإحتللإ مت حللالأ تت لفتللنف ست لاحفدتاو -

Deviation of operating cash flows deflated by total asset)ملتسبستتول تت الاحمسستت ول
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احن د تت ليتت ليتت ملاحسفتت مولفتتللد تتغس لالأ تتت ملتاادفتت  لل(''Operating Risk ''OR)لاحد تتغس لمرتت  ا

 دبسولاادف  لدس حسالاحتس ح .ل سم ل  الاحمسس و

لInstitutional Ownership (IO): الملهٔة المؤضطٔة: يع هالمتػير الُم 3/4
 مفتتت  ل)احثنتتتتاملستتتدملا دستتت  لاحمؤسستتت لاحماسستتتس لمتتت ل ثتتت لاحماسستتت  لالاستتتدلم اس لتمتتت لم

تملؤبت مؤس حلست نس ثاحلا د   لاملت ن  سعلاحدس ي لتاحمب    ملتات ن  سعلالاسدلم املت اس  لاحد مس 
ت حتتتالمتتت لرتتتلب لد  ستتت لاحنستتتث لاحمحتستتت لحمؤسستتت لاحمستتتدلماس لاحماسستتتسس لإحتتتللإ متتت حلليتتت  لالأستتتفمل

 ;Tee et al. 2018; Tee, 2018)لتاحدتللستدملدت اتحف لفتللستتعلالأتااعلاحم حست لماحر  ت لث ح تاس 

Callen and Fang, 2013).ل
لControl Variablesالطابطة )السقابٔة(: تػيرات الُم 3/5

 .Chen et al. 2001; Hutton et al. 2009; Kim et al)تفستً لحلؤ ثست  لاحم  ستثس لاحست ثس ل

2011a, 2011b; An and Zhang, 2013)ت للالم تلحد سست لاحضت ث  ل)احا  ثستمُدغستاا لدتملد  ست لثبتضلاحل 
فتتللمُدغستتاا لتسمستت لدؤرتتسكلدؤتتالاحل.تاحاحسستتللدتت ث احمدغستتالاحيؤتتللمرتت  الانفستت المستتب المستتفملاح تتاس  ل)

لاح  ت لاحد حل 
 خاطس اىَٔاز أضعاز الأضَهاتراصة بمالطابطة )السقابٔة(  نُتػيرات لالكٔاع الإدسائى ل(: 5ددّل زقه )

تػيرات الُم

 الطابطة

 ٔاع الإدسائىالكالمفَْو ّ السمص

تكلبات عْائد 

الأضَه 

ضبْعٔة الأ

 خلال العاو

S
IG

M
A

t-
1

 

س ولث ح  الاحداثسبللحم مت لماثب  لان ااف  ل سملاحبتاح لالأستثتيس لحؤستفمليت لدلُ
اادفتت  لدسؤثتت  ليتاحتت لالأستتفمللتستتادث .ل(t-1)احفدتتاولاحم حستت لتستت ف لاح ستت ثللرتتلب ل

لاحم حس لاحمسدسثؤس لفللاحفداول اس  احلمسب المسفملانفس امر  الث س لإس  ثللم ل
(t+1).لل

 تفسط  عْائد

 الأضَه

الأضبْعٔة 

K خلال العاو
U

R
T

O
S
IS

t-
1

 

رتتلب لاحفدتتاولاحم حستت للأستتفملاح تتاس  لحبتاحتت لالأستتثتيس لالدفتتا تستت ولاحدفتتا تلثمب متت لسلُ
(t-1)مبسنت لرتلب لفدتاولالأستثتيس لحستفمل تاس لدفا تلاحبتاح لمب م لسدت  لم لسادث لملتل
احفدتاولاحم حست لمسدسثلًبلفتللسبالسفملدؤالاح اس لمر  الانفس ال  ولثبلب  لس حث لم لم 

(t+1).للل
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تػيرات الُم 

 الطابطة

 ٔاع الإدسائىالكالمفَْو ّ السمص

معدل  تػير

 دّزاٌ الأضَه

D
T

U
R

N
t

 

س ولث حفاعلثس لاحمدتس لاحسنتىلح  ملاحدت ات لالأستثتيلليؤتللستفملاح تاس لفتللسلُ
اح اس لفتللاح  حس لتثس لاحمدتس لاحسنتىلح  ملاحد ات لالأسثتيلليؤللسفمللاحفداو

دثتتتت س لستتتتؤتالاحمستتتتدلماس لد تتتت  لستتتتفمليتتتت للمبثتتتتال تتتت الاحمسستتتت وتسلُلاحفدتتتتاولاحستتتت ثس .
ملتسؤم لزا لاحدث س لفلل ت الاحستؤتالسؤمت لزا  لاحبتاحت لغستالاحب  ست لاحست حث ملاح اس 

ل.(t)نفس المسب المسفملاح اس  لفللاحفداولاثم لسبسولاادف  لمر  ال

متْضط عْائد 

الأضَه 

الأضبْعٔة 

 العاو خلال

R
E

T
t

 

يؤتلليت  لل(t)ر ايل سم لم مت لاحبتاح لالأسثتيس لحسفملاح اس لفللاحفداولسُس ولث
فت  لاح تاس  للممتْ للتميلالأس ثس لاحدللسد سعلفسف لاحب ح لرتلب لنفتولاحفدتاولاحم حست .لتل

حزست  وللاضت لًاحدللد ف لاادف يً لفللاحمدتس لاحسنتىلحؤبتاح لالأسثتيس لدستت لم ت ليلُ
سبستتولدت تت ل تت لملثمتت ل(t)المستتب المستتفملاح تتاس  ليتت لنفتتولاحفدتتاولمرتت  الانفستت 

لللت ت ليلب  لس حث لثسنفم .ل

سذه 

S الػسنة
IZ

E
t

 

.لتتفستتً ل(t) حؤتغتت اسدملاح ثسبتتلللإ متت حللم تتت لاح تتاس لفتتللنف ستت لاحفدتتاولاحم حستت لسُستت ولث
 .Chen et al. 2001; Hutton et al. 2009; Kim et al)حؤ ااست  لاحست ثس 

2011a, 2011b; An and Zhang, 2013)سدت ت لم لستادث ل  تملاح تاس لثبلب ت لل
لللس حث لثمر  الانفس المسب المسفملاح اس  .ل

السافعة 

L المالٔة
E

V
t

 

م ت لاح اس لفللنف س لاحفداولاحم حست للنسث لإ م حللاح ست ل تسؤ لالأ  لإحللإ م حلثول سدلُ
(t)لتم  ا ل ااس ل.(Hutton et al. 2009)ت ت ليلب  لست حث لثتس لاحاافبت لاحم حست لإحلللم

.لثسنمتت لم تت ا ل ااستت  لمرتتاىلحدت تت ل(t)انفستت المستتب المستتفملاح تتاس  لفتتللاحفدتتاولتمرتت  ال
 Defond)اادث  لاحاافب لاحم حس لثبلب  لمت ث لمتلس حث لم لمر  الانفس المسب الالأسفمل

et al. 2015; Callen and Fang, 2017; Kim et al. 2011a,b).لللل

معدل العائد 

R على الأصْل
O

A
t

 

لاحمدغساللسُبثا لاحد غسؤللحؤ اس  ي ل  ا لنسث ل  فلللمالأ ام م لرلب لد  س 
اثتلاحب ملثب لاحضااح لمض الإحسقلم اتالاحفتاح لاحر حللم لاحضااح ليؤلل

 Hutton et)تم  ا ل ااس للم(t)مدتس لإ م حللالأ ت لفللنف س لاحفداولاحم حس ل

al. 2009)ت ت ليلب  لس حث لثس لمب  لاحب ح ليؤللالأ ت لفللاحفداولإحلللم(t)ل
للل.لانفس المسب المسفملاح اس  لي لنفولاحفداوتمر  ال
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تػيرات الُم

 الطابطة

 ٔاع الإدسائىالكالمفَْو ّ السمص

ىطبة الكٔنة 

الطْقٔة إلى 

الكٔنة 

الدفربٓة 

تذكْم 

 الملهٔة

M
/B

t
 

إحلل سمدف لل(t)ح ستعلاحمؤسس لفللنف س لاحفداولاحم حس للنسث لاحسسم لاحست س ي للدُبثا
إحتللل(Kim and Zhang, 2016)نفولاحفداولاحم حس .لتم  ا ل ااس للفلاس لاح فد

انفستتت المستتتب المستتتفملتمرتتت  الل(t)فتتتللاحفدتتتاولل(MB)ت تتتت ليلب تتت لمت ثتتت لثتتتس ل
لللاحم حس .لاح اس  لفللنفولاحفداول

عنس 

 الػسنة

F
A

 

س ولثب  لاحستنتا لاحدتللدمت اولفسفت لاح تاس لن ت  ف لمنت لد سسستف لت تتلًالسلُ
ملمٕٕٓٓ دلليت مللمٕٗٔٓاحممد ولم لي ملفللاحسؤسؤ لاحزمنس لللأت لي م

مس نستتت لدباضتتتف لحمرتتت  ال تسدت تتت لت تتتت ليلب تتت لستتت حث لثتتتس ليمتتتالاح تتتاس لتا 
لانفس المسب المسفمف .

 ت ليؤتتلللالماحضت ث  ل)احا  ثست تلالأرتتاىلحد سست لمُدغستتاا لسمت لستسبدم لاحث  تتتليؤتللثبتضلاح
متتت لتدستتت حسالاحتس حتتت تلتللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ثتتتس لدستتت حسالاحتس حتتت ل)فتتتللاحمستتت الاحتتت ىلستتتاث ل

 ليمتالاح تاس مل  تمل(Khan et al. 2016; Hussain et al. 2020; Hu et al. 2020)م مفت 
لمب  لاحب ح ليؤللالأ ت .تللم(M/B)ملفاكلاحنمتلمبثااًلينف لثنسث لاح اس ملاحاافب لاحم حس 

   ينْذز البشحالتْصٔف الإسصائى ل -4

 Moderated-Mediation)ث تلاح  حللإ  ىل تالنمت يلاحتس   لاح ا س لسدن ت لاح

Model)سمُدغستتاللاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  ملت حتاللأ لاحث تتتلسفتتدملث ردثتت الاحبلب تت لاحمث  تتاولثتتس ل
ملت تتتت الاحدتتتت لسال تتتت لسستتتتت ل(Y)دتتتت ث لسمُدغستتتتالتمرتتتت  الانفستتتت المستتتتب المستتتتفملاح تتتتاس  لل(X)مستتتتدس ل

ثتتس لث لإضتت ف لإحتتللاردثتت الاحبلب تت لغستتالاحمث  تتاولل.(W)لسمُدغستتالمُتتنِ.مسستتس لم تتات ً لث حمؤسستت لاحمال
(X)تلل(Y)تسس لسمُدغساليثالدتسس لدس حسالاحتس ح لل(M)ملإلالم ل ت الاحدت لسال ت لسستت لم تات ً ل

احنمت يلاحن.اىلتالإ   حللسٍ لم ل.لح املسمس لد سس ل(W)لسمُدغسالمُنِ.ممسضً لث حمؤسس لاحماسسس ل
ل (Heys, 2017)سم لسؤلللمفاضللاحث تالردث لا

ل
ل
ل
ل
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a1 b1 

 
c1' 

a2 a3 
c2' 

eM 

b2 

 

eY 

g4 c3' 

ل
 

ل

ل

ل

ل

ل
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
ل

نمرر ار الرربي   يمكررن اسررتنتاو نمرروبو المتممتت لستتثعملتفتتللضتتتملاحنمتتت حلالإ  تت حللحؤث تتت
لت حالسم لسؤل لمتنته  مساراته بمخاطر انهيار أسعار الأسهم

للللللللللللللللل Y = iY + c1′ X + c2′ W + c′3XW + b1M + b2D + eY              (1) ل 

Or altenative: Y = iY + (c1′ + c3′ W)X + c′2W + b1M + b2D + eY              (1.1) 

Or altenative: Y = iY + θX→YX + c′2W + b1M + b2D + eY                        (1.2)ل 

Or altenative: Y = iY +c1′ X + (c2′ + c3′ X)W + b1M + b2D + eY                (1.3) 

Or altenative: Y = iY + c1′ X + θW→YW + b1M + b2D + eY                      (1.4)ل 

 (: الينْذز اليعسى ّالإسصائى للبشح3غهل زقه )

X 

M 

Y 

 

W 

 السّابط الطٔاضٔة للػسنات

 )المتػير المطتكل(

 تهالٔف الْنالة

 (الْضٔط)المتػير 

 تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه

 (التابع)المتػير 

 الملهٔة المؤضطٔة

 (الميعه)المتػير 

 الينْذز اليعسى

 الإسصائىالينْذز 

M 

Y X 

W 

XW 

D المتػيرات الطابطة 

K المتػيرات الطابطة 
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تلتم تتدس دف لسمستت لالاستتد لا ليؤتتللاحدتت لسالاحم تتات لحؤتتاتاث لاحسس ستتس لٔتمتت لاحمب  حتت لا تتمل)

سمُدغستتتالث لاحتتت لاحمؤسستتت لاحماسستتتس لل(Y)فستتت المستتتب المستتتفملاح تتتاس  ليؤتتتللمرتتت  الانل(x)حؤ تتتاس  ل
دتت لسالاحلين حتت لسمستت لد  ستت تلل.(c′3)ملمتت لرتتلب للثتتت لمبنتستت لمب متت لالان تت االاحدفتت يؤلل(W)لمُتتنِ.م

 ,1.1)سم لفللاحمب  ح لل''X(c1′ + c3′ W)''م لرلب لل(θX→YX)مىلل(Y)يؤللل(X)احم ات لحتل

 + c2′)''مت لرتلب لل(θW→YW)مىلل(Y)يؤتللل(W)حد لسالاحم ات لحتلسمس لد  س لاثسنم لل.(1.2

c3′ X)W''(1.3 ,1.4)سم لفللاحمب  ح لل. 
 وبلك كما يم :  نم ار البي تنته  مساراته بتكاليف الوكالةكبلك يمكن استنتاو نموبو ا

                     M = iM + a1X + a2W + a3XW +g4K+ eM                     (2) 

Or altenative: M = iM + (a1 + a3W) X + a2W +g4K+ eM                    (2.1) 

حتتتسبسولل(a3)تلٕتثبتتت للثتتتت لمبنتستتت لمب متتت لالان تتت االاحدفتتت يؤللفتتتللاحمب  حتتت لا تتتمل)لمتممتتت لستتتثع
مللتميللمت لْتدست حسالاحتس حت .لتللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  حؤمؤسس لاحماسسس ليؤللاحبلب  لثتس للمُنِ.مللامت ت ل

يؤتللمرت  الانفست المستب الل(X)غسالاحمث  الحؤاتاث لاحسس سس لحؤ اس  لللالأاسمس لاحد سعلمم لإ الس  ل
لسمُدغستالمُتنِ.مسدت تاليؤتللاحمؤسست لاحماسستس لل(M)تستس لسمُدغستالم لرلب لدست حسالاحتس حت لل(Y)الأسفمل

(W)ثتمب مؤللالان  االاحمادث س ل    لضا لت حالم لرلب للم  
 احمث  تتتالحؤتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  لللتتتاالأ(X)يؤتتتللدستتت حسالاحتس حتتت لل(M)م تتتات ً لث حمؤسستتت لل

 .(''θX→M = ''a1 + a3W)ل (2.1)ملسم لفللاحمب  ح لا ملسمُدغسالمُنِ.مل(W)احماسسس ل

 احمث  تتالحدستت حسالاحتس حتت لللتتاالأ(M)مرتت  الانفستت المستتب المستتفملاح تتاس  ليؤتتللل(Y)سمتت لفتتللل
 .(''θM→Y = ''b1)  ل(1)احمب  ح لا مل

يؤتتتللمرتتت  الانفستتت المستتتب الل(X)غستتتالاحمث  تتتالحؤتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  لللتتتاالأ سمتتت لحتتت املفتتت  ل
ل(W)لسمُدغستالمُتنِ.مم تات ً لث حمؤسست لاحماسستس لل(M)تستس لسمُدغستالم لرلب لدس حسالاحتس ح لل(Y)الأسفمل
ل حللفت  لمب مت تث حدتل. b1 = a1b1 + a3b1W × (a1 + a3W) =(θX→M θM→Y)ل سست تى

تمرت  اللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  احتس   لاح ا س لث لاح لاحمؤسس لاحماسسس لفللاحبلب  لغسالاحمث  تاولثتس ل
 .(Hayes, 2017)ل(a3b1)انفس المسب الالأسفمليثالدتسس لدس حسالاحتس ح لسس تى ل

حث تتتتتملسمستتتت للاردثتتتت الفاضتتتتللااحث  تتتتتلد تتتتمسملاح ااستتتت لالاردث استتتت للاستتتتدبااضتثبتتتت للمتمرستتتتاالً
ل.لا س لً   حس لاحمادث  لث ردث الفاضللاحث تلدمفس اًلحد ؤسؤف لتمن   دف للإند حثلالاردث اا لالاسدبااض

 تحلٔل ّمياقػة ىتائر البشحعػس:  سادى
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ستتدر املتالم(STATA V. 16)د تتغس لاحثانتت مثلالإ  تت حلل تت الاحسستتمللستتدف الاحث  تتتلفتتلس 
تثت لأركلنمتت يلاحتست   للم("Structural Equation Models "SEM)نمت  يلاحمبت  لا لاحفسسؤست ل

 Path Analysis)س  ت ل تتالنمت  يلد ؤست لاحمست الل(Moderated Mediation Model)اح تا س ل

''PA'')احتتاتاث لالأسلتتالملبحمتت للاردثتت الفاضتتللاحث تتتملت حتتالحؤت تتتاليؤتتللاحبلب تت لاحستتثثس لاحمث  تتاولثتتس لل
الالأستتفمملتمبافتت لسسفستت لاندستت  ل تت  لاحبلب تت لث تتس لغستتالمث  تتالتمرتت  الانفستت المستتب لاحسس ستتس لحؤ تتاس  

تستس .لمت لالأرت لفتللالايدثت المت لإ الست  ل ت ال  تمل ت  لاحبلب ت لستتاملسمُدغستالم لرلب لدس حسالاحتس ح ل
حتت الستتسفدمل تت الاحسستتمللممللا.لسمُدغستتالمُتتنِ.ماحمث  تتاولمتلغستتالاحمث  تتاولستتسست لم تتات ً لث حمؤسستت لاحماسستتس ل

ت حتتالمتت للم متتاحث تتتلدمفستت اًلحمن   تت لتد ؤستت لند ح فللندتت حثلالاردثتت اا لالإ  تت حس لاحمدبؤستت لثفاضتتثثستت  ل
لاحنس  لاحد حس  لاسدبااضرلب ل

 الإسصاءات الْصفٔة:   -1

لماحث تتتتللاحمادث تتت لثفاضتتتلمُدغستتتاا تلم تتتملالإ  تتت ما لاحت تتتفس لحؤٙسبتتتاضلاح تتت ت لا تتتمل)
لت حاليؤللاحن تلاحد حل لماح اس  يسن لىلحؤدبااليؤللاحر  حكلاحممسزولحف ليؤللمسدتل

 الإسصاءات الْصفٔة: (6ددّل زقه )

 السمص تػيرات الُم

ت
دا

ٍ
ا
ػ
الم

 

 مكآٔظ الإسصاء الْصفى

 أعلى قٔنة أدىى قٔنة الانحساف المعٔازى المتْضط

 Stock price Crash Riskالمكآٔظ البدٓلة لمخاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه:    التابعة:تػيرات الُم

 DUVOL 921  -0.20994 0.38355 -1.92949  .41657 تكلب عْائد الأضَه مً أضفل إلى أعلى

 NCSKEW 921 -0.17699 0.31897 -2.06017  .43844 الإلتْاء الطلبى المػسّط لعْائد الأضَه

  Agency Costs المكآٔظ البدٓلة لتهالٔف الْنالة:   :الْضٔطةتػيرات الُم

ْ الػسنة )فسص اليكدٓة اتذسة مع  تفاعل التدفكات  FCF_Tobins Q 921  0.39289 0.4350 0  .64817 (1نم

 OR 921  0.38685 0.4918 0.00018 4.20418 (2ىطبة تشاطس التػػٔل )

 AUR 921  0.45919 0.5293 0.00031 5.8957 (3ىطبة اضتخداو الأصْل )

 ER 921  0.31950 0.4312 0.00702  .31570 (4ىطبة المصسّفات التػػٔلٔة )

  :يع هالُمالمتػير 

 IO 921  0.51825 0.2248 0  .89360 الملهٔة المؤضطٔة

 :المطتكلالمتػير 

 PL 921  1.56569 0.7549 0 3 السّابط الطٔاضٔة للػسنات 

 الطابطة: تػيراتالُم

 Firm Size 921  20.7220 1.6067  16.8566 24.9889 سذه الػسنة

 LEV 921  0.41888 0.2219  0.01112  .93744 لٔةالسافعة الما

 ROA 921  0.38719 0.0779 -0.27581 0.71587 معدل العائد على الأصْل

مْ الملهةٔ نٔة الدفربةٓ تذك ةٔ إلى الك قْ نٔة الط  MTB 921  2.35478 1.8097 0.25169 15.7330 ىطبة الك

 Firm Age 921  19.0434 7.6389 1 62 عنس الػسنة

 SIGMA 921  0.45135 0.1753 0.00681  .74787 ات عْائد الأضَه الأضبْعٔة خلال العاوتكلب

 KURTOSIS 921  0.59422 2.4053  -0.87472  8.8492 تفسط  عْائد الأضَه الأضبْعٔة خلال العاو

 DTURN 921  -0.00366 0.0084 -0.01709 0.56033 تػير معدل دّزاٌ الأضَه

 RET 921  0.45210 0.0095  -0.01817  .84957 لأضبْعٔة خلال العاومتْضط عْائد الأضَه ا
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 :ما ٓلى ٓتط   ّفى ضْء اتددّل الطابل ّبإلكاء اليعس على مكآٔظ الإسصاء الْصفى

انرفتت ضلمرتت  الانفستت المستتب المستتفملاح تتاس  لم تت لاحث تتتلث تتف لي متت لرتتلب لفدتتاولاحث تتتلل -
ظل ستتتلثؤتتسلمدتستت لدسؤتت ل(DUVOL)إحتتللميؤتتللمبثتتااًلينفتت لثدسؤتت ليتاحتت لالأستتفملمتت لمستتف ل
تليؤتللمستدتىل تاس  لاحبسنت ملت حتال1.31225-يتاح لالأسفملم لمستف لإحتللميؤتللمت ل سمدتقل)

ت.لسمتت لددتتاتاحلمرتت  الانفستت المستتب المستتفملاح تتاس  لم تت ل1.48466ثتت ن ااالمبستت اىل تت ا ل)
لت.2.527تمل)2.232-احث تلمبثااًلينف لثدسؤث  ليتاح لالأسفملم لمسف لإحللميؤللثس ل)

انرف ضلمر  الانفس المسب المسفملاح اس  لم  لاحث تتلث تف لي مت لرتلب لفدتاولاحث تتلمبثتااًلل-
ظل ستتتتلثؤتتتسلمدتستتت ل سمتتت ل(NCSKEW)ينفتتت لثسسمتتت لالإحدتتتتاملاحستتتؤثللاحم تتتات لحبتاحتتت لالأستتتفمل

سن ملت حالتليؤللمسدتىل اس  لاحب1.22722-الإحدتاملاحسؤثللاحم ات لحبتاح لالأسفملم ل سمدقل)
ت.لسمتتت لددتتتاتاحلمرتتت  الانفستتت المستتتب المستتتفملاح تتتاس  لم تتت ل1.42822ثتتت ن ااالمبستتت اىل تتت ا ل)

لت.2.548تمل)3.171-احث تلمبثااًلينف لثسسم لالإحدتاملاحسؤثللاحم ات لحبتاح لالأسفملثس ل)
 لدبتت نلليسنتت لاح تتاس  لم تت لاحث تتتلفتتللاحمدتستت لمتت لاادفتت  لدستت حسالاحتس حتت لندس تت لاادفتت  ل سمتتل-

ملت حتالثمدتست ل ت ا ل(FCF_Tobins Q)احد فس  لاحنس س لاح اولم لانرف ضلفاكلنمتلاح تاس ل
تملث ح تتس لاحتت ىل تت لدتتز ا لمبتتقلفتتاكلم تت  اولالإ ااولٖ٘ٗ.ٓتلتثتت ن ااالمبستت اىل تت ا ل)1.423)

كلحدؤالاحد فس  لاحنس س لاح اولاحف حض .لسم لثؤغ لم نلل سم لحدف ي لاحد فس  لاحنس س لاح اولم لفال
لت.1.758نمتلاح اس ل فااًملثسنم لثؤغ لم  لل سم لحف الاحدف ي لم ل سمدقل)

دبتت نلليسنتت لاح تتاس  لم تت لاحث تتتلفتتللاحمدتستت لمتت لاادفتت  لدستت حسالاحتس حتت لندس تت لاادفتت  لنستتث لمرتت  الل-
لملثم ل  لسبسولي ملاحسف مولفللد غس لالأ تت لندس ت لاادفت  لالان تااالاحمبست اىلحؤدت فس  (OR)احد غس ل

إحتتللإ متت حللالأ تتت لفتتللنف ستت لستت لفدتتاولمتت لفدتتاا لاحث تتتملت حتتالثمدتستت ل تت ا لل لًاحنس ستت لاحد تتغسؤس لمنستتتث
لت.5.315تلت)1.1112ت.لسم لددااتحلمر  الاحد غس لثس ل)1.523تلتث ن ااالمبس اىل  ا ل)ٖٙٛ.ٓ)
ملت حتال(AUR)دب نلليسن لاح تاس  لم ت لاحث تتلفتللاحمدتست لمت لانرفت ضلنستث لاستدر املم تتحف لل-

ت.لث ح تس لاحت ىل ت لسبستوليت ملسفت مولاستدر امل1.632تلتان ااالمبست اىل ت ا ل)1.562ثمدتس ل  ا ل)
م تتت لاح تتاس لثس متت ل   دفتت لالإند  ستت لحدتحستت لالإستتاا ا لمتلالاستتدلم الفتتلل تتااملم تتت لغستتالمند تت لمتل

 لددتتاتاحلنستتث لاستتدر املنثتتلمليتت لاادفتت  لدستت حسالاحتس حتت .لسمتت ا ل تت فلل سمتت ل  حستت لستت حث ملثمتت ل تت لسلُ
لت.للل6.826تلت)1.1114الأ ت لثس ل)
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دبتت نلليسنتت لاح تتاس  لم تت لاحث تتتلفتتللاحمدتستت لمتت لاادفتت  لنستتث لاحم تتاتف  لاحد تتغسؤس لمنستتتث لل- 
ت حتتالثمدتستت للمملثمتت ل تت لسبستتولاادفتت  لدستت حسالاحتس حتت (ER)إحتتلل تت فلل سمتت لاحمثسبتت  لاحستتنتس ل

ت.لسمتت لددتتااتحلنستتث لاحم تتاتف  لاحد تتغسؤس لثتتس ل1.542)تلتان تتااالمبستت اىل تت ا ل1.4226 تت ا ل)
لت.2.427تلت)1.112)
فتتتتلليسنتتتت لاح تتتتاس  لرتتتتلب لفدتتتتاولاحث تتتتتملت حتتتتالثمدتستتتت ل تتتت ا لل(IO)اادفتتتت  لنستتتتث لاحمؤسستتتت لاحماسستتتتس لل-

لت.%82تلت)صف %ت.لسم لددااتحلاحمؤسس لاحماسسس لثس ل)1.336تلتان ااالمبس اىل  ا ل)1.628)
احدتتللدمدؤسفتت ليسنتت لاح تتاس  لرتتلب لفدتتاولاحث تتتملت حتتالثمدتستت ل تت ا لل(PL)ث لاحسس ستتس لاادفتت  ل ا تت لاحتتاتال-

تملمىلمتت لسستتا لنتتتيس لمتت لاحتتاتاث لمتت لم تت لللبلتت لمنتتتا لمتت لاحتتاتاث لاحسس ستتس ملت حتتالثتت ن ااال2.676)
لت.4تلتل)كٌصف فسم لثس ل)لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  ت.لسم لددااتحل ا  ل1.265مبس اىل  ا ل)

ظل ستتتلددتتااتحلم  تت ملاح تتاس  لمبثتتااًلينفتت ل(Firm Size)ستت ا لم  تت مليسنتت لاح تتاس  لم تت لاحث تتتلدل-
تلتثمدتستتتتت ليتتتتت مل تتتتت ا ل35.288مل27.867ث حؤتغتتتتت اسدملاح ثسبتتتتتلللإ متتتتت حللم تتتتتت لاح تتتتتاس  لثتتتتتس ل)

مدتستتتت ً ل تتتت ا لل(LEV)ت.لسمتتتت ل سستتتت لاحاافبتتتت لاحم حستتتت لٙٓٙ.ٔتلتثتتتت ن ااالمبستتتت اىل تتتت ا ل)31.233)
تل1.242، 1.1222ؤتتتللمستتتدتىل تتتاس  لاحبسنتتت ملت حتتتالثمتتت ىلددتتتااتحل سمدتتتقلفسمتتت لثتتتس ل)تلي1.5288)

لت.1.3322تث ن ااالمبس اىل  ا ل)
يؤتللمستدتىليسنت لاح تاس  لرتلب لفدتاولاحث تتلمت ل سمدتقلل(ROA)ثؤسلمدتس لمب  لاحب ح ليؤللالأ تت لل-

حمبتتت  لاحب حتتت ليؤتتتلللتملسمتتت لثؤغتتت لم نتتتللتم  تتتلل سمتتت 1.1222ت حتتتالثتتت ن ااالمبستتت اىل تتت ا ل)تل42%)
ت.لستتت حال سستتت ليسنتتت لاح تتتاس  ل%23مل%32.6-الأ تتتت لرتتتلب لفدتتتاولاحث تتتتلمتتت ل سمدتتتقليؤتتتللاحدتتتتاحلل)

ثمدتستت لل(MTB)رتتلب لفدتتاولاحث تتتلاادفتت  لفتتللنستتث لاحسسمتت لاحستتت س لإحتتللاحسسمتت لاح فداستت لح ستتتعلاحمؤسستت ل
ل. 26.24مل1.363قلثس ل)ملت حالثم ىلددااتحل سمدت2.812تلتان ااالمبس اىل  ا ل)ٖٗ٘.ٕ  ا ل)

تليتت مل73رتتلب لفدتتاولاحث تتتلمت لثتتس ليتت ملتا تت لت)ل(Firm Age)داات ت لميمتت اليسنتت لاح تتاس  لل-
تل22ح اس لاح  س لتاح ؤ لاحم اس ملسم لثؤسلمدتست لميمت اليسنت لاح تاس  لرتلب لفدتاولاحث تتل)

لت.2.748سن ملت حالث ن ااالمبس اىل  ا ل)
يؤتللمستتدتىليسنتت لل(SIGMA)الأستتثتيس لرتلب لاحبتت ملاحستت ثعللثؤتسلمدتستت لدسؤثتت  ليتاحت لالأستتفمل-

تملتمتت ىل1.2264ت حتتالثتت ن ااالمبست اىل تت ا ل)تل1.562اح تاس  لرتتلب لفدتاولاحث تتتلمتت ل سمدتقل)
ت.لثسنمتت لثؤتتسلمدتستت لدفتتا تليتاحتت لالأستتفملالأستتثتيس لرتتلب ل1.258مل1.112ددتتااتحل سمدتتقلثتتس ل)

تل1.625ح اس  لرلب لفداولاحث تلم ل سمدقل)يؤللمسدتىليسن لال(KURTOSIS)احب ملاحس ثعل
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تسلب تت.للت.8.852مل1.825-تملتمتت ىلددتتااتحل سمدتتقلثتتس ل)3.516ت حتتالثتت ن ااالمبستت اىل تت ا ل)

مس انتتت لل(KURTOSIS)دفتتتا تليتاحتتت لالأستتتفملالأستتتثتيس لرتتتلب لاحبتتت ملاحستتت ثعلاادفتتت  لمدتستتت ل
ملثمت ل ت لسبستولانرفتت ضل(SIGMA)ثمدتست لدسؤثت  ليتاحت لالأستفملالأستثتيس لرتتلب لنفتولاحبت مل
ل.(t+1)مر  الانفس المسب المسفملاح اس  لاحمسدسثؤس لفللاحفداول

يؤتللمستدتىليسنت لاح تاس  لرتلب لل(DTURN)ثؤسلمدتس ل سم لاحدغسالفللمب  ل تاا لالأسفملل-
تملتمت ىلددتااتحل سمدتقلثتس ل1.118تلت حتالثت ن ااالمبست اىل ت ا ل)1.115-فداولاحث تلمت ل سمدتقل)

يؤتللمستدتىلل(RET)ت.لسم لثؤسلمدتس ليتاح لالأسفملالأسثتيس لرلب لاحب مل1.671لم1.122-)
تمل1.1126تلت حتتالثتت ن ااالمبستت اىل تت ا ل)1.563يسنتت لاح تتاس  لرتتلب لفدتتاولاحث تتتلمتت ل سمدتتقل)

تملثمتت ل تت لسبستتولانرفتت ضلمرتت  الانفستت المستتب ال1.852مل1.1282-تمتت ىلددتتااتحل سمدتتقلثتتس ل)
للب لاحفداولاح  حس .مسفملاح اس  لم  لاحث تلر

 مصفْفة الازتباطات:   -2ل

ل لالاادث     لم فتف  لل(Correlation Matrix)دفدم لثد ؤس  لاحمدغساالاادث     للن حس 
(Bivariate Correlations)م لاح ا  لاح فاس لحتلل(Spearman)احث تملت حالمُدغساا لثس ل مس لل

تس حالاحد س لم لي ملت ت لم سؤ لالاز تايلل.غساا مُدحؤس الي ل تولتاد   لاحبلب   لاحمفداض لثس لاح
ل ت حالسم لسؤللمم فتف لالاادث    تلٚستضتلاح  ت لا مل)احر لملتل
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 (: مصفْفة الازتباطات7ددّل ) 

(00) (01) (9) (8) (2) (6) (5) (4) (3) (7) (0)  

          1 DUVOL 
         1 0.958 NCSKEW 
        1 -0.553 -0.643 PL 
       1 0.009 -0.651 -0.564 IO 
      1 -0.566 0.455 0.769 0.853 FCF_Tobins Q 
     1 0.521 -0.696 0.523 0.543 0.656 OR 
    1 -0.499 -0.517 0.432 0.699 -0.583 -0.615 AUR 
   1 -0.694 0.453 0.571 -0.549 0.676 0.612 0.543 ER 
  1 -0.078 -0.408 -0.363 -0.171 -0.058 0.214 -0.523 -0.531 Firm Size 
 1 0.096  0.076 -0.065 0.080 0.006 0.091 -0.033 -0.518 -0.638 LEV 
1 -0.038 -0.072 -0.015  0.127 0.039 -0.007 -0.037 0.036 0.539 0.562 ROA 

0.264 -0.016 -0.028  0.039 -0.016 0.144 -0.017 -0.006 0.036 0.582 0.616 MTB 
0.033 0.016 0.100  0.011 -0.046 -0.067 -0.014 -0.039 0.066 -0.518 -0.544 Firm Age 
0.023 0.017 -0.083  0.038  0.058 0.124 0.005 -0.026 -0.002 0.594 0.619 SIGMA 
0.041 0.007 -0.053  0.009  0.073 -0.022 -0.002 -0.021 -0.003 -0.577 -0.673 KURTOSIS 
-0.003 -0.009 0.009 -0.007  0.016 -0.075 -0.019 -0.009 0.045 0.621 0.630 DTURN 
-0.011 0.011 -0.008 -0.003 -0.021 0.035 0.010 0.011 -0.045 -0.582 -0.564 RET 

     (02) (06) (05) (04) (03) (07)  
          1 MTB 
         1  0.025 Firm Age 
        1 -0.002  0.012 SIGMA 
       1  0.195 -0.009 -0.052 KURTOSIS 
      1  0.057  0.675 -0.052 -0.016 DTURN 
     1 -0.458 -0.102 -0.495  0.021  0.033 RET 

لـى:   ملشْظة: معاملات الازتباط تحدد ِعداِلات  يد  ِعٕ يد ، تعُدسُ فألدً  1.142ِعداِلات كلا ت داط كٌ دا ت ٍدم ليّ لدا  معيْٓتَا مً عدمُ ننـآ 
و  1.152%، ِعدداِلات كلا ت دداط كٌ ددا ت ٍددم ليّ لددا ِددا لدديٓ 21ِعٕ يدد  عٕددس ِبدد  ى تعُددسُ  1.152و  1.142كلا ت دداط كٌ ددا ت ٍددم ليّ لددا ِددا لدديٓ 

   %.2ِعٕ ي  عٕس ِب  ى تعُسُ فأوث   1.175%، ِعاِلات كلا ت اط كٌ ا ت ٍم ليّ لا  6ِعٕ ي  عٕس ِب  ى تعُسُ  1.175

: ِخداط  (NCSKEW): ِخاط  كٔليا  ومعا  وملُ كٌ  وات ِع  كً عٕلا ل مٍ ات ع كئس كبملُ ِٓ ومفً إٌدا وعٍدا، (DUVOL) ٌ:إ سٔحُ
ِع د كً عٕلدا لاٌّميدات  كٌد وكلظ كٌبيامدي  ٌٍ د وات: (PL)كٔليا  ومعا  وملُ كٌ  وات ِع  كً عٕلا لدالإٌ  كء كٌبدٍ ا كٌّ د وط ٌع كئدس كبمدلُ، 

وكٌىى يضُ ثلاث  ؤ ك  ِٓ كٌ وكلظ كٌبيامي  م كء ِٓ خلاي: )كلا ت اط لاٌحى ِد  وّاٌده، وو كلا ت داط لأادس وعضداء كٌّجّع ٌٍ وكلظ كٌبيامي  
اددس و ددا  ِجٍددس كلإيك ة و/وو كٌّددسي  كٌ ٕفيددىى فو كٌٕفدد ف كٌبيامددا وو كٌعلالدد  ِددع واددس كٌبيامددييٓ كٌ ددا ةيٓ كٌبددالميٓ وو كٌحدداٌييٓ، وو كلا ت دداط لأ

 : ٔبدد   كٌٍّىيدد  كٌّؤمبدددي ،(IO)وى كٌٕفدد ف كٌبيامددا وو كٌعلالدد  ِددع وادددس كٌبيامددييٓ كٌ ددا ةيٓ كٌبددالميٓ وو كٌحدداٌييٓ ، كٌّددلان كٌّبدديط يٓ ف
(FCF_Tobins Q)  ، تىاٌيف كٌ واٌ  ِع  كً عٕلا ل فاعً كٌ سفمات كٌٕمسي  كٌح ة ِدع فد   ّٔد  كٌ د و :(OR) : تىداٌيف كٌ واٌد  ِع د كً عٕلدا

تىداٌيف : (AUR)س كلأح كف كٌّعيدا ى ٌٍ دسفمات كٌٕمسيد  كٌ  دغيٍي  ِٕبد لاً إٌدا إاّداٌا كبصد ي فدا ٔلايد  كٌف د ة، لّخاط  كٌ  غيً كٌ ا تعى
لٕب   كٌّص وفات كٌ  غيٍي  ِٕبد ل  إٌدا صدافا ليّد  كٌّ يعدات  تىاٌيف كٌ واٌ  ِع  كً عٕلا: (ER)كٌ واٌ  ِع  كً عٕلا لٕب   كم خسكَ كبص ي، 

: (ROA): كٌ كفعد  كٌّاٌيد  ٌٍ د و ، (LEV)اجُ كٌ  و  ِع  كً عٕى لاٌٍ  ا ي ُ كٌط يعا لإاّاٌا وصد ي كٌ د و ،  :(Firm Size)كٌبٕ ي ، 
: عّد  كٌ د و  ِع د كً عٕدى لعدسي (Firm Age): ٔب   كٌميّ  كٌب لي  إٌدا كٌميّد  كٌسف  يد  ٌحمد ق كٌٍّىيد ، (MTB)ِعسي كٌعائس عٍا كبص ي، 

: تمٍ دات ع كئدس كبمدلُ كبمد  عي  (SIGMA)ووي ووي وً مٕ  ِدٓ مدٕ كت كٌبٍبدٍ  كٌزِٕيد  ٌف د ة كٌ حد ، كٌبٕ كت ِٕى تأميس كٌ  و  ا ا 
: ِ  مدظ (RET): تغيد  ِعدسي يو كْ كبمدلُ، (DTURN): تفد ط  ع كئدس كبمدلُ كبمد  عي  خدلاي كٌعداَ، (KURTOSIS)خلاي كٌعداَ، 

 ع كئس كبملُ كبم  عي  خلاي كٌعاَ.

لمُدغساا تث حس ملاحن.المتلًاليؤللمب ملب لالاادث  لثس لاحلمف لالاادث    تسدضتلفللضتملم فتل
ل لاحد ثب  لاحثبضم  لاح اس  للمثبضف  لمسفم لمسب ا لانفس ا لحمر  ا لاحث سؤ  لاحمس سسو لي  تاحمبثاو

(DUVOL, NCSKEW)ستللتظ%2تمبنتىل)ين لمسدتىل   الًل تىسلب .لت ت لاادث  ل ا ىلل 
ل سمدقللمب م لالاادث  لثؤغ ل سم  للميلتملتل1.27)م    لسبسول حال لب س لدؤالاحمس سسولاحث سؤ للممْ 

للحؤدبثسالي لمر  الانفس المسب المسفملاح اس  .
)احمس سسولاحث سؤ لحمر  الانفس المسب اللاحد ثب مُدغساا لمم لث حنسث لحمب ملب لالاادث  لثس لاح

سمُدغستتتاا ل)ل(IO)تاحمؤسستتت لاحماسستتتس لل(PL)لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ستتتٍ لمتتت لتللمستتتفملاح تتتاس  ت
لم  لسلب .لتسس  تسمُدغساا لمسدسؤ تملتاحمس سسولاحث سؤ لحدس حسالاحتس ح ل)
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)مدتست  لتمبنتست لينت لل يسستستاحمؤسست لاحماسستس ل ا لمبت ملب لاادثت  للاحاتاث لاحسس سس لحؤ تاس   -

ظل ستتل(DUVOL, NCSKEW)تلث حمست سسولاحث سؤت لحمرت  الانفست المستب الالأستفمل%2مستدتىل
تليؤتتتتتللاحدتتتتتتاحل.لت تتتتت ل1.762- ،1.675-تمل)1.664-، 1.754-ثؤغتتتتت ل سمتتتتت لمبتتتتت ملب لالاادثتتتتت  ل)

استت  لإ تت اا لحؤستتتعلدفستت ل سبستتول حتتال تت اولاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس ليؤتتللد ستتس لستتمبدف لتا 
 استقلاحمؤسست لثستولدؤالاح اس  لت  ادف ليؤللمتا ف لاحمر  املإحلل  ن لاحت تالاحا ت ثللاحت ىل ت لدم

 احماسسس لفللاح  لم لاحمر  الاحدلل  لدنبسوليؤللمسب المسفملاح اس  .

سمسس ولحدس حسالل(FCF_Tobins Q)اادث  لاحدف ي لثس لاحد فس  لاحنس س لاح اولتفاكلنمتلاح اس ل -
فملث حمس سسولاحث سؤ لحمر  الانفس المسب الالأسلت%2احتس ح ل ا سً لتث س ل تىلتمبنتىل)ين لمسدتىل

(DUVOL, NCSKEW)ملمم لاحمس سسولاحث سؤ لالأراىلحدس حسالاحتس ح لمبثااًلينف لثسٍ لم لنسث ل
 ا لمب ملب لاادث  ل ا س ل)مدتس  لل(OR)تنسث لمر  الاحد غس للم(ER)احم اتف  لاحد غسؤس ل

ل لمسدتى لين  لالأسفم%2تمبنتس  لمسب ا لانفس ا لحمر  ا لاحث سؤ  لث حمس سسو  ,DUVOL)ت

NCSKEW).لل لالأ ت  لاسدر ام لنسث  ليسو ليؤل لتث س لل(AUR)ت حا ليسسسً  لدادث  احدل
 ,DUVOL)ث حمس سسولاحث سؤ لحمر  الانفس المسب الالأسفملل% 2مدتس لتمبنتىل)ين لمسدتىل

NCSKEW)ندس  لاادف  للماادف  لمر  الانفس المسب المسفملاح اس  لم.لت  لدبسول   لاحند حث
ثم لسزس لم لل.لماس ل اااا لث لانس   لم لاحستعلم لرلب لثس لمسفمفمتادر  لاحمسدلمدس حسالاحتس ح 

 لللياتضلثس لالأسفمملتسباضل سمدف لاحست س لحلبنرف ضلاحمسدمالمتلالانفس ا.لللل

ضتت ث  لتاحمستت سسولاحث سؤتت لحمرتت  الانفستت الاحمُدغستتاا لمبتت ملب لالاادثتت  لثتتس لاحتثتت حن.الإحتتلل
لستتٍ لمتت ل)  تتملاح تتاس لد ثبتت تلسلب تت.لم دغستتاا لسملُ)ل(DUVOL, NCSKEW)مستتب الالأستتفمل

Firm Size لملاحاافبتت لاحم حستLEV لمليمتتالاح تتاسFirm Ageملدفتتا تليتاحت لالأستتفملالأستتثتيس ل
تل ا لمبتت ملب لRETلملتمدتستت ليتاحتت لالأستتفملالأستتثتيس لرتتلب لاحبتت مKURTOSISلرتتلب لاحبتت م

احضتت ث  لمُدغستتاا ل لالاادثتت  لحؤتملثسنمتت ل.فتتا لمبتت ملب%2اادثتت  ليسستتس لتمدتستت  لينتت لمستتدتىل)
ملنستتتث لاحسسمتت لاحستتت س لإحتتللاحسسمتتت لROAلاحمدثسستت لتاحر  تت لثستتٍ لمتت ل)مبتتت  لاحب حتت ليؤتتللالأ تتت 

دغستتتالتلملSIGMAلتدسؤثتتت  ليتاحتتت لالأستتفملالأستتتثتيس لرتتلب لاحبتتت مملMTBلاح فداستت لح ستتتتعلاحمؤسستت 
تمرستتتااًلت.ل%2 لمستتتدتىل)تلثمبتتت ملب لاادثتتت  ل ا ستتت لتمدتستتت  لينتتتDTURNلمبتتت  ل تاا لالأستتتفم

فتتتتللاحمستتتتدسؤ لتثبضتتتتف لاحتتتتثبضملفسدضتتتتتلمنفتتتت ل تتتت م لمُدغستتتتاا لث حنستتتتث لحمبتتتت ملب لالاادثتتتت  لثتتتتس لاح
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نمت  يلاحلت تت ف لاحستىلتمغؤثفت لغستالمبنتتىملت تتلممتال ست ل ت لس تسالإحتللا دمت  ليت ملسضبمب.مف ل 
لت.Multicolinearityز تايلاحر لل)لام سؤ لاث تلفللؤاحفسسؤس لح

 مياقػة ىتائذَنا:  تحلٔل ّئر اختبازات فسضى البشح ّىتا -3

سستتتدباضلاحث  تتتتلاحنمتتت  يلاحفسسؤستتت لاحم تتتمم لفتتتلل تتتسؤف لاحنفتتت حلملمىلثبتتت لاحد ستتت لمتتت ل ستتت ل
 Maximum)ث ستتدر امل اسستت لل(Robust)لد تتغس لممتتاثبتت لت حتتاللمملبحمتت لاحنمتت  يلاحفسسؤستت لاحم تتمم 

Likelihood (ml) with Expected Information Matrix (EIM))احنمتت  يلل حالدستتت ثتت.لتل
سمستت لحؤث  تتتلم للممتتْ للتتميلتلل.حؤثس نتت  لاحدتتللدتتملد مسبفتت ل(Perfect Fit)احفسسؤستت لاحمسدا تت لد متت لاحملبحمتت ل

ت حتتتالحؤد ستتتعلمتتت لمتتت ىل تتت  للمسستتتدباضلندتتت حثلد ؤستتت لاحمستتت اا لاحر  تتت لث حنمتتت  يلاحفسسؤستتت لاحمسدا تتت 
لتلاحد حل ٛ لا مل)فاضللاحث تلم لي مقملت حالسم لستضتلاح  تل
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SEM (8) SEM (7) SEM (6) SEM (5) SEM (4) SEM (3) SEM (2) SEM (1) 

E
x
p
ec

te
d

 

 s
ig

n
 

 المطازات

Paths 
 (AC4)  (AC3)  (AC2)  (AC1)  (AC4)  (AC3)  (AC2)  (AC1) 

(ER) (AUR) (OR) (FCF_Tobins Q) (ER) (AUR) (OR) (FCF_Tobins Q) 

         AC  

0.05725 

[0.840] 

-0.04719 

[-1.450] 

0.03331 

[0.990] 

0.03075 

[1.500] 

0.05725 

[0.840] 

-0.04719 

[-1.450] 

0.03331 

[0.990] 

0.03075 

[1.500] 

+/- 
PL AC 

-1.20217 

[-29.77]*** 

0.24798 

[1.550] 

-1.32397 

[-7.570]*** 

-0.26820 

[-2.870]*** 

-1.20217 

[-29.77]*** 

0.24798 

[1.550] 

-1.32397 

[-7.570]*** 

-0.26820 

[-2.870]*** 

- 
IO AC 

-0.62909 

[-28.16]*** 

0.25888 

[2.920]*** 

-0.26379 

[-2.720]*** 

-0.41691 

[-10.06] *** 

-0.62909 

[-28.16]*** 

0.25888 

[2.920]*** 

-0.26379 

[-2.720]*** 

-0.41691 

[-10.06] *** 

+/- 
(PL * IO)  AC 

0.32878 

[ 10.00]*** 

8.40023 

[ 64.32]*** 

9.90548 

[ 69.54]*** 

1.5161 

[ 19.94]*** 

0.32878 

[ 10.00]*** 

8.40023 

[ 64.32]*** 

9.90548 

[ 69.54]*** 

1.5161 

[ 19.94]*** 

N/A 
Constant 

         DUVOL     ; (NCSKEW )  

0.88406 

[24.480]*** 

-0.02846 

[-10.67]*** 

0.50552 

[55.17]*** 

0.47206 

[53.290]*** 

0.08924 

[5.500]*** 

-0.05214 

[-3.610] *** 

0.31435 

[6.570]*** 

0.03356 

[2.920] *** 

+ 
AC  DUVOL ; NCSKEW  

-0.06409 

[-8.000]*** 

-0.07764 

[-9.620]*** 

-0.06383 

[-7.960]*** 

-0.06487 

[-8.110]*** 

-0.00336 

[-1.070] 

-0.00369 

[-1.160] 

-0.00634 

[-2.020]** 

-0.00444 

[-1.420] 

- 
PL DUVOL ; NCSKEW  

-0.32027 

[-5.490]*** 

-0.33646 

[-5.930]*** 

-0.32679 

[-5.730]*** 

-0.32852 

[-5.770]*** 

-0.06636 

[-2.910]*** 

-0.09395 

[-4.220]*** 

-0.10593 

[-4.750]*** 

-0.09419 

[-4.230]*** 

- 
IO DUVOL ; NCSKEW  

-0.16138 

[-5.010]*** 

-0.17319 

[-5.510]*** 

-0.16595 

[-5.270]*** 

-0.16650 

[-5.280]*** 

-0.04227 

[-3.350]*** 

-0.05653 

[-4.580]*** 

-0.05970 

[-4.850]*** 

-0.05687 

[-4.610]*** 

- 
(PL * IO)  DUVOL ; NCSKEW  

-0.00071 

[-0.230] 

-0.01459 

[-4.380]*** 

-0.00177 

[-0.550] 

-0.00128 

[-0.420] 

-0.00569 

[-4.810]*** 

-0.00619 

[-4.730]*** 

-0.00191 

[-1.510] 

-0.00535 

[-4.490]*** 

- 
Firm Size DUVOL ; NCSKEW  

-0.04736 

[-2.280]** 

-0.04891 

[-2.370]** 

-0.04951 

[-2.370]** 

-0.04683 

[-2.260]*** 

-0.03139 

[-3.870]*** 

-0.03373 

[-4.160]*** 

-0.04209 

[-5.150]*** 

-0.03358 

[-4.140]*** 

+/- 
LEV DUVOL ; NCSKEW  

-0.05735 

[-3.770]*** 

-0.03756 

[-2.460]** 

-0.05738 

[-3.780]*** 

-0.05749 

[-3.790]*** 

-0.05327 

[-8.960]*** 

-0.05542 

[-9.250]*** 

-0.05526 

[-9.310]*** 

-0.05426 

[-9.130]*** 

- 
ROA DUVOL ; NCSKEW 

0.01231 

[ 4.800]*** 

0.01419 

[ 5.550]*** 

0.01259 

[ 4.870]*** 

0.01206 

[ 4.710]*** 

0.00203 

[2.030]** 

0.00240 

[2.390]** 

0.00339 

[3.350]*** 

0.00229 

[2.290]** 

+ 
MTB DUVOL ; NCSKEW 

-0.00168 

[-2.910]*** 

-0.00176 

[-3.050]*** 

-0.00169 

[-2.920]*** 

-0.00167 

[-2.890]*** 

-0.00106 

[-4.680]*** 

-0.00101 

[-4.460]*** 

-0.00094 

[-4.170]*** 

-0.00102 

[-4.480]*** 

- 
Firm Age DUVOL; NCSKEW 

51.4033 

[ 40.70]*** 

51.6507 

[ 40.96]*** 

51.6802 

[ 40.92]*** 

51.3827 

[ 40.69]*** 

1.1991 

[2.430]** 

1.34707 

[2.720]*** 

2.26399 

[4.590]*** 

1.33438 

[2.700]*** 

+ 
SIGMA  DUVOL; NCSKEW 

-0.02696 

[-13.89]*** 

-0.02577 

[-13.32]*** 

-0.02681 

[-13.81]*** 

-0.02694 

[-13.88]*** 

-0.00837 

[-11.02]*** 

-0.00851 

[-11.20]*** 

-0.00893 

[-11.77]*** 

-0.00844 

[-11.11]*** 

- 
KURTOSIS  DUVOL; NCSKEW 

11.450 

[14.73]*** 

11.615 

[14.99]*** 

11.5919 

[14.91] 

11.4579 

[14.74] 

0.5356 

[1.760]* 

0.46528 

[1.530] 

0.01146 

[0.040] 

0.47669 

[1.570] 

+ 
DTURN DUVOL; NCSKEW 

-148.613 

[-69.98]*** 

-148.678 

[-69.23]*** 

-148.517 

[-68.94]*** 

-148.653 

[-69.00]*** 

-6.3841 

[-7.570]*** 

-6.49979 

[-7.700]*** 

-6.89812 

[-8.190]*** 

-6.50074 

[-7.710]*** 

- 
RET  DUVOL; NCSKEW 

-0.60146 

[-11.35]*** 

-0.83929 

[-14.65]*** 

-0.57988 

[-9.960]*** 

-0.59069 

[-11.07]** 

-0.03761 

[-1.810]* 

-0.03019 

[-1.340] 

-0.11138 

[-4.900]*** 

-0.04316 

[-2.070]** 

N/A 
Constant 

ل
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نمتتت  يل سسؤستتت للاردثتتت اللم لاحث  تتتتلايدمتتت ليؤتتتلللم نستتت لمتسدضتتتتلفتتتللضتتتتملاح تتت ت لاحستتت ثع 
دغستالت حاللايدم   ليؤللمسس سس لث سؤس لحمر  الانفست المستب المستفملاح تاس  ل)احملُلمفاضللاحث ت

تدملؤتتقللم(DUVOL)لدسؤتت ليتاحتت لالأستتفملمتت لمستتف لإحتتللميؤتتلسبثتتاليتت للاحمسستت ولالأت ظلماحدتت ث ت
 ;SEM (1); SEM (2); SEM (3))احفسسؤست لمت لاحنمتت يلالأت ل دتللاحنمتت يلاحااثت لاحنمت  يل

SEM (4)).لحبتاحتتتتت لالأستتتتتتفمل الإحدتتتتتتتاملاحستتتتتؤثللاحم تتتتتاتلثسنمتتتتتت لاحمسستتتتت ولاحلتتتتت نلظلسبثتتتتتاليتتتتت لل
(NCSKEW)ملتدملؤقلاحنمت  يلاحفسسؤست لمت لاحنمتت يلاحرت مول دتللاحنمتت يلاحلت م ل(SEM (5); 

SEM (6); SEM (7); SEM (8)).ل
تحب لاحسث لتااملدملس لاحمسس سس لاحث سؤس لحمر  الانفس المستب المستفملاح تاس  لث اثبت لنمت  يل

 Agency Cost)يؤللماثب لمس سسولث سؤ لحدس حسالاحتس ح احث  تلايدم  ل سسؤس لحس لتا  لمنفم مل تل

"AC") ت تتم لدف يتت لاحدتت فس  لاحنس ستت لاح تتاولمتت لفتتاكلنمتتتلاح تتاس للظ(AC1:FCF_Tobins Q)مل
نستتتتث لاحم تتتتاتف  لل،(AC3:AUR)نستتتتث لاستتتتدر املالأ تتتتت لمل(AC2:OR)نستتتتث لمرتتتت  الاحد تتتتغس ل

ل.(Robustness Analysis)ملت حتتالحؤد ستعلمتت لمت ىللثتت  لتاستدسااالاحندتت حثل(AC4:ER)احد تغسؤس ل
لت حاليؤللاحن تلاحد حل لمسمس لاسدرلبكلتد ؤس لند حثلاردث الفاضللاحث تلممْ للميلتل
 ياقػة ىتائر اختباز الفسض الأّل:تحلٔل ّم 3/1

يؤتتتللاحبلب تتت لثتتتس لل(IO)لحؤمؤسستتت لاحماسستتتس لمُتتتنِ.ماحللتتتاالأاردثتتت اللمسستتتدف الاحفتتتاضلالأت ل
مبثااًلينف لثدسؤ ليتاح لالأسفملمت للمر  الانفس المسب الالأسفمتلل(PL)لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  

تفتتتللل.(NCSKEW)حتتت لالأستتتفملتالإحدتتتتاملاحستتتؤثللاحم تتتات لحبتالم(DUVOL)مستتتف لإحتتتللميؤتتتلل
لتلسسدرؤكلاحث  تلم لسؤل ٛضتملند حثلاح  ت لاحس ثعلا مل)

مبثتااًلينفت للتمرت  الانفست المستب الالأستفملاحاتاث لاحسس سس لحؤ تاس  ثس لمبنتس لاحبلب  لاحس حث لل-
فتتلللت حتتال% 2)ينتت لمستتدتىلمبنتستت لل(NCSKEW)حبتاحتت لالأستتفملاحستتؤثللاحم تتات للثتت لإحدتام
تفستتتً لحؤمستتت الل(SEM (5); SEM (6); SEM (7); SEM (8))احفسسؤستتت للاحنمتتت  ي

(PLNCSKEW)تلث حنستتتث ل%6حستتت لس نتتت ل تتت  لاحبلب تتت لاحستتت حث لمبنتستتت ل)ينتتت لمستتتدتىل.لتل
ل(DUVOL)حمر  الانفس المسب الالأسفملمبثااًلينف لثدسؤ ليتاح لالأسفملم لمسف لإحللميؤلل

ثمتت ل تت لسبستتولانرفتت ضلمرتت  الانفستت اللم(SEM (2))لتفستتً لحتتنفولاحمستت الفتتللاحنمتتت يلاحلتت نل
ت فتت لاحن.تتالل تت  لاحندس تت بستتولت تت لدل.مستتب الالأستتفملث حنستتث لحؤ تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس 

ت حتتالحمتت لدتتتفا لمتت للمالإس  ثستت لحؤمستتدلماس لث تت  لالاستتدلم الفتتللاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس 
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أثس الملهٔة المؤضطٔة على العلاقة بين السّابط الطٔاضٔة 

 فى ضْء تهالٔف الْنالة للػسنات ّتشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه

 دراسة اختبارية

 

 
 

 
يؤتتتللاحمزستتت لمتتت لالإيفتتت ما لتاحر تتتتم  للملاح  تتتت ستتت سستتتت لاحدمتسؤاحدرفستتتال)مزاستتت لددبؤتتتعلثتتتتل 

احد مس لض لالأ  اتلاحسؤثس لتاح  م  لاحر ا س لر  ت لالإي ن  لاح ستمس ملاح يملتلاحضاسثس لتل
د نتت لمرتت  الاحد سستتعلاحسضتت حللثستتث لانرفتت ضلفتتللمت تت  لالأزمتت  لاحم حستت لمتلاحدبلتتالاحمتت حلمل

 لالأرثتتت الاحستتتسح لتاحمبؤتمتتت  لتاحدنفستتت لاح تتت املحستايتتت لاحس تتتاليتتتلممستتتب الالأستتتفملث تتتس ل تتت  
احم  سثس لاحسؤثس لندس  لالاادث  لث حمسحتحس لاح ستمسس ت.لتث حد حلل  لدُمس لاحاتاث لاحسس سس لم ل

سرفتتتضلمتتت ل تتت لثمتتت لملاح تتت لمتتت لاحدتتتااسملاحمفتتتا لحلؤرثتتت الاحستتتسح لتاحمبؤتمتتت  لاحم  ستتتثس لاحستتتؤثس 
ل.مسب الالأسفملمر  الانفس ا

لثتتلمبثتااًلينفت لتمرت  الانفست المستب الالأستفمل(IO)ثس لاحمؤسس لاحماسستس للمبنتس لاحبلب  لاحس حث ل-
(DUVOL)تل(NCSKEW)كٌّبددا  فددا  ش وتجبددس تٍدده كٌعلالدد % 2)ينتت لمستتدتىلمبنتستت لل

(IODUVOL;NCSKEW)،احنم  يلاحفسسؤست لس ف لت حالفللل(SEM (1): SEM (8))ل.
)نستث لالأستفملاحممؤتستت لمت ل ثتت للاحماسستتس م مست لاحتت تالاحا ت ثللحؤمؤسست لت ت لدبستول تت  لاحندس ت ل

احماسستتتتت  لالاستتتتتدلم اس ظلستتتتت حثنتامل تتتتتن  سعلالاستتتتتدلم امل تتتتتاس  لاحدتتتتت مس مل تتتتتن  سعلاحدس يتتتتت ل
ت حتتتاللمفتتتللدرفتتتسضلمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمتلس ؤ مؤبتتتحلثستتت نس احد تتت  ا للاتاحمب  تتت  ملتا

مت  لاحدف تسؤس ل تت لاحبمؤست  ل  اولاحماسس  لالاستدلم اس لفتللاح  تت ليؤتللس فت لاحمبؤتللندس  
ملاحد  استت لاحر  تت لث ح تتاس ملتاحدستت اسالاحم حستت لتاحبتامتت لغستتالاحمؤمتستت لالأرتتاىلملتت للس فتت لالإ ااو

دتت فعلاحمبؤتمتت  ملتدرفتتسضلدستتفس لتللمحتتلئ ااولالاندف زستت احستتؤتسس  للدرفتتسضل ثمتت ل تت لسمسنفتت لمتت 
ث ح س لاح ىل  لسبمت ليؤتللل.الآراس ليؤللإرف ملاحمبؤتم  لاحسؤثس لي لاحمس  مس لاحم ااملِ  اول

درفتسضل  حت للممتْ للتميلتلل.اادف  لمسدتىلالإف  حلتاح ف فس ملتزس  ول ت ولالإف  حلي لاحمرت  ا
د ستتس ل)متلاحمستت  مس لاحمستس اس تلتاحمستت  مس لالآرتتاس ملتللاحمتت ااملِاحمبؤتمتت  لثتس للدم لتُت ليت مل

مرتت  الانفستت المستتب الاح تتاس  لاحدتتلللثمتت ل تت لسرفتتضلمتت ل.الاستتدلم اس  تتن ي لتادرتت  لاحستتاااا ل
دز ا لثف لنسث لاحمؤسس لاحماسسس ملت حالحم لداسؤقلم لإ  اا لإس  ثس لحؤستتعليت لد ستس لستمب ل

ل.دلم اس ستح ىلدؤالاحماسس  لالالماح اس لفللاحستع
  الانفست المرتتثتس لتاحمؤسست لاحماسستس للاحاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  مبنتس لاحبلب  لاحدف يؤس لاحس حث لثس لل-

%تظلتد ستت لدؤتتالٔينتت لمستتدتىلمبنتستت ل)ل(NCSKEW)تل(DUVOL)مبثتتااًلينفتت للمستتب الالأستتفم
ت حتتتتالفتتتتللس فتتتت لاحنمتتتت  يلاحفسسؤستتتت لمل(DUVOL;NCSKEW(PL*IO))لاحبلب تتتت لفتتتتللاحمستتتت ا

(SEM (1): SEM (8))م لاادفتت  لنستتث لاحمؤسستت لاحماسستتس لسما تتالحستتتوللمتدبستتول تت  لاحندس تت .ل
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احت ىلم مست لاحت تالاحا ت ثللملث ستتلدبستولزست  ولاحاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  ددف ي لم للاحثسح لاحماسسس  
لإ.فتتتت الت حتتتتاللمفتتتتللاح تتتتاس  ل ا لاحتتتتاتاث لاحسس ستتتتس دم استتتتقلدؤتتتتالاحماسستتتت  لالاستتتتدلم اس لر  تتتت ل

ثمل ثت لم ت ااًلدبُتُ لث لإض ف لإحللست لاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس لل.اح  ن لالإس  ثللحدؤالاحاتاث 
ث ح تتس لاحتت ىلدتتز ا لمبتتقلاحفتاحتت لمتلاحمزاستت لاحم سستت لل.   ثتتً لحلبستتدلم المتت ل ثتت لاحماسستت  لالاستتدلم اس 

دتتفسالمبافتت لمسثتالثت حؤتاحتلتاحسس ستس  لاح ستمستت ملل ستتاملمت لرتلب لماحدست حسالاحمادث ت لثفتت يت لمنفت ل
د ستتتتس ل تتتتتت ولتلل حد ثسعلاحفبتتتت  لح تسمتتتت لاح تتتتاس  الا دمتتتت ملثتتتتتلمتمتلدرفتتتتسضلدستتتت حسالاحمبتتتت ملب مل

حلئ تت اولإحتتللمستت لاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لإحتتللم لدستتت لمسلتتال تتف فس لمتت لل.احماا بتت لاحر ا ستت 
ممتتت ل تتت لسستتتفملث تتتس لمسثتتتالفتتتيلاح تتت لمتتت لغمتتتتضلاحدستتت اسالاحم حستتت مللمت تتتت لاحمستتتدلماس لاحماسستتتسس 

اح ت لمت لستؤتسس  لإرفت مللممتْ للتميل.لتلاحر   لثف لالاندف زس احسؤتسس  لتاح  لم للمضم  لا  لالإ ااوتل
)   تلالأرث الاحستسح لتاحمبؤتمت  لاحم  ستثس لاحستؤثس ليت لاحمست  مس ملث ح تس لاحت ىل ت لسدادت ليؤستقل

فتتتا للأستتتب المستتتفملاح تتتاس  ملثمتت لستتتنبسوليؤتتتللدرفتتتسضلمرتتت  الانفستتت المستتتب الانرفتت ضلاحدسستتتسملاحملُ
لمسفملاح اس  لفللاحمسدسث .ل

احتاتاث ل لاحمث  اولثس لست لمت لث  تلي ملالا دم ملث حبلب ساىلاحلمو   سولإ النتاجج السابقة
ليؤتللاحتاغملمت مليؤلل  ولتثس لمر  الانفس المستب الالأستفمتاحمؤسس لاحماسسس للاحسس سس لحؤ اس  

لاحتتاتاث لاحسس ستس لحؤ تتاس  احبلب ت لاحدف يؤستت لثتس لللتتامت حتالحلثتتت لمبنتست لل لست لمنفمتت .مبنتستتلثتت ل
يؤللمرت  الانفست المستب الالأستفملمبثتااًلينفت لستتاملث ستدر املدسؤثت  ليتاحت لمبً لتاحمؤسس لاحماسسس ل

لمتلالإحدتتتتتتتتاملاحستتتتتتتتؤثللاحم تتتتتتتتات لحبتاحتتتتتتتت لالأستتتتتتتتفمل(DUVOL)لالأستتتتتتتفملمتتتتتتتت لمستتتتتتتتف لإحتتتتتتتتللميؤتتتتتتتتل
(NCSKEW).احتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لملاحبلب تتتت لثتتتتس لن.لِاحمؤسستتتت لاحماسستتتتس لدتُتتتل حتتتت املسمستتتت لاحستتتتت لثتتتت ل

لر رررض ال،ررررض الأول لمبمرررثلمبتتتقلستتتفمملث ح تتتس لاحتتت ىلسمستتت تمرتتت  الانفستتت المستتتب الالألحؤ تتتاس  
لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  حؤمؤسستت لاحماسستتس ليؤتتللاحبلب تت لاحمث  تتاولثتتس لللتتام"لالست تت لل تاحس حتت لث نتتق

   تمر  الانفس المسب الالأسفملفللثسح لالأيم  لاحم اس ".
 تحلٔل ّمياقػة ىتائر اختباز الفسض الجاىى: 3/2

غستالاحمث  تاوليؤتللاحبلب ت لل(IO)لحؤمؤسست لاحماسستس لمُتنِ.ماحللتاالأملاردث الل نلحسسدف الاحفاضلا
تمر  الانفس المستب الالأستفملمبثتااًلينفت لثدسؤت ليتاحت لالأستفملمت لل(PL)لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  ثس ل

ملت حتتتاليثتتتال(NCSKEW)ملتالإحدتتتتاملاحستتتؤثللاحم تتتات لحبتاحتتت لالأستتتفمل(DUVOL)مستتتف لإحتتتللميؤتتتلل
دف يتتت لاحدتتت فس  لاحنس ستتت لاح تتتاولمتتت لث اثبتتت لمستتت سسولث سؤتتت ل تتتم لمبثتتتااًلينفتتت لل(AC) لدستتت حسالاحتس حتتت لدتستتتس
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ملنستتث لاستتدر امل(AC2:OR)ملنستتث لمرتت  الاحد تتغس ل(AC1:FCF_Tobins Q)فتتاكلنمتتتلاح تتاس ل

حتتتت السسستتتتدباضلاحث  تتتتتلندتتتت حثلل.(AC4:ER)نستتتتث لاحم تتتتاتف  لاحد تتتتغسؤس لل،(AC3:AUR)الأ تتتتت ل
لم لرلب لإحس ملاحضتمليؤللم لسؤل للمللحؤث تاحفاضلاحل ن

أضٔة للػسناتىتائر العلاقة غير المباغسة بين  3/2/1 اّبط الط ف       الس اـلٔ ط ته ه عـ  تْضـٔ أز أضـعاز الأضـَ ّتشاطس اىَ

نالة   :الْ

 لد ؤستتتتت لاحتستتتتت   لتاحد ستتتتت لممتتتتت لإ الس نتتتتتث تتتتت  لل(aron and Kenn  s, 1986 )لتفستتتتتً لح ااستتتتت 
تمرت  الانفست المستب اللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  فللاحبلب  لثس لل-اًلتسس ً لسمُدغساللبم دلدس حسالاحتس ح 

احمدبؤستتس للس ث حمستت الل س سمتت ل   تت لضتتا لمبتت مؤللالان تت االاحمتتادث سستتتملاحث  تتتلثد  ستت ل ممللاملالأستتفم
المستتتب التدستتت حسالاحتس حتتت ملتستتت حالدستتت حسالاحتس حتتت لتمرتتت  الانفستتت لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ثستتتٍ لمتتت ل

ل. لس لمنفم الأسفمملت حالثب للثت لمبنتس
تمرتت  اللاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  دلثتت لتستت   لدستت حسالاحتس حتت لفتتللاحبلب تت لثتتس للمتين حتت 

احتتتتاتاث لاحسس ستتتتس لظلإ الس نتتتت ل(Partly Mediation)لانفستتتت المستتتتب الالأستتتتفملإمتتتت لث تتتتس ل زحتتتتل
)احمدغستالاحدت ث تللمر  الانفست المستب الالأستفم.فالثبضلد لسا  ليؤللدلُل)احمدغسالاحمسدس تلحؤ اس  

د لسا  لث س لغسالمث  تاليؤتللمرت  الانفست المستب الالأستفمل)احمدغستاللث لإض ف لإحللمث س لمث  ا
ل(Fully Mediation)احس مؤتت لاحدتت ث تلت حتتاليثتتالدتستتس لدستت حسالاحتس حتت .لثسنمتت لدد ستتعلاحتستت   ل

)احمدغستتتالحدتتت لسالاحمث  تتتالحؤتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس لمبنتستتت لاحدستتت حسالاحتس حتتت لفتتتلل  حتتت ليتتت مللثتتتت ل
يثتتالليؤتتللمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمل)احمدغستتالاحدتت ث تملتمبنتستت لاحدتت لسالغستتالاحمث  تتالاحمستتدس ت

للللللللدتسس لدس حسالاحتس ح لفس .
احدت لسالاحمث  تالحؤتاتاث للاستدبااضسمست للمتٛتتفسً لحؤند حثلاحس ثعلياضف لفتللاح ت ت لا تمل)

سس سس لحؤ اس ليؤللمر  الانفس المسب الالأسفمملث لإض ف لإحللاستدرلبكلاحدت لسالغستالاحمث  تالاح
   تت لحؤتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس ليؤتتللمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمليثتتالدتستتس لدستت حسالاحتس حتت ل)

تدستتت حساللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ضتتتا لاحمبتتت ملب لاحمبنتستتت لحؤمستتت اا لاحمث  تتتاولثتتتس لستتتٍ لمتتت ل
د  ستت لاحدتت لسالح حتتالدمفستت اًلتملتلاحتس حتت ملتستت حالثتتس لدستت حسالاحتس حتت لتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفم

لتلاحد حل لٜاح  ت لا مل)لفلملسم لحؤاتاث لاحسس سس لحؤ اس ليؤللمر  الانفس المسب الالأسفملاحسؤل
ل
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اىَٔاز أضعاز الأضَه ع   الأثاز المباغسة ّغير المباغسة للسّابط الطٔاضٔة للػسنة على تشاطس(: 9ددّل ) 

 تْضٔط تهالٔف الْنالة

PL  DUVOL  المطازات 

  الأثاز تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه  السّابط الطٔاضٔة للػسنات  

Effects SEM (4) SEM (3) SEM (2) SEM (1) 

-0.00336 

[-1.070] 

-0.00369 

[-1.160] 

-0.00634 

[-2.020]** 

-0.00444 

[-1.420] 
Direct 

0.00511 

[1.600] 

0.00246 

[0.910] 

0.01047 

[0.140] 

0.00103 

[ 0.150] 
Indirect 

0.00175 

[0.610] 

-0.00123 

[-0.730] 

-0.00634 

[-2.020] ** 

-0.00341 

[-1.420] 
Total 

PL  NCSKEW  المطازات 

  الأثاز تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه  السّابط الطٔاضٔة للػسنات  

Effects SEM (8) SEM (7) SEM (6) SEM (5) 

-0.06409 

[-8.000]*** 

-0.07764 

[-9.620]*** 

-0.06383 

[-7.960]*** 

-0.06487 

[-8.110]*** 
Direct 

0.05061 

[0.410] 

0.00134 

[0.750] 

0.01683 

[1.210] 

 0.01452 

[1.550] 
Indirect 

-0.06449 

[-8.060]*** 

-0.07764 

[-9.620]*** 

-0.06440 

[-8.050]*** 

-0.06448 

[-8.060]*** 
Total 

 :لاسغ الباسح فى ضْء ىتائر اتددّل الطابل ما ٓلىّ

حؤتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس ليؤتللمرت  الانفستت الل(Indirect Effect)ليت ملمبنتست لاحدت لسالغستالاحمث  تا -
لظ(AC)ملت حتاليثتالدتستس لدست حسالاحتس حت ل(DUVOL;NCSKEW)مبثااًلينف لثتتللمسب الالأسفمل

ت حتالسا ت لإحتللل.(FCF_Tobins Q; OR; AUR; ER)مس سسولث سؤت لث اثب لينف لدملاحدبثسالاحدلل
 :PLAC)لتدستت حسالاحتس حتت لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  ثتتس لاحمث  تتاللاحمستت امب متت ليتت ملمبنتستت ل

''FCF_Tobins Q; OR; AUR; ER)لاحمت تت يؤتتللاحتتاغملمتت لمبنتستت لمب متت لاحمستت الت حتتالمل
مل(AC DUVOL;NCSKEW)لمرتتت  الانفستت المستتتب الالأستتفمسالاحتس حتت لاحمث  تتالثتتس لدستتت حتل

 ;SEM 1; SEM 2; SEM 4; SEM 5; SEM 6)ت حتالفتللس فت لاحنمت  يلاحفسسؤست لاحمسدا ت ل

SEM 8).لثسنمت لست  ل ت الاحمب مت لست حثً لفتللنمتت  لل(SEM 3; SEM 7)ملن.تااًللايدمت  لاحث  تتل
 سس وليسسللحدس حسالاحتس ح .سمل(AUR)ليؤللاسدر املنسث لاسدر املالأ ت 

ملت حتتالاادفتت  لدستت حسالاحتس حتت لستتسا ىلإحتتللاادفتت  لمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمحتت املفتت  لل
احستؤتسس  لث لإضت ف لإحتلللفللادر  ل تاااا لاستدلم اس ل ت لدت مال سمت لاح تاس ملاحم ااملِانراا للندس  

 رسالفتتللاحس تتاليتت لالأرثتت الاحستتسح لاحدتتلاحمتت ااملِتدبمتت لحتتلئ ااولث تت  ل  تت لاحمبؤتمتت  للالاندف زستت 
ث  تتتت لدستتتت سمل تتتتتاولمفضتتتت ليتتتت ل.تتتتاتالاح تتتتاس مللمتاحمبؤتمتتتت  لاحم  ستتتتثس لاحستتتتؤثس لمتلاسدن ز تتتت 
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تحست لثم تا لم لددتااسملالأرثت الل.تالا دف .لثدت ب  لاحمسدلماس لتاح ف .ليؤتللمستدتىلستبالاحستفم

الاستتدمااالفتتللإرف ا تت ملستتدملتد تت لحمستتدتىلس تتب لمبتتقللماحستتسح لتاحمبؤتمتت  لاحم  ستتثس لاحستتؤثس 
مستتتب المستتتفملللا ندس تتت لدتتتلمالإيتتتلب لينفتتت لثمتتت لستتتا ىلإحتتتللاادفتتت  لمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفم

اح اس  لاحمبنس لثدؤالالأرث الث س لس الل.لالأمتالاحت ىل ت لسدادت ليؤستقلم لدستت لدست حسالاحتس حت ل
احتتتتاتاث لحؤبلب تتت لثتتتس لبنتتتتىلدتتتت لسالممىلثسنمتتت لحتتتملس.فتتتالل.م تتت  اًلحمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتتفم

يؤتللاحمؤسست لاحماسستس للاحبلب ت  ت  لملت  لسا  ل حالإحللدت الدس حسالاحتس ح تللاحسس سس لحؤ اس  
 للللللستالسدملاحد سعلمنقللا سً ت.ل )ت تلم

ل(Direct Effect)احدت لسالاحمث  تاليؤللمبنتس لل(Total Effect)احد لسالاحسؤللمبنتس لل ا د ال -
س ليؤللمر  الانفس المسب الالأسفملمبثااًلينف لثتسٍ لم لدسؤث  ليتاح لالأسفملمت لحؤاتاث لاحسس س

ملث لإضت ف لإحتلل(SEM 2)فتللاحنمتت يلاحفسسؤتللاحلت نللفست لت حتالل(DUVOL)مسف لإحللميؤلل
لاثدتت امالًت حتتالفتتللس فتت لاحنمتت  يلاحفسسؤستت لل(NCSKEW)الإحدتتتاملاحستتؤثللاحم تتات لحبتاحتت لالأستتفمل

ثتقلن.تااًللبدت يل.لت دتلل ت الاحدت لسالحت لسلُ(SEM 8) دتللاحنمتت يلل(SEM 5)سسؤتللمت لاحنمتت يلاحف
يؤتتتلللمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمتللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  ثتتتس للواحمث  تتتاللاحبلب تتت حدت تتتال

ملت تتتتلمتتت ل تتت لدت تتت لإحستتتقلاحث  تتتتلمتتت لمن   تتتدقلحفتتت  لاحبلب تتت تلسمُدغستتتالمُتتتنِ.م)لاحمؤسستتت لاحماسستتتس 
 .احث ت  الم للت احث لس لحؤفاضلالأ

لحؤند حثلاحس ثعلياضف  لثس تتفسً  احاتاث للملتثب للثت لي مل لب س لاحبلب  لغسالاحمث  او
يثالدتسس لدس حسالل(DUVOL;NCSKEW)تمر  الانفس المسب الالأسفمللاحسس سس لحؤ اس  

 ;FCF_Tobins Q; OR; AUR)لاحث سؤ لاحمردؤف الأاثب لمس سسول حثمبثااًلينف لل(AC)لاحتس ح 

ER).لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  ح املسسفدملاحث  تلث ردث الم لإ الس ن لاحبلب  لغسالاحمث  اولثس لل
يثالدتسس لدس حسالاحتس ح لددت اليؤللل(DUVOL;NCSKEW)تمر  الانفس المسب الالأسفمل

دس حسالتللاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  احمؤسس لاحماسسس ملر   لفللاحمس الاح ىلس سملاحبلب  لثس ل
ل.ت تلم لستالسد اعلحقلاحث  تلفللاحنس  لاحد حس لمتمب مؤقل احتس ح ل)ثب للثت لي ملمبنتس

ٔـة للػـسنات  ىتائر العلاقة غير المباغسة بين   3/2/2 أض اّبط الط ف         الس اـلٔ ٔـط ته ض ه عـ  تْ اـز أضـعاز الأضـَ َٔ اـطس اى ّتش

نالة  لالملهٔة المؤضطٔة: ّمػسّطٔةالْ
احتتتاتاث لاحسس ستتتس لاحبلب تتت لغستتتالاحمث  تتتاولثتتتس لل سمتتت لتمبنتستتت لسستتتدف الاحث  تتتتلاحد ستتتعلمتتت 

مليثالدتستس ل(DUVOL;NCSKEW)مبثااًلينف لثتلل-تمر  الانفس المسب الالأسفمللحؤ اس  
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لتم تتات س مل(FCF_Tobins Q; OR; AUR; ER)مبثتتااًلينفتت لل-ل(AC)دستت حسالاحتس حتت ل 
احمبت ملب لاحمبنتست لحؤمست اا ل لضتا لد  ست ل سمت ل   تملت حالمت لرتلب ل(IO)احمؤسس لاحماسسس ل

دستتت حساللمبتتتً لتثتتتس احمؤسستتت لاحماسستتتس لمتتت للاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  احمث  تتتاولثتتتس لستتتٍ لمتتت لدف يتتت ل
ملتست حالثتس لدست حسالاحتس حت ل(PL*IOAC: ''FCF_Tobins Q; OR; AUR; ER)لاحتس حت 

حنمت  يلاحفسسؤست لملت حالفللس ف لا(ACDUVOL;NCSKEW)لتمر  الانفس المسب الالأسفم
سمستت لاستتدرلبكل سمتت لتمبنتستت للمتٛتفتتللضتتتملندتت حثلاح تت ت لا تتمل)ل.(SEM1:SEM8)احمسدا تت ل

مب ملب لدؤالاحمس اا لحس ف لاحنمت  يلاحفسسؤست لاحمسدا ت ملتدتضتستلاحدت لساا لاحمث  تاولتغستالاحمث  تاول
لتلاحد حل ٓٔت حالسم لستضتلاح  ت لا مل)لمتاحسؤس لحف 
 المباغسة ّغير المباغسة للسّابط الطٔاضٔة للػسنة على تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه الأثاز(: 10ددّل )

 ة الملهٔة المؤضطٔةٔمػسّطّ ع  تْضٔط تهالٔف الْنالة

PL*IO  DUVOL  المطازات 

  الأثاز تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه تفاعل السّابط الطٔاضٔة للػسنات مع الملهٔة المؤضطٔة 

Effects SEM (4) SEM (3) SEM (2) SEM (1) 

-0.04227 

[-3.350]*** 

-0.05653 

[-4.580]*** 

-0.05970 

[-4.850]*** 

-0.05687 

[-4.610]*** 
Direct 

-0.05613 

[-3.650]*** 

-0.01349 

[-3.740]*** 

-0.08292 

[-5.530]*** 

-0.01399 

[-3.530]*** 
Indirect 

-0.0984 

[-17.91]*** 

-0.07002 

[-5.890]*** 

-0.14262 

[-6.850]*** 

-0.07086 

[-4.480]*** 
Total 

PL*IO  NCSKEW  المطازات 

  الأثاز تشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه تفاعل السّابط الطٔاضٔة للػسنات مع الملهٔة المؤضطٔة

Effects SEM (8) SEM (7) SEM (6) SEM (5) 

-0.16138 

[-5.010]*** 

-0.17319 

[-5.510]*** 

-0.16595 

[-5.270]*** 

-0.16650 

[-5.280]*** 
Direct 

-0.5562 

[-5.880]*** 

-0.00737 

[-2.810]*** 

-0.1334 

[-4.270]*** 

-0.1968 

[-3.290]*** 
Indirect 

-0.71753 

[-2.600]*** 

-0.18055 

[-3.180]*** 

-0.2993 

[-11 .80]*** 

-0.3633 

[-27.45]*** 
Total 

 :ابل ما ٓلىّلاسغ الباسح فى ضْء ىتائر اتددّل الط

يؤتتتللستتتؤثً لل(PL*IO)احتتتاتاث لاحسس ستتتس لمتتت لاحمؤسستتت لاحماسستتتس لحدف يتتت للمبنتستتت لاحدتتت لسالاحمث  تتتا -
ملت حتالفتللس فت لاحنمت  يل(DUVOL;NCSKEW)مر  الانفس المسب الالأسفملمبثتااًلينفت لثتتل
اتاث لاحتتتملفتتت  لاحبلب تتت لاحمث  تتتاولثتتتس لمتتتْ للتتتميلتلل%ت.ٔاحفسسسؤستتت لاحمسدا تتت لينتتت لمستتتدتىلمبنتستتت لل)

ل.تسمُدغستالمُتنِ.متمر  الانفس المسب الالأسفملددت اليؤللاحمؤسس لاحماسسس ل)لاحسس سس لحؤ اس  
 ستتتلم لاادفتت  لنستتث لاحمؤسستت لاحماسستتس لر  تت لفتتللاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس لسس تت  ث ل
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ست لسستمتتت لثتت تالسلأ لاحمستتدلمات لاحماسستتانرفتت ضلفتتللمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمملت حتتال 
مسلتالن ت  ً لفتيلماا ثت لاح تاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستس ملتضتم  لمبت سسالميؤتللمت لاح تف فس ليتت ل
دب ملب لاح اس  لتالإف  حلي لاحمبؤتم  لاحر  ت لثت لإ ااولاحبؤست ل)متلاحمست  مس لاحمستس اس ت.ل

سستت لث ادفت  لنستث لاحمؤسست لاحماسستس لر  ً لاحدللددمدت ل ا لاحاتاث لاحسس سس ملسم لم لاح اس  ل
ثمت لس بت لدؤتالاح تاس  لمسلتاللمس اوليؤللد ثسعل تاي ل تسم لاح اس  لث تس ل ست لتفبت  احح سف ل

ث ح تتس لاحتتت ىلستتا ىلإحتتتلللإ ااولالأاثتتت ح.لمتتسلًبلحتتت سف لدتزسبتت  لماثتتت حلميؤتتلملتم تتت لسستتت لاث ستت ملتل
حيلاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس ملتث حدتت احدتتلل تت لددستتملثفتت لغمتتتضلاحمبؤتمتت  ل  حتت لدرفتتسضل

ح املدتملافتضلاحفتاضلالأت لحؤث تتلتاحس حت لث نتقل"لالست ت لل.درفسضلمر  الانفس المسب المسفمف 
تمرتتت  الانفستتت اللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  حؤمؤسستتت لاحماسستتتس ليؤتتتللاحبلب تتت لاحمث  تتتاولثتتتس لللتتتام

 مسب الالأسفملفللثسح لالأيم  لاحم اس ".

ستؤثً ليؤتللل(PL*IO)سس سس لم لاحمؤسست لاحماسستس لاحمث  الحدف ي لاحاتاث لاحغسالمبنتس لاحد لسال -
يثتتتالدتستتتس لدستتت حسالل(DUVOL;NCSKEW)مرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفملمبثتتتااًلينفتتت لثتتتتل

 ملتسا  ل حالإحل %تٔملت حالين لمسدتىلمبنتس ل)احتس ح لتم ات س لاحمؤسس لاحماسسس 

 احتتتاتاث لمتتت لدف يتتت لمستتت الاحمث  تتتالثتتتس لستتتٍ ل حالان تتت االاحستتت ح لتاحرتتت كلثمب متتت لمبنتستتت ل
لم(AC(PL*IO))لدستتت حسالاحتس حتتت لتثتتتس مبتتتً لمتتت لاحمؤسستتت لاحماسستتتس للاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  

 SEM 1; SEM 2; SEM 4; SEM 5; SEM)ت حالفللس ف لاحنم  يلاحفسسؤس لاحمسدا  ل

6; SEM 8)لثسنمتتت لستتت  ل تتت الاحمب متتت لمت ثتتتً لفتتتللنمتتتت  لل.(SEM3;SEM7)ظلن.تتتااًل
سمسستت وليسستتللحدستت حسالل(AUR)ر املنستتث لاستتدر املالأ تتت للايدمتت  لاحث  تتتليؤتتللاستتد

ملم لاادفتت  لنستتث لاحمؤسستت لاحماسستتس لفتتللاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لتدبستتول تت  لاحندس تت لاحتس حتت .
 ست ملتدفستال ت  لاحندس ت للتاحبستول ت ست.لمدس حسالاحتس حت احسس سس لسسداد ليؤسف لانرف ضل

لمفتتيلاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس ر  تت ل لاحمستتدلمات لاحماسستتسست لثزستت  ول فتتت لاحماا ثتت
الحد نتتتت لمرتتتت  الاحتتتت ي تىل حتتتتتلدزاستتتت ل تتتت ولم تتتت س لاحتس حتتتت ملثالايدستتتت  لث تتتت نف لاحدتتتتيلسستتتتت ل

 ستتت ملالأمتتتالاحتت ىل تت لسدادتتت ليؤستتقملاحسضتت حس لمتت ل ثتتت لمستتدلماسفملثمت تت لاحستتتتانس لتاحؤتتتاحت.ل
ث لاحسس ستس ليؤتللاحس تال  ث الم ااملاح تاس  لر  ت ل ا لاحتاتااحمسدلمات لاحماسسسست لث

ت تتتت لملفتتت  لمتتتْ للتتتميلتليتتت لمبؤتمتتت  لم حستتت لمسلتتتالدف تتتسلًبلفتتتيلاحت تتت لاحمن ستتت لحؤمستتت  مس .ل
اادفتت  لمستتدتىلالإف تت حلتاح تتف فس ململتلاحمستتدلماس لاحماسستتسس لمتتادث لثدتت فعلميؤتتللحؤمبؤتمتت  

اااا لادرتتت  ل تتتليؤتتتللاحمتتت ااملِا  ثتتت الملتلاحمبؤتمتتت  لدم لتُتت لف تتتتوليتتت مللدرفتتتسضثمتتت لستتتا ىلإحتتتلل
للدس حسالاحتس ح .م لرفضلتدلُلم سم لاح اس م لب.ملدلُم ل  نف لم لاسدلم اس ل
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  مبنتستتت لمب متتت لاحمستتت الاحمت تتت لتاحمث  تتتالثتتتس لدستتت حسالاحتس حتتت لمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمل
(ACDUVOL;NCSKEW)ملت حتتالفتتتللس فتت لاحنمتتت  يلاحفسسؤستت لاحمسدا تتت ل(SEM 1; 

SEM 2; SEM 4; SEM 5; SEM 6; SEM 8)لثسنمتت لستت  ل تت الاحمب متت لستت حثً لفتتلل.
ملن.تتااًللايدمتت  لاحث  تتتليؤتتللاستتدر املنستتث لاستتدر املالأ تتت ل(SEM 3; SEM 7)نمتتت  لل
(AUR)اادف يتتً لفتتللل ملفتت  لاادفتت  لدستت حسالاحتس حتت لستتسس ثؤفحتت السمسستت وليسستتللحدستت حسالاحتس حتت .ل

 مر  الانفس المسب الالأسفم.

 لثتتتت لت تتتت لتستتت   ل زحستتت ل(Partly Mediation)احتتتاتاث لحدستتت حسالاحتس حتتت لفتتتللاحبلب تتت لثتتتس لل
تحستت ل تت  لاحتستت   لم تتات  لثت تتت لاحمؤسستت للتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمملاحسس ستتس لحؤ تتاس  

ل لْبُتدلَتث حدت حلملحتمللتدست حسالاحتس حت .لاحاتاث لاحسس سس لحؤ تاس  حؤبلب  لثس للسمُدغسالمُنِ.ماحماسسس ل
فسمت لستتثعللحتتملدلثت لمبنتسدتتق ىلاحسس ستتس لفست ليؤتتللدست حسالاحتس حتت ل)احت نت ال   ت لحدتت لسالاحتاتاث ل

ت تت سالث حتت سالم لتستت   لاحمؤسستت لاحماسستس .لم تثتلمدت فتتً ليؤتتلللأ ل تت الاحدتت لسالت حتتالتملياضتق
ت حتتالحلثتتت لمبنتستت لاحدتت لسالاحمث  تتالحدف يتت لاحتتاتاث لتحسستت لس مؤتت ملدستت حسالاحتس حتت لس نتت ل زحستت ل

ملإحتتتلل  نتتت للثتتتت لمبنتستتت لاحماسستتتس ليؤتتتللمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفممتتت لاحمؤسستتت للاحسس ستتتس 
احبلب تت لثتتس لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لتمرتت  الانفستت الفتتللدستت حسالاحتس حتت لاحم تتات  لحتستت   لاح

 للل.للايدم  اًليؤللاحمؤسس لاحماسسس لمسب الالأسفم

يؤتتتللمرتتت  الحؤ تتتاس لسس ستتتس لحؤتتتاتاث لاحل(Total Effect)احدتتت لسالاحسؤتتتللاادفتتت  لمبنتستتت لت سمتتت ل -
انفستتتتت المستتتتتب الالأستتتتتفملمبثتتتتتااًلينفتتتتت لثتتتتتتسٍ لمتتتتت لدسؤثتتتتت  ليتاحتتتتت لالأستتتتتفملمتتتتت لمستتتتتف لإحتتتتتللميؤتتتتتلل

(DUVOL)تالإحدتاملاحسؤثللاحم ات لحبتاحت لالأستفمللم(NCSKEW)ت حتالفتللس فت لاحنمت  يللم
 ل.مسمُدغسالمُن.لِلتيثالدتسس لدس حسالاحتس ح لتم ات س لاحمؤسس لاحماسسس لماحفسسؤس 

احتتتاتاث لسستتتدرؤكلاحث  تتتتلدت تتتالاحبلب تتت لغستتتالاحمث  تتتاولثتتتس للمتفتتتللضتتتتملاحندتتت حثلاحستتت ثس 
تمرتتتت  الانفستتتت المستتتتب الالأستتتتفمليثتتتتالدتستتتتس لدستتتت حسالاحتس حتتتت ليؤتتتتللاحمؤسستتتت للاحسس ستتتتس لحؤ تتتتاس  

ث لإضتت ف لإحتتلليتت مللثتتت لمبنتستت لتستت   للمملت حتتالثستتث للثتتت لمبنتسدفتت تسمُدغستتالمُتتنِ.ماحماسستتس ل)
فتلل.تت للتمرت  الانفستت المستب الالأستتفملاحتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تاس  احتس حت لفتتللاحبلب ت لثتتس لدست حسال

لسلثتت لاحث  تتتل تالنمتت يلاحبمؤستت  لاح تتا س ل.لتث حدت حلمسمُدغستتالمُتتنِ.ميت ملت تتت لاحمؤسستت لاحماسستس ل
(Moderated Mediation Model)احتتاتاث لاحسس ستتس لفتتللدفستتسالاحبلب تت لاحستتثثس لاحمث  تتاولثتتس لل

ل.مُتتتتنِ.ملسمُدغستتتتاتمرتتتت  الانفستتتت المستتتتب الالأستتتتفملفتتتتللضتتتتتملاستتتتدر املاحمؤسستتتت لاحماسستتتتس للؤ تتتتاس  ح
إحتللمرت  الانفست المستتب اللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  للتامث لإضت ف لإحتللاحدبتااليؤتللسسفست لاندست  ل

 تتات لماحدتت لسالاحتستتس لحدستت حسالاحتس حتت للإلالم تستتس ت.لسمُدغستتالالأستتفملمتت لرتتلب لدستت حسالاحتس حتت ل)
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تدست حسالاحتس حت للاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  حؤبلب  لثس للسمُدغسالمُنِ.ممسضً لثت ت لاحمؤسس لاحماسسس ل 
ل.مبثااًلينف لث حمس سسولاحث سؤ لاحمردؤف لاحس ثعلالإ  اولإحسف ل-

لالددت تالاحبلب ت لغستالاحمث  تاولتاحس حت لث نتقل"لر ض ال،رض الثان  لمبمرثسمس لحؤث  تتللمح ا
تمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمليثتتالدتستتس لدستت حسالاحتس حتت ليؤتتلللتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  احتتالثتتس ل

ل".فللثسح لالأيم  لاحم اس ت حاللتسمُدغسالمُنِ.ماحمؤسس لاحماسسس ل)
الأستتت حس لاحس حمتتت ليؤتتتللالإ  تتت ما لحدسستتتسملتد سستتت اًلحؤندتتت حثلاحستتت ثس ملستتتسبدم لاحث  تتتتليؤتتتللاستتتدر امل

 Aroian)ملتاردثتت ال(Sobel test)إ تتااملالاردثتت اا لاحللبلتت لاحد حستت  لاردثتت الاحتستت   ليمؤستتً لمتت لرتتلب ل

test)ملتاردثتت ال(Goodman test)فتتللملتمبنتستت لندتت حثلدؤتتالالاردثتت اا لد تتسالإحتتللتستت   لدستت حسالاحتس حتت ل
 لتمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمملمتلم تتات س ل تت  لاحتستت   لثت تتتللاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  احبلب تت لثتتس ل

لتلاحد حل لٔٔت حالسم لستضتلاح  ت لا مل)ل.احمؤسس لاحماسسس 
  السّابط الطٔاضٔة للػسناتىتائر اختبازات ّضاطة تهالٔف الْنالة العلاقة بين (: 11ددّل )

 ّتشاطس اىَٔاز أضعاز الأضَه 

 Testsالاختبازات  ىْع الْضاطة
 Pathsالمطازات 

Mediation Goodman Aroian Sobel 

NO [0.1514] [0.1394] [0.1450] PL FCF_Tobins Q  DUVOL 

S
E

M
  

(1
) 

Partly [-4.5433]*** [-4.4942]*** [-4.5186]*** (PL * IO) FCF_Tobins Q  DUVOL  

NO [0.9268] [0.8048] [0.8594] PL OR  DUVOL 

S
E

M
 

(2
) 

Partly [-2.6018]*** [-2.5668]*** [-2.5841]*** (PL * IO) OR  DUVOL  

NO [-1.5387] [-1.5353] [-1.5370] PL AUR  DUVOL 

S
E

M
 

(3
) 

Partly [-3.6138]*** [-3.5449]*** [-3.5789]*** (PL * IO) AUR  DUVOL  

NO [0.1514] [0.0933] [0.1431] PL ER  DUVOL 

S
E

M
 

(4
) 

Partly [-5.4290]*** [-5.4224]*** [-5.4257]*** (PL * IO) ER  DUVOL  

NO [1.6847] [1.5795] [1.6296] PL FCF_Tobins Q  NCSKEW 

S
E

M
 

 (
5

) 

Partly [-9.5217]*** [-9.5046]*** [-9.5131]*** (PL * IO) FCF_Tobins Q  NCSKEW  

NO [-1.1185] [-1.1031] [-1.1107] PL OR  NCSKEW 

S
E

M
 

(6
) 

Partly [-3.0619]*** [-2.9960]*** [-3.0284]*** (PL * IO) OR  NCSKEW  

NO [0.8849] [0.6907] [0.7699] PL AUR  NCSKEW 

S
E

M
 

(7
) 

Partly [-2.8247]*** [-2.8016]*** [-2.8161]*** (PL * IO) AUR  NCSKEW  

NO [0.8253] [0.8121] [0.8186] PL ER  NCSKEW 

S
E

M
 

(8
) 

Partly [-3.4370]*** [-3.3635]*** [-3.3997]*** (PL * IO) ER  NCSKEW 

Notes: ***, ** and * are significant at the 1%, 5% and 10% levels respectively.  

 aron and )مت لدتملاستدند  قلث ستدر املاردثت اليؤتلل لستس داحلمندت حثلاح ت ت لاحست ثعلم تسلب .ل

Kenn  s)مرت  الانفست التلل لاحسس ستس لحؤ تاس  احتاتاثاحبلب  لثتس لفلللدس حسالاحتس ح تس   لي ملث   لل
 PLFCF_Tobins Q; OR; AUR; ER)فتلل.ت لغست  لاحمؤسست لاحماسستس للمستب الالأستفم

DUVOL; NCSKEW)ثت تت لاحمؤسست لاحماسستس لل لًم تات احد لسالاحتسس لحدس حسالاحتس ح ل حاللأ لملتل
مت لارتدلبالاحمست سسولاحث سؤت لت حتاللم حت تدس حسالاحتسلاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  حؤبلب  لثس للسمُدغسالمُنِ.م
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تمرتت  اللاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  تث حدتت حللفتت  لاحبلب تت لغستتالاحمث  تتاولثتتس لل.دستت حسالاحتس حتت ليتت لواحمبثتتال 
ليثتتتتتتتتتتتالدتستتتتتتتتتتتس لدستتتتتتتتتتت حسالاحتس حتتتتتتتتتتت لددت تتتتتتتتتتتاليؤتتتتتتتتتتتللاحمؤسستتتتتتتتتتت لاحماسستتتتتتتتتتتس لانفستتتتتتتتتتت المستتتتتتتتتتتب الالأستتتتتتتتتتتفم

((PL*IO)FCF_Tobins Q; OR; AUR; ER DUVOL; NCSKEW)).للل
ندس تت لمث  تاولسمست لم لسد ستعلانرفت ضلمرت  الانفست المستب الالأستفملم للملربا يرري البامرث

تغستا ملمت للت ملث ح س لاح ىلسمس لاحمسدلمالاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  دف ي لاحمؤسس لاحماسسس لم ل
 ال سمتت لمضتت ف لمتت لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لاحمتتاا لالاستتدلمد سستتعللمتت  تت نبلل تتااالالاستتدلم ال

إ ثتتت  لاحماسستتت  لالاستتتدلم اس ليؤتتتللثستتتث لدزاستتت لت حتتتاللمدؤتتتالاح تتتاس  لستتتدفملفتتتللدزاستتت لندس تتت للمفسفتتت 
ث ح تس لاحت ىلل.حت سف لفللنستث لاحمؤسست لاحماسستس لمسدمالتد سسعلاادف  لمالاسدلم الفللدؤالاح اس  

ات  لاحا تت ثللث تت  ل ستت ملدؤتتالاحماسستت  لالاستتدلم اس لثتت فتتللاحستتتعلنتت لحؤمستتدلماس لنسسثبتتتلاستت ح ل م 
ملثمت لسبمت ليؤتللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  ملتالاستدف  ولمت لاحمزاست لاحدتللد سسفت ليؤللاحن تتلاحمن تت 

ل.لدرفسضلمر  الانفس المسب الالأسفم
لاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  لحؤبلب تت لثتتس ً لمُنِ.متتاحمؤسستت لاحماسستتس ل تااًل لدؤبتت لستتت دتفتتللنفتتولاح

ىلدتنرفضلمبتقلدست حسالاحتس حت لندس ت لاادفت  لنستث لاحمؤسست لاحماسستس لر  ت لظلث ح س لاحت دس حسالاحتس ح تل
احتتتاتاث ليؤتتتللدت.ستتتالثستتتث ل تتت اولاحماسستتت  لالاستتتدلم اس لملت حتتتالفتتتللاح تتتاس  ل ا لاحتتتاتاث لاحسس ستتتس 

د سستتعلا  ثتت لث لإضتت ف لإحتتللل.ددفتتتعليؤتتللاحدستت حسالاحمادث تت لثفتت ل تت ث تتس لس بتت لمزاس لاحسس ستتس لحؤ تتاس  
مد ثبتت لتا  ثتت لاحد تتاف  لفتتللليتت ل استتع تت لالإ ااولضتتم  لالُحتتلئ ااوملتللالاندف زستت احستتؤتسس  للفب حتت ليؤتتل

م  ستتث لمستتدتىلمادفتت لمتت لاحمستتحتحس لتاحدتتتفسالرتتلب لمتت لت حتتاللم  ثمتت لسضتتم ليتت ملإ تت االُلممتتتاا لاح تتاس 
سستتفملفتتلللثمتت ستت حث ملفلل سمتت ل  حستت ل  تتاااا لاستتدلم اس ل ا ل تتيتت لد تتاف  لالإ ااولفتتلل  حتت لادر   تت ل

ملتسنبسولد لسا لإس  ثسً ليؤللدرفسضلمرت  الانفست المستب الالأستفملاحر  ت لثدؤتالدرفسضلدس حسالاحتس ح 
يؤتتتللمرتتت  الانفستتت المستتتب اللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  اح تتتاس  .لتث حدتتت حلملفتتت  ل نتتت ال تتتزملمتتت لدتتت لسال

للللللللللاحمؤسس لاحماسسس .لثم ات س حس ليثالدتسس لدس حسالاحتس ح ملتللث س لغسالمث  ادملالأسفملس
احستتتولاحدفستتساس لحؤنمتت  يلاحفسسؤستت للاستتدبااضاحث تتتلسمستت لللتفتتللردتت ملمن   تت لندتت حثلاردثتت الفاضتت

لمبثتااًلينفت ل-ل(AC)دست حسالاحتس حت لمت للاحث تلتاحدللدندفللمس اادف لثست لٍللاحمسدر م لفللاردث الفاض
مبثتااًلينفت لثتتلل-انفست المستب الالأستفمللملتمرت  ا(FCF_TQ; OR; AUR; ER)ث سؤت لث اثب لمس سسول

(DUVOL;NCSKEW)لت لللٕٔاح  ت لا مل)ت حالسم لستضتللميؤلل  ود ثب لسٍ لسمُدغساا لل
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 (R-Squared)اليناذز الهٔهلٔة ّفكاً لمعامل التشدٓد  تػيرات الكْة التفطيرٓة لُم(: 12ددّل )

SEM (8) SEM (7) SEM (6) SEM (5) SEM (4) SEM (3) SEM (2) SEM (1) 
 التابعةتػيرات الُم

ER AUR OR FCF_TQ ER AUR OR FCF_TQ 

0.192 0.197 0.199 0.225 0.192 0.197 0.199 0.225 AC 

0.4232 0.4262 0.7234 0.2601 0.427 0.425 0.423 0.428 DUVOL/ NCSKEW 

0.5638 0.5455 0.8230 0.3760 0.535 0.538 0.537 0.557 Overall 

احنم  يلاحفسسؤست لاحدتللدندفتللمست اادف لثدست حسالاحتس حت للسدضتلم لماح  ت لاحس ثعتفللضتمل
احر   لثستٍ لمت  لاحتاتاث لاحسس ستس ملتاحمؤسست لاحماسستس ملمُدغساا لتاحدللددضم لاحل-د ث تللسمُدغسا)

احستتتوللدثؤتتسل-لاحضتت ث  لاحمتتالاوليؤتتللدستت حسالاحتس حتت مُدغستتاا لتاحدف يتت لفسمتت لثسنفمتت ملث لإضتت ف لإحتتللاح
%تلت حتالتفستً لحست لمسست ولمت لاحمست سسولٕ.ٜٔ%ملٚ.ٜٔ%ملٜ.ٜٔ%م٘.ٕٕ)لف مُدغسااداحدفسساس لح

دف يتت لاحدتت فس  لاحنس ستت لاح تتاولمتت لفتتاكلنمتتتل ليؤتتللاحدادستت لت تتملمالأاثبتت لاحث سؤتت لحدستت حسالاحتس حتت 
لملتنستتث (AUR)ملتنستتث لاستتدر املالأ تتت ل(OR)ملتنستتث لمرتت  الاحد تتغس ل(FCF_TQ)اح تتاس ل

لل.(ER)م اتف  لاحد غس ل
سمُدغستتالؤنمتت  يلاحفسسؤستت لاحدتتللدندفتتللمستت اادف لثمرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمل)ممتت لاحستتتولاحدفستتساس لح

احر  ت لثستٍ لمت  لاحتاتاث لاحسس ستس ملتاحمؤسست لمُدغستاا لتاحدللددضتم لاحل-ل(DUVOL)د ث تلمبثااًلينف ل
مرت  الاحضت ث  لاحمتالاوليؤتللمُدغستاا لح ملث لإض ف لإحللاحاحماسسس ملتاحدف ي لفسم لثسنفم ملتدس حسالاحتس 

ث حنستتتتتتث لحؤنمتتتتتت  يلاحفسسؤستتتتتت لل%تٚ.ٕٗ%مل٘.ٕٗ%ملٖ.ٕٗ%مٛ.ٕٗدثؤتتتتتتسل)ل-لانفستتتتتت المستتتتتتب الالأستتتتتتفم
(SEM1; SEM2; SEM3; SEM4)احر   لثمر  الانفس المسب الالأسفملمبثااًلينفت لثدسؤت ليتاحت لل

احنمتتت  يلاحفسسؤستتت لاحدتتتللدندفتتتللمُدغستتتاا لستتتتولاحدفستتتساس لحممتتت لاحل.(DUVOL)الأستتتفملمتتت لمستتتف لإحتتتللميؤتتتلل
%ملٔٓ.ٕٙدثؤتتتسل)ل(NCSKEW)دتتت ث تلمبثتتتااًلينفتتت لسمُدغستتتالثمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمل)مستتت اادف ل
مل(SEM5; SEM6; SEM7; SEM8)ث حنستث لحؤنمت  يلاحفسسؤست ل%تلٕٖ.ٕٗ%ملٕٙ.ٕٗ%ملٖٗ.ٕٚ
للل.احس ثعلالإ  اولإحسف لمث سؤ لحدس حسالاحتس ح تفسً لحس لمسس ولم لاحمس سسولالأاثب لاحت حال

لتاسدساااا  لفلل  ح لدغسسالاحثس ن  تحؤد سعلم لمبنتس لاحنم  يلاحفسسؤس لثمس اادف لاحمردؤف ل
(Stability test of Simultaneous Equation System for SEM)ل احث  تلسسدباضلم

 لمب ملب لاحمس اا لث سدلن ملاح زملاحل ث لت حالحؤد سعلمم لإ الس نلم(Wald-test)ند حثلاردث ال
ت حالسم لمل(Stability index)ل سم لما الالاسدسااالاسدبااضث لإض ف لإحللدس تىل فااًلممللامل
لت ٖٔستضتلاح  ت لا مل)

ل
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 لليناذز الهٔهلٔة (Stability index)ّمؤغس الاضتكساز  (Wald-test)ىتائر اختباز (: 13ددّل ) 

SEM (4) SEM (3) SEM (2) SEM (1) 
التابعةتػيرات الُم  

ER AUR OR FCF_TQ 

[1327 ]*** [4725 ]*** [3665 ]*** [438.5]*** AC 

[421.9]*** [398.6]*** [482.0]*** [394.2]*** DUVOL/ NCSKEW 

[1327 ]*** [4725 ]*** [3665 ]*** [438.5]*** Overall 

0 0 0 0 Stability index 

SEM (8) SEM (7) SEM (6) SEM (5) 
التابعةتػيرات الُم  

ER AUR OR FCF_TQ 

[1326 ]*** [4725 ]*** [3665 ]*** [438.5]*** AC 

[12867]*** [13026]*** [12878]*** [12869]*** DUVOL/ NCSKEW 

[1326 ]*** [4725 ]*** [3665 ]*** [438.5]*** Overall 

0 0 0 0 Stability index 

Notes: ***, ** and * are significant at the 1%, 5% and 10% levels respectively. 

%تلٔ  م لمبنتس لين لمسدتىل)ل(Wald-test)م ل سم لاردث اللمتسدضتلم لاح  ت لاحس ثع
ملمم لس سالإحلل ثت لاحفاضلاحث س لث  لس ف لمب ملب لمس اا لاحنم  يلاحفسسؤس لحس لمس اا لاحنم  ي

لسبسولمبنتس لاحنم  يلاحفسسؤس لسس دس تىل فاالًللالاحفسسؤس  لد  الالإ  اولإحللم لاحنم  يلل.ملثم  سم 
لدغسسال ل  ح  لفل لاحمسدر م  لاحفسسؤس  لاحنم  ي لاسدسااا لإحل لس سا لثم  لالاسدسااام ل ا  لد سع احفسسؤس 

ل.ند حثلاردث الالاسدساااظل ستل  م ل سم لما الالاسدسااالمس تس لحؤ فال تض مت حالسم للماحثس ن  
ت حالندس  لاسدر املل(Robust)سدضتلم لاحند حثلاحدللدت  لإحسف لاحث  تللمضتملم لسثعفللتل

لح لث سؤ  لمس سسو لاردث المُدغساا  لند حث لإحسق لم  ا  لحم  لث لإض ف  لاحند حثم لنفو لإحل لتاحت ت  احث ت
لاحد حل تلٗٔاحث تلفللاح  ت لا مل)للملتسمس لدؤرسكلند حثلاردث الفاض(Stability test)الاسدسااال

 البشح ىىتائر اختباز فسضملخص (: 14ددّل زقه )

 ثسالأىْع  الكساز فسّض البشح

تمرتتت  اللاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  حؤمؤسستتت لاحماسستتتس ليؤتتتللاحبلب تتت لاحمث  تتتاولثتتتس للآلتتتالالست تتت للٔ
لس ح لافضل.انفس المسب الالأسفملفللثسح لالأيم  لاحم اس 

تمرتت  الانفستت المستتب اللاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  ثتتس للالددت تتالاحبلب تت لغستتالاحمث  تتاوللٕ
تلفتتتللثسحتتت لسمُدغستتالمُتتتنِ.مالأستتفمليثتتتالدتستتتس لدستتت حسالاحتس حتت ليؤتتتللاحمؤسستتت لاحماسستتتس ل)

لالأيم  لاحم اس .
لس ح لافض
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 سدّد اليتائر:   -4

لاحث تلمسس ولثم لسؤل للساىلاحث  تلم لاحند حثلاحدللدت  لإحسف لم لرلب لاردث الفاض
ت حتتالرتتلب لملاحث تتتلللإ تتااملاردثتت اا لفاضتتلاحث تتتاح تتاس  لاحدتتللدتتملستت ثف لمتت لم دمتت لليسنتت  -

 .فداولاحث ت

مرتت  الانفستت المستتب الالأستتفمملاحث تتتلتاحر  تت لثتتتل لمُدغستتاا لاحسستت ولالإ ااحتتللحؤمستت سسولاحث سؤتت لح -
لاتاث فتت احف تت لثتتس لاح تتاس  ليؤتتلل ستت ل ا تت لم لمتت لضتتاتاولالإ تت اولإحتتللتدستت حسالاحتس حتت .ل

احسس ستتس لدتتملث تتس لستت تىملت حتتالمتت لرتتلب لددثتت  لدستت اسالد تتسس لم ؤتتولالإ ااوملت سستت لاحمؤسستت مل
تاحمتا تتت لالأحسداتنستتت لاحمتضتتت  لحؤستتتساولاح ادستتت للأيضتتت ملم ؤتتتولالإ ااولتاحمتتت سالاحدنفستتت ىلتسثتتتت ال

للث لإضتتت ف لإحتتتلليتتت ملاحدفا تتت لثتتتس لدتتت لسالاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لث نتايفتتت ليؤتتتلاحمستتت  مس لاحمستتتس اس .
 مر  الانفس المسب الالأسفم.ل

 Moderated-Mediation)نمت يلاحبمؤس  لاح ا س لالأسؤت لالإ   حللاحمسدر ملتاحر كلث -

Model)د ؤس لاحمس التفسً لحمنف س لل(Path Analysis).م لاحممس لم لددغسالاحند حثلفتلللح امل
    لدغسسالالأسؤت لالإ   حللاحمسدر م.

احث تتتتتملحتتتت ال تتتت لددغستتتتالاحندتتتت حثلثدغستتتتالاحفدتتتتاولاحزمنستتتت لللفسفتتتت لاردثتتتت الفاضتتتتاحفدتتتتاولاحزمنستتتت لاحدتتتتللم تتتتاىل -
حلئضتتت اا لندس تتت لستتتست للاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  دباضتتت لفسفتتت لللملر  تتت لاحفدتتتاولاحدتتتاحمستتتدر م 

 .احن. ملاحسس سللحؤاحسولاحس ثعلم م ل سنللمث اا

إحتتللمرتت  اللاحسس ستتس لحؤ تتاس  لاحتتاتاث للتتامت تتت ل نتتتا لمرتتاىل تت لدنستت لحتتملس رتت لاحث تتتلفتتللايدثتت ا ل -
 انفس المسب الالأسفملثرلبالدس حسالاحتس ح .

تلستتتاملحؤبلب تت لثرتتلبالاحمؤسستت لاحماسستتس مرتتاىل)مٌنِ.متت للمُدغستتاا لحتتملس رتت لاحث تتتلفتتللايدثتت ا لت تتت لل -
مت لملمتلاحبلب ت لغستالاحمث  تاولثسنفمر  الانفس المسب الالأستفمتللاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  احمث  اولثس ل

تسس  لمراىلسمست لدست سملمثااادفت لاحن.است لحد تغس لنمتت يلمُدغساا ليثالدتسس لدس حسالاحتس ح ملمتلمىل
 احبمؤس  لاح ا س .
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 المطتكبلٔة ّالبشْخّالتْصٔات  خلاصة البشحعػس:  ثاىى

يؤتتللم تتملاحندتت حثلاحدتتللدت تت لإحسفتت لاحث  تتتلينتت لاردثتت الفاضتتللاحضتتتملسستتدف ال تت الاحسستتملإحستت مل
ستسدملدنت ت لدؤتاللمحت ال.دمفس اًلحدت سقلثبضلاحدت س  ملتا  ااملاحمزس لمت لاحث تتتلاحمستدسثؤس ت حاللاحث تم
لسم لسؤل لدف سلبلًاحنس  ل

 لاصة:اتر -1

البامث استخمص  ،   سولإ تمميل ومنادكة نتاجج ا ختباراى اأمصاجية ل،رس  البمث
 النتاجج التالية:

احا  ثللحؤمؤسس لاحماسسس لر   لفللاح اس  ل ا لاحاتاث للدتفسالاح حس لاحبؤملل ت لم مس لاح تال-
احسس ستتتس ملت حتتتالحؤ تتت لمتتت لستتتؤتسس  لاسدنتتت زلالأرثتتت الاحستتتسح لتاحمبؤتمتتت  لاحم  ستتتثس لاحستتتؤثس ليتتت ل

 ستتتتلدتتتز ا لاحبلب تتت لاحمث  تتتاولاحستتت حث لثتتتس للظاحمتتتلبال)متلاحمستتت  مس تملمتلغمتتتتضلاحدستتت اسالاحم حستتت 
لممتْ للتميلتلل. الانفس المسب الالأسفملثزس  ولنسث لاحمؤسست لاحماسستس تمر لاحاتاث لاحسس سس لحؤ اس  

احتاتاث لندس  لدف ي لل(Information-Increasing Hypothesis)د سس لفاضس لزس  ولاحمبؤتم  ل
فتا للأستب اليؤستقلانرفت ضلاحدسستسملاحملُلدادت لُسلَثمت لمت لاادفت  لاحمؤسست لاحماسستس مللاحسس سس لحؤ تاس  
ل.فللاحمسدسث ل  مر  الانفس النرف ضلتالمسفملاح اس  م

لت الالا د ت  س لحؤتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس لمت لمن.تتالمرت  الانفست اللأدتفسالاح حس لاحبؤملليؤللال-
فتتللضتتتملن.استت لاحدسؤفتت للاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  مستتب المستتفمف ملت حتتالمتت لرتتلب لد سستت لثنتت مل

حدرفتسضلمرت  الانفست المستب الالأستتفم.للاحسس ستس لر  ت لفتلل.ت لاادفت  لنستث لاحمؤسستت لاحماسستس 
احتتاتاث لملدضتتم لاحمؤسستت لاحماسستتس لد سستتعلمزاستت ل)متلفتاحتت تلدفتتتعلاحدستت حسالاحمادث تت لثثنتت ملمتتْ للتتميلتل

 تداا   لحؤم ستنست لحمتا فتت لإملت حتالمت لرتلب  لدتتفسالاحدمتستت لاحتلبزملحفت لث  ت لاحسس ستس لحؤ تاس  
استت  ل إ تت اا ل ستت ولحؤستتتعليتت لمستتدسث لاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحدبلتتالاحمتت حللتالأزمتت  لاحم حستت ملتا 

احسس ستتس ملت تت ادف ليؤتتللمتا فتت لمرتت  الاحدرؤتتاليتت لستت ا لمتت ستنس دف ملتمتا فتت لدستت حسالاحدتت ر ل
اح ستتتمللستتتاملس نتت لددبؤتتعلثفتتاضلضتتااح لثمبتت لا لمادفبتت ملمتلاحدستت حسالاحن د تت ليتت لمس ف تت ل

احضتتتغ لتالأ تتتزا لاحسس ستتتس .لثمتتت لستتتا ىلفتتتللالا دستتت املمتلاحضتتتغت لاحسس ستتتس لمتتت ل ثتتت ل م يتتت  ل
لاحنف س لإحللدرفسضلمر  الانفس المسب الالأسفم.

احتاتاث لاحسس ستس ل  لتحت لُدتفسالاح حس لاحبؤملل تت ل تالاحمؤسست لاحماسستس لفتللإ.فت الاحسسمت لاحمضت ف لاحدتللدلُل-
فدتتتاولاحث تتتتل)ثبتتت لاحدتتتللد تتتف   للر  تتت لفتتتلل.تتت لفدتتتاولالاستتتدسااالاحسس ستتتللتالا د تتت  ىلح تتتاس مستتت  مللاح
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ث ح تتس لاحتتت ىللمتمٖٕٔٓتاحللبلتتتت لمتت لستنستتتقللممٕٔٔٓالاندفتت ملمتتت للتتتادللاحرتتت مولتاحب تتاس لمتتت لسنتت سال

ر  تت لمتت لاادفتت  لنستتث لاحمؤسستت لاحماسستتس للسبستتول   ثستت لالاستتدلم الفتتللاح تتاس  ل ا لاحتتاتاث لاحسس ستتس 
ملمستت ي ولاحمستتدلماس لمتتْ للتتميلتلل .حتت سف ملثمتت لستتا ىلإحتتللدرفتتسضلمرتت  الانفستت المستتب المستتفملدؤتتالاح تتاس 

لمحمرتت  الالانفستتت الفتتللاحمستتتدسث لاضتت لًيؤتتتللإندستت ملالأستتفملالأ تتت ليلُتغستتا ملمتت ل تتت نبلل تتااالالاستتدلم ال
لدستس لم  ف.فملالاسدلم اس .لت حالين 

تستس تلث يدث ا ت لم ت لاحسنتتا لاحدتللسمست لسمُدغستال ت ل تالدس حسالاحتس حت ل)دتفسالاح حس لاحبؤمللل-
تحستتت لل.حتتتللمرتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفمإلاحتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  للتتتامدستت لمتتت لرلبحفتتت لم لسن

سدت الاحد لسالاحتسس لحدس حسالاحتس ح ليؤتللاحمؤسست لاحماسستس ظلن.تااًلحدف يت لاحمؤسست لاحماسستس لمت ل
درفتتسضلدستت حسالاحتس حتت ملثمتت لستتنبسولإس  ثستتً ليؤتتللدرفتتسضلمتت لم تت للاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  

ل.ف   الانفس المسب المسفممر
ل(Moderated- Mediation Model)نمت يلاحبمؤس  لاح ا س لدتفسالاح حس لاحبؤملليؤلل تالل-

تمرت  الانفست المستب الالأستفمللاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  فللدفسسالاحبلب  لاحسثثس لاحمث  تاولثتس ل
احتتتاتاث لللتتتامف لإحتتتللاندستتت  لملث لإضتتت سمُدغستتتالمُتتتنِ.مفتتتللضتتتتملاستتتدر املاحمؤسستتت لاحماسستتتس لت حتتتال

دستتت حساليثتتتالدتستتتس لإحتتتللمرتتت  الانفستتت المستتتب الالأستتتفملث تتتس لغستتتالمث  تتتاللاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  
ل.ث حمؤسس لاحماسسس مسضً لاحد لسالاحتسس لحدس حسالاحتس ح لم ات ً لإلالم للماحتس ح 

 تْصٔات:ال -2

 ص  البامث بما يم :   سولإ النتاجج الت  تم استخ صها من اختبار  رس  البامث، يو 
 سقلاحمسدلماس لتغسا ملمت ل ت نبلل تااالالاستدلم الن تتلإي ت ملتز لنستثللمسثتاللأستفملاح تاس  ل ا لدتلل-

اادفتت  للفتتلل.تت ر  تت لمتت ل سمتت لحؤمستت  مس للاحتتاتاث لاحسس ستتس لحؤ تتاس  تحتت  لت حتتالحمتت لدلُاحتتاتاث لاحسس ستتس مل
لالاندف زست ستؤتسس  لاححضتث للحر ا ست لح تسمت لاح تاس  نسث لاحمؤسس لاحماسسس ل)ث يدث ا  لم  لم ملالآحس  لا

ت حتتالينتت لدستتتس لم تت ف.فملالاستتدلم اس .لن.تتااًللأنفتت لدتا تتقلم تت ل تت الممستت لمتت لمرتت  الانفستت التملحتتلئ ااو
ل.مسب الالأسفم

لاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تاس  احد سس ليؤللاحمسدلماس لتغستا ملمت ل ت نبلل تااالالاستدلم ال تت لم لل-
 تل  س ملت حتالفسمت لسدبؤتعلث ل ا ت ليؤتللمرت  الانفست المستب الالأستفم.لإلالم لاادفت  للسلب  لًدُبُ ل

 لد سستتتعلمزاستتتت ل)دستتتت حساتلدفتتتتتعلاملِ)انرفتتت ضتلنستتتتث لاحمؤسستتتت لاحماسستتتس لفتتتتللدؤتتتتالاح تتتاس  ل تتتت لسُتتتت
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ملتستتت حالدرفتتتسضل)زستتت  وتلدستتت حسالاحتتتاتاث لاحسس ستتتس لحؤ تتتاس  احدستتت حسال)احمزاستتت تلاحمادث تتت لثثنتتت مل 
لث ح س لاح ىلسنبسولمسضً ليؤللدرفسضل)زس  وتلمر  الانفس المسب الالأسفم.للاحتس ح م

دت سقلاحماسست  لالاستدلم اس ل)احثنتتامل تن  سعلالاستدلم امل تاس  لاحدت مس مل تن  سعلاحمب  ت  لل-
لمحتتلئ ااولالاندف زست احمن تتت لفتللد سستتعلاحا  ثت لاحفب حتت ليؤتللاحستتؤتسس  لل تاحدس يت تلن تتلاحسستت ملثت تا 

ت حتتالملح تت ولم تت س لتدست حسالاحتس حتت لاضت لً لفتتللاح تتاس  ل ا لاحتاتاث لاحسس ستتس ملالأسلتتاليلُر  ت
ل.حدرفسضلمر  الانفس المسب الالأسفم

سفسح لاحا  ث لاحم حست ملتاحفسحت  لاحمستحتح ليت لماا ثت لاح تاس  مللظاح ف  لاحدن.سمس لتاحا  ثس لدت سقل-
حؤ تاس لاحدت لسالاحستؤثللاحمدت ت لحؤتاتاث لاحسس ستس لولحماايت لمثضاتاولد  س لاح  ن لاحا  ثللمت ل ثؤفت 

لحؤ تت لمتت ملثفتت لدستت حسالاحتس حتت اادفتت  لدت تت لاستتدن  اًلإحتتللت حتتاللملئ ااوحتتلالاندف زستت ستتؤتسس  لاحيؤتتلل
ملتدباضتتف لحؤب ستت لمتت لحثتا تت لاحم تتاس ستتدسااالاالأستتفمملاحدتتلل تت لدضتتالث مرتت  الانفستت المستتب ال

ينتتت لدبتتاضل تتت السثستتتالمتتت لر  تتت للميتتت ملاند.تتت ملاحستتتعاحدتتتللسدادتت ليؤسفتتت لضتتت اا للإامت تت  ل
ل.مسفملاح اس  لحلبنفس امسب ال

 البشْخ المطتكبلٔة: -3

مكن إجررالإ الم ير  مرن ، يما د مه البامث من مم  اى أو ديو  أم  نتاجج البمث   سولإ 
 :وبلك من خ ل ،البموث المستقبمية

ث سؤت لمرتاىلحست لمت لمرت  الانفست المستب اللا دتااحلمست سسوتحست لمت للمدسااالنفولاح ااس لاح  حس ل-
متت لماايتت ولاردثتت الدتت لسالاحتتاتاث لاحسس ستتس لث نتايفتت لاحدتتلل تت لدستتت لغستتالل.الأستتفملتدستت حسالاحتس حتت 

 مد  نس لاحد لساليؤللمر  الانفس المسب الالأسفم.

ا ت لمت ل ثت لاح تاس  لم لإ اامل ااس لمس ان لثتس لاحتاتاث لاحسس ستس لاحدتللدتملثن لمدسااالنفولاح ااس لاح  حس  -
ملنتت ملاحن.تت ملاحسس ستتللاحرتت كلثفدتتاول ستتملاحتتاحسولاحستت ثعلم متت ل ستتنللمثتت ااملتاحن.تت ملاحسس ستتللاح تت حلل

احضت ث  للمُدغستاا مت لماايت ول تت لفدتاولإ  مت لاحتاتاث لاحسس ستس لس  ت لاحل.ثسس  ولاحاحسوليث لاحفد حلاحسسستل
 حمر  الانفس المسب الالأسفم.

سمستت لتاردثتت المتت لإ الستت  للمسمستتدتىلالإف تت حلتاح تتف فس لمثرتتلبالدستت حسالاحتس حتت ا دتتااحل نتتتا ل  ستت ول -
م تتات س لحست لثملتلإحتللمرت  الانفست المستتب الالأستفممت لرلبحفت لنست لدتت لسالاحتاتاث لاحسس ستس لحؤ تتاس  ل

 .احدغ س لالإيلبمس لمتلدغ س لاحم ؤؤس لاحم حسس 
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  د. محًىد ػبذانرحمٍ انسيذ انبههىل

ديون صهدوق الهقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتضادي في ظل 

 جائحة كورونا.

 

 يهخص: 
بديوف صندوؽ « COVID 19 virus»تسعى ىذه الدراسة إلى معرفة مدى إرتباط جائحة 

الإنتعاش الاقتصادي، وبسبب تفشي الأوبئة النقد الدولي، وكذلؾ معرفة التحديات أماـ مسار 
والفيروسات وتداعيات الأزمة أجبرت الحكومة عمى التحوؿ الرقمي لمؿء فجوة الأعماؿ الرقمية، 

ستبدلت العديد مف الإجتماعات والمؤتمرات باجتماعات الفيديو عف بعد  Online video)وا 
conferencing) قد توصمت الدراسة إلى نتائج مف ، وغيرىا مف أشكاؿ الإتصاؿ الإفتراضية. و

أىميا سمبيات صندوؽ النقد الدولي والتي تنحصر في، الدعوة إلى تنفيذ برنامج الإصلاح 
جبار الحكومة عمى تقميص النفقات ببعض الإجراءات التقشفية، مثؿ إلغاء القيود عمى  الاقتصادي وا 

مة الوطنية، والتضخـ والفقر الصادرات والواردات والدعـ الحكومي، ورفع الضرائب وخفض العم
المتجدد والتيميش الاجتماعي وتزايد البطالة وفقداف الوظائؼ بخصخصة شركات القطاع العاـ، 

تائج الأمواؿ المقترضة. كما خمصت الدراسة إلى نوالقروض غير المبررة وغياب أولويات توظيؼ  
% عمى أساس سنوي في 55إتضح مف خلاليا، إرتفاع قروض صندوؽ النقد الدولي لمصر بنسبة 

مميار دولار، فتزايدت الديوف الحكومية بشكؿ غير مسبوؽ، وأيضاً إرتفاع  0202لتصؿ إلى  0202
مميار جنيو  99,303إلى  6002/6020مميار جنيو عاـ  9,503إجمالي المصروفات العامة مف 

مميار. بينما إرتفعت  9,9900، بنحو 6060/0209، وتقدر في موازنة 6022/6022عاـ ختامي 
مميار خلاؿ الفترة  908808مميار، ونحو  32903مميار جنيو إلى  0,809قيمة الإيرادات مف 

نفسيا، الأمر الذي أدَّى إلى زيادة العجز، حيث إرتفع العجز الكمي في الموازنة العامة لمدولة مف 
، 0298/0293مميار في ختامي  20303إلى  6020/6002يار جنيو في العاـ المالي مم 99205

% خلاؿ 800% إلى ,920رغـ إنخفاض نسبة العجز الكمي إلى الناتج المحمي الإجمالي مف 
 العاميف المذكوريف. 
  :انكهًاث الدفخاحيت

 . (Covid 19 virose)جائحة كورونا –الدين  –البنك الدولي  –صندوق النقد الدولي 
Abstract: 

This study seeks to know the extent to which the “COVID 19 virus” 

pandemic is related to the debt of the International Monetary Fund, as well 

as to know the challenges facing the path of economic recovery, and due to 
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the outbreak of epidemics, viruses and the repercussions of the crisis, the 

government has been forced to digital transformation to fill the digital 

business gap, and it has replaced many meetings and conferences with video 

meetings about After (Online video conferencing), and other virtual forms 

of communication. The study found results, the most important of which are 

the negative aspects of the International Monetary Fund, which are limited 

to, calling for the implementation of the economic reform program and 

forcing the government to reduce expenditures by some austerity measures, 

such as canceling restrictions on exports and imports, government support, 

raising taxes and reducing the national currency, inflation, renewed poverty 

and social marginalization. Unemployment and job losses increased due to 

the privatization of public sector companies, unjustified loans and the 

absence of priorities for using borrowed funds. The study also concluded 

results through which it was clear that the International Monetary Fund’s 

loans to Egypt increased by 55 percent on an annual basis in 2020 to reach 

$20.4 billion. 2009/2010 to 1369.9 billion pounds at the end of 2018/2019, 

and it is estimated in the 2020/2021 budget, about 1713.2 billion pounds. 

While the value of revenues increased from 268.1 billion pounds to 941.9 

billion pounds, and about 1288.8 billion pounds during the same period, 

which led to an increase in the deficit, as the total deficit in the state’s 

general budget rose from 134.5 billion pounds in the 2010 fiscal year. / 2009 

to 429.9 billion at the end of 2018/2019, despite the decrease in the ratio of 

the total deficit to the gross domestic product from 10.6 to 8.2% during the 

mentioned two years. 

Key words:    

International Monetary Fund - The World Bank – Debts - (Covid 19 virose). 

 تمهيــــذ: 
(، إحدى المؤسَّسات IMFنتطرؽ في ىذه الدراسة إلى أىـ أىدافيا، وىي صندوؽ النقد الدولي )

التي تمعب دوراً مشابياً لمبنؾ الدولي، وذلؾ، في إحداث التنمية الاقتصادية لمعديد مف الدوؿ. كما أفَّ 
مؤسَّستيف، فقد كاف اليدؼ مف إنشائيما ىو ىناؾ العديد مف أوجو التشابو بيف طبيعة عمؿ ال

مساعدة الدوؿ التي تضررت مف الحرب العالمية الثانية، كما أنيما يتشاركاف عضوية نفس الدوؿ 
حيث يشترط الحصوؿ عمى عضوية البنؾ الدولي الإنضماـ أولًا إلى صندوؽ النقد الدولي. تقوـ 
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تنمية الاقتصادية مف خلاؿ القروض التي تقدميا المؤسَّستيف بمساعدة الدوؿ الأعضاء عمى تحقيؽ ال
 لحكومات ىذه الدوؿ. 

يختمؼ أىداؼ الصندوؽ عف البنؾ رغـ وجود الأىداؼ لكؿ منيما، إلاَّ أنيا تكمؿ بعضيا البعض، 
حيث يستيدؼ البنؾ الحد مف معدلات الفقر، فيما يقوـ الصندوؽ بالعمؿ عمى تحقيؽ الإستقرار 

العالـ. لذلؾ، تقترض مصر مف مصادر تمويؿ متعددة، مثؿ الإقتراض مف الاقتصادي لكافة بمداف 
المقرضيف الثنائييف والمؤسَّسات المالية متعددة الأطراؼ بالعملات المحمية والأجنبية، وكذلؾ إصدار 

 سندات الديف في السوؽ المحمية في بعض الأحياف في الأسواؽ الدولية.
 أهذاف انذراست:

نتعاش الاقتصادي تقميص دور الدولة في الاقتصاد، وضماف تكافؤ الفرص مف أىـ أىداؼ مسار الإ
أماـ جميع الشركات، وتحسيف بيئة الأعماؿ، وزيادة إندماج مصر في التجارة العالمية بتخفيض 
الحواجز التجارية، وضماف إمكانية التنبؤ بالإجراءات الجمركية لكونيـ جميعاً عوامؿ حيوية لإطلاؽ 

اليائمة الكامنة في مصر، والحد مف الفقر وتحسيف الإحتواء لمجميع. يواصؿ إمكانات النمو 
الصندوؽ دعمو لجيود مصر في مجاؿ الإصلاح مع تقرير إجراءات السياسات المحددة لدعـ ىذه 

 الأىداؼ وتنفيذىا.
 نخحميك حهك الأهذاف حؼرضج انذراست لأربغ محاور ػهًيت أساسيت، هي:

 التركيز عمى الإصلاحات الييكمية لتشجيع النمو بقيادة القطاع الخاص :المحىر الأول . 
 الإستمرار في الحفاظ عمى الإستقرار الاقتصادي لتخفيض الديف العاـ. :المحىر انثاَي  
 تقميص دور الدولة في الاقتصاد لضماف تكافؤ الفرص أماـ جميع : المحىر انثانث

 الشركات.
 كورونا.العاـ في ظؿ  الفرص والتحديات التي تواجو الديفالكشؼ عف : المحىر انرابغ 

 أهًيت انذراست:

 COVID 19تنبع أىمية الدراسة مف التحولات التي شيدىا العالـ في ظؿ تداعيات جائحة )
virus سابقاً ركَّز صندوؽ النقد الدولي عمى مساعدة الدوؿ المتضررة مف الحروب العالمية الأولى ،)

والثانية، ومف أشدىا في الوقت الراىف الحروب الطبيعية مف الأوبئة والفيروسات، والتي تؤثر بشكؿ 
لتي مباشر عمى الاقتصاد القومي، كذلؾ، عمى النيوض مف جديد وتجنب تكرار حدوث الأزمات ا
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أعقبت ىذه الحروب مثؿ الكساد الكبير، ومع تزايد حاجة الحكومة إلى دعـ المؤسَّسات يجب تجاوز 
الكثير مف التحديات التي تواجييا، سواء في مجاؿ الموارد البشرية الماىرة والمدربة، أو في عمميات 

تشكيؿ اليياكؿ  مساىمة تكنولوجيا المعمومات والوصوؿ إلى مناطؽ جغرافية بعيدة، أو في إعادة
 COVID 19الاقتصادية، والتعاوف اللازـ مع المؤسَّسات لدعـ العمؿ عف بعد في ظؿ جائحة )

virus وأيضاً مع مجموعة مف القضايا الاقتصادية الأخرى التي تتطمب نطاقاً واسعاً مف المرونة ،)
 يقيا، وىي:العالية، والإستجابة الفورية، لذلؾ، نستعرض بعض مف المياـ التي نأمؿ تحق

 النيوض مف جديد بنظاـ الإصلاح الاقتصادي وتجنب تكرار حدوث الأزمات الاقتصادية. (1
الإشراؼ عمى نظاـ جديد لضماف إستقرار سعر صرؼ العملات الأجنبية مقابؿ العممة  (2

 المحمية.
إعادة تشكيؿ اليياكؿ الاقتصادية، والتعاوف اللازـ مع المؤسَّسات لدعـ العمؿ عف بعد مع  (3
 (.COVID 19 virusوعة مف القضايا الاقتصادية في ظؿ جائحة )مجم

إقتراح بعض الآليات لمتغمب عمى المعوقات التي تواجو تقدـ المسار الاقتصادي عمى  (4
ات مع  نطاؽ واسع في مختمؼ القطاعات الاقتصادية والتنموية، وعمؿ جدولة لسداد الديوف ومقاصَّ

 الدوؿ الدائنة.
 يصطهحاث انذراست:

 (.COVID-19 viroseجائحة فايروس ) –الدين  –البنك الدولي  –النقد الدولي  صندوق
International Monetary Fund- world bank group - Debts- Corona 

pandemic (Covid 19 virose). 

يخضع الصندوؽ  :International Monetary Fund)( صُذوق انُمذ انذولي (1
بمداً، وتتمثؿ رسالتو الأساسية في ضماف إستقرار  983وعددىا لإشراؼ ومساءلة الدوؿ الأعضاء 

النظاـ النقدي العالمي، أي نظاـ أسعار الصرؼ والمدفوعات الدولية الذي يتيح لمدوؿ ومواطنييا 
إجراء المعاملات التجارية فيما بينيما. ويقوـ الصندوؽ بأداء ىذه الرسالة مف خلاؿ ثلاث وسائؿ 

 «.صادية، الإقراض، تنمية القدراتالرقابة الاقت»رئيسية: 
ىو أحد الوكالات المتخصصة في الأمـ  (:The World Bankانبُك انذولي ) (2

المتحدة التي تعنى بالتنمية. بدأ نشاطو بالمساعدة في إعمار أوروبا بعد الحرب العالمية الثانية وىي 
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بولاية نيو ىامبشير الأمريكية، « بريتوف وودز»الفكرة التي تبمورت خلاؿ الحرب العالمية الثانية في 
ويعد الإعمار في أعقاب النزاعات موضع تركيز عاـ لنشاط البنؾ نظراً إلى الكوارث الطبيعية 
والطوارئ الإنسانية، واحتياجات إعادة التأىيؿ اللاحقة لمنزاعات والتي تؤثر عمى الاقتصاديات النامية 

ؿ، ولكفَّ البنؾ اليوـ زاد م ف تركيزه عمى تخفيؼ حدة الفقر كيدؼ موسع لجميع وىي في مرحمة تحوُّ
أعمالو، ويركز جيوده عمى تحقيؽ الأىداؼ الإنمائية للألفية التي تمت الموافقة عمييا مف جانب 

 ، وتستيدؼ تحقيؽ تخفيؼ مستداـ لحدة الفقر. 0222أعضاء الأمـ المتحدة عاـ 
 ىي مجموعة مؤلفة مف خمس منظمات (:World bank groupمجًىػت انبُك انذولي )

عالمية، مسئولة عف تمويؿ البمداف بغرض التطوير وتقميؿ إنفاقو، بالإضافة إلى تشجيع وحماية 
، «وودزبريتوف »الإستثمار العالمي. وقد أنشئ مع صندوؽ النقد الدولي حسب مقررات مؤتمر 

. يبمغ ,932يناير  ,0وقد بدأ في ممارسة أعمالو في «. بريتوف وودز»ويشار ليما معاً كمؤسَّسات 
بمداً مختمفاً  9,2، ويمثؿ الموظفوف أكثر مف 983عدد البمداف الأعضاء في مجموعة البنؾ الدولي 

لدولي شراكة موقعاً في مختمؼ أرجاء العالـ، وبذلؾ، تمثؿ مجموعة البنؾ ا 992في أكثر مف 
مؤسَّسات تعمؿ مف أجؿ تقديـ حموؿ مستدامة لتقميص الفقر وبناء الرخاء المشترؾ  5عالمية فريدة: 

 «.رئيسو الحالي ىو ديفيد مالباس»في البمداف النامية. 
 ىو عبارة عف واجب يديف بو أحد طرفي :(loans or debtانمروض أو انذيٍ ) (3

إلى الطرؼ الآخر الذي يُسمى الدائف؛ وعادةً ما يشير ذلؾ إلى الأصوؿ التي « المديف»المعاممة 
كاف الدائف قد أعطاىا لممديف، وفي نفس الوقت يمكف أف يستخدـ ىذا المصطمح عمى سبيؿ 

 الإستعارة ليشمؿ الإلتزامات الأخلاقية وغيرىا مف التفاعلات غير القائمة عمى القيمة الاقتصادية. 
ف انمرض:

ّ
ؼر

ُ
و الماؿ، أو الممتمكات، أو البضائع المادية، التي يُقدّميا أحد الأطراؼ لطرؼ بأنّ وي  

آخر مقابؿ سداد مبمغ قيمة القرض مستقبلًا إلى جانب الفائدة أو أيّ رسوـ مالية أخرى، ويُمكف أف 
يصدر القرض عف الأفراد، أو الشركات، أو المؤسَّسات المالية، أو الحكومات، وتيدؼ القروض إلى 

دة إجمالي النقود في الاقتصاد، وفتح أبواب المنافسة، وتوسيع العمميات التجارية، وتُشكّؿ الفائدة زيا
والرسوـ المالية إحدى المصادر الرئيسية لإيرادات مجموعة واسعة مف المؤسَّسات المالية كالبنوؾ، 

 انية.وكذلؾ مصدراً لإيرادات بعض تجار التجزئة عبر الإستفادة مف التسييلات الإئتم
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ىو مرض  :Corona pandemic (Covid 19 virose)فيروش كىروَا  (4
(. يعاني معظـ الأشخاص المصابوف بمرض SARS-CoV-2فيروس كورونا المستجد ) يسببو

(COVID-19 virose أعراضاً خفيفة أو متوسطة، ويتعافوف مف دوف علاج خاص، لكف البعض )
 وغالباً تفضي إلى الوفاة.منيـ يمرض بشكؿ حاد ويستمزـ رعاية طبية، 

إعتمدت الدراسة عمى المنيج الإستقرائي بصفة رئيسية، ثـ  يُهج انذراست وإجراءاحها:
:من خلال  إستخدمت الدراسة المنيج النوعي التحميمي، وجمعت بيف الأسموبيف التالييف

  أسموب الدراسة النظرية: مف خلاؿ تحميؿ لأىـ الموضوعات التي تناولت ديوف صندوؽ
 .الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي في ظؿ جائحة كورونا

   ات أعدت تطبيق مؤشروتمت ذلؾ مف خلاؿ عرض وتحميؿ ثـ :أسموب دراسة الحالة
، ثـ نعرج بعد «ديوف صندوؽ الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي»لمثؿ ىذه الموضوعات خصيصاً 

 مدى تأثرىا بالمتغيرات الدولية.ذلؾ عمى دراسة وتحميؿ 
 وىي:« المعالجة الرقمية وضرورات ثلاث»إىتمت الدراسة بالفروض التالية   فروض انذراست:

 انفرض الأساسي:
 للإستفادة مف البيانات الرقمية لزيادة الكفاءة والفعالية، لتوفير الوقت :الدؼالجت انرلًيت 

في البحث عف معمومات رقمية لاستخداـ ىذه المعمومات بطريقة أكثر فعالية لأنَّيا لتصنيفيا وسيولة 
 الوصوؿ إلييا.

 )انضروراث(:انفروض انفرػيت 

دولار للأوقٌة،  53متمثلاً فً تثبٌت سعر الدولار الأمرٌكً مقابل الذهب عند   (1 :خدمة الدين
غطاء »% مقابل الدولار على ذلك الأساس، 01قً العملات بنسبة وتثبٌت أو تعدٌل سعر صرف با

 «.الذهب

:إحتواء التكمفة COVID 19) سط الجائحةمن خلال المساعدة فً دعم مٌزان المدفوعات و  (2
virus بارتفاع الدٌون 0101(، وكذلك، تقلٌل الإقتراض من صندوق النقد الدولً، والذي أقر فً ماٌو ،

 المصرٌة.

 من خلال الإعتماد على أنظمة الأعمال المجهزة للكوارث والتقنٌات الرقمٌة :إستمرارية الأعمال (3
 (.RPAالحدٌثة، والتً تتمتع بالمرونة الكافٌة مثل التشغٌل الروبوتً للعملٌات )
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 حُظيى انذراست:

ديوف صندوؽ النقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي في ظؿ »نظيـ الدراسة الحديث عف ت
، وضع ضمانات لحماية المتغيرات السريعة التي سببت توترات عدة للاقتصاد «جائحة كورونا

القومي، وعف كيفية التأثير المتوقع للأزمات الاقتصادية ومف ثـ عمى الناتج القومي الإجمالي، والذي 
شكؿ مباشر عمى سداد الديوف، وتحقيؽ أىداؼ القطاع الإنتاجي في ظؿ المتغيرات يؤثر بدوره ب

الدولية التي يشيدىا العالـ حالياً. لذلؾ، عكفت الدراسة عمى دراسة لأىـ ملامح ديوف صندوؽ النقد 
 COVID 19الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي في ظؿ المعطيات الدولية الحالية، وتداعيات )

virus وأثره عمى التنمية الاقتصادية والمنافسة الدولية وعمى مدى أىمية ارتباط التحوؿ الرقمي ،)
بالتكنولوجيا الحديثة والإتصاؿ عف بعد. مف ىنا قسمت الدراسة إلى مبحثيف يحتوي كؿ منيما عمى 

 موضوعات عمى النحو التالي: 
 سء انُظري(.يخُاول فيها الدبحث الأول: انذيىٌ حؼريفاحها وأَىاػها )الج

 : التعريؼ بصندوؽ النقد الدولي.  ثانياا : تاريخ صندوؽ النقد الدولي.                      أولا 
 : عجز الموازنة والزيادة في الديف العاـ.رابعاا الديوف.                  : أنواع القروض أوثالثاا 

الإَخؼاش الالخصادي كًا يخُاول الدبحث انثاَي: ديىٌ صُذوق انُمذ انذولي ويسار 
 )الجاَب انؼًهي(.

عمى  93: كيؼ أثرت جائحة كوفيد ثانياا    : الديف الخارجي لمصر في ظؿ جائحة كورونا.أولا 
 (. COVID 19 virus) : التدابير التي وضعتيا الحكومة لمعالجة أزمةثالثاا   مصر ؟ 

 : دور صندوؽ النقد الدولي في دعـ مصر وتعافييا. رابعاا 
 : أبرز التحديات، وأىـ الأولويات أماـ مصر في المرحمة المقبمة.خامساا 
 .انُخائج وانخىصياث   .لائًت الدراجغ 
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 المبحث الأول
 الديون تعريفاتها وأنواعها )الجزء النظري(.

 مقدمة:
أدَّت جائحة فيروس إلى تزايد الديوف الحكومية بشكؿ غير مسبوؽ فقد تسارعت منذ     

لمية الضخمة لوباء الفيروس، حيث تمت الموافقة ، بسبب الإستجابة المالية والنقدية العا0202مارس
، بمغ حجـ الديف 0202تريميوف دولار مف الحوافز المالية العالمية حتى يونيو  99عمى نحو

تريميوف دولار، بما  2,نحو  0202الحكومي العالمي وفقاً لمعيد التمويؿ الدولي في الربع الأوؿ مف 
جو العالـ نحو مزيد مف التوسع في الديوف منذ الربع % مف الناتج المحمي الإجمالي، وات39يمثؿ

% مف الناتج 92905، وبانتياء العاـ مف المقدر أف يسجؿ الديف العاـ العالمي 0202الأوؿ مف 
 المحمى الإجمالي وفقاً لتقديرات صندوؽ النقد الدولي. 

ي الدوؿ النامية في إطار سياسات وبرامج الصندوؽ والمساعدات المالية والفنية ومدى تكريسو ف
« الحكـ الراشد»الإفريقية كعينة، تجاوزت فييا الديوف إلى حد الإغراؽ، وذلؾ، بالتحايؿ بمفيوـ جديد 

للإستحواذ عمى مقدرات وموارد ىذه الدوؿ مف خلاؿ إقتراب الاقتصاد السياسي ونظرية التبعية، 
 ينة، ومحاولة تكميـ المفيوـومناىج مساعدة، ومقارنة مستوى الحكـ الراشد خلاؿ فترة زمنية مع

ضمف مؤشرات عممية لقياس مستوى الدوؿ مف قبؿ الصندوؽ والبنؾ الدولييف، وىو أمر في غاية 
تماـ بمسألة الأىمية ممَّا دفع منظمات اقتصادية ومالية عمى غرار الصندوؽ والبنؾ الدولييف، الإى

الحكـ الراشد واعتماده كمنيج عمؿ عبر سياسات وبرامج جاىزة لمتطبيؽ وقابمة لمتعميـ عمى الدوؿ 
النامية، رغـ الإشكاليات التي ما تزاؿ تعترض الحكـ الراشد المدعوـ مف الصندوؽ والبنؾ الدولييف، 

في الدوؿ « بروتف وودز»ج لكنو بقي أسير القيـ الميبرالية واتفاؽ واشنطف، مصاحباً بفشؿ نموذ
النامية والإفريقية بشكؿ عاـ لاعتبارات خصوصية تتعمؽ بيذه الدوؿ، وصعوبة تعميـ نموذج موحد 

 «.الحكـ الراشد»صالح لمجميع، إضافة إلى عنصر الإجبار الذي يتنافى مع قياس وقيـ 
مرار في الحفاظ عمى لذلؾ، يجب في المرحمة القادمة أف تعمؿ الحكومة المصرية عمى ضرورة الإست

الإستقرار الاقتصادي وتخفيض الديف العاـ. إنحسار التأثير المباشر مف الأزمة، يكوف مف الضروري 
التركيز عمى الإصلاحات الييكمية لتشجيع النمو بقيادة القطاع الخاص، مثؿ سياسات زيادة 
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كات الأماف الاجتماعي، وتعزيز الإيرادات لتمويؿ السمع العامة الحيوية بما فييا الصحة والتعميـ وشب
الحوكمة والشفافية، ومواصمة تطوير الأسواؽ المالية. كما يجب تقميص دور الدولة في الاقتصاد، 
وضماف تكافؤ الفرص أماـ جميع الشركات، وتحسيف بيئة الأعماؿ، وزيادة إندماج مصر في التجارة 

ؤ بالإجراءات الجمركية ستكوف جميعيا العالمية بتخفيض الحواجز التجارية وضماف إمكانية التنب
عوامؿ حيوية لإطلاؽ إمكانات النمو اليائمة الكامنة في مصر، والحد مف الفقر وتحسيف الإحتواء 

 لمجميع.
 .(International Monetary Fund)أولاً: حاريخ صُذوق انُمذ انذولي 

في بريتوف  9322إنعقد عاـ تبمورت فكرة إنشاء البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي في مؤتمر 
وودز بولاية نيوىامبشير في الولايات المتحدة الأمريكية، بحضور عدد مف قادة الدوؿ بيدؼ وضع 
إطار لمتعاوف لإرساء نظاـ اقتصادي عالمي أكثر إستقراراً. سابقاً ركز الصندوؽ عمى مساعدة الدوؿ 

مف جديد وتجنب تكرار حدوث الأزمات  المتضررة مف الحرب العالمية الأولى والثانية عمى النيوض
التي أعقبت ىذه الحروب مثؿ الكساد الكبير. بينما ساىـ البنؾ الدولي في إعادة إعمار الدوؿ 

 المتضررة مف الحروب.
قاـ الصندوؽ بالإشراؼ عمى نظاـ جديد لضماف إستقرار سعر صرؼ العملات الأجنبية، حيث 

دولار للأوقية، وتثبيت سعر صرؼ باقي  95الذىب عند  قاـ بتثبيت سعر الدولار الأمريكي مقابؿ
العملات مقابؿ الدولار عمى ذلؾ الأساس. وقد أطمؽ عمى ىذا النظاـ الجديد الذي يشرؼ عميو 

%، وما يزيد 92الصندوؽ، غطاء الذىب، حيث تقوـ الحكومات بتعديؿ سعر صرؼ عممتيا بنسبة 
توقفت الولايات المتحدة الأمريكية عف ربط سعر ، 93,2عف ذلؾ يتـ بموافقة الصندوؽ. وفي عاـ 

الدولار بالذىب، وىو ما أدَّى إلى إنييار نظاـ غطاء الذىب وبالتالي، تعويـ العملات كما نرى 
حالياً. وبعد أف أصبح تقدير سعر صرؼ العملات في أسواؽ صرؼ العملات الأجنبية يعتمد عمى 

أنشئ مف أجميا صندوؽ النقد الدولي وىي ضبط  العرض والطمب، تغيرت الوظيفة الأساسية التي
 أسعار الصرؼ.

 ثاَياً: انخؼريف بصُذوق انُمذ انذولي.
بمداً، وتتمثؿ  983يخضع صندوؽ النقد الدولي لإشراؼ ومساءلة الدوؿ الأعضاء وعددىا 

رسالتو الأساسية في ضماف إستقرار النظاـ النقدي العالمي، أي نظاـ أسعار الصرؼ والمدفوعات 
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الدولية الذي يتيح لمدوؿ ومواطنييا إجراء المعاملات التجارية فيما بينيما. ويقوـ الصندوؽ بأداء ىذه 
 «.الرقابة الاقتصادية، الإقراض، تنمية القدرات»الرسالة مف خلاؿ ثلاث وسائؿ رئيسية: 

 صادية.الرقابة القت(1 
يقوـ صندوؽ النقد الدولي بالإشراؼ عمى السياسة النقدية العالمية، ومراقبة السياسات المالية 
والاقتصادية لمدوؿ الأعضاء عمى المستوييف المحمي والدولي. وفي إطار ذلؾ، يقدـ الصندوؽ 

لبمدانو الأعضاء بشأف تعديؿ السياسات الاقتصادية ويسمط الضوء عمى المخاطر المحتممة المشورة 
 بالنسبة للإستقرار.

 الإقراض.(2 
موعة مف الإجراءات لمحصوؿ عمى ديوف خارجية تدعـ التنمية الاقتصادية، ومع تتبع الدولة مج

البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي »التحوؿ الرقمي للاقتصاد العالمي ولمنظمات الإقراض الدولية 
، أصبح المقدـ لمقروض والمعونات الفنية يستخدـ تكنولوجيا المعمومات والإتصالات، في «وغيرىما

جانب طمب الديوف منيجاً أقؿ كفاءة في التفاوض والتعاقد واختيار مصدر الديوف وتحديد  حيف يمثؿ
الضمانات ودورة حياة الديوف والأقساط والسداد وقياس إنتاجية الديف، لذلؾ، يجب ضرورة توسيع 
نطاؽ أسواؽ الديوف الدولية، لاختيار شروط أفضؿ للإقتراض، والحفاظ عمى ثروات المقترض، وبناء 
دارة الديف والمخرجات  منظومة رقمية رشيدة لمديوف الدولية لجانبي المصادر والمدخلات، وا 

لإدارة الديوف بأسموب رقمي يوازف بيف  SAP«ساب»والإستخدامات الرقمية، كما يتـ إستخداـ برامج 
ج، التكمفة والمخاطر والفوائد لكؿ مصدر لمديوف مع إنتاجية وعائد الأمواؿ المقترضة مف الخار 

 لاختيار القرار الأمثؿ بشأف التمويؿ لمديف الخارجي.
تتمثؿ أحد مسؤوليات الصندوؽ الرئيسية في تقديـ القروض لبمدانو الأعضاء التي تمر 
بمشكلات اقتصادية فعمية أو محتممة، حيث تمجأ الدوؿ للإقتراض مف الصندوؽ لمساعدتيا عمى 

سعر العممة، والإستمرار في تغطية مدفوعات إعادة بناء الإحتياطي النقدي الأجنبي وتثبيت 
الإستيراد، وتييئة الظروؼ لتحقيؽ تنمية اقتصادية قوية مع تبني بعض السياسات لعلاج أية 
مشكلات. ولمحصوؿ عمى تمويؿ مف صندوؽ النقد الدولي يتطمب إستيفاء مجموعة مف الشروط، 

ؼ إلى معالجة الإختلالات المالية يأتي عمى رأسيا تبني برنامج جريء للإصلاح الاقتصادي ييد
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والنقدية والمشكلات الييمكية التي تعاني منيا المنظومة الاقتصادية لمدولة التي تحتاج إلى تمويؿ، 
 وفي حالة عدـ الإلتزاـ بالشروط يتوقؼ الصندوؽ عف التمويؿ.

قشفية، يتطمب تنفيذ برنامج الإصلاح الاقتصادي قياـ الحكومات بتنفيذ بعض الإجراءات الت
لغاء الدعـ الحكومي، وخصخصة شركات القطاع  مثؿ إلغاء القيود عمى الصادرات والواردات، وا 
العاـ، وتخفيض قيمة العممة المحمية، وكذلؾ تقميص النفقات. ويضمف الصندوؽ مف خلاؿ تمؾ 
اد الإجراءات قدرة الدولة عمى السداد وعدـ حؿ مشكلاتيا الاقتصادية بصور تسبب ضرراً بالاقتص

 العالمي.
 تنمية القدرات.(3 

صندوؽ النقد الدولي لا يقتصر دوره عمى الحكومات فقط حوؿ العالـ، بؿ يعمؿ عمى تطوير 
ساتيا الاقتصادية، ذلؾ مف خلاؿ تقديـ التدريب اللازـ لممواطنيف، ممَّا يساعد البمداف سياساتيا ومؤسَّ 

 الأعضاء عمى دفع عجمة التنمية الاقتصادية وخمؽ المزيد مف فرص العمؿ.
 مصر وصندوؽ النقد الدولي.

أعقاب عادةً ما تؤدِّي الإضطرابات السياسية والاقتصادية، كالتي خمفتيا التطورات السياسية 
إلى تراجع النشاط التجاري، وتأثر الاقتصاد ببعض العوامؿ السمبية وتعميؽ العمؿ  0299سبتمبر 

ا أدَّى إلى عزوؼ المستثمريف. مف ىنا دعت الحاجة إلى إتخاذ بعض التدابير  بالأسواؽ المالية ممَّ
عادتو إلى مسار النمو المستداـ. في نوفمبر  ، وافؽ ,029لاستعادة الإستقرار الاقتصادي وا 

مميار دولار أمريكي عمى ستة شرائح خلاؿ  90الصندوؽ عمى تقديـ المساعدة المالية لمصر بقيمة 
، قرر المجمس التنفيذي لمصندوؽ صرؼ الشريحة الأخيرة مف 0293ثلاث سنوات. في يوليو 

ؼ برنامج مميار دولار بعد المراجعة الخامسة لبرنامج الإصلاح الاقتصادي. ويستيد 0القرض بقيمة 
الإصلاح الاقتصادي ضبط أداء سوؽ صرؼ العملات الأجنبية، وتخفيض عجز الموازنة والديف 
الحكومي، وتعزيز التنمية الاقتصادية لخمؽ المزيد مف فرص العمؿ، وخاصة لمنساء والشباب، فضلًا 

 عف حماية محدودي الدخؿ أثناء عممية الإصلاح.
 سياسة صندوؽ النقد الدولي.

الدوؿ المقترضة عمى الوفاء بالتزاماتيا المالية تجاه صندوؽ النقد الدولي ونجاح رغـ قدرة 
الصندوؽ في مساعدة الدوؿ عمى تجنب الأزمات المالية وتحقيؽ الإستقرار الاقتصادي، فيناؾ 
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بعض الآراء المعارضة لسياساتو، حيث يروف ضررىا أكثر مف نفعيا وبصفة خاصة عمى الدوؿ 
لعالـ. ويرى بعض الاقتصادييف أفَّ التغييرات الكبيرة والسريعة التي تطرأ عمى الأكثر فقراً في ا

الاقتصاد تأثر بالسمب عمى الفقراء أكثر مف غيرىـ لأنيـ لا يمتمكوف المدخرات أو السيولة المالية 
اً ما الكافية لمساعدتيـ عمى التكيؼ مع تمؾ التغييرات المفاجئة، مشيريف إلى أفَّ الدوؿ النامية غالب

تعمؽ برامج تطوير الصحة، والتعميـ، وغيرىا مف البرامج الاجتماعية حتى لا تقؼ عائقاً أماـ سداد 
 القروض.

يستحوذ الييكؿ التنظيمي لكلاَّمف البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي عمى النصيب الأكبر مف 
. وبما أفَّ تمويؿ صندوؽ النقد الإنتقادات، حيث يؤكداف عمى عدـ الموازنة بيف الدوؿ الغنية والفقيرة

مف مساىمات الدوؿ الأعضاء، لذلؾ، يعطي الصندوؽ لمدوؿ ذات المساىمات الأكبر حؽ التصويت 
والتحكـ في القرارات التي يصدرىا. لذلؾ، يؤكد خمؿ ىذا النظاـ لأفَّ السياسات الاقتصادية يحددىا 

 الأغنياء وينفذىا الفقراء. 
 انذيىٌ.ثانثاً: أَىاع انمروض أو 

يرتبط ىذا النوع مف القروض بالضمانات، حيث يمجأ المقترضوف  (1 : القرض بضماف إضافي
إلى ىذا النوع مف خلاؿ تقديـ ضمانة معينة لسداد القرض، أي مف المُمكف أف يخسروا ىذه الضمانة 

ارات، أو المنازؿ، أو القوارب، أو غيرىا لصالح المقرضيف في حاؿ عدـ السداد، التي تتمثّؿ في السي
ولذلؾ، يعرض المقرضوف أسعار فائدة أقؿ عمى القروض التي يمنحونيا بسبب وجود الضمانات، 

 ويُعدّ ىذا النوع مف القروض أفضؿ مف غيره في حاؿ الإلتزاـ بالدفع.
ذا تخمؼ المقترض  (2 يكوف ىذا النوع مف القروض غير مقروف بشيء، وا  : القرض بدوف ضماف

ا يُعرّضو لمخاطر أعمى نتيجة عدـ وجود ضمانات، لذلؾ،  عف السداد لا يُعوَّض المقرض، ممَّ
عدُّ البطاقات الإئتمانية والقروض يُفرض في ىذا النوع مف القروض سعر فائدة أعمى، وتُ 

 الشخصية مف الأمثمة عمى القروض غير المضمونة.
يتمثَّؿ القرض الضامف بوجود شخص يكفؿ سداد القرض إذ لـ يتمكّف  : (3 القرض الضامن

المقترض مف السداد، وبالعادة يكوف صديقاً، أو قريباً، أو أيّ شخص يستوفي المعايير التي 
تطمبيا الجية المانحة لمقرض مف أجؿ زيادة فرصة الحصوؿ عمى القرض، وتكوف آلية سداد 

جود الكفيؿ في ىذه المعادلة يضمف لممُقرِض حقو إذا لـ القروض عادةً عمى أقساط شيرية، وو 
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ف لـ يتمكَّف كلاىما مف السداد، فذلؾ مف شأنو تعرّضيما  يتمكّف المُقترض مف سداد ما عميو، وا 
 لمخطر.

قرض النهاية المغمقة والمفتوحة ريؽ بيف قروض النياية المغمقة والمفتوحة كما يأتي:يُمكف التف : (4
 يُعطي ىذا النوع مف القروض حريّة الإقتراض مراراً وتكراراً في :القروض ذات النهاية المفتوحة 

أيِّ وقت بوجود البطاقات الإئتمانية، ولكؿّ بطاقة سقؼ مُحدَّد لعممية السحب، وكؿ مرة يدفع 
الشخص ثمف شيء ما أو يسحب جزء معيف مف الماؿ، تنخفض القيمة المالية في البطاقة 

 .الإئتمانية
 بالإقتراض مرَّةً واحدةً فقط لحيف يسمح ىذا النوع مف القروض :القروض ذات النهاية المغمقة  

سداد الجزء المقترض، وفي حاؿ الحاجة إلى الإقتراض مرَّةً أخرى بيذه الطريقة يجب أف تكوف 
إجراءات الإقتراض مف الصفر مف خلاؿ تقديـ وثائؽ تثُبت جدارتو بقرض النياية المغمقة وانتظار 

 «.لسيارات، والقروض الطلابيةقروض الرىف العقاري، وقروض ا» الموافقة عمييا، مثؿ: 
ء لمقروض الشخصية لمحصوؿ عمى بعض المقتنيات يُمكف المجو :القروض الشخصية (5  

الشخصية، إلاَّ أفَّ ىذا النوع مف القروض مُكمِّؼ، حيث يُعدُّ مف القروض غير المضمونة، ويحتاج 
المقترضوف إلى بعض الأوراؽ منيا إثبات الدخؿ، والأصوؿ التي لا تقؿ عف المبمغ الذي يُراد 

ي غضوف أياـ مف الطمب. وعادةً ما يوفّر القرض إقتراضو، ثـ إنتظار الموافقة أو الرفض ف
 5-0الشخصي ما يُقارب بضع مئات إلى بضعة آلاؼ مف الدولارات في فترات سداد تتراوح بيف 

 سنوات. وتتمثؿ مزايا القروض الشخصية بما يأتي: 
  .إمكانية إستخدامو لتغطية النفقات العممية كشراء جياز، أو أي مف المقتنيات 
  التحقؽ مف القدرة المالية، فعمى الرغـ مف إتجاه البنوؾ إلى تقديـ القروض الحاجة إلى

 الشخصية، إلاَّ أنيا تميؿ باتجاىيا الجديد إلى المقرضيف التقميدييف.
يُعد قرض توحيد الديوف شكلًا مف أشكاؿ القروض التي يُحصؿ عمييا  :(6  قروض توحيد الديون

المقترض مف أجؿ سداد الديوف وقروض البطاقات الإئتمانية مف خلاؿ خفض سعر الفائدة عمى 
الديوف والمدفوعات الشيرية للأفراد ذوي الإستيلاؾ المرتفع، فذلؾ يُساعد عمى تتبع تاريخ إستحقاؽ 
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حقاقات مف خلاؿ دمج جميع بطاقات الإئتماف في بطاقة واحدة كما أنّو يوفّر واحد بدلًا مف عدة إست
 .الماؿ، وبالتالي، باستطاعة الفرد سداد الديوف شيرياً مف خلاؿ التقسيط بدفعات معقولة

وتتمثَّؿ في النقاط :(7   :التالية قروض السيارة
 ىو التأجير المنتيي بالتممؾ مف خلاؿ نظاـ التقسيط عمى دفعات، ممَّا :الإيجار المنتهي بالتممك 

 يعني عدـ إمتلاؾ السيارة إلاَّ لحيف سداد كامؿ مدفوعات السيارة.
 تتطمب ىذه الحالة مبمغاً للإيداع يتبعو عدة مبالغ مقطوعة لامتلاؾ السيارة، :العقد الشخصي 

ولا التعديؿ عمييا أو بيعيا إلا بعد دفع كامؿ  ولا يستطيع الشخص إمتلاؾ السيارة خلاؿ الصفقة
 المبمغ المتفؽ عميو. 

 يتمثَّؿ بدفع مبمغ شيري ثابت مقابؿ إستئجار سيارة متفؽ عمييا يشمؿ تكاليؼ :الإيجار 
 الصيانة، وينتيي التأجير بإعادة السيارة إلى مالكيا.

: يُستخدـ قرض المشاريع الصغيرة لتمويؿ المشاريع التجارية العامة قرض المشاريع الصغيرة (8
مع بعض المحدَّدات، مثؿ: محددات القرض العقاري التجاري مف خلاؿ الرىف، وتتراوح مبالغ ىذه 

وض المشاريع القروض مف بضعة آلاؼ إلى أكثر مف مميوف دولار، وىناؾ أسباب لاستخداـ قر 
 الصغيرة تتمثَّؿ بما يأتي:

 دفع النفقات اليومية.  شراء مساحات مكتبية.  تغطية الثغرات في التمويؿ قصير الأجؿ. 
 .توسيع المخزوف الذاتي لممالكيف، وتوسيع نطاؽ أعماليـ  .شراء الممتمكات 
الفرد إلى  يُعدّ قرض الأصؿ العقاري مف القروض المضمونة، حيث يحتاج:قرض أصل عقاري (9  

ضمانات لمحصوؿ عميو كالمنزؿ، وتعتمد قيمة القرض عمى نصيب الفرد مف المنزؿ الموضوع 
موضع الضماف، أو الفرؽ بيف القيمة السوقية لممنزؿ ومقدار ما يتـ إقتراضو مف البنؾ، ولا يُمكف 

رض أقؿ مع % مف حصة الفرد بالمنزؿ. وأفَّ سعر فائدة البنؾ في ىذا الق85إقتراض ما يزيد عف 
القرض الشخصي غير المضموف، ويُمكف إستخداـ ىذا النوع مف القروض لمعديد مف الأغراض، 

 كالتحسينات المنزلية أو الفواتير الطبية.
يتميّز قرض سعر الفائدة الثابت بثبوت الدفعات الشيرية وقيمة  (11 : قرض سعر الفائدة الثابت

ا يُسيّؿ الأمر عند تقسيـ  ف كانت ىذه القروض طويمة الأجؿ، ممَّ الفائدة طواؿ عمر القرض، حتّى وا 
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ة إلى تغيير المبمغ المُراد دفعو ودوف القمؽ بما يخص زيادة الميزانية الشيرية لدى الأفراد دوف الحاج
 سعر الفائدة وغيرىا.

 يرتبط قرض سعر الفائدة المتغير بنسبة الفائدة المتقمبة، حيث :قرض سعر الفائدة المتغير (11
تُحدّده المصارؼ عمى القروض متغيرة الأسعار، إذ يُمكف أف ترتفع سعر الفائدة في الأشير اللاحقة 

قرض تُسدّ خلاؿ فترة زمنية قصيرة، أو تنخفض، ويكوف سعر الفائدة المتغير منطقياً إذا كانت قيمة ال
 ويمتاز قرض سعر الفائدة المتغير بسعر فائدة سنوي أقؿ مف قرض سعر الفائدة الثابت.

دأ مف يُستخدـ قرض التعميـ لمحصوؿ عمى الماؿ بيدؼ تمويؿ التعميـ الذي يب :(12  قروض التعميم
بعد المرحمة الثانوية، أو تمويؿ متطمبات التعميـ العالي، وتأميف كافة تكاليؼ الدراسة مف كتب ولوازـ 
دراسية ومصاريؼ المعيشة خلاؿ فترة الدراسة. ويبدأ سداد قيمة القرض بعد التخرج حسب شروط 

قروض مف خلاؿ أشير، ويتوّفر ىذا النوع مف ال ,الشخص المُقرض، ولمدّة يُمكف أف تصؿ إلى 
 :التاليةالحكومة أو القطاع الخاص. وتتمثّؿ مزايا قروض التعميـ بالمزايا 

 نواع القروض الأخرى مع إمكانية الحصوؿ عمى التمتع بنسب فائدة منخفضة مقارنةً بأ
 خصـ.
  نياء التعميـ دوف الشعور بالضغط، وذلؾ لوجود فترة إتاحة إمكانية السداد بعد التخرج وا 

 زمنية لا يدفع فييا المقترض بعد التخرج. 
  ،شمولية قرض التعميـ المتعمؽ بالدراسة الخارجية بما فييا، المصاريؼ، والمستمزمات
 والسكف.

 رابؼاً: ػجس الدىازَت وانسيادة في انذيٍ انؼاو.

يرجع السبب الرئيس والأساسي في إزدياد قيمة الديف العاـ عموماً، والمحمي عمى وجو 
الخصوص، إلى الزيادة المستمرة في عجز الموازنة العامة لمدولة، وىذا العجز يعود إلى زيادة معدؿ 

نمو الإيرادات العامة. قد إرتفاع إجمالي المصروفات  نمو المصروفات بمعدلات تزيد كثيراً عف معدؿ
مميار جنيو ختامي عاـ  99,303إلى  0223/0292مميار جنيو عاـ  9,503العامة مف 

مميار. بينما إرتفعت قيمة  9,9900بنحو  0202/0209، وتقدر في موازنة 0298/0293
مميار خلاؿ الفترة نفسيا،  908808مميار، ونحو  32903مميار جنيو إلى  0,809الإيرادات مف 

 99205الأمر الذي أدَّى إلى زيادة العجز، حيث إرتفع العجز الكمي في الموازنة العامة لمدولة مف 
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، وذلؾ 0298/0293مميار في ختامي  20303إلى  0292/0223مميار جنيو في العاـ المالي 
% 800% إلى ,920ي مف عمى الرغـ مف إنخفاض نسبة العجز الكمى إلى الناتج المحمى الإجمال

 خلاؿ العاميف المذكوريف.
، مثؿ: الإقتراض «مصرفي وغير مصرفي»يتـ تمويؿ العجز مف عدة مصادر، بعضيا محمي 

مف البنؾ المركزي أو مف الجياز المصرفي أو الإقتراض مف القطاع العائمي أو مف مصادر خارجية 
ييلات المصرفية أو المنح الخارجية، ويرتبط كالقروض التي تعقدىا الدولة وىيئاتيا العامة أو التس

كؿ شكؿ مف أشكاؿ التمويؿ ىذه بأحد الإختلالات الأساسية في الاقتصاد القومي، ويحتاج تقييـ 
السياسة المالية إلى الأخذ بالحسباف طريقة تمويؿ العجز، لأفَّ كؿ طريقة ليا آثار وتكاليؼ معينة 

 عمى الاقتصاد الكمي. 
ف الأسواؽ والمؤسَّسات المالية ىو أنسب وسائؿ تمويؿ العجز في الموازنة العامة يعتبر الإقتراض م

لمدولة، لكف مع الأخذ في الحسباف أنو لا يمكف بأي حاؿ مف الأحواؿ أف يكوف ذلؾ الإقتراض 
مصدراً مفتوحاً لسد حاجات الدولة دوف ضابط، ورغـ أفَّ الحكومات تستطيع الإقتراض إلى ما لا 

و ينبغي عمييا عمى المدى البعيد التمتع بالقدرة المالية عمى الوفاء، عمى الأقؿ بجزء مف نياية، فإن
 تكاليؼ الفوائد المستحقة عمييا، دوف المجوء إلى الإقتراض مف جديد، حينيا سوؼ يأخذ مستوى

ة مستمرة، ولا يستثنى مف ذلؾ سوى قياـ الحكومة باستخداـ الموارد بكفاءة الديف في الإرتفاع بصور 
عالية جداً، بحيث ينمو الاقتصاد بشكؿ مستمر، ويزيد عمى سعر الفائدة الحقيقي المستحؽ عمى 
الديف الحكومي، عمماً بأفَّ إستمرار عجز الموازنة لا يؤدِّي بالضرورة إلى إرتفاع نسبة الديف العاـ 

ف كاف معدَّؿ نمو الناتج المحمي أعمى مف سعر الفائدة عمى حتى لو  كاف التمويؿ بالإقتراض حتى وا 
الديف العاـ. وبالتالي، فإفَّ الإقتراض بسعر فائدة أقؿ مف معدؿ نمو الناتج المحمي ىو العامؿ 

ضاً نسبة الحاسـ في وجود سقؼ محدَّد لنسبة الديف العاـ. فإذا كاف الناتج في حالة نمو مستمرة، وأي
مصروفات خدمة الديف ثابتة، فإفَّ ذلؾ لا يثير مخاوؼ كبيرة لأفَّ الوعاء الذي ستفرض عميو 
الضرائب الإضافية اللازمة لخدمة الديف في حالة نمو تسمح بزيادة الإيرادات الضريبية، وىكذا يكوف 

 الديف العاـ، وما يترتب عميو مف أعباء مالية في الحدود الآمنة.
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 المبحث الثاني
 القتصادي )الجزء العممي(. ديون صندوق النقد الدولي ومسار الإنتعاش

 مقدمة:
العالمي عمى أدوار كؿ مف البنؾ الدولي وصندوؽ النقد الدولي ومنظمة التجارة يعتمد الاقتصاد 

العالمية مع منظمات الأمـ المتحدة في إدارة العلاقات الاقتصادية والمالية والتجارية العالمية 
والإقميمية والدولية، وتعتمد مصادر تمويؿ الصندوؽ عمى إشتراكات رأسماؿ الدوؿ الأعضاء 

% مف الذىب لأغراض الإقراض والمساعدات الفنية 05العممة الوطنية،  % مف5,وحصصيا
والتدريب والرقابة لمنع وقوع الأزمات، مف ىنا إىتـ صندوؽ النقد الدولي بقضايا الاقتصاد الكمي 
لمدوؿ المقترضة والمشاركة في الحد مف الفقر، كما إىتـ البنؾ الدولي بقضايا التنمية الاقتصادية 

والتشارؾ في رفع مستويات المعيشة، ومف سمبيات صندوؽ النقد الدولي الدعوة لإلغاء طويمة المدى 
دعـ الطاقة ورفع الضرائب وخفض العممة الوطنية والتضخـ والفقر المتجدد والتيميش الاجتماعي 

روشتات صندوؽ النقد « الدولة المدنية»وتزايد البطالة وفقداف الوظائؼ، لذلؾ، يرفض المواطنوف 
ي، خاصة المطالبة بالخصخصة والإصلاحات الييكمية والقروض غير المبررة وغياب أولويات الدول

 توظيؼ الأمواؿ المقترضة.
مف « COVID 19 virus»قدـ صندوؽ النقد الدولي مساعدات لمصر، لمتكيؼ مع تحديات 

لي والإستعداد خلاؿ دعـ ميزاف المدفوعات ومستويات الديف المرتفعة، محاولًا تأميف الإستقرار الما
للإئتماف بالشروط التي يطمبيا الصندوؽ، وىنا إذاً وجيتي نظر، الأولى: قبوؿ مصر بشروط 
صندوؽ النقد الدولي، والثانية: رفض المواطنيف لمشروط التي يفرضيا الصندوؽ، ويطرح ذلؾ 

نقد العربي تساؤلات إستراتيجية حوؿ الفرص البديمة للإقتراض الدولي مثؿ الإعتماد عمى صندوؽ ال
والصناديؽ العربية لمتنمية والصناديؽ الأوروبية والإفريقية وغيرىا، كما يسمط الضوء عمى أىمية 
التحوؿ الرقمي لمديوف الدولية لتحقيؽ شروط أفضؿ وأزمات أقؿ وسمبيات أدنى ممَّا يطالب بو 

 صندوؽ النقد الدولي.
 COVID»الفيروسات وتداعيات أزمة في ظؿ المتغيرات الاقتصادية الحالية وتفشي الأوبئة و 

19 virus» أجبرت الحكومات إلى التحوؿ الرقمي لمؿء فجوة الأعماؿ الرقمية، والتي خمقت حاجة ،
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ماسَّة لتحويؿ إستراتيجيات الإبتكار الوطنية والمؤسِّسية نحو تسريع تطوير واستخداـ التقنيات 
ء الإصطناعي في قطاعات التنمية كالصحة المتقدمة والتحوؿ الرقمي، والعملات الرقمية، والذكا

والتعميـ والتصنيع، أدَّى ذلؾ إلى نمو بعض القطاعات والصناعات وتقميص أخرى. لذلؾ، يجب 
الدخوؿ في مرحمة التعافي والتي تتطمب مستويات غير مسبوقة مف التنسيؽ والإتصاؿ وتغيير 

قمي في تنمية الموارد وعمؿ السياسات الموجودة، عندىا برزت العديد مف فرص التحوؿ الر 
المؤسَّسات، لكنيا مصحوبة بالعديد مف التحديات مف بينيا الضغوط الشديدة التي فرضت عمييا بيف 
عادة تشكيؿ اليياكؿ الاقتصادية،  عشية وضحاىا مف حيث زيادة الطمب عمى الخدمات الرقمية، وا 

لاقتصادية التي تتطمب نطاقاً واسعاً والتعاوف اللازـ مع المؤسَّسات، ومجموعة أخرى مف القضايا ا
 مف المرونة العالية، والإستجابة الفورية لدعـ العمؿ عف بعد.

 -On line)لذلؾ، إستبدلت الحكومة العديد مف الإجتماعات والمؤتمرات عف بعد باجتماعات الفيديو 

Video Conversance) ،لأعماؿ وغيرىا مف أشكاؿ الإتصاؿ الإفتراضية في حيف زادت منصات ا
ستخداـ المعمومات التي مف خلاليا  الرقمية مع التطور التكنولوجي والنقمة النوعية في الإبتكار وا 
الوصوؿ إلى البيانات بطريقة مباشرة وسمسة، نتيجة لذلؾ فإفَّ المستقبؿ يكوف مفتوحاً لنمو مؤسَّسات 

 الأعماؿ الرقمية لقدرتيا عمى البقاء.
برامج تمويؿ محمي ودولي لدعـ القطاعات الاقتصادية والتنمية  تحتاج التنمية الاقتصادية إلى

، منظمة التعاوف والتنمية CWBالذوليمجموعة البنؾ »المستدامة والإصلاح الاقتصادي مف 
OECD مجموعة سياسات التنمية ،PDG» وتوضح سياسات المالية العامَّة المصادر الداخمية ،

لدولي مف القضايا الإستراتيجية متعددة الآثار والأبعاد مثؿ والخارجية لمتمويؿ. وتعد إدارة الديف ا
 0202بمغت ديوف مصر في أغسطس «. سعر الصرؼ، وسعر الفائدة، والتضخـ والتنمية والفقر»

 8,، وسداد 0202% عف تمؾ الديوف في الربع الأوؿ مف عاـ 99مميار دولار، بتراجع  902نحو
، بجانب فوائد الديف التي تـ سدادىا، والتي «COVID 19 virus»مميار دولار أمريكي رغـ أزمة 

مميوف دولار لنادي  22,مميار دولار أمريكي وفؽ جداوؿ سداد ديوف مصر الممزمة بسداد  05بمغت 
، أدَّى ذلؾ IMFدولارمميار  03,، مع زيادة أعباء الديف الخارجي عمى الدولة بنحو IMFباريس 

مميار دولار، لذلؾ، بدأت تظير  5ؽ سندات دولية بنحوإلى ظيور أثر اقتصادي سمبي وىو تسوي
نتاجية وربحية تمؾ الديوف الخارجية مف المصادر المختمفة. مف ىنا،  تساؤلات حوؿ كفاءة وفعالية وا 
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اليوناف، مصر، دوؿ إفريقية، »واجيت العديد مف الدوؿ النامية والآخذة في النمو والأسواؽ الناشئة 
كلات الديف الخارجي، ومعدؿ الفقر النسبي، وضرورة تحريؾ سعر الفائدة مش« دوؿ أمريكا اللاتينية

 المرجعي.
 أولا: الدين الخارجي لمصر في ظل جائحة كورونا.

، إرتفاع قيمة الديف الحكومي المحمي 0202ضح أحدث بيانات صادرة عف وزارة المالية في تو 
تريميوف جنيو في ديسمبر  208إلى  0298تريميوف جنيو مصري في ديسمبر ,20والخارجي مف 

، 0293%. بمقارنة قيمة الديف الحكومي في ديسمبر 508، بنسبة زيادة تقدر بما يقرب مف 0293
مميار جنيو مصري.  90يونيو مف العاـ نفسو أي زاد بنسبة محدودة لا تزيد عمى  بقيمتو في شير

ترجع ىذه الزيادة إلى إرتفاع قيمة السندات الحكومية بنسبة أعمى مف نسبة زيادة أذوف الخزانة في 
مميار دولار  9,03ضوء سياسة الحكومة بإطالة عمر الديف. كما إرتفع الديف الخارجي الحكومي مف 

مميارات  305مميار دولار خلاؿ الفترة نفسيا، بينما إنخفضت ديوف البنوؾ مف  ,220كي إلى أمري
مميار دولار. وتراجعت نسبة الديف الحكومي إلى الناتج المحمي الإجمالي مف  ,80دولار إلى

 .0293% في ديسمبر 8909إلى  0293% في يونيو3200، ومف 0298% في ديسمبر 8503

 
 العالمية )بالنسبة المئوية مف الناتج المحمي الإجمالي( الديوف إجمالي مف الدوؿ ( حصة9شكؿ رقـ )

 . 2019عاـ
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، بتنفيذ إستراتيجية الديف العاـ في المدى المتوسط، والتي 0202قامت وزارة المالية في 
مف خلاؿ مبادلتيا ببعض الأصوؿ المميزة، وخفض نسبة الديف العاـ تستيدؼ تسوية المديونيات 

 2مميار جنيو سنويِّا خلاؿ  922% مف الناتج المحمي الإجمالي أي بقيمة 2,المحمي إلى أقؿ مف 
سنوات. وتتضمف آليات تنفيذ ىذا اليدؼ الإستراتيجي وضع سقؼ لمقروض الخارجية وتجديد ما 

لحصوؿ عمى أفضؿ الشروط والتسييلات. وتأتي إستراتيجية الديف يخص القطاعات المختمفة، مع ا
العاـ في إطار برنامج الإصلاح الاقتصادي الذي بدأت الحكومة في تنفيذه بالتعاوف مع صندوؽ 

 النقد الدولي خلاؿ السنوات القميمة الماضية.
وف المحمية دائماً يتكوف حجـ الديوف المصرية مف جزأيف: ديوف محمية، وديوف خارجية، وتمثؿ الدي

النسبة الغالبة مف حجـ الديف المصري، والتي تتمثؿ في أغمب الأوقات في أذوف وسندات خزانة 
 عاماً.  05يوماً حتى  39تتراوح آجاليا مف 

مميار دولار، لذلؾ، إستغمت الحكومة المصرية سوؽ  999إرتفع الديف الخارجي لمصر إلى 
مميار دولار، وكشفت بيانات حديثة عف إرتفاع الديف  5السندات بإصدار سندات دولية بقيمة 

، مقارنة 0202مميار دولار في  ,9990% عمى أساس سنوي إلى 9209الخارجي لمصر بنسبة 
. تظير بيانات تقرير البنؾ الدولي لإحصاءات الديوف الدولية 0293مميار دولار في 99509بنحو

الخارجية لمصر، واستمراراً لاتجاه ىبوطي إستمر ، تباطؤاً طفيفاً في النمو السنوي لمديوف 0200
، بعد نموه 0293% عمى أساس سنوي في 9203لسنوات. ومف ثـ ارتفع الديف الخارجي بنسبة 

 .,029% عمى أساس سنوي في 0005، 0298% عمى أساس سنوي في 9809بنسبة 
صؿ إلى لت 0202% عمى أساس سنوي في55إرتفع قروض صندوؽ النقد الدولي لمصر بنسبة 

مميار دولار، وكانت ىذه القروض في الأغمب بسبب أزمة كورونا. ويشير التقرير إلى قرض  0202
بالصندوؽ، والذي « أداة التمويؿ السريع»مميار دولار بموجب  008صندوؽ النقد الدولي بقيمة 

ضاً لممساعدة في دعـ ميزاف مدفوعاتيا وسط الجائحة. وتمقت أي 0202إستقبمتو مصر في مايو 
مميار دولار لمدة عاـ  500مف إتفاؽ الإستعداد الإئتماني بقيمة  0202مميار دولار في عاـ  ,90

ا بالنسبة لمسندات الدولية: إستغمت الحكومة المصرية سوؽ  واحد وافؽ عميو صندوؽ النقد الدولي. أمَّ
ثـ إتجيت الحكومة مميار دولار في مايو مف العاـ الماضي  5السندات بإصدار سندات دولية بقيمة 
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والقطاع الخاص إلى كؿ أشكاؿ القروض الأخرى لممساعدة عمى تخطي العاـ الأوؿ لمجائحة، بما 
 في ذلؾ التسييلات المالية والقروض التنموية والصكوؾ والسندات الخضراء. 

 503% إلى 95بسبب الجائحة عانى الإستثمار الأجنبي المباشر في مصر تراجعاً بنسبة 
، ىو أدنى مستوى سجمتو 0293مميارات دولار في  3، مقارنة بنحو 0202مميار دولار في عاـ 

، كاف ذلؾ متوقعاً وما تلاىا مف تراجع. يأتي ذلؾ رغـ الجيود المتضافرة 6022مصر منذ عاـ 
في مصر، ومحاولات لإحياء صندوؽ الإستثمار « الإستثمار الأجنبي المباشر»لتعزيز تنويع 

مميار دولار، ولا يزاؿ  ,9السعودي المصري الخامؿ منذ فترة طويمة والذي تصؿ قيمتو إلى 
 الإستثمار الأجنبي المباشر المصري يتركز بشكؿ كبير في النفط والغاز.

ت مستويات الديوف والإستثمار الأجنبي المباشر في منطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ أفريقيا، جاء
مميار دولار في  9,2% إلى 805في مصر أقؿ مف المتوسط، حيث إرتفع الديف الخارجي بنسبة 

، في حيف إنخفضت تدفقات الإستثمار 0293مميار دولار في عاـ  929، مقارنة بنحو0202
% في المتوسط إلى ,9فريقيا بنسبة الأجنبي المباشر الوافدة إلى منطقة الشرؽ الأوسط وشماؿ أ

مميار دولار في العاـ السابؽ وسط تباطؤ إقميمي في  9,03مميار دولار، مقارنة بنحو  9209
، 0202تريميوف دولار في  ,80% إلى 509الإستثمار. زاد الديف الخارجي بيف الدوؿ الفقيرة بنسبة 

تحفيز طارئة ضخمة. وبمغ متوسط الزيادة بعدما حاولت تمؾ الدوؿ تجنب تأثيرات الجائحة بإجراءات 
 %.902في الديوف الخارجية بيف البمداف المنخفضة والمتوسطة الدخؿ باستثناء الصيف 

 عمى مصر ؟ 19ثانياا: كيف أثرت جائحة كوفيد 
، صدمة (COVID 19 virus)عمى غرارالوضع في معظـ الأسواؽ الصاعدة، تمثؿ جائحة 

ىائمة للاقتصاد المصري، وسرعاف ما إنعكست تداعياتيا مف خلاؿ التوقؼ المفاجئ لمسياحة التي 
% مف فرص 92لمحمي وتوفر% مف إجمالي الناتج ا90كانت في بداية الأزمة، والتي تسيـ بنحو

% مف إجمالي الناتج المحمي مف الدخؿ بعملات أجنبية. أدَّت الإجراءات الإحترازية لاحتواء 2العمؿ 
الفيروس ومنعو مف الإنتشار بما في ذلؾ الإغلاؽ العاـ الجزئي والقيود عمى طاقة إستيعاب الأماكف 

ت عمى نمو الناتج المحمي الإجمالي وسبَّبت العامة إلى تراجع مؤقت في الأنشطة المحمية، كما أثَّر 
%، وفي المتوسط يكمؼ كؿ شير 92%. ثـ إنخفض إلى نسبة 5- 9إنخفاضاً تراوح ما بيف 

% مف الناتج المحمي الإجمالي العالمي. تأثر التصنيع مع العديد مف 005-0إضافي مف الأزمات 
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ا بالتوقؼ أو تمت مق اطعتو بشدة، مثؿ أي قطاع آخر، كما شكَّؿ سلاسؿ القيمة العالمية الأساسية إمَّ
جياد المالية العامة،  إضطراب في النشاط الاقتصادي العالمي، ممَّا عرض سبؿ العيش لمخطر وا 
بينما تعرضت موازنة الحكومة لمضغوط لأفَّ تباطؤ النشاط الاقتصادي أسفر عف إنخفاض الإيرادات 

 الضريبية. 
مميار دولار خلاؿ الفترة مف  95ية كبيرة تزيد عمى كذلؾ، شيدت مصر خروج تدفقات رأسمال

بريؿ  ، مع إنسحاب المستثمريف مف الأسواؽ الصاعدة بحثاً عف الإستثمار المأموف. 0202مارس وا 
مع ىذا، كانت مصر مف بمداف الأسواؽ الصاعدة القميمة التي حققت معدؿ نمو موجب في إجمالي 

فظت عميو لإستجابة الحكومة في الوقت المناسب ، وحا0209، 0202، 0293الناتج المحمي في 
 وفي فترة قصيرة مف الإغلاؽ العاـ وتنوع الاقتصاد المصري نسبياً.

 
 ( نمو إجمالي الناتج المحمي في الأسواؽ الصاعدة %.  )نمو موجب(. 0الشكؿ رقـ )
 IMF.موقع صندوؽ النقد الدولي آفاؽ الاقتصاد العالمي، المصدر: 

   .(COVID 19 virus): التدابير التي وضعتها الحكومة لمعالجة أزمة ثالثاا 
، مسمحة بيوامش كبيرة، بسبب الإصلاحات التي (COVID 19 virus)دخمت مصر أزمة 

تسييؿ »لتسوية الإختلالات الاقتصادية الكمية مف خلاؿ إتفاقات مثؿ  ,029منذ عاـ تنفذىا 
. شممت ىذه الإصلاحات تعويـ سعر الصرؼ 0293-,029( لمفترة EFF« )الصندوؽ الممدَّد

صلاح  لمتخمص مف المبالغة في تقييـ العممة، وضبط أوضاع المالية العامة لتخفيض الديف العاـ وا 
تاحة حيز للإنفاؽ الاجتماعي، والإصلاحات دعـ الطاقة لمعا جمة أحد المخاطر المالية الرئيسية، وا 

الييكمية لتقوية مناخ الأعماؿ وجذب الإستثمارات وزيادة فرص العمؿ، ولا سيما لمشباب والنساء 
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وذلؾ مف وجية نظر الحكومة. نتيجة لذلؾ، تمكنت الحكومة مف الإستجابة بسرعة مف خلاؿ خطة 
مع الحفاظ عمى الإستقرار الاقتصادي، يتمثؿ في تضمف الدعـ المالي مساعدة مؤسَّسات دعـ شاممة 

الأعماؿ والعامميف في القطاعات الأشد تضرراً مثؿ السياحة والصناعة التحويمية، وتأجيؿ سداد 
 الضرائب، وتوسيع برامج التحويلات النقدية إلى الأسر الفقيرة والعامميف غير النظامييف.

نقطة  222ذا، قاـ البنؾ المركزي المصري بتخفيض أسعار الفائدة الأساسية بمقدار إضافة لي
% 8005% إلى 90005، فانخفضت عمى الودائع لميمة واحدة فقط مف 0202أساس خلاؿ عاـ 

لمساعدة دعـ النشاط الاقتصادي وتخفيؼ الضغوط في الأسواؽ المالية المحمية. لذلؾ، أطمؽ البنؾ 
لتدابير الإستثنائية عمى مستوى القطاع المالي لضماف سلاسة تدفؽ الإئتماف في مبادرات ميمة مف ا

، ولتخفيؼ الضغوط عمى المقترضيف وضماف (COVID 19 virus)الاقتصاد في أعقاب أزمة 
توافر السيولة لمقطاعات الأشد تأثراً منيا زيادة إمكانات الحصوؿ عمى إئتماف بأسعار فائدة تفضيمية 

 لإستحقاقات الإئتمانية القائمة لمدة ستة أشير.وتأجيؿ سداد ا
 .آليات علاج الأزمة 

ا، ليس فقط لإصلاح الخمؿ في ىذا السياؽ، تأتي أىمية الدراسة في وضع الحموؿ الدائمة لي
الناجـ عنيا حالياً، ولكف أيضاً لعدـ تحميؿ الأجياؿ القادمة بأعباء الجيؿ الحالي، بمعنى آخر، إذا 
كاف الديف الخارجي يؤدِّي إلى تحويؿ الموارد الاقتصادية إلى الخارج، فيتمثؿ الديف المحمي في إعادة 

يد لجانب مف القروض العامَّة في الإنفاؽ عمى توزيع الدخؿ بيف المقيميف، فالإستخداـ المتزا
الإستيلاؾ العاـ يعني نقؿ العبء المالي ليذه المصروفات إلى الأجياؿ المقبمة، كما أفَّ تزايد 
الإعتماد عمى القروض، ويعني نقؿ العبء المالي ليذه المصروفات إلى الأجياؿ المقبمة، إضافة إلى 

 عني بداىةً تخفيؼ كامؿ عبء الضرائب عف الجيؿ الحالي، ومفتزايد الإعتماد عمى القروض، ممَّا ي
  أهمها:ىنا وضعت إدارة الديف العاـ المحمي عدة شروط، مف 

 تدبير التمويؿ مف القطاع غير الحكومي لتغطية إحتياجات إقتراض الحكومة. (1
 الإقتراض إلى أدنى حد، أخذاً في الحسباف التنسيؽ مع السياسة النقدية.تخفيض تكمفة  (2
الحرص عمى ألاَّ تتجاوز الديوف العامة نسبة معينة مف الدخؿ القومي، تتلائـ مع الأعباء  (3

 المترتبة عمييا.
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وضع إستراتيجية متكاممة لإدارة الديف العاـ إدارة اقتصادية سميمة تضمف عدـ تعرض  (4
 مي لأي أزمات مالية أو اقتصادية.الاقتصاد القو 

ربط إدارة الديف العاـ بإطار اقتصادي كمي تسعى الحكومة مف خلالو إلى ضماف القدرة عمى  (5
 الإستمرار في تحمؿ مستوى معيف لمديف ومعدؿ نموه. 

وضع حزمة مف السياسات الاقتصادية يتـ تنفيذه البعض منيا عمى المدى القصير والبعض  (6
الآخر عمى المدى البعيد والمتوسط، وذلؾ عف طريؽ إدارة التدفقات النقدية إدارة جيدة، 
عادة ىيكمة الديف العاـ الحكومي، وتخفيض أعباء خدمة  تضمف الحد مف أعباء التأخير وا 

 ستفادة مف المصادر المحمية والخارجية الأقؿ تكمفة. الديوف عف طريؽ الإ
ربط التمويؿ الخارجي بحزمة متكاممة مف القروض والمنح وفقاً لشروط كؿ قرض وطبيعة  (7

 المشروع.
شيدت المؤشرات الكمية لمديوف السيادية المصرية تحسناً ممحوظاً خاؿ فترة العامييف الماضييف، 

ومعدلات خدمة الديوف، حيث إفَّ إجمالي الديوف المصرية  مسجمة تراجعاً عمى مستويات النسبة
% قبؿ عاميف، 928مقابؿ ما نسبتو  0293% مف إجمالي الناتج المحمي في 32إنخفض إلى 

 وكاف وراء ىذا سبباف رئيساف ىما:
 إستمرار معدلات النمو الإيجابية للاقتصاد المصري، التي بمغت في العاـ المالي أولا:

 %.,50نحو  0298/0293
 إستمرار تحسف أسعار الصرؼ لمجنيو المصري أماـ الدولار الأجنبي، نتيجة العديد مف ثانياا:

 العوامؿ والمؤشرات، أىميا: ميزاف المدفوعات والإحتياطي النقدي الأجنبي.
% مف إجمالي ,890، حيث سجؿ 6060إستمر الديف الحكومي في التراجع حتى مارس 

إلاَّ أنو مع دخوؿ مصر في مراحؿ العزؿ الصحي والإجراءات الإستثنائية التي الناتج المحمي، 
، إرتفع معدلات الديف السيادي 0202شيدتيا البلاد خلاؿ الفترة مف منتصؼ مارس وحتى أغسطس 

لمصر مرة أخرى نظراً لمتباطؤ المتوقع في معدلات نمو الناتج المحمي وانخفاض الإيرادات مف عدة 
النقؿ الجوي والسياحة، حيث مف المتوقع أف يعاود معدؿ الديوف السيادية الإرتفاع  قطاعات أىميا

% مف إجمالي الناتج المحمي. ىذا التحسف كاف لو أثر كبير في مقدرة مصر 32مرة أخرى لمستوى 
عمى الحفاظ عمى معدَّلات التقييـ الإئتماني في الحدود الآمنة والجاذبة للإستثمار، كما ساىـ بنسبة 
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كبيرة في تخفيض نصيب مصر مف إجمالي حجـ الديوف العالمية، حيث إنخفضت نسبة حصة 
% في أواخر عاـ 209إلى نسبة  0298% في عاـ ,20مصر مف إجمالي الديوف العالمية مف 

 .0202، ذلؾ طبقاً لخريطة الديوف العالمية الصادرة مف البنؾ الدولي في أكتوبر 0293
 )السياسة المالية المتاحة(.ضبط أوضاع المالية العامة  (8

ترتب عمى خفض الديف العاـ تبني خطة لضبط أوضاع المالية العامة، المفاضمة بيف الخسائر 
قصيرة الأجؿ والعوائد طويمة الأجؿ. ويتوقؼ إختيار الحكومة عمى المزيج المستخدـ مف أدوات 

جراءات السياسة المالية اللازمة لتحقيؽ ضبط أوضاع المالية العا  مة عمى عدة إعتبارات مفوا 
 مستوى الإنفاؽ العاـ السائد قبؿ البدء في تحقيؽ الإصلاحات المنشودة. فإذا كاف مستوى :أهمها

الإنفاؽ العاـ مرتفعاً لموفاء بالتزامات الحكومة تجاه مواطنييا، خصوصاً لمواجية الإنفاؽ عمى التعميـ 
عالية، يصبح لزاماً عمى الحكومة في الأجؿ القصير والصحة لإتاحة الخدمة لمجميع وبكفاءة 

المفاضمة بيف الحاجات المختمفة وفؽ قائمة الأولويات، وترشيد الإنفاؽ العاـ ورفع كفاءتو، واستبعاد 
 الإنفاؽ الإستيلاكي الترفي. 

ا إذا كاف مستوى الإنفاؽ العاـ منخفضاً قبؿ البدء في إتخاذ إجراءات ضبط أوضاع المالية  أمَّ
العامة، تمجأ الحكومة في معظـ الأحياف إلى زيادة الإيرادات الضريبية. وتفاضؿ الحكومة أيضاً بيف 
الآثار السمبية المترتبة عمى خفض الإنفاؽ العاـ أو زيادة الإيرادات الضريبية في الأجؿ القصير 

طويؿ الناتجة عف عمى النشاط الاقتصادي وبيف النتائج الإيجابية المستدامة في الأجؿ المتوسط وال
ضبط أوضاع المالية العامة، وما يترتب عمييا مف تحقيؽ إستقرار بيئة الاقتصاد الكمي، وخفض 
معدلات التضخـ، وسعر الفائدة، وتراجع معدلات البطالة، وتعزيز التنافسية الدولية وجذب الإستثمار 

 المحمي والأجنبي، وزيادة معدلات النمو الاقتصادي.
عمى المدى القصير في خفض الإنفاؽ العاـ، ومف ثـ تراجع الإستيلاؾ   سمبية:تتمثؿ الآثار ال

الثابتة. وفي ضوء إستمرار إجراءات الخاص لمقطاع العائمي بسبب تراجع القدرة الشرائية لمدخوؿ 
الضبط المالي بالكفاءة المطموبة وباستخداـ مزيج متوازف بيف الأدوات المختمفة المستخدمة لمضبط 
المالي، يبدأ الاقتصاد في الخروج مف حالة الإنكماش، وتعود معدَّلات النمو إلى معدَّلاتيا السابقة 

 تدريجيِّا، 



 

                                                                                م 2222اكتوبر                              المجلة العلمية للبحوث التحارية                                                                         العــــــدد الرابع

  

 

 

633 

تثمار في المترتبة عمى زيادة الإنفاؽ الإستثماري، ورفع كفاءتو، والإس  :تظير النتائج الإيجابية
رأس الماؿ البشري، وفي خفض الآثار التشوييية التي تترتب عمى فرض الضرائب بأنواعيا 

 المختمفة. وتظير ىذه النتائج في الأجؿ المتوسط وتستمر في الأجؿ الطويؿ. 
 في دعم مصر وتعافيها. رابعاا: دور صندوق النقد الدولي
مميارات دولار مف خلاؿ خطة تقوـ عمى ركيزتيف لمساعدة  8قدـ الصندوؽ دعماً مالياً قدره 

اعدة مصر عمى تمبية الإحتياجات المالية التي نتجت عف الجائحة. وقدمت أداة التمويؿ السريع مس
لضماف توافر نقد أجنبي لدى الحكومة يكفي  0202مميار دولار في مايو  008مالية طارئة قدرىا 

(، الذي SBAتمويؿ الواردات والإحتياجات الأخرى الضرورية. كاف إتفاؽ الإستعداد الإئتماني )
 502، أتاح لمحكومة الحصوؿ عمى موارد بمغ مجموعيا 0202صدرت الموافقة بشأنو في يونيو 

 شيراً اللاحقة. 90مميار دولار أمريكي عمى مدى 
عادة  ساعد إتفاؽ الإستعداد الإئتماني السمطات في المحافظة عمى الإستقرار الاقتصادي، وا 
بناء الإحتياطيات الدولية لاستعادة اليوامش التي سحبت منيا بغرض التصدي للأزمة والتقدـ في 

دابير تعزيز الموارد العامَّة، وزيادة شفافية المالية العامة تنفيذ أىـ الإصلاحات الييكمية بما فييا ت
والحوكمة، وتحقيؽ تقدـ في القوانيف لتحسيف بيئة الأعماؿ، بغية وضع مصر عمى مسار لمتعافي 
القوي والإحتوائي. حققت السياسات الاقتصادية في ظؿ البرنامج توازناً بيف دعـ الاقتصاد لممساعدة 

، وضماف بقاء الديف في مستويات يمكف الإستمرار (COVID 19 virus)عمى حمايتو مف صدمة 
في تحمميا لمحفاظ عمى ثقة المستثمريف. وبسبب تحرؾ الحكومة الحذر في الوقت المناسب عمى 

% 008مستوى السياسات، مقترناً بالدعـ مف الصندوؽ، مف ىنا أبدى الاقتصاد صلابة لبموغ النمو 
 .0202/0209في السنة المالية 

 ( مؤشرات اقتصادية مصرية مُختارة:9جدوؿ رقـ )

 المؤشر
السنة المالية 

2019/2020 
السنة المالية 

2020/2021 

 .)%( 2,8 3,6 معدؿ النمو السنوي 
 .)% ،4,6 5,7 تضخـ مؤشر أسعار المستيمؾ )متوسط الفترة 
  8,2- 7,9- ـ(.رصيد المالية العامة الكمي )قطاع الموازنة العامة، % مف إجمالي ف 
 .)92,0 90,0 الديف العاـ )الحكومة العامة، % مف إجمالي الناتج المحمي 

 IMF.المصدر: آفاؽ الاقتصاد العالمي، موقع صندوؽ النقد الدولي 
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إلى يونيو  0293، بالفترة مف يوليو 0293/0202مف ىنا تلاحظ توافؽ بيانات السنة المالية 
إلى يونيو  0202، بالفترة مف يوليو 0202/0209السنة المالية ، وكذلؾ، توافؽ بيانات 0202
0209. 

 خامساا: أبرز المؤشرات لمدين العام المحمي والخارجي.
 مؤشر نسبة الديف العاـ المحمي والخارجي إلى الناتج المحمي الإجمالي.(1) 

جي مف أعمى مستوى نجحت الحكومة المصرية في خفض نسبة الديف العاـ بشقيو المحمي والخار 
% بنياية العاـ المالي 8,05إلى ,0295/029% مف الناتج المحمي الإجمالي 928لو 

 COVID 19»بعد إنتياء تنفيذ برنامج الإصلاح الاقتصادي. متأثراً بجائحة  0293/0202
virus»ومف ثـ ينخفض تدريجياً 0202/0209% في العاـ المالي 3905، إرتفع الديف العاـ إلى ،
%عاـ 8,. وكاف مف المستيدؼ تخفيضو إلى نسبة 0200/0209% نياية العاـ المالي 8003إلى 

% 2,-2,وىي نسبة تقترب تدريجياً مف النسبة الآمنة عالمياً، والتي تقدر بنحو  0200/0209
، المتفؽ عميو بيف السمطات المصرية والبنؾ المركزي Baseline Scenarioوفقاً لمتصور الأساسي 

قد الدولي. عمى الرغـ مف إرتفاع قيمة صافي الديف العاـ المحمي والخارجي، إلاَّ أننا وصندوؽ الن
نلاحظ تراجع في نسبة صافي الديف العاـ المحمي والخارجي لمناتج المحمي الإجمالي بعد عاـ 

، وكذلؾ، نسبة خدمة الديف، ومتوسط نصيب الفرد مف الديف الخارجي، كما ىو مبيف في ,029
 (.8-9بيانية اللاحقة مف رقـ )الأشكاؿ ال

 
( تطور نسبة صافي 2( تطور صافي الديف العاـ )المحمي والخارجي(. شكؿ رقـ )9شكؿ رقـ )

 )محمي وخارجي( )ف ـ ج(. الديف العاـ
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( تطور الديف العاـ ,( تطور متوسط نصيب الفرد مف الديف الخارجي. شكؿ رقـ )5شكؿ رقـ )

 المحمي وصافي الديف المحمي الحكومي.

 
حصيمة الصادرات السمعية والخدمية. شكؿ رقـ ( تطور نسبة خدمة الديف الخارجي إلى ,شكؿ رقـ )

 ( تطور نسبة الديف الخارجي إلى ف ـ ج.8)
. 0209المصدر: وزارة المالية، البنؾ المركزي المصري، مؤشرات الديف العاـ في مصر، القاىرة، فبراير 

ـ بمصرعمى أنو: قيمة الأعباء التي يتحمميا الاقتصاد القومي، نتيجة الإقتراض يشير الديف العا
مف العالـ الخارجي، وتتمثؿ قيمة ىذه الأعباء في الفوائد بالعممة الأجنبية التي يتـ دفعيا نتيجة ىذا 
ؿ الديف في فترة زمنية معينة، وتشمؿ مدفوعات أقساط الديف والفوائد الفعمية لمديف الخارجي خلا

العاـ. عمى الرغـ مف إرتفاع قيمة صافي الديف العاـ المحمي والخارجي، وقد تراجع في نسبة صافي 
 . ,029الديف العاـ المحمي والخارجي لمناتج المحمي الإجمالي بعد عاـ 

 لخارجي لمناتج المحمي الإجمالي.تطور نسبة فوائد الديف الداخمي وا 
تتمثؿ قيمة الأعباء التي يتحمميا الاقتصاد القومي، نتيجة الإقتراض مف العالـ الخارجي في 

، وتشمؿ مدفوعات الفوائد بالعممة الأجنبية التي يتـ دفعيا نتيجة ىذا الديف في فترة زمنية معينة
 أقساط الديف والفوائد الفعمية لمديف الخارجي خلاؿ العاـ. 
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( تطور الديف الحكومي. تطور نسبة الديف الخارجي قصير وطويؿ الأجؿ إلى إجمالي 3شكؿ رقـ )

 الديف الخارجي.
، 0293/0202ىناؾ تراجع ممحوظ في نسبة الفوائد لمناتج المحمي الإجمالي خلاؿ عاـ  (1

 % تقريباً. 908، لتسجؿ 0202/0209وارتفع مرة أخرى خلاؿ عاـ 

 
 ي(.( تطور إجمالي خدمة الديف الحكومي )محمي وخارج92شكؿ رقـ )

 
 ( تطور نسبة فوائد الديف الداخمي والخارجي لمناتج المحمي الإجمالي.99شكؿ رقـ )
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، 0293تراجع نسبة الديف الخارجي قصير الأجؿ إلى إجمالي الديف الخارجي خلاؿ عامي  (2
ارجي طويؿ الأجؿ إلى إجمالي الديف الخارجي وىو ما يقمؿ ، مع إرتفاع نسبة الديف الخ0202

 الضغط عمى الحكومة في الأجؿ القصير.

