
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

          

 المستخهص 
رؾذد الهذف الشئُظ من الجؾش ثذساعخ الزأثصُش الزاأبي ٍ لتعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد  ثبلت  أخ 

ؾغت مب ر خضذ يجه مشاعتأخ الأدثُأبد ي أً مغأزىي ثثُن القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ والأداء ال بلٍ 

ب وإعأأزججبإ إرغبتبرهأأب ال شاتقأأخ ثقأأىح الزاغأأُش الزأأٍ رججأأثد ثهأأب تش أأُبد الجظشَأأخ ب ث أأب تُهأأب الذساعأأبد الغأأبثقخ

الجؾش تٍ مض ىنهب ال أشرج  ثبسعأزض بس تأٍ سأط ال أبل الاوأشٌ ثتأذ رىاُأ  اداود روجىلىعُأب ال ت ىمأبد تأٍ 

رلك إرغبه رؾغُن اسداء ال بلٍ ل ششكبد ال ذسوعخ ي أً مغأزىي القعأبيُن العأجبيٍ والخأذمٍب عأشي إ زُأبس 

ن شأشكخ يشا ُأخ مغأأبت خ مذسعأخ تأٍ عأأى  ُاسثتأ (40)جأخ ي ذَأخ ثعشَقأخ ال تبَجأأخ لُأش التشأىائُخ  أأ ذ يُ

ششكخ  ذمُأخ  (20)ششكخ صجبيُخ و   (20)التشا  لتوسا  ال بلُخ رىصيذ ثبلزغبوٌ ثُن القعبيُن ال زكىسَن

ال زغُأشاد ورؾ ُ هأب ي أً ب ومن صأ   ُأبط  (2013-2011)عجىاد   (3)ي ً مذاس الأتق الضمجٍ ل جؾش والجبلغ 

ال غأأزىَُن ال أأبلٍ والأؽعأأبئٍ ب وصأأاب, وراغأأُشب ثثعأأزت بل أعأأ ىة الأأذمظ ثأأُن الجُبنأأبد ال قعتُأأخ وثُبنأأبد 

 ( لذساعأأأخ الزجأأأبَن ال وأأأبنٍ  ثأأأُن الشأأأشكبد( والضمأأأبنٍ Panel Data Analysisالغ عأأأل الضمجُأأأخ  

ل الأؽعأأبئُُن ث أأب تُهأأب مأأن مقأأبَُظ الجضيأأخ  ثأأُن الغأأجىاد( ب تضأأ , يأأن إعأأزت بل أدواد الىصأأ  والأعأأزذس

ال شكضَأأخ والزشأأزذ ثبلجغأأجخ الأأً نزأأبئظ الىصأأ  اسؽعأأبئٍ ب واسسرجأأبإ واسنؾأأذاس  أأذس رت أأق الأمأأش ثبلزاغأأُش 

والأعزذسل ب وثتذ إعشاء الزؾ ُ د الشَب ُخ لجُبنبد الششكبد ال ذسوعخب وإ زجبس تش أُبد الجؾأش الأض س تأٍ 

 ً يُجزُن ب أعزىعجزهب  شوساد الزؾ ُأل والأ زجأبس ب عأشي الزىصأل الأً يأذد يغُ هب يُجزه ال ذسوعخ ثتذ رق

مأأن اسعأأزجزبعبد رصكأأذ صأأؾخ القغأأ  الأيظأأ  مأأن تش أأُبد الجؾأأش ومأأب رججأأثد ثأأه ؽأأىل رتضَأأض اسعأأزض بس تأأٍ 

هأب الأَغبثُأخ روجىلىعُب ال ت ىمبد  ىح الت  خ ثُن القُ خ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ واسداء ال أبلٍ ثثرغبتبر

ي أأً مغأأزىي  عأأبم الخأأذمبد ال عأأشتُخ رؾذَأأذا, دون القعأأبم العأأجبيٍ ب ومأأن صأأ   أأشوط الجؾأأش ثتأأذد مأأن 

الزىصُبد الزٍ رشُش الً  أشوسح أتز أبا الشأشكبد يُجأخ الجؾأش ثبسعأزض بس تأٍ ساوط امىالهأب الاوشَأخ الأزٌ 

تأذ رىاُأ  أدواد روجىلىعُأب ال ت ىمأبد َزى ع مجه رؾغُن كابءح اعأزغ ل مأىاسد ال جظ أخ وا أبتخ  ُ أخ لهأب ث

الجؾش من إ زأشاػ يأذد  تُهب لزؾقُق يىائذ مجبعجخ رؾاظ ل ششكبد مشاكضتب الزجبتغُخ تٍ اسعىا  ب ك ب ل  َخلُ 

 من الذساعبد ال غزقج ُخ الزٍ رزع ت رعبمُ  أ شي تٍ إشَق الزؾقُق الت  ٍ ومؾبولخ رؾغُن الجظشَخ .

 
 .أط ال بل الاوشٌ ب اسداء ال بلٍ ب روجىلىعُب ال ت ىمبد سصطلهات  انئيُسُ  نهحا/ الم
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 المقذم  

رغتً مجظ بد الأي بل ب ث ب تُهب ال جظ بد ر ك التبم خ تٍ ؽذود صجبيبد مخز اخ ب ع تُخ أو  ذمُأخ ب 

خز اأخ والأعأز شاس ي أً تأزا ال جأىال ثتأذ كغأت عتُهب ال زىاصأل نؾأى ث أىا لبَبرهأب مأن مضاولأخ نشأبإبرهب ال 

يىامل الزاى  الزجبتغٍ ورؾقُق الجغبؽبد ال ززبلُخ تٍ إإبس متبدلخ الجغبػ وؽأذودتب الأض س الزأٍ رغغأذتب كأل 

من الوابءح ب والابي ُخ ب والقُ خ ال ضبتخ ب ولون تٍ ال قبثل من رلك ب ل  َتذ نغبػ القغ  الأيظ  من مجظ أبد 

ُئأخ القأشن الؾأبدٌ والتشأشَن مزى اأب, ي أً مأب رغأه  ثأه مىعىدارهأب ال بدَأخ ال   ىعأخ مأن رتضَأض الأي بل تٍ ث

لقُ خ نبرظ تزه ال تبدلخ  ذس إيز بد الجغبػ تُهب ي ً التىائذ ال زؾققأخ مأن الأعأزض بس تأٍ ال ىعأىداد ال تشتُأخ 
 بدٍ متبصش ثبد َتشف ثث زعبد ال تشتخ .لُش ال   ىعخ الزٍ َغغذتب سأط ال بل الاوشٌ ث وىنبره ال زتذدح   ن إ زع

ولهزه الأعجبة مغز تأخ ب ثأذأد اسرغبتأبد ال تبصأشح تأٍ الأداسح رىعأه إتز بمبرهأب نؾأى مى أىم  ُ أخ 

ال ىعىداد الاوشَخ اكضش من نظُشارهب ال بدَخ ب لأن الإ بتخ والزتظأُ  تأٍ  ُ أخ ال ىعأىداد ال بدَأخ َأثرٍ ثاتأل 

َغغذتب سأط ال بل الاوشٌ وسشك من أنَّ أداء ال جظ خ ب ورؾذَذا, الأداء ال أبلٍ  رىاتش ال ىعىداد الاوشَخ الزٍ

تُهب ب ث قبَُغه ال زتذدح ب سعُ ب ر ك ال تجشح ين ؽقُقخ الأو بم ال بلُخ ل  جظ بد ثبلزشكُض ي ً نغجخ القُ أخ 

ٍ أداء نشبإبرهب ال خز اأخب الغى ُخ الً سأط ال بل ثىصاهب مقبَُظ رتوظ ال ؾع خ الجهبئُخ لوابءح ال جظ خ ت

َتز ذ ي ً كابءح الأعزض بس تٍ مىعىدارهب ال خز اخ الزٍ رجشص من ثُجهب ال ىعىداد لُش ال   ىعخ ومأب رغغأذه 

من سأط مبل توشٌ َغز ذ الأعزض بس تُه سثؾُزه من سثؾُخ الأعزض بس تٍ كل من سأط ال أبل الجشأشٌ تأٍ إإأبس 

ين ال قأذساد الزأٍ  د و ذساد ومتبسف و جشاد ب وسأط الهُو ٍ الُ تجِّشمب َز زع ثه ال ىسد الجششٌ من مهبسا

رقعن ال جظ أخ ؽُج أب َغبدستأب  غأ  مأن التأبم ُن تُهأب ب وسأط مأبل الت  أبد ال زجىيأخ مأع الضثأبئن ي أً إأىل 

 مجبتز الزىصَع . 

وال غأبسد ثتأذ  وإبل ب أنَّ مجظ بد الُىا رؾًُ تٍ يعش َغ ت ي ُه العبثع الزقجٍ تٍ مخز   القعبيبد

أن شبيذ الزعىساد الزوجىلىعُخ ال زتب جخ وإعزت بسرهب ال زتذدح ب ث ب تٍ رلأك ب رىاُاهأب تأٍ متبلغأخ الجُبنأبد 

ورؾىَ هأأب الأأً مت ىمأأبد نبتتأأخ تأأٍ إرخأأبر مخز أأ  القأأشاساد ب أصأأجؾذ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد الق أأت الجأأبث  

 ً رجىيهأب وإ ز تهأب ب أر إنهأب رغأه  تأٍ رغأهُل رأذتق والتعت الأعبط تٍ رثدَخ نشبإبد مجظ بد اسي بل ي

ال ت ىمبد وإَعبلهب الً مزخزٌ القشاس تٍ الى ذ ال جبعت ث ب َواأل عأشيخ الأعأزغبثخ ب ورىعأه ورجاأز مخز أ  

ي  ُبرهأأب ب تهأأٍ معأأذس ؽُأأىٌ لذَ ىمأأخ ال جظ أأبد ون ىتأأب ور ُضتأأب الزجبتغأأٍ ب وتأأزا َتجأأٍ أن روجىلىعُأأب 

ىيأبء الشبعأع الأزٌ َضأ  مغ ىيأخ مأن القأذساد وال وىنأبد ال غأزت  خ تأٍ  أضن الجُبنأبد ال ت ىمبد ث ضبثخ ال

 ومتبلغزهب واعزشعبيهب ونششتب تض , ين دوستب الجبسص تٍ رثمُن ال تشتخ ال ع ىثخ   ن مغبلهب ال ؾذد . 

بلٍ ل  جظ أخ ب وَغىد الأيزقبد ثثن الت  خ ال زى تخ ثُن القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوأشٌ والأداء ال أ

رقزشن ثقذسح ال جظ خ ي ً رتظُ  يىائذ الأعزض بس تٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد ب الأمأش الأزٌ َغتأل الأ ُأش مزغُأشا, 

قزأشػ رثصُش رابي ٍ َتُذِّل  ىح الت  خ ثُن ال زغُشَن ال ذسوعُن وثغُخ رؾقُأق الغبَأبد الأعبعأُخ مأن م امى اُب, ر

مجبؽأش ب أ أزا الأول مجهأب ثتأشخ مأذ ل الجؾأش ث بتُأه ال شأو خ    غأخ  أًيالجؾش الؾبلٍ ب عأشي رقغأُ ه 

ب أمأب ال جؾأأش الضأبنٍ رضأأ ن مشاعتأخ الأدثُأأبد واعأزججبإ الاش أأُبد ب وال جؾأش الضبلأأش  وال غأأىلبدواستأذاف 

رعش  الً مجهغُأخ الجؾأش ب وعأشي مأن  أ ل ال جؾأش الشاثأع يأشخ الجزأبئظ ومجب شأزهب وا زجأبس الاش أُبد ب 

 ال جؾش الخبمظ الأعزجزبعبد والزىصُبد . وأ ُشا رجبول 
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 مذخم انحا/  المحا/ الأول 
 أولاً: مشكه  انحا/ 

 أً مجهغُزأأه تأٍ ث أأىا إعبثأبد نبعتأأخ رجأأذد يصأُغذ مشأأو خ الجؾأش ي أأً وتأق ال جظأأىس الى أتٍ الأأذال 

لأعبعأأُخ الغ أأىخ ال شاتأأق لزغأأباسد الجؾأأش ورأأىتش ؽ أأىس, مجعقُأأخ ل شأأو زه القبئ أأخ رغأأبه رؾقُأأق الأتأأذاف ا

 ال شعىح مجه .

رجؾش كل مجظ أخ أي أبل ث أب تُهأب العأجبيُخ والخذمُأخ مجهأب يأن رتظأُ  مغأزىَبد الأداء تُهأب ب سعأُ ب 

ال أأبلٍ مجأأه ثقُبعأأبره الزأأٍ رتوأأظ ال ؾعأأ خ الجهبئُأأخ لواأأبءح ر أأك ال جظ أأبد تأأٍ رثدَأأخ نشأأبإبرهب ال خز اأأخ ثتأأذ 

  ال ىعأىداد ب ولوأن الأ ُأشح لُغأذ ي أً إجُتأأخ نغبؽهأب تأٍ رىاُأ  ساوط أمىالهأب ورخعُعأهب ثأُن مخز أأ

رعتت ي  ُخ  ُبعأه ب إر أنَّ تأزا الجأىم مأن  خ   ىعالواؽذح ب ت جهب م  ىط رغهل ي  ُخ  ُبعه ب ومجهب لُش 

 ال ىعىداد لُش م  ىط َزتزس رخعُا  ُ خ مجبششح له .

لزقُُ أه ب م أب َتجأٍ إ أز ف الأع بم ي أً للُأخ واؽأذح  ومب َضَذ من صتىثخ ال غثلخ ب لُبة الأراب  أو

 ُ أأخ ال ىعأأىداد ال تشتُأأخ لُأأش ال   ىعأأخ ثأأث ز ف ال أأذ ل الأأزٌ َغأأشٌ رججُأأه تأأٍ رتشَأأ  تأأزه ال ىعأأىداد 

وؽعشتب وإ زُأبس إشَقأخ الزقُأُ  ال جبعأجخ لهأب نبتُأك يأن راأبود لساء ال اوأشَن والجأبؽضُن تأٍ و أع رتشَأ  

ىنبرأه ب وتأزا َتجأٍ أنَّ راغأُش رجأبَن الأداء ال أبلٍ ل  جظ أخ مؾذد أعبعب, لشأط ال أبل الاوأشٌ والأراأب  ؽأىل مو

الزثصُش الزابي ٍ ال زى ع  ثبلؾغجبنَجذو مشتىنب, ثعجُتخ تزه ال ىعىداد وموىنبرهب وللُخ رقذَش  ُ زهب ثتذ الأ ز 

 ل غزىي الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد والتىائذ ال زشرجخ ي ُه .  

