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Abstract 
 

The research is based on identifying and knowing the extent of the impact of the 

efficiency indicators of banking management on the market value in the banking work of 

the banks under study. Four private and governmental banks represented by the 

Investment Bank of Iraq, the Business Bay, and the Middle East and Commercial of Iraq, 

through the analysis of their financial statements through the statistical program, so the 

research started from the null hypotheses and the alternative hypothesis. The market value 

of the research sample banks, but the alternative hypothesis was launched by the 

existence of a relationship and a significant effect of the efficiency of the banking 

administration on the market value of the research sample banks. The research reached a 

set of conclusions, the most important of which is that there is no effect of indicators, the 

efficiency of banking management, on the market value. The research also reached a set 

of recommendations, the most important of which is the necessity of emphasizing 

banking administrations on the use of diversification in achieving banking revenues and 

not relying on borrowing in the main. 

      

 أثر اىنفاءج اىرشغٍيٍح فً اىقٍَح اىسىقٍح ىيَصارف 

*عٍٟ ٔع١ُ عبعُ اٌضث١ذٞ
a   

*سعً صجؾٟ عجذاٌخعش ٚ
a   

 اىَيخص

خ ثجٕىبْ ّ٘اب ثٕاه رغزٕذ اٌذساعخ إٌٝ رؾذ٠ذ ٚفُٙ ِذٜ رأص١ش ِؤششاد اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍجٕه فٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ اٌّصشف١خ ٌٍجٕٛن اٌّذسٚعخ. رّضٍذ اٌع١ٕ

اعاخ ثفشظا١بد ية١اخ ٚثذ٠ٍاخ. اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ ، ٚاٌششق الأٚعػ ٚاٌزغبسٞ فٟ اٌعشاق ، رؾًٍ ث١بٔبرٙاب اٌّب١ٌاخ ِآ  الإي اءعاشاءاد اءؽصابف١خ ، فزجاذ  اٌذس

ٌجٕاٛن. رٛصاٍذ اٌذساعاخ إٌاٝ اثؾش فٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌع١ٕخ اٌجٕٛن ، ٌٚىٓ لذَ اٌفشظ١خ اٌجذ٠ٍخ ٌٛعٛد ٚرأص١ش اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍجٕه فٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌع١ٕاخ ا

أص١ش فٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ. وّب  عفشد اٌذساعخ عآ عٍغاٍخ ِآ اٌزٛصا١بد عذد ِٓ ايعزٕزبعبد  ّ٘ٙب  ْ اٌّؤششاد ِضً اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍجٕه ٌُ ٠ىٓ ٌٙب  ٞ ر

د ٌاذ٠ُٙ ثىاً  ّ٘ٙب ظشٚسح رذس٠ت اٌعب١ٍِٓ فٟ اٌّصبسف اٌّجؾٛصاخ فاٟ ِغابيد اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خ اٌّصاشف١خ ِٚب١٘زٙاب ٚوازٌه اٌم١ّاخ اٌغاٛل١خ ٌشفاذ اٌماذسا

 .اٌّعٍِٛبد اٌغذ٠ذح

  . اٌم١ّخ اٌغٛل١خ,  اٌزشغ١ٍ١خاٌىفبءح اىنيَاخ اىَفراحٍح: 

دساعاخ  –ثؾش ِغزً ِٓ سعبٌخ اٌّبعغز١ش )) ل١بط اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ فٟ ظً ّٔٛرط اٌعبفذ عٍٝ ؽماٛق اٌٍّى١اخ ٚاصش٘اب عٍاٝ ل١ّاخ اٌّصابسف اٌزغبس٠اخ 

 رطج١م١خ ٌع١ٕخ ِٓ اٌّصبسف اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌعشاق ٌلإٚساق اٌّب١ٌخ ((

 :اىَقذٍح

ٍجٕه  ؽذ اٌّٛظٛعبد اٌغذ٠ذح ٌٍفىاش اٌّابٌٟ ٌ رعذ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ

، ٠ّٚىٓ ل١بط ٔغبػ  ٚ فشاً ٘ازٖ اٌجٕاٛن ِآ  الإي ِؤشاشاد اٌىفابءح. 

ا ٌٍزطااٛساد الأ ١ااشح فااٟ اٌصاإبعخ اٌّصااشف١خ ٚاسرفااب  ِغاازٜٛ  ٔظااش 

إٌّبفغااخ ف١ّااب ث١ٕٙااب ، فعاالإ  عاآ اي٘زّاابَ اٌّزضا٠ااذ ثاا١ٓ اٌجاابؽض١ٓ فااٟ 

ٍجٕاه ، وابْ اٌٙاذف ٘اٛ رؾذ٠اذ ٌ غ١ٍ١خاٌّغبي اٌّبٌٟ ثّمب١٠ظ اٌىفبءح اٌزشا

إغبس٘ب إٌظشٞ ِٚذٜ عًّ اٌجٕٛن. رؾٛيد رؾذ٠ذ اٌّٛالع ِٓ ِٕظٛس 

ظ١ك ٌلأداء اٌّابٌٟ ٌٍجٕاه ، ٚاٌم١ّاخ اٌغاٛل١خ ٚاٌىفابءاد لصا١شح الأعاً 

اٌزاااٟ رااااؤدٞ إٌاااٝ ١ِااااضح رٕبفغااا١خ ، ي عاااا١ّب إداسح ِٛاسد٘اااب اٌجشااااش٠خ 

زٙاب. رٕمغاُ ِؤشاشاد اٌىفابءح ٚاٌّعشف١خ ثطش٠مخ ٠ىبفؼ إٌّبفغاْٛ ٌّطبثم

ٍجٕاه )اٌشافعاخ ٌ ٍجٕه إٌاٝ و١ّاخ ِّضٍاخ ثٕغاجخ اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خٌ اٌزشغ١ٍ١خ

اٌّب١ٌاااخ ، عبفاااذ اٌّخاااضْٚ ، إعّااابٌٟ ايفزّااابْ اٌّصاااشفٟ( ، ٚاٌّؤشاااش 

إٌااٛعٟ ٘ااٛ لااذسح اٌجٕااه فااٟ رؾّااً اٌّغااؤ١ٌٚخ ايعزّبع١ااخ فااٟ رؾم١ااك 

ٚاٌشااافبف١خ ، ٚةغااا١ً  ٘ذافااٗ. وبٔاااذ اٌّصااابٌؼ اٌعبِاااخ ِضااً )اءفصااابػ 

 الأِٛاي ، ٚاٌؾٛوّخ ، ٚاٌزذس٠ت ٚاٌزط٠ٛش( 
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 ٍْهدٍح اىثحث

 ٍشنيح اىثحث

ٍجٕاه ، فائْ ٘ازا ٠عاذ ِآ ٌ ٔظشا لأ١ّ٘خ ِٛظٛ  اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خ

 ُ٘ عٛاًِ ٔغبػ اٌعًّ اٌّصشفٟ ،  بصاخ ٚ ْ ٘ازٖ اٌجٕاٛن رعّاً فاٟ 

اٌزب١ٌخ: ً٘ رٛعذ ث١ئخ ِعمذح ٚرٕبفغ١خ ، رزٍخص  عئٍخ اٌجؾش فٟ الأعئٍخ 

ٍجٕاه ٌ علإلخ اسرجبغ راد ديٌخ إؽصبف١خ ث١ٓ ِؤششاد اٌىفبءح اٌزشاغ١ٍ١خ

)اٌشافعخ اٌّب١ٌخ ، عٛافذ الأعاُٙ ، إعّابٌٟ ايفزّابْ اٌّصاشفٟ( ٚاٌم١ّاخ 

اٌغٛل١خ ٌٍجٕٛن اٌزٟ شٍّٙب اٌّغؼ؟ ً٘ ِؤششاد اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍجٕاه 

ايفزّابْ اٌّصاشفٟ( ٌٙاب راأص١ش  )اٌشافعخ اٌّب١ٌخ ، عبفذ الأعُٙ ، إعّابٌٟ

 رٚ ديٌخ إؽصبف١خ فٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍجٕٛن اٌزٟ شٍّٙب اٌّغؼ؟

 أهذاف اىثحث

 ٠ٙذف اٌجؾش اٌٝ رؾم١ك عٍّخ ِٓ اي٘ذاف:

اٌىفاابءح اٌزشاااغ١ٍ١خ ٌٍجٕااه  ٚاٌم١ّاااخ  ِؤشااشاد ثااا١ٓ اٌعلإلااخ دساعااخ  -1

 .اٌغٛل١خ ٌٍجٕٛن اٌخبظعخ ٌٍذساعخ

ِؤشاشاد اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خ ٌٍجٕاه  فاٟ  رؾذ٠ذ غج١عخ رأص١ش ٚ وزٌه   -0

 .اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍجٕٛن ِؾً اٌزؾم١ك

ثٕبء أّٛرعب   اؽصبف١ب  ٌج١بْ اصش فبع١ٍخ اٌىفبءح اٌزشاغ١ٍ١خ فاٟ اٌم١ّاخ  -0

 اٌغٛل١خ ٌٍّصبسف .

 أهٍَح اىثحث

 رٕجع  ١ّ٘خ اٌجؾش ِٓ إٌمبغ اٌزب١ٌخ:

ِؤشاشاد ِضاً  فاٟ ٚاٌّزّضٍاخ ِغاؾٙب رُ اٌزٟ اٌّزغ١شاد  ١ّ٘خ فُٙ  -1

ٍجٕاااه ، ٚاٌشافعاااخ اٌّب١ٌاااخ ، ٚعبفاااذ اٌّخاااضْٚ ، ٌ اٌىفااابءح اٌزشاااغ١ٍ١خ

ٚإعّبٌٟ ايفزّبْ اٌّصشفٟ ، ٚاٌم١ّخ اٌغاٛل١خ ٌٍجٕاٛن اٌزاٟ شاٍّزٙب 

 اٌذساعخ. 

 رٛظ١ؼ غج١عخ اٌعلإلخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّذسٚعخ ٚاءشبسح إ١ٌٙب.   -0

ٟ ٌض٠ابدح ٍجٕاه ، ٚ٘اٛ شاشغ  عبعاٌ رٛظ١ؼ ِفَٙٛ اٌىفبءح اٌزشاغ١ٍ١خ -0

 .إٌّبفغخ اٌؾب١ٌخ فٟ اٌمطب  اٌّصشفٟ

 فرضٍاخ اىثحث

ٌلإعبثاااخ عٍاااٝ اٌزغاااب يد اير١اااخ فااابْ اٌجبؽاااش  ٠عاااع اٌفشظااا١خ 

 اٌشف١غ١خ اير١خ :

اٌفشظاا١خ اٌشف١غااخ ايٌٚااٝ ج ي رٛعااذ علإلااخ اسرجاابغ ثاا١ٓ اٌىفاابءح   -1

اٌزشااغ١ٍ١خ ٌشااشوبد ع١ٕااخ اٌجؾااش ٚ ثاا١ٓ  ل١ّااخ اٌّصااشف . ٚرزفااش  

 ظ١بد اٌفشع١خ  ِٕٙب اٌفش

اٌفشظاا١خ اٌفشع١ااخ ايٌٚااٝ ج ي رٛعااذ علإلااخ اسرجاابغ ثاا١ٓ اٌعبفااذ عٍااٝ  -ا

 ؽمٛق اٌٍّى١خ  ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚ ث١ٓ  ل١ّخ اٌّصشف ج

اٌفشظاا١خ اٌفشع١ااخ اٌضب١ٔااخ ي رٛعااذ علإلااخ اسرجاابغ ثاا١ٓ اٌعبفااذ عٍااٝ  -ة

 اٌّٛعٛداد  ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚ ث١ٓ  ل١ّخ اٌّصشف

اٌفشع١اخ اٌضبٌضاخ ج ي رٛعاذ علإلاخ اسرجابغ ثا١ٓ اٌعبفاذ عٍاٝ اٌفشظ١خ  -د

 اٌٛدافع  ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚ ث١ٓ  ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ ج

اٌفشظااا١خ اٌفشع١اااخ اٌشاثعاااخ ي رٛعاااذ علإلاااخ اسرجااابغ ثااا١ٓ ِٕفعاااخ  -س

ش ٚ ثااا١ٓ  ل١ّاااخ اٌّصاااابسف اٌّٛعاااٛداد  ٌٍّصااابسف ع١ٕاااخ اٌجؾااا

 جاٌزغبس٠خ

خ ج ي رٛعااذ علإلااخ اسرجاابغ ثاا١ٓ اٌشافعااخ اٌفشظاا١خ اٌفشع١ااخ اٌخبِغاا -ط

 اٌّب١ٌخ ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚ ث١ٓ  ل١ّخ اٌّصبسف  اٌزغبس٠خج

اٌفشظ١خ اٌفشع١خ اٌغبدعخ ج ي رٛعذ علإلخ اسرجبغ ث١ٓ ٔغاجخ ٘ابِ   -د

 اٌشثؼ  ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚ ث١ٓ  ل١ّخ اٌّصبسف  اٌزغبس٠خج

علإلخ اسرجبغ ث١ٓ ٔغجخ اٌزىب١ٌف اٌفشظ١خ اٌفشع١خ اٌغبثعخ ج ي رٛعذ  -ٖ

اٌااٝ اي٠ااشاداد  ٌٍّصاابسف ع١ٕااخ اٌجؾااش ٚ ثاا١ٓ  ل١ّااخ اٌّصاابسف 

 اٌزغبس٠خ ج

اٌفشظ١خ اٌشف١غخ اٌضب١ٔخج ي رٛعذ علإلخ اصش رٚ ديٌاخ اؽصابف١خ ثا١ٓ  -0

 اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٚث١ٓ ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خج

 اىْظري الاطار

  :يثْلى اىنفاءج اىرشغٍيٍحأولا: 

ٍجٕاه ٌ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ٠ش١ش ِفَٙٛ  :يثْلى اىنفاءج اىرشغٍيٍح( ٍفهىً 1

إٌٝ اٌعلإلخ ث١ٓ اٌغٍع ٚاٌخذِبد )اٌّخشعابد( اٌزاٟ ٠ٕزغٙاب ِشاشٚ   ٚ 

ٔشاابغ ٚثاا١ٓ اٌّااٛاسد )اٌّااذ لإد( اٌّغاازخذِخ ءٔزبعٙااب. ثّعٕااٝ   ااش ، 

ىآ ٠ّىٓ اٌمٛي  ْ إٌشبغ اٌزٞ ٠ٕزظ ِخشعبد ِع١ٕخ ٠ىْٛ فعبي  إرا ٌُ ر

ٕ٘بن غش٠مخ ثذ٠ٍاخ ءٔزابط اٌّخشعابد ثألاً لاذس ِآ اٌّاذ لإد. راشرجػ 

 ٚ رىٍفااخ ٍجٕااه ٌ اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خاٌفعب١ٌااخ ثزؾم١ااك ٘ااذف ، ث١ّٕااب رااشرجػ 

ٍجٕاااه ٌ اٌىفااابءح اٌزشاااغ١ٍ١خِؾبٌٚاااخ رؾم١اااك ٘ااازا اٌٙاااذف. ٌااازٌه رشواااض 

))       اٌّخشعاابد ٚاٌّااذ لإد ، ٌٚاا١ظ فمااػ فااٟ فعب١ٌااخ اٌّخشعاابد. 

McKinley & Banaian, 2005:47)) 

ٌٍّؤعغابد اٌّب١ٌاخ ٚاٌؾى١ِٛاخ اٌعبِاخ صاُ ٍجٕاه ٌ اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خرؾ١ًٍ 

 رطج١مٙب فٟ الأٔشطخ اٌّصشف١خ اٌزغبس٠خ ٚالأٔشطخ اٌّصشف١خ.

