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 انًهخص

)ِظٛعو فظشس  فٟحعظٙذفض ٘زٖ حٌذسحعش رلغ حٌؼلالش ر١ٓ ِظغ١شحص سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚحٌّظّؼٍش 

(, ٚحٌشرل١ش ِمخعش رّؼذي حٌٕمذٞ, دٚسس حٌظل٠ًٛ حٌظلق١ً, ِؼذي دٚسحْ حٌّخضْٚ, ِظٛعو فظشس حٌذفغ

ٌٍؾشوخص اٌٝ حلأفنً. ٚلذ  حٌّخٌٟدفغ حلأدحء  فٟٚحٌظلمك ِٓ ِذٜ لذسس طٍه حٌّظغ١شحص  ,حٌظؾغ١ٍٟحٌؼخثذ 

حلأفٛي  لإؿّخٌٟ حٌطز١ؼٟولـُ حٌؾشوش ِمخعش رخٌٛغخس٠ظُ  طُ طلذ٠ذ ِـّٛػش ِٓ حٌّظغ١شحص حٌنخرطش

 أفٛي حٌؾشوش, ٚٔغزش حٌغ١ٌٛش, ؿّخٌٟاحٌذ٠ٓ(, ٚحلأفٛي حٌّخ١ٌش اٌٝ  ٌٍؾشوش )ٔغزش حٌّخٌٟٚحٌشفغ 

 فِٟم١ذس ِٚظذحٚي أعّٙٙخ  ؽشوش (76ٌٚظلم١ك أ٘ذحف حٌذسحعش حػظّذص حٌزخكؼش ػٍٝ ػ١ٕش ِىٛٔش ِٓ )

 2018-2014 حٌفظشس ِٓ ػخَ فٌٟغٍغٍش ص١ِٕش ِذطٙخ خّظ عٕٛحص  حٌّقش٠ش رٛسفش حلأٚسحق حٌّخ١ٌش

 ذس.ِؾخ٘ (380)ربؿّخٌٟ

 حلألذحسٌٚغشك حخظزخس حٌؼلالخص حٌّفظشمش حعظخذِض حٌذسحعش رؼل حلأعخ١ٌذ حلإكقخث١ش ِٕٙخ         

حٌخطٝ حٌّظؼذد ٚغ١ش حٌخطٝ وؤدٚحص اكقخث١ش لأغشحك حٌظل١ًٍ, ٚحٌٛفٛي اٌٝ حٌّظغ١شحص حٌظفغ١ش٠ش 

 رخٌّظغ١ش حٌظخرغ. ٌٙخ طؤػ١ش ػٍٝ حٌّظغ١ش حٌظخرغ ٚوزٌه ارشحص ٔغزش ِغخّ٘ش وً ِظغ١ش ِفغش ٌٍؼلالش حٌظٟ

رؼل  ٚؿٛد ػلالش حسطزخه رٚ دلاٌش ِؼ٠ٕٛش عخٌزش ل٠ٛش ر١ٓ حلإكقخثٟ٘زح ٚلذ أٚملض ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ 

حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ) ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً, ِؼذي دٚسحْ حٌّخضْٚ, ِظٛعو فظشس حٌذفغ( ٚحٌّظغ١ش 

, ِظٛعو فظشس طل٠ًٛ حٌّخضْٚ, وٍّخ صحد ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً أٔٗ أٞحٌظخرغ حٌشرل١ش, ٚ٘زح ٠ؼٕٝ 

ٚؿٛد  حلإكقخثٟر١ّٕخ أٚملض ٔظخثؾ حٌظل١ًٍ  ِظٛعو فظشس حٌذفغ وٍّخ أػش رٌه عٍزخً ػٍٝ سرل١ش حٌؾشوش.

ٚؿٛد وّخ أؽخسص اٌٝ  ٚحٌشرل١ش. حٌٕمذٞػلالش حسطزخه رٚ دلاٌش ِؼ٠ٕٛش ِٛؿزش ل٠ٛش ر١ٓ دٚسس حٌظل٠ًٛ 

 اؿّخٌٟحلأفٛي حٌّخ١ٌش اٌٝ -حٌشحفؼش حٌّخ١ٌش -)حٌغ١ٌٛش ػلالش عخٌزش رحص دلاٌش اكقخث١ش ر١ٓ ولاً ِٓ

حلأفٛي( وّظغ١شحص مخرطش, ٚسرل١ش حٌؾشوخص,  ر١ّٕخ طٛؿذ ػلالش رحص دلاٌش اكقخث١ش ِٛؿزش ر١ٓ ولاً 

خط١ش ر١ٓ  غ١ش ػلالش ٚوخٔض ٔظخثؾ حٌذحٌش حٌظشر١ؼ١ش أْ ٕ٘خنِٓ)كـُ حٌؾشوش, ِؼذي حٌّٕٛ(, ٚحٌشرل١ش.

 حٌّٕفؼش ر١ٓ طٛحصْ حٌؼخًِ حٌّخي ٌشأط ِؼٍٝ ِغظ٠ٛخص ٚؿٛد ٚحٌشرل١ش ٚحٌزٜ ٠ؼٕٝحٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش 

 حٌؾشوخص. سرل١ش ٚطؼظ١ُ ٚحٌظىٍفش

 ., حٌشرل١ش حٌٕمذٞسأط حٌّخي حٌؼخًِ , دٚسس حٌظل٠ًٛ انكهًبث انذانت: 
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 الإطبس انؼبو نهذساعت

 انًقذيت ويشكهت انذساعت:

ِٓ كـُ أػّخي مخُ. أفزلض ٕ٘خن كخؿش ٍِلش  حٌلخٌٟ حلالظقخدٔظشحً ٌّخ ٠ؾٙذٖ         

وز١ش رخلإدحسس  ح٘ظّخَحلأِؼً ٌىً ِخ ٘ٛ ِظخف ِٓ ِٛحسد, ٌزح فٕٙخن  حلاعظغلايٌّلخٌٚش حٌٛفٛي اٌٝ 

ٌفظشحص كٛي حٌمشحسحص حٌّخ١ٌش ه٠ٍٛش حلأؿً ِؼً  حلا٘ظّخَطظخز٘خ. ٚطشَوض  حٌظٟحٌّخ١ٌش, ٚحٌمشحسحص حٌّخ١ٌش 

سأط حٌّخي ٚأسرخف حلأعُٙ. ِٚغ رٌه طؾ١ش حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص حٌلذ٠ؼش  اٌٝ حٌمشحسحص حٌّظؼٍمش ر١ٙىً 

-Baños ل١ّظٙخ ٚرخٌظخٌٟأْ ٌشأط حٌّخي حٌؼخًِ دٚس وز١ش ٚطؤػ١ش ػٍٝ سرل١ش حٌؾشوخص ِٚخخهش٘خ 

Caballero &Martinez-Solano;2014, p332)  ٜطٍه لشحسحص سأط  حسطزخه(, ٠ٚشؿغ رٌه ٌّذ

ِٓ أرشص٘خ: لشحسحص  ٚحٌظٟ, ٚطؼظ١ُ ػشٚس حٌّلان حلاعظّشحس٠شؾشوش ػٍٝ حٌّخي حٌؼخًِ رمذسس حٌ

رٕٛد سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٔفغٗ )ح١ٌٕف,  سأط حٌّخي حٌؼخًِ, ٚحٌظٛص٠غ حٌّٕخعذ ٌؼٕخفش أٚ فٟ حلاعظؼّخس

ِخ١ٌش حٌؾشوخص, ِٚئؽشحً ل٠ٛخً ػٍٝ ٔـخف أٚ  ف٠ٟٚؼذ سأط حٌّخي حٌؼخًِ ِىٛٔخً كخعّخً (.2ؿ2005

ف١شٜ (, Dong & Su, 2010,p. 59ص؛ ٔظشحً ٌظؤػ١شٖ حٌّزخؽش ػٍٝ حٌشرل١ش ٚحٌغ١ٌٛش )فؾً حٌؾشوخ

Ali, 2013,P. 46 ) ِ)  الأعمبل يعزى إني انقراراث انسيئت  ٌّٕؾآص حٌظـخسٞوسبت انفشم  حسطفخعأن

ضء ِٓ . ٚحٌظٟ لذ طئػش أ٠نخً ػٍٝ ل١ّش حٌؾشوش, فبدحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ؿانمتعهقت برأس انمبل انعبمم

, 2012ادحسطٙخ أّخ ٠ئدٜ اٌٝ حٌؼغش حٌّخٌٟ )حٌضر١ذٜ ٚ علاِش,  فٟحٌؾشوش, ٚػذَ حٌىفخءس  حعظشحط١ـ١ش

 (.240ؿ

حلأوؼش أ١ّ٘ش  لأٞ ػًّ, ٚرٌه ٌنّخْ رمخثٗ ٚحعظّشحسٖ  حٌّخٌٟحٌٙذف  ٟ٘ٚك١غ أْ حٌشرل١ش 

س ِٚم١خعخً ٌٍلىُ ػٍٝ وفخءطٙخ, فٙٛ غخ٠ش حٌّغظؼّش٠ٓ, ِٚئؽشحً ٠ٙظُ رٗ حٌذحثْٕٛ ػٕذ طؼخٍُِٙ ِغ حٌّٕؾؤ

حعظخذحَ حٌّٛحسد حٌّظخكش ٌزٌه ٠ظـٗ حٌّذ٠شْٚ ٔلٛ  فٟرخلإمخفش ٌىٛٔٙخ  أدحس ٘خِش ٌم١خط وفخءس حلإدحسس 

ْ أطلم١ك ٘زح حٌٙذف. ك١غ  فٟسث١غ١خً  ؛ ٠ٍٚؼذ سأط حٌّخي حٌؼخًِ دٚسحً حٌّض٠ذ ِٓ حٌظشو١ض ػٍٝ حٌشرل١ش

طؼٕٝ طّى١ٓ حٌؾشوش ِٓ طؼظ١ُ أسرخف ػ١ٍّخطٙخ؛ ِغ عذحد حٌذ٠ْٛ ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ  فٟحٌىفخءس 

 (. Panigrahi, 2014, p. 308 ) لق١شس حلأؿً ٚحٌٕخطـش ػٓ حٌؼ١ٍّخص حٌظؾغ١ٍ١ش

( أْ سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٘ٛ حٌؼخًِ حلأوؼش أ١ّ٘ش ٌٍلفخظ ٠ٚMukhopadhyay, 2004شٜ )

 ٚحخظ١خسحلأفٛي لق١شس ٚحعظخذحِخطٙخ,  ٚرٌه ػٓ هش٠ك طلذ٠ذ حٌّغظٜٛ حٌّٕخعذ ِٓػٍٝ حٌغ١ٌٛش؛ 

ك١غ ٠مَٛ سأط حٌّخي وفبد انىقد في وجود تهك الأصول, حكظّخيمه  . ٚرٌه ٌٍلذحٌّلاثّشِقخدس حٌظ٠ًّٛ 
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 Narendhra) لق١شس حلأؿً ِٓ خلاي ِخ طّظٍىٗ حٌؾشوخص ِٓ أفٛي ِظذحٌٚش حلاٌظضحِخصحٌؼخًِ رغذحد 

& Gunasekaran, 2015,p. 83). 

كذ رحطٙخ أسرخكخً  فْٟ طلمك أٌٝ رٌه, ٕ٘خن رؼل حلأفٛي حٌّظذحٌٚش لا ٠ّىٓ رخلإمخفش ا

حلأٚسحق حٌّخ١ٌش  وخعظؼّخسحصوخٌٕمذ٠ش ٚحٌلغخرخص حٌـخس٠ش, ٚحٌزؼل حلأخش لذ ٠لمك أسرخكخ رغ١طش. 

حٌزُِ حٌّذ٠ٕش, ٚحٌزؼل لذ ٠ٕظؾ ػٓ  حعظؼّخسحص فٟلذ ٠ٕظؾ ػٕٗ رؼل حٌخغخثش. وّخ ٘ٛ حٌلخي  ٕٚ٘خن ِخ

كـُ طٍه حلأفٛي  فٟ, فخٌض٠خدس حٌغٍؼٟحٌّخضْٚ  فٟوّخ ٘ٛ حٌلخي  .رٗ طلًّ طىخ١ٌف امخف١ش كظفخظحلا

ٌٍّٛحسد دْٚ ؿذٜٚ وّخ أْ حٌٕمـ ف١ٙخ ِغ ِشٚس حٌٛلض لذ ٠ئػش  حعظٕضحفػٓ حٌلذ حٌّطٍٛد لذ ٠ؼظزش 

حٌّظٛلغ ِٓ أظخؽ حٌلـُ  فٟحٌؼـض  حكظّخ١ٌشػٍٝ عّؼش حٌؾشوش ِغ حٌّٛسد٠ٓ ٚغ١شُ٘ رخلإمخفش اٌٝ 

 حٌفٕٟ حٌّخٌٟػٓ أسرخف حٌّز١ؼخص حٌّلظٍّش, رخلإمخفش اٌٝ ِؾىلاص حلإػغخس  حٌظخٍٟ ٚرخٌظخٌٟحٌّز١ؼخص 

ٌذ٠ٙخ ٚلذ  حٌٕمذٞحٌشف١ذ  ٚحٔخفخكلق١شس حلأؿً  حٌظضحِخطٙخٚحٌّظؼٍك رؼذَ لذسس حٌؾشوش ػٍٝ عذحد 

لذ  ٚ٘ٛ ِخ حٌظضحِخطٙخٓ ل١ّش كظٝ ٌٛ وخٔض أفٛي حٌؾشوش طض٠ذ ػ حٌّخ٠ٌٟلذع ٘زح حٌٕٛع ِٓ حٌؼغش 

 . (3ؿ:2005)ح١ٌٕف, ٠ٙذد اعظّشحس٠ش حٌؾشوش

 فٟحٌّٕخعذ ٌٙخ لذ ٠ىْٛ عززخً  ٚحلاعظغلايٚرخٌشغُ ِٓ رٌه فبْ حلإدحسس حٌـ١ذس ٌٙزٖ حٌؼٕخفش 

فه ؿّٛد رؼل ِىٛٔخص سأط حٌّخي حٌؼخًِ, ٚطلم١ك أسرخكخً ػخ١ٌش ِغ حٌلفخظ ػٍٝ ػلالش حٌؾشوش رخٌز١جش 

 ؿٙخص ط٠ًّٛ, ٚأ٠نخً حعظّشحس٠ظٙخ. أٞعٛحء ِٓ ِٛسد٠ٓ, أٚ  حٌخخسؿ١ش

ك١غ طظغُ حٌمشحسحص  حٌّٕخعذ حلا٘ظّخٌَٚٙزٖ حلأعزخد ٠ٕزغٟ ػٍٝ حلإدحسس اػطخء سأط حٌّخي حٌؼخًِ    

ادحسطٗ اٌٝ فؾً  فٟحٌّخ١ٌش لق١شس حلأؿً رخٌلغخع١ش طـخٖ سأط حٌّخي حٌؼخًِ, ٚحٌزٜ لذ ٠ئدٜ حٌفؾً 

 )طىٍفظٗ ٚحسطفخعِؼذي حٌؼخثذ ػٍٝ سأط حٌّخي حٌؼخًِ حٌّغظخذَ  ٚحٔخفخكٛ حٌؾشوش, حلأػّخي ٚاػخلش ّٔ

Busru& Singh, 2017,p. 2 ). 

