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 انًضخخهص 

 زغبس٠خ ِئششاد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فٟ ِئششاد اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌؼ١ٕخ ِخزبسح ِٓ اٌّظبسف اٌ أصش ث١بْ اٌٝٙذف اٌجؾش ٠

 –اٌزغبسٞ  –الاٍٟ٘  –عِٛش  –عؾ ٚاٌششق الأ –الائزّبْ  –ثغذاد  –( ِظبسف ، ٟٚ٘ ) اٌّٛطً 10اٌجبٌغخ ػذد٘ب )ٚ

ار رّضً  ،( 2023( ٌٚغب٠خ عٕخ )2010ِٓ عٕخ )( ػبَ ، ٚاػزجبسا" 14ثبثً  ( ٌٚفزشح ص١ِٕخ ِؾذٚدح ٌّذح ) -الاعزضّبس

اٌّبي / اعّبٌٟ  سأطٚ اٌّزىٛٔخ ِٓ )  ،اِب اٌّزغ١ش اٌزبثغ )اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ (  ،اٌّزغ١ش اٌّغزمً  )اٌزذفمبد إٌمذ٠خ(

عزخذاَ رُ الذ ٚ ،اٌّٛعٛداد ( + ) اٌؼبئذ / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( / الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد 

 صشوبْ لاثذ ِٓ اٌزؼشّف ػٍٝ ػلالبد الألاْ  ، ٌٚزؾ١ًٍ ٚاخزجبس فشػ١بد اٌجؾش ،  EViews 13اٌجشٔبِظ الإؽظبئٟ 

T،F،  Rِٓ خلاي اخزجبساد )  جؾشث١ٓ ِزغ١شاد اٌ
2

اْ  ِغّٛػخ ِٓ إٌزبئظ وبْ ِٓ أّ٘ٙب اٌٝ( ؽ١ش رٛطً اٌجؾش 

اٌزذفمبد اٌزشغ١ٍ١خ فٟ أٞ ِظشف ٟ٘ ثّضبثخ اٌذػُ اٌشئ١غٟ ٌٗ ار أٔٙب رّضً ثزذفمبد ٔمذ٠خ ؽب١ٌخ ِٚغزمج١ٍخ ارا ٟ٘ فٟ 

اِب ػٕذِب رىْٛ ٕ٘بن ص٠بدح فٟ  ،ِؼشفخ ِذٜ لذسح اٌّظشف ػٍٝ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٗ اٌؾب١ٌخ ٚ اٌّغزمج١ٍخ  اٌٝإٌٙب٠خ رٛدٞ 

ْ اٌّظشف ٠ّىٓ اْ ٠ؼزّذ ػٍٝ اٌض٠بدح اٌٝ أّب١ٌخ رش١ش شأعإٌفمبد اٌ اٌٝطخ اٌزشغ١ٍ١خ ٔغجخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔش

(   )ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اْ  اٌٝوّب رُ اٌزٛطً  ،إٌمذ٠خ اٌؾبطٍخ ِٓ أٔشطزٗ اٌزشغ١ٍ١خ فٟ رغذ٠ذ اٌذ٠ْٛ اٌّغزؾمخ

اٌزٛػ١ؾ١خ ٌّٕٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ٌج١بٔبد اٌّظبسف  أٚ( ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ اٌمٛح اٌزفغ١ش٠خ 0.68ٌٍّٕٛرط )

ٌٍّظبسف، ثّؼٕٝ آخش أْ اٌغلاِخ زغ١شاد اٌزٟ رؾظً فٟ %( ِٓ ا68ٌّاٌزغبس٠خ ػ١ٕخ اٌجؾش ٌٗ اٌمذسح ػٍٝ رفغ١ش )

ٌٍّظبسف، ٚاْ  اٌّب١ٌخزغ١شاد اٌزٟ رؾظً فٟ %( فٟ ا68ٌِّئششاد اٌزذفمبد ٌٍّظبسف اٌزغبس٠خ رغُٙ ثٕغجخ )
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ِئششاد أخشٜ ٌُ ٠زؼّٕٙب  اٌٌٍّٝظبسف اٌزغبس٠خ ػ١ٕخ اٌجؾش رؼضٜ  اٌغلاِخ اٌّب١ٌخزغ١شاد فٟ %( ِٓ ا32ٌّ)

ػٛاًِ ِٚزغ١شاد ػشٛائ١خ لا ٠ّىٓ ل١بعٙب وبلاعزمشاس الالزظبدٞ ٚالإِٟٔ ٌٍؼشاق ٌٍٚغ١بعخ  اٌٝإٌّٛرط ٚوزٌه رؼضٜ 

 (. ٚرؼذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ ِٕخفؼخ اٌزؤص١ش.2023-2010) اٌذساعخاٌّب١ٌخ ٚإٌمذ٠خ اٌّزجؼخ خلاي ِذح 

، ٚإٌغت اٌّب١ٌخ اٌّشزمخ ِٓ لبئّخ اٌٝ اٌّشوض اٌّبٌٟ ٚلبئّخ اٌذخًػشٚسح الاػزّبد ثشىً وبًِ ٟ٘ اِب اُ٘ اٌزٛط١بد 

 ف.اٌّبٌٟ ػٕذ رم١١ُ رٍه اٌّظبساٌٛػغ ٔٙب رؼجش ػٓ طٛسح ؽم١م١خ ػٓ اٌٝ عٕت؛ لأاٌزذفمبد إٌمذ٠خ عٕجب 

 ، انًصاسف انخداسٚت انخاصت انخذفقاث انُقذٚت  ، انضلايت انًانٛت انكهًاث انًفخاحٛت : 

 يقذيت

ً رغزٕذ ػ١ٍٗ  ػزجبسٖثبٚرٌه  إٌظبَ اٌّبٌٌٟٙب ؤٚاٌزٟ رٕ أُ٘ اٌّٛاػ١غِٓ ِٛػٛع اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ٚاؽذ  ٠ؼذ   ً ؽ٠ٛ١ب ػظجب

 ،الاِىب١ٔخ اٌلاصِخ ٌفُٙ اٌغٛأت اٌّزؼٍمخ ثبٌٕفمبد ٚاٌّج١ؼبد ٚاٌشثؾ١خاٌّظبسف ػٕذ ارخبر اٌمشاساد اٌّب١ٌخ، وٛٔٙب رز١ؼ 

 اٌّؼٍِٛبداٌشغُ ِٓ اػزّبد ِؾٍٍٟ ْ ػٍٝ لأٚرٌه  ؛اٌّظبسف ػ١ٍٙب ذزّاٌزٟ رؼاٌشوبئض الاعبع١خ أُ٘  ِٓ ؽ١ش رؼذ

أْ رٍه اٌمٛائُ ٌُ  الا ، ٌٍّظشفػٕذ رمذ٠ش اٌٛػغ اٌّبٌٟ  اٌذخً اٌّغزّذح ِٓ لبئّزٟ ج١بٔبدٌٝ ػٍٝ اٌٚاٌّب١ٌخ ثبٌذسعخ الأ

ٌخ أٚػٕذ ِض ػ١ٍخ الأٔشطخ اٌزٟ رمَٛ ثٙب اٌّظبسفاػطبء ػشػب ٚاف١بً ٚرفظ١ٍ١بً ػٓ ِذٜ فبرؼذ وبف١خ ثظٛسح وج١شٖ فٟ 

لبئّخ اٌزذفمبد ثظٛسح اعبع١خ ػٍٝ ٌزا دػذ اٌؾبعخ ٌلاػزّبد  ،اٌز٠ًّٛ ٚالاعزضّبس ١ٓ ّٚ٘ب ِغبٌاُ٘ اػّبٌٙب ، لاع١ّب فٟ 

ٚؽشوخ  ػٓ ؽشوخ إٌمٛد اوضش رفظ١ٍ١بُ ثّؼٍِٛبد رض٠ٚذ٘ ػٍٝ اٌّب١ٌخ فٟ اٌّظشفالاداس٠خ ٚ جً ِزخزٞ اٌمشاساد ِٓ ل

ر١ٌٛذ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ اٌىبف١خ ٌزغذ٠ذ اٌزضاِبد  ِٓ اعً ِزبثؼخالاعزضّبس٠خ  ،اٌز١ٍ٠ّٛخ  ،الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ  

ػطبء اٌّؼٍِٛبد ٌّغزخذ١ِٙب اٌذاخ١ٍٓ ا اٌٝمبئّخ ٘زٖ اٌطذح اٌّظشف ٚو١ف١خ رٛص٠غ أسثبؽٙب، فؼلاً ػٓ رٌه رغؼٝ أس

ْ ٌٍؾظٛي ػٍٝ اٌز٠ٓ ٠غؼٛٚثبٌّغب١ّ٘ٓ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ثبلأعُٙ ،  اٌّزّض١ٍٓاٌخبسع١ٓ  ٚاٌّزّضً ثبلإداسح ٚاٌّؾبعجخ 

ّظشف اٌ اٌِٝؼشفخ إٌمذ٠خ اٌذاخٍخ  اٌؾبٌٟ ٚاٌّغزمجٍٟ، ِٓ خلايّظشف ِؼٍِٛبد لبئّخ اٌزذفمبد ٌّؼشفخ ٚػغ اٌ

رؼظ١ُ ػٍٝ دائّب ثشىً ي الاداساد ؤٚرؾٌزٌه  ،ػٍٝ عزة اٌّغزضّش٠ٓ اٌشاغج١ٓ ثبلاعزضّبس ُ٘ اٌؼٛاًِ ثبػزجبس٘ب ِٓ ا

اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌذاخٍخ ِمبثً اٌؼًّ ػٍٝ رم١ًٍ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌخبسعخ لألظٝ لذس ِّىٓ ٚرٌه ِٓ اعً رٛف١ش اٌغ١ٌٛخ 

رم١١ُ اٌغلاِخ ا٠خ فشص اعزضّبس٠خ ِزبؽخ ِٓ عٙخ ، صُ رٛفش اٌّؼٍِٛبد اٌّّٙخ ػٓ  أٚاٌلاصِخ لأ٠خ اؽز١بعبد ٔمذ٠خ ؽبسئخ 

َّْ رم١١ُ اٌغلاِخ ٘ٛ ٚثبػزجبس ػٓ ٚػغ اٌّظشف ِٓ عٙخ صب١ٔخ اٌّب١ٌخ   اً ِؼ١بسطف لأداء اٌّظشف ٚ ٠ّىٓ اػزّبدٖ ا

اٌمٛا١ٔٓ ف١ّب ارا وبٔذ اداسح اٌّظشف لذ عشٜ رٕف١ز٘ب ثٕبءً ػٍٝ  اٌزذفمبدالأؽشاف اٌّٙزّخ فٟ  ِٓ ٌذْاعبع١ب 

 اٌٝالأِش ػٕذ رم١١ُ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٘زا ٚلذ ٠زطٍت   ؾب١ٌخاٌغ١ٍّخ ، ثّب فٟ رٌه اداسح اٌّخبؽش اٌٚاٌزشش٠ؼبد اٌّب١ٌخ 

راد اٌخظبئض  رغبػذ ػٍٝ ر١١ّض ِغّٛػخ ِٓ اٌّظبسف٠ّىٓ اْ زٟ اٌٚاٌّئششاد ِٓ اٌّزغ١شاد  ػذدالاػزّبد ػٍٝ 

ٟ ٌزا فبْ فؾض اٌٛػغ اٌّبٌ ،اٌّخبؽش اٌزٟ لذ رؾذس ِّٙخ ٌٍىشف ػٓ  ِٚؼب١٠شاٌّب١ٌخ اٌّزشبثٙخ ٚرؾذ٠ذ ِئششاد 

ٚاخز١بس ٚرؾذ٠ذ اٌّئششاد ٟ٘ اؽذٜ اٌخطٛاد اٌشئ١غخ ٌزؾم١ك الاعزمشاس الالزظبدٞ ٚاٌّبٌٟ، ٚاٌؾفبظ  ٌٍّظبسف

، رؼّٓ اٌجؾش أسثؼخ  جؾشٚثٕبء ػٍٝ أ١ّ٘خ ِزغ١شاد اٌ ،اٌّغزضّش٠ٓ ٚصمزُٙ فٟ اٌظٕبػخ اٌّظشف١خثظٛسح اعبع١خ ػٍٝ 

اٌغبٔت اٌزؾ١ٍٍٟ  : اٌّجؾش اٌضبٌش،اٌغبٔت إٌظشٞ ٌّفب١ُ٘ اٌجؾش  : اٌضبٟٔ ،جؾش٠زؼّٓ ِٕٙغ١خ اٌ : يٚس : الأؤِٚؾ

 اٌزٞ رؼّٓ الاعزٕزبعبد ٚ اٌزٛط١بد.: اٌّجؾش اٌشاثغ 
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 انًُٓدٛت انؼهًٛت نهبحث /  ل ٔانًبحث الأ

 يشكهت انبحث

 Accrualالاعزؾمبق  أعظ٘زٖ اٌمبئّخ  ػٍٝ ٚفك ٚرؼذ  ،رؼزّذ اٌٛؽذاد اٌّب١ٌخ فٟ اٌغبثك ػٍٝ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌزم١ٍذ٠خ 

Basics  ْاٌزذفمبد إٌمذ٠خ لأٔشطخ اٌٛؽذاد اٌّب١ٌخ  ٚالغػٓ  ؼجشاٌمٛائُ لا ر٘زٖ اٌّب١ٌخ اٌزٟ رؼشػٙب ٌه  اٌّؼٍِٛبدأٞ ا

اٌؾم١م١خ ٌٕشبؽ  ج١بٔبدأطجؾذ لبطشحً ػٓ رٛف١ش اٌرٍه اٌمٛائُ أٞ أٙب  ، رشغ١ٍ١خ ،اعزضّبس٠خ  ،اْ وبٔذ ر١ٍ٠ّٛخ 

ثٙذف  اٌّظبسفٚاف١خ رؼىظ اٌٛػغ اٌّبٌٟ اٌؾم١مٟ ٌزٍه دل١مخ ٚ رٛفش ِؼٍِٛبد وبْ لاثذ ِٓ ِٓ ٕ٘ب ٟ اٌّظبسف ثبٌزبٌ

اٌز١ٍ٠ّٛخ، ٚػٍٝ ٘زا الأعبط وبٔذ ٕ٘بن ؽبعخ ِبعخ ٌمبئّخ رؼذ ػٍٝ  ،الاعزضّبس٠خ  ،وبٔذ اٌزشغ١ٍ١خ الأشطخ اْ رؾم١ك 

 دلخاٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ثّؼٍِٛبد أوضش  ِؼزّذٞٚدٚس٘ب اٌُّٙ فٟ رض٠ٚذ  خإٌمذ٠ بدٚفك الأعبط إٌمذٞ، فظٙشد لبئّخ اٌزذفم

ِب رضبس ِٓ ٕ٘ب ثذد ، ٚاسثبؽ١ٙب ٔٛػ١خ ٚ  لاشزمبق اٌّئششاد اٌلاصِخ ٌزم١١ُ اٌغ١ٌٛخ إٌمذ٠خ ٌزٍه اٌٛؽذاد ِٚٓ صُ عٛدح 

خ رطج١م١خ سأعدثٛطفٙب  اٌّبٌّٟؼٍِٛبد ٌّغزخذ١ِٙب ِٚذٜ اسرجبؽٙب ِغ اٌمطبع اٌ٘زٖ  اػزّبدؽٛي ِذٜ  ػذح رغبإلاد

جؾش ِٓ خلاي ٌزٌه وبٔذ ٕ٘بن ؽبعخ ِبعخ ٌطشػ ِشىٍخ اٌرئصش ثذٚس٘ب فٟ إٌشبؽ الالزظبدٞ اٌزٟ ٚوزٌه اٌزغ١شاد 

 الاعئٍخ الار١خ : 

  اٌّب١ٌخ؟ِبٟ٘ ِئششاد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ الأوضش ِلائّخ لأػذاد ٚط١بغخ ّٔٛرط رلائُ ِغ ِئششاد اٌغلاِخ  .1

ؽجمب ِئششاد اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ لخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ ث١ٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزٟ رظٙش٘ب اٌمبئّخ ٚث١ٓ ػٛائذ ً٘ رٛعذ ػلا .2

 ٌّزطٍجبد اٌمبػذح اٌّؾبعج١خ اٌؼشال١خ.

 ؟اٌّجؾٛصخاٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ً٘ ٕ٘بن رؤص١ش ٌظبفٟ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فٟ ِئششاد  .3

 ثبلإفلاط ِٓ خلاي اعزخذاَ اٌزؾ١ًٍ )الأؾذاس اٌٍٛعغزٟ(.ِب ِذٜ لذسح اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ػٍٝ اٌزٕجئ  .4

 اًْٛت انبحث 

اٌّؾبعج١خ ِٕٚٙب اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  ج١بٔبداٌّمذسح اٌزم١ّ١١خ ٌٍ ػٓ ؽش٠ك ِٓ اٌذٚس اٌؾ١ٛٞ اٌزٞ ٠مذِٗ ٠غزّذ اٌجؾش أ١ّ٘زٗ

ب  اٌزٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخفٟ رم١١ُ اٌىج١ش ٚدٚس٘ب ّظبسف اٌّب١ٌخ  ٌٍغلاِخ اٌ ثؤداء زشاثطخِٚئششارٙب اٌّ ًِ لا صاٌذ رٍمٝ ا٘زّب

لاداسح ٌلإِىبٔبد ٌّب ٌٙب ِٓ دٚس ٚاعغ فٟ رؼض٠ض ٚادسان ااٌؼشالٟ  خ ِٓ لجً اٌجبؽض١ٓ ٚلاع١ّب فٟ اٌغٛقسأعٚدٚاعؼبً 

اٌزٞ ٚ ،اٌغلاِخ ، ٚو١ف١خ اعزغلاي ٘زٖ الاِىبٔبد فٟ رؾم١ك الا٘ذاف ػٓ ؽش٠ك رؾغ١ٓ ِئششاد اٌّزبؽخ ٌٍّظشف 

، ثّب ٠ٛفش اٌٙذف الاعبعٟ ٌزؾغ١ٓ لشاسارٙب ِٚئششارٙب اٌّب١ٌخ اٌّشزمخ ػٍٝ اعزمشاس اٌّظشف٠ٕؼىظ ثبٌذسعخ الأعبط 

 ِٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ.

 أْذاف انبحث  

 رؾم١ك الا٘ذاف الأر١خ:  ا٠ٌٝغؼٝ اٌجؾش 

 .ث١بْ ا١ّ٘خ ِٚفَٙٛ وشف اٌزذفمبد إٌمذ٠خ .1

 ِٚئششارٙب.اٌزؼشف ػٍٝ أٛاع اٌزذفمبد  .2

 ِؼشفخ دٚس ِئششاد اٌزذفمبد فٟ رم١١ُ اٌؾبٌخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش. .3

 ِٓ عبٔت آخش.  (ِئششاداٌغلاِخ اٌّب١ٌخ )ٚ ِٓ عبٔت( )اٌّئششاد خلاي ث١ٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ (اٌؼلالخ)ث١بْ  .4
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 انبحث:فشضٛاث 

 :ا٢ر١خ اٌفشػ١خ اٌشئ١غخإلارٗ، رُ ط١بغخ ٌزؾم١ك ا٘ذاف اٌجؾش ٚالإعبثخ ػٍٝ رغب 

  ّذسعخ اٌ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبسف اٌزغبس٠خرٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ٌّئششاد لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ػٍٝ ِئششاد اٌغلاِخ  أصش٠ٛعذ

 :ا٢ر١خ٠ٕٚجضك ِٕٙب اٌفشػ١بد اٌفشػ١خ  ساق اٌّب١ٌخٚفٟ اٌؼشاق ٌلأ

اصخقشاس ِئشش ػٍٝ اعّبٌٟ ؽك اٌٍّى١خ  اٌٝ اٌزشغ١ٍ١خ الأٔشطخ طبفٌٟٕغجخ  ِٚؼ٠ٕٛخ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ أصش٠ٛعذ  .1

/  اٌّٛعٛداد(اٌّبي / اعّبٌٟ  سأط+ )اٌؼبئذ ِٓ طبفٟ  اٌّٛعٛداد(اٌّبي / اعّبٌٟ  سأط)  Score –Zانًصاسف 

 ٌٍّظبسف اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ اٌؼشاق . اٌّٛعٛداد(عّبٌٟ ااٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ /  )الأؾشاف

اصخقشاس ػٍٝ  اٌّطٍٛثبداعّبٌٟ  اٌٝالأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ طبفٟ وفب٠خ ٌٕغجخ  ِٚؼ٠ٕٛخ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ أصش٠ٛعذ  .2

/  اٌّٛعٛداد(اٌّبي / اعّبٌٟ  سأط+ )اٌؼبئذ ِٓ طبفٟ  اٌّٛعٛداد(اٌّبي / اعّبٌٟ  )سأط  Score –Zانًصاسف 

 ٌٍّظبسف اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ اٌؼشاق . اٌّٛعٛداد(اٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ / اعّبٌٟ  )الأؾشاف

اصخقشاس  اعّبٌٟ ِظشٚفبد اٌفٛائذ ػٍٝ اٌٝالأٔشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ  طبفٌٟٕغجخ  ِٚؼ٠ٕٛخ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ أصش٠ٛعذ  .3

اٌّبي / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( /   سأطاٌّبي / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( + )اٌؼبئذ ِٓ طبفٟ  ) سأط  Score –Zانًصاسف 

 ٌٍّظبسف اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ اٌؼشاق . ) الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد (

اصخقشاس ٌخ ػٍٝ أٚاعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد اٌّزذ اٌٝالأٔشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ طبفٟ وفب٠خ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ ٌٕغجخ  أصش٠ٛعذ  .4

اٌّبي / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( /   سأطاٌّبي / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( + )اٌؼبئذ ِٓ طبفٟ  سأط)   Score –Zانًصاسف 

 ٌٍّظبسف اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ اٌؼشاق  ) الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد (

اصخقشاس انًصاسف  ػٍٝ ّب١ٌخشأعاٌ إٌفمبد اٌٝالأٔشطخ الاعزضّبس٠خ طبفٟ ٌٕغجخ  ِٚؼ٠ٕٛخ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ أصش٠ٛعذ  .5

Score –Z   (اٌّبي / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( /  ) الأؾشاف  سأطاٌّبي / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( + )اٌؼبئذ ِٓ طبفٟ  سأط

 ٌٍّظبسف اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ اٌؼشاق . اٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد (

اصخقشاس ٝ ِئشش أعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد ػٍ اٌٝالأٔشطخ الاعزضّبس٠خ طبفٟ وفب٠خ ٌٕغجخ  ِٚؼ٠ٕٛخ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ أصش٠ٛعذ  .6

اٌّبي / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( /   سأطاٌّبي / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ( + )اٌؼبئذ ِٓ طبفٟ  سأط)   Score –Zانًصاسف 

 ٌٍّظبسف اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ اٌؼشاق. ) الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ / اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد (

 ػُٛت انبحث

ٌىٛٔٙب ارغّذ ( 2010-2023) ٌٍّذحاٌخبطخ خز١بس ػ١ٕخ ِٓ اٌّظبسف اٌزغبس٠خ ٌزؾم١ك فشػ١بد ِٚشىٍخ اٌجؾش، رُ ا

 .ثزٛفش اٌزمبس٠ش

 ( ػ١ٕخ اٌجؾش1غذٚي سلُ )اٌ 

 أصًاء انًصاسف ث
ػذد 

 انفشٔع

صُت 

 انخأصٛش
 انشيز

 سأس

 انًال*

اخًانٙ 

 انًٕخٕداث**

 BCOI 250 486.539 1992 10 اٌزغبسٞ اٌؼشالٟ 1
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 يٍ إػذاد انباحث ٔباػخًاد ػهٗ انخقاسٚش انضُٕٚت نهًصاسف. انًصذس:

 ( اٌؼٍّخ ثّلا١٠ٓ اٌذٔب١ٔش.*)*

 )*( اٌؼٍّخ ث١ٍّبساد اٌذٔب١ٔش.

ؽذ ل١ُ أٚاٌّبي اٌّظبسف اٌّذسٚعخ ثظفخ ػبِخ، فمذ رش سأطاٌزجب٠ٓ فٟ ل١ّخ رؤع١ظ (  ٠ٚ۱جذٚ ٚاػؾبً ِٓ اٌغذٚي ) 

 250.000)( ٚأدٔٝ ِغزٜٛ )اٌزغبسٞد٠ٕبس فٟ )ِظشف ١ٍِبس ( .350.000اٌّبي ث١ٓ أػٍٝ ِغزٜٛ ٌٙب ) سأطاعّبٌٟ 

، وّب رجب٠ٕذ ل١ّخ اٌّٛعٛداد الإعّب١ٌخ ٌزٍه اٌّظبسف ٟ٘ الأخشٜ ث١ٓ اٌؾذ٠ٓ  ( اٌّظبسف اٌجبل١خ  د٠ٕبس فٟ )١ٍِبس 

 ِظشف ( د٠ٕبس فٟ )288.862.000.000( ٚالأدٔٝ ) الاٍٟ٘د٠ٕبس فٟ )ِظشف ( 984.982.000.000الأػٍٝ )

 .اٌّبي ٚاٌّٛعٛداد  سأط( ٌزؼىظ ثزٌه رجب٠ٓ وً ِٓ  عِٛش

 :انذساصتحذٔد 

وتتبْ أعتتٍٛة ؽ١تتش اٌزتتٟ ٘تتٟ ِذسعتتخ فتتٟ عتتٛق اٌؼتتشاق اٌخبطتتخ رّضٍتتذ ثؼتتذد ِتتٓ اٌّظتتبسف  :نهذساصددتانحددذٔد انًكاَٛددت  .1

خ ث١بٔبرٙتب ثظتٛسح وبٍِتخ، ٚ٘تٟ الاخز١بس لظذ٠بً ٌزٍته اٌّظتبسف اٌزتٟ رؼّتً ثبلأعتٛاق؛ لأٔٙتب ِتٓ أوضتش اٌّظتبسف اٌّزبؽت

لاعزضّبس، ثغذاد، عِٛش(  فؼلاً ػٓ عؾ ٌٍٟٚ٘ ، الاعزضّبس ،اٌزغبسٞ ،الائزّبْ ، اٌّٛطً ،اٌخ١ٍظ،  ثبثً ، اٌششق الأ)الأ

 ساق اٌّب١ٌخ. ٌٚخ ٚرٌه ؽغت ِؼب١٠ش رظ١ٕف اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأأٚأٔٙب ِٓ أوضش اٌّظبسف اٌّزذ

٘زٖ اٌّذح ثغتجت  اخز١بس، ٠ٚشعغ 2023ٌغب٠خ ٚ 2010ح ِٓثبٌّذ ٌٍذساعخ: رّضٍذ اٌؾذٚد اٌضِب١ٔخ نهذساصتانحذٔد انزياَٛت  .2

ِٕٚٙب أْ اٌّظبسف اٌؼشال١خ ثشىً ػبَ ثذأد ثزطج١ك اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ اٌؾذ٠ضخ فٟ اػذاد اٌمٛائُ ٚاٌزمتبس٠ش  ثؼغ اٌّؾذداد

اِىب١ٔتخ اعتزخذاَ رٍته اٌج١بٔتبد اٌّب١ٌتخ  اٌتٝٚاْ ٘زا اٌزغ١ش فٟ أعتظ ٚلٛاػتذ رؾؼت١ش اٌج١بٔتبد أدٜ  2015اٌّب١ٌخ ثؼذ عٕخ 

 .اٌذساعخػّٓ ِذح 

 

 BBOB 250 748.497 1992 18 ثغذاد اٌزغبسٞ 2

 BIME 250 680.111 1993 8 عؾ ٌلاعزضّبسٚاٌششق الأ 3

 BIBI 250 958.172 1993 15 الاعزضّبس اٌؼشالٟ 4

 BNOI 250 984.982 1995 13 الأٍٟ٘ اٌؼشالٟ 5

 BROI 250 507.729 1998 10 الائزّبْ اٌؼشالٟ 6

 BGUC 350 572.649 1999 3 اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ 7

 BBAY 250 758.258 1999 8 اٌزغبسٞثبثً  8

 BSUC 250 288.862 1999 10 عِٛش اٌزغبسٞ 9

 BMFI 252 788.122 2001 7 اٌّٛطً ٌٍز١ّٕخ 10
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 :اٌج١بٔبدؽذٚد اٌجؾش ٚأعٍٛة عّغ 

 ( ِزغ١شاد اٌجؾش2عذٚي )           

 يؤششاث انضلايت انًانٛت ابؼاد انخذفقاث انُقذٚت 

 الأَشطت انخشغٛهٛت

X1 

 طبفٟ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ

 اٌزشغ١ٍ١خ /

 ؽك اٌٍّى١خ

(Atieh.2014.152) 

X2 

طبفٟ وفب٠خ اٌزذفمبد 

 إٌمذ٠خ اٌزشغ١ٍ١خ /

 اعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد

(Bradbury،2011،

141) 

 الأَشطت انخًٕٚهٛت

X3 

طبفٟ اٌزذفمبد 

اٌز١ٍ٠ّٛخ / طبفٟ 

 ِظشٚفبد اٌفٛائذ

X4 

اٌزذفمبد وفب٠خ طبفٟ 

اٌز١ٍ٠ّٛخ / اعّبٌٟ 

 ٌخأٚاٌّطٍٛثبد اٌّزذ

(T.Friedl

ob.Schiefer.2003

.91) 

 الأَشطت الاصخثًاسٚت

X5 

طبفٟ اٌزذفمبد الاعزضّبس٠خ 

/ 

 ّب١ٌخشأعٌٕفمبد اٌا

(Fabozzi.peterson.20

13.812) 

X6 

اٌزذفمبد وفب٠خ طبفٟ 

 أعّبٌٟالاعزضّبس٠خ / 

 اٌّطٍٛثبد

(Bradbury.2011.141) 

 Zاصخقشاس انًصاسف 

Y 

 ٚرؾغت ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ : 

Z-SCORE= 

it+ROAIT CAR 

SD ROAit 

: CAR اٌّبي / اعّبٌٟ  سأط

 اٌّٛعٛداد

ROA  ٍٝاعّبٌٟ : اٌؼبئذ ػ

 اٌّٛعٛداد 

SD ROA  ٞالأؾشاف اٌّؼ١بس :

 ٌٍؼبئذ   ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد

 انًصادس انًثبخت فٙ اندذٔل. إنٗ انًصذس: يٍ اػذاد انباحث اصخُادا  

 الأدٔاث الاحصائٛت:

 ِؼبًِ الأؾذاس اٌّزؼذد. .1

 .(F)اخزجبس  .2

 .(t)اخزجبس  .3

 ِؼبًِ الاسرجبؽ ث١شعْٛ. .4

R ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ .5
2

. 

 الإؽظبئ١خ ا٢ر١خ:ٚلذ رُ الاعزؼبٔخ ثبٌجشاِظ 

 .EViews 13ثشٔبِظ 
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 (1انشكم )

 انبحثيخطط إًَٔرج 

 انًصذس: يٍ إػذاد انباحث .

 : انضابقت انذساصاث

 2020،.Cohee et al 

 Impacts of Free Cash Flow on Firm Performance during Market انذساصتػُٕاٌ 

Contractions 

ػ١ٕخ ِٓ إٌّشآد إٌّز١ّخ ٌمطبع طٕبػبد اٌذفبع الأِش٠ى١خ ِٓ خلاي  اٌذساعخرؼّٕذ ػ١ٕخ  انذساصتػُٛت 

ٚؽزٝ اٌشثغ اٌضبٌش ِٓ ػبَ  2010رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اٌشثغ ع٠ٕٛخ ثذا٠خ ِٓ اٌشثغ اٌضبٟٔ ِٓ ػبَ 

 سثغ عٕٛٞ ِززبٌٟ. 26ثبعّبٌٟ  2016

 اٌزذفمبد إٌمذ٠خل١بط  خت انخشابّأٔ

إٌمذ٠خ اٌؾشح ػٍٝ أداء إٌّشبح خلاي اٌفزشاد اٌزٟ ٠زغُ ثٙب  أصشي ؤٚرٕ اٌٝ اٌذساعخ ذ٘ذف  انذساصتْذف 

 اٌغٛق ثبٌىغبد.