اٌىفابءح ٠ؤدٞ إعشاء ٘ازا اٌزؾ١ٍاً إٌاٝ ثعاط ايعازٕزبعبد اٌعبِاخ ؽاٛي 

: اٌّذ لإد ٚاٌّخشعبد: رعزّذ اٌّخشعبد اٌّطٍٛثخ ِٓ ٍجٕهٌ اٌزشغ١ٍ١خ

لجااً اٌجٕااه اٌزغاابسٞ فااٟ  ٘ذافااٗ اٌّؾااذدح. ِااذ لإد اٌجٕااه ٘ااٟ اٌّااٛاسد 

)اٌعّبٌااخ ٚس ط اٌّاابي( اٌّغاازخذِخ ٌزؾم١ااك رٌااه: الأشااخب  ٚاٌّىبراات 

ِٚعااذاد ِعبٌغااخ اٌج١بٔاابد. ِٚااع رٌااه ، فااٟ عىااظ اٌّؤعغاابد اٌّب١ٌااخ 

ٓ الأؽ١بْ ٔظشاء رٚٚ صاٍخ دا اً اٌذٌٚاخ إٌّبفغخ ، ي ٠ٛعذ فٟ وض١ش ِ

 ٌٍّمبسٔخ. 

ثبٌّعٕٝ اٌّمبسْ ، ٔؾزبط إٌٝ ٍجٕه ٌ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خٌزٌه ، ٌزؾذ٠ذ 

إٌظش فٟ اٌجٕٛن اٌزغبس٠اخ اٌخبسع١اخ الأ اشٜ. ٌىآ اٌم١ابَ ثازٌه ٠زطٍات 

اٌزؾىُ فٟ ؽبٌخ ايلزصبد ، ٚؽغُ اٌجٍذ ، ِٚاب إٌاٝ رٌاه ، ِّاب ٠غاّؼ ٌٕاب 

ٍجٕااه ٌ اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خٛ واابْ ٌااذ٠ٕب ِٛالااف ِّبصٍااخ. ثبٌزصااشف وّااب ٌاا

ظاااشٚس٠خ لأٔٙاااب  داح رٕبفغااا١خ راااذعُ الأعّااابي ٚاٌخاااذِبد ٚإٌّظّااابد 

اءٔزبع١خ ؽ١اش رعّاً فاٟ إ٠صابي إٌشابغ اٌّابٌٟ ٚايلزصابدٞ إٌاٝ  فاٟ 

ِغزٜٛ ،  بصخ فٟ ظً رشاوُ ٚرمذَ اٌّعشفخ ٚاٌزىٌٕٛٛع١ب ، ِٓ  الإي 

ؾم١اااك اٌش٠ااابدح ٚاٌز١ّاااض فاااٟ اٌفعب١ٌااابد راااٛف١ش اٌخاااذِبد ٚاٌغاااٍع فاااٟ ر

ٍجٕاه ٌ اٌىفبءح اٌزشاغ١ٍ١خٚالأٔشطخ فٟ ِغزٜٛ اءٔزبط. ثشىً عبَ ، رّضً 

 فعً ٚ فعً اعزخذاَ ٌٍّٛاسد ،  ٞ لذسح إٌّظّخ ٚ فٟ لذسح فٟ ل١بط 

اءٔزاابط ِاآ ؽ١ااش اٌخااذِبد اٌّزبؽااخ ٚاٌّزبؽااخ ٌزؾم١ااك اٌز١ّٕااخ الأفعااً 

ف اٌّشعاٛح. ٠ازُ اٌؾصاٛي فاٟ ل١ّاخ ٚاٌصؾ١ؾخ ٌٍّٛاسد ٚرؾم١ك الأ٘ذا

. ثمغااااّخ إٌاااابرظ اٌفعٍااااٟ فااااٟ اٌّااااذ لإد اٌفع١ٍااااخ. اٌزشااااغ١ٍ١خ اٌىفاااابءح

(Nejad,2012  , 2451   ) 

اٌزشغ١ٍ١خ، ثبٌّعٕٝ اٌذل١ك ٌٍىٍّخ ، ٟ٘ دساعخ اٌم١ّخ اٌفع١ٍخ  اٌىفبءح

ٌٍّٕزظ ٚاٌعلإلخ ث١ٓ اٌّخشعبد اٌّغزٙذفخ ٚاٌّذ لإد ، ٚاٌزٟ ٠ّىآ  ْ 

غااجخ إٌاابرظ اٌفعٍااٟ إٌااٝ اٌٙااذف ٚإٌااٝ  فااٟ ٔاابرظ عٕااذ إد اابي رأ ااز شااىً ٔ

ِع١ٓ اٌّغزٜٛ ،  ٚ  ٔاٗ ٠اٛفش اٌؾاذ الأدٔاٝ ِآ ِغازٜٛ اءٔغابص اٌفعٍاٟ 

،  Batalاٌّغزٙذف ِٓ اٌّذ لإد إٌاٝ اٌّخشعابد ٌّخشعابد ِمجٌٛاخ )

2016: 7) 
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 358-345، 2024، 4اٌعذد: - 14اٌّغٍذ: ، ِغٍخ اٌّضٕٝ ٌٍعٍَٛ ايداس٠خ ٚايلزصبد٠خ ،اٌضث١ذٞ ٚعجذاٌخعش

إٔٙب اٌعلإلخ ث١ٓ و١ّاخ اٌّاٛاسد اٌزاٟ راُ رط٠ٛش٘اب ٚإٌزابفظ اٌزاٟ راُ 

ب ِٓ  الإي رعظا١ُ إٌابرظ ِاع اٌؾفابظ فاٟ اٌّاذ لإد عٕاذ اٌؾصٛي ع١ٍٙ

 (.133: 0310اٌؾذ الأدٔٝ. )ع١ٍّبْ ٚاٌشش٠عخ ، 

فاٟ  ٔٙاب اٌعلإلاخ ثا١ٓ ِخشعابد  ٠عشّف اٌجبؽضْٛ اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خ

 ِٚذ لإد إٌّزظ ٌزؾم١ك إٌز١غخ إٌٙبف١خ ٌّغزٜٛ إٔزبط ع١ذ ٚفعبي.

ٕاه رعٕاٟ اٌازؾىُ اٌغ١اذ فاٟ اٌعب١ٌاخ ٌٍج ٌزٌه ، فئْ اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خ

٘زٖ اٌعٕبصاش ، فاٟ ؽا١ٓ  ْ اٌعٛاِاً اٌجشاش٠خ ٚاءداس٠اخ رغعاً اٌفعب١ٌاخ 

ب ٠غبعذ فٟ ص٠بدح اءٔزبع١خ ثشىً وج١ش ٚرم١ًٍ  ٚعٗ اٌمصاٛس   ّ عبِلإ  ِٙ

 اءداس٠خ.

ف اٌىفاابءح اٌزشاااغ١ٍ١خ فااٟ  ٔٙااب اٌعلإلاااخ ثاا١ٓ ِمااذاس اعااازخذاَ  رعُااش 

ع١ٍٙب ِٓ  لإي رعظ١ُ اٌّخشعابد  ٚ  اٌّٛاسد ٚإٌزبفظ اٌزٟ رُ اٌؾصٛي

رم١ٍااً و١ّااخ اٌّااذ لإد اٌّغاازخذِخ ٌزؾم١ااك ٔاابرظ ِعاا١ٓ ، ِمبعااخ ثبٌٕغاات 

اٌزب١ٌاااخ: اٌّخشعااابد اٌفع١ٍاااخ اٌؾاااذ الألصاااٝ ٌٍّخشعااابد ِااآ اٌّاااٛاسد 

 .اٌّزبؽخ

اٌف١ٕخ فٟ  ٔٙب لذسح إٌّظّخ فاٟ إٔزابط  ٠زُ رعش٠ف اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ

ٕزغبد ثألً اٌّٛاسد )اٌّذ لإد( فٟ ِغزٜٛ ِع١ٓ ِٓ اٌّخشعبد  ٚ اٌّ

 افزشاض  ْ اٌعٕبصش اٌزىٌٕٛٛع١خ ِغزمشح.

، فٙاااٟ غش٠ماااخ اٌّاااٛاسد  اٌزخصااا١ص  ثبٌٕغاااجخ ٌىفااابءح اٌزشاااغ١ٍ١خ 

ٌٍزخص١ص الأِضً ث١ٓ ايعزخذاِبد اٌجذ٠ٍخ اٌّخزٍفخ ٌٍّٛاسد ِع ِشاعبح 

 رىٍفخ اعزخذاَ اٌّٛاسد.

 (133: 0310)شش٠فخ ٚٔبصش ، 

) فعً غش٠مخ ٌٍاشثػ ثا١ٓ  فً أّها: اىنفاءج اىرشغٍيٍحٌرٌ ذؼرٌف 

 ٚٔبرظ اٌخذِبد اٌّب١ٌاخ ،  ٞ ا ز١ابس  لاً ِغّٛعاخ ِآ اٌّاٛاسد اٌّٛاسد

 ( 0: 0311)عجذ ِٛيح,  رىٍفخ إٔزبط  وجش عذد ِٓ اٌخذِبد اٌّب١ٌخ.

ٌىفبءح ) ا ثأٔٙباٌّىزت اٌىٕذٞ ثٙب  ءِب عبؽغت  عشفذ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ

 ءٔزابط( ِاذ لإرٙب) ِٛاسد٘اب إٌّظّاخ ثٙابذح اٌزٟ رغزعًّ ١اٌغ اٌزشغ١ٍ١خ

 )31:  0313,  اٌىش٠ُعجذ )اٌغٍع ٚاٌخذِبد )اٌّخشعبد

ثبعزجبس٘اب لعا١خ  عبعا١خ  اٌزشاغ١ٍ١خ اٌىفابءح٘زا ِٓ  لإي ٚصف لع١خ 

ِجاذ  اعازخذاَ  ِآ ِّٙاخ اٌزشاغ١ٍ١خ اٌىفابءحرعزجاش  زٌهثافٟ ايلزصابد ، ٚ

 .(3-1: 1991)اٌذاٚٞ ،  اٌّٛاسد اٌّبد٠خ ٚاٌجشش٠خ ثألً رىٍفخ ِّىٕخ .

 (  اهٍَح اىنفاءج اىرشغٍيٍح ىيثْل2

ِّٙخ لأٔٙاب رعزجاش  ؽاذ اٌّؤشاشاد الأعبعا١خ  رعزجش اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ -  

اٌزااٟ ٠ّىاآ ِاآ  لإٌٙااب رؾذ٠ااذ ايعاازخذاَ اٌفعاابي ٌٍّااٛاسد اٌّزبؽااخ. 

ٚفعب١ٌخ اءداسح اٌع١ٍاب فاٟ  عىظ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خثبءظبفخ إٌٝ  ٔٙب ر

ارخبر اٌخ١بساد اٌغ١ذح ث١ٓ اٌزٕغ١ك ٚاٌجذافً. اٌزٛع١ٗ ا٢ِٓ .  ١ّ٘اخ 

-73: 0313-١0339ّااش ، ؽفااٟ إٌؾااٛ اٌزاابٌٟ. ) اٌزشااغ١ٍ١خ اٌىفاابءح

77) 

٠شعااع اٌزخٍااف إٌااٝ ؽااذ وج١ااش إٌااٝ اٌزااأ ش فااٟ اعاازخذاَ فاآ اءٔزاابط  - ة

اٌزىٌٕٛاااٛعٟ ، ِّاااب  دٜ إٌاااٝ      ماااذَ اٌؾاااذ٠ش ٚايعااازفبدح ِااآ اٌز

إٔزاابط اٌعّااً ٚاٌّااٛاد اٌخاابَ ٚا٢يد.  أخفاابض اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خ

 اءٔزبط ٘ٛ عبًِ سف١غٟ فٟ ص٠بدح اٌعًّ. رؾغ١ٓ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ

ٔظااشا ٌٕااذسح ثعااط عٛاِااً اءٔزاابط )ِضااً اٌخجااشح ٚاٌمااذسح اءداس٠ااخ  - د

 اٌزشغ١ٍ١خ. اٌىفبءحٚاٌزٕظ١ُ ٚس ط اٌّبي اٌعبًِ( ، فمذ صادد  ١ّ٘خ 

فٟ ِؾابٚيد اٌؾىِٛاخ اٌزٛف١اك ثا١ٓ  رٕعىظ  ١ّ٘خ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ - س

ع١ّع الأغشاف ، لأٔٙب رٛاعٗ ظغٛغ ب ِغزّشح ِٓ اٌعّلإء ٌخفاط 

١ٓ اٌغاٛدح ، ِاع ِطبٌجاخ اٌعّابي ثض٠ابدح الأعاٛس  ععبس اٌغٍع ٚرؾغا

ِع ا٘زّابَ  صاؾبة  ٚرم١ًٍ عبعبد اٌعًّ ٚرؾغ١ٓ ظشٚف اٌعّبي.

 ِااب ٌااُ ٠اازُ رؾغاا١ٓ اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خ . الأسثاابػس ط اٌّاابي ثض٠اابدح 

اءٔزاابط )اٌزشااغ١ً( ٠غاازؾ١ً إسظاابء ع١ّااع ٘اازٖ الأغااشاف إي ثٙاازٖ 

غاااٍع ٚرؾغااا١ٓ اٌطش٠ماااخ ثض٠ااابدح  عاااٛس اٌعّااابي ٚ فاااط  عاااعبس اٌ

 عٛدرٙب.

 ىيثْىك اىردارٌح: طرق قٍاش اىنفاءج اىرشغٍيٍح( 3

ٚاٌزٟ ٠ّىٓ رمغ١ّٙب إٌٝ غاشق  رزعذد غشق ل١بط اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ

 رم١ٍذ٠خ و١ّّخ ٟٚ٘ وب٢رٟ:

 اىطرٌقح اىرقيٍذٌح )اىرحيٍو اىَاىً(: أ. 

اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ ٘ٛ اٌطش٠مخ اٌىلإع١ى١خ ٌذساعخ ٚرم١١ُ  داء ِؤعغاخ 

، ٠ٚغاازخذَ اٌزؾ١ٍااً اٌّاابٌٟ اٌّمااب١٠ظ راد اٌصااٍخ )إٌغاات اٌّب١ٌااخ:  ِااب

ٔغااجخ اٌٙاابِ (  -اٌزمااذ٠ش  -اٌعبفااذ فاٟ الأصااٛي  -اٌعبفاذ فااٟ س ط اٌّاابي 

ٌزعىظ ٚظعُٙ اٌّبٌٟ ثشىً ِجبشش ِٚذٜ رٌه ٠ّىُٕٙ عذاد د٠ْٛ اٌجٕه 

 اٌّخزٍفخ. ٠ٕمغُ اٌزؾ١ًٍ اٌّبٌٟ إٌٝ ِغز١٠ٛٓ:

اٌعلإلاخ ثا١ٓ اٌماٛافُ اٌّب١ٌاخ ٌٍجٕاه فاٟ ِاذٜ اٌزؾ١ًٍ اٌطاٌٟٛ:  ٞ دساعاخ 

 فزشاد ِخزٍفخ ٌزؾذ٠ذ اٌٛصْ إٌغجٟ ٌىً ثٕذ.

اٌزؾ١ًٍ الأفمٟ: اعزٕبد ا إٌٝ ِمبسٔخ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ِآ فزاشر١ٓ ِخزٍفزا١ٓ 

، صاُ  ، ٚؽغبة ِمذاس اٌزغ١١ش ٌىً عٕصش ، صُ ؽغابة اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خ

ٜ ، ٚرؾذ٠ااذ ٔماابغ اٌزؾااٛي ؽغاابة اٌزغ١١ااش اءعّاابٌٟ ِاآ فزااشح إٌااٝ   ااش

 ٚاٌزغ١١شاد اٌعبعٍخ ، ٚفُٙ اٌزغ١١شاد فٟ ارغبٖ اٌّؤششاد اٌّب١ٌخ ٌٍجٕه

 :٠ّىٓ ر١١ّض عذح غشق فٟ إٌؾٛ اٌزبٌٟ اىطرق اىنٍَح:ب. 

