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ستخّهص ًُ    ان

فٟ رؼض٠ض إٌّٛ اٌّغزذاَ داخً ثٕٛن اٌؼشاق  اٌّظشف١ّخ٠ٙذف ٘زا اٌجسث إٌٝ دساعخ و١ف رؤثش اعزشار١د١بد ر٠ٕٛغ اٌخذِبد 

ذسخخ فٟ عٛق  ُّ ٟ . اػزّذ ٘زا اٌجسث ػٍٝ ِٕٙح ٚطفٟ رس2023ٍ١ٍإٌٝ  2018خلاي اٌفزشح ِٓ  ّب١ٌّخاٌٌلأٚساق  اٌؼشاقاٌ

٠شثؾ ث١ٓ خٛأت اٌز٠ٕٛغ اٌّخزٍفخ، ِثً ر٠ٕٛغ إٌّزدبد ٚاٌخذِبد، أٚ اٌز٠ٕٛغ اٌدغشافٟ، أٚ ر٠ٕٛغ ِظبدس الإ٠شاداد، ٚث١ٓ 

 ٚٔغجخ وفب٠خ سأط اٌّبي (ROE) ٚاٌشثر ػٍٝ زمٛق اٌٍّى١خ (ROA) ِؤششاد إٌّٛ اٌّغزذاَ وبٌشثر ػٍٝ الأطٛي

(CAR) اٌغ٠ٕٛخ ٌٍجٕٛن اٌزٟ  ِأخٛرح ِٓ اٌزمبس٠ش ِب١ٌّخٚغ١ش  ِب١ٌّخساعخ إٌٝ ث١بٔبد ٚص٠بدح الإ٠شاداد اٌظبف١خ. اعزٕذد اٌذ

  .الاسرجبؽبد ٌفُٙ ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اخز١شد، ثُ زٍٍُذ

أٚػسذ إٌزبئح ٚخٛد ػلالخ إ٠دبث١خ راد دلاٌخ ث١ٓ اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ِٚؤششاد إٌّٛ اٌّغزذاَ. ٚلذ أظٙشد أْ 

ٌّٕزدبد ٚاٌخذِبد ٘ٛ الأوثش رأث١شاً فٟ رسغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ ٚص٠بدح الاعزمشاس، ث١ّٕب خبء ر٠ٕٛغ ِظبدس الإ٠شاداد فٟ ر٠ٕٛغ ا

ً ِمبسٔخ ثبلاعزشار١د١بد الأخشٜ. وّب أشبسد اٌذساعخ إٌٝ أْ اٌجٕٛن  اٌّشرجخ اٌزب١ٌخ، ٚوبْ رأث١ش اٌزٛعغ اٌدغشافٟ ألً ٔغج١ب

ِٓ اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ شٙذد ِؤششاد ّٔٛ ِغزذاَ أػٍٝ ِٓ رٍه اٌزٟ وبٔذ رؼزّذ ػٍٝ ر٠ٕٛغ اٌزٟ اػزّذد ِض٠دبً ِزىبِلاً 

  .ِسذٚد

رخٍض اٌذساعخ إٌٝ ػشٚسح رٛع١غ ٔطبق إٌّزدبد ٚاٌخذِبد، ٚرؼض٠ض الاػزّبد ػٍٝ ِظبدس الإ٠شاداد غ١ش اٌّشرجطخ 

١بعبد ر٠ٕٛغ شبٍِخ رغبُ٘ فٟ رؼض٠ض اٌّشٚٔخ اٌزشغ١ٍ١خ ِزمذِخ، ثبلإػبفخ إٌٝ رط٠ٛش ع ِب١ٌّخثبٌفٛائذ، ٚارجبع رىٌٕٛٛخ١ب 

 ٚالاعزمشاس اٌّبٌٟ ٌجٕٛن اٌؼشاق ػٍٝ اٌّذٜ اٌجؼ١ذ.

 .ّب١ٌخّاٌٌلأٚساق  اٌؼشاق، عٛق اٌؼشال١ّخاٌّظبسف ٌّٕٛ اٌّغزذاَ، ر٠ٕٛغ إٌّزدبد، اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ، ا :انكهًاث انًفتازٍت
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Abstract   

This research aims to study how banking diversification strategies affect the sustainable growth 

of Iraqi banks listed on the Iraq Stock Exchange during the period from 2018 to 2023. The 

research adopted a descriptive-analytical approach that links various aspects of diversification, 

such as product and service diversification, geographical diversification, and revenue source 

diversification, with sustainable growth indicators such as return on assets (ROA), return on 

equity (ROE), capital adequacy ratio (CAR), and net income growth. The study relied on 

financial and non-financial data taken from the annual reports of selected banks, and 

correlations were analyzed to understand the nature of the relationship between the variables. 

The results showed a significant positive relationship between banking diversification strategies 

and sustainable growth indicators. The study demonstrated that product and service 

diversification had the greatest impact on improving financial performance and increasing 

stability, while revenue source diversification came in second. The impact of geographical 

expansion was relatively less significant compared to other strategies. The study also indicated 

that banks that adopted an integrated mix of diversification strategies experienced higher 

sustainable growth indicators than those that relied on limited diversification. The study 

concludes that it is necessary to expand the range of products and services, enhance reliance on 

non-interest-based revenue streams, adopt advanced financial technologies, and develop 

comprehensive diversification policies that contribute to strengthening the operational 

flexibility and long-term financial stability of Iraqi banks. 

Keywords: Banking diversification, sustainable growth, product diversification, Iraqi banks, 

Iraq Stock Exchange. 

 انًمذيت

، ٚص٠بدح ِزطٍجبد إٌّٛ، ّب١ٌّخاٌفٟ اٌغٕٛاد الأخ١شح رغ١١شاد ٍِسٛظخ ٔز١دخ ٌٍزطٛساد فٟ الالزظبد ٚشٙذ اٌمطبع اٌّظشفٟ 

خ ٚالإل١ّ١ٍخ وبْ ٌٙب رأث١ش ِجبشش رٌه، فئْ اٌزسذ٠بد فٟ اٌج١ئخ اٌّس١ٍ   . ص٠بدح ػّٓب١ٌّخاٌٚاسرفبع إٌّبفغخ فٟ ِدبي اٌخذِبد 

خ. ٚاخٙذ اٌّظبسف ٘زٖ اٌزسذ٠بد، ِّب خؼٍٙب ٚلذسرٙب ػٍٝ اٌزى١ف ِغ اٌزغ١١شاد اٌؼب١ٌّّ  اٌّظشف١خّٔشطخ ػٍٝ اعزمشاس الأ

ثسبخخ إٌٝ اػزّبد ِّبسعبد أوثش زذاثخ ٚاعزشار١د١بد ِشٔخ رؼّٓ ٌٙب اعزّشاس اعزمشاس٘ب اٌّبٌٟ ٚرسم١ك ّٔٛ ِغزذاَ 

اٌزٟ رغؼٝ  الاعبع١ّخ الاعزشار١د١ّخاٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ أزذ الأدٚاد ٠زٕبعت ِغ الازز١بخبد اٌّغزمج١ٍخ. فٟ ٘زا اٌغ١بق، أطجر 
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اٌجٕٛن ِٓ خلاٌٙب إٌٝ رم١ًٍ اٌّخبؽش ٚرؼض٠ض لذسرٙب ػٍٝ اٌزى١ف ِغ رمٍجبد اٌغٛق، ػٓ ؽش٠ك رٛع١غ ٔطبق إٌّزدبد 

  .د اعزثّبس٠خ ِجزىشحٚاٌخذِبد، ٚر٠ٕٛغ ِظبدس الإ٠شاداد، ٚالأفزبذ ػٍٝ لٕٛاد رىٌٕٛٛخ١خ خذ٠ذح ٚأعٛاق خذ٠ذح ِٕٚزدب

أوذد اٌذساعبد اٌسذ٠ثخ فٟ اٌّدبي اٌّبٌٟ ٚاٌّظشفٟ أْ الاػزّبد ػٍٝ ِظذس ٚازذ ٌٍذخً أٚ ػٍٝ ٔشبؽ رم١ٍذٞ ِسذد ٠دؼً 

اٌّظبسف ػشػخ ٌّخبؽش ٔظب١ِخ ٚغ١ش ٔظب١ِخ، ث١ّٕب ٠ّٕر اٌز٠ٕٛغ اٌمذسح ػٍٝ رٛص٠غ اٌّخبؽش ٚرسم١ك الاعزمشاس، ِٓ 

ٚالالزظبد٠خ اٌّسزٍّخ. أْ  ّب١ٌخّاٌاٌّٛاخٙخ أِبَ الأصِبد  اٌّظشفصٔخ ِٓ الأٔشطخ اٌزٟ رز١ر خلاي رى٠ٛٓ ِسفظخ ِزٛا

اٌز٠ٕٛغ ١ٌظ ِدشد خ١بس إػبفٟ، ثً ٘ٛ ػشٚسح اعزشار١د١خ رٙذف إٌٝ رؼض٠ض اٌزٕبفغ١خ ٚص٠بدح اٌّشٚٔخ اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍّظبسف 

 الإٌىزش١ّٔٚخاٌسذ٠ثخ ِثً اٌّسبفع  ّب١ٌّخاٌبدح أزشبس اٌخذِبد ، خبطخ فٟ ظً اٌزمذَ اٌٛاػر فٟ اٌمٕٛاد اٌشل١ّخ ٚص٠اٌؼشال١ّخ

  .ٚخذِبد اٌٙبرف اٌّسّٛي ٚإٌّظبد الاعزثّبس٠خ اٌشل١ّخ

، ِشزٍخ ِفظ١ٍخ فٟ ربس٠خ اٌجسثفٟ ٘زا  اٌزطج١م١ّخ، ٚاٌزٟ رّثً ِسٛس اٌذساعخ 2023ٚ 2018رؼذ اٌفزشح ث١ٓ ػبِٟ 

، ٚرٛعؼًب خغشاف١ًب، ٚرسغًٕب فٟ اٌّظشف١ّخح رذس٠د١خ فٟ ػذد اٌخذِبد ٚإٌّزدبد ، ز١ث شٙذد خلاٌٙب ص٠بداٌؼشال١ّخاٌّظبسف 

ر٠ٕٛغ ِظبدس الإ٠شاداد ثؼ١ذاً ػٓ الاػزّبد ػٍٝ اٌفٛائذ اٌزم١ٍذ٠خ وّظذس سئ١غٟ ٌٍذخً. وشفذ إٌزبئح اٌزس١ٍ١ٍخ اٌّشفمخ أْ 

ٚاٌؼبئذ ػٍٝ  (ROA) َ، ِثً اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛيٕ٘بن ػلالخ إ٠دبث١خ ل٠ٛخ ث١ٓ اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ِٚؤششاد إٌّٛ اٌّغزذا

ّٚٔٛ طبفٟ الإ٠شاداد، ِّب ٠ذي ػٍٝ أْ اٌّظبسف اٌزٟ ارجؼذ اعزشار١د١خ أوثش ش١ٌّٛخ ٌٍز٠ٕٛغ لذ  (ROE) زمٛق اٌٍّى١خ

  .زممذ أداءً ِب١ًٌب أفؼً ٚاعزذاِخ أػٍٝ ِمبسٔخ ثب٢خش٠ٓ اٌز٠ٓ ظٍٛا ٠ؼزّذْٚ ػٍٝ الأّٔبؽ اٌزم١ٍذ٠خ

ثغجت اٌزغ١شاد اٌّغزّشح فٟ ؽٍت اٌؼّلاء ػٍٝ إٌّزدبد اٌؼشال١ّخ اٌسب١ٌخ؛ خ اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ فٟ اٌج١ئخ رزؼر أ١ّ٘

ِزٕٛػخ ِٚزطٛسح. ٌزا، أطجر ِٓ اٌؼشٚسٞ  ِب١ٌّخ، ٚاٌزٛعغ فٟ الالزظبد اٌشلّٟ، ٚاصد٠بد اٌسبخخ إٌٝ خذِبد اٌّظشف١ّخ

د، ِثً ر٠ٕٛغ إٌّزدبد ٚاٌخذِبد، ٚر٠ٕٛغ اٌمٕٛاد اٌشل١ّخ، ػٍٝ اٌّظبسف رط٠ٛش اعزشار١د١بد رغزد١ت ٌٙزٖ اٌّزغ١شا

