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انخأثٍش انٕسٍظ نهخًٌٕم الإئخًاًَ ػهى انؼلالت بٍٍ انؼٕايم انذاخهٍت ٔانخاسخٍت 

 انًإثشة ػهى سبحٍت انششكاث انًصشٌت انًمٍذة فً انبٕسصت انًصشٌت

 ٔنٍذ يشسً

ئداسة الأػًال، الأكادًٌٍت انؼشبٍت نهؼهٕو ٔانخكُٕنٕخٍا ٔانُمم ، انذساساث انؼهٍا كهٍت دكخٕساِ باحث

 انبحشي، الإسكُذسٌت، يصش

 ححج اششاف

 ػًشٔ ٌٕسف /الأسخار انذكخٕس

ٔكٍم انكهٍت نهشإٌٔ انخؼهًٍٍت، انذساساث انؼهٍا  كهٍت ئداسة الأػًال، الأكادًٌٍت انؼشبٍت نهؼهٕو 

 صشٔانخكُٕنٕخٍا ٔانُمم انبحشي، الإسكُذسٌت، ي

 دكخٕس/ يشٔاٌ ػايش

كهٍت نهشإٌٔ انخذسٌبٍت ٔخذيت انًدخًغ، انذساساث انؼهٍا كهٍت ئداسة الأػًال، الأكادًٌٍت نٔكٍم ا

 انؼشبٍت نهؼهٕو ٔانخكُٕنٕخٍا ٔانُمم انبحشي، الإسكُذسٌت، يصش

 دكخٕس/ كشٌى انفحاو

انًحاسبت ٔ الإداسة انًانٍت، كهٍت الإداسة ٔانخكُٕنٕخٍا، الأكادًٌٍت انؼشبٍت نهؼهٕو  يذسس

 ٔانخكُٕنٕخٍا ٔانُمم انبحشي، الإسكُذسٌت، يصش

 هخص :انً

رٙذف اٌذساعخ اٌٝ رؾ١ًٍ اٌزؤص١ش اٌٛع١ؾ ٌٍز٠ًّٛ الائزّبٟٔ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ       

اٌّظش٠خ اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ٚسثؾ١خ اٌششوبد 

اٌّظش٠خ، ٚرٌه فٟ ظً الأصِبد الالزظبد٠خ اٌّؼبطشح، ٚأصِخ اٌغ١ٌٛخ إٌبرغخ ػٓ 

رؼ٠ُٛ عؼش اٌظشف ٚاسرفبع ِؼذلاد اٌزؼخُ ٚأعؼبس اٌفبئذح. اعزخذِذ اٌذساعخ 

إٌّٙظ اٌىّٟ اٌزؾ١ٍٍٟ، ِؼزّذًح ػٍٝ ث١بٔبد ِب١ٌخ ِٕشٛسح ٌؼذد ِٓ اٌششوبد اٌّذسعخ 

لاس فزشاد الزظبد٠خ ِخزٍفخ، ٚرُ اعزخذاَ إٌّزعخ ثبٌّؼبدلاد ا١ٌٙى١ٍخ ٌزؾ١ًٍ خلاي ص

الزظشد ؽذٚد اٌذساعخ ػٍٝ اٌششوبد اٌّظش٠خ اٌّم١ذح فٟ  .اٌؼلالبد ث١ٓ اٌّزغ١شاد

، ِغ اٌزشو١ض ػٍٝ رؤص١ش وً ِٓ 6162اٌٝ  6106اٌجٛسطخ خلاي اٌفزشح ِب ث١ٓ 
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الائزّبْ، ِٚؼذي اٌزؾظ١ً، ٚؽغُ اٌششوخ، اٌؼّبٔبد ِٓ الأطٛي اٌضبثزخ، ِٚخبؽش 

رٛطٍذ  .ثبلإػبفخ اٌٝ اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ اٌّّضٍخ فٟ عؼش اٌظشف ٚعؼش اٌفبئذح

اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ٌٍؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ػٍٝ 

١ش، ٚأْ الأداء اٌّبٌٟ، وّب أظٙشد إٌزبئظ أْ ؽغُ اٌششوخ ٠غ١ش ِٓ ؽج١ؼخ ٘زا اٌزؤص

ب فٟ رؼض٠ض اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّئصشح  ًِ اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ ٠ٍؼت دٚسًا ٚع١طبً ٘ب

 .ٚالأداء اٌّبٌٟ. وّب رج١ٓ اخزلاف الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ثبخزلاف اٌفزشاد الالزظبد٠خ

أٚطذ اٌذساعخ ثؼشٚسح رؾغ١ٓ وفبءح اداسح اٌغ١ٌٛخ ٚالائزّبْ ٌذٜ اٌششوبد، 

ٝ الاعزفبدح ِٓ اٌزغ١ٙلاد الائزّب١ٔخ، ثبلإػبفخ اٌٝ أ١ّ٘خ رط٠ٛش ٚرؼض٠ض اٌمذسح ػٍ

 .اعزشار١غ١بد ِب١ٌخ أوضش ِشٚٔخ رزٕبعت ِغ رغ١شاد اٌج١ئخ الالزظبد٠خ

 حٍتاخكهًاث يف

ِؼذي  -ِخبؽش الائزّبْ -اٌؼّبٔبد ِٓ الأطٛي اٌضبثزخ  -اٌز٠ًّٛ الإئزّبٟٔ      

 .اٌفبئذح ِؼذي  -عؼش اٌظشف  -ؽغُ اٌششوخ  -اٌزؾظ١ً 

Abstract  

      This study aims to analyze the mediating effect of credit 

financing on the relationship between internal and external 

factors and the profitability of Egyptian companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange, considering contemporary economic 

crises, liquidity shortages, currency devaluation, and rising 

inflation and interest rates. The study adopted a quantitative 

analytical approach, relying on published financial data for a 

sample of listed companies over three different economic 

periods, using structural equation modeling (SEM) to examine 

the relationships between variables. The study is limited to 

Egyptian listed companies between 2016 and 2023, focusing on 

the impact of internal factors such as fixed asset collateral, credit 
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risk, collection rate, and company size, alongside external factors 

including exchange rates and interest rates. The findings reveal a 

statistically significant effect of both internal and external factors 

on financial performance, with company size moderating this 

relationship. Moreover, credit financing was found to play a 

crucial mediating role in strengthening the link between 

influencing factors and corporate profitability. The results also 

showed that financial performance varies across different 

economic periods. The study recommends enhancing companies' 

liquidity and credit management efficiency, promoting better 

utilization of credit facilities, and developing more flexible 

financial strategies in response to changing economic conditions. 

Key words: 

      Financial Performance - Fixed asset collateral -  Credit risk - 

Collection rate - Company size-Exchange rates – Interest rate. 

 ذيتمانً -1

رشٙذ اٌج١ئخ الالزظبد٠خ اٌّظش٠خ فٟ اٌغٕٛاد الأخ١شح ِغّٛػخ ِٓ اٌزؾٛلاد       

ءح الأعٛاق، ٚاعزمشاس أداء اٌششوبد، ٚػٍٝ اٌغزس٠خ اٌزٟ أصشّد ثشىً ِجبشش ػٍٝ وفب

سأعٙب اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ. فّغ رؼبلت الأصِبد اٌؼب١ٌّخ، ٚاِزذاد 

رذاػ١برٙب اٌٝ الالزظبداد إٌبشئخ، ثذأد رزضا٠ذ ؽذح اٌزؾذ٠بد اٌزٟ رٛاعٙٙب اٌششوبد، 

اٌزشغ١ً ٔز١غخ ٌمشاساد لا ع١ّب فٟ ِب ٠زؼٍك ثؤصِخ اٌغ١ٌٛخ ٚاٌزؼخُ ٚاسرفبع رىب١ٌف 

الإطلاػ الالزظبدٞ، أثشص٘ب رؾش٠ش عؼش اٌظشف، ٚسفغ اٌذػُ، ٚص٠بدح أعؼبس 

اٌفبئذح اٌجٕى١خ. وً ٘زٖ اٌّزغ١شاد رغججذ فٟ خٍك ث١ئخ ِب١ٌخ ِؼطشثخ، دفؼذ وض١شًا 

ِٓ اٌششوبد اٌٝ ِشاعؼخ اعزشار١غ١برٙب اٌز١ٍ٠ّٛخ ٚاٌجؾش ػٓ ِظبدس ر٠ًّٛ أوضش 

 .(Hassan & Nassar, 2022) ِشٚٔخ
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ٚفٟ ظً ِب رشٙذٖ اٌج١ئخ الالزظبد٠خ اٌّظش٠خ ِٓ رطٛساد ِزغبسػخ ٚرؾذ٠بد       

، 6106ِزضا٠ذح، خبطخ ثؼذ ِٛعبد الإطلاػ الالزظبدٞ اٌزٟ رجٕزٙب اٌذٌٚخ ِٕز ػبَ 

ٚاٌزٟ شٍّذ رؼ٠ُٛ عؼش اٌظشف، ٚسفغ أعؼبس اٌفبئذح، ٚاػبدح ١٘ىٍخ اٌذػُ، ِب 

خ سأط اٌّبي ٚث١ئخ الأػّبي وىً. ٚلذ رغججذ ٘زٖ اٌزؾٛلاد، أؼىظ ثٛػٛػ ػٍٝ رىٍف

ِمشٚٔخ ثزذاػ١بد أصِبد ػب١ٌّخ ِضً عبئؾخ وٛسٚٔب ٚاٌؾشة اٌشٚع١خ الأٚوشا١ٔخ، فٟ 

اخزلالاد عٛ٘ش٠خ فٟ ِغز٠ٛبد اٌغ١ٌٛخ اٌّزبؽخ ٌذٜ اٌششوبد اٌّظش٠خ، خظٛطًب 

 ٚشفبف١خ الإفظبػ اٌّبٌٟ رٍه اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ، ٚاٌزٟ رشرجؾ ثزٛلؼبد اٌّغزضّش٠ٓ

(El-Komi & Abdelaziz, 2023). 

٠غزمطت اٌز٠ًّٛ ا٘زّبَ اٌؼذ٠ذ ِٓ الالزظبد١٠ٓ لاسرجبؽٗ اٌٛص١ك ثبٌز١ّٕخ       

الالزظبد٠خ، ٚثبٌشغُ ِٓ رؼذد أعب١ٌجٗ اٌّزبؽخ الا أْ اٌغجً اٌىف١ٍخ لاعزخذاِٙب الأِضً 

لأٞ الزظبد، خبطخ ِغ ٚعؼٍٙب ِىٍّخ ٌجؼؼٙب اٌجؼغ ٠شىً اٌزؾذٞ الأوجش 

اٌزطٛساد اٌؼب١ٌّخ اٌّؼبطشح اٌزٟ ثذأد رغزبػ اٌؼبٌُ ِئخشاً ػٍٝ ِخزٍف الأطؼذح 

اٌضمبف١خ، الاعزّبػ١خ ٚاٌغ١بع١خ ٚاٌزٟ أٌمذ ثظلاٌٙب ػٍٝ ِخزٍف دٚي اٌؼبٌُ ِٓ خلاي 

اٌزؾٛلاد ثبرغبٖ اؽلاق لٜٛ اٌغٛق ٚرؾش٠ش اٌّجبدلاد ٚؽشوخ سإٚط الأًٌِٛ ٚإصاٌخ 

١غ اٌم١ٛد اٌزغبس٠خ ٚاٌزشش٠ؼ١خ ٚاٌزٕظ١ّ١خ اٌّزؼٍمخ ثىً لطبػبد الالزظبد أٚ رخف

 (.6166)سشٛاْ، 

ٚرجشص أ١ّ٘خ اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ وؤداح سئ١غ١خ ٌٍؾظٛي ػٍٝ اٌغ١ٌٛخ اٌزشغ١ٍ١خ       

ٚالاعزضّبس٠خ. فبٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ، عٛاء وبْ ػٍٝ ١٘ئخ لشٚع ِظشف١خ، أٚ رغ١ٙلاد 

٠ّضً أؽذ اٌؾٍٛي اٌّّىٕخ ٌزغبٚص اٌؼغٛؽ اٌّب١ٌخ اٌزٟ رزؼشع ٌٙب ائزّب١ٔخ رغبس٠خ، 

اٌششوبد، ثّب ٠ز١ؼ ٌٙب الاعزّشاس٠خ ٚرؾم١ك ػٛائذ ِغزذاِخ. غ١ش أْ الاعزفبدح ِٓ ٘زا 

اٌز٠ًّٛ لا رزؾمك ثزاد اٌفؼب١ٌخ ٌذٜ ع١ّغ اٌششوبد، ار رزذخً ػذح ػٛاًِ داخ١ٍخ 

 .(Chilembo, 2021) ٌّبٌٟ ٚاٌشثؾ١خٚخبسع١خ فٟ رؾذ٠ذ ِذٜ رؤص١شٖ ػٍٝ الأداء ا

اٌؼّبٔبد اٌّمذِخ ِٓ الأطٛي اٌضبثزخ، ِٚخبؽش  اٌذاخ١ٍخ ِضًاٌؼٛاًِ  رغُٙ      

الائزّبْ، ِٚؼذي رؾظ١ً اٌّغزؾمبد، ثبلإػبفخ اٌٝ ؽغُ اٌششوخ ثبػزجبسٖ ِؾذدًا 

سئ١غ١بً لإِىب١ٔخ اٌٛطٛي اٌٝ ِظبدس اٌز٠ًّٛ. فىً ِٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ٠غبُ٘ ثشىً 
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ِجبشش فٟ رشى١ً لذسح اٌششوخ ػٍٝ اداسح اٌزضاِبرٙب ٚرؾم١ك الاعزمشاس اٌّبٌٟ. فٟ 

اٌٛلذ رارٗ، رٛاعٗ اٌششوبد اٌّظش٠خ ػٛاًِ خبسع١خ ػبغطخ، ِضً رمٍجبد عؼش 

اٌظشف ٚاسرفبع أعؼبس اٌفبئذح، ّٚ٘ب ِٓ أثشص ِؾذداد رىٍفخ اٌز٠ًّٛ فٟ اٌّشؽٍخ 

غ١بة ع١بعبد ِب١ٌخ ِزىبٍِخ فٟ ثؼغ اٌؾب١ٌخ. اْ رفبػً ٘زٖ اٌؼٛاًِ، فٟ ظً 

اٌششوبد، أدٜ اٌٝ رشاعغ فٟ ِغز٠ٛبد اٌشثؾ١خ، ٚاسرفبع ِغزٜٛ اٌّخبؽش اٌزشغ١ٍ١خ 

 .(Hassan & Nassar, 2022)ٚاٌز١ٍ٠ّٛخ 

رؼُذ طؼٛثخ اٌٛطٛي اٌٝ اٌز٠ًّٛ أؽذ اٌزؾذ٠بد اٌغٛ٘ش٠خ اٌزٟ رٛاعٗ اٌششوبد        

جٕٛن اٌّشرجطخ ثٛعٛد ػّبٔبد ل٠ٛخ، ٚعغً اٌّظش٠خ، لا ع١ّب فٟ ظً اشزشاؽبد اٌ

ائزّبٟٔ ِغزمش، ٚ٘ٛ أِش لا ٠زٛافش ٌذٜ وض١ش ِٓ اٌششوبد اٌّزٛعطخ ٚاٌظغ١شح، ثً 

ٚؽزٝ ثؼغ اٌششوبد اٌىجشٜ اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ. ٚرش١ُش اٌذساعبد اٌؾذ٠ضخ اٌٝ أْ 

ٍجبد أخفبع وفبءح اداسح اٌز٠ًّٛ ٚاٌزؾظ١ً، ٚػذَ ٚعٛد أدٚاد رؾٛؽ فؼّبٌخ ػذ رم

 .(Fawzy & Hegazy, 2024)اٌغٛق، لذ ػبػف ِٓ ؽذح ٘زٖ الأصِخ 

ِٓ ٕ٘ب رٕجغ أ١ّ٘خ ٘زٖ اٌذساعخ، اٌزٟ رغؼٝ اٌٝ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ اٌّؼمذح ث١ٓ       

اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ اٌّئصشح ػٍٝ اٌشثؾ١خ، ٚدٚس اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ وّزغ١ش 

٠ؾُغٓ اعزضّبس٘ب فٟ ارغبٖ ٠شفغ ِٓ وفبءح ٚع١ؾ لذ ٠خُفف ِٓ رؤص١ش رٍه اٌؼٛاًِ، أٚ 

الأداء اٌّبٌٟ. ار رغؼٝ اٌذساعخ اٌٝ رمذ٠ُ اؽبس رؾ١ٍٍٟ ٠غبػذ اٌششوبد، ٚطٕبع 

اٌمشاس، ػٍٝ فُٙ اٌذ٠ٕب١ِى١بد اٌّئعغ١خ ٚاٌى١ٍخ اٌزٟ رؾىُ رؤص١ش اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ 

 ٌزغ١شاد اٌغٛق ػٍٝ اٌشثؾ١خ، ٚالزشاػ ع١بعبد ِب١ٌخ ٚرشغ١ٍ١خ أوضش فبػ١ٍخ ٚاعزغبثخ

(Ahmed & Osama, 2024). 