 ثشاىً  اٌزشاغ١ٍ١خ اٌىفابءحجج: رطٛسد ِماب١٠ظ  خغٍفاٌّ رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد

فااٟ  شااغ١ٍ١خاٌز اٌىفاابءحٍِؾااٛظ ثعااذ اٌزطااٛساد اٌزااٟ شااٙذ٘ب اٌعاابٌُ. 

ا١ٌّضاْ  اٌف١ٕخ اٌصبف١خ ٚاٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ اٌزشغ١ٍ١خ اٌىفبءحِغز١٠ٛٓ ، 

رغازخذَ رم١ٕابد  ِع١ٍّاٗ، ٚغش٠مخ رغ١ٍف اٌج١بٔبد ، ٚ٘اٟ رم١ٕاخ ة١اش 

اٌجشِغخ اٌخط١خ ي زجبس ٔشبغ ثٕه ِمبسٔخ ثجٕه   ش فٟ ٔفاظ اٌع١ٕاخ 

. ١ٓ، ِّاااب ٠اااٛفش ٌٕاااب  فعاااً رطج١اااك ٌااالا اٌّغااازٜٛ اٌفٕاااٟ ٌىااالإ اٌجٕىااا

 ( 0310)اٌغّٛعٟ , 

  اٌزىٍفخ اٌعشٛاف١خ جج: ٚاٌزٟ ٠ازُ ِآ  لإٌٙاب رؾذ٠اذ اٌشاىً ؽذ غش٠مخ

اٌٍّّاٛط ٌذاٌااخ اٌزىٍفااخ ، عاابدح اٌٍٛةبس٠ز١ّااخ ، ٚاٌزااٟ ٠اازُ ِاآ  لإٌٙااب 

رؾذ٠ذ اٌزىٍفخ وّزغ١ش ٠عزّذ فٟ ِغّٛعخ ِٓ اٌّزغ١اشاد اٌّغازمٍخ فاٟ 

اٌجٕاٛن  اٌزىٍفاخ ِعظاُإٌّٛرط ، ٚثبٌزبٌٟ فئْ اءعّبٌٟ اٌّزٛلاع رّضاً 

اٌزااٟ رٛصااف ثأٔٙااب فعبٌااخ عٕااذِب رزغاابٚص اٌزىااب١ٌف اٌؾب١ٌااخ اٌزىااب١ٌف 

 ( 0312)ؽٍظ , اٌّزٛلعخ.

  ، ٓاٌزؾ١ٍاً غش٠مخ اٌؾذٚد اٌغ١ّىخ: اعزّذد فىشرٙب ِٓ  ٚي غاش٠مز١

، ٚرفزااشض  ْ أؾااشاف  اٌزؾ١ٍااً اٌعاابٍِٟ ايعزىشاابفٟ ,ٚ  اٌٛصاافٟ

اٌزىٍفاخ اءعّب١ٌاخ اٌؾب١ٌااخ عآ اٌزٛلعابد ٠شعااع إٌاٝ   طابء عشااٛاف١خ 

 ( 0331)ٔب٘ط , إداسح اٌّٛاسد. رزعٍك ثبٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ

  اٌىفاابءحغش٠مااخ اٌزخصاا١ص اٌّغاابٟٔ: ٚ٘ااٟ رعزّااذ فااٟ رؾذ٠ااذ ٔمطااخ 

عاآ غش٠ااك رعااذ٠ً داٌااخ اٌؾااذ س٠بظاا١ب  ٚثاابفزشاض ٚعااٛد  اٌزشااغ١ٍ١خ

 اٌزشغ١ٍ١خ اٌىفبءحث١ٓ اٌجٕٛن ،  ٞ رٛافش  اٌزشغ١ٍ١خ اٌىفبءحا زلإف فٟ 

ثاابفزشاض ٚعااٛد   طاابء عشااٛاف١خ رااؤصش ع١ٍٙااب ، ٌاازٌه ٠ّىاآ ٌٙاازٖ 

اٌطش٠مااخ  ْ رااؤصش ع١ٍٙااب. ٠ّىاآ ِمبسٔزٙااب ثّمبسٔااخ داٌااخ رمااذ٠ش اٌزىٍفااخ 

) ثٍعاضٚص ,        اٌجٕاه ٌزؾذ٠اذ اٌىفابءح. ٚل١ٛد رىٍفخ اٌىفبءح اٌزشاغ١ٍ١خ

0331 ) 

 اىقٍَح اىسىقٍح ٍا :  ثاّ

٠زُ رعش٠ف ل١ّخ اٌجٕه عٍٝ  ٔٙب ل١ّخ اٌج١ع  ذؼرٌف اىقٍَح اىسىقٍح : (1

 ٚاٌششاء اٌّمذسح ٌٍزبعش.
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ٕ٘ااابن ِعٍِٛااابد وبٍِاااخ عٕٙاااب. رعزّاااذ ل١ّاااخ اٌجٕاااه عٍاااٝ  صاااٌٛٗ 

ٚ صِٛٗ ١٘ٚىٍٗ اٌزٕظ١ّاٟ ٚاٌزىٌٕٛٛع١اب ٚاٌّاٛاسد اٌجشاش٠خ ٚاٌزاذفمبد 

 (. Arkan & Altan، 2011 ,61-62إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ )

ي ٠ؤدٞ رٌه إٌٝ رعض٠ض صمخ اٌغٛق فٟ الأداء اٌؾبٌٟ ٌٍجٕه فؾغات ، ثاً 

ااب إٌااٝ رعض٠ااض ا٢فاابق اٌّغاازمج١ٍخ ٌٍجٕااه ) ، et al: 4, ٠2019ااؤدٞ  ٠ع 

Rangkuti .) 

اٌغشض اٌشف١غٟ اٌزٞ رغعٝ اٌجٕٛن إٌٝ رؾم١مٗ ٘ٛ ص٠ابدح صشٚرٙاب 

لأْ رعظ١ُ ل١ّاخ اٌجٕاه ٠عٕاٟ   ٚ ل١ّزٙب إٌٝ  لصٝ ؽذ. ٚ٘زا ُِٙ ٌٍغب٠خ ،

ب رعظ١ُ صشٚح اٌّغب١ّ٘ٓ. ٚ٘زا ٘ٛ اٌٙذف اٌشف١غٟ ٌٍجٕه )  , Toni ٠ع 

2020  :3  ) 

٠ّىٓ  ْ رؤصش ل١ّخ اٌجٕه عٍاٝ صاٛسح  دافاٗ فاٟ رم١ا١ُ اٌجٕاٛن ِآ 

لجً اٌّغزضّش٠ٓ. ٚوّب ٔعٍُ ع١ّع ب ، فائْ ٘اذف اٌجٕاٛن ٘اٛ رعظا١ُ عاعش 

س لأصؾبثٙب ، ٚثبٌزبٌٟ رعظ١ُ ل١ّخ اٌغُٙ ٌزؾم١ك  لصٝ لذس ِٓ ايصد٘ب

 اٌجٕٛن ٘ذف ِٕبعت ٌزٛع١ٗ لشاساد اءداسح اٌّب١ٌخ.

ٌزٛع١ٗ لشاساد اءداسح اٌّب١ٌخ، ٚرعظ١ُ ل١ّخ اٌّصشف ٘ٛ رعظ١ُ اٌشثؼ 

, 0303:113 ٚ اٌااذ ً ِاآ  االإي الأ ااز فااٟ ايعزجاابس عٛاِااً اٌخطااش)

Sari& Sedana ) 

 اهٍَح اىقٍَح اىسىقٍح  (2

اااب عاااذ ا ٌٍّغاااب١ّ٘ٓ ٚاٌّغااازضّش٠ٓ اٌؾاااب١١ٌٓ ٠عزجاااش رم١ااا١ُ اٌجٕااا -    ّ ه ِٙ

ٚاٌّؾز١ٍّٓ ٚا١ٌٙئبد اٌؾى١ِٛاخ ٚاءداسح ٚاٌّغزّاع ٌعاّبْ عالإِخ 

ٚسثؾ١ااخ ايعاازضّبساد. ٠عزجااش رم١اا١ُ اٌجٕااه ٚص١ااك اٌصااٍخ ثصاابٔعٟ 

اٌغ١بعاابد لأٔااٗ عاا١أ ز فااٟ ايعزجاابس ِااب إرا وبٔااذ شاافبف١خ اٌّغاابعذح 

لأٔٗ ِشرجػ ثّٕٛ الأسثبػ  اٌؾى١ِٛخ ظشٚس٠خ. ٚرم١١ُ اٌجٕه ُِٙ عذا

  Dayag & Trinidad ,  2019ٚاعزمشاس اٌجٕه ّٖٚٔٛ ٚل١ّزٗ )

46-45.) 

اٌغاااشض ِااآ اٌزم١ااا١ُ ٘اااٛ ِعشفاااخ ِاااب إرا وبٔاااذ إؽاااذٜ  صاااٛي  ٚ  - ة

ِؤعغبد اٌجٕه ِمِٛخ ثألً ِٓ ل١ّزٙب اٌؾم١م١خ  ٚ ِجبٌغ ف١ٙب ِٓ لجً 

 اٌغٛق.

ح ف١ٙاب رخزٍاف فُٙ ٚفٙاُ ل١ّاخ الأعّابي اٌّصاشف١خ ٚاٌعٛاِاً اٌّاؤصش - د

ا زلإفب وج١شا فٟ رٛل١ذ ع١ٍّبد اٌاذِظ  ٚ اٌج١اع  ٚ اٌزصاف١خ ، ٚفاٟ 

 اٌٛالع فئْ رم١١ُ اٌّؤعغبد اٌّصشف١خ ُِٙ عذا ٌىض١ش ِٓ اٌششوبد.

ِؾبٌٚااخ اٌّغاازضّش٠ٓ فااٟ اٌمطااب  اٌخااب  ٚاٌّؤعغاابد اٌّصااشف١خ  - س

 رمذ٠ش ل١ّخ اٌّؤعغبد عع١ب  ٚساء عٛافذ عب١ٌخ ِٚخبغش ِؾذٚدح.

٠ؾزااابط اٌّاااذلمْٛ ٚايعزشااابس٠ْٛ إٌاااٝ رماااذ٠ش ل١ّاااخ اٌّؤعغااابد   - ط

اٌّصشف١خ ٌٍّغبعذح فاٟ ث١اع ٚشاشاء الأعّابي ٚإٌّبعاجبد اٌخبصاخ 

 الأ شٜ.

   Types of value أّىاع اىقٍَح اىَصرفٍح (3

 ٌٍم١ّخ أٛا  ِزعذدح ِٓ اٌّفب١ُ٘ رشزًّ عٍٝ ِب ٠أرٟ:

 Market value. اٌم١ّخ اٌغٛل١خ  

اٌغٛل١خ ثأٔٙب اٌّمذاس اٌزمذ٠شٞ اٌازٞ ٠غات اٌؾصاٛي رعشف اٌم١ّخ 

ع١ٍااٗ  صٕاابء اٌزااذاٚي فااٟ اٌجٛسصااخ ، ٚرظٙااش اٌم١ّااخ اٌغااٛل١خ ِاآ  االإي 

صفمبد  عُٙ اٌّؤعغبد اٌّصشف١خ فٟ رٍه اٌغٛق ، ٚرزغ١ش ٘زٖ اٌم١ّاخ 

ؽغاات اٌعااشض ٚاٌطٍاات لأعااُٙ اٌّؤعغااخ اٌّصااشف١خ. ٚإدساوٙااب ِمااذاس 

 اٌشثؼ ِٚٛلعٗ.

خ اٌغٛل١خ عٍٝ  ٔٙب ععش ث١ع الأعُٙ فٟ الأعاٛاق ٠زُ رعش٠ف اٌم١ّ 

اٌّب١ٌخ ِعشٚثخ فٟ عذد الأعُٙ اٌّىززت ثٙب ، ٚاٌزٟ رىْٛ  عٍٝ  ٚ  لً 

ِاآ اٌم١ّااخ ايعاا١ّخ  ٚ اٌذفزش٠ااخ ٌلأصااً ثٕاابء  عٍااٝ غج١عااخ اٌطٍاات عٍااٝ 

  عّٙٙب فٟ عٛق اٌّبي .

اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّؤعغبد اٌّصشف١خ ٘ذف اعزشار١غٟ ٠شوض عٍٝ  

 & Jaara ,  2016، 158-157ح  عاعبس الأعاُٙ فاٟ اٌغاٛق )، ص٠ابد

Elkotayni) 

٠زُ رعش٠ف اٌم١ّخ اٌغٛل١خ عٍٝ  ٔٙب اٌم١ّخ اٌّؾذدح ثٕابء  عٍاٝ لاٜٛ 

اٌعشض ٚاٌطٍت فٟ عٛق اٌّبي ، ؽ١ش إٔٗ ٠زغ١اش ثبعازّشاس ٚي ٠ظٙاش 

 فٟ ١ِضا١ٔبد اٌجٕٛن 

(303 :2019  ،Linde , Nordlund .) 

عٛاًِ اٌذا ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ اٌزٟ رؤصش ، ٚرإعىظ ٕ٘بن اٌعذ٠ذ ِٓ اٌ

٘اازٖ اٌعٛاِااً فااٟ رااأص١ش اٌزغ١ااشاد فااٟ اٌظااشٚف ايلزصاابد٠خ ، ٚاٌج١ئااخ 

اٌغ١بعااا١خ ، ٚ عاااعبس اٌفبفاااذح ، ِٚعاااذيد اٌزعاااخُ ، ٚراااذفك ايعااازضّبس 

 اٌّؤعغٟ ، ٚالأؽذاس اٌعب١ٌّخ.