ٚششوبد اٌزم١ٕخ، ِّب ٠ؤدٞ إٌٝ رسغ١ٓ الأداء  ّب١ٌّخاٌٚاٌزٛعغ فٟ اٌدغشاف١ب ٚالأعٛاق، ٚرؼض٠ض اٌششاوبد ِغ اٌّؤعغبد 

  .اٌّبٌٟ ٚص٠بدح الإ٠شاداد اٌّغزذاِخ

د اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ فٟ رؼض٠ض إٌّٛ اٌّغزذاَ داخً اٌّظبسف ٚثٕبءً ػ١ٍٗ، رغٍؾ ٘زٖ اٌذساعخ اٌؼٛء ػٍٝ دٚس اعزشار١د١ب

ٌٍز٠ٕٛغ، ٚإؽبس ػٍّٟ  الاعبع١ّخ، ِٓ خلاي إؽبس ٔظشٞ ٠ٛػر اٌّفب١ُ٘ ّب١ٌّخاٌٌلأٚساق  اٌؼشاقاٌّزذاٌٚخ فٟ عٛق  اٌؼشال١ّخ

اٌذساعخ إٌٝ رمذ٠ُ فُٙ  ٠ؼزّذ ػٍٝ رس١ًٍ ث١بٔبد زم١م١خ رغطٟ عذ عٕٛاد ِٓ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍّظبسف ػ١ٕخ اٌذساعخ. رٙذف

أػّك ػٓ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌز٠ٕٛغ ٚإٌّٛ اٌّغزذاَ، ٚرٛف١ش ٔزبئح و١ّخ رذػُ طبٔؼٟ اٌمشاس فٟ اٌمطبع اٌّظشفٟ فٟ ارخبر ع١بعبد 

 أوثش فبػ١ٍخ لإداسح اٌّخبؽش ٚرسم١ك اعزمشاس ِبٌٟ ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ.

 انًُهدً نهبسث الإطار الاول:انًبسث 

 (Research Problem) أولاً: يشكهت انبسث

ِٓ رشوض إٌشبؽ فٟ اٌدٛأت اٌزم١ٍذ٠خ )الائزّبْ ٚالاعزثّبس اٌّسذٚد(، ِّب ٠ؼشػهٙب ٌّخهبؽش  اٌؼشال١ّخرؼبٟٔ ِؼظُ اٌّظبسف 

ػب١ٌخ ٠ٚسذ ِٓ لذسرٙب ػٍٝ الاعزّشاس فٟ إٌّٛ. اٌّشىٍخ رىّٓ فٟ: "ً٘ ٠غبُ٘ ر٠ٕٛغ ِظبدس اٌذخً ٚالأطٛي فٟ رسم١ك ّٔٛ 
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أثار اتااترايٍدٍاث يااا  اٌجسههث فهٟ اٌزغههبري اٌهشئ١ظ ا٢رهٟ: ٚفهٟ ػهٛء ِههب رمهذَ ٠ّىههٓ ثٍهٛسح ِشهىٍخ "اٌّظههبسف  ِغهزذاَ ٌٙهزٖ

 ػٍُت انذراتت؟ انؼرالٍّتانتُىٌغ انًصرفً فً يؼسٌس يؼذل انًُى انًستذاو نهًصارف 

 (Significance) ثاٍَاً: أهًٍت انبسث

1.  ً  .(SGR) ٚإٌّٛ اٌّغزذاَ (HHI) ز٠ٕٛغثذساعخ رشثؾ ث١ٓ اٌ اٌؼشال١ّخإثشاء اٌّىزجخ  :ػهًٍا

2.  ً  .ٔسٛ الأٔشطخ الأوثش سثس١خ ٚأِبٔبً ٌؼّبْ اٌجمبء فٟ اٌغٛق اٌؼشال١ّخرٛخ١ٗ إداساد اٌّظبسف  :ػًهٍا

 (Objectives) ثانثاً: أهذاف انبسث

 .2023-2018ٌٍّذح  اٌؼشال١ّخل١بط ِغزٜٛ اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ فٟ اٌّظبسف  .1

 .ٍّظبسف اٌؼ١ٕخل١بط ِؼذلاد إٌّٛ اٌّغزذاَ ٌ .2

 .رس١ًٍ ٚل١بط أثش اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ )ر٠ٕٛغ اٌذخً، ر٠ٕٛغ الأطٛي( فٟ إٌّٛ اٌّغزذاَ .3

 (Hypotheses) رابؼاً: فرضٍاث انبسث

 :رسزبج إٌٝ فشػ١خ سئ١غ١خ رزفشع ِٕٙب فشػ١بد فشػ١خ

 (Conceptual Model) خايسًا: أًَىرج انذراتت

 اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ :(Independent Variable) اٌّزغ١ش اٌّغزمً.1

 اثؼبد: بعزؼّبي٠زُ ل١بعٗ ػبدح ث

 اٌذاخٍٟ.غ ر٠ٕٛ

  خبسخٟ ر٠ٕٛغ اٌ

 شافٟغر٠ٕٛغ اٌد

 إٌّٛ اٌّغزذاَ :(Dependent Variable) .اٌّزغ١ش اٌزبثغ2

  الاثؼبد: ٠زُ ل١بعٗ ثبعزؼّبي

 اٌجؼذ اٌشثسٟ 
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 اٌجؼذ اٌزشغ١ٍٟ / اٌىفبءح 

 ١ىٍٟ اٌجؼذ اٌز٠ٍّٟٛ / اٌٙ

 ثؼذ ع١بعخ رٛص٠غ الاسثبذ

 (Study Limits) تادتاً: زذود انبسث

 ّب١ٌّخاٌاٌّذسخخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق  اٌؼشال١ّخاٌّظبسف اٌزدبس٠خ  :انسذود انًكاٍَت (ISX). 

 عٕٛاد( 6) 2023ٌٚغب٠خ  2018عٍغٍخ ص١ِٕخ رّزذ ِٓ  :انسذود انسياٍَت. 

 إٌّشٛسح فٟ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ ّب١ٌّخاٌاٌج١بٔبد  :انسذود انبشرٌت/انًىضىػٍت. 

 (Research Methodologyثايُاً: يُهدٍت انبسث)

 ػٍٝ ٠ؼزّذ اٌجسث

  ًاٌؼشال١ّخاٌّغزذَ فٟ اٌّظبسف  ٛٚالغ اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ٚإٌّ : ٌٛطفانتسهٍهًانًُهح انىصف. 

  ً١ت الازظبئ١خ إٌّبعجخ.الاعبٌ بعزؼّبيلاخزجبس فشػ١بد اٌجسث ٚل١بط اٌؼلالبد ث :انكًًانًُهح انمٍات 

 ً  (Population and Sample) : انًدتًغ وانؼٍُتياتؼا

 .وبفخ اٌّظبسف اٌّذسخخ :انًدتًغ.1

رزأٌف ػ١ٕخ اٌذساعخ ِٓ )ػذد( ِظبسف ردبس٠خ ٚاعزثّبس٠خ خبطخ، ٚرؼذ ٘زٖ اٌّظبسف ِٓ وجش٠هبد اٌّظهبسف ") انؼٍُت:.2

ل١خ. ٚرز١ّهض ٘هزٖ اٌّظهبسف ثزمهذ٠ُ خهذِبد ِزٕٛػهخ رشهًّ الائزّهبْ اٌؼبٍِخ فٟ اٌؼشاق ِٓ ز١ث زدهُ الأطهٛي ٚاٌسظهخ اٌغهٛ

، ِّهب ٠دؼٍٙهب الإٌىزش١ّٔٚخ اٌّظشف١ّخخ، ٚثذأد ِؤخشاً ثبٌزٛخٗ ٔسٛ اٌخذِبد اٌزدبسٞ، خطبثبد اٌؼّبْ، ٚالاػزّبداد اٌّغزٕذ٠ّ 

وبٍِخ  ّب١ٌّخاٌٌّظبسف اٌزٟ رزٛفش ث١بٔبرٙب خ ٠زُ اخز١بس اػ١ٕخ لظذ٠ّ  ".ث١ئخ ِٕبعجخ لاخزجبس اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ ٚأثش٘ب فٟ إٌّٛ

 .ِظشفبً( 10ٌُٚ ٠زُ إ٠مبف رذاٌٚٙب. ) 2023-2018ٌىً اٌغٕٛاد ِٓ 

 .وصف ػٍُت انذراتت. 3

 سِض اٌزذاٚي اعُ اٌّظشف ث

(ISX Code) 

سأط اٌّههههههههههبي  عٕخ اٌزأع١ظ

 )١ٍِبس د٠ٕبس(

ػههههههههذد 

 اٌفشٚع 

اٌزخظهههههههههههض 

  اٌشئ١غٟ

 دبسٞ شبًِر BBOB 1992 250 38 ِظشف ثغذاد 1

 ردبسٞ BCOI 1999 250 28اٌّظههههههههههشف اٌزدههههههههههبسٞ  2
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 اٌؼشالٟ

ِظهههشف اٌشهههشق الأٚعهههؾ  3

 ٌلاعزثّبس

BIME 1993 250 22  اعههههههههههههههههههزثّبس

 ٚر٠ًّٛ

ِظههههههههههشف الاعههههههههههزثّبس  4

 اٌؼشالٟ

BIBI 1993 250 20 اعزثّبس 

ردهههههههههههههههبسٞ /  BNOI 1995 270 18 اٌّظشف الأٍٟ٘ اٌؼشالٟ 5

 ردضئخ

 ردبسٞ BGUC 1999 300 16 ِظشف اٌخ١ٍح اٌزدبسٞ 6

ردهههههههههههههههبسٞ /  BASH 2005 250 15 ِظشف آشٛس اٌذٌٟٚ 7

 ششوبد

 ردبسٞ BROI 1998 250 14 ِظشف الائزّبْ اٌؼشالٟ 8

اٌّظههههههههههههشف اٌّزسههههههههههههذ  9

 ٌلاعزثّبس

BUND 1994 300 15 اعزثّبس 

 ردبسٞ BSUC 1999 250 38 ِظشف عِٛش اٌزدبسٞ 10

 2023- 2018ٌجٕه اٌّشوضٞ اٌؼشالٟ ٌٍفزشح ثبلاػزّبد ػٍٝ ااٌّظذس : ِٓ اػذاد اٌجبزث 

 الاطار انُظريانًبسث انثاًَ : 

 انتُىٌغ انًصرفً: انًطهب الاول 

 يفهىو انتُىٌغ انًصرفًولا : أ

رٙذف إٌٝ رٛع١غ أٔشطخ اٌّظشف ِٕٚزدبرٗ ٚخذِبرٗ ثطش٠مخ ِزؼذدح ٌزم١ًٍ  ِب١ٌّخخ ٠ش١ش اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ إٌٝ اعزشار١د١ّ 

اٌزٟ  الاعبع١ّخؼٛائذ، ٚػّبْ اعزّشاس٠خ الأداء اٌّبٌٟ ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ ٠ٚؼزجش اٌز٠ٕٛغ ِٓ الأدٚاد اٌّخبؽش ٚص٠بدح اٌ

  2024)ػٍٟ ٚ اٌؼطٛٞ ،  ٚاٌذ١ٌٚخ.ٌزسم١ك اعزمشاس٘ب اٌّبٌٟ ٚرؼض٠ض لذسرٙب اٌزٕبفغ١خ فٟ الأعٛاق اٌّس١ٍخ  ّظبسفرؼزّذ٘ب اٌ

 :380 ) 

ػذَ الاػزّبد ػٍٝ ِظذس دخً ٚازذ، عٛاء وبْ رٌه ِٓ خلاي ٔٛع ِسذد ِٓ ٠ٚؼزّذ ِفَٙٛ اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ػٍٝ فىشح 

اٌمشٚع، أٚ اٌخذِبد اٌزم١ٍذ٠خ، أٚ الاعزثّبس فٟ عٛق ٚازذ. إر ٠ز١ر اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ رٛص٠غ اٌّخبؽش ث١ٓ ِٕزدبد ٚخذِبد 

 )اٌم١غٟ .فٟ لطبع ِؼ١ٓ ِب١ٌخِّزؼذدح، ِب ٠مًٍ ِٓ اززّبي رأثش اٌّظشف ثشىً عٍجٟ ٔز١دخ لأٞ رمٍت الزظبدٞ أٚ أصِخ 

