
International Journal of Accounting and Management Sciences 
    Special Issue – 2025 

Print ISSN: 2834-8923 Online ISSN: 2832-8175 
DOI: https://doi.org/10.56830/IJNZ1133 

 
 

  EMPIRICAL STUDY TO MEASURE THE IMPACT OF BIOLOGICAL ASSETS ….. RABAB HAMDI JAMIL 674 
 

Empirical study to Measure the Impact of Biological Assets 

 on the Value of the Firm 
DOI https://www.doi.org/10.56830/IJAMSSI01202519  

Rabab Hamdi Jamil 
Assistant professor, College of Business Administration, Hawtat Bani Tamim - Prince Sattam bin 

Abdulaziz University, Saudi Arabia 

 R.abdalhamid@psau.edu.sa 

Received: 10 Feb. 2025. Accepted: 5 Mar. 2025. Published: 10 Mar. 2025 
 

 

Abstract: 
This research aims to measure the impact of biological assets on the value of the firm using the 
accounting financial performance and market financial performance of companies listed on the 
Egyptian Stock Exchange. The study sample consists of 6 companies listed on the Egyptian Stock 
Exchange whose financial statements contain biological assets during the period from 2014 to 
2023. Accounting performance was measured by both profitability and earnings management 
indicators in these companies. Profitability indicators were measured by the return on assets rate 
and the return on equity rate, and earnings management was measured using the modified Jones 
model, while the market performance of these companies was measured by the value of the firm 
using Tobin’s Q index and the market value to book value. The results of the study were reached 
by using the OLS least squares method. The study found that there is a significant inverse effect 
of biological assets on accounting financial performance through profitability indicators 
represented by the return on assets rate and the return on equity rate, while there is a non-linear 
effect of biological assets on accounting financial performance through earnings management. On 
the other hand, there is a significant non-linear effect of biological assets on market financial 
performance through the Tobin’s Q index and the market value to book value index, therefore 
biological assets affect the value of the firm. 

Keywords: Biological Assets, Value of the Firm,  Accounting Financial Performance, Market 
Financial Performance 
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ةأش=لما ةميق 89ع ةيجولويبلا لوصلاا رثأ سايقل ةيقيبطت ةسارد  
 

 ليمج يدمح با#ر

 ةيدوعسلا ،زKزعلا دبع نب ماطس DEملاا ةعماج ،ميمت <=ب ةطوحب لامعلاا ةرادا ةيل0 ،دعاسلما ةبسا)'ا ذاتسا

 

 :ص0/لما

MNفد Pإ ثحبلا اذTU ع ةيجولويبلا لوصلأا رثأ سايق]U  الما ءادلأا مادختساب كلذو ةأش^لما ةميقTe سا)'اf> الما ءادلأاوTe 

 يوتحت <oلاو ةKرصلما ةصروبلا me ةجردم تأش^م me 6 ةساردلا ةنيع لثمتت ،ةKرصلما ةصروبلاب ةجردلما تأش^ملل geوسلا

 ةراداو ةيح�رلا س�ياقم نم ل{ب  <fسا)'ا ءادلأا سايق مت .TU 2023إ 2014 نم ةvEفلا للاخ ةيجولويب لوصأ U[ع ةيلالما اrمئاوق

 حا�رلاا ةراد�و ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعم�و لوصلأا U[ع دئاعلا لدعمب اrسايق مت ةيح�رلا س�ياقم ، تأش^لما هذ�N حا�رلاا

 ةأش^لما ةميق قKرط نع ھسايق متيف تأش^لما هذrل geوسلا ءادلأا سايق مت امن�ب ، لدعلما زنوج جذومن مادختساب اrسايق مت

 تاع�رلما ةقKرط مادختسا للاخ نم ةساردلا جئاتن TUإ لصوتلا مت ،ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلاو Tobin’s Q سايقمب

 س�ياقم للاخ نم <fسا)'ا Teالما ءادلأا U[ع ةيجولويبلا لوصلأل يونعم <��كع DEثأت دجوي ھنأ ةساردلا تدجو .OLS ىرغصلا

 ةيجولويبلا لوصلأل يطخ DEغ DEثأت دجوي امن�ب ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعمو لوصلأا U[ع دئاعلا لدعم me ةلثمتم ةيح�رلا

 U[ع ةيجولويبلا لوصلأل يونعم يطخ DEغ DEثأت دجوي رخلأا بنا£¢ا U[ع ، حا�رلاا ةرادإ للاخ نم <fسا)'ا Teالما ءادلأا U[ع

 Teاتلا�و ةأش^لما ةميق me ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلا رشؤمو Tobin’s Q سايقم للاخ نم لثمتلما geوسلا Teالما ءادلأا

 .ةأش^لما ةميق e[ع رثؤت ةيجولويبلا لوصلاا ناف

 .geوسلا Teالماءادلاا – <fسا)'ا Teالما  ءادلأا - ةأش^لما ةميق – ةيجولويبلا لوصلأا :ثحبلا تا6/طصم
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لاوا
ً

 ثحبلا ةل@شم :

 ل{ش® اNلع دمتع¬و ، ةيساسلأا تاعاطقلا نم ديدعلا me ةرثؤلما لوصلاا نم اN»و0 ةDEبك ةيداصتقا ةميق اrل ةيجولويبلا لوصلأا

 لوصلالو ،لودلل ي²اذغلا رارقتسلاا نDمأت me مPاس± ةيداصتقا عفانم اN¯ع جت^Kو ، ةيئاذغلاو ةيجاتنلاا تاجايتحلاا دس DE meبك

 لوصلاا ، تولماو رثا{تلاو ومنلا للاخ نم µeولويبلا لوحتلا e[ع ةرداق <´ف لوصلاا geاب نع اD³Pمت ةعيبط ةيجولويبلا

 Setyowati, et al), 2024:66 ( .ةأش^لما ةرطيسل عضخت <oلا ةي)¢ا تاتابنلا وا تاناوي)¢ا e¶ ةيجولويبلا

 نم ÄEكلا ةيلبقتسم دئاوع ا�N ققحي عفانلم µeولويبلا لصلاا ميدقت لثم صئاصÂ¢ا نم ديدعلاب ةيجولويبلا لوصلاا D³متتو 

 نكمي µeولويبلا لصلاا نا Teإ ةفاضلااب ھب فرصتلاو µeولويبلا لصلاا لامعتسا me لما{لا ق)¢ا ةأش^ملل نا امك ، ةلبقم ةvEف

 ) Seytovna , 2025 : 35 ( .ةيدقن ةروص me ھعفانم سايق

 ةيداصتقلاا تامزلااو ةيسورلا ةيناركولاا بر)¢ا0 ةقوبسلما DEغ ثادحلأا نم ديدعلا ةيضالما تاونسلا للاخ ملاعلا دrش

 دKروت لسلاس me تابارطضا Teإ تدا ثادحلاا هذP ل0 ، اÍNاروحتمو انورو{لا0 ةئ�ولاا راشËناو لودلا نم ديدعلا me ةنحاطلا

 .ملاعلا لود نم ديدعلا me ةيجولويبلا لوصلاا e[ع رثأ كلذو ماÂ¢ا داولماو ةيعارزلا ليصا)'ا

 نجاود Teإ ةفاضلااب قئاد)¢او نDتاسÏلاو ةيناوي)¢ا ةوÄEلا ا�N دصقKو ةتباث لوصأ Teإ ةيجولويبلا لوصلأا في^صت نكمي

 ةرجاتلما ضرغ® ةيناوي)¢ا ةوÄEلاو ةرجاتلما ضرغ® ةيعارزلا تاجتنلماو رويطلا0 ةلوادتم لوصأو ،لحانلماو رKر)¢ا دودو ضيبلا

 )Noviari, et al , 2021 : 727 ( .مو)Óلا جاتنا وا

 يرخلاا لوصلأا نم اDEPغ نع ةيجولويبلا لوصلاا ةعيبط فلاتخلا نكلو ، ةيخKراتلا ةفل{تلاب ةيجولويبلا لوصلاا مييقت متي نا0

 امو ةيجولويبلا لوصلااب µeولويبلا لوحتلا عم بسانËت DEياعم رادصاب ةينrلما تامظنلما لبق نم دياv³م مامتPا كانP نا{ف ،

 ،2000 ماع me ةعارزلا  Te IAS 41ودلا ةبسا)'ا رايعم رادصا متف ، µeولويبلا لصلااب ةيمك وا ةيعون تاDEغ± نم ھنع جت^ي

 Kadri, et al , (2023 ( راشا دقو ، ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلأا مييقتل 2006 ماع me )35( يرصلما ةبسا)'ا رايعمو

اقبط لوصلأا دحأ عيب نم ھملاتسا وا تاماv³للاا دحأ لقنل ھعفد متي فوس يذلا رعسلا اN»اب ةلداعلا ةميقلا Teإ 563:
ً

 ةلماعلم 

 .سايقلا خKرات me قوسلا فارطا نDب ةمظنم

 ةKؤرل ھميدقتو ، ةدقعلما تامولعملل مئلالما DEسفتلا للاخ نم à¢اصلما با)ßأ ھجوت <oلا ةلصوبلا وP ةأش^لما ءادأ مييقت نا

 ءادلاا مييقتف ، حا�رلاا كلت ةرادا ةيفيكو اãNيح�رو ةيلالما اãNعفارو اãNلويسو ةأش^ملل ةيليغشËلا تايلمعلا ةءافك نع ة)âاو

 .ةأش^لما ةميق ةداKزو ةيح�رلا ةداKز Teإ دوقي ومنلاف ، ومنلا قيقحت e[ع ةأش^لما ةينا{ما يدم âàوي
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MNأ متß(اصلما با¢à ةصاخو
ً

 نع ةرابع ةبسا)'اف ، geوس وا <fساحم نا0 ءاوس ةأش^لماب صاÂ¢ا ءادلاا مييقتب نKرمثËسلما 

 بجي كلذل ةيلالما مئاوقلا نم تامولعلما هذU P[ع لوص)¢ا متKو ، ةفلتÂ'ا اÍNارارق ذاختلا تآش^لما ھمدختس± ي±امولعم ماظن

 ةدوج زKزعتل قداصلا ليثمتلاو ةمءلالماب مسËت ةديفم تامولعم نKرمثËسملل حيËت oæح ،ةدو£¢اب ةيÏسا)'ا تامولعلما مسËت نا

 .ةيÏسا)'ا تامولعلما

 قيقحتل حي)éلا هاجتلاا Teإ ةيجاتنلاا اPدراوم ھيجوت فد�N اPزاجنا Teإ ةأش^لما èeس± <oلا فادPلاا <fسا)'ا ءادلااب دصقKو

Pلاا هذPمظعمو ،فاد Pلاا هذPع دئاعلا ، ةيح�رلا لوح روحمتت فاد]e سلما لاوملااËلا صرفلا ، ةرمثËوسKةيجاتنلاا ، ةيق. 

)Warsini , et al, 2024 : 11099 (  

 ةقد نم ققحتلا ةليسوو ، ةأش^لما عضو ةقيق)¢ ةسكاعلا ةأرلما ھنوf> 0سا)'ا Teالما ءادلاا مييقت Teإ à¢اصلما با)ßأ رظني

 فادPلاا قيقحتل ةمدختسلما ةيلالما س�ياقلما ةماؤم يدم نم ققحتلا me اrمادختسا نكمي <oلا ةادلااو ، ةيلالما رKراقتلا

 âàوKو ةأش^لماب ةطي)'ا ةيداصتقلاا عاضولاا عم فيكتلا ةيفيكل ةKؤر رفوي <fسا)'ا ءادلاا سايق نا ،ةأش^ملل ةيجياvEسلاا

 .ةثيد)¢ا لامعلاا ةئ�بب Teالما دrشلما دوس± <oلا تاديقعتلا عم لماعتلا ةيفيك

 قباسلاو Teا)¢ا ءادلال هدانËسا عم e[بقتسلما ةأش^لما ءاداب قلعتي اميف ةيلبقتسلما تاعقوتلا سكعيف geوسلا Teالما ءادلاا اما

 ةميقلا مادختسا وا ةيvEفدلا ةميقلا Teإ ةيقوسلا ةميقلا ةبسí سايقم مادختساب geوسلا Teالما ءادلاا سايق نكمKو ، ةأش^ملل

 ةأش^لما ءادا عقوتت <´ف ، ةأش^لما ةميقل geوسلا سايقلا e[ع ةمئاقلا ويك î³ي�وتلا ةقKرط مادختسا وا ةفاضلما ةيقوسلا

 قوقحو تاماv³للال ةيقوسلا ةميقلا نابس)¢ا me ذخأتو لوصلال ةيvEفدلا ةميقلا e[ع دمتعتف لKوطلا يدلما e[ع e[بقتسلما

 )(Alfarisyi , et al , 2022 : 209 . ةأش^ملل e[بقتسلما ءادلاا سايق نع جئاتن مدقتو ةيكللما

 , Mas et al       ةسارد تراشا. ةيلالما ةعفارلاو ةسفانلما ةدشو ةأش^لما م£ð اN¯م Teالما ءادلاا e[ع رثؤت لماوع ةدع كانPو

 مئاوقلل ي±امولعلما يوت)'ا داز ةأش^لما م£ð داز امل{ف ةيلالما مئاوقلا يوتحم e[ع رثؤي ةأش^لما م£ð نا Teإ (701 : 2023)

 تآش^لما نم ةيعوضومو ةقد ÄEكا ل{ش® تامولعلما e[ع اrلوصح نم اN¯كمت ةDEبكلا تآش^ملل ةيدالما ةردقلا نو0 كلذو ، ةيلالما

اضيأ ةساردلا تمتPاو ، م£ò¢ا me ةDEغصلا
ً

 لوصلاا نع تامولعلما رفاوتو ةأش^لما م£ð نDب ةيدرط ةقلاع دوجو حيضوتب 

ارظن ةيجولويبلا
ً

 ةنراقم ھيلع دامتعلاا نكمي ل{ش�و ةقدب تامولعلما كلت نع حاصفلإاب م£ò¢اب ةDEبكلا تأش^لما مايقل 

 . ةأش^لما لوصا Teامجلأ ةيvEفدلا ةميقلل èeيبطلا متKراغوللاب ةأش^لما م£ð سايق نكمKو ، م£ò¢ا ةDEغص تأش^لماب

ايباجيا رثؤي ةأش^لما م£ð نا Teإ Nnajeze , (2022 : 4) راشا دقو
ً

  :Teاتلا0 ةيح�رلا بسí سايق نكمKو ةيح�رلا بسe í[ع 

  .لوصلاا Teامجا / ةبKرضلا لبق ح�رلا meاص = لوصلاا U[ع دئاعلا لدعم -أ
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 .ةيكللما قوقح / ةبKرضلا لبق ح�رلا meاص = ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعم -ب

اضيأ ةأش^لما م£ð رثؤي
ً

لاك e[ع 
ً

اضيأ رثؤت <oلا لماوعلا نمو ، اrحا�رلا اÍNارادا ةيفيكو ةأش^لما ةميق نم 
ً

 ةعفارلا Teالما ءادلاا e[ع 

 كلذ لد ةيلالما ةعفارلا ةبسí تعفترا امل0و لKومتلا me ةيجراÂ¢ا رداصلما e[ع ةأش^لما دامتعا يدم ةبس^لا هذâà Pوتو ةيلالما

  :Bispo & Lopes, 2022) (.لوصلاا Teامجا / تاماv³للاا Teامجا ةمسقب ةيلالما ةعفارلا ةبسí سايق نكمKو ،رطاÂ'ا عافترا e[ع

 نم <oلاو اN¯م  ةعقوتلما ةيلالما تامولعلما ةميق نم ززعü ةيجولويبلا لوصلأا نع حاصفلااو سايقلاو فاvEعلاا ناف قبس اممو

 عفانلماب اrطابترلا كلذو µeولويبلا لوحتلا ةجيËن ثدحت نا نكمي <oلا تاDEغتلا سايق U[ع ةأش^لما ةردق  نم نسحت نا اN»أش

 geوسلا Teالما ءادلاا وا <fسا)'ا Teالما ءادلاا ءاوس ءادلاا مييقت Teإ يدؤي ةجتانلا تامولعملل مئلالما DEسفتلاو ، ةيلبقتسلما

 .حا�رلاا هذP ةرادا ةيفيكو اrحا�راو اãNيح�رو ةيلالما اãNعفارو اãNلويسو ةأش^لما ءادا ةءافك نع ة)âاو ةKؤر ميدقتو

اس�سأت
ً

 - :ةيلاتلا تلاؤاسËلا me ةيثحبلا ةل{شلما ةغايص نكمي قبس ام U[ع 

- Pع ةيجولويبلا لوصلاا رثؤت ل]e الما ءادلااTe سا)'اf> رصلما ةصروبلاب ةجردلما تأش^مللK؟ ة 

- Pع ةيجولويبلا لوصلاا رثؤت ل]e الما ءادلااTe وسلاge رصلما ةصروبلاب ةجردلما تأش^مللK؟ ة 

ايناث
ً

: Gثحبلا فد 

MNفد Pا <���ئر ل{ش® ثحبلا اذTU ع ةيجولويبلا لوصلاا رثأ حيضوت]e الما ءادلاا مادختساب ةأش^لما ةميقTe سا)'اf> 

  :ةيتلأا ةيعرفلا فادPلأا لوانت للاخ نم كلذو ، ةKرصلما ةصروبلاب ةجردلما تأش^ملل geوسلا Teالما ءادلااو

 .ةأش^لما ةيح�ر e[ع ةيجولويبلا لوصلاا رثأ حيضوت -

 .حا�رلاا ةرادا e[ع ةيجولويبلا لوصلاا رثأ DEسفت -

  .ةأش^لما ةميق e[ع ةيجولويبلا لوصلاا رثأ مييقت -

اثلاث
ً

 ثحبلا ةيمGأ : 

 مادختساب ةأش^لما ةميق U[ع ةيجولويبلا لوصلأا رثأ سايق TUإ قرطتي يذلا ھعوضوم ةيمPأ  للاخ نم ثحبلا ةيمPأ عب^ت 

 ةميقلا حيضوت للاخ نم كلذ حاضيا نكمKو ، ةKرصلما ةصروبلاب ةجردلما تأش^ملل geوسلا Teالما ءادلأاو <fسا)'ا Teالما ءادلأا

 ةيجولويبلا لوصلاا DEثأت يدم حيضوت عم ، ةلودلل ي²اذغلا رارقتسلاا نDمأت me مPاس± اN»و0 ةيجولويبلا لوصلال ةيداصتقلاا

لاك e[ع اPرثأ ليلحت للاخ نم geوسلا Teالما ءادلااو <fسا)'ا Teالما ءادلاا e[ع
ً

 .ةأش^لما ةميقو حا�رلاا ةراداو ةيح�رلا نم 

اعJار
ً

 ثحبلا لاجمو دودح :

 نع ھسايق متي <fسا)'ا Teالما ءادلاا ، Teالما DEغ ءادلاا Teإ قرطتلا نود geوسلا Teالما ءادلااو <fسا)'ا Teالما ءادلاا ثحبلا لوانËي

