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أثـش خظائـض اٌششوـح عٍـٝ ِغرـٜٛ اٌرجٕـة اٌؼش٠ثٟ ٚأعىاعـٗ عٍـٝ 

 خطـش ا١ٙٔاس أععـاس الأعُٙ: دساعــح ذطث١م١ـح
 

 ٔذٞ عادي سشاد عثذ اٌغٕٟ

 ِذسط ِغاهذ بمغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت

 جاِوت بٕٙا  –و١ٍت اٌخجاسة   
Nada.fadl@fcom.bu.edu.eg 

 

 ش١ّاء عٛدٖ داِذ عٍٟ

 ِذسط ِغاهذ بمغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت

 جاِوت بٕٙا  –و١ٍت اٌخجاسة   
shaimaa.ali@fcom.bu.edu.eg 

 

 وٍّاخ ِفراد١ح :

 .سبح١ت اٌششوت، اٌشافوت اٌّا١ٌت، اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ

 :   APAاٌرٛث١ك اٌّمرشح ٚفما ٌٕظاَ 

 خظائددـض (ي أثددـش0202عثددذ اٌغٕددٟي ٔددذٞ عددادي سشددادي عٍددٟي شدد١ّاء عددٛدٖ داِددذ        

ُ  أععدـاس  ا١ٙٔاس خطـش عٍـٝ ٚأعىاعـٗ اٌؼش٠ثٟ اٌرجٕـة ِغرـٜٛ عٍـٝ اٌششوـح : الأعدٙ

ذطث١م١ـحي ِجٍح اٌششٚق ٌٍعٍَٛ اٌرجاس٠حي عذد خاصي اٌّعٙذ اٌعداٌٟ ٌٍذاعدثاخ    دساعــح

 092 - 059ٚذىٌٕٛٛج١ا اٌّعٍِٛاخي أواد١ّ٠ح اٌششٚقي ص

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 0202عذد خاص عٕح  ِجٍح اٌششٚق ٌٍعٍَٛ اٌرجاس٠ح 
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أثـش خظائـض اٌششوـح عٍـٝ ِغرـٜٛ اٌرجٕـة اٌؼش٠ثٟ 

 ٚأعىاعـٗ عٍـٝ خطـش ا١ٙٔاس أععـاس الأعُٙ: دساعــح ذطث١م١ـح

 ٔذٞ عادي سشاد عثذ اٌغٕٟ

 ِذسط ِغاهذ بمغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت

 جاِوت بٕٙا  –و١ٍت اٌخجاسة   
 

 ش١ّاء عٛدٖ داِذ عٍٟ

 ِذسط ِغاهذ بمغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت

 جاِوت بٕٙا  –و١ٍت اٌخجاسة   
 

: إٌٝ دساعت ٚحح١ًٍ أرش خظائض اٌششوت هٍٝ ِغخٜٛ اٌخجٕب اٌثذث ٘ذف

اٌؼش٠بٟ، بالإػافت إٌٝ اخخباس أوىاط ِغخٜٛ اٌخجٕب هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس 

 الأعُٙ.

: حوخّذ ِٕٙج١ت اٌبحذ هٍٝ إجشاء دساعت حـب١م١ت ٌو١ٕت ِىٛٔت ِٕٙج١ح اٌثذث

، EGX30ػّٓ ِؤشش  اٌششواث اٌّم١ذة باٌبٛسطت اٌّظش٠تِٓ ( ششوت 22ِٓ )

 باس اٌٙذف اٌشئ١غٝ ٌٍبحذ. ، ٚرٌه لاخخ0202إٌٝ  0222ٚرٌه خلاي اٌفخشة ِٓ 

أْ ٕ٘ان أرش إ٠جابٟ ٌىلًا ِٓ اٌشبح١ت  ٔرائج اٌثذث اعرٕاداً ٌٍذساعاخ اٌغاتمح:

ٚاٌشافوت اٌّا١ٌت هٍٝ ِغخٜٛ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، ٚوزٌه ٕ٘ان أرش إ٠جابٟ 

ٌّغخٜٛ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ بالإػافت إٌٝ أْ 

عٍبٟ ٌىلًا ِٓ سبح١ت اٌششوت ٚاٌشافوت اٌّا١ٌت هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس  ٕ٘ان أرش

 .الأعُٙ

بؼشٚسة اٌخٛه١ت با٢راس اٌغٍب١ت اٌخٟ حٕجُ هٓ اٌم١اَ  ٚلذ أٚطٝ اٌثذث

بّّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ عٛاء هٍٝ ِغخٜٛ اٌششوت أٚ هٍٝ ِغخٜٛ اٌذٌٚت وىً، 

لأواد١ّ٠ت اٌخٟ حمَٛ بذساعت ا٢راس بالإػافت إٌٝ ػشٚسة اٌخٛعن فٟ إجشاء اٌذساعاث ا

إٌاجّت هٓ اٌم١اَ بّّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٚوزٌه اٌوٛاًِ اٌخٟ حؤدٞ إٌٝ احخّا١ٌت 

 .ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ فٝ اٌّغخمبً

ي اٌشافعح اٌّا١ٌحي اٌرجٕة اٌؼش٠ثٟي خطش ا١ٙٔاس أععاس ستذ١ح اٌششوحاٌىٍّاخ اٌّفراد١ح : 

 الأعُٙ.
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The Effect of Firm Characteristics on Tax Avoidance 

and its Reflection on Stock Price Crash Risk: An 

Empirical Study 

 

Abstract: 

   The research aim is to examine the effect of firm 

characteristics on the level of tax avoidance and test the reflection of 

this level on stock price crash risk. 
         The research methodology using a sample of 19 companies 

listed on the Egyptian Stock Exchange between 2018 and 2023 that 

are included in the EGX30 index.  
         The results showed that There is a positive effect of both 

profitability and financial leverage on the level of tax avoidance 

practices, and there is also a positive effect of the level of tax 

avoidance practices on stock price crash risk. 

The research demonstrates There is a need to raise awareness 

of the negative effects that result from carrying out tax avoidance 

practices, whether at the company level or at the state level as a whole, 

in addition to the need to expand the conduct of academic studies that 

study the effects resulting from carrying out tax avoidance practices, 

as well as the factors that lead to the possibility of a crash in stock 

prices in the future, Finally, there is a negative impact between both 

company profitability and financial leverage on stock prices crash 

risk. 

Key Words: Firm Profitability, Financial Leverage, Tax 

Avoidance, Stock Price Crash Risk. 
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حوخبررش اٌؼررشائب ِررٓ أ٘ررُ ِظررادس الإ٠ررشاداث اٌخررٟ حوخّررذ ه١ٍٙررا اٌذٌٚررت فررٟ حٕف١ررز          

خــٙا ٚاعرخشاح١ج١احٙا اٌّا١ٌرت ٚالالخظراد٠ت، ٚرٌره عرٛاء وراْ فرٟ الأجرً اٌمظر١ش أٚ          

الأجً اٌـ٠ًٛ، ٚهٍٝ اٌشغُ ِٓ ِذٜ أ١ّ٘ت اٌؼشائب بإٌغبت إٌرٝ اٌذٌٚرت إلا أْ ٕ٘ران    

واث ح١ذ أْ اٌؼشائب حّزً بإٌغبت ٌٙرُ هربء، ٚ٘رزا    ٚجٙت ٔلش ِخخٍفت بإٌغبت ٌٍشش

٠خٍك حؼراس  ِظراٌب بر١ٓ اٌّّرٛي )اٌشرشوت( ٚاٌذٌٚرت ح١رذ حغروٝ اٌذٌٚرت إٌرٝ ص٠رادة            

حظ١ٍخٙا، ٚرٌه هٍٝ هىظ اٌّّٛي )اٌششوت( ح١ذ ٠بحذ فٟ ِخخٍف اٌغربً ٌخخفر١غ   

ٕٙرا ِرٓ   ٘زا اٌوبء بمذس الإِىاْ، ٚحٍجأ اٌششواث إٌٝ إحبام بوغ اٌّّاسعاث اٌخٟ حّى

حخف١غ اٌوبء اٌؼش٠بٟ اٌّغخحك ه١ٍٙا، ٚرٌه ٌخحم١ك اٌٛفٛساث اٌؼش٠ب١ت فّرٓ ٘رزٖ   

اٌّّاسعرراث ِررا ٘ررٛ غ١ررش لررأٛٔٝ ِزررً اٌخٙررش  اٌؼررش٠بٟ، ِٕٚٙررا ِررا ٘ررٛ لررأٛٔٝ ِزررً     

، لررذ حخخٍررف وررً شررشوت هررٓ   (0202(; ِذّددذي  0200شددع١ةي  اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ  

ٜٛ ِّاسعراث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ ِرٓ     غ١ش٘ا ٚفماً ٌخظائظٙا، ٚباٌخاٌٟ لذ ٠خخٍف ِغرخ 

شررشوت إٌررٝ  خررشٜ ٚفمرراً ٌخظائظررٙا بالإػررافت إٌررٝ أْ ٘ررزٖ اٌخظررائض لررذ حررؤرش هٍررٝ 

احخّا١ٌت حذٚد خـشا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ فٟ اٌّغخمبً، وّا أْ اٌششوت ٠ّىرٓ أْ حخبرن   

ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ بشىً ِخوّذ ٌٍخلاهب فٟ اٌٛهاء ٌؼش٠بٟ بخفرغ اٌوربء   

ٝ  لذ ٠ؤرش باٌخبو١ت هٍٝ ِغخمبً اٌشرشوت بشرىً عرٍبٟ،     اٌؼش٠بٟ ِّا رٌره لرذ    ٚتٕداءً عٍد

حخورررشع اٌشرررشوت ٌٍوذ٠رررذ ِرررٓ اٌّخررراؿش وٕخ١جرررت ٌم١ررراَ اٌشرررشوت بّّاسعررراث اٌخجٕرررب     

اٌؼرش٠بٟ، ٚاٌخررٟ ِررٓ ػرّٕٙا ِخرراؿش اٌخررأر١ش هٍرٝ عررّوت اٌشررشوت ِّرا لررذ ٠ررؤرش هٍررٝ     

ت بالإػرافت إٌرٝ احخّا١ٌرت    لشاساث اٌّغخزّش٠ٓ، وّا أٔٙرا أ٠ؼراً حٙرذد اعرخّشاس٠ت اٌشرشو     

ٌدزٌه ذرؼدخ    (ي0202(; فدٛدٖ   0202دشدادي   حوشع أعُٙ اٌششوت ٌخـش الا١ٙٔاس 

فٟ أٔٙا حخٕاٚي أرش خظائض اٌششوت هٍٝ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ  أ١ّ٘ح اٌذساعح

ٚأ٠ؼرراً أرررش اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ، بالإػررافت إٌررٝ أرررش    

 ش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ.خظائض اٌششوت هٍٝ خـ

 

٠وخبش اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ِٓ ػّٓ ا١ٌ٢اث اٌخٟ حخبوٙا اٌششوت ٌخخفر١غ الاٌخضاِراث       

اٌؼشب١بت ٌٙا بشىً لأٟٛٔ دْٚ أخٙان ٌٍٛائب ٚاٌمٛا١ٔٓ ٚاٌخشش٠واث اٌؼش٠ب١ت ِّا لرذ  

ٛٔرٗ ِغرّٛب برٗ ٌٚىٕرٗ غ١رش ِشغرٛ        ٠جوٍٗ ِشىٍت ِومذة ٚفش٠ذة ِرٓ ٔٛهٙرا، ٚرٌره ٌى   
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ف١ٗ، ٠ٚشجن اٌغبب ٚساء إحبام اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ِٓ لبً اٌّّٛي )اٌششوت( إٌرٝ ٚجرٛد   

حورراسع فررٟ اٌّظرراٌب برر١ٓ اٌذٌٚررت )حولرر١ُ اٌحظرر١ٍت اٌؼررش٠ب١ت( ٚاٌشررشوت )حخفرر١غ      

الاٌخضاِاث اٌؼش٠ب١ت( ِّا ٠ؤدٞ إٌٝ ِماِٚت دفن اٌؼشائب ِٓ لبً اٌّّٛي )اٌششوت(، 

ً هرررذد لا برررأط ب١رررٗ ِرررٓ اٌشرررشواث ٠مِٛرررٛا بّّاسعرررت اٌخجٕرررب اٌؼرررش٠بٟ      ِّرررا ٠جوررر 

Anggraini & Ernandi, (2024) ;   0202أتٛ ص٠ذ ٚآخشْٚي). 

لذ حخبا٠ٓ اٌششواث ف١ّا ب١ٕٙا ِٓ ح١ذ خظائظٙا، ٚاٌخٟ لذ حىرْٛ راث حرأر١ش ٘راَ         

هٍٝ بماء٘ا ّٚٔٛ٘ا، ٚوزٌه دهُ ١ِضحٙا اٌخٕافغ١ت، ِّرا لرذ ٠رؤدٜ إٌرٝ ٚجرٛد حبرا٠ٓ فرٟ        

ِغخٜٛ ِّاسعراث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ بر١ٓ ٘رزٖ اٌشرشواث ٚفمراً ٌخظائظرٙا ٚاٌخرٟ ِرٓ           

    ْ ٠ررشٜ أْ  Wijayanti et al.,(2018) ػررّٕٙا اٌشبح١ررت ٚاٌشافوررت اٌّا١ٌررت ح١ررذ أ

اٌششواث راث اٌشبح١ت اٌوا١ٌت ِٓ اٌّخٛلن أْ حشحفن اٌخضاِاحٙا اٌؼش٠ب١ت ٌزٌه لذ حغوٝ 

اٌششواث راث اٌشبح١ت اٌوا١ٌت إٌٝ ِّاسعت اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٌخخف١غ ٘رزٖ الاٌخضاِراث   

وّا أٔٙا حشٜ أ٠ؼاً أْ اٌشافوت اٌّا١ٌرت ٠ّىرٓ أْ حرؤرش هٍرٝ ِغرخٜٛ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ        

ادة ِررٓ ِغرخٜٛ د٠ررْٛ اٌشررشوت اٌّغرخخذِت فررٟ اٌخ٠ّٛرً ف١ّررا ٠خررض    ح١رذ ٠ّىررٓ الاعرخف  

ه١ٍٙرررا ح١رررذ أْ اٌشررشواث راث الاٌخضاِررراث اٌؼرررش٠ب١ت اٌوا١ٌرررت   اٌّفشٚػرررتاٌؼررشائب  

 عخىْٛ ٌذ٠ٙا د٠ْٛ ها١ٌت أ٠ؼاً ِّا ٠جوٍٙا حٍجأ إٌٝ ِّاسعت اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ.

