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 اٌّسزخٍص 

اػبدح ثزجٕٟ ّٔٛرط )اٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد(  64 اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ سلُ غّؼ ِؼ١بس٠

)رذاٚي( رطج١ك ١٘ئخ عٛق اٌّبي اٌغؼٛد٠خِٕؼذ ٌٚمذ  .ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرم١١ُ اٌؼمبساد 

 ٠0200ٕب٠ش 6ِٓ اخز١بسٞ ثشىً ٗ بعزخذاِثعّؾذ ، صُ 0206ٔٙب٠خ  ؽزٝ٘زا إٌّٛرط 

ّٕٛرط ٍل١بَ ثؼغ اٌششوبد ثبٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌرٌه ، ٚٔزظ ػٓ 0202د٠غّجش  16ؽزٝ 

اٌزٟ دفؼذ ثؼغ  ّؾذداداٌرٕبٚي ػٍٝ اٌذساعخ ٘زٖ ٚرشوض ٚػضٚف اٌجؼغ ا٨خش. 

، ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرم١١ُ اٌؼمبساد ّٕٛرط اػبدح ٌ خز١بسٞا٨زجٕٟ اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ اٌٝ اٌ

وضبفخ ٚ ،اٌم١ٛد اٌّب١ٌخاٌؼ٩لخ ث١ٓ دساعخ ، ِٓ خ٩ي عُٙا٨٘زا اٌزجٕٟ ػٍٝ اعؼبس  ِٚشدٚد

ٔٛع ٚ ،اٌزؾفع اٌّؾبعجٟٚ ،٩ِٚئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ،ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد 

ّٕٛرط اػبدح رجٕٟ اٌششوبد ٌٚ ٚفؼب١ٌخ اٌؾٛوّخ ،ٚسثؾ١خ اٌششوخ ،ؽغُ اٌششوخإٌشبؽ، ٚ

اٌٝ اخزجبس اٌؼ٩لخ ث١ٓ ٘زا  ثب٦ػبفخ ،ثشىً اخز١بسٞ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد رم١١ُ 

اٌٝ  0200خ٩ي اٌفزشح ِٓ اٌغؼٛد٠خ ششوبد ٍاعؼبس ا٨عُٙ ٌ فٟاٌزجٕٟ ٚاٌزغ١شاد 

0201 . 

ٚا٨٢د ؼمبساد وضبفخ اٌ ث١ِٓؼ٠ٕٛخ ٚؽشد٠خ ٚعٛد ػ٩لخ ٚخٍظذ اٌذساعخ اٌٝ 

ؽغُ ٚ ٕشبؽ،ٔٛع اٌٚ اٌّؾبعجٟ،اٌزؾفع ٚ ،٩ِٚئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ٚاٌّؼذاد

 ٌٍششوبد ٚاٌّؼذادٚا٨٢د رم١١ُ اٌؼمبساد ٚرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح  خ، اٌشثؾ١اٌششوخ

ٚرجٕٟ  فؼب١ٌخ اٌؾٛوّخٚ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌم١ٛد اٌّب١ٌخػ٩لخ رج١ٓ ػذَ ٚعٛد فٟ ؽ١ٓ  ،اٌغؼٛد٠خ

ػ٩لخ ٚعٛد خٍظذ اٌذساعخ اٌٝ  وّب. ٚاٌّؼذادٚا٨٢د رم١١ُ اٌؼمبساد ّٔٛرط اػبدح 

ٚاعؼبس ا٨عُٙ.  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ ث١ٓ ِؼ٠ٕٛخ ؽشد٠خ ٚ

اػبدح رجٕٟ ّٔٛرط ػٍٝ أصش  -ٚفمب ٌؼٍُ اٌجبؽش-٘زٖ إٌز١غخ د١ًٌ رطج١مٟ ٌؼٍٗ ا٤ٚيٚرّضً 

ٌٚمذ اٚطذ  ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ. ػٍٝ اعؼبس ا٨عُٙ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرم١١ُ اٌؼمبساد 

٤عظ اٌزم١١ُ اٌزٟ رٙذف ٌٍٛطٛي اٌٝ اٌم١ّخ  رفظ١ٍٟذ١ًٌ ٌرذاٚي( )بطذاس ثاٌذساعخ 

 سإ٠خِزطٍجبد ٌّٛاوجخ  ،ِؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌذ١ٌٚخرزفك ِغ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌٍؼمبساد  اٌؼبدٌخ

0212.  

اٌّؾبعجخ ِؼ١بس  ،ٚاٌّؼذادٚا٨٢د اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ّٔٛرط  فزبؽٍخ:ّاٌىٍّبد اٌ

، عٛق ا٨ٚساق اٌّب١ٌخ ، اعؼبس ا٨عُٙ(اٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد) 64اٌذٌٟٚ 

 .اٌغؼٛدٞ
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Revaluation The Determinants of Voluntary Adoption of the 

for Property, Plant, and Equipment and its Impact on  Model

Stock Prices of Companies Listed on the Saudi Stock Exchange 

 

Abstract:  
IAS 16 (Property, Plant and Equipment) allows the adoption of a 

revaluation model for property, plant and equipment. The Saudi 

Capital Market Authority (Tadawul) has postponed the 

implementation of this model until the end of 2021. Then it allows 

firms to use the revaluation model to evaluate their Property, Plant, 

and Equipment (PPE) from January 1, 2022, until December 31, 

2024. This policy has led to a divergence where some companies 

have voluntarily opted for the Revaluation Model, while others stick 

with the cost model. This study leverages this flexibility to 

investigate the determinants of companies' decisions to voluntarily 

adopt the Revaluation Model. These determinants include financial 

constraints, Property, Plant and Equipment (PPE) intensity, 

relevance of accounting information, accounting conservatism, type 

of activity, company size, profitability, and governance 

effectiveness. Additionally, this study investigates as well as its 

impact the voluntary adoption of the Revaluation Model on stock 

prices, using a sample of Saudi firms over the period from 2022 to 

2023. 

The study found a significant positive relationship between (PPE) 

intensity, accounting conservatism, relevance of accounting 

information, type of activity, company size, profitability, and the 

voluntary adoption of the Revaluation Model by Saudi companies. 

Conversely, it found no significant relationship between financial 

constraints, governance effectiveness and the voluntary adoption of 

the Revaluation model by Saudi companies. Notably, the study also 

found a significant relationship between the voluntary adoption of 

the Revaluation Model and stock prices. To the best of our 
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knowledge, this represents the first empirical evidence of the impact 

of adopting the Revaluation model on stock price changes for Saudi 

companies. The study recommends that (Tadawul) issue a detailed 

guide on valuation principles aimed at achieving fair value of 

Property, Plant, and Equipment (PPE) in line with international 

accounting standards to meet the requirements of Vision 2030. 

Key words: Revaluation Model for Property, Plant, and Equipment, 

IAS 16, Stock Prices, Saudi Stock Exchange. 

 

 ِمذِخ:/1

-اٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد ثبعُ ؼْٕٛ اٌّ (IAS 16) 64اٌذٌٟٚ سلُ اٌّؾبعجخ ِؼ١بس ؼذ ٠

ٚسد ػ١ٍٙب اٌّؼب١٠ش اٌزٟ  أوضشِٓ  (64ِزٓ اٌجؾش ثبٌّؼ١بس  فٟ)ع١شبس ا١ٌٗ اخزظبساً 

لٛائّٙب ٌٍششوبد ٚا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌىج١ش ٌزؤص١شٖ ِٓ أطؾبة اٌّظٍؾخ،  بدرؼ١ٍم

 00ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ فٟ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّؼب١٠ش ا٤خشٜ ِٕٙب  ٚأصشوّب رؤصش ، اٌّب١ٌخ

"أخفبع ل١ّخ اٌّٛعٛداد" ِٚؼ١بس  14"دِظ ِٕشآد ا٤ػّبي" ِٚؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ 

 "اٌّخظظبد، اٌّطٍٛثبد اٌّؾزٍّخ ٚاٌّٛعٛداد اٌّؾزٍّخ". 13اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ 

ٚا٨٢د اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ّٔٛرط اٌزىٍفخ اٚ ّٔٛرط ثزجٕٟ  ٠64مؼٟ اٌّؼ١بس ٚ

ا٨ اْ ثؼغ اٌذٚي ِٕٚٙب  .ِزٓ اٌجؾش ثّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ( فٟع١شبس ا١ٌٗ ) ٚاٌّؼذاد

 ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرم١١ُ اٌؼمبساد اػبدح ّٔٛرط اعزخذاَ لذ ِٕؼذ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ 

ّٔٛرط ثزطج١ك صُ عّؾذ  .0206ٔٙب٠خ ػبَ  ؽزٝ -اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ ثٙبػٕذ رجٕٟ رطج١ك -

 ٠0200ٕب٠ش 6ِٓ اخز١بسٞ ثشىً  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد ل١ّخ  اٌزم١١ُ ٌم١بطاػبدح 

ّٕٛرط ٍل١بَ ثؼغ اٌششوبد ثبٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌرٌه ، ٚٔزظ ػٓ 0202د٠غّجش  16ؽزٝ 

رشوض اٌذساعخ ػٍٝ اٌّؾذداد اٌزٟ دفؼذ ثؼغ اٌششوبد اٌٝ ٚػضٚف اٌجؼغ ا٨خش. ٚ

ػٍٝ ١٘ىً سأط اٌّبي ِٚمب١٠ظ ٠ئصش رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ اٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ. وّب 

)ِغٍس ِؼبٌٍش اٌّؾبسجخ اٌذٌٍٚخ، اعؼبس ا٨عُٙ ػٍٝ صُ ، ِٚٓ اٌغٛل١خٚ اٌّؾبعج١خ ا٨داء اٌّبٌٟ

9119.)  
 16فٟ اٌفمشح  (IAS 16) 64سلُ اٌذٌٟٚ اٌّؾبعجخ ِؼ١بس غّؼ ٠ غجٍؼخ اٌّشىٍخ:-1/1

اصجبرٙب ِٓ خ٩ي ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٌم١بط ل١ّخ اٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد، ثزطج١ك 

اٌؼبدٌخ فٟ ربس٠خ اػبدح اٌزم١١ُ ٔبلظبً ا٨عز٩ٙن ا٩ٌؽك ٚأخفبع  بل١ّز٠ٙؼبدي ثّجٍغ 

 اٌزؼ١ٍمبدٚٔزظ ػٓ رٌه وضشح  .اٌم١ّخ، ثششؽ اِىب١ٔخ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ثشىً ِٛصٛق

 ٚلٛائّٙباٌّبٌٟ  ٙب١٘ىٍسثؾ١خ اٌششوبد ٚػٍٝ اٌىج١ش ٌزؤص١شٖ ِٓ أطؾبة اٌّظٍؾخ، ػ١ٍٗ 
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اٌّؼ١بس ادٞ رطج١ك ٌٚمذ . (Fuad,et al.,2022; Rey et al., 2020) اٌّؾبعج١خ ٙبِؼٍِٛبرٚ اٌّب١ٌخ

 (Toferer, 2019; AICPA,2016ا٤طٛي ص٠بدح ِغزٛٞ ا٨فظبػ ٚاٌشفبف١خ ػٓ اٌٝ  64

(Giner and Pardo,2018; . ٓ٤سثبػ، ارٕجئاد رٛل١ذ  ٗ ِٓ دلخٌخز١بسٞ اٌزطج١ك ا٨وّب ؽغ

ِّب ٠ؼ١ف ل١ّخ ٤طؾبة اٌّظٍؾخ ، اٌّب١ٌخِشبسوخ اٌّغزضّش٠ٓ فٟ ا٤عٛاق ص٠بدح ٚ

Barniv et al., 2022)).  ػذَ اخز٩ف ٌؼّبْ  فثشىً وبٚثبٔزظبَ ١١ُ اػبدح اٌزماعشاء ٠ٚغت

رؾذ٠ذ ٠غت  ٌزٌه .اٌؼبدٌخ فٟ ٔٙب٠خ فزشح اٌزمش٠شزٗ ػٓ ل١ّ-عٛ٘شٞثشىً -اٌّجٍغ اٌذفزشٞ

اٌّؼ١بس ٌزطج١ك عبط ػبئك ا٨ ٘زارؾذ٠ذ ٠ٚؼذ  .Almaaeni,2020))زطج١ك ٍا٨عبط إٌّبعت ٌ

ٚاٌزشغ١ٍ١خ  اٌؼٛاًِ ا٨لزظبد٠خٚ ٦ػذاداد اٌمب١ٔٛٔخ ٌٍجٍذاْاٚ اٌظشٚفثغجت اخز٩ف 

اٌغٙبد ٌزٌه ٠غت رؾمك ، ٚث١ٓ اٌششوبد ٚثؼؼٙب اٌجؼغ اٌذٚيث١ٓ ِٚغز٠ٛبد اٌؾٛوّخ 

 . (Brown et al.2014; El-Halaly et al.2020)رطج١مٗ  ِزطٍجبدرٕف١ز ِٓ اٌزٕظ١ّ١خ 

، أعٍذ ثؼغ اٌذٚي، ِٕٚٙب اٌغؼٛد٠خ رطج١ك ٚا٨ػذادادٚٔز١غخ ٨خز٩ف ٘زٖ اٌظشٚف 

ؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ فٟ اٌٍّّىخ ٌفزشح ص١ِٕخ ِؾذدح، فشغُ اْ ربس٠خ عش٠بْ رطج١ك اٌّ 64اٌّؼ١بس 

١٘ئخ عٛق اٌّبي اٌغؼٛد٠خ ثبعزخذاَ  أٌضِذ فمذ، ٠0263ٕب٠ش ٘ٛ  64ؼ١بس ِٕٚٙب اٌّ

. صُ عّؾذ ٌٍششوبد 0206د٠غّجش  16اٌٝ  0263ّٔٛرط اٌزىٍفخ فمؾ ٌٍفزشح ِٓ 

ٚا٨٢د اٌؼمبساد ل١ّخ ٌم١بط اعزخذاَ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ب٨خز١بس ث١ٓ ّٔٛرط اٌزىٍفخ اٚ ث

رٌه ٚٔزظ ػٓ  .0202د٠غّجش  16ؽزٝ  ٠0200ٕب٠ش 6ِٓ اخز١بسٞ ثشىً  ٚاٌّؼذاد

ِطبٌجبد ا٨ؽشاف راد اٌّظٍؾخ ثؤْ ٠ؼىظ إٌّٛرط اٌّغزخذَ ٚرضآِ ِؼٗ ص٠بدح 

ٌزٌه  .(Secinaro,et al.,2020) اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخٚرط٠ٛش ا٨فظبػ ػٓ  ٤طً،اخظبئض 

 ,Zwang) 16 ّؼ١بسا١ٌبد ٚطؼٛثبد رطج١ك اٌ فٟجؾش اٌثبعزّشاس اٌذساعبد اٚطذ 

2020; Lemos,et al.,2023).  وّب ٠غت رؾم١ك  .٘زٖ اٌذساعخ اعزغبثخ ٌٙزٖ اٌزٛط١بدٚرؼذ

٠ّٚىٓ رؾم١ك رٌه ِٓ خ٩ي ا٨عزفبدح ِٓ اعظ  ،اعب١ٌت اٌزم١١ُ اٌّغزخذِخ فٟا٨رغبق 

١خزم١١ُ اٌذٌٚاٌِؼب١٠ش ِغٍظ اٌزم١١ُ اٌزٟ ٚػؼٙب 
6
 (IVSC)(International Valuation 

Standards Council) ٌ اخز٩فبد اٌزم١١ُ ِخبؽش ، رمًٍ ١ٌٍُزم١ِٛػٛػ١خ آ١ٌخ ف١ٕخ ٛػغ

ٚػغ  فٟ. ٠ٚغبػذ رٌه ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداعب١ٌت رم١١ُ اٌؼمبساد  ِشٚٔخإٌبرغخ ػٓ 

٠ٚض٠ذ ِٓ  ،ا٨لزظبد٠خاٌزغ١شاد رٛاوت ٚرغًٙ اٌّؼب٩ِد ب١ٌّبً رم١١ُ ِمجٌٛخ ػ لٛاػذ

 . (9191عبسُ ٚاٌغٕبًٌٕ،) اٌّظٍؾخٌذٞ اطؾبة  ِٛصٛل١خ اٌزم١١ُ

ل١بَ ثؼغ اٌششوبد ثبٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚػضٚف ٚٔزظ ػٓ ٘زا اٌغّبػ 

ششوبد اخشٞ. ِّب ٠ض١ش اٌزغبإي ؽٛي ِب ٟ٘ اٌّؾذداد اٌزٟ دفؼذ ثؼغ اٌششوبد 

                                                           

ه . يشترك في1891غير ربحية تأسست عام رائدة هو منظمة دولية  (IVSC) الدوليةمجلس معايير التقييم  1

تقييم الأصول ل التقييم الدولية تطوير معايير ومبادئ، بهدف مؤسسات مالية وأكاديمية وشركات خاصة وحكومات

توفير ، من خلال التقييمتحقيق التوافق العالمي وتعزيز جودة لوضع الإرشادات الفنية اللازمة و ،والأعمال التجارية

  .إطار عمل دولي قياسي للتقييم يكون مرجعاً للمهنيين في مجال التقييم
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ْ ِشىٍخ اٌزغبإ٨ٍخض ٘زاْ ٠ٚ ا٨عُٙ؟ِٚب ٘ٛ ِشدٚد ٘زا اٌزجٕٟ ػٍٝ اعؼبس  ٌٍزجٕٟ؟

ذداد اٌزٟ ٠ّىٓ اْ رئصش ػٍٝ رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٠ٚزٕبٚي اٌجبؽش اٌّؾ ٌذساعخ.ا

 ،٩ِٚئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ،ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادوضبفخ اٌؼمبساد ٚ ،اٌم١ٛد اٌّب١ٌخٟٚ٘: 

، وّب ٚفؼب١ٌخ اٌؾٛوّخ ،ٚسثؾ١خ اٌششوخ ،ٚٔٛع إٌشبؽ، ٚؽغُ اٌششوخ ،اٌزؾفع اٌّؾبعجٟٚ

اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ِٚمب١٠ظ ا٨داء اٌّبٌٟ، ِٚٓ صُ ػٍٝ ٠ئصش رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ 

ِؼ١بس ِؾبعجٟ عذ٠ذ أٞ رطج١ك رمبط ِٕفؼخ ، ؽ١ش ,Almaaeni) 9191)ػٍٝ اعؼبس ا٨عُٙ 

 & Hilliard)اعؼبس ا٨عُٙ ٚ، رغ١ش عٍٛن اٌّغزضّش، ِٓ خ٩ي اٌغٛقؤص١شٖ ػٍٝ ثى١ف١خ ر

Neidermeyer,2018).  .ُِٙغ اٌزطج١ك ٌزٌه ٠زٕبٚي اٌجبؽش ِشدٚد ٘زا اٌزجٕٟ ػٍٝ اعؼبس ا٨ع

 ػٍٝ اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ.

رجٕٟ اٌششوبد  رٕبٚي ِؾذدادا٨ٚي ، ٘ذف١ٓ سئ١غ١ٓرزّضً فٟ  أ٘ذاف اٌذساسخ:-1/9

اٌغؼٛدٞ، غٛق اٌ فٟثشىً اخز١بسٞ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد  ّٕٛرط اػبدح رم١١ٌُ

ِغ ، عُٙا٨٘زا اٌزجٕٟ ػٍٝ اعؼبس  أصشاٌضبٟٔ ٚ .ا٘ذاف فشػ١خصّب١ٔخ ػٓ ٘زا اٌٙذف  ٠ٕٚجضك

 . خاٌغؼٛد٠ششوبد اٌاٌزطج١ك ػٍٝ 

اصشاء  فٟاٌّؾبعجٟ  ا٤دةدػُ  فٍٟذساعخ رزّضً ا١ّ٘٨خ اٌؼ١ٍّخ ٌ اٍّ٘خ اٌذساسخ: -1/3

ٌٍٍّىخ اٌؼشث١خ 64 ّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفك اٌّؼ١بساٌششوبد ٌرجٕٟ ّؾذداد فُٙ اٌجبؽض١ٓ ٌ

ِؾبعجٟ ِئصش اٌغؼٛد٠خ ٚاٌج١ئخ اٌخ١ٍغ١خ اٌّّبصٍخ ٚفٝ ا٤ٚلبد ا٨ٔزمب١ٌخ ٌزطج١ك ِؼ١بس 

اِب . ٘زا اٌزجٕٟ ػٍٝ اعؼبس ا٨عُٙ أصش ٚث١بْ، (Rey et al., 2020) ػٍٝ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ

ٌّٕٛرط خز١بسٞ اٌزجٕٟ ا٨ ِؾذدادؽٛي ػ١ٍّخ رمذ٠ُ اعزٕزبعبد  فٟا١ّ٘٨خ اٌؼ١ٍّخ فززّضً 

اٌزٕجئ ثّمب١٠ظ ا٨داء رٌه ػٍٝ  ٚأصش اٌغٛق اٌغؼٛدٞ، ، ف64ٟاػبدح اٌزم١١ُ ٚفك اٌّؼ١بس 

اٌذساعخ ا٨ٌٚٝ اٌزٟ ٘زٖ ٚفمب ٌؼٍُ اٌجبؽش رؼذ ٚ. اعؼبس ا٨عُٙ ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خاٌّبٌٟ ٚ

طبٔؼٟ ِّب ٠ف١ذ ، فٟ اٌفزشح ا٨ٔزمب١ٌخ ٌٍّؼ١بساٌغٛق اٌغؼٛدٞ  فٟؼ٩لخ اٌرزٕبٚي ٘زٖ 

اٌغٛق اٌغؼٛدٞ  ادسانفُٙ  فٟاٌٍّّىخ فٟ  ٚاٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌجبؽض١ٓ ٚإٌّظ١ّٓ اٌغ١بعبد

ٌشد فؼً اٌغٛق ٚػّمبً أوضش ش٨ًّٛ ّٔبرط اػبدح اٌزم١١ُ، ثّب ٠ٛفش فُٙ طج١ك ٚاٌخ١ٍغٟ ٌز

وّب  .ٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خزطج١ك اا٨لزظبد٠خ ٌا٨صبس  ادسانثب٦ػبفخ اٌٝ رغبٖ ٘زا اٌزجٕٟ، 

اٌزٟ ؽذدرٙب ١٘ئخ عٛق فزشح اٌزطج١ك ا٨خز١بسٞ شو١ض٘ب ػٍٝ ر٠ض٠ذ ِٓ ا١ّ٘خ ٘زٖ اٌذساعخ 

ٍّّىخ اٌمَٛ ثٗ راٌذٚس اٌّئعغٟ اٌزٞ ٍمٟ ِض٠ذ ِٓ اٌؼٛء ؽٛي اٌّبي اٌغؼٛدٞ، ِّب ٠

 فًاٌذ١ٌٚخ اٌّؾبعجخ ، ؽ١ش ث١ٕذ اٌذساعبد فؼب١ٌخ رطج١ك ِؼب١٠ش 64ٌز١ٙئخ رطج١ك اٌّؼ١بس 

 ;Mazzi et al., 2018))ِٕخفؼخ د فغبِئعغٟ لٛٞ ِٚغز٠ٛبد ثٕظبَ اٌذٚي اٌزٟ رزّزغ 

Chen,et al.,2020; Tsalavoutas et al.2020. 

من خلال مراجعة الدراسات اٌذساعخ ػٍٝ إٌّٙظ ا٨عزمشائٟ  : رؼزّذِٕٙظ اٌذساسخ-1/4

 اٌٍّّىخ، فٟثشىً اخز١بسٞ  ّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُرجٕٟ اٌششوبد ٌ زٕبٚي ِؾذدادٌالسابمة 

جٕبء ا٦ؽبس إٌظشٞ ٌٍجؾش ٚاشزمبق اٌفشٚع. ٌ، عُٙا٨٘زا اٌزجٕٟ ػٍٝ اعؼبس  ِٚشدٚد

ٚإٌّٙظ اٌزؾ١ٍٍٟ  .رط ٨خزجبس اٌؼ٩لبد اٌغبثمخبإٌّٙظ ا٨عزٕجبؽٟ ٨لزشاػ ٠ّٔغزخذَ ٚ

ّٔٛرع١ٓ ٩ٌٔؾذاس رُ رظ١ُّ ٚلذ ٌزؾ١ًٍ ث١بٔبد اٌذساعخ اٌزطج١م١خ ٚاخزجبس اٌفشٚع. 



6 
 

ػ٩لخ اٌّؾذداد ثزجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفك ِؼ٠ٕٛخ خزجش ٠ٚ ٌٛعغزٟ،ا٨ٚي أؾذاس 

اٌؼ٩لخ ث١ٓ رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ؼذد ٨خزجبس ِؼ٠ٕٛخ اٌضبٟٔ أؾذاس ِزٚ، 64ؼ١بس اٌّ

 . ٚاعؼبس ا٨عُٙ

 ؽذٚد اٌذساسخ: -1/5

 0201، 0200ا٨خز١بسٞ ٌّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٌٍؼب١ِٓ رشوض اٌذساعخ ػٍٝ فزشح اٌزطج١ك -

 فمؾ.