خ ٚرأص١ش اٌزغ١شاد ٔز١غخ الأؽاذاس اٌعب١ٌّاخ،  ِاب اٌّزغ١اشاد اٌذا ١ٍا

فززّضااً ثؾغااُ اٌّؤعغااخ اٌّصااشف١خ ٚؽصاازٙب فااٟ اٌغااٛق ٚاٌعبفااذ عٍااٝ 

 ,  113 : 2017 سثاابػ ايعاازضّبس ِٚعااذي إٌّااٛ ٚة١ش٘ااب اٌىض١ااش)

Kumar) 

 Investment value. اٌم١ّخ ايعزضّبس٠خ ة

٘ااٛ ِغّااٛ  اٌزااذفمبد إٌمذ٠ااخ اٌّغاازمج١ٍخ ،  ٞ اٌعبفااذ اٌاازٞ ٠ٌٛااذٖ 

إٌااٝ اٌؾغااُ ، فئٔااٗ ٠أ ااز فااٟ الأصااً  االإي فزااشح اعاازضّبسٖ. ثبءظاابفخ 

ايعزجاابس عااب١ٍِٓ ِّٙاا١ٓ ، الأصااٛي راد اٌم١ّااخ اٌّعاابفخ اٌزااٟ ٠ّىاآ 

رؾم١مٙب فٟ اٌغٕٛاد اٌم١ٍٍخ اٌّمجٍخ لاذ رزاأصش اٌزغ١اشاد فاٟ  عاعبس اٌفبفاذح 

 ٚ ِعااذيد اٌزعااخُ ثاابٌمٜٛ ايلزصاابد٠خ ٚاٌّخاابغش ٚاٌزغ١ااشاد اٌزااٟ 

 (.   2020 ,  3-65 ثىش,  )  رؾذس فٟ
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 اىداّة اىؼَيً

 ( قٍاش اىنفاءج اىرشغٍيٍح ىَصرف اىخيٍح1خذوه رقٌ )

 ROE ROA EM ROD AU PM CTI اىسْح اسٌ اىَصرف

 0.6687 0.3009 0.0757 0.0326 4.3469- 0.0228 0.099- 2010 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.4782 0.4488 0.0808 0.0435 5.3238- 0.0363 0.193- 2011 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.2236 0.6299 0.1358 0.1394 14.8401 0.0856 1.2697 2012 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.1756 0.0640 0.1119 0.0134 2.1381 0.0072 0.0153 2013 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.2068 0.5252 0.0997 0.0939 1.5214 0.0524 0.0797 2014 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.4447 0.2459 0.0478 0.0230 1.4801 0.0117 0.0174 2015 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.6430 0.2251 0.0325 0.0137 1.3892 0.0073 0.0102 2016 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.6007 0.1630 0.0430 0.0159 1.5820 0.0070 0.0111 2017 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.8515 0.0356 0.0287 0.0025 1.5779 0.0010 0.0016 2018 ِصشف اٌخ١ٍظ

 1.1975 0.3600- 0.0199 0.0195- 2.2116 0.0072- 0.0158- 2019 اٌخ١ٍظِصشف 

 0.8449 0.1836- 0.0221 0.0132- 2.8716 0.0041- 0.0116- 2020 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.5759 0.1904 0.0635 0.0314 1.8129 0.0200 0.0987 اىَرىسط

 اىَصذر ٍِ اػذاد اىثاحث

( اْ اٌىفااابءح اٌزشاااغ١ٍ١خ اٌّزّضٍاااخ ٠1زعاااؼ ِااآ  ااالإي اٌغاااذٚي ) 

ثبٌشثؾ١خ ٚاٌزٟ رُ ل١بعٙب ِٓ  لإي ِؤششاد اٌعبفذ عٍاٝ ؽماٛق اٌٍّى١اخ 

ٚاٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعاٛداد ٚاٌعبفاذ عٍاٝ اٌٛدافاع ٚ ِٕفعاخ اٌّٛعاٛداد، ٚ 

وزاٌه اٌشافعخ اٌّب١ٌخ إر  ٠زعؼ ثبْ ِصاشف اٌخٍا١ظ ثٍاغ ِزٛعاػ اٌعبفاذ 

(   ِّب ٠ش١ش اٌٝ ٔغاجخ اعازغلإي اِاٛاي 3.3973ٌٍّى١خ ٌٗ )عٍٝ ؽمٛق ا

اٌّصااشف فااٟ رؾم١ااك ايسثاابػ، ٚثٍااغ ِزٛعااػ اٌعبفااذ عٍااٝ اٌّٛعااٛداد 

( ٚاٌاازٞ ٠شاا١ش ِّااب ٠شاا١ش اٌااٝ ِااذٜ ِمااذسح  3.30ٌّصااشف اٌخٍاا١ظ )

اٌّصشف عٍٝ اداسح  ِٛعٛدارٗ ِآ اعاً رؾم١اك ايسثابػ. اِاب ِزٛعاػ 

ِّب ٠ش١ش اٌٝ ِذٜ ِمذسح اٌّصشف  (1.7109اٌعبفذ عٍٝ اٌٛدافع فجٍغ )

عٍٝ رؾم١ك اٌعٛافذ ِٓ  لإي اعازضّبس اٌٛدافاع اٌّزاٛفشح فاٟ اٌّصاشف، 

( ٚاٌاازٞ ٠ٛظااؼ 3.3012وّااب ثٍااغ ِزٛعااػ ِؤشااش ِٕفعااخ اٌّٛعااٛداد )

ِااذٜ لااذسح اٌّصااشف عٍااٝ اعاازخذاَ ِٛعٛدارااٗ ثصااٛسح ِضٍااٝ  ، ٚثٍااغ 

اٌزٞ ٠ش١ش (3.3301ِٚزٛعػ اٌشافعخ اٌّب١ٌخ ٌّصشف ايٍٟ٘ اٌعشالٟ )

اٌٝ رذٟٔ ٔغجخ اعزّبد اٌّصشف عٍٝ اٌز٠ًّٛ اٌخبسعٟ اٌّزّضً ثبٌذ٠ْٛ  

. وّااب رااُ ل١اابط اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خ ِاآ ؽ١ااذ اٌزىااب١ٌف ِاآ  االإي ِؤشااش 

٘بِ  اٌشثؼ   ٚ ِؤشاش ٔغاجخ اٌزىاب١ٌف اٌاٝ اي٠اشاداد . ار وبٔاذ ٔغاجخ 

( ، وّاااب وبٔاااذ ٔغاااجخ اٌزىاااب١ٌف اٌاااٝ 3.1932٘ااابِ  اٌاااشثؼ ثّماااذاس )

 .(3.1319ي٠شاداد ثّمذاس)ا

 ( اىنفاءج اىرشغٍيٍح ٍِ خلاه قٍاسها تاىؼائذ ىَصرف اىشرق الاوسط2خذوه رقٌ )

 ROE ROA EM ROD AU PM CTI اىسْح اسٌ اىَصرف

 0.3338 0.3131 0.0555 0.0217 1.7367 0.0174 0.0302 2010 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.2670 0.4608 0.0702 0.0428 1.4604 0.0324 0.0473 2011 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.2336 0.4938 0.0707 0.0464 1.4644 0.0349 0.0511 2012 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.2576 0.4384 0.0747 0.0443 1.8094 0.0327 0.0593 2013 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.4554 0.1194 0.0526 0.0120 1.6735 0.0063 0.0105 2014 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.3356 0.1514 0.0648 0.0200 1.6684 0.0098 0.0164 2015 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.5233 0.3283 0.0545 0.0467 1.7812 0.0179 0.0319 2016 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.6218 0.0216- 0.0349 0.0018- 1.6054 0.0008- 0.0012- 2017 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.8843 0.1436- 0.0200 0.0052- 1.6795 0.0029- 0.0048- 2018 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.8218 0.0048 0.0247 0.0003 1.6920 0.0001 0.0002 2019 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.5457 0.1990 0.0220 0.0106 1.8962 0.0044 0.0083 2020 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.4800 0.2131 0.0495 0.0216 1.6788 0.0138 0.0226 اىَرىسط

 اىَصذر ٍِ اػذاد اىثاحث

( اْ اٌىفااابءح اٌزشاااغ١ٍ١خ اٌّزّضٍاااخ ٠0زعاااؼ ِااآ  ااالإي اٌغاااذٚي ) 

ثبٌشثؾ١خ ٚاٌزٟ رُ ل١بعٙب ِٓ  لإي ِؤششاد اٌعبفذ عٍاٝ ؽماٛق اٌٍّى١اخ  

ٚاٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد  ٚاٌعبفذ عٍاٝ اٌٛدافاع ٚ ِٕفعاخ اٌّٛعاٛداد، ٚ 

واازاٌه اٌشافعااخ اٌّب١ٌااخ   ار  ٠زعااؼ ثاابْ ِصااشف اٌشااشق ايٚعااػ ثٍااغ 

(   ِّاب ٠شا١ش اٌاٝ ٔغاجخ 3.3003ِزٛعػ اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١اخ ٌاٗ )

اعزغلإي اِٛاي اٌّصشف فٟ رؾم١ك ايسثبػ، ٚثٍاغ ِزٛعاػ اٌعبفاذ عٍاٝ 

( ٚاٌاازٞ ٠شاا١ش اٌااٝ  3.3107اٌّٛعااٛداد ٌّصااشف ايٍ٘ااٟ اٌعشالااٟ )

ِذٜ ِمذسح اٌّصشف عٍاٝ اداسح  ِٛعٛداراٗ ِآ اعاً رؾم١اك ايسثابػ. 
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ٝ ِااذٜ ( ِّااب ٠شاا١ش اٌاا1.3377اِااب ِزٛعااػ اٌعبفااذ عٍااٝ اٌٛدافااع فجٍااغ )

ِمذسح اٌّصشف عٍٝ رؾم١ك اٌعٛافذ ِٓ  لإي اعزضّبس اٌٛدافع اٌّزٛفشح 

( 3.3013فاٟ اٌّصااشف، وّاب ثٍااغ ِزٛعااػ ِؤشاش ِٕفعااخ اٌّٛعااٛداد )

ٚاٌازٞ ٠ٛظاؼ ِاذٜ لاذسح اٌّصاشف عٍاٝ اعازخذاَ ِٛعٛداراٗ ثصااٛسح 

ِضٍاااٝ  ، ٚثٍاااغ ِزٛعاااػ اٌشافعاااخ اٌّب١ٌاااخ ٌّصاااشف ايٍ٘اااٟ اٌعشالاااٟ 

ٝ رذٟٔ ٔغاجخ اعزّابد اٌّصاشف عٍاٝ اٌز٠ّٛاً (ٚاٌزٞ ٠ش١ش ا3.3291ٌ)

اٌخابسعٟ اٌّزّضاً ثبٌاذ٠ْٛ  . وّااب راُ ل١ابط اٌىفاابءح اٌزشاغ١ٍ١خ ِآ ؽ١ااذ 

اٌزىب١ٌف ِٓ  لإي ِؤشاش ٘ابِ  اٌاشثؼ   ٚ ِؤشاش ٔغاجخ اٌزىاب١ٌف اٌاٝ 

( ، وّاب وبٔاذ 3.0101اي٠شاداد . ار وبٔذ ٔغجخ ٘بِ  اٌشثؼ ثّماذاس )

 .(3.27ذاس)ٔغجخ اٌزىب١ٌف اٌٝ اي٠شاداد ثّم

Tobin's Q= TABV 

 اٞ  ْ

MT ععش اءةلإق( اٌم١ّخ اٌغٛل١خ =X )عذد الأعُٙ اٌّىزت ثٙب 

 TABV. اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌّغّٛ  اٌّٛعٛداد = 

 ( ٌَثو قٍَح اىَصرف اىخيٍح3خذوه رقٌ )

 اىسْح اسٌ اىَصرف
ػذد الاسهٌ اىَنررة 

 تها

سؼر 

 الاغلاق
MVT TABV TobinQ 

 0.099253 272031632 27000000 0.9000 30000000 2010 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.088132 343800873 30300000 1.0100 30000000 2011 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.076984 424766297 32700000 1.0900 30000000 2012 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.044141 781579239 34500000 1.1500 30000000 2013 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.033069 816478797 27000000 0.9000 30000000 2014 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.019122 800108667 15300000 0.5100 30000000 2015 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.016832 802022034 13500000 0.4500 30000000 2016 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.019393 603312990 11700000 0.3900 30000000 2017 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.010375 578336519 6000000 0.2000 30000000 2018 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.007648 549145531 4200000 0.1400 30000000 2019 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.006921 606833121 4200000 0.1400 30000000 2020 ِصشف اٌخ١ٍظ

 0.038352 اىَرىسط

 اىَصذر ٍِ اػذاد اىثاحث

( اْ ل١ّاااخ ِصاااشف اٌخٍااا١ظ  ٠0زعاااؼ ِااآ  ااالإي اٌغاااذٚي سلاااُ)

 0313اٌزغبسٞ وبٔذ ِٕخفعخ غ١ٍخ ِذح اٌذساعخ ار  وبْ ِمذاس   ٌغإخ 

( اٞ اْ 1.7703الً ِٓ اٌٛاؽاذ اٌصاؾ١ؼ ؽ١اش وبٔاذ اٌم١ّاخ اٌغاٛل١خ )

ِّاب ٠عٕاٟ  ْ ل١ّاخ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّصشف وبٔذ ظع١فخ فٟ رٍه اٌغٕخ 

اٌّصشف الً ِآ ل١ّاخ ِٛعٛداراٗ ٚ٘ازا ٠اذي عٍاٝ أخفابض فاٟ اٌم١ّاخ 

اٌغاٛل١خ لأعاُٙ اٌّصاشف . وّااب اْ ل١ّاخ اٌّصاشف ا ازد ثبئخفاابض 

.  3.3339ثشىً ٍِؾٛظ ٌزأ ز ثبئخفابض ٌزصاً اٌاٝ  0303اٌٝ عٕخ 

وّااب ٠شاا١ش ِزٛعااػ ل١ّااخ اٌّصااشف اٌااٝ اْ ِغاازٜٛ ل١ّااخ اٌّصااشف 

 . 3.3070ل١ّزٗ ثّمذاس ِٕخفط ار وبٔذ 

 ( ٌَثو قٍَح اىَصرف اىشرق الاوسط4خذوه رقٌ )

 اىسْح اسٌ اىَصرف
ػذد الاسهٌ اىَنررة 

 تها

سؼر 

 الاغلاق
MVT TABV TobinQ 

 0.474035 580125543 275000000 1.1000 250000000 2010 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.718544 668017284 480000000 1.9200 250000000 2011 ايٚعػِصشف اٌششق 

 0.445682 818969589 365000000 1.4600 250000000 2012 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.535346 747180018 400000000 1.6000 250000000 2013 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.219595 683076386 150000000 0.6000 250000000 2014 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.188854 675123602 127500000 0.5100 250000000 2015 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.16366 656850484 107500000 0.4300 250000000 2016 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.113535 770690000 87500000 0.3500 250000000 2017 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.040587 800750000 32500000 0.1300 250000000 2018 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.037981 658231494 25000000 0.1000 250000000 2019 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.046306 647868000 30000000 0.1200 250000000 2020 ِصشف اٌششق ايٚعػ

 0.271284 اىَرىسط

 اىَصذر ٍِ اػذاد اىثاحث
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( اْ ل١ّاخ ِصاشف اٌشاشق ايٚعاػ ٠2زعؼ ِٓ  الإي اٌغاذٚي ) 

الاً ِآ  0313وبٔذ ِٕخفعخ غ١ٍخ ِذح اٌذساعخ ار  وبْ ِماذاس   ٌغإخ 

(. صااُ ٌزعاابٚد 3.232301اٌٛاؽاذ اٌصااؾ١ؼ ؽ١ااش وبٔااذ اٌم١ّاخ اٌغااٛل١خ )

( 3.317ٌزصجؼ ل١ّاخ اٌّصاشف ثّماذاس ) 0311ثبٌزؾغٓ ل١ٍلإ فٟ عٕخ 

ٌغإخ ِّاب ٠عٕاٟ اٞ اْ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍّصشف وبٔذ ظاع١فخ فاٟ رٍاه ا

 ْ ل١ّخ اٌّصشف الً ِٓ ل١ّخ ِٛعٛدارٗ ٚ٘زا ٠اذي عٍاٝ أخفابض فاٟ 

اٌم١ّاااخ اٌغاااٛل١خ لأعاااُٙ اٌّصاااشف . وّاااب اْ ل١ّاااخ اٌّصاااشف ا ااازد 

ثشىً ٍِؾٛظ ٌزأ ز ثبئخفبض ٌزصاً اٌاٝ  0319ثبئخفبض اٌٝ عٕخ 

ٌزصاجؼ ثّماذاس  0303. ٌزعبٚد ل١ّخ اٌّصشف ٌزؾغٓ فاٟ عإخ  3.303

٠شاا١ش ِزٛعااػ ل١ّااخ اٌّصااشف اٌااٝ اْ ِغاازٜٛ ل١ّااخ  ( وّااب3.3230)

 . 3.3070اٌّصشف ِٕخفط ار وبٔذ ل١ّزٗ ثّمذاس 

 اىداّة الاحصائً

اىقٍاش واىرحيٍو الاحصائً لأثر اىنفاءج اىرشغٍيٍح ػيى قٍَح اىَصرف 

 واخرثار اىفرضٍاخ

٠زٕبٚي ٘زا اٌّجؾش رٛظ١ؼ علإلخ  ايسرجابغ ٚ ايصاش ثا١ٓ اٌّزغ١اش 

بءح اٌزشغ١ٍ١خ فٟ ظً ّٔٛرط اٌعبفاذ ( ٚثا١ٓ اٌّزغ١اش اٌزابثع اٌّغزمً ) اٌىف

)ل١ّااخ اٌّصااشف(  ِاآ  االإي رٛظ١ااف إٌزاابفظ اٌزااٟ رااُ اٌؾصااٛي ع١ٍٙااب 

ثٛاعػ اٌّعبديد اٌش٠بظ١خ فٟ اٌّجؾش ايٚي ِٓ ٘زا اٌفصً ٚرٛظ١فٙب 

فااٟ اٌجشٔاابِظ ايؽصااابفٟ, ِاآ صااُ شاااشػ ٔزاابفظ اٌجشٔاابِظ  ايؽصااابفٟ 

(Eviewsؽ١اش علإلاخ ا ِٓ ) يسرجابغ ٚايصاش ثا١ٓ اٌّزغ١اشاد ٚا زجابس

اٌفشظ١بد ف١اب ٠زعٍاك ثمجاٛي اٌفشظا١خ  ٚ سفعاٙب  ٚ اعازجذاٌٙب ثفشظا١خ 

 ثذ٠ٍخ.

