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ا٭يلاٝاً ٬٩ الأٱ٪ٺت ا٥با٥ٖت ٥ٲٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٙٸ حْضٹض الأداء ا٥٪ا٥ٸ ٦٥٪قاسٗ، ٳب٪ا ح٢ْغٰ ّن٬  

عنخ٪شاس ّ٪ن٤ ا٥٪قناسٗ ٳ٭ضاعٲنا، ا٥نزٷ ٹقنع ٙنٸ حَْنٺ٨ رنشٳسة ا٥٪غناٱ٪ٺ٬،           ا٢٩ا٭ٺنت  ا٩ذٵ ٝٴة ٳ

 سبغٺنت ا٥٪قناسٗ ا٥خضاسٹنت الأصٮبٺنت    صٮبٺنت ٙنٸ   رنش ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت الأ   أ٥ٶ ٝٺناط ٳحغ٦ٺن٤   ا ٶ ا٥بغذعْ

ا٥ْا٦٩ت ٙٸ ا٥ْشاٛ، ٙنلًا ٬ّ حغذٹذ ٳحؾخٺـ ا٥ْٴا٤٩ ا٥٪ئرشة ٙٸ ٩ئؽش ا٥شبغٺت ٥ْٺٮت ٩خ٢ٴ٭نت ٩ن٬   

( باّخباسٱنننا ٩ننن٬ اٱننن٨ ا٥قنننٺٔ ا٥ضنننادة    5252-5202( ٩ننن٬ ا٥٪قننناسٗ الأصٮبٺنننت، ٦٥ٚخنننشة ٩ننن٬ )   8)

ٳا٥شبغٺننت ٝننادس ٦ّننٶ دّنن٨  ٳا٥٪ٴمننٴّٺت ٦٥ٴفننٴ٣ بننؤداء ا٥ٞينناُ ا٥٪قننشٙٸ ا٥ننٶ ٩غننخٴٵ ٩نن٬ ا٥ٮ٪ننٴ    

 ٳحَْٺ٨ رشٳة ا٥٪غاٱ٪ٺ٬.

، ٳا٥٪خ٪ز٦نت بٮ٪نٴرس اح٭غنذاس    (Panel Data)حن٨ اعنخخذا٧ ٭٪نارس ا٭غنذاس ا٥بٺا٭ناث ا٥٪ضدٳصنت       

 . ٳحٴفنن٤(REM) رننش ا٥ْؾننٴا ٸ ٳ٭٪ننٴرس الأ (FEM)رننش ا٥زابننج  ( ٳ٭٪ننٴرس الأPRMا٥خض٪ٺْننٸ )

 ٥ٶ:ا ا٥بغذ

ٺنذ اؽنخ٪ا٥ٲا ٦ّنٶ ٩خٖٺنشاث )ا٥٪٢٦ٺنت الأصٮبٺنت،       حٮٴُ ا٥ْٴا٤٩ ا٥٪ئرشة ٙٸ الأداء ا٥٪ا٥ٸ ٩ن٬ ع 

ا٥غض٨، ٳا٥ْ٪ش، ٳا٥ذخ٤، ٳا٥خٴٍٺ٘( ا٥خٸ حخباٹ٬ ٙٸ حغذٹذ ٩غخٴٹاث سبغٺت ا٥٪قنشٗ بغغنع ٱٺ٢ن٤    

 ٢٦٩ٺخٰ.

 ٩ئؽش ا٥شبغٺت. ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت، ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت، انكهًاخ انًفراحٍح:
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Abstract 

Proceeding from the great importance of the ownership structure in 

enhancing the financial performance of banks, and as it reflects on the extent of the 

strength and possibility of the continuity of the banks' work and their success, 

which contributes to maximizing the wealth of shareholders, the study sought to 

measure and analyze the impact of the foreign ownership structure on the 

profitability of foreign commercial banks operating in Iraq, as well as Identifying 

and diagnosing the factors influencing the profitability index for a sample of (8) 

foreign banks, for the period (2010-2020) as one of the most serious and objective 

formulas to reach the performance of the banking sector to a level of growth and 

profitability capable of supporting and maximizing shareholder wealth. 

Dual regression models (Panel Data) were used, represented by the pooled 

regression model (PRM), the fixed effect model (FEM), and the random effect 

model (REM). The study found: 

The diversity of the factors affecting the financial performance in terms of 

their inclusion of variables (foreign ownership, size, age, income, and employment) 

that vary in determining the bank's profitability levels according to its ownership 

structure. 

Key words: Ownership Structure, Foreign Ownership, Profitability Index. 
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 :ينيدٍح انثحث ًانذساصاخ انضاتمح

٦ذساعت ّنشك ٥٪ٮٲضٺنت ا٥بغنذ ا٥٪ْخ٪نذ ٩ن٬ ٭اعٺنت ا٥٪ؾن٦٢ت        ٹخي٦ع الإىاس ا٥ٮَشٷ ٳا٥ْ٪٦ٸ ٥

 ٬ّ بٺا٫ ٙشمٺت ا٥بغذ ٳأعا٥ٺع ص٪ِ ا٥بٺا٭اث ٳعذٳد ا٥بغذ، ١٪ا ٹؤحٸ: ٙنلًا ،ٳالأٱ٪ٺت ٳالأٱذاٗ

 :أًلًا: يشكهح انثحث

س بٺ٬ ا٥باعزٺ٬ عٴ٣ ٭خا ش ا٥ذساعاث ا٥غابٞت ا٥خٸ حٮاٳ٥ج أرش ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت ٙنٸ    از٪٫ ا٥ضذ٣ ا٥ا

سحبناه ٩ْٮٴٹنت ٩ٴصبنت    ااحٜٚ ا٥ْذٹذ ٬٩ ا٥ذساعناث، ٦ّنٶ ٳصنٴد ّلاٝنت      ارسبغٺت ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت، 

-Mohamed,2015; Abu)٩زنن٤ ا٥٪قنناسٗ ا٥خضاسٹننت ٩زنن٤ دساعننت     بننٺ٬ ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت ٳسبغٺننت  

Serdaneh & Mah'd,2018; Jolevska,et.al.,2018) ٳ٦ّٶ ا٥ٮٞٺل ٬٩ ر٠٥ احٜٚ ا٥ْذٹذ ٬٩ ،

٩زن٤   سحباه ٩ْٮٴٹت عا٥بت بٺ٬ ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٳسبغٺت ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹتاا٥ذساعاث ٦ّٶ ٳصٴد ّلاٝت 

ٳ٥ٲننزا ح٢٪نن٬ ٩ؾنن٦٢ت  ، (Chege,2013; Chowk,et.al.,2017; Kirimi,et.al.,2022)دساعننت 

 ،ؤرٺش ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٦ّٶ الأداء ا٥٪ا٥ٸ ٙنٸ ا٥٪قناسٗ ا٥خضاسٹنت   ٙٸ ٩غاٳ٥ت ا٥خْشٗ ٦ّٶ ٩ذٵ حا٥بغذ 

 ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت. ٳ١ز٠٥ ٩ْشٙت ا٥ٚضٴة ا٥بغزٺت بٺ٬ ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت ٳسبغٺت

 ٳحخ٪غٴس ٩ؾ٦٢ت ا٥بغذ ٙٸ ا٥خغاإ٣ اٻحٸ:

ت رننش ا٥٪٢٦ٺننت الأصٮبٺننت )ا٥غقننـ ا٥٪٪٦ٴ١ننت ٩نن٬ الأصا٭ننع( ٙننٸ الأداء ا٥٪ننا٥ٸ ٦٥٪قنناسٗ ّٺٮنن  أ٩ننا ٱننٴ 

 ؟ا٥بغذ
 

 :: أىًٍح انثحثاًثانٍ

حٮبِ أٱ٪ٺت ا٥بغذ ٬٩ أٱ٪ٺت ا٥ٞياُ ا٥زٷ عٺخ٨ حٮاٳ٥ٰ ٙٸ ا٥بغذ، ا٥٪خ٪ز٤ با٥ٞيناُ ا٥٪قنشٙٸ،   

ا٥زٷ ٹْذ أعذ أٱ٨ ا٥ٞياّاث احٝخقادٹت ٳا٥٪غشٟ الأعاط ٦٥خٞذ٧ احٝخقادٷ، ١٪ا ح٢٪٬ أٱ٪ٺت ا٥بغنذ  

رشٱنا ٙنٸ سبغٺنت ا٥٪قنناسٗ    أالأصٮبٺنت، ٳ  بؾن٤٢ أعاعنٸ ٩ن٬ خنلا٣ دساعنت ا٥ْلاٝنت بننٺ٬ ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت        

 ا٥خضاسٹت ٳا٢٥ٺٚٺت ا٥خٸ ٹ٪٬٢ احعخٚادة ٩ٮٲا ٳب٪ا ٹغٲ٨ ٙٸ حيٴٹش ا٥ٞياُ ا٥٪قشٙٸ.
 

 :ثانثاً: ىذف انثحث

ٹخ٪زنن٤ ا٥ٲننذٗ ا٥ش ٺغننٸ ٦٥بغننذ حغذٹننذ احضنناٯ أرننش ا٥٪٢٦ٺننت الأصٮبٺننت ٦ّننٶ سبغٺننت ا٥٪قنناسٗ         

 )ا٥٪ؾ٪ٴ٥ت با٥بغذ(. ا٥خضاسٹت
 

 :انثحثساتعاً: فشضٍح 

 اّخ٪اداً ٦ّٶ ٱذٗ ا٥بغذ ٳ٩ؾ٦٢خٰ ح٨ احّخ٪اد ٦ّٶ ا٥ٚشمٺت ا٥ش ٺغت اٻحٺت:

 ٹٴصذ أرش اٹضابٸ ٦٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت ٦ّٶ سبغٺت ا٥٪قاسٗ ا٥٪ؾ٪ٴ٥ت با٥بغذ. ا٥ٚشمٺت ا٥ش ٺغت ٦٥بغذ:

 ٳحٮبزٜ ٬٩ ا٥ٚشمٺت ا٥ش ٺغت ا٥ٚشمٺاث ا٥ٚشّٺت اٻحٺت:

 ٦ّٶ سبغٺت ا٥٪قاسٗ ّٺٮت ا٥بغذ.ٹٴصذ أرش اٹضابٸ ٦٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت . 0

 رش اٹضابٸ ٥غض٨ ا٥٪قشٗ ٙٸ أداء ا٥٪قاسٗ الأصٮبٺت ّٺٮت ا٥بغذ.أٹٴصذ . 5
 

 :خايضاً: ينيح انثحث

٥خغٞٺٜ ٱذٗ ا٥بغذ ٳا٥غقٴ٣ ٦ّٶ ا٥ٮخا ش، ٙٞذ اّخ٪ذ ا٥بغذ ٦ّٶ ا٥٪ٮٲش ا٥ٴفنٚٸ ا٥خغ٦ٺ٦نٸ   

ٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت الأصٮبٺنت ٳسبغٺنت     ٙٸ بْل ّٮافش ا٥بغذ ٬٩ خلا٣ ٳف٘ دٝٺنٜ ٦٥٪ٚناٱٺ٨ ا٥٪شحبينت بٲ   

 ٳاخخباس ا٥ٚشمٺاث. ٳساٛ ا٥٪ا٥ٺت ا٥ْشاٝٺتا٥٪قاسٗ ا٥٪ذسصت ٙٸ عٴٛ الأ
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 ثحث:: حذًد اندصاًصا

٢٩ا٭ٺناً ٥٪ض٪ٴّنت ٩ن٬ ا٥٪قناسٗ ا٥خضاسٹنت الأصٮبٺنت ا٥ْا٦٩نت         بغذا٩خذث عذٳد ا٥ انحذًد انًكانٍح:. 1

 ٙٸ ا٥ْشاٛ.

ر ؽٲذث ٱنزٯ ا٥ٚخنشة حينٴساث    ا(، 5252-٥5202خؾ٪٤ ا٥ٚخشة )ا٥بغذ ح٪خذ ٙخشة  انحذًد انزينٍح:. 2

 . ٳا٥ذٳ٥ٸ ٩ا٥ٺت ٳ٩قشٙٺت ٦ّٶ ا٥قْٺذ ا٥٪غ٦ٸ
 

 :انذساصاخ انضاتمح

س بنٺ٬ ا٥بناعزٺ٬ عنٴ٣ ٭خنا ش ا٥ذساعناث ا٥غنابٞت ا٥خنٸ حٮاٳ٥نج أرنش ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت            از٪٫ ا٥ضذ٣ ا٥ا

احٜٚ ا٥ْذٹذ ٬٩ ا٥ذساعاث ٦ّٶ  ارشاٛ، احصٮبٺت ٙٸ سبغٺت ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت الأصٮبٺت ا٥ْا٦٩ت ٙٸ ا٥ْ

 سحباه ٩ْٮٴٹت ٩ٴصبت بٺ٬ ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٳسبغٺت ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت ٩ز٤:اٳصٴد ّلاٝت 

 :(Mohamed, 2015دساصح ). 1

The Impact of Foreign Ownership on Commercial Bank’s Efficiency: A 

Case of Oman 

حننؤرٺش ا٥٪٢٦ٺننت الأصٮبٺننت ٦ّننٶ ا٢٥ٚنناءة ا٥٪ا٥ٺننت ٥ننٶ حغ٦ٺنن٤ ا( Mohamed,2015ٱنذٙج دساعننت ) 

( ٩قننشٗ ٩نن٬ ا٥٪قنناسٗ ا٥٪ذسصننت ٙننٸ ا٥بٴسفننت    ٦ّ16ننٶ بٺا٭نناث )  ا٦٥ً٪قنناسٗ ا٥ْ٪ا٭ٺننت، اّخ٪نناد 

٦٥خغٞنٜ ٩٪نا ارا ١نا٫ ٱٮناٟ اخنخلاٗ       tعخخذا٧ اخخباس ا، ب(5202-5222)ا٥ْ٪ا٭ٺت، ٳر٠٥ خلا٣ ا٥ٚخشة 

٥ن٠، حن٨ اعنخخذا٧ ٭٪نٴرصٺ٬ ٥لا٭غنذاس ٥خٞٺنٺ٨ حنؤرٺش        رٙننلًا ّن٬   ١بٺش ٙٸ أداء ا٥٪قناسٗ ٳٙٞناً ٦٥٪٢٦ٺنت،    

(، ٳ٩قشٳٙاث ا٥ٚا ذة ا٥ٶ اص٪ا٥ٸ CDR(، ٳ٭غبت اح خ٪ا٫ ا٥ٶ ا٥ٴدا ِ )NIMفاٙٸ ٱا٩ؼ ا٥ٚا ذة )

( ٳفننناٙٸ LADST(، ٳا٥٪ٴصنننٴداث ا٥غنننا ٦ت ا٥نننٶ ٭غنننبت اٝخنننشاك ا٥ٴدا نننِ )    IETTLا٥ٞنننشٳك )

( ٳا٥ْا ننذ ٦ّROAننٶ ا٥٪ٴصننٴداث )( ٦ّنٶ ا٥ْا ننذ  NLTAا٥ٞنشٳك ا٥ننٶ ٭غننبت اص٪ننا٥ٸ ا٥٪ٴصننٴداث ) 

أ٫ ا٥٪قاسٗ ا٥٪غ٦ٺت حَٲش أداء ا٥بغذ  ( ٥ٲزٯ ا٥٪قاسٗ، ٳأؽاسث ٭خا ش٦ّROEٶ عٞٴٛ ا٥٪٢٦ٺت )

(، بٺٮ٪ننا حَٲننش ا٥٪قنناسٗ   ROE( ٳ)ROAأٙننن٤ ٩نن٬ ا٥٪قنناسٗ الأصٮبٺننت ٩نن٬ عٺننذ ا٥شبغٺننت )      

٪ا٥ٸ اعقنا ٺاً بنٺ٬ ا٥٪٢٦ٺنت    الأصٮبٺت أداء أٙن٤ ٙٸ ا٥غٺٴ٥ت ٳ١ٚاٹت سأط ا٥٪ا٣، ١٪ا ح ٹخخ٦٘ الأداء ا٥

الأصٮبٺت ٳا٥٪غ٦ٺت ٬٩ عٺذ ا٥شبغٺت ٳا٥غنٺٴ٥ت  ٳ٩نِ ر٥ن٠، ٙٲنٸ راث دح٥نت اعقنا ٺت ٩ن٬ عٺنذ ١ٚاٹنت          

 سأط ا٥٪ا٣.
 

 :(Jolevska,et.al.,2018دساصح ). 2

The impact of ownership of banks on their performance: case study of 

sample of balkan countries 

٥ٶ ٩ْشٙت ا٥ْلاٝت بٺ٬ ٢٦٩ٺنت ا٥٪قناسٗ )الأصٮبٺنت    ا( Jolevska,et.al.,2018عْج دساعت )

٩ٞابنن٤ ا٥٪غ٦ٺننت( ٳسبغٺننت ا٥٪قنناسٗ ٙننٸ رننلاد دٳ٣ ٙننٸ صٮننٴل ؽننشٛ أٳسٳبننا، )ب٦ٖاسٹننا ٳ٩ٞننذٳ٭ٺا          

٬٩ رلارت ب٦نذا٫   اً( ٩قش٩24ٙخ٢ٴ٭ت ٬٩ ) ٳفشبٺا( باعخخذا٧ بٺا٭اث ٩ا٥ٺت ٩قشٙٺت، ٦ّٶ أعاط ّٺٮت

٫ ا ا٥بغذ ا٥ٶ أ(، ٳحٴف٦ج اعخٮخاصاث ٱز2008-2016) ( ٦٥ٚخشةROEع٦غ٦ت بٺا٭اث ٬٩ ) باعخخذا٧

 ا٥٪قاسٗ ا٥خٸ ٥ذٹٲا ٩ا٢٥ٴ٫ أصا٭ع ٙٸ ب٦ذا٫ ا٥ْٺٮت ٥ذٹٲا أ٭َ٪ت أٙن٤ لإداسة ٩خاىش اح خ٪ا٫.
 

