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  يهخص:

٘ذف اٌجؾش اٌٝ دساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٚاٌشثؾ١خ ثبٌزطج١ك ػٍٝ اٌششوبد 

اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي"، ٚرّضٍذ أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ فٟ )الأٔشطخ 

شطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ، اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌج١ئ١خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ اٌّغزّغ، ٚالأٔ

ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ  ROAٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثزؾغ١ٓ إٌّزظ( ث١ّٕب رُ ل١بط اٌشثؾ١خ ثّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي 

ٚلأغشاع اٌذساعخ رُ اعزخذاَ إٌّٙظ اٌٛطفٟ اٌزؾ١ٍٍٟ، ٚرُ اعزخذاَ أداح رؾ١ًٍ . ROEؽمٛق اٌّى١خ 

ً ػٍٝ أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ. ٚلذ ؽجمذ اٌذساعخ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ اٌّؾزٜٛ، ِٓ خلاي رطج١ك ِئشش ٠شزّ

-4112( ششوخ ِٓ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي"، خلاي اٌفزشح )57ِٓ )

 اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  ٚأظٙشد ٔزبئظ اٌذساعخ(، 4112

 الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد عزّبػ١خالا

(ROA) ،ٚ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ 

 .(ERO) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ

 اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد، اٌشثؾ١خ، اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي". انكهًبث انًفخبحُت:
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Abstract: 

The study aimed to investigate the relationship between social responsibility 

and profitability by applying to industrial companies listed on the Saudi Exchange 

(Tadawul), The dimensions of social responsibility are related strongly to the 

activities of (Environmental resources development, community service, human 

resources development, product improvement) while profitability was measured by 

Return on Assets Index (ROA)and Return on Equity Index (ROE). For the study 

purposes, the analytical descriptive method was used, and the content analysis tool 

was also used, through using an indicator that includes the dimensions of social 

responsibility. The study was applied on a sample of (75) companies listed on the 

Saudi Exchange during the period (2014-2018) 

The results of the study showed that, there is a relationship with statistical 

significance between the trend towards the dimensions of social responsibility and 

industrial companies in the Saudi Exchange (Tadawul) and the (ROA), and the 

existence of a statistically significant relationship between the trend towards the 

dimensions of social responsibility of industrial companies listed on the Saudi 

Exchange (Tadawul) and the (ROE).  

Key words:  Corporate Social Responsibility, Profitability, Saudi Stock Exchange 

(Tadawul). 
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 يقذيت انبحذ: 1-1

ِغ ثذا٠بد اٌمشْ اٌؾبدٞ ٚاٌؼشش٠ٓ أطجؼ ٕ٘بن ا٘زّبَ وج١ش ِٓ لجً اٌششوبد ٚثبلأخض اٌّذسعخ فٟ 

ثٛسطبد الأٚساق اٌّب١ٌخ ثّٛػٛع اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ، ٚأطجؾذ رفظؼ فٟ رمبس٠ش٘ب اٌغ٠ٕٛخ ػٓ 

ٟ ٚرٌه ثغجت اٌؼغٛؽ ِغبّ٘برٙب ارغبٖ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚاٌزٟ رغطٟ اٌغبٔت الأخلالٟ ٚالاعزّبػٟ ٚاٌج١ئ

 (.Ghelli, 2013ٚاٌّٛظف١ٓ ٚاٌزٕظ١ّبد ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ ) ٓاٌّغب١ّ٘اٌّغزّشح ػ١ٍٙب ِٓ لجً 

ٚدساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٚأدائٙب اٌّبٌٟ أٚ سثؾ١زٙب ؽظٟ ثب٘زّبَ وج١ش ث١ٓ 

اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِٓ عبٔت ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌجبؽض١ٓ، ٚ٘زا ٠ؼٛد اٌٝ ػشٚسح اٌشثؾ ث١ٓ أثؼبد ٚأٔشطخ 

(. ٚأٚي ِب ظٙشد ٘زٖ اٌذساعبد فٟ اٌذٚي اٌّزمذِخ ٌىْٛ Karagiorgos, 2010ٌٍششوبد ِٓ عبٔت آخش )

ِفَٙٛ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚأثؼبد٘ب أٚي ِب ظٙش وبْ ف١ٙب، ٚلذ أظٙشد ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعخ ٚعٛد أصش ا٠غبثٟ 

ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد، ٚ٘زا أػطٝ دافغ ٌٍّذساء ثّٛاطٍخ عٙٛدُ٘ فٟ ِغبي ٌٍّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 (.Carroll and Shabana, 2010اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاسرمبء ثبلأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد )

ٔظشاً لأ١ّ٘خ ٘زا اٌّٛػٛع ٚاٌذٚس اٌّؾٛسٞ اٌزٞ رٍؼجٗ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ فٟ الإ٠فبء ثّغئ١ٌٚخ 

عزّبػ١بً ٚأخلال١بً ٚث١ئ١بً فٟ الالزظبد اٌغؼٛدٞ، ٌٚىْٛ اٌششوبد رغؼٝ دِٚبً اٌٝ رؼظ١ُ سثؾ١زٙب، وبْ اٌششوبد ا

 ِٓ اٌؼشٚسٞ أْ ٔزؼشف ِٓ خلاي ٘زا اٌجؾش ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٚاٌشثؾ١خ.  

 :يشكهت انبحذ 1-2

ٚافظبؽبرٙب ِّبسعخ شبئؼخ ِٕٚزششح ث١ٓ  الاعزّبػ١خ اٌششوبد ِغئ١ٌٚخ أٔشطخ فٟ اٌّشبسوخ أطجؾذ

اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ ثٛسطبد الأٚساق اٌّب١ٌخ، ٚاٌّشبسوخ فٟ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٠زطٍت رىب١ٌف 

وج١شح ٌلإٔفبق ػٍٝ اٌجشاِظ ٚالأٔشطخ اٌّخزٍفخ، ٚاٌششوبد رؾشص دِٚبً ػٍٝ رؾغ١ٓ أدائٙب اٌّبٌٟ ٚسثؾ١زٙب 

لذ ؽشطذ اٌغٙبد اٌشلبث١خ ػٍٝ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ػٍٝ اٌضاَ ٚ(. 4115دعذ، )اٌط٠ًٛ ٚأثٛ 

ثٕبءً ػٍٝ َ.  4112اٌششوبد اٌّذسعخ ثبلإفظبػ اٌّؾبعجٟ ػٓ ثشاِظ ٚأٔشطخ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِٓ اٌؼبَ 

انًسؤونُت الاصخًبػُت نهشركبث  انؼلاقت بٍُ يب اٌزبٌٟ: اٌشئ١ظ ِب عجك ٠ّىٓ ػشع ِشىٍخ اٌجؾش فٟ اٌزغبإي

 ؟انصُبػُت انًذرصت فٍ انسىق انًبنُت انسؼىدَت "حذاول" د

 ٠ٕٚجضك ِٓ اٌزغبإي اٌشئ١ظ اٌغبثك الأعئٍخ اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ:

 اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓ ؼلالخاٌ ِب .1

 ؟(ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش ي()رذاٚ اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ

 اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓ اٌؼلالخ ِب .4

 ؟(ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ
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 :أهذاف انبحذ 1-3

ٌذٜ اٌششوبد  الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٚاٌشثؾ١خاٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ  فؾض٠ٙذف ٘زا اٌجؾش اٌٝ 

  ٠ٕٚجضك ِٓ اٌٙذف اٌشئ١غٟ الأ٘ذاف اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ:، اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي"

 فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓ ؼلالخاٌ ػٓ اٌىشف .1

 .(ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( ٠خاٌغؼٛد اٌّب١ٌخ اٌغٛق

 فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓ اٌؼلالخ ػٓ اٌىشف .4

 .(ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق

أٔشطخ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِٓ لجً اٌششوبد اٌٛطٛي اٌٝ رٛط١بد راد ػلالخ ثزفؼ١ً أثؼبد اٌزٛعٗ ٔؾٛ  .3

 اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ )رذاٚي(.

 :انبحذ ًَىرس 1-4

 :ِٓ اٌّزغ١شاد اٌزب١ٌخ ٠زىْٛ اٌجؾش

الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد  ، ٚأثؼبد٘ب اٌّزّضٍخ فٟاٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ :انًخغُر انًسخقمأولاً: 

ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ اٌّغزّغ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ اٌج١ئ١خ، 

 . ثزؾغ١ٓ إٌّزظ

 .ROE، ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ROAاٌشثؾ١خ، ٠ٚشزًّ اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي  :انًخغُر انخببغربَُبً: 

 ٕبءً ، ٚثوّزغ١ش ربثغ ٚاٌشثؾ١خوّزغ١ش ِغزمً  اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خث١ٓ  اٌؼلالخجؾش ثذساعخ ٠مَٛ اٌ

اٌّٛػؾخ فٟ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ أثؼبد اٌؼلالخ ثبٌذساعبد اٌغبثمخ، رجٕذ اٌجبؽضخ الإداس٠خ راد  الأدث١بد ػٍٝ

 فبق ِؼظُ اٌذساعبد اٌغبثمخ ػ١ٍٙب وّب ٘ٛ ِٛػؼ فٟ اٌغذٚي اٌزبٌٟ.ٌه لارراٌشىً اٌزبٌٟ. 

 أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خٌج١بْ  (: اٌذساعبد اٌغبثمخ1عذٚي )

 

 انذراسبث انسببقت

 انخىصه َحى

الأَشطت 

انخبصت 

بخًُُت 

انًىارد 

 انبُئُت

الأَشطت 

انخبصت 

بخذيت 

 انًضخًغ

الأَشطت 

انخبصت 

بخًُُت 

انًىارد 

 انبشرَت

الأَشطت 

انخبصت 

بخحسٍُ 

 انًُخش

حىكًت 

انشركب

 ث

حقىق  انخُىع

 الإَسبٌ

دساعخ اٌط٠ًٛ ٚأثٛ دعذ 

(4115) 

√ √ √ √ √ √ √ 

     √ √ √ (4115)عّؼخ دساعخ 

دساعخ اٌؼبِشٞ ٚاٌؼزاسٞ 

(4112) 

√ √ √ √    

    √ √ √ √ ( 4112)ٌٕغبس دساعخ  ا
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 رٌه ،اٌزبٌٟاٌّٛػؾخ فٟ اٌشىً  اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خأثؼبد  ذ اٌجبؽضخ، رجٕاٌذساعبد اٌغبثمخػٍٝ  ثٕبءً 

 لارفبق ِؼظُ اٌذساعبد اٌغبثمخ ػ١ٍٙب.

 اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌّزغ١شاد اٌزبثؼخ(: 1) شىً

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ثٕبءً ػٍٝ الأدث١بد الإداس٠خ فٟ اٌذساعبد اٌغبثمخ. اٌجبؽضخاٌّظذس: عشد ثٛاعطخ 

 

 

 

    √ √ √ √ (4117) اٌؼٛداددساعخ  

 Herigoyen دساعخ 

and Rehm (2015) 

√ √ √ √ √  √ 

 Ahamed et دساعخ 

al., (2014) 

√ √ √ √    

 Uadiala and دساعخ 

Fagbemi (2012) 

√ √ √     

 Criso'Stomo دساعخ 

et al., (2011) 

√ √ √     

 Bayoud دساعخ 

(2011) 

√ √ √ √    

 Cheung and دساعخ 

Mak (2010) 

√ √   √   

 2 1 3 7 11 11 11 انًضًىع

 لأَشطت انخبصت بخذيت انًضخًغا

 

 انًىارد انبُئُتالأَشطت انخبصت بخًُُت 

 لأَشطت انخبصت بخحسٍُ انًُخشا

 

 انًىارد انبشرَتالأَشطت انخبصت بخًُُت 

 

 انًسؤونُت الاصخًبػُت

 نًخغُر انًسخقما
 

 انًخغُر انخببغ

 انربحُت

 ROAيؤشر انؼبئذ ػهً الأصىل 

 ROEيؤشر انؼبئذ ػهً حقىق انًهكُت 
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 :فرضُبث انبحذ 1-5

 أثؼبد ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ انفرضُت انرئُست الأونً:أولاً: 

 )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 خ اٌفشػ١بد اٌفشػ١خ اٌزبٌٟ:، ٠ٚزفشع ِٓ ٘زٖ اٌفشػ١خ اٌشئ١غ(ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش

 ز١ّٕخث اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ١ٓث (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ .1

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد

 (.ROA) الأطٛي

 اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ .4

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ ثخذِخ

 (.ROA) الأطٛي

 ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ ظبئ١خاؽ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ .3

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد

  (.ROA) الأطٛي

 اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ .2

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ

 (.ROA) الأطٛي

 أثؼبد ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ :انزبَُتانفرضُت انرئُست : ربَُبً 

 )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 خ اٌفشػ١بد اٌفشػ١خ اٌزبٌٟ:، ٠ٚزفشع ِٓ ٘زٖ اٌفشػ١خ اٌشئ١غ(ERO) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش

 ز١ّٕخث اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ١ٓث (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ .1

 ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد

 .(ERO) اٌٍّى١خ

 اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ .4

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ ثخذِخ

 .(ERO) اٌٍّى١خ ؽمٛق

 ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ .3

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد

  .(ERO) اٌٍّى١خ ؽمٛق

 اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ .2

 ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ

 .(ERO) اٌٍّى١خ
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 :أهًُت انبحذ 1-6

 :أولاً( الأهًُت انؼهًُت

اٌّغئ١ٌٚخ أؽذ اٌّشاعغ اٌشئ١غ١خ ٌٍجبؽض١ٓ ٚاٌّٙز١ّٓ فٟ ِٛاػ١غ رّضً ٘زٖ اٌذساعخ فٟ أْ  رؤًِ اٌجبؽضخ .1

 الاعزّبػ١خ ٚاٌشثؾ١خ.

ػٍٝ ٔزبئظ اٌجؾش ٚرٛط١برٗ ٚاِىب١ٔخ رطج١ك ثؾٛس ِشبثٙخ ػٍٝ  الاؽلاعرؼزجش أداح ٌّغبػذح اٌجبؽض١ٓ فٟ  .4

 .اٌششوبد غ١ش اٌظٕبػ١خ

 .اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٚاٌشثؾ١خِٛػٛع اٌجؾش اٌؼٛء ػٍٝ  ٠غٍؾ .3

 

 :ربَُبً: الأهًُت انؼًهُت

ٚػغ الإداسح اٌؼ١ٍب ثبٌششوبد اٌظٕبػ١خ فٟ طٛسح اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٝ ٠غؼٝ اٌجؾش اٌ .1

 . ٚاٌشثؾ١خ ٌّغبػذرٙب فٟ ارخبر اٌمشاساد إٌّبعجخ

ٌفذ أزجبٖ اداسح اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ٚاٌغٙبد اٌشلبث١خ اٌٝ ػشٚسح الا٘زّبَ ثّزبثؼخ اٌزضاَ  .4

 .ٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚرؾذ٠ذ اٌؼلالخ ث١ٓ الاٌزضاَ ٚاٌشثؾ١خاٌششوبد اٌّذسعخ ثبلإفظبػ ػٓ ا

ؽش أطؾبة اٌّظبٌؼ ػٍٝ ِزبثؼخ الاؽلاع ػٍٝ الإفظبػ اٌّؾبعجٟ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌذٜ  .3

 .اٌششوبد

 :انبحذ حذود 1-7

أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ِزّضٍخ فٟ  اٌؼلالخ ث١ِٓؼشفخ الزظش اٌجؾش ػٍٝ  :انحذ انًىضىػٍ -

اٌزٛعٗ ٔؾٛ )الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌج١ئ١خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ  اٌّغزّغ، ٚالأٔشطخ 

اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ اٌّغزّغ( ٚاٌشثؾ١خ ِمبعخ ثّئشش اٌؼبئذ ػٍٝ 

 مٛق اٌٍّى١خ. الأطٛي ِٚئشش اٌؼبئذ ػٍٝ ؽ

 اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي".٠طجك اٌجؾش ػٍٝ  :انًكبٍَ انحذ -

 (.4112-4112رُ فؾض اٌؼلالخ خلاي اٌفزشح ) :انحذ انسيٍُ -

 :انذراسبث انسببقت 1-8

انؼلاقت بٍُ الإفصبط ػٍ يسؤونُت انشركبث بؼُىاٌ/ "(: 4115، اٌط٠ًٛ ٚأثٛ دعذدساعخ )

دراست حطبُقُت ػهً انشركبث انًسضهت فٍ هُئت الأوراق والأسىاق  –الاصخًبػُت وانربحُت قصُرة الأصم 

ِؼشفخ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ ِغئ١ٌٚخ اٌششوبد الاعزّبػ١خ ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ ". انًبنُت انسىرَت

 ث١ٓ دلاٌخ راد ػلالخ رٛعذ انذراست إنً يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب:حىصهج ٚاٌشثؾ١خ لظ١شح الأعً. 

