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 اٌسٛوّخ الاٌضا١ِخ ٚاداسح اٌّخبغش ث١ٓ إٌظش٠خ ٚاٌزطج١ك لٛاػذ

 اوبد١ّ٠خ اخجبس ا١ٌَٛ–دوزٛس / ٚز١ذ أزّذ أثٛ اٌفزٛذ 

 : اٌّغزخٍص

ثشىً سئ١غٟ ئٌٝ اٌزأص١ً اٌؼٍّٟ ِٓ خلاي اٌزؼشف ػٍٝ رأث١ش رطج١ك  اٌذساعخ ذ٘ذف 

ٌٚلإخبثخ ػٍٝ اٌزغبؤلاد ج١ك ، ث١ٓ إٌظش٠خ ٚاٌزطلٛاػذ اٌسٛوّخ الإٌضا١ِخ ػٍٝ ئداسح اٌّخبغش 

ػٍٝ إٌّٙح اٌٛصفٟ اٌزس١ٍٍٟ فٟ رج١بْ ٚرٛظ١ر  س فشظ١بد اٌجسث، أػزّذ اٌجبزثجباٌجسث١خ ٚاخز

لطبع اٌجٕٛن اٌزدبس٠خ اٌّذسخخ ثبٌجٛسصخ  ػٍٝ عخ اٌزطج١م١خاٌدبٔت إٌظشٞ، ٚرس١ًٍ ٔزبئح اٌذسا

أٔٗ ٠ٛخذ ٔظبَ سلبثخ فؼبي فٟ  ساعخاٌذوّب أثجزذ ٔزبئح  ، (2023-2013اٌّصش٠خ خلاي اٌمزشح )

٠شرجػ ثؼلالخ ٚث١مخ ثاداسح اٌّخبغش ٠ٚؼزجش خبٔجبً ٚ اٌجٕٛن اٌّذسخخ ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خلطبع 

ً ِٓ خٛأت اٌسٛوّخ فٟ  ث١ٙئخ  اٌجٕٛن ثعشٚسح ل١بَ لطبع  اٌذساعخ ذوّب أٚص اٌجٕه ،أعبع١ب

ثٛظغ ئغبس شبًِ لإداسح ٞ اٌّصشٞ  اٌشلبثخ اٌّب١ٌخ ، ٚعٛق اٌّبي ثبٌزؼبْٚ ِغ اٌجٕه اٌّشوض

ثبٌزؼبًِ ِغ اٌّغزدذاد  اٌجٕٛن ثبٌّشٚٔخ اٌزٟ رغّراٌّخبغش ثىً لغُ ٚئداسح داخً ٘زٖ 

 . اٌزىٌٕٛٛخ١خ ٚاٌشل١ّخ

 جٛسصخاٌ – اٌجٕٛنلطبع  –ئداسح اٌّخبغش – الاٌضاِجخ اٌىٍّبد اٌّفزبز١خ: لٛاػذ اٌسٛوّخ

  اٌّصش٠خ .

Mandatory Governance Rules and Risk Management 

 Between Theory and Practice 

Abstract: 

This study primarily aims to establish a scientific foundation by 

examining the impact of implementing mandatory governance rules on risk 

management within the commercial banking sector listed on the Egyptian 

Stock Exchange.To address the research questions and test the study 

hypotheses, the researcher adopted the descriptive-analytical methodology 

to explain and clarify the theoretical aspect and analyze the results of the 

applied study. The study's findings demonstrate the existence of an 

effective control system within the banking sector listed on the Egyptian 

Stock Exchange, which is closely linked to risk management and is 

considered an essential component of corporate governance within banks. 

The study further recommends that the banking sector, the Financial 

Regulatory Authority, and the capital market, in collaboration with the 
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Central Bank of Egypt, establish a comprehensive risk management 

framework for all departments and divisions within these banks. This 

framework should be flexible enough to accommodate technological and 

digital advancements. 

Keywords: Mandatory Governance Rules – Risk Management – 

Banking Sector – Egyptian Stock Exchange. 

 الإغبس اٌؼبَ ٌٍذساعخ:  -1

 :  ِمذِخ -1/1

 جُشًٍحش  ذاوجٌز جُٔطؼِوس جُ٘وحشحش ك٢ ٓك٣ٌٞحً ٓٞػٞػًح جلإُُج٤ٓس ًٔسجُكٞ أطركص

 ئ٠ُ ضٜىف ٌهحذ٤س ٝٓؼح٤٣ٍ هح٤ٗٞٗس أؽٍ ٝػغ ئ٠ُ جُط٘ظ٤ٔ٤س جُؿٜحش ضٓؼ٠ ق٤ع جُٔإْٓحش،ٝ

 ٣ظَ يُي، ٝٓغ،  (Zhang , & Zhang . 2023) ٝجلاْطىجٓس ٝجُٔٓحءُس ٝجٍُهحذس جُشلحك٤س ضؼ٣ُُ

 ٖٓ جُؼى٣ى ضٞجؾٜٚ ضكى٣حً جُؼ٢ِٔ جُٞجهغ ك٢ جُلؼ٢ِ ٝضطر٤وٜح ُِكًٞٔس سجُ٘ظ٣ٍ جلأؽٍ ذ٤ٖ جُلحٌم

 جُكًٞٔس أطركص جُٔطٓحٌػس، جلاهطظحو٣س جُطـ٤ٍجش ظَ ك٢ٝ،  (Yang et al.,2021) جُشًٍحش

  جُٔٓطػ٣ٍٖٔ غوس ٝضؼ٣ُُ جُٔإْٓحش جْطىجٓس ُؼٔحٕ جلأْح٤ْس جًٍُحتُ ٖٓ جُٔهحؽٍ ٝئوجٌز جلإُُج٤ٓس

 ((Zhang , & Zhang . 2023 ، ٝ ٖذٓرد جُؼى٣ى ٖٓ جلأقىجظ جُط٢ ٝهؼص نلاٍ جُؼوى٣

جُٔحػ٤٤ٖ نحطس جُطـ٤ٍجش جُٔح٤ُس جُط٢ قىغص ك٢ جُؼى٣ى ٖٓ جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس ك٢ وٍٝ شٍم آ٤ْح 

، ٝجٗطٜحؼ ٤ْحْس جُهظهظس ك٢ ػىو ٖٓ وٍٝ شٍم جُكٍٝأ٣ٌٍٓح، ٝجُطكٍٞ ئ٠ُ ٗظحّ جُٓٞم 

ذٚ جُؼى٣ى ٖٓ جُشًٍحش ػ٠ِ ٓٓطٟٞ جُؼحُْ ك٢ جلأٝٗس جلأن٤ٍز، أٌٝٝذح، ٓغ ضُج٣ى جُلشَ ج١ًُ ٤٘ٓص 

ٝهى أٌؾغ جُٔكِِٕٞ جُٓرد جٍُت٢ٓ٤ ًُٜج جُلشَ ئ٠ُ جكطوحٌ ًٛٙ جُشًٍحش ئ٠ُ جُوٞجػى جُؿ٤ىز لإوجٌضٜح 

ٓٔح ْحْٛ ك٢ ُْٜٞس جُطلاػد ك٢ جُكٓحذحش ٝئػىجو ضوح٣ٌٍ ٓح٤ُس ٓؼِِس ٝئضهحي هٍجٌجش ؿ٤ٍ ٌش٤ىز 

،  (Nocco & Stulz, 2022)  ٔطحذؼس ٖٓ هرَ جُٔٓح٤ٖٔٛ ٝأطكحخ جُٔظحُفٝؿ٤حخ جٍُهحذس ٝجُ

جُط٢  جلاُُج٤ٓس جلأٍٓ ج١ًُ قىج ذحُٔإْٓحش جُٔح٤ُس ٝجُى٤ُٝس إٔ ضؼغ ٓؿٔٞػس ٖٓ جُٔؼح٤٣ٍ ٝجُوٞجػى

 ظَ ك٢ٝ، جُشًٍحش  جلاُُج٤ٓس كًٞٔسٝيُي ضكص ػ٘ٞجٕ جُضٌلَ قٖٓ جلأوجء ٝضٞكٍ جٍُهحذس جُو٣ٞس 

 جُٔهحؽٍ ٝئوجٌز جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس هٞجػى ضطر٤ن أطرف جُٔح٤ُس، جلأْٞجم ك٢ لاقوسجُٔط جُططٌٞجش

 ًٛج ٣ؼطرٍ ق٤ع جُر٘ٞى هطحع ك٢ ٤ْٔح لا جُٔح٤ُس، جُٔإْٓحش جْطوٍجٌ ُؼٔحٕ قط٤ٔس ػٌٍٝز

 ُِىُٝس ٝجلاهطظحو١ جُٔح٢ُ جلاْطوٍجٌ ػ٠ِ ٓرحشٍ ذشٌَ ٣إغٍٝ جلاهطظحو٣س، جًٍُحتُ أْٛ أقى جُوطحع

 ٝجُٔح٤ُس جُطشـ٤ِ٤س جُٔهحؽٍ ٖٓ ُِكى جلإُُج٤ٓس كًٞٔسجُ ضطر٤ن هٞجػى أ٤ٔٛس ضُوجو ،جُظىو جًٛ ٝك٢ ،

 ضكونجُكًٞٔس جُؿ٤ىز ٝ ، (Drakvik et al.,2020) جُٔظحُف ٝأطكحخ جُٔٓطػ٣ٍٖٔ غوس ٝضؼ٣ُُ

٢ ئوجٌز ؾ٤ىز ُِٔهحؽٍ، ٝضش٤ٍ هٞج٤ٖٗ ئوجٌز جُشًٍحش جُٔهطِلس ئ٠ُ إٔ جلإوجٌز جُلؼحُس ُِٔهحؽٍ ٛ

ئقىٟ جُٔٓث٤ُٞحش جٍُت٤ٓ٤س ُٔؿِّ جلإوجٌز، ٝقظ٤ص ٓٓأُس قًٞٔس جُشًٍحش ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ 

ذاٛطٔحّ ًر٤ٍ ك٢ جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس، ق٤ع ضؼٔ٘ص قًٞٔس جُشًٍحش قظٍٞ ؾ٤ٔغ أطكحخ 

جُٔظحُف ػ٠ِ ٓؼِٞٓحش ٓٞغٞهس قٍٞ ه٤ٔس جُشًٍس ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ، ًٝٛج ٓح أوٟ ئ٠ُ ٣َحوز ض٤ًٍُ 

ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ك٢ جُشًٍحش، ُو٤حِ جُٔهحؽٍ ٝج٤ُٓطٍز ػ٤ِٜح ُِٔكحكظس ػ٠ِ  جلاٛطٔحّ ػ٠ِ
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ضؼطرٍ ٝ ، (ElSayed et al., 2023 )و١ ُِىُٝس جْطوٍجٌ جُشًٍحش ٖٝٓ غْ جلاْطوٍجٌ جلاهطظح

ئوجٌز جُٔهحؽٍ أقى جُؿٞجٗد جٍُت٤ٓ٤س ُكًٞٔس جُشًٍحش ٝجُٔٓث٤ُٞس جُٜ٘حت٤س ػٖ ئوجٌز جُٔهحؽٍ 

ط٢ ٣كطلع ذٜح ٓؿِّ جلإوجٌز، ٖٝٓ جُٔٓطك٤َ ؾؼَ ئوجٌز جُٔهحؽٍ كؼحُس ذىػْ ٓرحشٍ جُلؼحُس ٝجُ

ُِكًٞٔس، ًٔح  زؾ٤ى ذوٞجػىٝٓشحًٌس ه٣ٞس ٖٓ ٓؿِّ جلإوجٌز، ق٤ع ئٕ جلإوجٌز جُؿ٤ىز ُِٔهحؽٍ ضرىأ 

ٝئٕ ضكو٤ن يُي ٣ططِد وٌؾس  جُطؼٍف ذظٌٞز ٝجػكس ػ٠ِ ٓٓطورِٜح ،ضٓحػى ئوجٌز جُشًٍس ك٢ 

 ,.Janssen et al )ٍز ٓرحشٍز ُِططر٤ن جُؿ٤ى ُِكًٞٔس ُشلحك٤س ًٝٛٙ ذىٌٝٛح ضؼى غٔػح٤ُس ٖٓ ج

2020) . 

 :  ِشىٍخ اٌذساعخ -1/2

 جُشًٍحش وجنَ ٝجٍُهحذس ٝجُٔٓحءُس جُشلحك٤س ُؼٔحٕ أْح٤ْس أوجز جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس هٞجػى ضؼى      

 جُٔح٤ُس جلاْطىجٓس ٝضؼ٣ُُ حؽٍجُٔه ضو٤َِ ك٢ ٣ْٜٓ ٓٔح ، ذظلس ػحٓس ٝهطحع جُر٘ٞى ذظلس نحطس

ك٢ جُٞجهغ  جُٔهحؽٍ ئوجٌز ك٢ جُوٞجػى ًٛٙ كؼح٤ُس ٓىٟ قٍٞ ضٓحؤٍ ٣رٍَ يُي، ٝٓغ ٝجلإوج٣ٌس ،

 جُؼ٢ِٔ ، كؼ٠ِ ٝجُططر٤ن جُ٘ظ١ٍ جلإؽحٌ ذ٤ٖ جُٔكطِٔس جُلؿٞز ظَ ك٢ نحطس جُؼ٢ِٔ جُططر٤و٢ ،

 ك٢ ضكى٣حش ضٞجؾٚ جُشًٍحش ذؼغ إٔ ئلا ُِكًٞٔس، ُِٓٓس ٝهٞجػى ضش٣ٍؼحش ٝؾٞو ٖٓ جٍُؿْ

 ٓغ ضٞجكوٜح ػىّ أٝ طحٌٓس، س٤ٌهحذ آ٤ُحش ؿ٤حخ أٝ جلاُطُجّ، ػؼق ذٓرد ْٞجء ذلؼح٤ُس، ضطر٤وٜح

 جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس هٞجػى ذ٤ٖ جُؼلاهس وٌجْس قٍٞ جُىٌجْس ٓشٌِس ضطًٍُ ًُج، ، جُلؼ٤ِس جُؼَٔ ذ٤ثس

 جُطكى٣حش جْطٌشحف ذٜىف ، ططر٤و٤سٝجُ جُ٘ظ٣ٍس جُؿٞجٗد ذ٤ٖ جُلؿٞز ٝضك٤َِ جُٔهحؽٍ، ٝئوجٌز

ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ٛٞ  ٣ٝؼى ، جُؼ٢ِٔ جُٞجهغ ك٢ جُوٞجػى ًٛٙ ضطر٤ن ًلحءز ُطك٤ٖٓ ٝجُلٍص

جُٔهٍؼ ج٣ٍُٓغ ٝجُكَ جُلؼحٍ لإوجٌز جُٔهحؽٍ، ٣َٝحوز غوس ٓطهً جُوٍجٌ ٝجُٔٓطػ٣ٍٖٔ ك٢ جُٔؼِٞٓحش 

جلاٛطٔحّ ذططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس لأغٍٛح جٌُر٤ٍ ػ٠ِ ًٔح َجو ،  جُٔكحْر٤س جُ٘حضؿس ػٖ جُؼ٤ِٔحش جُٔح٤ُس

ٝجُر٘ٞى  ئوجٌز جُٔهحؽٍ، ٝأطركص ٖٓ جًٍُحتُ جلأْح٤ْس جُط٢ ٣ؿد إٔ ضوّٞ ػ٤ِٜح جُشًٍحش

ٓٓطٍٔ ُطٍم ئوجٌز  ضط٣ٍُٞو٤حِ جُٔهحؽٍ ٝئوجٌضٜح ٝج٤ُٓطٍز ػ٤ِٜح، ٓٔح ٣ططِد  جُطؿح٣ٌس

 ْلآس جُ٘ظْ جُٔح٤ُس ٝجلإوج٣ٌس وجنَ جُشًٍحشُِوٞج٤ٖٗ ٝجلأٗظٔس ُِٔكحكظس ػ٠ِ  ٝضؼى٣َجُٔهحؽٍ 

 .ٝجُر٘ٞى 

  فٟ ػذح رغبؤلاد ٟٚ٘ وبٌزبٌٟ: اٌذساعخٚفٟ ظٛء ِب عجك ٠ّىٓ ص١بغخ ِشىٍخ 

 ٝجُططر٤ن جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ُوٞجػى جُ٘ظ١ٍ جلإؽحٌ ذ٤ٖ كؿٞز ٛ٘حى َٛ :الاٚياٌغإاي اٌشئ١غٟ 

 جُلؿٞز؟ ًٛٙ أْرحخ ٝٓح ؟ هطحع جُر٘ٞى ذحُرٌٞطس جُٔظ٣ٍس وجنَ جُلؼ٢ِ

َٛ ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ئوجٌز جُٔهحؽٍ؟  :اٌثبثٟ اٌغإاي اٌشئ١غٟ

 ٣ٝطلٍع ٓ٘ٚ جُطٓحؤلاش جُلٍػ٤س جُطح٤ُس:

 َٛ ٣ٞؾى ػلاهس ذ٤ٖ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ؟ -1

 س ػ٠ِ ضهل٤غ جُٔهحؽٍ؟َٛ ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓ -2

 َٛ ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضٞكٍ ئؽحٌ كؼحٍ لإوجٌز جُٔهحؽٍ؟ -3
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 أ٘ذاف اٌذساعخ:  1/3

 جُٔلح٤ْٛ، ق٤ع ٖٓ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ُوٞجػى جُ٘ظ١ٍ جلإؽحٌ ٛىكص ًٛٙ جُىٌجْس ج٠ُ ضك٤َِ

 ئوجٌز ك٢ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس هٞجػى وٌٝ ٤٤ْئ٤ُٜح ، ٝضو ضٓط٘ى جُط٢ جلأْح٤ْس ٝجُٔرحوب جلأٛىجف،

 جُٔهحؽٍ ٖٓ جُكى ك٢ كؼح٤ُطٜح ٝٓىٟ هطحع جُر٘ٞى جُطؿح٣ٌس ذحُرٌٞطس جُٔظ٣ٍس ، وجنَ جُٔهحؽٍ

 نلاٍ ٖٓ جُٔهحؽٍ ٝئوجٌز جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ذ٤ٖ جُؼلاهس وٌجْس، ٝ ٝجُطشـ٤ِ٤س ٝجلإوج٣ٌس جُٔح٤ُس

 ك٢ ٝجُططر٤ن جُ٘ظ٣ٍس ذ٤ٖ جُلؿٞز ضك٤َِ، ٓغ  ٓهطِلس شذ٤ثح ك٢ جُططر٤و٤س ٝجُطؿحٌخ جُ٘ٔحيؼ ػٍع

 قٍِٞ جهطٍجـٝج٣ؼح ضوى٣ْ  ، جُٔهحؽٍ ئوجٌز ػ٠ِ يُي ٝضأغ٤ٍ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس هٞجػى ضطر٤ن

 جُطكى٣حش ظَ ٓغ جُٔهحؽٍ، ئوجٌز ٓٔحٌْحش ضك٤ٖٓ ك٢ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس كؼح٤ُس ُطؼ٣ُُ ٝضٞط٤حش

 جٛىجف ًٛٙ جُىٌجْس ك٢ جلاض٢ : ٣ٌٖٝٔ جؾٔحٍ ضطر٤وٜح ضٞجؾٚ هى جُط٢

 ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى هطحع ك٢ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ُوٞجػى جُ٘ظ١ٍ جلإؽحٌ ضك٤َِ -1

 ٝجُط٘ظ٤ٔ٤س جُطش٣ٍؼ٤س جُطؼى٣لاش وٌجْس ٓغ ،2023 ئ٠ُ 2013 ٖٓ جُلطٍز نلاٍ جُرٌٞطس

 .جُٔإغٍز

 ٓهحؽٍ) جُٔظٍك٤س جُٔهحؽٍ ئوجٌز ػ٠ِ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس هٞجػى ضطر٤ن ضأغ٤ٍ ضو٤٤ْ -2

 نلاٍ ذحُرٌٞطس جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى وجنَ( ٝجُطشـ٤َ جُٓٞم، ج٤ُُٓٞس، جلاتطٔحٕ،

 .جُٔحػ٢ جُؼوى

 ك٢ جُٔهحؽٍ ئوجٌز ٝضكٖٓ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ذوٞجػى جلاُطُجّ ٓٓطٟٞ ذ٤ٖ جُؼلاهس وٌجْس -3

 .2023-2013 جُلطٍز نلاٍ قًٞٔس ٝضوح٣ٌٍ ٓح٤ُس ذ٤حٗحش جْطهىجّ جُٔظ٣ٍس، جُر٘ٞى

 

 جُٔظ٣ٍس، جُر٘ٞى وجنَ جُكًٞٔس هٞجػى ض٘ل٤ً ك٢ ٝجُططر٤ن جُ٘ظ٣ٍس ذ٤ٖ جُلؿٞز ضك٤َِ -4

  جُؼٞجَٓ ٌٝطى

 .جُٔظٍك٢ جُوطحع جْطوٍجٌ ػ٠ِ ٝأغٍٛح جُوٞجػى ذًٜٙ جلاُطُجّ ػ٠ِ جُٔإغٍز

 جُٔهحؽٍ ئوجٌز ضك٤ٖٓ ك٢ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس كؼح٤ُس ُطؼ٣ُُ ٝضٞط٤حش قٍِٞ جهطٍجـ -5

 2013 ذ٤ٖ ٝجُطش٣ٍؼ٤س جلاهطظحو٣س جُططٌٞجش جلاػطرحٌ ك٢ جلأنً ٓغ ٣س،جُٔظٍ ذحُر٘ٞى

ٝ2023. 

 أ١ّ٘خ اٌذساعخ:  1/4

 الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ:  1/4/1

جُط٠  –ك٢ قىٝو ػِْ جُرحقع  –ضؼى جُىٌجْس جُكح٤ُس ٖٓ جُىٌجْحش جُط٢ هى ضٌٕٞ ه٤ِِس   

ذوطحع جُر٘ٞى  ؽٍهٞجػى جُكًٞٔس جلاُُج٤ٓس ٝجغحٌٛح ػ٠ِ جوجٌز جُٔهحض٘حُٝص ٓٞػٞع 

 جُر٘ٞى ػ٠ِ ٓكىوز ضطر٤و٤س وٌجْحش ق٤ع لا ٣ٞؾى،  جُطؿح٣ٌس ذحُرٌٞطس جُٔظ٣ٍس

 . ًُٜج جُٔٞػٞعجُرٌٞطس  ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس
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جُكحؾس ئ٠ُ كْٜ و٣٘ح٤ٌ٤ٓحش جُٓٞم جُٔظ١ٍ ذشٌَ أػٔن،  ٖٓضٍؾغ أ٤ٔٛس ًٛٙ جُىٌجْس  

ض٤ؿ٤حش ضكٞؽ كؼحُس، ٝضؼ٣ُُ ٓٔح ٣ٓحػى جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ٝٓطه١ً جُوٍجٌ ػ٠ِ ضط٣ٍٞ جْطٍج

ٝضؼطٔى جُىٌجْس ػ٠ِ ٜٗؽ ذرٌٞطس جلاٌٝجم جُٔح٤ُس ، جُٔىٌؾس  جُطؿح٣ٌس جُر٘ٞىجْطوٍجٌ 

ضك٢ِ٤ِ ٢ًٔ، ذحْطهىجّ ذ٤حٗحش ٓح٤ُس ضٔطى ُؼىز ْ٘ٞجش، ذٜىف ضوى٣ْ ٌؤ٣س شحِٓس قٍٞ ٓىٟ 

ك٢ ٓؿٔٞػس  جُٔهحؽٍ ٝجُط٤ٌق ٓغ جُطـ٤ٍجش جلاهطظحو٣س ًٛٙ جوجٌزػ٠ِ  جُر٘ٞىهىٌز ًٛٙ 

 ٖٓ جُوٞجػى جلاُُج٤ٓس جُكحًٔس .