 ( 683ص  :2023 ٚاٌطبئٟ،

 أبؼاد انتُىٌغ انًصرفً ثاٍَا : 

 ( 235ص  :2023 ٚػبِش، )اثشا١ُ٘ :اٌّظشف١خ٠ّّىٓ رظ١ٕف اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ إٌٝ ػذح أثؼبد أعبع١خ ٚفمبً ٌلأدث١بد 
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 :انتُىٌغ انذاخهً .1

خ؛ فؼلاً ػٓ خ ٚاعزثّبس٠ّ خ ٚردبس٠ّ ثً رمذ٠ُ لشٚع اعزٙلاو١ّ ٠ٚمظذ ثٗ رٛع١غ أٔشطخ اٌّظشف ػّٓ ٔفظ اٌمطبع اٌّبٌٟ، ِ

، ثٙذف خزة ششائر ِزٕٛػخ ِٓ اٌؼّلاء ٚرم١ًٍ اٌّخبؽش اٌّشرجطخ ثبلاػزّبد ػٍٝ اٌّظشف١ّخرمذ٠ُ أٔٛاع ِزؼذدح ِٓ اٌسغبثبد 

  ِٕزح ٚازذ 

 :انتُىٌغ انخارخً .2

اٌزم١ٍذ٠خ، ِثً الاعزثّبس فٟ اٌششوبد أٚ اٌّشبس٠غ  ١ّخاٌّظشف٠شًّ دخٛي اٌّظشف إٌٝ ِدبلاد خذ٠ذح خبسج ٔطبق اٌخذِبد 

 .، أٚ رمذ٠ُ خذِبد اعزشبس٠خ ٚاعزثّبس٠خ ِزمذِخ، ِّب ٠ض٠ذ ِٓ ِظبدس اٌذخً ٠ٚؼضص اٌمذسح ػٍٝ إٌّٛ اٌّغزذاَّب١ٌّخاٌغ١ش 

 .(63، ص 2012)اٌضاًِ، 

 :انتُىٌغ اندغرافً .3

ػزّبد ػٍٝ عٛق ِسٍٟ ٚازذ، ٠ٚز١ر ٌٍّظشف الاعزفبدح ِٓ فشص رٛع١غ إٌشبؽ اٌّظشفٟ ١ٌشًّ ِٕبؽك ِزؼذدح ٠مًٍ ِٓ الا

 إٌّٛ فٟ ِٕبؽك ِخزٍفخ ٚرم١ًٍ رأث١ش أٞ أصِبد ِس١ٍخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ 

 انتُىٌغ انًصرفً ثانثا: أهًٍت

 .(  ( Mishkin,2019 ,P.32 :رأرٟ أ١ّ٘خ اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ِٓ لذسرٗ ػٍٝ رسم١ك ػذح أ٘ذاف اعزشار١د١خ، أثشص٘ب

 .: إر ٠ز١ر اٌز٠ٕٛغ رٛص٠غ الإ٠شاداد ٚاٌّخبؽش ػجش ِٕزدبد ٚخذِبد ِخزٍفخّب١ٌّخاٌم١ًٍ اٌّخبؽش ر .4

 .ص٠بدح اٌؼٛائذ ٚالإ٠شاداد: ِٓ خلاي فزر لٕٛاد دخً ِزؼذدح .5

رؼض٠ض الاعزمشاس اٌّبٌٟ: ز١ث ٠غبُ٘ اٌز٠ٕٛغ فٟ زّب٠خ اٌّظشف ِٓ اٌزأثش ثأصِبد ِسذدح أٚ أخفبع اٌطٍت ػٍٝ ِٕزح  .6

 .ِؼ١ٓ

رسم١ك إٌّٛ اٌّغزذاَ: ٠غبػذ اٌز٠ٕٛغ فٟ رؼض٠ض لذسح اٌّظشف ػٍٝ ِٛاخٙخ اٌزسذ٠بد الالزظبد٠خ ٚالاخزّبػ١خ ٚالاعزفبدح ِٓ  .7

 .اٌفشص اٌدذ٠ذح

 .رؼض٠ض اٌمذسح اٌزٕبفغ١خ: اٌّظبسف اٌّزٕٛػخ ِٕزدبرٙب ٚخذِبرٙب رىْٛ أوثش خبرث١خ ٌٍؼّلاء ٚاٌّغزثّش٠ٓ .8

ثبٌّشٚٔخ  ٍّظشفٚرسم١ك إٌّٛ اٌّغزذاَ، ز١ث ٠غّر ٌ ّب١ٌّخاٌد١خ خٛ٘ش٠خ ٌؼّبْ الاعزذاِخ ٠شىً اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ اعزشار١

فٟ اٌزؼبًِ ِغ اٌزسذ٠بد الالزظبد٠خ ٚاٌزغ١شاد اٌغٛل١خ، ٠ٚؼّٓ اعزّشاس٠خ الأداء اٌّبٌٟ ٚرسم١ك أسثبذ ِغزذاِخ ػٍٝ اٌّذٜ 

 (  272، ص  2023) اٌطبئٟ ،  اٌط٠ًٛ.

 تُىٌغ انًصرفًاتترايٍدٍاث ان :  رابؼا

، ٚرم١ًٍ اٌّظشف١ّخٚ ّب١ٌّخاٌرّثً اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ اٌخطؾ ٚالإخشاءاد اٌزٟ رزجؼٙب اٌّظبسف ٌزٛع١غ أٔشطزٙب 

اٌّخبؽش، ٚرسم١ك إٌّٛ اٌّغزذاَ. ٚرخزٍف ٘زٖ الاعزشار١د١بد ثبخزلاف زدُ اٌّظشف، ؽج١ؼخ اٌغٛق، ٚاٌزسذ٠بد 
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ً رٙذف دغّبْ ، ٚ ثٓ عؼبدح ، )اٌّبٌٟ، ٚرؼض٠ض اٌمذسح اٌزٕبفغ١خ إٌٝ ص٠بدح الإ٠شاداد، رسغ١ٓ الأداء  الالزظبد٠خ، ٌىٕٙب خ١ّؼب

 (  52، ص  2020

٠ؼزجش ر٠ٕٛغ إٌّزدبد ٚاٌخذِبد ِٓ أثشص اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ، ز١ث رغؼٝ اٌّظبسف  ٚاٌخذِبد:ر٠ٕٛغ إٌّزدبد 

 ( 142ص  ،2019اٌدٕبثٟ، ) :ز١بخبد خ١ّغ فئبد اٌؼّلاء، ِثًإٌٝ رمذ٠ُ ِدّٛػخ ٚاعؼخ ِٓ اٌخذِبد ٌزٍج١خ از

 .اٌسغبثبد اٌدبس٠خ ٚزغبثبد اٌزٛف١ش .1

 .اٌٛدائغ لأخً ٚاعزثّبساد لظ١شح ٚؽ٠ٍٛخ الأخً .2

 .اٌمشٚع الاعزٙلاو١خ ٚاٌزدبس٠خ ٚالاعزثّبس٠خ .3

  .الإٌىزش١ّٔٚخاٌشل١ّخ ِثً رطج١مبد اٌٙبرف ٚاٌّسبفع  اٌّظشف١ّخاٌخذِبد  .4

، ثس١ث لا ٠ؼزّذ اٌّظشف ػٍٝ ِٕزح ٚازذ وّظذس سئ١ظ ٌلإ٠شاداد، وّب ّب١ٌّخاٌٌز٠ٕٛغ اٌذاخٍٟ رٛص٠غ اٌّخبؽش ٠ٚز١ر ٘زا ا

 اٌّظشف١خِّغ اٌزطٛس اٌزىٌٕٛٛخٟ، أطجر ر٠ٕٛغ اٌمٕٛاد :  ر٠ٕٛغ اٌمٕٛاد اٌزىٌٕٛٛخ١خ ٠غبُ٘ فٟ ص٠بدح سػب اٌؼّلاء ٚٚلائُٙ 

 , .Shoaib ,et.al)الاعزشار١د١ّخء ٚرسغ١ٓ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ. ٚرشًّ ٘زٖ اعزشار١د١خ ػشٚس٠خ ٌزؼض٠ض اٌٛطٛي إٌٝ اٌؼّلا

2018   ) 

 .رمذ٠ُ خذِبد ِظشف١خ ػجش الإٔزشٔذ ٚاٌٙبرف اٌّسّٛي .1

 .اٌّسبفع اٌشل١ّخ ِٕٚظبد اٌذفغ الإٌىزشٟٚٔ اعزؼّبي .2

 .رط٠ٛش اٌخذِبد اٌزو١خ ٌض٠بدح عشػخ اٌّؼبِلاد ٚرم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ اٌفشٚع اٌزم١ٍذ٠خ .3

٠غبُ٘ ٘زا اٌز٠ٕٛغ فٟ رٛع١غ لبػذح اٌؼّلاء، رم١ًٍ اٌزىب١ٌف اٌزشغ١ٍ١خ، ٚرسم١ك شّٛي ِبٌٟ أٚعغ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼضص إٌّٛ اٌّغزذاَ 

 .(53–50: ص 2018ٌٍّظشف )اٌم١غٟ، 

ً ر٠ٕٛغ ِسفظخ الاعزثّبساد :  ّب١ٌّخاٌر٠ٕٛغ الاعزثّبساد  ه ػجش رٛص٠غ ، ٚرٌّب١ٌّخاٌرشًّ اعزشار١د١خ اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ أ٠ؼب

 (  Tariq, et.al., 2021,p.1499) :ِزؼذدح ِثً ِب١ٌّخاعزثّبساد اٌّظشف ػٍٝ أدٚاد 

 .الأعُٙ ٚاٌغٕذاد اٌّس١ٍخ ٚاٌذ١ٌٚخ .1

 .اٌسى١ِٛخ ٚاٌخبطخ ّب١ٌّخاٌاٌظىٛن ٚالأٚساق  .2

 .طٕبد٠ك الاعزثّبس ٚاٌجٕٛن اٌفشػ١خ .3

اٌّخبؽش اٌّشرجطخ ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔٛع ٚازذ ِٓ الأطٛي، ِّب  ٠غبػذ ٘زا إٌٛع ِٓ اٌز٠ٕٛغ ػٍٝ رسم١ك ػٛائذ إػبف١خ ٚرم١ًٍ

 .(38–33: ص ٠2020غبُ٘ فٟ رؼض٠ض اعزمشاس اٌّظشف ّٖٚٔٛ اٌّغزذاَ )اٌؼجٛدٞ، 

إٌٝ رٛع١غ ٔشبؽٙب  ّب١ٌّخاٌٌلأٚساق  اٌؼشاق اٌّذسخخ فٟ عٛق اٌؼشال١ّخرغؼٝ ثؼغ اٌّظبسف  ٚالأعٛاق:ر٠ٕٛغ اٌدغشاف١ب  .9

 .فشٚع فٟ ِٕبؽك ِزؼذدح أٚ رمذ٠ُ خذِبد سل١ّخ ٌؼّلاء فٟ ِسبفظبد ِخزٍفخاٌدغشافٟ، ٚرٌه ثفزر 

 .٠مًٍ اٌز٠ٕٛغ اٌدغشافٟ ِٓ الاػزّبد ػٍٝ عٛق ِسٍٟ ٚازذ .1

 .٠ز١ر الاعزفبدح ِٓ فشص إٌّٛ فٟ ِٕبؽك أخشٜ .2
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 .خ لذ رؤثش ػٍٝ أداء عٛق ٚازذ فمؾخ ِس١ٍّ ٠سّٟ اٌّظشف ِٓ أٞ أصِبد الزظبد٠ّ  .3

 جش اٌششاوبد ٚاٌزسبٌفبد خضءاً ِٓرؼز الاعزشار١د١ّخ:اٌششاوبد ٚاٌزسبٌفبد  .10

، ِؤعغبد د١ٌٚخ، أٚ ِغزثّش٠ٓ ِس١١ٍٓ ٌزمذ٠ُ ِب١ٌّخاعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ، ز١ث ٠ّىٓ ٌٍّظشف اٌزؼبْٚ ِغ ششوبد رىٌٕٛٛخ١ب 