غربب ٚساء حرذٚد   وّا حٕاٌٚج أدب١اث اٌفىش اٌّحاعبٟ ٚجٙخٟ ٔلرش ف١ّرا ٠خرض اٌ        

ٝ   ا١ٙٔاس لأعواس الأعُٙ فٟ اٌّغرخمبً ح١رذ أْ    حُشجرن اٌغربب ٚساء    ٚجٙدح إٌظدش الأٌٚد

حذٚد ا١ٙٔاسلأعرواس الأعرُٙ فرٟ اٌّغرخمبً إٌرٝ اٌغرٍٛن اٌخجراسٞ اٌّفرشؽ ٌٍّغرخزّش٠ٓ          

 ٚجٙدح إٌظدش اٌنا١ٔدح   اٌّفشؿ١ٓ فٟ اٌزمت ِّرا لرذ ٠غربب حمٍبراث ٚا١ٙٔراساث ِحخٍّرت أِرا        

حجرب اٌّرذ٠ش٠ٓ ٌبخبراس اٌغرٍب١ت ِّرا ٠جورً ٘رزٖ الأخبراس اٌّخشاوّرت          حُشجن اٌغبب إٌٝ 

ٔمـت ححٛي لذ حؤدٞ إٌرٝ حرذٚد ا١ٙٔراس لأعرواس الأعرُٙ فرٟ اٌّغرخمبً، ٚحخورذد طرٛس          

باٌخغراسة،   الاهخرشاف حجب الأخباس اٌغٍب١ت ح١ذ أْ اٌّذ٠ش٠ٓ ٠ّىٓ أْ ٠مِٛٛا بخأخ١ش 

ْٛ ٔخ١جررت ٌٍزمررت الإداس٠ررت ٚوررزٌه الإفظرراب هررٓ ب١أرراث أسبرراب غ١ررش طررح١حت ٚ٘ررزا ٠ىرر  

اٌّفشؿت فٟ أْ إٌخائج اٌّغخمب١ٍت عخىْٛ واف١رت ٌخطـ١رت إٌخرائج اٌغرٍب١ت أٚ ٠ـّحرٛا فرٟ       

أْ حلررً اٌب١أرراث غ١ررش اٌظررح١حت وّررا ٘ررٟ دْٚ أْ حُىشررف اٌحم١مررت، ٚباٌخرراٌٟ ٚهٕررذِا   

حخشاوُ الأخبراس اٌغرٍب١ت ٌٍشرشوت فٙرزا ٠جورً أعرواس أعرّٙٙا أوزرش هشػرٗ ٌلا١ٙٔراس فرٟ            

غخمبً، ٚفٟ ػٛء ٔلش٠ت اٌٛواٌت ٠ىْٛ ٌذٜ اٌّذ٠ش٠ٓ حٛافض ٌحجرب ٔخرائج اٌخشرط١ً    اٌّ
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اٌغٍب١ت ِزً همٛد اٌخو٠ٛؼاث.....ٚغ١ش٘ا، وّا ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ حافضاً 

ٌٍّذ٠ش٠ٓ ٌّخابوت الأٔشـت اٌّظرّّت ٌحجرب الأخبراس اٌغرٍب١ت ٚ٘رزا لرذ ٠جورً اٌّرذ٠ش٠ٓ         

خرشة ؿ٠ٍٛرت ِّرا لرذ ٠جورً أعرواس أعرُٙ اٌشرشوت ِباٌطراً          ٠مِٛٛا بحجب الأخباس اٌغٍب١ت ٌف

ف١ٙررا ٚ٘ررزا ٠غررّب ٌٍشررشوت بالاحخفرراف باعررخزّاساث غ١ررش ِشبحررت ٌفخررشة ؿ٠ٍٛررت، ِٚررٓ رررُ  

٠ظبب أداء اٌششوت ػو١ف ٚبّشٚس اٌٛلج لذ ٠حرذد ا١ٙٔراس فرٟ أعرواس أعرُٙ اٌشرشوت       

    ;Huynh et al., (2020) .Thai et al., (2023)فٟ اٌّغخمبً 

بالإػررافت إٌررٝ أْ حبررا٠ٓ اٌشررشواث ف١ّررا ب١ٕٙررا ٚفمرراً ٌخظائظررٙا لررذ ٠ررؤرش هٍررٝ               

احخّا١ٌت ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ فٟ اٌّغخمبً ح١ذ أْ اٌشبح١ت حوخبش أحرذ اٌمرٛة الأعاعر١ت    

اٌخٟ ٠ّىٓ أْ حؤرش هٍٝ عٍٛو١اث اٌّذ٠ش٠ٓ ف١ّا ٠خض حجرب الأخبراس اٌغرٍب١ت ِّرا لرذ      

ً س أعواس الأعرُٙ فرٟ   ٠ٕوىظ هٍٝ احخّا١ٌت ا١ٙٔا أِرا   et al., (2023)   Mengاٌّغدرمث

بإٌغبت ٌٍشافورت اٌّا١ٌرت فرئْ اٌشرشواث اٌخرٟ لا حوخّرذ هٍرٝ اٌرذ٠ْٛ اٌخاسج١رت فرٟ ١٘ىرً            

ح٠ٍّٛٙا لذ ٠ىْٛ ٌذ٠ٙا لذس أوبش ِٓ هذَ حّارً اٌّوٍِٛراث بر١ٓ اٌّرذ٠ش٠ٓ ٚاٌّغرخزّش٠ٓ     

هٓ اٌششواث اٌخٟ حوخّذ هٍٝ اٌذ٠ْٛ اٌخاسج١ت فٟ ١٘ىً ح٠ٍّٛٙا، ٚفٟ كً هذَ حّارً 

بررراس اٌغرررٍب١ت ٚحشاوّٙرررا لرررذ ٠ىرررْٛ ٕ٘ررران احخّا١ٌرررت ٌحرررذٚد     اٌّوٍِٛررراث ٚحجرررب الأخ 

دساعرت ٚحح١ٍرً   ٌزٌه ذٙذف ٘زٖ اٌٛسلح اٌثذن١ح ئٌٝ ا١ٙٔاسأعواس الأعُٙ فٟ اٌّغخمبً، 

أرش خظائض اٌششواث هٍٝ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٚأوىاط رٌه هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس 

 .  الأعُٙ

الأوراد٠ّٟ حرٛي أررش خظرائض     فرٟ ِغرا٠شة اٌجرذي     ٚأخ١شاً ذرّنً أُ٘ دٚافع اٌثذدث    

اٌششوت )سبح١ت اٌششوت، ٚاٌشافوت اٌّا١ٌرت( هٍرٝ ِغرخٜٛ ِّاسعراث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ       

ٚوزٌه هٍٝ خـش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ، ِٚرٓ اٌجأرب الأخرش أررش ِغرخٜٛ ِّاسعراث          

اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ، ٚرٌرره ِررٓ خررلاي إحبررام ِٕٙج١ررت   

ث الأجٕب١ررت راث اٌظررٍت بررئجشاء اٌخح١ٍررً الأعاعررٟ ٚاٌخحٍرر١لاث   ه١ٍّررت، ٚٔٙررج اٌذساعررا 

 الأخشٜ.

فٟ أْ أرش خظائض اٌششوت هٍٝ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ  ٚتاٌراٌٟ ذرّنً اٌفجٛج اٌثذن١ح    

ٚوررزٌه هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ، بالإػررافت إٌررٝ أرررش اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ هٍررٝ 

 ِٓ لبً الأواد١ّ٠ٓ، ٚا١١ٌّٕٙٓ.  خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ ٌُ ٠حق بالا٘خّاَ اٌىاف
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ٌزا ئعرٕاداً ئٌٝ ِا عثك ٠ّىٓ ط١اغح ِشىٍح اٌثذث فٟ ِذاٌٚح الإجاتح عٍٝ            

 -اٌرغاؤلاخ اٌثذن١ح اٌرا١ٌح:

      ٘ررً حررؤرش سبح١ررت اٌشررشوت وأحررذ خظررائض اٌشررشوت هٍررٝ ِغررخٜٛ اٌخجٕررب

 اٌؼش٠بٟ؟

      ٜ اٌخجٕررب  ٘ررً حررؤرش اٌشافوررت اٌّا١ٌررت وأحررذ خظررائض اٌشررشوت هٍررٝ ِغررخٛ

 اٌؼش٠بٟ؟

 ٠ؤرش ِغخٜٛ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ؟ ً٘ 

        حؤرش اٌشافوت اٌّا١ٌت وأحذ خظرائض اٌشرشوت هٍرٝ خـرش ا١ٙٔراس أعرواس ً٘

 الأعُٙ؟

        حؤرش سبح١ت اٌششوت وأحذ خظرائض اٌشرشوت هٍرٝ خـرش ا١ٙٔراس أعرواس ً٘

 الأعُٙ؟

 -حم١ك الأ٘ذاف اٌخا١ٌت:٠غوٝ ٘زا اٌبحذ إٌٝ ح    

 اٌخوشف هٍٝ أرش سبح١ت اٌششوت هٍٝ ِغخٜٛ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ.  -2

 اٌخوشف هٍٝ أرش اٌشافوت اٌّا١ٌت هٍٝ ِغخٜٛ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ.  -0

اٌخوررشف هٍررٝ أرررش ِغررخٜٛ اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس          -2

 الأعُٙ.

 اٌخوشف هٍٝ أرش سبح١ت اٌششوت هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ.  -2

 اٌخوشف هٍٝ أرش اٌشافوت اٌّا١ٌت هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ.   -5

 

  -٠غخّذ اٌبحذ أ١ّ٘خٗ ِّا ٠ٍٟ:    

إٌماء اٌؼٛء هٍٝ ِّاسعراث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ فرٟ اٌب١لرت اٌّظرش٠ت ٚحمرذ٠ُ         -2

هذد ِٓ اٌخٛط١اث اٌخٟ لذ حغاهذ فٟ فُٙ أفؼً ٌشد فوً اٌغٛق ٌّّاسعاث 

اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ِٚٓ رُ أوىاعرٗ هٍرٝ ححمرك خـرش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ        

 فٟ اٌششواث اٌّظش٠ت. 



 0202إبش٠ً    –هذد خاص  –ِجٍت اٌششٚق ٌٍوٍَٛ اٌخجاس٠ت 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

062 

0-        ٟ إفرادة اٌوذ٠رذ ِرٓ اٌجٙراث ِررٓ      ٠غرخّذ اٌبحرذ أ١ّ٘خرٗ ِرٓ إٌخرائج اٌخرٟ حغرراُ٘ فر

 أّ٘ٙا، اٌّغخزّش٠ٓ، الإداسة اٌؼش٠ب١ت، اٌّششم اٌؼش٠بٟ، ١٘لت عٛق اٌّاي.

الا٘خّاَ غ١ش اٌىاف ِٓ لبً اٌذساعاث اٌوشب١رت اٌخرٟ حٕاٌٚرج أررش خظرائض       -2

اٌشافورت اٌّا١ٌرت( هٍرٝ ِغرخٜٛ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ        -اٌششوت )سبح١رت اٌشرشوت  

واس الأعرُٙ، ٚأ٠ؼراً اٌذساعراث اٌخرٟ     ٌٍششواث ٚوزٌه هٍٝ خـرش ا١ٙٔراس أعر   

حٕاٌٚج أرش ِغخٜٛ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ هٍرٝ خـرش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ فرٟ       

 . اٌششواث اٌّظش٠ت فٟ حذٚد هٍُ اٌباحزخاْ

 أـلالاً ِٓ ِشىٍت اٌبحذ ٚاٌٙذف ِٕٗ، ٚأ١ّ٘خٗ عٛف ٠غخىًّ اٌبحذ اٌجٛأب اٌخا١ٌت :     

حح١ٍرً اٌذساعراث    اٌمغدُ اٌناٌدث  الإؿاس إٌلشٞ، ب١ّٕا ٠خٕاٚي  اٌنأٟاٌمغُ ٠خٕاٚي       

ِٕٙج١ررت اٌبحررذ، ِٚررٓ رررُ   اٌمغددُ اٌشاتددعاٌغررابمت ٚاشررخماق اٌفررشٚع، فررٟ حرر١ٓ ٠خٕرراٚي  

 اٌمغدُ اٌغدادط  إٌخائج اعخٕاداً هٍرٝ اٌذساعراث اٌغرابمت ٠ٚخٕراٚي      اٌمغُ اٌخاِظ٠خٕاٚي 

ٕاٚي ِجالاث اٌبحذ اٌّغخمبٍبت، ٚأخ١رشاً  ٠خ ٌمغُ اٌغاتعاٌخٛط١اث ٚ بالإػافت إٌٝ أْ ا

 اٌمغُ اٌزآِ ٠خٕاٚي اٌّشاجن.

 / الإطــاس إٌظـش0ٞ

حخٕاٚي اٌباحزخاْ فٟ ٘زا اٌمغُ ِّاسعاث حخفر١غ الاٌخضاِراث اٌؼرش٠ب١ت ٚاٌخرٟ ِرٓ          

ػّٕٙا اٌخجٕب اٌؼرش٠بٟ، ٚورزٌه ِٕرافن ٚعرٍب١اث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ ٚأ٠ؼراً ِحذداحرٗ         

بالإػافت إٌٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعرُٙ ٚورزٌه بورغ اٌوٛاِرً اٌّرؤرشة ه١ٍرٗ، ٚرٌره        

 -هٍٝ إٌحٛ اٌخاٌٟ:

 اٌؼـش٠ثـٟ ِٚذـذداذـٗ فـٟ اٌفىـش اٌّذـاعثـٟ اٌرجٕـة 0/2    

حوخبشاٌؼرشائب إ٠ررشاد بإٌغرربت ٌٍذٌٚرت، ٚهٍررٝ اٌوىررظ حّزرً هرربء ) ٌخررضاَ( بإٌغرربت         

ٌٍّّررٛي )اٌشررشوت( ح١ررذ أٔٙررا حُض٠ررذ ِررٓ اٌخضاِاحررٗ ِّررا ٠جوٍررٗ ٠غرروٝ ٌخخفرر١غ ٘ررزٖ           

ٚه١ت اٌما١ٔٛٔت، الاٌخضاِاث ِٓ خلاي اٌوذ٠ذ ِٓ الأٔشـت اٌخٟ حخخٍف ٚفماً ٌذسجت اٌّشش

ِٚٓ ػّٓ ٘زٖ الأٔشـت اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، ٚاٌخٙش  اٌؼش٠بٟ، ٠ٚخؼب اٌفشق ب١ّٕٙرا  

ِٓ خلاي اٌشىً اٌخاٌٟ
 )

: 

                                                           

  
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 (: أٔشــت حخف١ـغ الاٌخضاِاث اٌؼـش٠ب١ــت2شىـً سلـُ )

 أٔشطــح ذخف١ــغ الاٌرضاِاخ اٌؼش٠ث١ــح

 اٌرٙــشب اٌؼش٠ثــٟ

٠رّنددً فددٟ أٔددٗ أدددذ اٌّّاسعدداخ غ١ددش  
اٌّشددشٚعح لأٛٔدداً ٌرخفدد١غ اٌعددةء    

ٚرٌددده ِدددٓ خددد ي تعدددغ   ي اٌؼدددش٠ثٟ
اٌّّاسعدددداخ ٚاٌّرّنٍددددح فددددٟ ئخفدددداء  
الأستدددداح ٚاٌّعٍِٛدددداخ اٌٙاِددددح عددددٓ  
اٌغددددٍطاخ اٌؼددددش٠ث١ح أٚ الاعرددددشاف   
تّظددشٚفاخ غ١ددش دم١م١ددح أٚ اٌرض٠ٚددش 
 ٝ ي فدددٟ الاٌرضاِددداخ اٌؼدددش٠ث١ح  ِٛعددد

