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 انعلالت بْن انيْكم انتًٌّهِ  نهشركاث يع ربحْتيا ًعٌائذ أسيًيا 

 لبم ًيا بعذ لرار تعٌّى سعر انصرف بْن يادراست يمارنت 

 ) بانتطبْك عهَ انشركاث انصناعْت انًذرجت فِ انبٌرصت انًصرّت (

 (استار انًحاسبت كهْت انتجارة جايعت الاسكنذرّت  )شحاتو انسْذ   /ا.د -

 (استار انتًٌّم بالاكادًّْت انعربْت نهعهٌو ًانتكنٌنٌجْا ًاننمم انبحرٍ )ا.د/ احًذ صمر  -

 انبحرُ(الاكادًّْت انعربْت نهعهٌو ًانتكنٌنٌجْا ًاننمم ) رباب خًْس  /د -

 (فَ انتًٌّم دكتٌراهباحث )ٌّنس انحبٌنَ   ا/ ابٌبكر خًْس -

 :ًهخصان

عؼذ اٌذساعخ اٌٝ اٌزؼشف ػٍٝ غج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٛٝ ٚسثؾ١خ اٌؾشوبد 

ٚػٛائذ اعّٙٙب ، ِٚؼشفخ الاخزلاف فٝ ِغزٜٛ اٌؼلالخ ِب لجً ِٚب ثؼذ رؼ٠ُٛ عؼش 

ؽشوخ صٕبػ١خ   42،  ؽ١ش رؾىٍذ ػ١ٕخ اٌذساعخ ِٓ ػذد  0222اٌصشف ػبَ 

ِخزٍفخ  ، ٚلذ غطذ اٌذساعخ  لطبػبد 2ِذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ ، ِٓ ػذد 

ِب لجً اٌزؼ٠ُٛ  ، ٚرُ اعزجؼبد  0222ٚ 0222ٚ 0223اٌفزشاد اٌشثغ ع٠ٕٛخ ٌلاػٛاَ  

ٌىٛٔٗ اٌؼبَ اٌزٜ رُ ف١ٗ ارخبر لشاس اٌزؼ٠ُٛ  ، ٚوزٌه غطذ اٌذساعخ  0222ػبَ 

ِب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ ، ٚاعزخذَ  0222ٚ 0222ٚ 0224اٌفزشاد اٌشثغ ع٠ٕٛخ ٌلاػٛاَ 

خ الاٌزضاِبد لص١شح الاعً اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي ٚ ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ اٌجبؽش ٔغج

الاعً اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي ٚ ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي ٚٔغجخ 

ؽمٛق اٌٍّى١خ  اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي وّزغ١شاد ِغزمٍخ ، اِب اٌّزغ١شاد اٌزبثؼخ وبٔذ 

ذ ػٍٝ الاصٛي ِّضٍخ ٌشثؾ١خ اٌؾشوبد ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِٚؼذي اٌؼبئ

ٚػبئذ اٌغُٙ ،ٚرُ اعزخذاَ  ِؼذي دٚساْ الاصٛي ٚؽغُ اٌؾشوخ وّزغ١شاد ظبثطخ 

الاخزجبساد ، لاعشاء   SPSS-26،ٚفٝ اٌزؾ١ًٍ الاؽصبئٝ رُ اعزخذاَ ثشٔبِظ 

ٚرٛصٍذ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ِب ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٛٝ ِغ 

اٌصٕبػ١خ ٌٍؾشوبد  اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛيِؼذي 

اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ  ِغ ٚعٛد اخزلافبد فٝ ثؼط اٌّزغ١شاد فٝ لٛح 
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ٚارغبٖ اٌؼلالخ لجً ٚثؼذ اٌزؼ٠ُٛ  ، ٚوزٌه رٛصٍذ اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ 

رخزٍف ٘زٖ اٌؼلالخ لجً ٚثؼذ اٌزؼ٠ُٛ اؽصبئ١خ ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٛٝ ِغ ػبئذ اٌغُٙ ٌُٚ 

ثالبِخ دساعبد  ِغزمج١ٍخ  ٌىً لطبع ػٍٝ ؽذا ؽزٝ ٠زغٕٝ ِؼشفخ ٚاٚصذ اٌذساعخ ، 

اٌؼلالخ ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ ٚسثؾ١خ اٌؾشوبد ٌىً لطبع ِٕفصً ًٚ٘ ٠ٛعذ اخزلاف 

 فٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌمطبػبد .

 انًمذيت: -

اٌزيٟ ٔبٌيذ ا٘زّيبَ اٌجؾيش اٌؼٍّيٟ فيٟ  اْ ِٛظٛع ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٛٝ ِٓ اٌّٛاظ١غ

ِغبي الإداسح اٌّب١ٌيخ، ٚثبػزجيبس اٌّإعغيخ ِشويض ٌٍميشاساد فأٙيب رميَٛ ػٍيٝ عٍّيخ ِيٓ 

اٌمييشاساد اٌّب١ٌييخ ِٕٚٙييب اٌمييشاس اٌزّيي٠ٍٛٝ  ، ف١مييغ ػٍييٝ ػييبرك اٌّييذ٠ش اٌّييبٌٟ اخز١ييبس 

،  ِصييبدس اٌز٠ّٛييً إٌّبعييجخ فييٟ ظييٛء اٌؼبئييذ اٌّطٍييٛة ٚاٌخطييش اٌّّىييٓ لجٌٛييٗ ِٕٙييب

ٌزى٠ٛٓ ١٘ىً ِبٌٟ أِضً ٚاٌزٞ ٠فغش اٌغٍٛن اٌز٠ٍّٟٛ ٌٙب فٟ ظً ئرجبع ع١بعخ ر١ٍ٠ّٛيخ 

( ، ؽ١ييش رجييشص أ١ّ٘ييخ دساعييخ ا١ٌٙىييً 0224ِؾييذدح ِييٓ غييشف اٌّإعغييخ  لشثييٛع 

اٌز٠ٍّٟٛ ، ٔظشا ٌؾبعخ ع١ّغ اٌّإعغبد ٚاٌؾيشوبد ئٌيٝ اوِيٛاي ِيٓ أعيً اٌّؾبفظيخ 

اٌزٟ ٠زُ ريذث١ش٘ب ػيٓ غش٠يك ِصيبدس اٌز٠ّٛيً ػٍٝ ثمبئٙب فٟ ث١ئخ الاػّبي اٌّؼبصشح، 

اٌزار١خ اٌّزّضٍخ فٟ ؽميٛق اٌٍّى١يخ، ِٚصيبدس اٌز٠ّٛيً اٌخبسع١يخ اٌّزّضٍيخ فيٟ اٌخصيَٛ 

 ( .0222اٌّزذاٌٚخ ٚاٌط٠ٍٛخ الاعً الائزّبْ اٌزغبسٞ ٚاٌّصشفٟ  اًٍِٙ ٚاٌزبئت ، 

خلاٌٗ رؾم١ك ف١ؼشف ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ اوِضً ػٍٝ أٔٗ رٌه ا١ٌٙىً اٌزٞ ٠زُ ِٓ 

ألصٝ ل١ّخ ٌٍّٕؾأح ، ٚثبٌزبٌٟ فاْ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ اوِضيً ٘يٛ ا١ٌٙىيً اٌيزٞ ٠ؼظيُ 

صشٚح اٌّلان ٠ٚمٛد ئٌٝ رؼظ١ُ اٌضيشٚح ٌٍّغيب١ّ٘ٓ، ِيٓ خيلاي رؼظي١ُ سثؾ١يخ اٌغيُٙ 

( ، فبٌغذ٠ش ثبٌزوش اْ ٕ٘بن ِزغ١شاد الزصبد٠خ 0222ئٌٝ أوجش ؽذ ِّىٓ  ػ١ٍٜٛ 

ػٛائييذ اعييّٙٙب ١٘ٚىٍٙييب اٌزّيي٠ٍٛٝ ، ف١ٍؼييت عييؼش رييإصش ػٍييٝ سثؾ١ييخ اٌؾييشوبد ٚ

اٌصشف دٚسا ِّٙب فيٟ إٌؾيبغبد الالزصيبد٠خ اٌخبسع١يخ ٚاٌذاخ١ٍيخ اٌزيٟ رميَٛ ثٙيب 

 اٌذٚي، عٛاء وبْ رٌه إٌؾبغ رغبس٠ب أٚ اعزضّبس٠ب.