 
المسددة عمى خدمة الديف الحكومي)محمي وخارجي(. شكؿ ( تطور إجمالي الأقساط 90شكؿ رقـ )

 ( تطور قيمة الفوائد المسددة عمى خدمة الديف الحكومي )محمي وخارجي(.99رقـ )
تراجع متوسط سعر الفائدة عمى الأذوف والسندات الحكومية، وكذلؾ قيمة الفوائد عمى الديف  (3

 الداخمي ومف ثـ تراجع قيمة إجمالي الفوائد. 
عاـ المحمي: يمثؿ رصيد الديف المجمع المستحؽ عمى الحكومة والييئات الديف ال (4

الاقتصادية بعد إستبعاد إقتراض الييئات الاقتصادية مف بنؾ الإستثمار القومي واقتراض قطاع 
 الموازنة مف الييئات الاقتصادية.

ة صافي الديف المحمي الحكومي: ويمثؿ إجمالي الأرصدة مف الأذوف والسندات الحكومي (5
 وصافي مركز حسابتيا مع الجياز. 

 
 الي.( تطور نسبة الديف العاـ المحمي وصافي الديف المحمي الحكومي لمناتج المحمي الإجم92شكؿ رقـ )
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 جائحة كورونا.

 

تراجع متوسط سعر الفائدة عمى الأذوف والسندات الحكومية، وكذلؾ قيمة الفوائد عمى الديف  (6
 الداخمي ومف ثـ تراجع قيمة إجمالي الفوائد المصرفية. 

 
 والسندات الحكومية.( تطور متوسط سعر الفائدة عمى الأذوف 95شكؿ رقـ )

 .0209المصدر: وزارة المالية، البنؾ المركزي المصري، مؤشر خدمة الديف العاـ في مصر، القاىرة،
 ( مؤشرات سوؽ الأوراؽ المالية )البورصة المصرية(.0جدوؿ رقـ )

نياية يناير  المؤشر
0202 

نياية ديسمبر 
0202 

نياية يناير 
0209 

 معدؿ التغير %
 سنوي شيري

EGX 30 capped _€_ 9,3309 9902503 922,30, ,00 - 900, 
EGX 70 EWI _€_ 90,,05 092500 09550, 308 8202 
EGX 50 EWI _€_ 939503 009502 09,,00 503 0000 

 .0209المصدر: الحكومة المصرية، وزارة المالية، البورصة المصرية، القاىرة،
 ( قيـ تداوؿ الأسيـ المقيدة.9جدوؿ رقـ )

 البيان
ديسمبر 
2019 

 2020نوفمبر 
ديسمبر 
2021 

 معدل التغير %

 سنوي شهري

 169,5 16,1 36599,1 31523,98 13581,4 إجمالي قيمة تداول الأسهم المقيدة بالجنيه )مميون جنيه(.
 26,0 - 24,7 20,4 16,4 27,6 إجمالي قيمة تداول الأسهم المقيدة بالدولر)مميون دولر(.

 .0209القاىرة،المصدر: الحكومة المصرية، الييئة العامة لمرقابة الإدارية، 
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 ( قيمة وكمية الإصدارات الجديدة.2جدوؿ رقـ )

 المؤشر
ديسمبر 
2019 

نوفمبر 
2020 

ديسمبر 
2021 

 معدل التغير %

 سنوي شهري

 320,8 44,4 - 3872,4 6968,6 920,3 تأسيس وزيادة )مميون سهم(. –كمية الإصدارات الجديدة من الأسهم 
 66,9 1,7- 18561,4 18874,4 11124,2 تأسيس وزيادة )مميون جنيه(. –قيمة الإصدارات الجديدة من الأسهم 

 .0209القاىرة،المصدر: الحكومة المصرية، الييئة العامة لمرقابة الإدارية، 

 
 ( تقمبات سعر الفائدة عمى الديوف وتحويميا إلى آجاؿ طويمة الأمد ومتوسطة الأمد.,9شكؿ رقـ )

 
 تقمبات سعر الفائدة عمى الديوف وتحويميا إلى آجاؿ طويمة الأمد ومتوسطة الأمد.( ,9شكؿ رقـ )

 
 ( متوسط سعر الفائدة الشيرية المرجحة.98شكؿ رقـ )

 .0209مصر، القاىرة، المصدر: وزارة المالية، البنؾ المركزي المصري، مؤشر الديف العاـ في
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 مؤشر معدل النمو في الدين العام.(2) 
والعكس صحيح، وتصديقاً لذلؾ يتزايد معدؿ نمو الديف العاـ مع تزايد العجز الكمي في الموازنة 

فقد إتجيت ىذه المعدلات نحو الإنخفاض، بسبب الإنخفاض التدريجي في قيمة العجز الكمي ونسبو 
إلى الناتج المحمي الإجمالي، بالإضافة إلى تحسف متوسط آجاؿ إستحقاؽ الديف العاـ. وفي ضوء 

% مف الناتج المحمي الإجمالي ,990ذلؾ، شيدت نسب العجز الكمي بالموازنة إنخفاضاً تدريجياً مف 
% عاـ 809، مع توقع أف يرتفع إلى 0293/0202% عاـ 05,إلى نحو  ,0295/029عاـ 

% عاـ 500، قبؿ أف ينخفض إلى «COVID 19 virus»، بسبب جائحة 0202/0209
 %.9. وبذلؾ تقترب نسبة العجز مف الحدود الآمنة 0200/0209

 مؤشر تحقيق فائض أولي في الموازنة. (3) 
نجحت الحكومة المصرية في تحقيؽ فائض أولي لمسنة الثالثة عمى التوالي، مستيدفاً في 

، مقارنة 0293/0298الإجمالي لأوؿ مرة في موازنة  % مف الناتج المحمي0موازنة بمغت نحو 
، ,0295/029% مف الناتج المحمي الإجمالي في عامي  209%، 905بعجز أولي 

% نياية العاـ  902عمى الترتيب. كما استطاعت أيضاً أف تحقؽ فائضاً أوليِّا بنسبة  0298/,029
، أمَّا في «COVID 19 virus»% بسبب جائحة 0أقؿ مف المستيدؼ  0202/0293السابؽ 

مف الناتج المحمي  ,20، مف المتوقع أف تصؿ نسبة الفائض الأولي 0202/0209العاـ المالي 
، وسوؼ 0209/0200% العاـ المالي  009الإجمالي، ومتوقع أف ترتفع ىذه النسبة إلى نحو 

سداد فوائد . ويستخدـ ىذا الفائض الأولي في 0292تستمر عند ىذا المستوى حتى العاـ المالي 
 الديف العاـ بالموازنة.

 مؤشر هيكل محفظة الدين.(4) 
الخزانة وآجاليا عمى حساب تستيدؼ إستراتيجية إدارة الديف زيادة تدريجية في أحجاـ سندات 

عادة فتح السندات لزيادة أجؿ متوسط الديف  إصدارات أذونات الخزانة، عبر الأطروحات المنتظمة وا 
الحكومي، لتوحيد منحنى العائد لأوراؽ الديف الحكومي وخفض الديوف التي يستحؽ أجميا سنويِّا. كما 

دات متغيرة العائد، والصكوؾ والسندات تـ إدخاؿ أدوات جديدة مثؿ السندات صفرية الكوبوف وسن
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الخضراء والسندات المربوطة بالكوريدور والتضخـ، ومشروعات البنية التحتية، بجانب السعي إلى 
 جذب المستثمريف الأفراد والمؤسَّسات غير المالية، وىو ما يؤدِّي إلى خفض تكمفة الإقتراض.

 مؤشر متوسط فترة إستحقاق الدين.(5) 
تركز الإستراتيجية العامة لإدارة الديف عمى إطالة أجمو، فقد نجحت وزارة المالية في زيادة 

سنة في نياية  909مقارنة بػ  0202/0293سنوات في  900متوسط فترة إستحقاؽ الديف إلى نحو 
سنوات بنياية العاـ المالي  2، ومف المتوقع إرتفاعيا إلى 0290/0299العاـ المالي 

 .0200 - 0209سنوات بنياية  205، و0202/0209
 مؤشر مخاطر الدين الخارجي.(6) 

يتسـ ىيكؿ الديف العاـ بالإستقرار، حيث يشكؿ متوسط وطويؿ الأجؿ ما يزيد عمى ثمثي 
إجمالي الديف العاـ، وىي نسبة مطمئنة بالمعايير الدولية. كما لا تتعدى نسبة الديف بالعملات 

لديف العاـ عمى أقصى تقدير. كما أفَّ الديف الخارجي يمثؿ % مف مزيج عملات ا 29.2الأجنبية 
% التي  52 – 92% مف إجمالي الناتج المحمي، وىي نسبة ما زالت في الحدود الآمنة 9900نسبة 

 لا تشكؿ خطراً كبيراً عمى إستدامة إدارة الديف العاـ. 
اريس الثنائية معظـ الديف الخارجي متوسط وطويؿ الأجؿ، ويتكوف مف ديوف دوؿ نادي ب

والمؤسَّسات الدولية، وأفَّ خيار الحصوؿ عمى التمويؿ مف مؤسَّسات دولية ما زاؿ متاحاً لخفض 
تكمفة خدمة الديف. نجحت الحكومة في أف تعكس منحنى الديف الخارجي لتسجؿ تراجعاً في قيمة 

لديف الخارجي . تراجع رصيد ا0202سنوات خلاؿ الربع الأوؿ  2الديف الخارجي لأوؿ مرة منذ 
مميار دولار في  ,9900مميار دولار مقابؿ  99909إلى  0202لمصر لأوؿ مرة بنياية مارس 

مميار دولار. تؤكد تقارير مؤسَّسات التصنيؼ الإئتماني العالمية  902بتراجع قدره  0293ديسمبر
محمي إستدامة مستوى الديف العاـ في مصر بشقيو ال« ستاندرد أند بورز، وموديز، وفيتش»

 «.COVID 19 virus»والخارجي مع الإبقاء عمى النظرة المستقبمية المستقرة بالرغـ مف 
 مؤشر هيكل محفظة الدين العام. (7) 

% مقارنة بمتوسط سعر الفائدة عمى الديف 99يبمغ متوسط سعر الفائدة عمى الديف المحمي نحو
. ويمثؿ 0202/0293%. كما بمغ نسبة الديف متوسط وطويؿ الأجؿ ثمثي الديف عاـ 909الخارجي 
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نخفضت نسبة فوائد 32لأجؿ نحو الديف الخارجي متوسط وطويؿ ا % مف إجمالي الديف الخارجي، وا 
% بنياية العاـ ,,إلى نحو  0295/,029% عاـ 5,الديف العاـ إلى الإيرادات الضريبية مف نحو 

% العاـ 2,لتبمغ نحو « COVID 19 virus»، لكنيا زادت مع جائحة 0293/0298المالي 
 .0293/0202المالي 

 مؤشر التمويل المحمي لمدين الحكومي.(8) 
 سنوات، 92تراجع الديف العاـ المحمي كنسبة مف إجمالي الناتج المحمي لأدنى مستوى لو منذ 

% في تمويؿ العجزالكمي في الموازنة 3909حيث كاف التمويؿ المحمي يمثؿ العمود الفقري
، لكف إستعادت مصر قدرتيا عمى الإقتراض مف أسواؽ الماؿ العالمية بعد ,0295/029عاـ

تصاعد أسعار الفائدة المحمية وتحسف تصنيؼ مصر الإئتماني، وبدأت الحكومة تخفؼ تدريجياً مف 
الإقتراض المحمي لتمويؿ عجز الموازنة بزيادة إعتمادىا عمى التمويؿ الخارجي  إعتمادىا عمى

% مف سعر الفائدة عمى الإقتراض المحمي، يفسر ذلؾ إنخفاض نسبة 22لانخفاض تكمفة فائدتو 
. 0298/,029% في العاـ المالي 909,إسياـ التمويؿ المحمي لعجز الموازنة تدريجياً حتى بمغ 

لسببيف، الأوؿ:  0293/0298% عاـ ,8,0عاود ىذه النسبة في الإرتفاع إلىومف المتوقع أف ت
إنخفاض مبمغ العجز الكمي ونسبتو بالموازنة، والثاني: الإستفادة مف الإنخفاض المتوقع في أسعار 

إلى  ,029% عاـ 930,5 – 980,5الفائدة المحمية. إنخفضت تدريجياً أسعار فائدة الكوريدور مف 
 2نقاط مئوية خلاؿ فترة لا تتجاوز  92. أي بنحو أكثر مف 0202%  نوفمبر 3005– 8005نحو 

 سنوات.
 مؤشر نسب الدين الخارجي إلى صافي الإحتياطات الأجنبية.(9) 

% في الربع 2200واصمت نسبة الديف الخارجي إلى صافي إحتياطات النقد الأجنبي مف مستوى 
 . 0202% في الربع الأوؿ لعاـ ,050إلى  ,029الأوؿ مف عاـ 

 مؤشر الودائع العربية بالنقد الأجنبي.(11) 
أسيمت الودائع العربية لدى البنؾ المركزي في تخفيؼ عبء الديف عمى الحكومة المصرية، 

مميار  9,0938حيث تجدد عند حموؿ أجؿ إستحقاقيا، وتبمغ قيمة الودائع العربية داخؿ مصر نحو 
 دولار.
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 مؤشرات النمو القتصادي وعلاقته بالدين العام.(11) 
% خلاؿ الفترة 5نجحت مصر في تحقيؽ معدلات مرتفعة في نمو ف ـ ج بمتوسط 

 - 0299/0290% في الفترة 0بمتوسط معدؿ نمومقارنة  0298/0293 – ,029/,029
معدَّؿ نمو موجب بمغ « COVID 19 virus». حقؽ الاقتصاد المصري في ظؿ ,0295/029
. ومف المتوقع أف يحقؽ 0293/0202% عالمياً العاـ المالي 202% مقارنة بسالب  905نحو 

. كما توقع 0209/0200اـ % ع02,% العاـ المالي الحالي ثـ يرتفع إلى 5معدؿ نمو يتعدى نسبة 
. قد 0209/0202، 0200/0209% عمى مدار الأعواـ المالية المقبمة 509أف يحقؽ نمواً قدره 

أسيـ إرتفاع معدلات النمو بشكؿ كبير في تخفيض نسبة الديف إلى الناتج، نظراً لأفَّ معدؿ نمو 
حكومية، وليس لتمويؿ  الديف يقؿ عف معدؿ نمو الناتج لتوجيو نحو تمويؿ مشروعات إستثمارية

 الإستيلاؾ الحكومي.
 مؤشرات البيئة القتصادية الدولية والدين العام.(12) 

 مف خلاؿ:ية العالمية في تخفيؼ عبء الديف العاـ، وذلؾ أسيمت التطورات في البيئة الاقتصاد
 Conditions Easy Globalتتسـ الظروؼ المالية العالمية منذ سنوات بأنيا الأيسر  (1

Financial وتتمثؿ في إتجاه كلًا مف البنؾ الإحتياطي الفيدرالي الأمريكي والبنؾ ،
لصفر وتسييؿ تقديـ القروض، المركزي الأوروبي بخفض أسعار الفائدة إلى ما يقرب مف ا

وكذلؾ، قياـ كؿ مف الصندوؽ والبنؾ الدولييف بتقديـ قروض عاجمة دوف شروط، كما 
رصدوا لذلؾ، أكثر مف تريميوف دولار، فضلًا عف قياـ دوؿ مجموعة العشريف بضخ 

بموجبيا «. COVID 19 virus»تريميوف دولار، لمواجية التداعيات السمبية  99نحو
  500مميار دولار، إضافة إلى تمويؿ إستعداد إئتماني بنحو  008ى حصمت مصر عم

 .0202/0209مميار دولار عمى مدار السنة المالية الحالية 
 in Global Oil Prices  Significantإستفادة مصر بإنخفاض أسعار النفط العالمية (2

decline الموازنة العامة ، الحادث والمؤثر بشكؿ يمثؿ تسييلًا أماـ تحقيؽ مستيدؼ
 والحساب الجاري بميزاف المدفوعات، ومف ثـ زيادة القدرة عمى إحتواء الزيادة في الديف العاـ.

 ا:وأخيراً، إجتازت إستراتيجية إدارة الديف العاـ في مصرعدداً مف الإختبارات الصعبة، ومني
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الإصلاحات الاقتصادية وأىميا تحرير سعر صرؼ الجنيو المصري، وما ترتب عميو مف  (1
 آثار تضخيـ الأرقاـ المطمقة لمعجز في الموازنة.

ا في الأجؿ المتوسط، الحاجة إلى مؿء الفجوة التمويمية التي مف المتوقع إنخفاضيا تدريجيِّ  (2
مع إمكانية تمويميا بدرجة أكبر مف خلاؿ جذب المزيد مف الإستثمارات الأجنبية، وبدرجة 

 أقؿ مف الإقتراض الخارجي في الأجؿ المتوسط.
إرتفاع الإستيلاؾ الكمي الخاص والعاـ عمى حساب الإدخار المحمي كنسبة مف الناتج  (3

لنمو السكاني التي تبمغ أربعة أمثاؿ المتوسط المحمي الإجمالي بسبب إرتفاع معدلات ا
 العالمي لنمو السكاف. 

 الخلاصت:
 COVID 19»)، وخصوصاً مع أزمات مف الضروري إتخاذ قرارات مثالية لمديوف الخارجية

virus») وفشؿ الاقتصادات المعاصرة، وذلؾ لتوفير الإستمرارية الاقتصادية مع مكافحة الوباء مف ،
جية، ومف جية أخرى تماشياً مع الإتجاه العالمي نحو الشموؿ المالي والسياسات المالية والنقدية 

الديوف الخارجية في مصر والدوؿ العربية مف  الرقمية، وقد أصبح مف الضروري إعادة ىيكمة إدارة
حيث إختيار أفضؿ مصادر الإقتراض والإدارة المثالية لمقروض والتوظيؼ الأمثؿ لمديوف الخارجية 
بأساليب رقمية متطورة. كما تحقؽ الإدارة الرقمية لمديف الخارجي إرتفاعاً في الناتج المحمي الإجمالي 

ى خمؽ وظائؼ متعددة والوصوؿ إلى إنتاجية عالية بمخاطر أقؿ وفرص إستثمار أكثر، بالإضافة إل
مف خلاؿ الاقتصاد التشابكي والبيانات الضخمة والتخزيف المجاني لمبيانات وتنويع أسواؽ الديوف 
الخارجية، ويعدُّ ذلؾ مف مزايا الديوف الخارجية الرقمية. ومع التوجو العالمي نحو الرقمنة والسياسات 

ية والبنوؾ الرقمية تظير أىمية التوسع في الأمواؿ والنقود الرقمية والعلاقات الرقمية النقدية والضريب
مواقع الإنترنت، البريد الإلكتروني، شبكات المعمومات »مع المقرضيف والمقترضيف باستخداـ 

 ، يؤدِّي ذلؾ إلى:«والتواصؿ الاجتماعي للإستدامة والأمف السيبراني
 تكمفة أقؿ لمديوف. (1
 أفضؿ لمديوف الخارجية.إستخداـ  (2
 فرص أكثر للإقتراض الدولي والمحمي. (3
 شفافية وضمانات أكثر لدورة الديوف الخارجية. (4
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إتفاقات وعقود رقمية ذات كفاءة أعمى في التجارة والعائد عمى الإستثمار وضماف أمف  (5
 المعمومات وجودة البيانات، لدعـ السياسات والقرارات المالية.

الأمواؿ المقترضة أىـ مف مجرد الحصوؿ عمييا، كما يساعد التحوؿ الرقمي  بالتالي، تعدُّ إدارة
دارة الجودة في تحقيؽ الأىداؼ المنشودة. لذلؾ، يجب مواجية تحديات ريادة التحوؿ الرقمي في  وا 
عمؿ المؤسَّسات مف خلاؿ وضع خيارات متعددة لسياسات دعـ التحوؿ الرقمي لنماذج الأعماؿ، 

لخاصة بالبنية التحتية الرقمية والإبتكار القائـ عمى تكنولوجيا المعمومات وتطوير السياسات ا
يجاد سبؿ نشر ثقافة إستخداـ التقنيات الرقمية في المجتمع   .والإتصالات، وا 

 انُخائج وانخىصياث.
ديوف صندوؽ النقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي »مف خلاؿ إستعراض وتحميؿ تداعيات 

إستخمص الباحث النتائج ، والنقاط العممية التي إحتوتيا الدراسة، «في ظؿ جائحة كورونا
 والتوصيات الآتية: 

 أولاً: انُخائج: 
(، عمى ديف صندوؽ النقد الدولي COVID-19 virusبعد عرض وتحميؿ أثر تداعيات )
رض إلى خطورة تمؾ الديوف عمى الاقتصاد القومي، كذلؾ، وعمى المسار الاقتصادي لمصر، والتع

تقييـ الآثار الاقتصادية عمى المتغيرات الكمية والقطاعات الإنتاجية. يتضح مف وجود حقائؽ ميمة 
 :النقاط التاليةتوصؿ إلييا الباحث في صورة نتائج، تتمثؿ في 

يؿ العجز في الموازنة العامة الإقتراض مف الأسواؽ والمؤسَّسات المالية ىو أنسب وسائؿ تمو  (1
 لمدولة.

، بسبب جائحة فيروس كورونا، 0202تزايد الديوف الحكومية بشكؿ غير مسبوؽ منذ مارس  (2
 والإستجابة المالية والنقدية العالمية الضخمة.

يتطمب تمويؿ صندوؽ النقد الدولي إستيفاء مجموعة مف الشروط، يأتي عمى رأسيا تبني  (3
الاقتصادي ييدؼ إلى معالجة الإختلالات المالية والنقدية برنامج جريء للإصلاح 

 والمشكلات.
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يتطمب تنفيذ برنامج الإصلاح الاقتصادي قياـ الحكومات بتنفيذ بعض الإجراءات التقشفية  (4
لغاء الدعـ  متمثمة في تقميص النفقات، مثؿ إلغاء القيود عمى الصادرات والواردات، وا 

عاـ، وتخفيض قيمة العممة المحمية، والقروض غير الحكومي، وخصخصة شركات القطاع ال
 المبررة، وغياب أولويات توظيؼ الأمواؿ المقترضة.

مف سمبيات صندوؽ النقد الدولي الدعوة لإلغاء دعـ الطاقة ورفع الضرائب وخفض العممة  (5
 الوطنية والتضخـ والفقر المتجدد والتيميش الاجتماعي وتزايد البطالة وفقداف الوظائؼ.

إلى  0223/0292مميار جنيو عاـ  9,503اع إجمالي المصروفات العامة مف إرتف (6
، بنحو 0202/0209، وتقدر في موازنة 0298/0293مميار جنيو ختامي عاـ  99,303
مميار،  32903مميار جنيو إلى  0,809مميار. بينما إرتفعت قيمة الإيرادات مف  9,9900
ر الذي أدَّى إلى زيادة العجز، حيث إرتفع مميار خلاؿ الفترة نفسيا، الأم 908808ونحو 

مميار جنيو في العاـ المالي  99205العجز الكمي في الموازنة العامة لمدولة مف 
، وذلؾ عمى الرغـ مف 0298/0293مميار في ختامي  20303إلى  0292/0223

% خلاؿ 800% إلى ,920إنخفاض نسبة العجز الكمى إلى الناتج المحمى الإجمالي مف 
 ميف المذكوريف.العا

 أجبرت الحكومات عمى التحوؿ الرقمي لمؿء فجوة الأعماؿ الرقمية، بسبب المتغيرات (7
 «.COVID 19 virus»الاقتصادية الحالية وتفشي الأوبئة والفيروسات وتداعيات أزمة 

 Videoالفيذيىف الإجتماعات والمؤتمرات باجتماعات إستبدلت الحكومة العديد م  (8
Conversance)-On line،) .عف بعد وغيرىا مف أشكاؿ الإتصاؿ الإفتراضية 

 0202% عمى أساس سنوي في عاـ 55إرتفاع قروض صندوؽ النقد الدولي لمصر بنسبة  (9
 مميار دولار. 0202لتصؿ إلى 

 503% إلى 95في مصر تراجعاً بنسبة بسبب الجائحة عانى الإستثمار الأجنبي المباشر  (11
 0293مميار دولار في عاـ  3، مقارنة بنحو 0202مميار دولار في عاـ 

 ثاَياً: انخىصياث: 

ديوف صندوؽ النقد الدولي ومسار الإنتعاش الاقتصادي في ظؿ »خلاؿ دراسة إتضح مف 
أفَّ لكؿ دولة سياسة تتفؽ مع ظروفيا الاقتصادية والسياسية والإجتماعية في إدارة « جائحة كورونا
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القروض، ولا يوجد إتجاه عاـ محدَّد لمسياسات في أي مجاؿ. إلاَّ أفَّ التحميؿ العميؽ لتداعيات 
(COVID-19 virus.وما حدث خلاؿ مدة الدراسة ،) 

حمترح انذراست الحانيت في ضىء انُخائج انخي خهصج إنيها حهك انخىصياث انبحثيت 
 :الآحيت نهذراساث الدسخمبهيت

 تجنب الإقتراض إلاَّ في الحاجة الضرورية إليو. (1
 تجنب الروتيف والإجراءات الورقية. (2
 تجنب الأخطاء، والتفاوض لإتخاذ القرارات المالية. (3
 تجنب الأخطاء السابقة عند تجديد الإقتراض. (4
 الإجراءات، واستخداـ الإنترنت في المعامات المصرفية.ميكنة  (5
 تجنب الوسطاء والموجستيات في الإقتراض الدولي. (6
 تدبير التمويؿ مف القطاع غير الحكومي لتغطية إحتياجات إقتراض الحكومة. (7
 تخفيض تكمفة الإقتراض إلى أدنى حد، أخذاً في الحسباف التنسيؽ مع السياسة النقدية. (8
تتجاوز الديوف العامَّة نسبة معينة مف الدخؿ القومي، لتتلاءـ مع الأعباء  الحرص عمى ألاَّ  (9

 المترتبة عمييا.
إعطاء دفعة قوية لتطوير بيئة الإستثمارلتصبح أكثر تنافسية تسمح بمشاركة مباشرة كبرى  (11

مف القطاع الخاص وتعزيز الحوكمة الاقتصادية، لتوفير فرص عمؿ لمشباب في قطاعات 
عالية وفي أنشطة اقتصاد المعرفة القائمة عمى تطبيقات الثورة الصناعية الرابعة  ذات إنتاجية

 والإبتكار والتقدـ التقني.
توسيع القاعدة الضريبية مف خلاؿ إستيداؼ أصحاب الميف الحرة غير الخاضعيف  (11

لممنظومة الضريبية مف خلاؿ تسييؿ الإجراءات، وتحديد بعض الحوافز التي تشجع ىذه 
 ى الوفاء بالتزاماتيا لمدولة، مع تعزيز الحوكمة الضريبية والشفافية والمساءلة.الفئة عم
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 ممخص البحث
الموازنة العامة ب الأداءتطوير آليات مدي أىميتو في و  المالي الدراسة حول الشمولتدور 

تطبيق ن إحيث  ،مصر في (GFMISالمالية الحكومية )نظام إدارة المعمومات  وفقلمدولة 
 الصرف يعمل عمي إحكام الرقابة المالية في عمميات( بالموازنة الالكترونية GFMISنظام )
ستفادة من سياسة الشمول الاالحكومة  وتحاوللمدولة.  الجيات الإداريةبالإنفاق العام  وترشيد
استخدام تكنولوجيا المعمومات في التحول نحو الموازنة الإلكترونية، لتفعيل دور الرقابة بالمالي 

ني لتطوير كترو لمالية الاالالمالية وتقييم وضبط أداء الحكومة من خلال نظام المعمومات 
   .لمدولة العامة الموازنة في القائمالعجز تخفيض و  لمدولة الجيات الإداريةب الأداء المالي

سمسمة تم إجراء الدراسة التطبيقية ل العامة الموازنة أداء في الدائمور والعجز ونظراً لمقص
 2102/2102زمنية مكونة من عشر سنوات لمبيان المالي لمموازنة العامة لمصر لمفترة من 

قيم بيانات الإيرادات العامة و  معدلات، من خلال 2120/2122حتى الموازنة التقديرية لفترة 
لتطبيق  ةجوىريال ، بيدف قياس الفروقوفات العامة وعجز الموازنة العامة لمدولةوالمصر 

 .في مصرالموازنة العامة لمدولة  أداء طويرلتالالكترونية الموازنة عمي دعائم الشمول المالي 
نظام دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى  ةجوىري فروقيوجد إلي انو وتوصمت الدراسة 

لتقميل و لمدولة  العامةلترشيد النفقات بالنسبة  (GFMISالمالية الحكومية )إدارة المعمومات 
في ظل تطبيق الموازنة  لمدولة العامة لتحسين أداء الموازنة لمدولة العامة الموازنةعجز 

مزيد من التحول التكنولوجي وبخاصة في الطمب تتمازالت ولكنيا  في مصر.الالكترونية حالياً 
 بالنسبة لعناصرالشمول المالي نظراً لعدم اكتمال منظومة الإيرادات العامة ب الخاصةنظم ال

استخدام التكنولوجيا المالية والوسائل الالكترونية ضمن وأوصت بضرورة  .الإيرادات العامة
 .حت رقابة وتنفيذ وزارة المالية المصريةمنظومة الشمول المالي ت

نظام إدارة المعمومات المالية  ؛زنة الالكترونيةالموا؛ الشمول المالي الكممات المفتاحية :
 .(GFMISالحكومية )
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Abstract 
The study revolves around financial inclusion and the extent of its 

importance in developing performance mechanisms in the state’s 

general budget according to the Government Financial Information 

Management System (GFMIS) in Egypt, as the application of the 

GFMIS system in the electronic budget works to tighten financial 

control in exchange operations and rationalize public spending in the 

state’s administrative authorities. The government is trying to take 

advantage of the policy of financial inclusion by using information 

technology in the transition towards an electronic budget, to activate the 

role of financial control and to evaluate and control the government’s 

performance through the electronic financial information system to 

develop the financial performance of the state’s administrative 

authorities and reduce the deficit in the state’s general budget.  

 In view of the insufficiency and permanent deficit in the 

performance of the general budget, the applied study was conducted on 

a ten-year time series of the financial statement of the general budget of 

Egypt for the period from 2012/2013 until the estimated budget for the 

period 2021/2022, through the rates and values of the statements of 

public revenues, public expenditures and the state’s general budget 

deficit , with the aim of measuring the essential differences for the 

application of financial inclusion on the foundations of the electronic 

budget to develop the performance of the state’s general budget in 

Egypt. 

 The study concluded that there are fundamental differences for the 

application of financial inclusion on the pillars of the Government 

Financial Information Management System (GFMIS) with regard to 

rationalizing the state’s public expenditures and reducing the state’s 

general budget deficit to improve the performance of the state’s general 

budget in light of the current application of electronic budgeting in 

Egypt. However, it still requires more technological transformation, 

especially in the systems of public revenues, due to the incompleteness 

of the financial inclusion system for the components of public revenues. 

It recommended the need to use financial technology and electronic 

means within the financial inclusion system under the supervision and 

implementation of the Egyptian Ministry of Finance.  

Keywords: financial inclusion; electronic balancing; Government 

Financial Information Management System (GFMIS).  
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 مقدمة 
تعكس المحاسبة الحكومية النظام المالي لمجياز الإداري لمدولة لمتأكيد عمي أىمية 

ل والأداء الحكومي، حيث إن الاىتمام بتطوير تطوير آليات العمفي الموازنة العامة لمدولة 
زيادة الإيرادات العامة  يكون أحد أىم الأدوات الفاعمة فيالمحاسبة في القطاع الحكومي 

في مطمع القرن الحادي و  وترشيد النفقات العامة وتراجع عجز الموازنة العامة لمدولة. 
 وىو ما يمثل تحولا في ثقافة الإلكترونية،والعشرين اتجيت دول العالم نحو تطبيق الحكومة 

 نظام أداء الوحدات الحكومية وبناءجودة وكفاءة تنفيذ العمل الحكومي وينعكس عمي 
الحكومية من خلال أنظمة ممعمومات المحاسبية يتماشى مع الأسموب الجديد لإدارة المؤسسات ل

 (Al-kasswna، 2012متكاممة متعددة. )
ن  واجو العديد الموازنة العامة لمدولة ي التقميدي لإعدادبشكمو  ةكوميالح ةنظام المحاسبوا 

لمدولة، وما يسفر عنو من محدودية  العامة الموازنة أداءفيما يتعمق بقياس  التحدياتمن 
الموازنة العامة  العامة والإنفاق المتزايد عمي النفقات العامة والعجز الدائم فييرادات الموارد والإ

الفجوة الرقمية الواقعة عند القيام باستخدام وسائل تكنولوجيا المعمومات  فة إلي، بالإضالمدولة
ن التحول نحو فيو إ لا شكومما   والاتصالات في تطبيقات نظم الموازنة العامة لمدولة.

نظام المعمومات  تتطمب بالضرورة تطوير الحكومة نتائجالإلكترونية سيؤدي إلى  الموازنة
والرقابة الفعالة عمى  لحكوميةا يتماشى مع الأسموب الجديد لإدارة المؤسساتالمحاسبية بما 

 المالي الشمول تطبيق وان (Al-kasswna, R. O, 2012, PP.30).إدارة المال العام
نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية والإلكترونية من خلال  المميكنة الطرق واستخدام

(GFMIS) المصروفاتترشيد وأيضًا  الخزانة العامة لمدولةوموارد إيرادات  في زيادة يساىم 
 .والنفقات العامة

ن  كبيراً في نظم المعمومات كل تحديا مجال تكنولوجيا المعمومات يش في الدائم التطوروا 
قطاع الحسابات  والتطبيقات الالكترونية في المداخل التكنولوجيةمن  العديدظيور الحكومية، ف

تعتبر قدرة و    .المالي الأداءضبط و  ةلرقابا إحكام يشكل مدخلًا حديثاً فيكومية الح المالية
الحكومة عمى إدارة مواردىا المالية العامة أمرًا محوريًا لقدرتيا عمى تقديم الخدمات المالية من 

والذي يعد من بين أساسيات دعم إدارة الموازنة  (FMIS) نظم معمومات الإدارة المالية خلال
 ((Uña. G & Carlos. P, 2015 لمقطاع العام وحساب الخزانة والدين العام.
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  الدراسةمشكمة  .0
دائمة تتمثل في عدم كفاية الموارد المتاحة من الإيرادات العامة تواجو مصر مشكمة 

لمقابمة الاحتياجات العامة إلي جانب تفاقم النفقات العامة وعدم توافر وسائل الرقابة المانعة 
 ناتجة عن عدم اكتمالفجوة رقمية كما أن ىناك  لمدولة، لعجز القائم بالموازنة العامةلحدوث ا

مما يتطمب وسائل تكنولوجيا المعمومات والاتصالات في تطبيقات نظم الموازنة العامة لمدولة، 
نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية عمي  لمشمول المالي ةجوىريال قياس الفروق

(GFMIS) ،( عمي أن من معوقات ومصاعب تنفيذ ومتابعة الأداء 2109. حيث أكد )بدوي
عادة في الدول المطبقة الحكومي نقص المعمومات لضعف نظم المعمومات المالية الحكومية 

  النامية.
التي تتضاعف ن المحاسبة الحكومية لا تزال تعمل بالطريقة التقميدية ويرجع ذلك إلي أ
من ا يشكل عائقاً أمام فاعمية وكفاءة الحكومة الإلكترونية، لذلك مممعيا أوجو القصور 

بيانات المحاسبة الحكومية التي تحقق كفاءة وفعالية نظام  الضروري تطوير طريقة تشغيل
 ,Al-kasswna, R. O, 2012)في ظل الحكومة الإلكترونية.الحكومي المعمومات 

PP.31)  التقميدية كاستخدام السجلات اليدوية أو  يتطمب الانتقال من العمل بالأساليبوىذا
استبداليا بنظام معمومات محاسبية حكومي موحد و لمالية الغير مترابطة، و أنظمة المعموماتية ا

متكامل يتوافق مع معايير المحاسبة الدولية لمقطاع العام والممارسات الفضمى في ىذا المجال. 
نقاط ضعف  بناء عمى تقديرات بيا لموازنةان الحكومة تقوم بإعداد حيث إ  (2102)الشبل، 

 خاصة عند الإعداد والاستخدام، نتيجة عدم وجود قاعدة بيانات مالية موحدة لدعم عمميات
والتجييز  مموازنةل إدارة القرارات المالية الحكومية، وصعوبة عمميات الرقابة عمى مراحل الإعداد

 (pp 245 ،2016 ،AlMurtada) .الموازنة وتنفيذ
 لمدولة العامة الموازنةفي  الدائمور والعجز القص ومما سبق تتضح الفجوة البحثية في

 بشكل تدريجيالتغيير  إحداث ، الأمر الذي يستوجبالبنود والاعتمادات موازنةتطبيق  نتيجة
، مما يتطمب لمدولةإدارة الموازنة العامة في التحول الكامل لمموازنة الالكترونية  لصعوبةنظرا 
التحول  الحكومية الحديثة التي تضمنالمالية دام وسائل الشمول المالي في التطبيقات استخ

 إلى ةالتقميدي الطريقةمن  ةالأداء في الموازنتغيير طريقو و  والأداءالبرامج  موازنة إلىالتدريجي 
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 م إدارة المعمومات الماليةانظفي ظل دعائم  الالكترونية الموازنةتطبيق و  الحديثة الطريقة
 .(GFMISالحكومية )
التحديث المميكنة برامج  المالي عميلمشمول  ةجوىريال الفروققياس الدراسة تحاول  لذلك

  -:الآتيةالبحثية الحكومية، وذلك من خلال الإجابة عمي التساؤلات للأنظمة المالية 
نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية عمي  لمشمول المالي ةجوىري فروقىل ىناك  .0

(GFMIS)  في مصر؟ بالموازنة الالكترونية لمدولة العامة الإيرادات لزيادةبالنسبة 
نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية عمي  لمشمول المالي ةجوىري فروقىل ىناك  .2

(GFMIS)  بالموازنة الالكترونية في مصر؟ لمدولة العامةلترشيد النفقات بالنسبة 
نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية عمي  لمشمول المالي ةجوىري فروقىل ىناك  .2

(GFMIS)  بالموازنة الالكترونية في مصر؟ لمدولة العامة الموازنةلتقميل عجز بالنسبة 
 أىمية الدراسة .8

إتباع أساليب عممية حديثة تعتمد عمي تكنولوجيا من العممية  اأىميتي ستمد الدراسةت
إعداد الموازنة العامة لمدولة، كمدخل محاسبي الفكر المحاسبي حول  المعمومات في تطوير

لتي يتم ا المعمومات المحاسبية الحكوميةو  الحسابات الحكوميةحسين وتطوير نظام حديث لت
في ظل ندرة الدراسات التي تعبر عن الموازنة  ،تشغيميا إلكترونيًا في بيئة الحكومة الإلكترونية

من ارتباط موضوع الدراسة مدراسة لالأىمية العممية بينما تتضح صرية. الالكترونية لمدولة الم
نشاء قاعدة بيانات رقمية متكاممة، بأىمية تطبيق الشمول المالي في  تييئة البيئة التكنولوجية وا 

 كمنيج بالموازنة الالكترونية في مصر نظام إدارة المعمومات المالية الحكوميةدعم تساىم في 
المناسب التخصيص و  الاستخدام الأمثل لممواردما يعمل عمي م، حديث تكنولوجي

، من خلال تقديم رؤية لمدولة العامة الموازنةتقميص عجز ، وترشيد الإنفاق العام للاستخداماتل
عممية حديثة لوزارة المالية المصرية عن أداء الموازنة العامة ونظم التحول إلي الموازنة 

 الالكترونية.
 ف الدراسةاىدأ .3

  -:الأىداف الآتية نحو تحقيق الدراسة عيتس
نظام إدارة  تدعم آليات ات ماليةمعمومومساىمتو في توفير التعرف عمي الشمول المالي  .0

  .في مصر مدولةالإيرادات العامة ل موارد زيادةفي  (GFMISالمالية الحكومية )المعمومات 
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نظام إدارة  دعائم في بناء وبلاستفادة االعام و المستوي عمى  الماليالشمول  بنظامالأخذ  .2
  .في مصر لمدولة العامةلترشيد النفقات  (GFMISالمالية الحكومية )المعمومات 

نظام إدارة دعم الشمول المالي في توفير قاعدة بيانات متكاممة ل تطبيق إظيار أىمية  .2
  في مصر.  لمدولة العامة الموازنة عجز تقميلفي  (GFMISالمعمومات المالية الحكومية )

 لتحسين أداء نحو التحول إلي الموازنة الإلكترونيةالشمول المالي  ركائزتطبيق دعم آليات  .4
 في مصر. العامة لمدولة الموازنة

  فروض الدراسة  .4
 لتحقيق أىداف الدراسة تم صياغة الفروض التالية:و  

إدارة المعمومات  نظام دعائملتطبيق الشمول المالي عمى  ةجوىري فروقلا يوجد  لفرض الأول:ا
 في مصر. لمدولة العامة الإيرادات لزيادة (GFMISالمالية الحكومية )
نظام إدارة  دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى ةجوىري فروقلا يوجد  الفرض الثاني:

 في مصر.لمدولة  العامةلترشيد النفقات  (GFMISالمعمومات المالية الحكومية )
نظام إدارة  دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى ةجوىري فروقلا يوجد  :لثالفرض الثا

 في مصر. لمدولة العامة الموازنةلتقميل عجز  (GFMISالمعمومات المالية الحكومية )
التي تعكسيا قيم الإيرادات العامة الشمول المالي  لركائزجوىري  تأثيرلا يوجد : الرابعالفرض 

 في مصر. العامة لمدولة الموازنة تحسين أداء عمي
 حدود الدراسة .5

سمسمة زمنية مكونة من عشر سنوات لمبيان المالي لمموازنة العامة لمصر الدراسة  تتناول
 قيمو  معدلات، من خلال 2120/2122حتى الموازنة التقديرية لفترة  2102/2102لمفترة من 

زمنية ال بيذه السمسمةالعامة والمصروفات العامة وعجز الموازنة العامة لمدولة بيانات الإيرادات 
 7/2102) بموازناتقبل البدء في تطبيق الشمول المالي  الفترة ي:الأول وتقسيميا إلي جزأين

حتى  7/2108البدء في تطبيق الشمول المالي ) بعد الفترة ة:الثانيو  (،6/2107حتى 
 .لقياس الفروق الجوىرية بين الفترتين( 6/2122
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 منيجية الدراسة .6
عمي الشمول المالي والموازنة عمي المنيج الاستنباطي لمتعرف تعتمد الدارسة 

نظام إدارة  دعائمالالكترونية، وتحديد دور مموازنة ل ىا وصولاً متابعة تطور و  العامة لمدولة
وكذلك قراءة وتحميل  ،في تحقيق أىدافيا (GFMISالمعمومات المالية الحكومية )

الدراسات السابقة لبيان أوجو القصور وسمبيات الواقع الحالي في أداء الموازنة العامة 
المنيج  لمدولة بالاستناد إلي المصادر العممية والمراجع ذات الصمة. كما تم استخدام

ة الاستقرائي لقياس الفروق الجوىرية لمشمول المالي عمي تطبيق الموازنة الالكتروني
بالموازنة العامة  (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية ) دعائم باستخدام

المتوسطات وحساب  (SPSS) استخدام برنامجب لمدولة، من خلال التحميل الإحصائي
لمفرق  Test- Tتم استخدام التحميل الإحصائي كما المعيارية،  الحسابية والانحرافات

مؤشرات الإيرادات العامة والنفقات  تحميلل ،تقمينبين متوسطين مجتمعين غير مس
العامة والعجز العام لمموازنة العامة لمدولة المصرية قبل سنوات التطبيق وبعد سنوات 

 . البحثية ضو لاختبار الفر  التطبيق
 ذات الصمة السابقةالدراسات  .7

لي وفق متغيرات الدراسة إتم تقسيم الدراسات البحثية لخدمة الدراسة الحالية 
 -:قسمين عمي النحو التالي

 الشمول الماليب المرتبطةالدراسات  0 -7
دور الشمول المالي في تحقيق الاستقرار والنمو  (2102تناولت دراسة )السن ، و 

جميع ل مؤشرات الشمول المالي في المنطقة العربيةل دراسة تطبيقية الاقتصادي، من خلال
الدراسة لتقييم أثر  مجتمعمفردات عدد من  لأكبرالمنتجات والخدمات المالية والمصرفية 

إلقاء الضوء عمى  الدراسة إلى . وانتيتتحقيق أىداف التنمية المستدامةالشمول المالي في 
مؤشرات الشمول  تدور الشمول المالي في تعزيز الاستقرار المالي والنمو الاقتصادي، وعرض

 إستراتيجية آليات تحقيق الشمول المالي من خلال التي تؤكد عميالمالي بالدول العربية 
عشرين الدولية، واضحة في ضوء معايير وضوابط الشمول المالي التي وضعتيا مجموعة الـ
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الرقمية التوّسع في تقديم الخدمات المالية و البنوك المركزية بالشمول المالي اىتمام تزايد بيدف 
 .بالدول العربية

تأثير الشمول المالي عمي الخدمات  (Simatupang. M, et al،2015 )تناولت و 
الحكومية من النفقات الحكومية في القطاعات المختمفة في إندونيسيا، حيث تمعب النفقات 
الحكومية دوراً ميماً في دعم النمو الاقتصادي والرفاىية الاجتماعية، وتم إجراء دراسة تطبيقية 

قطاعي التعميم ل المؤسسات الاندونيسية حكومي فيلتقييم تأثير الشمول المالي عمي الإنفاق ال
التنمية الذي يعكس نصيب الفرد من الدخل القومي الإجمالي. وانتيت  والصحة لزيادة مؤشر

إلي أن الشمول المالي لو آثار إيجابية عمى الإنفاق الحكومي في قطاع الخدمات الحكومية 
بمة، ويجب عمى الحكومة ضرورة تحديد مؤشر التنمية في السنوات المقتأثيره عمي إلى جانب 
 من أجل زيادة الموارد في إندونيسيا. العامة الميزانية إيرادات زيادةفي الأولويات 

 النظر مع عام بشكل النقدي التعامل ظاىرة (2106تناولت دراسة )اتحاد بنوك مصر، و 
 القانوني للإطار التفصيمي التحميل الرائدة، من خلال عرض التجارب الدولية بعض في

 في تساىم أن يمكن التي القانونية موضحة الأحكام مصر، في المالية لممعاملات والتشريعي
 تطويرىا، وتمضي أو تعديميا تم لو النقدي التعامل غير وتشجيع النقدي التعامل من الحد

 غير الاقتصاد إلى التحول وتنظيم لتشجيع متكامل برنامج قومي اقتراح في التطبيقية الدراسة
 وخفض المصرفية الحسابات فتح إجراءات تسييل: ىي ثلاثة أركان عمى معتمداً  النقدي،
جراء المرتبطة بيا، التكاليف  القوانين مختمف في الواسعة التشريعية التغييرات من مجموعة وا 
الممكيات  لقيد قومي برنامج تبني إلى والدعوة أشكاليا، بكافة المالية لمعاملات المنظمة 
 اليدف يحقق جديد قانون مشروع الدراسة باقتراح وتنتيي .المسجمة غير والتجارية العقارية
في  ومستداماً  ممموساً  أثراً  يُحدث بما تدريجي بشكل لتنفيذىا السياسة ويدفع ىذه من المنشود
 .النقدي غير للاقتصاد التحول
كما تناولت معوقات  مفيوم الشمول المالي واليدف منو( 2106، خهيم دراسة ) تناولتو 

وقد استيدفت تعزيز الشمول المالي من خلال تيسير  ،ومخاطر تطبيق الشمول المالي
الحصول عمي التمويل اللازم لممشروعات المتوسطة والصغيرة والمتناىية الصغر وكذلك دمج 
الاقتصاد غير الرسمي ضمن الاقتصاد الرسمي، والتوسع في استخدام التكنولوجيا الجديدة 

ماذج الأعمال المبتكرة. وانتيت إلي ضرورة تضافر العديد من الجيود عمي مستوي ون
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م عممية مؤسسات الدولة من خلال تبني إستراتيجية متكاممة وفاعمة لمشمول المالي ودع
 ، وتييئة البيئة المناسبة لضمان حقوق مستيمكي الخدمات المالية .التثقيف والتعميم المالي

تأثير الشمول لقياس المالي الالتطورات الحديثة في  (Beck . T, 2016) دراسة تناولتو 
لو تأثير حاسم عمى التحول  الشمول المالي حيث إن ،تحسين الرفاىية الكميةالمالي عمى 

قدرة عمى تحقيق تكافؤ الفرص وتعزيز الاستقرار من ملديو  لماالييكمي في البمدان النامية 
البيانات  مانا  و في حد ذاتو  عمى أن الشمول المالي ليس ىدفاً  ، وأكدت الدراسةالاقتصادي

أن للأنظمة المالية  وتوصمت إلي، المختمفةمالية الخدمات بال تيتمالمتعمقة بالشمول المالي 
تخصيص الموارد  عن طريقالتنمية  في كبير دورمشمول المالي ل وأنتأثير عمى إجمالي النمو 

 الحكومية النادرة. 
دور التكنولوجيا المالية في تعزيز الشمول  ( 2109نصير،  -اسة )السواحدر  وتناولت

ن تطبيق التكنولوجيا المالية والمصرفية يعمل ، وا  المالي لتحقيق التنمية المستدامة في مصر
المجتمع،  فئاتالمالية لجميع  الخدمات وكذلك تنويع لمتمويل وكافية جديدة مصادر توفير عمي
 عمي التكنولوجيا المالية والمصرفية استخدامبالشمول المالي  تطبيقية لتقييم أثرإجراء دراسة  وتم

تطبيق الشمول يؤدي إلي سرعة  التكنولوجيا الماليةاستخدام إلي أن  وانتيت ،التنمية المستدامة
 المالي لمنظام البنية التحتية تطوير في جيوده المركزي البنك ةواصمميساىم في  مماالمالي 
ومدروس من  حصيف بشكل المالي الشمول العلاقة وذلك  لتعزيز ذات المالية عاتوالتشري

يؤدي إلي  ،شامل مالي نظام إلى اللازمة لموصول والقانونية التشريعية الأطر خلال وضع
زيادة ادخار الأفراد ومن ثم زيادة عدد المشروعات الصغيرة والمتوسطة والمتناىية في الصغر 

 برؤوس أموال وطنية مصرية.وزيادة الاستثمار 
تحميل تطبيق سياسات الشمول المالي عمي ( 2109، الصعيدي -زيداندراسة ) تناولتو 

ستخدام تكنولوجيا من خلال دراسة تطبيقية لاتنشيط سوق الأوراق المالية في مصر، 
المعمومات من الشبكات الرقمية وشبكات القطاع المصرفي المصري في تعزيز نظام الدفع 

جراء الال كتروني، وتم اختيار عينة من البنوك المصرية المقيدة في سوق الأوراق المالية وا 
تحميل محتوي لمتقارير المالية الخاصة بيا. وقد أسفر التحميل عمي وجود تأثير لمشمول المالي 
عمي تنشيط سوق الأوراق المالية في البورصة المصرية من خلال زيادة مدفوعات البطاقات 

 ة.الائتماني



 م                                                                                0202 اكتوبر                        المجلة العلمية للبحوث التجارية                                                                   العــــــدد الرابع

 

 

 
073 

 2104( تعزيز الشمول المالي في مصر منذ عام  2109، ىيناشتناولت دراسة )و 
ولمشمول المالي آثاره الايجابية ، وأىداف التنمية المستدامة 2121 كجزء من رؤية مصر لعام

والمشروعات الصغيرة والمتوسطة، ودمج القطاع الاقتصادي غير الرسمي إلى  عمى الأفراد
 وتحقيق الاستقرار المالي. ة فرص العمل وتحقيق التنمية المستدامةالرسمي وزياد الاقتصاد

 وعمى الرغم من تمك النتائج الايجابية إلا أن ىناك العديد من التحديات التي تعوق تعزيز
، وفقا لبيانات 2121-2104 مفترة منمن خلال دراسة تطبيقية ل الشمول المالي في مصر

وكان  والبنك الدوليFRA) ) المالية والييئة العامة لمرقابة المالية ووزارةالمركزي المصري  البنك
وانتيت إلي تعزيز الشمول المالي. مؤثرة  في لدور السياسات الاقتصادية المالية والنقدية أثار 

الاقتصادية المصرية لموصول إلى تعزيز الشمول المالي لكافة  بيان دور السياسات ضرورة
فيما تقدمو افي ر والتوسع الجغأدائيا يجب عمى الشركات المالية تطوير  وأنو  ،الفئات والقطاعات

جميع دي ل مالية متنوعة تتناسب مع احتياجات العملاء لتحقيق شمول مالي من خدمات
 . القطاعات
 تحميل دور القطاع المصرفي المصري في تحقيق( 2109، عباسدراسة ) تناولتو 

رائدة في مجال المدفوعات الرقمية، وتدشين مرحمة  دولةك الشمول المالي وفقا لتوجيات مصر
جديدة من الشمول المالي لممواطنين باعتباره أحد ركائز النمو والتحول للاقتصاد الرقمي 
وتعزيز الإصلاح الاقتصادي. وقد خمصت الدراسة إلي أن: مفيوم الشمول المالي واسع 

دي ورفع كفاءة حو الاقتصاد غير النقومتعدد ولا يقتصر فقط عمي كونو وسيمة رئيسية لمتحول ن
وبالتالي تحسين أداء القطاع المصرفي، بل أصبح أحد أىم ركائز النمو الخدمات المالية 

ين مستوي المعيشة الاقتصادي من خلال قدرتو عمي استيعاب القطاع غير الرسمي وتحس
 . الشمول الماليفيما يتعمق بتحقيق تحسن أداء القطاع المصرفي نسبيا ل والحد من الفقر
الدور الذي يمعبو الشمول المالي في تعزيز الاستقرار  ( 2109، عبد اللهدراسة ) وتناولت

الاقتصادي وتحقيق التنمية المستدامة في مصر، وذلك من خلال التعرف عمي مفيوم الشمول 
براز العلاقة بينيم، وكذلك بيان وضع الشمول المالي ف ي بعض المالي والتنمية المستدامة وا 

، وبيان أىمية الشمول المالي في تعزيز الاستقرار من خلال دراسة تطبيقية الدول العربية
الاقتصادي وتحقيق التنمية المستدامة في مصر. وقد خمصت الدراسة إلي أن الشمول المالي 
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لمالي ومن ثم تحقيق التنمية المستدامة في مصر ايمعب دورا ىاما في تعزيز الاستقرار 
 .مية لتعزيز الشمول المالي في مصردراسة بضرورة وضع إستراتيجية قو وتوصي ال

الشمول المالي حيث بات الشمول المالي عمي  طبيعة (2121، ىاشمدراسة ) تناولت
ومساىمتو في  ةرأس الأولويات والاىتمامات لمعظم دول العالم لأثره المباشر عمي قضايا التنمي

تحقيق التنمية المستدامة، وتم الاستفادة بالتقنيات الحديثة في التوسع في الخدمات المالية 
من خلال دراسة  بمساعدة انتشار الشمول المالي من الأموال الرقمية والمدفوعات الالكترونية

بيقية حتى الدراسة التطفي فترة  قد حقق نجاحاً  .  وانتيت إلي أن الشمول الماليتطبيقية
رفع كفاءة المالية العامة وميكنة الإنفاق، ولم  بالنسبة للاقتصاد المصري مما أدي إلي 2108

تقف الغاية من الشمول المالي في توفير معمومات متكاممة لمموازنة العامة لمدولة بل تتعدي 
مكانية تخصيصيا عمي الاستخدامات العام ة وتحقيق ىذه الوظيفة إلي إدارة الموارد العامة وا 

 الرقابة المالية.
 (GFMIS)بأداء الموازنة العامة لمدولة بنظام  المرتبطةالدراسات  8 -7

 (GFMIS)ي نظام إدارة المعمومات المالية الحكوماثر ( 2104، جبريلتناولت دراسة )
 تطبيق نظام إدارة المعموماتتقييم ف إلى يدالمالي الحكومي في الأردن، وت عمى تميز الأداء
، من خلال دراسة تطبيقية الأردنية في الوزارات والدوائر الحكومية (GFMIS) المالية الحكومي

النظام عمى الإدارة المالية والمحاسبة والموارد البشرية وخدمات  ذاھأثراً لتطبيق  ىناكأن حيث 
 ةلحكومية ايات المالالمعموم إدارة نظام رإلي ضرورة التوسع في تطوي الدراسة . وانتيتالعملاء

الأداء بالسرعة المطموبة، مستوى  نيات لتحسانيشبكة الإنترنت وقاعدة الب ريوضرورة تطو 
 والرقابة.   طيالإدارة في مجالات التخط خدميول ةيالمحاسب ئةيمع تطور الب تماشىلي

( نظام معمومات الإدارة المالية الحكومية Shannak، 2015دراسة ) تناولتو 
(GFMIS )المراحل التي مرت بيا مستعرضة  ،في وزارة المالية والحكومة الأردنية المنفذ

 ،وأجمت موعد بدء التشغيل GFMISبالإضافة إلى العقبات والتحديات التي أخرت تنفيذ نظام 
دراسة معوقات ما بعد بدء التشغيل التي تواجييا وزارة المالية والمؤسسات الحكومية مع 

يق نظام معمومات الإدارة المالية الحكومية في وزارة المالية إلى وتحديد كيف أدى تطب ،المعنية
جراءات التمويل العام داخل وزارة المالية تطبيق نظام  . وانتيت إلي أنتحسين آليات وا 

( يعمل عمى أتمتة جميع معاملات وزارة المالية GFMISمعمومات الإدارة المالية الحكومية )
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مستوى الأمان في  من رفعتمراقبة و أكثر كثر شفافية و جعل جميع الإجراءات أسرع وأمما ي
 . الموازنة العامةب جميع المعاملات المالية

الحكومية  أثر تطبيق نظام إدارة المعمومات المالية (2106، العازميتناولت دراسة )و 
الأصول الثابتة، نظام  )نظام المدفوعات والمقبوضات، نظام موازنة القطاع العام، نظام

جودة المعمومات المحاسبية الحكومية في  ات، نظام المخزون، ونظام إدارة النقدية( عمىالمشتري
والوحدات  والدوائر وتمكَّن الباحث من الوصول إلى أن الوزارات ،ولة الكويتدراسة تطبيقية بد

الحكومية، وان ىناك تأثير إيجابي  الحكومية في الكويت تطبق نظام إدارة المعمومات المالية
أوصت الدراسة  . وقدالمعمومات المالية الحكومية لالة إحصائية لتطبيق نظام إدارةذو د

لما لو  اىتمام الإدارات الحكومية بتطبيق نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية ضرورة زيادةب
 .المعمومات المالية الحكومية من أىمية في التخطيط والرقابة واتخاذ القرارات وتحسين جودة

نظام معمومات الإدارة المالية  قياس دور( AlMurtada، 2016تناولت دراسة )و 
في جميع مراحميا )إعداد ، اعتماد،  في رفع فاعمية الموازنات الحكومية( GFMISالحكومية )

ة الأردنية. وانتيت يمؤسسات الحكومالي من خلال دراسة تطبيقية عمالتنفيذ ومراقبة التنفيذ( 
الذي يتم تنفيذه  (GFMISمعمومات الإدارة المالية الحكومية )إدارة نظام  إلي أن مشروع تطبيق
يساىم  في دعم عمميات قاعدة إدارة القرارات المالية الحكومية ويعمل بما من قبل وزارة المالية، 

 .عمي تعزيز الاستقرار المالي والاقتصادي في الأردن
من خلال  T.S.A ام الخزانة الواحدتقييم تجربة تطبيق نظ (2107، تولاتناولت دراسة )و 

كنظام حديث أحدث  نظام الخزانة الواحد حيث إن تطبيق ،السوداندراسة تطبيقية لجميورية 
واستيدفت  ،وخاصة في جانب المصروفات الحكومية الحكومي الأداء المالي تغيراً جذريا في

نظام  م العقبات في تطبيقفي الدول النامية وتوضيح أى نظام الخزانة الواحد إلقاء الضوء عمي
يكون لو  وقد توصمت الدراسة إلى أن نظام الخزانة الواحد في القطاع الحكومي. الخزانة الواحد

إصدار سند أوصت الدراسة بضرورة  لذلك، إصلاح العيوب البرمجية في وزارة المالية دور في
 نظام الخزانة الواحد.قانوني ل

 أثر تطبيق نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية( 2107سة )عبد العزيز، ادر وتناولت 
(GFMISعمى كفاءة إدارة المالية العامة في مصر )،  عجز  عرضدراسة تطبيقية لمن خلال

ر مفيوم يتطو لإمكانية  ،2104حتى  2112الموازنة العامة المصرية بسنوات الدراسة من 
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في مناىج تقييم إدارة المالية العامة استخدام إدارة المالية العامة والمبادئ الرئيسية الحاكمة ليا و 
 إليوانتيت . الموازنة العامة لمدولة تطويرمراحل  عميمجالات الإصلاح الواجب إجراؤىا 

في تحسين  لأىميتو (GFMISضرورة  تصميم وتبني نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية )
 ة العامة في مصر.إدارة المالية العامة وأثره عمى كفاءة إدارة المالي

استخدام نظم معمومات الإدارة  (Fünfkirchen.M.p,et al, 2017) تناولت دراسةو 
تطوير استراتيجيات تخصيص الموارد، حيث تعتبر ضوابط الموازنة  المالية لمرقابة المالية في

يقابل من الوظائف الأساسية لنظام معمومات الإدارة المالية لمتحكم في التنفيذ بالموازنة بما 
الاعتمادات المقررة، لموفاء بأىداف الإنفاق العام ويحقق الواقعية والمشاركة والشفافية والمساءلة 

معمومات الإدارة المالية في نتائج العجز الواقعة. وتوصمت ىذه الدراسة إلى أن نظام إدارة 
جز المالي يكون نظام فعال ومرتبط بأداء أفضل لمموازنة مع موائمة الع (GFMISالحكومية )
إلي إلزام مسار جميع المعاملات التي تتم في وزارة المالية مثل  الدراسة وانتيت بالموازنة.

 التحويلات المالية والإعانات ومدفوعات الرواتب وخدمة الدين لتكون بواسطة نظام مركزي.
المعمومات في عصر العولمة التي ( Putra, D. A.,et al ,2018دراسة )وتناولت 

انيا بالحكومة الإلكترونية وبخاصة التطبيقات المختمفة لتكنولوجيا المعمومات يجب إتق
التي تظير في بعض الحكومات المحمية، وأثر استخدام تكنولوجيا  (ICT)والاتصالات 

المعمومات والاتصالات عمى أداء الحكومة الإندونيسية، وتناقش ىذه الدراسة الخطوات 
ترونية. وانتيت إلي ضرورة تطوير الحكومة إلي الحكومة التكتيكية لتطوير الحكومة الإلك

من خلال تطبيق نظام معمومات للإدارة الإدارية باستخدام تكنولوجيا المعمومات  الإلكترونية
لتحسين الخدمات  والاتصالات، بما سيؤدي بدوره إلى زيادة الكفاءة والفعالية في أداء الحكومة

 العامة. 
طبيعة الموازنة العامة ومدى تعبيرىا عن أداء وبرامج  (2109، الخوليتناولت دراسة )و 

زيادة من لتحقيق أىداف الخطة الرئيسة  ،توافقيا مع الخطة العامة لمدولة الحكومة وأىمية
 وترشيد الإنفاق العام، مع عرض وسائل تحسين الحكوميكل من العجز  معدل النمو وتخفيض

خطة لعمى الحالة المصرية  خلال دراسة تطبيقيةمن صورة الموازنة وأسموب ربطيا بالخطة، 
دقة  لموقوف عمى مدى ،بسنوات سابقة عمييا مقارنةً  2109/2121 تحميل أرقام موازنةبالدولة 

أرقام  عمى بعض التركيز . وانتيت إلي ضرورةالموازنة مقارنة بالأرقام الفعمية فيالتقديرات 
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ض عجز الموازنة، والسيطرة عمى الدين العام زيادة الاستثمارات العامة وتخفي مثلالموازنة 
وتحقيق المتطمبات الدستورية بزيادة الإنفاق عمى التعميم والصحة، مع تناول واقتراح  وفوائده

 الماليوأىمية الأخذ بمفيوم الشمول  وسائل لتحسين صورة الموازنة وأسموب ربطيا بالخطة
 . عمى نطاق واسع

دور الموازنة الصفرية في تقييم الأداء وترشيد  (2109، بخيت -تناولت دراسة )زيدانو 
مية ىأسموب الموازنة الصفرية ومعرفة مقوماتو في المؤسسات العامة وبيان أويعتبر  ،لإنفاقا
 ،المؤسسات في مجالات التخبيط والرقابة وتقييم الأداء المالي وترشيد التكمفة بيقيا في تمكطت

بجامعة نجران  يئة التدريس بكمية العموم الإداريةىء أعضا التطبيقية عميالدراسة  وتم إجراء
بالمممكة العربية السعودية في تخصصات المحاسبة والإدارة، حيث بمغ حجم مجتمع الدراسة 

ن أا ميىأتوصمت الدراسة إلى عدة نتائج وقد  . %72مفردة، وبمغت بنسبة الاستجابة  (72)
يط المالي، وتوفير قدر من المرونة طلتخكفاءة امن رفع يبيق أسموب الموازنة الصفرية طت

التحقق من حسن استخدام الأموال العامة و الإنفاق العام عمي أنواع  لإعادة توزيع الموارد المالية
وير النظام المحاسبي طخمصت إلى ضرورة العمل عمى تو  في الأغراض المخصصة ليا.

وضع نموذج لمموازنة الصفرية ل المحاسبية بلضمان استخدام الأسالي لمدولة العامة بالموازنة
 . بيقطقابل لمت
 الحكومية الماليةالمعمومات  إدارةبحث تطبيق نظام  (2109، مرعيتناولت دراسة )و 

 المحاسبيةلممعمومات  النوعيةمن خلال تحسين الخصائص  المالية،ودورىا في جوده التقارير 
 الإفصاحتعزيز قواعد  إلي وانتيت ،بيا بيدف تطوير النظام المحاسبي الحكومي الواردة

وترشيد  المتاحة الماليةلمموارد  الأمثلعمى الاستخدام  الحكومةودعم قدره  والمسائمة والشفافية
يعمل عمى تحسين مخرجات النظام المحاسبي وكذلك تحسين جوده المعمومات بما  الإنفاق،

و تطوير النظام من خلال التوجو نح المالية،ومن ثم تحسين جوده التقارير  المحاسبية
 الحكومية. الماليةالمعمومات  إدارةالمحاسبي الحكومي في ضوء تطبيق نظام 

( اختبار أثر تطبيق نظام معمومات إدارة مالية الحكومة 2121دراسة )أحمد ،  تناولتو 
GFMIS  ،الحصر  اعتمد الباحث عمى أسموبو عمى فعالية الرقابة المالية بالوحدات الحكومية

الشامل لمجتمع الدراسة والذي تمثل في ممثمي وزارة المالية المصرية بمحافظة الدقيمية وبمغ 
 وقد توصمت تقريبا، %91موظفا، وقد بمغت نسبة الاستجابة الصالحة للاستخدام 222عددىم 
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ىو أحد تطبيقات نظم تخطيط موارد  GFMISأن نظام معمومات إدارة مالية الحكومة  إلي
المخصص لمقطاع الحكومي ويتم برمجتو وتخصيصو حسب طبيعة وظروف  ERP المنشأة

وجود ارتباط معنوي قوي وانتيت إلي كل بمد عمى حدة )أي ما يسمى إعادة ىندسة العمميات(. 
وما يكممو من نظم الدفع والتحصيل  GFMISبين أبعاد نظام معمومات إدارة مالية الحكومة 

أثر إيجابي قوي لإبعاد نظام معمومات  وما لو من ،GPS& GPOSالإلكتروني الحكومي 
 .فعالية الرقابة الماليةعمي  GFMISإدارة مالية الحكومة 

( تطبيق مداخل اليندسة المالية عمى النظام الحكومي  2120، )كمالدراسة  تناولتو 
التطور الحادث في النشاط الحكومي يتطمب إجراءات إضافية وفعالو  إن، حيث المصري
ممم بكل الاتجاىات الحديثة الداخمة  أسموبضرورة البحث نحو لإيجاد  إلي أدى، مما مبتكره

عمى النظام الحكومي لضمان كفاءة النظام المالي ولإدارة المخاطر الناتجة عن تطبيق 
حيث أوضحت الدراسة مداخل اليندسة المالية التي تحقق  الاتجاىات الحديثة لموحدة الحكومي.

في التعاملات المالية  وأمانمخاطر  إدارةومات وقواعد البيانات بما يضمن ابتكار لنظم المعم
 أدواتكونيا مصدر من مصادر ابتكار أدوات التمويل وتقديم   إليالالكترونية، بالإضافة 

جانب تصميم نظم الكترونية المتمثمة  إلي، الإيرادومنتجات مالية لتحسين الأداء المالي وزيادة 
والتحصيل  GPSالدفع الالكتروني و  GFMISلمعمومات المالية اظام حاليا في تطبيق )ن

في  الأخذانو يجب  أىميابعض التوصيات من  وتوصمت الدراسة إلي (GPOSالالكتروني 
مواجو التحديات التي سوف يواجييا القطاع الحكومي نتيجة تنفيذ سياسات  الاعتبار

صلاحات مالية مبتكره  نظام إدارة ت كإطار مكمل لالمعموماتكنولوجيا  ةحوكموضرورة تطبيق وا 
 .(GFMISالمعمومات المالية الحكومية )

نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية  تأثير( 2120، )محمددراسة  تناولتو 
(GFMIS) وتأثيره عمي  تالمعموما ة تكنولوجياحوكمو  ةبيسحاالمائمة المس منل عمى ك

  ةالدراس تاعتمدو  وتأثيره عمي جودة التقارير المالية الحكومية.المعمومات المحاسبية الحكومية 
مفردة بالجياز الحكومي  (284من )  ةونكم  ةلعينالية يق الفعمي لوزارة المبعمى التط
أن ىناك علاقة ايجابية بين المعمومات المحاسبية الحكومية وبين  خَمُصَت إلىو المصري، 

مما يساىم  (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية )ل جودة التقارير المالية الحكومية
ضرورة تطبيق التطبيقي  ، وأثبتت الدراسة في جانبيافي منفعة المعمومات المحاسبية الحكومية 
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نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية ت كإطار مكمل لالمعموماة تكنولوجيا حوكم
(GFMIS). 

 بالدراسة الحالية قةالدراسات السابقة المتعمتقييم 
في  يإلي أىمية الشمول المال بالشمول الماليمتعمقة ال اسات السابقةر الدتوصمت 

العامة عمي  بالموازنةمتعمقة ال دراساتكما ركزت ال إحداث التحول التقني في الأنظمة المالية،
الموازنة العامة  أداء عمى (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية ) أىمية تطبيق

إدارة الموازنة في التحول الكامل لمموازنة الالكترونية  ولم تتناول الدراسات السابقة دعائم لمدولة.
الربط بين  تغطية ىذه الفجوة البحثية من خلالالدراسة الحالية المصرية وتحاول  لمدولةالعامة 

ثار الفروق الجوىرية والآالشمول المالي كأحد السياسات المالية المتبعة في مصر لقياس 
الشمول المالي عمي أداء الموازنة العامة لمدولة في إطار تطبيق فعاليات لتطبيق المالية 

 .(GFMIS) نظام إدارة المعمومات المالية الحكوميةالموازنة الالكترونية باستخدام دعائم 
 خطة البحث .8

 -:المحاور التالية في  البحثتنظيم خطة  ختبار الفروض البحثية تمولاتحقيقا للأىداف 
 طبيعة الشمول المالي 8-0

من خلال  لمختمف فئات المجتمعرقمنة جميع المعاملات المالية الشمول المالي  يشكل
شراف  ،ك المركزيالمالية والبن ةوزار جانب من  الدولة القنوات الرسمية والتي تخضع لمرقابة وا 

 السياديةزيادة الإيرادات ل في الاقتصاد الرسميدمجو و غير الرسمي  الاقتصاد ضمبحث كيفية ل
من أىم أدوات ضبط السياسة  الماليوالشمول  الدولة.لموازنة العامة ا تخفيض عجز بيدف

، مما يوصل الاقتصاديالنشاط  الدولة، لكونو يفصح عن حجم واتجاىات فيالمالية والنقدية 
ربط الموازنة  تتمكن الدولة من عممية وبالتالي، القوميإلى نتائج حقيقية عن أداء الاقتصاد 

العامة بالخطة الاقتصادية واتخاذ القرارات الاقتصادية المواتية وتحصيل الضرائب المستحقة 
  (074، ص 2109،  الخولي) .الأىداف المخططة لتحقيق

 

 مفيوم الشمول المالي  8-0-0
 والأسر الأفراد حصول إمكانية " مدى :ىو (Financial Inclusion) الشمول المالي

 المؤسسات خدمات عمى الجغرافية والمناطق الاجتماعية المستويات من مختمف والشركات
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المطموب،  وبالقدر المناسب، الوقت وفي معقولة، بتكمفة منيا الاستفادة ومدى المالية الرسمية،
إتحاد  –)اتحاد الصناعات المصرية  .باحتياجاتيم" المرتبطة الخدمات توفر مدى إلى بالإضافة

ستخدام الخدمات ا :عرَّف عمى أنويُ مصطمح الشمول المالي و ) 02، ص2106بنوك مصر، 
 (Rehman. R. u, et. al, 2017لقياس التقدم الاقتصادي بشكل حاسم. )المالية الرسمية 

 لمتثقيف الدولية والشبكة (OECD)منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية عرفتو كما 
 من واسعة مجموعة إلى الوصول تعزيز خلاليا من يتم العممية التي"  :أنوب (INFE)المالي

 وبالشكل المعقولين والسعر في الوقت لمرقابة والخاضعة الرسمية المالية والمنتجات الخدمات
 من المجتمع المختمفة، شرائح قبل من والمنتجات الخدمات ىذه استخدام نطاق وتوسيع الكافي،
الاندماج  تعزيز بيدف وذلك المالي، والتثقيف التوعية تشمل مبتكرة، مناىج تطبيق خلال

تناول البنك الدولي الشمول و   (2102)صندوق النقد العربي،  . والاقتصادي الاجتماعي
 أدوات إلى الوصول عمى قدرة ليم مؤسسة أو فرد كل يكون أن يعني " :عمي أنو المالي

  (World Bank Group, 2014)المادية ".  وقدراتيم احتياجاتيم تكافئ مالية ومنتجات
استخدام كافة الخدمات المالية والمصرفية لكل تركز عمي التعريفات لمشمول المالي  وىذه

وذلك لتحقيق  ،فئات المجتمع من خلال القنوات الشرعية وبأقل تكمفة وبالجودة المناسبة
، والعمل عمي رفع ئات الفقيرة والميمشةمع وبصفة خاصة الفالرفاىية الاجتماعية لأفراد المجت

دون النظر إلي البعد الأسمى  ة،في المنظومة الاقتصادية الرسمي مستواىم الاقتصادي ودمجيم
ذلك يري الباحث أن تطبيق الشمول ل وىو الأثر المؤسسي لمشمول المالي عمي المستوي العام،

نما وس المستدامة التنمية الاقتصادية الوفرة المالية و يمة لتحقيق المالي ليس غاية في حد ذاتو وا 
من خلال  ما تتم مناقشة الشمول المالي من حيث توسيع نطاق الوصول إليو اً وغالب   لمدولة.

بين فيما ختمف ذلك يالخدمات المالية، ويمكن توسيع نطاق الشمول المالي بشكل كبير إلا أن 
    (Patwardhan. A, et. al ,2018). البمدان المتقدمة والنامية

من أجندة التنمية التي تيدف إلى تحسين الرفاىية  اً ميم أصبح الشمول المالي جزءاً 
 ,Beck . T) ىذا ميم لصياغة أولويات تخصيص الموارد الحكومية النادرة.و ، الفردية والكمية

 في الرئيسية المحاور كأحد المالي الشمول ىدف ( G20العشرين )  مجموعة تبنت (2016
البرنامج " الدولي البنك مجموعة أطمقت 2102 عام وفي ة،والمالي الاقتصادية أجندة التنمية

قام صندوق  النقد  كما   ."المالية الخدمات تعميم خلال من الابتكار روح من للاستفادة العالمي
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رساء  مبادرة  الشمول  بالتعاون مع الوكالةقة العربية المالي  لممنط العربي  بتأسيس  وا 
الاقتصادي والتنمية،  لمتعاون الاتحادية( بالنيابة عن الوزارة الألمانية  GIZالألمانية  لمتنمية )

 فيطمقت المبادرة  أُ  الدولي وبمشاركة البنك (AFI) المالي والتحالف  العالمي لمشمول
 الشيخ فينعقد بشرم الم منتدى التحالف العالمي لمشمول  الماليبمناسبة  2107 سبتمبر04

)مبادرة الشمول المالي  مصر، بحضور محافظي المصارف المركزية ومؤسسات النقد العربية.
  (2121، (FIARI) ةيلممنطقة العرب

 المالي  الشمول أىمية 8-0-8 
في جميع أنحاء  الماليةبين صانعي السياسات  متزايداً  اً اكتسب الشمول المالي اىتمام

 .مجموعة واسعة من الخدمات المالية واستخدامياب وإلى حد كبير إلى ارتباطويرجع ذلك  العالم
(Chen. Z, & Jin. M, 2017)  من الفوائد التي تنعكس بالإيجاب عمي الاقتصاد أيضاً و

القومي عمل قاعدة بيانات قومية والحصول عمي كافة البيانات المتعمقة بالأفراد وحساباتيم من 
 إليسيل من عمميات الحصر وقياس الموارد الموجودة لمن ينتمون خلال الرقم القومي مما ي

، مما يساعد عمي لمتابعة ومنيا القضاء عمي الفسادالدولة مما يسيل من عمميات الرقابة وا
 في المالي أىمية الشمول تتمثللذلك  (2108، باغة)رفع التصنيف الائتماني لمدولة. 

الاستخدام الأمثل  عمى تساعد التي الرقابية والأطروالأنظمة  التشريعات تطوير في مساىمتو
 القطاع دعمو  تشجيع الابتكار إلى عدالة في توزيع الدخول، بالإضافةاللمموارد وتحقيق 

 لمحكومة يسمح بما القطاع الرسمي في الرسمي غير القطاع مشاريع دمجالحكومي من خلال 
   .زنةالموا عجز بتقميلالسيادية ومن ثم  بزيادة إيراداتيا

 الركائز الأساسية لمشمول المالي  8-0-3
يعبر مؤشر الشمول المالي عن مستوى توافر الخدمات المصرفية واستخدام الخدمات 

 المركزي البنك قام(  و (Sarma, et. al, 2010المصرفية خدمات  واختراق البنوك. 
وترتكز ىذه الإستراتيجية  مصر في الشمول المالي قومية لتعزيز إستراتيجية المصري بوضع

 مالية تحتية وبنية بيئة تشريعية ئةتيي عمى العمل في تتمخص ركائز أساسية  عدة عمي
 العرض جانبي عمي المالي الشمول لقياس مستويات شاممة بيانات قاعدة إنشاء مناسبة،
 ليةالما الحماية تحقيق الفجوات، وتحديد والمتوسطة والمؤسسات الصغيرة للأفراد والطمب
 تطوير خدمات إلى بالإضافة المالي، والنظام المصرفي القطاع في الثقة مك لزيادةتيلممس
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 والتوعية بالتثقيف مامىتجانب الا إلى المجتمع، فئات كافة احتياجات تمبي مالية ومنتجات
ويتم   (29ص ، 2107 ،البنك المركزي المصري. )الرقمية المالية الخدمات ونشر المالية،
 ركائز الشمول المالي في الشكل التالي :  عرض

 (0شكل رقم )
 يعرض الركائز الأساسية لمشمول المالي 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
حدد البنك الدولي الخدمات المالية الأساسية التي ينبغي أن :  الخدمات المالية والرقمية -أ

المعاملات يحصل عمييا الأفراد في المجتمع و تتمثل في أربعة أنواع رئيسية ىي : )
 حوكمة يتضمن عمل إطار وضع الاعتبار في أخذاً ، (التأمين ،، الائتمانالادخار، المصرفية

 .الإلكترونية المصرفية المنتجات لمختمف قواعد وضعو  رقابية إجراءات ضعوو  المعمومات نظم
  2107 لسنة 89 رقم الرئاسي قرارال صدر وقد (97ص ، 2104 ،البنك المركزي المصري)

 المصرفي خارج القطاع النقد أوراق استخدام خفضيُ  الذي لممدفوعات القومي المجمس بإنشاء
والرقابة  القائمة الكيانات عمل تنظيملو  الدفع في الإلكترونية والقنوات الوسائل استخدام وتحفيز

انشمول 

 انماني

تمويم 

 اثعومشر

  صغيرة

 انخذماث

 انمانيت

 انرقميت

 حمايتان

ت انماني

 نهعملاء

 انتثقيف

 انماني 

قواعذ 

 انبياواث 

 انبعذ

 انتشريعي

 نهىظاو

 انماني

استخذاو 

انتكىونوج

 انمانيت يا
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 ،البنك المركزي المصري): المجمس أصدر مصر في المالي الشمول تطبيق ولتعزيزييا عم
  (20ص ، 2107

 .شيكات طريق عن أو نقديةبصورة  مستحقات أي سداد بعدم الحكومية الجيات جميع إلزام -
 .النقدي غير لمدفع وسائل توفير عامة خدمات تقدم التي الحكومية الجيات كافة تكميف -

ومتناىية  الصغيرة والمتوسطة المشاريع تمويل ويعتبر الصغيرة: وعاتر المش تمويل -ب
  المالية الخدمات عمى الحصول تيسير خلال من المالي الشمول تحقيق ركائز أىم أحد الصغر
إن تحقيق الاستقرار المالي  حيث والمتوسطة. الصغيرة لمشركات إلييا وتقديميا الوصول

الصغيرة والمتوسطة ومتناىية الصغر يمثل  دعم وتمويل المشاريع بالدولة يبدأ من والاقتصادي
ت في أولوية لمدولة المصرية في المرحمة الراىنة إيمانا منيا بالدور الذي تمعبو ىذه المشروعا

النيوض بالصناعة المصرية وتحسين الأوضاع الاقتصادية بشكل عام ، وركيزة أساسية وأداة 
  لتعزيز الشمول المالي.

يتم تطبيقو  ما في في التعاملات الماليةعملاء الحماية  وتتمثل : ة لمعملاءالمالي حمايةال -ج
متكامل من  إطارفي  ،تكفل ليم الحصول عمي مختمف الخدمات الماليةمن إجراءات وقواعد 

ومساءلة من يتجاوز  محقوقيالشفافية والإفصاح في التعامل المالي بما يضمن حصوليم عمي 
الاستقرار  وبالتالي المالي الشمول مبدأ تعزيز بيدفوذلك  ،الإجراءاتالقواعد و  في تنفيذ ىذه

 المالية لمحماية أسس وضع خلال من وذلك  .الطويل المدى عمى والنمو والكفاءة المالي
حماية -والتثقيف المالي ة التوعي –الإفصاح والشافية  -العدالة في المعاممة  :ىي لممستيمك

 معالجة شكاوى -حماية الخصوصية وسرية المعمومات  -العملاء ضد الاحتيال المالي 
 (909 -900، ص  9102 ،خهيم. )العملاء

بوضع   (WEF )العالمي قام  المنتدى الاقتصادي المالية : استخدام التكنولوجيا -د 
 في المبتكرة الأعمال ونماذج التكنولوجيا استخدام"أنيا  عمى المالية لمتكنولوجيا تتعريفا

 أنيا عمى المالية ( التكنولوجيا  (FSBالاستقرار المالي مجمس عرف بينما ،"الخدمات المالية
أو  جديدة أعمال نماذج استحداث يمكنيا والتي ،استخدام التكنولوجيا المالية الابتكارات"

 وعمى المالية والمؤسسات عمى الأسواق ممموس أثر ليا جديدة منتجات أو عمميات أو تطبيقات
بين الجميع تعبيرا عن  متداولالمالية  مصطمح التكنولوجيا وصار  ."المالية الخدمات تقديم

خدمات مالية من نوع جديد تجمع بين تكنولوجيا المعمومات والخدمات المالية التقميدية مثل 



 

 
033 

 د. هبروك محود السيد نصير
 

 نظام إدارة المعلوهاث الماليتأثر تطبيق الشوول المالي علي دعائن  قياس            
 الالكترونيت في هصر"الموازنت لتحسين أداء  (GFMISالحكوهيت ) 

 

دارة الأصول.   قام وقد( (Lee, T., & Kim, H. W. ,2015المدفوعات والتحويلات وا 
 مجالات خمسة ضمن المالية التكنولوجيا بتصنيف تطبيقات مؤخراً  المالي الاستقرار مجمس

 -المال وزيادة رأس والإقراض الودائع  - المقاصة والتسويات  المدفوعات  :واسعة وىي
 (2107المالي،  الاستقرار . )مجمسالسوق دعم  -ت الاستثمارا إدارة - التأمين

 لمشمول المالي في المركزية الإدارة بإنشاء المركزي المصري قام البنك قواعد البيانات: -ه
 الشمول لقياس مستويات شاممة بيانات قاعدةفي  تجميع البياناتب تقوم والتي ،2106 نوفمبر
والمؤسسات لتحديد إستراتيجية فعالة لتحقيق  للأفراد والطمب العرض جانبي عمي المالي

مستوي  قياسوضع إجراءات لمرقابة والمتابعة من خلال تطبيق آليات لوتم  الشمول المالي.
البنك المركزي ). 2107 عام في الشمول المالي عن أولي تقرير إعدادب المالي الشمول
تطوير المنظومات الإلكترونية لوزارة المالية والجيات الإدارية ذات وقذ تى   (2107 ،المصري

الصمة، من خلال بنية تحتية عالية التقنية من خوادم وأجيزة ومستمزمات، وشبكة إلكترونية 
قاعدة بيانات مالية توفير ل كوسائل تكنولوجية حديثة والعالميةبقًا لممعايير القومية مؤمنة ط

 .الكترونية دقيقة
 لمنظام مناسب تشريعي إطار وجود أن فيو شك لا مما المالي : لمنظام التشريعي البعد -و

 التشريعات كانت إذا ما في حال أنو التجارب أثبتت حيث المالي، الاستقرار من المالي يعزز
 تعميق إلى واضح وبشكل ستؤدي فإنيا ،مناسبة المالي غير النظام عمى والتنظيمية الرقابية

( (Quintyn.M , & Taylor. M. W., 2003. حدوثيا عند النظامية الأزمات المالية
تشمل فقد قام البنك المركزي المصري بعدة مبادرات في مصر ولتعزيز تطبيق الشمول المالي 

 الإطارو يشمل التشريعات المنظمة الذي و  البعد التشريعيو  بيالبعد التنظيمي والرقاتنظيم 
صدارفي الخدمات المالية، و الإلزامي لمتعامل   المخاطر مع تتناسب وتشريعات سياسات ا 

وييدف مشروع قانون المالية الموحد إلى دمج قانون  . المبتكرة المالية بالخدمات المتعمقة
 الماليالمحاسبة الحكومية فى قانون موحد يعكس فمسفة الأداء  الموازنة العامة لمدولة وقانون

 بمراعاة نظم الميكنة الحديثة، مع صياغة تعاريف واضحة ومحددة الاقتصادي النظام في
 مبادئلتحقيق  . والبنود لمتبسيط والتسييل، وتطبيق موازنة البرامج والأداء مع موازنة الأبواب

 (2120)مشروع قانون المالية الموحد،  .ساءلةالمو  الإفصاحو  الشفافية ىي: ثلاثة
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 (OECD)الاقتصادية والتنمية التعاون منظمة بحسب المالي التثقيف المالي: التثقيف -ز
 ادارك تحسين خلاليا من يتم التي العمميةو: ى(INFE) المالي الدولية لمتثقيف والشبكة

 المصاحبة والمخاطر المتاحة المالية الخدمات والمنتجات بطبيعة والمستثمرين المستيمكين
ولا يتم ذلك إلا عن  ماليا تثقيف الجميور فييقوم الإعلام بدوره ويجب أن  .لاستخداماتيا

لقد و ( 2102. )السن، طريق تنظيم حملات توعية مستمرة عمى جميع الوسائل الإعلانية
دام الخدمات الدراسات والتقارير أن لتثقيف وتدريب الأفراد عمى استخ أظيرت العديد من 

.)الشاعر، المالية من خلال القنوات الرسمية دورا إيجابيا في زيادة مستويات الشمول المالي
لتحقيق  ومحورية أساسية خطوة يشكل المالي التثقيف أن وعمي ذلك نجد ( 21، ص2120
 احترازيالعالم إجراء  في المالية الثقافة أصبحت كما بو عالميا، معترف المالي وأصبح الشمول
 .المالي الشمول تحقيق لضمان المالي القطاع لسموكيات رئيسي ومكمل

 كمدخل لتطوير أداء الموازنة العامة لمدولة الموازنة الالكترونية 8-8
النظم في  أقدمالبنود و ىي من  موازنةما بين  لدولو العامة الموازنةنظم  أساليبتتنوع 

و يمكن من خلاليا تحديد تفاصيل بنود المصروفات ومصادر  ،لمدولة العامة الموازنة إعداد
لعدم  الإجماليفي حدود التوازن  إلاانو يعاب عمييا عدم وجود ربط بينيما  إلا الإيرادات

عناصر  الربط بينعمى  ة ىذا النظامعدم قدر لغالبا ما يحدث والذي  لموازنةاحدوث عجز في 
 موازنةوازنة العامة لمدولة لابد من الانتقال إلي . ولتطوير أداء الموالمصروفات الإيرادات
 &, .Surianti, M) لتحقيق المسائمة المحاسبية وتحسين الأداء الحكومي. والأداءالبرامج 

Dalimunthe, A. R, 2015)   البرامج ظائف و و التعتمد عمى  والأداءالبرامج  موازنةف
وذلك من خلال تحديد عناصر  العامة الأىدافلتحقيق  ة،الإداري الوحدةالتي تقدميا  ةلأنشطوا

نشاء المختمفةبرنامج وما يتطمبو من مصادر التمويل  أوتكاليف كل نشاط  ما يسمى بمراكز  وا 
 غةاصيعمى ة الإداري ةالأنظمبعض  ةلعدم قدر  ببعض الصعوبات تطبيقيا ويمر ،المسؤولية

 ة. وبرامج تنفيذية أنشطمراكز  إلىوتحويميا  اأىدافي
قرارات  فيوالعائد  التكمفة أسموبالتخطيط والبرامج والتي تعتمد عمى  موازنة لكوكذ
 ةالأنشطو يا عمى البرامج يصيتم تخصلوىي تبحث في مصادر التمويل  ،الحكومي الإنفاق
 توازن بين إحداث ويصعب تطبيقيا لعدم القدرة عمي ة،داريإ ةالتي تشمميا كل وحد المختمفة

الحكومية فيناك قطاعات طبيعتيا تحقق فائض وأخري تحقق  القطاعاتبعض  إيرادات ونفقات
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يمكن لمسياسة المالية لمحكومة من خلال زيادة النفقات الشرائية أن تزيد التنمية عجز. حيث 
 ,BPS)والاستفادة من التنمية من خلال الوصول إلى نتائج التنمية في الحصول عمى الدخل. 

لبنود  الفرعية الأىدافالتي تعتمد عمى  الموازنةوىي  ةلصفريا ةنمواز ال بالإضافة إلي( 2015
بين  ةالخدمات المتبادلو  الإنتاجفي عوامل  ةتحديد التغيرات المتوقع عم ،المتوقعةلمصروفات ا

والتقييم المستمر  المتابعةمع  التخطيطية بالوظيفةفيي تقوم  ة،المختمفالحكومية  القطاعات
 الرقابةالاستمرار في التنفيذ بما يحقق  أوالتنفيذ لاتخاذ القرار المبكر سواء بالتحول  أثناء

وليست  ةالقرارات تكون مركزي إنحيث  ة، ويصعب تطبيقياالقراري بالوحدةفي ما يسمى  المبكرة
عمى الموارد  ةالقائم ةىي الموازنالمتوازن و  الأساس ةموازن ة. وأخيراً إداري وحدةكل داخل 

ىذه  حتى يتم تنفيذ قادمةخلال فتره  المخططة العامةالمصروفات ة لتغطي اللازمة ةماديال
يصعب و  ،المصروفات وأنواعبشكل متوازن بعد تحديد مصادر الموارد  المخططة الأىداف
كل برنامج داخل كل  أولكل نشاط  والإيراداتضبط والتوازن ما بين المصروفات عممياً ال
نظام إدارة تطبيق  كان التحول نحو الموازنة الالكترونية من خلاللذلك ة.  رياإدواحده 

، وربطيا بالجيات الحكوميةالحسابية  وحداتبكافة ال( GFMIS)المعمومات المالية الحكومية 
ويتم  ،«TSA»، وحساب الخزانة الموحد «GPS»بمنظومة الدفع والتحصيل الإلكتروني 

لموازنة الالكترونية عمى النحو با ودعائم النظم الالكترونيةالموازنة العامة لمدولة  تعريفعرض 
  -التالي:

 الموازنة العامة لمدولةتعريف  8-8-0
المالية اللازمة لقيام  الاعتماداتتتضمن  مالية خطةىي  بالموازنة العامة لمدولة: يقصد

محرزي، (ا.يتصبو إلي الاقتصادية والاجتماعية التي ياا لبرامجىا، وتنفيذيالدولة بوظائف
الشق  فيعن خطة الدولة  الماليتمثل التعبير  :العامة لمدولة الموازنة (027، ص 2106

الموازنة و  (068، ص 2109،  الخولي). والموازنة تعد سنوياً  الحكوميالخاص بالقطاع 
 فيتعتزم الحكومة تنفيذه  الذيلبرنامج العمل المعتمد  الماليالتعبير ىي أيضاً: العامة لمدولة 

 ىي:الموازنة العامة لمدولة وكذلك  (2112)دراز،  .القادمة تحقيقاً لأىداف المجتمع السنة
كما أن  بمثابة تصـريح من البرلمان إلى السمطة التنفيذية، بتحصيل الإيرادات وصرف النفقات،

عمى السمطة التنفيذية  الماليأداء دور المراقب  فيالموازنة العامة ظيرت لدعم البرلمان 
: البرنامج المالي عن سنة مالية مقبمة لتحقيق ىي الموازنة العامة لمدولة .(2114 سعود،)م
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 الإستراتيجيةأىداف محددة لمحكومة في إطار خطة التنمية الاقتصادية والاجتماعية والأىداف 
ىي: تعد موازنات التخطيط  والموازنة الحكومية (2120)مشروع قانون المالية الموحد،  لمدولة.

تقديرات الميزانية المطموبة للاستخدامات  والرقابة في ضوء المحاسبة الحكومية منذ إعداد الدولة
 pp) اللازمة ليا. ثم التقدير والقياس اللازم لموفاء بيذه الاستخدامات وموارد التغطية

246،2016 ،AlMurtada) 
ظيفي والأىداف وجميع التعريفات تناولت الموازنة العامة لمدولة من جانب دورىا الو 

العامة التي تقوم بيا، بينما تتناوليا الدراسة الحالية من منظور تكنولوجي حديث يؤكد عمي 
الجوانب الرقابية واستخدام الوسائل التكنولوجية الحديثة في حماية المال العام وحسن استغلال 

 .ليا المحددة في المقرراتلتوجيو النفقات العامة  الموارد العامة المتاحة
 (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية ) 8-8-8

بشكل  لإدارة المالية العامةعبارة عن برنامج لتطبيق مجموعة من العمميات : ىو
دارتيا موارد الدولة وحسن استخداميساعد في تحقيق الانضباط المالي،  متقدم الكتروني  وا 

 Government Financial Management وىو ترجمة لمصطمح بكفاءة وفاعمية.
Information System  واختصاره(GFMIS) دارة المعمومات المالية نظام إ، ويقوم

من ، ربط كل أجيزة الحكومة إلكترونيًا من خلالالموازنة العامة لمدولة  بإدارة بنود الحكومية
وحوسبة كل العمميات المالية الحكومية بدءًا من إعداد الموازنة وانتياءً  حصر وتسجيلخلال 
الكتروني متكامل من  بأسموب الحكوميةنو نظام يعتمد عمى التخطيط لمموارد أحيث  .بتنفيذىا

لكافو  ةبيانات مركزيو موحد قاعدةيعتمد عمى والذي  ،لمدولة العامة الموازنةخلال عمل برنامج 
جميع العمميات التي تتم داخل النظام الحكومي  ةبإدار تقوم  ةفرعي ةأنظماستخدام ب الدولة أجيزة

إدارة المعمومات المالية الحكومية من  نظامتم تطبيق وقد  .صيايوتخص الإيراداتمن تحصيل 
 رئيس لقرار، طبقاً 2122 يونيو بنياية تطبيقويتم الانتياء من عمي أن  2107أغسطس 

تطبيق نظام إدارة المعمومات المالية  شأنب 2107لسنة  2274رقم  المصري مجمس الوزراء
التي تم إعدادىا عمي  (Zakaria, et al, 2017)وقد أكدت دراسة  .( (GFMISالحكومية

دولة ماليزيا أن استخدام تكنولوجيا المعمومات المالية الحكومية ىذا يساىم في زيادة كفاءة أداء 
( أن استخدام Kofahe et al., 2019)فس انسياق أقزث دراست وفي َ الموازنة العامة لمدولة.
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تكنولوجيا المعمومات المالية الحكومية أيضاً يساىم في تطوير أداء الموازنة العامة لمدولة 
 في دولة الأردن. وبخاصة في قطاع الموارد البشرية والعاممين

  الموازنة الالكترونيةب (GFMISنظام ) دعائم 8-8-3
 في إدارة بنود الموازنة العامة لمدولة لكترونيالإالتحول  عن الموازنة الإلكترونية تعبر

إدارة  نظام باستخداميكُت إعذاد وتُفيذ ورقابت انًىاسَت يٍ خلال ي ،نتكُىنىجيا انحذيثتبىسائم ا
بشكل  النفقات العامةتحديد و يرادات العامة الإتحديد  ، من حيثالمعمومات المالية الحكومية

 الإجراءات عمي لضمان الرقابة المباشرة ،توفير بيانات لحظية عن أداء الموازنةيعمل عمي 
نظام إدارة  التي يتطمبيا الحديثة المميكنةالنظم ومن أىم   الحكومي. المالي التنفيذية لمنظام

منظومة التحصيل : لمتحول إلي الموازنة الالكترونية (GFMISالمعمومات المالية الحكومية )
 .الإلكتروني والحساب الختامي TSAوحساب الخزانة الموحد  GPOSالإلكتروني 

 :لإيرادات العامةل بالنسبة «GPOS »منظومة التحصيل الإلكتروني  -أ
ميكنة  العامة بعد حساب الإيراداتب «GPOS »تختص منظومة التحصيل الإلكتروني 
 2107( لسنة  7منشور عام بوزارة المالية رقم ) متحصلات المصالح الإيرادية، حيث صدر 

الوزراء رقم  بالشيكات الورقية في الجيات الحكومية، تنفيذاً لقرار رئيس مجمس بإيقاف التعامل
بالالتزام بإصدار أوامر الكترونية لكافة مستحقات الحكومية، بالتوازي مع  2107نة سل 022

مالية الحكومية بالجياز الحكومي، لتصبح جميع العمل في تطبيق منظومة إدارة المعمومات ال
الإيرادات العامة مسجمة الكترونياً داخل الموازنة العامة لمدولة ومعمومة لدي الجيات المعنية 

 .يساعد في تحديد حجم إيرادات الخزانة العامة الكترونياً  مما من وقت استحقاقيا وتحصيميا
بوزارة المالية بإتاحة بيانات  الحكومي الإلكترونيحيث يقوم مركز الدفع والتحصيل  

منظومة الدفع  فيالمتحصلات الحكومية عمى قنوات التحصيل المختمفة لمبنوك المشتركة 
تقديم خدمات  فيسواء من خلال شركات القطاع الخاص المتخصصة  الإلكترونيوالتحصيل 

الآلية أو النقاط  أو من خلال شباك البنك أو ماكينات الصرف الإلكترونيالدفع والتحصيل 
 فيوسائل إلكترونية أخرى يحددىا البنك المشترك  أيأو من خلال شبكة الانترنت أو  ةالبيعي

 (2101لسنة  220المنظومة. )قرار وزير المالية رقم 
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 :منفقات العامةلنسبة لاب «TSA»حساب الخزانة الموحد  -ب
ويعتبر بنك  «TGA»في حساب واحد  الأموالفي تجميع كل  ةالأمريكي الخزانةتقوم وزاره 

كل  «TGA»ع في حساب دتو  ،الفيدراليةالاحتياطي الفيدرالي والبنك الحكومي لكل الوحدات 
 الالكترونيةوكذلك عمميات الشيكات والدفعات  الأخرى والإيراداتوالودائع  الفيدراليةالضرائب 

 (79:ص،  2107 ،تولا. )عبر ىذا الحساب المنفذة
القانون صدر وقد  عمي النفقات العامة« TSA»حساب الخزانة الموحد  يركزوفي مصر 

حساب  بإنشاء 0980لسنة  027القانون رقم  أحكامبتعديل بعض  2116لسنة  029رقم 
 موحدحساب  ، حيث تم إنشاءخزانة موحد يشمل الحسابات المفتوحة بالبنك المركزي المصري

وحدة العمييا  تحصل التي يراداتالإكافة  وأيضاً ة يمدفوعات الحكومالكافة  تسجل بو
بإنشاء الوحدة الحسابية المركزية  2119لسنة  26صدر قرار وزير المالية رقم و  ،الحكومية

حساب الخزانة حيث ساعد تطبيق   .الخزانة الموحد وتتمقى أوامر الدفع من الوحدات الحسابية
ات كبيرة في المصروفات نتيجة عمي تحقيق وفور  GPS نظام الدفع الالكتروني TSAالموحد 

 (Dener. C, 2014, pp.37توحيد الأرصدة النقدية في حساب واحد مركزي. )
الإدارة الرشيدة  لتفعيل دوروذلك  لمنفقات العامة المدفوعات النقديةويركز الحساب عمي 

 الماليةعدم تجاوز الاعتمادات و  رفع كفاءة الرقابة عمى الصرفالتي تستيدف لمال العام عمي ا
يحدد بدقة و مثل لمنفقة العامة، الأ يعني الاختيار ترشيد الإنفاقو  .الإنفاق العامترشيد  ضمانل

وفق منيج موضوعي وييدف إلى بيان قدرة الوسائل الفنية عمى تحديد قيمة العائد في 
 النزاىة والشفافيةقواعد المسائمة و في تطبيق ىم يسا بما (2119، شباط ) .المجالات العامة

الرقابة عمى  يدف إحكامب لمال العاما التلاعب المالي ومحاولات إىدار والحد من أساليب
رقم رئيس الجميورية المصري  وفي إطار ىذا النيج صدر قرار  الحكومي. الصرفعمميات 

مجمس رئيس  ، وصدر قرار2107 ،تبإنشاء المجمس القومي لممدفوعا 2107لسنة  79
 صدرو  تفعيل صرف المستحقات المالية الكترونياً،ب 2107لسنة  022رقم  المصري الوزراء

 رئيس وصدر قرار ،2109لسنة  08قانون تنظيم استخدام وسائل الدفع غير النقدي رقم 
 فيبترشيد الإنفاق العام بالجيات الداخمة  2120لسنة  2616رقم المصري  مجمس الوزراء

  .الظروف المالية لمدولةظل استمرار  فيصادية الموازنة العامة لمدولة والييئات العامة الاقت
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 عجز الموازنة العامة لمدولةبالنسبة لالختامي الحساب  -جـ
في  انذاخهت الإداريتانحساب انختايي: تقزيز عٍ انتُفيذ انفعهي نًىاسَاث انجهاث 

المالية الموحد، . )مشروع قانون  انًىاسَت انعايت نهذونت وانًهحقت بها في َهايت انسُت انًانيت
يتى إعذاد  (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية )وفي ظل استخدام  (2120

في نياية  الماليةلعممياتيا الحكومية لجيات جميع ا ياءإن بعد الكترونيبشكل  انحساب انختايي
الحسابات الحكومية يساعد في السيطرة عمي عجز الموازنة العامة لمدولة  السنة. كما أن ميكنة

 (2102من خلال زيادة الرقابة عمي الإنفاق الحكومي. )يونس، 
يتضمن بيان بالإيرادات والنفقات العامة الفعمية عن السنة المالية  الختاميالحساب و  

تحقيقاً لمفائدة المرجوة منو،  سنة الماليةرة ممكنة من نياية الأقل فت فيالمنتيية، ويتعين إعداده 
لمتأكد من  ،الفعالة عمى أجيزة السمطة التنفيذية سواء من ناحية الاستعانة بو كأداة لمرقابة

الاستفادة بما يتضمنو من أرقام فعمية  أو من ناحية فيذ ما اعتمدتو السمطة التشريعيةالتزاميا بتن
 (0977 ،ن)فوزي، آخرو . لمدولة الماليعن النشاط 

جراء اختبار  -9  التطبيقيةدراسة الفروض البحث وا 
 من خلال جمع بيانات فعمية فروض البحث بيدف اختبار الدراسة التطبيقية إجراء تم

 جزأينم ىذه الفترة إلي يتم تقس وقد(  2122حتى عام  2102) موازناتسمسمة زمنية من ل
( وتمثل 2107 حتى 2102)  بموازناتقبل البدء في تطبيق الشمول المالي  الفترة ي:الأول

 بعد الفترة ةالثانيو  ،العامة والمصروفات العامة وعجز الموازنة العامة لمدولةبيانات الإيرادات 
العامة ( وتمثل بيانات الإيرادات 2122 حتى 0108البدء في تطبيق الشمول المالي )

 -وتم إجراء ىذه الدراسة عمى النحو التالي: .لمدولةوالمصروفات العامة وعجز الموازنة العامة 
 متغيرات الدراسة 9-0

 تم تصميم متغيرات الدراسة كما بالشكل التالي: 
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 (  8شكل رقم ) 
 الإطار العام لمتغيرات الدراسة

 

  

 

 
   

 

 

 

 
 
 التطبيقية الدراسة بيانات

 السنوي لمموازنة العامة لمدولة البيان المالي واقع قام الباحث بإعداد وجمع البيانات من
 .سنوات الدراسةالمنسوبة لمناتج المحمي الإجمالي خلال  والمعدلاتالمصرية 

 (0جدول رقم )
 البيان المالي السنوي لمموازنة العامة لمدولة والمعدلات المنسوبة لمناتج المحمي الإجمالي 

 انقيى بانًهيىٌ جُيه يصزي
 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 انبيان

 موازوت

 الإيراداث

 

350 456 465 491 659 821 942 975 1117 1365 

معذل الإيراد 

 انمحهينهىاتج 

%20 %22 %19.1 %18 %19 %18.5 %17.7 %16.8 %17.5 %19.2 

 انمصروفاث

 

588 701 733 817 1032 1244 1369 1434 1614 1837 

نهىاتج  و معذل 

 انمحهي

%33.6 %35.1 %30.2 %30.2 %29.7 %28 %25.7 %24.7 %25.2 %25.9 

 انعجس

 

239 255 279 339 379 432 430 462 506 475 

انعجس معذل 

 نهىاتج انمحهي

%13.7 %12.8 %11.5 %12.5 %10.9 %9.7 %8.1 %8 %7.7 %6.7 

 

 

 

  Xانمتغيراث انمستقهت

 نشمول انماني (ا)

 )انخذياث انًانيت وانزقًيت (  -

 انصغيزة( وعاثزش)انً -

 (  ت نهعًلاءحًايت انًانيان) -

 )انتكُىنىجيا انًانيت ( -

 ) قىاعذ انبياَاث (   -

 انتشزيعي نهُظاو انًاني (  انبعذ)  -

 ) انتثقيف انًاني (  -

 

 Y انمتغير انتابع

نتحسيه  (GFMIS) دعائم

  انموازوت انعامت نهذونتأداء 

 

-Y1 انًىاسَت ثإيزادا 

- Y2َفقاث انًىاسَت  

-Y3 عجش انًىاسَت 
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 التحميل الإحصائي لاختبار فروض الدراسة 9-8
 الإحصائياختبار مدي صحة فروض الدراسة من واقع نتائج التحميل بقام الباحث 
 -( المستخدم عمي النحو التالي :SPSSباستخدام برنامج )

دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى  ةجوىري فروقلا يوجد  :الفرض الأولاختبارات 9-8-0
 في مصر.  لمدولة العامة الإيرادات لزيادة (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية )

حد مقاييس النزعة المركزية لأالتحميل الوصفي  باستخدامتحميل البيانات الوصفية تم 
 (.2رقم )كما بالجدول أحد مقاييس التشتت وىو الانحراف المعياري  وكذلكالمتوسط الحسابي 

 تحميل الوصفيالبيانات  (2جدول رقم )
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
Y1_Be 19.6000 5 1.51658 .67823 
Y1_At 18.4000 5 1.14018 .50990 

سنوات تطبيق الشمول المالي  المتوسط الحسابي قبل أن إلي يشير التحميل الوصفي
مما يوضح انخفاض المتوسط  ،08.4111وبعد سنوات تطبيق الشمول المالي 09.6111

 لمدولة العامة الإيراداتفي  زيادةلمسنوات بعد سنوات تطبيق الشمول المالي و يدل عمى وجود 
الانحراف المعياري قبل سنوات تطبيق الشمول  أنكما . خلال سنوات التطبيق

مما يوضح انخفاض ،  0.04108وبعد سنوات تطبيق الشمول المالي  0.20628المالي
لمتطبيق ويدلل  السابقةالانحراف المعياري بعد سنوات تطبيق الشمول المالي عن السنوات 

عطي نتائج تلسنوات ا لتمك العامة الإيراداتنتائج  أنانخفاض معدل التشتت بعد التطبيق 
 .تطبيق الشمول المالي السابقة عميمن السنوات  أفضل

لمفرق  Test- Tالأول باستخدام التحميل الإحصائي  مدي صحة الفرضكما تم اختبار 
كما  % 92بدرجة ثقة   Paired Samples Test بين متوسطين مجتمعين غير مستقمين

 (.2رقم )بالجدول 
 لمفرق بين متوسطين مجتمعين غير مستقمين Test- T  ( 2جدول ) 

Paired Differences t df Sig. (2-
tailed) Mean Std. 

Deviation 
Std. 
Error 
Mean 

95% Confidence Interval 
of the Difference 

Lower Upper 
1.20000 1.92354 .86023 -1.18839- 3.58839 1.395 4 .235 

Pair 1 Y1_Be - Y1_At 
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 معنويةبمستوى  0.292 المحسوبة T ةقيم إلي أن Test- T الإحصائييشير التحميل 
نظام إدارة دعائم  لتطبيق الشمول المالي عمى ةمعنوي فروقمما يدل عمى عدم وجود  .222

 صحةذلك يثبت . و لمدولة العامة لإيراداتل بالنسبة (GFMISالمعمومات المالية الحكومية )
لعناصر  بالنسبةاكتمال التطبيق الالكتروني  عمي انو لم يتم هر يفسيتم ت والذي الفرض الأول

 يشمميالم إيراديو  أوعيوتشتمل عمى  أخريعناصر ىناك  أو أن ،لمدولة العامة الموازنة إيرادات
مثل تم تطبيقيا يالتي  الالكترونية يراداتالإ ويرجع ذلك إلي عدم اكتمال بعد،الشمول المالي 

وما  الأخرىشكل مبدئي عمى بعض القطاعات دون التي بدأت ب الالكترونية الفاتورةمنظومة 
 .بشكل متكاملعمى المستوى العام التطبيق كتمال لا زالت تتطمب مزيد من الوقت

دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى  ةجوىري فروقلا يوجد  اختبارات الفرض الثاني:9-8-8
 في مصر.لمدولة  العامةلترشيد النفقات  (GFMISحكومية )نظام إدارة المعمومات المالية ال

حد مقاييس النزعة المركزية لأالتحميل الوصفي  باستخدامتحميل البيانات الوصفية تم 
 (.4رقم )كما بالجدول أحد مقاييس التشتت وىو الانحراف المعياري  وكذلكالمتوسط الحسابي 

 تحميل الوصفيالبيانات  (4جدول رقم )
 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
Y2_Be 31.7600 5 2.43167 1.08747 
Y2_At 25.9000 5 1.26293 .56480 

سنوات تطبيق الشمول المالي  المتوسط الحسابي قبل أن إلي يشير التحميل الوصفي
مما يوضح انخفاض المتوسط  ،22.9111وبعد سنوات تطبيق الشمول المالي 20.7611
لمدولة  العامةالنفقات في ترشيد يدل عمى وجود بعد سنوات تطبيق الشمول المالي و لمسنوات 

 الانحراف المعياري قبل سنوات تطبيق الشمول المالي أنكما . خلال سنوات التطبيق
مما يوضح انخفاض الانحراف ، 0.26292وبعد سنوات تطبيق الشمول المالي  2.42067

لمتطبيق ويدلل انخفاض  السابقةالمعياري بعد سنوات تطبيق الشمول المالي عن السنوات 
ن علسنوات ا لتمكلمدولة  العامةالنفقات في ترشيد  ىناك أنمعدل التشتت بعد التطبيق 

 .تطبيق الشمول الماليالسابقة لالسنوات 
لمفرق  Test- Tباستخدام التحميل الإحصائي  الثاني مدي صحة الفرضكما تم اختبار 

كما  % 92بدرجة ثقة   Paired Samples Test بين متوسطين مجتمعين غير مستقمين
 (.2رقم )بالجدول 
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 د. هبروك محود السيد نصير
 

 نظام إدارة المعلوهاث الماليتأثر تطبيق الشوول المالي علي دعائن  قياس            
 الالكترونيت في هصر"الموازنت لتحسين أداء  (GFMISالحكوهيت ) 

 

 لمفرق بين متوسطين مجتمعين غير مستقمين Test- T ( 2جدول ) 
Paired Differences t df Sig. (2-

tailed) Mean Std. 
Deviation 

Std. 
Error 
Mean 

95% Confidence Interval 
of the Difference 

Lower Upper 
5.86000 2.10428 .94106 3.24719 8.47281 6.227 4 .003 

Pair 1 Y2_Be - Y2_At 

 معنويةبمستوى  6.227 المحسوبة T ةقيم إلي أن Test- T الإحصائييشير التحميل 
نظام إدارة  دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى ةمعنوي فروقمما يدل عمى وجود  .112

 صحةذلك عدم يثبت . و لمدولة العامةلترشيد النفقات  (GFMISالمعمومات المالية الحكومية )
لتطبيق الشمول المالي عمى  ةجوىري فروقيوجد وقبول الفرص البديل وىو  الفرض العدم الثاني

في لمدولة  العامةلترشيد النفقات  (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية )دعائم 
 .مصر

 دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى ةجوىري فروقلا يوجد  : لثاختبارات الفرض الثا 9-8-3
في  لمدولة العامة الموازنةلتقميل عجز  (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية )

 مصر.
حد مقاييس النزعة المركزية لأالتحميل الوصفي  باستخدامتحميل البيانات الوصفية تم 

 (.6رقم )كما بالجدول أحد مقاييس التشتت وىو الانحراف المعياري  وكذلكالمتوسط الحسابي 
 تحميل الوصفيالبيانات  (6جدول رقم )

 Mean N Std. Deviation Std. Error Mean 

Pair 1 
Y3_Be 12.2800 5 1.10091 .49234 
Y3_At 8.0400 5 1.08074 .48332 

سنوات تطبيق الشمول المالي  المتوسط الحسابي قبل أن إلي يشير التحميل الوصفي
مما يوضح انخفاض المتوسط  ،8.1411وبعد سنوات تطبيق الشمول المالي 02.2811
 العامة الموازنةعجز  انخفاض فييدل عمى وجود بعد سنوات تطبيق الشمول المالي و لمسنوات 

 الانحراف المعياري قبل سنوات تطبيق الشمول المالي أنكما . سنوات التطبيقخلال  لمدولة
يوضح انخفاض الانحراف ، 0.26292وبعد سنوات تطبيق الشمول المالي  2.42067

لمتطبيق ويدلل انخفاض  السابقةالمعياري بعد سنوات تطبيق الشمول المالي عن السنوات 
ن علسنوات ا لتمك العامة الموازنةعجز  في انخفاض ىناك أنمعدل التشتت بعد التطبيق 

 .تطبيق الشمول الماليالسابقة لالسنوات 
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لمفرق  Test- Tباستخدام التحميل الإحصائي  الثالث مدي صحة الفرضكما تم اختبار 
كما  % 92بدرجة ثقة   Paired Samples Test بين متوسطين مجتمعين غير مستقمين

 (.7رقم )بالجدول 
 لمفرق بين متوسطين مجتمعين غير مستقمين Test- T  ( 7جدول ) 

Paired Differences t df Sig. (2-
tailed) Mean Std. 

Deviation 
Std. 
Error 
Mean 

95% Confidence Interval 
of the Difference 

Lower Upper 
4.24000 .53198 .23791 3.57946 4.90054 17.822 4 .000 

Pair 1 Y3_Be - Y3_At 

 معنويةبمستوى  6.227 المحسوبة T ةقيم إلي أن Test-T الإحصائييشير التحميل 
نظام إدارة  دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى ةجوىري فروقمما يدل عمى وجود  .112

ذلك عدم يثبت . و لمدولة العامة الموازنةلتقميل عجز  (GFMISالمعمومات المالية الحكومية )
لتطبيق الشمول  ةجوىري فروقيوجد وقبول الفرص البديل وىو  الثالثالفرض العدم  صحة

 الموازنةلتقميل عجز  (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية ) دعائم المالي عمى
 .لمدولة العامة

لا يوجد تأثير جوىري لركائز الشمول المالي التي تعكسيا  : الرابعاختبارات الفرض  9-8-4
 العامة عمي تحسين أداء الموازنة العامة لمدولة في مصر.قيم الإيرادات 

حد مقاييس النزعة المركزية لأالتحميل الوصفي  باستخدامتحميل البيانات الوصفية تم 
 (.7رقم )كما بالجدول أحد مقاييس التشتت وىو الانحراف المعياري  وكذلكالمتوسط الحسابي 

 تحميل الوصفيالبيانات  (7جدول رقم )
 N Mean Std. Deviation 

X 10 764.0000 334.35244 
Y 10 379.6000 96.73354 

Valid N (listwise) 10   

( سنوات 01حجم العينة  يتمثل في )  إلي أن الوصفي بالجدول السابق يشير التحميل 
  764.1111 (Xالمحددة لمدراسة التطبيقية، وأن المتوسط الحسابي لممتغير المستقل )

 (X، وأن الانحراف المعياري لممتغير المستقل ) 279.6111 (Yولممتغير التابع )
تشتت في القيم عن مما يدل عمى وجود ،  96.72224 (Yولممتغير التابع )  224.22244

الشمول ركائز تطبيق متوسطيا الحسابي نتيجة التغير الممحوظ في قيم الإيرادات العامة بعد 
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 د. هبروك محود السيد نصير
 

 نظام إدارة المعلوهاث الماليتأثر تطبيق الشوول المالي علي دعائن  قياس            
 الالكترونيت في هصر"الموازنت لتحسين أداء  (GFMISالحكوهيت ) 

 

 تطبيق ذلك الفكرة البحثية وىي: أن ، مما يدعمالموازنةعجز وكذلك التغير في قيم  المالي
 أداء الموازنة العامة لمدولةلزيادة قيم الإيرادات العامة يكون لو تأثير عمي الشمول المالي  ركائز

 الدائم في مصر. الموازنةتقميل عجز  ومحاولة
 لبيان Regression :الانحدار لتحمي من خلال الرابعمدي صحة الفرض وتم اختبار 

ركائز الشمول المالي في  قيمة الثابت ومعامل الانحدار ودلالتو الإحصائية لممتغير المستقل
قيم العجز في أداء الموازنة العامة كما بالجدول رقم المتغير التابع قيم الإيرادات العامة عمي 

(8.) 
 Test- Tنموذج الانحدار طبقا لاختبار  ( 8جدول ) 

Model Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) -448.771- 182.119  -2.464- .039 

Y 3.195 .466 .924 6.851 .000 

 معنويةوالتي تكون  Test- Tقياس التأثير من خلال تحميل  الجدول السابق إلي  يشير
 (، وتوضح نتائج التحميل المعادلة التالية:000.) معنويةبمستوى كما بالجدول 

Y =  -448.771 +  .924 X   
عمي المتغير التابع الشمول المالي  أن ىناك تأثير لممتغير المستقل ركائزمما يدل عمى 
: الرابع العدم وقبول الفرض البديل وىوالفرض لمدولة. وعميو يتم رفض  أداء الموازنة العامة

 تحسين أداء التي تعكسيا قيم الإيرادات العامة عميالشمول المالي  لركائزجوىري  تأثيريوجد 
 في مصر. العامة لمدولة الموازنة

لتطبيق الشمول  ةجوىري فروقيوجد إلي انو  ضو اختبارات الفر ويخمص الباحث من 
لترشيد النفقات بالنسبة  (GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية )دعائم المالي عمى 

في ظل  لمدولة العامة لتحسين أداء الموازنة لمدولة العامة الموازنةلتقميل عجز و لمدولة  العامة
المالية نظام إدارة المعمومات  ، حيث إن دعائمفي مصرتطبيق الموازنة الالكترونية حالياً 

 العامةترشيد النفقات فيما يخص  الموازنة الالكترونية نظم تتوافق مع (GFMIS)الحكومية 
 في قيم الإيرادات العامة نتيجة تطبيق ركائز . كما أن ىناك زيادةالموازنةتقميل عجز و لمدولة 

والتي تؤثر ايجابياً في أداء الموازنة لقيم العجز، بالرغم من أن العجز ما زال الشمول المالي 
 ركائز نوات التي بدأ فييا تطبيققائم ولكن ىناك انخفاض في مستوي العجز بالنسبة لمس
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بخفض مستوي  بشكل متكامل مما يؤثر بشكل واضح عمي الأداء الحكوميالشمول المالي 
 .الموازنةعجز 

الإيرادات العامة ب الخاصةنظم المزيد من التحول التكنولوجي وبخاصة في الطمب يت وىذا
وجود قطاع كبير لالإيرادات العامة  بالنسبة لعناصرالشمول المالي نظراً لعدم اكتمال منظومة 

 ركائز وأن تطبيقات ،مدولةل الرسميةلجيات ا غيابمن الاقتصاد غير الرسمي يعمل في 
 ةبالإضاف ، ىذاالالكترونية الموازنةب العامة الإيراداتوبخاصة فيما يتعمق بنظم الشمول المالي 

 أداءكامل في التطوير بيدف ال العامة الناجحة، ترشيد النفقات نظم ما تم تطبيقو من إلى
 .لمدولة العامة الموازنةالقائم بعجز واختفاء ال تمييداً لتلاشي لمدولة العامة الموازنة
 نتائج وتوصيات الدراسة  -01
 نتائج الدراسة  01-0

 أسفرت الدراسة عن مجموعة النتائج التالية :
إدارة المعمومات المالية  نظامدعائم لتطبيق الشمول المالي عمى  ةجوىري فروقلا يوجد  -0

 .في مصر لمدولة العامة الإيرادات لزيادة (GFMISالحكومية )
نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية دعائم لتطبيق الشمول المالي عمى  ةجوىري فروقيوجد  -2

(GFMIS)  في مصرلمدولة  العامةلترشيد النفقات. 
نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية  ائمدع لتطبيق الشمول المالي عمى ةجوىري فروقيوجد  -2

(GFMIS)  في مصرلمدولة  العامة الموازنةلتقميل عجز. 
يوجد تأثير جوىري لركائز الشمول المالي التي تعكسيا قيم الإيرادات العامة عمي تحسين أداء  -4

 الموازنة العامة لمدولة في مصر.
( GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية ) دعائم يرسيالشمول المالي  استخدامإن  -2

 .في مصرالموازنة الالكترونية  تطبيق نجاحفي 
نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية  يؤكد عمي دعائمالشمول المالي  استخدامإن  -6

(GFMIS ) العامة الموازنة عناصربتوقعة مالالمالية  اتيقمل من الانحرافو  ق الشفافيةيحقتفي 
  .لمدولة

( GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية ) دعائم يرسخ الشمول المالي استخدامإن  -7
 .لمدولة العامة الموازنة أداءتطوير و تحسين و  تفعيل الدور الرقابي لمموازنة في



 

 
333 

 د. هبروك محود السيد نصير
 

 نظام إدارة المعلوهاث الماليتأثر تطبيق الشوول المالي علي دعائن  قياس            
 الالكترونيت في هصر"الموازنت لتحسين أداء  (GFMISالحكوهيت ) 

 

 الدراسة توصيات 01-8
  التالية : التوصياتمجموعة  وانتيت الدراسة إلي

فيما ما يتعمق بإيرادات  إنشاء قاعدة بياناتالمصرية ب لمخدمات الحكوميةالييئة العامة تقوم  .0
 ومدفوعات الجيات الحكومية، بالاعتماد عمي نظم الدفع الالكتروني والتحصيل الإلكتروني.

حت رقابة استخدام التكنولوجيا المالية والوسائل الالكترونية ضمن منظومة الشمول المالي ت .2
التحول إلى الربط الإلكتروني بين المصالح الإيرادية  بتطبيق آليات لمصريةوتنفيذ وزارة المالية ا

 داخل الدولة.
جياز تنميو بتفعيل دور  اكتمال بناء البنية التكنولوجية الرقمية لمنظام المالي الحكومي .2

لسيولة ضم الاقتصاد غير الرسمي إلى  الصغر ومتناىية والصغيرة المتوسطةالمشروعات 
 الاقتصاد الرسمي.

وتفعيميا في جميع الوحدات  حملات التوعية والتدريبمن نشر وسائل التثقيف المالي  .4
لكترونيا عن طريق شبكة الانترنت )اونلاين(و  ،الحكومية  ووسائل التواصل الالكتروني الأخرى ا 
 . ىيئة تنمية صناعة تكنولوجيا المعمومات من خلال

 الدراسات المستقبمية -00
a. المالية الحكومية لإحكام الرقابة المالية  الحساباتميكنة في الخدمات المالية والرقمية  دور

 .الحكومية
b.  في تطبيق الموازنة الالكترونيةالتحول الرقمي في جميع الخدمات الحكومية إلكترونيا استخدام. 
c.  بالموازنة العامة لمدولة نظم المعمومات الالكترونيةعمي الإلكترونية  الضريبية المنظومةأثر. 
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 المراجع
 المراجع العربية

أثر تطبيق نظام معمومات إدارة مالية الحكومة  (،2121) ،، وآخرينأحمد، أحمد العيسوى فؤاد -0
(GFMIS عمى فعالية بيئة الرقابة الداخمية: دراسة ) ميدانية، رسالة ماجستير كمية التجارة– 

 .22-0ص  جامعة المنصورة،

" مشروع التحول إلي الاقتصاد  (،2106) إتحاد بنوك مصر، –اتحاد الصناعات المصرية  -2
 . 02ص  2106غير النقدي " طيبة للاستشارات ، فبراير 

والنمو  دور الشمول المالي في تحقيق الاستقرار(، 2102)السن، عادل عبد العزيز،  -2
 .ة الإدارية، جامعة الدول العربيةالاقتصادي، المنظمة العربية لمتنمي

تقرير الاستقرار المالي لجميورية مصر العربية لمعام  – (،2104، )البنك المركزي المصري -4
2104. 

تقرير الاستقرار المالي لجميورية مصر العربية لمعام  (،2107) ،البنك المركزي المصري -2
2107. 

ظل  في 2109/2121الموازنة المصرية  فينظرة تحميمية  (،2109)، فوزي، محمد الخولي -6
 .جامعة الإسكندرية –كمية التجارة  ،4 العدد ،26 مدمج البحوث العممية، مجمة خطة الدولة

ودورىا في  التجربة المصرية نحو التحول إلى الشمول المالي(، 2120) الشاعر، محمد السيد، -7
لكمية الإدارة والاقتصاد ونظم  المؤتمر العممي الدولي الثاني ،امةتحقيق التنمية المستد

 .جامعة مصر لمعموم والتكنولوجيا -المعمومات

نظام إدارة المعمومات المالية  استخدامر (، أث2102) ،الشبل، عبد الرحمن محمد حسن -8
، كمية منشورة رسالة ماجستير غير الموازنة العامة لمدولة: دراسة ميدانية، الحكومية عمى أداء

 .جامعة جرش والعموم الإدارية، الاقتصاد

أثر تطبيق نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية عمى (، 2106) ،أحمد عمى فالحالعازمي،  -9
، كمية رسالة ماجستير غير منشورة المحاسبية الحكومية في دولة الكويت، جودة المعمومات

 .آل البيت ، جامعةوالأعمالإدارة المال 

" مدخل استراتيجي لتعزيز فعالية وكفاءة الشمول (، 2108)محمد محمد أحمد ، ، اغةب -01
 .060 العددمصر ،  –إدارة الأعمال مجمة المالي"، 
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 T.S.A تقييم تجربة تطبيق نظام الخزانة الواحد  (،2107) تولا، ياسر صلاح أحمد محمد، -00
 20 المجمدتحميمية، مجمة الفكر المحاسبي، كمية تجارة، جامعة عين شمس،  بالسودان: دراسة

 .العدد الأول

أثر تطبيق نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية  (،2104) جبريل، جبريل فاروق حسين، -02
المالي الحكومي في الأردن: دراسة ميدانية، رسالة ماجستير غير منشورة،  عمى تميز الأداء

 .الإدارية، جامعة الزرقاء والعموم دالاقتصاكمية 

" دور الشمول المالي في دعم المشروعات الصغيرة (،2109)احمد كامل،  ،خميل -02
، المؤتمر المجمة العممية التجارة والتمويلجامعة طنطا ،  –والمتوسطة في مصر"، كمية التجارة 

الرؤى والآثار والتداعيات"، المجمد الثاني،  –العممي الثالث" التنمية المستدامة والشمول المالي 
 . 2109ابريل 

 المالية العامة، قسم المالية العامة بكمية التجارة جامعة الإسكندرية.(،2112)، دراز، حامد -04

بإنشاء المجمس القومي  2107لسنة  79رقم القرار  (،2107) رئيس الجميورية المصري، -02
 .تلممدفوعا

دور الشمول المالي في تنشيط سوق (، 2109)، الصعيدي، شريف –ابراىيمزيدان، محمد  -06
 التجارة مجمةالأوراق المالية )دراسة تطبيقية عمي البنوك المدرجة في البورصة المصرية(، 

 .طنطا، جامعة خاص بالمؤتمر العممي الثالث مدمج والتمويل

دور الموازنة الصفرية في (، 2109)عاطف آدم عمي،  ،بخيت -عمر فرج زيدان، محمد -07
جامعة نجران،  -تقييم الأداء وترشيد: دراسة ميدانية من وجية نظر أعضاء ىيئة التدريس 

قاد لمدراسات والأبحاث، العدد الأول، مركز ر  7المجمة العالمية للاقتصاد والأعمال: المجمد 
 .السعودية

 .449 مجمد ترشيد النفقات العامة، الموسوعة العربية ، مبدأ(، 2119)يوسف،  شباط، -08
دور السياسات الاقتصادية المستدامة في تعزيز (، 2109)،  ، إسلام محمد محمدشاىين -09

خاص بالمؤتمر  مدمج والتمويل التجارة مجمة، (التحديات –الواقع ر )الشمول المالي لمص
 .طنطا، جامعة العممي الثالث

)العلاقة المتداخمة بين الاستقرار المالي والشمول المالي(،  (،2102)صندوق النقد العربي،  -21
 .يأبو ظبة ومؤسسات النقد العربية، مجمس محافظي المصارف المركزي أمانة
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ثر تطبيق نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية أ(، 2107)، عبد العزيز، وليد عبد الله  -20
رسالة ماجستير غير منشورة، معيد التخطيط  العامة في مصر، الماليةعمى كفاءة إدارة 

 .القومي

المالية العامة، منشأة المعارف،  اقتصاديات(، 0971) ،آخرون ،، عبدالمنعمفوزي -22
 .ةالإسكندري

 .9102 نسُت 08رقى  انُقذي انذفع غيز وسائم استخذاو تُظيى قاَىٌ -22

لسنة   74برقم  الصادر  2120/2122 المالي معاملقانون ربط الموازنة العامة المصرية  -24
 .(بمكرر )22العدد  ، 21/6/2120بتاريخ ، الجريدة الرسمية فيوالمنشور  2120

تطبيق أساليب ومداخل اليندسة المالية عمى القطاع  فعاليات (،2120) ،ايرني أكرم كمال، -22
المجمد  –والتجارية  مجمة البحوث المالية ،الحكومي المصري بيدف رفع كفاءة الأداء المالي

 .كمية التجارة جامعة بورسعيد ،العدد الأول – (22)

 .2121، المالي الشمول التقرير السنوي ،(FIARI) ةيمبادرة الشمول المالي لممنطقة العرب -26

 (، 2107)، المالي الاستقرار مجمس -27
The Financial Stability Board (FSB). 

تفعيل صرف المستحقات  2107لسنة  022رقم القرار  (،2107)المصري،  مجمس الوزراء -28
 .المالية الكترونياً 

تطبيق نظام إدارة  شأنب 2107لسنة  2274رقم القرار  (،2107) المصري، مجمس الوزراء -29
 .GFMIS المعمومات المالية الحكومية

بترشيد الإنفاق العام  2120لسنة  2616رقم القرار (،2120)المصري،  مجمس الوزراء -21
 .الموازنة العامة لمدولة فيبالجيات الداخمة 

( GFMISنظام إدارة المعمومات المالية الحكومية )(، 2107)، محمد، محمد راضي عطية -20
المال العام وتفعيل موازنة البرامج والأداء: دراسة تطبيقية، مجمة البحوث  ودوره في الرقابة عمى

 .2ددعال-29المجمدالزقازيق،  ية، كمية التجارة، جامعةالتجار 

عمى خصائص ( GFMIS) أثر تطبيق نظام (،2120) ،مؤمن فرحات السيد د،محم -22
لتحسين جودة التقارير المالية )دليل تطبيقي من وزارة المالية  المعمومات المحاسبية كمدخل

 . العدد الأول ،مجمة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية (،المصرية
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ة بين مبدأ الشمول ومبدأ الوحدة في الموازنــــة العامـــــة، مجمة مالص (،2106) ،مي ،محرزي -22
( 28د )مة العموم الاقتصادية والقانونية المجمسممية _ سمجامعة تشرين لمبحوث والدراسات الع

 .(2) عددال

أثر تطبيق نظام إدارة المعمومات المالية (، 2109)ى، أحمد ىريدى محمد سيد، رعم -24
العدد  –23المجمد  - ، الفكر المحاسبي ير المالية الحكوميةالتقار  عمى جودة GFMIS الحكومية
 .جامعة عين شمس  -كمية التجارة الأول،

)حالة  الاقتصاديتحقيق التوازن  فيالسياسة المالية ودورىا (، 2114)، مسعود، دراوس -22
  .رسالة دكتوراه، كمية العموم الاقتصادية وعموم التسيير، جامعة الجزائر ،(الجزائر

أثر تطبيق الشمول المالي عمي ترشيد (، 2121)ىاشم، حمد حمدي عبد الدايم عبد الحميم،  -26
 .العدد الثاني الجزء الأول -ي عشرالدعم في الاقتصاد المصري، المجمد الحاد

نحو رؤية لتشخيص وعلاج الموازنة العامة لمدولة في (، 2102)يونس، إيياب محمد،  -27
 .2العدد 02-مصر، مجمة النيضة، كمية الاقتصاد والعموم السياسية جامعة القاىرة، المجمد 
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 يهخص انبغذ

الحالي إلى الكشف عن الدور الوسيط لرأس المال الفكري في العلاقة ييدف البحث         
( ٖٗٛبين نظم العمل عالية الأداء والرشاقة التنظيمية وذلك بالتطبيق عمى عينو قواميا )

مفرده من العاممين في جامعة المنوفية ، وتم جمع البيانات الأولية اللازمة من خلال قائمة 
( بمعدل استجابة  ٕٜٕالاستقصاء الصحيحة القابمة لمتحميل ) الاستقصاء ، وبمغ عدد قوائم 

% %(، وتم استخدام عدد من الاساليب الاحصائية المناسبة من خلال برنامج ٙ,ٚٚ)
(SPSS,V.23) الييكمية المعادلات نموذج ، واستخدام Structural Equation Model 

(SEM)  الإحصائي البرنامج خلال من (AMOS, version 23) ، وتوصمت النتائج إلى
وجود علاقة معنوية ايجابية بين أبعاد الدراسة )نظم العمل عالية الأداء، رأس المال الفكري ، 
الرشاقة التنظيمية( ، كما توصمت الدراسة إلى وجود تأثير معنوي مباشر لنظم العمل عالية 

رأس المال الفكري  الأداء عمى الرشاقة التنظيمية من خلال رأس المال الفكري حيث ثبت قيام
في العلاقة بين نظم العمل عالية الأداء  Partial Mediatingبدور الوساطة الجزئية

والرشاقة التنظيمية، كما توصمت الدراسة الى وجود تأثير معنوي لأبعاد نظم العمل عالية 
 لمُعززةا لمدوافع ، والممارسات المُعززة والممارسات لمميارات ، المُعززة الأداء )الممارسات

)رأس المال البشري ، رأس المال التنظيمي ، رأس  في رأس المال الفكري بأبعاده لممشاركة(
المال الاجتماعي( ، واخيراً، توصمت الدراسة الى وجود تأثير معنوي ايجابي لرأس المال 
الفكري عمى الرشاقة التنظيمية ، وفى ضوء ما أسفرت عنو الدراسة من نتائج فقد اقترحت 

نظم العمل عالية الاداء  المستمر لممارسات التحسين عة من التوصيات أبرزىا ضرورةمجمو 
 تبني ، المحافظة عمى قيمة رأس المال باعتباره ثروه قيمو تمتمكيا الجامعة ، ضرورة

 الرشاقة التنظيمية. لتعزيز فعالة استراتيجية جامعة المنوفية في المسئولين
 

ػانُت الأداء, سأط انًال انفكشٌ , انششالت انخُظًُُت , : َظى انؼًم  انكهماث انمفتاحيت

 صايؼت انًُىفُت
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Abstract: 
       The current research aims to reveal the mediating role of 

Intellectual Capital in the relationship between High Performance 

Work Systems and Organizational Agility by applying it to a sample 

of (384) employees at Menoufia University, Analyzable (292) with a 

response rate of (77.6% %), and a number of appropriate statistical 

methods were used through the program (SPSS, V.23), and the 

Structural Equation Model (SEM) was used through the statistical 

program (AMOS, version 23), and the results concluded that there is a 

positive moral relationship between the dimensions of the study (High 

Performance Work Systems, Intellectual Capital, Organizational 

Agility), and the study also found a direct significant impact of High-

Performance Work Systems on Organizational Agility through 

Intellectual Capital, as it was proven Intellectual Capital plays the role 

of partial mediating in the relationship between High-Performance 

Work Systems and Organizational Agility, The study also found a 

significant effect of the dimensions of High-Performance Work 

Systems (Skills-Enhancing Practices, Motivation-Enhancing Practices, 

and Participation-Enhancing Practices), in Intellectual Capital in its 

dimensions (Human Capital, Organizational Capital, Social Capital).  

     The results suggested a set of recommendations, most notably the 

need to continuously improve the practices of High-Performance 

Work systems, preserve the value of capital as a valuable wealth 

owned by the university, and the need for officials at Menoufia 

University to adopt an effective strategy to enhance Organizational 

Agility. 
 

Keywords: High Performance Work Systems, Intellectual Capital, 

Organizational Agility, Menoufia University 
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 -مقدمة البحث:
أدركت المؤسسات المعاصرة أنو يمكن تحسين إنتاج العاممين من خلال التكتيكات         

والممارسات الإدارية التي تؤدي إلى أداء مؤسسي أفضل  تسمى ىذه الممارسات بشكل أساسي 
داء" ، حيث ظيرت "ممارسات العمل عالية الأ (HPWS)"ممارسات العمل عالية الأداء" 

(HPWS في الولايات المتحدة في التسعينيات وتم تقديميا إلى العديد من الصناعات مثل النسيج )
 لمموارد الاستراتيجية الإدارة مجال في المعاصرة العممية الدراسات ، وأكدت (Tawk,2021)والتصنيع 

 One) واحدة حزمة أو نظاماً  بوصفيا البشرية الموارد إدارة ممارسات مع ضرورة التعامل عمى البشرية

Bundle) ، ما ذلك عمى وأطمق منعزل، أو منفصل بشكل حدة عمى ممارسة كل مع يتم التعامل ولا 

 البشرية الموارد إدارة ممارسات أىم تحديد عمى تركز التي ( HPWS ) الأداء العمل عالية بنظم يعرف

 حزمة بوصفيا بعض مع بعضيا داماستخ يمكن والتي البعض بعضيا مع ذاتياً، والمترابطة المستقمة

،  (Marin-Garcia & Tomas,2016) لممنظمات إيجابية منافع نتائج أو لتحقيق واحدة
(HPWS) المبتكرة )ممارسات تعزيز الميارات  ىي مجموعات من ممارسات الموارد البشرية

وجيود العاممين  وممارسات تعزيز الدوافع وممارسات تعزيز المشاركة( التي تيدف إلى تعزيز ميارات
، وبشكل أكثر تحديدًا ،  (Palomino, et al.,2021)لممساعدة في تحقيق الأولويات الاستراتيجية 

عبارة عن مجموعة محددة من ممارسات الموارد البشرية وىياكل العمل والعمميات التي  HPWSفإن 
، ان  (Bohlander & Snell, 2007)والتزامو ومرونتو تزيد من معرفة الموظف ومياراتو 

ىيئة حزمة متطابقة من الممارسات التي تتضمن نظم  ممارسات نظم العمل عالية الاداء تتشكل في
متماسكة لاختبار وتطوير وتحفيز والمحافظة عمى الموارد البشرية ذات الكفاءة العالية لموصول الى 

 المبدعة الادارية مارساتالم من التكامل)الحزمة( وىذا لممنظمة،  الاستراتيجية الاىداف والغايات

 تجاه العاممين فييا يمتزم بطريقة عمميم وبيئة العاممين بين الديناميكية  لتحقيق تمكين العاممين تسعى

 .(Leffakis,2009) المستدامة التنافسية الميزة وتحقيق العالي الاداء المنظمة لتحقيق
 وتجويد الجامعات لمتطورات، مسايرة ضمانول الجامعي، التعميم في المنافسة حدة ونظراً لازدياد     

 يعد لم حيث التنافسي ليا الأداء تحقق ومنيجيات أساليب تبني من ليا لابد عممياتيا ومخرجاتيا

 أحدث من واحدة ظيرت فقد .التنافسية مصدراً لمميزة التقميدية الإدارية والسياسات الاستراتيجي التخطيط

 في الوسائل أحدث من وىي "التنظيمية الرشاقة" عمييا يجية ويطمقالاسترات الإدارة مجال في المفاىيم

 تنافسية بيئة ظل في البقاء عمي القدرة تعني والتي المنظمات، التي تواجييا والمخاطر التغيير إدارة
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توفر  إلي بالإضافة والمتغيرة، المتعددة الأسواق لمتطمبات السريعة والاستجابة خلال التفاعل من وذلك
 الفعالة لتحقيق الاستجابة وىادفة رشيقة استراتيجيات وبناء البيئة الظروف مع لمتعامل اللازمة الميارة

 (ٕٗٔٓرضوان، (المتغيرات لتمك
 مستوى العالم اىمية عمى والاستشاريين والأكاديميين المديرين من كل أدرك الثمانينات بداية مع      

 عمى بعض الدراسات نتائج بعد وبخاصة فكري(،ال المال المنظمة )رأس في المادية غير الأصول

 ما لمقدار المنظمات يرجع ىذه أداء مستويات بين الفرق أوضحت فييا أن والتي يابانية، منظمات

عمى  أكبر بشكل ركزت التي الشركات أن حقيقة عمى إجماع ماديو ، حيث يوجد غير أصول من تممكو
 الآلات وعوامل الإنتاج عمى بتركيزىا مقارنة الفكرية( موظفييا)أصوليا ومعرفة وميارات التكنولوجيا

 وبتطور نجاحا أكبر، حققت قد ليا الوصول من المنافسين كل يتمكن التي المادية( )أصوليا التقميدية

 التنمية محل حل المعرفة قد عمى القائمة التنمية مفيوم أن نجد الماضية الثلاثة العقود خلال المعرفة

 (Tandon et al., 2016) جالإنتا عمى القائمة
ومن ىنا جاءت تمك الدراسة لتتناول العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية        

من خلال رأس المال الفكري كمتغير وسيط وذلك بالتطبيق عمى العاممين في جامعة المنوفية، 
العمل عالية الاداء والرشاقة  وخاصة ان معظم الدراسات السابقة ركزت عمى العلاقة بين نظم

التنظيمية ، او ركزت عمى العلاقة بين راس المال الفكري والرشاقة التنظيمية ، ولا توجد دراسات 
جمعت بين المتغيرات الثلاثة ، وىو ما تحاول الدراسة الحالية تناولو من خلال الابعاد الثلاثة لنظم 

ارات ، الممارسات المعززة لمدوافع ، الممارسات المعززة العمل عالية الاداء ) الممارسات المعززة لممي
لممشاركة ( وكذلك تناول الابعاد الثلاثة لراس المال الفكري ممثمو في ) رأس المال البشرى ، رأس 
المال التنظيمي ، رأس المال الاجتماعي ( ، وتم الاعتماد عمى ثلاث ابعاد لمرشاقة التنظيمية ) 

اتخاذ القرارات ، رشاقة التنفيذ( ، كما ان مجال التطبيق يتمثل في جامعة رشاقة الاستشعار، رشاقة 
 المنوفية ، وتمثمت وحدة المعاينة في العاممين بالجامعة موضع التطبيق.

 اولًا الدراسة الاستطلاعية:
 

 تعد الدراسة الاستطلاعية نوعاً من البحوث الاستكشافية ، والتي ينظر إلييا عمى أنيا خطوة        
 أولية لزيادة المعرفة بمشكمة البحث وابعادىا ، ومساعدة الباحث في بناء الفـروض الخـاصـة بالبحث. 

 أىداف الدراسة الاستطلاعية:  -1
 استيدفت الدراسة الاستطلاعية التعرف عمى:        
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 مدى ادراك العاممين لمفيوم وأبعاد نظم العمل عالية الاداء. -
 ي الجامعة موضع التطبيق.مستوى الرشاقة التنظيمية ف -

 مدى تطبيق الجامعة موضع التطبيق لأبعاد نظم العمل عالية الاداء. -

 مدى ادراك المسئولين لمفيوم وابعاد رأس المال الفكري. -

 دور نظم العمل عالية الاداء في تفسير التغير في الرشاقة التنظيمية. -

 اسموب الدراسة الاستطلاعية -2

 جراء الدراسة الاستطلاعية عمى أسموبين ىما :اعتمد الباحث في إ       
  الدراسة المكتبية 2/1

استيدفت الدراسة المكتبية جمع البيانات الثانوية المرتبطة بموضوع البحث ، وتمثمت أىم ىذه       
البيانات في مفيوم نظم العمل عالية الاداء وابعادىا  ، وابعاد رأس المال الفكري ، مدى تأثر أبعاد 

قة التنظيمية بأبعاد نظم العمل عالية الاداء، وقد اعتمد الباحث عمى عدة مصادر لمحصول الرشا
عمى ىذه البيانات ، كان من اىميا المؤلفات العممية ، والمقالات ، والنشرات ، والدوريات ، عمى 

 سبيل المثال 
Tawk,2021;Palomino,etal.,2021;Navarro&Landrogue,2020;Prak,2011  

Marin_Garcia&Tomas,2016;Tandon et al., 2016; Stewart, 97; Na Fu, et al., 

2016 ; Singh & Rao,2016; Arabiyat,2018; Ebied,2019 
حامد  - ٕٛٔٓالمنسى، – ٕٚٔٓ منطاش ومناع، – ٕٛٔٓ مرزوق والبردان، – ٜٕٔٓشحاتو ، 
 ٕٕٔٓشوشو وعبد الفتاح ، - ٜٕٔٓرضوان، -ٕٔٔٓاليلالى، -ٕٕٔٓوأخرون،

 المقابلات الشخصية  2/2
 ٖ٘قام الباحث بإجراء عدد من المقابلات الشخصية المتعمقة مع عينو عشوائية تضمنت       

 مفردة من العاممين بالجامعة موضع التطبيق.
 نتائج الدراسة الاستطلاعية -3
عية إلى ما في ضوء البيانات الثانوية ونتائج المقابلات الشخصية ، انتيت الدراسة الاستطلا      
   -:يمى
غموض مفيوم نظم العمل عالية الاداء بأبعادىا لدى العاممين بالجامعة موضع التطبيق ) وفقاً  -

 %( .ٗ,ٔٚمن بين عينة العاممين بالجامعة محل الدراسة بنسبة  ٕ٘لإجابات 
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 طبيقضعف ادراك العاممين لمفيوم راس المال الفكري بإبعاده المختمفة بالجامعة موضع الت - 
 % ( .ٕ,ٙٚمن بين عينة العاممين بالجامعة محل الدراسة بنسبة  ٕٙ) وفقاً لإجابات 

عدم القدرة عمى تحديد مستوى الرشاقة التنظيمية لدى العاممين بالجامعة موضع التطبيق ) وفقاً  -
 % (.ٛ,ٕٛمن بين عينة العاممين بالجامعة محل الدراسة بنسبة  ٜٕلإجابات 

قة بين نظم العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية لدى العاممين بالجامعة عدم وضوح العلا -
 %(ٔ,ٚٚمن بين عينة العاممين بالجامعة محل الدراسة بنسبة  ٕٚموضع التطبيق ) وفقا لإجابات 

 مشكمة البحث -ثانياً:
 عن المنوفية،بجامعة  العاممين من عينة عمى أجريت والتي الاستطلاعية الدراسة نتائج أسفرت      

 :يمي فيما تتمثل مظاىرىا وسموكية تنظيمية مشاكل عدة وجود
 الأداء، عالية نظم العمل لمفيوم ممارسات التطبيق موضع الجامعة في العاممين ادراك انخفاض -

 المُعززة لمدوافع ، والممارسات المُعززة والممارسات لمميارات ، المُعززة الممارسات في والمتمثمة

 .لممشاركة
الأداء وممارساتيا المختمفة في  عالية نظم العمل عدم الوضوح الكافي لمدور اليام الذى تمعبو  -

 تحسين الرشاقة التنظيمية بالجامعة موضع التطبيق.
عدم وجود فرص لأبداء الرأي أو المشاركة في اتخاذ القرارات حيث أن اغمب القرارات التي يتم  -

 اتخاذىا قرارات مركزية.
 ور في تقديم البرامج التدريبية اللازمة لتنمية ميارات العاممين.القص -
ضعف الدوافع لدي بعض العاممين مما يجعميم عمى استعداد لترك العمل اذا توافرت لدييم وظيفة  -

 اخرى براتب اعمى ومسمى وظيفي اعمى.
ام تثير لديو دوافع عدم التوجو الكافي من الجامعة موضع التطبيق بالتركيز عمى تكميف الفرد بمي -

التحدي مما يشعره بأىميتو واستقلاليتو في اتخاذ القرارات المتعمقة بميام وظيفتو من اجل الارتقاء 
 بمستوى الرشاقة التنظيمية بالجامعة موضع التطبيق. 

يركز  خاص بشكل المصرية البيئة وفى عام، بشكل العربية الدراسات في البحثية الفجوة ولسد       
 عمى الرشاقة التنظيمية بتطبيق الأداء عالية نظم العمل ممارسات دور عمى الحالية دراستو في ثالباح

 بين العلاقة الوسيط  لرأس المال الفكري في الدور التعرف عمى وأيضا جامعة المنوفية ، عمى ذلك

 دفعني الذي الأمر التطبيق، موضع لمجامعة والرشاقة التنظيمية عالية الأداء، نظم العمل ممارسات
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 عمى تطبيقو ، وبِناءً  عمى ديناميكية وتوصيفو والتعرف لفحصو عممياً، تحميلاً  وتحميمو الدور ىذا لدراسة

الحاجو الماسة  الباحث يرى المصرية ،  الجامعات إحدى ىي المنوفية جامعة أن وحيث سبق ، ما كل
 ثم ومن ,التنظيمية  رشاقتيا سينوتح بِناء مصر إلى في العالي التعميم مؤسسات كل لمجامعة وحاجة

 :التالية في التساؤلات البحث مشكمة بمورة يمكن
 ( ما طبيعة ونوع العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية ؟ ٔ) 
 ( ما نوع وقوة العلاقة بين رأس المال الفكري والرشاقة التنظيمية؟ ٕ)
 ل عالية الاداء ورأس المال الفكري ؟( ما طبيعة ونوع العلاقة بين نظم العمٖ)
   ( إلى أي مدى يؤثر رأس المال الفكري في العلاقة بين ممارسات نظم العمل عالية الاداء     ٗ)

 والرشاقة التنظيمية؟  
 -ثالثاً: أىداف البحث:

يتمثل اليدف الرئيسي لمبحث في محاولة التعرف عمى الدور الوسيط لرأس المال الفكري في      
حديد العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية، ويمكن التوصل إلى ذلك من خلال ت

 تحقيق الأىداف الفرعية التالية :
 ( تحديد نوع وقوة العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية.ٔ) 
 التنظيمية.( الكشف عن نوع وقوة العلاقة بين رأس المال الفكري والرشاقة ٕ)
 ( تحديد نوع وقوة العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء ورأس المال الفكري.ٖ)
( التعرف عمى أثر راس المال الفكري كمتغير وسيط في العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء ٗ)

 والرشاقة التنظيمية.
 -رابعاً أىمية ومبررات البحث:

  -والتطبيقية من خلال ما يأتي: يستمد البحث الحالي أىميتو العممية    
 الاىمية العممية -1

 

والرشاقة  الفكري المال أبعاد نظم العمل عالية الاداء ورأس من كل بين العلاقات طبيعة تحديدٔ/ٔ
صياغة نظم متكاممة متمثمة في نظم العمل عالية الاداء مما يؤدى الى  في يساىم مما التنظيمية
 .تعزيز الرشاقة التنظيمية في يساعدىم مين مماالفكري لمعام المال رأس تحسين
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 الإداري الأدب الدراسات في يساىم ىذا البحث في معالجة الفجوة البحثية المتمثمة في ندرة ٔ/ٕ

 الفكري المال التي جمعت بين المتغيرات الثلاثة وىى : نظم العمل عالية الاداء ورأس العالمي

 والسموك الموارد البشرية مجال في جديدة إضافة تعد سةالدرا فإن ىنا ، من والرشاقة التنظيمية

 . والتحميل الدراسة من لممزيد الباحثين أمام المجال وستفتح التنظيمي

 الاىمية التطبيقية -2
توجيو المسئولين بالجامعة موضع التطبيق الى اىمية ابعاد نظم العمل عالية الاداء )الممارسات ٔ/ٕ

ت المعززة لمدوافع ، الممارسات المعززة لممشاركة( في تعزيز الرشاقة المعززة لمميارات ، الممارسا
 التنظيمية.

توجيو المسئولين بالجامعة موضع التطبيق الى اىمية ابعاد رأس المال الفكري )رأس المال ٕ/ٕ
 البشرى ، رأس المال التنظيمي ، رأس المال الاجتماعي ( في تعزيز الرشاقة التنظيمية.

حول أىمية نظم العمل  بالجامعة موضع التطبيق  المسؤولين قرار تُرشد البحث أن يمكن لنتائج ٖ/ٕ
 الفكري وتعزيز الرشاقة التنظيمية . المال رأس تنمية عالية الاداء كإحدى المداخل المعاصرة في

 خامساً: الاطار النظري وفروض البحث
ل عالية الاداء، مفيوم وابعاد يشمل الاطار النظري وفروض البحث، مفيوم وابعاد نظم العم      

راس المال الفكري ، ومفيوم وابعاد الرشاقة التنظيمية، دور نظم العمل عالية الاداء في تعزيز 
الرشاقة التنظيمية، دور نظم العمل عالية الاداء في تنمية رأس المال الفكري ، دور رأس المال 

 -ض البحث عمى النحو الآتي :الفكري في تعزيز الرشاقة التنظيمية، ومن ثم صياغة فرو 
 High Performance Work Systems(HPWS) ( نظم العمل عالية الاداء1)
 مفيوم نظم العمل عالية الاداء 1/1

 

يتم  التي البشرية الموارد إدارة ممارسات مجموعة أنيا نظم العمل عالية الاداء  عرفت        
نتاجيتيم مياراتيم، تنميةو  العاممين، استقطاب تحسين عممية بيدف تصميميا  بشكل وتعزيز التزاميم وا 

، فيي عبارة عن (Ozcelik, et al., 2016) الميزة التنافسية لممنظمات  مصادر مصدراً من يجعميم
مجموعة ممارسات تؤدى الى تحفيز العاممين واشراكيم في صنع القرار ، وكذلك تحسين مستوى 

، كما انيا عبارة عن  (Ananthram , et al.,2018)المعرفة والميارات لدييم لتحسين الاداء 
مجموعة من الممارسات الادارية التي تعمل عمى توفير مزيد من المشاركة لمعاممين وتحفيزىم من 
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 قد التي البشرية الموارد مجموعة من ممارسات ، فيي(Salehipour,2018) أجل زيادة انتاجيتيم

 ,Arefin) التنظيمية يتناسق مع الاستراتيجية الذي بالمرغو  السموك ممارسة عمى العاممين تحفز

 دورًا يؤدي كنظام معًا تعمل التي البشرية الموارد إدارة من ممارسات متعددة ، فيي مجموعة(2015

 & White)  تنافسية أكثر لتكون فعاليتيا؛ وتحسين أىدافيا عمى تحقيق المنظمة مساعدة في حاسمًا

Bryson, 2018)والتزاميم وقدرات العاممين لدعم ميارات المتماسكة ممارساتال من ، فيي عدد 

 العمل ، إن نظم (Obeidat , 2017 )مستدامة  تنافسية ميزة اكتساب من المنظمة لتمكين ومشاركتيم

 البشرية الموارد ممارسات من  Integrated System متكاملَا  نظاما تُمثل (HPWS) الأداء عالية

 تطوير من تُمكن الممارسات من الحزمة وىذه   Internally  Consistent  اداخمي متوافقة تكون التي

 ضمان وأيضا المنظمة، وأىداف لغايات الوصول يضمن بشكل المورد البشرى عمى والمحافظة وتحفيز

 ,Leffakis) مستدامة تنافسية ميزة وتحقيق العالي الأداء تحقيق يُمكن من وبما المنظمة، بقاء

 عند والتي والعمميات، العمل وىياكل المبتكرة البشرية ممارسات الموارد من ة، ىي مجموع(2009

 ىذه فوائد عديدة، عنيا تنتج البعض بعضيا تكمل التي الحزم المجموعات أو بعض في استخداميا

 التقييم معايير والتدريب، الاختيار :التالية الأساسية البشرية الموارد مجالات سياسة حول مبنية الأنظمة

 الموظفين مشاركة ومبادرات الوظيفي الأمن والحوافز، عمى السموك، القائم والتقدم

,(Heffernan,2012) أو اعتماد من خلال الأعمال أداء من يعزز الذي فالأداء العالي ىو الأداء 

 تخفيض إلى المؤدي النحو وعمى العمل في الأفراد توجيات لتحسين العالي الأداء عمل نظم توظيف

 نظام ( ، فيئٖٕٓ)عبودي،.الإنتاجية وتحسين العمل، ممارسة في المرونة وزيادة الدوران معدلات

نتاجية والتزام ميارات وقدرات تنمية إلى الذي ييدف البشرية الموارد إدارة لممارسات  العاممين، وا 

دارة ،والتطوير والتوجيو  الشامل والتدريب لمعاممين، الاختيار الانتقائي البرامج وتتضمن ىذه  الأداء وا 

 العالي الأداء عمل نظم أن ممارسات (Browen ,2006 ) ، كما يرى (Fu, et al., 2015)والحوافز

 المنظمة داخل جديده عمل بيئة ابتكار أو خمق تحاول التي الإدارية من الممارسات مجموعة عبارة عن

 عمل نظم ممارسات أن كما ،المسئولية وتحمل الميمة القرارات في أكبر فييا مشاركة لمموظف يكون

 مع توافقيا تحسن بطريقة والمعمومات والتكنولوجيا والأفراد العمل بين تجمع تنظيمية العالي بنية الأداء

الاخرى،  البيئية الفرص ومتطمبات العملاء لمتطمبات الفعالة الاستجابة حيث من متطور أداء عالي
اممين نحو تحسين مستويات الأداء من خلال ممارسات إدارية لتشجيع جيود الع HPWSكما تمثل 

، ىي عبارة مزيج من ممارسات الموارد البشرية المبتكرة التي  (Tawk,2021) الرشاقة ونقل الطاقة.
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سيتم استخداميا بشكل صحيح لزيادة معرفة وميارات وقدرات الموظف بيدف تحسين الأداء 
الموظفين وشعورىم بالإنجاز ويمكن  عمى مشاركة HPWSالتنظيمي. بالإضافة إلى ذلك ، تؤثر 

 &Albrecht) اعتبارىا مجموعة من ممارسات الموارد البشرية التي تمنح المؤسسة ميزة تنافسية

Bakker,et al.,2015)  
       أبعاد نظم العمل عالية الاداء 1/2

عاد نظم العمل من خلال مراجعة الباحث لمعديد من الأدبيات والمرجعيات العممية المتعمقة بأب      
 عالية الاداء ومنيا عمى سبيل المثال:

(Tawk,2021;Marin_Garcia&Tomas,2016;Palomino,etal.,2021;Navarro&Lan

drogue,2020 ;Tandon et al., 2016)  
حامد  - ٕٛٔٓالمنسى، – ٕٚٔٓ مناع، منطاش و – ٕٛٔٓ البردان، و مرزوق – ٜٕٔٓشحاتو ، 
إلى أن أكثر الأبعاد تكرارا ىي )الممارسات المعززة لمميارات ، ، توصل الباحث  ٕٕٔٓوأخرون،

 الممارسات المعززة لمدوافع ، الممارسات المعززة لممشاركة( 

 -وفيما يمى شرح مختصر لتمك الأبعاد :
 Skills-Enhancing Practicesالممارسات المعززة لمميارات  1/2/1

الفنية  والميارات  القدرات تحسين عمى أساسي بشكل تعمل التي الممارسات مجموعة ىي         
والتطوير)المنسي،  والتدريب والاختيار، الاستقطاب عمميات حُسن خلال من لمعاممين والمعرفية
( ،إن الاستقطاب والاختيار اسموباً لتحسين أداء الموظف من خلال تحديد الافراد الموىوبين ٕٛٔٓ

ظمة فإن التوظيف والاختيار ليما اىمية كبيرة لاستقطاب بالإضافة الى توفير فرصة أداء أفضل لممن
الموظفين الاكفاء الذين يمكنيم الأداء بشكل افضل فى المستقبل لتحقيق أىداف المنظمة حيث يُعد 
استقطاب أو جذب الأفراد الأكثر موىبةً الذين يتمكنون من تحقيق استراتيجية المنظمة ويممكون 

ملائمين لثقافة وطبيعة وعمل المنظمة بحيث يكونوا اكثر ملائمة الكفاءات والقدرات المناسبة و 
لاحتياجات التوظيف في الوقت الحالي والمستقبل والقادرون عمى التكيف والتأقمم والإنتاجية العالية 

 ممنيجو والتنمية فيي عممية التدريب ، أما أنشطة (Pahos & Galanaki, 2018)داخل المنظمة

 اثناء التي يحتاجونيا المطموبة والقدرات الميارات واكسابيم عاممين بالمعارف،ال تزويد لغرض ومستمرة

 للأداء المتوافقة والضرورية السموكية الجوانب وتطوير المحددة، الاىداف وفق عمى اعماليم تأدية

، كما انيا العممية التي تعمل عمى زيادة المعرفة (Shakeel & Lodhi, 2015) ليم الافضل
دى الافراد لمقيام بعمل معين ، اما التنمية فيي عمميو ممنيجو لمعمم والنمو يتم من والميارات ل
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خلاليا اكتساب المعرفة والميارات والمواقف لإدارة العمل في المنظمة بكفاءة 
إن توقف التنمية والتطوير   (bibi,2019)، وأضاف  (Lamba&Choudhary,2013)وفعالية

عمى أدائيم في عصر المنافسة اليوم ، لذلك ، يُعد التنمية يؤدى الى صعوبة حفاظ العاممين 
والتطوير أمرًا ميمًا لمعاممين من أجل رفع مستوى مواىبيم  لتمبية احتياجات البيئة المتغيرة باستمرار، 

عمى جانبين لتنمية المواىب ىما التدريب  (Mangusho, et al, 2015)من ناحية أخرى أكد 
والتوجيو أدوات حيوية مستخدمة في العديد من الشركات لتحسين أداء والتوجيو ، يعد التدريب 

الموظفين ، لذلك ، فإن تنفيذ ممارسات التوجيو والتدريب من قبل المنظمات يساعد العاممين عمى 
  تطوير الميارات لتمبية متطمبات الأداء الحالية والمتوقعة في العمل.

                Motivation-Enhancing Practicesالممارسات المعززة لمدوافع 1/2/2
وتقدم  العمل، أىداف تحقيق نحو العاممين جيود توجيو عمى تعمل التي الممارسات مجموعة ىي     
وتقييم  والتعويض التحفيز أساليب توفير خلال من الأداء من عالية مستويات لتحقيق الكافي الدافع
 أو رغبات حاجات لإشباع الفرد سموك يحرك داخمي شعورأو  قوة بأنو العاممين تحفيز ويعرف .الأداء

 إشباع تقود إلى بدورىا الجيود وىذه العاممين قبل من إضافية جيود بذل إلى بدوره يقود والذي معينة

 تعمل التي الممارسات إلى ( ، كما انيا تشيرٕٕٔٓلمعاممين )مرزوق وبدران، الرضا تحقيق ثم ومن

 تحفيز إلى الممارسات تمك فتيدف .والغايات التنظيمية الأىداف حقيقلت العاممين جيود توجيو عمى

 المنافع إلى والامتيازات القيام بالعمل ، تشير الرواتب أثناء أفضل لأداء والجيد والإبداع السموك

 والاحتفاظ جذب في الحاسم وتعتبر العامل العاممين؛ إلى المنظمة تقدميا التي المادية وغير المادية

 والسموك المساىمة يُقيّم الذي ىو النظام الأداء تقييم أما العمل، جودة في فعال دور وليا ينبالعامم

 خلال من لمعاممين، والدعم إظيار الرعاية من المنظمات يمكّن المنظمة، حيث في بالعمل المتصل

 مجموعة ( ، ىئٕٕٓلدييم )حامد وأخرون، الضعف نقاط ودعم القوة نقاط عمى الضوء تسميط

 الكافي الدافع وتقُدم ليم العمل، أىداف تحقيق نحو العاممين جيود توجيو عمى تعمل التي لممارساتا

 التعويضات الأداء ، فتشير وتقييم التعويضات، أساليب توفير خلال من الأداء عالية مستويات لتحقيق

 المؤىمة، موارد البشريةال جذب بغرض لمعاممين المنظمة تقدميا التي المالية وغير المالية المنافع إلى

 تؤثر التي الموارد البشرية إدارة ممارسات أىم من فيي وبالتالي لدييا، ىو متوفر ما عمى والمحافظة

 لتحسين الإنتاجية والسعي من لمزيد وحافزاً  التعمم، عممية في والاستمرار لمعمل، العاممين دافعية عمى

 في العاممين أداء وسموكيات عمى الوقوف تتضمن فيي اءالأد تقييم بعممية يتعمق ما وفي المنظمة، أداء
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 لتقييم واضحة وضع معايير خلال من الأفضل الأداء من لمزيد ايضاً حافزاً  وتعتبر بالمنظمة، العمل

 تحديد في النتائج عمى ىذه الاعتماد أدائيم كذلك تقييم نتائج عمى بالاطلاع لمعاممين والسماح الأداء،

 خلاليا من التعرف يتم تحميمية اجرائية عممية ( ، إن تقييم الأداء ٕٛٔٓلمنسي،والمكافآت)ا الحوافز

 اجل من عمل من ليم محدد ما ىو مع ىذا الانجاز توافق ومدى لأعماليم العاممين انجاز كيفية عن

 المنظمة سياسات مع ينسجم بما الضعف وتحسينيا، نقاط ومعالجة وتعزيزىا، القوة نقاط تحديد

 (Shields, et.al., 2015)  الموضوعة
               Participation-Enhancing Practicesالممارسات المعززة لممشاركة  1/2/3

 بمياراتيم المشاركة عمى العاممين تشجيع إلى تيدف التي الممارسات مجموعة إلى تشير       

طرق  تحديد في العاممين امأم الفرص إتاحة خلال من لممنظمة إيجابية نتائج تحقيق أجل ومعارفيم من
نجاز الميام،  العمل ذاتية فرق بتكوين والاىتمام القرارات واتخاذ صنع في المشاركة في ليم والسماح وا 

شراكيم الإدارة  إلى ( ، تشير ٕٚٔٓ، مناع و منطاش( المشتركة  التنظيمية والمجان المجموعات في وا 

 تطويرىا، تم الميارات التي بتطبيق ليم تسمح التي والميام بالسمطات العاممين تزود التي الممارسات

 التحديات عن الدافع لمبحث توليد عنو ينتج والذي القرار صنع في والمشاركة المعمومات تبادل مثل

  المنظمة تجاه بالارتباط والمسؤولية العاممين إحساس من يزيد مما جديدة؛ ميارات وتعمم العمل داخل

التنظيمية)حامد  الأىداف في لممساىمة لمموظفين فرصًا توفر الترقي التي إجراءات وكذلك
بما يمتمكونو من قدرات  المشاركة عمى العاممين تشجيع إلى ( ، كما انيا تيدفٕٕٔٓوأخرون،

 في العاممين أمام الفرص إتاحة خلال من لممنظمة أجل زيادة الانتاجية والفعالية ومعارف وميارات من

 بتكوين والاىتمام القرارات ، واتخاذ صنع في بالمشاركة ليم والسماح لميام ،ا وتنفيد طرق إنجاز تحديد

 (Tawk,2021) المختمفة التنظيمية والمجان المجموعات في واشراكيم عمل ذاتية جماعات
 Intellectual Capital( رأس المال الفكري 2)
 مفيوم رأس المال الفكري 2/1

 النمو بأن اعتقادًا الإدارة أدبيات في الفكري المال رأس ردو  تعاظم الأخير العقد في ظير         

 محركات تمثل والتي غير الممموسة الأصول مسيرتو قاد المعرفة المبنية عمى للاقتصادات الاقتصادي

 منظمة بأي والتطوير لمبحوث الفكري نتاجًا المال رأس اعتبار جرى وقد المنظمات،  في الابتكار

 ، رأس المال الفكري ىو  .( Siboni, et al., 2013)الأنشطة ىذه جراء رالأكب القيمة خمق ومحرك

 المنظمة بواسطة القيمة توليد مع مباشر غير أو مباشر بشكل تدخل التي المعرفية الأصول حزمة
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 والييكمي البشري المال رأس مثل متنوعة أشكالاً  الفكري المال رأس ويتضمن استخدام ولعملائيا،

 الموارد أىم أحد الأخيرة السنوات المعرفة في ، كما تعتبر(Z-Wang et al., 2014) والعلاقات

 التي أو البيئات الشديدة التنافسية البيئات في خاصة المستقرة التنمية في الأساس وىي التنظيمية

 ولكنيا نيائي لا معموماتي فيض في تغرق التي المنظمات من العديد وتوجد مستمرة، لتغييرات تتعرض

 عمى الحصول سبيل في إنفاقيا من كبيرة حصة الشركات تخصص لذلك لممعرفة، اعة شديدةمج في

 القدرات يمثل الفكري المال رأس ، فإن (Piri, et al., 2013)والأساليب الجديدة والطرق المعارف

 فكرية إسيامات تقديم من تمكنيم والتي بالمنظمة من العاممين محدود عدد بيا يتمتع التي المتميزة

(،فإن رأس المال ٜٕٓٓ)رفاعي، المماثمة بالمنظمات مقارنة الجودة عالية مستويات أداء لتحقيق
الفكري عبارة عن تراكم من الرصيد المعرفي المتميز و الذي يساىم في التحسين المستمر في أداء 

ع استثمار المؤسسة و يدعم قدرتيا التنافسية من خلال ميزة تنافسية صعبة التقميد والمحاكاة تستطي
( ، كما انو يُعد إجمالي قيمة الموارد الفكرية لممنظمة ٕٗٔٓالمعرفة و تحوليا الي أرباح)ابراىيم ،

 ,Na Fu)( ، ويعرفو   Stewart, 97التي يمكن وضعيا موضع الاستخدام من أجل خمق الثروة) 

et al., 2016) اكتسبتيا من مواردىا  بأنو كل ماُ يمكن لممنظمة ان تمتمكو من قدرات معرفية متميزة
البشرية المتميزة وىيكميا التنظيمي الجيد وعلاقتيا مع العملاء ، بما يضمن ليا قيمو مضافو تمكنيا 

( أن رأس المال الفكري ٕٔٔٓمن تحقيق مزايا تنافسية متفردة لتحقيق اىدافيا ، ويضيف )اليلالى،
ا الافراد وتنطمق من فمسفة المجتمع عبارة عن مجموعة الافكار والمعرفة الابداعية التي يمتمكي

وتنسجم مع اىداف المنظمة ولا تتوافر لنظرائيم في المنظمات المماثمة الأخرى ، ومن ثم تساىم في 
 تطوير اداء المنظمة ، وتحقق ليا عوائد مالية ومعنوية تميزىا عن غيرىا من المنظمات المناظرة.

 لفكريالفرق بين رأس المال المادي ورأس المال ا ٕ/ٕ
لم يعد امتلاك احدث الآلات والمعدات والمباني مصدراً لمتميز بين المنظمات المعاصرة فقد          

اصبح العامل الرئيسي لمنجاح المؤسسي ىو القدرة عمى استخداميا بشكل فعال ، لذلك فالمنظمة 
لعودة لمعمل بسرعو التي تفقد الآلات والمعدات وتحتفظ بمواىب وخبرات وميارات العاممين تستطيع ا

، عكس التي تفقد ما تممكو من عاممين ميره وذوى خبرات وتحافظ عمى بقاء الآلات والمعدات ، 
وىذا ىو الفرق بين راس المال المادي )الممموس( ورأس المال الفكري )غير الممموس( ، وتجدر 

لموضوع حاليا كرأس المال الإشارة إلى أن ىناك تسميات عديدة لرأس المال الفكري تتداوليا أدبيات ا
الفكري ورأس المال الغير ممموس ، وكل ىذه التسميات يقابميا مفيوم رأس المال المادي أي أن 
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         الأصول الفكرية تقابميا الأصول المادية ويمكننا التفريق بين الاثنين من خلال الجدول التالي
 ( .  ٔ) الجدول 

 ( 1جدول رقم ) 
 ورأس المال الفكريالفرق بين رأس المال المادي 

 رأس المال الفكري رأس المال المادي البيان

 غير ممموس -أثيري  -غير مادي  مادي ممموس الميزة الأساسية

 في عقول الأفراد العاممين في الشركة ضمن البيئة الداخمية لمشركة موقع التواجد

 الخبراتالأفراد ذوي المعارف و  الآلة ، المعدة ، المباني التمثيل النموذجي

 متزايدة بالابتكار متناقصة بالاندثار القيمة

 بالتركيز والانتباه والخيال الواسع بالاستخدام المادي نمط خمق الثروة

 العمل المعرفي العمل العضمي المستخدمون لو

 يتوقد عند حدوث المشاكل يتوقف عند حدوث المشاكل الواقع التشغيمي

 ليس لو عمر مع تزايد في القدرات الإبداعية طاقةلو عمر إنتاجي وتناقص بال الزمن

 (ٕٔٔٓالمصدر: )اليلالى،

       أبعاد رأس المال الفكري 2/3
من خلال مراجعة الباحث لمعديد من الأدبيات والمرجعيات العممية المتعمقة بأبعاد رأس المال       

 الفكري ومنيا عمى سبيل المثال:

Stewart, 1997; Na Fu, et al., 2016 ; Singh & Rao,2016; Arabiyat,2018; 

Ebied,2019 
( ٕٕٔٓ( ، )شوشو وعبد الفتاح ،ٕٛٔٓ( ، )الطحان وعيسوي ،ٜٕٔٓ(، )رضوان،ٕٔٔٓ)اليلالى،

، توصل الباحث إلى أن أكثر الأبعاد تكرارا ىي )رأس المال البشرى ، رأس المال التنظيمي ، رأس 
 المال الاجتماعي( 

 -لتمك الأبعاد : وفيما يمى شرح مختصر
  Human capitalرأس المال البشرى  2/3/1

 & Singh) العاممين بالمنظمة لدى الموجودة والكفاءات والميارات المعارف في ويتمثل       

Rao,2016)  ,الأساسية والكفاءات الكامنة والمعارف الإبداع موارد أحد البشري المال يعتبر رأس 

المنظمة  فقيمة بشرية، أم مادية كانت سواءً  في المنظمات المتاحة ممواردل الأخرى المكونات تفوق التي
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 ولا إمكانات، من تتمتع بو وما ، الكفء البشري رأسماليا في موارد من تمتمكو بما تكمن الحقيقية

 الأداء درجة إلى وصولا يفوقو بل فحسب البشري المال رأس أداء في القيمة ليذه الفعمي الناتج ينحصر

، ويشير إلى الموارد البشرية وما تمتمكو من معرفة تتمثل في أمور  (Arabiyat,2018) يزالمتم
مثل النظم والقواعد والإجراءات التنظيمية التي تستخدميا المنظمة ويمكن تحويميا إلى قيمة 

 والالتزام والكفاءة بالقدرات يتمتع بشري مال رأس لدييا التي ( ، فالمنظماتٕٔٔٓ)اليلالى،.مضافة

 (ٕٕٔٓ)شوشو وعبد الفتاح ، . الأرباح تحقيق عمى قدرتيا من يعزز مما وكفاءتيا ترتفع إنتاجيتيا
 Organizational capitalرأس المال التنظيمي  2/3/2

ويتمثل في النظم والسياسات والاجراءات الموجودة كما أن نظام المعمومات يمكن العاممين         
، ويتضمن  (Na Fu, et al., 2016) ره في جميع انحاء المنظمةمن نشر ما لدييم من معرفة وخب

وحقوق النشر والعلامات التجارية،   وبراءات الاختراع،  الأنظمة، والعمميات، وتكنولوجيا المعمومات،
دارة العمميات، ونظم المعمومات، ونظام  والأصول المحولة، وفمسفة الإدارة، وثقافة المنظمة، وا 

( ، ٕٔٔٓ)اليلالى، .ت المالية والمعرفة المرمزه الأخرى التي تحقق الميزة التنافسيةالإنترنت، والعلاقا
ويتمثل في البنية التحتية والتي تشمل قواعد البيانات ونظم المعمومات ونظم الخبرة والعلاقات 
التجارية ونظم أداء الأعمال ، ويعتبر رأس المال التنظيمي من ممتمكات المنظمة ويساىم في أداء 

 أو الييكمي التنظيمي المال رأس ( ، يستخدم مصطمحٜٕٔٓرأس المال البشرى لميامو.)رضوان،

 أداء لتحقيق تستخدميا المنظمة والتي بالمنظمة، المخزنة البشرية غير المعرفة احتياطيات عن لمتعبير

 يلالطو  المدى عمى تطور المنظمات التنظيمي المال رأس ، يدعم (Z-Wang et al.,2014)أفضل 

العاممين)شوشو وعبد  مغادرة في حالة لممنظمات يبقي الذي المعرفي المخزون في يتمثل إنو حيث
 (ٕٕٔٓالفتاح ،

 social capital رأس المال الاجتماعي 2/3/3
يُعد رأس المال الاجتماعي مورد داخمي وخارجي لممنظمة لكونو يتعمق بالعلاقات الداخمية         

ث ان المنظمة وفقا لمنظور اعتمادية الموارد تعتمد عمى المنظمات الأخرى والخارجية لممنظمة ، حي
)العلاقات الخارجية( ، كما انوُ يعد مورد لمترابط بين العاممين داخل المنظمة )العلاقات الداخمية( 

 & Mahajan) مما يسيل خمق ونشر المعرفة وتبادليا وتحقيق المنفعة المتبادلة بين العاممين

Benson,2013) ، وحدة متخصصة أو إدارة إنشاء ( بضرورةٕٕٔٓ، ويؤكد )شوشو و عبد الفتاح 

 بيا، والعاممين قوة لممنظمة عناصر إضافة في الميم لمدور نظرا المنظمات؛ في الاجتماعي المال لرأس
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 والفاعمية الكفاءة تحقيق الاجتماعي في المال رأسُ  يساىم حيث التنظيمي، الأداء تحسن بدورىا والتي

 المصداقية من حالة نشر وأيضا والتعقيد التنظيمي، الصراعات وتقميل المعرفة نشر منيا عديدة، بطرق

 الجماعية الشراكات عبر الأزمات مواجية المنظمات عند تدعم العاممين بين والصراحة والوضوح

 .المنظمة أداء عمى اإيجابي ويؤثر التنافسية لمميزة يعد مصدرا الذي الأمر والتعاون، الثقة عمى المبنية
 Organizational Agility( الرشاقة التنظيمية 3)
 مفيوم الرشاقة التنظيمية 3/1

 في ادبيات حديث توجو اصبحت Organizational Agility (OA) التنظيمية الرشاقة           

 خلال من ل،العم بيئة تحديات من مواجية المؤسسات تمكين في بارز دور من ليا لما الإداري التنظيم

 تحقيق وضمان المؤثرة التحديات مع في التجاوب وسرعتو ومرونتو الأداء سيولة عمى تأكيدىا

 &Navarro)الأداء عمى المؤثرة ظروف المتغيرات ظل في المؤسسية الاستدامة

Landroguez,2020) ، التنافس تستطيع لكي التنظيمية الرشاقة مفيوم لتبني المنظمات حاجة تبرز 

 خلال من وذلك المنافسة، وحدة المتوقعة غير التغييرات البيئية بسرعة تتسم التي الأعمال بيئة في

 ومواجية الفرص، واستباق استغلال ليا، السريعة والاستجابة والاستعداد التغييرات ىذه استشعار

 غيرات،الت استشعار عمى ( ، فيي القدرةٕٕٔٓتنافسية)محمود، ميزة لتحقيق عمييا والتغمب التيديدات

 التغيير، عمى ىذا المترتبة الممكنة الفرص واستغلال ومرونة، أكبر، وبفاعمية، بسرعة ليا والاستجابة

 عمى التنظيمية القدرة ىي التنظيمية (، الرشاقةٕٕٓٓ)منصور،.التميز وتدعيم الكفاءات، واستثمار

 وفعالة، سريعة ئم، وبطريقةملا بشكل ليا والاستجابة البيئة في المتوقعة غير التغييرات عمى التعرف

 & Zitkiene) تنافسية ميزة يخمق مما الداخمية، الموارد واستغلال تشكيل إعادة خال من

Deksnys,2018)، عمي  تساعد فيي المعاصرة المنظمات لنجاح حتمية ضرورة التنظيمية فالرشاقة
 أىدافيا الحالية يحقق بما معيا والتكيف البيئية لممتغيرات  والاستجابة الاستشعار عمي قدرتيا زيادة

 كفاءة وتعتبر اليوم التنافسية، بيئات ظل في التنظيمي بالنجاح متزايداً  ارتباطاً  وترتبط والمستقبمية،

ًً  تنافسية، وميزة أساسية،  الاستغناء يمكن لا وحاجة وعقمية مبتكرة، استراتيجياً ، تفكيراً  يتطمب وتمايزاً

 الناجحة المنظمات بين تميز ضرورة بل اختياريو لممنظمات، مسألة يةالتنظيم الرشاقة تعد فمم .عنيا

(Harraf,et al.,2015)الكفاءات، من بمجموعة مرتبطة تنظيمية ، فالرشاقة التنظيمية تُعد سمة 

 والاستجابة التوافق، من تحقيق التنظيم لتمكين والأبعاد اللازمة والاسس، والقدرات، والمتطمبات،
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 متوقعة والتكيف وغير ومفاجئة، متغيرة، مواقف من يرافقيا قد البيئية، وما لمتغيرات ةوالدقيق السريعة،

 ( ٕٙٔٓوالمرونة )المصري ،  السرعة، من عالية بدرجة معيا
 

 لمجامعة التنظيمية الرشاقة أىمية3/2
 ائيابق اليوم وضمان الجامعات لتفوق الأساسية المتطمبات إحدى التنظيمية الرشاقة تعد         ُ 

 العالي التعميم ومؤسسات الجامعات التي تجعل التنظيمية الرشاقة فوائد من العديد وىناك واستمرارىا،

 :ومنيا تتبنيا

 والاستجابة لممتغيرات البيئية الاستشعار عمي المنظمة قدرة زيادة عمي التنظيمية الرشاقة تساعد -

 وتعتبر ، التنظيمي بالنجاح ارتباط متزايدا وترتبط والمستقبمية، الحالية أىدافيا يحقق بما معيا والتكيف

 (Harraf,et al.,2015)مبتكرة استراتيجياً وعقمية تفكيراً  يتطمب وتمايزاً  أساسية، كفاءة

 القوي التكنولوجية، ورشاقة الرشاقة مثل المنظمة، مكونات بجميع تتعمق شاممة تنافسية ميزة تعد -

 (Trinh, et al., 2012).الاستراتيجية  والرشاقة تخاذ القرارات،ا ورشاقة العمميات، ورشاقة العاممة،
 عمي وتقوم ، العالية بالمعرفة والميارات الموظفين تزود أنيا المنظمة حيث حياة في ىام دوراً  وتمعب -

 .(Sherehiy, 2008) الجديدة باستخدام التكنولوجيا التنظيمية والعمميات الييكل التنظيمي إعادة
 الأنشطة أداء العمميات، وتقييم تحسين خلال من التنظيمي الأداء سرعة وزيادة تحسين عمي تساعد -

 الاستجابة في المنظمة قدرة وسرعة وزيادة التنظيمي، الاستقرار وتحقيق التنظيمية، الكفاءة وتحسين

تيجية استرا بمورة عمي المنظمات تساعد كما أنيا أىدافيا، تحقيق وبالتالي المستفيدين، لاحتياجات
 ,Moshki&Temimouri)عنيا. الناتجة الفرص التغيرات واستغلال مع لمتعامل لممنظمة متكاممة

2013)  
المخاطر،  المستمر وادارة وتنفيذىا ، والتحسين القرارات اتخاذ سرعة البيئية، والفرص المخاطر توقع -

 خلال من الييكمية القيود من لمواجية التيديدات، والتخمص والتغيير والتعمم التكيف عمي والقدرة

 وتحقيق المشترك، والتعمم لمتجريب، والابتكار الملائم المناخ وتوفير المرنة، عمى اليياكل الاعتماد

 (ٕٕٓٓ)عمر، .الأداء في والفاعمية الكفاءة

       الرشاقة التنظيميةأبعاد  3/3
 بأبعاد الرشاقة التنظيمية اجمعت بمراجعة العديد من الأدبيات والمرجعيات العممية المتعمقة         

السابقة  الاعتماد عمى الابعاد الثلاثة التي  والدراسات الكتاب قبل من النظر وجيات أغمب
والممثمة في )رشاقة الاستشعار، رشاقة اتخاذ القرار، رشاقة التنفيذ(  والتي تم  (Park, 2011)حددىا
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 تبني عمى معاصرة عديدة دراسات اتفقت ا ، وقدمصداقتي وأثبتت مختمفة اختبارىا في بيئات ومنظمات

 عمييا مثل واعتمدت الأبعاد، ىذه

(Zitkiene & Deksnys,2018; Harraf,et al.,2015; Navarro& Landroguez,2020)  
( ٕٕٓٓ)النشيمى، (ٕٕٓٓ( )منصور،ٕٙٔٓ( )المصري ، ٕٕٔٓ( )محمود،ٕٗٔٓرضوان، (

 (ٕٕٔٓ)ابراىيم ، 

 -تمك الأبعاد :وفيما يمى شرح مختصر ل
 Sensing Agility الاستشعار رشاقة 3/3/1

 خلال من الأعمال، بيئة والتيديدات في واكتشافيا، الفرص توقع عمى المنظمة قدرة إلى وتشير       

 التنظيمية القدرة المستقبمية، فيي الاتجاىات توقع خلال من أو المحيطة لمبيئة الاستكشاف عممية

 وتحركات المنافسين العملاء، تفضيل تغيير( البيئي التغير من الأحداث والتقاط ومراقبة لفحص

 المناسب الوقت في ) الجديدة والتكنولوجيا الجديدة،
 : Decision Making Agility القرارات اتخاذ رشاقة ٕ/ٖ/ٖ

 من متنوعة لمجموعة وفقًا وىيكمتيا، وتقييميا وتخزينيا المعمومات جمع عمى بالقدرة وتعرف        

 لتفسير الفرص والتيديدات وتحديد المناسب، الوقت في عمييا المترتبة الآثار عمى لمتعرف المصادر

 أساليب تنافسية وتطوير الموارد تكوين إعادة إلى الموجية العمل خطط وضع مع المحيطة الأحداث

 جديدة.
 : Acting Agility التنفيذ رشاقة 3/3/3

 لمبادئ وفقًا العمميات التنظيمية وتعديل الموارد لتجميع ليادفةا الأنشطة مجموعة إلى وتشير      

المحيطة،  البيئة في التي تحدث التغييرات مع التعامل بيدف القرارات صنع رشاقة عن الناتجة العمل
عادة العمميات، وتعديل وجذري، حيوي بشكل الموارد تكوين إعادة عمى القدرة فيي  علاقات ىيكمة وا 

 في لمسوق سريعة ونماذج جديدة وخدمات منتجات وتقديم فعمية، خطط مى أساسع التجييز تغيير

 المناسب الوقت
 ( العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية4)

 الشركة أداء عمى مباشر بشكل تُؤثر نظم العمل عالية الاداء  ممارسات أن عديدة دراسات أثبتت     

 الأىداف من كل   لتحقيق الوسيمة أنيا عمى وأكّدت ، (Alnajdawi et al., 2017) )التنفيذ رشاقة(

 ورشاقة الاستشعار، رشاقة( الأجل طويمة والأىداف ) التنفيذ القرار، ورشاقة اتخاذ رشاقة( الأجل قصيرة
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 ،)ارالقر  اتخاذ ورشاقة الاستشعار، رشاقة( لممنظمة الاستراتيجية الفعّالية تزيد من وأنيا ،)القرار اتخاذ
 ,.Hameed et al) القرار اتخاذ ورشاقة ,الاستشعار رشاقة(والتنبؤ  التقدير عمى العاممين قدرة ومن

عمى تقييم تأثير ممارسات الموارد البشرية عمى  (Mooghali,el al,2016)، وركزت دراسة (2020
ومعنوي عمى الرشاقة الرشاقة التنظيمية ، واكدت عمى أن ممارسات الموارد البشرية ليا تأثير ايجابي 

عالية  العمل نظم ممارسات دور استكشاف (ٕٛٔٓ ، البردان مرزوق،( دراسة  تناولت التنظيمية ، كما
 العاممين بالشركة من مفردة ٖٖٔ قدرىا عينة عمى الدراسة وطبقت التنافسية، الميزة تحقيق في الأداء

 جميع بين معنوية إيجابية علاقة وجود ةالدراس نتائج وأكدت المنوفية، بمحافظة للاتصالات المصرية

 نظم ممارسات لمعظم معنوي تأثير ووجود التنافسية  الميزة الأداء وأبعاد عالية العمل نظم ممارسات

 توافر أن(Lin and Liu, 2016) دراسة  التنافسية ، وأظيرت الميزة أبعاد عالية الأداء عمى العمل

 ينعكس  )لمدوافع المُعززة والممارسات ت المُعززة لمميارات،الممارسا(عالية الأداء العمل نظم أبعاد

بتايوان ، كما اكدت دراسة  الأغذية مجال صناعة في العاممة المنظمات أداء عمى إيجابياً 
(Mubarak,2012)   عمى تأثير ابعاد ممارسات الموارد البشرية )الاستقطاب والاختيار، والتدريب

  دراسة توصمت ين والمشاركة ( عمى الرشاقة التنظيمية ، كماوالتطوير،العمل الجماعي ، التمك

(Tian et al., 2016) لمميارات، مُعززه ممارسات(الأداء  عالية العمل نظم أبعاد توافر أن إلى 

 التنظيمي الرسوخ إيجابياً عمى يؤثر  )المشاركة لفرص مُعززة وممارسات لمدوافع، مُعززه وممارسات

 بالصين، وأثبتت قطاع النقل في العاممة الشركات في التنظيمي الأداء حسينت إلى يؤدى الذي الأمر

 من كل تحسين عمى الأداء يساعد عالية العمل نظم أبعاد توافر أن  (Fabi et al., 2015) دراسة

 عدد في العاممين لدى ترك العمل نوايا تقميل في يسيم الذى الأمر التنظيمي والالتزام الوظيفي، الرضا

 (ٕٛٔٓالبردان، مرزوق،( بيا قام أخرى دراسة بكندا ، وفى مختمفة قطاعات في العاممة منظماتال من
 سموكيات عمى وأثرىما البشرية الموارد مرونة بناء في العمل عالية الأداء نظم دور ممارسات استكشاف

 لعاممةا بالشركات العاممين من مفردة ٕ٘ٓ قدرىا عينة وطبقت الدراسة عمى الابتكاري، العمل

 الموارد مرونة أن النتائج وأظيرت أكتوبر، من السادس بمدينة بالقرية الذكية المعمومات بتكنولوجيا

 الابتكاري ،، ووجدت العمل وسموكيات عالية الأداء العمل نظم بين ممارسات العلاقة توسطت البشرية

 الأداء عالية العمل نظم وممارسات توافر أبعاد أن (Beltran-Martin et al., 2017)  دراسة

 تحسين إلى يؤدي  )لممشاركة مُعززة لمدوافع، وممارسات مُعززة وممارسات لمميارات، مُعززة ممارسات(

إسبانيا، واوضحت دراسة  في الخدمة المينية بمنظمات لمعاممين الاستباقية السموكيات
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 العاممين النفسي لدى ينوالتمك الأداء، عالية العمل نظم من كل في الاختلاف ( مدىٕٛٔٓ)المنسي،

 طبيعة العلاقة تحديد كذلك المديريات، تمك نشاط لطبيعة وفقاً  الدقيمية بمحافظة الخدمات مديريات في

 وموجبة معنوية علاقة النفسي ، وتوصمت الدراسة وجود والتمكين الأداء عالية العمل نظم أبعاد بين

 المُعززة الممارسات أن أيضاً  البحث نتائج وكشفت ،النفسي الأداء والتمكين عالية العمل نظم أبعاد بين

 التمكين أبعاد بجميع التنبؤ عمى قدرة الأكثر ىما لفرص المشاركة المُعززة والممارسات لمميارات،

( دور ممارسات الموارد البشرية عالية الاداء في تعزيز ٕٛٔٓ، كما تناولت دراسة )ابراىيم،النفسي
اسة لوجود تأثير موجب معنوي لممارسات الموارد البشرية عالية الاداء رشاقة قوة العمل وتوصمت الدر 

 الوسيط الدور عمى (  التعرفٕٕٔٓفي تعزيز رشاقة قوة العمل ، كما استيدفت دراسة )النادى،

 لشركات الريادي والنجاح الأداء عالية البشرية الموارد ممارسات إدارة بين العلاقة في الإستباقى لمسموك

 من مفردة  ٖٕٔ  قواميا عينة عمى التطبيق خلال من بمحافظة الدقيمية، المعمومات تكنولوجيا

 :والمتمثمة في الأداء عالية البشرية الموارد إدارة الشركات وتوصمت الدراسة أن ممارسات بتمك العاممين

 معنويا وجبام تأثيراَ  تؤثر والترقية الاتصالات، الوظيفة، تصميم الوظيفي، الأمان التدريب والتطوير،

 تأثير الأداء عالية البشرية الموارد إدارة من ممارسات الحزمة لتمك أن كما  الإستباقى، السموك عمى

 الريادي. النجاح عمى معنوي موجب
 واسترشادا بما سبق تم صياغة الفرض الأول كما يمى 

اقة " يوجد علاقة تأثيريو ذات دلالو احصائية بين نظم العمل عالية الاداء والرش
 التنظيمية بجامعة المنوفية"

 ( العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء ورأس المال الفكري5)
رأس المال  عمى مباشر بشكل تُؤثر نظم العمل عالية الاداء  ممارسات أن عديدة دراسات أثبتت     

 عاليةالعمل  نظم بين إيجابية علاقة وجود (Ozcelik et al., 2016)  الفكري واوضحت دراسة 

متعددة  الشركات من عدد في التنظيمي الأداء عمى إيجابياً  ينعكس مما البشري المال ورأس الأداء
العلاقة بين ممارسات ادارة الموارد  (Chuang ,et al.,2013)الجنسيات ، كما بحثت دراسة 

د البشرية البشرية ورأس المال الاجتماعي والتنظيمي ، وتوصمت الدراسة أن ممارسات ادارة الموار 
ترتبط ايجابياً مع رأس المال الاجتماعي والتنظيمي وذلك في سياق المنظمات كثيفة المعرفة، كما 

لمفيم المنيجى للأليات التي يمكن من خلاليا نظم العمل  (Wang&Chen,2013)ىدفت دراسة 
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ون رأس أن يسيل من القدرات الابداعية الابتكارية في المنظمات بحيث يك HPWSعالية الاداء 
تساىم في كل من القدرات  HPWSالمال الفكري متغير وسيط في ىذه العلاقة ، واكدت النتائج أن 

 قوة ودرجة نوع تحديد (ٕٕٔٓالابداعية الابتكارية في المنظمات ، كما استيدفت دراسة )ابراىيم،

 من المنوفية جامعة يف والرشاقة التنظيمية البشرية الموارد إدارة ممارسات بين المباشرة غير العلاقة

 أىميا من وكان من النتائج، عدد   إلى البحث توصل وسيط ، وقد كمتغير المعرفة إدارة عمميات خلال

 والرشاقة البشرية الموارد إدارة بين ممارسات إحصائية دلالة ذات قوية مباشرة غير علاقة وجود

وسيط ، كما ىدفت دراسة  متغيرك المعرفة إدارة عمميات خلال من المنوفية جامعة في التنظيمية
(Olander ,et al.,2015)  الى دراسة كيف يمكن لإدارة الموارد البشرية ان تكون آليو لحماية

وتقميل تسرب المعرفة ومغادرة الموظفين بالتطبيق عمى شركات تكنولوجيا المعمومات ، وتوصمت 
راس المال الفكري لممنظمة من خلال الدراسة انو بإمكان إدارة الموارد البشرية ان تسيم في حماية 

عدة ممارسات تتعمق بدعم الالتزام والثقة والدافع والمشاركة والشعور بالمسئولية بما يساىم في تنمية 
 في دراستو أن نظم (Fu et al. , 2015)الولاء وتعزيز المحافظة عمى رأس المال الفكري ، واشار

 معرفة عمى ينعكس التوجيو مما ممارسات خلال من عرفة؛الم استخدام إعادة الأداء تدعم عالية العمل

 أدوارىم في الخبرة وماىرين ويطبقون مبدعين العاممون يكون فعندما .وقدراتيم ومياراتيم العاممين

عادة معرفة اكتساب عمى قادرين يكونوا فإنيم الخاصة، ووظائفيم  الحالية، المعرفة استخدام جديدة وا 

 .  الآخرين مع ركتيالمشا مينية معرفة ولدييم
 واسترشادا بما سبق تم صياغة الفرض الثاني كما يمى 

" يوجد علاقة تأثيريو ذات دلالو احصائية بين نظم العمل عالية الاداء ورأس المال 
 الفكري بجامعة المنوفية"

 ( العلاقة بين رأس المال الفكري والرشاقة التنظيمية6) 
مباشر في الرشاقة التنظيمية حيث  بشكل مال الفكري يُؤثررأس ال أن عديدة دراسات أثبتت     

بتناول رأس المال الفكري من منظور اجمالي  (Shami&Nastiezaie,2019)اوضحت دراسة
، رأس المال الاجتماعي( عمى الرشاقة التنظيمية  يشمل )رأس المال البشرى ، رأس المال التنظيمي

معمم بالمدارس  ٕٛٔوطبقت الدراسة عمى عينو قواميا  مع تحميل الدور الوسيط لمتعمم التنظيمي ،
الإيرانية ، وتوصمت الدراسة لمعنوية الاثر الايجابي لراس المال الفكري عمى التعمم التنظيمي 

وجود أثر معنوي لأبعاد رأس  (Al-Azzam,et al.,2018)والرشاقة التنظيمية، كما اظيرت دراسة 
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، رأس المال الاجتماعي( عمى الرشاقة  س المال التنظيميالمال الفكري)رأس المال البشرى ، رأ
مسئول من العاممين بقطاعات  ٓ٘٘الاستراتيجية وبالتالي تحقيق التميز التنظيمي عمى عينو قواميا 

العلاقة بين رأس المال  (Ghafuri,et al.,2014)خدمية مختمفة بالأردن ،  كما تناولت دراسة
حميل الدور الوسيط لتمكين العاممين وذلك بالتطبيق عمى عينو قواميا الفكري والرشاقة التنظيمية مع ت

مفرده من العاممين بإحدى شركات التامين فى ايران ، واظيرت النتائج معنوية تأثير أبعاد رأس  ٚٛٔ
، رأس المال الاجتماعي( عمى الرشاقة  المال الفكري )رأس المال البشرى ، رأس المال التنظيمي

ك الدور الوسيط لتمكين العاممين في العلاقة بين رأس المال الفكري و الرشاقة التنظيمية وكذل
عمى معنوية العلاقة بين أبعاد رأس  (Kelishomi&Hamdi,2015)التنظيمية ، كما اكدت دراسة 

، رأس المال الاجتماعي( و الرشاقة  المال الفكري )رأس المال البشرى ، رأس المال التنظيمي
مفردة بمحكمة القضاء الاداري بإيران ، وتناولت دراسة  ٕٖٔعمى عينو قواميا التنظيمية وذلك 

 تحديد إلى البحث التنظيمي ، يسعى الأداء تحسين في الفكري المال رأس ( أثرٕٕٔٓ)يونس ، 

 التنظيمي ، توصمت الأداء تحسين في الفكري المال متغيرات رأس بين التأثيرية العلاقة وتشخيص

الممموسة  غير الموجودات من يعد المنظمة في الفكري المال رأس بأن متزايد ىالدراسة وجود وع
 الأداء . لتحسين لممنظمة كبيرة قدرة يوفر استثماره خلال من المورد ىذا تفعيل وأن والميمة

 واسترشادا بما سبق تم صياغة الفرض الثالث كما يمى 
ال الفكري والرشاقة التنظيمية " يوجد علاقة تأثيريو ذات دلالو احصائية بين رأس الم

 بجامعة المنوفية"
بين  جمعت دراسة توجد لا أنو تبين السابقة الدراسات استعراض خلال ومن أخرى ناحية من        

 التي البحثية الفجوة يمثل ما وىو نظم العمل عالية الاداء ورأس المال الفكري والرشاقة التنظيمية ،

 :يمي كما الرابع الفرض صياغة تم ذلك أجل ومن ،ا تغطيتي الدراسة الحالية تحاول
" يوجد علاقة تأثيرية غير مباشرة ذات دلالة احصائية بين نظم العمل عالية الاداء 

 "والرشاقة التنظيمية من خلال رأس المال الفكري كمتغير وسيط في جامعة المنوفية

وى عمى اربعة فروض يحاول ( العلاقة بين متغيرات البحث ، والذى يحتٔويوضح الشكل رقم )
 البحث التأكد من مدى صحتيا.
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 المصدر: إعداد الباحث استنادا عمى الدراسات السابقة

 (ٔشكل رقم )
 الاطار المقترح لمبحث

 البحث سادساً حدود
 انحذود انزمنيت نهبحث  -1

شير سبتمبر  يوى لمبحث، اللازمة الأولية البيانات تجميع فييا تم التي الفترة في وتتمثل       
 ٕٕٔٓشير أكتوبر  من الأول والنصف

 نهبحث انمكانيت انحذود -2

 ومجتمعية وبحثية، تعميمية خِدمات تقديم بيا المنوط الجامعة وىي المنوفية، جامعة في وتتمثل        

من  الوافدين وبعض المصريين، المواطنين من والعديد المنوفية، محافظة في المواطنين احتياجات تُمبّي
 .العربية الدول

 نهبحث انبششيت انحذود -3

 ىيئة التدريس، أعضاء( الخاص الكادر في سواءً  المنوفية، بجامعة العاممين جميع في وتتمثل       

 ...) والفنيين الإداريين،( العام الكادر في أم ،)المُعاونَة الييئة وأعضاء
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 -سابعاً: تصميم ومنيجية البحث:
ومتغيرات  ومصادرىا، المطموبة البيانات أنواع في تتمثل عناصر عدة البحث منيجية تتضمن       
التحميل  وأساليب البيانات، جمع وطريقة البحث وأداة البحث، وعينة ومجتمع والقياس، البحث

 : الآتي النحو عمى العناصر ىذه الباحث يستعرض يمي وفيما المستخدمة، الإحصائي
 

  :عمييا الحصول صادروم المطموبة البيانات أنواع -1
 

من  الثانوية البيانات تجميع تم حيث والميدانية، المكتبية الدراسة أسموبي باستخدام الباحث قام        
والأجنبية  العربية العممية والرسائل والأبحاث والدوريات الكتب من المراجع عمى الاطلاع خلال

الاستقصاء،  قائمة باستخدام الأولية لبياناتا بجمع القيام ثم الدراسة، لمتغيرات النظري لمتأصيل
 . الدراسة فروض لاختبار المناسبة الإحصائية الأساليب واستخدام

 متغيرات البحث والقياس -2
 

عدد  تتضمن التي الرئيسية المتغيرات من بمجموعة البحث ليذا اللازمة الأولية البيانات تتعمق        
عمى  الفرعية وأبعادىا المتغيرات ىذه قياس في الباحث واعتمد بيا، المرتبطة الفرعية الأبعاد من

 وتم قياس متغير، كل لقياس العبارات من مجموعة عمي منيا كل احتوت التي المقاييس من مجموعة

 عمى المستقصي منيم موافقة تراوحت حيث الخماسي ليكرت مقياس باستخدام عبارة لكل النسبي الوزن

إلى عدم الموافقة عمى الاطلاق ، بينما أشار الرقم  ٔحيث أشار الرقم  )  بين ما مقياس كل عبارات
 لمتغيرات الى الموافقة تماماً ( ، مع وجود درجات محايدة في المنتصف ، وفيما يمى توضيح ٘

 -:البحث عمييا اعتمد التي والمقاييس البحث
 

تغير  من خلال ثلاثة تم قياس ىذا الم -:نظم العمل عالية الاداء )المتغير المستقل(  2/1
أبعاد ىي)ممارسات معززة لمميارات ، ممارسات معززة لمدوافع ، ممارسات معززة لممشاركة(، وقد تم 

 -الاعتماد عمى عده مقاييس اىميا:
(Tawk,2021;Marin_Garcia&Tomas,2016;Palomino,etal.,2021;Tandon et al., 2016)  

 - ٕٛٔٓالمنسى، – ٕٚٔٓ مناع، منطاش و – ٕٛٔٓ البردان، و مرزوق – ٜٕٔٓ)شحاتو ، 
عبارة  ٕٔ( ، وقد قام الباحث بإجراء بعض التعديلات ليتضمن ىذا المقياس ٕٕٔٓحامد وأخرون،

 عبارات لقياس كل بُعد من أبعاد نظم العمل عالية الاداء. ٚبواقع 
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ثة أبعاد تم قياس ىذا المتغير  من خلال ثلا -راس المال الفكري ) المتغير الوسيط(: 2/2
ىي)رأس المال البشرى ، رأس المال التنظيمي ، رأس المال الاجتماعي( ، وقد تم الاعتماد عمى 

  -عده مقاييس اىميا:
(Stewart, 1997; Na Fu, et al., 2016 ; Singh & Rao,2016; Arabiyat,2018; 

Ebied,2019) 

( ٕٕٔٓوشو وعبد الفتاح ،( ، )شٕٛٔٓ( ، )الطحان وعيسوي ،ٜٕٔٓ(، )رضوان،ٕٔٔٓ)اليلالى،
عبارات لقياس  ٚعبارة بواقع  ٕٔ، وقد قام الباحث بإجراء بعض التعديلات ليتضمن ىذا المقياس 

 كل بُعد من أبعاد رأس المال الفكري.
تم قياس ىذا المتغير  من خلال ثلاثة أبعاد  -:الرشاقة التنظيمية ) المتغير التابع( 2/3

ي )رشاقة الاستشعار ، رشاقة التنفيذ ، رشاقة اتخاذ القرار(  والتي والممثمة ف (Park, 2011)حددىا
 عمى معاصرة عديدة دراسات اتفقت مصداقتيا ، وقد وأثبتت مختمفة تم اختبارىا في بيئات ومنظمات

 عمييا مثل: واعتمدت الأبعاد، ىذه تبني
( Zitkiene & Deksnys,2018; Harraf,et al.,2015; Navarro& Landroguez,2020) 

 (ٕٚٔٓ( )العجري،ٕٕٓٓ( )منصور،ٕٙٔٓ( )المصري ، ٕٕٔٓ( )محمود،ٕٗٔٓرضوان، (

 (ٕٕٔٓ( )ابراىيم ، ٕٕٓٓ)النشيمى،
وتمثمت في )النوع ، العمر، مدة الخدمة بالجامعة ، المؤىل  المتغيرات الديموغرافية: 2/4

 .الاستجابات المحددة مسبقاً  العممي، المستوى الوظيفي(، وتم قياسيا باستخدام الأسئمة المغمقة ذات

 (ترميز لمتغيرات البحث ومحددات القياس وحدود الأسئمةٕجدول رقم )
 حدود الاسئمة المتغيرات الفرعية متغيرات البحث
 المتغير المستقل

نظم العمل عالية 
 الاداء

 بقائمة الاستقصاء( ٚ-ٔ)من  ممارسات معززة لمميارات
 بقائمة الاستقصاء( ٗٔ-ٛ)من  ممارسات معززة لمدوافع

 بقائمة الاستقصاء( ٕٔ -٘ٔ)من  ممارسات معززة لممشاركة

 المتغير الوسيط
 راس المال الفكري

 

 بقائمة الاستقصاء( ٕٛ-ٕٕ)من  رأس المال البشرى 
 بقائمة الاستقصاء( ٖ٘ -ٜٕ)من  رأس المال التنظيمي

 بقائمة الاستقصاء( ٕٗ -ٖٙ)من  رأس المال الاجتماعي
 لمتغير التابعا

 الرشاقة التنظيمية
 بقائمة الاستقصاء( ٜٗ -ٖٗ)من  رشاقة الاستشعار 

 بقائمة الاستقصاء( ٙ٘ -ٓ٘)من  رشاقة اتخاذ القرارات
 بقائمة الاستقصاء( ٖٙ -ٚ٘)من  رشاقة التنفيذ
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 مجتمغ وػينت انبحث -3
 

يع المفردات التي تمثل ظاىرة يشير مجتمع البحث من وجية النظر الاحصائية الى انو جم      
البحث ، وفى ضوء ذلك ، أشتمل مجتمع البحث عمى جميع العاممين الدائمين في الكادر الخاص 

 مفرده ، وفي الكادر العام   ٘ٛٙٗ)اعضاء ىيئة التدريس ، واعضاء الييئة المعاونة( ويبمغ عددىم 

ثم يبمغ العدد الإجمالي لمجتمع البحث مفرده ومن  ٜٖٕٗٔ( ويبمغ عددىم  ... والفنيين الإداريين،(
 عشوائية  طبقية عينة سحب مفرداتو تم وانتشار المجتمع حجم لكبر ( مفردة ممثمة ونظراً ٕٗٔٚٔ)

بالخصائص  يتعمق فيما المجتمع بين مفردات تجانس وجود عدم :وىما استخداميا شروط بسبب توافر(
 البيانات لتجميع العينات عمى أسموب الاعتماد تم البحث(، فقد لمجتمع إطار ووجود دراستيا، المطموب

طبقا لممعادلة  وذلك العينة حجم لتحديد (ٕٗٓٓالمعادلة  )ادريس، البحث بتطبيق لإتمام المطموبة
 :التالية

n=             N× (Z)
2
×P(1-P) 

              Ne
2
 +(Z)

2
× P(1-P)      

 : عُذ

n   عضى انؼُُت : 

N   اعت : عضى يضخًغ انذس 

Z  95 رمت يؼايم ػُذ 1.96 وحغاوي انًؼُاسٌ انطبُؼٍ : انخىصَغ % 

p 0.50 وحغاوي : َغبت ػذد انًفشداث انخٍ َخىافش فُها انخصائص يىضىع انذاسعت 

:e  95 رمت يؼايم ػُذ 0.05 وَغاوي به انًغًىط عذود انخطأ % 
                     17,124×(1.96)

2
×0.50(1-0.50)                      

n=                                                                                 = 376 

                  17,124×(0.05)
2
+(1.96)

2
× 0.50(1-0.50)       

 

 من الاستجابات الصحيحة وعدد العينة مفردات وتوزيع البحث مجتمع حجم (ٖ) رقم الجدول ويوضح

 التطبيق بجامعة المنوفية موضع العاممين

 توزيع مجتمع وعينة البحث وفقاً لأعداد العاممين بجامعة المنوفية (ٖجدول رقم )
 القوائم الصحيحة النسبة المئوية % حجم العينة عدد العاممين العاممين بجامعة المنوفية م

 ٗٓٔ %ٗ,ٕٚ ٖٚٔ ٘ٛٙٗ ىيئة التدريس والييئة المعاونة ٔ

 ٛٛٔ %ٙ,ٕٚ ٜٖٕ ٜٖٕٗٔ فنيين....الاداريين وال ٕ

 ٕٜٕ %ٓٓٔ ٖٙٚ ٕٗٔٚٔ الإجمالي

دارة شئون العاممين بجامعة المنوفية حتى تاريخ   ٕٕٔٓ/ٛ/ٖٔالمصدر: ادارة شئون أعضاء ىيئة التدريس وا 
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 :البيانات وجمع البحث أداة -4
الدراسات  ضوء في ىاوتطوير  تصميميا تم والتي الاستقصاء قائمة في البحث أداة تمثمت            

ولضمان  الاستقصاء، أسموب خلال من الميدانية لمدراسة اللازمة الأولية البيانات جمع وتم السابقة،
مشاركة العاممين بكافة كميات ووحدات جامعة المنوفية في الدراسة ، تم تطبيق الطريقة البسيطة 

الاستقصاء عبر الانترنت الى ما يقرب  )طريقة النسب( لمعينات الطبقية العشوائية ، وتم ارسال قائمة
قائمة ، من  ٖٖٗمن العاممين بكافة كميات ووحدات الجامعة  حيث تمت الاجابة عمى  ٓٓ٘من 
 % من حجم العينة.ٙ,ٚٚصالحة لمتحميل بنسبة  ٕٜٕبينيا 

 -الاساليب الاحصائية المستخدمة  لأغراض التحميل واختبار الفروض: -5
انواع البيانات والمتغيرات وطرق القياس ولأغراض التحميل ، فإن الباحث في ضوء طبيعة و         

أعتمد عمى مجموعة من الاساليب الاحصائية لتحميل بيانات قائمة الاستقصاء واختبار الفروض 
 -وىى كالآتي:

  Descriptive Statistics Measuresالمقاييس الاحصائية الوصفية 5/1
التحميل الوصفي كالمتوسطات والتكرارات وخاصة الوسط الحسابي  أعتمد الباحث عمي أساليب      

والانحراف المعياري وذلك في تحميل ووصف إجابات المستقصي منيم وعرض قيم المتغيرات محل 
الدراسة والمتمثمة في نظم العمل عالية الأداء)كمتغير مستقل(، ورأس المال الفكري )كمتغير وسيط(، 

 ير تابع(.والرشاقة التنظيمية )كمتغ
 

   Alpha Correlation Coefficient ألفا كرونباخ  معامل الارتباط 5/2
 الحالية، حيث الدراسة في البنود متعددة المقاييس في الاعتمادية  والثبات درجة لاختبار وذلك      

 .الخاضع للاختبار المقياس متغيرات أو بنود بين الداخمي الاتساق درجة عمى الأسموب ىذا يركز
 Multiple Regression & Correlationأسموب تحميل الانحدار والارتباط المتعدد  ٖ/٘

Analysis 
وذلك بغرض الكشف عما إذا كان ىناك علاقة بين أبعاد نظم العمل عالية الأداء )متغير         

ن درجة مستقل( والرشاقة التنظيمية ) متغير تابع( لمعاممين بالجامعة موضع التطبيق ، والتحقق م
قوة ىذه العلاقة ، وتم استخدام معامل "ارتباط بيرسون" ومستوى معنويتو لقياس ارتباط المتغير 
المستقل نظم العمل عالية الأداء بالمتغير التابع الرشاقة التنظيمية، وذلك لتحديد قوة واتجاىات 

 العلاقة الارتباطية بين المتغيرات التي تقوم عمييا الدراسة.
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 Confirmatory Factor Analysis (CFA)حميل العاممي التوكيدي أسموب الت5/4
يعتبر أسموب تحميل العوامل أحد أساليب التحميل الإحصائي لممتغيرات المتعددة، ويعتبر        

أسموب تحميل العناصر )المكونات( الأساسية من أكثر صور أسموب تحميل العوامل استخداماً في 
ة، ويركز ىذا الأسموب عمي استخراج العناصر الرئيسة من البيانات البحوث الاجتماعية بصفة عام

الخاضعة لمتحميل مع ترتيبيا بشكل تنازلي حسب نسبة مساىمة كل منيا في تفسير التباين الكمي في 
المتغيرات الأصمية الخاضعة لمتحميل، وتم استخدام أسموب تحميل العوامل بغرض التحقق من درجة 

المختمفة من المتغيرات المستخدمة في الدراسة وذلك من خلال الكشف عن الصلاحية لممجموعات 
الأبعاد الحقيقية لكل مجموعة من ىذه المتغيرات ومقارنتيا بالمبادئ التي تم افتراضيا عند تصميم 
قائمة الاستقصاء. بالإضافة إلي محاولة تخفيض البيانات وذلك باستبعاد المتغيرات التي تكون ذات 

 ط ضعيفة بباقي المتغيرات الأخرى في نفس المجموعة.درجة ارتبا
 :Sobel Testاختبار سوبل 5/5

لقياس معنوية التأثيرات غير المباشرة لممتغير المستقل  (Sobel Test)يستخدم اختبار سوبل      
عمى المتغير التابع في ظل وجود المتغير الوسيط، ومن ثم لا تكون النتائج السابقة ذات دلالة 

فإذا  Z-Value، ويعتمد اختبار سوبل عمى قيمة Sobel Testة إلا بعد إجراء اختبار سوبل معنوي
( نستنج بأن النموذج ىو نموذج متغير وسيط أي أن التأثير ٜٙ.ٔأكبر من ) Z-Valueكانت قيمة 

-Z (، وتعتمد قيمة ٜٙ.ٔغير المباشر ىو حقيقي والعكس صحيح إذا كانت القيمة أقل من )

Valueاملات الانحدار غير المعيارية والأخطاء المعيارية لمعلاقة بين كل من المتغير عمى مع
المستقل )نظم العمل عالية الأداء( والمتغير الوسيط )رأس المال الفكري(، وكذلك معاملات الانحدار 

بي( غير المعيارية والأخطاء المعيارية لمعلاقة بين كل من المتغير الوسيط )رأس المال النفسي الايجا
 والمتغير التابع )الرشاقة التنظيمية(.