ػ١ٍش: فبْ لشحسحص سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚرخٌشغُ ِٓ أٔٙخ لشحسحص لق١شس حلأؿً الا أٔٙخ  ٚرٕخءحً 

ضء حلأوزش ِٓ لشحسحص طؼظزش لشحسحص ِق١ش٠ش ٚلذ طئػش ػٍٝ لذسحص حٌؾشوش حٌظؾغ١ٍ١ش, ك١غ أْ حٌـ

ِغ حٌلفخظ  ػخٌٟحلإدحسس حٌّخ١ٌش طظشوض كٛي حٌؼ١ٍّخص حٌظؾغ١ٍ١ش لق١شس حلأؿً  ٚطلم١ك ِغظٜٛ سرق 

  ,Thuvarakan,  2013)ػٍٝ أدٔٝ ِغظٜٛ ِٓ حٌظىٍفش ِٓ خلاي طـٕذ حٌظىخ١ٌف حٌزخ٘ظش ٌشأط حٌّخي

p. 9  ,شركبث  فٟت انكهيت نلأصول انقيم فٟ حلاعظؼّخس(, فأكثر مه وصف  8, ؿ 2102؛ بوسبحت

يتم إعطبء  ٚرخٌظخٌٟ) الأصول انمتداونت قصيرة الأجم ( ِىٛٔخص سأط حٌّخي حٌؼخًِ  ٟ٘ػّخي أّخ الأ

 حٌز٠ٓ (,240, ؿ 2102) حٌضر١ذٜ ٚعلاِش,  إدارة رأس انمبل انعبمم أونويت أعهي مه قبم انمديريه
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اهخس ِٓ حٌّٛحصٔش ر١ٓ  فٟحٌّخي حٌؼخًِ  طلذ٠ذ حٌّغظٜٛ حلأِؼً ِٓ سأط ف٠ٟٛحؿْٙٛ فؼٛرش وز١شس 

 ف٠ٟئخز  ٘خِخً ك١ٓ أْ أفزلض وفخءس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٌذٜ حٌؾشوخص ػخِلاً  فٟ حٌؼخثذ ٚحٌّخخهشس

 (.1ؿ2010ِٓ لزً حٌزٕٛن ػٕذ طم١١ُ طٍه حٌؾشوخص ٌّٕق حٌمشٚك )وٍؼ, حلاػظزخس

ؼخًِ ٚخخفشً رخٌؾشوخص حلأ١ّ٘ش حٌمقٜٛ ٌشأط حٌّخي حٌِّخ عزك طظٙش ِؾىٍش حٌذسحعش ِٓ 

, حلاعظجـخسحلأفٛي حٌؼخرظش ػٓ هش٠ك  فِٟٓ حٌّّىٓ ٌٙخ أْ طخفل حعظؼّخسحطٙخ  حٌظٟفغ١شس حٌلـُ 

حٌٕمذ ٚحٌلغخرخص حٌّذ٠ٕش ٚحٌزنخػش. وّخ أْ طٍه حٌؾشوخص طفنً  فٟر١ّٕخ ٠قؼذ ػ١ٍٙخ طـٕذ حلاعظؼّخس 

رؾىً وز١ش  حلاعظؼّخسـٕزٙخ حٌلخؿش اٌٝ ؽشحء حٌّٛحد حٌٕقف ِقٕؼش ػٛمخً ػٓ حٌّٛحد حٌخخَ ِّخ لذ ٠

سأط حٌّخي حٌؼخًِ رؼٕقشٞ حلأفٛي ٚحٌخقَٛ  حسطزخهرخلإمخفش اٌٝ خطٛسس حلأفٛي حٌؼخرظش. فٟ

حٌّظذحٌٚش حٌظٟ طظ١ّض رخٌظمٍذ ٚػذَ حٌؼزخص رغزذ هز١ؼظٙخ, ٚػذَ ٚؿٛد ؽىً ِلذد ٌلـُ ٚؽىً حٌظ١ٌٛفش 

ً ٚحٌشرل١ش فٟ ؽشوخص حلأػّخي, ٚخخفش ِغ حٌظزخ٠ٓ حٌظٟ طلمك حٌظٛحصْ ر١ٓ ػٕخفش سأط حٌّخي حٌؼخِ

,وّخ حْ لشحسحص ِظطٍزخص ٘زح حٌظشحرو ر١ٓ ؽشوخص حلأػّخي دحخً حٌمطخػخص حلالظقخد٠ش حٌّخظٍفش فٟ

لا طلظًّ حٌظؤؿ١ً ل١خعخً رخلأفٛي حٌؼخرظش فّؼلا لذ ٠ٍلك لشحسحص ؽذ٠ذس حٌلغخع١ش ٟ٘سأط حٌّخي حٌؼخًِ 

مشحسحً وز١شس لذ ٠ٕظؾ ػٕٙخ ٔمـ حٌغ١ٌٛش , ٚلذ ٠فمذ حٌؾشوش ؿضء ِٓ حٌٕمذ أ فٟ حلاعظؼّخسطؤؿ١ً 

حٌلغخرخص حٌّذ٠ٕش  فٟ حلاعظؼّخسؽشوش لشحس وظؤؿ١ً  أٞٔؾخه  أعخعٗطمَٛ ػٍٝ  حٌظٟػّلاثٙخ 

ػٍٝ سأط حٌّخي حٌؼخًِ حٌغخٌذ ٚحٌزٜ أػزظض  حلاػظّخدِٚغ ظٙٛس حطـخ٘خص كذ٠ؼش ٔلٛ ٚحٌّخضْٚ.

, ِٚغ ٘زٖ حلأ١ّ٘ش حٌمقٜٛ ٌشأط حٌّخي حٌؼخًِ, ٚحٌزٜ ٠ؼذ أكذ ػٛحثذ ؿ١ذسحٌذسحعخص أٔٗ ٠لمك ِؼذلاص 

رٙخ كٛي حٌمشحسحص  حلا٘ظّخَحٌّخ١ٌش ٌٍؾشوخص ٔـذ أْ ِؼظُ حٌذسحعخص حٌّخ١ٌش ٠ٕقذ  حلإدحسسأُ٘ ِـخلاص 

ط حٌذسحعخص رظل١ًٍ حٌٕغذ حٌّخ١ٌش ٌظل١ًٍ ٚدسحعش سأ حوظفخءأك١خْ أخشٜ ٔـذ  فٟحٌّخ١ٌش ه٠ٍٛش حلأؿً. ٚ

طزلغ ٘زٖ حٌذسحعش ػٓ هز١ؼش حٌؼلالش ر١ٓ ػٕخفش سأط حٌّخي حٌؼخًِ ِٚذٜ طؤػ١ش٘خ  ٌزٌه حٌّخي حٌؼخًِ.

ػٍٝ سرل١ش حٌؾشوخص ِٓ خلاي دسحعش أػش ِظغ١شحص سأط حٌّخي ػٍٝ حٌشرل١ش, ِٚلخٌٚش حٌٛفٛي اٌٝ 

ٌؾشوش ٚطؼظ١ُ ػشٚس ح حعظّشحس٠شِٓ ؽؤٔٙخ حٌلفخظ ػٍٝ  حٌظٟؽىً حٌظ١ٌٛفش حٌّٕخعزش ٌؼٕخفش سأط حٌّخي 

 :حٌظخٌٟ حٌزلؼٟحٌغئحي  فٟحٌّلان. ٌزح طظزٍٛس ِؾىٍش حٌذسحعش 

 انؼلاقت بيٍ كفبءة سأط انًبل انؼبيم وسبحيت انششكبث انًغبهًت انًصشيت؟ هي يب

 وتتفشع يُت الأعئهت انتبنيت :

 ٟ٘ هز١ؼش حٌؼلالش ر١ٓ ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش؟ ِخ .1

 ٟ٘ هز١ؼش حٌؼلالش ر١ٓ ِؼذي دٚسحْ حٌّخضْٚ ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش؟ خِ .2
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 ٟ٘ هز١ؼش  حٌؼلالش ر١ٓ ِظٛعو فظشس  حٌغذحد ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش؟ ِخ .3

 ٟ٘ هز١ؼش حٌؼلالش ر١ٓ دٚسس حٌظل٠ًٛ حٌٕمذٞ ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش؟ ِخ .4

 أهذاف انذساعت:

حٌٙذف حٌشث١غٟ  ٌٍذسحعش حٌذسحعش حٌّؼشٚمش فٟ حٌفمشس حٌغخرمش ٠ّىٓ ف١خغش  فٟ مٛء ِؾىٍش

 ػٍٟ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ:

 حٌؼلالش ر١ٓ وفخءس سأط حٌّخي حٌؼخًِ, ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش. دسحعش

 ٚطظفشع ِٕٙخ حلأ٘ذحف حٌظخ١ٌش :

 ٌّقش٠ش.حخظزخس حٌؼلالش ر١ٓ ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش ح .1

 حخظزخس حٌؼلالش ر١ٓ ِؼذي دٚسحْ حٌّخضْٚ ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش. .2

 ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش. حخظزخس حٌؼلالش ر١ٓ ِظٛعو فظشس حٌغذحد .3

 حخظزخس حٌؼلالش ر١ٓ دٚسس حٌظل٠ًٛ حٌٕمذٞ ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش. .4

 أهًيت انذساعت:

طـؼً ِٕٗ ِٛمٛػخً رخٌغ حلأ١ّ٘ش  ار أػزظض  حٌظًِٟ حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌّظخ٘ش ٠ّظٍه سأط حٌّخي حٌؼخ

طؾغً حٌٛلض حلأوزش ٌلإدحسس حٌّخ١ٌش  ٠ِٟٛطظُ رؾىً  حٌظٟحلأرلخع أْ حٌؼ١ٍّخص حٌذحخ١ٍش لأٜ ؽشوش ٚ

 ٌٍؾشوخص, ٌزح طؤطٝ أ١ّ٘ش حٌذسحعش ِٓ:

 ٗرشرل١ش حٌؾشوخص. أ١ّ٘ش دسحعش سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚحٌزلغ كٛي ػلالظ 

  حلالظقخد٠ش ٚأٞ ؿٙخص أخشٜ رحص طؼخًِ ِزخؽش ِغ حٌٛكذس حٌمشحس, ٚحٌّل١ٍٍٓ حٌّخ١١ٌٓ, ِظخزِٞغخػذس .

 وخٌّغظؼّش٠ٓ حٌلخ١١ٌٓ, ٚحٌّظٛلؼ١ٓ, ٚحٌؼّلاء. ِٚغخػذطُٙ ػٍٝ حطخخر حٌمشحسحص حٌقل١لش.

   ذسأٜ ٚكفٟ ِٚٓ أ١ّ٘ش سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٔفغٗ ٚحٌزٞ ٠ّؼً ٔغزش وز١شس ِٓ اؿّخٌٟ حلأفٛي 

طٕظّٝ ا١ٌٗ ٚخخفشً حٌمطخع حٌقٕخػٟ ٚحٌزٜ ٠ؼظزش سو١ضس ِٓ  حٌظٟحلظقخد٠ش. ِّٙخ وخْ ٔٛع حٌمطخع 

 سوخثض حلالظقخد رٛؿٗ ػخَ.

   رخلإمخفش اٌٝ حٌذٚس حٌزٜ طمَٛ رٗ ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ فٟ حٌٛلض حٌلخٌٟ, ٚحٌخطٛسس ٚحٌظلذ٠خص

ظّشحس٠ش ػ١ٍّخطٙخ حٌظؾغ١ٍ١ش. وّخ طغخُ٘ وفخءس حٌظٟ طٛحؿٙٙخ حٌؾشوخص ٌنّخْ ع١ٌٛش وخف١ش ٌنّخْ حع

ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ فٟ ا٠ـخد حٌظ١ٌٛفش حٌّٕخعزش ٌؼٕخفش سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚحٌزٜ ِٓ ؽؤٔٙخ 

 طؼظ١ُ ل١ّش ٚأسرخف حٌؾشوخص.
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 خطت انذساعت:

 فٟ مٛء ِؾىٍش حٌذسحعش ٚطلم١مخً لأ٘ذحفٙخ, طغ١ش خطش حٌذسحعش ػٍٝ حٌٕلٛ حٌظخٌٟ:

 نؼبو نهذساعت:الإطبس ا

ٚ٘ٛ ِخ طُ حعظؼشحك ف١ٗ ِخ ٠ٍٝ: ِمذِش ِٚؾىٍش حٌذسحعش, أ٘ذحف حٌذسحعش, أ١ّ٘ش حٌذسحعش, ٚخطش 

 حٌذسحعش.

 :حٌظخٌِٟٕٙخ ػٍٝ حٌٕلٛ  حٌّظزمٟحٌـضء  فٟػُ طؾ١ش حٌذسحعش 

 أٚلاً: سرل١ش حٌؾشوخص فٟ ظً وفخءس سأط حٌّخي حٌؼخًِ.

 حٌذسحعش. فشم١خص ٚحؽظمخقػخ١ٔخً: حٌذسحعخص حٌغخرمش 

 ػخٌؼخً: حٌذسحعش حلاخظزخس٠ش.

 أولاً: سبحيت انششكبث في ظم كفبءة سأط انًبل انؼبيم.

٠ؼظّذ طلم١ك ٘ذف حلأػّخي اٌٝ كذ وز١ش ػٍٝ ادحسس حٌؼ١ٍّخص حٌخخفش رخٌّئعغش وىً؛ ٠ٚؼذ سأط        

طظؼٍك ِؼظُ حٌمشحسحص حٌّخي حٌؼخًِ أكذ أُ٘ حٌّلظ٠ٛخص حٌظٟ لا غٕٝ ػٕٙخ فٟ ادحسس طٍه حٌؼ١ٍّخص؛ ك١غ 

ًٍ ِٓ  حٌّخ١ٌش رخٌؼ١ٍّخص حٌظؾغ١ٍ١ش لق١شس حلأؿً, حلأفٛي  ػٕقشٞٚحٌظٟ طظؼخًِ رؾىً ِزخؽش ِغ و

طئػش ػٍٝ حٌشرل١ش, ٠ٚؼذ سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٘ٛ حٌّغجٛي حلأٚي ػٓ طٍه  حٌظٟٚحٌخقَٛ حٌّظذحٌٚش  ٚ

 حٌؼٕخفش.

 سبحيت انششكبث في انفكش انًحبعبي

ش ٘ذفخً أعخع١خً ٌـ١ّغ حٌؾشوخص, ٚأِشحً مشٚس٠خً ٌزمخثٙخ, ٚحعظّشحس٘خ, ٚغخ٠ش ٠ظطٍغ طؼظزش حٌشرل١      

دحس ٘خِش ٌم١خط وفخءس أا١ٌٙخ حٌّغظؼّشْٚ, ِٚئؽش, ٠ٙظُ رٗ حٌذحثْٕٛ ػٕذ طؼخٍُِٙ ِغ حٌؾشوش, ٟٚ٘ أ٠نخً 

حٌّخ١ٌش فٟ حٌؾشوش حلإدحسس فٟ حعظخذحَ حٌّٛحسد حٌّٛؿٛدس رلٛصطٙخ, ٌزح ٔـذ أْ ؿٙذحً وز١شحً ِٓ حلإدحسس 

رخٌذسؿش حلاٌٟٚ ٔلٛ حلاعظخذحَ حلأِؼً ٌٍّٛحسد حٌّظخكش رٙذف طلم١ك أفنً ػخثذ ِّىٓ لأفلخرٙخ  ٠ٛؿٗ

ػٍٟ حلاعظؼّخسحص حٌزذ٠ٍش حٌظٟ طظؼشك ٌٕفظ حٌذسؿش ِٓ  طلم١مٗػٓ حٌؼخثذ حٌّّىٓ  ل١ّظٗلا طمً 

 حٌّخخهش. 

 يفهىو سبحيت انششكبث 

٠ظُ حلاػظّخد ػ١ٍٙخ فٟ طل١ًٍ حٌٕـخف أٚ  حٌظٌّٟمخ١٠ظ حٌّلخعز١ش ٠ؼذ ِفَٙٛ حٌشرق ٚحٌشرل١ش ِٓ ح

حٌشرق, ٚحٌشرل١ش, فخٌشرق  ِفِْٟٙٛ ٕ٘خن فشلخً ر١ٓ أحٌفؾً حٌّخٌٟ لأٜ ؽشوش, ٌزح لا رذ ِٓ حلإؽخسس اٌٟ 
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٠ؼٕٝ: فخفٟ حٌذخً حٌزٞ طظٙشٖ لخثّش حٌذخً ٚحٌزٞ ٠ّؼً حٌفشق ر١ٓ ا٠شحدحص حٌؾشوش ٚر١ٓ ِقخس٠فٙخ, 

: طؾ١ش اٌٟ حٌشرق ِٕغٛرخً اٌٟ رؼل حٌّىٛٔخص ِٓ ح١ٌّضح١ٔش حٌؼ١ِّٛش أٚ لخثّش فٟٕٙغزش ٌٍشرل١ش أِخ رخٌ

ٚحلإ٠شحد٠ش ٌٍؾشوش حلأِش حٌزٜ ٠ّىٓ ِٓ طٛف١ش أسم١ش ِٕخعزش  حٌذخً, ٚحٌشرل١ش طم١ظ حٌىفخءس حٌظؾغ١ٍ١ش,

لذسس حٌؾشوش ػٍٟ طلم١ك ٌذٜ  حلاهشحف حٌّشطزطش رخٌؾشوش, ٚحٌىفخءس حٌظؾغ١ٍ١ش طؼٕٟ  صحٌمشحسح لاطخخر

 رٕؾخه حٌؾشوش حلا٘ظّخَحٌؼٛحثذ حٌىخف١ش ٌٍّلان, حٌّمشم١ٓ, ٚحٌؼخ١ٍِٓ, ٚغ١شُ٘ ِٓ حلأهشحف رٚحص 

 (.2015)حٌٕؼ١ّٟ ٚحٌخشؽش, 

( سرل١ش حٌؾشوخص رؤٔٙخ ػزخسس ػٓ حٌؼلالش ر١ٓ حلأسرخف حٌظٟ طلممٙخ حٌؾشوش 2015ٚػشف )ع٠ٍُٛ, 

أدحس  فٟٙ٘زٖ حلأسرخف رٙذف طلم١ك أوزش ػخثذ ِّىٓ ٌٍّغخ١ّ٘ٓ,  طلم١ك فٟٚحلاعظؼّخسحص حٌظٟ عخّ٘ض 

 ٘خِش ٌم١خط وفخءس حلإدحسس فٟ حعظخذحَ ِخ رلٛصطٙخ ِٓ ِٛحسد.

 أهذاف تؼظيى انشبحيت 

ِٓ ٚؿٛد أٞ ؽشوش ٘ٛ طلم١ك ألقٝ لذس ِٓ حلأسرخف, ٚرٌه ِٓ خلاي حٌّمخسٔش  حٌشث١غٟاْ حٌٙذف 

ِٓ خلاي اػّخي  أٞعظخشحؽ حٌفشق ر١ّٕٙخ ِٓ ٚؿٙش ٔظش ِلخعز١ش, ر١ٓ حلإ٠شحدحص ٚحٌظىٍفش حلإؿّخ١ٌش ٚح

 ػٕذ ل١خط ٔظ١ـش حٌٕؾخه. حٌّزخدة حٌّلخعز١ش حٌّظؼخسف ػ١ٍٙخ

ؿ١ّغ حٌظشٚف حٌغٛل١ش ٌّٕظـخطٙخ أٚ  حلاػظزخسٌٚظلم١ك ٘زح حٌٙذف, ٠ـذ أْ طؤخز حٌؾشوش فٟ 

حٌخذِخص, ٚاِىخ١ٔش حٌلقٛي ػٍٝ حلأِٛحي حٌخذِخص حٌظٟ طمذِٙخ ٚطىٍفش أظخؽ ٘زٖ حٌّٕظـخص أٚ طمذ٠ُ ٘زٖ 

ٌزح ٠ّىٓ حٌمٛي رؤْ طؼظ١ُ حٌشرل١ش ٠ؾظًّ ػٍٟ ِـّٛػش ِٓ  حٌّطٍٛرش رؤلً طىٍفش ِٚخخهشس ِّىٕش.