ذاخ١ٍخ ٚثبٌزؾذ٠ذ ػٍٝ ٔغت ا١ٌٙىً  ذساعخ رُ اٌزشو١ض ػٍٝ اٌؼٛاًِ اٌ ٚفٝ ٘زٖ اٌ

زٜ رؾذصٗ ػٍٝ ػٛائذ الاعُٙ فٝ اٌجٛسصخ ، اٌز٠ٍّٛٝ ٌٍؾشوبد اٌصٕ بػ١خ  ، ٚٔج١ٓ الاصش اٌ
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١ٙىً اٌز٠ٍّٟٛ ػٍٝ سثؾ١خ اٌؾشوبد ٚػٛائذ الاعُٙ، ًٚ٘ اٌؾشوخ  ثغبٔت دساعخ رأص١ش اٌ

زٌط٠ٛش٠خ ػٍٝ اِٛاي اصؾبة  ١ٍخ ا بٙ اٌّغزمج بٙ ٚخطط اٌزٟ رؼزّذ فٟ ر٠ًّٛ ِؾشٚػبر

ؾشوخ اٌزٟ رؼزّ رٚؾبٚي اٌذساعخ اٌّؾشٚع رؾمك اسثبػ اوضش ِٓ اٌ ذ ػٍٝ الالزشاض ، 

٠ٍٟٛ ػٍٝ سثؾ١خ اٌؾشوبد ٚػٛائذ الاعُٙ ِب لجً ِٚب ثؼذ  ِمبسٔخ رأص١ش ِض٠ظ ا١ٌٙىً اٌزّ

ؼّلاد الاعٕج١خ ػبَ  ٠ُٛ اٌغ١ٕخ اٌّصشٞ ِمبثً اٌ ،  0222اٌؾذس الالزصبدٞ اٌّزّضً فٝ رؼ

٘بِخ ، ثبلاخص  فمذ ؽٙذد عّٙٛس٠خ ِصش اٌؼشث١خ فٝ اٌغٕٛاد الاخ١شح اؽذاس الزصبد٠خ

ّشوضٜ رؾش٠ش عؼش اٌصشف ٚرطج١ك  0222ٔٛفّجش ػبَ   ٠3َٛ  بِ لشس اٌجٕه اٌ ، ػٕذ

١ٕٗ اٌّصشٞ . ٠ُٛ ٌٍغ  ع١بعخ اٌزؼ

 يشكهت انذراست : -1

٠مغ ػٍٝ ػبرك اٌّذ٠ش اٌّبٌٟ ٚظغ خطيخ ر١ٍ٠ّٛيخ ِّزيبصح ػٍيٝ اٌّيذٜ اٌمصي١ش           

ٍيٝ ػٛائيذ ٌٍّإعغيخ ٚ اٌٛفيبء ثىيً ٚاٌّذٜ اٌط٠ًٛ ٚاٌزٝ ٠ّىيٓ ِيٓ خلاٌٙيب رؾم١يك اػ

الاٌزضاِبد ، فّب ٘ٛ إٌّٛرط الاِضً ٌز٠ًّٛ اٌّؾشػبد اٌزٜ ٠ؾمك الً رىب١ٌف ِٕٚٙيب 

ص٠بدح الاسثبػ ٚ٘يً ٠يٕؼىظ رٌيه ػٍيٝ اعيؼبس الاعيُٙ فيٝ اٌجٛسصيخ .ِٚيب ِيذٜ ريأص١ش 

 الاؽذاس الالزصبد٠خ اٌّزّضٍخ فٟ رؼ٠ُٛ اٌغ١ٕٗ اٌّصشٞ ِمبثً اٌؼّلاد الاعٕج١يخ ػٍيٝ

ا١ٌٙىييً اٌزّيي٠ٍٟٛ ٌٍؾييشوبد ٚػٍييٝ سثؾ١ييخ اٌؾييشوبد ٚػٛائييذ اعييّٙٙب ، ٠ّٚىييٓ رؾذ٠ييذ 

 ِؾىٍخ اٌذساعخ فٟ اٌزغبؤ١ٌٓ اٌزب١١ٌٓ ّٚ٘ب:

ً٘ ٠ٛعذ ػلالخ ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ ِغ ِؼيذي اٌؼبئيذ ػٍيٝ ؽميٛق اٌٍّى١يخ ِٚؼيذي اٌؼبئيذ   (2

ػٍٝ الاصٛي ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ١خ اٌّذسعخ فيٟ اٌجٛسصيخ اٌّصيش٠خ ٚ٘يً ٠ٛعيذ اخيزلاف 

 فٟ اٌؼلالخ ِب لجً اٌؾذس الالزصبدٜ اٌّزّضً فٝ رؼ٠ُٛ اٌغ١ٕخ اٌّصشٞ ِٚب ثؼذٖ .

٠ٍٟٛ ِغ ػٛائذ الاعيُٙ ٌٍؾيشوبد اٌصيٕبػ١خ اٌّذسعيخ ً٘ ٠ٛعذ ػلالخ ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌزّ (0

فيٝ اٌجٛسصيخ اٌّصييش٠خ ٚ٘يً ٠ٛعيذ اخييزلاف فيٝ اٌؼلاليخ ِييب لجيً اٌؾيذس الالزصييبدٜ 

 اٌّزّضً فٝ رؼ٠ُٛ اٌغ١ٕخ اٌّصشٞ ِٚب ثؼذٖ . 
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 أىًْت انذراست : -2

ٌجيذائً رٕجغ ا١ّ٘خ اٌذساعخ ِيٓ ا١ّ٘يخ ٚخطيٛسح اٌميشاس اٌزّي٠ٍٟٛ ٚاٌّفبظيٍخ ثي١ٓ ا           

اٌز١ٍ٠ّٛييخ ٚاٌّييضط ث١ٕٙييب ٌزؾم١ييك اٌز١ٌٛفييخ اٌز١ٍ٠ّٛييخ اٌّضٍييٝ ٌٍّغييبّ٘خ فييٟ رؾم١ييك اٌؼٛائييذ 

اٌّب١ٌخ ٌٍّإعغبد اٌصيٕبػ١خ ِّيب ٠ّىٕٙيب ِيٓ اٌزٛعيغ ٚإٌّيٛ ٚالاعيزّشاس فيٝ أؾيطزٙب ، 

ٚويزٌه رميَٛ اٌذساعييخ ثزٛظي١ؼ اٌييذٚس اٌيزٜ ٠ٍؼجيٗ ا١ٌٙىييً اٌزّي٠ٍٟٛ ٌٍؾييشوبد فيٟ اٌزييأص١ش 

لاعُٙ ٚاٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٙب ، ٚرٕجغ ا١ّ٘خ اٌذساعخ ا٠عيب فيٟ اٌّمبسٔيخ ِيب ثي١ٓ ػٍٝ ػٛائذ ا

اصش ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ ٌٍؾشوبد ػٍيٝ سثؾ١زٙيب ٚػٛائيذ اعيّٙٙب ِيب لجيً اٌؾيذس الالزصيبدٞ 

اٌّزّضييً فييٟ رؼيي٠ُٛ اٌغ١ٕييخ اٌّصييشٞ ِمبثييً اٌؼّييلاد الاعٕج١ييخ ِييٓ لجييً اٌجٕييه اٌّشوييضٞ 

 الالزصبدٞ .  ِٚب ثؼذ اٌؾذس 0222اٌّصشٞ فٟ ػبَ 

 : أىذاف انذراست -3

رٙييذف اٌذساعييخ ػٍييٝ ِؼشفييخ ٚرؾذ٠ييذ ِفٙييَٛ ا١ٌٙىييً اٌزّيي٠ٍٟٛ ٚو١ف١ييخ ل١بعييٗ ٚا٠عييب  -2

 َ اٌشثؾ١خ ٚو١ف١خ ل١بعٙب .ِفٙٛ

ثي١ٓ ا١ٌٙىيً اٌزّي٠ٍٛٝ ِيغ اٌشثؾ١يخ ٚػٛائيذ الاعيُٙ لجيً  اٌٝ اخزجيبس اٌؼلاليخرغؼٝ اٌذساعخ  -0

 رؼ٠ُٛ اٌغ١ٕخ اٌّصشٜ ِمبثً اٌؼّلاد الاعٕج١خ  ِٚمبسٔزٙب ِب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ ٌزؾذ٠ذ الاخزلاف 

رٙذف اٌذساعخ اٌٝ ِؼشفخ اصش ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٛٝ ػٍٝ ِؼيذي اٌؼبئيذ ػٍيٝ ؽميٛق اٌٍّى١يخ  -3

ِييغ الاخييز فييٝ الاػزجييبس ؽغييُ ٌٍؾييشوبد اٌصييٕبػ١خ اٌّذسعييخ فييٝ اٌجٛسصييخ اٌّصييش٠خ 

 اٌؾشوبد ِٚؼذلاد دٚساْ اصٌٛٙب .

رج١بْ اٌؼلالخ ثي١ٓ ا١ٌٙىيً اٌزّي٠ٍٟٛ ِٚؼيذي اٌؼبئيذ ػٍيٝ الاصيٛي ٌٍؾيشوبد اٌصيٕبػ١خ  -2

اٌّذسعييخ فييٝ اٌجٛسصييخ اٌّصييش٠خ ِييغ الاخييز فييٟ الاػزجييبس ؽغييُ اٌؾييشوبد ِٚؼييذلاد 

 دٚساْ اصٌٛٙب  .