ٌٚغاااشض ل١ااابط ايسرجااابغ ثااا١ٓ اٌّزغ١اااشاد راااُ اعااازخذاَ ِعبِاااً 

 ٚفك اٌّعبدٌخ اير١خ:  Pearsonايسرجبغ ث١شعْٛ 

رش١ِااض ٚيْ اٌذساعااخ رزٛعااع اٌااٝ اوضااش ِاآ ِزغ١ااش ِغاازمً فمااذ رااُ 

اٌّزغ١شاد ٌغشض اعزخذاِٙب فٟ اٌجشٔابِظ ايؽصابفٟ وّاب فاٟ اٌغاذٚي 

 :(1سلُ )

 اسٌ اىَرغٍر ّىع اىَرغٍر اىرٍس الاحصائً

TOBINQ ل١ّذ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ ربثع 

ROE ًاٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِغزم 

ROA ًاٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد ِغزم 

EM ًاٌعبفذ عٍٝ اٌٛدافع ِغزم 

ROD ًِٕفعخ اٌّٛعٛداد ِغزم 

AU ًاٌشافعخ اٌّب١ٌخ ِغزم 

PM ًٔغجخ ٘بِ  اٌشثؼ ِغزم 

CTI ًٔغجخ اٌزىب١ٌف اٌٝ اي٠شاداد ِغزم 

 اىرحيٍو الاحصائً ىيَصارف ػٍْح اىذراسح 

ايؽصبف١بد اٌعبِخ ٚاٌٛصف١خ اٌّزّضٍخ ]الً ٚاعٍٝ  لبِذ اٌجبؽضخ ثأ٠غبد

ل١ّخ ٚاٌٛعػ اٌؾغبثٟ ٚائؾاشاف اٌّع١ابسٞ ٌىاً ِزغ١اش ِآ ِزغ١اشاد 

 اٌذساعخ ثٙذف اعطبء صٛسح وبٍِخ عٓ اٌج١بٔبد اٌّغزخذِخ.

 ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش الإحصائً . اىرحيٍو 1

 أولا: ذحيٍو الاحصاءاخ اىؼاٍح ىيَرغٍراخ 

( اءؽصاابءاد اٌٛصااف١خ اٌعبِااخ اٌّزّضٍااخ  ثألااً ل١ّااخ ٚ ٠1جاا١ٓ عااذٚي )

 عٍاااٝ ل١ّاااخ ٚ اٌٛعاااػ اٌؾغااابثٟ ٚ ائؾاااشاف اٌّع١ااابسٞ  ٌٍّزغ١اااشاد 

 . 0303-0313اٌذساعخ ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٌٍّذح ِٓ 

 2121-2117(  الإحصاء اىىصفً ىيَرغٍراخ اىذراسح ىيَصارف ػٍْح اىثحث ىيَذج ٍِ  6خذوه ) 

 اىَرغٍراخ خ
اىىسط 

 اىحساتً
 الاّحراف اىَؼٍاري ادّى قٍَح أػيى قٍَح

1 TOBINQ 0.357 0.007 1.883 0.296 ل١ّذ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ 

0 ROE 0.195 0.193- 1.270 0.046 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 

0 ROA 0.018 0.015- 0.086 0.017 اٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد 

2 EM 2.492 5.324- 14.840 1.765 اٌعبفذ عٍٝ اٌٛدافع 

5 ROD 0.036 0.042- 0.145 0.029 ِٕفعخ اٌّٛعٛداد 

3 AU 0.025 0.020 0.136 0.056 اٌشافعخ اٌّب١ٌخ 

3 PM 0.248 0.568- 0.630 0.232 ٔغجخ ٘بِ  اٌشثؼ 

7 CTI 
اٌزىب١ٌف اٌٝ ٔغجخ 

 اي٠شاداد
0.555 1.410 0.176 0.271 

 Eviewsاىَصذر ٍِ اػذاد اىثاحثح تالاػرَاد ػيى ترّاٍح 

٠ٛظؼ اٌغذٚي اٌّزوٛس  ْ  لً ل١ّخ ٌّزغ١ش ل١ّخ اٌّصبسف ثٍغذ  

(، ٚثٛعااػ ؽغاابثٟ ِمااذاسٖ 1.770( ث١ّٕااب اعٍااٝ ل١ّااخ وبٔااذ )3.333)

 (. 3.013( ٚأؾشاف ِع١بسٞ ِمذاسٖ )3.093)

- ْ  لً ل١ّخ ثبٌٕغاجخ ٌّزغ١اش ِعاذي اٌعبفاذ عٍاٝ ؽماٛق اٌٍّى١اخ ثٍغاذ  )

ٚثٛعااػ ؽغاابثٟ ِماااذاسٖ (، 1.033( ث١ّٕااب اعٍااٝ ل١ّااخ وبٔااذ )3.190

 (. 3.191( ٚأؾشاف ِع١بسٞ ِمذاسٖ )3.323)

( 1.093971ثٍغااذ ) ِزغ١ااش اٌعبفااذ عٍااٝ اٌّٛعااٛدادوّااب  ْ  لااً ل١ّااخ 

(، ٚثٛعااااػ ؽغاااابثٟ ِمااااذاسٖ 13.93301ث١ّٕااااب اعٍااااٝ ل١ّااااخ وبٔااااذ )

 (.1.113391( ٚأؾشاف ِع١بسٞ ِمذاسٖ )1.0121)

( ث١ّٕاب 1.002-غاذ )ثٍ اىؼائذ ػيى اىىدائغِزغ١ش وّب  ْ  لً ل١ّخ 

( 1.331(، ٚثٛعااااػ ؽغاااابثٟ ِمااااذاسٖ )12.723اعٍااااٝ ل١ّااااخ وبٔااااذ )

 (.0.290ٚأؾشاف ِع١بسٞ ِمذاسٖ )



 

    010 

 358-345، 2024، 4اٌعذد: - 14اٌّغٍذ: ، ِغٍخ اٌّضٕٝ ٌٍعٍَٛ ايداس٠خ ٚايلزصبد٠خ ،اٌضث١ذٞ ٚعجذاٌخعش

( ث١ّٕااب 3.320- ِااب  لااً ل١ّااخ ِزغ١ااش ِٕفعااخ اٌّٛعااٛداد ثٍغااذ  )

( ٚأؾشاف 3.309(، ٚثٛعػ ؽغبثٟ ِمذاسٖ )3.121اعٍٝ ل١ّخ وبٔذ )

 (.3.303ِع١بسٞ ِمذاسٖ )

( ث١ّٕااب اعٍااٝ 3.303ش اٌشافعااخ اٌّب١ٌااخ ثٍغااذ  ) ِااب  لااً ل١ّااخ ِزغ١اا

( ٚأؾاااشاف 3.313(، ٚثٛعاااػ ؽغااابثٟ ِماااذاسٖ )3.103ل١ّاااخ وبٔاااذ )

 (.3.301ِع١بسٞ ِمذاسٖ )

( 3.137-وّب  ْ  لً ل١ّخ ِزغ١اش ٔغاجخ ٘ابِ  اٌاشثؼ فماذ ثٍغاذ ) 

( 3.000(، ٚثٛعااػ ؽغاابثٟ ِمااذاسٖ )3.303ث١ّٕااب اعٍااٝ ل١ّااخ وبٔااذ )

(. ٚ لً ٔغجخ اٌزىب١ٌف اٌٝ اي٠شاداد 3.027)ٚأؾشاف ِع١بسٞ ِمذاسٖ 

(، ٚثٛعااػ ؽغاابثٟ 1.213( ث١ّٕااب اعٍااٝ ل١ّااخ وبٔااذ )3.133ثٍغااذ  )

 (.  3.031( ٚأؾشاف ِع١بسٞ ِمذاسٖ )3.111ِمذاسٖ )

 

 ّرائح اخرثار اىفرضٍاخ ثاٍّا.

  الاوىاى   لا ذىخااذ ػلاقاح ارذثاااط ّراائح اخرثاار اىفرضااٍح اىرئٍساح

تٍِ اىنفاءج اىرشغٍٍح ىشرماخ ػٍْح اىثحث و تٍِ  قٍَح اىَصارف 

  

  ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىفرػٍح الاوىى ٍِ اىرئٍسح الاوىى 

رٕص ٘زٖ اٌفشظ١خ عٍٝ ج ي رٛعذ علإلخ اسرجبغ ثا١ٓ اٌعبفاذ عٍاٝ 

  , خ اٌّصااشف جؽمااٛق اٌٍّى١ااخ  ٌٍّصاابسف ع١ٕااخ اٌجؾااش ٚ ثاا١ٓ  ل١ّاا

ٌغاااااشض ا زجااااابس ٘ااااازٖ اٌفشظااااا١خ راااااُ اعااااازخذاَ ا زجااااابس ايسرجااااابغ 

Correlations)  Pearson ) ٟٚثبعاازخذاَ ثشٔاابِظ اٌزؾ١ٍااً ايؽصاابف

(Eviews)  :ٟوبٔذ إٌزبفظ وبير 

 ( ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى 7خذوه )

Correlations 

  
ل١ّخ 

 اٌّصشف
 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

 ل١ّخ اٌّصشف

Pearson Correlation 1 0.802317 

Sig. (2-tailed)  0.0000 

N 44 44 

 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

Pearson Correlation 0.802317 1 

Sig. (2-tailed) 0.0000  

N 44 44 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

( اْ لااٛح ايسرجاابغ ثاا١ٓ اٌعبفااذ عٍااٝ 3رجاا١ٓ ٔزاابفظ اي زجبسعااذٚي ) 

رجٍاااغ  (Pearson Correlation)ؽماااٛق اٌٍّى١اااخ ٚ ل١ّاااخ اٌّصاااشف 

%( ٚرش١ش اٌم١ّخ اٌّٛعجخ ٌٙزا ايسرجبغ اٌٝ اْ ٕ٘بن علإلخ غشد٠خ 73)

 ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ .

 Sig. (2-tailed)ٚرج١ٓ إٌزبفظ ا٠عب اْ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ اي زجبس 

( ٚ٘ااٟ اصااغش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ اٌّمجااٛي اٌّؾااذد فااٟ اٌعٍااَٛ 3)ثٍغااذ 

رفض فرضاٍح اىثحاث اىفرػٍاح الاوىاى ٌزا ٠زُ  3,31ايعزّبع١خ ثّمذاس 

ٍِ اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى اىرً ذْص ػيى   لا ذىخذ ػلاقح ارذثااط 

ػياى حقاىق اىَينٍاح  ىيَصاارف ػٍْاح اىثحاث و تاٍِ  قٍَاح تٍِ اىؼائذ 

تاٍِ اىؼائاذ ِّاب ٠شا١ش اٌاٝ اْ ٕ٘ابن علإلاخ اسرجابغ غشد٠اخ  اىَصرف  

ػيى حقىق اىَينٍاح  ىيَصاارف ػٍْاح اىثحاث و تاٍِ  قٍَاح اىَصاارف 

 اىردارٌح.

  ّرائح اخرثار اىفرضٍح  اىفرػٍح اىثاٍّح ٍِ اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى 

ٌفشظ١خ ىبٌفشع١خ اٌضب١ٔخ ِٓ اٌفشظ١خ اٌشف١غ١خ ايٌٚٝ عٍٝ رٕص ا

اْ  ج ي رٛعااذ علإلااخ اسرجاابغ ثاا١ٓ اٌعبفااذ عٍااٝ اٌّٛعااٛداد ٌٍّصاابسف 

ٚ ٌغااشض ا زجاابس ٘اازٖ ع١ٕااخ اٌجؾااش ٚ ثاا١ٓ  ل١ّااخ اٌّصاابسف اٌزغبس٠ااخج

( Correlations)  Pearsonاٌفشظاا١خ رااُ اعاازخذاَ ا زجاابس ايسرجاابغ 

وبٔاااذ إٌزااابفظ   (Eviews)ايؽصااابفٟ  ٚثبعااازخذاَ ثشٔااابِظ اٌزؾ١ٍاااً

 وبيرٟ:

 ( ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى8خذوه )

Correlations 

  
ل١ّخ 

 اٌّصشف
 اٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد

 ل١ّخ اٌّصشف

Pearson Correlation 1 0.786986 

Sig. (2-tailed)  0.0000 

N 44 44 

 اٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد

Pearson Correlation 0.786986 1 

Sig. (2-tailed) 0.0000  

N 44 44 

( اْ لااٛح ايسرجاابغ ثاا١ٓ اٌعبفااذ عٍااٝ  7رجاا١ٓ ٔزاابفظ اي زجبسعااذٚي )     

رجٍااااغ  (Pearson Correlation)اٌّٛعااااٛداد ٚ ل١ّااااخ اٌّصااااشف 

اٌم١ّخ اٌّٛعجخ ٌٙزا ايسرجبغ اٌٝ اْ ٕ٘بن علإلخ غشد٠خ %( ٚرش١ش 39)

 ل٠ٛخ ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ .
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 Sig. (2-tailed)ٚرج١ٓ إٌزبفظ ا٠عب اْ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ اي زجبس 

( ٚ٘ااٟ اصااغش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ اٌّمجااٛي اٌّؾااذد فااٟ اٌعٍااَٛ 3)ثٍغااذ 

رفاااض فرضاااٍح اىثحاااث اىفرضاااٍح ٌااازا ٠ااازُ  3,31ايعزّبع١اااخ ثّماااذاس 

اىثاٍّااح ٍااِ اىفرضااٍح اىرئٍسااح الاوىااى اىرااً ذااْص ػيااى   لا  اىفرػٍااح

ذىخااذ ػلاقااح ارذثاااط تااٍِ اىؼائااذ ػيااى اىَىخااىداخ  ىيَصااارف ػٍْااح 

ِّب ٠شا١ش اٌاٝ اْ ٕ٘ابن علإلاخ اسرجابغ  اىثحث و تٍِ  قٍَح اىَصرف  

تااٍِ اىؼائااذ ػيااى اىَىخااىداخ  ىيَصااارف ػٍْااح اىثحااث و تااٍِ  غشد٠ااخ 

 قٍَح اىَصرف.