 Path Analysisأسموب تحميل المسار    5/6
يعتمد أسموب تحميل المسار عمي تحميمي الانحدار والارتباط المتعدد، حيث ييدف إلي  

التوصل إلي تفسير مقبول لعلاقات الارتباط المشاىدة وذلك بإنشاء نماذج لمعلاقات السببية 
 يتعامل ىذا النموذج مع نوعين من المتغيرات: المتغيرات، حيث
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ويتعامل معيا النموذج بوصفيا متغيرات : Exogenous Variablesانًخغُشاث انخاسصُت  -
مستقمة، حيث يتم توصيميا ببعضيا بخطوط منحنية لمدلالة عمي أن العلاقة فيما بينيا علاقة 

 .ارتباطية

وىي عبارة عن المتغيرات التي نرغب في : Endogenous Variablesانًخغُشاث انذاخهُت  -
تفسيرىا في ضوء المتغيرات الخارجية لمكشف عن علاقة السبب بينيا وتحديد الآثار المباشرة وغير 

وتم استخدام ىذا الأسموب وذلك  Path Coefficientس المباشرة عمييا من خلال معامل المسا
ع الرغبة في عزل كل متغير عمي حدة، لوجود متغير وسيط يتمثل في )رأس المال الفكري(، م

ودراسة كل العلاقات الممكنة، من أجل التحقق من نوع العلاقة بين نظم العمل عالية الأداء والرشاقة 
التنظيمية، وكذلك علاقة رأس المال الفكري والرشاقة التنظيمية، وأيضاً تحديد درجة تأثير رأس المال 

 نظم العمل عالية الأداء والرشاقة التنظيمية.الفكري كمتغير وسيط عمي العلاقة بين 

 مؤشرات جودة النموذج المصاحبة لأسموب تحميل المسار :  ٚ/٘
 لمبواقي، التربيعي الجذر ومؤشر المقارن، المطابقة ومؤشر المطابقة،  جودة مؤشر التي تتمثل في     

 لية الأداء والرشاقة التنظيمية نظم العمل عا بين بالعلاقة الخاص الرابع صحة الفرض من لمتأكد وذلك

 .وسيط كمتغير خلال رأس المال الفكري من
 الاختبارات الإحصائية لفروض الدراسة:  - ٛ/٘

، المصاحبة لأسموب الانحدار T-Test، واختبار  ت  F-Testاشتممت عمى اختبار  ف       
داء )متغير مستقل( والرشاقة المتعدد ، وذلك بغرض اختبار العلاقة بين أبعاد نظم العمل عالية الأ

 )متغير تابع(.  التنظيمية
 ثامناً: انذساست انتطبيقيت

 وانصلاحيت الاػتماديت تقييم -1

 تقييم الاعتمادية في البحث بيذا الخاصة الأولية البيانات تحميل عممية في الأولى الخطوة تمثمت      

 وزيادة القياس العشوائية أخطاء تقميل ىو ذلك من واليدف البحث، في المستخدمة والصلاحية لممقاييس

 الاعتماد يمكن إلى مقاييس التوصل إلى بالإضافة البحث، في المستخدمة المقاييس في الثبات درجة

كبير ، يتناول الباحث فيما يمى نتائج اختبار الاعتمادية والصلاحية لممقاييس  بشكل عمييا
والتحميل العاممي  Cronbach's Alphaألفا كرونباخ المستخدمة فى الدراسة وقد تم استخدام اختبار 

Factor Analysis  .وذلك لمتوصل الى المكونات الاساسية لمقاييس متغيرات الدراسة 
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 Reliability انزباث /الاػخًادَت حمُُى 1/1

أسموب  استخدام تم الحالي البحث في المستخدمة المقاييس في الاعتمادية درجة من لمتأكد   
 تحميل الاعتمادية أساليب أكثر باعتباره Alpha Correlation Coefficient ألفا  لارتباطا معامل

قياسيا  الأساسية المطموب لمبنيو المقياس بنود أو بين محتويات الداخمي التناسق في تقييم درجة دلالة
 تقرر فقد يةالبحوث الاجتماع في المقاييس واختبار لتنمية العامة لممبادئ ووفقاً  آخر، شيئا وليس

بينو  إجمالي ارتباط عمى معامل يحصل والذي الثقة لاختبار الخاضعة المتغيرات من متغير أي استبعاد
 المقياس وثبات 30,.من أقل  Item Total Correlation المقياس نفس في الأخرى وبين المتغيرات

 الشيء نفس قاس ما إذا ائجالنت نفس الثابت يعطى والمقياس بين عباراتو الداخمي الاتساق ىو تحقيق

 درجة نتناول وفيما يمى ، (ٕٗٓٓ)إدريس ،  مجموعة المستقصي منيم نفس وباستخدام متتالية، مرات

  .البحث في المقاييس المستخدمة كافة في الداخمي الاتساق
 (ٗجدول رقم )

 حمُُى دسصت انخُاعك انذاخهٍ نًغخىَاث انًماَُظ انًغخخذيت

 المتغيرات
ػذد    

 انؼباساث

  يؼايم 

 انزباث    

Alpha 

     يؼايم صذق 

 ذاخهٍالاحغاق ان

انًخغُش 

 انًغخمم
)َظى انؼًم 

ػانُت 

 الأداء(

 0.923 0.852 7 ممارسات معززة لمميارات

 0.805 0.648 7 ممارسات معززة لمدوافع

 0.870 0.757 7 ممارسات معززة لممشاركة

 0.859 0.737 21 انًمُاط الإصًانٍ لأبؼاد َظى انؼًم ػانُت الاداء

انًخغُش 

 انىعُظ

)سأط 

انًال 

 كشٌ(انف

 0.951 0.904 7 راس المال البشري 

 0.954 0.910 7 راس المال التنظيمي 

 0.909 0.826 7 راس المال الاجتماعي 

 0.929 0.862 21 انًمُاط الإصًانٍ لأبؼاد سأط انًال انفكشٌ 

 انًخغُش انخابغ

)انششالت 

 انخُظًُُت(

 0.936 0.876 7 رشاقة الاستشعار 

 0.946 0.894 7 اترشاقة اتخاذ القرار 

 0.960 0.921 7 رشاقة التنفيذ

 0.938 0.879 21 انًمُاط الإصًانٍ لأبؼاد انششالت انخُظًُُت 
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( أن جميع قيم ألفا كرونباخ تتجاوز المستوى المقبول فى العموم ٗيتضح من الجدول رقم )       
%، مما يدل عمى أن قائمة الاستقصاء تتمتع بدرجة عالية من  70- 60ماعية، وىو من الاجت

 الأسئمة، لجميع مقبولة الثبات معامل قيم أن المصداقية في جميع البيانات المطموبة ، حيث يتضح

 بعد وكل أبعاد مجموعو من يتكون محور وكل رئيسية ثلاث محاور قائمة الاستقصاء تضمنت حيث

  (737.)حيث بمغت قيمة معامل الثبات  الخماسي، ليكرت تأخذ شكل عنصر من أكثر من يتكون
لبُعد المتغير المستقل "نظم العمل عالية الأداء" ، وبمغت قيمة  (859.)ومعامل الصدق الذاتي 

لبُعد المتغير الوسيط "رأس المال الفكري"،  (929.)ومعامل الصدق الذاتي   (862.)معامل الثبات 
لبُعد المتغير التابع "الرشاقة  (938.)ومعامل الصدق الذاتي   (879.)يمة معامل الثبات وبمغت ق

 القول يمكن وبالتالي )الثبات معامل لقيم التربيعي الجذر ىي الصدق معامل قيمة أن التنظيمية" )حيث

 عمى رجاتالمخ في تعميم عمييا الاعتماد ويمكن البحث أىداف لتحقيق جيدة دلالة ذات معاملات أنيا

 ككل. المجتمع

 انمصذاقيت /تقييم انصلاحيت  1/2

 Construct Validityاختباس انصذق انبنائي  -1/2/1

يقصد بصدق البناء مدي تعبير المقياس عن المفيوم النظري لممتغير المراد قياسو ، وقد اعتمد   
 Confirmative Factor Analysis (CFA)الباحث عمي أسموب التحميل العاممي التوكيدي

لقياس صدق البناء ،وفي ضوء افتراض التطابق بين مصفوفة التغاير AMOS 23باستخدام برنامج 
لممتغيرات الداخمة في التحميل والمصفوفة المفترضة من قبل النموذج وجدت عدة مؤشرات لمحكم 

ىو عمى جودة ىذه المطابقة لتحديد مدى قبول أو رفض النموذج المفترض لمبيانات، وذلك كما 
 (٘موضح في الجدول رقم )

 يؤششاث صىدة يطابمت ًَارس انًؼادلاث انهُكهُت (5صذول )

 
 Amos23انًصذس :اػذاد انباعذ بُاء ػهً حؼهًُاث 
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 ( نمقياس نظم انؼمم ػانيت الاداءCFAنتائج انتحهيم انؼامهي انتوكيذي ) -1/2/2

 Gardner et)عمى مقياس  ( استنادإٛٔٓ البردان، و تم الاعتماد عمى مقياس )مرزوق   

al.,2001)  لقياس المتغير المستقل "نظم العمل عالية الأداء" بعد تعديمو بما يتناسب مع طبيعة
واغراض البحث ومجال التطبيق ، وتكون المقياس من ثلاث ابعاد رئيسية )ممارسات معززة 
لمميارات ، ممارسات معززة لمدوافع ، ممارسات معززة لممشاركة( ، وقد صُممتْ البنود الخاصة 

عمل عالية الأداء عمى غرار مقياس ليكرت الخماسي الدرجات بالاعتماد عمى بنود بمقياس نظم ال
المقاييس المستخدمة فى الدراسات السابقة  وتم اجراء التحميل العاممي لبنود المقياس لاستخلاص 

( ٖالبنود التي تلائم قياس ىذه الابعاد في القطاع محل البحث وتحميميا ، ويوضح الشكل رقم )
 التحميل لبنود مقياس نظم العمل عالية الاداء عمى الابعاد الرئيسية التي تنتمي الييا.  معاملات 

 

Chisquare =(448.025); df=( 186); p=0.059; χ² (chisquare/df)= (2.409); GFI=0.963; IFI=0.872; NFI=0.891; 

CFI=0.954; RMR=0.026;RMSEA=0.019 
 حغاق نؼباساث )َظى انؼًم ػانُت الأداء (( يؼايلاث انزباث والا 3شكم سلى )

 (AMOSانًصذس: يغخخشصت يٍ يؤششاث صىدة انًطابمت نهخغهُم انؼايهٍ نهًمُاط باعخخذاو بشَايش ِ)
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( الاوزان الانحدارية الظاىرة عمى الاسيم التي تربط المتغير الكامن بكل ٖيوضح الشكل رقم ) 
املات التحميل أو الاتساق ، حيث تم استبعاد أي بند فقرة من فقرات قياسو ، والتي تعرف بمع

درجة ، وقد تبين اتساق عبارات ابعاد مقياس نظم العمل  ٓٗ,ٓيحصل عمى معامل تحميل أقل من 
عالية الأداء )ممارسات معززة لمميارات ، ممارسات معززة لمدوافع ، ممارسات معززة لممشاركة( لأن 

  (0.42، وقد تراوحت معاملات تحميل بنود المقاييس بينٓٗ,ٓجميع معاملات التحميل أكبر من 
( ، عمى التوالي ، كما أوضح التحميل   0.78الى  (0.40( ،   0.80الى  (0.53،   0.79)الى

العاممي فى ظل معاملات التحميل ارتفاع معاملات الارتباط بين المتغيرات الكامنة ) ابعاد نظم 
درجة ، كما اشارت مؤشرات جودة    0.92)الى  (0.50بين العمل عالية الاداء( والتي تراوحت 

( الى ارتفاع مؤشرات جودة مطابقة النموذج وصحة ترابط بنود المقياس ، ٖالمطابقة بالشكل رقم )
وفي ضوء معاملات التحميل السابقة ومؤشرات جودة مطابقة النموذج ،تبين أن مقياس نظم العمل 

الصدق والاتساق بحيث يمكن الاعتماد عمى بنوده في قياس ىذا  عالية الأداء يتسم بدرجة عالية من
 المتغير.

 ( نمقياس سأس انمال انفكشي CFAنتائج انتحهيم انؼامهي انتوكيذي ) -1/2/3
( لقياس المتغير الوسيط "رأس المال الفكري" بعد Stewart,1997تم الاعتماد عمى مقياس )

ض البحث ومجال التطبيق ، وتكون المقياس من ثلاث ترجمتو وتطويره بما يتناسب مع طبيعة واغرا
ابعاد رئيسية )رأس المال البشرى ، رأس المال التنظيمي ، رأس المال الاجتماعي( ، وقد صُممتْ 
البنود الخاصة بمقياس رأس المال الفكري عمى غرار مقياس ليكرت الخماسي الدرجات بالاعتماد 

ات السابقة  وتم اجراء التحميل العاممي لبنود المقياس عمى بنود المقاييس المستخدمة فى الدراس
لاستخلاص البنود التي تلائم قياس ىذه الابعاد في القطاع محل البحث وتحميميا ، ويوضح الشكل 

 ( معاملات التحميل لبنود مقياس رأس المال الفكري عمى الابعاد الرئيسية التي تنتمي الييا.  ٗرقم )
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( الاوزان الانحداريو الظاىرة عمى الاسيم التي تربط المتغير ٗيوضح الشكل رقم )   
الكامن بكل فقرة من فقرات قياسو ، والتي تعرف بمعاملات التحميل أو الاتساق ، حيث تم استبعاد 

مقياس  درجة ، وقد تبين اتساق عبارات ابعاد ٓٗ,ٓأي بند يحصل عمى معامل تحميل أقل من 
رأس المال الفكري )رأس المال البشرى ، رأس المال التنظيمي ، رأس المال الاجتماعي( لأن جميع 

  (0.57، وقد تراوحت معاملات تحميل بنود المقاييس بينٓٗ,ٓمعاملات التحميل أكبر من 
 ( ، عمى التوالي ، كما أوضح التحميل  0.81الى  (0.43( ،   0.83الى  (0.70،   0.85)الى

العاممي فى ظل معاملات التحميل ارتفاع معاملات الارتباط بين المتغيرات الكامنة ) ابعاد رأس 
درجة ، كما اشارت مؤشرات جودة المطابقة    0.97)الى  (0.93المال الفكري( والتى تراوحت بين 

في ضوء ( الى ارتفاع مؤشرات جودة مطابقة النموذج وصحة ترابط بنود المقياس ، و 4بالشكل رقم )
معاملات التحميل السابقة ومؤشرات جودة مطابقة النموذج ،تبين أن مقياس رأس المال الفكري يتسم 

 بدرجة عالية من الصدق والاتساق بحيث يمكن الاعتماد عمى بنوده في قياس ىذا المتغير.

 

Chisquare =(299.195); df=( 186); p=0.075; χ² (chisquare/df)= (1.609); GFI=0.985; IFI=0.946; NFI=0.934; 

CFI=0.981; RMR=0.018;RMSEA=0.016 

 ( يؼايلاث انزباث والاحغاق نؼباساث )سأط انًال انفكشٌ( 4شكم سلى )
 (AMOSَايش ِ)انًصذس: يغخخشصت يٍ يؤششاث صىدة انًطابمت نهخغهُم انؼايهٍ نهًمُاط باعخخذاو بش
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 ( نمقياس انششاقت انتنظيميت CFAنتائج انتحهيم انؼامهي انتوكيذي ) -1/2/4
" بعد ترجمتو الرشاقة التنظيمية  ( لقياس المتغير التابع "park,2011د عمى مقياس )تم الاعتما

وتطويره بما يتناسب مع طبيعة واغراض البحث ومجال التطبيق ، وتكون المقياس من ثلاث ابعاد 
رئيسية )رشاقة الاستشعار ، رشاقة التنفيذ ، رشاقة اتخاذ القرار( ، وقد صُممتْ البنود الخاصة 

عمى غرار مقياس ليكرت الخماسي الدرجات بالاعتماد عمى بنود المقاييس الرشاقة التنظيمية اس بمقي
المستخدمة فى الدراسات السابقة  وتم اجراء التحميل العاممي لبنود المقياس لاستخلاص البنود التي 

لات ( معامٗتلائم قياس ىذه الابعاد في القطاع محل البحث وتحميميا ، ويوضح الشكل رقم )
 عمى الابعاد الرئيسية التي تنتمي الييا.  انششالت انخُظًُُت التحميل لبنود مقياس 

 

Chisquare =(159.726); df=( 186); p=0.000; χ² (chisquare/df)= (3.782); GFI=0.993; IFI=0.923; NFI=0.962`; 

CFI=0.959; RMR=0.027;RMSEA=0.025 

 غاق نؼباساث )انششالت انخُظًُُت(( يؼايلاث انزباث والاح5شكم سلى )
 (AMOSانًصذس: يغخخشصت يٍ يؤششاث صىدة انًطابمت نهخغهُم انؼايهٍ نهًمُاط باعخخذاو بشَايش ِ)

( الاوزان الانحدارية الظاىرة عمى الاسيم التي تربط المتغير الكامن بكل ٘يوضح الشكل رقم )
أو الاتساق ، حيث تم استبعاد أي بند  فقرة من فقرات قياسو ، والتي تعرف بمعاملات التحميل

انششالت درجة ، وقد تبين اتساق عبارات ابعاد مقياس  ٓٗ,ٓيحصل عمى معامل تحميل أقل من 

)رشاقة الاستشعار ، رشاقة التنفيذ ، رشاقة اتخاذ القرار( لأن جميع معاملات التحميل انخُظًُُت 
  (0.56،   0.83)الى  (0.61اييس بين، وقد تراوحت معاملات تحميل بنود المقٓٗ,ٓأكبر من 

( ، عمى التوالي ، كما أوضح التحميل العاممي فى ظل معاملات   0.84الى  (0.61( ،   0.82الى
( والتى تراوحت انششالت انخُظًُُتالتحميل ارتفاع معاملات الارتباط بين المتغيرات الكامنة ) ابعاد 
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( الى ارتفاع 4رات جودة المطابقة بالشكل رقم )درجة ، كما اشارت مؤش   0.98)الى  (0.93بين 
مؤشرات جودة مطابقة النموذج وصحة ترابط بنود المقياس ، وفي ضوء معاملات التحميل السابقة 
ومؤشرات جودة مطابقة النموذج ،تبين أن مقياس الرشاقة التنظيمية يتسم بدرجة عالية من الصدق 

 قياس ىذا المتغير. والاتساق بحيث يمكن الاعتماد عمى بنوده في
 -انتحهيم انوصفي نمتغيشاث انبحث: -2

لحساب التكرارات وتحديد  IBM SPSS Statistics V.23تم استخدام الحزمة البرمجية        
 المتوسط العام لمتغيرات البحث والانحراف المعياري وكذلك توزيع عينو البحث في الجامعة موضع

لممتغيرات  وفقا الدراسة عينة توزيع (ٗ) رقم جدول يعرض حيث دراسةال عينة توزيع يمي وفيماانخطبُك , 
الديموغرافية )النوع ، العمر، مدة الخدمة بالجامعة ، المستوى الوظيفي(  ، قام الباحث بوصف 
البيانات التي تم الحصول عمييا من قائمة الاستقصاء الموجو لمعاممين بجامعة المنوفية ، وذلك من 

 رات والنسب المئوية لممتغيرات الديموغرافية موضوع الاىتمام بقائمة الاستقصاء.خلال حساب التكرا
 (6جدول رقم )

 (n=292)توزيع مفردات العينة وفقًا لممتغيرات الشخصية والوظيفية 
 النسب المئوية التكرارات الفئة المتغير

 %ٖٛ ٕٔٔ ذكر النوع
 %ٕٙ ٓٛٔ أنثى

 العمر
 %ٗٔ ٔٗ سنة ٖٓأقل من 

 %ٗٙ ٙٛٔ ٓ٘ من أقل إلى ٖٓ من
 %ٕٕ ٘ٙ فأكثر سنة ٓ٘ من

 
 
 
 

 مدة الخبرة بالجامعة

 %ٔ,ٜٕ ٘ٛ سنوات ٓٔ من أقل
 %ٕ,ٖٖ ٜٚ سنوات ٕٓ من أقل إلى ٓٔ من
 %ٗ,ٕٚ ٓٛ سنوات ٖٓ من أقل إلى ٕٓ من

 %ٖ,ٔٔ ٖٓ سنو فأكثر ٖٓ

 المستوى الوظيفي
 %ٙ,ٕٗ ٕٚ إدارة عميا
 %ٕ,ٗٗ ٜٕٔ إدارة وسطي
 %ٕ,ٖٔ ٔٓٔ إدارة تنفيذية

 %ٓٓٔ ٕٜٕ الإجمالي
 انًصذس: يٍ إػذاد انباعذ
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% ٕٙ( مفردة بنسبة ٓٛٔيتضح من الجدول السابق أن اغمبية مفردات العينة من الاناث )         
% ، وأن اغمب ٗٙ( بنسبة ٙٛٔ)  ٓ٘ من أقل إلى ٖٓ ، والنسبة الغالبة في الفئة العمرية من

سنوات مما يشر ان مفردات عينو البحث ليم  ٓٔيد مده خدمتيم بالجامعة عن مفردات العينة تز 
خبرة طويمو بالعمل في الجامعة موضع التطبيق وذلك في المستويات الادارية المختمفة بالجامعة 

 موضع التطبيق.       
       

التي توضح تعكس الخصائص الوصفية لمتغيرات البحث المعممات الإحصائية الرئيسية، و        
خصائص المتغيرات، وتتضمن الخصائص الأساسية كالمتوسط الحسابي والانحراف المعياري ، 

 الدراسة لأبعاد ( التحميل الوصفي ٚ) رقم جدول وذلك بالتطبيق عمى آراء المستقصي منيم، يعرض

 بجامعة المنوفية.  العاممين لــدى
 (7جذول )

 َت نًخغُشاث انبغذانًخىعطاث انغغابُت والاَغشافاث انًؼُاس

 الاَغشاف انًؼُاسٌ انًخىعظ انغغابٍ انًخغُشاث

 0.691 3.781 ممارسات معززة لمميارات

 0.581 3.709 ممارسات معززة لمدوافع

 0.626 3.688 ممارسات معززة لممشاركة

 0.574 3.726 المتوسط العام لنظم العمل عالٌة الاداء

 0.831 3.519 رأس المال البشرى

 0.858 3.538 لمال التنظيميرأس ا

 0.709 3.516 رأس المال الاجتماعي

 0.754 3.524 المتوسط العام لرأس المال الفكري

 0.810 3.514 رشاقة الاستشعار

 0.835 3.581 رشاقة التنفيذ

 0.887 3.456 رشاقة اتخاذ القرار

 0.805 3.517 المتوسط العام للرشاقة التنظٌمٌة

 نباعذ فٍ ضىء َخائش انخغهُم الإعصائٍ. انًصذس: يٍ إػذاد ا
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الجدول السابق إن اتجاىات مفردات عينة اظيرت اتجاىاً عاماً ايجابياً في  من ويتضح         
، مما  (0.574)بانحراف معياري  3.726)إجمالي نظم العمل عالية الاداء بمتوسط حسابي قدرة  )

 المنظمة لتمكين وتحفيزىم ومشاركتيم والتزاميم نوقدرات العاممي يعكس وجود ممارسات  لدعم ميارات

تنافسية مستدامو ، وكان ترتيب الأبعاد وفقاً لمستوى إدراك العاممين في الجامعة  ميزة اكتساب من
موضع التطبيق نحو ىذا البُعد كما يمى )ممارسات معززة لمميارات ، ممارسات معززة لمدوافع ، 

الي ، كما اظيرت النتائج اتجاىاً عاماً ايجابياً في إجمالي رأس ممارسات معززة لممشاركة ( عمى التو 
، مما يعكس  توافر  (0.754)بانحراف معياري  3.524)المال الفكري بمتوسط حسابي قدرة  )

العاممين بالمنظمة وكان ترتيب الأبعاد وفقاً لمستوى  لدى الموجودة والكفاءات والميارات المعارف
عة موضع التطبيق نحو ىذا البُعد كما يمى )رأس المال التنظيمي، رأس إدراك العاممين في الجام

المال البشرى، رأس المال الاجتماعي( عمى التوالي ، كما اظيرت النتائج اتجاىاً عاماً ايجابياً في 
، مما يعكس  (0.805)بانحراف معياري  3.517)إجمالي الرشاقة التنظيمية بمتوسط حسابي قدرة  )

 المعمومات جمع عمى الأعمال والقدرة بيئة والتيديدات في واكتشافيا، الفرص توقع عمى المنظمة قدرة

وىيكمتيا وكان ترتيب الأبعاد وفقاً لمستوى إدراك العاممين في الجامعة موضع التطبيق نحو  وتخزينيا
 ىذا البُعد كما يمى )رشاقة التنفيذ، رشاقة الاستشعار، رشاقة اتخاذ القرار( عمى التوالي.

 -:اننتائج وتحهيم انفشوض اختباساث -3

يناقش ىذا الجزء نتائج تحميل بيانات الدراسة الميدانية التي اعتمدت بصفة أساسية عمى      
 الاستقصاء الموجو لمعاممين بجامعة المنوفية

 

 نتائج اختباس صحت انفشض الأول: 3/1
 

الأداء وأبؼاد انششاقت مصفوفت مؼاملاث الاستباط بين أبؼاد نظم انؼمم ػانيت 3/1/1

 انتنظيميت:

( بين متغيرات الدراسة، وذلك لمتعرف Pearsonتم حساب معامل الارتباط البسيط )بيرسون      
عمى قوة واتجاه ومعنوية العلاقة بين متغيرات الدراسة، فكمما اقتربت قيمة معامل الارتباط من الواحد 

تغيرين، وتدل الإشارة الموجبة عمى أن العلاقة الصحيح كمما دل ذلك عمى قوة الارتباط بين الم
طردية وتدل الإشارة السمبية عمى أن العلاقة عكسية، ويوضح الجدول الآتي مصفوفة معاملات 

 الارتباط بين أبعاد نظم العمل عالية الأداء وأبعاد الرشاقة التنظيمية
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 (8جذول سقم )

ٍُ أبؼاد َظى انؼًم ػانُت الاداء )انًخغُش بCorrelation Matrix يصفىفت يؼايلاث الاسحباط 

 انًغخمم( وأبؼاد انششالت انخُظًُُت )انًخغُش انخابغ(

 الأبؼاد
انششالت 

 انخُظًُُت

سشالت 

 الاعخشؼاس
 سشالت انخُفُز

سشالت احخار 

 انمشاس

829. َظى انؼًم ػانُت الاداء
** .789

** .793
** .757

** 

782.  يًاسعاث يؼضصة نهًهاساث
** .744

** .761
** .733

** 

634. يًاسعاث يؼضصة نهذوافغ
** .629

** .622
** .567

** 

795. يًاسعاث يؼضصة نهًشاسكت
** .766

** .764
** .746

** 
 

.    * حشُش إنٍ يؼايم  0,1,انًصذس: َخائش انخغهُم الإعصائٍ   ** حشُش إنٍ يؼايم الاسحباط رٌ دلانت إعصائُت ػُذ 

 يفشدة . 292.  ٌ=0,5,ُذ الاسحباط رٌ دلانت إعصائُت ػ

  -َخضظ يٍ انضذول انغابك:

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد نظم العمل عالية الاداء ، وأبعاد الرشاقة التنظيمية بشكل  -
 .ٔٓ,ٓوجميعيا ذو دلالة إحصائية عند مستوى معنوية  (829.)إجمالي بقيمة 

ل عالية الاداء ورشاقة الاستشعار ، وتراوحت علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد نظم العم -
 .ٔٓ,ٓ( وجميعيا دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 766.( ، )629.معاملات الارتباط بين )

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد نظم العمل عالية الاداء ورشاقة التنفيذ ، وتراوحت  -
 .ٔٓ,ٓلالة إحصائية عند مستوى معنوية ( وجميعيا د764.( ، )622.معاملات الارتباط بين )

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد نظم العمل عالية الاداء ورشاقة اتخاذ القرار، وتراوحت  -
 .ٔٓ,ٓ( وجميعيا دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 746.(،)567.معاملات الارتباط بين )

 

خاضؼت نهذساست وبين انششاقت انتنظيميت انؼلاقت بين أبؼاد نظم انؼمم ػانيت الاداء ان 3/1/2

 مأخوراً بصوسة إجمانيت نهؼامهين  بانجامؼت محم انذساست

لتحديد نوع ودرجة  Multiple Regression Analysisتم تطبيق أسموب تحميل الانحدار المتعدد 
 تابع العلاقة بين أبعاد نظم العمل عالية الاداء كمتغيرات مستقمة والرشاقة التنظيمية كمتغير
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 (9جذول سقم )

 نوع وقوة انؼلاقت بين أبؼاد نظم انؼمم ػانيت الاداء  وبين انششاقت انتنظيميت بصوسة إجمانيت

 Multiple Regression Analysis))مخشجاث تحهيم الانحذاس انمتؼذد 

أبؼاد َظى انؼًم ػانُت الاداء الأكزش 

 حأرُشاً فٍ انششالت انخُظًُُت  

يؼايم 

 B الاَغذاس

يؼايم الاَغذاس 

 Beta انًؼُاسٌ
 انًؼُىَت t لًُت ث

(Constant)001. 3.262-  585.- انزابج 

 000. 6.619 385. 449. يًاسعاث يؼضصة نهًهاساث

 112. 1.594 077. 107. يًاسعاث يؼضصة نهذوافغ

 000. 6.614 424. 545. يًاسعاث يؼضصة نهًشاسكت

R829. يؼايم الاسحباط 

R Square 687. م انخغذَذيؼاي 

F 210.556 لًُت ف 

 288-3 دسصاث انغشَت

Sig.0.000 يغخىي انذلانت 

 ٘ٓ.ٓعند مستوى T.Test*تشير إلي معنوية اختبار      ٔٓ.ٓعند مستوى T.Test**تشير إلي معنوية اختبار 
 المصدر: نتائج التحميل الإحصائي

 

 َخضظ يٍ انضذول انغابك
  

% وفقا لاختبار )ف( بين ٔة ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أن ىناك علاقة تأثير طردي -
أبعاد نظم العمل عالية الاداء الخاضعة لمدراسة، وبين الرشاقة التنظيمية لمعاممين  بالجامعة محل 

 Rوفقاً لمعامل الارتباط  829.)الدراسة، وىذه العلاقة ذات قوة عالية حيث بمغ معامل الارتباط  )
وىذه العلاقة طردية بحيث كمما زاد اىتمام إدارة الجامعة محل الدراسة بممارسات نظم  في النموذج ،

 العمل عالية الاداء كمما عزز ذلك الرشاقة التنظيمية  لممنظمة.
%( وفقاً لمعامل التحديد (68,7ساىمت أبعاد نظم العمل عالية الاداء الخاضعة لمدراسة بنسبة  -

R² 31,3ين في المتغير التابع ، بينما النسبة الباقية والتي تبمغ فى النموذج في تفسير التبا) )%
 تفسيرىا عوامل أخرى.

اتضح أن جميع ابعاد نظم العمل عالية الاداء تتمتع بعلاقو خطيو ذات دلالة إحصائية فيما بينيا  -
تنظيمية ىو وبين الرشاقة التنظيمية لمجامعة محل الدراسة ، وأن أكثر الابعاد تأثيرا في الرشاقة ال

ممارسات معززة لممشاركة ثم ممارسات معززة لمميارات ثم ممارسات معززة لمدوافع طبقا لقيمة 
 .Betaمعامل الانحدار المعياري 
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

وفً ضىء َخائش انخغهُم الإعصائٍ انغابك فئَه َضب لبىل انفشض الأول انمائم         

ى انؼًم ػانُت الاداء )انًًاسعاث "َىصذ ػلالت حأرُشَه راث دلانه اعصائُت بٍُ أبؼاد َظ

انًؼضصة نهًهاساث, انًًاسعاث انًؼضصة نهذوافغ , انًًاسعاث انًؼضصة نهًشاسكت ( وانششالت 

 انخُظًُُت بضايؼت انًُىفُت".

 نتائج اختباس صحت انفشض انثاني: 3/2
 

 كشي: مصفوفت مؼاملاث الاستباط بين أبؼاد نظم انؼمم ػانيت الاداء وسأس انمال انف3/2/1
 (11جذول سقم )

بٍُ أبؼاد َظى انؼًم ػانُت الاداء )انًخغُش Correlation Matrix يصفىفت يؼايلاث الاسحباط 

 انًغخمم( وأبؼاد سأط انًال انفكشٌ )انًخغُش انىعُظ(

 الأبؼاد
سأط انًال 

 انفكشٌ

سأط انًال 

 انبششي

سأط انًال 

 انخُظًٍُ

سأط انًال 

 الاصخًاػٍ

844. داءَظى انؼًم ػانُت الا
**
 .757

** .779
** .815

** 

813.  يًاسعاث يؼضصة نهًهاساث
** .771

** .758
** .774

** 

635. يًاسعاث يؼضصة نهذوافغ
** .555

** .591
** .662

** 

792. يًاسعاث يؼضصة نهًشاسكت
** .716

** .757
** .772

** 
 

.    * حشُش إنٍ يؼايم الاسحباط رٌ  0,1,نت إعصائُت ػُذ انًصذس: َخائش انخغهُم الإعصائٍ   ** حشُش إنٍ يؼايم الاسحباط رٌ دلا

 يفشدة . 231.  ٌ=0,5,دلانت إعصائُت ػُذ 

  -َخضظ يٍ انضذول انغابك:
 

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد نظم العمل عالية الاداء ، وأبعاد رأس المال الفكري بشكل  -
 .ٔٓ,ٓعند مستوى معنوية وجميعيا ذو دلالة إحصائية  (829.)إجمالي بقيمة 

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد نظم العمل عالية الاداء ورأس المال البشرى، وتراوحت -
 .ٔٓ,ٓ( وجميعيا دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 771.(،)555.معاملات الارتباط بين )

لمال التنظيمي، وتراوحت علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد نظم العمل عالية الاداء ورأس ا-
 .ٔٓ,ٓ( وجميعيا دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 758.(،)591.معاملات الارتباط بين )

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد نظم العمل عالية الاداء ورأس المال الاجتماعي، وتراوحت -
 .ٔٓ,ٓتوى معنوية ( وجميعيا دلالة إحصائية عند مس774.(،)662.معاملات الارتباط بين )

 

انؼلالت بٍُ أبؼاد َظى انؼًم ػانُت الاداء انخاضؼت نهذساعت وبٍُ سأط انًال انفكشٌ   3/2/2

 يأخىراً بصىسة إصًانُت نهؼايهٍُ  بانضايؼت يغم انذساعت

لتحديد نوع  Multiple Regression Analysisتم تطبيق أسموب تحميل الانحدار المتعدد     
أبعاد نظم العمل عالية الاداء كمتغيرات مستقمة ورأس المال الفكري كمتغير  ودرجة العلاقة بين

 وسيط.
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 (11جذول سقم )

 وبٍُ سأط انًال انفكشٌ  بصىسة إصًانُت َظى انؼًم ػانُت الاداءَىع ولىة انؼلالت بٍُ أبؼاد 

 Multiple Regression Analysis))يخشصاث حغهُم الاَغذاس انًخؼذد 

انُت الاداء أبؼاد َظى انؼًم ػ

الأكزش حأرُشاً فٍ سأط انًال 

 انفكشٌ  
 B يؼايم الاَغذاس

يؼايم الاَغذاس 

 Beta انًؼُاسٌ
 انًؼُىَت t لًُت ث

(Constant)032. 2.152-  347.- انزابج 

 000. 8.743 488. 533. يًاسعاث يؼضصة نهًهاساث

 127. 1.530 071. 092. يًاسعاث يؼضصة نهذوافغ

 000. 5.547 341. 411. ًشاسكتيًاسعاث يؼضصة نه

R844. يؼايم الاسحباط 

R Square 712. يؼايم انخغذَذ 

F 237.083 لًُت ف 

 288-3 دسصاث انغشَت

Sig.0.000 يغخىي انذلانت 

 ٘ٓ.ٓعند مستوى T.Test*تشير إلي معنوية اختبار      ٔٓ.ٓعند مستوى T.Test**تشير إلي معنوية اختبار 
 هُم الإعصائٍانًصذس: َخائش انخغ

 َخضظ يٍ انضذول انغابك 

% وفقا لاختبار )ف( بين ٔأن ىناك علاقة تأثير طردية ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية  -
أبعاد نظم العمل عالية الاداء الخاضعة لمدراسة، وبين رأس المال الفكري  لمعاممين  بالجامعة محل 

 Rوفقاً لمعامل الارتباط  844.)مغ معامل الارتباط  )الدراسة، وىذه العلاقة ذات قوة عالية حيث ب
في النموذج ، وىذه العلاقة طردية بحيث كمما زاد اىتمام إدارة الجامعة محل الدراسة بممارسات نظم 

 العمل عالية الاداء كمما عزز ذلك من معرفة وميارات وقدرات العاممين.
%( وفقاً لمعامل التحديد (71.2راسة بنسبة ساىمت أبعاد نظم العمل عالية الاداء الخاضعة لمد -

R²  28.8في النموذج في تفسير التباين في المتغير الوسيط ، بينما النسبة الباقية والتي تبمغ) )%
 تفسيرىا عوامل أخرى.

اتضح أن جميع ابعاد نظم العمل عالية الاداء تتمتع بعلاقو خطيو ذات دلالة إحصائية فيما بينيا  -
الفكري لمجامعة محل الدراسة ، وأن أكثر الابعاد تأثيرا في رأس المال الفكري ىو  وبين رأس المال

الممارسات المعززة لمميارات ثم الممارسات المعززة لممشاركة ثم الممارسات المعززة لمدوافع طبقا 
 Betaلقيمة معامل الانحدار المعياري 

بىل انفشض انزاٍَ انمائم "حىصذ وفً ضىء َخائش انخغهُم الإعصائٍ انغابك فئَه َضب ل     

ػلالت حأرُشَه راث دلانه اعصائُت بٍُ أبؼاد َظى انؼًم ػانُت الاداء )انًًاسعاث انًؼضصة 
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انًًاسعاث انًؼضصة نهًشاسكت( وسأط انًال  –انًًاسعاث انًؼضصة نهذوافغ  –نهًهاساث 

 انفكشٌ بضايؼت انًُىفُت"

 نتائج اختباس صحت انفشض انثانث: 3/3
 

 مصفوفت مؼاملاث الاستباط بين أبؼاد سأس انمال انفكشي وانششاقت انتنظيميت:3/3/1 
 (12جذول سقم )

بٍُ أبؼاد ساط انًال انفكشٌ )انًخغُش انىعُظ( Correlation Matrix يصفىفت يؼايلاث الاسحباط 

 وأبؼاد انششالت انخُظًُُت )انًخغُش انخابغ(

 انششالت انخُظًُُت الأبؼاد
سشالت 

 سالاعخشؼا
 سشالت انخُفُز

سشالت احخار 

 انمشاس

888 سأط انًال انفكشٌ
**
 .885

** .835
** .822

** 

830.  سأط انًال انبششي
** .823

** .775
** .778

** 

866. سأط انًال انخُظًٍُ
** .868

** .813
** .798

** 

813. سأط انًال الاصخًاػٍ
** .810

** .773
** .745

** 
 

.    * حشُش إنٍ يؼايم  0,1,** حشُش إنٍ يؼايم الاسحباط رٌ دلانت إعصائُت ػُذ    انًصذس: َخائش انخغهُم الإعصائٍ

 يفشدة . 292.  ٌ=0,5,الاسحباط رٌ دلانت إعصائُت ػُذ 

  -َخضظ يٍ انضذول انغابك:
 

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد رأس المال الفكري ، وأبعاد الرشاقة التنظيمية بشكل إجمالي  -
 .ٔٓ,ٓوجميعيا ذو دلالة إحصائية عند مستوى معنوية  (888.)بقيمة 

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد رأس المال الفكري ورشاقة الاستشعار ، وتراوحت معاملات  -
 .ٔٓ,ٓ( وجميعيا دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 868.( ، )810.الارتباط بين )

رأس المال الفكري ورشاقة التنفيذ ، وتراوحت معاملات علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد  -
 .ٔٓ,ٓ( وجميعيا دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 813.( ، )773.الارتباط بين )

علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد رأس المال الفكري ورشاقة اتخاذ القرارات ، وتراوحت  -
 .ٔٓ,ٓدلالة إحصائية عند مستوى معنوية ( وجميعيا 798.( ، )745.معاملات الارتباط بين )

انؼلالت بٍُ أبؼاد سأط انًال انفكشٌ وبٍُ انششالت انخُظًُُت  يأخىراً بصىسة إصًانُت  3/3/2

 نهؼايهٍُ  بانضايؼت يغم انذساعت

لتحديد نوع ودرجة  Multiple Regression Analysis تم تطبيق أسموب تحميل الانحدار المتعدد
 رأس المال الفكري كمتغيرات وسيطة والرشاقة التنظيمية كمتغير تابع. العلاقة بين أبعاد
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 (13جذول سقم )

 َىع ولىة انؼلالت بٍُ أبؼاد سأط انًال انفكشٌ  وبٍُ انششالت انخُظًُُت بصىسة إصًانُت

 Multiple Regression Analysis))يخشصاث حغهُم الاَغذاس انًخؼذد 

أبؼاد سأط انًال انفكشٌ الأكزش 

 أرُشاً فٍ انششالت انخُظًُُت  ح

يؼايم 

 B الاَغذاس

يؼايم الاَغذاس 

 Beta انًؼُاسٌ
 انًؼُىَت t لًُت ث

(Constant) .233  2.110 .036 

 000. 4.887 267. 259. سأط انًال انبششي

 000. 7.387 452. 424. سأط انًال انخُظًٍُ

 000. 4.214 219. 248. سأط انًال الاصخًاػٍ

R888. سحباطيؼايم الا 

R Square  يؼايم

 انخغذَذ
.790 

F 362.869 لًُت ف 

 288-3 دسصاث انغشَت

Sig.0.000 يغخىي انذلانت 

 ٘ٓ.ٓعند مستوى T.Test*تشير إلي معنوية اختبار     ٔٓ.ٓعند مستوى T.Test**تشير إلي معنوية اختبار 
 المصدر: نتائج التحميل الإحصائي

 َخضظ يٍ انضذول انغابك: 

% وفقا لاختبار )ف( بين ٔن ىناك علاقة تأثير طردية ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية أ -
أبعاد رأس المال الفكري ، وبين الرشاقة التنظيمية  لمعاممين  بالجامعة محل الدراسة، وىذه العلاقة 

ج ، وىذه فى النموذ Rوفقاً لمعامل الارتباط  889.)ذات قوة عالية حيث بمغ معامل الارتباط  )
العلاقة طردية بحيث كمما زاد اىتمام إدارة الجامعة محل الدراسة بممارسات رأس المال الفكري كمما 

 عزز ذلك الرشاقة التنظيمية  لممنظمة.

في  R²%( وفقاً لمعامل التحديد (79ساىمت أبعاد رأس المال الفكري الخاضعة لمدراسة بنسبة  -
%( تفسيرىا (21ير التابع ، بينما النسبة الباقية والتي تبمغ النموذج في تفسير التباين في المتغ

 عوامل أخرى.
اتضح أن جميع ابعاد رأس المال الفكري تتمتع بعلاقو خطيو ذات دلالة إحصائية فيما بينيا وبين  -

الرشاقة التنظيمية لمجامعة محل الدراسة ، وأن أكثر الابعاد تأثيرا في الرشاقة التنظيمية ىو رأس 
ل التنظيمي ثم رأس المال البشرى ثم رأس المال الاجتماعي طبقا لقيمة معامل الانحدار المعياري الما

Beta. 
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وفً ضىء َخائش انخغهُم الإعصائٍ انغابك فئَه َضب لبىل انفشض انزانذ انمائم " َىصذ 

 سأط –ػلالت حأرُشَه راث دلانه اعصائُت بٍُ أبؼاد سأط انًال انفكشٌ )سأط انًال انبششي 

 سأط انًال الاصخًاػٍ(  وانششالت انخُظًُُت بضايؼت انًُىفُت " –انًال انخُظًٍُ 
 

 نتائج اختباس صحت انفشض انشابغ: 3/4

يتناول الباحث  في ىذا الجزء نتائج التحميل الإحصائي لقياس حساب التأثير غير             
ير التابع ) الرشاقة التنظيمية( وذلك المباشر لممتغير المستقل )نظم العمل عالية الاداء( في المتغ

 باستخدام :

لقياس معنوية التأثير غير المباشر بين المتغير المستقل)نظم  Sobel testاختبار  أولًا:
، يستخدم ىذا الاختبار لقياس معنويو العمل عالية الاداء( والمتغير التابع)الرشاقة التنظيمية( 

ل في المتغير التابع في ظل وجود المتغير الوسيط ، حيث التأثيرات غير المباشرة لممتغير المستق
يمكن القول ان ىناك تأثير  ٜٙ,ٔفاذا كانت اكبر من  Z-Valueيعتمد الاختبار عمى معرفة قيمة 

غير مباشر حقيقي لممتغير الوسيط فى العلاقة بين المتغير المستقل والمتغير التابع ، وتعتمد قيمة 
Z-Value ار غير المعيارية والاخطاء المعيارية لمعلاقة بين المتغير المستقل عمى معاملات الانحد

)نظم العمل عالية الاداء( والمتغير الوسيط )رأس المال الفكري( ، كذلك معاملات الانحدار غير 
المعيارية والاخطاء المعيارية لمعلاقة بين المتغير الوسيط )رأس المال الفكري( والمتغير التابع 

 ظيمية لمجامعة موضع التطبيق()الرشاقة التن
 (14جذول سقم )

 Sobel Testَخائش اخخباس عىبم 

 يغاس انًخغُش انىعُظ
 الأرش

Effect 

 انخطأ انًؼُاسٌ

SE 

 لًُت

Z-Value 

 يغخىي انًؼُىَت

P-Value 

َظى انؼًم ػانُت الاداء        سأط انًال 

 انفكشٌ      انششالت انخُظًُُت
.7818 .0617 12.6638 .0000 

 انًصذس: َخائش انخغهُم الإعصائٍ.

( أٌ هُان حأرُشاً غُش يباشش لىَاً را دلانت إعصائُت نًُىرس انذساعت 14َخضظ يٍ انضذول سلى )    

-Sobel Test (12.6638 )Zكًا بهغج لًُت اخخباس عىبم % 78.18انغانُت بهغج لًُخه 

Value ػُذ يغخىي يؼُىَتP-Value  =0.000  َظى انؼًم ػانُت كًا َأحٍ: )عُذ كاٌ انًغاس

 (.ساط انًال انفكشٌ      انششالت انخُظًُُت       الاداء 
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 Amos)برنامج  ( بواسطة استخدامSEMأسموب نمذجة المعادلات الييكمية ) ثانياً:

Ver.23)  ، 
اخُتبر نموذج البحث والعلاقات التأثيرية باستخدام  أحد البرامج المتخصصة لنمذجة المعادلات 

 Maximum Likelihood EstimatesبأسموبAMOS لييكمية، من خلال استخدام برنامجا

(MLE)  حيث يستطيع تحميل عدد كبير من البيانات المختمفة في وقت واحد، وتقدير المتوسطات ،
دخاليا في معادلات الانحدار. وذلك من أجل  exogenous variablesلممتغيرات الخارجية  وا 

" َىصذ ػلالت حأرُشَت غُش يباششة راث دلانت  الذي ينص عمى أنو التحقق من صحة الفرض

اعصائُت بٍُ َظى انؼًم ػانُت الاداء وانششالت انخُظًُُت يٍ خلال سأط انًال انفكشٌ كًخغُش وعُظ 

 فٍ صايؼت انًُىفُت ".

بحث ، ( قيم معممات مسارات العلاقات التأثيرية بين متغيرات نموذج الٙويوضح الشكل رقم )       
. وقد أوضحت مؤشرات جودة مطابقة النموذج أن النموذج الذي تم تحميميو ذو كفاءة عالية في 
مكانية الاعتماد عميو في  تفسير ىذه العلاقات؛ حيث تبين ارتفاع مؤشرات جودة مطابقة النموذج وا 

ى التطابق التام تفسير العلاقات التأثيرية بين متغيراتو ، حيث كانت مؤشرات جودة المطابقة تشير ال
 بين ىذا النموذج الذى تم اختباره والنموذج المشبع

        

 Chisquare =(30.919); df=(8); p=0.000; χ² (chisquare/df)= (3.864875); GFI=0.901; 
IFI=0.879; NFI=0.894; CFI=0.904; RMR=0.035;RMSEA=0.029 

 (6شكم سلى )

 ُشاث ًَىرس انبغذيؼهًاث حغهُم يغاس انؼلالاث بٍُ يخغ
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 ( لمتغيرات النموذجAMOSيمثل الشكل السابق أحد مخرجات تحميل نمذجة المعادلات الييكمية )

والتي قيست وتمثل   Observed Variables ًشاهذةانيخغُشاث  الذي تم اختباره ، والذى يتضمن
المتغير الوسيط راس بشكل مستطيل وىي كالتالي: المتغير المستقل ابعاد نظم العمل عالية الاداء و 

 Exogenous انًخغُشاث خاسس انمُاط  المال الفكري والمتغير التابع ابعاد الرشاقة التنظيمية ، بينما

Variables ( ىي متغيرات غير معروفة تمثل معامل الخطأ في القياس، وىي المتغيرات منe  ، )
ات المباشرة )بيتا( لكل متغير عمى أما القيم عمى الأسيم بين كافة المتغيرات فيي تعبر عن التأثير 

 المتغير الذي يميو، أنيا تتضمن تأثير المتغيرات السابقة لو في المسار عمى المتغير التالي. 
( معممات المعادلات الييكمية لمسار العلاقات بين متغيرات نموذج البحث ٘ٔيوضح الجدول رقم )

 ومعنويتيا
 (15جذول سقم )

ط انًال انفكشٌ كًخغُش وعُظ فٍ انؼلالت بٍُ ابؼاد َظى انؼًم ػانُت نخأرُش سأAMOS َخائش ًَىرس

 الأداء وانششالت انخُظًُُت 

انًخغُش 

 انخابغ

(R2) 

َظى انؼًم ػانُت 

 الاداء

يؼايم 

 الاَغذاس

b 

انخطأ 

 انًؼُاسٌ

انمًُت   

 انغشصت

يؼايم 

 الاَغذاس

 انًؼُاسٌ

انخأرُش 

 انكهً

انخأرُش 

 انًباشش 

انخأرُش 

 غُش

 يباشش
 نًؼُىَتا

سأط انًال 

 انفكشٌ

(0.712) 

 يؼضصة يًاسعاث
 0.488 0.488 0.488 8.788 0.061 0.533 نهًهاساث

 
*** 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهذوافغ
0.092 0.06 1.538 0.071 0.071 0.071 

 
0.124 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهًشاسكت
0.411 0.074 5.576 0.341 0.341 0.341 

 
*** 

 سشالت
 الاعخشؼاس
(0.797) 

ًاسعاث يؼضصة ي

 نهًهاساث
0. 242 0.065 2.725 0. 202 0.309 0.202 0.107 *** 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهذوافغ
0.089 0.054 1.631 0.063 0.117 0.063 0.053 0.103 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهًشاسكت
0.196 0.07 2.795 0.151 0.407 0.151 0.256 0.005 

سأط انًال 

 انفكشٌ
0.807 0.053 15.256 0.751 0.751 0.751 

 
*** 

 سشالت
 انخُفُز

(0.732) 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهًهاساث
0.152 0.073 2.089 0.126 0.396 0.126 0.27 0.037 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهذوافغ
0.083 0.064 1.287 0.058 0.097 0.058 0.039 0.198 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهًشاسكت
0.241 0.083 2.914 0.181 0.37 0.181 0.189 0.004 
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انًخغُش 

 انخابغ

(R2) 

َظى انؼًم ػانُت 

 الاداء

يؼايم 

 الاَغذاس

b 

انخطأ 

 انًؼُاسٌ

انمًُت   

 انغشصت

يؼايم 

 الاَغذاس

 انًؼُاسٌ

انخأرُش 

 انكهً

انخأرُش 

 انًباشش 

انخأرُش 

 غُش

 يباشش
 نًؼُىَتا

سأط انًال 

 انفكشٌ
0.612 0.063 9.776 0.553 0.553 0.553 

 
*** 

 سشالت
 احخار

 انمشاساث
(0.702) 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهًهاساث
0.114 0.082 1.954 0.156 0.243 0.156 0.087 0.05 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهذوافغ
0.046 0.072 0.635 0.03 0.042 0.030 0.012 0.526 

يًاسعاث يؼضصة 

 نهًشاسكت
0.33 0.093 3.557 0.233 0.434 0.233 0.201 *** 

سأط انًال 

 انفكشٌ
0.693 0.07 9.885 0.589 0.589 0.589 

 
*** 

 %. 95ػُذ دسصت رمت  Bootstrap Confidence, bias-corrected percentile* حى اخخباس انًؼُىَت باعخخذاو اخخباس 

p<0.05 *** p<0.001* 

 AMOS 23خغهُم الإعصائٍ نهذساعت انًُذاَُت باعخخذاو انًصذس: يغخخشصت يٍ َخائش ان

( والبيانات الموضحة ٙوسوف تُختبر صحة الفرض بناءً عمى البيانات الواردة بالشكل )        
(، لمعممات المعادلات الييكمية ، يمكن مناقشة العلاقات التأثيرية بين متغيرات نموذج ٘ٔبالجدول )

مال الفكري باعتباره متغير وسيط في العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء البحث لتحديد تأثير رأس ال
 والرشاقة التنظيمية عمى النحو التالي:

اظيرت النتائج وجود تأثير معنوي ايجابي مباشر لبُعدين من ابعاد نظم العمل عالية الاداء)ممارسات 
عند  (0.151)،  (0.202)عار معززة لمميارات ،  ممارسات معززة لممشاركة ( في رشاقة الاستش

، كما اظيرت النتائج وجود تأثير معنوي ايجابي مباشر  (0,005)و  (0,001)مستوى معنوية 
لبُعدين من ابعاد نظم العمل عالية الاداء)ممارسات معززة لمميارات ،  ممارسات معززة لممشاركة( 

، كما اظيرت  (0.004)و   (0.037)عند مستوى معنوية  (0.181)،  (0.126)في رشاقة التنفيذ 
النتائج وجود تأثير معنوي ايجابي مباشر لبُعدين من ابعاد نظم العمل عالية الاداء)ممارسات معززة 

عند مستوى  (0.233)،  (0.156)لمميارات ،  ممارسات معززة لممشاركة( في رشاقة اتخاذ القرارات 
 (0,001)و  (0.05)معنوية 

( يلاحظ وجود اختلافات بين ٘ٔوالتأثيرات المباشرة في الجدول ) وبالنظر الى التأثيرات الكمية
التأثيرات الكمية والتأثيرات المباشرة لأبعاد نظم العمل عالية الاداء في الرشاقة التنظيمية ، مما قادني 
الى تفسير ما نص عميو الفرض الرابع الخاص بدور راس المال الفكري كمتغير وسيط في العلاقة 

ظم العمل عالية الاداء وابعاد الرشاقة التنظيمية ، فوجود راس المال الفكري كمتغير بين ابعاد ن
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وسيط أوجد تأثير غير مباشر لأبعاد نظم العمل عالية الاداء)ممارسات معززة لمميارات ، ممارسات 
، كما انو أوجد تأثير  (0.256)،  (0.107)معززة لممشاركة( في رشاقة الاستشعار بمغت معمماتيم 

غير مباشر لأبعاد نظم العمل عالية الاداء)ممارسات معززة لمميارات ، ممارسات معززة لممشاركة( 
، كما انو أوجد تأثير غير مباشر لأبعاد نظم  (0.189)،  (0.27)في رشاقة التنفيذ بمغت معمماتيم 

اتخاذ القرارات العمل عالية الاداء)ممارسات معززة لمميارات ، ممارسات معززة لممشاركة( في رشاقة 
 ,bias-corrected percentileوىي معنويو وفقاً لاختبار  (0.201)،  (0.087)بمغت معمماتيم 

Bootstrap Confidence   وىذا التأثير غير المباشر لأبعاد نظم العمل عالية الاداء في ،
لكمى ليذه الابعاد الرشاقة التنظيمية من خلال رأس المال الفكري ىو الذى أدى إلى ارتفاع التأثير ا

 في  الرشاقة التنظيمية ، كما يشير الى وجود تأثير كمى ايجابي لأبعاد نظم العمل عالية الاداء

 (0.005)و (0,001)وىو تأثير كمي معنوي عند   (407.)،  (309.)في رشاقة الاستشعار مقداره 
مباشر في ظل وجود رأس المال وىذا التأثير الكمي عبارة عن محصمة التأثير المباشر والتأثير غير ال

الفكري كمتغير وسيط ، ويمكن توضيح ذلك كما يمى : التأثير الكمى لبُعد الممارسات المعززة 
، التأثير الكمى لبُعد  (107.)+ التأثير غير المباشر  (202.)= التأثير المباشر  (309.)لمميارات 

+ التأثير غير المباشر  (0.151) = التأثير المباشر (0.407)الممارسات المعززة لممشاركة 
، كما يشير الى وجود تأثير كمى ايجابي لأبعاد نظم العمل عالية الاداء في رشاقة التنفيذ  (0.256)
وىذا التأثير الكمي  (0.004)و (0.037)وىو تأثير كمي معنوي عند   (370.)،  (396.)مقداره 

شر في ظل وجود رأس المال الفكري كمتغير عبارة عن محصمة التأثير المباشر والتأثير غير المبا
=  (396.)وسيط ، ويمكن توضيح ذلك كما يمى : التأثير الكمى لبُعد الممارسات المعززة لمميارات 

، التأثير الكمى لبُعد الممارسات المعززة  (270.)+ التأثير غير المباشر  (126.)التأثير المباشر 
، كما يشير الى  (0.189)+ التأثير غير المباشر  (0.181)= التأثير المباشر  (370.)لممشاركة 

،  (243.)وجود تأثير كمى ايجابي لأبعاد نظم العمل عالية الاداء في رشاقة اتخاذ القرارات مقداره 
وىذا التأثير الكمي عبارة عن محصمة  (0,001)و (0.05)وىو تأثير كمي معنوي عند   (434.)

باشر في ظل وجود رأس المال الفكري كمتغير وسيط ، ويمكن التأثير المباشر والتأثير غير الم
= التأثير المباشر  (243.)توضيح ذلك كما يمى : التأثير الكمى لبُعد الممارسات المعززة لمميارات 

 (434.)، التأثير الكمى لبُعد الممارسات المعززة لممشاركة  (087.)+ التأثير غير المباشر  (156.)
 (0.201)+ التأثير غير المباشر  (0.233)= التأثير المباشر 
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وفى ضوء نتائج التحميل السابق فإنو يمكن القول بأن رأس المال الفكري يتوسط جزئياً العلاقة       
التأثيرية بين أبعاد نظم العمل عالية الأداء والرشاقة التنظيمية ، وىذه الوساطة الجزئية ترجع الى 

الممارسات المعززة لمدوافع( كأحد أبعاد نظم العمل عالية الأداء في استمرار عدم معنويو تأثير بُعد )
 ظل وجود رأس المال الفكري كمتغير وسيط ، ومن ىنا تم قبول الفرض الرابع لمبحث بشكل جزئي

 

 تاسعاً: النتائج العامة لمبحث وتفسيرىا
 

ُخائش اخخباس فشوض يٍ خلال يشاصؼت وحغهُم الادبُاث انًشحبطت بًىضىع انبغذ ووفماً ن       

 انبغذ  حى انخىصم انً يضًىػت يٍ انُخائش  , وضؼج بُاء ػهُها انخىصُاث انًمخشعت 
 

اتضح من النتائج أن إن اتجاىات مفردات عينة اظيرت اتجاىاً عاماً ايجابياً في إجمالي نظم العمل  -ٔ
ميارات وقدرات ، مما يعكس وجود ممارسات  لدعم 3.726)عالية الاداء بمتوسط حسابي قدرة  )

تنافسية مستدامو وكان  ميزة اكتساب من المنظمة لتمكين وتحفيزىم ومشاركتيم والتزاميم العاممين
ترتيب الأبعاد وفقاً لمستوى إدراك العاممين في الجامعة موضع التطبيق نحو ىذا البُعد كما يمى 

 لممشاركة ()ممارسات معززة لمميارات ، ممارسات معززة لمدوافع ، ممارسات معززة 
كما اظيرت النتائج اتجاىاً عاماً ايجابياً في إجمالي رأس المال الفكري بمتوسط حسابي قدرة   -ٕ

العاممين بالمنظمة وكان  لدى الموجودة والكفاءات والميارات مما يعكس  توافر المعارف 3.524))
ىذا البُعد كما يمى )رأس ترتيب الأبعاد وفقاً لمستوى إدراك العاممين في الجامعة موضع التطبيق نحو 

 المال التنظيمي، رأس المال البشرى، رأس المال الاجتماعي(
كما اظيرت النتائج اتجاىاً عاماً ايجابياً في إجمالي الرشاقة التنظيمية بمتوسط حسابي قدرة   -ٖ

 رةالأعمال والقد بيئة والتيديدات في واكتشافيا، الفرص توقع عمى المنظمة ، مما يعكس قدرة3.517))
وىيكمتيا وكان ترتيب الأبعاد وفقاً لمستوى إدراك العاممين في الجامعة  وتخزينيا المعمومات جمع عمى

 موضع التطبيق نحو ىذا البُعد كما يمى )رشاقة التنفيذ، رشاقة الاستشعار، رشاقة اتخاذ القرار(

معنوية بين ابعاد قبول الفرض الأول حيث اظيرت نتائج الدراسة الى وجود علاقة ارتباط طردية   -ٗ
حيث كمما زاد  (829.)نظم العمل عالية الاداء ، وأبعاد الرشاقة التنظيمية بشكل إجمالي بقيمة 

اىتمام إدارة الجامعة موضع التطبيق بممارسات نظم العمل عالية الاداء كمما زادت الرشاقة 
%( وفقاً لمعامل (68,7التنظيمية لمعاممين ، كما ساىمت أبعاد نظم العمل عالية الاداء بنسبة 

في النموذج في تفسير التباين في المتغير التابع ، أما من حيث أكثر الابعاد تأثيراً في  R²التحديد 
الرشاقة التنظيمية فقد جاءت الممارسات المعززة لممشاركة يمييا الممارسات المعززة لمميارات يمييا 
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الدراسات السابقة التي تناولت العلاقة بين نظم الممارسات المعززة لمدوافع، وتتفق تمك النتائج  مع 
العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية أو بعض أبعاد نظم العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية 

(Alnajdawi et al., 2017)  ،(Hameed et al., 2020)، (Mooghali,el al,2016) ،
ا يعنى أن نتائج الدراسة تسير في نفس اتجاه ( وىو مٕٛٔٓ( ، )مرزوق والبردان ،ٕٕٔٓ)ابراىيم،

الدراسات السابقة وربما يكون الاختلاف في درجة تأثير أبعاد نظم العمل عالية الاداء عمى الرشاقة 
التنظيمية )معامل التحديد( وىو ما قد يرجع الى اختلاف بيئة ومجال التطبيق أو بعض المتغيرات 

 الحاكمة في البحث.

ي حيث اظيرت نتائج الدراسة الى وجود علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد قبول الفرض الثان -٘
حيث كمما زاد  (844.)نظم العمل عالية الاداء ، وأبعاد رأس المال الفكري بشكل إجمالي بقيمة 

اىتمام إدارة الجامعة موضع التطبيق بممارسات نظم العمل عالية الاداء كمما زادت القدرات 
بتكارية في المنظمات كما انيا تدعم الالتزام والثقة والشعور بالمسئولية بما يساىم في الابداعية والا

تنمية الولاء وتعزيز المحافظة عمى رأس المال الفكري ، كما ساىمت أبعاد نظم العمل عالية الاداء 
، أما  في النموذج في تفسير التباين في المتغير الوسيط R²%( وفقاً لمعامل التحديد (71,2بنسبة 

من حيث أكثر الابعاد تأثيراً في رأس المال الفكري فقد جاء الممارسات المعززة لمميارات يمييا 
الممارسات المعززة لممشاركة الممارسات المعززة لمدوافع، وتتفق تمك النتائج  مع الدراسات السابقة 

بعض أبعاد نظم العمل  التي تناولت العلاقة بين نظم العمل عالية الاداء ورأس المال الفكري أو
 Fu)،  ، (Chuang ,et al.,2013)،  (Ozcelik et al., 2016)عالية الاداء ورأس المال الفكري

et al. , 2015) (Wang&Chen,2013) ،( وىو ما يعنى أن نتائج الدراسة ٕٕٔٓ، )ابراىيم
اد نظم العمل عالية تسير في نفس اتجاه الدراسات السابقة وربما يكون الاختلاف في درجة تأثير أبع

الاداء عمى رأس المال الفكري )معامل التحديد( وىو ما قد يرجع الى اختلاف بيئة ومجال التطبيق 
 أو بعض المتغيرات الحاكمة في البحث.

قبول الفرض الثالث حيث اظيرت نتائج الدراسة الى وجود علاقة ارتباط طردية معنوية بين ابعاد  -ٙ
 حيث كمما زاد الوعى (888.)الرشاقة التنظيمية بشكل إجمالي بقيمة رأس المال الفكري ، وأبعاد 

 غير الموجودات من يعد المنظمة في الفكري المال رأس لإدارة الجامعة موضع التطبيق بأن المتزايد

لمرشاقة  لممنظمة كبيرة قدرة يوفر استثماره خلال من المورد ىذا تفعيل وأن الممموسة والميمة
في  R²%( وفقاً لمعامل التحديد (79ساىمت أبعاد رأس المال الفكري بنسبة التنظيمية ،  كما 
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النموذج في تفسير التباين في المتغير التابع ، أما من حيث أكثر الابعاد تأثيراً في الرشاقة التنظيمية 
فقد جاءت رأس المال التنظيمي يمييا رأس المال البشري يمييا رأس المال الاجتماعي، وتتفق تمك 

نتائج  مع الدراسات السابقة التي تناولت العلاقة بين رأس المال الفكري والرشاقة التنظيمية أو ال
-Al)،  (Shami&Nastiezaie,2019)بعض أبعاد رأس المال الفكري والرشاقة التنظيمية 

Azzam,et al.,2018)  ،(Ghafuri,et al.,2014)  ،(Kelishomi&Hamdi,2015)  ،
عنى أن نتائج الدراسة تسير في نفس اتجاه الدراسات السابقة وربما يكون ( وىو ما ئٕٕٓ)يونس،

الاختلاف في درجة تأثير أبعاد رأس المال الفكري عمى الرشاقة التنظيمية )معامل التحديد( وىو ما 
 قد يرجع الى اختلاف بيئة ومجال التطبيق أو بعض المتغيرات الحاكمة في البحث.

شكل جزئي ، حيث تبين أن رأس المال الفكري يتوسط جزئياً العلاقة قبول الفرض الرابع لمبحث ب -ٚ
التأثيرية بين أبعاد نظم العمل عالية الاداء والرشاقة التنظيمية وىذه الوساطة الجزئية ترجع الى أن 
وجود رأس المال الفكري كمتغير وسيط ، قد اوجد تأثيراً غير مباشر لبُعدين من أبعاد نظم العمل 

ء ) الممارسات المعززة لمميارات ، الممارسات المعززة لممشاركة ( في الرشاقة التنظيمية ، عالية الادا
بينما لم يتضح وجود تأثير معنوي لبُعد )الممارسات المعززة لمدوافع( كأحد  أبعاد نظم العمل عالية 

 الاداء في ظل وجود رأس المال الفكري كمتغير وسيط.

 :البحث عاشراً: توصيات
 من عديد نتائج عمى الاطلاع خلال ومن الحالي، البحث إلييا توصل التي النتائج وءض في    

 تقديم يمكن الصدد، ذلك في اقتراحات من قُدم وما البحث، بموضوع الصمة ذات الدراسات السابقة

 ينعكس بما الأداء عالية العمل نظم ممارسات توافر درجة تحسين شأنيا التي من التوصيات بعض

 عمى التحسين جيود تركز أن يقترح و بجامعة المنوفية، لدى العاممين الرشاقة التنظيمية عمى إيجابياً 

 والممارسات لمدوافع، المُعززة والممارسات لمميارات، المُعززة الممارسات في الثلاث المتمثمة ممارساتيا

 لتعزيز فعالة ستراتيجيةالمُعززة لممشاركة العاممين، المحافظة عمى قيمة رأس المال الفكري ، تطبيق ا

 :الآتي النحو عمى وذلك التنظيمية الرشاقة
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 (15جذول سقم )

 آنياث تنفيز توصياث انذساست

مجال 
 التوصٌة

مضمون 
 التوصٌة

 الآلٌات التنفٌذٌة
المسئول عن 

 التنفٌذ

نظم 
العمل 
عالٌة 
 الاداء

 ضرورة
 التحسٌن
المستمر 

 لممارسات
نظم العمل 

 عالٌة الاداء 
ً والت

 تتضمن
بشكلٍ أساسً 

 ممارسات
 تعزٌز

 المهارات
 والدوافع

 والمشاركة

 موضع التطبٌق على إدارة الجامعة القائمٌن اهتمام ضرورة -
 ابتكارٌة. ٌتمتعون بقدرات الذٌن الافراد واختٌار باستقطاب

 عملٌة فً بالجامعة الخاصة الإلكترونٌة تفعٌل المواقع ضرورة -
 وسائل الاستقطاب أهم من أصبحت اأنه اعتبار على الاستقطاب

 المنظمات. غالبٌة علٌها تعتمد التً
 مهٌكلة, لمقابلات لشغل الوظٌفة المتقدمٌن جمٌع إخضاع ضرورة -

المطلوبة   المهارات لدٌهم الذٌن الأفراد توظٌف ٌتم أن على
  .المنظمة وثقافة قٌم مع تام بشكلٍ  وٌتوافقون

 على تساعدهم مخططة ٌبٌةلبرامج تدر العاملٌن جمٌع إخضاع -
 العاملٌن لتحسٌن أمام الفرص وإتاحة .فعال بشكلٍ  وظائفهم أداء

 .مهاراتهم
 مع تتفق بحٌث عدالة أكثر لجعلها الأجور هٌاكل فً النظر إعادة -
 جهود من الموظفٌن ٌبذله ما
 آلٌات ووضع الكفاءة على ٌعتمد للترقٌة نظام استحداث ضرورة -

وتوفٌر  الكفاءات, اختٌار فً ٌادٌةوالح تضمن الموضوعٌة
 مستقبلاا  المتوقعة الترقٌة فرص عن الكافٌة المعلومات

 وإنتاجٌة بالأداء والتعوٌضات والمكافآت الأجر مستوى ربط -
 العاملٌن

 المستوٌات بٌن مفتوحة اتصال قنوات إقامة ضرورة على التؤكٌد -
 وتوضٌح بتوصل الذى ٌسمح بالشكل العلٌا والموظفٌن الإدارٌة

 فً الموظفٌن تشجٌع وكذلك وخططها, وأهدافها الجامعة رسالة
 فً منها والاستفادة والمعلومات, الأفكار تبادل الأقسام على مختلف
 اللجان فً اشراك العاملٌن ضرورة مع بنجاح, العمل مهام إنجاز

 واتخاذ صنع المشاركة فً من ٌمكنهم بما المختلفة التنظٌمٌة
 .بوظائفهم ةالمتعلق القرارات

 .العاملٌن لشكاوى واضح وعادل نظام وضع وضرورة -
المشكلات,  وحل الجودة, تحسٌن مجموعات فً ومشاركتهم
 بعٌن توصٌاتهم وأخذ التطوٌر وخطط والحوارات والمناقشات

  .الاعتبار
 .الفعالة للمشاركة اللازمة توفٌر المعلومات -

الإدارة  -
 العلٌا

إدارة -
الموارد 
 البشرٌة

إدارة -
التدرٌب 
 والتطوٌر

الإدارة -
 لمالٌة

رأس 
المال 

 الفكري

المحافظة 
على قٌمة 
رأس المال 

الفكري 
)المعرفة , 
الخبرة , 
المهارة ( 

الاهتمام بالدراسات والبحوث المتعلقة بإدارة رأس المال الفكري  -
 فٌة استثماره.حتى ٌتسنى للجامعة التعرف أكثر على كٌ

إعداد وتقدٌم برامج تدرٌبٌه ورش للعمل والندوات واللقاءات بشكل 
أسبوعً أو شهري بغرض تبادل المعرفة والخبرات والمهارات 

 وذلك لتنمٌة قدرات العاملٌن بالجامعة.
تحسٌن وتفعٌل قنوات الاتصال المختلفة داخل الجامعة سواء  -

ٌسمح بتبادل المعلومات الاتصالات الرسمٌة وغٌر الرسمٌة مما 

الإدارة  -
 العلٌا

إدارة -
الموارد 
 البشرٌة

إدارة -
التدرٌب 
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مجال 
 التوصٌة

مضمون 
 التوصٌة

 الآلٌات التنفٌذٌة
المسئول عن 

 التنفٌذ

باعتباره 
ثروه قٌمه 

تمتلكها 
  الجامعة

 والافكار والمعلومات.
التحدٌث المستمر للنظم والاجراءات بحٌث تكون موجهه بدعم  -

 الافكار الجدٌدة.
إعادة تصمٌم الهٌاكل التنظٌمٌة بما ٌدعن التواصل والتقارب  -

 وفرق العمل داخل الجامعة
- 
 تكرٌم المتمٌزٌن فً العمل وإلقاء الضوء على انجازاتهم. -
 توفٌر الاموال اللازمة لتطوٌر رأس المال الفكري. -
الاهتمام بتحسٌن عملٌات نقل الابتكارات والابداعات الى الواقع  -

  العملً.

 والتطوٌر
الإدارة -

 لمالٌة

الرشاقة 
 التنظٌمٌة

 تبنً ضرورة
 فً المسئولٌن

جامعة 
 المنوفٌة

 استراتٌجٌة
 لتعزٌز فعالة

 الرشاقة
 من التنظٌمٌة

وضع  خلال
خطط 

 وسٌاسات
 مرنة

 بالتطبٌق
 الفعال

لممارسات 
نظم العمل 

 عالٌة الاداء

 تنظٌمٌة ثقافة إرساء خلال من التنظٌمٌة الرشاقة مفهوم تعمٌق -
 وتشجع عن الانماط التقلٌدٌة, والخروج والتطوٌر التغٌٌر تدعم

 والتجدٌد التطوٌر
 التنظٌمٌة الرشاقة قدرات تعزٌز شؤنها من تدرٌبٌة برامج تفعٌل -

 تهدف التً العمل بالدورات وورش خلال الاهتمام من العاملٌن لدى
 المعلومات بتشارك ٌسمح بما الفعال الاتصال مهارات تنمٌة إلى

 المعرفة, ونشر وتشارك
 وحل القرارات واتخاذ الخطط, ووضع المعلومات, عن والبحث

 .كلاتالمش
 الندوات بإجراء الجامعة فً العلٌا الإدارة اهتمام ضرورة -

 والاستجابة بالسرعة والمرونة المتعلقة التثقٌفٌة والمحاضرات
 من ٌعد مما المعاصرة, الدٌنامٌكٌة التغٌٌرات والتكٌف ومواكبة

 الرشاقة مستوي لتحسٌن وذلك الرشٌقة الأساسٌة للمنظمة المكونات
 التنظٌمٌة.

 التغٌرات ومصادر أنواع لتحدٌد كلٌة كل فً خاصة وحدة لتشكٌ -
 الجامعة. بعمل التً ترتبط الخارجٌة

 الجامعة بكلٌات المجتمع وخدمة البٌئة شئون مجالس دور تفعٌل -
 بفعالٌة لها الاستجابة ومحاولة احتٌاجات المجتمع تحدٌد فً
 تحلٌل علً بالجامعة والعاملٌن التدرٌس هٌئة أعضاء تدرٌب -

 .وتهدٌدات فرص بها من وما البٌئٌة التغٌٌرات
 من المجتمع متطلبات مستوي فً التغٌٌرات الحادثة أسباب تحلٌل -

 .المتطلبات بهذه التنبإ ومحاولة ومخرجات الجامعة, خدمات
 الأنظمة مع ٌتناسب بما الجامعة وقوانٌن وأنظمة سٌاسات تطوٌر -

 .المحٌطة والعالمٌة  والتغٌٌرات المحلٌة
 

الإدارة  -
 العلٌا

إدارة -
الموارد 
 البشرٌة

إدارة -
التدرٌب 
 والتطوٌر
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 حادي عشر: المحددات والمقترحات لبحوث مستقبلية

الفكري في تحديد العلاقة بين نظم العمل  المال رأس دور عن بالكشف الحالية الدراسة اىتمت     
البحوث  بعض إجراء أقترح ثم ومن لمحددات،ا من لمجموعة وفقا وذلك التنظيمية عالية الاداء والرشاقة

 : التالي النحو عمى وذلك البحث، ىذا بموضوع المتعمقة المستقبمية
 ، رأس)مستقل كمتغير (تناول نظم العمل عالية الاداء في البحث ليذا الموضوعية الحدود تمثمت -

 الأبعاد مجموعة من خلال نم وذلك ،)تابع كمتغير التنظيمية ،والرشاقة)وسيط كمتغير (الفكري  المال

 من مجموعة مثل إدخال المجال ىذا في البحوث من المزيد إجراء يمكن ثم ومن المتغيرات، تمك لقياس

 مثل المتغيرات التنظيمية نظم العمل عالية الاداء والرشاقة بين العلاقة في الرقابية المتغيرات

 مثل الأخرى من المتغيرات مجموعة عمى نظم العمل عالية الاداء أثر تناول وكذلك الديموغرافية

اتجاىات وسموكيات العاممين ، تنمية الاستغراق الوظيفي ، الاندماج في العمل ، تقميل سموكيات 
التنمر الوظيفي ، جودة العلاقة التبادلية بين القائد ومرؤوسيو ، التميز المؤسسي ، والمواطنة 

 التنظيمية.
 العلاقة اختبار الباحث ثم يقترح ومن المنوفية، العاممين بجامعة عمى الحالية الدراسة اقتصرت كما -

 القطاعات البنوك، الاتصالات وكذلك الصحة، مثل أخرى خدمية قطاعات في البحث متغيرات بين

 الأجيزة المنزلية، الغذائية، صناعة الصناعات الأدوية، صناعة شركات مثل المختمفة الصناعية

 الأخرى. الصناعات من اوغيرى الغزل والنسيج صناعة
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 )قائمت انمشاجغ(
 أولاً: انمشاجغ انؼشبيت:

 التنظيمية من الرشاقة في البشرية الموارد إدارة ممارسات (،" أثرٕٕٔٓموسى ) إبراىيم إبراىيم، أحمد

  ٔ ع ، ٓٗ مج للإدارة، العربية وسيط" ، المجمة كمتغير المعرفة إدارة عمميات خلال
(، "الإدارة الاستراتيجية ،آليات ومرجعيات خارطة الطريق والإدارة ٕٗٔٓ)إبراىيم ، محمد محمد 

عادة الييكمة الإدارية لممؤسسات ،مدخل التميز الإداري واحتلال مركز الريادة"، دار الحمد  وا 
 لمطباعة. 

(،" دور ممارسات الموارد البشرية عالية الاداء في تعزيز رشاقة قوه ٕٛٔٓإبراىيم، منى محمد سيد )
العمل وابداع العاممين بشركات قطاع الاعمال العام لمصناعات الدوائية في مصر " المجمة 

 ، كمية التجارة ، جامعة عين شمس. ٕ، العدد  ٗٗالعممية للاقتصاد والتجارة، المجمد 
انفشوض,  واخخباس وانخغهُم انمُاط أعانُب : انخغىَك بغىد , (4,,2) انشعًٍ ػبذ رابج إدسَظ,

 الإعكُذسَت. ايؼُت,انض انذاس

 الفكري المال ( ، " رأسٕٛٔٓبيومي ) سعيد عيسوي ، نيفين ;صابر  الخالق عبد الطحان ، عماد

 وزارة في العاممين عمى سيجما بالتطبيق ستة ومنيجية الحياة الوظيفية بين جودة وسيط كمتغير

 ٖ ع ، ٖٛ مج للإدارة، العربية السعودية" ، المجمة العربية المممكة في الصحة
 الثانوية في المدارس التنظيمية الرشاقة مستوى لتحسين مقترحة "استراتيجية (،ٕٙٔٓمروان) المصري،

 ٕ، العدد  ٓٗالمجمد  التربوية، العموم في التربية كمية مجمة غزة"، بمحافظة
 راسةالنفسي"، د والتمكين العالي الأداء عمل نظم بين (،"العلاقةٕٛٔٓ) العزيز عبد محمود المنسي،

 ٖ العدد التجارة والتمويل مجمة الدقيمية"، بمحافظة الخدمات مديريات في العاممين عمى تطبيقية
 طنطا. جامعة -التجارة ، كمية

إدارة  بين ممارسات العلاقة في الاستباقى لمسموك الوسيط الدور (،"ٕٕٔٓ) محمود نوال النادي،
المعمومات  تكنولوجيا شركات عمى التطبيق:ب الريادي والنجاح الأداء عالية البشرية الموارد

 كمية ، ٖ، ج ٕ(ٔوالتجارية،) المالية والبحوث لمدراسات العممية المجمة الدقيمية"، بمحافظة

  .جامعة دمياط -التجارة
 الالتزام تحقيق في التنظيمية الرشاقة (،" دورٕٕٓٓمحمد ) عباس حممي النشيمي، دينا

  ٖع ، ٓٗ مج للإدارة، العربية ةميدانيّة"، المجم دراسة:التنظيمي
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  عبد المقصىد د.هاىى فتحى عبد اللاه
 

الدور الىسًط لرأس المال الفكري في العلاقة بين ىظه 

 العنل عالًة الأداء والرشاقة التيظًنًة
 " دراسة تطبًقًة على العاملين بجامعة الميىفًة "

 المعرفة إدارة من وتنميتو كجزء وقياسو الفكري المال رأس (،" إدارةٕٔٔٓاليلالي، الشربيني اليلالي )

 ، جامعة المنصورة.ٕٕالعالي"، مجمة بحوث التربية النوعية ، عدد  التعميم مؤسسات في

تأثير  توسيط (،"ٕٕٔٓ) العال عبد طفيل إيياب عابد، عمي؛ محمود حسن خميل، إمام؛ عادل حامد،
دراسة  :البشرية الموارد مرونة توسيط ظل في التنظيمية البراعة عمى الأداء عالية العمل نظم

 التجارة، ، كمية ٖ جٕ(ٔ) والتجارية ، المالية والبحوث لمدراسات العممية المجمة تطبيقية"،

 دمياط. جامعة
 :التمييز التنظيمي  عمي الاستراتيجية الرشاقة محددات ( " أثرٕٗٔٓرضوان ، طارق رضوان محمد )

 ، كميةٖالعدد والتمويل، مصر" ، مجمة التجارة في الاتصالات قطاع عمي تطبيقية دراسة

 طنطا. جامعة-التجارة
الجامعات  أداء مستوى تحسين في الفكري المال رأس ( ، " دورٜٕٔٓحسن ) فرج رضوان ، علاء
، كمية ٖٖ، المجمد  ٕ" ، المجمة العممية لمبحوث التجارية، العدد تطبيقية دراسة -المصرية 
 جامعة المنوفية. –التجارة 

 –تطبيقات " كمية تجارة  –مبادئ  –( ، " إدارة المعرفة  مفاىيم ٜٕٓٓرفاعي ، ممدوح عبد العزيز )
 جامعة عين شمس.

 نظم العلاقة بين في وسيط ركمتغي المعرفة مشاركة ( ،" أثرٜٕٔٓمحمد ) عمى السيد شحاتة ، ياسر

 لمعموم الأكاديمية العربية عمى بالتطبيق المستدامة البشرية والتنمية لمموارد الأداء عالية العمل

 السادس المجمد -الأول العممية ، العدد لمبحوث التجارة كمية البحري، مجمة والنقل والتكنولوجيا

 الإسكندرية جامعة- التجارة ، كمية والخمسون
( " دور البراعة التنظيمية ٕٕٔٓعبد الفتاح ، عبد الرحمن خيرى  ) ;، أمير عمى المرسى شوشو 

 لمدراسات العممية في العلاقة بين رأس المال الفكري واداء الفنادق المصرية "، المجمة

 دمياط جامعة كمية التجارة، ،ٖ( ج ٕ)ٕوالتجارية ، المالية والبحوث
دراسة  :العالي الأداء منظمات لإقامة والسموكية التنظيمية مباتالمتط (،"ٖٕٔٓإدريس) صفاء عبودي،

 كمية الموصل، جامعة دكتوراه، أطروحة العراق، في الأىمية المصارف من عينة في ميدانية

 والاقتصاد الإدارة

الوادي"،  جنوب جامعة التنظيمية بكميات الرشاقة ممارسات (،" تحسينٕٕٓٓسيد) محمد عمر ، دعاء
 .الوادي جنوب جامعة – بالغردقة التربية كمية (، ٔ( العدد )-ٖ ( ،المجمد التربوية مالعمو  مجمة
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 الرشاقة تعزيز العالي في بالاحتواء الإدارة ممارسات ( " أثرٕٕٔٓكامل ) مرعي محمود ، مي

 .ٔ ع ، ٔٗ مج للإدارة، العربية ميدانية "، المجمة دراسة :التنظيمية

 عالية نظم العمل ممارسات دور"، (ٕٛٔٓ)  أمين فوزي محمد دان،البر  العزيز عمى، عبد مرزوق،

 تطبيقية دراسة "العمل الابتكاري سموكيات عمى وأثرىما البشرية الموارد مرونة بناء في الأداء

 البحوث مجمة ،"الذكية والاتصالات بالقرية المعمومات بتكنولوجيا العاممة الشركات عمى

 سوىاج. جامعة -التجارة ، كمية ٗ لعدد، إٖ مجمد المعاصرة، التجارية
 تحقيق في الأداء عالية العمل نظم ممارسات (،" دورٕٛٔٓٔ) ------------------- 

 بمحافظة المصرية الاتصالات بشركة العاممين عمى تطبيقية دراسة"الميزة التنافسية

  ٗ العدد , ٘ مجمد يةالمنوف جامعة -التجارة ،كميفة التجارية لمبحوث العممية ،المجمة"المنوفية

 العالي الأداء عمل نظم ممارسات (،"ٕٕٔٓ) عيسى حسن فايز بدران، عمي؛ العزيز مرزوق ، عبد
 التمريض بقطاع العاممين عمى تطبيقية دراسة :والحياة العمل بين التوازن عمى وأثرىا        

 المالية والبحوث لمدراسات العممية الشيخ"، المجمة كفر بمحافظة بالمستشفيات الحكومية

 دمياط جامعة كمية التجارة، ،  ٖج  ٕ( ٔوالتجارية ،)

 ضوء في جامعة المنصورة التربية بكمية لمقيادات الإداري الأداء تطوير (،"ٕٕٓٓاحمد ) منصور،

 ٗ، العدد  ٕٔالمجمد  التربية، في العممي البحث مجمة التنظيمية"، الرشاقة مدخل
 الأداءعالية  العمل نظم بين العلاقة" (،ٕٚٔٓحامد ) يوسف اع،من الحكيم؛ عبد محمد ، منطاش

 العربٌة للعلوم المجلة ,"المعرفً المال لرأس الوسٌط الدور :المعرفة مشاركة وسلوك
 . 37 العدد , 42 المجلد ,الادارٌة

- ية التقنية الادار  كمية المنظمي"، الأداء تحسين في الفكري المال رأس "أثر (،ٕٕٔٓ) يونس ، نوال

  ٖٓ العدد الاقتصادية، العموم مجمة الموصل
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 خالد سعد نايف الخالدى
 

العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية 

 اللهرباء والماء بدولة اللويتللعاملين فى وزارة 
 

 ممخص البحث
الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية يسعى ىذا البحث إلى التعرف عمى العلاقة بين إدارة 

لمعاممين فى وزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت. وقد توصل البحث إلى مجموعة من النتائج أىميا 
توافر أبعاد إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية فى الوزارة محل الدراسة والمتمثمة فى استراتيجية : 

، واستقطاب الموارد البشرية، وتدريب وتنمية الموارد البشرية، وتعويض تخطيط الموارد البشرية
ومكافأة الموارد البشرية. كما توصمت الدراسة إلى توافر أبعاد القدرات الإبداعية فى الوزارة محل 
الدراسة والمتمثمة فى تنمية الأفراد ومشاركتيم، والإبداع والتعمم، والسلامة والصحة المينية. وأخيراً 

وصمت الدراسة إلى وجود علاقة معنوية إيجابية بين إدارة الموارد البشرية بجميع أبعادىا وبين ت
 القدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت.

Abstract 

This Research seeks to identify the Relationship between Strategic Human 

Resources Management and the Creative Capabilities of Employees in the 

Ministry of Electricity and Water in the State of Kuwait. The Research 

reached a set of results, the most important of which is the availability of 

Strategic Human Resources Management dimensions in the ministry under 

study, which are represented in the Strategy: Human Resource Planning, 

Human Resource Recruitment, Training and development of Human 

Resources, and Compensation and reward for Human Resources. The Study 

also found the availability of dimensions of Creative Capabilities in the 

Ministry under study, which are represented in the development and 

participation of individuals, creativity and learning, and occupational safety 

and health. Finally, the study concluded that there is a positive moral 

relationship between Human Resources Management in all its dimensions 

and the Creative Abilities of Employees of the Ministry of Electricity and 

Water in the State of Kuwait. 

 Keywords: Strategic Human Resources Management, Creative Capabilities 

of Employees, Ministry of Electricity and Water in the State of Kuwait. 
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 مقدمة: 
في ظل التغيرات والتحولات التي يشيدىا العالم في مختمف جوانب الحياة المعاصرة، 

من مشاكل الفائض أو العجز في بعض  أصبحت تعاني الكثير من المنظمات الإنتاجية والإقتصادية
الأوقات من الموارد البشرية في مجالات العمل المختمفة، فبينما تشكو إدارات أو أقسام معينة في 
ىذه المنظمات من زيادة عدد الأفراد عن حاجتيا الفعمية، نجد إدارات أو أقسام أخرى تعاني من 

(. مما أدى إلى 2002دىا البشرية )حسن، ضغط العمل وعدم إمكانيا تحقيق أىدافيا لقمة موار 
دماجو إلى الإدارة الإستراتيجية بعدما أن  الإىتمام المتزايد بالموارد البشرية في المنظمات المعاصرة وا 
كان ىذا الإىتمام منحصراً عمى عدد قميل من المتخصصين الذين يعممون في تقسيم تنظيمي 

 (. 2002را، متخصص يطمق عميو "قسم إدارة الأفراد" )شاند
وبالتالي إدماج إدارة الموارد البشرية للإدارة الإستراتيجية أصبحت من الاتجاىات الحديثة 
داخل المنظمات، حيث تحاول إدماج المورد البشري في القرارات الاستراتيجية عن طريق التخطيط 

لتحقيق الأىداف  ووضع برامج خاصة قابمة لمتغيير من أجل توفير المورد البشري الملائم والضروري
المنظمة تحاول إقامة بناء استراتيجي  أنالتنظيمية، إذ تقوم فمسفة إدارة الموارد البشرية الإستراتيجية 

لمموارد البشرية من أجل تحقيق أىدافيا، وتحاول المنظمة التوفيق بين التحديات )الخارجية والداخمية( 
ت البيئية، والتوافق بين إدارة الموارد البشرية وعوامل والموارد البشرية، التي تممكيا لمتكيف مع التغيرا

. وفي ضوء ما سبق يسعى البحث (Becker and Huselid, 2006)التغيير المحيطة بالمنظمة
الحالى إلى التعرف عمى العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية لمعاممين 

 لة الكويت. بوزارة الكيرباء والماء فى دو 
 أولًا: الإطار النظرى والدراسات السابقة :

 :  . إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية1
إلى قدرة المنظمة عمى تحقيق غايت وأىدافيا ورؤيتيا، وذلك  تشير إدارة الموارد البشرية الاسترتيجية

من خلال ترجمة الاستراتيجية العامة لممنظمة إلى استراتيجية تفصيمية ومتخصصة في قضايا 
 ( :2002الموارد البشرية وتتضمن مايمي )السممى، 

  ي في المنظمة.الغاية التي تبتغي إدارة الموارد البشرية تحقيقيا بالتعامل مع العنصر البشر 
 .الرؤية التي تحددىا الإدارة لما يجب أن تكون عميو ممارستيا في مجال الموارد المبشرية 
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  الأىداف الاستراتيجية المحددة المطموب في مجالات تكوين وتشغيل وتنمية ورعاية الموارد
 البشرية.

 لمفاضمة بين البدائل السياسات التي تحتكم إلييا إدارة الموارد البشرية في إتخاذ القرارات وا
 لتحقيق أىداف الاستراتيجية .

  الخطط الاستراتيجية لتدبير الموارد اللازمة وسد الفجوات في المتاح منيا لموصول بالأداء
 في مجالات الموارد البشرية إلى المستويات المحققة للأىداف والغايات.

 فيذ الاستراتيجية والوصول إلى معايير المتابعة والتقييم التي تعتمدىا الإدارة لمتحقق من تن
 الإنجازات المحددة.

وليذا فالاستراتيجية العامة لمموارد البشرية تنبع منيا استراتيجيات فرعية ذات الأىمية الكبيرة، والتي 
 :(Caliskhan, 2010) نستطيع التعرض إلييا كمايمي

  : والتي تيدف إلى استقطاب العناصر استراتيجية إستقطاب وتكوين الموارد البشرية
ذات كفاءة وخبرة جيدة بغرض توظيفيم واستخداميم في تطوير وتحسين الوضعية 

 الإقتصادية ليا ويرتبط ىذا اليدف بتخطيط القوى العاممة وتقدير الإحتياجات منيا.
  : وذلك بغرض رفع كفاءة ومعارف وميارات استراتيجية تدريب وتنمية الموارد البشرية

 عاممين وتوجيو إتجاىاتيم نحو أنشطة معينة.ال
  : وىذه الاستراتيجية تعتمد عمى نظام استراتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشرية

 الحوافز، المتمثل في الترقية والسياسات الأجرية المغرية.
 : الأداء الفعمي مع الأداء  من أجل معرفة مدى إتفاق استراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشرية

المستيدف من حيث الحجم، الكمية، السرعة، الوقت، الجودة، التكمفة، الإستمرارية والتدفق، وكذلك 
 تقييم عمى مدى تناسق عناصر الأداء والقائمين عميو مع المواصفات التي يتضمنيا تصميم العمل.

 القدرات الإبداعية : .2
ا : " العممية التى يتم فييا خمق شيء ما جديد لو قيمة ممحوظة عرف القدرات الإبداعية عمى أنيتٌ 

عممية (، كما تعرف بأنيا 2002لمفرد أو الجماعة أو المنشأة أو الصناعة أو المجتمع )الطيطى، 
فكرية منفردة تجمع بين المعرفة المتألقة والعمل الخلاق تمس شتى مجالات الحياة وتتعامل مع الواقع 
وتسعى نحو الأفضل، فضلًا عن أنّ الإبداع ناتج من تفاعل متغيرات ذاتية أو موضوعية أو 

 .(Gustavo, 2017) شخصية أو بيئية أو سموكية، يقودىا أشخاص متميزون 
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لباحث باستعراض دراسات سابقة خاصة بإدارة الموارد البشرية الاستراتيجية ثم وسوف يقوم ا
دراسات سابقة خاصة بالقدرات الإبداعية ثم دراسات ربطت بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية 

 والقدرات الإبداعية كما يأتى:
 الاستراتيجية :الدراسات المتعمقة بالمتغير المستقل وىو إدارة الموارد البشرية . 2

(  التعررف عمرى دور إدارة المروارد البشررية الاسرتراتيجية Adil  and Burcu , 2021ىدفت دراسة )
الشررركات مررن خررلال المعمومررات الترري تررم الحصررول عمييررا مررن التقررارير السررنوية  فرري ممارسررات حوكمررة

المنشررورة عمررى المواقررع الإلكترونيررة لمشررركات والمؤسسررات والمنظمررات، وتررم إجررراء التحميررل باسررتخدام 
شركة ، وترم التوصرل إلرى أن إدارة المروارد البشررية فعالرة ، وأىرم متغيرر ىرو ىرو  21بيانات عينة من 

 يم الوظائف لو تأثير عمى الحوكمة وتطبيقيا .سياسة تصم

والتررى ىرردفت إلررى تحديررد أثررر ممارسررات إدارة المرروارد البشرررية والمتمثمررة  (2022دراسررة ) فرروزى ، وفررى
في )الاختيار الدقيق ، التدريب ، نظم الأجور ، تقييم الأداء ، ونظم مشارکة العاممين ( عمى تحسين 

ء الابتکررراري ، مرررع تحديرررد مررردى توسرررط مقومرررات الثقافرررة التنظيميرررة مقومرررات البراعرررة التنظيميرررة والأدا
الداعمة والتي تتمثل في )الرؤية المشترکة ، والتنوع التنظيمي (، حيث طبقت الدراسة عمرى عينرة مرن 

( فنردقاً. وأظيررت النترائج وجرود 26الفنادق التي تعمل في مصرر بمحرافظتي القراىرة والجيرزة وشرممت )
% 32مارسات إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والبراعة التنظيميرة بقيمرة بمغرت علاقة إيجابية بين م

، وكذلك بتأثير غير مباشر عمرى البراعرة التنظيميرة وعرن طريرق توسرط الثقافرة التنظيميرة بقيمرة بمغرت 
%، کمررا أظيرررت النتررائج توسررط جزئرري لمثقافررة التنظيميررة لمعلاقررة، کمررا أکرردت النتررائج وجررود تررأثير 22
% ، وفرري ضرروء تمررا النتررائج تررم 26اشررر وقرروي لمبراعررة التنظيميررة والأداء الإبتکرراري بقيمررة بمغررت مب

صرررياغة عررردداً مرررن التوصررريات التررري تشرررير جميعيرررا إلرررى أىميرررة بنررراء نظرررم أداء عاليرررة اعتمررراداً عمرررى 
 الممارسات الاستراتيجية لإدارة الموارد البشرية بصناعة الفندق.

وغيرر المباشررة برين ممارسرات  لرى الكشرف عرن العلاقرة المباشررةإ (Backer,2017) دراسرةوسرعت 
الموارد البشررية الاسرتراتيجية والأداء التنظيمري فري الشرركات متعرددة الجنسريات فري كينيرا. وقرد شرممت 

ممارسرات  شركة، واستنتجت الدراسة وجود علاقة مباشرة بين (10البشرية في) الدراسة مديري الموارد
سررتراتيجية )الترردريب، والتطرروير، ونظررام المكافرر(توالتعويض( وبررين الأداء التنظيمرري، المرروارد البشرررية الا

 .التحفيز في حين كانت العلاقة غير مباشرة مع
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الرئيسرة لإدارة المروارد البشررية  عمى التعرف عمرى القضرايا (Huselid et al ,2016)وركزت دراسة 
( مرررديراً فررري خمرررس 22عينرررة الدراسرررة )وشرررممت ، الاسرررتراتيجية فررري قطررراع الاتصرررالات فررري باكسرررتان

 من الأركان الميمة في أن ممارسات الموارد البشرية الاستراتيجية تعد شركات. وتوصمت الدراسة إلى
الدراسرة إلرى أنرو مرن الميرم  المنظمات، وأنيا ذات دور ميم في تعظيم الأرباح لممنظمة. كما توصرمت

تكامررررل ممارسررررات إدارة المرررروارد البشرررررية مررررع رؤيررررة المنظمررررة وأىرررردافيا، وكررررذلك وجرررردت الدراسررررة أن 
المنظمرررات ذات الثقافرررة التنظيميرررة التررري تتسرررم برررالالتزام تتررروفر فييرررا علاقرررة برررين إدارة المررروارد البشررررية 

 الاستراتيجية والتخطيط الاستراتيجي لممنظمة. 

( إلررررى التعرررررف عمررررى تررررأثير الممارسررررات الاسررررتراتيجية لإدارة المرررروارد Adil,2015اسررررة ) وأشررررارت در 
البشرررية الثمانيررة والأولويررات التنافسررية "التكمفررة، والجررودة، والتسررميم والمرونررة "عمررى أداء التصررنيع فرري 

ع، كراتشرري، والتحقررق مررن صررحة نظريررة التكامررل بررين ممارسررات إدارة المرروارد البشرررية وعمميررة التصررني
ومنظور الاستثمار لإدارة الموارد البشرية الاسرتراتيجية عمرى وجرو الخصروص، وبنراء النمراذج الييكميرة 
وقيررراس ممارسرررا إدارة المررروارد البشررررية الاسرررتراتيجية والأولويرررات التنافسرررية "التكمفرررة، والجرررودة، والتسرررميم 

ارة الموارد البشرية الاسرتراتيجية والمرونة. وتوصمت الدراسة إلى النتائج التالية: أن جميع ممارسات إد
 الثمانية تؤكد في مجموعيا نموذجاً جيداً جداً لائقاً بين النظرية والعينة المسحوبة.

 الدراسات المتعمقة بالمتغير التابع وىو القدرات الإبداعية لمعاممين : .2
فري الجامعرة ( إلرى التعررف عمرى مسرتوى تطبيرق التخطريط الاسرتراتيجي 2022أحمرد ، ىدفت دراسة )

التقنيرررة الوسرررطى، فضرررلًا عرررن تحديرررد دور التخطررريط الاسرررتراتيجي وأبعررراده الفرعيرررة المتمثمرررة برررررر)الرؤية 
والرسررررالة والأىررررداف، والتحميررررل الاسررررتراتيجي، والخيررررار الاسررررتراتيجي( فرررري تعزيررررز القرررردرات الإبداعيررررة 

ت الباحثرة المرنيج الوصرفي لمعاممين في الجامعة المبحوثة. ولغرض تطبيق نموذج البحث، فقد اعتمد
الاسررتطلاعي مررن خررلال اسررتخدام اسررتمارة الاسررتبانة الترري تررم توزيعيررا الكترونيرراً عمررى عينررة عشرروائية 

( فرد من مدرسين وموظفين عاممين في الجامعرة التقنيرة الوسرطى. واسرتخدمت الباحثرة فري 20بواقع )
المتمثمة برر)الوسط الحسابي، والانحراف إجراء الجانب التطبيقي لمبحث عدداً من الأساليب الإحصائية 

المعياري، ومعامرل الارتبراط، وتحميرل الانحردار البسريط، والانحردار المتعردد(. واخترتم البحرث بعردد مرن 
النترائج والتوصرريات الترري تمثمررت بضرررورة انتيرراج الجامعررة أسرراليب التخطرريط الاسررتراتيجي نظررراً لمررا لررو 

، كمررا يمكنيررا مررن رصررد وتوظيررف المرروارد المتاحررة ليررا وصررولًا دور كبيررر فرري تعزيررز القرردرات الإبداعيررة
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إلى تحقيرق أىردافيا المنشرودة، فضرلًا عرن ضررورة تخصريص موازنرات ماليرة خاصرة ىادفرة نحرو دعرم 
 .القدرات الإبداعية لمعاممين من أجل الحصول عمى الميزة التنافسية قياساً بالجامعات الأخرى

قامت بمحاولة إثبات العلاقة بين التنمية الُستدامة لرأس المال  والتى (2020أحمد، دراسة ) وفى
ومعرفة فيما لو کان ىناك  الفکري في المنظمات، وزيادة القدرات الإبداعية لموظفي ىذه المنظمات،

في القدرات الإبداعية لدى العاممين   (α 0.05 =)فروق ذات دلالة إحصائية عند مستوى دلالة
الإتصالات راجعة لتوافر عناصر التنمية المستدامة لرأس المال الفکري أم  بالجياز القومي لتنظيم

وقد تمثل مجتمع الدراسة في العاممين فى الجياز القومي لتنظيم الإتصالات، حيث تم تصميم  .لا
( موظفاً، يمثمون 224طبقية يبمغ عددىا ) عشوائية سؤالًا، وتم توزيعيا عمى عينة 00استبانة من 
دارات الجياز. وقد کشفت الدراسة عن مدراء ورؤسا ء أقسام ومشرفين وفنيين وعمال بمختمف مواقع وا 

أن تقييم العاممين لعناصر متغير تنمية رأس المال الفکري کان إيجابياً، کما أن تقييم العاممين لمحور 
ة إحصائية القدرات الإبداعية بکافة أبعاده کانت أيضاً إيجابية، وأن ىناك علاقة إيجابية ذات دلال

فأقل بين أبعاد تنمية رأس المال الفکري مجتمعة ومنفردة والقدرات  (α 0.05 =) عند مستوى الدلالة
 الإبداعية.

إلري الكشرف عرن السرموك الإبرداعي لردي العراممين  (Scott and Bruce,2017)كما أشرارت دراسرة 
ت المتحررردة. وقرررد خمصرررت فررري وحررردة مركزيرررة تابعرررة لإحررردي المؤسسرررات الصرررناعية الكبيررررة فررري الولايرررا

الدراسة إلى عدد من النتائج يمكن تمخيصيا فيما يمي: أن درجة السموك الإبداعي لردي عينرة الدراسرة 
مرتفررع ، وأن نوعيررة العلاقررة بررين المشرررف والمرررؤوس تررؤثر عمررى السررموك الإبررداعي بالإضررافة إلررى أن 

يرراة الوظيفيررة، والأسررموب النظررامي لحررل القيررادة ومسرراندة الإبررداع، وتوقعررات الإدارة لمرردور، ومرحمررة الح
المشرراكل، كميررا ترررتبط بشرركل واضررل وكبيررر بالسررموك الإبررداعى، كمررا أن مسرراندة الرؤسرراء لممرؤوسررين 
ومررنحيم الثقررة وحريررة التصرررف تجعميررم يشررعرون بررأن المؤسسررة مسرراندة للإبررداع، وأن العرراممين الررذين 

مرن السرموك الإبرداعي، فمريس مرن الضرروري أن  يقدمون حمولًا نظامية لممشاكل يتمتعون بدرجة عاليرة
 تكون لدييم قدرة فطرية لذلك .

إلى التعرف عمى القدرات الإبداعية لممدرسين والطلاب لمبحث عن  (Natalia,2015وىدفت دراسة )
درجة تطور مكونات الإبداع الفردي. وقد خمصت الدراسة إلرى عردد مرن النترائج يمكرن تمخيصريا فيمرا 
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ت إبداعيررة لرردي الخررريجين برردرجات متفاوتررو، كمررا أن كميررة المعممررين تخرررج أشررخاص يمرري: وجررود قرردرا
 مبدعين في المستوي المتوسط وعمى مستوي عال من الصفات البيروقراطية.

الدراســـات المتعمقـــة بالعنقـــة بـــين إدارة المـــوارد البشـــرية الاســـتراتيجية والقـــدرات  .6
 الإبداعية لمعاممين :
( إلى تحديد الدور الاستراتيجي لممروارد البشررية وأثرره عمرى الإبرداع لردى 2024سعت دراسة ) اللافي،

والتعرررف عمررى الفرروق فرري مسررتويات الإبررداع  العراممين فرري شررركة الإتصرالات زيررن العاممررة فري الأردن
مررن  لرردى ىررؤلاء العرراممين تبعرراً لإخررتلاف خصائصرريم الشخصررية. وقررد توصررمت الدراسررة إلررى مجموعررة

النترررائج مرررن أىميرررا: وجرررود مسرررتوى متوسرررط مرررن مررردى ممارسرررة الررردور الاسرررتراتيجي لممررروارد البشررررية، 
متوسط من الإبداع لدى العاممين فري شرركة زيرن، كمرا توصرمت الدراسرة إلرى وجرود أثرر ذات  ومستوى

تعيرين( عمرى دلالة إحصائية  لمدور الاستراتيجي لمموارد البشرية )التخطيط، والاستقطاب، الاختيار وال
 .الإبداع لدى العاممين في شركة زين العاممة في الأردن

( بيررردف التعررررف عمرررى دور إدارة المررروارد البشررررية فررري الإبرررداع 2024وقامرررت دراسرررة ) الحصرررينان ،
وتوصررمت الدراسررة الإداري برروزارة الأشررغال الكويتيررة مررن خررلال التطبيررق عمررى جميررع العرراممين بررالوزارة. 

را أنررو جرراء فرري المرتبررة الأولرري تخطرريط المرروارد البشرررية، والمرتبررة الثانيررة ممارسررة إلررى عررردة نترررائج منيرر
 تقييم الأداء، والمرتبة الثالثة التعويضات، والمرتبة الرابعة التوظيف، والمرتبة الأخيرة التدريب.

نميرة إلري التعررف عمرى الردور الاسررتراتيجي لممرروارد البشررية فري ت( 2020وأشارت دراسة )عبد الحميم،
الإبداع لدى العاممين في ىيئة البريد المصري مع الوقوف عمرى نقراط الضعف داخل منظومة المروارد 
البشرية بييئة البريد المصرية. وتوصمت الدراسة إلى عردة نترائج منيررا، أن تصرميم اسرتراتيجية المروارد 

واىتمرام مرن قبرل المسررئولين  البشررية) رؤيرة، ورسرالة، وأىرداف( داخررل الييئرة يحتراج إلررى إعرادة النظررر
بالييئة في وضع رؤية ورسالة تتسرق وأنشرطة الييئرة.  عن إدارة الييئة ومشاركة فعالة لجميع العاممين

كما تبين من تحميل البعرد الخراص بتوصيف الوظائف أن الييكل التنظيمي لمييئرة مررا زال لا يسررتطيع 
إلرى إعرادة تنظريم مرن جانرب الييئرة لعمررل توصرريف  وطموحات العاممين بالييئرة ويحتراج تمبيرة مطالرب

 وظيفي فعال يتواكب مع تطور الأعمال.

( إلرى تحميرل أثرر إدارة المروارد البشررية عمررى Saa-Perez,& Diaz-Diaz,2011وىردفت دراسرة )
الإبررداع التنظيمرري فرري جررزر الكنرراري مررن خررلال تحديررد العوامررل الداخميررة المرتبطررة بررأداء إدارة المرروارد 
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شرية. وكان من نتائجيا وجود أثر إيجابي للالتزام المرتفع الذي تتمتع بو إدارة الموارد البشرية نحرو الب
المنظمة عمى زيادة القدرة الإبداعية لمعاممين بالإضافة إلى وجرود خطرة رسرمية لإدارة المروارد البشررية  

 من أجل زيادة الإبداع التنظيمي .

( إلررى فحررص العلاقررة التررى تررربط بررين كررل مررن Ling and Nasurdin, 2010وأشررارت دراسررة )
ممارسررات إدارة المرروارد البشرررية والتررى تمثمررت فرري ) الاسررتقطاب، والمكافررأة والتعررويض، وتقيرريم الأداء، 

دارة المسرررار الررروظيفي( وبرررين الإبرررداع التنظيمررري برررالتطبيق عمرررى )  ( شرررركة ماليزيرررة.23والتررردريب، وا 

إيجابيررة بررين كررل مررن ممارسررتي الترردريب وتقيرريم الأداء والإبررداع وتوصررمت الدراسررة إلررى وجررود علاقررة 
التنظيمي، في حين لم يكن ىناك علاقة بين ممارستي الاستقطاب ونظم المكافرأة والتعرويض والإبرداع 

 التنظيمي في الشركات قيد الدراسة.

)الفجوة  وفى ضوء مراجعة نتائج الدراسات السابقة فقد توصل الباحثان إلى أن أىم الاختنفات
 البحثية( بين الدراسات السابقة وبين الدراسة التى يقوم بيا الباحث تتمثل فيما يأتى: 

  تتفق الدراسة الحالية مع الدراسات السابقة ومنيا دراسة(Backer,2017)  سملالي (،
( 2022، )العصيمي ،(Huselid  et al ,2016) (، و2023( ودراسة )العريمي ،2023،

وجود العديد من الممارسات لإدارة الموارد البشرية الاستراتيجية التى أشارت إلى 
 ومنيا)الاستقطاب والتعيين، التدريب والتطوير، ونظام التعويض والحوافز(.

  كما اتفقت مع دراسات (Scott and Bruce,2017) ( ،Natalia,2015 ،بحر ( ،)
 ة .( إلى وجود قائمة من المحددات لمقدرات الإبداعي2020وتوفيق، 

  في البيئة الكويتية التى ربطت بين دور   -حسب حدود عمم الباحث-عدم وجود دراسة سابقة
إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية في تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين، حيث جاءت عينة 

مى الدراسة شاممة لجميع المستويات الإدارية بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت مما أضغي ع
 الدراسة قدراً من الموضوعية والدقة في النتائج. 

 .تختمف الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة من حيث اليدف ومجال التطبيق 
   استفادت الدراسة الحالية من الدراسات السابقة في تحديد المتغيرات المستقمة والتابعة، وصياغة

الفروض والأىداف لمدراسة الحالية  مشكمة الدراسة الحالية وصياغة التساؤلات، وصياغة
 والأساليب الإحصائية المستخدمة .

 . المساعدة عمى وضع تصور مبدئي لمعلاقة بين متغيرات الدراسة 
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 ثالثاً: الدراسة الاستطنعية:
تم الاعتماد فى الدراسة الاستطلاعية عمى أسموبين من أجل زيادة المعرفة بمشكمة البحث وأبعادىا 

 وكذلك بناء الفروض الخاصة بالبحث، عمى النحو الآتى:
 الدراسة المكتبية: .1

تتمثل فى العلاقة بين  ىدفت الدراسة المكتبية جمع البيانات الثانوية المرتبطة بموضوع البحث والتى
إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء فى دولة الكويت. 

 واعتمد الباحث عمى النشرات الاحصائية والمقالات والدوريات.
 لمقابنت الشخصية:ا .2

مع  20/22/2023إلى  221/22/2023تم اجراء المقابلات الشخصية في الفترة الزمنية من 
الوكيل المساعد لمشئون الإدارية ومدير إدارة شئون العاممين، ومراقب المتابعة والتطوير، ورئيس قسم 
المتابعة والتطوير، والوكيل المساعد لمتخطيط والتدريب، ومدير إدارة التطوير الإداري والتدريب، 

التطوير، ورئيس قسم التدريب، ورئيس قسم  ومراقب التطوير الإداري، ومراقب التدريب، ورئيس قسم
النظم ووصف الوظائف. وساعد الباحث في ذلك مجال عممو في وزارة الكيرباء والماء بدولة 

 الكويت. ومن أىم النقاط التى تم معرفتيا : 
 مدى الإلمام بمفيوم إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية في الوزارة محل الدراسة؟ 
 درات الابداعية لمعاممين في الوزارة محل الدراسة؟مدى الإلمام بالق 
 مؤشرات القدرات الابداعية بالوزارة؟ 

وفى ضوء البيانات الثانوية ونتائج المقابمة الشخصية، تمكّن الباحث من إنياء الدراسة 
 الاستطنعية وسرد أىم نتائجيا عمى النحو الآتى:

  د البشرية الاستراتيجية، حيث أن الإدارة العميا تفاوت إدراكات المسئولين حول مفيوم إدارة الموار
بالوزارة تسعي إلى إتباع السياسات والإجراءات المتعارف عمييا في الموارد البشرية التقميدية من 
تصميم الوظائف وتخطيط القوي العاممية والاستقطاب والإختيار والتعيين والتدريب وتقييم 

( بشأن شروط شغل الوظائف 21/2002اً لقرار رقم )الأداء، ومنيا عمى سبيل المثال أنو وفق
الإشرافية )مدير إدارة، ومراقب، ورئيس قسم، ورئيس شعبة( بالوزارات. فإن تولي ىذه المناصب 
الإشرافية والترقية ليا يتم عمى أساس الخبرة المقتصرة فقط عمى عمل سنوات فعمية بحد أدني 
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شير إلى أن الإدارة العميا لا تأخذ في سنوات كحد أقصي، وىذا ي 20سنوات إلى  0من 
الإعتبار التحول من إدارة الموارد البشرية التقميدية إلى إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية التى 
تعتمد عمى عنصر الخبرات والميارات المطموبة في العاممين، وليس أنيا تقتصر فقط عمى 

 الأقدمية وسنوات عمل فعمية .
 أن أىم متطمبات نشر ثقافة إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية وتطبيقيا  يرى المستقصى منيم

تتمثل في : ربط الموارد البشرية الاستراتيجية مع الاستراتيجية العامو لموزارة، ووضع الأسس 
الاستراتيجية لتطوير أنشطة وبرامج القوى العاممة، والعمل عمى متابعة تنفيذ أنشطة الاستقطاب 

يتم تخطيط التدريب بناء عمى تحديد الاحتياجات التدريبية الفعمية من الميارات وتقييميا، و 
 القيادية المطموبة لكل مرحمة وظيفية.

  يوجد تفاوت لإدراكات المسئولين فيما يتعمق بالقدرات الإبداعية، وذلك من خلال إنخفاض
 . 2022إلى عام  2020م النسبة المئوية لعدد المتدربين فى الوزارة فى السنوات الأخيرة من عا

  وكما أن الإدارة العميا تري أن الاقتناع بتمك القدرات وتطبيقيا يتوقف عمى : سعى الوزارة لتقديم
خدمات جديدة لم يَسبق تقديميا، وتعاون الوزارة مع خبرات واستشارات خارجية من أجل تقديم 

ير لتطوير منتجاتيا، وتشجع منتجات جديدة، وتُخصص الوزارة مبالغ جيدة لجيود البحث والتطو 
 الوزارة مشاركة العاممين في مؤتمرات عممية ومتابعة الدورات التخصصية.

  : يتوجب عمى الوزارة وضع مجموعة من البرامج والخاصة بمؤشرات القدرات الإبداعية ومنيا
السعي لإدخال إدارة جديدة بالييكل التنظيمي تقوم عمى البحوث والتطوير، بالإضافة إلى 

 السعي لإعداد برامج جديدة حول التخطيط الاستراتجي الموجو للأسواق.
 رابعاً: مشكمة وتساؤلات البحث:

فى ظل المتغيرات العالمية والتحديات التكنولوجية والطمب المتزايد عمى العمالة ذات الميارة أصبل 
من الضرورى تنمية القدرات الإبداعية عمى كافة المستويات الإدارية لمواجية تمك المتغيرات 

اسات السابقة والتحديات فضلًا عن التوجو نحو الموارد البشرية الاستراتيجية، وفي ضوء نتائج الدر 
والدراسة الاستطلاعية توصل الباحث إلى صياغة لمشكمة البحث وىى "وجود قصور فى تنمية 
القدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت" مما يتطمب بناء وتنمية الموارد 

لموارد البشرية البشرية الاستراتيجية لمعالجة ىذا القصور والذي يتطمب دراسة دور إدارة ا
 الاستراتيجية فى تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين .
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ومن خلال الدراسة الاستطلاعية التى قام بيا الباحث عن طريق المقابلات الشخصية وتوزيع 
استمارة استقصاء لعدد من المسئولين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت، وقد لاحظ الباحث تفاوت 

ين حول مفيوم إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية، حيث أن الإدارة العميا بالوزارة إدراكات المسئول
تسعي إلى اتباع السياسات والإجراءات المتعارف عمييا في الموارد البشرية التقميدية من تصميم 

تولي الوظائف وتخطيط القوي العاممية والاستقطاب والإختيار والتعيين والتدريب وتقييم الأداء، فإن 
المناصب الإشرافية والترقية ليا يتم عمى أساس الخبرة المقتصرة فقط عمى عمل سنوات فعمية بحد 

سنوات كحد أقصي، كما يوجد تفاوت لإدراكات المسئولين حول مفيوم  20سنوات إلى  0أدني من 
بوجود صف القدرات الإبداعية حيث تسعي الإدارة العميا إلي إتباع سياسات التي من شأنيا لاتدفع 

ثاني لمقيادة واكتشاف القدرات الوظيفبة لمعاممين ومنيا عمي سبيل المثال تجديد عقود الوكلاء 
 2022لسنة  222& 42المساعدين المنتيية مدة تعاقدىم والمحالين لمتقاعد )من واقع مرسومي رقم 

 فى وزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت(. 
 ويمكن صياغة مشكمة البحث فى مجموعة من التساؤلات عمى النحو الآتى:

ما ىو دور استراتيجية تخطيط الموارد البشرية في تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة  .2
 الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق؟

الإبداعية لمعاممين بوزارة ما ىو دور استراتيجية استقطاب الموارد البشرية في تنمية القدرات   .2
 الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق؟

ما ىو دور استراتيجية تدريب وتنمية الموارد البشرية في تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة  .6
 الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق؟

في تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين ما ىو دور استراتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشرية  .0
 بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق؟

ما ىو دور استراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشرية في تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين  .1
 بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق؟

 خامساً: أىداف البحث:
 ث إلى تحقيق الأىداف الآتية: يسعى البح

تطررروير دور اسرررتراتيجية تخطررريط المررروارد البشررررية فررري تنميرررة القررردرات الإبداعيرررة بررروزارة االكيربررراء  .2
 والماء في دولة الكويت.
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تحسررين دور اسررتراتيجية اسررتقطاب المرروارد البشرررية فرري تنميررة القرردرات الإبداعيررة برروزارة االكيربرراء  .2
 والماء في دولة الكويت.

دور اسررررتراتيجية ترررردريب وتنميررررة المرررروارد البشرررررية فرررري تنميررررة القرررردرات الإبداعيررررة برررروزارة  تحسررررين .6
 االكيرباء والماء في دولة الكويت.

تحسرررين دور اسرررتراتيجية تعرررويض ومكافرررأة المررروارد البشررررية فررري تنميرررة القررردرات الإبداعيرررة بررروزارة  .0
 االكيرباء والماء في دولة الكويت.

وتقيررريم أداء المررروارد البشررررية فررري تنميرررة القررردرات الإبداعيرررة بررروزارة تطررروير دور اسرررتراتيجية قيررراس  .1
 االكيرباء والماء في دولة الكويت.

العمرررل عمرررى تطررروير إدراك المسرررئولين بررروزارة الكيربررراء والمررراء بدولرررة الكويرررت بررردور إدارة المررروارد  .2
 البشرية الاستراتيجية في تنمية القدرات الإبداعية.

 بناءاً عمى النتائج التي سيتم التوصل إلييا.تقديم مجموعة من التوصيات  .3

 سادساً: أىمية البحث:
 تتمثل أىمية البحث فيما يأتى:

 . الأىمية الأكاديمية لمبحث:1
نظرًا لأن إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية لمعاممين من الموضوعات التي لا تزال 

الموضوع ما زال بحاجة إلى الإضافة من البحوث  حديثة وخاصة في دولة الكويت، فإن ىذا
والدراسات العربية التي تثري ىذا الموضوع وتضيف إلى المكتبة العربية المزيد من الأبحاث 

 والدراسات الحديثة.

 . الأىمية التطبيقية لمبحث:2

تراتيجية فري تظير الأىمية التطبيقية لمبحرث فري أنرو يسراىم فري تحديرد دور إدارة المروارد البشررية الاسر
تنميررة القرردرات الإبداعيررة لمعرراممين داخررل وزارة الكيربرراء والمرراء بدولررة الكويررت، وتررم إختيررار ىررذه الرروزارة 
لما ليا من دور كبير في إدارة الاقتصاد الكويتي والعمرل عمرى زيرادة الايرردات وترشريد التكراليف عمرى 

 مستوى الدولة.
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 سابعاً: فروض البحث:
 تتمثل فروض البحث فيما يأتى:

لا توجد علاقة معنوية ذو دلالة احصائية بين استراتيجية تخطيط الموارد البشرية وتنمية القدرات  .2
 الإبداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق

لبشرية وتنمية لا توجد علاقة معنوية ذو دلالة احصائية بين استراتيجية استقطاب الموارد ا .2
 القدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق.

لا توجد علاقة معنوية ذو دلالة احصائية بين استراتيجية تدريب وتنمية الموارد البشرية في  .6
 ق.تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبي

لا توجد علاقة معنوية ذو دلالة احصائية بين استراتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشرية  .0
 وتنمية القدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق.

لا توجد علاقة معنوية ذو دلالة احصائية بين استراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشرية  .1
 وتنمية القدرات الإبداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت مجال التطبيق.

 ثامناً: حدود البحث:
 تتمثل حدود البحث فيما يأتى:

الممثمة في دور إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية في تنمية القدرات  حدود موضوعية : .2
 الإبداعية.

تم تطبيق الدراسة عمى جميع العاممين بالمستويات الإدارية المختمفة )العميا،  حدود مكانية : .2
 والوسطي، والتنفيذية( بوزارة االكيرباء والماء في دولة الكويت.

 م.2022-2024تم تطبيق الدراسة في الفترة الزمنية من  حدود زمانية : .6

 تاسعاً: منيجية البحث: 
طموبة لمبحث ومصادر ىذه البيانات، ومجتمع البحث، تتمثل منيجية البحث فى البيانات الم

ختبار الفروض إحصائياً كما يأتى:  ومتغيرات البحث وا 
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 . البيانات المطموبة لمدراسة ومصادرىا:1
عمررى المراجررع والدراسررات والأبحرراث والرردوريات  تررم فييررا عمميررة الإطررلاعالبيانــات الثانويــة :  - أ

العربيرررة والأجنبيرررة المتعمقرررة بموضررروع الدراسرررة بيررردف جمرررع البيانرررات الثانويرررة عرررن موضررروع 
 الدراسة.

تم فييرا زيرارة ميدانيرة إلرى جميرع الإدارات والأقسرام داخرل وزارة الكيربراء البيانات الأولية :   - ب
جررراء مقررابلات  مررع المسررئولين والعرراممين بيررا،وتوزيع  استقصرراء والمرراء فرري دولررة الكويررت، وا 
 عمييم، وذلك بيدف توضيل أبعاد الموضوع.

 . مجتمع الدراسة: 2 
يتمثل مجتمع الدراسة في جميع المروظفين العراممين فري وزارة االكيربراء والمراء فري دولرة الكويرت، كمرا 

 يوضحو الجدول التالي:
 (1جدول رقم )

 الكيرباء والماء في دولة الكويت حسب المستوى الإداريعدد الموظفين في وزارة 
 عدد الموظفين المستوى الإداري م

 20 الإدارة العميا. 2

 340 الإدارة الوسطى. 2

 20200 الإدارة التنفيذية. 6

 1511 الاجمالي

 م.2022الشئون الإدارية، وزارة الكيرباء والماء في دولة الكويت،  المصدر :        

العميرا  عينة الدراسة عمى اختيرار عينرة العراممين بالمسرتويات الإداريرة المختمفرة برالوزارة) الإدارة وتعتمد
أمررا عينررة الدراسررة فسرريتم إختيارىررا بطريقررة عشرروائية بسرريطة مررن العرراممين، ومررن والوسررطى والتنفيررذة( 

 مفردة :  640العملاء  وفقاً لمعادلة حجم العينة والتى تصل إلى 
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 . متغيرات البحث:3
 يمكن توضيل متغيرات الدراسة والقياس كما في الجدول التالي :

 (2جدول رقم )
 متغيرات الدراسة والقياس

 المراجع أبعاده نوعو المتغير

القدرات الابداعية 
 لمعاممين

 تنمية الأفراد ومشاركتيم. - تابع
 الابداع والتعمم. -
 السلامة والصحة المينية-

- (Scott and Bruce,2017) 
 (2020) بحر& توفيق ،-
 (  2005)السويطي،  -

 إدارة الموارد البشرية
 الاستراتيجية

 استراتيجية تخطيط الموارد البشرية. - مستقل
 إستراتيجية إستقطاب الموارد البشرية -
 تدريب وتنمية الموارد البشرية. إستراتيجية -
 إستراتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشرية .- 
 إستراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشرية -

- (Backer,2017) . 
- (Huselid et al ,2016). 

 ( .2023)العريمي ،-
 (.2023) سملالي ،
 (.2021)الشبيل،

 

فــي ضــوء فــروض الدراســة تمكــن الباحــث مــن التوصــل إلــى متغيــرات الدراســة كمــا يوضــحو الشــكل 
 التالي:

 

 

 

 

 

 

 (2شكل رقم )
 نموذج البحث

 

 المتغير المستقل

الثشريح إدارج الموارد 

 الاستراتيجيح

 

 المتغير التاتع

 القذراخ الاتذاعيح 

 استراتيجيح تخطيط الموارد الثشريح 
 استراتجيح استقطاب الموارد الثشريح.

 استراتيجيح تذرية الموارد الثشريح 
ستراتيجيح مكافأج وتعويض الموارد ا

 الثشريح.
استراتيجيح قياس وتقييم أداء الموارد 

 الثشريح. 
 

 تنميت الأفراد ًمشاركتيم 
 الابداع ًالتعلم

 السلامت ًاصحت المينيت
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 عاشراً: الدراسة الميدانية واختبار الفروض: 
 لممقاييس المستخدمة في البحث:. تقييم الثبات والصدق 1

اعتمدت الدراسة الحالية عمى أدوات القياس سابقة الذكر بيدف التعرف عمى مدى وضوحيا وفيميا 
ومدى مصداقيتيا فى قياس المتغيرات إلا أنو بغرض التأكد من صدق الأداة المستخدمة فتم استخدام 

البشرية الاستراتيجية في تنمية القدرات الإبداعية دور إدارة الموارد معامل الثبات ألفا كرونباخ لإجمالي 
.( الأمر الذى انعكس أثره عمى الصدق الذاتى )الذى 402حجم العينة  الذى بمغ  )لإجمالي  " لمعاممين

إدارة لأبعاد كما أكدت قيم معاملات " الثبات " .(.  523يمثل الجذر التربيعي لمثبات( حيث بمغ )
.( وىي ,462. ، ,302)كمتغير مستقل( بالارتفاع وتراوحت ما بين )   جيةالموارد البشرية الاستراتي

وأيضاً أكدت قيم معاملات "  ( مما يعني القدرة عمي الاعتماد عمي تمك المقاييس..,3)قيمة أكبر من 
. ، ,323)كمتغير تابع( بالارتفاع وتراوحت ما بين )  القدرات الإبداعية لمعاممينلأبعاد الثبات " 

كما تشير نتائج ( مما يعني القدرة عمي الاعتماد عمي تمك المقاييس، .,3).( وىي قيمة أكبر من ,405
 الجدول التالي:

 (3جدول رقم )
 Alph cronbachباستخدام معامل الفا كرومباخ معامل الثبات والصدق الذاتي 

 معامل الثبات أبعاد الدراسة م
معامل 
 الصدق

 )المتغيرات المستقمة(  الاستراتيجيةإدارة الموارد البشرية  -1

 0.506 0.423 استراتيجية تخطيط الموارد البشرية 2
 0.422 0.302 استراتيجية إستقطاب الموارد البشرية 2
 0.432 0.315 استراتيجية تدريب وتنمية الموارد البشرية 6
 0.511 0.462 استراتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشرية 0
 0.502 0.422 استراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشرية 1

 1.891 1.792   إدارة الموارد البشرية الاستراتيجيةإجمالي أبعاد: 

 (التابعة)المتغيرات  أبعاد القدرات الإبداعية لمعاممين-2

 0.455 0.405 تنمية الأفراد ومشاركتيم 2
 0.402 0.323 الإبداع والتعمم 2
 0.444 0.345 والصحة المينية السلامة 6

 1.873 1.763 القدرات الإبداعية لمعاممينإجمالي أبعاد: 
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 عمارةعبد الرازق امجد حامد  د/0أ

 خالد سعد نايف الخالدى
 

العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية 

 اللهرباء والماء بدولة اللويتللعاملين فى وزارة 
 

 :. توصيف عينة الدراسة 2
  (4جدول رقم )

  لمبيانات عامـة و الخصائص الديموجرافية لمعينةتوصيف عينة الدراسة 
 النسبــــــــة العــــــدد المتــــغيـــــــر

 النــــوع -1

 % 20.4 205 ذكررر
 % 61.2 261 أنثرررى

 111 384 الإجمــــــــــــــــــــالي

 السن -2

 % 23.4 203 سنة 25إلى  20من 
 % 06.4 223 سنة 65إلى  60من 
 % 22 42 سنة 05إلى  00من 

 % 3.1 25 سنة فأكثر 10
 111 384 الإجمــــــــــــــــــــالي

 المستوى الوظيفي -6

 % 1.2 20 إدارة عميا
 % 60.2 262 إدارة وسطى
 % 13.4 222 إدارة تنفيذية

 111 384 الإجمــــــــــــــــــــالي

 المؤىل -4

 % 21.6 15 دراسات عميا
 % 13.2 220 جامعي

 % 23.6 201 دبموم ومادون
 111 384 الإجمــــــــــــــــــــالي

 سنوات الخبرة -5

 % 20.1 12 سنوات 1أقل من 
 % 26.5 52 سنوات 20لأقل من  -1من 
 % 66 223 سنة21لأقل من  -20من 

 % 24.6 205 سنة فأكثر        21
 111 384 الإجمــــــــــــــــــــالي

 من إعداد الباحث من واقع قوائم الاستقصاء المتمقي إجابات عنيا المصدر:     
 يتضح من الجدول السابق ما يمي :



 

 م 2022اكتوبر                             المجلة العلمية للبحوث التجارية                                                                        الرابع  العــــــدد

 

 

 
644 

الذكور(  ويحوزون )يشير إلى أن الأغمبية من  "النوععينة الدراسة وفقاً لمتغير "أن توزيع مفردات  -
 %( وفقا لردود عينة الدراسة. 61.2(،  نسبة )الإناث%(، فى حين بمغت عينة )20.4نسبة )

يشير إلى أن أغمبية عينة الدراسة تشمل  " السن أن توزيع مفردات عينة الدراسة وفقاً لمتغير " -
سنة(،  25إلى  20%(، يمييا الفئة )من  06.4(، بنسبة )سنة 65إلى  60)من الفئة العمرية 

سنة فأكثر(،  10%( وأخيرا الفئة )22سنة ( بنسبة ) 05إلى  00%(، ثم الفئة )من 23.4بنسبة )
 %(،  وفقا لردود عينة الدراسة.3.1بنسبة )

يشير إلى أن أغمبية عينة الدراسة تشمل  " الوظيفة مفردات عينة الدراسة وفقاً لمتغير "أن توزيع  -
%(، وأخيرا الفئة 60.2%(، يمييا فئة )إدارة وسطى(، بنسبة ) 13.4(، بنسبة ))إدارة تنفيذيةالفئة 

 %(،  وفقا لردود عينة الدراسة.1.2)إدارة عميا(، بنسبة )
يشير إلى أن أغمبية عينة  " مستوى التعميم ة وفقاً لمتغير "أن توزيع مفردات عينة الدراس -

(، بنسبة مؤىل متوسط%(، يمييا  فئة )13.2الدراسة تشمل فئة المؤىل )مؤىل عالي(، بنسبة )
 %(، وفقا لردود عينة الدراسة.21.6(، بنسبة )دراسات عميا%(، وأخيرا فئة المؤىل ) 23.6)
يشير إلى أن أغمبية عينة الدراسة  "سنوات الخبرة  قاً لمتغير "أن توزيع مفردات عينة الدراسة وف -

سنة فأكثر(، بنسبة  21%(، يمييا الفئة ) 66(، بنسبة )سنة21لأقل من  -20)من تشمل الفئة 
 1%( وأخيرا الفئة )أقل من 26.5سنوات( بنسبة ) 20لأقل من  -1%(، ثم الفئة )من 24.6)

 د عينة الدراسة.%(،  وفقا لردو 20.1سنوات(، بنسبة )
 . إختبار فروض البحث :3
ينص الفرض الأول عمى أنو لا توجد عنقة معنوية ذو دلالة احصائية بين استراتيجية  -3/1

تخطيط الموارد البشرية وتنمية القدرات الابداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت 
 .مجال التطبيق

لقياس تاثير بعد  Simple Linear regressionتم استخدام تحميل الانحدار الخطى البسيط 
 .تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينعمى استراتيجية تخطيط الموارد البشرية 
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العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية 

 اللهرباء والماء بدولة اللويتللعاملين فى وزارة 
 

 (5)جدول رقم 
 تنميةعمى استراتيجية تخطيط الموارد البشرية بعد لتحديد معنوية نموذج الانحدار الخطي البسيط 

 القدرات الإبداعية لمعاممين

 المتغير المستقل

 المعممات
 المقدرة

i 

 قيمة "ت"
 t. test 

 قيمة "ف"
F. test معامل التحديد 

R2 
 مستوى المعنوية القيمة مستوى المعنوية القيمة

 %60.2 **0.02 221.661 **0.02 22.363 2.422 الجزء الثابت 
إجمالي بعرد اسرتراتيجية تخطريط 

    **0.02 22.414 0.116 الموارد البشرية 

 (.   0.02معنوية أقل من ) دالة عند مستوى**  
 (.  0.01دالة عند مستوى معنوية أقل من )* 

%( من 60.2يفسر )( استراتيجية تخطيط الموارد البشريةبعد إجمالي ونجد أن المتغير المستقل )
(. وباقي النسبة يرجع إلى الخطأ تنمية القدرات الابداعية لمعاممينالمتغير التابع )التغير الكمي في 

العشوائي في المعادلة أو ربما لعدم إدراج متغيرات مستقمة أخرى كان من المفروض إدراجيا ضمن 
 النموذج. 

،  (لبشــريةاســتراتيجية تخطــيط المــوارد ابعــد )نجررد أن المتغيررر المسررتقل  (t.test)وباسررتخدام اختيررار 
، حيررث بمغررت قيمررة "ت" (تنميــة القــدرات الابداعيــة لمعــاممينالمتغيررر التررابع )ذات تررأثير معنرروي عمررى 

 (.0.02( وذلك عند مستوى معنوية أقل من  )22.414)

، وحيرث أن قيمرة إختبرار  (F-test)ولاختبار معنوية جودة توفيق النموذج ككل ، ترم اسرتخدام إختبرار 
(F-test) ( مما يدل عمى جرودة 0.02( وىي ذات معنوية عند مستوى أقل من )221.661ىي ، )

 . تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينأبعاد تأثير نموذج الانحدار عمى 
 وتتمثل معادلة النموذج فى :

 استراتيجية تخطيط الموارد البشريةبعد  0.116 +  2.422=  تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينبعد 
من خلال  تنمية القدرات الابداعية لمعاممينببعد ومن نموذج العلاقة الإنحدارية السابق يمكن التنبؤ 

 -، وتطبيق ذلك النموذج وىو يدل عمى أن : استراتيجية تخطيط الموارد البشريةبعد قياس 
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( تررؤدى إلررى زيررادة 0.116(، قرردرىا )اســتراتيجية تخطــيط المــوارد البشــريةبعررد كررل زيررادة فررى درجررة )-
 بمقدار واحد صحيل. تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين

ينص الفرض الثانى عمى أنو لا توجد عنقة معنوية ذو دلالة احصائية بين استراتيجية  -3/2
استقطاب الموارد البشرية وتنمية القدرات الابداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء والماء بدولة الكويت 

 ق.مجال التطبي
لقياس تأثير  Simple Linear regressionتم استخدام تحميل الانحدار الخطى البسيط 

 استراتيجية استقطاب الموارد البشرية عمى تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين.
 (6)جدول رقم 

استراتيجية استقطاب الموارد البشرية عمى تأثير لتحديد معنوية نموذج الانحدار الخطي البسيط 
 تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين

 المتغير المستقل

 المعممات
 المقدرة

i 

 قيمة "ت"
 t. test 

 قيمة "ف"
F. test معامل التحديد 

R2 
مستوى  القيمة مستوى المعنوية القيمة

 المعنوية
 %04.4 **0.02 613.253 **0.02 22.254 2.250 الجزء الثابت 

إجمرررررررررالي بعرررررررررد اسرررررررررتراتيجية 
    **0.02 24.502 0.255 استقطاب الموارد البشرية 

 (.   0.02دالة عند مستوى معنوية أقل من )**  
 (.   0.01دالة عند مستوى معنوية أقل من )* 

%( من 04.4يفسر )( استراتيجية استقطاب الموارد البشريةإجمالي نجد أن المتغير المستقل )و
(. وباقي النسبة يرجع إلى الخطأ تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينالمتغير التابع ) التغير الكمي في

العشوائي في المعادلة أو ربما لعدم إدراج متغيرات مستقمة أخرى كان من المفروض إدراجيا ضمن 
استراتيجية استقطاب الموارد )نجد أن المتغير المستقل  (t.test)باستخدام اختيار النموذج. و 

، حيث بمغت (تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينالمتغير التابع )، ذو تأثير معنوي عمى  (شريةالب
 (.0.02( وذلك عند مستوى معنوية أقل من  )24.502قيمة "ت" )
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العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية 

 اللهرباء والماء بدولة اللويتللعاملين فى وزارة 
 

، وحيرث أن قيمرة إختبرار (F-test)لاختبار معنوية جودة توفيق النموذج ككل ، تم استخدام إختبار و
(F-test) ( مما يدل عمى جرودة 0.02( وىي ذات معنوية عند مستوى أقل من )613.253ىي ، )

 . تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينأبعاد تأثير نموذج الانحدار عمى 
 وتتمثل معادلة النموذج فى :

 استراتيجية استقطاب الموارد البشريةبعد  0.255 +  2.250=  تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينبعد 
مرن خرلال  تنميـة القـدرات الإبداعيـة لمعـاممينببعرد ومن نموذج العلاقة الإنحدارية السابق يمكن التنبؤ 

 -، وتطبيق ذلك النموذج ، وىو يدل عمى أن : استراتيجية استقطاب الموارد البشريةقياس 
بعرد ( ترؤدى إلرى زيرادة 0.255(، قردرىا )استراتيجية اسـتقطاب المـوارد البشـريةكل زيادة فى درجة )-

 بمقدار واحد صحيل. تنمية القدرات الابداعية لمعاممين
لا توجــد عنقــة معنويــة ذو دلالــة احصــائية بــين اســتراتيجية تــدريب يــنص الفــرض الثالــث عمــى أنــو  -3/3

والمــاء بدولــة الكويــت مجــال وتنميــة المــوارد البشــرية فــي تنميــة القــدرات الابداعيــة لمعــاممين بــوزارة الكيربــاء 
 التطبيق.

اسرتراتيجية لقيراس ترأثير  Simple Linear regressionتم استخدام تحميل الانحردار الخطرى البسريط 
 .تنمية القدرات الابداعية لمعاممينعمى  تدريب وتنمية الموارد البشرية

 (7)جدول رقم 
تنمية عمى  استراتيجية تدريب وتنمية الموارد البشريةبعد لتحديد معنوية نموذج الانحدار الخطي البسيط 

 القدرات الإبداعية لمعاممين

 المتغير المستقل

 المعممات
 المقدرة

i 

 قيمة "ت"
 t. test 

 قيمة "ف"
F. test معامل التحديد 

R2 
 مستوى المعنوية القيمة مستوى المعنوية القيمة

 %64.2 **0.02 260.522 **0.02 22.322 2.242 الجزء الثابت 
إجمالي بعد استراتيجية تدريب وتنمية 

    **0.02 21.252 0.223 الموارد البشرية

 (.    0.02دالة عند مستوى معنوية أقل من )**  
 (.   0.01دالة عند مستوى معنوية أقل من )* 

%( 64.2يفسر )( الموارد البشريةاستراتيجية تدريب وتنمية بعد إجمالي نجد أن المتغير المستقل )
(. وباقي النسبة يرجع إلى تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينمن التغير الكمي في المتغير التابع )
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الخطأ العشوائي في المعادلة أو ربما لعدم إدراج متغيرات مستقمة أخرى كان من المفروض إدراجيا 
 ضمن النموذج. 

اســــتراتيجية تـــدريب وتنميــــة المــــوارد بعــــد )ن المتغيرررر المسرررتقل نجررررد أ (t.test)وباسرررتخدام اختيرررار 
، حيررث بمغررت (تنميــة القــدرات الإبداعيــة لمعــاممينالمتغيررر التررابع )، ذو تررأثير معنرروي عمررى  (البشــرية

 (.0.02( وذلك عند مستوى معنوية أقل من  )21.252قيمة "ت" )

، وحيرث أن قيمرة إختبرار  (F-test)برار ولاختبار معنوية جودة توفيق النموذج ككل ، ترم اسرتخدام إخت
(F-test) ( مما يدل عمى جرودة 0.02( وىي ذات معنوية عند مستوى أقل من )260.522ىي ، )

 . تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينأبعاد تأثير نموذج الانحدار عمى 

 وتتمثل معادلة النموذج فى :
 استراتيجية تدريب وتنمية الموارد البشريةبعد  0.223 + 2.242=  تنمية القدرات الابداعية لمعاممين بعد

مرن خرلال  تنميـة القـدرات الإبداعيـة لمعـاممينببعرد ومن نموذج العلاقة الإنحدارية السابق يمكن التنبؤ 
 -، وتطبيق ذلك النموذج ، وىو يدل عمى أن : استراتيجية تدريب وتنمية الموارد البشريةبعد قياس 

( ترؤدى إلرى 0.223(، قردرىا )اسـتراتيجية تـدريب وتنميـة المـوارد البشـريةبعرد كل زيادة فرى درجرة )-
 بمقدار واحد صحيل. تنمية القدرات الابداعية لمعاممينبعد زيادة 

لا توجــد عنقــة معنويــة ذو دلالــة احصــائية بــين اســتراتيجية يــنص الفــرض الرابــع عمــى أنــو  -5/4
ت الابداعيــة لمعـاممين بــوزارة الكيربـاء والمــاء بدولــة تعـويض ومكافــأة المـوارد البشــرية وتنميـة القــدرا

 الكويت مجال التطبيق.
لقياس تأثير  Simple Linear regressionتم استخدام تحميل الانحدار الخطى البسيط 

 راتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشرية عمى تنمية القدرات الإبداعية لمعامميناست
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 خالد سعد نايف الخالدى
 

العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية 

 اللهرباء والماء بدولة اللويتللعاملين فى وزارة 
 

 (8)جدول رقم 
راتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشرية استبعد لتحديد معنوية نموذج الانحدار الخطي البسيط 

 تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينعمى 

 المتغير المستقل

 المعممات
 المقدرة

i 

 قيمة "ت"
 t. test 

 قيمة "ف"
F. test معامل التحديد 

R2 
مستوى  القيمة مستوى المعنوية القيمة

 المعنوية
 %66 **0.02 240.310 **0.02 20.010 2.224 الجزء الثابت 

إجمالي بعد استراتيجية تعويض 
 ومكافأة الموارد البشرية

0.131 26.152 0.02**    

 (.   0.02دالة عند مستوى معنوية أقل من )**  
 (.   0.01دالة عند مستوى معنوية أقل من )* 

%( 66يفسررر )( راتيجية تعــويض ومكافــأة المــوارد البشــريةاسـتبعــد إجمررالي المسرتقل )نجرد أن المتغيررر 
(. وباقي النسبة يرجع إلى الخطرأ تنمية القدرات الابداعية لمعاممينمن التغير الكمي في المتغير التابع )

العشرروائي فرري المعادلررة أو ربمررا لعرردم إدراج متغيرررات مسررتقمة أخرررى كرران مررن المفررروض إدراجيررا ضررمن 
 النموذج. 

راتيجية تعـــويض ومكافـــأة المـــوارد اســـتبعـــد )نجرررد أن المتغيرررر المسرررتقل  (t.test)وباسرررتخدام اختيرررار 
، حيررث بمغررت (تنميــة القــدرات الابداعيــة لمعــاممينالتررابع )المتغيررر ، ذو تررأثير معنرروي عمررى  (البشــرية

 (.0.02( وذلك عند مستوى معنوية أقل من  )26.152قيمة "ت" )

، وحيرث أن قيمرة إختبرار  (F-test)ولاختبار معنوية جودة توفيق النموذج ككل ، ترم اسرتخدام إختبرار 
(F-test) ( مما يدل عمى جرودة 0.02( وىي ذات معنوية عند مستوى أقل من )240.310ىي ، )

 . تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينأبعاد تأثير نموذج الانحدار عمى 
 وتتمثل معادلة النموذج فى :

 راتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشريةاستبعد  0.131 +  2.224=  تنمية القدرات الابداعية لمعاممينبعد 
مرن خرلال  تنميـة القـدرات الإبداعيـة لمعـاممينببعرد ومن نموذج العلاقة الإنحدارية السابق يمكن التنبؤ 

، وتطبيررق ذلررك النمرروذج ، وىررو يرردل عمررى راتيجية تعــويض ومكافــأة المــوارد البشــرية اســتبعــد قيرراس 
 -أن :
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( ترؤدى إلرى 0.131(، قردرىا )راتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشريةاستبعرد كل زيادة فى درجة )-
 بمقدار واحد صحيل. تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين بعدزيادة 

لا توجد عنقة معنوية ذو دلالة احصائية بين استراتيجية ينص الفرض الخامس عمى أنو  -5/5
ماء بدولة قياس وتقييم أداء الموارد البشرية وتنمية القدرات الابداعية لمعاممين بوزارة الكيرباء وال

 الكويت مجال التطبيق.
استراتيجية لقياس تاثير  Simple Linear regressionتم استخدام تحميل الانحدار الخطى البسيط 

 .تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينعمى  قياس وتقييم أداء الموارد البشرية
 (9)جدول رقم 

 استراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشريةبعد لتحديد معنوية نموذج الانحدار الخطي البسيط 
 تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينعمى 

 المتغير المستقل

 المعممات
 المقدرة

i 

 قيمة "ت"
 t. test 

 قيمة "ف"
F. test معامل التحديد 

R2 
مستوى  القيمة مستوى المعنوية القيمة

 المعنوية
 %23.1 **0.02 202.245 **0.02 23.152 2.454 الجزء الثابت 

إجمالي بعد استراتيجية قياس 
    **0.02 22.524 0.120 وتقييم أداء الموارد البشرية

 (.   0.02دالة عند مستوى معنوية أقل من )**   
 (.   0.01دالة عند مستوى معنوية أقل من )* 

يفسر ( قياس وتقييم أداء الموارد البشريةاستراتيجية بعد إجمالي نجد أن المتغير المستقل )
(. وباقي النسبة تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين%( من التغير الكمي في المتغير التابع )23.1)

يرجع إلى الخطأ العشوائي في المعادلة أو ربما لعدم إدراج متغيرات مستقمة أخرى كان من المفروض 
 إدراجيا ضمن النموذج. 

ــــيم أداء المــــوارد )نجررررد أن المتغيررررر المسررررتقل  (t.test)ار وباسررررتخدام اختيرررر اســــتراتيجية قيــــاس وتقي
، حيررث بمغررت (تنميــة القــدرات الابداعيــة لمعــاممينالمتغيررر التررابع )، ذو تررأثير معنرروي عمررى  (البشــرية

 (.0.02( وذلك عند مستوى معنوية أقل من  )22.524قيمة "ت" )
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 عمارةعبد الرازق امجد حامد  د/0أ

 خالد سعد نايف الخالدى
 

العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية 

 اللهرباء والماء بدولة اللويتللعاملين فى وزارة 
 

 ، وحيث أن قيمة إختبار(F-test)، تم استخدام إختبار  ولاختبار معنوية جودة توفيق النموذج ككل
 (F-test) ( ممرررا يررردل عمرررى 0.02( وىررري ذات معنويرررة عنرررد مسرررتوى أقرررل مرررن )202.225ىررري ، )

 . تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينأبعاد جودة تأثير نموذج الانحدار عمى 
 معادلة النموذج: –

 استراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشريةبعد  0.120 +  2.454=  تنمية القدرات الإداعية لمعاممينبعد 
مرن خرلال  تنميـة القـدرات الإبداعيـة لمعـاممينببعرد ومن نموذج العلاقة الإنحدارية السابق يمكن التنبؤ 

ــيم أداء المــوارد البشــريةبعــد قيرراس  ــاس وتقي ، وتطبيررق ذلررك النمرروذج وىررو يرردل عمررى  اســتراتيجية قي
 -أن :
( تررؤدى 0.120(، قردرىا )اســتراتيجية قيـاس وتقيــيم أداء المــوارد البشــريةبعررد زيرادة فررى درجرة )كرل -

 بمقدار واحد صحيل. تنمية القدرات الإبداعية لمعاممينبعد إلى زيادة 
كما قام الباحث بقياس تأثير كل بعد من أبعاد إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية  عمى بعد تنمية 

 (  كما يمي:ANOVAعية لمعاممين من خنل )القدرات الابدا
 (11جدول رقم )

تنمية ( تأثير عمى بعد إدارة الموارد البشرية الاستراتيجيةأبعاد )نموذج الانحدار الخطى المتعدد التدريجي لمتنبؤ بأكثر 
 القدرات الإبداعية لمعاممين

 المتغير المستقل

 المعممات
 المقدرة

i 

 (.Fقيمة ف) (t).قيمة ت 

R2 
 مستوى المعنوية القيمة

 مستوى المعنوية القيمة

 %57.6 1.11 126.458 **1.11 8.247 1.878 الجزء الثابت 
    *1.12 2.822 1.127 استراتيجية تخطيط الموارد البشرية -1
    **1.11 11.199 1.461 استراتيجية إستقطاب الموارد البشرية  -2
اســـــتراتيجية تـــــدريب وتنميـــــة المـــــوارد   -3

 البشرية
1.254 5.142 1.11**    

اســــتراتيجية تعــــويض ومكافــــأة المــــوارد  -4
 البشرية

1.148 1.952 1.314    

اســتراتيجية قيـــاس وتقيــيم أداء المـــوارد  -5
 البشرية

1.471 11.121 1.11**    

 (.    0.01دالة عند مستوى معنوية أقل من )*
 (.   0.02دالة عند مستوى معنوية أقل من )** 
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%( من 13.2تفسر )(، إدارة الموارد البشرية الاستراتيجيةأبعاد )نجد أن المتغيرات المستقمة  ككل 
، وباقي النسبة تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين بعد التغير الكمي في المتغير التابع المتمثل فى 

خرى كان من المفروض إدراجيا ضمن النموذج أو لاختلاف يرجع عدم إدراج متغيرات مستقمة أ
 طبيعة نموذج الانحدار عن النموذج الخطي. 

إسررتراتيجية قيرراس وتقيرريم أداء ) المتغيرررات المسررتقمة الأكثررر تررأثيرانجررد أن  (t.test)وباسررتخدام اختيررار 
(، تدريب وتنمية الموارد البشررية إستراتيجية)(، إستراتيجية إستقطاب الموارد البشرية(، )الموارد البشرية

ـــد عمرررى  ـــاممين بع ـــة لمع ـــدرات الإبداعي ـــة الق ـــب )، حيرررث بمغرررت قررريم "ت" تنمي ـــى الترتي (، 20.22عم
 (.0.01وذلك عند مستوى معنوية أقل من  )(، 1.202(، )20.255)

إختبرار ، وحيرث أن قيمرة (F-test)ولاختبار معنوية جودة توفيق النموذج ككل ، ترم إسرتخدام إختبرار 
(F-test) ( ممرررا يررردل عمرررى 0.02( وىررري ذات معنويرررة عنرررد مسرررتوى أقرررل مرررن )222.014ىررري ، )

 التاثير القوى عمى بعد تنمية القدرات الإبداعية لمعاممين.
 حادى عشر: النتائج العامة:

في ضوء أىداف الدراسة قام الباحث بإعداد استقصاء لمتعرف عمى العلاقة بين إدارة الموارد البشرية 
الاستراتيجية والقدرات الإبداعية، وقام بتوزيعيا عمى عينة من العاممين في وزارة الكيرباء والماء بدولة 

 الكويت، ثم قام الباحث بتحميل البيانات الواردة إليو إحصائياً، وقد خمصت نتائج البحث إلى:

الدراسة الميدانية بالوزارة أوضحت نتائج . نتائج متعمقة بإدارة الموارد البشرية الاستراتيجية : 1
 محل الدراسة بأن جميع أبعاد إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية تتوافر بشكل كبير والمتمثمة فى :

 التعرف عمى مصادر القوى  يتوقف تفعيمو من خلال :استراتيجية تخطيط الموارد البشرية
فى ضوء  تدريبية لكل وظيفةمع تصميم الوظائف والإحتياجات ال العاممة ودراستيا وتقييميا

فى ضوء الوضع القائم لمقوى  توافر بيانات عن المواصفات الواجب توفرىا في شاغل الوظيفة
 .العاممة

 السعي  اتضل أيضاً أن ىذا البعد لو أىمية من خلال :استراتيجية إستقطاب الموارد البشرية
طة الاستقطاب والبحث عن لاختيار القوي العاممة ذات كفاءة وذلك من خلال التخطيط لأنش

 . والمتابعة الجيدة وتقييميا، المصادر
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العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية 

 اللهرباء والماء بدولة اللويتللعاملين فى وزارة 
 

 وجود  اتضل أيضاً أن ىذا البعد لو أىمية من خلال :استراتيجية تدريب وتنمية الموارد البشرية
تغذية مرتدة عن العائد من التدريب، فى ضوء تنوع البرامج التدريبية لاكتساب الميارات 

 مع ربطيا بمخرجات عممية تقييم الأداء. ، وربط التدريب بالترقية الوظيفية ،الوظيفية
 تبين من الدراسة الميدانية أن ىذا البعد يعتمد  :استراتيجية تعويض ومكافأة الموارد البشرية

مساىمة نظم التعويض والمكافأة في تفجير القدرات الإبداعية لمعاممين،  بالدرجة الأولى عمى
 .الوظيفي لمعاممين، من خلال تلائميا مع رسالة و أىداف الوزارةوزيادة الرضا 

 تبين من الدراسة الميدانية أن ىذا البعد يعتمد  :استراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشرية
تفويض الإدارة صلاحيات كافية لمعاممين لانجاز الميام الوظيفية، مع  بالدرجة الأولي عمى
وذلك فى ضوء تواجد عدالة وموضوعية بنظام الترقيات في  ،القرارات المشاركة في إتخاذ

 .الوزارة

أوضحت نتائج الدراسة الميدانية بالوزارة محل . نتائج متعمقة بتنمية القدرات الإبداعية : 2
 الدراسة أن جميع  أبعاد تنمية القدرات الإبداعية تتوافر بشكل كبير والمتمثمة فى :

  تبين أىميتيا من خلال إمتلاك الموظف الصلاحيات الكافية لأداء  :ومشاركتيمتنمية الأفراد
دورات تدريبية لتنمية ميارات من خلال تنظم الوزارة لحمقات وورش عمل و الميام الوظيفية، 

 العاممين.
 تشجيع الوزارة عمي التحسين المستمر والتعمم الذاتيإتضل أىميتو من خلال  : الإبداع والتعمم ،

والعمل عمررررى نشررررر ثقافررررررة التميز في الأداء، في ظل توافر نظام حوافز يرتبط بالأداء المتميز 
 مع التشجيع عمى التجديد والابتكار.

 حرص الوزارة عمى توفير مقومات الأمن تبين فعاليتو من خلال  : السنمة والصحة المينية
مع ملائمة حجم الميام التي ، والبدنية لمعاممينوالسلامة، وبيئة العمل تتصف بالراحة النفسية 

يقوم بيا العاممين مع القدرات والميارات الشخصية، وذلك فى ضوء تشجع بيئة العمل عمي 
 الإبداع والابتكار والتطوير المستمر، ووضع لوحة إرشادات السلامة والتعميمات بمكان واضل.
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 ثانى عشر : التوصيات العامة : 
في ضوء النتائج التي توصمت إلييا الدراسة، فإنو يمكن تقديم مجموعة من التوصيات فى صورة 

بيدف الإرتقاء بمستوى العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية  (Action Plan)خطة تنفيذية 
 والقدرات الإبداعية، كما يمي:

 (11جدول رقم )
 توصيات البحث

 المدى الزمني ية التنفيذج آلية التطبيق التوصية

 توصيات متعمقة بإدارة الموارد البشرية الاستراتيجية 

مراجعـــــــة الأنظمـــــــة الخاصـــــــة 
 بالتعينات واستقطاب العاممين

 وضع خطة مستمرة لتقييم خطة العمالة. -
وجـــود أســـس واضـــحة وموضـــوعية لاســـتتقطاب المـــوارد   -

 البشرية الجديدة .

إدارة الموارد -
 البشرية

 

 شيور 4-6

العمـل عمــى تخفيــف الشــدة فــي 
ـــــــــى  الإشـــــــــراف المباشـــــــــر عم

 العاممين 

إســـتخدام أســـاليب الإشـــراف الحديثـــة كالمقارنـــة المرجعيـــة  -
والجودة الشاممة والإشراف الذاتي وغيرىا من الأسـاليب التـي 
تخمــق روح جيــدة بــين العــاممين والإدارة والتــى تــنعكس عمــى 

 جودة الحياة الوظيفية.

ط إدارة التخطي-
 والمتابعة

 

 شيور 2-4

يحب العمل عمى فسح المجال 
أمام العاممين لممشاركة في 

 الإدارة

 التشاور مع الموظفين عن أحوال العمل . -
إشعار الموظف بـأن لـو قـدر مـن الحريـة فـي أدائـو ميـام   -

 عممو 
شــراك المـوظقين فـي تحديـد مشــكنت  - التعبيـر عـن نفسـو واا

 العمل وكيفية حميا.
 أو الإقتراح . العمل وقواعد لوائح وضع  -

إدارة شئون 
 العاممين.

 شيور 2-6

العمل عمي تحسين فعالية 
 العاممين 

 الحرص عمى رفع أداء العاممين. -
محاولــــة العمــــل عمــــى التقريــــب بــــين الأىــــداف والنتــــائج  - 

 المحققة .
الموازنة بدقة بين أىدافـو وتطمعـات العـاممين والعمـل عمـي  -

 تحقيقيا.

شئون  إدارة
 العاممين.

 شيور 3-5

 توصيات متعمقة بتنمية القدرات الإبداعية لمعاممين

الإىتمـــام ببيئـــة العمـــل والعمـــل 
 عمى تطويرىا وتحسينيا 

ــة  -تحســين مســتوى التيويــة - التجميــل فــي مكــان -النظاف
 العمل.

 إدخال الأنظمة التكنولوجية المتطورة.  -
 مناسبة.العمل الدائم عمى تييئة بيئة عمل   -

إدارة شئون 
 العاممين.

 شيرا 9-18
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 عمارةعبد الرازق امجد حامد  د/0أ

 خالد سعد نايف الخالدى
 

العلاقة بين إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والقدرات الإبداعية 

 اللهرباء والماء بدولة اللويتللعاملين فى وزارة 
 

 المدى الزمني ية التنفيذج آلية التطبيق التوصية

ــــــــــــى التطــــــــــــوير  العمــــــــــــل عم
المســــتمر لتفعيـــــل الإتصـــــالات 
بـــــــــــين كافـــــــــــة المســـــــــــتويات 

 الإدارية.

تعمـــل عمـــى تـــوفير الجـــو المنئـــم   إتصـــال وضـــع شـــبكة  -
 العاممين   مختمف  لدى  والإرتياح النفسي

الرؤسـاء  العنقات بـين إعداد تنظيم ىيكمي مناسب يبين  – 
 لمرؤوسين بشكل واضح.و ا

إدارة التخطيط -
 والمتابعة.

 

محاولـــــــة الاســـــــتغنل الأمثـــــــل 
 للأفكار الإبتكارية لمعاممين 

 فتح الباب واسعاً أمام الإبداع والإبتكار . -
التأكد من أن القدرات تناسب مـع اسـتعداد العـاممين لمقيـام  -

 بالعمل بكفاءة . 
 الحرص عمى بث روح الابتكار والإبداع . -
 وضع مقترحات العاممين وآرئيم محل تقدير واحترام. -

إدارة شئون 
 العاممين.

 شيور 6-9

 ثالث عشر: دراسات مستقبمية :
  اجراء دراسات وبحوث تتناول أبعاداً أخري غير التي تم دراستيا ولم يتطرق إلييا البحث

  .الحالي
  بالإبداع والابتكار.إجراء دراسات حول علاقة استراتيجية تخطيط الموارد البشرية 
 .إجراء دراسات حول دور استراتيجية تدريب العاممين فى تحقيقي التميز فى الأداء 
  إجراء دراسات تتعمق بتطبيق إدارة الموارد البشرية الاستراتيجية والتميز فى الأداء عمى القطاع

 الخدمى بالكويت.
 يز بالأداء .    علاقة استيراتيجية استقطاب الموارد البشرية في تحقيق التم 
 .دور استيراتيجية قياس وتقييم أداء الموارد البشرية في تحقيق ميزة تنافسية 
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  د. لزّٛد ػثذاٌشحمٓ اٌس١ذ اٌثٍٙٛي

 

 على الإنفاق العام 19أثر فيروس كوفيد      
 

 

 ملخص: 

تيدف ىذه الدراسة إلى معرفة الحجم الأمثل للإنفاق الحكومي، لما لو من أىمية بالغة في 
إطار المحافظة عمى الإستقرار الاقتصادي وتحقيق النمو، خاصة في الآونة الأخيرة مع إنييار 
أسعار المحروقات وانتشار فيروس كورونا وتأثيره عمى الاقتصاد الوطني، وتم الإستعانة باستخدام 

. وقد ATLAS.ti 8 ، باستخدام برنامج PESTتحليل، طريقة ARDLالأساليب القياسية بالنموذج 
توصمت الدراسة إلى نتائج أىميا تراجع مستوى كفاءة الإنفاق العام في مصر خلال مدة الدراسة رغم 

فاءة في زيادة حجم الإنفاق العام، ممَّا يوضح أنو ليس كل زيادة في الإنفاق تؤدِّي إلى تحسن الك
% من الناتج المحمي =:,76% إلى ;74,8الإنفاق. تراوح الحجم الأمثل للإنفاق الحكومي ما بين 

الإجمالي، لذلك، فإنَّ زيادة حجم الإنفاق ضرورية، لكنيا ليست كافية لضمان تحسن مستويات 
موجودة بينيما. الكفاءة في الإنفاق، وعن مدى تأثيره عمى البطالة والتضخم وتحديد طبيعة العلاقة ال

كما خمصت الدراسة إلى وجود علاقة في الأجل القصير وعلاقة توازنية في الأجل الطويل بين 
الإنفاق العام والبطالة والتضخم لكنيا ظرفية مؤقتة، كما لسياسة الإنفاق العام تأثير ضعيف وعكسي 

لى عمى معدل البطالة والتضخم، أي كمما زاد الإنفاق العام أدَّى إلى الان خفاض بنسب ضعيفة، وا 
ستمرت حتى <9-7تأثيرىا عمى إنخفاض نمو الناتج المحمي الإجمالي ما بين  ومع  <،04. وا 
من الناتج المحمي الإجمالي.  <6,9-6إستمرار الأزمة يكمف كل شير إضافي في المتوسط من 

ل التنويع يتوجب عمى الحكومة المصرية ضرورة ترشيد النفقات وبناء قاعدة اقتصادية من خلا
الاقتصادي للإنتقال من الإنفاق الريعي إلى الإنفاق المستدام. من ىنا توصي الدراسة بأن تكون 
زيادة الإنفاق الحكومي مصحوبة بكثير من الإجراءات التي تيدف إلى تحسين مستوى كفاءة الإنفاق 

 يص الإنفاق العام.العام ومن أىم ىذه الإجراءات: مكافحة الفساد، والعمل عمى تغيير أنماط تخص
.التضخم –البطالة  –العام الإنفاق  – 91فايروس كوفيد           :  اٌىٍّاخ الدفراؼ١ح

Abstract: 

This study aims to know the optimal size of government spending, 

because of its great importance in the framework of maintaining economic 

stability and achieving growth, especially in the recent times with the 

collapse of fuel prices and the spread of the Corona virus and its impact on 

the national economy. PEST, using the ATLAS.ti 8 program. The study 

found the most important results, the most important of which is the decline 

in the efficiency of public spending in Egypt during the study period despite 
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the increase in the volume of public spending, which shows that not every 

increase in spending leads to an improvement in spending efficiency. The 

optimal size of government spending ranged between 30.47% to 32.69% of 

GDP. Therefore, increasing the volume of spending is necessary, but it is 

not sufficient to ensure improvement in efficiency levels in spending, and 

the extent of its impact on unemployment and inflation and the nature of the 

relationship between them. The study also concluded that there is a 

relationship in the short term and a long-term equilibrium relationship  

between public spending, unemployment and inflation, but it is temporary, 

and the public spending policy has a weak and adverse effect on the 

unemployment and inflation rate, that is, the more public spending leads to a 

weak percentage decline. And to its impact on the decline in GDP growth 

between 3-5%. It lasted up to 10%, and as the crisis dragged on, each 

additional month cost an average of 2-2.5% of GDP. The Egyptian 

government must rationalize expenditures and build an economic base 

through economic diversification to move from rentier spending to 

sustainable spending. Hence, the study recommends that the increase in 

government spending be accompanied by many measures aimed at 

improving the efficiency of public spending, the most important of which 

are: combating corruption, and working to change the patterns of public 

spending allocation. 

Key words:  

COVID 19 virus - Public expenditure - Unemployment - Inflation. 

 تد١ٙذ.
تسعى ىذه الدراسة إلى معرفة مدى تأثير الإنفاق العام وبصفة خاصة عمى البطالة والتضخم 
وتحديد طبيعة العلاقة الموجودة بينيما في مصر، وذلك، لما ليما من أىمية بالغة في إطار 
المحافظة عمى الإستقرار الاقتصادي وتحقيق النمو، خاصة في الآونة الأخيرة مع إنييار أسعار 

وقات وانتشار فيروس كورونا وتأثيره عمى الاقتصاد الوطني، ومن ثم الإستعانة بالنماذج المحر 
 . القياسية

، بالتركيز في السياسات المالية (COVID 19 virus)رتبت مصر أولوياتيا في ظل جائحة 
عمى الإنفاق العام في مجالات الإستثمار وتنمية رأس المال البشري وزيادة المخصَّصات لقطاعي 
يلاء الإىتمام بالقطاعات التي تتسم بالمرونة والقدرة عمى التعافي السريع بتحويل  الصحة والتعميم، وا 
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  د. لزّٛد ػثذاٌشحمٓ اٌس١ذ اٌثٍٙٛي

 

 على الإنفاق العام 19أثر فيروس كوفيد      
 

 

و تسريع تطوير واستخدام التقنيات المتقدمة مثل إستراتيجيات الإبتكار الوطنية والمؤسِّسية نح
الطباعة ثلاثية الأبعاد، والتحول الرقمي، والعملات الرقمية، والذكاء الإصطناعي في قطاعات 
التنمية كالصحة والتعميم، والتصنيع. كذلك، القطاعات الواعدة التي تُمثّل ركيزة أساسية لدفع النمو 

وتكنولوجيا المعمومات، والصناعة التحويمية، والزراعة، وكذا  الشامل والمستدام، مثل الإتصالات
المشروعات الصغيرة والمتوسطة، بالإضافة إلى دمج القطاع غير الرسمي، وتعزيز الشمول المالي، 
ودعم البنية التحتية لمرقمنة في إطار تعزيز التوجو نحو التحول الرقمي، والتوسع في مشروعات 

، والتعافي الأخضر، والذي يتطمب مستويات جيدة من التنسيق، والإتصال الطاقة الجديدة والمتجددة
 وتغيير السياسات الموجودة، ويستغرق ىذا فترة طويمة. 

 ٔغاق اٌذساسح:
تشير ، (COVID 19 virus)في نطاق وحدود ىذه الدراسة، وفي ظل تداعيات جائحة 

تكنولوجيا المعمومات تسيُم في دعم المؤسَّسات الإحصائيات عمى مدى السنوات القميمة الماضية بأنَّ 
الحكومية وغير الحكومية عمى تجاوز الكثير من التحديات التي تواجييا، سواء في مجال أوجو 
السياسة المالية في الإنفاق العام أو في تنمية الموارد البشرية الماىرة والمدربة. وقد زادت منصات 

جي والنقمة النوعية في إستخدام المعمومات التي يمكن من خلاليا الأعمال الرقمية مع التطور التكنولو 
الوصول إلى خدمة المجتمع بطريقة مباشرة، نتيجة لذلك، فإنَّ المستقبل يكون مفتوحاً لنمو تمك 

 الاقتصادية الجديدة المؤسَّسات باستخدام الأعمال الرقمية لقدرتيا عمى البقاء في ظل التغيرات
 تدد ٘زٖ اٌذساسح في ضٛء الحذٚد اٌرا١ٌح: روسات.وتفشي الأوبئة والفي

  التأثير المتوقع عمى الإنفاق العام، ومن ثم التركيز عمى تنسيق العلاقة بين الدولة في
إحداث توازن في النظام المالي وبين الأزمات الاقتصادية، والمتغيرات البيئية للأزمات 

 والكوارث الدولية والمحمية.
  المتغيرات السريعة التي سببت توترات عدة في الإنفاق العام، وضع ضمانات لحماية

 والتركيز عمى كيفية إدارتيا.
 ِشىٍح اٌذساسح:

برزت معظم العديد من المشاكل الاقتصادية في العالم في الإنفاق العام، وفي مصر 
، ممَّا أوجدت خملًا في الإنتاج والييكل (COVID 19 virus)بصفةخاصة بسبب جائحة 

الاقتصادي، أدَّى إلى نتاج عدم التوازن في تطبيق السياسات، والنظم المالية وموازنتيا لتؤمن لمفرد 
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شباع الحاجات، والتي أثَّرت بشكل  والمجتمع، والدولة الإستقرار الاقتصادي، والرفاىية والعدالة وا 
ؤسَّسات مصحوبة بالعديد من التحديات والضغوط الشديدة التي مباشر في تنمية الموارد وعمل الم

عادة تشكيل  فرضت عمييا بين عشية وضحاىا من حيث زيادة الطمب عمى الخدمات الرقمية، وا 
العرض والطمب، والتعاون اللازم مع المؤسَّسات لدعم العمل عن بعد مع مجموعة من القضايا 

مرونة العالية والإستجابة الفورية، والعمل عمى ميكنة الأخرى التي تتطمب نطاقاً واسعاً من ال
المنظومتين الضريبية والجمركية، لتيسير الإجراءات وتحفيز مجتمع الأعمال عمى إستمرار عجمة 
قرار منظومة ضريبية محفزة، وتأخير بعض المتحصلات  الإنتاج من خلال تبسيط الإجراءات وا 

يعي والكيرباء لقطاع الصناعة، إضافة إلى العمل عمى الضريبية وخفض الرسوم وأسعار الغاز الطب
الإرتقاء بمستوى الأداء، وتعزيز آليات الرقابة المالية والإدارية، ورفع كفاءة الإنفاق العام، عمى النحو 
الذي يُسيم في الحفاظ عمى المسار الاقتصادي الآمن، وتمكين الدولة من مواصمة الوفاء بالتزاماتيا 

ع إعطاء قطاعي الصحة والبحث العممي أولوية متقدمة، باعتبارىما ركيزتين نحو مواطنييا، م
 رئيستين لمواجية تداعيات ىذا الوباء العالمي.

 COVID)ِٓ ٕ٘ا، سوضخ ٘زٖ اٌذساسح ػٍٝ الأسثاب ٚالدشاوً اٌرٟ سثثرٙا ظائؽح 

s)19 viru :أّ٘ٙا ِٓ 
َّ
 ، ٌؼً

: تأثيره عمى الاقتصاد متمثلًا في سياسة الإنفاق العام وعمى البطالة والتضخم وتحديد طبيعة أولا 
 العلاقة بينيما. 

: العلاقة بين دور الدولة في الإنفاق العام، والمتغيرات البيئية للأزمات والكوارث الدولية ثانياا 
 والمحمية.

التي سببت « COVID 19 virus»لمحماية من المتغيرات البيئية السريعة : وضع ضمانات ثالثاا 
 توترات عديدة.

 : تمكين الدولة من مواصمة الوفاء بالتزاماتيا نحو المجتمع وخدمة مواطنييا.رابعاا 
 أ٘ذاف اٌذساسح:

عمى الإنفاق العام، ىو إعادة ترتيب « COVID 19 virus»من أىم أىداف دراسة أثر 
الأولويات والأعمال من أجل الإستفادة إلى أقصى حد ممكن من الواقع الرقمي، والذي أثَّر بدوره 
عمى الإنفاق العام العالمي، وفي مصر بوجو خاص، حيث تحولت إلى منح عممية مبكرة ومتسارعة 
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ية وتسريع وتيرة العمل، ولجوء الدول إلى التحول تعزيز التنمية البشر  لاتخاذ عدة إجراءات تعمل عمى
 الرقمي السريع لملء فجوة الأعمال الرقمية.

 رؽم١ك ٘زا الذذف ذؼشضد اٌذساسح لأستغ لزاٚس ػ١ٍّح أساس١ح، ٟ٘:ٌ
  : تحميل واقع الإنفاق العام في ظل جائحة«COVID 19 virus ».المحٛس الأٚي في مصر
 : العام عمى النحو الذي يُسيم في الحفاظ عمى المسار  رفع كفاءة الإنفاق المحٛس اٌصأٟ

 الاقتصادي الآمن.
   الإرتقاء بمستوى الأداء وعن مدى تأثيره عمى البطالة والتضخم وتحديد المحٛس اٌصاٌس:

 طبيعة العلاقة بينيما.
 :  الإستفادة القصوى من الواقع الرقمي لتمرير السياسات المالية للإنفاق العام المحٛس اٌشاتغ

في ظل جائحة  (Online video conferencing)ن خلال الإحتماعات عن بعد م
«COVID 19 virus.» 

 أ١ّ٘ح اٌذساسح:

 COVID 19»تنبع أىمية الدراسة من التحولات التي شيدىا العالم في ظل تداعيات جائحة 
virus» فرض عمى ، ومع تزايد حاجة المجتمع إلى الخدمات الرقمية وربطيا بالإنفاق العام، وما

مصر من ظروف تنافسية صعبة وسريعة التغيير في الاقتصادات العالمية، كما أنَّيا فرصة عظيمة 
أجبرت الدولة بالتركيز عمى سرعة وتيرة التنمية البشرية في التكنولوجيا، ورواد الأعمال، والتحول 

ة والأشخاص أصحاب والحكوم الرقمي، حيث تم إستبدال العديد من الإجتماعات والمؤتمرات لموزارت
، وغيرىا من أشكال الإتصال (Online- video conference)الأعمال والمؤسَّسات باجتماعات 

الإفتراضية، كما وفَّرت التكنولوجيا فرصاً عديدة حيث تحول الكثير من المنتجات أو الخدمات التي 
تعد التكنولوجيا اليوم بما فييا تقدميا المشاريع الريادية إلى الإبتكار في كيفية إنشاء الخدمات. فمم 

ة، وطوق نجاة في ظل أزمة  ريادة الأعمال والتحول الرقمي خياراً بل أصبح من الضرورات الممحَّ
كورونا لكونيا الخيار الأمثل لمتخفيف من أزمات البطالة التي أصبحت في تزايد كبير بسبب 

 قيا، وىي كالتالي:تداعيات الجائحة، وسوف نستعرض بعض الميام التي نأمل بتحقي
 .عمى الإنفاق العام« COVID 19 virus»التعرف عمى أثر  (2



 

                                                       م 2222اكتوبر                                                         المجلة العلمية للبحوث التجارية                                             الرابع  العــــــدد

 

 

 
513 

تزايد حاجة المجتمع إلى التنمية البشرية في التكنولوجيا والخدمات الرقمية وربطيا بالإنفاق  (6
 العام. 

عمى الإنفاق العام، « COVID 19 virus»الإستفادة من التجارب الدولية في أثر جائحة  (3
عادة النظر  في كيفية مواجية التحديات المتعمقة بيا، وتقديم الإجراءات المختمفة ذات وا 

 .الصمة لدعميا وتطويرىا
 .التضخم -البطالة  –الإنفاق العام  – (Covid 19)فايروس    ِصغٍؽاخ اٌذساسح:

ىو مرض معد يسببو فيروس كورونا المستجد   virus-Covid 19فيرٚط وٛسٚٔا ) (2 :)
(SARS-CoV-2) ويعاني معظم الأشخاص المصابون بيذا الفايروس ،(COVID 

، ولو أعراضاً خفيفة أو متوسطة يتعافى أصحابيا من دون علاج خاص، لكن البعض (19
منيم يمرض بشكل حاد وخطير ممَّا يستمزم رعاية طبية خاصة والإىمال فييا قد تقضي 

 الوفاة. إلى
 ىو أحد فروع الاقتصاد الإسلامي، حيث :(public expenditureالإٔفاق اٌؼاَ: ) (6

لم يكن غريباً عن  يتميز بارتباطو بجميع نظم الدولة السياسية، والاقتصادية، والاجتماعية،
الفكر الاقتصادي الإسلامي، ليتميز بنظامو المالي الذي يدخل في جميع الفعاليات 

 الاقتصادية.والأنشطة 
، بيدف «الحكومة»يعرف الإنفاق العام بأنَّو المبالغ النقدية التي تصدر عن القطاع العام 

تحقيق النفع العام. كما يعتبر وسيمة إشباع الحاجات العامَّة، لذلك، إحتل أىمية خاصة في نطاق 
  يل النفقات العامَّة.دراسة المالية العامَّة. ومنيا حصول الدولة عمى الإيرادات العامة بقصد تمو 

ىي ظاىرة اقتصادية تحدث عندما لا يستطيع القادرون عن (: اٌثغاٌح ) (3 Unemployment

 العمل والباحثون عنو الحصول عميو، ويتم حساب نسبة البطالة عمى أساس ىذه الفئة: 
 200× نسبة البطالة = )عدد العاطمين عن العمل/ إجمالي عدد أفراد قوة العمل( 

 ىو مفيوم اقتصادي يعبر عن الإرتفاع العام في أسعار المنتجات (:Inflationاٌرضخُ )(4 
والخدمات وارتفاع مستوى تكاليف الإنتاج لمدة زمنية طويمة، فالإرتفاع المؤقت في الأسعار لا 

    يعتبر تضخماً، ويصاحب التضخم إنخفاض في القدرة الشرائية لمعممة التي تعاني منو.
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  ٚإظشاءاذٙا:ِٕٙط اٌذساسح 

 إعتمدت الدراسة عمى المنيج الإستقرائي بصفة رئيسية، ثم إستخدمت المنيج النوعي التحميمي،
 ٚجمؼد تين الأسٍٛتين اٌرا١ٌين ِٓ خلاي:

   من خلال تحميل لأىم تداعيات(COVID 19 virus) ، أسٍٛب اٌذساسح إٌظش٠ح:
 وأثره عمى الإنفاق العام.

  واقع الإنفاق العام في  تم من خلال عرض تحميل :اٌرؽ١ًٍ الاؼصائٟ ٌٍث١أاخ
التحديات السياسية والثقافية والإجتماعية،  PEST مصر. كذلك، طريقة تحميل

والتكنولوجية لمتحول إلى الأعمال الرقمية عالمياً. وتم تحميل نتائج المشاركة مع مجموعة 
العالم حالياً من أزمة الإسلامي لمتنمية، مؤكدة ضرورة الإقرار بصعوبة ما يشيده  البنك

لمتحميل النوعي لمبيانات. لتأثيرىا عمى   ATLAS.ti 8 متفاقمة، باستخدام برنامج
. ثم إستمرت حتى <9-7إنخفاض نمو الناتج المحمي الإجمالي بنسبة تراوحت ما بين 

 <6,9-6ومع إستمرار الأزمة يكمف كل شير إضافي في المتوسط من  <،04وصمت نحو
من الناتج المحمي الإجمالي العالمي. تمويل وتعبئة الموارد اللازمة لمتنمية وتنفيذ برامج 

 ومشروعات التنمية المستدامة.
 فشٚض اٌذساسح: 

 إىتمت الدراسة بالفروض التالية )الفرض الأساسي، وضرورات ثلاث( وىي:
  اٌفشض الأساسٟ:

 .29توجد علاقة ذات دلالة بين زيادة الإنفاق العام وتخفيض فيروس كوفيد 
 ذٕظ١ُ اٌذساسح:

عكفت الدراسة عمى إعادة النظر في نماذج الأعمال الحالية والأخذ في الإعتبار المتغير 
البيئي، ومن ثم التركيز عمى الأسباب والمشاكل التي من شأنيا أن تؤثر في الاقتصاد القومي بشكل 
ل أو بآخر، لأنو جزءاً من ىذا الاقتصاد العالمي المتشابك فمن الطبيعي أن يتأثر بالأزمة بشك

تم إتخاذ بعض الإجراءات الإحتياطية  (COVID 19 virus)مباشر، لذلك، مع تزايد خطر جائحة 
إلاَّ أنَّ  حول العالم لمحفاظ عمى سير العمميات في الشركات لتقميل حجم الضرر الاقتصادي، 

الكوارث بما فييا الأوبئة تدفع الأعمال إلى تبني تقنيات ونماذج أعمال جديدة، وفي ظل المعطيات 
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الجديدة وتداعيات الجائحة يجب الإىتمام بأىمية التحول في دالة الإنتاج لزيادة الناتج القومي 
اسة إلى مبحثين يحتوي كل الإجمالي وتقوية الإنفاق العام. وللإجابة عمى ذلك من خلال تقسيم الدر 

 منيما عمى عناصر الدراسة عمى النحو التالي:
٠رٕاٚي ف١ٙا الدثؽس الأٚي: اٌرؼش٠ف تالإٔفاق اٌؼاَ ٚأ١ّ٘رٗ ٚذمس١ّاذٗ. 

 أولًا: التعريف بالإنفاق العام.                          ثانياً: أىمية الإنفاق العام وعناصره.
 .الإنتاج والإستيلاك.       رابعاً: تقسيم الإنفاق العام )نوعان( ثالثاً: أثر الإنفاق العام عمى

 خامساً: ضوابط الإنفاق العام.                         سادساً: الإنفاق العام غير المنتج.
 ثامناً: المصاعب التي تعترض زيادة إنتاجية الإنفاق العام.جية الإنفاق العام.           سابعاً: إنتا

 ٠رٕاٚي الدثؽس اٌصأٟ: الإٔفاق اٌؼاَ )الجأة اٌؼٍّٟ(.وّا 
 .(COVID 19 virus): في ظل جائحة 6060/6062أولًا: التقرير النصف السنوي للأداء المالي 

 .(COVID 19 virus)ثانياً: السياسة المالية المتوازنة في ظل جائحة 
 ثالثاً: الموازنة التشاركية.                           

 GFMIS: رابعاً: نظام إدارة المعمومات المالية الحكومية 
 خامساً: منظومة الدفع و التحصيل الإلكتروني.     

  سادساً: تحميل مكونات الإنفاق الحكومي.
 سابعاً: تحميل كفاءة الإنفاق الحكومي.

   .إٌرائط ٚاٌرٛص١اخ 

  .لائّح الدشاظغ          
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 المبحث الأول 
 الإنفاق العام )الجزء النظري(.

 مقدمة:
يدة الدقة ألقت يشيد العالم حالياً من متغيرات سياسية واقتصادية واجتماعية متسارعة شد

بظلاليا عمى الإحتياجات والتحديات التنموية في مختمف دول العالم، وفي مقدمتيا الدول الأعضاء 
ومنيا مصر في مجموعة البنك الإسلامي لمتنمية، مؤكدة ضرورة الإقرار بصعوبة ما يشيده العالم 

، وظيور  (COVID 19 virus)حالياً من أزمة متفاقمة، ولا تزال مستمرة نتيجة تفشي جائحة
متحورات جديدة ليذا الفيروس. وتعد قضية تمويل وتعبئة الموارد اللازمة لمتنمية أحد أىم المحددات 
لمدى قدرة الدول عمى السير قدماً في تنفيذ برامج ومشروعات التنمية المستدامة، ممَّا يقتضي تكثيف 

والمجتمع المدني ومؤسَّسات التمويل العمل وعقد الشراكات الفاعمة بين الحكومات والقطاع الخاص 
 .الإقميمية والدولية لتوفير الإحتياجات التمويمية المتزايدة

، تأثيراً قوياً وسريعاً عمى مختمف الأعمال بأنواع (COVID 19 virus)أثَّرت جائحة 
ا أثَّر عمى الإنفاق  العام، المؤسَّسات، مع زيادة أزمات اقتصادية وركود عمى المستوى العالمي ممَّ

كذلك، تخفيض القوى العاممة في جميع القطاعات الاقتصادية أدَّى إلى فقدان العديد من الوظائف، 
-7تراوح ما بين وزيادة حالات الوفاة، كما أثَّرت عمى نمو الناتج المحمي الإجمالي وسبَّبت إنخفاضاً   

شير إضافي في ومع إستمرار الأزمة يكمف كل  <،04. ثم إستمر الإنخفاض حتى وصل نحو<9
 من الناتج المحمي الإجمالي العالمي. <6,9-6المتوسط من 

  (. COVID 19 virusلرّٛػح اٌثٕه الإسلاِٟ ٌٍر١ّٕح في ِٛاظٙح الأصِح )
نتج عن تفشي كورونا معاناةُ الدول النامية من فجوة تمويل قدرىا تريميون دولار في الإنفاق 

، مقارنةً بما يتم إنفاقو في الدول المتقدمة،  (COVID 19 virus)العام عمى تدابير التعافي من
لإبقائيا عمى المسار الصحيح  6060فضلًا عن نقص في التمويل الذي تحتاجو تمك الدول في عام 

تريميون دولار، وىو ما انعكس عمى  ;,0قدره  6030لتحقيق أىداف التنمية المستدامة لعام 
لأول مرة منذ بدء قياسو في عام  6060في عام  إنخفاض مؤشر التنمية البشرية بشكل ممحوظ

2990. 
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لذلك، يجب التحرك السريع من قِبَل مجموعة البنك الإسلامي لمتنمية لمواجية ىذه الأزمة من 
خلال شراكة تنموية مثمرة مع عدد كبير من المنظمات والمؤسَّسات الدولية، وضع البنك برنامج 

مميار دولار(، والذي ييدف إلى دعم جيود الدول  6,7ه إستراتيجي لمتأىب والتصدي )بتمويل قدر 
الأعضاء لموقاية من تداعيات فيروس كورونا، سواء ما يتعمق بالتأىب والإستجابة لمطوارئ الصحية 
أو دعم القطاعات الاقتصادية وانعاشيا، مؤكدة أىمية تمك الخطوة لجميع الدول الأعضاء خصوصاً 

 .ت الاقتصادية في الدول الأعضاء وفي مقدمتيا القطاع الصحيمع التأثر الشديد لأغمب القطاعا
تتميز مجموعة البنك الإسلامي لمتنمية بتنوع وتكامل أنشطتيا التنموية، لمواصمة جيودىا 
واستمرار العمل من خلال النيج التشاركي الذي تتبناه والذي يمثل النيج الأمثل لمتعاون مع 

وعة التنسيق العربية، ومؤسَّسات التمويل الإقميمية والدولية المؤسَّسات المالية الأعضاء في مجم
الأخرى، وذلك لتوفير تمويلات مشتركة للإحتياجات التمويمية الضخمة التي تتطمبيا جيود الدول 
الأعضاء لمواجية التداعيات الاقتصادية والاجتماعية لأزمة كورونا، إلى جانب إستمرار مشروعات 

شروعات البنية التحتية اللازمة لتحقيق الربط الإقميمي وتيسير التجارة التنمية الأخرى، خاصةً م
 .البينية والإستثمار المشترك بين الدول الأعضاء وتحقيق النمو المستدام

تعمل مصر بجَيد حثيث لتحقيق التنمية الشاممة والمستدامة من خلال إستراتيجية وطنية 
المتابعة مع الأبعاد التنموية الأممية الثلاثة،  ، والتي تتسق2030وطموحة متمثمة في رؤية مصر 

)البُعد الاقتصادي، والبُعد الاجتماعي، والبُعد البيئي(، وتواصل الدولة إستكمال التطبيق الناجح 
لمبرنامج الوطني للإصلاح الاقتصادي والاجتماعي، ويتضمن برنامج الإصلاح الاقتصادي إجراءات 

في مقدمتيا قطاع الطاقة، وتنويع الييكل الإنتاجي بتحفيز للإصلاح الييكمي لبعض القطاعات و 
القطاعات التي تُحقق قيمة مضافة عالية، وتخمق فرص العمل اللائق والمُنتِج وترتبط بعلاقة تشابكية 

تضمن  .الصناعة، والزراعة، والإتصالات وتكنولوجيا المعمومات :قوية مع باقي القطاعات، ومنيا
من الإصلاحات التشريعية والمؤسِّسية بإصدار حِزمة من القوانين والتشريعات البرنامج إتخاذ العديد 

التي تيدف جميعيا إلى تبسيط إجراءات إقامة المشروعات، وتشجيع القطاع الخاص عمى المشاركة 
في تنفيذ المشروعات، كما تتابع الدولة المصرية تحفيز إستثمارات القطاع الخاص وتحقيق النمو 

لال تكثيف الإستثمارات العامة في مشروعات البنية التحتية وتحسين جودتيا بتنفيذ المستدام من خ
 .عدد من المشروعات القومية الكبرى ذات الأثر الاقتصادي والاجتماعي



 

 

 
515 

  د. لزّٛد ػثذاٌشحمٓ اٌس١ذ اٌثٍٙٛي

 

 على الإنفاق العام 19أثر فيروس كوفيد      
 

 

تمضي مصر قدماً لاستكمال المسيرة موضحة أنَّ ماتم تحقيقو جاء بوجود شراكة فاعمة بين 
اص والمجتمع المدني إلى جانب مؤسَّسات التمويل المحمية جميع الأطراف من الحكومة والقطاع الخ

والإقميمية والدولية، التي يأتي في مقدمتيا مجموعة البنك الإسلامي لمتنمية. تشترك مصر مع 
مجموعة البنك بالشراكة التنموية المتميزة عمى مدار أربعة عقود ونصف، والتي أثمرت حتى الآن 

 :9مشروعاً مكتملًا،  6=6مميار دولار أمريكي، منيا   13جاوزمشروعاً بقيمةٍ تت 788عن تمويل 
مميار دولار تغطي مختمف مجالات التنمية أىميا قطاعات  7مشروعاً جاري تنفيذىا، تبمغ قيمتيا 

يواصل الجانبان ىذا التعاون  .الطاقة والبنية التحتية والصناعة والتمويل والزراعة والصحة والتعميم
الشراكة الفاعمة، والتي تعززت بإنشاء مقر إقميمي لمجموعة البنك الإسلامي لمتنمية في المثمر وىذه 

القاىرة، والذي يعطي دفعة قوية لنشاط البنك، ويدعم الدور التنموي لممؤسَّسات الأعضاء في 
 .مجموعة البنك، ليس في مصر فقط بل في دول الجوار العربي والإفريقي

 ؼاَ.أٚلاً: اٌرؼش٠ف تالإٔفاق اٌ

ىو فرع من فروع الاقتصاد الإسلامي، حيث يتميز بارتباطو بجميع نظم الدولة السياسية، 
لم يكن غريباً عن الفكر الاقتصادي الإسلامي، ليتميز بنظامو المالي  والاقتصادية، والاجتماعية،

 الذي يدخل في جميع الفعاليات والأنشطة الاقتصادية.
، بيدف «الحكومة»غ النقدية التي تصدر عن القطاع العام يعرف الإنفاق العام بأنَّو المبال

تحقيق النفع العام. كما يعتبر وسيمة إشباع الحاجات العامَّة، لذلك، إحتل أىمية خاصة في نطاق 
 دراسة المالية العامَّة. ومنيا حصول الدولة عمى الإيرادات العامة بقصد تمويل النفقات العامَّة. 

الاقتصادية في العالم ىو نتاج عدم التوازن في تطبيق السياسات والنظم معظم المشكلات 
شباع  المالية وموازنتيا لتؤمن لمفرد، والمجتمع، والدولة الإستقرار الاقتصادي، والرفاىية والعدالة وا 
الحاجات، وىو ما ينبغي أن نحاول قدر المستطاع الإشارة إلى الحل الاقتصادي الذي يتمثل بالنظام 

لي الإسلامي، باعتباره الأصمح من بين النظم المالية الاقتصادية حتى الآن، لذلك، أرتئينا أن الما
، عمى سياسة الإنفاق العام، وكذلك، عن تقدير (COVID 19 virus)نجعل موضوع الدراسة في أثر

 الأموال بين موارد الخزانة ونفقاتيا.
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 اٌؼاَ ٚػٕاصشٖ، ٚألساِٗ ٚآشاسٖ. ٌٍّض٠ذ ِٓ الإ٠ضاغ ٔسرؼشض وً ِٓ: أ١ّ٘ح الإٔفاق

 شا١ٔاً: أ١ّ٘ح الإٔفاق اٌؼاَ ٚ ػٕاصشٖ.
الإنفاق العام لو أىمية باعتباره أداة فعالة من أدوات السياسة المالية لمدولة التي تقوم سمطاتيا 

 معينة.المالية بتنفيذىا لتحقيق أىدافيا سواء الاقتصادية أو الاجتماعية التي ترمي إلييا خلال فترة 
 ِٓ اٌرؼش٠ف اٌساتك ٠رضػ شلاشح ػٕاصش ِّٙح تد١ض الإٔفاق اٌؼاَ، ٟٚ٘:

 .ًالإنفاق العام يتسم بكونو مبمغاً نقديا 
 .ًالإنفاق العام يقوم بو شخص عام سواء كان إستيلاكياً أم إستثماريا 
 .الإنفاق العام يستيدف تحقيق منفعة عامة أو إشباع حاجة عامة 

 :«اٌشىً إٌمذٞ»الإٔفاق اٌؼاَ ٠رسُ تىٛٔٗ ِثٍغاً ٔمذ٠اً (1) 
يتخذ الإنفاق العام شكل المبمغ النقدي. إذ تقوم الدولة في إشباع الحاجات العامة بالإنفاق في 
سبيل الحصول عمى السمع والخدمات ومنح الإعانات الاقتصادية والاجتماعية، ويتخذ ىذا الإنفاق 

 «. نقدياً »شكلاً 
 إتخار الإٔفاق اٌؼاَ شىً الدثٍغ إٌمذٞ إلى:٠شظغ سثة 

إنتقال الاقتصاد من مرحمة اقتصاد المقايضة إلى مرحمة الاقتصاد النقدي ممَّا إستوجب أن  (1
 يكون التعامل بالنقود.

يحتاج الإنفاق العام من أجل ضمان تنفيذه وتوجييو نحو الأىداف التي خصص ليا إلى  (2
البرلمانية والإدارية، وىذه الرقابة يسيل إجراءىا إذا كان الإنفاق أنواع مختمفة من الرقابة 
 العام عمى شكل نقدي.

يثير الإنفاق العام العيني الكثير من المشاكل منيا كيفية تقديره والتياون وعدم الدقة من  (3
فساح المجال لمسمطات الحكومية لمحاباة بعض الأفراد عمى  قبل السمطات الحكومية وا 

 الآخر.حساب البعض 
يؤدِّي الأخذ بالإنفاق العام العيني الإخلال بمبدأ المساواة بين الأفراد في تحمل الأعباء   4)

العامة، لأنَّ الدولة بفرض أنيا حققت المساواة بين الأفراد في جباية الضرائب فإنَّيا لا 
 عنيم.تمبث أن تحابي بعضيم بمنحيم مزايا عينية ممَّا يؤدِّي إلى تخفيض عبء الضرائب 



 

 

 
520 

  د. لزّٛد ػثذاٌشحمٓ اٌس١ذ اٌثٍٙٛي

 

 على الإنفاق العام 19أثر فيروس كوفيد      
 

 

صفح »الإٔفاق اٌؼاَ ٠مَٛ تٗ شخص ػاَ سٛاء واْ إسرٙلاو١اً أَ إسرصّاس٠اً (2) 
 .«اٌمائُ تٗ

الإنفاق العام بقوم بو شخص عام. يشمل الدولة والييئات المحمية والمؤسَّسات العامة 
والمؤسَّسات والشركات الصناعية والتجارية التي تممك الدولة كل رأسماليا، وشركات الاقتصاد 

 المختمط إذا كانت الدولة تسيطر عمييا وتتحكم في إدارتيا.
 «.اٌغشض ِٕٗ»الإٔفاق اٌؼاَ ٠سرٙذف تحم١ك ِٕفؼح أٚ إشثاع ؼاظح ػاِح (3) 

غرض الإنفاق العام ىو تحقيق المنفعة العامة. ىذا المبدأ مبرر بأمرين أوليما أنَّ الإنفاق العام 
إلاَّ إذا كان إشباعيا يحقق منفعة عامة، يجب أن يشبع حاجة عامة، والحاجة لا تكون عامة 

وثانييما أنَّ الإنفاق العام إذا حقق منفعة عامة فإنَّ ذلك يؤدِّي إلى تحقيق مبدأ المساواة بين 
المواطنين في تحمل الأعباء العامة. وقد إتسع مضمون الإنفاق العام ليشمل الإنفاق المخصص 

الاقتصادية والاجتماعية تؤدِّي إلى تحقيق منفعة  للأغراض الاقتصادية والاجتماعية. فالإعانات
 عامة لأنَّيا تسيم في تحقيق التوازن الاقتصادي والاجتماعي.

 شاٌصاً: أشش الإٔفاق اٌؼاَ ػٍٝ الإٔراض ٚالإسرٙلان.
أدَّى تطور دور الدولة وتغير طبيعة ىذا الدور بانتقاليا من الدولة الحارسة أو المحايدة إلى 

المتدخمة، ومن ثم إلى الدولة المنتجة ممَّا أدى إلى إتساع وظائف الدولة وأغراضيا، الأمر الدولة 
الذي إستتبع معو تزايد الإنفاق العام، وأدَّى ىذا بدوره إلى زيادة آثاره الاقتصادية، وبصفة خاصة فيما 

ة الإنفاق العام يتعمق بالإنفاق الإستثماري أو الإنفاق بيدف إعادة توزيع الدخل. وقد حظيت أدا
بصفة خاصة باىتمام خاص من العديد من الاقتصاديين باعتبارىا من أوائل الأدوات الكينزية 
وأشيرىا التي تم تطبيقيا من أجل الخروج من أزمة الكساد الكبير التي ضربت العالم خلال فترة 

تمك التي يحدثيا في كل  الثلاثينات من القرن الماضي. لعلَّ من أىم الآثار المباشرة للإنفاق العام
من الإنتاج والإستيلاك باعتبارىما النشاطين الرئيسيين في الاقتصاد القومي، ويمكن توضيح تمك 

 الآثار فيما يمي:
 
 
 



 

                                                       م 2222اكتوبر                                                         المجلة العلمية للبحوث التجارية                                             الرابع  العــــــدد

 

 

 
521 

 الإٔفاق اٌؼاَ ػٍٝ الإٔراض اٌمِٟٛ.(1) 
 يتوقف الإنتاج القومي عمى نوعين من العوامل، هما:

العوامل المادية للإنتاج، وتشمل كل من  أو ما يطمق عميياالدمذسج الإٔراظ١ح اٌم١ِٛح: - أ  
الموارد الطبيعية لمدولة، وعنصر العمل فييا، ورأس المال العيني، والفن الإنتاجي 

 المستخدم في العممية الإنتاجية.
الناتج »أو الطمب عمى السمع الإستيلاكية، وعمى السمع الإستثمارية اٌغٍة اٌفؼٍٟ: - ب  

 «.القومي الجاري
 ساتؼاً: ذمس١ُ الإٔفاق اٌؼاَ )ٔٛػاْ، إداسٞ ٚالرصادٞ(. 

 اٌرمس١ُ الإداسٞ ٌلإٔفاق اٌؼاَ.(1) 
يوضح العلاقة الإدارية والمالية بين الوحدات القائمة ومن لو سمطة الإنفاق وعمى من تقع 

 مسؤولية الإنفاق.
اٌرٟ إر ذٛظذ شلاز عشق ٌٍرمس١ُ الإداسٞ، وً ِٕٙا يحمك أ٘ذاف لسرٍفح ػٓ الأ٘ذاف 

 تحممٙا اٌغشق الأخشٜ، ٟٚ٘:
: وفقيا يتم التقسيم عمى أساس الوحدات الإدارية التي تكون الجياز اٌٛؼذج اٌرٕظ١ّ١ح (1

الإداري لمدولة كالوزارات والمؤسَّسات العامة. ويقسم الإنفاق داخل كل وزارة ومؤسَّسة عامة 
كالشئون الإدارية المختمفة إلى عدة أقسام حسب طبيعة الأعمال التي يقوم بيا كل قسم 

داخل كل وزارة أو مؤسَّسة، آخذاً بالحسبان طبيعة الأعمال التي تقوم بيا الوحدات الإدارية 
 والأىمية النسبية لتمك الوحدات الإدارية.

بموجبيا يتم التقسيم حسب التقسيم الوظيفي لمنشاطات التي تقوم بيا  (2 : الأٔشغح الحى١ِٛح
ات المتجانسة ضمن ميزانية واحدة كأعمال الدفاع، والشئون الحكومة حيث تجمع النشاط

 الاقتصادية، آخذاً بالحسبان الأىمية النسبية لكل نشاط حاضراً ومستقبلًا.
بموجبيا يتم التقسيم عمى أساس الغرض من النفقة كأن يقسم الإنفاق :  (3 إٌفمح اٌؼاِح

العام إلى أبواب مثل باب الرواتب والأجور، والصيانة، والتشغيل، والإعانات، والإنفاق 
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الإستثماري. ويقسم كل باب إلى عدة فصول مثل فصل الرواتب وفصل الأجور. كما يقسم 
 لمستديمة وبند الرواتب غير المستديمة.كل فصل إلى عدة بنود مثل بند الرواتب ا

 اٌرمس١ُ الإلرصادٞ ٌلإٔفاق اٌؼاَ.(2) 
يساعد عمى معرفة الآثار الاقتصادية والاجتماعية للإنفاق الحكومي وبالتالي يساعد عمى إتخاذ 
القرارات والسياسات المناسبة لمعالجة موضوعات المالية العامة. ويشمل التقسيم الاقتصادي للإنفاق 

 الإنفاق المباشر أو الحقيقي والإنفاق التحويمي.العام، 
 الإٔفاق الحىِٟٛ الدثاشش ) الحم١مٟ (:(1 

تشمل جميع النفقات المباشرة لمحكومة لشراء السمع والخدمات، أي النفقات التي تحصل 
 الحكومة عمى مقابل ليا، وتشمل النفقات الإستيلاكية والنفقات الإستثمارية.

 «.الجاسٞ»الإٔفاق الإسرٙلاوٟ الحىِٟٛ -أ 
يؤثر ىذا الإنفاق في الإستيلاك بطريق مباشر من خلال ما قد يحدث من زيادة أولية في 
الطمب عمى السمع الإستيلاكية بسبب ىذا الإنفاق. ىذا النوع من الآثار المباشرة للإنفاق العام عمى 

الحكومي أو العام، ومن خلال النفقات التي توزعيا الإستيلاك القومي من خلال نفقات الإستيلاك 
الدولة عمى الأفراد والتي تؤدِّي إلى حدوث زيادة مباشرة في الدخل القومي الجاري في صورة 

الأجور والمرتبات، والمعاشات والمكافآت، والبدلات، ومصاريف الكيرباء والماء والياتف »
، «خرى اللازمة لتسيير الجياز الإداري الحكوميوالمفروشات ومصاريف النقل وجميع المصاريف الأ

يُخصص نسبة كبيرة منيا لإشباع الحاجات الإستيلاكية من السمع والخدمات. والتي تتولد لعوامل 
 الإستيلاك، والذي يؤدِّي الإنتاج المشاركة في حدوث ىذا الدخل، فدخول الأفراد ىنا تؤدِّي إلى زيادة

ل زيادة الطمب عمى السمع والخدمات المطموبة، إضافة إلى زيادة بدوره إلى زيادة الإنتاج من خلا
في  %74المقدرة الإنتاجية لمدولة. كما تمثل جزءاً كبيراً من إجمالي الإنفاق الحكومي قد يصل إلى 

بعض الميزانيات. عندما يكون حجم الإنفاق الإستيلاكي متزايداً مقارنةً بحجم الإنفاق الإستثماري 
 وره إلى آثار سمبية عمى نمو الناتج القومي الإجمالي وعمى التنمية. يؤدِّي ذلك بد

 ٠ٚأخز شىٍين: « اٌشأسمالي»الإٔفاق الإسرٙلاوٟ اٌؼاَ -ب 
« المرافق العامة»ىو الإنفاق عمى مشاريع البنية التحتية الأساسية «إنفاق إستثماري»الأول   :

من طرق وجسور وسدود ومشاريع الكيرباء والماء وىي مشاريع ىامة للاقتصاد في عممية التنمية 
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لزيادة المقدرة الإنتاجية ليا. ويشمل الإستثمار في القوى العاممة كالإنفاق عمى المشاريع التعميمية 
افية، والتدريب الفني لمعمال للإرتقاء بمستوى العمالة، إضافة إلى إسياميا في زيادة والصحية والثق

 الناتج القومي الجاري.
ضاءة «إنفاق إنتاجي»الثاني  :ىو الإنفاق عمى المشاريع الإنتاجية لمدولة من أجل تنظيف وا 

وصيانة مبانييا الحكومية أو ىيئاتيا العامة، والنفقات التي تدفعيا لشراء الأجيزة والآلات والمواد 
، يعطي لممشروعات «الإنفاق العام الاقتصادي»الأولية التي تمزم للإنتاج العام. يسمى ىذا النوع 

بالنسبة للاقتصاد الخاصة والعامة ويعمل عمى زيادة معدل أرباح تمك المشروعات، ولو أىمية كبرى 
والمجتمع. وكمما زاد الإنفاق الإستثماري مقارنة بالإنفاق الإستيلاكي أدَّى إلى زيادة مقدرتيا 

 الإنتاجية، وبالتالي، زيادة النمو الاقتصادي بمعدلات أكبر.
 «: ذم١ٍذٞ» الإٔفاق اٌؼسىشٞ-خ 

قيق الإستقرار ىو نوع من الإنفاق غير المنتج عمى خدمات الدفاع والأمن والعدالة لتح
الضروري لمعممية الإنتاجية، رغم أىميتو للأمن القومي فإنَّ لو تأثيرات سمبية عمى التنمية 
الاقتصادية، من الأفضل أن يوجو إلى القطاعات الاقتصادية والاجتماعية لتحقيق أىدافيا. مثل 

الحرب العالمية الثانية  التجربة اليابانية فقد دأبت اليابان عمى تخفيض إنفاقيا العسكري منذ نياية
والتركيز عمى تنمية قطاعاتيا الإنتاجية المدنية فوصمت إلى درجة متقدمة من التطور التكنولوجي 

 والإنتاجي المدني. 
يأخذ الإنفاق العسكري شكمين: الأول نفقات تطوير الجيش ويتحكم بيا مدى التوتر السائد في 

الأثر »حدوثيا. وللإنفاق العسكري وجيان: الوجو الأول منطقة معينة، والثاني نفقات الحرب حين 
عمى توظيف العمالة والموارد وتطوير التكنولوجيا والأبحاث عن النمو الاقتصادي مثل «: الإيجابي

التجربة الأمريكية والتي توظف الكثير من الموارد الطبيعية والبشرية في القطاعات العسكرية. من 
ير من العمل والموارد، لكن إنتاج ىذه الموارد يتركز في الإنتاج الطبيعي وجود تشغيل لجزء كب

العسكري وفائدتو بالنسبة للإنتاج المدني في مجال تطوير التكنولوجيا محدودة لمغاية. الوجو الثاني 
عمى الرغم من أنَّ تطوير الأبحاث أمر صائب بالنسبة لمدول المتقدمة، لكنيا قد «: الأثر السمبي»

 بالنسبة لمدول النامية التي تستورد التكنولوجيا العسكرية ولا تقوم بتطويرىا.تكون معدومة 
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 الإٔفاق اٌرؽ٠ٍٟٛ.(2 
يشمل جميع النفقات التي تدفعيا الحكومة في شكل إعانات للأفراد أو لمقطاعات، أي النفقات 

يلات التي لا تحصل الحكومة عمى مقابل ليا. الإنفاق العام الإجتماعي بنوعيو، سواء التحو 
كتمك المبالغ التي تخصص لإنتاج سمع وخدمات تستخدم في تحقيق أغراض »الاجتماعية العينية 

أو التحويلات الإجتماعية النقدية « إجتماعية كالأغراض الصحية والثقافية والتعميمية والإسكان
يؤدِّي إلى  «كتمك التي تتم لصالح الطبقات الفقيرة لمقابمة حالات المرض أو الشيخوخة أو البطالة»

زيادة الناتج الجاري من السمع الإستيلاكية التي يخصص الإنفاق العام لمحصول عمييا. كما أنَّ 
التحويلات النقدية لذوي الدخول المحدودة تؤدِّي إلى زيادة الطمب عمى السمع الإستيلاكية الضرورية، 

ات الاقتصادية التي يتم منحيا لبعض ومن ثم فإنيا تؤدِّي إلى زيادة إنتاج ىذه السمع. كما أنَّ الإعان
المشروعات الخاصة أو العامة، أو لبعض السمع والخدمات، مثل دعم بعض السمع الأساسية كالخبز 
لى زيادة الناتج القومي من خلال  والبنزين، تؤدِّي لمحاربة التضخم من خلال خفض الأسعار وا 

، وذلك بتغطية ما يكون في ميزانياتيا من تحقيق التوازن المالي لبعض المشروعات ذات النفع العام
عجز، وتشجيع الصادرات بمنح إعانات لممصدرين بيدف تحسين ميزان المدفوعات، وتشجيع 
الإستثمار والتنمية، وخصوصاً بالنسبة لبعض الصناعات الضرورية لمتنمية الاقتصادية. وتأخذ 

 الأشكال الثلاثة التالية:
لصالح بعض الفئات أو الطبقات الفقيرة من أفراد المجتمع وتدفع :الإػأاخ الاظرّاػ١ح - أ  

 الفئة لتحسين أحواليم الإجتماعية والوصول بيم إلى مستوى معين من المعيشة. تشمل ىذه
إعانات البطالة والعجزة والشيخوخة، والأرامل والمعاقين والعاطمين عن العمل. وتأخذ 

قين أو إعانات تدفع بصورة عينية كبطاقات أشكال مختمفة: مبالغ نقدية تدفع مباشرة لممستح
 الغذاء والملابس.