ٝ ػٛائيذ الاعيُٙ ٌٍؾيشوبد اٌصيٕبػ١خ رٛظ١ؼ اٌذٚس اٌزٜ ٠ؾذصيٗ ا١ٌٙىيً اٌزّي٠ٍٟٛ ػٍي -2

اٌّذسعييخ فييٝ اٌجٛسصييخ اٌّصييش٠خ ِييغ الاخييز فييٟ الاػزجييبس ؽغييُ اٌؾييشوبد ِٚؼييذلاد 

 دٚساْ اصٌٛٙب .
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 ًانذراساث انسابمت :الاطار اننظرٍ  -4

اٛء  ؾشوخ ػٍٝ ِصبدس اوِٛاي ع ٠ؾذد لشاس اٌز٠ًّٛ اٌى١ف١خ اٌزٟ عزؾصً ثٙب اٌ

٠ٚؾذد اٌمشاس إٌغجخ ٌىً ِصذس ِٓ ٘زٖ وبْ اٌز٠ًّٛ ثبٌٍّى١خ فمػ أَ  ذ٠ْٛ ٚاٌٍّى١خ.  ثبٌ

ٍّى١خ ٠طٍك ػ١ٍٗ ِصطٍؼ ١٘ى ً اٌز٠ًّٛ  ٔبصؼ ٚاٌجذساْ اٌّصبدس، فّض٠ظ اٌذ٠ْٛ ٚؽك اٌ

ٕ٘ذٜ  ( 0222 ١ٙىً اٌز٠ٍّٛٝ ثبٔٗ رؾى١ٍخ اٌّصبدس اٌزٝ ؽصٍذ 0222فمذ ػشف  ( اٌ

ؼٕبصش اٌزٝ  ّٕؾبح ػٍٝ اِٛاي ثٙذف ر٠ًّٛ اعزضّبسرٙب ، ِٚٓ صُ فبٔٗ ٠زعّٓ وبفخ اٌ ِٕٙب اٌ

ؼٕبصش لص١شح الاعً اٚ غ٠ٍٛخ الاعً  اٛء وبٔذ رٍه اٌ بٙ عبٔت اٌخصَٛ ،ع بّ ٠زىْٛ ِٕ و

ز٠ٌٍّٟٛ ثأٔٗ رؾى ؾصٛي ٠ٚؼشف ا١ٌٙىً ا ؾشوخ ِٓ اٌ زٌٟ رّىٓ اٌ ١ٍخ أٚ ر١ٌٛفخ  ٌٍّصبدس ا

  (0202 ػغ١شٜ  ػٍٝ الاِٛاي ٚر٠ًّٛ اعزضّبسارٙب

ز٠ٌٍّٛٝ   Chandrasiri at al( 0222لذَ  فمذ  ١ٙىً ا دساعخ رٙذف اٌٝ ِؼشفخ اصش اٌ

خ  ٌِٛٛجٛ ثغ١ش٠لأىب ٚوبٔذ ػ١ٕ ؾشوبد ِٓ لطبػبد ِخزٍفخ ِذسعخ فٝ ثٛسصخ و ػٍٝ اداء اٌ

ذساعخ ٛٔخ ِٓ ػذد  اٌ جٕٛن  22ؽشوخ ِٛصػخ ػٍٝ ػذد  22ِى بٕء لطبع اٌ لطبع ِخزٍف ثبعزض

ذساعخ ِٓ ػبَ  بٕد٠ك الاعزضّبس ، ٚوبٔذ ِذح اٌ ١ِٓ ٚص ،   0222اٌٝ ػبَ  0222اٌٚزب

ذ٠ٓ غ٠ًٛ اوعً ئٌٝ ئعّبٌٟ  بٕن ػلالخ عٍج١خ وج١شح ث١ٓ ٔغجخ اٌ ذساعخ اٌٝ ٘ ٚرٛصٍذ اٌ

ث١ٛٓ اوصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ اوصٛ ٚٔغجخ ر ٍى١خ   Qي ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌّ

ؼبئذ ػٍٝ اوصٛي  ٍّى١خ ِغ ِؼذي اٌ ذ٠ٓ ئٌٝ ؽمٛق اٌ ٕ٘بن ػلالخ عٍج١خ وج١شح ث١ٓ ٔغجخ اٌ ٚ،

ٍّى١خ ٚٔغجخ رٛث١ٓ  ؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌ ّبي  Qِٚؼذي اٌ ١٘ىً سأط اٌ ؼلالخ ث١ٓ  ، ؽ١ش رظٙش اٌ

أٚداء اٌؾشوبد. ِٚٓ صُ ٠ّىٓ  ج١ٍخ ث١ٓ ع١بعبد اٌمشٚض  بٕن ػلالخ ع ؾشوبد أْ ٘ أٚداء اٌ

خفبض فٟ أداء اٌؾشوبد . ذ٠ْٛ عزإدٞ ئٌٝ أ زبط أْ اٌض٠بدح فٟ اٌ  اعزٕ

١ٙىً  Narinder and , Mahima(  0222ٚلبَ   ثبعشاء دساعخ ٌزم١١ُ ربص١ش اٌ

ذساعخ اٌز٠ّٛ خ اٌ ٕٙذ ، ٚوبٔذ ػ١ٕ ١ٕخ ثبٌ ّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌٛغ ؾشوبد اٌ ٍٝ ػٍٝ سثؾ١خ اٌ

، ٚرٛصٍذ  0224اٌٝ ػبَ  0222ِٚذح اٌذساعخ ِٓ ػبَ  , ؽشوخ  22ِىٛٔخ ِٓ ػذد 

ذ٠ْٛ اٌٝ اعّبٌٝ  اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ عٍج١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ اعّبٌٝ اٌ

ؼبئذ ػٍٝ ؽم رٚٛصٍذ ا٠عب الاصٛي ِغ ِؼذي اٌ ٛق اٌٍّى١خ ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ، 
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ٍّى١خ اٌٝ اعّبٌٝ  اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ اعّبٌٝ ؽمٛق اٌ

 ٍى١خ ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي  .الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌّ

دساعخ رجؾش  Abubakar and Gbenga( 0222فٝ ٔفظ اٌغ١بق لذَ  

أص١ش ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ اوداء اٌّبٌٟ ٌٍؾشوبد فٟ ١ٔغ١ش٠ب. ٌّغزّغ فٟ ر

ئٌٝ ػبَ  0220( ؽشوبد ، ٚوبٔذ ِذح اٌذساعخ ِٓ ػبَ 22اٌذساعخ ِٓ ػؾش  

، ٚوؾفذ اٌذساعخ ػٓ اٌذ٠ْٛ لص١شح اوعً ٚاٌذ٠ْٛ غ٠ٍٛخ اوعً  0222

 ٚؽمٛق اٌٍّى١خ ٌٙب أصش ئ٠غبثٟ وج١ش ػٍٝ اوداء اٌّبٌٟ ٌؾشوبد  .

دساعخ رٙذف اٌٝ ل١بط   Hakan and Arslan (2019)اِب فٝ رشو١ب لذَ  

رأص١ش ٔغت ا١ٌٙىً اٌّبٌٝ ػٍٝ سثؾ١خ اٌؾشوبد اٌصٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ ثٛسصخ 

ؽشوخ  222، ٚوبٔذ ػ١ٕخ اٌذساعخ ِىٛٔخ ِٓ ػذد  BISTاعطٕجٛي ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ 

، ٚرٛصٍذ اٌذساعخ اٌٝ اْ  0224اٌٝ ػبَ  0222صٕبػ١خ ، ِٚذح اٌذساعخ ِٓ ػبَ 

ِؼذلاد الالزشاض رإصش ػٍٝ ٔغجخ اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ٚ٘زا اٌزأص١ش ا٠غبثٟ فٝ ٔغت 

 الالزشاض غ٠ًٛ الاعً ٚعٍجٟ فٝ ٔغت الالزشاض لص١ش الاعً ، ٚوزٌه رٛصٍذ

 اٌذساعخ اٌٝ اْ ِؼذلاد الالزشاض رإصش ا٠غبث١ب ػٍٝ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ .

اٌؼلالخ ث١ٓ ١٘ىً ساط اٌّبي   Thanh and Huu( 0222ٚفٝ ف١زٕبَ اخزجش  

ٚسثؾ١خ اٌؾشوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّذسعخ فٝ عٛق ف١زٕبَ ٌلاٚساق اٌّب١ٌخ ، ٌؼ١ٕخ  ِىٛٔخ 

،ٚاوزؾفذ اٌذساعخ ػٓ ٚعٛد ػلالخ  0222اٌٝ  0223ؽشوخ ، ِٓ ػبَ  222ِٓ 

ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغت اٌذ٠ْٛ اٌمص١شح ٚاٌط٠ٍٛخ ٚ ٔغجخ اعّبٌٝ اٌذ٠ْٛ 

اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي  ، 

مص١شح ٚاعزٕزغذ ا٠عب ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغت اٌذ٠ْٛ اٌ

 ٚاٌط٠ٍٛخ ٚ ٔغجخ اعّبٌٝ اٌذ٠ْٛ اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي ِغ سثؾ١خ اٌغُٙ .

