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 أُِخض

ٛذف اُجؾش ا٠ُ دساعخ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ 

ػ٠ِ ػ٤٘خ ٖٓ اُششًبد  اُج٤ُٞٞع٤خ، ٝرُيٝرٌِلخ اُذ٣ٖ أُٔ٘ٞػ ُِٔ٘شآد راد اُظِخ ثبلأطٍٞ 

اُز٠ رٔزِي أطٞلاً ث٤ُٞٞع٤خ ٝأُو٤ذح ك٠ اُجٞسطخ أُظش٣خ ػٖٔ هطبع الأؿز٣خ ٝأُششٝثبد 

 .2018ؽز٠  2015ك٠ اُلزشح ٖٓ 

خزجبس كشع اُذساعخ ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرط ٓضِذ ك٤ٚ لإ اُخط٢ٝرْ اعزخذاّ اعِٞة الإٗؾذاس 

رٌِلخ اُذ٣ٖ أُزـ٤ش اُزبثغ، ٝأُؾبعجخ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ أُزـ٤ش أُغزوَ، ٓغ ٝعٞد ٓغٔٞػخ ٖٓ 

أُزـ٤شاد اُشهبث٤خ رٔضِذ ك٠: اُشاكؼخ أُب٤ُخ، اُزذكن اُ٘وذٟ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ، اُ٘ٔٞ، 

 ؽغْ اُششًخ.ٝ

لاهخ راد رؤص٤ش ٓؼٟ٘ٞ ث٤ٖ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ ٝخِظذ اُذساعخ ا٠ُ ٝعٞد ػ

ؽ٤ش ٣ٞعذ رؤص٤ش ا٣غبث٠ لاعزخذاّ  اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝرٌِلخ اُذ٣ٖ أُٔ٘ٞػ ُِٔ٘شآد،

ٖٓ  عخ ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ؽشد٣خ ث٤ٖ ًَاُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ رٌِلخ اُذ٣ٖ، ًٔب خِظذ اُذسا

اُظِخ ثبلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝث٤ٖ رٌِلخ اُذ٣ٖ  اُشاكؼخ أُب٤ُخ ًٝزُي ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ ُِٔ٘شآد راد

ٖٓ اُزذكن اُ٘وذٟ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ ًٝزُي  ٘شآد، ٝٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ ًَُزِي أُ

 ؽغْ أُ٘شآد راد اُظِخ ثبلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝث٤ٖ رٌِلخ اُذ٣ٖ ُزِي أُ٘شآد.

 

 لخ اُذ٣ٖ.أٌُِبد أُلزبؽ٤خ: الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، اُو٤ٔخ اُؼبدُخ، رٌِ

  



Abstract 

 The Study aims at studding the relationship between 

accounting for biological assets at fair value and the cost of debt. 

Through an applied study of sample of companies listed in Egyptian 

stock market during the period from 2015 to 2018. 

 The study used the Multiple Linear Regressions to test the 

hypothec of the study through a model in which the cost of debt was 

the depended variable, and the fair value accounting was the 

independent variable, with asset of control variables: leverage, cash 

flow from operations, growth, and the size of the company. 

 The study concluded that there is a significal relationship 

between accounting for biological assets at fair value and the cost of 

debt, as there is a positive impact of the use of fair value on the cost 

of debt. The study also concluded that there is a positive relationship 

between both the leverage and the growth rate of companies related 

to biological assets and the cost of debt, and the existence of an 

inverse relationship between both the cash flow from operating 

activities as well as the size of companies related to biological assets 

and the cost of debt to these companies. 

 

Key words: Biological assets, Fair value, Cost of dept.  



 أُوذٓخ
 ؽج٤ؼخ أُشٌِخ ٓٞػٞع اُجؾش

اُو٤ٔخ اُؼبدُخ عِٞة اٝ أُظش٣خ ثبعزخذاّ أُٔؼب٤٣ش أُؾبعج٤خ عٞاء اُذ٤ُٝخ ٝطذ اأ

ش اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٘ذ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ك٤ٔب ػذا اُؾبلاد اُز٠ لا ٣ٌٖٔ ك٤ٜب روذ٣

ٕ اُششًبد أة اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ. ُٝزُي ٗغذ عزخذاّ اعِٞاٝثبُزب٠ُ ٣زْ  ٚثشٌَ ٣ؼزٔذ ػ٤ِ

ع٤خ، ٜٝٓ٘ب ٓب اُضساػ٤خ ٜٓ٘ب ٓب٣غزخذّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٘ذ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞ

ٖٓ هجَ  ٚعزخذآا٤ُظ ٛ٘بى اعِٞة ٓؾبعج٢ ٓٞؽذ ٣زْ ٣غزخذّ اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ. ٝثبُزب٠ُ 

 اُششًبد اُضساػ٤خ ػ٘ذ أُؾبعجخ ػٖ أطُٜٞب اُج٤ُٞٞع٤خ.

خ ٝاُششًبد اُضساػ٤خ رؼزٔذ ثظٞسح ًج٤شح ػ٠ِ اُز٣َٞٔ اُخبسع٢ ٝرُي ٗظشاً ُِطج٤ؼ

ٔغزٔش ُٔظبدس اُز٣َٞٔ أُخزِلخ ٝخبطخ ك٠ ٓشؽِز٢ اُ ٚؽز٤بعااُخبطخ ُِ٘شبؽ اُضساػ٠ ٝ

 اُ٘شؤح ٝاُ٘ٔٞ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ.

٠ أُؼِٞٓبد ٗشبء ػوٞد اُذ٣ٕٞ ػِائزٔب٠ٗ ػ٘ذ ٣ٝؼزٔذ ٓوذ٠ٓ سأط أُبٍ الإ

ٕ رٌٕٞ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ًبك٤خ ُزـط٤خ رٌب٤ُق خذٓخ أؽزٔبٍ اأُؾبعج٤خ ك٠ روذ٣ش 

ؽزٔب٤ُخ بب ٣زؼِن ثًجش ٖٓ ػذّ ا٤ُو٤ٖ ك٤ٔأ٤غ٤خ. ٝػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ ٛ٘بى هذس اُشئاُذ٣ٖ ٝأُذكٞػبد 

 ٓٞاُْٜ.أػ٠ِ ُِلبئذح ػ٠ِ أعؼش  الإئزٔبٕأُ٘شؤح ػ٠ِ اُذكغ ٣طِت ٓوذ٠ٓ  هذسح

ٖ الاطٍٞ ٕ الاعِٞة أُؾبعج٢ أُغزخذّ ٖٓ هجَ أُ٘شبدَ ك٠ أُؾبعجخ ػبٝثبُزب٠ُ ك

هشاساد أُوشػ٤ٖ ػ٘ذ رؾذ٣ذ رٌِلخ اُذ٣ٖ أُٔ٘ٞػ ُزِي ٕ ٣ئصش ػ٠ِ أاُج٤ُٞٞع٤خ ٖٓ أُزٞهغ 

 أُ٘شبدَ.

٠ُ اطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ أُؾبعجخ ػٖ الأ عزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٠اكٖٔ ٗبؽ٤خ هذ ٣ئدٟ 

ً أرٞك٤ش روذ٣شاد  طَ اُج٤ُٞٞع٠ ٣خ أُغزوج٤ِخ اُز٠ عزغزٔذ ٖٓ الأُِزذكوبد اُ٘وذ ًضش ٝػٞؽب

ً ثبُزوذ٣شاد أُغزٔذح ك٠ ؽبُخ ه٤بع عزخذاّ اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ، ٝرُي ثغجت خبط٤خ اُزؾٍٞ اب

٣غبث٤بً ػ٠ِ رٌِلخ اُذ٣ٖ اُخبطخ اطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ. ٓٔب هذ ٣٘ؼٌظ ُج٤ُٞٞع٢ اُز٢ رزغْ ثٜب الأا

 ثبُٔ٘شؤح.

خشٟ ٝ اُخظبئض الأأٍ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُؼذ٣ذ ٖٓ اُغٔبد طٞخشٟ رزغْ الأأٖٝٓ ٗبؽ٤خ 

٠ُ أُض٣ذ ٖٓ ػذّ ا٤ُو٤ٖ ك٤ٔب ااُز٠ هذ رئدٟ  -ٝالأٓشاع ٌُِٞاسس اُطج٤ؼ٤خَ رؼشػٜب ٓض-

طٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٓٔب خ أُغزوج٤ِخ ػ٘ذ أُؾبعجخ ػٖ الأ٣زؼِن ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣

 زِي أُ٘شبدَ. ٣ُ٘ؼٌظ عِج٤بً ػ٢ِ رٌِلخ ااُذ٣ٖ 

 -٤ُخ:ٖٝٓ ٛ٘ب رٌٖٔ ٓشٌِخ اُجؾش ك٠ اُزغبإلاد اُزب

رٌِلخ ؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ػ٠ِ َٛ ٣ئصش اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٠ أُ -

 اُذ٣ٖ؟

ػزجبس ػ٘ذ دساعخ اُؼلاهخ ث٤ٖ ٝ أُؾذداد اُز٠ ٣غت أخزٛب ك٠ الإٓب ٠ٛ أُزـ٤شاد أ -

 أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝرٌِلخ اُذ٣ٖ؟

 أ٤ٔٛخ اُجؾش
رزٔضَ الأ٤ٔٛخ اُؼ٤ِٔخ ُِجؾش ك٠ دساعخ ٓذ١ رؤص٤ش أُؾبعجخ ػٖ الأ٤ٔٛخ اُؼ٤ِٔخ: 

ٔؾذداد أٝ اُؼٞآَ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ رٌِلخ اُذ٣ٖ. ٝاُٞهٞف ػ٠ِ اُ

ك٠ الأثؾبس اُؼ٤ِٔخ  -ػ٠ِ ؽذ ػِْ اُجبؽش- ر٘بُٝٚ. ٝٛٞ ٓب ُْ ٣غجن خاُؼلاه ٙأُئصشح ك٠ ٛز

 اُغبثوخ.

 : رزٔضَ ك٠ .الأ٤ٔٛخ اُؼ٤ِٔخ

أ٤ٔٛخ اُ٘شبؽ اُضساػ٢ ٝثظلخ خبطخ ك٠ ٓظش ٝرؤص٤شٙ أُجبشش ػ٠ِ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ  -

 الإهزظبد٣خ.

ؽز٤بعٚ أُغزٔش ُٔظبدس اُز٣َٞٔ أُخزِلخ ٝخبطخ ااُطج٤ؼخ اُخبطخ ُِ٘شبؽ اُضساػ٢ ٝ -

 اُخبسع٢ ك٠ ٓشاؽَ اُ٘شؤح ٝاُ٘ٔٞ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ.



 أٛذاف اُجؾش
 .ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ِٔؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خُاُزؾ٤َِ اُؼ٢ِٔ ٝاُؼ٢ِٔ  -

رٌِلخ اُذ٣ٖ ٝثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ  اُؼلاهخ ث٤ٖدساعخ  -

 اُؼلاهخ. رِياُزؼشف ػ٠ِ ٓؾذداد ٝ

 ع اُجؾشكشٝ
اُو٤ٔخ  : لا رٞعذ ػلاهخ راد دلاُخ اؽظبئ٤خ ث٤ٖ اعزخذا٣HOّزٔضَ كشع اُجؾش ك٢  -

 اُؼبدُخ ك٢ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝرٌِلخ اُذ٣ٖ.

 خطخ اُجؾش
 ٖٓ ً ، كغٞف ٣زْ ر٘بٍٝ ٛزا اُجؾش ػ٠ِ اُ٘ؾٞ ٚٓشٌِخ اُجؾش ٝرؾو٤وبَ لأٛذاكاٗطلاهب

 اُزب٠ُ:

 .ٝأُلب٤ْٛ أُشرجطخ ثٜب ٓلّٜٞ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ -1

 رظ٤٘لبد الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ.ٝأٗٞاع  -2

 ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ.اُو٤بط أُؾبعج٢  -3

 الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ. -4

أصش أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ك٢ ػٞء خظبئض ٝعٔبد الأطٍٞ  -5

 اُج٤ُٞٞع٤خ ػ٠ِ رٌِلخ اُذ٣ٖ.

ٓؾذداد اُؼلاهخ ث٤ٖ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝرٌِلخ  -6

 اُذ٣ٖ.