ً ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ أٚاٌزذفمبد اٌؾشح وّزغ١ش ِغزمً اػزّبد  انبشايح  اٌزذفمبد إٌمذ٠خ )ا٢ر١خ ي ِم١غب

اٌزبثغ رّضً  اِب اٌّزغ١ش ( ّب١ٌخشأعإٌفمبد اٌ -اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ.  -اٌؾشح 

ٚ ٟ٘ ل١ّخ إٌّشؤح ِم١بعٗ ثّئشش  اٌّئششادفٟ أداء إٌّشؤح ٚاٌزٞ رُ اعزخذاَ اٌؼذ٠ذ ِٓ 

Tobin's Q  ٚلذ رُ الاػزّبد فٟ ، ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ اٌّٛعٛداد ِم١غبً ثمغّخ طبفٟ اٌشثؼ

 ةالمستقل ات المتغير

 X1  X2:   الأَشطت انخشغٛهٛت

 X4    X3: الأَشطت انخًٕٚهٛت

 X6      X5: الأَشطت الاصخثًاسٚت

 () استقرار المصارف -Y المتغير التابع

Z-SCORE= 

it+ROAIT CAR 

SD ROAit 
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 .SPSS 25اٌزؾ١ًٍ ػٍٝ اٌجشٔبِظ الاؽظبئٟ  

ٚعٛد رؤص١ش ا٠غبثٟ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؾشح ػٍٝ أداء إٌّشؤح خبطخ فٟ فزشاد اٌشوٛد ٠ٚؼٛد   انذساصتحٕصهج 

أْ اسرفبع ِغزٜٛ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؾشح فٟ فزشاد اٌىغبد ِّب ٠ّضً أوضش ٚعبئً  اٌٝرٌه 

اٌزؾٛؽ ٌذٜ إٌّشؤح ٌّٛاعٙخ ِخبؽش اٌىغبد ٚاٌزم١ًٍ ِٓ ؽذح اٌظذِخ اٌزٟ لذ رٛاعٙب إٌّشبح  

 .ػٍٝ اٌّؾبفظخ ػٍٝ ِغز٠ٛبد الأداءِّب ٠غبػذ إٌّشؤح  

 

 Lai et al ، 2020ت صساد 

 The Impact of Free Cash Flow on Firm's Performance: Evidence from انذساصتػُٕاٌ 

Malaysia 

ساق اٌّب١ٌخ ثّب١ٌض٠ب ٚي الأأٚششوخ ِب١ٌض٠خ ِذسعخ ثغٛق رذ 350ِٓ  اٌذساعخرّضٍذ ػ١ٕخ  انذساصتػُٛت 

 2017 – 2013خلاي اٌفزشح ِٓ 

 .اٌزذفمبد إٌمذ٠خ أصشل١بط ٚاخزجبس  خت انخشابّأٔ

 اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؾشح ػٍٝ أداء اٌششوخ . أصشل١بط ٚاخزجبس  اٌذساعخ٘ذف   انذساصتْذف 

ٚاعزخذاَ أداء إٌّشؤح وّزغ١ش ربثغ ِم١غبً   رُ اعزخذاَ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؾشح وّزغ١ش ِغزمً انبشايح 

أسثؼخ ِمب١٠ظ ٟ٘ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي، ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ،  ثبعزؼّبي

 ، ٚػٛائذ Tobin's Qٚل١ّخ إٌّشؤح ِم١بعٗ ثّئشش 

 .  Eviews 13الأعُٙ ٚلذ رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد ِٓ خلاي اٌجشٔبِظ الاؽظبئٟ  

ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؾشح ػٍٝ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ  خِؼ٠ٕٛ ػىغٟ ٌىٕٗ راد ل١ّخٚعٛد رؤص١ش  انذساصتحٕصهج 

اٌّٛعٛداد الا أْ ٘زا اٌزؤص١ش ٠زؾٛي ٌٍّٛعت ٌٚىٓ غ١ش ِؼٕٛٞ ث١ٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌؾشح 

أْ ؽغُ اٌؼ١ٕخ ِٓ وً  اٌٝفؼلا ػٓ رٌه اوذد إٌزبئظ  ،ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

اٌؾب١ٌخ عٛف  اٌذساعخػٍٝ ػ١ٕخ أوجش ِٓ ػ١ٕخ  اٌذساعخوج١ش وفب٠خ ارا رُ اعشاء لطبع ٌُ ٠ىٓ 

 ٠زُ اٌزٛطً ٌٕزبئظ أوضش دلخ ثؾ١ش ٠ّىٓ رؼ١ّّٙب.

 

Al Zobi & Al Dhaimeh،2021  

 :The impact of cash flow statement components on stock volatility" انذساصتػُٕاٌ 

Evidence from Qatar" 
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ششوخ ِذسعخ  44  اٌٝػٍٝ ِغّٛػخ ِٓ اٌزمبس٠ش إٌّشٛسح ٚاٌؼبئذح  اٌذساعخٚلذ اػزّذد  انذساصتػُٛت 

 2019-2013اٌّب١ٌخ ٌٍّٚذح   ساقٌٚلأفٟ ثٛسطخ لطش 

 ِئششاد لبئّخ اٌزذفمبدل١بط  خت انخشابّأٔ

ِذٜ لذسح ِئششاد لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ػٍٝ رٛػ١ؼ ِؼشفخ  اٌٝاخزجبس  اٌٝ اٌذساعخ٘ذفذ   انذساصتْذف 

 .اٌّب١ٌخ ساقٌٚلأٚرؼغ١ش رمٍجبد أعؼبس الأعُٙ فٟ اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ لطش 

 Eviews 13 زؾ١ٍٍٟاٌ جشٔبِظاٌ اٌج١بٔبد اٌّمطؼ١خ ثبػزّبد ػٍٝ اٌذساعخذ ٍّٚاعزؼ انبشايح 

أْ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ رؼزّذ ثظٛسح سئ١غخ فٟ اػطبء ِؼٍِٛبد ِّٙخ  اٌٝ اٌذساعخٚلذ رٛطٍذ  انذساصتحٕصهج 

رٕؼىظ ثظٛسح ِجبششح فٟ  رؾشوبد أعؼبس الأعُٙ ِّب ٠زغجت فٟ ؽذٚس  اٌزٌٍّٟغزضّش٠ٓ 

 رغ١شاد ٚرمٍجبد أوجش فٟ ػٛائذ الأعُٙ.

٠غبػذ  اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ ارخبر  لأٔٗ ؛ثؼشٚسح الا٘زّبَ ثظٛسح اوجش ثمبئّخ اٌزذفمبد ٚرٌه  انذساصتصج أٔ

 لشاسارُٙ ثشىً أفؼً.

 

Joudeh، et. al.، 2021  

 The Effect of Using Accounting Measurement Bases (Cash and" انذساصتػُٕاٌ 

Accrual) on the Performance of the Industrial Companies Listed on 

Palestine Stock Exchange" 

اٌّب١ٌخ  ساقٌٚلأششوخ طٕبػ١خ ِذسعخ فٟ ثٛسطخ فٍغط١ٓ  13ٚلذ رؼّٕذ اٌؼ١ٕخ   انذساصتػُٛت 

 (2018-2009ٚاػزّذد ػٍٝ اٌّؼٍِٛبد اٌزبس٠خ١خ إٌّشٛسح ِٓ اٌفزشح )

 ل١بط  إٌغت اٌّب١ٌخ ٌٍزذفمبد اٌّب١ٌخ . خت انخشابّأٔ

ل١بط أداء اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌفٍغط١ٕ١خ اٌّذسعخ فٟ  اٌٝثشىً سئ١غٟ  اٌذساعخ٘ذفذ   انذساصتْذف 

ّٕٛرعبْ أؽذّ٘ب ٠ؼزّذ ػٍٝ إٌغت اٌاعزخذاَ  ساق اٌّب١ٌخ ِٓ خلايٌٚلأ ثٛسطخ فٍغط١ٓ

 .اٌّب١ٌخ ػٍٝ أعبط الاعزؾمبق ٚا٢خش ٠ؼزّذ ػٍٝ أعبط إٌغت اٌّب١ٌخ ػٍٝ أعبط ٔمذٞ

ٌٍزؼشف ػٍٝ ِشىٍخ   Eviews 13 ثشٔبِظاٌزؾ١ٍٍٟ ِٓ خلاي إٌّٙظ  اٌذساعخاعزخذِذ  انبشايح 

ل١بط ثٟ اٌّزغ١شاد ٚثظ اٌٛلذ الأؾذاس اٌخطٟ اػزّذ اٌجبؽش ػٍٝ رؾ١ًٍ ٚلذ  ، اٌذساعخ

 اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ.

أْ إٌّٛرط اٌمبئُ ػٍٝ الاعزؾمبق وبْ ٌٗ أداء أفؼً فٟ ششػ اٌؼبئذ  اٌٝ  اٌذساعخٚرٛطٍذ  انذساصتحٕصهج 
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 ػٍٝ اٌّٛعٛداد .

ثؼشٚسح الا٘زّبَ اٌّزضا٠ذ ثبٌغبٔت إٌمذٞ ٌٍششوخ ؽزٝ لا رزؼشع  اٌذساعخطذ أٚٚ  انذساصتصج أٔ

اٌششوبد ٌّشبوً اٌفشً  اٌّبٌٟ اٌفٕٟ ٚاٌؾم١مٟ فؼلا ػٓ ثؼشٚسح اٌم١بَ ثبٌّض٠ذ ِٓ اٌجؾش 

اٌّبٌٟ ٚغ١ش اٌّبٌٟ ٌجؼغ اٌششوبد اٌزٟ  لذ رؼشػذ ٌخغبئش ٌغٕٛاد ِززب١ٌخ ٌّؼشفخ 

ٔمبؽ اٌخًٍ ٚالزشاػ اٌؾٍٛي  اٌٝأدائٙب ٌٍٛطٛي  ٚاوزشبف اٌغجت اٌؾم١مٟ  فٟ اٌزشاعغ فٟ

 اٌفؼبٌخ.

 انضابقت : انذساصاثيدالاث الإفادة يٍ 

اٌغبثمخ أْ أغٍجٙب لذ ارفمذ ِٓ ؽ١ش اٌٙذف ٚاٌّزغ١شاد الا أٔٙب رجب٠ٕذ فٟ  اٌذساعبد٠لاؽع اٌجبؽش ِٓ خلاي ػشع 

اٌغبثمخ ِٓ  اٌذساعبداٌزؼش٠فبد الإعشائ١خ ٚاٌّمب١٠ظ ٚاٌج١ئبد اٌزٟ رُ اٌزطج١ك ف١ٙب، ٠ّٚىٓ ػشع أُ٘ اٌّلاؽظبد ػٍٝ 

 :ا٢ر١خخلاي إٌمبؽ 

اٌزٛص٠ؼبد خلاي ؽشػ  اص١ٕٓ ِٓ أٚٚاؽذ  ِئشش ثبعزؼّبي ِئششاد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ل١بطاٌغبثمخ ؽٛي  اٌذساعبدرجب٠ٕذ  .1

 دساعبد ث١ّٕب ارغٙذإٌمذ٠خ ِٚظشٚفبد اٌفٛائذ ٚػشائت اٌذخً اٌغ٠ٕٛخ ِٓ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ، 

الاػزّبد ػٍٝ لبئّخ اٌذخً وؤعبط لاؽزغبة اٌزذفمبد ٚرٌه ِٓ خلاي ؽشػ ػشائت اٌذخً ِٚظشٚفبد  اٌٝاخشٜ 

 ٛائذ ٚرٛص٠ؼبد الأسثبػ اٌغ٠ٕٛخ ِٓ طبفٟ اٌذخً اٌغٕٛٞ لجً اؽزغبة الإ٘لان. اٌف

، ِضً د إٌمذ٠خ ػٍٝ اٌّزغ١شاد اٌزبثؼخٌّئششاد لبئّخ اٌزذفمب خا٠غبث١ػلالخ ٚعٛد  اٌٝاٌغبثمخ  اٌذساعبدػؾذ ٔزبئظ أٚ .2

ػذَ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ ِئششاد لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  اٌٝأخشٜ  دساعبد ث١ّٕب رٛطٍذ ،الأعُٙ ،ّبٌٟالاداء اٌ

 . ٚاٌّزغ١شاد الأخشٜ

 انضابقت  انذساصاثانحانٛت ٔ انذساصتخّ الاخخلاف بٍٛ أٔ

، ار سوض اٌجؾش اٌؾبٌٟ ػٍٝ  ِٖب ١ّ٠ض رٛػ١ؼ اُ٘ ي ِٓ خلاي ٘زا اٌجؾشؤٚعٕؾ اٌذساعبدػٍٝ وبفخ ثؼذ الاؽلاع 

الالزظبد٠خ اٌّب١ٌخ ٚالأشطخ فٟ اٌٛؽذح سوبئض ِٓ ٟ٘ رؼذ  اٌزٟ ٗاٌّشزمخ ِٕاٌّئششاد اٌّب١ٌخ  اُ٘رٛػ١ؼ ٚث١بْ 

ِٚمبسٔزٙب ِغ اٌخذِبد اٌّظشف١خ فٟ اٌّظبسف وؤداح ٌم١بط  ( اٌز٠ٍّٟٛ  ،الاعزضّبسٞ  ، إٌشبؽ اٌزشغ١ٍٟ ٚاٌّزّضٍخ فٟ )

ض اٌزٟ رّزبص ثٙب رٍه ظٙبس اٌخظبئاؽ١ش رُ  ػٍٝ أعبط الاعزؾمبق ٌّؾً اٌجؾش اٌمبئّخاٌّب١ٌخ  اٌغلاِخ ِٚئششادٔغت 

ٚ٘ٛ ، ِٓ عٙخ صب١ٔخ  ٔزبئظ أوضش دلاٌخ ِٕٚطم١خخلاي اٌّئششاد ِٓ خلاي ػشػٙب ثشىً وبًِ ِٓ عٙخ ٚرؾ١ٍٍٙب ِٓ 

رُ الاػزّبد فٟ ٘زٖ وّب ، صلاصخ ِظبسف  أٚرؾ١ًٍ ِظشف ٚاؽذ  اٌغبثمخ اٌزٟ الزظشد ػٍٝ اٌذساعبدخلافًب ػٓ ثؼغ 

اٌّشزمخ ِٓ لبئّخ اٌزذفمبد  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌؼذح عٕٛاد اٌزٟ ِٓ خلاٌٙب ٠زُ اؽزغبة ِخزٍف ٔغترشعّخ  ػٍٝ اٌذساعخ

ِٓ اعً ِؼشفخ اٌّشدٚد٠خ  ٚفك الاعزؾمبقإٌمذ٠خ ٚ اٌّؼجش ػٕٙب ثبلأعبط إٌمذٞ ٚ ِمبسٔزٙب ِغ ٔغت اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ 

 اٌّب١ٌخ ٚ الالزظبد٠خ ٌٍّظبسف .
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 الاطاس انُظش٘. / انًبحث انثاَٙ

 :لا : يفٕٓو انخذفقاث انُقذٚت أٔ

ٞ فُٙ ِفَٙٛ اٌزذفمبد ِٚٓ صُ ِفَٙٛ إٌمذ٠خ ؽزٝ ٠غش اٌِٝفَٙٛ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ لاثذ ِٓ الإشبسح  اٌٝلجً اٌجذء ثبٌزؼشف 

رّضً اعّبٌٟ اٌؼ١ٍّبد اٌّغزّشح اٌزٟ ٠مَٛ ثٙب اٌّظشف ػٕذِب ٠ّبسط أشطزٗ  فانخذفقاث اٌّمظٛد ثبٌزذفمبد إٌمذ٠خ