ٟٚ٘ )اٌّغزّغ، ٚاٌج١ئخ، ٚإٌّزظ( ٚاٌشثؾ١خ لظ١شح  الاعزّبػ١خ اٌششوبدخ ِغئ١ٌٚ أثؼبد ثؼغ ػٓ الإفظبػ

، ٚلا رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ ثؼغ أثؼبد ROAالأعً ِمبعخ ثّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي 

ئ١ٌٚخ اٌششوبد الاعزّبػ١خ ٟٚ٘ )اٌؾٛوّخ، ٚاٌزٕٛع، ٚػلالبد اٌّٛظف١ٓ، ٚؽمٛق الإٔغبْ( ٚاٌشثؾ١خ ِغ

 .ROAلظ١شح الأعً ِمبعخ ثّؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي 
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أرر حبًُ انشركبث الأردَُت نهًسؤونُت الاصخًبػُت ػهً أدائهب بؼُىاٌ/ "(: 4115، عّؼخدساعخ )

٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ ". دراست حطبُقُت ػهً انشركبث انًذرصت فٍ سىق ػًبٌ نلأوراق انًبنُت –انًبنٍ 

 أدائٙب ػٍٝ الاعزّبػ١خ ٌٍّغئ١ٌٚخ اٌّذسعخ فٟ عٛق ػّبْ ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ الأسد١ٔخ اٌششوبد رجٕٟ أصش رؾشٞ

ٌزجٕٟ اٌّغئ١ٌٚخ  اؽظبئ١خ دلاٌخ رٚ أصش ٚعٛدحىصهج انذراست إنً يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب: . اٌّبٌٟ

ٌلأٔشطخ  اؽظبئ١خ دلاٌخ رٚ أصش ٚعٛد، ROAٚ طٛيالأ ػٍٝ ثبٌؼبئذ ِمبعبً ٟ اٌّبٌ الأداء ػٍٝالاعزّبػ١خ 

 طٛيالأ ػٍٝ ثبٌؼبئذ ِمبعبً ٟ اٌّبٌ الأداء ػٍٝاٌّزؼٍمخ ثؾّب٠خ اٌج١ئخ ٚالأٔشطخ اٌّزؼٍمخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ 

ROA ٚػذَ ٚعٛد أصش رٚ دلاٌخ اؽظبئ١خ ٌلأٔشطخ اٌّزؼٍمخ ثخذِخ اٌّغزّغ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ِمبعبً ثبٌؼبئذ ،

 ثبٌؼبئذ ِمبعبً ٟ اٌّبٌ الأداء ػٌٍٝزجٕٟ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ  اؽظبئ١خ دلاٌخ رٚ أصش ٚعٛد، ROAػٍٝ الأطٛي 

اٌّزؼٍمخ ثؾّب٠خ اٌج١ئخ ٚالأٔشطخ اٌّزؼٍمخ ٌلأٔشطخ  اؽظبئ١خخ دلاٌ رٚ أصش ٚعٛد، ROEٚؽمٛق اٌٍّى١خ  ػٍٝ

، ٚػذَ ٚعٛد أصش رٚ دلاٌخ ROEؽمٛق اٌٍّى١خ  ػٍٝ ثبٌؼبئذ ِمبعبً ٟ اٌّبٌء الأدا ػٍٝثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ 

 .ROEاؽظبئ١خ ٌلأٔشطخ اٌّزؼٍمخ ثخذِخ اٌّغزّغ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ِمبعبً ثبٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 

انًسؤونُت الاصخًبػُت نهشركبث والأداء انًبنٍ ضًٍ بؼُىاٌ/ "(: Astara et al., 2017) دساعخ

فؾض اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٚالأداء ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ ". قطبع الأػًبل انُىَبٍَ

راست إنً حىصهج انذاٌّبٌٟ، ِغ رٛػ١ؼ رؤص١ش لطبع الأػّبي اٌزٞ رٕزّٟ ا١ٌٗ اٌششوخ ػٍٝ ٘زٖ اٌؼلالخ. 

أْ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد رغبُ٘ ثشىً ا٠غبثٟ فٟ الأداء اٌّبٌٟ ف١ّب يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب: 

٠زؼٍك ثبٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ، ٠ٚٛعذ رؤص١ش ٌمطبع الأػّبي اٌزٞ رٕزّٟ ا١ٌٗ اٌششوخ فٟ 

 ٚالأداء اٌّبٌٟ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ فمؾ.اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد 

أرر انخىصه َحى أَشطت انًسؤونُت الاصخًبػُت يٍ قبم يُشآث بؼُىاٌ/ "(: 4112، إٌغبسدساعخ )

". دراست حطبُقُت ػهً انشركبث انًسبهًت انؼبيت انًذرصت فٍ بىرصت فهسطٍُ –الأػًبل ػهً الأداء انًبنٍ 

اخزجبس أصش ِّبسعخ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌذٜ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ  اٌٝ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ 

اٌؼبِخ اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ فٍغط١ٓ ِٓ خلاي دساعخ أصش وً ٔشبؽ ِٓ الأٔشطخ اٌخبطخ ثّؾبعجخ اٌّغئ١ٌٚخ 

زّغ، ٚالأٔشطخ الاعزّبػ١خ ٟٚ٘ )الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌج١ئ١خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ اٌّغ

حىصهج انذراست  .اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثبلاسرمبء ثبٌّٕزغبد( ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ

 ثبٌشلبثخٚعٛد ػؼف فٟ ِّبسعخ اٌششوبد اٌفٍغط١ٕ١خ ٌلأٔشطخ اٌّزؼٍمخ  إنً يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب:

 اٌؼبئذ (اٌّبٌٟ الأداء ػٍٝ ا٠غبثبً ش رئص اٌج١ئخٝ ػٍ ثبٌشلبثخ اٌّزؼٍمخ الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٚأْ اٌج١ئخ، ػٍٝ

 ٌٍزٛعٗ اؽظبئ١خ دلاٌخ رٚ أصش ٠ٛعذ لاٚ ،)الأطٛيْ دٚسا ِؼذي، اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِؼذي الأطٛي، ػٍٝ

 اٌخبطخ ٚالأٔشطخ إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ ٚالأٔشطخ اٌّغزّغ ثخذِخخ اٌّزؼٍم الاعزّبػ١خخ اٌّغئ١ٌٚ أٔشطخ ٔؾٛ

ٜ ٌذ ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِٚؼذي دٚساْ الأطٛي الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ػٍٝخ اٌجشش٠ اٌّٛاسدخ ثز١ّٕ

 .فٍغط١ٓ ثٛسطخ فٟ اٌّذسعخ اٌؼبِخ اٌّغبّ٘خ اٌششوبد
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أرر انًسؤونُت الاصخًبػُت ػهً الأداء انًبنٍ نهشركبث بؼُىاٌ/ "(: 4112، اٌؼبِشٞ ٚاٌؼزاسٞدساعخ )

ل١بط أصش ِغبلاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ )ر١ّٕخ اٌؼب١ٍِٓ، ؽّب٠خ اٌج١ئخ،  ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ". انصُبػُت

اٌّغبّ٘بد اٌؼبِخ، عٛدح إٌّزظ( ػٍٝ أداء اٌششوخ اٌّبٌٟ فٟ الأعً اٌمظ١ش ِزّضلاً فٟ ص٠بدح سثؾ١خ اٌششوخ 

حىصهج انذراست إنً  .بد اٌّب١ٌخ اٌّظشف١خٚرٛعغ ؽظزٙب اٌغٛل١خ ٚص٠بدح لذسرٙب ػٍٝ الالزشاع ِٓ اٌّئعغ

 فٟ اٌششوخ أداء رؾغ١ٓ اٌٝ رئدٞ الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ع١ّغأْ  يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب:

 أداء ػ١ٍٝشاً رؤص الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ أوضش ٟ٘ اٌؼب١ٍِٓ ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ، ٚأْ اٌمظ١شً الأع

 . إٌّزظ عٛدحؽ ٔشب اً ٚأخ١ش اٌج١ئخ ؽّب٠خ ٔشبؽ صُ ِٚٓ اٌؼبِخ اٌّغبّ٘بد ٔشبؽ ١ٍ٠ٙب اٌّبٌٟ اٌششوخ

أرر الإفصبط ػٍ انًسؤونُت الاصخًبػُت ػهً انقًُت انسىقُت بؼُىاٌ/ "(: 4117، اٌؼٛداددساعخ ) 

-2119"دراست اخخببرَت ػهً انبُىك انخضبرَت الأردَُت  Tobin's Qوفقبً نًُىرس نهبُىك انخضبرَت الأردَُت 

اخزجبس أصش ِّبسعخ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ ٌذٜ اٌششوبد  ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ". 2114

اٌّغبّ٘خ اٌؼبِخ اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ فٍغط١ٓ ِٓ خلاي دساعخ أصش وً ٔشبؽ ِٓ الأٔشطخ اٌخبطخ ثّؾبعجخ 

بػ١خ ٟٚ٘ )الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌج١ئ١خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ اٌّغزّغ، اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّ

حىصهج  .ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثبلاسرمبء ثبٌّٕزغبد( ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ

غط١ٕ١خ ٌلأٔشطخ اٌّزؼٍمخ ٚعٛد ػؼف فٟ ِّبسعخ اٌششوبد اٌفٍ انذراست إنً يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب:

 الأداء ػٍٝ ا٠غبثبً ش رئص اٌج١ئخٝ ػٍ ثبٌشلبثخخ اٌّزؼٍم الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٚأْ اٌج١ئخ، ػٍٝ ثبٌشلبثخ