 ( .22: 2019حلأ٘ذحف ٚحٌخقخثـ حٌظخ١ٌش )حلأغخ, 

 حٌزٛسفش, رخلإمخفش اٌٝ أْ طٍه فٟ ػٍٝ عؼش عُٙ حٌؾشوش ٌظؼظ١ُ حٌشرل١ش أ٠نخً أػشحً ا٠ـخر١خً  -1

أعؼخس٘خ  حسطفخعحٌض٠خدس  طض٠ذ ِٓ حٌظفخإي ف١ّخ ٠خـ كشوش حٌظؼخًِ حٌّغظمز١ٍش ِغ حلأعُٙ ٚ 

ٚحٌؼٛحثذ حٌخخفش رٙخ, رخلإمخفش اٌٝ أٔٗ ٠ئدٜ اٌٟ طلم١ك ألقٝ لذس ِٓ حٌؼ١ٍّخص حٌظـخس٠ش, حلأِش 

 حٌزٞ ٠ئدٞ اٌٟ طؼظ١ُ حٌشرق.

طمَٛ رٙخ حٌؾشوش, ٌزٌه فبٔٙخ  حٌظٟحٌظـخس٠ش ٠ؼظزش طؼظ١ُ حٌشرل١ش حٌّم١خط حٌلم١مٟ ٌفؼخ١ٌش حٌؼ١ٍّخص  -2

 ٌٍؾشوش. حٌّخٌٟٚ حلالظقخدٞطؼزش ػٓ حٌّٛلف 

 أ٠نخً ِٓ أ٘ذحف طؼظ١ُ حٌشرل١ش حٌظم١ًٍ ِٓ ِخخهش حلأػّخي. -3
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 سأط انًبل انؼبيم في انفكش انًحبعبي

 :يفهىو سأط انًبل انؼبيم 

١ش حٌظٟ طشوض ػٍٟ حٌظ٠ًّٛ لق١ش حلأؿً سأط حٌّخي حٌؼخًِ ِٓ ِفخ١ُ٘ حلإدحسس حٌّخٌ أْ حٌـذ٠ش رخٌزوش

ٚحٌّٛحصٔش ر١ٓ حٌشرل١ش ٚحٌغ١ٌٛش ٌٍؾشوخص, ٚطغخػذ٘خ فٟ طلغ١ٓ ٔؾخهخطٙخ ح١ِٛ١ٌش, ٚطض٠ذ ِٓ اِىخٔخطٙخ 

ٚلذسطٙخ ػٍٝ حلإ٠فخء رخكظ١خؿخطٙخ ِٓ حٌغ١ٌٛش لق١شس حلأؿً, ِؼً دفغ حٌؾ١ىخص ٌٍّٛسد٠ٓ, ٚوزٌه دفؼٙخ 

 شحء حٌّٛحد حٌخخَ .أؿٛس حٌؼّخي ٚسٚحطذ حٌّٛظف١ٓ, ٚؽ

اؿّددخٌٟ  ِفٙدِٟٛ حٌزدخكؼْٛ فددٟ طؼش٠دف سأط حٌّدخي حٌؼخِدً, ِٚددٓ حٌظؼش٠فدخص حٌؾدخثؼش حخظٍدفٚلدذ 

وفدخءس ادحسس  رخػظزخس٘دخسأط حٌّخي حٌؼخًِ, ُِٕٚٙ ِدٓ ططدشق ٌّفٙدَٛ وفدخءس سأط حٌّدخي حٌؼخِدً  فٟٚفخ

 :حٌظخ٠ٌّٟٚىٓ طٛم١لٙخ ػٍٝ حٌٕلٛ  ػٕخفشٖ

 سأط انًبل انؼبيم: إرًبني

سأط حٌّخي حٌؼخًِ رؤٔٗ حلاعظؼّخس  اؿّخٌٟ (Brigham and Houston, 2009.p489)ٚػشف  

ؿً, ٚحٌظٟ طؾًّ ولاً ِٓ حٌٕمذ ٚحٌّخضْٚ ٚحٌّذ٠ْٕٛ ٚحلأٚسحق حٌّخ١ٌش لق١شس فٟ حلأفٛي لق١شس حلأ

حعظؼّخسحص حٌؾشوش فٟ  حلأؿً, ٠ٚؾ١ش ِقطٍق اؿّخٌٟ سأط حٌّخي حٌؼخًِ وّفَٙٛ ِخٌٟ اٌٝ اؿّخٌٟ

 (.9ؿ2017)رٕٝ علاِٗ ٚحخشْٚ,  ٌٙخ حٌّظذحٌٚش رىخفش ِىٛٔخطٙخأفٛ

ٚرؾىً ػخَ ٠ّىٓ طؼش٠ف سأط حٌّخي حٌؼخًِ رؤٔٗ ل١ّش حلأفٛي حٌّظذحٌٚش رؤوٍّٙخ ٚحٌّشطزطش رذٚسس 

طظّغه رخٌؼٛدس اٌٝ حٌؾىً حلأٚي  حٌظٟأػّخي حٌؾشوش ِؼً حٌّخضٚٔخص ٚحٌّزخٌغ حٌّغظلمش حٌمزل, ٚ

طؼزش ػٓ  ٚحٌظ٠ٟغّٝ رذٚسس حٌظؾغ١ً  .ِٓ خلاي ِخ(Phuong et.el, 2020.p260)ٌلأفً ٚ٘ٛ حٌٕمذ 

 (. 2005دحخً حٌؾشوش )ؿخد حٌشعٛي,  شٚحٌظغ٠ٛم١و١ف١ش ِّخسعش حلأٔؾطش حلإٔظخؿ١ش 

 

 

 سأط انًبل انؼبيم: فيصب

سأط حٌّخي حٌؼخًِ رؤٔٗ ػزخسس ػٓ حلأفٛي  فٟفخ (Nimalathasan, 2010.p2)ٚػشف 

ر١ٓ حلأفٛي حٌّظذحٌٚش  حٌفخثل حٌّظذحٌٚش, رّؼٕٟ آخش ٘ٛ حلاٌظضحِخصٙخ حٌّظذحٌٚش ِطشٚكخً ِٕ

 أِٞذٜ لذسس ِخ ٘ٛ ِظخف ِٓ ٔمذ عخثً  أٞ حٌزُِ حٌذحثٕش ٚحٌّغظلمخص. ؿّخٌٟبوٚحلاٌظضحِخص حٌّظذحٌٚش 

٠نخً )رٕٝ علاِش ٚحخشْٚ, أفٟ فٛسس ٔمذ  حٌظضحَ فٟ فٛسس أفٛي ِظذحٌٚش ػٍٝ عذحد أٞ

 (.9ؿ2017
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٠ؼىغٙخ كٛي ع١ٌٛش حٌؾشوش ِٚخ ارح  حٌظٟسأط حٌّخي حٌؼخًِ ِٓ حٌفىشس  فٟش طؼش٠ف فخٚطؤطٝ أ١ّ٘

سأط حٌّخي حٌؼخًِ وٍّخ صحد  فٟفىٍّخ صحد فخ ِٓ ٔمذ ٌظغط١ش حٌظضحِخطٙخ لق١شس حلأؿً. ف٠ٟى وخْ ٌذ٠ٙخ ِخ

ظ ِٓ فشؿ حٌلقٛي ػٍٝ حٌظ٠ًّٛ لق١ش حلأؿً رؤلً طىٍفش  ِٓ طٍه حلأهشحف حٌّؼ١ٕش رزٌه ٚحٌؼى

سأط حٌّخي حٌؼخًِ ِم١خعخً  فٟك١غ ٠ؼذ فخ سأط حٌّخي حٌؼخًِ فٟكخي حٔخفخك ِغظٜٛ فخ فٟفل١ق 

ٌٍؾشوش  حٌّخٌٟطُّٙٙ ِظخٔش حٌّشوض  حٌظ٠ٟلظخؽ ا١ٌٙخ حٌّمشم١ٓ ٚحٌّٛسد٠ٓ  حٌظٟٔٛػ١خً ٠ٛفش دسؿش حٌؼمش 

 (39ؿ2005ِٚذٜ لذسطٙخ ػٍٝ عذحد اٌظضحِخطٙخ  )ؿخد حٌشعٛي, 

 نًبل انؼبيم:كفبءة اداسة سأط ا

ٚلزً ر١خْ وفخءس ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ حروش أسحء حٌزخكؼ١ٓ فٟ طؼش٠ف ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ, 

حٌظٟ ٠ظُ طٛظ١فٙخ فٟ  سأط حٌّخي حٌؼخًِ رؤٔٗ كـُ حلاعظؼّخسحص (18ؿ2009ك١غ ػشف )سحمٟ, 

حلأؿً, حٌّذ٠ْٕٛ ٚحٌّخضْٚ لق١شس  حلأفٛي حٌّظذحٌٚش أٞ لق١شس حلأؿً, وخٌٕمذ حٌغخثً, حلأٚسحق حٌّخ١ٌش

ػٓ ٘زٖ حٌؼٕخفش رٙزح حٌظٛظ١ف ِٚلخٌٚش حٌظؤوذ ِٓ أْ حٌؾشوش  شحٌّغئٌٚحٌغٍؼٟ.....اٌخ, ٚطمَٛ حلإدحسس 

( أْ سأط حٌّخي حٌؼخًِ (Kodithuwakku,2015.p2ك١غ ٠شٜ  خحٌظضحِخطٌٙغذحد  فٟطّظٍه حٌٕمذ حٌىخ

ػٓ حٌغ١ٌٛش  ِخٌٟظٙخ ح١ِٛ١ٌش, ٚ٘ٛ ِم١خط أٔؾط حعظخذح٠َظُ  حٌظٟ٘ٛ سأط ِخي حلأػّخي حٌظـخس٠ش 

حلأػّخي, ٠ٚظُ اكخٌش حٌمشحسحص حٌّظؼٍمش رشأط حٌّخي حٌؼخًِ اٌٝ ادحسس سأط حٌّخي  فٟحٌظؾغ١ٍ١ش حٌّظخكش 

 رخلاٌظضحِخصٚحٌٛفخء  طغ١١ش حٌؼ١ٍّش حٌظؾغ١ٍ١ش فٟػٓ طٛظ١ف ِخ ٌذ٠ٙخ ِٓ حِىخٔخص  شحٌّغئٌٚحٌؼخًِ 

ػٓ ادحسس حٌؼلالش ر١ٓ أفٛي  خِغئ١ٌٚظٙ فٟادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ لق١شس حلأؿً, ك١غ طىّٓ ٚظ١فش 

ِٓ خلاي  حلاعظّشحسحٌؾشوش لخدسس ػٍٝ  لق١شس حلأؿً ٚحٌظؤوذ ِٓ أْ خٚحٌظضحِخطٙحٌؾشوش لق١شس حلأؿً 

٠ؼذ  حٌٕمذٞأْ حٌظل٠ًٛ  أٞ لق١شس حلأؿً. حلاٌظضحِخصحٌظؤوذ ِٓ أْ ِخ ٌذ٠ٙخ ِٓ طذفمخص ٔمذ٠ش وخف ٌغذحد 

 رخٌظضحِخصٌٍٛفخء  فِٟٓ طذفك ٔمذٜ وخ حٌىفخءس ٌشأط حٌّخي حٌؼخًِ ِٓ خلاي ِخ ٠مَٛ رظٛف١شٖ ِؼ١خس

 حٌظؾغ١ٍ١ش. ٚٔفمخطٙخحٌؾشوش 

 يكىَبث سأط انًبل انؼبيم 

 انُقذ وانُقذ انًكبفئ:  -1

اٌٝ أْ حٌٕمذ ٠ؼظزش ِؼ١خسحً ٌٍغ١ٌٛش, ٠ٚمقذ رٗ حٌٕمذ فٟ حٌقٕذٚق   (Kasozi, 2017)طؾ١ش دسحعش 

ٟ حٌزٕه, أِخ حٌٕمذ حٌّىخفت فٙٛ ػزخسس ػٓ حلًأفٛي غ١ش حٌّم١ذس ٚحٌّظخكش ٌلاعظخذحَ حٌفٛسٞ ِٓ أٚ ف

 خلاي عٌٙٛش طل٠ٍٛٙخ ٌٕمذ, ِؼً: أٚسحق ِخ١ٌش ٚأرٚٔخص خض٠ٕش ٚؽٙخدحص ا٠ذحع.
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ٕٚ٘خن حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذٚحفغ ٚسحء ػ١ٍّش حلاكظفخظ رخٌٕمذ وخٌظؼ٠ٛل ٚحلاكظ١خه ك١غ طلظفع حٌؾشوش 

ِٓ حٌٕمذ٠ش ٌّٛحؿٙش رؼل حٌّؾىلاص حٌطخسثش حٌظٟ لذ طٛحؿٙٙخ عٛحء فٟ حٌظذفمخص حٌذحخٍش أٚ رلذ أدٔٝ 

رـضء ِٓ حٌٕمذ٠ش رٙذف حلظٕخؿ فشؿ لذ طظٙش أِخَ  حلاكظفخظحٌخخسؿش, دحفغ حٌّنخسرش ٠ٚمقذ رٗ 

ؼخس ٌٍّٛحد حٌؾشوخص وخٌخقِٛخص ػٍٝ حٌغٍغ ٚحٌّٛحد حٌخخَ حٌظٟ طلظخؽ ا١ٌٙخ أٚ حلاعظفخدس ِٓ طمٍزخص حلأع

حٌخخَ ٚرؼل حلأٚسحق حٌّخ١ٌش حٌمخرٍش ٌٍظذحٚي رٙذف طلم١ك أسرخف امخف١ش, ٚأخ١شحً دحفغ حٌّؼخِلاص ٌغذحد 

حٌظضحِخطٙخ حٌٕخطـش ِٓ ػ١ٍّش حٌظؾغ١ً ٚطغ١١ش أٔؾطظٙخ وذفغ حلأؿٛس ٚحٌّشطزخص ٚؽشحء رؼل حلأفٛي 

 &19ؿ2017)رٕٝ علاِش ٚحخشْٚ, حٌلاصِش ٌٍؼ١ٍّش حٌظؾغ١ٍ١ش وخٌزنخػش ِٓ حٌّٛحد حٌخخَ ٚغ١ش٘خ 

(, ٌزح ٠ّؼً حٌٕمذ ل١ذحً كظّٟ ػٍٝ أٔؾطش حٌؾشوخص ٠مف أِخَ حِىخ١ٔش أٚ ػذَ حِىخ١ٔش 2018:7حٌٕٛحفشٖ,

طٕف١ز٘خ لأ٘ذحفٙخ, ٌزح طٙظُ حٌؾشوخص رٙزح حٌؼٕقش ٚطمَٛ ربػذحد حٌّٛحصٔخص حٌٕمذ٠ش رٙذف حٌٛفٛي اٌٝ 

ش ٚحٌخخسؿش ٚحٌٛفٛي اٌٝ ِؾىلاص حٌظذفك لزً ٚلض ِٕخعذ أدق حٌّؼٍِٛخص ػٓ حٌظذفمخص حٌٕمذ٠ش حٌذحخٍ

أفٛي حٌؾشوش, رً فٟ حٌظذفمخص  فٟ(, ف١ٍغض حٌؼزشس فٟ ل١ّش فخ19ؿ2017ِٓ كذٚػٙخ )حٌؼشِٛهٟ, 

 . (Soenen, 1993)حٌٕمذ٠ش حٌظؾغ١ٍ١ش حٌٕخطـش ػٓ طٍه حلأفٛي

 انبضبػت في انًخبصٌ:   -2

وش ِٓ حٌّٛحد حٌخخَ أٚ حٌغٍغ طلض حٌظق١ٕغ أٚ طخِش ٠ّٚىٓ حٌمٛي رؤْ حٌّخضْٚ ٘ٛ ِّظٍىخص حٌؾش

حٌقٕغ ٚحٌّٛحد حٌّٕمٌٛش ِٓ حلأػّخي ٚحٌظٟ ِٓ حٌّظٛلغ فٟ ٔٙخ٠ش حٌّطخف أْ طذخً فٟ طذفك حٌظـخسس 

(Panigrahi, 2013, p. 108) ٠ٚغخُ٘ حٌّخضْٚ فٟ حعظّشحس أدحء حٌؾشوش ٌٛظخثفٙخ ٚسفغ وفخءس ,

ػذَ حٌٛفخء رطٍزخص حٌز١غ ٚطلٛي حٌؼّلاء ٌٍّٕخفغ١ٓ؛ ٌزٌه ٠ـذ طٛحفش حٌؼ١ٍّش حلإٔظخؿ١ش ٠ٚـٕزٙخ خغخثش 

حٌّخضْٚ رى١ّخص ِٕخعزش فٟ وً حلأٚلخص لا أوؼش ٚلا ألً ِٓ حٌّغظٛٞ حٌّطٍٛد ك١غ أْ حٌّخضْٚ 

حٌغ١ش وخفٟ ٠ئػش عٍزخً ػٍٝ حٌظؾغ١ً حٌغٍظ ٌلإٔظخؽ ٚحٌّز١ؼخص ٚحٌض٠خدس ف١ٗ طؼٕٝ طلًّ طىخ١ٌف امخف١ش 

, فخٌٙذف حلأعخعٟ ِٓ ػ١ٍّش ادحسس حٌّخضْٚ ٘ٛ طٛف١ش أفنً خذِش حلاكظفخظٓ طىخ١ٌف أٞ حٌّض٠ذ ِ

, فٕٙخن ِـّٛػش ِٓ حٌذٚحفغ (Panigrahi, 2013, p. 109)ٌٍؼّلاء فٟ كذٚد ألً طىٍفش ٌٍّخضْٚ 

رخٌّخضْٚ ِٕٙخ ِمخرٍش حكظ١خؿخص حٌؼّلاء ٚحلاكظ١خؿخص حٌطخسثش, طٛف١ش ِغظٍضِخص  حلاكظفخظٚسحء ػ١ٍّش 

 فخلاكظفخظطغ١شحص لذ طلذع فٟ طىٍفش حٌّٛحد,  أٌٞغٍغ حٌٕقف ِقٕؼش ٚرٙذف حٌّنخسرش ٌّٛحؿٙش ح