فمؾ ١ٌٚظ اٌزطج١ك  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرشوض اٌذساعخ ػٍٝ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد -

 .64اٌىبًِ ٌٍّؼ١بس 

عٛق ا٨ٚساق اٌّب١ٌخ  فٟاٌّغغٍخ غ١ش اٌّب١ٌخ اٌششوبد ػٍٝ اٌزطج١م١خ اٌذساعخ رشوض -

  .اٌغؼٛد٠خ

ثّب ٠زفك ِغ أ٘ذاف فٟ طٛسرٙب اٌؼذ١ِخ رُ رؾذ٠ذ اٌفشٚع  :اٌذساسخفشٚض  -1/6

 وّب ٠ٍٟ:ذساعخ اٌ

-H1: اٌّؼٍبس  ّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفكٌثٍٓ اٌمٍٛد اٌّبٌٍخ ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ِؼٌٕٛخ رٛعذ ػلالخ  لا

  ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16

-H2: ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٍششوخ ٚاٌّؼذاد ٌٌؼمبساد ٚاَلاد لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ وضبفخ ا

 .ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ 16إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك اٌّؼٍبس ٌّٕٛرط 

-H3:  ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط اػبدح لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ ِلائّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبسجٍخ

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16ٚفك اٌّؼٍبس  اٌزمٍٍُ

-H4:  ٍٓٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط اػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك  اٌّؾبسجًاٌزؾفظ لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ث

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16اٌّؼٍبس 

-H5:  ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط اػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك اٌّؼٍبس لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ ؽغُ اٌششوخ

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16

-H6:  بسي ٌّٕٛرط اػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك ٚاٌزجًٕ الاخزٍلا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ غجٍؼخ ٔشبغ اٌششوخ

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16اٌّؼٍبس 

 -H7:  ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط اػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ سثؾٍخ اٌششوخ

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16اٌّؼٍبس 

-H8:  اٌزمٍٍُ ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط اػبدح لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ فؼبٌٍخ ؽٛوّخ اٌششوبد

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16ٚفك اٌّؼٍبس 

-H9:  ٍٓفًٚاٌزغٍشاد  16ي ٚفك اٌّؼٍبس الاخزٍبسّٔٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ رجًٕ لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ث 

 .اسؼبس الاسُٙ ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ

ع١ّغ اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ غ١ش  ٠زّضً ِغزّغ اٌذساعخ فٟاٌذساسخ:ٚػٍٕخ ِغزّغ  -6/3

 ج١بٔبدٛاػذ اٌٚلذ رُ رغ١ّغ اٌج١بٔبد ِٓ لاٌغؼٛد٠خ.  اٌّبي عٛق فٟ ١٘ئخاٌّب١ٌخ اٌّم١ذح 

Refinitiv، Thomson، سثغ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ ٠ذ٠ٚبً اٌٝ اعزىّبي ثؼغ اٌج١بٔبد  اػبفخ
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ٚرزّضً ػ١ٕخ اٌذساعخ فٟ  . 0201، 0200ؼبِٟ ٌٌٍج١بٔبد ٌٍششوبد إٌّشٛسح اٌغ٠ٕٛخ 

 ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌمطبػبد اٌزٟ ٠ٛعذ ثٙب ششوبد رجٕذ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد 

 فؼ١ٍخاٌ ػذد اٌّشب٘ذاد غٚثٍ اخشٞ.ثشىً اخز١بسٞ، اػبفخ اٌٝ رٛافش ِغّٛػخ ششٚؽ 

 ِشب٘ذح.  210

اٌزب١ٌخ:ؼٕبطش ِٓ خ٩ي ا٠ٌزُ رٕظ١ُ اٌغضء اٌّزجمٟ ِٓ اٌذساعخ  خطخ اٌذساسخ:-1/8  

 .إٌظشي ٌٍجؾش الإغبس/9

 .اشزمبق ٚصٍبغخ اٌفشٚض/3

 اٌذساسخ اٌزطجٍمٍخ./4

 إٌزبئظ ٚاٌزٛصٍبد ٚاٌجؾٛس اٌّسزمجٍٍخ./5

 اٌّشاعغلبئّخ /6

  ٌٚزٕبٚي إٌمبغ اٌزبٌٍخ: ٌٍجؾش،إٌظشي  الإغبس/9

 فٟ 64ٚفك اٌّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد اٌؼمبساد رم١١ُرطج١ك ّٔٛرط اػبدح -0/6

 اٌغؼٛد٠خ.

ٚا٨٢د اٌؼمبساد  رم١١ُّٔٛرط اػبدح ثزطج١ك  IVS ِؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌذ١ٌٚخػ٩لخ -0/0

 .64اٌّؼ١بس ٚفك  ٚاٌّؼذاد

ٚفك  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادِؾذداد اٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌّٕٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد  -0/1

 .64اٌّؼ١بس 

 64ٚفك اٌّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادػ٩لخ رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد  -0/2

 اعؼبس ا٨عُٙ. فٟثبٌزغ١شاد 

 فً 16اٌّؼٍبس فك ٚ ٚاَلاد ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد رطجٍك ّٔٛرط اػبدح رمٍٍُ -9/1

ٚفك ِٕظّخ فٟ اٌؼبٌُ  ؽذ ِٓ أعشع ا٨لزظبداد ّٔٛاً ٠ؼذ ا٨لزظبد اٌغؼٛدٞ ٚااٌسؼٛدٌخ: 

 فٟا٨عشاءاد اٌزٟ ارخزرٙب اٌٍّّىخ صادد وّب ، (OECD)اٌزؼبْٚ ا٨لزظبدٞ ٚاٌز١ّٕخ 

فؼب١ٌخ ض٠ذ ؽ١ش ر ،64رطج١ك اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ ثّب ف١ٙب اٌّؼ١بس ِٓ فؼب١ٌخ ِؾبسثخ اٌفغبد 

ّٕخفؼخ اٌفغبد اٌِغز٠ٛبد اٌم٠ٛخ ٚراد ّئعغ١خ اٌج١ئبد اٌ فٟاٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ رطج١ك 

(Mazzi et al., 2018, Chen,et al.,2020.)  ٞ64اٌّؼ١بس رجٕٟ خزض ٠ِٚٓ ٔبؽ١خ أخش 

ٔز١غخ رشو١ض ، the active lobbying behaviorؾ عٍٛن اٌؼغؾ إٌشثخظبئض ١ِّضح ِٕٙب 

 ا٨لزظبد٠خاٌّب١ٌخ ٢ٚصبس اىضشح ٌرطج١ك اٌّؼ١بس ٌٍزؤص١ش ػٍٝ ا٨ؽشاف راد اٌّظبٌؼ عٙٛد 

 . (Rey et al., 2020)١ٗ ٚسدد ػٍ اٌزٟوضشح اٌزؼ١ٍمبد  فٟإٌبرغخ ػٓ رطج١مٗ، ٚرغٍٝ رٌه 

٠زطٍت وّب ، (Parlak & Akdoğan,2019)رجش٠ش٘ب ٚػشٚسح ص٠بدح رىب١ٌف رطج١مٗ اػبفخ اٌٝ 

ٚ٘ٛ ِب ٠خزٍف  ِزطٍجبرٗ،زٕف١ز ِؼ١ٕخ ٌ رٕظ١ّ١خٚ اػذاداد لب١ٔٛٔخ 64رطج١ك اٌّؼ١بس 

 Brown et) اٌذٚي اٌّخزٍفخ فٟ ٚغ١ش٘بِٚغز٠ٛبد اٌؾٛوّخ  لزظبد٠خا٨ اٌظشٚف ثبخز٩ف

al.2014; El-Halaly et al.2020) . ّٔٛرط اػبدح ثزطج١ك  16اٌفمشح سلُ  فٟ ٠ٚ64غّؼ اٌّؼ١بس

٠ؼبدي رغغ١ً ا٤طً ثّجٍغ ِٓ خ٩ي ، ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌم١بط ل١ّخ اٌؼمبساد اٌزم١١ُ 

ً ا٨عز٩ٙن ا٩ٌؽك ٚأخفبع اٌم١ّخ، ثششؽ  ل١ّزٗ اٌؼبدٌخ فٟ ربس٠خ اػبدح اٌزم١١ُ ٔبلظب
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ٌٍزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد زُ رٌه ثشىً دٚسٞ ٠ٚ ،اٌؼبدٌخ ثشىً ِٛصٛقاِىب١ٔخ ل١بط اٌم١ّخ 

٠ٚزطٍت  .ٚاٌّؼذاد ٚل١ّزٙب اٌؼبدٌخ ٚا٨٢داٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍؼمبساد فشٚق عٛ٘ش٠خ ث١ٓ 

ِٕٟٙ ِؼزشف رؤ١ً٘  ِئ١ٍِ٘ٓٚشخظ١ٓ ِغزم١ٍٓ خجشاء رم١١ُ ٠مَٛ ثؼ١ٍّخ اٌزم١١ُ ْ ا رٌه

د ٚاٌّؼذاد اٌزٟ ا٨٢خجشح ؽذ٠ضخ فٟ ِٛلغ ٚٔٛػ١خ اٌؼمبساد ٚ ٌُذ٠ٙٚ اٌٍّّىخ،ثٗ فٟ 

ثب٦ػبفخ اٌٝ  .(20)فمشحُ ٩رِٙٚئ٘ أعّبئُٙفظبػ ػٓ ٠غشٞ رم١١ّٙب، ٚأْ ٠زُ ا٦

ٔظّخ رط٠ٛش ا٤، ٚزطج١مٗاٌّؾبعج١ٓ ٚاٌّشاعؼ١ٓ ث ٌذٜٟ ىبفاٌسفغ اٌٛػٟ ػشٚسح 

  .(9191اٌؾّبدي، )ّؾبعج١خ اٌ

اٌّؼٍٓ  مشاسثبٌ 64اٌّؼ١بس  اٌّبٌٟ اٌغؼٛدٞ رٛاس٠خ ٘بِخ ٌزطج١كؽذدد ١٘ئخ عٛق ٌمذ ٚ

ِٕز  فبٌفزشح ،0262/ 60/ 16فٟ ػٕٗ ٚاٌمشاس اٌّؼٍٓ  َ،64/62/0264ربس٠خ فٟ ػٕٗ 

ّٕغ رطج١ك ٠ 0206ؽزٝ ٔٙب٠خ د٠غّجش  0263رجٕٟ اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ فٟ اٌٍّّىخ ثذا٠خ 

 ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد  اٌزىٍفخ ٌم١بطّٔٛرط ك ١طجّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ، ٠ٚغّؼ فمؾ ثز

ِغ ا٨ٌزضاَ ثّزطٍجبد ا٨فظبػ اٌٛاسدح فٟ  ،اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخػٍٝ 

ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ اٌّؼزّذح فٟ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ اٌزٟ رٛعت أٚ رشغغ ػٍٝ 

رطج١ك ّٔٛرط ثبخز١بس ٌٍششوبد غّؼ ٠  صُ  .ا٨فظبػ ػٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػّٓ ا٠٨ؼبؽبد

، ثؼذح 0202د٠غّجش  16اٌٝ  ٠0200ٕب٠ش  6ِٓ اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد 

اػزّبد ع١بعخ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ثمشاس ِٓ ِغٍظ ا٦داسح ثؼذ رٛط١خ ٌغٕخ ِٕٙب  ششٚؽ

ٌٍم١ّخ اٌزٞ ٠ؼؼٗ  ا٤دٔٝػٍٝ أعبط اٌؾذ ىً ػمبس ٌزم١١ُ اٌزُ ْ ٠، ٚأاٌّشاعؼخ ثٙزا اٌشؤْ

وؾذ  -ِٓ ا١ٌٙئخ اٌغؼٛد٠خ ٌٍّم١ّ١ٓ اٌّؼزّذ٠ٓبٌخ ػؼ٠ٛخ صٌِذ٠ُٙ ٓ ِّ -ِم١ّّ١ٓ اص١ٕٓ أؽذ

رؼ١١ٓ اٌّم١ّ١ٓ ثمشاس ِٓ ِغٍظ ا٦داسح ٚثؼذ ػٍٝ اْ ٠زُ  .ػٕذ اػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ أدٔٝ

٠زُ  اػبدح اٌزم١١ُّٕٛرط ثٚػٕذ اٌم١بط ا٩ٌؽك  .(9119ٍ٘ئخ سٛق اٌّبي،) اٌّشاعؼخرٛط١خ ٌغٕخ 

ِمبسٔـــخ ػٓ ؽش٠ك  ،ا٤طً فٟ ٔٙب٠خ وً فزشح ِؾبعج١خلبث١ٍخ أخفبع ل١ّخ اخزجبس 

اٌم١ّـــخ اٌؼبدٌـــخ ِطشٚؽـــب ِٕٙـــب  -ٌّجٍـــغ اٌّّىـــٓ اعـــزشدادٖثباٌّجٍـــغ اٌذفزـــشٞ 

٠غت اػبدح اٌزم١١ُ ٚ (.IAS 36) -رىب١ٌـــف اٌج١ـــغ، أٚ ل١ّـــخ اعـــزخذاِٗ، أ٠ّٙـــب أػٍٝ

ػٓ أٞ ِىبعت أٚ خغبئش عٛ٘ش٠خ  ا٦فظبػ٠غت وّب  .فئخ ا٤طٛي ثبٌىبًٌِثشىً دٚسٞ 

اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ا٠ؼبؽبً ٌزغ٠ٛخ فشٚلبد  رؼ١ِّٓغ رٕشؤ ػٓ اٌزغ١ش فٟ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ، 

طبفٟ ا٤طٛي ٚطبفٟ اٌذخً ٚاٌذخً اٌشبًِ ث١ٓ اعزخذاَ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ّٚٔٛرط 

 .اٌزىٍفخ

رغ١شاد اٌٝ  ؼٛد٠خػٍٝ اٌششوبد اٌغ ٠ٚ64ئدٞ رطج١ك ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفك اٌّؼ١بس 

رؾذ٠ذ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٚا٨عز٩ٙن ٠زطٍت وٛٔٗ  .( (Al-Qashi, 2018فٟ ل١ُ ثٕٛد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ 

ِؼبٌغخ اػبدح اٌزم١١ُ فٟ ؽبٌخ وّب ٠زطٍت  اٌم١ّخ،اٌّزشاوُ ا٩ٌؽك ٚخغبسح ا٨ٔخفبع فٟ 

اٌض٠بدح فٟ فبئغ)اؽز١بؽٟ( اػبدح اٌزم١١ُ ػّٓ ؽمٛق اٌٍّى١خ اٚ اٌذخً اٌشبًِ ا٨خش، 

 ،خغبسحوؽبٌخ إٌمظبْ ٠مفً أ٨ٚ فبئغ اػبدح اٌزم١١ُ اْ ٚعذ صُ ٠مفً اٌشط١ذ اٌجبلٟ  فٟٚ

ل١ّخ ػٍٝ أعبط ا٩٘٨ن  ثبؽزغبةغّؼ ٌٍششوبد اٌزٟ رجٕذ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ وّب ٠  

)ٍ٘ئخ اٌضوبح  اٚ اٌٛػبء اٌؼش٠ج٠ٟٚئصش وً رٌه ػٍٝ اٌٛػبء اٌضوٛٞ ١١ّٗ، ا٨طً اٌّؼـــبد رم

 .(Lau,2023) ٌٍجؾٛس اٌّؾبعج١خزغ١شاد ٘بِخ ٚرؼذ ٘زٖ اٌ .(9191ٚاٌغّبسن، ٔٛفّجش،ٚاٌعشٌجخ 
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 ٌٙزٖ اٌزغ١١شاد٠غت ا٨عزؼذاد ٌزٌه  .ٕغت اٌّب١ٌخاٌِمب١٠ظ ا٤داء ٌٚزؤص١ش٘ب ػٍٝ 

(Secinaro,et al.,2020). اٌششوخ: ؽبٌز١ٓ ٌزؤ١ً٘ عٛق اٌّبي اٌغؼٛد٠خ د ١٘ئخ ٌٚمذ ؽذد

٠ٕب٠ش  6أعّٙبً ٤ٚي ِشح فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ لجً اٌششوخ رظذس ا٨ٌٚٝ ارا ٌُ 

 ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌششوبد اٌزٟ ٨ رزغبٚص ٔغجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍؼمبساد اٌضب١ٔخ ٚ ،0200

٣ٌصبس اٌّب١ٌخ ٚشبًِ رم١١ُ دل١ك ، اِب ثم١خ اٌششوبد فزغشٜ %02ٙب اٌٝ اعّبٌٟ أطٌٛ

آصبسٖ اٌّؾزٍّخ، ؼذ خطؾ ٌٍزؼبًِ ِغ رٚ، رطج١مٗلجً زجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚاٌزشغ١ٍ١خ ٌ

ٚرٍضَ اٌششوخ  .(9191،ٍ٘ئخ اٌسٛق اٌّبٌٍخ اٌسؼٛدٌخ)ؽغُ اٌششوخ شاػبح ٔٛع اٌمطبع ِِٚغ 

اٌّئٍ٘خ اٚ اٌزٟ اعشد رم١١ُ دل١ك ٚلشسد اٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ 

اٌّؼٍِٛبد ٚا٨فظبػ ػٓ  ،فٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخرج١ٕٙب ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ب٦فظبػ ػٓ ث

ا٨ٌزضاَ ثبعشاءاد ١٘ئخ اٌغٛق اٌّب١ٌخ ٚاٌزم١١ُ اٌّغزخذِخ ِضً اعب١ٌت  زم١١ٌُٙزا اٌا٩ٌصِخ 

، ٌزٛف١ش اٌّغزؤعشح ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادػٓ اٌؼمبساد اٌزفظ١ٍٟ ا٦فظبػ ٚ اٌغؼٛد٠خ

ٍ٘ئخ اٌسٛق اٌّبٌٍخ ) اٌّمبسٔخٚ ٚرؾغ١ٓ اٌشفبف١خزخذ١ِٓ ِؼٍِٛبد ِب١ٌخ ِٛصٛلخ ٌٍّغ

رغبػذ فٟ اٌٛطٛي ٩ِئّخ ِؼٍِٛبد ػبدح اٌزم١١ُ ّٔٛرط ا اعزخذاَٛفش ٠ٚ .(9191،اٌسؼٛدٌخ

اٌضبٌش ِذخً اٌزىٍفخ ٚ، ٚاٌضبٟٔ قِذخً عؼش اٌغِٛذاخً ا٨ٚي  1ٚفك اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ اٌٝ 

اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ  ع١ّغ اٌششوبد ٚرٍزضَ (.9191)اثٛغبٌت ٚآخشْٚ،ِذخً اٌذخً 

 6اػزجبسًا ِٓ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد اػبدح اٌزم١١ُ ٌم١بط ّٔٛرط ثزطج١ك  اٌغؼٛد٠خ

٘زا اٌزبس٠خ  فٟ ا٨عزّشاس فٟ اعزخذاَ ّٔٛرط اٌزىٍفخ ثؼذارا سغجذ ششوخ ٚ. ٠0203ٕب٠ش 

  ثزٌه ِٓ ا١ٌٙئخ.ِٛافمخ فؼ١ٍٙب اٌؾظٛي ػٍٝ 

ّٕٛرط اػبدح رم١١ُ ٌا٨خز١بسٞ زطج١ك عّؾذ ثب٠ٌخٍض اٌجبؽش ِّب عجك اٌٝ اْ اٌٍّّىخ لذ 

اٌٝ اخش  0200ٌٍفزشح ِٓ اٚي ٠ٕب٠ش  64ٚفك اٌّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد 

اٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌٙزا إٌّٛرط ٚفمب ٌزم١ّٙب  فٟ، ٚرشوذ اٌؾش٠خ ٌٍششوبد 0202د٠غّجش 

ؽبٌز١ٓ ٨ػزجبس اٌششوخ ِئٍ٘خ ٌؾش ٘بر١ٓ ، ِغ رؾذ٠ذ اٌّب١ٌخ ٚاٌزشغ١ٍ١خ ٥ٌصبساٌشبًِ 

اٌغؼٛد٠خ اٌٝ ششوبد رزجٕٟ رظ١ٕف اٌششوبد ٚثبٌزبٌٟ ٠ّىٓ  .اٌؾبٌز١ٓ ػٍٝ اٌزطج١ك

ِٚٓ صُ ٠ضبس اٌزغبإي ؽٛي ِب  ؽٛػب ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ اٚ ششوبد ٌُ رزجٕٟ ٘زا إٌّٛرط.

ؽ١ٓ ػضف  فٟزجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٌثؼغ اٌششوبد دفؼذ اٌّؾذداد اٌزٟ  ٟ٘

  ا٨خش؟اٌجؼغ 

 :16اٌّؼٍبس ّٔٛرط اػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك ثزطجٍك  IVS ِؼبٌٍش اٌزمٍٍُ اٌذٌٍٚخ ػلالخ-9/9

ِضً اٌجٕه اخشٜ ِغ ١٘ئبد د١ٌٚخ ثبٌزؼبْٚ  (١IVSCخ )زم١١ُ اٌذٌٚاٌٌغٕخ ِؼب١٠ش اطذسد 

 ،IVSِؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌذ١ٌٚخ (IASB) ٚ (OECD) خٚاٌز١ّٕاٌذٌٟٚ ِٕٚظّخ اٌزؼبْٚ ا٨لزظبدٞ 

رؼزّذ ػٍٝ اعظ ِٛػٛػ١خ رم١١ُ ِمجٌٛخ  ِٓ خ٩ي أشبء لٛاػذ١ٌّخ ػبزٛؽ١ذ ِؼب١٠ش رم١١ُ ٌ

ص٠بدح فٟ ّب ٠غبُ٘ ث .اعزخذاَ ّٔبرط ِزؼذدح ٌٍزم١١ُ ٚرمًٍ ِخبؽش ِشٚٔخ ا٨رغبقؾمك ر

 ،اٌذ١ٌٚخاٌّب١ٌخ عٛاق ، ٠ٕٚشؾ ا٤اٌشفبف١خذػُ ٠ٌذٞ اطؾبة اٌّظٍؾخ، ٚ ِٛصٛل١خ اٌزم١١ُ

ا٨عزفبدح ِٓ ّىٓ ٠ٚ. (9191عبسُ ٚاٌغٕبًٌٕ،Almaaeni,,2020;) ا١ٙٔ٨بساد اٌّب١ٌخفشص ٠ٚمًٍ 

رؼش٠ف ٘زٖ ا٨طٛي ث١ٓ عٛ٘ش ٌزشبثٗ ، ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد  ٌزم١١ُ IVSِؼب١٠ش 

اطٛي ؤٔٙب ثٚاٌّؼذاد  ا٨٢دؽ١ش رؼشف  ،411، 311ِٚؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌذ١ٌٚخ  64اٌّؼ١بس 
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 اٌجؼبئــغ، أٚرٛس٠ذ أٚ  ،ا٨ٔزبطأٚ  ،اٌزظ١ٕغغزخذِٙب فٟ رٌٍّٕشؤح ٍِّٛعخ ٍِّٛوخ 

ا٨سع ٩ن اٌؼمبس٠خ اٌؾــك فــٟ اِز اٌّظبٌؼوّب رؼٕٟ  ،IVS 300,2017)) اٌخذِــبد

ِضً دْٚ اٌٍّى١خ ثٙب ا٨ٔزفبع  فٟ ٚاٌؾك اعــزغ٩ٌٙب،ػ١ٍٙــب أٚ  أٚ اٌغ١طشحٚاٌّجبٔــٟ 

ٌٚمذ صاد اٌطٍت ػٍٝ رطج١ك ٘زٖ اٌّؼب١٠ش ثغجت . IVS 400,2017)) ٟاٌزؤع١ش اٌز٠ٍّٛػمٛد 

عبسُ ) ا٨ِش٠ى١خدائشح ا٠٨شاداد اٌذاخ١ٍخ ٚ (OECD)رجٕٟ ػذح عٙبد ِؼزجشح ٌٙب ِضً 

  .(9191ٚاٌغٕبًٌٕ،

اٌم١بط  عٛدحاٌذ١ٌٚخ اٌّؾبعجخ ِؼب١٠ش ِٚؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌذ١ٌٚخ ٠ٚؾغٓ اٌزىبًِ ث١ٓ 

، ِّب ٠ششذ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌٍؼمبساد لزظبدٞ ٨ٌٛالغ ااػٓ ذلخ ث١ٌؼجش اٌّؾبعجٟ 

رجٕٟ  فٟ IVSرغبػذ ِؼب١٠ش ٚ. (Almaaeni,,2020 ،9191)عبسُ ٚاٌغٕبًٌٕ،مشاساد اٌِزخزٞ 

 اٌم١ّخاٌٝ ٌٍزٛطً  خزم١١ُ إٌّبعجزؾذ٠ذ اعظ اٌث 64ّؼ١بسّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفك اٌ

٠غبس ، ٚا٨اٌم١ّخ اٌغٛل١خِٓ ث١ٓ ػذح اعظ ِخزٍفخ ِضً ، Almaaeni,2020) ) خاٌؼبدٌ

زؾذد ٠ٚ .ل١ّخ اٌزظف١خ، ٚ اٌم١ّخ اٌزىب١ٍِخ، ٚعزضّبس٠خ٨ٌم١ّخ ا، ٚااٌم١ّخ إٌّظفخ، ٚاٌغٛلٟ

رؤ١ٍ٘ٙب ِذٞ ششٚؽ ٚاغشاع اٌزم١١ُ ثّب ٠زٛافك ِغ ٌٛائؼ اٌششوخ ٚ اعبط اٌزم١١ُ ٚفك

غزخذَ لذ ٠، ِٚؾذدح ؽش٠مخ رم١١ُاٌزٟ لذ رؾذد اٌؼمٛد اٌخبطخ ، ِغ ِشاػبح اٌزم١١ُ ٦ػبدح

ػذَ رّبصً رخف١غ ٠ٚزشرت ػٍٝ رٌه  .(9191)عبسُ ٚاٌغٕبًٌٕ،ٌٍزم١١ُ ِٓ اعبط  أوضش

 أؽذبعزخذاَ اٌزم١١ُ ث٠زُ ٚ .;Utami, et al.,2024)9191)خٍّس،ا٩ٌّئّخ ص٠بدح ، ٚاٌّؼٍِٛبد

اٞ  فٟدفغ اٌّشزشٞ مؼٝ ثؼذَ ا٨ٚي ِذخً اٌزىٍفخ ٠ٚاٌّذخً  اٌزب١ٌخ:ض٩صخ ّذاخً اٌاٌ

زىٍفخ اٌششاء ثزؾذد رٚ ،ٌٗ ٔفظ إٌّفؼخِّبصً  أطًِٓ رىٍفخ اٌؾظٛي ػٍٝ  أوضش أطً

اٌزىٍفخ ا٨عزجذا١ٌخ، ٠ٚغت ا٨ رزغبٚص طبفٟ اٌم١ّخ  ٚاا٨سلبَ اٌم١بع١خ  َاعزخذا أٚاٌغبس٠خ 