 :(Abu-Serdaneh & Mah'd,2018دساصح ). 3

Ownership Structure Impact on Jordanian Banks' Financial 

Performance 

( ا٥ٶ ٙغـ حنؤرٺش ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت ٦ّنٶ     Abu-Serdaneh & Mah'd,2018حٮاٳ٥ج دساعت )

ا٥ننٶ ا٥خغٞٺننٜ ٙننٸ  بغننذ١٪ننا عننْج ٱننزٯ ا٥، (2005-2014) أداء ا٥٪قنناسٗ ا٥خضاسٹننت الأسد٭ٺننت ٦٥ٚخننشة
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ت( ٥خٞٺٺ٨ حؤرٺش خقا ـ أداء ا٥٪قشٗ، ٳح٨ اعخخذا٧ )ا٥ْا ذ ٦ّٶ احعخز٪اس ٳا٥ْا ذ ٦ّٶ عٞٴٛ ا٥٪٢٦ٺ

الأداء ا٥٪ننا٥ٸ ٦٥٪قنناسٗ، ١٪ننا حنن٨ ٝٺنناط ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت باعننخخذا٧ حش١ٺننض ا٥٪٢٦ٺننت ا٥٪ئعغننٺت ٳا٥٪٢٦ٺننت    

الأصٮبٺت ٳا٥٪٢٦ٺت ا٥غ٢ٴ٩ٺت، ٳح٪ج حٖيٺت خقا ـ ا٥٪قشٗ باعخخذا٧ ا٥غض٨ ٳا٥ْ٪ش ٳ٭غبت ا٥نذٹٴ٫  

ً  بغننذا٥ننٶ عننٜ ا٥٪٢٦ٺننت، ٳأٍٲننشث ٭خننا ش ا٥  ٩ننِ حش١ٺننض  ا٫ٔ سبغٺننت ا٥٪قنناسٗ حخٮنناٝـ بؾنن٤٢ ٦٩غننٴ

ا٥٪٢٦ٺت ا٥ْا٥ٸ، ٳعض٨ ا٥٪قاسٗ الأ١بش، ٳاسحٚاُ ٭غبت ا٥ذٹٴ٫ ا٥ٶ عٞٴٛ ا٥٪٢٦ٺت، ٳٙٸ ا٥ٴٝنج ٭ٚغنٰ،   

داء ا٥٪قاسٗ، ّلاٳة ٦ّٶ ر٥ن٠، ٥ن٨   أ١ٔا٫ ٦٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت ٳا٥٪٢٦ٺت ا٥غ٢ٴ٩ٺت حؤرٺش اٹضابٸ ١بٺش ٦ّٶ 

 سٗ الأسد٭ٺت.حضذ ا٥ٮخا ش أٷ حؤرٺش ٦٥٪٢٦ٺت ا٥٪ئعغٺت ٳا٥ْ٪ش ٦ّٶ أداء ا٥٪قا

ٳ٦ّٶ ا٥ٮٞٺل ٬٩ ر٠٥ احٜٚ ا٥ْذٹذ ٬٩ ا٥ذساعاث ٦ّٶ ٳصٴد ّلاٝت اسحباه ٩ْٮٴٹت عنا٥بت بنٺ٬   

 ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٳالأداء ا٥٪ا٥ٸ ٩ز٤:

 :(Havrylchyk & Jurzyk,2008)دساصح . 1

Profitability of foreign and domestic banks in Central and Eastern 

Europe: does the mode of entry matter? 

( ا٥ننٶ حغ٦ٺنن٤ ا٥ٚننشٳٛ ٙننٸ ا٥شبغٺننت بننٺ٬   Havrylchyk & Jurzyk,2008ٱننذٙج دساعننت )

ٙننٸ دٳ٣ أٳسٳبننا ا٥ٴعننيٶ    ( ٩قننشٙا418ًا٥٪قنناسٗ ا٥٪غ٦ٺننت ٳالأصٮبٺننت، ٦ّننٶ ّٺٮننت ٩خ٢ٴ٭ننت ٩نن٬ )    

(، باعننخخذا٧ ٭٪ننٴرس اح٭غننذاس ا٥خيننٸ ا٥٪خْننذد، ٳأٍٲننشث ا٥ٮخننا ش أ٫ 1993-2004ٳا٥ؾننشٝٺت ٦٥ٚخننشة )

سٗ الأصٮبٺت ح٪خ٠٦ ٩ٺضة ٳاعذة ٩ٲ٪ت ٦٥ٖاٹنت ٩ٞاس٭نت با٥٪قناسٗ ا٥٪غ٦ٺنت، ٳٱنٸ أ٫ أسباعٲنا ح       ا٥٪قا

 باح٭٢٪اػ احٝخقادٷ ٙٸ ا٥ب٦ذا٫ ا٥٪نٺٚت ٥ٲا. حخؤرش ع٦باً
 

 :(Mihai,et.al.,2013دساصح ). 2

The impact of foreign ownership on the performance of Romanian 

banks 

رش ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺنت ٦ّنٶ أداء ا٥٪قناسٗ، ٩ن٬     أٝٺاط  (Mihai,et.al.,2013حٮاٳ٥ج دساعت )

خنننلا٣ دساعنننت أصشٹنننج ٦٥٪قننناسٗ ا٥٪ذسصنننت ٙنننٸ بٴسفنننت بٴخاسعنننج، ٳحننن٨ اعنننخخذا٧ ا٥ْا نننذ ٦ّنننٶ   

(، ٥ٞٺنناط الأداء ا٥٪ننا٥ٸ ّنن٬ ىشٹننٜ ٭٪ننٴرس  ROE( ٳا٥ْا ننذ ٦ّننٶ عننٜ ا٥٪٢٦ٺننت ) ROAا٥٪ٴصننٴداث )

أ٫ ٥نٺظ ٱٮناٟ ّلاٝنت راث دح٥نت اعقنا ٺت بنٺ٬ الأداء       غنذ  ا٥ب حغ٦ٺ٤ اح٭غذاس ا٥خيٸ ا٥٪خْنذد، ٳٳصنذ  

 ا٥٪ا٥ٸ ٳٳصٴد ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت، ٳر٠٥ بغغع ا٫ ٳصٴد ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت ح٤٦ٞ ٬٩ أداء ا٥٪قاسٗ.
 

 :(Aymen,2014دساصح ). 3

Impact of Ownership Structure on Financial Performance of Banks: 

Case of Tunisia 

( ا٥ننننٶ ٩ْشٙننننت حنننؤرٺش ٱٺ٢نننن٤ ا٥٪٢٦ٺننننت ٦ّننننٶ الأداء ا٥٪ننننا٥ٸ  Aymen,2014عنننْج دساعننننت ) 

(، ٳ٥ٞٺنناط الأداء 2000-2010( ٩قننشٙاً ٙننٸ حننٴ٭ظ خننلا٣ ا٥ٚخننشة ) ٦٥19٪قنناسٗ، ٳاؽننخ٪٦ج ٦ّننٶ )

(. ٳأسبْت أ٭ٴاُ ٬٩ ا٥٪٢٦ٺت )حش١ض ا٥٪٢٦ٺت، ا٥٪٢٦ٺنت  ROA) ح٨ اعخخذا٧ ا٥ْا ذ ٦ّٶ ا٥٪ٴصٴداث ا٥٪ا٥ٸ

أ٫ ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ  ا٥٪٢٦ٺننت الأصٮبٺننت( ٥ٞٺنناط ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت، ٳأؽنناسث ا٥ٮخننا ش  ا٥ْا٩ننت، ا٥٪٢٦ٺننت ا٥خافننت،  

٥ٰ ّلاٝت ع٦بٺت با٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت ٳحش١ض ٦ّٶ ا٥٪٢٦ٺت، ٙٸ عٺ٬ أ٫ ا٥ْا ذ ٦ّٶ ا٥٪ٴصٴداث  ا٥٪ٴصٴداث

٥ننٰ ّلاٝننت اٹضابٺننت ٩ننِ ا٥٪٢٦ٺننت ا٥ْا٩ننت ٳا٥٪٢٦ٺننت ا٥خافننت، ٳبؾنن٤٢ ّننا٧ ٙننب٫ حننؤرٺش ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت ١ننا٫    

 .ا٥بغذ ٦ّٶ الأداء ا٥٪ا٥ٸ ٦٥٪قاسٗ ا٥خٴ٭غٺت ّٺٮت ٩غذٳداً
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 :طثٍعح ىٍكم انًهكٍح ًأىى يحذداذو: انًثحث الأًل

ٹْذ ٩ٚٲٴ٧ ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٬٩ ا٥٪ٚاٱٺ٨ ا٥خٸ عَٺج باٱخ٪ا٧ ١بٺنش ٩ن٬ ٝبن٤ ا٢٥خنال ٳا٥بناعزٺ٬ ٥٪نا       

٥ٞٺاط ٩ذٵ حيبٺٜ ٥ٰ ٬٩ دٳس ١بٺش ٦ّٶ أداء ا٥٪قاسٗ، ار أفبظ ٱزا ا٥٪ٚٲٴ٧ ٬٩ ا٥٪ٚاٱٺ٨ الأعاعٺت 

 ٝٴاّذ ا٥غٴ١٪ت، ٳبٮاءاً ٦ّٺٰ ٹخٮاٳ٣ ا٥٪بغذ الأٳ٣ ا٥٪غاٳس اٻحٺت:

 :أًلًا: يفيٌو ىٍكم انًهكٍح

٭ٰ ٭غبت الأعٲ٨ ا٥خٸ ٹ٪خ٢٦ٲا ٩خخ٦٘ الأىشاٗ ٬٩ ٝبن٤ ٩نا٢٥ٸ ا٥٪قنشٗ    ؤٹْٮٸ ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ب

(Osemene,et.al.,2018:212) ،٩ننن٬ عٺنننذ  ٳ ٱنننٴ ب٪زابنننت ٱٴٹنننت ا٥٪غننناٱ٪ٺ٬ داخننن٤ ا٥٪قنننشٗ    أ

: 5255اسحباىٲ٨ بغض٨ ٩٪خ٢٦احٲ٨ باّخباسٱا ا٥٪خٖٺش ا٥ش ٺظ ا٥٪ئرش ٦ّنٶ أداء ا٥٪قنشٗ )ا٥ش١ناٹبٸ،    

422.) 

٫ ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت ٱنٴ ٩ٞنذاس الأعنٲ٨ أٳ ا٥غقنـ ا٥خنٸ ٹ٪خ٢٦ٲنا الأٙنشاد داخن٤           ؤٳحشٵ ا٥باعزت بن 

٬ ٝبن٤ ٩نذٹشٷ   ا٥٪قشٗ ٳا٥خٸ ٹخ٢ٴ٫ ٩ٮٲا سأط ٩ا٣ ا٥٪قشٗ، ٙنلًا ٬ّ ١ٺٚٺت اداسة ٱزٯ الأعٲ٨ ٩ن 

 ا٥٪قاسٗ.
 

 : أنًاط ىٍاكم انًهكٍح:ثانٍاً

حخباٹ٬ ٳصٲاث ا٥ٮَش عٴ٣ حقٮٺ٘ أ٭٪اه ٱٺا٤١ ا٥٪٢٦ٺت، ار ٹْخ٪ذ ٤١ ٩ٮٲا ٦ّنٶ أعناط ٩ْنٺ٬    

 ٙٸ ا٥خقٮٺ٘، ٳٹ٪٬٢ حقٮٺ٘ أ٭٪اه ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٳٙٞاً ٦٥خقٮٺٚاث اٻحٺت:

بنٰ ا٥٪قنشٗ ا٥نزٷ ٹْ٪ن٤      ٹٞقنذ  :Family Ownership Structureىٍكم انًهكٍح انعائهٍةح  . 1

: 5202بٰ ؽخقٺ٬ أٳ أ١زش ٬٩ أٙشاد ّا ٦ت ٳاعذة ٳا٥زٹ٬ ٹ٪خ٢٦ٴ٫ ا٥ٮقٺع الأ١بنش ٙٺنٰ )بياٹٮنت،    

025). 

حخ٢ٴ٫ ا٥٪٢٦ٺنت ا٥ٚشدٹنت ٩ن٬ ّنذد      :Sole Proprietorship Structureىٍكم انًهكٍح انفشدٌح . 2

١بٺش ٬٩ ا٥٪غاٱ٪ٺ٬ ٳ٬٢٥ ٹ٪خ٠٦ ٤١ ٩ٮٲ٨ ّذداً ٦ٝٺلًا صذاً ٬٩ الأعٲ٨، بغٺذ ح ٹ٪٢نٮٲ٨ ٩ن٬ ا٥خنؤرٺش    

٦ّٶ ا٥ٞنشاساث ا٥خنٸ حخخنزٱا، ٳ١نز٠٥ ّنذ٧ ٝنذسحٲا ٦ّنٶ ٙنشك عنٺيشحٲا ٦ّنٶ ا٥ؾنش١ت ٩ن٬ ح٦ٞناء              

ٲ٨ ا٥خنٸ حخْناسك ٩نِ ٩قنا٥ظ     ٭ٚغٲا، ٳٱزا ٬٩ ؽؤ٭ٰ ٹئدٷ ا٥نٶ ّنذ٧ ٝنذسحٲ٨ ٦ّنٶ حغٞٺنٜ ٩قنا٥غ      

سبناط ا٥٪قنشٗ   أ ٬ّ ّذ٧ ٝذسحٲ٨ ٦ّٶ ا٥خؤرٺش ٙٸ ا٥ٞشاساث ا٥٪خ٦ْٞت ببداسة ٩ض٦ظ الإداسة، ٙنلًا

 .(2: 5202)ؽٞٴس، 

حؾنننٺش ا٥٪٢٦ٺنننت  :Administrative Ownership Structureىٍكةةةم انًهكٍةةةح الإداسٌةةةح . 3

ذٹشٹ٬ ٙننٸ ا٥٪قننشٗ أٳ ّننذد الأعننٲ٨ الإداسٹننت ا٥ننٶ ا٥ٮغننبت ا٥٪لأٴٹننت ٥معننٲ٨ ا٥٪٪٦ٴ١ننت ٩نن٬ ٝبنن٤ ا٥٪نن 

ا٥٪٪٦ٴ١ت ٬٩ ٝب٤ ا٥ش ٺظ ا٥خٮٚٺزٷ أٳ ّذد الأعٲ٨ ا٥٪٪٦ٴ١ت ٦٥٪نذٹش ا٥ْنا٧ ٳا٥خنٸ حغناٱ٨ ٙنٸ ٩ٴا ٪نت       

 .)522: ٩5202قا٥غٲ٨ ٩ِ ٩قا٥ظ ا٥٪غاٱ٪ٺ٬ )ا٥ٚن٤ ٳآخشٳ٫، 

ٹؾٺش ا٥ٶ ٩ٞنذاس أعنٲ٨    :Institutional Ownership Structureىٍكم انًهكٍح انًؤصضٍح . 4

٥٪قننشٗ ا٥٪٪٦ٴ١ننت ٦٥٪ئعغنناث ٳا٥ٲٺلأنناث الأخننشٵ ٩زنن٤ ا٥بٮننٴٟ ٳؽننش١اث ا٥خننؤ٩ٺ٬، ٳٝننذ أٍٲننشث  ا

 ا٥ْذٹذ ٬٩ ا٥ذساعاث ا٫ٔ ا٥٪٢٦ٺت ا٥٪ئعغٺت ٥ٲنا دٳس ااٹضنابٸ ٙنٸ الإؽنشاٗ ٦ّنٶ ا٥٪قنشٗ، ٙننلاً       

٬ّ ٝذسحٲا ٙٸ ا٥غقٴ٣ ٦ّٶ ا٥ْذٹذ ٬٩ ا٥٪٦ْٴ٩اث ا٥خٸ ٝذ ح ح٢نٴ٫ ٩خاعنت ٦٥٪غنخز٪شٹ٬ اٻخنشٹ٬     

 (.205: 5202ٙٸ ح٦ٞٺ٤ ح٢ا٥ٺ٘ ا٥ٴ١ا٥ت )صسٹٞاث ٳآخشٳ٫،  ٩٪ا ٹغاّذ

ٹؾٺش ا٥ٶ ٭غنبت الأعنٲ٨    :Government Ownership Structure ىٍكم انًهكٍح انحكٌيٍح. 5

 ا٥٪٪٦ٴ١ننت ٩نن٬ ٝبنن٤ ا٥ذٳ٥ننت ٩نن٬ دٳ٫ ٩ؾنناس١خٲا ا٥٪باؽننشة ٙننٸ حؾننٖٺ٦ٲا ٳااداسة ا٥٪قننشٗ )عننٺ٪ا،        

5202: 052). 
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غننبت ٹ٪٢٦ٲننا ا٥٪غننخز٪شٹ٬ الأصا٭ننع ٩نن٬ أعننٲ٨ ا٥٪قننشٗ ٩ننا خنناسس ح٪زنن٤ ٭ :ىٍكةةم انًهكٍةةح الأخنثٍةةح. 6