 ئح اخرثار اىفرضٍح اىفرػٍح اىثاىثح ٍِ اىرئٍسح الاوىىّرا 

ذْص اىفرضٍح اىفرػٍح اىثاىثح ٍاِ اىرئٍساح الاوىاى   لا ذىخاذ ػلاقاح 

ارذثاط تٍِ اىؼائذ ػياى اىىدائاغ  ىيَصاارف ػٍْاح اىثحاث و تاٍِ  قٍَاح 

 اىَصرف  

ٌغاااشض ا زجااابس ٘ااازٖ اٌفشظااا١خ راااُ اعااازخذاَ ا زجااابس ايسرجااابغ 

Correlations)  Pearson ) ٟٚثبعاازخذاَ ثشٔاابِظ اٌزؾ١ٍااً ايؽصاابف

(Eviews)  :ٟوبٔذ إٌزبفظ وبير 

 ( ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى9خذوه )

Correlations 

  
ل١ّخ 

 اٌّصشف
 اٌعبفذ عٍٝ اٌٛدافع

 ل١ّخ اٌّصشف

Pearson Correlation 1 0.160524 

Sig. (2-tailed)  0.4755 

N 44 44 

 اٌعبفذ عٍٝ اٌٛدافع

Pearson Correlation 0.160524 1 

Sig. (2-tailed) 0.4755  

N 44 44 

( اْ لاٛح ايسرجابغ ثا١ٓ اٌعبفاذ عٍاٝ 9عاذٚي )  رج١ٓ ٔزبفظ اي زجبس

%( 13رجٍااغ ) (Pearson Correlation)اٌٛدافااع ٚ ل١ّااخ اٌّصاابسف 

ٚرشاا١ش اٌم١ّااخ اٌّٛعجااخ ٌٙاازا ايسرجاابغ اٌااٝ اْ ٕ٘اابن علإلااخ غشد٠ااخ ثاا١ٓ 

 اٌّزغ١ش٠ٓ اي أٙب علإلخ ١ٌغذ ل٠ٛخ.

 Sig. (2-tailed)ٚرج١ٓ إٌزبفظ ا٠عب اْ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ اي زجبس 

( ٚ٘ااٟ اوجااش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ اٌّمجااٛي اٌّؾااذد فااٟ اٌعٍااَٛ 3.23)ثٍغااذ 

قثاىه فرضاٍح اىثحاث اىفرػٍاح اىثاىثاح ٌازا ٠ازُ  3,31ثّمذاس  ايعزّبع١خ

ٍِ اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى اىرً ذْص ػيى   لا ذىخذ ػلاقح ارذثااط 

تٍِ اىؼائذ ػيى اىىدائغ  ىيَصارف ػٍْح اىثحث و تٍِ  قٍَح اىَصارف 

تااٍِ ِّااب ٠شاا١ش اٌااٝ اْ ٌاا١ظ ٕ٘اابن علإلااخ اسرجاابغ غشد٠ااخ  اىردارٌااح  

ىيَصاارف ػٍْااح اىثحاث و تاٍِ  قٍَاح اىَصااارف   اىؼائاذ ػياى اىىدائاغ

 اىردارٌح.

 ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىفرػٍح اىراتؼح ٍِ اىرئٍسح الاوىى 

ٔصذ  اٌفشظ١خ اٌفشع١خ اٌشاثعخ ِٓ اٌشف١غخ ايٌٚٝ اٌاٝ اْ  ج ي 

رٛعذ علإلخ اسرجبغ ثا١ٓ ِٕفعاخ اٌّٛعاٛداد  ٌٍّصابسف ع١ٕاخ اٌجؾاش ٚ 

 ث١ٓ  ل١ّخ اٌّصبسف .

ٌغاااشض ا زجااابس ٘ااازٖ اٌفشظااا١خ راااُ اعااازخذاَ ا زجااابس ايسرجااابغ 

Correlations)  Pearson ) ٟٚثبعاازخذاَ ثشٔاابِظ اٌزؾ١ٍااً ايؽصاابف

(Eviews)  :ٟوبٔذ إٌزبفظ وبير 

 

 ( ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى11خذوه )

Correlations 

  
ل١ّخ 

 اٌّصشف
 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

 ل١ّخ اٌّصشف

Pearson Correlation 1 0.673439 

Sig. (2-tailed)  0.0006 

N 44 44 

 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

Pearson Correlation 0.673439 1 

Sig. (2-tailed) 0.0006  

N 44 44 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

( اْ لاااٛح ايسرجااابغ ثااا١ٓ ِٕفعاااخ  13رجااا١ٓ ٔزااابفظ اي زجبسعاااذٚي )     

رجٍااااغ  (Pearson Correlation)اٌّٛعااااٛداد ٚ ل١ّااااخ اٌّصااااشف 

%( ٚرش١ش اٌم١ّخ اٌّٛعجخ ٌٙزا ايسرجبغ اٌٝ اْ ٕ٘بن علإلخ غشد٠خ 33)

 ث١ٓ اٌّزغ١شٞ.
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 Sig. (2-tailed)ا٠عب اْ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ اي زجبس  ٚرج١ٓ إٌزبفظ

( ٚ٘ااٟ اصااغش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ اٌّمجااٛي اٌّؾااذد فااٟ اٌعٍااَٛ 3)ثٍغااذ 

رفض فرضٍح اىثحاث اىفرػٍاح اىراتؼاح ٌزا ٠زُ  3,31ايعزّبع١خ ثّمذاس 

ٍِ اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى اىرً ذْص ػيى   لا ذىخذ ػلاقح ارذثااط 

ف ػٍْح اىثحث و تٍِ  قٍَح اىَصارف تٍِ ٍْفؼح اىَىخىداخ  ىيَصار

تاٍِ ٍْفؼاح ِّب ٠شا١ش اٌاٝ اْ ٕ٘ابن علإلاخ اسرجابغ غشد٠اخ  اىردارٌح   

 اىَىخىداخ  ىيَصارف ػٍْح اىثحث و تٍِ  قٍَح اىَصارف اىردارٌح.

  ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىفرػٍح اىخاٍسح ٍِ اىرئٍسح الاوىى 

رئٍسااح الاوىااى  اىااى اُ   لا ذشااٍر اىفرضااٍح اىفرػٍااح اىخاٍسااح ٍااِ اى

ذىخذ ػلاقح ارذثاط تٍِ اىرافؼح اىَاىٍح ىيَصارف ػٍْاح اىثحاث و تاٍِ  

 قٍَح اىَصارف  اىردارٌح 

ٌغاااشض ا زجااابس ٘ااازٖ اٌفشظااا١خ راااُ اعااازخذاَ ا زجااابس ايسرجااابغ   

Correlations)  Pearson ) ٟٚثبعاازخذاَ ثشٔاابِظ اٌزؾ١ٍااً ايؽصاابف

(Eviews)  :ٟوبٔذ إٌزبفظ وبير 

 ( ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى11خذوه )

Correlations 

  
ل١ّخ 

 اٌّصشف
 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

 ل١ّخ اٌّصشف

Pearson Correlation 1 0.681081 

Sig. (2-tailed)  0.001 

N 44 44 

 اٌٍّى١خاٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق 

Pearson Correlation 0.681081 1 

Sig. (2-tailed) 0.001  

N 44 44 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

( اْ لااٛح ايسرجاابغ ثاا١ٓ اٌشافعااخ  11عااذٚي ) رجاا١ٓ ٔزاابفظ اي زجاابس

%( 37رجٍااغ ) (Pearson Correlation)اٌّب١ٌااخ ٚ ل١ّااخ اٌّصاابسف 

ٚرشاا١ش اٌم١ّااخ اٌّٛعجااخ ٌٙاازا ايسرجاابغ اٌااٝ اْ ٕ٘اابن علإلااخ غشد٠ااخ ثاا١ٓ 

 .اٌّزغ١ش٠ٓ

 Sig. (2-tailed)ٚرج١ٓ إٌزبفظ ا٠عب اْ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ اي زجبس 

اٌّمجااٛي اٌّؾااذد فااٟ اٌعٍااَٛ ( ٚ٘ااٟ اصااغش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ 3)ثٍغااذ 

رفض فرضاٍح اىثحاث اىفرػٍاح الاوىاى ٌزا ٠زُ  3,31ايعزّبع١خ ثّمذاس 

ٍِ اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى اىرً ذْص ػيى   لا ذىخذ ػلاقح ارذثااط 

تٍِ اىرافؼاح اىَاىٍاح  ىيَصاارف ػٍْاح اىثحاث و تاٍِ  قٍَاح اىَصاارف  

تاٍِ اىرافؼاح د٠اخ ِّاب ٠شا١ش اٌاٝ اْ ٕ٘ابن علإلاخ اسرجابغ غش اىردارٌح 

 اىَاىٍح  ىيَصارف ػٍْح اىثحث و تٍِ  قٍَح اىَصارف اىردارٌح.

 ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىفرػٍح اىسادسح ٍِ اىرئٍسح الاوىى 

ّصد اىفرضٍح اىفرػٍح اىسادسح ٍِ اىرئٍسح الاوىاى اىاى اُ    

 لا ذىخذ ػلاقح ارذثاط تٍِ ّسثح هاٍش اىرتح  ىيَصارف ػٍْح اىثحاث

 و تٍِ  قٍَح اىَصارف  اىردارٌح 

ٌغاااشض ا زجااابس ٘ااازٖ اٌفشظااا١خ راااُ اعااازخذاَ ا زجااابس ايسرجااابغ 

Correlations)  Pearson ) ٟٚثبعاازخذاَ ثشٔاابِظ اٌزؾ١ٍااً ايؽصاابف
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 الاوىى ( ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىرئٍسح12خذوه )

Correlations 

  
ل١ّخ 

 اٌّصشف
 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

 ل١ّخ اٌّصشف

Pearson Correlation 1 0.668917 

Sig. (2-tailed)  0.0007 

N 44 44 

 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

Pearson Correlation 0.668917 1 

Sig. (2-tailed) 0.0007  

N 44 44 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

( اْ لٛح ايسرجبغ ث١ٓ ٔغجخ ٘بِ  10عذٚي )  رج١ٓ ٔزبفظ اي زجبس

%( 33رجٍااغ ) (Pearson Correlation)اٌااشثؼ ٚ ل١ّااخ اٌّصاابسف 

ٕ٘اابن علإلااخ غشد٠ااخ ثاا١ٓ  ٚرشاا١ش اٌم١ّااخ اٌّٛعجااخ ٌٙاازا ايسرجاابغ اٌااٝ اْ

 اٌّزغ١ش٠ٓ اي أٙب علإلخ ١ٌغذ ل٠ٛخ.

 Sig. (2-tailed)ٚرج١ٓ إٌزبفظ ا٠عب اْ ِغزٜٛ ِع٠ٕٛخ اي زجبس 

( ٚ٘ااٟ اصااغش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ اٌّمجااٛي اٌّؾااذد فااٟ اٌعٍااَٛ 3)ثٍغااذ 

رفض فرضاٍح اىثحاث اىفرػٍاح الاوىاى ٌزا ٠زُ  3,31ايعزّبع١خ ثّمذاس 

اىرئٍسح الاوىى اىرً ذْص ػيى   لا ذىخذ ػلاقح ارذثااط ٍِ اىفرضٍح 

تاااٍِ ّساااثح هااااٍش اىااارتح  ىيَصاااارف ػٍْاااح اىثحاااث و تاااٍِ  قٍَاااح 
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تٍِ ِّب ٠ش١ش اٌٝ اْ ٕ٘بن علإلخ اسرجبغ غشد٠خ  اىَصارف اىردارٌح  

ّسثح هااٍش اىارتح  ىيَصاارف ػٍْاح اىثحاث و تاٍِ  قٍَاح اىَصاارف 

 اىردارٌح.

  اىفرضٍح اىفرػٍح اىساتؼح ٍِ اىرئٍسح الاوىىّرائح اخرثار 

ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىفرػٍح اىساتؼح ٍِ اىرئٍساح الاوىاى   لا 

ذىخذ ػلاقح ارذثاط تٍِ ّسثح اىرناىٍف اىى الاٌراداخ  ىيَصارف ػٍْح 

 اىثحث و تٍِ  قٍَح اىَصارف اىردارٌح  

جااابغ ٌغاااشض ا زجااابس ٘ااازٖ اٌفشظااا١خ راااُ اعااازخذاَ ا زجااابس ايسر  

Correlations)  Pearson ) ٟٚثبعاازخذاَ ثشٔاابِظ اٌزؾ١ٍااً ايؽصاابف
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 ( ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى13خذوه )

Correlations 

  
قٍَح 

 اىَصرف
 اىؼائذ ػيى حقىق اىَينٍح

 ل١ّخ اٌّصشف

Pearson Correlation 1 -0.691536 

Sig. (2-tailed)  0.0004 

N 44 44 

 اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

Pearson Correlation -0.691536 1 

Sig. (2-tailed) 0.0004  

N 44 44 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

( اْ لٛح ايسرجابغ ثا١ٓ اٌعبفاذ عٍاٝ 10رج١ٓ ٔزبفظ اي زجبسعذٚي ) 

رجٍاااغ  (Pearson Correlation)ؽماااٛق اٌٍّى١اااخ ٚ ل١ّاااخ اٌّصاااشف 

%( ٚرش١ش اٌم١ّخ اٌّٛعجخ ٌٙزا ايسرجبغ اٌٝ اْ ٕ٘بن علإلخ غشد٠خ 39)

 ث١ٓ اٌّزغ١ش٠ٓ.

 Sig. (2-tailed)ٚرجا١ٓ إٌزابفظ ا٠عاب اْ ِغازٜٛ ِع٠ٕٛاخ اي زجابس    

( ٚ٘ااٟ اصااغش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ اٌّمجااٛي اٌّؾااذد فااٟ اٌعٍااَٛ 3)ثٍغااذ 

رفض فرضٍح اىثحث اىفرػٍح اىسااتؼح ٌزا ٠زُ  3,31ايعزّبع١خ ثّمذاس 

ٍِ اىفرضٍح اىرئٍسح الاوىى اىرً ذْص ػيى   لا ذىخذ ػلاقح ارذثااط 

تٍِ ّسثح اىرناىٍف اىى الاٌراداخ  ىيَصارف ػٍْح اىثحث و تٍِ  قٍَاح 

تٍِ ِّب ٠ش١ش اٌٝ اْ ٕ٘بن علإلخ اسرجبغ غشد٠خ  صارف اىردارٌح  اىَ

اىؼائااذ ػياااى حقاااىق اىَينٍاااح  ىيَصااارف ػٍْاااح اىثحاااث و تاااٍِ  قٍَاااح 

 اىَصارف اىردارٌح.