 Chiorazzo, et.al. , 2008 , 200)) :خذِبد خذ٠ذح ِثً

 .ر٠ًّٛ اٌّششٚػبد اٌظغ١شح ٚاٌّزٛعطخ .1

 .ِجزىشح ِثً اٌّسبفع اٌشل١ّخ أٚ إٌّظبد الاعزثّبس٠خ ِب١ٌّخي رط٠ٛش زٍٛ .2

 .رمذ٠ُ ِٕزدبد رأ١ٕ١ِخ ٚر١ٍ٠ّٛخ ِزىبٍِخ .3

فٟ ص٠بدح اٌمذسح اٌزٕبفغ١خ ٌٍّظشف ٚرسم١ك ػٛائذ ِغزذاِخ، خبطخ فٟ الأعٛاق اٌّزمٍجخ أٚ إٌبشئخ  الاعزشار١د١ّخرغبُ٘ ٘زٖ 

 (.122–118: ص 2020)اٌذٚسٞ، 

 غ انًصرفً وانًُى انًستذاوانتُىٌ  خايسا :

خ اٌزٟ رغؼٝ اٌجٕٛن ِٓ خلاٌٙب ٌزسم١ك إٌّٛ اٌّغزذاَ، ز١ث ٠غّر ثزٛص٠غ ر١د١بد اٌشئ١غ٠ؼُزجش اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ أزذ الاعزشا

فئْ رطج١ك اعزشار١د١بد ، ، ِثً الإ٠شاداد ِٓ اٌفٛائذ فمؾاٌّخبؽش ػٍٝ أٔشطخ ِزؼذدح ٚرم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ ِظذس دخً ٚازذ

، ِٓ خلاي إدخبي ِٕزدبد ٚخذِبد ّظبسفُٙ فٟ رسغ١ٓ اٌشثس١خ ٚالاعزمشاس اٌّبٌٟ ٌٍأع اٌؼشال١ّخ٠ٕٛغ فٟ اٌّظبسف اٌز

 .خذ٠ذح، ٚرٛع١غ لبػذح اٌؼّلاء، ٚر٠ٕٛغ ِظبدس اٌذخً ثؼ١ذاً ػٓ الاػزّبد اٌىٍٟ ػٍٝ اٌمشٚع اٌزم١ٍذ٠خ

، ِثً اٌز٠ًّٛ اٌشخظٟ، اٌّظشف١خٌّخذِبد ( إٌٝ أْ ر٠ٕٛغ إٌّزدبد ٚا20–15: ص 2018ٚأشبسد دساعخ عبِٟ )

ػٍٝ ِٛاخٙخ رمٍجبد اٌغٛق ٠ٚض٠ذ ِٓ وفبءح  اٌّظشف، ٚخذِبد إداسح الأطٛي، ٠شفغ ِٓ لذسح الإٌىزش١ّٔٚخٚاٌخذِبد 

 زٞاٌ ّظشف( أْ ا55ٌ–45: ص 2019، ِّب ٠ؼضص الاعزذاِخ ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ. وّب ث١ٕذ دساعخ ػٍٟ )ّب١ٌّخاٌاٌّٛاسد 

، ِمبسٔخ (ROE) ٚاٌؼبئذ ػٍٝ زمٛق اٌٍّى١خ (ROA) ار١د١خ ر٠ٕٛغ شبٍِخ شٙذ ص٠بدح فٟ اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛياعزش ذاػزّ

 .اٌزٟ الزظشد ػٍٝ ٔشبؽ الإلشاع اٌزم١ٍذٞ فمؾ، ِّب ٠ؤوذ اٌذٚس الإ٠دبثٟ ٌٍز٠ٕٛغ فٟ رؼض٠ض الأداء اٌّغزذاَ ّظبسفثبٌ

س الإ٠شاداد ثبػزجبسٖ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌّؤثشح فٟ إٌّٛ اٌّغزذاَ إػبفخ إٌٝ رٌه، سوضد اٌذساعبد اٌسذ٠ثخ ػٍٝ ر٠ٕٛغ ِظبد

(. فمذ أظٙشد إٌزبئح أْ اٌجٕٛن اٌزٟ صادد ٔغجخ الإ٠شاداد غ١ش اٌّشرجطخ ثبٌفٛائذ 85–78: ص 2021)زغ١ٓ،  ّظبسفٌٍ

شغ١ٍ١خ ٚاٌزمٍجبد ( وبٔذ أوثش لذسح ػٍٝ ِٛاخٙخ اٌّخبؽش اٌزالإٌىزش١ّٔٚخ اٌّظشف١ّخ)ِثً اٌشعَٛ ٚاٌؼّٛلاد ٚاٌخذِبد 

 .الالزظبد٠خ، ِب أؼىظ إ٠دبث١بً ػٍٝ اعزمشاس٘ب اٌّبٌٟ ّٚٔٛ٘ب اٌّغزذاَ

–33: ص 2020ٚػٍٝ طؼ١ذ آخش، رٕبٌٚذ ثؼغ اٌذساعبد اٌؼلالخ ث١ٓ اٌز٠ٕٛغ اٌدغشافٟ ٌٍجٕٛن ّٚٔٛ٘ب اٌّغزذاَ )محمد، 

فظبد ِخزٍفخ ٠مًٍ ِٓ ِخبؽش الاػزّبد ػٍٝ (، ز١ث أشبسد إٌٝ أْ اٌزٛعغ فٟ ػذد اٌفشٚع ٚرٛص٠غ اٌؼ١ٍّبد ػٍٝ ِسب40

ُ  عٛق ِسذد، ٠ٚؼّٓ رذ  ٌٍّظبسف.دػُ إٌّٛ اٌّغزذاَ  فمبً ِغزمشاً ٌلإ٠شاداد، ِٚٓ ث
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 انًُى انًستذاو/  انًطهب انثاًَ 

 (Sustainable Growth Concept) يفهىو انًُى انًستذاواولا : 

اٌسذ٠ثخ، ز١ث ٠ش١ش إٌٝ لذسح اٌّظشف ػٍٝ اٌزٛعغ ٚص٠هبدح  ّب١ٌّخاٌفٟ الإداسح  الاعبع١ّخ٠ؼُذ ِفَٙٛ إٌّٛ اٌّغزذاَ أزذ اٌشوبئض 

إٌّهٛ اٌّغهزذاَ ثأٔهٗ: "ألظهٝ ِؼهذي ّٔهٛ عهٕٛٞ فهٟ  فاٌ هاىر٠ٌؼُشف  .أطٌٛٗ ٚإ٠شادارٗ دْٚ اٌزؼشع ٌّخبؽش اٌؼغش اٌّبٌٟ

ٚاٌغ١بعهبد اٌّسهذدح عهٍفبً، دْٚ اٌسبخهخ إٌهٝ  ١ّخّبٌاٌاٌّج١ؼبد )أٚ الأطٛي( ٠ّىٓ ٌٍّؤعغخ رسم١مٗ اعزٕبداً إٌٝ ٔغجٙب اٌزشغ١ٍ١خ ٚ

٠ؼٕٟ ٘زا أْ إٌّٛ اٌّغزذاَ ٘هٛ إٌّهٛ اٌهزٞ ٠ّهٛي ٔفغهٗ رار١هبً ِهٓ خهلاي الأسثهبذ  ."ّب١ٌّخاٌإطذاس أعُٙ خذ٠ذح أٚ رغ١١ش اٌشافؼخ 

 .ِؼٙباٌّسزدضح ٚاٌذ٠ْٛ اٌّزٕبعجخ 

(308:  2008   ,Horne  ٠ز٘ت )( إٌهٝ أْ إٌّهٛ اٌّغهزذاَ ٘هٛ: 1977ا اٌّظطٍر ػبَ )اٌزٞ ٠ؼذ ِٓ أٚائً ِٓ طبغٛ هٍغُس

ٌٍّظشف، ٚرسذ٠هذاً ع١بعهخ رٛص٠هغ الأسثهبذ ١٘ٚىهً سأط اٌّهبي، دْٚ اعهزٕضاف  ّب١ٌّخاٌ"ِؼذي إٌّٛ اٌزٞ ٠زٛافك ِغ اٌغ١بعبد 

)ألهً ِهٓ اٌّؼهذي(  ". ٠ٚشٜ أْ إٌّٛ اٌّفشؽ )أػٍٝ ِٓ اٌّؼذي اٌّغزذاَ( ٠غجت ػدهضاً ٔمهذ٠بً، ٚإٌّهٛ اٌّهٕخفغّب١ٌّخاٌاٌّٛاسد 

 ِؼهذي إٌّهٛ اٌّغهزذاَ روش ورفالا ( ٠ٚؼهشف   ,Higgins 1977:   10-12  اٌّغهزثّشح )٠غهجت فبئؼهبً فهٟ اٌغه١ٌٛخ غ١هش 

(SGR) الأسثههبذ اٌّسزدههضح فمههؾ  بعههزؼّبيثأٔههٗ: "اٌّؼههذي اٌههزٞ رغههزط١غ اٌشههشوخ )أٚ اٌّظههشف( ِههٓ خلاٌههٗ ص٠ههبدح أطههٌٛٙب ث

 ."ػٍٝ ٔغجخ اٌذ٠ٓ إٌٝ زمٛق اٌٍّى١خ ثبثزخ وّظذس ٌٍز٠ًّٛ ثبٌٍّى١خ، ِغ اٌسفبظ

 (Importance of Sustainable Growth) أهًٍت انًُى انًستذاو فً انًصارفثاٍَا : 

ٌٍّظهشف.  ّب١ٌّهخاٌرىزغت دساعخ إٌّٛ اٌّغزذاَ أ١ّ٘خ ثبٌغخ فهٟ اٌمطهبع اٌّظهشفٟ، ز١هث ٠ؼُهذ "اٌجٛطهٍخ" اٌزهٟ رٛخهٗ الإداسح 

 :ٌٕمبؽ ا٢ر١خ٠ّٚىٓ رٍخ١ض ٘زٖ الأ١ّ٘خ فٟ ا

 (Avoiding Financial Distress) .يدُب انتؼثر وانؼسر انًان1ً

 Excessive) رىّٓ الأ١ّ٘خ اٌمظٜٛ ٌٍّٕٛ اٌّغزذاَ فٟ وٛٔٗ "طّبَ أِبْ". فئرا ّٔب اٌّظشف ثّؼهذي ٠فهٛق ِؼذٌهٗ اٌّغهزذاَ

Growth)ٌّ ٗخبؽش الإفلاط. ثبٌّمبثً، إٌّهٛ الألهً ، فئٔٗ ع١غزٕضف ع١ٌٛزٗ إٌمذ٠خ ٚع١ؼطش ٌلاعزذأخ اٌّفشؽخ، ِّب ٠ؼشػ

 ( Higgins,    2012:   115)   .ٚػ١بع فشص اعزثّبس٠خ (Idle Cash) ِٓ اٌّغزذاَ ٠ؼٕٟ رىذ٠ظ أِٛاي ػبؽٍخ

 (Financial Planning and Control) .انتخطٍط انًانً وانرلابت2

ٓ اٌزٛف١ههك ثهه١ٓ أ٘ههذافٙب الاعههزثّبس٠خ )اٌزٛعههغ فههٟ أداح رخط١ط١ههخ رّىّههٓ إداسح اٌّظههشف ِهه (SGR) ٠ؼُهذ ِؼههذي إٌّههٛ اٌّغههزذاَ

اٌمههشٚع( ٚثهه١ٓ لههذسارٙب اٌز١ٍ٠ّٛههخ )الأسثههبذ اٌّسزدههضح(. فٙههٛ ٠د١ههت ػههٓ اٌغههؤاي: "٘ههً ّٔزٍههه اٌّههٛاسد اٌىبف١ههخ ٌههذػُ خططٕههب 

 .(  Wachowicz  Van &,   2009:  308)  ."اٌّغزمج١ٍخ 
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 (Maintaining Target Capital Structure) .انسفاظ ػهى هٍكم رأش انًال انًستهذف3

٘هزا الاعهزمشاس ٠ؼطهٟ  .(Debt-to-Equity Ratio) ٠غهبػذ إٌّهٛ اٌّغهزذاَ اٌّظهبسف فهٟ اٌسفهبظ ػٍهٝ ٔغهجخ ِذ١ٔٛ٠هخ ثبثزهخ