 زطج٤و٤خ.ِٓخض اُذساعخ اُ -7

 اُ٘زبئظ. -8

 .ٝأُلب٤ْٛ أُشرجطخ ثٜب  ٓلّٜٞ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ -1
ر٘بُٝذ اُؼذ٣ذ ٖٓ أُؼب٤٣ش أُؾبعج٤خ اُذ٤ُٝخ ٝأُؾ٤ِخ اُخبطخ ثبُ٘شبؽ اُضساػ٢ 

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثؤٜٗب  41 ع٤خ، ؽ٤ش ػشف أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ سهْٓلّٜٞ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞ

ٓزلوبً ٓغ أُؼ٤بس أُؾبعج٢  35"ؽ٤ٞإ ؽ٢ أٝ ٗجبد ؽ٢"، ٝعبء ٓؼ٤بس اُضساػخ أُظش١ سهْ 

كؼشكٜب أ٣ؼبً ثؤٜٗب "ؽ٤ٞإ أٝ ٗجبد  141ك٠ رُي اُزؼش٣ق. أٓب أُؼ٤بس الأعزشا٢ُ سهْ  41سهْ 

 ؽ٢" ًٔب ٝطلٜب ثؤٜٗب رار٤خ اُزٞاُذ ٝاُزغذد.

ُٔؾبعج٤خ أُخزِلخ إٔ ٣ٌٕٞ الأعبط اُز١ ٣زْ ث٘بء ػ٤ِٚ اػزجبس ٝاشزشؽذ أُؼب٤٣ش ا

ؽز٠ لا ٣ؾذس خِؾ ػ٘ذ ثؼغ اُ٘بط، ار ٣ظٕ٘ٞ إٔ ًَ ؽ٤ٞإ -الأطَ أطَ ث٤ُٞٞع٢ ٖٓ ػذٓٚ 

ؽ٢ ٣ؼزجش ػٖٔ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٓضَ اُظٖ ثؤٕ اٌُلاة اُز٠ رغزخذّ ك٢ اُؾشاعخ رؼذ ٖٓ 

لأطٍٞ ك٠ دائشح رؾٌْ أُششٝع ً٘ز٤غخ لأؽذاس إٔ رؼ٤ش ٛزٙ ا -ػٖٔ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ

عبثوخ، ٣ٌٕٝٞ اُزؾٌْ ك٤ٜب ٖٓ خلاٍ ا٤ٌُِٔخ أٝ ٖٓ خلاٍ أ١ ٗٞع اخَش ٖٓ اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ، 

ٝإٔ ٣ٌٕٞ اُـشع ٜٓ٘ب رؾو٤ن ٓ٘بكغ أهزظبد٣خ ؽب٤ُخ أٝ ٓغزوج٤ِخ ٖٓ خلاٍ اُوذسح ػ٠ِ أداسح 

 ػ٤ِٔخ اُزؾٍٞ اُج٤ُٞٞع٢ ُٜزٙ الأطٍٞ.

عجن إٔ أْٛ ٓب ٤ٔ٣ض الأطَ اُج٤ُٞٞع٢ ٛٞ ػ٤ِٔخ اُزؾٍٞ اُج٤ُٞٞع٢، ٝاُز١ ٣زؼؼ ٓٔب 

ػشكٜب ًلاً ٖٓ أُؼ٤بس أُؾبعج٢ اُذ٢ُٝ ٝأُظش١ ُِضساػخ ثؤٜٗب ػجبسح ػٖ "ػ٤ِٔبد اُ٘ٔٞ 

ٝٝهق اُ٘ٔٞ ٝاُزٌبصش ٝالإٗزبط ٝاُز٠ ٣٘زظ ػٜ٘ب رـ٤شاد ٤ًٔخ ٝٗٞػ٤خ ك٠ الأطَ اُج٤ُٞٞع٢"، 

ك٠ ا٤ٌُٔخ أٝ رؾغ٤ٖ اُغٞدح ُِؾ٤ٞإ أٝ اُ٘جبد، ٝٝهق اُ٘ٔٞ ٛٞ اُ٘وض  ٣ٝوظذ ثبُ٘ٔٞ اُض٣بدح

ك٠ ا٤ٌُٔخ ٝٛجٞؽ اُغٞدح ُِؾ٤ٞإ أٝ ُِ٘جبد، ٣ٝوظذ ثبُزٌبصش ص٣بدح اػبك٤خ ُِؾ٤ٞاٗبد ٝاُ٘جبربد 

اُؾ٤خ، ٝالإٗزبط ٣ؼ٢٘ اٗزبط ٓ٘زغبد صساػ٤خ ٓضَ ػظبسح اُشغش )اُِؾبء( ٝأٝسام اُشب١ 

  ٝاُظٞف ٝاُِجٖ.

ثؼ٘ٞإ اُضساػخ ػ٠ِ الأطٍٞ  35ٝأُؼ٤بس أُظش١  ٣ٝ41طجن ٓؼ٤بس أُؾبعجخ اُذ٠ُٝ

اُج٤ُٞٞع٤خ ٝأُ٘زغبد اُضساػ٤خ ػ٘ذ ٗوطخ اُؾظبد ث٤٘ٔب ٣خشط ػٖ ٗطبم رطج٤وخ أُ٘زغبد اُز٠ 



٣زْ رظ٤٘ؼٜب أٝ اعزخشاعٜب ٖٓ أُ٘زظ اُضساػ٢ ثؼذ ٗوطخ اُؾظبد. ؽ٤ش ٣ؼشف أُ٘زظ اُضساػ٢ 

أُؾظٞد ٖٓ أطٍٞ اُششًخ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٣ٝزْ اُؾظٍٞ ػ٤ِٚ ٖٓ خلاٍ ػ٤ِٔخ  ثؤٗٚ أُ٘زظ

اُؾظبد، ٣ٝؼجش اُؾظبد ػٖ ػ٤ِٔخ كظَ أُ٘زظ اُضساػ٢ ػٖ الأطَ اُج٤ُٞٞع٢ أٝ ا٣وبف 

 ػ٤ِٔبد الأطَ اُؾ٣ٞ٤خ. 

ً ُخظبئض  ُٝزغ٤َٜ ػ٤ِٔخ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٣ٌٖٔ رغ٤ٔؼٜب ٝكوب

غٔٞػخ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٝاُز٠ رؼ٢٘ رغ٤ٔغ ُِ٘جبربد ٝاُؾ٤ٞاٗبد ٓؾذدح، ٣ٝؼشف رُي ثٔ

ً ُؼذح خظبئض ٓضَ اُؼٔش ٝدسعخ اُ٘ؼظ ٝاُغٞدح ٝؿ٤شٛب ٖٓ اُخظبئض  أُزٔبصِخ ٝكوب

 . (Arbidane & Mietule, 2018) الأخشٟ أُغزخذٓخ ًؤعبط ُزغؼ٤ش الأطٍٞ ثبلأعٞام

 أٗٞاع ٝرظ٤٘لبد الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ -2
ً ُِؼذ٣ذ ٖٓ اُغٔبد ٝاُخظبئض، ؽ٤ش ٣ٌٖٔ ٣ٌٖٔ رظ٤٘ق  الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝكوب

رظ٤٘لٜب ٝكوبً ُخظبئظٜب اُج٤ُٞٞع٤خ أٝ ك٠ ػٞء اُٜذف ٖٓ اهز٘بءٛب، ًٔب ٣ٌٖٔ رظ٤٘لٜب ٖٓ 

ؽ٤ش ٓغزٟٞ اُ٘ؼظ أٝ ٝكوبً ُٔذٟ هبث٤ِزٜب ُلإعزٜلاى. ؽ٤ش ٣ٌٖٔ رظ٤٘ق الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ 

ا٠ُ أطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ ٣زْ اهز٘بءٛب ثٜذف الإرغبس ك٤ٜب ؽغت اُٜذف الأعبع٢ ٖٓ اهز٘بءٛب 

 :(Arbidane & Mietule, 2018) ٝأطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ اٗزبع٤خ

أطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ اٗزبع٤خ: ٢ٛٝ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُز٢ ٣زْ اهز٘بءٛب ُـشع  - أ

الإٗزبط ٤ُٝظ اُج٤غ، ٌُٖٝ ٣ٌٖٔ ث٤ؼٜب ك٠ ؽبُخ ًجش ػٔشٛب أٝ لأ١ عجت ػشػ٢ 

اُج٤ُٞٞع٤خ الإٗزبع٤خ أطٍٞ صبثزٚ ٓضَ ٓبش٤خ الأُجبٕ ٝأشغبس اخَش. ٝرؼذ الأطٍٞ 

 اُلبًٜخ ٝاُجغبر٤ٖ ٝدٝاعٖ اُج٤غ ٝٗؾَ اُؼغَ ٝدٝد اُؾش٣ش ٝأُشبرَ.

أطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ رغبس٣خ: ٢ٛٝ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُز٢ ٣زْ اهز٘بءٛب ُـشع اُج٤غ  - ة

خ اُزغبس٣خ ثؼذ اُششاء ثٔذح ٓؼ٤٘خ ٝاُؾظٍٞ ػ٠ِ أسثبػ، ٝرؼذ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤

أطٍٞ ٓزذاُٝخ ٓضَ ٓبش٤خ اُزغ٤ٖٔ ٝأُؾبط٤َ اُؾو٤ِخ ٝاُؼغَ ٝاُط٤ٞس أُ٘ض٤ُخ 

 ًبُذعبط ٝالأٝص ٝاُؾٔبّ ٝالأساٗت.

ًٔب ٣ٌٖٔ رظ٤٘ق الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٖٓ ؽ٤ش هبث٤ِزٜب ُلإعزٜلاى ا٠ُ أطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ 

 :(Maina, 2010) ؽبِٓخ )ؿ٤ش هبثِخ ُلأٛلاى( ٝأطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ هبثِخ ُلأٛلاى

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُؾبِٓخ: ٢ٛ الأطٍٞ اُز٢ رؾَٔ أُ٘زظ اُضساػ٢ أُطِٞة  - أ

ؽظبدٙ ٝأُزٞهغ إٔ رؾَٔ أُ٘زظ اُضساػ٢ لأًضش ٖٓ كزشح ٓب٤ُخ، ٝلا رؼزجش ٛزٙ 

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ك٢ ؽذ رارٜب ٓ٘زظ صساػ٢ أ٢ُٝ ٝاٗٔب ٢ٛ رار٤خ اُز٤ُٞذ ُٚ، 

ث٤ُٞٞع٤خ ؿ٤ش هبثِخ ُلأٛلاى. ٓضَ ًشّٝ ٣ٝطِن ػ٠ِ ٛزٙ الأطٍٞ ٓغ٠ٔ أطٍٞ 

اُؼ٘ت ٝأشغبس اُلبًٜخ ٝالأشغبس أُ٘زغخ لأخشبة اُؾشم ٝأُٞاش٢ أُوز٘بح 

 لإٗزبط اُِجٖ.

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُوبثِخ ُلأٛلاى: ٢ٛٝ الأطٍٞ اُز٠ ٣زْ ؽظبدٛب ًٔؾظٍٞ  - ة

٠ صساػ٢ أ٢ُٝ أٝ ٣زْ ث٤ؼٜب ًؤطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ، ٓضَ اُزسح ٝاُؤؼ ٝالأعٔبى ك

أُضاسع ٝأُٞاش٢ أُوز٘بح ُِج٤غ أٝ لإٗزبط اُِؾّٞ، ٣ٌٖٝٔ روغ٤ْ الأطٍٞ اُوبثِخ 

 ُلأٛلاى ا٠ُ:

أطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ ٓئهزخ هبثِخ ُلأٛلاى ٣زْ ؽظبدٛب خلاٍ ػبّ ٓضَ أُؾبط٤َ اُؾو٤ِخ  -

 ًبُؤؼ ٝاُزسح ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣طِن ػ٤ِٜب الأطٍٞ هظ٤شح الأعَ.

لاى ٣زْ ؽظبدٛب خلاٍ ٓذح رض٣ذ ػٖ ػبّ أٝ هذ أطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ دائٔخ هبثِخ ُلأٛ -

٣غزـشم ؽظبدٛب أٝ الإعزلبدح ٜٓ٘ب خلاٍ أًضش ٖٓ كزشح ٓب٤ُخ، ٓضَ صساػخ اُـبثبد 

ػبّ، ٣ٌٖٝٔ إٔ ٣طِن ػ٤ِٜب  30اُز٠ ر٘زظ الأخشبة اُز٠ هذ رغزـشم أًضش ٖٓ 

 الأطٍٞ هظ٤شح الأعَ.