اضيأو ، ةيكللما قوقح e[ع دئاعلا لدعمو لوصلاا e[ع دئاعلا لدعم مادختسا متKو ةيح�رلا قKرط
ً

 Teالما ءادلاا سايق متي 
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 ةميقلا مادختساب ھسايق متيف geوسلا Teالما ءادلاا امن�ب ، لدعلما زنوج جذومن مادختساب حا�رلاا ةرادا قKرط نع <fسا)'ا

 e 6[ع قيبطتلا متKو ،ةأش^لما ةميق e[ع رثلاا حيضوتل كلذو ،ويك î³ي�وتلاTobin’s Q  سايقمو ةيvEفدلا ةميقلا Teإ ةيقوسلا

 كلذو ةنيعلا طورش تأش^لما هذ�N رفاوتتو ، 2023 ماع Teإ 2014 ماع نم ةvEفلا للاخ ةKرصلما ةصروبلا me ةديقم تأش^م

 .ھضورفو ثحبلا ةل{شم رابتخا me دعاسü امم ةدPاشم 46 عقاوب

اسماخ
ً

 ثحبلا ةطخ :

 لوصلاا نDب ةقلاعلا ليلحت e[ع لمتش± <oلا ةKرظنلا ةساردلا لوانËي لولاا رو)'ا ، نDساسأ نKروحم Teإ ثحبلا ميسقت متي

 ةراداو ةيجولويبلا لوصلاا نDب ةقلاعلا لوانت للاخ نم ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلاا مادختساب ةأش^لما ةميقو ةيجولويبلا

 ، ةأش^ملل geوسلا Teالما ءادلااو ةيجولويبلا لوصلأا نDب ةقلاعلا حيضوت مث ،ةيح�رلاو ةيجولويبلا لوصلاا ن�Dو ،حا�رلاا

 لوانËي يذلا يíاثلا رو)'ا مث ، ثحبلا ضورف قاقتشلا ةيثحبلا تاDEغتلماب ةصاÂ¢ا ةقباسلا تايبدلاا ضرع Teإ ةفاضلااب

 .ةيلبقتسلما ثوحبلاو تايصوتلاو جئاتنلا ضرع مث ، ةيقيبطتلا ةساردلا

 ةWرظنلا ةساردلا : لولاا روQ6ا

 :ةأشgملل efساQ6ا cdالما ءادلأاو ةيجولويبلا لوصلأا ن^ب ةقلاعلا ليلحت 1/1

 TUإ اrلKوحت فد�N ةأش^لما ةرطيسل عضخت <oلا ةي)¢ا تاناوي)¢ا وأ تاتابنلا اN»اب اNلا ةراشلاا نكمي ةيجولويبلا لوصلاا نا

 ةيجولويبلا لوصلاا D³متتو ،   (Ika , et al , 2023 : 2 )ة£¢اعلما وأ كلاãNسلال ةلباق تاجتنم

 µeولويبلا لوحتلا Teإ Bagis, et al , (2022 : 169) راشا دقو ، µeولويبلا لوحتلاب فرعü ام وPو جاتنلااو رثا{تلاو ومنلا تايلمع®

 . µeولويبلا لصلاا me ةيمك وا ةيعون تاDEغ± نم اN¯ع جت^ي امو جاتنلااو رثا{تلاو ومنلا تايلمع ھناب

 ةيئاذغلا تاجايتحلاا رفوت اN»و0 ةDEبك ةيداصتقا ةميق تاذ اN»لا ةأش^ملل ةKرامثËسلاا تارارقلا e[ع رثؤت ةيجولويبلا لوصلاا 

 حمقلاو كامسلاا لثم كلاãNسلال ةلباق ةيجولويب لوصا Teإ Nassif & Wathiq ( 2023 :142) اrفنص دقو ،نا{سلل ةيساسلاا

 ةrكافلا را£%أ لثم ةددجتم ةيجولويب لوصأو ، Teوا e$ارز لوصحمك اPداصح متي وا µeولويب لصأ0 اrعيب متي لوصأ e¶و

ايتاذ ةددجتم e¶و
ً

 تا{لتممك ةيناD³لماب فنصتو ةيخKراتلا ةفل{تلاب ةيجولويبلا لوصلاا مييقت متي نا0و ، كلاãNسلال ةلباق DEغو 

%Âياعلما رادصا دع® نكلو ، تادعمو ةيصDE ةلداعلا ةميقلا مادختسا متيف ةيجولويبلا لوصلاا نع ةبسا)'اب ةقلعتلما 

 .ةيجولويبلا لوصلاا مييقتل ساسأ0

 عبËتKو ةءافكب ةحاتلما دراولما مادختسا نامض Teإ èeس¬و ، ةأش^ملل ةيلالما ة)éلا ةراداو مييقتب متf> MNسا)'ا Teالما ءادلاا نا

 ءادلاا سايقب موقي <fسا)'ا Teالما ءادلااف ، ةأش^لما لخاد ةلءاسلماو ةيفافشلا نم ززع¬و ةفدãNسلما فادPلاا قيقحت يدم

 اrفادPلا اrقيقحت يدمو ةأش^لماب ثدحي الم ةيقيقح ةروص Teإ لوصولل ةفدãNسلما جئاتنلاب ةقق)'ا جئاتنلا ةنراقم مث e[عفلا

 . ءادلاا نDسحتل ةمئلالما تاءارجلاا ذاختلا اrططخو
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اساقم لامعلاا جئاتن e[ع يوتحي لما{تم ماظن وf> Pسا)'ا Teالما ءادلاا نا Teإ ) 25 – 24 : 2021( ، يقفلا راشا
ً

 لامعلااب 

 ثلاث نع ةرابع <fسا)'ا ءادلااو ، ةيجراÂ¢ا ةئ�بلاو ةيلخادلا ةئ�بلا عم لعافتلا لظ me كلذو ةيليغشËلاو ةيÏسا)'او ةKرادلاا

 يفيظولا يوتسلما وPو يíاثلا يوتسلما مث ، ةKرشÏلا دراولما e[ع يوتحي يذلا يدرفلا يوتسلما وPو لولاا يوتسلما : تاKوتسم

 ةيداصتقلاا ةئ�بلل ماعلا ءادلاا لمشü يذلا e[كلا ءادلاا يوتسم وPو ثلاثلا يوتسلما مث ةيميظنتلا تادحولا ءادا e[ع يوتحKو

 س�ياقمو ، ةيلالما مئاوقلاب حاصفلاا نDسحتو رطاÂ'ا ريدقت نDسحت Teإ <fسا)'ا Teالما ءادلاا فدMNو ، ةيعامتجلااو ةيفاقثلاو

  ةيكللما قوقح e[ع دئاعلا لدعمو لوصلاا e[ع دئاعلا لدعم e¶ اÍNارشؤمو ةيح�رلاو حا�رلاا ةرادا نمضتت <fسا)'ا Teالما ءادلاا

 ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلاا ليلحت للاخ نم ةأش^لما ةميقب ةيجولويبلا لوصلاا ةقلاع لوانت متي فوسف قبس ام e[ع ءان�و  

لاك e[ع ةيجولويبلا لوصلاا رثأ لوانت قKرط نع
ً

 .ةيح�رلاو حا�رلاا ةرادا نم 

 

 :حا#رلاا ةرادلا زكترمك ةيجولويبلا لوصلأا 1/1/1

 نDمدختسلما ةدعاسلم ةأش^ملل يقيق)¢ا ءادلاا سايقل ا�N قوثومو ةقسËم تامولعم DEفوت وP ةبسا)'ا نم <�'اسلأا ضرغلا نا

me ةددعتم تارايخو لئادب دوجو نكلو ، ةأش^لما ةايح رارمتساو دراولما صيصخت me ياعلماو دعاوقلاDE سا)'اÏةي üرايتخاب حمس 

 تامولعلما ةدوجو ةيفافش e[ع رثؤي امم ةأش^ملل يقيق)¢ا ءادلاا نع ةفلتخم ةروص مسرتو حا�رلاا ةرادا Teإ يدؤت تاسرامم

 . نDمدختسلما ليلضتو ةيÏسا)'ا

ايعس ةيÏسا)'ا DEياعلماب ماv³للاا راطا me ذفنت تاسرامم e¶و حا�رلاا ةرادا ةسرامم Teإ نKريدلما أ£Óي
ً

 ةأش^لما عضو نDسحت Teإ 

 مدعل وا ، اrمrسا راعسا طوبP يدافتل وا ةيليغشËلا اrحا�را ضافخنا نم د)Óل وا اPءلامع ءاضرلا كلذو اãNيح�ر ةداKزو Teالما

 مادختسا قKرط نع ةرادلاا ھسرامت نا لمت)'ا نم كولس نع ةرابع حا�رلاا ةراداو ، ةقحلاتلما رئاسÂ¢ا ةجيËن ةأش^لما ةيفصت

 عضولا سكع± لا ةللضم ةيلام رKراقت دوجوو ةأش^لما ح�ر e[ع رثؤي امم لصلاا سفن سايقل ةعونتم تا£¢اعم وا بيلاسا

 ل{ش® ةأش^لما ةروص نDسحتل geلاخا DEغ ل{ش® ةيÏسا)'ا DEياعلماب تا£¢اعلما ددع± لغتس± ةرادلااف ، ةأش^ملل يقيق)¢ا

 (Noviari, et al , 2021 : 729 (.عقاولا نع فلتخي

 ةيلبقتسم عفانم ھنع جتانو ةيضام ثادحا ةجيËن µeولويبلا لصلااب مكحتلا متي امدنع ةيجولويبلا لوصلااب فاvEعلاا متي

 كانP ناف ةلداعلا ةميقلا سايقلو .)Miranda-Quibot & Ohe  (4 : 2024,( ھيلع دمتعü ل{ش® ةلداعلا ھتميق سايق نكمKو

 قوسلا me جردلما رعسلا e[ع دامتعلاا متيف طشí قوس دوجو ةلاح me لولاا يوتسلما ، مN¯يب اميف جردتلا نكمي تاKوتسم ةثلاث

 ثدحاب ةناعتسلاا نكميف طشí قوس دوجو مدع ةلاح me يíاثلا يوتسلما ، µeولويبلا لصلال ةلداعلا ةميقلا سايقل طش^لا

 لصلال ةيقوس راعسا دوجو مدع ةلاح me ثلاثلا يوتسلما ، عاطقلل ةيعجرلما س�ياقلماب وا ةلثاملما لوصلاا راعساب وا راعسلاا

 & Dobrunik) . دد)'ا لدعلماب ةموصخم لصلاا نم ةعقوتلما ةيدقنلا تاقفدتلا meاص ةقKرط مادختسا متي µeولويبلا

Volchek , 2024 :84) 
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اضيأو ةقق)'ا DEغ رئاسÂ¢او حا�رلااب فاvEعلااب حمسü ةيجولويبلا لوصلاا ةميق سايقل ساسأ0 ةلداعلا ةميقلا مادختسا نا
ً

 

 تامولعلما ةدوج e[ع رثؤي امم طشí قوس دوجو مدع ةلاح me موصÂ'ا يدقنلا قفدتلا ةقKرط مادختسا دنع ةKريدقت تارايخب

 )Noviari, et al , 2021:727(.ةيÏسا)'ا

 ةجردب دمتعü طشDE íغ قوس me ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق نا Teإ Da Silva , et al , (2015:4) ةسارد تراشا

 Garcia ةسارد تراشا امك ، ةئشانلا قاوسلاا me ةصاخو حا�را ةرادا دوجو DE meبك ل{ش® بÏسËي دق امم تاريدقتلا e[ع ةDEبك

& Morales, (2021: 65) إTe ةلداعلا ةميقلا مادختسا نا me لثم ل0اشلما ضع® ھنع جت^ي ةيجولويبلا لوصلاا مييقت: 

 ءارشلا ةيلمع ةجيËن ،ةاش^لما ھب مكحتت امدنع µeولويبلا لصلأاب فاvEعلاا نكميف ةيجولويبلا لوصلااب Teولاا فاvEعلاا ةل{شم 

 ةميقلا سايق متي جاتنلا ةيلمع ةجيËن لصلاا e[ع ذاوحتسلاا ةيلمع me نكلو ھنم ةيلبقتسم ةيداصتقا عفانم قفدت عقوتو

 عضوب تآش^لما مظعم موقتو ،ةردقلما عيبلا ةطقن فيلا{ت اN¯م حرطKو ةيقوسلا ةميقلاب ديلاولما ةميق ديدحت قKرط نع ةلداعلا

  .ةيجولويبلا لوصلاا عاونا نم عون ل{ل ةدلاولا ةظ)Óب ديلاوملل ةتباث ةميق

ايآ ھجاوت دق ةأش^لما نا Teإ Langkau,et al ,(2022 : 138) راشا دقف ةيجولويبلا لوصلال قحلالا سايقلاو فاvEعلاا ةل{شم
ً

 نم 

 لصلاا ةميق سايق متي ةلداعلا ةميقلاب سايقلا ةلاح Te meولاا ةلا)¢ا ، ةيجولويبلا لوصلأل قحلالا سايقلا دنع ةيلاتلا تلاا)¢ا

احورطم ةلداعلا ةميقلاب
ً

 مدع ةلاح me ةيناثلا ةلا)¢ا ،ةيناD³لما دادعا خKرات me كلذو عيبلا ةطقن دنع ةردقلما فيلا{تلا ھنم 

احورطم ةفل{تلاب لصلاا ةميق سايق متي ھب قوثوم ل{ش® ةلداعلا ةميقلاب µeولويبلا لصلاا ةميق سايق ةعاطتسا
ً

 يا ھنم 

 .كلاPلاا تاعمجم Teا ةفاضلإاب ةمكاvEم رئاسخ

 متي ھنا Teإ )Seytovna ,2025 : 37 (راشا،ةيجولويبلا لوصلال ي²دبلما ذاوحتسلال ةقحلالا تاقفنلا ة£¢اعم ةيفيك ةل{شم

 وا عيبلا ضرغ® نDمسËلا وµe Pولويبلا لصلاا ءانتقا نم فدrلا نا0 اذا لصلاا ةفل{ت نمض نم اN»ا U[ع تاقفنلا هذP ة£¢اعم

 وP ءانتقلاا نم فدrلا نا0 اذا ا�N أش^ت <oلا تاvEفلا نع لخدلا ةمئاقب لمحت ةKراج ةيليغش± تاقفن اN»ا U[ع وا ، ھب ةرجاتلما

  .جاتنلاا

 وP ةيجولويبلا لوصلاا كلاãNساو ، )(Ardiana & Agustina , 2021 : 2 اNلا راشا ةيجولويبلا لوصلأا كلاãNسا ةل{شم

 اذP مادختسا وا عيب للاخ نم لصلأل ةيلادبËسلاا ةميقلا قKرط نع كلãNس± µeولويبلا لصلاا ةميق نا يا اãNميق ضافخنا

 لاقتنلااب ةيجولويبلا لوصلأل ةلداعلا ةميقلا سايق e[ع ةردقلا مدع ةلاح µe meولويبلا لصلاا كلاãNسا ة£¢اعم متKو ،لصلاا

  .لوصلاا ميق للاحمضا )31( يرصلما رايعلما وا لوصلاا ةميق ضافخنا )Te )36ودلا رايعلما Teإ
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 جاتنلاا ةطقن <oح ةيادبلا ةطقن نم ةلحرلما هذP أدبتو ومنلا ةلحرمب رمت ةيجولويبلا لوصلاا نا Teإ )2023:15 ( ، دمحم راشا

 أدبتف تاتابنلاو را£%لاا ةلاح me امن�ب ، 01نلا ةطقن e¶ جاتنلاا ةطقنف ةيشالماو نجاودلا ةلاح meو جاتنلاا ةلحرمب رمت مث ،

 .µeولويبلا لصلال µeاتنلاا رمعلا ةياo> «Nح 01نلا ةطقن نم أدبتو 01نلا ةلحرم مث ، 01نلا ةطقن <oح جاتنلاا ةطقن نم

اقفو كلãNس± ةيجولويبلا لوصلاا نا Teإ )129 : 2018( شوماح راشأ
ً

 تا�وعصلا نم ديدعلا دجوتو ، تباثلا طسقلا ةقKرطل 

 ، ،اrعبËت بعصيف عيبلا <oح ةيادبلا نم لحارم ةدع® ةيجولويبلا لوصلاا رورم اN¯م ةيجولويبلا لوصلاا كلاPا ديدحتل

 Teإ تباث لصا نم µeولويبلا لصلاا ةلاح DE meغتلاو ، ةيجولويبلا لوصلاا ةميق صقانت Teإ يدؤي يذلا نسلا 3Eك Teإ ةفاضلااب

اضياو ،مو)Óلا جاتنا Teإ نابللاا جاتنا نم راقبلاا لKوحتك لوادتم لصا
ً

 راشا دقو ، <���ئرلا جتنملل قصلام <�4رعلا جتنلما 

 <���ئرلا جتنلماف ةيشالما جاتنا ةلاح يفف <���ئرلا جتنملل <�4رعلا جتنلما ةقصلام âàوت ةلثمأ Teإ )147 : 2021( نورخاو اللهدبع

Pلا ةيشام وا نابللاا ةيشام وÓ(4رعلا جتنلما امن�ب مو�> Pاما ، دول£¢ا وا ةدمسلاا و me ةلاح íئرلا جتنلماف زعالما جاتنا طاش���> 

 وP <���ئرلا جتنلماف <=جادلا طاش^لا ةلاح me امن�ب ، ةدمسلاا وا دول£¢ا وا فوصلا <�4رعلا جتنلما امن�ب نابللااوا مو)Óلا

 .ش¬رلا وا مادقلاا وا ءاعملاا وP <�4رعلا جتنلما امن�ب مو)Óلا وا ضيبلا

 حبصت oæح اrسرغ تقو نم نDتاسÏلاو قئاد)¢اب را£%لاا U[ع قفني ام ل0 نا Teإ )158 : 2021( نورخآو الله دبع ركذ دقو

 ةيشالما ةي�رت نا امك تباث لصأ0 را£%لاا ةميق رrظتو ىونس كلاPا اrل بسحKو ةيلامسأر فيلا{ت 3Eتع± ةرمثم را£%ا

 ةفل{ت 3Eتعü ةيداصتقا ةيمكب ن3ل جت^ت oæح ا7Nارش وا اÍNدلاو تقو نم اNلع قفني ام ل0و ، تباث لصا 3Eتعü ن3للا جاتنا ضارغلا

 لماعتف ضيبلا جاتنلا نجاودلا ةيبvEل ةلماعلما سفنو ، ةvEفلا ليغش± فيلا{ت نمض جردي يونس كلاPا اrل بسحKو لصلاا اذrل

 .يونس كلاPأ اrل بسحKو تباث لصأ0

 ةيجولويبلا لوصلاا سايقل ةليدب ةيÏساحم تا£¢اعم دوجو نع ةجتان ةقباسلا ل0اشلما عيمج نا جت^تسí قبس ام e[ع ءان�و

 نKريدلما عفدي دق امم ةديدش ةيمسوم تابلقت نم يíاع± <oلا تاعاطقلا نم ةيجولويبلا لوصلاا عاطقف ، حا�رلاا ةرادا حيËي امم

 meو  ةأش^لما حا�را me تابلقتلا ةدح فيفخت me دعاس± حا�رلاا ةراداف ، ةبعصلا ةيمسولما تاقولاا me حا�رلاا ةراداب ةناعتسلاا Teإ