 ّرائح اخرثار اىفرضٍح اىرئٍسح اىثاٍّح و فرػٍرها 

لا ذىخذ ػلاقح اثر رو دلاىح احصائٍح  اىفرضٍح اىرئٍسح اىثاٍّح  ّصد

 تٍِ اىنفاءج اىرشغٍيٍح وتٍِ قٍَح اىَصارف اىردارٌح 

ٌزا  لجً اعشاء رؾ١ًٍ ائؾذاس ي زجبس ٘زٖ اٌفشظ١خ فمذ راُ اٌزأواذ        

ِٓ عذَ ٚعاٛد ِشاىٍخ اٌزاذا ً اٌخطاٟ ثا١ٓ اٌّزغ١اشاد اٌّغازمٍخ )اداسح 

ٟ اٌمطب  اٌفٕذلٟ ٚاٌضساعاٟ ايسثبػ ٚاٌّزغ١شاد اٌعبثطخ( ٌٍششوبد ف

 Test) ع١ٕاااخ اٌجؾاااش ٚرٌاااه ِااآ  ااالإي ا زجااابس اٌزاااذا ً اٌخطاااٟ

Multicollinearity) اٚ ِاااب ٠عاااشف ثّم١ااابط (Diagnostics 

Collinearity) ِعبِااً رعااخُ  ، ٚرٌااه ثبيعزششاابد ثّؤشااش٠ٓ ّ٘ااب

ِعبِاً اٌماذسح  (Factor Inflationary Variance) (VIF)اٌزجاب٠ٓ 

ٚثبعاازخذاَ ثشٔاابِظ اٌزؾ١ٍااً ايؽصاابفٟ  (Tolerance) عٍااٝ اٌزؾّااً 

(Eviews) :ٟوبٔذ إٌزبفظ وبير- 

 

 ( اخرثار اىرذاخو تٍِ اىَرغٍراخ اىَسرقيح14خذوه )

Collinearity Statistics Collinearity Statistics 

VIF Tolerance اٌّزغ١شاد 

1.016 .984 ROE 

1.173 .853 ROA 

1.031 .970 EM 

1.124 .889 ROD 

1.023 .978 AU 

1.004 .996 PM 

1.302 3.731 CTI 

 VIF ) ع١ّاع  لا١ُ ِعبِاً رعاخُ اٌزجاب٠ٓ  ( ا٠12ْج١ٓ عاذٚي ) 

 Tolerance, ٚاْ ع١ّع لا١ُ ِعبِاً اٌماذسح عٍاٝ اٌزؾّاً 13الً ِٓ  (

ٚ٘ازا ٠شا١ش اٌاٝ عاذَ ٚعاٛد ِشاىٍخ اٌزاذا ً اٌخطاٟ ثا١ٓ  3,1اوجش ِآ 

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٌٍجؾش ٚ٘ٛ ششغ ِٓ ششٚغ اعشاء رؾ١ًٍ ائؾذاس 

 .اٌخطٟ اٌّزعذد

وّااب رااُ اعااشاء ا زجاابس اٌزٛص٠ااع اٌطج١عااٟ ٌجااٛالٟ ّٔااٛرط ائؾااذاس     

ا لأْ إٌّٛرط ٌاٗ ؽاذ صبثاذ ، ٠ازُ لجاٛي افزا شاض  ْ اٌخطٟ اٌّزعذد ٔظش 

ا لأْ عااذد اٌّشااب٘ذاد ِشرفااع  ااب  ٔظااش  ِزٛعااػ الأ طاابء ٘ااٛ صاافش.  ٠ع 

( ، ٠ّىآ لجاٛي افزاشاض  ْ ثمب٠اب إٌّاٛرط رغاٍه اٌزٛص٠اع 03) وضش ِآ 

( اٌااازٞ ٠ظٙاااش رٛص٠اااع ثاااٛالٟ 13اٌطج١عاااٟ. ِٚااآ  ااالإي اٌشاااىً سلاااُ )
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إٌّااٛرط ٚاٌاازٞ ٠زعااؼ ِاآ  لإٌااٗ اْ ثااٛالٟ إٌّااٛرط رغااٍه اٌزٛص٠ااع 

ذ ِع٠ٕٛخ اي زجبس اوجش ثىض١اش ِآ ل١ّاخ اٌخطاأ اٌّمجاٛي اٌطج١عٟ. ار وبٔ

  3,31فٟ اٌعٍَٛ ايعزّبع١خ ٚاٌّؾذد عٍفب ثّمذاس 

0

1

2

3

4

5

6

-0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2

Series: Residuals
Sample 1 44
Observations 44

Mean       2.08e-17
Median  -0.008673
Maximum  0.245340
Minimum -0.219499
Std. Dev.   0.103103
Skewness   0.044645
Kurtosis   2.904897

Jarque-Bera  0.028362
Probability  0.985919

 
 ٌَثو اىَْىرج ٌسيل اىرىزٌغ اىطثٍؼً 1شنو 

(  1.79ثّماااااذاس)   Durbin-Watson statوّب وبٔذ ل١ّذ  

( 0.1(  ٚ )1.1ٚاٌزااٟ ٠ٛظااؾٙب اٌغااذٚي ) ( ٚ ٘ااٟ رمااع ِاابث١ٓ ل١ّااذ ) 

ِّااب ٠شاا١ش اٌااٝ عااذَ ٚعااٛد اسرجاابغ رارااٟ ثاا١ٓ ثااٛالٟ إٌّااٛرط . وّااب اْ 

% ِب ٠ذي عٍٝ اْ ٔزابفظ إٌّاٛرط ١ٌغاذ 1ِع٠ٕٛخ إٌّٛرط وىً الً ِٓ 

١ٙااب ٚلبثٍااخ ٌٍزعّاا١ُ .  ٚثعااذ اٌزأوااذ ِاآ اعز١اابص وبرثااخ ٠ّٚىاآ ايعاازٕبد اٌ

اٌششٚغ اٌٛاعت رٛفش٘ب ي زجبس ائؾذاس اٌخطٟ اٌّزعاذد عا١زُ ا زجابس 

اٌفشظ١خ ٚفك إٌّاٛرط ايؽصابفٟ ايراٟ ٚاٌازٞ ٠ّضاً ِعبدٌاخ ائؾاذاس 

 -اٌخطٟ اٌّزعذد:

itititititit CTIbPMbAUbRODbEMbROATOBINQ  7 b  ROE b b  65432it10it

 

 :١بدؼ ِزغ١شاد ّٔٛرط ا زجبس اٌفشظؽ١ش اْ عذٚي ) ( ٠ٛظ

 ٍرغٍراخ َّىرج اخرثار اىفرضٍاخ (15خذوه ) 

 اسٌ اىَرغٍر ّىع اىَرغٍر اىرٍس الاحصائً

TOBINQ ل١ّذ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ ربثع 

ROE ًاٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِغزم 

ROA ًاٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد ِغزم 

EM ًاٌعبفذ عٍٝ اٌٛدافع ِغزم 

ROD ًِٕفعخ اٌّٛعٛداد ِغزم 

AU ًاٌشافعخ اٌّب١ٌخ ِغزم 

PM ًٔغجخ ٘بِ  اٌشثؼ ِغزم 

CTI ًٔغجخ اٌزىب١ٌف اٌٝ اي٠شاداد ِغزم 

 -ماّد اىْرائح مالاذً: EVIEWSوتاسرخذاً ترّاٍح اىرحيٍو الاحصائً     

 (16خذوه )

F Sig R Square Adjusted R Square 

9.486 3.333 3.33 3.33 

 

ٚ٘ااٟ 9.273( اٌّؾغااٛثخ ثٍغااذ (F( اْ ل١ّااخ  ٠13جاا١ٓ عااذٚي )       

% , ٚاْ 1اعٍااٝ ِاآ ل١ّزٙااب اٌغذ١ٌٚااخ اٌّؾغااٛثخ عٕااذ ِغاازٜٛ ديٌااخ 

ٚ٘اٟ  3,333وبٔاذ عب١ٌاخ عاذا ار ثٍغاذ  Sigِغزٜٛ ِع٠ٕٛاخ اي زجابس 

الً ثىض١ش ِٓ ل١ّخ اٌخطأ اٌّمجاٛي فاٟ اٌعٍاَٛ ايعزّبع١اخ ٚاٌّؾاذد عاٍفب 

رفض اىفرضاٍح اىرئٍساح اىثاٍّاح اىراً ذاْص ػياى ٌزا ٠زُ  3,31ثّمذاس 

اّاا"   لا ذىخااذ ػلاقااح اثاار رو دلاىااح احصااائٍح تااٍِ اىنفاااءج اىرشااغٍيٍح  

اْ رٌااه ٠عٕااٟ اْ ٕ٘اابن اصااش رٚ اٞ  وتااٍِ قٍَااح اىَصااارف اىردارٌااح 

 ديٌخ اؽصبف١خ ث١ٓ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٚث١ٓ ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ .
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 3.33ثٍااغ  R Squareِعبِااً اٌزؾذ٠ااذ (  اْ ٠03جاا١ٓ عااذٚي )        

ٚاٌزٞ ٠ّضً اٌمٛح اٌزفغ١ش٠خ  ٌٍّٕٛرط اٌّغزخذَ اٞ اْ ِزغ١شاد اٌّغزمٍخ 

١ش اٌزبثع )ل١ّخ اٌّصبسف % ِٓ اٌزغ١شاد اٌؾبصٍخ فٟ اٌّزغ33فغشد 

 خ( ٚاٌجبلٟ ٠عٛد اٌٝ عٛاًِ ا شٜ.اٌزغبس٠

Coefficients) 17خذوه )
a)

 ٍؼاٍلاخ داىح الاّحذار 

Variable 
Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

 اعُ اٌّزغ١ش اٌشِض

C 0.415 0.8257- 0.167 0.1379- اٌؾذ اٌضبثذ 

ROE 0.000 5.752- 0.3855 2.218- اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 

ROA 0.000 4.762 4.7797 22.76 اٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد 

EM 0.000 4.983 0.0233 0.1159 اٌعبفذ عٍٝ اٌٛدافع 

ROD 0.0019 3.393- 1.369 4.644- ِٕفعخ اٌّٛعٛداد 

AU 0.666 0.436 1.471 0.6408 اٌشافعخ اٌّب١ٌخ 

PM 0.778 0.285- 0.2232 0.0636- ٔغجخ ٘بِ  اٌشثؼ 

CTI 0.85 0.191- 0.1384 0.0264- ٔغجخ اٌزىب١ٌف اٌٝ اي٠شاداد 

اصاش  Coefficients( ِعبِلإد داٌخ ائؾاذاس ٠13ج١ٓ عذٚي )          

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ )اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ، اٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد، 

اٌعبفذ عٍاٝ اٌٛدافاع، ِٕفعاخ اٌّٛعاٛداد، اٌشافعاخ اٌّب١ٌاخ ، ٔغاجخ ٘ابِ  

اٌاااشثؼ، ٔغاااجخ اٌزىاااب١ٌف اٌاااٝ اي٠اااشاداد( عٍاااٝ اٌّزغ١اااش اٌزااابثع )ل١ّاااخ 

 -ٚ ثبٌشىً ايرٟ :Bاٌّصبسف اٌزغبس٠خ( ثٛاعطخ اٌّعبًِ 

اْ اٞ ص٠اابدح  فااٟ اٌّزغ١ااش اٌّغاازمً )اٌعبفااذ عٍااٝ ؽمااٛق اٌٍّى١ااخ(    -1

فاااٟ   0.017-ثّمااذاس دسعااخ ٚاؽااذح ٠اااؤدٞ اٌااٝ أخفاابض ثّمااذاس 

اٌّزغ١ش اٌزابثع )ل١ّاخ اٌّصاشف( ِاع صجابد واً اٌّزغ١اشاد اٌّغازمٍخ 

( وبٔاذ Probاي شٜ . ٚ ثّب اْ دسعاخ ِع٠ٕٛاخ ِعبِاً ائؾاذاس )

خ اٌخطااأ اٌّمجااٛي فااٟ اٌعٍااَٛ ( ٚ٘ااٟ الااً ثىض١ااش ِاآ ل١ّاا3.333)

 ٌزا ٠زُ  3,31ايعزّبع١خ ٚاٌّؾذد عٍفب ثّمذاس 

رفاض اىفرضااٍح  اىفرػٍااح الاوىااى ٍاِ اىفرضااٍح اىرئٍسااح اىثاٍّااح اىرااً 

ذْص ػيى اّ"   لا ذىخذ ػلاقح اثر رو دلاىح احصائٍح تٍِ اىؼائذ ػيى 

اٞ اْ  حقىق اىَينٍاح ىيَصاارف ػٍْاح اىثحاث وتاٍِ قٍَاح اىَصارف 

عٕٟ اْ ٕ٘بن اصش رٚ ديٌخ اؽصبف١خ ث١ٓ اٌعبفذ عٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١اخ رٌه ٠

 ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚث١ٓ  ل١ّخ اٌّصشف .

اشابسح إٌزاابفظ اٌاٝ اْ اٞ ص٠اابدح  فاٟ اٌّزغ١ااش اٌّغازمً )اٌعبفااذ عٍااٝ  -0

  00.33اٌّٛعٛداد( ثّمذاس دسعخ ٚاؽذح ٠ؤدٞ اٌٝ ص٠بدح  ثّمذاس   

ع صجبد وً اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثع )ل١ّخ اٌّصشف( ِ

وبٔاذ  (.Prob) اي شٜ . ٚ ثّب اْ دسعخ ِع٠ٕٛخ ِعبِاً ائؾاذاس

( ٚ٘ااٟ الااً ثىض١ااش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ اٌّمجااٛي فااٟ اٌعٍااَٛ 3.333)

ٌاازا ٠اازُ سفااط اٌفشظاا١خ   3,31ايعزّبع١ااخ ٚاٌّؾااذد عااٍفب ثّمااذاس 

ٗ ج ي اٌفشع١خ اٌضب١ٔخ ِٓ اٌفشظ١خ اٌشف١غخ اٌضب١ٔخ اٌزٟ رٕص عٍٝ أ

رٛعااذ علإلااخ اصااش رٚ ديٌااخ اؽصاابف١خ ثاا١ٓ اٌعبفااذ عٍااٝ اٌّٛعااٛداد 

ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚث١ٓ ل١ّخ اٌّصاشفج اٞ اْ رٌاه ٠عٕاٟ اْ 

ٕ٘بن اصش رٚ ديٌخ اؽصبف١خ ث١ٓ اٌعبفذ عٍٝ اٌّٛعٛداد ٌٍّصابسف 

 . ع١ٕخ اٌجؾش ٚث١ٓ  ل١ّخ اٌّصشف

ٝ اٌٛدافااع( اٚظااؾذ إٌزاابفظ اٌااٝ اْ اٌّزغ١ااش اٌّغاازمً )اٌعبفااذ عٍاا -0

فاااٟ  3.1119ثّماااذاس دسعاااخ ٚاؽاااذح ٠اااؤدٞ اٌاااٝ أخفااابض ثّماااذاس 

اٌّزغ١ش اٌزبثع )ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠اخ( ِاع صجابد واً اٌّزغ١اشاد 

 اٌّغااازمٍخ اي اااشٜ . ٚ ثّاااب اْ دسعاااخ ِع٠ٕٛاااخ ِعبِاااً ائؾاااذاس

(Prob.) ( الً ثىض١ش ِآ ل١ّاخ اٌخطاأ اٌّمجاٛي 3.333وبٔذ ٟ٘ٚ )

ٌاازا ٠اازُ سفااط  3,31ٌّؾااذد عااٍفب ثّمااذاس فااٟ اٌعٍااَٛ ايعزّبع١ااخ ٚا

اٌفشظ١خ  اٌفشع١خ ايٌٚٝ ِآ اٌفشظا١خ اٌشف١غاخ اٌضب١ٔاخ اٌزاٟ رإص 

عٍٝ أاٗ ج ي رٛعاذ علإلاخ اصاش رٚ ديٌاخ اؽصابف١خ ثا١ٓ اٌعبفاذ عٍاٝ 

ؽماااٛق اٌٍّى١اااخ ٌٍّصااابسف ع١ٕاااخ اٌجؾاااش ٚثااا١ٓ ل١ّاااخ اٌّصااابسف 

١خ ثاا١ٓ اٌزغبس٠ااخج اٞ اْ رٌااه ٠عٕااٟ اْ ٕ٘اابن اصااش رٚ ديٌااخ اؽصاابف

 اٌعبفذ عٍٝ اٌٛدافع ٌٍّصابسف ع١ٕاخ اٌجؾاش ٚثا١ٓ  ل١ّاخ اٌّصابسف

 اٌزغبس٠خ .

