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انتُجإ ثأسؼبر الأسهى يٍ خلال تأثُر يحذداد رثحُخ الأسهى ثبستخذاو 

 انتُقُت فٍ انجُبَبد
 

 َههخ رثُغ يحًىد انفقٍ

 ٍلهً ٍَبهل ثقٌَ ئكاهح الأهَبه

 عبٍوخ ٍلْٝخ اىَبكاد -ميٞخ اىزغبهح
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 كهًبد يفتبحُخ :

 اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد. –هثؾٞخ الاٌٍٖ  –أٍوبه الاٌٍٖ 

 

 :   APAانتىثُق انًقترذ وفقب نُظبو 

ٍ  الأسؤهى  ثأسؤؼبر  (، انتُجؤإ 0202انفقٍ، َههخ رثُغ يحًىد )  رثحُؤخ  يحؤذداد  تؤأثُر  خؤلال  يؤ

انجُبَبد، يدهخ انشؤرو  نهؼهؤىو انتدبرَؤخ، ػؤذد خؤبم، انًؼهؤذ        فٍ انتُقُت ثبستخذاو الأسهى

 332 - 099انؼبنٍ نهحبسجبد وتكُىنىخُب انًؼهىيبد، أكبدًَُخ انشرو ، م

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 0202ػذد خبم سُخ  يدهخ انشرو  نهؼهىو انتدبرَخ 
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انتُجإ ثأسؼبر الأسهى يٍ خلال تأثُر يحذداد رثحُخ الأسهى 

 انتُقُت فٍ انجُبَبدثبستخذاو 

 
 َههخ رثُغ يحًىد انفقٍ

 ٍلهً ٍَبهل ثقٌَ ئكاهح الأهَبه

 عبٍوخ ٍلْٝخ اىَبكاد -ميٞخ اىزغبهح

 

روددل الأٍدد٘اق اىَبىٞددخ أكاح ٕبٍددخ فددٜ  ـددبم اىَددبه ٗالأهَددبهن َٗٝنددِ اىقدد٘ه ثأّٖددب  

رشددنو اىوَدد٘ك اى قددوٛ ىوَيٞددخ اىزَْٞددخ الا زظددبكٝخن ٗرزَٞددي اىولا ددخ ثددِٞ أٍدد٘اق اىَددبه      

ٗاىَْ٘ الا زظبكٛ ثـجٞوخ رجبكىٞخن فبلأٍ٘اق اىَبىٞخ لا َٝنِ أُ روَو ثَويه هِ اىوبىٌ 

اىلافيٞدخ   اىَؾدلكاد ٞدٔ ٍدِ فدلاه اىزدأصٞواد اىَزودلكح ٍضدو       اىقبهعٜن ثو رزدأصو ٗردإصو ف  

ثبىشومبدن ٗاىزقيجبد اىزٜ رؾدلس فدٜ الأٍد٘اق اىَبىٞدخ اىَؾيٞدخ ٗاىوبىَٞدخن ٍد٘ا  مبّدذ         

ىدنا ّغدل أُ ٍدِ فدلاه ٕدنٓ اىولا دخ        نريل اىزقيجبد ٍٞبٍٞخن ٗ/ أٗ ا زظبكٝخن ٗ/ أٗ ثٞئٞدخ 

ؽٞددش َٝنددِ أُ ٝددإكٛ اىزؾَددِ فددٜ    ٝزددأصو اىَْدد٘ الا زظددبكٛ ثؾبىددخ الأٍدد٘اق اىَبىٞددخن     

الأٍدد٘اق اىَبىٞددخ ئىددٚ ىٝددبكح الاٍددزضَبهن ٍٗدددِ صددٌ ردد٘فٞو اىَددٞ٘ىخن ٍَددب ٝودديى اىَْددد٘           

الا زظبكٛن ٗهيٚ طوٞلٍ آفو َٝنِ أُ رإكٛ اىزقيجبد اىَيجٞخ فٜ الأٍ٘اق اىَبىٞدخ ئىدٚ   

رواعددن الاٍددزضَبهادن ّلددوفا لاّق ددبع صقددخ اىََددزضَوِٝن ٍَددب ٝددإصو ٍدديجفب هيددٚ اىَْدد٘      

ُ ٍد٘ق الأٗهاق اىَبىٞدخ ٝودل هْظدوفا ؽٞ٘فٝدب فدٜ رؾقٞد  اىَْد٘         فدا ٗثبىزدبىٜ   ن زظبكٛالا

اىلافيٞخ ٗاىقبهعٞخن اىَؾيٞخ ٗاىوبىَٞخ اىزدٜ   اىَؾلكادالا زظبكٛن ٗٝغت ٍواهبح مبفخ 

)ٍ٘ ددن  رددإصو هيددٚ ٕددنٓ الأٍدد٘اق ىؼددَبُ اٍددزقواهٕبن ٗرؾقٞدد  ف٘ا ددلٕب الا زظددبكٝخ       

  .(0200اىج٘هطخ اىَظوٝخ؛ ؽبرٌن ٍؾَلن 

روزجو ٍظو ٍِ الا زظبكاد اىْبشدئخ اىزدٜ ٝزد٘افو ىدلٖٝب ٍد٘ق ٍدبه ٍْدزلٌ َٝدٌٖ         

ثشددقٞٔ الأٗىددٜ ٗاىضددبّ٘ٛ فددٜ رؾ٘ٝددو اىَددلفواد ّٗزٞغددخ ىَددب ؽددلس ٍددِ رـدد٘ه فددٜ ٕددنٓ   

اىَ٘ق ٍٗدن اٍدزقلاً اىزقْٞدبد اىزنْ٘ى٘عٞدخ اىؾلٝضدخن اٍدزـبهذ ٍد٘ق الأٗهاق اىَبىٞدخ         
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ََدددزضَو اىددد٘ؿْٜ ٗالأعْجدددٜ اّوندددٌ فدددٜ اىَظدددوٝخ رددد٘فٞو ٍْدددبؿ اٍدددزضَبهٛ عدددبمة ىي

الاهر بم اىَيؾ٘ف فٜ  َٞخ اىزوبٍلاد ثٖب ؽٞش ثيغذ  َٞدخ الأٗهاق اىَبىٞدخ ٍدِ الأٍدٌٖ     

( ٍيٞدبه عْٞدٔ فدٜ ّٖبٝدخ هدبً      520.2)ٗاىَْلاد اىَظلهح ثبىَ٘ق الأٗىٜ ٍب ٝقوة ٍِ 

%( ٗاىََدزضَوِٝ اىَظدوِٝٞ هيدٚ    40.92ً اٍزؾ٘م الأعبّت ٍْٖب هيدٚ ّؾد٘ )  0259

%( ٍِ ئعَبىٜ ٕنٓ اىزوبٍلاد ٍْٖب ئطلاهاد أٌٍٖ علٝلح ثَب ٝقوة ٍِ 22.22) ّؾ٘

ً هيٚ اىز٘اىٜ ٗثَوله َّ٘ ٍْ٘ٛ 0252ًن 0252( ٍيٞبه عْٞٔ فٜ ّٖبٝخ هبٍٜ 522)

ً )هجددل 0259ً ئىددٚ هددبً  0222%( فددٜ اىَزٍ٘ددؾ فددٜ اى زددوح ٍددِ هددبً     522) ددلهٓ 

 .اىَظوٝخ( -( هِ )اىٖٞئخ اىوبٍخ ىيو بثخ اىَبىٞخ0202اىغ٘اكن 

 ل كٖود ئؽلٙ اىٍ٘ب و اىٖبٍخ ىزؾيٞو ٍؾز٘ٙ اىجٞبّبد ٗرودو  ثبٍدٌ سأٍدي٘ة    

اىزْقٞت فٜ اىجٞبّدبدسن ٗمىدل ثزؾ٘ٝيٖدب ٍدِ ٍغدوك ثٞبّدبد ٍزوامَدخ ٗوٞدو ٍ ٍٖ٘دخ ئىدٚ           

ٍويٍ٘بد رَزيل  َٞخ ٍووفٞخن َٝنِ اٍزغلاىٖب ٗالاٍز بكح ٍْٖبن مَب أُ اٍزقلاً رقْٞدبد  

فو فٜ عَٞن اىَغبلاد اىقلهح هيدٚ الاٍزنشدب ن ٗاىزومٞدي هيدٚ     اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد ٝ٘

إٌٔ اىَويٍ٘بد فٜ  ٘اهل اىجٞبّبدن مَدب رومدي رقْٞدبد اىزْقٞدت فدٜ اىجٞبّدبد مدنىل هيدٚ         

ثْب  اىزْجإاد اىََزقجيٞخ ٗاٍزنشب  اىَي٘ك ٗالارغبٕدبد؛ ٍَدب َٝدَؼ ثبرقدبم اىقدواهاد      

 (.0252اللهن  اىظؾٞؾخن ٗارقبمٕب فٜ اى٘ ذ اىَْبٍت )أؽَلن هجل

  

  ٜ أٍدوبه الأٍدٌٖ ٍؾدؾ إزَدبً هلٝدل اىجؾد٘س ٗاىَقدبلادن ؽٞدش          ُٝول اىزنثنة فد

ٜ      ريل اىجؾ٘سَوٚ ر ن ئىٚ رـ٘ٝو َّبمط ىيزْجإ ثزيدل اىزؾومدبد ٗرؾيٞدو أكا ٖدب اىََدزقجي

رْبٗىدذ أٍدوبه الأٍدٌٖ    ( اىَواؽدو اىزبهٝقٞدخ ىبكثٞدبد اىزدٜ     0259ٗ ل أٗػؼ )مِ٘ٝن 

 فَٞب ٝيٜ:

 ( َّٜروعن ثلاٝخ اىجؾش فٜ أٍوبه الأٌٍٖ ئىٚ اىوٝبػٜ اى وLavis 

Bachlier ًهٍبىخ اىلمز٘هاح اىقبطخ ثٔ هِ اىزْجإ 5922( ؽٞش ّشو هب ً

ثأٍوبه الأٌٍٖ ثج٘هطخ ثبهٌٝن ٗاىنٛ أشبه ئىٚ أُ رنثنة الأٍوبه ٝزٌ 

( فٜ مزبثٔ سهأً Fisherلً )ثظ٘هح هش٘ا ٞخ ٗىٌٞ ىٔ َّؾ ٍْزلٌن ٗ ل  

ً عي فا مبٍلاف هِ مٞ ٞخ ؽَبة الاؽزَبلاد ىشوا  5922اىَبه ٗاىلفوس هبً 
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فَب Famaً  ل َ لٍذ ّلوٝخ سم ب ح الأٍ٘اقس ىـ )5924الأٌٍٖن ٗهبً  ( كه

مجٞوفا ى نوح اىَٞو اىوش٘ا ٜ لأٍوبه الأٌٍٖن ٗاٍزْل ٕنا اىَلفو هيٚ 

 زواػبد م ب ح الأٍ٘اق.ٗافاىز٘ وبد اىوقلاّٞخ ىيََزضَو 

 ٌاىزقيٞلٝخ اىَْبمط ثَ٘اعٖخ علٝل َّ٘مط ّؾ٘ اىَجوْٞبد ّٖبٝخ فٜ اىزؾ٘ه ر 

 اىَبىٜ اىَي٘ك هيٚ اىْ ٌ هيٌ رـجٞ  فٜ ٍلافو ٍي٘مٞخ هيٚ رَزْل

 ى وػٞبد فـٜ ٗفقفب ثشنو َٝزغٞت لا اىََزضَو أُ هيٚ رإمل ىيََزضَوِٝ

 اىيا لح ٗاىضقخ اىق٘  ٍضو اىو٘اٍو ٍِ ثبىولٝل ٝزأصو ثو اىنف ن اىَ٘ق

اىونَٞخن ٗٝونٌ ٕنا اىَْ٘مط افزواػبد ٍوّخ ىَْ٘مط  ٗاىزغنٝخ ٗاىز بؤه

 اىز٘ وبد اىوقلاّٞخ.

 الأمبكَٜٝ اىَغبه فٜ رأصٞوفا أ و مبّذ ٗئُ رؾ٘لاد اىضَبّْٞبد شٖلد ٍِ 

 اىلافـٞخ اىوٝبػٞخ اىَْبمط ثبٍزقلاً اىزقيٞلٝخ رزغيٚ اىَبىٞخ اىْلوٝبد رأصٞو

 ٍضو أٍوبه) اىَبىٞخ اىل٘إو ٍي٘ك ر َٞو فٜ ٗاى ٞيٝب  اىوٝبػٞبد فٜ

 اىَوقلحن ْٗٝـي  ثبلأّلَخ ٗشجٞٔ الأعيا  ٍزولك اىَبىٜ اىْلبً ثبهزجبه( الأٌٍٖ

ٍِ  هبىٜن رقيت ئىٚ رق٘ك كافيٞخ كْٝبٍٞنٞخ ىبٍ٘اق أُ ٍِ اىَْ٘مط ٕنا

 اىوقلاّٞخ. اىز٘ وبد ىَْبمط ٗفقفب ر َٞوٓ اىظو٘ثخ

 ارغبٓ ئىٚ ٗع٘ك( فٜ ئشبهرٔ 0259)مِ٘ٝن ٗٝز   اىجؾش اىؾبىٜ ٍن   

 الأٍ٘اق ٕنٓ رـ٘هٝخن رشَو مأّلَخ الأٌٍٖ أٍ٘اق اهزجبه ّؾ٘ اىجبؽضِٞ ثوغ ىلٙ

 هيٚ الاهزَبك اىز٘عٔ ٕنا ثَْٖٞبن ٝزغبٗى اىز بهو ٗٝزٌ ٗاىََزضَوِٝن اىَبىٞخ الأكٗاد

 أُ اىق٘ه هيٞٔ َٝنِ ٗاىزنٞفن ٗثْب  اىزويٌ أٝؼفب ىٞزؼَِ اىوقلاّٞخ فقؾن اىز٘ وبد

فٕب ْٕبك فَب ر٘فو ّٗلوٝبد َّبمط ثْب  ّؾ٘ اىجبؽضِٞ ىلٙ ارغب فَب ٍْل  أٍوبه ىزؾومبد فٖ

 اىْلوٝخ اىَبىٞخ الافزواػبد ٍِ أٍٗن ٍ ًٖ٘ ئىٚ اىزؾ٘ه ئىٚ أٝؼفب ٗٝزغُٖ٘ الأٌٍٖن

 ٗرـجٞقٖب هيٚ أفوٙ ٍغبلاد ٍِ ٗأٍبىٞت أكٗاد اٍزقلاً ئىٚ َٝزْلُٗ ثو اىزقيٞلٝخن

مَب ٕ٘ اىؾبه فٜ اىجؾش اىؾبىٜ اىنٛ ْٝـ٘ٛ هيٚ الاهزَبك هيٚ -اىَبىٞخ  اىل٘إو

 .-اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد
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فٜ الأٍ٘اق اىَبىٞخ ٍِ إٌٔ اىومب ي اىزٜ ٝزٌ الاهزَبك  هثؾٞخ الأٌٍٖروزجو كهاٍخ 

هيٖٞبن لأّٖب رؼن اىََزضَو اٍبً اىقٞبهاد اىَزبؽخ أٍبٍٔ ث٘ػ٘ػن ٗاىْزب ظ اىَؾزَيخ 

ٍِ  واهآ الاٍزضَبهٛ فٜ ٍ٘ق الأٌٍٖن ٗثبىزبىٜ ٝوزَل اىََزضَو هيٚ كهاٍخ اىو٘اٍو 

ل اىج٘هطخ اىَظوٝخ ٍِ أمضو روٗ (ن0200الأٍبٍٞخ اىزٜ رإصو هيٚ اىَ٘ق )ؽلاكن 

ْٝبٝو ىوبً  02اىج٘هطبد اىزٜ شٖلد رواعوفب ّلوفا لاشزوبه اىض٘هح فٜ ٍظو فٜ )

ً(ن ٍٗن اٍزَواه اىض٘هح ٗرلٕ٘ه الأٗػبم الأٍْٞخ ٗر٘ ف هَو اىجْ٘كن رٌ 0255

ارقبم  واه ث٘ ف اىزلاٗه ىؾِٞ اٍزقواه الأٗػبمن ٗاٍزَواه ئولاق اىج٘هطخ ؽزٚ 

ه٘كح اىغٖبى اىَظوفٜ ىيوَو ثنبٍو ؿب زٔن ٗارقند ئكاهح اىج٘هطخ رٌ اىزأمل ٍِ 

ٍِ ئعوا اد اؽزواىٝخ ىؾَبٝخ ؽق٘ق اىَظوٝخ ٕٗٞئخ اىو بثخ اىَبىٞخ ٍب ٝييً 

ٗىنِ ٍوهبُ ٍب ٗاعٔ اىَ٘ق  نٖل خ ٍقبٗ  اىَ٘ق ٍِ اىٖج٘ؽراىََبَِٕٞن ٗ

زٞغخ اىزـ٘هاد ً( 0254ّاىَظوٛ ىبٗهاق اىَبىٞخ اىولٝل ٍِ اىزؾلٝبد فلاه هبً )

ّٝ٘ٞ٘( ٗاّونبٍبرٖب هيٚ الأكا   42فٜ اىَشٖل اىَٞبٍٜ ّزٞغخ اّللام ص٘هح )