ارارقتسا ÄEكأ Teام ءادا ميدقت
ً

 وP 89سلا بنا£¢ا نكلو ، ةيKÏرضلا اÍNاماv³لا me ضيفخت e[ع ةأش^لما لصحت نا نكملما نمو ، 

 .ةأش^لما ةميقو ةعمس رثأتت Teاتلا�و نKرمثËسلما ةقث e[ع رثؤت نا نكملما نم <oلا ةPاî³لاو ةيفافشلا Teإ ةيلالما رKراقتلا راقتفا

 : ةيح#رلا س�ياقم �dع ةيجولويبلا لوصلأا رثأ سا@ع~ا 2/1/1

 باشخلاا جاتناو تاتابنلاو ةي)¢ا تاناوي)¢او ةيكمسلا عرازلماو لحانلماو <=جادلا طاش^لا me لثمتت ةيجولويبلا لوصلاا نا   

(Krachok , 2025 : 548) ، سايقل لحارم ةثلاثب ةيجولويبلا لوصلاا رمتوrولاا ةلحرلما )113 : 2018 ( شوماح راشا امك اTe 

 )لقنلا فKراصمو ءارشلا فKراصم ( ءارشلا دنع ةيخKراتلا ةفل{تلاب ساقت تاناوي)¢اف µeولويبلا لصلااب ي²دبلما فاvEعلاا e¶و

https://doi.org/10.56830/IJNZ1133


International Journal of Accounting and Management Sciences 
    Special Issue – 2025 

Print ISSN: 2834-8923 Online ISSN: 2832-8175 
DOI: https://doi.org/10.56830/IJNZ1133 

 
 

  EMPIRICAL STUDY TO MEASURE THE IMPACT OF BIOLOGICAL ASSETS ….. RABAB HAMDI JAMIL 683 
 

 ومن <oح يرخا فKراصم ياو لقنلا نمثو ءارشلا فKراصم ( تلاتشلا ءارش دنع ةيخKراتلا ةفل{تلاب ساقتف را£%لاا اما ،

 سايقلا ةثلاثلا ةلحرلما مث ، µeولويبلا لصلاا سايقل ةيخKراتلا ةفل{تلا مادختسا متKو ومنلا ةلحرم ةيناثلا ةلحرلما ، ) تلاتشلا

 .ةلداعلا ةميقلاب µeولويبلا لصلاا سايق متKو ةيلالما ةvEفلا ةياN» دنع

ارشؤم ھنو0 ةأش^ملل ةماrلا فادPلاا دحأ دعü ح�رلا قيقحت نا
ً

لااد 
ً

 متMNو ،ةأش^لما ةرادا me اÍNءافك يدمو ةرادلاا حاجن e[ع 

 راشا . اrططخو اÍNارارق ذيفنت me ةأش^لما ةرادا حاجن يدم مييقتل ةأش^لما ةيح�ر ةفرعمب نKرمثËسلما ةصاخو à¢اصلما با)ßا

Harvanda , et al ,( 2024 : 56) إTe اب ةيح�رلا«Nلا ةأش^لما حاجنل لماشلا <���ئرلا سايقلما ا«Nوت اâà ع ةأش^لما ةردق]e للاغتسا 

 ةيلالما بناو£¢ا نع ةيقيقح تامولعم رفوت ةيح�رلاف ، حا�رلاا قيقحت e[ع اÍNردق يدمو رطاخملل اrãNجاوم ةيفيكو اPدراوم

 .ةيلالما اrمئاوق نم ةدمتسم ةأش^ملل

 للاخ نم اrحا�را قيقحت e[ع ةأش^لما ةردق ةيح�رلا سكع±و ، ةأش^ملل حا�را قيقحتل ةرادلاا ءادا مrفل ماP رشؤم ةيح�رلا 3Eتع±

 ةردق سكع± ةيح�رلا نا Teإ Abdillah & Setyaningish (2023 : 350) راشا دقو .اrلوصاو اrلام سأر نع ةئشانلا تاعيبلما

 ةبسíو لوصلأا e[ع دئاعلا ةبسí مادختسا متKو ، تاعيبلماو لالما سأرو لوصلاا Teامجاب ةقلعتلما حا�رلاا ديلوت e[ع ةأش^لما

 .ح�رلا meاص قيقحت me ةيكللما قوقحو لوصلاا ةمPاسم يدم Teإ نوDEشü مN»لا ةيح�رلا سايق me ةيكللما قوقح e[ع دئاعلا

 ةليدبلا ةيÏسا)'ا تا£¢اعلما ددع± نكلو ، اNمدختسم تاجايتحا ةيبلت me ةبسا)'ا ھبعلت يذلا DEبكلا رودلا نم مغرلا e[ع

 ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلاا نع ةفلتخم ةروص مسري ةيجولويبلا لوصلال سايقلاو فاvEعلاا دنع ةفلتÂ'ا ةيÏسا)'ا قرطلاو

 ةمءلام لقأ ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق نا Teإ Noviari , et al , (2021 : 728) راشا ، ةيح�رلا نع مث نمو

 يدأ ةلداعلا ةميقلا مادختسا نا Teإ عجري كلذو ، ةيجولويبلا لوصلاا سايق me ةيخKراتلا ةفل{تلا مادختساب ةنراقم ةيلاعفو

احورطم ةلداعلا ةميقلا me تاDEغتلا قKرط نع لخدلا ةمئاقب ةقق)'ا DEغ رئاسÂ¢او حا�رلااب فاvEعلاا Teإ
ً

 عيبلا فيلا{ت اN¯م 

 ةيدقنلا تاقفدتلل ةيلا)¢ا ةميقلا meاص ةقKرط مادختسا دنع مصÂ¢ا لدعم رايتخا me ي±اذلا مك)¢ا مادختسا Teإ يدؤي امم

 .ةأش^لما ةيح�ر e[ع رثؤت ءادلاا me تابلقت دوجو Teإ يدؤي امم ةيجولويبلا لوصلأا مييقتل ةموصÂ'ا

 ةيقيق)¢ا ةميقلا سكعü لا ةيخKراتلا ةفل{تلاب ةيجولويبلا لوصلال سايقلاو فاvEعلاا نا يDEف Bagis, et al , (2022 : 171) اما

 Teإ يدؤي ةيجولويبلا لوصلاا سايق me ةلداعلا ةميقلا مادختسا ناف Teاتلا�و ، ھل ةيvEفدلا ةميقلا رrظي لب µeولويبلا لصلال

 ةيخKراتلا ةفل{تلا مادختسا ناف Teاتلا�و ةيجولويبلا لوصلاا ومنب طبترم ح�رلاو ، ومنلا ةيلمع للاخ نم لوصلاا ةميق ةداKز

me ظي ةيجولويبلا لوصلاا سايقrفدلا ةميقلا رvEلاو ةيo> ولويبلا لصلال ةيقيق)¢ا ةميقلا سكع± لاµe. 

اضيأ راشا
ً

 Alfarisyi, et al , (2022 : 206) إTe نع ةلص تاذ تامولعم رفوي ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق نا 

 ةراشا يطعü امم ةيدقنلا اÍNاقفدتو ةيجولويبلا لوصلال ةيقيق)¢ا راعسلاا سكعü ام وPو ةيجولويبلا لوصلاا ومن رارمتسا
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 نكملما نم ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا ةميق نع حاصفلاا نا امك ، ةأش^لما ةيح�ر تارشؤم نم دKزKو قوسلل ةيباجيا

 ةيجولويبلا اrلوصأ صخت ةماP تامولعم نع اrفشكو ةأش^لما ةPازن ةجيËن ةأش^لماب مãNقث نم دKزKو نKرمثËسلما هابËنا بذجي نا

 .ةأش^لما ةيح�ر نم دKزي امم ةيكللما قوقح e[ع دئاعلاو مrسلا رعس e[ع رثؤي امم تاعيبلما عفترت Teاتلا�و

لاثمف ، ةيجولويبلا لوصلاا ةعيبط عم بسانËي لا ةيجولويبلا لوصلاا مييقتل دحاو ساسا مادختسا نا ثحابلا يرKو
ً

 مييقت 

 ةيخKراتلا ةفل{تلا مادختسا امن�ب ، مييقتلا ةداعا ةجيËن حا�رلاا ديلوت نم دKزي ةلداعلا ةميقلاب ةي)¢ا ةيجولويبلا لوصلاا

 ةلماعم مادختسا لوقعلما نم س�ل ھنا Teإ )32 : 2023( ، دمحم راشا دقو ، ةجتنلما ةيجولويبلا لوصلاا مييقت دنع لضفأ

 ةجتنلما تاتابنلا اما  ةي)¢ا تاناوي)¢ا مييقتل ةبسانم نو{ت ةلداعلا ةميقلاف ، ةيجولويبلا لوصلاا عيم£¢ ةدحاو ةيÏساحم

 نDيجراÂ¢ا نDمدختسلما مÍN لا مييقتلا نع ةجتانلا تامولعلما نو0 ةيخKراتلا ةفل{تلا مادختسا قKرط نع اrمييقت نكميف

  .اN¯م ةدئافلا زواجتت اN»لا ةلداعلا ةميقلاب ةصاÂ¢ا تامولعلما ةفل{ت يدافت متي Teاتلا�و

 :ةأشgملل �dوسلا cdالما ءادلأاو ةيجولويبلا لوصلأا ن^ب ةقلاعلا ليلحت 2/1

اقبط ةلداعلا ةميقلا مادختساب ةيجولويبلا اrلوصا سايقو مييقتل تأش^لما èeس± 
ً

 Garcia راشا ، ةيÏسا)'ا DEياعلماب درو الم 

& Morales , (2021 : 72)  إTe تلحرمب رمي ةيجولويبلا لوصلاا سايق ناDولاا ةلحرلماا ، نTe ولاا سايقلاTe وKلصلاا سايق مت 

احورطم ةلداعلا ةميقلاب
ً

 ھمييقت قKرط نع µeولويبلا لصلاا سايق متKو قحلالا سايقلا ةيناثلا ةلحرلما ، عيبلا فيلا{ت اN¯م 

اموصخم عيبلا ةطقن دنع ةلداعلا ةميقلاب
ً

 ةيساسلاا اÍNافصاوم بسح ةيجولويبلا لوصلاا عيمجت نكمKو عيبلا فيلا{ت ھنم 

 .ةدو£¢او نسلا0

 ةثلاث Teإ ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا Langkau,(2022:139) مسق دقف ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا صخي اميف اما

 ةياme «N ةيعيبلا فيلا{تلا مصخ دع® ةلداعلا ةميقلاب DEغتلا نع حاصفلاا نمضتKو ةKرابجلاا دونبلا نع حاصفلاا لولاا ، دونب

 ميدقت بجي ھنا امك ةيجولويبلا لوصلااب ي²دبلما فاvEعلاا نع ةئشانلا رئاسÂ¢او بسا{لما نع حاصفلاا Teإ ةفاضلااب ةvEف ل0

 دونبلا نع حاصفلاا يíاثلا ، ةلداعلا ةميقلا ديدحت me ةدعاسملل اrعاونا نDب ةقرفتلاو ةيجولويبلا لوصلاا تائفل فصو

افصو ميدقت متي ھنا يا ةKرايتخلاا
ً

ايمك 
ً

 me ةيلالما مئاوقلا يمدختسم دعاس± تامولعم ميدقتو ةيجولويبلا لوصلاا تائفل 

 دونبلا نع حاصفلاا ثلاثلا ،ةلداعلا ةميقلا سايق me ةمدختسلما قرطلا نع حاصفلااو ةعقوتلما ةيدقنلا تاقفدتلاب ؤب^تلا

 .رايعلما me اNلا راشم DEغلا ةKرايتخلاا

ÍN7ادا مييقتب ةأش^لما متNع ةظفاحملل ا]e ردقÍNسحتلاو فعضلاو ةوقلا تلااجم ديدحتو ةيسفانتلا اDح كلذو ، نo> ±عيطتس 

 اÍNاجتنم رKوطت ةيفيك وا قوسلا لوخد ةيفيكب ةDEنËسم تارارق ذاختا للاخ نم صرفلا صانتقاو اNسفانم ةrجاوم ةأش^لما

 ميقلا نDب ط�رت <oلا بس^لا وا س�ياقلما ھناب geوسلا Teالما ءادلال )952 : 2017 ( ، ةملاس راشا ، اPدراوم صيصخت ةيفيك وا
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 Teإ ةيقوسلا ةميقلا اrمادختسا نكمي <oلا تارشؤلما مPأ نمو ، ةأش^لما مrسلا ةيقوسلا ةميقلا ن�Dو ةيلالما مئاوقلاب ةدراولا

 مrسلل ةيvEفدلا ةميقلا للاخ نم ةأش^لما مrسل ةيقوسلا ةميقلا اNطغ± نا نكمي <oلا تارلما ددع Teإ DEش± <oلاو ةيvEفدلا ةميقلا

اضيأو دحاولا
ً

 نو{ي نا بجي geوسلا Teالما ءادلاا ميقتتلو ،  geوسلا Teالما ءادلاا مييقت me ويك î³ي�وتلا ةقKرط مادختسا متي 

 ةأش^لما عضت نا بجي امك ، ةددحم تاسرامم للاخ نم اrقيقحت Teإ èeس± لبق نم ةددحم ةيجيتاvEسا فادPا ةأش^ملل

 ماسقاو تادحول رمتسلما ي±اذلا مييقتلا Teإ ةفاضلااب ، ءادلاا نDسحتل مN¯يب ةرمتسلما تانراقلما ءارجلا اNنيع بوص اNسفانم

 .رمتسلما نDسحتلاو ملعتلا ةفاقث Teإ يدؤي ءادلال رمتسلما مييقتلا نلا ةيلخادلا ةأش^لما

 

 : ةأشgلما ةميق �dع ةرثؤلما تاب�سلما دحأ� ةيجولويبلا لوصلأا 1/2/1

 ةيÏسا)'ا تامولعلما ةدوجب ءاقترلاا وP ةيجولويبلا لوصلاا مييقتل ساسأ0 ةلداعلا ةميقلا مادختسا نم <���ئرلا فدrلا نا

اقبط ھنا Teإ Lestari , et al , (2021 : 380) راشا دقو .)Alfarisyi , et al , 2022 : 208( ةيجولويبلا لوصلااب ةصاÂ¢ا
ً

 رايعلم 

 تامولعلما ةدوج نم نسحي ةلداعلا ةميقلا مادختساب ةيجولويبلا لوصلاا سايق ناف ةعارزلا Te IAS 41ودلا ةبسا)'ا

 نم لضفأ ل{ش® µeولويبلا لوحتلا ةجيËن ثدحت <oلا تاDEغتلا سايق عيطتس± ةأش^لما نو0 ةيجولويبلا لوصلااب ةصاÂ¢ا

اضيأ 0àتتو ، ةيخKراتلا ةفل{تلا مادختسا
ً

 me جردتلا تاKوتسم دحأ رايتخا me دعاسü امم تاجرÂ'او تلاخدلما نDب ةقلاعلا 

 .ةلداعلا ةميقلا سايق

اضيأ راشا
ً

 (2022 : 62)  , Bispo & Lopes   إTe ودلا ةبسا)'ا رايعم ناTe IAS 41  ردص يذلا ةعارزلا me دü3مسE 2000 ع]e 

 ءارجا مت مث ، 2008 ويام me 22 ھيلع تلايدع± ءارجا مت مث 2003 رياني 1 دع® وا me أدبت <oلا ةيلالما تاvEفلا e[ع ھقيبطت متي نا

 تاvEفلا e[ع تلايدعتلا كلت قيبطت متي نا e[ع 2020 ويام me 14 ھيلع تلايدع± ءارجا مت مث ، 2014 وينوي me 30 ھيلع تلايدع±

 ةطقن دنع e$ارزلا جتنلما نع ةبسا)'ا ، ةيجولويبلا لوصلاا نع ةبسا)'ا وP ھقاطن 2022 رياني دع® وا me أدبت <oلا ةيلالما

 نع ةبساحملل ةدحوم ةيÏساحم تاسرامم رKوطتو عضو TUإ رايعلما اذèe Pس¬و ، ةيجولويبلا لوصلأاب ةطبترلما حنلما ، داص)¢ا

 ةيقادصلماو ةمءلالماب مسËت تامولعم DEفوت متي ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق قيبطت دنعف ، ةيجولويبلا لوصلاا

 دKزي امم ةيلالما مئاوقلا تامولعلم ةيساسلاا ةيعونلا صئاصÂ¢ا نم نسحتو ،ةيلبقتسلما ةيدقنلا تاقفدتلاب ةKؤب^ت ةردق اrلو

  .ةأش^لما ةميق نم

 ةراشا لسري امم لخدلا meاصلو مrسلال e[عأ ةيvEفد ةميق رrظي ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق قيبطت نا امك

 نKرمثËسلما نو0 ،ةأش^لما e[ع ي�اجيا DEثأت ھل ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا نا امك ،قوسلا Teإ ةيباجيا

 ةأش^لما مrسا ءارش Teإ نKرمثËسلما ھجتي كلذل ، ةماrلا تامولعلما نع حاصفلاا ثيح نم ةPاî³لاب عتمتت ةأش^لما نا نوضvEفي
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 تامولعلما me ةقثلا نم لاع يوتسم دوجول مrسلاا راعسا عفترت Teاتلا�و ، ةيكللما قوقح e[ع دئاعلاو اrحا�را نم دKزي امم

 )(Alfarisyi , et al, 2022: 205 – 206  . ةأش^لما ةميق e[ع رثؤي امم ةيجولويبلا لوصلاا نع ةحاتلما

 دادما نم فدrلا نا ثيح ، ةأش^لما ةميق e[ع رثؤي ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا نا Teإ Ika , et al , (2023 : 3) راشا

 زفحي امم ةيتاوم ةKرامثËسا ةصرف لثمت ةأش^لما نا مrغلابا وP ةأش^ملل ةيجولويبلا لوصلاا نع تامولعمب نKرمثËسلما

  .نKرمثËسلما ةقث نم ززع¬و Teامسارلا رامثËسلاا

اقبط
ً

 (Ika, et al , 2023:3)): ةيتلآا تابلطتلما نع حاصفلاا متي نا بجي ةعارزلا  cd )41(IASودلا ةبساQ6ا رايعلم 

 .ةيجولويبلا لوصلاا نم ةعومجم ل{ل ةيفصولاو ةيمكلا تامولعلما نع حاصفلاا -

 .تاماv³للال نامضك ةنوPرلما ةيجولويبلا لوصلأل ةيvEفدلا ةميقلا نع حاصفلاا-

 .دويق اNلع <oلا ةيجولويبلا لوصلأل ةيvEفدلا ةميقلا نع حاصفلاا -

 .اPرKوطت ةميق وا ةيجولويبلا لوصلاا ءانتقا ةميق نع حاصفلاا -

 .ةيجولويبلا لوصلأاب ةقلعتلما ةيلالما رطاÂ'ا ةرادا me ةمدختسلما تايجيتاvEسلاا نع حاصفلاا -