تأزه الأثتأأبد ال شصأأىدح ل  شأأو خ القبئ أخ رضأأبس ؽىلهأأب مغ ىيأأخ رغأأباسد ب ولأُظ تجأأبد أدنأأً شأأك ب أنَّ 

عشي ثُبنهب سؽقب, ب من ال صمل أن رقىد الأعبثخ يجهب الً ؽ ىل نبعتخ رعت تٍ الجزُغأخ ثزؾقُأق أتأذاف الجؾأش 

 ولبَبره الأعبعُخ رغبه رؾغُن الجظشَخ ورعىَش ال تشتخ القبئ خ :

ب وروجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد ب والأداء ال أأبلٍ ث تأأبنٍ مؾأأذدح تأأٍ  تأأل َزعأأ  كأأل مأأن سأط ال أأبل الاوأأشٌ -ٔ

 الاوش الأداسٌ ؟

 تل َ ون  ُبط القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ يجش رقُُ  موىنبره الأعبعُخ ؟ -ٕ

 تل تجبد  ُبعبد مؾذدح لقُ خ الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد ؟ -ٖ

 الً ستع مغزىي الأداء ال بلٍ ل  جظ خ ؟ تل رقىد صَبدح القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ -ٗ

تل لتعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد رثصُش راأبي ٍ متأذل ل ت  أخ ثأُن القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل  -٘

 الاوشٌ والأداء ال بلٍ  ىح وإرغبه ؟

 ثتنُتً : أهذاف انحا/ 
َغ تأبن ثأُن مزغُأشاد الزغشَجأٍ تأٍ الزعجُأق  ؽُأضهال غبت خ تٍ رقذَ  أإبسَن توشٌ ول ش ي  ٍ له  -ٔ

 الجؾش القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ ب والأداء ال بلٍ ب والأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد.

رجذَأذ مشأأو د أو صأأتىثبد القُأأبط الو أأٍ لقُ أأخ سأط ال أبل الاوأأشٌ ي أأً مغأأزىي ال وىنأأبد وي أأً  -ٕ

 بد . ال غزىي الو ٍ له تض , ين  ُ خ الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىم

 ُبط القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ ويىائذ الأعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد ؽأ , لأشأوبلُخ  -ٖ

القُأأبط ودساعأأخ رثصُشاره أأب ال جبشأأشح ب  أأذس رت أأق الأمأأش ثأأبل زغُش الأول ب والزابي ُأأخ لُأأش ال جبشأأشح تأأٍ الأداء 

 ت خ .ال بلٍ لتُجخ من الششكبد العجبيُخ والخذمُخ التشا ُخ ال غب

الزقعٍ الت  ٍ ين للُأبد مؾأذدح رغأبيذ مجظ أبد الأي أبل التشا ُأخ ي أً ستأع مغأزىي الأداء ال أبلٍ  -ٗ

لأأذَهب ثتأأذ رتظأأُ  القُ أأخ ال ضأأبتخ مأأن الأعأأزض بس تأأٍ سأط ال أأبل الاوأأشٌ والقُ أأخ ال زؾققأأخ مأأن الأعأأزض بس تأأٍ 

 روجىلىعُب ال ت ىمبد كزلك .  

 ثتنثتً : أهمُ  انحا/ ومبرراته 
أط ال بل الاوشٌ واؽذا, من أت  مغبسد الجؾش ثىصاه ؽز ُخ إعزشارُغُخ ل  جظ أخ ولأُظ  ُأبسا, َ ضل س

لهب لذوسه ال زى ع تٍ اموبنُخ رتضَأض مغأزىي الأداء ال أبلٍ إرا مأب رؾقأق شأشإ كاأبءح الأعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب 

ٍ يبل  الأي بل  أ ن صأجبيبرهب بمهب تٍ إ ابء  ُ خ إ بتُخ رجتش الأداء الزجبتغٍ ل  جظ خ تهعاال ت ىمبد و

الزأٍ دتتأذ نؾأى الجؾأش والزقعأٍ تأٍ إجُتأخ الت  أخ ثأُن سأط ال أبل  ال غأىلبدال ؾذدح ب ولتل مأب َأثرٍ اتأ  

 الاوشٌ والأداء ال بلٍ تٍ إإبس الذوس الزابي ٍ ال غزجج  لتعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد :
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ثىصاه مىعىدا, متشتُب, له رثصُشه ال زى ع تأٍ اسداء ال أبلٍ  رج ىس الزاوُش نؾى دساعخ سأط ال بل الاوشٌ ب -ٔ

تٍ الغى  ال بلُخ الزٌ راغشه القُبعأبد ال بلُأخ ال غأزت  خ تأٍ تأزا الخعأىت ثتأذ رجُأبن أت ُأخ  اسداءسعُ ب 

الأعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد ودوسه الزاأأبي ٍ تأأٍ ر أأك الت  أأخ ب ث أأب َصشأأش  أأشوسح إتز أأبا مزخأأزٌ 

اد وإداساد ال جظ بد تٍ تزا ال ى ىم ب م ب َضأاٍ إأبثع الزؾغأُن مأن القأذسح الزجبتغأُخ ل  جظ أخ تأٍ القشاس

 يبل  رزشول م مؾه الأعبعُخ يجش رغبسم وربئش الزعىس الزوجىلىعٍ ومن ص َّ إشزذاد  شاوح الزجبتظ .

غُُأش الزوجىلأىعٍ ب إن أأب وتأزا َتجأٍ أنِّ الجغأبػ الأزٌ رجشأذه مجظ أبد الأي أبل تأٍ ثُئأبد الُأىا عأشَتخ الز  -ٕ

َزى   تٍ عبنت كجُش مجه ي ً مب رغه  ثه ال ىعىداد ال تشتُخ ال زبؽخ لذَهب ي ً تُئأخ ساوط أمأىال توشَأخ 

مأأن  ُ أأخ مضأأبتخ رتأأضص مغأأزىَبد الأداء ثتأأذ إعزؾضأأبس الأأذوس الأَغأأبثٍ ال زى أأع لتعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب 

 ال ت ىمبد ثز ك الت  خ تٍ مغبلهب ال قعىد .

الؾبعخ ال بعخ الً تزا الجىم من الجؾىس الزٍ رغ ع ثُن ؽقىل متشتُأخ مزتأذدح ثغُأخ الأعأهبا تأٍ إ أابء   -ٖ

رعىساد ثبلغخ الأت ُخ ل  تشتخ رغزجذ الأً ماأبتُ  و ُبعأبد َعأتت رؾقُقهأب مأب لأ  َغأشٌ رىاُأ  ر أك الؾقأىل 

سأط ال أبل الاوأشٌ أو الأعأزض بس تأٍ  ال تشتُخ مغز تب, دون إناشاد ثتأذ رىاُأ  ن أبرط الأداسح ال بلُأخ تأٍ رقُأُ 

 روجىلىعُب ال ت ىمبد  ذس إسرجبإ الأمش ثبلجؾش الؾبلٍ .

إعز شاس الغذل والخ ف ثُن الأوعأبإ الأكبدَ ُأخ وال هجُأخ ؽأىل  ُبعأبد سأط ال أبل الاوأشٌ ثتأذ رغأ ُ    -ٗ

ً رجأبَن وعهأبد الضىء ي ً موىنبرأه الزأٍ تأٍ الأ أشي مى أع عأذل وإ أز ف ثأُن ر أك الأوعأبإ ب يأ وح ي أ

الجظش ؽىل ال ذا ل ال  ئ خ لزقُُ  كل من سأط ال أبل الاوأشٌ والأعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد ب ع ُتهأب 

رذيى الً  شوسح الخىخ تٍ تزه ال ى ىيبد ومؾبولخ الأعهبا تٍ تك ال جظ الؾبصل تُهب نبتُك ين أت ُأخ 

زى تخ تٍ الأداء ال بلٍ ل جظ بد الأي بل إرغبه رؾقُأق الزج ُأخ دساعخ الت  بد الجُجُخ تٍ مب ثُجهب ورثصُشارهب ال 

 ال غزذامخ ي ً مغزىي صجبيبد مخز اخ.

 مئاخع  الأدبُت  واستنحتط انفئضُت   المحا/ انثتنٍ 
 أولاً : مئاخع  الأدبُت  

ظ أخ َغُغذْ سأط ال بل الاوشٌ ال تشتخ ال اُذح الزٍ َ ون رىاُاهب واعزض بستب ثشأول صأؾُؼ لعأبلؼ مج

تأأٍ الأأذول ال زقذمأأخ ب أر أن الضأأشوح و القُ أأخ  وسعأأُ بالأي أأبل ثتأأذ أن اصداد الأتز أأبا ثأأه تأأٍ الى أأذ الؾب أأش ب 

والزعىس تٍ ال غز تبد والأ زعبدَبد ال زقذمخ  أصجؾذ رتز ذ ي ً سأط ال بل الاوشٌ وعأىتشه الأعبعأٍ تأى 

أنزقأل مأن ي أل الأشأُبء الأً الت أل ال تشتأٍ ب مأن  ال تشتخ ب م ب َتجٍ أن مشكض الضقل تٍ رىلُذ الضأشوح والقُ أخ

اعزغ ل ال أىاسد العجُتُأخ الأً اعأزغ ل ال ىعأىداد الاوشَأخ ب وتأزا َتجأٍ أن ال غز تأبد والأ زعأبدَبد أ أزد 

رزؾأأىل مأأن مغز تأأبد وا زعأأبدَبد  بئ أأخ ي أأً العأأجبيخ وسأط ال أأبل ال أأبدٌ إلأأً أ أأشي  بئ أأخ ي أأً ال تشتأأخ 

جظ بد الزأٍ رغأتً ل ىصأىل الأً اتأذاتهب اسعأزشارُغُخ سثأذ مأن امز كهأب القأذسح ي أً تبل وسأط ال بل الاوشٌ 

رقُُ  اداء اي بلهب ب ورؾقُق الجغبػ الذائ  لهب ين إشَق رؾغُن اداء اتشادتب ورج ُخ  ذساره  ل ىاكجخ الزغُأشاد 

 الؾبص خ تٍ الجُئخ الزجبتغُخ .

  Intellectual capitalرأس المتل انفكئٌ  -1
 رأس المتل انفكئٌ مفهىو  - أ

سأط ال بل الؾقُقٍ ل  جظ بدب و ذ ارغأع نعأب   (IC)َ ضل سأط ال بل الاوشٌ  الزٌ َشمض له ا زعبسا, 

بد ال بدَأأخ وال تجىَأأخ والضقبتُأأخ والزتجُأأخ ك هأأب ال زبؽأأخ ل  جظ أأخب وس َشأأول كأأل ُأأتأأزا ال اهأأىا لُشأأ ل الأموبن

تزا ال عع ؼ ي ً  ُ خ متشتأخ ومهأبساد التأبم ُن ثبلجغأجخ التبم ُن تٍ ال جظ خ سأط مبل توشٌ ب وان ب َع ق 

 ( .140:2002لزوىَن صشواد ال جظ خ   التجضٌ ونت خ ب

ال تشتخ ال ىعىدح تٍ ال جظ خ الزٍ َ ون إعزت بلهب لخ أق ثثنه  (Koenig ,1997:112-113)وَتشته 

  ً ال تشتخ ورىصَتهب ثشول مجبعت.مُضح رجبتغُخ وَزوىن من موىنُن ت ب : ال تشتخ رارهب و تُول ال ؾبتظخ ي

أشأأبس الأأً أن سأط ال أأبل الاوأأشٌ ثأأشص ك ازأأبػ لقأأذسح ال جظ أأخ ي أأً تقأأذ   Bontis(1999,2002)أمأأب 

ب ك أأأأب َتشتأأأأه (Bose& oh, 2003: 382)اكزغأأأبة واعأأأأزت بل ال ىعأأأأىداد القبئ أأأأخ ي أأأً ال تشتأأأأخ 

Viedma,2002)خ ال جظ أأبد وان ال جظ أأخ مججُأأخ ( ثثنأأه مغ أأىم ال أأىاسد والقأأذساد الزأأٍ رجز أأٍ الأأً شأأجو

 .(Andriessen,2004:327)ل زجبتظ ثجغبػ 
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( أن سأط ال أبل الاوأشٌ َ ضأل اتضأل معأذس لخ أق Drucker & Grant (1993,1996,َشي كل مأن

ب وتى واؽذ من ال ىعىداد لُش ال   ىعأخ (Mention,2012:2)القُ خ وال ُضح الزجبتغُخ ل  جظ خ تٍ ثُئزهب 

والزٍ َ ون أن رضَذ من  ُ زهب يجذمب روىن القُ خ الغأى ُخ الؾبلُأخ أي أً مأن القُ أخ الذتزشَأخ ل  جظ خ  ال ه خ

اسصأأ ُخ ب وتأأزا َتجأأٍ أن  ُ أأخ ال جظ أأبد عأأزوىن متأأضص لزأأشاك  سأط ال أأبل الاوأأشٌب إر أن اي بلهأأب تأأٍ رضاَأأذ 

 ٍ كىنأه ال عأذس الأشئُظ لخ أق مغز ش لزضجذ اموبنُبد الزج ُخ ال غزذامخ لتي بل وصَبدح رؾغُن الأداء الزشغُ

 .(Chien,2013:1)ال ضاَب الزجبتغُخ 

 مكىنت  رأس المتل انفكئٌ  - ب

 ُبعأه  ي أًس شك أن رؾذَذ موىنبد سأط ال بل الاوشٌ ورقُُ ه َتذ من اسمىس الغىتشَخ الزأٍ رغأبيذ 

 صمأخ ل زتأشف ي أً ورقُُ ه ب ك ب أن الزتشف ي أً موىنأبد سأط ال أبل الاوأشٌ َ ضأل أؽأذ التجبصأش الشئُغأخ ال