: ىي التي تقدميا الدولة إلى القطاعات والمؤسَّسات الإنتاجية بقصد الإػأاخ الالرصاد٠ح-ب 
تخفيض الأسعار وزيادة الإنتاج لبعض السمع الأساسية، وذلك في صورة إعانات اقتصادية 

المنتجات، يؤثر ىذا الإنفاق العام عمى لصالح بعض الصناعات بغرض تخفيض أسعار 
وتأخذ أشكالا  الإستيلاك القومي، إذ يترتب عميو زيادة الطمب، ومن ثم زيادة الإستيلاك.

 :عديدة
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 .تقديم قروض بدون فوائد لبعض القطاعات 
 باشرة أو غير المباشرة.تقديم الإعانات النقدية الم 
  تقديم الإعانات العينية مثل تقديم الأرض اللازمة لإقامة المشروع بالمجان أو بسعر

 رمزي.
: وتشمل الإعانات التي تأخذ شكل ىبات تقدم من دولة الإػأاخ ٚالدساػذاخ الخاسظ١ح - خ

ى إلى أخرى في صورة عينية أو نقدية، كما تشمل القروض المقدمة من دولة إلى أخر 
 بدون فوائد لأسباب سياسية أو إنسانية.

ٔفماخ الإسرٙلان الدخصصح ٌٍذخٛي الدٛصػح. تتمثل المشكمة في الدول النامية، ومنيا  - ز
مصر لضئالة حجم المدخرات ولا يتسم الجياز الإنتاجي بالمرونة الكافية التي تمكنّو من 

الإنفاق العام محوطاً مواجية ىذه الزيادة في الإستيلاك. ومن ثم فيكون توجيو سياسة 
بيذين الإعتبارين، لمتحكم في حجم الإستيلاك لكي يضمن تحقيق المدخرات الكافية 
للإستثمارات التي تتطمبيا عممية التنمية، ويكون متفقاً في الوقت ذاتو مع مدى مرونة 
العرض الكمي لمسمع والخدمات بما لا يؤدِّي لحدوث التضخم. لذلك، تتبع ىذه الدول 

ت مالية تناسب وضعيا، وذلك بتوجيو إنفاقيا العام سواء الذي يتم في صورة الإنفاق سياسا
الإستيلاكي الحكومي أو في صورة مرتبات وأجور، أو في صورة إعانات إجتماعية أو 
نقدية، وىي الوجية التي تتوافق مع حالتيا الاقتصادية والإجتماعية، لمتأثير عمى حجم 

 وحقيقة تمك الأوضاع. الإستيلاك القومي بما يتفق
من سياسات الدول التي تسير في طريق التنمية، العمل عمى رفع الطمب عمى الإستيلاك 
الخاص بالطبقات الفقيرة أو محدودة الدخل مع الإقلال من الطمب عمى الإستيلاك الخاص 

نتاج بالطبقات ذات الدخل أو الثروة المرتفعة، رغبة في توجيو مدخرات أفرادىا نحو الإستثم ار وا 
 الأموال لمتصدير لتحسين ميزان المدفوعات.

سياسات صندوق النقد والبنك الدوليين تغل يد كثيراً من الدول في إستخدام أداة الإنفاق العام 
كسياسة مالية تستطيع توجيييا نحو الوجية المناسبة التي تريدىا. ويتضمن شروطيما المجحفة في 

 برامجيما عدة أمور، من أىميا:
 من خلال التشديد عمى ضرورة إلغاء الدعم لمسمع الشعبية اللازمة لمفقراء، لاق الأسعارإط :

 وبذلك يتم تحرير أسعار تمك السمع لتخضع لآليات السوق أو قوى العرض والطمب.
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 يكون ذلك من خلال عدم توظيف الحكومة للأفراد الداخمين الجدد إلى تجميد الأجور :
 سوق العمل.

 من خلال الإستغناء عن خدمات العاممين بالفعل في القطاع الحكومي الخصخصة :
 والقطاع العام.

 وتقسَّم إلى ثلاث قواعد لتحكم الإنفاق العام، وىي:خاِساً: ضٛاتظ الإٔفاق اٌؼاَ. 
 لاػذج تحم١ك أوبر لذس ِٓ الدٕافغ.(1 

تنظر الدولة في مقدار حاجة المجتمع إلى مختمف المشاريع، وأن تجري مفاضمة فيما بينيا 
تقرر كمية وتوقيت الإنفاق عمى ىذه  عمى أساس ما يحققو كل منيا من منفعة جماعية، ومن ثم

المشاريع لتحقيق أكبر قدر من المنافع، وأن يقسم ىذا الإنفاق بشكل يراعي حاجات الطبقات 
الإجتماعية المختمفة في كافة المناطق، والمخطِّط ىو الذي يقوم بالموازنة بين الأوجو المختمفة 

 للإنفاق العام عمى ضوء الأىداف الموضوعة في الخطة.
 لاػذج الالرصاد.(2 

تطبيق قاعدة الاقتصاد في الإنفاق العام، وتجنب التبذير فيو إلاَّ بما يحقق المنفعة العامة، 
وأيضاً التوازن في جوىر الإنفاق بكميات تتناسب بقدر، يتطمب تطبيق ىذه القاعدة تضافر جيود 

 مختمفة:
:  لمكشف عن مواطن التبذير.رقابة الرأي العام - أ

:  لمكشف عن التبذير ومعاقبة القائمين بو.الرقابة الإدارية والبرلمانية - ب
: لا تكفي الرقابة الإدارية وحدىا لأنيا لا تستطيع أن تضبط جيازاً الجهاز الإداري الكفء - خ

 إدارياً قميل الكفاءة.
 لاػذج اٌترخ١ص. (3 

تخضع النفقة العامة لأذن سابق من الجية المختصة يختص بمنحو البرلمان عمى النطاق 
 المركزي أو الييئات المحمية ضمن حدود إختصاصيا الزماني والمكاني.

 سادساً: الإٔفاق اٌؼاَ غير الدٕرط.
ولكن ىو الفرق بين الإنفاق الحكومي عمى برنامج معين، والإنفاق الحكومي عمى نفس البرنامج 

باستخدام كفؤ، لذلك، يؤدِّي الإنفاق غير المنتج أو فرض ضرائب أكثر عمى القطاع الخاص إلى 
 عجز في الميزانية، يترتب عميو زيادة الإقتراض الحكومي. 
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ٞ إلى ٚظٛد الإٔفاق الحىِٟٛ غير الدٕرط ٟ٘:
ِّ
 اٌؼٛاًِ اٌرٟ ذؤد

 العاممة.البطالة المقنعة أو إستخدام أعداد إضافية من القوى  (1
عدم الدراسة الكاممة لجميع الوسائل والطرق التي يمكن من خلاليا إنجاز المشروع بأقل  (2

 التكاليف.
 المعارضة السياسية والإدارية لتخفيض برنامج معين. (3
 الفساد المالي والإداري. (4
 إرتفاع نسبة المشروعات التي تحقق أىدافاً سياسية ولا تحقق أىدافاً اقتصادية. (5
 مشروعات تحقق خسارة وتعد من ميام القطاع الخاص كالسكك الحديدية. الإنفاق عمى (6

إعطاء إعانات يستفيد منيا الأغنياء والفقراء عمى السواء مع إمكانية قصرىا عمى الفقراء   7)

 فقط.

 ساتؼاً: إٔراظ١ح الإٔفاق اٌؼاَ.
 لمموارد المالية.الإنفاق الحكومي الأكثر إنتاجية، ىو الذي يتحقق من خلال الإستخدام الكفؤ 

 :هما ويتصف بشرطان
 .الحصول عمى أكبر قدر من الإنتاج بأقل قدر من التكاليف 
  يتحقق «. نتائج متساوية»الحصول عمى الإنتاج المثالي من جميع أوجو الإنفاق الحكومي

فاق الحكومي، وأن تتساوى المنفعة الحدية الإجتماعية مع التكمفة بتطبيق التوازن عمى الإن
 الحدية الإجتماعية لكل إنفاق.

 شإِاً: الدصاػة اٌرٟ ذؼترض ص٠ادج إٔراظ١ح الإٔفاق اٌؼاَ.
نتاجيتو لوجود بعض السمع العامة التي لا  (1 عدم إمكانية قياس كل من الإنفاق غير المنتج وا 

 لا يوجد ليا سعر في السوق.يمكن تقسيميا، والبعض الآخر 
عدم إمكانية تقدير قيمة عناصر الإنتاج في بعض الأحيان لأنَّ معظم الموارد تتحدد  (2

قيمتيا في سوق لا تتصف بالمنافسة التامة، وبالتالي، لا يمكن إستنتاج قيمة الفرصة 
 البديمة من ىذه الموارد.

نواعو ممَّا يتطمب إحصائيات الحاجة إلى معرفة تفاصيل دقيقة عن الإنفاق الحكومي وأ (3
 كاممة ودقيقة عن كل أنواع الإنفاق الحكومي وىذا يصعب توفره.
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 المبحث الثاني
 الإنفاق العام )الجزء العممي(.

 ِمذِح:
الطمب عمى السمع الإستيلاكية »يشكل الإنفاق العام جزءاً ىاماً من مكونات الطمب الفعمي أو 

مباشراً عمى حجم الإنتاج، وذلك بشرط أن يكون مستوى النشاط  ، وىو ما يؤثر تأثيراً «والإستثمارية
، وأن «الأرض والعمل ورأس المال»الاقتصادي أقل من مستوى التشغيل الكامل لعوامل الإنتاج 

يتمتع الجياز الإنتاجي بالمرونة اللازمة التي تسمح بانتقال عناصر الإنتاج فيما بين الأنشطة 
 الاقتصادية المختمفة.

عوام الأخيرة حققت مصر إصلاحات اقتصادية جادة والتوسع في شبكات وبرامج الحماية في الأ
الاجتماعية من طفرة إيجابية شيدىا الاقتصاد المصري، حظيت بإشادة المؤسَّسات الدولية، وعززت 
قدرتو عمى الصمود في مواجية جائحة كورونا، إذ بمغ معدلُ النموِ الاقتصادي قبل ىذه الأزمة نحو 

 %،>، وانخفض معدلُ البطالة إلى أقل من 6464/=640في النصف الأول من العام  %:,9
عاماً. فرضت أزمة كورونا عمى دول العالم أجمع  09ومُعدل التضخم إلى أقل معدل لو منذ نحو 

سرعة التحرك لمواجية الجائحة والتعافي من تداعياتيا، وكذلك، مضاعفة الجيود للإستمرار في 
التنمية المستدامة، وتحركت مصر بقوة في ىذا الإطار باتخاذ سياسات إستباقية تحقيق أىداف 

إعتمدت عمى خطة واضحة ومدروسة تحقق التوازن بين الحفاظ عمى صحة المواطن وضمان حقوقو 
الأساسية، وبين إستمرار عجمة النشاط الاقتصادي، وتستيدف جميع الفئات والقطاعات المتضررة 

آثار الجائحة بما يشمل تطبيق سياسات نقدية ومالية تحفيزية لدعم ىذه الفئات من أجل التخفيف من 
 والقطاعات ولمتقميل من التأثير عمى الإنفاق العام.

يشيد العالم حالياً من متغيرات سياسية واقتصادية واجتماعية متسارعة شديدة الدقة ألقت 
ل العالم، وفي مقدمتيا الدول الأعضاء بظلاليا عمى الإحتياجات والتحديات التنموية في مختمف دو 

في مجموعة البنك الإسلامي لمتنمية ومنيا مصر، مؤكدة ضرورة الإقرار بصعوبة ما يشيده العالم 
، وظيور متحورات  (COVID 19 virus)حالياً من أزمة متفاقمة ولا تزال مستمرة، نتيجة لتفشي

الموارد اللازمة لمتنمية أحد أىم المحددات لمدى قدرة جديدة ليذا الفيروس. وتعد قضية تمويل وتعبئة 
الدول عمى السير قدماً في تنفيذ برامج ومشروعات التنمية المستدامة، ممَّا يقتضي تكثيف العمل 
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وعقد الشراكات الفاعمة بين الحكومات والقطاع الخاص والمجتمع المدني ومؤسَّسات التمويل 
 .جات التمويمية المتزايدةالإقميمية والدولية لتوفير الإحتيا

ىذا الجزء من الدراسة يظير الإحصاءات الرسمية بأنَّ نمو الإنتاج في التصنيع إنخفض بشكل 
، فضلًا عن القيود التجارية القائمة، 6464في الربع الأول من عام < 4,:حاد بسبب الوباء بنسبة 

ممحوظ، وأن تؤثر بشكل مباشر عمى بشكل  (FDI)من المتوقع إنخفاض الإستثمار الأجنبي المباشر 
البمدان النامية لاعتمادىم عمى الإستثمار ضمن القيمة العالمية مقارنة مع الدول ذات الدخل المرتفع 
لضعف ميارتيم في التوظيف الأمثل لمموارد ولكونيم غير قادرين عمى وضع تدابير الطوارئ عمى 

 العالم فرصة لإعادة البناء تفشي المرض مستوى الاقتصاد الكمي. ويعطي الإضطراب الناجم عن
بشكل أفضل من خلال المشاركة وتعزيز المعرفة وبناء القدرة التنافسية والمرونة وتحسين البنية 

 .التحتية لمجودة حيث يمكن معالجة الأحداث غير المتوقعة بثقة في المستقبل

 COVID 19): في ظً ظائؽح 2020/2021أٚلاً: اٌرمش٠ش إٌصف اٌسٕٛٞ ٌلأداء الدالي 

virus). 
شراك المواطن في أحدث توجيات السياسة  التقارير ىي أحد أدوات الإفصاح المالي والشفافية وا 

، عانت 6464المالية، في ىذا التقرير ظيرت مجموعة بيانات مؤشر الإنتاج الصناعي في مارس 
 <>,8الإنكماش منيا معظم الدول من معدلات نمو سمبية مقارنة مع فترات ما قبل الأزمة، متوسط 

. ولإعادة بناء المجتمع خلال ىذه =640مقارنة بشير مارس  <:,8، =640مقارنة بشير ديسمبر 
الأزمة الإىتمام بقطاع التصنيع لأنو بالغ الأىمية حتى يستمر بدوره الحيوي في النمو والتنمية عمى 

ج مجموعات المدى الطويل، إضافة إلى تمبية الإحتياجات الفورية في الرعاية الصحية من خلال إنتا
من الأدوية الأساسية والسمع ومعدات الحماية الشخصية والإختبار. تتوقف إستراتيجية العالم ممثمة 

الإستعداد والإحتواء والإستجابة والتكيف }عمى نحو  (COVID-19)في اليونيدو لمكافحة جائحة 
لأساسية قيد التشغيل من ، ممَّا يساعد في التصنيع لمحفاظ عمى سلاسل الإنتاج ا{الإسترداد والتحويل

خلال مجموعة خدمات مصممة خصيصاً لمشمول والتنمية الصناعية المستدامة، بما في ذلك 
وقد أظهرت  التعاون التقني، المساعدة البرامجية، الخدمات المعيارية، والإجتماع )في بيئة إفتراضية(،

 : النقاط التالية
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مميار جنيو خلال ستة  08وتحقيق فائض أولي نحو %، :,7تراجع العجز الكمي إلى  (1
أشير، تمبية لاحتياجات قطاعي الصحة والتعميم وجميع أجيزة الموازنة. تعافى 

 يرادات العامة.في الإ %:0الاقتصاد المصري مسجلًا زيادة قدرىا 
لمدعم % 32,3عمى الإستثمارات الممولة من الخزانة  %31زيادة في الإنفاق بنحو  (2

 والمنح والمزايا الاجتماعية.
الإستثمارات كثيفة  %8,;عمى قطاع الصحة،  %;,08زيادة في الإنفاق بنحو  3)

  التشغيل والاقتصاد الأخضر.

 .(COVID 19 virus)شا١ٔاً: اٌس١اسح الدا١ٌح الدرٛاصٔح في ظً ظائؽح 

، تستيدف «» في ظل عدم وجود مدى زمني يمكن تقديره لانتياء وباء COVID 19 virus

وزارة المالية بالسياسات المالية الرامية إلى تحقيق التوازن بين الحفاظ عمى صحة المواطنين وعمى 
 المطبق منذ المسار الاقتصادي الآمن لمدولة، ومن ثم الحفاظ عمى مكتسبات الإصلاح الاقتصادي

في تحسين القدرة المالية والمرونة لمموازنة العامة لمدولة لمواجية أي أزمات أو ،  عام 2016

جية دون التأثير السمبي، وأىميا دفع النشاط الاقتصادي وتحفيز أنشطتو، صدمات محمية أو خار 
وزيادة معدلات التوظيف وتوفير إحتياجات المواطنين وتعزيز شبكة الحماية الإجتماعية والإرتقاء 

 بمستوى الخدمات المقدمة إلييم وتحسين مستوى المعيشة.
ية حول أولويات وأىداف السياسات المالية إستمراراً لسياسة تعزيز المشاركة المجتمعية والشفاف

خلال النصف الأول لمعام « النصف السنوي للأداء المالي» لمدولة، أصدرت وزارة المالية تقريرىا
، الذي تضمن لأىدافيا أىم الإجراءات التي إتخذتيا الحكومة لمواجية 6060/6062 المالي

 عمى الاقتصاد المصري، بجانب حزم الدعم المالي لمساندة ،(COVID 19 virus) تداعيات

 القطاعات المتضررة من الجائحة، وفي ضوء إستمرار الإجراءات الإحترازية المشدَّدة لأزمة
(COVID 19)  والمحمي، مع مواصمة الحفاظ عمى وتأثيراتيا عمى الاقتصاد العالمي والإقميمي ،

معدلات العجز والدين تم الإحتفاظ بالعمالة وتوفير السمع بالأسواق، وزيادة مخصَّصات تنمية 
 الصادرات لمساندة المصدرين أثناء الأزمة، ودعم المشروعات الصغيرة والمتوسطة.

العام، حيث يقيس مدى توافق التقرير يعد من أىم التقارير المالية لتقييم الأداء المالي والإنفاق 
 COVID 19) الأداء الفعمي مع السياسات المالية لمدولة، إذ يأتي التقرير في ظل تفشي أزمة



 

                                                       م 2222اكتوبر                                                         المجلة العلمية للبحوث التجارية                                             الرابع  العــــــدد

 

 

 
531 

virus) وبالتالي يُظير أثر الإجراءات العديدة التي إتخذتيا الحكومة لمواجية التداعيات ،
الموازنة العامة. واصمت  الاقتصادية لمجائحة سواء عمى معدلات نمو الاقتصاد القومي أو أداء

من  %6مميار جنيو تمثل  08الموازنة العامة لمعام الثالث عمى التوالي تحقيق فائض أولي بمغ 
 خلال النصف الأول لمعام %3,6 الناتج المحمي الذي أسيم في إنخفاض العجز الكمي لمموازنة إلى

المالي السابق، يأتي تحسن ىذه خلال نفس الفترة من العام %4,2 ، مقابل6060/6062 المالي  
المؤشرات بالتوازي مع تمبية جميع إحتياجات مواجية الجائحة بقطاعات الصحة والتعميم 
والإستثمارات الحكومية وكل أجيزة الموازنة، إضافة إلى سداد جميع مستحقات المصدرين ومساندة 

 قطاع الصناعة.
 ، يرجع6060/6062 العام المالي تحسنت مؤشرات المالية العامة خلال النصف الأول من

مميار جنيو في النصف  =  لتسجل%26 ذلك إلى إرتفاع الإيرادات العامة لمدولة بنسبة  الأول ,456
  مميار جنيو334,3  من الناتج المحمي الإجمالي، منيا%7 من العام المالي الحالي بما يمثل
يرادات عامة غير %9,9 إيرادات ضريبية بنسبة نمو سنوى ضريبية بنسبةوا  لتسجل 38,6   % 

 مميار جنيو. الأداء القوي للإيرادات العامة يؤكد نجاح الاقتصاد المصري في التعافي السريع 228,6
، وتأكيد إستمرار جيود الإصلاح الاقتصادي والميكنة، مع (COVID 19 virus) رغم تداعيات

الأخضر. فالإستثمارات العامة من أىم زيادة الإستثمارات كثيفة التشغيل والتوجو نحو الاقتصاد 
أبواب الموازنة العامة التي شيدت زيادة في حجم الإنفاق العام حيث بمغ إجمالي الإنفاق العام عمى 

ممولة من الخزانة مميار جنيو73 % منيا59,3  مميار جنيو بزيادة206 ىذا الباب بالموازنة نحو   
العام الماليخلال النصف الأول من %32 العامة بنسبة نمو ، مقارنة بالعام 6060/6062  

 مميار 200  ليسجل%36,3  بنسبةالسابق، يميو باب الدعم والمنح والمزايا الإجتماعية الذي ارتفع
 جنيو.

 مميون جنيو في 28  ممياراً 43  لتسجل%24,7 في قطاع الصحة إرتفع الإنفاق العام بنسبة
نحو منيا6060/6062 النصف الأول من العام المالي  مميون جنيو للإنفاق عمى 393  ممياراً 66 ، 

مميون جنيو  392مميارات  7 %25,3 أجور العاممين بالقطاع ليرتفع معدل النمو السنوي إلى
 عن نفس الفترة من العام المالي %49,8 للإنفاق عمى الإستثمارات العامة بقطاع الصحة بارتفاع

نحولتسجل%7,4 ف الأول من نفس العام، بنسبةثم إرتفع الإنفاق عمى التعميم في النص الماضي.    
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ي55 مميون جنيو منيا أجور وتعويضات العاممين بالقطاع بنحو 939  ممياراً 74  مميون 974اراً مم 
إستثمارات مميون جنيو895  ممياراً 26  عن نفس الفترة من العام المالي الماضي%6,6 جنيو بزيادة   

 الإجتماعية %.  كما شيد الإنفاق العام عمى برامج الحماية66,5 عامة بقطاع التعميم بنسبة نمو
  .مميون جنيو256  ممياراً 87  لتسجل%35,6 أيضاً زيادة بنسبة

إستكمالًا لإجراءات إصلاح المالية العامة وتحقيق الضبط المالي ووضع العجز الكمي والدين 
جانب الإنفاق العام تيدف إلى العام في مسار تنازلي مستدام من خلال تنفيذ إصلاحات عمى 

عادة ترتيب أولويات الإنفاق العام لخفض العجز الكمي إلى نحو  تحسين نظم إدارة المالية العامة وا 
لى6060/6062 « من الناتج خلال عام7,9% -7,8%»   من الناتج خلال العام%6,6 ، وا 

، ويحقق 6460من الناتج بحمول يونية %=>، وأن يصل الدين إلى نحو /6460المالي 6066

0,9 %0,9، وفائض أولي قدره 6464/6460من الناتج في عام « %-%0,7» فائضاً أولياً قدره

  .6460/6466في عام 
 شاٌصاً: الدٛاصٔح اٌرشاسو١ح. 

تيدف الموازنة التشاركية في إطار رؤية وزارة المالية التي تحرص عمى تحسين كفاءة الإنفاق 
العام والإستغلال الأمثل لموارد الدولة واستدامة الإصلاحات، وتحقيق معدلات عالية من الشفافية 

تمع منظمات المج»والتواصل والحوكمة ومكافحة الفساد، وذلك من خلال التعاون بين المواطنين 
، «وزارة التخطيط والتنمية الاقتصادية ووزارة التنمية المحمية»، والجيات المعنية الحكومية «المدني

، (COVID 19 virus)إلى تحسين كفاءة الإنفاق العام عمى جائحة « اليونيسف»غير الحكومية 
الحكومة وذلك، بتطبيق مفيوم الموازنة التشاركية الذي تستند فيو عمى رفع الوعي بأىم خطط 

والسياسة المالية لوزارة المالية حتى يصبح المواطن شريكاً أصيلًا في عممية التنمية المستدامة وصنع 
القرارات في عممية إعداد الموازنة عمى المستوى المحمي. لأنَّ إدراج المواطن في حل مشكلات 

لممشروعات التي يتم  مجتمعو، بدلًا من كونو جزءاً من المشكمة يضمن معدل نجاح أعمى واستدامة
تنفيذىا حيث أثبتت التجارب الدولية بأنَّ المبدأ التشاركي ىو النيج الأفضل فيما يتعمق بعممية 

 .التنمية المحمية
، إلاَّ أنَّ نطاق >640لسنة  8;9تم إنشاء وحدة الشفافية والمشاركة المجتمعية بقرار وزاري رقم 

مجال نشر مفاىيم وثقافات السياسة المالية  ، كأول وحدة متخصصة في6409العمل بدأ منذ 
والاقتصادية والإفصاح المالي بالإضافة إلى تفعيل المشاركة والتواصل المجتمعي، والتخطيط 
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دارة الشراكات المؤسَّسية، بجانب ضمان شمولية البيانات من خلال إصدار الأبحاث  التشاركي، وا 
لموازنة العامة لمدولة حسب معايير الشفافية العالمية والتقارير الخاصة بدورة إعداد ومتابعة تنفيذ ا

 والحفاظ عمى التقدم الذي أحرزتو مصر خلال الخمس أعوام السابقة.
 GFMIS: ساتؼاً: ٔظاَ إداسج الدؼٍِٛاخ الدا١ٌح الحى١ِٛح 

ىو نظام ألكتروني يربط بين جميع أجيزة الحكومة العامة ويحتوي عمى كافة وظائف إدارة 
العامة من العمميات المالية والمحاسبية التي تتم في كافة مراحل إعداد وتنفيذ الموازنة بداية المالية 

 من مرحمة التخطيط الإستراتيجي إنتياءاً بمرحمة المحاسبة والإبلاغ.
 الأ٘ذاف اٌشئ١س١ح ٌرغث١ك ٔظاَ إداسج الدؼٍِٛاخ الدا١ٌح الحى١ِٛح.

 الأخطاء. تحقيق الإنضباط والإمتثال المالي والحد من (1
 تحقيق الكفاءة والفعالية في إستخدام الموارد الحكومية. (2
توفير البيانات والمعمومات الدقيقة والمحظية عن كافة المعمومات المالية الحكومية والتي  (3

 تساعد عمى تقديم الخدمات بكفاءة وفعالية والتخطيط الاقتصادي السميم.
 رفع مستوى الشفافية المالية والشمولية. (4
 المتابعة والرقابة والمساءلة المالية. تحقيق (5
 رفع كفاءة وفعالية تنفيذ الإجراءات المالية. (6
 زيادة القدرة عمى التخطيط السميم لمتدفقات النقدية الحكومية. (7

 خاِساً: ِٕظِٛح اٌذفغ ٚ اٌرؽص١ً الإٌىترٟٚٔ.

دارة ىي منظومة متكاممة مؤمَّنو بالتعاون مع البنك المركزي المصري من خلال إنشاء  وتشغيل وا 
مركز الدفع والتحصيل الإلكتروني الحكومي وفقاً لممعايير العالمية لمربط مع البنوك بالقطاع 
المصرفي المصري، وكافة الييئات والمؤسَّسات الحكومية، وبناء البنية التحتية والشبكة المشفرة 

ل والدفع الإلكتروني لمخدمات والمؤمَّنة تقنياً طبقاً لمعايير الأمن القومي اللازمة لإتاحة التحصي
 (.0)والرسم  (0،6)الحكومية عن طريق القنوات الإلكترونية المختمفة، يوضح ىذا في الجدول 

 الأ٘ذاف الإستراذ١ع١ح.

 تقميل وتنميط الإجراءات في الوحدات الحسابية. (1
 توفير آليات تعمل عمى وصول الدعم لمستحقيو. (2
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 زيادة قدرة الحصول عمى المعمومات. (3
 تحقيق التكامل بين أنشطة ومشروعات تكنولوجيا المعمومات. (4
 تقميل الفترة الزمنية التي تكون فييا النقود خارج معاملات السوق. (5
 تحقيق نظام الرصيد الصفري لحسابات الحكومة. (6
لغاء كافة الحسابات لموحدات الحسابية  (7 تحقيق نظام حساب الخزانة الموحد لمحكومة وا 

 زي.الفرعية بالبنك المرك
المساىمة في رسم السياسات الخاصة بالأجور ومراقبة الحد الأدنى والحد الأقصى  (8

 للأجور.
 تفعيل أدوات الحكومة الإلكترونية. (9

 توافر قاعدة بيانات وظيفية ومالية لمعاممين بالدولة. (10
 تقميل إستخدام العملات الورقية والتحول إلى مجتمع لا نقدي. (11
 الإستراتيجي كدعامة لدعم واتخاذ القرارات.تفعيل أدوات التحميل والتخطيط  (12

 

 (.0)الشكل البياني رقم 
.، بيان آجال الرصيد الصفري لحسابات الحكومة(0)الجدول رقم 

 

 .6460المصدر: الحكومة المصرية، وزارة المالية، مركز التخطيط الإستيراتيجي، 
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 ، الخطة الإستيراتيجية لموزارة.(6)الجدول رقم 

 
 .6460المصدر: الحكومة المصرية، وزارة المالية، مركز التخطيط الإستيراتيجي، 

 سادساً: تح١ًٍ ِىٛٔاخ الإٔفاق الحىِٟٛ.
يقسم الإنفاق الحكومي تبعاً لمتقسيم الإداري عمى أساس موضوع النفقة إلى أربعة أبواب ىي: 

طبقاً لمتقسيم الاقتصادي للإنفاق «. الرواتب والأجور، الصيانة والتشغيل، والإعانات، والمشروعات»
يعدان من النفقات الإستيلاكية. وتعد الإعانات « الأجور والرواتب، والصيانة والتشغيل»العام فإنَّ 

من النفقات التحويمية كما تعد المشروعات من النفقات الإستثمارية. الإنفاق السميم ىو في تخفيض 
ر الإمكان. كما أنَّ إنخفاض نسبة الرواتب والأجور ونفقات الإستيلاكية وزيادة النفقات الإستثمارية قد

 الصيانة والتشغيل إلى إجمالي النفقات ىو مؤشر عمى السير في الطريق الصحيح.
 اٌشٚاذة ٚالأظٛس ٚاٌؼلاٚاخ ٚاٌثذلاخ.(1 

: ترتفع نسبة ما يخصص لمرواتب والأجور من إجمالي الإنفاق اٌشٚاذة ٚالأظٛس - أ
النامية والمتقدمة عمى السواء، ومن بينيا مصر، ويرجع ذلك  الحكومي في كل من الدول

إلى لجوء الحكومات إلى زيادة التوظيف في القطاع الحكومي لأسباب إجتماعية وسياسية، 
وتؤدِّي ىذه السياسة إلى ظيور البطالة المقنعة في الجياز الحكومي. وتتفاقم حدة المشكمة 

حدود منخفضة ممَّا يؤدِّي إلى ضعف الإىتمام  إذا ما قامت الحكومة بتثبيت الأجور عند
بالعمل والإنتاجية وظيور الفساد الإداري وتفشي الرشوة. زيادة العمالة في الجياز الحكومي 

 المكاتب. كما أنَّ زيادة يرافقو الكثير من النفقات الأخرى كنفقات السفر ونفقات شراء
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د الرواتب والأجور في القطاع العام العمالة تعني ضعف الإنتاجية الحدية لمعامل. وتتحد
بحسب المؤىلات والخبرات، وىي أدنى ممَّا ىي عميو في القطاع الخاص، لكن وجود 

 الإتحادات العمالية يؤثر عمى تحديد الرواتب والأجور في كلا القطاعين.
تقدم عمى شكل سكن مجاني وتأمين صحي وبدلات لأفراد الأسرة، :  - ب اٌؼلاٚاخ ٚاٌثذلاخ

 منيا معظم موظفي الدولة بدرجات متفاوتة. وتحدد عمى أربعة أسس:يستفيد 
 .الإستحقاق فيي قد تعطي لمبعض عمى أساس الكفاءة وقد تعطي لمجميع 
 .تحدد عمى أساس نقدي أو أساس عيني 
 .تحدد حسب الوقت والمناسبة مثل الإجازات والأعياد 
 .تحدد بالعلاقة إلى الراتب كما في بدل النقل الشيري 
ن إستخدام العلاوات والبدلات بشكل طبيعي، وأيضاً بشكل غير طبيعي كإعطاء بدل لمسفر يمك

عطاء بدل سكن لأصحاب الدخول المرتفعة يزيد من  طالة المدة، وا  مرتفع ممَّا يشجع عمى السفر وا 
 حدة الفوارق بين الدخول. كذلك، ربط البدلات والعلاوات بالمرتبة والراتب يؤدِّي إلى خمق الطموح
لدى البعض وتحسين الأداء لتحسين العلاوة، ويفضل أن تبنى العلاوات والبدلات عمى قواعد 
صحيحة كربطيا بالراتب الأصمي بنسبة ثابتة تؤدِّي إلى نوع من التناسب مع المرتبة والأداء، ولذلك، 

مرتبة، يجب إعطاء العلاوات والبدلات ضمن مجموعة من العلاوات والبدلات الكاممة التي تعطي لم
 ولا تعطي العلاوة منفردة ليتم التعرف عمى كل ما يحصل عميو الفرد من راتب وبدلات وعلاوات.

 اٌص١أح ٚاٌرشغ١ً.(2 
: ىي تمك النفقات التي تنفق عمى المشروعات القائمة من أجل الحفاظ عمى ٔفماخ اٌص١أح

ا . قيمة الأصول الثابتة وبقائيا محتفظة بقوتيا الإنتاجية
َّ
: ىي النفقات الجارية ٔفماخ اٌرشغ١ًأِ

التي تنفق عمى النشاط الحكومي الفعمي كنفقات الكيرباء والماء والبنزين، تأخذ نفقات الصيانة شكل 
النفقات الجارية عندما تنفق عمى أعمال الصيانة الدورية العادية، كما تأخذ شكل النفقات الرأسمالية 

 الأىمية رأسمالية القائمة، يحدد نوع الخدمة الحكوميةعندما تنفق عمى إعادة تأىيل الأصول ال
النسبية لكل من نفقات الصيانة والتشغيل، فالطرقات والكباري تتطمب نفقات صيانة أعمى من نفقات 
التشغيل، أمَّا خدمات التعميم والصحة فتتطمب نفقات تشغيل أعمى من نفقات الصيانة. يؤدِّي نقص 

كفاءة المشروعات القائمة وضعف إنتاجيتيا ممَّا يؤثر سمباً عمى  الإنفاق عمى الصيانة إلى نقص
أداء القطاعين العام والخاص الذي يستفيد من خدماتيا. كما أنَّ نقص نفقات الصيانة والتشغيل عمى 
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المستشفيات والمدارس والجامعات يؤدِّي إلى ضعف إنتاجيتيا مع ما يترتب عمى ذلك من آثار سمبية 
 ميم.عمى الصحة والتع

 الإػأاخ ٚاٌرؽ٠ٛلاخ.(3 
ىناك من الإعانات ما يمكن وصفو بعدم الكفاءة أو عدم الإنتاجية كإعانات الغذاء التي يستفيد 
منيا الفقراء من خلال حصوليم عمى السمع الأساسية بأسعار منخفضة، كما يستفيد منيا الأغنياء 

عانات التصدير التي يستفيد منيا الوطنيون من خلال زيادة مقدرة قطاع التصدير وتوسيع  أيضاً، وا 
حجم الأسواق الخارجية أمام المنتجات الوطنية لكنيا في ذات الوقت تفيد غير الوطنيين. لذلك، 
يجب أن تسعى الإعانة إلى تحقيق اليدف منيا بأقل التكاليف، ولعلَّ من أىم الطرق لإعادة بناء 

 الإعانة ىو توجيييا نحو مجموعة معينة من المجتمع.
 إٌفماخ الإسرصّاس٠ح.(4 

في  %64يستحوذ الإنفاق الحكومي عمى نسبة ىامَّة من الميزانية العامَّة لمدولة تصل إلى نحو 
الدول النامية ومن بينيا مصر، حيث يعتبر الإنفاق الحكومي العنصر الأىم في عممية التنمية 
الاقتصادية. ولا يتوقف الإنفاق الحكومي الإستثماري عند حد الإنفاق عمى التجييزات الأساسية بل 

القيام بو، بينما يتعداه إلى الإستثمار التجاري الذي يتطمب القيام بدراسات الجدوى الاقتصادية قبل 
 يتطمب الإنفاق عمى بناء التجييزات الأساسية مجرد القيام بتحميل التكمفة والمنفعة.

 ساتؼاً: تح١ًٍ وفاءج الإٔفاق الحىِٟٛ.
 .َِصادس تد٠ًٛ الإٔفاق اٌؼا 

عمى المساعدات والمعونات الخارجية في كفاءة الإنفاق  تعددت الآراء حول مدى تأثير الإعتماد
، ودراسة (.Bokharif et al)، ودراسة (.Birdsall et al)العام، فيناك دراسات، مثل دراسة 

(Santiago and Gaobo..)  توصمت إلى وجود علاقة عكسية بين الإعتماد عمى المساعدات
دراسات كمما إعتمدت الدول عمى المساعدات الخارجية الخارجية وكفاءة الإنفاق العام، ووفقاً ليذه ال

في تمويل الإنفاق بيا قمَّت كفاءة الإنفاق العام، ويرجع ذلك إلى أنَّ معظم المساعدات تقدم لقطاعات 
محددة من الدول المانحة ممَّا تؤثر في التخصيص الأمثل لمموارد، وبالتالي يؤثر في كفاءة الإنفاق 

والتفاوت في المساعدات ليما تأثير سمبي في كفاءة الإنفاق العام. قد توصمت العام. عدم الإستقرار 
ىذه الدراسات إلى أنو عندما يكون الإنفاق العام من المواطنين من خلال إيرادات الضرائب فإنَّ 
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المواطنين يطالبون بحقيم في الحصول عمى خدمات أفضل، ممَّا يدفع الحكومة إلى رفع كفاءة 
 . الإنفاق العام

عمى الجانب الآخر، فإنَّ ىناك بعض الدراسات التي توصمت إلى وجود علاقة طردية بين 
، (Paul) ودراسة (James)الإعتماد عمى المساعدات الخارجية وكفاءة الإنفاق العام، مثل دراسة 

اق العام فوفقاً ليذه الدراسات فإنَّ الدول التي تكون فييا المساعدات الخارجية أساسية في تمويل الإنف
تزيد كفاءة الإنفاق العام بيا. وأوضحت الدراسات أنَّ ذلك يرجع إلى أنَّ أغمب المساعدات الخارجية 
تكون مشروطة بمجموعة من الإجراءات والإصلاحات من الدول المانحة لموصول إلى أفضل 

 تخصيص لتمك المساعدات، وبالتالي زيادة كفاءة الإنفاق العام. 
 ٚفماً ٌٍرص١ٕف الالرصادٞ. (1) 

أنَّ  (7)عمى الإنفاق العام، إتضح من الجدول رقم  (COVID 19 virus)في ظل أثر جائحة 
 6464/6460مميار جنيو لعام  07,6;0إجمالي الإنفاق في مشروع الموازنة العامة لمدولة بمغ 

ر جنيو في موازنة مميا :,8;09من الناتج المحمي الإجمالي(، في حين بمغت المصروفات  64%)
سبب ىذه الزيادة %، >,>مميار جنيو، أي ما يعادل  :,>07، أي بزيادة 6464/=640العام المالي 

ىو زيادة بند الأجور، وبالتالي زيادة بند شراء السمع والخدمات بيدف تحسين الخدمات المقدمة 
نسب بنود الإنفاق وفقاً لمتصنيف الاقتصادي من إجمالي الإنفاق  (6)لممواطنين. كما يوضح الشكل 

. وقد تلاحظ من :6409/640، مقارنة بموازنة العام المالي 6464/6460العام في مشروع موازنة 
، أنَّ في مشروع الموازنة العامة لمدولة لمسنة المالية (6)والشكل رقم  (7)الجدول رقم 

6464/6460.  
)أي ما  6464/=640مميار جنيو عام  740جور وتعويضات العاممين( منزادت قيمة بند )الأ (1

من الناتج المحمي  %=,8مميار جنيو ) 779من الناتج المحمي الإجمالي( إلى نحو % =,8يعادل 
 %00,7، أي بزيادة تقدر بنحو 6464/6460الإجمالي( في مشروع الموازنة العامة لمدولة 

من إجمالي الإنفاق  %:,=0بند الأجور وتعويضات العاممين  مميار جنيو(. يمثل =,77)مايعادل 
 .6464/6460العام في مشروع الموازنة لعام 

)أي ما  6464/=640مميار جنيو عام  =,8;زادت قيمة بند )شراء السمع والخدمات( من  (2
من الناتج  %0,9مميار جنيو ) 044,6من الناتج المحمي الإجمالي( إلى نحو % 0,6يعادل 
مميار جنيو(. لذلك، نجد أنَّ  69,7)ما يعادل  %;,77الإجمالي(، أي بزيادة تقدر بنحو المحمي 
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من إجمالي الإنفاق العام في مشروع الموازنة لعام % >,9بند )شراء السمع والخدمات( يمثل 
6464/6460.  

 %6,=)أي ما يعادل  6464/=640مميار جنيو عام  0,=:9إنخفضت قيمة بند الفوائد من  (3
% 7,>) 6464/6460مميار جنيو في مشروع الموازنة  ::9ناتج المحمي الإجمالي( إلى من ال

مميار جنيو(. لذلك، نجد أنَّ  7,0)نحو% :,4من الناتج المحمي الإجمالي( أي بانخفاض يعادل 
 .6464/6460من إجمالي الإنفاق في مشروع موازنة  %77بند الفوائد يمثل 

مميار جنيو )أي نحو  ;,;76إنخفضت قيمة بند )الدعم والمنح والمزايا الإجتماعية( من  (4
مميار جنيو )أي نحو  7,:76إلى  6464/=640من الناتج المحمي الإجمالي( بموازنة  9,7%
، أي 6464/6460من الناتج المحمي الإجمالي( في مشروع الموازنة العامة لمدولة % >,8

لذلك، نجد أنَّ بند )الدعم والمنح والمزايا  %(.4,8يار جنيو )أي نحو مم 0,8بانخفاض يعادل 
 .6464/6460من إجمالي الإنفاق العام في مشروع موازنة  %=0الإجتماعية( يمثل 

% 7,8مميار جنيو ) 600,6الإستثمارات( من  –زادت قيمة بند )شراء الأصول غير المالية  (5
من الناتج  %8,0مميار جنيو ) ;,4>6إلى  6464/=640من الناتج المحمي الإجمالي( عام 

(. لذلك، نجد أنَّ بند %=,76مميار جنيو )ما يعادل  9,=:المحمي الإجمالي( بزيادة تقدر بحوالي 
من إجمالي الإنفاق في مشروع  %8,:0الإستثمارات( يتمثل في  –)شراء الأصول غير المالية 

 .6464/6460موازنة عام 
من % 0,9) 6464/=640مميار جنيو عام  4,8=ت الأخرى( من زادت قيمة بند )المصروفا (6

من الناتج المحمي الإجمالي( بزيادة  %0,9مميارات جنيو ) 049الناتج المحمي الإجمالي( إلى 
(. لذلك، نجد أنَّ بند )المصروفات الأخرى( %0,:0 مميار جنيو )أي يعادل :,08تقدر بنحو 

 .6464/6460الموازنة لمعام من إجمالي الإنفاق في مشروع  %0,:يمثل 
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 الموازنة العامة في مصر وفقاً لمتصنيف الوظيفي )بالمميار جنيو(. (7)الجدول رقم 

 البيــــــــــــــبى.

2014 

/2015 

 فؼليبث

2015 

/2016 

 فؼليبث

2016 

/2017 

 فؼليبث

2017 

/2018 

 فؼليبث

2018 

/2019 

 فؼليبث

2019 

/2020 

 فؼليبث

2020 

/2021 

 فؼليبث

2021/ 

2022 

 فؼليبث

  .941.9 821.1 659.2 491.5 465.2 إجوبلي الإيراداث 
1134.

4 

1288.

8 

1351.

1 

  .الضرائت 

 .الوٌح 

 .الإيراداث الأخري 

306.0 

25.4 

133.8 

352.3 

3.5 

135.6 

462.0 

17.7 

179.5 

629.3 

3.2 

188.6 

736.1 

2.6 

203.2 

856.6 

3.8 

274 

964.8 

2.2 

321.8 

1059.

9 

2.3 

288.9 

 817.8 733.4 الوصروفبث. إجوبلي 
1031.

9 

1244.

4 

1369.

9 

1574.

6 

1713.

2 

1758.

1 

 .الأجىر وتؼىيضبث الؼبهليي 

 .شراء السلغ والخذهبث 

 .الفىائذ 

 .الذػن والوٌح والوسايب الإجتوبػيت 

  .الوصروفبث الأخري 

  .)شراء أصىل غير هبليت )الإستثوبراث 

198.5 

31.3 

193.0 

198.6 

50.3 

61.7 

213.7 

35.7 

243.6 

201.0 

54.6 

69.2 

225.5 

42.5 

316.6 

276.7 

61.5 

109.1 

240.1 

53.1 

437.4 

329.4 

74.8 

109.7 

266.1 

62.4 

533 

287.5 

77.6 

143.3 

301.1 

74.9 

569.1 

327.7 

90.4 

211.2 

335 

100.2 

566 

326.3 

105 

280.7 

361.4 

115.5 

528.9 

355.3 

116.1 

280.9 

  8.2 7.7 5 2 9.3 6.8 13.1 11.3 صبفي حيبزة الأصىل الوبليت 

  .الؼجس الكلي الوستهذف 

  .% ًسبت الٌبتج الوحلي الإجوبلي 

 .الؼجس الاولي الوستهذف 

  .% ًسبت الٌبتج الوحلي الإجوبلي 

279.4 

11.4% 

86.4 

3.5% 

339.5 

12.5

% 

95.9 

3.5% 

379.6 

10.9

% 

63.0 

1.8% 

432.6 

9.7 

-4.9 

-0.1% 

430 

8.2% 

- 

103.1 

-2% 

445.1 

7.2% 

-124 

-2% 

432.1 

6.3% 

-

133.9 

-2% 

415.2 

5% 

-

164.7 

-2% 

  .25 25.6 26.1 28 29.7 30.23 32.92 ًسبت الوصروفبث للٌبتج الوحلي -- 

 18.8 18.4 17.9 18.5 19 18.1 19.1 ًسبت الإيراداث للٌبتج الوحلي -- 

 .6464/6460المصدر: وزارة المالية، مشروع الموازنة العامة لمدولة لمسنة المالية 

 
 : التقسيم الاقتصادي لمنفقات في مصر.(6)الشكل رقم 
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  ٚفماً ٌٍرص١ٕف الاٚظفٟ)اٌمغاػاخ(. (7)والشكل  (8)تلاحظ من الجدول التالي رقم  (2)
 ما يمي: 

 9,:;;إلى  6464/=640مميار جنيو في عام  0,:9;زاد قيمة بند )الخدمات العامة( من  (1
مميار  %64,8أي بزيادة تقدر بنحو  6464/6460مميار جنيو في مشروع الموازنة لمعام 

وىي الأكبر من إجمالي الإنفاق  %6,9;(. لذلك، نجد أنَّ نسبة %;,6 جنيو )أي يعادل
الخاصة ببند الخدمات العامة من حق الفوائد، بينما نسبة الأجور وتعويضات العاممين من 

  %.9,=ات العامة إجمالي الإنفاق لمخدم
مميار جنيو في  9;0إلى  6464/=640مميار جنيو عام  076زاد أيضاً بند )التعميم( من  (2

مميار جنيو )أي ما يعادل  69,9، أي بزيادة تقدر بنحو 6464/6460مشروع الموازنة عام 
ت لذلك، نجد أنَّ أكبر نسبة من الإنفاق العام عمى التعميم مخصَّصة للأجور وتعويضا %(.=0

  %.;,::العاممين، ىي 
مميار جنيو في  7,9=إلى  6464/=640مميار جنيو في عام  7;كما زاد بند )الصحة( من  (3

مميار جنيو )أي ما  64,9، بزيادة تقدر بنحو 6464/6460مشروع الموازنة العامة لعام 
من إجمالي % 88,9وبالنظر إلى التخصيص داخل ىذا القطاع نجد أنَّ  %(،>6يعادل 
اق توجو إلى الأجور وتعويضات العاممين، كما نجد أنَّ مخصصات الأدوية زادت من الإنف
، 6464/6460مميار جنيو في مشروع موازنة  00إلى  6464/=640مميار جنيو عام  0,=

 %.60أي بزيادة قدرىا 
مميار جنيو في موازنة  7,8:كما زاد قيمة بند )الإسكان والمرافق الإجتماعية( من  (4

، 6464/6460مميار جنيو في مشروع الموازنة العامة لعام  97,=;لى إ 6464/=640
كما نجد أنَّ بند شراء الأصول غير  %،69مميار جنيو، أي ما يعادل  0,:0بزيادة تقدر بنحو 

المالية أي الإستثمارات تمثل أعمى نسبة من إجمالي الإنفاق في بند الإسكان والمرافق 
  %.=>الإجتماعية بنحو 

مميار جنيو لعام  ;,=:اً قيمة بند )النظام العام وشئون السلامة العامة( من وزادت أيض (5
بزيادة تقدر  6464/6460مميار جنيو في مشروع الموازنة لعام  4,86>إلى  6464/=640
من إجمالي الإنفاق في  %9;لذلك، نجد أنَّ  %(.09مميار جنيو )أي ما يعادل  7;,04بنحو 

 بند النظام العام وشؤون السلامة العامة يتجو إلى بند الأجور والتعويضات.
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 الموازنة العامة في مصر وفقاا لمتصنيف الوظيفي )بالمميار جنيه(. (4)الجدول 

 الأًشطت الىظيفيت.

2020/2021 

هشروع 

 الوىازًت

2019/2020 

 الوىازًت
 التغير

2018/2019 2017/2018 2016/2017 

 فؼلي

 377.528 504.216 615.513 20.418 756.086 776.504 الخذهبث الؼبهت. 

 56.486 63.051 69.911 10.731 69.688 80.419 الٌظبم الؼبم وشئىى السلاهت. 

 53.258 61.175 70.395 12.755 98.898 111.754 الشئىى الاقتصبديت. 

 2.803 3.192 3.189 298 3.024 3.323 حوبيت البيئت. 

 43.027 42.229 48.232 16.142 63.387 79.529 الإسكبى والورافق. 

 54.123 60.833 73.064 20.481 73.062 93.544 الصحت.

الشببة والثقبفت والشؤوى 

 البيئيت.
48.395 41.091 7.304 40.183 34.275 34.495 

 103.683 109.188 122.945 25.541 132.038 157.580 التؼلين.

 257.273 310.887 264.375 15.026 270.942 285.969 الحوبيت الاجتوبػيت. 

 49.263 55.362 62.062 9.821 66.342 76.163 أًشطت هتٌىػت. 

 1031.938 1244.408 1369.870 138.19 1574.559 1713.178 الإجوبلي. 

ًسبت إلً الٌبتج الوحلي 

 الإجوبلي.
25.0% 25.6% -- 26.1% 28.0% 29.7% 

 .6464/6460المصدر: وزارة المالية، مشروع الموازنة العامة لمدولة، لمسنة المالية 

 
 التقسيم الوظيفي لمنفقات. (7)الشكل 

الملاحظات  (9)تلاحظ من الجدول رقم  (3) .  ٚفماً ٌرٛص٠غ الإسرصّاساخ ػٍٝ المحافظاخ
  الآتية: 

إحتل إقميم قناة السويس النصيب الأكبر في توزيع الإستثمارات في مصر بين عامي  (1
% 7,:7، فقد قدرت الإستثمارات الموجيو إلى إقميم قناة السويس بنحو ;640و 6444

من إجمالي الإستثمارات، وذلك يرجع إلى ضخامة حجم الإستثمارات الموجيو لقناة 
 السويس الجديدة. 
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يأتي إقميم القاىرة الكبرى بعد إقميم قناة السويس في توزيعات الإستثمارات في مصر، حيث  (2
 %08، بعد ان كان 6464/6460في مشروع موازنة الدولة لعام  %66,9إستحوذ عمى 

 . :6409/640عام 
حدث تطور في توزيع الإستثمارات بين مختمف أقاليم مصر في مشروع موازنة   3)

جيو الإستثمارات نحو الأقاليم الأكثر إحتياجاً، فنجد توجيو من حيث تو  6464/6460
من إجمالي الإستثمارات إلى إقميم الصعيد، وكان التركيز الأكبر عمى إقميم % =,;7

من إجمالي الإستثمارات ليذا الإقميم، وتعد تمك أكبر % 67,7جنوب الصعيد، فوجيت 
  رى.نسبة للإستثمارات في مصر، يميو إقميم القاىرة الكب

أعمى محافظة في توزيع الإستثمارات بين محافظات مصر ىي محافظة القاىرة، حيث وجو  (4
نحو ثمث حجم الإستثمارات ليذه المحافظة فزادت الإستثمارات الموجية إلى القاىرة من 

 % 0=,>0إلى  6000/6002من إجمالي الإستثمارات لمعام  %=,04
من إجمالي الإستثمارات، تمييا % 06,9سبة جاءت في المرتبة الثانية محافظة الجيزة بن (5

 .6029/6060لعام %( :9,0)ثم الإسكندرية %( :=>,:)محافظة القميوبية 
محافظات الحدود ىي أقل المحافظات في توزيع الإستثمارات: حيث إنخفضت نسبة  (6

إلى  6444/6440عام  %8,9الإستثمارات الموجية لمحافظة البحر الأحمر من 
، وانخفضت نسبة الإستثمارات الموجية لمحافظة جنوب 6029/6060عام % 0>,6

، وكذلك إنخفضت 6029/6060% 2,88إلى  6000/6002عام % 9,60سيناء من 
إلى  6000/6002عام % =9,0نسبة الإستثمارات الموجية لمحافظة الوادي الجديد من 

 .6029/6060عام  %;=,6
 التوزيع النسبي للإستثمارات العامة عمى مستوى الأقاليم الاقتصادية. (9)جدول 

 2020/2021 2015/2016 2005/2006 2000/2001 الأقبلين

 .22.5 14 18.2 19.36 إقلين القبهرة الكبري 

 .12.95 6.4 7.8 7 إقلين الإسكٌذريت 

 .14.5 36.3 16.4 21.85 إقلين قٌبة السىيس 

 .11.9 5.1 19.2 17.85 إقلين الذلتب 

 .8.8 3.44 4.5 6.87 إقلين شوبل الصؼيذ 

 .23.3 6.8 19.8 22.21 إقلين جٌىة الصؼيذ 

 .5.7 3.9 - - إقلين وسط الصؼيذ 

 .(6464-6409-6449-6444) المصدر: خطة التنمية الاقتصادية والاجتماعية لأعوام متفرقة
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 تحذ٠ذ الحذ الأِصً ٌلإٔفاق اٌؼاَ: )اٌؼلالح تين الإٔفاق اٌؼاَ ٚإٌّٛ الالرصادٞ(: 
درست كثير من الدراسات العلاقة بين الإنفاق العام والنمو الاقتصادي، وأثبتت ىذه الدراسات 

، حيث يعبر المحور الأفقي عن الإنفاق العام (BARS Curve)أنَّ شكل العلاقة يأخذ منحنى 
الناتج المحمي الإجمالي )حجم التدخل الحكومي(، أمَّا المحور الرأسي فيعبر عن معدل  كنسبة من

 النمو الاقتصادي.

 
 الحد الأمثل للإنفاق العام. (8)الشكل 

يتضح من الشكل السابق أنَّ زيادة الإنفاق العام تزيد من معدَّل النمو الاقتصادي، فيتحرك من 
، وعندىا تكون الإنتاجية الحدية للإنفاق العام Cحتى يصل إلى النقطة  Bإلى النقطة  Aالنقطة 
 ، لذلك، يسمى الحد الأمثل للإنفاق العام.   «صفر»تساوي 

 الخلاصح:
توصمت الدراسة إلى نتائج أىميا وجود علاقة في الأجل القصير وعلاقة توازنية في الأجل 
الطويل بين الإنفاق العام والبطالة، كما لسياسة الإنفاق العام تأثير ضعيف وعكسي عمى معدل 
 البطالة، أي كمما زاد الإنفاق العام أدى لانخفاض البطالة بنسبة ضعيفة، كما خمصت إلى علاقة في
الأجل القصير وعلاقة توازنية في الأجل الطويل بين الإنفاق العام والتضخم، كما لسياسة الإنفاق 
العام تأثير ضعيف وعكسي عمى معدل التضخم، أي كمما زاد الإنفاق العام إنخفضت نسبة التضخم 

وبناء قاعدة قميلًا، ولكنيا ظرفية مؤقتة، وىو ما يوجب عمى الحكومة المصرية ضرورة ترشيد النفقات 
اقتصادية من خلال التنويع الاقتصادي للإنتقال من الإنفاق الريعي إلى الإنفاق المستدام، وتم 

 .ARDLالقياسي الإستعانة بالنموذج 
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 إٌرائط ٚاٌرٛص١اخ.
(، ػٍٝ الإٔفاق اٌؼاَ، ٚإٌماط 19ِٓ خلاي إسرؼشاض ٚتح١ًٍ أشش فا٠شٚط )وٛف١ذ 

 إؼرٛذٙا اٌذساسح، إسرخٍص اٌثاؼس إٌرائط ٚاٌرٛص١اخ ا٢ذ١ح:اٌؼ١ٍّح اٌرٟ 
 أٚلاً: إٌرائط: 

عمى الإنفاق العام، والتعرض إلى  (COVID 19 virus)بعد عرض وتحميل أثر جائحة 
السمات العامة لييكميا وأىميتيا في الاقتصاد القومي، وتنظيم الإنتاج وربطيا بالسياسة المالية 
والإنفاق العام، وتقييم الآثار الاقتصادية عمى المتغيرات الكمية والقطاعات الإنتاجية المرتبطة 

يجيب عمى عدة حقائق يجب الإشارة إلييا، ونحن بصدد بالتوظيف والبطالة. يتضح أنَّ الواقع البيئي 
لتحقيق التنمية المستدامة، وتتمثل  (COVID-19)المحاولة لمتغمب عمى بعض تداعيات فايروس 

 أىم ىذه الحقائق التي توصل إلييا الباحث في صورة نتائج كالتالي:
في حدود القوانين والموائح الرقابة والمتابعة والإشراف الفني عمى الأجيزة المالية والحسابية  (1

 المتعمقة بيا.
(، ممَّا COVID 19 virusبروز العديد من المشاكل الاقتصادية في الإنفاق العام، بسبب ) (2

أوجد خملًا في الإنتاج والييكل الاقتصادي، وعدم التوازن في تطبيق السياسات، والنظم المالية 
 وموازنتيا. 

 .الإنفاق العام عمى« COVID 19 virus»التعرف عمى أثر  (3
توفير بنية تحتية لمتكنولوجيا ونظم جيدة للإتصالات، مع تقديم التسييلات المختمفة، مثل  (4

 تخفض تكمفة إستخدام الإنترنت.
تزايد حاجة المجتمع إلى التنمية البشرية في التكنولوجيا والخدمات الرقمية وربطيا بالإنفاق  (5

 العام. 
، أوصمت الاقتصادي (COVID 19 virus)تمرارية تفشي تدنِّي أداء الأسواق المالية مع إس (6

العالمي إلى الكساد، عمى أثرىا إنخفض نموالناتج القومي الإجمالي والذي أدَّى بدوره عمى 
 الخمل في الإنفاق العام.

التأثير الواقع عمى الإنفاق العام، بسبب عدم التوازن في النظام المالي وبين الأزمات  (7
 ات البيئية للأزمات والكوارث الدولية والمحمية.الاقتصادية، والمتغير 
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تدبير الموارد المالية وتجميع فائض الإيرادات والاحتياطيات العامة لصناديق التمويل وأموال  (8
ىيئات التامين والاستثمار والقروض المحمية والأجنبية وغيرىا من الأموال المتاحة والمشاركة 

وزارة التخطيط لتمويل خطط وبرامج التنمية الاقتصادية في تنظيم إستخدام الموارد العامة مع 
 والاجتماعية والموارد العامة لمدولة.

إدارة وتصفية الأموال التي آلت إلى الدولة بموجب قوانين التأميم والحراسة أو بمقتضى أحكام  (9
 محكمة القيم.

ة عمى الاقتصاد بحدوث أزمات شديدة ومتلاحقو عمى سياس  (COVID 19 virus)أثر (10
 الإنفاق العام. 

تقدير وتحديد ومتابعة وتحصيل الموارد العامة وكل ما يناط بأجيزة الوزارة تحصيمو.  11)  

شا١ٔاً: اٌرٛص١اخ:  
إتضح من خلال دراسة تجارب الدول أنَّ لكل دولة سياسة تتفق مع ظروفيا الاقتصادية 
والسياسية والإجتماعية، ولا يوجد إتجاه عام محدَّد لمسياسات في أي مجال. إلاَّ أنَّ التحميل العميق 

، وما حدث خلال فترة الدراسة يمكن أن تقترح الدراسة (COVID 19 virus)لتداعيات جائحة 
 :حالية في ضوء النتائج التي خمصت إلييا التوصيات البحثية الآتية لمدراسات المستقبميةال
وضع ضمانات لحماية المتغيرات السريعة في الخطط والبرامج المتعمقة بالنواحي المالية في  (1

 الإنفاق العام، والتركيز عمى كيفية إدارتيا، والتي تكفل تحقيق الأىداف القومية. 
في مصر، تمكين الدولة من « COVID 19 virus»الإنفاق العام في ظل جائحة تحميل واقع  (2

 مواصمة الوفاء بالتزاماتيا نحو المجتمع وخدمة مواطنييا. 
 رفع كفاءة الإنفاق العام عمى النحو الذي يُسيم في الحفاظ عمى المسار الاقتصادي الآمن. (3
 ة والإدارية في ظل الجائحة.الإرتقاء بمستوى الأداء، وتعزيز آليات الرقابة المالي (4
الإستفادة القصوى من الواقع الرقمي لتمرير السياسات المالية للإنفاق العام من خلال  (5

 COVID 19»( في ظل جائحة Online- video conferencingالإحتماعات عن بعد )
virus.» 

لعام، عمى الإنفاق ا« COVID 19 virus»الإستفادة من أثر التجارب الدولية في جائحة  (6
عادة النظر في كيفية مواجية التحديات المتعمقة بيا، وتقديم الإجراءات المختمفة ذات الصمة  وا 

 لدعميا وتطويرىا.
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المشاركة في وضع السياسة المالية العامة مع الجيات المعنية لتحقيق التناسق بينيما، وبما  (7
 يكفل تحقيق أىداف خطة التنمية الاقتصادية والاجتماعية. 

مشروعات الموازنة العامة لمدولة ضمن إطار الخطة العامة لمدولة والتقدم بيا إلى إعداد  (8
 الجيات المعنية.

الإشراف عمى تنفيذ الموازنة العامة لمدولة بعد التصديق عمييا ومتابعتيا وتقويم النتائج بما  (9
 يكفل تحقيق الخطة العامة.

بداء الرأي في التش (10 عداد التشريعات المالية وا  ريعات التي تعدىا الوزارات الأخرى التي دراسة وا 
 يترتب عمييا تحميل الخزانة بأعباء مالية جديدة.

المشاركة في مراجعة كافة الإتفاقيات الدولية الخاصة بالمنح والقروض بالإشتراك مع الجيات  (11
 المعنية.

صادية إجراء الدراسات والبحوث الخاصة بالسياسات المالية في ضوء التطورات المالية والاقت (12
 الداخمية والخارجية ودراسة خطط الإصلاح التشريعي اللازم في ىذا الشأن.

إجراء الدراسات التشريعية اللازمة بالإشتراك مع الجيات المعنية لمربط بين الخطة العامة  (13
 لمدولة والخطط التمويمية لمعملات المحمية والأجنبية.

 لائّح الدشاظغ.
 أٚلاً: الدشاظغ اٌؼشت١ح:

 .6464المصرية، وزارة المالية، مركز التكنولوجيا والتخطيط، الحكومة  (1
 .;9السيد عبد المولى، المالية العامة، القاىرة، دار الفكر العربي، بدون تاريخ، ص:  (2
رفعت المحجوب، المالية العامة، النفقات العامة والإيرادات العامة، القاىرة، دار النيضة العربية،  (3

0=;9. 
 .;644/  :644بادئ عمم المالية العامة، بدون ناشر، زين العابدين ناصر، م (4
عبد الله الصعيدي، الضرائب والتنمية: دراسة دور الضرائب عمى الدخل في تمويل الإنفاق العام  (5

 .4==0بمصر، القاىرة: دار النيضة العربية، 
 =6من اليجرة،  =086من ربيع الثاني عام  67محمد حسن يوسف، روشتة صندوق النقد الدولي،  (6

 .>644أبريل عام 
منظمة الأمم المتحدة لمتنمية الصناعية، تعافي الأعمال واستمرارىا أثناء جائحة كورونا، دليل إرشادي  (7

 . 6464النمسا،  -لمشركات المتوسطة والصغيرة والمتناىية الصغر، فيينا
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ات السياسات، ىبو محمود الباز، قياس كفاءة الإنفاق العام في مصر ومقترحات للإرتقاء بيا، كراس (8
  .6408معيد التخطيط القومي، 

  .6464/6460وزارة المالية، مشروع الموازنة العامة لمدولة لمسنة المالية  (9
 (.6464-6409-6449-6444وزارة المالية، خطة التنمية الاقتصادية والاجتماعية لأعوام متفرقة ) (10
في دول مجمس  =0ائحة كوفيد د. يوسف بن أحمد العثيمين، الآثار الاجتماعية والاقتصادية لج (11

 .6464التعاون الإسلامي، الأمان والتحديات، مايو 
 شا١ٔاً: الدشاظغ الأظٕث١ح:

1) Al Mughairi, B. M., Al Hajri, H. H., Karim, A. M., & Hossain, M. I. 

(2019). An innovative cyber security based approach for national 

infrastructure resiliency for Sultanate of Oman. International Journal of 

Academic Research in Business and Social Sciences, 9(3), 1180–1195. 

2) Alfonso, A.; Ludger, S. and Vito, T. (2005). Public sector efficiency: an 

international comparison. European central Bank working paper no.242 

3) Angelopoulos, K.; Apostolis Philip Popoulos and Efthymios Tsionas, 

(2008). Does Public sector Matter? Revisiting the relation between fiscal 

size and economic growth in a world sample, university of Glasgow, 

United Kingdom. 

4) Afonso, A.; L. Schuknecht and V. Tanzi (2003). Public sector efficiency: 

an international comparison working paper no. 292, European central 

Bank. 

5) Barro, R.J. (1990). Government spending in a simple model of endogenous 

growth. J. Political Economy, 98 (5):103-125 

6) Ulrike, M.; Adrian, D. and Fabienne, I.L. (2008). The effectiveness and 

efficiency of public spending, economic financial affairs. Economic paper 

no.301 European commission. 

7) Fernandes, N. (2020). Economic effects of coronavirus outbreak (COVID-

19) on the world economy. Available at SSRN 3557504. 

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=3557504 

8) Jaydsuriya, R. and Quentin, W. (2002). Measuring and explaining country 

efficiency in improving health and education indicators. The world bank 

policy research paper no.1803 

9) James, N. (2003). The impact of foreign aid on public expenditure, the case 

of Kenya. Africa Economic Research paper no. 135. 

10) Geissinger, A., Laurell, C., Sandström, C., Eriksson, K., & Nykvist, R. 

(2019). Digital entrepreneur ship and field conditions for institutional 

change – Investigating the enabling role of cities. Technological 

Forecasting and Social Change, 146, 877–886. 
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11) Kinne, J., Krüger, M., Lenz, D., Licht, G., & Winker, P. (2020). Corona 

pandemic affects companies differently: Daily updated website analysis on 

the reaction of companies to the Corona pandemic in Germany. ZEW-

Short Expertise 20-

04.https://www.researchgate.net/publication/340807552. 

12) Scuotto, V., Serravalle, F., Murray, A., & Viassone, M. (2019). The shift 

towards a digital business model: A strategic decision for the female 

entrepreneur. In Women entrepreneurs and strategic decision making in the 

global economy (pp. 120–143). IGI Global. 

13) Santiago, H. and Gaobo, P. (2005). Efficiency of public spending in 

developing countries: an efficiency frontier approach. The World Bank 

research working paper, no. 3645 

14) Suganya, M., & Thenmozhi, R. (2020). Challenges and opportunities of 

women entrepreneur in e-commerce sector. Purakala (UGC CARE 

Journal), 31(19), 214 219. –

15) Yang, Z., Xie, L., & Shen, Q. (2019, February). Research on financial 

financing mode of SME supply chain based on B2B e-commerce platform. 

In Proceedings of the 2018 International symposium on social science and 

management innovation (SSMI 2018). Beijing: Atlantis Press. 

16) Balocco, R., Cavallo, A., Ghezzi, A., & Berbegal-Mirabent, J. (2019). 

Lean business models change process in digital entrepreneurship. Business 

Process Management Journal, 25(7), 1520–1542. 

https://doi.org/10.1108/BPMJ-07-2018-0194 

17) Recker, J., & von Briel, F. (2019). The future of digital entrepreneurship 

research: Existing and emerging opportunities. Fortieth International 

Conference on Information Systems, Munich 2019. 

18) Steininger, D. M. (2019). Linking information systems and 

entrepreneurship: A review and agenda for IT-associated and digital 

entrepreneurship research. Information Systems Journal, 29(2), 363–407. 

19) Zaheer, H., Breyer, Y., & Dumay, J. (2019). Digital entrepreneurship: An 

interdisciplinary structured literature review and research agenda. 

Technological Forecasting and Social Change, 148. 

https://doi.org/10.1016/j.techfore.2019.119735. 

 شاٌصاً: المجلاخ ٚاٌذٚس٠اخ ٚالدؤتدشاخ:

لمدولة، الضرورة الاقتصادية الغائبة عن المبادرة المصرية لمحقوق الشخصية، شفافية الموازنة العامة  (02
 .6408الواقع المصري، صادر عن وحدة العدالة الاقتصادية والاجتماعية، 

 . >640(، تقرير التنافسية العالمي، >640المنتدي الاقتصادي العالمي ) (09
 .6460إيمان أحمد ىاشم، تقييم كفاءة الإنفاق العام في مصر، كمية التجارة، جامعة عين شمس،  (00

https://doi.org/10.1016/j.techfore.2019.119735
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-4>=0تيتان موراد، ونيوبربجمول، محددات الإنفاق الحكومي في الجزائر، دراسة قياسية لمفترة ) (02
 . 8>6-=69، ص: 00، العدد >640الجزائر، –( مجمة البحوث والدراسات العممية 6408

 ساتؼاً: اٌشسائً اٌؼ١ٍّح: 

كمية العموم الاقتصادية بيداري محمود، العوامل المفسر لنمو الإنفاق الحكومي رسالة ماجستير في  (1
 .6408وعموم التيسير والعموم التجارية، 

24) Nouskali, K. (2019). Entrepreneurial cognition & opportunity scanning in 

digital entrepreneurship (Unpublished master's thesis). E-Business and 

Digital Marketing, School of Science & Technology, USA. 

 ساتؼاً: الدٛالغ الإٌىتر١ٔٚح:

(، مواجية الآثار المترتبة عمى كورونا، 6464أبريل  =6أثير، )  9)
www.atheer.om/archives/521229/ 

 (، مؤسَّسة دولية: إبتكارات لمواجية كورونا تزداد،6464أبريل  ;أثير، ) (2
www.atheer.om/archives/523123/  

25) [IMG]file:///C:/DOCUME%7E1/ADMINI%7E1/LOCALS%7E1/Temp/msohtml1

/01/clip_image001.gif[/IMG© 2021 [Author(s)], licensee HBKU Press. 

26) Taskinsoy, J. (2020). COVID-19: Is the great outbreak a sign of what the future 

has stowed for the human race https://ssrn.com/abstract=3597434 

http://www.atheer.om/archives/521229/
http://www.atheer.om/archives/521229/
http://www.atheer.om/archives/523123/
file:///C:/DOCUME~1/ADMINI~1/LOCALS~1/Temp/msohtml1/01/clip_image001.gif%5b/IMG
file:///C:/DOCUME~1/ADMINI~1/LOCALS~1/Temp/msohtml1/01/clip_image001.gif%5b/IMG
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  د. مصطفى أحمد رضوان

 

 أثر رأس المال البشري على الننو الاقتصادي في الاقتصاد المصري 
  (0101  -  0891 الفترة ) خلال

 

 الممخص: 
تستيدؼ ىذه الدراسة فحص أثر رأس الماؿ البشري عمى النمو الاقتصادي في الاقتصاد 

ذج الانحدار الذاتي ذو الابطاء نمو  (. باستخداـ منيجية0101-0981المصري خلاؿ الفترة )
، بالإضافة الى تطوير Autoregressive distributed lag framework(ARDL)الموزع 

مؤشر متعدد الأبعاد لرأس الماؿ البشري في الاقتصاد المصري يغطى الفترة محؿ الدراسة. توصمت 
لو في الأجؿ الطويؿ أثر الدراسة الى أف المؤشر المركب لرأس الماؿ البشري متعدد الابعاد كاف 

إيجابي ومعنوي عمى النمو الاقتصادي. وتشير ىذه النتائج إلى ضرورة أف تستيدؼ السياسات 
الخاصة بالتنمية ضرورة الأخذ في الاعتبار الأبعاد المتعددة لرأس الماؿ البشري مف التعميـ والبحث 

 منيا في الآخر. والتطوير والصحة، وخاصة أف ىذه الأبعاد متكاممة، بحيث يصب كؿ
الكممات المفتاحية: رأس المال البشري، النمو الاقتصادي، نموذج الانحدار الذاتي ذو الابطاء 

 الموزع.
Abstract: 

This study aims to examine the impact of human capital on economic 

growth in the Egyptian economy during the period (1980-2020) using the 

Autoregressive distributed lag framework (ARDL) methodology, in addition 

to developing a multi-dimensional indicator of human capital in the 

Egyptian economy that covers the period under study. The study concluded 

that the multidimensional human capital had in the long run a positive and 

Significant impact on the economic growth. These results indicate the need 

for policies related to development to target the multiple dimensions of 

human capital, such as education, research and development, and health, 

especially that these dimensions are complementary, so that each of them 

feeds into the other. 
Keywords: human capital, economic growth, autoregressive distributed 

lag model. 
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 المقدمة: .1
زخماً متنامياً منذ تشيد الدراسات والبحوث حوؿ دور رأس الماؿ البشري في النمو الاقتصادي 

خمسينيات القرف العشريف. زخماً امتد إلى تطوير دراسة رأس الماؿ البشري مف خلاؿ المؤسسات 
الدولية والإقميمية والمحمية ذات الصمة عمى حد سواء. فمف البرنامج الإنمائي للأمـ المتحدة إلى 

دراسات التي تحض عمى تكثيؼ البنؾ الدولي إلى اليونسكو إلى الإسكوا نجد سيلًا مف البحوث وال
 تطوير وتنمية رأس الماؿ البشري كعامؿ مف العوامؿ الحاسمة في النمو الاقتصادي. 

وقد لاحظ الباحثاف أف ما حققتو غالبية البمداف النامية مف نمو اقتصادي ومف تنمية كاف أقؿ مف 
عني أف ثمة ىدراً واستنزافاً الجيود التي بذلتيا في تطوير وتنمية رأس الماؿ البشري بيا. وىو ما ي

لمموارد الأشد ندرة في البمداف النامية. فما ىي حقيقة العلاقة بيف تنمية وتطوير رأس الماؿ البشري 
 والنمو الاقتصادي في تمؾ البمداف؟

وقد تعددت الدراسات التي تناولت العلاقة بيف رأس الماؿ البشري )ممثلًا بالتعميـ( كمتغير مستقؿ  
 قتصادي كمتغير تاب  ليصؿ بعضيا إلى علاقة سالبة وبعضيا إلى علاقة موجبة ضعيفة. والنمو الا

أي أف تمؾ الدراسات قد تبنت تعريفاً ضيقاً لرأس الماؿ البشري اختزلتو إلى مجرد معدلات الالتحاؽ 
مو بالتعميـ أو متوسط سنوات الدراسة. وبالتالي فإف استيداؼ دراسة أثر رأس الماؿ البشري بمفيو 

الضيؽ عمى النمو الاقتصادي قد يشوبو القصور. وىكذا برزت الحاجة الى اجراء العديد مف 
 الدراسات التجريبية وذلؾ لإلقاء مزيد مف الضوء والتوصؿ الى نتائج أكثر تحديداً.

ويحاوؿ الباحثاف دراسة فرضية أف ثمة علاقة بيف رأس الماؿ البشري بمفيومو الواس  )متعدد 
)وليس فقط زيادة كمية(  تراكملنمو الاقتصادي. فعممية التحوؿ الييكمي تنطوي عمى زيادة الابعاد( وا

.  أي أف عممية التحوؿ الييكمي تحمؿ في جوىرىا تحولًا آنياً في كـ (0) رأس الماؿ المادي والبشري
منذ بداية  – ونوع رأس الماؿ البشري. ويميؿ الباحثاف إلى أف نمط التنمية في غالبية البمداف النامية

ريعياً يتمثؿ في تضاؤؿ المكوف الديناميكي لمتنمية  قد أخذ شكلاً -ثمانينيات القرف العشريف
الاقتصادية في القطاعات الاقتصادية المختمفة وتعاظـ المكوف الريعي ذي معدؿ الاستخداـ الأدنى 

وحفز مخرجات لقوة العمؿ، بحيث أمست قطاعات الاقتصاد القومي عاجزة عف استيعاب وتشجي  
رأس ماؿ بشري ذات جودة في مجالات العموـ والرياضيات والحاسب الآلي. وىو ما دف  الباحثاف 

                                                 
، انسُح انساتؼح، انًؼهذ انؼرتً نهرخطٍط، انكىٌد، 2002، ٌىٍَى 44عرتٍغ َاصر، لٍاش انرحىل انهٍكهً، يدهح خسر انرًٍُح،  (1)

 ويا تؼذها. 6صـــ
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إلى محاولة دراسة أثر تطوير رأس الماؿ البشري عمى النمو الاقتصادي في البمداف النامية ممثمة في 
 الاقتصاد المصري نموذجاً.

شري للاقتصاد المصري يغطى الفترة محؿ ونظراً لعدـ وجود مؤشر متعدد لرأس الماؿ الب
الدراسة، فقد اتجيت الدراسة الى حساب مؤشر مركب لرأس الماؿ البشري يشتمؿ عمى عدد مف 
المؤشرات الفرعية )العمر المتوق  عند الميلاد، معدؿ الالتحاؽ بالتعميـ العالي، طمبات تسجيؿ 

ختمؼ عمؿ نحتو الدراسات السابقة: فيي براءات الاختراعات(. وبذلؾ فيذه الدراسة تنحو منحنى ي
تبحث في أثر رأس الماؿ البشري )كمؤشر واحد مركب وليس كمؤشر واحد بسيط أو عدة مؤشرات 

 بسيطة( عمى النمو الاقتصادي.
ومف أجؿ تحقيؽ ىدؼ الدراسة واختبار مدى صحة فرضيتيا، سيتـ الاعتماد عمى المنيج 

رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصادي، وكذلؾ المنيج  الوصفي والتحميمي لتحديد العلاقة بيف
نموذج الانحدار الذاتي ذو الابطاء الموزع  الاستقرائي مف خلاؿ استخداـ منيجية

Autoregressive distributed lag framework(ARDL بيدؼ دراسة أثر المؤشر المركب .
 (.  0101-0981خلاؿ الفترة )لرأس الماؿ البشري عمى النمو الاقتصادي في الاقتصاد المصري 

وتتكوف ىذه الدراسة بالإضافة الى المقدمة، مف الجزء الثاني الذي يتناوؿ إطار نظري لأدبيات 
رأس الماؿ البشري، ثـ الجزء الثالث الذي يتناوؿ الدراسات السابقة. وفي الجزء الراب  سيتـ تحميؿ 

دي في الاقتصاد المصري، وسيتـ تناوؿ العلاقة بيف مؤشرات رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصا
مصادر البيانات والتحميؿ القياسي في الجزء الخامس، وفي النياية سيتـ عرض الخلاصة وأىـ 

 التوصيات. 
 . الإطار النظري لأدبيات رأس المال البشري:2

 سنتناوؿ في ىذا الجزء تعريؼ وأىمية ونظريات ومقاييس رأس الماؿ البشري، توطئة لمولوج إلى
تناوؿ فمسفة النماذج القياسية لمعلاقة بيف رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصادي، حتى يتسنى لنا 

 دراسة العلاقة بيف رأس الماؿ البشري والنمو في البمداف النامية بالتطبيؽ عمى الاقتصاد المصري. 
 تعريف رأس المال البشري:  2-1

الوقت، ويعد تعريؼ منظمة التعاوف الاقتصادي  تتعدد وتتطور تعاريؼ رأس الماؿ البشري م  مرور
والتنمية مف أبرز التعاريؼ التي يأخذ بيا جؿ الباحثيف. فيعَّرُ ؼ رأس الماؿ البشري حسب تقرير 

، عمى أنو "المعرفة والميارات والكفاءات والسمات المتجسدة 2001)سنة  ،(OECDىذه المنظمة، 
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. كما يعرفو البنؾ الدولي (0)ي والاجتماعي والاقتصادي" في الأفراد والتي تسيؿ خمؽ الرفاه الشخص
عمى أف "رأس الماؿ البشري يتألؼ مف المعارؼ والميارات والقدرات الصحية التي تتراكـ لدى 
الأشخاص عمى مدار حياتيـ بما يمكنيـ مف استغلاؿ إمكاناتيـ كأفراد منتجيف في المجتم " )البنؾ 

 (.0106الدولي، 
البرنامج الإنمائي للأمـ المتحدة عمى أنو " كؿ ما يزيد مف إنتاجية عمؿ العامميف مف بينما عرفو     

خلاؿ الميارات والتقنية التي يكتسبونيا، أي مف خلاؿ التعميـ والخبرة ". كما تعرؼ النظريات الجديدة 
بة والمعرفة لمنمو الاقتصادي رأس الماؿ البشري عمى أنو " مجموع الميارات الفردية الخمقية والمكتس

بأنو " حاصؿ  (Vanstraelen)والتجارب التي يمتمكيا الأفراد". كما يعرفو الاقتصادي فانسترليف 
جم  خبرة المعرفة م  إنتاجية العامؿ مضافاً إلييما الابتكار والذكاء الشعوري". أما الاقتصادي 

ي يممكيا الأفراد". في ضوء ىذه فيعرفو بأنو" المعرفة والميارات والقدرات والطاقات الت(Abler) ألبير 
التعريؼ يمكف تعريؼ رأس الماؿ البشري بأنو " مزيج تراكمي تكاممي مف الخبرات المعرفية، 
والميارات، والقدرات، والتجارب، والمواىب التي يكتسبيا ويمتمكيا الأفراد والتي تمكنيـ مف تحسيف 

  .(3)مستوى الأداء الاقتصادي 
ماؿ البشري بأنو" الرصيد الذي تمتمكو الدولة مف السكاف الأصحاء وتعرؼ اليونيسيؼ رأس ال

والمتعمميف الأكفاء المنتجيف والذي يعد عاملًا رئيسياً في تقدير إمكانياتيا مف حيث النمو الاقتصادي 
رأس الماؿ البشري أو التعميمي بأنو القيمة المخصومة  pritchet. كما عرؼ (4)والتنمية البشرية

 .(5)الأجر الناتجة عف التعميـ  لمزيادات في

                                                 
سح لٍاسٍح ( صارِ زػٍرري ،شىكد يحًذ ، أثر رأش انًال انثشري ػهى انًُى الالرصادي فً يدًىػح يٍ انذول انؼرتٍح ، درا2) 

، يدهح دراساخ وأتحاز ، انًدهح انؼرتٍح فً انؼهىو  2014 – 1820خلال انفررج يٍ   Panel Daynamiqueتاسرخذاو يُهدٍح 

 . 1155، خاَفً ، صــــ  1، ع  12الإَساٍَح والاخرًاػٍح ، يح 

حانح تؼض انذول انؼرتٍح،  . إًٌاٌ يحًذ إتراهٍى ػهً، دور رأش انًال انثشري فً ذحمٍك انًُى الالرصادي، دراسح -

 ويا تؼذها. 35، صـــ 2020، 1، ع22يدهح دراساخ، يح 

- Trinh Le, John Gibson and Les Oxley. Measures of Human Capital: A Review of the Literature 

, NEW Z EALAND T REASURY WORKING PAPER 05/10, N OVEMBER 2005,3 – 4. 

دٍاخ تُاء وحساب يؤشراخ رأش انًال انثشري، يغ الإشارج إنى وضغ انذول انؼرتٍح، صُذوق انُمذ انًصطفى تُرىر، يُه-( 3)

 ويا تؼذها. 1، أتى ظثً، صـــ 2020انؼرتً، 

زكً ػثذ انًؼطً أتى زٌادج، ػثذ انفراذ أحًذ َصر، أثر الاسرثًار فً رأش انًال انثشري ػهى انًُى الالرصادي فً  -

(، يدهح خايؼح انمذش انًفرىحح نهثحىز الإدارٌح 2012 – 1885)ٍهٍح خلال انفررج فهسطٍٍ: دراسح لٍاسٍح ذحه

 .80، صـــ 2021، حسٌراٌ 15، ع 6والالرصادٌح، يح 
 .55 ـ، صــ2004، 38( د. أشرف انؼرتً، رأش انًال انثشري فً يصر، انًفهىو وانمٍاش، تحىز الرصادٌح ػرتٍح، ع4 )

(5(Pritchet, L. (2001). where has all the education gone? . world bank economic review 15(3) : 367-

391. 
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مف خلاؿ التعاريؼ السابقة نجد أف رأس الماؿ البشري لو مكوناف أحدىما فطري )المواىب والقدرات 
الوراثية التي تولد م  الإنساف( والآخر مكتسب )المعارؼ والميارات والخبرات والتجارب التي يكتسبيا 

كفاءتو الإنتاجية. ويشكؿ التعميـ والتدريب بعداف الأفراد مف مؤسسات المجتم  والتي تنعكس عمى 
 .(6) رئيسياف مف أبعاد رأس الماؿ البشري

كذلؾ تشير دراسات أخرى إلى أف متوسط دخؿ الفرد مقياس غير كاؼ لقياس الرفاه الاقتصادي 
ر للأمـ، ومف ثـ فإف العلاقة بيف رأس الماؿ البشري والتنمية الاقتصادية تكوف أقوي عما لو اقتص

. ىذا المنطؽ في التحميؿ يجعؿ مف النمو الاقتصادي (7) النموذج عمى استخداـ متوسط دخؿ الفرد
أثراً خارجياً للاستثمار في رأس الماؿ البشري وخاصة التعميـ. فالمستويات الأعمى مف التعميـ تخمؽ 

 بيئة أفضؿ نحو صحة وتماسؾ اجتماعي أقوى، مما يفضي إلى نمو اقتصادي أسرع.
لرأس الماؿ البشري وىي: التعميـ  متعددةؿ الباحثاف إلى الأخذ بالتعاريؼ التي تستغرؽ الأبعاد الويمي

 والبحث والتطوير والصحة. وخاصة أف ىذه الأبعاد متكاممة، بحيث يصب كؿ منيا في الآخر.
أنو لا  وعمى الرغـ أف مؤشر المعرفة الذي يصدر عف البنؾ الدولي يستغرؽ الثلاثة أبعاد الأولى إلا

يتضمف البعد الراب  وىو الصحة وىو يمثؿ مكوناً رئيسياً مف مكونات دليؿ التنمية البشرية ومف 
 مقياس رأس الماؿ البشري لمبنؾ الدولي.

نزولًا عمى ىذا المنطؽ يقترح الباحثاف في ضوء ما ىو متوافر مف بيانات للاقتصاد المصري عمى 
مركباً لرأس الماؿ البشري يشتمؿ عمى مؤشرات فرعية  ( مقياساً 0101-0981طوؿ فترة الدراسة )

 ثلاث ىي: 
المؤشر الفرعي للابتكار الذي يتضمنو مقياس المعرفة الصادر عف البنؾ الدولي، وقد تـ  -

 استخداـ طمبات تسجيؿ براءات الاختراعات لمدلالة عمى ذلؾ المؤشر. 
ري الصادر عف البنؾ الدولي، المؤشر الفرعي لمتعميـ الذي يتضمنو مقياس رأس الماؿ البش -

 وقد تـ استخداـ الالتحاؽ بالتعميـ العالي كنسبة مف الإجمالي لمدلالة عمى ذلؾ المؤشر.

                                                 
، 2010( يحًذ دهاٌ، الاسرثًار انرؼهًًٍ فً رأش انًال انثشري، دراسح حانح اندسائر، خايؼح يرىري، اندسائر، رسانح دكرىراِ 6 )

 .52صـــ 

(7 ) Osberg, L.; Sharpe, A. Comparisons of trends in GDP and economic well-being: the impact of 

social capital. Paper presented at the international symposium on the contribution of human and social 

capital to sustained economic growth and well-being, organised by the OECD and HRDC, Quebec 

City, Canada, 19-21 March 2000.  (  
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مؤشر لمصحة الذي يتضمنو مقياس رأس الماؿ البشري الصادر عف البنؾ الدولي. وقد تـ  -
 استخداـ العمر المتوق  عند الميلاد لمدلالة عمى ذلؾ المؤشر.

 : س المال البشريأىمية رأ 2-2
تشير الخبرة التاريخية والنظريات الاقتصادية إلى الدور الحيوي لمعنصر البشري عامة ولرأس الماؿ 

تبوأ رأس الماؿ البشري مكانة كبيرة في إطار  البشري خاصة في التطور وفي النمو الاقتصادي. وقد
و الاقتصادي المستمر ىو نماذج ونظريات النمو الداخمي. إذ أوضحت أف المصدر الحركي لمنم

تراكـ المعرفة وفي القمب منو تراكـ رأس الماؿ البشري. وتكمف أىمية رأس الماؿ البشري في جممة 
الأثار الاقتصادية الكمية المواتية عمى المستوييف الوحدي والكمي. فعمى المستوى الوحدي يعتبر 

ة والخبرة العممية، ومف ثـ مف بيف أىـ التعميـ والتدريب مف أىـ الأدوات الأساسية لاكتساب المعرف
العوامؿ في تحسيف دخؿ العامؿ. فقد انتيت كثير مف الدراسات النظرية والتطبيقية إلى أف ثمة 
علاقة طردية بيف مستوى دخؿ العامؿ والمستوى التعميمي والتدريبي. أما عمى المستوى الكمي، 

لى أىمية رأس الماؿ البشري في تعزيز النمو فتشير نتائج دراسات اعتمدت نماذج الاقتصاد الكمي إ
. وفي ىذا الشأف، اعتبرت نظريات النمو الداخمي أف تراكـ رأس (8) الاقتصادي عمى المدى الطويؿ

الماؿ البشري محركا حيوياً لمنمو الاقتصادي في الأجؿ الطويؿ يمكف مف خلالو تخفيؼ أو حتى 
عمى حالة الركود الاقتصادي. فالإنتاجية الحدية  تجاوز فعؿ قانوف تناقص الغمة، ومف ثـ التغمب

المتناقصة لرأس الماؿ المادي )نموذج سولو( يمكف التغمب عمييا الآف مف خلاؿ الإنتاجية الحدية 
 المتصاعدة لرأس الماؿ البشري )نظريات النمو الداخمي(. 

لمادي منيا أنو غير فثمة خصائص إيجابية يتسـ بيا رأس الماؿ البشري مقارنة برأس الماؿ ا    
قابؿ لمقصر وأنو غير تنافسي وأنو تراكمي ذاتياً، ومف ثـ فيو ذو آثار خارجية كبيرة وذو غمة متزايدة 
نتيجة التراكـ الذاتي. ولذلؾ فقد لفتت ىذه النظريات الانتباه إلى الأىمية القصوى للاستثمار في 

لمرفاىية الاقتصادية والرفاىية الاجتماعية في  الوحدي والكمي، بموغاً  التعميـ والتدريب عمى المستوييف
 آف واحد.

                                                 
 .8- 2انًصطفى تُرىر، يرخغ سثك ركرِ ، صـــ -( 2)

 

- Environment Directorate, Environment Policy Committee (2003),’’ Developments in 

Growth Literature and Their Relevance for Simulation Models’’, Unclassified OCDE 

working paper, ENV/EPOC/GSP (2002)7/ANN1/FINAL. 
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ورغـ أف ىذه النظريات قد أبرزت أىمية التعميـ والتدريب وجيود البحث والتطوير، إلا أنيا لـ تولي  
البعد الصحي الاىتماـ اللازـ كبعد أساسي مف أبعاد تكويف واستخداـ رأس الماؿ البشري. فالاستثمار 

الماؿ البشري يعتبر استثماراً طويؿ الأجؿ، وىوما يتطمب أف يكوف العنصر التعميمي في رأس 
 البشري سميماً صحياً مف الناحية الجسدية والعقمية والنفسية.   

 : (9) نظريات ونماذج رأس المال البشري 2-3
لا شؾ أف الإنساف ىو وسيمة وىدؼ وغاية التنمية بمختمؼ أبعادىا. فكمما جرى تنمية وتطوير 

ارؼ وميارات الإنساف وقدراتو النفسية والصحية كمما كاف الوصوؿ لمتنمية، بؿ ولمرفاىية مع
الاقتصادية والاجتماعية أسرع وبأقؿ التكاليؼ. وقد شيدت السنوات التالية لمحرب العالمية الثانية 

ور الإبداع زخماً في دراسات النمو والتنمية. ومف أبرز الدراسات المبكرة التي لفتت الانتباه إلى د
والابتكار في النمو الاقتصادي ىي نظرية جوزيؼ شومبيترعف المنظـ، وكذلؾ نموذج روبرت سولو 
عف دور التقنية في النمو الاقتصادي طويؿ الأجؿ. فقد توصؿ نموذج سولو إلى أف ما نسبتو 

إلى %87.5%مف النمو في الإنتاجية يعزى إلى رأس الماؿ المادي، بينما يرد ما نسبتو 00.5
إلى حد كبير -عوامؿ أخرى عمى رأسيا التطور التقني. وقد أكدت الدراسة التطبيقية لإدوارد دينسوف 

ما ذىب إليو روبرت سولو. فقد بمغ متوسط نسبة مساىمة التعميـ في الزيادة الحاصمة في النمو -
حتى عاـ  0909% خلاؿ سنوات الفترة مف عاـ 03الاقتصادي في الولايات المتحدة الأمريكية 

                        ، كما أشارت دراسات أخرى إلى أف كمية النمو التي تعزى إلى التعميـ بمغت في 0969
كما بمغت النسبة المئوية  ،0969حتى عاـ  0909. % خلاؿ سنوات الفترة مف عاـ 4المتوسط 

ثـ جاءت دراسة مينسر .  (01) % في المتوسط خلاؿ نفس الفترة00.3لمنمو الذي يعزى إلى التعميـ 
لتسمط الضوء عمى العلاقة الإيجابية الطردية بيف كؿ مف سنوات التعميـ والتدريب  0958عاـ 

                                                 
، 2015اندايؼح الإسلايٍح،  –شادي خًال انغرتاوي، أثر رأش انًال انثشري ػهى انًُى الالرصادي فً فهسطٍٍ، كهٍح انردارج -( 8)

 ويا تؼذها. 50غسج، صـــ 

- SCHULTZ, T. W. Capital Formation by Education, Journal of Political Economy (6), 1960. 

- SCHULTZ, T. W. Investment in Human Capital, American Economic Review, 1961. 

- SCHULTZ, T. W .The Economic Value of Education, New York: Columbia University 

Press, 1963. 

 .تٍروخاندذٌذ، ح انفكر ثيكر، 2003 دوٌذار،. يحًذ ديراخؼح ػثىد،  نٍهىرخًح ذانًُى  نى َظرٌحسى روترخ -( 10)

حسٍثح تٍ ػًار، ذكىٌٍ انًىارد انثشرٌح فً انًُظىيح انرؼهًٍٍح اندسائرٌح، رسانح ياخسرٍر، خايؼح يُثىري، اندسائر،  -

 .12، صـــ 2008

 .61شادي خًال انغرتاوي، يرخغ سثك ركرِ ، صـــ  -

- Romer, D, 2012. Advanced Macroeconomics, Fourth Edition, Mc Graw Hill Irwin, New 

York. 
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كمتغيريف مستقميف مف ناحية ومعدؿ الأجر كمتغير تاب  مف ناحية أخرى، معتبراً أف تمؾ العلاقة 
 الماؿ البشري. تسوغ النظر إلى التعميـ والتدريب كمجاؿ مف مجالات الاستثمار في رأس

لتوضح أف الميارات والمعارؼ الإنتاجية التي يكتسبيا الفرد  0960كما جاءت دراسة شولتز عاـ  
تعد شكلًا مف أشكاؿ رأس الماؿ البشري، وأف مفتاح الاستثمار في رأس البشري ىو الاستثمار في 

يكي تفوؽ الزيادة التي التعميـ. فقد لاحظ شولتز أف الزيادة التي تحققت في الدخؿ القومي الأمر 
تحققت في كؿ مف الأرض وقوة العمؿ ورأس الماؿ المادي، ومف ثـ فإف الاستثمار في رأس الماؿ 
البشري قد يكوف ىو المفسر ليذه الزيادة. والحقيقة أف شولتز قد عالج رأس الماؿ البشري بنفس 

 المادي ورأس الماؿ البشري. منطؽ رأس الماؿ المادي. فرأس الماؿ لديو ينقسـ لقسميف: رأس الماؿ
وقد رأي شولتز أف الجزء الميـ مف الاستثمار في التعميـ ىو ذلؾ الجزء مف الخريجيف الذي    

يشارؾ في القوى العاممة، ومف ثـ فقد جري ترجيح معدؿ الاستثمار في التعميـ ضرب معدؿ العائد 
 العاممة. مشاركة الخريجيف في القوى  بمعدلعمى الاستثمار في التعميـ 

حاوؿ رومر تفسير النمو الاقتصادي في الأجؿ الطويؿ مف خلاؿ نموذج ينطوي  0986وفي سنة 
عمى أف المعرفة سمعة عامة )التعمـ مف خلاؿ الممارسة كما ذىب آرو مف قبؿ( تتجسد في الأصوؿ 

جية المادية التي يجري استخداميا مف قبؿ كؿ المنشأت في سوؽ تنافسي بما يولد وفورات خار 
 تقمص مف احتمالات تناقص الإنتاجية الحدية لرأس الماؿ المادي.

قدـ روبرت لوكاس دراسة عف الدور المحوري لرأس الماؿ البشري في النمو  0988وفي عاـ 
الاقتصادي. فيو دور أساسي ومكمؿ لمتطور التقني. فقد رفض لوكاس فرضية تناقص الإنتاجية 

اجية الحدية لرأس الماؿ البشري عمى الأقؿ تتسـ بالثبات، بما الحدية لرأس الماؿ. وقرر أف الإنت
يسمح باستمرار النمو الاقتصادي، وأف الفروؽ في النمو الاقتصادي بيف الدوؿ ترج  أساساً إلى 

 .(00)الفروؽ في رصيد ونمو رأس الماؿ البشري 
ويؿ مف خلاؿ حاوؿ رومر تفسير النمو الاقتصادي في الأجؿ الط 0991بيد أنو في سنة      

نموذج ينطوي عمى أف التقنية يجرى إنتاجيا داخؿ النموذج في سوؽ غير تنافسي )قطاع إنتاج 
يتـ في سوؽ -وفقاً ليذا النموذج  –السم  الوسيطة(. بيد أف إنتاج الأفكار الجديدة والسم  النيائية 

البشري في إنتاج تنافسي. فالبحث والتطوير الذي يعتمد عمى رصيد المعرفة وعمى رأس الماؿ 

                                                 
 . 1154( صارِ زػٍرري ،شىكد يحًذ ، يرخغ سثك ركرِ ، صــــ 11)
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الأفكار الجديدة )المعرفة( التي تستخدـ مف قبؿ قطاع المنتجات الوسيطة لإنتاج السم  الوسيطة 
 والإنتاجية التي يجري استخداميا مف قبؿ قطاع المنتجات النيائية.

وبشكؿ مختصر نجد أف نماذج النمو الاقتصادي تعالج رأس الماؿ البشري مف خلاؿ أسموبيف 
 :(00)ا رئيسييف ىم

اعتباره عنصراً إنتاجياً مثؿ رأس الماؿ المادي والعمؿ والأرض كما ىو الشأف في نماذج  -
( وبعض نماذج النمو الداخمي Mankiw 0990النمو الخارجي النيوكلاسيكية )نموذج 

أف زيادة -في الأجؿ الطويؿ  –(. فالنماذج الأولى ترى 0988)نموذج روبرت لوكاس 
واحدة سيؤدي إلى زيادة نمو الإنتاجية مرة واحدة أيضاً وفقط. بيد  رأس الماؿ البشري لمرة

أف النماذج الثانية ترى أف زيادة رأس الماؿ البشري لمرة واحدة سيؤدي إلى زيادة نمو 
 .(03) الإنتاجية بشكؿ مستمر وذلؾ في الأجؿ الطويؿ

و الداخمي الأخرى اعتباره عاملًا يسيؿ اكتساب ونشر التقنية كما ىو الشأف في نماذج النم -
(، Romer 0986 ،0991(، و)نموذج Nelson and Pheleps 0966)نموذج 
 (.Benhabib and Spiegel 0994و)نموذج 

 : (14) مقاييس رأس المال البشري 2-4
إن أىم الأساليب التي قننت في قياس رأس المال البشري تتمثل في ثلاثة أساليب ىي الأسموب 

 وب القائم عمى الدخل والأسموب القائم عمى التعميم. القائم عمى التكمفة والأسم
ونزولًا عمى ىذا التقسيـ تتعدد مقاييس رأس الماؿ البشري بتعدد المنيجيات التي تتناوؿ مفيوـ 

( 05وتركيب رأس الماؿ البشري. فيناؾ أسموب الإنفاؽ عمى تعميـ الأبناء حتى بموغ سف العمؿ )
ى التعميـ لموصوؿ إلى قيمة رأس الماؿ البشري كثروة منتجة سنة. وىو أسموب استخدـ الانفاؽ عم

                                                 
(12(Atif Awad.Isake Youssef. Human capital and economic Growth, case of Sudan. Journal of 

Economic and Development policies.2013,vol15,N2 p 76 - . 

(13  ( Rob A. Wilson, Geoff Briscoe. The impact of human capital on economic growth: a review. Third 

report on vocational training research in Europe: background report. Luxembourg: Office for Official 

Publications of the European Communities, 2004 (Cedefop Reference series, 54), p 37. 

 

 ويا تؼذها. 32تراهٍى ػهً، يرخغ سثك ركرِ، صـــ د. إًٌاٌ يحًذ إ-( 14)

 ويا تؼذها. 8انًصطفى تُرىر، يرخغ سثك ركرِ، صـــ  -

 .2002/.2004انثرَايح الإًَائً نلأيى انًرحذج، ذمرٌر انرًٍُح انثشرٌح  -

 .2010انثرَايح الإًَائً نلأيى انًرحذج، ذمرٌر انرًٍُح انثشرٌح  -

اذ أحًذ َصر، أثر الاسرثًار فً رأش انًال انثشري ػهى انًُى الالرصادي فً زكً ػثذ انًؼطً أتى زٌادج، ػثذ انفر -

(، يدهح خايؼح انمذش انًفرىحح نهثحىز الإدارٌح 2012 – 1885)فهسطٍٍ: دراسح لٍاسٍح ذحهٍهٍح خلال انفررج 

 .80، صـــ 2021، حسٌراٌ 15، ع 6والالرصادٌح، يح 



 

 م 0100اكتوبر                                              المجلة العلنية للبحوث التجارية                                         الرابع العــــــدد
   

 

 

 
555 

عمى غرار رأس الماؿ العيني. وىناؾ أسموب الدخؿ وىو منيج استخدـ في قياس رأس الماؿ البشري 
. كما أف ىناؾ أسموب يقوـ عمى مؤشرات التعميـ كمعدلات الالتحاؽ ومتوسط Pritchetمف قبؿ 

 قاييس رأس الماؿ البشري فيما يمي:سنوات الدراسة. ويمكف بمورة أىـ م
مؤشر رأس المال البشري الصادر عن معيد التخطيط العربي: ويتكون  (1)

 ىذا المقياس من خمسة مقاييس فرعية ىي:
 العمر المتوق  عند الميلاد. -
 معدؿ انخفاض الأمية لدى الكبار. -
 معدؿ الالتحاؽ الصافي بالتعميـ الثانوي. -
 الثانوي. معدؿ الالتحاؽ الصافي بالتعميـ -
 نسبة الإنفاؽ العاـ عمى التعميـ. -

ليصبح عدد مقاييسو الفرعية أحد عشر مقياساً معمقاً مف  0116وقد تـ تطوير ىذا المقياس في عاـ 
 بعد الصحة ومف بعد النوع )نسبة الإناث/الذكور(.

وثمة عدة  :( دليل التنمية البشرية الصادر عن البرنامج الإنمائي للأمم المتحدة 0)
 يس ليذا الدليؿ منيا:مقاي

 وىو يتكون من ثلاثة أبعاد ىي: (HDI)دليل التنمية البشرية التقميدي  ( أ)
 بعد الصحة ممثلًا في العمر المتوق  عند الميلاد. -
( ومعدؿ الالتحاؽ الكمي بالتعميـ 0/3بعد التعميـ ممثلًا بمعدؿ الإلماـ بالقراءة والكتابة ) -

(0/3.) 
 نو بمتوسط دخؿ الفرد مف الناتج المحمي الإجمالي.بعد مستوى معيشي لائؽ معبراً ع -

يقيس ىذا الدليؿ التنمية البشرية بعد  )ب( دليل التنمية البشرية المعدل بعدم المساواة: 
استبعاد معامؿ عدـ المساواة بالنسبة لكؿ بعد مف الأبعاد الثلاثة التي يتكوف منيا دليؿ التنمية 

دي التفاوت في توزي  كؿ مف الخدمات الصحية والتعميمية البشرية. ومف ثـ يأخذ في الاعتبار م
  وتوزي  الدخؿ بيف أفراد المجتم ، وىو يستخدـ مؤشر عدـ المساواة لأنتوني أتكنسوف.
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( HDIويعد تطويراً لدليؿ التنمية البشرية ) (:HDI N)جـــ( دليل التنمية البشرية الجديد )
ومف أبرز التعديلات التي جاء بيا المقياس الجديد،  (.0119الذي ظؿ معمولًا بو حتى نياية عاـ )

 أنو تـ إحلاؿ: 
 )أ( القيـ المشاىدة الدنيا محؿ القيـ المعيارية.

 )ب( القيمة العظمي المتوقعة لمدخؿ في دولة القياس محؿ الدخؿ المشاىد في دولة مثمى.
 .)جػ( متوسط سنوات الالتحاؽ بالمدرسة محؿ معدؿ تعمـ القراءة والكتابة

 )د( متوسط سنوات الالتحاؽ المتوق  بالمدرسة محؿ نسبة الالتحاؽ الفعمية.
 )ىػ( طريقة الوسط اليندسي محؿ طريقة الوسط الحسابي في تقدير مؤشر التنمية البشرية الجديد.

ويلاحظ أف ىذيف المقياسيف لرأس الماؿ البشري إنما يركزاف عمى تكويف أو عمى رصيد رأس الماؿ 
 مف تركيزىما عمى تأثير رأس البشري عمى الإنتاجية. البشري أكثر

لي" مف -يعد أسموب "بارو :(15)لي في بناء مقياس رأس المال البشري-( أسموب بارو3)
أىـ الأساليب التي تنتج مقاييس لرأس الماؿ البشري في كؿ مجتم ، تتمثؿ في متوسط سنوات 

بيف الأساليب التي تقوـ عمى مقاييس  الدراسة لمسكاف في سف العمؿ. ويعتبر ىذا الأسموب مف
التحصيؿ العممي، إذ تعتمد عمى إلى بيانات القيد المدرسي والبيانات الديموغرافية التي تشكؿ المدخؿ 
الأساسي لتقدير التحصيؿ التعميمي حسب المراحؿ التعميمية، وبالتالي تقييـ متوسط سنوات الدراسة 

 . (06)الإجمالية 
يقيس المؤشر المركب لمبنؾ الدولي قيمة  :(17) لبشري لمبنك الدولي( مقياس رأس المال ا4)

رأس الماؿ البشري الذي يُمكف لمطفؿ المولود اليوـ بموغو في سف الثامنة عشرة، أخذاً في الاعتبار 
المخاطر الصحية ونوعية التعميـ في البمد الذي يحيا فيو. وتتراوح قيمة ىذا المقياس مف صفر إلى 

مقياس رأس الماؿ البشري لمبنؾ الدولي عف المؤشرات القائمة عمى التحصيؿ %. ويختمؼ 011
لي"، في أف الأوؿ ذو نظرة استشرافية، حيث يعتمد في تقديراتو عمى -الدراسي فقط كمؤشر "بارو

رأس الماؿ البشري لمجيؿ القادـ وىو ما يظير مف خلاؿ اعتماد متغيرات مستقبمية كمتػػػوسط سنػػػوات 

                                                 
(15 (   Trinh Le, John Gibson and Les Oxley. Measures of Human Capital: A Review of the Literature , 

NEW Z EALAND T REASURY WORKING PAPER 05/10, N OVEMBER 2005,3. 
 .8( انًصطفى تُرىر، يرخغ سثك ركرِ ، صـــ 16 )

 
 .21 – 20( انًرخغ انساتك يثاشرج صــــ 14 )
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لمتوقعة ومقاييس تتعمؽ الأطفاؿ المولوديف حالياً. أما الثاني فيتعمؽ باعتبار الصحة عاملًا الدراسة ا
أساسياً في تقييـ رأس الماؿ البشري. فعمى عكس المؤشرات التي تعتبر فقط مقاييس التحصيؿ 
 العممي متغيرات جوىرية ووحيدة في تقييـ رأس الماؿ البشري مف خلاؿ معدلات القيد الدراسي في
المراحؿ التعميمية الرسمية، تعتبر الجوانب الصحية للأطفاؿ الذيف سيكونوف جيؿ المستقبؿ عاملًا 

يتكوف مقياس و أساسياً في بناء رأس الماؿ البشري، وبالتالي وجب أخذىا في الاعتبار عند التقييـ. 
  :رأس الماؿ البشري لمبنؾ الدولي مف المكونات التالية

الحياة: يقيس ىذا المكوف مف المؤشر واق  الأطفاؿ المولوديف اليوـ والمتوق  الأوؿ: البقاء عمى قيد 
بقاؤىـ عمى قيد الحياة حتى تبدأ عممية تراكـ رأس الماؿ البشري مف خلاؿ التعميـ الرسمي. ويتـ 

 قياس ىذا المكوف مف خلاؿ معدؿ وفيات الأطفاؿ دوف سف الخامسة.
دد سنوات الدراسة أو معدؿ الالتحاؽ( والنوع )معدؿ اجتياز الثاني: الدراسة مف حيث الكـ )متوسط ع

اختبارات معيارية معينة في العموـ والرياضيات(. ويتـ ترجيح الأوؿ بالثاني وصولًا لعدد سنوات 
 الدراسة المعدلة ولمفجوة التعميمية.

فاؿ غير الثالث: الصحة وىي تتكوف مف معدلات البقاء لمبالغيف حتى سف الستيف ومف نسبة الأط
 المتقزميف دوف سف الخامسة.

 ويتـ الحصوؿ عمى ىذا المقياس مف خلاؿ المتوسط اليندسي لقيـ ىذه المكونات.
وىو مقياس لرأس الماؿ البشري يصدر عف  ( مقياس رأس المال البشري العالمي:5)

البشري ليس عمى مجرد رصيد رأس الماؿ  –المنتدى الاقتصادي العالمي. ويركز ىذا المقياس عمى 
بؿ عمى مجاؿ التوظيؼ الاقتصادي طويؿ المدي لمقوى العاممة. أي قدرة الدوؿ عمى استخداـ 

. وتتراوح قيمة ىذا المقياس مف صفر إلى واحد صحيح. (08) وتطوير وتوزي  رأس الماؿ البشري
الدوؿ مف حيث مدى تطور رأس ماليا البشري مف خلاؿ أربعة أبعاد تكوف  ويصنؼ ىذا المقياس

ويجرى قياس ىذه الأبعاد  09.مقياس بأوزاف متساوية ىي، القدرة والتوزي  والتطوير والدراية الفنيةال
سنة، وأكثر مف  64- 55سنة،  54- 05سنة،  04-05سنة،  04-1لخمس فئات عمرية ىي: 

مؤشر مختمفاً تغطي  00عاماً. ويعتمد مقياس رأس الماؿ البشري الإجمالي في ىيكمو عمى  65
 الفرعية الأربعة. المؤشرات

                                                 
 ويا تؼذها 38صـــ ( د. إًٌاٌ يحًذ إتراهٍى ػهً، يرخغ سثك ركرِ، 12 )

 ويا تؼذها. 26( انًصطفى تُرىر، يرخغ سثك ركرِ، صـــ 18) 
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وسػػػػيتناوؿ الباحثػػػػاف فػػػػي الجػػػػزء التػػػػالي الدراسػػػػات السػػػػابقة لمعلاقػػػػة بػػػػيف رأس المػػػػاؿ البشػػػػري والنمػػػػو 
 الاقتصادي، توطئة لدراسة العلاقة بيف النمو الاقتصادي ورأس الماؿ البشري في الاقتصاد المصري. 

 الدراسات السابقة: -3
ة بيف رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصادي. فيناؾ نماذج تعددت الصيغ القياسية التي تتناوؿ العلاق

. أي نموذج (M R W)بنيت عمى دالة الناتج الكمية مف خلاؿ توسي  نموذج سولو وأبرزىا نموذج 
. وىو نموذج يقوـ عمى Mankiw,Romer,Weil (01)سولو المطور أو الموس  وفقاً لمنيجية 

قنية تراكػـ رأس الماؿ المادي مما يسمح بالتعبير عنو فرضية أف رأس الماؿ البشري يتراكػـ بنفس ت
بوحدات مادية )عدد الخريجيف( وليس بوحدات زمنية )متوسط سنوات الدراسة(. كما أف ىناؾ نماذج 
اعتمدت عمى تحميؿ أثر رأس الماؿ البشري منفرداً عمى النمو الاقتصادي )نموذج روبرت 

 . (00)لوكاس(
يـ النظرية الاقتصادية في بناء نماذج قياسية لمعلاقة بيف رأس الماؿ كذلؾ ثمة نماذج توفيقية تستم

البشري والنمو الاقتصادي. أيضاً توجد نماذج تبنت استخداـ أسموب البيانات المقطعية لعدد مف 
الدوؿ وأخري تبنت السلاسؿ الزمنية لمجموعة مف الدوؿ وأخرى تبنت استخداـ أسموب بيانات سمسمة 

أف ثمة نماذج استخدمت معادلة واحدة وأخرى استخدمت نظاـ المعادلات الآنية . كما (00)مقطعية 
 .(03)(0995( وثالثة استخدمت المعدلات الآنية الديناميكية )نموذج جونز 0991)نموذج رومر
لمعلاقة بيف معدؿ نمو متوسط دخؿ الفرد )كمتغير تاب (  توصيفاً   (Barro,1991)وقد تناوؿ 

توسط دخمو في الأجؿ الطويؿ )كمتغيريف مستقميف(. ويتحدد متوسط الدخؿ ومتوسط دخمو الحالي وم
في الأجؿ الطويؿ بػػػ: السكاف )الخصوبة، الصحة( عرض العمؿ، شروط التجارة، التضخـ، الانفاؽ 

إلى أف التغير في أي مف متغيرات السياسة سوؼ  Barroالحكومي، الاستثمار، التعميـ. وقد توصؿ 

                                                 
(20(N. Gregory Mankiw, David. Romer & David. N. Weil: A contribution on the empiric's economic 

growth. The Quarterly Journal of Economics, Vol 107 , N°3. May , 1992 
 ويا تؼذها 8رتاوي، يرخغ سٍك ركرِ ، صـــ ( شادي خًال انغ21 )

(22(Rob A. Wilson, Geoff Briscoe. The impact of human capital on economic growth: a review. Third 

report on vocational training research in Europe: background report. Luxembourg: Office for Official 

Publications of the European Communities, 2004 (Cedefop Reference series, 54), p 37. 

(23 (   Romer, D, 2012. Advanced Macroeconomics, Fourth Edition, Mc Graw Hill Irwin, New York. P 

135 – 140. 
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خؿ في الأجؿ الطويؿ ومف ثـ مف معدؿ نمو متوسط دخؿ الفرد، بيد أف ىذا يرف  مف مستوى الد
 .(04)المعدؿ سوؼ يتحدد بمعدؿ التقدـ التقني في الأجؿ الطويؿ 

وفي دراستو التفصيمية لأثر رأس الماؿ البشري ممثلًا بمعدؿ الالتحاؽ بالتعميـ الابتدائي والثانوي وجد 
% يؤدي إلى زيادة معدؿ نمو متوسط دخؿ الفرد 0بتدائي بمعدؿ أف زيادة معدؿ الالتحاؽ بالتعميـ الا

% يؤدي إلى زيادة معدؿ نمو 0%، وأف زيادة معدؿ الالتحاؽ بالتعميـ الثانوي بمعدؿ 0.5بمعدؿ 
 .(05)% 3متوسط دخؿ الفرد بمعدؿ 

إلى أف ىناؾ نوعيف مف النماذج التي تتناوؿ العلاقة بيف  (Temple,1998)وقد أشارت دراسة 
لتعميـ والنمو. النوع الأوؿ ويستخدـ المستوى الأصمي أو رصيد الالتحاؽ بالتعميـ، الثاني ويستخدـ ا

تدفؽ أو الالتحاؽ بالتعميـ. فالأوؿ يفترض أف رصيد التعميـ ىو محرؾ النمو والثاني يفترض أف 
 . (06)تراكـ الالتحاؽ بالتعميـ والتدريب ىو محرؾ النمو خلاؿ فترة معينة 

أف معالجة رأس الماؿ البشري كمتغير لا يؤثر ولا يتأثر برأس الماؿ المادي ىي معالجة  والحقيقة
غير منطقية. فإذا كاف رأس الماؿ البشري يسيؿ اكتساب ونشر التقنية فإف ذلؾ إنما يتـ مف خلاؿ 

أف رأس الماؿ البشري  (07) (Benhabib , Spiegel 1994)رأس الماؿ المادي. وقد وجدت دراسة 
رأس الماؿ المادي، ومف ثـ توجد علاقة تكامؿ بينيما تؤدي بالضرورة إلى أف رأس الماؿ  يجذب

البشري يؤثر في النمو مف خلاؿ قنوات متعددة وليس فقط مف خلاؿ القنوات الاعتيادية. وىو ما 
تمؾ  يبرر وجود علاقة تبادلية بينيما تسمح بوجود حد مشترؾ ليما معاً في المعادلة القياسية. الا أف

الدراسة أشارت الى ثمة علاقة ضعيفة لمغاية بيف رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصادي ممثلًا بمعدؿ 
نمو متوسط دخؿ الفرد، وقد ردت ذلؾ إلى طريقة معالجة رأس الماؿ البشري كعنصر مف عناصر 

                                                 
(24 )-  Barro, R. J. Economic growth in a cross-section of countries. Quarterly Journal of Economics, 

1991, Vol. 106, No 2, p. 407-443. 

- Barro, R. J. Education and economic growth. Paper presented at the international symposium on the 

contribution of human and social capital to sustained economic growth and well-being, organised by 

the OECD and HRDC, Quebec City, Canada, 19-21 March 2000 

(25 ) - Ibid, p 407-443. 

- Rob A. Wilson, Geoff Briscoe. The impact of human capital on economic growth: a review. Third 

report on vocational training research in Europe: background report. Luxembourg: Office for Official 

Publications of the European Communities, 2004 (Cedefop Reference series, 54), p 37. 

 

(26(Temple, J. Robustness tests of the augmented Solow model. Journal of Applied Econometrics, 

1998, Vol. 13, No 4, p. 361-375. 

(27 (   Benhabib, J.and Spiegel. (1994). the role of capital human in economic development: evidence 

from aggregate cross- country data. Journal of monetary economics. 32(2):143-173. 
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البشري يؤثر  الإنتاج بما يؤدي إلى سوء توصيؼ دوره في النمو الاقتصادي. فالحقيقة أف رأس الماؿ
 في النمو الاقتصادي مف خلاؿ شراييف متعددة.

التطبيقية أنو عمى الرغـ مف وجود علاقة إيجابية قوية بيف  (Pritchet 2001)وقد أكدت دراسة 
متوسط أجر العامؿ وعدد سنوات التعميـ )عمى مستوى التحميؿ الوحدي( إلا أف ثمة علاقة سالبة بيف 

تفسير  Pritchet. وقد حاوؿ (08) لاقتصادي )عمى مستوى التحميؿ الكمي(رأس الماؿ البشري والنمو ا
 ذلؾ مف خلاؿ عدة فروض:

إف رأس الماؿ التعميمي كاف مجزياً عمى المستوى الخاص وغير منتج اجتماعياً )غمبة ظاىرة  -
 الاقتصاد الريعي(.

عائد عميو إلى إف الطمب عمى رأس الماؿ التعميمي أقؿ مف عرضو مما أفضى إلى اتجاه ال -
 التناقص سريعاً.

إف النظاـ التعميمي قد فشؿ. فيو يوفر بشكؿ ضئيؿ ميارات تتوافؽ وسوؽ العمؿ. حيث لا يوفر  -
التعميـ الميارات الفنية اللازمة لسوؽ العمؿ بقدر ما يوفر صفات تشير إلى القدرة عمى التحمؿ 

 والطموح ..  تسمح بتمقي أجر أعمى.
التطبيقية التي أخذت بأسموب السلاسؿ الزمنية إلى أف دراسة العلاقة بيف وتشير بعض الدراسات 

 – 0978( و)0977 – 0953رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصادي في الصيف خلاؿ الفترتيف )
( قد أكدت أف معدؿ رأس الماؿ البشري أسرع نمواً وأكثر تأثيراً في النمو الاقتصادي في الفترة 0999

 . (09)لفترة الثانية الأولى عنو في ا
لكف مسح الدراسات التجريبية أو التطبيقية لمدي واس  مف توصيفات النموذج الذي قاـ بو كؿ مف 

(Sianesi and Van Reenen 2000)  قد توصؿ إلى أف زيادة معدلات الالتحاؽ بالمدرسة بػػ
لى أف زيادة3-% 0% يؤدي إلى زيادة نمو دخؿ الفرد بمعدؿ يتراوح مف 0 عدد سنوات  %، وا 

 .(31)% كؿ سنة 0الدراسة بالتعميـ الثانوي سنة إضافية يترتب عميو زيادة معدؿ النمو الاقتصادي 

                                                 
(28 ) Pritchet, L. (2001). Where has all the education gone? . World bank economic review 15(3) : 

367-391. 

 (29(Atif Awad.Isake Youssef. Human capital and economic Growth, case of Sudan. Journal of 

Economic and Development policies.2013,vol15,N2 p 84 - 

(30(Sianesi, B.; Van Reenen, J. The returns to education: a review of the macro-economic literature. 

London: CEE – Centre for the Economics of Education (LSE), 2000 (Discussion paper, DP 6). 
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قد توصمت إلى أف الإنفاؽ التعميمي الجاري يفضي إلى  (Sylwester, K 2000)الا أف دراسة 
 .(30)زيادة النمو الاقتصادي في المستقبؿ، بشرط أخذ فترات الإبطاء في الحسباف 

التي اعتمدت عمى بيانات مقطعية خلاؿ الفترة مف عاـ - Mankiw et alوقد أشارت دراسة 
مستخدمة نموذج سولو الموس  لدراسة الفروؽ بيف دخوؿ مجموعة مف  0985حتى عاـ  0961
% يؤدي إلى زيادة متوسط 0أف زيادة نسبة السكاف في سف العمؿ في التعميـ الثانوي بنسبة -الدوؿ 

 .  (30). % 66ي الأجؿ الطويؿ بنسبة دخؿ الفرد ف
التي اعتمدت عمى بيانات سمسمة زمنية مستخدمة - (Korman and Marin 1999)بيد أف دراسة 

انتيت الى أف ىذا التوصيؼ  –نموذج سولو الموس  أو المطور لدراسة النمو في استراليا وألمانيا 
لبشري قد أفصح عف علاقة غير معنوية لمنموذج المعتمدا عمى استخداـ تعريؼ واس  لرأس الماؿ ا

 .(33) بيف رأس الماؿ البشري والنمو
قد توصمت إلى أف بارامترات ومعدلات تقارب ىذا النوع مف  (Temple 1998) إلا أف دراسة 

ذات حساسية عالية لأخطاء القياس، وأف النتائج المتحصؿ عمييا -نموذج سولو الموس  –النماذج 
 .(34) ليست ذات متانة إحصائية

الى رصد العلاقة بيف كؿ مف رصيد وتدفؽ كؿ مف معدؿ  (Gemmell 1999)وقد اتجيت دراسة 
الالتحاؽ بالتعميـ الابتدائي والثانوي وبعد الثانوي ومعدؿ نمو متوسط دخؿ الفرد في مجموعة دوؿ 

لتحاؽ منظمة التعاوف الاقتصادي الأوروبي. وقد انتيت ىذه الدراسة إلى أف زيادة رصيد معدؿ الا
%. في 0.0% يؤدي إلى زيادة معدؿ نمو متوسط دخؿ الفرد بمقدار0بالتعميـ بعد الثانوي بمقدار 

% يؤدي إلى زيادة معدؿ نمو متوسط 0حيف زيادة تدفؽ معدؿ الالتحاؽ بالتعميـ بعد الثانوي بمقدار 
مباشراً عمى النمو، % فقط. كما انتيت إلى أف تأثير التعميـ بعد الثانوي يكوف 0دخؿ الفرد ب مقدار

                                                 
(31 ) Sylwester, K. Income inequality, education expenditures and growth. Journal of Development 

Economics, 2000, Vol. 63, No 2, p. 379-398. 

(32(Rob A. Wilson, Geoff Briscoe. The impact of human capital on economic growth: a review. Third 

report on vocational training research in Europe: background report. Luxembourg: Office for Official 

Publications of the European Communities, 2004 (Cedefop Reference series, 54), p 40. 

(33 ) Koman, R.; Marin, D. Human capital and macroeconomic growth: Austria and Germany 1960-

1997. Munich: Münchener  Wirtschafts wissenschaftliche Beiträge, 1999 (Discussion paper, 99-10) 

(34(Temple, J. Robustness tests of the augmented Solow model. Journal of Applied Econometrics, 

1998, Vol. 13, No 4, p. 361-375. 
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. وفي مقارنة ليذه النتائج (35)في حيف أف تأثير التعميـ الثانوي يكوف غير مباشر عمى النمو 
بنظيرتيا في الدوؿ الأكثر فقراً والدوؿ متوسط الدخؿ في مجموعة الدوؿ الأقؿ تطوراً، وجد أف التعميـ 

 وي أكثر تأثراً في النمو في الثانية. الابتدائي أكثر تأثيراً في النمو في الأولى والتعميـ الثان
الى اعتبار أف كفاءة تخصيص الموارد محدد ىاـ في مدى   (Judson1998)بينما اتجيت دراسة 

فاعمية رأس الماؿ البشري في التأثير عمى النمو الاقتصادي، حيث أكدت عمى أف تراكـ رأس الماؿ 
دوؿ الفقيرة في تخصيص الموارد، وأكثر فاعمية البشري يكوف أقؿ فاعمية في التأثير عمى النمو في ال

في التأثير عمى النمو في الدوؿ الأفضؿ في تخصيص الموارد. فتراكـ رأس الماؿ البشري المحكوـ 
بآليات التخصيص الكؼء لمموارد التعميمية والتدريبية والبحثية يؤثر في النمو بشكؿ إيجابي أكثر مف 

ليات التخصيص غير الكؼء لمموارد التعميمية والتدريبية تراكـ رأس الماؿ البشري المحكوـ بآ
 . (36)والبحثية

تناولت بعض الدراسات الاخرى فحص تمؾ العلاقة في مصر والعديد مف البمداف العربية. وفي ىذا 
(  فحص العلاقة الآنية بيف الناتج المحمي 0116)المالكي، وبف عبيد،  (37)السياؽ استيدفت دراسة

يف في التعميـ العاـ والإنفاؽ الحكومي عمى التعميـ في المممكة العربية السعودية الإجمالي والمدرج
وتـ استخداـ طريقة المربعات الصغرى ذات الثلاث مراحؿ لتقدير النموذج. وقد تمثمت متغيرات 
الدراسة الأخرى في )الإيرادات الحكومية، الناتج المحمي الإجمالي في السنة السابقة والمدرجيف في 

تعميـ العاـ في السنة السابقة والإنفاؽ الحكومي عمى التعميـ في السنة السابقة، عدد السكاف، نسبة ال
% 0حجـ العمالة إلى إجمالي السكاف(. وقد انتيت الدراسة إلى أف زيادة الإنفاؽ التعميمي بنسبة 

يـ العاـ يتطمب . %، كما زيادة عدد المدرجيف في التعم0تؤدي إلى زيادة النمو الاقتصادي بنسبة 
 . %.33زيادة الإنفاؽ عمى التعميـ بنسبة 

إلى تقدير دور رأس الماؿ البشري في النمو الاقتصادي في  (38)(0101وقد اتجيت دراسة )دىاف،
مستخدمة نموذج انحدار ممثلًا في عدد مف المتغيرات  0117 – 0968الجزائر خلاؿ الفترة 

                                                 
(35  ( Rob A. Wilson, Geoff Briscoe. The impact of human capital on economic growth: a review. Third 

report on vocational training research in Europe: background report. Luxembourg: Office for Official 

Publications of the European Communities, 2004 (Cedefop Reference series, 54), p 42. 

(36(Ibid, p 43. 

(. " التعلين والٌوو الاقتصادي في الوولکت العربيت 0220الوالکي، عبذ الله بي هحوذ، وبي عبيذ، أحوذ بي سليواى. )( 37)

 .http://ksastudies.netت"، هرکز دراساث الوولکت العربيت السعوديتالسعوديت: دراست قياسيت باستخذام الوعادلاث الآًي

هحوذ دهاى، الاستثوار التعليوي في رأس الوال البشري، دراست حالت الجزائر، جاهعت هتوري، الجزائر، رسالت دكتوراٍ ( 38)

0202. 

http://ksastudies.net/
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معدؿ الاستثمار/ الناتج( ومتغير تاب  ىو  –البشري  رأس الماؿ –المستقمة )رأس الماؿ المادي 
)الناتج المحمي الإجمالي(. وقد انتيت الدراسة إلى وجود علاقة إيجابية طويمة الأجؿ بيف رأس الماؿ 
ف دور رأس الماؿ المادي أكثر قوة في ىذا النمو مقارنة بدور رأس  البشري والنمو الاقتصادي وا 

 الماؿ البشري.
باستخداـ نموذج لوكاس الى نتائج مغايرة، حيث (39)(0100راسة )شريفي، البشير،بينما توصمت د

انتيت إلى أنو يوجد تأثير سالب لرأس الماؿ البشري عمى النمو الاقتصادي في الجزائر، فالنمو 
الاقتصادي في الجزائر لا يستفيد كثيراً مف مخرجات التعميـ لوجود اختلاؿ بيف كـ ونوع عرض 

 وطمب العمؿ.
إلى بياف أثر ومساىمة رأس الماؿ البشري في  (41) (0105شادي جماؿ ، ما استيدفت دراسة )ك

النمو الاقتصادي في فمسطيف، وذلؾ مف خلاؿ الدراسة الوصفية لواق  رأس الماؿ البشري في 
فمسطيف، وباستخداـ نموذج قياسي يبيف أثر مؤشرات قياس رأس الماؿ البشري عمى إجمالي الناتج 

الفمسطيني، تـ الاعتماد فيو عمى بيانات سمسمة زمنية ربعية لممتغيرات خلاؿ الفترة المحمي 
( وقدر النموذج باستخداـ طريقة المربعات الصغرى. وقد توصمت الدراسة إلى أف 0100-0111)

مف التغير الحاصؿ  40%المتغيرات المستقمة )مؤشرات قياس رأس الماؿ البشري( فسرت ما نسبتو 
التاب  )إجمالي الناتج المحمي(، حيث جاءت العناصر المستقمة )التعميـ الثانوي، والتعميـ في المتغير 

الجامعي( ذات دلالة إحصائية معنوية موجبة، فيما جاء متغير الدراسات العميا ذو معنوية سالبة 
الأثر، ولـ يكف لكؿ مف متغير )الإنفاؽ الحكومي(، ومتغير )معدؿ الأمية( تأثير معنوي داؿ 

  .إحصائياً 
الى بحث أثر رأس الماؿ البشري  (40)( 0104واتجيت دراسة )ىنى محمد نبيؿ، بف مريـ محمد،

 )المقاس بعدد المسجميف في التعميػـ الثانوي( ورأس الماؿ المادي )المقاس بتراكػـ رأس الماؿ الثابت(
نمو الناتج المحمي  واليد العاممة )مقاس بمستوى التشغيؿ( عمى النمو الاقتصادي )المقاس بمعدؿ

قد انتيت ىذه و   Weil، Romer،Mankiwة المطور بمنيجي Solow وفقاً لنموذج( الإجمالي

                                                 
(، جاهعت 0202-0900بشري في الٌوو الاقتصادي في الجزائر، دراست قياسيت للفترة )( شريفي، البشير، دور رأس الوال ال39)

 .0200حسيبت بو علي 
 يرخغ سة ركرِ.شادي خًال انغرتاوي، ( 42)

وفك ًَىرج  ورأسًال انثشري الالرصاديلح تٍٍ انًُى لاانؼ هُى يحًذ َثٍم، تٍ يرٌى يحًذ، ذمذٌر( 40)

 اندسائر.فً  MRW يُهدٍح تاسرخذاوسىنى انًطىر 
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الدراسة إلى وجود أثر سالب ومعنوي قوي لمعدؿ نمو رأس الماؿ البشري الحالي عمى معدؿ نمو 
لماؿ المبطأ النمو الاقتصادي في الأجؿ القصير. بينما وجد أثر موجب ومعنويا لمعدؿ نمو رأس ا

 )لفترة ولفترتيف( عمي معدؿ النمو الاقتصادي.
 رأس المال البشري) إلى قياس أثر اقتصاد المعرفة ( 40) (0106بينما اتجيت دراسة)جيياف محمد، 

 -براءات الاختراع معبرة عف الابتكار -معبراً عنو بنسبة الالتحاؽ الإجمالي بالتعميـ الثانوي
درجة  -كمعبر عف نقؿ التقنية ومف ثـ عف المزيد مف الابتكارات الاستثمار الأجنبي المباشر 

البنية الأساسية لتكنولوجيا المعمومات  –الانفتاح التجاري معبرة عف النظاـ الاقتصادي والمؤسسي 
شخص وعدد خطوط الياتؼ  011والاتصالات معبراً عنيا بعدد خطوط الياتؼ المحموؿ لكؿ 

الاقتصادي طويؿ الأجؿ ) معدؿ النمو السنوي في الإنتاجية  شخص( عمى النمو 011الثابت لكؿ 
( وذلؾ باستخداـ 0104-0981الكمية لعوامؿ الإنتاج( في الاقتصاد المصري خلاؿ الفترة الزمنية )

مجموعة مف المؤشرات التي تعبر عف الجوانب الأربعة الأساسية لاقتصاد المعرفة كمتغيرات مستقمة. 
وجود أثر موجب ومعنوي لكؿ مف رأس الماؿ البشري والابتكار والنظاـ  وقد أوضحت نتائج الدراسة

 .الاقتصادي والمؤسسي عمى الإنتاجية الكمية
إلى تحميؿ دور رأس الماؿ البشري في تحقيؽ النمو ( 43) (0101واستيدفت دراسة )إيماف إبراىيـ،

اسات سابقة بالمقارنة الاقتصادي دراسة حالة بعض الدوؿ العربية مف خلاؿ تناوؿ نتائج عدة در 
والتفنيد. وقد انتيت الدراسة إلى وجود علاقة ضعيفة بيف رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصادي في 
بعض ىذه الدوؿ رغـ التحسف المستمر في معدلات التعميـ ومتوسط الأعمار عند الميلاد وتحسف 

 شرية ليذه الدوؿ.نسبي في متوسط الدخوؿ، وىو ما يعنى أف ثمة ىدراً في الموارد الب
أعداد -دور اقتصاد المعرفة )مؤشر اقتصاد المعرفة (44) (0101وأبرزت دراسة )أماني المخزنجي،

عدد المشتركيف في  –عدد العامميف في قطاع الاتصالات  –الطلاب الممتحقيف بالمرحمة الثانوية 
المتطورة( عمى  الصادرات التكنولوجية –عدد المشتركيف في خدمات المحموؿ  –النت الأرضي 

متوسط دخؿ  –بعض المتغيرات التي تعكس مستوى التنمية المستدامة )العمر المتوق  عند الميلاد 

                                                 
، يدهح انرًٍُح 2016خٍهاٌ يحًذ، أثر الرصاد انًؼرفح فً انًُى الالرصادي فً الالرصاد انًصري، ( 40)

 .2016، 2، ع 12وانسٍاساخ الالرصادٌح، يح 

 يرخغ سثك ركرِ.إًٌاٌ يحًذ إتراهٍى ػهً، ( 43)

، يدهح 2021نًسرذايح فً يصر، أياًَ انًخسَدً، يؤشر الرصاد انًؼرفح ودورِ فً لٍاش انرًٍُح ا( 44)

 .2020، 345يصر انًؼاصرج، ع
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حيث يمعب تطور التقنية والمعرفة دوراً  متوسط نصيب الفرد مف الانبعاثات الكربونية(. –الفرد 
لبحث العممي، وبما يضعؼ رئيسياً في التحوؿ مف اقتصاد تقميدي إلى اقتصاد يعتمد عمى المعرفة وا

 tcمف قيد الموارد المادية عمى النمو الاقتصادي وتحسيف نوعية الحياة. وطبقاً لاختبارات توزي  
أعداد الطلاب الممتحقيف بالمرحمة الثانوية -خمصت الدراسة الى معنوية أثر )مؤشر اقتصاد المعرفة

كنولوجية المتطورة( عمى متوسط الصادرات الت –عدد المشتركيف في خدمات الياتؼ المحموؿ –
 دخؿ الفرد )البعد الاقتصادي(.

بشػػػػػكؿ عػػػػػاـ، لػػػػػـ تصػػػػػؿ الدراسػػػػػات السػػػػػابقة إلػػػػػى اسػػػػػتنتاج محػػػػػدد بشػػػػػأف العلاقػػػػػة بػػػػػيف رأس المػػػػػاؿ 
البشػػػػري والنمػػػػو الاقتصػػػػادي. حيػػػػث يمكػػػػف بمػػػػورة النتػػػػائج التػػػػي توصػػػػمت إلييػػػػا تمػػػػؾ الدراسػػػػات الػػػػى 

 :(45)أرب  مجموعات 
 رأس الماؿ البشري أساسي لمنمو الاقتصادي. دراسات تثبت أف تراكـ -
دراسات تثبت أف تراكـ رأس الماؿ البشري لـ يكف لو أثر معنوي عمى النمو الاقتصادي.  -

 بؿ كاف أثره سالب عمى النمو في بعض الحالات.
دراسات تثبت أف تراكـ رأس الماؿ البشري غير قادر عمى تفسير الفروؽ في متوسط دخؿ  -

 الفرد عبر الدوؿ.

ىذه النتائج المتضاربة والمختمطة قد ردىا العديد مف الاقتصادييف لعدة أسباب ىي منيا سوء 
. كما أف كثيراً مف تمؾ الدراسات قد تبنت (46)التعميـ توصيؼ النموذج، وأخطاء القياس في بيانات

ط سنوات تعريفاً ضيقاً لرأس الماؿ البشري اختزلتو إلى مجرد معدلات الالتحاؽ بالتعميـ أو متوس
وبذلك فإن تمك الدراسة تبحث عن علاقة رأس المال البشري )كمؤشر واحد مركب الدراسة. 

 وليس كمؤشر واحد بسيط أو عدة مؤشرات بسيطة( بالنمو الاقتصادي.
ونظراً لعدـ وجود مؤشر متعدد لرأس الماؿ البشري للاقتصاد المصري يغطى الفترة محؿ الدراسة، 

حساب مؤشر مركب لرأس الماؿ البشري يشتمؿ عمى عدد مف المؤشرات فقد اتجيت الدراسة الى 
الفرعية )العمر المتوق  عند الميلاد، معدؿ الالتحاؽ بالتعميـ العالي، طمبات تسجيؿ براءات 

 الاختراعات(.  

                                                 
(45(Atif Awad.Isake Youssef. Human capital and economic Growth, case of Sudan. Journal of 

Economic and Development policies.2013, vol15, N2, p 76 -77. 

(46 ) Ibid , p 77. 
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تعيد ىذه الدراسة النظر في فحص العلاقة بيف النمو الاقتصادي وكؿ مف رأس الماؿ البشري 
(.  0101-0981ابت في مصر خلاؿ نطاؽ زمني أطوؿ لمبيانات يغطي الفترة )ورأس الماؿ الث

 مما يسمح بالوصوؿ الى نتائج أكثر دقة.  
 تحميل العلاقة بين رأس المال البشري والنمو الاقتصادي في الاقتصاد المصري: -4
ي والنمو تؤكد الأدبيات الاقتصادية أف ثمة علاقة موجبة بيف تطور مؤشرات رأس الماؿ البشر  

الاقتصادي. ويمكف في ىذا الإطار تناوؿ تحميؿ المؤشرات الفرعية لرأس الماؿ البشري الممثمة في 
التعميـ والبحث والتطوير والصحة، والتي استندت الييا الدراسة في تركيب مؤشر رأس الماؿ البشري 

الى تطور مؤشر  متعدد الابعاد الخاص بالاقتصاد المصري خلاؿ الفترة محؿ البحث. بالإضافة
 رأس الماؿ المادي المعبر عنو اجمالي تكويف رأس الماؿ الثابت كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي.

شارت مؤشرات التنمية الدولية الى أف ىناؾ ثمة تحسناً في مؤشرات رأس الماؿ البشري خلاؿ الفترة أ
 0981في عاـ  58.33د مف . فقد ازاد العمر المتوق  عند الميلا0101حتى عاـ  0981مف عاـ 

لى  0991في عاـ  64.57ثـ إلى  0985في عاـ  60.8إلى  ثـ استمر  0995في عاـ  66.77وا 
 76. كما ازداد عدد طمبات تسجيؿ براءات الاختراع مف 0101في عاـ  70.03في الازدياد ليبمغ 

لى  0991في عاـ  078ثـ إلى  0985في عاـ  068إلى  0981في عاـ   0995 في عاـ 417وا 
. كما ازداد معدؿ الالتحاؽ بالتعميـ العالي مف 0101في عاـ  0113ثـ استمر في الازدياد ليبمغ 

ثـ يعاود  0991في عاـ  04.40لييبط إلى  0985في عاـ  08.75إلى  0981في عاـ  06.7
 . 0101في عاـ  35.03ثـ استمر في الازدياد ليبمغ  0995في عاـ  03.0الزيادة ليصؿ إلى 

غـ التحسف المستمر في مؤشرات رأس الماؿ البشري خلاؿ الفترة محؿ الدراسة إلا أف الاقتصاد إنو ر 
لـ يحقؽ معدؿ نمو حقيقي مرتفعا يتسـ بالاستدامة عمى مدار تمؾ الفترة. فقد شيد  المصري

( تقمبا واضحا في 0991-0980الاقتصاد المصري خلاؿ فترة ما قبؿ الاصلاح النقدي والمالي )
( بتحقيؽ معدؿ مرتفعا 0985-0980الاقتصادي. حيث اتسـ النصؼ الأوؿ مف تمؾ الفترة ) الأداء

نسبيا للأداء الاقتصادي حيث بمغ متوسط معدؿ النمو الحقيقي في الناتج المحمي الاجمالي حوالي 
أما النصؼ الثاني مف الثمانينات فقد شيد تراجعا ممموسا في متوسط معدؿ النمو الحقيقي  %.6.8
( نجد أف ىذا المتوسط قد انخفض الى 0اتج المحمي الاجمالي، فبالنظر الى بيانات الجدوؿ رقـ )لمن

، الامر الذي ارتبط بتطبيؽ اً كبير  اً سجؿ النمو الاقتصادي تراجعالتسعينات وفي بداية %. 4.0



 

 م 0100اكتوبر                                              المجلة العلنية للبحوث التجارية                                         الرابع العــــــدد
   

 

 

 
555 

، حيث لـ برنامج الاستقرار المالي والنقدي وما ترتب عميو مف آثار انكماشية عمى الأداء الاقتصادي
 %. 3( عمى 0994-0990يزد متوسط معدؿ النمو خلاؿ الفترة )

وبعد التراج  الشديد في معدؿ النمو الاقتصادي خلاؿ بداية التسعينات أخذ معدؿ النمو الاقتصادي 
(، حيث ارتف  متوسط معدؿ النمو خلاؿ تمؾ الفترة 98/0999-94/0995اتجاىا متزايدا في الفترة )

 (.0لمبيانات المشار الييا في الجدوؿ ) % وذلؾ وفقا5الى 
 

 (1جدول رقم )
 تطور مؤشرات رأس المال البشري والأداء الاقتصادي

تكوين رأس المال الثابت 
 كنسبة من الناتج المحمي 

معدل النمو 
 الاقتصادي

العمر المتوقع عند 
 الميلاد

طمبات تسجيل 
 براءات الاختراعات

معدل الالتحاق 
 بالتعميم العالي

نةالس  
 
 

24.62265867 10.01133 58.332 76 16.7013206 1980 

32.09875036 7.348554 58.995 59 17.6411209 1981 

27.38689036 9.907171 59.671 53 18.7287407 1982 

31.48834586 5.094407 60.372 88 19.4309196 1983 
29.28860759 9.745763 61.091 128 20.0450497 1984 
28.78847185 5.791506 61.806 168 18.7480907 1985 
29.75283447 4.744526 62.487 142 18.5943108 1986 
28.58873786 3.832753 63.11 170 18.6545792 1987 
34.12711039 5.46132 63.662 190 18.2116299 1988 
31.16597403 4.920869 64.143 186 15.5887403 1989 
27.29874739 5.667029 64.572 278 14.4298697 1990 
27.06604444 1.125405 64.978 308 12.17869 1991 
23.29496765 4.472859 65.392 301 15.8322969 1992 
21.09033505 2.900791 65.831 328 20.581986 1993 

22.8656 3.973172 66.298 308 22.4343648 1994 

22.55941176 4.642459 66.779 408 23.1073957 1995 
23.92689625 4.988731 67.249 504 25.4181353 1996 
25.75434374 5.492355 67.68 500 26.35627 1997 
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تكوين رأس المال الثابت 
 كنسبة من الناتج المحمي 

معدل النمو 
 الاقتصادي

العمر المتوقع عند 
 الميلاد

طمبات تسجيل 
 براءات الاختراعات

معدل الالتحاق 
 بالتعميم العالي

نةالس  
 
 

21.3460682 5.575497 68.051 494 28.76352 1998 
20.8140117 6.053439 68.357 536 30.7246494 1999 
18.9499559 6.370004 68.602 534 30.09213 2000 
17.7256203 3.535252 68.796 464 29.7544594 2001 
17.81776194 2.390204 68.961 627 30.7985401 2002 
16.31211976 3.193455 69.116 493 27.65975 2003 
16.39315887 4.092072 69.271 382 28.9297009 2004 
17.912052 4.471744 69.434 428 30.1200008 2005 

18.73739679 6.843838 69.608 453 29.9295502 2006 
20.8568609 7.087827 69.788 516 30.2709808 2007 
22.28193188 7.156284 69.971 481 29.9879303 2008 
20.69210324 4.6736 70.159 490 30.5354805 2009 
19.2132604 5.147235 70.349 605 31.4172401 2010 
16.70676099 1.764572 70.543 618 26.8177204 2011 
14.69327044 2.2262 70.736 683 27.7280407 2012 
12.9871103 2.185466 70.928 641 30.1178493 2013 
12.44560094 2.915912 71.117 752 31.0681095 2014 
13.65478538 4.372019 71.302 718 35.0281296 2015 
14.46958367 4.346643 71.482 920 33.8589096 2016 
14.82132565 4.181221 71.656 1025 35.1645203 2017 
16.25050705 5.314121 71.825 997 34.89752 2018 
17.99665546 5.557684 71.99 1027 35.65721 2019 
13.6838488 3.569669 72.23 1003 35.23451 2020 

 المصدر:  
 (.   2222مؤشرات التنمية الدولية)  -
معينة في استكمال بيانات معدل الالتحاق بالتعميم العالي تم استخدام معادلة الخط العام ل -

 (.1998-1992المفقودة في الفترة )
تم استخدام معادلة الخط العام لمعينة في استكمال بيانات طمبات تسجيل براءات  -

 (.2222،  2226، 1997الاختراعات المفقودة في الأعوام )
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، أما 0110% في سنة 0.39ذلؾ حتى بمغ وقد اتجو معدؿ النمو الاقتصادي نحو اليبوط بعد 
( فقد اشارت البيانات حسب تقديرات البنؾ الدولي الى بموغ متوسط 0118-0114خلاؿ الفترة )

 %. 6معدؿ النمو في الناتج المحمي الاجمالي 
( بالأزمة المالية العالمية وتداعياتيا، فقد تراج  معدؿ 0119تأثر الأداء الاقتصادي خلاؿ عاـ )

 (.0118% في عاـ )7.05% مقابؿ 4.7الحقيقي في الناتج المحمي الاجمالي الى النمو 
% إلا في عامي 5يتجاوز عتبة  فإف معدؿ النمو الاقتصادي في مصر لـ 0100بيد أنو منذ عاـ 

% خلاؿ  4.88. وقد بمغ متوسط معدؿ النمو 0118% في عاـ 7.0بعد أف بمغ  0109، 0108
حتى  0100% خلاؿ الفترة مف عاـ 3.39في حيف بمغ  0101حتى عاـ  0110الفترة مف عاـ 

 .0101عاـ 
الي قد شيد اتجاىاً عاماً نحو أما بالنسبة لمعدؿ التكويف الرأسمالي كنسبة مف الناتج المحمي الإجم

ليأخذ  0985% في عاـ 08.8إلى  0981% عاـ  04.60الانخفاض. فقد ازداد ىذا المعدؿ مف 
، 0111% في عاـ 08.95، 0995% في عاـ 00.56بعد ذلؾ اتجاىاً عاماً نحو الانخفاض بالغاً 

 .0101% في عاـ 03.60، 0105% في عاـ 03,65
مية بيف ىذه المتغيرات فإف الباحثيف سوؼ ينحياف منحنى قياسياً بيدؼ وأماـ ىذه المفارقات التحمي

تقدير العلاقة بيف المتغير التاب  المتمثؿ في معدؿ نمو الناتج المحمي الإجمالي وكؿ مف معدؿ 
التراكـ الرأسمالي ومؤشر مركب مف كؿ مف العمر المتوق  عند الميلاد وطمب تسجيؿ براءات 

اؽ بالتعميـ الجامعي )كممثؿ لرأس الماؿ البشري( كمتغيريف مستقميف وذلؾ الاختراع ومعدؿ الالتح
 في الجزء التالي مف البحث. 

 مصادر البيانات والتحميل القياسي: -5
انتيى الباحثاف إلى أف رأس الماؿ البشري يشتمؿ عمى أبعاد متعددة قد يتجاىؿ أىميا بعض النماذج 

قة بيف رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصادي، كما تتعدد القياسية، بؿ وتتعدد نماذج قياس العلا
النتائج التي توصمت إلييا ىذه النماذج تعدداً قد يمي  مف منطؽ العلاقة بيف ىذيف المتغيريف. وقد 

إلى دراسة أثر رأس الماؿ البشري عمى النمو الاقتصادي  -في ىذا المبحث -حدا ذلؾ بالباحثيف 
 (. 0101-0981لفترة )في الاقتصاد المصري خلاؿ ا

ويتناوؿ الجزء الأوؿ التعريؼ بالإطار العاـ لمنموذج القياسي الذي سيجري تقديره وتحديد التوصيفات 
المختمفة والمتغيرات محؿ الدراسة. وسيتناوؿ الجزء الثاني مصادر البيانات. أما الجزء الثالث فيقوـ 
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ر رأس الماؿ البشري عمى النمو الاقتصادي في بتحميؿ النتائج التي تـ تقديرىا وذلؾ لمتعرؼ عمى أث
 الأجميف القصير والطويؿ.  

 : الإطار العام لمنموذج والمتغيرات محل الدراسة:5-1
 Autoregressiveنموذج الانحدار الذاتي ذو الابطاء الموزع  سيمجأ الباحث الى استخداـ منيجية

distributed lag framework(ARDL)مف  كؿ طورىا ، التيPesaran (1997) ،Shinand 
and Sun(1998)،Pesaran et Al(2001)   47المتغيرات محؿ الدراسة بيف العلاقة لتحديد .

 ARDLإطار  في The bounds testing procedureالحدود  اختبار أف  Pesaranويرى 
ي الدرجة أو ف I(0)النظر عما اذا كانت المتغيرات المستقمة مستقرة في المستوى  بغض تطبيقو يمكف
  طريقة  تتمت  . كماI(0)، الا أنو يشترط أف يكوف المتغير التاب  مستقر في المستوى I(1)الأولى

Pesaran في المعتادة الأخرى بالطرؽ مقارنة القصيرة الزمنية السلاسؿ حالة في أفضؿ بخصائص 
 التكامؿ بارواخت المرحمتيف ذات Engle Granger (1987) طريقة المشترؾ مثؿ التكامؿ اختبار

 Johansen Cointegration Testلجوىانسف  المشترؾ
ونماذج فترات  Autoregressive Models وقد تـ في ىذه المنيجية دمج نماذج الانحدار الذاتي

 عف القصير الأجؿ تأثيرات فصؿ ، مما يمكننا مفLag Distributed Models الإبطاء الموزعة
 التاب  لممتغير التكاممية تحديد العلاقة المنيجية ذهى خلاؿ مف نستطي  حيث الطويؿ الأجؿ

  .المعادلة نفس في والقصير الأجميف الطويؿ في المستقمة والمتغيرات
وفيما يتعمؽ في اختيار وتحديد المتغيرات محؿ الدراسة، فإف النظرية الاقتصادية والعديد مف 

 , Benhabib, Spiegel(1994)) (Barro,1991)الدراسات التجريبية التي سبؽ تناوليا مثؿ 
(Korman, Marin 1999)   (Sianesi and Van Reenen 2000)  قد وفرت إطار

استرشادي لمباحثيف. كما أنو بعد إجراء العديد مف المحاولات لموصوؿ إلى المتغيرات الأكثر أىمية 
لمنموذج وذلؾ بعد أخذ والصيغة النيائية لمنموذج المقدر، فقد تـ الاستقرار عمى الشكؿ الدالي التالي 

 لوغاريتـ المتغيرات محؿ الدراسة:
LNGDPG = F (LNGFCAPITALGDP, LNINDEXTERIA) 

 

                                                 
(47 ) Pesaran, M. H., Shin, Y., & Smith, R. J. (2001). Bounds testing approaches to the 
analysis of level relationships. Journal of applied econometrics, 16(3), 289-326. 
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 حيث أف: 
LNGDPGلوغاريتـ معدؿ نمو الناتج المحمي الإجمالي : 

LNGFCAPITALGDP لوغاريتـ اجمالي تكويف رأس الماؿ الثابت كنسبة مف الناتج المحمي :
 الإجمالي

LNINDEXTERIAوغاريتـ الرقـ القياسي المركب لرأس الماؿ البشري: ل 
وسيعتمد النموذج القياسي الذي سيتـ تقديره في تمؾ الدراسة عمى معدؿ نمو الناتج المحمي الإجمالي 
كمؤشر لمنمو الاقتصادي كما ىو معتاد في معظـ الدراسات التجريبية. كما أنو نظراً لعدـ وجود 

غطى الفترة محؿ الدراسة، فقد تـ المجوء الى بناء رقـ قياسي مؤشر متعدد لرأس الماؿ البشري ي
مركب لرأس الماؿ البشري، حيث تـ الاستناد في بنائو الى عدد مف المؤشرات الفرعية )العمر 
المتوق  عند الميلاد، معدؿ الالتحاؽ بالتعميـ العالي، طمبات تسجيؿ براءات الاختراعات( لمدلالة 

ي خلاؿ الفترة محؿ الدراسة. كما تـ الاستقرار عمى اجمالي تكويف رأس عمى تطور رأس الماؿ البشر 
 الماؿ الثابت كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي لمدلالة عمى دور رأس الماؿ المادي. 

 : مصادر البيانات: 5-2
، وسنوضح كيفية حساب كؿ 0101حتى عاـ  0981تـ استخداـ بيانات سنوية لمفترة مف عاـ 

 بياناتو فيما يمي: متغير ومصدر
 (: INDEXTERIAالرقم القياسي المركب لرأس المال البشري ) . أ

تـ الحصوؿ عمى بيانات المؤشرات الفرعية )العمر المتوق  عند الميلاد، معدؿ الالتحاؽ بالتعميـ 
العالي، طمبات تسجيؿ براءات الاختراعات(( المستخدمة في حساب الرقـ القياسي المركب لرأس 

. إلا أنو مف الملاحظ أف تمؾ المؤشرات World Development Indicatorsري مف  الماؿ البش
 ليست ليا نفس وحدات القياس، ولمتغمب عمى تمؾ المشكمة تـ اتباع الخطوات التالية:

 أولا: تصميم الرقم القياسي الجزئي لكل مؤشر عمى حده وفقا لمصيغة الآتية:  
It = (Xt – Xmin) / (Xmax – Xmin) 

It  . تشير الى الرقـ القياسي الخاص بكؿ مؤشر :Xtتشير الى القيمة الفعمية لممؤشر عبر الزمف :t 
Xmax .القيمة القصوى لممؤشر خلاؿ فترة الدراسة :Xmin القيمة الدنيا لممؤشر خلاؿ فترة :
 الدراسة. 
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 ثانيا: تصميم الرقم القياسي المركب لرأس المال البشري: 
متوسط البسيط لجمي  الأرقاـ القياسية الجزئية الخاصة بجمي  المؤشرات عند وذلؾ مف خلاؿ أخذ ال

(، وكمما 0، 1النقاط الزمنية المختمفة لفترة الدارسة. وبالتالي فإف قيمة ىذا المؤشر ستنحصر بيف )
 اقتربت قيمة ىذا المؤشر مف الواحد الصحيح دؿ ذلؾ عمى زيادة جودة رأس الماؿ البشري. 

 (GDPGاتج المحمي الإجمالي )معدل نمو الن . ب
تـ استخداـ معدؿ نمو الناتج المحمي الإجمالي كمؤشر عف النمو الاقتصادي، وتـ  

 .World Development Indicatorsمف  GDPGالحصوؿ عمى بيانات 
جـ. اجمالي تكوين رأس المال الثابت كنسبة من الناتج المحمي الإجمالي 

GFCAPITALGDP : 
جماؿ تكويف رأس الماؿ الثابت كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي لمدلالة عمى تـ الاستقرار عمى ا

 Worldمف  GFCAPITALGDPدور رأس الماؿ المادي، وتـ الحصوؿ عمى بيانات 
Development Indicators. 

 النتائج التجريبية:  5-3 
جراء اختبارات لمتكامؿ المشترؾ لممتغيرات محؿ الدراسة يجب أولًا إ ARDL قبؿ تطبيؽ منيج

استقراريو السلاسؿ الزمنية لمعرفة درجة استقرار المتغيرات. واليدؼ مف ذلؾ ىو التأكد مف أف 
، بسبب أف المنيج المذكور مبني عمي I(2)المتغيرات محؿ الدراسة ليست متكاممة مف الرتبة الثانية 

كاممة مف الرتبة الأولى أو مت I(0)افتراض أف المتغيرات أما أف تكوف متكاممة مف الرتبة صفر 
I(1) وليذا فإف القياـ بتطبيؽ اختبار جذر الوحدة لتحديد رتبة المتغيرات محؿ الدراسة قبؿ تطبيؽ ،
 لمتكامؿ المشترؾ يعد شرط ضروري. ARDL منيج

 Unit Root Testاختبار جذر الوحدة  5-3-1
لجذر الوحدة             Augmented Dickey-Fuller (ADF)تـ تطبيؽ اختبار ديكي فولر الموس  

Unit Root Test  وذلؾ لاختبار استقرار المتغيراتStationarity  وتحديد رتبة تكامميا، وقد تـ
، وبتطبيؽ ذلؾ عمى المتغيرات جاءت Eviews12استخداـ فترة الإبطاء الملائمة مف قبؿ البرنامج 

 النتائج كما يمي:
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 (2جدول رقم )
 المستوى ( فيADFنتائج اختبار جذر الوحدة ) 

  
LNGDPG LNGFCAPITALGDP LNINDEXTERIA 

With Constant 
t-Statistic -4.2172 -0.2456 -2.4979 

Prob.  0.0019  0.9232  0.1237 

 
*** n0 n0 

With Constant & Trend  
t-Statistic -4.3414 -5.2211 -2.2505 

Prob.  0.0070  0.0007  0.4497 

 *** *** n0 

Without Constant & Trend  
t-Statistic -0.9951 -1.5424  0.5751 

Prob.  0.2812  0.1139  0.8363 

 
NO NO NO 

Notes: 
a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) Significant at 
the 1% and (no) Not Significant .  

 Eviews 12تخدام برنامج المصدر: من اعداد الباحثان باس
 (3جدول رقم )

 في الفرق الاول(  ADFنتائج اختبار جذر الوحدة ) 
  

LNGDPG LNGFCAPITALGDP LNINDEXTERIA 

With Constant 
t-Statistic -10.1280 -4.7327 -3.9106 

Prob.  0.0000  0.0005  0.0045 

 
*** *** *** 

With Constant 
& Trend  

t-Statistic -10.0251 -4.6638 -4.024 
Prob.  0.0000  0.0035  0.0159 

 
*** *** ** 

Without 
Constant & 
Trend  

t-Statistic -10.2386 -3.9872 -3.8842 
Prob.  0.0000  0.0002  0.0003 

 
*** *** *** 

Notes: 
a: (*)Significant at the 10%; (**)Significant at the 5%; (***) 
Significant at the 1% and (no) Not Significant .  

 Eviews 12المصدر: من اعداد الباحثان باستخدام برنامج 
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الناتج المحمي الإجمالي" معدؿ نمو المتغير التاب  "استقرار نتائج اختبار ديكي فولر الموس  أظيرت 
 I(0)المستقمة مف الدرجة وجود خميط مف تكامؿ المتغيرات . بينما أظيرت النتائج I(0)في المستوى 

ولا  I(0)، I(1)وىكذا فإف كؿ المتغيرات محؿ الدراسة اتسمت بأنيا متكاممة مف الرتبة ، I(1)و 
أو أكثر، وىو الأمر الذي يمثؿ شرط أساسي لتطبيؽ  I(2)توجد متغيرات متكاممة مف الرتبة الثانية 

 ARDLمنيج 
 :منيج الحدودنتائج اختبار التكامل المشترك باستعمال  5-3-2

ىػػػػو اجػػػػراء اختبػػػػار الحػػػػدود  ARDLوالخطػػػػوة الأولػػػػى قبػػػػؿ إجػػػػراء التكامػػػػؿ المشػػػػترؾ وتقػػػػدير نمػػػػوذج 
Bound test  .القػػيـحيػػث يػػتـ تحديػػد وذلػػؾ لمتأكػػد مػػف مػػدى وجػػود علاقػػة توازنيػػة طويمػػة الاجػػؿ 

 مشػترؾ ؿتكامػ علاقػة وجود بعدـ القاضي العدـ فرض يختبر الذي F لإحصاء والعميا الدنيا الحرجة
 أف الدنيا يفتػرض الحرجة القيمة بوجودىا. حيث أف حد القاضي البديؿ الفرض مقابؿ المتغيرات بيف
 بػيف مشػترؾ تكامػؿ علاقػة وجػود عػدـ يعنػي ممػا I(0)صػفر  الدرجػة مػف متكاممػة المتغيػرات كػؿ

 يعنػي ممػا I(1)الدرجػة واحػد  مػف متكاممػة المتغيػرات كػؿ أف الأعمػى الحػد يفتػرض بينمػا المتغيػرات،
 مػف أكبػر المحسػوبة F إحصػاء قيمػة كانػت إذا المعنيػة.  المتغيػرات بػيف مشترؾ تكامؿ علاقة وجود
ذا كانػت مشػترؾ، تكامػؿ علاقػة العػدـ القائػؿ بعػدـ وجػود فػرض نرفض الأعمى الحد  الحػد مػف أقػؿ وا 

ذا العػدـ، فػرض يقبػؿ الأدنػى  النتيجػة إفوالأعمػى فػ الأدنػى الحػديف المحسػوبة بػيف F قيمػة وقعػت وا 
 .حاسمة غير تكوف

لمقيـ الجدولية التي تـ اقتراحيا لأعمى المحسوبة أكبر مف الحد ا (F)( أف قيمة 4يوضح الجدوؿ )
وىذه النتيجة تدعـ رفض فرضية عدـ وجود علاقة توازنية طويمة الأجؿ،  (Pesaran et al)مف 

الاجؿ بيف معدؿ نمو الناتج  وبالتالي قبوؿ الفرض البديؿ بوجود تكامؿ مشترؾ وعلاقة طويمة
ىو الأنسب  ARDLوبيذا يمكف اعتبار نموذج. المحمي الاجمالي والمتغيرات المستقمة محؿ الدراسة

 لتقدير العلاقة محؿ البحث.
 Bound Testاختبار التكامل المشترك باستخدام منيجية الحدود (4جدول )

Test Statistic Value Signif. I(0) I(1) 
F-statistic  10.20821 10%   2.63 3.35 
K 2 5%   3.1 3.87 

    2.5%   3.55 4.38 
    1%   4.13 5 

 Eviews 12المصدر: من اعداد الباحثان باستخدام برنامج 
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 الاختبارات التشخيصية واستقرار النموذج: 5-3-3
نموذج تصحيح  يتـ مف خلاؿ تقدير ARDLإف إجراء التكامؿ المشترؾ بيف المتغيرات طبقاً لمنيج 

بعد اجتياز اختبار الحدود ، وبتطبيؽ ىذا النموذج عمى متغيرات الدراسة UECMالخطأ غير المقيد 
 يمكف صياغتو بالصورة التالية:

                                           

                  

 ∑              ∑                     

 

   

 

    ∑                   

 

   

     

 معاملات فترات الإبطاء لممتغيرات التي تقيس العلاقة طويمة الاجؿ           حيث أف : 
 معاملات الفروؽ التي تقيس العلاقة قصير الاجؿ              

 تشير الى الحد الثابت ، وحد الخطأ العشوائي        : 
بعد التأكد مف وجود علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغيرات محؿ الدراسة، سيتـ تقدير نموذج تصحيح 

))الذي سيتـ تناولو لاحقا((. وقد  ARDL-ECMالخطأ في إطار الانحدار الذاتي ذي الابطاءات 
فترات الابطاء، وتبيف أف النموذج  لتحديد Akaike info criterion (AIC)تـ الاعتماد عمى معيار 
 يعتبر ىو النموذج الأمثؿ.  ARDL (1, 2, 3)م  فترات الإبطاء التالية 

واستخدامو في تقدير الآثار قصيرة وطويمة الأجؿ ينبغي التأكد  ARDLالا أنو قبؿ اعتماد نموذج 
لمشاكؿ القياسية. ويتـ ذلؾ بإجراء الاختبارات التشخيصية مف ا مف جودة أداء ىذا النموذج وخموه

 التالية:
 Serial Correlationللارتباط الذاتي بيف الأخطاء العشوائية  Breusch-Godfrey اختبار .0

LM 
لعدـ ثبات التبايف للأخطاء العشوائية  Breusch-Pagan-Godfreyاختبار  .0

Heteroskedasticity Test  
 للأخطاء العشوائية  Normality  لمتحقؽ مف التوزي  الطبيعي    Jarque-Beraاختبار  .3

 ( الى أف النموذج قد تجاوز الاختبارات الإحصائية لمبواقي. حيث تشير نتائج اختبار5يشير جدوؿ )
Breusch-Godfrey    للارتباط الذاتي بيف الأخطاء العشوائيةSerial Correlation LM إلى ،

% عند مستوى دلالة 5تزيد عف مستوى المعنوية  0.9685بمغ  F أف قيمة الاحتماؿ الاحصائي
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( مما يجعمنا نقبؿ فرضية العدـ القائمة بأنو 2 0.9560 )وقيمة الاحتماؿ الاحصائي لػ  0.9685
 لا توجد مشكمة ارتباط ذاتي لبواقي معادلة الانحدار. 

قبوؿ فرض العدـ القاضي  في اتجاه Heteroskedasticity كما جاءت نتيجة اختبار عدـ التجانس
-Breusch-Pagan اختبار بأف سمسة البواقي لا تعاني مف مشكمة عدـ التجانس، وذلؾ حسب

Godfrey  0.4283، وذلؾ لعدـ معنوية الاحتماؿ الاحصائي للاختبار التي جاءت بقيـ  ،
0.4747. 

خطػاء( تخضػ  لمتوزي  لمتأكد مف أف البواقي )الأ (Jarque-Bera) كما أنو مف خلاؿ القياـ باختبار
 .probتوزي  البواقي معتدلًا، أي يخض  لمتوزي  الطبيعي، حيػث وجػد أف  الطبيعي. تبيف أف

%؛ وبالتالي يتـ قبوؿ افرض العدـ القائؿ بػأف توزيػ  البواقي  5أكبر مف  وىي  0.572133=
 )الأخطاء( يخض  لمتوزي  الطبيعي.

 (5جدول )
  Diagnostic Tests)ة )نتائج الاختبارات التشخيصي

 الاختبار الاحصائي القيمة المحسوبة قيمة الاحتمال
    Prob. F(2,27) = 0.9685 F-statistic= 0.032071 Serial Correlation 

LM Test     Prob. Chi-Square(2)= 
0.9560 

Obs*R-squared 
=0.090059 

    Prob. F(2,27) = 0.4747 F-statistic= 0.974736 Heteroskedasticity Test 
(Breusch-Pagan-

Godfrey) 
    Prob. Chi-Square(2)= 

0.4283 
Obs*R-squared 

=1.672514 
0.572133 1.116769 Normality (Jarque-Bera) 
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د أي تغيرات ىيكمية ومدى استقرار ولمتأكد مف خمو البيانات المستخدمة في ىذه الدراسة مف وجو 
وانسجاـ المعممات طويمة الأجؿ م  المعممات قصيرة الأجؿ تـ استخداـ اختبار المجموع التراكمي 

، فمف خلاؿ  (CUSUMSQ)البواقي   وكذا المجموع التراكمي لمربعات  (CUSUM)لمبواقي 
يق  داخؿ المنطقة الحرجة، مشيرا  ( يتضح لنا أف المجموع التراكمي لمبواقي0( ورقـ)0الشكميف رقـ)

،نفس الشيء نلاحظو مف خلاؿ المجموع   5بذلؾ إلى استقرار في النموذج عند مستوى معنوية %
 .التراكمي لمربعات البواقي، وعميو نستنتج أف النموذج خاؿ مف أي تغيرات ىيكمية
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 (CUSUM)(: اختبار المجموع التراكمي لمبواقي 1شكل )
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  د. السيد فراج السعيد محند صقر

  د. مصطفى أحمد رضوان

 

 أثر رأس المال البشري على الننو الاقتصادي في الاقتصاد المصري 
  (0101  -  0891 الفترة ) خلال

 

 ARDLتقدير معاملات الأجل الطويل وفقاً لمنيجية  5-3-4
ات محؿ الدراسة، واجتياز النموذج للاختبارات بعد التأكد مف وجود علاقة تكامؿ مشترؾ بيف المتغير 

، حيث أف ARDL (1, 2, 3)  التشخيصية. سنقوـ بتقدير العلاقة التوازنية طويمة الأجؿ لمنموذج
تظير نتائج تقدير العلاقة طويمة الأجؿ بيف متغيرات  معاملات الأجؿ الطويؿ تمثؿ المرونات. 

الماؿ البشري لو تأثير إيجابي ومعنوي عمى النمو  ( أف رأس6الدراسة والموضحة في الجدوؿ رقـ )
 0%، إذ أف التحسف في المؤشر المركب لرأس الماؿ البشري بػ 01الاقتصادي عند مستوى معنوية 

%. كما أف رأس الماؿ المادي "المعبر عنو" 1.48% أدى إلى زيادة النمو الاقتصادي بنسبة   
ومعنوي الناتج المحمي الإجمالي كاف لو أثر إيجابي تكويف رأس الماؿ الثابت كنسبة مف  إجماليب

 0بػ  تكويف رأس الماؿ الثابت كنسبة مف الناتج المحمي الإجماليإذ أف زيادة عمى النمو الاقتصادي، 
 %1.59% أدى إلى زيادة النمو الاقتصادي بنسبة   

 LNGDPG المتغير التابع ARDLنتائج تقدير معاملات الأجل الطويل لمنموذج  (6جدول )

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

LNGFCAPITALGDP 0.597749 0.232947 2.56603 0.0192 

LNINDEXTERIA 0.485427 0.276273 1.75705 0.0895 

C -1.044419 1.459403 -0.71564 0.4799 
 Eviews 12المصدر : من اعداد الباحثان باستخدام برنامج 

قدير نموذج تصحيح الخطأ في إطار الانحدار الذاتي ذي الإبطاءات ت 5-3-5
ARDL-ECM  

بعد الحصوؿ عمى العلاقة طويمة الاجؿ وفقا لنموذج التكامؿ المشترؾ، يتـ تقدير نموذج تصحيح 
لذي يشير الى ديناميكية العلاقة في الاجؿ القصير بيف المتغيرات المفسرة ا  ARDL-ECMالخطأ 

 :  وفقا لمصيغة التاليةوالمتغير التاب
           ∑              ∑                     

 

   

 

    ∑                   

 

   

             
جؿ الطويؿ، ويقيس حد تصحيح الخطأ سرعة تكيؼ الاختلاؿ في الأجؿ القصير إلى التوازف في الأ

فإذا كانت قيمة معممة حد تصحيح الخطأ سالبة ومعنوية دؿ ذلؾ عمى وجود علاقة طويمة الأجؿ 
 ARDL( والذي يوضح نتائج تقدير نموذج الدراسة 6بيف المتغيرات. نمحظ مف خلاؿ الجدوؿ رقـ )

ة جاءت قيمتو سالب CointEq(-1)في الأجؿ القصير، أف معامؿ تصحيح الخطأ    (1,2,3)
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وىذا يؤكد عمى وجود علاقة توازنيو طويمة الأجؿ بيف 0.872679-  ومعنوية، حيث بمغت قيمتو 
% مف الاختلاؿ قصير الأجؿ في 87متغيرات الدراسة، وتبيف قيمة معممة تصحيح الخطأ أف حوالي 

ة الأجؿ قيمة المتغير التاب  في المدة السابقة يمكف تصحيحو في المدة الحالية باتجاه العلاقة طويم
بمعنى آخر عندما ينحرؼ مؤشر معدؿ   .عند حدوث أي تغير أو صدمة في المتغيرات التفسيرية

عف قيمتو التوازنية في الأجؿ  (t-1)النمو الاقتصادي خلاؿ الأجؿ القصيرة في الفترة السابقة 
لتوازف في إلى أف يصؿ إلى ا t % مف ىذا الاختلاؿ في الفترة87الطويؿ فإنو يتـ تصحيح ما يعادؿ 

 المدى الطويؿ بعد حوالي عاـ وأقؿ مف شيريف.
 (7جدول )
 ARDL-ECMنموذج تصحيح الخطأ 

  D(LNGDPG)المتغير التابع 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.    

D(LNGFCAPITALGDP) 1.344743 0.491579 2.735559 0.0105 
D(LNGFCAPITALGDP(-1)) 1.650336 0.537972 3.067699 0.0046 

D(LNINDEXTERIA) -0.502453 0.601023 -0.835996 0.4100 
D(LNINDEXTERIA(-1)) 1.737972 0.609026 2.853689 0.0079 
D(LNINDEXTERIA(-2)) 1.325842 0.550651 2.407772 0.0226 

CointEq(-1)* -0.872679 0.130009 -6.712445 0.0000 

R-squared 0.690979     Mean dependent var -0.026863 

Adjusted R-squared 0.642694     S.D. dependent var 0.491308 

S.E. of regression 0.29368     Akaike info criterion 0.531286 

Sum squared resid 2.75993     Schwarz criterion 0.789852 

Log likelihood -4.094431     Hannan-Quinn criter. 0.623282 

Durbin-Watson stat 2.326729  
 Eviews 12المصدر: من اعداد الباحثان باستخدام برنامج  

( أف المؤشر المركب لرأس الماؿ 7أشارت النتائج في الأجؿ القصير كما ىو موضح في جدوؿ )
حدة. كما أظيرت وذلؾ بعد فترة إبطاء واالنمو الاقتصادي البشري كاف لو أثر موجب ومعنويً عمى 

 النتائج الى الأثر الإيجابي والمعنوي لرأس الماؿ المادي عمى النمو الاقتصادي. 
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 أثر رأس المال البشري على الننو الاقتصادي في الاقتصاد المصري 
  (0101  -  0891 الفترة ) خلال

 

 الخاتمة والتوصيات:
تعددت الدراسات التي تتيـ بقياس أثر رأس الماؿ البشري عمى النمو الاقتصادي، كما تعددت النتائج 

علاقة بيف ىذيف المتغيريف. حيث لـ تصؿ التي توصمت إلييا تمؾ الدراسات تعدداً قد يمي  مف منطؽ ال
الدراسات السابقة إلى استنتاج محدد بشأف العلاقة بيف رأس الماؿ البشري والنمو الاقتصادي. وقد يرج  
ذلؾ لمعديد مف الأسباب منيا أف كثيراً مف تمؾ الدراسات قد تبنت تعريفاً ضيقاً لرأس الماؿ البشري 

ؽ بالتعميـ أو متوسط سنوات الدراسة. وبذلؾ فإف تمؾ الدراسة تبحث اختزلتو إلى مجرد معدلات الالتحا
في دراسة أثر رأس الماؿ البشري )كمؤشر واحد مركب وليس كمؤشر واحد بسيط أو عدة مؤشرات 
بسيطة( بالإضافة الى رأس الماؿ المادي عمى النمو الاقتصادي في الاقتصاد المصري خلاؿ الفترة 

(0981-0101 .) 
ـ وجود مؤشر متعدد لرأس الماؿ البشري للاقتصاد المصري يغطى الفترة محؿ الدراسة، ونظراً لعد

فقد اتجيت الدراسة الى حساب مؤشر مركب لرأس الماؿ البشري يشتمؿ عمى عدد مف المؤشرات الفرعية 
تتمثؿ في المؤشر الفرعي للابتكار الذي يتضمنو مقياس المعرفة الصادر عف البنؾ الدولي، وقد تـ 

بالإضافة الى المؤشر الفرعي طمبات تسجيؿ براءات الاختراعات لمدلالة عمى ذلؾ المؤشر. ستخداـ ا
الالتحاؽ لمتعميـ الذي يتضمنو مقياس رأس الماؿ البشري الصادر عف البنؾ الدولي، وقد تـ استخداـ 

ضمنو مقياس رأس ومؤشر لمصحة الذي يت بالتعميـ العالي كنسبة مف الإجمالي لمدلالة عمى ذلؾ المؤشر.
العمر المتوق  عند الميلاد لمدلالة عمى ذلؾ الماؿ البشري الصادر عف البنؾ الدولي، وتـ استخداـ 

 المؤشر.
 Autoregressive distributedنموذج الانحدار الذاتي ذو الابطاء الموزع  وبالاعتماد عمى منيجية

lag framework(ARDLماؿ البشري المركب لو تأثير إيجابي ، توصمت الدراسة الى أف مقياس رأس ال
ومعنوي عمى النمو الاقتصادي في مصر في الأجؿ الطويؿ. كما أف رأس الماؿ المادي "المعبر عنو" 

تكويف رأس الماؿ الثابت كنسبة مف الناتج المحمي الإجمالي كاف لو أثر إيجابي ومعنوي عمى  إجماليب
في الأجؿ القصير، فقد اشارت الى أف المؤشر المركب في ذلؾ الأجؿ. أما النتائج النمو الاقتصادي 

وذلؾ بعد فترة إبطاء واحدة، النمو الاقتصادي لرأس الماؿ البشري كاف لو أثر موجب ومعنويً عمى 
 بالإضافة الى الأثر الإيجابي والمعنوي لرأس الماؿ المادي عمى النمو الاقتصادي. 

رأس الماؿ البشري يستغرؽ التعميـ والتدريب والبحث وتشير ىذه النتائج إلى أىمية الأخذ بتعريؼ ل
والتطوير والصحة. بالإضافة الى ضرورة أف تستيدؼ السياسات الخاصة بالتنمية ضرورة العمؿ عمى 
دعـ التعميـ والصحة وأنشطة البحث والتطوير، نظراً لما يمارسو تطوير رأس الماؿ البشري بأبعاده 

 ماؿ المادي عمى النمو الاقتصادي.رأس الالمختمفة مف آثار إيجابية بجانب 
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  د. السيد فراج السعيد محند صقر

  د. مصطفى أحمد رضوان

 

 أثر رأس المال البشري على الننو الاقتصادي في الاقتصاد المصري 
  (0101  -  0891 الفترة ) خلال

 

 (1ممحق )
 الرقم القياسي المركب لرأس المال البشري ومؤشراتو الفرعية

الرقم القياسي المركب لرأس 
 المال البشري

العمر المتوقع عند 
 الميلاد

تسجيل براءات  طمبات
 الاختراعات

معدل الالتحاق 
 بالتعميم العالي

 السنة
 

0.072106118 58.332 76 16.7013206 1980 
0.09552932 58.995 59 17.6411209 1981 
0.125127335 59.671 53 18.7287407 1982 
0.163884453 60.372 88 19.4309196 1983 
0.203534397 61.091 128 20.0450497 1984 
0.215957683 61.806 168 18.7480907 1985 
0.221207469 62.487 142 18.5943108 1986 
0.246585594 63.11 170 18.6545792 1987 
0.260379311 63.662 190 18.2116299 1988 
0.233309361 64.143 186 15.5887403 1989 
0.258630531 64.572 278 14.4298697 1990 
0.246674856 64.978 308 12.17869 1991 
0.30607565 65.392 301 15.8322969 1992 
0.393272337 65.831 328 20.581986 1993 
0.423924007 66.298 308 22.4343648 1994 
0.479236584 66.779 408 23.1073957 1995 
0.556166143 67.249 504 25.4181353 1996 
0.578451159 67.68 500 26.35627 1997 
0.619469129 68.051 494 28.76352 1998 
0.669022108 68.357 536 30.7246494 1999 
0.665233396 68.602 534 30.09213 2000 
0.641135746 68.796 464 29.7544594 2001 
0.715698561 68.961 627 30.7985401 2002 
0.628996817 69.116 493 27.65975 2003 
0.612754995 69.271 382 28.9297009 2004 
0.649304579 69.434 428 30.1200008 2005 
0.659329296 69.608 453 29.9295502 2006 
0.690053531 69.788 516 30.2709808 2007 
0.678445602 69.971 481 29.9879303 2008 
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الرقم القياسي المركب لرأس 
 المال البشري

العمر المتوقع عند 
 الميلاد

تسجيل براءات  طمبات
 الاختراعات

معدل الالتحاق 
 بالتعميم العالي

 السنة
 

0.693807362 70.159 490 30.5354805 2009 
0.750238205 70.349 605 31.4172401 2010 
0.694042504 70.543 618 26.8177204 2011 
0.733839182 70.736 683 27.7280407 2012 
0.757996651 70.928 641 30.1178493 2013 
0.814007054 71.117 752 31.0681095 2014 
0.863025981 71.302 718 35.0281296 2015 
0.919874453 71.482 920 33.8589096 2016 
0.978516481 71.656 1025 35.1645203 2017 
0.969196298 71.825 997 34.89752 2018 
0.994204996 71.99 1027 35.65721 2019 
0.985745988 72.23 1003 35.23451 2020 

 المصدر:  
 (.   2222مؤشرات التنمية الدولية)  -
التعميم العالي تم استخدام معادلة الخط العام لمعينة في استكمال بيانات معدل الالتحاق ب -

 (.1998-1992المفقودة في الفترة )
تم استخدام معادلة الخط العام لمعينة في استكمال بيانات طمبات تسجيل براءات  -

 (.2222،  2226، 1997الاختراعات المفقودة في الأعوام )
تم بناء رقم مركب لرأس المال البشري، حيث تم الاستناد في بنائو الى عدد من  -

رعية )العمر المتوقع عند الميلاد، معدل الالتحاق بالتعميم العالي، طمبات المؤشرات الف
 تسجيل براءات الاختراعات(

 EXPECTAGE   العمر المتوقع عند الميلاد -
 Tertiaryedمعدل الالتحاق بالتعميم العالي  -
   PATENTSRESطمبات تسجيل براءات الاختراعات   -
 (INDEXTERIA) الرقم القياسي المركب لرأس المال البشري -
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 د. عصام حمدى مصطفى امين 

ير ربالتقا اثر مراحل دورة حياة الشركة على مستوى التحفظ المحاسبي

قيدة بالبورصة : دراسة تطبيقية على الشركات غير المالية الم المالية

 المصرية
 

 ممخص البحث:
ة حياة الشركة عمى مستكل التحفظ استيدؼ البحث دراسة كاختبار مدل تأثير مراحؿ دكر 

المحاسبي بالتقارير المالية لعينة مف الشركات غير المالية المقيدة بالبكرصة المصرية خلاؿ الفترة 
 .7171كحتى  7102مف 

كقد تكصؿ البحث، في ظؿ التحميؿ الأساسي، إلى كجكد علاقة سمبية غير معنكية بيف المراحؿ 
منا مراحؿ النضج كالنمك كالتدىكرمف جية، كمستكل التحفظ المختمفة لدكرة حياة الشركة متض

المحاسبي بالتقارير المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبكرصة المصرية مف جية اخرل، فضلا 
عف كجكد علاقة إيجابية معنكية لكلا مف الرفع المالي كالعائد عمى الاصكؿ مع مستكل التحفظ 

 كأيضا علاقة إيجابية غير معنكية مع حجـ الشركة. المحاسبي بالتقارير المالية، 
كما تكصؿ الباحث في ظؿ التحميؿ الإضافي، إلى تحسف النمكذج في ظؿ معالجة قيمة الشركة 
كمتغير رقابي إضافي، مع كجكد تأثير إيجابي كمعنكم لقيمة الشركة مع مستكل التحفظ المحاسبي 

 بالتقارير المالية.
ميؿ الحساسية، إلى سلامة المقاييس المعتمد عمييا بالتحميميف كما تكصؿ البحث في ظؿ تح

كالحساسية لاختبار العلاقة محؿ الدراسة، حيث تـ تغيير طريقة قياس التحفظ المحاسبي الأساسي 
بعد استبعاد البنكد غير العادية كالعمميات غير  الأرباحالى  الإجماليةالمستحقات  نسبةإعتمادان عمى 
  MTB ف الاعتماد عمى نسبة القيمة السكقية الى القيمة الدفترية لحقكؽ المساىميفبدلا مالمستمرة، 

ككجد الباحث الى تحسف في النتائج، مما يؤكد سلامة تكجو الباحث في اختياره لطريقة قياس 
 المتغير التابع، كملاءمتيا لطرؽ قياس المتغير المستقؿ كالمتغيرات الرقابية. 

حؿ دكرة حياة الشركة، مرحمة النمك، مرحمة النضكج، مرحمة التدىكر، التحفظ الكممات الافتتاحية: مرا
 المحاسبي
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Abstract: 
 

The Research aims to study and test the effect of Firm Life Cycle stages 

on Accounting Conservatism in the annual reports for non-financial 

Companies listed  in the Egyptian Stock Exchange (EGX) during period 

from 2017 to 2020. 

The results of Fundamental Analysis concluded there is a Negative and 

non-significant relation between different stages of the company life cycle 

(Growth, Mature and Decline Stages) and Accounting Conservatism in the 

annual reports for the Egyptian companies, in addition to the Positive and 

Significant relation for both Leverage ratio and Return on Assets ratio with 

Accounting Conservatism. Also, negative and non-significant relation with 

company size as a control variables 

Also, Based on the Additionally Analysis, the Study after adding Firm 

Value as Extra Control Variables found Increase in the Model R-Squared 

with Positive and Significant relation with Accounting Conservatism in the 

Annual Reports. 

Based on the Sensitivity Analysis, the Research after changing the main 

measure for Accounting Conservatism variable to be based on Total 

Accruals after Extra Ordinary and Non-Continuous operations instead of 

Market Value to Book Value of Shareholders, found measures used in the 

fundamental and sensitivity analysis has improved results after change the 

measurement. This results confirm the researcher measure for the 

Accounting Conservatism as dependent Variable and suitability with 

Independent variables. 

 

keywords: Firm Life Cycle, Growth stage, Mature stage, Decline Stage, 

Accounting Conservatism 
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 د. عصام حمدى مصطفى امين 

ير ربالتقا اثر مراحل دورة حياة الشركة على مستوى التحفظ المحاسبي

قيدة بالبورصة : دراسة تطبيقية على الشركات غير المالية الم المالية

 المصرية
 

 مقدمة البحث: -1
ثارت جدلا كاسعا في الفكر أيعتبر التحفظ المحاسبي مف أحد أىـ المكضكعات المحاسبية التي 

المحاسبي، كىك مكضكع قديـ إلا انو لازاؿ الاىتماـ بو قائما إلى الأف. كيشير التحفظ المحاسبي الى 
افى أنصكؿ الشركة، تأجيؿ الاعتراؼ بالمكاسب كتعجيؿ الاعتراؼ بالخسائر بما يؤدل لتخفيض ص

، كما يساعد التحفظ (Watts, 2003b)أك إجمالي الدخؿ، كفقا لأساليب المحاسبة المختمفة 
المحاسبي عمى الحد مف احتمالات كجكد تكزيعات لمثركة لأحد أصحاب المصالح عمى حساب 
 أنصحاب المصالح الاىخريف، كذلؾ إما بتخفيض التكزيعات النقدية أك الغائيا نتيجة انخفاض الأرباح

. كما يساعد أيضا عمى تخفيض مشاكؿ (Shoorvarzy et al., 2012)التي يتـ الإفصاح عنيا 
الككالة بيف المديريف كالمساىميف، مثؿ اختلاؼ التفضيؿ لسياسة التكزيعات مف خلاؿ تخفيض 
صافى الربح، ككعلاج لعدـ تماثؿ المعمكمات بيف المديريف كالمساىميف بخصكص الانباء الجيدة 

.كعميو يعتبر التحفظ المحاسبي مف أحد اىـ الاعتبارات (Louis & Urcan, 2015) كالسيئة
الأساسية التي قامت عمييا نظرية المحاسبة منذ نشأتيا، كالذل ناؿ قبكلا كاسعا لدل المحاسبيف لعدة 
قركف، كقيد جكىرم في حالة عدـ التأكد عمى اختيار السياسات المحاسبية عند إعداد القكائـ 

 (.7170)حسيف،
العديد مف العكامؿ المرتبطة بالشركات كالتي تؤثر في علاقة التحفظ المحاسبي كنتيجة أف ىناؾ 
، تعد كؿ مرحمة مف مراحؿ دكرة حياة الشركة أحد (Chi & Wang, 2010)بالمتغيرات الأخرل 

العكامؿ الاقتصادية التي قد يككف ليا تأثير عمى قرارات الإدارة الاستثمارية كميميا نحك التحفظ أك 
المتعمقة  (7102ابراىيـ،؛ Habib et al., 2018مراجعة الدراسات السابقة )بك الحد مف التحفظ. 

بالاىثار الاقتصادية لدكرة حياة الشركة بشكؿ عاـ، كالاىثار المالية كالمحاسبية لمراحؿ دكرة حياة 
الشركة بشكؿ خاص، اتضح كجكد ندرة في الدراسات التي اىتمت بتأثير ذلؾ المتغير عمى 

الدراسات حظيت مؤخرا  خصائص المعمكمات المحاسبية كلاسيما التحفظ المحاسبي إلا أف تمؾ
باىتماـ الأكاديمييف كالمينييف بشكؿ كبير، حيث تعد دكرة حياة الشركة المحدد الرئيسي لمميزة 
التنافسية بيف الشركات كأنيا ترتبط ارتباطا كثيقا بقرارات كنتائج حقيقية لمشركات؛ منيا؛ الاحتفاظ 

كمستكل التحفظ   ة كجكدة التقارير الماليةبالنقدية كقرارات التمكيؿ كالاستحكاذ كالإفصاح كالشفافي
كيمكف تعريؼ دكرة حياة . (Al-Hadi et al., 2016; Hansen et al., 2018)المحاسبي

الشركة بأنيا مراحؿ منفصمة كمحددة تظير مف التغيرات في العكامؿ الداخمية مثؿ اختيار استراتيجية 
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محددة، المكارد المالية كقدرات الإدارة، فضلا عف بعض المتغيرات الخارجية مثؿ البيئة التنافسية 
 . (Abdullah & Mohd-Saleh, 2014)كعكامؿ الاقتصاد الكمى 

 (Abdullah & Mohd-Saleh, 2014; Lester & John, 2008)كقد أكضح  البعض   
كة ، كبالتالي يرل الباحث انو مف المتكقع أف اف دكرة حياة الشركة محدد ىاـ في اتخاذ قرارات الشر 

 .Moshtagh et alيختمؼ سمكؾ التقرير المالي مع مراحؿ دكرة حياة الشركة، كتشير دراسة 
إلى اف الشركات تتمتع بخصائص مختمفة خلاؿ مراحؿ دكرة حياتيا، كنظرا لأف سمكؾ  (2014)

الإدارة قد يختمؼ باختلاؼ تمؾ المراحؿ؛ فمف المتكقع أيضان أف يتغير سمكؾ التقارير المالية خلاؿ 
د مراحؿ دكرة حياة الشركة. كيرجع ذلؾ إلى أنو مف الصعب الاعتقاد بأف الاختيارات المحاسبية تتحد

عمى أساس نفس الدكافع كالحكافز خلاؿ المراحؿ المختمفة لدكرة حياة الشركة، كبالتالي ، تعكس دكرة 
حياة الشركات اىثار الاختيارات المحاسبية، كالتي مف بينيا جكدة الأرباح كالتحفظ المحاسبي 

(Abdullah & Mohd-Saleh, 2014)  فضلا عف تأثير عدد مف المحددات  (7102الحكشى،؛
 . الأخرل لدكرة حياة الشركات منيا حجـ الشركة، الرفع المالي كالربحية 

كفى ىذا الصدد ييدؼ الباحث بياف انعكاس منظكر دكرة حياة الشركة عمى الاختيارات 
، كبناء عمى ما سبؽ، فاف السؤاؿ سبيالمحاسبية التي تتبناىا الشركة مف منظكر التحفظ المحا

الأكثر منطقية؛ ىؿ يكجد ارتباط كاضح بيف دكرة حياة الشركة كالتحفظ المحاسبي في الشركات 
 المقيدة بالبكرصة المصرية؟، ىذا ما سيجيب عنو البحث الحالي نظريا كعمميا.

 مشكمة البحث: -2
ار الأساليب المحاسبية يتأثر بمراحؿ أظيرت الدراسات السابقة أف  سمكؾ التقارير المالية كاختي

دكرة حياة الشركة  كقد تعارضت نتائج الدراسات السابقة فيما يتعمؽ باثر مراحؿ دكرة حياة الشركة 
 ;Bansal, 2021)عمى مستكل التحفظ المحاسبي فقد اتفقت العديد مف الدراسات مثؿ 

Filatotchev et al., 2006; Hansen et al., 2018; Heflin et al., 2015)  عمى كجكد
علاقة بيف مراحؿ دكرة حياة الشركة كمستكل التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية، فضلا عف كجكد 

العائد عمى الأصكؿ، الرفع المالي، حجـ الشركة كحجـ مكتب  عدد مف المحددات الأخرل، مثؿ 
 ,.Hansen et al)7171المراجعة كقيمة الشركة كنكع الصناعة أخيرا، معدؿ النمك )شحاتو،

2018; Park & Chen, 2006 ;.  
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كيمكف التعبير عف مشكمة البحث في كيفية الإجابة نظريا كعمميا عمى الأسئمة التالية، ىؿ تؤثر 
مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى مستكل التحفظ المحاسبي في الشركات المقيدة بالبكرصة المصرية؛ 

الشركة ىؿ يتأثر مستكل التحفظ المحاسبي بحجـ الشركة، الرفع المالي كالعائد عمى الأصكؿ كقيمة 
 كمتغيرات رقابية، في سياؽ العلاقة محؿ الدراسة؟.

 هدف البحث: -3
مدل تأثير مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى التحفظ المحاسبي دراسة كاختبار ييدؼ ىذا البحث الى 

 .7171-7102لعينة مف الشركات المقيدة بالبكرصة المصرية في الفترة مف 
 أهمية ودوافع البحث: -4

كاديمية مف مسايرتو لمبحكث التي عنيت بدراسة كاختبار العلاقة بيف دكرة تنبع أىمية البحث الأ
كما تكمف أىمية البحث لعممية في ككنو يسعى الى اختبار تمؾ  .حياة الشركة كالتحفظ المحاسبي

غير المالية، المقيدة بالبكرصة المصرية، كىك مجاؿ بحثى يعانى مف ندرة  العلاقة في الشركات
 نسبية في مصر.

رغـ كثرة دكافع البحث الاف أف أىميا، مسايرة الجدؿ الأكاديمي حكؿ مدل تأثيرمراحؿ دكرة ك 
حياة الشركة عمى التحفظ المحاسبي الكارد بالتقارير المالية لمشركات المقيدة بالبكرصة. فضلا عف 
را ايجاد دليؿ عممي عمى مدل صحة تمؾ العلاقة مف عدمو مف خلاؿ اتباع منيجية متكاممة، كأخي

 مسايرة اتجاه البحكث الأجنبية، ذات الصمة، بإجراء تحميؿ أساسي ككذا تحميؿ الحساسية.
 حدود البحث: -5

يقتصر ىذا البحث عمى دراسة كاختبار اثر مراحؿ دكرة حياة الشركة بالتقارير المالية  
مف ىذه التحفظ المحاسبي، كذلؾ في عينة   لمشركات غير المالية المقيدة بالبكرصة المصرية عمى

. كبالتالي يخرج عف نطاؽ البحث اختبار تمؾ العلاقة 7171كحتى  7102الشركات في الفترة 
بالشركات غير المقيدة بالبكرصة المصرية، كتمؾ التي تعد قكائميا المالية بعممة أجنبية، ككذا 

، نكع المؤسسات المالية، كالمحددات الأخرل لمستكل التحفظ المحاسبى )مثؿ حجـ مكتب المراجعة
الصناعة، معدؿ النمك(. كأخيرا فإف قابمية نتائج البحث لمتعميـ مشركطة بضكابط تحديد مجتمع 

 كعينة الدراسة.
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 خطة البحث: -6
 سكؼ يستكمؿ البحث عمى النحك التالي:

تحميؿ الدراسات السابقة بشأف العلاقة بيف مراحؿ دكرة حياة الشركة كالتحفظ المحاسبي  -6/0
 كاشتقاؽ فرض البحثة بالتقارير المالي

 منيجية البحث -6/7
 النتائج كالتكصيات كمجالات البحث المقترحة. -6/3
تحميل الدراسات السابقة بشأن العلاقة بين مراحل دورة حياة الشركة  -6/1 -7

 والتحفظ المحاسبي بالتقارير المالية واشتقاق فرض البحث:
 ,Basu)اسبي، حيث عرفت دراسة اىتمت الدراسات المحاسبية بتكضيح تعريؼ التحفظ المح

التحفظ المحاسبي باعتباره زيادة درجة التحقؽ عند الاعتراؼ بالأنباء الجيدة كالمكاسب  (1997
تعريؼ  (Watts, 2003b)بالمقارنة بالاعتراؼ بالأنباء السيئة اك الخسائر. كما قسمت دراسة 

التحفظ المحاسبي إلى ثلاث مككنات ىي: الاعتراؼ بالمكاسب كالخسائر، كالتحقؽ مف ىذه الأنباء، 
 ;Beaver & Ryan, 2005)تحقؽ لكؿ مف المكاسب كالخسائر. كيرل البعض كعدـ تماثؿ ال

Watts, 2003a) اسات المحاسبية مف خلاؿ أف التحفظ المحاسبي يعد معيارا للاختيار بيف السي
تعجيؿ الاعتراؼ بالخسائر المحتممة كتأجيؿ الاعتراؼ بالأرباح المحتممة، كىك الفرؽ الدائـ بيف 

 القيمة السكقية كالقيمة الدفترية.
مف إطار إعداد كعرض القكائـ المالية ضمف معايير المحاسبة المصرية،  32ككفقا لمفقرة رقـ 

درجة مف الحذر في كضع التقديرات المطمكبة في ظؿ عدـ التأكد يقصد بالتحفظ المحاسبي تبنى 
حتى لا ينتج عنيا تضخيـ للأصكؿ كالدخؿ أك تقميؿ للالتزامات كالمصركفات )معايير المحاسبة 

( اف التحفظ المحاسبي ىك إدارة الإفصاح عف السياسات 7102(، كيرل غالى )7116المصرية، 
ـ اللازمة بكضع التقديرات الخاصة بالقيـ الظاىرة في التقارير المحاسبية المرتبطة بممارسة الأحكا

المالية لممنشأة عمى أساس تعجيؿ الاعتراؼ بالخسائر، كتأجيؿ الاعتراؼ بالأرباح بيدؼ تحقيؽ 
 أىداؼ خاصة بالإدارة أك تدعيـ المركز المالي لممنشأة مستقبلا أك تحسيف قيمة المنشأة. 

تحفظ المحاسبي بأنو احد الطرؽ كالسياسات كالمعالجات ( ال7171في حيف، يعرؼ شحاتو )
التي اقرتيا المعايير المحاسبية كاعتمدتيا الييئات الرقابية، لقياس كتقدير الأصكؿ كالايرادات التي 
أقرتيا المعايير المحاسبية كاعتمدتيا الييئات الرقابية، لقياس كتقدير الأصكؿ كالايرادات بالقيمة الأقؿ 
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كالمصركفات بالقيمة الأكبر في ظؿ ظركؼ المخاطرة كعدـ التأكد، بيدؼ تحسيف جكدة كالالتزامات 
 التقارير المالية كترشيد قرارات المستفيديف.

كعميو يرل الباحث اف التحفظ المحاسبي ليس لو تعريؼ محدد ككحيد كرغـ تعدد التعريفات إلا 
بأل خسارة متكقع حدكثيا، بينما يتـ  أف جكىرىا كاحد، كىك أف يقكـ المحاسب بالتعجيؿ بالاعتراؼ

التأخر بالاعتراؼ  بأل ربح لحيف حدكثو، بشرط ألا يترتب عميو تعمد الإفصاح عف قيـ متدنية 
للأصكؿ كالدخؿ أك قيـ متضخمة للالتزامات كالمصركفات، غير أف الممارسة تتسع لدرجات متفاكتة 

للإدارة بالاختيار مف بيف البدائؿ المحاسبية مف التحفظ بسبب مركنة المعايير المحاسبية مما يسمح 
 (7170؛ حسيف،7102؛ محمد، 7102عند إعداد القكائـ المالية )شييد كعبس، 

أنو Manawadu et al. ( 2019)( ك 7102كقد اتفقت العديد مف الدراسات  عبدالحميـ )
يمكف تصنيؼ التحفظ المحاسبي كفقا لأكثر مف منظكر، مف منظكر الاستمرارية إلى : تحفظ دائـ 
يشير إلى اختيار الإدارة لمجمكعة مف السياسات المحاسبية الدائمة التي تساعدىا في تحقيؽ أىدافيا 

تي يتـ تغييرىا الاستراتيجية، كتحفظ مؤقت يشير إلى اختيار الإدارة لبعض السياسات المحاسبية ال
بتغير الظركؼ التي ترتبط بعكامؿ المخاطرة كعدـ التأكد، كما يمكف تصنيؼ التحفظ المحاسبي كفقا 
لمستكل التحفظ إلى تحفظ لأقصى حد أك تخفيض الأرباح لأقؿ درجة ممكف سعيان نحك تحقيؽ 

عادية لا تؤثر أىداؼ إدارية، ككذلؾ تحفظ لأدنى حد ممكف كالذل يتطمب اختيار كتطبيؽ سياسات 
عمى نتائج الأعماؿ مف فترة لأخرل، كأخيرا، يعد التصنيفات الأكثر انتشارا مف حيث تكقيت التحؼ 

 كينقسـ إلى تحفظ مشركط كتحفظ غير مشركط.
يشير إلى قياـ الإدارة باختيار كتطبيؽ السياسات كالمعالجات المحاسبية التحفظ المشروط:  - أ

ة عمى الأرباح بصفة ميبكرة كدكرية، كيمكف اعتبار التحفظ المشركط التي تعترؼ بتأثير الأخبار السيئ
اكثر عنؼ في اعلاف الاخبار السيئة عنيا للأخبار الجيدة كما يمكف أيضا اعتباره مف أىـ الخكاص 

، بينما يرل كلا مف (Ball et al., 2013; Dechow et al., 2011)الكيفية لمتقارير المالية  
( أف التحفظ المحاسبي عبارة عف تحفظ مشركط، كيشار 7102؛ اقباؿ كاخركف، 7102)سعدالديف، 

إليو عادة بالتكقيت غير المتماثؿ للاعتراؼ المحاسبي، كيمارس مف خلاؿ الاعتراؼ بالخسائر 
أك ضعيفان، كتأجيؿ الاعتراؼ بالأرباح  المحتممة كقياسيا، حتى لك كاف السند المؤيد ليا متكسط ن

المحتممة لحيف تحققيا بالفعؿ ككجكد السند المؤيد ليا متكسطا أك ضعيفا، كتأجيؿ الاعتراؼ بالأرباح 
 المحتممة لحيف تحققيا بالفعؿ ككجكد السند المؤيد عمى حدكثيا.
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كمف امثمة التحفظ المشركط التكمفة البسيطة لقيمة المخزكف كخسارة قيمة الأصكؿ المعنكية  
المممكسة طكيمة الاجؿ، كمف ثـ يقترف ىذا النكع بكجكد أحداث كظركؼ غير سارة كيتـ تسريع ك 

الاعتراؼ بالخسائر الاقتصادية مف خلاؿ استبعاد كتخفيض القيمة الدفترية للأصكؿ، في حيف عدـ 
فر الاعتراؼ بزيادة القيمة الدفترية للأصكؿ في ظؿ كجكد أحداث سارة إلا إذا حدثت بالفعؿ أك تك 

 )7106عبدالفتاح،  ;Ugwunta & Ugwuanyi, 2019)دليؿ مادل عمى تحققيا 
أنو الاتجاه للإفصاح عف  Ball & Shivakumar (2005): يرل التحفظ غير المشروط -ب

القيـ الدفترية المنخفضة لحقكؽ المساىميف. كيرجع إلى رغبة كقدرة كحؽ الإدارة في الاختيار بيف 
السياسات المحاسبية كانتقاء الطرؽ كالسياسات المتحفظة، كيتـ ممارستو في الغالب عند الاستنفاد 

الأصكؿ بأقؿ مف قيمتيا الفعمية كلكف الفكرم للأصكؿ غير المممكسة، كىذا لا يعنى إظيار قيمة 
تقديرىا بأهؿ قيمة ممكنة، أك أنو يستخدـ في الأحكار كالظركؼ كافة، بؿ يستخدـ فقط في المكاقؼ 

(. بالإضافة إلى قياـ الإدارة باختيار كتطبيؽ 7112التي يكتنفيا الشؾ كالغمكض )السمارة،
قيمة الدفترية لصافى الأصكؿ عف قيمتيا السياسات كالمعالجات المحاسبية التي تقكـ بتخفيض ال

السكقية دكف الارتباط بحدكث أحداث كظركؼ معينة، مثؿ قياـ الشركة بإىلاؾ الأصكؿ طكيمة 
الاجؿ بطريقة الاىلاؾ المعجؿ بدلا مف طريقة القسط الثابت، كاختيار طريقة الاعتراؼ الفكرم 

ظيا رىا كأصؿ بقائمة المركز المالي لنفقات البحكث كالتطكير كمصركؼ بدلا مف رسممتيا كا 
 (.7170؛ حسيف،7106)عبدالفتاح،

كالاختلاؼ الظاىر بيف نكعى التحفظ ىك اف التحفظ المشركط متخصص في المعمكمات 
الجديدة حيث ينشأ عنو التحيز في المعمكمات المحاسبية نتيجة لأحداث صعبة الإثبات، بينما 

 Ball et)غير متخصص في المعمكمات الجديدة  التحفظ غير المشركط، ينشأ عنو تحيز محاسبي
al., 2008)  

 ;Amira & Nuha, 2019)دراسات السابقة كتأكيدا عمى ما كشفت عنو العديد مف ال
Manawadu et al., 2019; Ugwunta & Ugwuanyi, 2019) ( بشأف 7171كشحاتو )

 كجكد  أربعة محددات كدكافع رئيسية لتبنى الشركات سياسات التحفظ المحاسبي كىى: 
: تعد اىـ التفسيرات التي تقترف بكؿ مف انفصاؿ الممكية عف الإدارة كسعى الدوافع التعاقدية-أ

قدية بيف الملاؾ كالدائنيف كالتي كؿ منيما لتعظيـ منافعو عمى حساب الطرؼ الأخر، كالعلاقة التعا
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تتضمف مجمكعة مف القيكد التي تعيؽ ممارسة الإدارة سمككيات انتيازية لصالح الملاؾ عمى حساب 
 الدائنيف.
: تركز بشكؿ أساسي عمى ممارسات عدـ تماثؿ المعمكمات المحاسبية بما دوافع التقاضي-ب

اة مجمس الإدارة كمراقبي الحسابات لتغطية بمقاض يسمح للأطراؼ المستفيدة مف التقارير المالية
 الخسائر الناجمة عف التلاعب في التقارير المالية.

: نتيجة رغبة الشركات لتبنى سياسات الاعتراؼ بالإيرادات بأقؿ مف الدوافع الضريبية -جـ
جنب قيمتيا الحقيقة كالمصركفات بأكبر مف قيمتيا الحقيقية فضلا عف الاعتراؼ المبكر بالخسائر لت

 الأعباء الضريبية المقررة.
: ترتبط بتحمؿ الشركة تكاليؼ إضافية نتيجة التكسع في حجميا ككضعيا الدوافع التنظيمية -د

إعداد المعايير  التنظيمي ككذلؾ العكامؿ التي تحدد شكؿ تنظيـ مينة المحاسبة كالمراجعة كمنيجية
 كالسياسات المحاسبية.