 .ةيلالما ةvEفلا ةياN»و ةيادب نDب ةيجولويبلا لوصلأل ةيvEفدلا ةميقلا me تاDEغتلا ةKوس± ةيفيك نع حاصفلاا -

احورطم ةلداعلا ةميقلاب DEغتلا نع حاصفلاا -
ً

 .ةيجولويبلا لوصلأل ةردقلما عيبلا فيلا{ت ھنم 

 .ةيجولويبلا لوصلأاب Teولاا فاvEعلاا نع ةجتانلا ةيلا)¢ا ةvEفلا للاخ ةيل{لا رئاسÂ¢او حا�رلاا نع حاصفلاا -

 .ھيلع دمتعü ل{ش® ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق نكمي لا امدنع ةيفاضا تاحاصفا -

 ةيس�ئرلا فادPلأا نم حبصأو تDEغ± ةرظنلا هذP نكلو ، ح�رلا ميظعتب مامتPلاا e[ع بصنت تنا0 ةرادلال ةيديلقتلا ةرظنلا نا

 ةفرعمب متÍN ةيجراÂ¢ا فارطلاا نلا ، ح�رلا ةميق ميظع± س�لو ةأش^لما ةميق ميظع± وP ةأش^لما ةرادا اrقيقحت Teإ èeس± <oلا

 ةيليغشËلا تارارقلا جتان اN»اب ةأش^لما ةميق Teإ  Harvanda , et al ,( 2024 : 56) راشا دقو . ةأش^ملل ةيقيق)¢ا ةميقلا

 ةميق سايق Tobin’s Qme  سايقم e[ع دامتعلاا نكمKو ،اPرادقم ميظعتل ةيقوسلا ةميقلا e[ع زكترتو ةيلKومتلاو ةKرامثËسلااو

 .ةأش^لما

 Teإ ةيقوسلا ةميقلا اN¯م قرط ةدع مادختسا قKرط نع ةأش^لما ةميق سايق نكمي ھنا TeإMas , et al , (2023 : 703)  راشا دقو

 ةميق e¶و ةلداعلا ةيقوسلا ةميقلا مادختساب وا ، لصلال ةيvEفدلا ةميقلا e[ع لصلال ةيقوسلا ةميقلا ةمسقب ةيvEفدلا ةميقلا
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 عفانلما ةميق e¶و ةKرامثËسلاا ةميقلا ةقKرطوا ، حا�رلاا ةلمسر me نورمثËسلما اrمدختس¬و ةأش^لما لخد e[ع دمتع±و مrسلا ءارش

 تس�لو ةيخKرات ةميق e¶و لصلاا ءارش ةميق e¶و ةيvEفدلا ةميقلا ةقKرط وا ، لصلاا نع ةجتانلا ةيلبقتسلما ةيداصتقلاا

 .م0Âتلا رثأ اPرابتعا me ذخات لا اN»لا مrسلاا مييقت me اrمادختسا متي لاو ةيلبقتسم

 ةعقوتلما ةيلبقتسلما ةيدقنلا تاقفدتلاب يا ةيقوسلا اãNميقب ددحتت ةأش^لما ةميق نا Teإ Ika , et al , (2023 : 4) راشا امن�ب

 سايق نكمKو ، نKرمثËسملل ا�Nذجو اrمrسا راعسأو قوسلاب ةيسفانتلا اÍNردق تداز امل0 ةأش^لما ةميق تداز امل0و ، اrمrسلا

 نم ةأش^لما ميقت اN»لا ةأش^لما ةميق سايقل ةلاعف ةادا دع± e¶و Tobin’s Q ويك î³ي�وتلا اN¯م ةفلتخم س�ياقمب ةأش^لما ةميق

 me عافترا كانrف 1 نم 3Eكأ ويك î³ي�وتلا جتان نا0 اذا ، ةيلبقتسلما ةيدقنلا تاقفدتلا ةقيقح سكعü كلذو قوسلا رظن ةrجو

 ةأش^لما ةميق باسح نكمKو ، ةأش^لما ةميق me ضافخنا كانrف 1 نم رغصأ ويك î³ي�وتلا جتان نا0 اذا اما ةأش^لما ةميق

 :TeاتلاTobin’s Q 0 ويك î³ي�وتلا مادختساب

 لوصلأا Teامجلا ةيvEفدلا ةميقلا / تاماv³للاا Teامجلا ةيvEفدلا ةميقلا + ةيكللما قوق)¢ ةيقوسلا ةميقلا = ةأش^لما ةميق

 يا ، نKرمثËسلما ةقث DE meيغتلا مييقت e[ع مئاقلاو ةأش^لما ةميق سايقل ةماrلا تارشؤلما دحأ وP ةيقوسلا ةميقلا رشؤم نا

 وا عافترا نلا كلذو ، ةيلبقتسلماو ةيلا)¢ا رطاÂ'ا مييقتل هرعس me ضافخنا وا عافترا نم مrسلا كولس صحفب موقي ھنا

 . ةأش^لما ةميق سكعü مrسلا ةميق ضافخنا

 مPاسü امم ءادلاا نDسحت me دعاسü نا نكملما نم ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلااو سايقلاو فاvEعلاا ناف قبس ام e[ع ءان�و

me رارمتساKرط نع كلذو ةأش^لما ةKتلا تاءارجلاا ذاختا قé(إ ةفاضلااب ، ةبسانلما ةيحيTe لاا ققحت نم دكأتلاPفاد 

 نا Teإ Dobrunik & Volchek , ( 2024 : 86) راشا دقو .رارقلا ذاختا me دعاس± تامولعم DEفوتو ، ا�N بوغرلما ةيجيتاvEسلاا

 اN¯ع éàفلما ةيÏسا)'ا تامولعملل ي�اجيا DEثأت كانP نا ركذو ةأش^لما ةميق نم نسحي ةيÏسا)'ا تامولعلما نع حاصفلاا

اقفو
ً

 تارارق e[ع رثؤت مث نمو geوسلا Teالما ءادلاا e[ع ي�اجيلاا DEثاتلا للاخ نم ةأش^لما ةميق e[ع ةيÏسا)'ا DEياعملل 

اباجيا رثاتتف نKرمثËسلما
ً

 ديفت تامولعم رفوي ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق ناف Teاتلا�و ، ةأش^لما ةميق 

 نKرمثËسلما ةقث نم ززعü ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا نا امك ، ةيجولويبلا لوصلال ةيقيق)¢ا راعسلاا نع نKرمثËسلما

  .اãNميق نم دKزي امم ةأش^لما ءادا نع قوسلاب ةيباجيا تارشؤم كانP ناف كلذ e[ع ءان�و ، ةأش^لماب

 :ضورفلا قاقتشاو تايبدلأا 1/3   

 قاقتشاو ةيثحبلا ةوجفلا جات^تسلا لوصولا وP ةساردلا تاDEغتمب ةطبترلما تايبدلاا ليلحتو ضرع نم <���ئرلا فدrلا نا

 geوسلا Teالما ءادلااو ، ةيح�رلاو حا�رلاا ةرادا me لثمتلما <fسا)'ا Teالما ءادلاا ،ةيجولويبلا لوصلااب ةقلعتلما ثحبلا تايضرف

 .ةأش^لما ةميق me لثمتلما
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 لوصلال ةيÏسا)'ا ة£¢اعملل 69 مقر <���نودنلاا <fسا)'ا رايعلما ميظنت ةيفيك  Noviari , et al , (2021) ةسارد تلوانت

 لبق حا�رلاا ةدوج me فلاتخلاا ةسارد للاخ نم كلذو حا�رلاا ةرادلا <��كع سايقمك حا�رلاا ةدوج e[ع كلذ DEثأتو ةيجولويبلا

 ةيعارز ةأش^م 14 ددع e[ع ةيقيبطتلا ةساردلا ءارجا مت ، ةيس�نودنلاا ةصروبلاب ةجردلما تأش^لما e[ع رايعلما قيبطت دع�و

 دع�و لبق حا�رلاا ةرادا Te meاتلا�و حا�رلاا ةدوج me قرف يا دوجو مدع Teإ ةساردلا تلصوت . ةيس�نودنلاا ةصروبلاب ةجردم

 .رايعلما قيبطت

Pةسارد تفد Dias, et al , (2022) إTe ب ةقلاعلا حيضوتDيوتسمو حا�رلاا ةراداو ةيعارزلا تاجتنلماو ةيجولويبلا لوصلاا ن 

 متو ، 2016 ماع Teإ 2014 ماع نم ةصروبلاب ةجردم ةيلKزارب ةأش^م e 21[ع ةساردلا ءارجا مت ، ةKريدقتلا تاقاقحتسلاا

 لوصلاا نع حاصفلاا نDب ةيبلس ةقلاع دوجو Teإ ةساردلا تلصوت دقو . حا�رلاا ةرادا سايقل لدعلما زنوج جذومن مادختسا

 .حا�رلاا ةرادا ن�Dو ةيجولويبلا

 ةأش^لما مييقت e[ع ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا مييقتو حاصفلاا ةدوج DEثأت Domo & Utami , (2022) ةسارد تلوانت

 ةvEفلا me ةيس�نودنلاا ةصروبلاب ةديقم ةأش^م 13 نم ةنو{م ةنيع e[ع ةساردلا تKرجا ، ويك î³ي�وتلا ةقKرط مادختساب كلذو

 نع حاصفلا ةدوج نا Teإ ةساردلا تلصوت دقو .ددعتلما رادحنلاا ليلحت ةقKرط مادختساب كلذو 2020 ماع Teإ 2018 ماع نم

 ھل ةلداعلا ةميقلا مادختساب ةيجولويبلا لوصلاا مييقت امن�ب ، ةأش^لما ةميق e[ع ي�اجيا DEثأت اrل دجوي لا ةيجولويبلا لوصلاا

 .ةأش^لما ةميق e[ع DEبك ي�اجيا رثأ

Pةسارد تفد Jayawardana , et al , (2022)  إTU ع ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق رثأ حيضوت]e تامولعلما ةدوج 

اقبط نDعجارلما رظن ةrجو نم ةيÏسا)'ا
ً

 تاrجوو يؤر حيضوت U[ع ةساردلا تدمتعاو ،Te 41ودلا ةبسا)'ا رايعم تابلطتلم 

 ع¬زوت قKرط نع تانايبلا عيمجت متو .ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا مييقت ھجاوت <oلا تا�وعصلا لوح نDعجارلما رظن

 e me$ارزلا عاطقلا ةعجارم تايلمع me نو0راشü نيذلا نDيجراÂ¢او نDيلخادلا نDعجارلما نم ةساردلا عمتجم نو{تKو ،ةنابËسا

 ةيجولويبلا لوصلاا سايق ھجاوت <oلا تايدحتلل نDعجارلما كاردا نDب DEبك قرف دوجو TUإ ةساردلا تلصوت دقو .ا{نلاKرس

  .ةيÏسا)'ا تامولعلما ةيقوثومو ةمءلام e[ع ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايقل DEثأت دجوي ھناو ،ةلداعلا ةميقلاب

 قلعتي اميف ةصاخو ةيلالما مئاوقلا دادعا me ةعبتلما ةسراملماو ةKرظنلا ليلحت e[ع تزكر Langkau, et al  (2022) ,ةسارد امن�ب 

 ةساردلا لحم ةأش^ملل ةيلالما رKراقتلا قKرط نع تانايبلا عيمجت متو .اN¯ع حاصفلااو اrسايقو ةيجولويبلا لوصلأاب فاvEعلااب

)ANJ(. إ ةساردلا تلصوت دقوTe نمكت ةيجولويبلا لوصلاا نا me اتنا رمع ھل لصلاا نا <=عمب ،ةيلا)¢ا لوصلااµe وKعضخ 

 قلعتي اميف ةيجولويبلا لوصلاا عيمجب فvEع± ةساردلا لحم ةأش^لما نا Teإ ةفاضلإاب ، ماع نم لقا µe meولويبلا لوحتلل

    .داص)¢ا ةطقن دنع لصلأاب فاvEعلاا متي Teاتلا�و ، جاتنلاا قيقحتب
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 ةيعارزلا تأش^ملل ةيجولويبلا لوصلاا U[ع ةيح�رلاو ةأش^لما م£ðو ةيلالما ةعفارلا DEثأت Nnajieze  (2022) ,ةسارد تلوانت

 ةأش^لما م£ð – ةيلالما ةعفارلا( ةدد)'ا لماوعلا رثأ مييقتل ىرغصلا تاع�رلما ةقKرط مادختسا مت .ايDEجين ةصروب me ةجردلما

 تاباسحو ةKونسلا رKراقتلا نم ةKوناثلا تانايبلا عمج قKرط نع تانايبلا عيمجت مت ، ةيجولويبلا لوصلاا U[ع )ةيح�رلا –

 اrل ةيلالما ةعفارلا نا TUإ ةساردلا تلصوت .2020 ماع TUإ 2011 ماع نم تاونس 10 ةvEفل ةنيعلاب ةلومشلما ةيعارزلا تأش^لما

 ةيح�رلا لمش± <oلاو ىرخلأا تاDEغتلما اما ، ايDEجين ةصروب me ةجردلما ةيعارزلا تأش^ملل ةيجولويبلا لوصلاا U[ع DEبك DEثأت

 نا e¶ كلذ U[ع ةبتvEلما ةجيËنلاو ،ةيجولويبلا لوصلاا U[ع لي?ض DEثأت امrلف ةأش^لما م£ðو لوصلاا U[ع دئاعلاب ةساقلما

اناصقن وا ةداKز بÏس± نا نكمي <oلا طقف ةيلالما ةعفارلا
ً

اDEبك 
ً

 me ا يا ،ةيعارزلا تأش^ملل ةيجولويبلا لوصلاا«Nالما دد)'ا اTe 

  .ايDEجين me ةيعارزلا تأش^لماب ةيجولويبلا لوصلاا U[ع DEبك DEثأت ھل يذلا ديحولا

 نع حاصفلااو ةلداعلا ةميقلاب ةساقلما ةيجولويبلا لوصلاا ةميق رثأ حيضوتل رابتخا Alfarisyi, et al  (2022) ,ةسارد ترجأ

 نع حاصفلااو سايقلا مظني يذلا 69 <���نودنلاا Teالما رايعلما قيبطت للاخ نم كلذو ، ةاش^لما ةميق U[ع ةيجولويبلا لوصلاا

 ددع لمجمب 2020 ماع TUإ 2018 ماع نم ايس�نودنا ةصروب me ةجردلما ةيعارزلا تأش^لما U[ع قيبطتلا متو .ةلداعلا ةميقلا

اKونس ةدPاشم 51 تادPاشم
ً

 لوصلاا نا TUإ ةساردلا تلصوت دقو .تاDEغتملل ددعتلما ليلحتلا مادختساب ةأش^م ل{ل 

اضياو ،ةأش^لما ةميق e[ع DEبك ي�اجيا DEثأت اrل ةلداعلا ةميقلاب ةساقلما ةيجولويبلا
ً

 ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا يوتسم 

  .ةأش^لما ةميق e[ع DEثأت ھل

Pةسارد تفد Bispo & Lopes , (2022) إTe كاËنا0 اذا ام فاش Pب ةقلاع كانDتامولعلماو ةاش^ملل ةيقوسلا ةص)¢ا مييقت ن 

 لود me ةيلالما قارولأا تاصروب me ةجردلما تا0رشلا نم ةعومجم نم ةنيعلا نو{تت .ةيجولويبلا لوصلأاب ةصاÂ¢ا ةيÏسا)'ا

 تامولعم رفوتتو ،ةعم£'ا ةيلالما اÍNانايب me يمازلإ ل{ش® ةيلالما رKراقتلا دادعلإ ةيلودلا DEياعلما قبطت اN»لأ، ي�ورولأا داحتلاا

 تامولعلماب ةقلاعلا تاذ تانايبلا عيمجت مت .زKvEور نوسموت تانايب ةدعاق me ةيجولويبلا لوصلأاب ةصاÂ¢ا ةبسا)'ا

 درسلا U[ع ىوت)'ا ليلحت دمتعا،)ةعم£'ا ةيلالما مئاوقلا( ةKونسلا ةيلالما رKراقتلل ىوت)'ا ليلحت قKرط نع ةيÏسا)'ا

 طابترا دوجو Teإ ةساردلا تلصوت .ةيÏسا)'ا DEياعلما me تاDEيغتلا و ةيÏسا)'ا تاسايسلا رابتعلاا me ذخلاا عم فوشكلما

 ةميقلا جذومنب ةساقلما ةيجولويبلا لوصلأل ةيÏسا)'ا تامولعلما نا امك ةيجولويبلا لوصلأاو مrسلأا راعسأ نDب ي�اجيإ

اضيا طبترت دق لقتسم ل{ش® ةضورعلماو ةلداعلا
ً

 .ةيقوسلا ةص)¢ا مييقتب ي�اجيإ ل{ش® 

 ،ةيعارزلا تأش^لما me ةصاخو ةيجولويبلا لوصلاا نع ةبسا)'ا ةيمPأ حيضوت  Nassif & Wathiq , (2023) ةسارد تلوانت

 دقو .ةلداعلا ةميقلا مادختساب ةيجولويبلا لوصلاا نع ةبسا)'ا عم قفتت ةقKرطب ةرمعلما تاتابنلا مييقت ةداعا ةيمPأو
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 تارارق ذاختا me اDEPثأت حيضوتو ةساردلا لاجمب ةصاÂ¢ا ةيÏسا)'ا تا£¢اعلما me قمعتلا ةرورض TUا ةساردلا تلصوت

 .ةديشر ةKرامثËسا

 قيبطت DEثأت وP امو ةيجولويبلا لوصلأا مييقت me ةلداعلا ةميقلا مادختسا ةمءلام يدم تلوانتف  )2023( ، دمحم ةسارد اما

لادب ةلداعلا ةميقلا
ً

 me رامثËسلاا ةافك مث نمو ةيلالما رKراقتلا ةدوجو ةيجولويبلا لوصلاا مييقت e[ع ةيخKراتلا ةفل{تلا نم 

 تلصوت دقو ، ةKرصلما ةصروبلاب ةجردلما ةيعارزلا تا0رشلل لماشلا رص)¢ا بولسا مادختسا مت ، ةيعارزلا تا0رشلا

 تا0رشلا me رامثËسلاا ةءافك e[ع ةيئاصحا ةللاد وذ ي�اجيا رثأ ھل ةيجولويبلا لوصلال لداعلا مييقتلا نا Teإ ةساردلا

  .ةيعارزلا

لاك DEثأت رابتخا e[ع Ika, et al  (2023) ,ةسارد تزكر
ً

 ةميق U[ع ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلااو ةيداصتقلاا ةمادتسلاا نم 

 ضورف رابتخلا رادحنلاا ليلحت مادختسا متو 2020 ماع TUا 2017 ماع نم ةيعارز ةكرش 56 نم ةنو{م ةساردلا ھنيع ، ةأش^لما

 Teالما عفرلا ةبسíو ةيح�رلا بسí لثم ةيلالما تارشؤلما ضع�و ةيداصتقلاا ةمادتسلاا نا TUإ ةساردلا تلصوت دقو ، ةساردلا