ٳ٩ئعغناث   ٙنشاداً أ(، أٳ ٱ٨ ٩ض٪ٴّت ٬٩ ا٥٪غخز٪شٹ٬ الأصا٭نع  22: 5202 عذٳد ا٥ب٦ذ )أبٴ ا٥ْلا،

ٹٞٴ٩ٴ٫ با٥بغذ ٬ّ أعٴاٛ ٩خخ٦ٚت ٙٸ ب٦ذا٫ ٩خخ٦ٚت بغزاً ٬ّ اعخز٪اس أٙن٤ ٹٞٴ٧ بخ٦بٺت ٩خي٦باحٲ٨ 

 .(Abu-Serdaneh,2018: 4)ٳحٴْٝاحٲ٨ 

حء ئٳح٦ْع ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت دٳساً ٱا٩ناً ٦ّنٶ فنْٺذ حغغنٺ٬ ا٥غٴ١٪نت ا٥٪ئعغنٺت، ار ٹ٪٢ن٬ ٥ٲن        

ا٥٪غننخز٪شٹ٬ الأصا٭ننع ٩نن٬ ٩٪اسعننت دٳس اؽننشاٙٸ ٦ّننٶ ا٥٪قنناسٗ ا٥خننٸ ٹغننخز٪شٳ٫ ٙٺٲننا، ٳّننادة ٩ننا     

ٹ٪نناسط ا٥٪غننخز٪شٳ٫ الأصا٭ننع دٳسٱنن٨ ا٥شٝننابٸ ٦ّننٶ ا٥٪قنناسٗ ا٥٪غ٦ٺننت ٩نن٬ خننلا٣ اعننخخذا٧ عننٜ         

ا٥خقٴٹج ٦٥خؤرٺش ٦ّٶ ا٥ٞنشاساث الإداسٹنت أٳ ّن٬ ىشٹنٜ ا٥خٲذٹنذ بغنغع اعنخز٪اساحٲ٨ ٩ن٬ ا٥٪قناسٗ          

ا٥٪غ٦ٺت، ٳٙٸ عٺاٛ ٭َشٹنت ّنذ٧ ح٪ارن٤ ا٥٪٦ْٴ٩ناث ٳبْنذ ا٥٪غناٙت ٳ٭َشٹنت ا٥٪ْشٙنت ٹ٪٢ن٬ ا٫ٔ حخنٴاص٫           

شة ٙشفت عقٴ٣ ا٥٪غخز٪شٹ٬ ا٥٪غ٦ٺٺ٬ ٦ّٶ ٦ْ٩ٴ٩اث ا١ٔزش ٩ن٬ ا٥٪غنخز٪شٹ٬ الأصا٭نع ٩نِ ٩ٺنضة ا٥خبن      

ا٥٪ْشٙٺت ٥ذٵ ا٥٪غخز٪شٹ٬ الأصا٭ع ا٥خٸ حٚٴٛ ا٥٪ْشٙت ٥ذٵ ا٥٪غخز٪شٹ٬ ا٥٪غ٦ٺٺ٬، ٳٱزا بنذٳسٯ ٹغناٱ٨   

 (.022: 5202 ٙٸ ا٥غذ ٬٩ ا٥خلاّع بالأسباط )ا٥ْا٩شٷ،

 (Chantapong,2003:12)حٸ: ٳحخ٪ٺض ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت با٥ْذٹذ ٬٩ ا٥٪ضاٹا ٳا٥٪خ٪ز٦ت باٻ

 خٴ٣ سأط ٩ا٣ ١بٺش ٦٥ب٦ذا٫ ا٥٪نٺٚت.ٝذسة ا٥٪قاسٗ الأصٮبٺت ٬٩ د. 0

5 .  ٘ دٷ ا٥نٶ ابخ٢ناس ٩ٮخضناث صذٹنذة     ئٳٱنزا ٹن   ،حٞٴ٧ ا٥٪قاسٗ الأصٮبٺت بٮ٤ٞ ا٥خ٢ٮٴ٥ٴصٺا ٦٥ب٦نذ ا٥٪ننٺ

 ٳصٹادة ا٥٪ٲاساث ا٥خٞٮٺت ٳحعٺ٪ا ٙٸ ا٥ب٦ذا٫ ا٥ٮا٩ٺت.

 حْضٹض ا٥٪ٮاٙغت ا٥٪خضاٹذة ٳحغغٺ٬ ١ٚاءة ا٥ٞياُ ا٥٪قشٙٸ.. 2

الأصٮبٺننت ٦٥ب٦ننذ ا٥٪نننٺ٘ ا٥ننٶ صٹننادة ٙننٸ أصننٴس ا٥ْ٪ا٥ننت أٷ صٹننادة ٭غننبت      دٷ دخننٴ٣ ا٥٪قنناسٗ  ئٹنن. 4

 ا٥خٴٍٺ٘.

 ٤ٝ ّشمت ٥لاص٩اث ا٥٪غ٦ٺت.أ٤ٝ ٱؾاؽت ٳأا٭ؾاء ٭َا٧ ٩قشٙٸ ٳ٩ا٥ٸ . 2

٫ ا٥٪قاسٗ الأصٮبٺت ٥ذٹٲا ا٥خبشة ٙنٸ ٩ضناحث   حبٮٸ أٙن٤ ا٥٪٪اسعاث ٙٸ ا٥قٮاّت ا٥٪قشٙٺت لأ. 2

 ااداسة ا٥٪خاىش.

 حٸ:ا٫ ع٦بٺاث ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت حخ٪ز٤ باٻ (Mamatzakis,2017:12)ٳٹشٵ 

ٹ٪٬٢ ٦٥٪قاسٗ ا٥٪٪٦ٴ١ت ٥مصا٭ع أ٫ حْش٤ٝ اعخٞشاس ا٥ٞياُ ا٥٪قشٙٸ ا٥٪غ٦ٸ ٳر٥ن٠ ٩ن٬ خنلا٣    . 0

 صٹادة ا٥٪ٮاٙغت.

ا٥ٶ ا٥خ٪ٴٹ٤ با٥ٮغبت ٥ٖا٥بٺت ا٥بٮٴٟ ا٥٪غ٦ٺت،  ا٥ٶ ح٦ٞٺ٤ ا٥ٴفٴ٣ حئدٷ ا٥٪قاسٗ ا٥٪٪٦ٴ١ت ٥مصا٭ع. 5

 و ٦ّٶ ا٥ضضء الأ٤ٝ خيٴسة ٳالأ١زش ؽٚاٙٺت.ار س١ضٳا ٙٞ

 حئرش ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت ع٦باً ٦ّٶ ١ٚاءة ا٥٪قاسٗ ا٥٪غ٦ٺت.. 2

٦ّنٶ   ٳر٥ن٠ ٩ن٬ خنلا٣ منٖيٲا     ،حٔٴرش ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت ع٦باً ٦ّٶ ا٥خٮ٪ٺت احٝخقادٹت ٦٥ب٦ذ ا٥٪نٺ٘. 4

 ا٥غٺاعت ا٥غ٢ٴ٩ٺت.

رش عنن٦باً ٦ّننٶ ا٥٪قنناسٗ ا٥٪غ٦ٺننت ٩٪ننا ٹضْنن٤   ئصٹننادةا ا٭خاصٺننت ا٥٪قنناسٗ راث ا٥٪٢٦ٺننت الأصٮبٺننت ٹنن  . 2

 ٤ٝ حٮاٙغٺت.أالأخٺشة 

ٳٹشٵ ا٥٪ئٹنذٳ٫ ٢ٚ٥نشة ٳصنٴد ا٥٪٢٦ٺنت الأصٮبٺنت ٙنٸ احعنخز٪اساث ا٥٪غ٦ٺنت بنؤ٫ ٳصنٴد ٱٺ٢ن٤             

ا٥٪٢٦ٺنت ا٥٪ؾننخشٟ ا٥٪غ٦ٺنت ٳالأصٮبٺننت عنٴٗ ٹْيننٸ ا٥٪ضٹننذ ٩ن٬ ا٥ٚننشؿ ٦٥٪قناسٗ ا٥٪غ٦ٺننت ٥لاعننخٚادة      

ا٫ احعنخز٪اس الأصٮبنٸ ٹنئدٷ اا٥نٶ      اررن٨ حغنٲٺ٤ ٭ؾنش ا٥خ٢ٮٴ٥ٴصٺنا،      ٳا٥خ٨٦ْ ٬٩ ا٥ؾش١اء الأصا٭ع، ٳ٬٩

 .(Zhengning,2015:4)سِٙ ا٥ضٴدة ا٥ْا٩ت ٦٥خ٢ٮٴ٥ٴصٺا ا٥٪خاعت ٩غ٦ٺاً 
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(525) 

 :: اننظشٌاخ انًرعهمح تيٍكم انًهكٍحاًثانث

 :Agency Theoryنظشٌح انٌكانح . 1

بؤ٭ٲنا ّٞنذ ٹغن٪ظ ب٪ٴصبنٰ      (Khalifa,2018:6) ٹ٪٬٢ حْشٹ٘ ٭َشٹت ا٥ٴ١ا٥ت ٬٩ ٳصٲنت ٭َنش  

٭ٲنا ٩ض٪ٴّنت ٩ن٬ ا٥ْٞنٴد     اٳ أٙشد أٳ ٩ض٪ٴّت ٬٩ الأٙشاد ٬٩ حْٺنٺ٬ ٙنشداً أخنش ٹخقنشٗ ٭ٺابنتً ّنٮٲ٨،       

ا٥٪خشابيننت ١نن٤ ٩ٮٲننا ّبنناسة ّنن٬ ّلاٝننت ٳ١ا٥ننت بننٺ٬ ىننشٙٺ٬، أعننذٱ٪ا ا٥٪ا٥نن٠ ا٥ننزٷ ٹ٪خ٦نن٠ ا٥٪ٴصننٴداث   

: 5222 )٩قنيٚٶ،  شٳه ا٥ْٞنذ الإ٭خاصٺت، ٳاٻخش ٱٴ ا٥ٴ١ٺ٤ ا٥زٷ ٹذٹش ٩٪خ٢٦ناث ا٥٪ٴ١ن٤ ب٪ٴصنع ؽن    

(، ٳبؾ٤٢ ّا٧ حغخٮذ ٭َشٹت ا٥ٴ١ا٥ت ٦ّٶ ٳصٴد ّلاٝت بٺ٬ ىشٙٺ٬، ٱ٪ا الأفٺ٤ ٳا٥ٴ١ٺ٤، ٳحٞٴ٧ 022

 (20: 5202حٺت: )ؽٞٴس، ٱزٯ ا٥ٮَشٹت ٦ّٶ ا٥ٚشمٺاث اٻ

 .احقاٗ أٙشاد ا٥ْلاٝت با٥ٮنش احٝخقادٷأ. 

 ا٥خٚنٺلاث ا٥٪خخ٦ٚت ٦٥٪ؾاس١ٺ٬ ٙٸ ا٥ْلاٝت.ل. 

 ٦ّٶ عذ ا٥ٴ١ٺ٤ ٦ّٶ ا٥ٞٺا٧ با٥خضا٩احٰ ٳحٮٚٺز ٩غئٳ٥ٺاحٰ. ا٥ٞذسةث. 
 

 :Stakeholder Theoryثانٍاً: نظشٌح أصحاب انًصهحح 

ٹ٪٬٢ حْشٹ٘ أفغال ا٥٪ق٦غت بؤ٭ٲ٨ ا٥٪ض٪ٴّاث ا٥خٸ بذٳ٭ٲا ٹخٴٝ٘ ا٥٪قشٗ ّن٬ ٩ضاٳ٥نت   

 .(Tanko,et.al.,2015:592)ّ٪ا٥ٰ أ

٦غت ٹنذٳس عنٴ٣ ٩نا ٹضنع ا٫ٔ ٹ٢نٴ٫ ٦ّٺنٰ       ٳبؾ٤٢ ّا٧ ٹ٪٢ن٬ ا٥ٞنٴ٣ بنا٫ٔ ٩ٚٲنٴ٧ أفنغال ا٥٪قن      

ا٥٪قشٗ ٳ١ٺ٘ ٹٮبٖٸ حقٴسٯ، ٳٝذ أ١ذ بْل ا٥باعزٺ٬ ٦ّٶ مشٳسة ّذ ا٥٪قشٗ ب٪زابت ٩ض٪ٴّنت  

اداسة ٩قنننا٥غٲ٨  ٫ ٹ٢نننٴ٫ عنننٴ٣ أ٫ ا٥ٖنننشك ٩ننن٬ ا٥٪قنننشٗ ٹضنننع   ا٩ننن٬ أفنننغال ا٥٪قننن٦غت، أٷ  

 .(Chege,2013:16)ٳاعخٺاصاحٲ٨ ٳٳصٲاث ٭َشٱ٨ 
 

 :ساتعاً: طثٍعح ىٍكم انًهكٍح

ٹْننذ ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت ٢٩ٴ٭نناً أعاعننٺاً ٦٥غٴ١٪ننت، ٳٱننٴ ا٥ٮَننا٧ ا٥٪ْٞننذ ٦٥ٞننٴٵ ا٥ٞا٭ٴ٭ٺننت ٳا٥٪ئعغننٺت    

داسة ا٥٪قنناسٗ، ٳٹ٪٢نن٬ ٳفنن٘ ٱٺ٢نن٤ ٢٦٩ٺننت ا٥٪قننشٗ، ١٪ننا أؽنناسث   اٳا٥غننٴٝٺت ا٥خننٸ حغننذد ١ٺٚٺننت  

 ٬٩ خلا٣ ىشٹٞخٺ٬ س ٺغٺخ٬ ٳ١٪ا ٹؤحٸ: (Tusiime,et.al.,2011:251) ا٥ذساعت

ٳٹٞقننذ بٲننا الأعننٲ٨ ا٥خننٸ  :Degree of Ownership Concentration دسصننت حش١ننض ا٥٪٢٦ٺننت أ.

 ٹ٪٢٦ٲا ا٥٪غاٱ٪ٺ٬ ا٢٥باس ٬٩ أٙشاد أٳ ٩ئعغاث.

ٹ٪٢نن٬ أ٫ ح٢ننٴ٫ ا٥٪قنناسٗ ٩٪٦ٴ١ننت ٢٦٩ٺننت خافننت  : Nature of the Ownerىبٺْننت ا٥٪ننلاٟ  ل.

Private أٳ ٢٦٩ٺت ع٢ٴ٩ٺت ،Government Owned أٳ ٢٦٩ٺت ٩ؾخش١ت ،Mixed Owned. 

عذ ا٥ْٴا٤٩ ا٥٪ئرشة ٦ّٶ أداء ا٥٪قشٗ ٳرنشٳة ا٥٪نلاٟ، ٳحخ٪زن٤ ا٥٪ؾن٦٢ت     أ٤ ا٥٪٢٦ٺت ٳٹْذ ٱٺ٢

الأعاط ٙٸ ح٦٢ٚت ا٥ٚق٤ بٺ٬ ا٥٪٢٦ٺت ٬ّ الإداسة أٳ ٩ا حغ٪ٶ أعٺا٭اً بخ٢ا٥ٺ٘ ا٥ٴ١ا٥ت، ا٥خٸ حٮخش بغنبع  

٤ حؾخج ا٥٪٢٦ٺت ٙنٸ ا٥٪قناسٗ ا٢٥بٺنشة، ٳ٥ٲنزا ا٥غنبع، حقنبظ ا٥٪ؾن٦٢ت ا٥٪ٴصنٴدة بنٺ٬ ا٥٪ا٥ن٠ ٳا٥ٴ١ٺن           

١زش حْٞٺذاً بغبع ا٥٪٦ْٴ٩اث ٕٺش ا٥٪خ٪ار٦ت ا٥٪ٴصٴدة بٺٮٲ٪ا، ٳّلاٳة ٦ّٶ ر٠٥، حقنبظ دسصنت حش١ٺنض    أ

١زش حؾخخاً، ٩٪ا ٹئدٷ ا٥ٶ ٙضٴة أٳعِ بٺ٬ عنٺيشة ا٥٪نلاٟ ٦ّنٶ ا٥٪قنشٗ ٩ن٬ صا٭نع ٳسٝابنت        أا٥٪٢٦ٺت 

 .(Turki & Sedrine,2012:123)خش آالإداسة ٦ّٶ ا٥٪قشٗ ٬٩ صا٭ع 
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 :يفيٌو الأداء انًانً ًانشتحٍح: انًثحث انثانً

 :Financial performanceأًلًا: يفيٌو الأداء انًانً 

( أ٫ الأداء ا٥٪ننا٥ٸ ٹْبننش ّنن٬ ٩ننذٵ ٝننذسة ا٥٪قننشٗ ٦ّننٶ  Agbib,et.al.,2018:126) ٹننشٵ

الأداء ا٥٪ننا٥ٸ  (Mochklas,et.al.,2018:554) اعننخخذا٧ ٩ننٴاسدٯ ٥خغٞٺننٜ ا٥ننشبظ الأ٩زنن٤، ٳٝننذ ر١ننش 

٥ٸ ٦٥٪ئعغت خلا٣ ٙخشة ٩ْٺٮت، ا٥زٷ ٹؾ٪٤ ص٪ِ ٳاعخخذا٧ الأ٩نٴا٣ ا٥خنٸ ٹنخ٨ ٝٺاعنٲا     بؤ٭ٰ "ا٥ٴمِ ا٥٪ا

٬٩ خلا٣ ّذة ٩ئؽشاث ٩ز٤ )٭غنبت ١ٚاٹنت سأط ا٥٪نا٣ ٳا٥غنٺٴ٥ت ٳا٥شبغٺنت(، ٙنالأداء ا٥٪نا٥ٸ ٱنٴ ٝنذسة          

 ا٥٪ئعغت ٦ّٶ اداسة ٩ٴاسدٱا ٳا٥خغ٨٢ ٙٺٲا.
 