 0202 . ) 

 اٌرجٕـة اٌؼش٠ثــٟ

( اٌشدددشوح  ئذثدددال اٌّّدددٛي   ٠رّندددً فدددٟ  
ٌطدددددشق ٚأعدددددا١ٌة ِشدددددشٚعح لأٛٔددددداً  
ٌرخف١غ الاٌرضاِاخ اٌؼش٠ث١ح أٚ ذأج١ً 
عددددددذاد٘ا دْٚ أٜ ِخاٌفددددددح ٌٍمددددددٛا١ٔٓ 

ٚرٌه ِٓ خ ي ي اٌؼش٠ث١ح اٌّعّٛي تٙا
ئعددددددرغ ي اٌنغددددددشاخ اٌّٛجددددددٛدج فددددددٟ  
اٌمٛا١ٔٓ اٌؼش٠ث١ح دْٚ الإٌرفداف ددٛي   

ٚودددزٌه  يذفغددد١ش إٌظدددٛص اٌؼدددش٠ث١ح 
 (.0203 ي تذٜٚ  و١ف١ح ذطث١مٙا

٠ّىٓ اٌر١١ّضت١ٓ ٔٛع١ٓ ِٓ اٌرجٕة 
 عٍٝ إٌذٛ اٌراٌٟ

اٌرجٕة اٌؼش٠ثٟ 
 اٌرعغفٟ

٠رّنً فدٟ أٔدٗ لا ٠أخدز    
فدددٟ الاعرثددداس ِمظدددذ   
اٌّشددددددشل اٌؼددددددش٠ثٟ 
تشىً واف  ِّا ٠إدٞ 
ئٌدددٝ أرٙدددان اٌٛاجدددة  
ي الأخ لددددٟ ٌٍّددددذ٠ش٠ٓ

ِٚددددددٓ ػددددددّٓ ٘ددددددزٖ 
اٌّّاسعددداخ ئعدددرغ ي  
أعدددعاس اٌرذ٠ٛدددً تددد١ٓ  
اٌفددددشٚل فددددٟ اٌددددذٚي   
اٌّخرٍفدددح فدددٟ ذجٕدددة   
دفدددددددددددع اٌؼدددددددددددشائة 
اٌّغدددددددرذمح ٌٍدددددددذٚي  

 ,Lenzاٌّؼددددد١فح 
(2020). 

اٌرجٕة اٌؼش٠ثٟ 
 اٌّمثٛي

٠رّنً فٟ أٔٗ ٠رفك ِع 
ِمظدددددددددذ اٌّشدددددددددشل  

٘ددددددددذف   اٌؼددددددددش٠ثٟ 
ِّدددا ٠جعٍدددٗ ( اٌمدددأْٛ

٠ذمدك تعدغ الأ٘دذاف    
الالرظددددددددددددددددددددددددددداد٠ح 

ٚرٌدددده ي ٚالإجرّاع١ددددح
ِددٓ خدد ي الإعفدداءاخ   
اٌؼددش٠ث١ح اٌرددٟ ٠مددَٛ   
تٙددددددا اٌّشددددددشل فددددددٟ 
ِجددددددالاخ  اعددددددرنّاس   

ٚرٌه ٌرشج١ع ي ِع١ٕح 
اٌّغددددرنّش٠ٓ ٌددددذخٛي 
فددددٟ ٘ددددزٖ اٌّجددددالاخ   
Anouar & 

Houria, (2017)   
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٠خؼب أْ اٌششواث حغروٝ إٌرٝ حخفر١غ أهبائٙرا اٌؼرش٠ب١ت إٌرٝ        تٕاءً عٍٝ ِا عثك     

ألً حذ ِّىٓ ِٓ خلاي اعخخذاَ أعا١ٌب لا١ٔٛٔت لا حخواسع ٚلا حخاٌف أحىاَ اٌّششم 

اٌؼررش٠بٟ ٚلا ٠جشِٙررا اٌمررأْٛ ٠ـٍررك ه١ٍٙررا اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ ٚاٌررزٞ لررذ ٠خخٍررف ِررن    

١ٔٛت ٠ٚجشِٙرا اٌمرأْٛ   ِمظذ اٌّششم أٚ لذ ٠خفك ِوٗ، ٚوزٌه اعخخذاَ أعا١ٌب غ١ش لأ

 ٠ـٍك ه١ٍٙا اٌخٙش  اٌؼش٠بٟ.

٠خشحب هٍٝ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ اٌوذ٠ذ ِٓ إٌّافن اٌخٟ ِٓ ػّٕٙا ِا ٠ٍرٟ       

 -:Irawan & Turwanto, (2020); (0202ِذّذي  

ححم١ررك ٚفررٛساث ٔمذ٠ررت ٔاحجررت هررٓ حخفرر١غ اٌّررذفٛهاث اٌؼررش٠ب١ت ح١ررذ    .2

حغاهذ٘ا فٟ اٌخـ٠ٛش ِٓ خلاي اٌم١اَ حّزً ٘زٖ اٌٛفٛساث ِٛاسد ٌٍششوت 

 باٌّض٠ذ ِٓ اٌّشاس٠ن الاعخزّاس٠ت ِّا ٠ؤدٞ إٌٝ حول١ُ ل١ّت اٌششوت.

حرررأرش اٌم١ّرررت اٌغرررٛل١ت ٌٍشرررشوت ٔخ١جرررت ٌٍٛفرررٛساث اٌؼرررش٠ب١ت اٌخرررٟ ٠رررخُ         .0

اعررخخذاِٙا ٌّٕررٛ اٌشررشواث ٚص٠ررادة سبح١خٙررا ِّررا ٠ررٕوىظ هٍررٝ أعررواس       

 الأعُٙ فٟ اٌبٛسطت بشىً إ٠جابٟ. 

ِٓ ٚجٛد اٌوذ٠ذ ِرٓ إٌّرافن إٌاحجرت هرٓ اٌم١راَ بّّاسعراث اٌخجٕرب         ٚعٍٝ اٌشغُ       

اٌؼش٠بٟ إلا أْ ٕ٘ان أ٠ؼاً اٌوذ٠رذ ِرٓ اٌغرٍب١اث ٌٙرزٖ اٌّّاسعراث، ٚاٌخرٟ ِرٓ ػرّٕٙا         

 -:Annuar et al., (2014); (٠0229ٛعفي  

اٌخأر١ش اٌغٍبٟ هٍٝ عّوت اٌششوت ٚششه١خٙا ح١ذ ٠خشحب هٍٝ هذَ اٌم١اَ  .2

ٔظ١بٙا اٌوادي ِرٓ اٌؼرشائب خغراسة ؿ٠ٍٛرت اٌّرذٜ هٍرٝ اٌّجخّرن        بذفن 

ِّررا ٠ؼررش بغررّوت ٚل١ّررت اٌشررشوت، ٚاٌخرراٌٟ اٌخررأر١ش اٌغررٍبٟ هٍررٝ أعررواس    

 أعّٙٙا.

٠خشحب هٍٝ إعخطلاي الإداسة ٌّّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ حولر١ُ اٌوٛائرذ    .0

اٌشخظ١ت ٌُٙ ٚٔمً رشٚة اٌّلان )اٌّغا١ّ٘ٓ( ٌظاٌحُٙ ح١ذ أْ اٌّلان 

ا١ّ٘ٓ( ٌررر١ظ ٌرررذ٠ُٙ اٌّوشفرررت اٌىاف١رررت بىافرررت ِّاسعررراث اٌخجٕرررب    )اٌّغررر

 اٌؼش٠بٟ ِّا ٠ؼوف ِٓ ١٘ىً اٌشلابت اٌذاخ١ٍت.
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بالإػررافت إٌررٝ ا٘خّرراَ اٌذساعرراث اٌغررابمت بذساعررت ٚحح١ٍررً اٌّحررذداث ٚاٌوٛاِررً            

اٌّؤرشة هٍٝ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، ٚاٌخٟ ِرٓ ػرّٕٙا  ١ٌراث حٛوّرت اٌشرشواث      

 Garba et al., (2023) ;Kovermann (; 0225ع١غٝي  وت ٚخظائض اٌشش

& Velte, (2019)ح١ذ ٠ّىٓ اٌخفشلت ب١ٓ اٌششواث ٚبوؼٙا ِٓ ح١ذ خظائظٙا  ي

ٚرٌه لأْ ٌىً ششوت خظائض ح١ّض٘ا هرٓ غ١ش٘را ٚ٘رزا ِرا لرذ ٠رٕوىظ هٍرٝ ِغرخٜٛ         

اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ فٟ اٌششواث ِٚٓ ػرّٓ ٘رزٖ اٌخظرائض سبح١رت اٌشرشوت، ٚاٌشفورت       

 اٌّا١ٌت ٌٍششوت.

ٌششوت ح١ذ أٔٙا حُوبش هٓ ِذٜ حوخبش سبح١ت اٌششوت أحذ اٌخم١١ّاث الأعاع١ت ٌحاٌت ا     

لررذسة اٌشررشوت هٍررٝ ححم١ررك الأسبرراب ِّررا ٠جوٍٙررا راث أ١ّ٘ررت بإٌغرربت ٌّخخٍررف أطررحا   

اٌّظاٌب عرٛاء اٌرذاخ١١ٍٓ أٚ اٌخراسج١١ٓ ح١رذ ٠ّىرٓ أْ حرؤرش هٍرٝ لرشاساحُٙ ٚخاطرتً          

اٌّغخزّش٠ٓ ح١ذ أْ ٚجٛد ّٔٛ فٟ سبح١ت اٌشرشوت ٠وـرٟ دلاٌرت هٍرٝ أْ ٕ٘ران ححغرٓ       

وت ٚرٌرره بغرربب احخّا١ٌررت ص٠ررادة الأسبرراب اٌخررٟ ٠ّىررٓ أْ ححظررً ه١ٍٙررا    فررٟ  فرراق اٌشررش 

لرررذ حّزرررً ٘رررزٖ اٌض٠رررادة بإٌغررربت ٌٍّغرررخزّش٠ٓ حرررافضاً  ي Heriyah, (2021)اٌشرررشوت 

ٌلاعخزّاس فٟ اٌششوت، ٌٚىٓ هٍرٝ اٌوىرظ بإٌغربت ٌرةداسة ح١رذ أْ وٍّرا صادث أسبراب        

ٌه أطبب أرش سبح١ت اٌشرشوت  اٌششوت وٍّا صادث الاٌخضاِاث اٌؼش٠ب١ت هٍٝ اٌششوت، ٌز

هٍٝ ِغخٜٛ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ِٛػن ٌٍجذي ِٓ لبً اٌوذ٠ذ ِٓ الأواد١ّ٠ٓ، 

 ٚحخٕاٚي اٌباحزخاْ اٌذساعاث اٌخٟ أ٘خّج بٙزا الأرش فٟ ٔمـت بحز١ت لاحمت.

وّا ٠من هٍٝ هاحك الإداسة ِغل١ٌٛت الاخخ١اس ب١ٓ بذائً اٌخ٠ًّٛ اٌّخاحت هٍٝ أعاط      

اٌخ٠ًّٛ ٚأ٠ؼاً دسجت اٌّخاؿشة اٌخرٟ لرذ حخورشع ٌٙرا إٌّشرأة ٔخ١جرت اخخ١راس أحرذ         حىٍفت 

بذائً اٌخ٠ًّٛ، ٚرٌه ٌخٛف١ش الأِٛاي اٌلاصِت ٌخ٠ًّٛ أٔشـت اٌششوت اٌّخخٍفت ح١ذ حوبش 

اٌشافوررت اٌّا١ٌررت هررٓ ِررذٜ ٌجررؤ اٌشررشوت إٌررٝ أِررٛاي اٌط١ررش ٌخ٠ّٛررً أطررٌٛٙا ٚأٔشررـخٙا      

ٚ٘رزا اٌخ٠ّٛرً ٠ٕرخج هٕرٗ اٌخضاِراث       (ي0222ّدذي   (; ِذ0203عثدذاٌغٕٟي   اٌخشط١ٍ١ت 

ٔخ١جررت ٌخحّررً اٌشررشوت حىررا١ٌف ح٠ّٛررً ِّررا ٠ُض٠ررذ ِررٓ اٌخضاِرراث اٌشررشوت ٌررزا احجٙررج           

اٌذساعرراث إٌررٝ دساعررت ٚحح١ٍررً أرررش اٌشافوررت اٌّا١ٌررت هٍررٝ ِغررخٜٛ ِّاسعرراث اٌخجٕررب      

 لاحمت.        اٌؼش٠بٟ ٚحخٕاٚي اٌباحزخاْ اٌذساعاث اٌخٟ أ٘خّج بٙزا الأرش فٟ ٔمـت بحز١ت 
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ٚبوذ اعخوشاع ِفَٙٛ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٚطٛسٖ ٚأ٠ؼاً إٌّافن اٌخرٟ حورٛد هٍرٝ          

اٌّّٛي هٕذ ِّاسعت اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ بالإػافت إٌٝ اٌغٍب١اث اٌخٟ حوٛد هٍرٝ اٌشرشوت   

ٚأطررحا  اٌّظرراٌب هٕررذ ِّاسعررخٗ، ٚوررزٌه ِحررذداث اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ )اٌشبح١ررت،         

اٌباحزخاْ خـش ا١ٙٔاس أعرواس الأعرُٙ ِٚحذداحرٗ فرٟ إٌمـرت      ٚاٌشافوت اٌّا١ٌت( عخوشع 

 اٌبحز١ت اٌخا١ٌت.  

 الإطـاس اٌفىـشٞ ٌخطـش ا١ٙٔاس أععـاس الأعُٙ ِٚذذداذٗ  0/0    

٠وخبش خـش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ فرٟ عرٛق اٌّراي ِظرذس لٍرك سئ١غرٟ ٌّخخٍرف                  

أطحا  اٌّظاٌب ح١ذ أٔٗ ٠ّزً أحذ اٌوٛاًِ اٌٙاِت اٌخٟ حؼش باٌّشراسو١ٓ فرٟ عرٛق    

اٌّرراي، ٚرٌرره لأٔررٗ ٠ورر١مُٙ ِررٓ احخررار لررشاساحُٙ بشررىً سشرر١ذ ِّررا أررراس اٌجررذي ِررٓ لبررً    

 (0203شدع١ةي   أعواس الأعُٙ ح١ذ هشفٗ  الأواد١ّ٠ٓ ٌلا٘خّاَ بخوش٠ف خـش ا١ٙٔاس

بأٔررٗ كررا٘شة ٠ٕررخج هٕٙررا حررذٚد أحررشاف عرراٌب هررٓ هٛائررذ اٌغررُٙ اٌخررٟ ٠ررخُ حٛص٠وٙررا      

بظٛسة دٚس٠ت، ِن حىشاس ححم١ك اٌغُٙ ٌوٛائرذ عراٌبت خرلاي فخرشة ص١ِٕرت لظر١شة، ِّرا        

عثدذاٌذ١ٍُ ٚآخدشْٚي   ٠ض٠ذ ِٓ احخّاي حوشع ل١ّت اٌغُٙ لأخفاع ِفاجئ وّا هشفرٗ  

هٍررٝ أٔررٗ احخّرراي حررذٚد أخفرراع حرراد ِٚفرراجئ ِٚخىررشس فررٟ عرروش عررُٙ       ( 0200 

اٌششوت، ٠ٚحذد رٌه بشىً أعاعٟ بغبب ١ًِ اٌّذ٠ش٠ٓ إٌٝ حخض٠ٓ أٚ حجرب الأخبراس   

اٌغٍب١ت هٓ اٌّغخزّش٠ٓ بغبب همٛد اٌخو٠ٛغ اٌخاطت بٙرُ ٚاٌّخراٚف ا١ٌّٕٙرت، ٚرٌره     

 لأؿٛي فخشة ِّىٕت.