 رظن me ةيعارزلا تأش^لما ةعمس نلا ةأش^لما ةميق U[ع رثؤي لا ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا امن�ب ، ةأش^لما ةميق U[ع رثؤت

  . ةيجولويبلا اrلوصأ U[ع س�لو ةيداصتقلاا اãNمادتسا U[ع دمتع± نDمPاسلما

 ةميقلا مادختسا دنع ةيجولويبلا لوصلأا ةميق e[ع أرطت <oلا تاDEغتلا حيضوت TUإ تفدrف Kadri , et al  (2023) ,ةسارد اما

 مقر يD³لالما ةبسا)'ا رايعم لظ me كلذو  2020 ماع TUا 2018 ماع نم ايD³لام me ةصروبلاب ةجردلما ةيعارزلا تأش^لماب ةلداعلا

 ةيجولويبلا لوصلاا تامولعم ةدوج نم نسح 141 مقر يD³لالما ةبسا)'ا رايعم قيبطت نا TUإ ةساردلا تلصوت دقو .141

 .مrسلل ةيقوسلا ةميقلا U[ع DEبك DEثأت ھل ةيجولويبلا لوصلأل ةلداعلا ةميقلا جذومن قيبطت نا امك ، ةيلالما رKراقتلاب

Pةسارد تفد Lestari, et al , (2023) إTU ثأت ةفرعمDE رادلاا ةيكللماو ةيح�رلاKو ةð£ع ةيجولويبلا لوصلاا ةفاثكو ةأش^لما م]U 

 دقو ،ددعتلما يطÂ¢ا رادحنلاا ليلحت مادختساب 2020 ماع TUا 2016 ماع نم ةصروبلاب ةجردلما ةيس�نودنلاا تأش^لما عيمج

 ،ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا داز ةأش^لما ھب ظفتحت <oلا ةيجولويبلا لوصلاا رادقم داز امل0 ھنا TUإ ةساردلا تلصوت

 لوصلاا نع حاصفلاا U[ع DEثأت مrل ةيجولويبلا لوصلاا ةفاثكو ةيح�رلاو ةKرادلاا ةيكللماو ةأش^لما م£ð نا TUإ ةفاضلإاب

 . ةيجولويبلا

 U[ع ةأش^لما م£ðو ةيجولويبلا لوصلاا ةفاثكو ةأش^لما ومن DEثأت حيضوت Rezensky & Lukman, (2023) ةسارد تفدãNسا

 رادحنلاا ليلحت قرطو ددعتلما رادحنلاا ليلحت مادختساب ةأش^م 51 نم ةنو{م ةنيع كلذو ،ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا

 ةأش^لما ومنو ةأش^لما م£ðو ةيجولويبلا لوصلاا ةفاثك نا TUإ ةساردلا تلصوت دقو ، 2020 ماع TUا 2018 ماع نم لدتعلما

   .ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا  U[ع DEثأت امrل س�ل
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 ةدوج زKزع± me ةعارزلا )41( Teودلا ةبسا)'ا رايعم ةمPاسم رادقم مييقت تلوانتف Silva & Nardi, (2023) ةسارد اما

 TUا ةساردلا تلصوت دقو ،ةيلKزا3Eلا ةيعارزلا تأش^لما نم ةنيع U[ع كلذو ةيجولويبلا لوصلأاب ةصاÂ¢ا ةيÏسا)'ا تامولعلما

 ةيÏسا)'ا تامولعلما ةمئلام نم نسحي امم ةعارزلا Te 41ودلا ةبسا)'ا رايعمب بولطلما يمازللاا حاصفلاا me تان�سحت دوجو

 تقولا me ةيجولويبلا لوصلأاب ةصاÂ¢ا تامولعلما نع éàفت لا تأش^لما نم ددع كانP نكلو ،ةيجولويبلا لوصلأاب ةصاÂ¢ا

  . ةضفخنلما حاصفلاا تاKوتسم تاذ تأش^لما me حا�را ةرادا دوجو TUا ةفاضلإاب بسانلما

P(2024) ,ةسارد تفد  Renata, et al اTU ع ةماعلا ةيكللماو ةيجولويبلا لوصلاا ةفاثك رثا رابتخا]U لوصلاا نع حاصفلاا 

 2022 ماع TUا 2020 ماع e$ارزلا عاطقلاب ةصروبلاب ةديقم ةيس�نودنا ةأش^م U 19[ع ةساردلا ءارجا متو ،ةيجولويبلا

 ةيجولويبلا لوصلاا ةفاثكو ةماعلا ةيكللما نا TUإ ةساردلا تلصوت دقو ، ةساردلا ضورف رابتخلا رادحنلاا ليلحت مادختساب

  . ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا U[ع DEبك ي�اجيا DEثأت امrل

 ةيجولويبلا لوصلاا نع ةبسا)'ا me ةلداعلا ةميقلا مادختسا رثأ مييقت e[ع Hutabarat , et al  (2024) ,ةسارد تزكر امن�ب

 رادحنلاا ليلحت مادختسا للاخ نم ،<���نودنلاا e$ارزلا عاطقلا me ةأش^لما ةميق U[ع ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلااو

 نDسحت TUإ ةجاحب ةيس�نودنلاا ةيعارزلا تأش^لما نا TUإ ةساردلا تلصوت دقو .TU 2022ا 2018 نم ةvEفلا نع ددعتلما يطÂ¢ا

 معدل تأش^لما كلتل ةلءاسلماو ةيفافشلا ةداKز بلطتي كلذو ةمءلالما TUا دقتفت اN»ا ثيح ،اrمدقت <oلا ةيلالما تامولعلما ةدوج

  .ةأش^لما ةميق ةداKزل ةKرامثËسلاا تارارقلا

 41 <=يبلفلا ةبسا)'ا رايعم�و Te 41ودلا ةبسا)'ا رايعمب فKرعتلا تلوانتف Miranda-Quibot & Ohe  (2024) ,ةسارد اما

 U[ع تأش^لما هذrل ةيÏسا)'ا تاسراملما مييقتب ةساردلا تماقو ،ةيعارزلا تاش^لماب ةيÏسا)'ا تاءارجلاا ديحوتل  ةعارزلا

 ةيعارزلا تاش^لما مظعم نا TUا ةساردلا تلصوت دقو ، ةيلالما مÍNلا£B ةعجارمو صحف متو ةعرزم 17 نم ةنو{م ةنيع

 مrلوصا صخت تامولعم مÍNلا£B سكع± لاو  اN¯ع حاصفلااو اrسايق متي لاو ةيجولويبلا اrلوصأب فvEع± لا ةي^يبلفلا

 . µeولويبلا لوحتلا وا ةيجولويبلا

لاك مادختساب ةيجولويبلا لوصلاا سايق ةيفيك ليلحتو فصو Setyowati , et al  (2024) ,ةسارد تلوانت
ً

 ةيخKراتلا ةفل{تلا 

 ةلودب ةحوتفلما لادنيك ةعرزمب تاظحلالماو تلاباقلما للاخ نم ةعم£'ا تانايبلا U[ع ةساردلا تمتو ، ةلداعلا ةميقلاو

 ةميقلا مادختساب ةيجولويبلا لوصلاا U[ع ةعارزلا )41( Teودلا ةبسا)'ا رايعم قيبطت نا TUا ةساردلا تلصوت دقو ،ايس�نودنا

 ةDEثك تاضقانت كانP نكلو ،ةيجولويبلا لوصلاا ةميق DE meغتلا ةجيËن ةراسÂ¢ا وأ ح�رلا نDب قرفلا نDمضت نم انكمي ةلداعلا

 . ايس�نودنإب ةيجولويبلا لوصلاا نع ةبسا)'ا صخي اميف
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P(2024) , ةسارد تفد  Hutabarat ,V. , et al إTe ثأت ديدحتDE رشؤم مادختساب ساقلما ةيجولويبلا لوصلأا نع حاصفلإا 

 î³ي�وتلاب ةساقلما ةأش^لما ةميق e[ع PROPER اN¯ع 3Eعلما ءارضÂ¢ا ةبسا)'او ، لوصلاا e[ع دئاعلاب ةساقلما ةيح�رلاو ،سلااو

 ماع نم لوبنطسا ةصروبب ةجردم ةيعارز تأش^م 7 نم ةنو{م ةنيع e[ع ددعتلما يطÂ¢ا رادحنلاا مادختساب كلذو ،ويك

 ةميق U[ع ي�اجيإ DEثأت امrل نا0 ةيح�رلاو ةيجولويبلا لوصلأا نع حاصفلإا نأ Teإ ةساردلا تلصوتو .2022 ماع Teإ 2016

 نع حاصفلإا نDسحت U[ع D³كvEلا تأش^لما U[ع بجي ھناو ، ةأش^لما ةميق U[ع DEثأت يأ ءارضÂ¢ا ةبساحملل نكي ملو ، ةأش^لما

 .ةأش^لما ةميق زKزعتل فيلا{تلا ضفخو تاداريلإا ةداKز للاخ نم ةيح�رلاو ةيجولويبلا لوصلأا

 اقًفو ةيجولويبلا لوصلأا مييقتل ةيلمعلاو ةي£Fنلماو ةKرظنلا بناو£¢ا e[عDobrunik & Volchek , (2024)  ةسارد تزكر

 لوصلأا في^صت تاD³مم حيضوت متي امك ، "ةيجولويبلا لوصلأا" 30 يíاركولاا رايعمللو "ةعارزلا" Te 41ودلا رايعملل

 حئاولل اقًفو ةيجولويبلا لوصلأا مييقتل ةمزلالا تاءارجلإا ميدقت  عم ،ةيعارزلا لامعلأا تانايك لمع ماظن me ةيجولويبلا

 عم ،ةيجولويبلا لوصلأل ةلداعلا ةميقلا ديدحتب قلعتي اميف ةصاخ ةيس�ئرلا ل0اشلما ديدحتو ،ةيلودلاو ةينطولا ةبسا)'ا

 نم تاحvEقم ميدقت متي امك ، ةيجولويبلا لوصلأا نم ةنيعم تاعوم£' ةلداعلا ةميقلا ديدحت ليصافت U[ع ءوضلا طيلس±

 ةميقلا سايقل e[معلا ذيفنتلا ةKولوأ تابثإ متي امك .ةيجولويبلا لوصلأل ةلداعلا ةميقلا ديدحتو مييقت تاءارجإ نDسحت لجأ

 لوصلأا مييقت نا Teإ ةساردلا تلصوت .e$ارزلا عاطقلا me نDلمت)'ا نKرمثËسملل تامولعلما تاجايتحا ةيبلت قايس me ةلداعلا

لاامتكا ÄEكلأا تامولعلما رفوي نأ ھنأش نم ةقدب اrمييقت رابتعلاا me ذخلاا عم ةلداعلا ةميقلاب اN¯ع حاصفلااو ةيجولويبلا
ً

 

  ةقKرطلا اN»و0 ،ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق زKزع± بسانلما نم ھنا امك ،ةيعارزلا تاسسؤلما ءادأ نع ةيمPأو

 ، نDلمت)'او نDيلعفلا نDمدختسلما لبق نم ا�N ةقثلا ةداKزو ةيلالما رKراقتلا تامولعلم ةبسانلما ةدو£¢ا نامضل ةمءلام ÄEكلأا

 تاDEيغ± ثودح عم كلذو ،ةيلالما رKراقتلل دادعإ خKرات لme 0 ةيلا)¢ا ةيجولويبلا لوصلأا مييقتل ةعجارم ءارجإ بجي ھنا امك

 .ةيجولويبلا لوصلاا ةميق U[ع رثؤت <oلاو ةيجولويبلا تلاوحتلا ةيلمع me ةيعون وا ةيمك

 هذP ليدع± متي فيكو ،Teالما ءادلأا U[ع ةيجولويبلا لوصلأا نع حاصفلاا رثأ سايق Warsini, et al , (2024) ةسارد تفدãNسا

 ةجردم ةيعارز ةأش^م 22 نم ةنيع ةساردلا تمدختسا ، ةلا0ولاو ةراشلإا <Koرظن مادختساب ةKرادلإا ةيكللما للاخ نم ةقلاعلا

me إ 2019 ماع نم ايس�نودنإ ةصروبTe إ ةساردلا تلصوت ، ةيحوللا تانايبلل رادحنلاا ليلحت مادختساب 2022 ماعTe سايق نأ 

 U[ع DEبك لدتعم DEثأت اrل ةKرادلإا ةيكللما نأ امك ، Teالما ءادلأا U[ع DEبك ي�اجيإ DEثأت ھل ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلأا

 نع حاصفلإا نDب ةقلاعلا U[ع لدتعم DEثأت اrل ةKرادلإا ةيكللما نأ نDح Te، meالما ءادلأاو ةيجولويبلا لوصلأا سايق نDب ةقلاعلا

 .Teالما ءادلأاو ةيجولويبلا لوصلأا
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 اrمادختسلا كلذو ،جاسلا را£%ا ةصاخو ةيجولويبلا لوصلاا مييقت يودج تلوانتف Rakhman & Fatwa , (2024) ةسارد اما

اقفو لKومت e[ع لوص)Óل نامضك
ً

 دئاعلا لدعم مادختساب ةيجولويبلا لوصلاا مييقت متKو ، ايس�نودنا me ةيملاسلاا ةع¬رشلل 

 ةيجولويبلا لوصلاا رصانع نم رصنعك جاسلا را£%أ مييقت نا Teإ ةساردلا تلصوت . ةيلا)¢ا ةميقلا meاص ةقKرطو e[خادلا

اقفو لKومت e[ع لوص)Óل نDعرازملل بسانم نامضك اrمادختسا نم نكمي
ً

 .ةيملاسلاا ةع¬رشلل 

ÍNةسارد فد Pakpahan , et al , (2025)  إTe لا تأش^لما ةساردo> ارزلا عاطقلاب 69 <���نودنلاا ةبسا)'ا رايعم قبطت$e ثيح 

 ، لماع نويلم 38.7 يزاوي امب كلذو تاباغلاو كامسلاا دياصمو ةعارزلا me لمع± ايس�نودنا me ةلماعلا يوقلا نم %30.45 نا

 قيبطتل تأش^لما نم ديدعلا لاثتما مدع Teإ ةساردلا تلصوت . يقيبطت F1نمك ةلاح ةسارد عم يفصو F1نم ةساردلا مدختس±و

 ، e$ارزلا عاطقلا لخاد ةيÏسا)'ا تاسراملما نDسحتو مrفلا نDسحت e$دتسü امم ، <���نودنلاا ةبسا)'ا رايعم تابلطتم

احوضو ÄEكأ ةروص يطعü تابلطتلما هذ�N ماv³للاا نو0 كلذو
ً

 .عيم£Óل لضفأ تارارق ذاختا معدي امم Teالما ءادلال ةقدو 

 تانايبلا U[ع ةعارزلاب صاÂ¢ا 69 <���نودنلاا ةبسا)'ا رايعم DEثأت نم دكأتلا TUإ et al , (2025) Rochman ,  ةسارد èUس±

 أدبت <oلا ةيلالما تاونسلا U[ع 69 <���نودنلاا ةبسا)'ا رايعم قبطني ، 2023 ماع للاخ e$ارزلا لامعلأا عاطق تأش^لم ةيلالما

me ةجردم ةيعارز ةأش^م 12 نم ةساردلا ةنيع نو{تت ، 2018 رياني 1 دع® وأ me ايس�نودنإ ةصروب me مدختس±و 2023 ماع Pهذ 

 تلصوت.ةيلالما تانايبلا e[ع اPذيفنت عم 69 <���نودنلاا ةبسا)'ا رايعم ما{حأ ةنراقلم يفصولا نراقلما ليلحتلا ةساردلا

 ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلأا مييقت me ديحوتلا ترrظأو ا�N فvEعلما DEياعلما تفوتسا دق تأش^لما عيمج نا Teإ ةساردلا

 <Jكلا فيصوتلاو رطاÂ'ا ةرادإ DEبادتب قلعتي اميف ةصاخو ةيفافشلا ةجرد me نيابت كانP نكلو ، عيبلا فيلا{ت اN¯م احًورطم

 لدي امم U[عأ ذيفنت تافي^صت تأش^لما رrظت ثيح ،%86.7و %73.3 نDب حاصفلإا ذيفنت ىدم حواKvEو ، ةيجولويبلا لوصلأل

 .ززعلما حاصفلإا حاتفنا U[ع

 صاÂ¢ا Te 41ودلا ةبسا)'ا رايعم ءوض me ةيجولويبلا لوصلاا في^صت ةيفيك رابتخا e[ع  Seytovna , (2025) ةسارد تزكر

 لا ةعارزلا Te 41ودلا ةبسا)'ا رايعم نا Teإ ةساردلا تلصوت . ةيجولويبلا لوصلاا في^صتل NKe¯م حاvEقا للاخ نم ةعارزلاب

افي^صت رفوي
ً

لاما0 
ً

 <�Lوي ةساردلل حvEقلما جذومنلا نا0 كلذلو ، مدختسلما في^صتلا تاD³مم ددحي لاو ةيجولويبلا لوصلال 

اقفو ةنيعم تائفو تاعومجم Teإ اrع¬زوتو ، <Jك ل{ش® ةيجولويبلا لوصلاا سايقب
ً

 e[ع في^صتلا متي امك ، اrسíاجتو ا�NاشËل 

 .تارم ةدع ةيداصتقا عفانم e[ع لوص)¢ا ةينا{ما وا 01نلا وا لصلال µeاتنلاا رمعلا ساسأ

 me ةعبتلما ةيÏسا)'ا تاسايسلا e[ع اDEPثأت يدمو e$ارزلا عاطقلا D³مت <oلا تامسلا ةسارد Krachok , (2025) ةسارد تلوانت

Pرط نع كلذو ، عاطقلا اذKارزلا جاتنلال ةيساسلاا لماوعلا لوانت ق$e ، ةيعيبطلا فورظلا ، لمعلل ةيمسولما ةعيبطلا 

 ةطشíلاا D³مت Teإ ةساردلا تلصوت .ةساردلا جئاتن Teإ لوصولل جات^تسلااو ليلحتلا e[ع e[ع ةساردلا دمتع± فوسو ،ةيخانلماو
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 ةKواسËم DEغ لمع ءابعأ Teإ يدؤي اذPو ةيعيبطلا مساولماب ةيجاتنلاا تايلمعلا نم DEبك ءزج طبتري ثيح ةKرودلاب ةيعارزلا

 لخدلا دلوتي لاو ةيجاتنلاا ةرودلا رادم e[ع مكاvEت فيلا{تلا نا امك ، ةيمسولما دراولماو لامعلا Teإ ةجا)¢او ماعلا رادم e[ع

 تاسايسلا نا Teإ ةفاضلااب ،تاقفنلاو لخدلل يواسËم DEغ ع¬زوت ھنع جت^ي امم تاجتنلما عيب دنع وا داص)¢ا دع® لاا <���ئرلا

 ، تأش^لما رKراقتب ةيلالما تارشؤلما me ةDEبكلا تابلقتلا بنجتل ةفل{تللو كلاãNسلال ةصاخ قرط مادختسا بلطتت ةيÏسا)'ا