، ؽ١ش ٠ؼضص زىٍفخ، ٚاٌزؼخُاٌػٓ رٛفش ث١بٔبد زطٍت رٌه ٠ٚ ،(IVS,2017) اٌمبثٍخ ٌٍزؾمك

، وّب ٠ذػُ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ سغجخ ٚلذ اٌزؼخُ  ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ل١ُ ا٤طٛي

 Zakaria,et)اٌششوخ فٟ اٌزّض١ً اٌظبدق ٥ٌطٛي ٚرغٕت اٌغٍٛن ا٨ٔزٙبصٞ ٧ٌداسح 

al,.2014، ،ًٌِٕمبسٔخ اٌغٛق اٌّجبششح اِب اٌّذخً اٌضبٟٔ فٙٛ ِذخً  .(9191عبسُ ٚاٌغٕب(Direct 

Market Comparison approach)  ، ّبصٍخ أطٛي ِل١ُ طً ِغ ا٤ل١ّخ ِمبسٔخ ػٓ ؽش٠ك

 ،ؽش٠مز١ٓ ثؤؽذاٌغٛل١خ م١ُ اٌرؼذ٠ً ِغ ، فٟ اٌغٛق اٌّفزٛؽخ رزٛفش ػٕٙب ِؼٍِٛبد عؼش٠خ

ؽش٠مخ اٌّؼب٩ِد ٚ ا (،Guideline company method)ا٨سشبد٠خ اٌششوخ ؽش٠مخ ِب ا

ِشبثٗ  أطًث١غ ػٕذ . ٠ٚفؼً ِذخً اٌغٛق (Guideline transaction method)ا٨سشبد٠خ 

٠ٛعذ ص٩س ٚاٌغٛق ٠زُ اٌزذاٚي ػ١ٍٗ ثشىً ؽش.  فٌٟٗ  شج١ٗٚعٛد خ٩ي فزشح لش٠جخ اٚ 

عٛق ٔشطخ ٤طٛي ِّبصٍخ،  فٟ، ا٨ٚي ٚعٛد اعؼبس ِؼٍٕخ ِغز٠ٛبد ٌزطج١ك ِذخً اٌغٛق

ٌٚىٕٙب غ١ش ِؼٍٕخ ٠ّٚىٓ اشزمبلٙب ػٓ ؽش٠ك اعشاء ثؼغ  ،ا٨عؼبس ٛافشراٌضبٟٔ ٚ

اٌضبٌش رىْٛ ا٨عؼبس غ١ش ِؼٍٕخ ٚاٌغٛق غ١ش ٚ، اٌزغ٠ٛبد ٚفمب ٌزمذ٠شاد اٌمبئُ ثبٌزم١١ُ

 اٌزم١١ُ فٟاٌشؾ١ؾخ اٌّزٛفشح ّؼٍِٛبد اٌٚرؼزّذ إٌّشؤح ػٍٝ ؼ١ف، ٔشؾ اٚ ٔشبؽٗ ػ

(Hladika,et al.,2021 ;IFRS13) . ٗاٌم١ّخ رؾغت اِب اٌّذخً اٌضبٌش ٘ٛ ِذخً اٌذخً ٚثّٛعج

 اٌّخظَٛ،ػٍٝ ؽشق اٌزذفك إٌمذٞ اػزّبداً  (،9191)عبسُ ٚاٌغٕبًٌٕ،زٛلغ ذخً اٌّاٌؾب١ٌخ ٌٍ

. ٠ٚفؼً رطج١ك ِذخً اٌذخً  (9191،اثٛ غبٌت ٚآخشْٚ، ,Almaaeni 9191) اٌشعٍّخ ؽش٠مخٚ
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ٙب ٚرٛل١ز ٘برٛلغ ِؼمٛي ٌّمذاس، ٠ٚٛعذ ر١ٌٛذ ا٠٨شاداد ٘ٛ اٌؼٕظش اٌّئصش ؽ١ّٕب ٠ىْٛ

 ،ٚا٨ػزّبد١خ ّٛصٛلاٌغبثمخ اٌخز١بس اٞ ِٓ اٌّذاخً ا٠ٚزطٍت  .(IVS,2017) اٌّغزمجٍٟ

عؼبس ِٚؼذي اٌزؼخُ ٚا٤ػشع ٚؽٍت ِٓ  اٌزم١١ُٚلذ ظشٚف اٌغٛق ِٚشاػبح 

اٌّٛلغ ٚاٌّغبؽخ ٚاٌؼّش ا٨فزشاػٟ  ِضًا٤طٛي  ٚخظبئض ،اٌؼبئذاٌّّبصٍخ، ِٚؼذ٨د 

اخز١بس ِم١ُ ِئً٘ ػٍٝ دسا٠خ وّب ٠غت  .زشغ١ًاٌٚ ا٨عزخذاَششٚؽ ٚ اٌزمبدَ، ِخبؽشٚ

، ٚ٘زا ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌذ٠ٗ خجشح وبف١خ فٟ رم١١ُ اٌؼمبساد ٚ ،ثّؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌّؼّٛي ثٙب

بسُ ع)اٌذِظ ث١ٓ اوضش ِٓ ِذخً  ّى٠ٚٓ .٠زفك ِغ ِب أٌضِذ ثٗ ١٘ئخ عٛق اٌّبي اٌغؼٛد٠خ

 رطج١ك اٌّذخً ِبٌُ ٠ىٓ ٕ٘بن ِئششاد رغزٍضَ اٌزؼذ٠ً فٟ. ٠ٚفؼً اٌضجبد  (9191ٚاٌغٕبًٌٕ،

(IFRS13,2017). اٌٝ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادزم١١ُ اٌؼمبساد ٌّٕبعت اٌّذخً اٌئدٞ اعزخذاَ ٠ٚ

 ,Henrikhaugen& Åbelvoldا٨لزظبدٞ  اٌٛالغػٓ  اً ش١رؼج أوضشاٌمٛائُ اٌّب١ٌخ  ثٕٛدعؼً 

2023)).  

ٚاٌّؼذاد ث١ٓ اٌّؼ١بس  ا٨٢داٌؼمبساد ِفَٙٛ ٠خٍض اٌجبؽش ِّب عجك اٌٝ رشبثٗ ِؼّْٛ 

رشبثٗ رؤ١ً٘ ٚششٚؽ اٌّم١ّ١ٓ ِغ ِزطٍجبد ٚ ،411، 311ٌذ١ٌٚخ اِٚؼب١٠ش اٌزم١١ُ  64

زٛؽ١ذ ِؼب١٠ش ٌا٨عزفبدح ِٓ ٘زٖ اٌّؼب١٠ش ٌٚزٌه ٠ّىٓ  اٌغؼٛد٠خ،لشاساد ١٘ئخ عٛق اٌّبي 

 ِٛصٛل١خ اٌزم١١ُض٠ذ ِٓ ثّب ٠ ا٨رغبق،ؾمك رث١ٓ اٌششوبد ِمجٌٛخ ٚ ِٛػٛػ١خرم١١ُ 

 . اٌذ١ٌٚخاٌّب١ٌخ عٛاق ، ٠ٕٚشؾ ا٤اٌشفبف١خٚ

ٚفك  ٚاَلاد ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد  ّٕٛرط إػبدح رمٌٍٍُالاخزٍبسي زجًٕ اٌ ِؾذداد -9/3

فٟ رغٕت إٌمض ِٕٙب  ،فٛائذاٌٝ ػذح ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ئدٞ رجٕٟ رطج١ك ٠: 16اٌّؼٍبس 

ا٩ٌّئّخ، ا٨ اْ رٌه ٠ىْٛ ثزؾًّ رىب١ٌف ٚرٛف١ش اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ اٌذاخً إٌمذٞ اٌزذفك 

ِزؼذدح ِٕٙب رىب١ٌف اٌزم١١ُ ٚرىب١ٌف اٌّشاعؼخ ٚاٌزذل١ك ٚرىب١ٌف ؽفع اٌغغ٩د ٚرىب١ٌف 

 اٌّّضٍخ فٟ اٌٛلذ اٌؼبئغ ٔز١غخ رطج١ك ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُاٌفشطخ اٌجذ٠ٍخ 

 (Zakaria,et al,.2014،)  َٚٔز١غخ ٌزٌه رخزبس اٌششوخ اِب رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ اٚ ػذ

٘زا  ِؾذداداُ٘  ٘زا اٌؼٕظش ف٠ٟٚزٕبٚي اٌجبؽش فٟ ػٛء ِغّٛػخ ِٓ اٌّؾذداد. اٌزجٕٟ 

اٌزؾفع ٚوضبفخ ا٨طٛي، ٩ِٚئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ، اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ فٟ، ٚرزّضً اٌزجٕٟ

. ٚرفظ١ً ؽٛوّخ اٌششوبدفؼب١ٌخ ، ٚشثؾ١خاٌٚ إٌشبؽ،ؽج١ؼخ ٚ ،ؽغُ اٌششوخٚ ،اٌّؾبعجٟ

 رٌه وّب ٠ٍٟ:

ٚاَلاد إػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد زجًٕ ّٔٛرط ٌٍششوخ ث اٌّبٌٍخاٌمٍٛد لخ ػلا-9/3/1

ٍٛطٛي رٛاعٗ اٌششوخ ٌ اٌزٟظذ ثبٌم١ٛد اٌّب١ٌخ اٌظؼٛثبد م٠  : 16اٌّؼٍبس ٚفك  ٚاٌّؼذاد

ػغض٘ب ػٓ رذث١ش ٘زا اٌز٠ًّٛ ٚ، ٌٍم١بَ ثب٨عزضّبساد اٌّطٍٛثخ ّٕبعت اٌاٌٝ اٌز٠ًّٛ 

(Chen,2016) اٚ ص٠بدح ٔغجخ  ِؼذي رغط١خ اٌفٛائذٔز١غخ أخفبع ل١ٛد ا٨ئزّبْ ، ثغجت

 ;Cheng et al., 2014، 9116)ؽسٍٓ،اٌذاخً اٌزذفك إٌمذٞ  عأٚ أخفب ،اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

Fazzari& Petersen,1993; Whited and Wu, 2006; Kaplan and Zingales,1997) ، ض٠ذ ؽ١ش ر

 ٚاٌزذفك إٌمذٞ اٌؾش إٌّخفغشرفغ اٌششوبد راد اٌشفغ اٌّبٌٟ اٌّ فٟاٌم١ٛد اٌّب١ٌخ 

(Ahamed,et al.,2023; Hadlock and Pierce,2010.) ٚ ِٕٙب ثؼذح ِمب١٠ظ، اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ رمبط
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اٌذ٠ْٛ، اعّبٌٟ /اٌزذفك إٌمذٞ اٌؾش ٚٔغجخ  اٌشافؼخ اٌّب١ٌخٔغجخ ئذ ِٚؼذي رغط١خ اٌفٛا

 Ahamed,et al.,2023; Cheng et al., 2014; Whited and) ا٤طٛيإٌمذٞ اٌؾش/ اعّبٌٟ  اٌزذفك

Wu,2006،)  ٞخ٩ي ؽظش وٍّبد وّب لذ رمبط ػٓ ؽش٠ك ػذد وٍّبد ا٨فظبػ اٌغشد ِٓ

اٌّذ٠ش٠ٓ ٚاٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ِٓ اٌم١ٛد لٍك اٌٝ ص٠بدح رئشش رمش٠ش ِغٍظ ا٨داسح  فِٟؼ١ٕخ 

، رخٍٝ ،رؤخ١شِٚٓ اِضٍخ ٘زٖ اٌىٍّبد . (Hoberg & Maksimovic,2015) اٌّب١ٌخ اٌّغزمج١ٍخ

  .(Ahamed,et al.,2023)ِطٍٛة، اٌزضاِبد، ػؼف اٌم١ّخ، ا٨ِزضبي ، رم١ٍض

ػب١ٌخ فٟ اٌؾظٛي ػٍٝ لشٚع ثؤعؼبس ل١ٛد ِب١ٌخ اٌششوبد اٌزٟ رؼبٟٔ ِٓ ٚرمً فشص 

ٌزٌه رغؼٝ اٌششوبد اٌٝ رخف١غ اٌم١ٛد . (9199ػضاَ ٚاخشْٚ،، Secinaro,et al.,2020)ِٕبعجخ 

ٚفمب  اٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرط اػبدح رم١١ُ ٛجٕٟ ّٔاٌّب١ٌخ ػٓ ؽش٠ك ر

ؽ١ش ، (arim,et al.,2020;KKarim,et al.,2020; ;al,.2014 Zakaria,et Lau,2023)64ٌٍّؼ١بس

الٕبع اٌذائ١ٕٓ ثزخف١غ رغبػذ فٟ ٠ؼطٟ رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ اشبساد ا٠غبث١خ ٌٍغٛق 

اٌمذسح ػٍٝ ِّب ٠ؾغٓ رؾغٓ فشص إٌّٛ ٚاٌغ١ٌٛخ ثبٌششوخ ؽش٠ك ػٓ  ،اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ

ٚلذ اخزٍفذ اٌذساعبد  .(Zakaria,et al,.2014) اػبف١خع١ٌٛخ ا٨لزشاع؛ ٚاٌؾظٛي ػٍٝ 

رخف١غ رىب١ٌف اٌزؼبلذ ػٍٝ اٌذ٠ْٛ ثغجت ، ا٠غبثٟأٗ ثشؤْ ٘زا ا٨صش فشأٞ اٌجؼغ 

(Cotter, 1999; Zakaria,et al,.2014)  ؾذ ِٓ لذسح ا٦داسح ػٍٝ اْ ص٠بدح اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ ٠وّب

فشص دخٛي ٠ض٠ذ  وّب، (Dey et al ,2020، 9191)صبٌؼ،اٌزظشف فٟ سط١ذ إٌمذ٠خ اٌؾشح 

ك سثؼ رشغ١ٍٟ ١رؾمػٕذ  (،Zhao, 2016) ٠ٚض٠ذ ِؼذي ّٔٛ٘ب ،اٌٝ اٌغٛقاٌششوبد اٌغذ٠ذح 

ا٨صش عٍجٟ، ثغجت ٠ٚشٞ آخشْٚ اْ   .(Baldacchino, et al.,2022)رىب١ٌف اٌز٠ًّٛ أوجش ِٓ 

 & Pratoomsuwan)، 9191ؽسٓ،، 9191)صبٌؼ، ٙب اٌزضاِبرعذاد  فِٟخبؽش رؼضش اٌششوخ ص٠بدح 

Vu, 2016; Henderson and Goodwin ,1992  ، ٘ب اعزّشاساؽزّب١ٌخ ػٍٝ ِّب ٠ئصش(Ahamed,et 

al.,2023; Hadlock and Pierce,2010 Chen&Wang,2012; Musso and Schiavo,2008; 

Chasiotis,2021) .  ِؼ٠ٕٛخٚر٘ت فش٠ك صبٌش اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ (Buertey & Pae, 2021, 

Teng & Hachiya,2013).  اٌظشٚف ا٨لزظبد٠خ إٌزبئظ اٌٝ اخز٩ف  فٟٚلذ ٠شعغ ا٨خز٩ف

 . Ahmed, et al.,2013 (Whited and Wu,2006; Hadlock and Pierce,2010;)ٌذٚي ث١ٓ ا

ػٓ اٌج١ئبد اٌزٟ رّذ  اٌغؼٛد٠خ ٍج١ئخٌ اٌظشٚف ا٨لزظبد٠خاخز٩ف  ِٚٓ اٌغذ٠ش ثبٌزوش

فٟ اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ ػِّٛب اٌز٠ًّٛ ثبٌذ٠ٓ ٔغت أخفبع  ثغجتف١ٙب اٌذساعبد اٌغبثمخ، 

 فٟٔغت اٌزذفك إٌمذٞ ر١ًّ وّب  ،(9118)اؽّذ، اٌٍّّىخ فٟػزجبساد رخض رؾش٠ُ اٌفٛائذ ٨

رشو١ض اٌم١ًٍ ٚ اٌغبثمخ،ٔزبئظ اٌذساعبد خز٩ف ٚٔز١غخ ٨ .اٌٍّّىخ اٌٝ ا٨عزمشاس إٌغجٟ

 Ahamed,et) 64ِٕٙب ػٍٝ ػ٩لخ اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ ثزجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفمب ٌٍّؼ١بس 

al.,2023) . رجٕٟ ّٔٛرط ٚم١ٛد اٌّب١ٌخ ث١ٓ اٌاٌؼ٩لخ رشوض اٌذساعخ ػٍٝ ثؾش ِؼ٠ٕٛخ ٌزٌه

  .ٍزٛطً اٌٝ د١ًٌ رطج١مٌٟ ،اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ فٟزم١١ُ اٌاػبدح 
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إػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد ثزجًٕ ّٔٛرط  ٚاَلاد ٚاٌّؼذادوضبفخ اٌؼمبساد ػلالخ -9/3/9

اٌٛصْ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادىضبفخ اٌؼمبساد ٠مظذ ث:16ٚفك اٌّؼٍبس  ٚاَلاد ٚاٌّؼذاد

 Karim,et al.,2020;Yurniwati,et) اٌٝ اعّبٌٟ ا٨طٛي ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌٍؼمبساد إٌغجٟ 

al.,2018 )،  فشص اٌزٛعغ ٚإٌّٛ ٚص٠بدح ا٦ٔزبع١خ، اٌٝ ص٠بدح ىضبفخ اٌ٘زٖ ٚػبدح ِب رئشش

٘زٖ رؾ٠ًٛ ، ؽ١ش ٠ظؼت ثششؽ ا٨ رئصش ػٍٝ ص٠بدح ٔغت اٌذ٠ْٛ اٌٝ اٌؾذٚد غ١ش ا٨ِٕخ

ؼمبساد ٚا٨٢د اٌوض١فخ ؤْ اٌششوبد ٠غٛد اػزمبد ثٚ .شػخٌٙٛخ ٚعاٌٝ ٔمذ٠خ ثغا٨طٛي 

ا٤خشٜ، وّب  ِمبسٔخ ثبٌششوبد١١ُ ٚاٌّؼذاد عزىْٛ اؽشص ػٍٝ رطج١ك ّٔٛرط اػبدح اٌزم

,et al.,2021Hladikaet  Jin,;ف١ٙب ع١ىْٛ ٕ٘بن ص٠بدح فٟ ِؼذي رىشاس ػ١ٍّخ اػبدح اٌزم١١ُ 

al.,2022; Karim,et al.,2020;) ٠ٚئوذ اٌجبؽش ٘زا ا٨ػزمبد فٟ اٌغٛق اٌغؼٛدٞ ثغجت ِب .

عؼبس اٌؼمبساد ا٨لزظبدٞ ٤اٌٛالغ ٠ٛفشٖ اعزخذاَ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ِٓ ا٦فظبػ ػٓ 

خبطخ فٟ ظً اٌزؾغٓ اٌٍّؾٛظ ٤عؼبس اٌؼمبساد فٟ اٌٍّّىخ ثؼذ اعشاءاد ا٨ٔفزبػ اٌزٟ 

اٌّغزضّش٠ٓ ِٓ صمخ رٌه ٠ض٠ذ ٚارخزرٙب اٌٍّّىخ ِّب صاد ِٓ اٌطٍت ػٍٝ اٌمطبع اٌؼمبسٞ. 

اٌٝ د١ًٌ رطج١مٟ ط ٠ؾزبا٨ػزمبد غ١ش اْ ٘زا . ٚاٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١ٌٓ فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍششوخ

  اٌذساعخ اٌزطج١م١خ. ف٠ٟئ٠ذٖ اٚ ٠ٕف١ٗ ٚ٘زا ِب ع١زُ رٕبٌٚٗ 

ٚاَلاد إػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبسجٍخ ثزجًٕ ّٔٛرط ػلالخ ِلائّخ -9/3/3

٩ِئّخ اٌذ١ٌٚخ اٌٝ رؾغٓ اٌّؾبعجخ ِؼب١٠ش طج١ك ٠ئدٞ ر: 16ٚفك اٌّؼٍبس  ٚاٌّؼذاد

رٌه ٠ٕطجك ٚ ،(Gu et al., 2019; Dayag,et al. ,2023;Fuad,et al.,2022) اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ

 Christensen, et)ٌششوبد اٌزٟ رزجٕٟ اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ اٌغذ٠ذح ثشىً اخز١بسٞ ػٍٝ ا

al.,2015; Foad, et al.,2022)، ص٠بدح ٚٙب، زٕجئاد ٚرؾغ١ٓ رٛل١زدلخ اٌاٌٝ ص٠بدح  ثب٦ػبفخ

رجٕٟ ر٘ت آخشْٚ اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ ث١ٓ ٚ .((Barniv et al., 2022ِشبسوخ اٌّغزضّش٠ٓ 

ٚاٌم١ًٍ ِٓ اٌذساعبد اٌزٞ رٕبٚي  .(Krische, et al.,2012) ٚعٛدح اٌزمبس٠شٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ ا

رؾغٓ ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ خٍظذ اٌٝ ؽ١ش ، 64اٌّؼ١بس ػٕذ رطج١ك ٘زٖ اٌؼ٩لخ 

ػٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرؼج١ش د اٌّؼٍِٛبػذَ رّبصً ٔز١غخ رخف١غ  64ػٕذ رجٕٟ اٌّؼ١بس 

 Wang,et al.,2020; Zwang, 2020; Giner ٌٍّؼٍِٛبد زٕجئ٠خاٌم١ّخ اٌٚرؾغٓ ٤طٛي ٚالغ ا

and Pardo,2018;Foad,et al.,2022) ;،زؤصش ِؼ٠ٕٛخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ٩ِئّخ رٚ. (9191خٍّس

 اٌظشٚف ا٨لزظبد٠خ ٚاٌزٕظ١ّ١خ ثبخز٩فاٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٚرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ 

وّب رزؤصش ثّغز٠ٛبد  ،(Utami, et al.,2024)ٔظبَ اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ  فٟٚدسعخ اٌزؼم١ذ  ٌٍششوبد

٩ئّخ رمبط ِٚ .((Henrikhaugen& Åbelvold, 2023اٌذٚي ؽّب٠خ اٌّغزضّش٠ٓ اٌزٟ رٛفش٘ب 

اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ثؼذح ِمب١٠ظ ٠غزخذَ اٌجبؽش ِٕٙب ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ٚاٌزٞ 

  .(AVERAGE_BID_ASK_SPREAD)٠مبط ثبٌفشق ث١ٓ عؼش اٌششاء ٚعؼش اٌج١غ 

ٚرجٕٟ ّٔٛرط اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٩ِئّخ ػ٩لخ ث١ٓ ٠خٍض اٌجبؽش ِّب عجك اٌٝ ٚعٛد 

 ثبخز٩ف٘زٖ اٌؼ٩لخ ٚاخز٩ف ِؼ٠ٕٛخ  ،ٚاٌّؼذادٚا٨٢د اػبدح اٌزم١١ُ ٌٍؼمبساد 

ٌزٌه ٠شٞ اٌجبؽش ػشٚسح اٌم١بَ  .اٌذٚي اٌّخزٍفخ فٟاٌظشٚف ا٨لزظبد٠خ ٚاٌزٕظ١ّ١خ 

  اٌٝ د١ًٌ رطج١مٟ.اٌج١ئخ اٌغؼٛد٠خ ٌٍٛطٛي  فٟثذساعخ رطج١م١خ ٌزؾذ٠ذ ِؼ٠ٕٛخ ٘زٖ اٌؼ٩لخ 
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 ٚاَلاد ٚاٌّؼذادإػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد زجًٕ ّٔٛرط ث اٌزؾفظ اٌّؾبسجً ػلالخ-9/3/4

 ا٤طٛي ٌم١ّخ ا٤دٔٝ اٌؾذٌٍٛطٛي اٌٝ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ دٞ ٠ئ :16اٌّؼٍبس ٚفك 

اٌؼ٩لخ ث١ٓ وّب ٠ئصش ػٍٝ  ،ثب٤سثبػِٓ ا٨ػزشاف  أعشعٚا٨ػزشاف ثبٌخغبئش ثشىً 

 اٌّب١ٌخ، اٌزمبس٠ش ٌّؼٍِٛبد اٌزٕجئ٠خ اٌمذسحِٓ ، ٠ٚؾغٓ اٌّبٌٟ ١٘ىً سأط اٌّبي ٚا٤داء

ّغزٛٞ اٌزؾفع ا٨٘زّبَ ث٠زضا٠ذ . ٚ(9199صػجً، (Khersiat,2020; اٌّؾ١ٍٍٓ رٛلؼبد دلخِٓ ٚ

اٌؼمبساد ٚا٨٢د  رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُٚػٕذ  ،ا٨لزظبد٠خزمٍجبد اٌاٚلبد اٌّؾبعجٟ فٟ 

، ػضاَ  23et al.,20 Pereira, ;Cerqueira & Pereira,2020; et al., 2016Balakrishnan( ٚاٌّؼذاد

ث١ٓ اٌم١ُ اٌّمشس ػٕٙب فٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٚث١ٓ ل١ّزٙب ٔز١غخ ٚعٛد فشٚق  ،(9199ٚاخشْٚ،

اٌغٛق ؽغبع١خ ٚاخز٩ف اٌّؾبعج١خ سد فؼً اٌغٛق رغبٖ اٌّؼٍِٛبد ثغجت ، ؼبدٌخاٌ

ارخبر ِّب ٠ٕزظ ػٕٗ ِٓ ػشٚسح  (.9191اٌؼشالً،)٤خجبس اٌغ١ذح ا٥خجبس اٌغ١ئخ ٩ٌٚعزغبثخ ٌ

ٌزٌه . (Balakrishnan et al., 2016)ٚاٌزٛعغ فٟ رى٠ٛٓ ا٨ؽز١بؽبد رؾفظبً،  أوضشلشاساد 

 .(Khersiat,2020) 64اٌّؼ١بس ٚرطج١ك اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٠غت ا٨٘زّبَ ثذساعخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ 