٤ٖ ثبُٔؼِٞٓبد اُز٢ رغبػذْٛ  ٣ٝشٟ اُجبؽش إٔ ٛزا اُزظ٤٘ق ٣غبْٛ ك٢ آذاد أُغزخذٓ

ػ٠ِ رو٤٤ْ رٞه٤ذ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٝٛٞ ٓب ٣جشس اػزٔبد ٓغِظ 

 .41ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ ُٜزا اُزظ٤٘ق ثبُٔؼ٤بس أُؾبعج٢ اُذ٢ُٝ ُِضساػخ سهْ 

ٟ اُ٘ؼظ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٖٓ ؽ٤ش ٓغزٞ 41ٝط٘ق ٓؼ٤بس أُؾبعجخ اُذ٢ُٝ سهْ 

 :(Shepel & Narkiewicz, 2018) ا٠ُ ٗٞػ٤ٖ سئ٤غ٤٤ٖ

أطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ خبّ: ٢ٛٝ رِي الأطٍٞ اُز٢ لا ٣ٌٖٔ ؽظبدٛب ثؼذ أٝ اُـ٤ش عبٛضح  - أ

 ُِجذء ك٠ ػ٤ِٔخ ؽظبد ٓ٘زظْ ُٜب.

أطٍٞ ث٤ُٞٞع٤خ ٗبػغخ: ٢ٛٝ رِي الأطٍٞ اُوبثخ ُِؾظبد أٝ اُغبٛضح ُِجذء ك٢  - ة

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُوبثخ ُلإعزٜلاى ٗبػغخ  ػ٤ِٔخ ؽظبد ٓ٘زظْ ُٜب. ٝرٌٕٞ

ػ٘ذٓب رزٞاكش ُٜب اُظلبد اُز٢ رئِٜٛب ُِؾظبد ث٤٘ٔب رٌٕٞ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ 

 اُؾبِٓخ ٗبػغخ ػ٘ذٓب رٌٕٞ عبٛضح ُِجذء ك٢ ػ٤ِٔبد اٗزبط أٝ ؽظبد ُٜب.

ٖٝٓ اُغذ٣ش ثبُزًش إٔ ٛزا اُزظ٤٘ق ٣غبػذ ك٢ اُؾظٍٞ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد أُزؼِوخ 

 ٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُزٞهؼخ ك٢ كزشح اُزوش٣ش أُب٢ُ اُزب٤ُخ.ثبُز

ً ُخظبئظٜب اُج٤ُٞٞع٤خ ا٠ُ  ٣ٝشٟ اُجبؽش أٗٚ ٣ٌٖٔ رظ٤٘ق الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝكوب

 -صلاس أٗٞاع، ٝرزٔضَ رِي الأٗٞاع ك٠:

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُ٘جبر٤خ: ٝرشَٔ ٓغٔٞػخ الأطٍٞ اُ٘برغخ ػٖ ٗشبؽ صساػخ  -أ 

اػ٤خ ٓضَ ؽذائن اُلبًٜخ ٝاُجغبر٤ٖ ٝٗجبربد اُض٣٘خ اُـبثبد الأساػ٢ اُضس

 ٝأُؾبط٤َ اُضساػ٤خ.

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُؾ٤ٞا٤ٗخ: ٝرشَٔ ًَ اُؾ٤ٞاٗبد اُؾ٤خ اُز٢ ٣زْ اهز٘بءٛب ثٜذف  -ة 

اُؾظٍٞ ػ٠ِ اٗزبط ٜٓ٘ب، ٓضَ أُبش٤خ ك٠ ٗشبؽ اٗزبط أُبش٤خ ٝالأؿ٘بّ ك٠ ٗشبؽ 

 ؽ اٗزبط اُذٝاعٖ ٝاُؾ٤ِت ٝاُج٤غ ٝػغَ اُ٘ؾَ.اٗزبط الأؿ٘بّ ٝاُذٝاعٖ ك٢ ٗشب

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُغ٤ٌٔخ: ٝأُزٔضِخ ك٢ الأعٔبى اُ٘برغخ ػٖ ٗشبؽ رشث٤خ  -ط 

الأؽ٤بء أُبئ٤خ ك٢ أُضاسع ٝلا ٣ذخَ ػٖٔ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ الأعٔبى ك٢ اُجؾبس 

 ٝالأٜٗبس.

ػ٠ِ اؽز٤بعبد أُ٘شبدَ  ٝالأٗٞاع اُغبثوخ ٖٓ اُزظ٤٘لبد ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ رزْ ث٘بءاً 

ً ُِخظبئض اُل٤ض٣بئ٤خ ُلأطٍٞ  ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣زْ رؼذ٣ِٜب أٝ اػبكخ رظ٤٘لبد عذ٣ذح ُٜب ٝكوب

اُج٤ُٞٞع٤خ، ؽ٤ش إٔ اٗشبء رظ٤٘لبد رؾ١ٞ ٓغٔٞػبد أطـش ٖٓ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ رغؼَ 

أُؾبعجخ ػٖ رِي الأطٍٞ اعَٜ
 
(Arbidane & Mietule, 2018) . 

 ج٢ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ.اُو٤بط أُؾبع -3
رٔضَ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ أكؼَ ثذائَ اُو٤بط أُؾبعج٢ ُٔب هذ رؾووخ ٖٓ عٞدح ك٢ أُؼِٞٓبد 

أُب٤ُخ ؽ٤ش رٞكش ٓؼِٞٓبد أًضش دهخ ٝٓلائٔخ ٓوبسٗخ ثٔؼِٞٓبد اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ ك٢ٜ رؼٌظ 

، ُزُي (Argilés-Bosch, et. al., 2017) ثشٌَ أكؼَ اُٞاهغ الإهزظبد١ ٝأُب٢ُ ُِٔ٘شبدَ

رٞعٜذ أُؼب٤٣ش ػ٠ِ أُغزٟٞ اُذ٢ُٝ ٝأُؾ٢ِ ٗؾٞ اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ثشٌَ ًج٤ش 

ًؤعِٞة ُِو٤بط أُؾبعج٢. ٝاُز٢ ػشكٜب ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ ك٢ اُؼذ٣ذ ٖٓ 

ٝ دكؼٚ ُ٘وَ اُزضاّ ك٢ أُؼب٤٣ش اُز٢ أطذسٛب ثؤٜٗب "اُغؼش اُز١ ٣زْ اعزلآٚ ٖٓ ث٤غ أطَ أ

ٓؼبِٓخ ٓ٘ظٔخ ث٤ٖ أُشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم ك٢ ربس٣خ اُو٤بط"، ٝٛٞ ٗلظ اُزؼش٣ق اُٞاسد 

  ثبُٔؼب٤٣ش أُظش٣خ أُ٘بظشح.

ٓزطِجبد اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ اُو٤بط أُؾبعج٢ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ  3-1

 ٝكوبً ُِٔؼب٤٣ش



إٔ ٣زْ ه٤بط الأطَ اُج٤ُٞٞع٢  35ٚ سهْ ٝأُظش١ أُ٘بظش ُ ٣41زطِت أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ 

ٓ٘ز الإػزشاف أُجذئ٢ ٝك٢ ربس٣خ ًَ ٤ٓضا٤ٗخ ػ٤ٓٞٔخ ًٝزُي أُ٘زظ اُضساػ٢ ػ٘ذ ٗوطخ 

اُؾظبد ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٓطشٝؽبً ٜٓ٘ب اُزٌب٤ُق أُوذسح ػ٘ذ ٗوطخ اُج٤غ، ٝرُي ثبعزض٘بء اُؾبلاد 

رؼشف اُزٌب٤ُق اُج٤ؼ٤خ ثؤٜٗب "اُزٌِلخ اُز٢ لا اُز٢ لا ٣ٌٖٔ ك٤ٜب ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ثٔٞصٞه٤خ. ٝ

٣ٌٖٔ رغ٘جٜب ٝأُشرجطخ ٓجبششح ثبُزظشف ك٢ الأطَ، ؿ٤ش شبِٓخ رٌِلخ اُز٣َٞٔ ٝػش٣جخ 

  اُذخَ".

ٝثزؾ٤َِ أُؼ٤بس ٗغذ أٗٚ اػزٔذ ك٢ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ ٓغز٣ٞبد اُو٤بط أُؾذدح 

ً ُٔؼ٤بس اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُذ٤ُٝخ سهْ  ( ٝاُز١ ؽذد صلاصخ ٓغز٣ٞبد ٣زْ (IFRS 13 13ٝكوب

، ٝك٢ ػٞء رِي (Cavalheiro R. T., 2019) اُزذسط خلاُٜب ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ

أُغز٣ٞبد ٣ٌٖٔ روغ٤ْ أعظ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأطَ اُج٤ُٞٞع٢ ٝأُؾبط٤َ اُضساػ٤خ ػ٘ذ 

 :(Hadiyanto, A., et. al.,2018) ٗوطخ اُؾظبد ًبُزب٢ُ

 ٝعٞد عٞم ٗشؾ "أُغزٟٞ الأٍٝ": ك٢ ؽبُخ -

٣ٌٕٞ اُغؼش أُذسط ك٠ اُغٞم اُ٘شؾ ك٠ ؽبُخ ٝعٞدٙ ُلأطَ اُج٤ُٞٞع٠ أٝ أُ٘زظ 

اُضساػ٠ ػ٘ذ ٗوطخ اُؾظبد ٛٞ الأعبط أُ٘بعت ُزؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأطَ اُج٤ُٞٞع٠ 

ٞام اٝ أُ٘زظ اُضساػ٠ ػ٘ذ ٗوطخ اُؾظبد، ٝارا ًبٗذ ُِٔ٘شؤح ٝع٤ِخ ُِٞطٍٞ ا٠ُ أع

ٗشطخ ٓخزِلخ كبٕ أُ٘شؤح رغزخذّ أًضشٛب ٓلائٔخ، ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ ارا ًبٕ ُِٔ٘شؤح 

ٝع٤ِخ ُِٞطٍٞ ا٠ُ عٞه٤ٖ ٗشط٤ٖ عزغزخذّ أُ٘شؤح الأعؼبس أُٞعٞدح ثبُغٞم أُزٞهغ 

 أعزخذآخ. 

 ك٠ ؽبُخ ػذّ ٝعٞد عٞم ٗشطخ: -

عب٤ُت اُزب٤ُخ ك٠ ؽبُخ ػذّ ٝعٞد اُغٞم اُ٘شؾ ٣زْ اعزخذاّ ٝاؽذ أٝ اًضش ٖٓ الأ

"أُغزٟٞ اُضب٢ٗ ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ"، ٓغ ٓشاػبح كشٝم اُو٤ْ أُغزخشعخ ث٤ٖ ٛزٙ 

 الأعب٤ُت ُِٞطٍٞ ا٠ُ ه٤ٔخ ػبدُخ أًضش ٓٞصٞه٤خ:

  أؽذس اعؼبس ػ٤ِٔبد اُغٞم ثششؽ ػذّ ؽذٝس رـ٤ش ٛبّ ك٠ اُظشٝف الإهزظبد٣خ

 خ.ث٤ٖ ربس٣خ رِي اُؼ٤ِٔبد ٝربس٣خ اػذاد اُوٞائْ أُب٤ُ

  ٍٞأعؼبس اُغٞم ُلأطٍٞ أُٔبصِخ ٓغ رؼذ٣َ رِي الأعؼبس ٝكوبً ُلأخزلاكبد ث٤ٖ الأط

 أُشاد رو٤٤ٜٔب ٝرِي الأطٍٞ أُٔبصِخ.

  ٝأُوب٤٣ظ أُؼ٤بس٣خ اُوطبػ٤خ ٓضَ ه٤ٔخ اُجغزبٕ أُضٔش ٓج٤٘خ ثغِخ أٝ ٤ٌٓبٍ أ

 ثٌٜزبس اُزظذ٣ش، ٝه٤ٔخ أُبش٤خ ٓؼجشا ػٜ٘ب ثب٤ٌُِٞ عشاّ ٖٓ اُِؾّٞ.