محاسبي بالتقارير المالية، كبناء عمى العديد مف الدراسات كلقد تعددت نماذج قياس التحفظ ال
( يمكف 7171شحاتو  )ك  (Sameh & Reyad, 2012; Shroff et al., 2013)السابقة 

 تصنيفيا الى ثلاث نماذج رئيسية لقياس التحفظ المحاسبي كالتالى: 
 Market To Book (MTB)نموذج القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية  -1

يقكـ ىذا النمكذج عمى قياس التحفظ المحاسبي مف خلاؿ تحديد صافى قيـ الأصكؿ، حيث 
حقكؽ الممكية عف قيمتيا الدفترية عمى مدار استمرار يستيدؼ تفسير اختلاؼ القيـ السكقية ل

الشركات في مزاكلة أنشطتيا المختمفة، عمى أف يتـ استخداـ ىذا النمكذج مف خلاؿ إيجاد نسبة 
القيمة السكقية لصافى الأصكؿ إلى قيمتيا الدفترية كتشير زيادة ىذه النسبة عف كاحد صحيح إلى 

؛ 7102أشارت العديد مف الدراسات منيا ) سعد الديف،  كجكد ممارسات التحفظ المحاسبي. كقد
( بشأف مزايا كأىمية ىذا النمكذج 7171؛ الصياد،7102؛ عبدالحميـ ، 7106مميجى كاخركف 

كمؤشر قابؿ لمتطبيؽ العممي في البيئة المصرية كتكافر البيانات الخاصة بكؿ مف القيمة السكقية 
سيكلة حسابو عمى مستكل الشركات، فضلا عف شمكؿ ىذا كالقيمة الدفترية لصافى الأنكؿ، ككذلؾ 

النمكذج لكؿ مف التحفظ المشركط كغير المشركط، كأخيران، قدرتو عمى ربط عناصر المركز المالي 
 بمتغيرات السكؽ.
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 Basu Modelنموذج العلاقة بين الأرباح وعوائد الأسهم  -2
محاسبي يعبر عف مدل نمكذج انحدار لقياس التحفظ ال 0222عاـ  Basuقدمت دراسة 

استجابة الأرباح المحاسبية لعكائد الأسيـ حيث اف أسعار الأسيـ تعكس كافة المعمكمات في ظؿ 
، كتقكـ ىذه النماذج عمى فكرة أف التحفظ (Basu, 1997)تزايد درجة كفاءة سكؽ الأكراؽ المالية 

يعني كقتية الاعتراؼ بقيمة الخسائر غير المحققة مقارنة بالمكاسب، كبالتالي يكجد عدـ تماثؿ في 
سرعة رد فعؿ الأنباء غير الجيدة عف الأنباء الجيدة عمى الأرباح المحاسبية، كمف ثـ فإف الخسائر 

د عمى الأسيـ مقارنة بالمكاسب، كىك ما يعرؼ بالتكقيت غير تميؿ لأف تككف أورع كتتزامف مع العكائ
المتماثؿ كالذل يعد دليلا عمى ممارسة التحفظ المحاسبي بالقكائـ المالية، كيعاب عمى ىذه النمكذج 

 ,.Hansen et al)اعتماد عمى كفاءة سكؽ الأكراؽ المالية، مع تحيز نحك الشركات كبيرة الحجـ 
2018; Khan & Watts, 2009; Watts, 2003a) ( 7102ك فرج.) 

 Givoly and Hany Modelنموذج العلاقة بين الاستحقاقات والارباح  -3
عمى أف ممارسة التحفظ المحاسبي يؤدل إلى تراكـ  Givoly & Hayn (2000)أكدت دراسة 

مف ىنا مقدار الاستحقاقات، كبالتالي اختلاؼ قيمة الربح المحاسبي عف قيمة التدفقات النقدية، ك 
يمكف الاستدلاؿ عمى كجكد التحفظ المحاسبي مف خلاؿ مستكل الاستحقاقات المتجمعة السالبة لدل 
الشركات عمى مدار فترة زمنية طكيمة، إذ أف الاستحقاقات الاجمالية تشير إلى كجكد ممارسات 

محاسبي كمقياس لمتحفظ المحاسبي، كما يمكف الاعتماد عمى التدفقات النقدية كاختلافيا عف الربح ال
ىماؿ تأثير الإىلاؾ.  لمتعرؼ عمى ممارسات التحفظ إلا أنو يعاب عميو تأثره بإدارة الأرباح كا 

كمما سبؽ يرل الباحث أف أنسب مقياس لمستكل التحفظ المحاسبي، يعتبر مقياس نسبة القيمة 
ا، حيث يعبر عف لأنو مف أفضؿ المقاييس كأكثرىا انتشار  MTBالسكقية إلى نسبة القيمة الدفترية 

التحفظ المشركط كغير المشركط معان كتتكافر بياناتو كمف ثـ قابميتو لمتطبيؽ العممي، لذا سكؼ يقكـ 
 الباحث باستخدامو في الدراسة التطبيقية.

 (Abdullah & Mohd-Saleh, 2014; Habib et al., 2018)كأكضحت عدة دراسات
، كبالتالي تعكس دكرة حياة بأف سمكؾ التقارير المالية يتأثر باختلاؼ مراحؿ دكرة حياة الشركة

الشركات نتيجة الاختيارات المحاسبية مثؿ الاحتفاظ بالنقدية، كالانفاؽ الاستثمارم كقرارات التمكيؿ، 
لضريبي كالتحفظ كقرارات الاستحكاذ كقرارات التنكيع فضلا عف جكدة التقارير المالية كالتجنب ا

تقدير مراحؿ دكرة حياة الشركة عممية معقدة لأف الشركات تتضمف العديد مف  المحاسبي كعميو يعتبر
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المنتجات المتداخمة كما إنيا قد تعمؿ في صناعات متنكعة كخصكص إنتاج متعددة كمف الممكف أف 
ف الصعب الانتقاؿ عبر يجعؿ م يمر كؿ منتج أك قطاع صناعي بمرحمة مختمفة مف دكرة الحياة مما

 ,Francis et al., 2015; Habib & Hasan)مراحؿ دكرة الحياة عمى مستكل الشركة بدقة 
2019) . 

أف دكرة حياة الشركة تشير  Dickinson (2011)( كدراسة 7102دراسة سلامة ) كأكضحت
يا الشركة كتتميز كؿ مرحمة بخصائص كمتطمبات معينة إلى المرحمة المالية كالاقتصادية التي تمر ب

عف غيرىا مف المراحؿ حيث تختمؼ استراتيجيات الشركات كىياكميا كأنشطتيا عند انتقاليا مف 
مرحمة البداية عمى مرحمة التدىكر كيعتبر ىذا الانتقاؿ عمى مدار دكرة الحياة ليس خطيان كيرتبط 

تيار الاستراتيجية كالمكارد المالية كالقدرة الإدارية كمجمكعة مف بمجمكعة مف العكامؿ الداخمية مثؿ اخ
العكامؿ الخارجية مثؿ البيئة التنافسية كعكامؿ الاقتصاد الكمى. كتشير نظرية دكرة الحياة إلى أف 
الشركات تتطكر خلاؿ عدة مراحؿ متميزة، كما تتسـ الشركات بخصائص مالية مختمفة خلاؿ مراحؿ 

 Hansen et)ضافة إلى أنيا تتطمب ميارات إدارية كأكلكيات كاستراتيجيات مختمفة دكرة حياتيا، بالإ
al., 2018) ا بقكة بقرارات الشركة كما كتبرز أىمية تحميؿ مراحؿ دكرة الحياة مف خلاؿ ارتباطي

يترتب عمى ذلؾ مف اىتماـ المستثمريف كغيرىـ مف المشاركيف في السكؽ مثؿ المحمميف المالييف 
 .(Habib & Hasan, 2019)بمراحؿ دكرة الحياة عند تقدير كتسعير قيمة الأصكؿ 

أنو يمكف تعريؼ  (Dickinson, 2011; Hansen et al., 2018)كقد أكضح البعض  
مراحؿ دكرة حياة الشركة بأنيا مراحؿ متميزة كمحددة تنتج عف التغيرات في العكامؿ الداخمية، مثؿ: 
الخيارات الاستراتيجية، كالمكارد المالية، كالقدرة الإدارية، ك/أك العكامؿ الخارجية مثؿ : البيئة 

يـ مراحؿ دكرة حياة الشركات إلى خمس التنافسية، كعكامؿ الاقتصاد الكمي. كقد قامت الدراسة بتقس
مراحؿ، كىى : التقديـ، كالنمك، كالنضج، كالتدىكر، كالانسحاب، كذلؾ باستخداـ أنماط التدفقات 
النقدية لمشركة مف الأنشطة التشغيمية كالاستثمارية كالتمكيمية. كفى نفس السياؽ، عرفت دراسة 

لمتتالية التي تنتقؿ خلاليا الشركة منذ مرحمة ( بأنيا" سمسمة مراحؿ دكرة الحياة ا7170مسعكد )
 الكلادة كحتى مرحمة التدىكر.

 Choi et al., 2016; Krishnan et al., 2021; Nagar)كقد استند العديد مف الدراسات 
& Radhakrishnan, 2015; Pachariyanon, 2014)  إلى تقسيـ دكرة الحياة إلى خمس

 (Dickinson, 2011)لى دراسة مراحؿ، كىما البداية، النمك، النضج، التدىكر كالانسحاب استنادا إ
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كيمكف لمباحث تكضيح الخصائص التي تميز كؿ مرحمة مف مراحؿ دكية حياة الشركة عمى النحك 
 (7170؛ مسعكد، 7171؛ عبده،  7171؛ مميجي، 7102التالي )ابراىيـ، 

ديـ، تتميز بضعؼ الطمب عمى منتجات الشركة كانخفاض ىامش ربح مرحمة البداية اك التق
معظـ المنتجات مما قد يؤدل الى تحقيؽ الشركة لتدفقات نقدية سالبة مف أنشطة التشغيؿ، كاستخداـ 
استراتيجيات تعسفية لاكتساب مزايا تنافسية كحصة سكقية أعمى، كما يتكافر لدل الشركات في ىذه 

كدراسة  (Ming Tee & Jalan Lagoon Selatan, 2019)النمك المرحمة المزيد مف فرص
 (.7102سلامة )

 ,.Hasnan et al., 2020; Krishnan et al)بعض الدراسات  كفى نفس السياؽ، اشارت
، إلى أف عمميات الشركة تكلد تدفقات نقدية منخفضة، كما أف الاستثمارات كالنفقات  (2021

تثمارية تككف الرأسمالية تككف كبيرة، كبالتالي، فإف التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية كالاس
سالبة، كما تحتاج الشركة في  ىذه المرحمة إلى التمكيؿ ييضاؼ إلى ذلؾ، أف الشركات تكاجو 
صعكبات أكبر في الحفاظ عمى نظاـ محاسبي ذم جكدة مرتفعة؛ نتيجة ضعؼ الرقابة الداخمية، كما 

خداـ الاحكاـ أف مستكل الاستحقاقات يككف مرتفعان، بالإضافة إلى تكافر الفرص كالدكافع لاست
كالتقديرات الإدارية مقارنة بالشركات في مرحمة النضج، كبالتالي، فمف المتكقع أف يككف لدل 

 الشركات في مرحمة التقديـ تقارير مالية ذات جكدة أقؿ مقارنة بالشركات في مرحمة النضج.
ادة في أما في مرحمة النمك، فتزداد الاستثمارات في رأس الماؿ العامؿ مما ينتج عنو زي

تدفقات نقدية إيجابية كمع ذلؾ تظؿ التدفقات النقدية مف  الاستحقاقات مع تكلد الانشطة التشغيمية 
الأنشطة الاستثمارية سالبة، كمف المرجح أف تككف التدفقات النقدية مف الأنشطة التمكيمية 

 ,Ming Tee & Jalan Lagoon Selatan). كقد أكد البعض (Xu & Liu, 2006)إيجابية
عمى أف ىناؾ زيادة في الرقابة مف قبؿ مقدمي رأس الماؿ الخارجي، كشفافية اكبر في  (2019

مرحمة النمك مما يحد مف السمكؾ الانتيازم لممديريف في ىذه المرحمة مقارنة بمرحمة البداية، 
بالإضافة الى زيادة الطمب التدريجي عمى المنتجات كتقمب التدفقات النقدية مف الأنشطة التشغيمية 
كعدـ كفاية المكارد المالية لمشركة كارتفاع درجة الرافعة المالية حيث تعتمد عمى التمكيؿ الخارجي 

 في تكسيع عممياتيا التجارية.
أما في مرحمة النضج، فإف الشركات تقكـ بتخفيض استثماراتيا في رأس الماؿ العامؿ، مما 

شركات، فضلا عف اتخاذ الشركة يترتب عميو انخفاض استحقاقات رأس الماؿ العامؿ في ىذه ال
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. لانخفاض (Xu & Liu, 2006)لقرارات مف شأنيا المحافظة عمى استمرارية الأرباح الحالية 
مية كالتدفقات النقدية، فإف الشركات في ىذه المرحمة يتكافر المخاطر كعدـ التأكد مف الأرباح المستقب

لدييا دكافع أقؿ لإدارة الأرباح، كبصفة عامة، يتكقع كجكد رقابة داخمية ملائمة ككافية لضماف جكدة 
، كتمثؿ التدفقات النقدية الحرة في ىذه الشركات (Dandapani, 2017)التقارير المالية لمشركات 

مصدران لمشكمة الككالة لكجكد تعارض في المصالح بيف الإدارة كالمساىميف، لذلؾ قد يتصرؼ 
ثمار، المديركف بشكؿ انتيازم كيشارككف في أنشطة تدمير القيمة حيث يميمكف إلى الإفراط في الاست

كعدـ استخداـ المكارد المالية بشكؿ جيد، كمف المحتمؿ أف يقكـ المديركف بأنشطة مرتبطة 
بالتحصيف الإدارم لزيادة ما يحصمكف عميو مف مكافأت كامتيازات عمى حساب المساىميف حيث يتـ 

؛ سلامة،  (Drake & Melissa, 2015التلاعب في أداء الشركة كاستخداـ لغة أكثر تفاؤلاى 
 (7171؛ مميجى،7102

كأخيرا في مرحمتي التدىكر كالانسحاب، تكاجو الشركات انخفاضاى في التدفقات النقدية التشغيمية، 
 ,Nagar & Sen)بالإضافة إلى قياميا بإجراء تعديلات سمبية عمى استحقاقات رأس الماؿ العامؿ 

، فضلا عف كجكد عدـ تأكد بشأف التدفقات النقدية المستقبمية كالارباح كالاستثمارات،  (2017
بالإضافة إلى أف الشركات تكاجو انخفاضاي في كؿ مف معدلات النمك كالاسعار كبالتالي تزداد عدـ 
قدرة الشركة عمى النمك كانخفاض الطمب عمى منتجات الشركة كتذبذب حصتيا السكقية كتراجع 

؛ 7102رادات فضلا عف تناقص معدلات النمك في التدفقات النقدية بشكؿ عاـ )ابراىيـ، الإي
(، فضلا عف تدىكر معدلات النمك في الإيرادات كالارباح كالتدفقات 7171؛ مميجى،7102سلامة، 

النقدية الناتجة مف التشغيؿ، كزيادة التدفقات النقدية المكجبة مف الاستثمار بسبب التخمص مف بعض 
لأصكؿ، كزيادة التدفقات النقدية السالبة لأنشطة  التمكيؿ بسبب سداد بعض الالتزامات ا

 (7102؛ ابراىيـ، 7170)مسعكد،
 Habibكقد قدمت الدراسات السابقة عدة مقاييس لمراحؿ دكرة حياة الشركة مف أىميا ما يمى 

et al., 2018)،7171؛ عبده:) 
: يكفر ىذا المقياس معمكمات جزئية عف دكرة حياة الشركة. كما أف ىناؾ حجم وعمر الشركة .أ 

اختلاؼ في الكقت اللازـ للانتقاؿ مف مرحمة إلى أخرل خلاؿ دكرة الحياة باختلاؼ الصناعة، 
ي اكتساب الميارات كالخبرات لاختلاؼ منحنى بالإضافة إلى اختلاؼ الزمف الذل تأخذه كؿ شركة ف

التعمـ لكؿ شركة فضلا عف اف الدراسات المحاسبية تستخدـ سنة قيد الشركة في البكرصة كمؤشر 
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عف عمر الشركة كالتي قد تككف مكجكدة منذ فترة طكيمة مف الزمف قبؿ القيد في البكرصة مما قد 
 (Faff et al., 2016) يحدث تشكيو في القياس

: كمما ارتفع ىذا المؤشر كمما دؿ عمى أف الشركة تمر بمرحمة النضج  كبالرغـ الأرباح المحتجزة .ب 
مف أف ىذا المقياس يتغمب عمى الانتقادات المكجية لحجـ كعمر الشركة بًاف افتراض النمك الخطى 

الفترة  الثابت لمشركة إلا أف ىناؾ بعض العكامؿ التي قد تؤثر عمى رصيد الأرباح المحتجزة أخر
كتحد مف استخدامو كمؤشر لدكرة الحياة مثؿ ارتفاع أسعار المكاد الخاـ كالفائدة كالتطكر في 

 .(DeAngelo et al., 2006)تكنكلكجيا الإنتاج
التدفقات  بتجسيد لمخصائص الاقتصادية Dickinson (2011)دراسة : قامت التدفقات النقدية .ج 

ية لمشركة مف الانشطة ماط التدفقات النقدمرحمة مف مراحؿ دكرة حياة الشركة باستخداـ ان النقدية لكؿ
ربحية الشركة  فيتكضح الاختلافات التشغيمية كالاستثمارية كالتمكيمية، اذ اف التدفقات النقدية تمثؿ 

الى اف الارقاـ المحاسبية تميؿ الى اف تعكس مرحمة تطكير الشركات،  بالإضافةكنمكىا كمخاطرىا، 
اف تككف تدفقات نقدية ايجابية اك سمبية، فقد كنظرا لاف الانكاع الثلاثة مف التدفقات النقدية يمكف 

خمس مراحؿ  فيالدراسة بدمج ىذه الانماط المحتممة يككف ىناؾ ثمانية انماط محتممة، كقد قامت 
 :التاليعمى النحك 

 (: التدفقات النقدية التشغيمية ومراحل دورة حياة الشركة المختمفة1جدول رقم )

 دورة حياة الشركة    
 

 التدفقات 
 نقديةال
 

 الانسحاب الانسحاب التدهور التدهور التدهور النضج النمو التقديم

 - - + + - + + - التدفقات النقدية من الانشطة التشغيمية

 + + + + - - - - التدفقات النقدية من الانشطة الاستثمارية

 - + - + - - + + التدفقات النقدية من الانشطة التمويمية

 (Dickinson, 2011)المصدر: دراسة 

؛ 7102إبراىيـ، ؛7171كعمى الرغـ مف أف العديد مف الدراسات )الحناكل، 
( تؤكد عمى أف استخداـ التدفقات النقدية الناتجة مف الأنشطة المختمفة لمشركة  7102الحكشى،

كمقياس لمراحؿ دكرة حياة الشركة يتفكؽ عمى المقاييس المقترحة الأخرل، إلا أف الاعتماد عمى 
قياس مراحؿ دكرة حياة الشركة، يرتبط بالعديد مف المحددات كفقا لدراسة  ىف Dickinsonنمكذج 
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Habib et al., (2017) ( كالتي يمكف تكضيحيا في الاتي: أكلا، يعتمد النمكذج 7102ك ابراىيـ )
( الناتجة مف الأنشطة المختمفة بالشركة دكف الأخذ في الاعتبار -عمى إشارة التدفقات النقدية )+/

قيمة التدفؽ النقدم نفسو، كبالتالي اىماؿ الاختلاؼ بيف فركؽ قيـ تمؾ التدفقات مف سنة لأخرل، 
خرل، كبالتالي يؤدل ذلؾ في الكثير مف الأحياف إلى استنتاجات مضممة عند استخداـ كمف شركة لأ

إشارة التدفقات النقدية لقياس مراحؿ دكرة حياة الشركة، ثانيا، مف المسمـ بو أف التدفقات النقدية 
لمشركة سريعة الاستجابة لمظركؼ المختمفة التي مف الممكف أف تتعرض ليا الشركة سنكيا سكاء 

سبب حالة الاقتصاد الكمى، أك بسبب زيادة ممارسات إدارة الأرباح الحقيقية خلاؿ السنة الكاحدة مف ب
عدة تقمبات كبالتالي لف تعبر في ىذه الحالة عف مراحؿ دكرة حياة الشركة أك التعبير العادؿ عف 

قات النقدية مف أداء الشركة، كأخيرا، قياـ الشركة في بعض الأحياف بإعادة تبكيب بعض بنكد التدف
نشاط إلى أخر كمف سنة لأخرل مما قد ينتج عنو إعادة تبكيب بعض بنكد قائمة التدفقات النقدم، 
كبالتالي لف تعبر التدفقات النقدية في ىذه الحالة عف مراحؿ دكرة حياة الشركة أك التعبير العادؿ عف 

 أداء الشركة. 
( 7171العديد مف الدراسات )حسيف،كفيما يخص محددات دكرة حياة الشركة، فقد أشارت 

إلى كجكد عدد مف   (Erosa & González, 2019; Hasan & Cheung, 2018)ك
 المحددات المؤثرة عمى نمك الشركة كانتقاليا عبر مراحؿ دكرة الحياة كمف أىـ ىذه المحددات ما يمى:

حيث اف حجـ الشركة يؤثر في احتماؿ بقائيا في الصناعة، فالشركات الصغيرة  حجم الشركة: .أ 
حجـ لضعؼ المكارد المالية، إلا أف يككف احتماؿ البقاء لدييا أقؿ نسبيا بالمقارنة بالشركة كبيرة ال

 (Agrawal & Chadha, 2005)ىذه العلاقة لا تظير في مراحؿ نضج الشركة 
اف ربحية الشركة تزداد مع التقدـ في  Warusawitharana (2018): أشارت دراسة الربحية .ب 

يزداد  العمر كتظؿ مرتفعة لعدة سنكات ثـ تتراجع ببطء عندما تصؿ الشركة إلى مرحمة النضج ثـ
 معدؿ التراجع مع كصكؿ الشركة إلى مرحمة التدىكر.

: يشير إلى المعرفة التي تجمع بيف الميارات البشرية كرأس الماؿ المادم رأسٍ المال التنظيمي .ج 
كيؤثر رأوس ماؿ الشركة أك ممارسات الإدارة عمى ريادة الشركة كقدرتيا الإنتاجية ككفاءة تشغيميا، 

. كما (Hasan & Cheung, 2018)ليا خلاؿ مراحؿ دكرة حياة الشركة كبالتالي يؤثر عمى انتقا
اف الشركات مع كصكليا إلى مرحمة النضج تككف أكثر جمكدان كلا تفكر في تجديد فرص نمكىا مما 

 (Loderer et al., 2017)دل إلى انتقاؿ الشركة إلى المراحؿ الأخيرة مف دكرة الحياة يؤ 
إلى أف ظيكر الشركات في   Al-Hadi et al., (2016): أكضحت دراسة الرافعة المالية .د 

لرافعة المالية لأنيا خلاؿ المراحؿ المبكرة مرحمتي التقدـ كالنمك يصاحبيا ارتفاع كبير في نسبة ا
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) التقدـ كالنمك( مف دكرة حياتيا تتمتع بفرص نمك كبيرة مصحكبة بنفقات عالية لذلؾ تمجأ إلى 
التمكيؿ الخارجي لسد احتياجاتيا، كعمى العكس مف ذلؾ تقؿ نسبة الرافعة المالية عند ظيكر 

 (7170لتمكيؿ الخارجي )مسعكد،الشركات ضمف مرحمة النضج كيقؿ الاعتماد عمى ا
اف الشركات في المراحؿ Belffi da Costa et al., (2017) نمك الإيرادات: اشارت دراسة  .ق 

المبكرة مف دكرة حياتيا ) التقديـ كالنمك(، تسعى لتعظيـ نمك إيراداتيا، لخمؽ تكمفة دائمة اك مزايا 
الطمب عمى المنافسيف، بينما في مرحمة النضج، يتباطأ نمك السكؽ كالاستثمارات تصبح أقؿ جدكل، 

عند كصكؿ الشركات إلى مرحمة الانحدار  مع حدكث المزيد مف الانييار في مستكيات نمك الإيرادات
 مركرا بمرحمة التذبذب.

كبناء عمى ماسبؽ، يرل الباحث تعدد مقاييس دكرة حياة الشركة كالتي تضمف حجـ كعمر 
 ,Dickinson)الشركة، الأرباح المحتجزة كالتدفقات النقدية الا اف كاف اشيرىا كاكثرىـ استخداما 

كعمى الرغـ مف محددات النمكذج لقياس مراحؿ دكرة حياة الشركة، فلا يزاؿ ىك الأكثر   (2011
اىتماـ مف جانب الأكاديمييف كالمينييف، ككذلؾ استخدامو في العديد مف الدراسات التطبيقية المتعمقة 

ييس بالأثار المالية كالمحاسبية لدكرة حياة الشركة كيرجع الباحث ذلؾ بسبب اعتماده عمى مقا
التدفقات النقدية سكاء كانت مف الأنشطة التشغيمية، الاستثمارية اك التمكيمية عمى كافة مراحؿ حياة 
الشركة  عمى خلاؼ باقى المقاييس التي تعتمد عمى مقياس كاحد مثؿ حجـ كعمر الشركة اك 
 الأرباح المحتجزة كماليا مف تعارض مع بعض محددات دكرة حياة الشركة مثؿ حجـ الشركة
كالربحية  كالرافعة المالية فضلا عف اف ىذه المقاييس لاتعبر بصكرة كاممة عف كافة مراحؿ الشركة 
كلا تأخذ في الاعتبار العديد مف العكامؿ الأخرل التي تؤثر في الشركة بخلاؼ التدفقات النقدية 

ة ، كعميو سكؼ التشغيمية التي تؤخذ في حسابيا العديد مف البنكد الأخرل مف مختمؼ عمميات الشرك
 يعتمد عميو الباحث في الشؽ التطبيقي لمبحث.

تحميل العلاقة بين دورة حياة الشركة والتحفظ المحاسبي بالتقارير المالية 6/1/1
 واشتقاق فرض البحث:

تشير نظرية دكرة حياة الشركات اف الشركات يجب اف تستثمر بصكرة كبيرة في المراحؿ 
ارنة بالدكرات المتأخرة. كيرجع ذلؾ عمى اف ىامش الربح اك العائد الاكلى مف دكرة حياة الشركة مق

السكقي للاستثمار ينخفض عمى مدار مراحؿ حياة الشركة، كبالتالي لتحقيؽ طمب دائـ كمزايا في 
التكمفة، يجب عمى الشركات في مرحمة التقديـ الاستثمار بصكرة كبيرة في البحكث كالتطكير، راس 

فات الرأسمالية مقارنة بالشركات في مرحمة النضج اك التدىكر. كبالتالي يؤدل الماؿ البشرل كالمصرك 
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الى انخفاض كبير في القيمة الدفترية لحقكؽ الممكية لمشركات في مرحمة التقديـ مقارنة بمراحؿ 
النضج كالتدىكر. كبالتالي تزداد القيمة السكقية لحقكؽ الممكية في مرحمة التقديـ بصكرة مباشرة كقكية 
مقارنة في مراحؿ النضج كالتدىكر لمشركات، كبالتالي يمكف التنبؤ باف درجة التحفظ المحاسبي تككف 
عمى اكجيا في مرحمة التقديـ كمف ثـ تنخفض كمما زادت مراحؿ تطكر الشركة نحك مراحؿ النضج 

 (Hansen et al., 2018). كالتدىكر
كبتحميؿ الدراسات السابقة الخاصة بالاىثار المالية كالمحاسبية لمراحؿ دكرة حياة الشركة، 
اتضح اف مراحؿ دكرة حياة الشركة تتأثر بخصائصيا المتعددة عمى العديد مف الجكانب المالية 

 ,Bandyopadhyay et al., 2009; Bansal, 2021; Hasan & Cheung)كالمحاسبية 
اف التحفظ المشركط غير متماثؿ مع  Basu (1997)عمى سبيؿ المثاؿ، كجدت دراسة  (2018

اف الشركات المتكقع ليا ارتفاع  McNichols (2000)مراحؿ دكرة حياة الشركة. كتكصمت دراسة 
في الأرباح بصكرة سريعة يمارسكف إدارة استحقاقات بصكرة اعمى مما يقمؿ مف جكدة الأرباح كمف 

التحفظ المحاسبي في الإفصاح عف الاخبار السيئة مقارنة بالشركات التي لدييا  ثـ زيادة مستكل
بصكرة غير مباشرة العلاقة بيف  Park & Chen (2006)فرص اقؿ في الربح. في اختبرت دراسة 

دكرة حياة الشركة كالتحفظ المحاسبي مف خلاؿ بياف الأثر المدمج لدكرة حياة الشركة كالتحفظ 
 ,Feltham & Ohlson)المحاسبي عمى القيمة التنبؤية لممعمكمات المالية بالاعتماد عمى نمكذج 

تقييـ الشركات في مرحمة النضج، عمى ، كقد كجدت الدراسة اف التحفظ المحاسبي لا يؤثر (1995
 بينما في مرحمة التدىكر يؤثر التحفظ المحاسبي سمبا في تقييـ الأرباح المستقبمية لمشركات.

اف الشركات التي لدييا أداء كنمك Lee et al. (2006) كعمى النقيض، كجدت دراسة 
مف التقرير عف الأرباح بصكرة اعمى مف المعتاد مما يدؿ عمى انو مؤشر عمى انخفاض  يدمرتفع يز 

ح كمف ثـ انخفاض مستكل التحفظ المحاسبي نتيجة زيادة تجاكب الأسعار مع أداء جكدة الأربا
الأرباح كالنمك كبالتالى أنو كمما ارتفع أداء الشركات كنمكىا، كمما زادت كمية الأرباح التي يتـ 
 المغالاة في التقرير عنيا كزيادة مستكل التحفظ المحاسبي. كفى ذلؾ السياؽ، أشارت دراسة

Filatotchev et al., (2006) إلى اف الشركات في مرحمة التدىكر يككف لدييا نظاـ حككمة أقؿ
مكانية تعرض الشركات للإفلاس الى قياـ المديريف  فعالية كتؤدل الضغكط المالية المحتممة كا 
بالاستثمار في مشركعات محفكفة بالمخاطر كاستراتيجية تحكؿ  مما يخفض مف مستكل التحفظ 

  المحاسبي.
 ,Heflin et al., 2015; Zadband & Omrani)عدد مف الدراسات  كيتفؽ مع ذلؾ

بأف ارتفاع جكدة الأرباح لمشركات في مرحمة النضج مقارنة بالشركات في مراحؿ التقديـ،  (2014
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كفى كانخفاض مستكل التحفظ المحاسبي عمى مدار مراحؿ دكرة حياة الشركة.  النمك كالانسحاب 
اسبي لمشركات اف التحفظ المح Bandyopadhyay et al., (2009)ذلؾ السياؽ أيضا، أشارت 

في مرحمة التقديـ كالنمك متكقع اف يرتفع بالأخص التحفظ غير المشركط كيقؿ التحفظ المشركط 
التحفظ  ينخفضكذلؾ مف خلاؿ تمييد الربح. بينما عندما تقرب الشركات مف مرحمة التدىكر، 

حياة المحاسبي كبالتالي فاف التحفظ المحاسبي بصكرة عامة يتماشى بصكرة عكسية مع دكرة 
 الشركات.

كلا مف دكرة حياة النمك باختبار اثر Charitou et al., (2011) كقد قامت دراسة 
كالنضج لمشركات عمى جكدة الأرباح المحاسبية مقاسا بالتحفظ المحاسبي عمى عينة مف الشركات 

كقد كجدت الدراسة اف التحفظ المحاسبي يختمؼ مف مرحمة  7112-0221الامريكية لمفترة مف 
ات عالية اتجاه نمك النمك لمرحمة النضج لمشركات حيث اف الشركات في مرحمة النمك لدييا تطمع

الشركة كمف ثـ لدييا تحفظ محاسبي مرتفع مف خلاؿ كقتية الإفصاح عف الأرباح للأخبار السيئة 
مقارنة بالشركات في مرحمة النضج التي ليس لدييا تطمعات كبيرة اتجاه النمك ال اف الشركات في 

لأخبار الجيدة بينما تكصؿ اف مرحمة النمك لدييا تحفظ اعمى للإفصاح عف الاخبار السيئة مقارنة با
الشركات في مرحمة النضج تتأخر في الإعلاف عف كلا مف الاخبار الجيدة كالسيئة )تحفظ محاسبي 
منخفض( مقارنة بالشركات في مرحمة النمك حيث لدييـ قدرة اعمى لاستخداـ استراتيجيات غير 

رباح السمبية )الخسائر( مف اجؿ تاميف معتادة لتأخير الأرباح الإيجابية )المكاسب( اك تقميؿ تأثير الأ
 كالحفاظ عمى سمعتيا كشركة منشأة في السكؽ كناضجة.

الى اختلاؼ  Abdullah & Mohd-Saleh (2014)عمى النقيض، تكصمت دراسة 
التحفظ المحاسبي باختلاؼ دكرة حياة الشركة، فقد كجدت الدراسة كجكد علاقة معنكية لمتحفظ 
المحاسبي مع مراحؿ حياة الشركة المختمفة ،كتقؿ العلاقة في مرحمة النضج  أم أف الشركات في 

كش كعممرحمة النضج تككف أكثر تحفظا مف الشركات في مرحمة النمك، كقد اختبرت دراسة 
اثر دكرة حياة الشركة عمى جكدة المعمكمات المحاسبية مقاسا بالاستحقاقات المحاسبية  (7102)

كتكصمت إلى اف جكدة الاستحقاقات تختمؼ باختلاؼ مرحمة دكرة الحياة، بما يتضمف ضركرة مراعاة 
ت ذلؾ عند محاكلة الحكـ عمى جكدة المعمكمات المحاسبية لتجنب التفسيرات الخاطئة، كتكصم

الدراسة  بالتطبيؽ عمى الشركات السعكدية الى  عدـ كجكد تأثير لدكرة حياة الشركة عمى مستكل 
 التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية لمشركات السعكدية. 
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اختبرت اثر مراحؿ دكرة حياة  الشركة عمى  Hansen et al., (2018)في حيف، دراسة 
لقياس التحفظ المحاسبي كنمكذج Basu (1997) التحفظ المحاسبي اعتمادا عمى نمكذج 

Dickinson  لقياس دكرة حياة الشركة، تكصمت الدراسة اف التحفظ المحاسبي غير المشركط
بالتقارير المالية مقاسا بنسبة القيمة السكقية الى القيمة الدفترية لحقكؽ الممكية تنخفض عمى مدار 

الاستثمار عمى  GAAPمب معايير دكرة حياة الشركة، كأكضحت الدراسة ىذا الانخفاض نتيجة تط
الأصكؿ غير المممكسة كالتي تعتبر الجزء الرئيسي في الأصكؿ في بداية حياة الشركة كالتي بدكرىا 
تقمؿ بصكرة كبير القيمة الدفترية لحقكؽ الممكية في المراحؿ الأكلى لحياة الشركة مقارنة بالشركات 

 في مراحؿ النضج اك التدىكر. 
( اف الشركات التي تمر بمرحمة النضج سكؼ تصدر تقارير مالية 7102كيرل إبراىيـ )

عالية الجكدة كيرجع السبب في ذلؾ أنو مف خلاؿ تمؾ المرحمة تتميز الشركة بمجمكعة مف 
الخصائص مثؿ: استمرارية الأرباح كالتدفقات النقدية التشغيمية، كقكة نظاـ الرقابة الداخمية، كارتفاع 

نخفاض مستكل ممارسات إدارة الأرباح، كانخفاض مستكل المخاطر غير مستكل جكدة الحككمة كا
المنتظمة، كارتفاع مستكل التحفظ المحاسبي. كفيما يتعمؽ بأثر مرحمة التقديـ عمى جكدة التقارير 
المالية، كجدت الدراسة أف الشركات التي تمر بمرحمة البداية تصدر تقارير مالية منخفضة الجكدة 

لؾ أف المراحؿ المبكرة لمشركة مما يجعؿ إدارة الشركة يتـ التحكـ فييا مف قبؿ كيرجع السبب في ذ
الملاؾ المؤسسيف مما يجعؿ إدارة الشركة أكثر ميلا لحجب بعض المعمكمات المالية المتعمقة 
بالخسائر المحتممة ككذلؾ الإعلاف المباشر عف الأرباح المتكقعة، مما ينتج عنو مشكمة عدـ تماثؿ 

ت بيف الملاؾ كغيرىـ مف الأطراؼ الأخرل المتعاممة مع المعمكمات المالية المفصح عنيا، المعمكما
 كما يزداد مستكل التحفظ المحاسبي بالشركة خلاؿ تمؾ المرحمة.

كفيما يتعمؽ بأثر مرحمتي التذبذب كالتدىكر عمى جكدة التقارير المالية فقد بينت دراسة 
Al-Hadi et al., (2016)  اف الشركات خلاؿ تمؾ المرحمة تصبح تقاريرىا المالية أكثر تعقيدا

كغمكضا ، فضلا عف انخفاض في التدفقات النقدية الناتجة مف أنشطة التشغيؿ تدريجيا حتى تتحكؿ 
إلى تدفقات نقدية سالبة كىناؾ شككؾ حكؿ استمرارية التدفقات النقدية المستقبمة كبالتالي فقد قد 

كة في تقارير مالية احتيالية لإخفاء تعرضيا لمتعثر مالي قد يتبعو فشؿ مالي كمف تنخرط إدارة الشر 
ىنا فمف المتكقع انخفاض جكدة التقارير المالية لمشركات خلاؿ تمؾ المراحؿ كانخفاض مستكل 

 التحفظ المحاسبي ككسيمة لتأخير الإفصاح عف الاخبار السيئة كالجيدة. 
لكجكد علاقة بيف مراحؿ  Teymouri & Sadeghi (2020)ة كعمى النقيض، لـ تتكصؿ دراس    

 Roma et al., (2020)دكرة حياة الشركة عمى مستكل التحفظ المحاسبي، في حيف ىدفت دراسة 
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اختبار التأثير المشترؾ لعدـ التأكد في السياسة الاقتصادية كمراحؿ دكرة حياة الشركة عمى درجة 
إدارة الاستحقاقات المحاسبية كالتحفظ المحاسبي بصكرة غير مباشرة، كقد تكصمت الدراسة فيما 

ستحقاقات يخص دكرة حياة الشركة اف الشركات في مرحمة التقديـ كالنمك تنخفض ممارسات إدارة الا
المحاسبية كمف ثـ ارتفاع مستكل التحفظ المحاسبي في الإبلاغ عف الخسائر مقارنة بالأرباح.  كقد 

باختبار اثر مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى ممارسات التغيرات   Bansal (2021)قامت دراسة
ة بالقكائـ المالية كالتي بدكرىا تؤثر عمى مستكل التحفظ المحاسبي، كقد تكصمت الدراسة اف المحاسبي

الشركات التي في مرحمة النضج كالنمك كالتي تتسـ بارتفاع الربح يؤدل الى زيادة التلاعب في 
تكل التغيرات المحاسبية منيا التلاعب في الأرباح كالمصركفات كالتي بدكرىا تؤدل الى ارتفاع مس

 التحفظ المحاسبي لمشركات.
كعميو يرل الباحث، بتحميؿ الاثار المحاسبية لمراحؿ دكرة حياة الشركة كمستكل التحفظ  

المحاسبي، مف المتكقع أف يختمؼ مستكل التحفظ المحاسبي باختلاؼ مراحؿ دكرة حياة الشركة، كما 
ىا الشركة لتمكيؿ استثماراتيا عبر أف لتمؾ المراحؿ أثر مباشر عمى القرارات التمكيمية التي تتخذ

مراحؿ دكرة حياتيا حيث تمجأ الشركة إلى تمكيؿ استثماراتيا بالاعتماد عمى الديكف خلاؿ مرحمتي 
البداية كالنمك، كيقؿ اعتماد الشركة عمى الديكف خلاؿ مرحمة النضكج كما بعدىا ككذلؾ ليا أثر 

مستكل المخاطر غير المنتظمة خلاؿ  معنكم عمى مستكل المخاطر غير المنتظمة حيث يرتفع
مرحمتي البداية كالتدىكر مما يترتب عميو انخفاض تكمفة التمكيؿ، ككذلؾ فإف مستكل التحفظ 

 المحاسبي بالتقارير المالية يقؿ بتقدـ الشركة عمى مراحؿ دكرة الحياة.
حياة  كىذا ما كجدتو بعض الدراسات بإنخفاض التحفظ المحاسبي بالتطكر في دكرة مراحؿ

، في حيف لـ تجد عدد مف الدراسات (Bansal, 2021; Hansen et al., 2018)الشركة منيا 
، عمى  (Park & Chen, 2006; Teymouri & Sadeghi, 2020) علاقة بيف المتغيريف منيا

النقيض، كجد عدد مف الدراسات زيادة مستكل التحفظ المحاسبي مع زيادة في مراحؿ دكرة حياة 
،  كبناء عمى تناقض نتائج الدراسات السابقة مف كجكد أثر (Filatotchev et al., 2006)الشركة 

يجابي كبيف عدـ كجكد علاقة بيف المتغيريف ، فيرل الباحث أنو مف المنطقي الاكتفاء بالتحقؽ سمبى كا 
مف مدل كجكد ىذه العلاقة التأثيرية في بيئة الممارسة المحاسبية المصرية دكف تبنى الباحث لاتجاه 

 كعميو فيمكف اشتقاؽ فرض البحث، عمى النحك التالي: محدد لتمؾ العلاقة،
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 ;Lantto & Sahlström, 2009)كجدير بالذكر أف عددان مف الدراسات السابقة 
Vincent & Borja, 2015)   ،( 7102؛ مكسى؛7102بالإضافة الى دراسة كلا مف )الحناكل

خمصت إلى اف مستكل التحفظ المحاسبي تتأثر بخصائص الشركات مثؿ حجـ الشركة، العائد عمى 
الاصكؿ، الرافعة المالية كنكع النشاط كمكتب المراجعة كغيرىا مف الخصائص الأخرل. كعميو سكؼ 

 رات في النمكذج كمتغيرات رقابية.يعتمد الباحث عمى ادراج ىذه المتغي
 منيجية البحث -6/3

تحقيقا ليدؼ البحث، كمف ثـ اختبار فرض البحث، سيتـ القياـ بدراسة تطبيقية. كفيما يمى 
يعرض الباحث لكؿ مف، أىداؼ الدراسة، مجتمع كعينة الدراسة، تكصيؼ كقياس متغيرات الدراسة، 

جراءات الدراسة، أدكات التحميؿ ا لإحصائي، كأخيران نتائج الدراسة التطبيقية. كذلؾ عمى أدكات كا 
 النحك التالي:

 أىداؼ الدراسة التطبيقية: -6/3/0 
تستيدؼ الدراسة التطبيقية اختبار فرض البحث، لمتحقؽ مف مدل تأثير كؿ مرحمة مف 

لبكرصة مراحؿ حياة الشركة عمى التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية  لمشركات المصرية المقيدة با
 .(7102؛ كعمكش، 7171؛ الحناكل،7102الحكشى، ؛  (Dickinson, 2011قياسا عمى

 مجتمع كعينة الدراسة: -6/3/7
في سكؽ الأكراؽ المالية المصرية،  كذلؾ  يتككف مجتمع الدراسة مف كافة الشركات المدرجة      

شركة كتـ اختيار عينة تحكمية  731(. كقد بمغ عدد ىذه الشركات 7171-7102خلاؿ الفترة ) 
 ( ركعي فييا الاتي: 7102؛ الحكشى،7171مف ىذه الشركات قياسان عمى )الحناكل،

 ؽ المالية، نظران لطبيعتيا استبعاد البنكؾ، كشركات التاميف، كالشركات العاممة في مجاؿ الاكرا
 الخاصة. 

 .اختيار الشركات التي تكفر بيانات الدراسة، كأف تقكـ بنشر قكائميا بالجنية المصرم 
 ( 7171-7102مدار الفترة )

( شركة، بحجـ 20كبذلؾ بمغ عدد شركات العينة محؿ الدراسة )نموذج البحث  - 6/3/3
 رات الدراسة:كتكصيؼ كقياس متغيمشاىدة( عمى  723مشاىدات )

 تؤثز هزاحل دورة حياة الشزكت  هعنىياً علً هستىي التحفظ الوحاسبي بالتقاريز الواليت : 1ف

 للشزكاث الوقيدة بالبىرصت الوصزيت
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 فيما يمى نمكذج البحث، كتكصيؼ كقياس المتغيرات:
 نموذج البحث:  -1/ 6/3/3

يتضح مف تتبع فرض البحث، أف متغيرات الدراسة تضمنت: متغيران مستقلاي، مراحؿ دكرة 
 حياة الشركة، كمتغيران تابعاي، كىك التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية لمشركات غير المالية المقيدة

. العائد عمى الاصكؿ ،بالبكرصة المصرية، كمتغيرات رقابية، كىى، نسبة الرفع المالي، حجـ الشركة
 ( كما يمى:0كيظير نمكذج البحث تبعا لذلؾ في الشكؿ رقـ )

 

 (:  نموذج البحث1شكل رقم )

 المصدر اعداد الباحث

 

 توصيف وقياس متغيرات الدراسة  -2/ 6/3/3
 :المحاسبي( ) التحفظ المتغير التابع - أ

( 7102كدراسة كعمكش ) Hansen et al., (2018)تـ قياس ذلؾ المتغير كفقا لدراسة 
نياية الفترة كمؤشر عاـ  في، قيمة السكقية لحقكؽ الممكية الى القيمة الدفترية لحقكؽ الممكيةبنسبة ال

التقارير المالية لمكحدات الاقتصادية، ككمما زادت النسبة يقؿ مستكل  فيلمستكل التحفظ الكمى 
 كالعكس صحيح المحاسبيالتحفظ 

       
            

            
  

 حيث اف:
- CONSV تعبر عف التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية لمشركة :i  خلاؿ الفترةt. 
- MV of Equityتعبر القيمة السكقية لحقكؽ الممكية لمشركة  :i   خلاؿ الفترةt. 

 الوتغيز الوستقل

 

 

 

 

 دورة حياة الشزكت

 Growth, Mature, 

Decline 

  

  

  

  

 المتغير التابع

 تحفظ المحاسبىال

CONSV 

 متغيرات رقابية 

 

 
   

 

 

 Lev نسبة الرفع المالي

 
   Size حجم الشركة

 ROAالعائد على الأصول 

 1ف
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- BV of Equityتعبر القيمة الدفترية لحقكؽ الممكية لمشركة  :i   خلاؿ الفترةt. 
 المتغير المستقؿ ) دكرة حياة الشركة( - ب

تحديد مراحؿ دكرة حياة  في Dickinson (2011)يستخدـ الباحث منيجية دراسة  سكؼ
نضج، تـ تقسيـ دكرة حياة الشركات الى خمس مراحؿ، كىى : التقديـ، النمك، ال كبالتاليت، الشركا

مرحمة كاحدة، كىى مرحمة  فيالتقديـ كالنمك  مرحمتيالتدىكر كالانسحاب. كقد قاـ الباحث بدمج 
مرحمة كاحدة كىى مرحمة التدىكر، اتباعا لدراسة  فيالتدىكر كالانسحاب  مرحمتيالنمك، كدمج 

بعض  في( كما يرجع ذلؾ الى انخفاض عدد المشاىدات 7171( كالحناكل ) 7102الحكشى)
 ث مراحؿ تعبر عف مراحؿ دكرة حياة الشركات، كىى احؿ، كبناء عمى ذلؾ استخدـ الباحث ثلاالمر 
 Growth مرحلة نمو الشركات 
 Mature مرحلة نضوج الشركات 
 Decline مرحمة تدىكر الشركات 

كيمكف تكضيح عدد المشاىدات لمراحؿ دكرة حياة الشركة المستخدمة في الدراسة في الجدكؿ رقـ 
 :( التالي7)

 (: مشاهدات مراحل دورة حياة الشركة خلال فترة الدراسة2الجدول رقم )
 عدد المشاهدات المرحمة

 89 التقدم والنمو
 88 النضج

 184 التدهور والانسحاب
 273 الإجمالي

كيتضح مف الجدكؿ السابؽ، ارتفاع عدد الشركات التي في مجاؿ التدىكر كالانسحاب 
مر بو البيئة المصرية مف تغيرات في الاقتصاد المصرم كخاصة بعد كيعتبر ذلؾ طبيعي نظرا لما ت

الثكرة المصرية، كيلاحظ  أيضا ارتفاع عدد شركات التقديـ كالنمك كىك ما يؤكد عمى رغبة العديد مف 
 الشركات في البدء مف جديد في الاقتصاد المصرم كبداية لاستقرار الاقتصاد خلاؿ فترة الدراسة.

 ( التالي:3الجدكؿ رقـ ) كما فيت الدراسة متغيرا كتـ تكصيؼ
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 (: تكصيؼ كقياس متغيرات الدراسة3الجدكؿ رقـ )

 

جراءات الدراسة: -6/3/4  أدوات وا 
ات الدراسة، فقد تـ الاستناد الى البيانات الفعمية كالثانكية الكارد بالقكائـ المالية بشأف أدك 

كالايضاحات المتممة لشركات العينة، كالبيانات المتاحة عمى المكقع الإلكتركني مباشر معمكمات 
(https://www.mubasher.info/) الية لمشركات المقيدة بالبكرصة المصرية. أما كالتقارير الم

بشأف اجراءات الدراسة، فقد قاـ الباحث بتجييز البيانات المطمكبة، كحساب قيـ المتغيرات عمى 

 القياس التوصيف التأثير نوعه المتغير

 التحفظ المحاسبي
CONSV 

  تابع

مؤشر عام لمستوى التحفظ الكمى في التقارير المالية 
لموحدات الاقتصادية، وكمما زات القيمة السوقية الى 

مة الدفترية لحقوق المساهمين يقل مستوى القي
 التحفظ المحاسبي والعكس صحيح.

  القيمة السكقية لحقكؽ الممكية
 القيمة الدفترية لحقكؽ الممكية

 

 ;Hansen et al., 2018)قياسا عمى  
Watts, 2003a) ( 2818وكعموش )  

 

 
 
 
 

مراحل 
دورة 
حياة 
 الشركة

 مرحمة النمو
Growth 

 
 -+/ مستقل

تعبر عن المرحمة الأولى لنمو وتقديم الشركات 
وتتحقق في حالة تحقق شروط التدفقات النقدية 

 (1الواردة بالجدول رقم )

  (Dickinson, 2011)قياسا عمى دراسة 
 (2828( والحناوى )2819و الحوشى )

 

 مرحمة النضج
Mature مستقل /+- 

تعبر عن مرحمة النضج الخاصة بالشركات وتتحقق 
في حالة توافر شروط التدفقات النقدية الواردة بالجدول 

 (1رقم )

مرحمة 
 التدهور

Decline 
 -+/ مستقل

تعبر عن مرحمة التدهور وانتهاء الشركات وتتحقق في 
حالة توافر شروط التدفقات النقدية الواردة بالجدول 

 (1رقم )

 -+/ رقابي Lev  نسبة الرفع المالي
يقيس مدى اعتماد الشركة عمى أموال الغير في تمويل 

 اجمالى الالتزامات عممياتها
إجمالى الاصكؿ

 

و  (Hansen et al., 2018)وفقا لـ 
 بالمعادلة الاتية: (2828شحاته )

يعبر عن إمكانات الشركة البشرية والمادية  -+/ رقابي Size حجم الشركة
 والتكنولوجية وحجم عمميات الشركة

 (2828: شحاته،2819وفقا لـ )ابراهيم،
 بالموغاريتم الطبيعي لإجمالي الاصول

 العائد عمى الأصول
ROA رقابي /+- 

يعبر عن ربحية الشركة وكفاءة استخدام الأصول في 
 توليد ارباح

 صافى ربح العاـ

إجمالى الاصكؿ
 

 (2828وفقا لـ شحاته ) 

https://www.mubasher.info/
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اختلاؼ أنكاعيا كأخيرا استخداـ النسب كالنماذج الملائمة لحساب بعض متغيرات الدراسة 
 ( 7102)الحكشى،

 أدوات التحميل الاحصائي: -6/3/5
، لتحديد Pearsonتـ الاعتماد عمى الإحصاءات الكصفية كمعامؿ الارتباط بيرسكف 

الخصائص الرئيسية لمتغيرات الدراسة كمدل الارتباط فيما بينيا. كلاختبار فرض البحث)تـ الاعتماد 
 (0..0الإصدار رقـ )  Stataعمى نمكذج الانحدار المتعدد، كالتي تـ تشغيميا ببرنامج 

 الدراسة التطبيقية:نتائج  -6/3/6
 يمكف عرض نتائج الدراسة التطبيقية كما يمى: 

 نتائج الإحصاءات الوصفية: 6/3/6/1
بدءا بنتائج الإحصاءات الكصفية كمعاملات الارتباط المبدئية ذات الصمة بالمتغيرات الأساسية 

حاسبي بالتقارير (، المستقمة )دكرة حياة الشركة ( كالتابع ) التحفظ الم2لمبحث في الجدكؿ رقـ )
لمستكل التحفظ المحاسبي لمشركات  (0.219)المالية( اتضح انخفاض قيمة الكسط الحسابي 

كيلاحظ أيضا كجكد  (0.534)بما يتماشى مع الانحراؼ المعيارم المنخفض  CONSVالمصرية  
كما قيمة بالسالب مما يعنى الانخفاض الشديد لمستكل التحفظ المحاسبي لبعض شركات العينة،  

 Mature، النضجGrowthينخفض الكسط الحسابي لكؿ مرحمة مف مراحؿ دكرة حياة الشركة )النمك
عمى التكالي لمشركات قيد الدراسة (0.318,0.310,0.372) ( بقيمة متقاربة Decline، التدىكر

( عمى التكالي، اما فيما 0.466,0.464,0.484كيتماشى مع الانحراؼ المعيارم المنخفض )
مما يدؿ عمى اعتماد عدد  (0.612)نجد انخفاض الكسط الحسابي  Levة الرفع المالي يخص نسب

مف شركات عينة الدراسة عمى أمكاؿ الديكف في تمكيؿ أصكليا مع كجكد بعض الشركات  صغير
نجد  Sizeكبالنسبة لقيمة حجـ الشركة  (2.622) لدييا نسبة رفع مالي مرتفعة لمغاية تصؿ إلى

ما يدؿ عمى كبر حجـ الشركات قيد الدراسة،   (9.145)سابي لعينة الشركاتارتفاع الكسط الح
مما يدؿ عمى  (0.056) نجد انخفاض الكسط الحسابي  كأخيرا فيما يخص، العائد عمى الاصكؿ

. كبملاحظة القيـ الصغرل انخفاض في كفاءة إدارة أصكليا لتكليد ارباح في فترة دراسة البحث
 بالجدكؿ نجد عدـ كجكد قيـ شاذة كأف جميعيا في المعدلات الطبيعية .كالعظمى لقيـ المتغيرات 
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 ( الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة4جدول رقم )
 Variable  Obs  Mean  Std. Dev.  Min  Max 
CONSV 273 .219 .534 -1.659 1.826 
Growth 273 .318 .466 0 1 
Mature 273 .31 .464 0 1 
Decline 273 .372 .484 0 1 

Lev 273 .612 1.052 .001 2.622 
size 273 9.145 .7 7.365 10.815 
ROA 273 .056 .206 -1.59 1.427 

مرحمة النمك في دكرة حياة    Growthالتحفظ المحاسبي، عف  CONSVحيث تعبر 
ار مرحمة التدىكر كالانحد Declineمرحمة النضج في دكرة حياة الشركة، بينما   Mature،الشركة

عف حجـ الشركة كأخيرا،  Sizeعف نسبة الرفع المالي بينما Levفي دكرة حياة الشركة، ك يعبر 
ROA .العائد عمى الاصكؿ 

( التالى، يلاحظ .بالنظر لنتائج اختبار عدـ الارتباط الخطى بيف المتغيرات في الجدكؿ رقـ )
بمستكل التحفظ المحاسبي، مف الجدكؿ لمعاملات ارتباط بيرسكف بيف المتغير التابع، الخاص 

، Growthكالمتغير المستقؿ الخاص بمراحؿ دكرة حياة الشركة كالمتضمف ثلاث مراحؿ )النمك 
( ، كمعاملات الارتباط ما بيف المتغير التابع كالمستقؿ مع Decline، التدىكر  Matureالنضج

بي كغير معنكم بيف (. كجكد ارتباط سم.المتغيرات الرقابية، كما ىك مكضح في الجدكؿ رقـ )
الارتباط            مستكل التحفظ المحاسبي كمرحمة النمك لدل الشركات المصرية، حيث بمغ معامؿ

معنكل بيف مستكل التحفظ  كجكد ارتباط سمبى غير ايضا،  (0.702)بمستكل معنكية  (0.023-)
عمى التكالي عند (0.027- ,0.005-) المحاسبي ككلا مف مرحمة النضج كالتدىكر بمعامؿ ارتباط

إيجابي معنكم كيتضح أيضا مف الجدكؿ السابؽ، كجكد ارتباط   (0.657 ,0.939)مستكل معنكية
في حيف كجكد علاقة    (0.039)بمستكل معنكية  (0.125)مع نسبة الرفع المالي بمعامؿ ارتباط

، (0.842)عند مستكل معنكية   (0.012)إيجابية غير معنكية مع حجـ الشركة بمعامؿ ارتباط
 (0.173)بمعامؿ ارتباط إيجابي كمعنكم لمستكل التحفظ المحاسبي كالعائد عمى الاصكؿ كأخيرا، 

 .(0.004)بمستكل معنكية 
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 (: معاملات ارتباط بيرسون بين متغيرات البحث5جدول رقم )
Variables (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) 

(1) CONSV 1.000       
        
(2) Growth -0.023 1.000      
 (0.702)       
(3) Mature -0.005 -0.458* 1.000     
 (0.939) (0.000)      
(4) Decline -0.027 -0.525* -0.516* 1.000    
 (0.657) (0.000) (0.000)     
(5) Lev 0.125* -0.007 -0.050 0.054 1.000   
 (0.039) (0.913) (0.408) (0.369)    
(6) size 0.012 -0.125* 0.033 0.089 -0.192* 1.000  
 (0.842) (0.037) (0.587) (0.138) (0.001)   
(7) ROA 0.173* -0.156* 0.189* -0.031 -0.052 0.183* 1.000 
 (0.004) (0.009) (0.002) (0.612) (0.386) (0.002)  

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

 Fundamentalبحث في ظل التحميل الأساسي نتائج اختبار فرض ال 6/3/6/2
Analysis: 

استيدؼ ىذا الفرض اختبار ما اذا كاف ىناؾ تأثير معنكم لمراحؿ دكرة حياة الشركة عمى 
كلاختبار ىذا الفرض  ،في الشركات المقيدة بالبكرصة المصرية التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية

 يمى:إحصائيا تـ إعادة صياغتو كفرض عدـ، كما 
H0  معنكيا عمى التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية لمشركاتؤثر مراحؿ دكرة حياة الشركة : لا  ت 

 المقيدة بالبكرصة المصرية
( بدكف المتغيرات 0كتـ اختباره بالاعتماد عمى نمكذج الانحدار المتعدد كفقا لمعادلة النمكذج رقـ )

 الرقابية كالتالي:
                                                               

                            (1)                       
كما ىك مشار اليو بالإحصاءات  CONSV, Growth, Mature, Decline)حيث )

 . (t)لكؿ عاـ  (i)شركة  الكصفية لكؿ
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كلبياف اثر المتغيرات الرقابية متمثلا في الرفع المالي، حجـ الشركة كتحقيؽ الشركة 
 ( التالي:7لخسارة، تـ الاعتماد عمى نمكذج رقـ )

                                                     

                                       (2) 
 . (t)لكؿ عاـ  (i)كما ىك مشار اليو بالإحصاءات الكصفية لكؿ شركة  Lev, Size, ROA)حيث )

 غيرات الرقابية:قبؿ كبعد ادخاؿ المت لبحثاكفيما يمى تكضيح لنتائج اختبار فرض 
 ( : نتائج اختبار فرض البحث قبل وبعد ادخال المتغيرات الرقابية 6جدول رقم )

 

(1) 
 قبل ادخال المتغيرات الرقابية

(2) 
 بعد ادخال المتغيرات الرقابية

 
Β sig. Β sig. VIF 

Growth 0.201*** 0.000 -0.073 0.867 1.41 
Mature 0.216*** 0.000 -0.035 0.936 1.00 
Decline 0.238*** 0.000 -0.097 0.827 1.40 
Lev ---- ---- 0.118*** 0.004 1.03 
Size ---- ---- 0.006 0.900 1.02 
ROA ---- ---- 0.574*** 0.001 1.01 

N 273 273 
R2 0.145 0.198 
adj. R2 0.1360 0.1796 
F-statistics 15.323 10.959 
Model Sig 0.000 0.000 

* p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001 
 (0المصدر: الممحؽ رقـ )
يتضح في البداية عدـ كجكد المشكمة الإحصائية المعركفة بالارتباط  ( 6كبتحميؿ الجدكؿ رقـ )

 (VIF)لتبايف الخطى الذاتي المتعدد بيف المتغيرات عند اجراء تحميؿ الانحدار، لاف معامؿ تضخـ ا
 (7171؛ الحناكل ، 7102)الحكشى،  (10لممتغير المستقؿ كالرقابي أقؿ مف )

( سكاء قبؿ أك بعد إدخاؿ المتغيرات 7( كالنمكذج رقـ )0كيتضح معنكية النمكذج رقـ )
مما يدؿ عمى صلاحية النمكذجيف لاختبار العلاقة لمنمكذجيف ( 0.000الرقابية عند مستكل معنكية )

. كيرل (0.1360)بدلا مف  (0.1796)اسة، مع زيادة في القكة التفسيرية لمنمكذج لتصبحمحؿ الدر 
الباحث اف زيادة القكة التفسيرية لممتغير المستقؿ لتفسير التغيرات التي تطرأ في المتغير التابع، كما 

، (0.073-)كجد الباحث كجكد علاقة سمبية بيف مراحؿ دكرة حياة الشركة متمثلا في مرحمة النمك
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 د. عصام حمدى مصطفى امين 

ير ربالتقا اثر مراحل دورة حياة الشركة على مستوى التحفظ المحاسبي

قيدة بالبورصة : دراسة تطبيقية على الشركات غير المالية الم المالية

 المصرية
 

كمستكل التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية الا انيا تحكلت  (0.097-)كالتدىكر (0.035-)النضج
. كبالنظر لممتغيرات الرقابية، نجد لتصبح غير معنكية بعد ادخاؿ المتغيرات الرقابية عمى النمكذج

بصكرة  عمى التحفظ المحاسبيلمرفع المالي لمشركات المصرية  (0.118)ايجابيكجكد تأثير 
حيث كمما زاد تمكيؿ الأصكؿ بكاسطة الديكف زاد مستكل التحفظ المحاسبي  (0.004)معنكية

 (0.006)ايجابية لحجـ الشركة ، ككجكد علاقة بالتقارير المالية كزيادة الإفصاح عف الاخبار السيئة
ستكل فكمما زاد حجـ الشركة انخفض م مع مستكل التحفظ المحاسبي (0.900)عند مستكل معنكية
لمعائد عمى الأصكؿ كمستكل  (0.574)كأخيرا، كجكد علاقة ايجابية معنكية التحفظ المحاسبي.
حيث كمما زاد كفاءة الشركة في إدارة الأصكؿ لتكليد  (0.001)عند مستكل معنكيةالتحفظ المحاسبي 

ائؿ بكجكد أرباح، زاد مستكل التحفظ المحاسبي كبالتالي نرفض فرض العدـ كنقبؿ الفرض البديؿ الق
تأثير معنكل لمراحؿ دكرة حياة الشركة معنكيا عمى مستكل التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية 

 لمشركات المقيدة بالبكرصة المصرية.
 ;Al-Hadi et al., 2016)كتتفؽ ىذه النتائج مع ما تكصمت إليو بعض الدراسات 

Bansal, 2021; Hansen et al., 2018) ( حيث ينخفض مستكل التحفظ 7102كابراىيـ )
مع التقدـ في مراحؿ دكرة حياة الشركة كتختمؼ مع بعض الدراسات التي لـ تتكصؿ  المحاسبي

(، في حيف كجدت 7102ككعمكش ) (Teymouri & Sadeghi, 2020)لعلاقة بيف المتغيريف  
 (Abdullah & Mohd-Saleh, 2014; Filatotchev et al., 2006)بعض الدراسات منيا 

زيادة مستكل التحفظ المحاسبي مع التقدـ في مرحمة دكرة حياة الشركة كيرل الباحث انخفاض 
مستكل التحفظ المحاسبي بداية مف مرحمة النمك كحتى مرحمة التدىكر يرجع الى اعتماد الشركات 

اصة في البحكث كالتطكير لراس الماؿ البشرل الاستثمار بصكرة مرتفعة في مرحمة التقديـ كخ
كالمصركفات الرأسمالية كتقؿ مع التقدـ في مراحؿ الشركة النضج كالتدىكر، كبالتالي يؤدل الى 
انخفاض في القيمة الدفترية لحقكؽ الممكية كزيادة القيمة السكقية لحقكؽ الممكية لمشركات مقارنة 

تكل التحفظ المستكل المحاسبي في المراحؿ الأكلى بمراحؿ النضج كالتدىكر، مما يزيد مف مس
 لمشركات كتنخفض كمما تقدمت مراحؿ نمك الشركات.

 Additional Analysisالتحميل الإضافي  6/3/6/3
لزيادة الكضكح كالفيـ عمى العلاقات محؿ الدراسة بالتحميؿ الأساسي، سيتـ إعادة اختبار  

افي الاستكمالى لإدخاؿ متغير رقابي جديد كىك قيمة فرض البحث، مف خلاؿ منيجية التحميؿ الإض
( 7عمى النمكذج رقـ )Park & Chen (2006)قياسا عمى دراسة  TobinQالشركة مقاسا بػ 

مى تساؤؿ ىؿ كاف بناء النمكذج الأساسي سميمان كزيادة الكضكح كالفيـ عمى العلاقة محؿ للإجابة ع
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الدراسة بالتحميؿ الأساسي، كعميو سيتـ إعادة اختبار العلاقة الخاصة بفرض البحث بعد استحداث 
المتغير الرقابي الجديد لمنمكذج، بناء عمى ما سبؽ يمكف تكضيح نتائج التحميؿ الإضافي لفرض 

 لبحث ليصبح النمكذج كالتالي:ا
                                                    

                                             

             
( كما ىك مشار CONSV, Growth, Mature, Decline, Size, LEV, ROAحيث ) 

الذل يعبر قيمة الشركة  Tobin Q (، بينما t( لكؿ عاـ )iإليو بالإحصاءات الكصفية لكؿ شركة )
، المستقبميكادائيا اصكؿ الشركة، كيستخدـ لمتنبؤ بالقيمة السكقية لمشركة  فيعف احتمالية النمك 

( فاف القيمة السكقية تككف اكبر مف قيمة الاصكؿ كاف قيمة الشركة 0فاذا كانت النسبة اكبر مف )
 دفع ثمنا ليا. اكبر مف السعر الذل 

 =  Tobin Qنسبة 
القيمة السكقية لحقكؽ الممكية) (القيمة الدفترية لمديكف 

القيمة الدفترية لاجمالى الاصكؿ
 

 (:نتائج اختبار فرض البحث  قبل وبعد ادخال قيمة الشركة كمتغير الرقابية 7جدول رقم )

 

(2) 
 ادخال المتغيرات الرقابية بعد

(3) 
 بعد ادخال قيمة الشركة كمتغير رقابي إضافي

 
Β sig. Β sig. VIF 

Growth -0.073 0.867 -0.278 0.466 1.42 
Mature -0.035 0.936 -0.328 0.396 1.01 
Decline -0.097 0.827 -0.341 0.382 1.41 
Lev 0.118*** 0.004 -0.162*** 0.001 1.46 
size 0.006 0.900 0.047 0.253 1.03 
ROA 0.574*** 0.001 -0.077 0.631 1.01 

TobinQ ---- ---- 0.080*** 0.000 1.46 
N 273 273 
R2 0.198 0.388 
adj. R2 0.1796 0.3716 
F-statistics 10.959 24.065 
Model Sig 0.000 0.000 

* p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001                           ( 0،7المصدر: الممحؽ رقـ) 
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 د. عصام حمدى مصطفى امين 

ير ربالتقا اثر مراحل دورة حياة الشركة على مستوى التحفظ المحاسبي

قيدة بالبورصة : دراسة تطبيقية على الشركات غير المالية الم المالية

 المصرية
 

أم مازاؿ النمكذج  (0.000)( تبيف صلاحية كمعنكية النمكذج 2كبتحميؿ النتائج بالجدكؿ رقـ )
العلاقة فضلا عمى زيادة القكة التفسيرية لو في ظؿ إضافة متغير قيمة الشركة  صالحا لاختبار

مما يعنى أف قيمة الشركة لو تأثير  (0.3716)لتصبح  (0.1796)كمتغير رقابي إضافي لتزيد مف 
قكل عمى العلاقة بيف المتغيريف، كبتحميؿ معاملات نمكذج الانحدار، اتضح بقاء العلاقة السمبية بيف 

دكرة حياة الشركة كالتحفظ المحاسبي، حيث تبيف كجكد علاقة سمبية بيف مرحمة النمك لمشركة  مراحؿ
، فضلا عف كجكد  (0.466)بصكرة غير معنكية (0.278-)كالتحفظ المحاسبي عند معامؿ ارتباط 

عند مستكل معنكية  (0.328-)علاقة سمبية غير معنكية بيف مرحمة النضج كالتحفظ المحاسبي
، في حيف تغيرت (0.382)عند مستكل معنكية  (0.341-)كأيضا مع مرحمة التدىكر  (0.396)

عند مستكل معنكية  (0.162-)العلاقة بيف  التحفظ المحاسبي كالرفع المالي لتصبح سمبية
مع مستكل التحفظ المحاسبي  (0.047)في حيف، بقاء العلاقة الايجابية لحجـ الشركة (0.001)

 (0.077-)العلاقة لسمبية بيف العائد عمى الأصكؿ كالتحفظ المحاسبي  بصكرة غير معنكية كتحكؿ
. في حيف كجكد علاقة إيجابية معنكية بيف التحفظ المحاسبي كقيمة (0.631)بصكرة غير معنكية

 ،(0.000)عند مستكل معنكية (0.080)الشركة عند معامؿ ارتباط
رجع إلى ككف قيمة الشركة تؤثر كيرل الباحث أف التغير في العلاقة في بعض المتغيرات ي 

بصكرة قكية عمى مستكل التحفظ المحاسبي الكارد بالتقارير المالية لمشركات كالتي تختمؼ باختلاؼ 
كعميو فإف ادخاؿ قيمة الشركة ، (Park & Chen, 2006)مراحؿ نمكىا كىذا ما يتفؽ مع دراسة 

أدل إلى زيادة قكتيا التفسيرية كعلاقتيا مع مستكل التحفظ المحاسبي الكارد بالتقارير المالية، كبناء 
عمى معنكية النمكذجيف فإننا نرفض فرض العدـ كنقبؿ الفرض البديؿ القائؿ بكجكد تأثير معنكل 

ظ المحاسبي بالتقارير المالية لمشركات المقيدة لمراحؿ دكرة حياة الشركة معنكيا عمى مستكل التحف
 بالبكرصة المصرية.

 Sensitivity Analysisتحميل الحساسية  6/3/6/3
النتائج التي تـ التكصؿ إلييا بالتحميؿ الأساسي، عف   Solidityلتقييـ مدل قكة كمتانة 

ظؿ الاعتماد عمى  طريؽ التحقؽ مف أثر اختلاؼ افتراضاتو، تـ إعادة اختبار فركض البحث، في
ية الى الارباح بعد استبعاد البنكد نسبة المستحقات الاجمال باستخداـ لمتحفظ المحاسبيمقياس بديؿ 

غير مرتبط  تشغيمييال بند  ، كذلؾ لاستبعاد اثرTACCغير العادية كالعمميات غير المستمرة 
كدراسة أبك  Kurniawan & Wibowo (2009)دراسة لكلا مف  ، كفقابالنشاط الرئيسي المستمر

فاف استخداـ التحفظ يؤدل الى استمرارية المستحقات السالبة عبر فترة زمنية طكيمة، ( 7102العلا)
الاشارة سالبة  تأخذتككف الاشارة مكجبة، كتخفض الدخؿ عندما  لاف المستحقات تزيد الدخؿ عندما
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الاجمالية السالبة عبر فترة زمنية تعتبر مؤشرا عمى  مع ثبات العكامؿ الاخرل، فزيادة المستحقات
بدلا  زيادة درجة التحفظ، حيث انو كمما انخفضت ىذه النسبة زادت درجة التحفظ كالعكس صحيح

 كذلؾ عمى النحك التالي: مف نمكذج القيمة السكقية الى القيمة الدفترية لحقكؽ الممكية
                    

 tالسنة  في iمجمكع المستحقات لمشركة  TOTACحيث اف 
EXBT ميات غير المستمرة لمشركة الارباح قبؿ البنكد غير العادية كالعمi السنة  فيt 

OCf  التشغيمي لمشركة  النقدمالتدفؽI  السنة  فيt. 
      

      

      
 

فيما يتعمؽ باختبار فرض البحث، بشأف العلاقة بيف مراحؿ دكرة حياة الشركة كالتحفظ 
 المحاسبي  ، تـ اجراء تحميؿ الحساسية، كفقا لممعادلة التالية:

                                                    

                                            
( كما ىك مشار إليو بالإحصاءات Growth, Mature, Decline, Size, LEV, ROA حيث )

قياس الجديد لمتحفظ المحاسبي كفقا التحفظ الم CONSV( بينما t( لكؿ عاـ )iالكصفية لكؿ شركة )
 لنسبة المستحقات الاجمالية لمربح

 المحاسبيتغير طريقة قياس التحفظ قبل وبعد (: نتائج اختبار الفرض 8جدول رقم )

 

(2) 
 قبل ادخال المتغيرات الرقابية

(4) 
 المحاسبيلتحفظ ا تغيير طريقة قياسبعد 

 
Β sig. Β sig. VIF 

Growth -0.073 0.867 -0.062 0.593 1.40 
Mature -0.035 0.936 -0.152 0.196 1.40 
Decline -0.097 0.827 -0.066 0.576 1.01 
Lev 0.118*** 0.004 0.008 0.161 1.03 
size 0.006 0.900 0.007 0.559 1.06 
ROA 0.574*** 0.001 0.377*** 0.000 1.06 

N 273 273 
R2 0.198 0.256 
adj. R2 0.1796 0.2393 
F-statistics 10.959 15.523 
Model Sig 0.000 0.000 

* p < 0.05, ** p < 0.01, *** p < 0.001 
 ( 3، 0المصدر: الممحؽ رقـ )
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 د. عصام حمدى مصطفى امين 

ير ربالتقا اثر مراحل دورة حياة الشركة على مستوى التحفظ المحاسبي

قيدة بالبورصة : دراسة تطبيقية على الشركات غير المالية الم المالية

 المصرية
 

( في 0لنمكذج لاختبار العلاقة محؿ الفرض )ؼ(، تبيف صلاحية ا2كبالنظر لمجدكؿ رقـ )
لكلا النمكذجيف مع كجكد   (0.000)عند مستكل معنكية ظؿ التحميميف مف خلاؿ معنكية النمكذجيف

عمى التكالي مما يدؿ   (0.1796)بدلا مف (0.2393)في القكة التفسيرية لمنمكذج لتصبح  زيادة
تحميؿ معاملات نمكذج الانحدار اتضح بقاء عمى سلامة المقياس البديؿ ايضا في التحميؿ. كب

العلاقة بيف مراحؿ دكرة حياة الشركة كالتحفظ المحاسبي لتظؿ سمبية بصكرة غير معنكية مع كافة 
-)كمرحمة التدىكر  (0.152-)كمرحمة النضج (0.062-)مراحؿ دكرة حياة الشركة ، مرحمة النمك

. كلذا ياس الأساسي كالبديؿ لمتحفظ المحاسبييدؿ عمى كفاءة المق ، كيرل الباحث أف ذلؾ (0.066
فقد تـ رفض فرض العدـ كقبكؿ الفرض البديؿ، القائؿ بكجكد تأثير معنكم لمراحؿ دكرة حياة المنتج 
عمى مستكل التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية  لمشركات المقيدة بالبكرصة المصرية كمف ثـ قبكؿ 

تفؽ ىذه النتيجة مع ما تـ التكصؿ اليو في التحميؿ فرض البحث في ظؿ تحميؿ الحساسية، كت
 الأساسي لمبحث.

 النتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة: 6/4
استيدؼ البحث دراسة كاختبار العلاقة بيف مراحؿ دكرة حياة الشركة كمستكل التحفظ 

 المحاسبي بالتقارير المالية  لمشركات المقيدة بالبكرصة المصرية.
فقد خمص الباحث، في ظؿ التحميؿ الأساسي، إلى التأثير الايجابي غير المعنكم كعمميان، 

لكؿ مرحمة مف مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى مستكل التحفظ المحاسبي بالتقارير المالية. بينما 
تكصؿ الباحث في ظؿ التحميؿ الإضافي، الى أىمية دمج متغير قيمة الشركة كمتغير رقابي حيث 

ع معنكية النمكذج الخاص بالبحث فضلا عف بقاء التأثير الإيجابي غير المعنكم بيف أدل الى ارتفا
كلا مف المتغير المستقؿ كالتابع. كما أشارت النتائج، في ظؿ تحميؿ الحساسية لمكصكؿ الى 
انخفاض المعامؿ القدرة التفسيرية لمنمكذج بعد تغير طريقة القياس لمستكل التحفظ المحاسبي 

تغير في نكع العلاقة بيف مراحؿ دكرة حياة الشركة كالتحفظ المحاسبي لتصبح سمبية  بالإضافة إلى
بدلا مف ايجابية بصكرة غير معنكية، الأمر الذل يؤيد تكجو الباحث في اختياره لطريقة قياس 

 المتغير التابع، في ظؿ التحميؿ الأساسي كملائمتيا لطرؽ قياس المتغير المستقؿ.
، يكصى الباحث عمى الجيات كاضعة المعايير بأىمية اخذ العكامؿ كاستنادا عمى ما سبؽ

الاقتصادية عند تطكير معايير قائمة أك تبنى معايير جديدة كماليا مف انعكاسات عمى الشركات كفقا 
ضركرة اىتماـ كلا مف أسكاؽ لكؿ مرحمة مف مراحؿ دكرة حياة الشركة، كيكصى أيضا الباحث ب
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دارة الشركات بدر  اسة المراحؿ التي تمر بيا الشركة حيث قد تتعرض لتغيرات منيجية خلاؿ الماؿ كا 
دكرة حياتيا في معدلات النمك كالتدفقات النقدية، ضركرة اىتماـ المديريف بإدارة كاستغلاؿ أصكؿ 
  الشركة كخاصة في المراحؿ المبكرة مف دكرة حياتيا لتطكير أداء الشركات لمكصكؿ لمرحمة النضج،

ة تفعيؿ اليات حككمة الشركات في الرقابة عمى المعاملات مع الأطراؼ ذكل فضلا عف ضركر 
 العلاقة.

كختاما فإننا نعتقد بأىمية اتجاه البحث المحاسبي في مصر مستقبلا في المجالات التالية: 
ثر مراحؿ دكرة حياة الشركة أثر مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى المسئكلية الاجتماعية لمشركات، أ

مة التنبؤية لممعمكمات المحاسبية، فضلا عف دراسة أثر مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى عمى القي
خصائص مجمس الإدارة لمشركات في مصر. كأخيرا، دراسة كاختبار العلاقة بيف التحفظ المحاسبي 

بالإضافة   المشركط كغير المشركط كدكرة حياة الشركة عمى تكمفة رأس الماؿ كخصائص الأرباح
ر محددات مراحؿ دكرة حياة الشركة كعلاقتيا بالمتغيرات الأخرل مثؿ مخاطر انييار الى اختبا

أسعار اسيـ الشركات كالأداء المالي المستقبمي لمشركات، استخداـ أدكات الذكاء الاصطناعى في 
رة التنبؤ بدكرة حياة الشركة بالاعتماد عمى بيانتيا المالية، فضلا عف تاثير الحكسبة السحابية عمى دك 

 حياة الشركة كادائيا المالى كالتكاليؼ.
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(. أثر دكرة حياة الشرکة عمى العلاقة بيف جكدة التقارير المالية 7102ابراىيـ، فريد محرـ فريد. ) -
مصرية. كتکمفة حقكؽ الممکية دراسة تطبيقية عمى الشرکات المساىمة المسجمة بالبكرصة ال

  .627-602(، 7)73الفکر المحاسبي، 
(. أثر تكاجد الشرکات فى المؤشر المصرل 7102ابك العلا، محمد عبد العزيز محمد. ) -
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(. أثر الأزمات المالية عمى دعـ سياسة التحفظ 7102لقضاة، مأمكف حامد. )اقباؿ، عمر، ك ا -
 -المحاسبي: دراسة في الشركات الصناعية المساىمة في الأردف. مجمة جامعة النجاح للأبحاث 

  .27-.22(: 72)2العمكـ الإنسانية: جامعة النجاح الكطنية، 
لمحاسبة المصرية المعدلة عاـ (. قياس أثر معايير ا7170حسيف، صالح أحمد، محمد. ) -

(، 0)07عمى درجة التحفظ المحاسبي. المجمة العممية لمدراسات التجارية كالبيئية،  .710
7.1-722.  

(. تأثير الخصائص المحاسبية لمراحؿ دكرة حياة المنشأة عمى 7171حسيف، علاء عمى أحمد. ) -
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(، 7)72الفکر المحاسبي،  .EGX 100 الشرکات غير المالية المتداكؿ أسيميا ضمف مؤشر
227-222.  

(. العلاقة بيف مستكل الإفصاح عف المسئكلية الاجتماعية 7171الحناكل، السيد محمكد. ) -
دراسة تطبيقية عمى  -شرکة كالأداء المالى لمشرکة فى ظؿ التأثير المعدؿ لمراحؿ دكرة حياة ال

  .721-772(، 0)2الشرکات المقيدة بالبكرصة المصرية. مجمة الاسکندرية لمبحكث المحاسبية، 
(. أثر مستكل التحفظ المحاسبي عمى تكمفة رأس الماؿ: دراسة 7102الحناكل، السيد محمكد. ) -

 - طنطا جامعة بية:المحاس البحكث مجمة .تطبيقية عمى الشركات المقيدة بالبكرصة المصرية
 7.2-.0:02 المحاسبة، قسـ - التجارة كمية
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 قائمة الملاحق:
 (: نتائج تشغيؿ الانحدار في ظؿ التحميؿ الأساسي0الممحؽ رقـ )

بتأثير مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى مستكل التحفظ المحاسبى بالتقارير نتائج فرض البحث الخاص: 
 المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبكرصة المصرية 

 نتائج الانحدار قبؿ ادخاؿ المتغيرات الرقابية
Linear regression  

 CONSV  Coef.  St.Err.  t-value  p-value  [95% Conf  Interval]  Sig 

Growth -.201 .057 3.52 0 .089 .314 *** 

Mature -.216 .058 3.69 0 .101 .331 *** 

Decline -.238 .053 4.47 0 .133 .343 *** 

 
Mean dependent var 0.219 SD dependent var  0.534 

R-squared  0.145 Number of obs   273 

F-test   15.323 Prob > F  0.000 

Akaike crit. (AIC) 437.169 Bayesian crit. (BIC) 447.998 

Adj-R-squared 0.1360   

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 

 نتائج الانحدار بعد ادخاؿ المتغيرات الرقابية
Linear regression  

 CONSV  Coef.  St.Err.  t-value  p-value  [95% Conf  Interval]  Sig 

Growth -.073 .433 0.17 .867 -.78 .925  

Mature -.035 .438 0.08 .936 -.827 .898  

Decline -.097 .441 0.22 .827 -.772 .966  

Lev .118 .041 2.89 .004 .038 .198 *** 

size .006 .047 0.13 .9 -.087 .099  

ROA .574 .163 3.52 .001 .253 .895 *** 

 
Mean dependent var 0.219 SD dependent var  0.534 

R-squared  0.198 Number of obs   273 

F-test   10.959 Prob > F  0.000 

Akaike crit. (AIC) 425.989 Bayesian crit. (BIC) 447.645 

Adj-R-squared  0.1796   

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 
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 (:7الممحؽ رقـ )
 نتائج تشغيؿ الانحدار في ظؿ تحميؿ الاضافى

نتائج فرض البحث الخاص: بتأثير مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى مستكل التحفظ المحاسبى بالتقارير 
المالية لمشركات غير المالية المقيدة بالبكرصة المصرية بعد إضافة متغير قيمة الشركة كمتغير 

 رقابى
Linear regression  

 CONSV  Coef.  St.Err.  t-value  p-value  [95% Conf  Interval]  Sig 

Growth -.278 .381 -0.73 .466 -1.028 .472  

Mature -.328 .386 -0.85 .396 -1.087 .431  

Decline -.341 .389 -0.88 .382 -1.107 .426  

Lev -.162 .047 -3.43 .001 -.255 -.069 *** 

size .047 .041 1.14 .253 -.034 .129  

ROA -.077 .16 -0.48 .631 -.391 .237  

TOBINQ .08 .009 9.09 0 .063 .097 *** 

 

Mean dependent var 0.219 SD dependent var  0.534 

R-squared  0.388 Number of obs   273 

F-test   24.065 Prob > F  0.000 

Akaike crit. (AIC) 354.158 Bayesian crit. (BIC) 379.424 

Adj-R-squared  0.3716   

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 
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 (:3الممحؽ رقـ )
 نتائج تشغيؿ الانحدار في ظؿ تحميؿ الحساسية

بتأثير مراحؿ دكرة حياة الشركة عمى مستكل التحفظ المحاسبى نتائج فرض البحث الخاص : 
بعد تغير طريقة قياس المتغير كات غير المالية المقيدة بالبكرصة المصرية بالتقارير المالية لمشر 

 التابع مستكل التحفظ المحاسبى 
 

Linear regression  
 CONSVA  Coef.  St.Err.  t-value  p-value  [95% Conf  Interval]  Sig 

Growth -.062 .116 -0.53 .593 -.29 .166  

Mature -.152 .117 -1.29 .196 -.382 .079  

Decline -.066 .118 -0.56 .576 -.299 .167  

Lev .008 .006 1.41 .161 -.003 .02  

size .007 .013 0.59 .559 -.018 .032  

ROA .377 .043 8.83 0 .293 .462 *** 

 
Mean dependent var 0.003 SD dependent var  0.162 

R-squared  0.256 Number of obs   273 

F-test   15.523 Prob > F  0.000 

Akaike crit. (AIC) -292.804 Bayesian crit. (BIC) -271.060 

Adj-R-squared  0.2393   

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 
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  ممدوح فاروم مصطفى الحصري

 

 أهداف التننية المستدامة دور التسويل الأخضر في تحكيل
 

 مصرالعربية( ة)دراسة حالة على قطاع البترول في جمووري
 

 ممخص الدراسة
بالتطبيق   الأخضر في تحقيق أىداف التنمية المستدامةدور التسويق  ىدفت الدراسة إلى تحديد         

في ظل التدىور السريع إنو  الدراسة وتوضيح أىمية، عمى قطاع البترول في جميوريو مصر العربية
للأوضاع البيئية نتيجة المموثات الصناعية، صار موضوع البيئية من بين الأولويات التي ينبغي 

ي فرضتيا الأطراف المنادية بالحفاظ عمي البيئة، بدأ الإىتمام بالبعد الإىتمام بيا ، ونتيجة لمضغوط الت
والخدمية في قطاع البترول، وذلك من أجل ضمان استقرارىا ونموىا البيئي لدي المؤسسات الإقتصادية 

ضمن بيئة تنافسية قوية ، وفي ىذا السياق سعت المؤسسات إلي إتباع أسموب جديد من لأجل مسايره 
ئي، فظير الإقتصاد الأخضر كبديل لممؤسسات والذي يضمن تطوير أساليب تسعي لمحفاظ التوجو البي

ستمرار المؤسسة في السوق وتحقيق الأرباح، دون استنزاف الموارد الطبيعية وبالتالي  عمي البئة وا 
رة عمي سبيل ذلك قام الباحث بتوزيع إستماي تحقيق أىداف التنمية المستدامة، و المساىمو بشكل كبير ف

ستخدام الباحث ىذه الإستماره كأداة لجمع البيانات من مجتمع  إستقصاء شممت متغيرات الدراسة، وا 
تم إستبعاد الإستمارات الغير صالحة، وبمغت ( مفرده ،و 314)الدراسة، والذي بمغ حجم عينتو 

لموزعة %( من الإستمارات ا57.69إستمارة أي بنسبة )مفرده ( 344الإستمارات الصالحة لمتحميل )
 .لعينة من شركات البترول بالقطاع العام مفردة (314وعددىا )

لدي العاممين بالشركة كانت "، التسويق الأخضر"  توصمت الدراسة إلى أن عبارات المتغير المستقل      
 أىداف التنمية بدرجة متوسطة،وكان ترتيب أبعاد إستمارة الإستقصاء من حيث المتغير التابع"
  دور التسويق المستدامة"، بدرجة توافر متوسط، وأكدت نتائج الدراسة وجود علاقة إرتباط طردية بين

لدي العاممين بالشركة وتحقيق تحقيق أىداف التنمية المستدامة من وجيو نظرىــم، وأوصت  الأخضر
جودة بيئة  الاىتمام بأبعاد التسويق الاخضر باعتبارىا مدخل حديث في تحسين  الدراسة بضرورة

يجب أن ، التنمية المستدامة  أىدافإلى تفعيل يجب ان تسعى المؤسسة  أكثر ، العمل في المؤسسة
وتفعيل تسعى ادارة المؤسسات أكثر لمواجية أي صعوبات في مجال تفعيل ابعاد التسويق الاخضر 

 التنمية المستدامة. أىداف
النفايات؛ التوجو البيئي ؛ إعادة تصميم ؛ الميزة التنافسية التسويق الأخضر؛ الغاء مفيوم  :الكممات الدالة

المستدامة؛ المسئولية البيئية؛ المنتجات الخضراء؛ لاستدامة؛ الميزة التنافسية؛ منظمات الأعمال؛ 
 شركات البترول.
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Abstract 
      The study aimed to determine the role of green marketing in achieving 

sustainable development goals by applying to the petroleum sector in the Arab 

Republic of Egypt, And to clarify the importance of the study that in light of the 

rapid deterioration of environmental conditions as a result of industrial pollutants, 

the issue of the environment has become among the priorities that should be taken 

care of, As a result of the pressures imposed by the parties calling for the 

preservation of the environment, the economic and service institutions in the 

petroleum sector began to pay attention to the environmental dimension, in order 

to ensure their stability and growth within a strong competitive environment, In 

this context, the institutions sought to adopt a new method in order to keep pace 

with the environmental trend, so the green economy emerged as an alternative to 

the institutions, which ensures the development of methods that seek to preserve 

the environment, the continuation of the institution in the market and achieve 

profits, without depleting natural resources and thus contributing significantly to 

achieving sustainable development goals. For this purpose, the researcher 

distributed a questionnaire that included the study variables,  The researcher used 

this form as a tool to collect data from the study population, whose sample size 

was (413) single, and invalid forms were excluded, and the valid forms for 

analysis amounted to (400) single forms, i.e. (96.75 %) of the distributed forms 

(413) single for a sample. From oil companies in the public sector. 

 

The study found that the expressions of the independent variable “green 

marketing” among the company’s employees were of a medium degree, and the 

order of the survey form dimensions in terms of the dependent variable 

“sustainable development goals” was in the degree of average availability, and 

the results of the study confirmed the existence of a direct correlation between the 

role of marketing The study recommended the need to pay attention to the 

dimensions of green marketing as a modern approach to improving the quality of 

the work environment in the organization. Difficulties in activating the 

dimensions of green marketing and activating the sustainable development goals. 

Key words: green marketing; eliminating the concept of waste; environmental 

orientation; redesigning ; sustainable competitive advantage; environmental 

responsibility; green products; sustainability; Competitive advantage; business 

organizations; Petroleum companies. 
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 رجبجيوان عبد المنعه أ.د/ 

 ماجد محند يسرى الخربوطليد/ 

  ممدوح فاروم مصطفى الحصري

 

 أهداف التننية المستدامة دور التسويل الأخضر في تحكيل
 

 مصرالعربية( ة)دراسة حالة على قطاع البترول في جمووري
 

 أولًا: مقدمة 
يُعد التسويق الأخضر من المداخل الحديثة التي تعمل عمي تحقيق الأمان في تقديم        

دارة العمميات ويركز عمي إنتاج سمع آمنو وصديقة لمبيئة مما يدفع بالمنظمة لرفع  ،المنتجات وا 
الناجم عن تمك  كفاءة عممياتيا الإنتاجية ، يحث تخفض من مستويات التمف والتموث البيئي

، حيث برزت الى السطح بعض القضايا المعقدة مصل التغير المناخي العالمي، تزايد العمميات
استنزاف الموارد الطبيعية، تموث اليواء الناجم عن الغازات العادمة، تمف البيئة الطبيعية نتيجة 

، الأمطار عواد ومخمفات الصناعة، قطع الاشجار من الغابات وتقمص المساحات الخضراء
الحامضية، فطبقة الاوزون في الغلاف الجوي وتسرب المواد السامة وقتل النشاط الحيوي وانتج 

، جمال إبراىيم) وتسويق سمع ضارة بالبيئة والانسان، فضلا عن سوء تعامل الانسان مع البيئة
0404)   . 
ادارة التسويق ولكنيا  خضر واحدا من أكثر المواضيع حداثة في حقلعد مفيوم التسويق الأيُ      

أقل تناولا في الادبيات المختصة في العموم الادارية، لذلك اصبحت أغمب المنظمات بحاجة الى 
اميا بمسؤولياتيا ىتمإميزة تنافسية فضلا عن التعبير ب تبني ىذا المفيوم كونيا تحقق ليا

وتقديم سمع ومنتجات خالية خلاقية اتجاه عملائيا، وايضا تبني استراتيجية واضحة الاجتماعية والأ
 .Mary Wanjiru Kinooti, 2020)) من عوامل التموث البيئي

بدأت العقود الأخيرة تشيد تحولات واسعة في مفيوم التنمية وفى طرق قياسيا،  ومن نتائج        
ورتلاند( تمك التحولات بمورة مفيوم التنمية المستدامة عمي يد المجنة العالمية لمبيئة والتنمية )لجنة ب

وقد عرف التنمية المستدامة عمى أنيا  1596في تقريرىا الصادر بعنوان )مستقبمنا المشترك( عام 
" التنمية التي تمبى احتياجات الأجيال الحالية دون التعرض لمخطر قدرة الأجيال المستقبمية عمى 

بعداً اقتصاديا وبعداً تمبية احتياجاتيم" يوضح المفيوم أن عممية التنمية متعددة الأبعاد تتضمن 
اجتماعياً وبعداً بيئياً، وأنو يجب التكامل والاعتمادية بين الأىداف الاقتصادية والاجتماعية والبيئة 
لممجتمع، ولتحقيق ىذا التكامل داخل المنظمات يجب الاىتمام بالأساليب الادرية الحديثة التي 

عثمان محمد غنيم وماجدة أحمد ) ستدامةتحقق تنمية ناجحة لدى المنظمات الميتمة بالتنمية الم
 . (0401،أبو زنط

 



 

 

 و 2022انتوبر                             المجلة العلنية للبحوث التحارية                                                                   الرابع  العــــــدد

 

 

 
046 

 ثانياً: مشكمة الدراسة 
أدى ارتفـاع مسـتويات تمـوث الميـاه واليـواء فـي العديـد مـن مـدن العـالم الـى درجـات خطيـره        

وبشـكل كبيـر الـى نحـو زيـادة الاىتمـام العـالمي بالقضـايا البيئيـة ، وبـدأت الانتقـادات توجـو 
المنظمات بسـبب الاثــار الســمبية لمنتجــاتيم عمــى البيئــة التــي كانــت تعــد احــد الاســباب الرئيســة 
المؤديــة لارتفــاع مســتويات التمــوث  ان ىـذه الانتقـادات وجيـت عنايـة المسـوقين وبشـكل كبيـر نحـو 

ييتمون بتصميم البرامج التي تيدف الى حماية البيئة الطبيعية  الاىتمـام بيـذا الموضوع ، لذلك
 .  (0419) العواد أمير غانم، كجـزء مـن مسؤولياتيم الاجتماعيـة من خلال برامج حماية البيئة

التسويق الاخضر حول التزام منظمات الاعمال بالتعامل في السمع الصديقة دور يتمحور      
المجتمع والبيئة الطبيعية( والقيام بالأنشطة التسويقية في إطار الالتزام لمبيئة )السمع غير الضارة ب

القوي بالمسؤولية البيئية وضمن ضوابط محددة لضمان المحافظة عمى البيئة الطبيعية وعدم الحاق 
الضرر بيا. وعمى ضوء ذلك بداة العديد من منظمات الاعمال بإعادة النظر بمسؤولياتيا 

ية في ممارساتيا التسويقية، واعطاء البعد البيئي اىمية بارزة في استراتيجياتيا الاجتماعية والاخلاق
 التسويقية ومن ىنا بدا الاىتمام بنمط جديد في التسويق.

 وتتمثل إشكالية البحث فى الإجابة عمى السؤال الرئيسي التالى:
ما ىو دور التسويق الأخضر في تحقيق أىداف التنمية المستدامة بالتطبيق عمى قطاع البترول 

 في جميوريو مصر العربية؟ 
 ومنو تنبثق بعض الأسئمة الفرعية: 

 دور التسويق الاخضر في تحقيق الاىداف التنمية المستدامة؟ما ىو   -:   السؤال الأول
كثر ارتباطاً وتأثيرا في أىداف التنمية خضر الأيق الأما ىي ابعاد التسو  -: السؤال الثانى
 المستدامة؟ 

 ىل توجد علاقة بين ابعاد التسويق الاخضر وأىداف التنمية المستدامة؟ -: السؤال الثالث
   ثالثاً: أىداف الدراسة

التسويق الأخضر في تحقيق أىداف التنمية ححديد دور  الاجابة عمي التساؤل الرئيسي لمبحث وىو"
 ، وذلك من خلال : "المستدامة بالتطبيق عمى قطاع البترول في جميوريو مصر العربية 

 .ىداف التنمية المستدامةأتحقيق لدور التسويق الاخضر  تحديد   .1
 .أىداف التنمية المستدامةتحقيق في  هابعاد التسويق الاخضر وتأثير توضيح  .0



 

 

 

 
044 

 رجبجيوان عبد المنعه أ.د/ 

 ماجد محند يسرى الخربوطليد/ 

  ممدوح فاروم مصطفى الحصري

 

 أهداف التننية المستدامة دور التسويل الأخضر في تحكيل
 

 مصرالعربية( ة)دراسة حالة على قطاع البترول في جمووري
 

 .ابعاد التسويق الاخضر وأىداف التنمية المستدامة العلاقة بين إيضاح .4
  الدراسةمتغيرات وفروض رابعاً: 

 التسويق الأخضر المتغير المستقل :
 أىداف التنمية المستدامة:   المتغير التابــع

 فروض البحث:
 .تحقيق أىداف التنمية المستدامة  ولتسويق الاخضر بين ا:لا توجد علاقة جوىرية  الفرض الأول
تحقيق أىداف التنمية و ستراتيجية لمتسويق الاخضر إ:لا توجد علاقة جوىرية بين الفرض الثاني

 .المستدامة
العلاقة بين السعر والتكمفة، عمى تحقيق أىداف التنمية لا توجد علاقة جوىرية بين الفرض الثالث:

 المستدامة
 أىمية الدراسة خامساً :

 تستمد الدراسة أىميتيا العممية من خلال العناصر التالية:
استكمال حاجة المكتبة الأكاديمية لممراجع في مجال التسويق البيئي، وتعتبر إضافة متواضعة  .1 

لممكتبة العربية لمثل ىذا النوعية من البحوث المصرية، وخاصة في حالة وجود ندرة نسبية في ىذا 
 المجال.

البحث في مجموعة النتائج التي يأمل الباحث التوصل إلييا والتي تعمل عمى  تتمثل أىمية.0
التفسير الكامل لمدى تأثير ابعاد التسويق الاخضر عمى التنمية المستدامة لشركات البترول محل 

 البحث، وتفسير مدى تباين درجة تأثير كل بعد من ابعاد التسويق الأخضر.
منيجي تتناول فييا مفيوم التسويق الأخضر عمى اىداف  توفير دراسة تطبيقية عمى أساس.4

التنمية المستدامة لشركات قطاع البترول، نظراً لما تواجيو شركات البترول من صعوبات كبيرة في 
كيفية تطبيق التسويق الاخضر عمى أرض الواقع بما يحقق اىداف التنمية المستدامة، لذا يحاول 

ة عن تساؤلات البحث، فذلك سيكون لو مردود واضح عمى الباحث من خلال ىذا البحث الإجاب
 معرفة تطبيق التسويق الاخضر عمى راض الواقع من منظور تحقيق أىداف التنمية المستدامة. 
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تقديم مجموعة من التوصيات التي تساعد الشركات محل البحث عمى حل العقبات والمشكلات .3
قطاع البترول بتوصيف منيجي لقياس التسويق التي تواجييا، وكذلك تزويد متخذي القرار في 

 الأخضر وأثرىا عمى تحقيق أىداف التنمية المستدامة لمشركات محل البحث.

 الإطار النظرى والمفاىيمى لمدراسة: سادساً 
 تناولت الدراسة مجموعة من المفاىيم بالتوضيح أىميا :

عرف لجنة بورتلاند التنمية المستدامة عمى أنيا " التنمية التي ىي  التنمية المستدامة:مفيوم   -
تمبى احتياجات الأجيال الحاضرة دون المساس أو الاضرار بقدرة الأجيال القادمة عمى تمبية 

 (0419) صالحي صالح،.احتياجاتيم 
ن يقصد بو تحسين مستوى معيشة الأفراد، من خلال تمبية احتياجاتيم م :الاقتصاديةمفيوم  -

السمع والخدمات، ويتمحور البعد الاقتصادي لمتنمية المستدامة حول الانعكاسات الراىنة 
في  والمستقبمية للإقتصاد عمى البيئة، إذ يطرح مسألة إختيار وتمويل وتحسين التقنيات الصناعية

قاعدة لمتنمية  عتبارىاإبر البيئة كيان اقتصادي متكامل بتعتو  ،مجال توظيف الموارد الطبيعية
وتموثييا واستنزاف مواردىا يؤدى في النياية إلى إضعاف فرص التنمية المستقبمية ومن ثم يجب 

علاء )اخذ المنظور الاقتصادي بعيد المدى لحل المشكلات من أجل توفير الجيد والمال الموارد 
 .(0404،فرحان وآخرون

في ىذا المجال تبرز فكرة التنمية المستدامة في رفض الفقر  :التنمية الاجتماعيةمفيوم  -
والبطالة والتفرقة التي تحد من حقوق المرأة، والفجوة الكبيرة بين الأغنياء والفقراء، ويستند ىنا البعد 
الاجتماعي كأساس الاستدامة عن طريق العدل الاجتماعي، وأىم عناصر البعد الاجتماعي 

-المشاركة الشعبية-الصحة والتعميم-ضغط السكان )الحراك الاجتماعي ىيتثبيت النمو الديمغرافي
تحقيق العدالة الاجتماعية بين أفراد الجيل الحالي من جية ثم بين أفراد الجيل  -التنوع الثقافي

الحالي والمستقبمي من جية أخرى. ىي وصل الانسان لمعيش في بيئة نظيفة وسميمة ويمارس من 
ع كفالة حقو في نصيب عادل من الثروات الطبيعية والخدمات البيئية خلاليا جميع الأنشطة م

والاجتماعية يستثمرىا بما يخدم احتياجاتو الأساسية )مأوى، طعام، ممبس، ىواء، فضلا عن 
                     الاحتياجات المكممة لرفع مستوى المعيشة ودون تقميل فرص الأجيال القادمة.

 (Sandri,S.,2019. ) 



 

 

 

 
040 

 رجبجيوان عبد المنعه أ.د/ 

 ماجد محند يسرى الخربوطليد/ 

  ممدوح فاروم مصطفى الحصري

 

 أهداف التننية المستدامة دور التسويل الأخضر في تحكيل
 

 مصرالعربية( ة)دراسة حالة على قطاع البترول في جمووري
 

يكتسيب البعد البيئي لمتنمية المستدامة أىمية كبيرة لا نو جاء  مفيوم التنمية البيئية:  -
لمعالجة علاقة التنمية بالبيئة، من خلال وضع الأساسيات التي تقوم عمييا الحدود التي يجب ألا 

مستدام،  تتعداىا. فيذا البعد يتمثل في الحفاظ عمى الموارد الطبيعية والاستخدام الأمثل عمى أساس
الأبعاد  يوتوقع ما قد يحدث لمنظم الإيكولوجية من جراء التنمية للاحتياط والوقاية، ويمكن اجمال

البيئية فيما يمي: عدم إتلاف التربة عن طريق إستعمال المبيدات، وتدمير الغطاء النباتي وغيرىا. 
ستدامة، وعامل الاستنزاف وىو الاىتمام بإدارة المصار الطبيعية وىو العمود الفقري لمتنمية الم

 (.0415، غنيم واخرون دعثمان محم) البيئي ىو أحد العوامل التي تتعارض مع التنمية المستدامة
يتم تحقيق الاستدامة التكنولوجيا من خلال الأخذ بالتكنولوجيات : مفيوم التنمية التكنولوجيا -

الغازات المسببة للاحتباس الحراري المحسنة والتشريعات الزاجرة والعمل عمى الحد من انبعاثات 
 .(0419،كوتمر، فميب واخرون) وحماية تدىور طبقة الأوزون

 الدراسات السابقة : سابعا
تسميط الضوء عمى موضوع ىدفت الدراسة إلي  (7102، محمد عبد اليادي محمود)دراسة  •

والتزاماتيا البيئية والاجتماعية بغرض المساىمة في والتسويقية ىام يتعمق بالمؤسسات الاقتصادية 
تحقيق التنمية المستدامة وذلك من خلال إبراز مجموعة من الإجراءات الطوعية الكفيمة بتحقيق 
ذلك إلى جانب مراعاة السياسات البيئية الأخرى المعروفة بالسياسات البيئية، كما ييدف إلى 

براز مدى التقارب والتجاوب الذي تحضى بو المسؤولية إسقاط الجانب النظري عمى أرض الواقع لإ
توصمت ىذه الدراسة إلى أن التنمية المستدامة لا  ،الاقتصادية ةتماعية في مؤسسالاجالبيئية و 

تعتبر مقيدة لنشاط المؤسسة الاقتصادية إذا لم تتجاوز ىذه الأخيرة الحجم المسموح بو من التموث، 
ياسة البيئية ىي أدوات رقابية وقائية للاقتصاديات التي تيدف لتحقيق كما أن الأدوات التقميدية لمس

مؤسسة لم تعي بعد المسؤولية البيئية الإلى أن  التطبيقية راسةتوصمت الدقد التنمية المستدامة، 
والاجتماعية( عمى الرغم من أن أخذت بعض الترتيبات في ىذا المجال )بدليل أن ىذا الجانب بعد 

تج من جية ومن جية أخرى يعتبر مفروض عمييا نتيجة حجم المخمفات النا تفحصو غير منظم
ن يكون التزاميا اتجاه البيئة والمجتمع طوعياً وثقافياً يراعي عن أنشطتيا وكان من المفروض أ
 المفيوم الشامل لمتنمية المستدامة.
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برامج التعرف عمى دور ىدفت الدراسة إلي  (Mary Wanjiru Kinooti, 2020دراسة ) •
التسويق الأخضر في التأثير عمى أداء الشركات وكذلك التعرف عمى مدى قناعة الادارة العميا 

ومن اىم النتائج التي توصمت الييا البحث ان تطبيق برامج ، ذ مثل ىذه البرامج والمخاطرة بيابتنفي
ا تؤثر سياسة التسويق الاخضر يحسن من سمعة الشركات والصورة الذىنية ليا امام عملائيا وايض

التسويق الاخضر عمى المنتجات وحجم المبيعات بشكل ايجابي في الاسواق مما يزيد من الحصة 
 السوقية لمشركات المبحوثة.

توضيح العلاقة بين التوجو التسويقي ىدفت الدراسة إلي ( Peattie, K,2019دراسة )  •
لم يعد ينظر إلي دراسة إلي أن ، وأشارت اللممؤسسة والمسؤولية الإجتماعية في ىذا الإتجاه 

وقد توصمت الدراسة إلي أن التسوق ، المؤسسة بأنيا كيان اقتصادي ىدفيا انتاج سمع وخدمات 
في المؤسسة تعدي مجرد انتاج سمع وتسعيرىا والترويج ليا وايصاليا إلي المستيمك بل وأصبح 

نتاج وفق منظور الجودة مثل حماية المستيمك، الإ جتماعيةييتم بمسائل من قبل الخدمات الإ
 البيئية بالمؤسسة.

تبني المؤسسة ىدفت الدراسة الي أىمية  (Leonida,C.,Kats,et al,2021دراسة )  •
الاقتصادية استراتيجية لتطوير وظيفتيا التسويقية من المفيوم التقميدي إلي المفيوم المستدام 

 -وصمت الدراسة إلي :ا ت، كملمحصول عمي ميزة تنافسية
تبني المؤسسة استراتيجية لتطوير وظيفتيا التسويقية من المفيوم التقميدي الي المستدام لا  -

يتحقق الا من خلال تبنييا لاستراتيجية التسوق المستدام والتي تاخذ بعين الاعتبار البعد البيئي 
 والاجتماعي.

ة من خلال مزيج تسويقي مستدام الذي ان استراتيجية التسويق تساىم في تحقيق ميزة تنافسي -
 يسمح بخمق قيمة لممستيمك الاخضر.

مدي إلتزام المنظمات المصنعو ىدفت الدراسة إلي  (7170، رؤوف رعد عدناندراسة )  •
ؤولية الاجتماعية، وانعكاساتيا عمي رضا حقوقة سلممنتجات الغذائية بالابعاد التسويقية لمم

 إلي:، وتوصمت الدراسة كمستيمك 
 التزام المنظمات عينو الدراسة تجاه المتغيرات التسويقة لممسؤولية الاجتماعية كان متوسطاً. -
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عدم رضا المستيمكين حول ما تقوم بو تمك المنظمات ، كما أن المنظمات موضوع الدراسة لا  -
تعط الاىتمام الكافي لكل من حق سماع الراي، حق الحصول عمي المعمومات، وحق التعويض 

 العيش في بيئة صحية. وحق
الدراسات في حدود عمم  أىمتختمف ىذه الدراسة الحالية عن الدراسات السابقة إنيا من و  -

تسعي إلى التعرف عمى التسويق الأخضر )الغاء مفيوم النفايات أو تقميميا، اعادة التي  الباحث
مربحاً(، عمى التنمية تصميم المنتج، وضوح العلاقة يبن السعر والتكمفة، جعل التوجو البيئي 

المستدامة )البعد الاقتصادي، والبعد البيئي، البعد الاجتماعي، البعد التكنولوجي(، حيث لم يسبق 
أن دراسة ىذا الموضوع، عن أي دراسة سابقة تناولت موضوع التسويق الاخضر والتنمية 

 أىمية مجال تطبيقو.المستدامة معاً، وىذا يعطى لمموضوع أىمية خاصة نظراً لحداثة الموضوع و 
 الدراسةمنيجية  :سابعاً 

بمراجعة الدراسات السابقة المرتبطة إعتمدت الدراسة عمي المنيج الإستقرائي  المنيج الاستقرائى:
بموضوع البحث والإطلاع عمى ما كتب من أدبيات فى ىذا الموضوع، من الكتب والدوريات 

ربط الإطار النظري لمدراسة بالواقع العممي ومن ثم العممية العربية والأجنبية والرسائل العممي، 
وذلك من أجل تحميميا والإستعانة بيا فى صياغة الجانب النظرى لمدراسة بيدف تكوين  والتطبيقي

 المنيج الإستنباطيعتمدت الدراسة عمي إ، كما لمبحثوتحدديد المدخل المناسب  الإطار النظرى
ختبار ست فروض الدراسة بغرض صياغو وا  وتحميل وتفسير النتائج لموصول إلي تحقيق نتاج وا 

 .الدراسةأىداف 
 مجتمع وعينة الدراسة

، وتيسيراً عمى الباحث البترول بقطاعمجتمع وعينة الدراسة يتمثل مجتمع الدراسة في المسئولين 
وقد تم تحديد حجم  ،العامةشركات عمي قطاع البترول لمفي جمع البيانات المطموبة تم التطبيق 

الباحث في  محل الدراسة، وقد إستخدمالبترول ( مفرده من المسئولين بشركات 344) عينة الدراسة
 تقدير حجم العينة المعادلة التالية:

ستقصاء، وعمى ىذا عمى قائمة الإ التطبيقيةالدراسة  عتمد الباحث في جمع بياناتإ: أداة الدراسة 
دراسة مصممة من قبل الباحث تتفق مع الأساس تم تصميم قائمة إستقصاء خاصة بموضوع ال
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ستقصاء من بيانات ديموجرافية تتمثل في اختبار فروضيا، ويتكون ىذا الإأغراض الدراسة وتساعد 
 :محاور بحثيو وىمفي النوع، والعمر، والمسمى الوظيفي، والمؤىل العممي، وسنوات الخبرة، 

الغاء مفيوم النفايات او : البعد الأول: أربع أبعاد، ويتكون من التسويق الأخضر المحور الأول:• 
، البعد ضوح العلاقة بين السعر والتكمفةو  ، البعد الثالث:إعادة تصميم المنتج،البعد الثاني: تقميميا 
 .جعل التوجو البيئي مربحاً الرابع: 

 ماعي،أربع أبعاد: البعد الأول: البعد الاجتويتكون من أىداف التنمية المستدامة  المحور الثاني:• 
 .البعد البيئي ، البعد الرابع: البعد التكنولوجي البعد الثاني: البعد الاقتصادي، البعد الثالث: 

 الأساليب الإحصائية المستخدمة
تم استخدام الأساليب الإحصائية المناسبة لتحقيق أىداف الدراسة وتحميل البيانات التي تم تجمعيا، 

، لتحميل SPSS, AMOSالبرامج الإحصائية المناسبة لتحميل قوائم الإستقصاء وىي   بإستخدام
 البيانات ومعالجاتيا، وفيما يمي مجموعة من الأساليب الإحصائية المستخدمة في تحميل البيانات:

التكرارات والنسبة المئوية: لمتعرف عمى نسب توزيع العينة وفقاً لمبيانات الديموجرافية لعينة  •
وكذلك لمتعرف عمى استجابات أفراد العينة تجاه عبارات أبعاد الدراسة، ما تمت الإستعانة  لدراسة،ا

 والتي تظير تمك النسب التكرارية بطريقة واضحة.  Graphicsبالرسوم البيانية 
: يقاس التناسق الداخمي لعبارات قائمة Internal Consistencyاختبار التناسق الداخمي  •

معامل الإرتباط بين كل عبارة من عبارات القائمة، والبعد الذي تنتمي إليو تمك العبارة، الإستقصاء ب
فإذا كان الإرتباط موجباً ودالًا إحصائياً يدل ذلك عمى التناسق الداخمي بين العبارات والأبعاد التي 

 تنتمي إلييا، وكمك حساب معامل الصلاحية والذي يتم اشتقاقو من معامل الإرتباط.
: وتفسر بأنيا معامل الثبات Cronbach's Coefficient Alphaاختبار ألفا كرونباخ  •

للإستجابات، وتتراوح قيمة ألفا بين الصفر والواحد، وكمما اقتربت من الواحد كمما زادت المصداقية 
% فأكثر، أما إذا كانت 74والثبات والعكس صحيح، والقيمة المقبولة إحصائياً ليذا المعامل ىي 

 ل فتعتبر المصداقية ضعيفة. أق
ستخدام المتوسطات الحسابية والإنحرافات إالإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة: حيث تم  •

 المعيارية والمتوسط المئوي المرجح في نتائج التحميل الوصفي لممتغيرات. 
: ويستخدم في Simple Linear Regression Analysisتحميل الإنحدار الخطي البسيط  •

، في متغير تابع Independent variableحالة اختبار معنوية تأثير متغير مستقل واحد 
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Dependent variable ،وينتج عنو معادلة إحصائية، تستخدم لتفسير العلاقة بين المتغيرات ،
اليب كما تستخدم لمتنبؤ بالمتغير التابع، في حالة معرفة قيم المتغير المستقل، ومن أىم الأس

 المستخدمة في تحميل الإنحدار ما يمي:
: ىو مربع معامل الإرتباط المتعدد ويبين نسبة التغيرات في المتغير التابع R2معامل التحديد   •

 والتي يقوم بتفسيرىا وشرحيا المتغير المستقل.
Analysis of Variance (ANOVA )(: ىو أحد أساليب تحميل التباين F testاختبار ) •

.، Sigر معنوية نموذج الإنحدار ككل، ونعتمد في الحكم عمى مستوى المعنوية المحسوب ويختب
 أمكن قبول معنوية النموذج. 4.49فإذا كان أقل من 

(: وذلك لإختبار معنوية المعممات المقدرة )أي ثابت الإنحدار، ومعممات T testاختبار ) •
أمكن  4.49. فإذا كان أقل من Sigحسوب الإنحدار( ونعتمد في الحكم عمى مستوى المعنوية الم

 قبول معنوية المعالم المقدرة.
: وقد تم استخدامو لبناء نموذج الدراسة، ويستخدم Path Analysisنموذج تحميل المسار  •

 Meditatorفي حالة وجود متغيرات وسيطة  Path Analysisأسموب تحميل المسار 
Variables يث ينقسم تأثير المتغيرات المستقمة في المتغير أي مستقمة وتابعة في آن واحد، ح

حيث تساىم  Indirect Effectوتأثيرات غير مباشرة  Direct Effectالتابع إلى تأثيرات مباشرة 
 المتغيرات الوسيطة في تفسير تمك العلاقات.

 اِختبار فروض الدراسة:التحميل الاحصائي و 
لا توجد علاقة جوىرية بين التسويق الاخضر وتحقيق أىداف التنمية : اختبار الفرض الأول

 .المستدامة 
بين فعالية  Simple Regressionنحدار البسيط ولاختبار ىذا الفرض تم إجراء تحميل الإ

 المراجعة الداخمية، وبين إضافة قيمة لممنشأة، وجاءت النتائج كما يمي:
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 (0جدول رقم )
 Simple Regressionنتائج تحميل الانحدار البسيط 

 "أهذاف التنمية المستذامة  " Y1المتغير التابع 

 المتغير المستقل
 المعاملات

B 
T test 

مستىي المعنىية 

Sig. 
R R

2
 F test 

مستىي المعنىية 

Sig. 

 1.111 ..... 1.9.0 الثببج

1...0 1...1 011.3 1.111 X1  الخسىيق

 الاخضر
1.... 0..00. 1.111 

التسويق  " X1( نتائج الإنحدار وجود علاقة طردية جوىرية بين المتغير 1يتضح من الجدول رقم )
 معامل الإرتباط R" حيث بمغت قيمة أىداف التنمية المستدامة  " Y1" وبين المتغير الاخضر 
 .4.41مما يعني معنوية العلاقة عند مستوى معنوية  4.444بمستوى معنوية   4.774الخطي 

، أىداف التنمية المستدامة عمى تحقيق التسويق الاخضر ويتضح من المعادلة وجود تأثير طردي 
التسويق ( والتي تدل عمى مقدار التأثير، حيث أن تحسن المراجعة Bويظير ذلك من قيمة )

 درجة. 4.514يمقدار أىداف التنمية المستدامة دار درجة يؤدي إلى تحسن تحقيق بمقالاخضر 
 اختبار معنوية النموذج• 

مما يدل عمى معنويتيا عند  4.41بمستوى معنوية أقل من  444.9( لمنموذج Fبمغت قيمة )
لممؤسسة ذات تأثير جوىري طردي عمى إضافة قيمة التسويق الاخضر مستوى معنوية، أي أن 

 .حقيق أىداف التنمية المستدامةلت
 (T testاختبار معنوية المتغير المستقل )• 

" بمستوى معنوية أقل التسويق الاخضر  ( "X1لممتغير ) 13.443( قد بمغت Tينضح أن قيمة )
 مما يدل عمى معنوية المتغير المستقل. 4.41من 

توجد علاقة رفض الفرض الأول لمدراسة والذي تمت صياغتو في صورة العدم: "لا  -القرار :
 "، وقبول الفرض البديل وىو "جوىرية بين التسويق الاخضر و تحقيق أىداف التنمية المستدامة 

 ."توجد علاقة جوىرية بين التسويق الاخضر و تحقيق أىداف التنمية المستدامة
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 (7جدول رقم )
 Simple Regressionل الإنحدار البسيط نتائج تحمي

 " أهذاف التنمية المستذامة"تحقيك  Y2المتغير التابع 

 المتغير المستقل
 المعاملات

B 
T test 

مستىي 

 .Sigالمعنىية 
R R2 F test 

مستىي 

 .Sigالمعنىية 

 1.111 .00.19 ..1.0 الثببج

1.... 1.391 331.3 1.111 X2  إسخراحيجيت

 للخسىيق الاخضر
1.901 20...2 1.111 

 " X2( وجود علاقة طردية جوىرية بين المتغير 0تظير نتائج الإنحدار من الجدول رقم )
" حيث بمغت أىداف التنمية المستدامة "تحقيق  Y2" وبين المتغير إستراتيجية لمتسويق الاخضر 

مما يعني معنوية العلاقة  4.444بمستوى معنوية   4.679الخطي  ( معامل الإرتباطRقيمة )
 .4.41عند مستوى معنوية 

 اختبار معنوية النموذج  •
مما يدل عمى معنويتيا عند  4.41بمستوى معنوية أقل من  994.9( لمنموذج Fبمغت قيمة )

أىداف حقيق ذات تأثيرجوىري طردي عمى تإستراتيجية لمتسويق الاخضر مستوى معنوية، أي أن 
 .التنمية المستدامة

 (T testاختبار معنوية المتغير المستقل ) •
" بمستوى إستراتيجية لمتسويق الاخضر  " X2لممتغير  04.370قد بمغت  Tينضح أن قيمة 
 مما يدل عمى معنوية المتغير المستقل. 4.41معنوية أقل من 

توجد علاقة  صياغتو في صورة العدم: "لارفض الفرض الثاني لمدراسة والذي تمت  -:القـــــرار
"، وقبول الفرض إستراتيجية لمتسويق الاخضر وتحقيق أىداف التنمية المستدامة. جوىرية بين

توجد علاقة جوىرية بين إستراتيجية لمتسويق الاخضر وتحقيق أىداف التنمية  البديل وىو "
 . المستدامة

 (3جدول رقم )
 Simple Regressionنتائج تحميل الإنحدار البسيط 

  

 "تحقيك أهذاف التنمية المستذامة  " Y3المتغير التابع 

المتغير 

 المستقل

 المعاملات

B 
T test 

مستىي 

المعنىية 

Sig. 

R R2 F test  مستىي المعنىيةSig. 

 1.111 00.2.9 ....0 الثببج

1.... 1.... 00..2 1.111 X3  السعر

 والخكلفت
1..02 0..00. 1.111 
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 " X3( تظير نتائج الإنحدار وجود علاقة طردية جوىرية بين المتغير 4يتضح من الجدول رقم )
( معامل R) " حيث بمغت قيمةأىداف التنمية المستدامة  " Y3" وبين المتغير السعر والتكمفة 

 .4.41مما يعني معنوية العلاقة عند مستوى معنوية  4.444بمستوى معنوية  4.793الإرتباط 
 اختبار معنوية النموذج  •

مما يدل عمى معنويتيا عند  4.41بمستوى معنوية أقل من  447.0( لمنموذج Fبمغت قيمة )
تحقيق أىداف التنمية ذو تأثير جوىري طردي عمى السعر والتكمفة مستوى معنوية، أي أن 

 .المستدامة
 (T testاختبار معنوية المتغير المستقل )  •

" بمستوى معنوية أقل السعر والتكمفة  ( "X3لممتغير ) 19.447قد بمغت  (T ) ينضح أن قيمة
 مما يدل عمى معنوية المتغير المستقل. 4.41من 

: رفض الفرض الثالث لمدراسة والذي تمت صياغتو في صورة العدم: "لا توجد علاقة القــــــرار
"، وقبول الفرض ة المستدامة عمى تحقيق أىداف التنمي العلاقة بين السعر والتكمفةجوىرية بين 

عمى تحقيق أىداف التنمية  العلاقة بين السعر والتكمفةالبديل وىو "توجد علاقة جوىرية بين 
 ".المستدامة 

 ممخص النتائج -تاسعاً:
 نتائج خاصة بتوصيف متغيرات الدراسة •

 جاءت النتائج كما يمي:التسويق الاخضر بتوصيف بعد فعالية * 
دور ، وضرورة فيم العلاقة بين دور التسويق الاخضر  ةيعمى أىمية وجود فعالأكدت العينة  -

بإجراء التحسين  المؤسسات والشركات، وأن تيتم التنمية المستدامةوأىداف التسويق الاخضر 
أن تكون عمى عمم بآليات إدارة المخاطر التسويق الاخضر المستمر للأداء، وأنو يجب عمى 

 .بالمؤسسة أو شركة البترول وىيكل الرقابة الداخمية
فعالية التسويق كما وافقت العينة بشدة عمى ضرورة تطبيق الإتجاىات الحديثة في تنفيذ  -

، وأن تقوم بمساعدة الإدارة في التنبؤ بالمخاطر، وأن تشارك في تحقيق أىداف الاخضر 
يتطرق دورىا إلى  من خلال دورىا الفعال في إدارة المخاطر، وأنبالمؤسسة  أو شركة البترول 

 . بالشركة تقييم الأداء
 
 جاءت النتائج كما يمي: لممؤسسةفي إضافة قيمة التسويق الاخضر بتوصيف بعد دور   •
عن طريق  لممؤسسة أو الشركةيمكنيا إضافة قيمة دور التسويق الاخضر أظيرت النتائج أن  -

تقديم خدمات استشارية، وتبني برامج موجية نحو البحث عن فتح مصادرربحية جديدة، وتحديد 
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عند  شركة البترولالمخاطر التي تواجو المنشأة ومتابعة إدارتيا، وتخفيض التكاليف التي تتحمميا 
 .إذا لزم الأمر عملالحدوث مخاطر، وتقميل ساعات 

ير مكونات المنتج إذا أثبت أحد الدراسات تأثيره السمبي بشكل ما قيام المؤسسة أو الشركة بتغي -
عمي الحيط الأمر الذي يعتبر إيحابياً أي تحقيق دور التسويق الأخضر لمبعد البيئي لمتنمية 

نات المنتج يتيح لممؤسسة أو لمشركة تسويق منتجات المستدامة، حيث أن ىذا المتغير في مكو 
ية عمي البيئة لأو المجتمع، فالتسويق الأخضر يسعي إلي دفع خضراء قميمة التأثيرات السمب

المؤسسات إلي طرح تشكيمة من المنتجات الخضراء ووىذا عن طريق التأكد من المواد التي 
تحتوييا ىذه المنتجات قميل التأثير عمي البيئة ويجب استبدال اي مادة أثبتت أحد الدراسات تأثيرىا 

 مع.بشكل ما عمي البيئة أو المجت
المؤسسة أو الشركة ببرامج لتقميل انبعاث الغازات والنفايات المضرة بالبيئة  عدم إستعانة -

والمحيط الناتجة عن توفير المنتج، ىذا ما قد يؤدي إلي عدم قدرة المؤسسة عمي التحكم في 
النفايات التي تنتج عن توفير المنتجات، ما يجعل طبيعة المنتجات غير خضراء والتي لا تتوافق 

 ويق الأخضر) التقميل من النفايات(، والذي يعتبر أمراً سمبياً .مع مبادئ التس
في حالة ادخال طرق انتاجية حديثة، ما يقمل من النفايات  التموثتفادي المؤسسة تحول  -

 ج الدراسة.ئوالمخمفات السمبية الناتجة عن توفير المنتج ، ما يعتبر أمراً إيجابيا لنتا
نجد نتائج سمبية،وتارة  أخري  وايضاً نجد بعض النتائج ايجابية  من خلال ىذا التنوع في الإجابات،

عنو حياد في النتجة المتعمقة بالمحور الخاص بدور التسويق في تحقيق البعد  زنتائج محايدة ،انج
 البيئي لمتنمية المستدامة.

 

 نتائج خاصة باختبار فروض الدراسة •
 

  لا توجد علاقة جوىرية بين التسويق الاخضر وتحقيق : تم رفض الفرض الأول لمدراسة  -
 أىداف التنمية المستدامة .                                             

وجود علاقة ارتباط جوىرية بين  Simple Regressionفقد أظيرت نتائج الإنحدار البسيط  -
 ة:، كما ثبتت معنوية معادلة الإنحدار التاليالتسويق الاخضر 

 Y1=0.971+0.784*X1+ ε 
 التسويق الاخضر  Y1: حيث       

   X1  وتحقيق أىداف التنمية المستدامة 
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    ε .حد الخطأ العشوائي 
 %.33وقد بمغت القدرة التفسيرية لمنموذج           

لمتسويق الاخضر  لا توجد علاقة جوىرية بين إستراتيجية: تم رفض الفرض الثاني لمدراسة
 .وتحقيق أىداف التنمية المستدامة

    وجود علاقة إرتباط جوىرية  Simple Regressionفقد أظيرت نتائج الإنحدار البسيط  -
 ، كما أىداف التنمية المستدامة وبين تحقيق  تراتيجية لمتسويق الاخضراسبين       
 ثبتت معنوية معادلة الإنحدار التالية:      

Y2=0.349+0.910*X2+ ε 
 أىداف التنمية المستدامة  Y2: حيث

        X2 استراتيجية لمتسويق الاخضر 
        ε  ائيحد الخطأ العشو 
 %.95وقد بمغت القدرة التفسيرية لمنموذج        

لا توجد علاقة جوىرية بين العلاقة بين السعر والتكمفة عمى : تم رفض الفرض الثالث لمدراسة -
 .تحقيق أىداف التنمية المستدامة 

وجود علاقة إرتباط جوىرية بين  Simple Regressionفقد أظيرت نتائج الإنحدار البسيط 
 ية:، كما ثبتت معنوية معادلة الانحدار التالتحقيق أىداف التنمية المستدامة وبين السعر والتكمفة 

Y3=1.688+0.612*X2+ ε 
 حد الخطأ العشوائي. ε، تحقيق أىداف التنمية المستدامة  X2، السعر والتكمفة  Y3:  حيث
 %.37.3وقد بمغت القدرة التفسيرية لمنموذج  العشوائي.  -
 
 

 توصيات الدراسة عاشراً:  
المعتمدة عمى نتائج مجموعة من التوصيات   التطبيقيةفي ضوء نتائج الدراسة  - الباحثوصي ي

الدراسة، آملا من إدارة المؤسسات المعنية بالدراسة الأخذ بيا لتطوير ممارسات ادارة الموارد البيئية، 
وللاستفادة من ىذا المجال في تعزيز التوجو نحو تمكين القيادات الادارية نحو القيام بمسؤولياتيم 

 بما يمي: وتحمل أعبائيم
عتبارىا مدخل حديث في تحسين جودة بيئة العمل في إلاىتمام بأبعاد التسويق الاخضر بيجب ا -

 المؤسسة.   
 .يجب ان تسعى المؤسسة  أكثر  إلى تفعيل ابعاد التنمية المستدامة  -
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 رجبجيوان عبد المنعه أ.د/ 

 ماجد محند يسرى الخربوطليد/ 

  ممدوح فاروم مصطفى الحصري

 

 أهداف التننية المستدامة دور التسويل الأخضر في تحكيل
 

 مصرالعربية( ة)دراسة حالة على قطاع البترول في جمووري
 

يجب أن تسعى ادارة المؤسسات أكثر لمواجية أي صعوبات في مجال تفعيل ابعاد التسويق  -
 تنمية المستدامة.الاخضر تفعيل ابعاد ال

عمى خبراء البيئة أن يقبمون أكثر عمى المساىمة في تقديم مقترحاتيم البحثية والمشاركة بفاعمية فى  -
وضع الأىداف المرغوب تحقيقيا في مجال  التنمية المستدامة ومناقشة الحمول المناسبة لممشكلات 

 .المتوقعة
 .ي مجال توظيف الموارد الطبيعيةيجب إختيار وتمويل وتحسين التقنيات الصناعية ف -
 .ستدامة عن طريق العدل الاجتماعيالإالتحرك نحو تحقيق البعد الاجتماعي كأساس  -
يجب وضع الأساسيات التي تقوم عمييا التنمية البيئية من اجل الحفاظ عمى الموارد الطبيعية  -

 .والاستخدام الأمثل عمى أساس مستدام
لمحسنة والتشريعات الزاجرة والعمل عمى الحد من انبعاثات الغازات يجب الأخذ بالتكنولوجيات ا -

 .المسببة للاحتباس الحراري وحماية تدىور طبقة الأوزون
 .يجب الاىتمام بمفيـوم التمـوث والنفايـات -
 .يجب وضوح العلاقة بين السعر والتكمفة -

 الأبحاث والدراسات المستقبمية
وابعاده )الغاء مفيوم النفايات او تقميميا، إعادة تصميم المنتج،   يعتبر موضوع التسويق الأخضر     

من الموضوعات الحديثة في مجال ، كمفة، جعل التوجو البيئي مربحاً(وضوح العلاقة بين السعر والت
ادارة الاعمال، والتي تحتاج الى مزيدا من البحث والتحميل من جانب الباحثين، لذا فإن الدراسة الحالية 

 مثابة نقطة انطلاق لدراسات مستقبمية أخرى. ومن أىم الدراسات المستقبمية المقترحة:تكون ب
 أثر ممارسات التسويق الأخضر عمى تحقيق الفاعمية التنظيمية في منظمات الأعمال -
 علاقة التسويق الأخضر بسموك المستيمك. -
 صناعيةأثر ممارسات التسويق الأخضر عمى ادارة الجودة الشاممة في المؤسسات ال -
 العلاقة بين التسويق الأخضر وصناعة القرارات في قطاع الادوية. -
 أثر أبعاد التسويق الأخضر عمى مشروعات البنية التحتية.  -
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 المراجـــــــــع
 أولًا: المراجع بالمغة العربية 

دراسة  -ىمية ودور التسويق الاخضر في زيادة تنافسية منظمات الاعمالا،"( 0404جمال إبراىيم ) -
المجمد  ،كاديمية لدراسات الاجتماعية وانسانية، مجمة الأ"تجربيو مع اشارة الى تجريو شركة مويرا نظرية

 .10العددالثاني ، 
استراتيجيات وتجارب ترقية دور المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في دعم (،" 0404،)رابح حميده -

، ماجستير، رسالة "ربة الجزائر والتجربة الصينيةدراسة مقارنة بين تج -النمو وتحقيق التنمية المستدامة
 .سطيف، الجزائر، جامعة العموم الاقتصادية والعموم التجارية وعموم التسييركمية 

علاقة وأثر مضمون التسويق الاخضر وعوامل تحديد موقع ، "(0401رؤوف رعد عدنان، ) -
 صاد، جامعة الموصل.دكتوراه، ادارة الاعمال، كمية الادارة والاقت رسالة، "المشروع

التنمية الشاممة المستدامة والكفاءة الاستخدامية لمثروة البترولية في (،"  0419،)صالحي صالح -
، كمية كمية المؤتمر العممي الدولي حول التنمية المستدامة والكفاءة الاستخدامية لمموارد المتاحة"، الجزائر 

 .سطيف، الجزائر فرحات عباس، ير، جامعةالعموم الاقتصادية والعموم التجارية وعموم التسي
تبني مفيوم التسويق الاخضر كمدخل لتطبيق نظم ادارة الجودة "(، 0416عبد الغني مر ابو اليمين، ) -

المجمد المجمة العممية للاقتصاد والتجارة، جامعة الازىر،  في المنشاة الفندقية"، Iso 14001 البيئة( 
 .93.ص04عددالثاني ،ال

فمسفتيا وأساليب تخطيطيا –التنمية المستدامة "(، 0401غنيم وماجدة أحمد أبو زنط )عثمان محمد  -
 .، الطبعة الأولى، دار الصفاء لمنشر والتوزيع، عمان"وأدوات قياسيا

الطبعو الثالثة، دار الصفاء لمنشر "، فمسفة التسوق الأخضر(،"0404،) علاء فرحان وآخرون -
 . والتوزيع، عمان

رسالة ،"( "أثر تبني فمسفو لتسويق الاخضر في تحسين الاداء التسويقي7102) العواد امير غانم -
 ماجستير منشورة، كمية الادارة الاقتصاد جامعة كربلاء.

الجزء  "،استراتيجيتو –مسؤوليتو الاخلاقية  –التسويق: تطوره " (،0419كوتمر، فيميب واخرون، ) -
 .09الاول، الطبعة الاولى )ترجمة مازن نفاع(، منشورات دار علاء الدين، دمشق. ص 

المسؤولية البيئية والاجتماعية مدخل لمساىمة لمؤسسة (: "0416محمد عبد اليادي محمود، ) -
 الطاىر خامره، رسالة ماجيستير، حالة سوناطراك"، دراسة –الاقتصادية في تحقيق التنمية المستدامة 

 كمية الحقوق والعموم الإقتصادية، جامعة قاصدي مرباح، ورقمة.
 



 

 

 

 
066 

 رجبجيوان عبد المنعه أ.د/ 

 ماجد محند يسرى الخربوطليد/ 

  ممدوح فاروم مصطفى الحصري

 

 أهداف التننية المستدامة دور التسويل الأخضر في تحكيل
 

 مصرالعربية( ة)دراسة حالة على قطاع البترول في جمووري
 

 ثانياً: المراجع الأجنبية:

- Carin, P. (2018)," Bringing economic opportunity into line with 

environmental influence: A Discussion on the Coase theorem and the 

Porter and van der Linde hypothesis", Ecological Economics, pp.209-225. 

- Leonida, C., Kats keas, C., Morgan, N., (2018) ’’Greening” the 

marketing mix: Do firms Do it and Does H pay off?, Journal of the 

Academy of marketing science up, No (2)50-52. 

- Leonida, C., Kats keas, C., Morgan, N., (2021) "Greening” the 

marketing mix: Do firms Do it and does H pay off", Journal of the 

Academy of marketing science up No.(2)p.p30-38. 

- Mary Wanjiru Kinooti, (2021), "Green Marketing Intervention 

Strategies and sustainable development- A conceptual paper", 

International journal of business and social scial science, Vol. 2, No. 23. 

- Peattie, k, (2018)," Green Marketing, Prentice " Hall, London, p25. 

- peattieiki et al , (2019),"organization  l earning : A critical Component 

to new product Development" , Journal of product & Brand management , 

Vol .9 No ,2,pp234-254. 

- Sandri,S., C., (2019), "Achieving sustainable development: The 

Centrality and multiple facets of integrated decision-making", Indiana 

Journal of Global Legal Studies, pp.247-285. 



 
 

 
 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات
 
 

 *د/عادل امام حامد أ.م.

 ** د./ايمن حسن على

 
 
 
 

 
 

 
الفلسفت في إدارة الأعمال, جامعت حلوان, أستاذ إدارة الأعمال المساعد, تتمثل دكتوراه  :عادل اياو حايذ  ./دأ.م.* 

 الاهتماماث البحثيت في مجال إدارة الموارد البشريت.

 E-mail: Dr.Adel-Emam @yahoo.com 

الأعمال, جامعت حلوان, مدرس إدارة الأعمال, تتمثل الاهتماماث دكتوراه الفلسفت في إدارة  : اًٍن حغن عهي  ./د* *

 البحثيت في مجال إدارة الموارد البشريت.
E-mail: Ayman.h.aly.98@gmail.com   

mailto:Ayman.h.aly.98@gmail.com
mailto:Ayman.h.aly.98@gmail.com
mailto:Ayman.h.aly.98@gmail.com


 

 666 

 /عادل امام حامدأ.م.د

  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

 الممخص :
ـهدفميػػػػل هدفتيفر ػػػػيدهيتمثػػػؿهدف ػػػػمؼهدفرػػػػفـهفلمشد ػػػدهرػػػػةهدفموػػػػؼه ػػػفهم شه مش هدفم د ػػػػ هرػػػػةهم ػػػ      

دفم تمدمدهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصػفت. ه د تمػمهدفحفاثػففهمف مػدهد ت صػفعهفلمػاهدفحيفيػف.هد  فيػده
 ه مفشم همفهدفرفمليفهحمختلؼهدفم ت يف.هدف ظيفيده543حف تخمدـه ييدهم دم فه

دفم د ػػػ  ه د ػػػ هتد ػػػت طف ه مدش هدفمتطحيػػػؽهحػػػيفهمري يػػػده لامػػػدهموػػػف.هدفيتػػػف جه ػػػفه لػػػ مهههههههه
رػػةهحففم د ػػ  هتطػ يشهدفم د ػػ  ه مدش هامدعهدفم د ػػ ده حػيفهم ػػـهدفميػػل هدفتيفر ػيدهدفم ػػتمدمدههدتاتفػفظ

دفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدههدفمصشيدهفلاتصفت.همأخ ذ هحصػ ش ه لمففيػد ه مػؿهح رػمهمػفهاحرػفمهدفميػل هفوشمدد
يػ.هدفيتػف جهافهم ػت  ه هممػفهحيىهاػم دفتميل هدفتملفدهد مؿ هدفت مي.هدفميف   هدفمففع ده لهتدتحتمفش 

دفم د ػػػػػ هلػػػػػفعهمت  ػػػػػطفي هممػػػػػفهلػػػػػفع.هدفميػػػػػل هدفتيفر ػػػػػيدهدفم ػػػػػتمدمدهفلوػػػػػشمدهدفمصػػػػػشيدهتطحيػػػػؽه مدش ه
هفلاتصفت.همت  طد ه

 مدش ه رػػةهءػػ عهيتػػف جهدفمشد ػػدهمػػمـهدفحفاثػػففهملم  ػػدهمػػفهدفت صػػيف.هفتا ػػيفهم ػػت  هتطحيػػؽههههههه
 مدمدهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. دفم د  ه م ـهدفميل هدفتيفر يدهدفم ت

  :ه مدش هدفم د   هدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمد هالكممات المفتاحية
 

Abstract: 

 The general aim of the study is discovering the role of talent management 

in supporting sustainable competitive advantage by applying on telecom 

Egypt. The researchers depended on surveys to collect preliminary data by 

using a sample of 345 of employees from various employment levels. 

     The conclusions revealed a significant relationship between applying 

data management (Talent recruitment, Talent retention, Talent development, 

Talent performance Mangement) and supporting sustainable competitive 

advantage in telecom Egypt taken in aggregate picture, and every aspect 

from the sustainable competitive advantage aspects (innovation distinction, 

lower expenses , appropriate timing , competence) at a time. The 

conclusions also showed that the application of the talent management was 

intermediate, the sustainable competitive advantage of telecom Egypt was 

found to be intermediate.  

     And in the light of the study's conclusions the researchers a group of 

recommendations to improve the level of talent management application and 

sustainable competitive advantage support in telecom Egypt . 

Keywords: Talent management, sustainable competitive advantage. 
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ه:ههمقدمة
هدهدفءػػػػفشيده دفتطػػػػ شد.هدفتمي ف ليػػػػد فهدفتاػػػػميف.هدفتػػػػةهيوػػػػ م فهدفرػػػػففـه دفمتمثلػػػػدهرػػػػةهدفميفر ػػػػهههههه

يػػله يصػػشديها ف ػػيفيهمػػفهالػػؿهدفتػػةهتت ػػـهحفف ػػش دها لحػػ.ه لػػىهدفميظمػػف.هافهيمػػ فهدفتمي دتمتصػػفميده
هدفميظمػف.هفلافػفظهدفاففيػدهتت ػفحؽ د  مػفؿ حي ػد ظػؿ  رػةد ه9102 دفيمػ هتميػش ه تيطػشد   ههدفح ػفع
ههدفميظمػف.هرػةهرتػش هايػ هفػـهيرػمهي يظػشهفلميػل هدفتيفر ػيده لػىهاي ػفهوػ هتا  ػ دفتيفر ػيدهدفميػل   لػى
هاصػػػحا.هدفميظمػػػف.هتشمػػػله لػػػىهمحػػػماها ف ػػػةهرػػػةهدفميػػػل هدفتيفر ػػػيده  ػػػ هدت ػػػتمدمدهيػػػههر ػػػطهحػػػؿمري
ه دSingh and  Arora, 2018; Pérez and others, 2017; Martins and Belo, 2017ت

  دتاتفػفظ دفم د ػ هحف ػت طف  محيػش حوػمؿ دت تمػفـ دفميظمػف.ه فػى مرر.هتلؾهدفتاميف. ف مههههههه
 رػة دفم ػف مد وػأيه مػف ش ػي  مخيػفشهدفم د ػ  تيميػد ممفش ػف.  تيفيػذ د ػتشدتيليف.  د تمػفمهح ػف 

طففػد دفم د ػ  حتلػؾهدتاتفػفظ  دفمتميػل  دفحوػشيد دفمفػفعد.ه مدش  ترػم  ذ حففميظمػد  د ػت شدش ف رتػش   د 
 حي ػد ءػمفه دفتفػ ؽ دفيلػف  تا يػؽ حغيػد د  مػفؿ فوػشمف. مصػ   ا ف يػد  تيميت ػفهح ػف  دتاتفػفظ
مرفصػػش هدفم د ػػ هرػةهدفميظمػػف.هدفهحػدمدش  حػشلهدت تمػػفـهد ه9191ت ػػملافة ههدفتغيػشه ػػشيرد تيفر ػيد

هدفتػػةهتهيممػػفهت ليػػم فه دفتػػةهت ػػ ـهرػػةهءػػمففه مليػػف.هدفيمػػ ه دت ػػتمشدشهحف تحػػفش هااػػمهمصػػفمشهدف ػػ  
 فم ت يف. دفحوشيد دفم د   تا يؽ اف ممفد ه9102مشيوة ه ح مفد هه م  هميل هتيفر يدهم تمدمدهت

 ررففػد  مدش  خػلاؿ مػف دفميظمػف.هت ممػه دفػذ  دت تمػفـ حي  يػدهمحيػش  حمشلػد مػشتحط دفرػففة د مدع
 توػحا مافػل  حي ػد ءػمف  تيميت ػف  تط يش ػف ح ػف  دتاتفػفظهدفملا مد هدفم د   حلذ  دحتمدعيه فلم د  

هد هPanda and Sahoo, 2015يفلحهت  ظيفةهم فش  رؽ دفاففيده دفم ت حليد داتيفلفت ف
م ػػػػـهدفميػػػػل هدفتيفر ػػػػيدههدفترػػػػشؼه لػػػػىهم شه مدش هدفم د ػػػػ هرػػػػةه فػػػػى ت ػػػػرىهدفمشد ػػػػدهدفاففيػػػػدهههههههه

هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. هدفم تمدمد
حػػػػدلشدعهمشد ػػػػدهد ػػػػتطلا يدهه:همػػػػفـهدفحفاثػػػػففهالدراسػػػػة الاسػػػػتطكلية لمرػػػػكمة الدراسػػػػة -1

تيفر يدهدفم تمدمد هحفلإءفردهدفم د  ه دفميل هدفدفاص ؿه لىهحيفيف.هد تموفريدها ؿه مدش ههد ت مر.
 فػػىهصػػيفقدهممي ػػدهففشءػػيفت ف ههدفم ػػف م هرػػةهتاميػػمه حلػػ ش هموػػملده ت ػػف ت.هدفمشد ػػد ه دفت صػػؿه فػػى
دفثفي يدهدفمترل ػدهحمػؿهمػفههدوتمل.هدفمشد دهدت تطلا يده لىهمشد دهممتحيدهتـهري فهلماهدفحيفيف.ه مم
 ػػػفحلا.هدفمترم ػػػدهمػػػاه ييػػػده ػػػيدهدفم ػػػتمدمد هحفلإءػػػفرده فػػػىه ػػػممهمػػػفهدفمدفم د ػػػ ه دفميػػػل هدفتيفره مدش 

هدهمفهدفرفمليفهحففوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. هه01تءمي.هته و د يد
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ف ػمهه:هلفي ضلء مراجعػة اددييػات السػايقة حػلض ملضػلع الدراسػة فقػد تلحػض الياحمػال  لػ  مػايمي
هد  مػفؿ حي ػد  تر ػم دفم ػتمش حػففتغييش تتميػل حي ػد ظػؿ رػىميػل هتيفر ػيدهامػشديهاي يػفي ه هدمػتلاؾههاصػحح

 دفميػل ه ػذ  د ػتمدمد ميفيػد تاػم  تيفر ػيد ميػل  حيػفع ميفيػد تاػم   فػى يءػفؼ دفتأمػم   ػمـهدفمرفصش 
هدفميظمػف.هت ػرى ءػش شيد د ػتشدتيليد دلآف دفتيفر ػيد دفميػل  د ػتمدمد فتا يػؽ دف ػرةهيرتحػش ايػ 

هد Latukha, 2018; Kuncoro and Suriani, 2017; Della and Aria, 2016تهفتا ي  ػف
دفليفم هدف شيردهرةه ممهدفوشمف.ه ففميفيه فىهي صه دءحهرةهدفم د  هد مشهدفذ هلدمهمفهه ف مهام.

 ه مػمهدAlferaih and others, 2018ل ػ مهدفوػشمف.هرػةهد ػت طفح فه دفرمػؿه لػىهدتاتفػفظهح ػفهت
 ملم  ػد  لػى تػـ دفػذ  دفم ػح يتيلػد اف  فػىه د Dalayga and others, 2019مشد ػدهتهاوػفش.ه
 دفرففميػد دفوػشمف. فػم  دفم د ػ  رػة دفػي ص اظ ػش.هافهالػـه9102ه ف يد دفرفملد دفحوشيدهدفم دشم

 دفمتلديػم  دفصػر حد يف ػش مػف  ه  ػ 9102% هم فشيدهحرفـه3%ه حليفم هممش فه43  صؿههذش ته حلغ
 مػمهامػم.هدفرميػمهمػفهدفمشد ػف.ه لػىهافهه.فػمي ف دفوػفقش  دف ظػف ؼ مػؿع رػة دفوػشمف.ه دل ػ. دفتػة

 ميػل  ف ػف يا ػؽ حمػف  فػىهت ظيف ػف دفوػشمف. ت ػرى  ففيػد ميمػدهتمثػؿ اصػحا.هدفحوػشيد دفم د ػ 
ممفهد هLi and others, 2018; Ott and others, 2018; Tlaiss and others, 2017تيفر يدت

د  ف ػةهرػةهم ػ هميػل هتيفر ػيدهده لىهافه مدش هدفم د  ه ةهدفرفمؿه9102ي ممهتميش ه تيطشد   ه
تػػم يـهحده ػػفهملػػدهد حاػػف هدفرشحيػػدهدفتػػةهت ػػتـه9102ت ثمػػفف ه رخػػش ف هه مػػمهاوػػفشهرػػةهدفميظمػػف. 

هدت تمفـهدفرففمةه د تمفـهمطفعهد  مفؿهحومؿهخفصهحفت تمدمد هدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهحشقـ
ه:ه ػمـهدلإمشدؾهدفمػفرةهفػم هدفرػفمليفهرػةهدفوػشمدهدفمصػشيدهلقد أرارت نتائج المقػايكت  لػ  مػا يمػي

ه احرػػػفمه مدش هدفم د ػػػ هت ر ػػػفيهلإلفحػػػف.ه ه23مػػػفهدفرييػػػده حي ػػػحدهه43فلاتصػػػفت.هفمف ػػػ ـ %د ه مف ػػػ ـ
دهممػػفهاوػػفش.هيتػػف جه%21مػػفهدفرييػػده حي ػػحدهه49دفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمدهت ر ػػفهلإلفحػػف.ههفم احرػػ

ه52مدهحيفه مدش هدفم د  ه دفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدهت ر ػفهلإلفحػف.ه مـه ء  هدفرلاهدفم فحلا.ه فى
%ده  ػػمـه ءػػ  هدفػػم شهدفػػذ هيممػػفهافهت ميػػده مدش هدفم د ػػ هرػػةهم ػػـهدفميػػل ه03مػػفهدفرييػػده حي ػػحده

افهه%د ه ايءػػفهاوػػػفش.هدفيتػػف جه فػػػى01مػػفهدفرييػػػده حي ػػحدهه50لإلفحػػف.ههت ر ػػػفيهدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمده
دهمػػفهدفرييػػػه55دفم د ػػػ همثػػؿهد ػػت طف هدفم د ػػػ هت ر ػػفهلإلفحػػػف.هههحرػػفمه مدش دفوػػشمدهتطحػػؽهحرػػػ ها

ت صل.ه فيههيتف جهدفمشد دهدت تطلا يدهمػفه لػ مهمصػ شهرػةهر ػـهه%د ه د تيفمديه لىهمف33 حي حده
دفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمد هايءػػفيهمشدلرػػدهد محيػػف.هدفمترل ػػدهحم ءػػ عههل م شه مدش هدفم د ػػ هرػػةهم ػػـهدفميػػ

رػػدفه يػػفؾهافلػػدههدفم د ػػ هرػػةهم ػػـهدفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمده مدش م شهتػػةهاوػػفش.ه فػػىهدفمشد ػػده دف
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رػػػػػةهدفوػػػػػشمدهدفمصػػػػػشيدهههدفميػػػػػل هدفتيفر ػػػػػيدهدفم ػػػػػتمدمده مدش هدفم د ػػػػػ هرػػػػػةهم ػػػػػـمف ػػػػػدهفمشد ػػػػػدهم شه
هدفمشد دهرةهدفت ف ؿهدفش ي هدفتففةه:ههصيفقدهموملدفلاتصفت. ه حيفعيه لىهذفؾهيممفه

هرػةهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت. دش هدفم د  هرةهم ـهدفميل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدهم ؿه يفؾهم شهلإ
ه تثيشه ذ هدفموملده ممديهمفهدفت ف ت.هدفتةهيممفهطشا فه لىهدفيا هدفتففةه:ه

همفهم ت  هتطحيؽه مدش هدفم د  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. ه-0
هدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. مفهم ت  هدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهرةهه-9
مفه ةهطحيردهدفرلامدهحيفهاحرفمه مدش هدفم د  هتد ػت طف هدفم د ػ  هدتاتفػفظهحففم د ػ  هتطػ يشهه-5

دفم د   ه مدش هامدعهدفم د  ده حيفهاحرفمهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهتدتحتمفش هدفتميل هدفتملفػدهد مػؿ ه
صػػػشيدهفلاتصػػػفت. ه مػػػفه ػػػةها ػػػـهاحرػػػفمه مدش هدفم د ػػػ هدفت ميػػػ.هدفميف ػػػ  هدفمفػػػفع دهرػػػةهدفوػػػشمدهدفم

هد مثشهممش ه لىهم ـهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهفلوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. 
هيمكل تمخيص ادهداؼ الرئيسية لمدراسة فيما يمي :أهداؼ الدراسة :  -2
هدفترشؼه لىهم ت  هتطحيؽه مدش هدفم د  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. هه-0
هدفترشؼه لىهم ت  هدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. هه-9
دفميػػػػل هدفتيفر ػػػػيدهدفم ػػػػتمدمدهرػػػػةهدفوػػػػشمدهدفمصػػػػشيدهدفموػػػػؼه ػػػػفهم شه مدش هدفم د ػػػػ هرػػػػةهم ػػػػـهه-5

فلاتصػػػفت. همػػػفهخػػػلاؿهطحيرػػػدهدفرلامػػػدهحيي مػػػف ه تاميػػػمها ػػػـهاحرػػػفمه مدش هدفم د ػػػ هتػػػأثيشديهرػػػةهدفميػػػل ه
ه هيدهدفم تمدمددفتيفر 
ترجع أهمية الدراسػة  لػ  لػدو جلانػر نظريػة لتطييقيػة يتممػض أهم ػا فيمػا  :أهمية الدراسة -3

هيمي:
تتيػػػػف ؿهدفمشد ػػػػدهم ءػػػػ  فيهم مػػػػفيه  ػػػػ ه مدش هدفم د ػػػػ  ه حاػػػػ هم ش ػػػػفهرػػػػةهم ػػػػـهدفميػػػػل هدفتيفر ػػػػيدهه-

ه هدفم تمدمد
ه مػؿهافهي ػتفيمهمي ػفدفمشد ػده دفتػةهي ههت ميـهملم  دهمفهدفت صيف.ه دفم تشاف.هد تمفمديه لػىهيتػف جه-

ه هدفم   فيفهحففوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت.
يممػػفهافهت ػػ ـهتاميػػمهطحيرػػدهدفرلامػػدهحػػيفه مدش هدفم د ػػ ه دفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمدهرػػةهد ػػتيحفطهه-

هد تشدتيليف.هلميم هفم ـهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. 
عهدفتطحيػػػػؽهمػػػػفهدف طف ػػػػف.هدفاي يػػػػدهدف فمػػػػدهرػػػػةهمصػػػػش هايػػػػ هافهدفوػػػػشمدهدفمصػػػػشيدهيرتحػػػػشهمطػػػػفه-

فلاتصػفت.ه ػةهدفموػغؿهدف ايػمهفخػممف.هدف ػفمؼهدفثفحػػ.هرػةهمصػش هممػفهاي ػفهموػغؿهفوػحمدهدف ػػفتؼه
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مليػػفشهلييػػههمصػػش هتيتػػف جها مػػفؿهه2 50د هممػػفهتا ػػؽهدفوػػشمده يػػشدمد.همحيػػش هحلغػػ.هweدفمامػػ ؿهت
هد 9191مي محشهه50دفميت ةهرةهدفوشمده فهدفرفـهدفمففةه

 الاطار النظري -4
هفمرشريػػدهدفمرفصػػش هرػػةهملػػفؿههدففمػػش:هترػػمه مدش هدفم د ػػ هااػػمها ػػـهدفتاػػ ت.هد دارو الملاهػػر  4/1

دهدفميظمػػف.هرػػةهدف مػػ.هدفاػػففةهدلإمدش هدفاػػمي هحف تحفش ػػفهدفمصػػمشهدفػػش ي هفتا يػػؽهتيفر ػػيده د ػػتمدم
شا هدفمػػػفؿهدففمػػػش هتحل ػػػشع هدفملم  ػػػده رػػػةهم ػػػممت فهدفم  حػػػده هحرػػػمهدفتاػػػ ؿهياػػػ هدفمػػػ دشمهقيػػػشهه ذفػػػؾ

 تخطيط  تومؿ دفميف حد  دف ظيفد رة دفميف حيف د رشدم صيف د  فى دفم د    مدش  ت مؼ ههد 9102
 دفتػة ر ػة د Harimurti and  Hermawan, 2021 دفتطػ يشهت  دفم ػفشهدفػ ظيفة دفرفملد هدف   
 فػمي ـ ممػف  لػذ   تطػ يش ـ دفاففييف  لى  دفاففظهدفميظمد  رة دفلمم دفم ظفيف ت  يد  لىهترمؿ

 دف يمػد تا ػؽ رشيػم  م ػفشد.  حػشه مليػد  اي ػف دفميظمػد  رػة دفرمػؿ رػة  يشقحػ ف  دتفتػلدـهدفمفػفع 
د ههPasaribu and Sinulingga, 2021 هم ػت حلايهتشد ػم فتمػ ف دفميظمػد مػمش  فءػمففهدت ػتشدتيليد

ه دختيػفشهت ػت طف  دفحوػشيد دفمػ دشم فممفش ػف. مي لػة د ػتخمدـ حأي ػف  في ػفه(Cho, 2017) اوػفش ه
  مليػد حأي ػفه (Sabuncu and  Karacay, 2016) مميػل  ه  شر ػف ممشد. فمي ـهمف  لى  دفاففظ
اي ػفههدMeyer and others, 2018يػش هت ههمميػل   مػمشد. فػمي ـ دفػذيف دفمػ ظفيفه مدش   لػى تيطػ  

تيفيذيػػػدهدلإ ػػػتففم همػػػفهد رػػػشدمهدفمػػػ  حيفهرػػػةهمفرػػػدهدفم ػػػت يف.هدلإمدشيػػػده دففترظػػػيـههد ػػػتشدتيليدهمت ممػػػد
د ػػ ه صػػؼه ظيفػػةه ثشد ػػةه صػػاف هدفم ػػفـهدلإحتمفشيػػد ه د ػػت طف هدفم ههحففميظمػػدهحمديػػدهمػػفه  ػػمدم

  ءاهدفخططه دلآفيف.هدفميمدييدهفتط يشه د تح فعهدفم د  هدف فمش ه لىههدفحوشيده ر فيهفمرفييشهخفصد 
هاي ػػػػفهتيفيػػػػذهد ػػػتشدتيليف.همتمفملػػػػدها هايظمػػػػددهKevin, 2013تيػػػػش هممػػػفهدعهدفمتميػػػػل هتا يػػػؽهد م

د وخفصه دتاتففظهحػذ  هدفم ػفشد.هدفمطل حػده دت ػترمدمههصممدهفتا يفه مليف.هت ظيؼه تط يشم
اي ػفهترمػػ هدفيظػفـهدفػمييفميمةهدفمتطػ شهدفػذ هي ػمؼه فػػىههفتلحيػدهدتاتيفلػف.هدفاففيػده دفم ػت حليد هممػف

دفمػ دشمهدففمشيػدهذد.هدفم ػمشد.هدفل  شيػد ه دت ػتح فعه لي ػفههميظمف.همف مػده لػىهدمػتلاؾه تطػ يشهحيفع
 ,Panda and othersملديػفهتيفر ػيدهاففيػده م ػت حليدهتهؿهيظـهتر يءيدهمتي  د هحمفهيا ػؽمفهخلا

  لى دفتيفر يد فلميل  دف ايم دفم شم  ة دفحوشيد دفم دشمهدهاف9104 يايف   ههتم ش  د ه يش ه2015
  دختيػفش د ػت طف  رػة دفم مػد دت ػتشدتيليف.  تحػفعهدفم   ػف.  لػى يت لػ   فػذفؾ دفحريػم دفمػم 
 د وػخفص اف ءػمففهدفم د ػ   مدش    ػتشدتيليدهتاػف ؿ ايػ  هفصػففا ف دفم د ػ   د ػتح فع  تيميػد

  دفم ػت حليد فيػددتاتيفلػف.هدفاف تا يػؽ رػةهي ػف م ف  دفملتػلميف دفمػ  ليف  دفم لػ ميف  دفم  ػ حيف
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 مػف داتيفلفت ػف تلحيػد  فػى دفم د ػ ه مدش  خػلاؿ مػف دفميظمػف. ت ػرى اف يلػ  فلميظمػد ه حففتػففة
 فلااتيفلػف. دفم د  هدفملا مدهد ت طف  خلاؿ مف ا  دفمدخلة مخل ي ف مف   دعهدفملا مد دفم د  
 طح ػفيه دفطػش   ػذد خػلاؿهمػف ههد Cappelli and Keller, 2014دفرمػؿهت  ػ ؽ مػف دف ظيفيػد
 ,Al Rawashdeh, 2021( ,)Alsakarneh and others, )(Sewify, 2021)فمشد ػػف.ه

2018( ,)Van and others, 2017( ,)Ortlieb and Sieben, 2012)يلػػػفلههيممػػػفه 
هدفتففيد  دفريفصش رة دفم د    مدش    تشدتيليف.

ه مليػػػػدهت فيػػػمهملم  ػػػػدهمػػػػف ػػػػةها ؿهخطػػػػ  هرػػػةهتفريػػػػؿه مدش هدفم د ػػػ  ه  ػػػػةه :الملهيػػػػةر اسػػػتقطا
هدفصػففايف د رػشدم  ػف دفحاػ  تتػ فةد ه ه9103دفمػ  ليفهف ظيفػدهمرييػدهتدحػشد يـ ه  ػرم ههدفمشوػايف

هفتاميػمهدفم ػفشد.  دفتريػيف دتختيػفش  ت ػتخمـها ػففي  د رءػؿ ه دختيػفش دفوػفقش  هدف ظػف ؼ فملػ 
  لػىههد Sewify, 2021تهدفميظمػد د ػمدؼ تا يػؽ  لػى دف ػمش  فػمي ـ دفػذيفه د ػت طف هدفمطل حػد

د هMensah, 2015ليػم هفمػػةهتػتممفهمػػفهلػذ هارءػؿهد رػػشدمه في ػفهتهدفميظمػدهدف ػرةهفحيػػفعهممفيػد
  موػلرد مافػل  دفرمػؿ حي ػد دفميظمػد    ػمرد د ػـدفم د ػ همػفهخػلاؿههايػ هيػتـهد ػت طف ه لػذ 

 تمشي     دفمري يد دفمفميد دفا درل ت ريش حف مدع  مشتحط  دفممفرآ.هفلأل ش يظفـ ت ريش دلإحمدع   لة
  د 9102دفم   حيفهت  مف يؿ ه دختيفشهميفيد  لة دف ف مدهحفتختيفش دفللفف

دهفمثيػشهمػفهدفميظمػف. ه فهيرتحػشهدتاتفػفظهحػففم   حيفه ػةهدفموػملدهدفش ي ػي  :يالملهيػة الاحتفػاظ
مػػػدهدفرمػػػلاع هممػػػفه م ه خممرػػػمؿهم شدفهدفمػػػ ظفيفهذ  هدف ػػػمشد.هدفرففيػػػدهي ػػػح هد ءػػػشدشهحػػػففلهدشتفػػػفع

دهOrtlieb and Sieben, 2012د ه ي تػش ههت9102ءػرؼهدفميػل هدفتيفر ػيدهت فحػميف ههيػ م ه فػى
ههفلت مـ  رشص ي رش  ظيفة م فش دفي ميد هش ـه قيش دفي ميد دفا درل حففم د  هفلااتففظ

في همفريفيهافهت ت ط هدفميظمف.هم ظفيفهذ هم د ػ ه ففيػدهلػمديه تت مػاهحػأفه ػذ ه : الملهية رتطلي
هيف ـ ه ذهيل ه لىهدفميظمف.هتط يشدفم فشد.ه دفمرفشؼهف  تعهدفم ظفيفه  ؼهتح ىهط دؿهمم هت ظ

 ,Mehdiabadi and Liد ه مػػمهاوػػفشهت9102 رخػػش فه تيميػػدهدفم  ػػ حيفهحف ػػتمشدشهتدفصػػحفغ ه

  دفرمليف.  د يوطد دف يـ مف  تيميدهدفم د  ه  هيظفـهوفمؿهيا  هملم  دتط يشه فىهافههد2016
  دفميظمػف. فلأرػشدم دفمتحفمفػد دفميفرػد تا يػؽ ح ػمؼ  دف ػفمشيف دفػشدقحيف تطػ يشهد رػشدم  فػىهدف فمرػد

 تطػ يش  ػ  دفم  حػد لإمدش  دفػش ي  دف ػمؼ دهافAl Rawashdeh, 2021 يػش هته.ممػؿ  دفملتمػا
فهدففف ػم هدفتػػةهتليي ػفهدفميظمػػدهمػفهتػػمشي هدفمػػ  حيفهته هدفرففيػػد هه دفم ػت يف.هد.دف ػػمشه ذ    تيميػد د 

ىهمػف  هاحرػمهمػفهليفمهدلإيتفليػدهرا ػ  ه فمي ػفهت ػرىه فػهت مؼهر طه فىه لدفدهدف ص شهرةهامد  ـها 
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هم ػتمدمد تيفر ػيد ميػل  يخلػؽ فلم  ػ حيف دفم ػتمش  دفتطػ يش رففتػمشي تيفر ػيدههذفػؾه  ػ هخلػؽهميػل 
ه د9102تميش ه تيطشد   ه

 دففلػ   تاميػم د مدع  مرػفييش تاميػم دفرمػؿ  حتصػميـ امدعهدفم  حده  مدش   ترية  :الملهية أداء  دارو
 د مدع  تيميػد  ػحؿ  د مدع موػملا. مػا دفترفمػؿ  د  ػمدؼ تاػمي   دففرلػة هدفمخطػط د مدعهحػيف

ممػفه هدAlsakarneh and others, 2018ت  دفرػفمليف دلإمدش  حػيف د مدع   ػم تيفيػذ  لػشدعد.هدتخػفذ
ي ػػفطهدفءػػرؼهمءػػمفيدها ف ػػيدهدفميظمػػف.همػػفهخػػلاؿه مدش هد مدعهترليػػلهي ػػفطهدف ػػ  ه مرففلػػدههت ػػمؼ
هد 9102مشيوة ه ح مفد هرف ليدهدفميظمدهرةهدف م.هدفاففةه رةهدفم ت حؿهتهفتا يؽ

هرػة دفم مػد دفمفػف يـ امثػش مأاػم دفتيفر ػيد دفميػل  مف ػ ـ :هحػشلهالميػزو التنافسػية المسػتدامة 4/2
 رػة حػفشل  ممفيػد دفمف ػ ـ  ػذد  داتػؿ دفميظمػف. ت دلػه دفتػة دفتاػميف.هح ػح  دفاميثػد دلإمدش  امحيػف.
 دلإ ػتشدتيليد دلإمدش  ملػففة رػة دت ػتشدتيلة  دفتخطػيط حػففتفميشهدفرلامػد ذد. د محيػف.ه اقلػ 

 Çetin and Knouch, 2018; Hallam and others, 2018; Sigalasت د  مفؿه دمتصفميف.

and Papadakis, 2018ترشيػؼهت  يرتحػش هدBarney, 1991فلميػل  ا ميػد دفترشيفػف. امثػش دهمػف 
 دفمفءػة رػة م لػم  قيػش فل يمػد خفف ػد د ػتشدتيليد تيفيػذ اي ػف  لػى  شر ػف ايػ هدفم ػتمدمدهدفتيفر ػيد

 تمػ ف   يػممف دفماتملػيف ها  دفاػففييف دفميفر ػيف محػؿ مػف م ػت حلايه ت ليػم فهحفلإممػففهفػي   دفتػة
 تط ش  دفذ  دففشيم دفم مؼ اي ف دت تشدتيليد ها   ذ  ر د م تمشدش  لى مفمش  قيشهد خش  دفميظمف.
 Jensen and others, 2016; Mahdi and others, 2018; Castro) ميفر ػي فهتلػف  دفميظمػد

and Giraldi , 2018ػفهت شر هد ه Kuncoro and Suriani, 2018ه ػف دف يمػد  حتمػفش حأي ػفده
 يتف ج تا ؽ اف يممف دفتة د ص ؿ تمثؿ  ي ف دف  ؽ رةهدفميفر د ميفم  ح مؼهدفرففة دلإحمدع طشيؽ
 مػف يػتـ دفم ػتمدمد دفتيفر ػيد دفميػل  ت ييـ اف ده فىMaury, 2018ت يويشهه فلوشمدهي   ف مف رشيم 
يتػف جه ميػف  طشيؽ  ف هه دفميظمد م دشم  دف  ؽ رة دفميظمد م مؼ مثؿ مصفمشهدفميل هتاليؿهخلاؿ
دهEvans, 2016; Walsh & Dodds , 2017دفميظمػف. ه اوػفشهت امدع خػلاؿ مفهدفتيفر يد ل  م

  فػى دفميظمػدهخػفش  مػف دفمتلػه  ػ هدفمػمخؿ هد  ؿه :هدفم تمدمد ددفميل هدفتيفر ي فتاليؿه فىهممخليف
هدفخفشليػد حففحي ػد د تمػفـ تػ فة دفتػة دفميظمػد اف ايػ   فلحي ػد دفخػفشلة حففتاليػؿ ي رػشؼهمػف ا  مدخل ػف
 مػف  ػشعاهحوػمؿ فمتطلحفت ػف  دت ػتلفحد دفخفشليػد دفتطػ شد.  م دمحػد ر ػـ  لػىهمػمش  امثػش تمػ ف

 مدخػؿ مػف ر ػ هدفمػمخؿهدفمتلػه م ػتمدمد هامػفهدفثػفية تيفر ػيد ميػل  تا يػؽهت ػتطيا  حففتففة ميفر ي ف
 دفمػ دشم  لػى دف ف مػد دفيظػش  ل ػد دفمدخلة ه يرتممه لػى حففتاليؿ يرشؼهمف ا  خفشل ف  فى دفميظمد
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 تػ رش  ذد م ػتمدمدهتيفر ػيد ميػل  تا يػؽ دفمممػف مػف  يػه دهايػ Barney, 1991 في ػفهت اوػفش دفتػة
دفيػمش  ه هدف يمػد هدت ػتحمدؿهدفت ليػم ه صػر حدده  ىهصر ح مرييدهحخصف صهتت ـ م دشم دفميظمد فم 

  الدراسة الحالية اديعاد التالية لمميزو التنافسية المستدامة : نالضتت لسلؼ
ه:هيرتحشهمػفها ػـهاحرػفمهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمد هر ػ هيوػيشه فػىه مليػدهد ػتامد هميتلػف.هالايتكار 

فػػػىها هت ػػػمـهيطػػػشاه لػػػىهدفميظمػػػده  يفمل ػػػفه ا ػػػففيح فهدلإمدشيػػػده د ػػػتشدتيليفت فه ا ه مليػػػف.هلميػػػم  ه د 
هدفميظمػف.هت ػتخمم ف رديههرفيػده(Ramya and others, 2020)ر فيه هد ه9190مف يؿ ه مامم ه  ت

ه ايظمػد  ت ييػف. ميتلػف.  يتػف   حػش دف ػ ؽ  ت  ػياهدفتمي فػ لة  دفت ػمـ دفميفر ػد ظػش ؼ فتمييػؼ
هحف تمشدش ه لميم   مليف. ا  خممف.ها  ميتلف. رة  دفمرشرد د رمفش فتلميم دف مش   ايهه اام 
هدفخممػدهدفتػةهتهي ػتطياهدفميفر ػ فه:هيممفهتا يؽهدفميل هدفتيفر يدهمػفهخػلاؿهت ػميـهدف ػلردها هالتميز

فػػػشدمهحخصػػػف صهد ػػػتثيف يدهرػػػةهد ه  ػػػ هد ػػػتشدتيليدهتيفر ػػػيدهتيطػػػ  ه لػػػىهدتي9104ت ليػػػم فهت ػػػلاؿ ه
مميػػػلهها هدفخممػػػدهدفم ممػػػدهفلرمػػػلاع ه حوػػػمؿهيػػػتـه مشدمػػػههمػػػفهدفرميػػػؿه لػػػىهايػػػههوػػػ هرشيػػػمها هدف ػػػلرد

هد Aluisius, 2019ت
هد مػؿ ه دفميظمػف.هدفتػةهتتيػفر همػفت رىهدفميظمف.هدفتةهتتيػفر همػفهخػلاؿهدفتملفػدهالتكمفة ادقض : 

خلاؿهدفملديػفهدفتيفر ػيدهد خػش  ه فػىهتا يػؽهتملفػدهميخفءػدهفميتلفت ػفه خػممفت فهت  ػمف يؿ ه مامػم ه
همدهامؿهتملفدهم فشيػدهمػاهدفميظمػف.ا هخمهد ه دفتملفدهد مؿه ةهممش هدفميظمده لىهت ميـه لرد9190

هد Francoise, 2016دفميفر دهممفهي م هرةهدفي فيده فىه  د مهملليدهت
متلالمػػدهحوػػمؿهمفمػػؿهمػػاهدف مػػ. ه:هدلإمدش هدفتيفر ػػيده ػػةه مليػػدهمشتحطػػدهحفف مػػ.ه هالتلقيػػت المناسػػر 

فرػففـهملػههمشيػدهصػغيش  ه مػاهام هديرمدـهدفم فرف.ه  ش دهدفتغيشهرػةهدفحي ػدهدفتيفر ػيده فػىهلرػؿهده مم
يػػ هافه مدش هدف مػػ.هت ػػمحهدف ػػشفهدفاػػفم ه دفروػػشيفهدلمدمهدفتشميػػله لػػىهدف مػػ.همرفمػػؿهمػػ ثش هاهحمديػػد

هد Sapkauskiene and Leitoniene, 2016حتا يؽهدفتف ؽهدفتيفر ةهتهفلميظمف.
همخشلػػػف.همرييػػػدىهمففعت ػػػفهرػػػةه يتػػػف ه:هيرتمػػػمهدمػػػتلاؾهدفميظمػػػدهفميػػػل هتيفر ػػػيدهم ػػػتمدمده لػػػالكفػػػاءو

 ػػػػتغلاؿهد مثػػػػؿهفلمػػػػ دشمهد ه ي صػػػػمهح ػػػػفهدت9190  ػػػػمف يؿ ه مامػػػػم هحف ػػػػترمفؿهامػػػػؿهدفمػػػػمخلا.هت
شلػػف.همرييػػد ه ملمػػػفه ي ػػف همرػػمؿهمفػػفع هدفميظمػػدهحمرػػػمؿهدفمػػمخلا.هدفمطل حػػدهلإيتػػف همخهدفمتفاػػد 

ع ه تريػػةهدفمفػػفد ه9190 ػػفهدفمػػمخلا.همؿهذفػػؾه لػػىهمفػػفع هدفميظمػػدهتميصػػ ش ههلدم.هدفمخشلػػف.
دفمػػػيظـهدفتميػػػؼهدفم ػػػتمشهمػػػاهدفحي ػػػده دفح ػػػفعهري ػػػف همػػػفهخػػػلاؿهدت ػػػتخمدـهدفمػػػؼعه ههطح ػػفيههدف ػػػمش ه لػػػى

تشوػػيمهتػػمشي هدفرػػفمليفه تطػػ يشهم ػػفشدت ـهح ػػمؼهليػػفم هدلإيتفليػػدهفلفػػشمه ههفلمػػ دشمهدفمتفاػػد همػػفهخػػلاؿ
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ل هتيفر ػػيدهدفمخشلػػف. هحمػػفهيػػيرم ه لػػىهدفتمػػففيؼه مػػفهثػػـهتا يػػؽهميػػهد ػػترمفؿهدفمػػمخلا.هرػػةه يتػػف 
هد ه9102ت ف   ههم تمدمد

مػفهخػلاؿهمشدلرػده تاليػؿهل ػ مهدفحػفاثيفهرػةهدفمتغيػشد.هدفمترل ػدهح ػذ ه: الدراسات السػايقة  -3
دفمشد دهتحيفهيمش هدفمشد ف.هدفتةهتيف ف.هحا هم شه مدش هدفم د  هرةهم ػـهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمده

اػػف ؿهدفحفاثػػففهت ظيػػؼهمػػفهلػػفعهرػػةهدفمشد ػػف.هدف ػػفح دهمػػمشهدلإممػػففه لػػؿهه مػػمرػػةهدفحي ػػدهدفمصػػشيد ه
تا يؽها مدؼهدفمشد ػد ه مػمهاممػفهت  ػيـهدفمشد ػف.هدف ػفح ده فػىهثلاثػدهماػف ش هتءػمفهدفماػ شهد  ؿه

 مدش هدفم د   ه تءمفهدفماػ شهدفثػفيةهدفمشد ػف.هدفتػةهتيف فػ.هدفميػل هدفتيفر ػيدهتيف ف.ههدفمشد ف.هدفتة
 هامػػػػفهدفماػػػػ شهدفثففػػػػ هتءػػػػمفهدفمشد ػػػػف.هدفتػػػػةهتيف فػػػػ.ه مدش هدفم د ػػػػ ه دفميػػػػل هدفتيفر ػػػػيدهدفم ػػػػتمدمد

هدفم تمدمده احرفم ف ه
 المحلر ادلض : الدراسات التي تناللت  دارو الملاهر

دفم د ػػ هتدمت ػػف هدفم د ػػ  هه ػػمر.ه فػػىهت ءػػيحهاثػػشه مدش  دفتػػةهده2221لهيػػةو لرخػػرللو مشد ػػدهت
هدفطحيريػد تط يشهدفم د   هدتهتيميد هاتففظهحففم د  ده لػىهد مدعهدفم   ػةهرػةه ي ػدهاحاػف هدفرلػ ـ

هفم د ػ ه لػىهد مدعهدفم   ػة  دفتمي ف ليف ه ت صل.هدفيتػف جهف لػ مهاثػشهذ همتفػده اصػف يدهلإمدش هد
ه ايءفيههم ت  هد مدعهدفم   ةهمشتفاهلفعهم ت  هتطحيؽهد تشدتيليده مدش هدفم د  همشتفا هممفلفعه ه
هدفحوػػشيدهتلػػذ هدفم د ػػ  هتيميػػده تطػػ يشهيظػػفـه مدش هدفم د ػػ اثػػشه( 2221)زيػػادوو  مشد ػػدهدختحػػش. ه

هدفمشد ػد دفشدلاػة ه خلصػ. مصػشؼ رةهدفمتميل دف ظيفة د مدع لىهدفم د   هدتاتففظهحففم د  ده
ه دتمدع دفحوػشيد دفم د ػ   مدش  يظػفـ حػيف  اصػف يف مدؿهاثػش  يػفؾ : ا م ػف دفيتػف ج مػف ملم  ػد  فػة

 مشتفا ه ه د مدعهدف ظيفةهدفمتميل مدش هدفم د  ملايهمفهدفمتميل ه لفعهم ت  ه دف ظيفة
فلػترلـهدفتيظيمػةهرػةهدفرلامػدههدهحففترشؼه لىهدفػم شهدف  ػيط2221هليدو لالحفناليو د تم.همشد دهت

 ػم ه ممهت صل.هدفمشد ػده فػىه مدش هدفم د  ه شا هدفمفؿهدففمش هرةهمصلادهدفءشد  هدفر فشيد ههحيف
طهفلم د ػػػ  هت ظيػػػؼها م ػػػفه لػػػ مه لامػػػدهذد.همتفػػػده اصػػػف يدهحػػػيفه مدش هدفم د ػػػ هتهدفتخطػػػيهيتػػػف ج

ظيفةهفلم د ػػ  هدفث فرػػدهدفتر يءػػف.ه دفممفرػػآ. ه مدش هد مدع هتممػػيفهدفم د ػػ  هدتشتحػػفطهدفػػ ههدفم د ػػ  
ه فلم د  ده ملايهمفهدفترلـهدفتيظيمةه شا هدفمفؿهدففمش هحص ش ه لمففيدهدفتيظيميد

ه مدش ه فػىهدفترػشؼه لػىهدفرلامػدهحػيفهدOmotunde and Alegbeleye, 2021  ػر.همشد ػدهت
هلفمريػػدهليػػ  هقػػش هييليشيػػف ه ت صػػل.دفم د ػػ ه د مدعهدفػػ ظيفةه ميػػفعهدفممتحػػف.هرػػةهدفممتحػػف.هدف
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دفػػ ظيفة هممػػفهي لػػمهتػػأثيشههدفمشد ػػده فػػىه لػػ مه لامػػدهذد.همتفػػده اصػػف يدهحػػيفه مدش هدفم د ػػ ه د مدع
ههدفم د  ه لىهد مدعهدف ظيفةه ميفعهدفممتحف. همدش لإ

هرػػػةههم شهدفم د ػػػ هرػػػةهدفتاػػػمي ه دفتطػػػ يشهدKati and Violetta, 2020 تيف فػػػ.همشد ػػػدهت
م د ػػػ هتمثػػػؿه ميػػػؿهدففليميػػػده دف  ي ػػػشيدهمترػػػمم هدفلي ػػػيف. ه ت صػػػل.هدفمشد ػػػده فػػػىهافهدفهدفوػػػشمف.

دفتاػػػميف.ه ه اي ػػفهترتحػػػشهدفريصػػشهدفاػػفمـهرػػػةهم دل ػػدهتاػػمي هدفوػػشمف.هدفمحا ثػػػدهدفتغييػػشهرػػةه ػػػيفؽ
هدفش ي يد ه دمتيفصهدففشصهدفتلفشيد

ىهتػػأثيشهتطػػ يشه مدش هدفم د ػػ هدهدفترػػشؼه لػػWejdan and others, 2020 د ػػت مر.همشد ػػدهت
دفميظمػػف.هرػػةهتيفيػػذههدف طػػفعهدفصػػاة ه اوػػفش.هدفمشد ػػده فػػىهافهدفتاػػم هدفش ي ػػةهدفػػذ هي دلػػهه لػػى

 هي صهدفم د ػ  ه افهدفميظمػف.هاصػحا.هرػةهافلػدهملاػدهفػشا هدفمػفؿهدفحوػش هامثػشه هد تشدتيليت ف
همءى هم.مفها ه ه

ؾهدتحتمػفش هرػةهدفت  ػطهحػيفهدهم شهدف ػل هWidodo and  Mawarto, 2020 يفموػ.همشد ػدهت
مدش هدفم د ػػ ه لػػىهامدعهدفمافءػػشيفهحم   ػػف.هدفهتػػأثيش ترلػػيـهدفرػػففةهدفخػػفصهرػػةهدف يػػفم هدفتا يليػػده د 
محيػشه لػىهمفشم  ه امػم.هدفيتػف جه لػىهافهلإمدش هدفم د ػ هتػأثيشهه951 حلغ.ه ييدهدفمشد دههي يف يم ي

ههخلاؿهدفم شهدف  يطهفل ل ؾهدتحتمفش  هد مدعهمف
همػػػلايهمػػػفه مدش هدفم د ػػػ هه د مدعهحػػػففترشؼه لػػػىهمػػػم هتػػػ درش( 2222)ليػػػد ال ػػػاديو  د تمػػػ.همشد ػػػد

ه هدتاتفػفظهحففم د ػ   اثشه مدش هدفم د  هتلذ هدفم د ػ دف ظيفةهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. ه
ه فػػىهافهم ػػت  ه مدش هدفم د ػػ هلػػفعهتيميػػدهدفم د ػػ ده لػػىهتا ػػيفهد مدعهدفػػ ظيفة ه ت صػػل.هدفيتػػف ج

هممػػػفهت صػػل.هدفيتػػػف جهف لػػػ مهتػػػأثيشهذ همتفػػػده مشتفرػػفي هممػػػفهلػػػفعهم ػػػت  هد مدعهدفػػ ظيفةهمشتفػػػاهلػػػمديه
هفػػ ظيفة ه تي لػػمهتػػأثيشههفلااتفػػفظدفم د ػػ ه لػػىهتا ػػيفهد مدعهده اصػػف يدهفلػػذ هدفم د ػػ  ه تيميػػد

هحففم د  ه لىهتا يفهد مدعهدف ظيفة ه
ه د  هتلذ ه ت ظيؼهدفم د   هتيميد فىهدفترشؼه لىهم شه مدش هدفم( 2222)خميضو    ر.همشد د

 مػػػػػف.هتمي ف ليػػػػػفهدفمرله تطػػػػػ يشهدفم د ػػػػػ  هدتاتفػػػػػفظهحففم د ػػػػػ دهممتغيػػػػػشه  ػػػػػيطهرػػػػػةهدفرلامػػػػػدهحػػػػػيف
ههدفحي يػػػدهدفتوػػػغيليدهرػػػةهوػػشمف.هدفصػػػيف ف.هدفميمف يػػػدهرػػػةهمصػػش ه ت صػػػل.هدفمشد ػػػدهفرػػػم ه دلإ ػػتمدمد

تػػػأثيشهمريػػػ  هلإمدش هدفم د ػػػ هرػػػةهدفرلامػػػدهحػػػيفهتمي ف ليػػػفهدفمرل مػػػف.ه دلإ ػػػتمدمدههيتػػػف جها م ػػػفه لػػػ م
ه  لفعهم ت  ه مدش هدفم د  همشتفاه دفوشمف.هدفمحا ثدهدهدفتوغيليدهرةدفحي ي
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دهتػػػػأثيشه مدش هدفم د ػػػػ ه لػػػػىهامدعهمػػػػ ظفةهدفش فيػػػػدهدفصػػػػايدهرػػػػةهBibi, 2019حػػػػش.همشد ػػػػدهت دخت
دعهدفمػػ ظفيف ه اوػػفش.ه مػػفها ػػـهيتػػف جهدفمشد ػػده لػػ مهتػػأثيشه يلػػفحةهلإمدش هدفم د ػػ ه لػػىهامه ػػتفف حفم

ءػػػػػش ش هتطػػػػػ يشهد ػػػػػتشدتيليف.ه مدش هدفم د ػػػػػ هفتلحيػػػػػدهدفمتطلحػػػػػف.هدفاففيػػػػػده دفم ػػػػػت حليدههدفمشد ػػػػػده فػػػػػى
ه لفعهم ت  هتطحيؽهد تشدتيليف.هدفم د  هحمشلدهمت  طد ه فلم   ف.هدفمحا ثد

فم د ػػ ه د مدعهدفتيظيمػػػةهدهممفش ػػف.ه مدش هد Salau and others, 2018مشد ػػدهته يفموػػ.ه
دفمشد ػده فػىه ػم هيتػف جههتمي د ليػدهدفخفصػدهرػةهييلشيػف ه ت صػل.حففتطحيؽه لىهدفلفمرف.هدفهدفمتف ؽ

افهد تشدتيليف.هتيميدهدفم د   ه دتاتففظهح فهت م ه فىهامدعهتيظيمةهمتف ؽ هممػفهلػفع.ههمفها م ف
هدفمشد ده لىهممفش ف.ه مدش هدفم د  هحمشلدهمحيش  هدم در ده يي

هرػػةهم ػػـهدف ػػمش هدفتيفر ػػيدهفوػػشمف.هد ػػ دهم شه مدش هدفم ه2218هلرخػػرللهالحػػياغو تيف فػػ.همشد ػػدهت
دفيتػػػػف جهديخفػػػػف هم ػػػػت  هتحيػػػػةهدفوػػػػشمف.هدفمحا ثػػػػدهلإمدش هدفم د ػػػػ ه د ػػػػتشدتيليفت فههد م يػػػػد ه حييػػػػ.

دفػ ظيفةد هممػفهحييػ.هدفمختلفدهتلذ هدفم د   هتطػ حشهدفم د ػ  هدفمافرظػده لػىهدفم د ػ  هدفترفمػ ه
أخ ذ هحصػ ش ه لمففيػدهد ػ ه م ػـهدف ػمش هدفتيفر ػيدهمػ لامدهمري يػدهحػيفهتطحيػؽه مدش هدفم ههدفيتف جه ل م
ه احرفم ف ه مؿهح رمهمف

هذ هلإمدش هدفم د ػ همػفهخػلاؿهمشد ػددهتطػ يشهيمػ هVan and others, 2017 د ػت مر.همشد ػدهت
رػػػةهدف طػػفعهدفخػػػفصهحليػػػ  ههد تموػػفريدهمترم ػػػدهت ػػتشدتيليف.ه مدش هدفم د ػػػ هرػػةهدفميظمػػػف.هدفشد ػػم 

 ػػػفمش ه لػػػىهتا يػػػؽهدفتميػػػلهدفمشد ػػػده فػػػىهتاميػػػمها ػػػـهد ػػػتشدتيليف.ه مدش هدفم د ػػػ ه دف ت صػػػل.هه رشي يػػػف 
هدفمحا ثده ةهلذ ه تط يشهدفم د   هتاميمهدفم د   هدفمافرظده لىهدفم د   هفلميظمف.

 المحلر الماني : الدراسات التي تناللت الميزو التنافسية المستدامة
همهدفت ػػ يؽهدفشيػػفم ه احرػػفمهدفميػػل حت صػػيؼهاحرػػفهده دفتػػةهد تمػػ.2221 سػػماليضو لمحمػػدو مشد ػػدهت

 هدفمفػػفع هد  ف ػيدد ه تاميػػمهدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدهتدفتميػػل هدفتملفػدهد مػؿ هدلإحتمػػفش هدفت ميػ.هدفميف ػ 
دفصػػيف يدهحممييػػدهدف ػػفمد. ه مػػ  هدفرلامػػدهحػػيفهدفت ػػ يؽهدفشيػػفم ه دفميػػل هدفتيفر ػػيدهرػػةهدفوػػشمف.ههيػػ ع

ر ػػػيدهدفم ػػػتمدمدهمػػػففهمػػػاهدفت ػػػ يؽهدفشيػػػفم همشتفػػػا ه م ػػػت  هدفميػػػل هدفتيفدفمشد ػػػده فػػػىهافه ده ت صػػػل.
ت صل.هف ل مه لامدهطشميدهذد.همتفده اصف يدهحيفهدفت  يؽهدفشيػفم ه دفميػل هدفتيفر ػيدههمشتفرفي هممف
هدفم تمدمد 

ه لػى دفشمميػد ا ػفحفته  مدش  مف دفرميؿ تمميفدهدفترشؼه لىهاثشه2221منحلرو  د ت مر.همشد دهت
هش يػػده دت ػػتلفحد هدفاصػػدهدف ػػ ميد م ػػـهدفميػػل هدفتيفر ػػيدهتدفتملفػػد هدفلػػ م  هدف ػػش ده دت تمفميػػد هدفم
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دفمصػػػػشيد ههدتحػػػمدعه دتحتمػػػفش هدف ػػػػمش هدفمرشريػػػد هتمييػػػلهدفميػػػػتج هدفم ػػػ  فيدهدتلتمف يػػػددهرػػػػةهدفحيػػػ ؾ
 دفشمميػد ا ػفحفته  مدش  دفرميػؿهمػف تممػيفدفمشد ػدهف لػ مهتػأثيشهمريػ  هذ همتفػده اصػف يدهفهت صػل.

حد ه لفعهم ت  هدفميل هدفتيفر يد ه مفي.هامثشهاحرفمهدفميل هدفتيفر يدهتأثشديهدفمش يده دت تلفه لىهدفميل 
همشتفا ههدفتيفر يد

تشدتيليدهدفماػػيطهد لشؽهرػػةهدهحػػففترشؼه لػػىهاثػػشهتطحيػػؽهاحرػػفمهد ػػ2222اديػػلييو  د تمػػ.همشد ػػدهت
افه دمػػاهتطحيػػؽهد ػػتشدتيليدهيفهدفت ييػػد ه ت صػػل.هدفمشد ػػده فػػىهدفميػػل هدفتيفر ػػيدهرػػةهمليػػدهرل ػػطهتا يػػؽ
محيػػش  هممػػفهت لػػمه لامػػدهد لشؽهلػػفعهحمشلػػدهمحيػػش  هممػػفهلػػفعهم ػػت  هدفميػػل هدفتيفر ػػيدهحمشلػػدههدفماػػيط

فليػػفم  هدتحتمػػفشده اصػػف يدهحػػيفهاحرػػفمهد ػػتشدتيليدهدفماػػيطهد لشؽهتهدت ػػتحرفم هدفت لػػيص هدهذد.همتفػػد
هدفتيفر يدهتدفتملفد هدفل م  ه ش دهدت تلفحد هدلإحمدعد ه تا يؽهدفميل 

هدهدفماػيطهد لشؽهرػةهترليػلهدفميػل حػففترشؼه لػىهم شهد ػتشدتيلي( 2222)محمػدو  ممفهد تم.همشد د
هدهدفماػيطهد لشؽهرػةهترليػلهدفميػل دفتيفر يدهفلفمردها ي ط  ه ت صل.هدفيتف جهف ل مهم شهت تشدتيلي

هد تلفحف.ه ييدهدفمشد دهيا هدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهحمشلدهمت  طد ع.هلفدفتيفر يدهدفم تمدمد ه ه
ه لىهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهاثشهشا هدفمفؿهدفم يةلترشؼه لىهفده2222هملس ومشد دهت  ر.ه

ه  مّػفف ممييػد رة دفخش فييد دفصيف ف. وشمف. رةح ل مهمفحليف.ه مدش هدفم دشمهدفحوشيدهمتغيشه  يطه
مهدفمشد ده فىه ممهمفهدفيتف جها م ػف:هم ػت  هدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدهمػففهمت  ػط هي لػ ت صل.ه

دفمػػ دشمههذ همتفػػده اصػػف يدهفػػشا هدفمػػفؿهدفم يػػةه لػػىهدفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمد همفحليػػف.ه مدش هاثػػش
همد مفي.ه  يطهلل ةهرةهدفرلامدهحيفهشا هدفمفؿهدفم يةه دفميل هدفتيفر يدهدفم تمدهدفحوشيد

هـهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدهرػةدهم شهدفتمفثؿهدفتيظيمةهرةهم ػ2219ليد العزيزو  تيف ف.همشد دهت
فهحففوػشمده ذفػؾهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. ه ت صل.هدفمشد ده فىه مـه ل مهدختلاؼهحػيفهدفرػفملي

ردهدت ػػتشدتيليد هدهتدف ػػمايػػ هملػػفت.هدفتمفثػػؿهدفتيظيمػػةهمػػفهيفايػػد ه دفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمهمػػف
دهذد.همتفػده اصػف يدهحػيفهدت تشدتيليد هدفتميلهحػففل م د هممػفهت صػل.هدفمشد ػدهف لػ مه لامػهدفمش يد
لايهمػػفهدفتمفثػػؿهدفتيظيمػػةهدفتيظيمػػةهحأحرػػفم ه دفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمدهحأحرفم ػػف ه مػػمهلػػفعهمػػهدفتمفثػػؿ
هدفتيفر يدهدفم تمدمدهحم ت  هميخف  ه دفميل 
ه مدش هدفمرشرػده دفميػل هدفتيفر ػيددهدفرلامػدهحػيفههMahdi and others, 2019تيف فػ.همشد ػدهتهممػفه

دفم ػػػتمدمدهحػػػففتطحيؽه لػػػىهدف ػػػفم هد مػػػفميمييفهحففلفمرػػػف.هدفخفصػػػد ه ت صػػػل.هدفمشد ػػػده فػػػىهافه مدش ه
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 هممػفهم ػتمدمدمم  مفيهحتاميمهدفمرشرده صيفقدها مدر فهفهه لامده يلفحيدهحػففميل هدفتيفر ػيدهدفهفمرشردهد
 دفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهلفعهمت  طفيه ذفؾهمفه ل دهيظشهدف فم هد مفميمييف هافهم ت  
 دفمتػ دلف د مدع حطفمػد حػيف دفرلامػد مشد ػد د ػت مر.ر ػمه( 2219) لممػالو لرخػرللو  امػفهمشد ػد

 دفيتػف ج اظ ػش.  مػمه دفرشحيػد مصػش لم  شيػد رػة دلإ ػمي. وػشمف. رػةهدفم ػتمدمد دفتيفر ػيده دفميػل 
  ممفييػد  حففتففة دفم تمدمد دفتيفر يد  دفميل  دفخم دهحأحرفم ف دفمت دلف د مدع حطفمد حيفه ل مه لامد

 لػفع.هدفميػل هدفتيفر ػػيدهه.دفم ػتمدمد دفتيفر ػيد دفميػل  ترليػلهرػػة دفمتػ دلف د مدعهحطفمػد د ػتخمدـ
  دفم تمدمدهحم ت  همشتفا

 المحلر المالث : الدراسات التي تناللت  دارو الملاهر لالميزو التنافسية المستدامة لأيعادها 
 دفم د ػ   مدش  ده دفتػةه ػمر.ه فػىهدفترػشؼه لػىهتػأثيشDzimbiri and Molefi, 2021مشد ػدهت

هاف دفمشد ػد يتػف ج اظ ش. ه هملا   رة دفرفمد دفم توفيف. رة دفمحتمشهفلممشءف. دفرمؿ  ل ؾه لى
هممشءػف. ه فػذدها صػ.هدفمشد ػده مدش فلهدفمحتمػش دفرمػؿ  ػل ؾ رػة ت ػ ـ فػـ  مدش هدفم د ػ  ممفش ػف.

ه ددفصػاي دفش فيػد ملػفؿ رػة فلرػفمليف دففرففػد دفم د ػ   مدش  حممفش ػف. دفم توػفيف.هدفرفمػدهدت تمػفـ
  مدش  تطحيػؽ خلاؿ مف  ة محتمش  ل ؾه مؿ فتا يؽ دفم مم  دفطشي داوفش.هدفمشد ده فىهافههاي 

ه ا ءا.هدفمشد دهافهم ت  ه مدش هدفم   همففهمت  ط ه دفم د  
هدفترشؼه لىهتػأثيشه مدش هدفم د ػ هدهدفتةه مر.ه فىIbrahim and Al Omari, 2020 مشد دهت

هيفصػػ هدفرليػفه دفمت  ػطد ه مػػمم ظػؼهرػةهدفمه091 لػىهدتحتمػفشه ذفػؾهحػػففتطحيؽه لػىه ييػدهم دم ػػفه
يلػػػفحةه  لػػػىهدحتمػػػفشد.هدفميتلػػػػف.هت صػػػل.هيتػػػف جهدفمشد ػػػده فػػػػىهافه مدش هدفم د ػػػ هف ػػػفهتػػػأثيشهمحيػػػػشه د 

ه دفت  يؽ هممفهافهدفميفص هدفتيظيميدهمفي.ه فملايهماممديهم يفيهلإمدش هدفم د   ه دفرمليف.
ه حففم   ػد دفتيظيمػة دتحتمػفش  لػى دفم د ػ ه مدش  اثػش  ظ ػفش ده فى2222يلزيديو   ر.همشد دهت

ررػلايه دت تمػفـ تػـ رػةهاػفؿ دفتيظيمػة دتحتمػفش  لػى دفم د ػ  لإمدش  اثػش  لػ م  فػة دفمشد ػد  ت صػل.
 دف صػ ؿهف ػف يءػمف يلفا ػف  حففتػففة دفم   ػد   ػتشدتيليف. ءػمف  مليفت ػف  لرػؿ دفم د ػ  هح ذ 
ه.تأمله دفذ  دفتيظيمة دتحتمفشه فى

ه هتلػذ هدفم د ػ  هدختيػفشهدفم د ػ   مدش هدفم د ػده لامػده2219ميػرو لتيطػراليو  تيف ف.همشد ػدهت
ت صػػػػل.ه ههففميل هدفتيفر ػػػػيدهرػػػػةهدفم   ػػػػف.هدتمتصػػػػفميد حػػػػد ػػػػتح فعهدفم د ػػػػ  هدت تػػػػشدؼهحففم د ػػػػ ده

ش.هدفمشد ده فػىهافهدفم   ػف.ه فىهافه مدش هدفم د  هف فه لامده طيم هحففميل هدفتيفر يد ه اوفهدفمشد د
هافهترتممه لىهلذ هدفم د  ه تيميت ـه دفاففظه لي ـ ت رىهفم  هميل هتيفر يدهيل ههدفتة
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همدش هدفم د ػػػػ هدفحوػػػػشيدهتدت ػػػػت طف دهمػػػػم هم ػػػػف مده 2219قريرػػػػيو ليلقفػػػػةو تمشد ػػػػده يفموػػػػ.ه
همػػ هدفػػ ظيفة هدفتر يءػػف.ه دفميػػفرا  دفت ظيػػؼ هدفتػػمشي ه دفتطػػ يش ه مدش هامدعهدفم  حػػد هتخطػػيطهدفترف

هفؿ ه ت صػػل.هدفمشد ػػده فػػىهافه مدش  ػػيدهرػػةهميظمػػف.هد  مػػدتاتفػػفظهحففم  حػػددهرػػةهتا يػػؽهميػػل هتيفر
يػل هتيفر ػيدهفميظمػف.هد  مػفؿهدفم د  هدفحوشيده حفش ه فهيظفـهمتمفمؿهد حرػفم هي ػف ـهرػةهتا يػؽهم

هامشم.هطشي دهتفريلههفيرمؿهرةهصففا ف ه ذد
هيػػةهدفم د ػػ  تد ػػت طف هدفم د ػػ  هتحاثػػشه مدش هدفم د ػػ هحأحرفم ػػفه( 2219)لنػػانيو   دختحػػش.همشد ػػد

هأحرفم ػفهتدفلػ م  هتخفػي هدفتملفػد تط يشهدفم د   هدتاتففظهحففم د  دهرةهتا يػؽهدفميػل هدفتيفر ػيدهح
ميػػل هدفتيفر ػػيدهحأحرفم ػػفه ػػفؿ هدتحتمػػفشدهرػػةهم   ػػدهيهحػػشديي يه ه ت صػػل.هدفمشد ػػده فػػىهافهم ػػت  هدف

 د ػ هاثػشه يلػفحةهرػةهتا يػؽهدفمايفهمففهم ت  ه مدش هدفم د  هحأحرفم فهمت  ػط هممػفهافهلإمدش ههرة
 دفتيفر يدهرةهدفم   دهدفمحا ثد هدفميل 

هريػفمؽ رػة  دتحتمػفشهدفم د ػ   مدش  دهدفرلامػدهحػيفMnim and others, 2018 تيف فػ.ههمشد ػدهت
هحػيف   فمػد  يلفحيػد  لامػف.  لػ م دفيتػف ج حييليشيػف هاظ ػش.  ػفشم ش. حػ ش. رػة د صػلييف دف ػمفف
هدفم فحلد ح فده دفمتغيشد.  دتاتففظ  د تخمدمفت ف   تط يش ف  دفم د    تتاميم  دفم د   مدش همتغيشد.
ه فشم ش.  ح ش. رة دفماليد دففيفمؽ  دفميتلف.دهرة  دف  ؽ  دفخممد ه دفرمليد هدحتمفشد. فلاحتمفشت

همػفهخػلاؿهمشد ػدهدهتطػ يشهيمػ ذ هلإمدش هدفم د ػ Van and others, 2017 د ػت مر.همشد ػدهت
رػػػةهدف طػػفعهدفخػػػفصهحليػػػ  ههد تموػػفريدهمترم ػػػدهت ػػتشدتيليف.ه مدش هدفم د ػػػ هرػػةهدفميظمػػػف.هدفشد ػػم 

 ػػػفمش ه لػػػىهتا يػػػؽهدفتميػػػله ت صػػػل.هدفمشد ػػػده فػػػىهتاميػػػمها ػػػـهد ػػػتشدتيليف.ه مدش هدفم د ػػػ ه دفه رشي يػػػف 
ههدفمحا ثده ةهلذ ه تط يشهدفم د   هتاميمهدفم د   هدفمافرظده لىهدفم د   ههفلميظمف.
ه مدش هدفم  حػػدهحأحرفم ػػفهتد ػػت طف  فػػىهتاميػػمهم شهد ػػتشدتيليده( 2217)دالدو للمػػيو مشد ػػده  ػػر.ه

هد مدعهد مدعهدفشيػػػفم هدفم  حػػػد هتطػػػ يشهدفم  حػػػد ه مدش هامدعهدفم  حػػػد هدتاتفػػػفظهحففم  حػػػددهرػػػةهتا يػػػؽ
ف لػػػ مهتػػأثيشهمريػػػ  هفمشد ػػدهتدفتخطػػيطهدفم ػػػحؽ هدفمفػػفع  هدففف ليػػػددهرػػةهدفحيػػػ ؾهدفرشدميػػد ه ت صػػػل.هد

ه صل.هدفمشد ده فىهافهم ت  هتطحيػؽدفم   هرةهدفمففع  ه دففف ليد ه دفتخطيطهدفم حؽ هممفهتهلإمدش 
هه د تشدتيليده مدش هدفم  حدهمففهمشتفا ه م ت  هد مدعهدفشيفم همففهمشتفاهايءف ه

ه يػؽهدفميػل مشه ػفـهفتا فػىهافه مدش هدفم د ػ همصػهدFaria and others, 2015 ت صػل.همشد ػدهت
هدفتيظيميػدهمػفهخػلاؿهلػذ ه دختيػفشهدفتيفر يد هايػ هاي ػفهت ػف ـهرػةهتا ػيفهمفػفع ه رف ليػدهدفرمليلػ.
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هيطلامػدهد  فػىهرػةهترظػيـهدف ػمشد. تمشي ه د تح فعهارءؿهدفم ظفيف ه ممهامػم.هدفمشد ػده لػىهافهدلإ
هردهفلميظمد دفتيفر يدهفلميظمف.هتتمثؿهرةهتاميمهدفم د  هدفتةهيممفهافهتخلؽهميمدهمءف

هد ػػػػدهدفتاليلػػػػدهدفيظشيػػػػدهح ػػػػمؼهتطػػػػ يشده لػػػػىهدفمشهPruthvirajsinh, 2014 د تمػػػػم.همشد ػػػػدهت
ؿهلإمدش هدفم د ػػػػ هفصػػػػففحهد ػػػتشدتيليف.هفم ػػػػ هدفميػػػػل هدفتيفر ػػػػيدهفلميظمػػػػدهمػػػػفهخػػػػلاؿهدفتطحيػػػػؽهدففرػػػػف

دهل هدتاتفػػػفظممػػػفه ػػػمر.ه فػػػىهدفترػػػشؼه لػػػىهتػػػأثيشه مدش هدفم د ػػػ هتلػػػذ  هتطػػػ يش هتافيػػػهدفميظمػػػد 
لإمدش هدفم د ػػ هدفميػػل هدفتيفر ػػيدهفلميظمػػد ه ت صػػل.هدفمشد ػػده فػػىه لػػ مهتػػأثيشه يلػػفحةههحففم د ػػ ه لػػى

هرةهدفاص ؿه لىهدفميل هدفتيفر يد ه لىهيلف هدفميظمد
 ػػػػ هتلػػػػذ هدفم د ػػػػ  هتطػػػػ يشهففترشؼه لػػػػىه لامػػػػده مدش هدفم دحػػػػده2214خميػػػػضو مشد ػػػػدهت د تمػػػػ.ه
دفصػػيف ده مدش هامدعهدفم د ػػ  هدفمافرظػػده لػػىهدفم د ػػ دهحتا يػػؽهدفتميػػلهرػػةهوػػشمف.ه لدش ههدفم د ػػ  
حرفم ػػفه تا يػػؽهدفتميػػلهرػػةه لػػ مه لامػػدهدشتحػػفطهحػػيفه مدش هدفم د ػػ هحأف ت صػػل.هدفمشد ػػدههرػػةهحغػػمدم 
مثش ػػػػفهتػػػػأثيشديهح رػػػػمهدفمحا ثػػػػد هممػػػػفهتػػػػ ثشهاحرػػػػفمه مدش هدفم د ػػػػ هرػػػػةهتا يػػػػؽهدفتميػػػػل ه مػػػػففهاهدفوػػػػشمف.