رىّٓ أثشص اٌزؾذ٠بد اٌزٟ رٛاعٗ اٌششوبد اٌّظش٠خ فٟ ِؾذٚد٠خ اٌٛطٛي اٌٝ ٚ      

اٌز٠ًّٛ إٌّبعت، عٛاء ثغجت ػؼف اٌؼّبٔبد، أٚ أخفبع اٌغذاسح الائزّب١ٔخ، أٚ 

ذ٠بد اٌّشرجطخ اسرفبع رىٍفخ اٌز٠ًّٛ إٌبرغخ ػٓ أعؼبس اٌفبئذح اٌّزمٍجخ، فؼلًا ػٓ اٌزؾ

ثزمٍجبد عؼش اٌظشف، ِب ٠ئدٞ اٌٝ خًٍ فٟ ١٘ىً اٌزىب١ٌف ٚرشاعغ اٌمذسح ػٍٝ اٌزخط١ؾ 

اٌّبٌٟ اٌغ١ٍُ. ٠ٚشرجؾ رٌه أ٠ؼًب ثؼؼف وفبءح ٔظُ اٌزؾظ١ً اٌذاخ١ٍخ، ٚاسرفبع ٔغت 

 (Fawzy & Hegazy, 2024)   اٌذ٠ْٛ اٌّؼذِٚخ، ٚ٘ٛ ِب ٠فبلُ أصِبد اٌغ١ٌٛخ
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اٌزذاػ١بد اٌّغزّشح ٌلأصِخ الالزظبد٠خ اٌؼب١ٌّخ، اٌٝ عبٔت رطج١ك ؽضِخ مذ عبّ٘ذ ٌ      

ِٓ لشاساد الإطلاػ الالزظبدٞ اٌزٟ رؼّٕذ رؼ٠ُٛ عؼش اٌظشف ٚسفغ اٌذػُ ٚص٠بدح 

أعؼبس اٌفبئذح، فٟ ص٠بدح رىب١ٌف اٌزشغ١ً ٚرآوً اٌم١ّخ اٌششائ١خ ٌٍٕمذ، ٚ٘ٛ ِب أؼىظ عٍجبً 

زمشاس ِبٌٟ ٚسثؾ١خ ِغزذاِخ. ٚلذ اصدادد ٘زٖ ػٍٝ لذسح اٌششوبد ػٍٝ رؾم١ك اع

اٌزؾذ٠بد ؽذحً ِغ الاسرفبع اٌٍّؾٛظ فٟ ِؼذلاد اٌزؼخُ، ِب شىً ػغٛؽبً ِضدٚعخ ػٍٝ 

رغؼٝ اٌششوبد عب٘ذحً ٌٍؾظٛي ػٍٝ  ِٚٓ صُ .الإ٠شاداد ٚاٌزىب١ٌف ػٍٝ ؽذٍ عٛاء

اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ وؤؽذ  اٌغ١ٌٛخ اٌىبف١خ ٌزٍج١خ اٌزضاِبرٙب اٌز١ٍ٠ّٛخ ٚاٌزشغ١ٍ١خ، ٕٚ٘ب ٠جشص

الأدٚاد اٌّؾٛس٠خ اٌزٟ لذ رغُٙ فٟ رؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ ٚرؼض٠ض اٌشثؾ١خ. ٠ٚشًّ اٌز٠ًّٛ 

الائزّبٟٔ اٌزغ١ٙلاد اٌّظشف١خ، ٚاٌمشٚع اٌّجبششح، ٚر٠ًّٛ اٌّٛسد٠ٓ، ٚغ١ش٘ب ِٓ 

اٌز٠ًّٛ  الأدٚاد اٌزٟ رُّىٓ اٌششوبد ِٓ ِٛاعٙخ أػجبء اٌغ١ٌٛخ اٌّئلزخ. غ١ش أْ أصش ٘زا

ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ لا ٠ّىٓ فّٙٗ فٟ ِؼضي ػٓ ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌّئصشح، عٛاء 

رٍؼت ِغّٛػخ ِٓ اٌّزغ١شاد ؽ١ش فؼٍٝ اٌّغزٜٛ اٌذاخٍٟ،  .اٌذاخ١ٍخ ِٕٙب أٚ اٌخبسع١خ

ب فٟ رؾذ٠ذ ِذٜ فؼب١ٌخ اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ، ِضً اٌؼّبٔبد اٌّمذِخ ِٓ الأطٛي  ًّ دٚسًا ؽبع

بؽش الائزّبْ اٌّشرجطخ ثبٌؼ١ًّ، ِٚؼذي رؾظ١ً اٌّغزؾمبد، ثبلإػبفخ اٌٝ اٌضبثزخ، ِٚخ

ؽغُ اٌششوخ ٔفغٗ ثٛطفٗ أؽذ اٌؼٛاًِ اٌزٟ رؾذد ِذٜ اِىب١ٔخ إٌفبر اٌٝ ِظبدس اٌز٠ًّٛ 

اٌجٕى١خ. أِب ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌخبسعٟ، فزؼُذ رمٍجبد عؼش اٌظشف ٚاسرفبع أعؼبس اٌفبئذح ِٓ 

ثشىً ِجبشش ػٍٝ رىٍفخ اٌز٠ًّٛ ٚػٍٝ لذسح اٌششوبد ػٍٝ اٌؼٛاًِ اٌؾبوّخ اٌزٟ رئصش 

ٚأطلالبً ِٓ ٘زٖ اٌّؼط١بد، رزجٍٛس اٌّشىٍخ  .ر١ٌٛذ أسثبػ ؽم١م١خ فٟ ث١ئخ الزظبد٠خ ِزمٍجخ

اٌجؾض١خ فٟ ِذٜ لذسح اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ ػٍٝ ٌؼت دٚس اٌٛع١ؾ اٌزٞ ٠خُفف ِٓ أصش 

، ثؾ١ش ٠ُّىٓ أْ ٠غبُ٘ ٘زا إٌٛع ِٓ اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد

اٌز٠ًّٛ فٟ دػُ لذسح اٌششوبد اٌّظش٠خ اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ ػٍٝ اٌؾفبظ ػٍٝ أدائٙب 

 .اٌّبٌٟ ٚرؾم١ك ػٛائذ ِغزمشح فٟ ث١ئخ الزظبد٠خ رزغُ ثبلاػطشاة اٌّغزّش

 انشئٍسً انخانً: انخساؤلٔبُاء ػهٍّ حخًثم يشكهت انذساست فً الإخابت ػهى 

اٌٝ أٞ ِذٜ ٠غُٙ اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ وّزغ١ش ٚع١ؾ فٟ اٌزؤص١ش ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؼٛاًِ      

 اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ٚسثؾ١خ اٌششوبد اٌّظش٠خ اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ؟
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 ٔيٍ انخساؤل انشئٍسً انسابك حخفشع يُّ انخساؤلاث انفشػٍت انخانٍت:

ٓ الأطٛي اٌضبثزخ، ِخبؽش ِب رؤص١ش اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ )ِضً اٌؼّبٔبد ِ .0

الائزّبْ، ِؼذي اٌزؾظ١ً، ؽغُ اٌششوخ( ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ 

 اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ؟

ِب رؤص١ش اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ )ِضً عؼش اٌظشف ٚعؼش اٌفبئذح( ػٍٝ سثؾ١خ  .6

 اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ؟

اٌّظش٠خ اٌّم١ذح فٟ ِب ِذٜ رؤص١ش اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد  .2

 اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ؟

ً٘ ٠ٍؼت اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ دٚسًا ٚع١طبً فٟ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ  .4

 ٚسثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ؟

ً٘ ٠ٍؼت اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ دٚسًا ٚع١طبً فٟ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ  .5

 ٌّظش٠خ؟ٚسثؾ١خ اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ ا

 انذساساث انسابمتيشاخؼٍت ادبٍاث  -3

 الأداء انًانً

٠ؼُذ الأداء اٌّبٌٟ ِٓ اٌّفب١ُ٘ الأعبع١خ فٟ ِغبلاد الإداسح اٌّب١ٌخ، ؽ١ش ٠غُزخذَ       

ٌزم١١ُ ِذٜ وفبءح ٚفؼب١ٌخ اٌّئعغخ فٟ اعزخذاَ ِٛاسد٘ب ٌزؾم١ك أ٘ذافٙب اٌّب١ٌخ. ٠ؼُذ 

اٌزٟ رغُزخذَ ٌزم١١ُ وفبءح ٚفؼب١ٌخ اٌششوبد فٟ رؾم١ك الأداء اٌّبٌٟ ِٓ أُ٘ اٌّئششاد 

أ٘ذافٙب الالزظبد٠خ. ؽ١ش ٠ؼُزجش الأداء اٌّبٌٟ ِئششًا ؽ٠ٛ١بً ػٍٝ اٌظؾخ اٌّب١ٌخ 

ٌٍّئعغخ، ٠ٚغُزخذَ ِٓ لجً اٌّغزضّش٠ٓ ٚالإداسح ٚأطؾبة اٌّظٍؾخ ا٢خش٠ٓ لارخبر 

ئششاد ِضً اٌشثؾ١خ، لشاساد ِغز١ٕشح. رزؼذد ؽشق ل١بط الأداء اٌّبٌٟ، ٚرشًّ ِ

٠ٚؼىظ الأداء اٌّبٌٟ لذسح اٌششوخ ػٍٝ  .اٌغ١ٌٛخ، اٌّذ١ٔٛ٠خ، ٚاٌؼبئذ ػٍٝ الاعزضّبس

اعزخذاَ ِٛاسد٘ب ثىفبءح ٌزؾم١ك الأسثبػ ٚإٌّٛ اٌّغزذاَ، ِّب ٠غؼٍٗ ِؾٛس ا٘زّبَ 

 . (Al-Ali & Hussain, 2022)اٌّغزضّش٠ٓ ٚالإداسح ػٍٝ ؽذ عٛاء 
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 انًانً يإششاث لٍاس الأداء

رزؼذد ِئششاد ل١بط الأداء اٌّبٌٟ ثبػزجبس٘ب أدٚاد رؾ١ٍ١ٍخ رٙذف اٌٝ رم١١ُ       

اٌٛػغ اٌّبٌٟ ٌٍّئعغخ، ٚرشًّ ِغّٛػخ ِٓ اٌّئششاد اٌى١ّخ ِضً ِئششاد 

اٌغ١ٌٛخ، اٌشثؾ١خ، اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ، ا١ٌٙىً اٌشأعّبٌٟ، ٚاٌؼبئذ ػٍٝ الاعزضّبس. رغبػذ 

ذسح إٌّشؤح ػٍٝ اداسح ِٛاسد٘ب اٌّب١ٌخ ثفؼب١ٌخ ٌزؾم١ك أ٘ذافٙب ٘زٖ اٌّئششاد فٟ رزجغ ل

ٌم١بط  (ROA) اٌزشغ١ٍ١خ ٚالاعزشار١غ١خ. فّضلاً، ٠غُزخذَ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي

ِذٜ وفبءح اٌششوخ فٟ اعزخذاَ أطٌٛٙب ٌزؾم١ك الأسثبػ، ث١ّٕب ٠ؼىظ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ 

بساد اٌّلان. ٚرىزغت ٘زٖ اٌّئششاد اٌؼبئذ اٌّؾمك ِٓ اعزضّ (ROE) ؽمٛق اٌٍّى١خ

أ١ّ٘خ خبطخ ػٕذ ِمبسٔزٙب ػجش فزشاد ص١ِٕخ أٚ ث١ٓ ششوبد داخً ٔفظ اٌمطبع، ِّب 

-Al) ٠غبػذ فٟ اٌىشف ػٓ اٌزغ١شاد فٟ الأداء ٚرؾذ٠ذ ِٛاؽٓ اٌمٛح ٚاٌؼؼف

Qudah & Al-Sartawi, 2022). 

 انشبحٍت كًإشش نلأداء انًانً

اٌّئششاد اٌى١ّخ اٌّغزخذِخ فٟ رم١١ُ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد، رؼُذ اٌشثؾ١خ ِٓ أثشص       

ؽ١ش رؼُجش ػٓ لذسح اٌّئعغخ ػٍٝ ر١ٌٛذ أسثبػ ِٓ أٔشطزٙب اٌزشغ١ٍ١خ ٚالاعزضّبس٠خ. 

 ٚرمُبط اٌشثؾ١خ ثؼذح ِئششاد سئ١غ١خ ِضً ٘بِش طبفٟ اٌشثؼ، ٚاٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي

(ROA)ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ، (ROE)وفبءح الإداسح فٟ رٛظ١ف  ، ٟٚ٘ رؼىظ

 .(Hassan & El-Baz, 2021) اٌّٛاسد اٌّب١ٌخ ٚرؾم١ك ػٛائذ ٌٍّغب١ّ٘ٓ

ِٓ عبٔت آخش، رئصش اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ ِضً اٌزؼخُ، ٚاٌغ١بعبد إٌمذ٠خ، ٚاٌج١ئخ       

اٌزٕظ١ّ١خ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌشثؾ١خ، خبطخ فٟ الالزظبداد إٌبشئخ ِضً ِظش. ٚلذ أظٙشد 

أْ اٌششوبد راد اٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ، اٌزٟ رزى١ف ِغ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ػجش  رؾ١ٍلاد اٌغٛق

أدٚاد ِضً اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ اٌزوٟ، رؾبفع ػٍٝ ِغز٠ٛبد سثؾ١خ ا٠غبث١خ ؽزٝ فٟ اٌفزشاد 

 .(Abdel-Karim & Soliman, 2024) الالزظبد٠خ اٌظؼجخ

ش ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ٠ٚؼُذ اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ أؽذ اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ اٌزٟ رئص      

اٌؼٛاًِ اٌّئصشح ٚسثؾ١خ اٌششوبد. فبرا رُ اعزخذاِٗ ثىفبءح، فبٔٗ ٠ؼُضص ِٓ اٌؼبئذ ػٍٝ 

الاعزضّبس، أِب فٟ ؽبي عٛء اعزخذاِٗ، فبٔٗ ٠ئدٞ اٌٝ رآوً الأسثبػ ٔز١غخ اسرفبع 
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اٌزىب١ٌف اٌز١ٍ٠ّٛخ. ٚرئوذ الأدث١بد اٌؾذ٠ضخ أ١ّ٘خ اٌّٛاءِخ ث١ٓ ع١بعخ الالزشاع 

 .(Taha & Ragab, 2025) ىً اٌزىب١ٌف ٌؼّبْ رؼظ١ُ اٌشثؾ١خ١٘ٚ

 (ROA) يؼذل انؼائذ ػهى الأصٕل

ِٓ أثشص   (Return on Assets - ROA)٠ؼُذ ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي       

ِئششاد اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٚاٌشثؾ١خ فٟ اٌٛلذ رارٗ، ار ٠م١ظ لذسح اٌششوخ ػٍٝ رؾم١ك 

طبفٟ أسثبػ ِٓ اعّبٌٟ أطٌٛٙب. ٠ؾُغت ٘زا اٌّئشش ِٓ خلاي لغّخ طبفٟ اٌذخً 

ػٍٝ اعّبٌٟ الأطٛي، ِب ٠جُشص ِذٜ فؼب١ٌخ اٌششوخ فٟ رٛظ١ف أطٌٛٙب ٌزؾم١ك 

ب فٟ رم١١ُ وفبءح الإداسح، ؽ١ش أْ اسرفبػٗ ٠ش١ُش اٌٝ ِؼ١بسًا ِٙ ROA اٌؼٛائذ. ٠ّٚضً ًّ

لذسح إٌّشؤح ػٍٝ اداسح أطٌٛٙب ٚرؾم١ك ألظٝ اعزفبدح ِٕٙب فٟ خٍك أسثبػ رشغ١ٍ١خ. 

وّئشش سئ١غٟ ػٕذ اٌّمبسٔخ ث١ٓ اٌششوبد فٟ اٌمطبػبد وض١فخ  ROA وّب ٠غُزخذَ

بؽبً ِجبششًا الأطٛي. ٚلذ أظٙشد دساعبد ؽذ٠ضخ أْ ٘زا اٌّئشش ٠شرجؾ اسرج

 & Ali) ثبٌمشاساد اٌّزؼٍمخ ثبلاعزضّبس ؽ٠ًٛ الأعً ٚوفبءح اعزخذاَ اٌّٛاسد

Zhang, 2023). 

 (ROE) يؼذل انؼائذ ػهى حمٕق انًهكٍت

أؽذ أُ٘  (Return on Equity - ROE)٠ّضً ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ       

ن، ؽ١ش ٠م١ظ اٌؼبئذ اٌّؾمك ِئششاد الأداء اٌّبٌٟ ِٓ ٚعٙخ ٔظش اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌّلا

ػٍٝ سأط اٌّبي اٌّغزضّش ِٓ لجً اٌّغب١ّ٘ٓ. ٠زُ ؽغبثٗ ِٓ خلاي لغّخ طبفٟ اٌشثؼ 

ػٍٝ اعّبٌٟ ؽمٛق اٌٍّى١خ، ٠ٚؼُجش ػٓ ِذٜ لذسح إٌّشؤح ػٍٝ ر١ٌٛذ الأسثبػ ِٓ خلاي 

داسح أداح ِؾٛس٠خ فٟ ل١بط اٌم١ّخ اٌزٟ رؼ١فٙب الإ ROE اٌّٛاسد اٌٌّّٛخ رار١بً. ٠ٚؼُزجش

 ٌٍّغب١ّ٘ٓ، ؽ١ش أْ اسرفبػٗ ٠ؼىظ أداءً ِب١ٌبً ل٠ٛبً ٚعبرث١خ اعزضّبس٠خ أوجش. وّب أْ

ROE  ٠غُزخذَ وّئشش سئ١غٟ فٟ رؾ١ًٍ اٌؼٛائذ اٌّب١ٌخ ٚرم١١ُ الاعزشار١غ١خ اٌّب١ٌخ

ٌٍششوبد، خظٛطًب فٟ الأعٛاق اٌزٟ رشٙذ رمٍجبد ر١ٍ٠ّٛخ. ٚلذ أوذد اٌذساعبد 

٘زا اٌّئشش ػّٓ ؽضِخ ِزىبٍِخ ٌزم١١ُ الأداء اٌّبٌٟ  اٌؾذ٠ضخ أ١ّ٘خ اعزخذاَ

 .(Rahman et al., 2024) ٚالاعزشار١غٟ ٌٍششوبد
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 انؼٕايم انذاخهٍت انخً حشحبظ بالأداء انًانً

رٍؼت اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ دٚسًا ِؾٛس٠بً فٟ رفغ١ش اٌزجب٠ٓ فٟ الأداء اٌّبٌٟ ث١ٓ اٌششوبد،       

ػٕبطش ٠ّىٓ ٌلإداسح اٌزؾىُ ف١ٙب أٚ اٌزؤص١ش ػ١ٍٙب ثشىً ار رٕجغ ِٓ داخً إٌّظّخ ٚرّضً 

ِجبشش. ٚرشًّ ٘زٖ اٌؼٛاًِ خظبئض رٕظ١ّ١خ ١٘ٚى١ٍخ ِضً ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ، ١٘ىً 

اٌٍّى١خ، ؽغُ اٌششوخ، ػّش٘ب اٌزشغ١ٍٟ، اػبفخ اٌٝ وفبءح الإداسح. رئصش ٘زٖ اٌّزغ١شاد 

خلاي ِب رٛفشٖ ِٓ ِشٚٔخ ِب١ٌخ أٚ ػٍٝ لذسح إٌّشؤح ػٍٝ رؾم١ك اٌشثؾ١خ ٚالاعزذاِخ ِٓ 

 .(Ahmed & Elamer, 2021) ِضا٠ب رٕبفغ١خ داخً اٌغٛق

 (Fixed Asset Collateral) انضًاَاث يٍ الأصٕل انثابخت

رّضً الأطٛي اٌضبثزخ أؽذ أُ٘ أدٚاد اٌؼّبْ فٟ ػ١ٍّبد اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ، ؽ١ش       

مشػ١ٓ، ٚثبٌزبٌٟ رؾُغّٓ ِٓ فشص رغُزخذَ وؼّبٔبد ِبد٠خ رمًٍ ِٓ ِخبؽش  ُّ اٌ

اٌؾظٛي ػٍٝ ر٠ًّٛ ثششٚؽ أفؼً. رش١ُش اٌذساعبد اٌٝ أْ اٌششوبد اٌزٟ رّزٍه 

لبػذح وج١شح ِٓ الأطٛي اٌضبثزخ رىْٛ أوضش لذسح ػٍٝ اٌؾظٛي ػٍٝ ر٠ًّٛ ائزّبٟٔ 

ِب ؽ٠ًٛ الأعً، ِّب ٠ؾُغٓ ِٓ رذفمبرٙب إٌمذ٠خ ٠ٚض٠ذ لذسرٙب ػٍٝ اٌزٛعغ الاعزضّبسٞ، 

 .٠ٕؼىظ ا٠غبث١بً ػٍٝ اٌشثؾ١خ

ِٚغ رٌه، فبْ رشوّض اٌؼّبٔبد فٟ أطٛي غ١ش عبئٍخ لذ ٠م١ُذ ِشٚٔخ اٌششوخ فٟ       

ِٛاعٙخ الأصِبد اٌطبسئخ، خبطخ فٟ ؽبي ؽذٚس رشاعغ ؽبد فٟ ل١ُ الأطٛي. ٌزا فبْ 

الأصش الإ٠غبثٟ ٌٍؼّبٔبد ٠ؼزّذ ػٍٝ اٌزٛاصْ ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ ٚاعزشار١غ١خ 

 .(Kassem & Elgammal, 2023) اٌزشغ١ً

 (Credit Risk) يخاطش الائخًاٌ

رؼُشف ِخبؽش الائزّبْ ثؤٔٙب اؽزّبي فشً اٌطشف اٌّمزشع فٟ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٗ       

اٌّب١ٌخ ٚفمبً ٌششٚؽ الارفبق، ِّب لذ ٠ئدٞ اٌٝ خغبئش ِجبششح أٚ غ١ش ِجبششح 

ٌّخبؽش اٌزٟ رٛاعٗ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ٌٍّمشع. ٚرؼُذ ٘زٖ اٌّخبؽش ِٓ أخطش أٔٛاع ا

 ٚاٌششوبد اٌّمزشػخ ػٍٝ ؽذ عٛاء، ٌّب ٌٙب ِٓ رؤص١ش ِجبشش ػٍٝ اٌغ١ٌٛخ ٚاٌشثؾ١خ

(Khan & Abbas, 2021). 