 : يؤششاخ انشتحٍح:اًثانٍ

ا٥٪قشٗ ٦ّٶ حغٞٺٜ أسبناط ٩ن٬ ّ٪٦ٺناث احعنخز٪اس ا٥خنٸ ٹٞنٴ٧       حٞٺظ ٩ئؽشاث ا٥شبغٺت ٝذسة 

 ٦ّٶ أ٫ ٩غخٴٵ أداء صٺذ ٦٥٪قشٗ. بٲا، ٳٹذ٣ اسحٚاُ ٩ئؽش ا٥شبغٺت

( 1ٳٹ٪٬٢ ٝٺاط سبغٺنت ا٥٪قناسٗ باعنخخذا٧ ٭غنع ٩خخ٦ٚنت ٳ٩ٮٲنا ا٥خنٸ ٹغخْشمنٲا ا٥ضنذٳ٣ )         

 Gizaw,2016:24)( )22: 5202حٸ: )الإ٩اسٷ، اٻ

 ح انًصاسفنضة لٍاس ستحٍ( 1اندذًل )

 انًصذس انصٍغح انذلانح انًؤشش

٩ْذ٣ ا٥ْا ذ ٦ّٶ 
 ا٥٪ٴصٴداث

ٹٞاط بٞغ٪ت فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشا ع 

ٳا٥ٚٴا ذ ا٥ٶ اص٪ا٥ٸ ا٥٪ٴصٴداث ، ٳحؾٺش 
ٱزٯ ا٥ٮغبت ا٥ٶ ٩ذٵ ٝذسة ا٥٪قشٗ ٙٸ 

 اعخخذا٧ ٩ٴصٴداحٰ ٦٥غقٴ٣ ٦ّٶ ا٥شبظ.

فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشٹبت / اص٪ا٥ٸ 
×ا٥٪ٴصٴداث  100% 

(Lesakova,2007:259) 

٩ْذ٣ ا٥ْا ذ ٦ّٶ 

 عٜ ا٥٪٢٦ٺت

اعخخذا٧ ا٥٪قشٗ عٞٴٛ ا٥٪غاٱ٪ٺ٬ ٬٩ 
أص٤ حغٞٺٜ أسباط ىا ٦ت، ٳٹٞاط بٞغ٪ت 

فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشا ع ٦ّٶ عٜ 

 ا٥٪٢٦ٺت.

فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشٹبت / عٜ 

%022×ا٥٪٢٦ٺت   
(Qadri,2020:25) 

 سبظ ا٥غٲ٨

ا٫ٔ ٹٞٺظ فاٙٸ سبظ ا٥غٲ٨ ا٥زٷ ٹ٪٬٢ 
ٹ٢غبٰ ا٥٪قشٗ ّٮذ حؾٖٺ٤ ّ٪٦ٺاحٰ، 

ٳٹخ٨ اعخغابٰ بٞغ٪ت فاٙٸ ا٥شبظ بْذ 

 ا٥نشا ع ٦ّٶ ّذد الأعٲ٨.

فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشٹبت / ّذد 

%022×الأعٲ٨   
 (42: 5222)ا٥ؾٺخ، 

٩ْذ٣ ا٥ْا ذ ٦ّٶ 

 ا٥ٴدا ِ

 

ٹٞٺظ ٝذسة ا٥٪قشٗ ٦ّٶ صٮٸ الأسباط 

٬٩ خلا٣ اعخز٪اس ا٥ٴدا ِ ب٪خخ٦٘ 

خز٪اسٹت.الأ٭ؾيت احع  

فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشٹبت / اص٪ا٥ٸ 
 %022×ا٥ٴدا ِ 

( Malova,et.al.,2018:8) 

٩ْذ٣ ا٥ْا ذ ٦ّٶ 
 الأ٩ٴا٣ ا٥٪خاعت

حؾٺش ٱزٯ ا٥ٮغبت ا٥ٶ ٩ٞذاس ا٥ْا ذ ا٥زٷ 

ٹغٰٞٞ ا٥٪قشٗ ٬٩ حٴٍٺ٘ ا٥٪ٴاسد 

 ا٥٪خاعت ٥ٰ.

فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشٹبت / 

)اص٪ا٥ٸ ا٥ٴدا ِ + عٜ ا٥٪٢٦ٺت( 

×022%  

 (2: 5252)ا٢٥شٳٷ، 

 ٱا٩ؼ فاٙٸ ا٥ٚا ذة
الأسباط ا٥٪خغٞٞت ٬٩ الأ٭ؾيت ا٥٪ْخ٪ذة 

 ٦ّٶ ا٥ٚٴا ذ

٩قاسٹ٘  –)فاٙٸ اٹشاد ا٥ٚا ذة 
ا٥ٚا ذة( / اص٪ا٥ٸ ا٥٪ٴصٴداث 

×022%  

(Eswari,et.al.,2020:1274) 

 .باحّخ٪اد ٦ّٶ احدبٺاث ا٥غابٞت خا٫اّذاد ا٥باعزا٥ضذٳ٣ ٬٩  انًصذس:
 

 :ًصف يرغٍشاخ انثحث ًالأصانٍة الإحصائٍح انًضرخذيح: انًثحث انثانث

ٹخننن٪٬ ا٥٪بغننذ ٳفنن٘ ٩خٖٺننشاث ا٥بغننذ ٳّننشك ا٥٪ئؽننشاث ا٥خافننت بننٰ ٳ٢٥نن٤ ٭ننٴُ ٩نن٬    

ا٥٪قاسٗ ّٺٮت ا٥بغنذ ٩ن٬ عٺنذ ٢٦٩ٺخٲنا، ار اؽنخ٪٤ ٦ّنٶ ّنشك ا٥٪خٖٺنشاث ا٥٪غنخ٦ٞت ا٥٪ْبنشة ّن٬            

ب٪ئؽنشاث ا٥شبغٺنت، ٥ْٺٮنت ا٥٪قناسٗ ا٥خضاسٹنت      ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت احصٮبٺت، ٳا٥٪خٖٺشاث ا٥خابْت ا٥خٸ ح٪زن٤  

(، ٳعننٺخ٨ ّنشك ٱننزا ا٥٪بغننذ  5252-5202( ٩قناسٗ ٳ٦٥٪ننذة ا٥ض٩ٮٺننت ا٥٪٪خنذة )  8ٳا٥بنا٥ٔ ّننذدٱا ) 

 با٥ؾ٤٢ اٻحٸ:

 :: ًصف عٍنح انثحثًلًاأ

٦ّٶ ٩ض٪ٴّت ٬٩ ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت الأصٮبٺت ا٥ْا٦٩ت ٙٸ ا٥ْنشاٛ ا٥بنا٥ٔ   ا٥بغذ اؽخ٪٦ج ّٺٮت 

 .(2صٮبٺت، ١٪ا ٱٴ ٩ٴمظ ٙٸ ا٥ضذٳ٣ )أ ( ٩قاس8ّٗذدٱا )
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 عٍنح انثحث (2دذًل )ان

 دًلاس  سأس انًال صنح انرأصٍش انًصاسف الأخنثٍح انذًنح

ٛ
شا

ْ٥
ا

 

 50,000,000 1969 ٩قشٗ عخا٭ذسد حؾاسحشد

 50,000,000 1963 ٩قشٗ بٺشٳث

 50,000,000 1924 ٩قشٗ اٹؼ بٮ٠ ا٥خش١ٸ

 50,000,000 1944 ٩قشٗ ا٥بغش ا٥٪خٴعو

 14,934,289 1995 ا٥٪قشٗ احٱ٦ٸ ا٥ْشاٝٸ

 1,190,476 1992 ٩قشٗ بٖذاد

 15,432,098 1998 ٩قشٗ اح خ٪ا٫ ا٥ْشاٝٸ

 16,666,666 2003 ٩قشٗ ا٥خضاسٷ ا٥ْشاٝٸ

 خا٫.اّذاد ا٥باعزا٥ضذٳ٣ ٬٩  انًصذس:
 

 :: يرغٍشاخ انثحثثانٍاً

اعننخخذ٧ ا٥بغننذ ٩ض٪ٴّننت ٩نن٬ ا٥٪ئؽننشاث ٥ٞٺنناط أرننش ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت ٙننٸ سبغٺننت ا٥٪قنناسٗ        

، ٳأبنشص  ا٥بغنذ ا٥خضاسٹت، ٳح٨ حغذٹذ ٱزٯ ا٥٪ئؽنشاث بٮناءً ٦ّنٶ ا٥ذساعناث ا٥غنابٞت ا٥٪خ٦ْٞنت ب٪ٴمنٴُ        

 ٱزٯ ا٥٪ئؽشاث:

 انًرغٍشاخ انًعرًذج:. 1

ْ      ٳحن٨ ذٹنذ ٩ن٬ ا٥ذساعناث    بْل ٩ئؽشاث ٥ٞٺاط سبغٺنت ا٥٪قناسٗ ّٺٮنت ا٥بغنذ، ٳاحٚٞنج ا٥

 .(e   ov  2007  ٦ّٶ ٱزٯ ا٥٪ئؽشاث ٩ٮٲا دساعت 

 (:ROAانعائذ عهى انًٌخٌداخ )أ. 

٥نٶ  اا٥٪ٴصنٴداث، ٳحؾنٺش ٱنزٯ ا٥ٮغنبت      اص٪نا٥ٸ ٳٹٞاط بٞغ٪ت فاٙٸ ا٥شبظ بْنذ ا٥ننشبٺت ٦ّنٶ    

(. ٳٹ٪٢ن٬  022 :١5202ٚاءة ا٥٪قشٗ ٙٸ اعنخخذا٧ ٩نٴاسدٯ ٦٥غقنٴ٣ ٦ّنٶ ا٥نشبظ )ٙخنشٷ ٳٝنادس،        

 اعخغال ٩ْذ٣ ا٥ْا ذ ٦ّٶ ا٥٪ٴصٴداث با٥٪ْاد٥ت اٻحٺت:

 022× ا٥٪ٴصٴداث  اص٪ا٥ٸفاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشٹبت / 

 (:ROEانعائذ عهى حك انًهكٍح )ب. 

٥ننٶ ٩ننذٵ اٹٞنناط بٞغنن٪ت فنناٙٸ ا٥ننشبظ بْننذ ا٥نننشٹبت ٦ّننٶ عننٜ ا٥٪٢٦ٺننت، ٳحؾننٺش ٱننزٯ ا٥ٮغننبت     

٬( ٦٥غقننٴ٣ ٦ّننٶ ا٥ننشبظ )ا٢٥ننشٳٷ،   اعننخخذا٧ ا٥٪قننشٗ ٩قننادس ح٪ٴٹ٦ننٰ ا٥زاحٺننت )عٞننٴٛ ا٥٪غنناٱ٪ٺ    

 ( ٳٹ٪٬٢ اعخغال ا٥ْا ذ ٦ّٶ عٜ ا٥٪٢٦ٺت ٬٩ خلا٣ ا٥٪ْاد٥ت اٻحٺت:5: 2009

 022× فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشٹبت / عٜ ا٥٪٢٦ٺت 
 

 انًرغٍشاخ انًضرمهح:. 2

١زننش ٩نن٬ أ٩خٖٺننش ٳٱ٪ننٸ، ٹؤخننز ٝٺ٪ننت ٳاعننذ اارا ١ا٭ننج ا٥٪٢٦ٺننت الأصٮبٺننت     (:Foreانًهكٍةةح الأخنثٍةةح ) -

 (02: 5252)ا٥ؾشّت،  %٤ٝ50 ٬٩ أرا ١ا٭ج ا٥٪٢٦ٺت الأصٮبٺت ا، ٳٹؤخز ا٥ٞٺ٪ت فٚش 50%
 

 انًرغٍشاخ انضاتطح انخاصح تانًصشف:  .3

ٙٸ ا٥ْذٹذ ٬٩ ا٥ذساعاث ا٥غابٞت، ح٨ اعخخذا٧ اص٪نا٥ٸ ا٥٪ٴصنٴداث ٥٪ْشٙنت     (:Sizeحدى انًصشف )أ. 

ا٥خننؤرٺش ا٥٪غخ٪نن٤ ٥غضنن٨ ا٥٪قننشٗ ٦ّننٶ الأداء ا٥٪ننا٥ٸ ٙننٸ ا٥٪قنناسٗ، ار ٹننخ٨ ٝٺاعننٰ ٩نن٬ خننلا٣           

٥خ٪زٺن٤ عضن٨ ا٥٪قنشٗ ١٪خٖٺنش حغ٢ن٨، ٳٹ٪٢ن٬ أ٫ ٹنئرش         ا٥٪ٴصنٴداث  ص٪نا٥ٸ ا٦٥ٴٕاسٹخ٨ ا٥يبٺْٸ لإ

١زنش ٳ٩ن٬ رن٨ حنذس     أ٫ حغنخز٪ش  أٸ، لأ٫ ا٥٪قناسٗ ا٢٥بٺنشة ٹ٪٢ن٬    عض٨ ا٥٪قناسٗ ٦ّنٶ الأداء ا٥٪نا٥   

١زننش ٩نن٬ ا٥٪قنناسٗ راث ا٥غضنن٨ ا٥قننٖٺش، ّننلاٳة ٦ّننٶ ر٥نن٠ حْننذ ا٥٪قنناسٗ ا٥خننٸ ح٪خ٦نن٠   أ اًسباعننأ

٩ٮاعنع ٩ن٬    اًٙنن٤ ٦ّنٶ ٢ّنظ ح٦ن٠ ا٥٪قناسٗ ا٥خنٸ ح ح٪خ٦ن٠ ٝنذس        أ١زنش ٹ٢نٴ٫ أدا ٲنا    أ٩ٴصٴداث 
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٢ٴ٫ ٝادس ٦ّٶ ا٥ْ٪٤ ب٢ٚاءة  ٳٱزا ٹْضٵ ا٥نٶ  ٬ّ ر٠٥، ٙب٫ ا٥٪قشٗ ا٢٥بٺش ٹ ا٥٪ٴصٴداث، ٙنلًا

ا٥ٞذسة ٦ّنٶ حٴٍٺن٘ اداسة ٩ن٬ رٳٷ ا٥خبنشة      ا٥٪قاسٗ ا٢٥بٺشة ٥ذٹٲا أٹناً ٫اٳٙٴساث ا٥غض٨، أٷ 

ا٥خٸ ٹ٪٬٢ أ٫ ح٢نٴ٫ ٩ٚٺنذة ٙنٸ احخنار ٝنشاساث احعنخز٪اس ٳ٩ن٬ رن٨ حْضٹنض الأداء ا٥٪نا٥ٸ ٦٥٪قناسٗ            

(Swai,2014:55.) 

ّ٪ش ا٥٪قشٗ بْذد عٮٴاث ّ٪٤ ا٥٪قشٗ، ار ٬٩ ا٥٪خٴٝنِ ا٫ٔ  ح٨ ٝٺاط  (:Ageعًش انًصشف )ب. 

ٹ٦ْننع ّ٪ننش ا٥٪قننشٗ دٳس ٙننٸ صٹننادة ا٥خبننشة ٳا٥٪ْشٙننت ٥ننذٵ ااداسة ٱننزا ا٥٪قننشٗ، ٳ١ننز٠٥ صٹننادة  

ٰ أ٭ٝذسحٰ ٦ّٶ حٮَٺ٨   َ٪خٰ ا٥٪ا٥ٺت ٳالإداسٹت ٩٪ا ٹ٪٢ٮٰ ٬٩ ٩ٴاصٲت ا٢٥زٺش ٬٩ ا٥٪خاىش ا٥خٸ حٴاصٲن

(Swai,2014:55). 

٥ٶ اص٪نا٥ٸ ا٥نذخ٤ ا٥ْا٦٩نت    اٳٱٴ ٭غبت ا٥ذخ٤ ٬٩ ٕٺش ا٥ٚٴا ذ  (:NINCًصشف )عًال انأنًٌرج خ. 