 ٌغٌٙٛخ MTB اٌم١ّخ اٌذفزش٠خاٌم١ّخ اٌغٛل١خ اٌٝ ٕغجخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ثاٌجبؽش ظ ٠ٚ١م

، Karim & Sarkar 2019, De Souza et al, 2019)وضشح اعزخذاِٙب ٚث١بٔبرٙب، ؽغبثٙب، ٚرٛافش 

  (.9199ػضّبْ،، 9119فشط ،

جٕٟ ّٔٛرط اػبدح راٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٚث١ٓ ؼ٩لخ رٛط١ف اٌ فٟاٌذساعبد اخزٍفذ ٚلذ 

 (Utami, et al.,2024; Pereira, et al.,2023) ِؼ٠ٕٛخؽشد٠خ ، فز٘ت اٌجؼغ ٌٛعٛد ػ٩لخ اٌزم١١ُ

ٚر٘ت  (.9199)ػضّبْ،اٌغٛق اٌغؼٛدٞ فٟا٨فظبػ ػٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍؼمبساد خبطخ ػٕذ  ،

رخف١غ اٌم١ّخ اٌّمشس ػٕٙب سغجخ اٌششوبد فٟ ٔز١غخ ، آخشْٚ اٌٝ ٚعٛد ػ٩لخ عٍج١خ

 Utami, et) اٌّؾبعجٟاٌزؾفع ِغز٠ٛبد ػب١ٌخ ِٓ زطج١ك ث ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌٍؼمبساد 

al.,2024 ; Arabahmadi et al., 2012, Biddle et al, 2020, Razmeh et al, 2014, ،ً9199،صػج ،

 Khersiat,2020; Khamees)صبٌش اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ك ٚخٍض فش٠،( 9118ِٕصٛس،

and Arabiat,2016).  ٔزبئظ اٌذساعبد، ٠شٞ اٌجبؽش ػشٚسح اٌم١بَ ثذساعخ ٚٔز١غخ ٨خز٩ف

اٌج١ئخ اٌغؼٛد٠خ، ؽ١ش اْ اغٍت اٌذساعبد اٌغبثمخ  فٟرطج١م١خ ٌزؾذ٠ذ ِؼ٠ٕٛخ ٘زٖ اٌؼ٩لخ 

  ث١ئبد ِخزٍفخ. فٟرّذ 

ٚفك  ٚاَلاد ٚاٌّؼذادإػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد لخ ؽغُ اٌششوخ ثزجًٕ ّٔٛرط ػلا-9/3/5

 Dayag,et)64اٌّؼ١بس جٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفك ػٍٝ ر رئصش ؽغُ اٌششوخ:16اٌّؼٍبس 

al.,2023; Jin, et al.,2022) اٌمذساد اٌف١ٕخ ِٚىب١ٔبد ا٨اٌششوبد اٌىجشٞ رّزٍه ، ؽ١ش

، ِضً ٗٚرٍج١خ ِزطٍجبد اٌم١بط ٚا٨فظبػ اٌّطٍٛة ٌٍٛفبء ث ا٨خز١بسٞ،زجٕٟ ٍاٌّئٍ٘خ ٌ

. (Lemos,et al.,2023) اٌزم١١ُ فٟفظبػ ػٓ اٌظشٚف ٚاٌؼٛاًِ ٚا٨عب١ٌت اٌّغزخذِخ ا٨

مذ ف اٌزم١١ُ.زجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اخزٍفذ اٌذساعبد فٟ رٛط١ف ػ٩لخ ؽغُ اٌششوخ ثٌٚمذ 

ٌٚمذسرٙب ػٍٝ رؾًّ  اٌّغزخذ١ِٓ،ِطبٌجبد ٩ٚلخ ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ، ٌزٍج١خ رٛلؼبد رىْٛ اٌؼ
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 Buertey & Pae 2021; Aris,2020; Abdillah, et) اٌٛوبٌخ، ٚرخف١غ رىب١ٌف اٌزجٕٟرىب١ٌف 

al.,2019; Kurawa & Shuaibu ,2022; ، 9191، صبٌؼ  Albitar et al,2021;)  .خشْٚ اٌٝ ٚر٘ت آ

فٟ ارخبر غشػخ اٌّشٚٔخ ٚثبٌ اٌظغشٜ رّزغ اٌششوبدٔز١غخ اْ ٘زٖ اٌؼ٩لخ عٍج١خ، 

ٚر٘ت فش٠ك صبٌش اٌٝ ، ((Dey et al ,2020 غذ٠ذحاٌعزضّبس٠خ ا٨فشص اٌالزٕبص ، ٚاٌمشاساد

ٚٔز١غخ ٌٙزا ا٨خز٩ف  . (Mahboub,2019; Karim,et al.,2020) ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ

 اٌزم١١ُ فٟرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌؼ٩لخ ث١ٓ ؽغُ اٌششوخ ِٚؼ٠ٕٛخ ٠غؼٟ اٌجبؽش اٌٝ اخزجبس 

 Prayanthi)عّبٌٟ ا٤طٛي اٌطج١ؼٟ ٦ ٌٍُٛغبس٠زبثٚرمبط ؽغُ اٌششوخ اٌغٛق اٌغؼٛدٞ. 

& Budiarso, 2022.)  
ٚفك  ٚاَلاد ٚاٌّؼذادإػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد ث (اٌمطبع)ٕشبغ ػلالخ ٔٛع اٌ-9/3/6

ٕبغُ رٚثظفخ خبطخ  ،((Institutional Theoryرمؼٟ إٌظش٠خ اٌّئعغ١خ :16اٌّؼٍبس 

اٌزٟ رٕزّٟ اٌٝ اٌششوبد ث١ًّ ، اٌّؼ١بسٞاٚ اٌزّبصً  (Mimetic Isomorphism)بح اٌّؾبو

ؽ١ش رزجٕٟ ثؼغ اٌمطبػبد ِضً لطبع . اٌّطجمخٔفظ اٌمطبع اٌٝ اعزخذاَ ٔفظ إٌّبرط 

ِٓ غ١ش٘ب، سغُ ٚعٛد اخز٩فبد ٔغج١خ  أوضش 64ٍّؼ١بس ٌٚاٌمطبع اٌؼمبسٞ  إٌفؾ ٚاٌطبلخ

 Santos,2019;Ali,2021; Emmanson,2022; Lemos,et)زجٕٟ ٘زا اٌ فٟاٌمطبػبد ٘زٖ ث١ٓ 

al.,2023).  ٚا٨٢د ٔٛع اٌمطبع ػٍٝ رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ئصش ٚثبٌزبٌٟ ٠

ػٍٝ ل١ّخ ا٤طٛي ٔز١غخ ص٠بدح ا٨صش  (.Secinaro, et al.,2020) 64ٌٍّؼ١بس ٚفمبً  ٚاٌّؼذاد

٘زا اٌمطبع  ػٛائذ، وْٛ ٚاٌزؼذ٠ٓإٌفؾ ٚاٌغبص  لطبعثؼغ اٌمطبػبد ِضً  فٟ ٚا٨ٌزضاِبد

مطبػبد وضش ِٓ اٌأرؼشػٗ ٌّخبؽش طبلخ، ِٚٓ صُ رزثزة ا٨عؼبس اٌؼب١ٌّخ ٌٍثغجت ِزمٍجخ 

 (.Secinaro, et al., 2020; Lemos,et al.,2023) اٌج١غ ثبٌزغضئخع ِضً لطب اٌّغزمشحراد اٌؼٛائذ 

اٌّؼ١بس  ٚفكاٌزم١١ُ ّٔٛرط اػبدح جؾش ػ٩لخ ٔٛع اٌمطبع ثزطج١ك ثبد ٌزٌه اٚطذ اٌذساع

64(Górowski,et al,.2022.)  4ا٩ٌّؽظخ اٌّجبششح ٌج١بٔبد اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ اْ ٚرئوذ 

اٌطبلخ  ٟٚ٘، اٌزٟ رجٕذ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٟ٘لطبع  61 أطًفمؾ ِٓ لطبػبد 

٠ّٚضً . ٚاٌؼمبساد ،ٚاٌّمب٨ٚد ،ٚا٨عّٕذ ،ا٨عًؽ٠ٍٛخ  ٚاٌظٕبػبد داٌجزشٚو١ّب٠ٚبٚ

اٌزٟ ٘زا اٌزطج١ك اٌّزٛاػغ ٌّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ اٌغّخ اٌغبٌجخ ٌٍذساعبد اٌغبثمخ ٌٍششوبد 

 ,Zakaria,et al,.2014; Hladika) 64رجٕذ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ثؼذ ػب١ِٓ ِٓ رطج١ك اٌّؼ١بس 

et al.,2021.)   ٚرطج١ك ّٔٛرط ٚٔٛع اٌمطبع ِؼ٠ٕٛخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ٘زٖ اٌذساعخ خزجش ٌزٌه ر

، ٌٍٛطٛي غؼٛد٠خٌٍششوبد اٌ 64اٌّؼ١بس ٚفك  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد 

  .اٌٝ د١ًٌ رطج١مٟ

ٚفك  ٚاَلاد ٚاٌّؼذادإػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد زجًٕ ّٔٛرط ث اٌششوخسثؾٍخ  لالخػ-9/3/7

فٟ اداسح ٙب ٌٕٚغبؽاٌششوبد داء ام١١ُ زٌ اٌّئشش اٌشئ١غٟاٌشثؾ١خ ذ ؼر :16اٌّؼٍبس 

غزة ٌؾفض اٌشئ١غٟ اٌؼّبٔخ اٌشئ١غ١خ ٨عزّشاس٘ب، ٚاٌّ، ٚ(Abdillah, et al.,2019)ِٛاسد٘ب 

ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ رجٕٟ ػٍٝ شثؾ١خ اٌئصش ر  ٚ .(Baldacchino, et al.,2022)ٌّغزضّش٠ٓ ا

اٌزم١١ُ  ٦ػبدحِىبعت اٚ خغبئش ٔز١غخ ٚعٛد  64ٚفك اٌّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌٍؼمبساد 

الٕبع اٌّغزضّش٠ٓ ثبٌمذسح ػٍٝ  فٟرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ غبػذ ؽ١ش ٠ (،9199،ثىٍشاد)

 .(Zakaria,et al,.2014; Wang,et al.,2020)رؾغ١ٓ ا٨داء اٌّبٌٟ اٌّغزمجٍٟ ٚرؾغ١ٓ اٌشثؾ١خ 
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ٚاٌزٞ ، (Prayanthi & Budiarso, 2022)سثؾ١خ اٌغُٙ ٕٙب ٚرمبط اٌشثؾ١خ ثؼذح ِمب١٠ظ ِ

 ٖصش٤ٔز١غخ  ،((64Henrikhaugen& Åbelvold, 2023ثؼذ رطج١ك اٌّؼ١بس صادد ا١ّ٘زٗ 

ّب٠خ خبطخ ػٕذ أخفبع ِغزٛٞ ؽٚ ،٠غبثٟ ػٍٝ رطج١ك ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُا٨

عٍجٟ اٌزؤص١ش وّب خٍض اخشْٚ اٌٝ اْ ٘زا  .((Henrikhaugen& Åbelvold, 2023ٓ ٌّغزضّش٠ا

(Wang,et al.,2020; Zakaria,et al,.2014)،  ثغجت ص٠بدح رىب١ٌف اٌزم١١ُ ٚص٠بدح رىب١ٌف

اٌّشاعؼخ ٚاٌزذل١ك ٚرىب١ٌف ؽفع اٌغغ٩د ٚرىب١ٌف اٌفشطخ اٌجذ٠ٍخ اٌّّضٍخ فٟ اٌٛلذ 

، Wang,et al.,2020اٌجبؽش ػٍٝ ٔزبئظ ٠ٚزؾفع اٌؼبئغ ٔز١غخ رطج١ك ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ.  

  .صِخا٨، ٚثبٌزبٌٟ سثّب رؤصشد إٌزبئظ ثزذاػ١بد 62رّذ خ٩ي فزشح وٛسٚٔب  ؽ١ش

اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد شثؾ١خ ػٍٝ رجٕٟ ّٔٛرط ٠ٍخٍض اٌجبؽش ِّب عجك اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش ٌ

شثؾ١خ، ٌٚمذ اٌ، ٚاعزخذاَ سثؼ اٌغُٙ ٌٍزؼج١ش ػٓ 64ٚفمب ٌٍّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد

ارغبٖ ٘زٖ اٌؼ٩لخ، ٌزٌه ٠شٞ اٌجبؽش ػشٚسح اٌم١بَ ثذساعخ رطج١م١خ  فٟاخزٍفذ اٌذساعبد 

 فٟاغٍت اٌذساعبد اٌغبثمخ رّذ اٌغؼٛد٠خ، ؽ١ش ٌٍششوبد ٘زٖ اٌؼ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ٌزؾذ٠ذ 

 .62اٚلبد غ١ش ؽج١ؼ١خ ِضً ٚلذ اصِخ وٛسٚٔب  فٟ، اٚ ِخزٍفخث١ئبد 

ٚاَلاد إػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد زجًٕ ّٔٛرط ػلالخ فؼبٌٍخ ؽٛوّخ اٌششوبد ث-9/3/8

اؽبس ِئعغٟ لٛٞ ٚػغ فٟ فؼب١ٌخ ؽٛوّخ اٌششوبد غبػذ ر16ٚفك اٌّؼٍبس  ٚاٌّؼذاد

ا٨عٛاق اٌّب١ٌخ  فٟخبطخ  ،(Fuad,et al.,2022)اٌفؼبي ٌٍّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ  اٌزطج١ك٠ؼّٓ 

ِٓ  .((Mhedhbi and Zeghal ,2016عذ٠ذ  دٌٟٚػٕذ رجٕٟ رطج١ك ِؼ١بس ِؾبعجٟ ٚ إٌبشئخ

ٚاٌؾذ خظبئض ا٨ِزضبي ٚدػُ زٛافك ِغ اٌزشش٠ؼبد ر اػذاداد لب١ٔٛٔخِب رٛفشٖ ِٓ خ٩ي 

اٌٟ فؼب١ٌخ ؽٛوّخ اٌششوبد ٚرئدٞ  .((Marzuki and Wahab ,2018 ا٨داسٞ اٌفغبدِٓ 

 Mazzi)64ٚفمب ٌٍّؼ١بسّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ رجٕٟ رطج١ك ، ٚص٠بدح فغبداٌِغز٠ٛبد رخف١غ 

et al., 2018, Chen,et al.,2020; Fuad,et al.,2022)   ، رىب١ٌف اٌزطج١ك ِٓ خ٩ي رخف١غ

(Tsalavoutas,et al.,2020; Brown et al.2014; El-Halaly, et al.2020) ، ا٠غبث١خ اشبساد ٚاسعبي

  . )Zheng & You,2020 ;Zhang & Zhang ,2023 , et al.,2019;Mazzi(ٌٍغٛق 

ِٓ  إٌبشئخ ٥ٌعٛاقادساط اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ ػّٓ ِئشش فٛرغٟ ساعً ٠ؼذ ٚ

 .0212مب ٌشإ٠خ اٌٍّّىخ رؾم١ ا٨عٕج١خاٌّؾ١ٍخ ٚا٨عزضّبساد رغزة  اٌزٟاٌؼٛاًِ اٌم٠ٛخ 

،  GCI (Governance Corporate Index) ؾٛوّخ اٌششوبدٌِئشش ٌمذ ٚػؼذ اٌٍّّىخ ٚ

ٕغجخ ث ، (DB) ِغٍظ ا٨داسح  سثغ ِغّٛػبد أعبع١خ ٤ٟ٘ػٍٝ اٌذسعخ اٌّٛصٚٔخ اػزّبداً 

 %،31ثٕغجخ  ، (TDP)خا٨فظبػ ٚاٌشفبف١  %،95ٕغجخ ث ، (RS) ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ  %،35

ِٓ  أوجشٚصْ خز١بسٞ ا٨زطج١ك ٠ؼطٟ اٌوّب  %.11ثٕغجخ ،  (RS)خؽمٛق أطؾبة اٌّظٍؾٚ

ٌزٌه ٠شوض  ،ّغٍظ ا٨داسحا٨وجش ١ٌّ٘خ ا٨ GCIِئشش ػطبء ٚٔظشاً ٦ٌضاِٟ. ا٦زطج١ك اٌ

ػذد ا٨ػؼبء غ١ش اٌزٕف١ز٠ٓ ٚػذد ِٓ خ٩ي ل١بط فؼب١ٌزٗ ثّئشش٠ٓ ّ٘ب  اٌجبؽش ػ١ٍٗ،

. (Daryaei et al.,2022; Habbash & Alagla,2015)ِٓ ششوخ  أوضش فٟا٨ػؼبء اٌّشبسو١ٓ 

٠شوض وّب  اٌزم١١ُ.ّٔٛرط اػبدح ثبخز١بس اسرجبؽُٙ اٌّم١بع١ٓ ٘ز٠ٓ عجت اٌزشو١ض ػٍٝ ٚ

ٚفمب دح اٌّشاعؼخ ِٓ خ٩ي ِم١بع١ٓ: ا٨ٚي عٛ ،ٚاٌشفبف١خ٨فظبػ اٌؼبَ اٌجبؽش ػٍٝ ا
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، اٌذاخ١ٍخ ٌغٕخ اٌّشاعؼخاٌضبٟٔ فؼب١ٌخ ٚ(. KPMG,2014 ،9116)رشٌىً،ٌٕٛع ِىزت اٌّشاعؼخ 

 ٛأث)ٛعٛد ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٕٗ ٚفؼب١ٌخ اٌؾٛوّخ ٌرمبط ثّذٞ رٛافش اٌخجشح اٌّب١ٌخ ٌٙب، ٚاٌزٟ 

زٟ رطٍت ِٕبلشخ اٌّٛػٛػبد ٚاٌفمشاد اٌ ف٠ٟغبػذ وٛٔٗ   (.9191، ػجذ اٌفزبػ،9193اٌخٍش ٚغٗ،

ٚلذ اٌضَ لشاس ١٘ئخ عٛق اٌّبي . ) 9191) ؽسٍٓ ،ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ خجشح ف١ٕخ ِٕٚٙب اخز١بس 

ّزبثؼخ ػ١ٍّخ اٌزم١١ُ ٚٔزبئغٙب ث١ُ اػبدح اٌزم١ػٕذ رجٕٟ ّٔٛرط ٌغٕخ اٌّشاعؼخ اٌغؼٛدٞ 

 (9119)ٍ٘ئخ سٛق اٌّبي، ٚاٌشفغ ٌّغٍظ ا٦داسح ػٕذ ٚعٛد أٞ ٩ِؽظبد

جٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ ٚرفؼب١ٌخ اٌؾٛوّخ ثٛعٛد ػ٩لخ ث١ٓ عجك ٚفمب ٌّب اٌجبؽش ؼزمذ ٠

اٌم١بَ رذػ١ُ ٘زا ا٨ػزمبد اٌٝ  ٠ٚؾزبط، 64ٚفك اٌّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد 

ٌُ رخزجش ٘زٖ اٌؼ٩لخ ثذساعخ رطج١م١خ ٌزؾذ٠ذ ِؼ٠ٕٛخ ٘زٖ اٌؼ٩لخ ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ، ؽ١ش 

   ِٓ لجً ٚفمب ٌؼٍُ اٌجبؽش. 

 16ٚفك اٌّؼٍبس  ٚاَلاد ٚاٌّؼذادإػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد ًٕ ّٔٛرط جرػلالخ -9/4

اٌٝ ص٠بدح فُٙ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٞ ِؼ١بس دٌٟٚ ارطج١ك ٙذف ٠:اسؼبس الاسُٙ فًثبٌزغٍشاد 

 ا٨فظبػ رؼض٠ضٔز١غخ عٛاق اٌّب١ٌخ، اعزغبثخ ا٤رغ١ش ِٓ خ٩ي اٌّغزضّش٠ٓ، ِٓ لجً 

ِٚٓ صُ ص٠بدح  ،Hilliard & Neidermeyer,2018) (Brüggemann et al., 2013;اٌشفبف١خ ٚاٌزم١١ُٚ

رج١ٓ ٚعٛد اصش ا٠غبثٟ  . ٌٚمذ(Hilliard & Neidermeyer,2018) الجبي اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ ا٨عُٙ

ِضً اٌّغزضّش٠ٓ أطؾبة اٌّظٍؾخ ػٍٝ  64ٌزجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفك اٌّؼ١بس 

م١ّخ اٌرٛف١ش اٌّشاعؼ١ٓ، ِٓ خ٩ي رخف١غ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ػٓ ؽش٠ك ٚاٌذائ١ٕٓ ٚ

اٌخبطخ ثٙب، ا٦فظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٌٍؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد، ٚرىض١ف  ؼبدٌخاٌ

 Zakaria,et al,.2014; Tumpach,et al.,2021; Easton and Eddey) ػٍٝ اعؼبس ا٨عُٙ ِّب ٠ئصش

 ِٓ لجً اٌغٛق ثؼذ رطج١كػٍٝ اعؼبس ا٨عُٙ سد فؼً ا٠غبثٟ ٚعٛد وّب رج١ٓ  . (1997,

ػذَ رّبصً ، ِٚٓ صُ رخف١غ بف١خِغزٛٞ ا٨فظبػ ٚاٌشفص٠بدح ٔز١غخ ، 64اٌّؼ١بس 

اٌز١١ّض ػٍٝ اٌزم١١ُ ٚ اٌّغزضّش٠ٓرؾغ١ٓ لذسح ، ٚث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌششوبد اٌّؼٍِٛبد

س بعؼؾغٓ ا، ٠ٚع١ٌٛخ اٌغٛقِٓ رٌه ، ٠ٚض٠ذ ٚثؼؼٙب اٌجؼغ اٌششوبداداء ث١ٓ 

رجٕٟ عؼش اٌغُٙ ثؼذ ٚر٘ت آخشْٚ اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش ػىغٟ ػٍٝ   .(Zwang, 2020)عُٙا٤

٠شعغ رٌه اٌٝ إٌظشح اٌغٍج١خ ٌٍّغزضّش٠ٓ ٔؾٛ لذ ٚ ،(Wang,et al.,2020 (64ساٌّؼ١برطج١ك 

ٔز١غخ ، اعؼبس ا٨عُٙص٠بدح رمٍجبد  ٔز١غخ، اٌششوبد اٌزٟ رجٕذ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ

 ;Abdullah & Tursoy,2021)اٌزذاٚي ِؼذي  اٌّغزضّش٠ٓ خفغ٠لذ ، ٌزٌه اٌّؼبسثخ

Detthamrong et al. ,2017; Jin, et al.,2022).  

اٌشافؼخ ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٚؾغُ اٌششوخ ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ وٚلذ رُ اعزخذاَ 

 Wu, et، 9193، )آٍِدساعبد عبثمخ ِشبثٙخ  فٟعٛدح اٌّشاعؼخ ٕٚشبؽ اٌّب١ٌخ ٚٔٛع اٌ

al,2020;Ahamed, et al.,2023) ،اٌششوبد اٌىجشٜ ِمبسٔخ اعُٙ أعؼبس زؾغٓ فّض٩ ر

ٛعذ ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ رجٕٟ ّٔٛرط روّب  .(Abdullah & Tursoy,2021) ٜثبٌششوبد اٌظغش

 ص٠بدح ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خٚٔغت اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ، اػبفخ اٌٝ اٌزم١١ُ اػبدح 

(Hilliard & Neidermeyer,2018;Almeida, et al.,2007) . وّب ٠ٛعذ رؤص١ش ِؼٕٛٞ ٌزطج١ك

٘زا ٠ٚخزٍف . (9119)ِغٍس ِؼبٌٍش اٌّؾبسجخ اٌذٌٍٚخ، ل١ّخ اٌششوخ اٌغٛل١خ ػٍٝ  64اٌّؼ١بس 
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 اٌّؾبعج١خ، ف١ٕخفغ اٌزؤص١ش ػٕذ اٌّمب١٠ظ اٌّمب١٠ظ اٌّؾبعج١خ اٚ اٌغٛل١خ ثبخز٩فاٌزؤص١ش 

(Morales-Díaz and Zamora,2018)  ً٠ٚض٠ذ ػٕذ اعزخذاَ اٌّمب١٠ظ اٌغٛل١خ ِض ، Tobin's 

q (Alhussain & Alsultan,2021; Zwang, 2020).  

٠ٚشٞ اٌجبؽش ػشٚسح ٚعٛد د١ًٌ رطج١مٟ ِٓ اٌج١ئخ اٌغؼٛد٠خ ػٓ ػ٩لخ رجٕٟ ّٔٛرط 

 فٟوّب رّذ  ٔزبئغٙب، فٟا٨عُٙ، وْٛ اٌذساعبد اٌغبثمخ لذ اخزٍفذ  اٌزم١١ُ ثؤعؼبساػبدح 

اٌغٛق اٌغؼٛدٞ ِٓ لجً ٚفمب ٌؼٍُ  فٟ، وّب ٌُ رخزجش ِؼ٠ٕٛخ ٘زٖ اٌؼ٩لخ ث١ئبد ِخزٍفخ

   اٌجبؽش. 