 

 ...التأثير الوسيط للتمويل الإئتماني على العلاقة بين العوامل الداخلية والخارجية المؤثرة على ربحية   
 وليد مرسي
 

 

 0205ابريل  -المجلد السادس عشر                                                      العدد الثاني 

   
   645 

 

 (Collection Rate) يؼذل انخحصٍم

ب ٌم١بط وفبءح الإداسح الائزّب١ٔخ فٟ        ًّ ٠ّضً ِؼذي اٌزؾظ١ً ِٓ اٌؼّلاء ِئششًا ِٙ

٠ؼىظ عشػخ اعزشداد اٌّج١ؼبد ا٢عٍخ ٚرؾ٠ٍٛٙب اٌٝ ٔمذ٠خ فؼ١ٍخ. وٍّب اٌششوخ، ار 

اسرفغ ِؼذي اٌزؾظ١ً، أخفؼذ اٌؾبعخ اٌٝ اٌز٠ًّٛ اٌخبسعٟ، ٚاصدادد ِشٚٔخ 

وّب ٠ؼذ أؽذ اٌّئششاد اٌزشغ١ٍ١خ ٚاٌّب١ٌخ  .اٌششوخ فٟ اداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ

اٌؼّلاء ٚرؾ٠ًٛ اٌّج١ؼبد الأعبع١خ اٌزٟ رؼىظ لذسح اٌششوخ ػٍٝ اداسح ؽغبثبد 

ا٢عٍخ اٌٝ رذفمبد ٔمذ٠خ فؼ١ٍخ خلاي فزشح ص١ِٕخ ِؼ١ٕخ. ٠ٚؼُذ ٘زا اٌّؼذي ِئششًا ِجبششًا 

 & Mahmoud) ػٍٝ وفبءح اداسح الائزّبْ اٌزغبسٞ ٚاٌشلبثخ ػٍٝ اٌزُِ اٌّذ٠ٕخ

Elsayed, 2021). 

 يؼذل انخحصٍم

فٟ رؾ٠ًٛ ِج١ؼبرٙب ػٍٝ  رؼجش ٔغت ِؼذلاد اٌزؾظ١ً، ػٓ وفبءح اٌششوبد      

الائزّبْ اٌٝ ٔمذ، ٚرؼذ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌّئصشح ثشىً ِجبشش فٟ اٌشثؾ١خ. ٚأظٙشد 

اٌذساعبد ؽٛي اٌؼلالخ ث١ٓ ِؼذي اٌزؾظ١ً ٚاٌشثؾ١خ ارغب٘بد ِزٕٛػخ ٚ٘بِخ، ؽ١ش 

( أْ رؾغ١ٓ ِؼذي اٌزؾظ١ً ٠مًٍ ِٓ ؽٛي دٚسح 6102أظٙشد دساعخ )ٔظّٟ، 

اٌٝ ص٠بدح اٌشثؾ١خ. ٚثبٌزبٌٟ، اٌششوبد اٌزٟ رمًٍ ِٓ  اٌزؾ٠ًٛ إٌمذٞ، ِّب ٠ئدٞ

ِزٛعؾ فزشح اٌزؾظ١ً رزّزغ ثّضا٠ب رٕبفغ١خ فٟ اداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ، ِّب ٠ؼىظ 

 اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٚرؤص١ش٘ب ػٍٝ اٌشثؾ١خ

( ٚاٌزٟ رٕبٌٚذ أصش اٌغ١ٌٛخ ػٍٝ 6161ػجذ اٌشؽّٓ،  .(أشبسد دساعخٔلذ       

اٌٝ أْ رؾغ١ٓ اٌغ١ٌٛخ إٌبرغخ ػٓ رغش٠غ  (2019-2010) سثؾ١خ اٌجٕٛن ٌٍفزشح 

ػ١ٍّبد اٌزؾظ١ً ٠غبُ٘ فٟ رؾغ١ٓ اٌؼٛائذ ػٍٝ الأطٛي ٚاٌشثؾ١خ الإعّب١ٌخ ٌٍجٕٛن 

ثّب فٟ رٌه ِؼذي ٚاٌششوبد اٌزغبس٠خ ِٚٓ صُ أْ اٌىفبءح فٟ اداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ )

اٌزؾظ١ً( ٠ّىٓ أْ رؼضص اٌشثؾ١خ ػٓ ؽش٠ك رم١ًٍ اؽز١بعبد اٌز٠ًّٛ، ٚثبٌزبٌٟ 

٠زُ ل١بط ِؼذي اٌزؾظ١ً ِٓ خلاي لغّخ اٌّج١ؼبد ا٢عٍخ  ، ٚ رخف١غ رىب١ٌف اٌزشغ١ً

ػٍٝ ِزٛعؾ ؽغبثبد اٌمجغ، ِّب ٠ٛفش ِئششًا ػٍٝ ِذٜ عشػخ اٌششوخ فٟ رؾظ١ً 

 .د٠ٛٔٙب
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 حدى انششكت

ب فٟ رؾذ٠ذ لذسرٙب اٌزٕبفغ١خ ٚلذسرٙب ػٍٝ اٌٛطٛي        ًِ ٠ٍؼت ؽغُ اٌششوخ دٚسًا ٘ب

اٌٝ اٌز٠ًّٛ، ٚ٘ٛ ِب ٠ٕؼىظ ِجبششح ػٍٝ اٌشثؾ١خ. فبٌششوبد اٌىج١شح غبٌجبً ِب رزّزغ 

ثبلزظبد٠بد اٌؾغُ، ٚرغزف١ذ ِٓ اٌزفبٚع الأفؼً ِغ اٌّٛسد٠ٓ، ٚاٌزٛص٠غ الأٚعغ، 

أْ ثؼغ اٌذساعبد أظٙشد أْ ٘زٖ اٌّضا٠ب لذ رمبثٍٙب ٚالاعزمشاس فٟ الإ٠شاداد. الا 

ب، ٌٚىٕٙب  ًِ رؾذ٠بد فٟ اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ. اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؾغُ ٚاٌشثؾ١خ ١ٌغذ خط١خ دٚ

 .(El-Haddad & Kamal, 2021) ػبدح ا٠غبث١خ ؽزٝ ؽذ ِؼ١ٓ

٠ؼُذ ؽغُ اٌششوخ أؽذ اٌّزغ١شاد الأعبع١خ اٌزٟ رئصش ػٍٝ عٍٛوٙب اٌّبٌٟ،       

ٚوفبءرٙب اٌزشغ١ٍ١خ، ٚاِىبٔبرٙب اٌز١ٍ٠ّٛخ. ٠ٚغُزخذَ وّئشش ػّٕٟ ٠ؼىظ ِذٜ رٛافش 

اٌّٛاسد، ١٘ٚىً الإداسح، ِٚذٜ لذسح اٌششوخ ػٍٝ رؾًّ اٌّخبؽش، ٚاٌٛطٛي اٌٝ 

أٚ  (Moderating Variable) أعٛاق سأط اٌّبي. ٠ُٕٚظش ا١ٌٗ أؽ١بٔبً وّزغ١ش ِؼذي

ػٕذ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ ا١ٌٙىً اٌز٠ٍّٟٛ  ػبثؾ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد، خظٛطًب

 .ٚسثؾ١خ اٌششوخ

 انذساساث انخً حُأنج انؼٕايم انذاخهٍت

( ٘ذفذ اٌٝ دساعخ رؤص١ش ِخبؽش اٌغ١ٌٛخ ٚاداسح Harb et al., 2022دساعخ )       

ٚاٌغٛلٟ ٌٍجٕٛن اٌؼبٍِخ فٟ ِٕطمخ اٌششق الأٚعؾ  ِخبؽش الائزّبْ ػٍٝ الأداء اٌّؾبعجٟ

ثٕىًب  50ٚشّبي أفش٠م١ب. اػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ رؾ١ًٍ أؾذاس اٌج١بٔبد ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

دٚي فٟ ِٕطمخ اٌششق الأٚعؾ ٚشّبي افش٠م١ب خلاي اٌفزشح  01رغبس٠بً ِذسعًب رؼًّ فٟ 

الائزّبْ لا رئصش ػٍٝ الأداء . إٌزبئظ: أظٙشد إٌزبئظ أْ اداسح ِخبؽش 6101-6102

اٌّؾبعجٟ ٌٍجٕٛن، فٟ ؽ١ٓ أْ ٌٙب ػلالخ غ١ش خط١خ ِغ أداء اٌغٛق. أْ اداسح ِخبؽش 

ًّب لأٞ ِٓ ِمب١٠ظ الأداء فٟ اٌجٕٛن اٌزٟ رّذ دساعزٙب. ِٚغ  اٌغ١ٌٛخ ١ٌغذ ِؾشوًب ِٙ

فبْ  رٌه، ػٕذِب ٠غّغ اٌجٕه ث١ٓ اداسح ِخبؽش الائزّبْ ٚعٙٛد اداسح ِخبؽش اٌغ١ٌٛخ،

اعشاءاد اداسح ِخبؽش اٌغ١ٌٛخ رؾمك ٔزبئظ ِّٙخ ػٍٝ ولا الأداء٠ٓ، وّب ٘ذفذ اٌذساعخ 

فٟ اٌزؤص١ش اٌّشزشن ٌىلا اٌّخبؽش ػٍٝ أداء اٌجٕه. رىشف ٘زٖ اٌذساعخ أْ أداء اٌّؾبعجخ 

ٚأداء اٌغٛق ٠زؤصش ثشىً ِخزٍف ثغٙٛد اداسح اٌّخبؽش اٌّشزشوخ. ٠ٚؼزّذ رؤص١ش٘ب ػٍٝ 
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داسح اٌّخبؽش اٌزٟ رخزبس اٌجٕٛن رشو١ض عٙٛد٘ب ػ١ٍٙب. ا٢صبس اٌؼ١ٍّخ ِغّٛػخ ٔغت ا

رغبػذ إٌزبئظ اٌّظشف١١ٓ ٚاٌغٙبد اٌزٕظ١ّ١خ ػٍٝ دساعخ الأِٛس غ١ش اٌخط١خ ثشىً أوجش 

ٚرٛفش ٌُٙ أدٚاد عذ٠ذح لإداسح رؤص١ش رفبػلاد ِخبؽش الائزّبْ ٚاٌغ١ٌٛخ ٔؾٛ رؾم١ك 

ٌخ/اٌم١ّخ رغبُ٘ ٘زٖ إٌزبئظ فٟ اٌخذِبد اٌّظشف١خ اٌّض٠ذ ِٓ الاعزمشاس اٌّبٌٟ. الأطب

اٌزم١ٍذ٠خ فٟ رمذ٠ُ أدٚاد عذ٠ذح ٌٍّظشف١١ٓ ٚإٌّظ١ّٓ لإداسح رؤص١ش رفبػلاد ِخبؽش 

 الائزّبْ ٚاٌغ١ٌٛخ ػٍٝ أداء اٌجٕه

اخزجشد رؤص١ش اٌؾغُ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوخ فٟ اٌغ١بق  (2222دساست )انمشايست،        

ششوخ  ( 15)ٞ ِٓ خلاي اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٟ ٌؼ١ٕخ رىٛٔذ ِٓ الأسدٟٔ ٌٍمطبع اٌزغبس

،أشبسد  6102ٚ  6106ِذسعخ فٟ ثٛسطخ ػّبْ ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ رغطٟ اٌفزشح ث١ٓ 

إٌزبئظ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ل٠ٛخ ث١ٓ ً ث١ٓ )اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ ٚاٌؼبئذ ػٍٝ 

٠ٛعذ ػلالخ ل٠ٛخ عذا اٌشثؾ١خ ِٚغّٛع اٌّٛعٛداد(، ٚ (ِغّٛع اٌّٛعٛداد)، ٚ ٠ٛعذ 

ٚرٛطٍذ  )ػلالخ ل٠ٛخ ث١ٓ )اٌؼبئذ ػٍٝ اٌغُٙ اٌٛاؽذ ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ِغّٛع اٌّٛعٛداد

اٌذساعخ اٌٝ ِغّٛػخ ِٓ إٌزبئظ أدد اٌٝ اعزخلاص اٌزٛط١بد أّ٘ٙب ػشٚسح ل١بَ 

اٌششوبد اٌزغبس٠خ ثض٠بدح دسعخ اٌشفغ اٌّبٌٟ ثٙذف رؾغ١ٓ أدائٙب اٌّبٌٟ عٛاء ٌزؾم١ك 

أطٌٛٙب أٚ ٌّغب١ّ٘ٙب، ٚرٌه ِٓ خلاي اخز١بس دسعخ اٌشفغ اٌّبٌٟ اٌزٟ رخذَ  ػٛائذ ػٍٝ

ثٕبء ػٍٝ ػذَ ٚعٛد أصش  .اعزضّبسارٙب ثشىً ٠غؼٍٙب رئصش ثشىً ا٠غبثٟ ػٍٝ أدائٙب اٌّبٌٟ

اٌؼبئذ ػٍٝ ِغّٛع اٌّٛعٛداد ػٍٝ ِغّٛع اٌّٛعٛداد؛ ٠ٛطٟ اٌجبؽش ثؤْ رمَٛ 

زٟ ٌٙب أصش ػٍٝ ِغّٛع اٌّٛعٛداد ِضً اٌؼبئذ اداساد اٌششوبد ثبٌجؾش ػٓ اٌؼٛاًِ اٌ

ػٍٝ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ ٚاٌزٟ ٌٙب دٚس فٟ خذِخ أطٛي اٌششوخ ثشىً ٠ئدٞ اٌٝ ر١ٌٛذ 

 .أسثبػ رؼٛد ػٍٝ الأطٛي ٚاٌزؤص١ش ػٍٝ أداء اٌششوخ اٌّبٌٟ ثشىً أفؼً

٘ذفذ اٌٝ اخزجبس رؤص١ش ِخبؽش الائزّبْ ػٍٝ  ((Luqman, 2019دساست        

اٌّبٌٟ ٌٍجٕٛن اٌزغبس٠خ فٟ ١ٔغ١ش٠ب. ِٓ ٌٚزؾم١ك غشع اٌذساعخ لبَ اٌجبؽش الأداء 

ثبخزجبس رؤص١ش ِخبؽش الائزّبْ ػٍٝ سثؾ١خ اٌجٕٛن ثبعزخذاَ ػ١ٕخ ثٙذف رؾغ١ٓ عٛدح 

أطٛي اٌجٕٛن ٚرم١ًٍ ِخبؽش اٌجٕٛن. ٚرُ اػزّبد ػٍٝ إٌّٙظ اٌىّٟ ِٓ خلاي ؽغبة 
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اٌج١بٔبد اٌضبٔٛٞ فٟ رمذ٠ُ ؽمبئك اٌٛػغ.  ػذد ِٓ إٌغت اٌّب١ٌخ، رُ اعزىشبف ِظذس

 ٚرُ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌضب٠ٛٔخ ِٓ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ ٚإٌّشٛساد الإؽظبئ١خ. 

ٛعٛد ػلالخ ث١ٓ أداء اٌجٕه )ِٓ ؽ١ش اٌشثؾ١خ( ِٚخبؽش الائزّبْ )ِٓ ٚخٍظذ ث       

عٍجٟ ؽ١ش أداء اٌمشٚع(، ٚأْ ٔغجخ اٌمشع اٌٝ اعّبٌٟ اٌٛدائغ رزؼٍك ثشىً 

ثبٌشثؾ١خ، ٚأْ ٔغجخ اٌمشع اٌّزؼضشح اٌٝ اٌمشع رزؼٍك ثشىً عٍجٟ ثبٌشثؾ١خ. 

غ١بعخ ائزّب١ٔخ ٌٓ رئصش عٍجبً ػٍٝ اٌشثؾ١خ، اٌ ػٕذ سعُالإداسح ٚاٚطذ ثزٛخٝ ؽزس 

وّب أٔٙب ثؾبعخ اٌٝ ِؼشفخ و١ف١خ رؤص١ش ع١بعخ الائزّبْ ػٍٝ ػًّ ثٕٛوٙب ٌؼّبْ 

اٌشثؼ ؽ١ش رئدٞ الإداسح غ١ش اٌغ١ٍّخ ٌّخبؽش  الاعزخذاَ اٌشش١ذ  ٌٍٛدائغ ٚرؼظ١ُ

الائزّبْ اٌٝ رم١ًٍ سثؾ١خ اٌجٕه، ٚرئصش ػٍٝ عٛدح أطٌٛٙب ٚرض٠ذ ِٓ خغبئش اٌمشٚع 

 اٌّزؼضشح اٌزٟ لذ رئدٞ اٌٝ الإػغبس اٌّبٌٟ.