 دلاٌخ رٚ أصش ٠ٛعذ لاٚ ،)الأطٛيْ دٚسا ِؼذي، اٌٍّى١خ ؽمٛقٝ ػٍ اٌؼبئذ ِؼذي الأطٛي، ػٍٝ اٌؼبئذ (اٌّبٌٟ

 إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ ٚالأٔشطخ اٌّغزّغ ثخذِخخ اٌّزؼٍم الاعزّبػ١خخ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشط ٔؾٛ ٌٍزٛعٗ اؽظبئ١خ

ِٚؼذي اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ِٚؼذي  الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ػٍٝخ اٌجشش٠ اٌّٛاسدخ ثز١ّٕ اٌخبطخخ ٚالأٔشط

 .فٍغط١ٓ ثٛسطخ فٟ اٌّذسعخ اٌؼبِخ اٌّغبّ٘خ اٌششوبدٜ ٌذ دٚساْ الأطٛي

انؼلاقت بٍُ انًسؤونُت الاصخًبػُت نهشركبث بؼُىاٌ/ "  (:Herigoyen and Rehm, 2015) دساعخ

ِؼشفخ اٌؼلالخ اٌغجج١خ ث١ٓ ِخزٍف أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ ". والأداء انًبنٍ

اَ اٌّغزّؼٟ، ٟٚ٘ )أٔشطخ ر١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ، ٚأٔشطخ ؽمٛق الإٔغبْ فٟ ِىبْ اٌؼًّ، ٚأٔشطخ الاٌزض

ٚأٔشطخ اؽزشاَ اٌج١ئخ، ٚأٔشطخ عٍٛن اٌغٛق ٚاٌؾٛوّخ( ٚالأداء اٌّبٌٟ ِزّضً فٟ اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ 

ROE  ٚاٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛيROA .:أْ ص٠بدح  حىصهج انذراست إنً يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب

شوبد ِؾً اٌذساعخ ٚاٌزٟ رغطٟ ِٕبؽك اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ لا رئدٞ اٌٝ رؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌش

 .عغشاف١خ ِخزٍف رشًّ )اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح الأِش٠ى١خ، ٚأٚسٚثب، ِٕٚطمخ آع١ب ٚاٌّؾ١ؾ اٌٙبدٞ(

هم انًسؤونُت الاصخًبػُت نهشركبث حؤدٌ إنً ححسٍُ بؼُىاٌ/ " (:Ahamed et al., 2014) دساعخ 

ِؼشفدخ اٌؼلالدخ ثد١ٓ الإفظدبػ ػدٓ اٌّغدئ١ٌٚخ الاعزّبػ١دخ . ٘دذفذ اٌذساعدخ اٌدٝ "الأداء انًبنٍ؟ أدنت يٍ يبنُسَاب

 . (4111-4115ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌؼ١ٕخ ِٓ صلاس ششوبد وجشٜ ِذسعخ فٟ ثٛسطخ ِب١ٌض٠ب خلاي اٌفزشح اٌض١ِٕخ )
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ٚعددٛد ػلالددخ ا٠غبث١ددخ ثدد١ٓ ِّبسعددبد اٌّغددئ١ٌٚخ  حىصااهج انذراساات إنااً يضًىػاات يااٍ انُخاابئش انهبياات يُهااب:

ٌّددبٌٟ ِمبعددبً ثبٌؼبئددذ ػٍددٝ الأطددٛي ٚاٌؼبئددذ ػٍددٝ ؽمددٛق اٌٍّى١ددخ ِددغ ٚعددٛد ؽغددُ ٚا٠ددشاداد الاعزّبػ١ددخ ٚالأداء ا

اٌششوخ وّزغ١شاد ػبثطخ، ٚاٌششوبد رجذٞ ا٘زّبِبً وج١شاً ثزؾغ١ٓ أدائٙب اٌّبٌٟ ٚعّؼزٙب ػجدش ص٠دبدح اٌّغدئ١ٌٚخ 

 .  الاعزّبػ١خ

ت الاصخًبػُت نهشاركبث ػهاً أرر الإفصبط ػٍ انًسؤونُبؼُىاٌ/ " (:Bidhari et al., 2013) دساعخ 

اٌجؾدش . ٘دذفذ اٌذساعدخ اٌدٝ "الأداء انًبنٍ وقًُت انًؤسست فٍ انبُىك انًذرصت فٍ سىق الأساهى بئَذوَُساُب

فددٟ اٌؼلالددخ ِددب ثدد١ٓ الإفظددبػ ػددٓ اٌّغددئ١ٌٚخ الاعزّبػ١ددخ ٚالأداء اٌّددبٌٟ فددٟ اٌجٕددٛن اٌّذسعددخ عددٛق الأعددُٙ 

ٚعدٛد ػلالدخ راد دلاٌدخ اؽظدبئ١خ ثد١ٓ ودً  نُخبئش انهبيت يُهب:حىصهج انذراست إنً يضًىػت يٍ ا. ثبٔذ١ٔٚغ١ب

 . ِٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد ِؾً اٌذساعخ

أراار الإفصاابط الاصخًاابػٍ ػهااً الأداء انًاابنٍ بؼُااىاٌ/ " (:Najah and Jarboui, 2013) دساعددخ 

ِؼشفدخ أصدش الإفظدبػ اٌطدٛػٟ ػدٓ ٘دذفذ اٌذساعدخ اٌدٝ  ."نهشركبث: دراسات حبنات انشاركبث انكباري انفرَساُت

-4111اٌّغددئ١ٌٚخ الاعزّبػ١ددخ ػٍددٝ الأداء اٌّددبٌٟ ٌؼ١ٕددخ ِددٓ اٌشددشوبد اٌىجددشٜ اٌفشٔغدد١خ خددلاي اٌفزددشح اٌض١ِٕددخ )

ػذَ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ  حىصهج انذراست إنً يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب:. (4111

بػ١دخ ٚالأداء اٌّدبٌٟ ٌٍشدشوبد ِؾدً اٌذساعدخ ِمبعدبً ثبٌؼبئدذ ػٍدٝ الأطدٛي ٚاٌؼبئدذ ػٍدٝ ؽمددٛق اٌّغدئ١ٌٚخ الاعزّ

 . اٌٍّى١خ

انًسااؤونُت الاصخًبػُاات نهشااركبث والأداء بؼُااىاٌ/ " (:Uadiale and Fagbemi, 2012) دساعددخ 

الإفظددبػ ػددٓ فؾددض اٌؼلالددخ ثدد١ٓ . ٘ددذفذ اٌذساعددخ اٌددٝ "انًاابنٍ فااٍ الاقخصاابدَبث انُبيُاات: حضرباات انُُضرَاات

اٌّغدئ١ٌٚخ الاعزّبػ١ددخ ٚالأداء اٌّددبٌٟ فددٟ الالزظدبد٠بد إٌب١ِددخ ثددبٌزطج١ك ػٍددٝ ػ١ٕدخ ِددٓ اٌشددشوبد اٌّذسعددخ فددٟ 

ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ راد دلاٌخ ث١ٓ  حىصهج انذراست إنً يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيت يُهب:. اٌجٛسطخ ا١ٌٕغش٠خ

ً اٌذساعدخ ِمبعدبً ثبٌؼبئدذ ػٍدٝ الأطدٛي ٚاٌؼبئدذ ػٍدٝ ؽمددٛق اٌّغدئ١ٌٚخ الاعزّبػ١دخ ٚالأداء اٌّدبٌٟ ٌٍشدشوبد ِؾد

 . اٌٍّى١خ

انًساؤونُت الاصخًبػُات نهشاركبثي قًُات انشاركت بؼُاىاٌ/ " (:Criso'Stomo et al., 2011) دساعخ 

فؾدض اٌؼلالدخ ثد١ٓ اٌّغدئ١ٌٚخ الاعزّبػ١دخ ٚأداء اٌشدشوخ ِدغ . ٘ذفذ اٌذساعدخ اٌدٝ "والأداء انًبنٍ فٍ انبرازَم

١ٓ الاػزجبس ل١ّدخ اٌشدشوخ ٚالأداء اٌّؾبعدجٟ اٌّدبٌٟ، ٌدذٜ ػ١ٕدخ ِدٓ اٌشدشوبد غ١دش اٌّب١ٌدخ اٌّذسعدخ فدٟ الأخز ثؼ

ػدذَ  حىصهج انذراست إنً يضًىػت يٍ انُخبئش انهبيات يُهاب:. (4112-4111ثٛسطخ اٌجشاص٠ً خلاي اٌفزشح )

مبعدبً ثبٌؼبئدذ ػٍدٝ الأطدٛي ٚاٌؼبئدذ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّؾبعجٟ اٌّدبٌٟ ِ

 ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ، ٚٚعٛد ػلالخ عٍج١خ راد دلاٌخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚل١ّخ اٌششوخ.