 ق ٚصٍبغخ اٌفشٚض: زمباش-3

رٕبٌٚٙب اٌّؾذداد اٌغبثك ثٛعٛد ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ا٨ػزمبد خٍض اٌجبؽش ِّب عجك اٌٝ 

، ٩ِٚئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد، وضبفخ اٌاٌم١ٛد اٌّب١ٌخ)

 (ؽٛوّخ اٌششوبد، ٚفؼب١ٌخ شثؾ١خٚاٌ إٌشبؽ،، ٚؽج١ؼخ ؽغُ اٌششوخٚ ،اٌزؾفع اٌّؾبعجٟٚ

ثشىً اخز١بسٞ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ٚخ ِغزمٍاد وّزغ١ش

ٛعٛد ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ٘زا اٌزجٕٟ ٌّٕٛرط اػبدح وّزغ١ش ربثغ، وّب ٠ؼزمذ ث 64ٚفمب ٌٍّؼ١بس 

ا٨ اْ ٘زا ا٨ػزمبد ٠ؾزبط اٌٝ د١ًٌ ربثغ.  اٌزم١١ُ وّزغ١ش ِغزمً ٚاعؼبس ا٨عُٙ وّزغ١ش

ثبٌزطج١ك بد ٘زٖ اٌؼ٩لاخزجشد  رطج١مٟ ٠ئ٠ذٖ اٚ ٠ٕف١ٗ، فٟ ظً ػذَ ٚعٛد دساعبد عبثمخ

 -ػٍٝ ؽذ ػٍُ اٌجبؽش-. ِٚٓ صُ رّضً ٘زٖ اٌذساعخ غ١ش اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خششوبد ػٍٝ اٌ

رٛل١ذ اٌزطج١ك  فٟ٘زٖ اٌؼ٩لبد، خبطخ ا٨ٌٟٚ فٟ اٌغٛق اٌغؼٛدٞ اٌزٟ رخزجش 

 :بد٘زٖ اٌؼ٩لرٛط١ف ( ٠ٚ6ٛػؼ اٌشىً اٌزبٌٟ سلُ ). 64ا٨خز١بسٞ ٌٍّؼ١بس 



19 
 

 ٚاصشٖ ػٍى اسؼبس الاسُٙ ٚاَلاد ٚاٌّؼذادّٕٛرط اػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد الاخزٍبسي ٌزجًٕ ِؾذداد اٌ( ٌٛظؼ ػلالخ 1شىً سلُ)

٨خزجبس  وّزغ١شاد ِغزمٍخط١بغخ فشع ٌىً ِؾذد ِٓ ٘زٖ اٌّؾذداد اشزمبق ٠ٚٚزُ 

وّزغ١ش  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد رجٕٟ ّٔٛرط ٙب ٚث١ٓ ث١ٕاٌؼ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ 

ؼ٩لخ ث١ٓ ٘زا رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ صُ ٠زُ ط١بغخ فشع أخ١ش ٨خزجبس ِؼ٠ٕٛخ اٌ. ربثغ

 وّزغ١ش ِغزمً ٚاعؼبس ا٨عُٙ وّزغ١ش ربثغ. ٚرفظ١ً رٌه وّب ٠ٍٟ:

ّٔٛرط اٌغبثمخ ؽٛي ػ٩لخ اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ ثزجٕٟ اٌذساعبد اٌٝ اخز٩ف ٔزبئظ جبؽش خٍض اٌ

اصش ا٠غبثٟ اٌجؼغ اٌٝ ٚعٛد ، فز٘ت ػٍٝ ا٨داء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌزم١١ُ ٚاصشٖاػبدح 

 ;Ahamed,et al.,2023)اٌٝ اْ ا٨صش عٍجٟ آخشْٚ ر٘ت ٚ (،Zhao, 2016)ٌض٠بدح اٌذ٠ْٛ 

Chen&Wang,2012;Musso and Schiavo,2008 ).  ٚر٘ت فش٠ك صبٌش اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ

ٚٔز١غخ ٌزؼبسة ٔزبئظ اٌذساعبد  (.Buertey & Pae, 2021, Teng & Hachiya, 2013)ِؼ٠ٕٛخ 

ػٓ اٌج١ئخ اٌزٕظ١ّ١خ ٚاٌزشش٠ؼ١خ  (،Ahamed,et al.,2023)ث١ئبد ِخزٍفخ  فٟاعشائٙب ٚ

رجٕٟ ٚ ِغزمً وّزغ١ش اٌم١ٛد اٌّب١ٌخؼ٩لخ ث١ٓ ذساعخ ِؼ٠ٕٛخ اٌاٌجبؽش ث، ٠مَٛ اٌغؼٛد٠خ

ٌزٌه ٠ّىٓ ط١بغخ  .د١ًٌ رطج١مٌٍٟؾظٛي ػٍٝ ّزغ١ش ربثغ، وّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ اٌششوخ ٌ

 ا٤ٚي فٟ طٛسرٗ اٌؼذ١ِخ وّب ٠ٍٟ:اٌفشع 
 16اٌّؼٍبس ٚفك ّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ اٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌثٍٓ اٌمٍٛد اٌّبٌٍخ ٚ ِؼٌٕٛخرٛعذ ػلالخ  لا :3/1

 .ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ
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رئصش ػٍٝ رجٕٟ ّٔٛرط  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد ص٠بدح وضبفخ اٌٝ اْ اٌجبؽش وّب خٍض 

غ١ش اٌم١ّخ ر، ٔز١غخ (;Jin, et al.,2022; Hladika,et al.,2021; Karim,et al.,2020) اٌزم١١ُاػبدح 

ػٍٝ اْ رىْٛ اٌششوبد ا٨اٌجبؽش ٌزٌه ٠ؼزمذ  .رٌه ػٍٝ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٚأصشاٌؼبدٌخ ٌٙب 

خز١بسٞ ا٨ زج٩١ٌٍِٟٕ  أوضشٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد  فٟوضبفخ 

. ا٨ اْ ٘زا ا٨ػزمبد ٠ؾزبط اٌٝ د١ًٌ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌؼمبساد ااػبدح رم١١ُ ٌّٕٛرط 

  :اٌؼذ١ِخ وّب ٠ٍٟفٟ طٛسرٗ ضبٟٔ ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع اٌرطج١مٟ ٠ئ٠ذٖ اٚ ٠ٕف١ٗ، ٌٚزٌه 
ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط إػبدح ٍششوخ ٚاٌّؼذاد ٌ ٚاَلادٌؼمبساد لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ وضبفخ ا -3/9

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16اٌزمٍٍُ ٚفك اٌّؼٍبس 

ٚعٛد ػ٩لخ ث١ٓ ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد خٍض اٌجبؽش ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌٝ وّب 

ٚرشرجؾ لٛح ٘زٖ اٌؼ٩لخ ، 64ٚفك اٌّؼ١بس ّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ رجٕٟ اٌششوخ ٌاٌّؾبعج١خ ٚ

اٌذٚي اٌّخزٍفخ ٚثذسعخ رؼم١ذ ٔظبَ اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ،  فٟثبٌظشٚف ا٨لزظبد٠خ ٚاٌزٕظ١ّ١خ 

ؽ١ش ػضص رجٕٟ ّٔٛرط  .(Utami, et al.,2024)٘زٖ اٌظشٚف  اخز٩فٔز١غخ رخزٍف ثبٌزبٌٟ ٚ

 .(Giner and Pardo,2018)اٌشفبف١خ ؽغٓ ٚاٌّؾبعج١خ  اٌّؼٍِٛبد٩ِئّخ  اٌزم١١ُ ِٓاػبدح 

٠ٚؼزمذ اٌجبؽش اْ ص٠بدح ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٠شغغ اٌششوبد ػٍٝ رجٕٟ ّٔٛرط 

اٌزم١١ُ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ا٩ٌّئّخ ٚرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح ِؼ٠ٕٛخ اٌجبؽش خزجش ٠ٌزٌه  اػبدح اٌزم١١ُ.

فٟ ظً ػذَ ٚعٛد دساعبد اٌٍّّىخ  فٟ -ٚفمب ٌؼٍُ اٌجبؽش -ٌؼٍٗ ا٨ٚي رطج١مٟد١ًٌ  ٌزمذ٠ُ

 فٟ طٛسرٗ اٌؼذ١ِخ وّب ٠ٍٟ:ضبٌش ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع اٌ .رٕبٌٚذ ٘زا اٌّٛػٛع
ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ ِلائّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبسجٍخ  :3/3

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16اٌّؼٍبس 

اٌزؾفع ِغزٛٞ ػ٩لخ ث١ٓ ٚعٛد وّب خٍض اٌجبؽش ِٓ اعزؼشاع اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌٝ 

 64ساٌّؼ١بٚفك  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌٍؼمبساد اٌزم١١ُ  ػبدح٦ّٔٛرط رجٕٟ ٚاٌّؾبعجٟ 

(Pereira,et al.,2023)،  ٚاٌزٛعغ رؾفظبً،  أوضشارخبر لشاساد ِب١ٌخ ١ًِ اٌششوبد اٌٝ ٔز١غخ

، Balakrishnan et al., 2016اٌؼبدٌخ )ػٕذ اخز١بس اعٍٛة ٌزمذ٠ش اٌم١ّخ  رى٠ٛٓ ا٨ؽز١بؽبد فٟ

اٌؼ٩لخ، فز٘ت اٌجؼغ اٌٝ ٘زٖ رٛط١ف  فٟٚاخزٍفذ اٌذساعبد  (.9118،س، ِٕص9199ٛصػجً،

 ، (Utami, et al.,2024; Pereira, et al.,2023) ِؼ٠ٕٛخؽشد٠خ فز٘ت اٌجؼغ ٌٛعٛد ػ٩لخ أٙب 

ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ عٍج١خ خبطخ ػٕذ ا٨فظبػ ػٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ، ٚر٘ت آخشْٚ اٌٝ أٙب 

(Arabahmadi et al., 2012, Biddle et al, 2020, Utami, et al.,2024 Razmeh et al, 2014 ) ،

 .(Khersiat,2020; Khamees and Arabiat,2016)اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ ٚر٘ت آخشْٚ 

ِؼ٠ٕٛخ ، ٠شٞ اٌجبؽش ػشٚسح اخزجبس ث١ئبد ِخزٍفخ فٟٚٔظشا ٤ْ ٘زٖ اٌذساعبد رّذ 

فٟ طٛسرٗ اٌؼذ١ِخ شاثغ ا٠ٌّىٓ ط١بغخ اٌفشع ثبٌزبٌٟ ٚ. اٌج١ئخ اٌغؼٛد٠خ فٟاٌؼ٩لخ ٘زٖ 

 وّب ٠ٍٟ:

 16اٌّؼٍبس ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك  اٌزؾفظ اٌّؾبسجًلا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ  -3/4

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ.
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ا٨ػزمبد ثٛعٛد ػ٩لخ ث١ٓ ؽغُ اٌششوخ ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌٝ خٍض اٌجبؽش وّب 

ٌمذسح ، (Dayag,et al.,2023; Karim,et al.,2020) 64ّؼ١بس ٌٍ ٚفمباٌزم١١ُ ّٔٛرط اػبدح رجٕٟ ٚ

ِجىشا، ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ اٌششوبد اٌىجشٞ ػٍٝ دساعخ ٚرؾ١ًٍ اٌظشٚف إٌّبعجخ ٌزجٕٟ 

اخزٍفذ ٔزبئظ . وّب اٌزم١١ُاػبدح ّٔٛرط ٩صِخ ٌزطج١ك ّزطٍجبد اٌم١بط ٚا٨فظبػ اٌٚاٌٛفبء ث

صبٌؼ ) ػ٩لخ ؽغُ اٌششوخ ثّغزٛٞ ا٦فظبػ ا٨خز١بسٞفٟ رٛط١ف اٌذساعبد اٌغبثمخ 

،9191 ،Buertey & Pae 2021 ; Kurawa & Shuaibu ,2022  ،Albitar et al,2021,  Dey 

et al ,2020; Abdullah & Tursoy,2021) Mahboub,2019;) . ٚخزجش اٞ دساعخ ٚفمب ٌُ ر

فٟ ث١ٓ ؽغُ اٌششوخ ٚاٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ اٌؼ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ٌؼٍُ اٌجبؽش 

خ ٠ّىٓ ط١بغٌزٌه ٌزٌه ٠شٞ اٌجبؽش ػشٚسح ٨خزجبس ٘زٖ اٌؼ٩لخ، ٚ، اٌغٛق اٌغؼٛدٞ

  فٟ طٛسرٗ اٌؼذ١ِخ وّب ٠ٍٟ:اٌفشع اٌخبِظ 
 16ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك اٌّؼٍبس لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ ؽغُ اٌششوخ -3/5

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ.

ٔٛع ٔشبؽ اٌششوخ اٚ اْ ؽج١ؼخ خٍض اٌجبؽش ِٓ اعزؼشاع اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌٝ وّب 

 ;Ali,2021 ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ّٕٛرط ٌ اٌمطبع ٠ئصش ػٍٝ رجٕٟ اٌششوخ

Lemos,et al.,2023; Secinaro, et al.,2020)).  جؾش ػ٩لخ ٔٛع اٌمطبع بد ثاٚطذ اٌذساعوّب

ثغجت أخفبع  (.Górowski,et al,.2022)64ٚفك اٌّؼ١بس ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ثزطج١ك 

 Zakaria,et) 64ػب١ِٓ ِٓ رطج١ك اٌّؼ١بس ِغزٜٛ اٌزطج١ك ٌّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ خ٩ي 

al,.2014; Hladika, et al.,2021.)   ٚ ٔٛع اٌمطبع ِؼ٠ٕٛخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ٘زٖ اٌذساعخ ٌزٌه رخزجش

ٌٍششوبد  64اٌّؼ١بس ٚفك  اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرطج١ك ّٔٛرط ٚ

ث١ئبد  فٟؽ١ش رّذ اغٍت اٌذساعبد اٌغبثمخ ، ، ٌٍٛطٛي اٌٝ د١ًٌ رطج١مٟغؼٛد٠خاٌ

 :٠ٍٟفٟ طٛسرٗ اٌؼذ١ِخ وّب غبدط . ٌزٌه ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع اٌِخزٍفخ
 16ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك اٌّؼٍبس ٕشبغ اٌلا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ غجٍؼخ  -3/6

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ.

ّٔٛرط رئصش ػٍٝ رجٕٟ  سثؾ١خ اٌششوخوّب خٍض اٌجبؽش ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌٝ أْ 

اخزٍفذ ٌٚمذ  .(Prayanthi & Budiarso, 2022 ،9199،ثىٍشاد)64ٚفك اٌّؼ١بس اػبدح اٌزم١١ُ 

اٌغُٙ شثؾ١خ ا٠غبثٟ ٌرؾذ٠ذ ٘زا ا٨صش ف١شٞ اٌجؼغ أٗ  فٟٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعبد 

Henrikhaugen& Åbelvold, 2023)).  ٗٔعٍجٟ ٠ٚشٞ اخشْٚ ا(Wang,et al.,2020).  ْغ١ش ا

اٚلبد غ١ش ػبد٠خ  فٟ ٚأؽ١بٔباٌج١ئخ اٌغؼٛد٠خ، ِخزٍفخ ػٓ بد ث١ئ فٟذ ّ٘زٖ اٌذساعبد ر

 .رطج١مٟ٘زٖ اٌؼ٩لخ ٌزمذ٠ُ د١ًٌ ِؼ٠ٕٛخ اخزجبس ثشصد أ١ّ٘خ ٌزٌه  .62ِضً اصِخ وٛسٚٔب 

 اٌؼذ١ِخ وّب ٠ٍٟ: فٟ طٛسرٗغبثغ ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع اٌ
 16ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك اٌّؼٍبس لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ سثؾٍخ اٌششوخ  -3/7

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ غٍش اٌّبٌٍخ.

ػٍٝ ؼب١ٌخ ؽٛوّخ اٌششوبد فٌرؤص١ش ٚعٛد خٍض اٌجبؽش ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌٝ وّب 

 ;Brown et al.2014; El-Halaly et al.2020) 64اٌّؼ١بس  ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفكرجٕٟ 

Tsalavoutas,et al.,2020)،  لجبي اٌششوبد ػٍٝ رجٕٟ رطج١ك ِٓ اؾٛوّخ اٌفؼب١ٌخ ؽ١ش رض٠ذ
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ِضً  ا٨عٛاق اٌّب١ٌخ إٌبشئخ فٟ، خبطخ (Wu, et al,2020، 9193) آٍِ،  ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ

ِؼ٠ٕٛخ ٠شٞ اٌجبؽش ا١ّ٘خ اخزجبس ٌزٌه  .((Mhedhbi and Zeghal ,2016اٌغٛق اٌغؼٛدٞ

فٟ ظً ػذَ اٌغؼٛد٠خ  فٟ -ٚفمب ٌؼٍُ اٌجبؽش -ٌؼٍٗ ا٨ٚي، رطج١مٌٟزمذ٠ُ د١ًٌ ٘زٖ اٌؼ٩لخ 

فٟ طٛسرٗ ضبِٓ ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع اٌ .ٚعٛد دساعبد رٕبٌٚذ ٘زا اٌّٛػٛع

 :اٌؼذ١ِخ وّب ٠ٍٟ

ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك اٌّؼٍبس لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ فؼبٌٍخ ؽٛوّخ اٌششوبد  -3/8

 ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ. 16

ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚفك خٍض اٌجبؽش ِٓ اعزؼشاع اٌذساعبد اٌغبثمخ اٌٝ اْ رجٕٟ وّب 

، Tumpach,et al.,2021)ٚلذ ٠ىْٛ ا٨صش ا٠غبثٟ  ،ا٤عُٙاعؼبس صش ػٍٝ ٠ئ 64اٌّؼ١بس 

(Hilliard & Neidermeyer,2018،  ىْٛ عٍجٟ ٠ٚلذ(Wang,et al.,2020 (Abdullah & 

Tursoy,2021; Detthamrong et al. ,2017;.  ِٓ ٟ٠ٚشٞ اٌجبؽش ػشٚسح ٚعٛد د١ًٌ رطج١م

ؼ٩لخ ٔظشا ٨خز٩ف اٌج١ئخ اٌغؼٛد٠خ ػٓ اٌج١ئبد اٌزٟ ٘زٖ اٌِؼ٠ٕٛخ اٌج١ئخ اٌغؼٛد٠خ ػٓ 

اعؼبس  فٟاػبفخ اٌٝ اخز٩ف ٔظشح اٌّغزضّش٠ٓ ٌٍزغ١شاد  ،ؽجمذ ف١ٙب اٌذساعبد اٌغبثمخ

ػذَ ٚعٛد ٚا٨ػزجبس ا٨ُ٘ ا٨عُٙ ٚاخز٩ف ِغزٛٞ اٌؾّب٠خ اٌّمشسح ٌٍّغزضّش٠ٓ. 

ٌزٌه  .ٚفمب ٌؼٍُ اٌجبؽش() ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ غ١ش اٌّب١ٌخؼ٩لخ ٘زٖ اٌدساعبد رٕبٌٚذ 

 :فٟ طٛسرٗ اٌؼذ١ِخ وّب ٠ٍٟ زبعغ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع اٌ

اسؼبس الاسُٙ ٚ 16ٚاٌزجًٕ الاخزٍبسي ٌّٕٛرط إػبدح اٌزمٍٍُ ٚفك اٌّؼٍبس لا رٛعذ ػلالخ ِؼٌٕٛخ ثٍٓ  -3/9

  .ٌٍششوبد اٌسؼٛدٌخ

ٚاخزجبس اٌفشٚض اٌذساسخ اٌزطجٍمٍخ -4

٠زّضً ِغزّغ اٌذساسخ ٚاٌفزشح اٌضٍِٕخ ٚأسٍٛة عّغ اٌجٍبٔبد:ٚػٍٕخ ِغزّغ -4/1

 اٌغؼٛد٠خ اٌّبي عٛق اٌّم١ذح فٟ ١٘ئخغ١ش اٌّب١ٌخ ششوبد اٌغؼٛد٠خ اٌع١ّغ  اٌذساعخ فٟ

مطبػبد اٌزٟ ٠ٛعذ ثٙب ششوبد ع١ّغ اٌٚرزّضً ػ١ٕخ اٌذساعخ فٟ  لطبع. 61ِمغّخ اٌٝ 

 ثشىً اخز١بسٞ 64ٍّؼ١بس ٚفمب ٌ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ّٔٛرط رجٕذ 

رغ١ش  ، ٚػذَف١ٙب ث١بٔبد ِزغ١شاد اٌذساعخع١ّغ رٛفش اػبفخ اٌٝ لطبػبد،  4ٚػذد٘ب 

خ٩ي فزشح اٌذساعخ،  أعّٙٙباٌغٕخ اٌّب١ٌخ خ٩ي فزشح اٌذاسعخ، ٚٚعٛد رذاٚي ٔشؾ ػٍٝ 

سثغ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرٛافش  ،0201ػبَ  فٟؽ١ش رُ اعزجؼبد اٌششوبد اٌزٟ دخٍذ اٌغٛق 

ٌٚمذ رُ اعزخذاَ اٌج١بٔبد اٌفزش٠خ ٌّذد  ،0201، 0200ؼبِٟ ٌٍششوبد ٌإٌّشٛسح اٌغ٠ٕٛخ 

Zwang,2020; Wang, et al.,2020; Quach,2020 ;Mostafa, 2023; )عبثمخ  ساعبدد فِّٟبصٍخ 

Hansson& Pettersson,2020) ) اٌزشو١ض ػٍٝ  ف٠ٟزّضً عجت اعزخذاَ اٌج١بٔبد اٌفزش٠خ ، وّب

 32ٚثٍغ ػذد اٌششوبد اٌزٟ اعزٛفذ وً ٘زٖ اٌّؼب١٠ش  فزشح أزمب١ٌخ ثطج١ؼزٙب لظ١شح.

ٌج١بٔبد ٛاػذ الرغ١ّغ اٌج١بٔبد ِٓ ٚرُ  .ِشب٘ذح 210ثبعّبٌٟ ػذد ِشب٘ذاد ، ششوخ

Refinitiv، Thomson ١٘ئخ عٛق اٌّبي  ِٛلغِٓ ٠ذ٠ٚبً ػبفخ اٌٝ اعزىّبي ثؼغ اٌج١بٔبد ا// 
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https://2u.pw/eo2OrW، ِٚٛلغ https://www.argaam.com/.  ٠ٚزُ اٌزؾمك ِٓ ل١بَ اٌششوبد

  .ٍششوبدٚالغ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌ اٌزم١١ُ ِّٓٔٛرط اػبدح ثزطج١ك 

ً ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٠6ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٟ سلُ )ِزغٍشاد اٌذساسخ: -4/9   ( رٛط١فب

عٛف إٌّٛرط ا٨ٚي اٌّمزشػ ٩ٌٔؾذاس اٌٍٛعغزٟ، ٚاٌزٟ  فّٟزغ١ش اٌزبثغ اٌّغزخذِخ ٚاٌ

 زؼّٕٙب اٌزؾ١ًٍ ا٦ؽظبئٟ.٠

( ٌٛظؼ اٌّزغٍش اٌزبثغ ٚاٌّزغٍشاد اٌّسزمٍخ ٌٍّٕٛرط الاٚي ٚوٍفٍخ لٍبسٙب ٚثؼط اٌذساسبد اٌزً 1عذٚي سلُ )

 اسزخذِزٙب

 اٌذساسبد اٌسبثمخ غشٌمخ لٍبسٗ اٌّزغٍش  اٌشِض

Y  اػبدح ّٔٛرط

 اٌزمٍٍُ 

ّٔٛرط ٌٍششوبد اٌزً ٌُ رزجٕى  1

ٌٍششوبد اٌزً  1ٚ اٌزمٍٍُ،إػبدح 

 اٌزمٍٍُ ّٔٛرط اػبدح رجٕذ  

(Duncan, 2012; Fuad,et al.,2022; 

Abdullah & Tursoy,2021; Morales- 

Díaz and Zamora-Ramírez ,2018; ؽسٍٓ ؛

،9191 (.   