 انؼٕايم انخاسخٍت

رّضً اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ اٌّزغ١شاد الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ اٌزٟ رمغ خبسط ع١طشح       

ششوخ ٌٚىٕٙب رئصش ثشىً ِجبشش أٚ غ١ش ِجبشش ػٍٝ سثؾ١زٙب ٚأدائٙب اٌّبٌٟ. ٚرشًّ اٌ

٘زٖ اٌؼٛاًِ اٌج١ئخ الالزظبد٠خ اٌؼبِخ، اٌغ١بعبد إٌمذ٠خ ٚاٌّب١ٌخ، ٚاٌزمٍجبد فٟ 

الأعٛاق اٌؼب١ٌّخ. ٠ٚؼُذ فُٙ ٘زٖ اٌؼٛاًِ أِشًا عٛ٘ش٠بً ٌظ١بغخ اعزشار١غ١بد اعزجبل١خ 

ى١ف ٚرم١ًٍ اٌّخبؽش، خبطخ فٟ ث١ئبد الأػّبي غ١ش رغبػذ اٌششوبد ػٍٝ اٌز

 .(Omar & Bayar, 2023) اٌّغزمشح وّب ٘ٛ اٌؾبي فٟ الأعٛاق إٌبشئخ

 سؼش انصشف

٠ؼُذ رمٍت عؼش اٌظشف ِٓ اٌّئصشاد اٌغٛ٘ش٠خ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد، خظٛطًب       

اٌّؾ١ٍخ ٠ئدٞ اٌٝ اسرفبع رٍه اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ الاعز١شاد أٚ اٌزظذ٠ش. أخفبع ل١ّخ اٌؼٍّخ 

ُّظذّسح  رىٍفخ اٌٛاسداد، ِّب ٠ؼغؾ ػٍٝ ٘ٛاِش اٌشثؼ. فٟ اٌّمبثً، رغزف١ذ اٌششوبد اٌ

ِٓ أخفبع اٌؼٍّخ ػجش رؼض٠ض اٌمذسح اٌزٕبفغ١خ ٌّٕزغبرٙب فٟ اٌخبسط. ٚلذ أظٙشد 

ٞ اٌذساعبد اٌؾذ٠ضخ أْ اعزمشاس عؼش اٌظشف ٠شرجؾ ا٠غبث١بً ثشثؾ١خ اٌششوبد، ث١ّٕب رئد

 .(El-Sayed & Khalil, 2023) رمٍجبرٗ اٌؾبدح اٌٝ رمٍجبد ِّبصٍخ فٟ الأداء اٌّبٌٟ
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٠ئصش عؼش اٌظشف ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد ِٓ خلاي لٕبر١ٓ سئ١غ١ز١ٓ: رىٍفخ       

اٌّذخلاد ٚالأعؼبس اٌزٕبفغ١خ ٌٍّٕزغبد. ػٕذِب رٕخفغ ل١ّخ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ، رضداد 

ّؼذاد، ٚ٘ٛ ِب ٠ٕؼىظ ػٍٝ رىٍفخ الإٔزبط، خظٛطًب فٟ رىٍفخ اعز١شاد اٌّٛاد اٌخبَ ٚاٌ

اٌششوبد اٌّؼزّذح ػٍٝ ِذخلاد ِغزٛسدح. ٚفٟ ؽبي ػذَ لذسح اٌششوخ ػٍٝ رّش٠ش 

 .٘زٖ اٌزىب١ٌف ٌٍّغزٍٙه إٌٙبئٟ، فبْ ٘بِش اٌشثؼ ٠زمٍض

 (volatility) ػلاٚح ػٍٝ رٌه، رئصش اٌزمٍجبد اٌؾبدح ٚاٌّفبعئخ فٟ عؼش اٌظشف      

عٍجٟ أوجش ِٓ ِغشد رغ١شاد الارغبٖ، لأٔٙب رخٍك ؽبٌخ ِٓ ػذَ ا١ٌم١ٓ رؼشلً ثشىً 

لشاساد اٌزغؼ١ش، اٌزٛس٠ذ، ٚالاعزضّبس. وّب أْ اٌششوبد اٌزٟ لا رغزخذَ أدٚاد 

اٌزؾٛؽ اٌّبٌٟ )ِضً اٌؼمٛد ا٢عٍخ أٚ اٌّشزمبد( رىْٛ أوضش ػشػخ ٌزؤص١شاد رمٍجبد 

١ّخ دِظ ع١بعبد اداسح اٌّخبؽش اٌّشرجطخ اٌظشف. ٚلذ أشبسد دساعبد ؽذ٠ضخ اٌٝ أ٘

 Youssef) ثبٌظشف ػّٓ اعزشار١غ١خ اٌز٠ًّٛ اٌؼبِخ ٌزؾم١ك اعزمشاس فٟ اٌشثؾ١خ

& Habib, 2024). 

 سؼش انفائذة

لا ٠مزظش رؤص١ش عؼش اٌفبئذح ػٍٝ وٛٔٗ رىٍفخ ِجبششح ٌلالزشاع، ثً ٠ّزذ أصشٖ اٌٝ       

ششوبد. فؼٕذِب رشفغ اٌجٕٛن اٌّشوض٠خ أعؼبس ػذح عٛأت ١٘ى١ٍخ فٟ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍ

اٌفبئذح ػّٓ ع١بعخ ٔمذ٠خ أىّبش١خ، رشرفغ رىٍفخ سأط اٌّبي اٌّمزشع، ِب ٠ئدٞ اٌٝ 

رشاعغ الاعزضّبس فٟ الأطٛي اٌشأعّب١ٌخ ٚرم١ٍض اٌزٛعغ اٌزشغ١ٍٟ. ٘زا الأصش ٠ىْٛ 

 .ٌز٠ًّٛ اٌخبسعٟأوضش ٚػٛؽًب فٟ اٌششوبد وض١فخ اٌذ٠ٓ، اٌزٟ رؼزّذ ثشىً وج١ش ػٍٝ ا

 انذساساث انخً حُأنج انؼٕايم انخاسخٍت

دساعخ ِذٜ ٔغبػ ع١بعخ سفغ أعؼبس   ٘ذفذ اٌٝ (2223دساست )ئبشاٍْى،       

اٌفبئذح ٚرؾش٠ش عؼش اٌغ١ٕٗ فٟ اعزٙذاف اٌزؼخُ ٚاعزمشاس عؼش اٌظشف ِـٓ أعـً 

فٙـُ ِزطٍجـبد ٚرؾـذ٠بد اٌغ١بعـخ إٌمذ٠ـخ، ؽ١ش رُ رغ١ٍؾ اٌؼٛء ػٍٝ الأدث١بد 

إٌظش٠خ اٌّزؼٍمخ ثبٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ٚاٌزشو١ض ػٍٝ ع١بعخ سفغ عؼش اٌفبئذح وؤثشص 

 دٚاد اٌّغزخذِخالأ
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أْ رؤص١ش ع١بعخ سفغ أعؼبس اٌفبئذح ٠ظٙش فٟ اٌّذٜ  انذساست:ٔحًثهج اْى َخائح       

اٌمظ١ش ٚرٌه ٌغٌٙٛخ رى١ف اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ِغ الأٚػـبع ااٌمزظبد٠خ ٌىٓ ِغ الأخز فٟ 

الإػزجبس أْ ثبلٟ أدٚاد اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ١ٌغذ ؽلا عش٠ؼب فٟٙ رؾزبط اٌٝ ٚلذ ؽزٝ 

بفزح اٌّفؼٛي ٚرؾزبط وزٌه ٌّض٠ذ ِٓ رشذ٠ذ اٌششٚؽ إٌمذ٠خ ٚأْ ػذَ سفغ أعؼبس رظجؼ ٔ

اٌفبئذح وبْ ع١ؼغ ػغٛؽبد ػٍٝ اٌغ١ٕٗ اٌّظشٞ وّب وبْ ع١ذفغ اٌّغزضّش٠ٓ اٌٝ ث١غ 

 .أطٌُٛٙ ٚرٛظ١ف ػبئذارٙب فٟ الإعزضّبساد اٌّمِّٛخ ثبٌذٚلاس راد اٌؼٛائذ اٌّشرفؼخ

٘ذفذ اٌٝ رؾ١ًٍ رؤص١ش عؼش اٌفبئذح ٚعؼش  (Viska, 2022 &Ettدساست )       

اٌظشف ٚاٌشثؾ١خ ػٍٝ ٘بِش اٌشثؼ الإعّبٌٟ ٚاٌغ١ٌٛخ اٌزٟ ٚاٌزٟ رُ ل١بعٙب ِٓ 

خلاي إٌغجخ اٌؾب١ٌخ لأعؼبس الأعُٙ اٌٝ ِب لا ٔٙب٠خ. اٌٙذف ِٓ ٘زا اٌفؾض ٘ٛ 

 ششوبد رظ١ٕغ اٌمطبع اٌفشػٟ ٌلأغز٠خ ٚاٌّششٚثبد اٌّغغٍخ فٟ ثٛسطخ أذ١ٔٚغ١ب

. اٌزم١ٕخ فٟ ٘زا اٌفؾض و١ّخ. رُ اٌزفز١ش فٟ ٘زٖ اٌذساعخ ثبعزخذاَ 6161-6102فٟ 

ششوخ رزٛافك  24ِٓ  02اعزشار١غ١خ اٌفؾض اٌٙبدف ٚثؼذ رٌه رُ اخز١بس ِب ٠ض٠ذ ػٓ 

ِغ اٌّؼب١٠ش اٌّؾذدح ِغجمبً. ؽش٠مخ فؾض اٌج١بٔبد اٌّغزخذِخ ٟ٘ فؾض الأزىبط 

 .SPSS 65اٌّجبشش ثبعزخذاَ ثشٔبِظ 

ٚرظٙش إٌزبئظ أْ أعؼبس اٌفبئذح لا رئصش ثشىً وج١ش ػٍٝ عؼش اٌغُٙ، ٚأعؼبس       

اٌظشف لا رئصش ػٍٝ عؼش اٌغُٙ، ٚاٌشثؾ١خ اٌزٟ رئصش ػٍٝ ٘بِش اٌشثؼ الإعّبٌٟ رئصش 

ػٍٝ عؼش اٌغُٙ، ٚاٌغ١ٌٛخ اٌّشرجطخ ثبٌٕغجخ اٌؾب١ٌخ لا رئصش ػٍٝ عؼش اٌغُٙ. ٚفٟ اٌٛلذ 

 بئذح ٚعؼش اٌظشف ٚاٌشثؾ١خ ٚاٌغ١ٌٛخ ػٍٝ عؼش اٌغُٙ.ٔفغٗ، ٠ئصش عؼش اٌف

وّب اٚػؾذ اٌذساعخ أٗ لا ٠ضاي الاعزضّبس فٟ أذ١ٔٚغ١ب ٠زّزغ ثبٌمذسح ػٍٝ       

الاعزّشاس فٟ إٌّٛ لأْ اِىبٔبد عٛق سأط اٌّبي فٟ أذ١ٔٚغ١ب وج١شح عذًا ٚعزغزّش 

ٌٍزمذَ الالزظبدٞ لأٔٗ ٠ّىٓ فٟ إٌّٛ. ٌمذ أطجؼ عٛق سأط اٌّبي أؽذ اٌؼٛاًِ اٌؼذ٠ذح 

أْ ٠ىْٛ ِظذسا ثذ٠لا ٌلأِٛاي ٌٍششوبد. ٌّٚؼشفخ ؽبٌخ عٛق سأط اٌّبي، ٠ّىٓ 

ٌٍّغزضّش٠ٓ الاؽلاع ػٍٝ أعؼبس أعُٙ اٌششوخ ِٓ خلاي ِئشش أعؼبس الأعُٙ 

اٌّشوت. ٕ٘بن اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رئصش ػٍٝ رؾشوبد أعؼبس الأعُٙ، 

 اٌششوخ، ٚظشٚف الالزظبد اٌىٍٟ، ّٚٔٛ اٌظٕبػخ ٔفغٙب. ثّب فٟ رٌه أعبع١بد
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٘ذفذ اٌذساعخ اٌٝ ِؼشفخ أصش رمٍجبد ( (Hossin & Mondol, 2020دساست        

أعؼبس اٌظشف ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍّئعغبد اٌّب١ٌخ فٟ ثٕغلاد٠ش. ٚاعزؼشػذ 

ٚرُ عّغ اٌذساعخ اٌذساعبد إٌظش٠خ ٚاٌؼ١ٍّخ ؽٛي عؼش اٌظشف ٚالأداء اٌّبٌٟ. 

اٌج١بٔبد اٌضب٠ٛٔخ ِٓ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ اٌّٛؽذح ٌٍجٕٛن ٚوزٌه ِٓ ِٛلغ لبػذح ث١بٔبد 

اٌجٕه اٌذٌٟٚ. ٚرُ اعشاء اٌذساعخ ثبعزخذاَ ِمب١٠ظ إٌضػخ اٌّشوض٠خ وبؽظبء ٚطفٟ 

ٌٛطف اٌج١بٔبد. وّب اػزّذد ٘زٖ اٌذساعخ رؾ١ًٍ الاسرجبؽ ٌزٛػ١ؼ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؼبئذ 

(، ِٚؼذلاد اٌزؼخُ، ٚأزشبس أعؼبس اٌفبئذح، ٚأعؼبس اٌظشف. ROAػٍٝ الأطٛي )

ٚلذ رُ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد. ٚوبْ اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي ٘ٛ 

اٌّزغ١شاد اٌزبثؼخ ِٚزغ١شاد رمٍجبد أعؼبس اٌظشف وّزغ١شاد ِغزمٍخ. ٚرٛطٍذ 

اسرجبؽ عٍجٟ ػؼ١ف. اٌذساعخ اٌٝ أْ رمٍجبد أعؼبس اٌظشف ٚالأداء اٌّبٌٟ وبْ ٌٙب 

ٚلاؽظذ اٌذساعخ أْ ِؼذلاد اٌزؼخُ وبٔذ رزضا٠ذ ع٠ٕٛب خلاي فزشح اٌذساعخ ثؤوٍّٙب. 

الا أْ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؼخُ ٚاٌؼٛائذ ػٍٝ الأطٛي وبٔذ ا٠غبث١خ ٚثبٌزبٌٟ أصشد ثشىً 

ا٠غبثٟ ػٍٝ الأداء. ٚأظٙشد اٌذساعخ أْ أعؼبس اٌفبئذح ٚخبطخ أعؼبس الإلشاع آخزح 

رفبع ِغ ِشٚس اٌٛلذ فٟ ؽ١ٓ أْ ٔفظ اٌّلاؽظخ ٌُ رىٓ ثبسصح فٟ أعؼبس فٟ الاس

اٌفبئذح ػٍٝ اٌٛدائغ ِٓ لجً اٌجٕٛن. ٚخٍظذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ أْ أزشبس أعؼبس 

اٌفبئذح رضا٠ذ فٟ اٌغٕٛاد الأخ١شح ثؼذ أْ أطجؼ الالزشاع ثب٘ع اٌضّٓ ٚثبٌزبٌٟ ِشثؾب 

ِٕخفؼخ عذا. ٠ٕجغٟ ٌٍجٕه اٌّشوضٞ  فٟ ؽ١ٓ وبٔذ أعؼبس اٌفبئذح ػٍٝ اٌٛدائغ

 اٌجٕغلاد٠شٟ أْ ٠زخز رذاث١ش ِٕبعجخ ٌؾّب٠خ ل١ّخ اٌؼٍّخ اٌّؾ١ٍخ.

 انخًٌٕم الائخًاًَ

٠ؼُذ اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ أؽذ اٌّىٛٔبد الأعبع١خ ٌٍج١ٕخ اٌّب١ٌخ فٟ اٌّئعغبد       

ّبس٠خ دْٚ اٌؾذ٠ضخ، ؽ١ش ٠ُّىّٓ اٌششوبد ِٓ رغط١خ اؽز١بعبرٙب اٌزشغ١ٍ١خ ٚالاعزض

اٌؾبعخ اٌفٛس٠خ اٌٝ سأط اٌّبي إٌمذٞ. ٠ٚؼُزجش ػبِلًا ؽ٠ٛ١بً فٟ رؼض٠ض اعزّشاس٠خ 

الأػّبي، ٚرٛع١غ الأٔشطخ الالزظبد٠خ، ٚرؾم١ك اٌّشٚٔخ اٌّب١ٌخ، خظٛطًب فٟ 

 .الأعٛاق إٌبشئخ ٚاٌمطبػبد ػب١ٌخ إٌّٛ
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ؽ٠ٍٛخ الأعً رُّٕؼ  ثبٌز٠ًّٛ الإئزّبٟٔ ثؤٔٗ رغ١ٙلاد ِب١ٌخ لظ١شح أٚ ٌٔمصذ       

ٌٍّئعغبد ثٙذف ر٠ًّٛ ػ١ٍّبرٙب اٌزشغ١ٍ١خ أٚ اٌزٛعؼ١خ، ِمبثً اٌزضاَ ثبٌغذاد فٟ 

 (Chilembo ,2021اٌّغزمجً )

 انذساساث انخً حُأنج انؼلالت بٍٍ يصادس انخًٌٕم ٔالأداء انًانً

٘ذفذ اٌٝ اعزىشف اٌؼٛاًِ اٌشئ١غ١خ اٌزٟ رئصش  (Sovaniski, 2023دساست )      

ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ، ٚرٌه ِٓ خلاي ِشاعؼخ أدث١بد اٌذساعبد ِٓ خلاي دساعخ 

ٚطف١خ ػٓ اٌؼٛاًِ اٌّئصشح ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد، ِٚٓ أُ٘ إٌزبئظ اٌزٟ 

ب ٌزم١١ُ ٔغ ًّ بػ ٚفؼب١ٌخ ػ١ٍّبد رٛطٍذ اٌٙب اٌذساعخ اْ الأداء اٌّبٌٟ ٠ؼذ  عبٔجبً ِٙ

اٌششوخ. ٚ٘ٛ ٠شًّ ِخزٍف اٌزذاث١ش ٚاٌّئششاد اٌزٟ رم١ُ سثؾ١خ اٌششوخ ٚوفبءرٙب 

ٚع١ٌٛزٙب ِٚلاءرٙب ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ ثظفخ ػبِخ. ٚرّضٍذ اُ٘ اٌؼٛاًِ اٌشئ١غ١خ 

اٌزٟ رئصش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ : اٌغ١ٌٛخ ٚاٌّلاءح اٌّب١ٌخ ، ِٓ اُ٘ ٔزبئظ اٌذساعخ 

أٗ ٠ؼذ فُٙ الأداء اٌّبٌٟ ٚرؾ١ٍٍٗ أِشًا ػشٚس٠بً ٌٍششوبد ٚاٌّغزضّش٠ٓ  ا٠ؼبً 

ٚأطؾبة اٌّظٍؾخ لأٔٗ ٠ٛفش ٔظشح صبلجخ ٌمذسح اٌششوخ ػٍٝ رؾم١ك الأسثبػ ٚاداسح 

 اٌّٛاسد ٚاٌٛفبء ثبلاٌزضاِبد اٌّب١ٌخ ٚأشبء ل١ّخ ٌٍّغب١ّ٘ٓ. 

ِٓ اٌؼلالبد اٌّجبششح ٘ذفذ اٌٝ دساعخ ػذد   (2223دساست )ػبذ انمادس،        

ٚاٌغ١ش ِجبششح، ث١ٓ ا٢صبس اٌزفبػ١ٍخ ٌّؾذداد ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ؽ١ش 

رّضٍذ اٌؼلالبد اٌّجبششح فٟ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ ِؾذداد ١٘ىً سأط اٌّبي اٌّزّضٍخ فٟ 

١٘ىً الأطٛي، فشص إٌّٛ، ؽغُ اٌششوخ، ِخبؽش الأػّبي، اٌٛفش اٌؼش٠جٟ ثخلاف 

ائذ، اٌغ١ٌٛخ ٚاٌزٟ رؼىظ اٌغّبد اٌخبطخ ثبٌششوخ ِٚغزٛٞ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ. ٚوزٌه اٌفٛ

دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ رٍه اٌّؾذداد ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ، ٚأ٠ؼب اخزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ 

ِغزٛٞ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ. اِب اٌؼلالبد غ١ش اٌّجبششح فزّضٍذ فٟ 

اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ِؾذداد ١٘ىً سأط اٌّبي  دساعخ اصش رٛعؾ ِغزٛٞ

ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ ِٓ عٙخ ِٚذٞ رؤص١ش اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ )اٌذٚس اٌّؼذي( ػٍٝ رٍه 

اٌؼلالخ ِٓ عٙخ اخشٞ. ٚرٌه فٟ ػٛء ٔظش٠بد ١٘ىً سأط اٌّبي ٚثبٌزطج١ك ػٍٝ ػ١ٕخ 

عٛق اٌّبي اٌّظشٞ خلاي  رؾى١ّخ ِٓ اٌششوبد اٌّظش٠خ اٌغ١ش ِب١ٌخ اٌّذسعخ فٟ
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ششوخ. ٚلذ اعفشد ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ ااٌؾظبئٟ  20،ٚثٍغ ػذد٘ب  6102-6105اٌفزشح ِٓ 

ٌٍج١بٔبد ػٓ ٚعٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ )ِب ػذا فشص إٌّٛ غ١ش ِؼٕٛٞ( عٍجٟ ِجبشش ٌىً ِٓ 

فشص إٌّٛ، ِخبؽش ااٌؼّبي، اٌٛفش اٌؼش٠جٟ ثخبٌف اٌفٛائذ ػٍٝ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ، 

ٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ ا٠غبثٟ ِجبشش ٌىً ِٓ ١٘ىً الأطٛي، ؽغُ اٌششوخ، اٌغ١ٌٛخ ٚوزٌه ٚع

ػٍٝ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ، ٚػذَ ٚعٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ ِجبشش ٌفشص إٌّٛ ػٍٝ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ. 

ٚٚعٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ )ِب ػذا فشص إٌّٛ غ١ش ِؼٕٛٞ( ا٠غبثٟ )ِبػذا اٌٛفش اٌؼش٠جٟ 

ٌىً ِؾذداد ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ أظٙشد إٌزبئظ رؤص١ش عٍجٟ( ِجبشش 

ٌٍششوخ. ٚأْ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ رؼذي اٌؼلالخ ث١ٓ ع١ّغ ِؾذداد ١٘ىً ساط اٌّبي )ػذا 

ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ. ٚأْ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ رزٛعؾ   )اٌٛفش اٌؼش٠جٟ &فشص إٌّٛ 

ٚالأداء  )ٚفشص إٌّٛػذا ١٘ىً الأطٛي (اٌؼلالخ ث١ٓ ع١ّغ ِؾذداد ١٘ىً ساط اٌّبي 

اٌّبٌٟ ٌٍششوخ. ٚأخ١شا اعفشد إٌزبئظ اٌٝ ٚعٛد رؤص١ش عٍجٟ ِؼٕٛٞ ٌّغزٛٞ اٌشافؼخ 

 اٌّب١ٌخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوخ.

رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ ١٘ىً اٌز٠ًّٛ ٚالأداء  ٘ذفذ اٌٝ (2223دساست )انًطٍشي،        

خ اٌؼشال١خ اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌّبٌٟ ِٚذٜ أؼىبعبرٙب فٟ اٌّظبسف اٌزغبس٠خ اٌخبط

( ِظبسف رغبس٠خ ِغغٍخ 01اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ. ٚلذ رُ اخز١بس ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ )

( ٌٚم١بط ٘زا الأصش أٚ 6161 - 6114فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌٍّذح ِٓ )

 : ٔغت اٌشفغ اٌؼلالخ ث١ٓ ١٘ىً اٌز٠ًّٛ وّزغ١ش ِغزمً رُ اعزخذاَ إٌغت اٌّب١ٌخ ا٢ر١خ

اٌّبٌٟ ِّضٍخ : ٔغجخ اعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ اٌٝ ؽك اٌٍّى١خ ، ثٕغجخ اعّبٌٟ اٌذ٠ْٛ اٌٝ اعّبٌٟ 

اٌّٛعٛداد، ٔغجخ اعّبٌٟ اٌٛدائغ اٌٝ اعّبٌٟ ؽك اٌٍّى١خ، ٚٔغجخ رّضً ١٘ىً اٌٍّى١خ 

ِّضٍخ : ثٕغجخ سأط اٌّبي اٌّّزٍىبد اٌٝ اعّبٌٟ اٌّٛعٛداد، ٔغجخ سأط اٌّبي 

غ ، سأط اٌّبي اٌّّزٍىبد / ِغّٛع اٌّٛعٛداد اٌّشعؾخ اٌّّزٍىبد / ِغّٛع اٌٛدائ

 ثبٌّخبؽشح ٚث١ٓ الأداء اٌّبٌٟ فزُ ل١بعٗ ِٓ خلاي : ٔغجخ اٌغ١ٌٛخ ، ٚٔغجخ اٌشثؾ١خ

اٌٝ أْ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ فٟ اٌّظبسف اٌؼشال١خ ٠ؼزّذ فٟ ثٕبئٗ ػٍٝ  ٔحٕصهج انذساست)

غ الأداء اٌّبٌٟ ِٓ اٌز٠ًّٛ ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌذاخ١ٍخ )ؽك اٌٍّى١خ( ثٕغجخ أوجش فٟ سف

ثبٌشافؼخ اٌّب١ٌخ )الإلزشاع(. أْ اٌغ١ٌٛخ فٟ اٌّظبسف اٌؼشال١خ لذ شىٍذ إٌغجخ 
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وجش ِمبسٔخ ثبٌشثؾ١خ ٔز١غخ اؽزفبظ ٘زٖ اٌّظبسف ثٕغجخ وج١شح ِٓ اٌٛدائغ أٚ لأا

اٌمشٚع لذ شىٍذ ٔغجخ ِؾذٚدح ٚطغ١شح ِٓ  ، ٚاِْٛاي ثذْٚ اعزضّبسلأسإٚط ا

ػٍٝ  ٟ، فٟ ؽ١ٓ اػزّذد ٘زٖ اٌّظبسف فٟ رؾم١ك أسثبؽٙب ثشىً سئ١غاعّبٌٟ اٌشثؼ

ٔشبؽبرٙب الأخشٜ اٌّزّضٍخ ثّضاد اٌؼٍّخ ثٕغجخ وج١شح فؼلاً ػٓ الإعزضّبساد ثبلأعُٙ 

 حٌؼشٚس انذساست حٕصٍاثٔيٍ أْى ٚاٌغٕذاد ٚاٌّمبطخ ٚالإ٠غبساد ٚغ١ش٘ب. 

ن اٌّظبسف ٔغجخ ٚدائغ فٟ ١٘ىٍٙب اٌّبٌٟ رفٛق ٔغجخ أسط اٌّبي وٛٔٙب ِزلاا

ِئعغبد ٠زشوض ػٍّٙب الأعبعٟ ػٍٝ لجٛي اٌٛدائغ ِٕٚؼ الإئزّبْ، ٠غت أْ رؼًّ ػٍٝ 

 .جض٠بدح ٘زا اٌّظذسٌعزة اٌّٛدػ١ٓ 

٘ذفذ اٌذساعخ اٌٝ رؾ١ًٍ ٚل١بط أصش ا١ٌٙىً  (2222صٌٍ انذٌٍ ، دساست )       

لأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ فٟ اٌغضائش، ٚرُ اعشاء اٌذساعخ ػٍٝ اٌّبٌٟ ػٍٝ ا

ثٕٛن خبطخ ِغ الأخز فٟ  6ثٕٛن ػ١ِّٛخ ، ٚ 6ثٕه ِٕٙب  06ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

اٌٝ  6101الإػزجبس اٌفزشح اٌض١ِٕخ اٌزٟ رطشلذ ا١ٌٙب اٌذساعخ ٚاٌزٟ رّضٍذ ِٓ عٕخ 

شٜ اٌذساعخ ؽ١ش رّضً اٌّزغ١ش رُ أعزخشاط اٌجذائً ٌم١بط اٌؼلالخ ث١ٓ ِزغ١ 6102

اٌّغزمً فٟ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ ِمبعبً ثبٌشافؼخ اٌّب١ٌخ، أِب ثبٌٕغجخ ٌٍّزغ١ش اٌزبثغ الأداء 

اٌّبٌٟ ِمبعبً ثبٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي . ٚلذ رٛطٍذ اٌذساحط اٌٝ ٚعٛد ربص١ش رٚ دلاٌخ 

ٍّب صاد أؽظبئ١خ ث١ٓ ِئشش اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي، ؽ١ش أٗ و

ِئشش اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ثٛؽذح صاد ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٌٛـ ِّب ٠ؼٕٟ اْ ا١ٌٙىً اٌّبٌٟ 

 الأِضً ٌزؾم١ك الأصش الإ٠غبثٟ ٌلأداء اٌّبٌٟ.

 يُٓدٍت انذساست -4

رجٕذ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ إٌّٙظ اٌىّٟ فٟ رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد، ؽ١ش ٠ؼَُذ إٌّٙظ اٌىّٟ        

أؽذ اٌّمزشؽبد إٌّٙغ١خ اٌزٟ ٠زُ رطج١مٙب فٟ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّغبلاد ٚاٌزٟ رزغُ ثبٌمبث١ٍخ 

 ,Almalki)ٌٍّلاؽظخ، ٚاٌؼلالخ اٌغجج١خ اٌٛاػؾخ، ثبلإػبفخ اٌٝ اٌّٛػٛػ١خ. 

ٙظ اٌىّٟ ٚػغ اٚ أشبء اٌفشٚع ثبػزجبس٘ب ِٚٓ أُ٘ اٌخظبئض ٌٍّٕ .(2016

اعبثبد ِئلزخ أٚ ؽٍٛي رزؼٍك ثٛطف ٚالغ ِؼ١ٓ ػٓ ؽش٠ك ثٕبء ػلالبد ٚل١بط 

ثؼغ اٌّزغ١شاد ٚاعزخذاَ اٌج١بٔبد اٌّزٛافشح لإ٠غبد ػلالخ اسرجبؽ١خ أٚ عجج١خ 
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(Cooper and Schindler, 2014 ٠ٚؼزّذ اٌزؾ١ًٍ اٌىّٟ ػٍٝ رشى١ً أٚ ثٕبء .)

غج١خ ث١ٓ اٌّزغ١شاد ِٓ خلاي عذاٚي اسرجبؽ١خ ِٓ خلاي اٌم١ُ ٚإٌغت ػلالخ ٔ

ٚاٌغذاٚي الإؽظبئ١خ ِٚمب١٠ظ اؽظبئ١خ ِضً )ِؼبًِ الاسرجبؽ، ِمب١٠ظ اٌزشزذ، 

إٌضػخ اٌّشوض٠خ، اٌزجب٠ٓ، ٚغ١ش٘ب. وّب ٠زغُ اٌزؼج١ش اٌىّٟ ِٓ خلاي رؾ١ًٍ 

ش أوضش دلخ ِٚٛػٛػ١خ، اٌّؼٍِٛبد ٚاٌج١بٔبد ِٓ شؤٔٗ أْ ٠ئدٞ اٌٝ رؾ١ًٍ ٚرفغ١

ؽ١ش ٠ٛػؼ اٌؼلالبد فٟ طٛسح س٠بػ١خ و١ّخ، ٚرغؼٍٙب لبثٍخ ٌٍزؾ١ًٍ ٚاٌزفغ١ش 

(. وّب رؾبٚي اٌذساعبد اٌى١ّخ اٌزٛطً اٌٝ 6161اٌؼٍّٟ )داٚٚد، ػجذ اٌشؽّٓ ، 

ػ١ِّٛبد غ١ش ِشرجطخ ثبٌغ١بق اٌزٞ رٕفز ف١ٗ اٌذساعخ وّب ٠ٙذف اٌٝ رؼ١ُّ ٔزبئظ 

 ٜ.اٌجؾش ػٍٝ ؽبلاد أخش

٠ؼزّذ اٌجبؽش ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌضب٠ٛٔخ فٟ عّغ اٌج١بٔبد اٌخبطخ ثبٌذساعخ، ؽ١ش رُ        

ٚٔششاد اٌجٕه اٌّشوضٞ عّغ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ِٓ اٌمٛائُ ٚاٌؾغبثبد اٌّب١ٌخ إٌّشٛسح، 

، ٚوزٌه الأؽظبءاد إٌّشٛسح ثبٌّٛالغ اٌّب١ٌخ اٌّزخظظخ ٚاٌخبطخ ثؤثؼبد اٌّظشٞ

اٌذساعخ، ٚرٌه ِٓ أعً اؽزغبة إٌغت اٌّب١ٌخ اٌخبطخ ثّزغ١شاد ٚأثؼبد ِٚزغ١شاد 

اٌذساعخ. وّب ٠زُ ِشاعؼخ أدث١بد اٌذساعبد اٌغبثمخ ِٓ وزت ِٚشاعغ ٚأثؾبس ِٚمبلاد 

ٚدساعبد ػ١ٍّخ ػشث١خ ٚأعٕج١خ ٚرٌه لأغشاع اػذاد الإؽبس إٌظشٞ ٚاٌّفب١ّٟ٘ 

 اٌخبص ثّزغ١شاد ٚأثؼبد اٌذساعخ.

 ِٓ اٌّظبدس اٌزب١ٌخ :انحصٕل ػهً انبٍاَاث  ٔحخًثم يصادس

رُ اٌؾظٛي ػٍٟ ث١بٔبد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ِٓ وً ِٓ: د١ًٌ وٛفبط  انبٍاَاث انًانٍت: 

ِظش اٌغٕٛٞ ٌغٛق اٌّبي، ٚاٌزٞ ٠زؼّٓ ث١بٔبد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌجؼغ اٌششوبد 

ششوخ ِظش  بالإضافت ئنىCoface Egypt Finance اٌّم١ذح فٟ عٛق اٌّبي 

 ّمبطخ ٚاٌزغ٠ٛخ ٚاٌؾفع اٌّشوضٞ، ٚد١ًٌ وٛفبط ِظش اٌغٕٛٞ ٌغٛق اٌّبيٌٍ

Coface  Egypt Finance   ُٚششوخ ِظش ٌٕشش اٌّؼٍِٛبد، ثبلإػبفخ اٌٝ اٌمٛائ

اٌّب١ٌخ إٌّشٛسح فٟ ِٛالغ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ِٚٛلغ ِجبشش ٚاٌّٛالغ اٌّب١ٌخ 

 اٌّزخظظخ.
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٠زّضً ِغزّغ اٌذساعخ فٟ اٌششوبد اٌّم١ذح ثجٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ ثىً ِٓ         

، ٌٚٙزٖ اٌمطبػبد أ١ّ٘خ وج١شح  اٌّمبٚلاد ٚالإٔشبءاد إٌٙذع١خلطبػٝ اٌؼمبساد ٚلطبع 

فٟ ِظش، ؽ١ش رؼذ ِٓ اٌؼٛاًِ الأعبع١خ فٟ دفغ ػغٍخ اٌز١ّٕخ الالزظبد٠خ ٚالاعزّبػ١خ 

ٝ ِخزٍف عٛأت الالزظبد ٚإٌّٛ، ٚ الاعزضّبس ٚاٌز١ّٕخ فٟ ِظش، ٌٚذ٠ٙب رؤص١ش وج١ش ػٍ

اٌؼّشا١ٔخ ٚاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٚاٌج١ٕخ اٌزؾز١خ، ؽ١ش رغُٙ ثشىً وج١ش فٟ إٌبرظ اٌّؾٍٟ 

الإعّبٌٟ. ِٓ خلاي ِشبس٠غ اٌجٕبء اٌىجشٜ، ٚخٍك فشص ػًّ عذ٠ذح، ٚرؼض٠ض الأٔشطخ 

ز١خ ٠ؼضص ِٓ عٛدح اٌؾ١بح ٠ٚغزة الالزظبد٠خ فٟ ِخزٍف اٌمطبػبد،ٚرؾغ١ٓ اٌج١ٕخ اٌزؾ

الاعزضّبساد الأعٕج١خ ثبلإػبفخ اٌٝ عزة الاعزضّبساد اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ، ِّب ٠ؼضص 

اٌز١ّٕخ اٌؼّشا١ٔخ. ِشبس٠غ اٌجٕبء اٌىجشٜ ٠ّىٓ أْ رىْٛ ِؾشوًب ٌز١ّٕخ إٌّبؽك اٌغذ٠ذح 

ب ٚرؾغ١ٓ اٌخذِبد، وّب  ًّ فٟ رٍج١خ اٌطٍت  رٍؼت لطبػبد اٌؼمبساد ٚاٌّمبٚلاد دٚسًا ِٙ

وّب رؼذ لطبػبد اٌؼمبساد . اٌّزضا٠ذ ػٍٝ الإعىبْ، ِّب ٠غبػذ ػٍٝ رٛف١ش ِغبوٓ عذ٠ذح 

ٚاٌّمبٚلاد ٚالإٔشبءاد إٌٙذع١خ، ِٓ أوضش اٌمطبػبد اٌزٟ رؼزّذ ثشىً وج١ش ػٍٝ اٌز٠ًّٛ 

ٌٍم١بَ ثّششٚػبرٗ ٚرٕف١ز خططٗ ثىفبءح. ِٓ ؽ١ش رىب١ٌف اٌّششٚع ٚ اٌزٛعغ ٚإٌّٛ 

ٚوزٌه رىب١ٌف ادخبي رم١ٕبد عذ٠ذح ٚرؾغ١ٕبد فٟ أعب١ٌت اٌجٕبء ٚرجٕٟ  ١ِٓ اٌغ١ٌٛخٚرؤ

 .اٌزىٌٕٛٛع١ب اٌؾذ٠ضخ ٚرؾغ١ٓ عٛدح اٌّشبس٠غ

رزّضً ػ١ٕخ اٌذساعخ فٟ ػذد ِٓ اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ ثٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ        

ِٓ اٌغلاعً اٌض١ِٕخ ٌٍج١بٔبد  اٌّمبٚلاد ٚالإٔشبءاد إٌٙذع١خثمطبػٝ اٌؼمبساد ٚ

 .6162اٌٝ  6102اٌّب١ٌخ ِٚزغ١شاد ٚاثؼبد اٌذساعخ خلاي فزشح اٌذساعخ ٟٚ٘ ِٓ 

، ٟٚ٘ اٌفزشح  6162اٌٝ  6102رزّضً اٌؾذٚد اٌض١ِٕخ ٌٍذساعخ فٟ فزشح اٌغٕٛاد ِٓ 

،  6100اٌزٟ رٍذ ثذا٠خ إٌّٛ الألزظبدٞ ثؼذ اٌزؼبفٟ ِٓ اؽذاس ٚرجؼبد صٛسح ٠ٕب٠ش 

رخًٍ ٘زٖ اٌفزشح لشاساد الإطلاػ الإلزظبدٞ ٚاٌغ١بعبد إٌمذ٠خ اٌّطجمخ ِٓ  وّب

اٌجٕه اٌّشوضٞ، وّب شٙذد رٍه اٌفزشح اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌزغ١شاد الألزظبد٠خ اٌّؾ١ٍخ 

ٚاٌؼب١ٌّخ اٌىج١شح، ٔز١غخ ٌزذاػ١بد الأؽذاس اٌغ١بع١خ ٚاٌظؾ١خ ِٚب رجؼٙب ِٓ آصبس 

 ألزظبد٠خ ػب١ٌّخ.
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 ًُٕرج انذساستٍحً نٔفًٍا ٌهً سسى حٕض

 

 ٔفًٍا ٌهً ًَٕرج انذساست

Yit =  B0(𝑖)  + ∑ BjXj(it) +  ε(it), i = 1,2, … . N t =  1,2 … . . T 

𝑲

𝒊=𝟏

 

ػٕذ اٌفزشح  i رّضً ل١ّخ ِزغ١ش الاعزغبثخ )اٌزبثغ( فٟ اٌّشب٘ذح( Yit) ؽ١ش أْ       

رّضً ل١ّخ ١ًِ خؾ   i  ،𝐵 i رّضً ل١ّخ ٔمطخ اٌزمبؽغ فٟ اٌّشب٘ذح t  ،𝐵 0 (𝑖 ) اٌض١ِٕخ

( ػٕذ اٌفزشح i) ( فٟ اٌّشب٘ذحj) رّضً ل١ّخ اٌّزغ١ش اٌزفغ١شٞ  𝑥 j(it)الأؾذاس، 

ِب ( t) ( ػٕذ اٌفزشح اٌض١ِٕخi) ( رّضً ل١ّخ اٌخطؤ فٟ اٌّشب٘ذح 𝜀 𝑖 𝑡) ، ٚاْ(t) اٌض١ِٕخ

٠ّىٓ رفغ١شٖ ثؾ١ش رؼزّذ رمذ٠ش اٌّؼٍّبد ٌٍّٕٛرط فٟ اٌّؼبدٌخ ػٍٝ ٔٛع ّٔٛرط 

 اٌج١بٔبد اٌّغزخذَ

 انخحهٍم الأحصائً ٔيُالشت انُخائح -5

 الأحصاء انٕصفٍت لأبؼاد ٔيخغٍشاث انذساست 5-1

اٌٛع١ؾ  –( أُ٘ ِئششاد الأؽظبء اٌٛطف١خ ) اٌٛعؾ اٌؾغبثٟ ٠0ٛػؼ عذٚي )       

الإٔؾشاف اٌّؼ١بسٞ( ٌّزغ١شاد اٌذساعخ : ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي   –إٌّٛاي  –
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ROAٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ، ِؼذي اROE  ، ِؼذي اٌفبئذح ، عؼش اٌظشف ،

ػّبٔبد الأطٛي، اٌغ١ٌٛخ، ِخبؽش الإئزّبْ، ِؼذي اٌزؾظ١ً، اٌمشٚع ٚاٌزغ١ٙلاد 

 الإئزّب١ٔخ، ١٘ىً اٌٍّى١خ، ٚؽغُ اٌششوخ.