ػحٓحش جلأْح٤ْس ك٢ ضكو٤ن جُ٘ٔٞ جلاهطظحو١ ٖٓ نلاٍ ذ٘حء قىٟ جُى  ئ جُر٘ٞى هطحع ٣ٔػَ 

ًػٍ جلأ هطحع جُر٘ٞى ٖٓ جُوطحػحش ٣ؼطرٍنٍٟ أج٤ٌَُٜ جلاهطظحو١ ُِىُٝس، ٖٝٓ ؾٜس 

ً ُِٔهحؽٍز،  ً ًُُي ضطِهض جلأ٤ٔٛس جُؼ٤ِٔس ُِىٌجْس ك٢ٝضؼٍػح ضأغ٤ٍ ضطر٤ن وٌجْس  ٝكوح

حُر٘ٞى يجش جُظِس ذحُٔإشٍجش ذجُٔهحؽٍ جٍُٔضرطس  هٞجػى جُكًٞٔس جلاُُج٤ٓس ػ٠ِ جوجٌز

جلاهطظحو٣س ٝجُٔإشٍجش جُوطحػ٤س، ٝجُٔهحؽٍ جُٔطؼِوس ذحُؼٞجذؾ جُط٘ظ٤ٔ٤س، ٝجُٔهحؽٍ 

قىجظ جُؼح٤ُٔس ػ٠ِ جلاْطوٍجٌ جُىجن٤ِس ػ٠ِ ٓٓطٟٞ جُٔإشٍ، ٝجُٔهحؽٍ ػ٠ِ ٓٓطٟٞ جلأ

قط٠ جٍُذغ جٍُجذغ ُؼحّ  2013ٍٝ ٖٓ ػحّ ك٢ جُرٌٞطس جُٔظ٣ٍس، ذىج٣س ٖٓ جٍُذغ جلأ ح٢ُُٔج

٢ ضطٞجكٍ ك٤ٜح جُر٤حٗحش جُٔح٤ُس جُط٢ ٣ٌٖٔ ٖٓ نلاُٜح جنطرحٌ كٍٝع جُىٌجْس، طجُٝ ،2023

 ٝجُٞطٍٞ ئ٠ُ ٗطحتؽ جُىٌجْس جُططر٤و٤س.

 الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ:  1/4/2

ُطْٞغ ك٢ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ٝجلاْطلحوز ٜٓ٘ح ك٢ ئوجٌز جُطأ٤ًى ػ٠ِ أ٤ٔٛس ج جُٔٓحٛٔس ك٢ -أ

ق٤ع أطركص هٞجػى جُكًٞٔس أوجز ٌت٤ٓ٤س ُٔٓحػىز ٓؿِّ جلإوجٌز ػ٠ِ ٓٞجؾٜس    جُٔهحؽٍ، 

جُٔشٌلاش جُ٘حضؿس ػٖ جُٔهحؽٍ ٤ًٝل٤س ئوجٌضٜح، ٝجُطو٤َِ ٖٓ ج٥غحٌ ٝجُطٜى٣ىجش جُط٢ ٣ٌٖٔ إٔ 

 ض٘ؿْ ػٜ٘ح.

جُطؿح٣ٌس جُٔىٌؾس ِر٘ٞى ُجُٔهحؽٍ  ػى جُكًٞٔس جلاُُج٤ٓس ػ٠ِ جوجٌزضطر٤ن هٞج ٓؼٍكس ضأغ٤ٍ-خ 

ٝيُي ٖٓ نلاٍ وٌجْس ضأغ٤ٍ جُٔطـ٤ٍجش ػ٠ِ ٓٓطٟٞ جلاهطظحو ج٢ٌُِ،  ذحُرٌٞطس جُٔظ٣ٍس

ٝجُٔطـ٤ٍجش ػ٠ِ ٓٓطٟٞ جُوطحػحش جُٔطٔػِس ك٢ )جُوٍٝع جُٔٔ٘ٞقس ُِوطحػحش جُٔهطِلس، ٗٓرس 

(، ٝجُٔطـ٤ٍجش جُىجن٤ِس ػ٠ِ ٓٓطٟٞ ٢ِْٔ٢ جلإؾٔح٢ُ جلأٌأِ جُٔحٍ جُٓٞه٢ ئ٠ُ جُ٘حضؽ جُٔك

ٔس جُٔؼٍػس ُِهطٍ ُٔكلظس جُر٘ي جُٔطٔػِس ك٢ )ٓهحؽٍ ج٤ُُٓٞس، ٝٓهحؽٍ جٍُجكؼس جُٔح٤ُس، جُو٤

  . جُر٘ٞى(

  :اٌذساعخ فشظ١بد 1/5

 جُٓحذوس جُىٌجْحش لأْٛ ٝضك٤َِ ػٍع ػٞء ك٢ٝ ٝأٛىجكٜح جُىٌجْس ٓشٌِس ػ٠ِ ذ٘حءً 

 كٍٝع ط٤حؿس ضْ ،ٝضأغ٤ٍٛح ػ٠ِ جوجٌز جُٔهحؽٍهٞجػى جُكًٞٔس جلاُُج٤ٓس  كىوجشذٔ جُٔطؼِوس

 ٗٞػ٤س كٍػ٤حش جُلٍػ٤س ًٛٙ ٖٓ ٣شطن ْٝٞف جٍُت٤ٓ٤س جُىٌجْس كٍٝع ٝػغ ضْ ق٤ع جُركع

 : ٓٞػف ٛٞ ًٔح
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ًٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ئوجٌز جُٔهحؽٍذحُر٘ٞى ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكٞ اٌفشظ١خ اٌشئ١غ١خ:
 . جُطؿح٣ٌس

 ٠ٚزفشع ِٓ اٌفشظ١خ اٌشئ١غ١خ اٌفشظ١بد اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ: 

 ٣ٞؾى ػلاهس ذ٤ٖ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ. اٌفشظ١خ الأٌٚٝ: -

 ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضهل٤غ جُٔهحؽٍ. اٌفشظ١خ اٌثب١ٔخ: -

ػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضٞكٍ ئؽحٌ كؼحٍ لإوجٌز ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجاٌفشظ١خ اٌثبٌثخ:  -
 جُٔهحؽٍ.

 ٝئوجٌز جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس هٞجػى ذ٤ٖ جُؼلاهس ٖٓ ُِطكون جنطرحٌجُلٍٝع جُٓحذوس  ٣ٌٖٔٝ
  ًٔح ٢ِ٣ .2023-2013 جُلطٍز نلاٍ جُرٌٞطس ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى هطحع ك٢ جُٔهحؽٍ

 H0  ك٢ جُٔهحؽٍ ئوجٌز ػ٠ِ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ٞجػىُو ئقظحت٤س ولاُس يٝ ضأغ٤ٍ ٣ٞؾى لا 
 .2023-2013 جُلطٍز نلاٍ جُرٌٞطس ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى

 H1   ك٢ جُٔهحؽٍ ئوجٌز ػ٠ِ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ُوٞجػى ئقظحت٤س ولاُس يٝ ضأغ٤ٍ ٣ٞؾى 
 .2023-2013 جُلطٍز نلاٍ جُرٌٞطس ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى

 :اٌفشػ١خ اٌفشظ١بد

 H0-1  ٝئوجٌز جُكًٞٔس ػٖ جلإكظحـ ٓٓطٟٞ ذ٤ٖ ئقظحت٤س ولاُس يجش ػلاهس ضٞؾى لا 
 .جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى ك٢ جُٔهحؽٍ

 H1-1  ٝئوجٌز جُكًٞٔس ػٖ جلإكظحـ ٓٓطٟٞ ذ٤ٖ ئقظحت٤س ولاُس يجش ػلاهس ضٞؾى 
 .جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى ك٢ جُٔهحؽٍ

 H0-2 جُٔظٍك٤س ُٔهحؽٍج ٖٓ جُكى ػ٠ِ ؾ١ٍٛٞ ذشٌَ جلإوجٌز ٓؿِّ جْطولاٍ ٣إغٍ لا 
 .جُرٌٞطس ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى ك٢

 H1-2  ٍك٢ جُٔظٍك٤س جُٔهحؽٍ ٖٓ جُكى ػ٠ِ ؾ١ٍٛٞ ذشٌَ جلإوجٌز ٓؿِّ جْطولاٍ ٣إغ 
 .جُرٌٞطس ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى

 H0-3  ئوجٌز ك٢ جُر٘ي هىٌز ػ٠ِ جلإوجٌز ٓؿِّ ُكؿْ ئقظحت٤س ولاُس يٝ ضأغ٤ٍ ٣ٞؾى لا 
 .جُٔهحؽٍ

 H1-3  ئوجٌز ك٢ جُر٘ي هىٌز ػ٠ِ جلإوجٌز ٓؿِّ ُكؿْ ئقظحت٤س ولاُس يٝ ضأغ٤ٍ ٣ٞؾى 
 .جُٔهحؽٍ

 H0-4  جُٔهحؽٍ ئوجٌز ٓٓطٟٞ ػ٠ِ جُر٘ٞى ك٢ كؼحُس ٝٓهحؽٍ ضىه٤ن ُؿحٕ ٝؾٞو ٣إغٍ لا 
 .2023-2013 جُلطٍز نلاٍ

 H1-4  ٍجُٔهحؽٍ ئوجٌز ٓٓطٟٞ ػ٠ِ جُر٘ٞى ك٢ كؼحُس ٝٓهحؽٍ ضىه٤ن ُؿحٕ ٝؾٞو ٣إغ 
 .2023-2013 جُلطٍز لاٍن

 H0-5  ٝضكٖٓ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ذوٞجػى جلاُطُجّ ذ٤ٖ ئقظحت٤س ولاُس يجش ػلاهس ضٞؾى لا 
 .جُٔظ٣ٍس ُِر٘ٞى جُٔح٢ُ جلأوجء

 H1-5  ٝضكٖٓ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ذوٞجػى جلاُطُجّ ذ٤ٖ ئقظحت٤س ولاُس يجش ػلاهس ضٞؾى 
 .جُٔظ٣ٍس ُِر٘ٞى جُٔح٢ُ جلأوجء
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 ذساعخ :ِٕٙد١خ اٌ 1/6

 جُىٌجْسضطٔػَ ٜٓ٘ؿ٤س جُىٌجْس ك٢ جُهطٞجش جُط٢ هحّ ذٜح جُرحقع ٖٓ أؾَ ضكو٤ن أٛىجف 

ٝجلإؾحذس ػ٠ِ جُطٓحؤلاش جُركػ٤س، ٝجنطرحٌ جُلٍٝع، ٝك٢ ػٞء يُي كإ ٜٓ٘ؽ جُركع جُكح٢ُ 

 :٢ض٣شطَٔ ػ٠ِ ج٥

ْطؼٍجع جُٝطكى٣ى جلإؽحٌ جُ٘ظ١ٍ ُِركع،  ،جْطهىٓص جُىٌجْس جُٜٔ٘ؽ جلاْطوٍجت٢ -1/6/1

جُىٌجْحش جُٓحذوس ُطكى٣ى جُلؿٞز جُركػ٤س، ٖٝٓ غْ ط٤حؿس ٓشٌِس جُىٌجْس ٝضكى٣ى جُٔطـ٤ٍجش جُٔٓطوِس 

 ٝجٍُهحذ٤س ٓكَ جُىٌجْس، ٝط٤حؿس كٍٝع جُركع.ٝجُطحذؼس 

 Quantitativeجنطرحٌ كٍٝع جُىٌجْس، ٝج١ًُ ضْ ك٤ٚ جلاػطٔحو ػ٠ِ جُٔىنَ ج٢ٌُٔ  -1/6/2

Approach  ذحُرٌٞطس جُٔظ٣ٍس.  جُطؿح٣ٌس  جُر٘ٞى هطحع  وٌجْس ضطر٤و٤س ػ٠ِ ٖٓ نلاٍ ئؾٍجء 

، EViewsحت٤س ذحْطهىجّ ذٍٗحٓؽ ظقْح٤ُد جلإػطٔىش جُىٌجْس ػ٠ِ ٓؿٔٞػس ٖٓ جلأجق٤ع 

قظحت٤س ْح٤ُد جلإٝك٤ٔح ٢ِ٣ جلأ ،ٌ كٍٝػٜحرحىٌجْس )جُٔطظِس، جُلث٣ٞس(، ٝجنطُطٞط٤ق ٓطـ٤ٍجش جُ

 جُٔٓطهىٓس ك٢ جُىٌجْس جُكح٤ُس:

 هَ ه٤ٔس ًأقى ٓوح٤٣ّ جُُ٘ػس أػ٠ِ ه٤ٔس، ٝأٜٝٓ٘ح جُْٞؾ جُكٓحذ٢، ٝ :قظحت٤س جُٞطل٤سلإج

 ج٣ًٍُُٔس ٝجلاٗكٍجف جُٔؼ٤ح١ٌ ًأقى ٓوح٤٣ّ جُطشطص.

 نطرحٌ ٓؼحَٓ ضؼهْ جُطرح٣ٖ ج(Variance Inflation Factor “VIF”):  ُٟٔؼٍكس ٓى

ُي ذـٍع جًطشحف ٓشٌِس ٝؾٞو جٌضرحؽ ٓإغٍ ذ٤ٖ جُٔطـ٤ٍجش جُٔٓطوِس ٝذؼؼٜح جُرؼغ، ٝي

 .(Multicollinearity)جلاَوٝجؼ جُهط٢ 

  ٌجنطرح(Breusch-Pagan): نطحءلإؾٍجء جنطرحٌ ػىّ ضؿحّٗ ضرح٣ٖ جلأ 

(Heteroscedasticity). 

 ٖٝجضٕٓٞ -جنطرحٌ وج٣ٌ"Durbin-Watson:"  ُطكى٣ى ٝؾٞو جلاٌضرحؽ جًُجض٢ ذ٤ٖ جُرٞجه٢

(Autocorrelation). 

 نلاٍ جلاػطٔحو ػ٠ِ جلاٗكىجٌ جُهط٢ جُٔطؼىو ذحْطهىجّ ؽ٣ٍوس  :جنطرحٌ كٍٝع جُىٌجْس ٖٓ

 .(OLS)جٍُٔذؼحش جُظـٍٟ 

 خطخ اٌذساعخ: 1/7

ض٘حٍٝ جُرحقع جُؼ٘حطٍ  قظحت٤س،ٝض٤ٜٔىجً لانطرحٌ جُلٍٝع جلإ ك٢ ػٞء ٓشٌِس جُىٌجْس ٝأٛىجكٜح

 جُطح٤ُس:

 .ٞالإغبس إٌظش 

   لاُُج٤ٓس ٝجوجٌز جُٔهحؽٍ ذ٤ٖ جُ٘ظ٣ٍس جُكًٞٔس ج ُطأغ٤ٍ ضطر٤ن هٞجػىجُ٘ظ٣ٍس جُٔلٍٓز

 .ٝجُططر٤ن

  جُشًٍحش قًٞٔس ٓح٤ٛس. 

  جُٔهحؽٍ ئوجٌز ٓح٤ٛس. 
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  جُشًٍحش قًٞٔس هٞجػى ػ٠ِ ٝأغٍٛح جُٔهحؽٍ ئوجٌز. 

  . جُر٘ٞى جُطؿح٣ٌس ذحُرٌٞطس جُٔظ٣ٍس 

 .اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚاشزمبق فشض اٌذساعخ 

  .اٌذساعخ اٌزطج١م١خ 

 بد اٌّغزمج١ٍخ.إٌزبئح ٚاٌزٛص١بد ٚاٌذساع 

 إٌظشٞ:  الإغبس -2

اٌسٛوّخ الاٌضا١ِخ ٚاداسح اٌّخبغش ث١ٓ إٌظش٠خ  ٌزأث١ش رطج١ك لٛاػذإٌظش٠خ اٌّفغشح  2/1

 اٌّخبغش ٚئداسح الإٌضا١ِخ اٌسٛوّخ لٛاػذ ث١ٓ اٌؼلالخ رفغش أْ ٠ّىٓ ٔظش٠بد ػذح ٕ٘بن ٚاٌزطج١ك

 :ٚأثشص٘ب اٌجٛسصخ، فٟ اٌّذسخخ اٌّصش٠خ اٌجٕٛن فٟ

                 (Agency Theory)  اٌٛوبٌخ ٔظش٠خ:  2/1/1

ٔ لاى ذ٤ٖ جُٔظحُف ك٢ ضؼحٌع ٝؾٞو جُ٘ظ٣ٍس ًٛٙ ضلطٍع  ٝجُٔى٣ٍ٣ٖ( جُٔٓح٤ٖٔٛ) جُ

 جُٔٓح٤ٖٔٛ   ٓظِكس قٓحخ ػ٠ِ جُشهظ٤س أٛىجكْٜ ضكو٤ن ئ٠ُ جُٔى٣ٍٕٝ ٣ٓؼ٠ ق٤ع جُط٘ل٤٣ً٤ٖ،

(McColgan , 2001 )، نلاٍ ٖٓ جُطؼحٌع ًٛج ضو٤َِ ئ٠ُ ج٤ٓسجلإُُ جُكًٞٔس هٞجػى ٝضٜىف 

 ٝجلإكظحـ جُطىه٤ن، ُؿحٕ ( ،Panda & Leepsa, 2017جُٔٓطوِس )  جلإوجٌز ٓؿحُّ ٓػَ آ٤ُحش

 ضطر٤نٝ، (Raelin & Bondy, 2013) جُر٘ٞى  ك٢ جُٔهحؽٍ ئوجٌز ضك٤ٖٓ ئ٠ُ ٣إو١ ٓٔح جُٔح٢ُ،

 ,Glinkowska & Kaczmarek) ٝجُٔح٤ُس  جُطشـ٤ِ٤س جُٔهحؽٍ ٖٓ ٣وَِ كؼحٍ ذشٌَ جُكًٞٔس

-Vargas) جُشلحكس  ؿ٤ٍ جُٔٔحٌْحش أٝ جٍُش٤ىز ؿ٤ٍ جلإوجٌز هٍجٌجش ػٖ جُ٘حضؿس، (2015

Hernández & Teodoro, 2018) . 

  (Stakeholder Theory)  اٌّصبٌر أصسبة ٔظش٠خ:  2/1/2

 ح٤ٖٔٛ،جُٔٓ ُظحُف كوؾ ضؼَٔ لا جُر٘ٞى، يُي ك٢ ذٔح جُشًٍحش، إٔ جُ٘ظ٣ٍس ًٛٙ ضإًىق٤ع 

 جُٔٞظل٤ٖ، جُؼٔلاء، ٓػَ ذٜح، جٍُٔضرطس جلأؽٍجف ؾ٤ٔغ ٓظحُف جلاػطرحٌ ك٢ ضأنً إٔ ٣ؿد ذَ

 جُٔهحؽٍ ٝئوجٌز ( ،Stoelhorst & Vishwanathan, 2024ٝجُٔؿطٔغ )  جُط٘ظ٤ٔ٤س، جُؿٜحش

 أَٓحش ئ٠ُ ٣إو١ هى جُكًٞٔس ػؼق ئٕ ق٤ع جُٔظحُف، أطكحخ ُكٔح٣س ٤ِْٝس ضؼطرٍ جُلؼحُس

 جٍُهحذ٤س جُؿٜحش ( ، ٝك٢ ٓظٍ ضلٍعMoriarty, 2016ًٌَ )  جلاهطظحو ػ٠ِ إغٍض ٓظٍك٤س

 جُٔظٍك٢ جُ٘ظحّ ُكٔح٣س ئُُج٤ٓس قًٞٔس هٞجػى( جُٔح٤ُس جٍُهحذس ٤ٛٝثس ج١ًٍُُٔ جُر٘ي ٓػَ)

 .جلأْٝغ جُٔح٢ُ ٝجُٔؿطٔغ

 (Signaling Theory) الإشبسح  ٔظش٠خ:  2/1/3

 ئ٣ؿحذ٤س ئشحٌز ذٔػحذس ٛٞ جُؿ٤ىز جُكًٞٔس ٖػ جُشًٍحش ئكظحـ إٔ جُ٘ظ٣ٍس ًٛٙ ضلطٍع

 ,Kultys)  ٝجُٔٓحءُس جُشلحك٤س ٖٓ ػح٤ُس ٓؼح٤٣ٍ ٝكن ٣ىجٌ جُر٘ي ذإٔ ٣طٔثْٜ٘ ق٤ع ُِٔٓطػ٣ٍٖٔ،

 ٝضظٍٜ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ذوٞجػى جُرٌٞطس ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى ضِطُّ ؼ٘ىٓح، ك (2016
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ٍ   ٓٓطٟٞ  كإ ، ( Musleh Al-Sartawi, A., & Reyad, S. 2018)  جُٔهحؽٍ ئوجٌز ٖٓ ػح

 . جُٔح٢ُ ٝجلأوجء جُْٜٓ ْؼٍ ػ٠ِ ئ٣ؿحذحً ٣٘ؼٌّ هى ٓٔح جُٔٓطػ٣ٍٖٔ، غوس ٣ؼَُ يُي

 (Risk Management Theory) اٌّخبغش رم١ًٍ ٔظش٠خ:  2/1/4

 جُٔهحؽٍ، لإوجٌز كؼحُس أٗظٔس ذ٘حء ك٢ ٣ٓحػى جُكًٞٔس ذوٞجػى جلاُطُجّ إٔ جُ٘ظ٣ٍس ًٛٙ ضإًى

 جُوطحع ( ، ٝكFan & Stevenson, 2018٢جُطشـ٤ِ٤س )  ٝجُٔهحؽٍ جُٔح٤ُس جُطوِرحش ٖٓ ٣وَِ ٓٔح

ج )  جلأًػٍ ٢ٛ ٝجُٓٞم جلاتطٔحٕ، ذح٤ُُٓٞس، جٍُٔضرطس جُٔهحؽٍ جُٔظٍك٢ كحٕ  ًٍ  & Krauseضأغ٤

Tse, 2016، ) جقطٔحلاش ٖٓ ٣ٝوَِ جُر٘ٞى جْطوٍجٌ ٣ؼَُ جُؿ٤ىز جُكًٞٔس ضطر٤ن كإ ٝذحُطح٢ُ 

 ( .Aven, 2016جُٔح٢ُ )  لشَجُ

 جًُٞحُس ٗظ٣ٍس جٕ ٣ٍٟ جُرحقع ،ُٔٞػٞع جُىٌجْس  جُٔلٍٓز جُ٘ظ٣ٍحش ٍٓجؾؼس نلاٍ ٖٓٝ

 ُوٞجػى ٣ٌٖٔ ٤ًق ضلٍٓجٕ لأٜٗٔح جُىٌجْس، ذٔٞػٞع جٌضرحؽًح جلأًػٍ ٛٔح جُٔظحُف أطكحخ ٝٗظ٣ٍس

 جُٔظٍك٢ جُوطحع ك٢ جُػوس ٝضؼَُ جلإوجٌز ْٞء ػٖ جُ٘حضؿس جُٔهحؽٍ ٖٓ ضكى إٔ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس

. 