ك٠ ثؼغ الأؽٞاٍ هذ لا رزٞاكش أعؼبس اُغٞم ُلأطَ اُج٤ُٞٞع٠ ك٠ ؽبُزخ اُؾب٤ُخ  -

"أُغزٟٞ اُضبُش ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ" ك٤ٌٖٔ إٔ رغزخذّ أُ٘شؤح اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُظبك٠ 

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُزٞهؼخ ٖٓ الأطَ ٓخظٞٓخ ثبُٔؼذٍ أُؾذد ٝرُي ُزؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ 

.ُٚ 

اُز٠ لا٣ٌٖٔ ه٤بط الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثشٌَ ٓ٘لظَ ػٖ الأسع أُوبٓخ ك٠ اُؾبلاد  -

ػ٤ِٜب، ك٤ٌٖٔ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُٜزح الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُلشم ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ 

 ُلأسع ٝٛزٙ الأطٍٞ ٓغزٔؼخ ٝاُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأسع ٝؽذٛب.

ث٤ئخ ُزؾذ٣ذ اُو٤ٔخ  اػزجش اُغٞم اُ٘شطخ أكؼَ 41ٓٔب عجن ٗغذ إٔ أُؼ٤بس اُذ٠ُٝ 

اُؼبدُخ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ؽ٤ش رٌٕٞ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ أًضش ٓٞصٞه٤خ ك٢ اُزؼج٤ش ػٖ ؽو٤وخ 

ه٤ٔخ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٝك٢ أُوبثَ ٣ئد١ ؿ٤بة اُغٞم اُ٘شطخ ا٠ُ رؼو٤ذ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ 

اُزذكوبد اُؼبدُخ ٝثظلخ خبطخ أُغزٟٞ اُضبُش ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝاُز١ ٣ؼزٔذ ػ٠ِ 

اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ أُزٞهؼخ ٝأُخظٞٓخ ٖٓ خلاٍ روذ٣ش ٤ًٔخ ٝعؼش اُج٤غ ٝاُزٌب٤ُق 

ٝأُظبس٣ق راد اُظِخ ًٝزُي ٓؼذٍ اُخظْ ٝٛٞ ٓب ٣ؼزٔذ ػ٠ِ اُخجشح  ٝ اُؾٌْ اُشخظ٢ 

ً ػ٠ِ ٓٞصٞه٤خ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝدسعخ الإػزٔبد  ثظٞسح ًج٤شح، ٝٛٞ ٓب ٣ئصش عِجب

 ػ٤ِٜب. 



هذ أخشط اُ٘جبربد اُؾبِٓخ ٖٓ  41اُغذ٣ش ثبُزًش إٔ أُؼ٤بس أُؾبعج٢ اُذ٢ُٝ سهْ  ٖٝٓ

ٝاُز٢ ثذأ رطج٤وٜب ك٢  2013ٗطبم رطج٤وخ ٝرُي ػٖٔ اُزؼذ٣لاد أُوزشؽخ ػ٤ِٚ ك٢ 

، ًٝبٕ أُجشس ٝساء اعزجؼبد أُؼ٤بس ُِ٘جبربد اُؾبِٓخ ٛٞ ػذّ اُوذسح ػ٠ِ روذ٣ش 2016

٤خ ٝرُي ُؼذّ رٞاكش أعٞام ٗشطخ ُٜب، ٝثبُزب٢ُ الإػزٔبد ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُٜب ثٔٞصٞه

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ ُلزشح ؽ٣ِٞخ. ٌُٖٝ أُؼ٤بس أُؾبعج٢ أُظش١ ُْ ٣ذسط ٛزا 

 .2016ٝاُز٢ ثذأ رطج٤وٜب ك٢  2015اُزؼذ٣َ ػٖٔ رؼذ٣لارٚ الأخ٤شح اُز٢ أعش٣ذ ك٢ 

اعزخذاّ اُزٌِلخ  (Svoboda, 2017 & Bohušová ) ٝأ٣ذد ثؼغ اُذساعبد

اُزبس٣خ٤خ ثذلاً ٖٓ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِٔؾبعجخ ػٖ اُ٘جبربد اُؾبِٓخ، ؽ٤ش إ اُو٤بط ثبُو٤ٔخ 

اُؼبدُخ ثبعزخذاّ ؽش٣وخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ ٣غز٘ذ ا٠ُ روذ٣ش اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

ِخ ُٜزا اُزوذ٣ش ػ٠ِ ٓذٟ أُغزوج٤ِخ ٝاؽزٔبلارٜب ٣ٝزطِت ٓظذسا ًج٤شا ٗغج٤ب ُِج٤بٗبد أُذخ

اُؼٔش الإٗزبع٢ ُِ٘جبربد اُؾبِٓخ، ٢ٌُ رؤخز ك٢ الاػزجبس اُطج٤ؼخ الإٗزبع٤خ ُِ٘جبربد 

اُج٤ُٞٞع٤خ ٝأُ٘بخ٤خ ٝ ٝاُظشٝف اُغ٣ٞخ، ٝادساعٜب ك٢ ٓؼظْ اُؾبلاد أٌُٔ٘خ. ًٔب إٔ 

٢ُ رؼش٣ق الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ك٢ شٌَ ٗجبربد ؽبِٓٚ لا ٣ٌٖٔ رذاُٜٝب ثشٌَ ٓ٘لظَ ٝثبُزب

اُو٤ٔخ اُؼبدُخ )اُغؼش اُز١ ٣ٌٖٔ اعزلآٚ ُج٤غ أطَ ٓب أٝ دكؼٚ ُزؾ٣َٞ اُزضاّ ك٢ ٓؼبِٓخ 

ٓ٘ظٔخ ث٤ٖ أُشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم ك٢ ربس٣خ اُو٤بط( لا ٣ٌٖٔ اُٞكبء ثٚ. ًٔب إٔ ٓؼِٞٓبد 

اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِ٘جبربد اُؾبِٓخ ٤ُغذ ٜٓٔخ ثبُ٘غجخ ُِٔغزخذ٤ٖٓ اُخبسع٤٤ٖ ثظٞسح ًج٤ش، 

ٝثبُزب٢ُ كبٕ عٜذ ٝرٌِلخ اُؾظٍٞ ػ٠ِ اُج٤بٗبد اُلاصٓخ ُزوذ٣شٛب ع٤زغبٝص اُلبئذح 

 . (Bohušová & Svoboda, 2016)ٜٓ٘ب

ٛزا  (Damian, M. L., et. al, 2014) ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ ُْ رئ٣ذ ثؼغ اُذساعبد

اُزؼذ٣َ، ٝرُي لأٗٚ لا ٣ٞعذ أعبط ٓلب٢ٔ٤ٛ ُٔؼبُغخ اُ٘جبربد اُؾبِٓخ ثشٌَ ٓخزِق ػٖ 

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ الأخش١، ٝثبُزب٢ُ كبٕ اُو٤بط أُؾبعج٠ أُ٘لظَ ُِ٘جبربد اُؾبِٓخ ػٖ 

أُ٘زغبد أُزُٞذح ٜٓ٘ب ٣ئد١ ا٠ُ رؼوذ ٝػذّ ٓٞػٞػ٤خ اُج٤بٗبد أُب٤ُخ. ًٔب أشبس اُجؼغ 

ً ٖٓ ٗطبم رطج٤ن أُؼ٤بس لإ ُٜب ٗلظ ا٠ُ آ ٌب٤ٗخ اخشاط اُؾ٤ٞاٗبد اُؾبِٓخ أ٣ؼب

اُخظبئض الإهزظبد٣خ اُز٠ رز٤ٔض ثٜب اُ٘جبربد اُؾبِٓخ ٝاخزلاف أُؼبُغخ أُؾبعج٤خ 

 ٌُلاٛٔب ٣ئد١ ا٠ُ ػذّ ارغبم اُج٤بٗبد أُب٤ُخ.

٣ٝزؼؼ ٓٔب عجن إٔ ٗٔٞرط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٣ٌٕٞ ٓؾَ عذٍ ك٢ ثؼغ الأؽ٤بٕ ٗز٤غخ 

لأٗٚ هذ ٣زطِت اٌُض٤ش ٖٓ اُج٤بٗبد ٝأُذخلاد اُز٢ رغزخذّ ك٢ ث٘بء اُزوذ٣شاد ٝالإكزشاػبد 

ٓٔب ٣غزـشم اٌُض٤ش ٖٓ اُٞهذ ٝاُغٜذ، ُزُي ع٤و٤ْ اُجبؽش اعزخذاّ رُي اُ٘ٔٞرط ك٢ ه٤بط 

 الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ.

  اُؼبدُخ بُو٤ٔخثرو٤٤ْ اُو٤بط أُؾبعج٢ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ  3-2
اعزوش ٓغِظ أُؼب٤٣ش أُؾبعج٤خ اُذ٤ُٝخ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ً٘ٔٞرط ُو٤بط الأطٍٞ 

اُج٤ُٞٞع٤خ ٝأُؾبط٤َ اُضساػ٤خ لإٔ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ أًضش ٓلائٔخ ٝٓٞصٞه٤خ ٝهبث٤ِخ ُِٔوبسٗخ 

ُٔغزوج٤ِخ أُزٞهؼخ ٖٓ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٝرُي ٣شعغ ُٔب ٝكٜٔبً ًٔو٤بط ُِٔ٘بكغ الإهزظبد٣خ ا

:٢ِ٣ 

هذسح اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ ه٤بط اُزـ٤شاد اُز٢ رؾذس ٗز٤غخ اُزؾٞلاد اُج٤ُٞٞع٤خ،  -

كٜزٙ اُزـ٤شاد ك٢ الأطٍٞ ُٜب ػلاهخ ٓجبششح ثبُزـ٤شاد ك٢ رٞهؼبد أُ٘بكغ 

ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثشٌَ  الإهزظبد٣خ أُغزوج٤ِخ. ٝثبُزب٢ُ رشرجؾ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ

 .Hsu, A. W., et) ٓجبشش ثٔوذاس اُزـ٤ش ك٢ أُ٘بكغ الإهزظبد٣خ أُزٞهؼخ ُِٔ٘شؤح

al, 2018). 

اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٣زـِت ػ٠ِ ٓشٌِخ اخزلاف ٓظبدس الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ أُشزشاٙ  -

ً ٝاُز٠ رئد١ ا٠ُ اخزلاف رٌب٤ُق ًلاً ْٜٓ٘ ، ٓغ رٞهغ ٓ٘بكغ أٝ اُز٢ ٣زْ رشث٤زٜب داخ٤ِب

اهزظبد٣خ ٓغزوج٤ِخ ٓزشبثٜخ ُٜزٙ الأطٍٞ. كبعزخذآٜب ٣ٌُٖٔ ٖٓ ٓوبسٗخ ٝكْٜ أًضش 



ػ٘ذٓب ٣زْ ه٤بط الأطٍٞ أُزشبثٜخ ٝالإثلاؽ ػٜ٘ب ثبعزخذاّ الأعبط ٗلغٚ
 
(Hsu, A. 

W., et. al, 2018). 

ػ٘ذ  اُؼذ٣ذ ٖٓ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ رزٞاكش ُٜب أعٞام ٗشطخ، ٣زْ ٓشاػبح أعؼبسٛب -

ً ثٚ ُزٞهؼبد اُغٞم ٖٓ أُ٘بكغ  ً ٓٞصٞهب اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٓٔب ٣ٞكش ه٤بعب

الإهزظبد٣خ، ٓٔب ٣ض٣ذ ا٠ُ ؽذ ًج٤ش ٖٓ ٓٞصٞه٤خ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ
 

(Fischer, & Marsh, 2013). 

اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٣زـِت ػ٠ِ ٓشٌِخ رٞص٣غ اُزٌب٤ُق أُشزشًخ ُِٔ٘زغبد اُج٤ُٞٞع٤خ  -

أُزؼذدح، ؽ٤ش ًبٕ ٣زْ رٞص٣ؼٜب ك٢ ظَ ٗٔٞرط اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ ثشٌَ اػزجبؽ٢ ٝٓؼوذ 

ث٤ٖ ٓخزِق أُ٘زغبد، ٝثظٞسح رٌٕٞ ك٤ٜب اُؼلاهخ ؿ٤ش ٝاػؾخ ث٤ٖ أُذخلاد 

ٝأُخشعبد. ٣ٝظجؼ ٛزا اُزٞص٣غ أًضش عٞءاً ك٢ ؽبُخ ٝلادح الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ لأطٞلاً 

 ,.Gonçalves, R., et. al) ُضساػ٢ ُِٔششٝعاػبك٤خ ٝاعزخذآٜب ك٢ اُ٘شبؽ ا

2017). 