 يخٕسظ يؼذل انؼائذ ػهى الأصٕل، ٠لاؽع اْ اسرفبع ( 0عذٚي )ثفؾض ث١بٔبد        

(ROA)  (، ٚ٘ٛ أػٍٝ ِٓ اٌم١ّخ اٌزٟ عغٍزٙب دساعخ1.0104)ؽ١ش ثٍغ (Smith, 

 & Ahmed) (، ٚأ٠ؼًب أػٍٝ ِّب ٚسد فٟ دساعخ1.125ٚاٌزٟ ثٍغذ ) (2019

Hassan, 2021) ( ِٚغ رٌه، فٙٛ ألً ِٓ دساعخ1.126ٚاٌزٟ عغٍذ .) (Wang 

et al., 2020) ( ِّب ٠ش١ش اٌٝ اعزمشاس الأداء ِمبسٔخ ثّؼ1.004اٌزٟ عغٍذ ،) ُظ

 يخٕسظ يؼذل انؼائذ ػهى حمٕق انًهكٍتوّب ٠لاؽع اسرفبع  .اٌذساعبد اٌغبثمخ

(ROE) ( أػٍٝ ِّب عغٍزٗ دساعخ1.0640ؽ١ش ثٍغ ٛ٘ٚ ،) (Kumar, 2018) 

اٌزٟ  (Brown & Taylor, 2022) (، ٌٚىٕٗ ألً ِٓ دساعخ1.056اٌزٟ ثٍغذ )

غب١ّ٘ٓ فٟ رؾم١ك (. ٘زا الاسرفبع ٠ؼىظ وفبءح اعزخذاَ ؽمٛق ا1.022ٌّعغٍذ )

%(، ٚ٘ٛ أػٍٝ ِٓ اٌم١ّخ 02.25، فمذ ثٍغ ِزٛعطٗ )يؼذل انفائذةأِب  .اٌؼٛائذ

 %(، ٌٚىٕٗ ألً ِٓ دساعخ00.51اٌزٟ عغٍذ ) (Ali, 2017) اٌّغغٍخ فٟ دساعخ

(Lopez, 2021) ( 4.62%(. الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ اٌّشرفغ )04.61اٌزٟ عغٍذ )%

، فبْ سؼش انصشفٚثبٌٕغجخ اٌٝ  .ٌفزشح اٌّذسٚعخ٠ؼىظ رجب٠ٓ ِغز٠ٛبد اٌفبئذح خلاي ا

اٌزٟ عغٍذ  (Gomez, 2019) ( ٠ش١ش اٌٝ اسرفبع ِمبسٔخ ثذساعخ06.64اٌّزٛعؾ )

(. إٌّٛاي 02.51اٌزٟ ثٍغذ ) (Williams, 2022) (، ٌٚىٕٗ ألً ِٓ دساعخ04.21)

( ٠ش١ش اٌٝ ٚعٛد فزشاد عبثمخ راد عؼش طشف ألً أصشد ػٍٝ 6.22إٌّخفغ )

(، ٚ٘ٛ أػٍٝ ِٓ 1.2642، ثٍغ اٌّزٛعؾ )ضًاَاث الأصٕلف١ّب ٠خض ٚ .ص٠غاٌزٛ

 (، ٌىٕٗ ألً ِٓ دساعخ1.622اٌزٟ عغٍذ ) (Johnson & Lee, 2020) دساعخ

(Omar, 2018) ( ِّب ٠ؼىظ رفبٚد ع١بعبد اٌششوبد فٟ 1.255اٌزٟ ثٍغذ ،)

(، ٟٚ٘ أػٍٝ ِٓ 1.0222فمذ ثٍغذ ) انسٍٕنتأِب  .اعزخذاَ الأطٛي وؼّبٔبد

 ,.Chen et al) (، ٌىٕٙب ألً ِٓ دساعخ1.026اٌزٟ عغٍذ ) (Farid, 2017) دساعخ

(، ِّب ٠ؼىظ رٛعٙبد اٌششوبد فٟ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ 1.605اٌزٟ ثٍغذ ) (2021
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(، ٚ٘ٛ 1.6626، فمذ ثٍغ ِزٛعطٙب )يخاطش الائخًاٌٚف١ّب ٠زؼٍك ثـ  .ِمبثً الاعزضّبس

 (، ٌىٕٗ ألً ِٓ دساعخ1.611اٌزٟ عغٍذ ) (Hussein, 2016) ِٓ دساعخ أػٍٝ

(Garcia & Torres, 2022) ( ِّب ٠ش١ش اٌٝ رفبٚد 1.651اٌزٟ ثٍغذ ،)

(، 1.5611، )يؼذل انخحصٍمّب ثٍغ ِزٛعؾ ث١ٕ .اعزشار١غ١بد اداسح اٌّخبؽش الائزّب١ٔخ

ٌٚىٕٗ ألً ِٓ (، 1.521اٌزٟ عغٍذ ) (Almeida, 2019) ٚ٘ٛ أػٍٝ ِٓ دساعخ

(، ِب ٠ذي ػٍٝ وفبءح ِزٛعطخ فٟ 1.521اٌزٟ عغٍذ ) (Mustafa, 2021) دساعخ

فمذ عغٍذ ِزٛعطبً ِشرفؼًب  انمشٔض ٔانخسٍٓلاث الائخًاٍَتأِب  .رؾظ١ً اٌّغزؾمبد

اٌزٟ عغٍذ  (Fischer, 2018) ١ٍِْٛ(، ٚ٘ٛ أػٍٝ ِٓ دساعخ 060.26ثٍغ )

 021.65اٌزٟ ثٍغذ ) (Abdul, 2022) ١ٍِْٛ(، ٌٚىٕٗ ألً ِٓ دساعخ 001.51)

ٍْكم ٚثبٌٕغجخ اٌٝ  .١ٍِْٛ(، ِّب ٠ؼىظ اػزّبدًا ِزفبٚربً ػٍٝ اٌز٠ًّٛ اٌخبسعٟ

اٌزٟ  (Kim, 2017) (، ٚ٘ٛ أػٍٝ ِٓ دساعخ1.6266، فمذ ثٍغ اٌّزٛعؾ )انًهكٍت

اٌزٟ ثٍغذ  (Rodriguez, 2021) (، ٌٚىٕٗ ألً ِٓ دساعخ1.651عغٍذ )

أخ١شًا، ثٍغ  .رفبٚد ِغز٠ٛبد رشو١ض اٌٍّى١خ ث١ٓ اٌششوبد (، ِّب ٠ذي ػ1.211ٍٝ)

 & Smith) ١ٍِْٛ(، ٚ٘ٛ أػٍٝ ِٓ دساعخ 451.22) حدى انششكتِزٛعؾ 

Cooper, 2020) ( ٌٚىٕٗ ألً ِٓ دساعخ 461.21اٌزٟ عغٍذ ،)ْٛ١ٍِ (Lee et 

al., 2022) ( ِّب ٠ؼىظ رٕٛػًب فٟ أؽغبَ اٌششوبد  421.51اٌزٟ عغٍذ ،)ْٛ١ٍِ

ٚثشىً ػبَ، رؼىظ اٌج١بٔبد اعزمشاسًا ٔغج١بً  .ٌذساعخ اٌؼ١ٕخ ػٓ اٌذساعبد اٌغبثمخِؾً ا

فٟ اٌّئششاد اٌّب١ٌخ ِمبسٔخ ثبٌذساعبد اٌغبثمخ، ِغ رجب٠ٓ ٍِؾٛظ فٟ ثؼغ 

اٌّزغ١شاد ِضً ِؼذي اٌفبئذح ٚعؼش اٌظشف، ِّب لذ ٠ىْٛ ٔبرغًب ػٓ رؤص١شاد الزظبد٠خ 

اعزشار١غ١بد اٌششوبد فٟ اٌز٠ًّٛ ٚاداسح اٌّخبؽش ػبِخ. وّب رش١ش إٌزبئظ اٌٝ رفبٚد 

 ٚاٌغ١ٌٛخ
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 ( الأحصاء انٕصفٍت نًخغٍشاث انذساست1خذٔل )

  
Mean  

 اٌٛعؾ اٌؾغبثٟ

Median  

 اٌٛع١ؾ

Mode  

 إٌّٛاي

Std. Deviation 

الإٔؾشاف 

 اٌّؼ١بسٞ

 ROA 0.101373 0.094100 .0658 0.0243497ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي  

ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 

ROE 
0.164145 0.145800 .0945 0.0570333 

 4.28952 9.25 13.2500 13.7500 ِؼذي اٌفبئذح

 7.32590 6.88 15.9900 16.2445 عؼش اٌظشف

 0.1396183 1430. 0.280397 0.324312 ػّبٔبد الأطٛي

 0.0552523 1500. 0.180000 0.198273 اٌغ١ٌٛخ

 0.0902480 0.2000 0.220000 0.228164 الإئزّبِْخبؽش 

 0.1812181 0.3200 0.590000 0.560000 ِؼذي اٌزؾظ١ً

 52401887.14 53663585.42 105233896.60 121721950.39 اٌمشٚع ٚاٌزغ١ٙلاد الإئزّب١ٔخ

 0.1236931 0978. 0.251200 0.272627 ١٘ىً اٌٍّى١خ

 194069423.86 198753946.0 389751469.00 450793883.63 ؽغُ اٌششوخ

 اخخباس صلاحٍت بٍاَاث انذساست 5-2

رُ فؾض ِذٜ طلاؽ١خ ث١بٔبد اٌذساعخ ٌٍزؾ١ًٍ الإؽظبئٟ ِٓ خلاي اخزجبس ِذٜ       

اخزجبس ِذٜ ٚعٛد ِشىٍخ اٌزذاخً اٌخطٟ ٚرجؼ١خ ِزغ١شاد اٌذساعخ ٌٍزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ، 

ِذٜ ٚعٛد ِشىٍخ الاسرجبؽ اٌزارٟ اٌزٟ رئصش  فٟ ّٔٛرط اٌذساعخ، فؼلًا ػٓ اخزجبس

 :ػٍٝ دلخ ٔزبئظ ّٔٛرط اٌذساعخ، ٠ّٚىٓ رٛػ١ؼ رٌه وّب ٠ٍٟ

 حبؼٍت انبٍاَاث نًُحًُ انخٌٕغ انطبٍؼً 

رُ اخزجبس ِزغ١شاد اٌذساعخ ٌّذٜ رجؼ١زٙب ٌّٕؾٕٝ ٚعذاٚي اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ِٓ        

 OLS (Ordinary Leastٜ أعً اٌزؾمك ِٓ اشزشاؽبد ؽش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغش

Squares أعً اٌزؾمك ٌّٕؾٕٝ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ( ٚاٌزٟ رشزشؽ رجؼ١خ اٌج١بٔبد ِٓٚ ،

ِٓ اٌزجؼ١خ ٌّٕؾٕٝ ٚعذاٚي اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ ٠زُ الاػزّبد ػٍٝ وً ِٓ الاخزجبساد 

-Kolmogorov-Smirnov ٚShapiroاٌشع١ّخ ٚاٌزٟ رزّضً فٟ اخزجبساد وً ِٓ 

Wilk. 
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 اخخباس انخٕصٌغ انطبٍؼً نبٍاَاث انذساست( 2خذٔل )

Tests of Normality 
 Kolmogorov-Smirnov Shapiro-Wilk 

 Statistic Sig. Statistic Sig. 

 ROA .185 .200 .920 .322 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي

 ROE .181 .200 .909 .239 ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ

 042. 850. 059. 247. ِؼذي اٌفبئذح

 220. 906. 157. 217. عؼش اٌظشف

 131. 888. 063. 245. ِخبؽش الإئزّبْ

200. 169. ػّبٔبد الأطٛي
*

 .932 .436 

200. 175. اٌغ١ٌٛخ
*

 .924 .353 

200. 180. ِؼذي اٌزؾظ١ً
*

 .905 .213 

200. 169. اٌمشٚع ٚاٌزغ١ٙلاد الإئزّب١ٔخ
*

 .933 .437 

200. 123. ١٘ىً اٌٍّى١خ
*

 .960 .776 

200. 169. ؽغُ اٌششوخ
*

 .932 .436 

 Normalityبخزجبساد اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ )ٚاٌخبص ث( ٠6زؼؼ ِٓ عذٚي )      

Test أْ ع١ّغ )( ل١ُ اٌّؼ٠ٕٛخ الإؽظبئ١خSig ِٓ ًلاخزجبساد و )Kolmogorov-

Smirnov ٚShapiro-Wilk  ِٓ ِّب ٠ؼٕٟ رجؼ١خ اٌج١بٔبد ٌّٕؾٕٝ  1.15أوجش

 اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ.
 

 Multicollinearityاخخباس حؼذد ػلالاث الاسحباط انخطٍت بٍٍ انًخغٍشاث انًسخمهت  5-3

ِٓ أعً رطج١ك ّٔٛرط الأؾذاس ثطش٠مخ اٌّشثؼبد لاثذ أْ رىْٛ اٌّزغ١شاد        

اٌّغزمٍخ غ١ش ِشرجطخ ِؼب، أٞ ػذَ ٚعٛد ػلالبد خط١خ ِزؼذدح ث١ٓ اٌّزغ١شاد 

اٌّغزمٍخ ثؼؼٙب ثجؼغ، ٚفٟ ؽبٌخ ٚعٛد اسرجبؽ خطٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٠غؼً 

فٟ ؽذٚس خطؤ ِٓ إٌٛع اٌضبٟٔ  إٌزبئظ غ١ش ع١ٍّخ ٚغ١ش دل١مخ، ثبلإػبفخ ٌٍزغجت

ٚ٘ٛ لجٛي اٌفشع الأطٍٟ ٚ٘ٛ غ١ش طؾ١ؼ، ِّب ٠غؼً إٌزبئظ ِؼٍٍخ ِٕٚؾبصح 

٠ٚئدٞ اٌٝ ػذَ طؾخ لشاساد لجٛي أٚ سفغ اٌفشػ١بد، ٠ٚزُ اٌزؾمك ِٓ ٘زا 
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 Variance Inflation( VIFاٌششؽ ِٓ خلاي اعشاء اخزجبس ػٛاًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ )

Factor ًؽزٝ رىْٛ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ غ١ش  10ل١ّزٙب ػٓ  ٚاٌزٟ ٠غت أْ رم

 ِشرجطخ ِؼب.

( انخحمك يٍ ػذو حؼذد ػلالاث الاسحباط انخطٍت بٍٍ انًخغٍشاث انًسخمهت 3خذٔل )

Multicollinearity 

 Tolerance VIF 

 5.557 064. ػّبٔبد الأطٛي

 6.471 155. اٌغ١ٌٛخ

 4.560 219. ِخبؽش الإئزّبْ

 9.427 106. ِؼذي اٌزؾظ١ً

 6.717 149. ِؼذي اٌفبئذح

 8.279 121. عؼش اٌظشف

( ٌّزغ١شاد ٠VIFزؼؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك أْ ع١ّغ ل١ُ ػٛاًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ )       

 ِّب ٠ؼٕٟ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ خطٟ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ. 01إٌّٛرط ألً ِٓ 

 Auto Serialاخخباس ػذو الاسحباط انخهمائً انًخسهسم نلأخطاء )انبٕالً(   5-4

Correlation 

 ٠Auto Serialزُ اٌزؾمك ِٓ الاسرجبؽ اٌزٍمبئٟ اٌّزغٍغً ٌلأخطبء )اٌجٛالٟ(         

Correlation ( ْٛخلاي ِؼبًِ د٠شث١ٓ ٚارغ ِٓDurbin-Watson test ؽ١ش ،)

 Auto Serialاٌزٍمبئٟ اٌّزغٍغً ٌلأخطبء )اٌجٛالٟ(  رىْٛ اٌج١بٔبد خب١ٌخ ِٓ الاسرجبؽ

Correlation ( ْٛارا وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ د٠شث١ٓ ٚارغDurbin-Watson test )

-Durbin( ٠ٛػؼ ل١ّخ ِؼبًِ د٠شث١ٓ ٚارغْٛ )4، ٚعذٚي )6رمزشة ِٓ اٌؼذد 

Watson test.ٌج١بٔبد اٌذساعخ ) 
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 Auto Serial( ػذو الاسحباط انخهمائً انًخسهسم نلأخطاء )انبٕالً( 4خذٔل )

Correlation 

R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

.986
a

 .972 .953 .0053041 2.146 

 ٠ٚDurbin-Watsonزؼؼ ِٓ اٌغذٚي اٌغبثك أْ ل١ّخ ِؼبًِ د٠شث١ٓ ٚارغْٛ )      

test = )2.146  ِّب ٠ؼٕٟ ػذَ ٚعٛد اسرجبؽ رٍمبئٟ ِزغٍغً 6ٟٚ٘ رمزشة ِٓ اٌؼذد ،

 ٌج١بٔبد اٌذساعخ. Auto Serial Correlationٌلأخطبء )اٌجٛالٟ( 

 Heteroscedasticityاخخباس ػذو حداَس الأخطاء )انبٕالً( 

ي ِٓ خلا ٠Heteroscedasticityزُ اٌزؾمك ِٓ ػذَ رغبٔظ الأخطبء )اٌجٛالٟ(       

، ٚاٌغذٚي Breusch – Pagan Godfrey testػذد ِٓ الاخزجبساد أّ٘ٙب اخزجبس 

ِّب  1.15أٞ أوجش ِٓ  Prob. Chi Square  =0.5642اٌزبٌٟ ٠ٛػؼ ل١ّخ ِؼبًِ 

  ٠Heteroscedasticityؼٕٟ ػذَ ٚعٛد خًٍ ػذَ رغبٔظ الأخطبء )اٌجٛالٟ( 

 Heteroscedasticity( اخخباس ػذو حداَس الأخطاء )انبٕالً( 5خذٔل )

2.6660 Obs R squared 

1.5646 Prob. Chi Square (5)  

ِّب ٠ؼٕٟ طلاؽ١خ اٌج١بٔبد ٚاعز١فبئٙب ٌلاشزشاؽبد اٌلاصِخ ٌظؾخ رطج١ك ّٔٛرط       

اٌذساعخ ثطش٠مخ اٌّشثؼبد اٌظغشٜ، ٚثٕبءً ػ١ٍٗ، ٚثؼذ اٌزؾمك ِٓ طؾخ اٌج١بٔبد ٠زُ 

 اخزجبس فشػ١بد اٌذساعخ.