ن ٍٗوفٞب ٍِ اىجبؽضخ ىزأطٞو رأصٞو ثوغ ٍِ ٍؾلكاد (0252الا زظبكٛ )ف٘كحن 

ن فقل اؿيوذ هيٚ -هيٚ ٍجٞو اىَضبه لا اىؾظو-هثؾٞخ الأٌٍٖ هيٚ أٍوبه الأٌٍٖ 

ىزغٞواد فٜ ٍزٍ٘ؾ أٍوبه أٌٍٖ اىَإشو هيٚ ( َّٗجخ اEGX30أٍوبه أٌٍٖ ٍإشو )

ٍلاه فزواد ىٍْٞخ ٍقزي خن ىجٞبُ اىزغٞواد فلاه اىض٘هرِٞن َٗٝنِ هوع مىل فَٞب 

  ٝيٜ:

 و0222َُبَر  09انتغُراد فٍ أسؼبر الأسهى قجم وثؼذ ثىرح 

 ( 2ثؼبو: شكم رقى ) و0222َُبَر  09قجم ثىرح  ( أ)
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 (0ثؼبو: شكم رقى ) و0222َُبَر  09ثؼذ ثىرح  ( ة)

 

 

 

 

 

 

 

 فتشة لبم انضذث:
 و4212/ 1/ 42يٍ 
 انضذث الأٔل: و4211/ 1/ 42إنٗ 

 و4211/ 1/ 42حٕسة 

 فتشة بؼذ انضذث:
 و4211/ 1/ 42يٍ 
 و4214/ 1/ 42إنٗ 

 يتٕسظ تغٛش أسؼبس الأسٓى:

 4022% 

 يتٕسظ تغٛش أسؼبس الأسٓى:

 62022% 

اىزبهٝقٞدددخ لأٍدددوبه أٍدددٌٖ ٍإشدددو  ٝزؼدددؼ ٍدددِ فدددلاه الاؿدددلام هيدددٚ اىجٞبّدددبد   

(EGX30  ثظد٘هح ٍٝ٘ٞددخ؛ ٗعدد٘ك رغٞددو ٍدديجٜ فددٜ  ددٌٞ أٍددوبه الأٍددٌٖ ثوددل صدد٘هح )02 

ًن ٍَددب ٝددله هيددٚ ٗعدد٘ك رددأصٞو ٍدديجٜ ىيضدد٘هح هيددٚ أٍددوبه الأٍددٌٖ ٍقبهّددخ  0255ْٝددبٝو 

ثبى زوح اىزٜ رَج  اىض٘هحن فقدل ثيدم ٍقدلاه الاّق دبع ثَزٍ٘دؾ الأٍدوبه ثودل اىضد٘هح ثَدب          

 ٍوح ٍقبهّخ ث زوح  جو اىض٘هح 52ٝوبكه 

 و0223 َىَُى 32انتغُراد فٍ أسؼبر الأسهى قجم وثؼذ ثىرح 

 (3ثؼبو: شكم رقى ) و0223 َىَُى 32قجم ثىرح  ( أ)

 
 

 

 



 هثؾٞخ الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد اىزْجإ ثأٍوبه الأٌٍٖ ٍِ فلاه رأصٞو ٍؾلكاد
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 (2ثؼبو: شكم رقى ) و0223 َىَُى 32ثؼذ ثىرح  ( ة)

 
 

 فتشة لبم انضذث:
 و4214/ 2/ 42يٍ 
 انضذث انخبَٙ: و4216/ 2/ 42إنٗ 

 و4216/ 2/ 62حٕسة 

 فتشة بؼذ انضذث:
 و4216/ 7/ 1يٍ 
 و4212/ 7/ 1إنٗ 

 يتٕسظ تغٛش أسؼبس الأسٓى:

 2022% 

 يتٕسظ تغٛش أسؼبس الأسٓى:
71072% 

ٝزؼدددؼ ٍدددِ فدددلاه الاؿدددلام هيدددٚ اىجٞبّدددبد اىزبهٝقٞدددخ لأٍدددوبه أٍدددٌٖ ٍإشدددو     

(EGX30        ثظ٘هح ٍٝ٘ٞخ؛ ٗع٘ك رغٞو ئٝغدبثٜ فدٜ  دٌٞ أٍدوبه الأٍدٌٖ ثودل صد٘هح )42 

ٍَدب ٝدله هيدٚ ٗعد٘ك ردأصٞو ئٝغدبثٜ لاٍدزقواه الأؽد٘اه اىَٞبٍدٞخ هيدٚ            ًن0254ّٝ٘ٞ٘ 

 أٍوبه الأٌٍٖ.

أكد عب ؾدخ م٘هّٗدب ئىدٚ ؽدلٗس أىٍدخ ئَّدبّٞخ ٍٗبىٞدخ وٞدو ٍَدج٘ خ؛ فقددل أكد          ٗ

الإعوا اد اىؼوٗهٝخ لاؽز٘ا  اىغب ؾخ ئىدٚ ئؽدلاس ردلٕ٘ه ٍدبىٜ ٗا زظدبكٛن ْٕٗدبك       

ٝ٘ػؼ آفو هلك ٍِ ٗ ن٘ه ٍلٙ ؽلرٖبكهعخ مجٞوح ٍِ هلً اىٞقِٞ فٜ اى٘ ذ اىوإِ ؽ

رقوٝو الاٍزقواه اىَبىٜ اىوبىَٜ أُ اىْلبً اىَبىٜ ٗ ن هيٞٔ رأصٞو ؽبك ثبى وون َٗٝنِ أُ 

ن (0204ٝددإكٛ اؽزددلاً الأىٍددخ ئىددٚ اىزددأصٞو هيددٚ الاٍددزقواه اىَددبىٜ اىوددبىَٜ )اىوـددبهن  

أٍدٌٖ ٍإشدو   ٍٗوفٞب ٍدِ اىجبؽضدخ ىزأطدٞو ردأصٞو ريدل اىغب ؾدخن فقدل اؿيودذ هيدٚ أٍدوبه           

(EGX30  َّٗجخ اىزغٞواد فٜ ٍزٍ٘ؾ أٍوبه أٌٍٖ اىَإشو هيٚ ٍلاه فزواد ىٍْٞدخ )

  ٍقزي خن َٗٝنِ هوع مىل فَٞب ٝيٜ:

 

 



 0202ئثوٝو    –هلك فبص  –ٍغيخ اىشوٗق ىيويً٘ اىزغبهٝخ 
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اػؤؤلاٌ يُظًؤؤخ اناؤؤحخ انؼبنًُؤؤخ رسؤؤًُ ب أٌ    انتغُؤؤراد فؤؤٍ أسؤؤؼبر الأسؤؤهى قجؤؤم وثؼؤؤذ     

(Covid-19 َشكم حبنخ طىارئ صحُخ ػبيخ )و:0202َُبَر  32 

 (9و ثؼبو: شكم رقى )0202َُبَر  32( Covid-19)قجم  ( أ)

 
 (6و ثؼبو: شكم رقى )0202َُبَر  32( Covid-19)ثؼذ  ( ة)

 

 
 

 فتشة لبم انضذث:
 و4212/ 1/ 42يٍ 
 و4242/ 1/ 42إنٗ 

 انضذث انشابغ:
اػلاٌ يُظًت انصضت 
انؼبنًٛت سسًًٛب أٌ 

(Covid-19 ٚشكم صبنت )

 عٕاسئ صضٛت ػبيت
 و4242/ 1/ 6

 فتشة بؼذ انضذث:
 و4242/ 1/ 61يٍ 
 و4241/ 1/ 61إنٗ 

 يتٕسظ تغٛش أسؼبس الأسٓى:

 1027% 

 يتٕسظ تغٛش أسؼبس الأسٓى:

 17022% 

ٝزؼدددؼ ٍدددِ فدددلاه الاؿدددلام هيدددٚ اىجٞبّدددبد اىزبهٝقٞدددخ لأٍدددوبه أٍدددٌٖ ٍإشدددو     

(EGX30        ثظدد٘هح ٍٝ٘ٞددخ؛ ٗعدد٘ك رغٞددو ٍدديجٜ فددٜ  ددٌٞ أٍددوبه الأٍددٌٖ ثوددل عب ؾددخ )

(Covid-19 ن ٍَب ٝله هيٚ ٗع٘ك)   رأصٞو ٍيجٜ ىٖب هيٚ أٍوبه الأٌٍٖ ٍقبهّدخ ثدبى زوح

ٍدوح ٍقبهّددخ   52اىزدٜ رَددجقٖبن فقدل ثيددم ٍقدلاه الاّق ددبع ثَزٍ٘دؾ الأٍددوبه ثَدب ٝوددبكه      

 ث زوح  جو اىغب ؾخ.



 هثؾٞخ الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد اىزْجإ ثأٍوبه الأٌٍٖ ٍِ فلاه رأصٞو ٍؾلكاد
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ّلوفا ىيزنثنة فٜ أٍوبه أٌٍٖ اىشومبد اىَقٞدلح ثَد٘ق الأٗهاق اىَبىٞدخ ٗرأصوٕدب     

ٞدخن ّٗلدوفا لاهزجدبه اىزْجدإ ٍدِ الأكٗاد      اىقبهعاىَؾدلكاد  بىَؾلكاد اىلافيٞخ أٗ ثٍ٘ا  

اىزٜ رغنة الاّزجدبٓ لأّٖدب ردزَنِ ٍدِ ئهـدب  رْجدإ ثؾبىدخ ثٞبّدبد ٍَدزقجيٞخ ٍوزَدلح هيدٚ            

تأثُر يحذداد رثحُخ الأسهى ثُبٌ تتدسذ يشكهخ انجحث انحبنٍ فثٞبّبد ٍبثقخ ٗؽبىٞخن 

الأسؤؤبنُت  يؤؤٍ خؤؤلال ااػتًؤؤبد ػهؤؤً أسؤؤؼبر الأسؤؤهى وانتُجؤؤإ ثأسؤؤؼبر تهؤؤ  الأسؤؤهى ػهؤؤً

ن ىلاٍزغبثخ ىؾبعخ اىشومبد انحذَثخ نتحهُم انجُبَبد )يتًثهخ فٍ انتُقُت فٍ انجُبَبد(

ثشنو هبً ٗاىشومبد اىَقٞلح فٜ اىج٘هطخ اىَظدوٝخ ٍؾدو اىلهاٍدخ ثشدنو فدبص ئىدٚ       

اىزودددو  هيدددٚ ريدددل اىو٘اٍدددو ٗفٖدددٌ مٞ ٞدددخ اىزوبٍدددو ٍوٖدددبن ؽزدددٚ رَدددزـٞن اىشدددومبد     

َخ اىشدومبد الأفدوٙ فدٜ ّ دٌ اىقـدبمن ٗاىؾ دبف هيدٚ        الاٍزَواهٝخ فٜ أٍ٘ا ٖب ٍْٗبف

ن ثدو أٝؼفدب ٍدوفٞب ّؾد٘ رؾقٞد  اىَْد٘ن فبطدخ فدٜ كدو َّد٘مط َٝنْٖدب ٍدِ اىزْجدإ              ٍنبّزٖب

يؤؤٍ ثؤؤى تتدسؤؤذ يشؤؤكهخ انجحؤؤث فؤؤٍ     ن ٗثبىو٘اٍددو اىزددٜ  ددل رددإصو هيددٚ أٍددوبه أٍددَٖٖب     

 د انتبنُخ:انتسبؤا

اىشددومبد  اىلافيٞددخ هيددٚ أٍددوبه أٍددٌٖ ىَؾددلكاد هثؾٞددخ الأٍددٌٖٕددو ٝ٘عددل رددأصٞو  -0/5

 ؟اىَقٞلح ثبىج٘هطخ اىَظوٝخ

ٌ   ٕو ٝ٘عل رأصٞو  -0/0 ٌ     ىَؾدلكاد هثؾٞدخ الأٍدٖ اىشدومبد   اىقبهعٞدخ هيدٚ أٍدوبه أٍدٖ

 ؟اىَقٞلح ثبىج٘هطخ اىَظوٝخ

 أٍددٌٖٕددو َٝددٌٖ اٍددزقلاً اىزْقٞددت فددٜ اىجٞبّددبد فددٜ رؾَددِٞ ك ددخ اىزْجددإ ثأٍددوبه       -0/4

 ىَظوٝخ؟اىشومبد اىَقٞلح ثبىج٘هطخ ا

 :َب ٝيٜرزَضو إٔلا  اىجؾش فٞ  

ٌ   اىلافيٞخ  ٍؾلكاد هثؾٞخ الأٌٍٖرأصٞو   ٞبً -4/5 اىشدومبد اىَقٞدلح    هيدٚ أٍدوبه أٍدٖ

 .ثبىج٘هطخ اىَظوٝخ

اىشدومبد اىَقٞدلح    اىقبهعٞخ هيٚ أٍوبه أٌٍٖ ٍؾلكاد هثؾٞخ الأٌٍٖرأصٞو   ٞبً -4/0

 ثبىج٘هطخ اىَظوٝخ.

ٌ رقلٌٝ ٍدلفو ٍقزدوػ ىيزْجدإ ثأٍدوبه      -4/4 اىشدومبد اىَقٞدلح ثبىج٘هطدخ اىَظدوٝخ      أٍدٖ

 ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد.



 0202ئثوٝو    –هلك فبص  –ٍغيخ اىشوٗق ىيويً٘ اىزغبهٝخ 
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 :الأهًُخ انؼهًُخ -2/2

اىجدبهىح   اىَ٘ػد٘هبد اىزومٞي هيٚ ئؽلٙ  ٍِالإَٔٞخ اىويَٞخ ىٖنا اىجؾش رْجن  (5)

َّدٜ     اىَبهن ٍٗؾبٗىخ رؾقٞد   ٍٞلاُ فٜ ٍٞبكِٝ الا زظبك ٗ رنبٍدو ثدِٞ اىَدْٖظ اىن

ُٝؼب  ئىٚ مىلن اىز٘طدٞخ ثبلاٍدزْبك ئىدٚ أكٗاد     نٗاىَي٘مٜ فٜ ٍغبه اىزَ٘ٝو

رؾيٞددو أمضددو ٍوّٗددخن ٍَددب َٝددٌٖ فددٜ رؾَددِٞ فبهيٞددخ هَيٞددبد ارقددبم اىقددواهاد     

 خ.الاٍزضَبهٝ

اىَددإصوح هيددٚ أٍددوبه الأٍددٌٖن فبطددخ فددٜ كددو      اىو٘اٍددوٍؾبٗىددخ رؾلٝددل إٔددٌ   (0)

   ٕ َٜٞ ٍ٘ؽددل ٝؾددلك اىَزغٞددواد اىَبىٞددخ اىؾبمَددخ     طددو٘ثخ اىقددوٗط ثاؿددبه ٍ ددب

 .ٗاىَإصوح هيٚ أٍوبه الأٌٍٖ

أٍوبه الأٌٍٖن ىي٘ ٘  هيدٚ ٍدلٙ افدزلا     ثالاهزَبك هيٚ أمضو ٍِ أكاح ىيزْجإ  (4)

 اىْزب ظن رجوفب لافزلا  الأكاح اىََزقلٍخ.

 الأهًُخ انؼًهُخ: -2/0

ٍدِ  فدٜ اىجٞبّدبد   ثظ٘هح ٗاػؾخ  وٞو اىلبٕوحاٍزقلاص الأَّبؽ ٗاىولا بد  (5)

الاٍز بكح ثأٍبىٞت اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبدن ٗاىزَنِ ٍِ اىزْجإ ثؾومخ أٍوبه فلاه 

 الأٌٍٖ اىََزقجيٞخ.

الاٍز بكح ٍِ ّزب ظ اىجؾش فٜ فٌٖ اىولا خ ثِٞ ٍؾلكاد هثؾٞخ الأٍدٌٖ ٗأٍدوبه    (0)

ََنِدِ اىََدزضَوِٝ ٍدِ ارقدبم            الأٌٍٖ ٗاىزنثدنة فدٜ ريدل الأٍدوبهن الأٍدو اىدنٛ ُٝ

 أمضو ك خ ٍِ ؽٞش اىشوا  أٗ اىجٞن أٗ الاؽز بف ثزيل الأٌٍٖ.  واهاد

  

ٌ   ىَؾلكاد هثؾٞخ الأٌٍٖٝ٘عل رأصٞو  -2/5 اىشدومبد اىَقٞدلح    اىلافيٞخ هيٚ أٍدوبه أٍدٖ

 .ثبىج٘هطخ اىَظوٝخ

اىشومبد اىَقٞلح  اىقبهعٞخ هيٚ أٍوبه أٌٍٖ ىَؾلكاد هثؾٞخ الأٌٍٖٝ٘عل رأصٞو  -2/0

 .ٝخثبىج٘هطخ اىَظو



 هثؾٞخ الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد اىزْجإ ثأٍوبه الأٌٍٖ ٍِ فلاه رأصٞو ٍؾلكاد
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اىشدومبد   أٍدٌٖ ٌَٖٝ اٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد فٜ رؾَِٞ ك خ اىزْجدإ ثأٍدوبه    -2/4

 اىَقٞلح ثبىج٘هطخ اىَظوٝخ.