 : اٌششوبد زٛوّخ  2/2

 (CG)ِفَٙٛ زٛوّخ اٌششوبد  : 2/2/1

ئٕ قًٞٔس جُشًٍحش ضش٤ٍ ئ٠ُ ٓؿٔٞػس جُوٞج٤ٖٗ ٝجُوٞجػى ٝجُٔؼح٤٣ٍ جُط٢ ضكىو جُؼلاهس ذ٤ٖ  

ئوجٌز جُشًٍس ٖٓ ٗحق٤س ٝجُٔلاى ٝأطكحخ جُٔظحُف ٖٓ ٗحق٤س أنٍٟ ًٔح ئٜٗح ٝغ٤ن جُظِس ذٜٔ٘س 

ً ذ٤ٌَٜ جٍُهحذس جُىجن٤ِس ٣ٝ ؼى ٍٓقِس ٖٓ ٍٓجقَ ضطٌٞٛح، جُٔكحْ ً ٝغ٤وح رس، ٌُٜٞٗح ضٍضرؾ جٌضرحؽح

ق٤ع ٣وطٍخ جلإؽحٌ جُؼحّ ُٔلّٜٞ جُكًٞٔس ٖٓ جُٔؼ٠٘ جُٔرحشٍ لأٗظٔس جُؼرؾ ٝجٍُهحذس جُىجن٤ِس ج١ًُ 

ح٤ُس ك٢ ٣إو١ ئ٠ُ ٝؾٞو شلحك٤س ك٢ جُطؼحَٓ ذ٤ٖ ًٛٙ جلأؽٍجف ٝج١ًُ ٣إو١ ئ٠ُ ٓ٘غ قىٝظ أَٓحش ٓ

ٍجٌ جُٔٓطورَ ك٢ جُشًٍحش ٝجُط٢ ضٜطْ ئ٠ُ ضىػ٤ْ ٌٓحٗس ٌٝذك٤س جُشًٍس، ذططٌٞ جُظ٘حػس ٝجْطو

ٝضؼىوش ضؼ٣ٍلحش قًٞٔس جُشًٍحش ق٤ع ،  (Setyowati, 2023)جلاهطظحو ٝضوىّ ٝٗٔٞ جُٔؿطٔغ 

حو٣س ػٍكطٜح ٓإْٓس جُط٣َٞٔ جُى٤ُٝس ذأٜٗح: "جُ٘ظحّ ج١ًُ ٣طْ ٖٓ نلاُٚ ئوجٌز جُٞقىجش جلاهطظ

ٝجُطكٌْ ك٢ أػٔحُٜح". أٓح ٓ٘ظٔس جُطؼحٕٝ جلاهطظحو١ ٝجُط٤ٔ٘س كؼٍكص جُكًٞٔس ذأٜٗح: "ٓؿٔٞػس ٖٓ 

ؿ٤ٍْٛ جُؼلاهحش ك٤ٔح ذ٤ٖ جُوحت٤ٖٔ ػ٠ِ ئوجٌز جُٞقىجش جلاهطظحو٣س ٝٓؿِّ جلإوجٌز ٝقِٔس جلأْْٜ ٝ

ػَ جُشلحك٤س (. ًٔح ئٕ قًٞٔس جُشًٍحش ضؼْ طلحش ػى٣ىز 2015ٓ ٖٓ جُٔٓح٤ٖٔٛ" )أذٞ جُلؼَ ،

جُٔح٤ُس ٝجلإكظحـ ٝجُػوس ذ٤ٖ ج٥ن٣ٍٖ، ٝضر٤ٖ إٔ جُشلحك٤س جُٔح٤ُس ٝجلإكظحـ ضؼَُ جُػوس ذ٤ٖ جلأؽٍجف 

 جُٔهطِلس ٓػَ جُر٘ٞى جُطؿح٣ٌس. ٝضشٌَ وػحٓس جُؼلاهس ذ٤ٖ قًٞٔس جُشًٍحش ٝجلأوجء جُٔح٢ُ

(Jackson et al., 2020) . 
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 :أ١ّ٘خ زٛوّخ اٌششوبد : 2/2/2

، ض٘ظْ جُؼلاهحش ذ٤ٖ أطكحخ جُٔظِكس، ٓؿحُٜٓح شًٍسجُؿ٤ىز ك٢ أ١  (CG)ئٕ جُكًٞٔس 

ٝئوجٌضٜح. ٣ٝٔ٘غ ئْحءز جْطهىجّ جُِٓطس ٝجُِٓٞى ُهىٓس ٓظحُف يجض٤س، ٝضو٤ى جُكًٞٔس جُِٓٞى 

جُهطٍ ٖٓ هرَ ٓى١ٍ٣ جُشًٍحش، ٣ٝطهِض ٖٓ ضؼحٌخ جُٔظحُف ذ٤ٖ جُٔى٣ٍ٣ٖ ٝأػؼحء ٓؿِّ 

ٓطػ٣ٍٖٔ ٖٓ ؾٜس أنٍٟ. ٝئيج ُْ ٣إو١ ٓؿِّ ئوجٌجش جُشًٍحش جلإوجٌز ٖٓ ؾٜس ٝجُٔٓح٤ٖٔٛ ٝجُٔ

ٝجؾرحضْٜ ذشٌَ طك٤ف ك٢ ٓٔحٌْس جٍُهحذس ػ٠ِ جُٔى٣ٍ٣ٖ ٝجلاٗهٍجؽ ك٢ جلأٗشطس يجش جُٔهحؽٍ 

جُؼح٤ُس ذشٌَ ٝجػف كإ قًٞٔس جُشًٍحش ُٜح آغحٌ ٜٓٔس ذحُ٘ٓرس لاْطوٍجٌ جلاهطظحو ًٌَ 

(Christensen et al.,2021) . 

 ئص زٛوّخ اٌششوبد:خصب : 2/2/3

 Wirtz et)جُهظحتض  ٓؿٔٞػس ٖٓ ئ٠ُ (CG)٣ش٤ٍ ٓظطِف قًٞٔس جُشًٍحش 

al.,2020)  جُشلحك٤س: ٣وّٞ جُِٓٞى جلأنلاه٢ جُٔ٘حْد ٝجُظك٤ف ، ٝجلاٗؼرحؽ: ٝٛٞ ئضرحع ضطٔػَ ك٢

ضأغ٤ٍجش ٝػـٞؽحش ؿ٤ٍ لآَس جلاْطولا٤ُس: لا ضٞؾى ٠ ضوى٣ْ طٌٞز قو٤و٤س ٌَُ ٓح ٣كىظ ، ٝػِ

جُٔٓث٤ُٞس: أ١  ٓؿِّ جلإوجٌز ٝجلإوجٌز جُط٘ل٣ً٤س ،جُٔٓحءُس: ئٌٓح٤ٗس ضو٤٤ْ ٝضوى٣ٍ أػٔحٍ َٔ ، ُِٝؼ

جُؼىجُس: ٣ؿد جقطٍجّ قوٞم غ جلأؽٍجف ي١ٝ جُٔظحُف ك٢ جُشًٍس ، ٝج٣ؼح ٝؾٞو ٓٓث٤ُٞس أٓحّ ؾ٤ٔ

ئ٠ُ  جُٔٓث٤ُٞس جلاؾطٔحػ٤س: أ١ جُ٘ظٍٔؿٔٞػحش أطكحخ جُٔظحُف ك٢ جُشًٍس ، ٝجن٤ٍج ٓهطِق جُ

 .جُشًٍس ًٔٞجؽٖ ؾ٤ى 

 

 آ١ٌبد زٛوّخ اٌششوبد: : 2/2/4

ك٢ ٓؿِٜٔح ٓؿٔٞػس ٖٓ ج٤ُ٥حش جُط٢ ضؼَٔ ذظلس أْح٤ْس  (CG)ضؼى قًٞٔس جُشًٍحش  

ػ٠ِ قٔح٣س ٝػٔحٕ قوٞم جُٔٓح٤ٖٔٛ، ًٝحكس جلأؽٍجف ي١ٝ جُٔظِكس جٍُٔضرط٤ٖ ذأػٔحٍ جُشًٍس 

جُشًٍس ٝضهل٤غ قىز ضؼحٌع جُٔظحُف ذ٤ٖ  ٖٓ نلاٍ ئقٌحّ جٍُهحذس ٝج٤ُٓطٍز ػ٠ِ أوجء ئوجٌز

جلإوجٌز ٝجُٔٓح٤ٖٔٛ ك٢ جُشًٍس ٖٓ ؾٜس، ٝأطكحخ جُٔظحُف ٖٓ ؾٜس أنٍٟ، ٝذحُطح٢ُ كاٜٗح ضٜىف 

ػ٠ِ قٔح٣س جُٔح٤ٌُٖ ٖٓٔ جُطظٍكحش جلاٗطٜح٣َس، ٝضؿؼَ جُٔى٣ٍ٣ٖ ٣ؼِٕٔٞ ػ٠ِ ضكو٤ن ٓظحُف 

٤حش جُكًٞٔس ٛٞ وكغ جُٔى٣ٍ٣ٖ ٗكٞ أطكحخ جُٔظحُف ٝػ٠ِ جلأنض قِٔس جلأْْٜ. ئٕ جُٜىف ٖٓ آُ

٣ٌٖٝٔ ضؼ٣ٍق آ٤ُحش قًٞٔس جُشًٍحش نلاٍ ضك٤ٖٓ جلأوجء جُٔح٢ُ ُِشًٍس ، ضؼظ٤ْ ه٤ٔس جُٔ٘شأز ٖٓ 

ػ٠ِ أٜٗح: " ٓؿٔٞػس ٖٓ جُْٞحتَ جُط٢ ضْ ضظ٤ٜٔٔح ذٜىف ضٍش٤ى ٝضٞؾ٤ٚ ٌٝهحذس ِْٞى جلإوجٌز 

لاى، ٖٝٓ غْ جُطهِض ٖٓ قىز ٓشٌِس جُؼ٤ِح لاضهحي جُوٍجٌجش جُط٢ ضإو١ ئ٠ُ ضكو٤ن ٓظحُف جُٔ

 .(Mulyana et al.,2024)جًُٞحُس ذ٤ٖ جلإوجٌز ػ٠ِ جُطٞجَٕ ذ٤ٖ ٓظحُف ؾ٤ٔغ جلأػؼحء"
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 الاثبس اٌّزشرجخ ػٓ الاٌزضاَ ثزطج١ك لٛاػذ اٌسٛوّخ فٟ اٌششوبد  : 2/2/5

٣َ ٣َحوز كٍص جُط٣ٞٔإو١ ضطر٤ن هٞجػى قًٞٔس جُشًٍحش ج٠ُ ٗطحتؽ ج٣ؿحذ٤س ٓطؼىوز جٜٛٔح 

ذططر٤ن  ُطُجّجلاضٌِلس جلاْطػٔحٌ ٝجْوٍجٌ ْٞم ٌأِ جُٔحٍ ٝجُكى ٖٓ جُلٓحو ًٔح جٕ ٝجٗهلحع 

ٓؼح٤٣ٍ جُكًٞٔس ٣ٓحْٛ ك٢ ضشؿ٤غ جُشًٍحش ذططر٤ن ًٛٙ جُوٞجػى ٝجُط٢ ٖٓ جٜٛٔح جلاكظحـ ٝجُشلحك٤س 

و٤وٜح ٝج٣ؼح جٗهلحع وٌؾس جُٔهحؽٍ ػ٘ى ضؼحِٜٓح ٓغ جلاؽٍجف جلانٍٟ ك٢ ضكٝجلاوجٌز جٍُش٤ىز 

ض٤َٜٓ ػ٤ِٔحش جُطىه٤ن ٝجٍُهحذس :  (Park  & Kim, 2020) جُؼى٣ى ٖٓ جلاٛىجف جُٔطٔػِس كرٔح ٢ِ٣

ؽٔأٗس جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ٝقِٔس جلأْْٜ ػ٠ِ ضكو٤ن ػحتى ٓ٘حْد ٝ وى٣س ٖٝٓ ٓإْٓحش جُطو٤٤ْ جُى٤ُٝس،جُ٘

٤ْ ه٤ٔس جلأْْٜ ضؼظقوٞهْٜ ٝنحطس قوٞم جلأه٤ِس ْٜٓ٘ ، ٝ لاْطػٔحٌجضْٜ ٝجُؼَٔ ػ٠ِ جُٔكحكظس ػ٠ِ

ئهحٓس ٗظحّ ٌهحذ٢ وجن٢ِ كؼَ  ك٢ ظَ جْطكىجظ أوٝجش ٓح٤ُس ؾى٣ىز ، ٝٓغٝضىػ٤ْ جُوىٌز جُط٘حك٤ٓس 

طؿ٘د جلاُٗلام ك٢ ٓشٌلاش ٓكحْر٤س ٝٓح٤ُس ذٔح ٠ ٣َحوز وٌؾس جُٔٓحتِس ٝجُشلحك٤س ، ٣ُٓحػى ػِ

 ٣ؼَٔ ػ٠ِ ضىػ٤ْ ٝجْطوٍجٌ ٗشحؽ جُشًٍحش.

جُ٘ظْ جٍُٔضرطس ذططر٤ن ٤ْحْحش جُك٣ٍس جلاهطظحو٣س  ٖٓ (CG)ًٔح ٣ؼى ٗظحّ جُكًٞٔس 

ٝذطلؼ٤َ ٝئقٌحّ آ٤ُحش جُٓٞم جُٔح٢ُ، ٝك٢  جُٞهص ٗلٓٚ ك٢ٜ ٗظحّ ٣ؼَٔ ػ٠ِ ؾًخ جلاْطػٔحٌجش 

لأ١ وُٝس ٖٓ جُىٍٝ ٝلأ١ ٓإْٓس ٖٓ جُٔإْٓحش، ك٢ٜ ضٍضرؾ ذؼ٤ِٔحش ضكو٤ن جُو٤ٔس جُٔؼحكس 

ٗطحتؽ ِْٓٔٞس، ق٤ع ئٕ ٗظحّ قًٞٔس جُشًٍحش  ًًُٝي جُطٍجًْ جٍُأْٔح٢ُ ٓٔح ٣إو١ ئ٠ُ ضكو٤ن

٣طؼٖٔ ٓؿٔٞػس ٖٓ جُٔططِرحش جُوح٤ٗٞٗس ٝجُطش٣ٍؼ٤س، جلإوج٣ٌس ٝجلاهطظحو٣س، ًٔىنلاش ٝجُط٢  

ضكٌٜٔح ٜٓ٘ؿ٤حش ٝأْح٤ُد ٝضٓطهىّ ك٢ يُي آ٤ُحش ًحٍُٔجؾؼس جُىجن٤ِس، جٍُٔجؾؼس جُهحٌؾ٤س، ُؿ٘س 

ُؿٜحش جٍُهحذ٤س، ٝجُط٢ ضطلحػَ ك٤ٔح ذ٤ٜ٘ح ًٝٛج ٖٓ جٍُٔجؾؼس ٓؿِّ جلإوجٌز، جُٔ٘ظٔحش ج٤ُٜ٘ٔس ٝج

أؾَ ضكو٤ن ٓهٍؾحش أٝ ٗطحتؽ ضؼَٔ ػ٠ِ  ٝ ٗطحتؽ ضؼَٔ ػ٠ِ ئوجٌز جُٔإْٓس ٍٝٓجهرطٜح ذٔح ٣كلع 

قوٞم أطكحخ جُٔظحُف ٝضكو٤ن جلإكظحـ ٝجُشلحك٤س ك٢ جُٔؼِٞٓحش جُط٢ ضكطحؾٜح جلأْٞجم جُٔح٤ُس، 

طكحخ جُٔظِكس ًٔح ٣ٞػكٜح ٠ جلاػطٍجف ذكوٞم أك٤ؿد إٔ ٣٘ط١ٞ ٗظحّ قًٞٔس جُشًٍحش ػِ

ئ٠ُ ٣َحوز ؾٞوز جُٔؼِٞٓحش جُٔكحْر٤س ٝٛٞ ٓح  (CG)ق٤ع ضإو١ قًٞٔس جُشًٍحش جُوحٕٗٞ ، ٝ

٣ٓحْٛ ك٢ ضكو٤ن جُػوس ك٢ جُٔؼِٞٓحش جُٔح٤ُس جُٞجٌوز ك٢ جُوٞجتْ جُٔح٤ُس جُٔ٘شٌٞز ٝيُي ذـٍع 

ٝجُٔطؼح٤ِٖٓ ك٢ ْٞم جلأٌٝجم جُٔح٤ُس، ٝلا شي إٔ قٔح٣س ٓٓطهى٢ٓ جُوٞجتْ جُٔح٤ُس نحطس جُٔٓح٤ٖٔٛ 

ضؼٍع جُشًٍحش جُط٢ لا ضطرن هٞجػى ٝٓرحوب جُكًٞٔس ُلأَٓحش ٝجُلؼحتف جُٔح٤ُس ض٣ُى ذ٘ٓرس ًر٤ٍز 

ػٖ جُشًٍحش جُط٢ ضطرن ٓرحوب ٝهٞجػى جُكًٞٔس. كوٞجػى جُكًٞٔس ضٜىف ئ٠ُ جُطأًى ٖٓ ٍٓجػحز 

ًز، ًٔح ُو٤ص هٞجػى قًٞٔس جُشًٍحش جُؼحِٓس ذحلأْٞجم ٓظحُف جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ك٢ ًَ جُوٍجٌجش جُٔطه

ً ٖٓ جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ٗط٤ؿس جُؼُٞٔس ٣َٝحوز قؿْ جْطػٔحٌجش جُٔإْٓحش جلأؾ٘ر٤س  ً ذحُـح جُ٘حشثس جٛطٔحٓح

ي جُٔإْٓحش ٣َٝحوز ًٍُٓٛح جُؼحِٓس ك٢ جلأْٞجم جُٔح٤ُس، ًٝٛج ٓح ٣ٓحْٛ ك٢ ٣َحوز ٌذك٤س ضِ

 .(Albahri et al., 2023)جُٔح٢ُ
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 اٌّخبغش ئداسح 2/3

 (Risk)رؼش٠ف اٌّخبغش  : 2/3/1

 ٣هطِق جُٜٔطٕٔٞ ذحُٔهحؽٍز ك٢ ضؼ٣ٍلٜح ؽروح  ُر٤ثس ًَ ذحقع ُِٜٝىف ج١ًُ ٣ٓؼ٠ ُطكو٤وٚ، 

  ػٍكص ذأٜٗح: "جقطٔحٍ ٝهٞع جلأقىجظ ُلأٗشطس ك٢ جُٔٓطورَ"ُُِٝج٣ٝس جُط٢ ٣٘ظٍ ٜٓ٘ح، 

(Albahri et al., 2023)طأًى ذٔح ٣كىظ كحُٔٓطورَ ْٞجء ؾ٤ى أٝ ؿ٤ٍ ؼٍكٜح  ذأٜٗح : " ػىّ جُ، ك

 ( ،2006ذحقطٔحٍ ٓؼ٤ٖ" )ػحٍٓ،  ؾ٤ى، ٝضطٔػَ جُٔهحؽٍز ك٢ ضٞهغ ُلأقىجظ ٝجلأٗشطس ك٢ جُٔٓطورَ

ًٔح ئٕ جُٔهحؽٍ ػرحٌز ػٖ جُطوِرحش ك٢ جُو٤ٔس جُٓٞه٤س ُِٔإْٓس، ٣ٝؼطرٍ ًٛج جُٔلّٜٞ ٝجْؼحً ٣ٝؼٌّ 

ٍ ٢ٛ جُؼَٔ ػ٠ِ ضكو٤ن جُؼحتى جلأٓػَ ٖٓ نلاٍ جُٔٞجَٗس ٝؾٜس جُ٘ظٍ جُط٢ ضوٍٞ ئٕ "ئوجٌز جُٔهحؽ

 ٓح ذ٤ٖ ٓٓطٟٞ جُؼحتى ٝوٌؾس جُٔهحؽٍز".

 رص١ٕف اٌّخبغش : 2/3/2

 ٠زُ رص١ٕف اٌّخبغش ثشىً ػبَ ئٌٝ ٔٛػ١ٓ ّ٘ب: 

جُٔهحؽٍز جُ٘ظح٤ٓس "جُؼحٓس": ٢ٛ جُٔهحؽٍ جُط٢ لا ٣ٌٖٔ ضؿ٘رٜح أٝ ئُـحتٜح ٌُٖٝ ٣ٌٖٔ جُطؼح٣ش  -أ

٤َ ٖٓ أغحٌٛح جُِٓر٤س ٖٓ نلاٍ جُط٣ٞ٘غ ك٢ جُٔكلظس جلاْطػٔح٣ٌس ٝئػىجو نطؾ جُطٞجٌب ٓؼٜح ٝجُطوِ

ُٔٞجؾٜطٜح، ق٤ع ئٜٗح ٓطؼِوس ذحُر٤ثس جُط٢ ٣ؼَٔ ذٜح جُر٘ي ٓػَ ٓهحؽٍ جُٓٞم، ٝجُٔهحؽٍ جلاتطٔح٤ٗس، 

 Albahri et)ٝجُٔهحؽٍ جُطشـ٤ِ٤س، ٝجُٔهحؽٍ جُوط٣ٍس ٝج٤ُٓح٤ْس، ٝجُوح٤ٗٞٗس ٝجُٔهحؽٍز جُر٤ث٤س"

al., 2023) . 

جُٔهحؽٍ ؿ٤ٍ جُ٘ظح٤ٓس: ٢ٛ جُٔهحؽٍ جُٔطؼِوس ذحُر٘ي ٗلٓٚ ًٝٛج جُ٘ٞع ٌٖٓٔ ضؿ٘رٚ أٝ ٓؼحُؿطٚ  -خ

ٓػَ ْٞء جلإوجٌز ْٝٞء جلاْطػٔحٌ ٝجُٔهحؽٍ جلاْطٍجض٤ؿ٤س ٝجُط٘ظ٤ٔ٤س، ٝجُط٢ ٣ٌٖٔ ضؿ٘رٜح ٖٓ 

جنط٤حٌ جلإوجٌز ٖٓ ي١ٝ نلاٍ ٝػغ ج٤ُٓحْحش جُٔلاءٓس ٝجُؼٞجذؾ ٝجلإؾٍجءجش جُٔ٘ظٔس ُِؼَٔ ٝ

جٌُلحءز ٝجُهرٍز ٝضأ٤َٛ جٌُحوٌ ٝضك٤ٖٓ أٗظٔس جٍُهحذس جُىجن٤ِس ٝجلاُطُجّ ذأّْ جُكًٞٔس جٍُش٤ىز 

(Albahri et al., 2023). 

 (RM)ِفَٙٛ ئداسح اٌّخبغش  : 2/3/3

ئٕ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ٢ٛ ؾُء ٖٓ وٌٝز جُٔهحؽٍ جُٔٓٔٞـ ذٜح ك٢ جُٔ٘ظٔس جْط٘حوجً ئ٠ُ  

ً ُٔؼٜى جُٔىهو٤ٖ جُىجن٤٤ِٖ جلأ٢ٌ٣ٍٓ ئؾٍجءجش ج ٍُهحذس جُىجن٤ِس جُٔٞػٞػس ٖٓ هرَ جلإوجٌز، ٝٝكوح

(IIA)  كإ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ٢ٛ "جقطٔح٤ُس ض٘ل٤ً أٝ ػىّ ض٘ل٤ً أٍٓ ٓح أٝ ػَٔ ٓح هى ٣إغٍ ذشٌَ ِْر٢

، ٝٓٔح لاشي ك٤ٚ ئٕ ًٛج (Albahri et al., 2023)ػ٠ِ جُٔشٍٝع أٝ جُ٘شحؽ جُهحػغ ُِطىه٤ن" 

 Committee of Sponsoringجلإؽحٌ جُٔطٌحَٓ ٍُِهحذس جُىجن٤ِس جُط٢ ٝػؼطٚ ُؿ٘س 

Organization  ٣ٜىف ئ٠ُ ٝػغ ػٞجذؾ ُٔ٘غ ٝجًطشحف أ١ ٓهحُلحش أٝ ضؿحَٝجش ك٢ جُؼ٤ِٔحش

ٓؿٔٞػس ٖٓ ػ٘ى ٓٔحٌْس جُ٘شحؽ ٣ُُحوز جُػوس ك٢ جُر٤حٗحش جُٔح٤ُس جُٔ٘شٌٞز، ٣ٌٖٝٔ جْطهىجّ 

ٗس أًػٍ ٍٓٝضطٔػَ ك٢  (Albahri et al., 2023)حتىز جلأًرٍ ٖٓ ئوجٌز جُٔهحؽٍ جُٔؼح٤٣ٍ ُطكو٤ن جُل

ضأ٤ًى أًرٍ ك٢ شطس ك٢ جُٞهص جُٔكىو ُٜح ذلحػ٤ِس ، ٓغ ض٘ل٤ى جلأٗك٢ جُؼَٔ ٓغ ذٍجٓؽ ٓهططس ، ٝ
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ىجو لاْطـلاٍ ؾ٤ٔغ جُلٍص جُطوى٣ٍ ٝجلاْطؼئ٠ُ جلأٛىجف جٍُت٤ٓ٤س ُِٔشٍٝػحش ، ٝج٣ؼح  جُٞطٍٞ

٣َحوز  حذس ػ٠ِ جُرٍجٓؽ ٝضٌح٤ُق جلأػٔحٍ ، ٓغضك٤ٖٓ جٍُهضك٤ٖٓ ٌهحذس جُهٓحتٍٝجُ٘حؾٔس ، ٝ

ضو٤َِ جُطٌح٤ُق جُٔلحؾثس ٖٓ ُٝؼ٤ِٔحش ٝجُٔهحؽٍ جٍُٔضرطس ذٜح ، ج جٍُٔٝٗس جُ٘حضؿس ٖٓ كْٜ ؾ٤ٔغ

 نلاٍ كحػ٤ِس ٝشلحك٤س ضهط٤ؾ جُؼ٤ِٔحش جُطحٌتس أٝ جُٔكطِٔس.