X1 ِؼذي رغطٍخ اٌفٛائذ اٌمٍٛد اٌّبٌٍخ (Cheng, et al., 2014; Whited and 

Wu,2006;; Kaplan and Zingales,1997) 

X2 اٌشافؼخ اٌّبٌٍخ (Cheng, et al., 2014; Whited and 

Wu,2006; Tsalavoutas,et al.,2020; 

Kaplan and Zingales,1997) 

X3  ًٌاٌزذفك إٌمذي اٌؾش/ اعّب

 اٌذٌْٛ

Kaplan and Zingales,1997; Fazzari& 

Petersen,1993) 

X4  ًٌاٌزذفك إٌمذي اٌؾش/ اعّب

 الأصٛي 

(Kaplan and Zingales,1997; Fazzari& 

Petersen,1993);     

X5 ٚاَلاد لٍّخ اٌؼمبساد اعّبًٌ  وضبفخ الاصٛي

 اعّبًٌ الاصٛي÷ ٚاٌّؼذاد

(Yurniwati, et al.,2018) 

X6  ِلائّخ

اٌّؼٍِٛبد 

 اٌّؾبسجٍخ

 (9119)ٍٍِغً، ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد

X7  اٌزؾفظ

 اٌّؾبسجً

ٔسجخ اٌمٍّخ اٌسٛلٍخ اٌى اٌمٍّخ 

 (MTBاٌذفزشٌخ)

(Karim & Sarkar 2019, De Souza et al, 

2019 Balakrishnan et al., 2016; ; فشط

 )9199صػجً، ،9199ضّبْ،ػ، 9119،

X8 اٌٍٛغبسٌزُ اٌطجٍؼً لاعّبًٌ  ؽغُ اٌششوخ

 الاصٛي

(Fuad,et al.,2022 ;Wang & Xing, 2020 ; 

Lemos,et al.,2023 ;  lmarzouky et al., 

2021; Wara et al.,2020; Tsalavoutas,et 

al.,2020) 

X9 ٔٛع اٌمطبع غجٍؼخ إٌشبغ (Santos,2019;Ali,2021; 

Emmanson,2022; (Lemos,et al.,2023 

X10  سثؾٍخ

 اٌششوخ

 ;Prayanthi & Budiarso, 2022)  سثؼ اٌسُٙ 

Henrikhaugen& Åbelvold, 2023) 

 9199، ثىٍشاد،9191ٌٛٔس،

X11  عٛدح

 اٌّشاعؼخ

ارا وبْ ِىزت اٌّشاعؼخ ِٓ  1

 ِب ػذا رٌه  1الاسثؼخ اٌىجبس، 

 (Ali,2021; Tsalavoutas,et al.,2020) 

X12  فؼبٌٍخ ِغٍس

 الاداسح

 (((Habbash & Alagla,2015 ٔسجخ الاػعبء غٍش اٌزٕفٍزٌٓ

X13  ٍٓاوضش ِٓ  فًػذد اٌّشبسو

 ششوخ

(Gatzert & Schubert, 2022; Ezat,2022) 
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X14  فؼبٌٍخ ٌغٕخ

اٌّشاعؼخ 

 اٌذاخٍٍخ 

ذد أػعبء اٌٍغٕخ اٌزٌٓ ٔسجخ ػ

ػذد /ٌذٌُٙ خجشح ِؾبسجٍخ

 ٍغٕخ اٌأػعبء 

(Daryaei et al.,2022; Al Lawati et al., 

2021; Buallay & Al-Ajmi, 

2019;Ali,2021) 

ّزغ١ش اٌزبثغ ٚاٌّزغ١شاد رٛط١فبً ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ٚاٌ( ٠0ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٟ سلُ )وّب 

زؼّٕٙب ٠عٛف إٌّٛرط اٌضبٟٔ اٌّمزشػ ٩ٌٔؾذاس اٌّزذسط، ٚاٌزٟ  فٟاٌشلبث١خ اٌّغزخذِخ 

 اٌزؾ١ًٍ ا٦ؽظبئٟ.
ٚوٍفٍخ لٍبسٙب ٚثؼط اٌذساسبد اٌزً ضبًٔ ( ٌٛظؼ اٌّزغٍش اٌزبثغ ٚاٌّزغٍشاد اٌّسزمٍخ ٌٍّٕٛرط ا9ٌعذٚي سلُ )

ِزٙباسزخذ

P  ٌٍششوخ وّزغٍش ربثغ.اسؼبس الأسُٙ  فًاٌزغٍشاد Khan & Bradbury, 

 (9191،ٌٛٔس،(2016

Y  ٚاَلاد إػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد رطجٍك ّٔٛرط

 ِسزمً.وّزغٍش  16ٚفك ِؼٍبس  ٚاٌّؼذاد

، ٓ  Duncan, 2012; Fuad,et)، 9191ؽسٍ

al.,2022; (Abdullah & Tursoy,2021) 

X2   اٌّبٌٍخاٌشافؼخ. (Zwang, 2020) 

X6  (9119)ٍٍِغً، ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد 

X8 ٌٍششوخ. اٌٍٛغبسٌزُ اٌطجٍؼً ٌؾغُ الاصٛي (Zwang, 2020) 

X9 ٔٛع اٌمطبع.  (Lemos,et al.,2023;Emmanson,2022) 

X11 ٌٍششوخ. عٛدح اٌّشاعؼخ (Zwang, 2020) 

، اٌزطج١م١خ٨خزجبس فشٚع اٌذساعخ ، ٍذساعخٛرع١ٓ ٌرظ١ُّ ّٔرُ اٌذساسخ:  برطّٔ-3/

ّؾذداد اٌ ث١ٓ ػٍٝ اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ اٌؼ٩لخرشوض اٌفشٚع ِٓ ا٨ٚي اٌٝ اٌضبِٓ ؽ١ش 

٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد ، ٚٚا٨٢د ٚاٌّؼذادؼمبساد ٚوضبفخ اٌ)اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ،  خِغزمٍاد وّزغ١ش

فؼب١ٌخ ٚسثؾ١خ اٌششوخ، ٚ، إٌشبؽٔٛع ٚؽغُ اٌششوخ، ٚ، اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ، ٚاٌّؾبعج١خ

ٚفمب ثشىً اخز١بسٞ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد رجٕٟ ّٔٛرط ػٍٝ اٌؾٛوّخ( 

 Logisticٍٛعغزٟ أٌؾذاس ا٠ٚ٨مزشػ اٌجبؽش اعزخذاَ ّٔٛرط  ،وّزغ١ش ربثغ 64ٍّؼ١بس ٌ

analysis  اٌٝ ٕبعت اٌظٛا٘ش اٌزٟ رٙذف ا٤عب١ٌت ا٦ؽظبئ١خ اٌّزمذِخ اٌزٟ ر، وٛٔٗ اؽذ

، (صٕبئ١خ أٚ ِزؼذدح، و١ّخ أٚ ٚطف١خ)زغ١شاد اٌّغزمٍخذد ِٓ اٌّرٛط١ف اٌؼ٩لخ ث١ٓ ػ

-1) ( ثبؽزّبي2ٚاٌم١ّخ ) (p) ( ثبؽزّبي٠6ؤخز اٌم١ّخ )، ؽ١ش ا٨عزغبثخصٕبئٟ  ربثغ ِزغ١شٚ

عٌٙٛخ اٌٝ ، اػبفخ  طج١ؼٌٍٟزٛص٠غ اٌاٌّزغ١شاد ٨ ٠شزشؽ ف١ٗ خؼٛع ث١بٔبد وّب ، (0

  :اٌزب٠ٌٟٚؤخز ٘زا إٌّٛرط اٌشىً ،  (LOGIT )رؾ٠ٍٛٗ اٌٝ اٌشىً اٌخطٝ ثبعزخذاَ رؾ٠ًٛ
Yij = β0 + β1 X1 ji + β2 X2 ji + β3 X3 ji + β4 X4 ji + β5 X5 ji + β6 X6 ji 

+β7 X7 ji + β8 X8 ji + β9 X9 ji + β10 X10 ji + β11 X11 ji + β12 X12 ji + β13 X13 ji 

+β14 X14 ji +ε. 

 ٚرزّضً ِزغ١شاد ٘زا إٌّٛرط ف١ّب ٠ٍٟ:  
Yji  ٌٍششوخ  16ٚفك ِؼٍبس  ٚاَلاد ٚاٌّؼذادإػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد ّٔٛرط(j ) َػٓ اٌؼبi . 

β 0 اٌّمذاس اٌضبثذ ٌّٕٛرط الأؾذاس 

X1ji ِؼذي رغطٍخ اٌفٛائذ ٌٍششوخ (j)  َفً اٌؼبi 

X2 ji  ٔسجخ اٌشافؼخ اٌّبٌٍخ( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X3 ji  اٌذٌْٛ ٌٍششوخٌاٌزذفك إٌمذي اٌؾش/اعّب ً (j)  َفً اٌؼبi. 

X4 ji  الأصٛي ٌٍششوخ ٌاٌزذفك إٌمذي اٌؾش/اعّب ً(j)  َفً اٌؼبi. 

X5 ji  ٚاَلاد ٚاٌّؼذادوضبفخ اٌؼمبساد ( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 
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X6 ji ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X7ji   ًاٌزؾفظ اٌّؾبسج( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X8ji ٌ ًؾغُ اٌٍٛغبسٌزُ اٌطجٍؼ( الأصٛي ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X9ji ٔٛع اٌمطبع اٌزي رًّٕ اٌٍٗ ا( ٌششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X10ji  ُٙسثؼ اٌس( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X11ji عٛدح اٌّشاعؼخ ٌٍششوخ (j) َفً اٌؼب i 

X12ji  الاػعبء غٍش اٌزٕفٍزٌٓ ٌٍششوخٔسجخ (j) َفً اٌؼب i. 

X13 ji  ٍٓاوضش ِٓ ششوخ ٌٍششوخ فًػذد اٌّشبسو (j) َفً اٌؼب i 

X14 ji   اٌخجشح اٌّبٌٍخ ٌٍغٕخ اٌّشاعؼخ ٌٍششوخ (j) َفً اٌؼب i 

β1: Β14    ِؼبِلاد ّٔٛرط الأؾذاس اٌّزذسط 

ε    ثٛالً ّٔٛرط الأؾذاس اٌّزذسط. 

اػبدح ّٕٛرط ٌاٌزطج١ك ا٨خز١بسٞ ث١ٓ  ػٍٝ اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ اٌؼ٩لخزبعغ اٌفشع ا٠ٌشوض ٚ

عؼش  فٟاٌزغ١شاد ِٚغزمً وّزغ١ش  64ٌٍّؼ١بس ٚفمب  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرم١١ُ اٌؼمبساد 

٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد ، ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ)اٌشلبث١خ فٟ ظً اٌّزغ١شاد وّزغ١ش ربثغ اٌغُٙ 

اعزخذاَ اٌجبؽش  (. ٠ٚمزشػعٛدح اٌّشاعؼخٚ اٌمطبع، ٚٔٛعششوخ، اٌؽغُ ، ٚاٌّؾبعج١خ

 : اٌزبٌٟإٌّٛرط اٌضبٟٔ اٌشىً  زؼذد، ٠ٚؤخزأٌّؾذاس ا٨ ّٔٛرط
Pij = β0 + β1 Y1 ji + β2 X2 ji + β6 X6 ji + β8 X8 ji + β9 X9 ji + β11 X11 ji + ε. 

Pji  سؼش اٌسُٙ ٌٍششوخ  فًاٌزغٍشاد(j ) َػٓ اٌؼبi . 

β 0 اٌّمذاس اٌضبثذ ٌّٕٛرط الأؾذاس 

Y1ji  ٌٍششوخ  16ٚفك ِؼٍبس  ٚاَلاد ٚاٌّؼذادإػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد اٌزطجٍك اٌّجىش ٌّٕٛرط(j ) ٓػ

 . iاٌؼبَ 

X2 ji اٌشافؼخ اٌّبٌٍخ ( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X6 ji ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X8 ji اٌٍٛغبسٌزُ اٌطجٍؼً ٌؾغُ الاصٛي ( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X9 ji ٔٛع اٌمطبع ( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

X11ji عٛدح اٌّشاعؼخ ( ٌٍششوخj)  َفً اٌؼبi. 

β1: Β11    ِؼبِلاد ّٔٛرط الأؾذاس اٌّزذسط 

ε    ثٛالً ّٔٛرط الأؾذاس اٌّزذسط. 

اٌٛعؾ  (اٌٛطف١خ٦ؽظبئ١بد ا( 1اٌغذٚي اٌزبٌٟ سلُ )٠ٚٛػؼ  اٌفشٚض:اخزجبس  -4/4

اٌّغزخذِخ فٟ  ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌزبثؼخ (اٌؾغبثٟ ٚاٌزجب٠ٓ ٚا٨ٔؾشاف اٌّؼ١بسٞ

 . اٌغؼٛد٠خٌٍششوبد اٌذساعخ اٌزطج١م١خ 

اٌزطجٍمٍخّزغٍشاد اٌذساسخ ٌ فً( ٌٛظؼ ٔزبئظ الاؽصبء اٌٛص3عذٚي سلُ )

Std. Deviation Variance Mean اٌّزغٍشاد 

0.49 0.24 0.62 Y 

379.72 144185.01 214.51 X1 

21.22 450.09 2.04 X2 

31.92 1019.18 2.75 X3 

86.74 7524.16 -0.93 X4 
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0.22 0.05 0.46 X5 

7.44 55.33 9.78 X6 

1.69 2.85 3.57 X7 

0.21 0.05 -0.81 X8 

2.00 4.02 5.68 X9 

0.49 0.24 0.82 X10 

0.50 0.25 0.56 X11 

0.12 0.01 0.46 x12 

2.13 4.52 5.62 X13 

0.17 0.03 0.55 X14 

0.29 0.14 0.61 P 

٠زج١ٓ ِٓ ٔزبئظ اٌغذٚي اٌغبثك اْ ا٨ٔؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٤غٍت اٌّزغ١شاد الً ِٓ اٌٛعؾ 

،  (9193)ِؾّٛد،ٚ٘زا ٠ئشش ػٍٝ رغبٔظ اٌج١بٔبد ٚػذَ رشزذ ِفشداد اٌؼ١ٕخ ،اٌؾغبثٟ

اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ٌّٕٛرط ، ِّب ٠ؼٕٟ ص٠بدح م١ّخ اٌزجب٠ٓ اػبفخ اٌٝ ا٨ٔخفبع إٌغجٟ ٌ

ِّب ٠ئشش ػٍٝ رشزذ ِفشداد اٌؼ١ٕخ  (X1-X4)ف١ّب ػذا ِزغ١شاد اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ ، ا٨ٔؾذاس

٨ رفؼً ص٠بدح ٔغت اٌغؼٛد٠خ  ٌٙزٖ اٌّزغ١شاد ، ٚلذ ٠شعغ رٌه اٌٝ اْ وض١ش ِٓ اٌششوبد

اٌٍّّىخ ، اػبفخ اٌٝ ا٨خز٩ف  فٟاٌفٛائذ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٨ػزجبساد د١ٕ٠خ رزؼٍك ثزؾش٠ُ 

غذٚي وّب ٠ؼشع اٌاٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؾشح ث١ٓ اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ غ١ش اٌّب١ٌخ.  فٟاٌىج١ش 

% 3ِؼ٠ٕٛخ  ِغزٛٞػٕذ  Pearson Correlation( اٌزبٌٟ ٔزبئظ رؾ١ًٍ ا٨سرجبؽ 2سلُ )

 ٌغ١ّغ اٌّزغ١شاد: 

 ثٍٓ عٍّغ اٌّزغٍشاد ٌّفشداد اٌؼٍٕخ Pearson Correlation( ِصفٛفخ اسرجبغ 4عذٚي سلُ )

  
Y X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 X9 X10 X11 X12 X13 X14 P 

Y 
Pearson Correlation 1 .079 .048 .054 -.072- -.265-** .221** .240** .189** -.281-** -.075- .026 .095 .066 .043 .221** 

Sig. (2-tailed)  .196 .432 .374 .236 .000 .000 .000 .002 .000 .023 .675 .119 .276 .484 .000 

X1 Pearson Correlation  1 -.007 -.047 .023 -.024 .066 .156 -.201 -.093 -.125 -.162 .042 .024 .016 -.295-** 

Sig. (2-tailed)   .911 .439 .708 .700 .284 .011 .001 .128 .042 .008 .495 .697 .792 .000 

X2 Pearson Correlation   1 -.005 .005 -.030 -.003 .167 -.052 -.141 .022 -.066 -.007 -.018 .046 .103 

Sig. (2-tailed)    .932 .939 .628 .959 .006 .392 .020 .722 .280 .903 .763 .450 .090 

X3 Pearson Correlation    1 .001 -.052 -.074 .155 .055 .058 .075 -.093 .044 -.057 .032 -.056- 

Sig. (2-tailed)     .988 .398 .226 .011 .371 .341 .220 .129 .467 .351 .603 .359 

X4 Pearson Correlation     1 -.028 .057 .040 .015 .004 -.039 .026 -.175 -.168 -.114 .094 

Sig. (2-tailed)      .642 .353 .517 .806 .942 .521 .672 .004 .006 .061 .124 

X5 Pearson Correlation      1 -.060 -.110 -.038 .124 -.135 -.255 .009 .020 .030 .173** 

Sig. (2-tailed)       .323 .071 .530 .042 .027 .000 .882 .742 .624 .085 

X6 Pearson Correlation       1 .006 -.093 -.121 -.001 .030 -.008 -.011 -.119 .110 

Sig. (2-tailed)        .922 .129 .047 .989 .625 .899 .861 .051 .042 

X7 Pearson Correlation        1 -.025 .005 .061 -.163 -.066 -.011 .039 -.285-** 

Sig. (2-tailed)         .684 .941 .320 .007 .277 .863 .527 .000 

X8 Pearson Correlation         1 .148 .097 .171 -.004 -.078 .018 .048 

Sig. (2-tailed)          .015 .11432. 775. 204. 943. 005. ِش 
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X9 Pearson Correlation          1 -.002 -.099 -.033 -.060 -.002 .054 

Sig. (2-tailed)           .976 .107 .593 .327 .968 .037 

X10 Pearson Correlation           1 .029 -.011 .036 -.020 .087 

Sig. (2-tailed)            .635 .863 .553 .748 .155 

X11 Pearson Correlation            1 .094 -.100 .001 .001 

Sig. (2-tailed)             .123 .103 .992 .042 

X12 Pearson Correlation             1 .228 -.038 .026 

Sig. (2-tailed)              .000 .529 .675 

X13 Pearson Correlation              1 .048 -.141-* 

Sig. (2-tailed)               .431 .020 

X14 Pearson Correlation               1 .058 

Sig. (2-tailed)                .345 

P Pearson Correlation                1 

 Sig. (2-tailed)                 

 *. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). **. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).  

% 3ؽشد٠خ ػٕذ ِؼ٠ٕٛخ ٠خٍض اٌجبؽش ِٓ ٔزبئظ اٌغذٚي اٌغبثك اٌٝ ٚعٛد ػ٩لخ اسرجبؽ 

، اِب ثم١خ اٌّزغ١شاد فؼ٩لزٙب غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ثزجٕٟ (X5,X6,X7,X8,X9,X10,P)ٌّزغ١شاد 

 ٌٖٚزفغ١ش ٘ز .64ٌٍششوبد ٚفمب ٌٍّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ّٔٛرط 

 ا٨ٚيِٓ ع ٚفشاٌاٌّمزشػ ٨خزجبس اٌٍٛعغزٟ ا٨ٔؾذاس ٛرط اٌجبؽش ّٔ اٌؼ٩لبد ٠غزخذَ

 Nagelkerke R ِٚؼبًٌِّٕٛرط وىً آِ خ٩ي اٌزشو١ض ػٍٝ ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ  ،اٌٝ اٌضبِٓ

Square ًِاٌّؼذي ذ اٌزؾذ٠ ٚاٌزٟ رؼبدي ِؼبAdjusted R
ّٔٛرط رؾ١ًٍ ا٨ٔؾذاس  ف2ٟ

ا٨ٔؾذاس ّٔٛرط  َاعزخذ٨ ا. ٚٔظشاٌّغزمٍخاٌمٛح اٌزفغ١ش٠خ ٌٍّزغ١شاد ػٓ ٌٍزؼج١ش  ،ّزؼذداٌ

اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ٚ ،خزجبس ط٩ؽ١خ ث١بٔبد ِزغ١شاد اٌذساعخاعشاء ا٠ٍضَ  اٌٍٛع١غزٟ

 . Wald) ساخزجب (ا٨ٔؾذاسِؼب٩ِد 

اصدٚاط  ٠غت اٌزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد: صلاؽٍخ ثٍبٔبد ِزغٍشاد اٌذساسخ اخزجبس-4/5

رجب٠ٓ اٌزٛص٠غ اٌٍٛع١غزٟ أوجش ِٓ اٌٛاؽذ ، وّب ٠ىْٛ خطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ

ا٨سرجبؽ اخزجبس اعشاء ٠غت  وّب. (9117شٙبة اٌذٌٓ ، ، 9113ِشؼبي،، 9193ِؾّٛد،)اٌظؾ١ؼ

ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ٌٍزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ خط١خ  (Multicollinearity)اٌزارٟ 

ِؼبًِ ػٕذِب ٠ىْٛ ، ٠ٚزؾمك رٌه ِزغ١ش٠ٓ ِغزم١ٍٓ أٚ أوضش ث١ٓ ِشرفؼخ عذاً أٚ ربِخ 

٠ٚىْٛ ِٓ اٌظؼٛثخ ػضي رؤص١شارّٙب اٌفشد٠خ ، (9193)ِؾّٛد،0.7ا٨سرجبؽ ث١ّٕٙب اوجش ِٓ 

 ا٨ٔؾذاسِؼب٩ِد ػٍٝ ِؼ٠ٕٛخ ٚاشبسح اٌّشىٍخ ؽ١ش رئصش ٘زٖ  ، ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ

 اٌّغزمٍخاٌذساعخ ث١ٓ ِزغ١شاد خزجش اٌجبؽش ا٨سرجبؽ اٌزارٟ ٠ٚ .Kim,2019))اٌّمذسح 

 (Centered VIF) ل١ّخِمبسٔخ ِٓ خ٩ي  ،Variance Inflation Factors (VIF)اخزجبس ثبعزخذاَ 

ف١ؼٕٟ رٌه ػذَ ٚعٛد  (3) ( فبرا وبٔذ ألً 3ٌٍِّٓزغ١شاد اٌّغزمٍخ ثبٌم١ّخ ) اٌّؾغٛثخ

 .(9193ٌجشلبٚي،ا، ;Aladawey,2019;Hair,et al., 2020) اٌّغزمٍخا٨سرجبؽ اٌزارٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد 

 .  ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ِؾً اٌذساعخ خزجبسا٨( ٔزبئظ ٠ٚ3ٛػؼ اٌغذٚي سلُ )
 ( ثٍٓ اٌّزغٍشاد اٌّسزمٍخMulticollinearity) اخزجبس اٌزؼذدٌخ اٌخطٍخ( ٌٛظؼ 5عذٚي سلُ)

Variance Inflation Factors 
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Sample: 1 432  

Included observations: 268 

    
     Coefficient Uncentered Centered 

Variable Variance VIF VIF 

    
    C  0.059270  84.64740  NA 

X1  5.47E-09  1.483144  1.122373 

X2  1.65E-06  1.073580  1.063835 

X3  7.31E-07  1.075578  1.067584 

X4  9.95E-08  1.073222  1.073098 

X5  0.017041  6.337389  1.138733 

X6  0.080368  2.952668  1.044274 

X7  0.000277  6.177699  1.128683 

X8  0.018055  17.97502  1.103124 

X9  0.000191  9.887592  1.094753 

X10  0.003138  4.058142  1.052245 

X11  0.003474  2.739805  1.226778 

X12  0.052694  16.73548  1.115074 

X13  0.000172  8.866373  1.108696 

X14  0.026044  12.24563  1.038975 

Y 0.821854 2.920937 1.096709 

    
    

 

 اٌّظذس: اػذاد اٌجبؽش اػزّبدا ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ا٦ؽظبئٟ.

>  ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّؾغٛثخ (Centered VIF) ل١ّخاْ ٠ٚزؼؼ ِٓ ٔزبئظ اٌغذٚي اٌغبثك 

ِٚٓ صُ ٕٔزمً ٙب. ٠ؼٕٟ ػذَ ٚعٛد ا٨سرجبؽ اٌزارٟ ث١ٕ، ِّب ٌغ١ّغ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ 3

  إٌّٛرط اٌّمزشػ.ٍّبد ٌّشؽٍخ رمذ٠ش ِؼ

فٟ ِٓ وفبءح إٌّٛرط اٌزؾمك  ٠زُاٌصؾٍؼ: اٌزصٍٕف  فًوفبءح إٌّٛرط اخزجبس -4/6

ٚفمب ٌطج١ؼخ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٌٍّغّٛػز١ٓ ٚإٌغجخ اٌّئ٠ٛخ اٌؼبِخ ٌٍزظ١ٕف  ظؾ١ؼاٌزظ١ٕف اٌ

إٌغجخ اٌّئ٠ٛخ زؾذ٠ذ ، The Classification Tableٌعذٚي اٌزظ١ٕف ثبعزخذاَ  ،)اٌضٕبئٟ(

ٌٍؾب٨د اٌزٟ طٕفذ رظ١ٕفبً طؾ١ؾًب ٌٍّغّٛػز١ٓ ٚإٌغجخ اٌّئ٠ٛخ اٌؼبِخ ٌٍزظ١ٕف 

إٌّٛرط صادد وفبءح وٍّب صادد ٘زٖ إٌغجخ ٚ .اٌّمزشػا٨ٔؾذاس اٌٍٛعغزٟ ثبعزخذاَ ّٔٛرط 

 ( اٌزبٌٟ ِظفٛفخ اٌزظ١ٕف٠ٚ4ٛػؼ اٌغذٚي سلُ ) (.9113)ِشؼبي،اٌّمذس فٟ اٌزظ١ٕف 
 ( ٌٛظؼ ِصفٛفخ اٌزصٍٕف6عذٚي سلُ )

Observed 

Predicted 

y Percentage 

Correct 0 1 

Y 0 0 162 0 

1 0 270 169 

Overall Percentage   62.6 

 ،(62.6%) رغبٚٞ( Overall Percentage) اٌى١ٍخ اْ ٔغجخ اٌىفبءحاٌغبثك ٠زؼؼ ِٓ اٌغذٚي 

  ػٍٝ أْ إٌّٛرط ٠ّضً اٌج١بٔبد رّض٩١ً ع١ذاً.رذي ٟٚ٘ ٔغجخ ع١ذح 
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ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط ا٨ٔؾذاس اٌٍٛعغزٟ ٠زُ ا٨ٚ اخزجبس  ِؼٌٕٛخ إٌّٛرط وبِلاً:خزجبس -4/7

ٌٍؾىُ ػٍٝ عٛدح  (Omnibus Tests of Model Coefficients)وىً، ِٓ خ٩ي اخزجبس 

 ( ٔزبئظ ٘زا ا٨خزجبس: ٠ٚ3ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٟ سلُ ) إٌّٛرط،رٛف١ك 
 (Omnibus Tests of Model Coefficients( يوضح )7نموذج رقم ) 

Sig. df Chi-square  

.000 15 87.959 Model 

ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ ِغزٛٞ اٌّؼ٠ٕٛخ  %،3ػٕذ ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط وىً ٠زج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك 

Sig. .000  <5%  ،وّب ثٍغذ ل١ّخ (Chi-square) 87.959  ًِّب ٠ئوذ ِؼ٠ٕٛخ إٌّٛرط وى ،

ٌٚزؾذ٠ذ ٔغجخ اٌزجب٠ٓ اٌّفغش ٌّٕٛرط ا٨ٔؾذاس اٌٍٛعغزٟ، رغزخذَ  ل١ّخ  .عٛدح اٌزٛف١كٚ

Nagelkerke R Square  ( اٌزبٌٟ:1) عذٚي سلُ، ِٓ خ٩ي 
 ٔسجخ اٌزجبٌٓ اٌّفسش ٌّٕٛرط الأؾذاس اٌٍٛعسزً ( ٌٍؾىُ ػٍى8عذٚي سلُ) 

Step -2 Log likelihood Cox & Snell R Square Nagelkerke R Square 

1 264.247a .282 .384 

ٚ٘زا ٠ؼٕٟ اْ  ،% 38.4 رغبٚٞ ٠ٚNagelkerke R Squareج١ٓ اٌغذٚي اٌغبثك اْ ل١ّخ 

% ِٓ رجٕٟ اٌششوبد ا٨خز١بسٞ ٌزطج١ك ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ 38.4اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ رفغش 

  ٚاٌّؼذاد.ٚا٨٢د اٌؼمبساد 

ِٓ خ٩ي رطج١ك ِٓ ا٨ٚي اٌٝ اٌضبِٓ ع ٚاٌفش٠خزجش اٌجبؽش اخزجبس اٌفشٚض: -4/8

وّزغ١ش وً ِؾذد ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ٨خزجبس ا٤ٚي ٩ٌٔؾذاس اٌٍٛعغزٟ اٌّمزشػ اٌذساعخ ّٔٛرط 

وّزغ١ش  64ٚفمب ٌٍّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ِغزمً ػٍٝ رجٕٟ ّٔٛرط 

اٚ ِب ٠طٍك  Wald)اخزجبس (اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ِؼب٩ِد ا٨ٔؾذاس٠ٚزُ رٌه ِٓ خ٩ي . ربثغ

 دِؼ٠ٕٛخ ِؼب٩ٌٍِؾىُ ػٍٝ ،  (loglikelihood Ratioاخزجبس ٔغجخ ا٦ِىبْ ا٤ػظُ )ػ١ٍٗ 

رٛص٠غ ِشثغ وبٜ،  (Chi-Squre-X2)٠زجغ رٛص٠غ ٔغجخ ا٦ِىبْ ا٤ػظُ ٚ ،ا٨ٔؾذاس اٌّمذس

 
ِغزٜٛ ػٕذِب ٠ىْٛ  اٌزبثغ ٚاٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ّزغ١شث١ٓ اٌٚرىْٛ اٌؼ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ،  

سلُ  ٌغذٚي٠ٛػؼ اٚ  ،ِٚغزٛٞ اٌّؼ٠ٕٛخ٠زُ اٌزشو١ض ػٍٝ ا٦شبسح ؽ١ش  %،3 ≤اٌّؼ٠ٕٛخ 

 ٌّفشداداٌّغزمٍخ ث١ٓ ع١ّغ اٌّزغ١شاد ِؼ٠ٕٛخ ِؼب٩ِد ا٨ٔؾذاس اٌٍٛعغزٟ اٌزبٌٟ ( 2)

 :وّب ٠ٍٟ اٌؼ١ٕخ
 اٌؼٍٕخ ٌّفشداداٌّسزمٍخ ثٍٓ عٍّغ اٌّزغٍشاد ( ٌٛظؼ ِؼٌٕٛخ ِؼبِلاد الأؾذاس اٌٍٛعسزً 9عذٚي سلُ )

 B S.E. Wald df Sig. 