٦٥غٮت ا٥٪ا٥ٺت، ح٢ْظ ٱزٯ ا٥ٮغبت دسصت حٮٴُ ا٥ذخ٤ ٙٸ ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت ٳحؾٺش ا٥ٶ أٷ ٩نذٵ حن٨   

 .(Swai,2014:55) سباط ا٥٪قشٗأ٭ؾيت ٕٺش ا٥خ٦ٞٺذٹت ٙٸ حغٞٺٜ احّخ٪اد ٦ّٶ الأ
 

 (:LOGATيؤشش انضٌٍنح ). 4

ا٥٪ٴصننٴداث، ح٢ْننظ ٱننزٯ ا٥ٮغننبت حٴصننٰ ٩غَٚننت   اص٪ننا٥ٸ٥ننٶ اا٥ٞننشٳك  اص٪ننا٥ٸٹٞنناط بٞغنن٪ت 

ٱن٨  أ ذ٩ٴا٥ٲنا، ١٪نا ٹْن   أا٥ٞشٳك ٙٸ ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت ٳ٩ذٵ اّخ٪ادٱنا ٦ّنٶ ا٥ٞنشٳك ٙنٸ حٴٍٺن٘      

٩ٞٺاط ٥ٮغنبت ا٥ٞنشٳك ا٥٪غنخخذ٩ت ٙنٸ سأط ا٥٪نا٣ ٥خ٪ٴٹن٤ ا٥٪ٴصنٴداث ٳ٦١٪نا صادث ا٥ٮغنبت اسحْٚنج           

 .(Swai,2014:55)ٗ ا٥٪خاىش ٙٸ ا٥٪قش

 ( ًصف يرغٍشاخ انثحث3دذًل )ان

 انذساصاخ انضاتمح انذلانح انشيز يرغٍشاخ انثحث

 انًرغٍشاخ انراتعح

ا٥ْا ذ ٦ّٶ 
 ا٥٪ٴصٴداث

ROA 
ٹٞٺظ ٭غبت فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥ٚٴا ذ ا٥نشا ع ا٥ٶ اص٪ا٥ٸ 
ا٥٪ٴصٴداث، حؾٺش ٱزٯ ا٥ٮغبت ا٥ٶ ١ٚاءة ا٥٪قشٗ ٙٸ اعخخذا٧ 

 ٦٥غقٴ٣ ٦ّٶ ا٥شبظ.٩ٴاسدٯ 

ٙخشٷ ٳٝادس، 
5202 

 ROE ا٥ْا ذ ٦ّٶ عٜ ا٥٪٢٦ٺت
ٹٞٺظ ٭غبت فاٙٸ ا٥شبظ بْذ ا٥نشا ع ا٥ٶ اص٪ا٥ٸ 
ا٥٪ٴصٴداث، حؾٺش ٱزٯ ا٥ٮغبت ا٥ٶ اعخخذا٧ ا٥٪قشٗ ٩قادس 

 ح٪ٴٹ٦ٰ ا٥زاحٺت )عٞٴٛ ا٥٪غاٱ٪ٺ٬( ٦٥غقٴ٣ ٦ّٶ ا٥شبظ.

ٙخشٷ ٳٝادس، 
5202 

 انًرغٍشاخ انًضرمهح

 Fore احصٮبٺتا٥٪٢٦ٺت 
ارا ١ا٭ج ٕا٥بٺت ا٥٪٢٦ٺت ٬٩ ٙلأت  ٩1خٖٺش ٳٱ٪ٸ، ٹؤخز ا٥ٞٺ٪ت 

 اارا ١ا٭ج ٕا٥بٺت ا٥٪٢٦ٺت ٩غ٦ٺت. 0أصٮبٺت، ٳٹؤخز ا٥ٞٺ٪ت 
Swai,2014 

 

 ا٥٪خٖٺشاث ا٥نابيت ا٥خافت با٥٪قشٗ

 Size عض٨ ا٥٪قشٗ
ٹْبش ٬ّ حقٮٺ٘ ا٥٪قشٗ ٝٺذ ا٥بغذ اا٥ٶ ٩قشٗ فٖٺش 

ا٥غض٨، ار ٹخ٨ ٝٺاعٰ ٬٩ خلا٣ ا٥غض٨ ٳ٩قاسٗ ١بٺشة 
 ا٦٥ٴٕاسٹخ٨ ا٥يبٺْٸ لإص٪ا٥ٸ ا٥٪ٴصٴداث ٙٸ ا٥٪قشٗ.

Swai,2014 
 

 Age ّ٪ش ا٥٪قشٗ

ح٨ ٝٺاط ّ٪ش ا٥٪قشٗ بْذد عٮٴاث ّ٪٤ ا٥٪قشٗ، ار ٬٩ 
ا٥٪خٴِٝ ا٫ٔ ٹ٦ْع ّ٪ش ا٥٪قشٗ دٳس ٙٸ صٹادة ا٥خبشة 
ٳا٥٪ْشٙت ٥ذٵ ااداسة ٱزا ا٥٪قشٗ، ٳ١ز٠٥ صٹادة ٝذسحٰ ٦ّٶ 
حٮَٺ٨ أ٭َ٪خٰ ا٥٪ا٥ٺت ٳالإداسٹت ٩٪ا ٹ٪٢ٮٰ ٬٩ ٩ٴاصٲت ا٢٥زٺش ٬٩ 

 ا٥٪خاىش ا٥خٸ حٴاصٲٰ.

بياٹٮت ٳآخشٳ٫، 
5202  

 

اص٪ا٥ٸ ا٥ٞشٳك ا٥ٶ 
 اص٪ا٥ٸ ا٥٪ٴصٴداث

LOGAT 
ح٢ْظ ٱزٯ ا٥ٮغبت حٴصٰ ٩غَٚت ا٥ٞشٳك ٙٸ ا٥٪قاسٗ 

 ا٥خضاسٹت ٳ٩ذٵ اّخ٪ادٱا ٦ّٶ ا٥ٞشٳك ٙٸ حٴٍٺ٘ أ٩ٴا٥ٲا.
Swai,2014 

ا٥ذخ٤ ٬٩ ٕٺش ا٥ٚٴا ذ 
 ا٥ٶ اص٪ا٥ٸ ا٥ذخ٤

NINC 
ح٢ْظ ٱزٯ ا٥ٮغبت دسصت حٮٴُ ا٥ذخ٤ ٙٸ ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت 
ٳحؾٺش ا٥ٶ أٷ ٩ذٵ ح٨ احّخ٪اد ٦ّٶ اح٭ؾيت ٕٺش ا٥خ٦ٞٺذٹت ٙٸ 

 حغٞٺٜ أسباط ا٥٪قشٗ.
Swai,2014 

 خا٫.اّذاد ا٥باعزا٥ضذٳ٣ ٬٩  انًصذس:
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 :ثانثاً: ينيدٍح ذمذٌش الانًٌرج

١زننش دٝننت ٳٳاْٝٺننت، ٳا٥غقننٴ٣ ٦ّننٶ حغ٦ٺنن٤ ٩ٮيٞننٸ، ٦٥ْٴا٩نن٤       أ٥ننٶ ٭خننا ش  ابٲننذٗ ا٥ٴفننٴ٣  

ا٥ش ٺغٺت ا٥٪ئرشة ٙنٸ ٩ئؽنش ا٥شبغٺنت ٙنٸ ا٥ْنشاٛ ٹ٪٢ن٬ اعنخخذا٩ٰ ٙنٸ احخنار ا٥ٞنشاساث ا٥قنا بت، ٙٞنذ             

 حٺت:ا٥خيٴاث اٻا٥بغذ  اّخ٪ذ

 :أصهٌب انثٍاناخ انًذيدح. 1

ة ٬ّ حٞٮٺت حض٪ِ بٺ٬ خقا ـ ٤١ ٬٩ ا٥بٺا٭اث ٹٞقذ ب٪قي٦ظ ا٥بٺا٭اث ا٥٪ضدٳصت بؤ٭ٲا ّباس

حقنن٘ ا٥بٺا٭نناث ا٥٪ٞيْٺننت عنن٦ٴٟ ّننذد ٩نن٬ ا٥ْٮافننش أٳ ا٥ٴعننذاث       ارا٥٪ٞيْٺننت ٳا٥غلاعنن٤ ا٥ض٩ٮٺننت،  

ا٥٪ٞيْٺت خلا٣ ٙخشة ص٩ٮٺت ٳاعذة، بٺٮ٪ا حقن٘ بٺا٭ناث ا٥غ٦غن٦ت ا٥ض٩ٮٺنت عن٦ٴٟ ٙنشد ٳاعنذ خنلا٣ ٩نذة          

ٹ٪٢ن٬ د٩نش بنٺ٬     ، ارض٪نِ بنٺ٬ ٭نٴّٺ٬ ٩ن٬ ا٥بٺا٭ناث     بٺا٭ناث ٱضٺٮنت ح   ٫panel data اأٷ  ص٩ٮٺت ٩ْٺٮت،

 Panel)ـ٩ضاٹا ٤١ ٩ٮٲا، ٳٹ٪٢ٮٲا ا٥ٶ عذ ٩نا حضٮنع اٳصنٰ ا٥ٞقنٴس ٙنٸ ١ن٤ ٩ٮٲ٪نا، ار ا٫ ا٥٪ٞقنٴد بن         

data)            ٱٴ ا٥٪ؾناٱذاث ا٥٪ٞيْٺنت، ٩زن٤ )ا٥نذٳ٣، ا٥٪نذ٫، ا٥ؾنش١اث، الأعنش، ا٥٪قناسٗ(، خنلا٣ ٙخنشة

 .(22: ٩5252غذدة )ا٥ذبآ، 
 

 :نرحهٍم تٍاناخ انضلاصم انزينٍح انًمطعٍح اننًارج الأصاصٍح

 ٱٮاٟ رلاد اؽ٢ا٣ س ٺغٺت ٥خغ٦ٺ٤ ا٥بٺا٭اث ا٥٪ذ٩ضت ٳٱٸ:

 :أنًٌرج الانحذاس انردًٍعًأ. 

 Panel)أعذ أبغو ٭٪ارس ا٥بٺا٭اث ا٥٪ض٪ْنت   (Pooled Regression Model)ٹْذ ا٭٪ٴرس 

Data) ،خ٨ اٱ٪ننا٣ حننؤرٺش ا٥ٴٝننج )ا٥ننذبآ، ٹُٚخننشك أ٫ ص٪ٺننِ ا٥٪ْننا٩لاث رابخننت ب٪ننشٳس ا٥ٴٝننج، أٷ ٹنن  ار

5252 :22). 
 

 :أنًٌرج الأثش انثاتدب. 

ٙٸ ٱزا اح٭٪ٴرس، حخ٨ دساعت ا٥خؤرٺشاث ا٥زابخت ٦ّنٶ ا٥٪خٖٺنش ا٥خنابِ، ا٥خنٸ ح حخٖٺنش أرٮناء حٖٺٺنش        

ا٥ٴٝننج أٳ أرٮنناء حٖٺٺننش ا٥ٴعننذاث ا٥٪ٞيْٺننت أٳ أرٮنناء حٖٺٺننش ٦١ٺٲ٪ننا )ٝننذ ح٢ننٴ٫ ٥ننٴا ظ خافننت ٥ؾننش١ت أٳ   

٩ٺنننت أٳ ٝنننٴا٭ٺ٬ ٩ْٺٮنننت حخ٦ْنننٜ بٚخنننشة ص٩ٮٺنننت( بْنننل ا٥ٴٝنننج، أٳ الأعنننا٥ٺع الإداسٹنننت، أٳ   ٝنننٴا٭ٺ٬ ع٢ٴ

(. ٹ٪٢ن٬  ا٥بغنذ  ا٥خقا ـ ا٥ضٖشاٙٺنت ا٥٪٢ا٭ٺنت، أٳ الأعنذاد ا٥خاسٹخٺنت... عغنع ىبٺْنت ا٥َناٱشة ٝٺنذ        

اعننخخذا٧ ٱننزا ا٥ٮ٪ننٴرس لإٍٲنناس ا٥ٚننشٛ بننٺ٬ ٳعننذاث ا٥٪ٞيننِ ا٥ْشمننٸ ٩نن٬ خننلا٣ حننن٪ٺ٬ ٩خٖٺننشاث      

ت( ٙٸ ا٥ٮ٪ٴرس ا٥خنٸ حغناّذ ٦ّنٶ ا٥خ٪ٺٺنض بٺٮٲنا، ٳحْ٪ن٤ ١٪خٖٺنشاث حٴمنٺغٺت خافنت          ا٥خش٩ٺض )ا٥ٴٱ٪ٺ

 .(22 :5202بٴعذاث ا٥٪ٞيِ راث حؤرٺش رابج ّبش ا٥ٚخشاث ا٥ض٩ٮٺت ٦ّٶ ا٥٪خٖٺش ا٥خابِ )ا٥غبٴباحٸ، 
 

 :أنًٌرج الأثش انعشٌائًخ. 

( ٩نننِ REF)(، ٹخْا٩ننن٤ أ٭٪نننٴرس ا٥خنننؤرٺش ا٥ْؾنننٴا ٸ FEMبخنننلاٗ أ٭٪نننٴرس ا٥خنننؤرٺش ا٥زابنننج )

ا٥خؤرٺشاث ا٥٪ٞيْٺت ٳا٥ض٩ٮٺت ١٪ٺضاث ّؾٴا ٺت ٳ٥ٺغج ٩ٺضاث رابخت، ٳبا٥خا٥ٸ ٙب٫ ٱنزا ا٥ٮ٪نٴرس ٹْخ٪نذ    

٦ّٶ اٙخشاك أعاعٸ ٳٱٴ ّذ٧ ٳصٴد اسحباه بٺ٬ ا٥خؤرٺشاث ا٥ْؾٴا ٺت ٳ٩خٖٺشاث ا٥ٮ٪نٴرس ا٥خٚغنٺشٹت،   

لإدساس ا٥خنؤرٺشاث ا٥ْؾنٴا ٺت   ١٪ا ٹي٦نٜ ٦ّٺنٰ أعٺا٭ناً ٭٪نٴرس ٢٩نٴ٫ ا٥خينؤ، أٳ ٢٩ٴ٭ناث ا٥خبناٹ٬، ٭َنشاً          

 .(22: 5252م٪٬ ا٥خيؤ ا٥ْؾٴا ٸ ٳبا٥خا٥ٸ ٙٲٴ ٹغخٴٷ ٦ّٶ ّٮقشٹ٬ ٦٥خيؤ )ا٥ذبآ، 
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ينالشةح ًذحهٍةم أثةش ىٍكةم انًهكٍةح الاخنثٍةح فةً ستحٍةح انًصةاسف الأخنثٍةح           : انًثحث انشاتع

 :انعايهح فً انعشاق

ا٥٪٢٦ٺنت )ا٥٪خٖٺنشاث ا٥٪غنخ٦ٞت(     بٲذٗ حق٪ٺ٨ أ٭٪ٴرس ١٪ٸ ٥٪قٚٴٙت ا٥٪خٖٺنشاث ّا ذٹنت ٱٺ٢ن٤   

ٙٸ سبغٺت ا٥٪قاسٗ ٳ٩ئؽشاحٲا )ا٥٪خٖٺشاث ا٥٪ْخ٪ذة( ٙنٸ ا٥٪قناسٗ احصٮبٺنت ا٥ْا٦٩نت ٙنٸ ا٥ْنشاٛ،       

اٱنخ٨ احٳ٣ بنؤرش ا٥٪خٖٺنشاث ا٥٪غنخ٦ٞت احسبْنت ا٥خنٸ حنن٨: )عضن٨ ا٥٪قنشٗ، ّ٪نش            ح٨ بٮناء ا٭٪نٴرصٺ٬  

ا٥ٸ ا٥ٞشٳك ا٥ٶ اص٪نا٥ٸ ا٥٪ٴصنٴداث(،   ا٥٪قشٗ، ٳا٥ذخ٤ ٬٩ ٕٺش ا٥ٚٴا ذ ا٥ٶ اص٪ا٥ٸ ا٥ذخ٤، ٳاص٪

ٙننٸ ٩ئؽننش ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ ا٥٪ٴصننٴداث، ٙننٸ عننٺ٬ اخننخـ ا٥زننا٭ٸ بؤرشٱننا ٙننٸ ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ عننٜ ا٥٪٢٦ٺننت،      

( 5252-5202ٳ٦٥ٚخننشة ) (Balanced Panel Data)باعننخخذا٧ ا٥بٺا٭نناث ا٥٪ضدٳصننت ا٥٪خٴاص٭ننت    

 ( ٩ؾاٱذة.٥88ٺقبظ اص٪ا٥ٸ ّذد ا٥٪ؾاٱذاث )

 ثحث:نًرغٍشاخ ان ًلًا: انٌصف الاحصائًأ

ٹْننذ ا٥خٴفننٺ٘ احعقننا ٸ، ٳعننٺ٦ت ٥ٴفنن٘ ٩ض٪ٴّننت ٩نن٬ ا٥بٺا٭نناث، ب٪ننا ٹ٪٢نن٬ ٩نن٬ حٞننذٹ٨ ٝٲنن٨  

 حٸ:ٳع٨٢ اعخذح٥ٸ ّٮٲا، ّبش ّشمٲا بيشٹٞت ٳامغت، باعخخذا٧ ٩ٞاٹٺظ اعقا ٺت ّذة ٳ١اٻ

 انعشاقانخاصح تانًصاسف الأخنثٍح انعايهح فً انثحث حصائً نًرغٍشاخ ( انرٌصٍف الإ4دذًل )ان

 N Mean Std. Deviation Minimum Maximum انًرغٍشاخ

      ا٥٪خٖٺشاث ا٥٪ْخ٪ذة

ROA 88 1.380 1.202 -1.518 6.231 

ROE 88 6.024 5.184 -5.421 17.886 

COST 88 37.294 22.777 4.057 99.215 

NPL 88 12.080 18.289 0.012 84.00 

      ا٥٪خٖٺشاث ا٥نابيت ا٥خافت با٥٪قشٗ

Size 88 8.623 2.086 3.97 12.73 

Age 88 42.359 26.617 8.00 96.00 

NINC 88 40.141 27.237 0.009 93.724 

LOGAT 88 32.056 19.657 9.531 94.662 
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ا٥٪ْخ٪ننذة، ٹلاعننٌ ا٫ ٩خٖٺننش ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ    ( ا٥ننزٷ ٹخننن٪٬ ا٥٪خٖٺننشاث   ٩4نن٬ خننلا٣ ا٥ضننذٳ٣ )  

 1.518-ٝنن٤ ٝٺ٪ننت أٳ 1.20ٳبننا٭غشاٗ ٝٺاعننٸ  1.38( ٝننذ عقنن٤ ٦ّننٶ ٩خٴعننو  ROAا٥٪ٴصننٴداث )