 Phuong)ٔفمخص ِذخلاطٙخ حعظمشحسظً طمٍذ حلأعؼخس لذ ٠غخػذ حٌؾشوش ػٍٝ  فٟرّخضٚٔخص ػخ١ٌش 

et.al, 2020), ِٓ ٚحٌٛفخء رخٌّظطٍزخص حٌظؼخلذ٠ش ٌٚىٓ ٠مخرً حٌٛفخء رّظطٍزخص حٌّخضْٚ ِـّٛػش 

حٌظىخ١ٌف وظىٍفش حٌظخض٠ٓ ٚهٍذ حٌؾشحء ٚطىٍفش حلأِٛحي حٌّغظؼّشس فٟ حٌّخضْٚ ٚأخ١شح طىٍفش لذ طظلٍّٙخ 
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حٌؾشوش فٟ كخٌش حٔخفخك ِغظٜٛ حٌّخضْٚ ػٓ حٌّغظٜٛ حٌّطٍٛد ٚ٘ٝ طىٍفش ٔفخد حٌّخضْٚ  

 (, ٌزٌه ٔـذ ٕ٘خن عؼٝ دحثُ ٌظلم١ك ِغظ٠ٛخص ِؼٍٝ ٌٙزح حٌؼٕقش.39:40ؿ2015)حٌّقشٞ, 

 انزيى انًذيُت:  -3

حْ حٌؼخثذ حٌشث١غٟ لأٞ ٔؾخه ٠ظُ طلم١مٗ ِٓ خلاي ِضحٌٚش حٌؾشوش ٌٕؾخهٙخ حٌشث١غٟ ٚرٌه رز١غ 

ِٕظـخطٙخ ٌٍؼّلاء, فخٌؼّلاء ُ٘ ٚع١ٍش ؿ١ذس ٌظؼض٠ض ّٔٛ حٌؾشوش ٚحوظغخد ػّلاء ؿذد ِٓ ؽؤٔٗ طلم١ك 

 .Lazaridis & Tryfonidis, 2006,p)رٌه رٕـخف, وّخ ٠ؼذ حٌز١غ ح٢ؿً كخفضحً ٌٍؼّلاء ػٍٝ حٌؾشحء

ٌٍؼّلاء  حٌؾشوشطّٕلٙخ  حٌظٟ٘ٝ ػزخسس ػٓ ِز١ؼخص حلاثظّخْ  , ٌزٌه ٠ّىٓ حٌمٛي رؤْ حٌزُِ حٌّذ٠ٕش(2

.٠ٚؼذ حلاعظؼّخس فٟ حٌزُِ حٌّذ٠ٕش ِٓ أُ٘ (Phuong et.al, 2020)٠ٕظؾ ػٕٙخ كغخرخص حٌمزل حٌظٟٚ

شوش ٚحٌظٟ طؼشف رّخخهش حٌطشف ح٢خش ٚأخطش حٌمشحسحص ٔظشحً لاسطفخع حٌّخخهش حٌخخفش رخٌؾ

رخلإمخفش اٌٝ طىخ١ٌف حلاعظؼّخس رٙخ أٞ طىخ١ٌف حلالظشحك ٌظ٠ًّٛ حٌز١غ ح٢ؿً فخٌزُِ حٌّذ٠ٕش وؤفً ِٓ 

( أْ حلإدحسس حٌـ١ذس ٌشأط 22ؿ2017(, ف١شٜ )حٌؼشِٛهٟ, 2011حلأفٛي حٌّظذحٌٚش ٌٗ طىٍفش )علاَ,

ٌظخٌٟ طلم١ك ِغظ٠ٛخص سرل١ش ػخ١ٌش ٚ٘ٛ ِخ ٠ـذ أْ ٠ىْٛ  حٌّخي حٌؼخًِ طؼٕٟ ص٠خدس كـُ حٌّز١ؼخص ٚرخ

رؤلً طىٍفش ِّىٕش ٌظلق١ً حٌزُِ حٌّذ٠ٕش ٚحٌظٟ ٠ّىٓ حْ طظلمك ِٓ خلاي ِـّٛػش ِٓ حٌّؼخ١٠ش ِٕٚٙخ 

اطزخع حٌؾشوخص حلاثظّخ١ٔش  ع١خعخص حثظّخْ ٚطلق١ً ل٠ٛش ِٓ خلاي ٚمغ ِؼخ١٠ش لاخظ١خس ػّلاء 

 حٌؾشوش ٚٚمؼُٙ فٟ ؽشحثق.

 نزيى انذائُت:ا -4

طظٙش ػٕذِخ  حٌظٟحٌؾشوش رذفغ ؿ١ّغ د٠ٛٔٙخ لق١شس حلأؿً حٌٝ حٌذحث١ٕٓ ٚ حٌظضحَطّؼً حٌزُِ حٌذحثٕش 

٠ّٚىٓ حعظغلاي طٍه حٌزُِ حٌذحثٕش ِٓ خلاي حلإرطخء فٟ عذحد  طمَٛ حٌؾشوش رؾشحء حٌغٍغ ٚحٌخذِخص,

غ أْ ؿٛدس حلأفٛي طؼٕٝ ِذٜ ك١ ٌٚىٓ رخٌؾىً حٌّغّٛف رٗ دْٚ حٌّغخط رغّؼش حٌؾشوش حلاٌظضحِخص

 رخلاعظغلاي, ٠ٚمقذ  (Phuong et.al, 2020)حعظلمخلٙخِٛحػ١ذ  فٟ حلاٌظضحِخصلذسطٙخ ػٍٝ عذحد 

حٌؾشوش ٌظم١١ُ ٔٛػ١ش حٌّٕظـخص  ٌّٛسدِٞخ ٠غّق رٗ ِٓ طؤخ١ش حٌّذفٛػخص  حٌّغّٛف رٗ ٌٍزُِ حٌذحثٕش ٕ٘خ

طىْٛ ِقذسحً غ١ش ِىٍف ِٚشْ  ىٓ حعظغلاٌٙخ لأْحٌّؾظشحس أٚ اهخٌش فظشس حٌظؤؿ١ً حٌّغظلمش, ٚرزٌه ٠ّ

 (.Raheman & Nasr, 2007, p. 280ٌظ٠ًّٛ حٌؾشوش )

 ػلاقت كفبءة سأط انًبل انؼبيم بتؼظيى سبحيت انششكت

طؼظزش ع١خعخص سأط حٌّخي حٌؼخًِ حٌٕخؿلش مشٚس٠ش ٌّٕٛ حٌّئعغش ػٍٝ حٌّذٜ حٌط٠ًٛ ٚمّخْ 

ٌّخي حٌؼخًِ حٌلاصَ ٌض٠خدس حلإٔظخؽ ٚحٌّز١ؼخص, فمذ طفٛطٙخ فشؿ رمخثٙخ, فبْ ٌُ ٠ظٛفش ٌذٜ حٌؾشوش سأط ح
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ػ١ٍّش ِغظّشس  طظنّٓ حٌؼذ٠ذ ِٓ  ٟ٘ص٠خدس حٌّز١ؼخص ٚص٠خدس حلأسرخف, فؼ١ٍّش ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ 

 حٌمشحسحص ح١ِٛ١ٌش.

ش, فبرح ٠ُٕٚظش اٌٟ ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ وّئؽش ػٍٟ فخػ١ٍش حٌؾشوش فٟ ادحسس ػ١ٍّخطٙخ حٌظؾغ١ٍ١

حٔخفل سأط حٌّخي حٌؼخًِ رؾىً وز١ش دي رٌه ػٍٟ مؼف لذسس حٌؾشوش ػٍٟ حٌٛفخء رخلاٌظضحِخص 

لق١شس حلاؿً, ٚرخٌظخٌٟ ص٠خدس ِغظٛٞ ِخخهش ع١ٌٛظٙخ, ٚػٍٟ حٌؼىظ ِٓ رٌه, فبْ حسطفخع سأط حٌّخي 

(. ِّخ 2009حمٟ, )س حٌظؾغ١ٍ١شحٌؼخًِ رؾىً وز١ش د١ًٌ ػٍٟ أْ حٌؾشوش غ١ش فؼخٌش فٟ ادحسس ػ١ٍّخطٙخ 

ر١ٓ ٘ذفٟ حٌشرل١ش ٚحٌغ١ٌٛش فٟ حٌؾشوش. أٞ  (Trade-off)٠غظٛؿذ أْ ٠ىْٛ ٕ٘خن ٔٛػخً ِٓ حٌّزخدٌش 

أْ لا ٠ّىٓ طلم١ك أكذ حٌٙذف١ٓ حٌّزوٛس٠ٓ ػٍٟ كغخد حٌٙذف حلاخش, فبرح ٌُ طزذٞ حٌؾشوش ح٘ظّخِخً 

ٚارح ٌُ طزذٞ ح٘ظّخِخً رخٌغ١ٌٛش فؤٔٙخ  رخٌشرل١ش فؤٔٙخ لا طغظط١غ حٌزمخء ٚحلاعظّشحس ٌّذس ص١ِٕش ه٠ٍٛش,

ْ ٔغزش أ(Phuong et.al, 2020: p260) ِؾىٍش حٌؼغش حٌّخٌٟ ٚسرّخ حلإفلاط؛ ف١شٜ  طٛحؿٗعٛف 

سأط حٌّخي حٌؼخًِ طخٍك ٔٛع ِٓ حٌظٛحصْ ر١ٓ حٌّخخهش ٚسرل١ش حٌؾشوش. ٌزح فبْ سأط حٌّخي حٌؼخًِ 

 ٠لظٝ رؤ١ّ٘ش وز١شس ٌذٞ حٌؾشوخص.

ػخدس رّغظٜٛ أِؼً ِٓ سأط حٌّخي حٌؼخًِ حٌزٞ ٠ئِٓ ٌٙخ طؼظ١ُ سرل١ظٙخ, طلظفع حٌؾشوخص 

, سرّخ ٠مٛد اٌٝ حٌظـخسٞرى١ّخص وز١شس ِٓ حٌّخضْٚ حٌغٍؼٟ ٚحطزخع ع١خعش ِشٔش ٌلاثظّخْ  فخلاكظفخظ

ص٠خدس كـُ حٌّز١ؼخص ح٢ؿٍش. وّخ أْ طؤخ١ش حٌظغذ٠ذ رم١ّش حٌفٛحط١ش حٌظـخس٠ش حٌّغظلمش ػٓ ل١ّش حٌّؾظش٠خص 

ح٢ؿٍش اٌٟ حٌّٛسد٠ٓ ٠غّق ٌٍؾشوش حْ طىغذ ِقذس ط٠ًّٛ سخ١ـ ِٚشْ ٔغز١خً, ٌٚىٓ طؤخ١ش طغذ٠ذ 

٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ ِىٍفخً ؿذحً ٌٍؾشوش خخفش ارح وخْ حٌّٛسد ٠ّٕق خقُ ٔمذٜ ػٓ  حٌظـخسٞل١ّش حلاثظّخْ 

 حٌظغذ٠ذ حٌّزىش ٌم١ّش حٌّؾظش٠خص ح٢ؿٍش.

خًِ ٟ٘ حٌلخؿش اٌٟ ط٠ًّٛ حٌض٠خدس فٟ حلأفٛي حٌّّٙش فٟ ادحسس سأط حٌّخي حٌؼ حٌٕٛحكِٟٓ 

حٌّظذحٌٚش حٌٕخطـش ػٓ ص٠خدس حٌّز١ؼخص, ك١غ أْ حٌؾشوش طلظخؽ اٌٟ سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٌذػُ ِغظٜٛ ِؼ١ٓ 

حلأفٛي  فٟفبْ ص٠خدس ِغظٜٛ حٌّز١ؼخص ٠لظُ ػٍٝ حٌؾشوش ص٠خدس حعظؼّخسحطٙخ  ٚرخٌظخٌِٟٓ حٌّز١ؼخص, 

٠ً ِٓ ِقخدس خخسؿ١ش طظؼذٜ اِىخ١ٔش حٌؾشوش ػٍٟ حٌظ٠ًّٛ ِٓ حٌّظذحٌٚش, ٚ٘زح ٠لظخؽ اٌٟ طّٛ

 (.2009حٌظغ١ٙلاص حلاثظّخ١ٔش ٌٍّٛسد٠ٓ ٚحٌظؤخش فٟ دفغ حٌّغظلمخص ح٢ؿٍش )سحمٟ, 

عٛف  حٌظِّٟٚخ عزك ٠ّىٓ حٌمٛي رؤْ حٌؼلالش ر١ٓ ِىٛٔخص سحط حٌّخي حٌؼخًِ طؼٕٝ حْ حٌمشحسحص 

ٛق ٠ئػش ػٍٝ حٌٛكذحص حلأخشٜ دحخً حٌّٕظّش فّؼلا حرح ػٕقش ِٓ طٍه حٌؼٕخفش ع أٞ فٟ حطخخر٘خ٠ظُ 

وخْ ٕ٘خن لشحس رض٠خدس ِغظٜٛ حٌّخضْٚ ِٓ حٌّٛحد حٌخخَ فغٛف طؾخسن حٌّىٛٔخص حلاخشٜ )حٌزُِ 

 (.AbuZayed, 2012.P 158) طلًّ حٌّخخهشس فٟ حٌّذ٠ٕش ٚحٌذحثٕش (
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 حبَيبً: انذساعبث انغببقت

ِظٕٛػش ٚرٌه رٙذف ر١خْ هز١ؼش حٌؼلالش ر١ٓ سأط حٌّخي حٌؼخًِ  ر١جخص فٟطُ اؿشحء حٌؼذ٠ذ ِٓ حٌذسحعخص 

ٚسرل١ش حٌؾشوخص, ٚلذ حخظٍفض حٌذسحعخص ف١ّخ ر١ٕٙخ ِٓ ك١غ كـُ حٌؼ١ٕش, ٚفظشس حٌذسحعش ٚحٌمطخع 

غ١ش حٌّخ١ٌش,  ٕ٘خن دسحعخص أؿش٠ض حٌزؼل ِٕٙخ ػٍٝ حٌقٕخػخص حلإٔظخؿ١ش, ٚحٌؾشوخص فىخٔض, حلالظقخدٞ

, ٚ٘زح ِخ ٠ذي ػٍٝ أ١ّ٘ش سأط حٌّخي حٌؼخًِ ػٍٝ ِغظٜٛ وخفش حٌقٕخػخص, ٚحلاطقخلاص حلاعظٙلاو١شٚحٌغٍغ 

طٕخٌٚض ٘زح حٌّٛمٛع, ِٚخ طٛفٍض ا١ٌش ِٓ ٔظخثؾ رٙذف  حٌظٟٚف١ّخ ٠ٍٝ حعظؼشحك ٌؼذد ِٓ حٌذسحعخص 

 :حٌظخٌٟ ٚطُ ػشمٙخ ػٍٝ حٌٕلٛ اطّخَ حٌذسحعش حٌلخ١ٌش فِٟٕٙخ  حلاعظفخدس

 Lazaridis & Tryfonidis, 2006):) دسحعش

حٌؾشوخص.   سرل١ش ِـًّ ٔغزش ػٍٝ حٌؼخًِ حٌّخي سأط ادحسس ِىٛٔخص أػش ل١خط اٌٝ حٌذسحعش ٘زٖ طٙذف

 ػٓ أػ١ٕخ رٛسفش فٟ ِذسؿش ( ؽشوش300أفً ) ِٓ ( ؽشوش131ِٓ ) ِىٛٔش ػ١ٕش ػٍٝ حٌذسحعش ٚاػظّذص

أػش ِظغ١شحص سأط حٌّخي حٌؼخًِ  ٌم١خط حلألذحس طل١ًٍ ػٍٝ حٌزخكؼخْ , ٚأػظّذ2004 - 2001ِٓ  حٌفظشس

 أْ ٠ّىٓ حٌؾشوخص أْ: اٌٝ حٌٕظخثؾ , ٚلذ أؽخسص أُ٘حٌظؾغ١ٍٟ رخٌشرق ٚحٌّلذد حٌشرل١ش حٌظخرغ حٌّظغ١ش ػٍٝ

 حٌٕمذٞ حٌظل٠ًٛ فظشس ر١ٓ عٍز١ش ػلالش ٕ٘خن أْ أٞ ,حٌٕمذٞ حٌظل٠ًٛ فظشس طخف١ل ػٕذ أوؼش أسرخف طلمك

 أسرخكٙخ ٌٍّز١ؼخص حٌطز١ؼٟ رخٌٍٛغخس٠ظُ كـّٙخ ٚحٌّمخط حٌىز١شس شوخصحٌؾ أْ حٌٕظخثؾ ٚحٌشرل١ش. وّخ أظٙشص

 كـّخً. حلأفغش حٌؾشوخص ِٓ غ١ش٘خ ػٓ ؿذحً  ػخي ِغظٜٛ فٟ حٌظؾغ١ٍ١ش

 أؽخسص , وّخحٌظؾغ١ٍٟ حٌشرق ٚاؿّخٌٟ حٌّٕٛرؽ ِظغ١شحص رم١ش ر١ٓ اكقخث١ش دلاٌش رحص ػلالش ٕ٘خن ٚأْ

 حٌذحثٕش ٚحٌلغخرخص حٌظؾغ١ٍٟ حٌشرق اؿّخٌٟ ر١ٓ عٍز١ش ػلالش ٕ٘خن أْ حٌٕظخثؾ

 :( Garcia-Teruel & Martinez-Solano , 2007 )دسحعش -

 ػٍٝ حٌؼخًِ حٌّخي سأط ادحسس ػٓ حٌّظشطزش حلأػخس كٛي حٌظـش٠ز١ش حلأدٌش طٛف١ش اٌٝ حٌذسحعش ٘زٖ ٚطٙذف

 طُ حٌظٟ ز١خٔخصحٌ ػٍٝ حٌذسحعش حػظّذص حٌلـُ. ٚحٌّظٛعطش حٌقغ١شس حلإعزخ١ٔش حٌؾشوخص ِٓ ػ١ٕش سرل١ش

 ٚفغ١شس ِظٛعطش حلإعزخ١ٔش حٌؾشوخص ِٓ ( ؽشوش8872ٌؼذد ) حٌغ٠ٕٛش حٌّخ١ٌش حٌظمخس٠ش ِٓ حعظخشحؿٙخ

 سرل١ش ػٍٝ حٌؼخًِ حٌّخي سأط ادحسس آػخس طل١ًٍ أؿً ِٚٓ ,2002 - 1996حٌفظشس  طغطٝ حٌظٟٚ حٌلـُ

 ٚحٌلغخرخص حٌذفغ كغخرخص أ٠خَ ذدٚػ حٌّخضْٚ أ٠خَ ػذد حٌّغظمٍش حٌّظغ١شحص حٌزخكؼخْ حعظخذَ حٌؾشوخص

 حٌّظغ١شحص أػش طٍه حعظزؼخد ٚطُ ٌٍشرل١ش. وّم١خطٍ  حلأفٛي ػٍٝ حٌظخرغ: حٌؼخثذ حٌّظغ١ش حٌمزل. حٌّغظلمش

 حلأفٛي( ٚرٌه اؿّخٌٟ اٌٝ حٌّخ١ٌش حلأفٛي ٚٔغزش حٌّخ١ٌش حٌّز١ؼخص, ٚحٌشحفؼش )حٌلـُ, ّٚٔٛ حٌنخرطش

ٚؿٛد ػلالش ػىغ١ش ر١ٓ ِظغ١شحص سأط  ٛفٍض ٔظخثؾ ٘زٖ حٌذسحعش اٌٝ:ٚط حٌّظؼذد. حلألذحس طل١ًٍ رخعظخذحَ
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ٚأوذص  حٌّخي حٌؼخًِ )فظشس حٌظلق١ً ٚفظشس طل٠ًٛ حٌّخضْٚ ٚدٚسس طلٛي حٌٕمذ٠ش( ٚسرل١ش حٌؾشوخص.