 ةأش^لما ةطشíلأ ةيميظنتلاو ةيلغشËلاو ةيجيتاvEسلاا بناو£¢ا سكع± ةيعارزلا تأش^ملل ةيÏسا)'ا تاسايسلا ناف Teاتلا�و

 .رارمتساب ةDEغتم ةئ�ب me ةأش^لما ةمادتسا نمضي لاعف ل{ش® دراولما ةرادلا ةادأ <´ف

 تاناويحو تاتابن e¶ ةيجولويبلا لوصلأاف ،ةيجولويبلا لوصلأا ةبساحم ميظنت ةيفيك تلوانتف Seytovna, (2025) ةسارد اما

 ميمعتلا لثم ةKرظنلا ثحبلا بيلاسأ مادختسا مت ، اN¯ع حاصفلإاو اrسايقو ا�N فاvEعلاا بلطتتو µeولويبلا لوحتلل تعضخ

 .ةطشíلأا جئاتنو قئاثولاو ةيملعلا تايبدلأا ةساردو ةظحلالما لثم <Kfرجتلا ثحبلا بيلاسأ مادختسا Teإ ةفاضلااب ةلدلأا عمجو

 لوصلأاف ، لجلأا ةلKوطو لجلأا ةDEصق TUإ ةيجولويبلا لوصلأا ميسقت نكمي جاتنلإا ةرود ةدلم اقًفو ھنا Teإ ةساردلا تلصوت

 اrلي£M± متي <oلاو كلاãNسلال ةلباقلا ةيجولويبلا لوصلأا يأ ،دحاو ماع نم لقأ جاتنإ ةvEف تاذ لوصأ e¶ ةيلا)¢ا ةيجولويبلا

me ا'Âنوز me ف للاخ ھملاتساو ھجاتنإ متي لخد ل{شvEراقتلا دادعإ ةKليصاحمو رجنبلاو بوب)¢او ةرذلاو نطقلا لمش±و ، ر 

ةداع ايًتاذ ةددجتلما لجلأا ةلKوط ةيجولويبلا لوصلاا اما ،مو)Óلاو ضيبلا جاتن�و خيطبلا
ً

 ةيجولويبلا لوصلأا هذP نو{ت ام 

لاوصأ
ً

 ةrكافلا قئادحو ،زو£¢او ،ةمئادلا تلاتشلا لمش±و ، )دحاو ماع نم ÄEكأ( ةلKوط جاتنإ ةرود تاذ ةيجولويب 

 ةلKوط ةيجولويبلا لوصلأاب فاvEعلاا متي ،تاباغلاو ،ةمئادلا بنعلا موركو ،ةيبvEلا تاناويحو ،بول)¢ا راقبلأاو ،تاورضÂ¢او

 ةيلالما رKراقتلا دادعلإ Teودلا رايعلما me ھب L�æولما "ةيجولويبلا لوصلأا" باسح me ةلداعلا ةميقلاب لجلأا ةلKوط لوصأ0 لجلأا

 41 مقر

ابيقع±
ً

 وا ةلداعلا ةميقلاب ءاوس ةيجولويبلا لوصلاا مييقت تاساردلا مظعم تلوانت دقف ةقباسلا تاساردلا ضرع e[ع 

لادب ةلداعلا ةميقلا قيبطت DEثأت يدمو ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا مييقت ھجاوت <oلا تا�وعصلاو ، ةيخKراتلا ةفل{تلاب
ً

 

 لوصلاا ةفاثكك تاDEغتلما ضع® DEثأت يدم امو ، ةيلالما رKراقتلا ةدوجو ةيجولويبلا لوصلاا مييقت e[ع ةيخKراتلا ةفل{تلا نم

 ةيجولويبلا لوصلاا رثأ سايق Teإ قرطتلا متي مل نكلو . حاصفلاا يوتسم e[ع ةيكللماو ةيح�رلاو ةأش^لما م£ðو ةيجولويبلا

لاك e[ع
ً

 .geوسلا Teالما ءادلاا وا <fسا)'ا Teالما ءادلاا نم 

 ةيح�رلا للاخ نم <fسا)'ا Teالما ءادلااو ةيجولويبلا لوصلاا نDب ةقلاعلا ةساردلا هذP لوانËت فوس قباسلا ضرعلا e[ع ءان�و

اضيأو ، حا�رلاا ةراداو
ً

 لظ me كلذو ، ةأش^لما ةميق للاخ نم geوسلا Teالما ءادلااو ةيجولويبلا لوصلاا نDب ةقلاعلا ةسارد 

  .ةأش^ملل ةيلالما ةعفارلاو ةأش^لما م£ð ةيباقرلا تاDEغتلما
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ادان�ساو
ً

 :cdاتلا� ثحبلا ضورف قاقتشا نكمي قبس ام cdإ 

 ھساقم ةأشgلما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوت " H1 :لولأا ضرفلا

 " efساQ6ا cdالما ءادلأل رشؤمك لوصلأا ¤�ع دئاعلا لدعمب

 ھساقم ةأشgلما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوت " H2  ي~اثلا ضرفلا

 " efساQ6ا cdالما ءادلأل رشؤمك ةيكللما قح ¤�ع دئاعلا لدعمب

 ھساقم ةأشgلما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوت " H3 ثلاثلا ضرفلا

 " efساQ6ا cdالما ءادلأل رشؤمك حا#رلأا ةرادإب

 ھساقم ةأشgلما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوت " H4  عJارلا ضرفلا

 " �dوسلا cdالما ءادلأل رشؤمك Tobin’s Q رشؤمب

 ھساقم ةأشgلما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوت " H5  سما0¯ا ضرفلا

 " �dوسلا cdالما ءادلأل رشؤمك ةي °فدلا ةميقلا ¤cإ ةيقوسلا ةميقلا لدعمب

 ثحبلا ضورف رابتخاو ةيقيبطتلا ةساردلا : ي~اثلا روQ6ا                      

 :ثحبلا ميمصت 2/1

 :ةساردلا جذامن 2/1/1

 :جذامنلا هذG ميمصت مت دق ثحبلا ضورف رابتخلا

 :efساQ6ا cdالما ءادلأا ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأا  ^ثأت جذامن

M1      
𝑹𝑶𝑨𝒊,𝒕, = 	𝜷𝟎 +	𝜷𝟏	𝑩𝑨_𝑻𝑨𝒊,𝒕 +	𝜷𝟐	𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊,𝒕 +	𝜷𝟑	𝑳𝒆𝒗𝒊,𝒕 	

+ 	𝜷𝟒	𝒀𝒆𝒂𝒓	𝑭𝒊𝒙𝒆𝒅	𝑬𝒇𝒇𝒆𝒄𝒕𝒊,𝒕 +	𝜺𝒊,𝒕 

M2 
𝑹𝑶𝑬𝒊,𝒕, = 	𝜷𝟎 +	𝜷𝟏	𝑩𝑨_𝑻𝑨𝒊,𝒕 +	𝜷𝟐	𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊,𝒕 +	𝜷𝟑	𝑳𝒆𝒗𝒊,𝒕 	

+ 	𝜷𝟒	𝒀𝒆𝒂𝒓	𝑭𝒊𝒙𝒆𝒅	𝑬𝒇𝒇𝒆𝒄𝒕𝒊,𝒕 +	𝜺𝒊,𝒕 

M3 
𝑨𝑬𝑴𝒊,𝒕, = 	𝜷𝟎 +	𝜷𝟏	𝑩𝑨_𝑻𝑨𝒊,𝒕 +	𝜷𝟐	𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊,𝒕 +	𝜷𝟑	𝑳𝒆𝒗𝒊,𝒕 	

+ 	𝜷𝟒	𝒀𝒆𝒂𝒓	𝑭𝒊𝒙𝒆𝒅	𝑬𝒇𝒇𝒆𝒄𝒕𝒊,𝒕 +	𝜺𝒊,𝒕 
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 :�dوسلا cdالما ءادلأا ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأا  ^ثأت جذامن

M4   
𝑻𝑸𝒊,𝒕, = 	𝜷𝟎 +	𝜷𝟏	𝑩𝑨_𝑻𝑨𝒊,𝒕 +	𝜷𝟐	𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊,𝒕 +	𝜷𝟑	𝑳𝒆𝒗𝒊,𝒕 	

+ 	𝜷𝟒	𝒀𝒆𝒂𝒓	𝑭𝒊𝒙𝒆𝒅	𝑬𝒇𝒇𝒆𝒄𝒕𝒊,𝒕 +	𝜺𝒊,𝒕 

M5 
𝑴𝑻𝑩𝒊,𝒕, = 	𝜷𝟎 +	𝜷𝟏	𝑩𝑨_𝑻𝑨𝒊,𝒕 +	𝜷𝟐	𝑺𝒊𝒛𝒆𝒊,𝒕 +	𝜷𝟑	𝑳𝒆𝒗𝒊,𝒕 	

+ 	𝜷𝟒	𝒀𝒆𝒂𝒓	𝑭𝒊𝒙𝒆𝒅	𝑬𝒇𝒇𝒆𝒄𝒕𝒊,𝒕 +	𝜺𝒊,𝒕 

 :نإ ثيح

ROA لوصلأا ¤�ع دئاعلا لدعم ROE ةيكللما قح ¤�ع دئاعلا لدعم 

AEM حا#رلاا ةرادإ TQ لما ةميقgرشؤمب ةأش Tobin’s Q 

MTB لما ةميقgإ ةيقوسلا ةميقلا رشؤمب ةأشc¤ 

 ةي °فدلا

Size º»لما مgةأش 

Lev ملل ةيلالما ةعفارلاgةأش   

 :ةساردلا ةنيع 2/1/2

 – 2014( ةينمزلا ةvEفلا للاخ ةKرصلما ةصروبلاب ةديقلما تأش^لما نDب نم اPرايتخا متي ةيمكحت ةنيع ةساردلا ةنيع لثمت

 :ةيلاتلا طورشلا تأش^لما كلت me رفاوتت نأ U[ع )2023

 .ةساردلا ةنيع نم ةيفرصلما DEغو ةيفرصلما ةيلالما تأش^لما داعبËسا -

 .geوسلاو <fسا)'ا Teالما ءادلأاو ةيجولويبلا لوصلأاب ةصاÂ¢ا ةساردلا تاDEغتم ل{ل ةلما{لا تانايبلا رفاوتت نأ -

 رفاوتتو )2023-2014( ةvEفلا للاخ ةKرصلما ةصروبلا me ةديقم تأش^م 6 ةساردلا ةنيع م£ð حبصأ ةقباسلا طورشلل اقفوو

�Nاشم 46 ةقباسلا طورشلا اPةد. 

 :تا ^غتلما سايق 2/1/3

 ةساردلا تا ^غتم سايق ةيفيك ¿¾وي )1/2( لودج

 سايقلا  ^غتلما

 cdالما ءادلأا

 efساQ6ا

 ةيح�رلا e[ع رشؤمك لوصلأا U[ع دئاعلا لدعم

ح�رلا 	 meاص 	

لوصلأا 	 Teامجا
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 ةيح�رلا e[ع رشؤمك ةيكللما قح U[ع دئاعلا لدعم

ح�رلا 	 meاص 	

ةيكللما 	 قح
 

  حا�رلأا ةرادإ

  لدعلما زنوج جذومن للاخ نم حا�رلأا ةرادإ سايق مت

 �dوسلا cdالما ءادلأا

 Tobin’s Q رشؤمب

ةيكللما 	 قح 	 ةيقوسلا 	 ةميقلا + تاماv³للاا 	

لوصلأا 	 Teامجا
 

 ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلاب ةأش^لما ةميق

ةيكللما 	 قح 	 ةيقوسلا 	 ةميقلا 	

ةيكللما 	 قح 	 ةيvEفدلا 	 ةميقلا
 

 لوصلأا

 ةيجولويبلا
 لوصلأا Teامجإ TUإ ةيجولويبلا لوصلأا

º»لما مgراغوللا ةأشKيبطلا متèe ¢ò£لوصلأا م 

 ةيلالما ةعفارلا
نويدلا 	

لوصلأا 	 Teامجا
 

 :ثحبلا ضورفو جذامن رابتخا 2/1/4

MNفد Pإ ءز£¢ا اذTU ىدم رابتخاو ةساردلا ةنيع® تأش^لما تانايب ليلحت ß(اظلل كلذو ةساردلا جذامنو ثحبلا ضورف ةPةر 

 ةصروبلاب ةديقلما تأش^لماب geوسلا Teالما ءادلأاو <fسا)'ا Teالما ءادلأا U[ع ةيجولويبلا لوصلأا DEثأت e¶و ةساردلا عوضوم

 .ةKرصلما

 : يفصولا ءاصحلإا •

 ةساردلا تا ^غتلم يفصولا ءاصحلإا )2/2( لودج

Variable  Obs  Mean  Std. Dev.  Min  Max 

 ROA 46 .047 .081 -.052 .255 

 ROE 46 .07 .131 -.168 .323 

 AEM3 42 .077 .065 .002 .269 

 MTB 46 2.263 1.542 .407 7.192 
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 TQ 46 1.62 .801 .487 4.248 

 BA TA 46 .052 .037 .002 .127 

 Size 46 20.801 1.672 18.426 23.603 

 Lev 46 .411 .141 .086 .694 

 ام وPو ،0.047 (ROA) لوصلأا e[ع دئاعلا لدعم سايقمب ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأا طسوتم نأ دجن قباسلا لود£¢ا نم

üُشDE اTU ھنأ me ع دئاوع ةنيعلا تأش^م ققحت طسوتلما]e لوصأrرقت %4.7 غلبت ةبس^ب اKاب
ً

 تأش^لما هرمثËس± ھينج ل0 نأ يأ 

me لوصأrققحي ا me امم طسوتلما نع 081. ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا عافترا ظحلانو ،ھينج 047. طسوتلما üشDE اTe مدع 

 )0.052-( ةبلاس ل{ك ةنيعلا me ةميق يíدأ نأ ظحلان امك ،ھققحت يذلا (ROA) لوصلأا e[ع دئاعلا لدعم me تأش^لما سíاجت

 عيطتس± لا ثيح Te 5.2%ا لصي اrلوصأ e[ع بلاس دئاع لدعم نم يíاع± ةKرصلما ةئ�بلا me تأش^لما ضع® نأ Teا DEشü امم ،

± امن�ب ،ةبجوم حا�رأ meاص ديلوتل ءفك ل{ش® اPدراومو اrلوصأ ةرادإ
ُ

 ضع® قيقحت Teا )255.( ل{ك ةنيعلا me ةميق e[عأ DEش

 قيقحتل لثمأ ل{ش® اPدراوم للاغتساب موقت ثيح Te 25.5%ا لصي اrلوصأ e[ع بجوم دئاع لدعم ةKرصلما ةئ�بلا me تأش^لما

  .ةيح�ر e[عأ

 DEشü ام وPو ،0.07 ل{ك ةنيعلل  (ROE)ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعم سايقمب ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأا طسوتم غلبي

ابKرقت %7 غلبت ةبس^ب ةأش^لما me نDمPاسلما تارامثËسا U[ع ةيباجيإ دئاوع ةنيعلا تأش^م ققحت طسوتلما me ھنأ TUا
ً

 ل0 نأ يأ 

 نع ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا عافترا ظحلانو ،ھينج 0.07 طسوتلما me ققحي تأش^لما me نDمPاسلما هرمثËسü ھينج

 امك ،ھققحت يذلا  (ROE)ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعم me تأش^لما سíاجت مدع Teا DEشü امم 0.131 ىواسü ثيح طسوتلما

 دئاع لدعم نم يíاع± ةKرصلما ةئ�بلا me تأش^لما ضع® نا Teا DEشü امم ،)0.168-( ةبلاس ل{ك ةنيعلا me ةميق يíدأ نا ظحلان

± امن�ب ،ةأش^لما me نDمPاسلما قوقح صلقت TUإ يدؤي امم TU -16%ا لصي اNمPاسم قوقح e[ع بلاس
ُ

 ةنيعلا me ةميق e[عأ DEش

 .Te 23.3%ا لصي اNمPاسم قوقح e[ع بجوم دئاع لدعم ةKرصلما ةئ�بلا me تأش^لما ضع® قيقحت Teا )0.323( ل{ك

 طسوتلما me ھنأ TUا DEشü ام وPو ،0.07 ل{ك ةنيعلل  (AEM)حا�رلأا ةرادإ سايقمب ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأا طسوتم غلبي

 عافترا ظحلانو ،رفص نم 3Eكأ طسوتلما نإ ثيح ةKرايتخلاا تاقاقحتسلاا للاخ نم حا�رلأا ةرادإ تايلمع® تأش^لما موقت ققحت

 حا�رلأا ةرادإ تاسرامم me تأش^لما سíاجت مدع Teا DEشü امم 0.065 ىواسü ثيح طسوتلما نع ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا

 موقت لا ةKرصلما ةئ�بلا me تأش^لما ضع® نأ Teا DEشü امم ،)0.002( رفصلا نم بvEقت ل{ك ةنيعلا me ةميق يíدأ نأ ظحلان امك ،

± امن�ب ،ةKرايتخلاا تاقاقحتسلاا للاخ نم حا�رلأا ةرادإ تايلمع®
ُ

 حا�رلأا ةرادإ ةسرامم Teا )0.269( ل{ك ةنيعلا me ةميق e[عأ DEش

 .DEبك ل{ش® تأش^لما ضع® لبق نم
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 ،2.263 (MTB) ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلا سايقمب ةأش^لما ةميق me لثمتلما ةأش^ملل geوسلا Teالما ءادلأا طسوتم غلبي

 نم 3Eكأب مrسلا يvEشü رمثËسلما لعج امم ةيلالما اrمئاوق me ظفحت اMNدل تأش^لما نأ <=عü امم حي)ß دحاو نم 3Eكأ مقر وPو

 ةميقلا me تأش^لما سíاجت مدع Teا DEشü امم طسوتلما نع 1.54 ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا عافترا ظحلانو ةيvEفدلا ھتميق

  .)0.407( حي)ß دحاو نم لقأ ل{ك ةنيعلا me ةميق يíدأ نأ ظحلان امك ،ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا

 دحاو نم 3Eكأ مقر وPو ،Tobin’s Q (TQ) 1.62 سايقمب ةأش^لما ةميق me لثمتلما ةأش^ملل geوسلا Teالما ءادلأا طسوتم غلبي

ß(امم حي üدل تأش^لما نأ <=عMNظفحت ا me مئاوقrسلما لعج امم ةيلالما اËرمث üشvEسلا يr3كأب مE فدلا ھتميق نمvEظحلانو ةي 

  .Tobin’s Q رشؤم me تأش^لما سíاجت Teا DEشü امم طسوتلما نع 0.8 ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا ضافخنا

 ،0.037 غلب ثيح ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا عافترا ظحلانو BA_TA( 0.052( لوصلأا TUإ ةيجولويبلا لوصلأا طسوتم غلبي

 .لوصلأا TUإ ةيجولويبلا لوصلأا ةبسme í ةساردلا ةنيع سíاجت مدع TUإ DEشü امم

 ضافخنا ظحلانو لوصلأا Teامجلإ ةيvEفدلا ةميقلل èeيبطلا متKراغوللا ذخأ دع® (Size) 20.8 تأش^لما م£ð طسوتم غلبي