ٓٔب عجن ٣شٟ اُجبؽش إٔ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ أًضش ٓلائٔخ لأٜٗب رٞكش 

ً ك٢  ٓئششاد أكؼَ ؽٍٞ أُ٘بكغ الإهزظبد٣خ أُغزوج٤ِخ ُِٔ٘شبدَ اُضساػ٤خ، ٝأًضش طذهب

ٓب ٣ٌٖٔ ٓغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ رٔض٤َ ٝاهغ اُزؾٍٞ اُج٤ُٞٞع٢ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٝٛٞ 

 ٖٓ رو٤٤ْ أداء اُٞؽذاد ٝٓٞهلٜب أُب٢ُ خلاٍ اُلزشاد أُخزِلخ ثشٌَ ع٤ِْ.

ٝثبُشؿْ ٖٓ رُي، الا إٔ ٛ٘بى ثؼغ أُشٌلاد ٝٗوبؽ اُؼؼق اُز٢ رٞاعخ ٗٔٞرط 

 اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٘ذ ه٤بط الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٖٓ أٜٛٔب:

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝخبطخ رِي اُز٢ ٤ُظ ُٜب  طؼٞثخ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُجؼغ -

عٞم ٗشؾ، أٝ ػ٘ذٓب ٣ؾذس رـ٤ش ك٢ ؽبٍ اُغٞم، ٝرُي ثشٌَ خبص ػ٘ذٓب رٌٕٞ 

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ؽ٣ِٞخ الأعَ
 
(Cavalheiro R. T., et. al, 2019) ًٕٔب أ ،

ؿ٤بة الأعٞام اُ٘شطخ ٣غؼَ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ أًضش ػشػخ ُِزلاػت ٝاداسح الأسثبػ 

 .(He, L. Y., et. al, 2018) ٣وَِ ٖٓ أ٤ٔٛخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ٓٔب

ص٣بدح رٌب٤ُق ٝعٜذ ٝٝهذ رطج٤ن اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ ه٤بط الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ٝثظلخ  -

خبطخ ُِششًبد اُظـ٤شح، ؽ٤ش رزطِت اػبدح رو٤٤ْ ثشٌَ ع١ٞ٘ ٌُبكخ الأطٍٞ 

دُخ. ثبلإػبكخ ا٠ُ ػذّ رٞاكش اٌُلبءاد اُج٤ُٞٞع٤خ ٓٔب ٣لوذٛب اُلبئذح ٖٓ رطج٤ن اُو٤ٔخ اُؼب

 اُوبدسح ػ٠ِ رطج٤ن أُؾبعجخ ػ٠ِ أعبط ٓلّٜٞ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ ٓضَ ٛزح اُششًبد.

ك٢ أُؾبعجخ ػٖ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ، الإػزشاف  41ٖٝٓ الإٗزوبداد أُٞعٜخ ُِٔؼ٤بس  -

ٓظشٝكبد ك٢ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٗبهض رٌب٤ُق اُج٤غ ًب٣شاداد أٝ 

هبئٔخ اُذخَ، ؽ٤ش ٣زْ الإػزشاف ثبلإ٣شاد خلاٍ كزشح اُ٘ٔٞ ٝهجَ إٔ ٣زْ اُج٤غ ثظشف 

اُ٘ظش ػٖ رؾون الإ٣شاد، ٓٔب ٣ئد١ ا٠ُ رٞهؼبد ؿ٤ش ٝاهؼ٤خ ُلأسثبػ اُوبثِخ ُِزٞص٣غ 

ث٤ٖ أُغب٤ٖٔٛ. ًٔب إٔ الإػزشاف ثبلإ٣شاد هجَ اُزؾون ٣ض٣ذ ٖٓ رزثزة الأسثبػ 

 ,Marsh, T. and Fischer) ٣ض٤ش اُوِن ثشؤٕ اُؼشائتٝروِت اُذخَ ٓٔب 

2013). 

٣ٝشٟ اُجبؽش إٔ أًجش اُزؾذ٣بد اُز٢ رٞاعٚ رطج٤ن ٓزطِجبد اُو٤بط أُؾبعج٢ ثبُو٤ٔخ 

اُؼبدُخ ٝكوبً ُِٔؼ٤بس أُؾبعج٢ اُذ٢ُٝ ٛٞ ػشٝسح رٞاكش ٗظبّ ٓؼِٞٓبد هبدس ػ٠ِ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ 

ٖ الإػزٔبد ػ٠ِ ث٤بٗبرٚ ك٢ اُوطبع اُضساػ٢ ًٌَ، ؽ٤ش اُغٞه٤خ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ثؾ٤ش ٣ٌٔ

٣ٌٖٔ ٖٓ خلاُٚ ؽغبة طبك٢ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُٜزٙ الأطٍٞ ًٝزُي ٓؼذٍ اُخظْ 

أُغزخذّ ك٢ رُي، ٝٛٞ ٓب عبْٛ ك٢ رؾو٤وخ ثظٞسح ًج٤شح ك٢ اُذٍٝ الأٝسٝث٤خ ٝعٞد شجٌخ 

عشاءاد اُلؼ٤ِخ اُز٢ ٣زْ ر٘ل٤زٛب ك٢ ٝاُز٢ رٞػؼ الإ FADNٓؼِٞٓبد ٓؾبعجخ أُضاسع 

اُٞاهغ اُؼ٢ِٔ ػ٘ذ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُٔخزِق الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝٓؼبُغخ ٓشبًَ رطج٤وٜب، 

ٝػذّ ٝعٞد ٓضَ ٛزا اُ٘ظبّ ك٢ اُذٍٝ اُ٘ب٤ٓخ ٣غؼِٜب رٞاعٚ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُظؼٞثبد ػ٘ذ رطج٤ن 

 .ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ك٢ ٛزٙ اُذٍٝ



 

 .اُج٤ُٞٞع٤خ الأطٍٞ ػٖ أُؾبعج٢ الإكظبػ -4
ر٘بٍٝ أُؼ٤بس أُؾبعج٢ اُذ٢ُٝ ٓزطِجبد اُؼشع ٝالإكظبػ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ك٢ 

ا٠ُ أٗٚ ثزؾ٤َِ  ((Goncalves & Lopes, 2014, A، ٝهذ أشبس 57ا٠ُ  40اُلوشاد ٖٓ 

أُزطِجبد أُٞػؾخ ثبُٔؼ٤بس اُذ٢ُٝ كبٗٚ ٖٓ أٌُٖٔ ث٘بء ٓئشش ُلإكظبػ ٣زْ ػ٠ِ أعبعٚ 

رؾذ٣ذ ٓغزٟٞ اكظبػ ًَ ششًخ، ٣ٝزؼٖٔ ٛزا أُئشش صلاس كئبد، ٢ٛٝ: كئخ اُج٘ٞد الإعجبس٣خ 

اُضب٤ٗخ  ، ٝاُلئخ51-43ك٤ٔب ػذٟ اُلوشر٤ٖ  57ا٠ُ  40ٝاُز٢ ر٘بُٜٝب أُؼ٤بس ك٢ اُلوشاد ٖٓ 

-٢ٛ43 كئخ اُج٘ٞد الإخز٤بس٣خ اُز٢ أٝط٠ أُؼ٤بس ثبلإكظبػ ػٜ٘ب، ٝرزٔضَ ك٤ٔب ٝسد ثبُلوشر٤ٖ 

، ٝاُلئخ اُضبُضخ ٢ٛٝ كئخ اُج٘ٞد الإخز٤بس٣خ ؿ٤ش أُٞط٠ ثٜب ك٢ أُؼ٤بس. ٣ٌٖٝٔ رِخ٤ض 51

 اُج٘ٞد اُز٢ رشزَٔ ػ٤ِٜب ًَ كئخ ك٢ اُزب٢ُ: 

 ضَ أُزطِجبد اُؾز٤ٔخ ُلإكظبػ، كبٗٚ ٣ٌٖٔ ا٣غبصٛب ك٢: ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُلئخ الأ٠ُٝ ٝاُز٢ رٔ

الإكظبػ ػٖ اعٔب٢ُ أٌُبعت أٝ اُخغبئش اُ٘برغخ ػٖ الإػزشاف الأ٢ُٝ ُلأطٍٞ  -

ً ٜٓ٘ب اُزٌب٤ُق  اُج٤ُٞٞع٤خ ٝٓ٘زغبرٜب اُضساػ٤خ، ًٝزُي اُزـ٤ش ك٢ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٓطشٝؽب

 اُج٤ؼ٤خ ك٢ ٜٗب٣خ ًَ كزشح.

٣غت ػ٠ِ أُ٘شؤح إٔ روذّ ٝطلبً ٌَُ كئخ ٖٓ كئبد الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ُِزلشهخ ث٤ٖ الأطٍٞ  -

اُج٤ُٞٞع٤خ اُوبثِخ ُلإعزٜلاى ٝالأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ أُؼٔشح، أٝ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ 

 اُ٘بػغخ ٝالأطٍٞ ؿ٤ش اُ٘بػغخ. 

 ش ثبُوٞائْ أُب٤ُخ:٣ٝغت ػ٠ِ أُ٘شؤح إٔ روذّ ٝطلبً ُلار٢َ ارا ُْ رلظؼ ػ٘ٚ ك٢ ٌٓبٕ اخَ -

  ٝؽج٤ؼخ الأػٔبٍ أُزؼِوخ ثٌَ كئخ ٖٓ كئبد الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝأُوب٤٣ظ أ

 اُزوذ٣شاد ؿ٤ش أُب٤ُخ ٤ٌُِٔبد أُبد٣خ ُٜزح الأطٍٞ.

  اُطشم ٝالإكزشاػبد أُٜٔخ أُطجوخ ك٢ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٌَُ كئخ ٖٓ كئبد

 وطخ اُؾظبد.الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝٓ٘زغبرٜب اُضساػ٤خ ػ٘ذ ٗ

ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثلئخ اُج٘ٞد الإخز٤بس٣خ اُز٢ أٝط٠ أُؼ٤بس ثبلإكظبػ ػٜ٘ب، كوذ أٝػؼ 

ً ٌَُ ٓغٔٞػخ أٝ كئخ ٖٓ الأطٍٞ  ً ٤ًٔب أُؼ٤بس ٝشغغ ػ٠ِ إٔ أُ٘شؤح ٣ٌٖٔ إٔ روذّ ٝطلب

أٝ  اُج٤ُٞٞع٤خ ُِزلشهخ ث٤ٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُوبثِخ ُلإعزٜلاى ٝالأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ أُؼٔشح،

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُ٘بػغخ ٝالأخشٟ ؿ٤ش اُ٘بػغخ، ًٝزُي الإكظبػ ػٖ الأعظ أُغزخذٓخ 

ك٢ رِي اُزلشهخ لإٔ رُي ٣غبػذ ػ٠ِ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد رٌٖٔ ٓغزخذ٢ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٖٓ رو٤٤ْ 

ك٠ ؽبُخ  -رٞه٤ذ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُزٞهؼخ ٖٓ ًَ كئخ ٖٓ كئبد الأطٍٞ. ٣ٌٖٝٔ ًزُي ُِٔ٘شبدَ

رـ٤ش اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٗز٤غخ ُزـ٤شاد رشرجؾ ثطج٤ؼخ الأطَ اُج٤ُٞٞع٠ ٝرـ٤شاد اخشٟ رشرجؾ 

الإكظبػ أُ٘لظَ ػٖ اُزـ٤شاد اُطج٤ؼ٤خ ٝاُغؼش٣خ ك٢ رو٤٤ْ ادَاء اُلزشح -ثبُغؼش ك٠ اُغٞم 

اُؾب٤ُخ ٝاُزٞهؼبد أُغزوج٤ِخ ٝخبطخ ػ٘ذٓب رض٣ذ دٝسح الإٗزبط ػٖ ع٘ٚ، ٝٛزا الإكظبػ 

ِزـ٤شاد اُطج٤ؼ٤خ ٝاُزـ٤شاد اُغؼش٣خ لا ٣ٌٕٞ راد ه٤ٔخ ًج٤شح ػ٘ذٓب رٌٕٞ دٝسح أُ٘لظَ ُ

 الإٗزبط أهَ ٖٓ ع٘خ.

ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثبُلئخ اُضبُضخ "كئخ اُج٘ٞد الإخز٤بس٣خ اُز٢ ُْ ٣ٞط٢ أُؼ٤بس ثبلإكظبػ 

ػٜ٘ب"، كبٜٗب رش٤ش ا٠ُ رغبٝص اُششًخ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد اُؾز٤ٔخ ُزلظؼ ػٖ رؼوذ 

ِٔبد أُخزِلخ ثشؤٕ أُؼِٞٓبد ٓؾذٝدح اُزؤص٤ش ػ٠ِ رو٤٤ْ الأطٍٞ، ٝٓؼِٞٓبد رؤص٤ش أُؼ

اُزجب٣٘بد ك٢ اُؼٞآَ اُشئ٤غ٤خ، ٝالإكزشاػبد أُغز٘ذ ػ٤ِٜب ثشؤٕ الأعؼبس ٝاُزٌب٤ُق 

 & Goncalves أُغزوج٤ِخ، ًٝزُي الإكظبػ ػٖ رؾ٤َِ اُؾغبع٤خ ُِٔؼِٔبد أُزؼذدح

Lopes, 2014, B)). 

ًٝزُي أُظش١  41ِجبؽش ٓٔب عجن أٗٚ ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ ٣ٝزؼؼ ُ

أُ٘بظش ُٚ أٝطٞا ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٘ذ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبػزجبسٛب الأعِٞة 

الأٗغت ُٜزٙ الأطٍٞ، الا أٜٗٔب ُْ ٣زؼشػب ثشٌَ رٞػ٤ؾ٢ ٝرلظ٢ِ٤ ُجؼغ ٓشبًَ اُزطج٤ن 

ُٔؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، كبلأٓش ٓبصاٍ ٣ؾزبط ا٠ُ ٓض٣ذ ٖٓ اُؼ٢ِٔ ُِو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٘ذ ا



أُشبًَ ثٔب ٣ؾون  ٙزٞط٤بد اُز٢ رغبػذ ػ٠ِ ؽَ ٓضَ ٛزاُغٜذ ٝاُجؾش ٝا٣غبد اُؾٍِٞ ٝاُ

الأٛذاف أُشعٞٙ ٖٓ رطج٤ن اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ أُؾبعجخ ػٖ ٛزٙ الأطٍٞ راد اُطج٤ؼخ 

اُخبطخ، ٝٛٞ ٓب ٣٘ؼٌظ ك٢ اُٜ٘ب٣خ ػ٠ِ ٓذٟ ٓلائٔخ ٝٓٞصٞه٤خ ٝٓ٘لؼخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ 

 أُوذٓخ.

 أصش أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٠ ػٞء خظبئض ٝعٔبد -5

 .رٌِلخ اُذ٣ٖالأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ػ٠ِ 

رخزِق الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ػٖ الأطٍٞ ؿ٤ش اُؾ٤خ ك٢ إ شٌِٜب اُج٤ُٞٞع٢ ٣زـ٤ش خلاٍ 

كزشح ٗٔٞٛب )اُزؾٍٞ اُج٤ُٞٞع٢( ٓٔب ٣٘زظ ػ٘ٚ رـ٤شاد ك٠ أُ٘بكغ الاهزظبد٣خ أُزٞهؼخ ٖٓ 

ُٔؾبعجخ ػٖ الاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ الاطَ ك٠ أُغزوجَ، ٝثبُزب٢ُ كبٕ اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٠ ا

٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼٌظ ٓضَ ٛزٙ اُزـ٤شاد ٓٔب ٣ئدٟ ا٠ُ رٞك٤ش روذ٣شاد اًضش ٝػٞؽب ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

ً ثبُزوذ٣شاد أُغزٔذح ك٠ ؽبُخ اعزخذاّ  أُغزوج٤ِخ اُز٠ عزغزٔذ ٖٓ الاطَ اُج٤ُٞٞع٠ ه٤بعب

ذ ٣٘ؼٌظ ا٣غبث٤بً ػ٠ِ رٌِلخ ٝٛٞ ٓب ه (Argilés-Bosch, et. al., 2017) اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ

 .أُٔ٘ٞػ ُِٔ٘شؤح اُذ٣ٖ

ٖٝٓ ٗبؽ٤خ اخشٟ رزغْ الاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُؼذ٣ذ ٖٓ اُغٔبد اٝ اُخظبئض الأخشٟ 

اُز٠ هذ رئدٟ ا٠ُ أُض٣ذ ٖٓ ػذّ ا٤ُو٤ٖ ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ ػ٘ذ أُؾبعجخ 

، أُٔ٘ٞػ ُِٔ٘شؤح اُذ٣ٖهذ ٣٘ؼٌظ عِج٤بً ػ٢ِ رٌِلخ ػٖ الاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٓٔب 

 ٖٝٓ أْٛ رِي اُخظبئض:

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٓؼشػخ ٌُِٞاسس اُطج٤ؼ٤خ ٓضَ عٞء الاؽٞاٍ اُغ٣ٞخ ٝالاٝثئخ -
 

(Bohušová & Svoboda, 2017). 

الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ اُؾبِٓخ ٝخبطخ اُ٘جبر٤ٚ ٜٓ٘ب راد دٝساد اُؾ٤بح اُط٣ِٞخ )ٓضَ  -

اُلٞاًخ ٝاُ٘خ٤َ( ػبدح لا رزٞاكش ُٜب اعٞام ٗشطخ ٣ٌٖٔ الاػزٔبد ػ٤ِٜب ك٠ اشغبس 

ٝثبُزب٠ُ رؼزٔذ  (Bohušová & Svoboda, 2016) روذ٣ش اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلأطَ

أُ٘شؤح ػ٢ِ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ أُخظٞٓخ ُلزشح ؽ٣ِٞخ ٝٛٞ ٓب ٣ئد١ ا٠ُ 

 بٕ.ٓض٣ذ ٖٓ ػذّ ا٤ُو٤ٖ ثبُ٘غجخ ُٔبٗؾ٢ الائزٔ

رٔزِي اُؼذ٣ذ ٖٓ أُ٘شبدَ اُضساػ٤ٚ ٝرذ٣ش اًضش ٖٓ ٗٞع ٖٓ الاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ  -

ٝاُز٢ ؿبُجب ٓب رغزخذّ اعب٤ُت ٓخزِلخ ُزوذ٣ش اُو٤ْ اُؼبدُخ ُٜب ًٝزُي هذ رغزخذّ 

اُششًبد اُضساػ٤خ اُز٢ رؼَٔ ك٠ ٗلظ أُغبٍ اعب٤ُت ٓخزِلٚ عٞٛش٣بً ُزو٤٤ْ ٗلظ 

، ٖٝٓ صْ كبٕ (Fischer, & Marsh, 2013)اُ٘ٞع ٖٓ الاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ

ً ث٤ٖ  ٓٞصٞه٤خ روذ٣شاد اُو٤ٔخ اُؼبدُٚ هذ رزلبٝد داخَ أُ٘شؤح اُٞاؽذح ٝأ٣ؼب

 أُ٘شبدَ أُٔبصِخ،  ٝٛٞ ٓب ٣ئد١ ا٠ُ ٓض٣ذ ٖٓ ػذّ ا٤ُو٤ٖ ُٔبٗؾ٢ الائزٔبٕ.

 اُؼبدُخ ثبُو٤ٔخ اُج٤ُٞٞع٤خ الأطٍٞ ػٖ أُؾبعجخ ث٤ٖ اُؼلاهخ ٓؾذداد -6

 .٣ٖاُذ ٝرٌِلخ
اُشهبث٤خ اُز٠ ٣غت أخزٛب ك٠ الأػزجبس ػ٘ذ دساعخ أُزـ٤شاد ٛ٘بى ثؼغ أُؾذداد أٝ 

، ٝاُز٠ أصجزذ ٝرٌِلخ اُذ٣ٖ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُؾبعجخ ػٖ الاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ

 ، ٠ٛٝ ًٔب ٠ِ٣:اُذ٣ٖالأدث٤بد اُغبثوخ ٝعٞد ػلاهخ ث٤ٜ٘ب ٝث٤ٖ هشاس رٌِلخ 

 "LEVاُشاكؼخ أُب٤ُخ " 6-1

ثذساعزٚ ٝرؾ٤ِِٚ ؽ٤ش رٔضَ اُشاكؼٚ أُب٤ُخ ٗغجخ  اُذ٣ٖرؼذ أْٛ أُئششاد اُز٠ ٣وّٞ ٓبٗؼ 

اُز٣َٞٔ ثبُذ٣ٖ اُخبسع٠ ا٠ُ اعٔب٠ُ اُز٣َٞٔ ٝثبُزب٠ُ رش٤ش ا٠ُ ٓذٟ أػزٔبد اُششًخ ػ٠ِ 

ا٠ُ ٝعٞد  (Minnis, 2011) أُظبدس اُخبسع٤خ ك٠ اُز٣َٞٔ. ٝرش٤ش اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد

ؽ٤ش رؼذ ٗغجخ اُشاكؼخ أُب٤ُخ أؽذ الأدٝاد الأعبع٤خ  اُذ٣ٖػلاهخ ث٤ٖ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٝرٌِلخ 

ُو٤بط أُخبؽش أُب٤ُخ أُشرجطخ ثوشاساد اُز٣َٞٔ، ٝاُز٢ ٣٘ط١ٞ أسرلبػٜب ػ٠ِ ٓخبؽش أًجش 



ٜب ثبٌُض٤ش ٖٓ ،  كض٣بدح أػزٔبد أُ٘شؤح ػ٠ِ اُز٣َٞٔ اُخبسع٢ ثظٞسح ًج٤شح ٣ِضٓاُذ٣ُٖٔبٗؾ٢ 

الأػجبء اُضبثزٚ أُزٔضِخ ك٠ اُوشٝع ٝكٞائذٛب ٓٔب هذ ٣ئدٟ ا٠ُ رؼضش أُ٘شؤح ك٠ عذاد أػجبء 

ك٠ ؽ٤ٖ ٣ش٤ش اٗخلبع اُشاكؼخ أُب٤ُخ ا٠ُ أػزٔبد أُ٘شؤح ػ٠ِ أٓٞاٍ أُلاى ثظٞسح  اُذ٣ٖ

ٟ ٝٛٞ ٓب ًج٤شح ٓوبسٗخ ثبلأػزٔبد ػ٠ِ اُوشٝع ٝؿ٤شٛب ٖٓ ٓظبدس اُز٣َٞٔ اُخبسع٤خ الأخش

 ٣ٔضَ ػٔبٕ أًجش ُٔبٗؾ٠ الائزٔبٕ لاعزشداد أٓٞاُْٜ رؾذ أعٞء اُؼشٝف.

 "CFOاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ اُؼ٤ِٔبد اُزشـ٤ِ٤خ" 6-2

رٔضَ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ اُؼ٤ِٔبد اُزشـ٤ِ٤خ أؽذ أُزـ٤شاد اُٜبٓخ اُز٠ ٣غت أخزٛب ك٠ 

لأٟ ششًخ ٣ٝش٤ش أسرلبع  اُزذكوبد  ػاُذ٣ٖ أُِ٘ٞزؾذ٣ذ رٌِلخ ُالأػزجبس ٖٓ هجَ ٓبٗؼ الأئزٔبٕ 

اُ٘وذ٣خ أُزُٞذح ٖٓ اُزشـ٤َ ا٠ُ ص٣بدح أؽزٔبٍ ٝكبء اُششًخ ثبُزضآزٜب أُزؼِوخ ثخذٓخ اُذ٣ٕٞ 

ث٤٘ٔب ٣زٞهغ إٔ رضداد  (Paryabi & Fazlzadeh, 2012) ٝثبُزب٠ُ رغ٘ت اُزخِق ػٖ اُغذاد

أؽزٔب٤ُخ ؽذٝس ػغض ػٖ اُغذاد أٝ اٗزٜبى ػوٞد اُذ٣ٖ ك٠ ؽبُخ اٗخلبع اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

 أُزُٞذح ٖٓ اُؼ٤ِٔبد اُزشـ٤ِ٤خ.