 ئخخباساث فشضٍاث انذساست 5-5

 اخخباس انفشضٍت انشئٍسٍت الأنً

رزّضً فٟ أٗ ٠ٛعذ رؤص١ش ِؼٕٛٞ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ )       

ِٚٓ اٌؼٛاًِ  ِؼذي اٌزؾظ١ً( -ِخبؽش الإئزّبْ  -اٌغ١ٌٛخ  –ػّبٔبد الأطٛي 
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شوبد اٌّم١ذح ثجٛسطخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍش عؼش اٌظشف( -ِؼذي اٌفبئذح اٌخبسع١خ )

 الأٚساق اٌّظش٠خ.

 ٔيٍ انفشضٍت انشئٍسٍت الأٔنى حخفشع انفشضٍاث انفشػٍت انخانٍت:

ػّبٔبد الأطٛي ٠ٛعذ رؤص١ش ِؼٕٛٞ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ) -

ِؼذي ِٚٓ اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ ) ِؼذي اٌزؾظ١ً( -ِخبؽش الإئزّبْ  -اٌغ١ٌٛخ  –

 .ROAِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي   ػٍٝ عؼش اٌظشف( -اٌفبئذح 

 –ػّبٔبد الأطٛي ٠ٛعذ رؤص١ش ِؼٕٛٞ رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ٌٍؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ) -

ِؼذي ِٚٓ اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ ) ِؼذي اٌزؾظ١ً( -ِخبؽش الإئزّبْ  -اٌغ١ٌٛخ 

 .ROEِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ  ػٍٝ عؼش اٌظشف( -اٌفبئذح 

 Multipleبثمخ ٠زُ اعشاء اخزجبس رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌّزؼذد ٚلاخزجبس اٌفشػ١بد اٌغ      

regression  ِخبؽش  -اٌغ١ٌٛخ  –ػّبٔبد الأطٛي )ِٓ أثؼبد اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ

 عؼش اٌظشف( -ِؼذي اٌفبئذح ٚاثؼبد اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ ) (ِؼذي اٌزؾظ١ً -الإئزّبْ 

ِؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ  ، ROAِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي  وّزغ١شاد ِغزمٍخ ػٍٝ وً ِٓ 

 .وّزغ١ش ربثغ ROEؽمٛق اٌٍّى١خ 

يٍ أبؼاد انؼٕايم  Multiple regressionأٔلا : اخخباس ححهٍم الاَحذاس انًخؼذد 

ٚ  ٔ (يؼذل انخحصٍم -يخاطش الإئخًاٌ  -انسٍٕنت  –ضًاَاث الأصٕل )انذاخهٍت 

يؼذل انؼائذ كًخغٍشاث يسخمهت ػهى  عؼش اٌظشف( -ِؼذي اٌفبئذح اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ )

 ROAػهى الأصٕل 
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 ٌٕضح اندذٔل انخانً َخائح ححهٍم الاَحذاس:

)يخغٍشاث ٚاٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ  ( ححهٍم الاَحذاس انًخؼذد نهؼٕايم انذاخهٍت 6ٔخذٔل )

 )انًخغٍش انخابغ( ROAيؼذل انؼائذ ػهى الأصٕل  ػهى ( يسخمهت

 

 يٍ اندذٔل انسابك يا ٌهً:

ٌٙب رؤص١ش ا٠غبثٟ ِؼٕٛٞ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، ؽ١ش ثٍغ  ضًاَاث الأصٕل٠زؼؼ أْ       

، ِّب ٠ش١ش (Sig. = 0.008)ٚوبٔذ اٌذلاٌخ الإؽظبئ١خ  (B = 0.277)ِؼبًِ اٌزؤص١ش 

اٌٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ػّبٔبد الأطٛي ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ. رزفك ٘زٖ 

، اٌزٟ أوذد أْ الأطٛي اٌّش٘ٛٔخ (Johnson & Lee, 2020)إٌز١غخ ِغ دساعخ 

ب رزّبشٝ ِغ رض٠ذ ِٓ فشص اٌؾظٛي ػٍٝ اٌز٠ًّٛ ٚرؼضص الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد. وّ

اٌزٟ ٚعذد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ اٌؼّبٔبد اٌّمذِخ  (2221ػبذ الله، )ٔزبئظ دساعخ 

رئصش  انسٍٕنتأظٙشد إٌزبئظ أْ ٚ .ٚؽغُ اٌزغ١ٙلاد الائزّب١ٔخ فٟ اٌجٕٛن اٌّظش٠خ

 

 

 اٌّزغ١شاد

 اٌّؼبِلاد غ١ش اٌم١بع١خ

Unstandardized 

Coefficients 

 اٌّؼبِلاد اٌم١بع١خ

Standardized 

Coefficients 

اٌّؼ١ٍّخ 

 tالإؽظبئ١خ 

 اٌّؾغٛثخ

 اٌذلاٌخ

الإؽظبئ١خ 

Sig. 

 
B  ًِِؼب

 اٌزؤص١ش
Std. Error ًِِؼب Beta 

(Constant) .034 .018  1.914 .128 

 008. 4.877 1.591 057. 277. ػّبٔبد الأطٛي

 047. 2.841 507. 078. 220. اٌغ١ٌٛخ

 363. 1.027 154. 040. 041. ِخبؽش الإئزّبْ

 056. 2.659- 889.- 045. 119.- ِؼذي اٌزؾظ١ً

 398. 945.- 172.- 001. 001.- ِؼذي اٌفبئذح

 699. 416. 084. 001. 000. عؼش اٌظشف

 

R Square 

ِؼبًِ 

 اٌزؾذ٠ذ

ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ 

 اٌّظؾؼ

Adjusted 

R Square 

 الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ

Std. Error of the 

Estimate 

اٌّؼ١ٍّخ 

 Fالإؽظبئ١خ

 اٌّؾغٛثخ

اٌذلاٌخ 

الإؽظبئ١خ 

Sig. 

 1.220 1.2421 0.005398 22.641 1.1116 
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 (B = 0.220)ا٠غبث١بً ٚثشىً ِؼٕٛٞ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ، ؽ١ش ثٍغ ِؼبًِ اٌزؤص١ش 

، ِّب ٠ؼٕٟ أْ ص٠بدح اٌغ١ٌٛخ رئدٞ اٌٝ رؾغٓ (Sig. = 0.047)ٚاٌذلاٌخ الإؽظبئ١خ 

اٌزٟ أوذد أْ  (Chen et al., 2021)أداء اٌششوبد. رزّبشٝ ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ 

اٌششوبد راد اٌّغز٠ٛبد الأػٍٝ ِٓ اٌغ١ٌٛخ رىْٛ أوضش اعزمشاسًا ِب١ٌبً ٚألً ػشػخ 

ْ ص٠بدح اٌغ١ٌٛخ رئدٞ اٌٝ أ (2222انؼساف، )ٌٍّخبؽش اٌّب١ٌخ. وّب أوذد دساعخ 

ػٍٝ اٌشغُ ٚ.رؾغٓ اٌؼٛائذ اٌّب١ٌخ ٌٍششوبد اٌظٕبػ١خ فٟ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ

 = .B = 0.041, Sig)ٌٙب رؤص١ش ا٠غبثٟ، الا أٔٗ غ١ش ِؼٕٛٞ  يخاطش الائخًآٌِ أْ 

ٖ ، ِّب ٠ش١ش اٌٝ أْ رؤص١شٖ ١ٌظ را دلاٌخ اؽظبئ١خ ل٠ٛخ فٟ إٌّٛرط اٌؾبٌٟ. ٘ز(0.363

، اٌزٟ ٚعذد أْ ِخبؽش (Garcia & Torres, 2022)إٌز١غخ رزفك ِغ دساعخ 

الائزّبْ لا رئصش ثشىً ِجبشش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد فٟ ثؼغ اٌمطبػبد، ٌىٕٙب 

 .لذ رئصش ثشىً غ١ش ِجبشش ِٓ خلاي ِزغ١شاد أخشٜ

اٌزبثغ، ؽ١ش ٌٗ رؤص١ش عٍجٟ ػٍٝ اٌّزغ١ش  يؼذل انخحصٍمأظٙشد إٌزبئظ أْ وّب       

، ِّب (Sig. = 0.056)ِغ دلاٌخ اؽظبئ١خ ػؼ١فخ  (B = -0.119)ثٍغ ِؼبًِ اٌزؤص١ش 

٠ش١ش اٌٝ ٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ث١ٓ ِؼذي اٌزؾظ١ً ٚالأداء اٌّبٌٟ. رزٛافك ٘زٖ إٌز١غخ 

، اٌزٟ أٚػؾذ أْ اٌزؾظ١ً اٌجطٟء ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح (Mustafa, 2021)ِغ دساعخ 

 يؼذل انفائذةوبْ رؤص١ش ٚ .اٌششوبد ٠ٚمًٍ ِٓ ِشٚٔزٙب اٌزشغ١ٍ١خالأػجبء اٌّب١ٌخ ػٍٝ 

، ِّب ٠ش١ش اٌٝ أْ اٌزغ١شاد فٟ (B = -0.001, Sig. = 0.398)عٍج١بً ٚغ١ش ِؼٕٛٞ 

ِؼذلاد اٌفبئذح ٌُ رىٓ ػبِلاً ِئصشًا ثشىً ٚاػؼ فٟ إٌّٛرط اٌؾبٌٟ. رزفك ٘زٖ إٌز١غخ 

ش ِؼذلاد اٌفبئذح ػٍٝ اٌششوبد اٌزٟ أوذد أْ رؤص١ (Lopez, 2021)ِغ دساعخ 

٠خزٍف ؽغت اٌمطبع، ؽ١ش ٠ىْٛ أوضش ٚػٛؽًب فٟ اٌمطبػبد راد اٌذ٠ْٛ 

 .B = 0.000, Sig)رؤص١ش ِؼٕٛٞ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ  نسؼش انصشفٌُ ٠ىٓ ٚ.اٌّشرفؼخ

، ِّب ٠ش١ش اٌٝ أْ اٌزغ١شاد فٟ عؼش اٌظشف ٌُ رئصش ثشىً ِجبشش ػٍٝ (0.699 =

، اٌزٟ أظٙشد أْ (Williams, 2022)بشٝ ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ الأداء اٌّبٌٟ. رزّ

رؤص١ش عؼش اٌظشف ٠ىْٛ ِؾذٚدًا فٟ ثؼغ اٌمطبػبد اٌزٟ لا رؼزّذ ثشىً وج١ش ػٍٝ 

 .اٌٛاسداد أٚ اٌظبدساد
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يٍ  %78.1ِّب ٠ؼٕٟ أْ  R Square (R² = 0.781)يؼايم انخحذٌذ ثٍغ       

ْا بانًخغٍشاث انًسخمهت انًذسخت فً انخغٍشاث فً انًخغٍش انخابغ ًٌكٍ حفسٍش

 Smith)، ٚ٘ٛ ِغزٜٛ رفغ١ش ِشرفغ ِمبسٔخ ثجؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ ِضً انًُٕرج

& Cooper, 2020)  اٌزٟ ٚعذد أْ رؤص١ش ٘زٖ اٌّزغ١شاد ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ثٍغ

٠ئوذ  (Adjusted R² = 0.743) يؼايم انخحذٌذ انًصححفمؾ. وّب أْ  65%

ٚوبٔذ  (F = 33.240) انًحسٕبت Fثٍغذ ل١ّخ  ٚ.ٚلٛرٗ اٌزفغ١ش٠خاعزمشاس إٌّٛرط 

، ِّب ٠ؼٕٟ أْ إٌّٛرط وىً ِؼٕٛٞ اؽظبئ١بً، (Sig. = 0.002)اٌذلاٌخ الإؽظبئ١خ 

ٚ٘ٛ ِب ٠ئوذ لٛح اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ. رزٛافك ٘زٖ إٌز١غخ 

ل٠ٛخ ٌٍّٕبرط اٌزٟ رزؼّٓ  اٌزٟ ٚعذد ِؼ٠ٕٛخ (Fischer, 2018)ِغ دساعخ 

 .ِزغ١شاد اٌغ١ٌٛخ ٚػّبٔبد الأطٛي

ضًاَاث الأصٕل ٔانسٍٕنت نًٓا حأثٍش يؼُٕي ٔئٌدابً ثٕبءً ػٍٝ إٌزبئظ، ٠زج١ٓ أْ      

ػهى انًخغٍش انخابغ، فً حٍٍ أٌ يؼذل انخحصٍم ٔيؼذل انفائذة نًٓا حأثٍش سهبً نكُّ 

صشف نى ٌظٓشا حأثٍشًا ٔاضحًا فً يخاطش الائخًاٌ ٔسؼش انوّب أْ  .غٍش يؼُٕي

٘زٖ إٌزبئظ رزفك ِغ ثؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ، ٌىٕٙب رخزٍف ِغ  .انًُٕرج انحانً

أخشٜ، ِّب ٠ش١ش اٌٝ أْ رؤص١ش ٘زٖ اٌّزغ١شاد لذ ٠خزٍف ثبخزلاف اٌج١ئخ الالزظبد٠خ 

 .ٚاٌمطبع اٌزٞ رٕزّٟ ا١ٌٗ اٌششوبد

يٍ أبؼاد انؼٕايم  Multiple regressionثاٍَاً : اخخباس ححهٍم الاَحذاس انًخؼذد 

ٚ  ٔ (يؼذل انخحصٍم -يخاطش الإئخًاٌ  -انسٍٕنت  –ضًاَاث الأصٕل )انذاخهٍت 

يؼذل انؼائذ كًخغٍشاث يسخمهت ػهى  عؼش اٌظشف( -ِؼذي اٌفبئذح اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ )

 ROEػهى حمٕق انًهكٍت 
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 ٌٕضح اندذٔل انخانً َخائح ححهٍم الاَحذاس:

إيم انذاخهٍت ٔ( 7خذٔل ) ً اٌخبسع١خ  ححهٍم الاَحذاس انًخؼذد نهؼ ؼٛاِ  )يخغٍشاث يسخمهت(ٚاٌ

 )انًخغٍش انخابغ( ROEيؼذل انؼائذ ػهى حمٕق انًهكٍت  ػهى 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اٌّزغ١شاد

 اٌّؼبِلاد غ١ش اٌم١بع١خ

Unstandardized 

Coefficients 

 اٌّؼبِلاد اٌم١بع١خ

Standardized 

Coefficients 

اٌّؼ١ٍّخ 

 tالإؽظبئ١خ 

 اٌّؾغٛثخ

 اٌذلاٌخ

الإؽظبئ١خ 

Sig. 

 
B  ًِِؼب

 اٌزؤص١ش
Std. Error ًِِؼب Beta 

(Constant) -.043 .034  -1.278 .270 

 009. 4.691 1.225 107. 500. ػّبٔبد الأطٛي

 491. 757. 108. 145. 110. اٌغ١ٌٛخ

 120. 1.974 237. 076. 150. ِخبؽش الإئزّبْ

 792. 281.- 075.- 084. 024.- اٌزؾظ١ًِؼذي 

 747. 346. 050. 002. 001. ِؼذي اٌفبئذح

 748. 344.- 056.- 001. 000. عؼش اٌظشف

      

 

R Square 

ِؼبًِ 

 اٌزؾذ٠ذ

ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ 

 اٌّظؾؼ

Adjusted 

R Square 

 الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ

Std. Error of the 

Estimate 

اٌّؼ١ٍّخ 

 Fالإؽظبئ١خ

 اٌّؾغٛثخ

اٌذلاٌخ 

الإؽظبئ١خ 

Sig. 

 0.787 0.714 0.0101200 52.269 0.0001 
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 ٌخضح يٍ اندذٔل انسابك يا ٌهً:

ٌٙب رؤص١ش ا٠غبثٟ لٛٞ ِٚؼٕٛٞ ػٍٝ اٌّزغ١ش  ضًاَاث الأصٕلأظٙشد إٌزبئظ أْ       

، (Sig. = 0.009)ِغ دلاٌخ اؽظبئ١خ  (B = 0.500)اٌزبثغ، ؽ١ش ثٍغ ِؼبًِ اٌزؤص١ش 

 .ِّب ٠ش١ش اٌٝ أْ ص٠بدح اٌؼّبٔبد اٌّمذِخ رئدٞ اٌٝ رؾغٓ الأداء اٌّبٌٟ

، اٌزٟ ٚعذد أْ (Brown & Peterson, 2021)رزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ 

اٌششوبد اٌزٟ رمذَ ػّبٔبد ل٠ٛخ رؾظً ػٍٝ ر٠ًّٛ أفؼً، ِّب ٠ؼضص اعزمشاس٘ب 

اٌزٟ أوذد ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ  ،(2222ػبذ الله، )اٌّبٌٟ. وّب رزّبشٝ ِغ دساعخ 

 B) انسٍٕنتثٍغ رؤص١ش ٚ .الأطٛي اٌّش٘ٛٔخ ٚرؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌجٕٛن اٌّظش٠خ

، ِّب ٠ش١ش (Sig. = 0.491)، الا أْ اٌذلاٌخ الإؽظبئ١خ وبٔذ غ١ش ِؼ٠ٕٛخ (0.110 =

رخزٍف ٘زٖ ٚ .اٌٝ أْ اٌغ١ٌٛخ لا رئصش ثشىً ٚاػؼ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ ٘زا إٌّٛرط

، اٌزٟ ٚعذد أْ ص٠بدح اٌغ١ٌٛخ رئدٞ اٌٝ (Chen et al., 2020)إٌز١غخ ػٓ دساعخ 

رؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ، خبطخ فٟ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ. ِٚغ رٌه، رزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ 

ب فٟ الأداء (2221انًٓذي، دساعخ ) ًّ ، اٌزٟ أظٙشد أْ اٌغ١ٌٛخ لذ لا رىْٛ ػبِلًا ؽبع

ثٍغ ِؼبًِ اٌزؤص١ش وّب  .ػبد اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ اٌز٠ًّٛ ؽ٠ًٛ الأعًاٌّبٌٟ ٌجؼغ اٌمطب

 .Sig)، الا أْ اٌذلاٌخ الإؽظبئ١خ ٌُ رىٓ ِؼ٠ٕٛخ (B = 0.150) يخاطش الائخًاٌٌّزغ١ش 

، ِّب ٠ؼٕٟ أْ ِخبؽش الائزّبْ ٌُ رىٓ ػبِلًا ِئصشًا ثشىً ٚاػؼ ػٍٝ الأداء (0.120 =

 ,Garcia & Torres)ٕز١غخ ِغ دساعخ رزفك ٘زٖ اٌٚ  .اٌّبٌٟ فٟ ٘زا إٌّٛرط

، اٌزٟ أٚػؾذ أْ رؤص١ش ِخبؽش الائزّبْ ٠ىْٛ ِزفبٚربً ؽغت ؽج١ؼخ اٌمطبع (2022

رٛطٍذ اٌٝ ٔزبئظ ِشبثٙخ، ؽ١ش ٌُ  (2222انؼساف، )ٚؽغُ اٌششوخ. وّب أْ دساعخ 

ّب و .٠ىٓ ٌّخبؽش الائزّبْ رؤص١ش لٛٞ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ اٌغؼٛد٠خ