خٍك ٚطؼظ١ُ ل١ّش حٌؾشوخص ِظٛعطش ٚفغ١شس  فٟحٌذسحعش ػٍٝ حٌذٚس حٌٙخَ لإدحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ 

 حٌلـُ.

 (: Gill et al., 2010) دسحعش -

 حٌؾشوخص.  ٚسرل١ش حٌؼخًِ حٌّخي سأط ادحسس ر١ٓ حٌؼلالش فٟ حٌزلغ اٌٝ حٌذسحعش ٘زٖ ٚطٙذف

 رٛسفش فٟ حٌّذسؿش حلأِش٠ى١ش حٌؾشوخص ِٓ ( ؽشوش88ِٓ ) ِىٛٔش ػ١ٕش ػٍٝ حٌزخكؼْٛ حػظّذ ٌٚمذ

حٌؼلالش ر١ٓ  لاخظزخس حٌّظؼذد حلألذحس ّٔٛرؽ حعظخذحَ , ٚط2007ُ- 2005ِٓ  حٌفظشس خلاي ٠ٛ١ٔٛسن

 ٚٔغزش حٌذ٠ٓ ٚٔغزش حٌؾشوش ولـُ حٌنخرطش حٌّظغ١شحص ِٓ ِـّٛػش حعظخذحَ ِغ ِظغ١شحص حٌذسحعش ٚرٌه

 حٌؼخرظش.. ٚأؽخسص ٔظخثؾ حٌذسحعش اٌٝ  حٌّخ١ٌش حلأفٛي

 حٌّذ٠ش٠ٓ أْ أٞ حٌؾشوخص ٚسرل١ش حٌٕمذٞ حٌظل٠ًٛ دٚسس ر١ٓ اكقخث١ش دلاٌش رحص ػلالش ٕ٘خن أْ

 ٚحٌلفخظ حٌٕمذ٠ش طل٠ًٛ دٚسس ِغ وفخءس أوؼش رؾىً حٌظؼخًِ خلاي ِٓ ؽشوخطُٙ أسرخف ٚص٠خدس طلم١ك ربِىخُٔٙ

 حٌظؾغ١ٍٟ حٌشرق ر١ٓ عٍز١ش ػلالش ٚؿٛد اٌٝ حٌٕظخثؾ طٛفٍض حلأِؼً, وّخ حٌّغظٜٛ ػٕذ حٌمزل كغخرخص ػٍٝ

 ٔغزش حٌؾشوش,  ٚأْ ل١شسر ػٍٝ عٍزخً  رٌه أػش وٍّخ حٌظلق١ً فظشس ِظٛعو صحد وٍّخ أٞ حٌّذ٠ٕش ٚحٌزُِ

 ٘خِؾ١ش. أ١ّ٘ش رحص ٌٚىٕٙخ حٌظؾغ١ٍٟ حٌشرق ِغ عٍز١ش ػلالش ٌٙخ حٌّٛؿٛدحص اؿّخٌٟ اٌٝ حٌّخ١ٌش حلأفٛي

 (:Anandasayanan et al., 2012)دسحعش  -

 ٌؾشوخص حٌؼخًِ حٌّخي سأط ٚادحسس حٌشرل١ش ر١ٓ حٌؼلالش دسحعش اٌٝ حٌذسحعش طٙذف حٌذسحعش ٘ذف

 ِٓ ؽشوش 30ِٓ  ػ١ٕش ػٍٝ ر١شعْٛ حسطزخه طل١ًٍ ػٍٝ حٌذسحعش حػظّذصٚعش٠لأىخ.  ٟف حٌّذسؿش حٌظق١ٕغ

حٌؼلالش ر١ٓ ِظغ١شحص  لاخظزخس 2007ٚكظٝ  2003ِٓ  ٌٍفظشس وٌّٛزٛ رٛسفش فٟ حٌّذسؿش حٌظق١ٕغ ؽشوخص

 ًحٌظل٠ٛ ٚدٚسس حٌشرل١ش ر١ٓ اكقخث١ش دلاٌش ٚرحص ل٠ٛش ػلالش ٚؿٛد اٌٝ حٌذسحعش طٛفٍض ٚلذ حٌذسحعش,

حٌّخضْٚ,  طل٠ًٛ حٌّغظمٍش )فظشس حٌّظغ١شحص ِٓ ولاً  ر١ٓ ل٠ٛش عٍز١ش ػلالش ٚؿٛد اٌٝ , رخلإمخفشحٌٕمذٞ

 ٚحٌشرل١ش. حٌذفغ فظشس ِظٛعو ر١ٓ ِٛؿزش ػلالش طٛؿذ حٌشرل١ش, ر١ّٕخ حٌظلق١ً( ٚر١ٓ فظشس ِظٛعو

 (: Nthiwa et al., 2013)دسحعش -

 فٟ حٌّذسؿش حٌظق١ٕغ ؽشوخص سرل١ش ػٍٝ حٌؼخًِ ٌّخيح سأط ادحسس أػش طل١ًٍ اٌٝ حٌذسحعش ٘زٖ طٙذف

 ١ٔشٚرٝ طذحٚي فٟ ِذسؿش طق١ٕغ ( ؽشوخص9حٌذسحعش ) ٚحعظٙذفضحٌّخ١ٌش,  ١ٔشٚرٝ )و١ٕ١خ( ٌلأٚسحق رٛسفش

حٌظخرغ  حٌّظغ١ش ر١ٓ حٌؼلالخص ٌظلذ٠ذ حٌّظؼذد حلألذحس ّٔٛرؽ ػٍٝ حٌذسحعش حػظّذص حٌّخ١ٌش, ٌٚمذ ٌلأٚسحق

 ٚؿٛد حلألذحس ِظؼذد حٌظل١ًٍ ٔظخثؾ , ٚحٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش, ٚأظٙشصحٌظؾغ١ٍٟ حٌؼخثذ ذيرّؼ حٌشرل١ش ِمخعش
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 طشطزو حٌغذحد, ٌٚىٕٙخ فظشس حٌظلق١ً, ِٚظٛعو فظشس ِٚظٛعو حٌظؾغ١ٍٟ حٌشرق اؿّخٌٟ ر١ٓ ا٠ـخر١ش ػلالش

 غ١ش حٌّخضْٚ طل٠ًٛ ٚفظشس حٌظؾغ١ٍٟ حٌشرق اؿّخٌٟ ر١ٓ حٌؼلالش ٚأْ حٌٕمذ٠ش طل٠ًٛ دٚسس ِغ عٍز١خً  حسطزخهخ

 ِؼ٠ٕٛش.

 :(Thuvarakan, 2013دساعت )   -

 حٌؾشوخص ٌّخظٍف ٚسرل١ش حٌؼخًِ حٌّخي سأط ِىٛٔخص ر١ٓ حٌؼلالش دسحعش حٌذسحعش ٘زٖ حعظٙذفض 

 ( ؽشوش97ِٓ ) ِىٛٔش ٌؼ١ٕش حلألذحس طل١ًٍ ػٍٝ حٌذسحعش حػظّذص حٌزلغ أ٘ذحف حٌقٕخػخص, ٌٚظلم١ك

(  حطقخلاص ؽشوش 17رٕخء,  ؽشوش 20طق١ٕغ,  ؽشوش 60حٌقٕخػخص ) ِخظٍف ِٓ ٌٕذْ رٛسفش فٟ ِذسؿش

 ر١ٓ اكقخث١ش دلاٌش رحص ػلالش ٚؿٛد ػذَ حٌٕظخثؾ أظٙشص , ٚلـــذ2011 – 2006ِٓ   حٌفظشس طغطٝ

 حٌّذ١ٔٛ٠ش ر١ٓ عخٌزش ػلالش , ٚأْ ٕ٘خنحٌظؾغ١ٍٟٚحٌشرل١ش ِمخعش رّؼذي حٌؼخثذ  حٌؼخًِ حٌّخي سأط ِىٛٔخص

 حٌقٕخػ١ش. حٌؾشوخص فٟ ٚحٌشرل١ش

 (:Nobanee& Hadad, 2014دساعت ) -

 حٌؼخثذ رّؼذي ِمخعش ٚحٌشرل١ش حٌؼخًِ حٌّخي سأط ادحسس ر١ٓ حٌؼلالش ػٓ حٌزلغ فٟ حٌذسحعش ٘ذف ٠ظّؼً

 ِٓ 2123ِٓ  ػ١ٕٗ اٌٝ حٌظل١ًٍ ٠ٚغظٕذ ح١ٌخرخْ, فٟ ٌٍؾشوخص ٚحٌقٕخػش حٌؾشوش ٚكـُ حلاعظؼّخس ػٍٝ

ػخَ  ٚكظٝ 1990ِٓ  ٌٍفظشس حٌّخ١ٌش ٌلأٚسحق هٛو١ٛ رٛسفش فٟحٌّذسؿش  حٌّخ١ٌش غ١ش ح١ٌخرخ١ٔش حٌؾشوخص

 ِٓ ٚرٌهح١ٌخرخ١ٔش,  حٌؾشوخص سرل١ش ِٓ طؼضص حٌٕمذ طل٠ًٛ دٚسس طمق١ش أْ اٌٝ حٌٕظخثؾ ٚأؽخسص 2004

 حٌظل٠ًٛ دٚسس طمق١ش ٚحْ ,حٌّذ٠ٕش حٌزُِ طلق١ً ٚعشػش حٌّذفٛػخص ر١ٓ حٌض١ِٕش حٌفٛحفً طم١ًٍ خلاي

 حٌؾشوخص سرل١ش ص٠خدس ؽؤٔٗ ِٓ حٌّخضْٚ طل٠ًٛ فظشحص ٚطمق١ش حٌّذ٠ْٕٛ طلق١ً فظشس , ٚطمق١ش مذٞحٌٕ

 ح١ٌخرخ١ٔش.

 (:Temtime, 2016دساعت ) -

حٌؼخًِ  حٌّخي سأط (  ٚع١خعخصWCM) حٌؼخًِ حٌّخي سأط ر١ٓ حٌؼلالش فلـ اٌٝ حٌذسحعش ٘زٖ طٙذف

(WCPٚسرل١ش  ) حٌفظشس ػٓ حٌّخ١ٌش ٌٍز١خٔخص سؿؼٝ رؤػش حٌؼخٔٛٞ حٌظل١ًٍ حٌذسحعش حٌؾشوخص, ٚحعظخذِض  ِٓ

 حعظخذَ فغ١شٖ, ٌٚمذ أِش٠ى١ش طق١ٕغ ؽشوش176 ِٓ ِئٌفٗ ػؾٛحث١ش ػ١ٕٗ ِٓ ٚرٌه 2013ٚكظٝ  2004

 ػٍٝ , حٌؼخثذحٌظؾغ١ٍٟ حٌشرق ربؿّخٌٟ ل١خعٙخ طُ حٌظٟٚ حٌشرل١ش ٌظٛلغ حٌّظؼذد حلألذحس ّٔخرؽ ِٓ ػلاػش حٌزخكغ

ًٍ  ر١ٓ حكقخث١ش دلاٌش صرح ػلالش ٚؿٛد اٌٝ حٌذسحعش ٔظخثؾ , ٚطٛفٍضTobin's q ٚ حلأفٛي  سأط ِٓ و

 ٚؿٛد فٟ أػشحً  حٌّـخصفش حلاعظؼّخس ٌغ١خعخص حٌؾشوخص ٚسرل١ش حٌؼخًِ حٌّخي سأط حٌؼخًِ , ع١خعخص حٌّخي

 حٌؾشوخص. ٚسرل١شccc  حٌٕمذٞ حٌظل٠ًٛ دٚسس ر١ٓ عٍز١ش ػلالٗ
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 (:Paul& Mitra, 2018دساعت   ) -

 فٕخػش ؽشوخص سرل١ش ػٍٝ حٌؼخًِ حٌّخي سأط ادحسس طؤػ١ش ِذٜ ػٍٝ حٌظؼشف اٌٝ حٌذسحعش طٙذف 

 فٟ حٌقٍذ فٕخػش فٟ حٌؼخٍِش حٌؾشوخص ِٓ ػ١ٕٗ ِٓ حٌذسحعش ر١خٔخص ػٍٝ حٌلقٛي حٌٕٙذ٠ش, ٚطُ ٍذحٌق

 ِذٖ حٌّظؼذد(, ٚوخٔض حلألذحس )ّٔٛرؽ حٌّظؼذدس حٌخط١ش حٌؼلالش أٚ حٌٍٛكش ر١خٔخص حٔلذحس رخعظخذحَ حٌٕٙذ

 ٚؿٛد اٌٝ حٌذسحعش ٔظخثؾ طٛفٍض فٍذ, ٚلذ ؽشوش 35رؼذد  2016ٚكظٝ  2000ِٓ  ػخِخً  17حٌذسحعش 

 دلاٌش رحص ا٠ـخر١ش ػلالش ٚؿٛد اٌٝ رخلإمخفش  حٌقٕخػش, سرل١ش ػٍٝ ًِحٌؼخ حٌّخي ٌشأط وز١ش أػش

 حٌشرل١ش ر١ٓ حٌؼلالش وخٔض حٌٕم١ل , ٚػٍٝحٌؾشوخص ٚسرل١ش حٌّذ٠ْٕٛ دٚسحْ ِؼذي ِٓ ولاً  ر١ٓ كقخث١شا

 حٌشرل١ش. ػٍٝ ا٠ـخرٟ طؤػ١ش حٌغخثٍش حلأفٛي فٟ حلاعظؼّخس فٟ ٌٍظٛعغ عٍز١ش, ٚأْ حٌّخضْٚ دٚسحْ ِٚؼذي

 (:Phuong et.al, 2020دساعت  ) -

 حٌشرل١ش ػٍٝ (WCMحٌؼخًِ ) ّخيحٌ سأط ِىٛٔخص ِٓ ىِْٛ وً أػش دسحعش اٌٝ عشحٌذسح ٘زٖ ٘ذفض

 ٌٍظؼشف ٚرٌه حٌخطٝ, حلألذحسحلأٚي: ّٔٛرؽ  حٌّٕٛرؽ ٌٍذسحعش. ّٔٛرؿ١ٓ حٌذسحعش ف١ظٕخَ, ٚحعظخذِض فٟ

 ح٠ـخد: حٌؼخٟٔ حٌّٕٛرؽ ِٓ حٌؾشوخص, ٚ٘ذفض سرل١ش ػٍٝ حٌؼخًِ حٌّخي سأط ػٛحًِ ِٓ ػخًِ وً أػخس ػٍٝ

 طؤػ١ش ػضي رؼذ , ٚرٌهر١ُٕٙ خط١ش غ١ش ػلالش ٕ٘خن ٔضوخ ارح ِخ ٌٍظؼشف أٚ ر١ُٕٙ خط١ش حٌغ١ش حٌؼلالش

 ػٍٝ رخلاػظّخد ٚرٌه حلاعظؼّخس حٌغ١ٌٛش, ٚٔغزش حٌّخ١ٌش, ٔغزش حٌشحفؼشحٌلـُ,  ٚ٘ٝ حٌّظغ١شحص ِٓ ِـّٛػش

ر١ٓ  حٌفظشس ػٓ ٚرٌه ف١ظٕخَ فٟ حٌّخ١ٌش حلأٚسحق عٛق فٟ ِذسؿش ِخ١ٌش غ١ش ؽشوش 5295ِٓ  ِىٛٔٗ ػ١ٕٗ

 حٌّخضْٚ دٚسحْ ِؼذي ِٓ ٌىلاً  عٍزٟ أػش ٚؿٛد حٌٝ حٌذسحعش ٔظخثؾ طٛفٍض , ٚلذ2018كظٝ  2009

 حٌظشر١ؼ١ش حٌذحٌش حعظخذحَ حٌذسحعش ٚحفٍض ٚلذ حٌؾشوخص, سرل١ش ػٍٝ حٌٕمذٞ حٌظل٠ًٛ ٚدٚسس حٌذفغ ِٚظٛعو

 حٌّٕفؼش ر١ٓ طٛحصْ حٌؼخًِ حٌّخي ٌشأط ِؼٍٝ ِغظ٠ٛخص ٚؿٛد طؼٕٝ حٌظٟخط١ش. ٚ غ١ش ػلالش ر١ُٕٙ ٚٚؿذص

 حٌؾشوخص. أدحء حلأفٛي, ٚطؼظ١ُ ٍٝػ حٌؼخثذ رّؼذي ٕ٘خ ٚحٌّلذدس حٌؾشوخص سرل١ش ٚطؼظ١ُ ٚحٌظىٍفش

 طل١ًٍ ٔظخثؾ حٌذسحعخص حٌغخرمش

 حٌؼلالش. ٚحطـخٖك١غ ؽىً  ؽٍّظٙخ ٘زٖ حٌذسحعخص ِٓ حٌظٟحلأ٘ذحف  فٟٚؿٛد حخظلاف  .1

طٛفٍض ا١ٌٙخ رؼل حٌذسحعخص حٌغخرمش ف١ّخ ٠خـ  حٌظٟحٌٕظخثؾ  فٟوّخ طز١ٓ ح٠نخً ٚؿٛد طزخ٠ٓ  .2

 حخظلافغ١ش حٌظخرغ, ٚلذ ٠شؿغ رٌه اٌٝ رؼل حٌؼٛحًِ ِؼً حٌؼلالش ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌّظ

 فظشس حٌظطز١ك, ٚر١جش حٌظطز١ك.