ٙٞنذ عقن٤ ٦ّنٶ     (ROE) ٩نا ا٥٪خٖٺنش ا٥٪ْخ٪نذ ا٥زنا٭ٸ ا٥ْا نذ ٦ّنٶ عنٜ ا٥٪٢٦ٺنت        أ، ٦ّ6.231ٶ ٝٺ٪نت  أٳ

١٪ننا ٹلاعننٌ  .17.886ٳا٦ّننٶ ٝٺ٪ننت  5.421-ٳاٝنن٤ ٝٺ٪ننت  5.184ٳبننا٭غشاٗ ٝٺاعننٸ  ٩6.024خٴعننو 

ٝن٤ ٝٺ٪نت   أٳ 2.086ٳبنا٭غشاٗ ٝٺاعنٸ    8.623ٝذ عق٤ ٦ّٶ ٩خٴعنو   (Size)٩خٖٺش عض٨ ا٥٪قشٗ 

ٗ أ، 12.73ٳا٦ّننٶ ٝٺ٪ننت  3.97  42.359ٝننذ عقنن٤ ٦ّننٶ ٩خٴعننو   (Age) ٩ننا ٩خٖٺننش ّ٪ننش ا٥٪قننش

ا٥ٚٴا نذ   ، ٳ٩خٖٺنش ا٥نذخ٤ ٩ن٬ ٕٺنش    96.00ٳا٦ّنٶ ٝٺ٪نت    8.00ٳاٝن٤ ٝٺ٪نت    26.617ٳبا٭غشاٗ ٝٺاعنٸ  

ٳاٝنن٤  27.237ٳبننا٭غشاٗ ٝٺاعننٸ  40.141ٝننذ عقنن٤ ٦ّننٶ ٩خٴعننو  (NINC)٦ّننٶ اص٪ننا٥ٸ ا٥ننذخ٤ 

، ١نننز٠٥ ٩خٖٺنننش اص٪نننا٥ٸ ا٥ٞنننشٳك ٦ّنننٶ اص٪نننا٥ٸ ا٥٪ٴصنننٴداث   93.724ٳا٦ّنننٶ ٝٺ٪نننت  0.009ٝٺ٪نننت 

(LOGAT)  ٳا٦ّنٶ   9.531ٳا٤ٝ ٝٺ٪ت  19.657ٳبا٭غشاٗ ٝٺاعٸ  32.056ٝذ عق٤ ٦ّٶ ٩خٴعو

 .94.662ٝٺ٪ت 

اٗ ا٥بٺا٭اث، ٝب٤ ا٥بذء بخغ٦ٺ٦ٲا، حن٨ ٙغقنٲا ٢٦٥ؾن٘ ّن٬ ٳصنٴد اٳ ّنذ٧ ٳصنٴد خ٦ن٤         ٳحعخ٢ؾ

 ٸ:ؤحٙٺٲا ٳ١٪ا ٹ
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 :انكشف عن انمٍى انًفمٌدج. 1

( ا٥ْا نذ ٦٥ٴفن٘ احعقنا ٸ ٦٥٪خٖٺنشاث ا٥٪ْخ٪نذة ٳا٥٪خٖٺنشاث ا٥٪غنخ٦ٞت        ٬٩4 خلا٣ ا٥ضنذٳ٣ ) 

 اّلاٯ ٹلاعٌ ّذ٧ ٳصٴد ٝٺ٨ ٩ٚٞٴدة حٷ ٬٩ ا٥٪خٖٺشاث ا٥٪ذسٳعت.
 

انكشةةةةةةف عةةةةةةن انرةةةةةةذاخم انخطةةةةةةً تةةةةةةٍن انًرغٍةةةةةةشاخ انًضةةةةةةرمهح )ذعةةةةةةذد انعلالةةةةةةح انخطٍةةةةةةح(  . 2

(Multicollinearity): 

٫ ٩ؾ٦٢ت ا٥خذاخ٤ ٬٩ ا٥٪ؾا٤١ ا٥خيٺشة ا٥خٸ حٴاصٰ ا٥ذساعاث ّٮذ اٹضاد ّلاٝناث ا٥خنؤرٺش بنٺ٬    ا

ٺش ١ن٤ ٩خٖٺنش ٩ٚغنش    ٫ ٱزٯ ا٥٪ؾ٦٢ت حْ٪٤ اسباٟ ٙٸ حغذٹذ حنؤر أ ارا٥٪خٖٺشاث ا٥٪غخ٦ٞت ٳا٥٪خٖٺش ا٥خابِ، 

ٳبا٥خنا٥ٸ ا٥خٴفن٤ ا٥نٶ ٝنشاساث      ،٦ّٶ ا٥٪خٖٺش ا٥خابِ ٩٪ا ٹئدٷ ا٥ٶ ا٥غقٴ٣ ٦ّٶ ٩ٞذساث ٕٺش دٝٺٞنت 

ٕٺش فغٺغت ٳ٩شب٢ت. ٳ٬٩ اص٤ ا٢٥ؾن٘ ّن٬ ٳصنٴد ٩زن٤ ٱنزٯ ا٥٪ؾن٦٢ت ٹنخ٨ اٹضناد ٝنٺ٨ ٩ْا٩ن٤ حننخ٨            

 (.5)، ٳ١٪ا ٩ٴمظ ٙٸ ا٥ضذٳ٣ (Tolerance)ٳ٩ْا٤٩ ا٥غ٪اعٺت  (V I F)ا٥خباٹ٬ 

 ( اخرثاساخ انكشف عن انرذاخم انخطً انخاصح تانًصاسف الأخنثٍح انعايهح فً انعشاق5دذًل )ان

Collinearity Statistics 

Variable Tolerance VIF 

Size 0.889 1.125 

Age 0.773 1.293 

NINC 0.870 1.149 

LOGAT 0.853 1.173 
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٩٪نا ٹنذ٣ ٦ّنٶ أ٭نٰ ح ٹٴصنذ       10ٝن٤ ٩ن٬   أ (VIF)( ٹلاعٌ ا٫ ص٪ٺِ ٝنٺ٨  5ٳ٬٩ خلا٣ ا٥ضذٳ٣ )

١نا٫ أ١بنش    (Tolerance)ٱٮاٟ ّلاٝاث خيٺت بٺ٬ ا٥٪خٖٺشاث ا٥٪غخ٦ٞت، ١٪ا ا٫ ٝنٺ٨ ٩ْا٩ن٤ ا٥غن٪اعٺت    

 ٩٪ا ٹذ٣ ١ز٠٥ ٦ّٶ ا٭ٰ ح ٹٴصذ ٱٮاٟ ٩ؾ٦٢ت حْذد ا٥ْلاٝت ا٥خيٺت بٺ٬ ا٥٪خٖٺشاث ا٥٪غخ٦ٞت. ٬٩0.1 
 

ثانٍةةاً: ذمةةذٌش ًذحهٍةةم نرةةائح اثةةش ىٍكةةم انًهكٍةةح الاخنثٍةةح فةةً ستحٍةةح انًصةةاسف الأخنثٍةةح انعايهةةح فةةً  

 انعشاق:

أرننش  رننش ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت ٙننٸ سبغٺننت ا٥٪قنناسٗ الأصٮبٺننت ا٥ْا٦٩ننت ٙننٸ ا٥ْننشاٛ،     أح٢ْننظ ٭٪ننارس  

(، ٳا٥نذخ٤  AGE(، ّ٪ش ا٥٪قشٗ )SIZEا٥٪خٖٺشاث ا٥٪غخ٦ٞت احسبْت ا٥خٸ حن٨: عض٨ ا٥٪قشٗ )

(، ٳاص٪نننا٥ٸ ا٥ٞنننشٳك ا٥نننٶ اص٪نننا٥ٸ ا٥٪ٴصنننٴداث   ٩NINCننن٬ ٕٺنننش ا٥ٚٴا نننذ ا٥نننٶ اص٪نننا٥ٸ ا٥نننذخ٤ )   

(LOGAT         ا٥٪ْبنش ّٮٲنا با٥٪ئؽنشاث: ا٥ْا نذ ٦ّنٶ ا٥٪ٴصنٴداث )(، ٙٸ ٩ئؽنشالأداء ا٥٪نا٥ٸ )ا٥شبغٺنت 

(ROAٳا٥ ،)ْا ذ ٦ّٶ عٜ ا٥٪٢٦ٺت (ROE). 

 :(ROA)ثش عائذٌح ىٍكم انًهكٍح فً يؤشش انعائذ عهى انًٌخٌداخ أأ. ذمذٌش ًذحهٍم 

، ٹننخ٨ حٞننذٹش أرننش ا٥٪خٖٺننشاث ا٥خٮبئٹننت ٙننٸ  بغننذصننشاء ا٥ٚغٴفنناث ١اٙننت ٦ّننٶ ٩خٖٺننشاث ا٥ ابْننذ 

ا٥٪خٖٺش ا٥٪ْخ٪ذ باعخخذا٧ ٭٪ارس ا٭غذاس ا٥بٺا٭ناث ا٥٪ضدٳصنت ا٥زلارنت، بنذءاً بٮ٪نٴرس اح٭غنذاس ا٥خض٪ٺْنٸ        

(PRM) ٳ٬٩ ر٨ ٭٪ٴرس اح٭غذاس رٳ ا٥خارٺش ا٥زابج ،(FEM)  ٳاخٺشاً ٭٪ٴرس اح٭غذاس رٳ ا٥خنؤرٺشاث ،

(، ٳ٬٩ اص٤ ا٥٪ٚام٦ت ٳاخخٺاس ا٥ٮ٪ٴرس الأ١زش ٩ْٮٴٹنت  7ذٳ٣ )، ٳا٥٪ذسصت ٙٸ ا٥ض(REM)ا٥ْؾٴا ٺت 

 .(8ٳدٝت ٬٩ ا٥ٮ٪ارس ا٥زلارت، ح٨ ا٥٪ٚام٦ت بٺٮٲا ٳٳٙٞاً ٥ٮخا ش احخخباساث ا٥٪ذسصت ٙٸ ا٥ضذٳ٣ )
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 فً انعشاق انًفاضهح تٍن نًارج الانحذاس انثلاثح انخاصح تانًصاسف الأخنثٍح انعايهح (7دذًل )ان

اننًٌرج اننيائً 

 انزي ذى اخرٍاسه

P Value of 

Hausman 

Test 

اننًٌرج انًخراس 

ين اخرثاس 

Hausman 

اننًٌرج 

انًخراس ين 

 Fاخرثاس 

F tab. F cal. 
ذمذٌش نًٌرج 

 نهًرغٍش انراتع

Random 

Model 
0.451 

Random 

Model 

Fixed 

Model 
2.11 5.89 

٭خا ش ىشٹٞت 

٭٪ارس اح٭غذاس 

 ٦٥ROA٪خٖٺش 
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 ( انخاصح تانًصاسف الأخنثٍح انعايهحROA) نرائح ذمذٌش نًٌرج انعائذ عهى انًٌخٌداخ (8اندذًل )

 فً انعشاق

Model Pooled Fixed Random 

Variable Coefficient Prob. Coefficient Prob. Coefficient Prob. 

C 0.667 0.002 0.972 0.000 0.434 0.631 

SIZE -0.030 0.276 0.200 0.001 0.250 0.004 

Age -0.004 0.152 -0.045 0.002 -0.037 0.079 

NINC 0.005 0.059 0.001 0.677 -0.003 0.580 

LOGAT 0.021 0.000 0.016 0.006 0.016 0.165 

Root MSE 1.096 0.907145 0.997788 

R-squared 000.33 000.59 000.18 

F-statistic 10.577 10.112 4.766 

Prob(F-statistic) 0.000 0.000 0.001 
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 ٥ٞذ صاءث ا٥ٮخا ش ا٥غابٞت ٥خبٺ٬ ٩ا ٹؤحٸ:

       ( ار ا٭ٲا حٚنٴٛ ٝٺ٪نت   ٥7ٮخا ش ا٥٪ٚام٦ت بٺ٬ ٭٪ارس اح٭غذاس ا٥زلارت ا٥ٴاسدة ٙٸ ا٥ضذٳ٣ ) ٳٙٞاً. 0

٥ننٶ سٙننل ٙشمننٺت ا٥ْننذ٧ ٳٝبننٴ٣ ا٥ٚشمننٺت ا٥بذٹ٦ننت ا٥خننٸ حننٮـ ٦ّننٶ   اب٪ننا ٹٞننٴد  ،     ٦ّننٶ ٝٺ٪ننت 

 Pooled)، ٦ّننٶ ٭٪ننٴرس اح٭غننذاس ا٥خض٪ٺْننٸ (Fixed Model)رننش ا٥زابننج اٙننن٦ٺت ٭٪ننٴرس الأ

Effect)،    رنش ا٥زابنج   ٥نٶ ا٥٪ٞاس٭نت بنٺ٬ ٭٪نٴرصٸ الأ    اٳٱٴ ٩ا ٹخٺظ ٥ٮنا اح٭خٞنا٣(Fixed Model) ،

ٙٞنننذ صننناءث ٝٺ٪نننت   Hausman، ٩ننن٬ خنننلا٣ اخخبننناس  (Random Model)ٳاحرنننش ا٥ْؾنننٴا ٸ 

(prop.=0.451)  ٳٱٴ ٩ا ٹٚٺذ بنشٳسة ٝبٴ٣ ٙشمٺت ا٥ْذ٧ ٳا٥خٸ حٮـ ٦ّٶ أ٫ 0.05ا١بش ٬٩ ،

 ٙن٤. ٱٴ الأ (Random Model)ا٥ٮ٪ٴرس 

(، ٳبْذ ا٥خغٜٞ ٬٩ اٙن٦ٺت ٭٪نٴرس احرنش ا٥ْؾنٴا ٸ ٙنٸ حٞنذٹش ارنش       7ٳباحعخٮاد ا٥ٶ ٭خا ش ا٥ضذٳ٣ ). 5

 ، احخزث ٩ْاد٥ت ا٥خٞذٹش ا٥قٺٖت اٻحٺت:(ROA)ّا ذٹت ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٙٸ ٩ئؽش الأداء ا٥٪ا٥ٸ 

ROE =0.434 +0.250 Size  

 .(ROA)(، ٙٸ ٩ئؽش الأداء ا٥٪ا٥ٸ sizeا٥غض٨ )أٍٲشث ٭خا ش ا٥خٞذٹش ٩ْٮٴٹت ا٥خؤرٺش ٥٪ئؽش . 2

٩ننِ  (ROA)( ٙننٸ ٩ئؽننش ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ ا٥٪ٴصننٴداث  sizeحٴاٙننٜ ا٥خننؤرٺش احٹضننابٸ ٥٪خٖٺننش ا٥غضنن٨ ) . 4

ا٥ْا نذ ٦ّنٶ    ا٥٪ٮيٜ ا٥٪ا٥ٸ ٳا٥٪قشٙٸ، ا٥زٷ ٹؾٺش ا٥ٶ أ٫ صٹادة ا٥غض٨ ٹْ٪٤ ٦ّٶ سٙنِ ٩غنخٴٹاث  

 .بغذِ ٙشمٺت ا٥، ٳٱٴ ٩ا صاء ٩خٴاٙٞآ 0.250٩ ا٥٪ٴصٴداث ب٪ْا٤٩

ٙنننٸ ٩ئؽنننش ا٥ْا نننذ ٦ّنننٶ  (، ا٥ْا٩ننن٤ الأ١زنننش حنننؤرٺشاsizeًٹْنننذ ا٥ْا٩ننن٤ ا٥٪خ٪زننن٤ بغضننن٨ ا٥٪قنننشٗ ). 2

-5202 بغننذ( ٥ْٺٮننت ا٥٪قنناسٗ الأصٮبٺننت ا٥ْا٦٩ننت ٙننٸ ا٥ْننشاٛ خننلا٣ ٙخننشة ا٥ ROA) ا٥٪ٴصننٴداث

٩ن٬ ا٥خٖٺنشاث ا٥غافن٦ت ٙنٸ ٩ئؽنش       18.000%، ٙٞذ ٙغش ا٥خٖٺش ٙٸ ٱز ا٥ْا٩ن٤ ٩نا ٩ٞنذاسٯ    5252
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ٳٱننزا ٹؾننٺش ا٥ننٶ ا٫ ا٥٪قنناسٗ الأصٮبٺننت ا٢٥بٺننشة ا٥ْا٦٩ننت ٙننٸ     ،(ROA) ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ ا٥٪ٴصننٴداث 

٢٩ا٭ٺاحٲنا  اا٥ْشاٛ حخ٪خِ ب٢ٚاءة ّا٥ٺت اعخياّج ٬٩ خلا٣ خبشحٲا الإداسٹت ٳا٥٪قشٙٺت ا٥٪خشا١٪ت ٳ

 سباعٲا.أا٥٪ادٹت ا٥ْا٥ٺت ٬٩ حغٞٺٜ ا٢٥ٚاءة ٳصٹادة 

-Prob.(F ٴرس احٝخقننادٷ ٢١نن٤، ٩نن٬ عٺننذ ٝٺ٪ننت اخخبنناس ح٦نن٠ ا٥ٮخننا ش ٩ْٮٴٹننت ا٥ٮ٪نن  ثٍٲننشأ١٪ننا . 2

Statistic) 0.05ّٮذ ٩غخٴٵ ٩ْٮٴٹت  0.001، ا٥خٸ ب٦ٖج. 