( ب و ذ ؽأذد التذَأذ مأن الجأبؽضُن والوزأبة 44:2011معبدس ومغججبد   ق القُ خ ثشول أكضش رؾذَذا,  شتجبن ب 

موىنبد سأط ال بل الاوشٌ ثعشائق مخز اخ ورلك من   ل  الج برط الزأٍ عأشي رججُهأب مأن  أج ه  ك أب تأى واسد 

 تٍ الج برط اِرُخ :

   Sveiby,1)(980)أولاً( أنمىرج 

 :(Al-Ali, 2003:34)عشي ث ىعت تزا الأن ىرط رقغُ  سأط ال بل الاوشٌ الً ص صخ أعضاء أعبعُخ تٍ 

 كابءح التبم ُن ورش ل الخجشح والزت ُ  الغ بيٍ وال هبساد . (ٔ 

الهُول الذا  ٍ والزٌ َش ل الشول القبنىنٍب والجظ  اسداسَخ ب وروجىلىعُب ال ت ىمبد ب وصقبتخ ال جظ أخ ب  (ٕ 

 ثشاءح اس زشام الذا  ُخ .و

 الهُول الخبسعٍ وَش ل الت مخ الزغبسَخ ب وثشاءح اس زشام الخبسعُخب والت  بد مع ال ىسدَن والضثبئن. (ٖ 

 ((Stewart ,1999)ثتنُتً( أنمىرج 
أن ىرعب,   (Stewart ,1999 )َتذ تزه الأن ىرط الأكضش شُىيب, من ثُن ن برط سأط ال بل الاوشٌ إر  ذا 

 ( :562:2009-561موىنبد سئُغخ تٍ  نغ  ب خمن ص ص َزوىن

: َزغغذ تزا الجأىم مأن سأط ال أبل تأٍ ال تشتأخ الزأٍ َ ز وهأب (Human Capital)سأط ال بل الجششٌ  (ٔ 

 اسثزوبساد .والخجشاد ووَىلذتب التبم ىن ثض جهب ال هبساد 

ظ ثهأأب تأأٍ تُبكأأل وانظ أأخ : ال تشتأأخ ال وزغأأجخ وال ؾأأزا( Structural Capital)سأط ال أأبل الهُو أأٍ  (ٕ 

 إعشاءاد الششكخ . وَ ضل كل القُ  الجب ُخ تٍ ال جظ خ يجذمب رعاًء اسنىاس تُهب تٍ ل ش َىا الت ل .

: َز ضأأل ثبلقُ أأخ ال غأأز ذح مأأن س أأب الضثأأبئن ووسئهأأ  ب (Customer Capital)سأط ال أأبل الضثأأبئجٍ  (ٖ 

زأأٍ رقأأذا  ُ أأخ مضأأبتخ ل  جظ أأخ عأأشاء ي  برهأأب وال أأىسدَن ال تأأىل ي أأُه  ب وال عأأبدس الخبسعُأأخ الأ أأشي ال

 ال ز ُضح ثهب. 

 (Maditions))ثتنثتً( أنمىرج 
نذ تزا الأن ىرط أسثتخ يجبصش أعبعُخ  وتٍ  سأط ال بل الجششٌ وسأط ال بل الهُو ٍ وسأط ال أبل كىَّ

ش ال   ىعأأأخ الضثأأأبئجٍ وسأط ال أأأبل الإثأأأذايٍ( ب إر اشأأأبس الأأأً أن سأط ال أأأبل الجشأأأشٌ َ ضأأأل ال ىعأأأىداد لُأأأ

ومىعأأىداد ال تشتأأخ الاشدَأأخ ل تأأبم ُن تأأٍ ال جظ أأخب أمأأب سأط ال أأبل الهُو أأٍ تثنأأه َ ضأأل مخأأضون ال هأأبساد 

ال تشتُخ الجششَخ تٍ ال جظ بد والزٍ رض   ىايأذ الجُبنأبد والهُبكأل الزجظُ ُأخ واسعأزشارُغُبد وأٌ شأٍء لأه 

خ الزأٍ َغأشٌ رعىَشتأب مأع الضثأبئن وال أىسدَن يجأذ  ُ خ تٍ ال جظ خب ثُج ب َتوظ سأط ال بل الضثبئجٍ ال تشتأ

بد ال جظ خ تأٍ مأب َزت أق ثبلضثأبئن مأن الخأذمبد والزغأهُ د و أذمبد ُيقذ صاقبد الأي بل الزغبسَخ أٌ إموبن

مبثتذ الجُع والزٍ َجزظ يجهب مى   إَغبثٍ من الضثبئن رغبتهبب أمب ثخعىت سأط ال بل الإثأذايٍ تهأى القأذسح 

عبثقخ ورعىَشتب ورىلُذ متبسف عذَذح رش ل  ذسح ال جظ خ ي أً رعأىَش مجزغأبد عذَأذح تضأ , ي ً ثجبء متشتخ 

يأأأأأأأأأن أتوأأأأأأأأأبس مجزوأأأأأأأأأشح م أأأأأأأأأب َأأأأأأأأأصدٌ إلأأأأأأأأأً كغأأأأأأأأأت ال جظ أأأأأأأأأخ ال ُأأأأأأأأأضح الزجبتغأأأأأأأأأُخ ال شعأأأأأأأأأىح 

(Maditions,Sevic&Tsairidis,2010:149). 
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 قُتس قُم  رأس المتل انفكئٌ  -ج
لاوأأشٌ تأأٍ كُاُأأخ َ وجأأك  ُأبط شأأٍء لُأأش مشئأأٍ ب وي أأً َزغغأذ الزؾأأذٌ الأأشئُظ لقُأأبط سأط ال أبل ا

الأأشل  مأأن ال ؾأأبوسد التذَأأذح ل قُأأبطب اسّ أنأأه مأأب صال تجأأبد  عأأىسا, تأأٍ اثزأأذام إشائأأق ووعأأبئل  ُأأبط  بث أأخ 

ل زعجُق والزت ُ ب و ذ رىص ذ ثت  ال جظ أبد الأً  ان اسعأ ىة الأزٌ رخزأبسه تأٍ الجهبَأخ لقُأبط سأط ال أبل 

 ؽأأأذ كجُأأأش ي أأأً اسعأأأ ىة ال غأأأزت ل تأأأٍ ثجأأأبء ورشعأأأُن القبيأأأذح الاوشَأأأخ تأأأٍ ال جظ أأأخ  الاوأأأشٌب َتز أأأذ الأأأً

تثن  ُبط  ُ خ سأط ال بل الاوشٌ مغثلخ تأٍ  وال غىلبد(. ومه ب رون الأعجبة 145:2003  التجضٌ ونت خ  

 ( :75:2001-74لبَخ است ُخ ب ل ب َثرٍ ثُبنه من أعجبة   صبلؼ ب

 ؽُن س َقبط ب س َ ون اداسره ومن ص  س َ ون الؾو  ي ً  ُ خ وتبي ُخ اسعزض بس تُه . إن سأط ال بل الاوشٌ أوس,( 

 صبنُأب,( إن إشائأأق  ُأأبط سأط ال أأبل الاوأأشٌ ث ضبثأأخ للُأأخ ل زغزَأأخ التوغأأُخ لزأأثمُن وعأأىد الت  أأخ الزذااثُأأخ ثأأُن 

تٍ رشع خ الشاَخ الً اداء مزاأى  الشاَخ اسعزشارُغُخ واسنشعخ الاشدَخ والغ بيُخ تٍ ال جظ خ ب وَغه  تزا 

 َقىد الً مُضح رجبتغُخ تشَذح .

 صبلضب,( إن  ُبط سأط ال بل الاوشٌ َغه  اعهبمب, تتبس, تٍ رؾذَأذ القُ أخ الؾقُقُأخ ل  جظ أخ ب لأنأه َ ضأل الاأش   

اوشتأب وركبئهأب ثُن  ُ زهب الذتزشَخ و ُ زهب الغأى ُخ ب تو  أب كأبن الاأش  يأبل ك  أب كبنأذ ال جظ أخ اكضأش صأشاءا, ث

ومتبستهب ب و ذ أَجتذ مشاعتخ الأدثُبد وعىد يذد من ال ذا ل او العشائق الزٍ رخزا ثقُبط  ُ خ سأط ال بل 

رعأج   ُبعأبد سأط ال أبل الاوأشٌ  Luthy (1998)  &Williams (2000)الاوشٌ والزٍ أوعضتب كأل مأن 

 تٍ: (Roos et al,2005:247)الً اسثع إشائق 

: رقذَش  ُ خ ال ىعأىداد لُأش ال   ىعأخ ثزشأخُا موىنبرأه ال خز اأخ ب وَ وأن رقُُ هأب العشَقخ ال جبششح (ٔ 

 ثشول مجبشش عىاء كبنذ مجاشدح او مغز تخ .

: َغشٌ تُهب ؽغبة الاش  ثأُن القُ أخ الغأى ُخ ل  جظ أخ وثأُن ؽقأى  مغأبت ُهب ب إشَقخ سع  خ الغى   (ٕ 

 كقُ خ لشأط ال بل الاوشٌ او ال ىعىداد لُش ال   ىعخ .

رشأأز ل ي أأً اسسثأأبػ العأأبتُخ   جأأل الضأأشائت( مقغأأىمخ ي أأً ال ىعأأىداد :إشَقأأخ التبئأأذ ي أأً الأصأأىل  (ٖ 

ال   ىعأأخ ل  جظ أأخ والجزُغأأخ تأأٍ التبئأأذ ي أأً ال ىعأأىداد ل  جظ أأخ ورغأأشٌ مقبسنزهأأب مأأع مزىعأأ  العأأجبيخ ب 

 وَوىن الاش  ث ضبثخ يبئذ ي ً ال تشتخ .

ز   موىنبد ال ىعىداد لُش ال   ىعخ او سأط ال أبل الاوأشٌ : َغشٌ تُهب رؾذَذ مخإشَقخ ثعب خ اسداء  (ٗ 
 ومصششاره واسس با القُبعُخ الىاسدح تٍ ثعب خ اسداء ب ورتذ تزه العشَقخ مشبثهخ لعشَقخ سأط ال بل الاوشٌ ال جبشش.

 Financial Performanceالأداء المتلي  -2
 مفهىو الاداء المتلي  - أ

بم , له أت ُزه الخبصخ ثبلجغأجخ لغ ُأع ال جظ أبد ث أب تُهأب مجشأ د َتذ الأداء ثعازه التبمخ ب ماهىمب, ش

الأي بل ب وَُ ضل مى أىم الأداء تأٍ الاوأش الإداسٌ ثشأول يأبا والاوأش اسعأزشارُغٍ ثشأول  أبت أت ُأخ كجُأشح 

ورلأأك لغأأججُن ب الأول مجه أأب أنأأه َشأأول مؾأأىسا, أعبعأأُب, ل زججأأص ثجغأأبػ أو تشأأل ال جظ أأبد تأأٍ رجاُأأز  شاسارهأأب 

ععهب الإعزشارُغُخ ب ثُج ب َزعل الغجت الضبنٍ تٍ أنّ مى أىم الأداء و ُبعأه َىاعأه رؾأذَبد يذَأذح أت هأب و 

 (.107:2008رجبَن أتذاف ال جظ بد ومب َشاتقه من ا ز ف تٍ مصششاد القُبط  مؾ ذب 

ثأأُن  ورثعُغأأب, ي أأً رلأأك ب َجع أأق أداء ال جظ أأخ تأأٍ مأأب تُزّأأه مأأن ؽقُقأأخ أنأأه ؽعأأُ خ لقأأشاساد ال أأضط 

ال ىاسد ال جزغخ ثجغت مزابورخ ث أب تُهأب ال أىاسد الجشأشَخ ب وال بدَأخ ب والشأعأ بلُخ رهأذف الأً رؾقُأق لأشخ 

مشزشد ب وتٍ تزا الغُب  ب من الأت ُخ ث وبن الأشبسح الً أن مغهضوا ر ك ال ىاسد َغأز شون تأٍ رتأبم ه  مأع 

بت  ثبلقُ أأخ الزأأٍ َؾعأأ ىن ي ُهأأب لقأأبء ال جظ أأخ إبل أأب ي  أأذ الأ ُأأشح ي أأً مىاصأأ خ إشأأجبيه  ورؾقُأأق س أأ

 . (Carton  and Hofer,2006:2)رقذَ ه  ر ك ال ىاسد  
أمأب ثخعأأىت اسداء ال أأبلٍ ب تهأى ثجُأأخ مى اُأأخ أومؾُعُأخ لهأأب أثتبدتأأب ال زتأذدح الزأأٍ رت أأل ي أً  ُأأبط ؽقُقأأخ 

 أب أن تأزه الجزأبئظ تأٍ مى اُأخ رزعأل الى ع ال بلٍ ل  جشثح ثىصاه نزبئظ مبلُخ نبشئخ يأن رجاُأز  أشاساد إداسَأخ ب وإبل

ثى ع ال جشثح رارهب ب َججغٍ يجذئأز إ زُأبس ال قأبَُظ الو ُأخ ال تجأشح يأن الأداء ال أبلٍ ثتأذ الأ أز تأٍ الؾغأجبن اأشوف 

( ب والأداء ال أأبلٍ ثأأبل اهىا الضأأُق لأداء الأي أأبل ب تأأى (Carton and Hofer,2006:2ال جشأأثح الخب أأتخ ل زقُأأُ  

ب او تأى  (Venkatraman & Ramanujom,1986:803)مبلُأخ لقُأبط مأذي انغأبص الأتأذاف  اعأزت بل  مصشأشاد

رتجُش ين اداء اسي بل ثثعزت بل مصششاد مبلُخ مضل الشثؾُخ ب والج ى ب والزقُُ  وانه الأذاي  الأشئُظ لتي أبل ال خز اأخ 

 .(Miller &Dess,1996:14)الزٍ ر بسعهب ال جظ بد 
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 تحهُم الاداء المتلي  - ب
ذ الزؾ ُأأل ال أأبلٍ وعأأُ خ تأأٍ لبَأأخ است ُأأخ مأأن وعأأبئل رقُأأُ  ال ى أأ  الأعأأزشارُغٍ ل  جظ أأخ  ب تهأأى َتأأ