 فٜ ػ٘  ٍشنيخ اىجؾشن ٍٗوفٞب ّؾ٘ رؾقٞ  إٔلافٔن  

ٗافزجبه فوٗػٔ ٍِ اىَْل٘ه اى٘ط ٜ ٗاىزؾيٞيٜن فقل اهزَلد اىجبؽضخ هيٚ 

 موٍ ٍِ اىَْٖغِٞ الاٍزقوا ٜ ٗالاٍزْجبؿٜن ٗمىل هيٚ اىْؾ٘ اىزبىٜ: 

ردددٌ الاٍدددزوبّخ ثبىجٞبّدددبد اىددد٘اهكح فدددٜ اىنزدددت ٗاىدددلٗهٝبد  انًؤؤؤُهح ااسؤؤؤتقرا ٍ: -2/5

ن ٗاىزقيجبد اىَدإصوح هيدٚ   ٌٍٍٖؾلكاد هثؾٞخ الأٌٍٖن أٍوبه الأ ٗاىوٍب و اىزٜ رْبٗىذ

 اىلهاٍبد اىَزويقخ ثبىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد.أٍوبه الأٌٍٖن ٗ

2/0-  ٍ : ٗفقفدب ىٖدنا اىَدْٖظ فقدل إزَدذ اىجبؽضدخ ثزقدلٌٝ ٍدلفو ٍقزدوػ          انًُهح ااسؤتُجبط

َٝبٌٕ فٜ اىزْجإ ثأٍدوبه الأٍدٌٖن ثبلاهزَدبك هيدٚ اىزْقٞدت فدٜ اىجٞبّدبد مأؽدل الأٍدبىٞت          

اىجٞبّبدن ٗمىل ىَؾبٗىدخ اى٘ د٘  هيدٚ اىـدوق اىَضيدٚ ىيزْجدإ ثأٍدوبه        اىؾلٝضخ فٜ رؾيٞو 

الأٌٍٖن ثَب ٌَٖٝ فٜ رويٝدي اىَ٘ دف اىَد٘ ٜ ىيشدومبدن ثبلإػدبفخ ئىدٚ اىََدبَٕخ فدٜ         

 اىقواه الاٍزضَبهٛ ىيََبَِٕٞ اىؾبىِٞٞ ٗاىَورقجِٞ.

فٜ ػ٘  ٍشنيخ اىجؾشن ٍٗوفٞب ّؾ٘ رؾقٞ  إٔلافٔن رٌ   

 رقٌَٞ ٕنا اىجؾش هيٚ اىْؾ٘ اىزبىٜ:

 .أٗلاف: الإؿبه اىوبً ىيجؾش 

  زؾيٞو اىجٞبّبد.ىٍبىٞت اىؾلٝضخ الأصبّفٞب: اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد مأؽل 

 الأٌٍٖ. ىَؾلكاد هثؾٞخالإؿبه اىَ بَٕٜٞ : صبىضفب 

  :ثأٍوبه الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد.رقلٌٝ ٍلفو ٍقزوػ ىيزْجإ هاثوفب 

 .فَب: اىْزب ظ ٗاىز٘طٞبد اىجؾضٞخ  فبٍ
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ُ ب  :تحهُم انجُبَبدنانحذَثخ  سبنُتالأ: انتُقُت فٍ انجُبَبد كأحذ ثبَ

ٜ  اىزْقٞدت  ٍظدـيؼ  كٖدو (: Data Mining) –انتُقُت فؤٍ انجُبَؤبد    ٜ  اىجٞبّدبد  فد  فد

 رووٝ ددبد هددلح ثددِٞ ٝغَددن ٕٗدد٘ ٍظددـيؼ  اىَددزْٞٞبدن ٍْزظددف فددٜ اىَزؾددلح اى٘لاٝددبد

اٟىٜ  ٗاىزويٌ ٗاىنمب  الاطـْبهٜ اىجٞبّبد ٗ بهلح اىَويٍ٘بد ٗرنْ٘ى٘عٞب ىلإؽظب اد

(ن ٗٝوو  ثأّٔ هَيٞخ رؾيٞو ٍغَ٘هخ مجٞوح ٍِ اىجٞبّبد ثٖل  ئٝغبك 0200)اىْق٘كٛن 

هرٔ فٜ  ٘اهل َّٗبمط َٝنِ أُ رَزقلً فٜ ٍَبهلح ٍزقنٛ اىقواهادن ثبلإػبفخ ئىٚ  ل

 هددِ اىزْقٞددت رقْٞددخ ىقٞددبً ّٗلددوان (Papík& Papíková, 2022) هَيٞددبد اىزْجددإ 

ِ  ىيزأمدل  ٗاىو بثدخ  ىيدْلٌ  شبٍو ثبفزجبه اىجٞبّبد ٌ   َٝنْٖدب  اىشدومخ  أُ ٍد  ٍبىٞدخ  ئّزدبط  د٘ا 

 روزَدل  اىزقْٞدخن ؽٞدش   ٕنٓ إَٔٞخ ىاكد اىَبىٞخ اىَويٍ٘بد ىيٝبكح ّٗزٞغخ ٗطبك خن هبكىخ

 ثٞبّددبد رغَٞددن ٍددِ ىلاٍددز بكح اىَبىٞددخ اىَويٍ٘ددبد ّلددٌ هيددٜ اىجٞبّددبد هددِ رقْٞددخ اىزْقٞددت

ٜ   مَدب  اىقواهن ىَزقنٛ ٍويٍ٘بد ر٘فو صٌ ثن ب ح ٍِٗ اىَبىٞخ اىَوبٍلاد  ٍَٖدخ  رَدبٌٕ فد

(ن Gao, 2022 ;0204)هيددٜن اىَقزي ددخ  اىَبىٞددخ ٗثٞددبُ رددأصٞواد اىَزغٞددواد   اىزْجددإ

ٗٝز٘ دف افزٞدبه الأكاح اىَْبٍدجخ هيدٚ      ر٘عل أكٗاد هلٝلح ىزقْٞبد اىزْقٞت فٜ اىجٞبّدبد ٗ

( Dunham, 2003ؽغددٌ اىجٞبّددبدن ٗؿجٞوددخ اىجٞبّددبد اىزددٜ رددٌ كهاٍددزٖبن ٗطددْف )     

 اىزْقٞدت فدٜ اىجٞبّددبد ئىدٚ فئزددِٞ أٍبٍدٞزِٞ َٕٗددب: اىَْدبمط اىزْجإٝددخن ٗاىَْدبمط اى٘طدد ٞخ      

 َٗٝنِ هوػَٖب فَٞب ٝيٜ:

 (2شنو ه ٌ )

 

 

 

 

 

 

 

 (Dunham, 2003اىَظله: )

  

 انتُقُت فٍ انجُبَبد

 انىصفُخانًُبرج  انتُجإَخانًُبرج 

تحهُم انسلاسم  ااَحذار انتاُُف

 انسيُُخ
اكتشبف  انتُجإ

 انتسهسم

قىاػذ 

 اارتجبط
 انؼُقذح انتهخُص



 هثؾٞخ الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد اىزْجإ ثأٍوبه الأٌٍٖ ٍِ فلاه رأصٞو ٍؾلكاد
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 (2خذول رقى )

 تاُُف ًَبرج انتُقُت فٍ انجُبَبد

 تصُٛف ًَبرد انتُمٛب فٙ انبٛبَبث

: ْٕٔ انًُٕرد انز٘ ٚستخذو انُتبئذ انًؼشٔفت Predictive Modelأٔلًا: انًُٕرد انتُبؤ٘: 

ٔٚمصذ ، (4242انًستُبغت يٍ انبٛبَبث انًختهفت لأرم انتُبؤ بمٛى لاصمت نهبٛبَبث )انشٕسٖ، انغُذٔس، 
نهتُبؤ بًب ٚضذث فٕٓ ٚمٕو ببستخذاو انًؼهٕيبث انمذًٚت ، انًؼغٛبث خلالبّ إٚزبد أفضم انتُبؤاث يٍ 

 (: Popov et al., 2020) فٙ انًستمبم

 انتصُٛف 10

ٝرٌ ذسذٝذ الأطْاف قثو فسض اىثٞاّاخ ٗٝرٌ ذظْٞف اىثٞاّاخ تْاءً ػيٚ اىخظائض 
 ظْٞف فَٞا ٝيٜ:رخـ٘اخ اى(، َٗٝنِ ػشع 2222)اىْق٘دٛ،  اىَشرشمح ىٖا

  ٍغثقًا.تْاء َّ٘رج ٝظف ٍدَ٘ػح ٍِ أطْاف اىثٞاّاخ ٝرٌ اىرسذٝذ ىٖا 
 .ذسذٝذ مو عدو أٗ طْف ت٘اعـح ٗازذ ٍِ اىظفاخ ذغَٚ ٍؤشش اىظْف 
 .تْاء َّ٘رج ٍِ فٌٖ ٍٗؼشفح ٍدَ٘ػاخ اىرذسٝة 
  ،فسض اىَْ٘رج ٍِ خلاه ٍدَ٘ػاخ تٞاّاخ اىفسض. )اىش٘سٙ، اىغْذٗس

2222.) 

 الاَضذاس 40

ّسذاس ٕ٘ ذقْٞح ذغَر ترسيٞو اىثٞاّاخ ى٘طف اىؼلاقح تِٞ ٍرغٞشِٝ أٗ أمثش، إُ الا
ٝفرشع أُ ذ٘ػغ اىثٞاّاخ تْ٘ع ٍؼشٗف ٍِ اىذٗاه ٍِٗ ثٌ ٝرٌ ذسذٝذ أفؼو داىح 

(، إُ الاّسذاس ٝقً٘ ػيٚ ذسيٞو اىثٞاّاخ Popov et al., 2020ىيثٞاّاخ اىَؼـاج )

ى٘طف اىؼلاقح تِٞ ٍرغٞش أٗ أمثش، ٗالاّسذاس ٝسذد ّ٘ع ٍؼِٞ ٍِ اىذٗاه ثٌ ٝقً٘ ترسذٝذ 
خ إرا ماّد ٕزٓ اىثٞاّاخ ذؼثش ػِ ػلاقح خـٞح تِٞ ٍرغٞشِٝ أٗ أفؼو داىح ٍؼـاج ىيثٞاّا

أمثش، فاىَؼادىح اىخـٞح اىرٜ ذؼثش ػِ أزذ اىَرغٞشِٝ تذلاىح اىَرغٞش الأخش ذغَٚ ٍؼادىح 
الاّسذاس اىخـٚ ٖٗٝذف الاّسذاس إىٚ اىرْثؤ ٗذغرخذً َّارج الاّسذاس ىيرأمٞذ ٗالاثثاخ 

 (.2222)اىش٘سٙ، اىغْذٗس، 

تضهٛللللللللللم  60
انسلاسللللللللم 

 انضيُٛت 

ذْرح ذسيٞلًا ٍفٞذًا لأّٔ ذرٌ ٍشإذج عي٘ك اىثٞاّاخ ٗ ،ٍشإذج اىثٞاّاخ ػثش اىضٍِ ٝرٌ ٍِ خلاىٖا
ُ اىٖذف ٍِ دساعح اىغيغيح اىضٍْٞح إ (،Popov et al., 2020) ػثش اىضٍِ تشنو أعاعٜ

ا فٜ فرشج ٍِ اىضٍِ، ٗذسيٞيٖا ٕ٘ اىرؼشف ػيٚ اىرغٞشاخ اىرٜ ذـشأ ػيٚ اىظإشج اىرٜ ذَثيٖ
ثٌ ذسيٞو أعثاتٖا ّٗرائدٖا زرٚ َٝنِ اعرخذاٍٖا ىيرقذٝش ٗاىرْثؤ تاىَغرقو، ٗىيرْثؤ تغي٘ك ٍغاس 
الاذدآ اىؼاً ىيظإشج فٜ اىَغرقثو ٝدة اعرخذاً أزذ ٍْسْٞاخ ىَْ٘ اىَؼثش ػْٖا تؼلاقح 

ؼذه َّ٘ اىغيغيح سٝاػٞح أٗ َّ٘رج سٝاػٜ ٗتاعرخذاً ٕزا اىَْ٘رج اىشٝاػٜ َٝنِ ذسذٝذ ٍ
اىضٍْٞح ٍ٘ػ٘ع اىذساعح ٗذسذٝذ الاذدآ اىؼاً ىٖزٓ اىغيغيح، ٗذسذٝذ اىقَٞح اىرٜ َٝنِ أُ 

 (2202)فر٘ذ، ٍسَ٘د، ٝظو إىٖٞا ٕزٓ الاذدآ فٜ اىَغرقثو. 

 انتُبؤ  20

 (، ٝؼذ2222ٝشمض اىرْثؤ ػيٚ إٝداد قَٞح سقَٞح ٍغرقثيٞح أٗ قَٞح غٞش سقَٞح )ػيٜ، 
 َٝنِ فئّٔ ٍغضٙ، ىزا إػـاء ٍِ ذرَنِ لأّٖا الاّرثآ ذدزب اىرٜ الأدٗاخ ٍِ اىرْثؤ
 ػيٚ ٍؼرَذج تٞاّاخ ٍغرقثيٞح تساىح ذْثؤ مأّٖا تٞاّاخ ذْقٞة ٍِ ذـثٞقاخ اىؼذٝذ إىٚ اىْظش
 (.2222ٗزاىٞح )اىْق٘دٛ،  عاتقح تٞاّاخ

: ٚستخذو ْزا انًُٕرد لاستكشبف خصبئص انبٛبَبث انتٙ ٚتى Descriptive Modelحبًَٛب: انتُمٛب انٕصفٙ 

دساستٓب لإَتبد يؼهٕيبث رذٚذة بُبء ػهٗ انًؼهٕيبث انًٕرٕدة داخم انبٛبَبث انًستخذيت فٙ ػًهٛت انتُمٛب 
ػٍ ٔصف ٔتصُٛف نهبٛبَبث انًتبصت صسب تٕارذْب  ٚؼبش(، ْٕ انًُٕرد انز٘ 4242)انشٕسٖ، انغُذٔس، 

ػٍ عشٚك انتفبػم انغبٛؼٙ نكٙ ٚتى تٕضٛش ْزِ انبٛبَبث، كًب ٚؼتًذ ػهٗ إػبدة تُظٛى  لت بًُٛٓبلأانؼ

 (: Popov et al., 2020)انًُبرد انًٕرٕدة بٓب  لاستخشادانبٛبَبث ٔانبضج فٙ داخهٓب 
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 تصُٛف ًَبرد انتُمٛب فٙ انبٛبَبث

 انؼُمذة 10

اىؼْقذج ذؼَو ػِ ؿشٝق ُ إ(، 2202ػَيٞح ذْظٌٞ اىثٞاّاخ فٜ أطْاف )ػيٜ ٗآخشُٗ، 
اىنثٞشج إىٚ ٍداٍٞغ فشػٞح ثٌ ذقً٘ تردَٞغ اىثٞاّاخ اىرٜ ذرشاتٔ فٜ ذقغٌٞ اىثٞاّاخ 

اىخظائض اىَرشاتٖح ٍؼا فٜ ػْاقٞذ اػرَاد ػيٚ قٞاط اىَغافح تٌْٖٞ، ٗاىٖذف ٍِ ػَيٞح 
اىردَٞغ ٕ٘ تْاء َّ٘رج ٗطفٜ ٝغٖو فٌٖ ٗذسيٞو اىَْ٘رج اىنيٚ ٗٝؤدٙ فٜ اىْٖاٝح إىٚ 

س ٗٝرٌ ذسذٝذ اىثٞاّاخ فٜ ٍداٍٞغ تْاء ػيٚ اى٘ط٘ه إىٚ ّرائح ٍفٞذج ىَرخزٛ اىقشا
اشرشاك ذيل اىثٞاّاخ فٜ خظائض ٍرشاتٖح ػيٚ ػنظ اىرظْٞف ٗاىزٛ ٝقً٘ ٝ٘ػغ 
اىثٞاّاخ فٜ شنو اطْاف ٗاقغاً، ٗاىؼْق٘د ٕ٘ خَغ اىثٞاّاخ اىَرشاتٖح فَٞا تٌْٖٞ ٗغٞش 

 (.2222اىَرشاتٖح ٗاىرٜ ذغَٚ ػْاقٞذ أخشٙ )اىش٘سٙ، اىغْذٗس، 

 انتهخٛص  40

أٗ اىؼٍَ٘ٞح  "، ذؼشٝفٖاCharacterization ٗٝغَٚ أٝؼاً تاىََٞضاخ أٗ اىخ٘اص "

"Generalization َٜٗٝنِ ػيٚ أّٖا ٗطف اىخظائض اىؼاٍح ىيَْارج )ػي ،"

(، ٗٝشٞش اىريخٞض إىٚ أعاىٞة ذفرٞد مرو اىثٞاّاخ اىنثٞشج إىٚ ٍقاٝٞظ 2202ٗآخشُٗ، 
ُ ذ٘فش اىثٞاّاخ اىظغٞشج ٗطفًا دقٞقًا ٗمًَٞا ٍ٘خضج أٗ إىٚ تٞاّاخ أطغش تششؽ أ

ىيَرغٞشاخ ٗػلاقرٖا تثؼؼٖا اىثؼغ ٍثو: اىَر٘عـاخ، اىَداٍٞغ، الإزظائٞاخ اى٘طفٞح 
اىرٜ ذرؼَِ ٍقاٝٞظ اىْضػح اىَشمضٝح ٍثو اىَر٘عؾ اىسغاتٜ، اى٘عٞؾ، اىَْ٘اه، 

 (.2202ٍٗقاٝٞظ اىرشرد ٍقو الاّسشاف اىَؼٞاسٛ )فر٘ذ، ٍسَ٘د، 

لٕاػلللللللللذ   60
 الاستببط 

إُ ذسيٞو اىشتؾ ٝشٞش تظ٘سج تذٝيح إىٚ ذسيٞو اىؼلاقح لامرشاف ٍا ٕ٘ اىشٜء اىَششك 
 (2202تِٞ اىثٞاّاخ. )ػيٜ ٗآخشُٗ، 