 إشبساد إ٠دبث١خ ٌٍّغزثّش٠ٓ ٚاٌذائ١ٕٓ )اٌّٛدػ١ٓ( ثأْ اٌّظشف لا ٠خبؽش ثض٠بدح د٠ٛٔٗ ثشىً غ١ش ِذسٚط ٌز٠ًّٛ ّٖٔٛ

(27   :2022  ,& Jordan  Ross, ) 

 (Evaluating Management Performance) .يمٍٍى أداء الإدارة4

وّم١بط ٌىفبءح الإداسح. اٌّظهبسف اٌزهٟ رسمهك ّٔهٛاً فؼ١ٍهبً ٠مهبسة ّٔٛ٘هب اٌّغهزذاَ رؼُزجهش ِظهبسف "ِزٛاصٔهخ"،  SGR ٠غُزخذَ

اس أعُٙ خذ٠ذح )اٌزهٟ لهذ رؼهؼف عه١طشح ز١ث رٕدر فٟ رس٠ًٛ أسثبزٙب إٌٝ ٚلٛد ٌٍّٕٛ اٌّغزمجٍٟ دْٚ اٌسبخخ اٌّغزّشح لإطذ

 ( Ehrhardt  Brigham &,   2013:    420)     .اٌّلان اٌسب١١ٌٓ(

 (Long-Term Viability) يسمٍك الاتتذايت طىٌهت الأخم.5

ْ أوثش اٌسذ٠ثخ، ثجذ أْ اٌّظبسف اٌزٟ رشوض ػٍٝ إٌّٛ اٌّغزذاَ ثذلاً ِٓ إٌّٛ اٌغش٠غ ٚاٌّفبخئ رىٛ اٌّظشف١ّخفٟ اٌذساعبد 

، لأْ ّٔٛ٘ب ِجٕٟ ػٍٝ "لٛاػذ زم١م١خ" ِٓ الأسثهبذ اٌزشهغ١ٍ١خ ٌٚه١ظ ػٍهٝ فمبػهبد ّب١ٌّخاٌلذسح ػٍٝ اٌظّٛد فٟ ٚخٗ الأصِبد 

 .ائزّب١ٔخ

 (Strategies to Enhance Sustainable Growth) اتترايٍدٍاث يؼسٌس انًُى انًستذاو ثانثا :

، ػ١ٍهٗ رجٕهٟ إزهذٜ أٚ ِهض٠ح ِهٓ الاعهزشار١د١بد (SGR) غ ِؼهذي ّٔهٖٛ اٌّغهزذاَ، إرا أساد اٌّظهشف سفهّب١ٌّهخاٌٚفمبً ٌلأدث١هبد 

 :اٌزب١ٌخ

 (Increasing Profit Margin) .اتترايٍدٍت زٌادة هايش انربر1

الأوثههش أِبٔههبً ٚاعههزذاِخ. ػٕههذِب ٠ههٕدر اٌّظههشف فههٟ ص٠ههبدح ٘ههبِ  سثسههٗ )طههبفٟ اٌههذخً / اٌّج١ؼههبد أٚ  الاعههزشار١د١ّخرؼههذ ٘ههزٖ 

 ."انتُىٌاغ انًصارفً"الإ٠شاداد(، فئٔٗ ٠ٌٛهذ اٌّض٠هذ ِهٓ إٌمهذ اٌهذاخٍٟ اٌهزٞ ٠ّىهٓ اززدهبصٖ ٌز٠ّٛهً اٌزٛعهغ ٕٚ٘هب ٠هأرٟ دٚس 

٠شفهغ الأسثهبذ دْٚ ص٠هبدح وج١هشح فهٟ اٌزىهب١ٌف اٌزشهغ١ٍ١خ،  اٌز٠ٕٛغ فٟ اٌخذِبد )ػّٛلاد، خطبثبد ػّبْ، ط١شفخ إٌىزش١ٔٚهخ(

 . ( Higgins,  2012:    120)   .ِّب ٠شفغ ٘بِ  اٌشثر ٚثبٌزبٌٟ ٠شفغ إٌّٛ اٌّغزذاَ
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 (Increasing Asset Turnover) .اتترايٍدٍت رفغ كفاءة دوراٌ الأصىل2

ي اٌّٛخهٛدح. أٞ "رشهغ١ً الأِهٛاي" ثىفهبءح أوجهش ٚرم١ٍهً رؼٕٟ لذسح اٌّظشف ػٍٝ ر١ٌٛذ إ٠شاداد أػٍهٝ ِهٓ ٔفهظ زدهُ الأطهٛ

            .الأطٛي اٌؼبؽٍخ )ِثً إٌمذ اٌفبئغ غ١ش اٌّغزثّش(. وٍّب صادد اٌىفهبءح، لٍهذ اٌسبخهخ ٌز٠ّٛهً خهبسخٟ ٌىهً ٚزهذح ّٔهٛ خذ٠هذح

(4 :2022    ,Ross ) 

 (Altering Financial Leverage) ًانٍّتان.اتترايٍدٍت يؼذٌم انرافؼت 3

رشفغ إٌّٛ اٌّغزذاَ لأٔٙب رهٛفش أِهٛالاً إػهبف١خ  الاعزشار١د١ّخص٠بدح ٔغجخ اٌذ٠ْٛ )اٌٛدائغ ٚالالزشاع( ِمبثً زمٛق اٌٍّى١خ. ٘زٖ 

 ّب١ٌّهخاٌٚإٌّٛ اٌّغزذاَ، إلا أٔٙهب رض٠هذ ِهٓ اٌّخهبؽش  (ROE) ػٍٝ اٌشغُ ِٓ أٔٙب رشفغ  .ٌلاعزثّبس دْٚ اٌسبخخ لإطذاس أعُٙ

 ( Van,   2009:  312)  .ٙب ثسزسبٌاعزؼٌٍّّظشف. ٠دت 

 (Retention Policy Strategy) .اتترايٍدٍت تٍاتت ازتداز الأرباذ4

ٚص٠ههبدح الأسثههبذ اٌّسزدههضح داخههً  (Dividends) الأوثههش رههأث١شاً ِٚجبشههشح. رؼٕههٟ رم١ٍههً رٛص٠ؼههبد الأسثههبذ الاعههزشار١د١ّخ٘ههٟ 

صاد اٌز٠ّٛههً اٌههزارٟ اٌّزههبذ، ٚثبٌزههبٌٟ اسرفههغ ِؼههذي إٌّههٛ ، (Retention Ratio) ٚوٍّههب صادد ٔغههجخ الاززدههبص .اٌّظههشف

 ( Brigham,  2018: 450).اٌّغزذاَ

 ساثؼب: اثؼبد إٌّٛ اٌّغزذاَ 

اٌزٟ رشىً ٘زا إٌّهٛ. ٘هزٖ  الأربؼت ًانٍّتانانًكىَاث ثً رؼٕٟ  أبؼاد انًُى انًستذاو"، فئْ (Van Horne) ٠ٚؼزّذ ػٍٝ ّٔٛرج

 &,     2009: 309)  .ٚ٘ههٟ اٌزههٟ رسههذد لههذسح اٌّظههشف ػٍههٝ إٌّههٛ (DuPont Analysis) الأثؼههبد ِشههزمخ ِههٓ رس١ٍههً

Wachowicz    Van ) 

 :ٌٍّٕٛ اٌّغزذاَ ثظ١بغخ أوبد١ّ٠خ سط١ٕخ ِغ اٌّظبدس الأط١ٍخ ّب١ٌّخاٌإ١ٌه الأثؼبد 

 (Dimensions of Sustainable Growth) أبؼاد انًُى انًستذاو رابؼا:

اَ ػٍٝ أسثؼخ أثؼبد )ِىٛٔبد( سئ١غ١خ، ٚأٞ رغ١١ش فٟ ٘هزٖ الأثؼهبد ٠هٕؼىظ ِجبشهشح ػٍهٝ ِؼهذي إٌّهٛ ٠شرىض إٌّٛ اٌّبٌٟ اٌّغزذ

 :ثب٢رٟ (Van Horne) ٚ (Higgins) اٌّغزذاَ ٌٍّظشف. ٚلذ زذد٘ب
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 (Profitability Dimension) .انبؼذ انربس1ً

ٛائهذ ٚاٌؼّهٛلاد( إٌهٝ طهبفٟ سثهر. وٍّهب صاد ٘هبِ  ٠ؼجش ٘زا اٌجؼهذ ػهٓ وفهبءح اٌّظهشف اٌزشهغ١ٍ١خ فهٟ رس٠ٛهً الإ٠هشاداد )اٌف

فٟ ص٠بدح ِظبدس اٌذخً ٌشفغ ٘هزا  انتُىٌغاٌشثر، صادد لذسح اٌّظشف ػٍٝ ر١ٌٛذ أِٛاي داخ١ٍخ رذػُ إٌّٛ. ٕٚ٘ب رظٙش أ١ّ٘خ 

 ( Ross,   2022:   108)  .اٌٙبِ 

 (Efficiency Dimension) .انبؼذ انتشغٍهً / انكفاءة2

أطههٌٛٙب ٌز١ٌٛههذ الإ٠ههشاداد. اٌّظههشف اٌههزٞ ٠سمههك إ٠ههشاداد ػب١ٌههخ  اعههزؼّبيٜ وفههبءح إداسح اٌّظههشف فههٟ ٠مهه١ظ ٘ههزا اٌجؼههذ ِههذ

   ,Ehrhardt & 2014:   118)  .أطهٛي ألهً ٠ؼزجهش أوثهش وفهبءح، ِّهب ٠مٍهً زبخزهٗ ٌز٠ّٛهً خهبسخٟ ٌٍّٕهٛ اٌدذ٠هذ بعهزؼّبيث

Brigham ) 

 (Financial Leverage Dimension) .انبؼذ انتًىٌهً / انهٍكه3ً

٠ّىهٓ  ّب١ٌّخاٌاٌذ٠ْٛ )اٌٛدائغ( ِمبثً زمٛق اٌٍّى١خ. ص٠بدح اٌشافؼخ  بعزؼّبيٌٍّظشف ف١ّب ٠زؼٍك ث ّب١ٌّخا٠ٌّثً ٘زا اٌجؼذ اٌغ١بعخ 

 Higgins,  2012:  116)  ."أْ رشفغ ِؼذي إٌّٛ اٌّغزذاَ، ٌٚىٕٙب رض٠ذ اٌّخبؽش أ٠ؼبً. ٘زا اٌجؼذ ٠ؼىظ "اٌغ١بعهخ اٌز١ٍ٠ّٛهخ

 ) 

 (Dividend Policy Dimension) اتت يىزٌغ الأرباذ.بؼذ ت4ٍ

٠ؼذ اٌجؼذ الأُ٘ ٚالأوثش رأث١شاً. ٠ٚؼجش ػهٓ لهشاس الإداسح ثشهأْ اٌدهضء اٌهزٞ عه١زُ رٛص٠ؼهٗ ػٍهٝ اٌّغهب١ّ٘ٓ ٚاٌدهضء اٌهزٞ عه١زُ 

 ً  &,     2009: 309)  .إػههبدح اعهههزثّبسٖ فهههٟ اٌّظهههشف. فىٍّهههب صادد ٔغهههجخ الاززدههبص، صاد إٌّهههٛ اٌّغهههزذاَ اٌّّهههٛي رار١هههب

Wachowicz    Van  ) 

 انًبسث انثانث 

 لاتترايٍدٍاث انتُىٌغ انًصرفً ودورها فً يؼسٌس انًُى انًستذاو الاطار انؼًهً

 اٌؼشال١خّرٙذف ٘زٖ اٌذساعخ اٌؼ١ٍّخ إٌٝ رس١ًٍ أثش اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ػٍٝ رؼض٠ض إٌّٛ اٌّغزذاَ فٟ اٌّظبسف 

ٌزم١١ُ الأداء اٌّبٌٟ ٚاٌؼٍّٟ  2023إٌٝ  2018. ٚرشوض اٌذساعخ ػٍٝ اٌفزشح ِٓ ّب١ٌّخاٌٚساق ٌلأاٌؼشاق اٌّذسخخ فٟ عٛق 

 .ٌٍّظبسف ثؼذ رجٕٟ اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّخزٍفخ

 (2023–2018) انؼرالٍّتيىزٌغ اتترايٍدٍاث انتُىٌغ فً انًصارف  اولا : 