َغبيذتب ي ً رشخُا نقبإ القىح والضت  تٍ ثُئزهب الذا  ُخ ورؾذَذ الاشت والزهذَذاد تٍ ثُئزهب الخبسعُأخ 

شاساد ثذ خ أي ً ورلأك مأن  أ ل رغبيذ ال ؾ ل ال بلٍ ي ً  ارخبر الق مه خ( ب وتى اداح 19:2011 الضثُذٌ ب 

الزتشف ي ً الغىانت اسَغبثُخ واعزغ لهب اؽغأن اعأزغ ل م وأن  ورشأخُا عىانأت القعأىسب ومأن صأ  ارخأبر 

 (.61:2012ه  تٍ رششُذ القشاساد   يجذ الشؽ ن بعؾُؾُخ ال صمخ مغزقج , وث ب َغاسعشاءاد الز

ي  ُأخ رؾوأُ  رهأذف الأً رقُأُ  الى أع ال أبلٍ  ثىصأاهال بلٍ ( تقذ يشف رؾ ُل الأداء  Bernsteinامب         

ونزأبئظ الأي أأبل يأن ال أأذح الؾبلُأأخ وال ب أُخ ثهأأذف رؾذَأأذ اتضأل الزقأأذَشاد والزججأأصاد ال  وجأخ يأأن الظأأشوف 

 ( ب 20:2009ال غزقج ُخ ل زى تخ   أثى صَذ ب 

ٍ الىؽأذاد اس زعأبدَخب إر َأىتش ال شا جأخ وَتذ رؾ ُل الأداء ال أبلٍ أؽأذ اشأوبل اداسح الجشأبإبد الغبسَأخ تأ      

مأن ادواد مزبثتأخ عأُش  مه أخالغُذح ي ً اعزت بل ال ىاسد ال بلُخ وال بدَخ ال زبؽخ تأٍ الىؽأذحب  ك أب َتأذ اداح 

أؽأذ مغأبسد ال تشتأخ اسعز بيُأخ الزأٍ رهأز   ثىصأاهرجاُز الخع  اس زعبدَخب ورججع أت ُخ رؾ ُل اسداء ال أبلٍ 

   ال بلُخ .ثذساعه القىائ

ك ب رو ن ات ُخ رؾ ُل الأداء ال بلٍ تٍ ر وُن اسداسح من اعزض بس الاشت ال زبؽأخب ورغجأت الزهذَأذادب 

 ولأأزلك تأأى وعأأُ خ مجبعأأجخ لأأشث  مزغُأأشاد الجُئأأخ الخبسعُأأخ  الاأأشت والزهذَأأذاد( مأأع يجبصأأش الجُئأأخ الذا  ُأأخ 

  ن ؽقل اسداسح اسعزشارُغُخ وث ب َصشش   (SWOT)  عىانت القىح والضت  ( ب تٍ اإبس مب َتشف  ثزؾ ُل 

الزابي د اسعزشارُغُخ ل زؾ ُل ال بلٍ الزٍ  رزض ن  شاساد الأي بل و ذسح ال جظ أخ ي أً كغأت مُأضح رجبتغأُخ 

 أصاء مجبتغُهب .

 Information Technologyتكنىنىخُت المعهىمت   -3
 مفهىو تكنىنىخُت المعهىمت   - أ

( ورتجأٍ الاأن او العأجبيخ اٌ اعأزت بل الت أ  الجظأشٌ techت أب:الأول  َزوىن ال تجً ال غىٌ من شقُن

ورتجأٍ ال ى أىم او الاوأش او  (بnologyوالضأبنٍ  تهأى الت أ  الأزٌ َأذسط أعأبلُت أداء ال هجأخب تٍ مغأبل مأبب

 (.2014 :40دساعخ ي  ُخ ل اجىن اسرعبلُخ  ال ضاتشحب ذث تجً ان الزوجىلىعُب رت الت  ب

وتٍ ك  خ مشزقه من الأصأل ال رُجأٍ والأزٌ َتجأٍ  (Information)تهٍ ال ت ىمبد أمب الشعش الضبنٍ

  ورتجأأأأأأٍ الت أأأأأأ  (Inform) وتأأأأأأٍ مشأأأأأأزقخ أَضأأأأأأب, مأأأأأأن ك  أأأأأأخ (.30:2006 الأأأأأأذلُ ٍب رت أأأأأأُ  ال تشتأأأأأأخ

 (.21:2009( تبل ت ىمبد تٍ ثُبنبد ر  رجظُ هب ولهب متجً و ُ خ   َبعُن ب 30:2013  جذَ غٍ والغجبثٍب

تأأٍ أنهأأب الزوجىلىعُأأب ال غأأزت  خ  ( (Krajewski&Ritzman,2005:511كأأل مأأن  تأأٍ ؽأأُن َأأشي

 .سكزغبة الت  ُخ ونقل ال ت ىمبد سرخبر  شاساد أكضش تبي ُخ 

وال أىاسد  وتزا َتجٍ أن روجىلىعُأب ال ت ىمأبد رتوأظ مغ ىيأخ مأن التجبصأش الأعهضح ب والجشامغُأبد ب

ال زشاثعخ تٍ مب ثُجهب والزٍ رزابيأل مأع ثتضأهب الأجت  مأن اعأل  واسرعبسد( والشجوبدب والجُبنبدب الجششَخب

رعىَش ورؾغُن أداء ال جظ خ ثغُخ الىصىل لأتذاتهب ورؾقُق مُضح رجبتغُخ مغزذامخ رجشس ؽغأ  اسعأزض بس تُهأب 

 ومب َزشرت ي ً رلك من يىائذ مزى تخ.

 مئاحم تلىر تكنىنىخُت المعهىمت   - ب
 ت ىمبد ثتذح مشاؽأل ربسَخُأخ ل زعأىس ر ض أذ تأٍ ال شاؽأل اِرُأخ  سوَ أٍب و ذ مّشد مشاؽل رعىس روجىلىعُب ال

 (:  50ب2004

 أوس,( مشؽ خ صىسح ال ت ىمبد واسرعأبسد الأولأً: رزغغأذتٍ ا زأشام الوزبثأخ ومتشتأخ الإنغأبن ثهأبب و أذ ي أل 

 اره الزتجُخ.اهىس الوزبثخ ي ً إنهبء يهذ ال ت ىمبد الشاهُخ الزٍ رجزهٍ ثىتبح الإنغبن أو  ت   ذس

 صبنُب,( مشؽ خ صىسح ال ت ىمبد أو الإرعبسد الضبنُأخ : ورشأ ل تأزه ال شؽ أخ اهأىس العجبيأخ ثثنىايهأب ال خز اأخ 

 ورعىستب الزٍ عبيذد ي ً نشش ال ت ىمبد وارعبسد ين إشَق كضشح ال عجىيبد وصَبدح نششتب.

  أنىام وأشوبل معبدس ال ت ىمأبد كبل غأ ىيخ  صبلضب,( صىسح ال ت ىمبد واسرعبسد الضبلضخ:رزعل ثظهىس مخز 

وال شئُخ كبلهبر  والشادَى والز ابص والأ أشات والأشأشإخ العأىرُخ وال عأ وٍ إلأً عبنأت ال عأبدس ال عجىيأخ 

 الىس ُخب تزه ال عبدس وعتذ تٍ نقل ال ت ىمبد وصَبدح ؽشكخ اسرعبسد.
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ثب زشام الؾبعىة ورعىَشه ومشاؽ ه وأعُبله ال خز اخ مأع  ساثتب,( صىسح ال ت ىمبد واسرعبسد الشاثتخ: رقزشن 

 كبتخ م ُضاره وتىائذه ولصبسه الإَغبثُخ ي ً ؽشكخ رجقل ال ت ىمبد يجش وعبئل ارعبل اسرجعذ ثبلؾىاعُت.

  بمغب,( صىسح ال ت ىمأبد الغُأل الخأبمظ:  رزغ أً تأٍ الزأضاوط والزأشاث  الهبئأل مأب ثأُن روجىلىعُأب الؾىاعأُت 

روجىلىعُب اسرعبسد ال خز اخ الأنىام واسرغبتأبد الزأٍ ؽققأذ اسرعأبسد ال خز اأخ وإموبنُأخ رجب أل ال زعىسح و

ك ُخ تبئ خ ثغشيخ تبئقخ وثغ  الجظش ين الضمبن وال وبن وصىس, إلً شجوبد ال ت ىمأبد ب  وتأٍ   زهأب شأجوخ 

 .2008)الإنزشنذ الذست خ  

  الاستثمتر فٍ تكنونودُت انمعهومت  -ج

ى أأىم رقُأأُ  أصأأش الأعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد وانتوبعأأه ي أأً رؾغأأُن مغأأزىي اداء ؽظأأٍ م

ال جظ أأبد ثثتز أأبا واعأأع ثأأُن الأوعأأبإ اسكبدَ ُأأخ والجؾضُأأخ تأأٍ مغأأبل الت أأىا الأداسَأأخ أرغأأبه رؾ ُأأل ال وبعأأت 

 ال ؾز  خ من رىاُ  مىاسدتب تٍ تزا الجىم من الأعزض بساد . 

والزٍ زتد كجُشح ب بد  بلُخ ـجاقـل تٍ زوجولوغُب ال ت و بد  ُباال جا بد جزؾ ُزسزة ي ً اسغزض بس إر  

بلُف التبلُخ الزٍ ـأأأأأغجة الزوـأأأأأالقساساد اسغزض بسُخ ورلد ل ب ُزسزة ي ً تره القساساد  ن  خبإس جثأأأأأُن  ن 

 (.Laudon&Laudon,2006: 5بد ـب ال ت و ـٍ زوجولوغُـززإ جهب ي  ُخ اسغزض بس ت

صأأأش الأعبعأأأُخ ل و أأأ  ال شاتقأأأخ لتعأأأزض بس تأأأٍ روجىلىعُأأأب ال ت ىمأأأبد ثتأأأذح ثجأأأىد تأأأٍ ورزغغأأأذ التجب

(Laudon & Laudon, 2006: 5)  : 

  أوس,( ك   ؽُبصح الأعهضح وال تذاد .

  صبنُب,( ك   ؽُبصح مخز   الجشمغُبد .

  صبلضب,( ك   الزذسَت .

  ساثتب,( ك   الذي  والعُبنخ . 

ب تس تٍ الجابااولوغُب ال ت و بد ززض ن زؾدُد القدساد الزٍ ُغة أن ززوأن  ساساد اسغزض بس تٍ زوج

أجهب س ك أأب وتُو ُخ زوجولوغُب ال ت و بد.لب خ الأي بـأأديا خإـأأٍ زـأأجاا الزـأأء الل ثجأبءوالقضبُب الإغزسازُغُخ  ض

إس أن ب س تُهوالقدساد ال ص خ ل غزض بنظبا روجىلىعُب ال ت ىمأبد د ـ ن خ لهب زؾدَُغشٌ زوغد إسُقخ  ضبلُخ 

 تره القساساد.ل  ضي ً إرخبر زغبيد ال شاتقخ  بلُف ـخ والزوـال جاتل ي  ُخ زؾ ُ

 تىصُف انعلاق  بين متغيرا  انحا/  -4
َتَُأأذ سأط ال أأبل الاوأأشٌ سكُأأضح أعبعأأُخ تأأٍ رؾقُأأق الجغأأبػ ل جظ أأبد الأي أأبلب وتأأى الغأأجت تأأٍ رىلُأأذ 

تذاف الزأٍ رغأتً ال جظ أبد لزؾقُقهأبب لأزا رتبا أذ أت ُزأهبُ الضشوح تٍ يبل  الأي بل الغذَذ ورؾقُق مخز   الأ

الأمش الزٌ دتع اداساد ال جظ بد إلً الزىعه سكزغبة ال تشتخ ورىلُذتب والزشبسد ثهب والت ل ي أً راتُ هأب مأن 

  ل رشخُا ورشغُع مب ر ز وهُ من مىاسد ثششَخ كاصح وتبي خ  بدسح ي ً رقذَ  أتوبس عذَأذح أو رعأىَش أتوأبس 

س من وا ع مجظ برهب.    ذَ خ ث ب َاُذ وَعىِّ

تبلزوجىلىعُب والزقذا الت  ٍ الُىا ت ب يعت رعىس الجششَخ وس ُهب ورىعع اموبنُبرهأب وإب برهأب ثتأذ أن 

انتوغذ مخز   الجزبعبد الزقجُأخ ي أً ال غز أع التأبل ٍ بوشأو ذ يأبم , اعبعأُب, تأٍ رعأىس الجشأش  أ ل القأشن 

ن َتأأُش ي أأً ايقأأبة ؽشكأأخ تأأزا الزقأأذا ورقجُبرأأه الؾذَضأأخ    جأأذَ غٍ والجغأأبس ب الؾأأبلٍب و أأذ اصأأجؼ اسنغأأب

87:2015 .) 

تبل جظ أأبد الزأأٍ رغأأتً ل ىصأأىل الأأً اتأأذاتهب اسعأأزشارُغُخ سثأأذ مأأن امز كهأأب القأأذسح ي أأً رقُأأُ  اداء 

الزغُأشاد الؾبصأ خ  اي بلهب ب ورؾقُق الجغبػ الذائ  لهب ين إشَق رؾغُن اداء اتشادتب ورج ُخ  ذساره  ل ىاكجأخ

 تٍ الجُئخ الزجبتغُخ .

 رأس المتل انفكئٌ والأداء المتلي  - أ
رغز ذ الت  خ ثُن سأط ال بل الاوشٌ واسداء ال بلٍ عزوستب من  أشوسح رىعأه مجظ أبد اسي أبل نؾأى 

َأب رقُُ  سأط ال بل الاوشٌ ورؾذَذ مغزىي اعهبمه تأٍ رجأبَن سثؾُزهأب ب ودوس رلأك تأٍ كغأت ال ضَأذ مأن ال ضا

الزجبتغُخ الزٍ مب ان اعز شد ي ً رلك ؽزً رؾىلذ الً مضاَب رجبتغأُخ مغأزذامخ رتوأظ مغأزىَبد اداء مزقذمأخ 

ان اعأجبة  Daft (2001)( ب وَأشي  2014 :202ل جظ بد اسي بل تٍ ثُئخ رجبتغُخ عأشَتخ الزغُُأش   كأبا  ب 

 -تٍ: 2005 :19)ب استز با ثشأط ال بل الاوشٌ رتىد تٍ عىتشتب الً مب َثرٍ   مؾ ذ 
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  أوس,( الزقذا الغشَع الزٌ ؽعل تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد واسرعبسد .