دساعخ رٙذف اٌٝ ِؼشفخ ربص١ش اٌز٠ًّٛ   Somathilake( 0202ٚاخ١شا لذَ   

 02ثبٌذ٠ْٛ ػٍٝ سثؾ١خ اٌؾشوبد فٝ ع١ش٠لأىب ، ؽ١ش ػ١ٕخ اٌذساعخ رىٛٔذ ِٓ ػذد 

اٌٝ ػبَ  0222ساعخ ِٓ ػبَ ؽشوخ رص١ٕغ ِذسعخ فٝ ثٛسصخ وٌِٛٛجٛ ، ِٚذح اٌذ
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، ٚرٛصٍذ اٌذساعخ اٌٝ اْ ٔغجخ اٌذ٠ْٛ غ٠ٍٛخ الاعً اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي   0222

ٌٙب ربص١ش وج١ش ػٍٝ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ، اِب 

ٔغجخ اعّبٌٝ اٌذ٠ْٛ اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي ٚٔغجخ اٌذ٠ْٛ لص١شح الاعً اٌٝ اعّبٌٝ 

ّٙب اصش ظؼ١ف ٚغ١ش داي اؽصبئ١ب ػٍٝ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ِٚؼذي الاصٛي ٌ

 .اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

ٚفٝ اغبس اٌزؼشف ػٍٝ اٌؼٛاًِ اٌّإصشح ػً ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٛٝ فبْ اٌجؾش رعّٓ 

 ثؼط ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ.

( اٌؼٛاًِ اٌّإصشح ػٍٝ ١٘ىً ساط اٌّبي ثؾشوبد  0224  ػ١ٍؼ ،  فمذ ثؾضذ

(. ؽ١ش ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ ئٌٝ  0222 – ١0222خ اٌغضائش٠خ ِٓ اٌؼبَ  اٌصٕبػ

رؾذ٠ذ ٚل١بط اوصش اٌزٞ رؾذصٗ اٌؼٛاًِ اٌّإصشح ػٍٝ ١٘ىً ساط اٌّبي خلاي اٌفزشح ، 

ٚ اٌزؼشف ػٍٝ رٍه اٌؼٛاًِ اٌّإصشح ػٍٝ ١٘ىً ساط اٌّبي ٚ ئٌمبء اٌعٛء ػٍٝ 

اٌّبي . ٚاٌٛلٛف ػٍٝ ِصبدس  اٌؾشوبد اٌصٕبػ١خ اٌزٟ رغزخذَ فٟ ل١بط ١٘ىً ساط

اٌزؼشف ػٍٝ ٚالغ ٘زٖ اٌّصبدس ٚأعب١ٌت اعزخذِٙب  ٌٙذف أِٛاي اٌؾشوبد ٚاعزخذاِب

ٚرأص١ش رٌه ػٍٝ اٌؾشوخ . ٚاٌزٕجإ ثزبص١ش رٍه اٌؼٛاًِ ثبعزخذاَ إٌّٛرط ِٓ اٌذساعخ 

ثبٌخشٚط ثزٛص١بد ِٓ ؽئٕٙب  اٌّؾبفظخ ػٍٝ اداء اٌؾشوخ ٚرؾغ١ٓ سثؾ١زٙب ِٚؼبٌغخ 

عجبة اٌزٟ رإدٞ ئٌٝ رؾم١ك خغبئش أٚ رخف١ط سثؾ١زٙب .ؽ١ش اػزّذدد اٌذساعخ او

ػٍٝ ِزغ١ش ِغزمً ٔغجخ ؽغُ اٌؾشوخ ٚاٌّخبغشح ٚاٌشثؾ١خ ٚاٌغ١ٌٛخ ٚ اٌعش٠جخ  

ٌٚزؾم١ك ٘زا رُ الاػزّبد ػٍٝ إٌّٙظ اٌٛصفٟ اٌزؾ١ٍٍٟ ٌلإٌّبَ ثؾ١ض١بد اٌغبٔت 

ٛة الإؽصبئٟ   الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد إٌظشٞ ٚاٌزطج١مٟ، ٚلذ رُ الاػزّبد ػٍٝ أعٍ

( ٌم١بط اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ .ٚلذ رٛصٍذ اٌذساعخ ئٌٝ 

ثؼط إٌزبئظ أّ٘ٙب ٚعٛد ػلالخ غشد٠خ ث١ٓ ؽغُ اٌؾشوخ ١٘ٚىً ساط اٌّبي ٚٚعٛد 

١ىً ػلالخ غشد٠خ اٌّخبغشح ١٘ٚىً ساط اٌّبي ٚٚعٛد ػلالخ غشد٠خ ث١ٓ اٌغ١ٌٛخ ٚ٘

 ساط اٌّبي ث١ّٕب ٌُ ٠زُ اٌزٛصً اٌٝ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌعش٠جخ ١٘ٚىً ساط اٌّبي .
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ِؾذداد ١٘ىً ساط اٌّبي  (  ثذساعخ  0224ٚا٘زّذ دساعخ   ػجذ اٌٍط١ف ، 

فٟ اٌؾشوبد اٌصٕبػ١خ ثغٛق اوٚساق اٌّب١ٌخ اٌّصش٠خ ، ؽ١ش رٙذف ٘زٖ اٌذساعخ 

ٟ اٌؾشوبد اٌصٕبػ١خ ثغٛق الاٚساق ئٌٝ رؾذ٠ذ أصش ِؾذداد ١٘ىً ساط اٌّبي ف

٠ٚزُ ل١بط ِؾذداد ١٘ىً ساط   0222ؽزٝ  0220اٌّب١ٌخ اٌّصش٠خ خلاي اٌفزشح ِٓ 

اٌّبي ِٓ خلاي ٔغجخ اٌعش٠جخ اٌّذفٛػخ ٚٔغجخ اٌغ١ٌٛخ ٚػّش اٌؾشوخ ٚؽغُ اٌؾشوخ 

ِٚؼذي اٌشثؾ١خ. ٚلذ رُ رطج١ك أعٍٛة إٌغت اٌّب١ٌخ ٌؾغبة ٘زٖ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ 

غبٔت ؽغت ٔغجخ ١٘ىً ساط اٌّبي ِٓ خلاي ٔغجخ اٌذ٠ْٛ اٌٝ اعّبٌٝ الاصٛي ، وّب ث

رُ اعزخذاَ اعب١ٌت رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد لاخزجبس اٌفشظ١بد ثبلاظبفخ اٌٟ 

اعزخذاَ اعب١ٌت الاؽصبء اٌٛصفٟ ِٚؼبًِ الاسرجبغ ٌج١شعْٛ. ٚأظٙشد ٔزبئظ اٌزم١١ُ 

فٟ وً ِٓ   اٌعش٠جخ اٌّذفٛػخ ٚؽغُ اٌؾشوخ ِٚؼذي اْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّّضٍخ 

% ِٓ خلاي ؽغبة 22.2اٌغ١ٌٛخ ( فمػ ٟ٘ اٌّإصشح ػٍٝ ١٘ىً ساط اٌّبي ثٕغجخ 

ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ  ، ٚاْ ػّش اٌؾشوخ ِٚؼذي اٌشثؾ١خ ٌُ ٠زُ اٌزٛصً اٌٝ اصش ِؼٕٜٛ ِٓ 

ذفٛػخ رإصش خلاٌُٙ ػٍٝ ١٘ىً ساط اٌّبي ، ٚأٗ لذ رُ اٌزٛصً اٌٝ اْ اٌعش٠جخ اٌّ

ثؾىً ػىغٝ ػٍٝ ١٘ىً ساط اٌّبي ٚاْ ؽغُ اٌؾشوخ ٠إصش ثؾىً ا٠غبثجٝ ػٍٝ ١٘ىً 

 ساط اٌّبي ٚاْ ِغزٜٛ اٌغ١ٌٛخ ٠إصش ثؾىً ػىغٝ ػٍٝ ١٘ىً ساط اٌّبي .