بٟ هٍٝ دساعرت ٚحح١ٍرً اٌوٛاِرً اٌخرٟ لرذ حرؤرش       ٚسوضث بوغ أدب١اث اٌفىش اٌّحاع    

 (0200طٕطداٚٞي   هٍٝ خـش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ ٌرزٌه حرُ حظر١ٕفُٙ ٚفمراً ٌذساعرت         

وّا فٟ اٌشىً اٌخاٌٟ
 )

 : 

     

                                                           

  
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 (: اٌوـٛاِـً اٌّـؤرـشة هٍـٝ خــش ا١ٙٔاس أعوـاس الأع0ُٙشىـً سلـُ )

٠خؼرب أْ ٕ٘رران اٌوذ٠رذ ِررٓ اٌّحرذداث ٚاٌوٛاِررً اٌخررٟ     تٕداءً عٍددٝ اٌشدىً اٌغدداتك         

حررؤرش هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ، ٚاٌخررٟ ِررٓ ػررّٕٙا اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ ح١ررذ    

 ;Kim et al., (2011); Khuong et al., (2020)أشراسث بورغ اٌذساعراث    

Garg et al., (2020)          إٌرٝ أْ ٕ٘ران ٚجٙخرٟ ٔلرش ف١ّرا ٠خرض ِّاسعراث اٌخجٕرب

ٝ ّزررً اٌؼررش٠بٟ ح١ررذ ح  فررٟ أْ ل١رراَ اٌّررذ٠ش٠ٓ بّّاسعررت اٌخجٕررب    ٚجٙددح إٌظددش الأٌٚدد

اٌؼش٠بٟ بطشع حخف١غ الاٌخضاِاث اٌؼش٠ب١ت ٌٍششوت فبزٌه حىرْٛ ِّاسعرت اٌخجٕرب    

اٌؼررش٠بٟ ٔشرراؽ ِؼرر١ف ٌٍم١ّررت بإٌغرربت ٌٍّغررخزّش٠ٓ ٚبإٌغرربت ٌٍّررذ٠ش٠ٓ ٠وخبررش ِحفررضاً 

٠ٓ ٌلأخشاؽ فٟ ِزً ٘زٖ الأٔشـت، ٚ٘زا ٠ذي هٍٝ حٛافك اٌّظاٌب بر١ٓ ورلًا ِرٓ اٌّرذ٠ش    

فرأْ   ٚجٙح إٌظش اٌنا١ٔحٚأطحا  اٌّظاٌب ٚفماً ٌٛجٙت إٌلش الأٌٚٝ، أِا ف١ّا ٠خض 
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ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٠ّىٓ أْ حُورشع ٌٍّض٠رذ ِرٓ ِشراوً اٌٛواٌرت بر١ٓ ورً ِرٓ         

اٌّررذ٠ش٠ٓ ٚاٌّغررخزّش٠ٓ ٔخ١جررت حورراسع اٌّظرراٌب برر١ٓ وررً ِّٕٙررا ح١ررذ أْ اٌخجٕررب          

ٟ الإداسة اٌّبرررشساث ٌٍم١ررراَ بغرررٍٛو١اث  اٌؼرررش٠بٟ بئجشاءاحرررٗ اٌّومرررذة ٠ّىرررٓ أْ ٠وـررر  

أخٙاص٠ت واٌخلاهب بالأسباب ٚاٌّواِلاث ِن الأؿشاف راث اٌولالت ِٚحاٌٚرت اٌّرذ٠ش٠ٓ   

أ٠ؼاً حمذ٠ُ طٛسة ج١ذة هٓ اٌششوت ٚحجرب الأخبراس اٌغرٍب١ت هرٓ أطرحا  اٌّظراٌب،       

اٌخرٟ   ٚٔخ١جت ٌزٌه فئٔٗ ِٓ اٌّشجب أْ  ٠ّخٕن اٌّغخزّشْٚ  هٓ الاعخزّاس فٟ اٌششواث

حّاسط اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ خٛفاً ِٓ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ هٍٝ اٌشغُ ِرٓ شرشه١ت   

اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٚلذسحٗ هٍٝ حم١ًٍ الاٌخضاِراث إٌمذ٠رت ٚحوض٠رض اٌخرذفك إٌمرذٞ اٌّخراب       

ٌٍّغا١ّ٘ٓ، ٌزٌه ع١خٕاٚي اٌبحذ اٌذساعاث اٌخرٟ ا٘خّرج بذساعرت ٚحح١ٍرً أررش ِغرخٜٛ       

 ١ٙٔاس أعواس الأعُٙ فٟ ٔمـت بحز١ت لاحمت.اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ هٍٝ خـش ا

وّررا حوخبررش خظررائض اٌشررشوت أحررذ اٌوٛاِررً اٌّررؤرشة هٍررٝ احخّا١ٌررت حررذٚد ا١ٙٔرراس        

لأعواس الأعُٙ فٝ اٌّغخمبً ح١ذ أْ اٌشبح١ت حوخبش ِؤشش بإٌغبت ٌٍّغرخزّش٠ٓ ٠ّىرُٕٙ   

وت ِٕخفؼرت  ِٓ حم١١ُ أداء اٌششوت ٚاحخار لشاساحُٙ ٚباٌخراٌٟ هٕرذِا حىرْٛ سبح١رت اٌشرش     

٠وخبررش رٌرره ِؤشررش هٍررٝ ػرروف الأداء اٌّرراٌٟ ٚباٌخرراٌٟ ٠ىررْٛ ٌٍّررذ٠ش٠ٓ اٌررذافن لإخفرراء   

الأخبراس اٌغررٍب١ت ِّررا لررذ ٠ررؤدٞ إٌررٝ احخّا١ٌررت حررذٚد ا١ٙٔرراس لأعررواس أعررُٙ اٌشررشوت فررٟ  

دسجرت اٌشفرن اٌّراٌٟ حخّزرً فرٟ      بالإػافت إٌرٝ أْ  ي Meng et al., (2023) اٌّغخمبً 

ٌخ٠ّٛررً بررالالخشاع، ٚ٘ررزا ٠جوررً اٌررذائ١ٕٓ ٌررذ٠ُٙ طررلاح١ت  ِررذٜ اهخّرراد اٌشررشوت هٍررٝ ا

اٌخحمك ِرٓ ِرذٜ عرلاِت اٌّشورض اٌّراٌٟ ٌٍشرشوت ٚأْ لا ٠ٛجرذ أٞ ِرٓ الأخبراس اٌغرٍب١ت           

اٌّحجٛبٗ أٜ ٠حذ ِٓ هذَ حّارً اٌّوٍِٛاث ٌزٌه فرئْ اٌشرشوت اٌخرٟ حوخّرذ فرٟ ح٠ٍّٛٙرا       

هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس  هٍررٝ الالخررشاع ٠ىررْٛ ٕ٘رران سلابررت هٍررٝ اٌّررذ٠ش٠ٓ ٚ٘ررزا لررذ ٠ررؤرش  

أعواس الأعُٙ بشىً عٍبٟ ٚ٘زا ٠وٕٟ أْ أٞ ص٠ادة فٟ دسجت اٌشفن اٌّراٌٟ حُخفرغ ِرٓ    

ٌزٌه ع١خٕاٚي اٌبحذ اٌذساعاث اٌخٟ ا٘خّج بذساعت ٚحح١ًٍ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ 

   أرش خظائض اٌششوت هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ فٟ ٔمـت بحز١ت لاحمت.

ٕ٘ان اٌوذ٠ذ ِٓ اٌوٛاًِ ٚاٌّحذداث اٌخرٟ حرؤرش   ِّٚا عثك ٠رؼخ ٌٍثادنراْ أْ          

هٍٝ خـش ا١ٙٔاس عوش اٌغُٙ، ِٚٓ ٘زٖ اٌّحذداث ِا ٘ٛ داخٍٟ ِٕٚٙا ِا ٘ٛ خاسجٟ، 

ٚلذ حؤرش ٘زٖ اٌّحذداث ٚاٌخٟ ِٓ ػّٕٙا اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٚخظرائض اٌشرشوت هٍرٝ    

إ٠جررابٟ ٌررزٌه عررخخٕاٚي اٌباحزخرراْ   خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ عررٛاء بشررىً عررٍبٟ أٚ     
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اٌذساعاث اٌغابمت اٌخٟ حٙخُ بذساعت ٚحح١ًٍ اٌولالراث بر١ٓ ِخط١رشاث اٌبحرذ فرٟ إٌمـرت       

 اٌبحز١ت اٌخا١ٌت.

 / اٌذساعـاخ اٌغاتمـح ٚاشرمـاق اٌفـشٚع3

ححم١ماً ٌب٘ذاف اٌخٟ ٠غروٝ إ١ٌٙرا ٘رزا اٌبحرذ، حخٕراٚي اٌباحزخراْ فرٟ ٘رزٖ إٌمـرت                  

ُ اٌذساعاث اٌغرابمت اٌّٙخّرت بّٛػرٛم اٌبحرذ فرٟ الأد  اٌّحاعربٝ، ٚاٌرزٜ        اٌبحز١ت أ٘

٠ّىررٓ حمغرر١ّٙا إٌررٝ دساعرراث حٕاٌٚررج أرررش خظررائض اٌشررشوت هٍررٝ ِغررخٜٛ اٌخجٕررب         

اٌؼررش٠بٟ، ٚ خررشٜ حٕاٌٚررج أرررش ِغررخٜٛ اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس 

ُٙ، ٚبٕراءً هٍرٝ   الأعُٙ، ٚأخ١شاً أرش خظرائض اٌشرشوت هٍرٝ خـرش ا١ٙٔراس أعرواس الأعر       

 -٘زٖ اٌذساعاث ٠خُ ط١اغت فشٚع اٌبحذ ٚرٌه هٍٝ إٌحٛ اٌخئٌٝ:

اٌذساعددـاخ اٌرددٟ ذٕاٌٚددـد أثددـش خظائددـض اٌششوددـح عٍددـٝ ِغرددـٜٛ اٌرجٕددة       3/2    

 -اٌؼش٠ثٟ:

حخٕاٚي اٌباحزخاْ فٟ ٘زٖ إٌمـت اٌبحز١ت اٌذساعاث اٌخٟ حخٕاٚي أرش وً خاط١ت ِٓ        

 خظائض اٌششوت هٍٝ ِغخٜٛ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، ٚرٌه هٍٝ إٌحٛ اٌخئٌٝ:

 ح اٌششوـح ٚاٌرجٕـة اٌؼش٠ثٟ: ـستذ١ 2/2/2      

اٌرزٜ  حخّزً اٌشبح١ت فٟ لذسة اٌششوت هٍرٝ ححم١رك أسبراب ح١رذ أْ وٍّرا صاد اٌرشبب            

ححممٗ اٌششوت وٍّا صاد اٌوبء اٌؼش٠بٟ اٌزٜ حخحٍّٗ ٘زٖ اٌشرشوت، ٚلرذ حاٌٚرج بورغ     

اٌذساعاث اخخباس أرش اٌشبح١ت وأحذ خظائض اٌششوت هٍٝ ِغرخٜٛ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ    

باخخبرراس أرررش وررلًا ِررٓ اٌشبح١ررت،   Wijayanti et al.,(2018)ح١ررذ لاِررج دساعررت 

هٍرٝ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ، ٚرٌره ِرٓ خرلاي        ٚاٌشافوت اٌّا١ٌرت، ٚ ١ٌراث حٛوّرت اٌشرشواث    

( ششوت ِٓ ششواث اٌخورذ٠ٓ اٌّذسجرت   22إجشاء دساعت حـب١م١ت هٍٝ ه١ٕت ِىٛٔت ِٓ )

(، ٚحٛطررٍج ٘ررزٖ اٌذساعررت إٌررٝ    0226-0222باٌبٛسطررت الأذٚٔغرر١ت خررلاي اٌفخررشة )   

 ,Yahaya &Yusufدساعدح ٚجٛد هلالت ب١ٓ اٌشبح١ت ٚاٌخجٕب اٌؼشب١ٝ ، وّرا أْ  

اخخبشث أرش خظرائض اٌشرشوت هٍرٝ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ اٌو١ٕرف، ٚرٌره ِرٓ           (2020)

( شرشوت ِرٓ شرشواث اٌخرأ١ِٓ     02خلاي إجشاء دساعرت حـب١م١رت هٍرٝ ه١ٕرت ِىٛٔرت ِرٓ )      

( ٚحٛطٍج ٘زٖ اٌذساعرت إٌرٝ   0222-0220اٌّذسجت باٌبٛسطت ب١ٕجش٠ا خلاي اٌفخشة )

٠وٕررٝ أْ سبح١ررت  ٚجررٛد هلالررت هىغرر١ت برر١ٓ سبح١ررت اٌشررشوت ٚاٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ ٘ررزا      
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 Winarto etاٌششوت ححذ ِٓ ِغخٜٛ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ، بالإػرافت إٌرٝ أْ دساعرت      

al., (2023)   ٌٝاعررخخذِج حٛوّررت اٌشررشواث وّخط١ررش ِوررذي ٌٍولالررت برر١ٓ اٌشفررن اٌّررئ

( 62ٚاٌشبح١ت ٚاٌخجٕب اٌؼش٠بٟ بشىً حجش٠بٝ ح١ذ حُ رٌره هٍرٝ ه١ٕرت ِىٛٔرت ِرٓ )     

، ٚحٛطٍج اٌذساعت إٌرٝ ٚجرٛد هلالرت    IDXت ششوت ِٓ اٌششواث اٌّذسجت فٟ بٛسط

 ؿشد٠ت ب١ٓ سبح١ت اٌششوت ٚاٌخجٕب اٌؼش٠بٟ.