  صبنُب,( رؾىل اتز با اداساد ال جظ بد من ال ىاسد العجُتُخ الً ال ىاسد الاوشَخ . 

شاداد مب لهزه است ُخ من دوس تٍ رتضَأض سثؾُأخ الشأشكخ ون أى اسَأ    (Chen et al., 2005:159 )و ذ أشبس

الزأأثصُش اسَغأأبثٍ تأأٍ القُ أأخ الغأأى ُخ واسداء ال أأبلٍ واو أأؼ أن ال غأأزض شَن َقُ أأىن سأط ال أأبل  تضأأ  يأأن

لهُو ٍ ( وان رابيل تزه ال وىنبد َخ أق القُ أخ الاوشٌ ي ً اعبط  ُ خ موىنبره الض صخ    ال بدٌب الجششٌ وا

 : (1)وا ؼ من الشول وك  ب صاد الزابيل تُ ب ثُجهب صادد  ُ خ ال جظ خ ك ب تى 

 

 (   ق القُ خ رؾذ أن ىرط سأط ال بل الاوشٌ  1الشول  

 

 
Source: Al-Ali , Nermien. (2003).”  Comprehensive Intellectual Capital                        

Management ” , Step-by-Step .First published . John Wiley & Sons, Inc :Hoboken, New 

Jersey p35. 

 تكنىنىخُت المعهىمت  ورأس المتل انفكئٌ   - ب

َزتأأزس ي أأً ال جظ أأبد مىاكجأأخ رؾأأذَبرهب الذَجبمُوُأأخ مأأب لأأ  َزأأىلً تُهأأب  اصأأؾبة التقأأىل مأأن ال جأأذيُن 

والخجشاء روٌ اسموبنُبد التبلُخ ر ك ال ه خ ب وال جظ بد ال تبصشح رجظش الً مىاسدتب الجشأشَخ الجأً ال أىاسد 

د  ُ خ ب تشأط ال بل الجششٌ تأى مازأبػ اسداسح اسعأزشارُغُخ ال ؾأذد ل زج ُأخ ويجأذ وعأىد اٌ واكضش ال ىعىدا

رأذسَجب, وروشَغأب, ل خجأشح ودي أأب,  الأتز أبا ل جشأأش تثولىَأخساوط اسمأىال وثقُأأخ تغأىح ثأُن سأط ال أبل الجشأشٌ 

لن َجذصش اس ثزى أ  ي أشه الضمجأٍ ل قذسح الأداسَخ ب تبلأنغبن  بدس ي ً رعىَش مهبساره ورغذَذتب ثزغُش التعش و

 (154:2013-153تهى س َخضع لقبنىن ال جاتخ ال زجب عخ ال عجق ي ً الغ ع ال بدَخ  الغجبثٍ ب

رتأأأذ روجىلىعُأأأب ال ت ىمأأأبد مأأأن الأعأأأبلُت الؾذَضأأأخ وال تبصأأأشح الزأأأٍ رت أأأل ي أأأً رأأأىتُش ال ت ىمأأأبد و

نت الاوشٌ ال تشتٍ ل  ىاسد الجششَخ تض  يأن مزخأزٌ ل  غزاُذَن مجهب ب تٍ اإبس الذوس الجبسص لهب ثثصشاء الغب

القشاس تٍ ال جظ بد ب ار ان لغىء الأتشاد سعزت بل روجىلىعُب ال ت ىمبد الؾذَضأخ َغأه  تأٍ رىلُأذ ال تشتأخ تأٍ 

 ؽأأأأُن رغأأأأه  شأأأأجوبد اسرعأأأأبل تأأأأٍ رغأأأأهُل ي  ُأأأأخ رجب أأأأل الأتوأأأأبس وال ت ىمأأأأبد ثأأأأُن الأتأأأأشاد وال جظ أأأأبد

ضح الزجبتغُخ ل  جظ خ مأن انهأب ضع ع روجىلىعُب ال ت ىمبد ثذوس ؽبع  تٍ رؾقُق ال ُور .73:2009)   تشط ب 

ه  ثشول اَغبثٍ تأٍ اداء رغ وتٍوش ىلُخ وعشيخ اكضش ال عبدس ارغبيب,  لأنهبه  تٍ رىلُذ القُ خ ال ضبتخ رغ

 . ( Lin ,2007:93 )ال جظ بد  ي ً ال ذي العىَل

 القُ خ
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 ىنىخُت المعهىمت  بتنعلاق  بين بنُتٍ انحا/ الأستسُتينانذور انتفتعهٍ نلاستثمتر في تكن -ج
أعز تأأأذ الججأأأً الأعبعأأأُخ ل جؾأأأش ب سأط ال أأأبل الاوأأأشٌ و ُ زأأأه الأ زعأأأبدَخ ال ضأأأبتخ والأداء ال أأأبلٍ 

ل  جظ أأخ ي أأً ي  أأبد مؾأأذدح تأأٍ إإأأبس الأأذوس ال ؾُعأأٍ أو الزاأأبي ٍ لتعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد ب 

خ لعجُتأخ الت  أخ الأَغبثُأخ ثأُن ر أك ال زغُأشاد تأٍ األ ؽقُقأخ َزعأل عىتشتأب تأٍ أنأه ورؾذدد ال تأبل  الشئُغأ

ال جظ بد الزكُخ تٍ ر ك ال جظ بد الزٍ رهز  كضُشا, تٍ اعزض بس التقىل ال ىعىدح لأذَهب وروجىلىعُأب ال ت ىمأبد 

ججأأز الهُبكأأل الهشمُأأخ ال زأأىاتشح لهأأب ب مأأن  أأ ل نظأأبا  ُ أأٍ سا  َتز أأذ الشأأابتُخ واستعأأبػ ال ت ىمأأبرٍ ب وَ

ورؾقق روجىلىعُأب ال ت ىمأبد مضاَأب (ب  172:2009وال شاكض الىاُاُخ ك جبديء اعبعُخ له   التجضٌ وصبلؼ ب 

 ( : 50:2011-46يذح راغش اسعزض بس الوجُش تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد   الوغبعجخ ب 

 اأخ نزُغأخ اسعأزغ ل اسمضأل ل  أىاسد ورق ُأل  أوس,( صَبدح الوابءح : رؾقق روجىلىعُب ال ت ىمأبد وتأىساد تأٍ الو

 .Barue et al (1995 ) الأ عبء ب ورت ل ي ً اَغبد  ُ خ من   ل الإنزبعُخ ال زجبمُخ وكابءح الت  ُبد 

 صبنُب,( مغبيذح الشأشكبد ي أً ال جبتغأخ التبل ُأخ : اسعأزابدح مأن مضاَأب التىل أخ ب مأن  أ ل رؾغأُن اسنزبعُأخ 

 .Turban et al (1999) والغىدح والشثؾُخ

الت أل ي أً رؾغأُن  ومأن صأ  صبلضب,( رخاُ  ؽبلخ يذا الزثكذ : مأن  أ ل رأىاتش ال ت ىمأبد الذ ُقأخ وال  ئ أخ ب 

 ي  ُخ صجع القشاس. ؽُش رت ل ي ً رؾغُن رذتق ال ت ىمبد لول من اسداسح والتبم ُن .

ولأىدن ثأثن ي أل الشأشكبد مغأزقج , وصَأبدح ؽعأزهب  ساثتب,( رجاُز اعزشارُغُخ ال جظ أخ واتأذاتهب : اشأبس لأىدن 

الغأأى ُخ ورأأثمُن الغأأىدح التبلُأأخ او الو اأأخ ال جخاضأأخ ورعأأىَش مجزغأأبد عذَأأذح وصَأأبدح انزبعُأأخ التأأبم ُن ب وان 

اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد َصدٌ الً الؾعىل ي ً تشت عذَذح تٍ الغى  ورؾقُق مضاَأب اعأزشارُغُخ 

 (Laudon & Laudon ,2006:5-6 )الزٍ رؾققهب تٍ رعجُقبد اسي بل واسداسح من   ل الزغُشاد 

  بمغب,( رؾغُن اسداء : ان اسناب  ي ً التأبم ُن تأٍ نظأ  ال ت ىمأبد ورأذسَجه  لأه ي  أخ اسرجأبإ اَغبثُأخ مأع 

جىلىعُأب الأً وعأىد ي  أخ اَغبثُأخ  ىَأخ ثأُن اسعأزض بس تأٍ رو Sircar et al (2000)اداء ال جظ أخ ورىصأل 

 ال ت ىمبد ومع كل من ال جُتبد واسصىل والغىدح . 

 عبدعأأب,( صَأأبدح اسعأأزغبثخ ل ضثأأىن :  رأأىتُش ال ت ىمأأبد ثثعأأزخذاا الزوجىلىعُأأب مضأأل شأأجوبد اسرعأأبل وثضأأ جهب 

اسنزشنذ والزتبمل مع إ جبره الاشدَخ الزٍ اصجؾذ ؽبلُب, اكضأش الؾبؽأب, ب مأن  أ ل مشأبسكخ الضثأىن تأٍ الزعأ ُ  

 واعشاءاد اسنزبط له دوس كجُش تٍ س ب الضثبئن ووسئه  .

 ثتنُتً : المخلظ انفئضٍ المقترذ وفئضُت  انحا/ 

أَجتأأذ ال شاعتأأخ الزشخُعأأُخ لتدثُأأبد ث أأب تُهأأب مغ ىيأأخ الذساعأأبد الغأأبثقخ الأأً ثجأأبء إن أأىرط الجؾأأش    

ال ضأأبتخ لأأشأط ال أأبل الاوأأشٌ والأداء ( ال تجأأش يأن إجُتأأخ الت  أأخ ال جبشأأشح ثأأُن القُ أخ 2الظأبتش تأأٍ الشأأول  

ال أأبلٍ ب ولُأأش ال جبشأأشح ثتأأذ رضأأ ُن الزأأثصُش الزاأأبي ٍ ال زى أأع لتعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد تأأٍ ر أأك 

 الت  خ ثىصاه مزغُشا, مى اُب, َزى ع أن َتُذِّل  ىح الت  خ ال زكىسح ولشث ب إرغبتهب.

 د نعذ كل مجه ب ي ً اِرٍ ثُبنه :وثجبء, ي ً رلك ب عشي إعزججبإ ص س تش ُب 
 الاش ُخ الأولً : َصصش رجبَن القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ تٍ رجبَن الأداء ال بلٍ رثصُش متجىٌ إؽعبئُب,. .1

الاش ُخ الضبنُخ : َتُذِّل الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد الت  خ ثُن القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ  .1

 ٍ .والأداء ال بل

الاش ُخ الضبلضخ : رىعذ تشو  متجىَخ ثُن الششكبد ال ذسوعخ ي أً مغأزىي القعأبيُن العأجبيٍ والخأذمبد  .1

 ال عشتُخ ثبلجغجخ لجزبئظ اسداء ال بلٍ لول مجه ب .
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 ( الأن ىرط الاش ٍ ال غزجج 2 الشول   

 ن الجؾش *ال زغُشاد أؽبدَخ الجتذ تٍ إإبس  ُبعبرهب الو ُخ ال تشو خ تٍ مز

 منهدُ  انحا/   المحا/ انثتن/
 أولاً : مجتمع انحا/ وعُنته 

رؾذد مغز ع الجؾش ثغى  التشا  لتوسا  ال بلُخ الزٌ ث غ يأذد الشأشكبد ال غأبت خ ال ذسعأخ أعأه هب 

( ششكخ رىصيذ ثُن عجتخ  عبيبد إ زعبدَخ شول القعأبم العأجبيٍ مجهأب ثتأذد شأشكبره الجأبلغ 73تُه ل زذاول  

( 2014ؾغأت دلُأل ال غأزض ش لتأبا  ث%( رقشَجب, من مغ ىم ششكبد الغأى  29( ششكخ مب نغجزه  21ب  يذدت

العأأبدس يأأن إداسح عأأى  التأأشا  لأأتوسا  ال بلُأأخ ب ثُج أأب رىصيأأذ الشأأشكبد الخذمُأأخ ثأأُن يأأذد مأأن القعبيأأبد 

( شأأشكخ ونغأأجخ 21 ؾغأت نأأىم الخذمأأخ والزأٍ ثأأشص مأأن ثُجهأب  عأأبم الخأأذمبد ال عأشتُخ ثتأأذد شأأشكبره الجأبلغ ث

 %( رقشَجب, ي ً مغزىي ششكبد الغى  كزلك.29 

و ذ وتأش  عأبم الخأذمبد ال عأشتُخ مأع القعأبم العأجبيٍ ب أكجأش  عأبيُن تأٍ الغأى  ب إموبنُأخ رعجُأق 

الجؾش تٍ عبنجه الزغشَجٍ ث ب َزاق مع رىعهه القبئ  ي ً أعبط دساعأخ الت  أخ ال زى تأخ ثأُن مزغُشارأه ثثإأبس 

( 2011-2013ن ثُن القعبيُن العجبيٍ والخذمٍ   ل مذح الجؾش الجبلغأخ صأ س عأجىاد مززبلُأخ  رؾ ُ ٍ مقبس

× عأجىاد  3( مشأبتذح  60عبيذد ي ً رىلُذ مشبتذاد أكجش ثتذ روبمل ثُبنبرهب ي أً مغأزىي القعأبم الىاؽأذ  

( Panel Data Analysisششكخ( إجقب, لأع ىة الذمظ ثُن الجُبنبد ال قعتُخ وثُبنأبد الغ عأل الضمجُأخ   20

لذساعخ الزجبَن ال وبنٍ  ثُن الششكبد( والضمبنٍ  ثُن الغجىاد( تٍ الأداء ال بلٍ ل ششكبد ال ذسوعخ ثبلتىامل 

ال غأأججخ لأأه ي أأً مغأأزىي الجؾأأش الؾأأبلٍ مأأن  ُ أأخ مضأأبتخ لأأشأط ال أأبل الاوأأشٌ والأعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب 

ال زى تأأخ تأأٍ الت  أأخ ثأأُن ثجُزأأٍ الجؾأأش الأعبعأأُزُن ب القُ أأخ  ال ت ىمأأبد ثىصأأاه مزغُأأشا, مى اُأأب, لأأه رثصُشارأأه

 ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ والأداء ال بلٍ .