حطفمض حٌذسحعش حٌلخ١ٌش ِغ ِخ عزك ِٓ دسحعخص ِٓ ك١غ طق١ُّ حٌّٕٛرؽ حٌؼخَ ػٍٝ حعظخذحَ ّٔٛرؽ  .3

ف١ّخ ر١ٕٙخ  حٌؼلالش ر١ٓ حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش ٚحٌّظغ١ش حٌظخرغ, الا أٔٙخ حخظٍفض لاخظزخسحٌّظؼذد  حلألذحس
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ِٓ ك١غ طن١ّٓ حٌّظغ١شحص حٌنخرطش ٚهشق ل١خعٙخ ِٓ دسحعش اٌٝ أخشٜ, فّؼلاً ِظغ١ش حٌلـُ 

 ,Panigrahiٌلـُ حٌّز١ؼخص ِؼً دسحعش  حٌطز١ؼٟكذدطٗ رؼل حٌذسحعخص رخٌٍٛغخس٠ظُ  حٌظٟٚ

2013)&( Raheman & Nasr, 2007 ٟٚحؽخسص حٌٝ ػلالش ح٠ـخر١ش ر١ٓ كـُ حٌؾشوش  حٌظ

دسحعش )رٕٝ  حعظخذِضحلأفٛي, ر١ّٕخ  اؿّخٌٟدسحعخص أخشٜ ٌٛغخس٠ظُ  ٚحعظخذِض ٚحٌشرل١ش,

 حلاخظزخس٠شحٌذسحعش  ػخٌؼخً: ٌٛغخس٠ظُ ػذد حٌّٛظف١ٓ. (2017علاِٗ, 

 فشضيبث انذساعت (1)

طٛؿذ ػلالش رحص دلاٌش حكقخث١ش ر١ٓ ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً ٚسرل١ش حٌؾشوخص  : لا1ف

 .حٌظؾغ١ٍِٟمخعش رّؼذي حٌؼخثذ 

طٛؿذ ػلالش رحص دلاٌش حكقخث١ش ر١ٓ ِظٛعو فظشس طل٠ًٛ حٌّخضْٚ ٚسرل١ش  لا: 2ف

 .حٌظؾغ١ٍٟحٌؾشوخص ِمخعش رّؼذي حٌؼخثذ 

: لا طٛؿذ ػلالش رحص دلاٌش حكقخث١ش ر١ٓ ِظٛعو فظشس حٌذفغ ٚسرل١ش حٌؾشوخص ِمخعش 3ف 

 . حٌظؾغ١ٍٟرّؼذي حٌؼخثذ 

ٚسرل١ش حٌؾشوخص  حٌٕمذٞل٠ًٛ لا طٛؿذ ػلالش رحص دلاٌش حكقخث١ش ر١ٓ دٚسس حٌظ :4ف

 .حٌظؾغ١ٍِٟمخعش رّؼذي حٌؼخثذ 

 تىصيف يتغيشاث انذساعت: (2)

 حخظزخس فشم١خص حٌذسحعش ػٍٝ ّٔٛرؿ١ٓ: فٟطؼظّذ حٌزخكؼش 

حٌؼلالش ر١ٓ وً ػٕقش ِٓ ػٕخفش سأط حٌّخي  لاخظزخس حٌخطٝ حٌّظؼذد. حلألذحس انًُىرد الأول:

 :حٌظخٌٟػٍٝ حٌٕلٛ  ٚرٌه حٌؼخًِ

0+ β1 (ACPi,t) +β =GOPi,t 

Β2 (CRi,t+)β3 (DRi,t) + β4(Sizei,t) + β5(FA/TAi,t)+ β6(GROWTHi,t) +  £i,t 

0+ β1 (ITIDi,t) +β =GOPi,t 

+ β2 (CRi,t)  +β3 (DRi,t) + β4(Sizei,t)+ β5(FA/TAi,t)+ β6(GROWTHi,t)+  £i,t 

0+ β1 (APPi,t) +β =GOPi,t 

Β2 (CRi,t)  +β3 (DRi,t) + β4(Sizei,t)+ β5(FA/TAi,t)+ β6(GROWTHi,t) +  £i,t 

  0+β =GOPi,t 

Β1  ( CCCi,t)+ Β2 (CRi,t)  +β3 (DRi,t) + β4(Sizei,t)+ β5(FA/TAi,t)+ β6(GROWTHi,t)  +  £i,t 

 ٌ : أحيج 

0β: حلألذحس ػخرض. 



94 
 

Gop i t, حٌظؾغ١ٍٟ: طّؼً ِؼذي حٌؼخثذ ( ٌٍؾشوشi )ٟف ( َحٌؼخt.)  

CR i t : طّؼً ٔغز( ش حٌظذحٚي ٌٍؾشوشi )ٟف ( َحٌؼخt.) 

ACPi,t ( طّؼً ٔغزش ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً ٌٍؾشوش :i )ٟف ( َحٌؼخt.) 

ITIDi,t ْٚطّؼً ٔغزش ِظٛعو فظشس طل٠ًٛ حٌّخض: ( ٌٍؾشوشi )ٟف ( َحٌؼخt.) 

APPi,t ( طّؼً ٔغزش ِظٛعو فظشس حٌذفغ ٌٍؾشوش:i )ٟف ( َحٌؼخt.) 

CCCi,t طّؼً دٚسس طل٠ًٛ حٌٕمذ :( ٠ش ٌٍؾشوشi )ٟف ( َحٌؼخt.) 

DRi, ( ٔغزش حٌذ٠ٓ ٌٍؾشوش : (iٟف ( َحٌؼخt.) 

SIZEi,t( كـُ حٌؾشوش = (iٟف ( َحٌؼخt.) 

FA/TAi,t ٌٝاؿّخٌٟ= حلأفٛي حٌّخ١ٌش ا ( حلأفٛي ٌٍؾشوشi )ٟف ( َحٌؼخt.) 

GROWTHi,t ( حٌؾشوش ّٛٔ =i )ٟف ( َحٌؼخt) 

£i,t  حٌؼؾٛحثٟ= حٌخطؤ. 

دسحعش حٌؼلالش ر١ٓ وفخءس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ِٓ خلاي ا٠ـخد حٌؼلالش حٌغ١ش خط١ش  :انخبَيانًُىرد 

ِغظٜٛ ِؼ١ٓ ِٓ سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٠ٛحصْ ر١ٓ حٌفٛحثذ  ػٕذاِىخ١ٔش ٚؿٛد ػّلاً ِلغٕخً  ٚحخظزخس

 Banos-Caballero et al, 2014ٚحٌّقشٚفخص, ٚطؼظ١ُ حٌشرل١ش. ك١غ أؽخسص دسحعخص ِؼً

Phuong and Hung, 2020 &  ٌٝحٌؼلالش ر١ٓ سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚسرل١ش حٌؾشوخص لذ طىْٛ أا ْ

ْ طٛحصْ ر١ٓ أػلالش غ١ش خط١ش, ٚأْ ٕ٘خن ِغظٜٛ ِلغٕخً ٌشحط حٌّخي حٌؼخًِ ٠ّىٓ ػٕذٖ ٌٍؾشوش 

ِٓ ص٠خدس حٌشرل١ش ِٓ خلاي ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ, ٌزح لذ ٚحفٍض حٌزخكؼش فلـ  ٚحلاعظفخدسحٌٕفمخص 

ٚلذ طُ حعظخذحَ حٌذحٌش حٌظشر١ؼ١ش ٌفلـ حٌؼلالش حٌغ١ش خط١ش, ٠ٚظُ فلـ سأط حٌّخي حٌؼخًِ طٍه حٌؼلالش, 

 ِٚظٛعو فظشس حٌزُِ حٌّذ٠ٕش ٚحٌذفغ. ػٍٝ أعخط ِظٛعو فظشس طل٠ًٛ حٌّخضْٚ

 :حٌظخٌٟغ١ش حٌخطٝ ػٍٝ حٌٕلٛ  حلألذحسٚرزٌه ٠ّىٓ ف١خغش ّٔٛرؽ 

0+ β1 (ACPi,t) + β2 (ACPi,t)
2
 +β =GOPi,t 

Β3 CRi,t  +β4(DRi,t) + β5Sizei,t + β6FA/TAi,t+ β7GROWTHi,t +  £i,t 

0 + β1 (ITIDi,t) + β2 (ITIDi,t)
2

β =GOPi,t 

Β3 CRi,t  +β4(DRi,t) + β5Sizei,t + β6FA/TAi,t+ β7GROWTHi,t +  £i,t 

0+  β1 (APPi,t) +  β2 (APPi,t)
2
+β =GOPi,t 

Β3 (CRi,t)  +β4(DRi,t) + β5Sizei,t + β6FA/TAi,t+ β7GROWTHi,t +  £i,t 

0+β =GOPi,t 

Β1 ( CCCi,t)+ Β2 ( CCCi,t)
2
+Β3 (CRi,t)  +β4(DRi,t) + β5Sizei,t + β6FA/TAi,t+ 

β7GROWTHi,t +  £i,t 
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 نًتغيشاث انذساعت الإرشائيانتؼشيف (3)

 ٌٙخ: حلإؿشحثٟ, ٚف١ّخ ٠ٍٝ حٌظؼش٠ف Profitability حٌّظغ١ش حٌظخرغ: حٌشرل١ش - 1

 ( انتؼشيف الإرشائً نهًتغيش انتببغ1) رذول

 انًتغيش انتببــغ
 انًشرغ نهًتغيش انتببغ الإرشائيانتؼشيف 

 سيض انًتغيش اعى انًتغيش

 Gross حٌظؾغ١ٍِٟؼذي حٌؼخثذ   GOP انشبحيت

Operating Profitability  ٚطمخط

 :وخٌظخٌٟ

(GOP) =
حٌّز١ؼخص  –طىٍفش حٌزنخػش حٌّزخػش

اؿّخٌٝ حلأفٛي حلأفٛي حٌّخ١ٌش
  × 

100% 

Lazaridis & 

Tryfonidis, 2006 

Hamid et al., 

2017Kasozi, 2017 

Temtime,2016 

 انًتغيشاث انًغتقهت: -2

 نهًتغيشاث انًغتقهت الإرشائي( انتؼشيف 2)ل رذو

 اعى انًتغيش
سيض 

 انًتغيش
 نهًتغيشاث انًغتقهت الإرشائيانتؼشيف 

 

 ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً

اٌ انزيى )يؼذل دوس

 انًذيُت(

 

ACP 

 

Average Collection Period 

ٚطمخط  ٠ٚمقذ رٙخ ػذد ِشحص طلق١ً حٌذ٠ْٛ خلاي فظشٖ ِؼ١ٕٗ

 رخٌّؼخدٌش حلأط١ش:

(ACP) =
ِظٛعو حٌزُِ حٌّذ٠ٕش 

فٟفخ حٌّز١ؼخص 
  ×365 َٛ٠ 

 

ِظٛعو فظشس طل٠ًٛ 

 حٌّخضْٚ

 

ITID 

Inventory Turnover In Days 

 ر١غ حٌّخضْٚ ٚحعظزذحٌٗ خلاي فظشس ِؼ١ٕش.٠ٚمقذ رٙخ ػذد ِشحص 

 ٚطمخط رخٌّؼخدٌش حلأط١ش:

= (ITID)حٌّخضْٚ 
ِظٛعو سف١ذ حٌّخضْٚ

طىٍفش حٌّز١ؼخص
  ×365 َٛ٠ 

 

 ِظٛعو فظشس حٌذفغ  

APP Average Payment Period 

ٚ٘ٝ ػزخسس ػٓ ػذد ِشحص حٌظغذ٠ذ ٚ٘ٝ ِئؽش ٌٍلىُ ػٍٝ عشػش 

 ظـخس٠ش لق١شس حلأؿً.حٌ حٌظضحِخطٙخطغذ٠ذ  فٟحٌؾشوش 

 ٚطمخط رخٌّؼخدٌش حلأط١ش:

(APP) =
ِظٛعو حٌزُِ حٌذحثٕش

حٌّؾظش٠خص
  ×365 َٛ٠ 

 CCC Cash Conversion Cycle دٚسس طل٠ًٛ حٌٕمذ٠ش

 ٚطمخط رخٌّؼخدٌش حلأط١ش:

(CCC) ِْٚظٛعو فظشس حٌظلق١ً + ِظٛعو دٚسحْ حٌّخض =

 ِظٛعو فظشس حٌذفغ –)رخلأ٠خَ( 
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 ضببطت ويبشساث إضبفتهب:انًتغيشاث ان -3

 نهًتغيشاث انضببطت الإرشائي( انتؼشيف 3رذول )

 انًتغيشاث انضببطت
 انًشرغ نهًتغيشاث انضببطت الإرشائيانتؼشيف 

 سيض انًتغيش اعى انًتغيش

 ((Panigrahi, 2013 حلأفٛي لإؿّخٌٟ حٌطز١ؼٟحٌٍٛغخسطُ  SIZE كـُ حٌؾشوش

 (2018)ه٠ٛشػ, 

 ٌٍؾشوش حٌّخٌٟحٌشفغ 

 )ٔغزش حٌذ٠ٓ(

DR Debt Ratio 

حٌذ٠ْٛ اٌٝ  اؿّخ٠ٌٟظُ ل١خعٙخ رمغّش 

 ٔٙخ٠ش حٌؼخَ. فٟحلأفٛي  اؿّخٌٟ

(Al-naif and Al 

Shra'ah, 2019) 

 حٌفظشسحٌّز١ؼخص خلاي  فِٟؼذي حٌظغ١ش  GROWTH ِؼذي ّٔٛ حٌؾشوش

 ٚطلغذ ِٓ حٌؼلالش :

ِز١ؼخص حٌغٕش  –)ِز١ؼخص حٌغٕش حٌلخ١ٌش   

 خص حٌغٕش حٌغخرمش.حٌغخرمش(/ ِز١ؼ

(Anandasayanan et al., 

2012) 

حلأفٛي حٌّخ١ٌش اٌٝ 

أفٛي  اؿّخٌٟ

 حٌؾشوش

FATA  حلأفٛي  اؿّخ٠ٌٟظُ ل١خعٙخ رمغّش

ٔٙخ٠ش  فٟحلأفٛي  اؿّخٌٟحٌّخ١ٌش اٌٝ 

 حٌؼخَ.

(Phuong and 

Hung, 2020). 

(Hamid et al., 2017) 

 CR Current Ratio ٔغزش حٌظذحٚي

ٚي ٚطمخط رّـّٛع طّؼً ٔغزش حٌظذح

حلأفٛي حٌّظذحٌٚش اٌٝ ِـّٛع حٌخقَٛ 

 حٌّظذحٌٚش 

(Phuong and 

Hung, 2020). 