Step 1 X1 000. .000 .686 1 407. 

X2 089. .136 .430 1 512. 

X3 007. .019 .115 1 734. 

X4 -003.- .003 .957 1 328. 

X5 3.476 .786 19.582 1 000. 

X6 066. .029 5.316 1 021. 

X7 403. .122 10.912 1 001. 

x8 2.126 .911 5.449 1 020. 

X9 474. .113 17.669 1 000. 
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X10 -1.196- .356 11.253 1 001. 

X11 -439.- .343 1.635 1 201. 

x12 1.789 1.306 1.875 1 171. 

X13 033. .081 .164 1 685. 

X14 400. .900 .197 1 704. 

Constant 4.516 3.623 1.554 1 213. 

اٌّغزمٍخ غ١ّغ اٌّزغ١شاد ٌاٌٍٛع١غزٟ ا٨ٔؾذاس اٌغذٚي اٌغبثك ٔزبئظ رؾ١ًٍ ٠ٚٛػؼ 

( B)ِؼب٩ِد ا٨ٔؾذاس اٌٍٛع١غزٟ، ٠ٚزُ اٌزشو١ض ػٍٝ ػّٛد فٟ ثٕبء إٌّٛرطّغزخذِخ اٌ

اٌّؼ٠ٕٛخ ِغزٛٞ ٚ، ٌٍؾىُ ػٍٝ ارغبٖ اٌؼ٩لخ عٛاء ؽشد٠خ اٚ ػىغ١خ (ٌشاٌؼّٛد اٌضب)

(Sig.( )اٌؼّٛد اٌغبثغ)  3ػٕذ ِغزٜٛ  اٌّزغ١شاداٌؼ٩لخ ث١ٓ ٌٍؾىُ ػٍٝ ِؼ٠ٕٛخ .%

ٌٙب  value-Pل١ُ وبٔذ ؽ١ش  ،ِؼ٠ٕٛخِزغ١شاد  ٠ٚ4زؼؼ ِٓ ٔزبئظ اٌغذٚي اٌغبثك ٚعٛد 

Sig  ِٓ ً٨خزجبس ِٓ ا٨ٚي اٌٝ اٌضبِٓ ع ٚاٌفشٚرغزخذَ ٘زٖ إٌزبئظ ٨خزجبس  .%3أل

ٚا٨٢د اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد وّزغ١ش ِغزمً ػٍٝ رجٕٟ ّٔٛرط وً ِؾذد ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ 

 :وّب ٠ٍٟ وّزغ١ش ربثغ 64ٚفمب ٌٍّؼ١بس  ٚاٌّؼذاد

)اٌّزغٍشاد ِٓ  ؼ٩لخ ث١ٓ اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ٠خزجش ٘زا اٌفشع ِؼ٠ٕٛخ اٌ

X1  اٌىX4) ٚ ٟٕ٠ٚزج١ٓ  ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ. 64ٚفك اٌّؼ١بس اخز١بس٠بً ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ رج

٤ْ ِغز٠ٛبد  اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ غ١ش ِؼ٠ٕٛخع١ّغ ِزغ١شاد  ْ( ا2)سلُ اٌغبثك ِٓ اٌغذٚي 

اٌشافؼخ  ،ِؼذي رغط١خ اٌفٛائذ ٟ٘، ٚ %5ع١ّؼٙب < 328.، 734.، 512.، 407.اٌّؼ٠ٕٛخ ٌٙب 

ِٚٓ ، اٌزذفك إٌمذٞ اٌؾش/ اعّبٌٟ ا٤طٛيٚ، اٌزذفك إٌمذٞ اٌؾش/ اعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ، ٚاٌّب١ٌخ

ٚا٨٢د اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ّٔٛرط رجٕٟ صُ ٨ رٛعذ ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ٚ

رذػُ ٘زٖ إٌز١غخ ِب ٚٚٚفمب ٌٙزٖ إٌز١غخ ٠مجً اٌجبؽش فشع اٌؼذَ ا٨ٚي. . ٚاٌّؼذاد

اْ  ٚرفغ١ش رٌه .(Buertey & Pae, 2021, Teng & Hachiya,2013)رٛطٍذ ا١ٌٙب دساعبد 

رؾذ ِٓ لذسح ا٦داسح ػٍٝ اٌزظشف فٟ سط١ذ ٚ ا٨ٌزضاِبد،ض٠ذ ِٓ ل١ّخ راٌم١ٛد اٌّب١ٌخ 

عبثمخ دساعبد ٔزبئظ ٘زٖ إٌز١غخ ػٓ ٚرخزٍف . (Dey et al ,2020، 9191)صبٌؼ،إٌمذ٠خ اٌؾشح 

 ;Pratoomsuwan & Vu, 2016, Chasiotis,2021 Ahamed,et al.,2023; Chen&Wang,2012)ِضً 

Musso & Schiavo,2008; Zhao, 2016) . ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعبد اٌزطج١م١خ ٚلذ ٠شعغ رؼبسة

، ٚاٌٝ ؽج١ؼخ اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ اٌزٟ اٌٝ اخز٩ف ظشٚف وً دٌٚخ ؽجمذ ف١ٙب اٌذساعخ

. اٌفٛائذ، ٚاعزمشاس اٌزذفك إٌمذٞ ثٙب٠مً ف١ٙب ٔغت اٌّذ١ٔٛ٠خ ٨ػزجبساد ػمذ٠خ ثزؾش٠ُ 

  اٌؼ٩لخ.ٙزٖ ٠ٚؾزبط ا٨ِش اٌٝ ِض٠ذ ِٓ اٌجؾش ٌ

وضبفخ اٌؼمبساد اٌؼ٩لخ ث١ٓ ِؼ٠ٕٛخ ٠خزجش ٘زا اٌفشع  

اٌذساعخ ِٓ خ٩ي رطج١ك ّٔٛرط اٌزم١١ُ ّٔٛرط اػبدح رجٕٟ ٚ (X5) ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد

( 2سلُ )٠ٚزج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك  .ثٕفظ آ١ٌخ اخزجبس اٌفشع اٌغبثكٚ ا٤ٚي،اٌّمزشػ 

ِؼبًِ . وّب اْ %5>000.ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ، ؽ١ش ٠جٍغ اٌّزغ١ش٠ِٓؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ٚعٛد ػ٩لخ 

 ;Jin, et al.,2022)دساعبد ٚرزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ . (3.476)ِٛعجخ ث١زب ل١ّخ 

Hladika,et al.,2021; Karim,et al.,2020; ،)ٚا٨٢د وضبفخ اٌؼمبساد اْ ص٠بدح  رٌه شٚرفغ١
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، وّب أٔغجٙبٚاخز١بس ٌزم١١ُ ٘زٖ ا٤طٛي اٌجؾش ػٓ ثذائً اٌزم١١ُ إٌّبعجخ  ٚاٌّؼذاد ٠جشس

اشبساد ا٠غبث١خ اػطبء  -ٚفمب ٌٕظش٠خ ا٨شبسح -رطج١ك ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُع١زشرت ػٍٝ 

 ض٠ٚخٍ .ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادػٓ رؼج١ش اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍؼمبساد ٌٍغٛق 

  ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ. ضبٟٔاٌاٌؼذَ  فشعسفغ اٌجبؽش ثزٌه اٌٟ 

٩ِئّخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ِؼ٠ٕٛخ ٠خزجش ٘زا اٌفشع  

ِٓ خ٩ي رطج١ك ّٔٛرط  ٌٍششوخرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚ( X6)اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ 

سلُ ٠ٚزج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك  اٌغبثك.ثٕفظ آ١ٌخ اخزجبس اٌفشع ٚ ا٤ٚي،اٌّمزشػ اٌذساعخ 

 .%5>021.ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ؽ١ش ٠جٍغ  اٌّزغ١ش٠ٓ،ث١ٓ ِؼ٠ٕٛخ ؽشد٠خ ٚعٛد ػ٩لخ ( 2)

 Giner and Pardo,2018; Zwang, 2020; Barniv)بد ٚرذػُ ٘زٖ إٌز١غخ ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ دساع

et al., 2022) .ٍفغ١ش رٌه اْ ص٠بدح ٚر. ٌشضباٌؼذَ اٌ سفغ فشعاٌجبؽش ثزٌه اٌٟ  ض٠ٚخ

خفغ ػذَ رّبصً ٠ٚ ٚرٛل١زٙب،ِٓ دلخ اٌزٛلؼبد ٠ؾغٓ ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، 

ِّب ٠ؾغٓ لذسح اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ رم١١ُ ا٨داء اٌّبٌٟ ، ث١ٓ ا٨داسح ٚاٌّغزضّش٠ٓ اٌّؼٍِٛبد

  ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ.رجٕٟ ػٍٝ اٌششوخ ٌٍششوبد، ٠ٚشغغ 

اٌّمزشػ اٌذساعخ ٘زا اٌفشع ِٓ خ٩ي رطج١ك ّٔٛرط ٠خزجش  

ّٔٛرط اػبدح ِٚغزمً، وّزغ١ش  (X7) ٌٍششوخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ث١ٓ اٌؼ٩لخِؼ٠ٕٛخ ا٤ٚي 

ثٕفظ آ١ٌخ اخزجبس اٌفشع ٚ ،ربثغوّزغ١ش  ٌٍششوخ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد  رم١١ُاٌزم١١ُ 

ٚعٛد ػ٩لخ ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ٘ز٠ٓ ( 2)سلُ زج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك . ٠ٚاٌغبثك

ثّؼٕٟ وٍّب صاد ِغزٛٞ  .وّب اْ ل١ّخ ث١زب ِٛعجخ ،%5> 0.01ػٕذ ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ اٌّزغ١ش٠ٓ 

. ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ّٕٛرط صاد اعزخذاَ اٌششوخ ٌزؾفع اٌّؾبعجٟ اٌ

 ;9119Utami, et al.,2024; Pereira,et al.,2023; et al,.2018)ٍٍِغً، بدٚرذػُ ٘زٖ إٌز١غخ دساع

Ahamed,et al.,2023; Habib,) . ْرخبر ٠ئدٞ اٌٝ ا اٌزؾفع اٌّؾبعجٟٚرفغ١ش رٌه ٘ٛ ا

ئصش ثشىً ِؼٕٛٞ ٠رى٠ٛٓ ا٨ؽز١بؽبد، ِّب  فٟٚاٌزٛعغ رؾفظبً،  أوضشائزّب١ٔخ لشاساد 

وّب رؼطٝ ص٠بدح ِغزٛٞ اٌزؾفع . ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ػٍٝ رجٕٟ ّٔٛرط 

ً  -اشبساد ا٠غبث١خ ٌٍّغزضّش٠ٓ  ٚا٨٢د ػٍٝ اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌٍؼمبساد -ٌٕظش٠خ ا٦شبسح ٚفمب

اٌجبؽش ِّب عجك  ض٠ٚخٍ اٌؼ٩لخ.ٚرؼذ ٘زٖ اٌّؼٍِٛبد ٘بِخ ٥ٌؽشاف راد ، ٚاٌّؼذاد

بد رٛطٍذ ا١ٌٗ دساع رخزٍف ٘زٖ إٌز١غخ ػٓ ِبٚ .شاثغاٌؼذَ اٌفشػٟ اٌسفغ فشع اٌٝ 

;Adhikari et al.,2021; Arabahmadi et al., 2012, Biddle et al, 2020, Utami, et al.,2024 

Razmeh et al, 2014) دساعبدوّب رخزٍف ػٓ ، ِٓ وٛٔٗ اٌؼ٩لخ ػىغ١خ (Khersiat,2020; 

Khamees and Arabiat,2016) اٌزٟ ر٘جذ اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ.  

اٌذساعخ ِٓ خ٩ي رطج١ك ّٔٛرط ٠خزجش ٘زا اٌفشع 

ثشىً ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ رجٕٟ ٚ (X8) ِؼ٠ٕٛخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ؽغُ اٌششوخا٤ٚي اٌّمزشػ 

ٚعٛد ( 2) ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ. ٠ٚزج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك سلُ 64اخز١بسٞ ٚفك اٌّؼ١بس 

وّب اْ  %،5> 0.02ّؼ٠ٕٛخ اٌِغزٛٞ ، ؽ١ش ثٍغ اٌّزغ١ش٠ٓػ٩لخ ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ٘ز٠ٓ 

اػبدح رم١١ُ ّٕٛرط اٌششوخ ٌرجٕٟ صاد ؽغُ اٌششوخ  ل١ّخ ث١زب ِٛعجخ، ثّؼٕٟ وٍّب صاد
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ٛعذ ػ٩لخ رؽٍش  ،اٌجبؽش فشع اٌؼذَ اٌخبِظٌزٌه ٠شفغ ٚ. ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد 

رزفك ٚ .اٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرم١١ُ ؽغُ اٌششوخ ٚرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ٘زا 

 ,Buertey & Pae 2021, Aris,2020, Abdillah, et al.,2019)بد دساع٘زٖ إٌز١غخ ِغ 

Kurawa & Shuaibu ,2022 ، 9191، صبٌؼ  ،Albitar et al,2021,Ali,2021; (Lemos,et 

al.,2023).)  ِب رٛطً ا١ٌٗ اٌجبؽش فٟ اٌفشع اٌضبٟٔ فغبٌجب ِب رىْٛ رذػُ ٘زٖ إٌز١غخ وّب

اٌششوبد اٌىجشٜ فٟ اٌمطبػبد اٌزٟ رجٕذ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ راد وضبفخ اػٍٝ فٟ 

، ؽ١ش اٌششػ١خٕظش٠خ ٚفمبً ٌ٘زٖ إٌز١غخ ٠ّىٓ رفغ١ش ٚاٌؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد. 

اٌزضاِب  أوضش٠غؼٍٙب ِّب ، ّغبءٌخ ٚاٌّشاعؼخٌّض٠ذ ِٓ اٌ اٌششوبد اٌىجشٜرخؼغ 

 .ششػ١زٙبِب ٠ٙذد زغٕت ٌ ٌّزطٍجبد اٌّئعغ١خٚاػِّٛبً، رطج١ك اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ ثّزطٍجبد 

ىْٛ رٚ اٌزم١١ُ،ّٔٛرط اػبدح ٌزطج١ك اٌششوبد اٌىجشٜ رؾًّ اٌزىب١ٌف ا٩ٌصِخ وّب رغزط١غ 

طؾبة اٌّزضا٠ذح ٤اٌزٛلؼبد لذسح ػٍٝ رٍج١خ  أوضشوّب رىْٛ ، رؤ٩١٘ ٌٙزا اٌزطج١ك أوضش

  .اٌزم١١ُّٔٛرط اػبدح ػٓ ِزطٍجبد  فٟاٌّظٍؾخ ثزٛف١ش افظبػ اػب

اٌذساعخ ِٓ خ٩ي رطج١ك ّٔٛرط ٠خزجش ٘زا اٌفشع  :

اٌزم١١ُ اػبدح  ّٚٔٛرط X9مطبع اٌشبؽ اٚ ٔٛع ٕاٌؽج١ؼخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ِؼ٠ٕٛخ ا٤ٚي اٌّمزشػ 

 (2) سلُ ٠ٚزج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك، 64ٚفمبً ٌٍّؼ١بس  ٌٍششوخ ٚاٌّؼذادٚا٨٢د  ٌٍؼمبساد

اػبدح رم١١ُ اٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌّٕٛرط ٚ ؽج١ؼخ إٌشبؽث١ٓ ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ٚعٛد ػ٩لخ 

وّب اْ ل١ّخ . %5>000.ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ٌٍششوخ، ؽ١ش ٠جٍغ  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد 

 )بد ٚرذػُ ٘زٖ إٌز١غخ دساعغبدط. اٌؼذَ اٌفشع اٌجبؽش شفغ ٠زٌه ٌٚ .(474.)ث١زب 

Santos,2019;Ali,2021; Emmanson,2022; Lemos,et al.,2023)ٚ . رزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ ِب

اٌزٟ رٕزّٟ اٌٝ اٌششوبد ث١ٓ  اٌزّبصً اٌّؼ١بسٞف١ّب ٠خض إٌظش٠خ اٌّئعغ١خ رمؼٟ ثٗ 

 . ٔفظ اٌمطبع

سثؾ١خ اٌششوخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ِؼ٠ٕٛخ ٠خزجش ٘زا اٌفشع : 

(X10 )ٚ ٟٕٚفك اٌّؼ١بس سلُ  ٌٍششوخ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد اٌزم١١ُ ٌٍؼمبسادّٔٛرط اػبدح رج

ؼ اٌغُٙ ثث١ٓ سؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ٚعٛد ػ٩لخ ( 2) سل٠ُٚزج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك ، 64

ٌٍششوخ، ؽ١ش ٠جٍغ  ٚاٌّؼذادٚا٨٢د ٍؼمبساد خز١بسٞ ٌاٌزم١١ُ ا٨رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح ٚ

اٌجبؽش ثزٌه  ضِٚٓ صُ ٠خٍ .(1.196)ِٛعجخ  ل١ّخ ث١زب وّب اْ .%5>001.ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ 

 ،9199،ثىٍشاد) بدرذػُ ٘زٖ إٌز١غخ ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ دساعٚ ثغ.اٌغبفشع اٌؼذَ سفغ اٌٟ 

Prayanthi & Budiarso, 2022; Henrikhaugen& Åbelvold, 2023; Jin, et al.,2022)) . ٚرفغ١ش

ٌٍشغجخ فٟ رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ، شغغ ا٦داسح ػٍٝ راْ ص٠بدح ا٨سثبػ ٘ٛ ٘زٖ إٌز١غخ 

رؾم١ك ِض٠ذ ِٓ إٌّبفغ اٌخبطخ ثُٙ ٔز١غخ ٘زا اٌزم١١ُ ٚاٌمذسح ػٍٝ رؾًّ اٌزمٍجبد اٌزٟ لذ 

ِٚب ٠غت اٌزؤو١ذ ػ١ٍٗ ػشٚسح ِشاػبح ا٨صش ثؼذ رجٕٟ ّٔٛرط  رؾذس فٟ اٌجذا٠خ ٌٙزا اٌزجٕٟ.

٩صِخ ٦ػبدح اٌزم١١ُ ٚارؼبة اٌص٠بدح اٌّظشٚفبد اػبدح اٌزم١١ُ، ؽ١ش عززؤصش اٌشثؾ١خ ٔز١غخ 

ٌّٕٛرط، اٚرمَٛ اٌششوخ ثذساعخ ٘زٖ اٌزذاػ١بد لجً رطج١ك اٌّم١ّ١ٓ ٚارؼبة اٌّشاعؼ١ٓ، 

 ؾغبع١خ ا٨سثبػ اٌّؾبعج١خ. ٌٚرٌه 
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اٌذساعخ ِٓ خ٩ي رطج١ك ّٔٛرط ٠خزجش ٘زا اٌفشع 

ّٔٛرط اػبدح رجٕٟ ٚ (X11-X14اٌّزغٍشاد ) اٌؾٛوّخفؼب١ٌخ اٌؼ٩لخ ث١ٓ ِؼ٠ٕٛخ ا٤ٚي اٌّمزشػ 

ػذَ ٚعٛد ػ٩لخ ث١ٓ وبفخ ِمب١٠ظ ( 2) سل٠ُٚزج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك ٌٍششوخ، اٌزم١١ُ 

ف١ّب ػذا عٛدح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ اٌذاخ١ٍخ ، ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُرجٕٟ اٌششوبد ٚفؼب١ٌخ ؽٛوّخ 

ٚٚفمب ٌٍٕز١غخ اٌغبثمخ ٠زُ لجٛي فشع  %،5> 0.047ؽ١ش ثٍغذ ِغزٛٞ اٌّؼ٠ٕٛخ ٌٙزا اٌّزغ١ش 

 فٟاٌؾٛوّخ اٌّطجمخ  ٦عشاءاد. ٚرفغ١ش رٌه ٠شعغ اٌٝ لٛح ا٨ِزضبي عضئ١ب اٌؼذَ اٌضبِٓ

ٚا٨٢د اٌٍّّىخ ٚرطج١مٙب ػٍٝ وبفخ اٌششوبد، عٛاء رجٕذ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٌٍؼمبساد 

. ػِّٛب اٌّغؤٌخ٘زٖ  فٟفؼب١ٌخ اٌؾٛوّخ ِؾب٠ذ  اصشاٚ ٌُ رزجٕٟ رٌه، ِّب ٠غؼً  ٚاٌّؼذاد

ف١ّب ػذا عٛدح ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ٚاٌزٟ ٠ىْٛ ٌٙب اٌشأٞ ا٨عزشبسٞ ا٤ٚي فٟ اخز١بس رجٕٟ 

اٌزم١١ُ ٚفمب ٌّب رمؼٟ ثٗ ِزطٍجبد ١٘ئخ عٛق اٌّبي اٌغؼٛدٞ فٟٙ اٌزٟ رمذَ  ّٔٛرط اػبدح

 دساعبد٘زٖ إٌز١غخ ػّب رٛطٍذ ا١ٌٗ  ٚرخزٍفاٌزٛط١خ أ٨ٚ ثزجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ. 