١٘ىً  Alemua,2017ٚداسد دساعخ    ّإصشح ػٍٝ  اًِٛ اٌ ؼ جٌؾش فٝ اٌ ( ؽٛي ا

ز٠ًٌّٛ  ١ّخ ا ٝ رٛظ١ؼ ا٘ ذساعخ اٌ ث١ٛخ ، فمذ ٘ذفذ اٌ بٕػ١خ الإص١ ص ؾشوبد اٌ بّي  فٝ اٌ ساط اٌ

بِ اٌٝ  ؾشوبد دٚ اٌٚزٝ رغؼٝ اٌ ب١١ٌّٓ فٟ الالزصبد  ٛعطبء اٌ ُ اٌ بٕػخ ثبػزجبسُ٘ ا٘ ٕغجخ ٌٍص ثبٌ

ؾصٛي ػٍٝ ر٠ًّٛ لاصَ  ِٓ خلاي اعزغلاي الصٝ  ٛاسد فٝ ظً اٌ لذسح ػٍٝ رٛظ١ف اٌّ

١٘ىً ساط  زٌؼشف ػٍٝ ِؾذداد  ذساعخ ٘ٛ ا اعزمشاس الالزصبد. ، فبْ اٌغشض ِٓ ٘زٖ اٌ

ث١ٛب ثبعزخذاَ ث١بٔبد ػ١ٕخ رؾىٍذ ِٓ  ّبي فٟ ئص١ بٕػ١خ خلاي اٌفزشح ِٓ ِٓ   32اٌ ؽشوخ ص

ج١بٔبد ا0222ٌئٌٝ ػبَ  0220ػبَ  خزٍػ ٚاٌ جٌؾش اٌّ ذساعخ ِٕٙظ ا ١ٌخ . ٚاعزخذِذ اٌ بّ

بّد  زغ١شاد ، ؽ١ش رُ الاػز زِؼذدح ٌم١بط اٌّ بّرط الأؾذاس اٌخطٟ  بٙ ثبعزخذاَ ٔ ٍ١ٍ ٠ٛخ ٚرؾ ضبٔ اٌ

ؾشوخ ٚعؼش اٌفبئذح ٚعؼش اٌصشف  ١ٍخ ٚؽغُ اٌ زٌؾغ١ ىفبءح ا ضٍّذ فٝ اٌ ػٍٝ ِزغ١شاد ِغزمٍخ ر

١٘ى زِغ١ش ربثغ رّضً فٝ ٔغجخ  بّد ػٍٝ  رُٚ الاػز خبغشح  اٌّٚ اٌٚعش٠جخ  ٌٛخ  غ١ ً ٚ ِغزٜٛ اٌ
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زٌأص١ش  بٌّٝ الاصٛي ِٚٓ صُ رُ رطج١ك ّٔٛرط أؾذاس ا ذ٠ْٛ اٌٝ اع ّبي ِّضٍخ فٝ ٔغجخ اٌ ساط اٌ

ٕزبئظ اْ ولا ِٓ ؽغُ اٌؾشوخ  ّغزمٍخ ، ؽ١ش اظٙشد اٌ زّغ١شاد اٌ ٌٍزؾم١ك فٟ رأص١ش  اٌ ضبثذ  اٌ

فبئذح  ٌُٙ ربص١ش ػىغٝ ػٍٝ  زؾغ١ً ، اٌعش٠جخ ٚعؼش اٌصشف ٚ عؼش اٌ خبغشح ، ٚوفبءح اٌ اٌّٚ

غزمٍخ ػٍٝ ٘ زغ١شاد اٌّ اٛلغ ِٓ اٌّ ذساعخ أْ ؽغُ الاصش اٌ بّي  ٚرظٙش ٔزبئظ اٌ ١ىً ساط اٌ

زٌبثغ لذسٖ  زّغ١ش ا زّغ١شاد .23.4اٌ ٌٍ  % ٠ؾ١شا اٌٝ ٚعٛد لٛح ربص١ش٠خ 

 انتصًْى انًنيجِ نهبحث :   -5

اػزّذ اٌجؾذ ػٍٝ إٌّٙظ اٌٛصفٟ اٌزؾ١ٍٍٟ ، ؽ١ش رُ  ص١بغخ اٌغبٔت إٌظشٞ 

اٌذساعبد اٌغبثمخ ِّب عبُ٘ فٟ رٛظ١ؼ اٌغٛأت اٌّشرجطخ ث١ٙىً ٚػشض اودث١بد ٚ

اٌز٠ًّٛ ٚاٌشثؾ١خ ٚفمب ٌٍّٕٙظ اٌٛصفٟ ، ٚفٝ ظٛء اٌزٛصً اٌٝ ٔزبئظ اخزجبس اٌفشظ١بد 

فبٔٗ رُ اٌذِظ ث١ٓ إٌّٙظ اٌٛصفٟ ٚاٌزؾ١ٍٍٟ ٌغشض رؾ١ًٍ اٌظب٘شح ِٓ خلاي دساعخ 

ؽشوخ ،  ١42ش ؽٍّذ اٌذساعخ ػذد ، ؽ 0222ٚرؾ١ًٍ اٌج١بٔبد ٌّب لجً ٚثؼذ اٌؼبَ  

ؽشوخ  ، ٚلطبع اٌّٛاسد الاعبع١خ ثؼذد   03ظّٛا لطبع الاغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ ػذد 

 2ؽشوخ ، ٚلطبع سػب٠خ صؾ١خ ٚاد٠ٚخ ثؼذد  24ؽشوخ ، ٚلطبع ِٛاد اٌجٕبء ثؼذد  23

 لطبع ٚسق ِٚٛاد رؼجئخ، ٚ ؽشوبد  2لطبع إٌّغٛعبد ٚعٍغ ِؼّشح ثؼذد ، ٚ ؽشوبد

ؽشوبد ٚ لذ رُ اعزجؼبد اٌؾشوبد اٌزٝ لا رزٛفش ث١بٔبرٙب غ١ٍخ فزشح اٌذساعخ  2ٚرغ١ٍف ثؼذد 

، ٚػٓ غش٠ك ئعشاء الاخزجبساد الإؽصبئ١خ رُ اٌزٛصً ٌؾغُ اوصش ٚٔٛع اٌؼلالخ ث١ٓ 

اٌّزغ١شاد ، ٚثبٌزبٌٟ ٠ّىٓ اٌزٛصً اٌٝ إٌزبئظ إٌٙبئ١خ ٌٍذساعخ ٚرمذ٠ُ اٌزٛص١بد اٌّج١ٕخ 

 - 0222 – 0223ػٍٝ دساعخ اٌفزشاد اٌشثغ ع٠ٕٛخ لزصش اٌجؾش بئظ ، ٚلذ اػٍٝ إٌز

ػٍٝ اٌزٛاٌٝ فٙزٖ اٌفزشاد ِب لجً رؼ٠ُٛ عؼش صشف اٌغ١ٕٗ اٌّصشٞ ِغ اعزجؼبد  0222

ٔظشا لاْ ٘زٖ اٌغٕخ رُ ف١ٙب اٌزؼ٠ُٛ ِٚٓ صُ دساعخ اٌفزشاد اٌشثغ ع٠ٕٛخ   0222عٕخ 

 ؼذ رؼ٠ُٛ عؼش صشف اٌغ١ٕٗ اٌّصشٞ.ٚ٘زٖ اٌفزشاد ِب ث 0222 - 0222 – 0224
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 فرضْاث انذراست :-6

٠زعؼ ِيٓ خيلاي ِؾيىٍخ ٚأ١ّ٘يخ ٚأ٘يذاف اٌذساعيخ ِزغ١يشاد اٌذساعيخ ،. ِٚيٓ 

خلاي لشاءح ِٚطبٌؼخ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٚاٌىزت اٌزٟ رٕبٌٚيذ ِٛاظي١غ راد 

 ػلالخ ثّٛظٛع اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ، ػ١ٍٗ ٠ّىٓ ص١بغخ اٌفشظ١بد اٌزب١ٌخ:

ّهِ يدع  انفرضْت انرئْسْت الاًنَ : تٌجدذ علالدت راث دلاندت احصدائْت بدْن انيْكدم انتًدٌ

 يعذل انعائذ عهَ حمٌق انًهكْت نهشركاث انصناعْت انًذرجت فَ انبٌرصت انًصرّت.

 ٠ٚؾزك ِٕٙب اٌفشظ١بد اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ :

رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد  انفرضْت انفرعْت الاًنَ : -

لص١شح الاعً اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٌٍؾشوبد 

 اٌصٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ . 

رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد  انفرضْت انفرعْت انثانْت : -

الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٌٍؾشوبد  غ٠ٍٛخ الاعً اٌٝ ئعّبٌٟ

 اٌصٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ 

رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق اٌٍّى١خ  انفرضْت انفرعْت انثانثت: -

اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ١خ 

  اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ .

رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاسثبػ  انفرضْت انفرعْت انرابعت : -

اٌّؾزغضح اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٌٍؾشوبد 

 .اٌصٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ 

انفرضْت انرئْسْت انثانْت : تٌجذ علالت راث دلانت احصائْت بْن انيْكم انتًٌّهِ 

 ع يعذل انعائذ عهَ الاصٌل نهشركاث انصناعْت انًذرجت فَ انبٌرصت انًصرّت.ي
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 ٠ٚؾزك ِٕٙب اٌفشظ١بد اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ :

رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ  انفرضْت انفرعْت انخايست : -

الاٌزضاِبد لص١شح الاعً اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي  

 ١خ اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ

رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد  انفرضْت انفرعْت انسادست: -

غ٠ٍٛخ الاعً اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي  ٌٍؾشوبد 

 اٌصٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ  

صبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽ انفرضْت انفرعْت انسابعت: -

اٌٍّى١خ اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ١خ 

 اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ 

رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاسثبػ  انفرضْت انفرعْت انثاينت: -

اٌّؾزغضح اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ١خ 

 .اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ 

انفرضْت انرئْسْت انثانثت: تٌجذ علالت راث دلانت احصائْت بْن انيْكم انتًٌّهِ 

 انًذرجت فَ انبٌرصت انًصرّتيع عٌائذ الاسيى نهشركاث انصناعْت 

 ٠ٚؾزك ِٕٙب اٌفشظ١بد اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ :

: رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد  انفرضْت انفرعْت انتاسعت -

لص١شح الاعً اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ػٛائذ الاعُٙ  ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ١خ 

 اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ 

رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد  :انفرضْت انفرعْت انعاشرة -

غ٠ٍٛخ الاعً اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ػٛائذ الاعُٙ ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ١خ اٌّذسعخ 

 فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ 
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رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق  انفرضْت انفرعْت انحادّت عشر: -

ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ اٌٍّى١خ اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ػٛائذ الاعُٙ  

 اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ  

: رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ  انفرضْت انفرعْت انثانْت عشر -

الاسثبػ اٌّؾزغضح اٌٝ ئعّبٌٟ الاصٛي ِغ ػٛائذ الاعُٙ ٌٍؾشوبد اٌصٕبػ١خ 

 اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ 

 :انتحهْم الاحصائِ  نتائج -7

بٔد ً٘ ٘ٝ رزجغ اٌزٛص٠غ  اعشاءلجً  ١ٍلاد الاؽصبئ١خ ٠غت اخزجبس غج١ؼخ اٌج١ب اٌزؾ

-Shapiro)٠ٍٚىظ  -اٌطج١ؼٟ أَ لا،. ٠ّٚىٓ ِؼشفخ ٔٛع اٌزٛص٠غ ثبعزخذاَ اخزجبس ؽبث١شٚ

Walk’s ِٓ ١ّؼٙب، ٌىً ِزغ١ش رٚؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اٌزٝ رُ رغ ذساعخ  (، ٌزؾم١ك أ٘ذاف اٌ

ذساعخ ػٍٝ ؽذح، ٚرٌه ٌزج١ب طج١ؼِٟزغ١شاد اٌ زٌٛص٠غ اٌ  .ْ ِب ئرا وبٔذ اٌج١بٔبد رأخز ا

 لبم انتعٌّى ٌّضح اختبار اعتذانْت انبْاناث  :(1جذًل )

 اٌّزغ١شاد اٌذساعخ َ
 الاخزجبساؽصبئ١خ 

 ٠ٍٚىظ( - ؽبث١شٚ
 اٌؼ١ٕخ

 اٌذلاٌخ

 الإؽصبئ١خ

 0.920 888 0.986 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 2

 0.828 888 0.954 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي 0

 0.977 888 0.989 ػبئذ اٌغُٙ 3

 0.135 888 0.866 ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح 2

 0.329 888 0.891 ٔغجخ الاٌزضاِبد اٌط٠ٍٛخ 2

 0.689 888 0.898 ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح 2

 0.154 888 0.870 ٔغجخ صبفٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 4

 0.544 888 0.883 ؽغُ اٌؾشوخ 2

 0.264 888 0.825 الاصٛيِؼذي دٚساْ  2
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 ( ٔزبئظ اخزجبس الاػزذا١ٌخ ٌفزشح ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ .٠ٚ0ظٙش اٌغذٚي اٌزبٌٝ سلُ  

 بعذ انتعٌّى ٌّضح اختبار اعتذانْت انبْاناث  :(2جذًل )

 انًتغْراث انذراست و
 الاختباراحصائْت 

 ًّهكس( -)شابْرً
 انعْنت

 انذلانت

 الإحصائْت

 0.2505 888 0.8667 اٌٍّى١خِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق  2

 0.4582 888 0.8386 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي 0

 0.2231 888 0.8693 ػبئذ اٌغُٙ 3

 0.2403 888 0.8612 ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح 2

 0.4243 888 0.8832 ٔغجخ الاٌزضاِبد اٌط٠ٍٛخ 2

 0.4622 888 0.8893 ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح 2

 0.2407 888 0.8647 اٌٍّى١خٔغجخ صبفٝ ؽمٛق  4

 0.6201 888 0.8762 ؽغُ اٌؾشوخ 2

 0.2257 888 0.8252 ِؼذي دٚساْ الاصٛي 2

 

ثؼييذ ئعييشاء الاخزجييبس رجيي١ٓ أْ اٌج١بٔييبد ِٛصػييخ غج١ؼ١ييب وّييب ٘ييٝ ِٛظييؾخ فييٝ 

( ؽ١يش أْ اٌذلاٌيخ الإؽصيبئ١خ ٌغ١ّيغ ِزغ١يشاد أوجيش ِيٓ 0ٚعيذٚي سليُ  (، 1)عذٚي 

 ػييٓ ٌييزٌه ٔمجييً اٌفشظيي١خ اٌمبئٍييخ ئْ اٌج١بٔييبد لا رخزٍييف ،α=  2.22ِغييزٛٞ دلاٌييخ 

بد ػٍييٝ اٌصييٛسح اٌّؼ١ٍّييخ أٚ اٌزٛص٠ييغ اٌطج١ؼييٟ، ٚػ١ٍييٗ فبٔييٗ ٠ّىييٓ اخزجييبس اٌفشظيي١

 (.Parametric)ِزشٞ اٌجبس

الاصدٚاط اٌخطييٟ ثبعييزخذاَ اخزجييبس ػبِييً اٌزعييخُ ٚاٌزفييبٚد  اٌىؾييف ػييٓرييُ ٚ

 Variance inflation factor )،  ؽ١يش ٠ؾي١شVIF  ٓٚل١ّيخ اٌزغيبِؼ  10أوجيش ِي

 Tolerance ِٓ ػٍٝ ٚعٛد الاصدٚاط اٌخطٟ ثي١ٓ اٌّزغ١يشاد اٌّغيزمٍخ  2.22( أوجش

 (. .0222and Hair et. al., ,2017 Won et. alػٍٝ اٌّزغ١شاد اٌزبثؼخ  
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  y1اختبار عايم انتضخى ًانتفاًث نًتغْراث انًستمهت عهَ انًتغْر انتابع  :(3جذًل )

انتابع                                  (y1)  انعائذ عهَ حمٌق انًهكْتيعذل   

انًستمهت   لبم انتعٌّى بعذ انتعٌّى 

Tolerance VIF Tolerance VIF 

 (x1     ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح 1.002 0.998 1.002 0.995

 (x2    ٔغجخ الاٌزضاِبد اٌط٠ٍٛخ 1.001 0.999 1.001 0.999

 (x3     ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح  1.001 0.998 1.003 0.997

 (x4ٔغجخ صبفٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ   1.002 0.996 1.002 0.998

 

  y2اختبار عايم انتضخى ًانتفاًث نًتغْراث انًستمهت عهَ انًتغْر انتابع  :(4جذًل )

انتابع                                  (y2)  يعذل انعائذ عهَ الاصٌل  

انًستمهت   لبم انتعٌّى بعذ انتعٌّى 

Tolerance VIF Tolerance VIF 

 (x1     ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح 1.001 0.998 1.002 0.998

 (x2    ٔغجخ الاٌزضاِبد اٌط٠ٍٛخ 1.003 999. 1.003 0.999

 (x3     ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح  1.001 999. 1.003 0.997

 (x4ٔغجخ صبفٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ   1.002 998. 1.002 0.998

 

 y3اختبار عايم انتضخى ًانتفاًث نًتغْراث انًستمهت عهَ انًتغْر انتابع  :(5جذًل )

انتابع                                  (y3)  انعائذ انسيى  

انًستمهت   لبم انتعٌّى بعذ انتعٌّى 

Tolerance VIF Tolerance VIF 

 (x1     ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح 1.002 998. 1.002 998.

 (x2    ٔغجخ الاٌزضاِبد اٌط٠ٍٛخ 1.001 999. 1.001 999.

 (x3     ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح  1.001 999. 1.003 997.

 (x4ٔغجخ صبفٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ   1.002 998. 1.002 998.