 انًشئٛت  20
إُ ٍشئٞح اىْرائح ٝنُ٘ ٍغاػذاً فٜ ذغٖٞو ٍلازظاخ ٍخشخاخ خ٘اسصٍٞاخ ذْقٞة 

 (2202اىثٞاّاخ ٗفَٖٖا. )ػيٜ ٗآخشُٗ، 

اكتشلللللبف  20
 م انتسهس

إُ ذسيٞو أٗ امرشاف اىرغيغو ٝغرخذً ىرسذٝذ أَّاؽ ٍرغيغيح فٜ اىثٞاّاخ ٕٗزٓ الأَّاؽ 
 (2202ٍؼرَذج ػيٚ ذغيغو صٍِ اىرأثٞشاخ. )ػيٜ ٗآخشُٗ، 

ثؼض يٍ  وتُطىٌ تقُُخ انتُقُت فٍ انجُبَبد ػهً ػذح أسبنُت، وًَكٍ ػرض

)وهؤؤى يؤؤب َتُبسؤؤت يؤؤغ أسؤؤبنُت انتُقُؤؤت فؤؤٍ انجُبَؤؤبد انًسؤؤتخذيخ فؤؤٍ ػًهُؤؤبد انتُجؤؤإ  

 :طجُؼخ انجحث انحبنٍ( فًُب َهٍ

َٝزقلً الاّؾلاه فدٜ اىزْجدإ ثدبىقٌٞ اىغلٝدلح ثبلاهزَدبك هيدٚ        ااَحذار انهىخُستٍ: -0/2

اىقٌٞ اىَ٘ع٘كح ثبى وون َٗٝزقلً الاّؾلاه اىي٘عَٞزٜ فٜ اىؾبلاد اىَوقلح اىزدٜ ٝظدوت   

 ن(0252ٍزوددلكح )ٍددؾُْ٘ن   اىزْجددإ ثٖددب لأّٖددب روزَددل هيددٚ ر ددبهلاد ٍوقددلح ىَزغٞددواد     

أشددبهد اىولٝددل ٍددِ اىلهاٍددبد ئىددٚ اٍددزقلاً الاّؾددلاه اىي٘عَٞددزٜ فددٜ اىزْجددإ؛ فَددِ         ٗ

اىلهاٍبد ٍِ اهزَل هيٞٔ ىيزْجإ ثأفؼو ٍؾ لدخ ٍدِ الأٗهاق اىَبىٞدخ اىزدٜ رؾقد  أهيدٚ       

(ن ٗاىزْجددإ Hargreaves et al., 2013هثؾٞددخ ٍَنْددخ ٍددن أ ددو ٍقددبؿو ٍَنْددخ )   

(ن Ali et al., 2018)(ن ٗاىزْجدإ ثدأكا  الأٍدٌٖ    0252)هجٞدل اللهن  ثبىزنبىٞف اىظْبهٞخ 

ٗاىزْجإ ثبىوغي اىَبىٜ ٗرأصٞوٓ هيٚ هثؾٞخ اىٌَٖ فدٜ اىشدومبد اىَلهعدخ فدٜ اىج٘هطدخ      

 (0200) بثٞو ٗآفوُٗن (ن ٗاىزْجإ ثبى َبك اىَبىٜ 0200)ٍؾَل ٗآفوُٗن 



 هثؾٞخ الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد اىزْجإ ثأٍوبه الأٌٍٖ ٍِ فلاه رأصٞو ٍؾلكاد

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

452 

ٍظََٔ رشجٔ ؿوٝقدخ   هجبهح هِ رقْٞبد ؽَبثٞخ انشجكبد انؼاجُخ ااصطُبػُخ: -0/0

 ّد٘م  هَو اىوقو اىجشوٛ لأكا  هَيٞخ ٍوْٞخ ٍِ فلاه هَيٞبد ٍوبىغخ ػقَخن ٗروزجدو 

ٜ  أّ٘ام اىنمب  ٍِ ٜ  الاطدـْبه ِ  هجدبهح  فٖد ٜ  َّد٘مط  هد ٌ  هٝبػد ٜ   دب  ً  هيد  هدلك  أٍدب

ٜ  اىزدواثؾ  شدلٝلح  اىَوبىغخ ٍِ هْبطو مجٞو ً  ؽٞدش  اىوظدجٞخن  اىقلاٝدب  رَدَ  ٕدنٓ  رَدزقل

ٜ  ىيزودو   فٖدٜ ٍ ٞدلح   اىَْـقدٜن  اىز نٞو اىزقْٞخ ٜ  الأَّدبؽ  هيد  هْدلٍب  فبطدخ  اىجٞبّدبد  فد

فَب مارفٞب رَزيل ٗاىََزقيخ ٍوقلن مَب أّٖب اىزبثوخ اىَزغٞواد ثِٞ اىولا بد شنو ٝنُ٘  رْلٞ

 اىقـٞخن مَب وٞو اىجٞبّبد ٍوبىغخ أٍبٍٜ فٜ ثشنو رَزقلً ؽٞش ىيزنٞٞفن ٗ بثو عٞلفا

ٌ  فظب ض رويٌ هيٚ  بكهٓ رنُ٘ أّٖب ِ  اىَبىٞدخ  اىقد٘ا  ٌ  ٍٗد  مبّدذ  ئما ٍووفدخ  رَدزـٞن  صد

 الأَّددبؽ ٗامزشددب  اىَقيّددخ ثبىجٞبّددبد اىغلٝددلح اىَويٍ٘ددبد ؿوٝدد  ٍقبهّددخ هددِ اؽزٞبىٞددخ

 ثزقٞددٌٞ اىوظددجٞخ اىشددجنبد رقددً٘ مىددل اىنجٞددوحن ٗثوددل  اىجٞبّددبد ٍغَ٘هددخ كافددو اىَق ٞددخ

ٚ  كفدبه ثٞبّدبد الإ  ٝظدْف  ٍزَٞدي  ٍدي٘ك  َّدؾ  لإّشدب   اى وكٝخ اىجٞبّبد ئشبهاد  أّٖدب  هيد

اىق٘ا ٌ  فٜ وش ٗع٘ك هِ ىينشف اىْبرظ اىَْؾ ثزـجٞ  رقً٘ صٌ اؽزٞبىٞخ وٞو أٗ اؽزٞبىٞخ

ن ٗرَزقلً اىشجنبد اىوظجٞخ ثشنو ه َٞدٜ فدٜ امزشدب  ريٗٝدو     (0204اىَبىٞخ )هيٜن 

ٗوش اىشومبدن ٗٝ ؼو ٍولٌ اىجدبؽضِٞ اٍدزقلاً اىشدجنبد اىوظدجٞخ      ثـب بد الا زَبُ

ٍدِ الأٍدبىٞت )هجٞدل اللهن     أثؾبصٌٖ لأّٖدب رد٘فو رْجدإاد أمضدو ك دخ ٍدِ وٞوٕدب       هْل ئعوا  

أشبهد اىولٝل ٍِ اىلهاٍدبد ئىدٚ اٍدزقلاً اىشدجنبد اىوظدجٞخ الاطدـْبهٞخ       ٗ ن(0252

 ,.Tjung et alفدٜ اىزْجدإ؛ فَدِ اىلهاٍدبد ٍدِ اهزَدل هيٞدٔ ىيزْجدإ ثأٍدوبه الأٍدٌٖ )          

ىٞخ اىزٜ رؾق  أهيٚ هثؾٞخ ٍَنْخ ٍدن  ن ٗاىزْجإ ثأفؼو ٍؾ لخ ٍِ الأٗهاق اىَب(2010

(ن ٗاىزْجددإ ثبىزنددبىٞف اىظددْبهٞخ Hargreaves et al., 2013أ ددو ٍقددبؿو ٍَنْددخ )

ن ٗاىزْجددإ (0204(ن ٗاىزْجددإ ثزوضددو اىقددوٗع اىَظددوفٞخ )اىغجٞيددٜن   0252)هجٞددل اللهن 

 (.0204ثوأٛ اىَواعن ٗأصوٕب هيٚ هلاىخ اىق٘ا ٌ اىَبىٞخ )هيٜن 

ٕ٘ ٍلفو رظْٞ ٜ ٝوزَل هيدٚ اىزشدبثٔ؛ ؽٞدش روزَدل هيدٚ ر٘ىٞ دخ       اندبر الأقرة:  -0/3

رول رقْٞخ رؾيٞدو اىغدبه الأ دوة    ٗ نصٌ ٝزٌ رظْٞف مو ٍغو ٍِ اى ئبد اىزٜ رشجٔ ٍغون

شدب وخ الاٍدزقلاً ىزؾلٝدل اىزْلددٌٞ اىَندبّٜ ؽٞدش رقدٌٞ اىََددبفخ اى بطديخ ثدِٞ مدو ّقـددخ          

عَٞن اىْقدبؽ )ٍودله اىزجبهدل(     ٗأ وة عبه ىٖبن ٗهيٚ أٍبً ٍوله اىََبفخ اى بطيخ ثِٞ

َٝنِ ريقٞض ٗ ن(0252)هجٞل اللهن  رزٌ اىَقبهّخ ثبٍزقلاً ر٘ىٝوبد ث٘اٍُ٘ اىوش٘ا ٞخ

فنوح هَو ؿوٝقخ اىغبه الأ وة ثأُ ؽو اىَشنلاد اىغلٝلح ٝنُ٘ هِ ؿوٝد  ٍلاؽلدخ   

أشبهد اىولٝل ٍِ ٗ ن(0252ؽي٘ه اىَشنلاد اىَشبثٖخ ٗاىزٜ رٌ ؽيٖب ٍَجقفب )ٍؾُْ٘ن 
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لهاٍبد ئىٚ اٍزقلاً اىغبه الأ وة فٜ اىزْجإ؛ فَِ اىلهاٍدبد ٍدِ اهزَدل هيٞدٔ ىيزْجدإ      اى

ثزوضو اىقوٗع اىَظدوفٞخ )اىغجٞيدٜن    (ن ٗاىزْجإ0200) بثٞو ٗآفوُٗن ثبى َبك اىَبىٜ 

0204.) 

ٌ  ٝودو  انشجكخ انجبَسَخ:  -0/2  اىجٞبّٞدخ؛  الاؽزَدبلاد  شدجنبد  أٗ اىَدججٞخ  اىشدجنبد  ثبٍد

ٜ  ثوٌٍ رَضو ؽٞش اىظ بدن ٍِ فوهٞخ ٍغَ٘هبدثزَضٞو  رقً٘ فٖٜ ٔ  ثٞدبّ  ٗرَضدو  ٍ٘عد

ٝددزٌ و (ن0204ٍَددزقلاف )هيددٜن  مددو ٍددٌٖ اؽزَددبلاف َٗٝضددو فبطددٞخ اىوٍددٌ فددٜ هقددلح مددو

      ٜ روزَدل  ن اٍزقلاٍٖب مَظْف اؽزَبىٜ ثَٞؾ ٝوزَدل هيدٚ  بهدلح ثٞٞدي ىلاؽزَدبه اىشدوؿ

أشدبهد  ٗ ن(0252اللهن  )هجٞل خهيٚ افزواػبد ئؽظب ٞخ  ٘ٝخ ىَزغٞواد اىزْجإ اىََزقي

اىولٝل ٍِ اىلهاٍبد ئىٚ اٍزقلاً اىغبه الأ دوة فدٜ اىزْجدإ؛ فَدِ اىلهاٍدبد ٍدِ اهزَدل        

 (.0200) بثٞو ٗآفوُٗن هيٞٔ ىيزْجإ ثبى َبك اىَبىٜ 

ٜ   ىيزظدْٞف  اىشدب وخ  اىزقْٞخ رَضو شدرح انقراراد: -0/9  لامزشدب   ٍْبٍدجخ  ٗاىزْجدإ فٖد

 ؿوففٞب ٗرَضو ٝنُ٘ ٗلا الاَّٞبثٜ اىَقـؾ ٝشجٔ شغوٛ ٕٞنو ٍِ رزنُ٘ ؽٞش اىَووفخ

ُ   ّزدب ظ  اىـوفٞدخ  اىوقدل  ٗرونٌ أمضو أٗ ٗاؽلح ط خ هيٜ افزجبهاد اىوقل  اىقدواهن ٗٝند٘

ِ  اىَغلاد ٍِ ٍغَ٘هخ اىقواهاد شغوح فٜ هقلح مو ؽٞش رقبثو فَٖٖبن اىَٖو ٍِ  ٍد

 عَٞدن  ث٘طدف  اىوقلح ٕنٓ ٗرقً٘ ثبىغنه اىوقلح اىويٞب ٗرََٜ الأطيٞخ اىجٞبّبد ٍغَ٘هخ

ً  ٝؾلس فٖٞب اىزٜ اىوقلح فٖٜ اىَؾلكح اىجٞبّبد ٍغَ٘هخ فٜ اىظ ٘   اىو َٞدٜن  الاّقَدب

ٜ  ٗردله  اىـوفٞدخ  ثبىوقدل  اىَزجقٞدخ  اىوقل ٗرََٜ اىلافيٞخ اىوقل ثبٌٍ اىوقل ٗروو  فئدخ   هيد

 ىيقددٌٞ ٗفقفددب رظددْٞف اىجٞبّددبد ٕدد٘ اىقددواهاد شددغوح أٍددي٘ة ٍددِ اىغددوع ٗٝوددل اىقددواهن

 (.0204رْجإٝخ )هيٜن  ٍزغٞواد هلح ثبٍزقلاً اىَْ ظيخ

 َٝنددِ اىددنٛ الاطددـْبهٜ اىددنمب  فددوٗم أؽددل اٟىددخ رويددٌ أٍددي٘ة ٝوددل تؼهؤؤى اِنؤؤخ: -0/6

 ٍِ ٍوقلح ثوَيٞبد الأٍي٘ة ٕنا ٝقً٘ ؽٞش ثبىنمب  ٍٖبً رزظف أكا  ٍِ اٟىٜ اىؾبٍت

 ؿوٝدد  هددِ ٗمىددل ٍَددجقفب اىق٘اهددل اىَجوٍغددخ ارجددبم ٍددِ ثددللاف اىجٞبّددبد ٍددِ اىددزويٌ فددلاه

 ثشدنو طدؾٞؼن   اىَجوٍغدخ  وٞدو  ثبىْزدب ظ  ٗاىزْجدإ  مَدلفلاد  اىزبهٝقٞدخ  اىجٞبّبد اٍزقلاً

ٜ  اىؾبٍدت  رويٌ هَيٞخ رؾَِٞ هيٜ ٝوَو اٟىٜ اىزويٌ أُ ٍج  ٍَب ٗٝزؼؼ  اهزَدبكفا  اٟىد

 َّدبمط  ثْدب   ؿوٝ  هِ ثشوٝخ ٍَبهلح ثلُٗ أٗ فويفٞب ثوٍغزٔ رزٌ أُ رغبهثٔ ثلُٗ هيٚ

 اىجٞبّددبد ّدد٘م هيددٚ روزَددل اىزددٜ اىَقزي ددخ اىجٞبّددبد ٗاىق٘اهىٍٞددبد ثبٍددزقلاً اٟىددخ رويددٌ

 (.0204ريقب ٜ )هيٜن  ثشنو رْ ٞنٕب َٝنِ اىزٜ اىََٖخ ّٗ٘م



 هثؾٞخ الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد اىزْجإ ثأٍوبه الأٌٍٖ ٍِ فلاه رأصٞو ٍؾلكاد

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

450 

َٝندِ هوػدٖب    نًحذداد رثحُؤخ الأسؤهى )انًتغُؤر انًسؤتقم(:    : الإطبر انًفبهًٍُ ثبنث ب

 ثظ٘هح ٍجَـخ فَٞب ٝيٜ:

 لً ٍ٘ق أث٘ كجدٜ  ر الأسهى(: أسؼب يحذدادانًتغُر انًستقم ) -0/2  

ًن ثٖدل  ر٘هٞدخ   0252ىبٗهاق اىَبىٞخ مزٞت ثوْ٘اُ أٍجبة رقيجبد أٍوبه الأٌٍٖ هبً 

فَٞب  اىَؾلكادٗرضقٞف اىََزضَوِٝ ٗاىَزوبٍيِٞ ٗاىَٖزَِٞ ثبلأٍ٘اق اىَبىٞخ؛ ٗؽلك ريل 

رزوي  ثبىشومخ اىَلهعدخ اىَظدلهح ىبٍدٌٖ     ٍؾلكادا زظبكٝخن صبّفٞب  ٍؾلكادٝيٜ: أٗلاف 

رزويدد  ثبىََددزضَوِٝ ٗاىَزددلاٗىِٞ   ٍؾددلكادٗاىقـددبم اىددنٛ رظددْف فٞددٔ اىشددومخن صبىضفددب    

أفدوٙ ٗٝظدوت ؽظدوٕبن ٗىنْٖدب ٍضدو )اىؾد٘اكس اىـجٞوٞدخ:         ٍؾدلكاد ثبىَ٘قن هاثوفدب  

ٞو اىيلاىه ٗاىجوامِٞن ٗاىؾوٗة ٗالأىٍبد اىَٞبٍٞخ ٗالاػـواثبد اىزٜ ٝنُ٘ ىٖب رأص

فددٜ  ن ٍٗددِ صددٌ َٝنْْددب هيددٚ أكا  اىشددومبد اىَلهعددخ ٗهيددٚ أٍددوبهٕب فددٜ اىج٘هطددبد(   