هدفم د   هدفمافرظده لى
هدفم د ػ ه تا يػؽهدفميػل هدفتيفر ػيددهتاليػؿهدفرلامػدهحػيفه مدش هRamadan, 2012مشد ػدهت د ػت مر.ه

ه مفها ـهيتف جهدفمشد دهافه مدش هتدفمففع  هدتحتمفش هدتحمدعدهفلميظمف.هدفصغيش ه دفمت  طدهرةهميمد 
هدفمدخليػػده دفخفشليػػده ترليػػلهيتفليػػدهدفميظمػػف.دفم د ػػ هترتحػػشهمصػػمشديها ف ػػيفيهفترليػػلهمفػػفع هدفرمليػػف.ه

ه د ػ هفرحػ.هم شديهمحيػشديهرػةهتا ػيف دف ص ؿهت تمدمدهدفميل هدفتيفر يد هممفهت صػل.ه فػىهافه مدش هدفم
ه تط يشهميتلف.هلميم همفهخلاؿهم م فه يوطدهدتحتمفشه دتحمدع 

 ليناءً لم  العرض السايؽ يتضح أل :
امػػم.همرظػػـهدفمشد ػػف.هدف ػػفح ده لػػىها ميػػدهتطحيػػؽهدفميظمػػف.هدفمختلفػػده يوػػطده د ػػتشدتيليف.هف ػػمهه-

ه دفتيفر ةه ممفشد ف.ه مدش هدفم د   ه تأثيش فهرةهتا يفهد مدعه شراهمفف هدفرمليف.ه تا يؽهدفتميل
طف ه يػػفؾهوػػحههدتفػػفؽهحػػيفهدفحػػفاثيفه لػػىهثلاثػػدهاحرػػفمهش ي ػػيدهلإمدش هدفم د ػػ ه  ػػةهتلػػذ ه د ػػت ه-

دفم د   هدتاتففظهحففم د   هتطػ يشه تيميػدهدفم د ػ د ه حرػ هدفمشد ػف.هاءػفر.هاحرػفمهاخػش همثػؿه
هت مدش هامدعهدفم د   هدفترفم هدف ظيفةهفلم د   هتمميفهدفم د  د 

ممفهامم.هايءفهمرظـهدفمشد ف.هدف فح ده لػىها ميػدهدمػتلاؾهدفميظمػف.هفميػل هتيفر ػيدهمػاهءػش ش هه-
ه ذ هدفميل هدفتيفر يد  ري فهت تمدمده
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هفر ػػػيدهدفم ػػػتمدمده احرفم ػػػف ه خفصػػػدحييػػػ.هدفرميػػػمهمػػػفهدفمشد ػػػف.ه لامػػػده مدش هدفم د ػػػ هحػػػففميل هدفتيه-
هف.هتيف فػ.ه مدش هدفم د ػ ه دفميػل دفمشد ف.هد ليحيده حر هدفمشد ف.هدفرشحيد ه فـهيلمهدفحفاثػففهمشد ػ

مدهدفمصػػػشيدهفلاتصػػػفت.هحصػػػفدهرػػػةهدفوػػػشهدفتيفر ػػػيدهدفم ػػػتمدمدهرػػػةهدفحي ػػػدهدفمصػػػشيدهحصػػػفده فمػػػد ه ه
هد مشهدفذ هي ممهدتختلاؼهدفل  ش هف ذ هدفمشد ده فهدفمشد ف.هدف فح د هههخفصد 

تمػػ يفهتصػػ شهوػػفمؿهفم ءػػ عههف ػػمهمػػففهفلمشد ػػف.هدف ػػفح دهرف ػػم همحيػػش هرػػةهم ػػف م هدفحفاثػػففهرػػةه-
موػػػػملدهدفمشد ػػػػدههصػػػػيفقدهد مػػػػشهدفػػػػذ ها ػػػػ ـهرػػػػةهتػػػػم يـهدلآشدعهدفمترل ػػػػدهحفتطػػػػفشهدفيظػػػػش  هدفمشد ػػػػد

حد ه ايءػفيهدفترػشؼهامد هلماهدفمرل مف. ه د  خمدـهدفمرففلف.هدلإاصػف يدهدفميف ػه رشءيفت ف هتط يش
هدفمشد ف.ه م فشيت فهحيتف جهدفمشد دهدفاففيد هه لىهيتف جه ذ 

هيف.هدفمشد ػده لػىهمصػفمشهمتي  ػدهرػةد تممهدفحفاثػففهرػةهصػيفقههرشءػ: فرضيات الدراسة  -6
هملدهدفمشد ػػدهدفاففيػػد ه دفم ػػفحلا.دفمشد ػػف.هدف ػػفح دهذد.هدفرلامػػدهدفمحفوػػش ه قيػػشهدفمحفوػػش هحموػػم ػػممت فه

هقدهرشءيف.هدفمشد دهرةهص ش هرشءيد دفملااظد ه د تيفمديه فىهموملدهدفمشد ده  يفصش فهتم.هصيف
هدفرمـهممفهيلة:

تد ػػػت طف هدفم د ػػػ  ههدففشءػػػيدهدفش ي ػػػده:هتهت لػػػمه لامػػػدهذد.همتفػػػده اصػػػف يدهحػػػيفه مدش هدفم د ػػػ 
دتاتفػػػفظهحففم د ػػػ  هتطػػػ يشهدفم د ػػػ  ه مدش هامدعهدفم د ػػػ ده حػػػيفهم ػػػـهدفميػػػل هدفتيفر ػػػيدهدفم ػػػتمدمده

لوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت.همأخ ذ هحصػ ش ه لمففيػد ه مػؿهح رػمهمػفهاحرػفمهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدهف
فع ده لػػىهاػػم  ه ييحثػػؽهمػػفه ػػذ هدففشءػػيدهتدتحتمػػفش هدفتميػػل هدفتملفػػدهد مػػؿ هدفت ميػػ.هدفميف ػػ  هدفمفػػ

هدففشءيف.هدففش يدهدفتففيده:
هرػػػةهدفوػػػشمدهشدتحتمػػػفتا يػػػؽه مدش هدفم د ػػػ ه هتطحيػػػؽهتهت لػػػمه لامػػػدهذد.همتفػػػده اصػػػف يدهحػػػيفهه-0

هدفمصشيدهفلاتصفت. 
دفتميػػػػلهرػػػػةهدفوػػػػشمدهتا يػػػػؽه مدش هدفم د ػػػػ ه ههتطحيػػػػؽتهت لػػػػمه لامػػػػدهذد.همتفػػػػده اصػػػػف يدهحػػػػيفهه-9

هدهفلاتصفت. دفمصشي
دفتملفػدهد مػؿهرػةهدفوػشمدهتا يػؽه مدش هدفم د ػ ه ههتطحيػؽتهت لمه لامدهذد.همتفده اصف يدهحيفهه-5

هدفمصشيدهفلاتصفت. 
دفت ميػػ.هدفميف ػػ هرػػػةهتا يػػؽه مدش هدفم د ػػ ه ههتطحيػػؽتهت لػػمه لامػػدهذد.همتفػػده اصػػف يدهحػػيفهه-4

هدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. 
دفمفػػػفع هرػػػةهدفوػػػشمدهتا يػػػؽه مدش هدفم د ػػػ ه ههتطحيػػػؽتهت لػػػمه لامػػػدهذد.همتفػػػده اصػػػف يدهحػػػيفهه-3

ههدفمصشيدهفلاتصفت. 
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د تمم.هدفمشد ده لىهدفمػي جهدف صػفةه دفتاليلػة هحلفيػ هدفمشد ػدهدفتطحي يػده: من ج الدراسة  -7
 ه شحيػػػده اليحيػػػدهرػػػةهتيػػػف ؿهمتغيػػػشد.هدفمشد ػػػد ه ذهد تمػػػم.هدفمشد ػػػده لػػػىهدفمشدلػػػاهدفيظشيػػػدهمػػػفهمتػػػ

 مشد ف.همفهم شيف.ه شحيده اليحيد ه ش ف ؿه اطش اف.هلفمريد ه تم.هدفمشد دهدفتطحي يدهمفهخػلاؿه
تاليػػؿهمتغيػػشد.هدفمشد ػػده دختحػػفشهدففشءػػيف.ه د  ػػمدمهمف مػػدهدت ت صػػفعهدفتػػةهترػػمهااػػمها ػػففي هدف يػػف ه

  دفتةهيرتممه لي فهرةهلماهدفحيفيف. 
 مدش هدفم د ػ هرػةهم ػـهدفميػل هيظػشديه فهدفمشد ػدهت ػتـهحمشد ػدهم شه:  مجتمع للينة الدراسة -8

رػػػةهدفوػػػشمدهدفمصػػػشيدهفلاتصػػػفت. ه فػػػذدهرػػػدفهملتمػػػاهدفحاػػػ هيتمثػػػؿهرػػػةهلميػػػاهدفتيفر ػػػيدهدفم ػػػتمدمده
ده ػػػػممهدفرػػػػػفمليفه ر ػػػػػفيه0دفرػػػػفمليفهحففوػػػػػشمدهدفمصػػػػشيدهفلاتصػػػػػفت. ه ي ءػػػػػحهدفلػػػػم ؿهدفتػػػػػففةهشمػػػػػـهت

هفلم ت يف.هدف ظيفيد 
ه( لدد العامميل يالرركة المحرية لكتحالات1)جدلض 

 انعذد انًغروٍاخ انوظَفَح

 

 

 الإداسج انعهَا

 5 نائة انشئَظ انرنفَزً

 31 سئَظ قطاعاخ

 68 سئَظ قطاع

 282 يذٍش عاو

 1 يغرشاس

 183 الاخًانٌ

 الإداسج انوعطي
 2331 يذٍشإداسج

 8133 سئَظ قغى

 6312 الاخًانٌ

 22715 وظائف نًطَح اننًطَح

 13518 الاخًانٌ 

 2221المحدر : قطاع الملارد اليررية يالرركة المحرية لكتحالات لام      
 يظشديهفل ي مهدفخفصدهحفف م.ه دفتملفدهر مهت ششهدت تمػفمه لػىها ػل  هدفرييػف.هفلمػاهدفحيفيػف.هد  فيػده

دفرو د يدهرةهدختيفشه ممهدفمفشمد.همفهدفرفمليفهدفلالمدهفلمشد د ه د تممهدفحفا ه لىهدفرييدهدفطح يده
هد 9114امفهحففي حدهفالـهدفرييدهر مهتـهتاميم فهمفهخلاؿهدفمرفمفدهدفتففيدهت مشي  ههرةهدفوشمد 

p)-x  p (1 
2

N  x  (Z)n =   

      N e
2 

+ (Z)
2 

x p (1-p)ه   ههههههه
 يػػمهه20 0دفم ػػم  هحػػهه  ػػةههداػػم مهدفخطػػأZدهالػػـهملتمػػاهدفمشد ػػد هتNدهالػػـهدفرييػػد هتnايػػ هت

دهe% هت31دهي حده ممهدفمفشمد.هدفتةهتت درشهرةهدفخفصيدهماؿهدفمشد ده  ػةهP% هت23مشلدهث ده
ه% ه حف تخمدـهدفمرفمفدهدف فح دهيتءحهافهالـهدفرييده:13 1خطفعهدفرييدهدفم م  هحهه   ه
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x  31536 
2  

1 ) x ( 1.96 ) -( 0.50     n   =          = 380 

      (0.50 -1) 0.05+ (1.96)
2 

+ (0.05)
2 

x31536 

 تتمثػػؿه اػػم هدفمرفييػػدهرػػةهدفرػػفمليفهحففم ػػت يف.هدلإمدشيػػدهدفرليػػفه دف  ػػطىه دف ظػػف ؼهدفيمطيػػد ه مػػفـه
هده:9دفحفا هحت لياهدفرييدهت ليرفيهمتيف حفيه لىهدفم ت يف.هدلإمدشيدهطح فيهفللم ؿهدفتففةهشمـهت

 نسيةفقاً لمالعامميل ل تلزيع حجم العينة لم  ( : 2جدلض )
 ذوصٍع يفشداخ انعَنح وفقاً نهنغثح اننغثح انعذد انًغروٍاخ انوظَفَح

 5 %3.37 183 الإداسج انعهَا

 303 %28.71 6312 الإداسج انوعطي

 273 %72.3 22715 انوظائف اننًطَح

 160 %300 13518 الإخًانٌ

 مل  لداد الياحثالمحدر :  

د تمػػم.هدفمشد ػػده لػػىها ػػل  هدت ت صػػفعهرػػةهلمػػاه:  الييانػػاتأسػػملر لطريقػػة جمػػع  -9 
دفحيفيػػف.هد  فيػػدهدفتػػةهتتطلح ػػفهطحيرػػدهدفمشد ػػد ه تخػػتصهمف مػػدهدت ت صػػفعهحػػففترشؼه لػػىهدتلف ػػف.ه
دفرفمليفهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت.هيا ه مدش هدفم د ػ همػفهيفايػد ه دفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمده

دهر ػػش  ه تم يػػ.همػػفهثلاثػػدهام ػػفـ هتءػػمفه41ف مػػدهدت ت صػػفعه ػػممهت تءػػمي.هممػػفهيفايػػدهاخػػش  ه
حدلمػػففةه ػػممه مدش هدفم د ػػ هد  ؿهمرل مػػف.ه ػػفهدفم ػػتلي  هامػػفهدف  ػػـهدفثػػفيةهدوػػتمؿه لػػىههدف  ػػـ

هتػػـهت ليػػاهمػػ د ـهدفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمد ه ػػفه دهر ػػشه91دهر ػػش ه ه دف  ػػـهدفثففػػ هتءػػمفه ػػممهت99ت
ه تػـهد ػتشمدمه دهمف مػدهد ت صػفع521دفرييدهدفم ت مردهاي هتـهت لياه ممهتدت ت صفعه لىهمفشمد.ه

في ػػت شهدفرػػممهدهمف مػػدهد ت صػػفعهقيػػشهصػػففاد ه02ت تػػـهد ػػتحرفمه ػػممهه دهمف مػػدهد ت صػػفع505 ػػممهت
ه%د ه  ػػةهترتحػشهي ػحدهم ح فػػد22 21دهمف مػػدهد ت صػفعهتمثػؿهي ػحدهت543ل ػ د ـهدفصػففادهتدفي ػف ةهف
ه 9190اق ط ه اتةهو شهمفي هدففتش همفهو شه مليدهلماهدفحيفيف.هد  فيده ه ف مهتم.هداصف يفيه
ه:همتغيرات الدراسة لأسملر قياس ا  -12

 دارو الملاهػر )اسػتقطار الملاهػرو الاحتفػاظ يالملاهػرو تطػلير الملاهػرو  دارو  :المتغير المسػتقض
مشد ػػف.هذد.هدفرلامػػدهحم ءػػ عه لػػىه ػػم هدفم د ػػ هد تمػػمهدفحفاػػ هرػػةهميػػف ه مدش ه هه أداء الملاهػػر(

 ,Alsakarneh and othersد هتAl Rawashdeh, 2021 هتدSewify, 2021ت  ػةههدفمشد ػد

 همػاه لػػشدعهحرػػ هدOrtlieb and Sieben, 2012د هتVan and others, 2017د هت2018
فمهدفترػميؿه دفاػذؼه دلإءػفردهحمػػفهيتيف ػ همػاهطحيرػػدهدفم ت صػىهمػي ـهرػةه ػػذ هدفمشد ػد ه ف يػف هاحرػػ

تػػـهد ػػتخمدـهم يػػف هفيمػػش.هدفممػػ فهمػػفهخمػػ همشلػػف.هفلم در ػػده  ػػمـهدفم در ػػدهتايػػ هدفم د ػػ ه مدش ه
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 فػػىهدفم در ػػدهدفتفمػػد همػػاه لػػ مهمشلػػدهه3 فػػىه ػػمـهدفم در ػػدهدفتفمػػد هحييمػػفهيوػػيشهدفػػشمـهه0يوػػيشهدفػػشمـه
ه3 هد ػػت طف هدفم د ػػ هر ػػشد.هف يػػف هح رػػمه0ر ػػش هته99ايفميػػدهرػػةهدفميتصػػؼد ه مػػمهتءػػمفهدفم يػػف ه

هف يػػف هح رػػمهر ػػشد.ه0 هتطػػ يشهدفم د ػػ هر ػػشد.هف يػػف هح رػػمه3ه دتاتفػػفظهحففم د ػػ هر ػػشد.هف يػػف هح رػػم
هد  مدش هامدعهدفم د  
الميزو التنافسػػية المسػػتدامة )الايتكػػارو التميػػزو التكمفػػة ادقػػضو التلقيػػت المناسػػرو المتغيػػر التػػايع:

 لػػػىه ػػػم همشد ػػػف.هذد.هدفرلامػػػدهفميػػػل هدفتيفر ػػػيدهدفم ػػػتمدمدهدد تمػػػمهدفحفاػػػ هرػػػةهميػػػف ه هه.الكفػػػاءو(
 ,Wilden and Guderganد هتCho, 2015 هتد9190حم ءػ عهدفمشد ػدهت  ػمف يؿ ه مامػم ه

دهدفم ت صىهمي ـهرػةه ػذ ه لشدعهحر هدفترميؿه دفاذؼه دلإءفردهحمفهيتيف  هماهطحيرهدهما2017
ممػػ فهمػػفهخمػػ همشلػػف.هتػػـهد ػػتخمدـهم يػػف هفيمػػش.هدفدفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمده ف يػػف ههدفمشد ػػد 

ر ػشد.هف يػف هه4 هدتحتمفشر ػشد.هف يػف هح رػمه4ته ر ػشهه91دفم در د ه ممهتءػمفهدفم يػف ههفلم در ده  مـ
ر ػػػشد.هه4دفت ميػػ.هدفميف ػػ  ههر ػػشد.هف يػػف هح رػػػمه4ح رػػمهدفتملفػػدهد مػػػؿ ههر ػػشد.هف يػػػف ه4دفتميػػل ههح رػػم

يحهدتطػفشهدفرػفـهفلمتغيػشد.هدفتػةهدوػتمل.ه لي ػفهدفمشد ػدهمػفهخػلاؿه يممػفهت ءػهد دفمفػفع هف يف هح رػم
هدفيم ذ هدفم تش هدفتففة:

هنملذج متغيرات الدراسة
رػػةه مليػػدهتاليػػؿهدفحيفيػػف.هد  فيػػدهتمثلػػ.هدفخطػػ  هد  فػػىه:  تقيػػيم الالتماديػػة لممقػػاييس -11

تػةهتػـهدت تمػفمه لي ػف ه ذفػؾهحغػش هدفخفصدهح ذ هدفمشد دهرةهماف فػدهت يػيـهدت تمفميػدهفلم يػفيي هدف
 مػمهتػـه ت ليؿهاخطفعهدف يف هدفرو د يدهمفهيفايد ه ليفم همشلدهدفثحف.هرةهدفم فيي همفهيفليػدهاخػش  
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ميػدهمتفػػدهرػةهت يػيـهمشلػدهدفتيف ػػؽهد ػتخمدـهمرفمػؿهدتشتحػفطهاففػفهحف تحػػفش هامثػشها ػففي هتاليػؿهدت تمف
مهمػػم هتمثيػػؿهحيػػ مهدفم يػػف هفلحييػػدهفش ه مػػذفؾهايءػػفيهتاميػػدفػػمدخلةهحػػيفهحيػػ مهدفم يػػف هدفخفءػػاهفلاختحػػ

 ػفيي هرػةهدفحاػ  هدتلتمف يػد ه  ر فيهفلمحفمئهدفرفمدهدفمترل دهحفختحفشهدفم د  ف يدهدفمطل  هميف  ف 
ث ده دفذ هياصؿه لىهمرفمػؿهدشتحػفطهت ششهد تحرفمها همتغيشهمفهدفمتغيشد.هدفخفءردهتختحفشهدفر مه

افهدفام مهدفم ح فػدهفمرفمػؿههييهه حيفهحفمةهدفمتغيشد.هرةهدفم يف هيف ه هممفحه51 1 لمففةهامؿهمفه
هدتلتمف يػػػدهه21 1 فػػػىهه01 1يتػػػشد  همػػػفهاففػػػفه  ر ػػػفهفم ػػػت يف.هدت تمفميػػػدهدفم ػػػتخممدهرػػػةهدفرلػػػ ـ

مدش هدفم د ػ  ه دفميػػل ه ف ػمهتػػـهتطحيػؽها ػل  هاففػػفهدتشتحػفطه لػػىهمػؿهمػفهم يػػف ه هد 9100ت مشيػ  ه
 ػػدهمػػفهدفمتغيػػشد.هدفتػػةهم ػػتمدمده ذفػػؾهحصػػ ش ه لمففيػػدهفلم يػػف هدف داػمهممػػؿ ه فمػػؿهملم هدفدفتيفر ػيده

دفتػػػةهيتمػػػ فهمي ػػػفهمػػػؿهدفم يػػػف  ه ف ػػػمهتػػػـهراػػػصهمرػػػفملا.هدتشتحػػػفطهفلميػػػاهدفمتغيػػػشد.هيتمػػػ فهمي ػػػفه
دفتػةهيتمػ فهمي ػفههمرػفملا.هاففػفهفمػؿهم يػف ه لمػففةه فمػؿهملم  ػدهمػفهدفملم  ػف.م يف  ه مػذفؾه
رفمؿهدتشتحفطهافففهت ءيحهمشلدهدتت فؽهدفمدخلةهحيفهمتغيشد.هدفمشد دهحف تخمدـهمممفه لىهام  ه ي

اي هيتءحهافهيتف جهتاليؿهدت تمفميدهاظ ش.هافهمرفمؿه:ههد5دفلم ؿهدفتففةهشمـهت ذفؾهمفهخلاؿه
د ه تهايػههحفاػصهمرػفملا.هدتشتحػفطهدلإلمففيػدهفمػؿه292 1افففهفم يف ه مدش هدفم د  هممػؿهاػ دفةهت

متغيػػشهمػػفهمتغيػػشد.ه ػػذ هدفملم  ػػف. هتحػػيفهافه يػػفؾهثلاثػػدهمتغيػػشد.ههفػػـهيتمميػػفهمػػفهم فحلػػدهدفمريػػفشه
د هفػػذفؾهتػػـهد ػػتحرفم ـهمػػفهدفم يػػف  ه حػػذفؾه51 1دفػػذ ه ػػحؽهتاميػػم هتذد.همرفمػػؿهدشتحػػفطهامػػؿهمػػفه

دهميػفهدهمتغيػش ه شقحػ99دهمتغيػشدهحػمتيهمػفهت02اصححه ممهدفمتغحشد.هدفتةهيتم فهمي فه ػذدهدفم يػف هت
رػةهتا ػيفهمشلػدهدت تمفميػدهفػيف هدفم يػف هحرػمهترميلػه هتػـهتطحيػؽها ػل  هدتشتحػفطهاففػفهمػش هاخػش  ه

د ههممػػػفهاظ ػػػش.هيتػػػف جهتاليػػػؿه242 1ده فػػػىهت292 1 مػػػمهدشتفػػػاهمرفمػػػؿهاففػػػفهفلم يػػػف هممػػػؿهمػػػفهت
د ه تهايػههحفاػصه052 1ممػؿهاػ دفةهتدفميل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدهدت تمفميدهافهمرفمؿهافففهفم يف ه

مرػفملا.هدتشتحػفطهدلإلمففيػدهفمػؿهمتغيػػشهمػفهمتغيػشد.ه ػذ هدفملم  ػػف. هتحػيفهافه يػفؾهمتغيػشيفههفػػـه
د هفذفؾهتـهد تحرفم ـه51 1يتمميفهمفهم فحلدهدفمريفشهدفذ ه حؽهتاميم هتذد.همرفمؿهدشتحفطهامؿهمفه
دهمتغيػػشدهحػػمتيهمػػفه02يػػف هتمػػفهدفم يػػف  ه حػػذفؾهاصػػححه ػػممهدفمتغحػػشد.هدفتػػةهيتمػػ فهمي ػػفه ػػذدهدفم 

دهمتغيش ه شقحدهميفهرػةهتا ػيفهمشلػدهدت تمفميػدهفػيف هدفم يػف هحرػمهترميلػه هتػـهتطحيػؽها ػل  ه91ت
هد ه025 1ده فىهت052 1دتشتحفطهافففهمش هاخش  ه ممهدشتفاهمرفمؿهافففهفلم يف هممؿهمفهت

ه
ه
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 /عادل امام حامدأ.م.د

  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

 المستخدمة ياستخدام معامض الارتياط ألفا ييل محتليات المقاييس ( : تقييم درجة الاتساؽ الداخمي3جدلض رقم )

 

 انًقاٍَظ انًغرخذيح فٌ انذساعح

 انًحاونح انثانَح انًحاونح الأوني

 يعايم أنفا عذد انًرغَشاخ يعايم أنفا عذد انًرغَشاخ

 0.683 5 0.633 8 اعرقطاب انًواهة

 0.657 3 0.612 5 الاحرفاظ تانًواهة

 0.633 5 0.633 5 ذطوٍش انًواهة

 0.653 5 0.635 8 إداسج أداء انًواهة

 0.633 33 0.626 22 اخًانٌ يقَاط إداسج انًواهة

 0.823 1 0.535 3 الاتركاس

 0.832 3 0.832 3 انرًَض

 0.730 3 0.730 3 انركهفح الأقم

 0.830 1 0.563 3 انروقَد انًناعة

 0.832 3 0.832 3 انكفاءج

 0.861 36 0.817 20 انًغرذايحانًَضج انرنافغَح إخًانٌ يقَاط 

 حيػػػفعه لػػػىهيتػػػف جهدفتاليػػػؿهدف ػػػفح د هيتءػػػحهافهدفم ػػػفيي هدف ػػػفح دهتتمتػػػاهحمشلػػػدهليػػػم همػػػفهدتت ػػػفؽه
دفمدخلةهحيفهمات يفت ف ه ذد.همتفدهليم هفتا يؽها مدؼهدفمشد ده يممفهدت تمفمه لي ػفهرػةهدفمشداػؿه

هدفتففيدهمفهدفتاليؿهرةه ذ هدفمشد د 
 اختيار حدؽ أداو الدراسة : -12 

فلتأمػمهمػفهصػمؽهد مد هتػـه ػش همف مػدهدت ت صػفعه لػىه ػممهالطريقة ادلل  : الحػدؽ الظػاهريو 
مفهدفماممػيفهد مػفميميفهمػفهذ  هدتختصػفص هفلتأمػمهمػفهدفصػمؽهدفظػف ش هت ػتمفش هد  ت صػفع ه

صػػيفقدهحرػػ هدفف ػػشد.ههايػػ همفيػػ.هف ػػـهحرػػ ه ل ػػف.هدفيظػػشه دفملااظػػف.ه حرػػ هدفترػػميلا.هرػػة
دفتةهشا هدفماممػ فه  ػفم هصػيفقت فهاتػىهتػلمدمه ءػ افيه ملا مػدهف يػف همػفه ءػر.همػفهاللػه ه تػـه
اخػػػذهشاي ػػػـهحرػػػيفهدت تحػػػفشه دفػػػذ همػػػففهفػػػهه ظػػػيـهد ثػػػشهرػػػةهدخػػػشد هد ػػػتمفش هدت ت صػػػفعهرػػػةهوػػػمل فه

مشد ػدهفلتأمػمهمػفه ءػ  هماػؿهدفهدفرػفمليفهحففوػشمدهدفي ف ة هممفهتـه لشدعهمشد دها فيده لىه ممهمػفه
ه مشد ددفرحفشد.هدف دشم هرةهمف مدهدت ت صفع ه اي فهررلايهت تطياهميف همتغيشد.هدف

دهارءػػػػؿهEFAيرػػػػمهدفتاليػػػؿهدفرػػػفملةهدت تموػػػفرةهتالطريقػػػة المانيػػػة : حػػػػكحية ينيػػػة المقيػػػاسو 
يػػػدهفلم يػػػف هد حرػػفمهدفا ي تختحػػػفشهصػػلاايدهحييػػػدهدفم يػػف  همػػػفهايػػ هممشتػػػهه لػػىهدمتػػػشد هد  ػػففي ه
فلاختحػػفش ه دفتا ػػؽهمػػفهمػػفه ذدهمفيػػ.ه ػػذ هد حرػػفمهتتفػػؽهمػػاهد حرػػفمهد صػػليدهرػػةهدفم يػػف هدفخفءػػاه

مفهخلاؿهد ػتحرفمهد تخمدمههرةهدت ت صفع ه ءفرده فىهم ش هرةهتخفي هدفحيفيف.هتـهد صلةهدفذ ه
ا هفهدفحفاػػ  هدفتػةهتاصػػؿه لػىهمرػفملا.هتاميػػؿهامػؿهمػفهدفمرػػفملا.هدفتػةهي شش ػمات يػف.هدفم يػف ه
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د ه رػػةهءػػ عهذفػػؾهتػػـه9109مػػفه فمػػؿهمػػفهدفر دمػػؿهدفم ػػتخشلدهت مشيػػ  هتمػػ فهماملػػده لػػىهامثػػشه
 Principaleدهحف ػػتخمدـهطشي ػػدهدفمم يػػف.هد  ف ػػيدهتEFAدت تموػػفرةهتفملةهتطحيػػؽهدفتاليػػؿهدفرػػ

Component Analysisلإ ػػتخلاصهدفر دمػػؿهمرػػلل هحطشي ػػدهدفتػػم يشهدفمترفمػػ هتهدVarimax 

Rotationارءػػػػؿهدف  ػػػػف ؿهدفتػػػػةهت ػػػػتخمـهرػػػػةهتح ػػػػيطهتف ػػػػيشهدفر دمػػػػؿهده لػػػػىهد تحػػػػفشهاي ػػػػفهترػػػػمه
ممفييدهد تخمدـهدفتاليؿهدفرػفملةه ذفػؾهمػفهخػلاؿهحفشهدفم تخشلد ه يممفهفلحفاثففه لشدعهدخت محم ةه د 

دهفتاميػمهBartlettده دختحػفشهتKaiser Meyer Olkin MeasureدهفمففيدهدفرييدهتKMOدختحفشهت
دهBartlett Test of Sphericityد ػتخمم.هرػةهدفتاليػؿهتيػدهدفمليػدهفمصػف ردهدتشتحػفطهدفتػةه هدفمري

دهKMOالػـهدفرييػده لػىهياػ هليػمهايػ هدشتفرػ.هميمػدهتمففيدههد:4ممفهي ءحهدفلم ؿهدفتففةهشمـهت
الػػـهدفرييػػد ه لػػ مهدشتحػفطهمريػػ  هتد ػػتيفمده فػػىهم ػػت  ه   دفاػػمهد ميػػىهفمففيػدهه21 1 ه ػػفهفلم ػفيي
يمفػػػةهفتحشيػػػشهد ػػػتخمدـهدفتاليػػػؿهدفرػػػفملةهرػػػةهت ءػػػيحهدهحػػػيفهدفمتغيػػػشد.هحمػػػفهBartlett يػػػدهدختحػػػفشهمري

هصمؽهتلؾهدفم فيي  
لمقياس  دارو الملاهر لالميزو التنافسية   KMO and Bartlet  ( اختيار4جدلض رقم )

 المستدامة
 يقَاط

 انًَضج انرنافغَح انًغرذايح إداسج انًواهة 

KMO 0.316 0.673 

Bartlett 
كا

2 
1675.211 3353.187 

 0.000 0.000 يغروى انًعنوٍح
 

تتمثػؿهدفر دمػؿهدفش ي ػيدهدفم ػتخشلدهمػفهدفمتغيػشد.هنتائج التحميض العاممي لمقيػاس  دارو الملاهػر : ه
دهمتغيػػػش ه مػػػمهتػػػـهتاميػػػمهدفمتغيػػػشد.ه02د صػػػليدهدفخفصػػػدهحػػػدمدش هدفم د ػػػ هرػػػةهاشحرػػػده  دمػػػؿهتءػػػـهت

ا هامثػشه  هه14 1افهتمػ فهدفر دمؿهد شحرده لػىها ػف هافهمرػفملا.هدفتاميػؿه دفتػةهت ػششههفتومؿ
%همػفهدفتحػفيفهدفملػةهرػةه09 حيفعه لىهمفهتـهدفت صؿه فيه ها  م.هدفر دمؿهرةهتف يشهياػ همتغيش ه

د ه حففتففةهردفه3ـهتد صليدهدفتةهخءر.هفلتاليؿه ذفؾهممفهم ءحهرةهدفلم ؿهدفتففةهشمدفمتغيشد.ه
دفحيفيػف.هدفخفءػػردهتوػيشه فػػىهيلػف هدفتاليػػؿهدفرػفملةهرػػةهد ػتخشد هدفر دمػػؿهدفش ي ػيدهرػػةه ػذ هدفيتيلػػده

اػ هدفػذ هي ػف مهرػةهدفتا ؽهمفهمػم همصػمدميدهدفم يػف هدفخفءػاهفلاختحػفشه لػىهدفيفلتاليؿ ه مذفؾه
ايدهدهمػػفهدفصػػلااخطػػفعهدف يػػف  ه افهدفم يػػف هدفخفءػػاهفلمشد ػػدهيتمتػػاهحمشلػػده ففيػػت ليػػؿهداتمػػفت.ه

ه مدش هدفم د  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. هفمات يفتههرةهميف ه
ه
ه
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 /عادل امام حامدأ.م.د

  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

 ( : نتائج التحميض العاممي لمقياس  دارو الملاهر5جدلض رقم )

 
 (3عايم )

الاحرفاظ 

 تانًواهة

 (2عايم )

ذطوٍش 

 انًواهة

 (1عايم )

إداسج أداء 

 انًواهة

 (3عايم )

اعرقطاب 

 انًواهة

 ذفغَشهنغثح انرثاٍن انزً ذى 

 نكم عايم يغرخشج
37.322 38.330 33.532 33.128 

 اننغثح انردًَعَح نهرثاٍن انزً ذى ذفغَشه

 ندًَع انعوايم انًغرخشخح
37.322 11.212 37.623 82.35 

ؿهدفر دمػؿهدفش ي ػيدهدفم ػتخشلدهتتمثػنتائج التحميػض العػاممي لمقيػاس الميػزو التنافسػية المسػتدامة : ه
دهمتغيػش ه مػمهتػـهتاميػمه02مػؿهتءػـهتدفخفصدهحدمدش هدفم د  هرةهخم ػده  دهدفمتغيشد.هد صليدمفه

ههه14 1دفمتغيػػشد.هفتوػػمؿهدفر دمػػؿهد شحرػػده لػػىها ػػف هافهمرػػفملا.هدفتاميػػؿه دفتػػةهت ػػششهافهتمػػػ فه
%همػػفه02دمػػؿهرػػةهتف ػػيشهياػػ ها هامثػػشه  همتغيػػش ه حيػػفعه لػػىهمػػفهتػػـهدفت صػػؿه فيػػه ها ػػ م.هدفر ه

م ءػحهرػةهدفلػم ؿهدفتػففةهشمػـههيشد.هد صليدهدفتةهخءر.هفلتاليؿه ذفؾهممفدفملةهرةهدفمتغدفتحفيفه
د هدفر دمػؿهدفش ي ػيدهرػػةه حففتػففةهرػدفه ػذ هدفيتيلػدهتوػػيشه فػىهيلػف هدفتاليػؿهدفرػفملةهرػػةهد ػتخشهد ه0ت

دفخفءاهفلاختحفشه لىهدفيا ههدفخفءردهفلتاليؿ ه مذفؾهدفتا ؽهمفهمم همصمدميدهدفم يف دفحيفيف.ه
ءػػاهفلمشد ػدهيتمتػاهحمشلػده ففيػػدهرػةهت ليػؿهداتمػػفت.هاخطػفعهدف يػف  ه افهدفم يػف هدفخفي ػف مهدفػذ ه
هدفصلاايدهفمات يفتههرةهميف هدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. همفه

 ( : نتائج التحميض العاممي لمقياس الميزو التنافسية المستدامة6جدلض رقم )

 
 (3عايم )

 انرًَض

 (2) عايم

 انركهفح الأقم

 (1عايم )

 انكفاءج

 (3عايم )

انروقَد 

 انًناعة

 (5عايم )

 الاتركاس

 نغثح انرثاٍن انزً ذى ذفغَشه

 نكم عايم يغرخشج
38.238 35.755 31.302 32.230 32.022 

اننغثح انردًَعَح نهرثاٍن انزً ذى ذفغَشه 

 ندًَع انعوايم انًغرخشخح
38.238 12.003 35.301 57.131 83.185 

 الإححاء اللحفي لمتغيرات الدراسة -13
يممػػفهت ءػػيحهم ػػت  هتطحيػػؽههمسػػتلت تطييػػؽ  دارو الملاهػػر فػػي الرػػركة المحػػرية لكتحػػالات: -

د هايػػ هتػػـهميػػف ه2 مدش هدفم د ػػ هرػػةهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػفت.همػػفهخػػلاؿهدفلػػم ؿهدفتػػففةهشمػػـهت
ح رػمهد ػت طف هدفم د ػ هحففمشتحػدهد  فػةهحم ػت  همشتفػا هلػفعه مدش هدفم د  همػفهخػلاؿهاشحرػدهاحرػفمه:ه

د ه يليػػههح رػػمهتطػػ يشهدفم د ػػ هحم ػػت  همشتفػػا ه042 1ده دياػػشدؼهمريػػفش هت24 5حمت  ػػطها ػػفحةهت
د هثـهح رمهدتاتففظهحففم د ػ هحم ػت  همت  ػط ه210 1د ه دياشدؼهمريفش هت02 5حمت  طها فحةهت
د ه اخيػشديههح رػمه مدش هامدعهدفم د ػ هلػفعهحففمشتحػده059 1ده دياشدؼهمريػفش هت20 9حمت  طها فحةهت

د ه  لػػػىه009 1د ه دياػػػشدؼهمريػػػفش هت49 9دفشدحرػػػده د خيػػػش هحم ػػػت  همت  ػػػط هحمت  ػػػطها ػػػفحةهت
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دياػػشدؼه هده02 5مت  ػػطها ػػفحةهتلػػفعهتطحيػػؽه مدش هدفم د ػػ هحم ػػت  همت  ػػط هحدفم ػػت  هدلإلمػػففةه
هد ه323 1مريفش هت

 طييؽ  دارو الملاهر في الرركة المحرية لكتحالات( : مستلت ت7جدلض رقم )
 انرشذَة انًغروى الانحشاف انًعَاسً انًروعط انحغاتٌ إداسج انًواهة

 3 يشذفع 0.837 1.73 اعرقطاب انًواهة

 1 يروعط 0.812 2.68 الاحرفاظ تانًواهة

 2 يشذفع 0.703 1.83 ذطوٍش انًواهة

 3 يروعط 0.832 2.32 إداسج أداء انًواهة

  يروعط 0.535 1.36 انًروعط انعاو

 انًصذس : ين إعذاد انثاحث ين واقع نرائح انذساعح انًَذانَح. 

 يشذفع. 1.88يروعط, أكثش ين  1.88إني  2.11ينخفض, أكثش ين  2.11إني  3.11ين 

يممػػفهت ءػػيحهم ػػت  ههمسػػتلت الميػػزو التنافسػػية المسػػتدامة فػػي الرػػركة المحػػرية لكتحػػالات: -
د هايػ ه2م ؿهدفتػففةهشمػـهتدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت.همفهخلاؿهدفلػ

فػػدهد مػػؿهحففمشتحػػدهد  فػػةهح رػػمهدفتملدفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمدهمػػفهخػػلاؿهخم ػػدهاحرػػفم:هلػػفعهتػػـهميػػف ه
رػػمهدفتميػػلهحم ػػت  هد ه يليػػههح ه422 1ده دياػػشدؼهمريػػفش هت22 5مشتفػػا هحمت  ػػطها ػػفحةهتهحم ػػت  

تمػػفشهحم ػػت  همت  ػػط هد هثػػـهح رػػمهدتح353 1د ه دياػػشدؼهمريػػفش هت29 5ا ػػفحةهتهمشتفػػا هحمت  ػػط
يف ػػ هحم ػػت  همت  ػػط هد هثػػـهح رػػمهدفت ميػػ.هدفم342 1ده دياػػشدؼهمريػػفش هت12 5تهحمت  ػػطها ػػفحة
ففمشتحػػػدهدفخفم ػػػدهع هلػػػفعهحده اخيػػػشديههح رػػػمهدفمفػػػف390 1ده دياػػػشدؼهمريػػػفش هت29 9تهحمت  ػػػطها ػػػفحة
لػػػفعهد ه  لػػػىهدفم ػػػت  هدلإلمػػػففةه392 1د ه دياػػػشدؼهمريػػػفش هت20 9ا ػػػفحةهته د خيػػػش هحمت  ػػػط

هد 409 1ده دياشدؼهمريفش هت94 5تدفم تمدمدهمت  ط هحمت  طها فحةههدفميل هدفتيفر يدم ت  ه
 لكتحالات( : مستلت الميزو التنافسية المستدامة في الرركة المحرية 8جدلض رقم )

 انرشذَة انًغروى الانحشاف انًعَاسً انًروعط انحغاتٌ انًَضج انرنافغَح انًغرذايح

 1 يروعط 0.537 1.07 الاتركاس

 2 يشذفع 0.515 1.72 انرًَض

 3 يشذفع 0.336 1.66 انركهفح الأقم

 3 يروعط 0.523 2.62 انروقَد انًناعة

 5 يروعط 0.523 2.73 انكفاءج

  يروعط 0.332 1.23 انًروعط انعاو

 اختيار فرضيات الدراسة -14
دهمصػػف ردهمرػػفملا.هدتشتحػػفطه2ي ءػػحهدفلػػم ؿهدفتػػففةهشمػػـهتتحميػػض الارتيػػاط لمتغيػػرات الدراسػػة :  -

هحيفهاحرفمه مدش هدفم د  ه احرفمهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمد
ه
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 /عادل امام حامدأ.م.د

  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

 لأيعاد الميزو التنافسية المستدامة( محفلفة معامكت الارتياط ييل أيعاد  دارو الملاهر 9جدلض رقم )

 X1 X2 X3 X4 X Y1 Y2 Y3 Y4 Y5 Y 

X1 3 
0.582 

** 

0.873 

** 

0.813 

** 

0.613 

** 

0.512 

** 

07573 

** 

0.563 

** 

0.563 

** 

0.513*

* 

0.710 

** 

X2  3 
0.781 

** 

0.730 

** 

0.683 

** 

0.565 

** 

0.567 

** 

0.833 

** 

0.537 

** 

0.572 

** 

0.783 

** 

X3   3 
0.770 

** 

0.332 

** 

0.836 

** 

0.822 

** 

0.813 

** 

0.831 

** 

0.583 

.** 

0.763 

** 

X4    3 
0.631 

** 

0.503 

** 

0.522 

** 

0.836 

** 

0.533 

** 

0.560 

** 

0.713 

** 

X     3 
0.833 

** 

0.882 

** 

0.836 

** 

0.873 

** 

0.852 

** 

0.657 

** 

Y1      3 
0.813 

** 

0.333 

** 

0.337 

** 

0.332 

** 

0.753 

** 

Y2       3 
0.303 

** 

0.533 

** 

0.163*

* 

0.753 

** 

Y3        3 
0.572 

** 

0.552 

** 

0.773 

** 

Y4         3 
0.833 

** 

0.621 

** 

Y5          3 
0.773 

** 

Y           3 

(X1 )( ,اعتترقطاب انًواهتتةX2الاحرفتتاظ تانًواهتتة ) ,(X3( ,ذطتتوٍش انًواهتتة )X4 إداسج أداء )( ,انًواهتتةX ,إداسج انًواهتتة ) 

(Y1الاتركاس ) ,(Y2انرًَض ) ,(Y3( ,انركهفح الأقم )Y4( ,انروقَد انًناعة )Y5( ,انكفاءج  )Y.انًَضج انرنافغَح انًغرذايح )  
فمه مدش هدفم د ػػػ هتممتغيػػػشهيتءػػػحهمػػػفهمصػػػف ردهمرػػػفملا.هدتشتحػػػفطه لػػػ مه لامػػػدهدشتحػػػفطهحػػػيفهاحرػػػ 

دفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمدهتممتغيػػشهتػػػفحاد ه يممػػفهدف ػػ ؿهافهتاليػػؿهدتشتحػػػفطه لميػػاهاحرػػفمهدفميػػػل هم ػػت ؿده
يدهدفم ػتمدمد ه تهمحػم يفيه ػفهمػم هتػأثيشهاحرػفمه مدش هدفم د ػ ه لػىهاحرػفمهدفميػل هدفتيفر ػهيرطةهم وشديه

دمدهمتػش ؾهفيتػف جهتأثيشهمؿهح رمهمفهاحرفمه مدش هدفم د  ه لػىهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمافهدفامـهحمم ه
ه دتيامدشهدفمترمم هتاليؿهدتشتحفطه

 العكقة ييل أيعاد  دارو الملاهر لدلم الميزو التنافسية المستدامة مأخلذو يحلرو  جمالية:  -
دفرلامػػػدهحػػػيفهاحرػػػفمه مدش هتطحيػػػؽها ػػػل  هتاليػػػؿهدتياػػػمدشه دتشتحػػػفطهدفمترػػػمم هفتاميػػػمهيػػػ عه مشلػػػدهتػػػـه

ده01دفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهممتغيشهتفحاه ي ءحهدفلم ؿهدفتػففةهشمػـهتممتغيشد.هم ت لده هدفم د  ه
م د ػػ ه حػػيفهم ػػـهت لػػمه لامػػدهخطيػػدهم لحػػدهذد.همتفػػده اصػػف يدهحػػيفهاحرػػفمه مدش هدفه-مػػفهيلػػة:ههه

مففيػدد ه  ػذ هدفرلامػدهدفم تمدمدهرةهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.هتمػأخ ذ هحصػ ش ه لدفميل هدفتيفر يده
دفوػػشمدهدفمصػػشيدهت ر ػػفيهفمرفمػػؿهدتشتحػػفطد ه  ػػذ هدفرلامػػدهطشميػػدها هملمػػفهلدمهد تمػػفـه%ه2 23تمثػػؿه

هدفم د  هتلمدمهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهفلوشمد فلاتصفت.هحدمدش ه
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%هت ر ػفيهفمرفمػؿه4 25ممػفهافهيف ػشهافهتطحيؽه مدش هدفم د  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصػفت.هيه-
رػػػػػةهمشلػػػػػدهم ػػػػػـهدفميػػػػػل هدفتيفر ػػػػػيدهدفم ػػػػػتمدمدهرػػػػػةهدفوػػػػػشمدهدفمصػػػػػشيدهدفتاميػػػػػمدهمػػػػػفهدفتحػػػػػفيفهدفملػػػػػةه

هفلاتصفت. 
فػده اصػف يدهريمػفهحيي ػفه حػيفهم ػـهتحيفهافهلمياهاحرفمه مدش هدفم د  هتتمتػاهحرلامػدهخطيػدهذد.همته-

حرػفمهتػأثيشدهرػةهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهرةهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت. ه امثػشهد 
 دفم تمدمدهتط يشهدفم د  هثـهدتاتففظهحففم د  هثـه مدش هامدعهدفم د  هثـهد ت طف هدفم د   ه

 : تحميض الانحدار لالارتياط المتعدد في لكقة أيعاد  دارو الملاهر ل لدلم الميزو التنافسية المستدامة(12جدلض رقم )

 أتعاد إداسج انًواهة الأكثش ذأثَشاً 

 انرنافغَح انًغرذايحفٌ دعى انًَضج 
B 

يعايم 

 الانحذاس

Beta  

يعايم 

 الاسذثاط

R 

يعايم 

 انرحذٍذ

R
2

 

 خ
 

 انًعنوٍح

 0.015 1.022 0.511 0.710 0.235 0.337 اعرقطاب انًواهة

 0.000 5.516 0.573 0.783 0.133 0.378 الاحرفاظ تانًواهة

 0.000 8.822 0.822 0.763 0.156 0.336 ذطوٍش انًواهة

 0.000 3.352 0.513 0.713 0.105 0.383 أداء انًواهةإداسج 

 (Rيعايم الاسذثاط فٌ اننًورج )

Rيعايم انرحذٍذ فٌ انرًورج )
2

 ) 

 قًَح )ف( انًحغوتح

 دسخاخ انحشٍح

 يغروى انذلانح الإحصائَح

0.657 

0.713 

363.522 

130 ,3 

0.000 

دفحػميؿ ه ذفػؾهحرػمهافهاظ ػشهيمػ ذ هه حيفعيه لىهمفه حؽ هر مهت ششهشر هرػش هدفرػمـه محػ ؿهدففػش 
حػيفه مدش هدفم د ػ ه م ػـهدفميػل هه13 1دتيامدشهدفمترممهافه يفؾه لامدهل  شيده يمهم ت  همري يده

 دفتيفر يدهدفم تمدمد 
تػـهتطحيػؽها ػل  هتاليػؿهدتياػمدشه دتشتحػفطهدفمترػمم هالعكقة ييل أيعاد  دارو الملاهر لالايتكار :  -

فرلامػػدهحػػيفهاحرػػفمه مدش هدفم د ػػ هممتغيػػشد.هم ػػت لده دتحتمػػفشهتااػػمهاحرػػفمهدفميػػل هفتاميػػمهيػػ عه مشلػػدهد
  دهي ءحهمفهيلة:00دفتيفر يدهدفم تمدمددهممتغيشهتفحاه دفلم ؿهدفتففةهشمـهت

ت لمه لامدهخطيدهم لحدهذد.همتفده اصػف يدهحػيفهاحرػفمه مدش هدفم د ػ ه حػيفهتا يػؽهدتحتمػفشهرػةهه-
%هت ر ػػفيهفمرفمػػؿه0 04ت.هتمػػأخ ذ هحصػػش ه لمففيػػدد ه  ػػذ هدفرلامػػدهتمثػػؿهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػف

دتشتحفطد ه  ػذ هدفرلامػدهطشميػدها هملمػفهلدمهد تمػفـهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.هحػدمدش هدفم د ػ هلدمه
هذفؾهمفهممش هدفوشمده لىهتا يؽهدتحتمفش ه

ه
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 /عادل امام حامدأ.م.د

  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

 أيعاد  دارو الملاهر يالايتكار( : تحميض الانحدار لالارتياط المتعدد في لكقة 11جدلض رقم )

 أتعاد إداسج انًواهة الأكثش ذأثَشاً 

 فٌ دعى انًَضج انرنافغَح انًغرذايح
B 

يعايم 

 الانحذاس

Beta  

يعايم 

 الاسذثاط

R 

يعايم 

 انرحذٍذ

R
2

 

 خ
 

 انًعنوٍح

 0.001 2.633 0.261 0.512 0.207 0.313 اعرقطاب انًواهة

 0.003 1.363 0.132 0.565 0.265 0.233 الاحرفاظ تانًواهة

 0.000 1.513 0.163 0.836 0.112 0.283 ذطوٍش انًواهة

 0.233 3.072 0.253 0.503 0.031 0.083 إداسج أداء انًواهة

 (Rيعايم الاسذثاط فٌ اننًورج )

Rيعايم انرحذٍذ فٌ انرًورج )
2

 ) 

 قًَح )ف( انًحغوتح

 دسخاخ انحشٍح

 يغروى انذلانح الإحصائَح

0.833 

0.333 

33.332 

130 ,3 

0.000 

%هت ر ػفيهفمرفمػؿه0 40افهتطحيؽه مدش هدفم د  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصػفت.هيممػفهافهيف ػشهه-
هدفتاميمدهمفهدفتحفيفهدفملةهرةهمشلدهتا يؽهدتحتمفشهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. 

 يفؾهثلاثدهاحرفمهر طهمفهاحرفمه مدش هدفم د  هتتمتاهحرلامػدهخطيػدهذد.همتفػده اصػف يدهريمػفهحيي ػفهه-
 حيفهتا يػؽهدتحتمػفشهرػةهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت. ه  ػةهتطػ يشهدفم د ػ  هدتاتفػفظهحففم د ػ  ه

 د ت طف هدفم د   ه
تطحيػؽهذد.همتفػده اصػف يدهحػيفهتهت لػمه لامػده حيفعيه لىهمفه حؽ هر ػمهت ػششهشرػ هرػش هدفرػمـهيه

 ه محػ ؿهدففػش هدفحػميؿ ه ذفػؾهحرػمهيدتحتمػفشهرػةهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.تا يؽه مدش هدفم د  ه ه
حػػػيفه مدش هه13 1افهاظ ػػشهيمػػػ ذ هدتياػػػمدشهدفمترػػػممهافه يػػػفؾه لامػػػدهل  شيػػػده يػػػمهم ػػػت  همري يػػػده

دففػش هدفحػميؿ هفثلاثػدهاحرػفمهر ػطهمػفهدفم د  ه تا يؽهدتحتمفش هممفهت ششهشر هرش هدفرػمـه محػ ؿه
اشحرػػدهمتغيػػشد.هرػػةهيمػػ ذ هتاليػػؿهدتياػػمدشه ذفػػؾهف لػػ مه لامػػدهذد.همتفػػده اصػػف يدهحػػيفهمػػؿهمػػي ـه

  ه13 1 حيفهتا يؽهدتحتمفشه يمهم ت  همري يده
تػػـهتطحيػػؽها ػػل  هتاليػػؿهدتياػػمدشه دتشتحػػفطهدفمترػػمم هالعكقػػة يػػيل أيعػػاد  دارو الملاهػػر لالتميػػز:  -
تاميػػػمهيػػػ عه مشلػػػدهدفرلامػػػدهحػػػيفهاحرػػػفمه مدش هدفم د ػػػ هممتغيػػػشد.هم ػػػت لده دفتميػػػلهتااػػػمهاحرػػػفمهدفميػػػل هف

هدهي ءحهمفهيلةه:09دفتيفر يدهدفم تمدمددهممتغيشهتفحاه دفلم ؿهدفتففةهشمـهت
ت لػػمه لامػػدهخطيػػدهم لحػػدهذد.همتفػػده اصػػف يدهحػػيفهاحرػػفمه مدش هدفم د ػػ ه حػػيفهتا يػػؽهدفتميػػلهرػػةهه-

%هت ر ػػفيهفمرفمػػؿه9 00فمصػػشيدهفلاتصػػفت.هتمػػأخ ذ هحصػػ ش ه لمففيػػدد ه  ػػذ هدفرلامػػدهتمثػػؿهدفوػشمدهد
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دتشتحفطد ه  ػذ هدفرلامػدهطشميػدها هملمػفهلدمهد تمػفـهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.هحػدمدش هدفم د ػ هلدمه
هذفؾهمفهممش هدفوشمده لىهتا يؽهدفتميل 

%هت ر ػفيهفمرفمػؿه4 52صػفت.هيممػفهافهيف ػشهافهتطحيؽه مدش هدفم د  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاته-
هدفتاميمدهمفهدفتحفيفهدفملةهرةهمشلدهتا يؽهدفتميلهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. 

 ( : تحميض الانحدار لالارتياط المتعدد في لكقة أيعاد  دارو الملاهر يالتميز12جدلض رقم )

 أتعاد إداسج انًواهة الأكثش ذأثَشاً 

 غَح انًغرذايح فٌ دعى انًَضج انرناف
B 

يعايم 

 الانحذاس

Beta  

يعايم 

 الاسذثاط

R 

يعايم 

 انرحذٍذ

R
2

 

 خ
 

 انًعنوٍح

 0.000 1.373 0.128 0.573 0.253 0.335 اعرقطاب انًواهة

 0.002 1.232 0.133 0.567 0.281 0.233 الاحرفاظ تانًواهة

 0.001 1.333 0.168 0.822 0.233 0.232 ذطوٍش انًواهة

 0.5 0.878 0.272 0.522 0.082 0.051 انًواهةإداسج أداء 

 (Rيعايم الاسذثاط فٌ اننًورج )

Rيعايم انرحذٍذ فٌ انرًورج )
2

 ) 

 قًَح )ف( انًحغوتح

 دسخاخ انحشٍح

 يغروى انذلانح الإحصائَح

0.882 

0.163 

38.225 

130 ,3 

0.000 

 يفؾهثلاثدهاحرفمهر طهمفهاحرفمه مدش هدفم د  هتتمتاهحرلامػدهخطيػدهذد.همتفػده اصػف يدهريمػفهحيي ػفهه-
 حػػيفهتا يػػؽهدفتميػػلهرػػةهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػفت. ه  ػػةهتطػػ يشهدفم د ػػ  هدتاتفػػفظهحففم د ػػ  ه

هد ت طف هدفم د   ه
تطحيػػؽهمتفػػده اصػف يدهحػيفههتهت لػمه لامػدهذد. حيػفعيه لػىهمػػفه ػحؽ هر ػمهت ػػششهشرػ هرػش هدفرػػمـهي

 ه مح ؿهدففش هدفحػميؿ ه ذفػؾهحرػمهافهيرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت.هتميلدفتا يؽه مدش هدفم د  ه ه
حػػػػيفه مدش هه13 1اظ ػػػػشهيمػػػػ ذ هدتياػػػػمدشهدفمترػػػػممهافه يػػػػفؾه لامػػػػدهل  شيػػػػده يػػػػمهم ػػػػت  همري يػػػػده

حػميؿ هفثلاثػػدهاحرػػفمهر ػػطهمػػفهدفم د ػ ه تا يػػؽهدفتميػػل هممػػفهت ػػششهشرػ هرػػش هدفرػػمـه محػػ ؿهدففػػش هدف
اشحرػػدهمتغيػػشد.هرػػةهيمػػ ذ هتاليػػؿهدتياػػمدشه ذفػػؾهف لػػ مه لامػػدهذد.همتفػػده اصػػف يدهحػػيفهمػػؿهمػػي ـه

ه ه13 1 حيفهتا يؽهدتحتمفشه يمهم ت  همري يده
تػػػـهتطحيػػػؽها ػػػل  هتاليػػػؿهدتياػػػمدشه دتشتحػػػفطهالعكقػػػة يػػػيل أيعػػػاد  دارو الملاهػػػر لالتكمفػػػة ادقػػػض : 

ميػػمهيػػ عه مشلػػدهدفرلامػػدهحػػيفهاحرػػفمه مدش هدفم د ػػ هممتغيػػشد.هم ػػت لده دفتملفػػدهد رػػؿهتااػػمهدفمترػػمم هفتا
هدهي ءحهذفؾه:05احرفمهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمددهممتغيشهتفحاه دفلم ؿهدفتففةهشمـهت

ه
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 /عادل امام حامدأ.م.د

  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

 ( : تحميض الانحدار لالارتياط المتعدد في لكقة أيعاد  دارو الملاهر يالتكمفة ادقض13جدلض رقم )

 أتعاد إداسج انًواهة الأكثش ذأثَشاً 

 فٌ دعى انًَضج انرنافغَح انًغرذايح
B 

يعايم 

 الانحذاس

Beta  

يعايم 

 الاسذثاط

R 

يعايم 

 انرحذٍذ

R
2

 

 خ
 

 انًعنوٍح

 0.071 3.672 0.117 0.563 0.350 0.325 اعرقطاب انًواهة

 0.02 2.135 0.171 0.833 0.363 0.352 الاحرفاظ تانًواهة

 0.002 1.333 0.136 0.813 0.206 0.353 انًواهةذطوٍش 

 0.003 1.285 0.333 0.836 0.158 0.237 إداسج أداء انًواهة

 (Rيعايم الاسذثاط فٌ اننًورج )

Rيعايم انرحذٍذ فٌ انرًورج )
2

 ) 

 قًَح )ف( انًحغوتح

 دسخاخ انحشٍح

 يغروى انذلانح الإحصائَح

0.836 

0.367 

57.033 

130 ,3 

0.000 

 لامدهخطيدهم لحدهذد.همتفده اصف يدهحيفهاحرفمه مدش هدفم د ػ ه حػيفهتا يػؽهدفتملفػدهد مػؿههت لمه-
%هت ر ػػػفيه2 02رػػػةهدفوػػػشمدهدفمصػػػشيدهفلاتصػػػفت.هتمػػػأخ ذ هحصػػػ ش ه لمففيػػػدد ه  ػػػذ هدفرلامػػػدهتمثػػػؿه

فمرفمػػػؿهدتشتحػػػفطد ه  ػػػذ هدفرلامػػػدهطشميػػػدها هملمػػػفهلدمهد تمػػػفـهدفوػػػشمدهدفمصػػػشيدهفلاتصػػػفت.هحػػػدمدش ه
هدفم د  هلدمهذفؾهمفهممش هدفوشمده لىهتا يؽهدفتملفدهد مؿ 

%هت ر ػفيهفمرفمػؿه2 42افهتطحيؽه مدش هدفم د  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصػفت.هيممػفهافهيف ػشهه-
هدفتاميمدهمفهدفتحفيفهدفملةهرةهمشلدهتا يؽهدفتملفدهد مؿهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. 

 مدش هدفم د  هتتمتاهحرلامػدهخطيػدهذد.همتفػده اصػف يدهريمػفهحيي ػفهه يفؾهثلاثدهاحرفمهر طهمفهاحرفمه-
 حػػػػيفهتا يػػػػؽهدفتملفػػػػدهد مػػػػؿهرػػػػةهدفوػػػػشمدهدفمصػػػػشيدهفلاتصػػػػفت. ه  ػػػػةه مدش هامدعهدفم د ػػػػ  هتطػػػػ يشه

تهت لمه لامدهذد.هدفم د   هدتاتففظهحففم د   ه حيفعيه لىهمفه حؽ هر مهت ششهشر هرش هدفرمـهي
 هيرػػةهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػفت.هتملفػػدهد مػػؿدفتا يػػؽه مدش هدفم د ػػ ه هيػػؽهتطحمتفػػده اصػػف يدهحػػيفه

 محػػ ؿهدففػػش هدفحػػميؿ ه ذفػػؾهحرػػمهافهاظ ػػشهيمػػ ذ هدتياػػمدشهدفمترػػممهافه يػػفؾه لامػػدهل  شيػػده يػػمه
حيفه مدش هدفم د  ه تا يؽهدفتملفدهد مػؿ هممػفهت ػششهشرػ هرػش هدفرػمـه محػ ؿهه13 1م ت  همري يده

لاثدهاحرػفمهر ػطهمػفهاشحرػدهمتغيػشد.هرػةهيمػ ذ هتاليػؿهدتياػمدشه ذفػؾهف لػ مه لامػدهدففش هدفحميؿ هفث
ه ه13 1ذد.همتفده اصف يدهحيفهمؿهمي ـه حيفهتا يؽهدفتملفدهد رؿه يمهم ت  همري يده

تػػـهتطحيػؽها ػػل  هتاليػؿهدتياػػمدشه دتشتحػػفطهالعكقػة يػػيل أيعػػاد  دارو الملاهػػر لالتلقيػػت المناسػػر : 
يػػمهيػػ عه مشلػػدهدفرلامػػدهحػػيفهاحرػػفمه مدش هدفم د ػػ هممتغيػػشد.هم ػػت لده دفت ميػػ.هدفميف ػػ هدفمترػػمم هفتام

ه دهي ءحهذفؾه:04تاامهاحرفمهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمددهممتغيشهتفحاه دفلم ؿهدفتففةهشمـهت
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ت لػػػمه لامػػػدهخطيػػػدهم لحػػػدهذد.همتفػػػده اصػػػف يدهحػػػيفهاحرػػػفمه مدش هدفم د ػػػ ه حػػػيفهتا يػػػؽهدفت ميػػػ.هه-
%ه2 02 هرػػةهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػفت.هتمػػأخ ذ هحصػػ ش ه لمففيػػدد ه  ػػذ هدفرلامػػدهتمثػػؿهدفميف ػػ

ت ر فيهفمرفمؿهدتشتحفطد ه  ذ هدفرلامدهطشميدها هملمفهلدمهد تمػفـهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.هحػدمدش ه
هدفم د  هلدمهذفؾهمفهممش هدفوشمده لىهتا يؽهدفت مي.هدفميف   

%هت ر ػفيهفمرفمػؿه0 40رةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصػفت.هيممػفهافهيف ػشهافهتطحيؽه مدش هدفم د  هه-
هدفتاميمدهمفهدفتحفيفهدفملةهرةهمشلدهتا يؽهدفت مي.هدفميف  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. 

 يفؾهح رمدفهر طهمفهاحرفمه مدش هدفم د  هتتمتاهحرلامدهخطيدهذد.همتفده اصف يدهريمػفهحيي ػفه حػيفهه-
يف ػػػػ هرػػػػةهدفوػػػػشمدهدفمصػػػػشيدهفلاتصػػػػفت. ه  مػػػػفهتطػػػػ يشهدفم د ػػػػ  هدتاتفػػػػفظهتا يػػػػؽهدفت ميػػػػ.هدفم

 ههحففم د   
( : تحميض الانحدار لالارتياط المتعدد في لكقة أيعاد  دارو الملاهر يالتلقيت 14جدلض رقم )ه

 المناسر
 أتعاد إداسج انًواهة الأكثش ذأثَشاً 

 فٌ دعى انًَضج انرنافغَح انًغرذايح 
B 

يعايم 

 الانحذاس

Beta  

يعايم 

 الاسذثاط

R 

يعايم 

 انرحذٍذ

R
2

 

 خ
 

 انًعنوٍح

 0.321 3.523 0.138 0.563 0.318 0.331 اعرقطاب انًواهة

 0.001 2.371 0.158 0.537 0.217 0.233 الاحرفاظ تانًواهة

 0.000 3.363 0.175 0.831 0.263 0.223 ذطوٍش انًواهة

 0.332 3.533 0.133 0.533 0.316 0.323 إداسج أداء انًواهة

 (Rيعايم الاسذثاط فٌ اننًورج )

Rيعايم انرحذٍذ فٌ انرًورج )
2

 ) 

 قًَح )ف( انًحغوتح

 دسخاخ انحشٍح

 يغروى انذلانح الإحصائَح

0.873 

0.383 

50.315 

130 ,3 

0.000 

تطحيػػؽهتهت لػمه لامػدهذد.همتفػػده اصػف يدهحػيفه حيػفعيه لػىهمػػفه ػحؽ هر ػمهت ػػششهشرػ هرػش هدفرػػمـهي
 ه محػػ ؿهدففػػش هدفحػػميؿ هيرػػةهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػفت.هت ميػػ.هدفميف ػػ دفتا يػػؽهدفم د ػػ ه ه مدش ه

حػيفهه13 1 ذفؾهحرمهافهاظ شهيم ذ هدتيامدشهدفمترممهافه يفؾه لامدهل  شيده يمهم ت  همري يده
ه مدش هدفم د  ه تا يؽهدفت مي.هدفميف   هممفهت ششهشر هرش هدفرػمـه محػ ؿهدففػش هدفحػميؿ هفح رػمدف
ر طهمفهاشحردهمتغيشد.هرةهيم ذ هتاليؿهدتيامدشه ذفػؾهف لػ مه لامػدهذد.همتفػده اصػف يدهحػيفهمػؿه

ه ه13 1مي ـه حيفهتا يؽهدفت مي.هدفميف  ه يمهم ت  همري يده
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  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

تػػـهتطحيػػؽها ػػل  هتاليػػؿهدتياػػمدشه دتشتحػػفطهدفمترػػمم هالعكقػػة يػػيل أيعػػاد  دارو الملاهػػر لالكفػػاءو : 
دفرلامػػػدهحػػػيفهاحرػػػفمه مدش هدفم د ػػػ هممتغيػػػشد.هم ػػػت لده دفمفػػػفع هتااػػػمهاحرػػػفمهدفميػػػل هفتاميػػػمهيػػػ عه مشلػػػده

  دهي ءحهذفؾه:03دفتيفر يدهدفم تمدمددهممتغيشهتفحاه دفلم ؿهدفتففةهشمـهت
ت لػمه لامػدهخطيػدهم لحػػدهذد.همتفػده اصػف يدهحػػيفهاحرػفمه مدش هدفم د ػ ه حػػيفهتا يػؽهدفمفػفع هرػػةهه-

%هت ر ػػفيهفمرفمػػؿه9 03تمػػأخ ذ هحصػػ ش ه لمففيػػدد ه  ػػذ هدفرلامػػدهتمثػػؿههدفوػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػفت.
دتشتحفطد ه  ػذ هدفرلامػدهطشميػدها هملمػفهلدمهد تمػفـهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.هحػدمدش هدفم د ػ هلدمه

هذفؾهمفهممش هدفوشمده لىهتا يؽهدفمففع  
%هت ر ػفيهفمرفمػؿه3 49ف ػشهافهتطحيؽه مدش هدفم د  هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصػفت.هيممػفهافهيه-

هدفتاميمدهمفهدفتحفيفهدفملةهرةهمشلدهتا يؽهدفمففع هرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. 
 يفؾهثلاثدهاحرفمهر طهمفهاحرفمه مدش هدفم د  هتتمتاهحرلامػدهخطيػدهذد.همتفػده اصػف يدهريمػفهحيي ػفهه-

 د ػػػ  هدتاتفػػػفظهحففم د ػػػ  ه حػػػيفهتا يػػػؽهدفمفػػػفع هرػػػةهدفوػػػشمدهدفمصػػػشيدهفلاتصػػػفت. ه مدش هامدعهدفم
  هتط يشهدفم د  
 ( : تحميض الانحدار لالارتياط المتعدد في لكقة أيعاد  دارو الملاهر يالكفاءو15جدلض رقم )

 أتعاد إداسج انًواهة الأكثش ذأثَشاً 

 فٌ دعى انًَضج انرنافغَح انًغرذايح
B 

يعايم 

 الانحذاس

Beta  

يعايم 

 الاسذثاط

R 

يعايم 

 انرحذٍذ

R
2

 

 خ
 

 انًعنوٍح

 0.132 3.005 0.230 0.513 0.035 0.075 اعرقطاب انًواهة

 0.005 2.631 0.127 0.572 0.228 0.382 الاحرفاظ تانًواهة

 0.013 2.332 0.121 0.583 0.363 0.338 ذطوٍش انًواهة

 0.002 1.333 0.118 0.560 0.215 0.365 إداسج أداء انًواهة

 (Rيعايم الاسذثاط فٌ اننًورج )

Rيعايم انرحذٍذ فٌ انرًورج )
2

 ) 

 قًَح )ف( انًحغوتح

 دسخاخ انحشٍح

 يغروى انذلانح الإحصائَح

0.852 

0.325 

33.531 

130 ,3 

0.000 

تطحيػػؽهتهت لػمه لامػدهذد.همتفػػده اصػف يدهحػيفه حيػفعيه لػىهمػػفه ػحؽ هر ػمهت ػػششهشرػ هرػش هدفرػػمـهي
 ه مح ؿهدففش هدفحميؿ ه ذفؾهحرمهافهيرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت.همففع دفتا يؽه مدش هدفم د  ه ه

حػػػػيفه مدش هه13 1اظ ػػػػشهيمػػػػ ذ هدتياػػػػمدشهدفمترػػػػممهافه يػػػػفؾه لامػػػػدهل  شيػػػػده يػػػػمهم ػػػػت  همري يػػػػده
دفم د  ه تا يؽهدفمفػفع  هممػفهت ػششهشرػ هرػش هدفرػمـه محػ ؿهدففػش هدفحػميؿ هفثلاثػدهاحرػفمهر ػطهمػفه

ليػػؿهدتياػػمدشه ذفػػؾهف لػػ مه لامػػدهذد.همتفػػده اصػػف يدهحػػيفهمػػؿهمػػي ـهاشحرػػدهمتغيػػشد.هرػػةهيمػػ ذ هتا
ه ه13 1 حيفهتا يؽهدفمففع ه يمهم ت  همري يده
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 النتائج لالتلحيات لدلالات الدراسة  ه-03
 تلحض الياحمال  ل  مجمللة مل النتائج تتممض فيما يمي :  
 مدش هدفم د ػ هلػفعهحم ػت  همت  ػط هاظ ش.هدفيتف جهمفهخلاؿهدفمت  ػطف.هدفا ػفحيدهافهتطحيػؽهه-0

 هد9102ت يػػفية هه دDzimbiri and Molefi, 2021ته تتفػػؽه ػػذ هدفيتيلػػدهمػػاهيتػػف جهمشد ػػف.
 هد9190ت  حػػد ه رخػػش ف هد ه تختلػػؼهمػػاهمشد ػػف.ه9102تدفصػػحفغ ه اخػػش ف هه دBibi, 2019ت

ه دهSalau and others, 2018تهه د9191تخليػػؿ ه هد9191ت حػػمهدف ػػفم  ه د9190تليػػفم  ه
فرػػفي ه مػػمهلػػفعه دفتػػةهت صػػل.ه فػػىهافهم ػػت  هتطحيػػؽه مدش هدفم د ػػ هلػػفعهمشتده9102تمد م ه  لػػة ه

يليػػػههح رػػػمهتطػػػ يشههحم ػػػت  همشتفػػػا هد ػػػت طف هدفم د ػػػ دفم د ػػػ هممػػػفهيلػػػةه:هح رػػػمهتشتيػػػ هاحرػػػفمه مدش ه
ه اخيػشديههح رػمه مدش هامدعهدفم د ػ هحم ت  همت  ػط هح رمهدتاتففظهحففم د  هثـهحم ت  همشتفا هدفم د  

دفيتيلػدهداتيػف ه مدش هدفم د ػ ه فػىهمليػمهمػفهدت تمػفـه دفػم ـهمػفهمحػؿه ترمػ ه ػذ هه حم ت  همت  ػط
مدش هامدعهدفم د ػػػ  تصػػػفت.هدفوػػػشمدهدفمصػػػشيدهفلا ممػػػفهترمػػػ ه ػػػػذ ههخفصػػػدهدتاتفػػػفظهحففم د ػػػ  ه د 

د ػػػ  هرػػػةهاػػػيفهتػػػيخف همػػػمشت فه لػػػىهدفيتيلػػػدهمػػػمش هدفوػػػشمدهدفمصػػػشيده لػػػىهد ػػػت طف ه تطػػػ يشهدفم ه
مدش هامد  ػـ ه يشلػاهذفػؾهف صػ شهيظػفـهد لػ شه دفاػ درلهدفمطحػؽهحففوػشمد ه ػمـه دتاتففظهحففم د  ه د 
 ل مهمرفييشهممي دهفلممفرأ.ه دفا درل هقيف هدفرمدفدهرةهت لياهدفممفرأ. ه مـه ل مهمرفييشه دءاده

دفم ػػػفشهدفػػػ ظيفة هءػػػرؼهيظػػػفـهت يػػػيـهد مدعههفلتشمػػػةه دفت ػػػمـ ه ػػػمـه لػػػ مهخطػػػدهد ػػػتشدتيليدهفتطػػػ حش
هدفمطحؽهحففوشمد ه

دفميػػػل هدفتيفر ػػػيدهدفم ػػػتمدمدهلػػػفعههاظ ػػػش.هدفيتػػػف جهمػػػفهخػػػلاؿهدفمت  ػػػطف.هدفا ػػػفحيدهافهم ػػػت  هه-9
 Mahdi andتد ه9191د هتم  ػى ه9191تمامػم همت  ط ه تتفؽه ذ هدفيتيلدهماهيتف جهمشد ف.ه

others, 2019ه د9190تميصػػػػػ ش ه هد9190مف يؿ ه مامػػػػػم ه  ػػػػػت ه تختلػػػػػؼهمػػػػػاهمشد ػػػػػف.هد
ل.ه فػػىهافهم ػػت  ه دفتػػةهت صػػهد9102ته ثمػػفف ه رخػػش ف ه هد9102ت يػػفية ه هد9191تد يػػ حة ه

.ه فػىهافهم ػت  ه دفتػةهت صػلهد9102ت حػمهدفرليػل هدفم تمدمدهمػففهمشتفرػفي ه مشد ػدهدفميل هدفتيفر ده
دفم تمدمدهمففهميخف  ه ممهلفعهتشتيػ هاحرػفمهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمدهممػفهيلػةه:هدفميل هدفتيفر يده
ه مت  ػطم ػت  هحه يليههح رمهدفتميلهحم ػت  همشتفػا هثػـهح رػمهدتحتمػفشه حم ت  همشتفاهح رمهدفتملفدهد مؿ

 هدفيتيلػػده لػػ مه ترمػػ ه ػػذمت  ػػط هم ػػت  هحح رػػمهدفمفػػفع ه ه همت  ػػطم ػػت  هحهدفميف ػػ هح رػػمهدفت ميػػ. ه
خفصػدهريمػفههمػفهمحػؿهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.هحتا يػؽهميػل هتيفر ػيدهم ػتمدمدد تمفـه فىهاػمهمػفه

ف ػػػ  هد مػػػؿه دفتميػػػل ه فمػػػفهمػػػفهلدؿهياتػػػف همػػػلايهمػػػفهدتحتمػػػفش ه دفت ميػػػ.هدفمييترلػػػؽهحتا يػػػؽهدفتملفػػػده
 يشلػػاهذفػػؾهفءػػرؼهفت. ه دت تمػػفـهمػػفهمحػػؿهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػ دفمفػػفع ه فػػىهمليػػمهمػػفهدفػػم ـه

 ه ػػػمـهمػػػمشت فه لػػػىهملاا ػػػدهافلػػػف.ه خػػػممف.هلميػػػم ه رشيػػػم د ػػػتامد هميتلػػػف.همػػػمش هدفوػػػشمده لػػػىه
 تخمدـهدفمؼعهفلمػ دشمهدفمتفاػد ه حفلإءػفردهفػذؾهيػش هدفحفاثػففهافهمػفه ػحؽه شقحف.هدفرملاع ه مـهدت

دتحتمػفشه ت ػميـهميتلػف.ههيشلاهفءرؼهممش هدفوشمده لىهدتاتففظهحففم د   هايػ هاي ػفهدف ػفمش ه لػى
ه خممف.همتميل ه تيفر يد 
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 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

لوػشمدهدفمصػشيدهفم ـهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمده ه مدش هدفم د  هتطحيؽهحيفههمري يدت لمه لامدهه-5
تػػلمدمهدفميػػل هدفتيفر ػػيده ه  ػػذ هدفرلامػػدهطشميػػدها هملمػػفهلدمهد تمػػفـهدفوػػشمدهحػػدمش هدفم د ػػ هفلاتصػػفت.

يريةهافهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت.هيممي فهم ـهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمده ه  ذدهدفم تمدمدهفلوشمد
مفهخلاؿهتصػميـه تيفيػذهد ػتشدتيليف.ه  يف ػف.هد ػتحفميدهت ػت طف هدفم  ػ حيف ه ءػاه تيفيػذهخطػطه
فتطػػ يشه تيميػػدهدفم  ػػ حيف هتػػ ريشهيظػػفـهاػػ درلهمتميػػل هدفت يػػيـهدفػػم ش هفلم  ػػ حيف هدت تمػػفـهحتطػػ يشه

تميػػش ه تتفػػؽه ػػذ هدفيتيلػػدهمػػاهمشد ػػده ظيفةهفلم  ػػ حيف هدفرمدفػػدهرػػةهت يػػيـهامدعهدفم  ػػ حيف هدفم ػػفشهدفػػ
 مشد ػدهه ت صل.ه فىهافه مدش هدفم د  هف ػفه لامػده طيػم هحػففميل هدفتيفر ػيددفتةهده ه9102 تيطشد   ه

ه ػػػف ـهرػػػةهتا يػػػؽهميػػػل تت صػػػل.ه فػػػىهافه مدش هدفم د ػػػ هدفحوػػػشيدهدفتػػػةهده ه9102تمشيوػػػة ه ح مفػػػد ه
لإمدش هاثػػػػشه يلػػػػفحةهف لػػػػ مههدفتػػػػةهت صػػػػل.هد9102مشد ػػػػدهت يػػػػفية ه ه هتيفر ػػػػيدهفميظمػػػػف.هد  مػػػػفؿ

 فػىهافهدفتػةهت صػل.ههدFaria and others, 2015تهمشد ػد ه هرػةهتا يػؽهدفميػل هدفتيفر ػيددفم د ػ ه
 دفتػػػةهدهPruthvirajsinh, 2014مشد ػػػدههت ه ه مدش هدفم د ػػػ همصػػػمشه ػػػفـهفتا يػػػؽهدفميػػػل هدفتيفر ػػػيد

ه ل مهتأثيشه يلفحةهلإمدش هدفم د  ه لىهيلف هدفميظمدهرةهدفاص ؿه لػىهدفميػل هدفتيفر ػيد فت صل.ه
 تتمثػؿها ػـهاحرػفمه مدش هدفم د ػ هد مثػشهمػمش ه لػىهتف ػيشهدفتحػفيفهرػةهم ػـهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػػتمدمده

مدش هامدعهدفم د ػ هتطػ يشهدفم د ػ هثػـهدتاتفػفظهحففم د ػ هثػـه مشتحدها  همشلدها ميت ػفهممػفهيلػةه:ه
هثـهد ت طف هدفم د   ه

ت لػػػػػمه لامػػػػػدهمري يػػػػػدهحػػػػػيفهتطحيػػػػػؽه مدش هدفم د ػػػػػ ه هتا يػػػػػؽهدتحتمػػػػػفشهرػػػػػةهدفوػػػػػشمدهدفمصػػػػػشيدهه-4
فلاتصفت.ه  ذ هدفرلامدهطشميدها هملمفهلدمهد تمفـهدفوشمدهحػدمدش هدفم د ػ هلدمهذفػؾهمػفهمػمشت فه لػىه

فلاتصػػفت.هيممي ػػفهتا ػػيفهدتحتمػػفشهمػػفهخػػػلاؿهتا يػػؽهدتحتمػػفش هه  ػػذدهيريػػةهافهدفوػػشمدهدفمصػػشيده
دت تمػػفـهحف ػػت طف هدفم د ػػ هدفتػػةهفػػمي فهدف ػػمش ه لػػىهدتحتمػػفشه د ػػتامد هميتلػػف.ه خػػممف.هلميػػم  ه
 دت تمفـهحتمشيح ـهمفهخلاؿهدفحشدمجهدفتمشيحيدهدفتػةهتشمػله لػىهتيميػدهدف ػمشد.هدتحتمفشيػدهفػمي ـ همػذفؾه

 Ibrahim and Alت تتفؽه ذ هدفيتيلدهماهمشد دهدفم د   ههتطحيؽهيظـها درلهمتي  دهفلافرظه لى

Omari, 2020يلػػػفحةه لػػػىهدحتمػػػفشد.ه دفتػػػةهت صػػػل.ه فػػػىهافههد  مدش هدفم د ػػػ هف ػػػفهتػػػأثيشهمحيػػػشه د 
 لإمدش  اثػش  لػ م  فػة دفتػةهت صػل.هده9191تح ليػم  ه ه مشد ػدهدفميتلػف.ه دفرمليػف.ه دفت ػ يؽ

ده9102ت يػفية هه ه مشد ػدررلايهح ػذ هدفم د ػ  دت تمفـ ـت افؿهرة دفتيظيمة دتحتمفش  لى دفم د  
 Mnim andمشد ػػدهتدتحتمػػفش ه هدفم د ػػ هحأحرفم ػػفهرػػةهتا يػػؽههمدش لإاثػػشهدفتػػةهت صػػل.هف لػػ مه

others, 2018دفم د ػ هه مدش همتغيػػشد. حػػيف   فمػد  يلفحيػده لامػػف.  لػ م اظ ػش. دفتػػةهده 
  لامػد دفتػةهت صػل.هف لػ مهدهIman and others, 2017مشد ػدهت ه هفلاحتمػفش دفم فحلػد  دفمتغيػشد.

مشد ػدهرػةهاػيفهتختلػؼه ػذ هدفيتيلػدهمػاههفلمػ ظفيف  دتحتمػفش   دف ػل ؾ دفم د ػ   مدش  حػيف مري يػد
 فػـ  مدش هدفم د ػ  ممفش ػف.هاف دفمشد ػد يتػف ج اظ ػش.ايػ هدهDzimbiri and Molefi, 2021ت

 حممفش ف. دفمشد ده مدش هدفم توفيف.هدت تمفـ ه فذدها ص.هفلمحا ثيفهدفمحتمش دفرمؿ  ل ؾ ةر ت  ـ
 خػلاؿ فمػه ػة محتمػش  ػل ؾه مػؿ فتا يػؽ دفم مػم  دفطشي ػداوفش.هدفمشد ده فػىهافه ههدفم د     مدش 

تف ػيشهدفتحػفيفهرػةهتا يػؽهمه مدش هدفم د ػ هد مثػشهمػمش ه لػىه تتمثػؿها ػـهاحرػفهدفم د ػ    مدش  تطحيػؽ
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تطػ يشهدفم د ػ هثػـهدتاتفػفظهحففم د ػ هثػـهد ػت طف هدتحتمفشهمشتحدها ػ همشلػدها ميت ػفهممػفهيلػةه:ه
هدفم د   

ت لمه لامػدهمري يػدهحػيفهتطحيػؽه مدش هدفم د ػ ه تا يػؽهدفتميػلهرػةهدفوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.هه-3
ش هدفم د ػػػ هلدمهذفػػػؾهمػػػفهمػػػمشت فه لػػػىهتا يػػػؽه  ػػػذ هدفرلامػػػدهطشميػػػدها هملمػػػفهلدمهد تمػػػفـهدفوػػػشمدهحػػػدمد

 يريػػةهذفػػؾهافهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػفت.هيممي ػػفهتا يػػؽهدفتفػػ ؽه دفاصػػ ؿه لػػىهمشمػػلههدفتميػػل 
ميػػفم هحػػيفهدفميفر ػػيفه ت ػػميـهخػػممف.همميػػل ه ػػفهدفميفر ػػيفهمػػفهخػػلاؿهمػػمشت فه لػػىهتطػػ يشه يف ػػف.ه

 هدفم  ػ حيفهدف ػفمشيفه لػىهتا يػؽهدفتميػل هدت ت طف هدفمتحرػدهمدخػؿهدفوػشمد ه تشميل ػفه لػىهد ػت طف
 ليفم هدفمخصصف.هدفمففيده دفحشدمجهدفتمشيحيدهدفلالمدهفتميده تط يشهدفم د   ه حذؿهدفمليمهمػفهدفل ػمه

ده دفتةه9191تدف ريم ه تتفؽه ذ هدفيتيلدهماهمشد دههفلافرظه لىهدفم د  همفهخلاؿهت ميـهدفا درل 
شهدفمػ دشمهدفحوػشيد ه دت ػتح فعه لي ػفهحف ػتخمدـهطػشؽهتافيليػدهت صل.ه فىهافهد ت طف ه تيميده تطػ ي
ده دفتػػةهت صػػل.هVan and others, 2017 مشد ػػدهتهمتي  ػػدهيا ػػؽهدفتميػػلهدفتيفر ػػةهدفم ػػتمدـ 

دفمشد ػػده فػػىهتاميػػمها ػػـهد ػػتشدتيليف.ه مدش هدفم د ػػ ه دف ػػفمش ه لػػىهتا يػػؽهدفتميػػلهفلميظمػػف.هدفمحا ثػػده
 Katarzyna etتهه مشد ػده يمهدفم د   هدفمافرظده لىهدفم د ػ  ةهلذ ه تط يشهدفم د   هتام ه

al., 2015دفتػػةهحييػػ.هم شه يف ػػف.هلػػذ هدفم د ػػ ه حػػشدمجهتطػػ يشهدفم د ػػ هرػػةهتا يػػؽهدفتميػػلهههد
ده دفتػةهت صػل.هف لػ مه لامػدهدشتحػفطهحػيفه مدش هدفم د ػ هحأحرفم ػفه9104 مشد دهتخليؿ ههفلميظمف. 

 تتمثػؿها ػـهاحرػفمه مدش هدفم د ػ هد مثػشهمػمش ه لػىهتف ػيشهدفتحػفيفهرػةهتا يػؽهدفتميػله هه تا يؽهدفتميػل
هتط يشهدفم د   هدتاتففظهحففم د   هد ت طف هدفم د   هممفهيلةه:همشتحدها  همشلدها ميت فه

تا يػػػؽهدفتملفػػػدهد مػػػؿهرػػػةهدفوػػػشمدهدفمصػػػشيدهري يػػػدهحػػػيفهتطحيػػػؽه مدش هدفم د ػػػ ه هت لػػػمه لامػػػدهمهه-0
  ذ هدفرلامدهطشميدها هملمفهلدمهد تمفـهدفوشمدهحػدمدش هدفم د ػ هلدمهذفػؾهمػفهمػمشت فه لػىههفلاتصفت.

 يممػػػػفهفلوػػػػشمدهدفمصػػػػشيدهفلاتصػػػػفت.هخفػػػػ هتملفت ػػػػفهحفت تمػػػػفـهحػػػػدمدش هامدعههتا يػػػػؽهدفتملفػػػػدهد مػػػػؿ 
ة هدفم د ػػ همػػفهخػػلاؿهتاميػػمهليػػمهفمرػػفييشهد مدعه تاميػػمهدففلػػ د.هحػػيفهد مدعهدفمخطػػطه د مدعهدففرلػػ

 تتفػػػؽه ػػػذ ههيتفليػػػد دلإمػػػاهدفتػػػمشي هدفم ػػػتمشهفلم  ػػػ حيفهحمػػػفهيػػػ م ه فػػػىهت ليػػػؿهرلػػػ د.هد مدعه ليػػػفم ه
 يلفحةهلإمدش هدفم د  ه لىهتخفػي هتأثيشهده دفتةهت صل.هف ل مه9102دفيتيلدهماهمشد دهت يفية ه

فتملفػػدهد مػػؿهدؽه تتمثػػؿها ػػـهاحرػػفمه مدش هدفم د ػػ هد مثػػشهمػػمش ه لػػىهتف ػػيشهدفتحػػفيفهرػػةهتا يػػ هدفتملفػػد
ه مدش هامدعهدفم د   هتط يشهدفم د   هدتاتففظهحففم د   هممفهيلةه:همشتحدها  همشلدها ميت فه

ت لػػمه لامػػدهمري يػػدهحػػيفهتطحيػػؽه مدش هدفم د ػػ ه تا يػػؽهدفت ميػػ.هدفميف ػػ هرػػةهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهه-2
د ػ هلدمهذفػؾهمػفهمػمشت فه لػىهفلاتصفت.ه  ذ هدفرلامدهطشميدها هملمفهلدمهد تمفـهدفوشمدهحػدمدش هدفم ه

تا يؽهدفتف ؽهدفتيفر ػةهيممي فهدفمصشيدهفلاتصفت.ههفوشمددهريةهذفؾهافي ههدفميف   تا يؽهدفت مي.ه
رةهدفت مي.هدفميف  هفلرملاعهمػفهخػلاؿهتػمشي ه ميتلفت فهح ش دهدت تلفحده دت تمفـهحت ميـهخممفت فه

 Alma'aitah تتفػؽه ػذ هدفيتيلػدهمػاهمشد ػدهتهفلرميػؿ حففي حدها ميدهدف م.ه لىههأميم دفته  حيففم هد

et al., 2013دفتةهحيي.هتأثيشه مدش هدفم د  هرػةهتا ػيفه ػش دهد ػتلفحدهدفوػشمف.هفت ػميـهخػممف.ه ههد
ده دفتةهت صل.هف ل مه لامػدهدشتحػفطهKatarzyna et al., 2015 مشد دهت هتوحاهداتيفلف.هدفرملاع

ميف ػػػػ هلإيتػػػػػف ه ت ػػػػميـه ػػػػػلاه خػػػػممف.هحوػػػػػمؿهارءػػػػؿهمػػػػػفهحػػػػيفه مدش هدفم د ػػػػػ ه تا يػػػػؽهدفت ميػػػػػ.هدف



 

 666 

 /عادل امام حامدأ.م.د

  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

 تتمثػػػؿها ػػػـهاحرػػػفمه مدش هدفم د ػػػ هد مثػػػشهمػػػمش ه لػػػىهتف ػػػيشهدفتحػػػفيفهرػػػةهتا يػػػؽهدفت ميػػػ.هه دفميفر ػػػيف
هتط يشهدفم د   هدتاتففظهحففم د   هممفهيلة:هدفميف  همشتحدها  همشلدها ميت فه

همدهدفمصػشيدهفلاتصػفت. يػؽهدفمفػفع هرػةهدفوػشهت لمه لامدهمري يدهحيفهتطحيػؽه مدش هدفم د ػ ه تاه-2
  ػػػذ هدفرلامػػػدهطشميػػػدها هملمػػػفهلدمهد تمػػػفـهدفوػػػشمدهحػػػدمدش هدفم د ػػػ هلدمهذفػػػؾهمػػػفهمػػػمشت فه لػػػىهتا يػػػؽه

دفمفػػفع هرػػةه مليفت ػػفههافهدفوػػشمدهدفمصػػشيدهفلاتصػػفت.هيممي ػػفهتا ػػيفهم ػػت  ه يريػػةهذفػػؾهدفمفػػفع  
 فػمي ـ دفػذيفهد تمفم فهحرمليػف.هتطػ يشه تيميػدهدفم د ػ د مثؿهفلم دشمهدفمتفادهمفهخلاؿهه دت تغلاؿ

تػ ريشهمتميػلهياػفرظه لػىهدفم  ػ حيف همػذفؾهه ه تػ ريشهيظػفـهاػ درلدفوػشمدها ػمدؼ ؽتا يػه لػى دف ػمش 
دفت ليػػاه دلإاػػلاؿهفلم د ػػ هحمػػفهيءػػمفههلم  ػػ حيف ه  ءػػاهيظػػفـهررػػفؿهلإ ػػفم فلتشمػػةه دفت ػػمـهف صرػػشه

ده دفتػةهت صػل.ه9102تمد م ه  لػة ههفؽه ذ هدفيتيلػدهمػاهمشد ػد تتهدت تمشدشيدهرةهتا يفهدفمففع  
 ,Franculino and Gomesمشد ػدهت هه دففف ليػد همريػ  هلإمدش هدفم  ػ هرػةهدفمفػفع هف لػ مهتػأثيش

ليفم هدف مش هدفتيفر يدهمػفهخػلاؿههمدش هدفم د  ه ف م.هحومؿهمحيشهرةدفتةهت صل.ه فىهافه ده2017
 Sabuncu and مشد ػدهتهف.هدفم د يػدهرػةهدفحشدليػؿه دف يػم ةهدفميظمػشرػاهمفػفع هدفرمليػف.ه دتحػمدعهرػ

Karacay, 2016هتخصػػيصهدفمػػ دشمهرػػة دفمفػػفع هتا ػػؽهدفم د ػػ دهدفتػػةهت صػػل.ه فػػىهافه مدش ه 
 ػػفـهفتا يػػؽهه فػػىهافه مدش هدفم د ػػ همصػػمشدفتػػةهت صػػل.ههدFaria and others, 2015 مشد ػػدهت

مشد ػػػػػده ه هدفميػػػػػل هدفتيفر ػػػػػيد هايػػػػػ هاي ػػػػػفهت ػػػػػف ـهرػػػػػةهتا ػػػػػيفهمفػػػػػفع ه رف ليػػػػػدهدفرمليلػػػػػ.هدفتيظيميػػػػػد
هتحػػػشهمصػػػمشديها ف ػػػيفيهفترليػػػلهمفػػػفع دفتػػػةهت صػػػل.ه فػػػىهافه مدش هدفم د ػػػ هتردهRamadan, 2012ت

 تتمثػػؿهفر ػيد هدفرمليػف.هدفمدخليػده دفخفشليػده ترليػلهديتفليػدهدفميظمػف.ه دف صػ ؿهت ػتمدمدهدفميػل هدفتي
احرفمه مدش هدفم د  هد مثشهممش ه لىهتف يشهدفتحفيفهرةهتا يؽهدفمففع همشتحدها  همشلدها ميت فهها ـ
هه مدش هامدعهدفم د   هدتاتففظهحففم د   هتط يشهدفم د   يلةه:هممفه
  : كما يميمجمللة مل التلحيات  القدم الياحملتحقيقاً دهداف ا  دراسةلفي ضلء نتائج ال 

د ػػتشدتيليف.هد ػػتحفميدهت ػػت طف ه  ػػفم هدفيظػػشهرػػةهتصػػميـه تيفيػػذهفيمػػا يخػػص اسػػتقطار الملاهػػر: 
 ذفػؾههىهخلػؽه د ػتمدمدهدفميػل هدفتيفر ػيددفم   حيفهتشمله لىهلذ هذ  هدف مشد.هدتحتمفشيدهدف فمش ه لػ

حتاليػػػؿهحي ػػػدهدفوػػػشمدهدفمدخليػػػده دفخفشليػػػدهفتاميػػػمهي ػػػفطهدف ػػػ  ه دفءػػػرؼهرػػػةهدفمػػػ دشمهدفحوػػػشيدهفلوػػػشمده
 د تثمفشهدففشصه تلي هدفت ميمد. هتامي هتاليؿه ت صيؼهدف ظػف ؼهحيػفعيه لػىهيتػف جهتاليػؿهدفحي ػده

هدختيػفش ميفيػد  لػة يفشدف ف مدهحفتخت دفللفف تمشي  دفمدخليده دفخفشليد ه ءاهمرفييشهف يف هدفم  حد 
ه هتخصيصهدفم دلديف.هدفلالمد هدفم   حيف

:هتػػ ريشهيظػػفـهررػػفؿهفلألػػ شه دفاػػ درل هتاميػػمهمرػػفييشهممي ػػدهفت يػػيـههفيمػػا يخػػص الاحتفػػاظ يالملاهػػر
م ػػفشهدفم  ػػ حيفه شحػػطهيتػػف جهدفت يػػيـهحػػففا درل ه ءػػاهيظػػـهاػػ درلهمتي  ػػدهتمفميػػد همري يػػدد هتػػ ريشه

دفػػػ ظيفةهفلم  ػػػ حيف هتيميػػػدهدفػػػ تعهفػػػم هدفم  ػػػ حيف هدت تمػػػفـهةه دفت ػػػمـهدفتشمػػػ ظيفػػػةه دءػػػحهيءػػػمفه
هحل م هدفايف هدف ظيفيدهفلم   حيف 

  ػفم هدفيظػشهرػةهد ػتشدتيليف.هدفتػمشي ه دفتطػ يشهدفمطح ػدهرػةهدفوػشمدهه:هفيما يخص تطػلير الملاهػر
حايػػ هتوػػمؿهد ػػتشدتيليدهخفصػػدهفتيميػػده تطػػ يشهدفم  ػػ حيف هدت تمػػفـهحت يػػيـهرف ليػػدهدفحػػشدمجهدفتمشيحيػػده



 

 666 

دفخفصدهحففم   حيف هت ريشهميلدييدهخفصػدهحتطػ يشه تيميػدهدفم  ػ حيف هدت تمػفـهحففتغذيػدهدفرم ػيدهمػفه
ه فهمم هدفت مـهرةهامدعهدفم   حيفهحرمهاء ش ـهفلحشدمجهدفتمشيحيد هدفمميشيفه

فلم  ػػػ حيفهحايػػػ هيرتمػػػمه لػػػىه:ه  ػػػفم هتصػػػميـهيظػػػفـهت يػػػيـهد مدعههفيمػػػا يخػػػص  دارو أداء الملاهػػػر
ممي ػػػده  فمفػػػدهف يػػػف هد مدعه ي ػػػمحهحتتحػػػاهد مدعه ي ػػػمـهم وػػػشد.ه ػػػفهمػػػم هدفت ػػػمـهرػػػةهامدعهمرػػػفييشه

دت تمػػفـهحتطػػ يشهدف ػػمشد.هدف يفميػػدهفلم  ػػ حيفهفلا ػػتففم همػػي ـهرػػةه ظػػف ؼهامثػػشهت ػػممفيهرػػةهدفم  ػػ حيف ه
دفتميػلهدفتيفر ػةهه  ءاهيظفـهررػفؿهلإ ػفم هدفت ليػاه دلإاػلاؿهفلم د ػ هحمػفهيءػمفهد ػتمشدشيددفوشمد ه

همد تاميمهدففل د.هحيفهد مدعهدفمخططه د مدعهدففرلةهحمففلوشمد هتمميؽهمرفييشهامدعهد  مفؿه
لقد أسفرت مناقرة نتائج الدراسة لل لجلد يعض الدلالات لم  مستلت النظريػة لالتطييػؽ يمكػل 

  يرازها فيما يمي :
:هامػػػم.هدفمشد ػػػدهدفاففيػػػده لػػػىهدفػػػم شهدف ػػػفـهت ػػػتشدتيليف.ه  يف ػػػف.ه مدش ههلمػػػ  مسػػػتلت النظريػػػة

لاتصػػػفت. ه مػػػفهثػػػـهرػػػدفهدفم د ػػػ هرػػػةهم ػػػـه ترليػػػلهدفميػػػل هدفتيفر ػػػيدهدفم ػػػتمدمدهفلوػػػشمدهدفمصػػػشيدهف
ايػػػ هفػػػـهيشصػػػمهه–دفمشد ػػػدهدفاففيػػػدهتءػػػيؼه فػػػىهد محيػػػف.هدف ليلػػػدهي ػػػحيفيه دفمتفاػػػدهرػػػةه ػػػذدهدفملػػػفؿه

مػفهدفحاػ  هحمػفهيرمػؿه لػىهت  ػياهمف ػم ههه–دفحفاثففها ه ػحؽهرػةه ػذدهدفصػممهرػةهدفحي ػدهدفمصػشيده
ؽهيتف جه ذ هدفمشد دهريمفهيترلؽهدفحا هرةه ذدهدفلفي همفهمشد ف.ه مدش هدفم دشمهدفحوشيد هممفهافهدتفف

حم ت  هتطحيؽهاحرفمه مدش هدفم د  ه م ت  هاحرفمهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهماهيتف جهمشد ف.ه ميم ه
تػـه لشد  ػفهرػػةهم ؿه شحيػده اليحيػد هيػػمؿه لػىه لػ مهاحرػػفمه فمػدهرػةه مدش هدفم د ػػ ه دفميػل هدفتيفر ػػيده

 دفم تمدمدهماهدختلاؼهدفث فرف. 
:هترتحشهيتف جهدفمشد دهدفاففيده حمفهاممتههمفه ل مه لامدهذد.همتفده اصف يدههت التطييؽلم  مستل 

حيفه مدش هدفم د  ه دفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهرةهدفوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت. هترطةهمتفده لىهافه
فم د ػ  هايػ ه  حؿهتا يؽهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهفلوشمدهدفمصشيدهفلاتصفت.هترتممه لىه مدش هد

د ػػػػت طف هدفم د ػػػػ  هدتاتفػػػػفظهافهدشتفػػػػفعهم ػػػػت  هد ػػػػتخمدـه تطحيػػػػؽهد ػػػػتشدتيليف.ه مدش هدفم د ػػػػ هت
دهيػػ م ه فػػىهم ػػـهدفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػتمدمدهفلوػػشمدهحففم د ػػ  هتطػػ يشهدفم د ػػ  ه مدش هامدعهدفم د ػػ 

هدفمصشيدهفلاتصفت. ه
دفاففيػػده ػػممديهمػػفهدفملػػفت.هدفتػػةهت ػػتاؽه:هاظ ػػش.هيتػػف جهدفمشد ػػدهاليحػػلث المسػػتقيمية  -16

هدت تمفـه دفمشد ده دفتاليؿ ه مفها ـه ذ هدفملفت.همفهيلةه:
ه لامده مدش هدفم د  هحف مدعهدتحمد ةه-
ه لامده مدش هدفم د  هحف مدعهدفشيفم ه-
هدفرلامف.هماهدفرملاعه دفميل هدفتيفر يدهدفم تممده-
ه
ه
ه
ه
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 /عادل امام حامدأ.م.د

  د./ايمن حسن على

 

 دور إدارة المواهب في دعم الميزة التنافسية المستدامة

 بالتطبيق على الشركة المصرية للاتصالات

 المراجع العريية
دهم شهدفت  يؽهدفشيػفم هرػةهتػم يـهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمد:ه9190ته   ه ه مامم هيلف رتاةه  مف يؿ ه مفشه-0

 هالمجمػػة العمميػػة لمدراسػػات لاليحػػلث الماليػػة لالإداريػػةمشد ػػدهتطحي يػػده لػػىهدفوػػشمف.هدفصػػيف يدهحممييػػدهدف ػػفمد. ه
ههه 22 هصه0 هدفرممه2مليدهدفتلفش  هلفمردهممييدهدف فمد. هدفمللمه

المجمػػػة دهاثػػػشهدفتممػػػيفهدلإمدش ه لػػػىهد ػػػتشدتيليف.ه مدش هدفم د ػػػ  همشد ػػػدهميمدييػػػد ه9102ف يؿ همامػػػ مهطػػػههت  ػػػمه-9
ه هص0 هدفرػػممه2 همليػػدهدفتلػػفش هحفلإ ػػمف ليد هلفمرػػدهميػػف هدف ػػ ي  هدفمللػػمهالعمميػػة لمدراسػػات التجاريػػة لالييئيػػة

هه 014-32هص
ميظمػف.هدش هدفم د ػ هدفحوػشيدهفلليػؿهدفثففػ ه تا يػؽهمرػفييشهحيػفعهدهتاليؿهدفرلامػدهحػيفه م9191دف ريم ه فيةهماممهته-5

 همليػػدهالمجمػػة العمميػػة لمدراسػػات التجاريػػة لالييئيػػةد  مػػفؿهدفذميػػد هحػػففتطحيؽه لػػىهوػػشمف.هدف ػػيفادهرػػةهمصػػش ه
ه 0543 هصه5 هدفرممه00دفتلفش هحفلإ مف ليد هلفمردهميف هدف  ي  هدفمللمه

دهم شه مدش هدفم د ػػػ هرػػػةهم ػػػـهدف ػػػمش ه9102تهاملػػػمهافمػػػم هميصػػػ ش همرػػػفها ػػػيف ه  مػػػفش  هدفصػػحفغ هوػػػ مةهمامػػػمه-4
المجمػة العمميػػة لميحػػلث دفتيفر ػيدهفميظمػف.هد  مػػفؿه:همشد ػدهتطحي يػػده لػىهوػشمف.هصػػيف دهد م يػدهرػػةهد شمف ه

ههه 92ه-01 هصهصه0 هدفرمم92دفتلفش  هلفمردهدفمي ريد هدفمللمهه همليدالتجارية
د هد ػػػتشدتيليدهدفماػػػيطهد لشؽهممػػػمخؿهفتا يػػػؽهدفميػػػل هدفتيفر ػػػيدهدفم ػػػتمدمد همشد ػػػده9191د يػػػ حة هميصػػػ شهمامػػػمهته-3

ه 9 هدفرممه4 همليدهرل طيفهدفت ييد هدفمللمهمجمة جامعة العيل للألماض لالقانللتطحي يد ه
مجمػػػػة  دارو ادلمػػػػاض لالدراسػػػػات هدهم ػػػػف مده مدش هدفم د ػػػػ هرػػػػةهتا يػػػػؽهدففف ليػػػػدهدفتيظيميػػػػد 9102حل ػػػػشع هرفطيػػػػدهته-0

ههه 22 هص2 هدفرممهالاقتحادية
 ه3 هدفمللػمهمجمة اقتحػاديات ادلمػاض لالتجػارودهاثشه مدش هدفم د  ه لىهدتحتمفشهدفتيظيمة ه9191ح ليم  هو شدذهته-2

ه 055-099 هصهصه0دفرممه
 لدش ههوػشمف.همػف فرييػد تاليلػة حاػ  دفتميػل  مدش  رػة دفم  حػد  مدش  احرػفم تػأثيش   د9104ت  ػريم اشيػجخليػؿ هه-2

ه 9 هدفرمم09 دفمللم  الاقتحادية ل الإدارية لمعملم القادسية مجمة حغمدم  رة دفصيف د
 دفحي يػد دفمرل مػف.ه دلإ ػتمدمد تمي ف ليػف حػيف دفرلامػد رػة   ػيط ممتغيػش دفم د    مدش ده9191خليؿ هلي ففهااممهته-2

 همليػدهمجمػة اليحػلث الماليػة لالتجاريػةمصػش ه رػة دفميميف يػد دفصػيف ف. وػشمف.  لػى ميمدييػد مشد ػد هدفتوػغيليد
ه ه435 هصه5 هدفرممه90دفتلفش هلفمردهح ش ريم هدفمللمه

دهد مدعهدفشيػػفم هفلميظمػػػده رػػؽهد ػػتشدتيليده مدش هدفم  حػػػد ه9102مد م هرءػػيلده ػػلمفف ه  لػػة ها ػػػشدشه حػػمهدفل ػػش هته-01
  092-ه005ه هصهص92 هدفرممهمجمة دراسات اقتحادية

 فمػ ظفةهمصػشؼهدفمتميػل دفػ ظيفةهد مدع رػةهتا يػؽ دفحوػشيدهدفم د ػ   مدش  يظػفـ م شده9190ليػفم  هشدييػدهته-00
  011ص ه0 هدفرممه92 هدفمللمهلالإدارية الاقتحادية لمدراسات الإسكمية الجامعة مجمةدفشدلاى ه

 دفػ ظيفةهفتيميػدهدفم د ػ ه رػؽهيظشيػدهتيميػدهدفمػ دشمهدفحوػشيد ههدهتاليػؿهدلإطػفشهدفمفػف يمة9191 ملافة هياءػيههته-09
ه 41 هلفمردهاماممهح مش هح مشدم  هدفرممهدفخفم  هي يي  هصهالمجمة الدللية للأداء الاقتحادي



 

 666 

دهدفرلامػػػػدهحػػػػيفهد ػػػػتشدتيليده مدش هدفم د ػػػػ ه رف ليػػػػدهد مدعهدفػػػػ ظيفةهفلرػػػػفمليفهرػػػػةه9102 فحػػػػميف هوػػػػيشيفها ػػػػيفهته-05
 همليػػدهدفتلػػفش هحفلإ ػػمف ليد هلفمرػػدهميػػف هالمجمػػة العمميػػة لمدراسػػات التجاريػػة لالييئيػػةترػػمم هدفلي ػػيف. هدفوػشمف.هم

هه 552 هصه9 هدفرممه01دف  ي  هدفمللمه
دهم شهدفتمفثػؿهدفتيظيمػةهرػةهم ػـهدفميػل هدفتيفر ػيدهدفم ػتمدمد همشد ػدهتطحي يػده9102 حمهدفرليل ه حمهدفمشيـهمامػمهته-04

 همليػدهدفتلػفش  هالمجمػة العمميػة لميحػلث التجاريػة لىهدفرػفمليفهحففوػشمدهدفمصػشيدهفلاتصػفت.هحمافرظػدهدفمي ريػد ه
ههه 920 هص5 هدفرممه54لفمردهدفمي ريد هدفمللمه

دهاثػػشه مدش هدفم د ػػ ه لػػىهتا ػػيفهد مدعهدفػػ ظيفة همشد ػػدهتطحي يػػده لػػىهدفوػػشمده9191حػػمهدف ػػفم  همامػػمهلمػػفؿهت ه-03
 همليػػدهدفتلػػفش  هلفمرػػدهميػػف هدف ػػ ي  هدفمللػػمهالمجمػػة العمميػػة لمدراسػػات التجاريػػة لالييئيػػةدفمصػػشيدهفلاتصػػفت. ه

هه 030-002 هصهصه4 هدفرممه00
دهتاليػؿهدفرلامػدهحػيفهحطفمػدهد مدعهدفمتػ دلفه9102ماممهاامم ه ا ي  هدف يمهرتاػةهت ثمفف همش  هدف يم ه   دم هه-00

 همليػػػدهدفتلػػفش  هلفمرػػدهح ش ػػػريم همجمػػػة اليحػػلث الماليػػػة لالتجاريػػة دفميػػل هدفتيفر ػػيدهدفم ػػػتمدمد همشد ػػدهميمدييػػد ه
ههه 020 هدفرممهدفثفية هصه91دفمللمه

رػػةهتا يػػؽهميػػل هتيفر ػػيد همشد ػػدهاففػػدهم   ػػدهدفح ػػمشيدهفلا ػػمي. هدهاثػػشه مدش هدفم د ػػ ه9102 يػػفية هم ػػر م هته-02
هدفتي ػييش هلفمرػدهمامػمهخءػيش هرسػالة ماجسػتيرح مش  ه هدتمتصػفميده دفتلفشيػده  لػ ـ هصدفللد ػش ه همليػدهدفرلػ ـ

  22ه–ه20صه
مجمػة ذ ه ففميػد هده مدش هدفم د  همميػل هتيفر ػيدهرػةهميظمػف.هد  مػفؿ هيمػف9102مشيوة ه فلش ه ح مفد هاالاـهته-02

ه 930 هصه0 هدفرممه9 هلفمردهدفو يمهامههفخءش هدفللد ش هدفمللمهالمن ض الإقتحادي
دهتصػػ شهم تػػش هفتفريػػؿهم شهد ػػتشدتيليدهدفماػػيطهد لشؽهرػػةهترليػػلهدفميػػل هدفتيفر ػػيده9191مامػػم همصػػطفىهمامػػمهته-02

ه 0259 هاق ط  هصه20 هدفرممهالمجمة التريليةدفم تمدمدهرةهلفمردها ي ط ه
دهاثشه مدش هدفم د ػ ه لػىهامدعهدفم   ػدهمػفهخػلاؿهدلإفتػلدـهدفتيظيمػة همشد ػده9104م ش  هلميد ه يايف   هيريمدهته-91

ه 00 هصه05 هدفرممه2 همليدهدلإمدش ه دتمتصفم هلفمردهدفحصش  هدفمللمهمجمة الدراسات الإداريةميمدييد ه
 رػة تيفر ػيد ملديػف فتا يػؽ ممػمخؿ دفشمميػد ا ػفحفته  مدش  مػف دفرميػؿ تممػيف اثػشده9190ميصػ ش هي ػشيفهدف ػريمهته-90

 حفف ػ ؽ  دتليحيػد  دفرشحيػد دفمصػشيد دفحيػ ؾ حرػ   لػى دفمصػش  همشد ػد دفرميػؿ يظػش  ل ػد مػف د  مػفؿهحيػ ؾ
ه 500 هصهه4 هدفرمم99 همليدهدفتلفش هلفمردهح ش ريم هدفمللمهمجمة اليحلث المالية لالتجاريةدفمصش ه ه

دهاثشهشا هدفمفؿهدفم يةه لىهدفميل هدفتيفر يدهدفم تمدمدهمفحليػف.ه مدش هدفمػ دشمهدفحوػشيده9191م  ى هل شدعهلرفش هته-99
هـ ه- همليدهد  مفؿ هلفمردهدفوشؽهد   ط هصهصهؿرسالة ماجستيرمتغيشهمرمؿ ه

.هدتمتصػػػفميد همشد ػػػدهميمدييػػػدهده مدش هدفم د ػػػ همميػػػل هتيفر ػػػيدهرػػػةهدفم   ػػػف9102ميػػػش هاامػػػم ه تيطػػػشد  هرميػػػههته-95
ه ه09-0 هصهصه0 هدفرممه0 هدفمللمهمجمة اليحلث الإدارو لالاقتحاديةحم   دهترفش هحففم يلد ه

 لػىهدف طػفعهدفمصػشرةه حػففتطحيؽ دفتيفر ػيد دفميػل  تا يػؽ رػة دفمرشرػد  مدش  دهاثػش9104دللههت  حػم طػفشؽ  ػلاؿ ه-94
هرسالة دكتلراهدف  مدية ه  دلإمدشيد هلفمردهاـهمشمففهدلإ لاميد  همليدهدفرل ـ
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ه9190  حػػػػد ه رخػػػػش فهته-93 دهاثػػػػشه مدش هدفم د ػػػػ ه لػػػػىهد مدعهدفم   ػػػػة همشد ػػػػدهتطحي يػػػػده لػػػػىه ي ػػػػدهاحاػػػػف هدفرلػػػػ ـ
 ه09 همليدهدفتلػفش  هلفمرػدهميػف هدف ػ ي  هدفمللػمالمجمة العممية لمدراسات التجارية لالييئيةدفطحيريده دفتمي ف ليف ه

ه 402-412 هصهصه0دفرمم
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 ممخص البحث: 
ييدف ىذا البحث إلى توضيح أىمية ووضع صناعة المنسوجات والملببس المصرية، حيث 

ح تيديد تنافسية ىذه الصناعة وما يواجيا من تحديات مقارنة بمجموعة من يستعرض أىم ملبم
الدول المنافسة، وينتيي البحث باستخلبص مجموعة من الإجراءات والسياسات المقترحة التي من 
شأنيا أن تمكن مصر من تحقيق طفرة في ىذه الصناعة والتفوق عمى منافسييا عالميا في ضوء ما 

ا ييدف البحث إلى إجراء تحميل تفصيمي لوضع صناعة المنسوجات تواجيو من عقبات، كم
والملببس في مصر اعتمادا عمى كافة البيانات المحمية والدولية المتوفرة، ومن ثم استغلبل كافة 
مكاناتيا والتغمب عمى ما يواجيا من تحديات داخمية وخارجية لكي تمحق بل  مقومات الصناعة وا 

ا، ومن خلبل دراسة التجارب الدولية التي حققت تقدما ممحوظا في ىذه وتتفوق عمى منافسييا عالمي
الصناعة محميا وعالميا مثل اليند وبنجلبديش يظير بوضوح النمو المستمر لصادرات ىذه الدول من 

 .المنسوجات والملببس
Abstract: 

This study aims to clarify the importance and status of the Egyptian 

textile and clothing industry, as it reviews the most important features of the 

competitive threat to this industry and the challenges it faces compared to a 

group of competing countries. The research aims to conduct a detailed 

analysis of the status of the textile and clothing industry in Egypt, based on 

all available local and international data, and then exploiting all the 

components of the industry and its capabilities and overcoming the internal 

and external challenges it faces in order to catch up and even surpass its 

competitors globally, and by studying international experiences that have 

achieved remarkable progress in this industry locally and globally, such as 

India and Bangladesh, the continuous growth of these countries’ textile 

exports and clothing clearly shows. 
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 الإطار العام لمبحث: -1
 مقدمة: 1-1

تحظى الصناعة بصفة عامة وصناعة المنسوجات والملببس بصفة خاصة باىتمام بالغ سواء 
عمى المستوى الأكاديمي أو التطبيقي نظراً لدورىا المتزايد في محاولات التنمية الاقتصادية التي 

الصناعة بصفة عامة تأتي في مقدمة الأنشطة الاقتصادية التي تسعى مختمف الدول لتحقيقيا، ف
تحدث تغيرات شاممة وجذرية وسريعة في المجتمعات وصناعة المنسوجات والملببس بصفة خاصة 
لما ليا من روابط أمامية وخمفية تطبيقا لفكرة الصناعات المغذية، ولما ليا من تأثير واضح عمى 

من  Competitivenessلاقتصادية لممجتمع، وتعتبر ظاىرة التنافسية التركيبة السكانية والمكانية وا
أىم الظواىر التي تمثل تحدياً لمدول الصناعية المتقدمة والدول النامية عمى حد سواء، وخاصة تمك 
الدول التي تسعى لإتباع استراتيجية التوسع في الصادرات والتوجو نحو الخارج، ويتطمب التوسع في 

ات والملببس زيادة قدرتيا التنافسية ، وتمثل الميزة التنافسية عممية ديناميكية يمكن صادرات المنسوج
خمقيا أو اكتسابيا، وتتزايد القدرة التنافسية لاقتصاد أي دولة عمى المستوى العالمي إذا كانت 

 مؤسساتيا وسياستيا تدعم وتساند النمو الاقتصادي .
لصناعات القادرة عمى المساىمة الكبيرة في تحقيق وتعد صناعة المنسوجات والملببس من أىم ا

مستيدفات التنمية لما تولده من مكاسب للبقتصاد المصري من حيث توفير العممة الصعبة من 
خلبل التصدير من ناحية، وتوفير فرص العمل ومساىمتيا بشكل فعال في رفع مستويات المعيشة 

قادرة عمى إضافة قيمة محمية عالية إذا ما تم خاصة لمنساء من ناحية أخرى؛ فيي صناعة تحويمية 
 تقوية وتحقيق نوع من التكامل في سمسمة القيمة الخاصة بيا، وتذليل العقبات التي تواجييا.

وتشكل صناعة الملببس والمنسوجات في مصر ثانٍ أكبر مشغل من بين الصناعات التحويمية،  
% من 00في ىذه الصناعة ما يزيد عن وأكبر مشغل لمنساء حيث تشكل المشتغلبت من الإناث 

، كما أنيا صناعة تصديرية 9005إجمالي المشتغلبت من الإناث في الصناعات التحويمية عام 
% وتزيد ىذا 03وىو ما يمثل  9005مميار دولار عام  3.3بالأساس حيث تقدر صادراتيا بنحو 

اعية، كما أنيا تولد أرخص فرصة النسبة كثيراً لو تم استبعاد الأسمدة من إجمالي الصادرات الصن
 ألف جنيو فقط في المتوسط. 01عمل في مصر، والتي لا تزيد تكمفتيا عن 

وعمى الجانب الآخر، تواجو صناعة المنسوجات والملببس المصرية منافسة شرسة في السوقين 
ا المحمية والعالمية لأسباب عدة منيا ما ىو خاص بطبيعة الصناعة ذاتيا، وىو ضعف ربحيتي
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وتحقيقيا لممكاسب من خلبل البيع بجودة مرتفعة وبكميات كبيرة. أما الأسباب الأخرى فتتعمق 
 بالظروف العالمية فيناك العديد من الدول المنافسة التي ظيرت وغيرىا ممن طورت من صناعتيا.
صاد ومن ىنا جاء الدافع وراء إعداد ىذا البحث لإبراز ما ليذه الصناعة من أىمية كبيرة للبقت

المصري، وتوضيح وضع صناعة المنسوجات والملببس عالميا مقارنة بالدول المنافسة في ظل 
التحديات العالمية والمحمية التي تواجييا وما يستتبع ذلك من إجراءات يجب عمى الحكومة اتخاذىا 

 لكي تتمكن من الاستمرار في المنافسة واقتناص الفرص المتاحة أمام ىذه الصناعة.
 الإطار ينقسم ىذا البحث إلى ثلبثة أجزاء عمى النحو التالي:في ىذا 

 أولًا: أىمية صناعة المنسوجات والملببس في مصر وتقييم وضعيا الحالي
 ثانياً: مظاىر وأسباب تيديد تنافسية صناعة المنسوجات والملببس المصرية عالميا ومحميا

شأنيا أن تعزز من تنافسية صناعة  ثالثاً: توصيات بالإجراءات والسياسات المقترحة التي من
 المنسوجات والملببس المصرية في ضوء المشكلبت الحالية وأفضل التجارب العالمية.

 المشكمة البحثية:  1-2
تتمثل مشكمة البحث في تحديد العلبقة بين تغيرات الوضع التنافسي العالمي الجديد وصادرات 

سيتيا في ضوء مجموعة التحديات التي تواجيا، مصر من المنسوجات والملببس وكيفية تعزيز تناف
حيث يشير مـؤشر الميزة النسبية الظاىرة لصادرات المنسوجات والملببس المصرية إلى ضعف القدرة 
التنافسية مقارنة ببعض الدول المنافسة، بالإضافة إلى ضعف الموقف التفضيمي لمصر مقارنة 

حاد الأوروبي باتفاقيات تجارة تفضيمية، ذلك في الوقت بالدول التي ترتبط مع الولايات المتحدة والات
% من إجمالي الصادرات 00.2الذي تمثل فيو صادرات المنسوجات والملببس الجاىزة نحو 

 . 9004الصناعية المصرية عام 
ويشير الباحث بتغيرات الوضع التنافسي العالمي الجديد إلى ظروف الاقتصاد العالمي الجديد 

ي وزوال لمحواجز وانسياب السمع والخدمات بين الدول، ومحدودية الاعتماد عمى من انفتاح اقتصاد
استراتيجية الميزة النسبية لممنافسة في السوق العالمية، وتحول المنافسة من منافسة بين المؤسسات 
إلى منافسة بين الدول، وتسارع التطورات التكنولوجية وكثافة مخرجات الإبداع والابتكار مع سيولة 

لاتصالات وحرية وسيولة انتقال عوامل الإنتاج وتلبشي المسافات، وىو ما عظّم من تعزيز حدة ا
التنافس الاقتصادي الدولي عمى مستوى الإنتاج والتبادل التجاري، كما شيدت التجارة العالمية 
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لية تغيرات ىيكمية تمثمت في تراجع حصة السمع الأولية لصالح الصناعات التحويمية والصناعات عا
 المحتوى التقاني

في ظل ىذه البيئة )الاقتصادية الجديدة( التي تركز عمى المزيد من الانفتاح والتنافس وتطبيق  
سياسات اقتصادية تحررية وتزايد الاتجاه نحو إقامة مناطق تجارة حرة وشراكات بين الدول برز دور 

ق الدولية لتحتل مكانة مرموقة عمى الدولة الداعم لمتنافسية وأصبحت الدول تسعى للبستجابة للؤسوا
الساحة الدولية وتتمكن من الحصول عمى أسواق محتممة اكبر وبالتالي أصبح لازما عمى الدول 
تغيير استراتيجياتيا لتكون مؤىمة لمواجية ىذه التغيرات و باعتبار مصر دولة نامية تسعى إلى 

مكانيات تمكنيا من مواجية الوضع التنافسي  العالمي الجديد كان لابد من البحث كسب مقومات وا 
عن حمول لزيادة الصادرات المصرية من المنسوجات والملببس وتدعيم مركزىا التنافسي في الأسواق 

 الدولية. وفي ىذا الاطار يمكن طرح عدد من التساؤلات:
 أي مدى تنطبق نظرية بورتر في التنافسية عمي صناعة المنسوجات والملببس المصرية؟ إلى  -
 كيف تستفيد صناعة المنسوجات والملببس المصرية من الوضع التنافسي العالمي الجديد؟  -
والسياسات المقترحة لتعزيز تنافسية صناعة المنسوجات والملببس  ما ىي الاجراءات والآليات -

 المصرية ؟
 فرضية البحث:  1-3

 تتمثل فرضيات البحث فيما يمي:
الحالية لمصادرات المصرية من المنسوجات والملببس الجاىزة في الأوضاع الداخمية تساىم "  -

 عدم الاستفادة من تحرير التجارة الدولية في مجال المنسوجات والملببس "
المصرية إلى عدم القدرة عمى مواجية يؤدي تراجع  تنافسية المنسوجات والملببس الجاىزة "  -

 نسبة الصادرات المصرية في أسواقيا الرئيسية" المنافسة واستيفاء شروط النفاذ للؤسواق و تراجع
 أىمية البحث: 1-4

قطاع المنسوجات والملببس وما يمثمو من أىمية في تأتي أىمية البحث كونو يسمط الضوء عمى 
وتعد صناعة القطاعات إسياما في التشغيل والانتاج والتصدير،  الاقتصاد المصري كأحد أكبر 
صناعات القادرة عمى المساىمة الكبيرة في تحقيق مستيدفات التنمية المنسوجات والملببس من أىم ال

لما تولده من مكاسب للبقتصاد المصري من حيث توفير العممة الصعبة من خلبل التصدير من 
ناحية، وتوفير فرص العمل ومساىمتيا بشكل فعال في رفع مستويات المعيشة خاصة لمنساء من 
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ادرة عمى إضافة قيمة محمية عالية إذا ما تم تقوية وتحقيق ناحية أخرى؛ فيي صناعة تحويمية ق
التكامل في سمسمة القيمة الخاصة بيا، وتذليل العقبات التي تواجييا، حيث تواجو صناعة 

ولذلك ظيرت الحاجة المنسوجات والملببس المصرية منافسة شرسة في السوقين المحمية والعالمية 
يجاد بعض الحمول العممي  ة لتعزيز تنافسية صناعة المنسوجات والملببس المصرية. إلى تطبيق وا 

 اليدف من البحث:  1-5
إلي إثبات صحة أو خطأ الفرضيات السابقة من خلبل دراستيا وتحميميا ىذا البحث ييدف 

 لموصول إلي الحقائق والنتائج بيدف :
عمي أىم  تقييم الوضع الحالي لصناعة المنسوجات والملببس الجاىزة المصرية والتعرف -

 التحديات العالمية والمحمية التي تواجييا. 
تقييم النتائج والآثار المترتبة عمى الوضع التنافسي العالمي الجديد لصناعة المنسوجات  - 

 والملببس وتأثيره عمى صناعة المنسوجات والملببس الجاىزة المصرية. 
المنسوجات والملببس التعرف عمى تطبيقات نظرية بورتر في التنافسية عمي صناعة  -

 المصرية.
التعرف عمي المكاسب المحتممة لموضع التنافسي العالمي الجديد وشروط تحقق ىذه  -

 المكاسب.
التعرف عمى الاجراءات المقترحة لتعزيز تنافسية صناعة المنسوجات والملببس الجاىزة  -

تتمكن من الاستمرار في المصرية وما يستتبع ذلك من إجراءات يجب عمى الحكومة اتخاذىا لكي 
 المنافسة واقتناص الفرص المتاحة أمام ىذه الصناعة.

 منيجية البحث: 1-6
الباحث المنيج الوصفي في جمع المعمومات لكتابة الإطار النظري وتحديد خصائص  استخدم

احث الظاىرة، ووصف طبيعتيا ونوعية العلبقة بين متغيراتيا، وأسبابيا، واتجاىاتيا، كما استخدم الب
المنيج الاستقرائي وذلك لاستقراء العلبقات والاتجاىات ودراسة وتحميل العلبقة والمقارنة بين البيانات 
والمعمومات؛ بيدف الوصول إلى نتائج تحقق اليدف من البحث وسوف يأتي استخدام منيج دراسة 

ضوء ىذا المنيج لذا  الحالة نظراً لاعتماده عمي أسموب المقارنة كأحد أكثر الأساليب استخداماً في
فإن الباحث سوف يركز عمي بعض المتغيرات مثل الصادرات والواردات والاستثمار والعمالة ، 
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الناجحة كحالة مقارنة ينبغي الاستفادة منيا ومقارنتيا التنافسية وكذلك دراسة التجارب العالمية 
 بالنتائج التي تحدث في الحالة المصرية.

 الدراسات السابقة: 1-7
مسار الذي اتخذتو الدراسة الحالية لعرض الدراسات السابقة ىو عرض زمني لمدراسات ال

المتخصصة التي تناولت ظاىرة تنافسية القطاع الصناعي وتنافسية صناعة المنسوجات والملببس 
سواء في صورة تقارير أو دراسات أثر المستجدات عمى تنافسية الصناعة، المصرية، وكذلك 
 دت الدراسات في ىذا السياق عمى النحو الآتي:متخصصة، ولقد تعد

"محددات الميزة التنافسية لمصادرات الصناعية بعنوان ( 1997دراسة )جابر محمد، -
تناولت الدراسة مفيوم التنافسية ومناىج قياسيا، ومحددات التنافسية بصفة عامة  المصرية"

قياس القدرة  بصفة خاصة، ورية ومحددات تنافسية الاقتصاد المصري والصادرات الصناعية المص
التنافسية للبقتصاد المصري وتحديد وسائل الارتقاء بيا، و تناولت الدراسة تأثير محددات الميزة 

(، وتوصمت الدراسة إلى 0550-0541التنافسية عمى الصادرات الصناعية المصرية خلبل الفترة )
الفترة مثل المنسوجات والملببس  أن بعض الصناعات المصرية التي تمتعت بميزة تنافسية خلبل

تتأثر بمحددات تتمثل في رأس المال البشري والبنية الأساسية وكفاءة أداء العمميات التصديرية 
 والطمب المحمي والقدرة عمى متابعة متطمبات التصدير.

"مستقبل الصادرات المصرية من بعنوان (2003دراسة )سميحة فوزي،ندى مسعود  -
تناولت الدراسة إلغاء نظام  س الجاىزة في ظل القواعد الجديدة لمتجارة العالمية"المنسوجات والملاب

الحصص الكمية، وانضمام الصين لمنظمة التجارة العالمية، وظيور أدوات جديدة لمحماية، وتنامي 
 التجارة البينية داخل التكتلبت الإقميمية، وسيطرة الشبكات السمعية العالمية عمى إنتاج وتجارة تمك
المنتجات. كما سعت الدراسة إلى استشراف الآثار المتوقعة ليذه التغيرات عمى مستقبل صادرات 

 مصر من المنسوجات والملببس الجاىزة. 
"آليات رفع القدرة التنافسية لمصادرات الصناعية بعنوان ( 2004دراسة )ىيمين ميخائيل، -

تناولت الدراسة الإطار النظري لمفيوم الميزة التنافسية، وأىم السياسات الاقتصادية المصرية" 
الداعمة لمميزة التنافسية، وتحميل الصادرات الصناعية المصرية واتجاىاتيا وأىم العقبات التي تواجو 
ر الصادرات الصناعية المصرية، وقياس الميزة التنافسية لمصادرات الصناعية المصرية ، وتأثي

محددات الميزة التنافسية عمى الميزة التنافسية لبعض الصادرات الصناعية. وتوصمت الدراسة إلى 
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بعض الأدوات والآليات المقترحة لرفع القدرة التنافسية لمصادرات الصناعية المصرية خاصة فيما 
 ية.يتعمق بالسياسات الواجب اتباعيا عمى المستوى الكمي و الجزئي  لدعم الميزة التنافس

" القدرة التنافسية للاقتصاد المصري في ظل اتفاقية بعنوان ( 2006دراسة )آمال ضيف،  -
تناولت  الجات دراسة تطبيقية عمي القطاع الصناعي مع التركيز عمي قطاع الغزل والنسيج 
تصادية الدراسة نتائج جولة أوروجواي والاتفاقيات الدولية المتعمقة بالمنسوجات والملببس، والآثار الاق

لاتفاقية الجات واتفاقية الالياف المتعددة عمى التجارة الخارجية لصناعة الغزل والنسيج في مصر في 
ىمية القدرة التنافسية في زيادة الوزن النسبي لتجارة مصر أاطار منظمة التجارة العالمية، وبيان 

لنسبية والتنافسية في الدولية من الغزل والنسيج، وتوصمت إلى ضرورة التكامل بين الميزتين ا
الاقتصاد القومي خاصة في الغزل والنسيج  من اجل تحقيق وزن تنافسي قوى لمصر يتيح ليا 

 فرصة التواجد بين الدول المتنافسة في اسواق التصدير الدولية في ظل تحرير التجارة الدولية.
ة الـمؤىمة )كويز( "الآثـار المـتوقعة لممنـاطق الصناعي بعنوان( 2008دراسة )أحمد عيد،  -

تناولت الدراسة الميزة التنافسية لممنسوجات والملببس المصرية في ضوء  عمى الصادرات المصرية"
نظرية بورتر، وقياس تنافسية الصادرات المصرية من المنسوجات والملببس، وأداء قطاع المنسوجات 

الملببس المصرية وتوصمت والملببس قبل الكويز، والآثار الناجمة عن الكويز عمى المنسوجات و 
 الدراسة إلى ضرورة تعظيم البنية الصناعية في مصر كشرط لنجاح تجربة الكويز.

الصناعات النسيجية بين الواقع " بعنوان( 2021دراسة )مركز المعمومات ودعم اتخاذ القرار -
ضع الحالي تناولت الدراسة تحميل الو  والمأمول "التحديات والحمول المقترحة لتعزيز الصادرات"

لصناعة المنسوجات في مصر، والإطار الداعم لتمك الصناعة، وأىم الأسواق التصديرية المستيدفة 
لكل من صناعة المنسوجات والملببس ، وأىم المجموعات السمعية ذات الطمب العالمي مع تحديد 

 أىم الدروس المستفادة لمصر في تمك الصناعة من واقع التجارب الدولية الرائدة.
 لتعميق عمى الدراسات السابقة:ا

من خلبل استعراض الدراسات والبحوث السابقة فقد قام الباحث بتحديد الفجوة البحثية من وجية 
نظر الباحث وىي استعراض أىم ملبمح تيديد تنافسية صناعة المنسوجات والملببس المصرية وما 

عمييا قام بإجراء بحثو، حيث أن يواجييا من تحديات مقارنة بمجموعة من الدول المنافسة وبناء 
الدراسات السابقة لم تحقق فييا النتائج المرجوة في معالجة المشكمة الظاىرة وىو ما نسعى عمى 
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توضيحو في ذلك البحث وبذلك يكون قد توصل الباحث إلى ما يمكن أن يتوصل إليو بحثو من 
 ت السابقة فيما يمي:نتائج تسد ىذه الفجوة، حيث تختمف الدراسة الحالية عن الدراسا

تتناول الدراسة الحالية ملبمح تيديد تنافسية صناعة المنسوجات والملببس المصرية وما  -
 يواجييا من تحديات مقارنة بمجموعة من الدول المنافسة

تناولت الدراسة الحالية مؤشرات قياس التنافسية بصفة عامة وتم التركيز عمى مؤشر الميزة  -
لقياس تنافسية المنسوجات والملببس المصرية، وقـد تم حساب ىذا المؤشر  (RCA)النسبية الظاىرة 

( والتي قـام الدارس بتجميعيا وحسابيا في WTOوفقاً لأحدث إحصائيات منظـمة التجارة العالمية )
 الجداول وتوصل الباحث إلى النتائج التي تعمل عمى معالجة وسد الفجوة البحثية السابقة.

الزمنية محل الدراسة وحداثة الاحصائيات والتغيرات والتطورات التي حدثت خلبل حداثة الفترة  -
فترة الدراسة وكيفية الاستفادة منيا وىو ما مكن الباحث من استخدام أدوات تحميمية مبتكرة وحديثة 

 عن الأدوات المطبقة في البحوث السابقة التي طبقت في نفس السياق.
 الخطة البحثية: 1-8 
 الخطة البحثية عدة نقاط حيث يتناول البحث العناصر التالية بالإضافة لمممخص:تشمل  
الإطار العام لمبحث: المقدمة، المشكمة البحثية، الفرضية، اليدف من البحث، أىمية ومنيجية  -

 البحث والدراسات السابقة والخطة البحثية. 
 ة لبورتر، وقياس التنافسية.الاطار النظري لمبحث: مفيوم التنافسية، الميزة التنافسي -
الدراسة التطبيقية: تقييم الوضع الحالي لصناعة المنسوجات والملببس المصرية وتوضيح  -

مظاىر وأسباب تيديد تنافسيتيا في ضوء المشكلبت الحالية والتجارب العالمية والدروس المستفادة 
زز من تنافسية صناعة منيا وكذلك الإجراءات والسياسات المقترحة التي من شأنيا أن تع

 المنسوجات والملببس المصرية
 النتائج والتوصيات  -
 المراجع -
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 الاطار النظري لمبحث: -2
 ماىية التنافسية 2-1

عمى الرغم من عدم وجود تعريف متفق عميو لمفيوم التنافسية إلا أنو يمكننا الاعتماد عمى أشير 
بأن مفيوم التنافسية عمى مستوى الدولة يعني" العمل  Porterوىو ما أشار إليو بورتر  0تعريفاتيا

عمى زيادة إنتاجية الدولة مما يؤدي إلى رفع مستوى المعيشة داخميا" وىذا يتوقف عمى قدرة منشآت 
الدولة عمى تحقيق مستوى مرتفع من الإنتاجية، والعمل عمى زيادة ىذا المستوى مع مرور الوقت. 

ية عمى مستوى الشركة أو المنشأة  ومفيوم التنافسية عمى مستوى وىناك اختلبف في مفيوم التنافس
الاقتصاد ككل، حيث يشير مفيوم التنافسية عمى مستوى الشركة أو المنشأة إلى قدرة المنشأة الفردية 
عمي الحفاظ عمي أو زيادة نصيبيا السوقي  وىو ما يعني وجود رابحون وخاسرون، أما مفيوم 

قتصاد ككل  فإنو يشير إلى قدرة الدولة عمي خمق قيمة مضافة وزيادة التنافسية عمى مستوى الا
الثروة القومية من خلبل إدارة الأصول والعمميات، وىو ما يعني قدرة الدولة عمي الاستجابة للؤسواق 
العالمية وتخصيص الموارد اللبزمة لتمبية احتياجات مستيمكييا وبالتالي لا يعني بالضرورة فشل دول 

 ن نمو الصادرات يحدث طمباً عمى الواردات.أخرى، لأ
التنافسية ليست ليا تعريف محدد متفق عميو بشكل واضح إذ تتراوح بين مفيوم ضيق يركز عمى 
تنافسية السعر والتجارة، وبين حزمة شاممة تكاد تتضمن كل أنشطة الاقتصاد والمجتمع، حيث تعرف 

فسية عمى مستوى الاقتصاد الوطني بأنيا: "القدرة ( التناOECDمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية )
عمى إنتاج السمع والخدمات التي تواجو أذواق الأسواق الدولية في ظل شروط سوق حرة وعادلة في 
الوقت الذي تحافظ فيو عمى توسيع الدخل المحمي الحقيقي لممواطنين عمى المدى الطويل. وتعرف 

( التنافسية الدولية في وثيقة أخرى،  بأنيا "القدرة عمى OECDمنظمة التعاون الاقتصادي والتنمية )
إنتاج السمع والخدمات التي تواجو اختبار المزاحمة الخارجية في الوقت الذي تحافظ فيو عمى توسيع 

عمى زيادة حصصيا دولة الدخل المحمي الحقيقي، كما يمكن تعريف التنافسية الدولية بأنيا "قُدرة ال
 والدولية".في الأسواق المحمية 

وطبقا لتعريف المنتدى الاقتصادي العالمي لمتنافسية فإن التنافسية ىي" القدرة عمى توفير البيئة 
الملبئمة لتحقيق معدلات نمو مرتفعة ومستدامة"، وفي نص آخر عرفيا عمى أنيا "قدرة الاقتصاد 

                                                 
1

أحمد ػُد إبراهُم، " اِثـبر انمـخىقؼت نهمىـبطق انصىبػُت انـمؤههت )كىَس( ػهً انصبدراث انمصرَت" ، رسبنت  

 .2002مبجسخُر غُر مىشىرة ، كهُت انخجبرة وإدارة الأػمبل ، جبمؼت حهىان ، 
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ت التغير السنوي الوطني عمى التوصل إلى معدلات مستدامة من النمو الاقتصادي محسوبة بمعدلا
 لدخل الفرد".

كما عرف المعيد الدولي لمتنمية الإدارية لمتنافسية التنافسية عمى أنيا قدرة الدولة عمى توليد القيم 
المضافة، ومن ثم زيادة الثروة الوطنية عن طريق إدارة الأصول والعمميات وبالعولمة والاقتراب يربط 

قادر عمى تحقيق ىذه الأىداف"، ويربط ىذا التعريف  ىذه العلبقات في نموذج اقتصادي اجتماعي
 تحقيق النمو بمقدرة الدولة عمى إدارة أصوليا بطريقة فعالة تسمح ليا بالتفوق في الأسواق الدولية.

وأخيرا إذا ما نظرنا إلى تعريف مجمس التنافسية الصناعية الأمريكي لمتنافسية فيو "قدرة الدولة 
التي تستوفي شروط الأسواق الدولية وفي الوقت نفسو تسمح بتنمية عمى إنتاج السمع والخدمات 

المداخيل الحقيقية"، ويعكس ىذا التعريف رؤية الدول المتقدمة لمتنافسية باعتبارىا وسيمة لتحقيق 
 رفاىية السكان والتنافس فقط في المجالات التي تحقق ذلك.

فكرة ميزان المدفوعات نجد البعض  وفي الوقت الذي تعتمد فيو بعض التعاريف لمتنافسية عمى
الأخر يعتمد عمى تطبيق عدد من المؤشرات الموضوعية والذاتية، ولقد نجم عن تعدد تعاريف 
التنافسية خاصة تمك التي تبنتيا المؤسسات التي تصدر تقارير دورية عن التنافسية، محاولات 

ت والعوامل، ونجم عند ىذا لقياسيا عن طريق مؤشرات مركبة تضم مجموعة كبيرة من المتغيرا
التوسع في القياس والتعريف خمط أو اندماج وصعوبة في التفرقة ما بين التنافسية والتنمية 

 الاقتصادية بمفيوميا الواسع.
 نموذج التنافسية لبورتر 2-2
إن صياغة أي استراتيجية لمواجية المنافسة يحتم عمى المؤسسة تحديد علبقتيا مع محيطيا  

معرفتو من أجل التعرف عمى القوى المؤثرة في اشتداد حدة المنافسة في السوق، ولقد التنافسي و 
( نموذجا لتحميل البيئة التنافسية يعد من أكثر النماذج قبولا وشمولية porterوضع مايكل بوتر )

 .9لتحميل البيئة التنافسية لممؤسسة، والشكل التالي يوضح ىذه القوى المؤثرة عمى المنافسة
 
 
 

                                                 
2
 Michael E Porter, (1990), "The competitive Advantage of Nations" The Free Press, New 

York, p.72. 
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 ( العلاقة التبادلية بين محددات الميزة التنافسية لبورتر1شكل )
 
 
 
 
 
 
 
 

Source: Michael E Porter, (1990), "The competitive Advantage of 
Nations" The Free Press, New York, p.72. 

 وتتمثل ىذه القوى المؤثرة فيما يمي :
  :لبت الضرورية اللبزمة لدعم قدرة وتمثل المواد الخام والمدخظروف عوامل الإنتاج

صناعة ما عمى المنافسة، وتأخذ ىذه العوامل الشكل التقميدي )العمالة والأرض والموارد الطبيعية 
ورأس المال( بالإضافة إلى البنية الأساسية وما تم تطويره من خلبل الاستثمارات المستمرة في كل 

 ية ونظم الاتصالات الحديثة وقواعد البيانات من رأس المال البشري والمادي مثل المعاىد البحث
   :الطمب المحمي من أكثر العوامل تأثيراً في الميزة التنافسية فوجود ظروف الطمب المحمي

المستيمكين عمي المنتجات الجديدة يدفع المنشآت لإجراء مزيد من الابتكار والتجديد لإشباع طمب من 
أة أخري ذلك اليدف وىو ما يقوي من المركز التنافسي رغبات ىؤلاء المستيمكين قبل أن تحقق منش

ويأتي  لممنشأة. ولم يركز بورتر فقط عمي طبيعة الطمب المحمي بل أىتم أيضاً بمعدل نمو ىذا الطمب.
تأثير ظروف الطمب المحمي عمى الميزة التنافسية من خلبل ظروف ىيكل الطمب المحمي فإذا ما كان 

ىمية النسبية لمسمع كثيفة التكنولوجيا فإن ذلك يحفز عمى تطوير المنتجات ىذا الييكل يتميز بارتفاع الأ
وزيادة مستوى جودتيا مع تحقيق ميزة تنافسية ليذه المنتجات في السوق العالمي، والارتفاع التدريجي 

 في الطمب المحمي غالباً ما يدفع الشركات إلى البحث عن أسواق تصديرية.
 أي أن تتواجد لدى الدولة صناعات ذات مستوى عالي : الصناعات المغذية والمرتبطة

بحيث تكون مرتبطة ومساندة لبعضيا البعض مما يساىم في إثراء الميزة التنافسية لمدولة في أنشطة 
أو صناعات محددة أو في أجزاء منيا ، والصناعات المرتبطة ىي تمك الصناعات التي تشترك معاً 

ومن العوامل اليامة أيضاً أن تتسم ىذه الصناعات  وزيع والعملبء.في التقنيات والمدخلبت وقنوات الت
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المغذية والمرتبطة بالمرونة في تمبية احتياجات صناعات الميزة التنافسية من المدخلبت بما يترتب 
عميو انخفاض أسعار المنتجات النيائية. فالشبكة المعقدة من التفاعـلبت داخـل ىـذه التجمعات 

 مصدراً رئيسيا من مصادر الميزة التنافسية.تستطيع أن تكون 
 : ويقصد بيا البيئة المحمية التي  استراتيجية المنشأة وىيكميا وطبيعة المنافسة المحمية

تتواجد بيا المنشأة بما فييا من سياسات ومؤسسات وما تسود فييا من عادات وتقاليد ، كما يشمل 
ظيم المنشأة ، بالإضافة إلى طبيعة المنافسة المحمية ىذا المحدد الأىداف والاستراتيجيات وأساليب تن

والتي تشجع عمى الاختراع وتييئ لمنجاح عمى المستوى العالمي . ويترتب عمى الاختلبفات في 
 المناىج الإدارية والميارات التنظيمية خمق مزايا لمعديد من الدول في أنواع مختمفة من الصناعات. 

  : ي ادخمو بورتر في تحميمو لمتنافسية وىو دور تمعبو الحكومة وىو الدور الذدور الحـكـومة
في التأثير عمي اكتساب ميزة تنافسية وذلك من خلبل تأثيرىا عمي المحددات الأربعة الرئيسية لمميزة 
التنافسية السابق الإشارة إلييم سواء بالإيجاب أو السمب. حيث تستطيع الحكومة أن تحسن أو تعرقل 

نافسية القومية ، والدور السميم لمحكومة ىو أن تمعب دور المحفز ، وتشير التجارب تواجد الميزة الت
المختمفة إلى نجاح الشركات المحمية في اكتساب الميزة التنافسية عندما تمعب الحكومة دوراً غير 

 مباشر لتحقيق التوافق المطموب.
  :ات فيؤدي إلى وتعني حدوث طفرات مفاجئة تؤثر عمى مجموعة من المحددالصـدفـة

نجاح صناعة من الصناعات عن غيرىا وىي عادة ما تكون خارج نطاق السيطرة ومثال ذلك 
الاختراعات البحتة ، التقدمات المفاجئة في التكنولوجيا الأساسية حدوث تقمب مفاجئ في الطمب 

دىار أو والحروب والكوارث وىو ما يؤدي إلي تغير في الظروف المحيطة بالمنشأة قد يؤدي إلي از 
وتتفاعل المحددات السابقة مع بعضيا البعض بشكل جماعي ويستطيع أي  تآكل ميزتيا التنافسية.

 محدد من ىذه المحددات أن يؤثر في المحددات الأخرى وتعتبر بعض التفاعلبت أقوى من غيرىا. 
وتتميز ىذه المحددات كونيا تعمل كنظام ديناميكي متكامل وتتفاعل مع بعضيا البعض، بحيث 
يؤثر كل محدد في المحددات الأخرى، ويتأثر ىو بدوره ببقية المحددات، وعندما تتحقق كل ىذه 

كس المحددات تتمكن الدولة من تحقيق ميزة تنافسية ديناميكية ومطردة وتنجح صناعاتيا عالمياً، والع
عندما لا يتحقق بعض ىذه المحددات أو تكون غير مدعمة ومحفزة لاستمرارية الميزة التنافسية تؤدي 
إلى تأكميا وتدىورىا، فإذا لم تقم الدولة بخمق وتنمية عناصر الإنتاج لصناعة ما بالمعدلات المرغوب 

لاقتصاديين في تحميمو فييا فقد تتدىور الميزة التنافسية ليذه الصناعة. ويفرق بورتر كغيره من ا
لموضوع التنافسية بين وجية النظر الجزئية والكمية فيعرف التنافسية عمي المستوي الجزئي بأنيا قدرة 
المنشآت الفردية عمي اكتساب نصيب سـوقي والمحافظة عميو عمي أساس مسـتمر، بينما يري أن الميزة 

صيبيا من التجارة الدولية وفي نفس الوقت التنافسية لمصناعة تتمثل في قدرة الصناعة عمي زيادة ن
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تتمكن من جذب الاستثمار الأجنبي المباشر إلييا، ولعل الفرق بين التعريف الأول والثاني أن التعريف 
الأول أعم وأشمل من الثاني ، إلا إن بورتر يري أن ىناك تكاملًب بين التعريفين فالصناعة الناجـحة ىي 

 . 3بفاعمية في التجارة الدولية التي تشـتمل عمي منشآت تشارك
 مؤشرات قياس التنافسية :  2-3

ثمة العديد من مؤشرات التنافسية، وليذا فإن من المناسب أن يجري التحميل عمى مستويات ثلبثة 
: مستوى المنشأة، مستوى الصناعة أو القطاع ومستوى الاقتصاد الوطني، ويمكن أيضاً أن يضاف 

 .0مستوى التكامل الإقميمي
إن مفيوم التنافسية الأكثر وضوحاً يبدو عمى مؤشرات قياس تنافسية المنشأة:   2-3-1

مستوى المنشأة أو المؤسسة، فالمؤسسة قميمة الربحية ليست تنافسية، وحسب النموذج النظري 
لممزاحمة الكاممة فإن المؤسسة لا تكون تنافسية عندما تكون تكمفة إنتاجيا المتوسطة تتجاوز سعر 

اتيا في السوق، وىذا يعني أن موارد المؤسسة يساء تخصيصيا وأن ثروتيا تتضاءل، وضمن منتج
فرع النشاط معين ذي منتجات متجانسة يمكن لممؤسسة أن تكون قميمة الربحية لأن تكمفة إنتاجيا 
المتوسطة أعمى من تكمفة منافسييا، وقد يعود ذلك إلى أن إنتاجيتيا أضعف أو أن عناصر الإنتاج 

مفيا أكثر أو لمسببين معاً، وليذا فإن الربحية وتكمفة الصنع والإنتاجية والحصة من السوق تشكل تك
 جميعاً مؤشرات لمتنافسية عمى مستوى المؤسسة.

يمكن حساب مقاييس التنافسية عمى  مؤشرات قياس تنافسية القطاع أو النشاط:  2-3-2
جراء تحميل مستوى القطاع أو النشاط حينما تكون المعطيات عن ا لمؤسسات التي تشكمو كافية، وا 

التنافسية عمى مستوى قطاع النشاط أو العناقيد )تجمع أنشطة( يشترط أن تكون المتوسطات عمى 
ىذا المستوى ذات معنى وفوارق مؤسسات القطاع محدودة، وتعود تمك الفوارق عادة إلى تفسيرات 

لمؤسسة، الحجم، الظروف التاريخية وعوامل عديدة مثل توليفة المنتجات، عوامل الإنتاج، عمر ا
 أخرى، وتنطبق غالبية مؤشرات تنافسية المشروع عمى تنافسية القطاع والنشاط،

يكون النشاط أو القطاع تنافسياً إذا كانت الإنتاجية الكمية  مؤشرات التكاليف والإنتاجية : -
زاحمة أو كان مستوى تكاليف الوحدة لمعوامل فيو مساوية أو أعمى منيا لدى المشروعات الأجنبية الم

بالمتوسط يساوي أو يقل عن تكاليف الوحدة لممزاحمين الأجانب، وغالباً ما يتم لذلك إجراء المقارنات 
 الدولية حول إنتاجية اليد العاممة أو التكمفة الحدية لميد العاممة، 

                                                 
3
Michael E Porter, (1990), "The competitive Advantage of Nations" The Free Press, New 

York, p.74. 
4

سىزان سمُحت، "انخىبفسُت اندونُت ومؼبَُر قُبسهب"، انمؤحمر الأول نهجمؼُت انؼربُت نلإدارة بؼىىان : انخىبفسُت ضمبن  

 .1996أكخىبر  31-30ت،انبقبء"،الإسكىدرَ
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زان التجاري والحصة يستخدم المي  مؤشرات التجارة الخارجية والحصة من السوق الدولي : -
من السوق كمؤشر لقياس تنافسية قطاع نشاط معين، فالقطاع يخسر تنافسيتو عندما تنخفض حصتو 
من الصادرات الوطنية الكمية، أو حصتو من الواردات تتزايد لسمعة معينة أخذاً في الاعتبار حصة 

 تمك السمعة في الإنتاج أو الاستيلبك الوطنيين الكمي.
( مقياسا لمتنافسية مستنداً عمى الميزة 0550أنشأ بورتر ) النسبية الظاىرة : مؤشر الميزة -

( وعندما يكون RCA :Revealed Comparative Advantage indexالتنافسية الظاىرة )
أكبر من الواحد الصحيح فإن الدولة تمتمك ميزة تنافسية نسبية  RCAمؤشر الميزة النسبية الظاىرة 

 لدولة ما كما يمي:ظاىرة، ويمكن حسابو 
  RCA xl = [X xl / X xt] / [X we / X wt] 

X xl  ( صادرات الدولة من السمعة :L)      X xt        إجمالي صادرات الدولة الكمية : 
X we ( الصادرات العالمية من السمعة :L    )   X wt  إجمالي الصادرات العالمية الكمية : 

تنشر العديد من المنظمات والييئات الدولية )المعيد  ول:مؤشرات قياس تنافسية الد 2-3-3
، UN، منظمة الأمم المتحدة WEF، المنتدى الاقتصادي العالمي IMDالدولي لتنمية الإدارة 

وغيرىا..( تقارير سنوية، تتضمن مؤشرات تيدف إلى تصنيف دول العالم بدلالة معايير مختمفة مثل 
 الاقتصادية، تكمفة الأعمال...الخ.التنافسية، التطور البشري، الحرية 

منذ  ويصدر ىذا المعيد سنوياً ومقره سويسرا ( :IMDتقرير المعيد الدولي لتنمية الإدارة ) -
بداية التسعينات، وىذا في إطار التحضير لممنتدى الاقتصادي العالمي كتاب عن التنافسية في العالم 

(WCY : World Competitiveness Yearbook ،) واليدف منو جمع عناصر أساسية لمقارنة
خصائص بيئة الأعمال وتمخص عمى شكل مؤشر وحيد يتم عمى أساسو تصنيف الدول بدلالة نوعية 

:  نوع من المعطيات الأساسية تجمع في مجالات مختمفة 900البيئة الموفرة لممؤسسات، حوالي 
نتاج، اليياكل القاعدية، البحث والتطوير، تنافسية واستقرار الاقتصاد الكمي، نوعية وتكمفة عوامل الإ

 .1تسيير المؤسسة، البيئة الإدارية والجباية
ويتخذ من  World Economic Forum (WEF: )تقرير المنتدى الاقتصادي العالمي   -

 Globalجينيف بسويسرا مقراً لو، ويصدر سنوياً تقرير التنافسية العالمية مؤشر التنافسية العالمي 
Competitiveness Index (GCI)  وىو أداة شاممة تقيس أسس الاقتصاد الجزئي والكمي

مجموعة من المؤشرات التي  09لمتنافسية المحمية، ويتم تحديد مؤشر التنافسية من خلبل قياس 
 .2تشمل المتطمبات الأساسية، معززات الكفاءة، جاىزية التكنولوجيا والابتكار

                                                 
5
 www.imd.org 

6
 www.weforum.org 
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

البنك الدولي بإعداد مؤشرات عن التنافسية لعدد من  يقوم ( :WBمؤشرات البنك الدولي) -
الدول، وتنشر دوريا عمى شبكة الانترنت، وتشمل العديد من الدول العربية منيا مصر ويعتمد عمى 

 : 3عوامل وىي 1العديد من  المتغيرات في 
 .الإنجاز الإجمالي ) الناتج القومي الإجمالي لمفرد، معدل النمو السنوي المتوسط( -
الديناميكية الكمية وديناميكية السوق)النمو والاستثمار، الإنتاجية، حجم التجارة الإجمالي،  -

  .تنافسية التصدير(
البنية التحتية ومناخ الاستثمار )شبكة المعمومات والاتصالات، البنية التحتية المادية،  -

  .الاستقرار السياسي الاجتماعي(
 لديناميكية المالية.ا -  .رأس المال البشري والفكري - 
يقوم بنشر عدد محدد من المؤشرات )أسعار الصرف  ( :IMFمؤشرات صندوق النقد الدولي) -

الحقيقية المستندة إلى مؤشرات أسعار المستيمك، قيمة وحدة التصدير لمسمع المصنعة، السعر 
 .4التحويمية(النسبي لمسمع المتداولة وغير المتداولة، تكمفة وحدة العمل في الصناعة 

 الوضع الراىن لصناعة المنسوجات والملابس الجاىزة المصرية محميا وأىميتو -3
 صناعة كثيفة العمالة ذات قدرة تشغيمية عالية خاصة لمنساء 3-1

ألف جنيو فقط،  01تولد المنسوجات والملببس الجاىزة أرخص فرصة عمل في مصر بقيمة 
صناعة أخرى  05مية من حيث عدد المشتغمين من إجمالي وىما ثالث ورابع أكبر الصناعات التحوي

.ىذا بالرغم من أن عدد منشآت صناعة الملببس الجاىزة لا  9كما يتضح من الشكل  9002عام 
%من إجمالي منشآت الصناعات التحويمية في مصر، وىو ما يعكس ارتفاع القدرة  4.3يمثل سوى 

 5عات التحويمية كثافة في العمالة.التشغيمية ليذه الصناعة كونيا من أكثر الصنا
كما تميل ىذه الصناعة إلى تشغيل النساء بطبيعتيا، وىي بذلك تعالج مشكمة ارتفاع البطالة بين 
صفوف الإناث في مصر لذلك فإن دعم ىذه الصناعة في حد ذاتو قد يكون أحد أىم سبل تمكين 

 المرأة والتغمب عمى المشاكل التي تواجييا في سوق العمل.
 
 
 
 

                                                 
7
 www.worldbank.org  

8
 www.imf.org 

9
 2012انجهبز انمركسٌ نهخؼبئت انؼبمت والإحصبء، الاحصبء انصىبػٍ انسىىٌ  
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 ) بالألف(2016(: عدد المشتغمين بمختمف الصناعات التحويمية عام 2شكل )         
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 مصدر لمعممة الصعبة 3-2
تساىم صناعة المنسوجات والملببس الجاىزة المصرية في توليد العممة الصعبة للبقتصاد 

% من 00.2بما يعادل  9004مميار دولار عام  9.9المصري من خلبل الصادرات التي بمغت 
إجمالي الصادرات الصناعية المصرية، وقد شيدت الصادرات المصرية من المنسوجات والملببس 

مقارنة بالأعوام السابقة ليا، كما ارتفع نصيبيا من  9000الجاىزة طفرة كبيرة في قيميا منذ عام 
 0قم الصادرات الصناعية وذلك كما يتضح من الجدول ر 

 : الوضع التجاري لصناعة المنسوجات والملابس الجاىزة في مصر 1جدول 
 2018 2014 2010 2006 2003 المؤشر

النصيب من الصادرات 
 الصناعية

00.2 1.0 09.1 09 00.2 

 9031 9095 0451 939 319 قيمة الصادرات )مميون دولار(

وتحتل صادرات الملببس الجاىزة نسبة لا يستيان بيا من إجمالي الصادرات المصرية، كما أنيا 
شيدت ارتفاعًا عمى مدار السنوات الماضية وفقا لإحصائيات البنك المركزي والمؤشرات الصادرة عن 
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

146 

140 

127 

101 

160            140      120        100          80          60          40          20           0 

 غرفة الملببس الجاىزة والمفروشات المنزلية باتحاد الصناعات في ضوء الاحصائيات الرسمية
( قيمة صادرات الملببس الجاىزة خلبل الأعوام 3. ويوضح الشكل ) 00الصادرة عن البنك المركزي

 (.9004/9005 – 9000/9000المالية )
 (: قيمة صادرات الملابس الجاىزة )مميون دولار(3شكل )

 
 
 
 
 
 
 

 

ويتضح من الشكل السابق أن قيمة صادرات مصر من الملببس الجاىزة بدأت تتراجع شيريا من 
مميون  000مميون دولار خلبل شير يناير إلى أن وصمت إلى  000حيث بمغت  9090يناير 

 وىو ما يتضح من خلبل الشكل التالي: 9090دولار في شير مارس 
 قيمة صادرات الملابس الجاىزة شيريًّا )مميون دولار( (:4شكل )

 
 
 
 

  
 
 

 .المصدر: البنك المركزي المصري.
ويتضح من الشكل السابق أن صادرات مصر من الملببس سجمت انخفاضا في الفترة من يناير 

، وبناء عمى ما سبق تراجعت قيمة صادرات مصر من الملببس الجاىزة خلبل 9090حتى مارس 
                                                 

10
 انبىك انمركسٌ انمصرٌ. 

2 0 1 8   2 0 1 7 2 0 1 6 2 0 1 5 2 0 1 4 2 0 1 3 2 0 1 2  2 0 1 1         2 0 1 0    

2 0 1 9 2 0 1 8 2 0 1 7 2 0 1 6 2 0 1 5 2 0 1 4 2 0 1 3 2 0 1 2     2 0 1 1   
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ملبيين دولار خلبل  002مميون دولار في مقابل  339% لتبمغ 4بنسبة  9090الربع الأول من 
 . 9005الربع الأول من 

 تنافسية المنسوجات والملابس المصرية وموقفيا عالميا  3-3
تتميز صناعة المنسوجات والملببس الجاىزة عن باقي الصناعات المصرية بأن حوالي       

دولة مستوردة لمملببس الجاىزة في العالم، تستحوذ منيا الولايات  90% من صادراتيا تتجو لأكبر41
من إجمالي الصادرات المصرية في الملببس الجاىزة   %10المتحدة الأمريكية وحدىا عمى نحو 

، وتأتي الدول الأوروبية في المركز الثاني كأكبر مستورد لمملببس الجاىزة المصرية 9004 عام
%من الصادرات المصرية لمملببس الجاىزة وىو ما يعني وجود سوق  2.30بإجمالي يقدر بنحو 

تصديري ضخم ليذه الصناعة قائم بالفعل، يستمزم العمل عمى استغلبلو والتوسع فيو ودعمو بكافة 
 حيث إن الجيود في ىذا الشأن ستترجم مباشرة في شكل فرص عمل وعوائد دولاريو. السبل

وتمثل صناعة المنسوجات والملببس في مصر أكبر الصناعات المصدرة وىو ما يجعميا 
الصناعة الأولي في إمكانيات التصدير وسيولة التوسع في الإنتاج وسرعة النتائج ، وليس ثمة شك 

ة عمي أن تحتل ىذه المكانة ىو اعتمادىا عمي القطن المصري الذي تتمتع أن ما ساعد ىذه الصناع
فيو مصر بميزة نسبية ، إذ تتبوأ مصر المرتبة الأولي عالمياً في إنتاج القطن طويل التيمة الفائق 
الجودة ، كما أن السمة الأخرى التي تتميز بيا ىذه الصناعة ىي أنيا كثيفة العمل وىو ما تتمتع فيو 

 يضاً بميزة نسبية حيث تتمتع بقوى عاممة كثيفة ورخيصة.مصر أ
دولة مصدرة لممنسوجات والملببس )% من الصادرات  90( أىم 1ويوضح الشكل التالي رقم ) 

% من إجمالي 31. حيث يتضح أن الصين تستحوذ عمى أكثر من 9005العالمية( في عام 
ت الإنتاج، وىو ما يعني أن حدوث أي صادرات الملببس العالمية بما في ذلك المنسوجات ومدخلب

ضرر بسيط في معدلات إنتاج مصانع الملببس الصينية أو قدرتيا التصديرية، سيُمقي بظلبلو عمى 
 00باقي دول العالم
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

 2019دولة مصدّرة لممنسوجات والملابس )% من الصادرات العالمية( عام 20(: أىم 5شكل )
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 20النسبة التي تمثميا صادرات الملابس من إجمالي صادرات أىم ( 2ويوضح الشكل رقم )
 2019دولة مصدّرة لممنسوجات والملابس )حصة من إجمالي صادرات الدولة( عام 

 (: 6شكل )
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 

يمثل قطاع الملببس الجاىزة والصناعات النسيجية عنصرا أساسيا في الاقتصاد المصري فيعد 
مميون عامل، ويساىم بنحو  0.1إسياما في التشغيل؛ إذ يوظف حوالي القطاعات  واحدا من أكبر 

% من الصادرات غير البترولية، وفقًا لمييئة 09% من الناتج المحمي الإجمالي، كما يمثل حوالي 3
دولة مصدرة  90الصادرات والواردات. كما تحتل مصر مكانة أساسية بين أىم  العامة لمرقابة عمى 
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% في صادرات الملببس العالمية، فيما تحتل 1، حيث تشارك بنسبة أقل من لممنسوجات والملببس
% من إجمالي الصادرات المصرية كما ىو واضح من الشكمين 00ىذه الصناعة أكثر من 

. وتجدر الاشارة إلى أن صناعة المنسوجات والملببس في مصر تعتمد بشكل مكثف عمى 09السابقين
الوسيطة من الخارج، ليس ذلك فحسب بل إن معظم ىذه الواردات تتركز استيراد المواد الخام والسمع 

في الصين فقط دون غيرىا، وىو ما يعزز حساسية الصناعة المحمية لأي تغيرات اقتصادية خارجية 
مرتبطة بالصين كالحرب التجارية بينيا وبين الولايات المتحدة الأمريكية وفيروس كورونا الذي انتشر 

وأدى إلى خسائر تقدر بمميارات الدولارات لممصانع والشركات الصينية بمختمف في الصين مؤخرا 
وىو ما يطرح تساؤلا جوىريا، حول الدول  .المجالات وكذلك لمشركات المرتبطة ارتباط وثيق بالصين

البديمة التي يمكن لصناعة الملببس الجاىزة الاستيراد منيا، ومدى ديناميكيتيا عمى المدى المتوسط 
عيد، بحيث يمكننا التوجو للبستيراد من أسواق صاعدة وىو ما يضفي نوعا من الاستقرار والب

 والاستدامة عمى تأمين مدخلبت الصناعة في مصر.
 مظاىر تيديد تنافسية صناعة المنسوجات والملابس الجاىزة المصرية 3-2

وجات والملببس إذا ما تتبعنا الخطوات العممية لتحميل وضع مصر التنافسي في صناعة المنس
الجاىزة من الضروري اختيار عدد من الدول محل المقارنة لمتمكن من رصد أداء مصر في ضوء ما 
يشيده السوق العالمي من تغيرات وتطورات في ىذه الصناعة. وقد تم اختيار دول المقارنة من خلبل 

ل الدراسة، تحديد مجموعة من الدول التي تنافس مصر في تصنيع وتصدير نفس المنتجات مح
وتقسيميا إلى مجموعتين: الدول التي يحتذى بيا )مثل الصين، اليند، تركيا، فيتنام، البرتغال( 

 والدول المنافسة )مثل بنجلبديش، كمبوديا، المكسيك، ىندوراس(
 مميار  9.9إلى  03انخفاض قيم الصادرات المصرية من الملابس الجاىزة والمفروشات

سة فعمى سبيل المثال تمثل الصادرات المصرية من الملببس الجاىزة دول المنافالدولار مقارنة ب
% ودول أخرى 00.4% وتركيا 1.0% فقط من صادرات فيتنام لذات المنتج، وبنجلبديش 3.9

مميار  040.1تنافس الصناعة في السوق المحمية من أىميا الصين التي تصدر عالميا ما يقدر 
% عام 5.1% فقط، واليند بما يقدر بنحو 0.9نيا نحو دولار أي أن الصادرات المصرية تمثل م

9004. 
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

  من إجمالي صادرات مصر  انخفاض نصيب صناعة الملابس الجاىزة والمفروشات
، وتعد بنجلبديش وكمبوديا من أكبر الدول اعتمادا عمى صناعة 9002وكان أقل قيمة لو عام 

%عمى التوالي 29.3% و 45.1صيب الملببس الجاىزة والمفروشات في ىيكل صادراتيا لمعالم بن
 ، وذلك كما يتضح من الجدول التالي: 9004عام 

 : نصيب صادرات صناعة الملابس الجاىزة والمفروشات من إجمالي صادرات الدولة % 2جدول 
200 الدولة المقارنة مجموعات

3 
200

6 
201

0 
201

4 
201

8 

 الدول التي يحتذى بيا
 

12.2 الصين
1 

10.6
8 

10.0
7 

8.93 7.24 
13.6 اليند

6 
10.3

9 
6.74 7.24 7.03 

17.9 فيتنام
4 

14.8
3 

15.3
8 

14.1
8 

12.4
4 

24.4 تركيا
7 

16.7
4 

13.6
0 

13.2
4 

11.7
13.3 البرتغال 7

6 
9.28 7.82 7.25 6.58 

 الدول المنافسة
 

 89.59 - 81.04 73.93 82.39 بنجلاديش

75.8 كمبوديا
6 

74.4
3 

54.6
6 

78.5
0 

62.7
2 

 1.20 1.42 1.70 2.86 4.93 المكسيك

 6.24 0.37 0.28 1.19 4.94 ىندوراس

 7.40 7.57 7.20 1.98 5.73 مصر

 
  وىي أقل من العديد من % من الصادرات العالمية 0.4انخفاض الحصة السوقية لمصر

% 0% واليند  1.3% وفيتنام 3.0وبنجلبديش% 30.1الدول محل المقارنة، وتستحوذ الصين عمى
ويشير ذلك إلى وجود فرصة لزيادة صادرات مصر من الملببس الجاىزة والمفروشات في السوق 

  .العالمية حال حصوليا عمى الدعم المناسب، دون أن يشكل ذلك خطرا عمى الدول المنافسة
 
 
 

 Source: Map Trade 
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 Source:  Map Trade  
 

عالم : نسبة صادرات الملابس الجاىزة والمفروشات لمصر ودول المقارنة من صادرات ال 3جدول 
 منيا %

 2018 2014 2010 2006 2003 الدولة المقارنة مجموعات

 الدول التي يحتذى بيا
 

 31.5 37.1 29.1 29 20.5 الصين

 4.0 4.1 3.6 3.5 3.1 اليند

 5.3 3.8 2.7 1.7 1.4 فيتنام

 3.5 3.7 3.7 4.0 4.4 تركيا

 0.8 0.8 0.9 1.2 1.6 البرتغال

 الدول المنافسة
 

 7.1 - 3.7 2.4 2.0 بنجلبديش

 2.3 1.0 0.7 0.7 0.6 كمبوديا

 0.9 1.0 1.2 2.0 3.1 المكسيك

 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 ىندوراس

 0.4 0.4 0.5 0.1 0.1 مصر

  
  20لدى أكبر  2018وحتى عام  2003تراجع نصيب الصادرات المصرية منذ عام 

% ىذا بالرغم من 0الجاىزة حيث لم تتجاوز حصة مصر السوقية عالميا لمملببس دولة مستوردة 
 .00انخفاض متوسط الجمارك التي تواجييا مصر مقارنة بالدول محل الدراسة
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

 Source:  International Trade Center،Investment map  

 

 Source:  International Trade Center،Investment 

map : المصدر   

:متوسط الجمارك التي تواجو صادرات مصر والدول محل المقارنة في الملابس الجاىزة 4جدول
 والمفروشات%

 
مجموعات  

  المقارنة
 الدولة

Manufacture of 
knitted and 

crocheted 
fabrics and articles 

 تصنيع الأقمشة والأصناف
 المحيكة والكروشيو

Manufacture of 
wearing apparel, 

except 
fur apparel 

تصنيع الملابس والثياب 
باستثناء المصنوعة من 

 الفراء

Dressing and dyeing of 
fur; manufacture of 
articles of fur 
تصنيع وصباغة الملابس 

وتصنيع   المصنوعة من الفراء
 أصناف من الفراء

2014 2017 2014 2017 2014 2017 

الدول التي 
 يحتذى بيا

 

 12.9 12.9 18 18 13.4 13.4 الصين

 12.6 12.6 17.7 17.7 13.3 13.3 اليند

 12.7 12.7 17.5 17.5 13 13 فيتنام

 12.5 12.5 16.1 16.1 11.8 11.8 تركيا

 11.7 11.7 15.3 15.3 11.2 11.2 البرتغال

الدول 
 المنافسة
 

 12.6 12.6 16.2 16.2 11.9 11.9 بنجلبديش

 12.6 12.6 16 16 11.8 11.8 كمبوديا

 12.5 12.5 15.8 15.8 11.6 11.6 المكسيك

 12.9 12.9 16.7 16.7 12.2 12.2 ىندوراس

 10.7 10.7 13.1 13.1 10 10 مصر

 
  بسبب ما يشيده السوق العالمي من تيديد استراتيجية الحكومة لتطوير قطاع المنسوجات

 9005تغيرات وتطورات في ىذه الصناعة حيث أصدرت وزارة قطاع الأعمال العام في سبتمبر 
استراتيجية جديدة تيدف إلى تعزيز مكانة صناعة النسيج المصرية محميا وعالميا، وتضمنت الخطة 

مميار جنيو، كما خططت  90ة تبمغ تقميل خسائر الشركات وزيادة الأرباح بتكمفة استثمارية إجمالي
. ولكن لم 9091الحكومة لزيادة صادرات المنسوجات والملببس إلى أربعة أضعاف بحمول عام 

تضع الحكومة المصرية بالطبع ما يشيده السوق العالمي من تغيرات وتطورات في ىذه الصناعة 
يذا من الممكن أن تيدد تمك وتطورات فيروس كورونا في اعتبارىا عند رسم ىذه الاستراتيجية، ول

التغيرات والتطورات تنفيذ الخطة ويعيق تنفيذىا إذا لم يتم تعديميا بحيث تتلبئم مع الظروف ، وتعد 

 Source: Map Trade 
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المراجعة الاستراتيجية آداه ىامة تساعد متخذي القرار في عممية مراجعة ىذه الاستراتيجية حيث 
ثمانية مبادئ رئيسية   (Liddell Hart 0530أوضح  المؤلف والاستراتيجي الشيير ليدل ىارت )

 للبستراتيجية من أىميا المرونة.
 أسباب تيديد تنافسية صناعة المنسوجات والملابس الجاىزة في مصر  3-3
 وضعف علبقات الترابط الخمفية، حيث تعتمد ىذه  عدم تكامل سمسمة القيمة الخاصة بيا

عكس بشكل واضح في ضعف القيمة الصناعة في مصر بشكل كثيف عمى الواردات، وىو ما ان
(، حيث يتم 3المضافة لصناعة المنسوجات والملببس الجاىزة في مصر كما يتضح من الشكل رقم )

استيراد المواد الخام وأىميا الغزول والقطن لاعتمادىا عمى القطن قصير ومتوسط التيمة، وذلك 
ل، خيط، قماش، الصباغة والتجييز( لسيطرة القطاع العام عمى أنشطة ومكونات الترابط الخمفية )غز 

بكفاءة محدودة وعمى القطن طويل التيمة غير المطموب بكثرة في صناعة المنسوجات والملببس 
ن كان يواجو  الجاىزة في مصر، حيث تتميز مصر بصناعة الغزل الرفيع من القطن طويل التيمة وا 

م في المنتجات الرقيقة عالية الجودة بعض المشاكل التي تعمل وزارة الزراعة عمى حميا الذي يُستخد
كالقمصان الرجالي والملبءات ذات الجودة المرتفعة، ويتم تصديره إلى الخارج، أما الغزل السميك 
الذي تعتمد عميو معظم الصناعات المصرية من المنسوجات فيتم استيراد معظمو، حيث يمثل الغزل 

 %من تكمفة المنتج النيائي. 10نحو 
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تعزيز تهافشية صهاعة المهشوجات والملابص المصرية في ضوء 

 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

 ) بالألف جنيو(2016(: القيمة المضافة لمختمف الصناعات التحويمية عام 7ل )شك
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 استطاع العديد من الدول التي يُحتذي بيا المنافسة تطوير سمسمة  عمى الجانب الآخر

 القيمة بشكل يعزز من القيمة المضافة المحمية والتنافسية العالمية، ولعل أبرز ىذه الدول ىي تركيا
والمكسيك، حيث يتم استخدام القطن المحمي عمى نطاق واسع وفي نفس الوقت الاستيراد أيضا لتمبية 
الطمب المتزايد محميا وخارجيا، وبناء عميو استطاعت ىذه الدول تعظيم استفادتيا من جميع مراحل 

خلبت سمسمة القيمة وىو ما مكنيا ليس فقط من تصدير الملببس الجاىزة ولكن غيرىا من المد
 ، وذلك كما يتضح من الجدول التالي:01الوسيطة أيضا

 
 
 

                                                 
15

 2019انمىخدي الاقخصبدٌ انؼبنمٍ، حقرَر انخىبفسُت انؼبنمُت 
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  سمسمة القيمة في صناعة الملابس الجاىزة والمفروشات5جدول : 

 مجموعات
 المقارنة 

 الدولة

 المواد الخام
المستوردة 

 مثل:
الألياف 

 والأقمشة
 والقطن، ...

 عالقات الترابط الخمفية 
 

Backward linkage industries 
 

التي الدول 
 يحتذى بيا
 

 الصين
√ 
(ITC 2011) 

تعمل عمى نطاق جيد: تعد الصين أكبر منتج ومستيمك لمقطن في العالم في الوقت نفسو، 
وتحتل مكانة متقدمة في صناعة الغزل والنسيج والملابس الجاىزة عمى مستوى العالم، ومع ذلك 

 Technical Textiles(EUSMEتستورد الألياف الطبية بشكل كثيف، ونفس الأمر بالنسبة لـ 
Centre 2017)  

 اليند
√ 
 

تعمل عمى نطاق جيد، حيث تعد اليند ثالث أكبر منتج لمقطن في العالم ويمثل الغزل والنسيج 
والقص والخياطة الجزء الأكبر من القطاع في اليند، وفي الواقع طبقت الحكومة تعريفات جمركية 

 ((Ratings CARE ىدفيا تعزيز الصناعة المحمية والحد من الواردات 

 تركيا
 
 √ 

  
√ 
√ 

 وقوية، بالرغم من استيرادىا لجزء من القطن، إلا أنيا تعتبر مورد ىام لممواد الخام تتوفر
 تعمل عمى نطاق ضيق ومن خلال شركات القطاع العام 
 

 تعمل عمى نطاق ضيق 
  
 فيتنام

 البرتغال

الدول 
 المنافسة
 

 √ بنجلبديش
 تعمل عمى نطاق ضيق 

 كمبوديا
√ 
 غير متواجدة  

 المكسيك
√ 
 

ج والقماش المصنع محميا والمستورد تعمل عمى نطاق جيد: تعتمد المكسيك عمى كل من النسي
 في الوقت نفسو لتمبية معدلات الطمب المرتفعة

 √ ىندوراس
 

 تعمل عمى نطاق ضيق نظرا لاستيراد معظم مدخلات الإنتاج من الخارج

 √ مصر
 

التي تحقق خسائر، وشركات القطاع تعمل عمى نطاق ضيق ومن خلال شركات القطاع العام 
 الخاص
 

 التخميص الجمركي، النقل، وغيرىا( التي تزيد من  وجود العديد من المشاكل الإجرائية(
تكمفة المعاملبت وتقمل من كفاءة سمسمة القيمة، وىو ما انعكس جميا في تدني ترتيب مصر في 

العالمي والذي يقيس مستوى التعريفة مؤشر الانفتاح التجاري الصادر عن المنتدى الاقتصادي 
 وكفاءة التخميص الجمركي مقارنة بالدول محل الدراسة، كما يتضح من الشكل التالي:
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

 2019ترتيب مصر وفقا لمؤشر التنافسية العالمية  -(: الانفتاح التجاري 8شكل )           
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

)كمما ارتفعت القيمة كمما 9005التنافسية العالميةالمصدر: المنتدى الاقتصادي العالمي، تقرير 
 تأخر الترتيب(

  بشكل مضاعف بيذه المشاكل عمى الرغم من تأثر صناعة المنسوجات والملابس الجاىزة
أن المشكلبت سالفة الذكر تنطبق عمى جميع الصناعات الأخرى، إلا أنيا تؤثر بشكل أكبر عمى 
صناعة المنسوجات والملببس الجاىزة نظرا لخصوصيتيا ووجود العديد من المتغيرات التي لا تنطبق 

لارتباطيا بالموضة العالمية. وقد أدى ضعف  إلا عمييا من بين جميع الصناعات التحويمية الأخرى
سمسمة القيمة المحمية وما تتضمنو من روابط خمفية ومن ثم الاعتماد عمى الواردات وتعقد إجراءات 
التخميص الجمركي إلى التأثير سمبا عمى تنافسية ىذه الصناعة في السوق العالمي، من خلبل 

لخارجية كما يتضح من الشكل التالي؛ حيث يرتفع التأثير سمبا عمى سرعة استجابتيا لمطمبيات ا
يوما في حالة استيراد المادة  50الوقت المستغرق لتمبية الطمبيات الخارجية لمملببس الجاىزة إلى 

يوما فقط في حالة توافر المادة الخام محميا، أما في حالة المفروشات،  20الخام من الخارج مقابل 
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يوما، وىو ما  01إلى  30من  02يوما ولمسجاد 20إلى  30ات من فتتراوح المدة لموبريات والبياض
يمنح الدول الأخرى ميزة الوصول إلى الأسواق العالمية والاستجابة إلى تغيرات الموضة بشكل أسرع 

 من مصر 
 وىو ما دفع الصين إلى  ارتفاع تكمفة العمالة في مصر مقارنة بالعديد من الدول الأخرى

اعة المنسوجات والملببس في الدول ذات التكمفة الأقل من حيث العمالة الاستثمار بكثافة في صن
ألف  20من خلبل مجموعة من المناطق الصناعية المتخصصة أشيرىا مجمع أواسا الذي يوظف 

شخص، إلا أن ىذا الأجر المنخفض لا يعول عميو في الأجل المتوسط أو الطويل كونو لا يغطي 
ناحية وأنو يقترن بانخفاض الإنتاجية من ناحية أخرى. لكن النقطة احتياجات العمالة الأساسية من 

التي يجب التركيز عمييا ىنا أن مصر لم تعد الأرخص من حيث تكمفة العمالة مقارنة بالدول 
حيث تمثل العمالة اليندية والبنجلبدشية والفمبينية عمالة رخيصة مقارنة بالعمالة الأخرى ، 

 .03المصرية
 مالة الشيرية الإجمالية بالدولار في مصر مقارنة ببعض منافسييا: تكمفة الع6جدول

الدول 
 المقارنة

بنجلاد سوريا اثيوبيا اليند مصر تونس كمبوديا
 يش

 الفمبين

تكمفة 
العمالة 
 )$/شير(

182 166 102 51 25 20 18 10 

 International Labour Organization(  9005المصدر)منظمة العمل الدولية 
وقد ساىم انخفاض قيمة العممة المحمية في بعض الدول المنافسة في انخفاض تكمفة العمالة في 
ىذه الدول وبالتالي أصبحت أرخص بكثير من مصر، بالإضافة إلى اتجاه الحكومة المصرية إلى 

جنيو أي ما 9000تطبيق سياسات جديدة من شأنيا زيادة الحد الأدنى للؤجور بقيمة 
شيريًا، فضلًب عن التوسع في انشاء مصانع الملببس الجاىزة مما جعميا تمجأ لرفع دولار 030يقارب

عممية )صيد رواتب العمالة للبستفادة من العمالة المدربة في الشركات الأخرى وىو ما يطمق عمييا 
 .العمالة( بين الشركات

                                                 
16

%مه صبدراث قطبع انمفروشبث انمىسنُت  22حشكم صبدراث قطبع انىبرَبث وانبُبضبث مغ قطبع انسجبد وحى  

 وفقب نهمجهس انخصدَرٌ  نهمفروشبث
17

 International Labour Organization: ilostat.ilo.org/topics/labour-costs 
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

 Source:  International Trade Center،Investment 

map : المصدر   

تكمفة ، حيث أن لكن يجب التأكيد عمى أىمية توافر إنتاجية عالية لوحدة العمل المنخفضة ال
نتاجية كبيرة،  توافر عمالة رخيصة دون إنتاجية عالية أكثر تكمفة من توافر عمالة ذات تكمفة عالية وا 
فزيادة الأجور في صناعة الغزل والنسيج محكومة بالإنتاج وليس أدل عمي ذلك بأن رواتب العمال 

جية العامل في ىذه الدول في بعض الدول تصل إلي ثلبثة اضعاف العمال في مصر لكن معدل انتا
 .أضعاف انتاجية العامل في مصر فالمصانع تسعي دائما الي تغطية التكمفة 1تعادل 
 التي تفرضيا مصر عمى وارداتيا من ىذه الصناعة مقارنة  الجمارك متوسط انخفاض

الأحيان بمعظم الدول محل الدراسة فيما عدا البرتغال وتركيا وفيتنام وىو ما قد ييدد في بعض 
بمواجية الصناعة المصرية لمنافسة شرسة في سوقيا المحمي من دول مصدرة كبيرة كالصين واليند، 
قد لا تقوى الصناعة المحمية عمى الوقوف في مواجيتيا، وفي المقابل ىناك عوائق غير جمركية 

 تعوق استيراد مدخلبت إنتاج ىذه الصناعة.
ر ودول المقارنة عمى واردات صناعة المنسوجات : متوسط الجمارك التي تفرضيا مص 6جدول 

 والملابس ومستمزمات إنتاجيا %

 
مجموعات  

  المقارنة
 الدولة

Manufacture of 
knitted and crocheted 
fabrics and articles 
 تصنيع الأقمشة والأصناف

 المحيكة والكروشيو

Manufacture of 
wearing apparel, 

except 
fur apparel 

الملابس والثياب تصنيع 
 باستثناء المصنوعة من الفراء

Dressing and dyeing of 
fur; manufacture of 

articles of fur 
تصنيع وصباغة الملابس المصنوعة 

وتصنيع أصناف من الفراء  من الفراء  

2014 2017 2014 2017 2014 2017 

 الدول التي يحتذى بيا
 

 26.3 26.3 23.9 23.9 20.6 20.6 الصين

 4 4 20.7 20.7 13 13 اليند

 11.1 11.1 21.9 21.9 15.4 15.4 فيتنام

 0.9 0.9 5 5 4.2 4.2 تركيا

 0.4 0.4 3.2 3.2 2.6 2.6 البرتغال

 الدول المنافسة
 

 16.9 16.9 24 24 25 25 بنجلبديش

 12.6 12.6 13.9 13.9 8.7 8.7 كمبوديا

 15.7 15.7 29.3 29.3 18.4 18.4 المكسيك

 14.6 14.6 14.4 14.4 10.7 10.7 ىندوراس

 14.6 14.6 22.5 22.5 11.9 11.9 مصر
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 تعدد وتفاقم المشاكل والمعوقات التي تؤثر عمى صناعة المنسوجات والملابس: 
يواجو القطاع الصناعي بصفة عامة وصناعة المنسوجات والملببس بصفة خاصة عدد من 

 المعوقات المؤقتة والدائمة منيا: 
صعوبة إجراءات التخميص الجمركي وتعقدىا وصعوبة المعاممة الضريبية وخاصة التقدير  -

الاستجابة لتغير حجم الجزافي لمضرائب، وعدم مرونة النظام الضريبي بما يحد من قدرتو عمى 
المنشأة، وصعوبة حصول المصانع عمى الأرض مجانا في المحافظات الأقل تنمية خاصة الصعيد، 
بالإضافة إلى عدم ثبات برنامج دعم الصادرات في مصر وتغيره باستمرار مع التأخر في صرف 

مقاصة بحيث يتم مستحقات المصدرين وعدم وضوح القواعد الجديدة ليم، كما ترفض الحكومة إجراء 
 خصم قيمة الدعم من الضرائب التي تدفعيا المصانع.

ضعف سمسمة القيمة في مصر لقطاع الملببس الجاىزة والمفروشات خاصة الأجزاء   -
 المتعمقة بالنسيج وصناعة الإكسسوار والطباعة والصباغة.

الإضافة تعدد الجيات المنوط بيا وضع السياسات والإجراءات الخاصة بيذه الصناعة ، ب -
 إلى عدم وجود جية مختصة بإجراء البحوث لكل صناعة

ارتفاع تكمفة العمالة ومحدودية أعداد الفنيين وضعف القدرات التسويقية لمقطاع وخصوصا  -
 المنشآت الصغيرة والمتوسطة.

 ضعف القدرة الإنتاجية والتكنولوجية لشركات غزل القطن طويل التيمة. -
 من المشاكل في توصيل المرافق خاصة المياه. تواجو المناطق الصناعية العديد -
طول الإجراءات وتعددىا وتفرقيا بين العديد من الجيات، بالإضافة إلى طول إجراءات  -

 التقاضي وفض المنازعات المتعمقة بالاستثمار وتعقدىا.
تعدد الجيات المعنية بتسجيل الممكية العقارية، وارتفاع تكمفة الإجراءات وتحصيل عدد من  -
يات رسوم مبالغ فييا نظير التسجيل، بالإضافة إلى صعوبة وطول إجراءات التسجيل حيث الج

 تستغرق المدة الزمنية لتحديد مساحة وحدة عقارية في بعض الأحيان من عام ونصف إلى عامين
أحكام الإفلبس كانت دائما مصدرا لمتقييم السمبي لمصر في مؤشرات أداء الأعمال الدولية  -

قانون للئفلبس كان يؤدي بالعديد من المنشآت خاصة المتوسطة والصغيرة إلى العزوف فعدم وجود 
 عن الاستثمار في مصر.
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

عدم وجود خطة متكاممة معمنة لصناعة الملببس الجاىزة والمفروشات متبناة من الحكومة  -
 رغم وجود العديد من الصناعات المياجرة من دول العالم لم تستطيع مصر الاستفادة منيا.

 تطبيق نموذج بورتر في التنافسية عمي المنسوجات والملابس المصرية 3-4
من العناصر المميزة لصناعة المنسوجات والملببس في ظروف عناصر الإنتاج:  3-4-1

ذا ما قمنا بدراسة عنصر  مصر ىو اعتمادىا عمي جميع عوامل الإنتاج سواء المادية أو البشرية، وا 
أنو رغم ارتفاع متوسط الأجور في ىذه الصناعة في السنوات الأخيرة العمل عمي سبيل المثال نجد 

إلا أن معدل النمو في الإنتاجية أقل من معدل النمو في الأجور ذلك فضلًب عن تواضع مستوي 
العمالة نظراً لقصور مراكز التأىيل والتدريب المنوط بيا تنمية ميارة العاممين. أما فيما يتعمق بالبنية 

متمثمة في الآلات والمصانع والطرق والكيرباء ووسائل النقل وغيرىا فإن صناعة التـحتية ال
المنسوجات والملببس المصرية تتمتع ومنذ قديم الأزل بـبـنية أساسية لا بأس بيا حيث تتوافر ليا 
العديد من خطوط النقل وكذلك الكيرباء والعديد من المصانع ، وعمي الرغم من القصور في بعـض 

وعدم مسايرة العديد منيا لمتطورات العصرية إلا أن ىناك أساس يمكن الاعتماد عميو في  المرافق
إحداث نيضة جيدة. ويمثل رأس المال أحد أىم عوامل الإنتاج التي تحتاج لزيادتيا ومن ثم زيادة 
الاستثمار في ىذه الصناعة، كذلك تعاني الصناعة من قصور في مجال تكنولوجيا المعمومات 

 ث والتطوير.والبحو 
تتميز صادرات المنسوجات والملببس المصرية بتوافر الطمب عمييا ظروف الطمب: 3-4-2

سواء الطمب المحمي أو الطمب الخارجي ، وىناك ارتفاع في ىذا الطمب خاصة الطمب الخارجي 
وكذلك الذي تزايد خلبل السنوات الأخيرة مع دخول اتفاقية الشراكة المصرية الأوروبية حيز التنفيذ 

بروتوكول المناطق الصناعية المؤىمة ، ويعد الاتحاد الأوروبي من أىم الأسواق التي تستوعب 
الصادرات المصرية من الملببس والمنسوجات يميو سوق الولايات المتحدة. ولعل ما يميز محددات 

ب ظروف الطمب من نقاط قوة ىو زيادة الطمب المحمي ، في حين يمثل انخفاض معدل نمو الطم
بالإضافة لعدم مسايرة الطمب المحمي لتفضيلبت المستيمك الأجنبي أىم نقاط الضعف ليذه 

 المحددات.
يعد محصول القطن أكثر الأنشطة ارتباطاً وتغذيةً الصناعات المغذية والمرتبطة:  3-4-3

لصناعة الملببس والمنسوجات بالإضافة إلي صناعات الأزرار والسوست والإكسسوار)صناعات 
ية( والصناعات الكيماوية المتمثمة في مواد الصباغة والتموين والتجفيف وغيره ، فإذا ما حدث معدن
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قصور في أحد ىذه الصناعات المغذية يؤثر بالسمب عمي صناعة المنسوجات والملببس. ولعل وفرة 
المدخلبت اللبزمة لصناعة المنسوجات والملببس وتركز الصناعات في المدن الجديدة والمناطق 
الصناعية أىم مواطن القوة في محددات الصناعات المغذية ، إلا أن صغر حجم شركات الصناعات 
المغذية والمرتبطة وكذلك قدم أساليب التكنولوجيا المستخدمة واستيراد معظم أجيزة الإنتاج من أىم 

 نقاط الضعف التي تعانيو محددات الصناعات المغذية والمرتبطة.
تنقسم صناعة الملببس والمنسوجات إلي أربع ة وطبيعة المنافسة: استراتيجية المنشأ3-4-4

قطاعات فرعية ىي)قطاع غزل القطن، قطاع النسيج والتجييز، قطاع التريكو، قطاع الملببس 
 الجاىزة

شركة قطاع عام تعمل في ظل ثلبث شركات قابضة  30وىو ما يترجم إلي ما يقرب من 
الشركات عمي تغطية الطمب المحمي سواء من القطن أو  متنوعة النشاط وتقوم استراتيجيات ىذه

 . 04الغزل أو المنسوجات أو الملببس الجاىزة ثم التوجو بعد ذلك لمتصدير
وفيما يتعمق بطبيعة المنافسة نجد أن صناعة المنسوجات والملببس من أكثر الصناعات 

مجال المنسوجات والملببس  المصرية تعرضاً لممنافسة الشرسة خاصة مع تحرير التجارة الدولية في
زالة كافة القيود الجمركية وغير الجمركية بالإضافة لإلغاء نظام الحصص الكمية بنياية عام  وا 

إعمالا لقواعد منظمة التجارة العالمية ، وىو ما يخدم صادرات تمك الدول التي كانت  9000
ن دونيسيا، ومما يزيد من حدة الحصص الكمية بالنسبة ليا قيدا عمي نموىا مثل اليند باكستان وا 

المنافسة التي تتعرض ليا الصادرات المصرية خاصة في السوق الأمريكي منتجات الدول التي 
ترتبط مع الولايات المتحدة باتفاقيات تجارة تفضيمية والتي تمكنت من خلبليا من زيادة حصتيا في 

ومن بينيا مصر، ولعل المثال  السوق الأمريكي عمي حساب الحصة السوقية لمنتجات الدول الأخرى
الواضح عمي ذلك ىو المنافسة القادمة من المنتجات الكندية والمكسيكية من خلبل النافتا، وكذلك 
الكويز الأردنية الذي أعطي إعفاء جمركي كامل لممنتجات الأردنية المؤىمة وىو ما ترتب عميو زيادة 

ي حين تراجعت الصادرات المصرية خلبل واضحة لمصادرات الأردنية من الملببس والمنسوجات ف
نفس الفترة، كما يشمل الوضع منتجات دول إفريقيا جنوب الصحراء ودول الكاريبي والتي تتمتع 
بإعفاء ضريبي كامل بموجب قانون التجارة والتنمية الأمريكي، ذلك فضـلب عن المنافسة من بعض 

                                                 
12
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 .2002مبجسخُر غُر مىشىرة ، كهُت انخجبرة وإدارة الأػمبل ، جبمؼت حهىان ، 
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ن كانت ستواجو بتعريفة جمركيـة إلا أن قدرتيا التنافسية تفوق نظيرتيا المصرية وفي  الدول والتي وا 
 مقدمة تمك الدول العملبق الصيني.

تؤثر الحكومة المصرية عمي صناعة المنسوجات والملببس بأكثر من  دور الحكومة: 3-4-5
أداة، فعمي مستوي السياسات الزراعية قد تتخذ بعض الإجراءات الخاصة كما حدث عندما اتخذت 

ات لتحرير تجارة القطن المصري ، والتحرير الكامل لزراعة وتسويق القطن الحكومة بعض الإجراء
بدلا من نظام التسويق التعاوني، كما تم تعديل السياسات 53/0550بوضع نظام جديد لتسويقو موسم

القطنية بإعطاء أولوية في تخصيص الأقطان لمتصدير وما يتبقى يخصص لتغطية احتياج السوق 
احتياجات ىذا السوق عن طريق استيراد الأقطان القصيرة والمتوسطة ، وقد المحمي وتستكمل باقي 

تساىم ىذه السياسة في استعادة القطن المصري لمكانتو إلا أنيا لا تفي باحتياجات المغازل المحمية 
بالإضافة لممشاكل التي قد تصاحب عممية الاستيراد من تأخير، كذلك الحال فيما يتعمق بالقوانين 

والخاص بتنظيم تجارة 0550لسنة900ات التي تصدر عن الحكومة ومنيا القانون رقم والتشريع
القطن، قانون اتحاد مصدري الأقطان، قانون إنشاء بورصة مينا البصل الخاصة بالبضاعة الحاضرة 

 بشأن نظام التسويق التعاوني لمقطن0550لسنة540للؤقطان والقرار الوزاري رقم
رة الدولية ، فنجد أن دور الحكومة يتمثل في عدة نقاط منيا تبني أما عمي مستوي تحرير التجا

، وكذلك التزام 9003الحكومة المصرية نظاماً جديداً لتحرير سعر الصرف اعتباراً من يناير 
الحكومة المصرية بتخفيف القيود الجمركية والضرائب في ضوء اتفاقية تحرير تجارة المنسوجات  وما 

بإلغاء الجمارك عمي جميع مستمزمات 9000لسنة31ر الجميوري رقمتبع ذلك من صدور القرا
الصناعات النسجية والملببس الجاىزة ، فضلًب عن التعديلبت الجمركية والتخفيض الذي حدث في 

% وعمي الأقمشة بنسبة 09التعريفة الجمركية، حيث انخفضت التعريفة الجمركية عمي الغزول إلي 
% ، تنفيذ برنامج الخصخصة المصري والذي تطرق إلي بعض 01% والملببس الجاىزة بنسبة 99

 شركات الغزل والمنسوجات الخاسرة إما عن طريق التصفية أو الدمج. 
وعمي صعيد عمميات التيريب قامت الحكومة المصرية بإحكام الرقابة عمي التيريب لحماية 

عن تبسيط إجراءات  الصناعة المحمية من إغراق السوق المصري بالسمع الميربة، ذلك فضلبً 
لغاء قرارات الحظر وحصص التصدير، وأخيراً تنفيذ التزامات ترتيب الألياف المتعددة  التصدير وا 

(MFA( لغاء نظام الحصص، واشتراك مصر في بروتوكول المناطق الصناعية المؤىمة ( QIZ( وا 
 واتفاقية الشراكة المصرية الأوروبية.
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يز نتيجة التحرير الكامل لسوق الملببس والمنسوجات ويأتي توقيع مصر عمي بروتوكول الكو 
حيث تم انتياء العمل بنظام الحصص وىو ما يعني تعرض  9001الدولي وذلك بدءاً من يناير 

بداية العمل بنظام المناطق الصناعية  0552الصادرات المصرية لممنافسة القوية . وقد شيد عام 
والذي يجيز منح إعفاء  2511الأمريكي القرار رقم  المؤىمة لأول مرة وذلك عندما أقر الكونجرس

جمركي بالولايات المتحدة الأمريكية لمسمع الصناعية التي يتم إنتاجيا بين إسرائيل ومناطق صناعية 
وقعت  0553. وفي نوفمبر عام 05مؤىمة ، وذلك مع تطبيق قواعد المنشأ التراكمي عمي ىذه الدول

، وىو ما ميد 0555الخاص بيا والذي دخل حيز التنفيذ بعد ذلك في عام  الأردن بروتوكول الكويز
، أما مصر فقد قامت 9000الطريق فيما بعد لإبرام اتفاقية التجارة الحرة مع الولايات المتحدة عام 

وبموافقة  9000ديسمبر00( مع إسرائيل في QIZبإبرام بروتوكول المناطق الصناعية المؤىمة )
 .الولايات المتحدة

" MFAوكانت مصر إحدى الدول الموقعة عمي ترتيب الألياف المتعددة )والمعروف اختصاراً بـ"
Multi Fiber Arrangement وكانت صادراتيا من المنسوجات والملببس الجاىزة تتم من خلبل )

 -باستثناء المنسوجات والملببس  -نظام لمحصص يحدده ىذا الترتيب، وكانت الصادرات المصرية
 0/0/9001قيودا منخفضة عند دخوليا لمسوق الأمريكي، إلا أن إلغاء نظام الحصص في  تواجو

تطبيقا لقواعد اتفاقية منظمة التجارة العالمية أدى لزيادة المنافسة التي تواجيا المنتجات المصرية في 
قادمة من السوق الأمريكي ، تمك المنافسة ناتجة عن التكمفة المنخفضة التي تتمتع بيا المنتجات ال

الدول النامية وكذلك منتجات الدول التي ترتبط بمعاممة تفضيمية مع الولايات المتحدة، وبالتالي فإن 
بروتوكول المناطق الصناعية المؤىمة يمثل أحد الحمول لزيادة الصادرات المصرية عن طريق إزالة 

 القيود والحصص والتعريفة.
الحكومة فقد ينتج عن ىذا التدخل بعض الآثار ومما سبق يتضح أنو فيما يتعمق بدور       

 الإيجابية كزيادة حجم الاستثمارات في البنية التحتية وتنظيم قواعد الصناعة، إلا أنو ومع ىذا التدخل
نلبحظ انخفاض حجم الاستثمارات في البحث العممي والتطور وكذلك ارتفاع نسبة مساىمة القطاع 

فضلًب عن البيروقراطية الناجمة عن ىذا التدخل التي تعرقل العام في عمميات الإنتاج والتسويق 
 العمل.

                                                 
19

 United States – Egypt Friendship Society ,"QIZ in Egypt: What will they mean for 

Egypt, the U.S., and trade? 



 

 
236 

  د.احمد عيد ابراهيم عيد

 

تعزيز تهافشية صهاعة المهشوجات والملابص المصرية في ضوء 

 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

و يقصد بيذا الدور المفاجأة ، فمن أىم أحداث الصدفة التي تؤثر عمي  دور الصـدفـة: 3-4-6
الميزة التنافسية القرارات السياسية والتغير بسعر الصرف والصدمات البترولية والتقمبات الدولية و 

ذا ما تتبعنا دور الصدفـة وآثـرىا عمي الميزة التنافسية لممنسوجات انتشار الأوبئة مث ل الكورونا. وا 
والملببس الجاىزة المصرية نلبحظ تأثـر صادرات وواردات ىذه الصـناعة بالتغيرات التي تحدث في 
سـعر الصرف كما يتأثر محصول القطن المصري بالتقمبات التي تحدث في الأسـعار العالمية ، 

لتغيرات المناخية عمي المساحات المنزرعة ومتوسط الإنتاجية. وعمى صعـيد القـرارات وتؤثر ا
السياسية فقد يصـدر قرار بفرض أو إلغاء ضريـبة أو رسـوم أو إعـفاء لمنتجـات معينـة وكذلك الحـال 

تعج في حـالة إصـدار قـرار بالـحظر أو قرار آخـر برفـع ىذا الحظر، إلي جانب ذلك وفي منـطـقة 
 بالحروب مثل منطقة الـشرق الأوسط يتأثر التبادل التجاري بلب شك بيذه الحروب.

وعمى صعـيد تأثير فيروس كورونا تعتبر صناعة المنسوجات والملببس الجاىزة في مقدمة 
القطاعات المتضررة من انتشار الوباء، حيث أضفى المزيد من الصعوبات عمى ىذه الصناعة، 

ل الأزمة من تفاقم فوائض الإنتاج، وارتفاع المخزونات بالمصانع، وزادىا والتي كانت تعاني قب
وقد ألقى  90انتشار الفيروس سوءا مع توقف أغمب الطمبيات من الأسواق الرئيسية المستيمكة.

فيروس كورونا بالمزيد من العقبات أمام صناعة الملببس الجاىزة حول العالم بسبب ارتباطيا بظاىرة 
بير في ظل اعتمادىا في العديد من البمدان عمى مدخلبت الإنتاج الصينية، وليذا العولمة بشكل ك

أدى انتشار الوباء في الصين أولًا إلى تعطيل سلبسل التوريدات العالمية مع اضطراب حركة الشحن 
الجوي والبحري والبري، كما تضررت الصناعة في ظل حالات الإغلبق التي شيدتيا المصانع 

ة مع فرض حظر التجوال عمى حركة المواطنين، ىذا بالإضافة إلى إلغاء أو تأجيل ومتاجر التجزئ
العديد من الدول لطمبياتيا من الموردين، أما المستيمكون فقد لجأ قطاع عريض منيم بشكل كبير 
إلى شراء السمع الأساسية كالغذاء، مع تأجيل فكرة شراء ملببس جديدة، خاصة في ضوء انخفاض 

 ج من المنازل.معدلات الخرو 
 قياس تنافسية المنسوجات والملابس المصرية 3-5

لقياس تنافسية صناعة المنسوجات والملببس المصرية فقد رأى الباحث أن يتم الاعتماد عمى 
وقـد تم حساب ىذا المؤشر وفقاً لإحصائيات منظـمة التجارة  (RCA) مؤشر الميزة النسبية الظاىرة
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حؼرضج صىبػت انمىسىجبث وانملابس انجبهسة نصدمت حبدة نُس فقظ ػهً انمسخىي انمحهً بم ػهً انمسخىي  

"  UNCTADت "الأووكخبد "انؼبنمٍ أَضب، وببنىظر إنً انخقبرَر اندونُت نمىظمت مؤحمر الأمم انمخحدة نهخجبرة وانخىمُ

 حأحٍ صىبػت انمىسىجبث وانملابس انجبهسة  فٍ قمت انقطبػبث انمخضررة مه جراء كىرووب.



 

 م                                          2222اكتوبر                                      المجلة العلمية للبحوث التحارية                                                             العــــــدد الرابع 

 

 

 
232 

 }09، 00، 00، 5، 4 { الدارس بتجميعيا وحسابيا في الجداول أرقام( والتي قـام WTOالعالمية )
 وفيما يمي البناء الحسابي ليذا المؤشر:

  RCA xl = [X xl / X xt] / [X we / X wt] 
 قياس تنافسية صادرات مصر من المنسوجات: 3-5-1

بالإضافة إذا ما تتبعنا التطور الذي حدث لتنافسية الصادرات المصرية  من المنسوجات 
 ( يتضح لنا الآتي :00،00، 4لصادرات بعض الدول المنافسة من خلبل الجداول )

أن مؤشر الميزة النسبية الظاىرة لصادرات المنسوجات في مصر قد أخذ في التدىور وىو ما  -
 يوضح ضعف القدرة التنافسية في الأسواق الدولية.

ظاىرة لمصادرات المصرية من المنسوجات في الوقت الذي اتجو فيو مؤشر الميزة النسبية ال -
نحو الانخفاض، شيد ىذا المؤشر اتجاىاً تصاعدياً لصادرات المنسوجات في الدول المنافسة وىو ما 

 يوضح زيادة قدرتيم التنافسية في الأسواق الدولي.
 قياس تنافسية صادرات مصر من الملابس: 3-5-2

حدث لتنافسية صادرات الملببس في مصر  عمي الجانب الآخر إذا ما تتبعنا التطور الذي
 ( يتضح لنا الآتي:00،09، 5والدول المنافسة من خلبل الجداول  )

يتمتع قطاع الملببس بوضع أفضل نسبياً مقارنة بقطاع المنسوجات ، وىو ما ظيرت آثاره  -
 صادرات مصر من الملببس.واضحة عمى مؤشر الميزة النسبية الظاىرة ل

تجاه العام لصادرات مصر من الملببس نحو التزايد في السنوات الأخيرة الرغم من الا عمى -
وما واكبو من تزايد مؤشر الميزة النسبية الظاىرة إلا أن وضع مصر بين منافسييا ما زال في مرتبة 

 متأخرة خاصة مع الزيادة الكبيرة التي تشيدىا صادرات منافسييا من الملببس .
 المنسوجات وبعض الدول المنافسة والدول التي يحتذى بيا )مميون دولار(صادرات مصر من  8جدول 

 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Xxl 

 1249 1293 1379 1279 1221 1452 1548 مصر
 154146 119684 118575 109595 104605 108934 111664 الصين
 15042 17189 18115 17078 16121 17263 18266 اليند
 9798 9073 8228 7199 6108 5628 5330 فيتنام
 11697 11777 11881 11648 11155 11120 12516 تركيا

 2265 2213 2365 2199 2046 2018 2284 البرتغال
 1677 1548 1616 1677 1564 1626 2361 بنجلبديش
 277 198 172 154 163 123 57 كمبوديا
 2858 2732 2664 2535 2369 2428 2399 المكسيك
 16 7 25 5 7 6 7 ىندوراس

we 328114 305484 312211 295108 281156 288510 312819 العالم 

                 Source : WTO , International trade statistics 2021 
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

 9جدول 
 صادرات مصر من الملابس وبعض الدول المنافسة والدول التي يحتذى بيا )مميون دولار(

 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Xxl 

 1357 1704 1616 1463 1284 1349 1292 مصر
 141587 151784 158212 157464 158180 174573 186613 الصين
 12973 17160 16552 18313 17932 18168 17650 اليند
 28065 30888 28896 25037 23005 21948 20174 فيتنام
 15351 16381 16229 15656 15504 15538 16668 تركيا
 3037 3576 3837 3636 3480 3253 3773 البرتغال
بنجلادي

 ش
24584 26603 28668 29213 32927 33072 27471 

 7548 8328 7859 7056 6651 5938 5339 كمبوديا
 3557 4247 4233 4087 4260 4465 4609 المكسيك
 2944 4264 3859 3516 3463 3605 3180 ىندوراس

 we 448961 494254 494388 465272 445015 453391 483908 العالم 

                 Source : WTO , International trade statistics 2021 
 

اجمالي الصادرات التجارية لمصر وبعض الدول المنافسة والدول التي يحتذى بيا 10جدول 
 )مميون دولار(

 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

X xt 

 26630 28993 27624 25604 25468 21349 26853 مصر
 2590221 2499457 2486695 2263346 2097632 2273468 2342293 الصين
 276302 324340 324778 299241 264542 267951 322694 اليند
 282725 264268 243699 215014 176581 162065 150217 فيتنام
 169651 180833 177169 164495 149247 150982 166505 تركيا

 
 61531 67063 68361 62130 55372 55047 63832 البرتغال

 33605 39337 39252 35851 34894 32379 30405 بنجلاديش
 17215 14825 12700 11278 10069 8542 6846 كمبوديا
 417670 460704 450713 409433 373948 380550 396912 المكسيك

ىندوراس   8117 8226 7960 8656 8644 8788 7683 
X we 17618935 19019026 19559050 17746583 16046277 16560762 19010139 العالم 

                 Source : WTO , International trade statistics 2021 
 (RCAمؤشر الميزة النسبية الظاىرة)11جدول 

 لصادرات مصر من المنسوجات وبعض الدول المنافسة والدول التي يحتذى بيا 
 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

RCA 

 2.5 2.8 3.1 3.0 2.7 3.9 3.5 مصر
 3.2 3.0 3.0 2.9 2.8 2.8 2.9 الصين
 2.9 3.3 3.5 3.4 3.5 3.7 3.4 اليند
 1.9 2.1 2.1 2.0 2.0 2.0 2.2 فيتنام
 3.7 4.1 4.2 4.3 4.3 4.2 4.6 تركيا
 2.0 2.1 2.2 2.1 2.1 2.1 2.2 البرتغال
 2.7 2.5 2.6 2.8 2.6 2.9 4.7 بنجلاديش
 0.9 0.8 0.8 0.8 0.9 0.8 0.5 كمبوديا
 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 المكسيك
 0.1 0.0 0.2 0.0 0.1 0.0 0.1 ىندوراس
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 (RCAالظاىرة )مؤشر الميزة النسبية 12جدول 
 لصادرات مصر من الملابس وبعض الدول المنافسة والدول التي يحتذى بيا 

 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

RCA 

 2.0 2.3 2.3 2.2 1.8 2.3 1.9 مصر
 2.1 2.3 2.5 2.7 2.7 2.8 3.1 الصين
 1.8 2.0 2.0 2.3 2.4 2.5 2.1 اليند
 3.9 4.5 4.7 4.4 4.7 4.9 5.3 فيتنام
 3.6 3.5 3.6 3.6 3.7 3.8 3.9 تركيا
 1.9 2.1 2.2 2.2 2.3 2.2 2.3 البرتغال

 32.1 32.4 33.2 31.1 29.6 30.0 31.8 بنجلاديش
 17.2 21.6 24.5 23.9 23.8 25.4 30.6 كمبوديا
 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.5 المكسيك
 15.0 18.7 17.7 15.5 15.7 16.0 15.4 ىندوراس

 دراسة التجارب العالمية الناجحة 3-6
في ىذا الجزء من البحث يتم استعراض تجارب عدد من الدول حققت طفرة في صناعة 
المنسوجات والملببس والمفروشات لدييا وىي دول اليند و بنجلبديش، فبالنسبة لميند فقد تم اختيارىا 

مميار  93تصديرية عالية تقدر بنحو لأنيا جمعت بين سوق محمي كبير ومستقر من ناحية، وقدرة 
% لنفس الفترة السابقة، وقد وقع الاختيار 19.4من ناحية أخرى، بمعدل نمو بمغ 9004دولار عام 

عمى اليند كنموذج يمكن عمميا الاحتذاء بو نظرا لتوافر البيانات والمعمومات المحدثة التي تمكننا من 
الظروف الاقتصادية والمؤسسية بينيا وبين مصر بخلبف تقييم التجربة اليندية بالإضافة إلى تقارب 

شكل   .الصين التي تختمف بنيتيا الاقتصادية والمؤسسية والسياسية والاجتماعية جذريا عن مصر
 )بالمميون دولار((: قيمة صادرات اليند من الملابس الجاىزة والمفروشات 9)

 
 
 
 
 
 

لما تممكو من برامج دعم نقدي تتسم بالكفاءة وفيما يتعمق ببنجلبديش، فقد تم اختيارىا نظرا 
% لنفس الفترة  ولذلك يمكن 015والفاعمية وىو ما جعميا تحقق معدلات نمو لصادراتيا بمغ نحو 

 .الاقتداء بيا فيما يتعمق بحل مشكلبت دعم صادرات الملببس الجاىزة والمفروشات في مصر
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

 )بالمميون دولار(زة والمفروشات (: قيمة صادرات بنجلاديش من الملابس الجاى10شكل )
 
 
 
 
 
 
 

 وفيما يمي نستعرض أىم الاجراءات والسياسات المتبعة بالدول المختارة 
 تأسيس مراكز لتنمية  -:وجود جية واحدة مختصة بشئون الملابس الجاىزة والمفروشات

لغزل والنسيج صناعة الغزل والملببس الجاىزة تابعو لمجمس الوزراء، بالإضافة إلى تأسيس اتحاد ا
والملببس الجاىزة يمثل مصالح الشركات العاممة بالقطاع بيدف تعزيز تنمية القطاع وتقديم الدعم 

 في كل ما يتعمق بتنمية القطاع.
 إجراء الدراسات والبحوث وتقديم الاستشارات لممستثمرين وتحديث  -:البحوث والتطوير

 الشركات بأحدث الاتجاىات العالمية بالصناعة 
 دارة الموارد البشرية،  -:ة المياراتتنمي تقديم التدريب والدعم الفني في الإنتاج، الجودة، وا 

مميون شخص تقريبا في إطار "تنمية الميارات" 00تم تدريب ما يقرب من عمى سبيل المثال في اليند
 في قطاع الملببس الجاىزة

   :وحوافز حكومية مكثفة، أىمياتقديم برامج دعم برامج الدعم والحوافز الحكومية المكثفة: 
  سنوات إعفاء إضافي  0إلى  9سنوات، أو من  00الإعفاء الضريبي الذي قد يصل إلى

 %عمى الأقل من إنتاجيا.40في حالة ما إذا كانت الشركة تعمل ضمن منطقة صناعية وتصدر 
  ركة سنوات بداية من انتياء مدة الإعفاء إذا أقامت الش 3% لمدة 30خصم ضريبي بقيمة

مصانعيا في المناطق الأقل تطورا وخصم ضريبي يصل إلى خمس سنوات لمعاممين بالمناطق 
 الصناعية.
   سنة بأسعار تنافسية. 40تأجير الأراضي لمدد تصل إلى 
  .تكريس محطات كيربائية خصيصا لممجمعات الصناعية بأسعار منخفضة 
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  .الإعفاء التام من الرسوم الجمركية عمى جميع السمع الرأسمالية المستوردة 
%لمشركات  91%إلى  30فقد قامت اليند بتخفيض ضريبة الشركات من المثال  سبيل فعمى

متوسطة الحجم، ويمكن لمشركات المحمية الحصول عمى خصم إضافي بحيث تصبح قيمة الضريبة 
% وقامت بتأسيس بنية 01ت عمى الشركات المحمية إلى % وقامت بتخفيض ضريبة الشركا99

 تكنولوجية قوية تسمح بسداد الضريبة إلكترونيا.
 فيما يتعمق بتنمية الصادرات ضاعفت الحكومة اليندية الحافز لمصدري تنمية الصادرات :

 MEIS" Merchandise Export from India Scheme"الملببس في إطار البرنامج المسمى بـ
ادرات المنسوجات والملببس الجاىزة، وذلك في ظل ما تواجيو من انخفاض ولممساىمة في لدعم ص

توفير المزيد من الوظائف. و بموجب ىذا البرنامج يحصل المصدرون عمى إعفاءات جمركية كنسبة 
مئوية محددة من القيمة الإجمالية لصادراتيم، ويمكن استخدام ىذه الإعفاءات في دفع الرسوم عمى 

%من قيمة 0%إلى 9خلبت بما في ذلك الجمارك، كما تم زيادة معدلات الحوافز لمقطاعين من المد
  9004يونيو  30نوفمبر إلى  0الصادرات اعتبارا من 

عمى الجانب الآخر تقدم بنجلبديش حزمة من الحوافز النقدية لدعم صادراتيا، وذلك عمى النحو 
 التالي:
  0 الاتحاد الأوروبي والولايات المتحدة وكندا.% لمصادرات إلى أسواق جديدة خارج 
 0.لمسمع التصديرية المنتجة من الأقمشة المحمية % 
 0 مميون 1% لممصدرين من الشركات الصغيرة والمتوسطة التي يقل حجم صادراتيا عن
 دولار.
 9 .لمصادرات إلى أسواق منطقة اليورو % 
 0 ت ووجيات التصدير% لجميع مصدري الملببس الجاىزة بغض النظر عن منتجا 
 تقديم دعم رأسمالي لمرة واحدة للآلات التي تستوفي معايير  -:دعم مدخلات الإنتاج

مميون دولار وبنسبة 0.2%وبحد أقصى01الحكومة لكل من الملببس الجاىزة  والمنسوجات بنسبة
ية مميون دولار لكل من قطاعات النسيج والتجييز والحرير والمعالجة اليدو  3% وبحد أقصى 00

 كما يحث في اليند
  إنشاء علبمة تجارية خاصة بالمنسوجات اليدوية، وتخصيص يوم وطني  -:التسويق

 لصناعة المنسوجات اليدوية وىو السابع من أغسطس من كل عام في اليند.
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 الوضع التهافشي العالمي الجديد

 )دراسة مقارنة( 
 

 :إنشاء مجمعات نسيجية صناعية ضخمةتطوير البنية التحتيةMega Textile 
Clusters Scheme )باليند( 

 تتمتع صناعة الغزل والنسيج في اليند عمى سبيل المثال بحضور ة القيمة: تكامل سمسم
قوي في جميع مراحل سمسمة القيمة بجميع مستوياتيا النسيجية، أي من الألياف/ الخيوط إلى تصنيع 

مميون  09.9الأقمشة والملببس الجاىزة، و تعد اليند أكبر منتج لمقطن في العالم بمساحة تبمغ 
مميون ىكتار،  95.3% من المساحة المزروعة عالميا والتي تقدر بـ 09أي حوالي ىكتار سنويا، 

. وجود مجمعات صناعية 9004مميون طن قطن عام  2.1وىو ما مَّكنيا من إنتاج حوالي
 متخصصة في تجييز النسيج أيا كان نوعو، سواء منسوجات طبيعية أو اصطناعية أو متخصصة.