 .داخ١ٍخ  أٚٚرىْٛ ٘زٖ الأشطخ ػٍٝ ػلالخ ٚراد طٍخ ٚص١مخ ثبٌؼ١ٍّخ الإٔزبع١خ ٟٚ٘ ػٍٝ ٔٛػ١ٓ اِب خبسع١خ 

ٕبد٠ك اٌجٕٛن فٟ ط اٌٛدائغ اٌّؾفٛظخ أٚاٌغ١ٌٛخ اٌّٛعٛدح فٟ خضأخ اٌّظشف ،  اٌٝفٙٛ ٠ش١ش  انُقذٚتِفَٙٛ أِب  

 (.46: 2016)فشؽبد ،

رٛف١ش اٌّؼٍِٛبد  اٌشئ١غخ ػٓ ِظبدس إٌمذ ٚإٌمذ رٍه اٌزذفمبد اٌزٟ رؼًّ ػٍٝ ثؤٔٙب  فٙ حٍٛ حى حؼشٚف انخذفقاث انُقذٚت

اٌّىبفئ فؼلا ػٓ ر١ٌٛذٖ ٚاعزؼّبلارٗ خلاي ِذح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ ٚرٌه ِٓ خلاي الاػزّبد ثشىً ِجبشش ػٍٝ لبئّخ اٌذخً 

 ،(485: 2018اٌّغؼٛدٞ ، ،ٞ ؤٚٔفغٙب فٟٙ رمَٛ ػٍٝ أعبط رؾذ٠ذ اٌزذفمبد اٌذاخٍخ ٚاٌخبسعخ فٟ اٌّظشف  ) اٌغغ

ا وج١شا ثغ١بعخ ؤصشر ؤصشلزظبد٠خ ثبػزجبس٘ب  رزا أٚؽ٠ٛ١ب فٟ ؽ١بح أٞ ٚؽذح ِب١ٌخ ّب ٚوّب رئدٞ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ دٚسا ِٙ

 ، الائزّبْثبٌغ١بعخ الالزظبد٠خ ) وغ١بعخ  ؤصشعخ اٌز٠ًّٛ اٌخبسعٟ( ٚأ٠ؼب رزاٌٛؽذح اٌّب١ٌخ )وغ١بعخ اٌز٠ًّٛ اٌزارٟ ٚع١ب

ثبٌغ١بعخ الالزظبد٠خ  )وغ١بعخ اٌز٠ًّٛ اٌخبسعٟ ٚع١بعخ اٌز٠ًّٛ اٌزارٟ( وّب  ؤصشع١بعخ اٌششاء( ٚأ٠ؼب رز ،ع١بعخ اٌج١غ 

: ۹۱۱۲رؾم١ك ٔٛع ِٓ اٌزٛاصْ ث١ٓ اٌزذفمبد اٌذاخٍخ ٚاٌزذفمبد اٌخبسعخ ) ػجذ اٌشؽّٓ،  اٌٝرغؼٝ اداسح اٌّظشف عب٘ذاً 

۱.) 

ٚرٌه ٌّب ٌٙب ِٓ دٚس وج١ش ٚػ١ٍٗ ٠ّىٓ ؽشػ اٌجبؽض١ٓ؛  ش ِٓ ٚعٙبد اٌشأٞ ِٓ ٌذْوض١ ي ِفَٙٛ اٌزذفمبد إٌمذ٠خؤٚلذ رٕٚ

 ػذد ِٕٙب :

 ( 3)سلُ غذٚي اٌ

 انخؼشٚف انباحث

Vlaicu،Dorel،2007،1-2 

 

 

 

ػٍٝ رٛف١ش اٌّؼٍِٛبد اٌلاصِخ  ٟٚ٘ لذسح اٌّظشف

ٌزشش١ذ لشاساد اٌّغزضّش٠ٓ  ٚرٛف١ش اٌّؼٍِٛبد اٌٙبِخ 

ػٓ الاعبط إٌمذٞ ) اٌّشوض اٌّبٌٟ ٌٍّظشف خلاي 

ِذح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ(  أٞ ػٓ طٛسح اٌٛػغ اٌّبٌٟ اٌزٟ 

ثبػ ٚاٌٛفبء ثبٌزضاِبرٗ ػٍٝ اعبعٙب ٠زُ رم١١ُ الاس

 .اٌّب١ٌخ

2018،16،Paliwal،et.al 

 

ار أٙب  ،أداح ِّٙخ ٌزؾ١ًٍ اٌٛػغ اٌّبٌٟ ٌٍّظشف

وبفخ اٌزغ١١شاد فٟ اٌٛػغ إٌمذٞ خلاي ِذح  اٌٝرش١ش 

 .ص١ِٕخ ػبدح ِب رىْٛ عٕز١ٓ ِب١ٌز١ٓ
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 ،9 2018اٌغٛي، 

ػجبسح ػٓ عذٚي ٠ٛػؼ ٌٕب اٌّذفٛػبد ِٚزؾظلاد 

اٌّظشف ِب خلاي فزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ ٠ٚخزٍف ٘زا 

ي اٌّب١ٌخ الأخشٜ ثشىً ػبَ لأٔٗ أٚػٓ اٌغذاٌغذٚي 

٠غبػذ اٌّظشف فٟ رم١١ُ ِذٜ لذسرٗ ػٍٝ ر١ٌٛذ 

 الأِٛاي فٟ اٌؾبػش ٚاٌزٕجئ ثبٌّغزمجً.

 

2018،1592،Chukwunwike،et.al 

اِب طبفٟ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فمذ ػشف ٟ٘  ؽغُ إٌمذ 

أٞ ٘ٛ اٌفشق ِب ث١ٓ  ،اٌّظشف  اٌٝاٌزٞ ٠ٕزمً ِٓ ٚ

٠ٚغزخشط  ،اٌخبسط اٌٝإٌمذ اٌزٞ ٠زؾشن ِٓ اٌذاخً 

 ِٕٗ طبفٟ اٌزذفك إٌمذٞ.

 انًصذس : اندذٔل يٍ إػذاد انباحث بالاػخًاد ػهٗ انًصادس أػلاِ .   

الأعبع١خ، ٟ٘ ٚاؽذح ِٓ أُ٘ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ قائًت انخذفقاث انُقذٚت  اٌ يٍ خلال انخؼاسٚف انضابقت ٍٛٚضخخهص انباحث

اٌزذفمبد ٔمذ٠خ داخٍخ، رٛف١ش وبفخ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رخض  اٌٝ، ؽ١ش رٙذف  ثشىً سئ١غٟ اٌزٟ رؼذ ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب اٌّظشف

س سئ١غ١خ ِٓ الأشطخ ٟٚ٘ إٌشبؽ ؤٚصلاصخ ِؾ اٌٝٗ اٌّظشف  ِٓ رذفمبد ٔمذ٠خ خبسعخ، ؽ١ذ رُ رمغ١ّٗ ِّٚب ؽمم

ً إٌشبؽ ، ٚالاعزضّبسٞٚإٌشبؽ اٌزشغ١ٍٟ،  ثزٌه طٛسح  ٚاػؾخ اٌّؼبٌُ ػٓ علاِخ إٌشبؽ اٌّبٌٟ  اٌز٠ٍّٟٛ، ِٚمذِب

ح ٌٍّظشف خلاي اٌّذ م١١ُ الأداء الإداسٞ ٚاٌزشغ١ٍٟفٟ اٌزٕجئ ثبٌزذفمبد اٌّغزمج١ٍخ، ٚراٌىج١ش دٚسٖ  ػٓ فؼلاً ٌٍّظشف ، 

 .ٌٗ اٌزٟ ٠غط١ٙب اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ 

 :ثاَٛا : أًْٛت انخذفقاث انُقذٚت 

َّْ ٌمبئّخ ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ ا١ّ٘خ ٠شٜ اٌجبؽضْٛ  ف١ّب ٠خض  ل١ّخػٓ ؽش٠ك ِب رمذِٗ ِٓ ِؼٍِٛبد  وج١شح ٌٍّظشف ٚرٌهأ

 :رٌه ثب٢رٟ رؾذ٠ذ٠ّٚىٓ ٚػؼٗ اٌّبٌٟ 

(2012:234 ،Jaradat،2017:17) (Noor،et.al   )Gulec، Arda،2019:556 ). ) 

ٚطبفٟ اٌزذفمبد  ِٓ عٙخ عذا فٟ رم١١ُ اٌؼلالخ ِب ث١ٓ اٌشثؾ١خاٌّمذِخ ِٓ لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِف١ذح رؼذّ اٌج١بٔبد   -1

 .بلأعؼبس ػٍٝ لشاساد اٌّظشفثزغ١ش اٌ أصش ث١بْ اٌٝاػبفزب ، ِٓ عٙخ صب١ٔخ إٌمذ٠خ

غزضّش أِٛاٌٗ ثشىً ِٕبعت ٠رز١ؼ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فشطخ وج١شح ٌٍّؾ١ٍٍٓ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ فٟ رؾذ٠ذ ِب ارا وبْ اٌّظشف  -2

ػٍٝ ِزبثؼخ وبفخ الإػّبي اٌّب١ٌخ خٛفب ِٓ ؽذٚس ؽبلاد اػؼبف رؼش لذسرٗ اٌزشغ١ٍ١خ  ث١بِْٓ اعً ٚرٌه ، أَ لا

 .اٌّب١ٌخثبلأسثبػ اٌّغزمج١ٍخ ٚاٌغ١ٌٛخ 

 ِؼٍِٛبد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزبس٠خ١خ وّئشش ٌزٛػ١ؼ ِمذاس اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ ٚرٛل١زٙب. زخذَرغ -3

اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ الأخشٜ ، فبْ رٌه  اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ٚث١بٔبد ػٍٝ اعشاء ِمبسٔخ ث١ٓ  سئ١ظثشىً اٌّظبسف  ػٕذِب رؼزّذ -4

ِٓ رم١١ُ اٌزغ١شاد اٌؾبطٍخ فٟ ا١ٌٙىً ثشىً ِجبشش عٛف ٠ٛفش ِؼٍِٛبد ل١ّخ ٌّغزؼٍّٟ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ، ؽ١ش رّىُٕٙ 

 اٌّبٌٟ ٚاٌّٛعٛداد اٌّب١ٌخ ٌٍّظشف. 
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 :انخذفقاث انُقذٚت يكَٕاث: ثانثا

فٟ لاَ ٚأفبق ٠زُ ِٓ خلاٌٙب ِؼشفخ ِب عشٜ ِٓ اعز اٌزٟس ِّٙخ ؤٚرزىْٛ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ثشىً سئ١غٟ ػٍٝ صلاصخ ِؾ

 :الاعبعٟ لأِٛاٌٙب ٚرٕظف ِٓ خلاي رؼذُّ اٌّئششار أٙب  ؛اٌّظشف خلاي اٌغٕخ

  اٌزشغ١ٍ١خ:. الأشطخ 1

 اٌٟٝٚ٘  ثّضبثخ اٞ ٔشبؽ ٠مَٛ ػٍٝ اعبط رؾ٠ًٛ اٌّذخلاد  operating activitiesاٌؼ١ٍّبد  ثبعُ أشطخرؼشف 

ثبٌؾظٛي ) الا٠شاداد ( ثبػزجبس٘ب ِذخلاد ِب١ٌخ اِب ِب ٠خض ) اٌّظشٚفبد ( فٟٙ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  رمَِٛخشعبد ؽ١ش 

س اٌزذفك إٌمذٞ اٌذاخً رؾذ٠ذ ِمذااٌّشوض اٌّبٌٟ ِٓ اعً  ث١بٔبد رؼزجش ِخشعبد ِب١ٌخ ٚرٌه ثبػزّبد ثشىً ِجبشش ػٍٝ

( ػٍٝ أْ ؽغُ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ إٌبشئخ ػٓ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ ٘ٛ 7)سلُ  ) اٌّؾبعجٟ (  ار ٠ٕض اٌّؼ١بس اٌذٌٟٚ ،ٚاٌخبسط

ِئشش سئ١ظ ٌّذٜ ر١ٌٛذ ػ١ٍّبد اٌّظشف ٌزذفمبد ٔمذ٠خ وبف١خ ٌغذاد اٌمشٚع ٚاٌؾفبظ ثٕفظ اٌٛلذ ػٍٝ لذسارٙب 

 .( Ayoubet.al& ،2017:2الأعُٙ ٚعؼٍٙب اعزضّبساد عذ٠ذح ) اٌزشغ١ٍ١خ ٚدفغ أسثبػ 

( ) 158 ،2015 ،) ِؼبفٝ  رٟ :١ض الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ ِٓ خلاي ا٢وّب ٠ّىٓ رٍخ .   

( 4)سلُ غذٚي اٌ   (Kieso،2010،147) 

 اٌزذفمبد اٌذاخٍخ اٌزذفمبد اٌخبسعخ

 ٓاٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ ٌٍّٛظف١. 

  اعزشداد ػش٠جخ اٌذخً. أٚاٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ 

  ِٛسدٞ اٌغٍغ ٚاٌخذِبد. اٌِٝذفٛػبد إٌمذ٠خ 

 .ٓفٛائذ ٌٍّمشػ١ 

 ٜلا ربرٟ ِٓ الأشطخ اٌز٠ًّٛ  اٞ ِظبس٠ف اخش

 .الاعزضّبس أٚ

  اٌّج١ؼبد إٌمذ٠خ  رؤرٟاٌزٟ اٌّمجٛػبد ِٓ

 اٌغٍغ(. ،اٌخذِبد)

 ساق ٚاٌّمجٛػبد ِٓ ا٠شاداد الاعزضّبس فٟ الأ

 اٌّب١ٌخ.

  ِـٓ اٌؾغبثبد اٌّذ٠ٕـخ اٌزٟ ربرٟ اٌّمجٛػــــبد

 ساق اٌمجغ(.أٚ)

 أٚالاعزضّبس ِٓ أٔشطخ  اٞ ّضًأٞ ٔشبؽ آخش لا ٠ 

 اٌز٠ًّٛ.

 انًصذس : 

  خ ؽبٌخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فٟ رشش١ذ سأعٌزم١١ُ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍّئعغبد : د ٔٛسٞ محمد ِذی، ادسان أ١ّ٘خ لبئّخ  ،ِؼبفی

الاعزضّبس٠خ ػٍٝ طٕذٚق اٌؼّبْ الاعزّبػٟ فٟ ١ٌج١ب " ،سعبٌخ ِبعغز١ش فٟ اٌّؾبعجخ ، الاوبد١ّ٠خ ا١ٌٍج١خ فشع اٌمشاساد 

 .2015ِظشارخ ، عبِؼخ ثٕغبسٞ ، و١ٍخ الالزظبد 

 . Kieso، Donald، et al.، Accounting"، John Wiley and sons Inc، U.S.A، 2010. 
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اٌؾظٛي ػٍٝ الاِٛاي ِٓ اعً  أٚفٟ ثذا٠خ ِشٛاسٖ ٍٝ الاِٛاي ِٓ اعً ر٠ًّٛ اٌّظشف ػ١ٍّخ اٌؾظٛي ػثٙب ٠مظذ 

ي : اٌؼبئذاد إٌمذ٠خ اٌزٟ رزىْٛ ٚس الأؤٚرٟ ِٓ صلاس ِؾٌزا فبلأٔشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ رؤ ،(Omag،2016:117رٛع١غ ػ١ٍّبرخ )

ؽزٝ ِٓ اٌمشٚع ٚاٌشْ٘ٛ اٌؼمبس٠خ  اِب اٌّؾٛس اٌضبٟٔ  أٚاطذاس اٌغٕذاد  أٚاطذاس الأعُٙ  أِٚٓ أدٚاد ؽمٛق اٌٍّى١خ 

ٌٍّبٌى١ٓ اِب اٌّؾٛس اٌضبٌش : فزؼُ اٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ اٌّغزٍّخ ِٓ لجً اٌّغزؤعش ٌزخف١غ  اٌّب١ٌخفزؼُ  اٌّذفٛػبد 

 ( Nwanyanwu،2015:67الاٌزضاِبد اٌّغزؾمخ اٌّزؼٍمخ ثؼمذ الإ٠غبس اٌز٠ٍّٟٛ. )

( 138 ،2017 ، ا٠ٛةوّب ٠ّىٓ رٍخ١ض الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ : )  .                             