 .ل{ك ةنيعلا me 23.6 ةميق U[عأو 18.4 ةميق يíدأ نDب يدلما ضافخنا ظحلان امك ،1.67 ل{ك ةنيعلا me يرايعلما فارحنلاا

 قورفلا بسí سفنل قورفلا ليلقتل كلذو ، لوصلأا Teامجلإ ةيvEفدلا ةميقلل èeيبطلا متKراغوللا ذخأ وP كلذ me بÏسلاو

ام£ð ةأش^م 3Eكأ لظتف e¶ امك تانايبلا صئاصخ U[ع ظاف)¢ا Teاتلا�و ةفلتÂ'ا تادPاشلما نDب ةيقيق)¢ا
ً

اقبط 
ً

 ةميقلل 

ام£ð ةأش^م رغصأ لظتو e¶ امك لوصلأا Teامجلإ ةيvEفدلا
ً

اقبط 
ً

 .e¶ امك لوصلأا Teامجلإ ةيvEفدلا ةميقلل 

 DEشüُ امم 0.14 ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا me ضافخنا ظحلانو .Lev( 41.1%( ةيلالما ةعفارلا DEغتلم ةميق يíدأو e[عأ غلبت

 .لالما سأر ل{يP لKومت me نويدلا U[ع مPدامتعا ثيح نم تأش^لما لثامت Teا

 :طابترلاا ةفوفصم

 ةساردلا تا ^غتم ن^ب طابترلاا ةفوفصم )3/2( لودج

Variables (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) 

(1) ROA 1.000        

         

(2) ROE 0.959*** 1.000       

 (0.000)        

(3) AEM3 0.169 0.053 1.000      

 (0.283) (0.741)       

(4) MTB -0.040 -0.063 -0.032 1.000     
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 (0.793) (0.676) (0.842)      

(5) TQ -0.029 -0.055 -0.005 0.989*** 1.000    

 (0.847) (0.718) (0.975) (0.000)     

(6) BA_TA -0.314** -0.273* 0.209 0.124 0.119 1.000   

 (0.033) (0.067) (0.183) (0.413) (0.431)    

(7) Size 0.645*** 0.623*** 0.015 -0.005 0.010 -0.674*** 1.000  

 (0.000) (0.000) (0.925) (0.974) (0.947) (0.000)   

(8) Lev 0.242* 0.221 0.104 0.386*** 0.406*** -0.047 0.536*** 1.000 

 (0.105) (0.139) (0.511) (0.008) (0.005) (0.757) (0.000)  

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 

üغتلم طابترلاا رابتخا جئاتن قباسلا لود£¢ا ضرعDEو ةساردلا تاKËبDب ةفوفصم نم نDEونعم ةيدرط طابترا ةقلاع دوجو نوسKة 

 يواس± ةKونعمب 0.959 يواسü مrطابترا لماعم نإ ثيح ،)ROE( و )ROA( ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأا سايق س�ياقم نDب

 لا ھنأ دجن امن�ب .ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأا نع DEبعتلا me ضعبلا مPدعبل لئادب س�ياقلما هذP نأ Teا DEشüُ امم ،0.000

 ةرادإ نأ لدي امم حا�رلأا ةرادإ ن�Dو ةيكللما قح U[ع دئاعلا لدعمو لوصلأا U[ع دئاعلا لدعم نDب ةKونعم طابترا ةقلاع دجوي

 نDب ةKونعم ةيدرط طابترا ةقلاع دجوت رخلآا بنا£¢ا U[ع .<fسا)'ا ءادلأا سايق me دئاعلا تلادعلم لمكم سايقم حا�رلأا

 0.989 يواسü مrطابترا لماعم نإ ثيح ،)TQ( و )MTB( ةأش^لما ةميق me لثمتلما ةأش^ملل geوسلا Teالما ءادلأا سايق س�ياقم

  .ةأش^ملل geوسلا Teالما ءادلأا نع DEبعتلا me ضعبلا مPدعبل لئادب س�ياقلما هذP نأ Teا DEشüُ امم ،0.000 يواس± ةKونعمب

 دئاعلا لدعم( س�ياقمب ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأاو (BA_TA) ةيجولويبلا لوصلأا نDب ةKونعم ةيسكع طابترا ةقلاع دجوت

لاماع ةأش^لما م£ð نو{ي نأ نكمي ،ماع ل{ش® )ROE( ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعمو )ROA( لوصلأا U[ع
ً

ايبلس 
ً

 me زKةدا 

 ةرادإ للاخ نم <fسا)'ا ءادلأاو ةيجولويبلا لوصلأا نDب ةKونعم طابترا ةقلاع دجوت لا امن�ب .تأش^لما ةردق للاخ نم اrحا�رأ

 اذل تاDEغتلما نDب ةيطخ DEغ طابترا ةقلاع دوجو ةيلامتحا âàوت لا نوسDEب طابترا ةفوفصم نأ ركذلاب ريد£¢ا نمو حا�رلأا

 .ضورفلا رابتخا me ةيطخ DEغ تاقلاع دوجو رابتخا بجي

 Tobin’s Q (TQ)  سايقمب ةأش^لما ةميق me لثمتلما  geوسلا Teالما ءادلأاو ةيجولويبلا لوصلأا نDب ةKونعم طابترا ةقلاع دجوت لا

 تاDEغتلما نDب ةيطخ DEغ طابترا ةقلاع دوجو ةيلامتحا رابتخا نم دبلا Teاتلا�و (MTB) ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلاو

 .ضورفلا رابتخا me ةيطخ DEغ تاقلاع دوجو رابتخا بجي اذل
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 لوصلأا U[ع دئاعلا لدعم( س�ياقمب ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأاو (Size) ةأش^لما م£ð نDب ةKونعم ةيدرط طابترا ةقلاع دجوت

)ROA( ع دئاعلا لدعمو]U ةيكللما قوقح )ROE(، ونعم طابترا ةقلاع دجوت لا امن�بKب ةDن ð£سا)'ا ءادلأاو ةأش^لما مf> نم 

 ةيقوسلا ةميقلا TUإ ةيvEفدلا ةميقلاو Tobin’s Q (TQ) س�ياقمب ةأش^لما ةميق me لثمتلما geوسلا Teالما ءادلأاو حا�رلأا ةرادإ للاخ

(MTB). 

 U[ع دئاعلا لدعم( س�ياقلما عيمجب ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأاو (Lev) ةيلالما ةعفارلا نDب ةKونعم طابترا ةقلاع دجوت لا

 نDب ةKونعم ةيدرط طابترا ةقلاع دجوت امن�ب ،(AEM) حا�رلأا ةراد�و )ROE( ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعمو )ROA( لوصلأا

 ةيقوسلا ةميقلا TUإ ةيvEفدلا ةميقلاو Tobin’s Q (TQ) س�ياقمب ةأش^لما ةميق me لثمتلما geوسلا Teالما ءادلأاو ةيلالما ةعفارلا

(MTB). 

  :ةساردلا جذامنو ضورفلا رابتخا 2 /5/1

MNفد Pإ ءز£¢ا اذTe رط للاخ نم ةساردلا جذامنو ضورف رابتخاKنم ديكأتلل ىرغصلا تاع�رلما ةق ß(ةينا{م�و ضورفلا ة 

 :Teالما قوسلل ةمظنلما تاr£¢او نKرمثËسلماو ةرادلإا ىوتسم U[ع اN¯م ةدافتسلااو جئاتنلا ميمع±

 :ةWرصلما ةصروبلاب ةجردلما تأشgلما ef ÂdساQ6ا cdالما ءادلأا ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأا  ^ثأت جذومن رابتخا

 Ordinary Least ىرغصلا تاع�رلما ةقKرط للاخ نم <fسا)'ا Teالما ءادلأا U[ع ةيجولويبلا لوصلأا DEثأت جذامن رابتخا مت�س

Squares (OLS) ، رطوKلما تاع�رلما ةق
ُ

 ھجاوت دق ةيسايق تلاكشم يأ e$ارت <oلاو  Generalized Least Squares (GLS)ةممع

 تاr£¢او نKرمثËسلماو ةرادلإا ىوتسم U[ع اN¯م ةدافتسلااو اrميمع±و جئاتنلا دامتعا ةينا{مإ مّث نمو .ىرغصلا تاع�رلما ةقKرط

 :جذامنلا رابتخا جئاتن ةدوج Teاتلا لود£¢ا دجوي .Teالما قوسلل ةمظنلما

 efساQ6ا cdالما ءادلأا ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأا  ^ثأت جذامن ةدوج جئاتن )4/2( لودج

Model 3 Model 2 Model 1 
Models 

AEM ROE ROA 

2.181 2.457 2.457 BA_TA 

VIF 
2.976 3.44 3.44 Size 

1.864 1.881 1.881 Lev 

2.341 2.593 2.593 Mean 

0.761 

0.223 

-0.020 

0.508 

1.258 

0.104 
Normality of Residual 

0.01 3.09 10.00 Heteroskedasticity 
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0.9372 0.0787 0.0016 

1.19 

0.3272 

1.11 

0.3569 

6.01 

0.0018 
Model Specification 

47.480 

0.0023 

8.8862 

0.0309 

12.263 

0.0173 
Serial correlation 

 دوجو مدع 0àتي ىرغصلا تاع�رلما ةقKرط مادختساب ريدقتلا دع® ةيسايقلا ل0اشلما نع فشكلا قباسلا لود£¢ا âàوي

لما تاDEغتلما لme 0 10 نم لقأ VIF لماعم نإ ثيح ،<fسا)'ا Teالما ءادلأا جذامن عيمج me ددعتلما يطÂ¢ا طابترلاا ةل{شم
ُ

 ةرسف

 لماعم ةميق طسوتم نأ امك .(AEM) حا�رلأا ةراد�و (ROE) ةيكللما ققح U[ع دئاعلا لدعمو )ROA( لوصلأا U[ع دئاعلا لدعلم

 .Te 2.593، 2.593، 2.341اوتلا U[ع e¶و 10 نم لقأ جذامنلل )Mean VIF( نيابتلا م0Âت

 ،ىرغصلا تاع�رلما ةقKرطب ،)ROA( لوصلأا e[ع دئاعلا لدعم جذامن me ي²اوشعلا أطÂ¢ا سíاجت مدع ةل{شم دوجو 0àتKو

 دجوت لا امن�ب .%5 نم لقأ  Breusch–Pagan/Cook–Weisberg test for heteroskedasticity رابتخلا P-value ميق نإ ثيح

Pةل{شلما هذ me اثلا جذومنلاíثلاثلاو ي ROE و AEM ع]U اوتلاTe ةميق نإ ثيح P-value  3كأE 5 نم%. 

 Ramsey رابتخلا  p-value ميق نأ ثيح )ROA( لوصلأا e[ع دئاعلا لدعم جذامن فيصوت ةدوج me ةل{شم كانP نأ دجن امك

RESET test  دجوت لا امن�ب ،%5 نم لقأ Pةل{شلما هذ me اثلا جذومنلاíثلاثلاو ي ROE و AEM ع]U اوتلاTe ةميق نإ ثيح P-

value  3كأE 5 نم%. 

 رابتخلا P-value ميق نإ ثيح <fسا)'ا Teالما ءادلأا جذامن عيمج me ي²اوشعلا أطÓÂل ي±اذلا طابترلاا me ةل{شم دجوي ھنأ دجنو

Wooldridge test for autocorrelation  5 نم لقأ% me جذامنلا عيمج. 

-Shapiro  رابتخا مادختساب <fسا)'ا Teالما ءادلأا جذامن عيمج geاوب ةيلادتعا ةل{شم دوجو مدع قباسلا لود£¢ا نم 0àتي

Wilk test for normal data ةميق نإ ثيح p-value  3كأE اتلا�و %5 نمTe ع دامتعلاا نكمي]U سايقلا ل0اشم جلاع دع® جئاتنلا 

 جذامن فيصوت ةدوج ةل{شمو ي²اوشعلا أطÓÂل ي±اذلا طابترلاا ةل{شمو ي²اوشعلا أطÂ¢ا سíاجت مدع ةل{شم جلاعلو .ىرخلأا

لما تاع�رلما ةقKرط مادختسا مت ،<fسا)'ا Teالما ءادلأا
ُ

 DEغ تاقلاعلا رابتخاو   Generalized Least Squares (GLS)ةممع

 :e[ي امك ضورفلا رابتخا جئاتن تنا0و تاونسلل تباثلا DEثأتلا ذخا كلذكو ةيطÂ¢ا

 efساQ6ا cdالما ءادلأا ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأا  ^ثأت رابتخا )5/2( لودج

Model 3 Model 2 Model 1 
Models 

AEM ROE ROA 

-2.219* -.973** -.678** BA_TA 

21.986* -- -- BA_TA2 

.002 .004 .003 Size 

.017 .096 .071 Lev 

Included Included Included Year Fixed Effect 
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42 46 46 Observation  

0.782 0.338 0.388 R-Squared 

0.000 0.000 0.000 Prob > (F) 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 DEسفت نكمي Teاتلا�و %5 نم لقأ Prob>F ةميق ثيح ةلوبقم <fسا)'ا Teالما ءادلأا جذامن عيمج نأ قباسلا لود£¢ا نم 0àتي

  .ةقباسلا جئاتنلا للاخ نم ضورفلا رابتخاو

 لوصلأا رسفت امن�ب ،لوصلأا U[ع دئاعلا لدعم للاخ نم <fسا)'ا Teالما ءادلأا نم %38.8 ةيجولويبلا لوصلأا رسفت

 رسفت ،رخلآا بنا£¢ا U[ع .<fسا)'ا Teالما ءادلأل رشؤمك ةيكللما قح U[ع دئاعلا لدعم me فلاتخلاا نم %33.8 ةيجولويبلا

 .تأش^لما هذme P حا�رلأا ةرادإ تاسرامم me فلاتخلاا نم %78.2 ةيجولويبلا لوصلأا

 رطخ لثمي ةيجولويبلا لوصلأا دوجو ناف Teاتلا�و <fسا)'ا Teالما ءادلأا U[ع ةيجولويبلا لوصلأل يونعم <��كع DEثأت دجوت

 .تأش^لما me ةيح�رلا نم دحي <fساحم

 e[ع ةيعي�رت ةلاد ل{ش ذخأي <fسا)'ا Teالما ءادلأل رشؤمك حا�رلأا ةرادإ U[ع ةيجولويبلا لوصلأل يونعم يطخ DEغ DEثأت دجوي

 )BA_TA2( ةيجولويبلا لوصلأا ع�رم لماعمو ،يونعمو بلاس )BA_TA( ةيجولويبلا لوصلأا لماعم نإ ثيح ، (U) فرح ل{ش

 تلاامتحا ھعم دادزت فوسف ھنع ةأش^لما تداز اذا ةيجولويبلا لوصلأل Y�æقأ دح دوجو TUإ كلذ DEش¬و ،يونعمو بجوم

 لوصلأا م£ð ةداKز نأف Teاتلا�و ،Te 5%اوح ىوتسلما اذP لثمKو ةKرايتخلاا تاقاقحتسلاا للاخ نم حا�رلأا ةرادإ تاسرامم

 .ةKرايتخلاا تاقاقحتسلاا نم حا�رلأا ةرادإ ةسرامم تلاامتحا ھعم دادزت فوس ةأش^لما لوصأ م£ð نم %5 نع ةيجولويبلا

  .<fسا)'ا Teالما ءادلأا تارشؤم عيمج U[ع ةيلالما ةعفارلاو ةأش^لما م£ò¢ يونعم DEثأت دجوي لا ھناف كلذ e[ع ءان�و

 :e[ي امك ضورفلا جئاتن دجن قبس اممو

 efساQ6ا cdالما ءادلااب ةقلعتلما ضورفلا جئاتن ¿¾وي )6/2( لودج

 ةجي�نلا ضرفلا مقر

H1 
 ةأشgلما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوت "

 " efساQ6ا cdالما ءادلأل رشؤمك لوصلأا ¤�ع دئاعلا لدعمب ھساقم

 ضرفلا لوبق

 ÕÖfكع  ^ثأت دجوي

H2 " لما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوتgةأش 

 " efساQ6ا cdالما ءادلأل رشؤمك ةيكللما قح ¤�ع دئاعلا لدعمب ھساقم

 ضرفلا لوبق

 ÕÖfكع  ^ثأت دجوي

H3 " لما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوتgةأش 

 " efساQ6ا cdالما ءادلأل رشؤمك )ةWرايتخلاا تاقاقحتسلاا( حا#رلأا ةرادإب ھساقم

 ضرفلا لوبق

 يطخ  ^غ  ^ثأت دجوي

 

 :ةWرصلما ةصروبلاب ةجردلما تأشgلما �d Âdوسلا cdالما ءادلأا ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأا  ^ثأت جذومن رابتخا
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 Ordinary Least ىرغصلا تاع�رلما ةقKرط للاخ نم geوسلا Teالما ءادلأا U[ع ةيجولويبلا لوصلأا DEثأت جذامن رابتخا مت�س

Squares (OLS) ، رطوKلما تاع�رلما ةق
ُ

 ھجاوت دق ةيسايق تلاكشم يأ e$ارت <oلاو  Generalized Least Squares (GLS)ةممع

 تاr£¢او نKرمثËسلماو ةرادلإا ىوتسم U[ع اN¯م ةدافتسلااو اrميمع±و جئاتنلا دامتعا ةينا{مإ مّث نمو .ىرغصلا تاع�رلما ةقKرط

 :جذامنلا رابتخا جئاتن ةدوج Teاتلا لود£¢ا âàوي .Teالما قوسلل ةمظنلما

 �dوسلا cdالما ءادلأا ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأا  ^ثأت جذامن ةدوج جئاتن )7/2( لودج

Model 5 Model 4 
Models 

MTB TQ 

2.457 2.457 BA_TA 

VIF 
3.44 3.44 Size 

1.881 1.881 Lev 

2.593 2.593 Mean 

0.785 

0.216 

0.852 

0.197 
Normality of Residual 

3.34 

0.0674 

4.54 

0.0331 
Heteroskedasticity 

8.85 

0.0001 

7.63 

0.0004 
Model Specification 

52.959 

0.0008 

41.697 

0.0013 
Serial correlation 

 دوجو مدع 0àتي ىرغصلا تاع�رلما ةقKرط مادختساب ريدقتلا دع® ةيسايقلا ل0اشلما نع فشكلا قباسلا لود£¢ا âàوي

لما تاDEغتلما لme 0 10 نم لقأ VIF لماعم نإ ثيح ،geوسلا Teالما ءادلأا جذامن عيمج me ددعتلما يطÂ¢ا طابترلاا ةل{شم
ُ

 ةرسف

 م0Âت لماعم ةميق طسوتم نأ امك ، (MTB) ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلاو )Tobin’s Q )TQ س�ياقمب ةأش^لما ةميقل

 .نDجذومنلل  e 2.593¶و 10 نم لقأ جذامنلل )Mean VIF( نيابتلا

 تاع�رلما ةقKرطب ،)Tobin’s Q )TQ سايقمب ةأش^لما ةميق جذومن me ي²اوشعلا أطÂ¢ا سíاجت مدع ةل{شم دوجو 0àتKو

 .%5 نم لقأ  Breusch–Pagan/Cook–Weisberg test for heteroskedasticity رابتخلا P-value ميق نإ ثيح ،ىرغصلا

 3Eكأ  P-value ةميق نإ ثيح (MTB) ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلاب ةأش^لما ةميق جذومن me ةل{شلما هذP دجوت لا امن�ب

 .%5 نم

 رابتخلا  p-value ميق نأ ثيح ةأش^لما ةميق me لثمتلما geوسلا Teالما ءادلأا µeذومن فيصوت ةدوج me ةل{شم كانP نأ دجن امك

Ramsey RESET test  5 نم لقأ% me جذومن TQ جذومنو MTB. 
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 رابتخلا P-value ميق نإ ثيح geوسلا Teالما ءادلأا جذامن عيمج me ي²اوشعلا أطÓÂل ي±اذلا طابترلاا me ةل{شم دجوي ھنأ دجنو

Wooldridge test for autocorrelation  5 نم لقأ% me جذومنلاDن. 