ٕ٘ران حبرا٠ٓ بر١ٓ ٔخرائج اٌذساعراث اٌغرابمت       فٟ ػٛء ِا عدثك ٠رؼدخ ٌٍثادنرداْ أْ    ٚ    

اٌزٜ لذ ٠شجن إٌٝ الإخخلاف فٟ ب١لت اٌخـب١ك أٚ اٌفخشة اٌض١ِٕرت ِحرً اٌذساعرت، ٚورزٌه     

ط ِخط١رشاث ٘رزٖ اٌذساعراث. ٕ٘ران دساعراث حٛطرٍج إٌرٝ        اٌّما١٠ظ اٌّغخخذِت فٟ ل١را 

(ي 0203تددددذٜٚي  هرررذَ ٚجررررٛد هلالررررت برررر١ٓ سبح١رررت اٌشررررشوت ٚاٌخجٕررررب اٌؼررررشب١ٝ   

Liyundira et al.,(2023), Ardiansyah, (2022),ٚأ٠ؼاً ٕ٘ان ِٓ حٛطً  ي

  Mahrani, (2019)إٌٝ ٚجٛد هلالت هىغ١ت ب١ٓ سبح١ت اٌششوت ٚاٌخجٕب اٌؼش٠بٟ

إٌٝ ٚجٛد هلالت ؿشد٠رت بر١ٓ سبح١رت اٌشرشوت ٚاٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ أٜ       ٚ خشٜ حٛطٍج 

أتددٛ ص٠ددذ  وٍّررا وأررج اٌشررشوت راث سبح١ررت ها١ٌررت وٍّررا صاد ِغررخٜٛ اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ     

هرادة ح١ّرً    Chytis et al., (2019), Pratama, (2017(ي  0202ٚآخدشْٚي   

اِررراث اٌشرررشواث إٌرررٝ ص٠رررادة أسباحٙرررا ٚفرررٟ ٔفرررظ اٌٛلرررج ٌخخفررر١غ حىا١ٌفٙرررا )الاٌخض      

اٌؼررش٠ب١ت(، ٚرٌرره ٌخحغرر١ٓ أدائٙررا، ٚ٘ررزا لررذ ٠جوررً اٌشبح١ررت حررؤرش بشررىً إ٠جررابٝ هٍررٝ  

اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ بّوٕٝ أْ ص٠ادة سبح١ت اٌششوت لرذ حرؤدٜ إٌرٝ ص٠رادة ِغرخٜٛ اٌخجٕرب       

 اٌؼش٠بٟ ٌٙزٖ اٌششوت.

تٕاءً عٍٝ ِا عثك ٠ّىٓ طد١اغح اٌفدشع الأٚي اٌّرّندً فدٟ ٚجدٛد ع لدح                

رٚ دلاٌددح ئدظددائ١ح تدد١ٓ ستذ١ددح اٌشددشوح وأدددذ خظددائض اٌشددشوح       ئسذثدداؽ ٚأثددش  

         ِٚغرٜٛ اٌرجٕة اٌؼش٠ثٟ.

 اٌشافعـح اٌّا١ٌـح ٚاٌرجٕـة اٌؼش٠ثـٟ:  3/2/0          

هبراس   اٌّا١ٌرت إٌرٝ أْ اٌشافورت    Sari &Kurniasih  (2013)دساعدـح   اشراسث        

هٓ  ٔغبت حم١ظ لذسة اٌذ٠ْٛ ؿ٠ٍٛت الأجً ٚلظ١شة الأجً هٍٝ ح٠ًّٛ أطرٛي اٌشرشوت   

أٜ حوخبش اٌشافورت اٌّا١ٌرت ِظرذس ٌٍخ٠ّٛرً بإٌغربت ٌٍشرشوت، ٚ٘رزا ٠وٕرٝ ححّرً اٌشرشوت           

لاٌخضاِاث )فٛائذ اٌخ٠ًّٛ( ِمابً ٘زا اٌخ٠ًّٛ، ٚباٌخرئٌٝ لرذ ٠رؤرش رٌره هٍرٝ الاٌخضاِراث       

وغ اٌذساعاث اٌخٟ حٕاٌٚج اٌولالت ب١ٓ اٌشافوت اٌّا١ٌت ِٚغخٜٛ اٌؼش٠ب١ت ٌزٌه ٕ٘ان ب
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باخخباس أرش خظائض اٌشرشوت   (0203تذٜٚي   دساعـحاٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ح١ذ لاِج 

)حجررُ اٌشررشوت، ٚاٌشبح١ررت، ٚاٌشافوررت اٌّا١ٌررت( هٍررٝ ِّاسعرراث اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ ِررٓ    

         ٛ وّرت اٌشرشواث   جٙت، ِٚرٓ ٚجٙرت أخرشٜ اخخبرشث أررش ٌجٕرت اٌّشاجورت وأحرذ  ١ٌراث ح

هٍٝ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، ٚلرذ اهخّرذث اٌذساعرت فرٟ رٌره هٍرٝ إجرشاء دساعرت         

( شررشوت ِم١ررذة باٌبٛسطررت اٌّظررش٠ت خررلاي اٌفخررشة 52حـب١م١ررت هٍررٝ ه١ٕررت ِىٛٔررت ِررٓ )

(، ٚحٛطررٍج ٘ررزٖ اٌذساعررت إٌررٝ اٌوذ٠ررذ ِررٓ إٌخررائج ٚحخّزررً أّ٘ٙررا فررٟ    0222-0202)

١ٌت ِّٚاسعراث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ ح١رذ حخفرك ِرن       ٚجٛد هلالت هىغ١ت ب١ٓ اٌشافوت اٌّا

باخخباس  Pratama, (2017) دساعح، وّا لاِج (0202دساعـح اٌثاصي  ٘زٖ إٌخ١جت 

أرش خظائض اٌشرشوت ٚحٛوّرت اٌشرشوت هٍرٝ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ، ٚحرُ رٌره ِرٓ خرلاي           

( شرشوت فرٟ إٔذ١ٔٚغر١ا، ٚرٌره خرلاي      22إجشاء دساعت حـب١م١ت هٍرٝ ه١ٕرت ِىٛٔرت ِرٓ )    

(، ٚحٛطٍج اٌذساعت إٌٝ اٌوذ٠ذ ِٓ إٌخرائج حخّزرً أّ٘ٙرا فرٟ أْ     0225-0222شة )اٌفخ

    دساعددحلا ٠ٛجررذ هلالررت برر١ٓ اٌشافوررت اٌّا١ٌررت ٚاٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ، ٚأ٠ؼرراً لاِررج   

Suranta et al. (2021)   باخخباس أرش ولًا ِٓ خظائض اٌششوت ٚحٛوّرت اٌشرشواث

١غرر١ا، ٚحررُ رٌرره بررئجشاء دساعررت هٍررٝ اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ فررٟ شررشواث اٌخوررذ٠ٓ فررٟ إٔذٚٔ

-0225خررلاي اٌفخررشة ) IDXحـب١م١ررت هٍررٝ ج١ّررن شررشواث اٌخوررذ٠ٓ اٌّذسجررت بّؤشررش   

(، ٚحٛطٍج اٌذساعت إٌٝ اٌوذ٠رذ ِرٓ إٌخرائج ٚحخّزرً أّ٘ٙرا فرٟ أْ ٕ٘ران هلالرت         0222

ؿشد٠ت ب١ٓ اٌشافوت اٌّا١ٌت ٚاٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، ٚ٘زا ٠وٕٝ أْ وٍّا صادث دسجت اٌشافوت 

 دساعدددحٍّرررا صاد ِغرررخٜٛ اٌخجٕرررب اٌؼرررش٠بٟ ح١رررذ حخفرررك ِرررن ٘رررزٖ إٌخ١جرررت    اٌّا١ٌرررت و

Yahaya &Yusuf, (2020). 

ٕ٘ران حبرا٠ٓ بر١ٓ ٔخرائج اٌذساعراث اٌغرابمت       ػٛء ِا عثك ٠رؼدخ ٌٍثادنرداْ أْ    ٚفٟ    

فٟ ب١لت اٌخـب١ك أٚ اٌفخشة اٌض١ِٕرت ِحرً اٌذساعرت، ٚورزٌه      اٌزٜ لذ ٠شجن إٌٝ الإخخلاف

اٌّمررا١٠ظ اٌّغررخخذِت فررٟ ل١رراط ِخط١ررشاث ٘ررزٖ اٌذساعرراث، ح١ررذ أْ ٕ٘رران دساعرراث        

حٛطٍج ٌوذَ ٚجٛد هلالرت بر١ٓ اٌشافورت اٌّا١ٌرت ٚاٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ، ٚ خرشٜ حٛطرٍج         

ٍج إٌرٝ  إٌٝ ٚجٛد هلالت ب١ّٕٙا فّٕٙا ِرٓ حٛطرً ٌٛجرٛد هلالرت ؿشد٠رت ٚأخرشٜ حٛطر       

هلالت هىغ١ت، ٚوّا اششٔا ِٓ لبً إٌٝ أْ اٌشافوت اٌّا١ٌت حوخبش ِظذس ح٠ًّٛ خراسجٝ  

ٌٍششوت ِّا لذ ٠ىبذ٘ا اٌىز١ش ِٓ الاٌخضاِاث ِماسٔخاً بم١ّت أطٛي اٌششوت ِّا لرذ ٠خٍرك   

 اٌذافن إٌٝ اٌٍجؤ إٌٝ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ.     



 0202إبش٠ً    –هذد خاص  –ِجٍت اٌششٚق ٌٍوٍَٛ اٌخجاس٠ت 
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اٌندأٝ اٌّرّندً فدٟ ٚجدٛد ع لدح ئسذثداؽ       تٕاءً عٍٝ ِا عثك ٠ّىٓ ط١اغح اٌفدشع      

ٚأثش رٚ دلاٌح ئدظائ١ح ت١ٓ اٌشافعح اٌّا١ٌح ٌٍششوح وأدذ خظائض اٌششوح ِٚغدرٜٛ  

      اٌرجٕة اٌؼش٠ثٟ.

اٌذساعـاخ اٌرـٟ ذٕاٌٚـد أثـش ِغرـٜٛ اٌرجٕـة اٌؼش٠ثـٟ عٍـٝ خطـش ا١ٙٔاس   3/0    

 -أععـاس الأعُٙ:

ِررٓ خررلاي اعررخمشاء ِٚشاجوررت أدب١رراث اٌفىررش اٌّحاعرربٟ احؼررب ٌٍباحزخرراْ أْ حح١ٍررً      

ٚحفغ١ش ٚدساعت أرش ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼرش٠بٟ هٍرٝ خـرش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ ٌرُ        

٠حق بالا٘خّاَ اٌىاف ِٓ لبً الأواد١ّ٠ٓ ٚا١١ٌّٕٙٓ، ٚحخٕاٚي اٌباحزخراْ فرٟ ٘رزٖ إٌمـرت     

 -ساعت ٘زا الأرش، ٚرٌه هٍٝ إٌحٛ اٌخاٌٟ:اٌبحز١ت اٌذساعاث اٌخٟ ا٘خّج بذ

اخخباس اٌولالرت بر١ٓ ِّاسعراث اٌخجٕرب       Kim et al., (2011)دساعح فمذ حٕاٌٚج     

اٌؼرررش٠بٟ ٚخـرررش ا١ٙٔررراس أعرررواس الأعرررُٙ، ٚرٌررره بررراٌخـب١ك هٍرررٝ اٌشرررشواث اٌّم١رررذة    

( ِشرررا٘ذة خررلاي اٌفخرررشة  22260باٌبٛسطررت الأِش٠ى١ررت باعرررخخذاَ ه١ٕررت ِىٛٔرررت ِررٓ )    

(، ٚلذ حُ الاهخّاد هٍٝ رلارت ِما١٠ظ ٌم١اط اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٚ٘رٝ  0222 – 2225)

)اٌّررلاراث اٌؼررش٠ب١ت، ِوررذي اٌؼررش٠بت إٌمررذٜ اٌفورراي هٍررٝ اٌّررذٜ اٌـ٠ٛررً، ِٚم١رراط      

اٌفشٚق اٌؼش٠ب١ت(، ٚلرذ حرُ ل١راط خـرش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ اٌّغرخمبٍٝ ِرٓ خرلاي )           

ِٚواِرً الإٌخرٛاء اٌغرٍبٟ ٌّخٛعرؾ اٌوٛائرذ      احخّاي الأخفاع اٌحاد ٌٍوٛائذ الأعربٛه١ت،  

الأعبٛه١ت(، ٚحٛطٍج اٌذساعت إٌٝ اٌوذ٠ذ ِرٓ إٌخرائج أّ٘ٙرا أْ ٕ٘ران اسحباؿراً إ٠جاب١راً       

ب١ٓ اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٚخـش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ باٌشرشواث الأِش٠ى١رت اٌّخّزٍرت فرٟ        

خمبٍٟ ٌغروش  ه١ٕت اٌذساعرت، ٚ٘رٛ ِرا ٠شر١ش إٌرٝ أْ احخّراي حرذٚد خـرش الا١ٙٔراس اٌّغر          

عُٙ اٌششوت ٠وىظ الاسحفام فٟ ِغخٜٛ ِّاسعاث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ، ٚ٘رزا ٠خفرك ِرن      

   Salehi et al., (2019)، وّرا لاِرج دساعرت     Foroghi et al., (2012)دساعت 

باخخبراس اٌولالرت بر١ٓ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ ٚاٌخـرش اٌرزٜ حخورشع ٌرٗ إٌّشرأة ِخّرزلًا فررٟ            

( شرشوت  ٠22رشاْ، ٚرٌره ِرٓ خرلاي ه١ٕرت ِىٛٔرت ِرٓ )       حمٍباث أعواس الأعُٙ فٟ دٌٚرت إ 

(، ٚلررذ حررُ ل١رراط اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ ِررٓ خررلاي ِوررذي    0226 – 0220خررلاي اٌفخررشة )

اٌؼش٠بت اٌفواي ٚاٌفشٚق اٌؼش٠ب١ت، وّا حُ ل١اط اٌخمٍباث فٟ هٛائذ الأعرُٙ ِرٓ خرلاي    

ساعرت إٌرٝ   الأحشاف اٌّو١اسٜ ٌوٛائرذ الأعرُٙ اٌشرٙش٠ت ٌٍغرٕت اٌخا١ٌرت، ٚلرذ حٛطرٍج اٌذ       

اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ ٠ررشحبؾ بشررىً إ٠جررابٟ بخمٍررب أعررواس الأعررُٙ، وّررا اخخبررشث دساعررت     



 س الأعُٙ: دساعــت حـب١م١ـتأرـش خظائـض اٌششوـت هٍـٝ ِغخـٜٛ اٌخجٕـب اٌؼش٠بٟ ٚأوىاعـٗ هٍـٝ خــش ا١ٙٔاس أعوـا
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هلالت ِّاسعت اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ بوٛائذ اٌغُٙ ِٚخاؿش اٌشرشواث،   (٠0229ٛعفي  

( شررشوت غ١ررش ِا١ٌررت ِم١ررذة  55( ِشررا٘ذة ٌوررذد)222برراٌخـب١ك هٍررٝ ه١ٕررت ِىٛٔررت ِررٓ ) 

(، ٚحٛطرررٍج إٌخرررائج إٌرررٝ أْ  0222 – 0222باٌبٛسطرررت اٌّظرررش٠ت خرررلاي اٌفخرررشة )  

ِّاسعرراث اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ حررؤرش عررٍباً هٍررٝ هٛائررذ الأعررُٙ ٚإ٠جابرراً هٍررٝ ِخرراؿش        

إٌٝ اخخباس احجاٖ ٚلٛة ٚدلاٌرت اٌولالرت    (0202دساعح دغ١ٓي  اٌششوت، ٚأ٠ؼاً ٘ذفج 

ب١ٓ ورً ِرٓ ِغرخٜٛ غّرٛع اٌخمراس٠ش اٌّا١ٌرت، ٚأداء اٌّغرؤ١ٌت الاجخّاه١رت، ِٚغرخٜٛ          

اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، ٚب١ٓ احخّاي حذٚد خـش الا١ٙٔاساٌّغرخمبٍٝ ٌغروش عرُٙ    ِّاسعاث 

( ششوت حاطٍت هٍٝ حظر١ٕف فرٟ ِؤشرش اٌبٛسطرت     22اٌششوت، ٚرٌه باٌخـب١ك هٍٝ )

(، ٚلرذ حٛطرٍج اٌذساعرت إٌرٝ هرذة      0222 – 0220اٌّظش٠ت ٌلاعخذاِت خلاي اٌفخرشة ) 

ٟ ٚبر١ٓ احخّراي حرذٚد    ٔخائج أّ٘ٙا أْ اٌولالرت بر١ٓ دسجرت ِّاسعراث اٌخجٕرب اٌؼرش٠ب      

خـررش الا١ٙٔرراس اٌّغررخمبٍٝ ٌغرروش عررُٙ اٌشررشوت كٙررشث بشررىً أوزررش ٚػررٛحاً ٚلررٛة فررٟ  

 اٌشررشواث راث اٌّغررخٜٛ اٌّشحفررن ٌجررٛدة  ١ٌرراث اٌحٛوّررت، ٚفررٟ راث اٌغرر١اق حٕاٌٚررج      

أرش اٌّمرذسة الاداس٠رت هٍرٝ اٌولالرت بر١ٓ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ        ( 0200دساعح طٕطاٜٚي  

( شرشوت ِرٓ   62، ٚرٌه ِٓ خلاي فحض ه١ٕت ِىٛٔت ِٓ )ٚخـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ

 EGXاٌششواث اٌّغجٍت ببٛسطرت الأٚساق اٌّا١ٌرت اٌّظرش٠ت، ٚاٌّذسجرت فرٟ ِؤشرش       

( ِشررا٘ذة، ٚلررذ أٚػررحج إٌخررائج  062( بوررذد )0222 -0222خررلاي اٌفخررشة )  100

ٚجررٛد حررأر١ش إ٠جررابٝ ِٚوٕررٜٛ ٌٍخجٕررب اٌؼررش٠بٟ هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ،      

بذساعت أرش ِّاسعراث اٌغرٍٛن اٌّٛجرٗ ٌرةداسة      (0203شع١ةي  لاِج دساعت  ٚأ٠ؼاً

هٕذ حغا  اٌؼش٠بت هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ، ٚرٌره براٌخـب١ك هٍرٝ اٌشرشواث     

( باعخخذاَ ه١ٕت ِىٛٔت ِرٓ  0202 – 0222اٌّم١ذة باٌبٛسطت اٌّظش٠ت خلاي اٌفخشة )

حغرا    ( ِشا٘ذة، ٚلذ أكٙشث إٌخائج أْ ِّاسعاث اٌغٍٛن اٌّٛجٗ ٌةداسة هٕذ225)

اٌؼررش٠بت) اٌخخـرر١ؾ اٌؼررش٠بٟ، ٚاٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ( ٠ؤرشإ٠جابرراً ِٚو٠ٕٛرراً هٍررٝ ححمررك  

ْ خـرررش ا١ٙٔررراس أعرررواس الأعرررُٙ،  أْ ِغرررخٜٛ  ٚفدددٟ ػدددٛء ِدددا عدددثك ٠رؼدددخ ٌٍثادنردددا

ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ عٛف ٠شحبؾ بشىً إ٠جرابٟ ِٚوٕرٛٞ ِرن احخّا١ٌرت حرذٚد      

 خـش الا١ٙٔاس اٌّغخمبٍٟ لأعواس الأعُٙ. 

 



 0202إبش٠ً    –هذد خاص  –ِجٍت اٌششٚق ٌٍوٍَٛ اٌخجاس٠ت 
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تٕاءً عٍٝ ِا عثك ٠ّىٓ ط١اغح اٌفدشع اٌناٌدث اٌّرّندً فدٟ ٚجدٛد ع لدح ئسذثداؽ            

 ٚأثش رٚ دلاٌح ئدظائ١ح ت١ٓ اٌرجٕة اٌؼش٠ثٟ ٚخطش ا١ٙٔاس أععاس الأعُٙ. 

اٌذساعـاخ اٌرـٟ ذٕاٌٚـد أثـش خظدائض اٌشدشوح عٍدـٝ خطدـش ا١ٙٔداس أععدـاس         3/3    

 -الأعُٙ:

مـرت اٌبحز١رت اٌذساعراث اٌخرٟ ا٘خّرج بذساعرت أررش ورً         حخٕاٚي اٌباحزخاْ فٟ ٘زٖ إٌ       

خاطرر١ت ِررٓ خظررائض اٌشررشوت هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ، ٚرٌرره هٍررٝ إٌحررٛ  

 اٌخئٌٝ:

 ح اٌششوـح ٚخطش ا١ٙٔاس أععاس الأعُٙ: ـستذ١ 2/3/2      

حوخبش اٌشبح١ت ِؤشش ٌبداء اٌّاٌٟ ٌٍششوت بإٌغبت لأطرحا  اٌّظراٌب ح١رذ أٔٙرا           

حُّزً أحذ ِحذداث ِذٜ لرذسة اٌشرشوت هٍرٝ الاعرخّشاس ٚححم١رك أسبراب ِّرا لرذ ٠رٕوىظ          

هٍٝ أعواس الأعُٙ ٚهٍٝ اٌشغُ ِٓ أ١ّ٘ت حأر١ش اٌشبح١ت هٍٝ أعواس الأعُٙ إلا أْ أرش 

س أعررواس الأعررُٙ ٌررُ ححررق بالا٘خّرراَ اٌىررافٟ ِررٓ لبررً   سبح١ررت اٌشررشوت هٍررٝ خـررش ا١ٙٔررا 

اٌولالرت بر١ٓ اٌمرٛة     Meng et al., (2023) دساعحاٌذساعاث الأواد١ّ٠ت ح١ذ حٕاٌٚج 

الأعاع١ت ِٚخاؿش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ ِٚٓ ب١ٓ ِمِٛاث اٌمٛة الأعاع١ت "اٌشبح١رت" ،  

 – 2222خررشة ) ٚرٌرره ِررٓ خررلاي حح١ٍررً ه١ٕررت وب١ررشة ِررٓ اٌشررشواث اٌظرر١ٕ١ت خررلاي اٌف  

( ، ٚحٛطٍج اٌذساعت إٌٝ أْ اٌششواث اٌخٝ حخّخن بمرٛة أعاعر١ت ألرٜٛ ) سبح١رت     0222

أهٍٝ( ٌذ٠ٙا أخفاع فٝ ِخاؿش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ فٝ اٌّغخمبً أٜ أْ ٕ٘ان هلالت 

عٍب١ت ب١ٓ اٌشبح١ت ِٚخاؿش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ، ٚلا حوخبش ٘زٖ اٌذساعت ِفشد٘ا واف١ت 

سبح١ت اٌششوت هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ ٌزٌه عخمَٛ اٌذساعت اٌحا١ٌت ٌذساعت أرش 

 بذساعت ٘زا الأرش.

تٕاءً عٍٝ ِا عثك ٠ّىٓ ط١اغح اٌفشع اٌشاتع اٌّرّندً فدٟ ٚجدٛد ع لدح ئسذثداؽ           

 ٚأثش رٚ دلاٌح ئدظائ١ح ت١ٓ ستذ١ح اٌششوح ٚخطش ا١ٙٔاس أععاس الأعُٙ.

 اٌشافعـح اٌّا١ٌـح ٚخطش ا١ٙٔاس أععاس الأعُٙ: 3/3/0        

أوذث إٌلش٠اث اٌخم١ٍذ٠ت هٍٝ أ١ّ٘ت ١٘ىً اٌخ٠ًّٛ ٚحم١١ُ اٌششوت ح١ذ ٠خُ حم١ر١ُ          

اٌشررشوت ِررٓ خررلاي أعررواس الأعررُٙ، لأْ اٌشررشواث حٌٛررذ الأسبرراب ِررٓ خررلاي الأٔشررـت       

الالخرشاع، ِّرا لرذ ٠رٕوىظ هٍرٝ      الاعخزّاس٠ت ٚاٌخشرط١ٍ١ت باعرخخذاَ ح٠ّٛرً هرٓ ؿش٠رك      
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ٌزٌه ٠جرب الا٘خّراَ بذساعرت أررش      Strebulaev & Yang, (2013)أعواس الأعُٙ  

 Choi&Park) دساعدح اٌشافورت اٌّا١ٌرت هٍرٝ خـرش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ ح١رذ أْ         

(2022        ٓ راث اٌشافورت  اٌشرشواث   لاِج باٌخفشلت فرٝ ِخراؿش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ بر١

ٌشرشواث راث اٌشافورت اٌّا١ٌرت غ١رش اٌظرفش٠ت، ٚرٌره براٌخـب١ك هٍرٝ         اٌّا١ٌت اٌظفش٠ت ٚا

(، ٚلرذ  0222 -0222( ِشا٘ذة خرلاي اٌفخرشة )  2522اٌب١لت اٌىٛس٠ت ٌو١ٕت ِىٛٔت ِٓ )

حٛطررٍج ٘ررزٖ اٌذساعررت إٌررٝ أْ اٌشررشواث راث اٌشافوررت اٌّا١ٌررت اٌظررفش٠ت ٌررذ٠ٙا ِخرراؿش   

اٌشرشواث راث اٌشافورت اٌّا١ٌرت    ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ فٝ اٌّغرخمبً أهٍرٝ بىز١رش ِماسٔرت ب    

غ١ش اٌظفش٠ت ، ٚأْ ٕ٘ان هلالت إ٠جاب١ت ب١ٓ ع١اعت اٌشافوت اٌّا١ٌت اٌظرفش٠ت ِٚخراؿش   

ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ ٚخاطت بإٌغبت ٌٍششواث راث ٔغبت ها١ٌرت ِرٓ ٍِى١رت اٌّغرا١ّ٘ٓ     

ا٘خّررج  (٠0202ٛعددف ٚآخددشْٚ    دساعددحاٌّغرر١ـش٠ٓ ٚاٌٍّى١ررت الأجٕب١ررت، وّررا أْ    

هٍررٝ أرررش دسجررت اٌشفررن اٌخشررط١ٍٝ، ٚاٌّررئٌٝ، ٚاٌىٍررٝ هٍررٝ ِغررخٜٛ إٌّشررأة        برراٌخوشف

ٚاٌمـاهاث اٌخشط١ٍ١ت هٍٝ ِخراؿش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ ، ٚرٌره براٌخـب١ك هٍرٝ ه١ٕرت         

( ششوت ِٓ اٌششواث ِخوذدة اٌمـاهاث اٌّذسجرت باٌبٛسطرت اٌّظرش٠ت    22ِىٛٔت ِٓ )

إٌرٝ اٌشبرن    0222شبن اٌزرأٝ هراَ   ( ِشا٘ذة سبن ع٠ٕٛت خلاي اٌفخشة ِٓ ا066ٌبٛالن )

، ٚأٚػحج ٔخائج اٌذساعت أْ ٕ٘ان هلالت عاٌبت ِٚو٠ٕٛت ب١ٓ دسجت 0202اٌشابن هاَ 

٠خؼرب أْ لرذ    ٚفٟ ػٛء ِا عدثك اٌشفن اٌّئٌٝ ٌٍّٕشأة ِٚخاؿش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ، 

٠ىْٛ ٕ٘ان أرش عرٍبٟ ٌذسجرت اٌشفرن اٌّراٌٟ هٍرٝ خـرش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ أٞ وٍّرا           

 دث دسجت اٌشفن وٍّا أخفغ خـش ا١ٙٔاس اعواس الأعُٙ صا

تٕاءً عٍٝ ِا عثك ٠ّىٓ ط١اغح اٌفشع اٌخاِظ اٌّرّنً فٟ ٚجٛد ع لح ئسذثاؽ      

 ٚأثش رٚ دلاٌح ئدظائ١ح ت١ٓ اٌشافعح اٌّا١ٌح ٚخطش ا١ٙٔاس أععاس الأعُٙ. 

 ِجرّـع ٚع١ٕـح اٌذساعـح: 2/2    

٠خّزً ِجخّن اٌذساعرت فرٟ شرشواث اٌّغراّ٘ت اٌّم١رذة فرٟ اٌبٛسطرت اٌّظرش٠ت              

(، ٚلذ لاِرج اٌباحزرت باخخ١راس ه١ٕرت ِىٛٔرت ِرٓ       EGX30ٚاٌّذسجت ػّٓ ِؤشش )

(، ٚرٌرره بوررذ اعررخبواد لـررام اٌخررذِاث  0202-0222خررلاي اٌفخررشة ) ( شررشوت22)

لأوزرش ِرٓ هرا١ِٓ،     اٌّا١ٌت ٚاٌبٕٛن، ٚأ٠ؼراً اعرخبواد اٌشرشواث اٌخرٟ ححمرك خغرائش      



 0202إبش٠ً    –هذد خاص  –ِجٍت اٌششٚق ٌٍوٍَٛ اٌخجاس٠ت 
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ٚوزٌه اعخبواد اٌششواث اٌخٟ حوذ لٛائّٙا اٌّا١ٌت بوّلاث خلاف اٌوٍّت اٌّظرش٠ت،  

ٚحررُ الاهخّرراد فررٟ اٌو١ٕررت هٍررٝ اٌشررشواث اٌخررٟ حررٛفش لررٛائُ ِا١ٌررت ٚحمرراس٠ش ِجٍررظ     

الإداسة، ٚرٌررره خرررلاي عرررٕٛاث اٌذساعرررت، ٚحخؼرررب ه١ٕرررت اٌذساعرررت ِٛصهرررت هٍرررٝ    

ي اٌخاٌٟاٌمـاهاث اٌّخخٍفت ِٓ خلاي اٌجذٚ
)*(
 : 

 ( ه١ٕت اٌذساعت2جذٚي سلُ )

  

  

  

  

 

 

  

 

 

 

 -ِظـادس جّـع اٌث١أـاخ : 2/0

  اهخّذث اٌباحزخاْ فٟ حج١ّن اٌب١أاث اٌّـٍٛبت هٍٝ اٌّظادس اٌخا١ٌت:    

 ِٛلن اٌبٛسطت اٌّظش٠ت. -2

 ِٛلن ِباشش ِظش. -0

 Investing.ِٛلن  -2

 اٌشع١ّت ٌٍششواث.اٌّٛالن  -2

 

 
                                                           



 س الأعُٙ: دساعــت حـب١م١ـتأرـش خظائـض اٌششوـت هٍـٝ ِغخـٜٛ اٌخجٕـب اٌؼش٠بٟ ٚأوىاعـٗ هٍـٝ خــش ا١ٙٔاس أعوـا
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 ّٔـارج اٌذساعـح: 2/3

*()

(: حّز١ــً فـــشٚع اٌبحـــذ2شىً سلُ )
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 ٚاعرٕاداً ئٌٝ اٌشىً اٌغاتك ٠ّىٓ ط١اغح اٌّعادلاخ اٌش٠اػ١ح عٍٝ إٌذٛ اٌراٌٟ:   

       ٜٛاٌرجٕدددة اٌّعادٌدددح الأٌٚدددٝ: ٌم١ددداط أثدددش خظدددائض اٌشدددشوح عٍدددٝ ِغدددر

 -اٌؼش٠ثٟ:

TA = β0+ β1(ROA) +β2(LEV) + εit 

 د١ث أْ:

  TA).ٟاٌّخط١ش اٌخابن: ِغخٜٛ اٌخجٕب اٌؼش٠ب : 

  0β:)    ل١ّرررت اٌزابرررج ٚحوبرررش هرررٓ ِغرررخٜٛ اٌخجٕرررب اٌؼرررش٠بٟ اٌرررزٜ لا ٠خرررأرش

 باٌّخط١شاث اٌّغخمٍت.