 (RM)زذٚد ئداسح اٌّخبغش  : 2/3/3

 َ قىٝو ئوجٌز جُٔهحؽٍ ك٢ جُ٘وحؽ جُطح٤ُس:ٝضطٔػ 

 ُٖ ضوّٞ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ذحضهحي هٍجٌجش ُِشًٍس، ذَ ْطٓحػى ك٢ جضهحي جُوٍجٌجش. -

ًُُي كإ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ُٖ ضؼٖٔ جُك٣ٍس ٖٓ ؾ٤ٔغ  طك٤َ جُط٘رإ ذٌَ جُ٘طحتؽ جُِٓر٤س ،ٖٓ جُٔٓ -

 جُٔهحؽٍ.

 ٢ُ ػىّ جلأٓحٕ.ُٖ ضٌٕٞ ضو٤٤ٔحش جُٔهحؽٍ شحِٓس ٝضشَٔ ذحُطح -

ئٕ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ضؼٖٔ ُٔؿِّ جلإوجٌز ُٝؿحٕ جُكًٞٔس ٌٝؤْحء جلأهٓحّ ٝجُٔٓث٤ُٖٞ جُط٘ل٤٣ً٤ٖ ك٢ 

ًٔح ضٞػف ٤ْحْس ئوجٌز ِس ُلإشٍجف ػ٠ِ جُٔهحؽٍ ٝئوجٌضٜح ، ٓؿحٍ جلأػٔحٍ جُٔؼِٞٓحش يجش جُظ

ز ك٤ٔح ٣طؼِن ذحٍُطى جُٔهحؽٍ ك٢ جلإوجٌز أوٝجٌ ٝٓٓث٤ُٞحش جُٔٓث٤ُٖٞ جٍُت٤ٓ٤ٖ ُٝؿحٕ جلإوجٌ

طْ ضو٤٤ْ جُٔهحؽٍ ٤ُ٣حش ٤ُْٝو جلإوجٌز ذؼٔحٕ جٕ ٝجلإذلاؽ ػٖ جُٔهحؽٍ، ٝجُط٘ل٤ً جُلؼحٍ ًُٜٙ جُٔٓثٞ

٣طْ  ى جُٔهحؽٍ ٝجلإكظحـ ػٜ٘ح ذحٗطظحّ ، ٝج٣ؼحٌط ٤ِس ئوجٌز جُٔهحؽٍ ٝئؽحٌ جلإوجٌز ، ٓغ ٝكوحً ُوحذ

آ٤ُحش جُطأًى ٖٓ جُٔظحوٌ وجٌز ك٢ ظَ ٝؾٞو ئ٠ُ جُٔٓطٟٞ جُٔ٘حْد ٖٓ جلإ ضظؼ٤ى جُٔهحؽٍ جُ٘حشثس

 جُٔهطِلس ضٍْْ جُٔهحؽٍ جُط٢ ضٜىو جلأٛىجف أٝ جُؼ٤ِٔحش جُكٍؾس.

ذٍٔجؾؼس ْؿَ جُٔهحؽٍ ٖٓ ٓ٘ظٌٞ ًحَٓ ُِوْٓ. ٣ٝطٔػَ  (RM)ًٔح ضوّٞ ٓؿٔٞػس ئوجٌز جُٔهحؽٍ 

ٝأٛىجف  ك٢ ضك٤َِ ٓهحؽٍ جلأهٓحّ ُطكى٣ى أ١ ٓٞػٞػحش أٝ أٗٔحؽ ٓشطًٍس هى ضإغٍ ػ٠ِ ٌؤ٣س

جلإوجٌز. ٝٛٞ ٣أنً ٗظٍز أكو٤س ػرٍ جلإوجٌز، ذك٤ع ٣ٌٖٔ ضؿ٤ٔغ جُٔهحؽٍ جُٔشطًٍس ٝضوى٣ْ ضوح٣ٌٍ 

ٝذًُي ضططِد ئوجٌز جُٔهحؽٍ وٌٝز ٖٓ جُؼٞجذؾ جُٔٓطٍٔز ،  ؾٔحػ٤س ئ٠ُ ُؿحٕ جُكًٞٔس ُِ٘ظٍ ك٤ٜح

ج٤ُٓحْحش  ضظْٔ ٝض٘لً ٝكوٜح ُلؼح٤ُس، كاوجٌز جُٔهحؽٍ ضٌٕٞ ٖٓ ػ٤ِٔس ٝهحت٤سضؼٖٔ ُٜح ج

ضظْٔ ج٤ُٓحْحش  ، جٝػ٤ِٔس جًطشحك٤سحتؽ ؿ٤ٍ جٍُٔؿٞخ ك٤ٜح هرَ قىٝغٜح ٝجلإؾٍجءجش ُِٞهح٣س ٖٓ جُ٘ط

ْ جُطؼٍف ٝجلإؾٍجءجش ٝكوٜح ُِطؼٍف ػ٠ِ جُ٘طحتؽ ؿ٤ٍ جٍُٔؿٞخ ك٤ٜح ػ٘ىٓح ضكىظ، ٝػٖ ؽ٣ٍوٜح ٣ط

ج٤ُٓحْحش ٝجلإؾٍجءجش ٣طْ جُطأًى ٝكوٜح ٖٓ جضهحي  ػ٠ِ جلأنطحء ذؼى قىٝغٜح ، جٝ ػ٤ِٔس ضظك٤ك٤س

ٝضطٞجكٍ لإوجٌز ك٤ٜح، أٝ ُِطأًى ٖٓ ػىّ ضٌٍجٌٛح ،  جُطظك٤ك٤س ٍُطى جُ٘طحتؽ ؿ٤ٍ جٍُٔؿٞخ

كٍطس ضو٤َِ جُٔٓطٟٞ ج٢ٌُِ ُِٔهحؽٍ ٖٝٓ غْ نلغ ٓططِرحش ٌأِ جُٔحٍ ٖٓ  (RM)جُٔهحؽٍ 

 . (Albahri et al., 2023)نلاٍ جُٜ٘ٞع ذٔٓث٤ُٞس ضكى٣ى جُٔهحؽٍ ٝه٤حْٜح ٝئوجٌضٜح ٍٝٓجهرطٜح
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 (RM)ٔظبَ ئداسح اٌّخبغش  : 2/3/5

ضظق جُ٘ظْ جُط٢ ضىػْ جُٔ٘ظٔس ػ٠ِ إٔ ضٌٕٞ هحوٌز ُر٘حء هْٓ هحوٌ ػ٠ِ ضكَٔ جُٔهحؽٍ،  

ٖٓ جُْٜٔ ض٣ُٝى جُٔٞظل٤ٖ ذحُطى٣ٌد ٝجلأوٝجش ٝجُ٘ٔحيؼ يجش جُظِس. ٣ط٠ُٞ ٗحتد جُٔى٣ٍ جُؼحّ 

ٕٞ، ٝجُٔى٣ٍٕٝ ٓٓث٤ُٞس، جُطأًى ٖٓ إٔ ٓٞظل٤ْٜ جُٔٓحػى، ٝجُٔى٣ٍٕٝ جُؼحِٕٓٞ، ٝجُٔى٣ٍٕٝ جُط٘ل٣ً٤

ٍٜٓز ٝٓىٌذٕٞ ٝٓىػٕٞ ػ٠ِ ٗكٞ ٓلاتْ ُطكى٣ى ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ ذلؼح٤ُس. ٖٓ نلاٍ ٌَجػس ٓ٘ظٔس 

هحوٌز ػ٠ِ ضكَٔ جُٔهحؽٍ، ْطؼَُ جلإوجٌز ٝػ٤ٜح ٝجْطؿحذطٜح قط٠ ٣ٌٖٔ ضكى٣ى ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ 

 . (Albahri et al., 2023)ٝجُلٍص 

  اٌششوبد زٛوّخ لٛاػذ ػٍٝ ٚأثش٘ب اٌّخبغش ئداسح 2/4

 ػٍٝ أعبط زٛوّخ اٌششوبد (RM)ِشاوض ِغئ١ٌٛخ ئداسح اٌّخبغش :  2/4/1

كوى ٗحوٟ جُٔٓحٕٛٔٞ ٝجلأؽٍجف  جُشًٍحشجٌُر٤ٍز جُط٢ ٍٓش ذٜح جُؼى٣ى ٖٓ  جُٔشحًَذٓرد 

ض٤ؿ٤حش جلأنٍٟ يجش جُؼلاهس ػ٠ِ ػٌٍٝز ضكَٔ ٓؿحُّ جلإوجٌز ُٔٓث٤ُٞحضْٜ ذٞػغ جلاْطٍج

ٓؿِّ جلإوجٌز  (Park  & Kim, 2020)ٝجُهطؾ ٝأوٝجش جُٔطحذؼس ٝجٍُهحذس. ًٔح ٝطق جُرحقػحٕ 

ػ٠ِ أٗٚ جٍُجذؾ ذ٤ٖ جلأشهحص ج٣ًُٖ ٣ٞكٍٕٝ ٌأِ جُٔحٍ ٝجلأشهحص ج١ًُ ٣ٓطهىٓٞٗٚ ُهِن ه٤ٔس 

 ُِشًٍس، ًٔح أشحٌ ئ٠ُ وٌٝ ٓؿِّ جلإوجٌز جُو٤حّ ذح٥ض٢:

ُِٔ٘ظٔس ٝجُٔظحوهس ػ٤ِٜح، ٍٓجهرس أػٔحٍ جُٔى٣ٍ جُط٘ل١ً٤  ٍُت٤ٓ٤سٍٓجؾؼس جلاْطٍجض٤ؿ٤حش ج

ٔهحؽٍ ٝئؾٍجءجش جٍُهحذس جُىجن٤ِس ، ٍٓجهرس جُض٘ل٤ً ٝضط٣ٍٞ جْطٍجض٤ؿ٤س جُٔ٘ظٔس ، جلإشٍجف ػ٠ِ ، 

جلأؽٍجف يجش جُظِس ذ٘شحؽ ٍٓجهرس جلأٗشطس ٝؾ٤ٔغ جُؼ٤ِٔحش ُؼٔحٕ ػىجُس جُٔؼحِٓس ذ٤ٖ ًحكس 

ٓؿِّ جلإوجٌز ٍٓجهرس جُٔهحؽٍ جُط٢ ضك٤ؾ ذ٘ظحّ جٍُٔجهرس )جُكًٞٔس( ذإٔ ػ٠ِ   جُٔ٘ظٔس ، ٝأٝػكح

ك٢ جُشًٍس، ٣ِٝطُّ أػؼحء ٓؿِّ جلإوجٌز ذٔو٤ح٤ْٖ هح٤٤ٖٗٞٗ ئلا ٝٛٔح ٓو٤حِ ٝجؾد جٍُػح٣س ج١ًُ 

٣ططِد جُؼَٔ ذانلاص ٝٝكحء ػح٢ُ ٝجلاؽلاع ػ٠ِ ًحكس جُوؼح٣ح جُط٢ ضهض جُٔ٘ظٔس ٝقؼٌٞ 

٣ٔحٕ جُٔطِن ذؿىٟٝ ػِْٜٔ ك٢ جُٔ٘ظٔس، ٝٓو٤حِ ٝجؾد جُٞلاء ج١ًُ جلاؾطٔحػحش ذشٌَ ٓ٘طظْ ٝجلإ

٣ططِد ػىّ جْطـلاُْٜ ٓٞهؼْٜ ُطكو٤ن ٌٓحْد شهظ٤س ٝجُؼَٔ لأكؼَ ٓ٘لؼس ُظحُف جُٔ٘ظٔس ٝإٔ 

٣ٌٞٗٞج ٓٞػغ غوس ُٝٗجٛس ك٢ أوجتْٜ لأػٔحُْٜ ٣ٌٖٝٔ ُٔؿِّ جلإوجٌز ئٗشحء ئوجٌز أٝ ُؿ٘س ضط٠ُٞ 

 : (Park  & Kim, 2020) ٤ُحضٜح ج٥ض٢ئوجٌز جُٔهحؽٍ ٝضطؼٖٔ ٓٓثٞ

تطٔحٕ ضك٤َِ ؾ٤ٔغ جُٔهحؽٍ جٍُٔضرطس ذأٗشطس جُٔشٍٝع ػ٠ِ ْر٤َ جُٔػحٍ ٓهحؽٍ جلا

 ٝجُؼرؾ ٌَُ ٗٞع ٖٓ أٗٞجع جُٔهحؽٍ ،ضط٣ٍٞ ٜٓ٘ؿ٤حش جُو٤حِ ٝجُٓٞم ٝج٤ُُٓٞس ٝجُؼ٤ِٔحش ، 

ض٣ُٝى ٓؿِّ جلإوجٌز  ،لاْطػ٘حء ػٖ ٤ْحْس ئوجٌز جُٔهحؽٍضكى٣ى ْوٞف جُٔهحؽٍ ٝضٓؿ٤َ قحلاش ج

٣طْ جُطؼحٕٝ ذ٤ٖ ًٛٙ جُِؿ٘س ٘ظٞٓس جُٔهحؽٍ ك٢ جُٔ٘ظٔس ، ٝجلإوجٌز جُط٘ل٣ً٤س جُؼ٤ِح ذٔؼِٞٓحش ػٖ ٓ

ق٤ع ضطْ ضكى٣ى ئؽحٌ لإوجٌز جُٔهحؽٍ  ٝذ٤ٖ جُِؿحٕ جلأنٍٟ جُٔٞؾٞوز ك٢ جُٔ٘ظٔس لإٗؿحَ ٜٓحٜٓح.

٣ْٜ جُٔٓحءُس ك٢ ٓؿحلاش ٓكىوز. ٝهى ٖٓ هرَ ٓى٣ٍ جُٔهحؽٍ ٓغ ئونحٍ جُٔكطٟٞ ٖٓ أُٝثي ج٣ًُٖ ُى

 ً ،  ضْ ضط٣ٍٞ ْؿَ جُٔهحؽٍ جلاْطٍجض٤ؿ٢ ك٢ جُٔٓطٟٞ جلاْطٍجض٤ؿ٢ ج١ًُ ٣طْ جُكلحظ ػ٤ِٚ و٣٘ح٤ٌ٤ٓح

َ ٖٓ هرَ أطكحخ جُٔهحؽٍ جلاْطٍجض٤ؿ٤س ج٣ًُٖ ْٛ ؾ٤ٔغ أػؼحء ًرحٌ ك٣ٍن  ٍٝٓجؾؼطٚ ٤ٌْٔح
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ظٍ ك٢ جُٓؿَ ٖٓ هرَ ك٣ٍن جلإوجٌز جُؼ٤ِح ٝ ُؿ٘س جُطىه٤ن ٝجُٔهحؽٍ ٝٓؿِّ جلإوجٌز. ٖٝٓ جلإوجٌز. ٣٘ 

ذ٤ٖ ُٓج٣ح ئوجٌز ٓهحؽٍ جُٔشٍٝع ذٌلحءز ضؿ٘د جُٞهص ؿ٤ٍ جُٔطٞهغ ٝضؿحَٝجش جُطٌح٤ُق. ٝذحلإػحكس 

ئ٠ُ يُي، ػ٘ىٓح ضطْ ئوجٌز ٓهحؽٍ جُٔشٍٝػحش ذشٌَ ؾ٤ى، ٛ٘حى ٓشٌلاش ضٌحَٓ أهَ ٓغ جْط٤ؼحخ 

 . (Albahri et al., 2023) جُطـ٤٤ٍجش جُٔطِٞذس ك٢ ٝظحتق جلإوجٌز جُؼحٓس

 (RM)ػٍٝ ئداسح اٌّخبغش  (CG)رأث١ش لٛاػذ زٛوّخ اٌششوبد :  2/4/2

ًحٕ جُىجكغ ٌٝجء ًٛٙ جُطـ٤٤ٍجش ك٢ جُطٞهؼحش جُٔطؼِوس ذوٞجػى قًٞٔس جُشًٍحش، ئ٠ُ قى  

 ًر٤ٍ، ٖٓ نلاٍ جُؼى٣ى ٖٓ جُشًٍحش جٌُر٤ٍز. ٣ٝطٔػَ أقى جُٔؿحلاش جٍُت٤ٓ٤س جُط٢ ضط٘حُٜٝح ًٛٙ

 (TSE)جُٔرحوب جُطٞؾ٤ٜ٤س ك٢ ئوجٌز جُٔهحؽٍ. ػ٠ِ ْر٤َ جُٔػحٍ، كإ ئٌشحوجش ذٌٞطس ضٌٞٗطٞ 

ض٘حو١ ذإٔ ضط٠ُٞ جُٔؿحُّ ٓٓث٤ُٞس "ضكى٣ى جُٔهحؽٍ جٍُت٤ٓ٤س ُلأػٔحٍ جُطؿح٣ٌس ُِشًٍس، ٝػٔحٕ 

وٞجػى ٝهى نِوص ًٛٙ جُ،  (Albahri et al., 2023) س جُٔ٘حْرس لإوجٌز ًٛٙ جُٔهحؽٍ" ٔض٘ل٤ً جلأٗظ

جُؿى٣ىز ُكًٞٔس جُشًٍحش جُكحؾس ئ٠ُ ضط٣ٍٞ جْطٍجض٤ؿ٤حش قًٞٔس جُشًٍحش جُشحِٓس جُط٢ ضؼحُؽ 

ؾ٤ٔغ جُٔهحؽٍ جُط٢ ضٞجؾٜٜح جُشًٍس. قىظ ك٢ جُٞهص ٗلٓٚ ج١ًُ قىظ ك٤ٚ جُططٌٞ ك٢ هٞجػى 

حؽٍ قًٞٔس جُشًٍحش ض٤ًٍُجً أًرٍ ػ٠ِ جُلحتىز جُط٢ ضؼٞو ػ٠ِ جُشًٍحش ٖٓ جُٔشحًٌس ك٢ ئوجٌز ٓه

جُٔإْٓحش ٝػ٠ِ جُ٘و٤غ ٖٓ ٜٓ٘ؽ "جُظٞٓؼس" جُطو٤ِى١ لإوجٌز جُٔهحؽٍ، ٣ططِد ٜٓ٘ؽ ئوجٌز 

جُؼى٣ى  ض٘حُٝصُوى ضكى٣ى جُٔهحؽٍ ٝضو٤٤ٜٔح ٝئوجٌضٜح ، ٝٓهحؽٍ ئضرحع ٜٓ٘ؽ ػ٠ِ ٗطحم جُشًٍس ك٢ 

جُلٞجتى  (Stolbov and Shchepeleva, 2022; Aevoae et al., 2023)   جُىٌجْحشٖٓ 

ُٝٔحيج ٣ؿد ػ٠ِ جُشًٍحش إٔ ض٘ظٍ ئ٠ُ جُٔهحؽٍ  (ERM)س ُٜ٘ؽ ئوجٌز ٓهحؽٍ جُٔإْٓحش جُٔطٞهؼ

ض٘رغ جُلحتىز  أًػٍ شٔٞلاً قٓد ًَ هْٓ ػ٠ِ قىز ، ٖٓ ٓ٘ظٌٞ ػحّ ُِٔإْٓس ذىلاً ٖٓ ٓ٘ظٌٞ

ق٤ع ْحْٛ ػىو ٖٓ ضهحي ٜٗؽ جُٔكلظس لإوجٌز جُٔهحؽٍ، جلأْح٤ْس لإوجٌز ٓهحؽٍ جُٔإْٓحش ٖٓ ج

ٝضشَٔ ًٛٙ جُطـ٤٤ٍجش ك٢ جُط٘ظ٤ْ،  ، (ERM)ُؼوى جُٔحػ٢ ك٢ ٣َحوز جلاٛطٔحّ ذـ جُططٌٞجش ك٢ ج

ػ٠ِ جُ٘كٞ جًًٌُٔٞ أػلاٙ؛ ٣ظرف جُٔٓطػٍٕٔٝ أًػٍ قٓح٤ْس ُطوِرحش جلأٌذحـ. ٣َحوز هٞجػى جُٔٓحءُس 

ٝجُطوحٌخ  ٠ أٗظٔس ئوجٌز جُٔهحؽٍ ك٢ جُشًٍس ،ك٢ جُٔؿحُّ، ٓٔح أوٟ ئ٠ُ ٣َحوز جُط٤ًٍُ ػِ

ٝهى أوٟ ًٛج جُططٌٞ جلأن٤ٍ ئ٠ُ ؽٍم ؾى٣ىز لإوجٌز  جم ٌأِ جُٔحٍ ٝجُطأ٤ٖٓ جُطو٤ِى٣س ،ْٞجُٔٓطٍٔ لأ

 جُٔهحؽٍ جُط٢ ضَٜٓ قٍِٞ جُٔهحؽٍ جُٔطٌحِٓس.

 عبد اٌغبثمخ ٚاشزمبق فشض اٌذساعخاٌذسا - 3

 ذ٤ٖ جُؼلاهس ض٘حُٝص جُط٢ جُٓحذوس جُىٌجْحش ٖٓ ٓؿٔٞػس ػ٠ِ جُىٌجْس ًٛٙ ضؼطٔى

 ضظ٤٘ق ٣ٌٖٝٔ جُٔظٍك٢ ، جُوطحع ك٢ ٝنظٞطًح جُٔهحؽٍ، ٝئوجٌز سجلإُُج٤ٓ جُكًٞٔس

 :ٌت٤ٓ٤س ٓؿٔٞػحش غلاظ ئ٠ُ جُٓحذوس جُىٌجْحش
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 :اٌّخبغش ئداسح ػٍٝ ٚأثش٘ب اٌّصشف١خ اٌسٛوّخ رٕبٌٚذ : دساعبد 3/1

ػٖ ٗوحؽ ػؼق قٍؾس وجنَ جُ٘ظحّ جُٔح٢ُ،  2009-2008ًشلص جلأَٓس جُٔح٤ُس جُؼح٤ُٔس 

٢ٛٝ  –٠ جُطٍجذؾ ذ٤ٖ جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس ٝئٌٓح٤ٗس قىٝظ ئنلحهحش ٓططح٤ُس ٓٔح ٣ِٓؾ جُؼٞء ػِ

. قلُش ًٛٙ جلأَٓس ػ٠ِ ئؾٍجء .(Conyon et al., 2011)ظحٍٛز ضؼٍف ذحْْ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس 

أذكحظ ٓٓطل٤ؼس قٍٞ جُؼٞجَٓ جُط٢ ضْٜٓ ك٢ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس، ٓغ جُط٤ًٍُ ذشٌَ ًر٤ٍ ػ٠ِ وٌٝ 

ٍٓجؾؼس جلأوذ٤حش ًٛٙ جلأذكحظ جُكح٤ُس قٍٞ جُؼلاهس جُٔؼوىز ذ٤ٖ آ٤ُحش قًٞٔس جُشًٍحش. ضؿٔغ 

قًٞٔس جُشًٍحش ٝجُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس، ٓغ وٌجْس ًَ ٖٓ جلأوُس جُطؿ٣ٍر٤س ٝجلأؽٍ جُ٘ظ٣ٍس. 