(، LOGAT(، ٳا٥ٞنشٳك ) NINC) ٙؾ٦ج ا٥٪خٖٺشاث ا٥٪خ٪ز٦ت بٮ٪نٴرس اّ٪نا٣ ا٥٪قنشٗ ا٥نذخ٤    . 2

( ٙننٸ اربنناث حؤرٺشٱننا ا٥٪ْٮننٴٷ ٙننٸ ٭٪ننٴرس ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ ا٥٪ٴصننٴداث ٦٥٪قنناسٗ         AGE) ٳا٥ْ٪ننش

صٮبٺت، ٳسب٪ا ٹْٴد ٱزا ا٥ٶ ٳصٴد ٭ٞـ ٙٸ سأط ا٥٪نا٣ ا٥بؾنشٷ ا٥نزٷ بنذٳسٯ ٹغنذ ٩ن٬       ٝٺت الأا٥ْشا

 ا٥بغذ. صٴدة ٩ٴٍٚٸ الإداسة ٙٸ ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت ٳٱٴ ٩ا صاء ٩خا٥ٚآ ٥ٚشمٺت
 

 :(ROE)ب. ذمذٌش ًذحهٍم اثش عائذٌح ىٍكم انًهكٍح فً يؤشش انعائ عهى حك انًهكٍح 

ت ٙنٸ ٩ئؽنش الأداء ا٥٪نا٥ٸ ا٥٪ْبنش ّٮنٰ با٥ْا نذ ٦ّنٶ عنٜ ا٥٪٢٦ٺنت          بخٞذٹش أرش ا٥٪خٖٺشاث ا٥خٮبئٹن 

(ROE)        حنن٨ اصننشاء ا٭غننذاس ا٥بٺا٭نناث ا٥٪ضدٳصننت ٳٙٞنناً ٦٥ٮ٪ننارس ا٥زلارننت: ٭٪ننٴرس اح٭غننذاس ا٥خض٪ٺْننٸ ،

(PRM)  ٳاح٭غننذاس رٳ ا٥خننؤرٺش ا٥زابننج ،(FEM)  ٳاح٭غننذاس رٳ ا٥خننؤرٺشاث ا٥ْؾننٴا ٺت ،(REM) حنن٨ ،

(، ٳ٬٩ ر٨ ٳ٬٩ اص٤ ا٥٪ٚام٦ت ٳاخخٺاس ا٥ٮ٪ٴرس الأ١زنش  9ا٥٪ذسصت ٙٸ ا٥ضذٳ٣ )ا٥غقٴ٣ ٦ّٶ ا٥ٮخا ش 

 .(٩10ْٮٴٹت ٳدٝت ٬٩ ا٥ٮ٪ارس ا٥زلاد، ح٨ ا٥ش١ٴ٫ ا٥ٶ ٭خا ش احخخباساث ا٥٪ذسصت ٙٸ ا٥ضذٳ٣ )

 فً انعشاق انًفاضهح تٍن نًارج الانحذاس انثلاثح انخاصح تانًصاسف الأخنثٍح انعايهح (9دذًل )ان

نيائً اننًٌرج ان

 انزي ذى اخرٍاسه

P Value of 

Hausman 

Test 

اننًٌرج انًخراس 

ين اخرثاس 

Hausman 

اننًٌرج 

انًخراس ين 

 Fاخرثاس 

F tab. F cal. 
ذمذٌش نًٌرج 

 نهًرغٍش انراتع

Fixed 

Model 
-- -- 

Fixed 

Model 
2.11 29.19 

٭خا ش ىشٹٞت 

٭٪ارس اح٭غذاس 

 ٦٥ROE٪خٖٺش
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 ( انخاصح تانًصاسف الأخنثٍح انعايهحROEنرائح ذمذٌش نًٌرج انعائذ عهى حك انًهكٍح ) (10دذًل )ان

 فً انعشاق

Model Pooled Fixed Random 

Variable Coefficient Prob. Coefficient Prob. Coefficient Prob. 

C 0.083 0.842 6.453 0.000 3.941 0.327 

SIZE 0.072 0.666 0.790 0.002 0.613 0.076 

Age 0.108 0.000 -0.177 0.003 -0.099 0.256 

NINC 0.015 0.212 -0.005 0.540 0.001 0.946 

LOGAT 0.006 0.834 0.015 0.272 0.038 0.382 

Root MSE 4.475 3.571 3.792 

R-squared 0.550 0.890 0.090 

F-statistic 25.670 61.571 2.134 

Prob(F-statistic) 0.000 0.000 0.083 
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 ٥ٞذ صاءث ا٥ٮخا ش ا٥غابٞت ٥خبٺ٬ ٩ا ٹؤحٸ:

       ( ٳ٬٩ ار حٚٴٛ ٝٺ٪نت ٥7ٮخا ش ا٥٪ٚام٦ت بٺ٬ ٭٪ارس اح٭غذاس ا٥زلاد ا٥ٴاسدة ٙٸ ا٥ضذٳ٣ ) ٳٙٞاً. 0

، ب٪ا سٙل ٙشمٺت ا٥ْذ٧ ٳٝبٴ٣ ا٥ٚشمٺت ا٥بذٹ٦ت ا٥خٸ حٮـ ٦ّٶ اٙنن٦ٺت ٭٪نٴرس        ٦ّٶ ٝٺ٪ت 

، ٳٱننٴ (Pooled Effect)، ٦ّننٶ ٭٪ننٴرس اح٭غننذاس ا٥خض٪ٺْننٸ  (Fixed Model)احرننش ا٥زابننج 

، ٳاحرنش ا٥ْؾنٴا ٸ   (Fixed Model)٩اٹخٺظ ٥ٮا اح٭خٞا٣ ا٥ٶ ا٥٪ٞاس٭ت بنٺ٬ ٭٪نٴرصٸ احرناس ا٥زابنج     

(Random Model) ٬٩ خلا٣ اخخباس ،Hausman   ا٥زٷ ٨٥ ٹخ٪٬٢ ٬٩ اٍٲاس ٩ْٮٴٹخٰ ٥نزا ٙٞنذ ،

 ح٨ اخخٺاس ا٥ٮ٪ٴرس ا٥زابج ١ؤٙن٤ ٭٪ٴرس ٦٥خٮبئ.

(، ا٭ٰ ٳبْذ ا٥خغٜٞ ٬٩ اٙن٦ٺت ٭٪ٴرس احرنش ا٥زابنج ٙنٸ حٞنذٹش ارنش      7ٳباحعخٮاد ا٥ٶ ٭خا ش ا٥ضذٳ٣ ). 5

، (ROE)ت ٙننٸ ٩ئؽننش الأداء ا٥٪ننا٥ٸ ا٥٪ْبننش ّٮننٰ با٥ْا ننذ ٦ّننٶ عننٜ ا٥٪٢٦ٺننت    ّا ذٹننت ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺنن 

 احخزث ٩ْاد٥ت ا٥خٞذٹش ا٥قٺٖت اٻحٺت:

ROE =6.453 +0.790 Size -0.177Age 

(، ٙننٸ AGE(، ٳا٥ْ٪ننش )sizeأٍٲننشث ٭خننا ش ا٥خٞننذٹش ٩ْٮٴٹننت ا٥خننؤرٺش ٢٥نن٤ل ٩نن٬ ٩ئؽننشٷ ا٥غضنن٨ )   . 2

 .(ROE)٩ئؽش الأداء ا٥٪ا٥ٸ 

٩ننِ  (ROE)( ٙننٸ ٩ئؽننش ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ عننٜ ا٥٪٢٦ٺننت  sizeرٺش احٹضننابٸ ٥٪خٖٺننش ا٥غضنن٨ )حٴاٙننٜ ا٥خننؤ. 4

صض ٺنت خننٴُ ا٥ْا نذ ٦ّنٶ عنٜ       ٙنٸ  بغنذ ٩ِ ٙشمٺت ا٥ اًا٥٪ٮيٜ احٝخقادٷ، ٳٱزا ٩ا صاء ٩خٴاٙٞ

ا٥٪٢٦ٺت ٥خؤرٺش ا٥غض٨، ا٥زٷ ٹؾٺش ا٥ٶ أ٫ صٹادة ا٥غضن٨ ٹْ٪ن٤ ٦ّنٶ سٙنِ ٩غنخٴٹاث ا٥ْا نذ ٦ّنٶ عنٜ         

 .0.790 ا٥٪٢٦ٺت ب٪ْا٤٩

( ٩ٮاٝننناً ROE( ٙننٸ ٩ئؽننش ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ عننٜ ا٥٪٢٦ٺننت )AGEرننش ا٥غنن٦بٸ ٥٪ئؽننش ا٥ْ٪ننش )صنناء الأ. 2

       ٗ ٹْ٪ن٤ ٦ّنٶ سٙنِ ٩غنخٴٹاث الأداء      ٦٥٪ٮيٜ احٝخقنادٷ، ا٥نزٷ ٹؾنٺش ا٥نٶ ا٭خٚناك ّ٪نش ا٥٪قنش

-( ب٪ٞننذاس ROE) ، ٩ننا ٹ٢ْننظ حٖٺننش ٩ئؽننش ا٥ْا ننذ ٦ّننٶ عننٜ ا٥٪٢٦ٺننت     -0.177ا٥٪ننا٥ٸ ٳب٪ْا٩نن٤  

ٹْننٴد ر٥نن٠ ا٥ننٶ اعننخ٪شاسٹت ٩قنناسٗ بٺلأننت ا٥ْٺٮننت ٙننٸ اعننخخذا٧ احعننا٥ٺع ا٥ٞذٹ٪ننت     ، ٳسب٪ننا 0.177

ٳا٥خ٦ٞٺذٹننت ٙننٸ ا٥قننٺشٙت، ٳّننذ٧ اعننخضابخٲا ٥خيننٴٹش ا٥ْ٪نن٤ ا٥٪قننشٙٸ ٳادخننا٣ ا٥٪ضٹننذ ٩نن٬ احح٪خننت   

دٵ ا٥ننٶ بْننذ ادا ٲننا ا٥٪ٞنناط بشبغٺخٲننا ّنن٬ ا٥خيننٴس ا٥٪ي٦ننٴل ٳٱننزا ٩ننا صنناء ٩خا٥ٚننآ   أ ٳا٥غذارننت، ٩ننا

 .(٥5205ذساعت )ا٥ٞزاٙٸ،  ا٥ًٞٙٚشمٺت ا٥بغذ ٳ٩خٴا

ٙننٸ  (، ا٥ْٴا٩نن٤ الأ١زننش حننؤرٺشاً AGE(، ٳا٥ْ٪ننش )SIZEحْننذ ا٥ْٴا٩نن٤ ا٥٪خ٪ز٦ننت بغضنن٨ ا٥٪قننشٗ )  . 2

( ٥ْٺٮت ا٥٪قناسٗ الأصٮبٺنت ا٥ْا٦٩نت ٙنٸ ا٥ْنشاٛ خنلا٣ ٙخنشة        ROE) ٩ئؽش ا٥ْا ذ ٦ّٶ عٜ ا٥٪٢٦ٺت

٩نن٬ ا٥خٖٺننشاث   89.00%، ٙٞننذ ٙغننش ا٥خٖٺننش ٙننٸ ٱننزٯ ا٥ْٴا٩نن٤ ٩ننا ٩ٞننذاسٯ       5252-5202ا٥بغننذ

 (.ROE) ا٥غاف٦ت ٙٸ ٩ئؽش ا٥ْا ذ ٦ّٶ عٜ ا٥٪٢٦ٺت

-Prob. (F ١٪ننا اٍٲننش ح٦نن٠ ا٥ٮخننا ش ٩ْٮٴٹننت ا٥ٮ٪ننٴرس احٝخقننادٷ ٢١نن٤، ٩نن٬ عٺننذ ٝٺ٪ننت اخخبنناس    . 2

Statistic) 0.05ّٮذ ٩غخٴٵ ٩ْٮٴٹت  0.083، ا٥خٸ ب٦ٖج. 

(، LOGAT، ٳا٥ٞنشٳك ) (NINC) ٙؾ٦ج ا٥٪خٖٺشاث ا٥٪خ٪ز٦ت بٮ٪نٴرس اّ٪نا٣ ا٥٪قنشٗ ا٥نذخ٤    . 2

ٙٸ ارباث حؤرٺشٱا ا٥٪ْٮٴٷ ٙٸ ٭٪نٴرس سبغٺنت ا٥٪قنشٗ ٦٥٪قناسٗ الأصٮبٺنت ا٥ْا٦٩نت ٙنٸ ا٥ْنشاٛ،         

ٳسب٪ننا ٹْننٴد ٱننزا ا٥ننٶ ٳصننٴد ٭ٞننـ ٙننٸ سأط ا٥٪ننا٣ ا٥بؾننشٷ ا٥ننزٷ بننذٳسٯ ٹغننذ ٩نن٬ صننٴدة ٩ننٴٍٚٸ  

 الإداسة ٙٸ ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت ٳٱٴ ٩ا صاء ٩خا٥ٚآ ٥ٚشمٺت ا٥بغذ.
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 صرنراخاخ:الا

رننش ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت احصٮبٺننت ٙننٸ سبغٺننت ا٥٪قنناسٗ الأصٮبٺننت ا٥ْا٦٩ننت ٙننٸ    أذٗ ا٥بغننذ ٥بٺننا٫ ٱنن

ا٥ْشاٛ، ٳبْذ حٞذٹش ا٥ٮ٪ارس ا٥خافت با٥بغذ، ٳاح٭خٲاء ٬٩ اخخبناس ٙشمنٺاحٲا ٳ٩ٮاٝؾنخٰ، حن٨ ا٥خٴفن٤      

ا٥ٶ ٩ض٪ٴّت ٬٩ احعخٮخاصاث ا٥خٸ بٮٸ ٦ّنٶ أعاعنٲا ٩ض٪ٴّنت ٩ن٬ ا٥ٮخنا ش ا٦ْ٥٪ٺنت ا٥خنٸ حن٨ ا٥ٴفنٴ٣          

 ا٥ٺٲا، ٳ١اٻحٸ:

صٮبٺت ا٥ْا٦٩ت ٙٸ ٍٲش عض٨ ا٥٪قشٗ حؤرٺشاث اٹضابٺت ٦ّٶ ٩ئؽشاث ا٥شبغٺت ٦٥٪قاسٗ الأ .0

 ا٥ْشاٛ.

رٺشاً ع٦بٺاً ٦ّٶ ٩غخٴٵ ا٥شبغٺت ا٥٪ْبش ّٮٲا ب٪ئؽش ا٥ْا ذ ٦ّٶ ؤٍٲش ٩خٖٺش ّ٪ش ا٥٪قشٗ حأ .5

٪ت ا٥خؤعٺظ ٬ّ ْذ ا٥٪قاسٗ ٝذٹعٜ ا٥٪٢٦ٺت ٦٥٪قاسٗ الأصٮبٺت ا٥ْا٦٩ت ٙٸ ا٥ْشاٛ، ٭خٺضت ٥بُ

 ٩ٴا١بت ا٥خيٴساث ٙٸ ا٥ْ٪٤ ا٥٪قشٙٸ ٳح٪غ٢ٲا ٳ١ادسٱا با٥ْ٪٤ ا٥خ٦ٞٺذٷ ٳ٩ٞاٳ٩ت ا٥غذارت.

ّذ٧ ٩ْٮٴٹت دخٴ٣ ٩خٖٺش اص٪ا٥ٸ ا٥ٞشٳك ا٥ٶ اص٪ا٥ٸ ا٥٪ٴصٴداث ٙٸ ٩ئؽشاث ا٥شبغٺت، ٥ْذ٧  .2

 ٱ٪ٺخٲا ١ْٴا٤٩ ٩غذدة ٥٪غخٴٵ الأداء ا٥٪ا٥ٸ ٦٥٪قاسٗ احصٮبٺت ا٥ْا٦٩ت ٙٸ ا٥ْشاٛ.أ
 

 انرٌصٍاخ:

حغٚٺض ا٥٪قاسٗ ٦ّٶ ا٭ؾاء ا٥ٚشٳُ ا٥٪قشٙٺت راث احعضا٧ ا٢٥بٺشة، ٳب٪ا ٹ٪٬٢ ٬٩ احعخٚادة ٩ن٬   .0

٥نٶ  ا٩ضاٹا ١بش عض٨ ا٥٪قشٗ ا٥خٸ ح٢٪٬ ٙٸ حغٞٺٜ ا٥ٴٙشاث ا٥ذاخ٦ٺت ٳحٮٴُ ا٥٪ٴصٴداث ٦٥ٴفٴ٣ 

 دسصت ٩ْٞٴ٥ت ٬٩ ا٥٪خاىش، ٳسِٙ ا٥ْٴا ذ ٥خغغٺ٬ الأداء ا٥٪قشٙٸ.

باعخغذاد اح٭ؾيت ٳا٥٪ٮخضاث ا٥٪قشٙٺت ا٥خٸ حخٴاٜٙ ٩ِ بٺلأت ا٥ْشاٛ، ٩٪نا ٹ٦نض٧   مشٳسة احٱخ٪ا٧  .5

ا٥٪قنناسٗ أ٫ حضننذ ا٥غننب٤ ا٥٪ٮاعننبت ٙننٸ ّ٪٦ٲننا، ٥ننن٪ا٫ اعننذاد ا٥خننؤرٺش ا٥٪ٮؾننٴد ٦٥ٮ٪ننٴ، ٳدخنن٤         

 ا٥٪قشٗ، ٳا٥ٞشٳك.