2017 ،عجش  ،214) )  (  P. Griffin،2015،132) 

( 5) سلُ غذٚياٌ  

 اٌزذفمبد اٌذاخٍخ اٌزذفمبد اٌخبسعخ

  اٌّمزشػخ اٌّذفٛع ٌٍّجبٌغاٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ. 

 ُٙششاء الاع. 

  ٍٝسأطٚ اٌّبي سأطرٛص٠ؼبد الأسثبػ اٌّذفٛػخ ػ 

 .اٌّبي اٌزفؼ١ٍٟ

 اٌزؤع١ش  اٌزضاِبدغذ٠ذ ر. 

 اٌؼٛائذ إٌمذ٠خ ِٓ اطذاس اٌغٕذاد ٚاٌمشٚع 

 .ٚاٌشْ٘ٛ اٌؼمبس٠خ

 اطذاس )ث١غ( الأعُٙ الأوضش  اٌؼٛائذ إٌمذ٠خ ِٓ

 .ٚرفؼ١لاً ش١ٛػبً 

 

  انًصذس:

 ٌٌٟٚزم١١ُ الأداء اٌّبٌٟ  . ِؼبفی ،ٔٛسٞ محمد ِذٜ ادسان أ١ّ٘خ لبئّخ35وؤداح ،" لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ا٠ٛة، شبد

( سعبٌخ ِبعغز١ش  rouiba-nca2013-2015  (خ ؽبٌخ ِئعغخ اٌّؼًّ اٌغضائشٞ اٌغذ٠ذ ٌٍّظجشاد عساٌٍّئعغبد : د

 .2017فٟ اٌؼٍَٛ اٌّب١ٌخ ٚاٌّظشف١خ عبِؼخ اٌغ١لأٟ 

  ،لبئّخ اٌزذفمبد  ثبعزؼّبيعبسح ػجذ اٌٍّه ،"رؾ١ًٍ عٛدح ع١ٌٛخ اٌّظبسف . عجش ، شزٜ ػجذ اٌؾغ١ٓ ، ٚػجذ اٌؾ١ّذ

 َ.2017( 111(، اٌؼذد )40إٌمذ٠خ "، ِغٍخ الاداسح ٚالالزظبد ،ِغٍذ )

 Griffin، Michael ،'' How to Read and Interpret Financial Statements Second Edition : aguide 

to understanding what numbers really mean"،Second Edition، American Management 

Association،2015 
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 : الأٔشطخ الاعزضّبس٠خ . 3

ششاء الاعُٙ ِٓ لجً اٌّظشف ِٓ اعً اٌؾظٛي  أٚالاعزضّبس ثبٔٗ اٌّجٍغ إٌّفك ػٍٝ ششاء اٌّٛعٛداد اٌضبثزخ ٠ؼجش ػٓ 

ؽ١ش ٠بخز الاعزضّبس شىً اٌفٛائذ ٚالإ٠غـــــبساد ٚ رٛص٠ؼبد الأسثبػ  ،ِغزمجٍٟ  أٚػبئــــذ ِبٌٟ ؽبػش 

(2017:75،Akhmetshin،et.al )،  اعّبٌٟ اٌمشٚع ٚالاعزضّبساد اػبفزب ِٓ ً ٚرزىْٛ الأٔشطخ الاعزضّبس٠خ ػِّٛب

ّب ٠ٚمَٛ اٌؼذ٠ذ (( . وkieso،et.al،2014:1183ٌخ ٚاٌّٛعٛداد الإٔزبع١خ ؽ٠ٍٛخ الأعً.) أٚاٌّٛعٛداد غ١ش اٌّزذ اٌٝ

ِٓ اٌّظبسف اٌزغبس٠خ فٟ اٌذخٛي ثبعزضّبساد عذ٠ذح ػذٜ فزشاد اٌشوٛد اٌؾبد ٌىٟ رغزجذي ٚرٛعغ ِٛعٛدارٙب اٌزشغ١ٍ١خ 

ّب١ٌخ ،  ٚغبٌجب ِب رىْٛ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ سأع٠ٚشبس ػٍٝ ٘زٖ إٌفمبد  ثبٔٙب ٔفمبد  ،اٌزٟ رّزبص ثبٔٙب ؽ٠ٍٛخ الأعً

) ٍخبسط ٌغشع ششاء ِٛعٛداد صبثزخ عبٌجخ وْٛ أْ عضء اٌىج١ش ِٕٙب ٠زذفك ٌالأشطخ الاعزضّبس٠خ 

2012:20،Tracy&Tracy). 

 .( 58 ،2018 ،اٌز١ّّٟ ٠ّٚىٓ رٍخ١ض إٌشبؽ الاعزضّبسٞ )

(6) سلُ غذٚياٌ  

 انخذفقاث انذاخهت انخذفقاث انخاسخت

  ساق اٌّب١ٌخ ٚاٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ ِٓ ششاء الأ 

 الاساػٟ  أٌّٚذفٛػبد إٌمذ٠خ ِٓ ششاء اٌّجبٟٔ ا

 اٌّؼذاد. أٚ

   خش٠ٓلإلشاع ا٢اٌّذفٛػبد إٌمذ٠خ.. 

 عُٙ ٌّمجٛػبد ِٓ ث١غ عٕذاد اٌذ٠ٓ أٚ أا

 .الأخشٜ ّظبسفاٌ

 اٌّزؾظلاد ِٓ اٌمشٚع إٌّّٛؽخ ٌٍغ١ش 

  أِٚٓ ث١غ اٌّّزٍىبد ) الاساػٟ اٌّمجٛػبد 

ث١غ الاعزضّبساد  أٚ(  ا٢لاد ٚاٌّؼذاد أٚاٌّجبٟٔ 

. 

 انًصذس : 

  اٌز١ّّٟ ، ِٕٙذ محمد عبعُ ،" ل١بط عٛدح الاسثبػ فٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌمطبع ششوبد اٌزؤ١ِٓ اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق

 َ.2018(، 54ساق اٌّب١ٌخ، ِغٍخ و١ٍخ ثغذاد ٌٍؼٍَٛ الالزظبد٠خ اٌغبِؼخ ، اٌؼذد )ٌٚلأ
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 ( 2شىً سلُ )

 

 ٌّىٛٔبد اٌزذفمبد إٌمذ٠خالاؽبس  اٌؼبَ 

انبٛاَاث انًحاصبٛت ". انطبؼت انخايضت، الأسدٌ: ػًاٌ، داس  باصخؼًالانخلاٚهّ، يحًٕد ػبذ انحهٛى "انخحهٛم انًانٙ 

 و.2010ٔائم نهُشش، 

 يفٕٓو انضلايت انًانٛت: سابؼا  : 

لذسح فٟ ِٓ رؼض٠ض ٌّب ٌٗ ٚرٌه  ،اٌذٌٟٚ رؾظٝ عٛأت رم١١ُ إٌظُ اٌّب١ٌخ ثب٘زّبَ وج١ش خبطزب ػٍٝ اٌظؼ١ذ٠ٓ اٌّؾٍٟ ٚ

علاِخ اٌّظبسف عضءا أعبع١ب ِٓ اٌج١ٕخ ؽ١ش رؼذ ٚ ،إٌظبَ اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌظّٛد فٟ ِٛاعٙخ الاصِبد اٌّب١ٌخ ٚالالزظبد٠خ

ٚثبٌزبٌٟ رٌٟٛ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ ٚاٌؾىِٛبد ا٘زّبِب ِزضا٠ذا ٌّشالجخ علاِخ ٚاعزمشاس  ،اٌزؾز١خ لأداء إٌظبَ اٌّبٌٟ

 .ٌّظبسفا

، فمذ أشبس ثؼغ اٌجبؽض١ٓ ٌّفَٙٛ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي ٚظبئف ا١ٌٙئبد اخشٜ ٌّفَٙٛ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ عٛأت  

ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ فمذ اػزجش٘ب ) اٌؼشالٟ ( ػٍٝ أٙب ٟ٘ لذسح إٌظبَ اٌّبٌٟ ٚاٌّظشفٟ ػٍٝ  ٚالأششف١خاٌزشش٠ؼ١خ 

ػٍٝ اعز١ؼبة اٌظذِبد ٚرفبدٞ ا٢صبس اٌغٍج١خ اٌزٟ ٠ّىٓ اٌىبف١خ اٌمذسح اْ ٌٙب ِٛاعٙخ الأصِبد اٌّب١ٌخ ٚالالزظبد٠خ، أٞ 
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ِغّٛػخ ِٓ الاعشاءاد  أٙب أٚ( ٤٣: ۹۱۹۱إٌؼ١ّٟ،  ،" )اٌؼشالٟ اٌّظشف١خ اْ رزشوٙب الاصِبد ػٍٝ اٌغٛأت 

ٌٛلٛف ػٍٝ ِغز٠ٛبد اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظشف ثّب ٠غبػذ ِٓ اعً االاؽزشاص٠خ ٚ اٌشلبث١خ اٌّغزخذِخ ِٓ لجً اٌّظشف 

 ( ۹۸۲: ۹۱۱۲فٟ رغٕت ؽذٚس الاصِبد ٚالاخزلالاد اٌّظشف١خ )٠ٛعف، 

 : ٌٍغلاِخ اٌّب١ٌخ فمذ اشبس وً ِٓ زمشاس إٌظبَ اٌّبٌٟ وّفَٙٛ شبًِ ِشادفوّب ػشفٙب فش٠ك آخش ِٓ اٌجبؽض١ٓ فٟ اؽبس اع

  ( 7) سلُ  غذٚياٌ

 انخؼشٚف انباحث

2021:26،Kadhum اٌّظبسف  ٚع١ٍخ ِّٙخ ٌزؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ، ؽ١ش أٙب رغبػذ

ِخبؽش ِؾزٍّخ ٠ّىٓ اْ رؾذس اٌزغبس٠خ فٟ اٌىشف اٌّجىش ػٓ أٞ 

 اصِخ ِب١ٌخ  رٌٛذاٌزٟ ِٓ شبٔٙب اْ 

ثؤٔٙب ٟ٘ ػجبسح ػٓ ػ١ٍّخ رم٠ُٛ ِشوضح ِٚىضفخ لأٔشطخ ٚػ١ٍّبد  4، 2021خزلاْ،  ،محمد 

اٌّظشف ِٓ خلاي ِشالجخ اٌمشٚع ٚاٌزغ١ٍفبد فٟٙ رؼىظ ثزٌه  

وفبءح اٌّظشف فٟ اداسح ِٛعٛدارـٗ ِٚطٍٛثبرٗ، ٚرؼذ اٌغلاِخ 

اٌّب١ٌخ اٌّب١ٌخ اٌّظشف١خ ِّٙخ فٟ ع١بق طٕبػخ اٌغ١بعبد 

 ٚالالزظبد٠خ .

 

 253: 2021ع٠ٛذ ِٚٙذٞ، 

. ثبٔٙب ػ١ٍّخ رم١١ُ ِبٌٟ ِزخظض فٟ اعزمشاس إٌظبَ اٌّبٌٟ ِٓ 

اعً رؾذ٠ذ أٞ ؽبٌخ اٌمٛح ٚاٌؼؼف اٌّٛعٛد ف١ٙب خلاي فزشح ص١ِٕخ 

٘ٛ اٌؼًّ ػٍٝ ٚػغ اٌّؼب١٠ش اٌّب١ٌخ ٚرؾغ١ٓ اٌشلبثخ اٌزٟ  أِٚؼ١ٕخ 

 لاعزمشاس اٌّبٌٟ. اٌّغبّ٘خ فٟ رؾغ١ٓ ا اٌٝرئدٞ 

 انًصذس : اندذٔل يٍ إػذاد انباحث بالاػخًاد ػهٗ انًصادس أػلاِ .  

٠ّىٓ رؼش٠فٙب ػٍٝ أٔٙب ع١ّغ اٌؼٛاثؾ اٌٛلبئ١خ ٚالإعشاءاد الاؽزشاص٠خ اٌزٟ رمَٛ ثٙب  بأٌ انضلايت انًانٛت ٚشٖ انباحث

ً اٌّظبسف اٌزغبس٠خ ِٓ اعً سفغ لذسرٙب فٟ اٌؾفبظ ػٍٝ علاِخ اٌٛػغ اٌّبٌ ٟ ٌٍّظشف اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ٚخظٛطب

إٌظبَ  اٌزٞ لذ ٠ؼشةاٌغٍجٟ  فشٍٙب ٚافلاعٙب ٚاٌزؤص١شِٚخبؽش  ِزخبؽش٘بِٓ  ٚرم١ًٍاٌظذِبد اٌّب١ٌخ ِٛاعٙخ  أٞ

 لذ رؾذس .الاخزلالاد أٞ لاعز١ؼبة  ٚعب٘ضاػٕذِب ٠ىْٛ ف١ٙب إٌظبَ اٌّبٌٟ ِئ٘لاً أٞ ثؼجبسح اخشٜ  اٌّبٌٟ ثؤوٍّٗ 

  : أًْٛت انضلايت انًانٛتخايضا  : 

( ) Bitetto et al،2021: ( )Salami،2021،38 (2:  ِب٠ٍٟرزغٍٝ أ١ّ٘خ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي 

Ouma،Kirori،2019،94 ٟ774 ،2022 ،ثؾش  ،( ) اٌغٕبث) 

ً ٌٍزشغ١ً اٌّشْ ِٓ اعً اٌٛعبؽخ اٌّب١ٌخ ٚثٕبء صمخ اٌضثْٛ -1 ثبٌٕظبَ اٌّبٌٟ ٚثبٌزبٌٟ  رؼذ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ششؽبً ػشٚس٠ب

 إٌّزغ١ٓ. ا٠ٌٝؾفض ػٍٝ أزمبي الأِٛاي ِٓ اٌّذخش٠ٓ 
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فٟ الالزظبد ِّب ٠غؼٍٗ اوضش ص٠بدرب ِٓ ٔبؽ١خ جئخ اٌّذخشاد ٚص٠بدح الاعزضّبس فٟ رؼإٌظبَ اٌّبٌٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ رذػُ  -2

 الأزبط ٚر١ٌٛذ اٌذخً .

ثبػزجبس٘ب رّضً دٚسا ِؾٛس٠ب  ٌٍمطبع اٌّظشفٟ ػّبْ أِٛاي اٌّٛدػ١ٓ ٚاٌّغب١ّ٘ٓي ٚخؾ اٌذفبع الأ رؼذ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ -3

ِّب رمًٍ ِٓ اٌزػش اٌّظشفٟ ِٚٓ صُ فٟ ؽفع رٍٍه اٌٛدائغ ١ٌظ فمؾ ٌٍّٛدػ١ٓ أّب ؽزٝ اٌّغبّْ٘ٛ ٚاٌّغزضّشْٚ 

 .اعزمشاس الالزظبد اٌىٍٟ

ؽّب٠خ إٌظبَ ٌخ ثبػزجبس٘ب أٙب رؼذ ٚع١ٍخ فؼب رذافغ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ػٓ إٌظبَ اٌّبٌٟ ِٓ اٌؼبئمخ اٌّب١ٌخ ، اٌظذِخ اٌّب١ٌخ -4

 اٌّبٌٟ ِٓ اٌظذِبد ٚالأصِبد اٌّب١ٌخ ٚثبٌزبٌٟ رؼًّ ػٍٝ رؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ.