َٕٗدددب:  اىَؾدددلكاد: ئىدددٚ ّددد٘هِٞ ٍدددِ رقَدددٌٞ ٍؾدددلكاد هثؾٞدددخ الأٍدددٌٖ اىجؾدددش اىؾدددبىٜ

 اىقبهعٞخن َٗٝنِ رْبٗىَٖب مَب ٝيٜ: ٗاىَؾلكاداىلافيٞخن  اىَؾلكاد

اىَدبثقخ فَدزوزَل اىجبؽضدخ    ٍدِ ٍواعودخ اىجبؽضدخ ىيلهاٍدبد     انذاخهُخ:  انًحذداد -0/2/2

 هيٚ ٍؾلكاد هثؾٞخ الأٌٍٖ اىزبىٞخن ّلوفا لار بق اىولٝل ٍِ اىجبؽضِٞ هيٖٞب:

ٕدد٘ أؽددل   (:Return on Assets-ROAيؼؤؤذل انؼب ؤؤذ ػهؤؤً الأصؤؤىل )     (2)

اىَإشددواد اىَبىٞددخ ٗاىددنٛ ٝقددٌٞ ٍددلٙ  ددلهح اىَْشددأح هيددٚ ر٘كٞددف ئعَددبىٜ         

أط٘ىٖب ثٖل  اىؾظ٘ه هيٚ الأهثبػن ؽٞش ٝوجدو هدِ اىوثؾٞدخ اىَزؾققدخ ىندو      

ٍِ أط٘ه اىَْشأحن ٗميَب ىاكد ٕنٓ اىَْجخ ىاكد فوبىٞدخ ٗم دب ح اىَْشدأح     ٔعْٞ

 (.0252فٜ اٍزقلاً أط٘ىٖب )ثشٞون هجبكن 

(: Return on Net Worth – RONWحقؤى  انًهكُؤخ )  انؼب ؤذ ػهؤً     (0)

فٍددب شددبٍلاف ىيوثؾٞددخن لأّٖددب رقددٌٞ اىوب ددل اىَددبىٜ       َٝنددِ اهزجددبه ٕددنٓ اىَْددجخ ٍقٞب

اىَزؾقدد  مَْددجخ ٍئ٘ٝددخ ٍددِ ؽقدد٘ق اىََددبَِٕٞ اىوددبكِٝٞ فددٜ اىشددومخن ٗثبىزددبىٜ  

ٍوله اىوثؼ اىظبفٜ اىدنٛ ٝغْجدٔ اىََدزضَوُٗ ٍدِ اٍدزضَبه أٍد٘اىٌٖن مَدوكٗك        

قبؿو اىزٜ ٝ٘اعٖٖب اىََزضَوُٗ فلاه اٍدزضَبه أٍد٘اىٌٖ فدٜ اىشدومخن     هيٚ اىَ

 (.0200ٗروـٜ ٍإشو عٞل هيٚ م ب ح الإكاهح )اىجشٞزٜن 
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(: Debt on Equity Ration- DERَسجخ انذَىٌ ئنً حقى  انًهكُؤخ )   (3)

رلٖو ٍقلاه اٍزقلاً اىَْشأح ىيقوٗع أٗ اىلُٝ٘ ىزَ٘ٝدو أّشدـزٖبن ٗئما مبّدذ    

ح فَِ اىَوعؼ أُ َٝزضَو اىََزضَو ثظ٘هح أمجون ٍَب ٝإكٛ ريل اىَْجخ طغٞو

 (.Prayoga& Wahyudi 2021ئىٚ ىٝبكح أٍوبه الأٌٍٖ )

ٕدٜ َّدجخ ٍدوو    (: Price-Earnings Ratio- P/Eيضؤبػف انرثحُؤخ )    (2)

اىَددٌٖ اىؾددبىٜ ئىددٚ اىوب ددل اىؾددبىٜ ىيَددٌٖ. رشددٞو َّددجخ اىَددوو ئىددٚ الأهثددبػ ئىددٚ   

ػ مو ٌٍٖ ٍِ فلاه ٍووٓن أُ َّجخ اىَوو ئىٚ اىَلٙ اىنٛ ٝزٌ فٞٔ رغـٞخ أهثب

الأهثبػ رَبٌٕ ثشنو مجٞو فٜ ر َٞو رغٞو أٍدوبه الأٍدٌٖ هيدٚ اىَدلٙ اىـ٘ٝدو      

(Adebisi& Lawal, 2015.) 

ٕدٜ عدي  ٍدِ    (: Dividend Per Share- DPSتىزَؼبد أرثبذ انسهى )  (9)

و اىوثؼ ثول اىؼدوا ت ٝدزٌ ر٘ىٝودٔ هيدٚ اىََدبَِٕٞ ٍقبثدو اٍدزضَبهارٌٖ ٗرؾَد        

ٍقبؿو فٜ اىشومخن ٗٝوزَل ٍقلاه الأهثدبػ اىَلف٘هدخ ىيََدبَِٕٞ هيدٚ ٍٞبٍدخ      

 (.Challa& Chalam, 2015ر٘ىٝن الأهثبػ اىزٜ رْزٖغٖب اىشومخ )

ٝوجو هِ طبفٜ (: Earnings Per Share- EPSرثحُخ انسهى انىاحذ )  (6)

هثدددؼ اىشدددومخ ىيَدددْخ اىَبىٞدددخ ثودددل كفدددن عَٞدددن اىؼدددوا ت ٗاى ٘ا دددل ٗالأهثدددبػ    

هددخن ٗميَددب اهر وددذ هثؾٞددخ اىَددٌٖن ميَددب طددبؽت مىددل اهر ددبم فددٜ  َٞددخ  اىَ٘ى

 (.Adebisi& Lawal, 2015الأهثبػ اىَ٘ىهخ )
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 (0خذول )

 يحذداد رثحُخ الأسهى )انًحذداد انذاخهُخ( وفق ب نهذراسبد انسبثقخ

 انببصج و

 انذاخهٛت انًضذداث

انؼبئذ 
ػهٗ 

الأصٕل 

(ROA) 

انؼبئذ 
ػهٗ 

صمٕق 
انًهكٛت 

(ROE) 

َسبت 
انذٌٕٚ إنٗ 

صمٕق 
انًهكٛت 

(DER) 

يضبػف 
 انشبضٛت

َسبت 
تٕصٚؼبث 
 الأسببس

سبضٛت 
انسٓى 
 انٕاصذ

(EPS) 

1 
(Geetha& 

Swaaminathan, 2015) 
- - - √ √ √ 

 √ √ - - - - (4212)يضًذ،  4

 √ - - - √ √ (4212)صٌُٕ،  6

2 
(Sambelay, et al., 

2017) 
√ - - - - - 

2 
(Bratamanggala, 

2018) 
√ - √ √ - - 

2 
(Mayuni& Suarjaya, 

2018) 
√ - - √ - √ 

 - - - - √ √ (4212)صسلٌٕ ٔآخشٌٔ،  7

2 (Akwe& Garba, 2019) - - - √ - - 

2 (Sausan, et al., 2020) √ - √ - - √ 

12 
(Reztrianti& 

Suparningsih, 2021) 
- - - √ √ - 

11 
(Prayoga& Wahyudi 

2021) 
- √ √ - - - 

14 (Kartika, et al., 2022) - √ √ √ √ - 

16 
(Hendrawati, et al., 

2022) 
- √ √ - - - 

 - √ - - √ - (4244)بهمشيٙ، ػببد٘،  12

12 
(Rahmawati& Hadian, 

2022) 
- - √ √ - √ 

 - - - - √ √ (4244)ٔػًبسة، صًبببت،  12

17 (Hikmah, 2022) - √ √ - - √ 

 انسبثقخ.انًاذر: يٍ اػذاد انجبحثخ ثباػتًبد ػهً انذراسبد 

 :ٍوًَكٍ قُبش ته  انًتغُراد كًب َه 
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 (3خذول )

 قُبش يحذداد رثحُخ الأسهى )انًحذداد انذاخهُخ( وفق ب نهذراسبد انسبثقخ
 انًشرغ انمٛبط انُسبت و

1 
يؼذل انؼبئذ ػهٗ الأصٕل 

((Return on Assets-
ROA 

صبفٙ انذخم انسُٕ٘/ 
 إرًبنٙ الأصٕل

(Kraidi, 2015) 

4 
صمٕق انًهكٛت انؼبئذ ػهٗ 

(Return on Net 
Worth – RONW) 

صبفٙ انشبش بؼذ انضشٚبت/ 
 صمٕق انًهكٛت

(Kraidi, 2015) 

6 
َسبت انذٌٕٚ إنٗ صمٕق 

 Debt on Equityانًهكٛت )
Ration- DER) 

إرًبنٙ انذٌٕٚ/ إرًبنٙ 
 صمٕق انًهكٛت

(Prayoga& Wahyudi, 2021) 

2 
-Priceانشبضٛت ) يضبػف

Earnings Ratio- P/E) 
سؼش انسٓى انسٕلٙ/ سبضٛت 

 انسٓى

(Challa& Chalam, 2015 ؛
Maskey, 2022 ؛Fatimah et 

al., 2023) 

2 
تٕصٚؼبث أسببس انسٓى 

(Dividend Per Share- 
DPS) 

انًبهغ الإرًبنٙ لأسببس 
الأسٓى انًذفٕع نهًسبًٍْٛ/ 

 ػذد الأسٓى انًصذسة

(Challa& Chalam, 2015؛ 
Adebisi& Maskey, 2022 ؛

Fatimah et al., 2023) 

2 
 Earningsسبضٛت انسٓى )

Per Share- EPS) 

 -)صبفٙ الأسببس بؼذ انضشٚبت
تٕصٚؼبث الأسٓى انًًتبصة(/ 
يتٕسظ ػذد الأسٓى انؼبدٚت 

 انًصذسة

(Challa& Chalam, 2015؛ 
Adebisi& Maskey, 2022 ؛

Fatimah et al., 2023) 

ٚ اىلهاٍبد اىَدبثقخ   أشبهد ثوغٗانخبرخُخ:  انًحذداد -0/2/0 اىقبهعٞدخ   اىَؾدلكاد  ئىد

اىؾبىخ اىزٜ رجزول فٖٞب أٍدوبه الأٗهاق اىَبىٞدخ    ٗرشٞو اىزقيجبد ئىٚ"انتقهجبد"،  ٍظـيؼفٜ 

هددِ ٗػددن ردد٘اىُ ٍوددِٞ ٝزؾقدد  فددٜ ػدد٘  اىجٞبّددبد الأٍبٍددٞخ ىلا زظددبك ٗاىَدد٘قن ّٗقـددخ  

اهر ددبم أٍددوبه  ردد٘اىُ الا زظددبك منددو رونَددٖب ٍدد٘ق الأٗهاق اىَبىٞددخ ٍدد٘ا  فددٜ طدد٘هح       

رْشأ ٍقدبؿو اىَد٘ق ّزٞغدخ ىزقيجدبد أٍدوبه الأٗهاق اىَبىٞدخ        نالأٗهاق اىَبىٞخ أٗ فٜ ٕج٘ؿٖب

ٍددد٘ا  مبّدددذ ٕدددنٓ اىزقيجدددبد ث ودددو ه٘اٍدددو ؽقٞقٞدددخ أٗ ه٘اٍدددو ٍظدددـْوخ ٗوٞدددو أفلا ٞدددخ    

مبلإشبهبد ٗاىَقبٍوح ٗاىجٞن ٗاىشوا  اىظ٘هٛن ٕٗ٘ ٍب ٝإصو هيدٚ اىقَٞدخ اىَد٘ ٞخ ىي٘ه دخ     

ن رقَددٌ اىجبؽضدخ اىَؾدلكاد اىقبهعٞددخ ئىدٚ صدلاس رقَددَٞبد     (0252اىيهٝدون اىدلمٜن   اىَبىٞدخ ) 

 ه َٞٞخ ٗمىل ثْب ف هيٚ الاؿلام هيٚ اىلهاٍبد اىَبثقخن ٗرزَضو فَٞب ٝيٜ:

 َٗٝنِ رْبٗىٖب فَٞب ٝيٜ:ااقتابدَخ: انًحذداد  (2)

 ( سؼر انفب ذحInterest Rate:)     ٝوو  ثَوله اىقظٌ اىدنٛ َٝدزوَو ىؾَدبة

اىقَٞخ اىؾبىٞخ ىيوب لاد اىَز٘ وخ ٍِ اىَْلن ؽٞش ئُ اهر بم أٍوبه اى ب لح رإكٛ 

ئىددٚ اّق ددبع أٍددوبه الأٍددٌٖ ٗاىونددٌ طددؾٞؼ فدداُ اّق ددبع أٍددوبه اى ب ددلح        
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اىََدزضَو ثودِٞ الاهزجدبه ٍَدز٘ٙ     ٗٝأفدن   ٌٖنٍٞزورت هيٖٞب ىٝبكح أٍدوبه الأٍد  

رزَددٌ ثَْددجخ  يٞيددخ ٍددِ اىَقددبؿوحن ف ددٜ ػدد٘  ٕددنا اىَددوو ٝنددُ٘     اى ب ددلح اىزددٜ 

الاٍزضَبه فٜ الأٌٍٖ ٍجوهفا فقؾ هْلٍب ٝنُ٘ ٍدوو اىَدٌٖ ٝؾقد  هب دلفا ٍز٘ وفدب      

 (.0252)ثِ هَون  أهيٚ ثلهعخ مبفٞخ ٍِ ٍوو اى ب لح اىقبىٜ ٍِ اىَقبؿوح

 ( سؤؤؤؼر اناؤؤؤرفExchange Rate:)  ئُ اٍدددزجلاه اىوَيدددخ اى٘ؿْٞدددخ ثبىوَيدددخ

عْجٞخ فٜ أٗ بد ػوف اىوَيخ اىَؾيٞخ ٝدإكٛ ئىدٚ اّق دبع أٍدوبه الأٍدٌٖن      الأ

ٗأٝؼددب  ددل ٝددلفن اّق ددبع  َٞددخ اىوَيددخ اى٘ؿْٞددخ ثددبلأفواك ئىددٚ اىددزقيض ٍددِ          

اؽزٞبؿبرٌٖ ٍْٖب ٗاٍزجلاىٖب ثأكٗاد أفوٙ ٍْٖدب الأٍدٌٖ ٍَدب ٝدإكٛ ثدلٗهٓ ئىدٚ       

 (.0252ىٝبكح اىـيت هيٚ الأٌٍٖ ٗاهر بم أٍوبهٕب )ثِ هَون 

 ُان( ٍبتح انًحهٍ الإخًبنGross Domestic Product :)  مَٞخ أٗ  َٞدخ ٕ٘

اىَين ٗاىقلٍبد اىزٜ ْٝزغٖب أفواك ٍغزَدن ٍدبن فدلاه فزدوح ىٍْٞدخ رقدله ثَدْخن        

ٗٝوٞشُ٘ ػَِ اىو وخ اىغغوافٞخ ىنىل اىجيلن ثغغ اىْلو هِ عَْٞزٌٖن ٍ٘ا  

 (.0252مبّ٘ا ٍِ ٍ٘اؿْٜ اىجيل أً ٍِ الأعبّت )كهٝلن 

 يؼؤؤذل ا( نتضؤؤخىInflation :)     اىزؼددقٌ ٕدد٘ ؽبىددخ ا زظددبكٝخ رور ددن فٖٞددب الأٍددوبه

 ِ اىيٝددبكاد اىَإ زددخ فددٜ الأٍددوبه لا  نثشدنو هددبً هيددٚ ٍددلٙ فزددوح ؿ٘ٝيددخ ٍددِ اىدديٍ

فَب روزجدو   لأّدٔ ثوددل   فزدواد اىَْبٍدجبد مبلأهٞدبكن   ٍضدو اهر دبم الأٍدوبه فدلاه      رؼدق

      ٙ (ن ٝقدبً  Sihotang et al., 2022) فزوح اىوٞدل  دل ردْق غ الأٍدوبه ٍدوح أفدو

 (.0202ٍوله اىزؼقٌ ثَوله اىزغٞو فٜ اىو ٌ اىقٞبٍٜ ىبٍوبه )هجل اىغ٘اكن 

ٍدددِ فدددلاه عب ؾدددخ م٘هّٗدددب    َٗٝندددِ رْبٗىٖدددب انجُئُؤؤؤخ:  انًحؤؤؤذداد/ انتقهجؤؤؤبد  (0)

(Covid- 19 ن)أمجدددو هيدددٚ هدددبر   ئفدددببّزشدددبه عب ؾدددخ م٘هّٗدددب أػدددب  هجف

بن ٗرأصٞوٕدب اىَديجٜ هيدٚ أكا     اىشومبد ّزٞغخ اىزغٞواد اىَ بعئدخ اىزدٜ ر٘اعٖٖد   

ئىٚ رواعن ٍيؾ٘ف فٜ ه٘ا ل أٍدَٖٖب ٗاهر دبم ٍقبؿوٕدبن     ٙاىشومبدن ٍَب أك

فٜ ؽِٞ مبّذ اىشومبد رؾبٗه اىَؾبفلخ هيٚ ه٘ا لٕب ٗرغْدت اىَقدبؿون ئلا   

أّٖب رؾبٗه أفن الاعوا اد ىزغْت ريل اىَقبؿو ف٘ففب ٍِ ٗط٘ىٖب ئىٚ ؽبلاد 

 (.0204اىَبىٜ )اىوـبهن  الافلاً ٗاّؾلاهٕب ّؾ٘ اى شو

( Eitman, et al., 2000 ددل طددْف ) انسُبسؤؤُخ:  انًحؤؤذداد/ انتقهجؤؤبد   (3)