فٟ و١ف١خ اػزّبد٘ب ػٍٝ اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ، عٛاء  اٌؼشال١ّخإٌٝ أْ ٕ٘بن اخزلافبد ث١ٓ اٌّظبسف ( 1رش١ش ث١بٔبد اٌدذٚي )

  .ِٓ ز١ث ِدّٛػخ إٌّزدبد ٚاٌخذِبد أٚ ِٓ ٔبز١خ اٌزٛعغ اٌدغشافٟ أٚ ِظبدس الإ٠شاداد
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فشػبً، ِّب ٠زّبشٝ ِغ اػزّبدٖ  28ِٕزدبً ٚخذِخ ثبلإػبفخ إٌٝ  ٠18ؼزجش اٌّظشف ج الأوثش ر١ّضاً فٟ اٌز٠ٕٛغ، ز١ث ٌذ٠ٗ 

% ػٍٝ الإ٠شاداد غ١ش اٌزم١ٍذ٠خ ِٓ اٌشعَٛ ٚاٌخذِبد. ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚخٛد اعزشار١د١خ ٚاػسخ ٌزؼض٠ض اٌز٠ًّٛ 35ثٕغجخ 

اٌمبئُ ػٍٝ اٌؼٌّٛخ ٚرم١ًٍ الاػزّبد ػٍٝ اٌفٛائذ اٌزم١ٍذ٠خ، ٟٚ٘ ػبدح ِشرجطخ ثبٌّظبسف اٌزٟ رغؼٝ إٌٝ ص٠بدح الاعزمشاس 

  .ش اٌفبئذحاٌّبٌٟ ٚرخف١ف اٌّخبؽش إٌبردخ ػٓ رمٍجبد عؼ

% فمؾ ِٓ إ٠شادارٗ ِٓ اٌشعَٛ ٚاٌخذِبد. 30فشػبً، ٌىٕٗ ٠سمك  25ِٕزدبً ٚخذِخ ٚ 15ِٓ خٙخ أخشٜ، اٌّظشف أ ٠ّزٍه 

ٚ٘زا ٠ظٙش أٔٗ ٠زجغ ع١بعخ ر٠ٕٛغ ِؼمٌٛخ، ٌىٕٗ لا ٠ضاي ٠ؼزّذ ثشىً ِزٛعؾ ػٍٝ ؽشق اٌىغت اٌزم١ٍذ٠خ. ٚثبٌشغُ ِٓ رٌه، فئْ 

  .ِغزٜٛ ِشبثٗ فٟ الأفزبذ ػٍٝ اٌز٠ٕٛغ لشثٗ ِٓ اٌّظشف ج ٠ش١ش إٌٝ

ٚػذد اٌفشٚع  14إٌٝ  12ٚثبٌّمبسٔخ، ٠ظٙش اٌّظشف ة ٚاٌّظشف ٘ـ رٕٛػبً ِزٛعطبً، ِغ ػذد إٌّزدبد اٌزٟ رزشاٚذ ث١ٓ 

%. ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ اػزّبدُ٘ اعزشار١د١خ ِزٛاصٔخ ردّغ ث١ٓ 28إٌٝ  25. ٚٔغجخ إ٠شاداد اٌشعَٛ رزشاٚذ ث١ٓ 22إٌٝ  20ث١ٓ 

  .ٌّٕٛرج اٌزم١ٍذٞ ٚاٌسذ٠ث دْٚ ا١ًٌّ ٔسٛ أزذّ٘ب ثشىً وج١شا

%، ِّب 20فشػبً، ٚٔغجخ إ٠شاداد اٌشعَٛ ٚاٌخذِبد  15ِٕزدبد فمؾ ٚ 10أِب اٌّظشف د ف١ؼزجش الألً رٕٛػبً، ز١ث ٠ٍّه 

خٙخ رمٍجبد اٌغٛق ِمبسٔخ اٌزم١ٍذ٠خ. ٘زا إٌّٛرج ٠ؼزجش الألً لذسح ػٍٝ ِٛا اٌّظشف١ّخ٠ذي ػٍٝ اػزّبدٖ اٌىج١ش ػٍٝ الأٔشطخ 

 ثبٌّظبسف الأخشٜ لأٔٗ ٠ؼزّذ ثشىً أوجش ػٍٝ اٌفٛائذ الائزّب١ٔخ.

 

 (2023–2018) انؼرالٍّت: يىزٌغ اتترايٍدٍاث انتُىٌغ فً انًصارف 1اندذول 

ػذد إٌّزدبد  اٌّظشف

 ٚاٌخذِبد

ٔغجخ الإ٠شاداد ِٓ اٌشعَٛ  ػذد اٌفشٚع

 (%) ٚاٌخذِبد

 30 38 15 ثغذاداٌّظشف 

 25 28 12 اٌزدبسٞ اٌؼشالٟاٌّظشف 

 35 20 18 اٌششق الاٚعؾ ٌلاعزثّبسِظشف 

 20 18 10 الاٍٟ٘ اٌؼشالٟاٌّظشف 

 28 16 14 ِظشف اٌخ١ٍح اٌزدبسٞ

 26 15 12 ِظشف اشٛس اٌذٌٟٚ

 28 14 17 ِظشف  الائزّبْ اٌؼشالٟ

 27 15 12 اٌّظشف اٌّزسذ ٌلاعزثّبس

 29 38 13 ِظشف عِٛش اٌزدبسٞ

 انساتب الانكتروًَ . انبُك انًركسي و انًصذر يٍ اػذاد انبازث بالاػتًاد ػهى
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 (2023–2018) يؤشراث انًُى انًستذاو نهًصارف ثاٍَا:

رجب٠ٕبد ٍِسٛظخ فٟ  2023إٌٝ  2018خلاي اٌفزشح ِٓ  اٌؼشال١ّخ( ِؤششاد إٌّٛ اٌّغزذاَ ٌٍّظبسف ٠2ؼشع اٌدذٚي )

بفخ إٌٝ اعزطبػزُٙ اٌسفبظ ػٍٝ ِغز٠ٛبد ِغزمشح ِٓ سأط اٌّبي ٚإٌّٛ فٟ طبفٟ اٌمذسح اٌشثس١خ ٌىً ِظشف، ثبلإػ

الإ٠شاداد. ٠زج١ٓ ِٓ اٌج١بٔبد أْ اٌّظشف ج ٘ٛ الأفؼً ث١ٓ اٌّظبسف الأخشٜ، ز١ث زمك أػٍٝ ٔغجخ ِٓ اٌؼبئذ ػٍٝ 

٠ؼىظ وفبءح وج١شح فٟ إداسح  الأطٛي ٚاٌٍّى١خ، فؼلاً ػٓ ٔغجخ ِشرفؼخ فٟ وفب٠خ سأط اٌّبي ٚص٠بدح فٟ الإ٠شاداد. ٘زا

اٌّٛاسد ٚلذسرٗ ػٍٝ رس٠ًٛ سأط اٌّبي إٌٝ أسثبذ ِغزذاِخ، ثبلإػبفخ إٌٝ رٛافش ٘بِ  ِبٌٟ ٠ؼّٓ اعزّشاس٠زٗ فٟ ِٛاخٙخ 

  .اٌّخبؽش

فٟ اٌّشوض اٌثبٟٔ، ٠زٛاخذ اٌّظشف أ، ز١ث رؼىظ ِؤششارٗ ِغزٜٛ خ١ذاً ِٓ اٌشثس١خ ٚص٠بدح فٟ الإ٠شاداد، ِغ ٚخٛد وفب٠خ 

ِٕبعجخ ِٓ سأط اٌّبي، ِّب ٠ذي ػٍٝ اعزمشاس فٟ الأداء ٚفؼب١ٌخ فٟ اٌغ١بعبد اٌزشغ١ٍ١خ، سغُ وٛٔٙب ألً د٠ٕب١ِى١خ ِمبسٔخً 

ثبٌّظشف ج. ِٓ خٙخ أخشٜ، ٠ز١ّض وً ِٓ اٌّظشف ٘ـ ٚاٌّظشف ة ثأداء ِزٛعؾ، ز١ث ٠ظٙشا ِغز٠ٛبد ِمجٌٛخ ِٓ 

اد، ِّب ٠ذي ػٍٝ اعزمشاس رٍه اٌّظبسف، ٌىٓ ٕ٘بن زبخخ ٌزسغ١ٓ اٌشثس١خ ٚثجبد سأعّبٌٟ، ِغ ّٔٛ ؽف١ف فٟ الإ٠شاد

  .وفبءرٙب اٌزشغ١ٍ١خ ٚر٠ٕٛغ ِٕزدبرٙب ٌزسم١ك ّٔٛ أوجش

أِب اٌّظشف د، ف١ظٙش أػؼف اٌّؤششاد اٌّزؼٍمخ ثبٌشثس١خ ٚاٌّؼذي اٌّزضا٠ذ ٌلإ٠شاداد ٚوفب٠خ سأط اٌّبي، ِّب ٠ؼىظ ٚخٛد 

ٚاٌزشغ١ٍ١خ. ثشىً ػبَ،  ّب١ٌّخاٌّٛ ِغزذاَ، ٠ٚجشص ػشٚسح إػبدح إٌظش فٟ ع١بعبرٗ رسذ٠بد ٚاػسخ أِبَ لذسرٗ ػٍٝ رسم١ك ٔ

رج١ٓ اٌّؤششاد ٚخٛد ػلالخ ث١ٓ ص٠بدح اٌؼٛائذ ٚوفب٠خ سأط اٌّبي ِغ لذسح اٌّظبسف ػٍٝ رسم١ك ّٔٛ ِغزذاَ فٟ إ٠شادارٙب، 

 الاعزمشاس ٚإٌّٛ ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ.ِّب ٠جشص أ١ّ٘خ وفبءح الإداسح ٚخٛدح الاعزشار١د١بد اٌّغزخذِخ فٟ رؼض٠ض 

 (2023–2018) : يؤشراث انًُى انًستذاو نهًصارف2اندذول 

 ROA (%) ROE (%) CAR انًصرف

(%) 

 (%) ًَى صافً الإٌراداث

 8 14 12 1.8 انًصرف 

 6 13 10 1.5 انًصرف انتداري انؼرالً

 9 15 14 2.0 يصرف انشرق الاوتط نلاتتثًار

 5 12 9 1.2 ؼرالًانًصرف الاههً ان

 7 13 11 1.6 يصرف انخهٍح انتداري

 6 12 15 1.5 يصرف اشىر انذونً

 5 10 14 1.8 يصرف الائتًاٌ انؼرالً

 9 13 15 1.6 انًصرف انًتسذ نلاتتثًار
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 9 18 38 1.8 يصرف تىير انتداري

 انًصذر : يٍ اػذاد انبازث بالاػتًاد  انبُك انًركسي و انساتب  الانكتروًَ .