ْطٓطٌشق جٍُٔجؾؼس جُؿٞجٗد جُٔهطِلس ُكًٞٔس جُشًٍحش جُط٢ ضإغٍ ػ٠ِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس، ذٔح ك٢ 

٤ٌَٛٝ ج٤ٌُِٔس ٝجُطؼ٣ٞؼحش جُط٘ل٣ً٤س ٝٓٔحٌْحش ئوجٌز جُٔهحؽٍ. ػلاٝز  يُي ٤ٌَٛ ٓؿِّ جلإوجٌز

  ، جُؿـٍجك٤سٓحش جُٔح٤ُس ٝج٤ُٓحهحش ػ٠ِ يُي، ٤ْكَِ جُطأغ٤ٍجش جُٔهطِلس ػرٍ ٓهطِق جُٔإْ

ضٓطٌشق ٓؿٔٞػس ًر٤ٍز ٖٓ جلأذكحظ جُطؿ٣ٍر٤س جُؼلاهس ذ٤ٖ قًٞٔس جُشًٍحش ٝجُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس. ٝ

جْحش ك٢ جُؼلاهس ذ٤ٖ آ٤ُحش قًٞٔس جُشًٍحش ٝٓهحؽٍ ئػٓحٌ جُر٘ٞى، ٢ٛٝ ضركع جُؼى٣ى ٖٓ جُىٌ

ؿحُرحً ٓح ضٓطهىّ ًٛٙ جُىٌجْحش  (Anginer et al.,2014)  ػ٘ظٍ قحْْ ك٢ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس

٤ٍٓضٕٞ ٖٓ جُٔٓحكس ئ٠ُ جُطوظ٤ٍ، ٝٓوح٤٣ّ  Zٓوح٤٣ّ ٓهطِلس ُِٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس، ذٔح ك٢ يُي وٌؾس 

، كإ جُ٘طحتؽ ٤ُٓص ٝٓغ يُي،   (Jia and Yin,2024ٔٓطٔىز ٖٓ ضك٤َِ جُشرٌس )جلأ٤ٔٛس جُ٘ظح٤ٓس جُ

ح ًٔ ضِٓؾ أذكحظ أنٍٟ جُؼٞء ػ٠ِ جُىٌٝ جُكحْْ ُِكًٞٔس جُىجن٤ِس  ٝك٢ ٤ْحم جنٍ،  ٓطٓوس وجت

جُلؼحُس ك٢ جُطهل٤ق ٖٓ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس. ضٌشق وٌجْس ُِر٘ٞى ك٢ وٍٝ ٓؿِّ جُطؼحٕٝ جُه٤ِؿ٢ 

لإوجٌز ٝضٞجضٍ جؾطٔحػحش ٓؿِّ جلإوجٌز ٣إغٍجٕ ِْرحً ػ٠ِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس إٔ ض٣ٌٖٞ ٓؿِّ ج

(Abidi  & Hussainey, 2022 ٣ش٤ٍ ًٛج ئ٠ُ إٔ ئشٍجف ٓؿِّ جلإوجٌز جُ٘شؾ ٝآ٤ُحش جٍُهحذس .)

 ,Abidi  & Hussaineyجُىجن٤ِس جُو٣ٞس ٣ٌٖٔ إٔ ضوَِ ذشٌَ كؼحٍ ٖٓ جُطؼٍع ُِٔهحؽٍ )

ذكحظ قٍٞ جُشًٍحش ؿ٤ٍ جُٔح٤ُس جلأ٤ٌ٣ٍٓس ئ٠ُ إٔ ٓٔحٌْحش قًٞٔس (. ٝذحُٔػَ، ضش٤ٍ جلأ2022

جُشًٍحش جُو٣ٞس، ذٔح ك٢ يُي ض٣ٌٖٞ ٓؿِّ جلإوجٌز ٝٓٔحٌْحش جُطىه٤ن ٤ٛٝحًَ جُطؼ٣ٞغ ٝج٤ٌُِٔس، 

. (Cucinelli and Soana, 2023)٣ٌٖٔ إٔ ضوَِ ذشٌَ ًر٤ٍ ٖٓ ٓٓحٛٔطٜح ك٢ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس 

ٞى جُر٘ٞى أغ٘حء جُؼحتوس جُٔح٤ُس، ٓٔح ٣ش٤ٍ ئ٠ُ إٔ كؼح٤ُس آ٤ُحش جُكًٞٔس ضط٘حهغ ًٛٙ جُ٘ط٤ؿس ٓغ ِْ

ذؼغ جُىٌجْحش جٌضرحؽًح ئ٣ؿحذ٤حً ذ٤ٖ ٝجٌضرطص ،  هى ضهطِق ػرٍ أٗٞجع ٓهطِلس ٖٓ جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس

(. ٣ش٤ٍ Anginer et al., 2014قًٞٔس جُشًٍحش جُظى٣وس ُِٔٓح٤ٖٔٛ ٝٓهحؽٍ ئػٓحٌ جُر٘ٞى )

ًَ جُكًٞٔس جُٔظٔٔس ُطؼظ٤ْ ه٤ٔس جُٔٓح٤ٖٔٛ هى ضشؿغ ػٖ ؿ٤ٍ هظى جُٔهحؽٍز ًٛج ئ٠ُ إٔ ٤ٛح

جُٔلٍؽس، لا ٤ْٔح ك٢ جُٔإْٓحش جُط٢ ضؼطرٍ "أًرٍ ٖٓ إٔ ضلشَ"، ق٤ع ٣ٌٖٔ ضؼ٤ْٔ جُهٓحتٍ 

جُٔكطِٔس ٣طٔحش٠ ًٛج ٓغ جُ٘طحتؽ جُط٢ ضش٤ٍ ئ٠ُ إٔ ٤ٛحًَ قًٞٔس جُشًٍحش جلأهٟٞ، لا ٤ْٔح ضِي 

 Iqbal ,2018 ) ُف جُٔٓح٤ٖٔٛ، ضٍضرؾ ذٔٓط٣ٞحش أػ٠ِ ٖٓ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓسجُط٢ ضًٍُ ػ٠ِ ٓظح

(. ضش٤ٍ ًٛٙ جُ٘ط٤ؿس ؿ٤ٍ جُرى٤ٜ٣س ئ٠ُ إٔ قًٞٔس جُشًٍحش 2018؛ ئهرحٍ،  2015)ئهرحٍ ٝآنٍٕٝ، (

ح ذشٌَ كؼحٍ جُٔهحؽٍز  ًٔ ًٔح ضْ ككض ضأغ٤ٍ آ٤ُحش جُكًٞٔس جُٔكىوز ػ٠ِ ،  جُؿ٤ىز هى لا ضو٤ى وجت

٘ظح٤ٓس. ٝؾىش جلأذكحظ جُط٢ ضًٍُ ػ٠ِ جُر٘ٞى جلأٌٝٝذ٤س جٌُر٤ٍز إٔ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس جُٔهحؽٍ جُ

ُِر٘ٞى جٌُر٤ٍز ضُوجو ػ٘ىٓح ضٌَٔ آ٤ُحش قًٞٔس جُشًٍحش جُىجن٤ِس ٝجُهحٌؾ٤س ذؼؼٜح جُرؼغ 
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Addo et al., 2020) ،ٍ(. ٣ش٤ٍ ًٛج ئ٠ُ إٔ ٣ُٓؿًح ٖٓ جُؼٞجذؾ جُىجن٤ِس جُو٣ٞس )ػ٠ِ ْر٤َ جُٔػح

ًٔس ػ٠ِ ٓٓطٟٞ ٓؿِّ جلإوجٌز( ٝجٍُطى جُهحٌؾ٢ جُلؼحٍ )ػ٠ِ ْر٤َ جُٔػحٍ، جلإشٍجف جُكٞ

. (Addo et al., 2020)جُٔإ٢ْٓ ػ٠ِ جُٔٓطػ٣ٍٖٔ( ٣ٌٖٔ إٔ ٣إو١ ئ٠ُ ٓهحؽٍ ٗظح٤ٓس أػ٠ِ 

ٝػ٠ِ جُؼٌّ ٖٓ يُي، ضش٤ٍ أذكحظ أنٍٟ ئ٠ُ إٔ جُٔؿحُّ جلأًرٍ قؿٔحً ٝػىو أهَ ٖٓ جلاؾطٔحػحش 

 Battaglia et) ظح٤ٓس أػ٠ِ ك٢ جُر٘ٞى، لا ٤ْٔح جُر٘ٞى يجش جلأ٤ٔٛس جُ٘ظح٤ٓس ضٍضرؾ ذٔهحؽٍ ٗ

al., 2014)  ُ٣ش٤ٍ ًٛج ئ٠ُ ٓؿحٍ ٓكطَٔ ُِط٤ًٍُ جُط٘ظ٢ٔ٤، ق٤ع ضط٤ٔSIBs  ذطؼو٤ى أػ٠ِ

( ٣ESGؼى ضأغ٤ٍ جُؼٞجَٓ جُر٤ث٤س ٝجلاؾطٔحػ٤س ٝجُكًٞٔس )ٝ ،ٝػٔحٗحش ػ٤٘ٔس أًرٍ ٖٓ إٔ ضلشَ 

 Stolbov and) ٤ٓس ٓؿحلًا قى٣ػحً ٗٓر٤حً ٌُٝ٘ٚ ٓط٘ح٢ٓ ٖٓ جلأذكحظ ػ٠ِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح

Shchepeleva, 2022; Aevoae et al., 2023)  ضش٤ٍ جُىٌجْحش ئ٠ُ إٔ ضظ٤٘لحش جُٔٔحٌْحش

جُر٤ث٤س ٝجلاؾطٔحػ٤س ٝجُكًٞٔس جلأػ٠ِ، لا ٤ْٔح ك٢ ؾٞجٗد جُكًٞٔس، ضٓحْٛ ذشٌَ ئ٣ؿحذ٢ ك٢ 

٣ش٤ٍ ٤ٝق ٖٓ جُٔهحؽٍ جُلٍو٣س جلإؾٔح٤ُس ٝجُٔٓحٛٔس ك٢ جُٔهحؽٍ جلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ٖٓ نلاٍ جُطهل

ًٛج ئ٠ُ إٔ ٓٔحٌْحش قًٞٔس جُشًٍحش جُو٣ٞس، ًؼ٘ظٍ ٖٓ ػ٘حطٍ ئؽحٌ جُٔٔحٌْحش جُر٤ث٤س 

  . ٝجلاؾطٔحػ٤س ٝجُكًٞٔس جلأْٝغ، ٣ٌٖٔ إٔ ضإو١ ئ٠ُ ضو٤َِ جُٔهحؽٍ

  خزٍفخشاد ِفٟ لطبػبد ٚربث١لٛاػذ اٌسٛوّخ   : دساعبد رٕبٌٚذ 3/2

 ض٘حُٝص ٓؿٔٞػس جنٍٟ ٖٓ جُىٌجْحش ضحغ٤ٍجش جنٍٟ ُكًٞٔس جُشًٍحش ًٔح ٤ٍْو ضلظ٤لاً 

 ٓلّٜٞ جُط٘ظ٤ْ جلاقطٍج١َ ج٢ٌُِ ًحْطؿحذس قحْٔس ُِٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس  شظٍٜجق٤ع ؾحءش وٌجْس 

(Dill, 2019)٣ًٍُ ًٛج جُٜ٘ؽ ػ٠ِ جْطوٍجٌ جُ٘ظحّ جُٔح٢ُ ًٌَ، ذىلاً ٖٓ جُط٤ًٍُ ػ٠ِ جُٔإْٓحش . 

جُلٍو٣س. ٣ؼطٔى جُط٘ظ٤ْ جلاقطٍج١َ ج٢ٌُِ جُلؼحٍ ػ٠ِ ٓٔحٌْحش قًٞٔس جُشًٍحش ج٤ُِٓٔس وجنَ 

جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس ٍُطى ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس  ٣طْ جُطأ٤ًى ػ٠ِ جُطٍجذؾ ذ٤ٖ قًٞٔس جُشًٍحش 

 ٘ظح٤ٓس ٝجْطوٍجٌ جلاهطظحو ج٢ٌُِ، ٓٔح ٣ِٓؾ جُؼٞء ػ٠ِ جُكحؾس ئ٠ُ ٜٗؽ شحَٓ لإوجٌز جُٔهحؽٍ جُ

(Dill, 2019)  ٣إغٍ ٤ٌَٛ ج٤ٌُِٔس ذشٌَ  جنٍٟ ضٞػف ٤ًق، ٝػ٠ِ طؼ٤ى جنٍ ؾحءش وٌجْس

 Abidi et al., 2022; Jia and) ًر٤ٍ ػ٠ِ قًٞٔس جُشًٍحش، ٝذحُطح٢ُ ػ٠ِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس

Yin, 2024) ٣ٌٖٔ ٤ٌُِِٔس جًٍُُٔز، لا ٤ْٔح ٖٓ هرَ ٓإْٓحش جُىُٝس، إٔ ضهلق جُؼلاهس ذ٤ٖ آ٤ُحش

ٝٓغ يُي، ٣ٌٖٔ إٔ ٣هطِق ضأغ٤ٍ ٤ٌَٛ ج٤ٌُِٔس جػطٔحوجً ػ٠ِ ج٤ُٓحم  ، جُكًٞٔس ٝجُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس 

جُٔكىو ٝٗٞع جُٔإْٓس جُٔح٤ُس. ػ٠ِ ْر٤َ جُٔػحٍ، غرص إٔ ٓٓحٛٔس جُظ٘حو٣ن ك٢ جُظ٤ٖ ض٣ُى ٖٓ 

ؼحُس ضؼى جلإوجٌز جُلٝ،   (Jia and Yin, 2024)جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ٖٓ نلاٍ ضأغ٤ٍجش جُشرٌس 

ج ذحُؾ جلأ٤ٔٛس ك٢ جُطهل٤ق ٖٓ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ERMُِٔهحؽٍ جُٔإ٤ْٓس ) ًٍ  Esposito)( أٓ

De Falco et al., 2019; Alnor et al., 2024) ٖٓ ٍٝٓغ يُي، ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٓحْٛ ٗوَ جُٔهحؽ .

ٌْحش جُٔ٘ظٔحش ئ٠ُ ذ٤ثطٜح ك٢ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ٖٓ نلاٍ ضأغ٤ٍجش جُى٤ٓٝ٘ٞ ٝجُشرٌس ًُُي، كإ ٓٔح

ئوجٌز جُٔهحؽٍ جُٔإ٤ْٓس جُو٣ٞس، ؾ٘رحً ئ٠ُ ؾ٘د ٓغ ٤ٛحًَ قًٞٔس جُشًٍحش جُو٣ٞس، ػ٣ٌٍٝس 

 Alnor)لإوجٌز جُٔهحؽٍ ٝجُطهل٤ق ٖٓ قىضٜح ذشٌَ كؼحٍ ػ٠ِ ٓٓطٟٞ جُشًٍس ٝجُٔٓطٟٞ جُ٘ظح٢ٓ 

et al., 2024)ْج ػ٣ٌٍٝحً، ػ٠ِ جٍُؿ ًٍ  . ٣ؼى وٓؽ ٓرحوب ئوجٌز جُٔهحؽٍ ك٢ قًٞٔس جُشًٍحش أٓ

 ٣هطِق ضأغ٤ٍ قًٞٔس ٚ،  (Babych, 2022)ٖٓ ٝؾٞو ض٘حهغ ذ٤ٖ جُٞػ٢ ذأ٤ٔٛطٜح ٝجُط٘ل٤ً جُلؼ٢ِ 
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جُشًٍحش ػ٠ِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ذحنطلاف ج٤ُٓحهحش جُؿـٍجك٤س ٝأٗٞجع جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس. 

أظٍٜش جُىٌجْحش جُط٢ ضلكض جُر٘ٞى ك٢ جلاهطظحوجش جُ٘حشثس، ٓػَ ضِي جُٔٞؾٞوز ك٢ أٌٝٝذح 

، إٔ آ٤ُحش ئوجٌز جُٔهحؽٍ جُىجن٤ِس جُظحٌٓس  ٝأك٣ٍو٤ح (Kyei et al., 2022)ٝجُشٍه٤س جُْٞط٠ 

ٝجُٔؿحُّ جلإشٍجك٤س جُظى٣وس ُِٔٓح٤ٖٔٛ ٣ٌٖٔ إٔ ضٍضرؾ ذٔهحؽٍ ٗظح٤ٓس أػ٠ِ. ًٝٛج ٣ِٓؾ جُؼٞء 

ػ٠ِ أ٤ٔٛس جُ٘ظٍ ك٢ جُر٤ثحش جُٔإ٤ْٓس ٝجُط٘ظ٤ٔ٤س جُٔكىوز ػ٘ى ضو٤٤ْ ضأغ٤ٍ قًٞٔس جُشًٍحش ػ٠ِ 

جْطٌشلص جلأذكحظ جُكى٣ػس جُؼلاهس ذ٤ٖ جذطٌحٌ ، ُٝوى  (Kyei et al., 2022)جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس 

. ضش٤ٍ جُ٘طحتؽ ئ٠ُ إٔ جذطٌحٌ جُشًٍحش ٣ُ٣ى (Huang et al., 2024) جُشًٍحش ٝجُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس

٤ٍز ذشٌَ ًر٤ٍ ٖٓ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ُِشًٍحش، لا ٤ْٔح ك٢ جُشًٍحش جُط٢ ضؼح٢ٗ ٖٓ ٓشٌلاش نط

ضطؼِن ذح٤ًَُٞ جٍُت٢ٓ٤ ٝقًٞٔس وجن٤ِس أػؼق. ًٝٛج ٣ِٓؾ جُؼٞء ػ٠ِ أ٤ٔٛس جُ٘ظٍ ك٢ جُطلحػَ 

ذ٤ٖ جْطٍجض٤ؿ٤حش جلاذطٌحٌ ٝقًٞٔس جُشًٍحش ٝجُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس  ًٔح ٣طؼف ٖٓ ٌِْٔس جُركع 

قحؾس  ٝجُطط٣ٍٞ، كإ ؾٞوز جلاذطٌحٌ ُٜح ضأغ٤ٍ ِْر٢ ػ٠ِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ُِشًٍس، ٓٔح ٣إًى ػ٠ِ

جُِٓطحش ئ٠ُ ضٞؾ٤ٚ جُشًٍحش ٗكٞ ضك٤ٖٓ ؾٞوز جلاذطٌحٌ ُطكو٤ن جُطٞجَٕ ذ٤ٖ جُ٘ٔٞ جلاهطظحو١ 

ػ٠ِ جٍُؿْ ٖٓ جُطوىّ جٌُر٤ٍ ك٢ جلأذكحظ قٍٞ ٝ ، (Huang et al., 2024)ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ 

حش قًٞٔس جُشًٍحش ٝجُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس، ئلا إٔ ٛ٘حى جُؼى٣ى ٖٓ جُو٤ٞو. ضًٍُ جُؼى٣ى ٖٓ جُىٌجْ

ػ٠ِ آ٤ُحش قًٞٔس ٓكىوز أٝ ٤ْحهحش ؾـٍجك٤س، ٓٔح ٣كى ٖٓ ضؼ٤ْٔ جُ٘طحتؽ. ػلاٝز ػ٠ِ يُي، لا ٣ُجٍ 

ه٤حِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ذكى يجضٚ ٣ٔػَ ضكى٣حً، ق٤ع ضٓطهىّ وٌجْحش ٓهطِلس ٜٓ٘ؿ٤حش ٝٓوح٤٣ّ 

 . ٣ططِد جُطلحػَ جُٔؼوى ذ٤ٖ(Andrieş and Nistor, 2016; Jia and Yin, 2024)ٓهطِلس 

 Addo et) آ٤ُحش جُكًٞٔس جُٔهطِلس ٝضأغ٤ٍٛح جُٔشطٍى ػ٠ِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ٣ُٓىجً ٖٓ جُطكو٤ن 

al., 2020) ٣ؿد إٔ ضًٍُ جلأذكحظ جُٔٓطور٤ِس ػ٠ِ ضط٣ٍٞ ٗٔحيؼ أًػٍ شٔٞلاً ضطؼٖٔ جُطٍجذؾ .)