 "GROWTHاُ٘ٔٞ " 6-3

ا٠ُ ٝعٞد ػلاهخ ث٤ٖ هذسح اُششًخ ػ٠ِ اُٞكبء  (van, B. J., et. al, 2010)أشبس

عزضٔبس ٝاُ٘ٔٞ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ الأٓضَ، ٖٓ ٓ٘طِن إٔ رٌب٤ُق ثزٌب٤ُق خذٓخ اُذ٣ٖ ٝهذسرٜب ػ٠ِ الا

خذٓخ اُذ٣ٖ ٣ٌٖٔ إٔ رؾذ أٝ رو٤ذ هذسح اُششًخ ػ٠ِ الاعزضٔبس ػ٠ِ اُ٘ؾٞ الأٓضَ، ٝاُؼٌظ 

ًزُي. ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ ٣ٌٖٔ اُ٘ظش ا٠ُ اُ٘ٔٞ ػ٠ِ أٗٚ ٓئشش ع٤ذ ُوذسح اُششًخ ػ٠ِ 

ُوذسرٜب ػ٠ِ اُٞكبء ثبُزضآبرٜب أُخزِلخ. الاعزٔشاس ٝرؾو٤ن الا٣شاداد ثٔب ٣ٔضَ ػٔبٕ أًجش 

 . ٝرٌِلخ اُذ٣ٖٝك٢ ػٞء رُي كٖٔ أُزٞهغ ٝعٞد ػلاهخ ث٤ٖ اُ٘ٔٞ 

 "WEIGHTاُٞصٕ اُ٘غج٠ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ " 6-4

٣ش٤ش اُٞصٕ اُ٘غج٠ ُلاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ا٠ُ ٗغجخ الاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ا٠ُ اعٔب٠ُ اطٍٞ 

اُششًخ. ٖٝٓ أُزٞهغ إٔ ص٣بدح اُٞصٕ اُ٘غج٠ ُلاطٍٞ أُؼبد رو٤٤ٜٔب ٗز٤غخ ٓؾبعجخ اُو٤ٔخ 

اُؼبدُخ ٓوبسٗخ ثبعٔب٠ُ الاطٍٞ ٣ئصش ػ٠ِ ٓغزخذ٠ٓ اُوٞائْ أُب٤ُخ خبطخ أُغزضٔش٣ٖ ػ٘ذ 

 ,Goncalves & Lopes, 2014)اُششًخ ٝارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ، ًٔب اشبس  رو٤٤ْ اداء

A)))  ا٠ُ ػشٝسح الاخز ك٠ الاػزجبس اُٞصٕ اُ٘غج٠ ُلاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ أًُِٔٞخ ُِششًخ ًبؽذ

ٝاُز٠ رض٣ذ ٖٓ ٓلائٔخ  41اُؼٞآَ أُئصشح ػ٠ِ اُٞكبء ثٔزطِجبد الاكظبػ ٝكوب ُِٔؼ٤بس 

 .اُؼبدُخ ٝربص٤شارٜب الا٣غبث٤خخ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔ

 ""SOURCEٓظذس رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  6-5

ا٠ُ إٔ ٓظذس رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  (Cotter & Richardson, 2002) رش٤ش اُذساعبد

٣ئصش ػ٠ِ كبئذح ٝٓ٘لؼخ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، ؽ٤ش ٣ٞعذ صلاس ٓغز٣ٞبد ٣زْ اُزذسط خلاُٜب 

ُزوذ٣ش اُو٤ٔخ اُؼبدُخ، أُغزٟٞ الأٍٝ ٣زْ ك٤ٚ روذ٣ش اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ أعبط أعؼبس رذاٍٝ 

بدُخ ػ٠ِ اعؼبس اُغٞم ُلأطٍٞ الأطَ ك٢ عٞم ٗشطخ، ٝاُضب٢ٗ ٣غز٘ذ ك٢ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼ

ً ُلاخزلاكبد ث٤ٖ الأطٍٞ أُشاد رو٤٤ٜٔب ٝرِي الأطٍٞ أُٔبصِخ، ث٤٘ٔب  أُٔبصِخ ٓغ رؼذ٣ِٜب ٝكوب

ً ُِٔغزٟٞ اُضبُش ػ٠ِ أعبط طبك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ  ٣زْ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝكوب

 ٝأُزٞهؼخ ٖٓ الأطَ ػ٠ِ ٓذاس ػٔشح الاٗزبع٢. 

ً ُِٔغز٤٣ٖٞ الأٍٝ ٝاُضب٢ٗ ٖٓ ٓظبدس خبسع٤خ ُزُي رُ  غزٔذ روذ٣شاد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝكوب

"الأعٞم"، ث٤٘ٔب رغُزٔذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ أُغزٟٞ اُضبُش ٖٓ ٓظبدس داخ٤ِخ ك٢ أُ٘شؤح 

ً ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُزٞهؼخ ُلأطَ ًٝزُي ٓؼذٍ اُخظْ أُغزخذّ".  "اُزوذ٣شاد أُُٞذح داخ٤ِب

ُٔظبدس اُخبسع٤خ ُزؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ رٌٕٞ أًضش ٓٞصٞه٤خ ٖٓ أُظبدس اُذاخ٤ِخ، ٝٗظشاً لإٔ ا

ا٠ُ إٔ اُششًبد اُز٢ رؼزٔذ ػ٠ِ  (Silva, J. M., et. al., 2016)ؽ٤ش أشبسد دساعخ

ػ٠ِ اداسح أُظبدس اُذاخ٤ِٚ ك٢ روذ٣ش اُو٤ٔخ اُؼبدُخ لأطُٜٞب اُج٤ُٞٞع٤خ ُذ٣ٜب أدُٚ أًجش 

 أُزٞهغ ٝعٞد ػلاهخ ث٤ٖ ٓظذس رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝاُؼلاهخ ٓؾَ اُذساعخ.ُزُي كٖٔ  .الأسثبػ

 ""SIZEؾغْ اُ  6-6



اصجزذ اُذساعبد ٝعٞد ػلاهخ ؽشد٣خ ث٤ٖ ؽغْ اُششًخ ٝأُؾزٟٞ أُؼِٞٓبر٢ ُوٞائٜٔب 

أُب٤ُخ، ٗظشاً ُو٤بّ اُششًبد ًج٤شح اُؾغْ ثبلإكظبػ ػٖ ٓؼِٞٓبرٜب ثذهخ ٓوبسٗخ ث٘ظ٤شارٜب ٖٓ 

إٔ ًجش ؽغْ ( Minnis, 2011) . ًٔب أٝػؼ(Chaney, P. K., et. al, 2011)شًبداُش

ً ػ٠ِ آٌب٤ٗخ الاػزٔبد ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝروذ٣شارٜب، ٗظشاً لإٔ  اُششًخ ٣ئصش ا٣غبثب

ً ػ٠ِ اُزوذ٣ش اُذه٤ن ُٔؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  اُششًبد ًج٤شح اُؾغْ رٌٕٞ أًضش هذسح ٓبد٣ب

بر٢ ُِو٤ٔخ ٓوبسٗخ ثبُششًبد طـ٤شح اُؾغْ، الأٓش اُز١ ٣ئد١ ا٠ُ رؾغ٤ٖ أُؾزٟٞ أُؼِٞٓ

 اُؼبدُخ ٝعؼِٜب أًضش آٌب٤ٗٚ ُلإػزٔبد ٝأًضش دهخ ٝٓٞػٞػ٤خ. 

ٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ ؽغْ اُششًخ ٝٓخبؽش ( van, B. J., et. al, 2010) ذٝأصج

ٖٔ أُشعؼ إ رٌٕٞ ُذٟ اُششًبد اٌُجشٟ ػٔبٗبد أًجش ُزُي ٖٓ أُزٞهغ ألا رٞاعٚ كالاكلاط، 

 ِذ٣ٖعذاد اُزضآبرٜب ك٢ ٓٞػذٛب ٓٔب ٣ئد١ ا٠ُ رٌِلخ اهَ ُاُششًبد ًج٤شح اُؾغْ طؼٞثبد ك٢ 

 .أُٔ٘ٞػ ُزِي اُششًبد

 ِٓخض اُذساعخ اُزطج٤و٤خ -7
 ٓغزٔغ ٝػ٤٘خ اُذساعخ اُزطج٤و٤خ 7-1
٣زؼٖٔ ٓغزٔغ اُذساعخ اُششًبد راد اُظِخ ثبلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝأُو٤ذح ثوطبع الأؿز٣خ    

 .2018ا٠ُ  2015اُلزشح ٖٓ ٝرُي ك٠ ٝأُششٝثبد ثبُجٞسطخ أُظش٣خ 

عزجؼبد ًلا ٖٓ  شٔبٍ اُظؼ٤ذ ُِز٤ٔ٘خ ٝالاٗزبط اُضساػ٢ ٝأُ٘ظٞسح ُِذٝاعٖ ٝششًخ بٝث   

أُظش٣خ ُِذٝاعٖ، ٝرُي لإٔ رِي اُششًبد رلزوذ أُزـ٤شاد اُلاصٓخ ُج٘بء ٗٔٞرط اُذساعخ. 

الاعٔبػ٤ِ٤ٚ ٓظش ، اُوبٛشٙ ُِذٝاعْٖٝٛ ششًخ  رظجؼ اُؼ٤٘خ اُٜ٘بئ٤خ ٌٓٞٗخ ٖٓ خٔظ ششًبد

، ع٤ٜ٘ٚ ُِظ٘بػبد اُـزائ٤خ، الاعٔبػ٤ِ٤ٚ اُٞؽ٤٘ٚ ُِظ٘بػبد اُـزائ٤ٚ )كٞد٣ٌٞ(، ُِذٝاعٖ

 17ٝثِؾ اعٔب٢ُ أُشبٛذاد خلاٍ كزشح اُذساعخ . ششًخ اُششه٤خ اُٞؽ٤٘ٚ ُلآٖ اُـزائ٢ٝ

 ٓشبٛذح.

 ٓظبدس اُؾظٍٞ ػ٠ِ اُج٤بٗبد 7-2
خ ثبُذساعخ اُزطج٤و٤خ ػِى٠ اُزوىبس٣ش أُب٤ُىخ أُ٘شىٞسح اػزٔذ اُجبؽش ك٢ عٔغ اُج٤بٗبد أُزؼِو    

ُِششًبد ٓؾَ ػ٤٘خ اُذساعخ ثٔٞهؼٜب الإٌُزش٢ٗٝ ػ٠ِ الإٗزشٗذ، ًٝزا أُٞهغ اُشع٢ٔ ُجٞسطىخ 

ٝٓٞهىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىغ ٓجبشىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىش  www.egx.com.egالأٝسام أُب٤ُىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىخ أُظىىىىىىىىىىىىىىىىىىىىش٣خ 

www.mubasher.inf.com ٝهذ أعزؼبٕ اُجبؽش ك٠ أُؼبُغخ الإؽظبئ٤خ  ثجشٗبٓظ اُؾضٓخ .

 Statistical Package for Social Sciences (SPSS) الإؽظىبئ٤خ ُِؼِىّٞ الاعزٔبػ٤ىخ 

V24  ثٔغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خsig 5.% 

 ٗٔٞرط اُذساعخ 7-3
، َ أُؾبعىىىجخ ػىىىٖ الأطىىىٍٞ اُج٤ُٞٞع٤ىىىخ٣زٌىىىٕٞ ٗٔىىىٞرط اُذساعىىىخ ٓىىىٖ أُزـ٤ىىىش أُغىىىزو

، بث٤خ ٝرزٔضَ ك٢ )اُشاكؼىخ أُب٤ُىخ، ثبلإػبكخ ا٠ُ أُزـ٤شاد اُشهاُذ٣ٖزبثغ ٝٛٞ رٌِلخ أُزـ٤ش اُٝ

 . ٝٛٞ ًبُزب٢ُ:اُزذكن اُ٘وذٟ، اُ٘ٔٞ، ؽغْ اُششًخ(

 COD  it = βο +  β1 FV  it +  β2 LEV  it  +  β3 SIZE it +  β4 GRO it + β5 

CFO   +ԑit   

 :ؽ٤ش إٔ

COD it  ٕرش٤ش ا٠ُ رٌِلخ  الإئزٔب =i  ك٢ اُلزشحt 

FV it     رش٤ش ا٠ُ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِششًخ =i  ك٢ اُلزشحt 

LEV it  ٣ش٤ش ا٠ُ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ُِششًخ =i  ك٢ اُلزشحt 

SIZE it  ٣ش٤ش ا٠ُ ؽغْ اُششًخ =i  ك٢ اُلزشحt 

it GRO رش٤ش ا٠ُ ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ ك٢ اُششًخ =i  ك٢ اُلزشحt 

it CFO=  رش٤ش ا٠ُ اُزذكن اُ٘وذ١ ك٢ اُششًخi  ك٢ اُلزشحt 

ԑit       اُخطؤ اُؼشٞائ٢ = 



β        ٓؼبٓلاد الإٗؾذاس = 

βο     اُغضء اُضبثذ ك٢ ٓؼبدُخ الإٗؾذاس = 

 اخزجبس اُلشٝع 7-4
ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ) 7-4-1

2
R: ) 

 ٗؾذاس ًٔب ٢ِ٣ :الإ٣ٞػؼ اُغذٍٝ اُزب٢ُ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ُ٘ٔٞرط    

 (1)عذٍٝ سهْ 

Rٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )
2

 ٗؾذاسالإ( ُ٘ٔٞرط 

Model Summary
b
 

Model R R
2 

Adjusted 

R
2 

Std. 