أرار الإفصابط ػاٍ انًساؤونُت الاصخًبػُات ػهاً الأداء بؼُاىاٌ/ " (:Bayoud et al., 2011) دساعدخ 

 . "انًبنٍ نهشركبث فٍ نُبُب
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لددخ ثد١ٓ الإفظددبػ ػددٓ اٌّغددئ١ٌٚخ الاعزّبػ١ددخ ٚالأداء اٌّدبٌٟ فددٟ ٌددذٜ ػ١ٕددخ ِددٓ فؾددض اٌؼلا٘دذفذ اٌذساعددخ اٌددٝ 

حىصاهج انذراسات إناً يضًىػات ياٍ انُخابئش انهبيات . (4119-4115اٌششوبد فدٟ ١ٌج١دب خدلاي اٌفزدشح اٌض١ِٕدخ )

ٍٝ الأطٛي ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ ِمبعبً ثبٌؼبئذ ػ يُهب:

ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ فٟ اٌششوبد ا١ٌٍج١خ ِؾً اٌذساعخ، ِٚغزٜٛ الإفظبػ ػدٓ اٌّغدئ١ٌٚخ الاعزّبػ١دخ فدٟ 

اٌزمددبس٠ش اٌغدد٠ٕٛخ لددذ ٠ىددْٛ ٌددٗ أصددش ػٍددٝ ِغددزٜٛ الأداء اٌّددبٌٟ وٕز١غددخ ٌؼددغؾ أطددؾبة اٌّظددبٌؼ فددٟ اٌشددشوبد 

 ا١ٌٍج١خ.

انؼلاقات باٍُ الإفصابط ػاٍ انًساؤونُت الاصخًبػُات بؼُىاٌ/ " (:Cheung and Mak, 2010) دساعخ 

فؾدض اٌؼلالدخ ثد١ٓ الإفظدبػ ػدٓ اٌّغددئ١ٌٚخ . ٘دذفذ اٌذساعدخ اٌدٝ "والأداء انًابنٍ: أدنات ياٍ انبُاىك انخضبرَات

حىصاهج انذراسات . (4119-4112الاعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ فٟ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ اٌؼب١ٌّخ خدلاي اٌفزدشح اٌض١ِٕدخ )

ػددذَ ٚعددٛد ػلالددخ ثدد١ٓ الإفظددبػ ػددٓ اٌّغددئ١ٌٚخ الاعزّبػ١ددخ )اٌج١ئددخ،  نُخاابئش انهبياات يُهااب:إنااً يضًىػاات يااٍ ا

اٌّغزّغ، اٌؾٛوّخ( ٚالأداء اٌّبٌٟ ِمبعدبً ثبٌؼبئدذ ػٍدٝ الأطدٛي ٚاٌؼبئدذ ػٍدٝ ؽمدٛق اٌٍّى١دخ  ٚػبئدذ عدؼش اٌغدُٙ 

ٝ الأداء اٌّددبٌٟ ٠خزٍددف اٌغددٕٛٞ فددٟ اٌجٕددٛن اٌزغبس٠ددخ، ٚرددؤص١ش ِىٛٔددبد الإفظددبػ ػددٓ اٌّغددئ١ٌٚخ الاعزّبػ١ددخ ػٍدد

 . ثبخزلاف اٌظشٚف الالزظبد٠خ ٚاٌؼٛاًِ الأخشٜ ػٍٝ ِغزٜٛ الالزظبد اٌىٍٟ

 :انخؼقُب ػهً انذراسبث انسببقت 1-9

اٌّغدئ١ٌٚخ الاعزّبػ١دخ ٌٍشدشوبد ػٍدٝ ثبٌٕظش اٌٝ اٌذساعبد اٌغبثمخ ٠زؼؼ أٔٙب رٕبٌٚدذ ِٛاػد١غ ٚأثؼدبد  

، ٚلددذ اٌشددشوبد ٚاٌجٕددٛن، ٚوبٔددذ ػ١ٕددخ اٌجؾددش فددٟ رٍدده اٌذساعددبد ِزّضٍددخ فددٟ الأداء اٌّددبٌٟ ِزّددضلاً فددٟ اٌشثؾ١ددخ

فٍغددط١ٓ ١ٌٚج١ددب ٚالأسدْ ٚاٌؼددشاق ٚعددٛس٠ب ٚاٌجشاص٠ددً ١ٔٚغش٠ددب ِضددً:  ِخزٍفددخأعش٠ددذ ٘ددزٖ اٌذساعددبد فددٟ دٚي 

ِدغ  ٚ٘زٖ اٌذساعبد رزفدك ٌخ ث١ئخ رخزٍف ػٓ غ١ش٘ب ِٓ اٌذٚي،ؽ١ش ٌىً دٚ ٚا١ٌٛٔبْ ٚفشٔغب ٚأذ١ٔٚغ١ب ِٚب١ٌض٠ب

ٌٚىدٓ ِدب ١ّ٠دض اٌّزفك ػ١ٍٙب ثد١ٓ غبٌج١دخ اٌذساعدبد،  دساعزٕب اٌؾب١ٌخ فٟ وٛٔٙب رٕبٌٚذ أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ

رفؾض اٌؼلالخ ث١ٓ أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚاٌشثؾ١دخ ٌدذٜ اٌشدشوبد اٌظدٕبػ١خ اٌّذسعدخ دساعزٕب اٌؾب١ٌخ أٔٙب 

الأوجدش ِدٓ اٌشدشوبد اٌّذسعدخ فدٟ اٌغدٛق، ثبلإػدبفخ اٌدٝ وٛٔٙدب فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ ٚاٌزٟ ٌٙدب إٌظد١ت 

 أخزد فزشح ص١ِٕخ ؽذ٠ضخ ٔغج١بً.

 :الإطبر انُظرٌ 1-11

 :يفهىو انًسؤونُت الاصخًبػُت 1:11:1

 ا٘زّبَ ػٍٝ الأدٌخِٓ  اٌؼذ٠ذ رزجغ ٠ّىٓ ؽ١ش ثؼ١ذح، ص١ِٕخ ؽمجخ ِٕز الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ ِفَٙٛ ظٙش

 اٌٝ رؼٛد اٌّفَٙٛ٘زا  ٔشؤح أْ اٌجبؽضْٛؼ ٠شع. ٚػمٛد ٌؼذح الاعزّبػ١خ ٚاٌمؼب٠ب اٌّغزّغ فٟ اٌخبص اٌمطبع

 عبٔتؽ١ش اػزجش أٔٗ اٌٝ  E. Merrick Dodd دٚدن ١ِش. ٞ ِغبدلاد خلاي ِٓ اٌؼش١ٓ اٌمشْ صلاص١ٕ١بد

 اٌّغزّغ، رغبٖ ١خِغئٌٌٍّٚذساء فٟ ِٕظّبد الأػّبي رغبٖ اٌّغب١ّ٘ٓ، رمغ ػٍٝ ػبرمُٙ  الالزظبد٠خ اٌّغئ١ٌٚخ

ظ ٌزؼظ١ُ ١ٌٚ ٌٍّغزّغ خذِخ أعبعٟ ثشىً اٌؼًّ ػٍٝ ٠ٚشغؼٙب ٌٙب ٠شخض لبْٔٛ ػّٓ رؼًّد اٌششوب لأْ

 (.Taneja and Gupta, 2011الأسثبػ فمؾ ) رىذ٠ظصشٚح اٌّلان ٚ
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ٚلذ ػشفٙب ثشأشٟ ثؤٔٙب اؽغبط اٌششوخ ثبٌّغئ١ٌٚخ رغبٖ اٌّغزّغ ٚاٌج١ئخ ػٍٝ ؽذ عٛاء، فّٕظّبد 

الأػّبي رؼجش ػٓ ٘زٖ اٌّٛاؽٕخ، ِٓ خلاي اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌجشاِظ ٚالأٔشطخ راد الأثؼبد الاعزّبػ١خ ٚالأخلال١خ 

 ,Brancheٚاٌج١ئ١خ، ِضً ػ١ٍّبد اٌؾذ ِٓ اٌزٍٛس، ٚاٌّغبّ٘خ فٟ اٌجشاِظ اٌزؼ١ّ١ٍخ ٚالاعزّبػ١خ ٚغ١ش٘ب )

2012 .) 