ٌٗ رؤص١ش عٍجٟ ػؼ١ف ٚغ١ش ِؼٕٛٞ ػٍٝ اٌّزغ١ش  يؼذل انخحصٍمأظٙشد إٌزبئظ أْ 

، ِّب ٠ش١ش اٌٝ أْ لذسح اٌششوبد ػٍٝ رؾظ١ً (B = -0.024, Sig. = 0.792)اٌزبثغ 

رزؼبسع ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ ث١ّٕب  .د٠ٛٔٙب ٌُ رئصش ثشىً وج١ش ػٍٝ أدائٙب اٌّبٌٟ

(Mustafa, 2021)ْاٌششوبد راد ِؼذلاد اٌزؾظ١ً اٌّشرفؼخ رىْٛ  ، اٌزٟ أوذد أ

أوضش اعزمشاسًا ِٓ إٌبؽ١خ اٌّب١ٌخ. ِٚغ رٌه، ٠ّىٓ رفغ١ش ٘زٖ إٌز١غخ ثٕبءً ػٍٝ دساعخ 
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(Lopez, 2021) ْاٌزٟ ٚعذد أْ رؤص١ش ِؼذي اٌزؾظ١ً ٠ؼزّذ ػٍٝ ع١بعبد الائزّب ،

 .اٌذاخ١ٍخ فٟ اٌششوخ ١ٌٚظ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌزؾظ١ً فمؾ

 = .Sig)، ٚوبٔذ اٌذلاٌخ الإؽظبئ١خ (B = 0.001) يؼذل انفائذةثٍغ رؤص١ش       

 .، ِّب ٠ؼٕٟ أٔٗ ٌُ ٠ىٓ ٌٗ رؤص١ش ِؼٕٛٞ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ ٘زا إٌّٛرط(0.747

، اٌزٟ أٚػؾذ أْ رؤص١ش ِؼذي (Williams, 2022)ٚرزٛافك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ 

ٟ اٌمطبػبد اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ سأط اٌّبي اٌزارٟ اٌفبئذح ٠ىْٛ ػؼ١فبً ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ف

أْ رؤص١ش ِؼذي اٌفبئذح لذ ٠ىْٛ  (2221خانذ، )أوضش ِٓ اٌمشٚع. وّب أوذد دساعخ 

 سؼش انصشفأظٙشد إٌزبئظ أْ وّب  .غ١ش ٚاػؼ فٟ ثؼغ اٌمطبػبد غ١ش اٌّظشف١خ

ّب ٠ؼٕٟ ، ِ(B = 0.000, Sig. = 0.748)ٌُ ٠ىٓ ٌٗ رؤص١ش ِؼٕٛٞ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ 

أْ اٌزغ١شاد فٟ أعؼبس اٌظشف ٌُ رئصش ثشىً ٚاػؼ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌؼ١ٕخ 

، اٌزٟ ٚعذد أْ رؤص١ش (Fischer, 2020)رزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ دساعخ ٚ .اٌّذسٚعخ

عؼش اٌظشف ٠ىْٛ أوضش ٚػٛؽًب فٟ اٌششوبد اٌزٟ رؼزّذ ػٍٝ اٌزغبسح اٌذ١ٌٚخ، فٟ 

 .زٟ رؼًّ فٟ الأعٛاق اٌّؾ١ٍخؽ١ٓ ٠ىْٛ ألً أ١ّ٘خ ٌٍششوبد اٌ

يٍ انخغٍشاث فً  %78.7ِّب ٠ؼٕٟ أْ   (R² = 0.787) يؼايم انخحذٌذثٍغ        

، ٚ٘ٛ انًخغٍش انخابغ ًٌكٍ حفسٍشْا بانًخغٍشاث انًسخمهت انًذسخت فً انًُٕرج

 ,Smith & Cooper)ِغزٜٛ رفغ١ش ِشرفغ ِمبسٔخ ثجؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ ِضً 

فمؾ. وّب أْ  %70اٌزٟ ٚعذد أْ رؤص١ش ٘زٖ اٌّزغ١شاد ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ثٍغ  (2020

٠ش١ش اٌٝ أْ إٌّٛرط ٠زّزغ  (Adjusted R² = 0.714) يؼايم انخحذٌذ انًصحح

ٚوبٔذ اٌذلاٌخ  (F = 52.269) انًحسٕبت Fثٍغذ ل١ّخ ٚ .ثّغزٜٛ رفغ١ش ع١ذ

ِّب ٠ؼٕٟ أْ إٌّٛرط وىً ِؼٕٛٞ اؽظبئ١بً، ٚ٘ٛ ِب  ،(Sig. = 0.001)الإؽظبئ١خ 

٠ؼىظ ٚعٛد ػلالخ ل٠ٛخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ. رزفك ٘زٖ إٌز١غخ ِغ 

 .(Fischer, 2018)دساعخ 

ضًاَاث الأصٕل نٓا حأثٍش ئٌدابً لٕي ٔيؼُٕي ثٕبءً ػٍٝ إٌزبئظ، ٠زج١ٓ أْ        

ٌ انسٍٕنت، يخاطش الائخًاٌ، يؼذل انخحصٍم، يؼذل ػهى الأداء انًانً، فً حٍٍ أ

٘زٖ إٌزبئظ رزفك ِغ  .انفائذة، ٔسؼش انصشف نى ٌكٍ نٓا حأثٍش يؼُٕي فً ْزا انًُٕرج
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ثؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ، ٌىٕٙب رخزٍف ِغ أخشٜ، ِّب ٠ش١ش اٌٝ أْ رؤص١ش ٘زٖ 

 .اٌزٟ ٠زُ دساعزٙباٌّزغ١شاد لذ ٠خزٍف ثٕبءً ػٍٝ اٌج١ئخ الالزظبد٠خ ٚؽج١ؼخ اٌششوبد 

(، اٌزٟ أوذد 6164ِغ ِب رٛطٍذ ا١ٌٗ دساعخ اٌغ١ذ اٌؼشالٟ ) خذساعاٌرزفك ٔزبئظ ٚ

ٚعٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ ث١ٓ رمذ٠ش اٌّلاءح اٌّب١ٌخ )وؼبًِ داخٍٟ( ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد 

اٌظٕبػ١خ فٟ ِظش، ِغ ٚعٛد ػلالخ ؽشد٠خ ث١ٓ سأط اٌّبي اٌؼبًِ ِٚؼذي اٌؼبئذ 

( أْ ِؼذي إٌّٛ اٌّغزذاَ، اٌزٞ ٠زؤصش 6166وّب أظٙشد دساعخ ػٍٟ ). ػٍٝ الأطٛي

ثؼٛاًِ داخ١ٍخ ٚخبسع١خ، ٌٗ رؤص١ش ا٠غبثٟ ِٚؼٕٛٞ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٚاٌزشغ١ٍٟ 

  .ٌٍششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

( اٌٝ أْ ؽغُ اٌششوخ ٌٗ رؤص١ش ا٠غبثٟ ِٚؼٕٛٞ 6166أشبسد دساعخ ػٍٟ )وّب        

اٌزٟ أظٙشد اخزلاف رؤص١ش خ ٘زٖ ٚذساعاٌػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٚاٌزشغ١ٍٟ، ِّب ٠ذػُ ٔزبئظ 

 ث١ٕذ دساعخٚ  .اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ثبخزلاف ؽغُ اٌششوخ

Chilembo (2021) ّبٟٔ ٠غُٙ فٟ رؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد أْ اٌز٠ًّٛ الائز

اٌظغ١شح ٚاٌّزٛعطخ، ِٓ خلاي رٛف١ش اٌغ١ٌٛخ اٌلاصِخ ٌٍّٕٛ ٚاٌزٛعغ، ِّب ٠زٛافك ِغ 

اٌزٟ أظٙشد ٚعٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ ٌٍزغ١ٙلاد الائزّب١ٔخ وّزغ١ش ٚع١ؾ  خذساع٘زٖ أٌزبئظ 

أظٙشد دساعخ ػٍٟ ّب و .فٟ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ

( أْ رؤص١ش ِؼذي إٌّٛ اٌّغزذاَ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٚاٌزشغ١ٍٟ ٠خزٍف ثبخزلاف 6166)

اٌزٟ  خذساعاٌاٌفزشاد الالزظبد٠خ، ِضً ِب لجً ٚثؼذ عبئؾخ وٛسٚٔب، ِّب ٠ذػُ ٔزبئظ 

  .أظٙشد اخزلاف الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ثبخزلاف اٌفزشاد الالزظبد٠خ اٌضلاصخ ٌٍذساعخ

 انًساًْت انؼًهٍت ٔانؼهًٍت نُخائح انذساست -6

 انًساًْت انؼهًٍت 6-1

اصشاء الأدث١بد اٌخبطخ ثّؾذداد الأداء اٌّبٌٟ فٟ الأعٛاق إٌبشئخ ؽ١ش رٛطً ٔزبئظ        

اٌذساعخ اٌٝ أْ اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ )ِضً ػّبٔبد الأطٛي، ٚاٌغ١ٌٛخ، ِٚخبؽش الائزّبْ، 

بسع١خ )ِضً ِؼذي اٌفبئذح ٚعؼش اٌظشف( ٌٙب رؤص١ش ِؼٕٛٞ ِٚؼذي اٌزؾظ١ً( ٚاٌؼٛاًِ اٌخ

ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ، ِّب ٠ؼ١ف اٌٝ الأدث١بد الأوبد١ّ٠خ أدٌخ اؽظبئ١خ ؽذ٠ضخ ِٓ ع١بق 

 .ثٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ، ٚ٘ٛ ع١بق لٍّب رُ رؾ١ٍٍٗ ثٙزٖ اٌطش٠مخ اٌّزؼّمخ
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٠زّضً فٟ ؽغُ اٌششوخ ِٓ  (Moderating Variable) ادخبي ِزغ١ش ِؼذي       

خلاي اصجبد أْ رؤص١ش اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ٠خزٍف ثبخزلاف ؽغُ اٌششوخ، رمذَ 

اٌذساعخ ِغبّ٘خ ٔٛػ١خ ثبدخبي ِزغ١ش ِؼذي ٌُ ٠غُزخذَ وض١شًا فٟ الأدث١بد اٌؼشث١خ، ِّب 

 .٠ضُشٞ إٌّبرط إٌظش٠خ ٠ٚؼُضص اٌفُٙ اٌّشوت ٌى١ف١خ رفبػً اٌّزغ١شاد اٌّب١ٌخ

رؼُذ ِغبّ٘خ اٌذساعخ فٟ اٌىشف ػٓ دٚس اٌمشٚع ٚاٌزغ١ٙلاد الائزّب١ٔخ فٟ        

اٌٛعبؽخ ث١ٓ اٌّؾذداد اٌذاخ١ٍخ/اٌخبسع١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ ِٓ الإػبفبد اٌغذ٠ذح، اٌزٟ 

 .رفزؼ اٌّغبي أِبَ اٌّض٠ذ ِٓ الأثؾبس فٟ اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ اٌز٠ًّٛ ٚالأداء

رؤص١ش اٌفزشاد الالزظبد٠خ اٌّخزٍفخ رظُٙش اٌذساعخ اعزغبثخ ِٓ خلاي اخزجبس ٚ       

الأداء اٌّبٌٟ ٌزمٍجبد الالزظبد اٌىٍٟ، ِّب ٠ؼضص اٌفشػ١بد اٌذ٠ٕب١ِى١خ فٟ دساعبد 

 .الأداء اٌّبٌٟ

 انًساًْت انؼًهٍت 6-2

ِغبػذح ِزخزٞ اٌمشاس اٌّبٌٟ فٟ اٌششوبد، ؽ١ش رمذَ ٔزبئظ اٌذساعخ ٌّغبٌظ  -

ٌّئعغبد اٌّب١ٌخ ِئششاد ٚاػؾخ ؽٛي أ١ّ٘خ رؼض٠ض اداساد اٌششوبد ٚا

اٌؼّبٔبد ٚرؾغ١ٓ اٌغ١ٌٛخ ِٚشالجخ ِخبؽش الائزّبْ ٌزؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ، لا 

 .ع١ّب فٟ اٌششوبد اٌظغ١شح اٌزٟ رزؤصش أوضش ثبٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ

١لًا اثشاص دٚس اٌزغ١ٙلاد الائزّب١ٔخ وٛع١ؾ ث١ٓ اٌؼٛاًِ اٌّخزٍفخ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٠ٛفش دٌ -

 .ػ١ٍّبً ٌٍجٕٛن ؽٛي أ١ّ٘خ رم١١ُ اٌج١ئخ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ٌٍششوبد لجً ِٕؼ اٌز٠ًّٛ

اْ ٚعٛد رؤص١ش ِؼٕٛٞ ٌّؼذي اٌفبئذح ٚعؼش اٌظشف ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٠ذػُ  -

رذخلاد اٌذٌٚخ فٟ رٕظ١ُ اٌغٛق إٌمذٞ ٚالائزّبٟٔ، ٠ٚئوذ أ١ّ٘خ الاعزمشاس 

 .ٌٍششوبد اٌّذسعخاٌّبٌٟ ٌزؾم١ك أداء ا٠غبثٟ 

ٔزبئظ اٌذساعخ اٌّغزضّش٠ٓ ِٓ ر١١ّض اٌششوبد راد اٌىفبءح اٌّب١ٌخ اٌّشرجطخ رُّىِّٓ  -

ثؼٛاًِ داخ١ٍخ ل٠ٛخ، خبطخً فٟ ظً رغ١شاد الالزظبد اٌىٍٟ، ِّب ٠ؼضص لشاساد 

 .الاعزضّبس اٌّج١ٕخ ػٍٝ أعظ ػ١ٍّخ
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 انخٕصٍاث -7

الائزّبٟٔ ِٓ خلاي رؼض٠ض اٌّلاءح ٠غت ػٍٝ اٌششوبد اٌؼًّ ػٍٝ رؾغ١ٓ رظ١ٕفٙب  -

اٌّب١ٌخ ٚاٌشفبف١خ فٟ الإفظبػ اٌّبٌٟ، ِّب ٠غًٙ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌزغ١ٙلاد الائزّب١ٔخ 

 .ثششٚؽ أفؼً

٠ٕجغٟ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ رط٠ٛش اعزشار١غ١بد فؼبٌخ  -

خ اٌّئصشح ػٍٝ لإداسح اٌّخبؽش اٌّب١ٌخ، ِٓ خلاي رؾ١ًٍ اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١

 .الأداء اٌّبٌٟ، ٚرطج١ك أدٚاد اٌزؾٛؽ إٌّبعجخ

ٔظشًا لاخزلاف رؤص١ش اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ثبخزلاف ؽغُ  -

اٌششوخ، ٠ُٕظؼ ثزط٠ٛش اعزشار١غ١بد ِب١ٌخ ِخظظخ رزٕبعت ِغ ؽغُ اٌششوخ 

 .ٚاؽز١بعبرٙب اٌخبطخ

١خ ِشٔخ رؤخز فٟ الاػزجبس اٌزغ١شاد الالزظبد٠خ ٠ٕجغٟ ػٍٝ اٌششوبد رجٕٟ خطؾ ِبٌ -

 .اٌّخزٍفخ، ِغ اٌزشو١ض ػٍٝ ثٕبء اؽز١بؽ١بد ِب١ٌخ ٌّٛاعٙخ الأصِبد اٌّغزمج١ٍخ

اٌششوبد ثبلاعزضّبس فٟ رط٠ٛش اٌمذساد  ئوذ اٌذساعخ ػٍٝ ػشٚسح ل١بَركًا 

٠ض اٌمذسح الإداس٠خ، ِٓ خلاي اٌزذس٠ت اٌّغزّش ٚرجٕٟ أفؼً اٌّّبسعبد الإداس٠خ، ٌزؼض

 .ػٍٝ اٌزى١ف ِغ اٌزغ١شاد اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ
 

 انًشاخغ

 أٔلًا: انًشاخغ انؼشبٍت

اٌّغٍخ  .(. أصش اٌغ١بعخ إٌمذ٠خ ػٍٝ اٌزؼخُ ٚعؼش اٌظشف فٟ ِظش6162اثشا١ُ٘، أ. َ. ) -

 24-66، (1)45اٌّظش٠خ ٌٍجؾٛس الالزظبد٠خ، 

اٌغ١ٌٛخ ٚاٌشثؾ١خ فٟ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ (. اٌؼلالخ ث١ٓ اداسح 6102ثخ١ذ، َ. َ.، ٚآخشْٚ. ) -

 011 - 22، (2)25ِغٍخ اٌّؾبعجخ ٚاٌز٠ًّٛ،  .اٌّظش٠خ

(. أصش ٔغت اٌغ١ٌٛخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌجٕٛن اٌغضائش٠خ: دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ 6102ثٛخشٚثخ، ع. ػ. ) -

 .011 -22، (4)05ِغٍخ اٌؼٍَٛ اٌّب١ٌخ ٚاٌّظشف١خ،  .6102–6112خلاي اٌفزشح 

ِغٍخ  .ّٕٙظ اٌىّٟ ٚأدٚاد اٌزؾ١ًٍ الإؽظبئٟ فٟ اٌذساعبد الإداس٠خ(. ا6161ٌداٚٚد، ع. ) -

 040 - 066، (1)42اٌؼٍَٛ الاعزّبػ١خ، 
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(. أصش اٌمشٚع اٌّظشف١خ ػٍٝ إٌّٛ الالزظبدٞ: 6105اعّبػ١ً، ػ. ) &، .اٌؾٕبٚٞ، َ -

 22-55، (2)20ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّب١ٌخ،  .دساعخ ؽبٌخ ِظش

ً الائزّبٟٔ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ (. أصش اٌز6160٠ّٛؽغ١ٓ، َ. اٌظ. ) -

 20 - 56، (3)42ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّب١ٌخ ٚاٌزغبس٠خ،  .اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ اٌّظش٠خ

 .(. أصش اٌّزغ١شاد الالزظبد٠خ اٌى١ٍخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد6166سشٛاْ، ع. َ. ) -

 025 - 001، (2)52اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌلالزظبد ٚاٌزغبسح، 

(. اٌز٠ًّٛ الائزّبٟٔ وّذخً ٌزؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍّئعغبد اٌظغ١شح 6162َ. ع. ) طلاػ، -

 066  - 044، (3)22ِغٍخ اٌجؾٛس الالزظبد٠خ،  .ٚاٌّزٛعطخ

(. ا٢صبس اٌزفبػ١ٍخ ٌّؾذداد ١٘ىً سأط اٌّبي ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ: 6162ػجذ اٌمبدس، أ. َ. ) -

 012 .-25، (2)41ٚاٌز٠ًّٛ، ِغٍخ الإداسح  .دساعخ ػٍٝ اٌششوبد اٌّظش٠خ

اٌّغٍخ  .(. أصش اٌغ١ٌٛخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ اٌغؼٛد٠خ6161ػجذ اٌشؽّٓ، َ. ع. ) -

 .115–22، (2)40اٌؼشث١خ ٌٍّؾبعجخ، 

اٌّغٍخ  .(. رؤص١ش ؽغُ اٌششوخ ػٍٝ سثؾ١خ اٌمطبع اٌزغبسٞ الأسد6166ٟٔاٌمشاِغخ، َ. ع. ) -

 21 -56، (3)01الأسد١ٔخ ٌلأػّبي، 

(. أصش اداسح سأط اٌّبي اٌؼبًِ ػٍٝ سثؾ١خ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ 6102ٔظّٟ، ع. ػ. ) -

 22- 55، (1)45ِغٍخ دساعبد اداس٠خ،  .اٌّغبّ٘خ اٌؼبِخ الأسد١ٔخ
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