اىَقبؿو اىَٞبٍٞخ ئىٚ ثولِٝ: اىجول الأٗه: ٕ٘ اىَقبؿو اىزٜ رقض ثيدل ٍودِٞ   
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(Country-Specific Risk أٗ اىََددز٘ٙ اىنيددٜ ٍددِ اىَقددبؿو اىزددٜ رددإصو )

ل ٍدبن اىجودل اىضدبّٜ: ٕد٘ اىَقدبؿو      هيٚ عَٞن اىشومبد اىَؾيٞخ ٗالأعْجٞخ فٜ ثي

( Firm-Specific Riskاىزدٜ رقدض شدومخ أٗ ٍشدوٗم أٗ طدْبهخ ٍوْٞدخ )      

فٜ ثيل ٍبن أٛ اىَقبؿو هيٚ اىََز٘ٙ اىغي دٜ اىزدٜ ردإصو ثشدنو ٍؾدلك هيٖٞدب       

 . (0252كُٗ وٞوٕب ٍِ اىَشبهٝن أٗ اىظْبهبد )أؽَلن اىؾَ٘ٛن 

قواه ئما ٍدب رودوع ىَدإصو ٝو٘ دٔ هدِ      َٝنِ اهزجبه اىْلبً اىَٞبٍٜ فدٜ ؽبىدخ هدلً اٍدز    

ارقبم اىقواه أٗ ٝإصو هيدٚ اىز بهدو ثدِٞ ٍإٍَدبرٔن ٍد٘ا  مدبُ اىَدإصو فدبهط هدِ ٕدنٓ           

اىَإٍَبد مَب فٜ ؽبىخ رووع اىلٗىخ لاؽزلاه أٗ  ٞبً ص٘هح شوجٞخن أٗ كافيٜ مَب فدٜ  

 رَ و ؽبىخ هلً الاٍزقواه اىَٞبٍٜٗ نؽبىخ رووع اىؾنٍ٘خ لاّقلاة أٗ ئػواة شبٍو

هددِ هو يددخ اىََددبه اىـجٞوددٜ لارقددبم اىقددواه أٗ رؼددغؾ هيٞددٔ ثشددنو مجٞددو )شدددبكٛن           

ْٝدددبٝو  02اىَؾدددلكاد اىَٞبٍدددٞخ ٍدددِ فدددلاه صددد٘هرٜ ) َٝندددِ رْدددبٗه(ن ٍٗدددِ صدددٌ 0202

 (. 0254ّٝ٘ٞ٘  42ً(ن )0255

 (2خذول )

 يحذداد رثحُخ الأسهى )انًحذداد انخبرخُخ( وفق ب نهذراسبد انسبثقخ
 انخبسرٛت انًضذداث انببصج و

سؼش 
 انصشف

أسؼبس 
 انفبئذة

يؼذل 
 انتضخى

Covid-
19 

انُبتذ انًضهٙ 
 الإرًبنٙ

1 (Amtiran, et al., 
2017) 
 

√ √ √ - √ 

4 (Akwe& Garba, 
2019) 

- √ √ - - 

6 (Khan, 2019) √ √ √ - - 

2 (Zoungrana, et al., 
2020) 

- - - √ - 

2 (Just & Echaust, 
2020) 

- - - √ - 

 - - √ - √ (4242انزٕاد، )ػبذ  2

 - - - - √ (4241)ػبذ انًغُٙ،  7

2 (Sihotang. et al., 
2022) 

- - √ - - 

 - √ - - - (4246)انؼغبس،  2

12 (Lee, et al., 2023) - - - √ - 

 .انًاذر: يٍ اػذاد انجبحثخ ثباػتًبد ػهً انذراسبد انسبثقخ
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 :ٍوًَكٍ قُبش ته  انًتغُراد كًب َه 

 (9خذول )

 يحذداد رثحُخ الأسهى )انًحذداد انخبرخُخ( وفق ب نهذراسبد انسبثقخ قُبش

 انًصذس انمٛبط انُسبت و

 
 سؼش انفبئذة

(Interest Rate) 

 ، صٛج أٌ:IN- Ir- Fيٍ خلال يؼبدنت فٛشش: 

(In( ،ًٙيؼذل انفبئذة الاس :)Ir( ،ٙيؼذل انفبئذة انضمٛم :)F :)

 يؼذل انتضخى انًتٕلغ0

)دسٚذ، 
4212) 

 

انصشف سؼش 
(Exchange 

Rate) 

(ER) =E P*/ P ،:ٌصٛج أ 

(P( ،يستٕٖ الأسؼبس انؼبو فٙ بهذ يب :)P* يستٕٖ الأسؼبس :)

 (: سؼش انصشف الاسE0ًٙانؼبو فٙ انبهذ الأرُبٙ، )

)دسٚذ، 
4212) 

1 

انُبتذ انًضهٙ 
 Grossالإرًبنٙ )

Domestic 
Product) 

PIBr= (PIBn/ PR) *100 

انضمٛمٙ= )انُبتذ انًضهٙ انضمٛمٙ نهسُت/ انشلى انُبتذ انًضهٙ 
 122انمٛبسٙ نلأسؼبس( * 

)دسٚذ، 
4212) 

4 
انتضخى 

(Inflation) 

انًستٕٖ انؼبو  -)انًستٕٖ انؼبو نلأسؼبس فٙ انسُت انضبنٛت[

نلأسؼبس فٙ انسُت انسببمت(/ انًستٕٖ انؼبو نلأسؼبس فٙ انسُت 
 122*  ]انسببمت

)دسٚذ، 
4212) 

ٚتى أخزْب كًتغٛشاث ًْٔٛت، تأخز أصذ انمًٛتٍٛ )صفش، ؛ 12 -يٍ خلال كٕفٛذ انبٛئٛت انًضذداث 6
( فٙ صبنت 1)(، تأخز )صفش( فٙ صبنت ػذو تٕافش انضذث/ انتمهب، ٔتأخز 1

 0تٕافش انضذث/ انتمهب
ٚتى أخزْب كًتغٛشاث ًْٔٛت، تأخز أصذ ؛ 4216، ٕٚنٕٛ 4211حٕستٙ ُٚبٚش 

فش( فٙ صبنت ػذو تٕافش انضذث/ انتمهب، ٔتأخز (، تأخز )ص1انمًٛتٍٛ )صفش، 
 0( فٙ صبنت تٕافش انضذث/ انتمهب1)

 انًضذداث انسٛبسٛت 2

ٔ     انًتغُر انتؤبثغ: أسؤؼبر الأسؤهى:     -0/0 اىقَٞدخ اىَد٘ ٞخ    َٝندِ رووٝدف ٍدوو اىَدٌٖ ثأّد

اىنٛ ٝزلاٗه ثٔ أٌٍٖ هأً اىَبه فٜ ٍ٘ق الأٗهاق اىَبىٞخن ٗرزؾوك ٕنٓ اىقَٞخ طو٘كفا 

 .(0200)ؽلاكن  ٕٗج٘ؿفب ؽَت ه٘اٍو اىـيت ٗاىووع هيٚ ٕنا اىٌَٖ

 تقذَى يذخم يقترذ نهتُجإ ثأسؼبر الأسهى، ثبستخذاو انتُقُت فٍ انجُبَبد:راثؼ ب: 

اىزدٜ   -ثظد٘هح ٍد٘عيح  -ثٞدبُ هدلكٍ ٍدِ اىلهاٍدبد اىَدبثقخ       رغله الإشبهح ْٕب ئىٚ -2/5

أملد هيدٚ إَٔٞدخ أٍدبىٞت اىزْقٞدت فدٜ اىجٞبّدبد فدٜ هَيٞدبد اىزْجدإن ٗمىدل رأمٞدلفا هيدٚ             

إَٔٞخ ريل الأٍبىٞت ثبىَقبهّخ ثأٍبىٞت رؾيٞو اىجٞبّبد اىزقيٞلٝخن هيٚ أُ ٝزٌ رْبٗىٖدب فدٜ   

اىجٞبّدبدن ٗكهاٍدبد ٍدبثقخ ٍزويقدخ     ط٘هح كهاٍبد ٍدبثقخ ٍزويقدخ ثأٍدبىٞت اىزْقٞدت فدٜ      

 ثبىَقبهّخ ثِٞ الأٍبىٞتن ٗمىل مَب ٝيٜ:
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 دراسبد سبثقخ يتؼهقخ ثأسبنُت انتُقُت فٍ انجُبَبد: -2/2/2

 ,.Patil et al) ٕدلفذ كهاٍدخ  فقدل   فًُب َتؼهق ثًُؤىرج لنؤخ انًتدهؤبد انذاػًؤخ    

بد ٍإشددو ثؾومدد نهتُجؤؤإئىددٚ افزجددبه طددلاؽٞخ َّدد٘مط آىددخ اىَزغٖددبد اىلاهَددخ    (2016

ٗرٌ رقٌَٞ اىجٞبّبد اىَبىٞخ ٍدب ثدِٞ ثٞبّدبد هْٞدخ ردلهٝتن      ن الأٌٍٖ ثَ٘ق الأٗهاق اىَبىٞخ

ر٘طدديذ اىلهاٍددخ ئىددٚ  ن%( هيددٚ اىزدد٘اى42ٜ%( ٗ)22ٗثٞبّددبد هْٞددخ افزجددبه ثَْددجخ )

ثدددأكا  أٍدددٌٖ اىشدددومبد  صؤؤؤلاحُخ انًُؤؤؤىرج نهتُجؤؤؤإٍغَ٘هدددخ ٍدددِ اىْزدددب ظ ٍدددِ إَٖٔدددب  

%( ثبىَْجخ ىجٞبّبد هْٞخ اىزلهٝتن 522)اىََبَٕخن ؽٞش ثيغذ ك خ اىَْ٘مط فٜ اىزْجإ 

كهاٍدددخ )ىـ دددٜ ٗآفدددوُٗن  ن ٗارغٖدددذ%( ثبىَْدددجخ ىجٞبّدددبد هْٞدددخ الافزجدددبه95.54ٗ)

سف٘اهىٍٞدخ  رقٌٞٞ فوبىٞخ اٍزقلاً َّ٘مط شوبم اىلهٌ اٟىٜ ّؾ٘ ( ثشنو ه َٜٞ 0200

ثأكا  الأٌٍٖ ٗمىل ثبىزـجٞ  هيٚ اىَظبه  اىزغبهٝخ  انتُجإفٜ لاهَخس آىخ اىَزغٖبد اى

ر٘طديذ اىلهاٍدخ ئىدٚ ٍغَ٘هدخ     ن ٗاىقبطخ اىَلهعخ فٜ ٍد٘ق كٍشد  ىدبٗهاق اىَبىٞدخ    

ثدأكا  أٍدٌٖ اىَظدبه      صلاحُخ ًَىرج شؼبع انذػى اِنٍ نهتُجإٍِ اىْزب ظ ٍِ إَٖٔب 

ىَبىٞدخن فقدل ثيغدذ ك زدٔ فدٜ اىزْجدإ       اىزغبهٝخ اىقبطخ اىَلهعخ فٜ ٍ٘ق كٍش  ىبٗهاق ا

ٍ    ن %(22.25)  Ali etكهاٍدخ )  فقدل ٍدوذ   وفًُب َتؼهؤق ثًُؤىرج ااَحؤذار انهىخُسؤت

al., 2018        ٌ أشدبهد  ٗ ن( ئىدٚ اٍدزقلاً َّد٘مط الاّؾدلاه اىي٘عَدزٜ ىيزْجدإ ثدأكا  الأٍدٖ

خ ن ٗارغٖدذ كهاٍد  %( ىيزْجدإ 29.22اىْزب ظ ئىٚ أُ اىزْجإ ثأكا  اىٌَٖ مبُ ك ٞقفب ثَْدجخ ) 

ً  0200)اٍزب ٗآفوُٗن   ( ّؾ٘ اىزْجإ ثبىؼب قخ اىَبىٞخ ىيشومبد ٍؾو اىلهاٍدخ ثبٍدزقلا

هثؾٞخن ر٘طيذ اىلهاٍخ ئىٚ ٍغَ٘هخ ٍِ اىْزب ظ ٗمبُ  هيٚ ٗأصوٓ اىي٘عَزٜ الاّؾلاه

 %(.92ٍِ إَٖٔب ئٍنبّٞخ الاهزَبك هيٚ َّ٘مط الاّؾلاه اىي٘عَٞزٜ ٍن صقخ ثَْجخ )

 خ ثبنًقبرَخ ثٍُ الأسبنُت:ودراسبد سبثقخ يتؼهق -2/2/0

ئىٚ اىَقبهّخ ثدِٞ أكا  َّد٘مط اىَوثودبد     (Tjung et al., 2010ٍوذ كهاٍخ )

ىَووفخ اىَْ٘مط اىدنٛ ٝقدً٘    (NNَّٗ٘مط اىشجنخ اىوظجٞخ ) (OLSاىظغوٙ اىوبكٝخ )

ر٘طيذ ّزب ظ اىلهاٍخ ئىدٚ أُ َّد٘مط    نثوَو أفؼو ىيزْجإ ثبىزغٞواد فٜ أٍوبه الأٌٍٖ

(OLS ٍٖو )   ٚالاٍزقلاًن ّٗزب غٔ ٍوٝوخن ٍٗن مىل؛ فٖ٘ َّ٘مط فـٜ ثٔ فـدأ أهيد

َّجفٞب ىيزْجإ ثبىجٞئخ وٞو اىقـٞخ فدٜ ٍد٘ق الأٗهاق اىَبىٞدخن مَدب أّدٔ ٝززجدن ٍزغٞدوفا ربثوفدب         

( ٍوقل ٗٝزـيدت اىَيٝدل ٍدِ اىغٖد٘ك     NNٗاؽلفا فقؾ فٜ مو ٍوحن ثَْٞب ٗعل أُ َّ٘مط )

 (.OLSأُ ّزب غٔ رنُ٘ أمضو ك خ ٍِ َّ٘مط ) ىزلهٝت اىشجنخ ٍواهفا ٗرنواهفان ئلا



 هثؾٞخ الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد اىزْجإ ثأٍوبه الأٌٍٖ ٍِ فلاه رأصٞو ٍؾلكاد
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اىجٞبّدبد؛   اىزْقٞدت ( اىَقبهّدخ ثدِٞ رقْٞزدٜ    Hargreaves et al., 2013ٕلفذ كهاٍدخ ) 

ثأفؼدو ٍؾ لدخ ٍدِ الأٗهاق اىَبىٞدخ      نهتُجإَٕٗب الاّؾلاه اىي٘عَزٜ ٗاىشجنخ اىوظجٞخ 

ٚ ؽدلٗس  ر٘طديذ اىْزدب ظ ئىد   ن اىزٜ رؾقد  أهيدٚ هثؾٞدخ ٍَنْدخ ٍدن أ دو ٍقدبؿو ٍَنْدخ        

أكٖود اىلهاٍخ أُ اىشجنخ اىوظجٞخ أمضو ارَب فب ٗ رؾَِ مجٞو فٜ اىزْجإ ثو٘ا ل الأٌٍٖن

 فٜ اىزْجإ ثبلأَّبؽ اىَوقلح ىَ٘ق الأٌٍٖ ٍقبهّخ ثبلاّؾلاه اىي٘عَزٜ.