 صادصا  : يؤششاث انضلايت انًانٛت: 

  ششاد اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ فٟ اٌمطبع اٌّظشفٟ ِٓ خلاي اٌزظ١ٕف الارٟ : رغزٕذ ِئ

 Z scoreصخقشاس انًصشف ا

ً ٌٍذ٠ّضً اعزمشاس اٌّظشف اٌّزغ١ش   ;Shijaku، 2017; Kusi et al.،2019،بدسأعاٌزبثغ ، ٚٚفمب

Oguzhan،2022 &Bülent  ، رُ اؽزغبة ل١ّخ ٚلذscore  اٌّبي ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد  سأطِٓ ؽبطً عّغ ٔغجخ

 Zscoreوّب ٚرش١ش ل١ّخ  ،صائذا اٌؼبئذ ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد ِمغِٛخ ػٍٝ الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ ػٍٝ اٌّٛعٛداد

اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظشف فٟ ٔفظ  اٌٝوّب ٠ش١ش  ،اؽزّب١ٌخ اٌفشً أِٚذٜ لذسح اٌّظشف فٟ الاثزؼبد  ػٓ الاػغبس  اٌٝ

أخفبع ِخبؽش اٌفشً اٌّبٌٟ ٚص٠بدح ِغزٜٛ الاعزمشاس  اٌٝػٍٝ أٙب وٍّب اسرفؼذ ادد  scoreاٌٛلذ ٚرفغش ل١ّخ 

ثبٌشىً الارٟ: )  z-scoreٚرؾزغت ل١ّخ  ،ٌزخف١ف رؤص١ش اٌم١ُ اٌّزطشفخ Zscoreرُ اخز اٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٟ ٌم١ّخ  ،اٌّبٌٟ

 (66 ،2012 ،ػجذ اٌشؽّٓ 

 (Hanzaee،2010:215)ار :   

Z-- scoreit                CARit + ROAit  

                                     SDROAit 

CAR : اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد. اٌٝاٌّبي  سأط 

  : ROA ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد. اٌؼبئذ 

SDROA    :.الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌٍؼبئذ ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد 

 اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد. اٌٝاٌّبي  سأط .1

ٌخ ٠م١ظ ٘زا اٌّئشش ؽغُ اٌّٛعٛداد أٌٚخ ٚاٌّطٍٛثبد اٌّزذأٚاٌّبي اٌؼبًِ ٘ٛ اٌفشق ث١ٓ اٌّٛعٛداد اٌّزذ سأططبفٟ 

لظ١شح الأعً، فىٍّب اسرفغ ٘زا اٌّئشش دي  اٌزٟ رىْٛ  اٌزضاِبرٙب أٚأٞ اٌزٟ رؤرٟ ثؼذ رغط١خ خظِٛٙب  (اٌفبئؼخ)اٌغبئٍخ 

اٌّئشش ِف١ذاً ٘زا  ٠ؼذ  وّب  ،اٌّظشف ػٍٝ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٙب اٌّب١ٌخ ٚاٌؼىظ طؾ١ؼ فٟ ؽبٌخ الأخفبع لذسحرٌه ػٍٝ 
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دٔٝ ِٓ لاأ اٌؾذؽ٠ًٛ الأعً ٚرزؼّٓ ارفبل١خ اٌمشع  لشعلأغشاع اٌشلبثخ اٌذاخ١ٍخ فٟ اٌّظشف ػٕذ اٌؾظٛي ػٍٝ 

ؾزفع ثٗ ٚ٘زا اٌششؽ ٠ؾّٟ اٌذائْٕٛ ػٓ ؽش٠ك اٌزضاَ ػٍٝ اٌّظشف أْ ٠٠زؼ١ٓ ؽ١ش اٌّبي اٌؼبًِ  سأططبفٟ 

 (.225 ،2012،اٌّظشف ثبلاؽزفبظ ثغ١ٌٛخ ع١ذح ) ؽٕظً 

 . اٌؼبئذ ػٍٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد.2

٘زا اٌّئشش دي  اسرفغرشغ١ً ِٛعٛدارٙب ِٓ اعً رؾم١ك الأسثبػ، فىٍّب  ػٍٝاداسح اٌّظشف  لذسح٠م١ظ ٘زا اٌّئشش ِذٜ 

فبػ١ٍخ اٌّٛعٛداد فٟ  شش٘زا اٌّئوّب ٠ٛػؼ  ،ّٛعٛداد ، ٚاٌؼىظ فٟ ؽبٌخ أخفبػٙب ػٍٝ وفبءح الإداسح فٟ اعزغلاي اٌ

ذ٘ب، ٚرٌه لأْ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد رزىْٛ لجً خظُ اٌفٛائذ ٚاٌؼشائت ١ٌٚظ ثؼ٠مبط طبفٟ اٌشثؼ لاْ ر١ٌٛذ الأسثبػ ٚ

 ،ٔشبؽ اٌّظشف ) ؽبفع  اعزّشاس ِٓ أِٛاي اٌذائ١ٕٓ ٚأِٛاي اٌّغب١ّ٘ٓ ٚاٌزغ١ٙلاد إٌّّٛؽخ ِٓ لجً اٌذٌٚخ ٌجمبء ٚ

2012، 211) 

 الاطاس انؼًهٙ/  انًبحث انثانث

 (.unit Root testاخخباساث خزس انٕحذة ): لا أٔ

 اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ فٟ ػ١ٕخ اٌجؾش اٌزؾ١ًٍ الاؽظبئٟ لا صش ِغز٠ٛبد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فٟ ِئششادبعشاء لجً اٌم١بَ ث    

 (8)ثبخزجبس عزس اٌٛؽذح ، ف١ظٙش ٌٕب اٌغذٚي ػ١ٍٕب ِٓ اٌم١بَ اٌجؾش لاثذ اٌزٟ رُ الاػزّبد ػ١ٍٙب فٟ فشػ١بد اٌٚاصجبد 

  ٔزبئظ اخزجبس

(IPS) (Levin، Lin and Chu - LLC،)( I’m ، Pesaram and Shin  لذ اٌّزغ١شاد ٘زٖ ٔلاؽع أْ ع١ّغ  ار

 :٠ٍٟي ٚ وّب ٚاعزمشد ػٕذ اٌفشق الأ ( ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أٙب(Levelاعزمشد ػٕذ اٌّغزٜٛ 

  (Panel unit root test) اخخباساث خزس انٕحذة  (8)اندذٔل 

Panel unit toot test 

 Levin، Lin & Chu t I’m ، Pesaram and Shin اٌّزغ١شاد

(IPS) 

Individual   Intercept Individual   Intercept 

t-Statistic Prob. t-Statistic Prob. 

X1 Level -2.8654 0.0234 -4.7762 0.0070 

1st Difference -2.4354 0.0000 -2.6518 0.0000 

X2 Level -0.9823 0.0092 -4.9987 0.0635 

1st Difference -0.7623 0.0001 -4.1232 0.0000 
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X3 Level 2.9325 0.8311 2.6183 0.0149 

1st Difference -2.7762 0.0000 -6.0982 0.0044 

X4 Level -4.5564 0.0000 -4.7765 0.2766 

1st Difference -4.1009 0.0000 -4.1029 0.0293 

X5 Level -4.6654 0.1569 -6.7763 0.0589 

1st Difference -2.8100 0.0000 -2.8998 0.0002 

X6 Level -2.9334 0.3539 -2.9998 0.0933 

1st Difference -2.8876 0.0000 -2.6571 0.0029 

Y Level -2.1123 0.0000 -2.1657 0.0766 

1st Difference -2.6623 0.0000 -2.98756 0.0293 

 .(Eviews13بشَايح ) باصخؼًالانًصذس: اندذٔل يٍ إػذاد انباحث 

 : يصفٕفت الاسحباط بٍٛ انًخغٛشاث.ثاَٛا

 يصفٕفت الاسحباط بٍٛ يخغٛشاث انًُٕرج   (9)اندذٔل 

Covariance Analysis: Ordinary 

Date: 05/05/25   Time: 01:19 

Sample: 2010 2023 

Included observations: 140 

 انًخغٛشاث انًضخقهت

 انخذفقاث انُقذٚت

X 

 انًخغٛش انخابغ

 انضلايت انًانٛت 

Y 

 Correlation Probability سيز انًخغٛش

X1 -0.168732 0.0462 



Al Kut Journal of Economics and Administrative Sciences /ISSN: 1999 -558X /ISSN Online 2707-4560/ Vol (17) Issue: 59-2025 

)September) 

337 

X2 -0.173009 0.0409 

X3 -0.182722 0.0307 

X4 0.025464 0.7652 

X5 0.029009 0.7336 

X6 -0.255506 0.0023 

 ((Eviews 13بشَايح  باصخؼًالانًصذس: اندذٔل يٍ إػذاد انباحث 

 اٌزتبثغ ٚ٘تٛ( ٚاٌّزغ١تش X1الأٔشتطخ اٌزشتغ١ٍ١خ  )طبفٟ ث١ٓ  ِبثٍغذ أْ ٔزبئظ ِؼبِلاد الاسرجبؽ لذ  اٌٝ( ٠9ش١ش اٌغذٚي ) -

(، ٚوبٔتذ -0.168732) ثٍغتذ اٌزتٟ( ػٍتٝ ٚعتٛد ػلالتخ اسرجتبؽ ػىغت١خ ٌٚىٕٙتب راد ل١ّتخ ِؼ٠ٕٛتخ Yِئششاد اٌغتلاِخ )

الأٔشتتطخ اٌزشتتغ١ٍ١خ اْ اسرفتتبع ل١ّتتخ ِئشتتش  اٌتتٝفٙتتزا ٠شتت١ش  ،(%5التتً ِتتٓ )رؼتتذ ل١ّتتخ ( ٘تتٟ 0.0462ِغتتزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛتتخ )

 .أخفبع ل١ّخ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٗ ٚاٌؼىظ طؾ١ؼ   اٌٌٍّٝظبسف ٠ٛدٞ 

ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ اسرجتبؽ ( اٌّب١ٌخ  اٌغلاِخ) (yٌزبثغ )( ٚاٌّزغ١ش اX2) ٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ لاأث١ٓ وفب٠خ سرجبؽ لاا ل١ّخ  ثٍغذ  -

التً ِتٓ ل١ّتخ ( ٘تٟ 0.0409ِغتزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛتخ ) ( ، ػٕذ-0.173009) ثٍغذ ل١ّزٙب اٌزٟػىغ١خ ٚ ٌىٕٙب راد ل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ 

أخفبع ل١ّتخ اٌغتلاِخ  اٌٝالأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍّظبسف ٠ٛدٞ اْ اسرفبع ل١ّخ ِئشش وفب٠خ طبفٟ  اٌٝفٙزا ٠ش١ش  ،(5%)

 .اٌّب١ٌخ ٌٗ ٚاٌؼىظ طؾ١ؼ  

(ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ ػىغ١خ ٌٚىٕٙتب راد Y)اٌزبثغ ( ٚاٌّزغ١ش X3ث١ٓ طبفٟ اٌزذفمبد اٌز١ٍ٠ّٛخ )سرجبؽ ثٍغذ ل١ّخ الا -

٘زا ٠شت١ش ٚ ،(%5الً ِٓ )ل١ّخ ( ٟ٘ 0.0307( ، ٚوبٔذ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )-0.182722)ثٍغذ ل١ّزٙب  اٌزٟل١ّخ ِؼ٠ٕٛخ 

أخفتتبع ل١ّتتخ اٌغتتلاِخ اٌّب١ٌتتخ ٌتتٗ ٚاٌؼىتتظ  اٌتتٝالأٔشتتطخ اٌز١ٍ٠ّٛتتخ ٌٍّظتتبسف ٠تتٛدٞ اْ اسرفتتبع ل١ّتتخ ِئشتتش طتتبفٟ  اٌتتٝ

 .طؾ١ؼ  

(ػٍتٝ ٚعتٛد ػلالتخ اسرجتبؽ ؽشد٠تخ ٌىٕٙتب غ١تش Y) اٌزتبثغ( ٚاٌّزغ١ش X4وفب٠خ اٌزذفمبد اٌز١ٍ٠ّٛخ )ث١ٓ سرجبؽ لاا ثٍغذ ل١ّخ -

اْ  اٌتٝفٙتزا ٠شت١ش  ،(% 5اوجتش ِتٓ )ل١ّتخ ( ٟ٘ 0.7652ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )ػٕذ ( ، 0.02546)ثٍغذ ل١ّزٙب  اٌزِٟؼ٠ٕٛخ 

اسرفتبع ل١ّتخ اٌغتلاِخ اٌّب١ٌتخ ٌتٗ ٚاٌؼىتظ  اٌتٝالأٔشتطخ اٌز١ٍ٠ّٛتخ ٌٍّظتبسف ٠تٛدٞ وفب٠تخ اسرفبع ل١ّخ ِئشش وفب٠خ طتبفٟ 

 .طؾ١ؼ  

ػٍتٝ ٚعتٛد ػلالتخ اسرجتبؽ  (Y) اٌزتبثغ ( ٚاٌّزغ١تش X5الأٔشطخ الاعتزضّبس٠خ  )طبفٟ  ِب ث١ٓ  سرجبؽ ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الا -

( 0.7336ِغتزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛتخ ) ػٕتذ( ، 0.029009الاسرجتبؽ )فتٟ  ؽ١ش ثٍغذ ل١ّزٙتب ؽشد٠خ ٌٚىٕٙب راد ل١ّخ غ١ش ِؼ٠ٕٛخ 

اسرفتبع  اٌٝالأٔشطخ الاعزضّبس٠خ ٌٍّظبسف ٠ٛدٞ اْ اسرفبع ل١ّخ ِئشش طبفٟ  اٌٝ٘زا ٠ش١ش ٚ ،(%5اوجش ِٓ )ل١ّخ ٟ٘ 

 .ل١ّخ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٗ ٚاٌؼىظ طؾ١ؼ  

(ػٍتٝ ٚعتتٛد ػلالتتخ اسرجتبؽ ػىغتت١خ  ٌىٕٙتتب راد ل١ّتتخ Y( ٚاٌّزغ١تتش )X6ِئشتتش وفب٠تخ الأٔشتتطخ الاعتتزضّبس٠خ  ) ثٍغتذ ل١ّتتخ -

اْ  اٌتٝ٘تزا ٠شت١ش  ٚ ،(5%التً ِتٓ )ل١ّتخ ( ٘تٟ 0.0023ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ) ػٕذ( ، -0.2555)ؽ١ش ثٍغذ ل١ّزٙب ِؼ٠ٕٛخ 

أخفتبع ل١ّتخ اٌغتلاِخ اٌّب١ٌتخ ٌتٗ ٚاٌؼىتظ  اٌتٝالأٔشتطخ الاعتزضّبس٠خ ٌٍّظتبسف ٠تٛدٞ اسرفبع ل١ّخ ِئشتش وفب٠تخ طتبفٟ 

 طؾ١ؼ.
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 : انخقذٚش الاحصائٙ يضخٕٚاث انخذفقاث انُقذٚت فٙ يؤششاث انضلايت انًانٛتثانثا

ٚرٌته ػتّٓ ؽتذٚد اْ اٌج١بٔتبد اٌّمطؼ١تخ ِغتزمشح اٌزؾ١ٍتً اٌغتبثك الاخزجتبس اخزجتبساد عتزس اٌٛؽتذح فتٟ  ٌمذ ث١ٕذ ٔزبئظ    

أٞ ٠ؼٕتٟ أٙتب لتذ اعتزٛفذ وبِتً اٌشتشٚؽ  ، ص٘ب ؽتبعض اٌفتشق اٌضتبٟٔؤٚي ٚػذَ رغٚاٌفشق الأ أٞ ػٕذ( (Levelاٌّغزٜٛ  

رطج١تك اخزجتبس  ِٚتٓ ختلاي رٌته ٠ّىٕتب "(Static analysis)ِٕٙغ١تخ  ثبعتزؼّبي ىبِتً اٌّشتزشن ثت١ٓ ِزغ١تشاد اٌجؾتشاٌز

اٌزٛعتٗ ( ِٚتٓ صتُ Panel Dataصلاس ّٔبرط سئ١غ١خ ِٓ ّٔبرط )الاػزّبد ػٍٝ ِٓ خلاي   "(Static analysis)أّٔٛرط 

اٌزتؤص١شاد اٌزؾ١ٍتً اٌزغ١ّؼتٟ ٚ اٌزؾ١ٍتً  ِٓ خلاي اٌّفبػٍخ ثت١ٓ ؽ١ش رج١ٓ ،٘زٖ إٌّبرط  ِب ث١ٓ اعٍٛة اٌّفبػٍخ ث١ٓ  اٌٝ

ِٚتٓ ختلاي ٘تزٖ إٌز١غتخ  (0.05)اوجش ِتٓ ل١ّٗ  اؽظبئٟ( ػٕذ ِغزٜٛ F)ؽ١ش ثٍغذ ل١ّخ  ،( اٌّم١ذF) اخزجبس اٌٝ اٌضبثزخ

 اٌتٌٝتزٌه عتٛف ٔزٛلتف ػٕتذ ٘تزا إٌّتٛرط ٚلا ٕٔزمتً  إٌّٛرط الافؼً ٚإٌّبعت ٌٍجؾش ّٕٛرط اٌزغ١ّؼٟ ٘ٛاْ اٌ ٠ؼذ  فبْ 

 ثم١خ إٌّبرط ٚوّب ٠ٍٟ:

 (10)دذٔل ان

 َخائح انًفاضهت بٍٛ ًَٕرخٙ انخدًٛؼٙ ٔانخأثٛشاث انثابخت 

Redundant Fixed Effects Tests 

Equation: Untitled 

Test cross-section fixed effects 

     
Effects Test Statistic d.f. Prob. 