( ششكخ ثثع ىة ال تبَجخ لُأش التشأىائُخ ال قعأىدح رىصيأذ ثبلزغأبوٌ ثأُن 40ن  ُو ذ عشي إ زُبس أسثت       

%( 95َخ مجاع خ ي أً أعأبط كأل  عأبم  ( ششكخ لول  عبم ثجغجخ متبَجخ ي ذ20القعبيُن ال زكىسَن ب أٌ  

%( رقشَجب, ب ولت هب نغت متبَجخ كبتُأخ ومقجىلأخ إؽعأبئُب, َ وأن 55وثجغجخ متبَجخ ك ُخ ي ً مغزىي ال غز ع  

 متهب رت ُ  الجزبئظ ثعىسح صؾُؾخ ثتذ أن  ضتذ الً مغ ىيخ متبَُش تٍ الأ زُبس ب رؾذدد ثبلأرٍ : 
 عجىاد ثتذ رؾقق الششإُن ال ؽقُن. خمزغُشاد الجؾش   ل مذره الجبلغخ ص صرىاتش الجُبنبد ال صمخ لقُبط   -ٔ

إعز شاس الششكبد ي ً رؾقُق الأسثبػ الزشغُ ُخ العبتُخ الذا  خ تٍ  ُبط ال زغُشَن الزاغُشٌ والزاأبي ٍ   -ٕ

   ل الغجىاد الض س مذح الجؾش .

سا  ال بلُأأخ وإنزظأأبا رأأذاولهب   أأ ل مأأذح الجؾأأش إعأأز شاس إدساط الشأأشكبد لأعأأه هب تأأٍ عأأى  التأأشا  لأأتو  -ٖ

 لألشاخ  ُبط ال زغُش ال تز ذ . 
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 ثتنُتً: أدوا  انتاهُم والاختحتر 
 أً صأ س مشاؽأل يأنقغ ذ  عىاد الزؾ ُل الو ٍ ل  زغُشاد   ال بلٍ والإؽعأبئٍ ( وأ زجأبس الاش أُبد   

ُخ ل  زغُأأشاد ب وأ زجأأبس الاش أأُبد والزأأٍ رغغأأذد ثوأأل مأأن الزؾ ُأأل ال أأبلٍ ل  زغُأأشاد ب والأؽعأأبءاد الىصأأا

 تضأ  يأنرع جذ كل مجهب أعزت بل يذد من الج برط الشَب ُخ وال بلُخ تٍ مشاؽل القُبط والزؾ ُأل والأ زجأبس ب 

 ( :1أعزت بل يذد من الجشامظ الأؽعبئُخ الغبتضح الزٍ َى ؾهب الغذول  

 زؾ ُل ال بلٍ والأؽعبئٍالجشامظ الأؽعبئُخ الغبتضح ال غزت  خ تٍ ال ( 1 )عذول 

 الزىاُ  الجشنبمظ الغبتض د

1 Excel 2007,2013 

 

 ن برط سَب ُخ - ُبعبد ك ُخ 

2 SPSS 21 مقبَُظ الزشزذ والجضيخ ال شكضَخ 

 ال ذي -القُ خ الأي ً والقُ خ اسدنً  –اسنؾشاف ال تُبسٌ  –الىع  الؾغبثٍ 

3 STATA 12 SE نبد ال ضدوعخا زجبس الاش ُبد ي ً اعبط الجُب 

4 Mod Graph  ,أ زجبس متجىَخ الزثصُشاد الزابي ُخ ل  زغُشاد الُ تِذّلخ ثُبنُب 

 ثتنثتً: انتعئَفت  الأخئايُ  نهمتغيرا  وقُتستتهت
 المتغير انتفسيرٌ : رأس المتل انفكئٌ    -1

 الخجشاد ب ال هبساد ب ( ضع سأط ال بل الاوشٌ الً رتشَابد يذَذح روبد رغز ع ع ُتهب ي ً أنه ال تشتخ      

 ُ خ ب أوتى مغ ىم كل مب َتشتأه التأبم ُن لأذي  إلً رؾىَ هب َ ون الزٍ ) الجششٌ التجعش تٍ ال زشاك  والزت ُ 

 (.6: 2010ال جظ خ وَؾقق مُضح رجبتغُخ تٍ الغى   نىس بالقشٍ و شا ُشب 

تأأخ مأأن ؽقُقأأخ َأأجا عىتشتأأب تأأٍ أنَّ وَوزغأأت سأط ال أأبل الاوأأشٌ أت ُزأأه الأعأأزضجبئُخ تأأٍ إ زعأأبد ال تش       

القُ خ الأ زعبدَخ ل  جظ خ ل  رتذ رزؾذد ثثنزبط الغ ع ال بدَخ دون   ق سأط ال أبل الاوأشٌ ث وىنبرأه الأعبعأُخ 

  سأط ال بل الجششٌ والهُو ٍ مزض جب, الأ ُش ثذوسه كل من سأط ال بل الضثبئجٍ والزجظُ ٍ( ودوسه الجبعض تأٍ 

 Chen, Cheng andال غأأأزذامخ ومأأأن صأأأ َّ تأأأٍ متبدلأأأخ الجغأأأبػ ثثك  هأأأب    أأأق ال ُأأأضح الزجبتغأأأُخ 

Hwan,2005:159-160. ) 

و ذ  ضع مى ىم رقُُ  سأط ال بل الاوشٌ الً كضُش من الذساعبد الزٍ إنع قذ تٍ ثأذاَبرهب مأن ال جظأىس       

د ال ؾبعأأجُخ ل وىنأأبد سأط ال غأأزجذ الأأً ال أأىاسد أو نظشَأأخ إيز بدَأأخ ال أأىاسد الذا  ُأأخ ثأأبلزشكُض ي أأً القُبعأأب

ال بل الاوشٌ الزٌ س رظهش  ُ زه تٍ القىائ  ال بلُخ ل ششكبد   ن ؽغبثبرهب الخزبمُخ تٍ الى أذ الأزٌ إرغهأذ 

سأط ال أأبل  رغأأبهتُأأه مغ ىيأأخ أ أأشي مأأن الذساعأأبد الأأً رقعأأٍ سدود أتتأأبل ال غأأزض شَن تأأٍ الغأأى  ال بلُأأخ 

الً رقذَ  أن ىرعه الو ٍ الزٌ َوأبد أن َوأىن  Pulic (2000ديً  الاوشٌ ل ششكبد ال ذسعخ تُه ب الأمش الزٌ 

أن ىرعب, مشعتُب, تٍ الذساعبد الؾذَضخ الزأٍ رهأز  ثقُأبط القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ تأٍ إإأبس  ُأبط 
ال ضأبتخ القُ خ ال ضبتخ لول موىن من موىنبره ب ومن ص َّ ع تهب ورىؽُذتب   ن مصشش واؽذ َع ق ي ُه متبمأل القُ أخ 

( الزٌ َزخأز القُأبط الشَب أٍ لأه صأُغخ Value Added Intellectual Coefficient,VAICلشأط ال بل الاوشٌ 

 :  (Chen, Cheng and Hwan,2005:159-160;Zeghal & maaloul,2010:40)( ٔال تبدلخ  

VAIC=VAIN+VACA……….(1) 

VAIN=VAHU+STVA………(2) 

VACA= VA /CA……………(3) 

 إر أنَّ :
VAICٌمصشش القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوش = 

VAINٌمتبمل القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوش = 

VACAمتبمل القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل ال غزض ش = 

VAHUٌمتبمل القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الجشش = 

STVAٍ متبمل القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الهُو = 

VAالقُ خ ال ضبتخ = 

CA ال غزض ش  ال بدٌ وال بلٍ(=سأط ال بل 
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 متغير الاستدتب  : الأداء المتلي -2
َض ن الزاى  تٍ الأداء ال بلٍ مشكضا, رجبتغُب,  ىَب, ل  جظ خ وَازؼ ال غأبل امبمهأب نؾأى كغأت ال ضَأذ مأن         

ي أً رجاُأز ( ب والأداء ال أبلٍ ماهأىا رقزأشن مبتُأّـزه ثقأذسح ال جظ أخ 2011: 93ال ضاَأب الزجبتغأُخ   الضثُأذٌ ب 

نشبإبرهب ال خز اخ ورؾقُق نزبئظ مؾذدح إجقب, لقُبعبد مبلُخ متُجخ ب وَغأىد الأيزقأبد ثأُن الجأبؽضُن وال هز أُن 

ثقُ أخ ال جظ أخ وإؽز أبسد  وسعأُ بتٍ سأط ال بل الاوشٌ ثىعىد ي  أخ متجىَأخ لأه ثأبلأداء ال أبلٍ ل  جظ أخ ب 

ب والأداء ال أبلٍ ماهأىا مزتأذد الأثتأبد ب م أب َىعأت  Zeghal & maaloul,2010:43ن ىتب تأٍ ال غأزقجل  

رؾذَذ الأثتبد ال قعىدح و ُبعبرهب لألشاخ الجؾأش الؾأبلٍ والزأٍ سكأضد ي أً نغأجخ القُ أخ الغأى ُخ الأً سأط 

وَ ون  ُبط القُ خ الغى ُخ ل  جشثح ثبلزشكُض ي ً القُ خ الغأى ُخ لؾقأى  ال  وُأخ تُهأب ب والزأٍ رؾغأت   ال بل

يأأأأأذد الأعأأأأأه  ال عأأأأأذسح تأأأأأٍ عأأأأأتش رأأأأأذاول الغأأأأأه  الىاؽأأأأأذ تأأأأأٍ الغأأأأأى  ال بلُأأأأأخ  ثأأأأأذوستب ثضأأأأأشة

(Damodaran,2005:86)    ب أو لشث ب َغشٌ  ُبعهب ي ً وتق مبيش هHoller,2009 مأن  أ ل ع أع )

القُ خ الغى ُخ لؾقى  ال  وُخ رارهب مع مزىع  القُ خ الذتزشَخ لعبتٍ سأط ال بل معشوؽب, مجه مزىع  القُ أخ 

 (:  201:  2014خ لؾقى  ال  وُخ   ل الغجخ ال بلُخ ي ً وتق ال تبدلخ اِرُخ  التجضٌ وإع بيُل ب الذتزشَ

MVt = MVEt +{ NWCt-1+ NWCt /2} - { BVEt-1+ BVEt /2}……(4) 

 إر أن :

MV القُ خ الغى ُخ ل  جشثح = 

MVE القُ خ الغى ُخ لؾقى  ال  وُخ = 

NWC صبتٍ سأط ال بل التبمل = 

BVE لقُ خ الذتزشَخ لؾقى  ال  وُخ= ا 

 المتغير انتفتعهٍ : تكنىنىخُت المعهىمت  -3
رغأتً ال جظ أخ نؾأأى رىلُأذ ال تشتأخ وال ت ىمأأبد الزأٍ رغأبيذتب ي أأً اعأز شاستب ودَ ىمزهأب ون ىتأأب ب 

( ب وس 993:  2009ومأن صأ َّ رؾغأُن ادائهأب ورؾقُأق استأذاف الزأٍ  بمأذ مأن إع هأب   يجأذ الوأشَ  وي ونأخ ب 

ت لهب تٍ رلك من الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد عىاء تٍ مغبلهب الزقجٍ أو ال تشتٍ ومؾبولخ رؾقُأق مجب

يىائذ مغضَأخ ي أً رلأك الأعأزض بس الأزٌ ثأذأ الأتز أبا ثأه والألزاأبد الأً دوسه الأَغأبثٍ تأٍ الأداء مجأز مجزعأ  

الأعبط ب عشي  ُأبط التبئأذ ي أً ( ب وي ً تزا  Mittal and Nault,2009:140رغتُجبد القشن ال ب ٍ  

الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد ي ً وتأق مأذ ل الأذ ل ال زجقأٍ ثىصأاه إؽأذي مأذا ل رقُأُ  الأعأزض بس تأٍ 

 Pavlou , Housel , Rodgers andروجىلىعُأأأب ال ت ىمأأأبد ي أأأً ال غأأأزىي الو أأأٍ ل  جظ أأأخ  

Jansen,2005:204روجىلىعُأب ال ت ىمأبد ي أً وتأق مأذ ل ( ب و ذ عأشي ؽغأبة التبئأذ ي أً اسعأزض بس تأ ٍ

 الذ ل ال زجقٍ ثتذ رجاُز الخعىاد اِرُخ :

 ؽغبة تبئ  الت  ُبد الغبسَخ معشوػ مجه الزخعُعبد الضشَجُخ . - أ

 رقغُ  نبرظ الخعىح الأولً  أ( ي ً مغ ىم ال ىعىداد الضبثزخ . - ة

 جُق ال تبدلخ اِرُخ:ؽغبة  ُ  التبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد من   ل رع - د

……( 5 )  RIj =  

 

 إر أنّ :

RIj   التبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد = 

RIt  التبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد ل غجخ الؾبلُخ = 

RIt-1 التبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد ل غجخ الغبثقخ = 
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 عئض اننتتيح ومنتقشتهت  انئابع  المحا/
رض ن ال جؾش الؾبلٍ  ُبط نزبئظ كل مأن القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ ونغأجخ مضأبي  سأط 

ال بل لتداء ال بلٍ ث قُبعأُه والتبئأذ ي أً اسعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد يجأش ن أبرط سَب أُخ و عأىاد 

 .ورؾ ُ هب 

 ا  أولاً : انتاهُم المتلي نهمتغير
 انقُم  المضتف  نئأس المتل انفكئٌ  -1

رع تّ ؽغبة القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ لول ششكخ من ششكبد يُجخ الجؾش  ع ع ؽأذٌ متبمأل 

القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوأشٌ ومتبمأل القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل ال غأزض ش تأٍ متبدلأخ ال صشأش التأبا 

الزأٍ عأجق يش أهب وراعأُ هب تأٍ  ( 1 )ب  ومأن  أ ل رعجُأق ال تبدلأخ  ل قُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ

وتق ص س مؾبوس ب ومن ص  ؽغبة مزىع  متبمل القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ لوأل ي ً الغبنت الجظشٌ 

 ششكخ من الششكبد ال ذسوعخ   ل مذح الجؾش ال ؾذدح .