ارعؼ ِٓ  لإي ٔزبفظ اي زجبس  اْ اٞ ص٠ابدح  فاٟ اٌّزغ١اش اٌّغازمً  -2

)ِٕفعخ اٌّٛعٛداد( ثّمذاس دسعخ ٚاؽذح ٠ؤدٞ اٌٝ أخفبض ثّمذاس 

فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثع )ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ( ِع صجبد واً  2.322-

اٌّزغ١اااشاد اٌّغااازمٍخ اي اااشٜ . ٚ ثّاااب اْ دسعاااخ ِع٠ٕٛاااخ ِعبِاااً 

( ٚ٘اٟ الاً ثىض١اش ِآ ل١ّاخ 3.333وبٔاذ ) (   .Prob) ائؾاذاس

ٌزا  3,31اٌخطأ اٌّمجٛي فٟ اٌعٍَٛ ايعزّبع١خ ٚاٌّؾذد عٍفب ثّمذاس 

٠زُ سفط اٌفشظا١خ  اٌفشع١اخ ايٌٚاٝ ِآ اٌفشظا١خ اٌشف١غاخ اٌضب١ٔاخ 

ٛعاذ علإلاخ اصاش رٚ ديٌاخ اؽصابف١خ ثا١ٓ اٌزاٟ رإص عٍاٝ أاٗ ج ي ر

ِٕفعخ اٌّٛعاٛداد ٌٍّصابسف ع١ٕاخ اٌجؾاش ٚثا١ٓ ل١ّاخ اٌّصاشفج 

اٞ اْ رٌاااه ٠عٕاااٟ اْ ٕ٘ااابن اصاااش رٚ ديٌاااخ اؽصااابف١خ ثااا١ٓ ِٕفعاااخ 

  اٌّٛعٛداد ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚث١ٓ  ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ

دسعاخ  اْ اٞ ص٠بدح  فاٟ اٌّزغ١اش اٌّغازمً )اٌشافعاخ اٌّب١ٌاخ( ثّماذاس -1

فاٟ اٌّزغ١اش اٌزابثع )ل١ّاخ   3.3237ٚاؽذح ٠ؤدٞ اٌاٝ ص٠ابدح ثّماذاس 

اٌّصبسف اٌزغبس٠خ( ِع صجبد وً اٌّزغ١شاد اٌّغازمٍخ اي اشٜ . ٚ 

( 3.333وبٔاذ ) (   .Prob) ثّب اْ دسعخ ِع٠ٕٛخ ِعبِاً ائؾاذاس

ٚ٘ااٟ اوجااش ثىض١ااش ِاآ ل١ّااخ اٌخطااأ اٌّمجااٛي فااٟ اٌعٍااَٛ ايعزّبع١ااخ 

ٌزا ٠زُ لجٛي اٌفشظ١خ  اٌفشع١خ اٌخبِغخ  3,31مذاس ٚاٌّؾذد عٍفب ثّ

ِٓ اٌفشظ١خ اٌشف١غخ اٌضب١ٔخ اٌزاٟ رإص عٍاٝ أاٗ ج ي رٛعاذ علإلاخ 

اصش رٚ ديٌخ اؽصبف١خ ثا١ٓ اٌشافعاخ اٌّب١ٌاخ ٌٍّصابسف ع١ٕاخ اٌجؾاش 

ٚث١ٓ ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خج اٞ اْ رٌه ٠عٕٟ ١ٌظ ٕ٘بن اصاش رٚ 

ب١ٌاخ  ٌٍّصابسف ع١ٕاخ اٌجؾاش ٚثا١ٓ  ديٌخ اؽصابف١خ ثا١ٓ اٌشافعاخ اٌّ

 . ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ

اْ اٞ ص٠اابدح  فااٟ اٌّزغ١ااش اٌّغاازمً )ٔغااجخ ٘اابِ  اٌااشثؼ( ثّمااذاس  -3

فااٟ اٌّزغ١ااش   3.3303-دسعااخ ٚاؽااذح ٠ااؤدٞ اٌااٝ أخفاابض ثّمااذاس 

اٌزبثع )ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ( ِع صجبد واً اٌّزغ١اشاد اٌّغازمٍخ 

 (   .Prob) ِعبِاً ائؾاذاس اي اشٜ . ٚ ثّاب اْ دسعاخ ِع٠ٕٛاخ

( ٟٚ٘ اوجش ثىض١ش ِٓ ل١ّخ اٌخطأ اٌّمجٛي فٟ اٌعٍاَٛ 3.337وبٔذ )
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ٌاازا ٠اازُ لجااٛي اٌفشظااا١خ   3,31ايعزّبع١ااخ ٚاٌّؾااذد عااٍفب ثّمااذاس 

اٌفشع١خ اٌغبدعخ ِٓ اٌفشظ١خ اٌشف١غخ اٌضب١ٔخ اٌزٟ رٕص عٍٝ أاٗ ج 

اٌااشثؼ  ي رٛعااذ علإلااخ اصااش رٚ ديٌااخ اؽصاابف١خ ثاا١ٓ ٔغااجخ ٘اابِ  

ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚث١ٓ ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خج اٞ اْ رٌاه 

٠عٕااٟ ٌاا١ظ ٕ٘اابن اصااش رٚ ديٌااخ اؽصاابف١خ ثاا١ٓ ٔغااجخ ٘اابِ  اٌااشثؼ 

 . ٌٍّصبسف ع١ٕخ اٌجؾش ٚث١ٓ  ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ

اْ اٞ ص٠بدح  فٟ اٌّزغ١ش اٌّغزمً )ٔغجخ اٌزىب١ٌف اٌٝ اي٠شاداد( ثّمذاس 

فٟ اٌّزغ١اش اٌزابثع   3.3032 -أخفبض ثّمذاس   دسعخ ٚاؽذح ٠ؤدٞ اٌٝ

)ل١ّخ اٌّصبسف اٌزغبس٠خ( ِع صجبد وً اٌّزغ١اشاد اٌّغازمٍخ اي اشٜ . 

( 3.71وبٔاذ ) (   .Prob)ٚ ثّاب اْ دسعاخ ِع٠ٕٛاخ ِعبِاً ائؾاذاس 

ٟٚ٘ اوجش ثىض١ش ِٓ ل١ّخ اٌخطأ اٌّمجٛي فٟ اٌعٍَٛ ايعزّبع١خ ٚاٌّؾاذد 

لجٛي اٌفشظ١خ  اٌفشع١خ اٌغبثعخ ِآ اٌفشظا١خ  ٌزا ٠زُ 3,31عٍفب ثّمذاس 

اٌشف١غااخ اٌضب١ٔااخ اٌزااٟ راإص عٍااٝ أااٗ ج ي رٛعااذ علإلااخ اصااش رٚ ديٌااخ 

اؽصبف١خ ث١ٓ اٌعبفاذ عٍاٝ ؽماٛق اٌٍّى١اخ ٌٍّصابسف ع١ٕاخ اٌجؾاش ٚثا١ٓ 

ل١ّخ اٌّصشفج اٞ اْ رٌه ٠عٕٟ ١ٌظ ٕ٘بن اصش رٚ ديٌخ اؽصبف١خ ثا١ٓ 

ّصااابسف ع١ٕاااخ اٌجؾاااش ٚثااا١ٓ  ل١ّاااخ ٔغااجخ اٌزىاااب١ٌف اٌاااٝ اي٠اااشاداد ٌٍ

 .اٌّصبسف اٌزغبس٠خ

 الاسرْراخاخ واىرىصٍاخ

 الاسرْراخاخ 

ٍجٕااه ِاآ ا٘ااُ اٌّمااب١٠ظ اٌّب١ٌااخ اٌزااٟ رّىاآ ٌ رعااذ اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خ (1

اٌّصااشف ِاآ ِعشفااخ اٌٛظااع اٌّاابٌٟ ٚصااُ اٌٛلااٛف فااٟ ٔماابغ اٌمااٛح 

 ٚاٌععف فٟ اعّبٌٗ .

 اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خ٠زعااؼ عااذَ ٚعااٛد علإلااخ اسرجاابغ ثاا١ٓ ِؤشااشاد  (0

اءداسح اٌّصااشف١خ ف١ّاااب ث١ٕٙااب )اٌشفاااع اٌّااابٌٟ , اٌعبفااذ فاااٟ اٌغاااُٙ, 

 اعّبٌٟ ايفزّبْ اٌّصشفٟ (.

 ٠زعااؼ عااذَ ٚعااٛد علإلااخ اسرجاابغ ثاا١ٓ ِؤشااشاد اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خ (0

اءداسح اٌّصشف١خ )اٌشفع اٌّبٌٟ , اٌعبفذ فٟ اٌغُٙ اعّابٌٟ ايفزّابْ 

 اٌّصشفٟ ( ِع اٌم١ّخ اٌغٛل١خ.

اءداسح  ِعٕاااٛٞ ٌّزغ١ااشاد اٌجؾاااش اٌىفااابءح اٌزشاااغ١ٍ١خ راااأص١شٚعااٛد  (2

اٌّصاشف١خ ثذيٌااخ  ثعبد٘ااب )اٌشفاع اٌّاابٌٟ اٌعبفااذ فاٟ اٌغااُٙ, اعّاابٌٟ 

 ايفزّبْ اٌّصشفٟ ( فٟ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ.

 اىرىصٍاخ 

ظشٚسح اٌزشو١اض فاٟ اءفصابػ ٚاٌشافبف١خ ثشاىً  وجاش فاٟ اٌزمابس٠ش  (1

إٌّشٛسح فٟ عٛق اٌعشاق ٌلأٚساق  اٌّصشف١خ ٌٍّصبسف اٌّجؾٛصخ

 اٌّب١ٌخ .

ظاااشٚسح اٌزعج١اااش عااآ اٌّؤشاااشاد إٌٛع١اااخ )اءفصااابػ ٚاٌشااافبف١خ  (0

ٚةغ١ً الأِٛاي , ِٚىبفؾخ اءس٘بة ( ثشىً وّٟ ٚرٌه ِآ  الإي 

 ِب ٠مذِٗ اٌّصشف ِٓ  ِٛاي ثٙذف رؾم١ك رٍه اٌّؤششاد .

ظااشٚسح رااذس٠ت اٌعااب١ٍِٓ فااٟ اٌّصاابسف اٌّجؾٛصااخ فااٟ ِغاابيد  (0

اٌّصااشف١خ ِٚب١٘زٙااب ٚواازٌه اٌم١ّااخ اٌغااٛل١خ ٌشفااذ  اٌزشااغ١ٍ١خ فاابءحاٌى

 اٌمذساد ٌذ٠ُٙ ثىً اٌّعٍِٛبد اٌغذ٠ذح .

فااٟ اٌّصاابسف اٌزغبس٠ااخ  اْ رأ ااز ثعاا١ٓ ايعزجاابس ارخاابر اٌمااشاساد  (2

ايعاازضّبس٠خ ٌىٍفااخ اٌز٠ّٛااً إٌبعؾااخ عاآ ع١بعاابد ِاإؼ ايفزّااابْ 

ِٓ عشاء اعزّابد  ٚاٌعًّ فٟ دساعخ اٌعٛافذ اٌّزٛلع اٌؾصٛي ع١ٍٙب

رٍه اٌغ١بعخ ٌغشض اٌؾذ ِٓ اٌّخابغش اٌّصاشف١خ اٌّزّضٍاخ ثأعاعبس 

  اٌفبفذح ٚاٌزعخُ ٚرعضش عذاد اٌمشٚض.

 اىَصادر

 اءٔزبع١اخ اٌزشغ١ٍ١خ حثبي اٌىفبء ٚعلإلزٙبؽ١ّش صجبػ ، اٌشٚػ اٌّع٠ٕٛخ 

، -دساعاااخ ١ِذا١ٔاااخ ثّؤعغاااخ اٌّشاااشٚثبد اٌغبص٠اااخ غٌٛماااخ-ٌٍعبِاااً

رخصاص ر١ّٕاخ  ٚايعزّبع١اخ اءٔغاب١ٔخسعبٌخ ِبعغز١ش فٟ اٌعٍَٛ 

اٌّاااٛاسد اٌجشاااش٠خ(ة١ش ِٕشاااٛسح)، عبِعاااخ ة  ١عاااش، ثغاااىشح، 

0339 . 

 اٌىفاابءحج ، )0310) ؽغاا١ٓ، ٚثزاابي ، اؽّااذ  ثاابٌشؽ١ٌُخضسعااٟ ، صش٠ااب ا

، ِغٍااخ اٌعٍااَٛ  اٌم١اابطٌّفٙااَٛ ٚغااشق ا ثااجٓ اٌّصااشفخ اٌزشااغ١ٍ١خ

، و١ٍاااخ اءداسح  33، اٌعاااذد 17ج ، اٌّغٍاااذٚاءداس٠اااخ ايلزصااابد٠خ

 . ٚايلزصبد ، عبِعخ ثغذاد

فاٟ اٌزغا١١ش  اٌزشاغ١ٍ١خ ٌٍىفابءح رؾ١ٍ١ٍاخ، )دساعخ  1991) اٌش١خ اٌذاٚٞ 

ٌّؤعغبد اٌصٕبعبد  ايلزصبد٠خ اٌزشغ١ٍ١خ اٌىفبءحِع دساعخ ؽبٌخ 

ة١اش ِٕشاٛس ، عبِعاخ  ِبعغاز١شفاٟ اٌغضافاش ،  ط١ٕخٚاٌم إٌغ١غ١خ

 . اٌغضافش

ٌااجعط  شااش٠فخ، ععااذٞ ٚٔبصااش، د. عاا١ٍّبْ، ل١اابط اٌىفاابءح اٌزشااغ١ٍ١خ

 – 2006(اٌفزاشح   الإيدساعخ رطج١م١خ  -اٌجٕٛن اٌعبٍِخ ثبٌغضافش 

و١ٍاااخ  -عبِعاااخ لبصاااذٞ ِشثااابػ ٚسلٍاااخ -ِغٍاااخ اٌجبؽاااش (، 2010

 –اٌغضافااش  -ٚاٌعٍااَٛ اٌزغبس٠اخ ٚعٍااَٛ اٌزغاا١١ش ايلزصاابد٠خاٌعٍاَٛ 

 0310،( 10اٌعذد (

اٌجٕاٛن اٌزغبس٠اخ  عجذ اٌىش٠ُ ِٕصٛسٞ، ِؾبٌٚخ ل١بط اٌىفبءح اٌزشاغ١ٍ١خ

دساعخ ؽبٌخ "- DEA" ٌٍج١بٔبد اٌزطج١مٟثبعزخذاَ  عٍٛة اٌزؾ١ًٍ 

، ِااازوشح ِبعغاااز١ش ة١اااش ِٕشاااٛسح، رخصاااص رؾ١ٍاااً -اٌغضافاااش

لزصاابد٠خ ٚاٌزغبس٠ااخ ٚعٍااَٛ اٌزغاا١١ش، الزصاابدٞ، ثى١ٍااخ اٌعٍااَٛ اي

 ، : 72.، ثٛي٠ااخ رٍّغاابْ، اٌغضافااش، ذثبٌمب٠ااعبِعااخ  ثااٟ ثىااش 

0313 

 اٌزشااغ١ٍ١خ اٌىفاابءح ل١اابطج ، )0310) شااش٠فخٚؽّااٛٞ  عاا١ٍّبْٔبصااش 

ٌجعط اٌجٕٛن اٌعبٍِخ فٟ اٌغضافشج ، ِمبٌخ ِٕشٛسح ثّغٍاخ اٌجبؽاش 

 10ذد ٚسلٍخ ، اٌغضافش ، اٌع ٚيثخثغبِعخ لبصذٞ ِشثبػ 

اٌجٕاٛن اٌعشث١اخ، ِغٍاخ عٍغاٍخ عغاش  ١ٌٚذ عجذ ِاٛيٖ، اٌىفابءح اٌزشاغ١ٍ١خ

 . 30، :  0311، 132اٌز١ّٕخ، اٌى٠ٛذ، اٌعذد 
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