Error  

Durbin-

Watson 

1 .242 .058 .043 4.62969 1.576 

 * أُظذس: ٓخشعبد اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢.           

Rرش٤ش اُ٘زبئظ أُج٤٘خ ك٠ اُغذٍٝ اُغبثن ا٠ُ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )   
2

اُوذسح  ( اُز١ ٣و٤ظ

اُزلغ٤ش٣خ ُِ٘ٔٞرط ؽ٤ش ثِـذ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ الإسرجبؽ أُزؼذد ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ٝأُزـ٤ش 

R(، ٝأُغبٛٔخ اُ٘غج٤خ )ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ( 242.اُزبثغ  )
2

، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ (058.ُِ٘ٔٞرط ثِؾ ) 

ً ٖٓ اُزـ٤ش ك٢ أُزـ٤ش اُزبثغ ٝٛٞ رٌِلخ 6أُزـ٤شاد أُغزوِخ رلغش  ، ٝثبه٢ ذ٣ٖاُ% روش٣جب

-Durbinك٢ اُ٘ٔٞرط ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثو٤ٔخ ) Std. Errorاُ٘غجخ رشعغ ا٠ُ اُخطؤ اُؼشٞائ٢   

Watson ٝاُز٢ رٞػؼ ػذّ ٝعٞد ٓشٌِخ الإسرجبؽ اُزار٢ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُ٘ٔٞرط، كوذ ثِـذ )

، ٝٛزا ٣ذٍ ػ٠ِ ػذّ ٝعٞد (1.5 – 2.5) خ رزشاٝػ ث٤ٖ أُذٟ أُلائْ( ٢ٛٝ ه1.576ٔ٤ه٤ٔزٚ )

 ٓشٌِخ ُلإسرجبؽ اُزار٢ رٞصش ػ٠ِ طؾخ ٗزبئظ اُذساعخ.

 : ANOVAاخزجبس رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ  7-4-2

 :زجب٣ٖ ُٔؼبدُخ الإٗؾذاس ًٔب ٣٢ِ٣ٞػؼ اُغذٍٝ اُزب٢ُ ٗزبئظ اخزجبس رؾ٤َِ اُ   

 (2عذٍٝ سهْ )

 ANOVA اُزجب٣ٖ رؾ٤َِ

ANOVA
a
 

Model 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regression 212.550 5 71.001 22.033 .021 

Residual 73.006 11 9.316   

Total 285.556 16    

 * أُظذس : ٓخشعبد اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢.        

رشـ٤ش اُ٘زبئظ أُج٤٘خ ك٢ اُغذٍٝ اُغبثن ا٠ُ ٝعٞد اٗؾذاس راد دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ ًَ ٖٓ     

( اُذ٣ٖ)اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِٔؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ( ًٔزـ٤ش ٓغزوَ ٝ ث٤ٖ )رٌِلخ 

(، ًٔب ٣ش٤ش ٓغزٟٞ أُؼ٣ٞ٘خ (F=22.033 ٓٞعجخ  Fًٔزـ٤ش ربثغ، ؽ٤ش اظٜش اُزؾ٤َِ ه٤ٔخ 

(  ٝٛـ٢ اهـَ ٓـٖ 021.ٛزٙ اُؼلاهخ ػب٤ُخ أُؼ٣ٞ٘خ ، ؽ٤ش ثِؾ ٓغزٟٞ اُذلاُخ ) ا٠ُ إٔ

.050)).    

ٝٛزا ٣ذٍ ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔٞرط الإؽظبئ٢ ٝطلاؽ٤زٚ ُزؾو٤ن أٛذاف اُذساعخ ، ٓٔب ٣ئًذ    

ػ٠ِ رؤص٤ش أُزـ٤ش أُغزوَ )اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِٔؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ( ػ٠ِ 

 (.اُذ٤ٖ٣ش اُزبثغ )رٌِلخ أُزـ

 :س ٓؼ٣ٞ٘خ ٓؼبٓلاد ٗٔٞرط الإٗؾذاساخزجب  7-4-3

 ٣ٞػؼ اُغذٍٝ اُزب٢ُ ٗزبئظ رؾ٤َِ الإٗؾذاس اُخط٢ ًٔب ٢ِ٣:   

 (3) سهْ عذٍٝ



 الإٗؾذاس ٗٔٞرط ٓؼبٓلاد ٓؼ٣ٞ٘خ اخزجبس

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. B 

Std. 

Error Beta 

1 (Constant) .327 2.526 
 

.208 .000 

FV .165 .197 .667 2.806 .017 

LEV .595 .455 .430 1.333 .010 

Size .411 .289 .640 4.547 .001 

GRO .381 .523 .208 1.564 .046 

 CFO .891 .970 .856 1.998 .031 

 الإؽظبئ٢.* أُظذس : ٓخشعبد اُزؾ٤َِ 

 ٣زؼؼ ٖٓ اُغذٍٝ اُغبثن ٓب ٢ِ٣:   

ع٤ٔغ أُزـ٤شاد عٞاء أُزـ٤ش أُغزوَ أٝ اُشهبث٤خ ُٜب رؤص٤ش ا٣غبث٠ ٓٞعت ثو٤ٔخ ٓؼبَٓ  -

، (CFO=.891 ,GRO = .381 ,Size = .411 ,LEV = .595 ,FV = .165)الإٗؾذاس 

عٞاء أُغزوِخ أٝ اُشهبث٤خ اهَ ( ُغ٤ٔغ أُزـ٤شاد .Sigًٔب أظٜش اُغذٍٝ اُغبثن إٔ أُؼٟ٘ٞ )

( ٖٓ.050) 

ٝػ٤ِٚ ك٤زْ سكغ اُلشع اُؼذّ ٝهجٍٞ اُلشع اُجذ٣َ أ١ أٗٚ " رٞعذ ػلاهخ راد دلاُخ  -

 ". اُذ٣ٖرٌِلخ ٝاؽظبئ٤خ ث٤ٖ اعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِٔؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ 

 اُ٘زبئظ -8

 ٗزبئظ اُذساعخ اُ٘ظش٣خ 8-1

ثبعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  35ٝأُظش١ أُ٘بظش ُٚ  41اُذ٢ُٝ أٝط٠ أُؼ٤بس أُؾبعج٢  7

ك٢ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ًِٔب أٌٖٓ رُي، ٝعؼَ ٗٔٞرط اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ 

 اُ٘ٔٞرط اُجذ٣َ ُِو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ ؽبُخ ػذّ اُوذسح ػ٠ِ ه٤بعٜب ثشٌَ ٣ؼزٔذ ػ٤ِٚ.

ُخ ُلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ، ؽ٤ش ٣ئد١ رؼذ اُغٞم اُ٘شطخ أكؼَ ث٤ئخ ُزؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبد 8

ؿ٤بة اُغٞم اُ٘شطخ ا٠ُ رؼو٤ذ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝثظلخ خبطخ أُغزٟٞ اُضبُش 

ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝاُز١ ٣ؼزٔذ ػ٠ِ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ أُزٞهؼخ ٝأُخظٞٓخ 

ٓؼذٍ اُخظْ ٖٓ خلاٍ روذ٣ش ٤ًٔخ ٝعؼش اُج٤غ ٝاُزٌب٤ُق ٝأُظبس٣ق راد اُظِخ ًٝزُي 

ً ػ٠ِ  ٝٛٞ ٓب ٣ؼزٔذ ػ٠ِ اُخجشح  ٝ اُؾٌْ اُشخظ٢ ثظٞسح ًج٤شح، ٝٛٞ ٓب ٣ئصش عِجب

 ٓٞصٞه٤خ ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝدسعخ الإػزٔبد ػ٤ِٜب. 

أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ أخشط اُ٘جبربد اُؾبِٓخ ٖٓ ٗطبم رطج٤وخ ًٝبٕ أُجشس ٝساء رُي ٛٞ ػذّ  9

بربد اُؾبِٓخ ثٔٞصٞه٤خ ٝرُي ُؼذّ رٞاكش أعٞام ٗشطخ اُوذسح ػ٠ِ روذ٣ش اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِ٘ج

ُٜب، ٝثبُزب٢ُ الإػزٔبد ػ٠ِ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ ُلزشح ؽ٣ِٞخ. ٌُٖٝ أُؼ٤بس 

 أُؾبعج٢ أُظش١ ُْ ٣ذسط ٛزا اُزؼذ٣َ ػٖٔ رؼذ٣لارٚ الأخ٤شح.

 ٗزبئظ اُذساعخ اُزطج٤و٤خ 8-2

اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ أُؾبعجخ ػٖ الأطٍٞ رٞعذ ػلاهخ راد دلاُخ اؽظبئ٤خ ث٤ٖ اعزخذاّ  -

اُج٤ُٞٞع٤خ ٝرٌِلخ الائزٔبٕ، ؽ٤ش ٣ٞعذ رؤص٤ش ا٣غبث٢ لاعزخذاّ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ 

 رٌِلخ الائزٔبٕ ٝثبُزب٢ُ ػ٠ِ هشاس هجٍٞ أٝ سكغ ٓ٘ؼ الائزٔبٕ.



رزٔضَ أْٛ أُؾذداد ػ٘ذ دساعخ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُؾبعجخ ػٖ الاطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝرٌِلخ  -

زٔبٕ ك٢ اُشاكؼخ أُب٤ُخ، اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ اُؼ٤ِٔبد اُزشـ٤ِ٤خ، اُ٘ٔٞ، ٝؽغْ الائ

 اُششًخ ٓٔ٘ٞؽخ الائزٔبٕ.

رٞعذ ػلاهخ ؽشد٣خ راد دلاُخ اؽظبئ٤خ ث٤ٖ ٗغجخ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ُِٔ٘شبدَ راد اُظِخ  -

عزخذاّ ثبلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝرٌِلخ الائزٔبٕ أُٔ٘ٞػ ُٜب، ٣ٝضداد ٛزا اُزؤص٤ش ك٢ ؽبُخ ا

رِي أُ٘شبدَ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ أُؾبعجخ ػٖ أطُٜٞب اُج٤ُٞٞع٤خ ػ٘ٚ ك٢ ؽبُخ 

 اعزخذاّ اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ.

رٞعذ ػلاهخ ؽشد٣خ راد دلاُخ اؽظبئ٤خ ث٤ٖ ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ ُِٔ٘شبدَ راد اُظِخ ثبلأطٍٞ  -

 اُج٤ُٞٞع٤خ ٝرٌِلخ الائزٔبٕ أُٔ٘ٞػ ُٜب.

٤خ ث٤ٖ اُزذكن اُ٘وذ١ ٖٓ الأٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ رٞعذ ػلاهخ ػٌغ٤خ راد دلاُخ اؽظبئ -

 ُِٔ٘شبدَ راد اُظِخ ثبلأطٍٞ اُج٤ُٞٞع٤خ ٝرٌِلخ الائزٔبٕ أُٔ٘ٞػ ُٜب.

 ثبلأطٍٞ اُظِخ راد أُ٘شؤح ؽغْ ث٤ٖ اؽظبئ٤خ دلاُخ راد ػٌغ٤خ ػلاهخ رٞعذ -

 اعزخذاّ ؽبُخ ك٢ اُؼٌغ٤خ اُؼلاهخ ٛزٙ ٝرضداد ُٜب، أُٔ٘ٞػ الائزٔبٕ ٝرٌِلخ اُج٤ُٞٞع٤خ

 ؽبُخ ك٢ ػ٘ٚ اُج٤ُٞٞع٤خ أطُٜٞب ػٖ أُؾبعجخ ك٢ اُؼبدُخ اُو٤ٔخ أُ٘شبدَ رِي

 .اُزبس٣خ٤خ اُزٌِلخ اعزخذاّ
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