ع بالتجزئة والتي تناسب جميع الطبقات الاجتماعية ومختمف وجود شبكة واسعة من سلبسل البي
 .مستويات الدخول

 :تم دمج  تسريع إجراءات النشاط التجاري واستخراج تصاريح البناء والتجارة عبر الحدود
رقم الحساب الدائم ورقم حساب خصم وتحصيل الضرائب، ورقم تعريف المدير في رقم واحد يتم من 

تم تبسيط إجراءات حجز أسماء الشركات،  ، كماخلبلو إنياء جميع المعاملبت الخاصة بالشركات
فبعد أن كانت تتم من خلبل ملء نموذج ورقي من خمس صفحات أصبحت تتم الآن من خلبل 

بإمكان الشركات التسجيل في كل من  ة انترنت بسيطة تتضمن ملء ثلبث خانات فقط، وأصبحخدم
التأمين الصحي والاجتماعي من خلبل بوابة الكترونية دون الحاجة إلى التواصل المادي المباشر مع 

 قانون كما تمالأي جية حكومية في مومباي ودليي لا يوجد شرط لمتفتيش قبل التسجيل بموجب 
لإصدار تصاريح البناء من خلبل الإنترنت، وكذلك تفعيل خدمات  ء نظام الموافقة السريعإنشا

 التوقيع الرقمي وتدقيق خطط البناء من خلبل الإنترنت
اليند تم تخفيض عدد المستندات الإلزامية المطموبة للؤغراض الجمركية لكل من استيراد في  - 

 وتصدير البضائع إلى ثلبثة مستندات فقط.
 تم إنشاء قسم المحاكم التجارية والاستئناف في المحاكم  -عقود والقوانين والتقاضي:ال

العميا في كل من مومباي ودليي، كما تم بناء شبكة البيانات القضائية الوطنية، حيث توفر بيانات 
القضايا بما في ذلك رقم تسجيل القضية، وقائمة الأسباب، وحالة القضية، والأحكام الصادرة عن 

لمحاكم في جميع أنحاء البلبد، وبدأت الشبكة في العمل بالفعل وىي متاحة لمجميور منذ عام ا
9001. 
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تخصيص القضايا الجديدة في المحاكم المحمية لمقضاة بشكل عشوائي من خلبل نظام آلي  -
في دليي ومومباي، كما تم تطوير أداة إلكترونية لإدارة القضايا تسمح بإرسال إخطار لممحامين 
وعرض أحكام المحكمة وتتبع حالة القضايا، مع تقديم نظام يسمح برفع الدعاوى إلكترونيا كما حدث 

أقرت اليند أول قانون شامل ينظم حالات تعثر  9002وفي عام في محاكم دليي ومومباي. 
الشركات وكيفية  تخارجيا من السوق، كما تم تسييل إجراءات إعلبن الإفلبس وتسريع إعلبن 

يوما مع فترة سماح  50لمشركات متوسطة الحجم عمى وجو التحديد بحيث يتم في غضون  الإفلبس
 .يوما أخرى 01قصوى تبمغ 

 :عمى سبيل المثال تم تطوير جميع مكاتب التسجيل العيني  في مومباي  -تسجيل الممكية
مواطنين تم رقمنة جميع سجلبت الضريبة العقارية بما يضمن الشفافية ويسمح لم كما ، ورقمنتيا

بناء قواعد بيانات من أجل توفير  بالتحقق من تاريخ المعاملبت عمى الممتمكات بشكل رقمي، كما تم
 الإحصاءات الخاصة بعدد المنازعات عمى الأراضي وتتبع تاريخ ىذه النزاعات في دليي ومومباي

  ممة في اليند تبنت الحكومة خطة متكا -:تبني الحكومة خطة متكاممة لتنمية الصناعة
 مميون دولار تحتوي عمى أربعة مكونات أساسية : 30لتنمية صناعة الحرير بتمويل يصل إلى 

 البحث والتطوير والتدريب ونقل التكنولوجيا ومبادرات تكنولوجيا المعمومات. 
 منظمات البذور ومراكز الإرشاد الزراعي 
 التنسيق وتطوير السوق لمنتجات البذور والغزل والحرير  
  شيادات الجودةنظام (QCS) من خلبل إنشاء سمسمة من مرافق اختبار الحرير. 
 النتائج والتوصيات: -4

مستجداتو من إلغاء نظام الحصص في ضوء استعراض الوضع التنافسي العالمي الجديد و 
الكمية، وانضمام الصين لمنظمة التجارة العالمية، وظيور أدوات جديدة لمحماية، وتنامي التجارة 

يلبحظ أن البينية داخل التكتلبت الإقميمية، وسيطرة الشبكات السمعية العالمية عمى الإنتاج والتجارة 
ن كانت تعكس في مجمميا درجة أ عمى من التحرير في تجارة المنسوجات والملببس ىذه التغيرات وا 

 ومن ثم تتيح فرصاً أوسع لمتصدير إلا أنيا تفرض في الوقت ذاتو تحديات كبيرة أمام ىذه الصادرات
وقد استعرض البحث الآثار المترتبة ليذه التغيرات والتحديات عمى صادرات مصر من 

الأول أن تظل الأوضاع الداخمية عمى ما  المنسوجات والملببس الجاىزة في ظل بديمين محتممين:
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ىي عميو، والثاني، أن يقرر المجتمع المصري حكومة ومنتجين ومصدرين اتخاذ الإصلبحات 
 الضرورية التي تضمن التكيف مع ىذه التغيرات، بل وتعظيم الاستفادة منيا. 

الفرضيات  وقد أوضح التحميل من خلبل مؤشرات القياس واحصائيات التجارة العالمية صحة
 القائمة بأنو: 

الأوضاع الداخمية الحالية لمصادرات المصرية من المنسوجات والملببس الجاىزة في تساىم "  -
 عدم الاستفادة من تحرير التجارة الدولية في مجال المنسوجات والملببس "

مواجية المصرية إلى عدم القدرة عمى يؤدي تراجع  تنافسية المنسوجات والملببس الجاىزة "  -
 المنافسة واستيفاء شروط النفاذ للؤسواق و تراجع نسبة الصادرات المصرية في أسواقيا الرئيسية"

حيث أن الأوضاع الداخمية إذا ما ظمت عمى ما ىي عميو ستعجز الصادرات المصرية من 
شروط  المنسوجات والملببس الجاىزة عن الاستفادة من تحرير التجارة، ومواجية المنافسة، واستيفاء

النفاذ للؤسواق، بل من المتوقع أن ينتيي الأمر إلى تراجع نسبة الصادرات المصرية في أسواقيا 
 الرئيسية.

فمقد أظيرت الاحصائيات تراجع صادرات مصر من المنسوجات والملببس وتراجع أداء غالبية 
نقدية والقدرة عمى شركات القطاع الصناعي في المبيعات والتصدير والعمالة والتمويل والتدفقات ال

دفع الضرائب والإنتاج وسلبسل التوريد، لاسيما في ظل معاناة صناعة المنسوجات والملببس 
الجاىزة المصرية من العديد من المعوقات ومعاناة صناعة الملببس الجاىزة العالمية من تفاقم 

ت والملببس تتسم فوائض الإنتاج، وارتفاع المخزونات بالمصانع، إضافة إلى أن صناعة المنسوجا
بأنيا صناعة ذات دورة حياة قصيرة بسبب تغير أذواق المستيمكين بشكل سريع، فضلًب عن ارتباط 

 كل موسم بمنتجات معينة من الملببس. وعميو يصبح البديل الثاني أمراً حتمياً.
زة وقد انتيت الدراسة إلى أن زيادة نصيب الصادرات المصرية من المنسوجات والملببس الجاى 

من السوق العالمية لتجارة ىذه السمع في المستقبل ىو رىن بثلبثة أمور، وىي: إيجاد حافز لممنتجين 
عمى التصدير، ورفع القدرة التنافسية لممنسوجات والملببس المصرية، وأخيراً الالتزام بالمواصفات 

يمي عرض لمجموعة من  والمعايير الدولية لضمان نفاذ تمك المنتجات إلى الأسواق الخارجية ، وفيما
المقترحات والتوصيات التي تم استنباطيا من دراسة التجارب السابقة في اليند و بنجلبديش وما 

 يمكن تطبيقو منيا في مصر.
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 الإجراء المقترح تطبيقو المشكمة في مصر
تعدد الجيات المنوط بيا 
وضع السياسات والإجراءات 

 الخاصة بيذه الصناعة
 

الأعمى لمصناعات النسيجية مع إضافة قطاع الملببس الجاىزة والمفروشات لو عمى أن يعمل  تفعيل دور المجمس
كمنسق لمصناعة بأكمميا عبر جميع مراحل سمسمة التوريد بما في ذلك ضمان تنسيق جيود جميع الجيات المعنية 

 وتبسيطيا.
 ول أو رفض السياسات الحكومية.وضع الاتجاىات الاستراتيجية وأىداف التطوير عمى أن يكون لو سمطة قب -

لا يوجد جية مختصة بإجراء 
 البحوث لكل صناعة

يكون المجمس الأعمى بمثابة مركز المعمومات لصناعة الغزل والنسيج والملببس الجاىزة والمفروشات، وجمع ونشر 
 معمومات السوق الرئيسية.

ارتفاع تكمفة العمالة 
 ومحدودية أعداد الفنيين

متكاممة لتنمية ميارات العمالة وفقا لمصناعة التي ينتمون إلييا وتوفير عمالة مدربة من خلبل إنشاء إعداد خطة 
 المزيد من المعاىد الفنية والتي توفر عمالة كفؤة.

التقدير الجزافي لمضرائب، 
وعدم مرونة النظام الضريبي بما 
يحد من قدرتو عمى الاستجابة 
لتغير حجم المنشأة كذلك أوقفت 
الحكومة إمكانية حصول المصانع 
عمى الأرض مجانا في المحافظات 

 .الأقل تنمية خاصة الصعيد

 إصلبح شامل لممنظومة الضريبية من خلبل:
ذا  - إلغاء التقدير الضريبي الجزافي والاعتداد بالإقرار الضريبي، ويتم عمل فحص عشوائي لممستندات المقدمة وا 

 التقييم ثبت خلبف ما في الإقرار يتم إعادة
 التعامل برقم موحد لممنشأة مع كافة أنواع الضرائب التي تخضع ليا -
 إعفاء المنشآت الإنتاجية من الضرائب العقارية -
نظام ضريبي مبسط لممنشآت الصغيرة والمتوسطة لتخفيض تكمفة الالتزام الضريبي لتمك المشروعات مع تحديد  -

 ضريبة قطعية لممشروعات متناىية الصغر
لزام مصمحة الضرائب باعتماد الميزانيات المقدمة والمعتمدة والتي مر عمييا خمس سنوات اعتمادا نيائيا لحل إ -

 تقديم مزايا لممنشآت في الصعيد -المنازعات الضريبية وتحصيل الضريبة بشكل أسرع 
علبنيا بشكل مسبق مع عدم تغييرىا بشكل  -  مفاجئوضوح خطط الحكومة بالنسبة لأسعار الطاقة وا 

يتم تغيير برنامج دعم 
الصادرات في مصر باستمرار مع 
التأخر في صرف مستحقات 
المصدرين وعدم وضوح القواعد 
الجديدة ليم، كما ترفض الحكومة 
إجراء مقاصة بحيث يتم خصم 
قيمة الدعم من الضرائب التي 

 .تدفعيا المصانع

ضافة ضرورة مراجعة منظومة تنمية الصادرات من حيث نظم الصرف  مع توجيو الدعم إلى فتح أسواق جديدة وا 
 منتجات جديدة

 سرعة إجراء المقاصة ما بين مستحقات والتزامات المنشآت  -
تقييم موضوعي لأثر البرنامج عمي زيادة الصادرات وتحسين تنافسيتيا عمى أن يكون أي تعديل أو تطوير بناء  -

 عمى ىذا التقييم
خاصة فيما يتعمق بمساندة المعارض ودعم البنية التحتية لمتصدير وحافز توضيح البرنامج الجديد لمدعم  -

 المشروعات الصغيرة والمتوسطة
 ميكنة العمميات داخل صندوق تنمية الصادرات  -
 تضمين حافز لتشجيع الابتكار والتطوير التكنولوجي وحماية البيئة -
وتفعيل دور  .ستفيدين منو وتخارج البرنامج بأكمموإطار زمني واضح ومعمن لتطبيق البرنامج وتخارج الم تحديد -

 .شركات ضمان مخاطر لمصادرات الموجية إلى الصادرات وخاصةً الدول الإفريقية
صعوبة إجراءات التخميص 

 .الجمركي وتعقدىا
 تسييل استيراد الأقطان والخامات والأقمشة المصنعة من البوليستر -

ضعف القدرات التسويقية 
وخصوصا المنشآت لمقطاع 

 .الصغيرة والمتوسطة

 إقامة معارض مدعمة من الدولة داخل وخارج مصر
 .دعم وتوسيع نطاق البعثات الترويجية لمدول المستوردة لمملببس

ضعف القدرة الإنتاجية 
والتكنولوجية لشركات غزل القطن 

، كما تواجو المناطق  طويل التيمة

الإسراع نحو استكمال إنشاء المدينة النسيجية المتكاممة بالصعيد لكافة المراحل الخاصة بالصناعات النسيجية 
 .وتتحمل الدولة تكمفة توصيل المرافق عمى حدود المنطقة الصناعية، وسرعة تنفيذ ذلك متضمنة الصناعات المكممة ليا
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 الإجراء المقترح تطبيقو المشكمة في مصر
الصناعية العديد من المشاكل في 

 .المرافق خاصة المياهتوصيل 
ضعف سمسمة القيمة في 

اع الملببس الجاىزة مصر لقط
والمفروشات خاصة الأجزاء 
المتعمقة بالنسيج وصناعة 

 الإكسسوار والطباعة والصباغة

تبني ترابط سمسمة القيمة من خلبل تحفيز زراعة المحاصيل اليامة اللبزمة لتنمية الصناعة ومن أىميا القطن 
تقوم بدراستو مراكز البحوث الزراعية لإمداد  متوسط وقصير التيمة عن طريق الربط بين ما تحتاجو الصناعة وبين ما

 وتحفيز الاستثمار في إنتاج الألياف الصناعية خاصة البوليستر والاكسسوارات .الصناعة بما تحتاجو من مواد خام
من تكمفة المنتج النيائي، مما يؤدي % 90جذب الاستثمارات في أنشطة الصباغة والطباعة والتجييز والتي تمثل  -
ر الأقمشة المصبوغة لقطاعي الملببس الجاىزة والمفروشات، والتقميل من المدة الزمنية اللبزمة لاستيراد مدخلبت إلى توفي
 .الإنتاج
 .إنشاء مصنع أو أكثر وفقا لمحاجة لخام البولي فيسكوز  -

طول الإجراءات وتعددىا 
 .وتفرقيا بين العديد من الجيات

صدار التراخيص اللبزمة إلكترونيا تمكين الراغبين في تسجيل منشآتيم من ا تمام الإجراءات وا  لتقدم بكافة الأوراق وا 
نشاء نظام الموافقة السريع لإصدار التصاريح من خلبل الإنترنت  .وا 

طول إجراءات التقاضي 
وفض المنازعات المتعمقة 

 .بالاستثمار وتعقدىا

 .ضرورة تبسيط وتسييل إجراءات الشكاوى وفض المنازعات

الجيات المعنية بتسجيل تعدد 
الممكية العقارية، وارتفاع تكمفة 
الإجراءات وتحصيل عدد من 
الجيات عمى رسوم مبالغ فييا 
نظير التسجيل، بالإضافة إلى 
صعوبة وطول إجراءات التسجيل 
حيث تستغرق المدة الزمنية لتحديد 
مساحة وحدة عقارية في بعض 

 الأحيان عام ونصف و عامين

لتسجيل الممكية العقارية، يحتوي عمى كل ما يخص إجراءات التسجيل لكافة الحيازات من أراضي  إنشاء نظام موحد
 ووحدات عقارية تحت مظمة مؤسسية واحدة

 .إنشاء نظام معمومات متكامل ومحدث ومتاح عن الأراضي الصناعية -

أحكام الإفلبس كانت دائما 
مصدرا لمتقييم السمبي لمصر في 

ل الدولية فعدم مؤشرات أداء الأعما
وجود قانون للئفلبس يؤدي بالعديد 
من المنشآت خاصة المتوسطة 
والصغيرة إلى العزوف عن 

 الاستثمار في مصر

 .9004الإسراع بتفعيل قانون الإفلبس الذي تم الموافقة عميو من مجمس النواب عام 

عدم وجود خطة متكاممة 
معمنة لصناعة الملببس الجاىزة 

 من الحكومة والمفروشات متبناة
وجود العديد من الصناعات 
المياجرة من دول العالم وعدم 

 .استفادة مصر منيا

الإعلبن عن استراتيجية أو خطة مستقبمية ليذه الصناعة بمدى زمني ومستيدفات محددة وتكون بالتوافق بين  -
 الحكومة والمعنيين بيذه الصناعة من القطاع الخاص

ير حيث إنيا صناعة مياجرة من الصين التي أبدت استعدادىا لدعم ىذه ىناك فرص لمصر في صناعة الحر  -
الصناعة في مصر، ومع ذلك تواجو الصناعات الراغبة في التوطين في مصر العديد من المشاكل البيروقراطية التي 

والحصول عمى تدفعيا لميروب منيا إلى دول أخرى، ومن ثم يجب تسييل كل الإجراءات المتعمقة ببدء النشاط الصناعي 
دخال المرافق، وتسييل إجراءات توريد الضرائب عمى أن يتم كل ذلك بشكل إلكتروني مميكن  .الأرض وا 
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 :ممخص
ىدف البحث الحالي إلى قياس التأثيرات المباشرة وغير المباشرة لأبعاد الاستثمار فى تسويق      
)الاستثمار الييكمى ، الاستثمار الاجتماعى ، الاستثمار المالى( عمى القيمة المدركة  قاتالعلا

سيط سمعة العلامة لمعلامة  بأبعاده )القيمة الاجتماعية القيمة الوظيفية ، القيمة العاطفية( عبر تو 
طويمة الاجل بأبعادىا )سمعة العلامة ، الصورة الذىنية المستدامة (، وذلك من خلال تطبيقيا عمى 
نزلاء فنادق شرم الشيخ. تم الاعتماد عمى استبيان باستخدام العينة العشوائية المنتظمة، حيث تم 

لاختبار  SPSS V.25 ( استمارة صالحة لمتحميل الإحصائي باستخدام برنامجي333تجميع )
 لاختبار التأثيرات غير المباشرة. Amos V.23التأثيرات المباشرة، إلى جانب برنامج 

وقد توصمت نتائج البحث إلى وجود تأثير معنوي إيجابي للاستثمار المالي والاستثمار       
صمت إلى وجود لاستثمار الييكمى  في تسويق العلاقات عمى القيمة المدركة ، كما تو االاجتماعي و 

يكمي في تسويق ىتأثير معنوي إيجابي  للاستثمار المالى والاستثمار الاجتماعي وكذلك الاستثمار ال
العلاقات عمى سمعة العلامة طويمة الاجل . وأكدت النتائج وجود تأثير معنوي إيجابي لسمعة 

نوي إيجابي غير مباشر العلامة طويمة الاجل  عمى القيمة المدركة . بالإضافة إلى وجود تأثير مع
يكمي في تسويق العلاقات عمى القيمة ىللاستثمار المالى للاستثمار الاجتماعي والاستثمار ال

 المدركة عند سمعة العلامة طويمة الاجل
الدراسة من نتائج فقد أقُتُرِحَت مجموعة من التوصيات التي يمكن أن  ىوفي ضوء ما أسفرت عن

، ومن أىم ىذه التوصيات سمعة علامة طويمة الاجل مع العملاءم في بناء وتعزيز علاقات و ىتس
 تسييل وصول الخدمات إلى النزلاء من خلال الاىتمام بالاستجابة السريعة لاحتياجاتيم.

، سمعة العلامة طويمة الاجل ، القيمة المدركة قات : الاستثمار فى تسويق العلاالكممات المفتاحية
 لمعلامة .
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Abstract: 
     The current research aimed is to measure the direct and 

indirect effects of the dimensions of Relationship Marketing Investments 

(structural investment, social investment, financial investment) on the 

perceived value of the brand with its dimensions (social value, functional 

value, emotional value) by mediating the long-term reputation of the brand 

with its dimensions (brand reputation, image sustainable mentality), through 

its application to Sharm El-Sheikh hotel guests. 

To achieve the goal of the research, a questionnaire was relied on using a 

regular random sample, where (332) valid forms were collected for 

statistical analysis using the two SPSS V.25 programs to test direct effects, 

in addition to the Amos V.23 program to test the indirect effects . 

     The results concluded that there is a positive moral effect of 

financial investment, social investment, and structural investment in 

relationship marketing on the perceived value, as well as a positive moral 

effect of financial investment, social investment, as well as structural 

investment in relationship marketing on the long-term reputation of the 

brand. The results confirmed the existence of a positive significant effect of 

the long-term brand reputation on the perceived value. In addition to the 

presence of an indirect positive significant effect of financial investment for 

social investment and structural investment in relationship marketing on the 

perceived value of the long-term reputation of the brand. 

A set of recommendations were suggested that could contribute to building 

and strengthening the brand's long-term relationships and reputation with 

customers the most important of these recommendations is to facilitate the 

access of services to the guests by paying attention to the rapid response to 

their needs. 

Keywords: Relationship Marketing Investments, long-term brand 

reputation, perceived value. 
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بين الاستثمار  قةتوسيط سمعة العلامة طويلة الاجل في العلا

 والقيمة المذركة  قاتفى تشويق العلا

 "دراسة تطبيقية على نزلاء فهادق شرم الشيخ"
 

 تمهيد:
 إلى محتممين عملاء ومن عملاء، المستيمكين إلى تحول أن يمكن التي المنظمة عتبرت         

 منظور من ناجحةمنظمة  الطويل عمى المدى لمعملاء قيمة تخمق أن يمكنيا التي وكذلك شركاء،
( ، ومع تزايد المنافسة في معظم أسواق Trenggana & Cahyani, 2019) العلاقات تسويق

وطرق تسويق حديثة و الحفاظ عمييا إلى الحصول عمى ميزة تنافسية  منظماتالعالم اليوم ، تحتاج ال
 (Beetles & Harris 2010,.لمبقاء في السوق ، كالتسويق بالعلاقات )

و  ، ولائيم عمى والحفاظ العملاء  اكتساب في أساسياً  عنصراً  العلاقات تسويق أصبح و       
يعتبر تحول المستيمكين إلى عملاء ىو نقطة توجو المنظمات اليوم من زاوية التسويق بالعلاقات ، 

ء تكافئ العملا التي والييكمية والاجتماعية الاستثمارات المالية جميع العلاقات تسويق أنشطة وتشمل
المنظمة  عملاء قاعدة وتعزيز الايرادات زيادة الأنشطة تمك أىداف وتشمل،   (3232) المشد ، 

(2016  Dewani et al., ) ،عمى المستيمكين لاتخاذاستراتيجيات التسويق بالعلاقات  تؤثر و 
 ( Kanapathipillai & Kumaran,..(2022عمييمقرار شراء إيجابي يعود بالفائدة 

تركيزىا الاستراتيجي من التركيز عمى اكتساب العملاء  إلى التأكيد عمى وحولت الشركات اليوم      
الاحتفاظ بالعملاء بيدف إنشاء علاقات مستدامة ومفيدة لمطرفين ، ومع ذلك  فإن المعرفة الحالية 

 & ,Peng محدودة في تقديم رؤى لمشركات فيما يتعمق بأساليب التسويق الفعالة لتحقيق ىذا اليدف.
Wang .,2006)) 

وتتطمب المنافسة المتزايدة في عالم الأعمال من المنظمات  إنشاء منافع تنافسية والحفاظ        
قامة علاقات طويمة االاجل مع العملاء ، كما أن التسويق بالعلاقات ىو استجابة لحاجة  عمييا وا 

راء من خلال رضا المنظمات إلى إقامة علاقات طويمة الاجل ومربحة لمجانبين والتي تثير إعادة الش
أبعاد المسؤولية الاجتماعية لمشركات وترتبط  ،(   ,.Kashani & Bahadoran 2019العملاء. )

، إلى جانب التعزيزات الإيجابية في سمعة  لمشركات العلامة التجارية مع علاقات ارتباط إيجابية ب
 .(22et al .,20  Ahmad) العلامة التجارية

استخدام ىذه  نيمكن لمديري ،وتؤثر عمى الثقة والولاء عمى المدى الطويل المنظمة سمعة إن        
 المنظمات العلاقة لكسب ثقة العملاء وبناء الولاء. كما أنو يساعد في وضع استراتيجيات من قبل 

 (.(Sharma & Joshi.,2022 لاستيداف العملاء
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العميل في التعامل مع المنظمة، كما أن وتمعب السمعة الحسنة دوراً ىاماً في التأثير عمى قرار     
 Yangليا دوراً ىاماً ايضا في مجال المنظمات الخدمية حيث تقوم بجذب العملاء والاحتفاظ  بيم )

 et al .,2007 وتتنافس المنظمات عمى بناء سمعة قوية لعلامتيا، فالمنظمات التي تمتمك مثل ، )
 (.(Loureiro & Kaufmann, 2016) ىذه السمعة ىي الأقوى في السوق 

التى تقتصر عمى الثقافة و  التحول من الوجيات الثقافية حديثا إلىالاتجاه العالمي  يشير       
. بالتركيز عميو  مناطق الجذب السياحي تحاول و ىو ماالقيمة التي يدركيا العميل  التراث فقط إلى

(2018  Di Pietro et al., )، ة دورًا رئيسيًا في توقع سموك العميل المدرك لمقيم حيث يمعب
 .Chen & Dubinsky, 2003)الشراء )

وأن الجودة المدركة تؤثر  دق لمسعر والجودة ،االفن لاءالشفافية تؤثر عمى تصورات نز  فنجد أن   
تيدف الباحثة لدراسة التأثير المباشر وغير ،  و  (Solakis  et al .,2022).عمى السعر المدرك
ى تسويق العلامة عمى القيمة المدركة لمعلامة  من خلال توسيط سمعة العلامة المباشر الاستثمار ف

 طويمة الاجل.
 حث بأولُا: مصطمحات ال

  Relationship Marketing Investments قاتالاستثمار فى تسويق العلا-1/1
( الاستثمار في تسويق العلاقات عمى انيا كافة Fazal E-Hasan et al., 2017عرف)  

الاستثمارات التي تقوم بيا المنظمة من خلال استثمار الجيود والموارد والوقت وتوفير القيمة لتعزيز 
 علاقات قوية ومتبادلة المنفعة مع العملاء ومن ثم الاحتفاظ بيم.

 Long Term Brand Reputation سمعة العلامة طويمة الإجل: -1/2
العلامة طويمة الأجل عمى أنيا الكيفية التي (  سمعة Veloutsou & Moutinho , 2009عرف )

يقيم بيا العملاء ىذه العلامة عمى المدى الطويل و تشمل بعدين ىما سمعة العلامة والصورة الذىنية 
 المستدامة.

 perceived value لقيمة المدركة :ا -1/3
المنتج مقارنة كأداء  ( عمى أنيا تقييم الزبون لما يقوم باستلاموYoo& Park., 2016عرفيا )

 بالتكاليف المدفوعة وذلك قياسا لمعلامات الاخرى .
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 والدراسات السابقة  : الخمفية النظريةثانياً 
 الخمفية النظرية -أ
 :قاتالإطار المفاهيمي للاستثمار فى تسويق العلا-1

كمحرك استراتيجي عمى نطاق واسع في بناء علاقات قوية و  إن التسويق بالعلاقات يمعب دوراً ميماً 
تطوير علاقات قوية طويمة الأجل من خلال  طويمة الأجل مع العملاء ، وبالتالى يستطيع المديرين 

توجيو جيودىم نحو المستيمكين من أجل تعزيز تصورات العلاقة ، و الذي يؤدي تحسين ولاء 
 ويمكن تناول ىذا المتغير كما يمي: (Menidjel &    Bilgihan,2021) .العملاء

 Relationship Marketing Investments :قاتماهية الاستثمار فى تسويق العلا1/1
بأن الاستثمار في العلاقات ىو ادراك العملاء لممدى الذي تكرسو  (Yen & Chu., 2009 ) عرف

 .مع العملاء وتعزيزىا المنظمة من الموارد والجيود والاىتمام بيدف الحفاظ عمى العلاقات
ترى الباحثة أن الاستثمار فى تسويق العلامة ىو كافة الاستثمارات التي تقوم بيا المنظمة من  و

خلال استثمار الجيود والموارد والوقت بيدف الحفاظ عمى العلاقات مع العملاء وتعزيزىا وزيادة 
 رضا العميل تجاه المنظمة .

 مستويات التسويق بالعلاقات-1/2
 مستويات لمتسويق بالعلاقات: ( ثلاثة   ,.Berry 1995حدد)

باستخدام محفزات التسعير أو الفوائد الممموسة لمحفاظ عمى المستوى الأول لمتسويق بالعلاقات  
ولاء العملاء ، وينعكس عمى أنو أضعف مستوى لمتسويق بالعلاقة لأن ىذه الإستراتيجية يمكن 

 نسخيا من قبل المنافسين.
والذي يتبنى وجيات النظر الاجتماعية لمعلاقة ، من خلال  لاقاتى الثانى لمتسويق بالعالمستو 

 التواصل المنتظم مع العملاء.
والذى يقدم حمولًا لمشكمة العميل وىو مصمم في نظام تقديم  لمستوى الثالث لمتسويق بالعلاقاتا 

 الخدمة بدلًا من الاعتماد عمى ميارات بناء العلاقات.
 : قاتأبعاد الاستثمار فى تسويق العلا-1/3

تطرقت العديد من الدراسات إلى توضيح أبعاد لاستثمار فى تسويق العلامة، وسوف تعتمد الباحثة 
والتى تناولت أبعاد الاستثمار فى تسويق العلاقات فى   (Dewani et al .,2016)عمى دراسة

 .  ر المالى ()الاستثمار الييكمى ، الاستثمار الاجتماعى ، الاستثما
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 العلاقات تسويق في المالي : الاستثمار-1/3/1
Financial Investments in Relationship Marketing  : 

 مباشرة نقدية وفوائد وحوافز عروض من المنظمة تقدمو ( عمى أنو ماLuu et al., 2018عرفو )
 إضافية رسوماً  ، وفرض  الترويجية والعروض منخفضة، تذكرة سعر مثل العملاء ولاء لتأمين

 بو. المسموح الوزن الزائدة عن  الأمتعة عمى منخفضة
 الاستثمارات تمك ىي العلاقات تسويق في المالي ( أن الاستثمار ,.Tariq et al  2014ويرى )
 السموك من النوع وىذا العملاء، قبل من معين سموك مقابل الاقتصادية في الفوائد من نوعاً  تقدم التي
 مثل عروض الاستثمارات المالية وتشمل ، المشتريات من حصة كبيرة أو العميل ولاء إلى يؤدي قد

 مجاناً. الجديدة وتجربة المنتجات السعر، عمى تخفيضات
 العلاقات  تسويق في الاجتماعي الاستثمار-1/3/2

Social Investments in Relationship Marketing  : 
مع  اجتماعية علاقات بناء عمى تؤكد التي الاستثمارات تمك ( بأنو ,.Tariq et al  2014وعرفو )
إلى  ما،بالإضافة بطريقة المنظمة بأعمال يشعروا بارتباطيم لكى ليم الأساس توفر فيي العملاء، 

 لتطوير أساسي بشكل الاجتماعي الاستثمار يستخدم و الموظفين، مع والمودة الانتماء مشاعر تبادل
 علاقات لتعزيز العملاء مع والتفاعل التواصل خلال من الخدمة مقدمي قبل من المودة والصداقة
 . طويمة الأجل

سبيل  في المنظمة بيا تقوم الاستثمارات التي ( عمى أنو كافة ,.Dewani et al  2016وعرفو)
 اوعملائي بين المنظمة المعمومات ومشاركة التفاعل فرص يتيح بما العملاء، مع قوية علاقات إقامة

 من معيم المستمر الشخصية والتواصل المحادثات مثل ورغباتيم لاحتياجاتيم الفيم تعزيز بغرض
 بالود تتسم التي التحية من ابتداء عالية الجودة خدمة تقديم الاجتماعي، التواصل وسائل كافة خلال
 بالمنظمة.  الخاصة المكاتب مع التواصل عند

 الشخصية بالعلاقات ترتبط العلاقات التي  ( بأنو تمك ,.Lee & Han et al  2019ويرى )
 المشاركة درجة إلى وىي تشير عام، بشكل العلاقات تطوير في ميمًا ر اً  دو وتمعب الإيجابية،
 .الأشخاص بين العلاقات في والمعمومات الشخصي التقارب من المتبادلة
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 بيا تقوم الاستثمارات التي كافة إلى يشير العلاقات تسويق في الاجتماعي الاستثمار أن ثم ومن
 بين ومشاركةالمعمومات التفاعل فرص يتيح بما العملاء، مع قوية علاقات إقامة سبيل في المنظمة
 ورغباتيم. لاحتياجاتيم الفيم تعزيز بغرض وعملائيا المنظمة

 : الاستثمار الهيكمى  في تسويق العلاقات 1/3/3
Structural Investments in Relationship Marketing 

 يحصمون لمعملاء،و خاصة معاممة تقديم خلال من المنظمة بيا تقوم الاستثمارات التي تمك ىي
 والذي غيرىم، عن والتميز بالأىمية يشعرون خلاليا ومن قيمة مضافة، ذات ممموسة فوائد عمى منيا

 المميزين لمعملاء الخاصة بالمناسبات الاىتمام مثل أخرى منظمات من الحصول عميو يصعب
الحجز  في الأولوية واعطاء ميلادىم، أعياد في أسماءىم تحمل مجانية سفر كإرسال دعوات

  2016)  الشركة خلال من تكاممية خدمات تقديم وكذلك العادي بالمسافر مقارنة لمطائرة والصعود
Dewani et al., .) 

 تزيد من الاستثمارات التي تمك ىي الييكمية الاستثمارات ( ,.Palmatier et al  2016وعرف  )
 المصممة لتجييز الطمبات المخصصة الأنظمة ذلك عمى الأمثمة ومن لمعملاء، الكفاءة الإنتاجية أو

 مزايا وتوفر الإعداد مجال في جيوداً كبيرة البرامج عادة ىذه العملاء، وتتطمب احتياجات لتلائم
 البائع مع أعماليم العملاء يزيدون لأن قوية تنافسية يامزا الاستثمارات  تمك عن وينتج فريدة،

 .قيمتيم من تعزز لأنيا منيا للاستفادة
 Long Term Brand Reputation الإطار المفاهيمي لسمعة العلامة طويمة الإجل :-2
تعد سمعة العلامة طويمة الاجل من أىم المتغيرات التي ليا أثر ميم في الاحتفاظ بالعملاء ،  

تستمد العلامات قيمتيا من مجموعة متنوعة من العوامل، مثل وعي المستيمك والمواقف مثل الرغبة 
 (. Keller 1993وتصورات الجودة والثقة )

 ويمكن تناول ىذا المتغير كما يمي:
 Long Term Brand Reputation معة العلامة طويمة الإجل:ماهية س2/1

(  سمعة العلامة طويمة الأجل عمى أنيا الكيفية التي Veloutsou & Moutinho , 2009عرف )
يقيم بيا العملاء ىذه العلامة عمى المدى الطويل و تشمل بعدين ىما سمعة العلامة والصورة الذىنية 

 المستدامة.
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العلامة بمفيوم المصداقية. وتمثل المصداقية درجة الاعتماد عمى منظمة معينة يرتبط مفيوم سمعة 
خلاصيا في تحقيق وعودىا  خلال فترة زمنية معينة، ويقصد بيا أيضاً الثقة في قدرة المنظمة وا 

(Sweeny, 2006.) 
 أبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل:-3/3

طويمة الأجل تتمثل فى بعدين وسوف يعتمد اتفقت أكثر الدراسات عمى أن أبعاد سمعة العلامة 
(حيث اشتمل المتغير عمى بعدين رئيسين Veloutsou & Moutinho ,2009الباحث عمى دراسة )

وىم )سمعة العلامة ، الصورة الذىنية المستدامة وفي ىذا البحث تم التعامل مع سمعة العلامة من 
 ف بيذه الأبعاد كما يمىخلال ىذين البعدين. وفيما يمي تتعرض الباحثة لمتعري

 :"Brand Reputation": سمعة العلامة  2/2/1
تم تعريف سمعة العلامة بأنيا إدراك العملاء لجودة الخدمة المتوافقة أو المرتبطة مع اسم العلامة 

(Selnes, 1998.) 
 ( سمعة العلامة عمى أنيا مجموعة من المعمومات التي ترتبط بالعلامة في Keller ,1993عرف )

 ذاكرة العملاء.
( أن السمعة سواء كانت إيجابية أو سمبية فأنيا تكون مستقرة ودائمة، وىذا   (Walker,2010و يرى

( لمصورة المستدامة لمعلامة، والذي يوضح Veloutsou & Moutinho , 2009يتفق مع مقياس )
 من . أن طبيعة العلاقة مع العلامة تدوم طويلًا، وأن قيمتيا لا تتغير بمرور الز 

 "Sustainable Image":الصورة الذهنية المستدامة -2/2/2
تأسيس صورة ذىنية لمعلامة أمر ميم لمحماية من المنافسة، وتعزيز الأداء التسويقي في الأمد 

 (.Parker, 2005الطويل )
المفيوم و لقي مفيوم الصورة الذىنية لمعلامة اىتماماً كبيراً في أدبيات سموك المستيمك، وأصبح ىذا 

 (.Sweeny, 2006متضمناً جميع أنشطة التسويق الخاصة بالعلامة )
والصورة الذىنية لمعلامة تفترض أن معالجة المعمومات الخاصة بالعلامة تكون في الذاكرة، و كما 
أنيا عبارة عن التصورات الخاصة بالعلامة والتي تعكس الرؤية التي كونيا العميل في ذىنو 

(Keller , 1993.) 



 

 
057 

 دينب محمد سلام دكتور/ 
 

بين الاستثمار  قةتوسيط سمعة العلامة طويلة الاجل في العلا

 والقيمة المذركة  قاتفى تشويق العلا

 "دراسة تطبيقية على نزلاء فهادق شرم الشيخ"
 

 Davisوتتكون الصورة الذىنية من الصفات والمزايا المرتبطة بالعلامة والتي تجعل العلامة مميزة )
et al ., 2009 وىذه التصورات عبارة عن تصورات عقمية أو عاطفية والتي تتعمق بأذىان ،)

 (. Boo et al., 2009العملاء حول العلامة )
ة تمثل إدراكات عن العلامة موجودة في ذىن ( بأن الصورة الذىنية لمعلامPark,2009و وضح )
 العميل. 
إلى أن مفيوم الصورة الذىنية لمعلامة تعني مفيوم العلامة في ذاكرة  Morgan ,2004)و أشار)

العميل، وىي مفيوم إدراكي و شخصي يتكون من خلال تفسير أو ترجمة العميل سواء بشكل عقمي 
 أو عاطفي.

 perceived value لمقيمة المدركة : الإطار المفاهيمي-3
 إنّ القيمة المُدركة لمعملاء مفيوم يستخدم عمى نطاق واسع في دوائر التسويق والعلامات    

تمد إلى حد كبير عمى تعأو الخدمة  سمعةالتجارية، القيمة التي يدركيا العميل ىي فكرة أنّ نجاح ال
بعبارةً أُخرى  ما إذا كان العملاء أو المستيمكون يعتقدون أنّوُ يُمكِن أن يُمّبي رغباتيم واحتياجاتيم،

أو خدماتيا، يُحدّد العملاء في النياية كيفية سمعيا عندما تُطوِّر المنظمة علامتيا التجارية وتُسوّق 
 . تفسير الرسائل التسويقية والرد عمييا

أن القيمة المدركة لمعميل قد استحوذت عمى قيمة كبيرة الاىتمام في مجال استراتيجية نجد و 
 (Sweeney & Soutar, 2001)، ويظل العملاء مخمصين لعلامة تجارية معينة  التسويق 

 ويمكن تناول ىذا المتغير كما يمي:
 ماهية القيمة المدركة :-3/1

 ( بأنيا القيمة التي يدركيا العميل وىي تصور شخصي من قبل العملاء. ,Chen  2010عرفيا )
 تسويقو المزمع المنتج يمتمكيا التي والإمكانات القدرات ( عمى أنيا تمك3213وعرفيا ) ابوالنجا ،

 . عمييا لمقضاء جاىداً  ويسعى الزبون يواجييا التي ويستطيع بيا حل المشاكل
 أبعاد القيمة المدركة :-3/2

وتوصمت  العديد من الدراسات إلى توضيح أبعاد القيمة المدركة، وسوف تعتمد الباحثة عمى 
والتى تناولت أبعاد القيمة المدركة فى )القيمة الاجتماعية   (Sweeney & Soutar, 2001)دراسة

  القيمة الوظيفية ، القيمة العاطفية( وسيتم تناوليا كما يمى :
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 :القيمة الوظيفية -3/2/1
(عمى انيا القيمة النفعية التي يتم تمثيميا من خلال الفوائد التي  ,Zeithaml et al  1986فيا )عر 

يتم الحصول عمييا من علامة تجارية أو منتج وفقًا لأدائيا، والحصول عمى تبادل لمقيمة المدركة 
 لمعميل .

الجودة الناتجة عن عمى أنيا القيمة الوظيفية والمنفعة و .(Sweeney & Soutar, 2001) وعرفيا 
 أداء المنتج وأنيا مرتبطة بالسعرو الجودة

 وتنقسم القيمة الوظيفية الى 
 القيمة الوظيفية لجودة الاداء: 

نيا رؤية العملاء المدركة لما يحتاجون إليو  إنيا الأداة المدركة  بواسطة جودة المنتج وتفوقو أدائو، وا 
 (Woodruff 1997,.من أجل  استخدام و تحقيق غرض أو ىدف مطموب)

  :سعر القيمة الوظيفية 
( عمى أنياالوظيفة الناتجة عن المنتج بسبب انخفاض تكاليفيا  ,Zeithaml et al  1986عرفيا )

المتصورة عمى المدى القصير والمدى الطويل، وينظر العميل إلى السعر عمى أنو ما يتم التضحية 
 بو لمحصول عمى منتج

 القيمة العاطفية -3/2/2
وترتبط القيمة العاطفية بالجمال والمرح، وتتشكل القيمة العاطفية بواسطة شكل المنتج والاستخدام 

(Sweeney & Soutar, 2001). 
 (  عمى انيا الحالة العاطفية التي يحفزىا منتج العلامة التجارية ,.Kim et al 2011عرفيا)

(  عمى أنيا   الوظيفة التي يصنعيا المنتج وتولد المشاعر  ,.Kim et al 2011وعرفيا ) 
 والعاطفة تجاه المنتج. 

 : القيمة الاجتماعية -3/2/3
 ترتبط القيمة الاجتماعية بمظير الصورة الذاتية الاجتماعية والعلاقة الاجتماعية

(Sweeney & Soutar, 2001). 
جية من خلال قدرة المنتج عمى التحسين ، ( عمى انيا  المنفعة المو Woodruff 1997,.وعرفيا ) 

 .والنطاق الذي تعمل فيو العلامة التجارية أو المنتج عمى تحسين حياة العملاء الاجتماعية 
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 : الدراسات السابقةب
قامت الباحثة بمراجعة الدراسات السابقة والتي قامت بدراسة العلاقة بين متغيرات البحث      

ندرة في الدراسات السابقة والتي قامت بدراسة العلاقات المباشرة بين الحالي، وقد وجدت الباحثة 
متغيرات البحث الحالي، ولذلك ستقوم الباحثة بعرض الدراسات السابقة والتي تخص متغيرات البحث 

 الحالي وىي عمى النحو التالي:
 طويمةالاجل  وسمعة العلامة قاتالدراسات المتعمقة بالعلاقة بين الاستثمار فى تسويق العلا-1

( بدراسة طبيعة وقوة العلاقة التي يطورىا Veloutsou& Moutinho,2009قامت دراسة )
المستيمكون مع العلامات التجارية ، بالإضافة إلى اتجاه الانضمام إلى العلامات التجارية أو 
ت مجتمعات العلامات التجارية من أجل إظيار مشاعرىم ومشاركتيا مع الآخرين تجاه العلاما

التجارية  ، وتوصمت الدراسة إلى أىمية سمعة العلامة التجارية عمى المدى الطويل ، إلى أن 
العلامة التجارية أفضل متنبئ بقوة العلاقات التجارية أكثر من سمعة العلامة التجارية عمى المدى 

 الطويل نفسيا.
لياتف المحمول إلى تحديد سوق اتصالات ا (  ,.Jurisic & Azevedo 2011وسعت دراسة  )

البرتغالي من وجية نظر تسويق العلاقات ، وتحديد تسويق العلاقات بين العميل والعلامة التجارية ، 
وتوصمت الدراسة الى وجود علاقة قوية بين التسويق بالعلاقات وسمعة العلامة التجارية ، واوضحت 

 علاقات بين العميل والعلامة التجارية.الدراسة قوة العلامة التجارية والسمعة والرضا في التنبؤ بقوة ال
( إلى التعرف عمى تطبيق التسويق بالعلاقات و تأثير 3215، عقية & ,واتجيت دراسة )مييري

مرتكزاتو)الثقة ، الاتصال ،التعاطف ،خمق القيمة( عمى بناء الصورة الذىنية لمزبائن ، وتوصمت 
الدراسة إلي وجود أثر لمتسويق بالعلاقات الاتصال ،التعاطف عمى بناء الصورة الذىنية لمزبائن ، 

 الذىنية  . الصورة بناء في وأثره بالعلاقات سويقالت تطبيق دور وتم توضيح
( الى معرفة تأثير التوجو بالعميل والعدالة المدركة عمى سمعة  3218كما اتجيت دراسة )خالد ، 

العلامة طويمة الأجل من خلال توسيط جودة علاقات العملاء، وذلك بالتطبيق عمى نزلاء الفنادق 
صمة طرابمس. وتوصمت  نتائج الدراسة إلى أن أبعاد التوجو الميبية الخمس والأربع نجوم في العا

بالعميل تؤثر تأثير معنوي إيجابي عمى كل من جودة علاقات العملاء وسمعة العلامة طويمة 
الأجل، وكذلك توصمت إلى أن أبعاد العدالة المدركة تؤثر تأثير معنوي إيجابي عمى كل من جودة 

ة الأجل، بالإضافة إلى أن أبعاد جودة علاقات العملاء تؤثر علاقات العملاء وسمعة العلامة طويم
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تأثير معنوي إيجابي عمى سمعة العلامة طويمة الأجل، وأخيراً توصمت الدراسة إلى وجود تأثير 
معنوي غير مباشر لكل من التوجو بالعميل والعدالة المدركة عمى سمعة العلامة طويمة الأجل من 

 لاء .خلال توسيط جودة علاقات العم
دور التسويق بالعلاقات عمى تحسين الصورة الذىنية  (3232ىربولة ، & وقد كشفت دراسة )عزيزي

في المنشآت السياحية بالجزائر، و كذا مدى تبني عناصر التسويق بالعلاقات، وتوصمت الدراسة إلى 
 عالي ،ومستوى السياحية المنشآت في بالعلاقات التسويق عناصر لتطبيق متوسط مستوى وجود

 الصورة عمى تحسين بالعلاقات لمتسويق إحصائية دلالة ذات تأثير علاقة وجود مع الذىنية، لمصورة
 . السياحية المنشآت في الذىنية

  المدركة قيمةالدراسات المتعمقة بالعلاقة بين سمعة العلامة طويمة الأجل وال -3
إلى قياس تأثير أبعاد الصورة الذىنية لمعلامة  (Mehadi & Medjahdl,2018)وسعت دراسة 

التجارية المكون المعرفي والعاطفي والحسي عمى قيمتيا المدركة ، وتوصمت النتائج إلى أن ىناك 
تأثيرًا قويًا لمصورة الذىنية لمعلامة التجارية عمى القيمة المدركة  ، لا سيما البعد العاطفي لمصورة 

 ر الأكبر.الذىنية الذي كان لو التأثي
الذىنية المدركة  ( معرفة الأثر بين المتغير الوسيط الصورة3218أنور ،  & وفحصت دراسة )بويمة

من قبل المستيمك الجزائري عن العلامة التجارية الأجنبية والمحمية والعلاقة بين المتغير المستقل 
لتجارية عند المستيمك الجزائري، الكممة المنطوقة عن العلامة التجارية والمتغير التابع قيمة العلامة ا

حيث تعتبر الكممة المنطوقة عن العلامات التجارية سواء الأجنبية أو المحمية تأثيرا عمى المستيمك 
الجزائري في إدراكو لقيمة ىذه العلامات التجارية وتقييمو ليا بالإضافة إلى تأثير ىذه الكممة 

 سواء كان ىذا التأثير كبيرا أو صغيرا.المنطوقة عمى صورة الذىنية لمعلامات التجارية 
(  الى دراسة تأثير أبعاد القيمة المدركة عمى العلامة  ,.Wiedmann 2018ىدفت دراسة )و 

التجارية وتزويد العملاء بتجارب فريدة لإنشاء علاقة إيجابية بين العميل والعلامة التجارية وتوصمت 
الدراسة الى وجود تأثير لأبعاد القيمة المدركة )المالية والوظيفية والاجتماعية والفردية( عمى العلامة 

 اعة خدمات مميزة مما يؤسس قوة العلامة التجارية التجارية صن
( الى دراسة العلاقة بين ابتكار العلامة التجارية والقيمة  ,.Abd El-Aziz 2019وسعت دراسة )

المدركة لمعميل من خلال الدور الوسيط لجاذبية منتج الماركات الفاخرة ، وتوصمت  نتائج البحث أن 
يجابيا مع  جاذبية المنتج . علاوة عمى ذلك ، جاذبية المنتج يرتبط ابتكار العلامة التجارية ترتبط ا
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ارتباطًا إيجابيًا بالقيمة التي يدركيا العميل. بالإضافة إلى ذلك ، ابتكار العلامة التجارية لو تأثير 
 سمبي كبير عمى القيمة التي يتصورىا العميل.

يمـة المدركة  والخبــرات السـابقة والسـمعة (  إلـى تحديـد تأثيــر الق3233كما سعت دراسة )عجبان ، 
المدركـة عمـى الـولاء لمعلامـة التجاريـة لعملاء البنـوك التجاريـة مـع دراسـة الـدور الوسـيط لتوقعـات 
العمـلاء كمتغيــر وسـيط فـي العلاقـة بيــن القيمـة المدركـة والخبـرات السـابقة والسـمعة المدركة والولاء 

التجاريـة ، وتوصمت الدراسـة وجـود تأثيـر إيجابـي لمقيمـة المدركة والخبـرات السـابقة والسـمعة  لمعلامـة
المدركة عمـى الولاء لمعلامـة التجاريـة. كمـا أظيـرت نتائـج الدراسـة أن توقعـات العمـلاء تتوسـط 

 لولاء لمعلامة التجاريـة.العلاقة بيـن القيمـة المدركة والخبـرات السـابقة والسـمعة المدركة وا
 الدراسات المتعمقة بالعلاقة بين سمعة العلامة طويمة الاجل والقيمة المدركة لمعلامة :-3

إلى فحص تأثير أبعاد القيمة المدركة )القيمة  (Sivashankar et al., 2019)ىدفت دراسة
في الأعمال التجارية  ،   الاقتصادية ،القيمة العاطفية والقيمة الاجتماعية(  عمى تسويق العلاقات

 وتوصمت الدراسة إلى وجود تأثير لأبعاد القيمة المدركة عمى تسويق العلاقات
( إلى دراسة كيفية إدراك العلاقة بين علاقات (Menidjel & Bilgihan,2021وتيدف دراسة 

علاقات   عمى ولاء العملاء من خلال  توسيط القيمة المدركة ، وتوصمت الدراسة إلى أن الاستثمار
تؤثر بشكل مباشر عمى  القيمة المدركة وولاء العملاء، وأن  القيمة المدركة تتوسط  الاستثمار

 العلاقة بين علاقات  الاستثمارو ولاء العملاء. 
( الى التعرف عمى تأثير التسويق الشمولي بوصفو 3233عبد الله ،  & وسعت دراسة )حسوني

ق الداخمي ،تسويق الأداء ،تسويق العلاقات والتسويق المتكامل( متغيراً مستقلًا عبر أبعاده )التسوي
في القيمة المدركة لمزبون بوصفو متغيراً تابعاً عبر ابعاده )القيمة الوظيفية، والقيمة العاطفية، والقيمة 
الاجتماعية، الجودة المدركة، القيمة المالية(، في شركتي زين وآسيا سيل للاتصالات المنتقمة 

وتوصمت الدراسة  الى وجود علاقة ارتباط طردية بين التسويق الشمولي والقيمة المدركة بالعراق، 
 لمزبون ، وتأثير لمتسويق الشمولي وابعاده ومنيا التسويق بالعلاقات  عمى القيمة المدركة لمزبون.

 ميزة تحقيق في بالعلاقات التسويق أثر تحديد إلى (   3232مواىب ،  & وكشفت دراسة )زرواتي
مستقل ،  كمتغير بالعلاقات التسويق :ىما رئيسين متغيرين من الفندقية انطلاقا لممؤسسات تنافسية
 أن وتوصمت الدراسة إلى  المدركة، والقيمة التمييز من خلال قياسو تم تابع كمتغير التنافسية والميزة
 القيمة وفي الدراسة ، محل الفندقية المؤسسات تمييز تحقيق في تؤثر بالعلاقات أبعاد التسويق جميع
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 الركيزتين، ىاتين عمى بالاعتماد التنافسية الميزة تحقيق من تُمَكّنيا وبالتالي الزبائن ، لدى المدركة
 المدركة. القيمة في تأثيرىا من أكبر التمييز في بالعلاقات التسويق تأثير أبعاد أن اتضح كما

ومن خلال استعراض الدراسات السابقة الخاصة بمتغيرات البحث الحالي والعلاقة فيما بينيم، يمكن 
 وىي كما يمي: الفجوة البحثةلمباحثة استخلاص 

*قمة الدراسات التي قامت بدراسة العلاقات المباشرة بين متغيرات البحث الحالي، مما دفع الباحثة 
 لحالية.نحو زيادة ىذه الدراسات بالدراسة ا

قامت بفحص وساطة سمعة العلامة طويمة الاجل في  –حسب عمم الباحثة  –*عدم وجود دراسات 
العلاقة بين الاستثمار فى تسويق العلامة والقيمة المدركة لمعلامة  وتجميع ىذه المتغيرات في نموذج 

 بحثي واحد، وىو ما قامت بو الباحثة.
   مشكمة وتساؤلات البحث -ثالثاً:
عمى عينة ميسرة من نزلاء فنادق شرم الشيخ  دراسة استطلاعية قامت الباحثة باجراء        

مفردة، وذلك بيدف تحديد وصياغة  32بمغت  لمتوصل الى مشكمة الدراسة من الناحية التطبيقية و
. وقد استطلاع رأى العينةمشكمة وتساؤلات البحث، في حين تمت الدراسة الاستطلاعية من خلال 

 التي تشكل مشكمة بحثية وىي كما يمي: مظاىرنتائج الدراسة الاستطلاعية مجموعة من الأظيرت 
 لمفنادق معظم النزلاء  لدييم مستوى منخفض من سمعة العلامة طويمة الاجل . 
 . معظم النزلاء لدييم وعى وادراك منخفض عن الخدمات المقدمة من الفنادق 
  بالقيمة المدركة. نلا يشعرو معظم النزلاء 

في العبارة  تساؤلا لبحثوفى ضوء نتائج الدراسة الاستطلاعية، تمكنت الباحثة من صياغة      
وسمعة العلامة طويمة الاجل  العلاقات تسويق في الاستثمار بين علاقة توجد مدى أي إلى التالية "

 ."والقيمة المدركة 
 :في التساؤلاث التاليت في ضٌء نتائج الدزاست الاستطلاعيت، يمُكن صياغت مشكلت الدزاستً

 ما تأثير الاستثمار في تسويق العلاقات عمى سمعة العلامة طويمة الاجل ؟ 
 ما تأثير سمعة العلامة طويمة الاجل عمى القيمة المدركة ؟ 
 ما تأثير الاستثمار في تسويق العلاقات عمى القيمة المدركة ؟ 
  المدركـة عنــد توسـيط ســمعة العلامـة طويمــة مـا تــأثير الاسـتثمار فــي تسـويق العلاقــات عمـى القيمــة

 الاجل ؟
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بين الاستثمار  قةتوسيط سمعة العلامة طويلة الاجل في العلا

 والقيمة المذركة  قاتفى تشويق العلا

 "دراسة تطبيقية على نزلاء فهادق شرم الشيخ"
 

 أهداف البحث  -رابعاً:
 ًللإجابت عن تساؤلاث البحث السابك ذكسىا، يتبنى البحث الحالي الأىداف التاليت:

بيــان التــأثير المباشــر الاســتثمار فــي تســويق العلاقــات عمــى ســمعة العلامــة طويمــة الاجــل بالنســبة  .1
 لنزلاء الفنادق .

 ر المباشر لسمعة العلامة طويمة الاجل عمى القيمة المدركة بالنسبة لنزلاء الفنادق.فحص التأثي .3
 قياس التأثير المباشر الاستثمار في تسويق العلاقات عمى القيمة المدركة بالنسبة لنزلاء الفنادق . .3
تحميــل التـــأثير غيـــر المباشـــر الاســتثمار فـــي تســـويق العلاقـــات عمــى القيمـــة المدركـــة عنـــد توســـيط  .4

 سمعة العلامة طويمة الاجل في الفنادق.
 : فروض البحثخامساً 

في ضوء مشكمة ، ً ًبناء على ما تمدم عسضو للعلالاث بين متغيساث الدزاست،   
وتساؤلات البحث، تمكنت الباحثة من وضع نموذج لمبحث يوضح العلاقات المباشرة وغير 

 عمى النحو التالي:( 1المباشرة بين المتغيرات وذلك كما ىو موضح بالشكل )

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 المصدر: إعداد الباحث في ضوء الدراسات السابقة
 بين متغيرات البحث اتلمعلاق الاطار المفاهيمى(: 1شكل )  

 المصدر: من إعداد الباحثة في ضوء الدراسات السابقة

            

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 القيمة المدركة

 *الميمت الاجتماعيت

 *الميمت الٌظيفيت

  *الميمت العاطفيت

H2 

H1 

H

3 

H4 

سمعة العلامة 

 طويلة الاجل

 *سمعت العلامت

* الصٌزة الرىنيت 

 المستدامت

  

 

لاستثمار فى تسويق ا

 العلاقات 

 *الاستثماز الييكلي

 *الاستثماز الاجتماعى

 *المالى الاستثماز

 

H3 
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، تمكنت الباحثة من صياغة الفروض وفى ضوء الدراسات السابقة  الاطار المفاىيمىوفى ضوء 
 التالية: 

: H1  سمعة العلامة طويمة تأثير إيجابي معنوي عمى الاستثمار في تسويق العلاقات يؤثر
 .الاجل
H2 القيمة المدركةإيجابي معنوي عمى  تأثيرسمعة العلامة طويمة الاجل : تؤثر. 
H3 القيمة المدركةتأثير إيجابي معنوي عمى العلاقات الاستثمار في تسويق : تؤثر . 
H4 عند توسيط  القيمة المدركةعمى الاستثمار في تسويق العلاقات : يوجد تأثير غير مباشر

 .سمعة العلامة طويمة الاجل
 : أهمية البحثسادساً 
 تتمثل أىمية البحث عمى الصعيدين العممي والتطبيقي وذلك عمى النحو التالي:     

 المستوى العممي:  .1
لاستثمار اتنبع الأىميت العلميت ليره الدزاست في تناًليا لمتغيساث تسٌيميت حديثت نسبيا مثل:  : 1/1

 .سمعة العلامة طويمة الاجل  ،القيمة المدركة  ،فى تسويق العلامة 
ر فحصت التأثير المباشر وغي ندرة الدراسات السابقة حيث لم يتوصل الباحث الى دراسة: 1/3

لاستثمار فى تسويق العلامة عمى القيمة المدركة لمعلامة  من خلال سمعة العلامة لالمباشر أيضاً 
، وعبر تحقيق أىداف البحث فإنيا ستسيم في إضافة جديدة فى حدود عمم الباحث طويمة الاجل 

والقيمة المدركة لممجال المعرفي المرتبط بسمعة العلامة طويمة الاجل والاستثمار فى تسويق العلامة 
 لمعلامة .

 : يعد البحث الحالي بمثابة استكمال لمبحوث السابقة التي تناولت متغيرات البحث.1/3
 المستوى التطبيقي: .2
وحيث أنيا : تستمد الأىمية التطبيقية لمبحث من مجال التطبيق وىو نزلاء فنادق شرم الشيخ 3/1

حيث أن قطاع و ، ى جميع فئات السياح من أكبر المدن جاذبة لمسياحة فى مصر كما تشمل عم
تمعب الفنادق ، و  السياحة من أكثر القطاعات حيوية وأىمية بالنسبة لموضع الاقتصادي في المجتمع

الدور الأول بل الرئيسي في تنمية السياحة في أي بمد في العالم فالسائح يقضي وقتاً طويلًا في 
احة رجال الأعمال والمؤتمرات، والسائح عند وصولو الفنادق وخاصةً  بالنسبة لمسياحة العلاجية وسي

تشير ً ،إلى أي بمد فإن أول شيء يقوم بالبحث عنو ىو الفندق قبل البحث عن الطعام والشراب 



 

 
077 

 دينب محمد سلام دكتور/ 
 

بين الاستثمار  قةتوسيط سمعة العلامة طويلة الاجل في العلا

 والقيمة المذركة  قاتفى تشويق العلا

 "دراسة تطبيقية على نزلاء فهادق شرم الشيخ"
 

% فقط من دخل السائح يصرف داخل الفندق الموجود فيو عدد كبير 42الإحصائيات العالمية أن 
 ى تقدم وتطور البمد.من الفنادق ذات المستوى الممتاز يدل عمى مد

: تساىم نتائج البحث الحالي في محاولة استكشاف مستوى سمعة العلامة طويمة الاجل التي 3/3
 .النزلاءيتمتع بيا نزلاء الفنادق، ومن ثم معرفة مدى القيمة المدركة لمعلامة  من عدمو لدى ىؤلاء 

 البحث منهج: اسابعً 
 Inductive Approachيوجد منيجين لدراسة البحوث في مجال الأعمال وىما المنيج الاستقرائي 

. ويقوم المنيج الاستنباطي عمى خمسة مراحل Deductive Approachوالمنيج الاستنباطي 
متتابعة وىم استنتاج الفروض من النظريات، والتعبير عن الفروض في شكل اجرائي )يقترح العلاقة 

لزم الأمر، تعديل النظرية  إذااىيم أو متغيرات محددة(، اختبار ىذه الفروض، دراسة النتائج بين مف
 :Robson, 2002) لمبحث الحالى في ضوء النتائج. ويعد المنيج الاستنباطي ىو الأنسب 

Saunders, et al., 2009). 
 اً: أسموب البحثثامن
يشمل أسموب البحث المتغيرات التي يحتوييا البحث الحالي علاوة عمى أساليب قياسيا، إلى      

جانب مجتمع وعينة البحث، أسموب جمع البيانات، البيانات المطموبة لمبحث ومصادر الحصول 
 ي:عمييا، والأساليب الإحصائية اللازمة لتحميل البيانات واختبار الفروض، وذلك عمى النحو التال

 متغيرات البحث وأساليب قياسها: .1
 ( متغيرات البحث وقياسها1جدول رقم )

عدد  المقياس الابعاد الفرعية المتغير
 العبارات

 الاستثمار
 فى

 تسويق
 قاتالعلا

 19 (Dewani et al .,2016) الاستثمار الييكمى
 الاستثمار الاجتماعى
 الاستثمار المالى

 & Veloutsou) سمعة العلامة سمعة العلامة طويمة الاجل
Moutinho ,2009) 

5 
 الصورةالذىنية المستدامة

 القيمة
 المدركة 
 لمعلامة   

  &Soutar القيمة الاجتماعية
Sweeney,2001) 

15 
 القيمة الوظيفية
 القيمة العاطفية
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 مجتمع وعينة البحث: .2
( فندقا  والبالغ وعدد 182يتضمن مجتمع البحث جميع نزلاء فنادق شرم الشيخ والبالغ عددىا )

وحيث أنيا من أكبر المدن جاذبة لمسياحة فى مصر كما تشمل عمى نزيل  12222النزلاء أكثر من 
بمختمف الدرجات والمستويات والجنسيات ، وبالنسبة لعينة البحث فقد تم  جميع فئات السياح

 ( مفردة384عتماد عمى العينة العشوائية المنتظمة من نزلاء فنادق شرم الشيخ والبالغ عددىا )الا
(Saunders, et al., 2009)  وتم حسابيا وفقاً لموقعSample Size Calculator وبعد القيام ،

ائي ( استمارة خالية من الأخطاء وصالحة لمتحميل الإحص333بتوزيع الاستبيانات استردت الباحثة )
 %.86.5بنسبة استرداد بمغت 

 :أنواع البيانات ومصادر الحصول عميها .3
 اعتمدت الباحثة عمى أسموبين لجمع البيانات وىما:

عن طريق الاطلاع عمى الكتب والدوريات والرسائل العممية العربية  : البيانات الثانوية:3/1
ق العلامة، سمعة العلامة طويمة والأجنبية والتي تناولت متغيرات البحث وىي الاستثمار فى تسوي

الاجل ، والقيمة المدركة لمعلامة ، فضلًا عن الاطلاع عمى الموضوعات المتعمقة بيذه المتغيرات 
 مما يشكل تأصيلًا لممفاىيم وحتى تتمكن الباحثة من إعداد الإطار النظري لمبحث.

استبيان صممتو الباحثة في  قائمة وتم جمعيا من مجتمع البحث باستخدام: البيانات الأولية: 3/2
ضوء الدراسات السابقة وتحميميا والتي من خلاليا تستطيع الباحثة اختبار الفروض والتأكد من 

 صحتيا أو خطأىا لموصول إلى النتائج.
 الأساليب الإحصائية المستخدمة في تحميل البيانات: .4

 . اختبار ألفا كرونباخ لاختبار ثبات متغيرات البحث.1
 ات والانحرافات المعيارية لقياس المتوسط لإجابات أفراد العينة وانحرافاتيا.. المتوسط3
 . أسموب تحميل الانحدار المتعدد المتدرج لاختبار الفرض الأول والثاني والثالث.3
 . أسموب تحميل المسار لاختبار الفرض الرابع.4
 . رابعلاختبار الفرض ال T-Test ،Anova. اختبار 5

لاختبارات الفروض، ما عدا الفرض الرابع  SPSS V.25عمى البرنامج الإحصائي  وقد تم الاعتماد
 لاختباره. Amos V.23والذي يخص التأثير غير المباشر تم الاعتماد عمى البرنامج الإحصائي 
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 : حدود البحثاتاسعً 
 .الحدود المكانية: تم تحديد بيئة الدراسة في فنادق شرم الشيخ 
  أشير بدءَ من يناير   أربعةالحدود الزمانية: تم إجراء الدراسة خلال مدة زمنية محددة استغرقت

 .3233حتى ابريل  3233
 .الحدود البشرية: تم تطبيق الدراسة عمى نزلاء فنادق شرم الشيخ 

https://alborsaanews.com/2017/02/09/973195 
 تحميل البيانات واختبار الفروض : اً عاشر 
 اختبار صدق وثبات المقياس: .1

استخدمت الباحثة اختبار ألفا كرونباخ لاختبار ثبات مقاييس المتغيرات، وتوضح بيانات 
 ( قيم معاملات الثبات والصدق الذاتي للاستبيان وذلك كما يمي:3الجدول )

 (: قيم معاملات الثبات والصدق الذاتي للاستبيان3جدول )
أبعاد المتغيس 

 المستمل

معامل 

 الثباث

معامل 

الصدق 

 الراتي

أبعاد 

المتغيس 

 الٌسيط

معامل 

 الثباث

معامل 

الصدق 

 الراتي

أبعاد المتغيس 

 التابع

معامل 

 الثباث

معامل 

الصدق 

 الراتي

الاستثماز 

 الييكلي
8.0.0 8.980 

سمعت 

 العلامت
8...0 8.00. 

الميمت 

 الاجتماعيت
8..00 8.000 

الاستثماز 

 الاجتماعي
8..00 8.0.0 

الصٌزة 

الرىنيت 

 المستدامت

8...9 8.000 
الميمت 

 الٌظيفيت
8.0.. 8.98. 

الاستثماز 

 المالي
8..00 8.0.0       

الميمت 

 العاطفيت
8.089 8.099 

 SPSSالمصدر: من إعداد الباحثة من نتائج التحميل الإحصائي لبرنامج 
 ( ما يمي:3ويتضح من الجدول )

 ( فقد تخطت قيم معامل ألفا قاتفيما يخص مقياس المتغير المستقل )الاستثمار في تسويق العلا
وىي القيمة الأدنى لقبول واعتماد ثبات المقياس، حيث  2.72لجميع أبعاد المتغير  كرونباخ

( وىو ما يوضح وجود 2.818: 2.766تراوحت قيم معامل الثبات لجميع الأبعاد ما بين )
 درجة مرتفعة من الاعتمادية عمى المقياس.

 ط اتضح أن قيم معامل بالنسبة لمقياس سمعة العلامة طويمة الأجل والذي يمثل المتغير الوسي
وىي الحد الأدنى لقبول واعتماد ثبات المقياس،  2.72ألفا كرونباخ لجميع الأبعاد قد تجاوزت 

https://alborsaanews.com/2017/02/09/973195
https://alborsaanews.com/2017/02/09/973195
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وىو ما يشير إلى درجة  2.779: 2.776حيث تراوحت قيم معامل الثبات لجميع الأبعاد من 
 عالية من الاعتمادية عمى المقياس.

 مة والذي يمثل المتغير التابع، اتضح أن قيم معامل ألفا أما بالنسبة لمقياس القيمة المدركة لمعلا
( وىي وىذا ما 2.811: 2.783وتراوحت ما بين ) 2.72كرونباخ لجميع الأبعاد قد تجاوزت 

 يشير إلى وجود درجة عالية من الاعتمادية عمى المقياس.
 صدق وفى ضوء ذلك، يتضح أن جميع المقاييس المستخدمة لقياس متغيرات البحث تحظى ب

 وثبات مرتفع.
 التحميل الوصفي لمتغيرات وأبعاد البحث: .2

يحتوي البحث عمى ثلاث متغيرات أساسية وىم الاستثمار في تسويق العلاقات والتي تمثل المتغير 
المستقل وتتضمن ثلاثة أبعاد )الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار المالي(، إلى 

الأجل والتي تتضمن بعدين )سمعة العلامة، والصورة الذىنية  جانب سمعة العلامة طويمة
المستدامة(، وأخيراً القيمة المدركة لمعلامة والذي يمثل المتغير التابع بأبعاده الثلاثة )القيمة 
الاجتماعية، القيمة الوظيفية، القيمة العاطفية(، ويمكن عرض نتائج التحميل الوصفي ليذه المتغيرات 

(: التحميل الوصفي لمتغيرات وأبعاد البحث )ن= 3( وذلك كما يمي:   جدول )3)كما في الجدول 
333) 

الانحراف  الوسط الحسابي الأبعاد المتغيرات
 المعياري

الاستثثمار في 
 تسويق العلاقات

 1.273 4.4 الاستثمار الييكمي
 2.893 4.24 الاستثمار الاجتماعي
 1.278 4.45 الاستثمار المالي

العلامة سمعة 
 طويمة الأجل

 2.915 4.33 سمعة العلامة
 1.216 4.49 الصورة الذىنية المستدامة

القيمة المدركة 
 لمعلامة

 2.946 4.49 القيمة الاجتماعية
 1.223 4.36 القيمة الوظيفية
 2.914 3.97 القيمة العاطفية

 SPSSالمصدر: من نتائج التحميل الإحصائي لبرنامج 
 ( ما يمي:3) ويتضح من الجدول
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بين الاستثمار  قةتوسيط سمعة العلامة طويلة الاجل في العلا

 والقيمة المذركة  قاتفى تشويق العلا

 "دراسة تطبيقية على نزلاء فهادق شرم الشيخ"
 

  (، 4.45: 4.24عمى متوسطات تراوحت ما بين ) الاستثمار في تسويق العلاقاتحصمت أبعاد
فيما  4.24حيث حصل الاستثمار الاجتماعي عمى القيمة الأدنى لموسط الحسابي بمغت 

، وىو ما يشير 4.45حصل الاستثمار المالي عمى القيمة الأعمى لموسط الحسابي وقد بمغت 
بين نزلاء الفنادق بمحافظة شرم الشيخ بدرجة  الاستثمار في تسويق العلاقاتأبعاد  إلى توافر
 عالية.

 ( حيث 4.49: 4.33تراوحت قيم الوسط الحسابي لأبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل ما بين ،)
حصل سمعة العلامة عمى القيمة الأدنى لموسط الحسابي بين جميع الأبعاد والتي بمغت 

صل الصورة الذىنية المستدامة عمى أعمى قيمة لموسط الحسابي بين جميع ، بينما ح4.33
، وىو ما يشير إلى توافر أبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل 4.49الأبعاد حيث بمغت قيمتو 

 بين النزلاء بالفنادق بمحافظة شرم الشيخ بدرجة مرتفعة.
 (، حيث حصل 4.49: 3.97) سجمت أبعاد القيمة المدركة لمعلامة وسط حسابي تراوح ما بين

، في حين حصل القيمة 3.97القيمة العاطفية عمى القيمة الأدنى لموسط الحسابي والتي بمغت 
، وىو ما يشير إلى توافر 4.49الاجتماعية عمى القيمة الأعمى لموسط الحسابي بمغت قيمتو 

 بدرجة مرتفعة.أبعاد القيمة المدركة لمعلامة بين النزلاء بالفنادق بمحافظة شرم الشيخ 
 اختبار فروض البحث: .3

: قامت الباحثة باختبار ىذا الفرض باستخدام أسموب تحميل الانحدار . اختبار الفرض الأول1.3
المتعدد لمعرفة تأثير أبعاد الاستثمار في تسويق العلاقات )الاستثمار الييكمي، الاستثمار 

( 4طويمة الأجل، وذلك كما في الجدول )الاجتماعي، الاستثمار المالي( عمى أبعاد سمعة العلامة 
 كما يمي:
عمى أبعاد سمعة  الاستثمار في تسويق العلاقات(: نتائج تحميل الانحدار المتعدد لأبعاد 4جدول )

 العلامة طويمة الأجل
 R²معامل التحديد  B Beta T Sig المتغيرات المستقمة المتغيرات التابعة الفرض

F 
(Sig) 

 العلامةسمعة  1/1ف
 2.227 3.779 2.443 2.526 الاستثمار الهيكمي

 2.223 3.641 2.571 2.677 الاستثمار الاجتماعي **34.167 2.532
 2.222 3.315 2.519 2.59 الاستثمار المالي

 الصورة الذهنية المستدامة 1/2ف
 2.231 3.311 2.419 2.665 الاستثمار الهيكمي

 2.233 3.387 2.478 2.678 الاستثمار الاجتماعي ***44.137 2.437
 2.221 3.335 2.481 2.568 الاستثمار المالي

 المصدر: إعداد الباحثة من نتائج التحميل الإحصائي.
 ( ما يمي:4ويتضح من الجدول )
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)الاستثمار الييكمي، الاستثمار  الاستثمار في تسويق العلاقاتيوجد تأثير معنوي ايجابي لأبعاد 
وهو ما ، F 34.167الاجتماعي، الاستثمار المالي( مجتمعة عمى سمعة العلامة، حيث بمغت قيمة 

 .يعنى قبول الفرض الفرعي الأول
)الاستثمار الييكمي، الاستثمار  الاستثمار في تسويق العلاقاتيوجد تأثير معنوي ايجابي لأبعاد 

 Fالمالي( مجتمعة عمى الصورة الذىنية المستدامة، حيث بمغت قيمة الاجتماعي، الاستثمار 
 وهو ما يعنى قبول الفرض الفرعي الثاني، 44.137

)الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار  الاستثمار في تسويق العلاقاتتفسر أبعاد 
حيث أن قيمة معامل  % من التغير الحادث في سمعة العلامة،53.3المالي( مجتمعة حوالي 

، وىو ما يعنى أن النسبة المتبقية من التغير الحادث في المتغير التابع 2.533تساوى  R²التحديد 
% تفسرىا متغيرات أخرى لم يتضمنيا نموذج الانحدار الحالي وبعض الأخطاء 46.8حوالي

 العشوائية الناتجة عن عدم دقة النتائج
 2.222وى معنوية = ، ***مست2.221* = مستوى معنوية = *
  الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار  الاستثمار في تسويق العلاقاتتفسر أبعاد(

% من التغير الحادث في الصورة الذىنية المستدامة، حيث أن 43.7المالي(  مجتمعة حوالي 
، وىو ما يعنى أن النسبة المتبقية من التغير الحادث في 2.437تساوى  R²قيمة معامل التحديد 
% تفسرىا متغيرات أخرى لم يتضمنيا نموذج الانحدار الحالي 56.3المتغير التابع حوالي 

 وبعض الأخطاء العشوائية الناتجة عن عدم دقة النتائج.
 ر الاجتماعي، الاستثمار المالي(  يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )الاستثمار الييكمي، الاستثما

 عمى سمعة العلامة.
   )يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار المالي

 عمى الصورة الذىنية المستدامة.
  مما سبق يتضح أنو: يوجد تأثير معنوي أبعاد يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )الاستثمار

مما الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار المالي(  عمى سمعة العلامة طويمة الأجل، 
 يشير إلى قبول الفرض الأول كمياً.
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بين الاستثمار  قةتوسيط سمعة العلامة طويلة الاجل في العلا

 والقيمة المذركة  قاتفى تشويق العلا

 "دراسة تطبيقية على نزلاء فهادق شرم الشيخ"
 

: قامت الباحثة باختبار ىذا الفرض باستخدام أسموب تحميل الانحدار اختبار الفرض الثاني .3.3
العلامة، الصورة الذىنية المستدامة( المتعدد لمعرفة تأثير أبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل )سمعة 

 ( كما يمي:5عمى أبعاد القيمة المدركة، وذلك كما في الجدول )
(: نتائج تحميل الانحدار المتعدد لأبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل عمى أبعاد 5جدول )

 القيمة المدركة

 R²معامل التحديد  B Beta T Sig المتغيرات المستقمة المتغيرات التابعة الفرض
F 

(Sig) 
 ف

 القيمة الاجتماعية 2/1 
 2.222 3.335 2.569 2.595 سمعة العلامة

2.522 33.136** 
 2.223 3.452 2.439 2.476 الصورة الذهنية المستدامة

 ف
 2/2 

 القيمة الوظيفية
 2.221 3.563 2.498 2.531 سمعة العلامة

2.468 31.411*** 
 2.222 3.598 2.576 2.685 الذهنية المستدامةالصورة 

 ف
 2/3 

 القيمة العاطفية
 2.222 3.553 2.413 2.653 سمعة العلامة

2.497 39.611*** 
 2.222 3.364 2.521 2.526 الصورة الذهنية المستدامة

 المصدر: إعداد الباحثة من نتائج التحميل الإحصائي.
 2.222***مستوى معنوية = ، 2.221* = مستوى معنوية = *

 ( ما يمي:5ويتضح من الجدول )     
  يوجد تأثير معنوي ايجابي لأبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل )سمعة العلامة، الصورة الذىنية

وهو ما يعنى ، F 33.136المستدامة( مجتمعة عمى القيمة الاجتماعية، حيث بمغت قيمة 
 قبول الفرض الفرعي الأول.

  معنوي ايجابي لأبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل )سمعة العلامة، الصورة الذىنية يوجد تأثير
وهو ما يعنى قبول ، F 31.411المستدامة( مجتمعة عمى القيمة الوظيفية، حيث بمغت قيمة 

 الفرض الفرعي الثاني.
 ذىنية يوجد تأثير معنوي ايجابي لأبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل )سمعة العلامة، الصورة ال

وهو ما يعنى قبول ، F 39.611المستدامة( مجتمعة عمى القيمة العاطفية، حيث بمغت قيمة 
 الفرض الفرعي الثالث.

  تفسر أبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل )سمعة العلامة، الصورة الذىنية المستدامة( مجتمعة
 R²امل التحديد % من التغير الحادث في القيمة الاجتماعية، حيث أن قيمة مع53.3حوالي 
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، وىو ما يعنى أن النسبة المتبقية من التغير الحادث في المتغير التابع حوالي 2.533تساوى 
% تفسرىا متغيرات أخرى لم يتضمنيا نموذج الانحدار الحالي وبعض الأخطاء 47.8

 العشوائية الناتجة عن عدم دقة النتائج.
  تفسر أبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل )سمعة العلامة، الصورة الذىنية المستدامة( مجتمعة

 R²% من التغير الحادث في القيمة الوظيفية، حيث أن قيمة معامل التحديد 46.8حوالي 
، وىو ما يعنى أن النسبة المتبقية من التغير الحادث في المتغير التابع حوالي 2.468تساوى 
رىا متغيرات أخرى لم يتضمنيا نموذج الانحدار الحالي وبعض الأخطاء % تفس55.3

 العشوائية الناتجة عن عدم دقة النتائج.
  تفسر أبعاد سمعة العلامة طويمة الأجل )سمعة العلامة، الصورة الذىنية المستدامة( مجتمعة

 R²ديد % من التغير الحادث في القيمة العاطفية، حيث أن قيمة معامل التح49.7حوالي 
، وىو ما يعنى أن النسبة المتبقية من التغير الحادث في المتغير التابع حوالي 2.497تساوى 
% تفسرىا متغيرات أخرى لم يتضمنيا نموذج الانحدار الحالي وبعض الأخطاء 52.3

 العشوائية الناتجة عن عدم دقة النتائج.
  الذىنية المستدامة(  عمى القيمة يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )سمعة العلامة، الصورة

 الاجتماعية.
  يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )سمعة العلامة، الصورة الذىنية المستدامة(  عمى القيمة

 الوظيفية.
  يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )سمعة العلامة، الصورة الذىنية المستدامة(  عمى القيمة

 العاطفية.
  تأثير معنوي أبعاد يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )سمعة العلامة، مما سبق يتضح أنو: يوجد

 مما يشير إلى قبول الفرض الثاني كمياً.الصورة الذىنية المستدامة( عمى القيمة المدركة، 
: قامت الباحثة باختبار ىذا الفرض باستخدام أسموب تحميل الانحدار اختبار الفرض الثالث 3-3

أبعاد تسويق العلاقات )الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار المتعدد لمعرفة تأثير 
 ( كما يمي:6المالي( عمى أبعاد القيمة المدركة، وذلك كما في الجدول )
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 دينب محمد سلام دكتور/ 
 

بين الاستثمار  قةتوسيط سمعة العلامة طويلة الاجل في العلا

 والقيمة المذركة  قاتفى تشويق العلا

 "دراسة تطبيقية على نزلاء فهادق شرم الشيخ"
 

 المدركة (: نتائج تحميل الانحدار المتعدد لأبعاد تسويق العلاقات عمى أبعاد القيمة6جدول )

 R²معامل التحديد  B Beta T Sig المتغيرات المستقمة المتغيرات التابعة الفرض
F 

(Sig) 

 القيمة الاجتماعية 1/ 3ف 
 2.222 3.369 2.579 2.525 الاستثمار الهيكمي

 2.222 3.548 2.564 2.635 الاستثمار الاجتماعي **43.115 2.587
 2.233 3.715 2.625 2.652 الاستثمار المالي

 القيمة الوظيفية 3/2ف 
 2.231 3.728 2.454 2.554 الاستثمار الهيكمي

 2.222 3.532 2.536 2.687 الاستثمار الاجتماعي ***35.618 2.566
 2.222 3.274 2.533 2.612 الاستثمار المالي

 R² Fمعامل التحديد  B Beta T Sig المتغيرات المستقمة المتغيرات التابعة الفرض

 القيمة العاطفية 3/3ف 
 2.222 3.448 2.477 2.622 الاستثمار الهيكمي

 2.223 3.873 2.697 2.475 الاستثمار الاجتماعي ***33.497 2.511
 2.226 3.858 2.453 2.625 الاستثمار المالي

 المصدر: إعداد الباحثة من نتائج التحميل الإحصائي.
 2.222معنوية = ، ***مستوى 2.221* = مستوى معنوية = *

 ( ما يمي:6ويتضح من الجدول )    
  الاستثمار الييكمي، الاستثمار  الاستثمار في تسويق العلاقاتيوجد تأثير معنوي ايجابي لأبعاد(

، F 43.115الاجتماعي، الاستثمار المالي( مجتمعة عمى القيمة الاجتماعية، حيث بمغت قيمة 
 وهو ما يعنى قبول الفرض الفرعي الأول.

  الاستثمار الييكمي، الاستثمار  الاستثمار في تسويق العلاقاتيوجد تأثير معنوي ايجابي لأبعاد(
، F 35.618الاجتماعي، الاستثمار المالي( مجتمعة عمى القيمة الوظيفية، حيث بمغت قيمة 

 وهو ما يعنى قبول الفرض الفرعي الثاني.
  الاستثمار الييكمي، الاستثمار  ق العلاقاتالاستثمار في تسوييوجد تأثير معنوي ايجابي لأبعاد(

، F 33.497الاجتماعي، الاستثمار المالي( مجتمعة عمى القيمة العاطفية، حيث بمغت قيمة 
 وهو ما يعنى قبول الفرض الفرعي الثالث.

 ( يتضح 6ومن الجدول رقم )الاستثمار الييكمي،  الاستثمار في تسويق العلاقاتر أبعاد يتفس(
% من التغير الحادث في القيمة 58.7جتماعي، الاستثمار المالي( مجتمعة حوالي الاستثمار الا

، وىو ما يعنى أن النسبة المتبقية من 2.587تساوى  R²الاجتماعية، حيث أن قيمة معامل التحديد 
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% تفسرىا متغيرات أخرى لم يتضمنيا نموذج 41.3التغير الحادث في المتغير التابع حوالي 
 ي وبعض الأخطاء العشوائية الناتجة عن عدم دقة النتائج.الانحدار الحال

  الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار  الاستثمار في تسويق العلاقاتتفسر أبعاد(
% من التغير الحادث في القيمة الوظيفية، حيث أن قيمة معامل 56.6المالي( مجتمعة حوالي 

، وىو ما يعنى أن النسبة المتبقية من التغير الحادث في المتغير التابع 2.566تساوى  R²التحديد 
% تفسرىا متغيرات أخرى لم يتضمنيا نموذج الانحدار الحالي وبعض الأخطاء 43.4حوالي 

 العشوائية الناتجة عن عدم دقة النتائج.
  لاستثمار الاجتماعي، الاستثمار )الاستثمار الييكمي، ا الاستثمار في تسويق العلاقاتتفسر أبعاد

% من التغير الحادث في القيمة العاطفية، حيث أن قيمة معامل 51.1المالي( مجتمعة حوالي 
، وىو ما يعنى أن النسبة المتبقية من التغير الحادث في المتغير التابع 2.511تساوى  R²التحديد 
دار الحالي وبعض الأخطاء % تفسرىا متغيرات أخرى لم يتضمنيا نموذج الانح48.9حوالي 

 العشوائية الناتجة عن عدم دقة النتائج.
   )يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار المالي

 عمى القيمة الاجتماعية.
 مار المالي(  يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستث

 عمى القيمة الوظيفية.
   )يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )الاستثمار الييكمي، الاستثمار الاجتماعي، الاستثمار المالي

 عمى القيمة العاطفية.
  مما سبق يتضح أنو: يوجد تأثير معنوي أبعاد يوجد تأثير معنوي إيجابي لكلِ من )الاستثمار

مما يشير إلى قبول اعي، الاستثمار المالي(  عمى القيمة المدركة، الييكمي، الاستثمار الاجتم
 الفرض الثالث كمياً.

: قامت الباحثة باستخدام أسموب تحميل المسار لاختبار التأثير غير . اختبار الفرض الرابع4.3
ة المباشر لأبعاد الاستثمار في تسويق العلاقات عمى القيمة المدركة من خلال توسيط سمعة العلام

 ( عمى النحو التالي:7طويمة الأجل، ويمكن توضيح ذلك كما في الجدول )
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 (: نتائج اختبار التأثير غير المباشر بين المتغيرات7جدول )
 التأثير غير المباشر المتغيرات الفرض

قيمة معامل  التابع الوسيط المستقل  
 P-Value المسار

الاستثمار  4/1ف
 الييكمي

سمعة العلامة 
 الأجلطويمة 

القيمة 
 المدركة

2.356 2.221 

الاستثمار  4/3ف
 2.213 2.331 الاجتماعي

الاستثمار  4/3ف
 2.215 2.317 المالي

 AMOSالمصدر: من نتائج التحميل الإحصائي باستخدام 
 ،2.221** = مستوى معنوية =         
 ( ما يمي:7ويتضح من الجدول )     
  تتوسط سمعة العلامة طويمة الأجل العلاقة بين الاستثمار الييكمي والقيمة المدركة عند مستوى

 وهو ما يعنى قبول الفرض الفرعي الأول.، 2.221معنوية أقل من 
  تتوسط سمعة العلامة طويمة الأجل العلاقة بين الاستثمار الاجتماعي والقيمة المدركة عند مستوى

 هو ما يعنى قبول الفرض الفرعي الثاني.و ، 2.221معنوية أقل من 
  تتوسط سمعة العلامة طويمة الأجل العلاقة بين الاستثمار المالي والقيمة المدركة عند مستوى

 وهو ما يعنى قبول الفرض الفرعي الثالث.، 2.221معنوية أقل من 
ار في تسويق الاستثممما سبق يتضح أنو: تتوسط سمعة العلامة طويمة الأجل العلاقة بين أبعاد 

 ولذلك تم قبول الفرض الرابع كمياً والقيمة المدركة،  العلاقات
 : النتائج والتوصيات حادى عشر

 بعد مراجعة نتائج الدراسات السابقة ومقارنتيا بنتائج البحث الحالي، توصمت الباحثة إلى ما يمي:     
 :النتائج مناقشة  )أ

 سمعة العلامة طويمة الاجل: عمى الاستثمار في تسويق العلاقات فيما يخص تأثير
الاستثمار في توصمت نتائج البحث الحالي إلى وجود تأثير معنوي مباشر إيجابي لجميع أبعاد 

مع ىذه النتيجة جزئياً وتتفق . سمعة العلامة طويمة الاجلعمى جميع أبعاد تسويق العلاقات 
في وجود علاقة بين تسويق العلاقات وبين سمعة   (  ,.Jurisic & Azevedo 2011دراسة)

 ثبوت صحة الفرض الأول، وبالتالى العلامة طويمة الاجل 
 :المدركة قيمةالعمى سمعة العلامة طويمة الأجل فيما يخص تأثير 
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وتدعم  .سمعة العلامة طويمة الأجل عمى القيمة المدركةلتأثير أوضحت نتائج البحث الحالي وجود 
في  (Mehadi & Medjahdl,2018)              لدراسة الحالية ما توصمت اليو دراسة نتائج ا

وجود تأثير معنوي مباشر إيجابي لمصورة الذىنية وىى أحد أبعاد سمعة العلامة طويمة الاجل عمى 
لمقيمة المدركة عمى العلامة  تأثير(  وجود  ,.Wiedmann 2018، كما يرى ) القيمة المدركة

 ىثبوت صحة الفرض الثانالتجارية وبالتالى 
 القيمة المدركة: الاستثمار في تسويق العلاقات عمى فيما يخص تأثير 

ستثمار في تسويق العلاقات عمى القيمة للامعنوي  إيجابيتبين من نتائج الدراسة وجود تأثير 
القيمة في إن  ((Sivashankar et al., 2019اسة وقد اتفقت الدراسة الحالية مع در . المدركة

حيث  ((Menidjel & Bilgihan,2021المدركة تؤثر عمى تسويق العلاقات ، وكذلك دراسة 
 ثبوتوولاء العملاء  وبالتالى  ستثمار في تسويق العلاقاتتتوسط القيمة المدركة العلاقة بين الا

 الثالث الفرض صحة
عمى أبعاد  القيمة المدركة عند توسيط  مار في تسويق العلاقاتلابعاد للاستثفيما يخص تأثير 

 .سمعة العلامة طويمة الاجل
وجود تأثير ايجابي معنوي لابعاد للاستثمار في تسويق العلاقات)الاستثمار  البحثتبين من نتائج 

ل)سمعة الييكمى ، الاستثمار الاجتماعى ، الاستثمار المالى( عمى أبعاد سمعة العلامة طويمة الاج
 العلامة ، الصورة الذىنية المستدامة(.

وكذلك وجود تأثير معنوي لابعاد سمعة العلامة طويمة الاجل)سمعة العلامة ، الصورة الذىنية 
 المستدامة( عمى أبعاد  القيمة المدركة )القيمة الاجتماعية القيمة الوظيفية ، القيمة العاطفية(.

كما توصمت الدراسة إلى وجود تأثير ايجابي معنوي تسويق العلاقات)الاستثمار الييكمى ، الاستثمار 
الاجتماعى ، الاستثمار المالى( عمى عمى أبعاد  القيمة المدركة )القيمة الاجتماعية القيمة الوظيفية 

 ، القيمة العاطفية(.
الاستثمار في تسويق العلاقات بين قات وفي ضوء ما توصمت إليو الدراسات السابقة من وجود علا

، بالإضافة إلى وجود علاقة    (  ,.Jurisic & Azevedo 2011سمعة العلامة طويمة الاجل) و
 2018)ودراسة (Mehadi & Medjahdl,2018لقيمة المدركة بين سمعة العلامة طويمة الاجل وا

Wiedmann.,  )  ، والقيمة المدركة كما توجد علاقة مباشرة بين الاستثمار في تسويق العلاقات
Sivashankar et al., 2019: Menidjel & Bilgihan,2021) وجد البحث الحالي( ، فإن 

لاستثمار في تسويق العلاقات اسمعة العلامة طويمة الاجل في العلاقة بين أبعاد لتوسيط  توسيط
 .القيمة المدركة و 
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 :لتوصياتا )ب
في ضوء ما أسفرت عنو نتائج الدراسة، بمكن لمباحثة تقديم التوصيات التالية وألية 

 تنفيذىا عمى النحو التالي:
المسئول عن  التوصية النتيجة

 تنفيذهب
 آلية التنفيذ

 
وجود تأثير 
معنوي 
للاستثمار 
عمى جودة 
العلاقات 
عمى سمعة 
العلامة  
طويمة الأجل 
لمفندق 
والقيمة 
 المدركة  

ينبغـــــــــي عمــــــــــى 
مــديري الفنـــادق 
ومـــــــــــــــــــــــــــــــــــديري 
التســـــــــــــــــــــــــــــــــويق 
الاىتمـــــــــــــــــــــــــــــــــام 
بالعميـــــــــــــــــــــــــــــــل، 
ومعاممتــــــــــــــــــــــــــــــو 
بشـــــكل عـــــادل  
وذلـــــــــــك لبنـــــــــــاء 
علاقــــــــــات ذات 
ـــــــــة  جـــــــــودة عالي

 معو

إدارة الموارد 
البشرية 
 بالفنادق 

 

وآليات لتطوير معارف وميارات العاممين بالفندق، وذلك بيدف  وضع برامج
 رفع مستوى الوعي لدييم بأىمية النزيل، وكيفية تدليو

إرشادىم ومساعدتيم في معرفة المخاطر والمواقف التي قد يتعرضون ليا 
 أثناء تقديم الخدمة لو، وكيفية التصرف في مثل ىذه المواقف

إلى النزلاء من خلال الاىتمام بالاستجابة السريعة تسييل وصول الخدمات 
 لاحتياجاتيم.

ألا يتم التمييز بين العملاء لأي سبب كان، وأن تتم المعاممة بشكل عادل 
 ويتم مراعاة مصالحيم.

تيسر إجراءات التعامل مع النزلاء سواء عن طريق الحجز والمغادرة أو 
 الحسابات.

لموظفي الفندق، وخصوصاً موظفي الخطوط الأمامية الذين الاختيار الجيد 
 يتعاممون مع النزلاء مباشرة

الارتقاء بالكفاءات البشرية الموجودة لدى الفندق من خلال التعاقد مع شركات 
متخصصة في مجال إدارة الموارد البشرية بالفنادق،وذلك للارتقاء بأسموب 

 تعامل العاممين مع النزلاء

 ج( مقترحات لبحوث مستقبمية   
توصى الباحثة بإجراء المزيد من الدراسات المتعمقة والتي من شأنيا أن ترثى المكتبات         

العربية فيما يخص متغيرات البحث باعتبارىا متغيرات ليا أىمية بالنسبة لمجال التطبيق الخاصة 
تراح مجموعة من العناوين والتي يمكن أن بالبنوك وكذلك لأي مجال تطبيقي آخر، ويمكن لمباحثة اق
 تفيد الباحثين الميمتين بالبحث في ىذا المجال البحثي:

 والاحتفاظ بالعملاء. القيمة المدركة العلاقة بين  .1
 أثر الاستثمار فى تسويق العلامة عمى أداء الموظفين. .2
 العلاقة بين الاستثمار فى تسويق العلامة والارتباط الوظيفي. .3
التأثير المُعَدِل سمعة العلامة طويمة الاجل في العلاقة بين الاستثمار فى تسويق العلامة  .4

 والرضا الوظيفى .
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 المراجع
 أولًا: المراجع العربية

 المبني التسويق مدخل -العملاء مع العلاقات إدارة ( ، 3213العظيم، ) عبد النجا، محمد أبو      

 مصر. ،الجامعية الدار الأولى، الطبعة البيانات، قواعد عمى
تأثير الصورة الذىنية المدركة لمعلامة التجارية عمى العلاقة بين  ( ، 3218أنور، ) & بويمة      

دراسة مقارنة بين بعض –الكممة المنطوقة عنيا وقيمتيا المدركة عند المستيمك الجزائري
 ، جامعة سطيف ، الجزائر. العلامات الأجنبية والمحمية

( ، أثر التسويق الشمولي عمى القيمة المدركة 3233احمد، عبد الله ، ) & اثير  حسوني،      
لمزبون دراسة استطلاعية لآراء عينة من العاممين والزبائن في شركتي زين وآسيا سيل 

 .74-53( ، 64) 1مجمة مركز دراسات الكوفة. للاتصالات المتنقمة في العراق
(. توسيط جودة علاقات العملاء في تأثير كل من التوجو 3218حسن )خالد ، مريم محمد       

بالعميل والعدالة المدركة عمى سمعة العلامة طويمة الأجل: دراسة تطبيقية عمى نزلاء 
 الفنادق الميبية ، رسالة ماجستير ، كمية التجارة ، جامعة المنصورة .

ت في تحقيق ميزة تنافسية لممؤسسات اثر التسويق بالعلاقا ( ،3233مواىب، ) & زرواتي      
 دراسة حالة مجموعة من المؤسسات الفندقية بالجزائر، رسالة دكتوراه.-الفندقية

(. تأثير توقعات العملاء کمتغير وسيط في العلاقة بين القيمة المدرکة 3233عجبان )      
ي البنوک التجارية والخبرات السابقة والسمعة المدرکة و الولاء لمعلامة: دراسة ميدانية عم

 .83-67 .المجمة العربية للإدارة .في مصر
دور التسويق بالعلاقات في تحسين الصورة الذىنية لممنشآت   ( ،3232ىربولة ) &عزيزي       

 جامعة جيجل. السياحية: دراسة حالة لمجموعة من الفنادق في الجزائر،
سيط امتنان و بيجة العميل فى العلاقة بين ( ، تو 3232المشد، الشيماء الدسوقى عبد العزيز )     

دراسة تطبيقية عمى عملاءشركات  :الاستثمار فى تسويق العلاقات و العلاقات المثمرة 
 ، مصر.، كمية التجارة ، جامعة المنصورة  دكتوراه رسالة ر، الطيران فى مص

،  الصورة الذىنية لمزبائنتطبيق التسويق بالعلاقات وأثره عمى  ، ( 3215عقية ، ) & مييري      
 جامعة غرداية. رسالة دكتوراه ،
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تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

 مستخمص:ال
ىدف البحث إلى تقييم أنشطة البنوك الإسلامية بمصر، سواء أكانت بنوك إسلامية كاممة أم     

-Zباستخدام نموذج  فروع لممعاملات الإسلامية تابعة لبنوك تقميدية، من حيث الإستقرار المالى
scoreتغيرات تؤثر حيث تعد من أىم الفترات التى شيدت ،م3032-3004. وذلك خلال الفترة من

وبشكل مباشر عمى الاستقرار المالي بالقطاع المصرفي ومن ثم الاستقرار المالي لمبنوك الإسلامية 
بنكًا لدييا رخصة تشغيل فروعًا لممعاملات الإسلامية  25بالرغم من وجود توصل انو  في مصر.

% فقط من 7ي % تقريبًا، إلا وأن أصوليا لا تمثل سو 48بنك بنسبة  49في مصر ضمن اجمالي 
البركة الإسلامي  -بنوك إسلامية بالكامل ) أبو ظبي الإسلامي 4السوق المصرفي المصري. منيا 

فيصل الإسلامي (، وقد حققت أصوليا نموًا بنسب عالية، بالاضافو إلي الفروع الإسلامية لبنك  -
وتوصل ت الأخيرة.مصر والتى ارتفعت حجم أعماليا بشكل يمفت انتباه الميتمين خلال العشر سنوا

من خلال قياس الاستقرار المالي ومحدداتو بالبنوك الإسلامية بالمقارنة بالبنوك التقميدية، أيضًا 
إلى أن البنوك الإسلامية تتمتع بقدر من الإستقرار المالي إلا  ، Z-scoreمستخدمة فى ذلك نموذج 

 .محوظ عن البنوك الإسلامية فى مصروأن البنوك التقميدية التجارية استقرارىا المالي أعمي بشكل م
يوصي البحث بأىمية تحسين البنية التشريعية والتنظيمية المرتبطة بالبنوك الإسلامية، إلى جانب 
العمل نحو زيادة إنتشار فروع البنوك الإسلامية وكذا إفتتاح فروعًا لممعاملات الإسلامية طرف 

إسلامية، وأيضًا اضافة نوافذ جديدة لفروع  ية والتى لدييا رخصة تشغيل فروعالبنوك التقميد
لمعاملات الإسلامية طرف البمدان العربية والإسلامية عمى غرار فروع البنوك الإسلامية العاممة فى ا

 مصر والتابعة لبمدان عربية.
  Z-scoreنموذج  -الاستقرار المالى-بنوك تجارية-:بنوك اسلاميةالكممات المفتاحية

Abstract: 
The aim of the research is to evaluate the activities of Islamic banks in 
Egypt, whether they are complete Islamic banks or branches of Islamic 
transactions affiliated with traditional banks, in terms of financial stability 
using a model Z-score. And that during the period from 2003-2021, as it is 
considered one of the most important periods that witnessed changes that 
directly affect the financial stability of the banking sector and then the 
financial stability of Islamic banks in Egypt. He found that although there 
are 14 banks that have licenses to operate branches for Islamic transactions 
in Egypt, out of a total of 38 banks, at a rate of approximately 37%, their 
assets represent only 6% of the Egyptian banking market. Including 3 fully 
Islamic banks (Abu Dhabi Islamic - Al Baraka Islamic - Faisal Islamic), and 
their assets have achieved high growth rates, in addition to the Islamic 
branches of Banque Misr, whose business volume has increased in a way 
that draws the attention of those interested during the last ten years.By 
measuring financial stability and its determinants in Islamic banks compared 
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to conventional banks, using a model Z-score, that Islamic banks enjoy a 
degree of financial stability, but that traditional commercial banks have 
significantly higher financial stability than Islamic banks in Egypt..The 
research recommends the importance of improving the legislative and 
organizational structure associated with Islamic banks, in addition to 
working towards increasing the spread of Islamic bank branches, as well as 
opening branches for Islamic transactions with traditional banks that have a 
license to operate Islamic branches, and also adding new windows to 
Islamic transaction branches in Arab and Islamic countries, similar to bank 
branches. Islamic operating in Egypt and affiliated to Arab countries. 
key words:Islamic Banks-Commercial Banks-Financial Stability-Model Z-
score  

 :مقدمة
لمبنــوك  كشــريكل الســتينات مــن القــرن الماضــى بــدأت تجربــة البنــوك الإســلامية بمصــر أوا ــ

ســـتمرت تنمـــو وتتوســـع حتـــى الأن إلـــى أن وصـــمت بنـــك  25عـــدد ل 3032عـــام  التجاريـــة التقميديـــة، وا 
فيــي تحــاول جاىــدة عــن طريــق الأنشــطة والخــدمات  لممعــاملات الإســلامية. افرعًــ 359 تقريبــاً تمتمــك 

مؤسســات ماليــة ، كونيــا فــى التنميــة الإقتصــادية تســاىم بشــكل مباشــر وبطريقــة فعالــةالتــى تقــدميا أن 
مصــرفية تعمــل عمــى تجميــع الأمــوال فــي صــورة ودا ــع وشــيادات وحســابات وغيرىــا مــن بنــود تكــوًن 
محفظــة الودا ــع لتمــك البنــوك ومــن ثــم إســتخدام ىــذه الودا ــع وتوظيفيــا بطــرق متنوعــة ومختمفــة تمبــى 

بيــا البنــوك إحتياجـات عملاءىــا، إضــافة إلــى ذلـك فيــى تقــوم بمختمــف الخــدمات المصـرفية التــى تقــوم 
 أيضاً من تمك الأنشطة. التقميدية الأخرى وتعمل عمي تعظيم ربحيتيا

نشــطة والخـــدمات المصــرفية، فانيــا تواجـــو بعــ  التحـــديات بالأوأثنــاء قيــام البنـــوك الإســلامية 
( والمخـــاطر المرتبطـــة بالعمميـــات المصـــرفية والتـــى قـــد تـــؤثر وبشـــكل مباشـــر فـــى  الخارجيـــة –)الداخميـــة 
وى، ومن التحديات الداخمية عمي سـبيل المثـال مـا يـرتبط بمـدى كفـاءة العناصـر البشـرية التـى دورىا التنم

 إلــى جانــب البــرام ، تعمــل بتمــك البنــوك وكــذا تطــور وتنــوع المنتجــات والخــدمات التــى تقــدميا لعملاءىــا
التحــديات تقــديم الخــدمات، بينمــا تمثــل أىــم  عمــي الإلكترونيــة التــي يســتخدميا الجيــاز المصــرفي لمتيســير

المتــوازن بــين قــوانين وتعميمــات  الخارجيــة فــى علاقتيــا مصــرفياً بــالبنوك التقميديــة الأخــرى وكــذا إلتزاميــا
 .كبنك الدولة من ناحية وبين أحكام ومبادىء الشريعة الإسلامية من ناحية أخرى البنك المركزى

. الإقتصـــادي لمـــدول الإســـتقرارفـــي  ومـــؤثرًا ميمًــا دورًا الماليـــة الإســـتقرار فـــي الأنظمـــة يمعــب
لمدولة المصرية تأثير مباشـر وخاصـة فـى فتـرات الأزمـات المتتاليـة  المالي الإستقرار حيث تتأثر حالة

التــى أثــرت فــى الإقتصــاد المصــرى بمــدى إســتقرار الأنظمــة الماليــة والنقديــة وعمــى وجيــة الخصــو  
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تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

 لمغايـة مكمفـًا الإقتصـاد عمـى وآثـاره ماليال الإستقرار عدم يكون أن ويمكن النظام المصرفى المصرى.
 إلـى ذلـك يـؤدي قـد الواقـع: ففـي. الإقتصاد من أخرى أجزاء عمى المباشرة غير آثاره أو إنتشاره بسبب
 سـميم مالي نظام لدينا يكون أن الضروري فمن ثم، ومن. الإقتصاد عمى سمبية عواقب مع مالية أزمة

 .الإقتصاد عبر المخاطر وتوزيع لمموارد الفعال التخصي  لدعم وصحي ومستقر
 والمــالي النقــدي الإســتقرار عمــى والحفــاظ تعزيـز ىــو المركزيــة لمبنــوك الر يســية الأىــداف أحـد

 سـميم مـالي نظـام تعزيـز كمـا تتطمـع الأنظمـة الماليـة نحـو. مسـتدام ونمـو سـميم إقتصاد في يساىم لأنو
 لتحمـل الأزمــات الماليــة التحتيـة البنيـة وقــوة الماليـة المؤسسـات ســلامة عمـى الحفـاظ خــلال مـن وفعـال

 النظــام فــي الثقــة عمــى والحفــاظ حــدوث إضــطرابات منــع وبالتــالي المعاكســة، الإقتصــادية والصــدمات
 خــلال مــن الأول المقــام فــي ذلــك تحقيــق ويــتم. المــالي رغــم التحــديات والحــروب الإقتصــادية الراىنــة

 ماليـــة أســـواق تطـــوير فـــي بنشـــاط والمســـاىمة المرخصـــة، الماليـــة المؤسســـات عمـــى والإشـــراف التنظـــيم
 .بشكل أكثر فعالية

بنـوك  –والجياز المصرفى متمثل فـى البنـوك العاممـة فـى الدولـة المصـرية ) بنـوك إسـلامية 
تقميديــة ( ىــى أدوات الدولــة النقديــة لإحــداث إســتقرار مــالى ومــن ثــم إســتقرار إقتصــادى لمدولــة. وعمــى 

حجـم البنــوك الإســلامية فــى الجيـاز المصــرفى المصــرى إلا وأنــو ىـى جــزء مــن كــل  الـرغم مــن ضــ الة
توثر وتتأثر بحالة الإستقرار المـالى ومـن ثـم التـأثير فـى الإسـتقرار الإقتصـادى لمدولـة. ومـن ىنـا تـأتى 
أىميــة البحـــث فـــى مناقشـــة الإســـتقرار المـــالى لمبنـــوك الإســـلامية ومقارنتيـــا بالإســـتقرار المـــالى بـــالبنوك 

نســبة المشــاركات والمرابحــات/  -لتقميديــة فــى مصــر، ومحــددادتيا ومتغيراتيــا المختمفــة ) نــوع البنــك ا
ـــدى البنـــوك الأخـــرى  –القـــرو  لمودا ـــع  حجـــم  –إجمـــالي الإلتزامـــات  –ون الخزانـــة ذأ –الأرصـــدة ل

 الأصول الثابتة (. –حجم الأصول  –الودا ع 
 مشكمة البحث:

ـــى تتبمـــور المشـــكمة الر يســـية لمبحـــث فـــي  ـــد ومســـتمر مـــن العمـــلاء عم ـــب متزاي ـــاك طم أن ىن
الادخـــار فـــى البنـــوك الاســـلامية،ىو ماترتـــب عميـــو نمـــو بمعـــدلات عاليـــة ومســـتمرة فـــى اجمـــالى حجـــم 

 508مصـر حـوالى توظيف الأمـوال حيـث بمـج حجـم أعمـال البنـوك الاسـلامية فـى و الودا ع والا تمان 
،ومن ىنا تأتى أىميـة دراسـة الاسـتقرار المـالى ليـذه البنـوك ومحدداتـو ومقارنتـو 3030سنةمميار جنية 

 بالاستقرار المالى لمبنوك التقميدية.
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 أهمية البحث:
البنوك الاسلامية ىى جزء من كل توثر وتتأثر بحالـة الإسـتقرار المـالى ومـن ثـم التـأثير فـى 

ـــة يـــة البحـــث فـــى مناقشـــة الإســـتقرار المـــالى لمبنـــوك ومـــن ىنـــا تـــأتى أىم ،الإســـتقرار الإقتصـــادى لمدول
الإســلامية ومقارنتيــا بالإســتقرار المــالى بــالبنوك التقميديــة فــى مصــر، ومحــددادتيا ومتغيراتيــا المختمفــة 

 –الأرصـــدة لـــدى البنـــوك الأخـــرى  –نســـبة المشـــاركات والمرابحـــات/ القـــرو  لمودا ـــع  -)نـــوع البنـــك 
 الأصول الثابتة(. –حجم الأصول  –حجم الودا ع  –إجمالي الإلتزامات  –أذون الخزانة 

 : أهداف البحث
  لمبنوك الإسلامية فى الإقتصاد المصرى. التطور الحالىإبراز 
 .توضيح أداء ونشاط بع  البنوك الاسلامية فى الاقتصاد المصرى 
 ومقارنتيا بالبنوك التقميدية ستقرار المالى لمبنوك الإسلاميةقياس المتغيرات المؤثرة في الإ. 

 : فروض البحث
 تتمثل فروض البحث فى:

 لا يوجد فرق معنوي فى الإستقرار المالى ومحدداتو بين البنوك الإسلامية الفرض الأول :
 والبنوك التقميدية.

 فيما : لا يوجد إختلاف معنوى بين أداء البنوك الإسلامية والبنوك التقميدية الفرض الثانى
شراء  –الأرصدة لدى البنوك  –القرو / المرابحات والمشاركات  –) نوع البنك  ــيتعمق ب

حجم  –إجمالي الإلتزامات  –إجمالي محفظة الودا ع  –حجم الأصول  -أذون خزانة 
 الأصول الثابتة (.

 :بحثمنهج ال
، وتحميــل أبعـــاد الظــاىرة لاختبــار فرضـــية الدراســة تــم اســـتخدام بحــثبغيــة تحقيــق أىـــداف ال

ويــتم  Z-scoreباســتخدام نمــوذج  المــني  التحميمــي لتتبــع الظــاىرة وتوصــيفيا، بجانــب المــني  القياســي
قيــاس الاســتقرار المــالى لمبنــوك الاســلامية ومقارنتــو بــالبنوك فــي  إســتخدامو كمعيــار لرســتقرار المــالى

 التقميدية.
  : رئيسة أجزاء أربعة ضمن لبحثبناءاً عميه جاء ا     
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 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

الإطــار النظــري لدراســة البنــوك الاســلامية مــن خــلال عــر  المفــاىيم  الأول الجزززءيتنــاول 
واستعرا  الدراسات السابقة التي تتناول ظاىرة أو حالة الدراسة ، الأساسية لمبنوك الاسلامية ونشأتيا

 أو الدراسات ذات الصمة.
مـــــن البحــــــث تحميـــــل تطـــــور البنـــــوك الاســـــلامية فـــــى الاقتصــــــاد  الجززززززء الثزززززان ويتطـــــرق 

صرى،ودراسة أداء بع  البنوك الاسلامية فى الاقتصاد المصرى مثل بنك فيصل الاسـلامى،بنك الم
 البركة الاسلامى،بنك أبوظبى الاسلامى،والفروع الاسلامية لبنك مصر.

الاسـتقرار المـالى لمبنـوك الاسـلامية مقارنـة  من الدراسة تقيـيم  الثالث يتناول الجزءفي حين 
   وفــي ، ويــتم اســتخدامو كمعيــار للاســتقرار المــالى  Z-scoreبــالبنوك التقميديــة بالاعتمــاد عمــى نمــوذج 

 .والتوصيات لنتا   والتوصياتبا بحثختتم الي الجزء الرابع

 :الأطار النظرى لدراسة  البنوك الأسلاميةالجزء الأول:
قتصـاد، فيـو يـؤثر بشـكل مباشـر المصرفى أحد أىم القطاعـات المـؤثرة فـي الإيعتبر القطاع 

( وبالتعـــاون مــع بــاقى القطاعــات الإقتصــادية الأخــرى فـــى  بنــك الدولــة عــن طريــق البنــك المركــزى )
تعـد و  ،تحقيق الإستقرار المالى والإقتصادى لمدولة، حيث يعتبر البنك المركزى ىـو أداة الدولـة النقديـة

ـــة العيـــد بالجيـــاز  ـــة المصـــرية وتعتبـــر حديث ـــة بالدول ـــوك العامم البنـــوك الإســـلامية ىـــى أحـــد أنـــواع البن
حتياجـــات  المصـــرفى لمدولـــة، وعمـــى الـــرغم مـــن عـــدم تمثيميـــا بالشـــكل والحجـــم الـــذى يمبـــى متطمبـــات وا 

ية لبنــوك ا إســلامســواء أكانــت بنــوك إســلامية بالكامــل أو فروعًــ ونيــا تعتبــر أحــد مكوناتــوأالعمــلاء، إلا 
تقميديــة، فيــى تحــاول مــن خــلال الوظــا ف التــى تقــوم بيــا تقــديم الأنشــطة والخــدمات التــى تشــارك مــن 

 حيا كذلك، وليا مـن أوجـو الإتفـاقاخلاليا فى التنمية الإقتصادية لمدولة عمى وجو العموم وتعظيم أرب
مـور الفنيـة والتنظيميـة وبع  أوجـو الإخـتلاف التـى تجعميـا مختمفـو فـى بعـ  الأ مع البنوك التقميدية

لإلتزاميــــا بالتعميمــــات  اقتيــــا بالبنــــك المركــــزى لمدولــــة نظــــرً علا اعــــن البنــــوك التجاريــــة التقميديــــة  وأيضًــــ
والضوابط التى يضـعيا البنـك المركـزى إلـى جانـب إلتزاميـا المتـزامن بأحكـام الشـريعة الإسـلامية والتـى 

وجيـــات العامـــة لمدولـــة مـــن خـــلال التشـــريعات يتـــرجم الت حيـــث  تـــنظم المعـــاملات الماليـــة فـــى الإســـلام
والقوانين التى يستخدميا لتنظيم العمـل المصـرفى وكـذا مراقبـة ومتابعـة أداء البنـوك العاممـة فـى الدولـة 

 بمختمف أنواعيا. 
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 نشأة وتعريف البنوك الأسلامية-1
والمؤسســات( قــد جــاءت نشــأة البنــوك الإســلامية تمبيــة لرغبــة المجتمعــات الإســلامية )الأفــراد 

في إيجاد صيغة لممعاملات المصرفية تبتعد عن شبية الربا، حيث يغمب عمى العديد من المجتمعات 
الإسلامية طابع خا  يحدد وبشكل واضح ميول ورغبات الأفـراد فـى تعـاملاتيم مـع بعضـيم الـبع  

حيـث حثنـا ، (3006 المعيـد الاسـلامي لمبحـوث والتـدريب، )الحـلال والحـرام ومع الغير، ألا وىو مبـدأ
الإســلام فــى الشــريعة الإســلامية عمــى النظــر لممــال عمــى أن لــو وظيفــة أساســية فــى التنميــة لــيس فقــط 

بســام )مكســب لرفــراد، بــل يتعــدى ىــذا الــدور إلــى أن يقــوم بــأدوار تنمويــة أعــم وأشــمل لممجتمــع ككــل
ية والتـى تمبـى رغبـة ومن ىنا جاءت أىميـة ترجمـة تمـك الأفكـار إلـى إنشـاء البنـوك الإسـلام، (3009،

ـــادىء  ـــة تتماشـــى مـــع أحكـــام ومب الأفـــراد والمؤسســـات الـــراغبين فـــى إبـــرام تعـــاملاتيم المصـــرفية بطريق
 الشريعة الإسلامية السمحة.

وكانـت النــواة الأساســية لتمــك التجربــة أوا ــل السـتينات مــن القــرن الماضــى عمــى يــد الــدكتور/ 
ـــدولى لمبنـــوك الإســـ وىـــى تعـــد أول محاولـــة لإنشـــاء بنـــك  ،الامية ســـابقً أحمـــد النجـــار ر ـــيس الإتحـــاد ال

محافظة الدقيمية بجميورية مصر العربية، وسميت أنذاك  –م بمدينة ميت غمر  2:74إسلامي عام 
لدراســتو ومجــال  نظــرًا ببنــوك الإدخــار المحميــة عمــى غــرار التجربــة الألمانيــة التــى إقتــبس منيــا الكثيــر

اتحاد بنوك الإدخار المحميـة بألمانيـا، وعمـى الـرغم مـن وجـود تجـارب بعممو بألمانيا خلال تمك الفترة  
حيدر أباد باليند ( إلا وأن التجربـة المصـرية كانـت  –سابقة لمتجربة لممصرية ) كراتشى فى باكستان 

الأقوى والأىم، حيث قام عمى أساسيا العديد من الأبحاث عن تمـك التجربـة فـى دول أوروبـا، إلا وأنـو 
لعـدم تأقمميـا مـع الظـروف السياسـية القا مـة فـى تمـك  تجربة حوالى أربـع سـنوات فقـط نظـرًالم تستمر ال

 النجار إلى مغادرة البلاد إلى السودان والبدأ فى تطبيق التجربة ىناك.أحمد الأوقات مما دفع د/ 
ا لــوزير الماليــة حيــث تــم النجــار إلــى الــبلاد ليعمــل مستشــارً أحمــد م عــاد د/2:82وفــى عــام 

عمـى  نصًـا واضـحًابالبدء فى إنشاء بنك ناصر الإجتماعى، كأول بنك ين  فى قانون إنشـا و  تكميفو
ىـم ا لغمبة الطابع الإجتماعي عمى البنك، فقد كـان الفقـراء ا. ونظرً ا أو عطاءً عدم التعامل بالفوا د أخذً 

ذات بعـد  كونـونظـراً للممتابعـة والإشـراف مـن قبـل البنـك المركـزى  أصحاب الأولوية ولـم يـتم إخضـاعو
إجتماعى وكان ممموك بالكامل لمـدول، وحتـى الأن يقـوم بنـك ناصـر الإجتمـاعى بالأنشـطة المصـرفية 
الإجتماعية، التى تقوم بيا الدولة عن طريق وزارة التضامن الإجتماعى حيث وصل عدد فروعة حتى 

 .(3032اعى،)بنك ناصر الاجتمفرعاً تقدم تمك الخدمات الإجتماعية  0:تقريباً  3030عام 
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 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

وعمى المستوى الدولى فكانت فكرة إنشاء أول بنك إسلامي دولى ضمن بيان العزم الصـادر 
م بمدينـة جـد ة، وبـدأ أنشـطتو 2:84عن مؤتمر وزراء مالية الدول الإسـلامي ة، الـذي عدقـد فـي ديسـمبر 

الأساسى أن يكون إسلاميَّ المبادئ وأن يساىم في تغييـر وجـو  م، ىدفو2:86أكتوبر  30ا في رسميً 
دولــة  67التنميــة البشــري ة الشــاممة فــي العــال م الإســلامي  وحتــى الأن بمــج عــدد الــدول الأعضــاء بالبنــك 

 ة البنــك إلا أن تكــون الدولــة عضــوًامــن مختمــف العــالم العربــى الإســلامى ولايشــترط لرنضــمام لعضــوي
ســلامى، ولكــى يقــدم البنــك المزيــد مــن الخــدمات قــام بتشــكيل عــدة مجموعــات ىــى بمنظمــة التعــاون الإ

المؤسســة الإســلامية لتنميـــة  –المؤسســة الإســلامية لتــأمين الإســتثمار  –)المعيــد الإســلامى لمبحــوث 
المؤسســة الدوليــة الإســلامية لتمويــل التجــارة ( وتيــدف جميعيــا إلــى إعــداد الــدول  –القطــاع الخــا  
 ة التحديات والصعاب المختمفة.الأعضاء لمواجي

م إنشاء بنـك دبـى  2:86ا شيد عام ا إسلاميً وعمى مستوى البنوك التجارية التى تأخذ طابعً 
الإســـلامى كـــأول بنـــك تجـــارى إســـلامى يقـــدم الخـــدمات المصـــرفية لرفـــراد والمؤسســـات ووفقـــا لأحكـــام 

الحقيقيــة لنشــأة البنــوك التجاريــة وضــوابط الشــريعة الإســلامية، ويعتبــر بنــك دبــى الإســلامى ىــو البدايــة 
الإسلامية فى العصر الحديث، ولا يزال ينمو ويتوسع فى فتح العديد من الفروع المنتشرة حول العالم، 
إضــافة إلــى تأســيس بعــ  الشــركات الدوليــة والتــى يســتخدميا كــذراع إســتثمارى بطريقــة غيــر مباشــرة 

ك الإسـلامية لمدولـة المصـرية فيعتبـر بنـك فيصـل ا. وبـالعودة لمبنـو لتخدم أىداف وطموحات البنك دوليً 
الإســلامى أول بنــك إســلامى مصــرى إتفــق المؤسســون فيمــا بيــنيم عمــى إنشــاءه وتمــت الموافقــة عمــى 

م حيـث بـدأ :2:8، وبدأ يمارس ميامـة فـى عـام 2:88لسنة  59تأسيس البنك بالقانون الخا  رقم 
جتماعية تأخذ شك لأحكـام الشـريعة  اىمة مصـرية، وتعمـل وفقـًال شركة مسيعمل كمؤسسة إقتصادية وا 

ثـم إنتقمـت  ،(3009)بسـام،ا عمى المسـتويين الشـعبى والرسمىا واسعً الإسلامية، وقد لاقت الفكرة ترحيبً 
الفكــرة بعــد ذلــك إلــى البنــوك التجاريــة والتــي بــدأت تقــوم بفــتح فــروع لممعــاملات الإســلامية إلــى جانــب 

 فروعيا التقميدية.
البنــوك الإســلامية إلــى النــور أوا ــل الســتينات مــن القــرن الماضــى وحتــى ومنــذ ظيــور تجربــة 

الوقت الراىن، إجتيـد العممـاء والمتخصصـين بوضـع تعريـف واضـح لمجميـع عـن الـدور الـذى تقـوم بـو 
البنوك الإسـلامية ومـا يميزىـا عـن غيرىـا مـن بـاقى البنـوك، فعمـى الـرغم مـن إخـتلاف بعـ  العبـارات 

ـــى تقريبًـــا كـــان واحـــدًا. فعرفيـــا را ـــد والمصـــطمحات فـــى العديـــد مـــ ن التعـــاريف المختمفـــة إلا وأن المعن
مؤسسـة ماليـة مصـرفية لتجميـع الأمـوال وتوظيفيـا فـي الصيرفة الإسلامية د/ أحمد النجار: عمى أنيـا 
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. وتــم نطــاق الشــريعة الإســلامية، بمــا يخــدم بنــاء مجتمــع التكامــل الإســلامي، وتحقيــق عدالــة التوزيــع
البنــوك أو المؤسســات التــي يـــن   ا بالإتحــاد الــدولى لمبنــوك الإســـلامية عمــى أنيــا وضــع تعريــف ليــ

قــانون إنشــا يا ونظاميــا الأساســي صــراحة عمــى الإلتــزام بالشــريعة، وعمــى عــدم التعامــل بالفا ــدة أخــذًا 
مؤسسة مصرفية تمتزم في جميـع معاملاتيـا ونشـاطيا ، كما ورد تعريف آخر ن  عمى أنيا " وعطاءًا
داراتيــــا لجميــــع أعماليــــا بالشــــريعة الإســــلامية ومقاصــــدىا، وكــــذلك بأىــــداف المجتمــــع الإســــتث ماري وا 

 .(Iqbal,2001الإسلامي داخميًا وخارجيًا)
كما يشير مصـطمح المصـرفية الإسـلامية إلـى مجموعـة كاممـة مـن العمميـات المصـرفية وفقـاً 

البنوك الإسـلامية بأنيـا نظـام متكامـل قـا م عمـى قواعـد التمويـل  Kouserلممبادئ الإسلامية. ويعرف 
يشــــــــــــــير إلـــــــــــــــى إجــــــــــــــراء العمميـــــــــــــــات المصــــــــــــــرفية بمــــــــــــــا يتوافـــــــــــــــق مــــــــــــــع التعـــــــــــــــاليم ,الإســــــــــــــلامية
 .  (Kouser&el,2011الإسلامية)

ومــع ذلــك، فــان الفــارق الر يســي الــذي يميــز المصــرفية الإســلامية عــن النظــام المصــرفي التقميــدي 
عمــى المســممين تمقــي أو دفــع أي فا ــدة ) إعــادة الأمــوال عمــى النقــود (، والتــي تــنجم ىــو أن الإســلام يحظــر 

نقــدي عمــى إقــرا   عــن المعــاملات المصــرفية ) أي مــن القــرو  والودا ــع الثابتــة (، الربــا ىــى أي عا ــد
ب وأيا كـان معـدل ىـذا الإرجـاع، ويـذى ثابت أو بسيط أو معقدأو غير  ه الإرجاع ثابتىذ المال؛ سواء كان

آخــرون أن بعــ  العممــاء أوضــحوا الربــا عمــى أنــو أي نــوع مــن مــدفوعات الفا ــدة، فــي حــين فســرىا آخــرون 
 .  (Cihak, M. and Hesse,2008) عمى أنيا تشمل مدفوعات الفا دة القصوى فقط

ىــي بنــوك ذات طــابع تجــارى،  وعمززى ضززوء مززا تقززدمب يززرى الباحثززان أن البنززوك ا سززلامية
تعمل عمى جذب الودا ع من العملاء الراغبين فى إتمام تعاملاتيم المصرفية وفق آلية شـرعية، وتقـوم 
بتوظيــــف تمــــك الأمــــوال بصــــيج وصــــور مختمفــــة تتماشــــى وأحكــــام الشــــريعة الإســــلامية مثــــل المرابحــــة 

ية لمدول، إضـافة إلـى ذلـك فيـى تقـدم والمشاركة والمضاربة، والتى تساىم مباشرة فى التنمية الإقتصاد
الخـــدمات المصـــرفية المختمفـــة كبـــاقى البنـــوك التقميديـــة الأخـــرى مثـــل خطابـــات الضـــمان والإعتمـــادات 

نـــك والتحـــويلات وغيرىـــا مـــن الخـــدمات التـــى لا تتعـــار  وأحكـــام الشـــريعة الإســـلامية، كمـــا يحـــاول الب
ــو وتحقيــق مكاســب لمبنــك  لتعظــيم أرباحــووالخــدمات التــى يقــدميا  الإســلامى مــن خــلال توظيــف أموال

 ولممجتمع ككل.
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 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

 الدراسات السابقة والفجوة البحثية-2
ففي العقـد الأخيـر، تزايـدت الدراسـات المقارنـة بـين البنـوك الإسـلامية والتقميديـة مـع الإىتمـام 

زمـة المتجدد خاصة بعد الإنييار المالي العالمي الأخير الذي نجـم عـن أزمـة الـرىن العقـاري، أدت الأ
نقــاذ البنــوك مــن قبــل الحكومــات الوطنيــة، وييــتم العممــاء فــي  إلــى إنييــار المؤسســات الماليــة الكبيــرة، وا 
فترة ما بعد الأزمة بشكل متزايد بتقييم ما إذا كانت الخدمات المصـرفية الإسـلامية القا مـة عمـى تقاسـم 

 (.Smolo, 2010دراسة )الأرباح والخسا ر أكثر إستقرارًا من نظيراتيم التقميدية كما تم فى 
أن البنــوك التــي  (3020وقــد أظيــرت دراســة أجرتيــا )منظمــة التعــاون الإقتصــادي والتنميــة ،

تعتمد في الغالب عمى أموال الجممة بما في ذلك التمويل من البنوك الأخرى وأسـواق المـال قـد تـأثرت 
( أنـو عمـى Suzuki &Wanniarachchige,2017بشـدة بالأزمـة الماليـة الأخيـرة. ويثيـر كـل مـن )

الرغم من إمتثال البنوك الإسلامية لمبادئ الشـريعة الإسـلامية، إلا أن أسـموب إسـتثمارىا ىـو الميـيمن 
 من خلال المرابحة أو الإقرا  اليامشي القريب من الممارسات المصرفية التقميدية.

مبنــوك الإســلامية والتقميديـــة  ولقــد درســت العديــد مــن الدراســات التجريبيـــة الإســتقرار المــالي ل
( الـذين إسـتخدموا Cihak and Hesse, 2010وفـي مقـدمتيا دراسـة )، z-Scoreعمـى نمـوذج  ابنـاءً 

ـــا خـــلال فتـــرة مـــا بـــين  4:8بنكًـــا إســـلاميًا و  88عينـــة مـــن  . وجـــدوا أن 3005و  4::2بنكًـــا تجاريً
تظيـر النتـا   ، ة مـن البنـوك الاسـلاميةالإستقرار المالي في البنـوك التقميديـة  أقـوى مـن الناحيـة الماليـ

رســـتقرار البنـــوك لأن العوامـــل الخاصـــة بالبنـــك وتركيـــز القطـــاع المصـــرفي تمثـــل المحـــددات الر يســـية 
 .الإسلامية والتقميدية

فــي حــين أن الدراســة المقارنــة بــين البنــوك الإســلامية والتقميديــة كانــت موضــع إىتمــام العديــد 
محركات الكفـاءة وعلاقتيـا بالعديـد مـن العوامـل الأخـرى فـي الأدبيـات من الدراسات، فقد تمت مناقشة 

بنكًـا تقميـديًا فـي جميـع أنحـاء  533بنكًـا إسـلاميًا و  99( عبر تحميل Beck, 2013فقد وجد ) ،أيضًا
العـالم أن البنــوك الإسـلامية أقــل فعاليــة مـن حيــث التكمفــة، ولـدييا أصــول بجــودة أعمـى، وتتمتــع بــرأس 

 مال أفضل. 
مــن  مصــرفًا تقميــديًا 2:3مصــرفًا إســلاميًا و  69( بتحميــل (Ariss,2010المثــل يوضــح وب

ـــــــة لمفتـــــــرة  24 ـــــــوك الإســـــــلامية أقـــــــل تنافســـــــية وأفضـــــــل رأسماليًا.دراســـــــة  3007-3000دول أن البن
(Louati&Louhichi, 2016)يربطــون كفــاءة البنــوك الإســلامية بالإســتقرار ويجــادلون بــأن  الــذين

 أثير سمبي وىام عمى مخاطر البنوك الإسلامية. كفاءة التكمفة ليا ت
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( إلـى فحـ  الفـروق بـين البنـوك الإسـلامية Miah & Uddin, 2017كما ىـدفت دراسـة )
اصـة بيـذا البحـث مـن تم جمـع البيانـات الخ ،والتقميدية من حيث التوجو التجاري، والإستقرار، والكفاءة

 3006من دول مجمس التعـاون الخميجـي خـلال الفتـرة مـن  مصرفًا إسلاميًا 39مصرفًا تقميديًا و  59
وتــم تحميــل البيانــات المجمعــة باســتخدام النســب المحاســبية والتحميــل العشــوا ي لمحــدود ,. 3025إلــى 

(SFA ( والمربعــات الصــغرى العاديــة )OLS أظيــرت النتــا   أن البنــوك التقميديــة أكثــر كفــاءة فــي .)
مية. ومع ذلك، فان البنوك الإسلامية أكثر صلابة من حيـث المـلاءة إدارة التكمفة من نظيراتيا الإسلا

قصــيرة الأجــل ولكــن لا يوجــد مثــل ىــذا الإخــتلاف فيمــا يتعمــق بالإســتقرار عمــى المــدى الطويــل. كمــا 
يوضح تقدير الإنحدار أن عمميات البنـوك الإسـلامية تختمـف عـن نظيراتيـا التقميديـة وأن النتـا   تظـل 

حتى بعد التحكم في المتغيرات الخاصة بالبنك. علاوة عمى ذلك، البنـوك الأكبـر ذات دلالة إحصا ية 
إلـى أن البنـوك ذات  الدييا نسبة وساطة أقـل ممـا يشـير إلـى عـدم وفـورات الحجـم. تشـير النتـا   أيضًـ

 رأس المال المرتفع أكثر إستقرارًا ولكنيا غير فعالة من حيث التكمفة مما يثبت أن البنوك الغنية بـرأس
 المال قد فشمت في الإستفادة من تأثير الرافعة المالية. 

بــين البنـوك الإســلامية  كبيـرًا فرقـًا( Bader & Ariff, 2008ومـع ذلـك، لــم تجـد دراسـة )
ـــيميم لــــ  تقميـــديًا فـــي  مصـــرفًا 48و  اإســـلاميً  مصـــرفًا 54والتقميديـــة مـــن حيـــث الكفـــاءة مـــن خـــلال تحم

( الربحيـــة فـــي البنـــوك الإســـلامية والبنـــوك Belanes&Regaieg, 2015ماليزيـــا، حممـــت دراســـة )
إســتخدم ، فــي المنيجيــة 3022حتــى  3007التقميديــة فــي ماليزيــا. إســتخدمت الدراســة الفتــرة مــن عــام 

وتوصـمت ىــذه الدراســة إلــى أن البنــوك الإســلامية  ،الإنحــدار والإرتبــاط، Tىـذا البحــث نمــوذج إختبــار 
ن أن إجمالي القـرو  إلـى إجمـالي الأصـول لمبنـك الإسـلامي أكثر ربحية من البنوك التقميدية في حي

أعمى من البنوك التقميدية، إستنادًا إلى إختبـار الإنحـدار، بالنسـبة لمبنـوك التقميديـة، يعتبـر العا ـد عمـى 
حقــوق الممكيــة تــأثيراً لربحيــة البنــك التقميــدي، وبالنســبة لمبنــوك الإســلامية، يعتبــر العا ــد عمــى الأصــول 

عمـى إختبـار الإرتبـاط،  بنـاءًاى حقوق الممكية من العوامل اليامـة التـي تـؤثر عمـى الربحيـة، والعا د عم
فان العا د عمى حقوق الممكية ىو تأثير ربحية البنك التقميـدي وبالنسـبة لمبنـوك الإسـلامية، فـان العا ـد 

جمـالي حقـوق عمى الأصول والعا د عمى حقوق الممكية ليما علاقة ميمة مـع المتغيـر المسـتقل وىـو إ
 الممكية إلى إجمالي الأصول.
( نحــــو التحقيـــــق فـــــي كفـــــاءة البنـــــوك Alqahtani&Mayes, 2017وتطرقــــت دراســـــة )

قبــل وأثنــاء  SFAو  DEAالإســلامية والتقميديــة فــي منطقــة دول مجمــس التعــاون الخميجــي باســتخدام 
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تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

الإســلامية كانــت أكثــر (. حيــث أشــارت النتــا   إلــى أن البنــوك GFCوبعــد الأزمــة الماليــة العالميــة )
، كفاءة من حيث التكمفة مقارنة بـالبنوك التقميديـة خـلال إجتمـاع التمويـل العـالمي. بالإضـافة إلـى ذلـك

قامت البنـوك الإسـلامية بسـد الفجـوة الكامنـة مـن حيـث كفـاءة الـربح إلـى مسـتوى ضـ يل مقارنـة بـالفترة 
التحقيــق. عمــى العكــس مــن ذلــك، خــلال الفتــرة الســابقة عمــى الأزمــة الماليــة العالميــة وخــلال الفتــرة قيــد 

عانــت البنــوك الإســلامية أكثــر مــن البنــوك التقميديــة مــن حيــث ، التــي أعقبــت الأزمــة الماليــة العالميــة
 كفاءة الربح وفقدت تفوقيا في الكفاءة من حيث التكمفة.

نـوك ( أن البنـوك الإسـلامية أقـل إسـتقرارًا مـن البAhmed et al,2016فـي المقابـل وجـد ) 
التــي إختبــرت ، (Kabir and Worthington,2017التقميديــة، وىــذه النتيجــة مدعومــة مــن قبــل )

 Z-Score(. ومـــن ناحيـــة أخـــرى باســـتخدام 3023-3000إقتصـــادًا ناميًـــا خـــلال الفتـــرة ) 27بيانــات 
 ,Bourkhis and Nabiلمقارنة صلابة البنوك الإسلامية والتقميدية خلال الأزمة المالية، لا يظير )

( فرقًا كبيرًا بين مرونة ىذين النوعين من البنوك. وتم ذلك من  خلال توضـيح إخـتلاف العمـل 2013
 ,Abedifar et alالمصـرفي الإسـلامي عـن نمـوذج أعمـال البنـوك التقميديـة. وبالمثـل، فـان دراسـة 

 كبيرة. ( وجدوا أنو لا يوجد فرق كبير بين إستقرار البنوك الإسلامية والتقميدية ال(2013
أنيـا سـوق تقـوم بقيـاس الاسـتقرار المـالى  وقد اختمفت ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة في

بالتطبيق عمى حالة  Z-scoreفى البنوك الاسلامية ومقارنتو بالبنوك التقميدية وذلك باستخدام نموذج 
  الاقتصاد المصرى ،مع استعر  أداء بع  البنوك الاسلامية فى الاقتصاد المصرى.

 :تطور نشاط البنوك الأسلامية فى مصر: ثانيا
بـدون سـعر بنوك تتعامـل لقد تصور البع  لسنوات عديدة أن البنوك الإسلامية ما ىي إلا 

لعــدم الدرايــة الكاممــة والســميمة بطبيعــة عمــل  بشــكل جز ــى نظــرًا ، وىــذا رأي جانبــو الصــوابفقــط فا ــدة
البنوك الإسلامية. فقـد تتعامـل البنـوك الإسـلامية بأشـكال وصـور بـدون فوا ـد سـواء فـى جانـب الودا ـع 
)حسابات بدون أرباح( أو فى جانب الإ تمـان والقـرو  )القـر  الحسـن بـدون فوا ـد(، وكـذلك الأمـر 

سلامية والبنوك التقميدية، والـبع  الأخـر يميـز التعامـل مـع فقد لا يفرق البع  بين النظرة لمبنوك الإ
فـروع البنــوك الإســلامية عــن الفـروع الإســلامية لمبنــوك التقميديــة مـن حيــث أن البنــوك الإســلامية تعمــل 
بشــــكل إســــلامى كامــــل، بينمــــا الفــــروع الإســــلامية لمبنــــوك التقميديــــة قــــد تضــــطر لــــدخول أمواليــــا بــــين 

ن ىنــاك وجيــة نظــر تتجــو إلــى أن التعامــل مــع البنــوك والفــروع الإســلامية الإســلامى والتقميــدى، كمــا أ
 لأى شبة ربا. التقميدية ىو الأقرب لمصواب درءًالمبنوك 
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فــى ور البنــوك الإســلامية ذعــر  مختصــر حــول نشــأة وجــ فــى البدايــةونحــاول فــى الجــزء 
بعـد مراحـل النشـأة والتطـور. ثـم  تيـابالتحـديات والصـعاب التـى واجي مصر وحتى وقتنـا الـراىن، مـرورًا

 –بنـــك البركـــة –نظـــرة تفصـــيمية حـــول أىـــم البنـــوك الإســـلامية العاممـــة فـــى مصـــر ) بنـــك فيصـــلذلـــك 
لممعـاملات الإسـلامية  البنوك التجارية التى ليـا فروعًـا مصرف أبوظبى الإسلامى( بالإضافة إلى أىم

 )الفروع الإسلامية لبنك مصر(.
 نوك الأسلامية فى مصرالتطور الحالى لأداء الب-1

 لممعـــاملات فروعًـــا بانشـــاء التجاريـــة لمبنـــوك موافقتـــو المصـــري المركـــزي البنـــك أصـــدر ولقـــد
 ووصـل جنيـو، مميـار 35 نحـو 3004 عام الأربعة الإسلامية البنوك أصول إجمالي وبمج الإسلامية،

 ناصــر بنــك فــروع ووصــمت ا،فرعًــ :4 الســعودي المتحــد والتمويــل والمصــرف فيصــل بنــك فــروع عــدد
بنـوك  أربعة عمى مقصورة الخريطة حيث كانت 3007 عام منتصف فرعًا،وقبل 0: الإجتماعي نحو
ـــدولي الإســـلامي المصـــرف -الإســـلامي  بنـــك فيصـــل إســـلامية فقـــط ) ـــة  لرســـتثمار ال  بنـــك -والتنمي

 مـن المصـرفي الجيـاز مـن نصـيبيا وقـد بمـج الإجتمـاعي (، ناصـر بنـك -السعودي  المصري التمويل
 القــرو ، إجمــالي مــن% 7و المصــرية، المصــرفية الســوق فــي الودا ــع إجمــالي مــن% 6 إلــى% 5

  البنوك. إستثمارات من نصيبيا وتدني
، 3007ا في خريطة البنــــــوك الإسلاميـــــــــة منذ منتصـف عـام ا جوىريً ىناك تغيرً ونلاحظ أن 

ستحـــــــواذه عــــــمى المصـرف الإسـلامي الـدولي إفقد نشــــــأ كيان جديـد ىـو المصـرف المتحـد، وذلـك بعـد 
وصـمت حيـث ستحواذ عمى أكبر حصة لممعاملات الإسـلامية، ستثمار والتنمية، وىو يسعى إلى الإلر

% خــلال الفتــرة القادمــة.  0:%، ويســعى لأن تصــل إلــى  70نســبة معاملاتــو الإســلامية إلــى نحــو 
وطني ســتحوذ عمــى حصــة مــن أســيم البنــك الــإي ودخــل الســوق المصــرفي بنــك أبــوظبي الإســلامي الــذ

 9، ليصل نصيب البنوك الإسـلامية فـي السـوق المصـرفية إلـى اا إسلاميً فرعً  38لمتنمية الذي يمتمك 
مستقبل البنوك عمى وجود تشريع مساند لعمل البنوك الإسلامية في مصـر، إلى حد كبير يتوقف و %.

كيانات مصرفية جديـدة، ومسـاندة لمبنـوك الإسـلامية  بتكار منتجات جديدة، والتوسع في إنشاءا  وخمق و 
  .(3020)مجمة المستثمرون،في مصر

 3023مميــون نســمة فــي عــام  90وفــي ظــل رقعــة غزيــرة بالســكان يزيــد عــدد قاطنييــا عــن 
جذابـة لمتمويـل الإسـلامي، والتـي  ا، حيث تعد مصر سـوقً :302نسمة عام مميون  200ووصولا إلى 

تقـــوم عمـــى مبـــادىء الشـــريعة الإســـلامية. ولقـــد تزايـــد إىتمـــام مصـــر الرســـمي بالتمويـــل الإســـلامي فـــي 
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 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

عمـى مــا يمثمــو  اسًــووصــول جماعـات الإســلام السياســى لمسـمطة.  تأسي 3022ينـاير  36أعقـاب ثــورة 
مات الماليـــة فـــي مصـــر، وزيـــادة التمويـــل الإســـلامي  مـــن وســـيمة لممســـاىمة فـــي تطـــوير وتنويـــع الخـــد

 .(Grais,2012)الشمول المالي وتعزيز العدالة الإجتماعية

إلا وأنو كان ىناك العديد من التحديات الموجيو ضـد الدولـة المصـرية أنـذاك لإحـداث حالـة 
وعمى الرغم من وجود تمك التحديات عمى المستوى المحمى والإقميمى إلا ،التنمية الإقتصادية المطموبة

ـــوك  ،ن البنـــوك الإســـلامية إســـتطاعت أن تواصـــل نموىـــا الممحـــوظوأ حيـــث إرتفـــع المركـــز المـــالي لمبن
% خــــــــــلال الفتــــــــــرة يوليــــــــــو/ ســــــــــبتمبر مــــــــــن الســــــــــنة 6٫6مميــــــــــار جنيــــــــــة بمعــــــــــدل406٫8بمقــــــــــدار  

% خــلال ذات الفتــرة مــن 5٫3مميـار جنيــو بمعـدل  323٫8مقابــل زيـادة بمغــت   :3030/302الماليـة
 .:302مميار جنيو في نياية سبتمبر  6933٫7ليصل إلى نحــو  السنة المالية السابقة 

رخصـة مصـرفية إســلامية. منيـا ثلاثـة بنــوك إسـلامية كاممـة ) بنــك  24ومصـر لـدييا حاليــا 
إســلامية، أكبــرىم الفــروع  اليــا فروعًــأبــو ظبــي(  والعديــد مــن البنــوك التــي   -بنــك البركــة  -فيصــل 

المصري، البنك الأىمي المتحد وىو جـزء مـن مجموعـة البنـك  الإسلامية لبنك مصر، ثم البنك الأىمي
% مـــــــن القطـــــــاع المصـــــــرفى فـــــــى 20الأىمـــــــي المتحـــــــد فـــــــي البحـــــــرين، وىـــــــى تمثـــــــل نســـــــبة تقريبـــــــاً 

 .(Abudallah,2009)مصر

حيــث تــم تحريــر ســعر صــرف الــدولار الأمريكــى قدــد ر وقتيــا حجــم  3027ومــع نيايــة عــام 
% مـــن حجـــم 7مميـــار جنيـــو، بمـــا شـــكل نســـبة  272متـــو أعمـــال البنـــوك الإســـلامية فـــي مصـــر بمـــا قي

مميـــار جنيـــو  57.6تريميـــون جنيـــو بزيـــادة قـــدرىا  3.9الســـوق المصـــرفية المصـــرية الـــذى يبمـــج حـــوالى 
، وذلـــك وفقـــاً لبيانـــات الجمعيـــة المصـــرية لمتمويـــل 3026% عـــن نيايـــة عـــام 52وبنســـبة نمـــو قـــدرىا 

% مـــن حجـــم الســـوق 7.5جنيـــو تشـــكل نســـبة  مميـــار 288الإســـلامي، بمـــج حجـــم الودا ـــع الإســـلامية 
مميــار جنيــو وبنســبة  5.:4تريميــون جنيــو بزيــادة قــدرىا  3.8المصــرفية المصــرية، والــذى يبمــج حــوالى 

. بينمــا بمــج حجــم العمــل المصــرفي الإســلامي ككــل فــي 3026% عــن ديســمبر عــام :3نمــو قــدرىا 
% مــن حجــم الســوق 6.3 مميــار جنيــو وتشــكل نســبة 306حــوالى  3027مصــر فــي نيايــة ديســمبر 

مميـار جنيــو وبنسـبة نمــو  63تريميــون جنيـو بزيــادة قـدرىا  :.4المصـرفية المصـرية والــذى يبمـج حـوالى 
 .3027ديسمبر  42% عن 45قدرىا 

ـــأثروي البنـــوك الإســـلامية فـــي الســـوق المصـــرفي المصـــري فـــي الســـنوات الماضـــية  حصـــة ت
 –القــــاىرة  –صــــر م –) الأىمــــى امــــة ســــيطرة عــــدد محــــدود مــــن البنــــوك الع بأســــباب عديــــدة منيــــا:
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عمــى الســوق المصــرفية لســنوات طويمــة، مســتفيدة بــذلك مــن فروعيــا المنتشــرة فــي (  االإســكندرية ســابقً 
كما أن ىناك عوامل أخرى أدت إلى تدني نصيب البنـوك الإسـلامية تتمثـل فـي الشـعور  ،أنحاء البلاد

وخاصــة فــى الأمــاكن التــى تبتعــد عــن  اوالرضــا العــام بــالبنوك العامــة أو الحكوميــة باعتبارىــا أكثــر أمنًــ
ميديـة ، كما أن حالة البمبمة التـي شـيدتيا إصـدار بعـ  الفتـاوى المؤكـدة بـأن البنـوك التقالقاىرة الكبرى

ذات  الأعمـى والبنـوك الإسـلامية فوا دبين البنوك التقميدية ذات ال تفرقةحلال، أوجدت حالة من عدم ال
، بالإضافة إلى تعر  البنوك الإسلامية لعمميات سحب من كثير من المودعين بسبب العا د المتغير

الإداريــة أمــام  صــعوباتالكــذا الحممــة عمــى شــركات توظيــف الأمــوال التــي أخــذت صــبغة إســلامية، و 
فتح فروع إسلامية جديدة، بالإضافة إلى تطبيق نفس المعايير الرقابية التـي تخضـع ليـا الموافقة عمى 

 .  (Zaher and Hassan,2001)أو تفرقة البنوك التقميدية من جانب السمطات النقدية دون تمييز

اك، حيث سـجل ; من القطاع المصرفي في البلاد أنذ7وتمثل المصارف الإسلامية حوالي 
مــــع وصــــول أصــــول البنــــوك  3028; مقارنــــة بعــــام 40بنســــبة ســــلامي فــــي مصــــر نمــــوًا التمويــــل الإ

 4فـي مصـر تخـدم  اا إسـلاميً ا مصـرفيً فرعًـ 360يـار جنيـو مصـري تسـتخدميا مم 300الإسلامية إلـى 
تقدم نافذة تمويل إسلامي بما في ذلـك ثـلاث مؤسسـات  امصرفً  26ا ملايين عميل. وكذلك يوجد حاليً 

ماليـــة بتـــرخي  إســـلامي كامـــل. وينمـــو حاليـــاً منـــت  الـــرىن العقـــاري المصـــري الإســـلامي فـــي البنـــوك 
 الإسلامية المصرية والأجنبية إمتثالًا لمبادئ الشريعة الإسلامية في شكل مرابحة/ إيجارة.

الفـــروع ســـتثناء أصـــول إبالســـوق المحميـــة مـــع وقـــد حققـــت أصـــول البنـــوك الإســـلامية الثلاثـــة 
 ا، نمـوً ندماج أرقام الفروع الإسلامية مع الفـروع التقميديـة لـنفس البنـك (لر)  مبنوك التقميديةالإسلامية ل

ممـــا يوضـــح مباشـــر مـــدى الطفـــرة فـــى معـــدلات النمـــو لمبنـــوك  ســـنوات، 6% فـــى آخـــر 266بنســـبة 
، وتراجـع 3029فى % 30.9و%  6.:4وبمج  3027وكان أعمى معدل نمو محقق فى  الإسلامية،
 .:302% فى 25.5النمو إلي

% مـــن إجمـــالي قيمـــة أصـــول البنـــوك العاممـــة 5أصـــول المصـــارف الإســـلامية تمثـــل نحـــو 
حجـم الأعمـال حيـث بمـج ستبعاد الفروع الإسلامية لمبنوك التقميدية، إبالقطاع المصرفي المصري، بعد 

 6.6مستحوذاً عمى ، :302مميار جنيو مصري في عام  429المصرفية الإسلامية في مصر سجل 
ذا مــا قمنــا باضــافة حجــم الفــروع الإســلامية لمبنــوك التقميديــة إلــى  % مــن حصــة الســوق المصــرفي. وا 
 الثلاثـة بنــوك ســوف تزيــد نســبة وأصــول البنــوك الإسـلامية مقارنــة ببنــوك القطــاع المصــرفى فــى مصــر

 (افرعً  58بمج  3032ة لبنك مصر حتى )عدد الفروع الإسلامي
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مميـار جنيـو مصـري بنيايـة مـارس  352وبمج إجمالي أصول المصـارف الاسـلامية بالكامـل 
% تقريباً مـن إجمـالي أصـول القطـاع المصـرفي المصـري 5مستحوذة بذلك عمى حصة قدرىا  3030

ـــج  ـــو مصـــري. فيمـــا إنخفضـــت أصـــول المصـــارف الإســـلامية  7.277بالكامـــل والتـــي تبم تريميـــون جني
% عــن حصــة أصــوليا والتــي 0.2لأصــول القطــاع المصــرفي المصــري، بنســبة طفيفــة تبمــج  بالنســبة
% مــــن إجمــــالي أصــــول القطــــاع المصــــرفي المصــــري 5مميــــار جنيــــو مصــــري وبنســــبة   346بمغــــت 
، حيث حققت أصول المصارف الإسلامية بالكامل :302تريميون جنية مصري بنياية العام  6.967

   .(3030)البنك المركزى المصرى،:302نياية عام % مقارنة ب3.5نسبة نمو قدرىا 

فرعًـا يقـدمون الخـدمات المصـرفية المتوافقـة  360ويمتمك القطاع المصـرفي المصـري تقريبًـا 
% مــــن إجمــــالي الفــــروع المصــــرفية بالســــوق المصــــرفي 6,6مــــع الشــــريعة الإســــلامية وتمثــــل حــــوالي 

مــن البنــك المركــزي المصــري. ويتبــين أن  فرعــاً وفقــاً لمبيانــات الصــادرة 5534المصــري والتــي بمغــت 
( أفضل من معدل نمو أصول البنوك :302-3020معدل نمو أصول المصارف الإسلامية لمفترة ) 

مـــن معـــدل نمـــو إجمـــالي أصـــول  اي المصـــري بالكامـــل، وىـــو أفضـــل أيضًـــالتقميديـــة بالقطـــاع المصـــرف
مقارنة بمعدل  :302% لمعام 8.9القطاع المصرفي المصري بالكامل متضمنا المصارف الإسلامية 

 .   3029% عام  :.23نمو 
 :أداء ونشاط بعض البنوك الاسلامية فى مصر-2

مع تزايد أىمية أنشطة التمويل الإسلامي، تبرز الحاجة لتقييم ورصد أداء البنوك الإسلامية 
 أىميـة تبـرز ىنـاالعاممة في مصر خلال السنوات الماضية، لموقوف عمى نقاط القوة والضـعف، ومـن 

 ولإدارات لمميتمــين الأىميــة بــالج أمــرًا ىــذا مصــر. ويعتبــر فــي الإســلامية الصــيرفة أداء فــي التحقيــق
 الوضـــع عـــن حقيقيـــة صـــورة تقـــديم أجـــل مـــن والمنظمـــين والمســـتثمرين ولممســـاىمين البنـــوك الإســـلامية

 إدراج بنــك أن تـم ملاحظــة عـدم بالـذكر الجــديرة النقـاط ومــن. مصـر فـي الإســلامية لممصـارف المـالي
 .العالم في بنك 200 أفضل ضمن واحد بمصر إسلامي

نتشـــار البنـــوك الإســـلامية ىـــو أحـــد العوا ـــق الر يســـية لقـــدرتيا عمـــى  ففـــي الواقـــع، إن حجـــم وا 
التفاعـــل بكفـــاءة فــــي الأســـواق الدوليــــة، ومواكبـــة التطـــورات المتزايــــدة فـــي تقــــديم الخـــدمات المصــــرفية 

عمى المسؤولين عن الصناعة المصرفية الإسلامية إستكشاف آفاق الحديثة. لذلك، من المحتم بالفعل 
المســــــتقبل بيــــــدف الحصــــــول عمــــــى رؤيــــــة أوضــــــح، والتنبــــــؤ بالعقبــــــات والتحــــــديات والتعامــــــل معيــــــا 
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نســـعى لدراســـة أداء أىـــم البنـــوك الإســـلامية العاممـــة فـــي  وفـــي ىـــذه النقطـــة (.Fayed,2013بفعاليـــة)
 مصر وفي مقدمتيا بنك فيصل الأسلامي وبنك البركة وبنك أبو ظبي.

 بنك فيصل ا سلام  2/1
أبوابـو لمعمـل  م وبدأ فى إفتتـاح2:88مصري فى عام الكانت النشأة لبنك فيصل الإسلامى 

ل ذلــك بــأكثر مــن خمســة أعــوام، عنــدما تشــاور البدايــة الحقيقيــة قبــ وكانــت، م:2:8 عــام رســميا فــى
ا لأحكــام الشــريعة الإســلامية تفقــوا فيمــا بيــنيم عمــى إنشــاء مصــرف فــى مصــر يعمــل وفقًــا  المؤسســون و 
وتمـت الموافقـة عمـى تأسـيس البنـك بالقـانون الخـا   ،ا يحتـذى بـو فـى كافـة أنحـاء العـالميكون نموذجً 

كل جتماعيـة تأخـذ شـا  قتصـادية و إالذى أقره مجمـس الشـعب المصـرى كمؤسسـة  م2:88لسنة  59رقم 
لســنة  253لأحكــام الشــريعة الإســلامية، وبنــاء عمــى القــانون رقــم  اشــركة مســاىمة مصــرية وتعمــل وفقًــ

 وصــلوقــد  م.7::2لســنة  8:ثــم تعديمــو مــرة ثانيــة بالقــانون رقــم  ،تــم تعــديل نظــام الإنشــاءم  2:92
 (2يوضـح الجـدول رقــم) ،م3030مميـار جنيـو فـي نيايـة عـام  208.9والي صـول حـإجمـالي حجـم الأ

 .(2121-2111الميزانية المستقمة لبنك فيصل الاسلام  خلال الفترة ) 
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 ( يتضح مايمى:1ومن الجدول رقم )



 

 و                                                                                2021 اكتوبر                             المجمة العمنية لمبحوث التجارية                                                                         العــــــدد الرابع

 

 

 
877 

  ىناك زيادة ممحوظة ومستمرة فى جانب الودا ع بشـكل سـنوى ومسـتمر، ممـا يـدل عمـى قـدرة بنـك
% خـلال 24حيـث وصـل متوسـط نمـو محفظـة الودا ـع ، شـريحة مـن العمـلاءفيصل عمى جـذب 

 8:م ووصمت لـ  3022مميار جنية عام  43أخر عشر سنوات، حيث كانت ودا ع بنك فيصل 
م، ممــا يؤكــد إســتمرارية الطمــب المتزايــد مــن العمــلاء عمــى الإدخــار 3030مميــار جنيــة فــى عــام 

ـــا7:لمبنـــك مـــا نســـبتة  ببنـــك فيصـــل الإســـلامى، ووصـــمت محفظـــة الودا ـــع مـــن إجمـــالى  % تقريبً
 الإلتزمات.

 مــن ودا ــع البنــك 56ا دى البنــوك الأخـرى تمثــل نســبة كبيــرة مــن الودا ـع، تقريبًـــأرصـدة البنــك لــ %
مما قد يـؤثر فـى إسـتقرار البنـك نتيجـة لإسـتثمار الجـزء الأكبـر مـن ، يتم إيداعيا لدى بنوك أخرى

 الودا ع لدى بنوك أخرى.

  داخــل  بحــات( ا)المشــاركات والمر التوظيــف الحقيقــى الــداخمى لبنــك فيصــل محفظــة الإ تماننســبة
منخفضــة مقارنــة بنســبة توظيــف الودا ـــع ، امــن محفظــة الودا ــع فــى المتوســط تقريبًــ%20البنــك 

ــــا فــــى صــــورة أرصــــدة طــــرف البنــــوك الأخــــرى ) التوظيــــف الخــــارجى  % (. الإ تمــــان 56خارجيً
بحات والمشاركات (، وصل متوسط نمو محفظة الإ تمـان والتوظيـف والتوظيف الإسلامى ) المرا

مميــار جنيــة حتــى  4.4م بمبمــج  3022% بــدأ فــى العــام 25الــداخمى خــلال أخــر عشــر ســنوات 
 مميار جنية. 20مبمج  3030وصل فى عام 

  وتـم 20بمغت نسبة الإ تمان والتوظيف الداخمى إلـى الودا ـع خـلال أخـر عشـر سـنوات نسـبة ،%
الصـعود أو  هأن النسبة شبة ثابتة عمى مدار الفترة كاممة، ولم تشيد أى تحرك فى إتجـا ملاحظة

 إرتفاع مؤشراتيا خلال الفترة.

  م حيــث كــان 3022وعــن حجــم أعمــال البنــك إســتطاع البنــك أن يصــعد بمعــدلات جيــدة منــذ عــام
ار مميـــ 24:.225م لقيمـــة  3030مميــار جنيـــة، ثـــم وصــل فـــى العــام  46.080حجــم الأعمـــال 

 (.3030-3022% سنوياً خلال الفترة )23 جنية، بمتوسط زيادة سنوية تقريبًا
 بنك البركة ا سلام  2/2

 أكثــر منــذ الإســلامية الشــريعة لأحكــام وفقًــا المختمفـة وأنشــطتو أعمالــو ممارســة فــي البنــك بـدأ
 أن عديــدة ســنوات غضــون فــي را ــدة إســلامية كمؤسســة البركــة بنــك وقــد إســتطاع. عامًــا عشــرين مــن

 المتقدمــة والمنتجــات الخــدمات ضــوء فــي مصــر فــي المصــرفية الأســواق ســاحة فــي بقــوة نفســو يفــر 
صداره يقدميا، التي والعديدة  تناسـب التـي الإستثمار مجمعات وكذلك ،لمعديد من الأوعية الإدخارية وا 
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 أحكــام مــع جميعيــا تتوافــق والتـي لمعا ــد، الــدوري والــدفع بالمــدفوعات يتعمـق فيمــا المجتمــع ف ــات جميـع
 إلـى الإشـارة تجـدر الصـدد ىـذا وفـي(. والصكوك  والشيادات الودا ع ) المتسامحة الإسلامية الشريعة

 التــي المصــري الســوق فــي المســبوقة وغيــر الجديــدة التجز ــة تمويــل بــرام  مــن العديــد أطمــق البنــك أن
 الإســـــلامية الشـــــريعة أحكـــــام مـــــع جميعيـــــا تتوافـــــق والتـــــي المجتمـــــع، ف ـــــات مختمـــــف متطمبـــــات تمبـــــي

 إلــى بالإضــافة الجراحيــة والعمميــات والنــوادي والأجنبــي الخــا  التعمــيم تمويــل بينيــا مــن ،المتســامحة
العقــاري، ممــا كــان لــو الأثــر الأكبــر عمــى زيــادة محفظــة الإ تمــان وتوظيــف  والتمويــل الســيارات تمويــل

 الأموال بالصور والأشكال الإسلامية داخل البنك.
 رقابـــة ىي ـــة قبـــل مـــن لمتـــدقيق تخضـــع ومعاملاتـــو البنـــك عمميـــات جميـــع أن الـــذكرب وجـــدير

 إ تمانيــة بجــدارة تتمتــع التــي والمؤسســات لمشــركات المباشــر التمويــل البنــك يقــدم مســتقمة، حيــث شــرعية
 عمــل فــر  تــوفر والتــي إقتصــاديًا المجديــة الكبيــرة لممشــاريع المجمعــة القــرو  فــي ويشــارك عاليــة،

 فــي الإســتثماري الــذراع تمثــل إســلامية مصــرفية كمؤسســة لمبنــك الريــادي لمــدور إســتمرارًاكبيــرة، وذلــك 
 فـي البنـك إلـى جانـب ذلـك يسـاىم (البنـك  فـي الر يسـي المسـتثمر ) المصـرفية البركة لمجموعة مصر
 وضـمن. الـوطني الإقتصـاد تعزيـز فـي مباشـر بشكل تساىم التي والمتوسطة الصغيرة المشاريع تمويل
ــدًا البنــك أبــرم الإطــار، ىــذا  الجديــدة الصــغيرة المشــاريع لتمويــل لمتنميــة الإجتمــاعي الصــندوق مــع عق

الــدولي.  البنــك قبــل مــن ايــل الممنــوح التمويــل مــن( Mushraka) الإســلامية الشــراكة بنظــام والقا مــة
 مكاتـب إلـى بالإضـافة الكبـرى، والمدن المحافظات عمى موزعة فرعًا 38 حاليا البنك فروع عدد ويبمج

 أمريكــي، دولار مميــار 2.6 لممجموعــة بــو المصــرح المــال رأس يبمــج الأجنبيــة. كمــا العمــلات صــرف
 واســـعًا إنتشـــارًا المجموعـــة أمريكـــي، وتمتمـــك دولار مميـــار 3 حـــوالي المســـاىمين حقـــوق إجمـــالي ويبمـــج

 عشـرة خمـس فـي قـارات ثـلاث فـي التمثيميـة والمكاتـب الفرعيـة المصـرفية الوحـدات فـي يتمثل وجغرافيًا
الميزانيــة المســتقمة لبنــك  (3يوضــح الجــدول رقــم).(3030فرع)بنــك البركــة، 600 مــن أكثــر تــدير ولايــة

 .( 3030 – 3022البركة الإسلامى خلال الفترة ) 
 
 
 
 
 

 



 

 و                                                                                2021 اكتوبر                             المجمة العمنية لمبحوث التجارية                                                                         العــــــدد الرابع

 

 

 
877 

جدول رقم )
2

( الميزانيات المستقمة لبنك البركة خلال الفترة )
2111

- 
2121
) 

 
 يتضح مايمى: (2ومن الجدول رقم )



 

 

 
877 

 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

  حيـــث بمغـــت ،%33بمـــج متوســـط معـــدل نمـــو الودا ـــع لمبنـــك خـــلال أخـــر عشـــر ســـنوات مانســـبتة
ميار جنية.  77م لـ 3030مميار جنية حتى وصمت فى عام  24م مبمج 3022الودا ع فى عام 

نســبة ومعــدلات حجــم  وتؤكــد زيــادة ممــا يؤكــد زيــادة معــدلات نمــو محفظــة الودا ــع خــلال الفتــرة،
وبشكل مستمر مدى الإقبال من العمـلاء عمـى التعامـل مـع بنـك البركـة الإسـلامى.  نويًاالودا ع س

 من إجمالى الإلتزمات. % تقريبًا4:ودا ع بالبنك مانسبتة حيث وصمت محفظة ال

  مميــار جنيــة، بنســبة  75:.6م بمبمــج  3022المشــاركات والمرابحــات الإســلامية، بــدأت فــى عــام
ــا58 مميــار جنيــة، بنســبة  388.:م مبمــج 3026مقارنــة بمحفظــة الودا ــع. ثــم فــى عــام  % تقريبً
% 47مميـــار جنيـــة بنســـبة  :24.83م بمبمـــج 3027% مـــن حجـــم الودا ـــع. بـــدأت فـــى عـــام 48

مميــار جنيــة بنســبة  676.:2م لمبمــج 3030مــن محفظــة الودا ــع. حتــى وصــمت فــى عــام  تقريبًــا
جـو البنـك نحـو زيـادة محفظـة الإ تمـان الـداخمى لمـا % من حجم الودا ـع. ممـا يؤكـد رغبـة وتو :3

 ليا من أىمية فى تعظيم الربحية ومن ثم الإستقرار.

 يمثــل مــا نســـبتة  :302مميــار جنيــة فـــى العــام  35حجــم الأرصــدة لــدى البنـــوك الأخــرى مبمــج  بمغــت
 وتوجــو ت الإســتقرار الــداخمى لمبنــك% أنــذاك مــن حجــم ودا ــع البنــك. ممــا لــو التــأثير فــى عمميــا48.6

 البنك نحو الإستثمار الأمن لدى البنوك الأخرى، عمى حساب توظيف الأموال داخميًا.

  خــلال العشــر 26 حــوالىمتوســط معــدلات النمــو لمحفظــة الإ تمــان وتوظيــف الأمــوال الــداخمى بمــج %
مميـار جنيـة فـى  30مميـار جنيـة، ثـم وصـمت لمبمـج  7م بمبمـج 3022سنوات الأخيرة، بدأت فـى العـام 

 مما يؤكد التحسن النسبى المستمر بسياسات توظيف الأموال داخمياً لدى البنك. م.3030 عام

  وتـم 49نسبة محفظـة الإ تمـان والتوظيـف الـداخمى لمودا ـع خـلال العشـر سـنوات نسـبة بمغت ،%
% ثــم بــدأت فــى الإنخفــا  66م بنســب عاليــة وصــمت لـــ 3022ملاحظــة أنيــا بــدأت فــى العــام 

 %.:3م لما ىو نسبتة 3030عام  التدريجى حتى وصمت فى

  ثــم زادت معــدلات الأربــاح ،م 3022عــام مميــون جنيــة  246إســتطاع البنــك تحقيــق صــافى أربــاح
ثم توالت معدلات الأرباح فى الزيادة حتى وصمت إلـى ، م3026عام  مميون جنية 359حتى بمغت
ذون الخزانــــة م. و أنــــو بــــالرغم مــــن إســــتثمار نســــبة أكبــــر مــــن أ3030مميــــار جنيــــة عــــام  2.533

والإستثمار فى أرصدة طرف البنوك الأخرى إلا وأنو لم تؤثر بشكل ممحوظ عمـى أربـاح البنـك، ممـا 
 وأقل مخاطرة عمى حساب الربحية. ستثمار أو المحافظ الأكثر أمانًايترجم سياسيات البنك فى الإ
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  حيـث كـان م  3022وعن حجم أعمال البنـك، إسـتطاع البنـك أن يصـعد بمعـدلات نمـو منـذ عـام
م 3026ر جنيــــة عـــــام مميـــــا 00:.39مميــــار جنيـــــة ثــــم وصـــــل إلــــى  25.963حجــــم الأعمـــــال 
% سـنوياً 26بمتوسط زيـادة ، م3030مميار جنية فى عام  87(، ثم وصل إلى  )الضعف تقريبًا

 .تقريباً خلال تمك الفترة
 بنك أبو ظب  ا سلامى:  2/3

ا لأحكـام كشركة مساىمة مصرية طبقً  م2:90في مصر عام   تأسس البنك الوطني لمتنمية
مميــون جنيــو مصــري، بيــدف  60وبــرأس مــال مــدفوع قــدره ، وتعديلاتــو م2:85لســنة  54القــانون رقــم 

سـتحوذ إ م3008وفى الربع الأخيـر مـن عـام ، ةقتصاديدعم تعاون القطاع الخا  لتحقيق التنمية الإ
رأس المـــال المـــدفوع لممصـــرف بمـــا  رتفـــعا  مصـــرف أبـــوظبي الإســـلامي عمـــى البنـــك الـــوطني لمتنميـــة، و 

مميــار جنيــو ورأس  3ليبمــج  ،مميــون جنيــو ( 392) م3008يقــارب ســبعة أضــعاف مــا كــان عميــو فــي 
شــممت خطــة التطــوير التــي  م.3020مميــار جنيــو مصــري فــي نيايــة عــام  5المــال المصــرح بــو الــى 

البنـك منيـا قطـاع  سـتحواذ عمـى جميـع قطاعـاتتبناىا مصرف أبو ظبي الإسـلامي فـي مصـر بعـد الإ
خـدمات التجز ـة المصــرفية والمشـروعات متناىيــة الصـغر وقطــاع الخـدمات المصــرفية لمشـركات. كمــا 

ـــة لتتناســـب مـــع طبيعـــة المنتجـــات إ نتيـــى المصـــرف مـــن تحـــديث وتطـــوير شـــبكة الأنظمـــة التكنولوجي
دمات متميــزة المصــرفية الإســلامية، وتمكــن البنــك مــن طــرح المزيــد مــن المنتجــات المبتكــرة وتقــديم خــ

ا فرعًـ 37نتيـاء مـن تجديـد وفـى ذات الوقـت قـام المصـرف بتجديـد شـبكة فروعـو حيـث تـم الإ ،لعملا و
ضمن شبكة فروعو المنتشرة بجميع أنحاء الجميورية، بالإضـافة الـى مقـرى الإدارات م  3023بنياية 

مـى مبنـى عمـر مكـرم كما تم وضع العلامة التجارية لمبنـك أع ي،المركزية فى عمر مكرم وجاردن سيت
 .ليويتو اا ممحوظً مر الذى نت  عنو تدعيمً بميدان التحرير الأ
مـن أكبـر المؤسسـات الماليـة  اف أبـو ظبـي الإسـلامي فـي مصـر واحـدً أصـبح مصـر  وبالتالي

موظـف مـن ذوي الخبـرات المصـرفية، وييـدف إلـى  3000الإسلامية في مصر، ويضـم مـا يزيـد عـن 
 :7بكة فـروع البنـك التـي تضـم تقديم مجموعة متكاممة من الخـدمات الماليـة والمصـرفية مـن خـلال شـ

 32لــي منتشــرين فــي ماكينــة صــراف آ 78وحــدة لتمويــل المشــروعات المتناىيــة الصــغر و :4، افرعًــ
ومن خلال دعم مصرف أبو ظبي الإسـلامي، يمضـي  .محافظة عمى مستوى جميورية مصر العربية

 ال إلـى مؤسسـة ماليـة متوافقـة تمامًـمصرف أبو ظبـي الإسـلامي فـي مصـر بَخدط ـى سـريعة نحـو التحـو 
ســوق المصـــرفية مــع مبــادئ وأحكــام الشــريعة الإســلامية، قــادرة عمــى المنافســة وفقــاً لأعمــى معــايير ال
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تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

أفضـل بنـك إسـلامي فـي مصـر"  فـاز مصـرف أبـو ظبـي الإسـلامي فـي مصـر بجـا زة " كمـا ،المصرية
ســتفتاء أفضــل بنــك إســلامي خــا " لمعــام الثــاني، مــن خــلال الإ لمعــام الثالــث عمــى التــوالي، وجــا زة "

بــو ظبــى )بنــك أ خبــار التمويــل الاســلاميأالــذي تجريــو مؤسســة  3023الســنوي لأفضــل البنــوك لعــام 
م تمثــل خســا ر 3022(.وتــم ملاحظــة أن كــان ىنــاك  صــافى ) خســارة ( منــذ عــام 3030الاســلامى،

 (4مرحمـة، ممــا ليــا الأثــر الأكبــر عمــى معــدلات الإسـتقرار المــالى لمبنك،كمــا يتضــح مــن الجــدول رقــم)
 .( 2121 – 2111الميزانية المجمعة لبنك أبوظب  الاسلام  خلال الفترة ) 
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تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

 ( يتضح مايمى:3رقم )ومن الجدول 
  حيـث 34وصل متوسط معدلات نمـو محفظـة الودا ـع بالبنـك خـلال أخـر عشـر سـنوات نسـبة %

مميــار  74م مبمــج 3030مميــار جنيــة حتــى وصــمت فــى عــام  23م بمبمــج 3022بــدأت فــى عــام 
جنيـــة. ممـــا يؤكـــد نجـــاح سياســـة البنـــك فـــى جـــذب شـــريحة عمـــلاء الودا ـــع الـــراغبين فـــى التعامـــل 

 لتعاملات الإسلامية.بالصيج وا

  م مبمـج :302إنخفا  أرصدة بنك أبـوظبى الإسـلامي لـدى البنـوك الأخـر والتـى بمغـت فـى عـام
% فقـط مـن ودا ـع البنك،ممـا يبـرىن قـدرة البنـك عمـى توظيـف وتشـغيل 3مميار جنية بنسـبة  واحد

 أموالو وودا ع عملا ة ومما يساىم بشكل مباشر فى عممية إستقرار البنك.

 مميــار جنيــة حتــى وصــمت فــى عــام  5م بمبمــج 3022ظــة الإ تمــان الــداخمى فــى عــام بــدأت محف
مميار جنية. وعمى مدار أخر عشر سنوات بمج متوسط نمو محفظة الإ تمان  50 بمجم لم3030
 %. مما يؤكد إتجاة البنك فى السير عمى الطريق السميم من حيث توظيف الودا ع.40نسبة 

  أن ينتقل بنسبة مقارنة بنـود الإ تمـان والتوظيـف الـداخمى لمودا ـع إستطاع بنك أبوظبى الإسلامى
%. وتعــد نســبة بنــك 75م لنسـبة 3030% ووصــمت فــى عــام 47م بنسـبة 3022بـدأت فــى عــام 

 أبوظبى من أفضل النسب التى تعد إحدى أىم مؤشرات الإستقرار المالى لمبنوك.
 الفروع الأسلامية لبنك مصر 3/4

ا ومنتشـرة بجميـع لكترونيًـإا ) إسلامى وتقميدى ( متصمة فرعً  800 مصر أكثر منيمتمك بنك 
أنحاء الجميورية لتوفير أسيل وأفضل الخـدمات إلـى العمـلاء، كمـا يعتـز بنـك مصـر بتواجـده العـالمي 

ا فــي فرنســا، بالإضــافة إلــى فــروع والإقميمــي مــن خــلال وجــود خمســة فــروع فــي دولــة الإمــارات وفرعًــ
مكاتــب تمثيــل فــي كــل مــن الصــين وروســيا وكوريــا  البنــان وألمانيــا وأيضًــ البنــوك التابعــة فــي كــل مــن

وقد م. يطاليا، ىذا بالإضافة الى شبكة من المراسمين التابعين لمبنك في جميع أنحاء العالإالجنوبية و 
طفرة في زيادة نسب النمو فـي قطـاع تمويـل المشـروعات الصـغيرة والمتوسـطة  احقق بنك مصر مؤخرً 

% مــن حجــم محفظــة 38والتمويــل متنــاىي الصــغر، حيــث وصــمت حجــم محفظــة التمويــل بالقطــاع لـــ 
ــإ، وذلــك 3032تمويــل البنــك  بنيايــة يونيــو  مــع متطمبــات البنــك  اا مــن توجيــات الدولــة وتماشــيً نطلاقً

% 36زيـادة حجـم محفظـة تمويـل المشـروعات لتصـل إلـى نحـو البنـوك  يةوجالمركزي المصري الذي 
، وذلــك لمــا تــراه الدولــة مــن أىميــة بالغــة لتــأثير المشــروعات عمــى توظيــف الأمــوالمــن إجمــالي حجــم 

قتصــاد القــومي مــع ضــرورة إدراج الشــباب والمــرأة وشــرا ح المجتمــع المختمفــة، الأمــر الــذي يــنعكس الإ
عمى معـدلات النـات  القـومي مـن خـلال  امو الدخل لمفرد والتأثير إيجابيً ادة نعمى الحد من البطالة وزي
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زيادة الإنتاجية وتغطيـة متطمبـات السـوق المحمـي. كمـا يقـوم بنـك مصـر بتمويـل المشـروعات الصـغيرة 
والمتوسطة والمتناىية الصغر من خلال فروعو المنتشرة بجميع المحافظات وذلـك بمختمـف المجـالات 

لزراعيــة والخدميــة، وقــد بمغــت قيمــة محفظــة المشــروعات الصــغيرة والمتوســطة والمتناىيــة الصــناعية وا
، بينمــا بمغــت محفظــة 3032مميــار جنيــو بنيايــة يونيــو  67الصــغر بنوعييــا النمطــي والإســلامي نحــو 

 فرع إسلامى. 57% لعدد 32مميار جنية، بنسبة مساىمة  23تمويل المشروعات الإسلامية نحو 
دا ما كعادتو فكان أول  اكان بنك مصر سباقً : معاملات المالية الاسلامية لبنك مصرال وعن      

ا خاصة بالمعاملات الإسلامية لتقديم جميع الأعمال فروعً  أبنك من بنوك القطاع العام ينش
طبقا لأحكام الشريعة  ةوالتجاري ةقتصاديالإ طةشنتمول كافة أوجو الأ ،المصرفية والمالية والتجارية

 أعضاء ىي ة رقابة شرعية يترأسيا الإسلامية ولتكن أمواليا منفصمة عن أموال البنك وتحت إشراف
وتقبل جميع أنواع الودا ع  .مجمع البحوث الإسلامية اء ضمنعضأمجنة الفتوى بالأزىر الشريف و ب

ر لممعاملات الإسلامية بالجنيو المصري والعملات الأجنبية وينفرد باصدار شيادات بنك مص
شيور من إصدارىا  7ة إستردادىا بعد مروريوالتى تتسم بامكان بالجنيو المصري والدولار الأمريكي

يقدم الخدمات المصرفية ويمول المشروعات وفقا لنظام المشاركة كما  بدون أية قيمة إستردادية.
إلى الخدمات والمنتجات المصرفية  والمرابحة ويوزع نات  الربح عمى عملا يا المستثمرين بالإضافة

  ءه.الحديثة كاصدار كافة كروت الفيزا والماستر كارد لعملا
ـــأن يكـــون أول بنـــك يؤســـس فـــروعً  وعمــى الــرغم مــن أســبقية بنــك مصــر متكاممـــة خاصـــة  اب

، والتــي تمتــزم « كنانــة »ة الإسـلامية فــي مصــر، ويطمــق عمــى تمــك الفــروع إســميفـر صمبالمعامـلات ال
حتياجـــات العمـــلاء إبتقديـــم المنتجـــات والخدمـــات المتوافقـــة مـــع الشـــريعة الإســـلامية والمصممـــة لتمبيـــة 

إلا وأن الفـــروع الإســـلامية لبنـــك مصـــر إســـتمرت تعمـــل بشـــكل  الميتميـــن بمزايــــا الصيرفــــة الإســــلامية.
( إلــى أن شــيدت طفــرة منــذ  ام تقريبًــاعــ 40م ) 3020م وحتــى 2:92تقميــدى عمــى مــدار الفتــرة مــن 

نشـاء قطــاع لممعــاملات  3022العـام  عنــدما قامــت إدارة البنـك بتبنــى فكــرة تطـوير الفــروع الإســلامية وا 
دارة لر تمان الإسلامى  .الإسلامية وا 

لمفــروع الإســلامية لبنــك مصــر عمــى غــرار ميزانيــات البنــوك الإســلاكية  منفصــمةلا يوجــد ميزانيــة 
لدولــة المصــرية، إلا وأنــو يــتم إدمــاج بيانــات الفــروع الإســلامية لبنــك مصــر ضــمن ميزانيــة بنــك الثلاثــة فــى ا

ــامصــر النيا يــة، و   3032مركــز مــالى منفصــل لمفــروع الإســلامية لبنــك مصــر بمــج حتــى يونيــة  يوجــد حاليً
مميار جنية متصدر المشيد بالترتيب الثانى ضمن البنوك الإسـلامية العاممـة فـى مصـر، ويوضـح  96مبمج 

 (. 3032-3020المراكز المالية لمفروع الإسلامية ببنك مصر خلال الفترة ) ( 5الجدول رقم)
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 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

  (2121-2111المالية لمفروع ا سلامية ببنك مصر خلال الفترة )  ( المراكز4جدول رقم )
 الأرقام بالمميون جنية

 

 
0202 0200 0200 0202 0202 0202 0202 0202 0202 0202 0202 0200 

 ديسمبر يونية

 22222 22222 22202 22222 22022 22222 02222 02222 02202 02002 00222 02222 02222 الودائع

 02202 02222 02220 2222 2220 2222 2022 0222 0022 222 222 222 022 القروض

 202 222 022 020 022 002 002 22 22 22 02 02 22 الإيرادات

 202 202 022 022 020 022 002 22 20 22 22 22 22 مصروفاتال

 0020 0220 202 222 0222 220 222 020 022 22 02 02 02 لياالإقراض داخ ائدع

 توظيف الأموال ائدع
 خارجيا

0222 0222 0220 0022 0220 0222 2222 2022 2220 2002 2222 2222 2222 

 2002 2222 2222 2022 2222 2222 0222 0222 0220 0202 0222 0220 0020 الودائع تكلفة
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 أعداد مختمفة. بنك مصر، التقارير الدورية لمفروع الإسلامية ببنك مصر، :المصدر
 

 ( مايمى:4ويتضح من الجدول رقم)

  إستمرار زيادة محفظة الودا ع بشكل سنوى مستمر خـلال الفتـرة ممـا يؤكـد قـدرة الفـروع الإسـلامية
لبنــك مصــر عمــى جــذب ودا ــع لشــريحة العمــلاء الــراغبين فــى التعــاملات وفــق ضــوابط وأحكــام 

 الشريعة الإسلامية.

 ــاالإ تمــان  وجــود قفــزة فــى محفظــة م 3020مميــون جنيــو عــام  396مــن  وتوظيــف الأمــوال داخميً
 . م3030مميار جنيو تقريبا فى  22حتى بمغت 

   إيــرادات الأنشــطة والخــدمات المصــرفية ظمــت لفتــرات طويمــة أقــل مــن المصــروفات ممــا كــان لــو
الأثـر عمـى ربحيـة الفـروع الإســلامية لبنـك مصـر، إلـى أن بــدأت المعادلـة تختمـف بشـكل تــدريجى 

 يادة الخدمات المصرفية التى تدر إيرادات.ز و  ادة عمميات توظيف الأموال داخميًامع زي

   الأموال داخل الفروع الإسـلامية فـى صـورة المرابحـات والمشـاركات قـد يجبرىـا إنخفا  توظيف
عمى توظيف الجزء الأكبر خارج الفروع الإسلامية، إلا وأنو خلال الأعوام الأخيرة زادت عمميات 

  م.3032توظيف الفروع الإسلامية بشكل ممحوظ حتى العام 

  رباح خلال الفترات الأولى لمعينة حتى ة من صافى الأضحققت الفروع الإسلامية معدلات منخف
ممـا يؤكـد نجــاح وقـدرة الفـروع الإســلامية  مميـار جنيـة تقريبًــا 3.6إلــى م 3032وصـمت مـع العـام 

 عمى جنى الأرباح وبشكل متزايد ومستمر.
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   مميـار جنيـو  96م إلـى 3020مميـار جنيـو فـى عـام  :2المركز المالى بشـكل ممحـوظ مـن ارتفع
 .3032فى عام 

 مقارنة بالبنوك التقميدية:تقييم الاستقرار المالى لمبنوك الاسلامية : ثالثا
حيث ،يمعــب الإســتقرار فــي الأنظمــة الماليــة دورًا ميمًــا ومــؤثرًا فــي الإســتقرار الإقتصــادي لمـــدول     

تتأثر حالة الإستقرار المالي لمدولـة المصـرية تـأثير مباشـر وخاصـة فـى فتـرات الأزمـات المتتاليـة التـى 
أثرت فى الإقتصـاد المصـرى بمـدى إسـتقرار الأنظمـة الماليـة والنقديـة وعمـى وجيـة الخصـو  النظـام 
المصرفى المصرى. ويمكن أن يكون عدم الإستقرار المالي وآثـاره عمـى الإقتصـاد مكمفـًا لمغايـة بسـبب 

ك إلـى أزمـة إنتشاره أو آثاره غير المباشرة عمـى أجـزاء أخـرى مـن الإقتصـاد. ففـي الواقـع: قـد يـؤدي ذلـ
ماليــة مــع عواقــب ســمبية عمــى الإقتصــاد، ومــن ثــم فمــن الضــروري أن يكــون لــدينا نظــام مــالي ســميم 

 ومستقر وصحي لدعم التخصي  الفعال لمموارد وتوزيع المخاطر.

ســتقرار النقــدي والمــالي لأنــو يعــد أحــد الأىــداف الر يســية لمبنــوك المركزيــة ىــو المحفاظــة عمــى الا    
سميم ونمو مستدام. كما تتطمع الأنظمة المالية نحو تعزيز نظـام مـالي سـميم وفعـال  قتصادايساىم في 

مــــن خــــلال الحفــــاظ عمــــى ســــلامة المؤسســــات الماليــــة وقــــوة البنيــــة التحتيــــة الماليــــة لتحمــــل الأزمــــات 
ضــطرابات والحفــاظ عمــى الثقــة فــي النظــام اقتصــادية المعاكســة، وبالتــالي منــع حــدوث والصــدمات الا
التحــديات والحــروب الإقتصــادية الراىنــة. ويــتم تحقيــق ذلــك فــي المقــام الأول مــن خــلال المــالي رغــم 

التنظـــيم والإشـــراف عمـــى المؤسســـات الماليـــة المرخصـــة، والمســـاىمة بنشـــاط فـــي تطـــوير أســـواق ماليـــة 
 .بشكل أكثر فعالية

 يســتقرار إقتصــاداومــن ثــم  يســتقرار مــالاالدولــة النقديــة لإحــداث  اةأد يعتبــر فيوالجيــاز المصــر     
المصـرى إلا وأنيـا تعـد  يالجيـاز المصـرف يلمدولة. وعمى الرغم من ض الة تمثيل البنوك الإسلامية فـ

جزءاً من كل، توثر وتتأثر بحالـة الإسـتقرار المـالى ومـن ثـم التـأثير فـى الإسـتقرار الإقتصـادى لمدولـة. 
سـتقرار مبنـوك الإسـلامية ومقارنتيـا بالاومن ىنا تـأتى أىميـة ىـذا الجـزء فـى مناقشـة الإسـتقرار المـالى ل

نسـبة المشـاركات  -المالى بالبنوك التقميدية فـى مصـر، ومحـددادتيا ومتغيراتيـا المختمفـة ) نـوع البنـك 
إجمــــالي  –أذون الخزانـــة شـــراء  –الأرصـــدة لـــدى البنـــوك الأخـــرى  –والمرابحـــات/ القـــرو  لمودا ـــع 

 .صول الثابتة (الأ –حجم الأصول  –حجم الودا ع  –لتزامات الا
ــــيم الاســــتقرار       بنــــاءًا عميــــو يركــــز ىــــذا الجــــزء مــــن البحــــث عمــــى المــــني  القياســــي مــــن أجــــل تقي

مـــــن  Z-scoreالمـــــالى لمبنـــــوك الاســـــلامية مقارنـــــة بـــــالبنوك التقميديـــــة مـــــن خـــــلال اســـــتخدام نمـــــوذج 
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 المســــــتخدمة،اليب الاحصــــــا ية الأســــــ متغيــــــرات البحــــــث، خــــــلال توضــــــيح مجتمــــــع وعينــــــة الدراســــــة،
  واختبارات فرو  الدراسة.

 مجتمع وعينة الدراسة: -1

يتكون الجياز المصرفى المصرى من البنك المركزى المصـرى بصـفتة بنـك الدولـة وأداة الحكومـة     
 4بنـك منيـا عـدد  49فى وضـع السياسـات النقديـة ومراقبـة ومتابعـة أداء البنـوك، بالإضـافة إلـى عـدد 

ا لممعـــاملات الإســـلامية بنـــك لـــدييا رخصـــة إنشـــاء وتشـــغيل فروعًـــ 22وعـــدد بنـــوك إســـلامية بالكامـــل 
 صناعى ... (. –بنك تقميدى ) تجارى  35والباقى عدد 

بنــك  –ىــى ) بنــك فيصــل  بنــوك إســلامية 4عينــة الدراســة، منيــا عــدد لبنــوك  8وتــم إختيــار عــدد    
% مــن حجــم 4:بنــك أبــوظبى ( بالإضــافة لمفــروع الإســلامية لبنــك مصــر، وتمثــل مــا نســبتة  –البركــة 

مــع أكبــر تمثيــل لبنــك  وحصــة البنــوك الإســلامية فــى مصــر. حيــث تــم إختيــار بنــوك إســلامية بالكامــل
بنك مصـر  –ىمى المصرى ىى ) البنك الأ بنوك تقميدية 5لممعاملات الإسلامية. وعدد  ايمتمك فروعً 

 اكونيـا مـن أكبـر وأىـم البنـوك حجمًـ بنك الصـادرات ( وتـم إختيارىـا عمـى أسـاس –بنك الإسكندرية  –
 ا، بالإضافة إلى نوعيا بنوك عامة، خاصة، وبنوك متخصصة.وتأثيرً 
 متغيرات الدراسة-2

 :كالتالىوىناك متغيران أساسيان لمدراسة أوليا متغير تابع والثانى متغير مستقل 

حيث يتميز ىذا النمـوذج بقدرتـو عمـى التنبـؤ بامكانيـات إفـلاس  z-Score: أ( المتغير التابع نموذج 
ويعتمـد عمـى البيانـات المحاسـبية التاريخيـة المسـتخرجة مـن البيانـات الماليـة  ،البنوك فـي المسـتقبل

لمبنوك، حيث إنو مزي  من مقاييس كفاية رأس المال والربحية والتقمبات. ويبقى المتغيـر الأساسـي 
 اا شـا عً مقياسًـ z-scoreكمقياس لمخاطر البنـك الفرديـة، وقـد أصـبح مقيـاس  z-Scoreالتابع ىو 

أنيا مقياس موضوعي إلى حد ما لمسلامة  z-Score. ومن السمات الميمة لعلامة لسلامة البنك
نــو مقيــاس موضــوعي لأنــو يركــز عمــى مخــاطر أو ،عبــر مجموعــات مختمفــة مــن المؤسســات المالية

رأس المـال والإحتياطيـات لـدى أحـد البنـوك ) سـواء كانـت تجاريـة  ذالإفلاس، أي عمى مخاطر نفا
لمسـلامة. ويمكـن حسـاب  اموضـوعيً  امقياسًـ zبيـذا المعنـى تـوفر درجـة و  أو إسـلامية أو غيرىـا (.

 :(Elbadri,2015)عمى النحو التالي z-Scoreمؤشر 

Z-Score = 
       

         
 

ا عـن إحتمـال الإفـلاس، وكـذا كمقياس لإستقرار البنك، ىذا يشير إلى كم أن البنك بعيـدً  Zوتشير     
يمتــاز بأنــو يجمــع المقــاييس المحاســبية لمربحيــة والرافعــو الماليــة والمخــاطرة الناتجــة عــن التذبــذب فــى 
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عمى نطاق واسع فى الدراسات الحديثة، والمعادلـة أعـلاه تعنـى وتوضـح معكـوس    Zالعا د. تستخدم 
رية، أى أن عا د البنك عمي الأصـول إلى عدد الإنحرافات المعيا Z-SCOREالإفلاس، حيث تشير 

فـلاس البنـك وبالتـالى: تشـير درجـة  ذيجب أن ينخف  عن قيمتو المتوقعة قبل استنفا حقوق الممكيـة وا 
Z   اعمى إلى أن البنك أكثر إستقرارً الأ. 
 متغيرات مستقمة تتمخص فى الأتى: 8متغيرات مستقمة: وهناك ب( 
X1  / تقميدي( نوع البنك )إسلام 

تقميــــدى ( فــــي درجــــة  –ويعكــــس ىــــذا المتغيــــر الفــــرق "معنــــوي" مــــن حيــــث نــــوع البنــــك ) إســــلامى    
الإستقرار المالي، ويجيب عمى السؤال الأىـم: ىـل ىنـاك فـرق فـى الإسـتقرار المـالى داخـل مصـر بـين 

 البنوك الإسلامية والبنوك التقميدية.
X2 نسبة المشاركات والمرابحات )القروض( إلى الودائع 
البنــك عمــى إســتثمار ودا ــع العمــلاء بطــرق أكثــر ربحيــة، أى أنــو يختبــر ويقــيس مــدى  قــدرةتعكــس    

فـــى صـــورة مشـــاركات ومرابحـــات وصـــيج تمويـــل  والبنـــك عمـــى إســـتثمار وتوظيـــف ودا عـــ تـــأثير وقـــدرة
 ك التقميدية ويقارنيا بحجم الودا ع.و إسلامية، مقارنة بالقرو  النقدية فى البن

X3 البنوك الأخرى إلى إجمال  الودائع نسبة الأرصدة لدي 
ويعكـس ىــذا المتغيــر درجـة أعمــي مــن الضـمان )متوســط أو طويــل الأجـل( فــي عــدم مخــاطرة إدارة    

فى صـورة ودا ـع  وندما يمجأ البنك إلى توظيف أموالالبنك ولو عمى حساب العا د المتحقق، أى أنو ع
لعــدم تحكــم البنــك فــى تشــغيل  نتيجــة ارطــرف البنــوك الأخــرى قــد يعــر  البنــك لمخــاطر وعــدم إســتقر 

 خارج البنك. ووودا ع وأموال
X4 نسبة أذون الخزانة إلى إجمال  الودائع 
تعكس درجة أعمي من الضمان قصير الأجل ولكن عمى حساب العا د المتحقق بدرجة كبيرة. فقـد    

زيادة المخـاطرة وكـذا تمجأ بع  البنوك إلى توظيف ودا عيا فى صورة شراء أذون خزانة لعدم رغبتيا 
 عدم توافر قنوات توظيف أموال داخمية جيدة وكفء.

X5 حجم الأصول 

يعكس أثـر حجـم أصـول البنـك عمـى درجـة الإسـتقرار المـالي. حيـث يعتبـر أصـول أى بنـك ىـى العامـل     
 ة، ومن ثم فيو يمثل أىمية فى قياس إستقرار البنك.يالأول فى قياس مؤشرات البنك الر يس

X6 ودائع العملاء إل  إجمال  الأصول نسبة 

الودا ع جزء من الإلتزامات، ومن ىنا يقيس متغير حجم الودا ع إلى إجمالى حجم الأصـول، نسـبة    
 ودا ع البنك والتى تعد الجانب الأكبر والأىم ضمن الإلتزامات ومقارنتيا باجمالى أصول البنك.
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X7 نسبة إجمال  ا لتزامات إل  إجمال  الأصول 

تمتمك بع  البنوك بنود أخرى ليا قيمة وتأثير بخلاف حجم الودا ـع ضـمن بنـود الإلتزامـات، ممـا    
يجعمنا نضع مؤشر قياس لإجمالى بنوك الإلتزامات إلى إجمالى قيمة الأصول، كأحد مؤشـرات قيـاس 

 الإستقرار المالى، كما أنيا قد تفرق بين بع  البنوك وبعضيا البع .
X8 ثابتة إل  إجمال  الأصولنسبة الأصول ال 
تمثـــل الأصـــول الثابتـــة بـــبع  البنـــوك وخاصـــة كبيـــرة الحجـــم أىميـــة وتـــأثير قـــوى فـــى مؤشـــرات      

الإستقرار، فيري الـبع  أن إمـتلاك البنـك لحجـم كبيـر مـن الأصـول ثابتـة قـد يـؤثر بشـكل مباشـر فـى 
ا لا تـؤثر المالى، أو العكس: فقد يرى الرأى الأخر أن الأصول الثابتة مع البنوك الأقل حجمًـ هإستقرار 

 فى عممية الإستقرار المالى لمبنك.
 الأساليب ا حصائية المستخدمة -3

قــام الباحثــان باســتخدام نمــاذج الإنحــدار المتعــدد لتحميــل الإســتقرار المــالي بــين البنــوك الإســلامية    
( ىـو عبـارة  Multiple Linear Regressionقميدية. تحميل الإنحدار الخطي المتعدد ) والبنوك الت

،               فأكثر ( مـن المتغيـرات المسـتقمة  3عمى العديد )  عن إنحدار لممتغير التابع
ويستخدم في قياس مدي تأثير المتغيرات المستقمة في المتغير التابع. وعميو فقد تم إسـتخدام الإنحـدار 
الخطــــي المتعــــدد لقيــــاس مــــدى تــــأثير المتغيــــرات المســــتقمة المتمثمــــة فــــي محــــددات أداء البنــــوك عمــــي 

ـــ  حــدار ســوف و قبــل أن يــتم عــر  نتــا   تحميــل الإن .Z-Scoreالإســتقرار المــالي لمبنــوك المقــاس بــ
نقــوم بعــر  بعــ  التحميــل الوصــفي التــي تعكــس تفاصــيل أداء كــل مــن البنــوك الإســلامية والبنــوك 

 التقميدية والفرق بينيما.
 الاحصاء الوصفى لممتغيرات-4
 Z-Scoreو يمثمالمتغير التابع والذى -أ

 والتقميدى( مقارنة البنوك ا سلامية بالتقميدية والعينة ككل للإسلامى 5جدول رقم )

 البنوك التقميدية البنوك الإسلامية العينة ككل 
Mean 7.146329 4.494547 19.23002 

Std. Deviation 2.643349 2.072218 5.6735 

Range 13.97684 9.62222 20.16264 

Minimum -1.28186 -0.88248 8.59112 

Maximum 12.69498 8.739738 28.75376 

 .E-views 10المصدر:تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام        
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لمبنوك الإسلامية والتقميدية عينات لمقياس ) العينة ككل  4ويتضح من الجدول السابق أن تم أخذ    
لمعينة بالكامل   z-scoreالعينة لمبنوك التقميدية ( فمقد بمج متوسط  –العينة لمبنوك الإسلامية  –امعً 

ستقرار أعمى مقارنة بنسبة الإنحراف المعيارى لمعا د عمى  8.26مقدار  والذى يعد مؤشر أمان وا 
، وىو ما :23.7( والحد الأقصى  2.39 -حيث بمج الحد الأدنى )  3.76الأصول والذى بمج 

 يعنى أن ىناك بع  البنوك قد عانت من عدم الإستقرار المالى خلال بع  الفترات.
بــين الإســتقرار المــالى فــى البنــوك الإســلامية والبنــوك التقميديــة نجــد أن ىنــاك درجــة  المقارنــةعنــد    

إستقرار مالى لكلا النوعين ) الإسلامى / التقميدى ( إلا وأن درجـة الإسـتقرار المـالى بـالبنوك التقميديـة 
الحـد ، وما يـدلل عمـى ذلـك أن :5.5تزيد بشكل واضح عنيا بالبنوك الإسلامية والتى بمغت  34.:2

مرات تغطية عن الحـد الأدنـى لمبنـوك الإسـلامية )  9أى أكثر من  :9.6الأدنى لمبنوك التقميدية بمج 
وىـو  39.86فى حـين بمـج الحـد الأقصـى لمبنـوك التقميديـة   9.85. ( والحد الأقصى ليا فقط 99 -

 .ما يعكس ضعف الإستقرار المالى لمبنوك الإسلامية فى مقارنتيا بالبنوك التقميدية
 -إتضح الأتى: 3030وحتى  3022عبر الفترة الزمينة من   z-scoreوبمقارنة 

  متوســطZ-SCORE  مصــرف أبــوظبى  – 7.5) بنــك فيصــل  5.6لمبنــوك الإســلامية الثلاثــة بمــج
( وأتضح أن بنك فيصل الإسلامى خلال الفترة المحددة ىو أفضل البنوك  :.4بنك البركة  – 4.4

 ار المالى.الإسلامية فى نسبة الإستقر 
  بينمــــا متوســــطZ-SCORE  ــــى  – 27.3) بنــــك مصــــر  3.:2لمبنــــوك التقميديــــة بمــــج البنــــك الأىم

ـــم ملاحظـــة أن البنـــوك  34.7بنـــك الصـــادرات  – 34.4بنـــك الإســـكندرية  – 24.6المصـــرى  ( وت
الإستثمارية الأجنبية والمتخصصة مثـل الإسـكندرية والصـادرات تتفـوق عـن البنـوك التجاريـة العامـة، 

 رغم من إنتشار وكبر حجم الأصول والمميزات النسبية لمبنوك العامة عن البنوك الأخرى.بال

 المتغيرات المستقمة-ب
X1. :( إذا كــان البنــك تقميــدي ويأخــذ القيمــة 0ىــو متغيــر ثنــا ي يأخــذ القــيم ) المتغيززر المسززتقل الأول

ىنــــاك فــــرق بــــين البنــــوك ( إذا كــــان البنــــك إســــلامي، أى أنــــو كممــــا كــــان المتغيــــر "معنــــوى" أى أن 2)
 الإسلامية والبنوك التقميدية فى الإستقرار المالى.
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2x . : وىو يمثل نسبة المشاركات والمرابحات )القرو ( إلى الودا عالمتغير المستقل الثان 
 ( نسبة المشاركات والمرابحات / القروض إلى إجمال  الودائع6جدول رقم )

 التقميديةالبنوك  البنوك الإسلامية العينة ككل 
Mean 40.31874 33.53161 45.5396 

Std. Deviation 17.07568 19.35597 13.09623 

Range 62.02183 55.41909 48.65488 

Minimum 8.624442 8.624442 21.99139 

Maximum 70.64627 64.04353 70.64627 

 .E-views 10تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام   :المصدر
بقيـــاس متغيـــر نســـبة المشـــاركات والمرابحـــات / القـــرو  إلـــى محفظـــة مـــن الجـــدول الســـابق يتضـــح   

، بينمــا كــان الحــد 28.08والإنحــراف المعيــارى  50.43الودا ــع، تبــين أن المتوســط لمعينــة ككــل بمــج 
. وىو ما يعنـى أن بعـ  البنـوك يـؤثر بيـا عامـل 80.76والحد الأقصى وصل  9.73الأدنى لمعينة 

 والمرابحـــــات ) التوظيـــــف الـــــداخمى ( بشـــــكل واضـــــح، بينمـــــا لا يـــــؤثر فـــــى الـــــبع  الأخـــــر القـــــرو  
 من البنوك.

ممــا يتــرجم  44.6عــن البنــوك الإســلامية  ايزيــد نســبيً  56.6مبنــوك التقميديــة أن متوســط النســبة ل    
لا تزال  مدى قدرة البنوك التقميدية عمى توظيف أمواليا بشكل أفضل من البنوك الإسلامية، ويؤكد أنو

ســـتحداث طـــرق وأســـاليب لمتوظيـــف الأمـــوال بالصـــيج  أمـــام البنـــوك الإســـلامية فرصـــة لإعـــادة النظـــر وا 
 ،ومن خلال متابعة الفترة الزمنية يتضح الآتى:والأشكال الإسلامية

 .البنوك التقميدية تستطيع توظيف أمواليا فى صورة )قرو ( بصورة أفضل من البنوك الإسلامية 

 بنـك  – 49.2البنك الأىمـى المصـرى  – 40.4) بنك مصر  56.6التقميدية  بمج متوسط البنوك
( ممــــــا يؤكــــــد تفـــــــوق البنــــــوك الإســــــتثمارية الأجنبيـــــــة  68بنــــــك الصـــــــادرات  – 67الإســــــكندرية 

 والمتخصصة بنسب أعمى من البنوك التجارية العامة.

  البركـة بنـك  – 64.2مصـرف أبـوظبى  – 20.3) بنـك فيصـل  44.6متوسط البنوك الإسلامية
 ا( مما يوضح تصدر مصرف أبوظبى مشـيد البنـوك الإسـلامية وتفوقـة عمـى الأخـرين بمـ 48.4

 .ميًافييا بع  البنوك التقميدية من حيث توظيف الأموال داخ

  زيـادة نســبة توظيـف الأمــوال يحتـاج بنــك فيصـل لمزيــد مـن السياســات والإجـراءات التــى تـؤثر فــى
 مالى.ومن ثم زيادة الإستقرار ال اداخميً 
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X3 .نسبة الأرصدة لدي البنوك إلى إجمالي الودا ع :المتغير المستقل الثالث 
 لإجمالى الودائعل( مقارنة بند الأرصدة لدى البنوك الأخرى  7جدول رقم ) 

 البنوك التقميدية البنوك الإسلامية العينة ككل 
naeM 04510181 01581011 09599990 

n.i5 iaede.dtM 08544144 01594909 0851414 

eeMaa 11511911 11511189 89584181 

ndMdMiM 15411004 15411004 85198491 

nemdMiM 11599891 11541410 11599891 

 .E-views 10تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام   :المصدر
والتقميــــدى، وبــــين البنــــوك بمقارنــــة بنــــود العينــــة ككــــل لرســــلامى مــــن الجــــدول الســــابق يتضــــح       

لأن غالبيــة  افــروق جوىريــة فــى ىــذا البنــد، نظــرً  الإســلامية والبنــوك التقميديــة يتضــح أنــو لا يوجــد ســمة
البنوك تسعى لتوزيع وتنويـع المخـاطر ومـن ثـم فمـن مبـادىء الحيطـة والحـذر لجـوء البنـوك ) إسـلامية 

إلا وأنـة عمـى البنـوك الإسـلامية أن تحطـاط  أو تقميدية ( لإيداع جزء من أمواليا لدى البنوك الأخـرى،
مــن إيــداع جــزء مــن ودا ــع عملا يــا طــرف البنــوك التقميديــة بفوا ــد محــددة دون الدرايــة الكاممــة بأليــة 

ومـن خـلال  توظيف الأمـوال طـرف تمـك البنـوك ممـا قـد يعرضـيا لمخـاطر السـمعة ومخـاطر تشـغيمية.
 متابعة الفترة الزمنية يتضح الآتى:

 بنــــك  – 9.5مصـــرف أبـــوظبى  – 34.6) بنـــك فيصــــل  26.6وك الإســــلامية بمـــج متوســـط البنـــ
( ممــا يوضــح أن الجــزء الأكبــر مــن توظيــف الودا ــع لــدى بنــك فيصــل الإســلامى  25.6البركــة 

 أكبر بكثير من باقى البنوك الإسلامية الأخرى.
  ـــج ـــة بم ـــوك التقميدي ـــى المصـــرى  – 33) بنـــك مصـــر  30متوســـط البن بنـــك  – 34.3البنـــك الأىم

تتشــــابة  ايوضــــح أن البنــــوك التقميديــــة تقريبًــــ( ممــــا  22بنــــك الصــــادارات  – 34.9الإســــكندرية 
لوجــود العديــد مــن البنــوك التقميديــة والتــى تمكــن بعضــيا الــبع  مــن  اوتتقــارب فــى ىــا البنــد نظــرً 

 بينيا وبين بعضيا بشكل تنويع المخاطر.توظيف الأموال 
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X4. نسبة أذون الخزانة إلى إجمالى الودا عالمتغير المستقل الرابع : 
 ( مقارنة بند إذون الخزانة لرجمالى الودا ع 9جدول رقم ) 

 البنوك التقميدية البنوك الإسلامية العينة ككل 

Mean 32.::54 30.2:06 34.692: 

Std. Deviation 2.0479 2.2457 2.0575 

Range 60.7697 60.7697 60.0734 

Minimum 0 0 0 
Maximum 60.7697 60.7697 60.0734 

 .E-views 10تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام   :المصدر
ــــــو دمــــــن الجــــــ ــــــة ول الســــــابق يتضــــــح أن ــــــين مقارن ــــــرة ب ــــــات كبي ــــــم يظيــــــر إختلاف ــــــات الل عين

جميــــــع النســــــب  االبنوك التقميديــــــة( وتظيــــــر تقريبًــــــالإســــــلامية بــــــ)العينــــــة ككــــــل عــــــن مقارنــــــة البنــــــوك 
بشــــكل متقـــــارب، ممـــــا يتــــرجم أن كـــــلا البنـــــوك تخصــــ  جـــــزء مـــــن توظيــــف أمواليـــــا فـــــى توظيفـــــات 

ــــ ا وبــــدون مخــــاطرة عــــن طريــــق شــــراء أذون خزانــــة. إلا وأن تقــــارب قصــــيرة الأجــــل بشــــكل أكثــــر أمانً
ن البنـــــــوك الإســـــــلامية حيـــــــث مـــــــن النســـــــب بعضـــــــيا الـــــــبع  لصـــــــالح البنـــــــوك التقميديـــــــة عنيـــــــا مـــــــ

الطبيعـــــى أن يـــــتم توظيـــــف الأمــــــوال فـــــى البنـــــوك الإســـــلامية بنســــــب أكبـــــر فـــــى توظيفـــــات بأشــــــكال 
 أخر الفترة الزمنية. فىفق لآوىذا ما قد بدأ يظير فى ا ،وصور إسلامية

ـــات  ـــى مـــن لـــدى البنـــوك الإســـلامية ضـــمن توظيف ـــة بمعـــدلات أعم ـــرة الزمني حيـــث بـــدأت الفت
شــراء أذون الخزانــة ثــم بــدأت تــنخف  بشـكل تــدرجيى ممــا يبــرىن مــدى ســعى تمــك البنــوك الأمـوال فــى 

لبنـك  30.8)  30.34فى توظيف الأموال. وكان متوسط البنوك الإسلامية  وا مختمف عن سابقسعيً 
 5.:2)  34.69لبنك البركة ( بينما متوسط البنـوك التقميديـة  32 –لمصرف أبوظبى  :2 –فيصل 

 بنك الصادرات ( 9.:2 –بنك الإسكندرية  36.2 –لمبنك الأىمى المصرى  40 –لبنك مصر 
وتــم ملاحظــة الإنخفــا  التــدريجى لتوظيــف الأمــوال فــى أذون الخزانــة بــالبنوك الإســلامية 

سـنوات  4% ثـم مـع أخـر 60و 30حيث بدأت بنسب عاليـة تراوحـت مـا بـين  3022الثلاثة من عام 
% ممــا يتــرجم تغيــر سياســات توظيــف الأمــوال فــى بــدأت فــى الإنخفــا  حتــى وصــمت لنســب صــفر

 السنوات الأخيرة لمبنوك الإسلامية الثلاثة.
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X5 .حجم الأصولالمتغير المستقل الخامس : 
 ( مقارنة حجم الأصول بالبنوك الإسلامية والتقميدية محل الدراسة :جدول رقم ) 

 البنوك التقميدية البنوك الإسلامية العينة ككل 
Mean 04544411 0951140 04594911 

Std. Deviation 05191989 15181141 0514891 

Range 15114141 45040418 15114141 

Minimum 01519119 01581941 01519119 

Maximum 40584119 04511919 40584119 
 

 .E-views 10تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام   :المصدر
 29.34ج لمعينـة ككـل متوسـط ومقارنة نتا   متغير حجم الأصول بمبتحميل من الجدول السابق      
 27.48بمراحــل عمــى نســبة الإنحــراف المعيــارى، إلا وأن تقــارب النســب مــا بــين الحــد الأدنــى  امتفوقًــ

ا لـم تختمـف الأمـور رب الأداء بـين البنـوك ككـل. وأيضًـتعطى مؤشر بتقـا 32.53وبين الحد الأقصى 
ســلامية بشـــكل منفصـــل والبنــوك التقميديـــة مــن حيـــث المتوســط والحـــد الادنـــى مـــا بــين البنـــوك الإ اكثيــرً 

لزيـادة حجـم أصـول البنـوك التقميديـة  انظـرً  ىلدى البنوك التقميديـة بشـكل منطقـ اداد نسبيً ز والأقصى، وت
 مقارنة بالإسلامية.