  1-β2β:)  ِواِلاث الأحذاس ٌٍخظائض اٌششوت اٌّؤرشة فٟ ِغخٜٛ اٌخجٕب

 اٌؼش٠بٟ.

  εit:)  .ِٝمذاس اٌخـأ اٌوشٛائ 

      اٌّعادٌددح اٌنا١ٔددح: ٌم١دداط أثددش ِغددرٜٛ اٌرجٕددة اٌؼددش٠ثٟ عٍددٝ خطددش ا١ٙٔدداس

 -أععاس الأعُٙ:

SPCR = β0 + β1(TA) +β2(CSIZE) +β3(CAGE) + β4 

(DTURNOVER) + εit 

  د١ث ئْ:

   SPCR:) .ُٙاٌّخط١ش اٌخابــن: خـش ا١ٙٔاس أعواس الأع 

  0β:)           ل١ّررت اٌزابررج ٚحوبررش هررٓ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ اٌخررٟ لا حخررأرش

 باٌّخط١شاث اٌّغخمٍت.

  1β. ِٟواًِ الأحذاس ٌّغخٜٛ اٌخجٕب اٌؼش٠ب :) 

  2-β4β:) .ِواِلاث الأحذاس ٌّخط١شاث اٌشلابت 

  εit:) .ِٝمذاس اٌخـأ اٌوشٛائ 

 اٌناٌنددح: ٌم١دداط أثددش خظددائض اٌشددشوح عٍددٝ خطددش ا١ٙٔدداس أعددعاس         اٌّعادٌددح

 -الأعُٙ:

SPCR = β0 + β1(ROA) + β2(LEV) +  εit 

  د١ث ئْ:

   SPCR:) .ُٙاٌّخط١ش اٌخابــن: خـش ا١ٙٔاس أعواس الأع 
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  0β:)           ل١ّررت اٌزابررج ٚحوبررش هررٓ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ اٌخررٟ لا حخررأرش

 باٌّخط١شاث اٌّغخمٍت.

  1-β2β:)         ِواِلاث الأحرذاس ٌٍخظرائض اٌشرشوت اٌّرؤرشة فرٟ خـرش ا١ٙٔراس

 أعواس الأعُٙ.

   εit:) .ِٝمذاس اٌخـأ اٌوشٛائ 

 ل١ـاط ِرغ١ـشاخ اٌذساعـح: 2/2

حغخوشع اٌباحزخاْ ِٓ خلاي اٌجذٚي اٌخاٌٟ اٌّخط١شاث الأعاع١ت ٌٍبحذ،       

 ٚوزٌه ٔٛهٙا ٚؿش٠مت ل١اعٙا، ٚ٘زا وّا ٠ٍٝ:

 ؿش٠مت اٌم١اط ٔٛهٗ اٌشِض اٌّخط١شاث

سبح١ت  

 إٌّشأة
ROA 

)ِخط١ش 

 ِغخمً(

٠ماط بّوذي اٌوائذ هٍٝ الأطٛي ٠ٚحغب ِٓ خلاي 

طافٟ سبب اٌواَ لبً اٌؼشائب ِمغِٛا هٍٝ إجّاٌٟ 

 ,Aladwey (; 0202الأطٛي  هبذاٌطٕٟ، )

(2022)   Wijayanti et al.,(2018);. 

 
اٌشافوت 

 اٌّا١ٌت
LEV 

)ِخط١ش 

 ِغخمً(

٠ماط بٕغبت إجّاٌٟ الاٌخضاِاث هٍٝ إجّاٌٟ الأطٛي 

 (. 0202(; أبٛ اٌولا، )0202هبذاٌطٕٟ، )

اٌخجٕب 

 اٌؼش٠بٟ
TA 

فٟ اٌولالت 

 الأٌٚٗ )حابن(

ٚاٌزا١ٔت 

 )ِغخمً(

اٌزٞ ٠ش١ش إٌٝ إجّاٌٟ ِظشٚفاث ETR ٠ماط  باٌـ 

    اٌؼشائب ِمغِٛٗ هٍٝ اٌذخً لبً اٌؼش٠بت 

Dakhli, (2022) ;Salman, (2018). 

خـش 

ا١ٙٔاس 

أعواس 

 الأعُٙ

RCSP )ِخط١ش حابن( 

NCSKEWj,t = [n (n-1)
3/2

 W
3
j,t] / [ (n-1) (n-

2) 

 (   W
2 

j,t)
3/2

 ] 

ِواًِ ا٢ٌخٛاء اٌغاٌب ٌوٛائذ  NCSKEWح١ذ أْ 

هذد  tٚ ،nخلاي اٌفخشة  jالأعبٛه١ت ٌغُٙ اٌششوت 

اٌّشا٘ذاث خلاي اٌفخشة ٚاٌخٟ حّزً هذد أعاب١ن ححمك 

١ٍِجٟي  ; Kim et al., (2011) اٌوٛائذ خلاي اٌغٕت 

 0229.) 

    )*(( ل١اط اٌّرغ١شاخ الأعاع١ح0جذٚي سلُ              
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        ٝ بورغ اٌوٛاِرً اٌّرؤرشة     حشًّ ِخط١شاث اٌشلابت وّا ٠خؼب ِرٓ اٌجرذٚي اٌخرئٌ

هٍررٝ اٌّخط١ررش اٌخررابن )خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ(، ٌٚىٕٙررا لا حررذخً فررٟ ٔـرراق        

اٌذساعررت ِحررً اٌبحررذ، ٚحررُ إػررافخٙا ِررٓ أجررً حح١١ررذ أرش٘ررا ٚػرربؾ اٌولالررت برر١ٓ      

اٌّخط١ش اٌّغرخمً ٚاٌّخط١رش اٌخرابن، ِٚرٓ أ٘رُ ٘رزٖ اٌّخط١رشاث:)حجُ اٌشرشوت، هّرش          

غُٙ(، ٚرٌه ِٓ خلاي اٌجذٚي اٌخاٌٟ)اٌششوت، ِوذي حبا٠ٓ دٚساْ اٌ
*
:) 

 

 ( اٌرعش٠ف الإجشائٝ ٌٍّرغ١شاخ اٌشلات١ح3جذٚي سلُ  

 طرٌقــــــــــة القٍـــــــــــاسالرهز  الوتغٍر

حجن 
 الشركة

CSIZE 
ٌقاس باللىغارٌتن الطبٍعى لإجوالً الأصىل فً ًهاٌة العام 

 (.8180(; أبى العلا, )8102إبراهٍن, )

عور 
 الشركة

CAGE 
ٌقاس بعدد السٌىات هابٍي إدراج الشركة فً البىرصة 

 (.8182الوصرٌة حتى الأى عبدالغًٌ, )

هعدل 
تباٌي 
دوراى 
 السهن

DTURNOVER 

الفرق بٍي الوتىسط السٌىي لحجن التداول الأسبىعً على 
أسهن الشركة فً السٌة الوالٍة الحالٍة, والوتىسط السٌىي 

الشركة فً السٌة الوالٍة لحجن التداول الأسبىعً على أسهن 
 (.8180السابقة هحود, )

  / إٌرائـج اعرٕاداً اٌذساعـاخ اٌغاتمـح:5

ٌشبح١ت اٌششوت أرشاً إ٠جاب١اً هٍٝ ِغرخٜٛ ِّاسعراث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ ح١رذ       .2

أْ أغٍررب اٌشررشواث ح١ّررً إٌررٝ حولرر١ُ أسباحٙررا ٚفررٟ ٔفررظ اٌٛلررج حخفرر١غ         

حىا١ٌفٙا اٌخٟ ِٓ ػّٕٙا الاٌخضاِاث اٌؼش٠ب١ت ٌزٌه لذ ٠ُض٠رذ ِغرخٜٛ اٌشبح١رت    

أتدددٛ ص٠دددذ ٚآخدددشْٚي  اٌّشحفورررت ِرررٓ ِغرررخٜٛ ِّاسعررراث اٌخجٕرررب اٌؼرررش٠بٟ   

 0202;)  Chytis et al., (2019); Pratama, (2017) . 

ٌشافوت اٌّا١ٌت أرشاً إ٠جاب١اً هٍٝ ِغخٜٛ ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼرش٠بٟ ح١رذ أْ    .0

اٌشفوررت اٌّا١ٌررت حوخبررش ِررٓ ِظررادس اٌخ٠ّٛررً اٌخرراسجٟ ٌٍشررشوت ِّررا لررذ ٠ىبررذ٘ا 

اٌىز١ش ِٓ الاٌخضاِراث ِماسٔخراً بم١ّرت أطرٛي اٌشرشوت ِّرا ٠جورً ٕ٘ران حرافضاً          

 .Suranta et al. (2021) ١اَ بّّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٌٍٟم
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ٌٍخجٕررب اٌؼررش٠بٟ أرررشاً إ٠جاب١رراً هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ ٌٍشررشواث     .3

اٌّغرجٍت فررٟ عررٛق اٌّرراي أٞ وٍّرا صاد ِغررخٜٛ ِّاسعرراث اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ   

ٌٍشررشوت وٍّررا صاد خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ، ٚرٌرره ٠شجررن إٌررٝ اٌخىررا١ٌف      

ت ٚاٌّخاؿش اٌّخشحبت هٍٝ ِّاسعت اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ، ٚ٘ٛ ِا ٠خفك ِرن ٔلش٠ر  

اٌٛواٌت ٔخ١جت ٌخحم١ك اٌّذ٠ش٠ٓ ٌّظراٌحُٙ اٌشخظر١ت حخرٝ ٌٚرٛ هٍرٝ حغرا        

ِظاٌب اٌّغا١ّ٘ٓ ِّا ٠ؤدٞ إٌٝ إحجاَ اٌّغخزّش٠ٓ هرٓ الاعرخزّاس فرٟ ٘رزٖ     

اٌششواث، ٚباٌخاٌٟ حخوشع أعُٙ اٌششوت إٌٝ خـرش ا١ٙٔراس عروش٘ا ٚ٘رزا ِرا      

  (.0202ِذّذي  (; ٚدساعح 0200دساعح طٕطاٜٚي  ٠خفك ِن ٔخائج 

شبح١ت اٌششوت أرش عٍبٟ هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ ح١ذ ٠وٕٝ رٌه أٔٗ ٌ .2

وٍّا صادث سبح١ت اٌشرشوت وٍّرا أخفرغ خـرش ا١ٙٔراس أعرواس الأعرُٙ، ٚرٌره         

لأْ سبح١رررت اٌشرررشوت حّزرررً أحرررذ اٌمرررٛة الأعاعررر١ت اٌخرررٟ ححرررذ ِرررٓ اٌغرررٍٛو١اث  

خّا١ٌرت  الأخٙاص٠ت ٌرةداسة ٚأ٠ؼراً حجرب الأخبراس اٌغرٍب١ت ِّرا ٠رٕوىظ هٍرٝ اح        

 Meng حذٚد ا١ٙٔاس لأعواس الأعُٙ فٟ اٌّغخمبً، ٚ٘زا ِا ٠خفرك ِرن ٔخرائج   

et al., (2023). 

ٌذسجررت اٌشافوررت اٌّا١ٌررت أرررش عررٍبٟ هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ أٞ وٍّررا  .5

صادث دسجت اٌشافوت اٌّا١ٌت وٍّرا أخفرغ خـرش ا١ٙٔراس اعرواس الأعرُٙ ٚرٌره        

اهخّراد اٌشرشوت هٍرٝ الالخرشاع فررٟ     لأْ دسجرت اٌشافورت اٌّا١ٌرت حٛػرب ِرذٜ      

ح٠ّٛررً ِشررشٚهاحٙا ٚ٘ررزا ِررا ٠جوررً ٕ٘اٌرره سلابررت هٍررٝ اٌّررذ٠ش٠ٓ ِررٓ لبررً          

اٌذائ١١ٕٓ ِّا ٠حذ ِٓ أْ ٠مِٛٛا اٌّذ٠ش٠ٓ بحجب الاخباس اٌغٍب١ت ِّرا ٠خفرغ   

ِٓ احخّا١ٌت حرذٚد ا١ٙٔراس فرٟ أعرواس الأعرُٙ فرٟ اٌّغرخمبً، ٚ٘رزا ٠خفرك ِرن           

٠ٛعددددف ٚآخددددشْٚ   ٚدساعددددح، Choi&Park (2022) دساعددددحٔخررررائج 

0202.) 
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 -ٚفٟ ػٛء ِا حٛطً ٌٗ اٌبحذ ِٓ ٔخائج حٛطٟ اٌباحزخاْ بّا ٠ٍٟ:     

أْ ٠ىْٛ ٕ٘اٌه ٔلاَ فواي ٌٍشلابت اٌذاخ١ٍت بح١ذ ٠ٕخج حماس٠ش ِا١ٌت ألً  .2

 غّٛػاً ٚأوزش شفاف١ت ِٚٛرٛل١ت حجاٖ ِغخخذِٟ ٘زٖ اٌخماس٠ش.

أْ ٠ىٛٔٛا أوزش ٚه١اً ف١ّا ٠خض اٌخظشفاث اٌخٟ ٠جب هٍٝ اٌّشاجو١ٓ  .0

٠مَٛ بٙا اٌّذ٠ش٠ٓ رٚٞ اٌّّاسعاث الأخٙاص٠رت ٌحجرب الأخبراس اٌغرٍب١ت     

 اٌّخوٍمت بو١ٍّاث اٌششوت ِّا ٠ؤدٞ إٌٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ.

٠جررب حٛه١ررت ِخخٍررف أطررحا  اٌّظرراٌب با٢ررراس اٌغررٍب١ت إٌاجّررت هررٓ     .2

عررٛاء هٍررٝ ِغررخٜٛ اٌشررشوت أٚ    إحبررام ِّاسعرراث اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ    

 ِغخٜٛ اٌذٌٚت وىً.

إجشاء اٌّض٠ذ ِٓ اٌذساعاث الأواد١ّ٠ت اٌّخوٍمت بذساعت  رراس ِّاسعراث    .2

اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ ٚورزٌه اٌّّاسعراث اٌخرٟ حرؤدٞ إٌرٝ احخّا١ٌرت ا١ٙٔراس        

 أعواس الأعُٙ فٟ اٌّغخمبً.