قحؾس  ٛ٘حى (Cardillo, 2019)ذ٤ٖ جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس ٝجُطر٤ؼس جُى٣٘ح٤ٌ٤ٓس ُِٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس 

ػلاٝز ، ٝأ٣ؼًح ئ٠ُ ضك٤َِ أًػٍ ضلظ٤لاً ُطأغ٤ٍ ٤ٛحًَ ج٤ٌُِٔس جُٔهطِلس ػ٠ِ ٓٔحٌْحش ئوجٌز جُٔهحؽٍ 

ػ٠ِ يُي، ٣ططِد ٓؿحٍ جُركع جُ٘حشة ٗٓر٤حً قٍٞ ػٞجَٓ جُٔٔحٌْحش جُر٤ث٤س ٝجلاؾطٔحػ٤س ٝجُكًٞٔس 

 Stolbov and Shchepeleva, 2022; Bax et)ٝجُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ٣ُٓىجً ٖٓ جلاْطٌشحف 

al., 2023)  ٛ٘حى قحؾس ئ٠ُ ٣ُٓى ٖٓ جُىٌجْحش جُطؿ٣ٍر٤س ُلْٜ جُؼلاهس ذ٤ٖ وٌؾحش جُٔٔحٌْحش

جُر٤ث٤س ٝجلاؾطٔحػ٤س ٝجُكًٞٔس ٝجُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ذشٌَ ًحَٓ ػرٍ ٓهطِق جُوطحػحش ٝج٤ُٓحهحش 

ج ذحُؾ جلأ٤ٔٛس ًٍ ُِٔشٍك٤ٖ ٝٝجػؼ٢  جُؿـٍجك٤س. ٣ؼى وٓؽ ٓوح٤٣ّ جلاْطىجٓس ك٢ أؽٍ ضو٤٤ْ جُٔهحؽٍ أٓ

ج، ٣ططِد ضأغ٤ٍ جُطـ٤٤ٍجش (Scholtens and van’t Klooster, 2019) ج٤ُٓحْحش  ًٍ . أن٤

جُط٘ظ٤ٔ٤س ػ٠ِ ٓٔحٌْحش قًٞٔس جُشًٍحش ٝآغحٌٛح جُلاقوس ػ٠ِ جُٔهحؽٍ جُ٘ظح٤ٓس ٣ُٓىجً ٖٓ 

  .(Jędrzejowska-Schiffauer et al., 2019)جُطكو٤ن 
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 غبثمخ : اٌزؼ١ٍك ػٍٝ اٌذساعبد اٌ 3/3

ضٌشق ٍٓجؾؼس جلأوذ٤حش ػٖ ػلاهس ٓؼوىز ٝٓطؼىوز جلأٝؾٚ ذ٤ٖ قًٞٔس جُشًٍحش 

ٝجُٔهحؽٍ. ك٢ ق٤ٖ ضش٤ٍ ذؼغ جُىٌجْحش ئ٠ُ إٔ ذؼغ ٤ٛحًَ جُكًٞٔس، لا ٤ْٔح ضِي جُط٢ ضًٍُ 

ػ٠ِ ضؼظ٤ْ ه٤ٔس جُٔٓح٤ٖٔٛ، ٣ٌٖٔ إٔ ض٣ُى ػٖ ؿ٤ٍ هظى ٖٓ جُٔهحؽٍز ٝضْٜٓ ك٢ ػىّ جلاْطوٍجٌ 

، ٣ِٓؾ آنٍٕٝ جُؼٞء ػ٠ِ جُىٌٝ جُكحْْ ُِكًٞٔس جُىجن٤ِس (Anginer et al., 2014)جُٜٔ٘ؿ٢ 

٣ٌٖٔ  (Andrieş and Nistor, 2016; Kyei et al., 2022)جُلؼحُس ك٢ جُطهل٤ق ٖٓ جُٔهحؽٍ 

إٔ ٣هطِق ضأغ٤ٍ آ٤ُحش جُكًٞٔس جُٔكىوز، ٓػَ ٤ٌَٛ ٓؿِّ جلإوجٌز، ٤ٌَٛٝ ج٤ٌُِٔس، ٝجُطؼ٣ٞغ 

ٞجع ٓهطِلس ٖٓ جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس ئوجٌز جُٔهحؽٍ، ػرٍ ٤ْحهحش ؾـٍجك٤س ٝأٗجُط٘ل١ً٤، ٝٓٔحٌْحش 

ذٔػحذس ض٤ًًٍ طحٌل ذحُؼٞجهد جُٞن٤ٔس لإنلحهحش قًٞٔس  2009-2008ٌحٗص جلأَٓس جُٔح٤ُس ك

 ;Conyon et al., 2011)جُشًٍحش ٝجُكحؾس ئ٠ُ أؽٍ ض٘ظ٤ٔ٤س ه٣ٞس ٝئشٍجف جقطٍج١َ ٢ًِ 

Omarova, 2017)لأذكحظ جُٔٓطور٤ِس ػ٠ِ ضط٣ٍٞ ٗٔحيؼ أًػٍ شٔٞلاً ضٍجػ٢ . ٣ؿد إٔ ضًٍُ ج

جُطٍجذؾ ذ٤ٖ جُٔإْٓحش جُٔح٤ُس، ٝجُطر٤ؼس جُى٣٘ح٤ٌ٤ٓس ُِٔهحؽٍ ، ٝضأغ٤ٍ جُؼٞجَٓ جُر٤ث٤س ٝجلاؾطٔحػ٤س 

ئٕ ٓؼحُؿس ًٛٙ  (Stolbov and Shchepeleva, 2022; Bax et al., 2023)ٝجُكًٞٔس 

  ْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ٝجُطهل٤ق ٖٓ ٓهحؽٍ جلأَٓحش ك٢ جُٔٓطورَ.جُوؼح٣ح أٍٓ ذحُؾ جلأ٤ٔٛس ُطؼ٣ُُ جلا

 اٌفدٛح اٌجسث١خ :  3/4

جُكًٞٔس جُط٢ ض٘حُٝص  ٝجُ٘ظ٣ٍحش جُٔلٍٓز ، ك٢ ػٞء جْطؼٍجع جُىٌجْحش جُٓحذوس

ٝو ػِْ ك٢ قى -ىٌز ٗٓر٤س ُِركٞظ جُٔكحْر٤س كوى جضؼف ُِرحقع ٝؾٞو ٗ   جُٔظٍك٤س ٝجوجٌز جُٔهحؽٍ

 قى٣ػس وٌجْحش ٝؾٞو ػىّ ٜٓ٘ح ضٓطىػ٢ جؾٍجء ًٛٙ جُىٌجْسؿٞجش ذكػ٤س ك ٓٔح جٝؾى  - جُرحقع

 ٖٓ ٣ؿؼَ ٓٔح أهىّ، كطٍجش ػ٠ِ جُٓحذوس جُىٌجْحش ٓؼظْ ًٌُش ق٤ع ،2023-2013 جُلطٍز ضـط٢

 جُر٘ٞى ػ٠ِ جُططر٤و٤س جُىٌجْحش هِس ، جلأن٤ٍز جُططٌٞجش ٝضك٤َِ جُر٤حٗحش ضكى٣ع جُؼ١ٌٍٝ

 وٕٝ ػحّ ذشٌَ جُر٘ٞى ض٘حُٝص جُٓحذوس جُىٌجْحش ٓؼظْ ئٕ ق٤ع جُرٌٞطس، ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس

 ئٕ ق٤ع جُكًٞٔس، ذوٞجػى جلاُطُجّ ك٢ ٝجُططر٤ن جُ٘ظ٣ٍس ذ٤ٖ جُلؿٞز ، جُٔظ٣ٍس جُر٤ثس ػ٠ِ جُط٤ًٍُ

 وٌجْس ػىّ ، ٓكىٝوجً ٣ٌٕٞ هى ذٜح جُلؼ٢ِ جلاُطُجّ ٌُٖٝ جُوٞج٤ٖٗٝؾٞو  ئ٠ُ ضش٤ٍ جُىٌجْحش ذؼغ

 جُر٘ٞى ك٢( ٝج٤ُُٓٞس جُٓٞه٤س، جُطشـ٤ِ٤س، جلاتطٔح٤ٗس،) جُٔهحؽٍ ٖٓ ٓهطِلس ٗٞجعأ ػ٠ِ جُكًٞٔس ضأغ٤ٍ

 جُٓحذوس جُىٌجْحش ك٢ ٓرحشٍ ذشٌَ جُٔح٢ُ جُر٘ٞى ذأوجء جُكًٞٔس ٌذؾ ػىّ ، ٓطٌحَٓ ذشٌَ جُٔظ٣ٍس

، ٝجٝػكص جُ٘ظ٣ٍحش جُٔلٍٓز  جُٔظ١ٍ جُٓٞم ك٢ جُؼلاهس ًُٜٙ ؾى٣ى ضك٤َِ أٓحّ جُرحخ ٣لطف ٓٔح ،

( ٝٛٞ ٓح ٣لٍٓ جُوٞجػى 1جْس ًٔح ٛٞ ٓٞػف ذحُؿىٍٝ ٌهْ )جلاؽحٌ جُ٘ظ١ٍ ُِىٌػٞع جُىٌجْس ُٔٞ

 جُ٘ظ٣ٍس ُِكًٞٔس جلاُُج٤ٓس ٝٓح ٣ططِرس يُي 
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 (1خذٚي سلُ )

  إٌظش٠بد اٌّفغشح ٚالاغبس إٌظشٞ

 اٌذساعخ )الاغبس إٌظشٞ( فٟ اٌذٚس اٌّفغشح إٌظش٠خ

 جُٔى٣ٍ٣ٖ ذ٤ٖ جُٔظحُف ضؼحٌع ٖٓ جُكًٞٔس ضوَِ ٤ًق ضلٍٓ اٌٛوبٌخ ٔظش٠خ

 .جُٔهحؽٍ ئوجٌز ٣كٖٓ ٓٔح ٝجُٔٓح٤ٖٔٛ،

 أصسبة ٔظش٠خ

 اٌّصبٌر

 أ٣ؼًح ضك٢ٔ ذَ جُٔٓح٤ٖٔٛ، كوؾ ضل٤ى لا جُؿ٤ىز جُكًٞٔس إٔ ضٞػف

 .ٝجُٔٞظل٤ٖ جٍُهحذ٤س، جُؿٜحش جُؼٔلاء،

طهىّ ٤ًق ضٞػف الإشبسح ٔظش٠خ  ٍقٞ ُِٔٓطػ٣ٍٖٔ ًاشحٌز جُكًٞٔس ػٖ جلإكظحـ ٣ٓ 

 .جُر٘ي ك٢ جُٔهحؽٍ ٓٓطٟٞ

 جلاتطٔحٕ ُٔهحؽٍ جُطؼٍع ضو٤َِ ئ٠ُ جُو٣ٞس جُكًٞٔس ضإو١ ٤ًق ضشٍـ اٌّخبغش رم١ًٍ ٔظش٠خ

 .ٝجُٓٞم ٝج٤ُُٓٞس

 اػذاد اٌجبزث :ِٓ اٌّصذس

 

جُرحقع ْٞجء ذحُر٘ٞى جُطؿح٣ٌس جٝجُشًٍحش جُٔٓحٛٔس ًٝٛج ٓح ٣ٞػكٚ  ٞجػى جلاُُج٤ٓسططر٤ن ًٛٙ جُوُ

١ ُِ٘ظ٣ٍس جُٔلٍٓز ٓغ جلآػِس جُططر٤و٤س ذرؼغ جُر٘ٞى ق٤ع ضْ ٌذؾ جلاؽحٌ جُ٘ظٍ( 2)حُؿىٍٝ ٌهْ ذ

  . جُطؿح٣ٌس

 

 (2خذٚي سلُ )

 ثبٌجٕٛن اٌزدبس٠خ جٓػِس –إٌظش٠بد اٌّفغشح ٚالاغبس اٌزطج١ك 
 المخاطر وإدارة الحوكمة بين العلاقة على الدلالة التجارية البنوك النظرية

 اٌسٛوّخ ِّبسعبد رصس١ر ئٌٝ أدد الإداسح ِدٍظ اعزملا١ٌخ (CIB) اٌذٌٟٚ اٌزدبسٞ اٌجٕه الوكالة نظرية

 .اٌزشغ١ٍ١خ اٌّخبغش ٚرم١ًٍ

 أصحاب نظرية
 المصالح

 الأٍٟ٘ اٌٛغٕٟ لطش ثٕه

(QNB) 

 ِّب الأصِبد، أثٕبء اٌؼّلاء دػُ فٟ عبػذ اٌسٛوّخ رطج١ك

 .اٌّبٌٟ الاعزمشاس ػضص

 

 فٟ ٚعبُ٘ اٌّغزثّش٠ٓ ثمخ ػضص اٌسٛوّخ ػٓ اٌد١ذ الإفصبذ اٌّصشٞ الإعلاِٟ ف١صً ثٕه الإشارة نظرية

 .اٌغٛل١خ اٌزمٍجبد رم١ًٍ

 

 تقليل نظرية
 المخاطر

 غ١ش اٌمشٚض أخفبض ئٌٝ أدٜ اٌّخبغش ئداسح ٌدبْ اػزّبد اٌجٕه اٌّصشٜ اٌخ١ٍدٟ

 .الائزّبٟٔ اٌزص١ٕف ٚرسغ١ٓ إٌّزظّخ

 

 اٌّصذس ِٓ: اػذاد اٌجبزث
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ٝجلاؽٍ ٍع جُرحقع ُِ٘ظ٣ٍحش جُٔلٍٓز ذٔططِرحضٜح جُ٘ظ٣ٍس ٝجُططر٤و٤س ، ٝجُىٌجْحش جُٓحذوس ٖٝٓ ػ

ػ٤س ًٔح ٛٞ ظٍٜش جُلؿٞز جُركجُ٘ظ٣ٍس ُوٞجػى جُكًٞٔس جلاُُج٤ٓس ٝجوجٌز جُٔهحؽٍك٢ ظَ ذؼى ٢َ٘ٓ 

ق٤ع جٜٗح  ٙزٖ اٌذساعخ فٟ عذ اٌفدٛح اٌجسث١خاخشٜ ٌأ١ّ٘خ ٓٔح ٣إًى ( 1ٓٞػف ذحُشٌَ ٌهْ )

 ػشٍ آنٍ نلاٍ جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى ك٢ جُٔهحؽٍ ٝئوجٌز جُكًٞٔس ُططٌٞ ٝشحٓلًا  قى٣ػحً ضك٤ِلًا  هىٓص

 جُرٌٞطس ك٢ جُٔىٌؾس ُِر٘ٞى جُلؼ٤ِس جُٔح٤ُس جُر٤حٗحش ػ٠ِ شػطٔىٝج (2013-2023) ْ٘ٞجش

 ،ػحٓس ٗظ٣ٍحش ػ٠ِ جػطٔىش جُط٢ جُٓحذوس ذحُىٌجْحش ٓوحٌٗس وهس أًػٍ جُ٘طحتؽ ٣ؿؼَ ٓٔح جُٔظ٣ٍس،

 ٗطحتؽ ػ٠ِ ذ٘حءً  جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى ك٢ جُكًٞٔس ٤ْحْحش ُطط٣ٍٞ ػ٤ِٔس ضٞط٤حشٝٓح هىٓطٚ ٖٓ 

 .ٝجُطؿ٣ٍر٢ جلإقظحت٢ جُطك٤َِ

 

  اشزمبق فشض اٌذساعخ : 3/5

 ئوجٌز ػ٠ِ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ُوٞجػى ئقظحت٤س ولاُس يٝ ضأغ٤ٍ ٣ٞؾى لا :"(H0) اٌشئ١غٟ اٌفشض

 ." 2023-2013 جُلطٍز نلاٍ جُرٌٞطس ك٢ ؾسجُٔىٌ جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى ك٢ جُٔهحؽٍ

 ئوجٌز ػ٠ِ جلإُُج٤ٓس جُكًٞٔس ُوٞجػى ئقظحت٤س ولاُس يٝ ضأغ٤ٍ ٣ٞؾى" :(H1) اٌجذ٠ً اٌفشض

 ".2023-2013 جُلطٍز نلاٍ جُرٌٞطس ك٢ جُٔىٌؾس جُٔظ٣ٍس جُر٘ٞى ك٢ جُٔهحؽٍ

 

 وّب ٠ٍٟ : اٌفشػ١خ اٌفشظ١بد اشزمبق ٠ّىٓ وّب

 ٚاداسح اٌّخبغش الإداسح ِدٍظ اعزملا١ٌخ ٝػٍ اٌسٛوّخ لٛاػذ رأث١ش. 

 ٚاداسح اٌّخبغش. الإداسح ِدٍظ زدُ ػٍٝ اٌسٛوّخ لٛاػذ رأث١ش 

 ٚالافصبذ اٌّبٌٟ ٚاداسح اٌّخبغش ٌدبْ اٌزذل١ك ػٍٝ اٌسٛوّخ لٛاػذ رأث١ش . 
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 (1شىً سلُ )

 اٌفدٛح اٌجسث١خ

بزثػذاد اٌجِٓ ئاٌّصذس: 

 

  

 

اٌسٛوّخ 

اٌّصشف١خ

 ٚاثبس٘ب

لٛاػذ 

اٌسٛوّخ 

 الاٌضا١ِخ

رطج١ك 

اٌسٛوّخ 

 ٚرأث١ش٘ب

 ٔظش٠خ

 اٌٛوبٌخ

ٔظش٠خ 

اصسبة 

 اٌّصبٌر

ٔظش٠خ 

 الاشبسح

ٔظش٠خ 

رم١ًٍ 

 اٌّخبغش

 إٌظش٠بد اٌّفغشح

 

 اٌذساعبد اٌغبثمخ

 

 الأغش إٌظــش٠ـخ

 اداسح اٌّخبغش

 اٌجــؼـــذ اٌــضِٕـٟ

 لٛاػذ اٌسٛوّخ الاٌضا١ِخ

 

 

 جسث١خاٌفدٛح اٌ

 

لٛاػذ اٌسٛوّخ 

 الاٌضا١ِخ

 

ٚاداسح اٌّخبغش  

 ثبٌجٕٛن اٌزدبس٠خ 

ثبٌجٛسصخ 

 

اداسح اٌّخبغش 

 ثبٌجٕٛن اٌزدبس٠خ

لٛاػذ اٌسٛوّخ 

 الاٌضا١ِخ

اٌفـدــٛح 

 اٌجـــســثـ١ـــخ

ثبٌجٛسصخ 

 اٌّصش٠خ
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 اٌذساعبد اٌزطج١م١خ  -4

 ضطٔػَ نطٞجش جُىٌجْس جُططر٤و٤س ك٤ٔح ٢ِ٣:

 ضكى٣ى ٓؿطٔغ ٝػ٤٘س جُركع، ق٤ع ضٔػَ ٓؿطٔغ جُىٌجْس ك٢ ؾ٤ٔغ جُر٘ٞى جُٔٓؿِس ُىٟ جُر٘ي  -

 ذٌ٘حً. (11)ذٌ٘حً، ذ٤٘ٔح ذِـص ػ٤٘س جُىٌجْس ك٢  (37)ج١ًٍُُٔ جُٔظ١ٍ ٝجُرحُـس    

 ٝقط٠ جٍُذغ جٍُجذغ ػحّ  2013ٝجُط٢ ضٔطى ٖٓ جٍُذغ جلأٍٝ ػحّ ضكى٣ى جُلطٍز ج٤ُُ٘ٓس ُِركع  -

    2023. 

 ضْ ضؿ٤ٔغ جُر٤حٗحش جُلآَس ُِركع ٖٓ نلاٍ جلاػطٔحو ػ٠ِ جُٔظحوٌ جُػح٣ٞٗس ُر٤حٗحش جُطوح٣ٌٍ -

 جُٔح٤ُس ج٣ُٞ٘ٓس جُٔ٘شٌٞز ُِر٘ٞى ػ٠ِ ٓٞهغ ٓرحشٍ ٓظٍ ٝجُٔٞجهغ جلاٌُط٤ٍٗٝس ُِر٘ٞى.  

ٝأْح٤ُد ه٤حْٜح.ضكى٣ى ٓطـ٤ٍجش جُىٌجْس  -

ضظ٤ْٔ ٝذ٘حء جُ٘ٔحيؼ جلإقظحت٤س ُِىٌجْس: ق٤ع ضْ ط٤حؿس ٗٔٞيؼ جٗكىجٌ نط٢ ٓطؼىو ٌَُ كٍع  -

 ٖٓ كٍٝع جُىٌجْس.

ضكى٣ى أْح٤ُد جُطك٤َِ جلإقظحت٢ ُِر٤حٗحش جُط٢ ضْ ضؿ٤ٔؼٜح: ق٤ع هحّ جُرحقع ذاؾٍجء جلإقظحء  -

جُكٓحذ٢ ٝجلاٗكٍجف جُٔؼ٤ح١ٌ  جُٞطل٢ ُٔطـ٤ٍجش جُىٌجْس ٖٓ نلاٍ جلاػطٔحو ػ٠ِ جُْٞؾ

ٝجُطٌٍجٌجش ٝأػ٠ِ ٝأهَ ه٤ٔس ًٔح هحّ جُرحقع ذاؾٍجء جلإقظحء جلإْطىلا٢ُ أٝ جُطك٤َِ ٖٓ نلاٍ 

 Ordinary least ضطر٤ن ٗٔٞيؼ جلاٗكىجٌ جُٔطؼىو ذحْطهىجّ ؽ٣ٍوس جٍُٔذؼحش جُظـٍٟ جُؼحو٣س 

Squares (OLS) .ٝيُي لانطرحٌ كٍٝع جُىٌجْس 

 خ اٌذساعخ: ِدزّغ ٚػ١ٕ 4/1

٣طٌٕٞ ٓؿطٔغ جُىٌجْس ٖٓ جُر٘ٞى جُٔٓؿِس ُىٟ جُر٘ي ج١ًٍُُٔ جُٔظ١ٍ ك٢ ؾ٣ٌٜٞٔس 

ٓظٍ جُؼٍذ٤س ٝجُٔطىجُٝس ذرٌٞطس جلاٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍس ، ق٤ع ذِؾ ػىو جُر٘ٞى جُٔٓؿِس ُىٟ 

 ذٌ٘حً، ٝذِؾ ػىو ٓشحٛىجش (11)ذ٘ي، ذ٤٘ٔح ضٔػِص ػ٤٘س جُىٌجْس ك٢  37جُر٘ي ج١ًٍُُٔ جُٔظ١ٍ 

ٓشحٛىز. ٝيُي ك٢ ػٞء ٓىٟ ضٞجكٍ ذ٤حٗحش جُر٘ٞى جُط٢ جْططحع جُرحقع  220ػ٤٘س جُىٌجْس 

جُطٞطَ ج٤ُٜح ػٖ ٓطـ٤ٍجش جُىٌجْس جُٔٓطوِس ٝجُطحذؼس ٝجٍُهحذ٤س نلاٍ كطٍز جُىٌجْس. ٝهى ضْ جنط٤حٌ 

: أٝلاً: ٓلٍوجش ٝكوحً لأِْٞخ جُؼ٤٘س جُك٤ٌٔس، ٝكوحً ُٔؿٔٞػس ٖٓ جُشٍٝؽ نلاٍ ٗطحم كطٍز جُىٌجْس

ٖٓ ًَ ػحّ، ٝذ٘حء ػ٠ِ يُي ضْ جْطرؼحو جُر٘ي  31/12جٕ ضٌٕٞ ٜٗح٣س جُٓ٘س جُٔح٤ُس ُطِي جُر٘ٞى ك٢ 

جُٔظ١ٍ ُط٤ٔ٘س جُظحوٌجش. غح٤ٗحً: جٗطظحّ ٗشٍ جُطوح٣ٌٍ جُٔح٤ُس جُٔٓطوِس جٍُذغ ج٣ُٞ٘ٓس ػرٍ جُٔٞجهغ 

ظ١ٍ، ٝذ٘ي ٓظٍ ٗظٍجً لإ ًٛٙ جلاٌُط٤ٍٗٝس جُهحطس ذحُر٘ٞى، ٝذ٘حء ػ٠ِ يُي ضْ جُر٘ي جلأ٢ِٛ جُٔ

جُر٘ٞى لا هحٓص ذ٘شٍ جُطوح٣ٌٍ جُٔح٤ُس ػ٠ِ أْحِ ٌذغ ١ْٞ٘ نلاٍ كطٍز جُىٌجْس. غحُػحً: إٔ ٣طْ ضٞق٤ى 

جُؼِٔس جُط٢ ضؼى ذٜح ًحكس جُر٘ٞى ػ٤٘س جُىٌجْس هٞجتٜٔح جُٔح٤ُس ئ٠ُ جُؼِٔس جُٔك٤ِس )جُؿ٤٘ٚ جُٔظ١ٍ( 

٣م ئػىجو جُوٞجتْ جُٔح٤ُس ُطك٣َٞ جُو٤ْ جُٔح٤ُس ُِر٘ٞى جُط٢ ٝيُي ذحْطهىجّ ْؼٍ جُظٍف جُٓحتى ك٢ ضحٌ

 ضٔٓي قٓحذحضٜح ذحُىٝلاٌ جلأ٢ٌ٣ٍٓ ج٠ُ جُؿ٤٘ٚ جُٔظ١ٍ.
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 (3خذٚي سلُ )

٠ٛظر ِفشداد ػ١ٕخ اٌذساعخ 

 اعُ اٌجٕه َ اعُ اٌجٕه َ
 ذ٘ي أذٞ ظر٢ جلإْلا٢ٓ 2 ٓظٍ –جُر٘ي جُطؿح١ٌ جُى٢ُٝ  1
 ُرًٍس ٓظٍذ٘ي ج 4 ذ٘ي أذٞ ظر٢ جُطؿح١ٌ 3
 ذ٘ي ج٣ٌُٞص جُٞؽ٢٘ 6 جُر٘ي جلأ٢ِٛ جُوط١ٍ 5
 جُر٘ي جلأ٢ِٛ ج٣ٌُٞط٢ 8 جُر٘ي جُؼٍذ٢ جلأك٣ٍو٢ جُى٢ُٝ 7
 ذ٘ي ؾ٣ٍى١ أؾ٣ٌٍٍٞ ٓظٍ 10 ذ٘ي جلإٌْ٘ى٣ٌس 9
   جُر٘ي جُٔظ١ٍ جُه٤ِؿ٢ 11

اٌّصذس: ِٓ ئػذاد اٌجبزث

 :اٌفزشح اٌض١ِٕخ ٌٍذساعخ 4/2

قط٠ جٍُذغ جٍُجذغ ٖٓ  2013ٌجْس ذىج٣س ٖٓ جٍُذغ جلأٍٝ ٖٓ ػحّ ضٔػِص جُلطٍز ج٤ُُ٘ٓس ُِى
، ٝضْ جنط٤حٌ ًٛٙ جُلطٍز ٗظٍجً لإ أقى ٓطـ٤ٍجش جُىٌجْس ٣طٔػَ ك٢ ؾحتكس ًٌٞٝٗح ٝٛٞ 2023ػحّ 

 كطٍز ًحك٤س هرَ قىٝظ جُؿحتكس.