 :أبؼبد انًسؤونُت الاصخًبػُت 3:11:1

أٔشطخ اعزّبػ١خ أعبع١خ ٠ّىٓ أْ رّبسط ِٓ خلاٌٙب  أثؼبد أٚ ػبِبً ث١ٓ الأدث١بد ػٍٝ أسثؼخٕ٘بن ارفبلبً 

 : برٙب الاعزّبػ١خ رزّضً فٟ اٌزبٌِٟغئ١ٌٚ ِٕظّبد الأػّبي

 :انبُئُت انًىارد بخًُُت انخبصت الأَشطت 1:3:11:1

رؼزجش الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌج١ئ١خ ِٓ أُ٘ ِّبسعبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد 

الأػّبي ػّٓ أ٘ذافٙب الا٘زّبَ ثبٌج١ئخ ٚرٌه ِٓ خلاي اٌشلبثخ ػٍٝ اٌزٍٛس أصٕبء  ِٕظّبدٚرزؼّٓ ػشٚسح ل١بَ 

ؽبرٙب اٌزٟ رئصش ػٍٝ اٌج١ئخ، ثٙذف رٕف١ز أٔشطزٙب، ٚاٌؾذ ِٓ ا٢صبس اٌغٍج١خ إٌبعّخ ػٓ ِّبسعخ اٌششوخ ٌٕشب

 (.Patil, 2014) اٌّؾبفظخ ػٍٝ علاِخ اٌج١ئخ اٌّؾ١طخ ثبٌششوخ ٚاٌّؾبفظخ ػٍٝ اٌّٛاسد اٌطج١ؼ١خ

 :بخذيت انًضخًغ انخبصت الأَشطت 2:3:11:1

اػزجبساً خبطبً، فٟٙ رٕظش ا١ٌٗ ػٍٝ أٔٗ  ِٕظّبد الأػّبيٌٍّغزّغ اٌّؾٍٟ ٚاٌج١ئخ اٌّؾ١ٍخ فٟ ٔظش 

ِّٙخ رزطٍغ اٌٝ رّز١ٓ ػلالبرٙب ِؼٗ ٚرؼض٠ض٘ب، الأِش اٌزٞ ٠زطٍت ِٕٙب ثزي اٌغٙٛد ٚإٌشبؽبد  شش٠ؾخ

 .دح اٌشفب١٘خ اٌؼبِخ ٌٙزا اٌّغزّغاٌّؼبػفخ رغب٘ٗ، ٚاٌؼًّ ػٍٝ ص٠ب

 :بخًُُت انًىارد انبشرَت انخبصت الأَشطت 3:3:11:1

 ِٕظّبدرؼزجش الأٔشطخ اٌّزؼٍمخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ ِٓ الأٔشطخ اٌٙبِخ رط٠ٛش ٚاصد٘بس ػًّ 

ثشػب٠خ ِظبٌؼ اٌؼب١ٍِٓ  اٌششوخٚاٌؼب١ٍِٓ ػلالخ ِظبٌؼ ِزجبدٌخ، فبر لبِذ  اٌششوخ، فبٌؼلالخ ث١ٓ الأػّبي

 ٌٟ رزؾمك ِظبٌؼ اٌطشف١ٓع١ضداد ٚثبٌزب اٌششوخثبٌشىً إٌّبعت اٌزٞ ٠شػ١ُٙ، فبْ اخلاطُٙ ٌٍؼًّ فٟ 

 (.4111)١٘ٚجخ، 

 :ببلارحقبء ببنًُخضبث وانخذيبث انخبصت الأَشطت 4:3:11:1

ِٓ ؽك اٌؼّلاء اٌؾظٛي ػٍٝ ِٕزغبد ٚخذِبد ١ِّضح ٚأْ ٠زُ الإػلاْ رٍه إٌّزغبد ٚاٌخذِبد ثىً 

إٌّزظ، ِغ الاٌزضاَ ْ اعزخذاَ ؤخ ٚأ١ِٕخ، ِغ اسشبداد ٚاػؾخ ثشطذق ٚأِبٔخ، ٚأْ ٠زُ رمذ٠ُ ِٕزغبد طذ٠م

ثّؼبٌغخ الأػشاس اٌزٟ رؾذس ثؼذ اٌج١غ، ٚالاٌزضاَ ثزط٠ٛش ِغزّش ٌٍّٕزغبد اٌزٟ رزٛافك ِغ الاؽز١بعبد 

 (.Chung et al., 2015) اٌّغزغذح ٌٙزا اٌّغزّغ، ِغ الاٌزضاَ الأخلالٟ ثؼذَ خشق لٛاػذ اٌؼًّ ِضً الاؽزىبس

 :انًبنٍانًسؤونُت الاصخًبػُت والأداء  4:11:1

 ٠زؼّٓ ؽ١ش اٌّبٌٟ،ء ٚالأدا الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ِّبسعخ ث١ٓ اٌؼلالخ فٟ لبئُ عذي ٕ٘بن لاصاي

 ، ٚؽج١ؼخ اٌؼلالخ: ٟ٘ ٟ٘ ؽشد٠خ أَ ػىغ١خ؟عٍجٟ؟ أَ ا٠غبثٟ ٘ٛ ً٘: الأصش ؽج١ؼخ رؾذ٠ذ فٟ اٌغذي

 ػٍٝ الاعزّبػ١خخ اٌّغئ١ٌٚ لأٔشطخ أصش ٚعٛد اٌٝ اٌغبثمخ ٚاٌذساعبد الأثؾبس ِٓ اٌؼذ٠ذ رٛطٍذ فمذ

  ،فٟ ِٕظّبد الأػّبي الأعً لظ١ش اٌّبٌٟ الأداء
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 ػٍٝ اٌؼبئذ ِضً اٌّؾبعج١خ، الأسلبَ ػٍٝ ٚاٌّج١ٕخ الأعً لظ١شح اٌشثؾ١خئششاد ثّ ٠مبط ٚاٌزٞ

 ٚعٛد ػٍٝ د١ًٌ رٛفش اٌذساعبد ِٓ ِغّٛػخ أوذد اٌّضبي عج١ًفؼٍٝ  ي ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ،الأطٛ

ِٚئششاد اٌشثؾ١خ ِمبعخ ثبٌؼبئذ ػٍٝ  ٌٍششوبد، الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ ث١ٓ عٛ٘ش٠خ ؽشد٠خ اسرجبؽخ ػلال

 Dhaliwal, et al., 2012; Ghoul, et al., 2011; Goss andالأطٛي ٚاٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ )

Roberts, 2011( ػٍٝ اٌؼىظ ِٓ رٌه فمذ أوذد ثؼغ اٌذساعبد اٌغبثمخ ِضً دساعخ ،)Lee and Park, 

 ٓ أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌٍششوبد.ث١ اسرجبؽ ػلالخ ٚعٛد ػذَ( اٌٝ 2010

 :الإطبر انخطبُقٍ 1-11

 :يُهش انبحذ 1:11:1

اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد  اٌؼلالخ ث١ٓثٙذف اٌزؼشف ػٍٝ  اٌزؾ١ٍٍٟ اٌٛطفٟ اعزخذَ إٌّٙظ

إٌّٙظ  " ٠ٚؾبٚياٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚيٚاٌشثؾ١خ ثبٌزطج١ك ػٍٝ 

 ػٓ سط١ذ اٌّؼشفخ ثٙب ٠ض٠ذ ِؼٕٟ راد رؼ١ّّبد اٌٝ اٌزٛطً فٟ أِلاً  ٠ٚم١ُش ٠ٚفغْ ٠مبس أْ اٌزؾ١ٍٍٟ اٌٛطفٟ

 :ٌٍّؼٍِٛبد أعبع١ٓ ِظذس٠َٓ ٚلذ اعزخُذ .اٌّٛػٛع

س ٚالأثؾب اٌىزت، فٟ رزّضً ٚاٌزٟخ اٌج١بٔبد اٌضب٠ٛٔ ِظبدس اٌٟ رُ الارغبٖ ؽ١ش :انزبَىَت انًصبدر .1

ٚاٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ اٌظبدسح ػٓ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ  اٌذاسعخ، ِٛػٛع رٕبٌٚذ اٌزٟ اٌغبثمخ ٚاٌذساعبد

 اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي".

)اٌّؼّْٛ(، ٌٍزؼشف ػٍٝ ِذٜ اٌزضاَ ٟ اػذاد أداح رؾ١ًٍ اٌّؾزٜٛ اٌ رُ اٌٍغٛء ؽ١ش الأونُت: انًصبدر .4

  اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ثؤثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ.

 :يضخًغ وػُُت انبحذ 2:11:1

رذاٚي  ر٠ُزىْٛ ِغزّغ اٌذساعخ ِٓ ع١ّغ اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ )رذاٚي( ٚاٌزٟ  

لطبع  41ِٛصػخ ػٍٝ  ( ششوخ193( ٚاٌزٟ ٠جٍغ ػذد٘ب )2018-2014أعّٙٙب خلاي اٌفزشح اٌٛالؼخ ث١ٓ )

اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ )رذاٚي( اٌظٕبػ١خ ، أِب ػ١ٕخ اٌذساعخ فمذ رُ اخز ع١ّغ اٌششوبد الزظبدٞ

 ششوخ. (57) اٌجبٌغ ػذد٘بٚ

ِٓ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌزٟ ٔششد رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ ؽغت الأطٛي  ٚلبِذ اٌجبؽضخ ثبخز١بس ػ١ٕخ اٌذساعخ

 (، ٚثؼذ اعز١فبء اٌششٚؽ اٌزب١ٌخ:4112-4112ٌّٚذح خّظ عٕٛاد، خلاف اٌفزشح اٌٛالؼخ ث١ٓ )