غررخمب١ٍت هٍررٝ خـررش ا١ٙٔرراس أعررواس الأعررُٙ:  أرررش الإفظرراب هررٓ اٌّوٍِٛرراث اٌّ .2

 دساعت حـب١م١ت.

 أرش ٌجٕت اٌّخاؿش هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ: دساعت حـب١م١ت. .0

أرررش خظررائض اٌشررشوت هٍررٝ الإفظرراب هررٓ اٌّغررل١ٌٛت الإجخّاه١ررت ٚأوىاعررٗ   .2

 هٍٝ خـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ: دساعت حـب١م١ت.

ش٠بٟ ٚأوىاعرٗ هٍرٝ وفراءة    أرش خظائض اٌششوت هٍٝ ِغرخٜٛ اٌخجٕرب اٌؼر    .2

 لشاساث اٌّغخزّش٠ٓ: دساعت حـب١م١ت.
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022 

 اٌّشاجـع تاٌٍغـح اٌعشت١ـح :  2/2    

 ( .أرش خظائض اٌششواث هٍٝ اٌولالت ب١ٓ ِغخ٠ٛاث 0222إبشا١ُ٘، فش٠ذ ِحشَ فش٠ذ  .)

ِٓ عٛق الأعُٙ  الإفظاب ٚفماً ٌٍخماس٠ش اٌّخىاٍِت ٚاٌم١ّت اٌغٛل١ت ٌٍششوت: د١ًٌ حـب١مٝ

، لغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت، و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت ه١ٓ ِجٍت اٌفىش اٌّحاعبٝاٌّظشٜ. 

 .622-622(، 2) 00شّظ، 

         (  أررش  0202أبٛ ص٠ذ، ه١ذ ِحّرٛد; ابرٓ ٔاطرش، ِحّرذ ٠ٛعرف; بشاػر١ٗ، حىر١ُ ِحّرذ .)

ٛد . ِجٍرت سِراب ٌٍبحر   ِخاؿش ٚسبح١ت اٌششواث هٍٝ اٌخجٕب اٌؼرش٠بٟ: دساعرت حـب١م١رت   
 .062-022(، 22. ِشوض اٌبحذ ٚحـ٠ٛش اٌّٛاسد اٌبشش٠ت، )ٚاٌذساعاث

 ( .أرش اٌخظائض اٌخشط١ٍ١ت ٌٍششواث هٍٝ 0202أبٛاٌولا، أعاِت ِجذٜ فؤاد ِحّذ .)

اٌولالت ب١ٓ لاب١ٍت اٌمٛائُ اٌّا١ٌت ٌٍّماسٔت ٚجٙذ اٌّشاجوت: د١ًٌ ِٓ اٌششواث اٌّم١ذة 

، لغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت، ٍبحٛد اٌّحاعب١تِجٍت الإعىٕذس٠ت ٌباٌبٛسطت اٌّظش٠ت. 

 .222-002(، 0) 5و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت الإعىٕذس٠ت، 

  ( ٝأرررش أّٔرراؽ اٌٍّى١ررت ِٚجٍررظ الإداسة ٚاٌخظررائض  0202اٌبرراص، ِاجررذ ِظررـفٟ هٍرر .)

اٌخشررط١ٍ١ت هٍررٝ اٌخجٕررب اٌؼررش٠بٟ ٚأوىاعررٗ هٍررٝ ل١ّررت اٌشررشوت: أدٌررت ِررٓ عررٛق الأٚساق 

ت اٌو١ٍّرت ٌٍذساعرراث اٌّحاعرب١ت. لغرُ اٌّحاعرربت ٚاٌّشاجورت، و١ٍررت     اٌّا١ٌرت اٌّظرشٞ. اٌّجٍرر  

 .620-522(، 2) 2اٌخجاسة، جاِوت لٕاة اٌغ٠ٛظ، 

 ( أررش خظرائض اٌشرشوت ٌٚجٕرت اٌّشاجورت وأحرذ  ١ٌراث        0202بذٜٚ، ِحّذ خ١ّظ بذس .)

اٌشرشواث اٌّظرش٠ت    حٛوّت اٌششواث هٍٝ ِّاسعاث اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ: دساعرت حـب١م١رت    

(، 0) 05و١ٍرت اٌخجراسة، جاِورت اٌضلراص٠ك،      . اٌّجٍرت اٌبحرٛد اٌخجاس٠رت.   باٌبٛسطرت اٌّم١رذة  

222-222. 

  (حح١ٍررً اٌولالررت برر١ٓ غّررٛع اٌخمرراس٠ش اٌّا١ٌررت، أداء   0202حغرر١ٓ، هررلاء هٍررٝ أحّررذ" ،)

اٌّغل١ٌٛت الاجخّاه١ت، اٌخجٕب اٌؼرش٠بٟ ٚبر١ٓ خـرش الا١ٙٔراس اٌّغرخمبٍٝ لأعرواس الأعرُٙ        

  ٟ ِؤشرررش اٌبٛسطرررت اٌّظرررش٠ت ٌلاعرررخذاِت"، ِجٍرررت اٌفىرررش      ٌٍشرررشواث راث اٌخظررر١ٕف فررر

 .62-2(، 2)02اٌّحاعبٟ، لغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت، و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت ه١ٓ شّظ، 

 (. ل١اط أررش اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ ٌٍشرشعاث هٍرٝ ح ٍفرت       0202ؿاسق ِحّـذ هّش. ) ،حشاد

ِجٍرت   . اٌّظرش٠ت حمٛق اٌٍّ ١ت فٟ ػٛء ٔلش٠ت اٌٛعاٌت: دساعت ه١ٍّت فٟ ب١لرت الأهّراي   
لغرررُ اٌّحاعررربت ٚاٌّشاجورررت، و١ٍرررت اٌخجررراسة، جاِورررت    الاعررر ٕذس٠ت ٌٍبحرررٛد اٌّحاعرررب١ت،  

  .222-222(، 2)5 الاعىٕذس٠ت،

  ( ْاٌررذٚس اٌخررأر١شٜ ٌجررٛدة اٌّشاجوررت اٌخاسج١ررت هٍررٝ   0200شررو١ب، ه١ررذ فخحررٝ شرروبا .)

الأعرُٙ:   اٌولالت ب١ٓ اٌغٍٛن اٌّٛجرٗ ٌرةداسة هٕرذ حغرا  اٌؼرش٠بت ٚخـرش ا١ٙٔراس أعرواس        
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لغرُ اٌّحاعربت    . اٌّجٍت اٌفىش اٌّحاعبٟ.د١ًٌ ِٓ اٌششواث اٌّم١ذة فٟ اٌبٛسطت اٌّظش٠ت

 .202-65(، 2) 06ٚاٌّشاجوت. و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت ه١ٓ شّظ، 

 ( ٝأرش اٌمذسة الإداس٠ت هٍٝ اٌولالت بر١ٓ اٌخجٕرب اٌؼرش٠بٟ    0200ؿٕـاٜٚ، عواد ِٛع .)

لغرُ   . اٌّجٍت الإعىٕذس٠ت ٌٍبحٛد اٌّحاعرب١ت. ب١م١تٚخـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ: دساعت حـ

 .225-22(، 0) 6اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت. و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت الإعىٕذس٠ت، 

         .هبذ اٌح١ٍُ، أحّذ حاِذ ِحّٛد; ِحّذ، ٔب١رً ٠اعر١ٓ أحّرذ; ِٚحّرٛد، ٚائرً حغر١ٓ ِحّرذ

الأعرُٙ: دساعرت    (. أرش لاب١ٍت اٌمرٛائُ اٌّا١ٌرت ٌٍّماسٔرت هٍرٝ ِخراؿش ا١ٙٔراس أعرواس       0200)

اٌّجٍرت اٌو١ٍّرت ٌٍبحرٛد ٚاٌذساعراث      .حـب١م١ت هٍٝ اٌششعاث اٌّم١رذة باٌبٛسطرت اٌّظرش٠ت   
  .262-025(، 2)26و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت د١ِاؽ، اٌخجاس٠ت، 

 ( أرش اٌخظائض اٌخشط١ٍ١ت هٍٝ الإفظراب اٌّحاعربٟ   0202هبذاٌطٕٟ، ٔذٜ هادي سشاد .)

. سعراٌت ِاجغرخ١ش   ٍٝ ل١ّرت إٌّشراة: دساعرت حـب١م١رت    هٓ اٌّوٍِٛاث اٌّغخمب١ٍت ٚأوىاعٗ ه
 و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت بٕٙا. فٟ اٌّحاعبت،

 ( .ًِل١اط أرش حٛوّت اٌششواث هٍٝ ِغخٜٛ اٌخجٕرب  0225ه١غٝ، هاسف ِحّٛد وا .)

، لغررُ  ِجٍررت اٌبحررٛد اٌّحاعررب١ت   اٌؼررش٠بٟ فررٟ ػررٛء ٔلش٠ررت اٌٛواٌررت: دساعررت ه١ٍّررت.       

 .  022-220(، 0اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت، و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت ؿٕـا، )

 ،(. الأررش اٌٛعر١ؾ ٌٍخجٕرب اٌؼرش٠بٟ هٍرٝ اٌولالرت بر١ٓ        0202اٌغر١ذ أحّرذ ِحّرٛد. )    فٛدة

. ِجٍرت الاعر ٕذس٠ت ٌٍبحرٛد    دساعرت إخخباس٠رت  -اٌم١رٛد اٌّا١ٌرت ٌٍشرشعاث ٚالإحخفراف بإٌمذ٠رت     
 .22-22(، 0)2وت، و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت الاعىٕذس٠ت، ، لغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجاٌّحاعب١ت

 ،(. اٌخررأر١ش اٌّشررخشت ٌٍخوزررش اٌّرراٌٟ ٚاٌخجٕررب 0202دلاي ِحّررذ إبررشا١ُ٘ ِحّررذ. ) ِحّررذ

اٌؼش٠بٟ هٍرٝ عرً ِرٓ اٌم١ّرت اٌغرٛل١ت ٚهٛائرذ الأعرُٙ: دساعرت اخخباس٠رت هٍرٝ اٌشرشعاث            

ٌٍذساعراث ٚاٌبحرٛد اٌّا١ٌرت    اٌّجٍت اٌو١ٍّت  .د١ٌٚت إٌشاؽ اٌّغجٍت فٟ اٌبٛسطت اٌّظش٠ت
 .220-222(،  0)0، و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت د١ِاؽ، ٚاٌخجاس٠ت

  ( دساعررت ٚ اخخبرراس أرررش ِشرراسوت الإٔرراد بّجرراٌظ   0202ِحّررذ، هّررشٚ ِحّررذ خّرر١ظ .)

إداساث اٌشررشواث اٌّم١ررذة باٌبٛسطررت اٌّظررش٠ت هٍررٝ اٌولالررت برر١ٓ اٌمررذسة الإداس٠ررت ٚاٌزمررت    

ٟ  اٌّفشؿررت ٌٍّررذ٠ش اٌخٕف١ررزٞ ِّٚاس   . اٌّجٍررت الإعررىٕذس٠ت ٌٍبحررٛد   عرراث اٌخجٕررب اٌؼررش٠ب
 .22-2(، 2) 5لغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت. و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت الإعىٕذس٠ت،  اٌّحاعب١ت.

  ( .أررش اٌخظرائض اٌخشرط١ٍ١ت ٚ ١ٌراث حّا٠رت اٌّغرخزّش هٍرٝ        0222ِحّذ، هّشٚ ِحّذ خّر١ظ .)

ت هٍرررٝ اٌشرررشواث اٌّم١رررذة  الاهخرررشاف اٌّحاعررربٝ بخغررراسة اػرررّحلاي اٌشرررٙشة: دساعرررت حـب١م١ررر   

ٝ   باٌبٛسطت اٌّظرش٠ت.   ، لغرُ اٌّحاعربت ٚاٌّشاجورت، و١ٍرت اٌخجراسة، جاِورت       ِجٍرت اٌفىرش اٌّحاعرب

 .202-22(،2) 00ه١ٓ شّظ، 

 ٟ(. ل١اط أرش اٌمذسة الإداس٠ت هٍٝ جٛدة اٌخمش٠ش 0222. )ِجذٞ ١ٍِجٟ هبذاٌح ١ُ ,١ٍِج

دساعت حـب١م١ت هٍٝ اٌششعاث اٌّم١ذة باٌبٛسطت -اٌّاٌٟ ٚخـش ا١ٙٔاس أعواس الأعُٙ
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ِجٍت الاع ٕذس٠ت ٌٍبحٛد اٌّحاعب١ت، لغُ اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت، و١ٍت اٌخجاسة،  .اٌّظش٠ت

  .222-022(، 2)2جاِوت الاعىٕذس٠ت، 

 ،ٝ(. أرررش ا١ٌ٢رراث اٌذاخ١ٍررت ٌحٛعّررت اٌشررشعاث هٍررٝ  0202ٞ حغررٓ. )بٛعررٟ حّررذ ِٛعرر

اٌولالرررت بررر١ٓ اٌرررخحفق اٌّحاعررربٟ ِّٚاسعررراث اٌخجٕرررب اٌؼرررش٠بٟ دساعرررت حـب١م١رررت هٍرررٝ    

، لغرررُ ِجٍرررت الاعررر ٕذس٠ت ٌٍبحرررٛد اٌّحاعرررب١ت  .اٌشرررشعاث اٌّم١رررذة باٌبٛسطرررت اٌّظرررش٠ت 

 . 22-2(، 2)2اٌّحاعبت ٚاٌّشاجوت، و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت الاعىٕذس٠ت، 

 ،(. أرش حشعرض اٌٍّ ١رت ٚحجرُ ِ خرب اٌّشاجورت هٍرٟ       0222أ٠ّٓ ٠ٛعف ِحّٛد. ) ٠ٛعف

دساعت حـب١م١ت هٍٟ -هلالت ِّاسعاث اٌخجٕب اٌؼش٠بٟ بوٛائذ الأعُٙ ِٚخاؿش اٌششعاث

لغُ اٌّحاعربت ٚاٌّشاجورت،   ، ِجٍت اٌف ش اٌّحاعبٝ .اٌششعاث اٌّم١ذة باٌبٛسطت اٌّظش٠ت

 .262-222(، 2)02شّظ، و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت ه١ٓ 

  ٠ٛعف، أ٠ٗ ِجذٞ فٛصٞ ِحّذ، اٌشش١ذٞ، ؿاسق هبذ اٌول١ُ، اٌمشٔشاٚٞ، اٌغ١ذ

(. دٚس الإفظاب هـٓ ِوـٍـِٛاث اٌـمـــاهـاث اٌخشط١ٍ١ت فـٟ حـمـ١ـ١ـُ 0202هبذإٌبٟ. )

اٌّجٍت اٌو١ٍّت ٌٍذساعاث ٚاٌبحٛد  .ِـخاؿـش ا١ٙٔاس أعـوـاس الأعُٙ: دساعت حـب١م١ت
 .502-262(، 2)5و١ٍت اٌخجاسة، جاِوت د١ِاؽ، ، ٚاٌخجاس٠ت اٌّا١ٌت
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