 مادختساب ةأش^لما ةميق me لثمتلما geوسلا Teالما ءادلأا µeذومن geاوب ةيلادتعا ةل{شم دوجو مدع قباسلا لود£¢ا نم 0àتي

 ةميقل èeيبطلا متKراغوللا ذخأ دع® كلذو %5 نم 3Eكأ  p-value ةميق نإ ثيح Shapiro-Wilk test for normal data  رابتخا

 جلاعلو .ىرخلأا سايقلا ل0اشم جلاع دع® جئاتنلا U[ع دامتعلاا نكمي Teاتلا�و Ln_MTB و ge Ln_TQوسلا Teالما ءادلأا تارشؤلم

 Teالما ءادلأا جذامن فيصوت ةدوج ةل{شمو ي²اوشعلا أطÓÂل ي±اذلا طابترلاا ةل{شمو ي²اوشعلا أطÂ¢ا سíاجت مدع ةل{شم

لما تاع�رلما ةقKرط مادختسا مت ،geوسلا
ُ

 كلذكو ةيطÂ¢ا DEغ تاقلاعلا رابتخاو   Generalized Least Squares (GLS)ةممع

 :e[ي امك ضورفلا رابتخا جئاتن تنا0و تاونسلل تباثلا DEثأتلا ذخا

 

 �dوسلا cdالما ءادلأا ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأا  ^ثأت رابتخا )8/2( لودج

Model 5 Model 4 
Models 

Ln_MTB Ln_TQ 

21.392* 32.115* BA_TA 

-414.92* -629.089* BA_TA2 

2307.559* 3632.929** BA_TA3 

-.019 .007 Size 

1.958*** 2.807*** Lev 

Included Included Year Fixed Effect 

46 46 Observation  

0.496 0.509 R-Squared 

0.000 0.000 Prob > (F) 

*** p<.01, ** p<.05, * p<.1 

 رابتخاو DEسفت نكمي Teاتلا�و %5 نم لقأ Prob>F ةميق ثيح ةلوبقم geوسلا Teالما ءادلأا µeذومن نأ قباسلا لود£¢ا نم 0àتي

  .ةقباسلا جئاتنلا للاخ نم ضورفلا

 Teالما ءادلأل رشؤمك Tobin’s Q سايقمب ةأش^لما ةميق للاخ نم geوسلا Teالما ءادلأا نم %50.9 ةيجولويبلا لوصلأا رسفت

 Teالما ءادلأل رشؤمك ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلا me فلاتخلاا نم %49.6 ةيجولويبلا لوصلأا رسفت امن�ب ،geوسلا

 .geوسلا

 ذخأي geوسلا Teالما ءادلأل تارشؤمك MTB و TQ س�ياقمب ةأش^لما ةميق U[ع ةيجولويبلا لوصلأل يونعم يطخ DEغ DEثأت دجوي

 لوصلأا ع�رم لماعمو ،يونعمو بجوم )BA_TA( ةيجولويبلا لوصلأا لماعم نإ ثيح ، (N) فرح ل{ش e[ع ھيبعكت ةلاد ل{ش
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 دوجو TUإ كلذ DEش¬و يونعمو بجوم (BA_TA3) ةيجولويبلا لوصلأا بيعكت لماعمو ،يونعمو بلاس )BA_TA2( ةيجولويبلا

 :e[ي امك لوحت نDتطقن

 �dوسلا cdالما ءادلاا تارشؤلم لوحتلا طاقن cdإ  ^شÚ )9/2( لودج

 MTB جذومن TQ جذومن

 TU: 3.7%ولأا ةطقنلا

 %8.2 :ةيناثلا ةطقنلا

 TU: 3.8%ولأا ةطقنلا

 %7.7 :ةيناثلا ةطقنلا

 لوصلأا ةميق ةداKز نأ اPدع�و TU 8.2%إ لصن oæح TQ ةأش^لما ةميق اrعم لقت %3.7 نع ةيجولويبلا لوصلأا ةميق تداز اذإ 

 لقت %3.8 نع ةيجولويبلا لوصلأا ةميق تداز اذإ نأ دجن امن�ب .TQ رشؤمب ةأش^لما ةميق ھعم دادزت د)¢ا اذP نع ةيجولويبلا

 ةأش^لما ةميق ھعم دادزت د)¢ا اذP نع ةيجولويبلا لوصلأا ةميق ةداKز نأ اPدع�و TU 7.7%إ لصن oæح MTB ةأش^لما ةميق اrعم

 .MTB سايقمب

 ةأش^لما م£ò¢ بجوم يونعم DEثأت دجوي امن�ب .MTB و  ge TQوسلا Teالما ءادلأا س�ياقم U[ع ةأش^لما م£ò¢ يونعم DEثأت دجوي لا

 :e[ي امك ضورفلا جئاتن دجن قبس اممو .geوسلا Teالما ءادلأل تارشؤمك  MTB و TQ س�ياقمب ةأش^لما ةميق U[ع

 �dوسلا cdالما ءادلااب ةقلعتلما ضورفلا جئاتن ¿¾وي )10/2( لودج

 ةجي�نلا ضرفلا مقر

H4 
 ةأشgلما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوت "

 " �dوسلا cdالما ءادلأل رشؤمك  Tobin’s Q رشؤمب ةساقم

 ضرفلا لوبق

 يطخ  ^غ  ^ثأت دجوي

H5 " لما ةميق ¤�ع ةيجولويبلا لوصلأل ةيئاصحإ ةللاد تاذ  ^ثأت ةقلاع دجوتgةأش 

 " �dوسلا cdالما ءادلأل رشؤمك ةي °فدلا ةميقلا ¤cإ ةيقوسلا ةميقلاب ةساقم

 ضرفلا لوبق

 يطخ  ^غ  ^ثأت دجوي

 

 ةيلبقتسلما ثوحبلاو تايصوتلاو جئاتنلا

 :ةساردلا جئاتن 

me رظنلا ةساردلا ھتلوانت ام ءوضKي امك جئاتنلا ضرع نكمي ھناف ةيقيبطتلا ةساردلا ھيلا تلصوت امو ة]e:  

 ثادحلال ةبس^لاب ةيخKراتلا ةفل{تلا مادختسا ناف Teاتلا�و ، ةيجولويبلا لوصلاا رPوج و3E Pتعµe üولويبلا لوحتلا نا -1

 me ةلداعلا ةميقلا مادختسا <=بت مت كلذلو ، ثادحلاا هذme P قيبطتلل مئاوم DEغ حبصأ للحتلاو رثا{تلاو ومنلاب ةطبترلما

 .ةيجولويبلا لوصلال <fسا)'ا سايقلا ءارجا
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 ةيجولويبلا لوصلال ةيقيق)¢ا راعسلاا نع نKرمثËسلما ديفت تامولعم رفوي ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق نا -2

 ةيباجيا تارشؤم كانP ناف كلذ e[ع ءان�و ، ةأش^لماب نKرمثËسلما ةقث نم ززعü ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا نا امك ،

  .اãNميق نم دKزي امم ةأش^لما ءادا نع قوسلاب

 ام وPو ةيجولويبلا لوصلاا ومن رارمتسا نع ةلص تاذ تامولعم رفوي ةلداعلا ةميقلاب ةيجولويبلا لوصلاا سايق نا -3

üاقفدتو ةيجولويبلا لوصلال ةيقيق)¢ا راعسلاا سكعÍNامم ةيدقنلا ا üو قوسلل ةيباجيا ةراشا يطعKزKتارشؤم نم د 

 .ةأش^لما ةميق نم Teاتلا�و ةأش^لما ةيح�ر

 نم ةيجولويبلا لوصلاا عاطقف ، حا�رلاا ةرادا حيËي ةيجولويبلا لوصلاا سايقل ةددعتم ةيÏساحم تا£¢اعم دوجو نا -4

 ةيمسولما تاقولاا me حا�رلاا ةراداب ةناعتسلاا Teإ نKريدلما عفدي دق امم ةديدش ةيمسوم تابلقت نم يíاع± <oلا تاعاطقلا

ارارقتسا ÄEكأ Teام ءادا ميدقت meو  ةأش^لما حا�را me تابلقتلا ةدح فيفخت me دعاس± حا�رلاا ةراداف ، ةبعصلا
ً

 . 

لاثمف ، ةيجولويبلا لوصلاا ةعيبط عم بسانËي لا ةيجولويبلا لوصلاا مييقتل دحاو ساسا مادختسا نا -5
ً

 لوصلاا مييقت 

 لضفأ ةيخKراتلا ةفل{تلا مادختسا امن�ب ، مييقتلا ةداعا ةجيËن حا�رلاا ديلوت نم دKزي ةلداعلا ةميقلاب ةي)¢ا ةيجولويبلا

 . ةجتنلما ةيجولويبلا لوصلاا مييقت دنع

 لوصلأا e[ع دئاعلا لدعم me تأش^لما سíاجت مدع Teا DEشü امم طسوتلما نع 081. ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا عافترا -6

(ROA) دأ نأ ظحلان امك ،ھققحت يذلاíةميق ي me امم ، )0.052-( ةبلاس ل{ك ةنيعلا üشDE اTe تأش^لما ضع® نأ me ةئ�بلا 

 ءفك ل{ش® اPدراومو اrلوصأ ةرادإ عيطتس± لا ثيح Te 5.2%ا لصي اrلوصأ e[ع بلاس دئاع لدعم نم يíاع± ةKرصلما

± امن�ب ،ةبجوم حا�رأ meاص ديلوتل
ُ

 لدعم ةKرصلما ةئ�بلا me تأش^لما ضع® قيقحت Teا )255.( ل{ك ةنيعلا me ةميق e[عأ DEش

  .ةيح�ر e[عأ قيقحتل لثمأ ل{ش® اPدراوم للاغتساب موقت ثيح Te 25.5%ا لصي اrلوصأ e[ع بجوم دئاع

 ام وPو ،0.07 ل{ك ةنيعلل  (ROE)ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعم رشؤمب ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأا طسوتم غلبي -7

üشDE اTU ھنأ me ع ةيباجيإ دئاوع ةنيعلا تأش^م ققحت طسوتلما]U ساËاسلما تارامثPمDن me رقت %7 غلبت ةبس^ب ةأش^لماKاب
ً

 

 ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا عافترا ظحلانو ،ھينج 0.07 طسوتلما me ققحي تأش^لما me نDمPاسلما هرمثËسü ھينج ل0 نأ يأ

 يذلا  (ROE)ةيكللما قوقح U[ع دئاعلا لدعم me تأش^لما سíاجت مدع Teا DEشü امم 0.131 ىواسü ثيح طسوتلما نع ل{ك

 يíاع± ةKرصلما ةئ�بلا me تأش^لما ضع® نا Teا DEشü امم ،)0.168-( ةبلاس ل{ك ةنيعلا me ةميق يíدأ نا ظحلان امك ،ھققحت

± امن�ب ،ةأش^لما me نDمPاسلما قوقح صلقت TUإ يدؤي امم TU -16%ا لصي اNمPاسم قوقح e[ع بلاس دئاع لدعم نم
ُ

 DEش
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 اNمPاسم قوقح e[ع بجوم دئاع لدعم ةKرصلما ةئ�بلا me تأش^لما ضع® قيقحت Teا )0.323( ل{ك ةنيعلا me ةميق e[عأ

 .Te 23.3%ا لصي

 طسوتلما me ھنأ TUا DEشü ام وPو ،0.07 ل{ك ةنيعلل  (AEM)حا�رلأا ةرادإ رشؤمب ةأش^ملل <fسا)'ا Teالما ءادلأا طسوتم غلبي -8

 ظحلانو ،رفص نم 3Eكأ طسوتلما نإ ثيح ةKرايتخلاا تاقاقحتسلاا للاخ نم حا�رلأا ةرادإ تايلمع® تأش^لما موقتو ققحت

 تاسرامم me تأش^لما سíاجت مدع Teا DEشü امم 0.065 ىواسü ثيح طسوتلما نع ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا عافترا

 me تأش^لما ضع® نأ Teا DEشü امم ،)0.002( رفصلا نم بvEقت ل{ك ةنيعلا me ةميق يíدأ نأ ظحلان امك ، حا�رلأا ةرادإ

± امن�ب ،ةKرايتخلاا تاقاقحتسلاا للاخ نم حا�رلأا ةرادإ تايلمع® موقت لا ةKرصلما ةئ�بلا
ُ

 ل{ك ةنيعلا me ةميق e[عأ DEش

 .DEبك ل{ش® تأش^لما ضع® لبق نم حا�رلأا ةرادإ ةسرامم Teا )0.269(

 نم 3Eكأ مقر وPو ،2.263 (MTB) ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا ةميقلا رشؤمب ةأش^ملل geوسلا Teالما ءادلأا طسوتم غلبي -9

 ھتميق نم 3Eكأب مrسلا يvEشü رمثËسلما لعج امم ةيلالما اrمئاوق me ظفحت اMNدل تأش^لما نأ <=عü امم حي)ß دحاو

 ةميقلا me تأش^لما سíاجت مدع Teا DEشü امم طسوتلما نع 1.54 ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا عافترا ظحلانو ةيvEفدلا

  .)0.407( حي)ß دحاو نم لقأ ل{ك ةنيعلا me ةميق يíدأ نأ ظحلان امك ،ةيvEفدلا ةميقلا TUإ ةيقوسلا

 نأ <=عü امم حي)ß دحاو نم 3Eكأ مقر وPو ،Tobin’s Q (TQ) 1.62 رشؤمب ةأش^ملل geوسلا Teالما ءادلأا طسوتم غلبي -10

 ضافخنا ظحلانو ةيvEفدلا ھتميق نم 3Eكأب مrسلا يvEشü رمثËسلما لعج امم ةيلالما اrمئاوق me ظفحت اMNدل تأش^لما

  .Tobin’s Q رشؤم me تأش^لما سíاجت Teا DEشü امم طسوتلما نع 0.8 ل{ك ةنيعلل يرايعلما فارحنلاا

 :ةساردلا تايصوت

اقفو ةيجولويبلا اrلوصأ نع éàفت لا <oلا تأش^لما e[ع تامارغ ضرف-1       
ً

 تاسا{عíا نم ھل الم ةيÏسا)'ا DEياعلما تابلطتلم 

 .اãNعمسو اãNميقو ةأش^لما ةيح�ر e[ع ةئ�س

 .حا�رلاا ةرادا نم د)Óل ةعارزلا رايعمب ةيجولويبلا لوصلاا نع ةبسا)'اب ةصاÂ¢ا لئادبلاو تارايتخلاا نم ليلقتلا-2      

ارظن ةئ�سلا رابخلاا نع حاصفلااب ةيجولويب لوصأ ا�N دجوي <oلا تأش^لما مازلا-3      
ً

 تابلقت نم يíاعü عاطقلا اذP نو{ل 

 نKرمثËسلما ةقث e[ع رثؤت نا نكملما نم <oلا ةPاî³لاو ةيفافشلا Teإ ةيلالما رKراقتلا راقتفا Teإ يدؤي دق امم ةديدش ةيمسوم

 .ةأش^لما ةميقو ةعمس رثأتت Teاتلا�و

 :ةيلبقتسلما ثوحبلا
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 .لدعمDEغتمك ةأش^لما ةميق ءوض me ةمادتسلاا U[ع ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا رثأ -1

 .تا0رشلا ةمكو)¢ طيسولا رودلا -  حا�رلاا ةراداو ةيجولويبلا لوصلاا مييقت نDب ةقلاعلا -2

 .ةأش^لما ةميق e[ع امPرثأو ةيخانلما تاDEيغتلا نع حاصفلإا رطاخمو ةيجولويبلا لوصلأا ميق ضافخنا نDب ةقلاعلا -3

 .طيسو DEغتمك ةيكللما ل{يP ءوض me تأش^لما ةيح�ر e[ع ةيجولويبلا لوصلاا نع حاصفلاا رثا -4

 

  :عجارلما

:ةي�رعلا عجارلما  

 ءادلاا e[ع اrسا{عíاو ةيمقرلا رطاÂ'ا ةرادا يوتسمو لالما سار ل{يP نDب ةقلاعلا سايق " ، )e ، )2021[ع اشر ، يقفلا -

 ، ةيÏسا)'ا تاساردلل ةيملعلا ةل£'ا ، " ةKرصلما ةصروبلا نم ةيقيبطت ةلدأو حvEقم رشؤم – كونبلا f> meسا)'ا

 .93- 1 ، )3( 3 ،س¬وسلا ةانق ةعماج ، ةراجتلا ةيل0

 ةلداعلا ةميقلا سايق ةيفيكو نانبل me ةيعارزلا ع¬راشملل ةيÏسا)'ا ة£¢اعلما " ، )2018( ، دومحم دمحم ، شوماح -

اقفو ةيجولويبلا لوصلال
ً

 – 93 ، 11 ، نانبل ، نان£¢ا ةعماج - <Jلعلا ثحبلا زكرم ، " Te IAS 41ودلا ةبسا)'ا رايعلم 

139. 

 ةسارد : ةKرشÏلا دراولما نع <fسا)'ا حاصفلاا يوتسم e[ع geوسلاو Teالما ءادلاا رثأ " ، )2017( ، دمحم ناميا ، ةملاس -

 .1002 – 938 ، )8 ( 21 ، سمش نDع ةعماج ، ةراجتلا ةيلf> ، 0سا)'ا ركفلا ةلجم ، " ةيقيبطت

 ديس ، قلاÂ¢ا دبع ةمطاف ، يزاغم ، يماس يíاÍN ، دمحم ، نDسح دمحم ، نمحرلا دبع ، حيلف معنلما دبع ، الله دبع -

 .TUولاا ةعبطلا ، " ةصصختلما تأش^لما me فيلا{تلا ةبساحم" ، )e ، )2021[ع ءلاو ، نابعش ، فطاع نيDEش ،

 me رامثËسلاا ةءافك e[ع ةيكللما ل{يPو ةيجولويبلا لوصلال لداعلا مييقتلا رثأ " ، )DE ، )2023مس داrج ، دمحم -

 .ةرPاقلا ةعماج ، ةراجت ةيل0 ، ةبساحم مسق ، هاروتكد ةلاسر ، "رطاÂ'ا بنجتو عونلا ءوض me :ةيعارزلا تا0رشلا
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