                                        وأوضـــــــــــــــحت الفتـــــــــــــــرة الزمنيـــــــــــــــة أن متوســـــــــــــــط حجـــــــــــــــم الأصـــــــــــــــول لـــــــــــــــدى البنـــــــــــــــوك التقميديـــــــــــــــة 
لبنــك الإســكندرية  0:.28 –لمبنــك الأىمــى المصــرى  30.60 –لبنــك مصــر  96.:2)  :29.8بمــج 
ببنك الصادرات ( مما يؤكد تقارب متوسطات متغير حجم الأصول لمبنوك التقميدية. بينما  28.08 –

 –بمصـــرف أبـــوظبى  28.29 –ببنـــك فيصـــل  9:.28)  :30.2بمـــج المتوســـط بـــالبنوك الإســـلامية 
م الأصــــول بــــالبنوك لــــم يــــتم ملاحظــــة فــــروق جوىريــــة بــــين متوســــطات حجــــببنــــك البركــــة ( و  28.46

 .االإسلامية أيضً 
 

X6المتغير السادس:حجم الودائع. 
 ( حجم الودا ع طرف البنوك الإسلامية والتقميدية والعينة ككل 20جدول رقم ) 

 البنوك التقميدية البنوك الإسلامية العينة ككل 
Mean 41514808 41518111 40511081 

Std. Deviation 95941491 15019499 95114189 

Range 14511094 08590818 14511094 

Minimum 11508989 91591109 11508989 

Maximum 04151001 90510940 04151001 

 .E-views 10تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام   :المصدر
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ممـا يمثـل  94.43لدى العينة ككل بمج متوسط حجم الودا ع يتضح من الجدول السابق أن 
مقارنــة بالحــد  74.26نســبة عاليــة مقارنــة بنســبة الإنحــراف المعيــارى، بينمــا بمــج الجــد الأدنــى لمعينــة 

مما يوضح مدى زيادة متغير حجم الودا ع فى التأثير. ونلاحـظ مـدى زيـادة نسـبة  236.62الأقصى 
مـا يبـرىن قـدرة البنـوك الإسـلامية عمـى جـذب محفظـة الودا ع لمبنوك الإسـلامية عـن البنـوك التقميديـة م

ا من نسبة الودا ع طرف البنوك التقميدية، ويوجد بع  البنوك التقميدية وصل الحد ودا ع أفضل نسبيً 
 الأقصى لحجم الودا ع نسبة أكبر منيا فى البنوك الإسلامية.

ط حجـــم ودا ـــع وعـــن حجـــم ودا ـــع البنـــوك الإســـلامية خـــلال الفتـــرة الزمنيـــة إتضـــح أن متوســـ
بنــك  97.99 –مصــرف أبــوظبى  95.84 –ببنــك فيصــل  98.53)  97.45البنــوك الإســلامية بمــج 

بالبنـك  89.36 –ببنـك مصـر  95.97)  92.00البركة ( بينما متوسط حجم ودا ع البنوك التقميدية 
ـــى المصـــرى  بنـــك الصـــادرات ( ويلاحـــظ تفـــوق نســـبي  89.28 –ببنـــك الإســـكندرية  93.55 –الأىم

ـــة قويـــة عمـــى قـــدرة البنـــوك لحجـــ ـــة بـــالبنوك التقميديـــة ممـــا يمثـــل دلال ـــوك الإســـلامية مقارن م ودا ـــع البن
 الإسلامية عمى جذب محفظة ودا ع وعملاء ودا ع بشكل أفضل.

X7 .المتغير المستقل السابع: إجمالى ا لتزامات 
 الدراسة( إجمالي الإلتزامات طرف البنوك الإسلامية والتقميدية محل  22جدول رقم ) 

 البنوك التقميدية البنوك الإسلامية العينة ككل 

Mean 94591104 91511101 94589884 

Std. Deviation 15111941 45810114 95004118 

Range 81584418 45909988 81584418 

Minimum 41591101 41599481 41591101 

Maximum 01150911 91590180 01150911 

 .E-views 10تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام   :المصدر
بالرغم من قياس متغير حجم الودا ع كأىم مؤشر ضمن إجمالى  يتضح من الجدول السابق أنو       

ثرة، تــم قيــاس ؤ الإلتزمــات لــدى البنــوك، إلا وأنــو ولمتأكــد مــن عــدم وجــود إلتزامــات أخــرى قــد تكــون مــ
ا لمعينـة لا يوجد فروق جوىرية ما بين البنوك الإسلامية والتقميدية وأيضًـإجمالى الإلتزامات إتضح أنو 

 ككل. مما يؤكد أن متغير حجم الودا ع من أىم متغيرات الإلتزامات وأيضا كافة متغيرات الدراسة.
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 5.36: –لبنـك فيصـل  0.60:)  4:وعن متوسط إجمـالى الإلتزامـات بـالبنوك الإسـلامية بمـج      
لبنــك  8.39:)  3.58:لبنــك البركــة ( بينمــا متوســط البنــوك التقميديــة  5.38: –مصــرف أبــوظبى 

( بنــك الصــادرات 27.:9 –الإســكندرية ببنــك  :7.:9 –لمبنــك الأىمــى المصــرى  4.22: –مصــر 
ليؤكد التفـوق النسـبى لمبنـوك الإسـلامية عـن البنـوك التقميديـة مـن حيـث الإلتزامـات والـذى ظيـر بشـكل 

 لودا ع.واضح فى مقارنة حجم ا
X8. حجم الأصول الثابتةالمتغير المستقل الثامن : 

 ( مقارنة بند الأصول الثابتة 23جدول رقم ) 
 البنوك التقميدية البنوك الإسلامية العينة ككل 

Mean 15498014 05041144 15119110 

Std. Deviation 15899491 15141411 15891191 

Range 45110981 05411008 45110981 

Minimum 1501911 15111411 1501911 

Maximum 45149491 0540199 45149491 

 .E-views 10تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام   :المصدر
بقياس مؤشـر حجـم الأصـول الثابتـة أتضـح أن متوسـط حجـم ول السابق يتضح أنو دمن الج

بالنسـبة لمبنـوك الإسـلامية  ا% وأيضًـ2يصل إلـى /التقميدى( لم الأصول الثابتة لمعينة ككل )الإسلامى
 .ايقل نسبيً  أو % يزيد2 عندومقارنتيا بالتقميدية كان يتراوح 

تضح أن متوسـط حجـم الأصـول الثابتـة لمبنـوك الإسـلامية بمـج   –ببنـك فيصـل  2.35)  :2.2وا 
 .78التقميديــة كــان ببنــك البركــة ( بينمــا متوســط حجــم الأصــول الثابتــة لمبنــوك  2 –مصــرف أبــوظبى 2.45

ببنك الصادرات ( وتـم  2.4 –. لبنك الإسكندرية 8 –. بالبنك الأىمى المصرى 5 –. لبنك مصر 4)
 ملاحظة تقارب النسب بين كلا النوعين من حيث متوسط القياس.
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 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

 إختبارات فروض الدراسة-5

 محددات ا ستقرار المالى لمبنوك ا سلامية فى مقابل البنوك التقميدية -أ
 ( مقارنة محددات الاستقرار المالى لمبنوك الإسلامية والتقميدية 24جدول رقم ) 

الأصول الثابتة 
إل  إجمال  
 الأصول

إجمال  
الالتزامات ال  

اجمال  
 الأصول

دائع العملاء 
إل  إجمال  
 الأصول

 حجم الأصول
أذون الخزانة 
 إلى الودائع

الأرصدة لدي 
البنوك إلى 
 إجمال  الودائع

ات المشارك
والمرابحات 

)القروض( إلى 
 الودائع

 
Z-score 

 

Variable 

1.19*** 
(0.12) 

93*** 
(12.83) 

86.3*** 
(11.28) 

17.5*** 
(2.607) 

0.2*** 
(0.037) 

15.46*** 
(3.777) 

33.53*** 
(6.94) 

6.529*** 
(1.155) 

Bank Type 

0.766 0.66 0.68 0.631 0.548 0.445 0.506 0.565 R 

0.586 0.436 0.463 0.399 0.301 0.198 0.256 0.32    

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
Model 

SIGNIFICANCE 

 .E-views 10تم اعداده بواسطة الباحثان باستخدام برنام   :المصدر
لمقارنـة مـا بـين البنـوك الإسـلامية والبنـوك التقميديـة فـى درجـة الإسـتقرار امن الجدول السـابق عنـد 

ــ  متغيـــــرات ) نســــــبة المشــــــاركات  9ومحـــــدداتيا المختمفــــــة والتـــــى تشــــــمل   Z-scoreالمـــــالى مقاســــــة بــــ
 –أذون الخزانـــة والأوراق الحكوميـــة  –الأرصــدة لـــدي البنـــوك الأخــرى  –والمرابحــات/القرو  إلـــى الودا ـــع 

 :  يتضح الأتىحجم الأصول الثابتة (  –إجمالى الإلتزامات  –محفظة الودا ع  –صول إجمالى حجم الأ
  ًلنموذج الإنحدار البسيط: ىناك فرق " معنوى " بين البنوك الإسلامية والبنـوك التقميديـة  اوفق

( والبنـوك 2حيـث تـم الإشـارة إلـى البنـوك الإسـلامية )، فى درجة الإستقرار المالى ومحدداتـو
% مــا بــين البنــوك الإســلامية ::(، أى أن ىنــاك إخــتلاف جــوىرى بدرجــة ثقــة 0التقميديــة )

 والبنوك التقمديية من حيث الإستقرار المالى ومحدداتو.

 R  ) ىناك علاقة إرتباط بين نوع البنك وبـين الإسـتقرار المـالى،  تعنى أن) معامل الإرتباط
إرتبــاط متوســط (ـــ وكــذا إتضــح أنــو  ) 0.676أن معامــل الإرتبــاط  Z-scoreحيــث أشــارت 

 .) إرتباط متوسط ( عمى مستوى باقى المحددات

 R
( حيــث يقــيس درجــة تــأثير متغيــر نــوع البنــك فــى الإســتقرار المــالى،  معامــل التحديــد)   2
 .%( من التغير فى الإستقرار المالى يعود إلى إختلاف نوع البنك43) 
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 مقابل البنوك التقميديةا ستقرار المالى لمبنوك ا سلامية فى  -ب
 :المنهجية المستخدمة ف  التقدير 

يجب في البداية معرفة أي الاختبارات القياسية مناسبة لاختبار فرو  الدراسة. ومن ثم تم 
لمعرفة درجة استقرار المتغيرات محل الدراسة باستخدام  unit rootتنفيذ اختبار جذر الوحدة 

 . Stataبرنام  
  :نتائج تقدير اختبار استقرار المتغيرات 

يوضح الجدول التالي نتا   اختبار السكون لجميع المتغيرات الخاضعة لمدراسة وقد تم    
 Augmented Dickeyمع اختبارديكي فولر المعدل  Fisher-type testاستخدام اختبار 

Fuller :لمتحقق من استقرارىا، وجاءت نتا   الاختبار كالتالي 
 ( لاستقرار اىمتغَراثADF( نتائج اختبار دٍنٌ فوىر ) 41جذوه رقم )

درجت 

 اىتنامو
 اىمتغَراث I(0)عنذ اىمستوى  I(1)اىفرق الأوه 

p-value statistics p-value statistics  

0)I)  151119** 4854911 Y 

I)1) 151111***   1854418     154144 451194 X2 

I)1) 151111*** 1451101 158441 0158981 X3 

I)0)  151191*** 4954141   X4 

I)1)  151114*** 1159141 051111 154411 X5 

I)1)  151111*** 1151101 151111   0151111 X6 

I)1)  151111*** 1154119 150911   0451111 X7 

I)1) 151111*** 9151418 151119 0051414 X8 
 (Mackinnon,1996القيم الجدولية لــ )% حسب 1** معنوية عند    
 (Mackinnon, 19965% حسب القيم الجدولية لــ )0*** معنوية عند    

في ضوء الجدول السابق لنتا   اختبار استقرار المتغيرات محل الدراسة، عند مقارنة القيم     
%، يتضح أن البيانات غير مستقرة عند 2% و6المحسوبة بالقيم الحرجة عند مستوي معنوية 

الدرجة نفسيا، حيث إن بعضيا مستقر عند المستوى والبع  الآخر عند الفرق الأول؛ لذلك سيتم 
 لاختبار التكامل المشترك بين البيانات محل الدراسة. ARDLأسموب استخدام 
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 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

 z-score ( قياس ا ستقرار المالى لمبنوك ا سلامية والتقميدية15جدول رقم ) 
Model 3 

 اىبنوك اىتقيَذٍت
Model 2 

 اىبنوك الإسلامَت
Model 1 
 اىعَنت منو

 
 اىمتغَر اىمستقو

 

  
-1.2848** 

(0.632) 

 X1A إسلامٌ/ تقيَذً (نوع اىبنل ) 

-.0924 
(0.1026) 

-.1328 
(0.1545) 

-.0984 
(0.0889) 

نسبت اىمشارماث واىمرابحاث 
 )اىقروض( إىي اىودائع

DX2 

-.0081 
(0.0478) 

.01157 
(0.0507) 

-.0129 
(0.359) 

نسبت الأرصذة ىذً اىبنوك إىي إجماىٌ 
 اىودائع

DX3 

-4.3368 
(4.0524) 

-13.4767*** 
(4.4921) 

-7.8805** 
(3.0663) 

 X4 نسبت أرون اىخزانت إىي إجماىٌ اىودائع

-2.9477 
(3.8121) 

-.6888 
(5.6224) 

-.9558 
(3.233) 

 حجم الأصوه
 

DX5 

-.1501 
(0.138) 

-.2864 
(0.2519) 

-1.3008 
(0.1251) 

نسبت ودائع اىعملاء إىي إجماىٌ 
 الأصوه

DX6 

0.1606 
(0.1389) 

-1.92*** 
(0.5957) 

.14862 
(0.12097) 

نسبت إجماىٌ الإىتزاماث اىٌ إجماىٌ 
 الأصوه

DX7 

1.2334 
(1.3897) 

0.9129 
(2.2540) 

.9373 
(1.262) 

نسبت الأصوه اىثابتت إىي إجماىٌ 
 الأصوه

DX8 

15.98% 48.98% 17.07%    

0.000 0.000 0.000 Model Significance 

 E-VIEWS برنامجبإستخدام  انالمصدر: إعداد الباحث
لكافة  يستقرار المال، النموذج الأول:) يقيس درجة الايستقرار المالتم إعداد ثلاثة نماذج لقياس الا

: ) فيو يقيس يالعينة محل الدراسة سواء أكانت بنوك إسلامية وتقميدية معاً (، أما النموذج الثان
يقيس درجة الإستقرار لمبنوك الإسلامية فقط (، بينما النموذج الثالث: )  يستقرار المالدرجة الا

 :تىونوضح الأ  المالى لمبنوك التقميدية فقط (
 :أ( عمى مستوى النماذج ككل

أن ىناك فرق أى معنوية النماذج المختمفة وقوتيا التفسيرية، يتضح عند قياس ) نوع البنك (  -2
أن النموذج قادر عمى قياس  يمعنوية "  أ 0.000، حيث مستوى معنوية النماذج جميعيا " يجوىر 

%، وأن البنوك الإسلامية أقل فى إستقرارىا المالى من البنوك 6:الإستقرار المالى عند درجة ثقة 
 .يستقرار المالالتقميدية. أخذاً فى الإعتبار المحددات الأخرى للا
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3- R2  وىو ما يعنى أن النموذج : 
 المبنوك الإسلامية والتقميدية معً ستقرار المالى % من التغير فى الا28.08يستطيع تفسير نسبة  * 

 .من خلال العوامل المستقمة التى تم قياسيا
 .لمبنوك الإسلامية يستقرار المالالا يمن التغير ف 9:.59تفسير ما نسبتة %* 
 .لمبنوك التقميدية يستقرار المالالا يمن التغير ف 9:.26تفسير ما نسبتة %* 

 :لمستقمةب( عمى مستوى المتغيرات ا
 ي(  وىو ما يعن- 2.3959**نحدار )حيث بمج معامل الا(ب  ي/ تقميد  نوع البنك ) إسلام -2

تضح أن ا% بين البنوك الإسلامية والبنوك التقميدية، حيث 6:بدرجة ثقة  يختلاف جوىر اأن ىناك 
 .ابينيما جوىريً البنوك الإسلامية تتمتع بدرجة إستقرار مالى أقل من البنوك التقميدية. وأن الفرق 

النموذج  يف يمعنو غير ، ىذا المتغير نسبة المشاركات والمرابحات ) القروض ( إلى الودائع -3
وقد يفسر ذلك بصغر حجم العينة فمم تعطى حجم البيانات الفرصة لاظيار  .الإسلاميو  يالتقميد

 تاثير المتغيرات بدقة.
معنوي بالبنوك غير ىذا المتغير  الودائعب  نسبة الأرصدة لدى البنوك الأخرى إلى إجمال -4

ة بالبنوك الإسلامية حيث تشير إلى ضعف ىذا المتغير بالبنوك يتعتبر غير معنو ، وأيضاً التقميدية
سلامية ( حيث الإستثمار الأموال لدى البنوك الأخرى ) إسلامية / غير االإسلامية لضعف تأثير 

الإسلامية طرف البنوك الأخرى، وبمقارنة العينة ككل ىناك ضوابط ومحددات لتوظيف أموال البنوك 
 .تشير إلى كونيا معنوية وذلك لتأثير البنوك التقميدية بشكل أكبر من البنوك الإسلامية

، ويشير ىذا المتغير إلى كونو متغير معنوى بالبنوك الودائع  نسبة أذون الخزانة إلى إجمال -4
لأسباب عديدة منياـ قد تعتبر أموال عاطمة  ييرة بشكل قو التقميدية والبنوك الإسلامية، وعدم تأث

بالبنوك التقميدية تجمب أرباح منخفضة بمقارنة بتوظيفات الأموال الأخرى والتى تؤثر بشكل مباشر 
فى الربحية، إلا وأن البنوك الإسلامية قد تمجأ إلى أذون الخزانة نظراً لعدم قدرتيا عمى توظيف 

تعد إحدى وسا ل توظيف الأموال الأكثر أماناً وأقل  ييالأموال بالصور والأشكال الإسلامية ف
 خطورة إلا وأنيا أيضاً تعد أقل ربحية وعا د. 

بكلا النوعين، فالبنوك التقميدية قد يزيد حجم أصوليا مقارنة  يمعنو غير ، متغير حجم الأصول -6
د فروع وحجم ، ويرجع ىذا بشكل مباشر إلى إنتشار وعدةعن حجم أصول أقل فى البنوك الإسلامي

 .البنوك التقميدية  ومقارنتيا بالبنوك الإسلامية
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 أ.و.د / عصاو أحمد البدرى
 بهيسى أحمد السيد السيد

 

تقييه الإستقرار المالى لمبيوك الإسلامية مقارىة بالبيوك 

 Z-SCOREالتقميدية في مصر باستخداو نموذج 

 (2020-2011خلال الفترة )
 

بالبنوك الإسلامية والبنوك  ي، كلاىما غير معنو نسبة ودائع العملاء إلى إجمالى الأصول -7
التقميدية مما يشير إلى تأثيرىا الضعيف، إلا وأنو عمى مستوى العينة ككل يتضح معنويتيا وذلك 

 .ودا عنظراً لأىمية متغير حجم ال
 اميدية حيث حجم الأصول الأكبر جدً ، معنوي بالبنوك التقالأصول  نسبة ا لتزامات إلى إجمال -8

لتزامات بالبنوك الإسلامية أثر بالعينة بشكل أكبر وذلك نتيجة لتأثير الاومعنوي مقارنة بالإلتزامات، 
 .كنسبة مقارنة بحجم الأصول عنيا بالبنوك التقميدية

 غير معنوي بكلا النوعين. الثابته إلى إجمالى الأصولبنسبة الأصول  -9
   والتوصيات النتائجالجزء الرابع 

 نتائج البحث:-أ
  تعــد مصــر ســوقًا جذابــة لمتمويــل الاسلامى،تأسيسًــا عمــى مــا يمثمــو التمويــل الاســلامى مــن

الخـــدمات الماليــة فـــى مصــر،وزيادة الشـــمول المـــالى وســيمة لممســـاىمة فــى تطـــوير وتنويــع 
 وتعزيز العدالة الاجتماعية.

 فى المتوسط خلال فترة البحث من 8الاسلامية حوالى  تشكل نسبة الودا ع فى البنوك  %
 حجم الودا ع فى السوق المصرفية المصرى.

 مـن  % فـى المتوسـط خـلال فتـرة البحـث6تمثل نسبة حجم أعمال البنوك الاسلامية حـوالى
 حجم الأعمال فى السوق المصرفية المصرى.

 فى المتوسط خلال فترة البحث من قيمـة 5الاسلامية حوالى  لبنوكبمغت نسبة أصول ا %
ـــة بالقطـــاع المصـــرفى المصـــرى بعـــد اســـتبعاد الفـــروع  إجمـــالى قيمـــة أصـــول البنـــوك العامم

 الاسلامية لمبنوك التقميدية.

 ا استمرار زيادة محفظة الودا ع لمبنوك الاسلامية بشكل سنوى مستمرخلال فتـرة البحـث ممـ
يؤكــد قــدرة البنــوك الاســلامية عمــى جــذب ودا ــع لشــريحة العمــلاء الــراغبين فــى التعــاملات 

 مية.وفق ضوابط وأحكام الشريعة الاسلا

  متوسط حجم ودا ع البنوك الاسلامية أعمى من البنوك التقميدية،مما يمثل دلالة قوية عمى
 ل أفضل.الاسلامية عمى جذب محفظة ودا ع وعملاء ودا ع بشكقدرة البنوك 

  وجـــود درجـــة إســـتقرار مـــالى لمبنـــوك الإســـلامية إلا وأن الإســـتقرار المـــالى لمبنـــوك التقميديـــة
 –) نـــوع البنـــك  وومحدداتـــ Z- SCOREأعمـــى منـــو بـــالبنوك الإســـلامية عمـــى مســـتوى 
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حجـم  –أذون الخزانة  -الأرصدة لدى البنوك الأخرى  –المشاركات والمرابحات/القرو  
 .حجم الأصول الثابتة ( –إجمالي الإلتزامات  –محفظة الودا ع  –الأصول 

 (المشـــاركات والمرابحـــات/القرو   –نوع البنـــك محـــددات الاســـتقرار المـــالى فـــى البحـــث– 
ـــدى البنـــوك الأخـــرى   –محفظـــة الودا ـــع  –حجـــم الأصـــول  –أذون الخزانـــة  -الأرصـــدة ل

% 9:,26%،و9:,59%،28,08نحو (تفسر حجم الأصول الثابتة –إجمالي الإلتزامات 
من الاستقرار المالى فى البنوك التقميدية والبنوك الاسلامية معًـا،البنوك الاسـلامية،والبنوك 

 التقميدية عمى التوالى.

 :التوصيات-ب 
 عمميـات التنميـة، حيـث إن فـي الأكثـر فعاليـة لرسـيام الإسـلامية تعزيز إطـلاق قـدرة البنـوك 

 قــدرة أكثــر بنظــام المشــاركات والمرابحــات والتــي تعــد تتعامــل الإســلامية المصــرفية المؤسســة
لرســـتثمار مـــن شـــريحة العمـــلاء الـــراغبين فـــي إتمـــام  القابمـــة النقديـــة الأرصـــدة تجميـــع عمـــى

 .تعاملاتيم وفقاً لمبدأ ) الحلال والحرام (
  إســناد دور أكبـــر لمبنـــوك الإســـلامية فـــي تمويــل المشـــروعات الصـــغيرة والمتوســـطة ومتناىيـــة

ي إســتثمار غير التــي تعــد عصــب الإقتصــاد القــومي، وأيضــاً ســيكون لــو الــدور الأكبــر فــالصــ
ومــن ثــم زيــادة ربحيــة البنــك والتــي تــؤثر بشــكل كبيــر فــي الاســتقرار  وتوظيــف الأمــوال داخميًــا
 المالى لمبنوك الإسلامية.

  ( زيــادة العمــل عمــى زيــادة مؤشــرات قيــاس الاســتقرار المــالى لمبنــوك الإســلامية والتــي منيــا
ــ تنويــع  –زيــادة محفظــة الودا ــع  –ا فــي صــورة مشــاركات ومرابحــات توظيــف الأمــوال داخميً

زيادة حصة تمويلات المشروعات الصغيرة والمتوسـطة ومتناىيـة  –محفظة توظيف الأموال 
 الصغر(.

 الأبحاث المستقبمية -زج
بــالرغم مــن المســاىمة المتواضــعة لمبحــث فــى ســد الفجــوة البحثيــة التــى حــاول البحــث مــن    

ىنـاك حاجـة خلال التحميل النظرى والتحميمى والقياسى والنتا   التى تـم التوصـل إلييـا ،فـان 
 إلى المزيد من الأبحاث حول البنوك الاسلامية وقيـاس درجـة الاسـتقرار المـالى الخـا  بيـا

ستقبل البنوك الاسلامية فى ظل التكنولوجيا المالية، واتباع أدوات السياسة ،موتقييم أنشطتيا
 ،والعوامل المؤثرة فى التخطيط المصرفى لمبنوك الاسلامية.النقدية غير التقميدية
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Amr Nazieh Ezat 

 

Disclosure of COVID-19 Pandemic related Information and 

Audit Committee Characteristics in the context of Saudi 

Arabia 

 

Abstract 

Recently, the world has witnessed an unexpected event, namely the COVID-19 

pandemic that has created massive changes to many aspects of our daily lives. 

Firms need to respond proactively to such an event through extending their level of 

disclosure level of COVID-19 pandemic related information. This study extends 

the previous studies concerned with the voluntary disclosure through exploring in 

the context of Saudi Arabia the level of disclosure of COVID -19 related 

information. Further, the study aims to investigate the expected impact of the Audit 

Committee (AC) characteristics on the disclosure of COVID-19 pandemic related 

information in the Saudi Arabian environment. In addition, the study seeks to 

examine the economic consequences of COVID-19 disclosure. The empirical 

findings illustrate that the sampled listed Saudi Arabian non-financial firms 

disclose in their annual reports high levels of COVID-19 pandemic related 

information. Further, four AC characteristics are associated significantly with the 

disclosure of such information. These are: namely, AC meetings; AC expertise; AC 

directorship; and AC remuneration. These indicate the impact of AC effectiveness 

on the disclosure of COVID-19 pandemic related information. In addition, this 

study’s findings show that the disclosure of COVID-19 related information has a 

positive impact on the listed Saudi Arabian non-financial firms’ value.  This 

indicates the existence of economic consequences of their disclosure of such 

information. Accordingly, this study’s findings contribute to the accounting studies 

and motivate the need for future research studies to shed light on the determinants 

of the disclosure of COVID-19 related information.              

Keywords: COVID-19 pandemic; Disclosure of COVID-19 pandemic 

related information; Audit Committee (AC) characteristics; Audit Committee 

(AC) effectiveness; Saudi Arabia. 
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 الممخص 
(، والذي أحدث  COVID-19) 91-ألا وىو جائحة كورونا متوقع،شيد العالم في الآونة الأخيرة حدثا غير 

عديد من جوانب الحياة. وفي ىذا الصدد، تحتاج الشركات إلي الإستجابة بشكل إستباقي تغييرات ىائمة في ال
. 91-لمثل ىذه الأحداث و ذلك من خلال توسيع نطاق الإفصاح عن المعمومات المتعمقة بجائحة كورونا

ك من خلال وبناءا عميو، فإن ىذه الدراسة تعتبر إمتداد لمدراسات السابقة في مجال الإفصاح الإختياري وذل
في البيئة  91-مستوي الإفصاح عن المعمومات المتعمقة بجائحة كورونا عمىقياميا بمحاولة التعرف 

ذلك، فإن ىذه الدراسة تستيدف إختبار الأثر المتوقع لخصائص لجنة المراجعة عمي  إلىالسعودية. بالإضافة 
ن ذلك، تستيدف ىذه الدراسة أيضا . فضلا ع91مستوي الإفصاح عن المعمومات المتعمقة بجائحة كورونا 

التحقق من الأثر المتوقع الناجم من قيام الشركات السعودية بالإفصاح عن المعمومات المتعمقة بجائحة 
أن الشركات غير  إلىفي تقاريرىا المالية السنوية. وقد توصمت النتائج التطبيقية ليذه الدراسة  91-كورونا

-لمالية السعودي تفصح بنسبة عالية عن المعمومات المتعمقة بجائحة كوروناالمالية المقيدة في سوق الأوراق ا
ذلك، فقد أشارت النتائج إلي أن ىناك أربعة متغيرات متعمقة  إلىفي تقاريرىا المالية السنوية. بالإضافة  91

 91-بخصائص لجنة المراجعة تؤثر معنويا عمي مستوي الإفصاح عن المعمومات المتعمقة بجائحة كورونا
 أعضاء لجنة المراجعة عضويةوىي: عدد مرات إجتماع لجنة المراجعة، خبرة أعضاء لجنة المراجعة، تعدد 

، و مكافآت أعضاء لجنة المراجعة، و ىو ما يعني ضمنيا أن قيام لجنة المراجعة بأداء في شركات أخري
. 91-متعمقة بجائحة كوروناالالدور المنوط بيا بفاعمية يؤثر معنويا عمي مستوي الإفصاح عن المعمومات 

يؤثر تأثيرا  91-كما أوضحت النتائج التطبيقية أن مستوي الإفصاح عن المعمومات المتعمقة بجائحة كورونا 
إيجابيا عمي قيمة الشركات غير المالية المقيدة في سوق الأوراق المالية السعودي، مما يدل عمي وجود أثر 

بل الشركات السعودية. وبناءا عميو، فإن ىذه الدراسة من خلال ما ق إقتصادي لمقيام بمثل ىذا الإفصاح من
توصمت إليو من نتائج تكون قد ساىمت في تقديم إضافة عممية لمدراسات المحاسبية المتعمقة بمجال الإفصاح 
 الإختياري، كما أنيا تكون قد فتحت المجال نحو مزيدا من الأبحاث المستقبمية التي تستيدف دراسة محددات

 في مختمف الأسواق المالية. 91-لإفصاح عن المعمومات المتعمقة بجائحة كوروناا
، خصائص لجنة 91-، الإفصاح عن المعمومات المتعمقة بجائحة كورونا91-الكممات الدالة: جائحة كورونا

 المراجعة، فعالية لجنة المراجعة، المممكة العربية السعودية.
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1. Introduction 

In late 2019, the world witnessed a novel coronavirus in Wuhan, China.  

Consequently, this led to the rapid spread of coronavirus to various 

countries worldwide. The World Health Organization (WHO) announced in 

March 2020 that the spread of this virus could be described as a pandemic 

and it was called COVID-19 (Benton et al., 2020). The COVID-19 

pandemic constraints the freedom of human beings and leads to many 

problems in every aspect of their lives (Koutoupis et al., 2021). 

Consequently, it is argued that the COVID-19 pandemic is one of the worst 

global crises to threaten the survival of humankind. Most countries’ 

Governments began to take some precautionary measures, such as, “travel 

warnings, border closures, regional lockdown, and curfews” to slow down 

the severity of the COVID-19 pandemic. (Stephany et al., 2020).  

As a result of these precautions, the global economy has been affected 

adversely and dramatically. Since the Great Depression, the COVID-19 

pandemic is widely regarded as the most severe crisis because of the 

significance of its economic and financial consequences’ (Elmarzouky et 

al., 2021a; Albitar et al., 2021). The COVID -19 pandemic has impacted not 

only on people’s health but, also, has affected the global economies and 

capital markets (Majumdar and Singh, 2021; Wang and Xing a, 2020). 

Unlike the global financial crisis, the COVID-19 pandemic is a natural 

disaster that has hit all the business sectors and, therefore, its impact is much 

worse than an economic crisis faced by only certain sectors (Albitar et al., 

2021). The main dilemma is the uncertainty associated with the spread of 

COVID-19 and the fuzzy vision about the future of the world. Further, the 

impact of the COVID-19 pandemic is unusual, unexpected, and has had 

unforeseen risks on all the business sectors worldwide and on all firms’ 

future performance. (Elmarzouky et al., 2021b). 

Consequently, firms should deal with this extraordinary situation in terms 

of their stakeholders. Firms’ executives have encountered great challenges 

and dealt with their ethical and social responsibilities toward the COVID-19 

pandemic through applying various precautionary measures to protect their 

employees and their customers (Albitar et al., 2021). One of the most 
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unusual challenges is how to convey to the firms’ various stakeholders, 

through the disclosure of all issues related to the COVID-19 pandemic, true 

images of the firms’ situation (Benton et al., 2020).  

The disclosure of information has an essential impact on the capital 

market due to its vital role in the efficient allocation of the capital markets’ 

scarce resources (Healy and Palepu, 2001). Accordingly, firms’ managers 

are more likely to be prudent about what they disclose since information can 

impact on their firms’ liquidity and on the markets’ participants (Kim and 

Lim, 2011; Majumdar and Singh, 2021; Tibiletti et al., 2021).  

Therefore, they are eager to present their firms’ good performance to 

various stakeholders through disclosing selective types of information to 

maintain the images held by the market (Bolino and Turnley, 1999; 

Clatworthy and Jones, 2003), and to influence the stakeholders’ behaviours. 

Stakeholders need the disclosure of various types of information to make 

rational decisions. Also, over time they require more transparency which 

encourages the firms to increase the provided amount of both financial and 

non-financial information and, hence, extend the levels of their disclosure. 

(Ezat, 2019; Larcker et al., 2020). Therefore, stakeholders depend mainly on 

the firms’ disclosure of information to assess the value of the firms in which 

they invest and to determine their future investments in these firms (Larcker 

et al., 2020). 

Nowadays, each firm’s management extends the level of their narrative 

disclosure to provide the financial information required to fulfill their 

stakeholders’ various needs. Stakeholders require more disclosed 

information about the firms’ current and future performance. This increases 

the usefulness of narrative sections more than pure financial information and 

enhances their attractiveness to stakeholders (Moreno and Casasola, 2016).  

The accounting narrative constitutes the main parts of the firms’ annual 

reports to reflect both the quantified and narrative information which 

discusses various topics related to their past and current performance and 

their prospects.         

 Annual reports represent one of the firms’ main sources to communicate 

all their required information (e.g., historical events, current status, and 
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future prospects) to their stakeholders for better decision making and to 

reflect all the aspects related to the various firms (Courtis, 1995; Rodrigue et 

al., 2015; Tibiletti et al., 2021). However, the financial section alone is 

inadequate to enable the stakeholders to make holistic decisions (Maines et 

al., 2002).   Consequently, many firms widen the narrative disclosure in 

their annual reports and, thereby, the non-financial section derives its 

importance to stakeholders (Clatworthy and Jones, 2001; Amran et al., 

2009; Lo et al., 2017). Therefore, this study relies on the narrative 

disclosure of COVID-19 pandemic related information in the listed non-

financial Saudi Arabian firms’ annual reports because they are the most 

comprehensive medium of disclosure and the most widely spread among 

market participants (Griffin, 2003, You and Zhang, 2009, Li, 2008, Lo et 

al., 2017; Wang and Xing, 2020 a,b).  

Recently, the COVID-19 pandemic has spread across the world and has 

caused several deteriorations in the countries’ economies. Firms should 

respond proactively to the COVID-19 pandemic through extending their 

level of disclosure about all the related issues. Consequently, the COVID-19 

pandemic provides a great opportunity to explore the diversity of narrative 

disclosure’s levels among various firms responding to the unprecedented 

shock which have had noticeable effects on all the firms listed on the Saudi 

Arabian stock exchange (Larcker et al., 2020). 

Although the COVID-19 pandemic has had an obvious impact on many 

aspects of the firms’ activities, little guidance has been issued about the 

disclosure of COVID-19 related information (Wang and Xing, 2020 b). In 

responding to this situation, the UK government issued the COVID-19 

Secure Guidelines which consists of fourteen guides related to different 

activities which firms were required to perform to verify the safety of their 

working environments (GOV.UK 2020). Some UK firms are engaged in 

more than one activity and have disclosed several items of information 

about their activities, while the others have preferred not to expand their 

level of disclosure since they operate in violated enforcements (Elmarzouky 

et al., 2021 a). 

Consequently, firms are keen to present their responses to the COVID-19 

pandemic through disclosing information related to the pandemic, to deliver 
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their prevention strategies to their stakeholders. By extending the level of 

disclosure of COVID-19 related information, firms signal their ethical 

behaviors and operating performance to various stakeholders. These actions 

reflect the firms’ commitments to deal with the impact of the COVID-19 

pandemic on their society. The hidden nature of the COVID-19 pandemic 

has meant that there are no previous procedures in place that could be 

followed again to deal with its effects. Many unique precautions and 

practices have been taken and these are shown in the firms’ various 

customized contingency plans. Accordingly, it is crucial to disclose all these 

procedures to stakeholders and to identify the expected consequences of the 

COVID-19 pandemic on firms’ operations and performance (Majumdar and 

Singh, 2021). Consequently, this study’s first objective is to explore the 

level of disclosure of COVID-19 pandemic related information in the listed 

Saudi Arabian non-financial firms’ annual reports. 

However, the disclosure of COVID-19 pandemic related information is 

voluntary, and firms have the option to either expand or reduce that level of 

disclosure. On one hand, some firms intend to extend their level of 

disclosure of COVID-19 related information to determine the amount of 

disclosed information and their preferred content about the impact of the 

COVID-19 pandemic on their current and future operations. Further, firms 

prefer to extend their level of disclosure about all the topics related to the 

COVID-19 pandemic and how they have dealt with this situation to inform 

their stakeholders about their handling of this pandemic and to be more 

transparent (Larcker et al., 2020; Koutoupis et al., 2021). In the same vein, 

the findings of previous studies have argued in the various sections of the 

firms’ annual reports and, more especially, in the risk factor sections the 

informativeness of the COVID-19 pandemic. Such information has a 

considerable impact on equity and debt holders (Campbell et al., 2014; 

Filzen 2015; Gaulin 2017; Chiu et al., 2018; Wang and Xing, 2020 b). In 

addition, firms’ disclosure of information may change the investors’ 

attitudes during the COVID-19 pandemic and encourage them to respond 

positively to the firms’ performance (Wang and Xing, 2020 a). Therefore, 

the extension of the disclosure’s level related to COVID-19 information can 

reduce the stakeholders’ uncertainty about the firms’ future routes and aid 

them to making rational decisions. 
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On the other hand, some firms prefer not to expand their disclosure’s 

level of COVID-19 pandemic related information. They are concerned about 

the negative impact on stakeholders when they read the COVID-19 

pandemic related information. After sudden crises, firms’ stock prices have 

fluctuated dramatically and have left poor impressions with investors about 

the firms’ future performance and how they dealt with the COVID-19 

pandemic (Loughran and McDonald, 2020). Easily and O’Hara (2009) and 

Kravet and Muslu (2013) have documented the increased panic for some 

investors, which accompanied the unexpected risk factor, before the firms’ 

disclosure of such sudden risk. Some firms choose to disclose their 

uncertainty concerning the COVID-19 pandemic rather than discussing its 

negative impact (Majumdar and Singh, 2021). The decision to lower the 

level of COVID-19 pandemic disclosure and hide its related information 

may create the worst image of the firms among their stakeholders and 

impact negatively on their positions in the market.     

Accordingly, the COVID-19 pandemic represents an interesting scenario 

that provides a unique setting to explore the quality of the narrative 

disclosure in the annual reports of listed non-financial Saudi Arabian firms.  

The Saudi Arabian Government requires such firms to disclose their 

responses to the COVID-19 pandemic to determine the content of the 

disclosed information; to identify the topic discussed when uncertainty 

about the COVID-19 pandemic increased; and the level of transparency that 

the firms ought to offer to their stakeholders (Larcker et al., 2020).  The 

COVID-19 pandemic is an extraordinary event that has required firms to 

follow unusual procedures and convey them to their stakeholders thorough 

detailed disclosure (Wang and Xing, 2020 a). Firms need to respond 

proactively to the COVID-19 pandemic and disclose not only general 

information but, also, all related meaningful information in their annual 

reports to various stakeholders to aid them to make rational decision 

(Larcker et al., 2020; Elmarzouky et al., 2021b). Therefore, this study’s 

second objective is to identify the main content of the disclosed information 

relating to the COVID-19 pandemic and what are the main topics of the 

information disclosed in the various sections of the listed on-financial Saudi 

Arabian firms’ annual reports to determine whether the disclosed pandemic 
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information is meaningful to various stakeholders or simply general 

information. 

 In Saudi Arabia, the disclosure of COVID-19 pandemic related 

information is on a voluntary basis, and, hence, the decision to extend or 

reduce its level is, also, voluntary and relies on the choses made by 

management boards (Majumdar and Singh, 2021). Therefore, this 

destructive event provides great explanation on the level of disclosure’s 

impact on the firms’ board of directors and managers. Corporate governance 

(CG) plays crucial role in shaping the structure of COVIID-19 disclosure. 

The CG structure can monitor the management’s role in the disclosure 

process. Strong CG has an impact on the managers’ decision on the level of 

disclosure of COVID-19 related information and on the strategies performed 

to extend such levels of disclosure (Allegrini and Greco, 2013: Elmagrhi et 

al., 2019; Elmarzouky et. al., 2021b). Based on agency theory, strong CG 

can alleviate the agency problems that arise between the firms’ management 

and stakeholders through extending the level of disclosure of COVID-19 

pandemic related information. 

However, when considering the recent scandals and crises (e.g. 

WorldCom , Enron , and the financial crises) which indicated the weakness 

of firms’ CG structures (Akhtaruddin et al., 2009; Akhtaruddin and Haron, 

2010; Hussain, 2012; Othman et al., 2014),  the Audit Committee (AC)’s 

responsibility and role has increased in monitoring the duties of the firm’s  

board of directors and in ensuring the quality of financial reporting  

provided to stakeholders (Al-Matari, 2022). In this regard, Fama and Jensen 

(1983) argue that, by monitoring the management and directors’ decisions, 

the AC plays a critical role in enhancing the CG’s effectiveness. In addition, 

the AC supports the board of directors in monitoring the firms’ reporting 

policy to enhance its clarity, relevance and completeness of the information 

disclosed to stakeholders (Arcay and Vazques, 2005; Allegrini and Gerco, 

2013; Samaha et al., 2015). Consequently, many regulatory bodies (e.g., 

Blue Ribbon Committee (BRC, 1999), the Securities and Exchange 

Commission (SEC, 1999), and the Smith report (2003)) have asked to 

increase the AC’s control role in the firms to provide an accurate evaluation 

of the decisions taken by directors and management to avoid the 
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convergence of interests between management, board of directors and 

stakeholders (Rezaee et al., 2003; Samaha et al., 2015).  

Therefore, during the COVID-19 pandemic, the AC’s role increased to 

monitor the board of directors; and the management’s behaviours toward 

what will be disclosed, more particularly, how it will be disclosed; and will 

be expected to enhance the quality of firms’ reporting policies (Samaha et 

al., 2015). Accordingly, AC represents the cornerstone in any effective CG 

structure through which the firms signal their ethical commitments to extend 

the disclosure of COVID-19 related information to various stakeholders 

(Othman et al., 2014).  

The Saudi Corporate Governance Code (2017) (see Article 55) declares 

that Saudi Arabian firms should establish audit committees in their CG to 

provide effective monitoring over the preparation of financial reports. In 

addition, the CG organized some matters that Saudi Arabian non-financial 

firms needed to consider to achieve effective monitoring (such as, the 

number of members, the number of meetings, the independency of 

member…etc.). Sommer (1991) and Abbott and Parker (2000) state that the 

AC’s presence does not always guarantee the efficient monitoring of the 

board’s duties. There should be detailed characteristics of such a committee 

to achieve this outcome.  

Many studies have discussed the role of AC characteristics in mitigating 

the agency problem (Ho and Wang, 2001; Chung et al., 2004; Akhtaruddin 

and Haron, 2010; Samaha and Dahawy, 2011; Li et al., 2012; Njokuji and 

Chukwu, 2022). Further, according to stewardship theory, strong CG, 

through an effective AC, motivates firms to disclose the negative impact of 

the COVID-19 pandemic to reflect the firms’ actual performance 

(Donaldson and Davis, 1991; Ezat, 2020). Therefore, this study’s third 

objective is to examine the relationship between AC characteristics and the 

disclosure of information related to the COVID-19 pandemic. 

Numerous studies have argued the economic consequences of voluntary 

disclosure. However, few studies have discussed its impact on firm value.  

Insufficient studies have examined the expected impact of the disclosure of 

COVID-19 pandemic related information on firm value. Previous studies 
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applied various proxies of the economic consequences of voluntary 

disclosure such as: market beta (Clarkson and Thompson, 1990); stock 

returns (Bushee and Leuz, 2005); stock prices (Lai et al.,2007); the number 

of analysts (Bushee and Noe, 2000); the cost of equity capital (Botosan and 

Plumlee, 2002); the cost of debt capital (Wang et al., 2008); and firm value 

(Baek et al., 2004). This study focuses on firm value as a proxy for the 

economic consequences of the disclosure of COVID-19 pandemic related 

information. The disclosure in the firms’ annual reports of information 

related to the COVID-19 pandemic can aid the stakeholders to reevaluate 

the firms’ values and can aid them to make rational decisions about their 

future in these firms. Stakeholders can obtain the required information for 

valuable decision making which, in turn, reduces the information 

asymmetry problem and, hence, increases the firm value. Both legitimacy 

and signalling theories can explain the impact of the disclosure of COVID-

19 related information on firm value. Accordingly, this study’s fourth 

objective is to examine the potential impact of the disclosure of COVID-19 

pandemic related information on the listed Saudi Arabian non-financial 

firms’ value.                         

Several points have motivated the researcher to conduct this study in the 

context of Saudi Arabia. First, the Saudi capital market authority’s 

willingness to achieve high-quality financial reporting and disclosure 

through high quality audit has led it to introduce restricted regulations. One 

of these regulations is the 2007 CG Code (CGC) which obligated Saudi 

Arabian firms to audit the disclosure of their information both internally and 

externally. Accordingly, the Saudi Arabian CGC requires Saudi Arabian 

firms to establish ACs to achieve the required quality of disclosure through 

the AC’s monitoring role. Therefore, there is a need to investigate the AC’s 

effectiveness and its impact on the disclosure of COVID-19 pandemic 

related information. Second, the lack of academic studies which explored 

the disclosure of such information has given the researcher greater 

motivation to conduct this study. Stakeholders need to understand the 

impact of COVID-19 on various firms’ aspects to evaluate their investment 

positions. Therefore, the determination of the content of the disclosed 

information relating to the COVID-19 pandemic and the detailed topics 

disclosed in the firms’ annual reports will aid stakeholders to meet this goal. 
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Finally, few studies’ findings have argued the importance of disclosing 

information related to the COVID-19 pandemic. However, these studies 

have paid insufficient attention to investigate empirically the determinants 

of such disclosure. Accordingly, by examining the AC characteristics as one 

of the most important disclosure’s determinants, this study will fill the 

existing academic gap.       

Turning to this study’s objectives, the findings indicate that most listed 

Saudi Arabian non-financial firms disclose in their annual reports various 

topics and contents about the COVID-19 pandemic. Accordingly, these 

meet this study’s first and second objectives. In addition, the findings 

indicate that some of the AC characteristics have positive impacts on the 

disclosure of information related to the COVID-19 pandemic. These 

findings suggest that AC effectiveness plays a critical role in extending the 

level of disclosure of such information.  Accordingly, this study’s third 

objective is met. Moreover, the findings demonstrate the positive impact of 

the disclosure of COVID-19 related information on the listed Saudi Arabian 

non-financial firms’ value. Accordingly, this reveals the economic 

consequences of the disclosure of such information and, therefore, this 

study’s fourth objective is met.         

This study contributes to the existing literature in several ways. First, it 

sheds light on the content of the disclosed information relating to the 

COVID-19 pandemic. This study explores the level of such disclosure in the 

Saudi Arabian environment either at the firms’ level or at the sectors’ level. 

Further, this study examines in detail the content of the COVID-19 

information disclosed by the listed Saudi Arabian non-financial firms to 

determine the main topics of such disclosed information. In addition, this 

study determines the main sections of listed Saudi Arabian non-financial 

firms’ annual reports that include the information related to the COVID-19 

pandemic. To a large extent, these in-depth analyses have paved the way for 

future research studies to examine the disclosure of information related to 

the COVID-19 pandemic. Second, many studies have justified the need to 

disclose such information. However, few studies have aimed to investigate 

empirically either the antecedents of the disclosure of information related to 

the COVID-19 pandemic or its economic consequences in the developing 
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countries. By investigating the dual impact of the disclosure of information 

related to the COVID-19 pandemic, this study is one of the pioneers in this 

field that. Third, although many previous studies have discussed AC 

characterises’ impact on voluntary disclosure, there remains many other AC 

characteristics needed to be examined widely. Therefore, this study 

contributes to the academic accounting studies by investigating 

(individually and aggregated) eight various AC characteristics in one model.               

The rest of the paper is outlined as follows. Section 2 identifies the 

theoretical framework and reviews the related literature that support the 

formulation of the hypotheses. Section 3 presents the research methodology. 

Section 4 analyses and discusses this study’s main findings. Section 5 

introduces additional analysis to support the main findings. Finally, section 

6 sets out the conclusions.   

2. Theoretical Framework, Literature Review and 

Formulation of the Hypotheses  

Agency theory assumes that the firm’s management possess valuable 

information and, therefore, are better informed than the stakeholders who 

may not hold the required information to make rational decisions. 

Accordingly, there has been a conflict in interests between the firm’s 

management and its stakeholders which has led to the asymmetry 

information problem. Effective AC can lessen this conflict through 

extending the control role over the decisions taken by the firm’s 

management and board of directors. One of these decisions is the voluntary 

disclosure of information related to the COVID-19 pandemic. AC 

encourages firms to extend the level of such information to better inform 

stakeholders (Elmarzouky et al., 2021b) and, thereby, mitigates the 

information asymmetry problems. Accordingly, based on agency theory, 

effective audit committee characteristics have a positive impact on the 

disclosure of information related to the COVID-19 pandemic. 

In addition, the firm’s management is motivated to signal their current 

and future conditions through narrative disclosure in the firm’s annual 

reports. Signalling theory encourage firms to extend their level of disclosure 

of such information to signal their responses to the outbreak of the COVID-
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19 pandemic. The AC can organise the management’s role in disclosing the 

information related to the COVID-19 pandemic.  Through monitoring the 

various procedures followed by the firm to deal and overcome the effects of 

the COVID-19 pandemic, an effective AC increases the management’s 

motivation to disclose more such information.  

Further, based on stakeholder theory, the firm is motivated to inform 

various stakeholders about their current and future positions regarding the 

COVID-19 pandemic. Through extending and analysing the level of 

disclosed information related to the COVID-19 pandemic, an effective audit 

committee can assist the stakeholders by helping them to make rational 

decisions.  

However, stewardship theory assumes that there has been a goal 

congruence between the firm’s management and stakeholders. Therefore, 

the management acts in line with the stakeholders’ interests by disclosing all 

the current and expected impacts of COVID-19 pandemic even if this 

information impacts badly on the firm. The management shares the negative 

information with various stakeholders to aid them to understand the firm’s 

real position. An effective AC increases the management’s motivation to 

disclose the information related to the COVID-19 pandemic through the role 

of advising the members of the board of directors.  

 Finally, institutional theory postulates that firms have an ethical 

commitment to the society in which they operate (DiMaggio and Powell, 

1983; Scott, 2001; Campopiano and Massis 2015). Firms should respond 

proactively to any sudden and extraordinary event, such as the COVID-19 

pandemic, through disclosing any types of related information even if these 

types may affect the firms’ performance in maintaining the society’s values. 

Through their controlling role on the managements’ behaviours, effective 

ACs can achieve this commitment and encourage firms to extend their level 

of COVID-19 pandemic disclosure.  

Recently, many researchers have responded to COVID-19 pandemic and 

aimed to examine various aspects that have occurred over the period. 

Several studies have investigated the investors’ reactions towards COVID-

19 pandemic announcements through the relationship between the COVID-
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19 data and the stock market’s reactions. Their findings show that the 

negative and significant impacts of the COVID-19 pandemic have resulted 

in reduced stock returns and increased stock volatility (Erdem, 2020; Mazur 

et al., 2020; Salisu and Vo, 2020; Hossain, 2020; Wang and Xing, 2020a; 

Broadstock et al., 2020). Further, some studies have examined the economic 

consequences of the COVID-19 pandemic on the financial markets, 

financial institutions and different industry sectors (e.g., Goodell, 2020; 

Donthu and Gustafsson, 2020); on financial performance pre- and post- the 

COVID-19 pandemic (e.g. Khatib and Nour, 2021); on environmental 

sustainability, CSR and marketing (e.g. He and Harris, 2020; Severo et al., 

2021); and on audit quality (e.g. Albitar et al., 2020). In addition, some 

studies have discussed the theoretical perceptions of the COVID-19 

pandemic on the future reporting of non-financial firms (e.g., Hassan et al., 

2021), and on CG (Koutoupis et al., 2021). 

Few studies have investigated the disclosure of information related to the 

COVID-19 pandemic. Stephany et al. (2020) have collected from the 

Electronic Data Gathering, Analysing, and Retrieval System (EDGAR) 

database all the 10-K filling published in 2020 that contained a risk factor 

section under which all the types of risks encountered by the firms are 

discussed and illustrated to stakeholders. In this study, the researcher 

applied Latent Dirichlet Allocation (LDA) as a data mining approach to 

determine all the risk topics in the firms’ reports.  LDA counts, also, the 

number of “corona” and “covid” words per report to determine the 

disclosure in the risk factor section. The findings indicate that the risk 

sections of the firms’ annual reports present forward-looking perceptions of 

the expected economic risks related to the COVID-19 pandemic that affect 

developments in the stock market. In addition, such COVID-19 pandemic 

perceptions vary significantly between different sectors. 

In the same vein, Wang and Xing, (2020a) have investigated the 

informativeness of COVID-19 disclosure and analysed both conference calls 

and the 10-K filling published in the first quarter of 2020 to. For conference 

calls, they employed a sample of earnings conference calls that referred to 

the key words related to COVID-19 and Coronavirus during two sessions, 

namely, presentation and Q and A. To measure the level of COVID-19 
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disclosure in each session, they counted the numbers of times that these 

words are mentioned. Their findings indicate that investors are more likely 

to react to COVID-19 discussion performed during the presentation of the 

conference calls but not to those that happened in the Q and A session. This 

suggests that there is a significant association between market reaction and 

COVID-19 pandemic discussion performed only in the presentation session. 

Turning to the 10-K filing, this study depends on 2320 annual reports that 

include COVID-19- related disclosure based on counting the number of 

words related to COVID-19 and Coronavirus. The findings reveal that the 

disclosure of COVID-19 pandemic related information is associated 

significantly with short -term abnormal returns. This suggests that such 

disclosure is generally informative to the equity market. Further, the 

findings confirm the informativeness of the risk factor section since it 

discusses many topics related to the COVID-19 pandemic. 

Moreover, Wang and Xing (2020b) have explored the firms’ COVID-19 

disclosure behaviours in SEC fillings during the first quarter of 2020. In 

terms of analysing the disclosure of COVID-19 related information, this 

study uses SeekEdger to search for keywords related to COVID-19 and 

Coronavirus to analysis the disclosure of COVID-19. In terms of the firms’ 

annual reports, there are 8639 filings disclosing COVID-19 related 

information and these confirm the importance of the COVID-19 pandemic 

and its great economic impact. In addition, by using the number of disclosed 

words, this study examined the content of COVID-19 disclosure in the 

firms’ annual reports. The risk factor section contains the highest level of 

COVID-19 disclosure.               

In the UK, by measuring the level of COVID-19 disclosure in the CSR 

reports for the FTSU non-financial firms listed in 2020, Albitar et al., 

(2021) aimed to illustrate the association between the disclosure of COVID-

19 related information and the assurance of CSR reports. Their study uses 

an automated textual analysis technique to analyse the CSR’s narrative 

sections of the firms’ annual reporting. To measure the level of COVID-19 

disclosure, they depends on wordlist derived from the UK Government’s 

COVID-19 Secure Guidelines. The findings indicate that there is a positive 

association between the existence of independent assurance and the 
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disclosed information related to the COVID-19 pandemic. Further, the level 

of COVID-19 disclosure increases when the firm’s annual report is assured 

by one of the Big4 audit firms. The findings reveal, also, that when 

compared to small firms, large firms have a higher level of COVID-19 

disclosure when assured by one of the Big4 audit firms. 

Almarzouky et al., (2021a) have examined CG’s moderated effect on the 

relationship between COVID-19 related information and the level of 

financial disclosure by the UK FTSU non-financial firms in 2020. Like the 

previous study, their study uses a computerised textual analysis that depends 

on computerised software, constructed by Lancaster University, to extract 

the words related to COVID-19 disclosure in the listed firms’ annual 

reports. The findings demonstrate that there is a positive association 

between the level of COVID-19 disclosure and the level of performance 

disclosure. In addition, the findings provide empirical evidence of the 

moderating impact of both board independence and gender diversity in 

enhancing the relationship between COVID-19 and firm disclosures. 

Similarly, Elmarzouky et al., (2021b) have tested the relationship 

between the level of COVID-19 disclosure and uncertainty in the annual 

reports of the UK-FTSU non-financial firms in 2019. Their study depends 

on Corporate Financial Information Environment (CIEF) software to 

analyse the narrative sections of the sampled firms’ annual reports. They 

uses the same measurement as Albitar et al., (2021) for the levels of 

COVID-19 voluntary disclosure in the firms’ annual reports. This depends 

on a wordlist derived from UK Government’s COVID-19 Secure 

Guidelines. Their study’s findings show that the level of COVID-19 

disclosure varies remarkably between the UK’s different industries. Further, 

there is a positive association between both the level of COVID-19 

disclosure and uncertainty in the firms’ annual reports.       

Moreover, Majumdar and Singh (2021) have explored the level of risk 

sentiment of the disclosure of COVID-19 related information in the annual 

reports of the USA publicly listed IT firms in 2020. Further, their study has 

examined the relationship between the level of COVID-19 disclosure in the 

annual reports’ risk sections and information asymmetry as measured by the 

bid-ask spread. By using the SeekInf search facility, the annual reports has 
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analysed for all the IT firms that include the term COVID-19 or its 

variations. The findings indicate that IT firms are less likely to disclose 

information related to the COVID-19 pandemic in their annual reports. In 

addition, when compared to the other industries that have been affected by 

the COVID-19 pandemic, the findings reveal a low level of risk sentiment 

related to the COVID-19 pandemic in the IT firms’ annual reports. Further, 

it has been demonstrated that the annual reports’ disclosure of information 

about the COVID-19 pandemic improves the IT firms’ information 

asymmetry situation. 

 In Italy, to determine the impacts of the COVID-19 pandemic on 

financial disclosure and the firms’ going concerns, Tibiletti et al. (2021) 

have examined the narrative disclosure in the Italian listed firms’ annual 

financial statements at the end of 2020. Their study depends on the manual 

content analysis to extract the paragraphs related to the disclosure of 

COVID-19 related information in both the explanatory notes and the 

management reports. Their findings demonstrate that most of the listed 

firms disclosed negative judgments about their future performance. 

However, there is no significant discussion about their going concerns. 

Detailed topics are discussed in terms of sectors to determine the COVID-19 

pandemic’s impact on the listed firms. Their findings indicate that 

industrial, energy, and consumer products are among the sectors that have 

been greatly affected by the COVID-19 pandemic.  

In considering the firms’ partisan positioning in the American context, 

Benton et al., (2022) have investigated the relationship between the 

disclosure of COVID-19 risks and the partisanship of their political giving. 

Based on an analysis of the S&P 500 firms’ conference calls for during the 

first quarter of 2020, their study depends on a constructed word list to 

measure the voluntary disclosure of COVID-19 risks. The OLS analyses 

report a significant association between the amount of COVID-19 risk 

discussions in the earnings calls and the sampled firms’ democratic position. 

When firms are more likely to hold a democratic patrician position, they are 

less likely to voluntary disclose the risks related to the COVID-19 

pandemic.      
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Several studies (e.g. Healy and Palepu, 2001; Core, 2001; Botosan and 

Plumlee, 2002; Haji and Mohd Ghazali, 2012; Graham et al. 2005) have 

investigated the economic consequences of voluntary disclosure. However, 

the various authors have not paid sufficient attention to the impact of the 

disclosure of COVID-19 pandemic related information on firm value. 

Based on the above discussion, the researcher’s review of the previous 

studies has indicated that a lack of investigation in firstly, exploring the 

various content of the disclosed COVID-19 information to determine 

whether such disclosure is meaningful or represents only general disclosure. 

Second, there has been insufficient examination of the impact of the AC 

characteristics on the voluntary disclosure of COVID-19 related information 

to establish if an effective AC can extend the level of the disclosed COVID-

19 pandemic related information. Third, there has been insufficient 

investigation of the economic consequences of the disclosure of COVID-19 

pandemic related information to reveal COVID-19’s impact on firm value.  

Consequently, there is a need for more studies to investigate the AC’s 

effectiveness in times of extraordinary events (Koutoupis et al., 2021) and 

the expected impact of the voluntary disclosure of COVID-19 related 

information on firm value.  Therefore, in this study, the researcher seeks to 

fill the gap through, studying the disclosure’s level of COVID-19 pandemic 

related information; examining the impact of AC characteristics on such 

disclosure; and testing the expected effect of the disclosure of COVID-19 

pandemic related information on the listed Saudi Arabian non-financial 

firms’ value during 2020.                                 

Therefore, the researcher formulated the following hypotheses to achieve 

the main objectives of this study and are discussed in the following: 

2.1 Examining the Impact of Audit Committee Characteristics on the 

Disclosure of COVID-19 Pandemic Related Information  

Due to their various responsibilities, AC have a major impact on the 

effectiveness of firms’ CG structures. One of the most important 

responsibilities relates to the quality of the information disclosed in firms’ 

annual reports. In developing countries, such as Saudi Arabia, the capital 

markets rely basically on the information disclosed in the annual reports to 
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reduce the information gap between the firms’ management and various 

stakeholders. One way to achieve this goal is to construct a strong CG 

structure that may protect firms from massive events such as the COVID-19 

pandemic.  

AC play a key role in enhancing the efficiency of Saudi Arabia’s CG 

structure through their effective control over the various duties of the firms’ 

board of directors and management. In addition, they ensure from the ethical 

behaviours of Saudi Arabian firms and encourage them to improve their 

regulatory interests by motivating them to disclose to their stakeholders all 

the related information about the COVID-19 pandemic. Further, AC have 

valuable roles in explaining most of the critical accounting issues and in 

choosing the accounting policies and procedures which increase their 

influence over the firms’ behaviours toward financial reporting and 

disclosure (Khan et al., 2012).  

The Saudi Arabian CG code, launched in 2007, requires all listed Saudi 

Arabian firms to set up an AC with detailed responsibilities and duties to 

ensure the quality of their disclosed information and financial reporting. 

Article (54) states that the number of audit committee members should not 

be less than three or more than five with at least one member specialises in 

accounting and finance matters. The AC should not include any executive 

director and should have at least one independent member among the 

appointed members. Further, the AC chairman should be, also, independent. 

In addition, Article (57) states that the AC convenes periodically with at 

least four meetings annually.   

Accordingly, AC’s effectiveness in performing the accounting and 

financial duties is basically contingent on the achievement of specific AC 

characteristics. Many studies’ findings have revealed the importance of AC 

characteristics in attaining the AC’s efficiency (Madi et al., 2014). 

Therefore, to implement its responsibilities effectively when the AC is 

established, some criteria should be considered such as: the appointed 

number of AC members, the number of meetings to be held in the year, the 

number of financial and accounting experts appointed to the AC, the 

number of accounting and financial qualifications, obtained by the AC’s 

members, and the directorships of the AC’s members. Therefore, this study 
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aims to investigate the impact of AC characteristics on the listed Saudi 

Arabian non-financial firms’ disclosure of COVID-19 pandemic related 

information.  

Many studies (e.g. Forker, 1992; Felo et al., 2003; Yuen et al., 2009; 

Akhtaruddin and Haron, 2010; Alkadi, 2012; Li et al., 2012; Madi et al., 

2014; Samaha et al., 2015; Appuhami and Tashakor, 2016; Sellami and 

Fendri, 2017; Agyei-Mensah, 2019) have examined the association between 

AC characteristics and voluntary disclosure.  However, these studies’ 

empirical findings are mixed. Samaha et al., (2015) have performed a meta 

– analysis study to explain the reported mixed findings from investigating 

the impact of audit committee characteristics on voluntary disclosure. They 

have mentioned that these findings are restricted to only one country and, 

therefore, this makes the generalisation of these findings meaningless and 

hinders the benefits from implementing the theoretical developments 

discussed in such studies. In addition, few studies have demonstrated the 

impact of audit committee characteristics on voluntary disclosure in the 

context of Saudi Arabia (Al-Aali et al., 2014; Habbash, 2015; Bin-Ghanem 

and Ariff, 2016; Omar et al., 2018; Buallay and Al-Ajmi, 2020; Al-Matari, 

2022). Consequently, this study aims to fill the research gap by investigating 

the association between the audit committee characteristics and the 

voluntary disclosure of COVID-19 pandemic related information in the 

context of Saudi Arabia.  

 Consequently, the hypotheses, which the researcher formulated to test 

the impact of various audit committee characteristic on the disclosure of 

COVID-19 pandemic related information, are discussed in the following:       

2.1.1 AC Size 

AC size refers to the number of members either outside or inside the 

board of directors’ members who should have the adequate skills and 

experience required to perform the monitoring role over the board members 

and management and to ensure the quality of the firm’s disclosed 

information and financial reporting. To carry out these duties effectively, the 

AC should possess the adequate authority and be characterized by full 

independency.  
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On the one hand, some authors have embraced the resource dependency 

theory to indicate the benefit of increasing the AC’s size. They have 

demonstrated that the larger the AC size the greater the knowledge, 

experience, skills, and diversity in views among its members. This results in 

solving the complicated problems efficiently and, through effective 

monitoring, increases the possibility of delivering meaningful scrutinized 

financial reporting (Bedard and Gendron, 2010, Li et al., 2012; Madi et al., 

2014; Buallay and Al-Ajmi, 2020; Klein, 2002). Bedard et al., (2004) have 

indicated the magnitude of increasing the AC’s size in overcoming the 

problems related to the financial reporting process. Based on the above 

arguments, the larger the AC’s size, the higher the level of the firm’s 

disclosure of COVID-19 related information.  

On the other hand, increasing the AC’s size of AC may cause delays in 

making decisions due to the diversity between the members and the 

diffusion in responsibilities which may lead to conflicting views and 

weaken the communication process (Karamanou & Vafeas, 2005; Lin et al., 

2008; Othman et al., 2014). This view embraces the agency theory which 

indicates the AC members’ self -interests that may lead to problem and 

hinder the efficiency of making decisions (Buallay and Al-Ajmi, 2020). 

This suggests that increasing the AC’s size may delay the decision about the 

disclosure of COVID-19 related information and result in reducing the level 

of such disclosure.    

The empirical studies have shown mixed results about the impact of AC 

size on voluntary disclosure. Some studies have demonstrated that AC size 

has a positive and significant impact on voluntary disclosure (e.g Felo et al., 

2003; Madi et al., 2014; Appuhami and Tashakor, 2016; Buallay and Al-

Ajmi, 2020), whilst other studies’ findings show this relationship to be 

insignificant (e.g. Othman et al., 2014; Sellami and Fendri, 2017; Agyei-

Mensah, 2019). Therefore, according to resource dependency and agency 

theories, the researcher formulated the following first hypothesis: 

H1: There is a significant association between AC size and the firm’s 

disclosure of COVID-19 pandemic related information. 
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2.1.2 AC Meetings 

    AC meetings refers to the persistence of AC members to carry out 

their duties through the number of meetings held annually. An AC, which 

meets more frequently, enables their members to execute their monitoring 

role efficiently because they are more diligent and informed about the 

accounting and financial issues that the firm has encountered and they have 

more time to discuss these issues and to provide the required consultation 

and advise about any arising related problems and, therefore, they ensure the 

adequacy of the information disclosed by the firm (Karamanous and Vefeas, 

2005; Othman et al., 2014). 

Yang and Krishnan (2005) and Krishnan and Visvanathan (2007) have 

indicated the importance of increasing the number of AC meetings to 

monitor the firm’s management effectively and to detect the issues related to 

fraud, discretionary accruals and the weakened internal controls that may 

hinder the quality of the disclosed information. Accordingly, there should be 

adequate meeting times assigned to the critical issues (e.g., the disclosure of 

COVID-19 related information) to keep AC members more informed and 

proactive about these issues (Raghunandan and Rama, 2007; Appuhami and 

Tashakor, 2016; Omar et al., 2018).  

Based on signalling and stakeholder theories, firms, which have more AC 

meetings, provide a good signal to stakeholders about their members’ 

diligence and their commitment to the disclosure of COVID-19 related 

information to aid stakeholders to make rational decisions based on the 

analytical views discussed at the frequent AC meetings. Consequently, the 

frequency of meetings is one of the crucial elements in achieving the 

efficiency of the firm’s activities and in dealing with major issues such as 

the disclosure of COVID-19 related information (Buallay and Al-Ajmi, 

2020). Hence, AC diligence represents one of the effective AC 

characteristics. 

Empirical findings on the impact of AC meetings on voluntary disclosure 

are inconclusive. While some studies’ findings show that this impact is 

significantly positive (e.g. Li et al., 2012; Appuhami and Tashakor, 2016; 

Agyei-Mensah, 2019; Buallay and Al-Ajmi, 2020), other studies’ findings 
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show that it is insignificant (e.g. Felo et al., 2003; Li et al., 2012; Othman et 

al., 2014; Njokuji and Chukwu, 2022). Accordingly, based on signalling and 

stakeholder theories, the researcher formulated the following hypothesis to 

test the impact of AC diligence on firms’ disclosure of COVID-19 related 

information: 

 H2: There is a significant association between AC Meetings and the 

firm’s disclosure of COVID-19 pandemic related information. 

   2.1.3 AC Independence 

AC independence refers to the number of AC members who are free 

from influence and have no personal or financial relationship with the firm. 

Therefore, they perform their duties without any pressure either from the 

firm’s management or the members of the board of directors (Mangena and 

Pike 2005; Pucheta-Mart´ınez and De Fuentes 2007; Appuhami and 

Tashakor, 2016). To increase the effectiveness of AC, the members should 

be characterized by full independence since that achieves their effective 

monitoring role over the management and the board of directors’ duties 

(Carcello and Neal, 2003; Lie et al., 2012). Accordingly, the presence of 

independent members on the AC enhances the AC’s competence and 

effectiveness and, hence, ensures the reliability of the firm’s financial 

reporting and the creditability and quality of its disclosed information 

(Carcello and Neal, 2003; Mangena and Pike, 2005; Omar et al., 2018; 

Buallay and Al-Ajmi, 2020).   

Stewardship theory assumes that AC members have no economic or 

personal interests in the firms (Madi et al., 2014). This suggest that there is 

goal congruence in interests between the firm’s management and the AC’s 

independent members. Accordingly, the AC’s independent members are 

more likely to increase its effectiveness and maintain the management’s 

interests through motivating the disclosure of any negative impact of 

COVID-19 to stakeholder to protect the management from any blame. 

Further, they maintain the stakeholders’ interests through disclosing the 

expected impact of the COVID-19v pandemic to reflect the firm’s real 

current situation.  
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In addition, agency theory postulates that the AC’s monitoring role of the 

firm’s management can be enhanced when they are more independent. 

Management can withhold valuable information (e.g., COVID-19 pandemic 

related information) from stakeholders which leads to the information 

asymmetry problem. Independent AC members can mitigate the 

management’s opportunities to withhold valuable information through 

motivating them to disclose to stakeholders more accurate and timely 

information about the COVID-19 pandemic (Madi et al., 2014). 

There are mixed findings about the association between AC independent 

members and voluntary disclosure. On the one hand, the findings of studies 

by Akhtaruddin and Haron, (2010); Madi et al., (2014); Appuhami and 

Tashakor, (2016); Sellami and Fendri, (2017); Agyei-Mensah, (2019); and  

Buallay and Al-Ajmi, (2020) have indicated a significant positive 

relationship.  On the other hand, the findings of Li et al., (2012); Felo et al., 

(2003); Othman et al., (2014); Njokuji and Chukwu, (2022) show an 

insignificant relationship. Accordingly, based on the stewardship and 

agency theories, the researcher formulated the following third hypothesis: 

H3: There is a significant association between AC independence and 

the firm’s disclosure of COVID-19 pandemic related information. 

2.1.4 AC Expertise 

  AC expertise refers to the proportion of AC members who have 

accounting and financial backgrounds (Appuhami and Tashakor, 2016). The 

AC deals with complicated accounting and financial issues that require high 

levels of recent and relevant accounting and finance experience 

(Raghunandan and Rama, 2007; Lie et al., 2012). Financial expertise 

provides the required support to the AC to better understand the accounting 

and finance issues raised by the firm’s management and external auditor, 

these matters influence the AC’s effectiveness (Buallay and Al-Ajmi, 2020; 

Boshnak, 2021). In this vein, Knapp (1987) and Levitt, (2000) argue the 

importance of including a financial expertise in the AC structure to reflect 

the creditability in the AC’s duties about the technical auditing and financial 

reporting which increase the AC’s effectiveness. Accordingly, financial 

expertise enables the AC’s members to communicate effectively with 
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management and to ask challengeable questions and provide highly 

professional discussions with auditors about the financial reporting that 

increases the reliability and creditability of the firm’s disclosed information 

(Madi et al., 2014; Buallay and Al-Ajmi, 2020). 

According to institutional theory, firms have an ethical commitment to 

their society. This commitment motivates the firm’s AC to act in proactive 

way to any sudden event (such as the impacts of the COVID-19 pandemic) 

and to analyze the influence of such a pandemic on the firm’s accounting 

and finance issues. This require the AC to appoint at least one accounting 

and finance expert to better indicate the expected influence of COVID-19 

pandemic on the firm’s financial position and the relevant information 

related to the COVID-19 pandemic that needs to be disclosed to 

stakeholders to enhance their awareness. This suggests that the existence of 

an AC financial expert results in the higher level of disclosure in relation to 

the information about the COVID-19 pandemic.  

On the empirical front, there are mixed findings. On the one hand, Felo et 

al., (2003), Sellami and Fendri, (2017) and Agyei-Mensah (2019) have 

indicated that there is a positive and significant association between AC 

financial experts and voluntary disclosure. On the other hand, Li et al., 

(2012), Buallay and Al-Ajmi, (2020), have indicated a negative and 

significant association between them. However, Akhtaruddin and Haron, 

(2010), Othman et al., (2014), Madi et al., (2014), Appuhami and Tashakor, 

(2016) and Njokuji and Chukwu, (2022) have failed to provide any 

empirical evidence that AC financial experts impact on voluntary disclosure. 

Therefore, based on institutional theory, the researcher formulated the 

following fourth hypothesis: 

H4: There is a significant association between AC expertise and the 

firm’s disclosure of COVID-19 pandemic related information. 

2.1.5 AC Education 

AC education refers to the AC members’ accounting and finance 

qualifications. These qualifications range from bachelor, master, and PhD in 

accounting and finance to holding top professional certificates such as CPA, 

CMA, ACCA, CIMA, CFA, CIA, SOCPA, IFRS diploma …etc. Holding 
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such high accounting and finance qualifications enables AC member to 

perform their duties efficiently.  

Many regulatory bodies (such as the Securities and Exchange 

Commission (SEC)) and accounting firms (such as the Performance Work 

Statement (PWS)) have demonstrated the importance of AC members 

holding accounting and finance qualifications to ensure the monitoring of 

financial reporting and the creditability and quality of disclosure (Boshnak, 

2021). In addition, many studies have argued the critical role of educated 

AC members. Davidson (2004) reports that AC members, who have 

accounting and finance knowledge, have a significant impact on a firm’s 

financial performance. In the same vein, Schmidt and Wilkins (2013) 

emphasis the necessity of AC members having accounting and finance 

education to execute their duties. Abad and Bravo (2018) mention that AC 

members, who have insufficient accounting and financial education, may 

lead to poor performance and knowledge. Accordingly, this means that more 

investigation is required of the impact of AC accounting and financial 

education on voluntary disclosure. Further, increasing the AC’s number of 

members, who possess very good accounting and finance education, 

increases the efficiency of using the firm’s resources (Sweiti, 2017). 

Based on agency theory, an AC whose members possess very good 

accounting and finance education, reduces the information asymmetry 

between the firm’s stakeholders and management. Highly educated 

members can determine the accounting and finance impacts arising from the 

COVID-19 pandemic. Therefore, an AC, which has such members, 

emphasizes the importance of disclosing to stakeholders the information 

related to the COVID-19 pandemic to clarify the resulting accounting and 

finance outcomes and to determine the expected future consequences. 

Accordingly, stakeholders, who are presented with the critical information 

related to COVID-19 pandemic, can determine rationally the firm’s future 

and, in turn, this reduces the information asymmetry raised with the 

management. 

In addition, firms, which include well educated members on their ACs, 

provide good signals to stakeholders about these firms’ abilities to 

overcome and manage the consequences of a sudden event such as the 
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COVID-19 pandemic. AC educated members motivate management to 

disclose information related to COVID-19 pandemic whether it has either a 

positive or negative influence to reflect the firms’ procedures to address this 

pandemic. Therefore, based on signalling theory, firms, who have AC 

educated members, are more likely to increase the level of disclosure of 

COVID-19 related information. 

 Previous studies examined very rarely the impact of AC education on 

voluntary disclosure. Lo et al.’s (2010) and Boshnak’s (2021) findings show 

that AC education has a positive impact on audit quality. Consequently, due 

to the previous lack of investigation on AC education’s impact on voluntary 

disclosure, in this study. the researcher concentrates on agency and 

signalling theories to formulate the following fifth hypothesis: 

H5: There is a significant association between AC education and the 

firm’s disclosure of COVID-19 pandemic related information. 

    2.1.6 AC Directorship 

AC directorship refers to the number of AC members who sit on more 

than one firm’s board or committees. Their membership of more than one 

board increases the burden of AC members in terms of time consumed and 

effort performed in monitoring the firm’s management (Madi et al., 2013; 

Othman et al., 2014).   

 A directorship provides members with additional experience of the 

firm’s policies, practices and procedures on which they sit and this results in 

better performance (Madi et al., 2014; Al Lawati et al., 2021). Further, 

sitting on the board of more than one firm enables members to determine the 

various management styles when dealing with sudden events such as the 

COVID-19 pandemic and in recognizing the various monitoring styles in 

different firms (Madi et al., 2014). This motivates them to share such 

different knowledge and spread various ideas and suggestions about the 

different issues that have occurred. However, multiple directorships may 

harm the effectiveness of their monitoring role because directors are too 

busy and have no time to carry out this role effectively (Fich and 

Shivdasani, 2006; and Liu and Sun, 2010).   
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Based on institutional theory, AC should respond proactively to the 

sudden events, such as the COVID-19 pandemic, because of its ethical 

commitment to the firm’s board and to society. To achieve this, firms are 

motivated to appoint AC members, who sit on more than one board or 

committee, since those members have more experience about how different 

firms are dealing with the COVID-19 pandemic. AC members, who hold 

too many directorships, provide their firms with various pieces of advice 

and knowledge about any critical issues which, in turn, enables these firms 

to achieve their commitments to society. One of the most recent critical 

issues is the disclosure of COVID-19 related information. Therefore, AC 

members, who sit on more than one board, gain more appropriate 

experience about the monitoring role through asking the management more 

valuable questions which, in turn. may improve the financial reporting and 

disclosure outcomes (Madi et al., 2014; Al Lawati et al., 2021). 

Consequently, AC members with multiple directorships enhance the 

communication with auditors; control earnings management efficiently; and 

improve the monitoring role (Al Lawati et al., 2021). By extending the level 

of disclosure of COVID-19 related information, this increases the quality of 

disclosed information in such unexpected circumstances.       

In terms of the association between AC directorship and voluntary 

disclosure, the findings of previous studies have been mixed. Many studies 

report that there is either positive and significant association (e.g. Madi et 

al., 2014) or a negative and significant association (e.g. Othman et al., 

2014). However, Al Lawati et al., (2021) failed to find any empirical 

evidence of the impact of AC directorship on voluntary disclosure. Based on 

institutional theory, the researcher formulated the following sixth 

hypothesis: 

  H6: There is a significant association between AC directorship and 

the firm’s disclosure of COVID-19 pandemic related information. 

  2.1.7 AC Remuneration 

AC remuneration refers to the sum of money gained by AC members as 

rewards for their duties. Firms require AC members to execute unique 

duties to increase the AC’s effectiveness. These duties (such as issues 
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related to financial reporting, discussing internal and external auditing 

remarks, determining the firm’s disclosure policies, detecting fraud and 

earnings management, and describing the internal control systems, etc…) 

require unique members to implement them efficiently and require more 

time and efforts from AC members who should be compensated by the 

firms. Habbash et al., (2013) argue that AC members are more committed 

and more likely to monitor management when they receive more 

remuneration. In addition, Engle et al., (2010) document the positive and 

significant relationship between compensation and AC members’ expertise.  

The amount of remuneration paid to AC members varies considerably 

between firms according to the complexities of the firms’ conditions, 

policies and activities (Puspasari and Sujana, 2021). Therefore, firms, which 

are characterized by high risk factors (e.g. COVID-19), demand an intensive 

monitoring role of the firm’s financial reporting process to ensure the 

quality of their disclosed information and, hence, to their AC members are 

paid a high amount of remuneration (Engel et al., 2010). 

Agency theory suggests that there is a conflict in interests between the 

firm’s management and the board’s members. One way to mitigate this 

conflict is by giving remuneration (Puspasari and Sujana, 2021). Firms 

increase the amounts of their remuneration paid to AC members in 

recognition of the unique duties that they perform. In turn, AC members are 

motivated by large amounts of remuneration to increase their monitoring 

role and to ensure the increasing level of disclosure of COVID-19 related 

information to reduce the information asymmetry between the firm’s 

stakeholders and management.              

In addition, based on stakeholder theory, firms are more likely to inform 

their stakeholders about the impact of the COVID-19 on their operations 

and positions. Therefore, firms appoint highly educated AC members with 

huge experience in the field of accounting and finance who highly 

compensated to deal with such extraordinary situations and to guarantee the 

disclosure of COVID-19 related information. Accordingly, this suggests that 

the higher the AC remuneration, the higher the disclosure level of COVID-

19 pandemic related information. 
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Few previous studies have illustrated the relationship between AC 

remuneration and voluntary disclosure. Engle et al.’s (2010) findings 

provide evidence of the positive and significant relationship between AC 

remuneration and the demand for monitoring of financial reports.  

Based on both agency and stakeholder theories, the researcher formulated 

the following seventh hypothesis: 

H7: There is a significant association between AC remuneration and 

the firm’s disclosure of COVID-19 pandemic related information. 

2.1.8 AC Chairman’s Expertise 

 The AC chairman’s expertise refers to the accounting and financial 

experience that the AC chairman possesses. The chairman plays a vital role 

in achieving AC effectiveness. The AC chairman represents the AC’s 

backbone due to his strategic duties, these are such as: ensuring the flow of 

critical information properly among AC members, ensuring the close 

relationship with internal and external auditor and CFO, undertaking the 

mediating role between the board and the AC, ensuring the monitoring of 

financial reporting, and the accountability of the other AC members in 

respect of the failure of financial reporting and inadequate disclosure of 

information (Bédard and Gendron, 2010; Schmidt and Wilkins, 2013; Tanyi 

and Smith, 2014; Al-Matari, 2022). 

According to stakeholder theory, firms need to extend the level of 

COVID-19 disclosure to aid their stakeholders to make rational decisions 

and to decide their firms’ future. Therefore, firms are more likely to appoint 

to the AC a highly experienced chairman in accounting and financial 

matters to monitor the disclosure to stakeholders of COVID-19 related 

information and to ensure the quality and adequacy of such disclosure. 

Accordingly, when the AC’s chairman has an accounting and financial 

experience, there is expected to be a high level of COVID-19 disclosure. 

 The accounting field suffers from few studies having investigated the 

impact of AC chairmanship on voluntary disclosure. Jaime and Wilkins 

(2013) provide empirical evidence of the positive and significant impact of 

the AC chairman’s expertise on the timeliness of improved financial 
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reporting. In addition, Al-Matari’s (2022) findings show that there is a 

positive association between the AC chairman’s experience and the firm’s 

financial performance. Therefore, based on stakeholder theory, the 

researcher formulated the following eighth hypothesis: 

H8: There is a significant association between the AC chairman’s 

expertise and the firm’s disclosure of COVID-19 pandemic related 

information. 

2.2 Examining the Impact of the COVID-19 pandemic 

Disclosure on Firm Value 

Firms are motivated to increase their levels of voluntary disclosure to 

gain more benefits. One of these benefits is the reduction in the cost of 

required capital. Increasing the level of COVID-19 disclosure can reduce 

the adverse selection problem that lowers the cost of investment capital. 

Therefore, extending the level of disclosure of COVID-19 related 

information has a negative impact on firms’ cost of capital (Diamond and 

Verrechia, 1991). Further, disclosing more information about the COVID-

19 pandemic can provide stakeholders with the valuable information needed 

to justify their investments in such firms. This has a positive impact on 

firms’ stock liquidity which reduces the firms’ cost of capital and increases 

the demand on firms’ shares (Amihud and Mendelson, 1986; Diamond and 

Verrecchia, 1991). Accordingly, firms can benefit from either reducing the 

cost of their capital or from increasing the cash flow accruing to their 

stakeholders. Both sides can enhance firm value. 

Based on legitimacy theory that postulated a contract between firms and 

the society, firms are motivated to extend their disclosure’s level of 

COVID-19 pandemic to various stakeholders (Magnes, 2006; Hoque, 2006). 

Firms should respond to the expectations, required by the society in which 

they operate (Hoque, 2006), through disclosing more information about 

their positions related to the COVID-19 pandemic to keep the congruence 

that legitimacy theory advocates between the society’s value system and the 

firms’ value system (Lindblom, 1994). Many previous voluntary disclosure 

studies have discussed legitimacy theory to justify increasing the disclosure 

level after a social crisis to avoid legitimacy gap (e.g., Deegan et al., 2000; 
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Haniffa and Cooke, 2005; Haji and Mohd Ghazali, 2021). Therefore, based 

on legitimacy theory, the greater the level of COVID-19 disclosure, the 

greater the improvement in Saudi Arabian non-financial firms’ value. 

In addition, according to signalling theory, firms can differentiate 

themselves through extending their level of disclosure of COVID-19 related 

information to signal their commitment to the extraordinary event. This 

gives the stakeholders more confidence in the firm’s procedures to deal with 

the COVID-19 pandemic. This may result in attracting more investors to 

deal with such firms which, in turn, may increase the obtained cash flow 

and, hence, enhance firm value (Hunter and Smith, 2009). Consequently, in 

the context of Saudi Arabia and based on signalling theory, the higher the 

level of disclosure of COVID-19 related information the greater the firm 

value.  

Previous studies have reported mixed results on the economic 

consequences of voluntary disclosure. Whereas Baek et al., (2004) and 

Hassan et al., (2006) have reported that voluntary disclosure has a positive 

and significant impact on firm value, Botosan and Plumlee’s (2002) findings 

show that there is an insignificant relationship between the cost of capital 

and various types of disclosure.  

Accordingly, the researcher formulated the following nineth hypothesis: 

H9: There is a significant association between the disclosure of 

COVID-19 pandemic related information and Saudi Arabian non-

financial firms’ value 

3. Methodology 

3.1 Sample and Data Collection 

 This study comprises a sample of all Saudi Arabian non-financial listed 

firms’ annual reports in 2020. The researcher obtained these annual reports 

from the Saudi Arabian Stock Exchange’s (Tadawul) website. Following the 

previous studies (Wang and Xing, 2020 a; Albitar et al., 2021; Elmarzouky 

et al., 2021a,b; Tibiletti et al., 2021), the stduy employed some criteria to 

reach the sample’s final size. First, all financial and bank sector firms are 

excluded from this study due to their exclusive features in terms of 



 

  

 

 

 

 

 

42 

Amr Nazieh Ezat 

 

Disclosure of COVID-19 Pandemic related Information and 

Audit Committee Characteristics in the context of Saudi 

Arabia 

 

disclosure practices and CG structures. Second, the study’s sample includes 

only the firms that disclose any information related to the COVID-19 

pandemic. Third, this study ignores the firms that have missing data. 

Accordingly, the final data include 128 observations from 18 different Saudi 

Arabian sectors. Table 1 summarizes the previous criteria applied to identify 

the final sample.     

Table (1): Study Samples and Sub-samples 
 Total Study Period (2020) 

  

Initial Size  194 

Less: Banks  

Less: Insurance companies  

Less: Firms have not disclosed COVID-19 information 

Less: Firms have missing data  

(11) 

(30) 

(12) 

(13) 

Final Size 128 

3.2 Research Design 

3.2.1 Measurement of the Disclosure of Information related to the 

COVID-19 Pandemic  

The firms’ annual reports represent one of the effective communication 

tools to disclose either financial or non-financial information. To measure 

the disclosure’s level of COVID-19 related information in the Saudi 

Arabian non-financial firms’ annual reports, this study applied some steps 

followed by previous studies (Wang and Xing, 2020; Majumdar and Singh, 

2021). First, to determine whether the firms disclose any information about 

the Covid -19 pandemic, the researcher investigated all the downloaded 

annual reports to search for some specific terms, such as Corona, COVID-

19, pandemic, virus, attributed to the Covid -19 pandemic or its variations. 

The firm that did not include any of the previous words is excluded since it 

did not disclose information related to Covid -19 pandemic. Second, the 

study conducted a manual content analysis technique to extract the narrative 

paragraphs containing any of the previous searched word related to the 
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Covid 19 pandemic. This step yielded the general paragraphs that included 

Covid -19 words. Third, all the obtained paragraphs are scanned to 

determine if they introduced either general information about COVID-19 or 

meaningful information. Then, all the paragraphs containing meaningless 

information about the COVID-19 pandemic are excluded. Fourth, after 

removing all the punctuation marks, the study calculated the number of 

words included in the previous paragraphs. This step provided the number 

of words in each determined paragraph that related to the COVID-19 

pandemic. Consequently, by using the total number of words used in 

meaningful paragraphs, this study measures the disclosure of information 

relating to the COVID-19 pandemic.              

3.2.2 Measurement of AC Characteristics 

To test the impact of AC characteristics on the disclosure of information 

relating to the COVID-19 pandemic, this study considered eight AC 

variables obtained from the listed Saudi Arabian non-financial firms’ annual 

reports. Based on the following studies (Akhtaruddin and Haron, 2010; Li et 

al., 2012; Felo et al., 2003; Othman et al., 2014; Madi et al., 2014; 

Appuhami and Tashakor, 2016; Agyei-Mensah, 2019 ; Buallay and Al-

Ajmi, 2020; Boshnak, 2021; Al Lawati et al., 2021; Njokuji and Chukwu, 

2022; Al-Matari, 2022), seven continuous proxies in this study are utilised 

to measure seven AC determinants. These are: AC size (AC Size) as 

measured by the number of AC’s members; AC meetings (AC Meet) as 

measured by the actual number of AC’s meetings; AC independence (AC 

Ind) as measured by the average number of AC members outside the board; 

AC expertise (AC Exp) as measured by the average number of AC members 

who have accounting and financial experience;  AC education (AC Edu) as 

measured by the average number of accounting and financial qualifications 

held by AC members; AC directorship (AC Dirc) as measured by the 

member of AC members who sit on the boards or ACs of other listed Saudi 

Arabian non-financial firms; and AC remuneration (AC Rem) as measured 

by the natural log of the total sum of the amount of remuneration.  

Further, the study employed only one dichotomous proxy to measure AC 

Chairman’s expertise (ACC Exp). This takes “1” if the AC chairman has 

accounting and financial experience or, otherwise, takes”0”. The AC 
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members’ experiences and qualifications are obtained from the detailed AC 

members’ biographies in the listed firms’ annual reports.  

3.2.3 Measurement of Saudi Arabian Non -Financial Firms’ Firm 

Value 

In this study, Tobin’s Q ratio is applied as a proxy for the Saudi Arabian 

non-financial firms’ firm value. Lewellen and Badrinath (1977, P.77-78) 

described Tobin’s Q ratio as “the ratio of the market value of the 

outstanding financial claims on the firm to the current replacement cost of 

the firm’s assets”. Tobin’s Q ratio is calculated as follows: 

Q =  (MVE + Debt)/BVT  

Where: 

Q = Tobin’s Q 

MVE = the market value of the equity calculated by multiplying the 

number of outstanding shares of Saudi’s firms at the end of 2020 times the 

share’s closing price for the same period. 

Debt = The book value of the total debt (liabilities). 

BVT = The book value of total assets.     

3.2.4 Measurement of Control Variables 

Previous studies have argued the importance of including some control 

variables when examining the disclosure of COVID-19 related information 

(Wang and Xing, 2020; Albitar, 2021, Elmarzouky et al., 2021(a,b); 

Majumdar and Singh, 2021). Accordingly, this study includes seven control 

variables. These are: firm size (size); risk (Lev); Auditor type (Aud_Type); 

profitability (ROA), Board size (BSize); Non-executive members (Non Exc); 

and Board meetings (Meet). Table 2 presents the proxies of the variables.  
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Table 2: The variable definitions and their proxies 

Variable  Acronym Proxy 

(A) Dependent 

Variable: 

 

 

 
 

COVID-19 pandemic 

disclosure 

COVID-19 

Dis 

COVID-19 Dis= The number of word related to COVID-

19 disclosed by a firm i on 2020 

Firm value Firm V Tobin Q=  

(B) Independent 

variables 
  

AC Size AC Size The actual number of AC members  

AC Meeting AC Meet The actual number of meetings held by the AC 

AC Independence AC Ind The proportion of AC members outside the board 

AC expertise  AC Exp 
The proportion of AC members who have accounting and 

financial experiences 

AC education  AC Edu 
The proportion of accounting and financial qualifications 

held by Ac members. 

AC directorship  AC Dirc 
The number of AC members who sit on the board of 

directors of other listed Saudi companies 

AC remuneration AC Rem The natural log of total sum of remuneration amount 

AC Chairman’s 

expertise  
ACC Exp 

Dummy variable equal to 1 when the AC chairman has 

accounting and financial experiences, 0 otherwise 

(C) Control variables:   

Company Size size Natural logarithm of total assets   

Risk Lev Total liabilities deflated by total assets 

Profitability ROA Net income deflated by total assets 

Audit Type Aud_Type 
Dummy variable equal to 1 when the company is audited 

by big4 audit companies, 0 otherwise 

Board Size B_Size The total number of board numbers 

Board meetings Meet The number of board meetings per year 

Non-Executive 

members 
Non Exc 

The percentage of non-executive members to the total 

members on the board 

3.2.5 Research Model 

Empirically, this study aims to examine firstly the impact of AC 

characteristics on the disclosure of COVID-19 related information and, 

secondly, to investigate the economic consequences of the disclosure of 

such information. Therefore, this study ran the following two OLS multiple 

regression models: 

The first model, which denotes the association between AC 

characteristics and COVID-19 disclosure, is presented in the following: 
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 COIVD-19 Dis = β0 +β1 AC Size + β2 AC Meet + β3 AC Ind + β4 AC Exp + 

β5 AC Edu +β6 AC Dirc + β7 AC Rem + + β8 ACC Ind + + β9 Size + β10 Lev 

++ β11ROA + β12 Aud_Type + β13 B_Size + β14 Meet + β15 Non_Exc + ε     

To investigate the economic consequences of COVID-19 disclosure, the 

study tests the impact of COVID-19 disclosure on Saudi firms’ value by 

using the second following model: 

  Firm V = β0 +β1 COVID-19 Dis + β2 Fam_Own + β3 Fam_Lead + β4 

Fam_Name + β5 Fam_Cross + β6 Size + β7 Lev +β8 Aud_Type + β9 B_Size 

+ β10 Meet + β11 Non_Exc + ε     

4. Results and Discussion 

4.1 Descriptive and Univariant Analysis 

4.1.1 The Level of Disclosure of COVID-19 Pandemic related 

Information  

 129 (91.4%) listed Saudi Arabian non-financial firms disclosed 

information about the COVID-19 pandemic. Table 3 presents the 

descriptive analysis. 

Table 3: Descriptive Analysis of COVID-19 Disclosure 

Variable Obs. Mean Min. Max. Percentiles  Std. Dev. 

     25% 50% 75%  

COVID Dis 

T. Words 

T. Paragraphs 

COVID-19 Words 

 

128 

128 

128 

 

674.33 

12.43 

11.20 

 

6 

1 

1 

 

4601 

80 

143 

 

206.75 
4 

3 

 

 

371 
8 

6 

 

 

853.5 
16.75 

12 

 

 

767.801 
14.582 

16.518 

 

Table 3 illustrates, also, that, in 2020, these firms disclosed, on average 

in their annual reports, 674.33 total words that were included in 12.43 

paragraphs that contained 11.20 COVID-19 words and their variations. The 

highest number of total words was 4601 while the lowest was 6 words. Most 

of the sampled firms (75%) disclosed 853.5 total words related to the 

COVID-19 pandemic. Based on Table 3, it can be concluded that, in the 

Saudi Arabian environment, there is a high level of disclosure of 

information related to the COVID-19 pandemic disclosure. This suggests 
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that the listed Saudi Arabian non-financial firms are highly aware of the 

importance to disclose information about the COVID-19 pandemic to their 

stakeholders.  

Moreover, Table 4 indicates that the Saudi Arabian sectors disclose 

information related to the COVID-19 pandemic. It is noteworthy that the 

percentages of total words of the total paragraphs that included COVID-19 

word are quite similar. This argues the symmetry of the three proxies in 

measuring the disclosure of COVID-19 pandemic and, hence, the accuracy 

of this measurement. In addition, Table 4 shows that the “material” sector 

discloses the highest percentage of COVID-19 information (approximately 

22%). All the remaining sectors, which disclosed information related to the 

COVID-19 pandemic ranged from1% to 11%.  

Table 4: Descriptive analysis of Saudi sectors that disclose COVID-

19 related information 

Sectors 
Total 

firms 
Total words  

Total 

paragraphs 

COVID-19 

words 

  No. % No. % No. % 

Real Estate Manag. and Devel. 11 5607 6 141 8 76 5 

Telecom. Services 4 4896 5 120 7 66 4 

Pharma, Biotech & Life 

Science 
1 1154 1 18 1 11 1 

Diversified Financials 4 2180 2 42 2 38 2 

Media and Entertainment 2 1009 1 11 1 10 1 

Consumer services 10 7176 8 132 7 111 7 

Commercial and Prof. Services 4 2557 3 35 2 41 3 

Health Care Equp. &Svc 7 5857 6 112 6 89 6 

Capital Goods 10 4160 5 76 4 61 4 

Consumer Durables &Apparel 6 6079 6 117 6 99 6 

Energy 4 6064 6 121 7 86 5 

Utilities 4 1700 2 21 2 36 2 

Materials 40 21238 22 419 23 341 22 

Transportation 6 4141 4 68 4 195 12 

Foods & Bev. 11 10455 11 216 12 159 10 

Food and Staples Retailing 3 1356 2 17 1 14 1 

Retailing 8 8028 8 90 5 115 7 

Software & Services 3 1683 2 36 2 30 2 

Total 128 95322 100 1792 100 1567 100 



 

  

 

 

 

 

 

48 

Amr Nazieh Ezat 

 

Disclosure of COVID-19 Pandemic related Information and 

Audit Committee Characteristics in the context of Saudi 

Arabia 

 

To determine the sections of the firms’ annual reports that presented the 

information about the COVID-19 pandemic, Table 5 summarises the total 

number of words, the total number of paragraphs and the total number of 

COVID-19 words included in each section. There are no specific sections in 

these firms’ annual reports and, therefore, this study classifies these sections 

in terms of what is generally settled by most of these firms. The financial 

performance section followed by the institutional communication sections 

discloses the highest percentages of information related to the COVID-19 

pandemic.   

 Table 5: Descriptive analysis of Saudi Firms annual reports’ 

sections that included information about COVID-19 pandemic 

Sections Total words  Total paragraphs COVID-19 words 

 No. % No. % No. % 

Chairman message 13077 14 230 11 151 10 

CEO message 5850 6 136 6 88 6 

Executive Summary 8300 9 162 7 129 8 

About the Firm 4113 4 77 3.9 60 4 

Main Activities and Investments 10157 11 251 12 150 9 

Institutional Communication 15838 17 400 18 277 18 

Financial Performance 17368 18 414 19 260 16 

CG 6328 7 173 8 128 8 

Risk 13383 13 323 15 195 12 

Conclusion 908 1 13 .1 140 9 

Total 95322 100 2179 100 1578 100 

Based on the employed manual content analysis, the study extracted the 

main topics related to COVID-19 information in these firms’ annual reports. 

Table 6 summarize these topics.  
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Table 6: Descriptive analysis of the disclosure topics of COVID-19 

Topics related to COVID-19 Number of paragraphs mentioned 

 No. % 

Forward looking 61 2 

Top line (Sales /Revenues) 214 6 

Changes in Assets 66 2 

Cash 33 1 

Supply Chain 54 2 

Debt 6 .02 

Employees 178 5 

Merge and Acquisition 5 .02 

Losses 39 1 

Guidance and precautions 293 9 

Expenses 92 3 

Bottom line (Income) 102 3 

Online Meetings of Board 39 1 

Paid Contribution 149 5 

Risk management and control 74 2 

The negative or positive impact 257 8 

Online working Training 60 2 

Dividend 13 .03 

Customers 94 3 

Production 79 2 

Firm performance 168 5 

Firm operations and activities 208 6 

IT 31 1 

Stock performance 12 .03 

Local and global economy 137 4 

Competitiveness 23 1 

Export and Imports 20 1 

Investor relationship 23 1 

Board of directors and its committee 

Performance 
34 1 

Pricing 58 2 

The demand on products 85 3 

the plans and procedures for overcome 

Covid 
175 5 

E-Commerce 56 2 

The impact on sector 74 2 

Products 44 1 

General 225 7 

Total 3308 100 



 

  

 

 

 

 

 

50 

Amr Nazieh Ezat 

 

Disclosure of COVID-19 Pandemic related Information and 

Audit Committee Characteristics in the context of Saudi 

Arabia 

 

One paragraph may include more than one topic. In total, 3308 paragraphs 

discussed the various topics related to COVID-19. The most disclosed topic 

relates to the guidance and precautions followed by the listed Saudi Arabian 

non-financial firms in the COVID-19 era and next is the COVID-19 

pandemic’s impact on the firms.    

  With respect to the other variables, Table 7 presents their descriptive 

results. On average, there are three AC members among them, one is from 

outside the board, one has an accounting and financial experience, one hold 

accounting and financial qualifications and one is sit on more than one board. 

The AC members meet 6 times per year and the average natural log of their 

remuneration is 5.368. Only one AC chairman has accounting and financial 

experience. In terms of the control variables, on average, each firm’s board has 

eight members and 43% of them are non-executive members., On average, the 

board holds five meetings per year. Further, most of the listed Saudi Arabian 

non-financial firms are large; have moderate risk and profitability; and are 

audited by one of the big 4 audit firms. 

  Table 7: Descriptive analysis of independent and control variables 

Variables Mean Min. Max. Std. Dev. 

Panel A:  Independent and Control V. 

AC Size 3.48 3 5 0.676 

AC Meet 5.76 3 14 1.830 

AC Ind 0.433 0 1 0.240 

AC EXP 0.628 0 1 0.759 

AC Edu 1.076 0.021 0.946 0.237 

AC Dir 0.708 0 1 0.255 

AC Rem 5.368 4.230 8.530 0.492 

ACC Ind 0.67 0 4 0.653 

Size 9.393 7.602 11.686 0.692 

Lev 0.495 0.022 0.946 0.234 

ROA 0.015 -0.3571 0.251 .092 

B_Size 8.29 4 11 1.527 

Meet 5.37 2 15 2.148 

Non-Exc 0.438 0.111 0.778 0.151 

Panel B: Dummy 

Independent and Control V. 

Frequency                                            %     

Aud_Type:        Big4 

                     Non-Big4 

     66                                                       51.6               

62                                                        48.4 
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Table 8 presents the correlation matrix between the study’s variables. 

There is a positive and significant correlation between the disclosure of 

COVID-19 pandemic related information and the listed Saudi Arabian non-

financial firms’ AC Meet, AC Edu, AC Dir, AC Rem, B Size. All the 

coefficients of the independent variables are less than 0.80 and this indicates 

that there is no serious multicollinearity problem (Gajarati, 2003, p.359).   

 Table 8: Pearson coefficient correlation matrix  

 COVID-

19 Dis 

AC 

Size 

AC 

Meet 

AC 

Ind 

AC 

Exp 

AC 

Edu 

AC 

Dir 

AC 

Rem 

ACC 

Exp 

Size Lev ROA Aud_ 

Type 

BSize Meet 

AC 

Size 
0.119     

     
 

 
 

  

AC 

Meet 
0.225* 

0.242*

* 
   

     
 

 
 

  

AC  

Ind 
-0.034 -0.045 0.034   

     
 

 
 

  

AC  

Exp 
0.126 -.035 0.098 0.164  

     
 

 
 

  

AC 

 Edu 
0.185* 0.022 0.039 0.179* 0.683* 

     
 

 
 

  

AC  

Dir 
0.227** -0.074 -.005 -0.106 0.165 

0.176*     
 

 
 

  

AC 

Rem 
0.323*** 

0.315*

* 
0.103 0.091 0.067 

0.121 0.180

* 

   
 

 
 

  

ACC 

Exp 
0.134 -0.012 -.054 -.068 

0.608*

* 

0.462*

* 

0.182

* 

0.031   
 

 
 

  

Size 0.383*** 
0.385*

* 

0.338*

* 
0.038 0.105 

0.208 0.068 0.485** 0.061  
 

 
 

  

Lev 0.069 .059 -.002 
-

0.176* 
0.107 

-0.012 -.084 -0.052 0.090 -.009 
 

 
 

  

ROA 0.008 0.146 0.040 0.114 0.100 
0.171 0.074 0.158 0.089 0.194* -

0.304** 

 
 

  

Aud_ 

Type 
0.331** 0.094 0.077 0.110 .048 

0.169 0.077 0.252** -.032 0.488** 
-.0109 

0.185* 
 

  

B 

Size 
0.208* 

0.352*

* 0.253** 
-0.145 0.208* 0.110 0.119 0.396** 0.104 0.528** 0.080 0.056 

0.194* 
  

Meet 0.132 
0.267*

* 
0.301** 

-0.100 -.080 0.035 -

0.135 

0.000 -.059 0.203* 0.093 -0.103 0.130 0.107  

Non-

Exc 
0124 

0.120 
0.215* 

-0.078 0.140 -0.013 -

0.069 

0.141 .087 0.369** 0.190* 0.161 0.252** 0.248** -0.20 

No serious multicollinearity among the independent variables; ***Significant at 1%; **Significant at 

5%; * Significant at 10% 
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4.2 Multivariate Analysis 

To test the main study’s hypotheses, the study ran two OLS multiple 

regression models. Table 9 presents the findings of the first model which 

tested the AC characteristics’ impact on the disclosure of COVID-19 

pandemic related information. 

 The model is significant at p < 0.0000 and the adjusted R
2 

is 19.3 %. 

Table 9 shows that four AC characteristics impact significantly on the 

disclosure of COVID-19 related information. At the 10% level, there is a 

positive association between the listed Saudi Arabian non-financial firms’ 

number of AC meetings and the disclosure of COVID-19 related 

information. This finding suggests that the increasing number of AC 

meetings between AC members supports their monitoring role because they 

have more time to discuss the critical issues, such as the disclosure of 

COVID-19 pandemic related information, and to provide the essential 

consultations and advice about the content of the COVID-19 related 

information disclosed to stakeholders. Signalling and stakeholder theories 

confirm this finding that firms with ACs, which meet frequently, deliver 

good signals to stakeholders who depend on the disclosure of COVID-19 

related information when making their decisions. This finding is consistence 

with those of Li et al. (2012), Appuhami and Tashakor (2016), Agyei-

Mensah (2019) and Buallay and Al-Ajmi (2020). Accordingly, hypothesis 

H2 is accepted.           
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Table 9: OLS First model findings’  

 
OLS Model 

Coeff. T Stat. 

Constant   -0.278 -0.400 

AC Size -0.043 -0.453 

AC Meet 0.157 1.710* 

AC Ind -0.067 -0.747 

AC Exp 0.071 2.382** 

AC Edu 0.131 1.095 

AC Dir 0.149 2.513** 

AC Rem 0.185 1.879* 

ACC Exp 0.088 0.826 

Size 0.221 4.077*** 

Lev -0.096 -1.055 

ROA -0.097 -1.064 

Aud_Type 0.185 1.878* 

BSize -0.077 -0.744 

Meet 0.028 0.308 

Non-Exc -0.027 -0.290 

Other statistics  

F-Ratio (sig.) 3.023*** 

Adjusted R2 0.193 

Max. VIF 2.805 

Min. Tolerance 0.357 

***Significant at 1%; **Significant at 5%; * Significant at 10%; Tolerance values are 

more than 0.1 and VIF values are less than 5, which indicate non-existence of Multicollinearity 

problem 

In addition, at 10% level, the findings indicate a positive and significant 

association between AC expertise and the disclosure of COVID-19 related 

information. The increasing number of AC members, who have high 

accounting and financial experience, enhance the AC’s effectiveness in 

understanding the need for firms to be updated on issues such as the 

importance of disclosing information about the COVID-19 pandemic. AC 

expertise can discuss efficiently with the firm’s management and auditor the 

content of information related to COVID-19 and ask for some technical 

accounting and finance treatments that have a critical impact on the 
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financial reporting. Accordingly, increasing the number of AC members, 

who have accounting and financial experience, increases the AC’s 

effectiveness and the level of disclosure of COVID-19 related information. 

This finding is confirmed by institutional theory which postulates that firms 

have an ethical commitment to the society in which they work. One of these 

commitments is the disclosure of the true picture about the  firm’s situation 

in terms of the COVID-19 pandemic. As an ethical commitment, firms are 

required to update stakeholders with the crucial COVID-19 related 

information. Accounting and financial experts on the AC support the firm to 

achieve this commitment through ensuring the quality and adequacy of  its 

disclosed COVID-19 related information. Many studies support this finding 

(e.g., Felo et al., 2003; Sellami and Fendri, 2017; Agyei-Mensah, 2019). 

Consequently, hypothesis H4 is accepted  

According to hypothesis H6, the findings demonstrate that at the 5% 

level, the higher the number of AC members who sit in more than one 

board, the higher the level of disclosure of COVID-19 pandemic related 

information. AC member, who are, also, directors, have additional 

experience and knowledge obtained from their being representatives on 

other firms’ boards. This enable them to identify the various management 

techniques and procedures to be considered when disclosing information 

about unexpected events such as the COVID-19 pandemic. This finding is 

compatible with institutional theory which argues that as a requirement of 

their ethical commitment, the firms’ need to disclose to stakeholders more 

information about the COVID-19 pandemic. Firms should respond 

proactively to the Covid -19 pandemic through their appointed AC 

members, who have multiple directorships, to benefit from their cumulative 

knowledge in motivating the management to increase the level disclosure of 

COVID-19 pandemic related information. Madi et al., (2014) provide 

empirical evidence to support this finding. Therefore, hypothesis H6 is 

accepted.  

Last but not least, the findings illustrate the significant association 

between AC remuneration and the disclosure of COVID-19 related 

information at the 5% level. When AC members receive more remuneration, 

the level of COVID-19 disclosure increases respectively. AC members earn 
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their remuneration due to their unique accounting and finance duties that 

require a lot of time and effort. Highly qualified and experienced members, 

who are selected as AC members, should be compensated with high 

remuneration. This finding is attributed to agency theory which assumes that 

there is an information asymmetry problem between management and 

stakeholders. One way to solve this problem is to increase the monitoring 

role of the AC members who are more motivated to perform this role 

effectively by the remuneration that they receive. AC members should 

ensure the quality of content of the disclosed information related to COVID-

19 pandemic through increasing their monitoring of what the management 

has disclosed. This finding is consistent by that of Engle et al. (2010). 

Consequently, hypothesis H7 is accepted.           

 According to the other AC characteristics variables, the findings fail to 

provide any justification for their impact on the disclosure of COVID-19 

pandemic related information. Accordingly, hypotheses H1, H3, H5, and H8 

are rejected. Moreover, in terms of control variables, there is only a 

significant association between the disclosure of COVID-19 and firm size 

and auditor type. Many previous studies support this finding (Kelton and 

Yang, 2008; Al-shammari, 2007; Wang and Xing, 2020 a; Elmarzouky et 

al., 2021b).   

To investigate the economic consequences of the disclosure of COVID-

19 related information, the study ran the second OLS multiple regression 

model. Table 10 summaries this model’s findings. 

The model is significant at p < 0.0000 and the adjusted R
2 

is 3 %. The 

findings have demonstrated that at the 5% level, the disclosure of COVID-

19 pandemic related information has a positive and significant impact on the 

listed Saudi Arabian non-final firms’ value. This finding suggests that these 

Saudi Arabian firms have extended their level of disclosure of COVID-19 

pandemic to provide their stakeholders with the necessary information to 

justify their investments. This has resulted in increasing the demand for the 

firms’ shares and increasing the firms’ share liquidity. Hence, these have 

increased firm value. Signalling theory explains this finding since the listed 

Saudi Arabian non-financial firms are motivated to distinguish themselves 

through increasing their levels of disclosure of COVID-19 pandemic related 
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information to produce good signal to their stakeholders about their 

commitment to provide such information. This may lead to attracting 

investors to invest in these firms as a matter of reassurance about the future 

of these firms and, in turn, this has a positive impact on their firm value. 

Many previous studied confirm this finding (Baek et al., 2004; Hassan et al., 

(2006)). Consequently, hypothesis H9 is accepted. 

Table 10: OLS Second model findings’  

 
OLS Model 

Coeff. T Stat. 

Constant   -0.278 -0.400 

COVID-19 Dis 0.128 2.166** 

AC Size 0.007 .067 

AC Meet -0.160 -1.574 

AC Ind 0.118 1.847* 

AC Exp -0.078 -0.663 

AC Edu -0.022 -0.166 

AC Dir -0.149 -1.790* 

AC Rem -0.116 -1.061 

ACC Exp -0.078 -0.663 

Size 0.194 3.156*** 

Lev -0.129 -1.322 

ROA -0.030 -0.299 

Aud_Type 0.010 1.821* 

BSize 0.056 0.493 

Meet 0.049 0.490 

Non-Exc -0.044 -0.425 

Other statistics  

F-Ratio (sig.) 3.238*** 

Adjusted R2 0.029 

Max. VIF 2.781 

Min. Tolerance 0.360 

***Significant at 1%; **Significant at 5%; * Significant at 10%; Tolerance values are 

more than 0.1 and VIF values are less than 5, which indicate non-existence of Multicollinearity 

problem 
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5. Additional analysis 

In this section, the study presents more sensitivity analysis to demonstrate the 

robustness of the obtained findings and to provide further evidence about the 

impact of AC characteristics on the disclosure of COVID-19 pandemic related 

information. First, this study calculates an aggregated score as a proxy of AC 

effectiveness comprised from the eight AC characteristics variables examined in 

the study. Following Bin-Ghanem and Ariff’s (2016), for each firm, each AC 

variable take “1” if its actual value is equal to or higher than its median and takes 

“0” otherwise. Next, this study sums the values assigned to each AC variable for 

one firm (which range from 0 to seven) and calculates a ratio of the summing value 

assigned to the maximum score (seven) for each variable of that firm. The obtained 

ratio for each firm is bounded by (0-1) and represents a score for AC effectiveness. 

If there ia a high score, this indicates greater AC effectiveness and vice versa. The 

researcher ran the same first model again with an aggregate score of AC 

characteristics. Table 11 summarizes this model’s findings.         

Table 11: Additional analysis: Using AC effectiveness Score  

 
OLS Model 

Coeff. T Stat. 

Constant   -0.278 -0.400 

ACC effectiveness 0.128 2.166** 

Size 0.194 3.156*** 

Lev -0.129 -1.322 

ROA -0.030 -0.299 

Aud_Type 0.010 1.821* 

BSize 0.056 0.493 

Meet 0.049 0.490 

Non-Exc -0.044 -0.425 

Other statistics  

F-Ratio (sig.) 3.238*** 

Adjusted R2 0.029 

Max. VIF 2.781 

Min. Tolerance 0.360 

***Significant at 1%; **Significant at 5%; * Significant at 10%; Tolerance values are 

more than 0.1 and VIF values are less than 5, which indicate non-existence of Multicollinearity 

problem 
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Table11 indicates that AC effectiveness has a positive and significant 

impact on the disclosure of COVID-19 pandemic related information at the 

5% level. The use of combined scores of AC characteristics does not change 

the results obtained from model 1. These results support the study’s 

hypotheses in terms of the expected influence of AC effectiveness on the 

disclosure of COVID-19pandemic related information.    

Second, following (Beretta and Bozzolan, 2004; Lajili and Zeghal, 2005; 

Linsley and Shrives, 2006; Amran et al. 2009; Elzahar and Hussainey 

2012), the study employed the number of sentences as another proxy of the 

disclosure of COVID-19 pandemic related information. Table 12 presents 

the findings of using such a proxy. 

Table 12: Additional analysis: Using The number of sentences as a 

proxy for COVID-19 Disclosure 

 
OLS Model 

Coeff. T Stat. 

Constant   -0.674 -3.917*** 

AC Size -0.031 -0.303 

AC Meet 0.135 1.447 

AC Ind -0.056 -0.616 

AC Exp 0.080 1.925* 

AC Edu 0.091 0.865 

AC Dir 0.085 2.510** 

AC Rem 0.238 2.372** 

ACC Exp 0.031 0.289 

Size 0.269 2.177** 

Lev 0.030 0.336 

ROA -0.089 -0.963 

Aud_Type 0.108 1.082 

BSize -0.067 -0.632 

Meet 0.030 0.326 

Non-Exc -0.016 -0.171 

Other statistics  

F-Ratio (sig.) 2.654*** 

Adjusted R2 0.163 

Max. VIF 2.774 

Min. Tolerance 0.361 

***Significant at 1%; **Significant at 5%; * Significant at 10%; Tolerance values are 

more than 0.1 and VIF values are less than 5, which indicate non-existence of Multicollinearity 

problem 
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  When measuring the disclosure of COVID-19 related information by 

the number of paragraphs, the findings are relatively the same as those 

obtained from the main model. The model is significant at p < 0.0000 and 

the adjusted R
2 

is 16 % which is comparable to the main model’s adjusted 

R
2
. Only AC meetings show a different and insignificant association with 

the disclosure of COVID-19 related information. This suggests that using 

both the number of paragraphs and the number of total words in the 

paragraphs as proxies for the disclosure of COVID-19 related information 

have the same findings.  

6. Conclusion 

Recently, the world has witnessed a massive pandemic, namely, the 

COVID-19 pandemic, which has had a major impact on all aspects of our 

daily lives aspects. Firms are required to respond to this unexpected event 

that has affected many activities and operations. In the meantime, firms 

should comply with their commitments to the society through disclosing the 

information related to COVID-19 pandemic to aid their stakeholders in 

making rational decisions about their future attitudes. Few studies have 

investigated the determinants of the level of disclosure of COVID-19 related 

information and the resultant economic consequences.  

Therefore, this study had to achieve many objectives. First, in the Saudi 

Arabian context, it aimed to explore the listed non-financial Saudi Arabian 

firms’ level of disclosure of COVID-19 pandemic related information in 

2020. Second, this study investigated the association between the 

effectiveness of AC characteristics and the disclosure of COVID-19 

pandemic in the Saudi Arabian environment. Third, this study examined the 

impact of the disclosure of COVID-19 pandemic related information on the 

listed Saudi Arabian non-financial firms’ value. 

The descriptive findings reveal that, in 2020, 91.4% of the listed Saudi 

non-financial firms disclosed information about the COVID-19 pandemic in 

their annual reports. On average, 674.33 total words were included in 12.43 

paragraphs that contained 11.20 COVID-19 words. This finding suggests 

that there is a high level of COVID-19 pandemic disclosure in the Saudi 

Arabian environment. In addition, “Material” sector (about 22%) is one of 
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the highest sectors that discloses information about the COVID-19 

pandemic. Moreover, the financial performance sections in the listed Saudi 

Arabian non-financial firms’ annual reports disclose the highest percentage 

(about 20%) of COVID-19 pandemic related information. This study’s 

content analysis illustrates that in these annual reports there are 36 topics 

related to the COVID-19 pandemic. “Guidance and precautions” (about 

9%), is the most disclosed topic. 

In terms of the OLS multiple regression findings, the first model 

demonstrates that some AC characteristics have a significant impact on the 

disclosure of COVID-19 pandemic related information. More specifically, 

the number of AC meetings, the accounting and financial experts on the AC, 

the members of AC who sit on more than one board, and AC remuneration 

have positive and significant associations with the disclosure of COVID-19 

related information in the Saudi Arabian environment. Firm size and audit 

type are the only two control variables that relate significantly to the 

COVID-19 pandemic disclosure. In addition, this study provides empirical 

evidence of the economic consequence of the disclosure of such 

information. The findings illustrates that the higher the level of disclosure of 

COVID-19 pandemic related information, the higher the listed Saudi 

Arabian non-financial firms’ value. Further, the sensitivity analysis shows 

that there is a positive association between AC effectiveness and the 

disclosure of COVID-19 related information. 

 This study’s findings have valuable implications. First to regulators, this 

study’s findings reveal that most listed Saudi Arabian non-financial firms 

respond to the society in which they operate and that, in response to a 

request from the Saudi Arabian regulatory body, they have extended their 

disclosure’s level of COVID-19 pandemic related information. This study’s 

findings indicate that such firms comply with their commitments and, in 

responding to the Saudi Arabian regulatory body’s requirements, this 

reflects their legitimacy. Second, to the stakeholders, the findings 

demonstrate the listed Saudi Arabian non-financial firms’ behaviours when 

unexpected events occur. The disclosure of COVID-19 pandemic related 

information in their annual reports send a good signal to the stakeholders 

about their abilities to deal with the COVID-19 pandemic. These are 
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appreciated by those stakeholders and reflected in the increasing investment 

levels in these firms. Third, to academic researchers, this study’s findings 

open the door for more studies in the developing countries with the aim of 

investigating the key determinants of the level of disclosure of COVID-19 

pandemic related information since, to a large extent, these have not been 

examined previously.     

 This study has some limitations. First, it concentrates mainly on one 

year, namely, 2020.  Therefore, the researcher recommends that future 

research studies investigate the level of disclosure of Covid -19 pandemic 

information between two comparative periods, namely before 2020 and after 

2020, to determine the variances in levels of disclosure. Second, this study 

measured the disclosure level by number of words proxy. Future research 

may depend on a checklist that contains determined items through which the 

level of COVID-19 disclosure is measured. Third, this study investigated 

the impact of AC characteristics on the level of disclosure of COVID-19 

pandemic related information. Therefore, the study recommends that future 

research studies add to the model other CG variables, for example, some 

board of directors’ variables such as: family members representative in the 

board; gender representation on the board and foreign members’ 

representation on the board; and some ownership structure variables such as 

managerial, governmental, family and foreign ownership structures.             
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 مستخمص
مة العلامة التجارية )الوعي بالعلامة، الارتباط الذهني بالعلامة، الجودة المدركة، تناول هذا البحث دور قي

، والتسويق بالمؤثرين عبر وسائل التواصل الاجتماعي والتسويق بالكممة الالكترونية الولاء لمعلامة( كمتغير وسيط
ركات خطوط الهواتف المحمولة في ، وأخيرا نية الشراء كمتغير تابع. وذلك بالتطبيق عمى قطاع شتقمةكمتغيرات مس

مصر، وقد تم الاعتماد عمى جميع عملاء شركات خطوط الهواتف المحمولة )اورنج، فودافون، اتصالات، وى( 
 جتماعيبر وسائل التواصل الاالتسويق بالمؤثرين عكوحدة لممعاينة. وهدف البحث الى التعرف عمى مدى تأثير 

التسويق بالكممة الإلكترونية عمى قيمة العلامة، والتعرف عمى مدى تأثير عمى قيمة العلامة، والتعرف عمى مدى 
قيمة العلامة عمى نية الشراء، والتعرف عمى مدى تأثير التسويق بالمؤثرين عبر وسائل التواصل الاجتماعي 

( 343ع )مى نية الشراء وذلك في ضوء قيمة العلامة كمتغير وسيط وأمكن تجميوالتسويق بالكممة الالكترونية ع
قائمة استقصاء صالحة لمتحميل الإحصائي. وأوضحت نتائج التحميل الإحصائي مجموعة من النتائج أهمها، ان 

هناك تأثير  عمى قيمة العلامة، وان التسويق بالمؤثرين عبر وسائل التواصل الاجتماعيهناك تأثير إيجابي مباشر 
العلامة، وان هناك تأثير إيجابي مباشر لقيمة العلامة عمى  شر التسويق بالكممة الالكترونية عمى قيمةإيجابي مبا

نية الشراء، وان التسويق بالمؤثرين والتسويق بالكممة الالكترونية لهما تأثير إيجابي مباشرة وغير مباشر عمى نية 
 تتوسط هذه العلاقة. الشراء وان قيمة العلامة التجارية

سويق بالكممة الالكترونية، قيمة العلامة، نية الشراء.: التسويق بالمؤثرين، التالكممات المفتاحية  
Abstract 

This research discussed the role of brand equity as mediating variable, and 

social media influencers marketing and E-WOM as independent variables, and 

finally purchase intention as a dependent variable, with applied on mobile phone 

companies in Egypt.  

To achieve the objectives of the research, the researcher relied on a set of 

statistical techniques which represented in: descriptive statistics, correlation 

coefficient, structural equations model. The results of the statistical analysis 

showed a set of results, the most important of which is that there is a direct positive 

effect of social media influencers marketing on brand equity, and that there is a 

direct positive effect of E-WOM on brand equity, and that there is a direct positive 

impact of brand equity on purchase intention, and (social media influencers 

marketing, E-WOM) has a direct and indirect positive effect on purchase intention 

and brand equity mediates this relationship in mobile phone companies in Egypt.  

Keywords: Influencers marketing, E-WOM, brand equity, purchase intention 
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Introduction 
The past decade has witnessed various change in shopping ways, 

especially, with covid existence, people turns to online shopping. So, 

organizations shift their attention to online marketing, and especially social 

media marketing. The growth of influencer marketing accelerated as people 

increasingly turned to social media for entertainment, and virtual social 

experiences. thus, influencer marketing has become a critical part of digital 

marketing strategy as a touch point, for reaching a target audience (Kim and 

Kim, 2021). 

In the increasingly competitive social-media environment, influencer 

marketing has evolving into long-term partnerships, between brands and 

influencers. Marketers have determined the value of continuously weaving 

their marketing messages, into influencers‟ narratives over a long 

timeframe, to attain greater engagement from followers, indicating that 

influencer marketing could be viewed as, multi-layered relationship 

marketing including influencer-consumer, influencer-brand, and brand-

consumer relationships. Specially, influencers deliver the brand‟s message, 

to followers by influence the pre-established relationship and trust that they 

have cultivated (Kim and Kim, 2021). 

The presence of Internet has provided a competitive platform, for 

online trading and marketing. As, It provides the opportunity not only for, 

influencers and celebrities, but also for all users to, express their opinion. 

The use of the internet as a place for expressing opinions, on products has 

become a critical marketing tool, to compete for customer attention and 

visits. These electronic opinions called the electronic word of mouth (E-

WOM), which is the modern version of the word of mouth (WOM) (Lee, 

2009). 

Providing customers, a platform to raise their voice, opinions and 

monitoring its electronic word of mouth (WOM), activity has become a 

business. With the declining trust in advertising, Word of Mouth has 

become the most influential communication channel. Online customer 

reviews offer a trusted source of product information for other customers, 

and therefore, a potentially valuable sales asset. Positive customers reviews 

on product or company, is one of the best predictors of business growth 

(Lee. 2009). Nowadays, electronic WOM communication is well thought 
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out as the trustworthiness form of advertisement. Therefore, it has become 

an important loop, which has a critical impact on various marketing 

outcomes such as:  purchase intention, online purchase intention, brand 

equity dimensions, consumer decision-making process, and value co-

creation (Abir, et al; 2020). 

Most of the time, satisfied consumers tend to recommend brand to 

others, whether, these consumers are influencer or ordinary people they can 

recommend it through their ways, therefore, managers and marketers, try to 

produce quality products that would satisfy the consumers. And to compete 

and have competitive advantage over competitors businesses, they try to 

retain customers, satisfy them, and build loyalty among them, by serving the 

products of high quality, and marketing it in the way that the consumers 

trust and prefer them, this called building brand equity (Ali and Muqadas, 

2015). 

Business attempts to build brand equity, to retain their consumers. 

Brand equity was first introduced by Kevin Lane Keller, in the mid of 

1960‟s. By the same time, the concept of loyalty emerged. The concept of 

equity was used to determine the effect of memory factors on customer 

buying behavior, whereas concept of loyalty, is used to determine the 

consumer‟s act of continuous preference (Ali and Muqadas, 2015). 

Branding as a communication strategy, is to develop perceived differences 

between competing offers in a customers‟ mind, and this is done through a 

long-term communication process involving various stages that contribute 

to brand equity for customers. Branding today, is conceived as a co creation 

process, during which brand equity, is created through interactions between 

stakeholders and personalized customers (Leung, 2016). 

Purchase intention is a kind of decision making, that studies the reason 

to buy a specific brand by customer. Morinez et al. (2007) define purchase 

intention, as a situation where customer tends to buy a specific product in 

certain condition.  Consumers purchase decision, is a complex process. 

Purchase intention usually is related to the behavior, perceptions and 

attitudes of customers. Researchers also, referred to purchase intention, as 

an effective tool, to predict buying process (Mirai, et al; 2015). Purchase 

intention might be changed under the influence of price, or perceived 

quality, and value. Additionally, customers are affected by internal, or 
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external motivations, also they are influenced by live, and online motivators 

during the buying process (Gogoi, 2013). 

Based upon the above this research tries to study the effect of social 

media influencers marketing and electronic word of mouth on consumers 

purchase intention in the light of brand equity of mobile phone companies in 

Egypt. 

 

1- Research problem 
The telecommunications sector contributes 10.7% of the GDP, and the 

number of mobile phone users has reached more than 98 million lines, while 

the number of mobile Internet users has reached more than 57 million lines.  

Figure 1: Mobile Phones and Internet Users 
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Source: Ministry of Communications and information technology. 

Increasing and developing technology has various influences for its 

users. The internet today, is one form of technological development. it 

facilitates the activities of people, one of them is shopping. People no longer 

have to go out, and shop at the supermarket, they can just sit at the 

computer, or via cell phone, choose and order, their favorite items, buy and 

sell items via internet, on online stores, which called e commerce or online 

shopping. The purpose of online shopping, is a situation where customers 

aim, and want to be involved in, online transaction activities(Takaya, 2016). 

Customers‟ buying decision, is very complex. often purchasing 

intention, is related with customers‟ behavior, perception, and their attitude. 

Purchase behavior is a critical key point for customers during considering 

and evaluating of specific product. Researchers also, referred to purchase 

intention, as an effective tool to predict buying process (Mirai, et al; 2015). 

Once the customers decide to purchase the product at specific store, they 

would be driven by their intention. thus, purchase intention may be altered 

by, the influence of price, quality perception, value perception or opinions 

of others(Gogoi, 2013). 
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Previous researches has revealed specific driving forces, that impact 

on the intention to purchase online. Many models are available for the 

analysis of online purchase behavior. Previous researches provide a high 

connection among relative brand equity, and the buying power of 

customers. Brand equity, which is based on consumers, happens when they 

have some positive, well-built, and exceptional brand image stored in their 

memory. And this value of the brand in the mind of the consumers plays a 

key role in consumers‟ intentions and purchase decisions. (Rungsrisawat 

and Sirinapatpokin, 2019) 

Consumers have a positive, or negative perception, about the brand, 

so, when they react favorably, towards a certain brand, it is said to be brand 

equity of that brand. Customers increasingly use online tools, (such as: 

social media, blogs, etc.), to share their opinions about the products, and 

services they consume, and to research organizations that sell them. These 

tools are significantly changing everyday life, and the relationship among 

consumers and businesses. Social media, especially has given a big impact 

on marketer, to promote their brands, covering worldwide marketing, 

increasing the sales, and building the community compared to conventional 

media (Alcocer, 2017). 

The presence and expansion of Web 2.0 gave way various online 

platforms, which have become a natural source of publishing consumer 

opinions and experiences (Abir, et al; 2020). Influencers, represent a new 

category of opinion leaders, with a position somewhere among celebrities 

and friends, that has existed with the growth of social media opportunities. 

Influencers may be described as self-made “microcelebrities. Such 

developments have encouraged the continued, and expanding use, of 

influencer marketing campaigns, on Instagram, especially in sectors, that 

require some minimum level of expertise. Brands in those sectors seek 

positive returns on their investments, in influencer marketing campaigns, in 

the form of enhanced purchase intentions, recommendations, engagement, 

and attitudes to the sponsored brand, or brand awareness (Belanche, et al; 

2021). 

Also, the electronic word of mouth (e-WOM), considers as online 

platform. The internet especially, its social media arm, enables customers to 

interact, connect with each other, and share information on products or 
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services related experiences. Thus, in addition to, the traditional WOM 

communication, referred to as face-to-face WOM, computer-mediated 

platforms, also facilitate electronic word of mouth (e-WOM) 

communication. Just like the traditional WOM, e WOM media, offers 

consumers a reliable source of information. It has been argued within 

literature that consumers depend on online reviews, product ratings, micro 

blogs like: Twitter and experiences recounted on Facebook, WhatsApp, and 

other social media platforms, to make purchase decisions. (Oraedu, et al; 2021) 

Based upon the above, we can say that social media and internet 

become ubiquitous, and brands and advertisers today cannot success without 

the online reviews and opinions whether from social media influencers or 

electronic word of mouth from ordinary users (Jarrar, et al; 2020). This rapid 

growth of online communication through social media, websites, blogs, etc., 

has increased academic interest into social media influencers and electronic 

word of mouth (e-WOM). Hence, the purpose of this research is to analyze 

the influence of social media influencers and E-word of mouth on purchase 

intention in the light of brand equity of mobile phone companies in Egypt. 

Based on this background, the problem identified in the following 

questions: 

1/1 Is there an effect of social media influencers marketing on brand equity 

in mobile phone companies in Egypt? 

1/2 Is there an effect of electronic word of mouth on brand equity in mobile 

phone companies in Egypt? 

1/3 Is there an effect of brand equity on purchase intention in mobile phone 

companies in Egypt? 

1/4 Is there an effect of social media influencers marketing on purchase 

intention in mobile phone companies in Egypt? 

1/5 Is there an effect of electronic word of mouth on purchase intention in 

mobile phone companies in Egypt? 

1/6 Is there an effect of brand equity as mediator variable in the relationship 

between social media influencers marketing and purchase intention in 

mobile phone companies in Egypt? 

1/7 Is there an effect of brand equity as mediator variable in the relationship 

between electronic word of mouth and purchase intention in mobile 

phone companies in Egypt? 
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2- Objective of the research 
The current research seeks to achieve the following objectives: 

2/1 Identifying the effect of social media influencers marketing on brand 

equity in mobile phone companies in Egypt. 

2/2 Identifying the effect of electronic word of mouth on brand equity in 

mobile phone companies in Egypt. 

2/3 Identifying the effect of brand equity on purchase intention in mobile 

phone companies in Egypt. 

2/4 Identifying the effect of social media influencers on purchase intention 

in mobile phone companies in Egypt. 

2/5 Identifying the effect of electronic word of mouth on purchase intention 

in mobile phone companies in Egypt. 

2/6 Identifying the effect of brand equity as mediator variable in the 

relationship between social media influencers marketing and purchase 

intention in mobile phone companies in Egypt. 

2/7 Identifying the effect of brand equity as mediator variable in the 

relationship between electronic word of mouth and purchase intention 

in mobile phone companies in Egypt. 

2/8 Reaching a proposed framework for understanding the effect influence 

of social media influencers marketing and electronic word of mouth as 

independent variables, brand equity as a mediator variable, and 

purchase intention as dependent variable in mobile phone companies in 

Egypt. 

2/9 Establishing recommendations based on the research results that can 

support Consumers‟ buying decision and increase the level of purchase 

intention through brand equity. 

3- Significance of the research 
This research derives its importance from several considerations, some 

scientific and the other applied, including the following: - 

3/1 Practical considerations (academic): 

The scientific importance of this research is emerged from the 

following points: 

3/1/1 There is scarcity of Egyptian studies that show relationship between 

social media influencers marketing and E-word of mouth and 
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purchase intention, which makes this research, presents a contribution 

in this area. 

3/1/2 This research introduces relatively a new concept (social media 

influencers) in the field of marketing within the Egyptian 

environment that may be useful for future research. 

3/1/3 This research introduces relatively a new concept (Brand equity) in the 

field of marketing within the Egyptian environment that may be 

useful for future research 

3/1/4 This research is applied in mobile phone companies in Egypt which is 

considered as a relatively new field in Egyptian research and may be 

useful for future research. 

3/1/5 this research attempts to study the relationship between social media 

influencers and E-word of mouth and purchase intention from 

contingency approach by focusing on the role of brand equity in 

strengthening this relationship.  

3/2 Applied Considerations 

3/2/1 This research stems its practical significance from the importance of 

application area which are represented in mobile phone companies in 

Egypt are one of the sectors most dependent on social media. 

3/2/2 The telecommunications and information technology sector is the 

second largest sector in the country in terms of economic growth, and the 

importance of the mobile telecommunications sector is due to it being a 

vital sector, as it has an impact in adding new job opportunities and 

increasing income levels, as the sector contributes 10.7% of the national 

GDP, while the number of mobile Internet users has reached more than 

57 million lines. Therefore, the current research is trying to provide the 

mobile line companies sector with conclusions and recommendations that 

enable them to know the variables that are directly and indirectly related 

to knowing the motives of intentions to purchase Mobile lines, so that 

these companies can develop new electronic marketing policies for 

customers, that suiting changes in the competitive environment, 

especially with regard to influencers marketing   and marketing by e-

word (Ministry of Communications and Information Technology, 2022). 
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4- Theoretical background of the research and previous studies 
4/1 Previous studies that examined social media influencers marketing 

Advertising is associated with an audio, or visual form, of promoting 

communication, that simply upheld, impersonal message to provide, service, 

or conveying people attention on the construct, awareness, need, and 

company exposure. This promotional tool normally caters toward large 

groups for wide exposure requiring basic evaluation of content and media 

used to strengthen the message. Advertising today, take different forms than 

before. Web based social networking today, represents a central platform for 

advertising, through influencers. Influencers today, are used by companies 

to transfer advertising messages, to their followers. an influencer could 

achieve consumers utilizing their online journals, and interpersonal 

companies that the company would most likely be unable to. this technique, 

is known to be a standout, among the most intense and successful methods, 

for getting the message over (Khan and Phung, 2021). 

An influencer, is a marketing “rising star”, whose popularity has been 

fueled by social media. So, social media based influencers, refer to 

individuals who have built a large social community, of followers on one, or 

more social media platforms. Influencer marketing, refers to influencers 

using their reach to transfer messages about an organization‟s product or 

brand, to their community. People today, tend to refuse, to believe direct 

advertising messages, about brands, but are inclined to believe influencers, 

as they think that direct advertising‟s goal, is merely to sell products, while 

influencers do not have such goal (Pick, 2021). 

social media influencers, represent a unique, and relatively newer 

version of celebrity endorsers, but they are very different. On a conceptual 

basis, celebrities and influencers, differ in nature, whereas celebrities, are 

known for their nonsocial media activities like: sports or music, influencers, 

are “born” on social media, where they develop the main activity, for which 

they are known. Therefore, influencers‟ reputation, derives only from the 

content they post, and their social media activity, usually in collaboration, 

with their followers (Belanche, et al; 2021). 

Social media influencers, usually focus on a more segmented 

audience, with whom they share similar interests, as a kind of virtual friend. 

As influencers seem closer to their specific audiences, they also tend to 



 

 

 

 

 

 

86 

Dr. Nada Shaban Yousef Mebariz  
 

The Role of Brand Equity in the impact of Social 

Media Influencers Marketing and E-Word of Mouth on 

Purchase Intention: A Field Study Applied on the Customers 

of Mobile Phone Companies in Egypt 

 

appear more trustworthy, or credible, than conventional celebrities. They 

come to serve as opinion leaders, or experts among their followers, in their 

respective fields, so followers tend to seek out, or depend on their opinions, 

to inform their purchase decisions, revealing the relevance, and potential 

impacts, of social media influencers (Tsen and Cheng, 2021). 

also, influencers‟ promotions, do not take place at the same way as 

traditional commercials, with celebrity endorsements do; the contents here, 

are generated by influencers, and presented in social media platforms, to 

followers, who are actually interested in the influencers‟ daily lives, and 

opinions (Jin, et al; 2021). 

Influencers, are recognized as opinion leaders, and are viewed by their 

consumers as being trustworthy, knowledgeable, and authentic. The 3 levels 

of influence, depend on follower numbers: mega, macro or micro. Mega 

influencers: have more than a million followers, and are typically celebrities 

or social stars. At the other hand, the moderate popularity of micro 

influencers: fewer than 100,000 followers, depends exclusively on the 

content which they have produced. Somewhere in the middle, the term 

macro influencer: refers to professional bloggers, or famous journalists. 

(Lee, et al; 2021) 

So, we can say that, Influencer marketing is an evolution of celebrity 

endorsement, which has transformed by digital, into a leading strategic 

marketing option. but, there is no commonly agreed academic definition of 

influencer marketing, it has been regarded as a type of social media 

marketing, that pushes brand communications, to a larger consumer market 

(Lee, et al; 2021). Digital and social media marketing, allows organizations 

to achieve their marketing goals at a relatively low cost. The decline of 

traditional communication channels, and societal reliance on brick-and-

mortar operations, require businesses to seek best practices, using digital 

and social media marketing strategies, to retain and increase market share. 

Nowadays organizations need to consider, not only existing marketing 

strategies such as: sales, profits, growth rate and customer loyalty, but also 

new marketing strategies, and value propositions for customers such as: 

value, brand, and relationship equity (Masuda, et al; 2022). 
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The recent growth of influencer marketing could be attributed to 

the intersection of various forces :-(Campbell and Farrell, 2020) 

 First: customers have shifted their media consumption, from print to online 

media.  

Second: customers react differently, to advertising, when they are online. 

When online, customers are known to be goal directed, that makes 

them more averse, to overt advertisements. 

Third: customers spend a large proportion, of their time online, on social 

media, a fact not exclusive to millennials. Unlike print media, social 

media platforms, like Instagram and YouTube, are open forums, where 

customers compete to garner audiences.  

Fourth: social media extends the consideration, and evaluation stages, in 

customer decision making, requiring lighter, but more frequent 

exposure to information, on products and brands.  

Finally: the internet, enables easy aggregation of customers based on shared 

interests.  This facilitates the emergence of influencers, who appeal to 

relatively niche, long-tail audiences. And, this has created a rapidly 

expanding, increasingly powerful group, of influencers and constitutes 

a prominent shift, in online marketing (Campbell and Farrell, 2020). 

Importance of influencer marketing: - 

The substantial impact of influencer marketing, derives from its 

capacity to shape brand equity, and to generate higher returns on investment 

(ROI), for companies, than traditional advertising (Lee, et al; 2021). Brown 

and Hayes, 2008, define the word (influencer) as: A third party, who 

significantly shapes the consumer‟s purchasing decision, but might ever be 

accountable for it. Influencers, represent a new type, of independent third-

party endorser, who shapes audience attitudes, through blogs, tweets, or the 

use of other social media. According to Freberg et al. 2011, SMIs, shape 

audience attitudes via blogs, tweets, and the usage of other SM channels, 

and are free, independent third-party endorsers. They are also able to think 

as modern-day opinion. The result, is that influencers opinion, has been 

found influential on the customer‟s decision making process, brand-

preference and purchase intention (Yetimoğlu and Uğurlu, 2021). 
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Risks of influencer marketing: 

Marketing managers must be aware that influencer marketing 

campaigns, also come with risks. One risk, comes simply through involving 

multiple people, in content creation for a brand. If clear guidelines, are not 

in place, brands risk, diluting their brand meanings, or even diverging from 

corporate objectives. Brands, also run the risk of close, and negative 

associations, with individuals, prone to personal indiscretions, or scandal. 

With the growth of influencer fame, comes increased public visibility. 

Brands that partner with mega and celebrity influencers, should remain 

aware of the often sensitive and fickle nature, of highly visible partnerships. 

Another risk, inherent to influencer marketing, arises because of, a 

historical focus on metrics, which causes various influencers, to pay for 

follower bots, or engagement bots, in order to inflate their success metrics. 

As such, managers must assess the full spectrum of engagement, and view 

historical follower count patterns, to check for drastic, and inexplicable 

increases in followers. Finally, we caution marketers, that they are 

responsible for, ensuring adequate disclosure, is present on any posts made 

by influencers, on their behalf. Since the influencer market, is an evolving 

space, best practices may change, and advertisers who employ influencers, 

will be wise to keep abreast of those changes (Campbell and Farrell, 2020). 

Influencer credibility:   

According to the source credibility model, information sources could 

influence their persuasive effect, on the target customer through reliability, 

attractiveness and expertise, according to Ohanian, 1991. On social media, 

because target customers cannot communicate face to face with social media 

influencers, they hold contradictory, or skeptical beliefs, about their 

behavioral motives, in the early. Customers might not trust social media 

influencers, until the influence is successfully exerted. The social media 

influencers‟ credibility could be divided into(Li and Peng, 2021):- 

 The attractiveness: refers to the extent, to which SMIs attract target 

customers visually, or aesthetically. 

 The expertise: refers to the extent to which SMIs, could provide correct, 

and effective relevant knowledge, or experience to the target customers. 

 The originality: refers to the extent to which SMIs, perform certain 

behaviors, to give the target a sense of novelty, and difference. 
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 The homophily: denotes the extent to which SMIs, are similar with 

customers, in terms of certain attributes, like: age, gender, education, 

lifestyle, and interests. 

 The interaction: refers to the extent to which SMIs, communicate and 

exchange information with customers.  

 Trustworthiness: is the attribute of dignity, believability and honesty, 

posed by the endorser, and observed by the customers.  

In summary, based upon previous studies we can define the source 

credibility of social media influencer, as six major characteristics: 

attractiveness, expertise, originality, homophily, interaction and 

trustworthiness. Those six characteristics work together to change the 

attitude of customers. This study followed Ohanian‟s conceptualization, and 

operationalized, and define social media influencers credibility into three 

components:  attractiveness, trustworthiness and expertise, as (Pick, 2021) 

and (Mammadli, 2021) showed that the purchase intention is most 

influenced by these three source effects. 

Based upon the above, researchers provided that there is a 

relationship between social media influencer and purchase intention.  

4/2 Previous studies that examined Electronic word of mouth (E-WOM) 

The fast growth, of the Internet with its improved communication 

capabilities, has considerably amplified the scale and scope of word of 

mouth, WOM, communication; which presented a fertile base, for e- WOM 

(Bataineh, 2015). Internet, has created a new paradigm in communication, 

and empowering WOM to be Electronic (e-WOM). E WOM, made the 

spread of words has no limit within face to face communication, but, 

already in the wide form, through any internet media, such as World Wide 

Web (WWW) (Damayanti and Subriadi, 2016). This form of 

communication, has taken on special importance with, the emergence of 

online platforms, which have made it, one of the most influential 

information sources, on the Web(Alcocer, 2017). 

E WOM worked powerfully, when consumers or potential consumers, 

looked for information, about the product, or the company profile, sharing 

knowledge, experience or opinions, both positive, and negative, via internet 

(Bataineh, 2015).The Internet‟s far reaching, transparency, and accessibility, 
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have set new meaning to “WOM”  concept, and that‟s, what made marketers 

more interested, to get involve in, WOM activities(Porto, et al; 2022). 

The escalating use of organizations‟ social networking sites, (SNSs), 

presents consumers with high opportunities, to start searching for more 

trusted information, about products, and simultaneously; allow consumers to 

provide their own experience, with the products. As respondents, still read 

more online reviews, before putting trust, in a local business. As well as, in 

order to, exchange product information; customers, started increasingly use 

different types of Web 2.0 tools, such as, customer review sites, weblogs, 

social network sites and online discussion forums (Bataineh, 2015). 

The concept of e-WOM, emerged in marketing literatures, only one 

decade ago. Because of that; the concept, is not considered as a precise 

concept, between scholars and practitioners. Therefore, e-WOM reflects a 

precious area, of research to be examined (Bataineh, 2015). One of the most 

comprehensive conceptions, of e-WOM was proposed by Litvin et al. 2008, 

who described it, as all informal communication, via the Internet addressed, 

to customers, and related to the use, or characteristics of goods, or services, 

or the sellers thereof (Alcocer, 2017). 

E-WOM, gave customers a new world, in which they can 

communicate, and influence each other. By the increasing of internet 

popularity, e WOM, grown from a single communication, to become 

communication, among unlimited networks, and dispersed nature. This done 

due to the WWW, Internet network, allowed the word of mouth as: (1) a 

natural form of communication, (2) to be spread widely, (3)broader 

coverage, (4) faster, (5) effective, (6)efficient, and (7) cheaper through 

online media, and became e WOM (Bataineh, 2015). 

Moreover, e WOM represents an assessment, of the content, or 

direction of the comment   positive- negative-or neutral. Hennig, Thurau, et 

al. (2004) list the primary motivations, for customers, to engage in a positive 

e WOM. Among them, are a concern, for other customers, help for the 

organization, easiness to praise, and an expression, of emotions, and 

positive feelings, with the brand. Additionally, Balagi et al. (2016), show 

that the primary motivations, for engaging in negative e WOM, are the 

feeling of injustice, a bad reputation, of the company, the extent to which 
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the customer attributes the failure, of the product or service, to the company, 

the intensity of use of social networks, among others(Porto, et al; 2022). 

Also  Selvi and Thomson, 2016, identified 2 major types, of context of 

e  WOM. The first type of e WOM (is information, oriented which consists 

of websites, such as customer review forums, and product feedback pages). 

Reviews in such contexts, tend to be specifically focused on product 

performance. A second type of e WOM context (is emotion oriented, and 

includes, non-product focused online communities, and social networks). 

Here, customer reviews, tend to emphasize broader product experiences, 

that are more subjective in nature. Those tools, are often presented on social 

media. 

Sumangla and Panwar (2014) and Lugina and Azis (2015), argue that, 

there are 4 dimensions that could be used to measure e WoM:(Bahi, et al; 

2020):- 

a) Relevance: which refers to, the extent to which the message, is valid, 

and useful, for customer decision making. This means that customers 

want information, that is easy to find, and easy to access.  

b) Timeless: how messages, are presented, and updated, at the right time.  

c) Accuracy: which shows the recipient's perception, that the information 

is correct.  

d) Comprehensiveness: the completeness, of the message, which refers to 

the completeness, of information 

From traditional WOM to E-WOM: 

Word of mouth communication “WOM”, has long been regarded as, a 

very critical topic for researchers, and practitioners in the field of marketing. 

Some researchers, consider WOM to be a strong, and credible influence on 

customer behavior. A similar view, was expressed by Litvin et al. (2008), 

which emphasize how powerful the influence of WOM, in inducing the 

action taken by the consumers (Setiawan, 2014). Over the years, researchers 

have explained this term, (WOM), in a variety of ways. Katz and Lazarsfeld, 

provided the earliest explanation in the late 1960s,describing it as a  key 

means of exchanging product related information, among customers 

(Nuseir, 2019).so, Traditional WOM, could be defined as, a face to face 

conversation, among customers, about a product, or service experience 

(Lopez and Sicilia, 2014). 
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With advances in information-technology, the use of the internet, and 

social media, have become extremely widespread; they have greatly 

influenced the modes of communication used, and preferred by people. E 

WOM has become the most commonly used medium, to share opinions, and 

reviews, about various products, and services, available in the market 

(Nuseir, 2019). So, it can be said that, Today, the spread of WOM, takes 

place not only through conventional means, and face to face. In particular, 

the internet, has evolved into a resource, or means, where E WOM takes 

place, among the consumers (Setiawan, 2014). 

Although WOM and e-WOM both provide customers‟ opinions, about 

a product, or brand, they do not use the same channels, to transmit 

information, and therefore, are dissimilar. Authors, show the differences in 

several ways.  

As with any WOM, the existing studies, show that E WOM, has a 

higher credibility, empathy and relevance, for the consumer when compared 

to the resources, which are created by marketers, through their websites. 

Meanwhile, there are 4 things that differentiate between the E WOM and 

traditional WOM according to (Setiawan, 2014):- 

First: the spread E WOM, is faster and wider.  

Second: E WOM communication, is more persistent and more accessible.  

Third: E WOM communication, is measurable.  

Finally: the electronic properties of E WOM, in most of its applications 

could reduce the ability of the receivers, to assess the credibility of 

the senders, and the messages they send. 

Alcocer, 2017, also provided that the differences among E-WOM 

reviews, and traditional WOM reviews as: 

 Credibility, as an information source, since it could influence customers‟ 

attitudes toward products, or services, as many studies have argued that 

customers use E WOM, more to reduce risks in decision making. So, E 

WOM, tends to be more credible, when the customer using previous 

experience of other customer. 

 Message privacy, is another feature, that sets the 2 media apart, since with 

traditional WOM information, is shared through private, real time, face to 

face dialogs, and conversations. In contrast, information shared through E-

WOM, is not private, and could sometimes be seen by anonymous people, 
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who do not know each other. Furthermore, reviews could be viewed at 

different points in time. 

 Indeed, because E WOM reviews, are written, customers and companies, 

could check them at any time; this stands, in contrast to traditional WOM, 

where, once the message, has reached the receiver, it tends to disappear.  

 Another salient difference, between the 2 media, is the speed of diffusion, 

of the message; E WOM statements, spread much faster than, WOM 

statements, because of where they are published, as it published on the 

Internet, and Online platforms, which set E WOM apart from traditional 

WOM, they make the reviews, accessible to more customers on no 

time(Alcocer, 2017). 

Lopez and Sicilia, 2014, provided also, WOM, is a face-to-face 

conversation, that is usually private, and conducted among 2 parties: the 

source of the information, and the receiver. The source, and the receiver, are 

usually friends, relatives, or acquaintances, and the source is independent, 

who has no commercial interest in providing WOM, and thus, this 

communication process, is more credible, than firm generated information. 

On the other hand, E WOM, is any positive, or negative statement, 

made by potential, actual, or former consumers about a product, or 

company, which is made available, to a multitude of people, and 

institutions, via Internet. So, in E WOM, the conversation, is not a 

simultaneous, and bidirectional. The source, writes an opinion, on the 

Internet, that could stay there for a long time. Thus, many customers could 

see this opinion, and decide whether to answer the source. The permanence 

of the opinion, increases the level of information exchange, compared to 

traditional WOM communication. In addition, unlike WOM, the source, and 

receiver, do not usually know each other, in E WOM,  most of the time, the 

source, remains anonymous(Lopez and Sicilia, 2014). 

So, it can be said that E-WOM resulted from technological advances, 

and it could increase the effectiveness of marketing, but it also could destroy 

the reputation of the organization‟s brand image, that has been built 

difficultly if it has not match the expectations of customers, and from here 

the importance of E-WOM generated. 
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The importance of E-WOM: 

As a result, of technological advances, those new means of 

communication, have led to changes in customer behavior, because of the 

influence, they enable customers to exert on each other, by allowing them to 

obtain, or share information about organizations, products, or brands 

(Alcocer, 2017). According to the literatures, the influence of E WOM 

communication, has been classified into 2 levels: 

(1) Market-level analysis and (2) Individual-level analysis. 

the market-level analysis: at which researchers were paying high 

attention to the market parameters, for example sales volume; whereas in the 

second level, the researchers assumed E-WOM, as a personal influence 

process, in which communications, among a communicator “sender” and a 

receiver could change the receiver‟s attitude, toward buying 

decision(Bataineh, 2015). 

Because the effects, and benefits, that could be achieved with the use 

of E WOM, people in both the professional, and the academic communities, 

have become increasingly interested in studying it, with Other relevant 

aspects of marketing, such as the purchase intentions of customers, brand 

image, brand awareness, brand equity, message source credibility, and trust 

in the opinions, posted online to gain clearer insight. Research has provided 

that people have developed high levels of trust, in anonymous people who 

post their reviews online, while they have low levels of trust, for reviews on 

TV, radio, newspapers, and magazines (Nuseir, 2019). 

Some researchers point consequences of E WOM, such as the 

message's credibility, and the customer's faster decision making. 

Furthermore, Trusov et al. (2009), show that E WOM could have a more 

significant effect, than formal advertisements, made by organizations in the 

purchase decision, due to its credibility, and social persuasion.  On the other 

hand, E WOM studies also, show that negative comments, have a more 

significant effect on customer decisions, regarding brands, than positive 

comments. But, this result is not unanimous, positive comments could have 

a more significant effect, on the purchase decision, than negative 

ones(Porto, et al; 2022). 
So, based upon the above, we can say that E-WOM worked powerfully, 

when consumers looked for information, about the product, or the organization 
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profile, sharing knowledge, experience and opinions, both positive, and 

negative, via internet, which affects consumer purchase intention, and decision, 

and it also might affect the brand image, reputation and equity. 

Based upon the above, researchers provided that there is a 

relationship between electronic word of mouth and purchase intention.  

4/3 Previous studies that examined brand equity 

Before 1990, there were few channels, available where an 

organization can communicate with a customer: at an event, by fax, through 

direct mail, by phone, or television, through radio, or in a print magazine or 

newsletter. Now, there are literally hundreds of channels, where customers 

access content. The rise of Web 2.0 applications, and the ability for users, to 

generate content, has changed the nature of online interactions, how 

consumers learn and share about services and products, and how marketing 

is done (Hutagalung and Situmorang, 2017). So, to compete in this new 

world, and to have competitive advantage over competitors companies, it is 

easier, to try to retain consumers, satisfy them, and build loyalty between 

them, by serving the products of high quality. Most of the time satisfied 

consumers tend to recommend brand to others, therefore, managers and 

marketers, try to produce quality products, that will satisfy the consumers 

(Ali and Muqadas, 2015). 

Consumers have a positive, or negative perception, about the brand, so 

when they react favorably, towards a specific brand, it is said to be brand 

equity of the brand. Brand equity, which is based on consumers, happens 

when they have some positive, well-built, and exceptional brand image, 

stored in their memory. And the value of a brand, in the mind of the 

consumers plays a vital role, in making the purchase decisions 

(Rungsrisawat and Sirinapatpokin, 2019). 

Brand equity was first introduced by Kevin Lane Keller, in the mid of 

1960‟s. By the same time, the concept of loyalty emerged. The concept of 

equity, was used to measure the effect of, memory factors on customer 

buying behavior, whereas concept of loyalty, is used to measure the 

customer‟s act of continuous preference loyalty. (Ali and Muqadas, 2015) 

Until the end of the 1970s, researchers were most interested in the 

total effect, created by the product, and the brand. They generally did not 

distinguish, the effect of the brand, from the effect of the product, on the 
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customer. The fundamental article by Srinivasan, (1979), which 

demonstrated that, the brand had its own added value, independent of that of 

the product, and the studies, conducted by the Marketing Science Institute, 

radically, called into question this very approach. Henceforth it was 

accepted that the brand, and the product, are 2 distinct components, of a 

single supply. This separation into 2 components, lies at the origins of the 

concept, of brand equity, which a group of experts, defined as “the 

ensemble of associations and behaviors that permits, branded products, to 

achieve greater sales volumes, and greater profit margins, than they would 

have been able to achieve, without the brand name” (Jourdan,2022). 

Brand equity, has been studied in various perspectives, by different 

researchers. Some authors tried to explain it by looking from financial 

perspective, and calculating profit margin, that stems from brand itself. It is 

called Firm based brand equity, (FBBE), which is defined as: “the 

incremental cash flows, which accrue to branded products, over and above 

the cash flows, which would result from the sale, of unbranded 

products”(Ngan, et al; 2019). On the other hand, some authors look from 

consumer perceived value perspective. In this view, brands‟ products, leads 

to customers‟ biased dispositions, toward the brand (Civelek and Ertemel, 

2019). The perspective of the customer is naturally perceived as more 

favorable, than that of the firm itself, as there is little, to no significance, if a 

particular brand, has no value for the consumer (Ngan, et al; 2019). 

Brand equity, is a multi-dimensional, and complex concept. As such, 

it is important, to understand the concept of brand equity, for both 

researchers and practitioners. Farquhar (1989), defined brand equity, as the 

added value, endowed by the brand, to the product (Ngan, et al; 2019). also, 

the framework, of Aaker (1991), and Keller (1993), were recognized as 2 

main constituents, of brand equity. Both researchers, have defined it 

differently, while taking into account customer‟s perspective. Aaker (1991), 

provides a definition of brand equity which is: “a set of brand assets, and 

liabilities, linked to a brand, its name and symbol, that add to or subtract 

from the value, provided by a product, or service, to a firm or to that firm‟s 

consumers”.  While Keller (1993), defined brand equity as “the differential 

effect, of brand knowledge, on customer response, to the marketing of that 

brand”, here the researcher, identifies that, the brand‟s knowledge, of a 



Volumes 4                              Science Journal for Commercial Research                 October 2022    

 

 

 

 

 

 

97 

customer depends upon associations, like features, benefits, users and 

overall attitude, this knowledge, depends on prior investment, for 

advertisement, promotion and marketing activities. Methods, which are used 

to measure the brand equity, could be categorized in one, of the 3 

categories: financial, customer and combined (Ali and Muqadas, 2015). 

There are many definitions, for the concept of brand equity, they are 

primarily inherited from the definition of Aaker, 1991, which is cited and 

applied frequently by authors (Ngan, et al; 2019). 

Dimensions of Brand Equity: 

Current literature, includes many studies, aiming to identify, and 

validate the sub-dimensions of brand equity (Civelek and Ertemel, 2019). 

There is little agreement, on exactly what the dimensions of brand 

equity, entail. Aaker, 1991, proposes brand equity, with the 5 dimensions of 

brand: awareness, perceived quality, brand associations, brand loyalty and 

other proprietary brand assets. Keller, 1993, focuses on 2 components, of 

brand knowledge, signified as brand awareness, and brand image. In 

addition, Lassar, 1995, proposes 5 basic components, of brand equity: 

performance, social image, value, trustworthiness and attachment. 

According to Atilgan , 2009, brand equity, consists of perceived quality, 

brand loyalty, brand associations and brand trust. Other dimensions, have 

also been proposed by many researchers (Rungsrisawat and Sirinapatpokin, 

2019). 

However, Aaker‟s model, (1991), is clearly the most popular, brand 

equity model, and has been used, by a large number of studies. It could be 

understood easily, and adheres to the concept, of overall brand equity, as 

evaluated by consumers (Ngan, et al; 2019). 

Therefore, this research uses the brand equity model of 

Aaker,(1991) consisting of four core dimensions: brand awareness, 

perceived quality, brand associations, and brand loyalty. 

First: Brand awareness 
Brand awareness, is “the ability, of the potential buyer, to recognize, 

and recall, that a brand is a member, of a specific product category”. 

According to Keller, (1993), brand awareness, refers to the ability, to 

identify the brand, easily in the consumer‟s mind. Thus, brand awareness, 

includes brand recognition, and brand recall. Precisely, brand recall, relates 
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to a brand name, that could be recalled correctly, by consumers, when they 

see a kind of product. In contrast, brand recognition, refers to the ability, of 

a consumer to distinguish a brand, based on information, that they have 

seen, or heard before (Rungsrisawat and Sirinapatpokin, 2019). 
 

Second: Perceived quality 

Perceived quality refers to the customer‟s judgment, about a product‟s 

overall excellence, or superiority, by Zeithaml, (1988). This term does not 

refer to the goal quality, of the products. Perceived quality, is a subjective 

quality, based solely on the customer‟s perception, while objective quality, 

is based on the product, or production process. High perceived quality, 

happens when consumers recognize the difference, and superiority of the 

brand, in relation to the competitor's brand (Buil, et al; 2013). 

Third: Brand associations 

 Aaker, (1991), defined brand associations, as “anything, linked in 

memory to a brand”. Brand associations, are complicated, and closely inter 

connected. The concept, consists of multiple ideas, episodes, instances, and 

facts, that establish a solid network, of brand knowledge. It is formed by the 

consumer‟s belief, in the brand, created through direct experience, with the 

product, or based on available associations. The combination, of tangible, 

and intangible attributes, creates brand identity, in turn leading to brand 

associations (Civelek and Ertemel, 2019). 

Fourth: Brand loyalty 

The concept of consumer loyalty, in past decades, has usually been 

investigated from 2 perspectives: behavioral, and attitudinal loyalty. 

Behavioral loyalty, emphasizes the frequency of repurchase. According to 

attitudinal perspective, loyalty, relates to the psychological commitment, 

such as a purchase intention, without undertaking the repurchase behavior.  

The behavioral perspective, has been strongly criticized, while the attitude 

perspective, is more appropriate, for studying loyalty, due to the fact, that 

consumers could be loyal to a product, even if, they do not buy that 

product(Severi, et al; 2014). 

 Brand loyalty, is defined as the attachment, that a consumer has to a 

brand. According to Yoo et al. (2001), brand loyalty, refers to loyalty, to a 

specific brand, as exemplified by the brand, always being the first choice, 

when consumers intend to buy. Brand loyalty, is the result, of brand trust, or 
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the promise, of building high-value connections, among consumers and 

brands (Buil, et al; 2013). 

Accordingly, the researcher can provide according to the previous 

literature that there is a relationship between social media influencer 

and brand equity, and there is a relationship between brand equity and 

purchase intention. So, the researcher proposes that brand equity 

mediates the relationship between social media influencer and purchase 

intention.  

The researcher also can provide that there is a relationship 

between electronic word of mouth and brand equity, and there is a 

relationship between brand equity and purchase intention. So, the 

researcher proposes that brand equity mediates the relationship 

between s electronic word of mouth and purchase intention.  

4/4 Previous studies that examined purchase intention 

According to Ajzen (1991), "Intentions: are assumed to capture the 

motivational factor‟s that influence behavior, they are indications, of how 

hard people, are willing to try, of how much of an effort, they are planning 

to exert, to perform, the behavior." People with high intention, to perform a 

behavior, are highly motivated, to realize said behavior. Thus, there is a 

significant probability, that the behavior, would be realized. Fundamentally, 

the intention, is motivation (Keni, et al; 2019). Purchase intention, is a topic, 

of critical attention, to strategy creators, and commercial experts, and it is 

vital, to recognize, which variables, in a certain buyer group, impact 

purchase intention. It is considered, to be a prime input, that marketers, and 

now online marketers, utilize to project, forthcoming sales, and manipulate 

actions, to impact purchasing behavior (Ali, et al; 2020). 

A plan, or an idea of a customer, for the purchase, of a particular 

brand, is called Purchase Intent. It is the likelihood, that a customer, is going 

for a certain brand, with a reason, to justify his needs (Rungsrisawat and 

Sirinapatpokin, 2019). Lu, et al. (2014), defined purchase intentions, as 

Consumers‟ willingness, to buy a given product, at a certain time, or in a 

specific situation. This shows that, developing purchase intentions, makes a 

customer more likely, to go through with the actual purchase. Therefore, it 

is a facto,r worth considering, when trying to predict future sales (El-Baz, et 
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al; 2018). the idea, for the purchase, of the same brand, could be based on 

the name, of the brand, or the image, built-in the customer‟s mind, through 

other consumers‟ opinions or celebrities influences, or because of brand 

equity (Rungsrisawat and Sirinapatpokin, 2019). 

 Wu et al. (2011), found that, the right image of the store, increases the 

purchases, of private label products(Rungsrisawat and Sirinapatpokin, 

2019). Previous studies, all attest to the same finding; that customers are 

more likely, to consider a brand, and develop intentions, to purchase it, 

when this brand, is viewed as highly credible. Customers, have the 

tendency, to prefer the brand, with the higher credibility. Hence, it is 

recognized that organizations, should be, willing to invest in developing, a 

long-lasting credibility, for their brands, to be able to stimulate stronger 

positive purchase intentions, from their customers, regarding their brand 

(El-Baz, et al; 2018). 

According to the theory of planned behavior, intentions, offer strong 

predictions, of how consumers behave subsequently, such that, they 

represent consumers‟ willingness to perform a particular behavior. Purchase 

intentions, reflect consumers‟ conscious plans, to provide economic outlays, 

to acquire a product, or service, and a greater chance, that consumers 

actually buy the products. If consumers develop positive attitudes, toward a 

product, or brand, they also are more prone, to recommend it to others. 

Intentions, to recommend a product, predict whether the customer offers 

positive assessments. Formally then, customers‟ attitudes, should guide their 

intentions, to purchase or recommend a sponsored product (Belanche, et al; 2021). 

The use of the internet, at the time of purchase, would affect purchase 

intention, on the internet, and lead to the development of attitudes, on this 

issue. The concept of online purchase intention, of consumers, has also been 

developed, from this point, and is defined as: the intention of a customer to 

launch a certain purchase behavior, through the internet, and to participate 

in online processing. In addition, Azerbaijan‟s, neighboring countries, Iran 

and Turkey, also has been researched, and found that, electronic word of 

mouth and communication styles, have impact on purchase intention 

(Mammadli, 2021). 

Online Purchase Intention, is a situation when a consumer is willing, 

and intends to engage, in online transactions. Online transactions, could be 
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considered as activities, where the process of information retrieval, 

information transfer, and product purchase (Takaya, 2016). Moreover, many 

studies, pointed out the vital importance, of social media, on customers‟ 

buying intentions. Researchers, have been showing increasing interest, in 

how customers engage with electronic word of mouth, and its effects on 

purchase decision of customers (Hassan, et al; 2020). 

Inspired by the relationships between research variables, which 

derived from the theoretical background of the research variables and 

problem of research, the researcher reached to the following research 

model (2): 

 
5- Hypothesis of the research 

This research is based on seven basic hypotheses: 

5/1 The first hypothesis:  there is positive effect relationship with statistical 

significance between social media influencers and brand equity in 

mobile phone companies in Egypt. 

5/2 The second hypothesis:  there is positive effect relationship with 

statistical significance between electronic word of mouth and brand 

equity in mobile phone companies in Egypt. 
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5/3 The third hypothesis:  there is positive effect relationship with 

statistical significance between brand equity and purchase intention in 

mobile phone companies in Egypt. 

5/4 The fourth hypothesis: there is positive effect relationship with 

statistical significance between social media influencers and purchase 

intention in mobile phone companies in Egypt. 

5/5 The fifth hypothesis: there is positive effect relationship with statistical 

significance between electronic word of mouth and purchase intention 

in mobile phone companies in Egypt. 

5/6 The sixth hypothesis: brand equity affects as mediator variable in the 

relationship between social media influencers and purchase intention in 

mobile phone companies in Egypt. 

5/7 The seventh hypothesis: brand equity affects as mediator variable in 

the relationship between electronic word of mouth and purchase 

intention in mobile phone companies in Egypt. 

6- Research Methodology and Approach 
The researcher relied on the descriptive analysis method, which is the 

appropriate method for this type of research, because it is based on 

collecting data related to the problem of research, and the associated 

phenomena, and then analyze these data in a way that contributes to shed 

light on the problem of the research, which lead to test the validity of 

research hypotheses, and help in achieving reliable results in the empirical 

study, the research also based on a combination of the methods of study 

both library study and empirical study as follows: 

6/1 Library Study: The researcher used the deductive approach to obtain 

the secondary data needed to contribute to the achievement of the 

research objectives, and to define the proposed research relationships 

between social media influencers, electronic word of mouth, brand 

equity and purchase intention, through the access to a set of scientific 

references that dealt with the subject of the research, whether they are 

available in the library or websites in order to build the intellectual 

framework for research. 

6/2 Empirical Study: The researcher used the inductive approach, in order 

to obtain the preliminary data needed for the research subject, which 

cannot be provided by the library study, which is necessary to achieve 
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the research objectives from the research population through E-

questionnaire design to measure how variables affect the sample. And 

then analyze the data obtained, using statistical methods, and reach 

through the results of the research. 

7- Research Population and Sample 
The research population and sample were specified as follow: 

7/1 Research Population: 

The research population consists of all customers (male/female) of 

mobile phone companies (Orange, Vodafone, Etisalat, WE) in Egypt. 

7/1/1 Research Sample: 

In light of the lack of a framework for the research population, and the 

inability to form it by the researcher, and in light of the phenomenon that the 

research is concerned with, and in view of the large volume of customers of 

mobile phone companies, a sample of customers in the Arab Republic of 

Egypt was selected on the basis that it is a non-random sample and that it is 

a facilitated sample for the researcher , by following these steps: 

 The E-statistical tables used to determine the sample size were used, in the 

light of that the degree of confidence required of (95%) which is a 

common level in administration science research, and standard error limits 

(±5%), which are also acceptable error limits in business management 

research (Bazrah, 2015). Because of the absence of studies on the 

availability of the characteristics required for study in population the 

researcher assumed that the largest probability of the availability of these 

characteristics is not less than 50%, and thus the size of the sample(384) unit. 

 The researcher relied on online survey internet-mediated questionnaires, 

which were designed in the form of (link prepared via Google Form) using 

social media (Facebook, Twitter, WhatsApp, Yahoo). The questionnaire 

form was designed so that all the questions contained are mandatory, and 

the researcher relied on the electronic survey in order to match the 

conditions of the application on the current research. Whereas (Saunders, 

et al; 2011) emphasized that in order to apply an electronic survey, the 

research population units must be able to deal with the Internet, and that 

the questions directed to the respondents should be closed and short as 

possible, in addition to the large size of the sample and its geographical 

dispersion. 
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 The determinants of sampling were represented in a preliminary question 

at the beginning of the electronic survey in order to find out whether the 

respondent uses a mobile line of one of the mobile phones companies, and 

exclude from the research sample those who do not own a mobile line, in 

order to reach representative results of the purpose of the research and to 

achieve the objectives of the research. 

7/1/2 Sampling Unit: 

The sampling unit in this research is represented in the customers of 

mobile phone companies in Egypt, whether male or female, who deals with 

social media and accepts cooperation with the researcher, and this category 

was chosen because they are always aware of the latest social media 

marketing strategies carried out by organizations. In addition, they are the 

target group for the research objectives. 

8- Research Variables and Its Measures 
The current research relied on the electronic survey as a tool for 

collecting the necessary data for this research. The researcher designed the 

survey list in light of the research hypotheses and objectives, in order to 

measure the dimensions of the research variables. A five-point Likert scale 

was used, as this scale determines the degree of agreement and importance 

for each statement. 

8/1The Independent Variable: 

 Social media influencers marketing: (q1-q12): (12) items, it is 

measured by the scale used by (Mammadli, 2021), (Pick, 2021). 

 Electronic Word of Mouth: (q13-q18): (6) items, it is measured by the 

scale developed by (FarzinandFattahi,2018) and used by (Alrwashdeh, 

et al; 2019) 

8/2The Mediating Variable: Brand Equity: (q19-q33): (15) Items, it is 

measured by the scale developed by (Lee and Leh, 2011) and used by 

(Khudri and Farjana, 2017),  

8/3The Dependent Variable: Purchase Intention: (q34-q39) :(6) Items, 

is measured by the scale used by(Alrwashdeh, et al; 2019). 

9- Validity and Reliability of the research measures 
Validity: Content validity was used to make sure that phrases which 

used to measure the dimensions of the variables of the research are 

appropriate. By reviewing the questionnaire by the academic professors 
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specialized in the field of business administration and a small sample of 

customer in Egypt to evaluate the importance and clarity of the language of 

statements and their relationship to what is required to measure. And in the 

light of their guidelines, the researcher made some modification and 

omission to questionnaire statements, so that the research tool becomes 

more relevant. 

What also supports the validity of these measures that it was used in 

previous studies, as the researcher relied on the measuring the research 

variables on the measures that used in previous studies, which have high 

rates of validity, stability and internal consistency, and the researcher also 

made some appropriate adjustments to suit the nature of research. 

Construct validity also was used by using correlation coefficients 

between each phrase and the dimension measurements as whole and by 

using confirmatory factor analysis through Lisrel 8.80 program. 

By conducting the confirmatory factor
 (1)

 analysis on the social media 

influencers marketing scale (12) phrases, electronic word of mouth scale (6) 

phrases, the brand equity scale (15) phrases, and the purchase intention 

scale (6) phrases, it was concluded that all the phrases obtained a loading 

coefficient greater than (0.40). Thus, all expressions are considered 

acceptable according to Figure (3), as the T test for the value of the path 

parameter showed that all loading coefficients were significant, as they were 

greater than (±1.96), as shown in Figure (4). 

Normed Fit Index (NFI) = 0.90, Non-Normed Fit Index (NNFI) = 

0.92, Comparative Fit Index (CFI) = 0.90, Incremental Fit Index (IFI) = 

0.90, Relative Fit Index (RFI) = 0.91, and all indicators are considered 

acceptable because it is greater than (0.90) (Bollen, 1989), and the value of 

Root Mean Square Residual (RMR) = 0.09. 

The reliability of the measurements of the questionnaire was tested by 

Cronbach Alpha test, reliability means the possibility of obtaining the 

same results when re-search by using the same measurements and the same 

individuals. Where the results of the analysis show that Alpha coefficient of 

the measurement as whole is (0.96), as the closer the value of Cronbach 

alpha (of the measurement) to 1 the more stable was the measurement. 
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Internal Construct validity also was used by using correlation 

coefficients between each phrase and the dimension measurements as 

whole, As shown in the table (1): - 

 

 
 

This test required distributing questionnaire before its final use on convenience sample (38) unit, i.e., 

10% of the planned sample, and the data was unloaded and analyzed using Lisrel 8.80 program. 
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Figure (3): confirmatory factor analysis for all items of questionnaire 
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Figure (4) significance of the loading coefficients, through confirmatory factor 

analysis. 
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Table (1): Correlation coefficient and alpha coefficient values for 

phrase related to the search 
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10- Data Collection, revision and encoding 
After reaching the final design of the questionnaire and conducting the 

validity and stability tests to verify its validity to collect data as described. 

After completing the collection of questionnaires that were filled out by the 

research sample, these questionnaires were reviewed by researcher. The 

invalid questionnaires were excluded for the purpose of statistical analysis. 

In (7) weeks, (343) questionnaires were obtained and were valid for 

statistical analysis purposes, with a percentage of (89.3%) of the planned 

sample, which is acceptable to be used in the analysis of the data. After 

reviewing the data in questionnaires, Coding and emptying were done in 

Excel file in preparation for statistical analysis by using the appropriate 

statistical methods to purpose of the research. 

11- Results of describing the research variables 
SPSS V.25 program was used to determine the general Mean, as 

shown in Table (2):- 

 
Based upon the table above, the general Mean of the sub-dimensions 

of (social media influencers marketing) is (3.865) for attractiveness, (3.940) 

for expertise, and (3.960) for trust. Therefore, the researcher finds that the 

degree of trust in the research population is greater than the presence of 

other sub dimensions. and the general Mean of the sub-dimensions of (brand 

equity) is (3.783) for brand awareness, (4.055) for brand associations, 
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(3.912) for (perceived quality) and (3.990) for brand loyalty. Therefore, the 

researcher finds that the degree of brand associations in the research 

population is greater than the presence of other sub dimensions. Finally, the 

researcher concludes from Table (2) that the general Mean of the variable 

(purchase intention) reaches (3.986) which indicates the high degree of 

purchase intention in the research population. 

Bivariate linear correlation coefficients between the research variables 

The Bivariate linear correlation coefficient is used to measure the 

degree of correlation between two variables and to determine whether there 

is a significance relationship between the independent variable, the 

intermediate variable, and the dependent variable.  

The correlation coefficient value, regardless of the signal, expresses 

the strength of the relationship between the variables. Although there is no 

specific relationship to describe the degree of relationship between the two 

variables based on the correlation coefficient value, some approximate 

indicators can be used to judge the degree of this relationship. If the value of 

the correlation coefficient is between (zero: 0.5), this indicates the weakness 

of the relationship, if its value is between (0.5: 1), this indicates the strength 

of the relationship and the relationship between the two variables is not exist 

if the correlation coefficient is zero. Table (3) provide Bivariate linear 

correlation coefficients between each dimension of the dimensions of the 

search variables, as well as the correlation coefficients of each variable with 

the rest of the search variables. 

The researcher concludes that there is a positive correlation between 

the external variables related to social media influencers marketing, E-

WOM with purchase intention, brand equity, in Egypt, At a significance 

level (0.01). Therefore, there are positive and significance relationships 

between the independent variable and each of the intermediate variables and 

the dependent variable. This also indicates the validity of the structural 

consistency of the research variables. 

As a result of proving that these correlations correspond to trends of 

initial hypothesized relationships, it suggests that these relationships can be 

tested by using the Structural Equation Model to determine the significant 

effect of external variables on both intermediate and internal variables. 
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Table (3): Bivariate linear correlation coefficients of the research 

variables 

 
12- Results of the tests of research hypotheses by using the Structural 

Equation Model 

To test the direct and indirect effects between the research variables, 

the researcher relied on structural equation modeling (AMOS), as this 

method is considered the best method of correlation and multiple regression 

when testing the hypotheses associated with a multivariate phenomenon 

(Byrne, 2010). Figure (5) shows path analysis of the structural equations 

modeling of direct and indirect relations between the research variables of 

the final structural model of the research. 

 
Figure (5): the analysis of the paths of the structural equations 

modeling of direct and indirect relations between the research variables 

of the final structural model of the research 
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In the light of the model quality indicators, the researcher finds that all 

the indicators are within the acceptable limits, thus the possibility of 

matching the actual model of the estimated structural model. 

The following tables (4), (5), (6), (7) discuss the in-depth analysis of 

the relationships between the research variables. While the research model 

showed a high level of goodness of fit using the SEM method, which means 

concurrent compatibility of direct and indirect paths, an additional test was 

performed to assess the existence of intermediation relationships between 

variables, in order to provide better interpretation of the results. 
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In light of the previous results, the researcher can discuss the 

relationship between the variables of research and analyze research 

hypotheses as follows: 

13/1 The impact of social media influencers marketing on brand equity: 

The first hypothesis deals with this relationship, stating that " there is 

positive effect relationship with statistical significance between social media 

influencers marketing and brand equity in mobile phone companies in 

Egypt". where social media influencers marketing directly influences brand 

equity by a coefficient of value (0.587), and this influence is statistically 

significant as (P= 0.000), but the social media influencers marketing does 

not have an indirect positive effect on brand equity as the coefficient value 

is (0.000), which means that 59% of the variation in brand equity is due to 

social media influencers marketing. And as table (4) shows, the value of the 

path parameter for this relationship is (0.587), the standard error is (0.042), 

the value of (T) is (C. R=13.84), and the significance level is (0.000). The 

results of table (3) also support Bivariate linear correlation coefficients, as 

the table shows that the implicit correlation between social media 

influencers marketing and brand equity is positive and the correlation 

coefficient value is (R = 0.794), which means that there is positive 

correlation relation between social media influencers marketing and brand 

equity. Which means accepting the first hypothesis of the research 

hypotheses. 

13/2The impact of E-WOM on brand equity: 

The second hypothesis deals with this relationship, stating that " there 

is positive effect relationship with statistical significance between E-WOM 

and brand equity in mobile phone companies in Egypt". where E-WOM 

directly influences brand equity by a coefficient of value (0.300), and this 

influence is statistically significant as (P= 0.000), but the E-WOM does not 

have an indirect positive effect on brand equity as the coefficient value is 

(0.000), which means that 30% of the variation in brand equity is due to E-

WOM. And as table (4) shows, the value of the path parameter for this 

relationship is (0.300), the standard error is (0.037), the value of (T) is (C. 

R=7.08), and the significance level is (0.000). The results of table (3) also 

support Bivariate linear correlation coefficients, as the table shows that the 

implicit correlation between E-WOM and brand equity is positive and the 
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correlation coefficient value is (R = 0.705), which means that there is 

positive correlation relation between E-WOM and brand equity. Which 

means accepting the second hypothesis of the research hypotheses. 

13/3 The impact of brand equity on purchase intention: 

The second hypothesis deals with this relationship, stating that "there 

is positive effect relationship with statistical significance between brand 

equity and purchase intention in mobile phone companies in Egypt  " . where 

brand equity directly influences purchase intention by a coefficient of value 

(0.475), and this influence is statistically significant as (P= 0.000), but the 

brand equity does not have an indirect positive effect on purchase intention 

as the coefficient value is (0.000), which means that 48% of the variation in 

purchase intention is due to brand equity. And as table (4) shows, the value 

of the path parameter for this relationship is (0.475), the standard error is 

(0.055), the value of (T) is (C. R=10.68), and the significance level is 

(0.000). The results of table (3) also support Bivariate linear correlation 

coefficients, as the table shows that the implicit correlation between brand 

equity and purchase intention is positive and the correlation coefficient 

value is (R = 0.845), which means that there is positive correlation relation 

between brand equity and purchase intention. Which means accepting the 

third hypothesis of the research hypotheses. 

13/4 The impact of social media influencers on purchase intention: 

The fourth hypothesis deals with this relationship, stating that "there is 

positive effect relationship with statistical significance between social media 

influencers marketing and purchase intention in mobile phone companies in 

Egypt  " . Where social media influencers marketing directly influences 

purchase intention by a coefficient of value (0.393), and this influence is 

statistically significant as (P = 0.000), which means that 39% of the 

variation in purchase intention is due to social media influencers marketing 

only. And as table (4) shows, the value of the path parameter for this 

relationship is (0.393), the standard error is (0.053), the value of (T) is 

(C.R=9.03), and the significance level is (0.000). The results of Table (3) 

also support correlation coefficients, as the table shows that the implicit 

correlation between social media influencers marketing and purchase 

intention is positive and the correlation coefficient value is (R = 0.827), 

which means that there is positive correlation relation between social media 
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influencers marketing and purchase intention. which means acceptance of 

the fourth hypothesis of research hypotheses. 

13/5 The impact of E-WOM on purchase intention: 

The fifth hypothesis deals with this relationship, stating that “there is 

positive effect relationship with statistical significance between electronic 

word of mouth and purchase intention in mobile phone companies in 

Egypt”. Where electronic word of mouth directly influences purchase 

intention by a coefficient of value (0.081), and this influence is statistically 

significant as (P = 0.030), which means that 8% of the variation in purchase 

intention is due to electronic word of mouth only. And as table (4) shows, 

the value of the path parameter for this relationship is (0.081), the standard 

error is (0.040), the value of (T) is (C. R=2.16), and the significance level is 

(0.000). The results of Table (3) also support correlation coefficients, as the 

table shows that the implicit correlation between electronic word of mouth 

and purchase intention is positive and the correlation coefficient value is (R 

= 0.787), which means that there is positive correlation relation between 

electronic word of mouth and purchase intention. which means acceptance 

of the fifth hypothesis of research hypotheses. 

In light of the fourth and fifth hypotheses, the researcher can say that 

the degree of correlation social media influencers marketing on purchase 

intention (0.827) is greater than the degree of correlation electronic word of 

mouth on purchasing intention (0.787). 

13/6 The effect of brand equity as an intermediate variable in the 

relationship between social media influencers marketing and purchase 

intention 

The sixth hypothesis addresses this relationship, stating that “brand 

equity affects as mediator variable in the relationship between social media 

influencers marketing and purchase intention in mobile phone companies in 

Egypt”. The results of the field study supported the validity of the sixth 

hypothesis, which refers to the intermediate role of brand equity in the 

relationship between social media influencers marketing and purchase 

intention. Table (7) shows the indirect standard effects between the 

variables of the final model of the research. The table shows that there is an 

indirect significant relationship between social media influencers marketing 

and purchase intention through intermediate variables, the value of the path 
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parameter for this relationship is (0.279), which means that 28% of the 

variation in purchase intentions due to social media influencers marketing 

through intermediate variable (brand equity). 

Table (8) shows the significance of the indirect relation, The 

standardized indirect (mediated) effect of social media influencers 

marketing on purchase intention is significantly different from zero at the 

0.01 level (p=.004 two-tailed). This is a bootstrap approximation obtained 

by constructing two-sided percentile- based confidence intervals. 

13/7 The effect of brand equity as an intermediate variable in the 

relationship between E-WOM and purchase intention: 

The seventh hypothesis addresses this relationship, stating that “brand 

equity affects as mediator variable in the relationship between electronic 

word of mouth and purchase intention in mobile phone companies in 

Egypt”. The results of the field study supported the validity of the seventh 

hypothesis, which refers to the intermediate role of brand equity in the 

relationship between electronic word of mouth and purchase intention. 

Table (7) shows the indirect standard effects between the variables of the 

final model of the research. The table shows that there is an indirect 

significant relationship between electronic word of mouth and purchase 

intention through intermediate variables, the value of the path parameter for 

this relationship is (0.143), which means that 14% of the variation in 

purchase intention is due to electronic word of mouth through intermediate 

variable (brand equity). 

This means that, social media influencers marketing effects on 

purchase intention through brand equity more than electronic word of mouth 

Table (8) shows the significance of the indirect relation, The 

standardized indirect (mediated) effect of electronic word of mouth on 

purchase intention is significantly different from zero at the 0.01 level 

(p=.002 two-tailed). This is a bootstrap approximation obtained by 

constructing two-sided percentile- based confidence intervals. 

14- The results of the field study 
The results of the research show full support for the relationships 

between the variables in the proposed model, in particular role brand equity 

as mediate the influence of (social media influencers marketing, E-WOM) 

on. Where the structural model for research was tested through the AMOS 
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program, and the degree of its agreement was statistically proven in 

explaining the relationships between the variables included in the model. the 

effect degree of the independent variables (social media influencers 

marketing, E-WOM) on the intermediate variable (brand equity) and the 

dependent variable (purchase intention) are as follows: 

 The total direct and indirect effect of social media influencers marketing 

on brand equity (0.587). 

 The total direct and indirect effect of E-WOM on brand equity (0.300). 

 The total direct and indirect effect of brand equity on purchase intention 

(0.475). 

 The total direct and indirect effect of social media influencers marketing 

on purchase intention (0.672). 

 The total direct and indirect effect of E-WOM on purchase intention (0.224). 

14/1 Discussion and interpretation of the descriptive results of research 

variables in mobile phone companies in Egypt: 

 The descriptive results indicate that the general mean of the variable social 

media influencers marketing is (3.921). This indicates the high degree of 

existence of social media influencers marketing in the research population. 

The most significant dimension of the social media influencers marketing 

is “Trust". Thus, the degree of existence of trust in the research population 

is greater than other dimensions as its general mean value is (3.960) which 

indicates that Influencers are recognized as opinion leaders and are viewed 

by their customers as being trustworthy (Lee, et al; 2021), as consumers 

are more likely to respond positively to ads that are relevant to them but 

also because influencers inherently increase the level of trust within the 

relationship, as consumers may feel the influencer understands and 

appreciates them (Campbell and Farrell, 2020; Mammadli, 2021). 

 In addition, results indicates that the most dimension of Brand equity is " 

brand associations", which means the degree of existence of " brand 

associations" in the research population is greater than other dimensions as 

its general mean value is (4.055), which indicates that Brand association is 

a critical part of brand equity concept as Keller (1993), identifies that the 

brand‟s knowledge of a consumer depends upon associations dimension as  

associations measures are considered as antecedents of brand equity like 

features and benefits , and many researches provides that Brand 
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associations influence brand choices and can provide competitive 

advantage (Ali and Muqadas, 2015; Jourdan,2022; Civelek and Ertemel, 2019). 

 The descriptive results indicate that the general mean of the variable 

purchase intention is (3.986). This indicates the high degree of existence 

of purchase intention in the research population. The most significant 

variable of the model is “purchase intention ". Thus, the degree of 

existence of purchase intention in the research population is greater than 

other variables as its general mean value is (3.986) which indicates that 

purchase intention is the buyer's real intention towards the product, 

Increasing and developing technology has a variety of influences on 

consumers' intention. The internet today facilitates the activities of many 

people, one of which is shopping. People no longer need to go out and 

shop at the supermarket, just sit at the computer or via cellphone, choose 

and order their favorite items, buy and sell items via internet. many studies 

pointed out the vital importance of social media and internet on consumers‟ 

buying intentions (Takaya, 2016; Mammadli, 2021; Hassan, et al; 2020) 
 14/2 Discussion and interpretation of the results of the effect of social 

media influencers marketing on brand equity in mobile phone 

companies in Egypt: 

 The research found a positive statistical significance of social media 

influencers marketing on brand equity, where social media influencers 

marketing has a direct positive impact on brand equity and this effect is 

statistically significant. There is no indirect effect of social media 

influencers marketing on brand equity. The path parameter value is 59% 

and correlation coefficient (0.794).  

 Thus, the researcher achieved the first objectives of the research which is 

to identify the impact of social media influencers marketing on brand 

equity in mobile phone companies in Egypt, and this result is consistent 

with previous studies that contributed to the formulation of this 

hypothesis, including many studies provided that The substantial impact 

of influencer marketing derives from its capacity to shape brand equity 

(Lee, et al; 2021; Masuda, et al; 2022; Hutagalung and Situmorang, 2017) 

Which confirmed that social media influencers marketing has a direct 

positive relationship to brand equity. 
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 This may be due to social media marketing has given big impact on 

marketer to promote their brands, covering worldwide marketing, 

increasing the sales and building the community compared to 

conventional media. Brand equity, which is based on customers, occurs 

when they have some positive, well-built, and exceptional brand image 

stored in their memory, the electronic image and value that created by 

social media influencers play a vital role in building the brand equity in 

the mind of customers. 

14/3 Discussion and interpretation of the results of the impact of E-

WOM on brand equity in mobile phone companies in Egypt: 

 The results of the research show the positive effect of E-WOM on brand 

equity, as E-WOM has a direct positive effect on brand equity. This effect 

is statistically significant and there is no indirect effect of E-WOM on 

brand equity, as the path parameter value is 30% and correlation 

coefficient (0.705). the research here proves that the impact of social 

media influencer on brand equity is greater that the impact of E-WOM on 

brand equity. 

 These results is in line with previous studies that contributed to the 

formulation of this hypothesis both the professional and the academic 

communities have become keenly interested in studying E-WOM Because 

of its effectiveness and the various beneficial outcomes like its critical 

affect on brand equity (Severi, et al; 2014; Damayanti and Subriadi, 2016; 

Damayanti and Subriadi, 2016; Nuseir, 2019) that emphasized that E-

WOM has a direct positive correlation with brand equity. 

 This may be due to brand equity can be affected by the consumer‟s direct 

and indirect assessment and evaluation of the particular brand that based 

on the various sources, such as word of mouth and electronic word of 

mouth. 

14/4 Discussion and interpretation of the results of the impact of brand 

equity on purchase intention in mobile phone companies in Egypt: 

 The results of the research show the positive effect of brand equity on 

purchase intention, as brand equity has a direct positive impact on 

purchase intention. This effect is statistically significant and there is no 

indirect effect on purchase intention, also the path parameter is 74.5%, the 

correlation coefficient is (0.575). 
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 These results are consistent with the previous studies that contributed to 

the formulation of this hypothesis (Rungsrisawat and Sirinapatpokin, 

2019, Ngan, et al; 2019; Civelek and Ertemel, 2019; Jang, et al; 2018), 

that emphasized that brand equity has a direct positive correlation with the 

purchase intention. 

 This may be due to that the knowledge, image, and loyalty that brand 

equity creates in customers mind have a positive impact and play a critical 

role in customer purchase intention. 

14/5 Discussion and interpretation of social media influencers 

marketing on purchase intention in mobile phone companies in Egypt: 

 The results of the study show the positive effect of social media 

influencers marketing on purchase intention, as social media influencers 

marketing has a direct positive effect on purchase intention. The path 

parameter is 39.3% and the correlation coefficient is (0.827). which means 

that 39.3% of purchase intention variation is due to social media 

influencers marketing only. 

 These findings are in line with the previous studies that contributed to the 

formulation of this hypothesis (Belanche, et al; 2021; Tsen and Cheng, 

2021; Li and Peng, 2021; Pick, 2021) that confirmed that social media 

influencers marketing has a direct positive correlation with purchase 

intention. 

 This may be due to that social media influencers nowadays act as role 

models for customers their opinions, suggestions and experience affect 

customers' purchase intentions critically 

14/6 Discussion and interpretation of E-WOM on purchase intention in 

mobile phone companies in Egypt: 

 The results of the research support the positive effect of E-WOM on 

purchase intention. The results indicate that there is a direct positive effect 

of E-WOM on purchase intention, as the path parameter of this direct 

effect is 5.1%, which means that 8.1% of purchase intention variation is 

due to E-WOM only. 

 the researcher can say that the degree of correlation social media 

influencers marketing on purchase intention (0.827) is greater than the 

degree of correlation electronic word of mouth on purchasing intention 

(0.787). This may be due to that as customers trust more in social media 
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influencers because they provide them with their experiences in 

comments, videos and vlogs in different social media sites and give them 

plenty of information about all characteristics of the products and brands 

with their complete experience. 

 These findings are in line with previous studies that contributed to the 

formulation of the hypothesis (Abir, et al; 2020; Setiawan, 2014; 

Bataineh, 2015; Nuseir, 2019) which pointed out that E-WOM positively 

and directly affects purchase intention. 

14/7 Discussion and interpretation of the results of the impact of brand 

equity as a mediating variable in the relationship between social media 

influencers marketing and purchase intention in mobile phone 

companies in Egypt: 

 The results of the field study supported the validity of the sixth 

hypothesis, which refers to the mediating role of brand equity in the 

relationship between social media influencers marketing and purchase 

intention, as there is an indirect significance relationship between social 

media influencers marketing and purchase intention through brand equity. 

The path parameter of the indirect relation as a whole is (0.946), which 

means that 27.9% of the variance in purchase intention is due to social 

media influencers marketing through the mediating variable (brand 

equity). 

14/8 Discussion and interpretation of the results of the impact of brand 

equity as a mediating variable in the relationship between E-WOM and 

purchase intention in mobile phone companies in Egypt: 

 The results of the field study supported the validity of the seventh 

hypothesis, which refers to the mediating role of brand equity in the 

relation between E-WOM and purchase intention. There is an indirect 

significance relationship between E-WOM and purchase intention through 

brand equity, as the parameter of the path of this relationship is (0.143), 

which means that 14.3% of the variance in the purchase intention is due to 

E-WOM through brand equity only. 

 This means that, social media influencers marketing effects on purchase 

intention through brand equity more than electronic word of mouth 

customers take the decision to buy a product depending upon number of 

factors one of them is opinion of other customers whether they are 
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celebrities such as social media influencers or ordinary people such as 

their friends, relatives and unknown people on internet (E- WOM), but 

customers appreciate these opinions in different ways as they trust and 

believe more in influencers' opinions and experiences that creates special 

brand equity in their minds and affects their intention to purchase more 

than e-WOM. 

15- Research Recommendations and Future Research: 
The researcher presented a set of recommendations related to the 

results that were achieved and were in line with the research objectives and 

the application of the proposed framework, as well as proposing a set of 

future study fields, as follows: 

15/1 Research Recommendations: 

Based on the previous findings of the research, the researcher suggests 

a set of recommendations, as follows: 

 Mobile phone companies should focus on social media influencers 

marketing to achieve the best results by accurately identifying the target 

audience and the platforms they specifically use. 

 the Effective selection of social media influencers who correspond with 

the target customers of mobile phone companies in Egypt in terms of the 

attitudes and trends of influencers 

 Enhancing the brand equity of mobile phone companies by focusing on 

social media influencer marketing campaigns as well as paying attention 

to the e-word of mouth of customers and their comments on the brand 

 Focus on publishing photos and videos of influencers that show their 

experiences and personal uses of the mobile phone company and 

publishing positive E WOM of customers around the world via the use of 

Internet. 

 Continuous analysis of social media campaigns to achieve the best 

results. 

 The management of mobile phone companies should use social media 

platforms as a means of communicating with customers to focus and 

promote the brand, create distinctive brand equity and spread positive E-

WOM. 
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15/2 Future Research 

In light of the current research results, limitations, difficulties, and 

researches related to the subject of the research, the researcher recommends 

undertaking several future researches relevant, which would like to be 

carried out by the researcher in a future study, or by other researchers, to 

serve as a complementary to this research, namely: 

 Conducting further studies which examine the factors that affect the 

purchase intention through the adoption of the contingency approach, in 

mobile phone companies in Egypt. 

 Since the dimensions of the dependent, independent, and mediating 

variables in the current study are not all the dimensions, but only some of 

them, so the researcher recommends conducting the same study with 

different dimensions of dependent variable, or different dimensions of 

independent variable, or different dimensions of mediating variables, by 

deletion or addition of them, and compare the results with the current 

study in the case of a difference. 

 Application of the proposed model to fashionable products, which means 

sector with a different nature, from education sector. 

 Studying the extent of the difference in the results of the study according 

to the difference in gender, experience and education, especially the 

perception of customers of the importance of social media. 

Reference 
Abir,Tanvir, Rahman,Adnan,Khan,Rubaiyet, and Abdul Hamid,Abu Bakar, (2020), 

“Electronic Word of Mouth (e-WOM) and consumers „purchase decisions: 

Evidences from Bangladesh”, Journal of Xi'an University of Architecture & 

Technology, Vol. 10, p.p 367-382. 

Alcocer, Nuria, (2017), “A Literature Review of Word of Mouth and Electronic Word of 

Mouth: Implications for Consumer Behavior”, MINI REVIEW, vol. 8, pp. 1-4. 

Ali,Ali,Abbass,Alaa, andFarid,Nihal, (2020), “Factors Influencing Customers‟ Purchase 

Intention in Social Commerce”, International Review of Management and 

Marketing, Vol. 10, pp. 63-73. 

Ali,Fouzia and Muqadas,Salma, (2015), “The Impact of Brand Equity on Brand 

Loyalty:The Mediating Role of Customer Satisfaction”, Pakistan Journal of 

Commerce and Social Sciences, Vol. 9, p.p890-915. 

Alrwashdeh,Muneer, Emeagwali,Okechukwuand Aljuhmani,Hasan, (2019), “The effect of 

electronic word of mouth communication on purchase intention and brand 



 

 

 

 

 

 

126 

Dr. Nada Shaban Yousef Mebariz  
 

The Role of Brand Equity in the impact of Social 

Media Influencers Marketing and E-Word of Mouth on 

Purchase Intention: A Field Study Applied on the Customers 

of Mobile Phone Companies in Egypt 

 
image:An applicant smartphone brands in North Cyprus”, Management Science 

Letters, Vol.9, pp 505-518. 

Bahi,Hamdan, Pratikto,Heri, and Dhewi,Titis, (2020), “The impact of e-wom and 

advertising on purchase decision si.se.sa syar‟i clothes with brand awareness as an 

intervening variables (a study on si.se.sa fashion consumers)”, Vol. 23, pp 255-261. 

Bataineh,Abdallah, (2015), “The Impact of Perceived e-WOM on Purchase Intention: 

TheMediating Role of Corporate Image”, International Journal of Marketing 

Studies; Vol. 7, pp 126-137. 

Bazrah, Mahmoud Sadek, (2015), "Marketing research for planning, controlling and 

marketing decision-making marketing", the fourth edition, Khawrazem Library. 

Belanche,Daniel,V.Casal´o,Luis, and Ib´a˜nez-S´anchez,Sergio, (2021), “Understanding 

influencer marketing: The role of congruence between influencers, products and 

consumers”, Journal of Business Research, Vol.132, p.p 186–195. 

Bollen, K.AA, (1989), “New Incremental Fit Index for General Structural Equation 

Models”, Sociological Methods and Research, Vol.17, pp 303–316. 

Campbell,Colin and Farrell,Justine, (2020), “More than meets the eye: The functional 

components underlying influencer marketing”, Business Horizons, Vol.63, p.p469-

479. 

Civeleka, Mustafa and Ertemel,Adnan, (2019), “The Role of Brand Equity and Perceived 

Value for Stimulating Purchase Intention in B2C e-Commerce Web Sites”,Business 

and Economics Research Journal, Vol. 10, pp. 233-243. 

Damayanti and Subriadi,Apol, (2016), “Electronic word of mouth (e-wom): a path to build 

the image of university”, Journal of Theoretical and Applied Information 

Technology, Vol.94, p.p 123-132. 

El-Baz,Basma, Elseidi,Reham, and El-Maniaway,Aisha, (2018), “Influence of Electronic 

Word of Mouth(e-WOM) on Brand Credibility and Egyptian Consumers‟ Purchase 

Intentions”, International Journal of Online Marketing, Vol. 8, pp 1-15. 

Farzin,Milad and Fattahi,Majid, (2018), “eWOM through social networkingsites and impact 

on purchaseintention and brand image in Iran”, Journal of Advances in 

Management Research, Vol. 5, pp 1-25. 

Gogoi,Bidyut, (2013), “Studyof antecedents of purchase intention and its effect on brand 

loyalty of private label brand of apparel”, International Journal of Sales & 

Marketing, Vol. 3,p.p 73-86. 

Hassan,Ahmed, G. abd eljalil,sabreen, and ezzat,mohamed, (2020), “The influence of e-

wom on Egyptian private airlines ticket purchasing intention”, International Journal 

of Tourism and Hospitality Management, Vol. 3, pp 31-64. 

Hutagalung,Bongsu, Situmorang,Syafrizal, and Alfifto, (2017), “The Effect Of Social 

Media Marketing On Value Equity, Brand Equity And Relationship Equity 

OnYoung Entrepreneurs In Medan City”, Advances in Economics, Business and 

Management Research, Vol. 46, pp 534-540. 



Volumes 4                              Science Journal for Commercial Research                 October 2022    

 

 

 

 

 

 

127 

Jang,Yun, Baek,Seung, and Kim,Su, (2018), “The Effects of Brand Equity on Consumer 

Attitude and Behavior: Food Market in Vietnam”, Journal of Distribution Science, 

Vol. 16, p.p 17-27. 

Jarrar,yosra, awobamise,ayodeji and aderibigbe,adebola, (2020), “Effectiveness of 

Influencer Marketing vs Social Media Sponsored Advertising”, Utopía y Praxis 

Latinoamericana, Vol.25, pp 40-53. 

Jin,Venus, Ryu,Ehri, and Muqaddam,Aziz, (2021), “I trust what she‟s #endorsing 

onInstagram: moderating effects of par asocial interaction and social presence in 

fashion influencer marketing”, Journal of Fashion Marketing and Management: An 

International Journal, Vol. 25, pp. 665-681. 

Jourdan, Philippe, (2022), “Measuring Brand Equity: Proposal for Conceptual 

andMethodological Improvements”, Maître de conferences, Vol. 1, pp. 1-23. 

Keni,Keni,R.Aritonan,Lerbin,and Pamungkas,Ary, (2019), “Purchase intention, 

satisfaction, interest, and previous purchase behavior”, International Journal of 

Innovation, Creativity and Change, Vol.5, p.p 1129-1140. 

Khan,Frah andPhung,Siew, (2021), “Social Media Influencers and its Impacts on Consumer 

Behavior: Malaysia”, Annals of R.S.C.B., Vol. 25, pp 6276- 6285. 

Khudri,Mohsan and Farjana,Nighat, (2017), “Research ArticleIdentifying the Key 

Dimensions of Consumer-based Brand Equity Model: A Multivariate Approach”, 

Asian Journal of Marketing, Vol.11, p.p 13-20. 

Kim,Do Yuon and Kim, Hye-Young, (2021), “Trust me, trust me not: A nuanced view of 

influencer marketing on social media”, Journal of Business Research,Vol.134, p.p 

223–232. 

Lee,Goi and Leh,Fayrene, (2011), “Dimensions of Customer-Based Brand Equity: A Study 

on Malaysian Brands”, Journal of Marketing Research and Case Studies, Vol.11, pp 

1-10. 

Lee,Po-Yen,Ali,Mehmet,Qi,Lin, and King,Brian, (2021), “The sway of influencer 

marketing: Evidence from a restaurant group”, International Journal of Hospitality 

Management, vol.98, p.p1-14. 

Lee,Sheng-Hsien, (2009), “How do online reviews affect purchasing intention?”, African 

Journal of Business Management Vol.3, pp. 576-581. 

Leung,Lai-cheung, (2016), “The Role of Consumer- Brand Experiences and Relationship in 

Contributing toBrand Equity for Services”, Athens Journal of Business and 

Economics, Vol.2, pp195-216. 

Li,Yi and Peng,Yangying, (2021), “Influencer marketing: purchase intention and its 

antecedents”, Marketing Intelligence &Planning, Vol. 39, pp. 960-978. 

López,Manuelaand Sicilia,María, (2014), “Determinants of E-WOM Influence: The Role of 

Consumers‟ Internet Experience”, Journal of Theoretical and Applied Electronic 

Commerce Research, Vol. 9, pp 28-43. 

Mammadl,Galandar, (2021), “The Role Of Brand Trust in The Impact Of Social Media 

Influencers On Purchase Intention”, Romanian Journal of Communication and PR, 

Vol. 1, pp 1-12. 



 

 

 

 

 

 

128 

Dr. Nada Shaban Yousef Mebariz  
 

The Role of Brand Equity in the impact of Social 

Media Influencers Marketing and E-Word of Mouth on 

Purchase Intention: A Field Study Applied on the Customers 

of Mobile Phone Companies in Egypt 

 
Masuda,Hisashi,Han,Spring, andLee,Jungwoo, (2022), “Impacts of influencer attributes on 

purchase intentions in social media influencer marketing: Mediating roles of 

characterizations”, Technological Forecasting & Social Change, Vol.174, p.p 121-

246. 

Mirabi,Vahidreza, Akbariyeh,Hamid, and Tahmasebifard,Hamid, (2015), “A Study of 

Factors Affecting on Customers Purchase Intention Case Study: the Agencies of 

Bono Brand Tile in Tehran”, Journal of Multidisciplinary Engineering Science and 

Technology, Vol. 2, pp 267-273. 

Ngan,Nguyen, Thanh,Truong, Phuong,Tran, and Vinh,Tran, (2019), “Brand equity and 

consumer responses: conceptual framework and preliminary testing of scales”, 

International Journal of Business, Economics and Law, Vol. 18, pp 11-22. 

Nuseir,Mohammed, (2019), “The impact of electronic word of mouth (e-WOM) on the 

onlinepurchase intention of consumers in the Islamic countries– a case of (UAE), 

Journal of Islamic Marketing, Vol.22, pp. 1-9. 

Oraedu,Chukwunonso, Izogo,Ernest, Nnabuko,Justie, and Ogba,Ike-Elechi, (2021), 

“Understanding electronic and face-to-face word-of-mouth influences: an emerging 

market perspective”, Management Research Review, Vol. 44, pp. 112-132. 

Pick,Mandy, (2021), “Psychological ownership in social media influencer marketing”, 

European Business Review, Vol. 33, p.p9-30. 

Porto,Rafael,Alberto,Eluiza,Barrozo,Mariana, and Júnior,Eurípedes, (2022), “Electronic 

word-of-mouth advertising versus brand strength: effects on consumers' purchasing 

decision”, Intern. Journal of Profess. Bus. Review, Vol.7, p.p 01-28. 

Rungsrisawat,S and Sirinapatpokin,S, (2019), “Impact of brand equity on consumer 

purchase intent”, Utopía y Praxis Latino Americana, Vol. 24, pp. 360-369. 

Selvi,Malar and Thomson,Edwin, (2016), “An Exploratory Study on the Electronic Word 

of Mouth Communication in Promoting Brands in the Online Platforms”, Intelligent 

Information Management, Vol. 8, pp 115-141. 

Setiawan,Putu, (2014), “The Effect of e-WOM on Destination Image, Satisfaction 

andLoyalty”, International Journal of Business and Management Invention, Vol. 3, 

pp 22-29. 

Severi,Erfan,Ling,Kwek and Nasermoadeli,Amir, (2014), “The Impacts of Electronic Word 

of Mouth on Brand Equity in the Context of Social Media”, International Journal of 

Business and Management; Vol. 9, pp 84-96. 

Takaya,Rowlan, (2016), “Antecedents Analysis of Purchase Intention”, Business and 

Entrepreneurial Review, Vol. 16, pp 1-16. 

Tsen,Wai and Cheng,Benjamin, (2021), “Who to find to endorse? Evaluation of online 

influencers among youngconsumers and its implications for effective influencer 

marketing”, YOUNG CONSUMERS, Vol. 22, p.p 237-253. 

Yetimoğlu,Seda and Uğurlu,Kaplan, (2021), “Influencer Marketing for Tourism and 

Hospitality”, The Emerald Handbook of ICT in Tourism and Hospitality,p.p131–

148. 

http://www.cbe.org.eg 

http://www.cbe.org.eg/