 : ِصبدس خّغ اٌج١بٔبد 4/3

 جُر٤حٗحش جُٔطِٞذس ٝٓظحوٌٛح:

 اٌّصبدس اٌثب٠ٛٔخ:

جلإؽحٌ جُ٘ظ١ٍ ُِركع ػٖ ؽ٣ٍن ضؿ٤ٔغ جُٔحوز جُؼ٤ِٔس جُٔطؼِوس ذٔٞػٞع  ضْ ض٣ٌٖٞ
جُىٌجْس ٖٓ جُٔظحوٌ جُػح٣ٞٗس جُٔطؼِوس ذٔٞػٞع هٞجػى جُكًٞٔس جلاُُج٤ٓس ك٢ جُوطحع جُٔظٍك٢، 
ٝيُي ٖٓ نلاٍ ٍٓجؾؼس ٗطحتؽ جُىٌجْحش جُٓحذوس يجش جُظِس ذٔٞػٞع جُىٌجْس ُطكى٣ى جلأطٍٞ 

ٜ٘ؿ٤س ُِىٌجْس، ٝجُط٢ ًحٗص ػ٣ٌٍٝس ُرٌِٞز ٓشٌِس جُىٌجْس، ٝط٤حؿس جُٜٔ٘ؿ٤س ٝجُؿٞجٗد جُٔ
جُلٍٝع، ٢ٛٝ ًح٥ض٢: جٌُطد ٝجٍُٔجؾغ جُؼٍذ٤س ٝجلأؾ٘ر٤س، جُى٣ٌٝحش ٝجُٔ٘شٌٞجش ٝجُٔوحلاش 

 ٝجُٔإضٍٔجش ٝجلأذكحظ جُٔ٘شٌٞز، جلإقظحت٤حش جُٔطؼِوس ذٔٞػٞع جُىٌجْس.

اٌّصبدس الأ١ٌٚخ: -

ُٔح٤ُس جُٔٓطوِس جٍُذغ ٣ْٞ٘س ُِر٘ٞى ػ٤٘س جُىٌجْس نلاٍ جُلطٍز ٖٓ ضْ جلاػطٔحو ػ٠ِ جُوٞجتْ ج
. ٝيُي ُِكظٍٞ ػ٠ِ جُ٘ٓد جُٔح٤ُس جُط٢ ضْ جلاػطٔحو 2023قط٠ جٍُذغ جٍُجذغ  2013جٍُذغ جلأٍٝ 

ػ٤ِٜح ك٢ جُىٌجْس، ٝجُٔ٘شٌٞز ػ٠ِ جُٔٞجهغ جلاٌُط٤ٍٗٝس ُِر٘ٞى ٝٓؼىٍ ْؼٍ جُظٍف ٖٓ ٓٞهغ 
ٓؼىٍ ٗٔٞ جُ٘حضؽ جُٔك٢ِ جلإؾٔح٢ُ جُكو٤و٢ ٝجلأ٠ْٔ ػ٠ِ أْحِ ٌذغ جُر٘ي ج١ًٍُُٔ جُٔظ١ٍ، ٝ

١ْٞ٘ ٖٓ ٓٞهغ َٝجٌز جُطهط٤ؾ ٝجُر٤حٗحش جٍُذغ ج٣ُٞ٘ٓس ٍُأِ جُٔح٢ُ جُٓٞه٢ ٖٓ ٓٞهغ جُرٌٞطس 
 جُٔظ٣ٍس.

 : ِزغ١شاد اٌذساعخ 4/4

٣ٌٖٔ ػٍع ٓطـ٤ٍجش جُىٌجْس ٝجُط٢ ضٜىف ج٠ُ ه٤حِ ضأغ٤ٍ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس 

( ٓطـ٤ٍجش جُىٌجْس ٤4س ػ٠ِ جوجٌز جُٔهحؽٍ ُِوطحع جُٔظٍك٢ ق٤ع ٣ٞػف جُؿىٍٝ ٌهْ )جلاُُجٓ

جُٔٓطوِس، ٝجُطحذؼس، ٝجٍُهحذ٤س. ق٤ع جٕ ضطٔػَ جُٔطـ٤ٍجش جُٔطؼِوس ذٔطـ٤ٍجش جٍُهحذ٤س جُط٢ ْٞف ٣طْ 

ذ٤ٖ  جنطرحٌ ضأغ٤ٍٛح ػ٠ِ جوجٌز جُٔهحؽٍ لا ضىنَ ك٢ ٗطحم جُىٌجْس، ٌُٖٝ ضْ جػحكطٜح ُؼرؾ جُؼلاهس

 جُٔطـ٤ٍجش جُٔٓطوِس ٝجُٔطـ٤ٍجش جُطحذؼس.



25 
 

 (4خذٚي سلُ )

 ٠ٛظر ِزغ١شاد اٌذساعخ اٌزبثؼخ، ٚغش٠مخ اٌم١بط، ٚاٌّصذس 

اٌّصذس: ِٓ ئػذاد اٌجبزث             
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٘ظح٤ٓس ٝذ٘حء ػ٠ِ ٓح ْرن ٣ٌٖٔ ط٤حؿس ٗٔٞيؼ جُىٌجْس جُٔوطٍـ ٝج١ًُ ٣ٔػَ جُؼلاهس ذ٤ٖ جُٔهحؽٍ جُ

يجش جُظِس ذحُر٘ٞى ٝجلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ك٢ جُوطحع جُٔظٍك٢ جُٔظ١ٍ ًٔح ٛٞ ٓٞػف ك٢ جُشٌَ 

 .(2)ٌهْ 

 (2شىً سلُ )

٠ٛظر ّٔٛرج اٌذساعخ

ً ُ٘ٔٞيؼ جُىٌجْس ًٔح ٛٞ ٓٞػف ك٢ جُشٌَ ٌهْ  ٣ٌٖٔ ط٤حؿس كٍٝع جُىٌجْس ٝٗٔحيؼ  (2)ٝكوح

 جلاٗكىجٌ ػ٠ِ جُ٘كٞ جُطح٢ُ:

 المتغيرات الاقتصادية الكلية -1

 معدل نمو الناتج المحلي الإجمالي الحقيقي -

 سعر الصرف -

 متغيرات على مستوى القطاع -2

خاص كنسبة من الناتج المحلي  القروض الممنوحة للقطاع -

 الإجمالي الحقيقي

 نسبة رأس المال السوقي الى الناتج المحلي الإجمالي الاسمي -

 متغيرات على مستوى البنك                                                       -3

 مخاطر السيولة -أ

 القروض كنسبة الودائع 

 الرافعة المالية -ب

ت الى حقوق الملكيةنسبة الالتزاما 

 القيمة المعرضة للخطر -ت

 المتغيرات على مستوى العالمي -4

(19-أزمة فيروس كورونا )كوفيد 

 مؤشر قياس المخاطر للبنوك

Z-Score 

 مؤشر قياس الاستقرار المالي للبنوك

 (NPLs)بمقياس مخاطر محفظة البنوك 

 المتغيرات الرقابية

حجم البنك 

معدل العائد على الاصول 

 نوع البنك 
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Y1 = BO + B1 X1 + B2 X2 + B3 X3 + B4 X4 +B5 X5 + B6 X6 +B7 X7 + 

B8 X8    + B9 X9 + B10 X10 + B11 X11 + B12 X12 + Ei. 
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Y1 = BO + B1 X1 + B2 X2 + B3 X3 + B4 X4 +B5 X5 + B6 X6 +B7 X7 + 

B8 X8    + B9 X9 + B10 X10 + B11 X11 + B12 X12 + Ei. 

 ق٤ع إٔ:
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ضهطِق جلاقظحءجش جُٞطل٤س ذحنطلاف ٗٞع ٓطـ٤ٍجش جُىٌجْس ٝجُط٢ هى ضٌٕٞ ٓطـ٤ٍجش 

ٓٓطٍٔز جٝ ٓطظِس، أ١ ٣ٌٕٞ ُٜح ه٤ْ ٓكىوز ٣ٌٖٝٔ جٕ ضأنً ه٤ٔس ذ٤ٖ ٗوطط٤ٖ، ذحُ٘ٓرس ًُٜج جُ٘ٞع ٖٓ 

٠ِ جُؼى٣ى ٖٓ جُٔطـ٤ٍجش ٣ٌٖٔ جلاػطٔحو ك٢ ضٞط٤ق ٓطـ٤ٍجش جُىٌجْس جُٔٓطٍٔز جٝ جُٔطظِس ػ

جلاْح٤ُد جلاقظحت٤س جُٞطل٤س ٜٝٓ٘ح جُْٞؾ جُكٓحذ٢، ٝجػ٠ِ ه٤ٔس، ٝجهَ ه٤ٔس ًأقى ٓوح٤٣ّ جُُ٘ػس 

ج٣ًٍُُٔس، ٝجلاٗكٍجف جُٔؼ٤ح١ٌ ًأقى ٓوح٤٣ّ جُطشطص ٝٛ٘حى ٗٞع جنٍ ٖٓ جُٔطـ٤ٍجش ض٠ٔٓ 

س ُٔػَ ًٛج (، ٝلا ضظِف جلاقظحءجش جُْٞل0،1٤ٓطـ٤ٍجش كث٣ٞس )ٓطـ٤ٍجش ٤ٔٛٝس( ضأنً جُو٤ٔس )

 جُ٘ٞع ٖٓ جُٔطـ٤ٍجش، ٝيُي ْٞف ٣طْ جلاػطٔحو ػ٠ِ جُطٌٍجٌجش ُطٞط٤ق ًٛٙ جُٔطـ٤ٍجش.

٣ٌٖٔ جلاػطٔحو ك٢ ضٞط٤ق ٓطـ٤ٍجش جُىٌجْس جُٔٓطٍٔز جٝ جُٔطظِس ػ٠ِ جُؼى٣ى ٖٓ 

ُكٓحذ٢، ٝػ٠ِ ه٤ٔس، ٝجهَ ه٤ٔس،ًأقى ٓوح٤٣ّ جُُ٘ػس جلاْح٤ُد جلاقظحت٤س جُٞطل٤س ٜٝٓ٘ح جُْٞؾ ج

 ج٣ًٍُُٔس، ٝجلاٗكٍجف جُٔؼ٤ح١ٌ ًأقى ٓوح٤٣ّ جُطشطص ٝيُي ُطٞط٤ق ٓطـ٤ٍج جُىٌجْس جُٔطظِس.

 

 ً -Z)ذٌَ ٖٓ  ضطٔػَ جُٔطـ٤ٍجش جُطحذؼس ك٢ ضِي جُىٌجْس ك٢ ٓإشٍ جلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ٓوحْح

Score, NPL)( ٍٝجلاقظحءجش جُٞطل٤س ًُٜٙ جُٔطـ٤ٍجش.5، ٣ٞػف جُؿى ) 
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 ( ٓح ٣5:٢ِ٣طؼف ٖٓ جُؿىٍٝ جُٓحذن ٌهْ )

، ٝضل٤ٍٓ يُي (3.9919)ٛٞ  (Z-Score)جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ُٔإشٍ جلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ٓوحْحً ذٔإشٍ  -

 (63975.)حٗكٍجف ٓؼ٤ح١ٌ هىٌٙ ذإٔ ٓإشٍ جلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ضوغ ك٢ ٗطحم جُْٞؾ جُكٓحذ٢، ذ

ُِر٘ٞى ػٖ جُْٞؾ جُكٓحذ٢  (Z-Score)ٝٛٞ جٕ ٓطْٞؾ ذؼى ٓإشٍ جلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ٓوحْحً ذٔإشٍ 

ً ذٔإشٍ  (63975.)ٛٞ  ُِر٘ٞى ك٢  (Z-Score)ج١ جٕ ٓؼظْ ٓإشٍجش جلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ٓوحْح

ً ًُُي كحٕ جُر٘ٞى ػ٤٘س جُىٌجْس ٗ(3.4-4.6)ٗطحم ًٛٙ جُو٤ْ  حؾكس ٝهحوٌز ػ٠ِ جلاْطٍٔجٌ، ، ٝكوح

٣ٝش٤ٍ يُي ج٠ُ  (6.15)ذ٤٘ٔح ًحٗص أػ٠ِ ه٤ٔس  (2.83)ذ٤٘ٔح أهَ ه٤ٔس ُٔإشٍ جلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ٛٞ 

جٌضلحع جُٔىٟ ٓٔح ٣ؼ٢٘ جٕ ٛ٘حى ضلحٝش ك٢ هىٌز جُر٘ٞى ػ٠ِ أوجٌٙ ٓهحؽٍٛح

ظس جُر٘ٞى ًٔح أظٍٜش جُ٘طحتؽ جٕ جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ُٔإشٍ جلاْطوٍجٌ ذٔو٤حِ ٓهحؽٍ ٓكل

(NPL)  ٞٛ ٣ٝلٍٓ يُي ذحٕ ٓإشٍ جلاْطوٍجٌ جُٔح٢ُ ذٔو٤حِ ٓهحؽٍ ٓكلظس (0428.)ُِر٘ٞى ،

، ذ٤٘ٔح (02821.)ُِر٘ٞى ضوغ ك٢ ٗطحم جُْٞي جُكٓحذ٢، ذحٗكٍجف ٓؼ٤ح١ٌ هىٌٙ  (NPL)جُر٘ٞى 

ٝجٗهلؼص ضِي  2021ًٝحٗص ُِر٘ي جُؼٍذ٢ جلأك٣ٍو٢ نلاٍ جٍُذغ جلأٍٝ  (18.)ًحٗص أػ٠ِ ه٤ٔس 
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. ذحٍُؿْ ٖٓ جٗهلحع جُ٘ٓرس جلا جٜٗح ضؼٌّ جٗهلحع ًلحءز 2022ك٢ ٜٗح٣س ػحّ  0.09جُ٘ٓرس ج٠ُ 

جُر٘ي ك٢ ئوجٌز جلاتطٔحٕ ك٢ ئوجٌز جلاتطٔحٕ ٝضك٤ِِٚ ٝٓطحذؼطٚ ٝٛٞ ٓإشٍ ؿ٤ٍ ؾ٤ى ػ٠ِ ؾٞوز 

َ ٗٓرس جلأطٍٞ ٝجُوٍٝع نلاٍ كطٍز جُىٌجْس, ٝذحُطح٢ُ جٌضلحع ٓهحؽٍ جلاتطٔحٕ ًُٜج جُر٘ي، ذ٤٘ٔح جه

 .(0.005)هٍٝع ٓطؼػٍز ُِر٘ٞى جُٔو٤ىز ك٢ جُرٌٞطس ٢ٛ 

ذ٤٘ٔح جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ُِوٍٝع جُٔٔ٘ٞقس ُِوطحع جُهحص ً٘ٓرس ٖٓ جُ٘حضؽ جُٔك٢ِ جلإؾٔح٢ُ 

ٝٛٞ جٕ ٓطْٞؾ ذؼى جُوٍٝع جُٔٔ٘ٞقس  (03093.)، ذحٗكٍجف ٓؼ٤ح١ٌ هىٌٙ (0352.)جُكو٤و٢ 

ج١  (03093.)لإؾٔح٢ُ جُكو٤و٢ ػٖ جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ٛٞ ُِوطحع جُهحص ً٘ٓرس ٖٓ جُ٘حضؽ جُٔك٢ِ ج

 .(0.01, 0.12)، ٝذِـص أهَ ه٤ٔس ٝجػ٠ِ ه٤ٔس جُطٞج٢ُ (005.-07.)جٕ ٓؼظْ ه٤ْ ٗوغ ك٢ ٗطحم ذ٤ٖ 

، ذحٗكٍجف (4616.)جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ٍُأِ جُٔحٍ جُٓٞه٢ ً٘ٓرس ٖٓ جُ٘حضؽ جُٔك٢ِ جلأ٠ْٔ 

ُوٍٝع جُٔٔ٘ٞقس ُِوطحع جُهحص ً٘ٓرس ٖٓ جُ٘حضؽ ٝٛٞ جٕ ٓطْٞؾ ذؼى ج (15124.)ٓؼ٤ح١ٌ هىٌٙ 

-61.)ج١ جٕ ٓؼظْ ه٤ْ ضوغ ك٢ ٗطحم ذ٤ٖ  (15124.)جُٔك٢ِ جلأ٠ْٔ ػٖ جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ٛٞ 

 .(28., 0.88)، ٝذِـص جهَ ه٤ٔس ٝجػ٠ِ ه٤ٔس جُطٞج٢ُ (31.

، ذحٗكٍجف ٓؼ٤ح١ٌ هىٌٙ (5490.)ًٔح جٕ جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ُ٘ٓرس جُوٍٝع ج٠ُ جُٞوجتغ ٛٞ 

ج١  (12770.)ٝٛٞ جٕ ٓطْٞؾ ذؼى ٗٓرس جُوٍٝع ج٠ُ جُٞوجتغ ػٖ جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ٛٞ  (12770.)

، ٝذِـص جػ٠ِ ه٤ٔس (42.-68.)جٕ ٓؼظْ ه٤ْ ٗٓرس جُوٍٝع ج٠ُ جُٞوجتغ ضوغ ك٢ ٗطحم ذ٤ٖ ًٛٙ جُو٤ْ 

ز ػ٠ِ ، ٣ٝش٤ٍ يُي ج٠ُ جٌضلحع جُٔىٟ جٕ ٛ٘حى ذ٘ٞى ُى٣ٜح جُوىٌ(83., 24.)ٝجهَ ه٤ٔس ػ٠ِ جُطٞج٢ُ 

 ضكَٔ ٓهحؽٍ ج٤ُُٓٞس.

، ذحٗكٍجف ٓؼ٤ح١ٌ هىٌٙ (18.7583)ذ٤٘ٔح جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ُِو٤ٔس جُٔؼٍػس ُِهطٍ ٛٞ  -

ج١  (1.17624)ٝٛٞ جٕ ٓطْٞؾ ذؼى جُو٤ٔس جُٔؼٍػس ُِهطٍ ػٖ جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ٛٞ  (1.17624)

ٝذِـص جػ٠ِ  ،(19.9-17.53)ُِهطٍ ضوغ ك٢ ٗطحم ذ٤ٖ ًٛٙ جُو٤ْ جٕ ٓؼظْ ه٤ْ جُو٤ٔس جُٔؼٍػس

15.49)ه٤ٔس ٝجهَ ه٤ٔس ػ٠ِ جُطٞج٢ُ  ، ٓٔح ٣ىٍ ػ٠ِ ضلحٝش جُٔهحؽٍ جُط٢ ضطؼٍع ُٜح (21.19

 جُر٘ٞى، ٓٔح ٣ؼ٢٘ جٕ ٛ٘حى ذ٘ٞى ضى٣ٍ ٓهحؽٍٛح ذٌلحءز ٓوحٌٗس ذحُر٘ٞى جلأنٍٟ.

ًٝحٗص أػ٠ِ  (79259.)ذحٗكٍجف ٓؼ٤ح١ٌ هىٌٙ  (25.2920)جٕ جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ُكؿْ جُر٘ي ذِؾ  -
. ٣ٝطؼف ٖٓ ًٛٙ جُر٤حٗحش جٌضلحع جُٔىٟ ذ٤ٖ أػ٠ِ ٝأو٠ٗ (27.17-23.92)٠ٗ ه٤ٔس ػ٠ِ جُطٞج٢ُ ٝأو

ه٤ٔس، ٝجُٓرد ك٢ يُي ٛٞ ٝؾٞو ض٘ٞع ك٢ ػ٤٘س جُىٌجْس ذ٤ٖ ذ٘ٞى ًر٤ٍز جُكؿْ ٝذ٘ٞى طـ٤ٍز 
 جُكؿْ.

، ذحٗكٍجف ٓؼ٤ح١ٌ هىٌٙ (0130.)جٕ جُْٞؾ جُكٓحذ٢ ُٔؼىٍ جُؼحتى ػ٠ِ جلأطٍٞ ذِؾ  -
، ٝٛٞ ٓح ٣ش٤ٍ ئ٠ُ جٌضلحع جُٔىٟ (021.-005.)، ًٝحٗص أػ٠ِ ٝأو٠ٗ ه٤ٔس ػ٠ِ جُطٞج٢ُ (00817.)

ذ٤ٖ أو٠ٗ ٝأػ٠ِ ه٤ٔس، أ١ إٔ ذؼغ جُر٘ٞى ك٢ قحؾس ئ٠ُ ضكَٔ ج٣ُُٔى ٖٓ جُٔهحؽٍ ٖٓ أؾَ ٣َحوز 
 جُؼحتى ػ٠ِ جلأطٍٞ ُى٣ٜح.
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 اٌذساعخ ١بدظ: اخزجبس فش 4/7 

 ك لٛاػذ اٌسٛوّخ الإٌضا١ِخ ٚئداسح اٌّخبغش٠ٛخذ ػلالخ ث١ٓ رطج١ -اٌفشظ١خ الأٌٚٝ 

ُِؼ٤٘س جُٞجقىز ٌُحكس كوٍجش جُٔكٌٞ  Tذحْطهىجّ جنطرحٌ  طرحٌ جُلٍػ٤س جلأ٠ُٝ هحّ جُرحقعلان 
 (.6جلأٍٝ ٝجُىٌؾس ج٤ٌُِس ُلوٍجضٚ، ٝضؼٍع جُ٘طحتؽ ًٔح ٢ٛ ك٢ جُؿىٍٝ ٌهْ )

ْس لإوجٌ ز جُٔهحؽٍ جُط٢ ( ضوّٞ جُشًٍس ذٞػغ ٤ْح2( إٔ جُلوٍز ٌهْ )٣6طؼف ٖٓ جُؿىٍٝ ) 
 (4.05)ضٞجؾٜٜح ٓؼطٔىز ك٢ يُي ػ٠ِ هٞجػى جُكًٞٔس هى قظِص ػ٠ِ أػ٠ِ ٓطْٞؾ قٓحذ٢ ذِؾ 

( ٣ططِد ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ٝؾٞو ٓؿِّ 5، ك٢ ق٤ٖ ئٕ جُلوٍز ٌهْ )(81.06%)ٝجَُٕٞ جُ٘ٓر٢ 
 (3.84)قٓحذ٢ ذِؾ  ئوجٌز كحػَ ُِكلحظ ػ٠ِ أوجء ُؿ٘س ئوجٌز جُٔهحؽٍ هى قظِص ػ٠ِ أهَ ٓطْٞؾ

ٝذظلس ػحٓس كإ جُٔطْٞؾ جُكٓحذ٢ ُؿٔغ كوٍجش جُلٍػ٤س جلأ٠ُٝ  .(76.88%)ٝجَُٕٞ جُ٘ٓر٢ 
، (60%)٢ٛٝ أًرٍ ٖٓ جَُٕٞ جُ٘ٓر٢ جُٔكح٣ى  (78.47%)ٝجَُٕٞ جُ٘ٓر٢ ٣ٓح١ٝ  (3.92)ضٓح١ٝ 

ػ٘ى ٓٓطٟٞ ولاُس  ٓٔح ٣ىٍ ػ٠ِ أٗٚ ٣ٞؾى ػلاهس ذ٤ٖ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ
ٝذ٘حء ػ٠ِ جُ٘طحتؽ جُٓحذوس ٣طْ هرٍٞ جُلٍػ٤س جلأ٠ُٝ جُط٢ ض٘ض ػ٠ِ "٣ٞؾى ػلاهس ذ٤ٖ ضطر٤ن  .0.05

 هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ".

 (6خذٚي سلُ )

 ٌٍؼ١ٕخ اٌٛازذح ٌد١ّغ فمشاد اٌّسٛس  الأٚي ٚاٌذسخخ اٌى١ٍخ ٌفمشارٗ Tٔزبئح اخزجبس 

 الأٚيفمشاد اٌّسٛس  َ
اٌّزٛعػ 
 اٌسغبثٟ

الأسشاف 
 اٌّؼ١بسٞ

اٌٛصْ 
 إٌغجٟ

ل١ّخ 
(T) 

ل١ّخ 
(Sig.) 