 

 ػذَ ٚعٛد الاصدٚاط اٌخطٟ ٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخػٍٝ ٔزبئظ ع١ّغ ؽ١ش رؾ١ش 

ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ٚاٌؼبئذ  ِغ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٚ

( 2عذٚي  ( 3ٚوّب ٘ٝ ِٛظؾخ فٝ عذٚي اٌغُٙ ثطش٠مخ اٌزعخُ ٚاٌزفبٚد، 
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ٚػ١ٍٗ ٠ّىٓ اعزؼّبي غش٠مخ اٌّشثؼبد اٌصغشٜ فٝ ئ٠غبد ِؼبدٌخ (، 2ٚعذٚي 

 اط خطٟ ٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ.الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ئٌٝ ػٍٝ ػذَ ٚعٛد اصدٚ

ٚاٌؼبئذ ٌٍفزشح لجً اٌزؼ٠ُٛ وّب اعشاء اخزجبس الاسرجبغ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚرُ 

 (2٘ٛ ِٛظؼ فٝ عذٚي سلُ  

 ( ّشْر انَ علالاث الارتباط6جذًل رلى )

 عائذ انسيى يصفٌفت الارتباط
يعذل انعائذ عهَ 

 الاصٌل

يعذل انعائذ عهَ 

     حمٌق انًهكْت

الاٌزضاِبد لص١شح الاعً ٔغجخ  
0.008 

(0.410) 

-0.023 

(0.402) 

0.152 

(0.000*) 

 ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً
0.007 

(0.416) 

-0.097 

(0.002*) 

-0.093 

(0.003*) 

 ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح
-0.06 

(0.429) 

0.128 

(0.000*) 

0.117 

(0.000*) 

 ٔغجخ ؽمٛق اٌٍّى١خ
-0.005 

(0.438) 

0.008 

(0.401) 

-0.140 

(0.000*) 

٠زعؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك أٗ رٛعذ ػلالخ غشد٠خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٚ

ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح الاعً ٚٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق 

اٌٍّى١خ ،  ٚوزٌه رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ 

 ؽمٛق اٌٍّى١خ ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ . الاعً ٚ ٔغجخ

٠زعؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك أٗ رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ ٌىٕٙب غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ 

ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ،ٚا٠عب رٛعذ ػلالخ 

بئذ ػٍٝ ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً ِغ ِؼذي اٌؼ

الاصٛي ،  ٚوزٌه رٛعذ ػلالخ غشد٠خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاسثبػ 

اٌّؾزغضح ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ٚا٠عب رٛعذ ػلالخ غشد٠خ ٌٚىٕٙب غ١ش راد 

  دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي  .



 

مها    ا وعوائد أسه ت مع ربحيته ركا ل التمويلي  للش يك ين اله ة   العلاقة ب ة مق ارن ..دراس . 
  ابوبكر خميس يونس الحبونى 

 0202اٌؼذد اٌضبٌش                                            اٌّغٍذ اٌضبٟٔ ػؾش                       

 022 

 

٠خ ٌىٕٙب غ١ش راد دلاٌخ ٠زعؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك أٗ رٛعذ ػلالخ غشدٚ

اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح ِغ ػبئذ اٌغُٙ  ،ٚا٠عب رٛعذ ػلالخ غشد٠خ 

غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً ِغ ػبئذ اٌغُٙ ،  ٚوزٌه 

رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح ِغ ػبئذ 

عب رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ ٌٚىٕٙب غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق اٌغُٙ  ٚا٠

 اٌٍّى١خ ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي  .

انعائذ نفترة بعذ انتعٌّى كًا ىٌ اجراء اختبار الارتباط بْن انًتغْراث انًستمهت يع ًتى 

 (7يٌضح فَ جذًل رلى )

 عائذ انسيى يصفٌفت الارتباط
يعذل انعائذ عهَ 

 الاصٌل

يعذل انعائذ عهَ 

     حمٌق انًهكْت

 ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح الاعً
0.019 

(0.286) 

0.260 

(0.002*) 

-0.080 

(0.406) 

 ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً
0.092 

(0.003*) 

-0.740 

(0.000*) 

-0.037 

(0.136) 

 ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح
-0.007 

(0.422) 

0.269 

(0.002*) 

0.0136 

(0.000*) 

ؽمٛق اٌٍّى١خٔغجخ   
-0.042 

(0.106) 

0.140 

(0.004*) 

-0.067 

(0.024) 

٠زعؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك أٗ رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ ٌىٕٙب غ١ش راد دلاٌخ 

اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ،ٚا٠عب 

غ٠ٍٛخ الاعً ِغ رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ غ١شراد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد 

ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ،  ٚوزٌه رٛعذ ػلالخ غشد٠خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ 

ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ  ٚا٠عب رٛعذ ػلالخ 

ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ  

. 
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ٚي اٌغبثك أٗ رٛعذ ػلالخ غشد٠خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٠زعؼ ِٓ اٌغذ

ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ،ٚا٠عب رٛعذ ػلالخ غشد٠خ 

راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ،  

سثبػ اٌّؾزغضح ِغ ِؼذي ٚوزٌه رٛعذ ػلالخ غشد٠خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الا

اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي ٚا٠عب رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق 

 اٌٍّى١خ ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي  .

٠زعؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك أٗ رٛعذ ػلالخ غشد٠خ ٌىٕٙب غ١ش راد دلاٌخ 

ػلالخ غشد٠خ  اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح ِغ ػبئذ اٌغُٙ  ،ٚا٠عب رٛعذ

غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً ِغ ػبئذ اٌغُٙ ،  ٚوزٌه 

رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح ِغ ػبئذ 

اٌغُٙ  ٚا٠عب رٛعذ ػلالخ ػىغ١خ ٌٚىٕٙب غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق 

 ئذ ػٍٝ الاصٛي  .اٌٍّى١خ ِغ ِؼذي اٌؼب

 : بحثنتائج ان -8

فبٔيٗ ٠ّىيٓ صي١بغخ ٔزيبئظ ٌّٕٙغ١يخ اٌجؾيش ٚ ٚثبرجبع ٚ ٚفمب ٌٍٕزبئظ الاؽصبئ١خ

 اٌذساعخ ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ :

ٚعييٛد ػلالييخ غشد٠ييخ راد دلاٌييخ اؽصييبئ١خ ثيي١ٓ ٔغييجخ الاٌزضاِييبد لصيي١شح الاعييً ِييغ  -2

اٌزؼي٠ُٛ فبخزٍفيذ اٌؼلاليخ فىبٔيذ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ لجً اٌزؼ٠ُٛ ، اِب ثؼذ 

 ػىغ١خ ٌٚىٕٙب غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ .

ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً ِغ   -0

ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ لجً اٌزؼ٠ُٛ ، اِب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ اٌؼلالخ فىبٔذ ػىغ١خ 

 ٌٚىٕٙب غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ .

ٚعٛد ػلالخ غشد٠خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح ِغ ِؼذي   -3

 اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ لجً اٌزؼ٠ُٛ ، ٚا٠عب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ ٌُ رخزٍف إٌزبئظ  .
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ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِغ ِؼذي اٌؼبئذ   -2

 ذ اٌزؼ٠ُٛ ٌُ رخزٍف إٌزبئظ  .   ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ لجً اٌزؼ٠ُٛ ٚا٠عب ثؼ

ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح الاعً  -2

ِغ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي لجً اٌزؼ٠ُٛ ، اِب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ فبخزٍفذ اٌؼلالخ 

 فىبٔذ غشد٠خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ .

زضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً ِغ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌ -2

ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي لجً اٌزؼ٠ُٛ ، اِب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ اٌؼلالخ فىبٔذ غشد٠خ 

 راد دلاٌخ اؽصبئ١خ .

ٚعٛد ػلالخ غشد٠خ راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح ِغ ِؼذي  -4

 اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي لجً اٌزؼ٠ُٛ ، ٚا٠عب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ ٌُ رخزٍف إٌزبئظ  .

ٛد ػلالخ ا٠غبث١خ غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِغ ِؼذي ٚع -2

اٌؼبئذ ػٍٝ الاصٛي لجً اٌزؼ٠ُٛ اِب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ فبخزٍفذ اٌؼلالخ فىبٔذ ػىغ١خ 

 راد دلاٌخ اؽصبئ١خ.   

ٚعٛد ػلالخ غشد٠خ غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد لص١شح الاعً  -2

   .ٌزؼ٠ُٛ ، ٚا٠عب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ ٌُ رخزٍف إٌزبئظِغ ػبئذ اٌغُٙ  لجً ا

ٚعٛد ػلالخ غشد٠خ غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاٌزضاِبد غ٠ٍٛخ الاعً  -22

 .عب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ ٌُ رخزٍف إٌزبئظِغ ػبئذ اٌغُٙ  لجً اٌزؼ٠ُٛ ، ٚا٠

ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ الاسثبػ اٌّؾزغضح ِغ ػبئذ  -22

 .ب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ ٌُ رخزٍف إٌزبئظاٌغُٙ لجً اٌزؼ٠ُٛ ، ٚا٠ع

ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ غ١ش راد دلاٌخ اؽصبئ١خ ث١ٓ ٔغجخ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِغ ػبئذ  -20

 .   ب ثؼذ اٌزؼ٠ُٛ ٌُ رخزٍف إٌزبئظاٌغُٙ لجً اٌزؼ٠ُٛ ٚا٠ع
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 :انتٌصْاث  - 9

اٌؼلالخ ث١ٓ ا١ٌٙىً البِخ دساعبد ِغزمج١ٍخ ٌىً لطبع ػٍٝ ؽذاؽزٝ ٠زغٕٝ ِؼشفخ  -2

اٌز٠ٍّٛٝ ٚسثؾ١خ اٌؾشوبد ٌىً لطبع ِٕفصً ًٚ٘ ٠ٛعذ اخزلاف ث١ٓ اٌمطبػبد 

. 