 انتُىٌغ بانًُى انًستذاو )يؼايم الاريباط( ثانثا: ػلالت

 اٌؼشال١خّرظٙش اٌؼلالبد ث١ٓ أٔٛاع اٌزٕٛع ِٚؤششاد إٌّٛ اٌّغزذاَ أْ اٌزٕٛع ٠ؼزجش ػٕظشاً ِّٙبً فٟ رسغ١ٓ أداء اٌّظبسف 

١ٓ اٌزٕٛع ٚاٌشثس١خ ٚوفب٠خ سأط ٚاعزمشاس٘ب خلاي اٌفزشح اٌّذسٚعخ. ٚرش١ش اٌم١ُ اٌّٛخٛدح إٌٝ أْ ٕ٘بن ػلالخ إ٠دبث١خ ل٠ٛخ ث

  .اٌّبي ّٚٔٛ الإ٠شاداد، ٌىٓ ثذسخبد ِزفبٚرخ زغت ٔٛع اٌزٕٛع

٠ؼزجش ر٠ٕٛغ ِظبدس الإ٠شاداد الأوثش اسرجبؽبً ثّؤششاد إٌّٛ اٌّغزذاَ؛ ز١ث ٠ظٙش ِؼبًِ الاسرجبؽ ِغ اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي 

خ١ذح ثىفب٠خ سأط اٌّبي ّٚٔٛ الإ٠شاداد. ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ أْ ، وّب أْ ٌٗ طٍخ 70. 0ِٚغ اٌؼبئذ ػٍٝ زمٛق اٌٍّى١خ  75. 0

ً إٌٝ خٕت ِغ —اٌّظبسف اٌزٟ رؼزّذ ثشىً أوجش ػٍٝ اٌشعَٛ ٚاٌؼّٛلاد ثبلإػبفخ إٌٝ إٌّزدبد غ١ش اٌزم١ٍذ٠خ خٕجب

ٍجبد الإ٠شاداد رّزٍه لذسح أوجش ػٍٝ رسم١ك سثس١خ ِغزمشح ّٚٔٛ ِغزذاَ، لأٔٙب رمًٍ ِٓ رم—الإ٠شاداد اٌزم١ٍذ٠خ ِٓ الإلشاع

  .ٚرؼضص ِٓ اٌّشٚٔخ اٌزشغ١ٍ١خ

ً ثبلأداء اٌّبٌٟ، خبطخ ِغ اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي ٚاٌؼبئذ ػٍٝ زمٛق  ً ل٠ٛب ً اسرجبؽب أِب ر٠ٕٛغ إٌّزدبد ٚاٌخذِبد، ف١ظٙش أ٠ؼب

دّٛػخ ػٍٝ اٌزٛاٌٟ. ٚ٘زا ٠ش١ش إٌٝ أْ اٌّظبسف اٌزٟ رٛعغ ِ 68. 0ٚ 72. 0اٌٍّى١خ، ز١ث رجٍغ ِؼبِلاد الاسرجبؽ 

ِٕزدبرٙب، عٛاء ِٓ خلاي خذِبد اٌذفغ الإٌىزشٟٚٔ أٚ اٌز٠ًّٛ أٚ اٌسغبثبد اٌّزٕٛػخ، رسمك لذسح أوجش ػٍٝ خزة اٌؼّلاء 

  .ٚرٛع١غ لبػذح اٌطٍت، ِّب ٠غبُ٘ فٟ ّٔٛ الإ٠شاداد ٠ٚسغٓ ِٓ اعزذاِخ الأداء

ً ٌىٕٗ ً إ٠دبث١ب ألً ِمبسٔخً ثبلأٔٛاع الأخشٜ. فّؼبًِ الاسرجبؽ ِغ  ف١ّب ٠زؼٍك ثز٠ٕٛغ اٌفشٚع اٌدغشاف١خ، فمذ أظٙش اسرجبؽب

ِغ ّٔٛ الإ٠شاداد. ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ أْ اٌزٛعغ اٌدغشافٟ  63. 0، ث١ّٕب ٠ظً إٌٝ 60. 0ٚ 58. 0ِؤششاد اٌشثس١خ ٠زشاٚذ ث١ٓ 

ح، ٚؽج١ؼخ ٠غبػذ فٟ رسغ١ٓ إٌّٛ ٚالاعزمشاس، ٌٚىٕٗ ١ٌظ اٌؼبًِ الألٜٛ، ز١ث ٠ؼزّذ رأث١شٖ ػٍٝ خٛدح اٌفشٚع اٌدذ٠ذ

  .اٌؼبِخ ٌٍّظشف الاعزشار١د١ّخالأعٛاق اٌزٟ ٠دشٞ اٌذخٛي إ١ٌٙب، ِٚذٜ رٛافمٙب ِغ 

ً ر٠ٕٛغ إٌّزدبد ِٚظبدس الإ٠شاداد—ثشىً ػبَ، رؤوذ ٘زٖ إٌزبئح أْ اٌزٕٛع ٌٍّٕٛ  الاعبع١ّخ٠ؼذ ِٓ اٌؼٛاًِ —خظٛطب

أوثش لذسح ػٍٝ رسم١ك سثس١خ ػب١ٌخ، ٚاعزمشاس ِبٌٟ، اٌّغزذاَ، ٚأْ اٌّظبسف اٌزٟ رٕدر فٟ ثٕبء ّٔٛرج ػًّ ِزٕٛع رىْٛ 

 ّٚٔٛ ِغزّش فٟ الإ٠شاداد، ِمبسٔخ ثزٍه اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ ّٔؾ رم١ٍذٞ ِسذٚد ِٓ الأٔشطخ.

 

 : ػلالت انتُىٌغ بانًُى انًستذاو )يؼايم الاريباط(3اندذول 

 ًَى الإٌراداث ROA ROE CAR َىع انتُىٌغ

 0.70 0.55 0.68 0.72 يُىٌغ انًُتداث وانخذياث

 0.63 0.52 0.58 0.60 يُىٌغ انفروع اندغرافٍت

 0.73 0.60 0.70 0.75 يُىٌغ يصادر الإٌراداث

 اندذول : يٍ اػذاد انبازث بالاػتًاد ػهى انبُك انًركسي انؼرالً وانساتب الانكتروًَ .
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ٌلأٚساق  اٌؼشاقاٌّذسخخ فٟ عٛق  ١ّخاٌؼشالرزؼّٓ ٘زٖ اٌذساعخ ث١بٔبد ٚالؼ١خ رمش٠ج١خ ِأخٛرح ِٓ اردب٘بد اٌّظبسف 

ر٠ٕٛغ الإ٠شاداد، ر٠ٕٛغ الأطٛي، ر٠ٕٛغ ِسفظخ اٌمشٚع، إػبفخ  :، ٚرشوض ػٍٝ ثلاثخ أٔٛاع ِٓ اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ّٟٚ٘ب١ٌّخاٌ

 .إٌٝ ِؤشش إٌّٛ اٌّغزذاَ

ضافت إنى يؤشر انًُى يُىٌغ الإٌراداث، يُىٌغ الأصىل، يُىٌغ يسفظت انمروض، إ :( انتُىٌغ انًصرفً وهً 4خذول ) 

 .انًستذاو

يؤشر انًُى  يُىٌغ انمروض يُىٌغ الأصىل يُىٌغ الإٌراداث انسُت

 انًستذاو

2018 0.41 0.33 0.28 58 

2019 0.45 0.35 0.3 61 

2020 0.48 0.37 0.32 64 

2021 0.52 0.4 0.34 68 

2022 0.56 0.42 0.37 73 

2023 0.6 0.45 0.39 79 

 د انبازث بالاػتًاد ػهى انبُك انًركسي انؼرالً وانساتب الانكتروًَ .يٍ اػذا اندذول :

 

 :رٛػر اٌشعَٛ اٌج١ب١ٔخ اٌزب١ٌخ الاردبٖ اٌؼبَ ٌّؤششاد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ٚإٌّٛ اٌّغزذاَ خلاي اٌّذح اٌّذسٚعخ
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فمذ  .(2023–2018)ي اٌفزشح رش١ش اٌج١بٔبد إٌٝ ٚخٛد اردبٖ رظبػذٞ ٚاػر فٟ خ١ّغ ِؤششاد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ خلا 

، ِّب ٠ؼىظ رٛعغ اٌّظبسف فٟ ِظبدس الإ٠شاداد 2023عٕخ  0.60إٌٝ  2018عٕخ  0.41اسرفغ ِؤشش ر٠ٕٛغ الإ٠شاداد ِٓ 

، ٚ٘ٛ ِب ٠ذي ػٍٝ إػبدح ١٘ىٍخ الأطٛي ٔسٛ أدٚاد 0.45إٌٝ  0.33أِب ر٠ٕٛغ الأطٛي، فمذ اسرفغ ِٓ  .غ١ش اٌزم١ٍذ٠خ

 ً ٔز١دخ رٛعغ اٌّظبسف فٟ الإلشاع ٌمطبػبد  0.39إٌٝ  0.28وزٌه اسرفغ ر٠ٕٛغ ِسفظخ اٌمشٚع ِٓ  .اعزثّبس٠خ أوثش رٕٛػب
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، ِّب ٠ش١ش إٌٝ ٚخٛد ػلالخ اسرجبؽ ل٠ٛخ ث١ٓ 79إٌٝ  58ٚلذ رضآِ ٘زا اٌزسغٓ ِغ اسرفبع ِؤشش إٌّٛ اٌّغزذاَ ِٓ  .ِخزٍفخ

 .ّب١ٌخّاٌاٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ٚرؼض٠ض الاعزذاِخ 

 م الاريباطيؼايرابؼا : 

 :ِؼبًِ اسرجبؽ ث١شعْٛ ٌٍّزغ١شاد اٌزب١ٌخ اعزؼّبيٌم١بط اٌؼلالخ ث١ٓ اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ٚإٌّٛ اٌّغزذاَ، رُ 

 يؼايم اريباط بٍرتىٌ نهًتغٍراث اتتؼًالاتترايٍدٍاث انتُىٌغ انًصرفً وانًُى انًستذاو، يى  (5)خذول   

 انًُى انًستذاو انمروض يُىٌغ يُىٌغ الأصىل يُىٌغ الإٌراداث 

 **955. **969. **982. 1 يُىٌغ الإٌراداث

 **948. **963. 1 **982. يُىٌغ الأصىل

 **934. 1 **963. **969. يُىٌغ انمروض

 1 **934. **948. **955. انًُى انًستذاو

 نكتروًَ .يٍ اػذاد انبازث بالاػتًاد ػهى انبُك انًركسي انؼرالً وانساتب الا اندذول :       

رش١ش إٌزبئح إٌٝ ٚخٛد ػلالبد اسرجبؽ ل٠ٛخ خذاً ث١ٓ ِؤششاد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ِٚؤشش إٌّٛ اٌّغزذاَ، ٚخ١ّؼٙب راد دلاٌخ 

 .(0.01)إزظبئ١خ ػٕذ ِغزٜٛ 

 يسهٍم الاَسذار :خايساً 

ٚأظٙشد إٌزبئح أْ  .اٌّزؼذد ّٔٛرج الأسذاس اٌخطٟ اعزؼّبيٌم١بط رأث١ش اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ فٟ رؼض٠ض إٌّٛ اٌّغزذاَ، رُ 

، ِّب ٠ؼىظ لٛح رأث١ش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ (R Square = 0.968)ِٓ اٌزغ١ش فٟ ِؤشش إٌّٛ اٌّغزذاَ  %96.8إٌّٛرج ٠فغش 

 .ػٍٝ الاعزذاِخ ر٠ٕٛغ الإ٠شاداد، ر٠ٕٛغ الأطٛي، ر٠ٕٛغ اٌمشٚع)

 ًَىرج الاَسذار انخطً انًتؼذد اتتؼًاليى ( يأثٍر انتُىٌغ انًصرفً فً يؼسٌس انًُى انًستذاو،  6خذول ) 

 B t Sig انًتغٍر

(Constant) 22.41 2.94 0.041 

 0.021 3.55 31.22 يُىٌغ الإٌراداث

 0.030 3.12 27.88 يُىٌغ الأصىل
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 0.047 2.67 19.45 يُىٌغ انمروض

 روًَ .يٍ اػذاد انبازث بالاػتًاد ػهى انبُك انًركسي انؼرالً وانساتب الانكت اندذول:

ً فٟ سفغ ِغزٜٛ إٌّٛ اٌّغزذاَ فٟ اٌّظبسف   اٌؼشال١خّرؤوذ إٌزبئح أْ اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ٌؼجذ دٚساً ِّٙب

فمذ أدٜ ر٠ٕٛغ الإ٠شاداد ٚالأطٛي ِٚسفظخ اٌمشٚع إٌٝ رم١ًٍ اٌّخبؽش اٌزشغ١ٍ١خ  .ّب١ٌّخاٌٌلأٚساق  اٌؼشاقاٌّذسخخ فٟ عٛق 

وّب ٠ٛػر اٌزس١ًٍ أْ إٌّٛ اٌّغزذاَ  .2020ٌّظبسف ػٍٝ ِٛاخٙخ الأصِبد، ٚخبطخ ثؼذ ػبَ ٚالائزّب١ٔخ ٚرسغ١ٓ لذسح ا

٠زأثش ثذسخخ أوجش ثز٠ٕٛغ الإ٠شاداد، ١ٍ٠ٗ ر٠ٕٛغ الأطٛي ثُ ر٠ٕٛغ اٌمشٚع، ِّب ٠ؼىظ أ١ّ٘خ الاثزىبس فٟ ِظبدس اٌذخً 