( ثبىَٞيح اىزْبفَدٞخ اىزدٜ َٝندِ أُ رؾققٖدب ئكاهح     0252كهاٍخ )هجٞل اللهن  إزَذ

هْل  ٞبً ٗرؾيٞو ٗرقلٝو اىزندبىٞف اىظدْبهٞخ ثبٍدزقلاً أٍدبىٞت      اىزنبىٞف الإٍزوارٞغٞخ

اىزْقٞدت هدِ اىجٞبّدبد. ٗ دل أُعدوٙ فدٜ ٕددنا اىجؾدش كهاٍدخ رـجٞقٞدخ هيدٚ طدْبهخ ٍددَبك            

كؤأدواد  رٌ اٍزقلاً صدلاس أٍدبىٞت ىيزْقٞدت هدِ اىجٞبّدبد      ن اى ٍ٘ بد الأؽبكٛ فٜ ٍظو

اه اىي٘عَدددزٜ ٗشدددغوح  ٗرقدددلٝو اىزندددبىٞف ٕٗدددٚ اىشدددجنبد اىوظدددجٞخ ٗالاّؾدددل      نهتُجؤؤؤإ

( اىددنٙ ٝزَددٌ ثَددٖ٘ىخ WEKAاىقددواهادن ٗرددٌ اٍددزقلاً ثوّددبٍظ عددبٕي ٕٗدد٘ ثوّددبٍظ )

ر٘طدديذ ّزددب ظ   نالاٍددزقلاً ٗاؽز٘ا ددٔ هيددٚ اىولٝددل ٍددِ أٍددبىٞت اىزْقٞددت هددِ اىجٞبّددبد     

اىلهاٍخ فَٞب ٝزوي  ثقٞبً اىزنبىٞف ئىٚ أُ ٍزٍ٘ؾ رني خ ؿِ اىََبك اى ٍ٘ بد الأؽبكٛ 

( عْٞٔن أٍدب ٍزٍ٘دؾ رني دخ ؿدِ اىَدَبك اى ٍ٘د بد الأؽدبكٛ اىَؾجدت         294.0اىْبهٌ ٝجيم 

ٗأشبه ٕنا اىزؾيٞو ىيولا بد اىزدٜ  %(، 222)ثًؼذل دقخ نهًُىرج ( عْٞٔ 0022فٞجيم 

يؤؤؤذي ئيكبَُؤؤؤخ اكتشؤؤؤبف انؼلاقؤؤؤبد ثؤؤؤٍُ ّزغدددذ هدددِ اٍدددزقلاً ) بهدددلح الاهرجدددبؽ( ئىدددٚ  

حبخخ ئنً خجرح سؤُىاد فؤٍ   انًتغُراد ثبستخذاو أسبنُت انتُقُت ػٍ انجُبَبد ثذوٌ ان

ّزدب ظ َّد٘مط الاّؾدلاه     مبّدذ فَٞب ٝزوي  ثبىزْجإ ثبىزنبىٞف اىظدْبهٞخ  ٗيدبل اناُبػخ، 

%(ن ٕٜٗ ّ َدٖب اىَْدجخ اىزدٜ ر٘طديذ ئىٖٞدب      22) ىيَْ٘مط ثيغذ ك خ ثَولهاىي٘عَٞزٜ 

 (.J48ك خ ّزب ظ َّ٘مط شغوح اىقواهاد )

( ثْب  َّ٘مط ٍقزوػ ىَواعوخ الأكا  ىيزْجدإ  0200اٍزٖلفذ كهاٍخ ) بثٞو ٗآفوُٗن 

َُقٞددلح فددٜ ٍدد٘ق الأٗهاق اىَبىٞددخ اىَظددوٝخ       ثبى َددبك اىَددبىٜ فددٜ شددومبد  ـددبم الأهَددبه اى

( ف٘اهىٍٞبد رظْٞف ٕٜٗ اىغبثدبد  2ٍِ فلاه هلك ) نثبٍزقلاً رقْٞخ اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد

ٗاىغدبه   Logistic Regressionٗالاّؾدلاه اىي٘عَٞدزٜ   ن Random Forestاىوشد٘ا ٞخ  

ن SVMن ٗآىددخ اىَزغٖددبد اىلاهَددخ   Naive Bayesن ٗاىَددبمط ثددبٝٞي  KCNNالأ ددوة 

ٗأعوٝذ اىَقبهّخ ثٌْٖٞ ىي٘ط٘ه ئىٚ أفؼو ف٘اهىٍٞخ رظْٞ ب ٗأصجزذ ف٘اهىٍٞخ )اىَدبمط  

ٍقزدوػ ىيزْجدإ    ر٘طيذ اىلهاٍخ ئىٚ َّ٘مطن ٗ( ر ٘ ٖب ٍِ ؽٞش اىل خNaive Bayesثبٝٞي 
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ثبى َددبكن مَددب افزجددود اىلهاٍددخ طددلاؽٞخ اىَْدد٘مط اىَقزددوػ ثددبىزـجٞ  هيددٚ صددلاس شددومبد   

 %(.29ٗأصجذ اىَْ٘مط  لهرٔ هيٚ اىزْجإ ثلهعخ ك خ )

( ئىٚ كهاٍخ اّونبٍبد اٍزقلاً رقْٞبد اىزْقٞت هدِ  0204ٕلفذ كهاٍخ )هيٜن 

ر٘طيذ اىلهاٍدخ  ن ٗق٘ا ٌ اىَبىٞخثوأٛ اىَواعن ٗأصوٕب هيٜ هلاىخ اى انتُجإاىجٞبّبد فٜ 

ئىددٜ ٗعدد٘ك فددوٗق عٕ٘وٝددخ ثددِٞ اىزْجددإ ثددوأٛ اىَواعددن ثبٍددزقلاً مددلاف ٍددِ اىشددجنبد          

اىوظددجٞخن ٗشددغوح اىقددواهادن َّٗدد٘مط رويددٌ اٟىددخ مزقْٞددبد رْقٞددت اىجٞبّددبد هددِ هلاىددخ  

اىق٘ا ٌ اىَبىٞخ ٗثِٞ اىزْجدإ ثبٍدزقلاً الأٍدبىٞت اىزقيٞلٝدخن ثَْٞدب أرؼدؼ هدلً ٗعدل فدوٗق          

إ ثددوأٛ اىَواعددن ثبٍددزقلاً رقْٞددخ الأ ددوة عددبه مأؽددل رقْٞددبد رْقٞددت عٕ٘وٝددخ ثددِٞ اىزْجدد

اىجٞبّبد هِ هلاىخ اىق٘ا ٌ اىَبىٞدخ ٗثدِٞ اىزْجدإ اٍدزقلاً الأٍدبىٞت اىزقيٞلٝدخ ٗمىدل ّزٞغدخ         

ىزـدددبث  اىْزدددب ظ ىيزْجدددإ ٍدددن اىوْٞدددخ اى ويٞدددخ ىيلهاٍدددخ ؽٞدددش أُ ٍَدددز٘ٝبد اىل دددخ مبّدددذ   

 %( ٍِٗ صٌ فٖٜ ىٌ رقٌ ثبىزْجإ.522)

ه الاؿلام هيدٚ اىلهاٍدبد اىَدبثقخ اىَورجـدخ ثَؾدلكاد هثؾٞدخ الأٍدٌٖن        ٍِ فلا

ٗأٍوبه الأٌٍٖن ثبلإػبفخ ئىٚ اىلهاٍبد اىزٜ رْبٗىذ أٍبىٞت اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد مأؽل 

أٍبىٞت اىزؾيٞو اىؾلٝضخن ٍَٗبَٕخ ريل الأٍدبىٞت فدٜ هَيٞدخ رْجدإ أكق ثأٍدوبه الأٍدٌٖن       

ردأصٞو ٍؾدلكاد هثؾٞدخ الأٍدٌٖ هيدٚ أٍدوبه        ٗفٜ ٍٞبق اىودوع اىَدبث ن فدَٞنِ رْدبٗه    

 :الأٌٍٖ مَب ٝيٜ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 انذاخهُخ: يحذداد رثحُخ الأسهى
 يؼذل انؼب ذ ػهً الأصىل

 يؼذل انؼب ذ ػهً حقى  انًهكُخ
 َسجخ انذَىٌ ئنً حقى  انًهكُخ

 يضبػف انرثحُخ
 تىزَؼبد أرثبذ الأسهى
 رثحُخ انسهى انىاحذ

 

 انخبرخُخ: يحذداد رثحُخ الأسهى
 انؼىايم ااقتابدَخ:

سؼر انفب ذح 
سؼر انارف 

انتضخى 
ٍانُبتح انًحهٍ الإخًبن 

 انؼىايم انجُئُخ
 انؼىايم انسُبسُخ
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انسؤبثقخ راد  انُتب ح انًستخهاخ يٍ انؼرض انسبثق وااطلاع ػهً انذراسؤبد   -9/2

 اناهخ ثًىضىع انجحث:

 افزلا  اىجبؽضِٞ فَٞب ثٌْٖٞ ؽ٘ه رؾلٝل ٍؾلكاد هثؾٞخ الأٌٍٖ.  (2)

افزي ددذ ّزددب ظ اىلهاٍددبد اىَددبثقخ فَٞددب ٝزويدد  ثَوْ٘ٝددخ رددأصٞو ٍؾددلكاد هثؾٞددخ     (0)

 الأٌٍٖ اىَقزي خ هيٚ أٍوبه الأٌٍٖ.

ؾيٞيٖب رزظف اىجٞبّبد اىَبىٞخ ثؼقبٍخ ؽغَٖبن ٗمضوح ٍَزغلارٖبن ٗطو٘ثخ ر  (3)

ٗاىزْجددإ ثددبىزغٞواد اىَزورجددخ هيٖٞددب ثَددٖ٘ىخن الأٍددو اىددنٛ َٝددزييً ٍددْٖظ هيَددٜ   

ٗرقْٜ ٍزـ٘ه ىزؾيٞو اىجٞبّبدن هيٚ أُ رز٘افو ثٔ اىقلهح اىزْجإٝخن ٗمىل اىقدلهح  

 هيٚ اىزوبٍو ٍن اىجٞبّبد اىَبىٞخن ٗوٞو اىَبىٞخ.

أّد٘ام اىجٞبّدبد   ٍِ إٌٔ ٍَٞياد اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد ٕ٘ ئٍنبّٞدخ روبٍيٖدب هيدٚ      (2)

 اىَقزي خ )اىْظٞخ ٍْٖب أٗ اىو َٞخ(.

رَددبٌٕ رقْٞددخ اىزْقٞددت فددٜ اىجٞبّددبد فددٜ اىزنبٍددو ثددِٞ اىزقظظددبد اىَقزي ددخ           (9)

ٍٗغبلاد اىزـجٞ  ماد اىظيخ ٍَب ٌَٖٝ فٜ ئصوا  اىْ٘اؽٜ اىويَٞخ ٗالأمدبكَٜٝ  

 ( ئىٚ هلكٍ ٍِ ٍغبلاد الاٍز بكح 0200ٍِٗاىزـجٞقٞخن ٗ ل أشبهد )اىْق٘كٛن 

اىزْقٞددت فدددٜ اىجٞبّدددبد فدددٜ ثٞئدددخ الأهَددبه ٗرَضيدددذ فدددٜ: الأهَدددبه اىَظدددوفٞخن   

ٗالاؽزٞبه اىَبىٜن ٗاىزَ٘ٝ ن ٗئكاهح هلا بد اىوَدلا ن ٗاىزغدبهح الاىنزوّٗٞدخن    

ٍددِ فددلاه اىلهاٍددبد  -ٗه بثددخ اىغدد٘كحن ثبلإػددبفخ ئىددٚ ئشددبهح اىجؾددش اىؾددبىٜ    

ىزنددبىٞفن اىزْجددإ ىوددلح ٍغددبلاد أفددوٙ رَضيددذ فددٜ: اىج٘هطددخن ئكاهح ا   -اىَددبثقخ

 ثبى َبك اىَبىٜ.

 انتىصُبد انجحثُخ: -9/0

ٍدِ  -كهاٍخ اىو٘اٍو الأفدوٙ اىَدإصوح فدٜ أٍدوبه الأٍدٌٖن ٗاىزدٜ ٍدِ أٍضيزٖدب           (2)

: اىوافودخ اىَبىٞدخن اىَقدبؿو اىْلبٍٞدخن     -فلاه الاؿلام هيدٚ اىلهاٍدبد اىَدبثقخ   

 َّجخ اىَٞ٘ىخن اىوغي أٗ اى ب غ فٜ ٍٞياُ اىَلف٘هبد.
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404 

اٍددزقلاً أٍددبىٞت اىزْقٞددت فددٜ اىجٞبّددبد فددٜ ٍغددبه اىَددبه ٗالأهَددبهن   ػددوٗهح   (0)

ثظ٘هح رغوو ٍْٖب أكاح ٍَبهلح أٍبٍٞخن ثَب ٌَٖٝ فٜ رؾلٝل الأفـب ن ٗرؾٞٞدل  

 اىََبهٍبد اىََججخ ىٖبن ٍِٗ صٌ رؾَِٞ الأكا  ثظ٘هح هبٍخ.

 

 انًراخغ انؼرثُخ: - أ

(. رْقٞدددت 0252أؽَدددلن )أؽَدددلن هجدددل اىَـيدددت أؽَدددل؛ هجدددل اللهن ٍؾَدددل ؽَدددِ  .2

( ىزقٞددددٌٞ أكا  اىـددددلاة Aprioriاىجٞبّددددبد اىزويَٞٞددددخ ثبٍددددزقلاً ف٘اهىٍٞددددخ ) 

ٗرؾَددِٞ الإّزددبط الأمددبكَٜٝ. ٍغيددخ اىْٞددو الأثددٞغ ىيلهاٍددبد ٗاىجؾدد٘سن ميٞددخ   

 .42 -9(ن ص 55اىْٞو الأثٞغ ىيويً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞبن اىَ٘كاُن م )

ر َددٞو كٗه الأؽددلاس   (.0252أؽَددلن ٝبٍددو هجددبً فٖددٌٞ؛ اىؾَدد٘ٛن شددبٍون )    .0

اىَٞبٍٞخ اىقبطخ ثبىشومخ فٜ أكا  الأٌٍٖ. اىَغيخ اىويَٞخ ىلا زظبك ٗاىزغدبهحن  

 .092 -025(ن ص 0ميٞخ اىزغبهحن عبٍوخ هِٞ شٌَن ٍظون م )

(. ر٘ ددن 0200اٍددزبن ٍددٖواة؛ ؽَددِن ؽْددبُ هجددل الله؛ ٍؾَددلن هيددٜ ػددٞب ن )     .3

َددزٜ ٗأصددوٓ هيددٚ هثؾٞددخ  اىؼددب قخ اىَبىٞددخ ىيشددومبد ثبٍددزقلاً الاّؾددلاه اىي٘عٞ 

اىَدددٌٖ فدددٜ اىشدددومبد اىَلهعدددخ فدددٜ اىج٘هطدددخ اىووا ٞدددخ. ٍغيدددخ ميٞدددخ اىويدددً٘   

 .452 -092(ن ص 20الإٍلاٍٞخن عبٍوخ ثغلاكن م )

(. أصدو ٍإشدواد الأكا  اىجْندٜ هيدٚ ٍودله اىوب دل       0200اىجشٞزٜن هيدٜ ّجٞدون )   .2

هٍدبىخ  هيٚ اىٌَٖ: كهاٍخ رـجٞقٞخ هيٚ اىجْ٘ك اىَلهعخ فٜ ث٘هطخ فيَدـِٞ.  

ٍبعَددزٞون ميٞددخ اىويددً٘ الإكاهٝددخ ٗاىَبىٞددخن هَددبكح اىلهاٍددبد اىويٞددبن عبٍودددخ         

 الأ ظٚن فيَـِٞ.

(. اىزْجإ ثزوضدو اىقدوٗع اىَظدوفٞخ ثبٍدزقلاً اىزؾيٞدو      0204اىغجٞيٜن هاٍٞبن ) .9

اىزَٞٞدديٛ ٗف٘اهىٍٞددبد اىزْقٞددت فددٜ اىجٞبّددبد: كهاٍددخ ٍقبهّددخ ثددِٞ الأٍددبىٞت     

طـْبهٜ فدٜ رقٞدٌٞ اىقدوٗع اىَظدوفٞخ. ٍغيدخ      الإؽظب ٞخ ٗأٍبىٞت اىنمب  الا

 .92 -22(ن ص 2(ن م )22عبٍوخ اىجوش ىبثؾبس اىويَٞخن ٍ٘هٝبن ٍظ )

(. اىَددٞ٘ىخ ٗرقيجددبد 0252اىيهٝددون هاّٞددب ٍؾَددل ّيٝددٔ؛ اىددلمٜن هّددٌٞ وددبىٛن )  .6

ه٘ا ل الأٌٍٖ: كهاٍخ فدٜ ٍد٘ق هَدبُ ىدبٗهاق اىَبىٞدخ. ٍغيدخ عبٍودخ رشدوِٝ         

خن ٍيَدديخ اىويددً٘ الا زظددبكٝخ ٗاىقبّّ٘ٞددخن عبٍوددخ     ىيجؾدد٘س ٗاىلهاٍددبد اىويَٞدد  

 .020 -022(ن ص 2(ن م )49رشوِٝن ٍ٘هٝبن ٍظ )



 هثؾٞخ الأٌٍٖ ثبٍزقلاً اىزْقٞت فٜ اىجٞبّبد اىزْجإ ثأٍوبه الأٌٍٖ ٍِ فلاه رأصٞو ٍؾلكاد
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(. 0202اىش٘هٙن هَوٗ ئثوإٌٞ ه٘ع؛ اىغْدلٗهن ٍؾَدل ٍظدـ ٚ هـٞدخن )     .7

ئؿددبه ٍقزددوػ ىزؾقٞدد  اىزنبٍددو ثددِٞ أٍددي٘ة رؾيٞددو اىددْلٌ ٗرقْٞددبد اىزْقٞددت هددِ 

الأفـدب  اىغٕ٘وٝدخ ثدبىق٘ا ٌ    اىجٞبّبد ثٖل  كهٌ اىَواعدن اىقدبهعٜ لامزشدب     

اىَبىٞددخ ٗاىزقوٝددو هددِ اٍددزَواهٝخ اىَْشددأح )كهاٍددخ ٍٞلاّٞددخ(. اىَغيددخ اىويَٞددخ        

ىيلهاٍبد ٗاىجؾد٘س اىَبىٞدخ ٗاىزغبهٝدخن ميٞدخ اىزغدبهحن عبٍودخ كٍٞدبؽن ٍظدون         

 .522 -22(ن ص 5(ن م )5ٍظ )

(. اىَقدبؿوح اىْلبٍٞدخ ٗه٘ا دل الأٍدٌٖ فدٜ      0204اىوـبهن فبٌّ ّد٘هٛ ؽَدٔن )   .8

كو عب ؾخ م٘هّٗدب: كهاٍدخ رؾيٞيٞدخ ىوْٞدخ ٍدِ اىشدومبد اىظدْبهٞخ فدٜ ٍد٘ق          

اىوواق ىدبٗهاق اىَبىٞدخ. اىَغيدخ اىويَٞدخ ىغبٍودخ عٖٞدبُن اىَديَٞبّٞخن اىودواقن         

 .022 -522(ن ص 5(ن م )2ٍظ )

 اىجٞبّددبد فددٜ اىزْقٞددت أٍددبىٞت ك ددخ (. رقٞدد0200ٌٞاىْقدد٘كٛن ٍدد٘ىٛ فددبهٗقن )  .9

(DM) Mining Data  ٜ ٚ  ٗاّونبٍدبٕب  الا زَبّٞدخ  ِ اىَقدبؿو ٍد  اىؾدل  فد  هيد

ؽبىدخ. ٍغيددخ اىجؾد٘س اىَبىٞددخ    كهاٍددخ ثبىقـددبم اىَظدوفٜ:  اىَبىٞدخ  اىقدد٘ا ٌ عد٘كح 

(ن ص 2(ن م )04ٗاىزغبهٝددخن ميٞددخ اىزغددبهحن عبٍوددخ ث٘هٍددوٞلن ٍظددون ٍددظ ) 

259- 222. 