 اٌض١ِٕخ. اٌذساعخ فزشح ؽ١ٍخ ِٕٚشٛسح ِذلمخ اٌّب١ٌخ ث١بٔبرٙب رٛفش .1

 .اٌذساعخ فزشح ؽ١ٍخ أخشٜ ششوخ ِغ ػ١ٍّبد أذِبط أٞ فٟ رشبسنٌُ  .4

 .اٌذساعخ فزشح ؽ١ٍخ ٌٍزذاٚي فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ِذسعخأْ  .3

 .اٌذساعخ ِذح ِٓ ػبَ وً ٔٙب٠خ فٟ أعّٙٙب اغلاق أعؼبس رٛفش .2

 .اٌزذاٚي ػٓ ٌلإ٠مبف أعّٙٙب رؼشع ػذَ .7
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 إٌغت اعزضٕبءُ ٠ز ثؾ١ش اٌّبٌٟ، الأداء ٌم١بط دلاٌخ راد ٌٍششوخ اٌّبٌٟ الأداء ٔغت رىْٛ أْ .2

 ٚاٌّمبَ اٌجغؾ فٟ عبٌجخُ ل١ ثٙب رٛعذ اٌزٟ إٌغت) ِٚضبي ػٍٝ رٌه اٌّؼٍٍخ اٌم١ُ راد

 (.ِؼٍٍخ ٔزبئظ اٌٝ ٠ئدٞ ِّب ِٛعت،ظ ثٕبر رظٙش اٌم١ُ ٘زٖ اْ ؽ١ش اٌّبٌٟ، الأداء ٌّئششاد

 :أداة ححهُم انًحخىي )انًضًىٌ( 3:11:1

خ ثبػذاد أداح رؾ١ًٍ اٌّؾزٜٛ )اٌّؼّْٛ( ثٙذف سطذ اٌزضاَ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌجبؽض لبَ

اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ثؤثؼبد اٌزٛعٗ ٔؾٛ أٔشطخ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِزّضٍخ فٟ: الأٔشطخ اٌخبطخ 

ز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ، ٚالأٔشطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌج١ئ١خ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ اٌّغزّغ، ٚالأٔشطخ اٌخبطخ ث

 رٛعٗ رم١١ُ رُ ٚلذاٌخبطخ ثزؾغ١ٓ إٌّزظ، ٚلذ رُ رٛص٠غ الأداح ػٍٝ الأسثؼخ أثؼبد اٌغبثمخ ٌٍّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ، 

( فٟ 1) دسعخ ٚػغ ٚلذ رُ الأداح داخً الأٔشطخ ػٓ الإفظبػ سطذ خلاي ِٓ الاعزّبػ١خخ الأٔشط ٔؾٛ اٌششوخ

الأٔشطخ، ثؾ١ش رؾظٝ ع١ّغ الأٔشطخ ػٍٝ  ػٓ الإفظبػ ػذَ( فٟ ؽبي 1شطخ ٚدسعخ )ؽبٌخ الإفظبػ ػٓ الأٔ

 ٔفظ دسعخ الأ١ّ٘خ.

 اخخببر فرضُبث انبحذ: 4:11:1

 أثؼبد ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ الأونً: انرئُسُت انفرضُت

 )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 (.ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش

 

اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ثبٌششوبد اٌظٕبػ١خ  أٔشطخاٌزٛعٗ ٔؾٛ أثؼبد ث١ٓ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 4عذٚي )

 (ROAاٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ )رذاٚي( ِٚئشش اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي )

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 أثؼبد ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 .(ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق

.296* 0.000 

 .α ≤ 0.05 دلاٌخ ٜالاسرجبؽ داي اؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٛ*

ٟٚ٘  0.000( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.296( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 4عذٚي )٠ج١ٓ 

 أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ

 .(ROA) الأطٛي

 Astara et) (، دساعــــــــخ4115ٚرزفك ٘زٖ إٌز١غخ ثشىً ػبَ ِغ دساعـــــــخ )اٌط٠ًٛ ٚأثٛ دعذ، 

al., 2017 ،ٞ4112(، ٚدساعخ )اٌؼبِشٞ ٚاٌؼزاس ،)( ٚدساعخAhamed et al., 2014 ،) 
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 Uadiale) دساعخ(، Najah and Jarboui, 2013ٚ) دساعخ(، Bidhari et al., 2013ٚ) دساعخٚ

and Fagbemi, 2012ٚ ،)دساعخ (Criso'Stomo et al., 2011ٚ ،)دساعخ (Bayoud et al., 2011.) 

 Cheung) دساعخٚ (،Herigoyen and Rehm, 2015ٚرخزٍف ٘زٖ إٌز١غخ ثشىً ػبَ ِغ دساعخ )

and Mak, 2010.) 

 :اٌزب١ٌخ اٌفشػ١خ اٌفشػ١بد اٌفشػ١خ ٘زٖ ِٓ ٠ٚزفشع

 ز١ّٕخث اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ (1

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد

 (.ROA) الأطٛي

 

 ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذث١ٓ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 3عذٚي )

 (ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

ث١ٓ ثؼذ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ

(ROA). 

.157* 0.001 

 .α ≤ 0.05 دلاٌخ ٜالاسرجبؽ داي اؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٛ*

ٟٚ٘  0.001( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.157( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 3عذٚي )٠ج١ٓ 

 الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ

 .(ROA) الأطٛي ػٍٝ

 ثخذِخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ (4

 الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ ١ٌخاٌّب اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ

(ROA.) 
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 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ ثخذِخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذث١ٓ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 2عذٚي )

 (ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 ثؼذث١ٓ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ ثخذِخ خبطخاٌ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 .(ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ

.136* 0.004 

 .α ≤ 0.05 دلاٌخ ٜالاسرجبؽ داي اؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٛ*

ٟٚ٘  0.004( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.136( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 2عذٚي )٠ج١ٓ 

 الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ ثخذِخ اٌخبطخ

 .(ROA) الأطٛي

 ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ (3

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ ١ٌخاٌّب اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد

  (.ROA) الأطٛي

 ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذث١ٓ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 7عذٚي )

 (ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 ثؼذث١ٓ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ

(ROA). 

.283* 0.000 

 .α ≤ 0.05 دلاٌخ ٜػٕذ ِغزٛ الاسرجبؽ داي اؽظبئ١بً *

ٟٚ٘  0.000( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.283( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 7عذٚي )٠ج١ٓ 

 الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ

 .(ROA) الأطٛي ػٍٝ

 اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ (2

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ ١ٌخاٌّب اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ

 (.ROA) الأطٛي
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 اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذث١ٓ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 2عذٚي )

 (ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 ثؼذث١ٓ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 .(ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ

0.046 0.188 

ٟٚ٘  0.188( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.046( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 2عذٚي )٠ج١ٓ 

 الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05أوجش ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ

 .(ROA) الأطٛي

 أثؼبد ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ انزبَُت: انرئُسُت انفرضُت

 )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 (.ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش

 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ أثؼبد (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 5عذٚي )

 (ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 أثؼبدث١ٓ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 .(ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق

.315* 0.000 

 .α ≤ 0.05 دلاٌخ ٜالاسرجبؽ داي اؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٛ*

ٟٚ٘  0.001( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.315( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 5عذٚي )٠ج١ٓ 

 أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ أثؼبد ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ

 .(ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق

ٚاٌؼزاسٞ،  ، ٚدساعخ )اٌؼبِشAstara et al., 2017ٞ)ٚرزفك ٘زٖ إٌز١غخ ثشىً ػبَ ِغ دساعخ )

 Najah and) دساعخ(، Bidhari et al., 2013ٚ) دساعخ(، Ahamed et al., 2014ٚ(، ٚدساعخ )4112

Jarboui, 2013ٚ ،)دساعخ (Uadiale and Fagbemi, 2012ٚ ،)دساعخ (Criso'Stomo et al., 

 (Bayoud et al., 2011) دساعخ(، 2011ٚ
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 Herigoyen and) (، ٚدساعخ4115ٚرخزٍف ٘زٖ إٌز١غخ ثشىً ػبَ ِغ دساعخ اٌط٠ًٛ ٚأثٛ دعذ )

Rehm, 2015ٚ ،)دساعخ (Cheung and Mak, 2010.) 

 :اٌزب١ٌخ اٌفشػ١خ اٌفشػ١بد اٌفشػ١خ ٘زٖ ِٓ ٠ٚزفشع

 ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ (1

 ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد

 (.ROE) اٌٍّى١خ

 

 ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 2عذٚي )

 (ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 ثؼذث١ٓ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خرٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ 

 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ

 .(ROE) اٌٍّى١خ

.166* 0.001 

 .α ≤ 0.05 دلاٌخ ٜالاسرجبؽ داي اؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٛ*

ٟٚ٘  0.001( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.166( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 2عذٚي )٠ج١ٓ 

 الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌج١ئ١خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ

 .(ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ

 ثخذِخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ (4

 اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ قاٌغٛ فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ

(ROE.) 
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 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ ثخذِخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذث١ٓ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 9عذٚي )

 (ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 ثؼذث١ٓ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ ثخذِخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ

(ROE). 