(Mazzi et al., 2018, Chen,et al.,2020; Fuad,et al.,2022) ٨خز٩ف اٌظشٚف اٌج١ئ١خ اٌزٟ  ٔظشا

رّذ ف١ٙب ٘زٖ اٌذساعبد. ٠ٚشٞ اٌجبؽش اٌؾبعخ اٌٝ اعشاء ِض٠ذ ِٓ اٌجؾش ٌزم١١ُ فؼب١ٌخ 

خ٩ي فزشح ص١ِٕخ أؽٛي ٚػٕذ رط اػبدح اٌزم١١ُ ٛػ٩لزٙب ثزجٕٟ ّٔ فٟؽٛوّخ اٌششوبد 

ٚثظفخ خبطخ ٌٍؼ٩لخ ث١ٓ ِزغ١شٞ  ،0203ثٕٙب٠خ ػبَ ص٠بدح رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ 

ِٕبلشخ  ٚاٌزٟ رغبػذ فٟاٌخجشح اٌّب١ٌخ ٤ػؼبء ٌغٕخ اٌّشاعؼخ اٌذاخ١ٍخ عٛدح اٌّشاعؼخ ٚ

ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ، ؽ١ش ٠ؼزمذ  ٚرطج١ك (Lemos,et al.,2023)ٚفُٙ اٌجذائً اٌّخزٍفخ ٌٍزم١١ُ 

 .ٌزطج١ك ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ِئصش٠ٓ ػٍٝ اخز١بس ا٨عٍٛة إٌّبعتاٌجبؽش أّٙب ع١ىٛٔبْ 

 . ٌٚزٌه ٠ؾزبط ٘زا اٌّزغ١ش اٌٝ ِض٠ذ ِٓ اٌذساعخ

اٌذساعخ ٘زا اٌفشع ِٓ خ٩ي رطج١ك ّٔٛرط ٠زُ اخزجبس 

ا٨خز١بسٞ زجٕٟ اٌث١ٓ  ٌزؾذ٠ذ ِؼ٠ٕٛخ اٌؼ٩لخ ،اٌّمزشػ ٩ٌٔؾذاس اٌّزؼذداٌضبٟٔ اٌّمزشػ 

ٚاعؼبس وّزغ١ش ِغزمً  64ٚفمب ٌٍّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌٍؼمبساد اػبدح اٌزم١١ُ ّٕٛرط ٌ

ؽغُ ٚ ،اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ فٟاػبفخ اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ اٌّّضٍخ ِغ  ،وّزغ١ش ربثغا٨عُٙ 

ِٓ خ٩ي . عٛدح اٌّشاعؼخ، ٚاٌمطبع ٔٛعٚ ،اٌّؾبعج١خ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد ٚ، ششوخاٌ

Adjusted Rاٌّؼذي ذ اٌزؾذ٠ ِٚؼبًٌٍِّٕٛرط وىً اٌزشو١ض ػٍٝ ِغزٛٞ اٌّؼ٠ٕٛخ 
2 ،

  :اٌزؾ١ًٍ ا٨ؽظبئٟ ( ٔزبئظ٠ٚ62ٛػؼ اٌغذٚي اٌزبٌٟ سلُ )
 الاسُٙ أسؼبسث ٚاَلاد ٚاٌّؼذادإػبدح رمٍٍُ اٌؼمبساد ( ٌٛظؼ ٔزبئظ ػلالخ رجًٕ ّٔٛرط 11عذٚي سلُ )

Adj R2             F Sig. ثٍبْ اٌشِض 

 .187    17.611 .000a  ًإٌّٛرط وى 

Coefficients (Beta) t-test Sig.  خ ٍاٌّزغٍشاد اٌّسزم 

.162 2.744 .005 Yji  16 اٌزمٍٍُ ٌٍّؼٍبسرجًٕ ّٔٛرط إػبدح 

.070 1.229 .220 X3 ji اٌشافؼخ اٌّبٌٍخ 

.257 3.963 .016 X6 ji ٌششوخؽغُ ا  

.033 .561 .575 X8 ji  اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبسجٍخ ِلائّخ 
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-.198- -3.199- .002 X9 ji ٔٛع اٌمطبع 

.119 2.043 .042 X11 

ji 

 عٛدح اٌّشاعؼخ

> 000ّؼ٠ٕٛخ اٌِغزٛٞ ؽ١ش ثٍغ  ِؼٕٛٞ،٠زج١ٓ ِٓ ٔزبئظ اٌغذٚي اٌغبثك اْ إٌّٛرط وىً 

اعؼبس  فٟثّب ٠ؼٕٟ اْ اٌزغ١شاد اٌزٟ رؾذس ، 18.7%اٌزؾذ٠ذ اٌّؼذي  ثٍغ ِؼبًِوّب ، 5%

 ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادٌٍؼمبساد ا٨عُٙ ٌٍششوبد اٌزٟ رجٕذ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ا٨خز١بسٞ 

اٌزفغ١ش٠خ ِؼمٌٛخ ٌؾذاصخ اٌمٛح رمش٠جب ٔز١غخ ٘زا اٌزجٕٟ، ٚرؼذ ٘زٖ  %٠19ّىٓ رفغ١ش٘ب ثٕغجخ 

ؽ١ش ٚطٍذ اٌٝ  ،Fاؽظبئ١خ رئوذ ٘زٖ إٌز١غخ اسرفبع ل١ّخ ٚ٘زا اٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ، 

ا٦ؽظبئ١خ رؾغٕذ اٌمٛح اٌزفغ١ش٠خ  Fٚوٍّب رؾغٓ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ ٚاسرفؼذ ل١ّخ . 17.611

 (Tumpach,et al.,2021; Zwang, 2020ٌٍّٕٛرط. ٚرذػُ ٘زٖ إٌز١غخ ٔزبئظ دساعبد عبثمخ ِضً 

(Hilliard & Neidermeyer,2018;،  وّب رخزٍف ِغ ٔزبئظ دساعبد(Wang,et al.,2020, Jin, et 

al.,2022 ,Abdullah & Tursoy,2021; Detthamrong et al. ,2017;.  اٌٝ زؾغٓ ا اٌشعغ ٘ز٠ٚلذ

عبػذ ٘زٖ اٌششوبد ػٍٝ اػطبء اشبساد ا٠غبث١خ اٌٝ  اٌزم١١ُ لذاْ رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح 

فٟ اعزخذاَ ٘زٖ اٌششوبد ٚصمخ اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ ٚفمب ٌٕظش٠خ ا٨شبسح ثمذسح 

ِّب صاد ِٓ صمخ اٌّغزضّش٠ٓ ِٚٓ رزجغ  اٌزم١١ُ،رط اػبدح ّٛٔاٌم١ّخ اٌؼبدٌخ إٌبرغخ ػٓ رجٕٟ 

رجٕذ ٘زا إٌّٛرط  اٌزٟاٌّؾ١ٍٍٓ ٌٙزٖ اٌششوبد. وّب رج١ٓ اٌّشب٘ذح اْ اغٍت اٌششوبد 

، ٚلذ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادؼمبساد ٔغجخ اٌ فٟوبٔذ ششوبد وج١شح اٌؾغُ ٚراد وضبفخ ػب١ٌخ 

 فٟرؾغٓ ا٨داء اٌّبٌٟ ٌٙب. وّب اْ ٘زا اٌزجٕٟ اعززجؼٗ ثبٌؼشٚسح ص٠بدح  فٟا٠غبثب رٌه  اصش

وّب رمذَ ٘زٖ  ا٨عُٙ.ٚوً ٘زٖ اٌؼٛاًِ اصشد ا٠غبثب ػٍٝ اعؼبس  ا٨فظبػ.ِزطٍجبد 

ػٍٝ أصش رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ  -ٚفمب ٌؼٍُ اٌجبؽش-إٌز١غخ د١ًٌ رطج١مٟ ٌؼٍٗ ا٤ٚي

٠خٍض اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ. ٚ فٟػٍٝ رغ١شاد اعؼبس ا٨عُٙ  د ٚاٌّؼذادٚا٨٢اٌؼمبساد 

وّب ٠زج١ٓ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك ا٠ؼب ٚعٛد  اٌزبعغ.ّب عجك اٌٝ سفغ فشع اٌؼذَ ِاٌجبؽش 

٠ٚزفك رٌه ِغ دساعخ ، %3ػٕذ  (X6,X9,X11)ػ٩لبد ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ

(Almeida, et al.,2007) . رزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ وّب(Lemos,et al.,2023) ٟٚعٛد  ف

ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ؽشد٠خ ث١ٓ عٛدح اٌّشاعؼخ ٚرغ١شاد اعؼبس ا٨عُٙ، ِٚغ 

ث١ٓ ؽغُ اٌششوخ ٚدلخ رٕجئاد اٌّؾ١ٍٍٓ ؽشد٠خ ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ثٛعٛد  (9194)اٌشبفؼً،دساعخ

ٚعٛد ػ٩لخ  فٟ (Zwang, 2020)ِغ دساعخ فٟ ؽ١ٓ رخزٍف  .ٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍغُٙثباٌّب١١ٌٓ 

 .64ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٚرجٕٟ اٌّؼ١بس 

ٚسد اٌّؼب١٠ش اٌزٟ  أوضشِٓ  (IAS 16) 64اٌذٌٟٚ سلُ اٌّؾبعجخ ِؼ١بس ؼذ ٠

لٛائّٙب ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ٚػٍٝ اٌىج١ش ٌزؤص١شٖ ِٓ أطؾبة اٌّظٍؾخ،  بدرؼ١ٍمػ١ٍٙب 

ٚص٠بدح  اٌشفبف١خ،رؾغٓ ص٠بدح ِغزٛٞ ا٨فظبػ ٚاٌٝ رطج١ك ٘زا اٌّؼ١بس ئدٞ ٠ٚ ،اٌّب١ٌخ

بعزخذاَ ّٔٛرط ث، ِٓ خ٩ي اٌغّبػ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼبدي ٌٍؼمبساد زم١١ُ اٌاٌمذسح ػٍٝ 

اٌٍّّىخ غ١ش اْ  .ٚاٌّؼذاد اٌزىٍفخ اٚ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٌم١بط ل١ّخ اٌؼمبساد ٚا٨٢د
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رطج١ك ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٌٍؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد ِٕز أعٍذ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ لذ 

 ١٘ئخ عٛق اٌّبٌٟ، صُ عّؾذ 0206/ 60/ 16 ؽزٝرجٕٟ رطج١ك اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ 

اخز١بسٞ ثشىً  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد اعزخذاَ  ثبِىب١ٔخ اٌغؼٛدٞ

فٟ ظً ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاثؾ ِٕٙب رؤ١ً٘ اٌششوخ ٌٍزطج١ك ٚا٨ػزّبد  ،٠0200ٕب٠ش 6ِٓ 

وً أعٍٛة اٌزم١١ُ اٌّغزخذَ ٠ؼىظ اْ ػٍٝ خجشاء ١١ِٕٙٓ ِئ١ٍ٘ٓ ٌٍزم١١ُ، ِغ ػشٚسح 

فٕزظ ػٓ رٌه رجٕٟ  .اٌخبطخ ثٗ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخرط٠ٛش ا٨فظبػ ػٓ ِغ  ٤طً،اخظبئض 

ٌٚزٌه رٕبٌٚذ ٘زٖ اٌذساعخ  ثؼغ اٌششوبد ٌّٕٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٚػضٚف اٌجؼغ ا٢خش.

، ثشىً اخز١بسٞ ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادّٕٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد اٌششوبد ٌِؾذداد رجٕٟ 

عٛق ا٨ٚساق اٌّب١ٌخ  فٟاٌششوبد اٌّذسعخ  أعُٙاعؼبس ػٍٝ ٘زا اٌزجٕٟ  ِٚشدٚد

ٓ، سئ١غ١١ٓ رغبإٌِٓ خ٩ي ؽشػ . اٌزطج١ك ػٍٝ اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ ، ِٓ خ٩ياٌغؼٛدٞ

ثشىً ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ رجٕٟ دفؼذ ثؼغ اٌششوبد اٌٝ ّؾذداد اٌزٟ ِب ٟ٘ اٌا٨ٚي 

، ٌٍششوخ اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ: فٟٚرّضٍذ اٌّؾذداد اٌزٟ رُ رٕبٌٚٙب  ؟64اٌّؼ١بس ٚفك اخز١بسٞ 

 ،اٌّؾبعجٟاٌزؾفع ٩ِئّخ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ، ٚٚ، ٚاٌّؼذادؼمبساد ٚا٨٢د ٚوضبفخ اٌ

ٚػغ ٚلذ رُ  فؼب١ٌخ ؽٛوّخ اٌششوبد.، ٚسثؾ١خ اٌششوخؽغُ اٌششوخ، ٚٔٛع اٌمطبع، ٚٚ

اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد بٌزجٕٟ ا٨خز١بسٞ ٌّٕٛرط ثّؾذداد اٌ٘زٖ ػ٩لخ ٨خزجبس ع ٚفشاٌ

ث١ٓ رجٕٟ اٌؼ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ػٍٝ اخزجبس اٌضبٟٔ اٌزغبإي اٌشئ١غٟ سوض . وّب ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد

اعؼبس  فٟٚاٌزغ١شاد  64ٚفك اٌّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ّٔٛرط 

 ا٨عُٙ؟

 عٛق فٟ ع١ّغ اٌمطبػبد اٌزٟ ٠ٛعذ ثٙب ششوبد ِم١ذح فٟ ١٘ئخػ١ٕخ اٌذساعخ رُ رؾذ٠ذ لذ ٚ

 64ٚفمب ٌٍّؼ١بس  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد اٌغؼٛد٠خ ٚرجٕذ ّٔٛرط  اٌّبي

ػذد  ، ؽ١ش ثٍغ0201،0200ػبِٟ ثشىً اخز١بسٞ، ٚػ١ٍٙب رذاٚي ٔشؾ خ٩ي 

ٚلبػذح  Refinitivلبػذح اٌج١بٔبد . ٚرُ رغ١ّغ اٌج١بٔبد ِٓ ِشب٘ذح 432اٌّشب٘ذاد 

Thomson  اٌّٛالغ ٚاٌّبي  ١٘ئخ عٛق ِٓ ِٛلغ٠ذ٠ٚبً اػبفخ اٌٝ اعزىّبي ثؼغ اٌج١بٔبد

 ٌٚمذ خٍض اٌجبؽش اٌٝ إٌزبئظ اٌزب١ٌخ:. ٍششوبدا٨ٌىزش١ٔٚخ ٌ

رٕبٌٚٙب اٌجبؽش ٚاٌزجٕٟ اٌّؾذداد اٌزٟ ث١ٓ % 3ؽشد٠خ ػٕذ ِؼ٠ٕٛخ ػ٩لخ رٛعذ - 

>  Sig. .000ؽ١ش ثٍغ ِغزٛٞ اٌّؼ٠ٕٛخ  ،64ٌٍّؼ١بس  اٌزم١١ُ ٚفمبّٕٛرط اػبدح ا٨خز١بسٞ ٌ

 Nagelkerke R Square 38.4وّب ثٍغذ ل١ّخ  .87.959 (Chi-square) ثٍغذ ل١ّخ بوّ %،5%

ّٕٛرط % ِٓ رجٕٟ اٌششوبد 38.4ٌٚ٘زا ٠ؼٕٟ اْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اعّب٨ رفغش ، %

  .ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد 

رجٕٟ ٚ وّزغ١شاد ِغزمٍخ اٌششوبد فؼب١ٌخ ؽٛوّخ، ٚث١ٓ اٌم١ٛد اٌّب١ٌخ٨ رٛعذ ػ٩لخ -

 ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ.  64ٚفك اٌّؼ١بس ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ 

٩ِٚئّخ اٌّؼٍِٛبد  ،ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادوضبفخ اٌؼمبساد ث١ٓ  ؽشد٠خ ِؼ٠ٕٛخٛعذ ػ٩لخ ر-

 سثؾ١خ اٌششوخ، ٚٔٛع اٌمطبعٚ ،ؽغُ اٌششوخ ،ٌٍششوخ ٚاٌزؾفع اٌّؾبعجٟ اٌّؾبعج١خ،

ٌٍششوخ ٚفمبً  ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد ٌٍؼمبساداٌزم١١ُ ّٔٛرط اػبدح رجٕٟ ٚ وّزغ١شاد ِغزمٍخ،

  . ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خ 64ٌٍّؼ١بس 
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 ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادؼمبساد رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌرٛعذ ػ٩لخ ِؼ٠ٕٛخ ؽشد٠خ ث١ٓ -

٘زٖ إٌز١غخ د١ًٌ رطج١مٟ ٌؼٍٗ ٚرّضً  ،اعؼبس ا٨عُٙ ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خٚ، ثشىً اخز١بسٞ

 ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادرجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد ػٍٝ أصش  -ٚفمب ٌؼٍُ اٌجبؽش-ا٤ٚي

 .ٍششوبد اٌغؼٛد٠خٌػٍٝ رغ١شاد اعؼبس ا٨عُٙ 

ٚا٨٢د ؼمبساد رجٕٟ ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌِؾذداد ؽٛي ػ١ٍّخ اعزٕزبعبد لذِذ اٌذساعخ -

ِّب ، اعؼبس ا٨عُٙ ٌٍششوبد اٌغؼٛد٠خػٍٝ زجٕٟ اٌ أصش ٘زاٚ، ثشىً اخز١بسٞ ٚاٌّؼذاد

فُٙ ادسان اٌغٛق اٌغؼٛدٞ فٟ  ٚاٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌجبؽض١ٓ ٚإٌّظ١ّٓ طبٔؼٟ اٌغ١بعبد٠ف١ذ 

فُٙ ، ثّب ٠غبػذ فٟ اعزغبثخ اٌغٛقرٌه ػٍٝ  ٚأصشرط اػبدح اٌزم١١ُ، ّٛٔجٕٟ ٚاٌخ١ٍغٟ ٌز

  ا٨صبس اٌّزشرجخ ػٍٝ اٌزطج١ك.ٚرؾ١ًٍ 

 ٠ٛطٟ اٌجبؽش ثبٌزٛط١بد اٌزب١ٌخ:

ِٓ ، ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاداٌؼمبساد ّٔٛرط اػبدح رم١١ُ رشغ١غ اٌششوبد ػٍٝ رجٕٟ رطج١ك -

١٘ئخ عٛق ٌٍٛفبء ثّزطٍجبد رؾذ٠ذ ِذٞ رؤ١ً٘ اٌششوخ ٌٙزا اٌزطج١ك خ٩ي ِغبػذرٙب ػٍٝ 

رط٠ٛش ، ٚزطج١مٗث ٛػٟ ٌذٜ اٌّؾبعج١ٓ ٚاٌّشاعؼ١ٓسفغ ِغزٜٛ اٌ، ِغ اٌغؼٛدٞ اٌّبي

 ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ.رذػُ اٌزٟ ّؾبعج١خ أٌظّخ ا٤

غبػذ فٟ رطج١ك ٤عظ اٌزم١١ُ اٌزٟ راسشبدٞ د١ًٌ ١٘ئخ عٛق اٌّبي اٌغؼٛد٠خ اطذاس -

ا١ٌٙئخ ٚ ثب٨عزؼبٔخ ثّؼب١٠ش اٌزم١١ُ اٌذ١ٌٚخ، ٚا٨٢د ٚاٌّؼذادّٔٛرط اػبدح رم١١ُ اٌؼمبساد 

  .0212 سإ٠خِزطٍجبد ٌّٛاوجخ  ،اٌّؼزّذ٠ٓاٌغؼٛد٠خ ٌٍّم١١ّ١ٓ 

اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍؼمبساد ّٔٛرط رجٕٟ ِؾذداد ٌٍؼ٩لخ ث١ٓ اعشاء ِض٠ذ ِٓ ا٤ثؾبس -

زٟ رض٠ذ ف١ٙب ٔغجخ اٌؼمبساد إٌّشآد اٌ فٟػٍٝ اعؼبس ا٨عُٙ  ٚأصشٖا٨عزضّبس٠خ 

 .ا٨عزضّبس٠خ

رؼزّذ ػٍٝ ث١بٔبد اٌغٛق ِّب ٠ٛفش رجٕٟ ّٔبرط اػبدح اٌزم١١ُ اٌزٟ رشغ١غ إٌّشآد ػٍٝ  -

  .اعظ ِٛػٛػ١خ ٌزطج١ك اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ

 ٠مزشػ اٌجبؽش رٕبٚي اٌّٛػٛػبد اٌجؾض١خ اٌزب١ٌخ:

ٌٍؼمبساد رجٕٟ ّٔٛرط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ أصش اٌزفبػً اٌّشزشن ث١ٓ آ١ٌبد ؽٛوّخ اٌششوبد ٚ-

 .دٚي ِٕطمخ اٌخ١ٍظدساعخ ِمبسٔخ ث١ٓ  -ػٍٝ اعؼبس ا٨عُٙ ا٨عزضّبس٠خ 

اٌؼٛائذ غ١ش اٌؼبد٠خ ػٍٝ ّٔٛرط اػبدح اٌزم١١ُ ٌٍؼمبساد ٚا٨٢د ٚاٌّؼذاد رجٕٟ أصش -

 ٥ٌعُٙ، ٚا١ٙٔبس أعؼبس ا٤عُٙ.

 

 م ملاستخدا ممترح ، إطار2123، محمد عمران، رجبأحمد،  السلام عبد موسً، أحمد محمد، أبو أحمد أبو الخٌر، أسامة-
 دراسة مع  "الرلمً التحول ظل بٌئة فً المراجعة عملٌة جودة لتعزٌز كمرتكز  Block chainتشٌن البلون تكنولوجٌا

 فً المهنً التمٌز ركٌزة المحاسبً للفكر الرلمٌة الأول، المٌادة الدولً العلمً المصرٌة، المإتمر الاعمال بٌئة فً مٌدانٌة
 مدٌنة جامعة – التجارة كلٌة – والمراجعة المحاسبة لسم ،"التطبٌك واحترافٌة...الفكر براعة بٌن" الفورٌة المعلوماتٌة بٌئة

 .376: 326السادات، 
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 م ملاستخدا ممترح ، إطار2123، محمد أحمد، عمران، رجب السلام عبد موسً، أحمد محمد، أبو أحمد أبو الخٌر، أسامة-
 دراسة مع  "الرلمً التحول ظل بٌئة فً المراجعة عملٌة جودة لتعزٌز كمرتكز  Block chainتشٌن البلون تكنولوجٌا

 في المهني التميز ركيزة المحاسبي للفكر الرقمية الأول، القيادة الدولي العلمي المؤتمرالمصرٌة،  الاعمال بٌئة فً مٌدانٌة
 مدٌنة جامعة – التجارة كلٌة – والمراجعة المحاسبة لسم ،"التطبيق واحترافية...الفكر براعة بين" الفورية المعلوماتية بيئة

 .376: 326السادات، 

 ،2121، سارة لرٌن الحكم،عبد  كمال، صباحأسماء  الغفار،عماد عبد  عوض،محمد حمدي  محمد،احمد  ،أبو طالب-
 .214: 1كلٌة التجارة، ص  الماهرة،، جامعة المحاسبة عن القيمة العادلة

المالٌة لشركات تؤمٌنات  ةالملاءمممترح لتمدٌر معدل الانسحاب وتؤثٌره على  ج، نموذ2123احمد فإاد، محمد ،البرلاوي-
 .524_486، ص 47المجلد  الرابع،، العدد المجلة المصرية للدراسات التجاريةالحٌاة المصرٌة، 

فصاح عن بنود التمارٌر المتكاملة بدلة تنبإات المحللٌن (. علالة الا2124جمال محمد أحمد. ) دٌنا الشافعً،-
، 46جامعة الزلازٌك، المجلد  ، كلٌة التجارة،مجلة البحوث التجارية." المالٌٌن بالمٌمة العادلة" دراسة إمبرٌمٌة

  .145-111، ص 2124العدد الثانً، ابرٌل،
الشركات  فً التحفظ المحاسبً(على IFRSالمعاٌٌر الدولٌة ) ، اثر الالتزام بتطبٌك2121السٌد السعٌد، العرالً-

 ، العدد الاول.للعلوم الادارية ببلقاس العاليالمعهد دراسة تطبٌمٌة، -المساهمة المصرٌة 
التكلفة  وموثولٌة، جودة المعلومات المحاسبٌة بٌن ملاءمة المٌمة العادلة 2119امٌن، عكوش محمد، كشرود بشٌر،-

مخبر العولمة والتصادٌات شمال  -، جامعة حسٌبة بن بو علً بالشلف مجلة اقتصاديات شمال إفريقياالتارٌخٌة، 
 .238-223، ص 1إفرٌمٌا، ع 

فً تعزٌز جودة الافصاح  IVS الدولٌةدور معاٌٌر التمٌٌم ، 2121،امر محمد سلمان الجناٌنً، ع، خالد حمٌدجاسم، -

 .186 -154، ص 57، العدد 16، المجلد جلة دراسات محاسبية و ماليةم ،المعلومات المحاسبٌة المالً، وملائمة
، لٌاس اثر هٌكل الملكٌة والرافعة المالٌة وجودة المراجعة كمإشرات 2116حسٌن، دعاء حسٌن رٌاض،-

 ، كلٌة التجارة ، جامعة الماهرة.رسالة ماجستير غير منشورةدراسة عملٌة،  المالً:لحوكمة الشركات على الاداء 
لٌلى محمد الشوادافً عبد الحمٌد.  & ,زعبل, آ. ح. ز. م., آلاء حمدي زکرٌا محمد, الجرف, ٌاسر أحمد السٌد محمد, العدوي-
(. دور التحفظ المحاسبً فً الحد من المخاطر المالٌة: دراسة تطبٌمٌة على الشرکات الممٌدة بالبورصة 2122)

   .44-1(، ص 1)9، مجلة البحوث المحاسبية .المصرٌـة

رسالة دكتوراة غير تحلٌل التماٌز،  فً، طرق دمج المصنفات الفردٌة 2117شهاب الدٌن، محمد مصطفً، -

 المنصورة. التجارة، جامعة، كلٌة منشورة
، دراسة واختبار العلالة بٌن الخصائص التشغٌلٌة للشركات ومستوى الإفصاح 2121صالح، علً صالح علً،-

مجلة الإسكندرية للبحوث عن المعلومات المستمبلٌة فً الشركات غٌر المالٌة الممٌدة بالبورصة المصرٌة، 

 .128: 73المجلد الخامس، ص  –سبتمبر  -، العدد الثالث المحاسبية
إٌمان محمد إبراهٌم.  & ,د. م. ع. ع. ا. ي., د/محسن عبٌد عبد الغفار ٌونس, ألملٌح, د/نسرٌن محمد سعٌد, أبوصوان ,عزام-
المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية . فً الفکر المحاسبً: دراسة نظرٌة التحفظ المحاسبً(. مداخل الحد من 2122)

   .113 ,(1)-.23والإدارية
 التحفظ المحاسبً(. مداخل الحد من 2122) ،إٌمان محمد إبراهٌم  &نسرٌن محمد سعٌد، ألملٌح الغفار،محسن عبٌد عبد ، عزام-

    .23.-.13(1), 1المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والإدارية. فً الفکر المحاسبً: دراسة نظرٌة

الاٌراد من العمود مع العملاء على جودة التمارٌر  15تطبٌك معٌار التمرٌر المالً الدولً  اثر محمد،خالد عثمان، -

، 13العدد  الثامن،كلٌة تجارة كفر الشٌخ، المجلد ، مجلة الدراسات التجارية المعاصرة ،دراسة تطبٌمٌة -المالٌة

 .(2122الجزء الأول، ٌناٌر،
ممارسات إدارة الأرباح من خلال إدارة عرض بنود لائمة التدفمات النمدٌة  (. أثر2123عبد الحمٌد العٌسوي. ) & ,محمود-

مجلة الاسکندرية . على دلة تولعات المحللٌن المالٌٌن بؤسعار الأسهم مع دراسة تطبٌمٌة على الشركات المساهمة المصرٌة
 , 47 ,(2)7-.114للبحوث المحاسبية

نموذج الانحدار اللوجٌستً فً لٌاس معولات شراء وثائك تؤمٌن الحماٌة (. استخدام 2113مشعال، محمود عبدالعال محمد. )-
  .55-1 ،المجلة العلمية ) كلية التجارة جامعة أسيوط (، والإدخار: دراسة مٌدانٌة بالسوق السعودٌة

، تمٌٌم اثر مخاطر سعر الفائدة ومخاطر رأس المال على الاستمرار المصرفً الٌمنً: 2118ٌحً،  بشري ،منصور- 
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