اىٖٞئخ اىوبٍدخ ىيو بثدخ اىَبىٞدخن رقوٝدو الأكا  ىبّشدـخ اىَبىٞدخ وٞدو اىَظدوفٞخ.          .22

https://fra.gov.eg./ 

(. اىَقبهّدخ ثدِٞ   0252ثشٞون مٝبة ٍٍ٘ٚ؛ هجبكن عَوخ ٍؾَد٘ك ٍظدـ ٚن )   .22

ٍؾلكاد الأهثبػ ىيشومبد اىَبىٞخ ٗوٞو اىَبىٞخ فدٜ الأهكُ. هٍدبىخ ٍبعَدزٞون    

 ميٞخ الا زظبك ٗاىويً٘ الإكاهٝخن عبٍوخ آه اىجٞذن الأهكُ.

ىو٘اٍدو اىَبىٞدخ هيدٚ    (ن أصدو ا 0200ثيقوٍٜن ٍؾَل الأٍِٞ؛ هجدبكٛن ٍؾَدلن )   .20

هثؾٞخ اىٌَٖ كهاٍخ ؽبىخ ىوْٞخ ٍِ اىشومبد اىظدْبهٞخ اىَلهعدخ فدٜ ث٘هطدخ     

. ٍغيدددخ اىجؾددد٘س الا زظدددبكٝخ اىَزقلٍدددخن ميٞدددخ 0259 -0252اىن٘ٝدددذ ىي زدددوح 

 -اىويددً٘ الا زظددبكٝخ ٗاىزغبهٝددخ ٗهيددً٘ اىزَددٞٞون عبٍوددخ اىشددٖٞل ؽَددل ىقؼددو    

 .252 -222(ن ص 0(ن م )2اى٘اكٛن اىغيا ون ٍظ )

(. أصو َّت اىَٞ٘ىخ ٗاىوثؾٞدخ ٗاىْشدبؽ هيدٚ    0252ثِ هَون ٍؾَل أٍبٍخن ) .23

ه٘ا ل الأٌٍٖ فٜ اىقـبهبد الا زظبكٝخ: ٍ٘ق ٍَدقؾ ىدبٗهاق اىَبىٞدخ. هٍدبىخ     

ٍبعَزٞون ميٞخ اىويً٘ الا زظدبكٝخ ٗاىزغبهٝدخ ٗهيدً٘ اىزَدٞٞون عبٍودخ  بطدلٛ       

 ٗه يخن اىغيا و. -ٍوثبػ

(ن اىو٘اٍدو اىَدإصوح فدٜ ٍدوو     0200ٍؾَدلن )  ؽبرٌن ئٝدبك ٍبىدل؛ ٍؾَدلن ّدنٝو     .22

اىٌَٖ ٗاىقَٞخ اىَ٘ ٞخ ىؾق٘ق اىَينٞخ: كهاٍخ ٍَؾٞخ هيدٚ اىشدومبد اىَلهعدخ    
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فددٜ ٍدد٘ق كٍشدد  ىددبٗهاق اىَبىٞددخ. ٍغيددخ عبٍوددخ رشددوِٝ ىيجؾدد٘س ٗاىلهاٍددبد  

 .504 -522(ن ص 2(ن م )22اىويَٞخن ٍظ )

ٗاىَدي٘مٞخ ىزقيدت   (. اىَؾلكاد الأٍبٍدٞخ  0200ؽلاكن ٍٞشٞو ثَبً ٍو٘عن ) .29

ه٘ا ل الأٌٍٖ فٜ ٍ٘ق كٍش  ىبٗهاق اىَبىٞخ. اىَوٖل اىودبىٜ لإكاهح الأهَدبهن   

 ٍ٘هٝب.

(ن اىولا خ ثِٞ ٍقبٌٝٞ الأكا  اىَؾبٍجٞخ 0252ؽُْ٘ن ٍبٕو ٍؾَل اىولاٗٛن ) .26

ٗاىو٘ا ل اىَ٘ ٞخ ىبٌٍٖ: كهاٍخ رـجٞقٞخ هيٚ اىشومبد اىََبَٕخ اىَلهعخ فٜ 

 ٍ بعَددزٞون  َددٌ اىَؾبٍددجخن ميٞددخ الا زظددبك ٗاىويددً٘   ث٘هطددخ فيَددـِٞ. هٍددبىخ 

 الإكاهٝخن عبٍوخ الأىٕون ويحن فيَـِٞ.

(.  ٞددبً ٗرؾيٞددو أصددو ثوددغ ٍزغٞددواد الا زظددبك اىنيددٜ 0252كهٝددلن اىٖددبًن ) .27

.هٍبىخ ٍبعَزٞون ميٞخ اىويدً٘  0252 -5992هيٚ اىزؼقٌ فٜ اىغيا و ىي زوح 

 بٍوخ اً اىج٘ا ٜن اىغيا و.الا زظبكٝخ ٗاىويً٘ اىزغبهٝخ ٗهيً٘ اىزَٞٞون ع

كهاٍددخ  ددلهح   ن(0252ىه ددُ٘ن ٍؾَددل؛ ؽغددبطن ّ َٞددخ؛ ؽغددبطن طدديٞؾخن )    .28

ٍإشواد الأكا  اىَبىٜ اىزقيٞلٝخ ٗاىؾلٝضخ فٜ ر َٞو ه٘ا ل الأٌٍٖ: كهاٍخ ؽبىخ 

. ٍغيددخ الاٍزٞددبى 0252 -0252اىشددومبد اىَلهعددخ فددٜ ث٘هطددخ  ـددو ىي زددوح  

ٗاىزغبهٝدخ ٗهيدً٘ اىزَدٞٞون     الا زظبكٝخ ىجؾ٘س الا زظبك ٗالإكاهحن ميٞخ اىويً٘

 .045 -052(ن ص 4(ن م )0عبٍوخ هَبه اىضيٞغٜ ثبلأو٘اؽن اىغيا ون ٍظ )

(. اىزْقٞددددت هددددِ اىجٞبّددددبد مأؽددددل أكٗاد اىددددنمب      0252ٍددددؾُْ٘ن آٍددددبهن )  .29

الا زظددبكٛ. اىَيزقددٚ اىويَددٜ اىددلٗىٜ اىضددبّٜ ؽدد٘ه اىزؾدد٘ه اىو َددٜ ىيَإٍَددبد  

بد اىنجٞدوحن ميٞدخ اىويدً٘ الا زظدبكٝخ ٗاىزغبهٝدخ      ٗاىَْبمط اىزْجإٝخ هيدٚ اىَوـٞد  

 ٗهيً٘ اىزَٞٞون عبٍوخ اىغيا و.

(. أٍددجبة رقيجددبد أٍددوبه الأٍددٌٖ.  0252ٍدد٘ق أثدد٘ كجددٜ ىددبٗهاق اىَبىٞددخن )  .02

 . www.adx.aeًن 0252اىنزٞت اىضبىش ٍِ ٍيَيخ هبً 

جدددبد اىَٞبٍدددٞخ هيدددٚ اىقـدددبم    (. ردددأصٞو اىزقي0202شدددبكٛن ٍؾَدددل ٍؾدددوًن )   .02

. اىَغيدددخ اىَظدددوٝخ ىيلهاٍدددبد  0252 -0222اىظدددْبهٜ اىَظدددوفٜ اى زدددوح  

(ن 52اىقبّّ٘ٞخ ٗالا زظبكٝخن ميٞخ اىؾق٘قن عبٍوخ ٍلْٝخ اىَدبكادن ٍظدون م )  

 .222 -240ص 

(. ردأصٞو ٍدوو اىظدو  ٍٗودله اىزؼدقٌ      0202هجل اىغ٘اكن هاػدٜ اىَدٞلن )   .00

يخ ميٞخ اىَٞبٍٞخ ٗالا زظبكن عبٍودخ ثْدٜ   هيٚ أكا  ٍ٘ق الأٌٍٖ فٜ ٍظو. ٍغ

 .02 -5(ن ص 2(ن م )9ٍ٘ٝفن ٍظون ٍظ )

http://www.adx.ae/
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أصددو رؾوٝددو ٍددوو   ن(0205هجددل اىَغْددٜن ْٕددب  هجددل اىويٝددي هجددل اىيـٞددفن )   .03

اىظددو  هيددٚ ه٘ا ددل ٍٗقددبؿو الأٍددٌٖ ثبىج٘هطددخ اىَظددوٝخ. اىَغيددخ اىووثٞددخ  

 .522 -502(ن ص 5(ن م )25ىلإكاهحن ٍظ )

(. كهددٌ أٍددبىٞت اىقٞددبً ٗارقددبم اىقددواه ثبٍددزقلاً      0252هجٞددل اللهن فددبٝيحن )  .02

أٍبىٞت اىزْقٞت هِ اىجٞبّبد مَلفو لإكاهح اىزنبىٞف الاٍزوارٞغٞخ ٗكهٌ اىقلهح 

اىزْبفَٞخ ىيشومبد اىظْبهٞخ. ٍغيخ اىجؾ٘س اىَؾبٍجٞخن ميٞدخ اىزغدبهحن عبٍودخ    

 .422 -424(ن ص 5(ن م )4ؿْـبن اىغوثٞخن ٍظون ٍظ )

(. اٍدزقلاً  0252ّٖدبه فٞدو اىدلِٝ؛ هجدل كاؤكن ٍدٖٞون )     هيٜن ثَبً؛ ٍؾَلن أ .09

رْقٞت اىجٞبّبد ىيزْجدإ ثلدبٕوح رَدوة ؿيجدخ اىنيٞدخ ثدبىزـجٞ  هيدٚ ميٞدخ الإكاهح         

ٗالا زظددددبك. اىَغيددددخ اىووا ٞددددخ ىيويددددً٘ الإؽظددددب ٞخن ميٞددددخ هيددددً٘ اىؾبٍددددجبد   

 .042 -029( ص 52ٗاىوٝبػٞبدن عبٍوخ اىَ٘طون اىوواقن م )

(. اّونبٍددبد اٍددزقلاً رقْٞددبد اىزْقٞددت هددِ 0204) هيددٜن ٕجددٔ عَددبه ٕبشددٌن .06

اىجٞبّبد فٜ اىزْجإ ثوأٛ اىَواعن اىقبهعٜ ٗأصوٕب هيدٚ هلاىدخ اىقد٘ا ٌ اىَبىٞدخ:     

اىَغيدخ اىويَٞدخ ىيلهاٍدبد ٗاىجؾد٘س اىَبىٞدخ ٗاىزغبهٝدخن ميٞدخ         .كهاٍدخ رـجٞقٞدخ  

 .022 -522(ن ص 0(ن م )2اىزغبهحن عبٍوخ كٍٞبؽن ٍظون ٍظ )

(. اىزْقٞددت فددٜ 0252ِٝ هضَددبُ؛ ٍؾَدد٘كن اىشدد ٞن عو ددون ) فزدد٘ػن ٍددٞف اىددل  .07

اىجٞبّددبد ٗارقددبم اىقددواهاد: َّدد٘مط رـجٞقددٜ ىقددياُ فشددٌ اىقوثددخ. ٍغيددخ اىْٞددو   

الأثدددٞغ ىيلهاٍدددبد ٗاىجؾددد٘سن ميٞدددخ اىْٞدددو الأثدددٞغ ىيويدددً٘ ٗاىزنْ٘ى٘عٞدددبن      

 .52 -5(ن ص 4اىَ٘كاُن م )

خ ٗاىَٞبٍددٞخ هيددٚ (. أصددو الأىٍددبد اىَبىٞدد0252فدد٘كحن اىَددٞل أؽَددل ٍؾَدد٘كن ) .08

هلا دخ اىدزؾ ق اىَؾبٍدجٜ ثبىَلا ٍدخ اىقَٞٞددخ ىيَويٍ٘دبد اىَؾبٍدجٞخ هْدل ر َددٞو        

أٍوبه الأٌٍٖ: كهاٍخ افزجبهٝخ. ٍغيخ اى نو اىَؾبٍدجٜن ميٞدخ اىزغدبهحن عبٍودخ     

 .222 -222(ن ص 2(ن م )02هِٞ شٌَن ٍظون ٍظ )

09.         ً أؽَدل    بثٞون ٍبٍٜ هجدل اىدوؽَِ؛ ؽدبفقن ٍدَبػ ؿدبهق أؽَدل؛ ٍدولٓن ئمدوا

(. َّ٘مط ٍقزوػ ىَواعودخ الأكا  ىيزْجدإ ثبى َدبك اىَدبىٜ     0200ٍؾَل ئثوإٌٞن )

فٜ شدومبد  ـدبم الأهَدبه اىودبً اىَقٞدلح فدٜ ٍد٘ق الأٗهاق اىَبىٞدخ اىَظدوٝخ          

ثبٍدددزقلاً رقْٞدددخ اىزْقٞدددت فدددٜ اىجٞبّدددبد: كهاٍدددخ رـجٞقٞدددخ. اىَغيدددخ اىَظدددوٝخ      

(ن م 22حن ٍظددون ٍددظ )ىيلهاٍددبد اىزغبهٝددخن ميٞددخ اىزغددبهحن عبٍوددخ اىَْظدد٘ه

 .20 -5(ن ص 2)

(. ٍؾلكاد أٍوبه الأٌٍٖ: كهاٍخ رـجٞقٞخ 0259)مِ٘ٝن هجل اىنبكٌ ٍؾَِن  .32

هيدددٚ ٍإشدددواد الأٍدددٌٖ الأٍوٝنٞدددخ. ٍغيدددخ الإكاهح ٗالا زظدددبكن ميٞدددخ الإكاهح    
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 -522(ن ص 552ٗالا زظدددبكن اىغبٍودددخ اىََزْظدددوٝخن ثغدددلاكن اىودددواقن م     

524. 

(. ئٍنبّٞخ اىزْجإ ثأكا  أٌٍٖ 0200قبهن هضَبُن )ىـ ٜن ٗلا ؛ مْغ٘ن مْغ٘؛ ّ .32

اىَظدددبه  اىزغبهٝدددخ اىقبطدددخ اىَلهعدددخ فدددٜ ٍددد٘ق كٍشددد  ىدددبٗهاق اىَبىٞدددخ  

(ن م 2ثبٍزقلاً َّ٘مط شوبم اىلهٌ اٟىدٜ. ٍغيدخ عبٍودخ ؽَدبحن ٍد٘هٝبن ٍدظ )      

 .24 -22(ن ص 00)

(. ر٘ ددن 0200ٍؾَدلن هيددٜ ػددٞب ؛ اٍددزبن ٍدٖواة؛ ؽَددِن ؽْددبُ هجددل اللهن )   .30

قخ اىَبىٞددخ ىيشددومبد ثبٍددزقلاً الاّؾددلاه اىي٘عَددزٜ ٗأصددوٓ هيددٚ هثؾٞددخ    اىؼددب 

اىَدددٌٖ فدددٜ اىشدددومبد اىَلهعدددخ فدددٜ اىج٘هطدددخ اىووا ٞدددخ. ٍغيدددخ ميٞدددخ اىويدددً٘   

 .452 -092(ن ص 20الإٍلاٍٞخن عبٍوخ ثغلاكن اىوواقن م )

ٍؾددلكاد ه٘ا ددل الإٔددٌ اىْشددـخ  ن(0252ٍؾَددلن ٍَددلٗػ هجددل اى زددبػ أؽَددلن ) .33

. ٍغيخ اىلهاٍبد اىزغبهٝخ اىَظوٝخن ميٞخ اىزغبهحن عبٍوخ ثبىج٘هطخ اىَظوٝخ

 .520 -22(ن ص 5(ن م )5م و اىشٞـن ٍظون ٍظ )

ٍ٘ دددددن اىج٘هطدددددخ اىَظدددددوٝخن هدددددِ اىج٘هطدددددخن اٍدددددزوارٞغٞخ اىج٘هطدددددخن   .32

https://www.egx.com.eg/ar/Strategy.aspx. 

إَٔٞددخ ٍإشددواد الأكا     ن(0200ٗهَددبهحن ٍددلاك مبرٞددخ؛ ؽَجبثددخن ٍددوٗحن )     .39

اىَبىٜ اىؾلٝضخ ٗاىزقيٞلٝخ فٜ ر َٞو ه٘ا ل الأٌٍٖ. هٍبىخ ٍبعَزٞون ميٞخ اىويً٘ 

ٗه يدددخن  -الا زظدددبكٝخ ٗاىزغبهٝدددخ ٗهيدددً٘ اىزَدددٞٞون عبٍودددخ  بطدددلٛ ٍوثدددبػ    

 اىغيا و.
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