ظشٚسح أْ رؼًّ ئداساد اٌؾشوبد  اٌّذسعخ فٟ اٌجٛسصخ اٌّصش٠خ ػٍٝ دساعخ  -0

ٚرم١١ُ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ ثٙذف اٌٛصٛي ئٌٝ أفعً ٔغجخ ِضٍٝ ١ٌٙىً ساط اٌّبي  

 ٝ رُ اٌزٛصً ا١ٌٙب .ثبلاعزٕبد ػٍٝ اصش اٌؼٛاًِ اٌز

ؽش اٌؾشوبد اٌّغبّ٘خ ػٍٝ الإدساط فٟ اٌجٛسصخ وأداح ِٓ أدٚاد اٌز٠ًّٛ اٌزٟ  -3

 ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٗ اْ ٔصً اٌٝ ١٘ىً ساط ِبي ِزٛاصْ .

ظشٚسح ئعشاء اٌّض٠ذ ِٓ اٌذساعبد ٌزؾًّ ِزغ١شاد أخشٜ ٌُ رؾٍّٙب اٌذساعخ  -2

  وؼٛاًِ ٠ؾزًّ اْ رإصش ػٍٝ ١٘ىً ساط اٌّبي .ِضً 

رصذس٘ب  اٌزٞ اٌّب١ٌخ ٚاٌمٛائُ ٌٍج١بٔبد إٌٙبئٟ اٌزمش٠ش رع١ّٓ  ظشٚسح -2

اداسح  ػ١ٍّخ ػ١ٍٙب رجٕٝ اٌزٟ ٚاوعظ اٌمٛاػذ اٌفزشح اٌّب١ٌخ ٔٙب٠خ فٟ اٌؾشوبد 

١٘ىً سأط اٌّبي غبٌّب أْ اٌؾشوبد اٌّذسعخ رؼًّ ٚفمب ٌمٛاػذ الافصبػ اٌزٝ 

 .رؾذد اعٍٛة اداسح اٌذ٠ْٛ ثبٌؾشوخ 

  



 

مها    ا وعوائد أسه ت مع ربحيته ركا ل التمويلي  للش يك ين اله ة   العلاقة ب ة مق ارن ..دراس . 
  ابوبكر خميس يونس الحبونى 

 0202اٌؼذد اٌضبٌش                                            اٌّغٍذ اٌضبٟٔ ػؾش                       

 023 

 

 :انًراجع 

( ، اصش 0224اثٛؽّبٌخ ، عبِٝ ٔصش ٚاٌخعشاٜٚ ، صو١خ ػجذاٌىش٠ُ ٚاٌؾبػش ، اٌف ٘بؽُ ،   -2

١٘ىً اٌّذ١ٔٛ٠خ ػٍٝ الاداء اٌّبٌٝ ثؼط الادٌخ ِٓ اٌؾشوبد اٌّذسعخ ثٛسصخ فٍغط١ٓ ، ِغٍخ 

 .0224 ، 2عبِؼخ اٌمذط اٌّفزٛؽخ ٌٍجؾٛس الالزصبد٠خ ٚالاداس٠خ ، اٌّغٍذ اٌضبٔٝ ، اٌؼذد 

١٘ىً اعزضّبساد 0222اًٍِٙ ، ػجذالله محمد ٚ اٌزبئت ، ػٍٝ ِفزبػ   -0 ١٘ىً اٌز٠ًّٛ ٚأصشٖ ػٍٝ رٕٛع   ، )

ّغٍذ ١ّخ  اٌؼٍَٛ الأغب١ٔخ( ،  اٌ ؼٍ  0222،   2اٌؾشوخ ، ِغٍخ عبِؼخ عشد اٌ

( ، ِمذِخ فٝ الاداسح اٌّب١ٌخ اٌّؼبصشح ، داس اٌّغشح ٌٍٕؾش 0224اٌؾج١ت ، دس٠ذ وبًِ ،   -3

 ، ػّبْ ، الاسدْ .  ٚاٌزٛص٠غ

بٙء،   -2  (، الاداسح اٌّب١ٌخ ٚر٠ًّٛ اٌؾشوبد، داس اٌغبِؼ١١ٓ، اٌمب٘شح0222ثخ١ذ، محمد ث

( ، اٌؼٛاًِ اٌّؾذدح ١ٌٍٙىً اٌّبٌٝ فٝ 0222ؽلاػ ، ع١ٍّبْ ، اٌجمَٛ ، ػٍٝ ، اٌؼْٛ ، عبٌُ ،    -2

 0222، 2، اٌؼذد 22ؽشوبد الاػّبي ، إٌّبسح ، اٌّغٍذ 

ّب١ٌخ ٚاٌم١ّخ 0222ػّش ، ػٕبة ثىش ِصطفٝ ،    -2 ز٠ٌٍّٛٝ فٝ رؾم١ك اٌؼٛائذ اٌ ١ٙىً ا ( ، دٚس اٌ

غط١ٓ ٌٍؾشوبد ، سعبٌخ ِبعغز١ش ، عبِؼخ الاص٘ش ، غضح ، فٍ  اٌغٛل١خ 

غؼٛد٠خ0202ػغ١شٞ ، فبغّخ محمد ،   -4 ؾشوبد اٌ غٛلٟ فٟ اٌ  ( ، أصش ١٘ىً اٌز٠ًّٛ ػٍٝ ػبئذ اٌغُٙ اٌ

اٌّغٍخ اٌؼشث١خ ٌٍؼٍَٛ ٚٔؾش اوثؾبس  ِغٍخ اٌؼٍَٛ الالزصبد٠خ ٚالإداس٠خ دساعخ رطج١م١خ ،  -2

 َ . 0202ٚاٌمب١ٔٛٔخ  اٌّغٍذ اٌشاثغ  اٌؼذد اٌؾبدٞ ػؾش  عجزّجش 

ُّذسعخ فٟ عٛق 0224ػّبس ، لصٝ ػٍٝ ،    -2 ّبٌٟ ٌٍؾشّوبد اٌ ١ٙىً اٌز٠ٍّّٟٛ ػٍٝ اوداء اٌ ( ، أصش اٌ

١ٌخ ، ِغٍخ عبِؼخ ر َ الالزصبد٠خ دِؾك ٌلأٚساق اٌّب ؾش٠ٓ ٌٍجؾٛس ٚاٌذساعبد اٌؼ١ٍّخ _ عٍغٍخ اٌؼٍٛ

ّغٍذ  ١ٔخ ، اٌ ؼذد  32ٚاٌمبٔٛ  0224،  2، اٌ

( ، اصش اٌشفغ اٌّبٌٝ ػٍٝ الاداء اٌّبٌٝ ٌٍؾشوبد اٌّغبّ٘خ ، 0222ػ١ٍٜٛ ، ٔؾبد ؽىّذ ،   -22

 سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ الاػّبي ، عبِؼخ اٌؾشق الاٚعػ ، الاسدْ

( ، ِؾذداد اخز١بس ا١ٌٙىً اٌّبٌٝ الاِضً ٌٍّإعغخ الالزصبد٠خ ، سعبٌخ 0224 لشثٛع ، ساظ١خ ،    -22

١ٙذٜ ، اٌغضائش. َ الالزصبد٠خ ، عبِؼخ اٌؼشثٟ ثٓ ِ ؼٍٛ ١ٍخ اٌ  ِبعغز١ش ، و

( ، اصش رؼ٠ُٛ عؼش اٌصشف ػٍٝ ا١ٌّضاْ اٌزغبسٜ ٚأؼىبعخ ػٍٝ 0202ِٛعٟ ، اعلاَ ،   -20

 . 0202،  2222إٌّٛرط اٌّصشٞ ، اٌؾٛاس اٌّزّذْ ، اٌؼذد 
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( ، الاداسح اٌّب١ٌخ اٌؾذ٠ضخ ، داس اعبِخ ٌٍٕؾش 0222ِؼب١ٌُ ، عؼبد ، ثِٛغبْ ، ػبدي ،    -23

 ٚاٌزٛص٠غ ، ػّبْ ، الاسدْ .

١ٙىً اٌز٠ٍّٛٝ ثشثؾ١خ 0222ٔبصؼ ، ػبدٌخ ؽبرُ ٚ اٌجذساْ ، ػجذاٌخبٌك ٠بع١ٓ ،    -22 ( ، ػلالخ اٌ

َ الالزصبد٠خ ، اٌؼذد  ّغٍذ  34اٌؾشوبد ، ِغٍخ اٌؼٍٛ  0222،  22، اٌ

( ، الاداسح اٌّب١ٌخ ِذخً رؾ١ٍٍٝ ِؼبصش ، اٌطجؼخ اٌغبدعخ ، 0222ٕ٘ذٜ ،١ِٕش اثشا١ُ٘ ،   -22

 اٌّىزت اٌؼشثٟ اٌؾذ٠ش ، الاعىٕذس٠خ .
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