 اٌشرجخ

ُٜح ػلاهس ٝغ٤وس ذاوجٌز  جُر٘ي٣ٞؾى ٌهحذس كحػِس ك٢  1
 جُٔهحؽٍ

3.96 0.744 79.28 16.755 *0.000 2 

ذٞػغ ٤ْحْس لإوجٌز جُٔهحؽٍ جُط٢ ضٞجؾٜٜح  جُر٘يوّٞ ٣ 2
 1 0.000* 17.502 81.06 0.778 4.05 ٔسٓؼطٔىز ك٢ يُي ػ٠ِ هٞجػى جُكًٞ

٣إو١ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ئ٠ُ ٓٓحػىز جلإوجٌز ػ٠ِ  3
جٍُهحذس جُىجن٤ِس كؼلاً ػٖ ضؼ٣ُُ جٍُٝجذؾ ذ٤ٖ ئوجٌز 

 جُر٘يجُٔهحؽٍ ٝئوجٌز 
3.89 0.882 77.96 13.153 *0.000 5 

ضؼطرٍ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ؾحٗرحً أْح٤ْحً ٖٓ ؾٞجٗد جُكًٞٔس ك٢  4
 جُر٘ي 

3.92 0.799 78.44 14.914 *0.000 3 

٣ططِد ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ٝؾٞو ٓؿِّ ئوجٌز كحػَ  5
 ُِكلحظ ػ٠ِ أوجء ُؿ٘س ئوجٌز جُٔهحؽٍ

3.84 0.843 76.88 12.944 *0.000 7 

٣إو١ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ُِطأ٤ًى ػ٠ِ ٓىٟ كؼح٤ُس  6
جُؼ٤ِٔحش جُط٢ ضوّٞ ذٜح جلإوجٌز ُطكى٣ى ؾ٤ٔغ جُٔهحؽٍ 

 ٤٤ٜٔح ٝئوجٌضٜحٝضو
3.91 0.783 78.20 15.031 *0.000 4 

ذحْطهىجّ هٞجػى جُكًٞٔس ُٔطحذؼس أوجء ئوجٌز  جُر٘يوّٞ ٣ 7
ذشٌَ ٓٓطٍٔ ٓغ ضوى٣ْ جُىػْ جٌُحك٢ ُلإوجٌز ػ٘ى  جُر٘ي

 جضهحي جُوٍجٌجش جُهحطس ذاوجٌز جُٔهحؽٍ
3.89 0.905 77.84 12.736 *0.000 6 

س جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضٞكٍ ئؽحٌ ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔ
 - 0.000* 14.566 78.47 0.825 3.92 كؼحٍ لإوجٌز جُٔهحؽٍ

 α ≤ 0.05* الاسرجبغ داي ئزصبئ١بً ػٕذ ِغزٜٛ دلاٌخ 
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 ٠ٛخذ رأث١ش ٌزطج١ك لٛاػذ اٌسٛوّخ الإٌضا١ِخ ػٍٝ رخف١ط اٌّخبغش -اٌفشظ١خ اٌثب١ٔخ 

ُِؼ٤٘س جُٞجقىز ٌُحكس كوٍجش جُٔكٌٞ  Tحٌ ذحْطهىجّ جنطر رحٌ جُلٍػ٤س جُػح٤ٗس هحّ جُرحقعلانط 

( ٣7طؼف ٖٓ جُؿىٍٝ ) (.7جُػح٢ٗ ٝجُىٌؾس ج٤ٌُِس ُلوٍجضٚ، ٝضؼٍع جُ٘طحتؽ ًٔح ٢ٛ ك٢ جُؿىٍٝ ٌهْ )

ُِٔٓحػىز ك٢ جُكى أٝ  جُر٘ي( ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ٣ِو٢ جٛطٔحٓحً ًر٤ٍجً ٖٓ هرَ ئوجٌز 5إٔ جُلوٍز ٌهْ )

ٝجَُٕٞ جُ٘ٓر٢  (4.15)٠ أػ٠ِ ٓطْٞؾ قٓحذ٢ ذِؾ جُطهل٤ق ٖٓ جُٔهحؽٍ هى قظِص ػِ

( ضوّٞ جُشًٍس ذحنط٤حٌ ٝضو٤٤ْ أوٝجش جٍُهحذس جُٔٓطهىٓس ك٢ 7، ك٢ ق٤ٖ إٔ جُلوٍز ٌهْ )(%83.00)

ٝجَُٕٞ  (3.66)ئوجٌز جُٔهحؽٍ ٝضكى٣ى ٓىٟ ٓلاءٓطٜح هى قظِص ػ٠ِ أو٠ٗ ٓطْٞؾ قٓحذ٢ ذِؾ 

كٓحذ٢ ُؿٔغ كوٍجش جُلٍػ٤س جُػح٤ٗس ضٓح١ٝ ٝذظلس ػحٓس كإ جُٔطْٞؾ جُ .(73.20%)جُ٘ٓر٢ 

، ٓٔح ٣ىٍ (60%)٢ٛٝ أًرٍ ٖٓ جَُٕٞ جُ٘ٓر٢ جُٔكح٣ى  (78.29)ٝجَُٕٞ جُ٘ٓر٢ ٣ٓح١ٝ  (3.91)

ػ٠ِ أٗٚ ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضهل٤غ جُٔهحؽٍ ػ٘ى ٓٓطٟٞ ولاُس 

0.05. 

جُػح٤ٗس جُط٢ ض٘ض ػ٠ِ "٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى ٝذ٘حءً ػ٠ِ جُ٘طحتؽ جُٓحذوس ٣طْ هرٍٞ جُلٍػ٤س 

 جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضهل٤غ جُٔهحؽٍ".

٠ٛخذ رأث١ش ٌزطج١ك لٛاػذ اٌسٛوّخ الإٌضا١ِخ ػٍٝ رٛفش ئغبس فؼبي لإداسح  -اٌفشظ١خ اٌثبٌثخ 

 اٌّخبغش

جش جُٔكٌٞ ُِؼ٤٘س جُٞجقىز ٌُحكس كوٍ Tذحْطهىجّ جنطرحٌ  هحّ جُرحقع لانطرحٌ جُلٍػ٤س جُػحُػس 

٣طؼف ٖٓ جُؿىٍٝ  (.8جُػحُع ٝجُىٌؾس ج٤ٌُِس ُلوٍجضٚ، ٝضؼٍع جُ٘طحتؽ ًٔح ٢ٛ ك٢ جُؿىٍٝ ٌهْ )

( ٣ٌٖٔ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ٖٓ نلاٍ ط٤حؿس ٤ْحْس ٝجػكس ٝكؼحُس 3( إٔ جُلوٍز ٌهْ )11)

ك٢ ، (75.92%)ٝجَُٕٞ جُ٘ٓر٢  (3.79)لإوجٌز جُٔهحؽٍ هى قظِص ػ٠ِ أػ٠ِ ٓطْٞؾ قٓحذ٢ ذِؾ 

( ضِطُّ جُشًٍس ذحُوٞج٤ٖٗ ٝجُطؼ٤ِٔحش جُهحطس ذاوجٌز جُٔهحؽٍ هى قظِص ػ٠ِ 5ق٤ٖ إٔ جُلوٍز ٌهْ )

ٝذظلس ػحٓس كإ جُٔطْٞؾ جُكٓحذ٢  .(77.12%)ٝجَُٕٞ جُ٘ٓر٢  (3.85)أػ٠ِ ٓطْٞؾ قٓحذ٢ ذِؾ 

جَُٕٞ ٢ٛٝ أًرٍ ٖٓ  (76.54)ٝجَُٕٞ جُ٘ٓر٢ ٣ٓح١ٝ  (3.83)ُؿٔغ كوٍجش جُلٍػ٤س جُػح٤ٗس ضٓح١ٝ 

، ٓٔح ٣ىٍ ػ٠ِ أٗٚ ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضٞكٍ (60%)جُ٘ٓر٢ جُٔكح٣ى 

ٝذ٘حء ػ٠ِ جُ٘طحتؽ جُٓحذوس ٣طْ هرٍٞ جُلٍػ٤س  .0.05ئؽحٌ كؼحٍ لإوجٌز جُٔهحؽٍ ػ٘ى ٓٓطٟٞ ولاُس 

 كؼحٍ لإوجٌز جُٔهحؽٍ". جُػحُػس، أ١ إٔ" ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضٞكٍ ئؽحٌ
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 (7خذٚي سلُ )

 ٌٍؼ١ٕخ اٌٛازذح ٌد١ّغ فمشاد اٌّسٛس  اٌثبٟٔ ٚاٌذسخخ اٌى١ٍخ ٌفمشارٗ Tٔزبئح اخزجبس 

 فمشاد اٌّسٛس اٌثبٟٔ َ
اٌٛعػ 

 اٌسغبثٟ

الأسشاف 

 اٌّؼ١بسٞ

اٌٛصْ 

 إٌغجٟ

ل١ّخ 

اخزجبس 

T 

اٌم١ّخالاززّب١ٌخ 

(Sig.) 
 اٌزشر١ت

جلإوجٌجش جُٔهطِلس ُطٞك٤ٍ ذحُط٤ٓ٘ن ذ٤ٖ  جُر٘يوّٞ ٣ 1

 ذ٤حٗحش وه٤وس ضهض جُٔهحؽٍ
3.99 0.907 79.80 20.09 0.000 3 

ػ٠ِ ٝػغ جُهطؾ ذشٌَ وجتْ ُطهل٤غ  جُر٘يؼَٔ ٣ 2

 وٌؾس جُٔهحؽٍ ْ٘س ذؼى ْ٘س
3.79 0.655 75.80 25.09 0.000 7 

ْٞجء ػ٠ِ جُٔٓطٟٞ  جُر٘ي٣إو١ جُطْٞغ ك٢ ٗشحؽ  3

جُٔهحؽٍ جُٔطؼِوس جُىجن٢ِ أٝ جُى٢ُٝ ئ٠ُ ٣َحوز 

 جُر٘يذأػٔحٍ ٝٗشحؽ 

3.91 0.783 78.20 15.03 0.000 5 

 جُر٘ي٣إو١ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ئ٠ُ ٣َحوز هىٌز  4

ػ٠ِ ضٞك٤ٍ ٓؼِٞٓحش أًػٍ شلحك٤س ٖٝٓ غْ ْط٘هلغ 

 وٌؾس جُٔهحؽٍ

3.84 0.843 76.88 12.94 0.000 6 

ً ًر٤ٍجً ٖٓ هرَ  5 ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ٣ِو٢ جٛطٔحٓح

ُِٔٓحػىز ك٢ جُكى أٝ جُطهل٤ق ٖٓ  جُر٘يوجٌز ئ

 جُٔهحؽٍ

3.92 0.799 78.44 14.91 0.000 4 

ذحنط٤حٌ ٝضو٤٤ْ أوٝجش جٍُهحذس جُٔٓطهىٓس  جُر٘يوّٞ ٣ 6

 ك٢ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ٝضكى٣ى ٓىٟ ٓلاءٓطٜح
3.66 0.841 73.20 18.21 0.000 8 

ذحنط٤حٌ ٝضو٤٤ْ أوٝجش جٍُهحذس جُٔٓطهىٓس  جُر٘يوّٞ ٣ 7

 ٢ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ٝضكى٣ى ٓىٟ ٓلاءٓطٜحك
3.66 0.841 73.20 18.21 0.000 8 

ك٢ ضو٤٤ْ  جُر٘يطروٜح ضٓحػى هٞجػى جُكًٞٔس جُط٢ ٣ 8

ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ جُط٢ ضٞجؾٜٜح ٝضٍض٤رٜح قٓد وٌؾس 

 أ٣ُٞٝحضٜح

4.05 0.778 81.06 15.70 0.000 2 

 ٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضهل٤غ

 جُٔهحؽٍ
3.91 0.785 78.29 19.10 0.000 - 

 α ≤ 0.05* الاسرجبغ داي ئزصبئ١بً ػٕذ ِغزٜٛ دلاٌخ 
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 (8خذٚي سلُ )

 ٌٍؼ١ٕخ اٌٛازذح ٌد١ّغ فمشاد اٌّسٛس  اٌثبٌث ٚاٌذسخخ اٌى١ٍخ ٌفمشارٗ Tٔزبئح اخزجبس 

 فمشاد اٌّسٛس اٌثبٌث َ
إٌّٛعػ 

 اٌسغبثٟ

الأسشاف 

 اٌّؼ١بسٞ

اٌٛصْ 

 إٌغجٟ

ّخ ل١

(T) 

ل١ّخ 

(Sig.) 
 اٌشرجخ

ذٞػغ جْطٍجض٤ؿ٤س ٝجػكس ٌَُ ٓؿحٍ ك٢ ئوجٌز  جُر٘يوّٞ ٣ 1

 جُٔهحؽٍ
3.79 0.849 75.80 12.031 *0.000 3 

ذطؼ٤٤ٖ ُؿ٘س لإوجٌز جُٔهحؽٍ ٖٓ أؾَ ٝػغ  جُر٘يوّٞ ٣ 2

 ئؽحٌ شحَٓ ٝكؼحٍ لإوجٌز جُٔهحؽٍ
3.80 0.835 76.16 12.504 *0.000 5 

جُكًٞٔس ٖٓ نلاٍ ط٤حؿس ٤ْحْس  ٣ٌٖٔ ضطر٤ن هٞجػى 3

 ٝكؼحُس لإوجٌز جُٔهحؽٍ ٝجػكس
3.79 0.811 75.92 12.696 *0.000 1 

ٓؼِٞٓحش ذحْطٍٔجٌ ُِٔٓحػىز ك٢ ئػىجو ضو٣ٍٍ  جُر٘يٞكٍ ٣ 4

 ػٖ جُٔهحؽٍ ذشٌَ و١ٌٝ
3.77 0.846 75.56 11.891 *0.000 4 

 7 0.000* 13.094 77.12 0.845 3.85 ذحُوٞج٤ٖٗ ٝجُطؼ٤ِٔحش جُهحطس ذاوجٌز جُٔهحؽٍ جُر٘يِطُّ ٣ 5

قٔح٣س قوٞم  جُر٘يضٞكٍ هٞجػى جُكًٞٔس جُٔطروس ك٢  6

 أطكحخ جُٔظحُف ٝجُٔطؼح٤ِٖٓ ٓؼٜح
3.86 0.876 77.24 12.698 *0.000 6 

٣إو١ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ئ٠ُ ضك٤ٖٓ ٗظحّ جٍُٔجهرس  7

جُىجن٤ِس، ٓٔح ٣ٓٔف ذٍٔجهرس كؼحُس ٝوجتٔس ُِٔهحؽٍ جُط٢ هى 

 ضطؼٍع ُٜح جُشًٍس

3.89 0.871 77.84 13.231 *0.000 2 

٣ٞؾى ضأغ٤ٍ ُططر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس جلإُُج٤ٓس ػ٠ِ ضٞكٍ ئؽحٍ 

 كؼحٍ لإوجٌز جُٔهحؽٍ
3.83 0.848 76.54 12.592 *0.000 - 

 α ≤ 0.05* الاسرجبغ داي ئزصبئ١بً ػٕذ ِغزٜٛ دلاٌخ 
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 :إٌزبئح ٚاٌزٛص١بد -5

 إٌزبئح::  5/1

 ئ٠ُ جُ٘طحتؽ جُطح٤ُس: حقعضٞطَ جُر 

ذٞػغ جلاقط٤حؽحش لإوجٌز جُٔهحؽٍ  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  ٞىجُر٘ضوّٞ  -1

 ٓؼطٔىز ك٢ يُي ػ٠ِ هٞجػى جُكًٞٔس جُٔطروس ُى٣ٜح.جُط٢ ضٞجؾٜٜح 

٣ٍضرؾ ذؼلاهس  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞى٣ٞؾى ٗظحّ ٌهحذس كؼحٍ ك٢  -2

 ُٔهحؽٍ ٣ٝؼطرٍ ؾحٗرحً أْح٤ْحً ٖٓ ؾٞجٗد جُكًٞٔس ك٢ جُشًٍس.ج ٝغ٤وس ذاوجٌز

ئ٠ُ  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىأوٟ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ك٢  -3

كؼح٤ُس جُؼ٤ِٔحش جُط٢ ضوّٞ ذٜح جلإوجٌز ٝضكى٣ى ؾ٤ٔغ جُٔهحؽٍ ٝضو٤٤ٜٔح جُطأ٤ًى ػ٠ِ ٓىٟ 

 ًحش.ٝئوجٌضٜح وجنَ ًٛٙ جُشٍ

ئ٠ُ  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞى٣إو١ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ك٢  -4

ػ٠ِ جٍُهحذس جُىجن٤ِس كؼلاً ػٖ ضؼ٣ُُ جٍُٝجذؾ ذ٤ٖ ئوجٌز جُٔهحؽٍ  ٓٓحػىز جلإوجٌجش

 .جُر٘ٞىٝئوجٌجش ًٛٙ 

ئ٠ُ  ظ٣ٍسجلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞى٣إو١ ضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ك٢  -5

ػ٠ِ ضٞك٤ٍ ٓؼِٞٓحش أًػٍ شلحك٤س ُِٔٓطػ٣ٍٖٔ، ٖٝٓ غْ ضهل٤غ وٌؾس  جُر٘ٞى٣َحوز هىٌز ًٛٙ 

 جُٔهحؽٍ.

ك٢  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىْحػىش هٞجػى جُكًٞٔس جُط٢ ضطروٜح  -6

 ُٔهحؽٍ جُط٢ ضٞجؾٜٜح ٝضٍض٤رٜح قٓد وٌؾس أ٣ُٞٝحضٜح.ضو٤٤ْ ٝئوجٌز 

ْٞجء ػ٠ِ  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىطْٞغ ك٢ ٗشحؽ أوٟ جُ -7

 ُى٢ُٝ ئ٠ُ ٣َحوز جُٔهحؽٍ جُٔطؼِوس ذأػٔحُٜح ٝٗشحؽٜح.جُٔٓطٟٞ جُىجن٢ِ أٝ 

جلأٌٝجم رٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىضطر٤ن هٞجػى جُكًٞٔس ٣ِو٢ جٛطٔحٓحً ًر٤ٍجً ٖٓ هرَ ئوجٌز  -8

 .جُر٘ٞىجُكى ٝجُطهل٤ق ٖٓ جُٔهحؽٍ جُط٢ ضٞجؾٚ ًٛٙ ، ٓٔح ْحػى ك٢  جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍس

ذ٤حٗحش ٝٓؼِٞٓحش ذحْطٍٔجٌ ػٖ  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىٝكٍش  -9

ُكًٞٔس ٝئوجٌز جُٔهحؽٍ، ٓٔح ْحػى ك٢ ئػىجو ضوح٣ٌٍ و٣ٌٝس ٝٓٓطٍٔز نحطس ضطر٤ن هٞجػى 

 .جُر٘ٞىذحُكًٞٔس ٝجُٔهحؽٍ وجنَ ًٛٙ 

جلأٌٝجم جُٔح٤ُس رٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىجػى جُكًٞٔس جُٔطروس ك٢ ٝكٍش هٞ -10

 أطكحخ جُٔظحُف ْٜٝٓ٘ جُٔٓطػ٣ٍٖٔ ٝجُٔطؼح٤ِٖٓ ٓؼٜح.قٔح٣س ُكوٞم  جُٔظ٣ٍس

ئوجٌز كؼحُس ٤ِْٝٔس  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىأٌْص  -11

ط٘ظ٤ٔ٤س جُلآَس ٝضشٌَ ُؿحٕ جُطش٣ٍؼحش ٝجُ٘ظْ جُوح٤ٗٞٗس ٝجُُِٔهحؽٍ ٖٓ نلاٍ ئطىجٌ 

 .جُر٘ٞىٍُِهحذس ٝجُٔطحذؼس جُط٢ ضٍجهد ٝضطحذغ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ك٢ ضِي 
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 اٌزٛص١بد::  5/2

 ثبٌزبٌٟ: ٍٝ إٌزبئح اٌغبثمخ ٠ٛصٟ اٌجبزثثٕبءً ػ

ذٞػغ ئؽحٌ شحَٓ لإوجٌز  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىػٌٍٝز ه٤حّ  -1

 .جُر٘ٞىجٌز وجنَ ًٛٙ هْٓ ٝئوجُٔهحؽٍ ذٌَ 

 

ذ٣ُٔى ٖٓ جلاٛطٔحّ ذؼ٤ِٔحش  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىػٌٍٝز ه٤حّ  -2

 ٝهٞجػى جُكًٞٔس ٝضلؼ٤َ آ٤ُحضٜح ٝجلاُطُجّ ذططر٤وٜح ذشٌَ ٤ِْْ.

 

 

ػ٠ِ ضك٤ٖٓ ئوجٌز  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞى٣ؿد إٔ ضؼَٔ  -3

 ٣ُُ جٍُهحذس جُىجن٤ِس.جُٔهحؽٍ، ٝضؼ

 

ذ٣ُٔى ٖٓ جلاٛطٔحّ ذططر٤ن  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىػٌٍٝز  -4

هٞجػى قًٞٔس ٖٓ نلاٍ ضط٣ٍٞ جْطٍجض٤ؿ٤س لإوجٌضٜح ضٜىف ئ٠ُ ٗوَ جُٔهحؽٍ جُؿ٣ٍٛٞس جُط٢ 

أوٝجش ئ٠ُ ؾٜس أنٍٟ ٝضو٤ِِٜح، ٝيُي ٖٓ نلاٍ ضط٣ٍٞ أْح٤ُد ٝ جُر٘ٞىضٜىو ٓٓطورَ ًٛٙ 

 آغحٌٛح جُِٓر٤س. ًٛٙ جُر٘يضكٞؽ ضؿ٘د 

 

جُٔىٌؾس  جُر٘ٞىجُط٤ٓ٘ن جُٔٓطٍٔ ذ٤ٖ ئوجٌز جُكًٞٔس ٝجُوحت٤ٖٔ ػ٠ِ ئوجٌز جُٔهحؽٍ ك٢  -5

ٝئػحكس ه٤ٔس  جُر٘ٞى، ذٔح ٣ٓحْٛ ك٢ ضكو٤ن أٛىجف ًٛٙ  جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍسرٌٞطس ذ

 ُٜح.

 

رٌٞطس ذجُٔىٌؾس  جُر٘ٞىٌجش جُٔهحؽٍ ػٌٍٝز جُطأ٤َٛ جُؼ٢ِٔ ٝجُؼ٢ِٔ ُِؼح٤ِٖٓ ذاوج -6

 ٝيُي ٖٓ نلاٍ جُىٌٝجش جُطى٣ٌر٤س ٝجُٔإضٍٔجش ٝجُ٘ىٝجش جُؼ٤ِٔس. جلأٌٝجم جُٔح٤ُس جُٔظ٣ٍس

 

 

جُؼ٤ِٔس ك٢ ٓؿحٍ  ٝجلاذكحظاػىجو ج٣ُُٔى ٖٓ جُىٌجْحش ذ جُؼَٔ ػ٠ِ جغٍجء جُركع جُؼ٢ِٔ -7

 هٞجػى جُكًٞٔس ٝػلاهطٜح ذاوجٌز جُٔهحؽٍ.
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"أثش رطج١ك ِجبدب زٛوّخ ثبصي ػٍٝ ِغزٜٛ اٌزسفظ (. 2015أذٞ جُلؼَ، ػرى جُؼحٍ ٓظطل٠ )

-66: 3، ٓؿِس جُلٌٍ جُٔكحْر٢، ؾحٓؼس ػ٤ٖ شّٔ، جُؼىو اٌّسبعجٟ فٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ"

71. 
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