 نتعُ  مؤشئ انقُم  المضتف  نئأس المتل انفكئٌ نهشئكت  انصط - أ

نزبئظ ؽغبة مزىع  القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ لول ششكخ من الششكبد  (2)َظهش من الغذول 

لششكخ الخبصس  (12.665)العجبيُخ ب و ذ ث غذ  ُ خ اي ً مزىع  ل صشش القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ 

تٍ متبدلأخ ال صشأش  (VAIN)ل بل الاوشٌ ل  ىاد اسنشبئُخ ثغجت أسرابم  ُ  ؽذ متبمل القُ خ ال ضبتخ لشأط ا

ششكخ الخُبإخ الؾذَضخ عججهب انخابخ كجُش تٍ  ُ  ؽأذ متبمأل سأط  (17.668-)التبا ب امب ثبلجغجخ سدنً  ُ خ 

والشأأشكخ التشا ُأأخ   (1.087)ب وث أأغ مزىعأأ  الشأأشكخ التشا ُأأخ لعأأجبيخ الوأأبسرىن  (VACA)ال أأبل ال غأأزض ش 

ثقُأأخ القأأُ  الخبصأأخ ثأأبل زغُش  الأأًَ وأأن الزعأأش  ثأأجاظ الأعأأ ىة تأأٍ ال جب شأأخ و (3.613-)ل ي أأبل الهجذعأأُخ 

 ال ذسوط تٍ القعبم العجبيٍ.

 ( مصشش القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ ل ششكبد العجبيُخ2عذول  

 ال زىع  2013 2012 2011 الششكخ

 0.545- 0.883- 0.701 1.452- ال جعىس ل عجبيبد الذوائُخ

 17.668- 0.332- 22.979- 29.694- َضخالخُبإخ الؾذ

 1.425- 8.644- 9.036 4.668- التشا ُخ ل غغبد

 2.243 1.686 0.454 4.590 ثغذاد ل  ششوثبد الغبصَخ

 12.824- 0.152- 9.934- 28.387- ثغذاد لعجبيخ مىاد الزغ ُ 

 2.902 7.779 0.962 0.036- التشا ُخ لزعجُع ورغىَق الز ىس

 2.507 2.063 3.395 2.063 خاله ل العجبيُ

 4.833- 0.108- 0.003- 14.387- العجبيبد الخاُاخ

 3.438 6.304 2.283 1.728 الىإجُخ الوُ ُبوَخ والج عزُوُخ

 2.898 0.919- 3.726 5.888 العجبيبد اسلوزشونُخ

 1.177 0.588 1.280 1.662 الوجذٌ سنزبط ال قبؽبد

 3.613- 5.413- 6.864- 1.438 التشا ُخ ل ي بل الهجذعُخ

 12.939- 21.394- 3.349 20.773- اسصجبا الؾذَضخ

 1.075 0.497- 1.358 2.364 الىإجُخ ال تذنُخ والذساعبد

 0.392- 17.114 18.615- 0.324 اسلجغخ الغبتضح

 1.087 0.937 1.335 0.990 التشا ُخ لعجبيخ الوبسرىن

 0.691 0.877 0.103 1.092 ال ىاد اسنشبئُخ الؾذَضخ

 3.665- 0.963 8.131- 3.827- الىإجُخ اسصبس ال جضلٍ

 12.665 0.544 5.329 32.122 الخبصس ل  ىاد اسنشبئُخ

 0.387- 1.925 1.090- 1.996- ال ششوثبد الغبصَخ الش بلُخ
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 مؤشئ انقُم  المضتف  نئأس المتل انفكئٌ نشئكت  الخذمت  المصطئفُ   - ب

بئظ ؽغبة مزىع  القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ لول ششكخ من الششكبد نز (3)َظهش من الغذول 

ل عشف اسرؾبد  (18.641)الخذمُخ ب و ذ ث غذ  ُ خ اي ً مزىع  ل صشش القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ 

هب الأً ل عشف عىمش الزغبسٌ ب ولتل تزه الجزبئظ رشُش تٍ مضأ ىن (1.104-)التشا ٍ امب ثبلجغجخ سدنً  ُ خ 

ان الششكبد الزٍ ؽققذ  ُ خ مضبتخ يبلُخ لشأط مبلهب الاوشٌ   ل مأذح الجؾأش َشعأع عأججهب الأً أسراأبم  أُ  

تٍ متبدلخ ال صشش التبا ب امب الششكبد الزٍ ل  رؾقأق  (VAIN)ؽذ متبمل القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ 

تأٍ متبدلأخ  (VACA)سأط ال أبل ال غأزض ش  ُ خ مضبتخ لشأط مبلهأب الاوأشٌ ثغأجت أنخاأبخ  أُ  ؽأذ متبمأل

وَجعجأق تأزا 0.068) ومزىعأ  معأشف الأعأزض بس     (6.704)ال صشش التبا ب وث غ مزىع  ال عأشف ال زؾأذ 

 الأع ىة تٍ الزؾ ُل ي ً ثقُخ القُ  الخبصخ ثبل زغُش ال ذسوط .

 تُخ( مصشش القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ لششكبد الخذمبد ال عش  3عذول  

 ال زىع  2013 2012 2011 الششكخ

 7.051 7.121 7.633 6.399 ال عشف الزغبسٌ

 1.362 2.987- 3.324 3.748 معشف ثغذاد

 5.526 0.970- 9.727 7.820 ال عشف التشا ٍ اسع مٍ

 3.227 2.794 3.642 3.244 معشف الشش  اسوع 

 0.068 1.277- 3.100- 4.580 معشف اسعزض بس

 4.077 5.190 5.524 1.517 ت ٍال عشف اس

 2.723 2.391- 4.931 5.630 معشف اسئز بن

 3.551 4.155 4.677 1.820 معشف داس الغ ا

 1.104- 7.748- 0.557 3.878 معشف عىمش

 3.370 2.755 3.276 4.078 معشف ثبثل

 9.079 5.475 6.227 15.536 معشف اَ ف

 5.889 8.122 6.685 2.860 معشف الخ ُظ

 9.455 14.837 7.688 5.841 معشف ال ىصل

 18.641 33.668 18.969 3.286 معشف اسرؾبد

 4.589 1.974- 8.256 7.486 معشف الش بل

 7.908 7.088 9.038 7.598 معشف كىسدعزبن

 9.027 9.466 10.080 7.534 معشف لشىس

 9.097 12.421 8.214 6.655 معشف ال جعىس

 6.704 1.796- 8.025 13.882 ال عشف ال زؾذ

 2.540 2.395 3.276 1.950 معشف دع خ والاشاد

 نلاداء المتلي  (MR1)مضتعف رأس المتل عهً وفق المقُتس الأول  -2

ؾغأأت مضأأبي  سأط ال أأبل لوأأل شأأشكخ مأأن شأأشكبد يُجأأخ الجؾأأش يجأأش ؽبصأأل  غأأ خ كأأل مأأن القُ أأخ ث

( الزأأٍ عأأجق 6رعجُأأق ال تبدلأأخ   ب ومأأن  أأ ل ( CI )( ي أأً سأط ال أأبل ال غأأزض ش (MVالغأأى ُخ ل شأأشكخ 

يش هب وراعُ هب تٍ الغبنت الجظشٌ ب ومن ص  ؽغبة مزىع  مضأبي  سأط ال أبل لوأل شأشكخ مأن الشأشكبد 

 (2عجىاد ووتقب, ل  تبدلخ   ( 3 ) ال ذسوعخ ي ً مغزىي 

 نهشئكت  انصطنتعُ   (MR1)نسح  مضتعف رأس المتل عهً وفق المقُتس الأول  - أ
ئظ ؽغبة مزىع  مضبي  سأط ال بل لول شأشكخ مأن الشأشكبد العأجبيُخ ب و أذ َجُن نزب (14)الغذول 

  ( 4.824- )لششكخ اسلجغخ الغأبتضح امأب ادنأً  ُ أخ   ( 5.784 )ث غذ  ُ خ اي ً مزىع  ل ضبي  سأط ال بل 

- )وششكخ العجبيبد الخاُاأخ (3.006)ل ششكخ الىإجُخ لتصبس ال جضلٍ ب وث غ مزىع  ششكخ اله ل العجبيُخ 

ب والغجت تى رابود  ُ خ ثغ  الجغجخ   القُ خ الغى ُخ ( أو رق ت تأٍ مقبمهأب  سأط ال أبل ال غأزض ش( (1.100
 أو الغججُن تٍ لن واؽذ وَجعجق تزا الأع ىة تٍ الزؾ ُل ي ً ثقُخ القُ  الخبصخ ث زغُش نغجخ مضبي  سأط ال بل .
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 بيُخل ششكبد العج (MR1)( نغجخ مضبي  سأط ال بل 4عذول  
 ال زىع  2013 2012 2011 الششكخ

 0.683 0.787 1.005 0.256 ال جعىس ل عجبيبد الذوائُخ

 2.540 2.756 4.025 0.840 الخُبإخ الؾذَضخ

 1.183 1.035 1.189 1.326 التشا ُخ ل غغبد

 1.577 2.263 1.185 1.282 ثغذاد ل  ششوثبد الغبصَخ

 4.526 2.600 4.127 6.851 ثغذاد لعجبيخ مىاد الزغ ُ 

 1.095 1.041 1.012 1.233 التشا ُخ لزعجُع الز ىس

 3.006 8.198- 2.834 14.381 اله ل العجبيُخ

 1.100- 15.967- 5.281 7.387 العجبيبد الخاُاخ

 2.147 1.374 1.623 3.444 الىإجُخ الوُ ُبوَخ والج عزُوُخ

 1.031 0.998 0.727 1.368 العجبيبد اسلوزشونُخ

 2.105 1.762 2.469 2.083 ذٌ سنزبط ال قبؽبدالوج

 1.587 1.292 1.554 1.915 التشا ُخ ل ي بل الهجذعُخ

 1.971 1.237 2.196 2.480 اسصجبا الؾذَضخ

 1.698 1.513 1.527 2.053 الىإجُخ ال تذنُخ والذساعبد

 5.784 4.947 6.728 5.677 اسلجغخ الغبتضح

 3.732 2.807 4.684 3.706 التشا ُخ لعجبيخ الوبسرىن

 0.976 0.840 0.928 1.161 ال ىاد اسنشبئُخ الؾذَضخ

 4.824- 15.970- 0.533 0.966 الىإجُخ اسصبس ال جضلٍ

 1.547 1.376 1.312 1.953 الخبصس ل  ىاد اسنشبئُخ

 0.512 0.385 0.526 0.626 ال ششوثبد الغبصَخ الش بلُخ

 نشئكت  الخذمت  المصطئفُ   (MR1)قُتس الأول نسح  مضتعف رأس المتل عهً وفق الم - ب

نزبئظ ؽغبة مزىع  مضبي  سأط ال بل لول ششكخ من الششكبد الخذمُخ ب و أذ ث غأذ  ُ أخ اي أً مزىعأ   (5)َتشخ الغذول 

ل  عأشف التشا أأٍ اسعأأ مٍ ب وث أغ مزىعأأ  معأأشف  (0.303)ل عأشف داس الغأأ ا امأأب ادنأً  ُ أأخ  (2.515)ل ضأبي  سأط ال أأبل  

والغجت تى رابود  ُ خ ثغ  الجغجخ   القُ خ الغى ُخ( أو رق ت تٍ مقبمهأب  سأط ال أبل  (1.185)ومعشف الش بل  (0.928)رؾبد اس

 ال غزض ش ( أو الغججُن تٍ لن واؽذ وَجعجق تزا الأع ىة تٍ الزاغُش ي ً ثقُخ القُ  الخبصخ ث زغُش نغجخ مضبي  سأط ال بل .

 لششكبد الخذمبد ال عشتُخ (MR1)بل ( نغجخ مضبي  سأط ال 5عذول  

 ال زىع  2013 2012 2011 الششكخ

 0.843 0.702 0.887 0.939 ال عشف الزغبسٌ

 1.445 0.001 1.520 2.814 معشف ثغذاد

 0.303 0.001 0.007 0.902 ال عشف التشا ٍ اسع مٍ

 1.247 1.184 1.166 1.392 معشف الشش  اسوع 

 0.555 0.001 0.852 0.811 معشف اسعزض بس

 0.696 0.740 0.543 0.806 ال عشف است ٍ

 1.237 0.002 1.339 2.369 معشف اسئز بن

 2.515 0.995 2.497 4.054 معشف داس الغ ا

 0.582 0.001 0.970 0.774 معشف عىمش

 0.702 0.652 0.697 0.757 معشف ثبثل

 0.709 0.676 0.660 0.791 معشف اَ ف

 0.858 0.942 0.754 0.879 معشف الخ ُظ

 0.860 0.673 0.772 1.136 معشف ال ىصل

 0.928 0.953 0.855 0.975 معشف اسرؾبد

 1.185 0.002 1.937 1.615 معشف الش بل

 1.673 1.583 1.615 1.820 معشف كىسدعزبن

 0.757 0.673 0.818 0.780 معشف لشىس

 1.297 1.553 1.159 1.178 معشف ال جعىس

 1.219 0.001 1.483 2.174 زؾذال عشف ال 

 0.533 0.489 0.368 0.741 معشف دع خ والاشاد
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 نلأداء المتلي  (MR2)نسح  مضتعف رأس المتل عهً وفق المقُتس انثتنٍ  -3
( لوأأل شأأشكخ مأأن شأأشكبد يُجأأخ الجؾأأش مأأن  أأ ل ع أأع القُ أأخ  ( MR2ؾغأأت مضأأبي  سأط ال أأبل ث

خ الذتزشَأأخ لعأأبتٍ سأط ال أأبل معشوؽأأب, مجأأه مزىعأأ  القُ أأخ الغأأى ُخ لؾقأأى  ال  وُأأخ رارهأأب مأأع مزىعأأ  القُ أأ

( الزٍ عجق يش أهب وراعأُ هب تأٍ 4الذتزشَخ لؾقى  ال  وُخ   ل الغجخ ال بلُخ  ب ومن   ل رعجُق ال تبدلخ  

الغبنت الجظشٌ ب ومن ص  ؽغأبة مزىعأ  مضأبي  سأط ال أبل لوأل شأشكخ مأن الشأشكبد ال ذسوعأخ  أ ل مأذح 

 الجؾش ال ؾذدح.