 (20108)ه٠ٛشػ, 

(Hamid et al., 2017  ) 

 ( يزتًغ وػيُت انذساعت4)

عٛق حلأٚسحق حٌّخ١ٌش ػٓ  فٟحٌؾشوخص حٌّغخّ٘ش حٌّقش٠ش ٚحٌّم١ذس  ف٠ٟظّؼً ِـظّغ  حٌذسحعش 

ذص حٌزخكؼش لإطّخَ ِظطٍزخص حٌذسحعش ػٍٝ حخظ١خس ػ١ٕش ػؾٛحث١ش ِٓ طٍه ٚحػظّ ,2018 -2014أػٛحَ 

( ِؾخ٘ذس ِٛصػش ػٍٝ ِـّٛػش ِٓ 380ؽشوش رٛحلغ ) ٠76زٍغ كـّٙخ  حٌظٟحٌؾشوخص حٌّم١ذس ٚ

 حٌّخظٍفش. حلالظقخد٠شحٌمطخػخص 
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 الإحصبءاث انىصفيت نًتغيشاث انذساعت (5)

 ذساعت( الإحصبءاث انىصفيت نًتغيشاث ان4رذول)

الاَحشاف 

 انًؼيبسي
 انحذ الأدًَ انحذ الأقصً انًتىعظ

ػذد 

 انًشبهذاث

سيض      

 انًتغيش
 انًتغيشاث

 انًتغيش انتببغ:

10.40594 13.89135 33.98141 -2.237542 380 
 

NOP 
 حٌظؾغ١ٍِٟؼذي حٌؼخثذ    

 حٌّظغ١شحص حٌّغظمٍش

67.41155 55.24554 271.9047 3.077408 380 ACP  فظشس حٌظلق١ًِظٛعو 

57.35366 88.79941 209.9046 8.969127 380 ITID 
ِظٛعو فظشس طل٠ًٛ 

 حٌّخضْٚ

109.5543 87.72972 417.6547 6.471326 380 APP ِظٛعو فظشس حٌذفغ 

111.3832 75.76331 388.3766 -113.521 380 CCC  ًحٌٕمذٞدٚسس حٌظل٠ٛ 

 انًتغيشاث انضببطت

1.255458 20.23086 22.48606 18.18104 380 SIZE كـُ حٌؾشوش 

.2457815 .4559739 .9903813 .0822165 380 DR 
 ٌٍؾشوش حٌّخٌٟحٌشفغ 

 )ٔغزش حٌذ٠ٓ(

.2974493 .1876024 .9301648 -.2396581 380 GROWTH ِؼذي ّٔٛ حٌؾشوش 

.1808395 .1216079 .6173772 0 380 FATA 
 اؿّخٌٟحلأفٛي حٌّخ١ٌش اٌٝ 

 أفٛي حٌؾشوش

2.283432 2.338897 9.800108 .5434923 380 CR حٌغ١ٌٛش 

 يتضح يٍ انزذول انغببق يب يهً:

  طؾ١ش حلإكقخءحص حٌٛفف١ش اٌٝ ػذَ ٚؿٛد طؾظض ٚحعغ ٌم١ُ ِؼذي حٌظؾغ١ٍٟرخٌٕغزش ٌّؼذي حٌؼخثذ ,

 حٌظؾغ١ٍٟف١ّخ ر١ٓ ؽشوخص ػ١ٕش حٌذسحعش, ك١غ ٠لاكع أْ أػٍٝ ل١ّش ٌّؼذي حٌؼخثذ  حٌظؾغ١ٍٟحٌؼخثذ 

٠زٍغ  ِؼ١خسٞ, رخٔلشحف )2.24-طزٍغ ) حٌظؾغ١ٍٟ(, ر١ّٕخ ألً ل١ّش ٌّؼذي حٌؼخثذ 33.98ٍغ )طز

 .(13.89(, ٚحٌزٜ ٠مً ػٓ حٌّظٛعو حٌزٜ ٠زٍغ )10.41)

  رخٌٕغزش ٌّظٛعو فظشس حٌظلق١ً , طؾ١ش حلإكقخءحص حٌٛفف١ش اٌٝ ٚؿٛد ِذٜ ٚحعغ ٌم١ُ ٌّظٛعو

ك١غ ٠لاكع أْ أػٍٝ ل١ّش ٌّظٛعو فظشس حٌظلق١ً  فظشس حٌظلق١ً ف١ّخ ر١ٓ ؽشوخص ػ١ٕش حٌذسحعش,

(, ٚ٘ٛ أػٍٝ ِٓ ٠67زٍغ ) ِؼ١خسٞ(, رخٔلشحف 3.08, ر١ّٕخ ألً ل١ّش ٌٙخ طزٍغ ))271.90طزٍغ )

حٌزٛسفش حٌّقش٠ش ِلً  فٟ(, ٚطؾ١ش ٘زٖ حٌٕظ١ـش اٌٝ أْ حٌؾشوخص حٌّم١ذس 55حٌّظٛعو حٌزٜ ٠زٍغ )

ظٛعو ٌظلق١ً ل١ّش ِز١ؼخطٙخ ح٢ؿٍش ك١غ ٠زٍغ حٌٛعو حٌّ ف٠ٟمخسد ؽٙشحْ  حٌذسحعش طلظخؽ اٌٝ ِخ
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٠ِٛخً, ٚرّمخسٔش  55ٌّظٛعو فظشس حٌظلق١ً حٌخخؿ رٙزٖ حٌؾشوخص خلاي عٕٛحص حٌذسحعش  حٌلغخرٟ

( فظؼذ فظشس حٌذسحعش ِظمخسرش ِغ ٘زٖ 6٘زٖ حٌفظشس ِغ ِخ عزمٙخ ِٓ دسحعخص وّخ ٘ٛ ِٛمق رخٌـذٚي)

 ٠َٛ.74ٚ  ٠َٛ 53ر١ٓ  طظشحٚف ِخ حٌظٟحٌذسحعخص ٚ

   ِخ ٠مخسد ػلاػش أؽٙش, ِخ أ٠ِٞٛخً  89ٌّظٛعو فظشس طل٠ًٛ حٌّخضْٚ  حٌلغخر٠ٟزٍغ حٌٛعو ٛ٘ٚ 

 رخلاعظؼّخس٠ؾ١ش اٌٝ مؼف ع١ٌٛش ٘زح حلأفً ٌذٜ ؽشوخص ػ١ٕش حٌذسحعش, أٚ أْ ٘زٖ حٌؾشوخص طمَٛ 

 حٌّخضْٚ . فٟحٌّفشه 

  حٌذفغ ٌٍؾشوخص ػ١ٕش حٌذسحعش ٌّظٛعو فظشس  حٌلغخر٠ّٟىٓ ِلاكظش ٚؿٛد فشق ؽخعغ ر١ٓ حٌٛعو

٠ِٛخً ِمخسٔشً  88ٌفظشس حٌذفغ   حٌلغخرٟرخٌّمخسٔش ِغ ِؼ١لاطٙخ ِٓ حٌذسحعخص حٌغخرمش ك١غ رٍغ حٌٛعو 

٠ؾ١ش فشؿ حثظّخ١ٔش أفنً طظلقً  ٠َٛ, ٚ٘ٛ ِخ 65ٚ  49ر١ٓ  طظشحٚف ِخ حٌظٟرخٌذسحعخص حلأخشٜ 

طلقً  حٌظٟ حلاثظّخٟٔظشحص حٌظغ١ًٙ ػ١ٍٙخ حٌؾشوخص ػ١ٕش حٌذسحعش ِٓ ِٛسد٠ٙخ, ٚ٘ٝ أوزش ِٓ ف

 حٌذٚي حلأخشٜ. فٟػ١ٍٙخ حٌؾشوخص 

 ٟٚفٌٍٟؾشوخص  حٌّم١ذس  حٌٕمذٞحٌّـًّ ٔلاكع ٚؿٛد فشق ؽخعغ ر١ٓ ِظٛعو  دٚسس حٌظل٠ًٛ  ف 

٠َٛ ػٓ ِؼ١لاطٙخ ِٓ حٌؾشوخص حلأسد١ٔش,  حلأِش٠ى١ش  76طمذس رّظٛعو  حٌظٟحٌزٛسفش حٌّقش٠ش ٚ

ٌٍؾشوخص ػ١ٕش  حٌٕمذٞأْ دٚسس حٌظل٠ًٛ  أٞ, 128اٌٝ  90ر١ٓ   ِخ طظشحٚف حٌظٟٚ ٚحٌغش٠لأى١ش

طغظغشلٙخ حٌؼ١ٍّش  حٌظ٠ٟنخً اٌٝ أْ حٌفظشس حٌض١ِٕش أحٌذسحعش ألقش ِٓ طٍه حٌؾشوخص, ٚحٌزٜ ٠ؾ١ش 

حٌظؾغ١ٍ١ش ِٓ طخس٠خ حٌزذء رؼ١ٍّش حلإٔظخؽ ٚكظٟ طخس٠خ حٌلقٛي ػٍٟ حٌٕمذ ِٓ ر١غ حٌّٕظؾ حٌٕٙخثٟ 

 ١ٕش حٌذسحعش ػٓ غ١ش٘خ ِٓ حٌؾشوخص.حٌؾشوخص ػ فٟألقش 

  ُف١ّددخ ٠ظؼٍددك رددخٌّظغ١شحص حٌنددخرطش, طؾدد١ش حلإكقددخءحص حٌٛفددف١ش اٌددٝ ٚؿددٛد ِددذٜ ٚحعددغ ردد١ٓ حٌمدد١

( طمش٠زدخً, فدٟ كد١ٓ أْ أدٔدٟ 0.930حٌخخفش رّؼذي ّٔٛ حٌؾشوش, ك١دغ ٠لاكدع أْ أوزدش ل١ّدش رٍغدض )

(. ٚف١ّدخ ٠ظؼٍدك رلـدُ ٠0.3زٍدغ ) ِؼ١دخسٞ( ٚردخٔلشحف 0.18(, رّظٛعو ٠زٍغ )0.239- (ل١ّش رٍغض 

حٌؾشوش, طؾ١ش حلإكقخءحص حٌٛفف١ش اٌٝ ػذَ ٚؿٛد طؾظض وز١دش رد١ٓ ؽدشوخص ػ١ٕدش حٌذسحعدش, ك١دغ 

( طمش٠زدخً, ردخٔلشحف 18(, ر١ّٕخ رٍغض أدٔدٝ ل١ّدش ٌلـدُ حٌؾدشوش )22رٍغض أػٍٝ ل١ّش ٌلـُ حٌؾشوش )

 .(20ٚ٘ٛ ألً ِٓ حٌّظٛعو حٌزٜ ٠زٍغ ) )1) ِؼ١خسٞ

 ِ ٕ٘خن ِذٌٛي ػٓ  حٌذسحعشٓ حٌّئؽشحص حٌغخرمش ٌشأط حٌّخي حٌؼخًِ ٌٍؾشوخص ػ١ٕش ٌٚىً ِئؽش

وً ػٕقش ِٓ ػٕخفش سأط حٌّخي حٌؼخًِ, ٌٚىٓ لا ٠ّىٓ  ٌظٍه أْ طظٙش ؽىً أٚ  فٟ حلاعظؼّخس

 فشم١خص حٌذسحعش. حخظزخسهز١ؼش حٌؼلالش رخٌشرل١ش الا ِٓ خلاي 
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 حبنخبً: َتبئذ تحهيم الاَحذاس

 بث انًُىرداختببس فشضي 3-1

 Multiple Linear Regression Modelطُ حلاػظّخد ػٍٟ ّٔٛرؽ حلألذحس حٌخطٟ حٌّظؼذد 

, ٚحٌّظغ١شحص حٌنخرطش حٌّزوٛسس رخٌّزلغ  حٌّغظمٍشلاخظزخس حٌؼلالش ر١ٓ حٌّظغ١ش حٌظخرغ ٚحٌّظغ١شحص 

ٌظمذ٠ش  Ordinary Least Squares (OLS)حٌغخرك. وّخ طُ حلاػظّخد ػٍٝ هش٠مش حٌّشرؼخص حٌقغشٜ 

 ِؼخٌُ حلألذحس حٌخطٟ حٌّظؼذد. 

 َتبئذ تحهيم الاَحذاس انخطً انًتؼذد نهؼلاقت بيٍ كفبءة سأط انًبل انؼبيم وانشبحيت:2-3 

 (5رذول )

 انًتغيشاث انًفغشة

 انًُىرد الأول

يؼبيلاث 

 (β)الاَحذاس

قيًت 

(t) 

يغتىي 

 ((Sigانذلانت

يؼبيم 

 (vif)انتضخى

ACP -.016887 -6.15 ***0.000 1.06 

CR -.4853252 -4.36 0.000*** 1.15 

Size 1.992962 4.06 0.000*** 1.19 

DR -.1583195 -6.91 0.000*** 1.08 

Growth .0365223 2.12 **0.034 1.02 

FATA -.1060246 -3.39 ***0.001 1.19 

     

 R2 0.2357يؼبيم انتحذيذ 

حغىبت (F)قيًت   22.50 انً

 ***0.0000 (F) دلانت اختببس

Robust Standard 

Error 
 َؼى

شبهذاث   N 380ػذد انً

 % ػٍٟ حٌظشط١ذ.1% , 5% , 10* , ** , *** طؾ١ش اٌٟ حٌذلاٌش حلإكقخث١ش ػٕذ ِغظٛٞ ِؼ٠ٕٛش  
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 (6رذول )

انًتغيشاث 

 انًفغشة

 انخبَيانًُىرد 

يؼبيلاث 

 (β)الاَحذاس
 (t)قيًت 

يغتىي 

 انذلانت

Sig)) 

 نتضخىيؼبيم ا

(vif) 

ITID -.0151322 -2.49 *** 0.013 1.10 

CR -.4470438 -4.12 0.000*** 1.15 

Size 2.061876 4.29 0.000*** 1.21 

DR -.1656796 -7.29 0.000*** 1.08 

Growth .0408999 2.36 **0.019 1.03 

FATA -.143175 -4.37 ***0.000 1.18 

 R2 0.2180يؼبيم انتحذيذ 

 17.51 انًحغىبت (F)قيًت 

 ***0.0000 (F)دلانت اختببس 

Robust 

Standard Error 
 َؼى

 N 380ػذد انًشبهذاث 
 

 (7رذول )

 انًتغيشاث انًفغشة

 انًُىرد انخبنج

يؼبيلاث 

 (β) الاَحذاس
 (t)قيًت 

 يغتىي انذلانت

Sig)) 

 يؼبيم انتضخى

(vif) 

APP -.0307348 -9.56 ***0.000 1.05 

CR -.4961279 -4.67 0.000*** 1.15 

Size 1.920151 4.31 0.000*** 1.19 

DR -.1347853 -6.84 0.000*** 1.12 

Growth .033335 2.13 **0.034 1.01 

FATA -.1163018 -3.97 ***0.001 1.15 

 R2 0.3114يؼبيم انتحذيذ 

حغىبت (F)قيًت   36.41 انً

 ***0.0000 (F)دلانت اختببس 

Robust 

Standard Error 
 َؼى

شبهذاث   N 380ػذد انً
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 (8رذول )

 انًتغيشاث انًفغشة

 انًُىرد انشابغ

يؼبيلاث 

 (β)الاَحذاس
 (t)قيًت 

يغتىي 

 ((Sigانذلانت

يؼبيم 

 (vif)انتضخى

CCC .0078663 2.26 **0.024 1.07 

CR -.4942282 -4.45 0.000*** 1.15 

Size 2.243342 4.66 0.000*** 1.19 

LEV -.1557447 -6.85 0.000*** 1.11 

Growth .0482356 2.86 **0.004 1.03 

FATA -.1304987 -3.99 ***0.000 1.14 

 R2 0.2189يؼبيم انتحذيذ 

حغىبت (F)قيًت   18.59 انً

 ***0.0000 (F)دلانت اختببس 

Robust Standard 

Error 
 َؼى

شبهذاث   N 380ػذد انً
 

ٌـددذحٚي حٌغددخرمش ِؼ٠ٕٛددش حلألددذحس حٌخطددٝ ردد١ٓ ِددٓ ٔظددخثؾ طل١ٍددً حلألددذحس حٌّٛمددلش رخ ٠لاكددع

( ٌٍّٕدٛرؽ حلأٚي F( ك١غ وخٔض ل١ّش حخظزخس )٠Fغظذي ػ١ٍٗ ِٓ دلاٌش حخظزخس ) ِظغ١شحص حٌذسحعش ٚ٘ٛ ِخ

( ٌٍؼخٌدغ ٚحٌشحردغ رذلاٌدش 18.59 - 36.41, )حٌؼدخٟٔ( ٌٍّٕدٛرؽ 17.51) ـ( ِٚغدخ٠ٚش ٌد22.50ِغخ٠ٚش ٌـ )

ظٙدشص ٔظدخثؾ أ. ودزٌه )%5حٌؼٍدَٛ حلاؿظّخػ١دش ) فدٟش حٌّطٍٛد لً ِٓ ِغظٜٛ حٌذلاٌأٚ٘ٛ  ***0.000

Rطل١ًٍ حلألدذحس حٌّظؼدذد حٌّٛمدلش رخٌـدذحٚي أْ ل١ّدش ِؼخِدً حٌظلذ٠دذ )
2

( ٌٍّٕدٛرؽ 0.2357) ( طؼدخدي

ْ حٌّظغ١دشحص أ( ٌٍؼخٌغ ٚحٌشحرغ ٚ٘ٛ ِخ ٠ؼٕٝ 0.2189 - 0.3114, )0.2180) ) حٌؼخٟٔحلأٚي ٌٍّٕٚٛرؽ 

حٌّظغ١ددش حٌظددخرغ  فددٟ% ( طمش٠زددخ ِددٓ حٌظزددخ٠ٓ 24طفغددش )  ٌٍّٕددٛرؽ حلأٚي ٔلددذحسِؼخدٌددش حلا فددٟحٌّفغددشس 

% ردخٌّٕٛرؽ حٌؼخٌدغ. 31ٚحٌشحردغ, ٚرٕغدزش  حٌؼخٟٔحٌّظغ١ش حٌظخرغ رخٌّٕٛرؽ  فٟ%( طمش٠زخً ِٓ حٌظزخ٠ٓ 22ٚ)

 فددْٟ ؿ١ّددغ ِظغ١ددشحص حٌّٕددخرؽ طمددغ أ( VIF) طظٙددش وددزٌه ٔظددخثؾ حخظزددخس ِؼخِددً طنددخُ حٌظزددخ٠ٓ ٌٍّٕددخرؽ

( ِّخ ٠ؼٕٝ حْ حٌز١خٔخص لا طؼدخٔٝ ِدٓ ِؾدىٍش 1.21وزش ل١ّش ٌٙزح حٌّؼخًِ )أذٚد حٌطز١ؼ١ش, ك١غ وخٔض حٌل

 حلاصدٚحؽ حٌخطٝ ر١ٓ حٌّظغ١شحص.