     
     

Cross-section F 1.099470 (9،124) 0.36814 

Cross-section Chi-square 10.748649 9 0.2933 

     
 (Eviews13يٍ أػذاد انباحث بالاػخًاد ػهٗ يخشخاث بشَايح )انًصذس : 

اٌزذفمبد إٌمذ٠خ وّزغ١شاد ِغزمٍخ  ِزغ١شادٔزبئظ الأؾذاس اٌزغ١ّؼٟ ث١ٓ  (11)اٌغذٚي  ِٓ خلاي رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اظٙش

 :٠ٍٟ ٚاٌغلاِخ اٌّب١ٌخ وّزغ١ش ربثغ  وّب 

 يضخٕٚاث انخذفقاث انُقذٚت فٙ يؤششاث انضلايت انًانٛت انخدًٛؼٙ َخائح اَحذاس (11)اندذٔل 

Dependent Variable: Y 

Method: Panel Least Squares 

Date: 05/05/25   Time: 01:34 
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Sample: 2010 2023 

Periods included: 14 

Cross-sections included: 10 

Total panel (balanced) observations: 140 

     
     

Variable Coefficie

nt 

Std. Error t-Statistic Prob. 

     
     

X1 -0.038868 0.0207270 -1.8752499 0.0429 

X2 0.025071 0.0636577 0.3938539 0.6943 

X3 -0.001127 0.0005732 -1.9673669 0.0512 

X4 0.063240 0.0842009 0.7510710 0.4539 

X5 1.967670 2.5990848 0.7570629 0.4503 

X6 -0.079861 0.0310855 -2.5690816 0.0112 

C -0.034288 0.0116947 -2.9319889 0.0039 

     
     

R-squared 0.121970 Mean dependent var -0.05002 

Adjusted R-squared 0.682359 S.D. dependent var 0.08122 

F-statistic 3.079247 Durbin-Watson stat 0.89090 

Prob(F-statistic) 0.007443    

     
 (.(Eviews13: يٍ أػذاد انباحث بالاػخًاد ػهٗ يخشخاث بشَايح انًصذس

 ٔلاؽع ِب ٠ٍٟ: (8)ِٓ ٔزبئظ اٌغذٚي

  أٚاْ ل١ّخ اٌضبثذ ( ( ٚاخزجبس )0.034288-اٌّمطغ ثٍغذt( ٌٗٙب ثٍغذ ل١ّزت )؛ ٚلأْ اٌم١ّتخ الاؽزّب١ٌتخ اٌّمبثٍتخ -2.9319)

اٌّمطتغ ِؼٕتٛٞ  أٚأْ اٌضبثتذ  اٌتٝ( فٙتزا ٠شت١ش %5ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛتخ )ل١ّخ رؼزجش ( ٟٚ٘ 0.0039ٌلاخزجبس ثٍغذ )

٠خ ٌٍظتتفش فتتبْ ؤٚٚثظتتٛسح ل٠ٛتتخ ِتتٓ إٌبؽ١تتخ الإؽظتتبئ١خ، ثّؼٕتتٝ آختتش ارا وبٔتتذ لتت١ُ ع١ّتتغ ِئشتتشاد اٌزتتذفمبد إٌمذ٠تتخ ِغتت
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-0.034288( د٠ٕبساً أٞ ٕ٘بن خغبسح ِزٛلؼخ ٌٍّظشف ثّمذاس )-0.034288اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظشف عزىْٛ )ِزٛعؾ 

 ( د٠ٕبساً.

 ( ثٍغذ ل١ّخ اخزجبسF( ٌٍّٕٛرط )ٚ٘تٟ 0.0074(؛ ٚلأْ اٌم١ّخ اٌّمبثٍخ ٌلاخزجبس ثٍغتذ )3.079247 ) ألتً ِتٓ رؼزجتش ل١ّتخ

ِغزّؼتخً ٌٍّظتبسف اٌزغبس٠تخ )الأشتطخ اٌزشتغ١ٍ١خ *  اٌزتذفمبد إٌمذ٠تخأْ ِئشتشاد  اٌٝ( فٙزا ٠ش١ش 5%ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )

وفب٠خ طبفٟ الأشتطخ اٌزشتغ١ٍ١خ * الأشتطخ اٌز١ٍ٠ّٛتخ * وفب٠تخ طتبفٟ الأشتطخ اٌز١ٍ٠ّٛتخ * الأشتطخ الاعتزضّبس٠خ * وفب٠تخ 

 (.5%ٕذ ِؼ٠ٕٛخ )طبفٟ الأشطخ الاعزضّبس٠خ ( راد رؤص١ش ِؼٕٛٞ ٚلٛٞ فٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ  ٌٙزٖ اٌّظبسف ٚػ

  ثٍغذ ل١ّخ ( الاسرجبؽ اٌّزؼذدR( ٌٍّٕٛرط )ٚ٘تٟ 0.007(؛ ٚلأْ اٌم١ّخ اٌّمبثٍخ ٌٍّؼبًِ ثٍغذ )0.1219 ) رؼجتش ػتٓ ل١ّتخ

ِغزّؼتخً )الأشتطخ اٌزشتغ١ٍ١خ * وفب٠تخ طتبفٟ  اٌزذفمبد إٌمذ٠تخأْ ِئششاد  اٌٝ( فٙزا ٠ش١ش 5%ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )

الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ * الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ * وفب٠خ طبفٟ الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ * الأشطخ الاعتزضّبس٠خ * وفب٠تخ طتبفٟ الأشتطخ 

٠تتخ الاعتتزضّبس٠خ ( ٌٍّظتتبسف اٌزغبس٠تتخ اٌؼشال١تتخ رتتشرجؾ ثؼلالتتخ ل٠ٛتتخ ثبٌغتتلاِخ اٌّب١ٌتتخ ٌٙتتزٖ اٌّظتتبسف ٚػٕتتذ ِغتتزٜٛ ِؼٕٛ

(0.05.) 

  اٌزٛػت١ؾ١خ ٌّٕتٛرط الأؾتذاس اٌخطتٟ  أٚ( ٚ٘زا ٠ؼٕتٟ أْ اٌمتٛح اٌزفغت١ش٠خ 0.68ٌٍّٕٛرط )(   )ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ

اٌغتلاِخ %( ِتٓ اٌزغ١تشاد اٌزتٟ رؾظتً فتٟ 68اٌّزؼذد ٌج١بٔبد اٌّظبسف اٌزغبس٠تخ ػ١ٕتخ اٌجؾتش ٌتٗ اٌمتذسح ػٍتٝ رفغت١ش )

%( فتٟ اٌزغ١تشاد اٌزتٟ 68ٌٍّظبسف، ثّؼٕٝ آخش أْ ِئششاد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ٌٍّظبسف اٌزغبس٠تخ رغتُٙ ثٕغتجخ ) اٌّب١ٌخ

ٌٍّظتبسف اٌزغبس٠تخ ػ١ٕتخ اٌجؾتش  اٌغتلاِخ اٌّب١ٌتخ%( ِٓ اٌزغ١تشاد فتٟ 32ٌٍّظبسف، ٚاْ ِب ٔغجزٗ ) اٌّب١ٌخرؾظً فٟ 

ػٛاًِ ِٚزغ١شاد ػشٛائ١خ لا ٠ّىٓ ل١بعتٙب وبلاعتزمشاس  اٌِٝئششاد أخشٜ ٌُ ٠زؼّٕٙب إٌّٛرط ٚوزٌه رؼضٜ  اٌٝرؼضٜ 

(. ٚرؼتتذ ل١ّتتخ ِؼبِتتً 2023-2010) اٌذساعتتخالالزظتتبدٞ ٚالإِٔتتٟ ٌٍؼتتشاق ٌٍٚغ١بعتتخ اٌّب١ٌتتخ ٚإٌمذ٠تتخ اٌّزجؼتتخ ختتلاي ِتتذح 

 اٌزؾذ٠ذ ِٕخفؼخ اٌزؤص١ش.

 انفشضٛاث انخٙ حى فشضٓا فٙ انًُٓدٛت ٔكًا ٚهٙ :  إنٗٔاصخُادا  

  اصددخقشاس اعّتتبٌٟ ؽتتك اٌٍّى١تتخ ػٍتتٝ ِئشتتش  اٌتتٝرٚ دلاٌتتخ اؽظتتبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛتتخ ٌٕغتتجخ طتتبفٟ الأٔشتتطخ اٌزشتتغ١ٍ١خ  أصتتش٠ٛعتتذ

( ٌتٗ ثٍغتذ t( ٚاخزجتبس )-0.038868ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ أؾذاس ِئشش الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ  )ؽ١ش  :  Score –Zانًصاسف 

%( فٙتزا 5ِتٓ ِغتزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛتخ ) لتً( ٚ٘تٟ أ0.0429ثٍغتذ )( ٚلأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمبثٍخ ٌلاخزجبس -1.8752ل١ّزٗ )

 أصتشِؼ٠ٕٛخ اٌّئشش ِٓ إٌبؽ١خ الإؽظبئ١خ، ثّؼٕٝ آخش أٔٗ ثضجبد ل١ُ ثبلٟ ِئششاد اٌزتذفمبد إٌمذ٠تخ فبٔتٗ ٠ٛعتذ  ا٠ٌٝش١ش 

 ِؼٕٛٞ ِٓ لجً ِئشش الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ ػٍٝ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ .

غ١ٍ١خ ٌتٗ رتبص١ش ِؼٕتٛٞ فتٟ اٌغتلاِخ اٌّب١ٌتخ ٌٍّظتبسف وّتب أتٗ ٠تشرجؾ ثٙتب ثؼلالتخ ِّب رمذَ ٔغزٕزظ أْ ِئشش الأشتطخ اٌزشت

 .اؽظبئ١خ

  اصخقشاس اعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد ػٍٝ  اٌٝرٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ ٌٕغجخ طبفٟ وفب٠خ الأٔشطخ اٌزشغ١ٍ١خ  أصش٠ٛعذ

( ٌٗ t( ٚاخزجبس )0.025071اٌزشغ١ٍ١خ  )ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ أؾذاس ِئشش وفب٠خ الأشطخ ؽ١ش :   Score –Zانًصاسف 

%( 5ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ) وجش( ٟٚ٘ أ0.6943( ٚلأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمبثٍخ ٌلاخزجبس ثٍغذ )0.03938ثٍغذ ل١ّزٗ )

ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌّئشش ِٓ إٌبؽ١خ الإؽظبئ١خ، ثّؼٕٝ آخش أٔٗ ثضجبد ل١ُ ثبلٟ ِئششاد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فبٔٗ لا  اٌٝفٙزا ٠ش١ش 

 ِؼٕٛٞ ِٓ لجً ِئشش وفب٠خ الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ ػٍٝ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ . أصش٠ٛعذ 
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ؾ ثٙب ثؼلالخ راد ٌىٕٗ أٗ ٠شرج ِّب رمذَ ٔغزٕزظ أْ ِئشش الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ ١ٌظ ٌٗ رؤص١ش فٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبسف

 دلاٌخ اؽظبئ١خ.

  اعّبٌٟ ِظشٚفبد اٌفٛائذ ػٍٝ  اٌٝرٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ ٌٕغجخ طبفٟ الأٔشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ  أصش٠ٛعذ

( ٌٗ t( ٚاخزجبس )-0.001127ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ أؾذاس ِئشش الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ   ):   Score –Zاصخقشاس انًصاسف 

%( 5ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ) لً( ٟٚ٘ أ0.0512( ٚلأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمبثٍخ ٌلاخزجبس ثٍغذ )-1.9673ثٍغذ ل١ّزٗ )

ِؼ٠ٕٛخ اٌّئشش ِٓ إٌبؽ١خ الإؽظبئ١خ، ثّؼٕٝ آخش أٔٗ ثضجبد ل١ُ ثبلٟ ِئششاد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فبٔٗ ٠ٛعذ  اٌٝفٙزا ٠ش١ش 

 ِخ اٌّب١ٌخ .ػٍٝ اٌغلاٞ ِٓ لجً ِئشش الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخِؼٕٛ أصش

  ؾ ثٙب ثؼلالخ رؤص١ش فٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبسف وّب أٗ  ٠شرج ٌِّٗب رمذَ ٔغزٕزظ أْ ِئشش الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ

 راد دلاٌخ اؽظبئ١خ.

  ٌخ ػٍٝ أٚاعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد اٌّزذ اٌٝرٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ ٌٕغجخ طبفٟ وفب٠خ الأٔشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ  أصش٠ٛعذ

( t( ٚاخزجبس )0.063240ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ أؾذاس ِئشش وفب٠خ الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ   ):   Score –Zاصخقشاس انًصاسف 

ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ  وجش( ٟٚ٘ أ0.4539( ٚلأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمبثٍخ ٌلاخزجبس ثٍغذ )0.7510ٌٗ ثٍغذ ل١ّزٗ )

ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌّئشش ِٓ إٌبؽ١خ الإؽظبئ١خ، ثّؼٕٝ آخش أٔٗ ثضجبد ل١ُ ثبلٟ ِئششاد اٌزذفمبد  اٌٝ%( فٙزا ٠ش١ش 5)

 ِؼٕٛٞ ِٓ لجً ِئشش الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ ػٍٝ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ . أصشإٌمذ٠خ فبٔٗ لا ٠ٛعذ 

 ف وّب أٗ لا ٠شرجؾ ِّب رمذَ ٔغزٕزظ أْ ِئشش وفب٠خ الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ ١ٌظ ٌٙب رؤص١ش فٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبس

 .ثٙب ثؼلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

  اصخقشاس ّب١ٌخ ػٍٝ شأعإٌفمبد اٌ اٌٝرٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ ٌٕغجخ طبفٟ الأٔشطخ الاعزضّبس٠خ  أصش٠ٛعذ

( ٌٗ ثٍغذ ل١ّزٗ t( ٚاخزجبس )1.9676ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ أؾذاس ِئشش الأشطخ الاعزضّبس٠خ   ):   Score –Zانًصاسف 

%( فٙزا ٠ش١ش 5ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ) وجش( ٟٚ٘ أ0.4503( ٚلأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمبثٍخ ٌلاخزجبس ثٍغذ )0.7570)

 أصشػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌّئشش ِٓ إٌبؽ١خ الإؽظبئ١خ، ثّؼٕٝ آخش أٔٗ ثضجبد ل١ُ ثبلٟ ِئششاد اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فبٔٗ لا ٠ٛعذ  اٌٝ

 ِؼٕٛٞ ِٓ لجً ِئشش الأشطخ الاعزضّبس٠خ ػٍٝ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ .

  ؾ ثٙب رؤص١ش فٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبسف وّب أٗ لا ٠شرج الأشطخ الاعزضّبس٠خ ١ٌظ ٌِّٗب رمذَ ٔغزٕزظ أْ ِئشش

 ثؼلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ.

  أعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد ػٍٝ  اٌٝرٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ ٌٕغجخ طبفٟ وفب٠خ الأٔشطخ الاعزضّبس٠خ  أصش٠ٛعذ

( -0.07986ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ أؾذاس ِئشش وفب٠خ الأشطخ الاعزضّبس٠خ   ):   Score –Zاصخقشاس انًصاسف ِئشش 

ِٓ ِغزٜٛ  لً( ٟٚ٘ أ0.0112ٌلاخزجبس ثٍغذ ) ( ٚلأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمبثٍخ-2.5690-( ٌٗ ثٍغذ ل١ّزٗ )tٚاخزجبس )

ِؼ٠ٕٛخ اٌّئشش ِٓ إٌبؽ١خ الإؽظبئ١خ، ثّؼٕٝ آخش أٔٗ ثضجبد ل١ُ ثبلٟ ِئششاد اٌزذفمبد  اٌٝ%( فٙزا ٠ش١ش 5اٌّؼ٠ٕٛخ )

 ِؼٕٛٞ ِٓ لجً ِئشش وفب٠خ الأشطخ الاعزضّبس٠خ ػٍٝ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ . أصشإٌمذ٠خ فبٔٗ لا ٠ٛعذ 
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 أْ ِئشش الأشطخ الاعزضّبس٠خ اْ ٌٗ رؤص١ش فٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبسف وّب أٗ ٠شرجؾ ثٙب  ِّب رمذَ ٔغزٕزظ

 .ثؼلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 الاصخُخاخاث : 

فٟ أٔٙب  رىْٛ ٔز١غزٙب ِٛعجخ ٚ الأخشٜ رؾ١ًٍ ِئششاد لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ غ١ش٘ب ِٓ اٌّئششاد فٟ اٌمٛائُ  ر١ّض .1

٠ؼٕٟ ) إٌمض فٟ إٌمذ٠خ ( ، ٠ٚؼٛد عجت رٌه فٟ وٛٔٙب ٔبرغخ ػٓ اٌفشق  ٚ أٙب رىْٛ عبٌجٟ أٚغ إٌمذ٠خ ( ، ٠ؼٕٟ ) اٌفبئ

 ث١ٓ اٌزذفمبد اٌذاخٍخ ٚ اٌخبسعخ ٌىً ِٓ أٔشطزٙب اٌضلاصخ ) اٌزشغ١ٍ١خ ٚ اٌز١ٍ٠ّٛخ ٚالاعزضّبس٠خ ( .

( ٟٚ٘ ألً ِٓ ١ٌ0.0074خ اٌّمبثٍخ ٌلاخزجبس ثٍغذ )(؛ ٚلأْ اٌم١ّخ الاؽزّب3.079247( ٌٍّٕٛرط )Fثٍغذ ل١ّخ اخزجبس ) .2

ِغزّؼخً ٌٍّظبسف اٌزغبس٠خ )الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ *  اٌزذفمبد إٌمذ٠خأْ ِئششاد  اٌٝ( فٙزا ٠ش١ش 0.05ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )

وفب٠خ طبفٟ الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ * الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ * وفب٠خ طبفٟ الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ * الأشطخ الاعزضّبس٠خ * وفب٠خ 

( 0.05)طبفٟ الأشطخ الاعزضّبس٠خ ( راد رؤص١ش ِؼٕٛٞ ٚلٛٞ فٟ اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ  ٌٙزٖ اٌّظبسف ٚػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

 .أْ أّٔٛرط الأؾذاس اٌزغ١ّؼٟ ٘ٛ إٌّٛرط الأوضش ِلاءِخ ٌٍجؾشٚػ١ٍٗ رُ اخز١بس 

طبفٟ اٌزذفمبد اٌز١ٍ٠ّٛخ اعزمشاس اٌّظبسف  ٚٔغجخ  ا٠ٌٝٛعذ رؤص١ش رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ٌىلاً ِٓ )طبفٟ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  .3

س اٌّظبسف( ٌٍّظبسف اٌزغبس٠خ  اٌّذسعخ فٟ اعزمشا اٌٝطبفٟ اٌزذفمبد الاعزضّبس٠خ اعزمشاس اٌّظبسف ٚٔغجخ  اٌٝ

 ساق اٌّب١ٌخ .ٚعٛق اٌؼشاق ٌلأ

( 0.007(؛ ٚلأْ اٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ اٌّمبثٍخ ٌٍّؼبًِ ثٍغذ )0.1219( ٌٍّٕٛرط )Rثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الاسرجبؽ اٌّزؼذد ) .4

خً )الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ * وفب٠خ ِغزّؼ اٌزذفمبد إٌمذ٠خأْ ِئششاد  اٌٝ( فٙزا ٠ش١ش 0.05ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ )

طبفٟ الأشطخ اٌزشغ١ٍ١خ * الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ * وفب٠خ طبفٟ الأشطخ اٌز١ٍ٠ّٛخ * الأشطخ الاعزضّبس٠خ * وفب٠خ طبفٟ 

 .الأشطخ الاعزضّبس٠خ ( ٌٍّظبسف اٌزغبس٠خ اٌؼشال١خ رشرجؾ ثؼلالخ ل٠ٛخ ثبٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٙزٖ اٌّظبسف 

اٌزٛػ١ؾ١خ ٌّٕٛرط الأؾذاس اٌّزؼذد  أٚ( ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ اٌمٛح اٌزفغ١ش٠خ 68.23( ٌٍّٕٛرط )  اٌزؾذ٠ذ )ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ  .5

%( ِٓ اٌزغ١شاد اٌزٟ رؾظً 68.23رٛػ١ؼ ِب ٔغجزٗ ) أٌٚج١بٔبد اٌّظبسف اٌزغبس٠خ ػ١ٕخ اٌجؾش ٌٗ اٌمذسح ػٍٝ رفغ١ش 

%( فٟ 68ٍّظبسف اٌزغبس٠خ رغُٙ ثٕغجخ )ٌٕمذ٠خ ٌاٌزذفمبد ا ، ثّؼٕٝ آخش أْ ( Y) يؤششاث انضلايت ِئشش فٟ 

 .ِئششاد ِب١ٌخ أخشٜ اٌٝرؼضٜ  انضلايت انًانٛت%( ِٓ 32، ٚاْ ِب ٔغجزٗ ) (Y)اٌزغ١شاد اٌزٟ رؾظً فٟ ِئششاد 

رؼزجش اٌزذفمبد اٌزشغ١ٍ١خ فٟ أٞ ِظشف ثّضبثخ اٌذػُ اٌشئ١غٟ ٌٗ ار أٔٙب رّضً ثزذفمبد ٔمذ٠خ ؽب١ٌخ ِٚغزمج١ٍخ ارا ٟ٘ فٟ  .6

اِب ػٕذِب رىْٛ ٕ٘بن ص٠بدح فٟ  ،ِؼشفخ ِذٜ لذسح اٌّظشف ػٍٝ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٗ اٌؾب١ٌخ ٚ اٌّغزمج١ٍخ  اٌٝإٌٙب٠خ رٛدٞ 

اْ اٌّظشف ٠ّىٓ اْ ٠ؼزّذ ػٍٝ اٌض٠بدح  اٌّٝب١ٌخ رش١ش شأعإٌفمبد اٌ اٌٝطخ اٌزشغ١ٍ١خ ٔغجخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ الأٔش

 إٌمذ٠خ اٌؾبطٍخ ِٓ أٔشطزٗ اٌزشغ١ٍ١خ فٟ رغذ٠ذ اٌذ٠ْٛ اٌّغزؾمخ.

 انخٕصٛاث : 

اداء رٍه ػشٚسح اػطبء اٌّض٠ذ ِٓ الا٘زّبَ ٌمبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ لجً اٌّظبسف ثبػزجبس٘ب أٙب رؼىظ ثشىً وج١ش  .1

 اٌّظبسف ٚاسثبؽٙب فؼلا ػٓ رٛف١ش اعبط ِٕبعت ٌّمبسٔخ ادائُٙ ِغ اداء اٌّظبسف الاخشٜ فٟ ٔفظ اٌمطبع .

لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ ٚلبئّخ اٌذخً ، ٚإٌغت اٌّب١ٌخ اٌّشزمخ ِٓ لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ  اٌٝثشىً وبًِ  الاػزّبدػشٚسح  .2

 سح ؽم١م١خ ػٓ الاداء اٌّبٌٟ ػٕذ رم١١ُ رٍه اٌّظبسف .عٕت ثبػزجبس٘ب أٙب رؼجش ػٓ طٛ اٌٝعٕجب 
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ػشٚسح ِؼشفخ عجت ػؼف الأداء اٌزشغ١ٍٟ فٟ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش لارخبر الإعشاءاد الاصِخ ٌزظؾ١ؼ ادائٙب، لاْ  .3

  .ؽظٛي رؼضش ِبٌٟ اٌٝأٞ ػؼف فٟ ادائٙب اٌّبٌٟ عٛف ٠ئصش ػٍٝ رٍه اٌّظبسف ِّب ٠ئدٞ 

 انًصادس: 

لبئّخ اٌزذفمبد  ثبعزؼّبي. عجش ، شزٜ ػجذ اٌؾغ١ٓ ، ٚػجذ اٌؾ١ّذ، عبسح ػجذ اٌٍّه ،"رؾ١ًٍ عٛدح ع١ٌٛخ اٌّظبسف  .1

 َ.2017( 111(، اٌؼذد )40إٌمذ٠خ "، ِغٍخ الاداسح ٚالالزظبد ،ِغٍذ )

ٌزم١١ُ الأداء اٌّبٌٟ  خ. ِؼبفی ،ٔٛسٞ محمد ِذٜ ادسان أ١ّ٘خ لبئ35ّا٠ٛة ، شبدٌٟٚ ،" لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ وؤداح  .2

( سعبٌخ ِبعغز١ش  rouiba-nca2013-2015  (خ ؽبٌخ ِئعغخ اٌّؼًّ اٌغضائشٞ اٌغذ٠ذ ٌٍّظجشاد سأعٌٍّئعغبد : د

 .2017فٟ اٌؼٍَٛ اٌّب١ٌخ ٚاٌّظشف١خ عبِؼخ اٌغ١لأٟ 

اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق اٌز١ّّٟ ، ِٕٙذ محمد عبعُ ،" ل١بط عٛدح الاسثبػ فٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌمطبع ششوبد اٌزؤ١ِٓ  .3

 َ.2018(، 54ساق اٌّب١ٌخ، ِغٍخ و١ٍخ ثغذاد ٌٍؼٍَٛ الالزظبد٠خ اٌغبِؼخ ، اٌؼذد )ٌٚلأ

ٌٝ، ٚ( "اٌّؾبعجخ اٌّب١ٌخ )اٌّزٛعطخ(" اٌطجؼخ اٌؼشث١خ الأ2018ٞ، ؽلاي محمد ػٍٟ، اٌّغؼٛدٞ، ؽ١ذس ػٍٟ )ؤٚاٌغغ .4

 ثغذاد، ِئعغخ داس اٌىزت.

اٌج١بٔبد اٌّؾبعج١خ ". اٌطجؼخ اٌخبِغخ، الأسدْ: ػّبْ، داس ٚائً  ثبعزؼّبي"اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ اٌخلا٠ٍٗ، ِؾّٛد ػجذ اٌؾ١ٍُ  .5

 َ.2010ٌٍٕشش، 

سعت ػجذ اٌّبٌه ػجذ اٌشؽّٓ، اٌّذخً اٌزؾ١ٍٍٟ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ إٌّشٛسح وؤداد ٌٍزٕجئ ثبٌزؼضش اٌّبٌٟ ٌٍششوبد اٌّغغٍخ فٟ  .6

 2، اٌؼذد :  26اٌجؾٛس اٌزغبس٠خ اٌّؼبطش، عٛ٘بط، و١ٍخ اٌزغبسح، اٌّغٍذ : خ رطج١م١خ، ِغٍخ سأععٛق اٌّبي اٌّظشٞ د

 .66، ص: 2012عٕخ 

ع١ّش ػجبط أؽّذ، ػجذ الله ػٍٝ ؽٕظً، اعزخذاَ إٌغت اٌّب١ٌخ وؤداح ٌزم١١ُ الأداء، ِغٍخ و١ٍخ ثغذاد ٌٍؼٍَٛ الإلزظبد٠خ،   .7

 .225، ص:2012، عٕخ:32و١ٍخ ثغذاد،اٌؼذد:

خ رؾ١ٍٍخ ٌؼ١ٕخ ِٓ اٌّظبسف اٌؼشال١خ، ِغٍخ سأعد—اٌز٠ًّٛ اٌط٠ًٛ الأعً فٟ طبفٟ اٌشثؼ  أصشفع، ػجذ إٌبطش ػٍه ؽب .8

 .224، ص: 2012عٕخ  20بد ِؾبعج١خ ِٚب١ٌخ، عبِؼخ ثغذاد، اٌّغٍذ اٌغبثغ،اٌؼذد: سأعد

١ٌخ فٟ دٚي ِغٍظ ٖ فٟ رؼض٠ض اٌغلاِخ اٌّبأصش، اٌؼّك اٌّبٌٟ ٚ(۹۱۹۱اٌؼشالٟ، ثشبس أؽّذ ، إٌؼ١ّٟ، ص٘شاء أؽّذ ) .9

 .١٥، اٌؼذد  ۱١، عبِؼخ اٌجظشح، ِغٍخ اٌؼٍَٛ الالزظبد٠خ، ِغٍذ ۹۱۱۲ - ۹۱۱۱ ٌٍّذحْ اٌخ١ٍغٟ ؤٚاٌزؼ

خ سأعاٌزذفمبد إٌمذ٠خ ػٍٝ سثؾ١خ اٌغُٙ فٟ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ الأسد١ٔخ: د أصش(، "2018ٌغٛي، أع١ً ر١غ١ش ػجذ اٌؾ١ٍُ )ا .10

 الأػّبي عبِؼخ الاعشاء اٌخبطخ، الأسدْ.رطج١م١خ" ، سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ 

سعبٌخ ِبعغز١ش  ،"ا١ّ٘خ اعزخذاَ لبئّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فٟ رم١ُ الاداء اٌّبٌٟ ٌٍّئعغبد الالزظبد٠خ" ،ٔغش٠ٓ ،فشؽبد  .11

 .2016 ،اٌغضائش ،اَ اٌجٛالٟ ،عبِؼخ اٌؼشثٟ ثٓ ١ِٙذٞ ،فٟ اٌؼٍَٛ الالزظبد٠خ ٚاٌزغبس٠خ
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ّخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فٟ ارخبر اٌمشاساد الإداس٠خ ، عبِؼخ وشوٛن ، و١ٍخ الإداسح ٚالالزظبد ِمبدس ػجذاٌشؽّٓ ، دٚس لبئ .12

۹۱۱۲. َ 

خ ؽبٌخ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ فٟ رشش١ذ سأعٌزم١١ُ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍّئعغبد : د ٔٛسٞ محمد ِذی، ادسان أ١ّ٘خ لبئّخ  ،ِؼبفی  .13

١ٌج١ب " ،سعبٌخ ِبعغز١ش فٟ اٌّؾبعجخ ، الاوبد١ّ٠خ ا١ٌٍج١خ فشع اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ ػٍٝ طٕذٚق اٌؼّبْ الاعزّبػٟ فٟ 

 .2015ِظشارخ ، عبِؼخ ثٕغبسٞ ، و١ٍخ الالزظبد 

خ سأع، ػلالخ اٌّخبؽش الائزّب١ٔخ ِغ ِئششاد اٌغلاِخ اٌّب١ٌخ ٌٍّظبسف د(٠۹۱۱۲ٛعف، سٚاء اؽّذ، )  .14

رىش٠ذ، و١ٍخ الإداسح ٚالالزظبد، ِغٍخ رىش٠ذ ، عبِؼخ ۹۱۱٥ -۹۱۱۱ِٓ  ٌٍّذحرطج١م١خ فٟ اٌّظشف الأسدٟٔ اٌى٠ٛزٟ 
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