بٲنا   صٮبٺت ا٥ْا٦٩ت ٙٸ ا٥ْشاٛ ٩يا٥بت بؤ٫ حْٺذ ا٥ٮَش ٙٸ ص٪ٺِ ٭ؾاىاحٲا ا٥خٸ حٞنٴ٧ ٫ ا٥٪قاسٗ الأا .2

ٙننٸ مننٴء ا٥٪ٴا ٪ننت بننٺ٬ ا٥شبغٺننت ٳاح٩ننا٫ ٳب٪ننا ٹْننضص احرننش احٹضننابٸ ٥شٙننِ دخنن٤ ا٥٪قننشٗ ٙننٸ     

 ٩غخٴٵ الأداء ا٥٪قشٙٸ.

مشٳسة ا٥خٴعِ ٙٸ ا٭ؾاء ا٥٪قاسٗ احصٮبٺت ٥خ٦ٜ عا٥ت ا٥٪ٮاٙغت ا٥قغٺت، ٳب٪ا ٹقع ٙٸ حْضٹض  .4

 الأداء ا٥٪ا٥ٸ ٦٥ٞياُ ا٥٪قشٙٸ.

احٹضابٸ ، ّبش خ٦ٞٲنا ا٥شبغٺنت، ٳب٪نا ٹٮغنض٨ ٩نِ ىبٺْنت       مشٳسة باحٱخ٪ا٧ با٥ٞشٳك ٳد٨ّ ارشٱا  .2

 ا٥بٺلأت ا٥٪قشٙٺت ا٥خٸ حْ٪٤ بٲا ٱزٯ ا٥٪قاسٗ ٳحز٥ٺ٤ ا٥ٞٺٴد ا٥خٸ حغذ ٬٩ ّ٪٦ٲا.

 

 ًانًشاخع: دسانًصا

 انًصادس انعشتٍح:أًلًا: 

دساعنت حيبٺٞٺنت   : ، ارنش ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت ٳٱٺ٢ن٤ ا٥خ٪ٴٹن٤ ٦ّنٶ اداسة الأسبناط       5202أبٴ ا٥ْلا، أعنا٩ت ٩ضنذٷ ٙنئاد ٩غ٪نذ،      .0

، ٦١ٺننت 4، ا٥ْننذد ٦ّ52ننٶ ا٥ؾننش١اث ا٥٪ذسصننت ٙننٸ عننٴٛ الأٳساٛ ا٥٪ا٥ٺننت ا٥٪قننشٷ، ٩ض٦ننت ا٢ٚ٥ننش ا٥٪غاعننبٸ، ا٥٪ض٦ننذ       

 .ا٥خضاسة، صا٩ْت ّٺ٬ ا٥ؾ٪ظ، ٩قش

، أرش ا٥٪خاىش ا٥٪ا٥ٺت ٦ّٶ الأداء ا٥٪ا٥ٸ ٦٥٪قاسٗ ا٥غٴدا٭ٺت: با٥خيبٺٜ ٦ّٶ ّٺٮت ٩ن٬  5202د٧، ٩غ٪ذ عغٺ٬ اع٪ذ، آ .5

 (، أىشٳعت د١خٴساٯ، صا٩ْت ا٧ دس٩ا٫ الإعلا٩ٺت، ا٥غٴدا5202.٫ -5205ا٥غٴدا٭ٺت ) ا٥٪قاسٗ

، ارش عٺاعاث احٝخقادٹت ٦ّنٶ الأداء ا٥٪نا٥ٸ ٦٥٪قناسٗ الإعنلا٩ٺت ا٥ْا٦٩نت      5202اح٩اسٷ، ّاد٣ صاع٨ ٦ّٸ ٙشٱٴد،  .2

 ْا٥٪ٺت، الأسد٫.، أىشٳعت د١خٴساٯ، صا٩ْت ا٦ْ٥ٴ٧ الإعلا٩ٺت ا5205٥ -0222ٙٸ الأسد٫ ٳا٥ْشاٛ ٦٥ٚخشة 

، ارنش ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت ٳا٥غا١٪ٺنت     5202بياٹٮت، ٱٮادٷ حش١نٸ ٩غ٪نذ ٳ ّبنذ، عنٴصا٫ سعن٪ٸ ٳ عنٴٹذا٫، ٩ٺؾنٺ٤ عنْٺذ،          .4

، 0، ا٥ْنذد  02ا٥٪ئعغٺت ٦ّٶ الأداء ا٥٪نا٥ٸ ٦٥ؾنش١اث الأسد٭ٺنت ا٥٪ذسصنت، ا٥٪ض٦نت الأسد٭ٺنت ٙنٸ اداسة الأّ٪نا٣، ا٥٪ض٦نذ          

 ، الأسد٫.ّ٪ادة ا٥بغذ ا٦ْ٥٪ٸ، ا٥ضا٩ْت الأسد٭ٺت



 رش ّا ذٹت ٱٺ٤٢ ا٥٪٢٦ٺت ٙٸ سبغٺت ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹتأ

(522) 

، احرننناس ا٥خٮ٪ٴٹنننت ٳاحصخ٪اّٺنننت ٥خبننناٹ٬ حنننٴصُ احعنننخز٪اساث ا٥قنننٮاّٺت بنننٺ٬ ا٥٪غاَٙننناث   5202ا٥غبٴبننناحٸ، صٺٲنننا٫،  .2

 .دساعت اعقا ٺت، سعا٥ت ٩اصغخٺش، ٦١ٺت احٝخقاد، صا٩ْت د٩ؾٜ، عٴسٹا: ا٥غٴسٹت

ا٥بٮنٴٟ ا٥٪ذسصنت ٦ّنٶ بٴسفنت     رنش ا٥٪٢٦ٺنت الأصٮبٺنت ٳا٥٪غ٦ٺنت ٦ّنٶ سبغٺنت       أ، 5202ا٥خضا٦ّت، فٲٺع ٩غ٪ذ ع٦ٺ٪ا٫،  .2

 ّ٪ا٫ ٥مٳساٛ ا٥٪ا٥ٺت، سعا٥ت ٩اصغخٺش، ٦١ٺت احٝخقاد ٳا٦ْ٥ٴ٧ الإداسٹت، صا٩ْت آ٣ ا٥بٺج، الأسد٫.

دساعنت حغ٦ٺ٦ٺنت   : ، ٝٺاط ارش بْل ا٥٪خٖٺنشاث ا٥٪ا٥ٺنت ٳا٥ٮٴّٺنت ٦ّنٶ ا٥ٞيناُ ا٥٪نا٥ٸ      5252ا٥ذبآ، ٭ٴاس ١ٮْا٫ عغٺ٬،  .2

 ، سعا٥ت ٩اصغخٺش ٕٺش ٩ٮؾٴسة، صا٩ْت ا٥٪ٴف٤، ا٥ْشاٛ.5202-5222 ٥ب٦ذا٫ ٩ض٦ظ ا٥خْاٳ٫ ا٥خ٦ٺضٸ ٦٥ٚخشة

دساعنت حيبٺٞٺنت ٦ّنٶ    : ، ارنش أ٭٪ناه ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت ٦ّنٶ ا٥غن٦ٴٟ ا٥خضٮنع ا٥ننشٹبٸ        5255ا٥ش١اٹبٸ، ٩غ٪نذ ّبذا٥غنلا٧،    .2

، 2ا٥٪ض٦ننذ ا٥ؾننش١اث ٕٺننش ا٥٪ا٥ٺننت ا٥٪ٞٺننذة با٥بٴسفننت ا٥٪قننشٹت، ٩ض٦ننت الإعنن٢ٮذسٹت ٦٥بغننٴد ا٥٪غاعننبٺت، ٦١ٺننت ا٥خضنناسة،  

 ، ٩قش.0ا٥ْذد 

، ح٢ننا٥ٺ٘ ا٥ٴ١ا٥ننت ٳا٥غا١٪ٺننت   5202صسٹٞنناث، صٹنناد ٩غ٪ننذ ٳ ا٥ٖشاٹبننت، ٩غ٪ننذ ّبننذ ا٥ننشع٪٬ ٳ ا٥غننذاد، حسا ٩غ٪ننذ،          .2

ا٥٪ئعغٺت، د٥ٺ٤ ٬٩ ا٥ؾنش١اث ا٥قنٮاّٺت الأسد٭ٺنت ا٥٪ذسصنت ٙنٸ بٴسفنت ّ٪نا٫ ٥نمٳساٛ ا٥٪ا٥ٺنت، ا٥٪ض٦نت الأسد٭ٺنت ٙنٸ             

 ، ا٥ضا٩ْت الأسد٭ٺت، الأسد5.٫، ا٥ْذد 05اداسة الأّ٪ا٣، ا٥٪ض٦ذ 

 :، أرننش ٱٺ٢نن٤ ٢٦٩ٺننت ا٥٪ٮؾنناة ٙننٸ ٩لا ٪ننت ٦ْ٩ٴ٩نناث ا٥خٞنناسٹش ا٥٪ا٥ٺننت ٥ٞننشاساث ا٥٪غننخز٪شٹ٬ 5202عننٺ٪ا، سبٺننِ ابننشاٱٺ٨،  .02

 داسعت حغ٦ٺ٦ٺت ٙٸ ا٥ؾش١اث ا٥٪غاٱ٪ت ا٥ْا٩ت، أىشٳعت د١خٴساٯ، ٦١ٺت احٝخقاد، صا٩ْت د٩ؾٜ، عٴسٹا.

، ارننش عضنن٨ ا٥٪٢٦ٺننت الأصٮبٺننت ٳا٥٪غ٦ٺننت ٦ّننٶ أداء ا٥ٞينناُ ا٥قننٮاّٸ الأسد٭ننٸ،   5252ا٥ؾننشّت، ٭اسٹ٪ننا٫ ٦ّننٸ عغننٺ٬،   .00

 سعا٥ت ٩اصغخٺش، صا٩ْت آ٣ ا٥بٺج، الأسد٫.

دساعنت حيبٺٞٺنت ٦ّنٶ ا٥ٚٮنادٛ ا٥٪ذسصنت ٙنٸ        :، أرنش ٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت ٙنٸ ٩٪اسعنت اداسة الأسبناط      5202ؽٞٴس، ّ٪ش ٙشٹذ،  .05

 ، صا٩ْت ا٥ضسٝاء.5، ا٥ْذد 02ا٭ٺت، ا٥٪ض٦ذ بٴسفت ّ٪ا٫، ٩ض٦ت ا٥ضسٝاء ٦٥بغٴد ٳا٥ذساعاث الإ٭غ

دساعنت حيبٺٞٺنت ٦ّنٶ ا٥بٮنٴٟ ا٥خضاسٹنت ا٥٪ذسصنت ٙنٸ         :، ا٥ْٴا٤٩ ا٥٪نئرشة ٙنٸ ح٢نا٥ٺ٘ ا٥ٴ١ا٥نت    5202ؽٞٴس، ّ٪ش ٙشٹذ،  .02

 ، ٦ٙغيٺ5.٬ا٥ْذد  ،2 بٴسفت ّ٪ا٫، ا٥٪ض٦ت ا٥ْشبٺت ٦ْ٦٥ٴ٧ ٳ٭ؾش الأبغاد، ا٥٪ض٦ذ

 ٸ، ا٥يبْت الأٳ٥ٶ، ٢٩خبت ا٢٥خع، سا٧ الله، ٦ٙغيٺ٬.، ا٥خغ٦ٺ٤ ا٥٪ا5222٥ا٥ؾٺخ، ٙٲ٪ٸ ٩قيٚٶ،  .04

دساعننت : ، ارننش ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺننت ٦ّننٶ ا٥ْلاٝننت بننٺ٬ ٱٺ٢نن٤ سأط ا٥٪ننا٣ ٳالأداء ا٥٪ننا٥ٸ    5202ا٥ْننا٩شٷ، اع٪ننذ بنن٬ ٩غ٪ننذ،    .02

ا٥٪ٮَ٪نت   ،5، ا٥ْنذد  22حيبٺٞٺت ٦ّٶ ا٥٪قاسٗ ا٥٪ذسصت ٙٸ ا٥غٴٛ ا٥٪ا٥ٸ ا٥غْٴدٷ، ا٥٪ض٦ت ا٥ْشبٺنت ٥ناداسة، ا٥٪ض٦نذ    

 شبٺت ٦٥خٮ٪ٺت الإداسٹت، صا٩ْت ا٥ذٳ٣ ا٥ْشبٺت.ا٥ْ

، ا٥ْٴا٤٩ ا٥٪ئرشة ٦ّٶ الأداء ا٥٪ا٥ٸ ٦٥ؾنش١اث ٕٺنش ا٥٪ا٥ٺنت ا٥٪ذسصنت ٙنٸ بٴسفنت       5202ا٥ٚاس، ع٪اط ّٚٺ٘ ّاؽٴس،  .02

، سعننا٥ت ٩اصغننخٺش، صا٩ْننت احصٱننش، ٦١ٺننت احٝخقنناد ٳا٦ْ٥ننٴ٧ الإداسٹننت، ٕننضة،   ٦ٙTobin's qغننيٺ٬ باعننخخذا٧ ٭٪ننٴرس 

 ٦ٙغيٺ٬.

ٰ   5202ٙخشٷ، عا٩ش ٩غ٪ذ، ٝادس، آعٴ بٲاء ا٥ذٹ٬،  .02 دساعنت ٝٺاعنٺت   : ، ٩ئؽش ا٥شبغٺت ا٥٪قشٙٺت ٳا٥ْٴا٩ن٤ ا٥٪نئرشة ٙٺن

، 5، ا٥ْنذد  2ٙٸ ّٺٮت ٩ن٬ ا٥٪قناسٗ ا٥خضاسٹنت ا٥ْشاٝٺنت، ٩ض٦نت صا٩ْنت ١ش١نٴٟ ٦ْ٦٥نٴ٧ الإداسٹنت ٳاحٝخقنادٹت، ا٥٪ض٦نذ            

 صا٩ْت ١ش١ٴٟ، ا٥ْشاٛ.

، ا٥ْلاٝت بٺ٬ ا٥٪٢٦ٺنت الإداسٹنت ٳ٭غنبت ا٥٪ذٹٴ٭ٺنت ٙنٸ منٴء       5202أصٱش فبغٸ،  ا٥ٚن٤، ٩ئٹذ ٩غ٪ذ ٦ّٸ ٳا٥ضبٴسٷ، .02

، ا٥ْنذد  04دساعنت عا٥نت الأسد٫، ا٥٪ض٦نت ا٥ْشاٝٺنت ٦ْ٦٥نٴ٧ الإداسٹنت، ا٥٪ض٦نذ        : ا٥خقا ـ ا٥٪ا٥ٺت ٦٥ؾنش١ت ٳٱٺ٢ن٤ ا٥٪٢٦ٺنت   

 ، ٦١ٺت الإداسة ٳاحٝخقاد، صا٩ْت ١شبلاء، ا٥ْشاٛ.22

دساعت ٩ٞاس٭ت بٺ٬ ا٥٪قناسٗ  : ، ٩غذداث ا٥شبغٺت ٙٸ ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت ا٦٥ٺبٺت5205ا٥ٞزاٙٸ، ٩غ٪ذ ا٥يٺع ٩ٴعٶ،  .02

 (، سعا٥ت ٩اصغخٺش، ٦١ٺت احٝخقاد، صا٩ْت بٮٖاصٷ، ٥ٺبٺا.5222 -0222ا٥خضاسٹت ا٦٥ٺبٺت خلا٣ ا٥ٚخشة ٬٩ )

ت بٺ٬ ا٥٪قناسٗ  دساعت ٩ٞاس٭: ، ٩غذداث ا٥شبغٺت ٙٸ ا٥٪قاسٗ ا٥خضاسٹت ا٦٥ٺبٺت5205ا٥ٞزاٙٸ، ٩غ٪ذ ا٥يٺع ٩ٴعٶ،  .52

 (، سعا٥ت ٩اصغخٺش، ٦١ٺت احٝخقاد، صا٩ْت بٮٖاصٷ، ٥ٺبٺا.5222 -0222ا٥خضاسٹت ا٦٥ٺبٺت خلا٣ ا٥ٚخشة ٬٩ )

دساعت ٩ٞاس٭نت بنٺ٬ ٩قنشٙٸ     :، حٞٺٺ٨ سبغٺت ا٥٪قاسٗ باعخخذا٧ ٩ئؽشاث ا٥غٺٴ٥ت5222ا٢٥شٳٷ، بلا٣ ٭ٴسٷ عْٺذ،  .50

 ، ا٥ْشاٛ.54، ا٥ْذد 2ٹت، ا٥٪ض٦ذ ا٥شاٙذٹ٬ ٳا٥شؽٺذ، ا٥٪ض٦ت ا٥ْشاٝٺت ٦ْ٦٥ٴ٧ الإداس

، حننؤرٺش ٱٺ٢نن٤ ا٥٪٢٦ٺنت ٦ّننٶ أداء ا٥ؾننش١اث الإ٩اساحٺنت، ا٥٪ض٦ننت ا٦ْ٥٪ٺننت ٥لاٝخقنناد   ٩5222قنيٚٶ، ٩غ٪ننذ ّبننذٯ ٩غ٪نذ،    .55

 .، ٦١ٺت ا٥خضاسة، صا٩ْت ّٺ٬ ؽ٪ظ، ٩قش4ٳا٥خضاسة، ا٥ْذد 

ٺنت ٙنٸ الأسد٫، سعنا٥ت ٩اصغنخٺش،     ، ٩ٞاس٭نت ١ٚناءة أداء ا٥بٮنٴٟ ا٥٪غ٦ٺنت ٳالأصٮب    ٩5202ٮقٴس، ٩غ٪نذ ٩ٮقنٴس ٩غ٪نذ،     .52

 ٦١ٺت احٝخقاد ٳا٦ْ٥ٴ٧ الإداسٹت، صا٩ْت آ٣ ا٥بٺج، الأسد٫.
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