 .فٟ رؼض٠ض الاعزذاِخ اٌّظشف١ّخٚرط٠ٛش إٌّزدبد 

 ًبسث انرابغان

 ُتاخاث وانتىصٍاثالاتت

   أولاً: الاتتُتاخاث

ِثً اٌؼبئذ ػٍٝ  ّب١ٌّخاٌار أظٙشد اٌّؼب١٠ش  اٌّغزذاَ،ٚإٌّٛ  ّظبسفٕ٘بن ػلالخ إ٠دبث١خ ث١ٓ اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ فٟ اٌ .1

 ِب١ٌّخبئح الأطٛي ٚاٌؼبئذ ػٍٝ زمٛق اٌٍّى١خ ّٚٔٛ الإ٠شاداد أْ اٌجٕٛن اٌزٟ اعزٍضِذ اعزشار١د١بد ر٠ٕٛغ ِزطٛسح لذ زممذ ٔز

راد الأٔشطخ اٌّسذٚدح. ٚ٘زا ٠ظٙش اٌزأث١ش اٌّجبشش ٌٍز٠ٕٛغ فٟ رم١ًٍ اٌّخبؽش ٚص٠بدح الاعزمشاس  ّظبسفأػٍٝ ِمبسٔخ ثبٌ

  .اٌّبٌٟ

أشبسد إٌزبئح إٌٝ أْ رٛع١غ ٔطبق إٌّزدبد ٚاٌخذِبد ِثً  اٌّبٌٟ،اٌز٠ٕٛغ فٟ إٌّزدبد ٚاٌخذِبد ٌٗ أوجش رأث١ش ػٍٝ الأداء  .2

ػجش الإٔزشٔذ وبْ ٌٗ اٌزأث١ش الأوجش فٟ ص٠بدح اٌؼٛائذ ٚرسغ١ٓ أسثبذ  اٌّظشف١ّخٌشخظٟ ٚاٌز٠ًّٛ اٌؼمبسٞ ٚاٌخذِبد اٌز٠ًّٛ ا

  ّظشفاٌ

ر٠ٕٛغ ِظبدس اٌذخً ٠غبػذ فٟ رم١ًٍ اٌّخبؽش ٚص٠بدح الاعزذاِخ، ار أٚػسذ اٌج١بٔبد أْ ص٠بدح إٌغجخ اٌخبطخ ثبلإ٠شاداد  .3

، لذ أعّٙذ ثشىً ٍِسٛظ فٟ رسم١ك ّٔٛ ِغزذاَ الإٌىزش١ّٔٚخؼٛائذ ِٓ اٌؼّٛلاد ٚاٌخذِبد اٌزٟ لا رؼزّذ ػٍٝ اٌفٛائذ، وبٌ

  .ٚرم١ًٍ رمٍجبد الأسثبذ اٌغ٠ٕٛخ

أْ رٛع١غ اٌفشٚع فٟ  ِٓ شغُػٍٝ اٌ إٌّزدبد،اٌزٛعغ اٌدغشافٟ ٠غبُ٘ فٟ رسم١ك الاعزمشاس ٌٚىٕٗ ألً رأث١شاً ِٓ ر٠ٕٛغ  .4

د ػٍٝ عٛق ِسٍٟ ٚازذ، إلا أْ رأث١شٖ ػٍٝ إٌّٛ اٌّغزذاَ وبْ ألً ِمبسٔخً ثزأث١ش ر٠ٕٛغ ِٕبؽك خغشاف١خ ِخزٍفخ ٠مًٍ الاػزّب

  .اٌخذِبد ِٚظبدس اٌذخً

أْ  ّظبسفار أظٙشد اٌّمبسٔبد ث١ٓ اٌ اعزمشاساً،اٌجٕٛن اٌزٟ اعزخذِذ ِض٠دبً ِزىبِلاً ِٓ اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ وبٔذ الأوثش  .5

ً شبِلاً فٟ اٌ ز٠ٕٛغ، عٛاء ِٓ ز١ث إٌّزدبد أٚ اٌمٕٛاد اٌشل١ّخ أٚ اٌفشٚع أٚ ِظبدس الإ٠شاداد، رٍه اٌزٟ اػزّذد ٔٙدب

 أظٙشد أداءً أػٍٝ فٟ ِؤششاد إٌّٛ اٌّغزذاَ.
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  ثاٍَاً: انتىصٍاث

، ٠دت ػٍٝ اٌجٕٛن أْ رزٛعغ فٟ ػشٚػٙب ٌزٍج١خ ِزطٍجبد ػذد أوجش ِٓ اٌضثبئٓ، اٌّظشف١ّخر٠ٕٛغ اٌخذِبد ٚإٌّزدبد ٠ٕجغٟ  .1

  .اٌشل١ّخ اٌزو١خ اٌّظشف١ّخػبفخ خذِبد ِثً ر٠ًّٛ اٌؼمبساد ٚاٌز٠ًّٛ اٌشخظٟ، ثبلإػبفخ إٌٝ اٌخذِبد ِثً إ

رؼض٠ض الإ٠شاداد غ١ش اٌّشرجطخ ثبٌفٛائذ، ٠ٕجغٟ اٌؼًّ ػٍٝ رسغ١ٓ اٌخذِبد اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ سعِٛبد ٚػّٛلاد ِثً ٠ٕجغٟ   .2

  .ّب١ٌخّاٌاٌّسبفع اٌشل١ّخ، ٔظشًا لأْ ٌٙب رأث١ش ِجبشش ػٍٝ الاعزذاِخ اٌذفغ الإٌىزشٟٚٔ، إداسح الأطٛي، اٌزس٠ٛلاد اٌزو١خ، ٚ

 الإٌىزش١ٔٚخّ، ٚأٔظّخ اٌذفغ اٌّظشف١ّخع١غبػذ رط٠ٛش اٌزطج١مبد  الاعزثّبس فٟ اٌزىٌٕٛٛخ١ب اٌشل١ّخ ٚاٌز٠ًّٛ اٌشلّٟاٌؼًّ ػٍٝ  .3

  .ٌزشغ١ٍ١خ ٚص٠بدح اٌىفبءحفٟ خزة اٌضثبئٓ ٚرم١ًٍ إٌفمبد ا ّظشفٚاٌخذِبد اٌزو١خ ػٍٝ ص٠بدح لذسح اٌ

، ار اْ فزر فشٚع خذ٠ذح فٟ إٌّبؽك راد الالزظبد اٌّضد٘ش أٚ رؼض٠ض اٌخذِبد   اٌزٛعغ اٌدغشافٟ اٌّذسٚطاٌؼًّ ػٍٝ   .4

  .اٌشل١ّخ فٟ إٌّبؽك غ١ش اٌّخذِٚخ ٠ّىٓ أْ ٠غبػذ فٟ رم١ًٍ اٌّخبؽش اٌّشرجطخ ثبٌغٛق اٌٛازذ

ِثً ٘زٖ اٌششاوبد عزٛفش ٌٍجٕٛن أدٚاد خذ٠ذح ٌزمذ٠ُ ِٕزدبد   ّب١ٌّخاٌشوبد اٌزىٌٕٛٛخ١ب إلبِخ ششاوبد اعزشار١د١خ ِغ ش٠ٕجغٟ  .5

 ِجزىشح ٚص٠بدح وفبءح اٌؼ١ٍّبد ٚرٛع١غ لبػذح اٌؼّلاء.

 انًصادر

فٟ سثس١خ اٌّظبسف اٌزدبس٠خ )دساعخ  اٌّظشف١ّخ( ، دٚس ر٠ٕٛغ اٌخذِبد 2023اثشا١ُ٘ ل١ظ اثشا١ُ٘ ، سز١ُ ششاد ػبِش  ) .1

 138، اٌؼذد 48خ فٟ ِظشف الأٍٟ٘ اٌؼشالٟ ِٚظشف الائزّبْ اٌؼشالٟ( ، ِدٍخ الإداسح ٚالالزظبد  ، ااٌّدٍذ رس١ٍ١ٍ

) دساعخ رس١ٍ١ٍخ فٟ ػ١ٕخ ِٓ اٌششوبد  ّب١ٌّخاٌ( أثش رٕٛع اٌّسفظخ الاعزثّبس٠خ فٟ رم١ًٍ اٌّخبؽش 2019اٌدٕبثٟ، عؼذ ) .2

 ( 9، اٌّدٍذ )، ِدٍخ اٌّثٕٝ ٌٍؼٍَٛ الاداس٠خاٌؼشال١ّخاٌظٕبػ١خ 

. ِدٍخ ّب١ٌّخاٌػٍٝ ّٔٛ اٌّظبسف اٌّذسخخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق  اٌّظشف١ّخزغٓ، ػٍٟ ػجذ اٌىش٠ُ. رأث١ش ر٠ٕٛغ اٌخذِبد  .3

 2019الإداسح ٚالالزظبد، خبِؼخ اٌجظشح، 

 2021زغ١ٓ، وش٠ُ. اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ِٚظبدس الإ٠شاداد فٟ اٌجٕٛن اٌؼشث١خ. داس اٌفىش الالزظبدٞ،  .4

(. دٚس اعزشار١د١بد اٌزغ٠ٛك اٌّظشفٟ فٟ ر١ّٕخ اٌمذسح اٌزٕبفغ١خ ٌٍّظبسف. 2020ّبْ ساػ١خ، ٚ ثٓ عؼبدح ِف١ذح. )دغ .5

 .74–52، اٌظفسبد 2، اٌؼذد 9ٚالإداس٠خ، اٌّدٍذ  اٌّظشف١ّخ ّب١ٌّخاٌاٌّدٍخ 

ٌؼٍَٛ الالزظبد٠خ، خبِؼخ ثغذاد، اٌذٚسٞ، ٔبطش. اعزشار١د١بد اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ ٚرسم١ك إٌّٛ اٌّغزذاَ فٟ اٌؼشاق. ِدٍخ ا .6

2020 

، اٌطجؼخ 2018ٚأثش٘ب ػٍٝ خٛدح اٌخذِخ. داس اٌدبِؼخ اٌدذ٠ذح،  الإٌىزش١ّٔٚخ اٌّظشف١ّخعبِٟ، محمد ػجذ اٌس١ّذ. اٌخذِبد  .7

 الأٌٚٝ 

فٟ  فٟ سثس١خ اٌّظبسف اٌزدبس٠خ: دساعخ رس١ٍ١ٍخ اٌّظشف١ّخ(. دٚس ر٠ٕٛغ اٌخذِبد 2023اٌطبئٟ، سز١ُ ششاد ػبِش. ) .8

 ِظشف اٌخ١ٍح اٌزدبسٞ ِٚظشف الأٍٟ٘ اٌؼشالٟ. ِدٍخ اٌذساعبد اٌّغزذاِخ، اٌّدٍذ اٌخبِظ، اٌؼذد اٌثبٟٔ.
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دساعخ رس١ٍ١ٍخ  ّب١ٌّخاٌ( ، رأث١ش اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ فٟ رؼض٠ض اٌغلاِخ 2024ػٍٟ ، ػٍٟ ٠ٛعف ٚ اٌؼطٛٞ ، ِٕٙذ ز١ّذ ٠بعش ) .9

 20، ِدٍخ اٌغشٜ ٌٍؼٍَٛ الالزظبد٠خ ٚالاداس٠خ ، ِدٍذ  ّب١ٌّخاٌشاق ٌلأٚساق ٌؼ١ٕخ ِٓ اٌّظبسف اٌزدبس٠خ اٌّذسخخ فٟ عٛق اٌؼ

 . 1، ػذد 

 ، اٌطجؼخ اٌثب١ٔخ2019ػٍٟ، أزّذ. إداسح اٌجٕٛن ٚر١ّٕخ اٌشثس١خ اٌّغزذاِخ. داس إٌٙؼخ اٌؼشث١خ،  .10

 2018ؼخ اٌّٛطً، . ِدٍخ الإداسح ٚالالزظبد، خبِاٌؼشال١ّخاٌم١غٟ، ٔج١ً. أثش اٌز٠ٕٛغ اٌّظشفٟ فٟ اٌّظبسف  .11

 ، اٌطجؼخ الأ2020ٌٝٚ. داس اٌؼٍَٛ اٌدبِؼ١خ، ّب١ٌّخاٌمحمد، ػّش. اٌزٛعغ اٌدغشافٟ ٌٍجٕٛن ٚأثشٖ ػٍٝ الاعزذاِخ  .12
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