.133* 0.005 

 .α ≤ 0.05 دلاٌخ ٜاؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٛالاسرجبؽ داي *

ٟٚ٘  0.005( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.133( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 9عذٚي )٠ج١ٓ 

 الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌّغزّغ ثخذِخ اٌخبطخ

 .(ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق

 ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ (3

 ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ قاٌغٛ فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد

 (.ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق

 ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 11عذٚي )

 (ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ

 انفرضُت
 يؼبيم

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 ثؼذث١ٓ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ

 .(ROE) اٌٍّى١خ

.305* 0.000 

 .α ≤ 0.05 دلاٌخ ٜالاسرجبؽ داي اؽظبئ١بً ػٕذ ِغزٛ*

 0.000( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.305( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 11عذٚي )٠ج١ٓ 

 الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد اٌجشش٠خ اٌّٛاسد ثز١ّٕخ اٌخبطخ

 .(ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ
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 اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ ثؼذ ث١ٓ (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ اؽظبئ١خ دلاٌخ راد ػلالخ ٠ٛعذ (2

 ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ قاٌغٛ فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ

 (.ROE) اٌٍّى١خ

 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌّزؼٍمخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ (: ِؼبًِ الاسرجبؽ 11عذٚي )

 (ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ

 انفرضُت
يؼبيم 

 الارحببط

انقًُت 

  (.Sig)الاحخًبنُت

 ثؼذث١ٓ  (α≤1.17) دلاٌخ ِغزٜٛ ػٕذ رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ

 اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ

 اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ

(ROE). 

0.046 0.188 

 0.188( رغبٚٞ .Sigاٌم١ّخ الاؽزّب١ٌخ )، ٚأْ 0.046( أْ ِؼبًِ الاسرجبؽ ٠غبٚٞ 11عذٚي )٠ج١ٓ 

 ٔؾٛ اٌزٛعٗث١ٓ ثؼذ ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  0.05ٟٚ٘ أوجش ِٓ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ الأٔشطخ

 .(ROE) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ

 :َخبئش وحىصُبث انبحذ 1-12

 :َخبئش انبحذ 1:12:1

 رٛطً اٌجؾش اٌٝ إٌزبئظ اٌزب١ٌخ:

 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  ٠ٛعذ .1

 .(ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش "رذاٚي" اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ ذسعخاٌّ

ثؼذ اٌزٛعٗ ٔؾٛ الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌج١ئ١خ ثبٌششوبد  ث١ٓ ذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خع٠ٛ .4

 (.ROAي" ِٚئشش اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي )اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚ

ثؼذ اٌزٛعٗ ٔؾٛ الأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ اٌّغزّغ ثبٌششوبد اٌظٕبػ١خ  ث١ٓ ذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خع٠ٛ .3

 (.ROAاٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ِٚئشش اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي )

ثؼذ اٌزٛعٗ ٔؾٛ الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ ثبٌششوبد  ث١ٓ ذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خع٠ٛ .2

 (.ROAاٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ِٚئشش اٌؼبئذ ػٍٝ الأطٛي )

 ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗثؼذ ث١ٓ  ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خلا ٠ٛعذ  .7

 .(ROA) الأطٛي ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ

 اٌظٕبػ١خ ثبٌششوبد الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أثؼبد ث١ٓػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  ٠ٛعذ .2

 .(ERO) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش "رذاٚي" اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ ذسعخاٌّ
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ثؼذ اٌزٛعٗ ٔؾٛ الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌج١ئ١خ ثبٌششوبد  ث١ٓ ذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خع٠ٛ .5

 (.ROEاٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ِٚئشش اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ )

ثؼذ اٌزٛعٗ ٔؾٛ الأٔشطخ اٌخبطخ ثخذِخ اٌّغزّغ ثبٌششوبد اٌظٕبػ١خ  ث١ٓ ذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خع٠ٛ .2

 (.ROEاٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ِٚئشش اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ )

ثؼذ اٌزٛعٗ ٔؾٛ الأٔشطخ اٌخبطخ ثز١ّٕخ اٌّٛاسد اٌجشش٠خ ثبٌششوبد  ث١ٓ ذ ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خع٠ٛ .9

 (.ROEاٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ِٚئشش اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ) اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ

 ثبٌششوبد إٌّزظ ثزؾغ١ٓ اٌخبطخ الأٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗثؼذ ث١ٓ  ػلالخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خلا ٠ٛعذ  .11

 .(ERO) اٌٍّى١خ ؽمٛق ػٍٝ اٌؼبئذ ِٚئشش )رذاٚي( اٌغؼٛد٠خ اٌّب١ٌخ اٌغٛق فٟ اٌّذسعخ اٌظٕبػ١خ

 :حىصُبث انبحذ 2:12:1

 فٟ ظً ِب عجك ِٓ ٔزبئظ رٛطٟ اٌجبؽضخ ثبٌٕمبؽ اٌزب١ٌخ:

ػشٚسح ل١بَ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٟ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ثبلإفظبػ ػٓ أٔشطخ  .1

 اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ.

اٌششوبد اٌظٕبػ١خ ثبلإفظبػ اٌّزبثؼخ اٌّغزّشح ِٓ لجً اداسح اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ٌّذٜ اٌزضاَ  .4

 ػٓ الأٔشطخ الاعزّبػ١خ.

ل١بَ اٌغٙبد اٌّششفخ ػٍٝ اٌغٛق اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ "رذاٚي" ثبٌضاَ اٌششوبد اٌظٕبػ١خ ثبلإفظبػ ػٓ  .3

 أٔشطخ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ.

 اعشاءاد دساعبد ٚأثؾبس رفؾض اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِٚئششاد أخشٜ ٌلأداء اٌّبٌٟ. .2

رؼض٠ض ِفَٙٛ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِّٚبسعبرٙب ٌذٜ أطؾبة اٌّظبٌؼ، ثؾ١ش ٠ظجؾٛا ِٓ أوضش  .7

 اٌؼبغط١ٓ ػٍٝ اداساد اٌششوبد اٌظٕبػ١خ ٌلاٌزضاَ ثٙب. 

 انًراصغ:

  :أولاً( انًراصغ انؼربُت

دساعخ  –(. أصش رجٕٟ اٌششوبد الأسد١ٔخ ٌٍّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ أدائٙب اٌّبٌٟ 4115عّؼخ، ِؾّذ أؽّذ )

رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ عٛق ػّبْ ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ. سعبٌخ ِبعغز١ش غ١ش ِٕشٛسح، عبِؼخ 

 اٌششق الأٚعؾ.

 ٚاٌشثؾ١خ الاعزّبػ١خد اٌششوب ِغئ١ٌٚخ ػٓ الإفظبػ ث١ٓ اٌؼلالخ(. 4115اٌط٠ًٛ، ١ٌّٝ ٚأثٛ دعذ، شزٜ )

"دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّغغٍخ فٟ ١٘ئخ الأٚساق ٚالأعٛاق اٌّب١ٌخ اٌغٛس٠خ.  الأعً لظ١شح

(. 2)39ي سهسهت انؼهىو الاقخصبدَت وانقبَىَُت –يضهت صبيؼت حشرٍَ نهبحىد وانذراسبث انؼهًُت 

 .277-239ص



 
 

 

 44 

ش الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌٍجٕٛن اٌزغبس٠خ (. أص4117اٌؼٛداد، أٔظ اثشا١ُ٘ )

. 4112-4119"دساعخ اخزجبس٠خ ػٍٝ اٌجٕٛن اٌزغبس٠خ الأسد١ٔخ  Tobin's Qالأسد١ٔخ ٚفمبً ٌّٕٛرط 

 سعبٌخ ِبعغز١ش غ١ش ِٕشٛسح، عبِؼخ اٌششق الأٚعؾ.

 الأداء ػٍٝ الأػّبي ِٕشآد لجً ِٓ الاعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٚخ أٔشطخ ٔؾٛ اٌزٛعٗ أصش (.4112إٌغبس، ع١ًّ ؽغٓ )

 صبيؼت يضهت. فٍغط١ٓخ ثٛسط فٟ اٌّذسعخ اٌؼبِخ اٌّغبّ٘خ اٌششوبد ػٍٝ رطج١م١ّخ دساعخ" اٌّبٌٟ

 .111-27(، ص4)11، نهبحىد انخهُم

اٌجشش٠خ فٟ ثشاِظ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ رغبٖ اٌّٛاسد ٚع١بعبد (. 4111د٠غّجش  12-13. )ِمذَ ١٘ٚجخ،

ثؾش ِمذَ اٌٝ اٌٍّزمٝ اٌذٌٟٚ اٌخبِظ ؽٛي سأط  .ِٕظّبد الأػّبي )دساعخ ؽبٌخ صلاصخ ششوبد ػشث١خ(

 ، اٌغضائش.اٌّبي اٌفىشٞ فٟ ِٕظّبد الأػّبي اٌؼشث١خ فٟ ظً الالزظبد٠بد اٌؾذ٠ضخ، عبِؼخ شٍف
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