 وّخ ٠ٍٝ:ٚف١ّخ ٠ظؼٍك رٕظخثؾ حخظزخس فشم١خص حٌذسحعش حٌلخ١ٌش, طظٙش ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس حٌّظؼذد 

رحص دلاٌش اكقخث١ش ر١ٓ ولاً ِٓ ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً,  اٌٝ ٚؿٛد ػلالش عخٌزش حلألذحسطؾ١ش ٔظخثؾ   .1

 ٠ّٚىدٓ حٌؾدشوشوٍّدخ صحد ِظٛعدو فظدشس حٌظلقد١ً وٍّدخ أػدش رٌده عدٍزخً ػٍدٝ سرل١دش  أٔٗ أٞٚحٌشرل١ش, 
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فظشس حٌز١غ. ؽؤٔٗ أْ ٠مًٍ ِٓ فشؿ حٌظؼؼش  ص٠خدس سرل١ش حٌؾشوخص رظخف١ل ػذد أ٠خَ فظشس حٌظلق١ً أٚ

 بؼذو ورىد  حٌفشم١ش حلأٌٚٝ ٚحٌمخثٍش: سفل ٚرخٌظخٌٌٍٟؾشوخص,  حٌّخٌٟ

 .انتشغيهيحصبئيت بيٍ فتشة انتحصيم وسبحيت انششكبث يقبعت بًؼذل انؼبئذ إػلاقت راث دلانت 

اٌددٝ ٚؿددٛد ػلالددش عددخٌزش رحص دلاٌددش اكقددخث١ش ردد١ٓ وددلاً ِددٓ ِظٛعددو فظددشس طل٠ٛددً  حلألددذحسطؾدد١ش ٔظددخثؾ   .2

ػٍددٝ  ػىغددٟرددخٌّخضْٚ عدد١ئػش رٌدده رؾددىً  حلاكظفددخظأْ وٍّددخ صحدص فظددشحص  أٞ, ٚحٌشرل١ددشحٌّخددضْٚ, 

 فدٟص٠خدس طىٍفش حٌفشفش حٌزذ٠ٍش ٌلأِٛحي حٌّم١ذس  فٟسرل١ش حٌؾشوخص, ك١غ أْ هٛي فظشس حٌظخض٠ٓ عظغخػذ 

ِّدخ  حٌخدخسؿٟاٌدٝ حٌظ٠ّٛدً  حلاكظ١دخؽص٠دخدس  ٚرخٌظدخٌٟحٌّخضْٚ, ٚع١ض٠ذ رٌه ِٓ حٌنغو ػٍٝ حٌٕمذ حٌّظخف 

 ع١ئػش عٍزخً ػٍٝ سرل١ش حٌؾشوخص. 

اٌٝ ٚؿٛد ػلالش عدخٌزش رحص دلاٌدش اكقدخث١ش رد١ٓ ودلاً ِدٓ ِظٛعدو فظدشس حٌدذفغ,  حلألذحسطؾ١ش ٔظخثؾ   .3

 ػٍٝ سرل١ش حٌؾشوش. ػىغٟأْ هٛي فظشس حٌذفغ طئػش رؾىً  أٞٚحٌشرل١ش, 

, حٌٕمددذٞاٌددٝ ٚؿددٛد ػلالددش ِٛؿزددش رحص دلاٌددش اكقددخث١ش ردد١ٓ دٚسس حٌظل٠ٛددً  حلألددذحسطؾدد١ش ٔظددخثؾ   .4

 حٌشرل١ش. فٟفخكذ رٌه ص٠خدس  حٌٕمذٞوٍّخ هخٌض ِذس دٚسس حٌظل٠ًٛ أٔٗ  أٞٚحٌشرل١ش. 

ٚف١ّخ ٠ظؼٍك رخٌّظغ١شحص حٌنخرطش, طظٙش ٔظخثؾ طل١ًٍ حلألذحس حٌّظؼذد حٌّٛملش رخٌـذحٚي ٚؿٛد 

 اؿّدخٌٟحلأفدٛي حٌّخ١ٌدش اٌدٝ -حٌشحفؼدش حٌّخ١ٌدش -ػلالدش عدخٌزش رحص دلاٌدش اكقدخث١ش رد١ٓ ودلاً ِدٓ )حٌغد١ٌٛش

١ش حٌؾشوخص. ر١ّٕخ طٛؿذ ػلالش رحص دلاٌش اكقخث١ش ِٛؿزش ر١ٓ ودلاً ِٓ)كـدُ حٌؾدشوش, حلأفٛي(, ٚسرل

 ِؼذي حٌّٕٛ(, ٚحٌشرل١ش.

 َتبئذ تحهيم الاَحذاس غيش خطً نهؼلاقت بيٍ كفبءة سأط انًبل انؼبيم وانشبحيت:
 (9رذول سقى )

 4ًَىرد 3ًَىرد 2ًَىرد  1ًَىرد انًتغيشاث

ACP -.0339089***    

ACP2 .0000271**    

ITID  -.0095293   

ITID2  -.0000166   

APP   -.0521366***  

APP2   .0000417**  

CCC    .0121741*** 

CCC2    -.0000386*** 

CR -.4488748 -.4416407*** -.4980269*** -.4804792*** 

Size 2.020405*** 2.056843*** 2.002777*** 2.013629*** 
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LEV -.1519966*** -.1659315*** -.1302655*** -.1599672*** 

Growth .0349216** .0412584** .0327754** .0378991** 

FATA -.10585*** -.142516*** -.1100281*** -.1291743*** 

Cons -16.54717 -16.92738 -14.95369 -17.20319 

 R2 0.23.98 0.3173 0.2182 0.2662يؼبيم انتحذيذ 

حغىبت (F)قيًت   22.17 15.29 35.18 24.46 انً

 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 (F)دلانت اختببس 

ػذد انًشبهذاث 
(N) 

380 380 380 380 

 انغيش خطً كًب هى يىضح ببنزذول إنً يب يهً: الاَحذاسأشبسث َتبئذ 

%, أٜ 1دلاٌش  .أْ ٕ٘خن ػلالش عخٌزش ر١ٓ ولاً ِٓ ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً ٚحٌشرل١ش, ٚرٌه ػٕذ ِغظ1ٜٛ

سرل١ش حٌؾشوخص ٚحٌؼىظ, ٠ّٚىٓ طفغ١ش  فٟأٔٗ وٍّخ حٔخفل ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً أػش رٌه رخٌض٠خدس 

 فدٟرٌه رؤْ ص٠خدس فظشحص حٌظلقد١ً ٠لّدً حٌؾدشوش طىدخ١ٌف ط١ٍ٠ّٛدش ٚطؾدغ١ٍ١ش ِـّدذس ٌفظدشحص أهدٛي 

طلمدك ػٛحثدذ خدلاي أخشٜ لذ  حعظؼّخس٠شكغخد حٌؼّلاء, رخلإمخفش اٌٝ حٌؼخثذ حٌّنلٝ رٗ ِٓ فشؿ 

, حلألٕدخءحٌزُِ حٌّذ٠ٕدش ِّدخ ٠دئػش عدٍزخً ػٍدٝ حٌشرل١دش, ٌٚىدٓ ػٕدذ طـدخٚص ٔمطدش  فٟ حلاعظؼّخسفظشحص 

 وٍّخ صحد ِظٛعو فظشس حٌظلق١ً ٚحٌذفغ طض٠ذ حٌشرل١ش. أٞطظلٛي حٌؼلالش ر١ُٕٙ اٌٝ ػلالش ِٛؿزش, 

وٍّدخ صحدص فظدشحص حٌدذفغ ٌٍؼّدلاء  أٞ ٚحٌشرل١دش, .أْ ٕ٘خن ػلالش عخٌزش ر١ٓ ولاً ِٓ ِظٛعو فظشس حٌدذفغ2

أػش رٌه عٍزخً ػٍٝ حٌشرل١ش ٚحٌؼىظ, ر١ّٕخ طظلٛي طٍده حٌؼلالدش اٌدٝ ػلالدش ِٛؿزدش ػٕدذ ِغدظٜٛ دلاٌدش 

 . حلألٕخء% ػٕذ طـخٚص ٔمطش 5

 حٌٕمددذٞ% ردد١ٓ دٚسس حٌظل٠ٛددً 1.وّددخ أؽددخسص حٌٕظددخثؾ اٌددٝ ٚؿددٛد ػلالددش ِٛؿزددش ػٕددذ ِغددظٜٛ حٌذلاٌددش 3

وٍّخ صحدص ػذد أ٠خَ حٌدذٚسس صحدص حٌشرل١دش, ر١ّٕدخ طظلدٛي طٍده  أٞػ١ٕش حٌذسحعش, ٚحٌشرل١ش ٌٍؾشوخص 

طّؼدً حٌّغدظٜٛ  حٌظدٟٚ حلألٕدخء% ػٕدذ طـدخٚص ٔمطدش 1حٌؼلالش اٌدٝ ػلالدش عدخٌزش ػٕدذ ِغدظٜٛ دلاٌدش 

 حلأِؼً ٌشأط حٌّخي حٌؼخًِ.

خددضْٚ ٚسرل١ددش .وّددخ طؾدد١ش حٌٕظددخثؾ اٌددٝ ػددذَ ٚؿددٛد ػلالددش غ١ددش خط١ددش ردد١ٓ ِظٛعددو فظددشس طل٠ٛددً ح4ٌّ

فمدو ػلالدش خط١دش  ٘دٟحٌؾشوخص, ٚرزٌه طىْٛ حٌؼلالش ر١ٓ ِظٛعو فظدشس طل٠ٛدً حٌّخدضْٚ ٚحٌشرل١دش 

 %.1ِؼ٠ٕٛش, ٚرحص دلاٌش حكقخث١ش ػٕذ ِغظٜٛ دلاٌش 
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 ـغانًشارـ

 أولاً: انًشارغ  ببنهغت انؼشبيت

ي حٌٕمذٞ ػٍٟ سرل١ش حٌؾشوخص: دسحعش (, أػش دٚسس حٌظل2019ٛحلأغخ, صوش٠خ ِلّذ ِلٟ حٌذ٠ٓ صوش٠خ )

, و١ٍش حلالظقخد ٚحٌؼٍَٛ سعبنت يبرغتيشػٍٟ حٌؾشوخص حٌقٕخػ١ش حٌّذسؿش فٟ رٛسفش فٍغط١ٓ, 

 حلإدحس٠ش, ؿخِؼش حلاص٘ش, غضس.

(, حٌؼلالش ر١ٓ ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚحٌشرل١ش: دسحعش طل١ٍ١ٍش 2012حٌضر١ذٞ, كّضس, ٚعلاِش, كغ١ٓ, )

, و١ٍش حلالظقخد يزهت ربيؼت انًهك ػبذ انؼضيضذسؿش فٟ حٌغٛق حٌّخٌٟ حٌغؼٛدٞ, ػٓ حٌؾشوخص حٌّ

 . 296 -237(: 2)26حٌغؼٛد٠ش,  –ٚحلإدحسس 

(, أػش وفخءس ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ػٍٟ حلأدحء حٌّخٌٟ ٌٍؾشوخص حٌقٕخػ١ش 2017حٌؼشِٛهٟ, ؽزٞ أكّذ )

 حلاٚعو, ػّخْ, حلأسدْ. , ؿخِؼش حٌؾشقسعبنت يبرغتيشحٌّذسؿش فٟ رٛسفش ػّخْ, 

(, حٌؼلالش ر١ٓ ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚسرل١ش حٌؾشوخص حٌقٕخػ١ش 2015حٌّقشٞ, ِلّذ ص٠ذحْ )

 غضس. -حٌـخِؼش حلإعلا١ِش ,سعبنت يبرغتيشحٌّذسؿش فٟ رٛسفش فٍغط١ٓ: دسحعش طل١ٍ١ٍش, 

طزؼش حلأٌٟٚ, دحس حٌّغ١شس , حٌأعبعيبث في الإداسة انًبنيت(, 2015حٌٕؼ١ّٝ, ػذٔخْ ٚحٌخشؽش, ٠خع١ٓ )

 حلأسدْ.-ٌٍٕؾش ٚحٌظٛص٠غ ٚحٌطزخػش, ػّخْ

 فٟسأط حٌّخي حٌؼخًِ  فٟحٌّطٍٛد  حلاعظؼّخس(. "ططٛس ّٔٛرؽ ٌٍظٕزئ رّغظٜٛ 2005) فٟح١ٌٕف, خخٌذ لا 

و١ٍش  حٌؼشر١ش, ؿخِؼش ػّخْ دكتىساِسعبنت حٌؾشوخص حٌقٕخػ١ش حٌّغخّ٘ش حٌؼخِش حلأسد١ٔش". 

 حلأسدْ. -ٚحٌّخ١ٌش حٌؼ١ٍخ حٌذسحعخص حلإدحس٠ش

(. "أػش ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ػٍٝ سرل١ش حٌزٕٛن حٌظـخس٠ش حلأسد١ٔش". 2018حٌٕٛحفشٖ, رلاي خٍف )

 حلأسدْ. -ٚحٌؼٍَٛ حلإدحس٠ش  حلالظقخد, و١ٍش سعبنت يبرغتيش

ص حٌّغخّ٘ش حٌؾشوخ فٟ حٌشرل١ش(. "أػش حدحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ػٍٝ 2017خٍف, ) ٘خٟٔرٕٝ علاِش, آ٠ش 

, ؿخِؼش سعبنت يبرغتيشحٌؼخِش حلأسد١ٔش حٌّظؼخٍِش هزمخً ٌٍؾش٠ؼش حلإعلا١ِش: دسحعش ١ِذح١ٔش". 

 ٚحٌؼٍَٛ حلإدحس٠ش, حلأسدْ.   حلالظقخدح١ٌشِٛن, و١ٍش 

(, حٌؼلالش ر١ٓ دٚسس حٌظل٠ًٛ حٌٕمذٞ ٚحٌشرل١ش, ٚحٌغ١ٌٛش ٚسأط حٌّخي 2012رٛعخكش, فخثضس فٛم١ً  )

سعبنت يبرغتيش طز١م١ش ػٍٝ حٌؾشوخص حٌقٕخػ١ش حٌّذسؿش فٟ عٛق ػّخْ حٌّخٌٟ, حٌؼخًِ: دسحعش ط

 , ؿخِؼش ح١ٌشِٛن, و١ٍش حلالظقخد ٚحٌؼٍَٛ حلإدحس٠ش, حلأسدْ.غيش يُشىسة

ادحسس سأط  فٟ(, حٌؼلالش حٌظؼ٠ٛن١ش ر١ٓ دٚسس حٌؼخثذ ٚحٌّخخهشس, 2005ؿخد حٌشعٛي, حًِ ٠ٛعف ِلّذ  )

 , ؿخِؼش أَ دسِخْ حلإعلا١ِش, حٌغٛدحْ,الإداسيت نهبحىث انؼهًيتيزهت انؼهىو حٌّخي حٌؼخًِ, 

(1:)35-78. 
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(, حٌؼلالش ر١ٓ ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚحٌشرل١ش فٟ حٌؾشوخص: دسحعش 2009سحمٟ, كّذ ػزذحٌلغ١ٓ )

يزهت انقبدعيت نهؼهىو , 2002_  1995طل١ٍ١ٍش فٟ ػ١ٕش ِٓ حٌؾشوخص حٌقٕخػ١ش حٌؼشحل١ش ٌٍّذس  

 .37-8(: 4)11و١ٍش حلإدحسس ٚحلالظقخد, ؿخِؼش حٌمخدع١ش,  ,الاقتصبديتالإداسيت و

, و١ٍش حٌظـخسس, ؿخِؼش  حٌضلخص٠ك, دحس انتحهيم انًبني انُظشيت وانتطبيق(, 2015ع٠ٍُٛ, كغٓ ػٍٝ ِلّذ )

 حلإِزشحهٛس ٌٍطزخػش.

ادحسس حلأػّخي. (, ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ. ِلخمشس اٌىظش١ٔٚش لٕخس لغُ 2011علاَ, أعخِش ػضِٟ )

 حٌٍّّىش حٌؼشر١ش حٌغؼٛد٠ش: ؿخِؼش حٌٍّه خخٌذ.

(, سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚأػشٖ ػٍٝ حٌشرل١ش: دسحعش ططز١م١ش ػٍٝ حٌؾشوخص 2018ه٠ٛشػ, ػزذالله ػ٠ٛذ )

, حٌّٕظّش حٌؼشر١ش ٌٍظ١ّٕش حلإدحس٠ش, ؿخِؼش حٌذٚي حٌؼشر١ش, انًزهت انؼشبيت نلإداسةحٌقٕخػ١ش حلأسد١ٔش, 

38(2 :)89-106. 

 , دحس أٌفخ ٌٍٛػخثك, لغطٕط١ٕ١ش, حٌـضحثش.إداسة سأط انًبل انؼبيم(, 2017وخفٟ, ِقطفٟ )

سرل١ش حٌّٕؾؤس: دسحعش طل١ٍ١ٍش ػٍٝ  (, ادحسس سأط حٌّخي حٌؼخًِ ٚطؤػ١شٖ ػ2010ٍٝوٍؼ, اعّخػ١ً اكغخْ )

 .169-1, ؿخِؼش كٍذ, سعبنت يبرغتيشحٌّٕؾآص حٌقٕخػ١ش, 
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Abstract: 

 This study aimed to investigate the relationship between the variables of 

capital, profitability, and operational return, and to verify the ability of these 

variables in the financial performance of companies to the best. A group of 

controlling variables, the financial leverage of financial assets, and the liquidity 

ratio, were identified to achieve the objectives of the study on a sample of (76). 

2018 with a total of (380) For the purpose of testing the supposed relationships, 

the study used some statistical methods, including multiple linear and non-linear 

regression as statistical tools for analysis purposes, and access to the explanatory 

variables that have an impact on the dependent variable, as well as highlighting 

the contribution percentage of each explanatory variable to the relationship with 

the dependent variable. 

        The results of the statistical analysis showed the existence of a strong 

negative significant correlation between some of the independent variables 

(average collection period, inventory turnover rate, average payment period) and 

the dependent variable profitability, and this means that the greater the average 

collection period, the average inventory transfer period, The average payment 

period whenever it negatively affects the profitability of the company. While the 

results of the statistical analysis showed a strong positive significant correlation 

between the cash transfer cycle and profitability. It also indicated that there is a 

statistically significant negative relationship between (liquidity - leverage - 

financial assets to total assets) as control variables, and corporate profitability. 

While there is a positive statistically significant relationship between (company 

size, growth rate), and profitability. The results of the quadratic function were 

that there is a non-linear relationship between the independent variables and 

profitability, which means that there are optimal levels of working capital that 

balance between benefit and cost and maximize corporate profitability. 

Keywords: working capital, cash transfer cycle, profitability. 