 نهشئكت  انصطنتعُ   (MR2)سح  مضتعف رأس المتل ن - أ
نزبئظ ؽغأبة مزىعأ  مضأبي  سأط ال أبل لوأل شأشكخ مأن الشأشكبد العأجبيُخ ب  (6)َجُن من الغذول 

- )لشأشكخ الألجغأخ الغأبتضح امأب ادنأً  ُ أخ   ( 5.476 )و أذ ث غأذ  ُ أخ اي أً مزىعأ  ل ضأبي  سأط ال أبل 

والشأشكخ  (3.525)بلُخ ب وث أغ مزىعأ  شأشكخ العأجبيبد الخاُاأخ لششكخ ال شأشوثبد الغبصَأخ الشأ   ( 0.182

ب تزه الجزبئظ رشُش الً ان الششكبد الزأٍ رابورأذ تُهأب نغأت الأداء َتأىد (0.115-) التشا ُخ لعجبيخ الوبسرىن 

لن تأٍ  الغأججُنعججهب امب رابود  ُ خ الجغ   القُ خ الغى ُخ( أو الزق ت تأٍ ال قأبا  سأط ال أبل ال غأزض ش( أو 

 واؽذ ب وَزع ت روشاس تزا الأع ىة ي ً ثقُخ القُ  الخبصخ ث زغُش نغجخ مضبي  سأط ال بل ل ششكبد العجبيُخ .

 ل ششكبد العجبيُخ (MR2)( نغجخ مضبي  سأط ال بل 6عذول  
 ال زىع  2013 2012 2011 الششكخ

 0.450 0.64 0.74 0.029- ال جعىس ل عجبيبد الذوائُخ

 2.400 2.623 3.883 0.695 الخُبإخ الؾذَضخ

 1.117 0.98 1.136 1.234 التشا ُخ ل غغبد

 1.047 1.767 0.672 0.702 ثغذاد ل  ششوثبد الغبصَخ

 4.091 2.243 3.605 6.426 ثغذاد لعجبيخ مىاد الزغ ُ 

 0.948 0.884 0.871 1.089 التشا ُخ لزعجُع ورغىَق الز ىس

 2.484 5.677 1.26- 3.034 اله ل العجبيُخ

 3.525 13.76 4.864- 1.679 العجبيبد الخاُاخ

 1.323 0.284 0.859 2.825 الىإجُخ الوُ ُبوَخ والج عزُوُخ

 0.290 0.018 0.066 0.787 العجبيبد اسلوزشونُخ

 1.806 1.474 2.161 1.784 الوجذٌ سنزبط ال قبؽبد

 0.831 0.519 0.646 1.327 التشا ُخ ل ي بل الهجذعُخ

 1.527 0.688 1.783 2.111 الؾذَضخاسصجبا 

 0.176 0.539- 0.194 0.873 الىإجُخ ال تذنُخ والذساعبد

 5.476 4.532 6.54 5.357 اسلجغخ الغبتضح

 0.115- 1.28- 0.306- 1.24 التشا ُخ لعجبيخ الوبسرىن

 1.057 0.575 1.341 1.255 ال ىاد اسنشبئُخ الؾذَضخ

 3.888 11.31 0.06- 0.413 الىإجُخ اسصبس ال جضلٍ

 0.488 0.448 0.316 0.699 الخبصس ل  ىاد اسنشبئُخ

 0.182- 0.367- 0.114- 0.064- ال ششوثبد الغبصَخ الش بلُخ

 

 نشئكت  الخذمت  المصطئفُ   (MR2)نسح  مضتعف رأس المتل  - ب
و أذ َظهش نزبئظ ؽغأبة مزىعأ  مضأبي  سأط ال أبل لوأل شأشكخ مأن الشأشكبد الخذمُأخ ب  (7)الغذول 

 (0.221)ل عأأشف داس الغأأ ا امأأب ادنأأً  ُ أأخ  ( 2.468 )ث غأأذ  ُ أأخ اي أأً مزىعأأ  ل ضأأبي  سأط ال أأبل 

ب  (0.256)ومعأشف دع أخ والاأشاد  (1.583)ل  عشف التشا ٍ اسع مٍ ب وث غ مزىع  معأشف كىسدعأزبن 

 ل مأذح الجؾأش َتأىد ولتل تزه الجزبئظ رشأُش تأٍ مضأ ىنهب الأً أن الشأشكبد الزأٍ رابورأذ تُهأب نغأت الأداء  أ

عأأججهب الأأً راأأبود  ُ أأخ ثغأأ  الجغأأجخ   القُ أأخ الغأأى ُخ ( أو رق أأت  ُ أأخ مقبمهأأب   سأط ال أأبل ال غأأزض ش( أو 

الغججُن تٍ لن واؽذ وَ وأن رعجُأق تأزا الأعأ ىة ي أً ثقُأخ القأُ  الخبصأخ ث زغُأش نغأجخ مضأبي  سأط ال أبل 

 لششكبد الخذمبد ال عشتُخ.
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 لششكبد الخذمبد ال عشتُخ (MR2)أط ال بل نغجخ مضبي  س (7)عذول 
 ال زىع  2013 2012 2011 الششكخ

 0.832 0.693 0.875 0.928 ال عشف الزغبسٌ

 1.249 0.171- 1.333 2.584 معشف ثغذاد

 0.221 0.071- 0.081- 0.816 ال عشف التشا ٍ اسع مٍ

 0.842 0.79 0.797 0.938 معشف الشش  اسوع 

 0.455 0.082- 0.729 0.718 معشف اسعزض بس

 0.659 0.697 0.512 0.769 ال عشف است ٍ

 1.225 0.013- 1.327 2.361 معشف اسئز بن

 2.468 0.959 2.443 4.003 معشف داس الغ ا

 0.500 0.084- 0.889 0.695 معشف عىمش

 0.473 0.432 0.446 0.542 معشف ثبثل

 0.503 0.479 0.431 0.6 معشف اَ ف

 0.727 0.839 0.618 0.723 لخ ُظمعشف ا

 0.814 0.65 0.742 1.051 معشف ال ىصل

 0.836 0.886 0.775 0.846 معشف اسرؾبد

 0.736 0.429- 1.387 1.251 معشف الش بل

 1.583 1.502 1.542 1.705 معشف كىسدعزبن

 0.655 0.582 0.726 0.656 معشف لشىس

 1.258 1.519 1.127 1.129 معشف ال جعىس

 1.122 0.145- 1.384 2.126 ل عشف ال زؾذا

 0.256 0.262 0.149 0.357 معشف دع خ والاشاد

 انعتيذ عهً الأستثمتر في تكنىنىخُت المعهىمت   -4
عشي ؽغبة التبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد ي أً وتأق مأذ ل الأذ ل ال زجقأٍ ثتأذ رجاُأز 

ع  التبئذ ي أً اسعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد لوأل شأشكخ الخعىاد الزٍ عجق ركشتب  ومن ص  ؽغبة مزى

 من الششكبد ال ذسوعخ   ل مذح الجؾش ال ؾذدح .

 التبئذ ي ً الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد ل ششكبد العجبيُخ  - أ

نزأأبئظ ؽغأأبة مزىعأأ  التبئأأذ ي أأً اسعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد لوأأل شأأشكخ مأأن  (8)َتأأشخ الغأأذول 

(   ( 0.761كبد العجبيُخ ب و ذ ث غذ اي ً  ُ خ ل زىع  التبئذ ي ً اسعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبدالشش

( ششكخ اله ل العجبيُخ ب وث غ مزىع  ششكخ 11.298-الششكخ التبمخ لأنزبط الألجغخ الغبتضح  امب ادنً  ُ خ  

ب ورشأأُش تأأزه الجزأأبئظ الأأً أن  (3.325-)وشأأشكخ العأأجبيبد الخاُاأأخ  (0.206)ال جعأأىس ل عأأجبيبد الذوائُأأخ 

رابود ثغأ  الً الششكبد الزٍ رابورذ تُهب نغت التبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد َتىد عججهب امب 

الغأججُن تأٍ و أذ واؽأذ ب وَوأشس الً التبئذ  صبتٍ الشثؼ( او الزق ت تٍ ال قبا  مغ ىم ال ىعىداد الضبثزخ( او 
  شخ ي ً ثقُخ القُ  الخبصخ ثبلتبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد ل ششكبد العجبيُخ .تزا اسع ىة تٍ ال جب
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 ( التبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد ل ششكبد العجبيُخ8عذول  
 ال زىع  2013 2012 2011 الششكخ

 0.206 0.167 0.332 0.118 ال جعىس ل عجبيبد الذوائُخ

 0.195 0.463 0.047 0.076 َضخالخُبإخ الؾذ

 0.131 0.313 0.626- 0.706 التشا ُخ ل غغبد

 0.108 0.223 0.149 0.049- ثغذاد ل  ششوثبد الغبصَخ

 0.041 0.103 0.021 0 ثغذاد لعجبيخ مىاد الزغ ُ 

 0.299 0.08- 0.403 0.573 التشا ُخ لزعجُع ورغىَق الز ىس

 11.298- 15.449- 12.250- 6.194- اله ل العجبيُخ

 3.325- 3.869- 3.535- 2.572- العجبيبد الخاُاخ

 0.880- 0.581- 1.276- 0.784- الىإجُخ الوُ ُبوَخ والج عزُوُخ

 2.719- 4.881- 0.836- 2.440- العجبيبد اسلوزشونُخ

 0.503 0.399 0548 0.561 الوجذٌ سنزبط ال قبؽبد

 0.020- 0.007 0.009 0.076- التشا ُخ ل ي بل الهجذعُخ

 0.385- 0.701- 0.487- 0.032 اسصجبا الؾذَضخ

 0.814- 2.189- 0.532 0.785- الىإجُخ ال تذنُخ والذساعبد

 0.761 0.014- 0.131 2.166 اسلجغخ الغبتضح

 0.901- 1.074- 0.765- 0.865- التشا ُخ لعجبيخ الوبسرىن

 0.068- 0 0.065- 0.140- ال ىاد اسنشبئُخ الؾذَضخ

 0.153 0.129 0.110 0.221 الىإجُخ اسصبس ال جضلٍ

 0.009- 0.041 0.060- 0.009- الخبصس ل  ىاد اسنشبئُخ

 0.013- 0.003 0.002 0.044- ال ششوثبد الغبصَخ الش بلُخ

 

 انعتيذ عهً الأستثمتر في تكنىنىخُت المعهىمت  نشئكت  الخذمت  المصطئفُ   - ب
ة مزىع  التبئذ ي أً اسعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد لوأل شأشكخ نزبئظ ؽغب (9)َظهش من الغذول 

مأأن شأأشكبد الخأأذمبد ال عأأشتُخب و أأذ ث غأأذ اي أأً  ُ أأخ ل زىعأأ  التبئأأذ اسعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد 

( معأأشف عأأىمش الزغأأبسٌ ب وث أأغ مزىعأأ  ال عأأشف  0.068( ل عأأشف اسئز أأبن امأأب ادنأأً  ُ أأخ    ( 7.422

ب وراغش تزه الجزبئظ تٍ مض ىنهب الً أن الشأشكبد الزأٍ  (0.244)ومعشف دع خ والاشاد  (4.589)الزغبسٌ 

رابورذ تُهب نغت التبئذ ي ً اسعزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد َتأىد عأججهب أمأب راأبود ثغأ  التبئأذ   صأبتٍ 

القُبا ثهزا الأعأ ىة تأٍ الشثؼ( أو الزق ت تٍ ال قبا   مغ ىم ال ىعىداد( أو الغججُن تٍ و ذ واؽذ ب وَزع ت 

 الزاغُش ي ً ثقُخ القُ  الخبصخ ثبلتبئذ ي ً الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد لششكبد الخذمبد ال عشتُخ .
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 التبئذ ي ً اسعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد لششكبد الخذمبد ال عشتُخ (9)عذول 

 ال زىع  2013 2012 2011 الششكخ

 4.589 5.536 4.504 3.728 ال عشف الزغبسٌ

 0.671 0.692 0.620 0.700 معشف ثغذاد

 1.344 1.813 1.317 0.903 ال عشف التشا ٍ اسع مٍ

 0.289 0.239 0.350 0.278 معشف الشش  اسوع 

 1.107 1.803 0.746 0.771 معشف اسعزض بس

 1.878 1.852 2.721 1.060 ال عشف است ٍ

 7.422 4.121 4.559 13.587 معشف اسئز بن

 2.418 3.226 2.805 1.223 معشف داس الغ ا

 0.068 0.147 0.117 0.060- معشف عىمش

 0.152 0.102 0.161 0.193 معشف ثبثل

 0.456 0.268 0.331 0.769 معشف اَ ف

 1.036 1.158 1.351 0.598 معشف الخ ُظ

 3.594 6.304 3.009 1.469 معشف ال ىصل

 1.931 3.386 2.071 0.336 معشف اسرؾبد

 0.342 0.479 0.313 0.234 معشف الش بل

 0.963 0.940 1.082 0.867 معشف كىسدعزبن

 0.840 0.834 0.992 0.694 معشف لشىس

 1.672 2.488 1.387 1.141 معشف ال جعىس

 1.686 0.731 1.161 3.166 ال عشف ال زؾذ

 0.244 0.212 0.311 0.210 معشف دع خ والاشاد

 ىصف الأحصطتيٍ نهمتغيرا  ثتنُتً :  ان
أ زعأأذ الاقأأشح الؾبلُأأخ ثتأأشخ ثُبنأأبد مزغُأأشاد الجؾأأش ال ذسوعأأخ ومجب شأأخ نزأأبئظ رؾ ُأأل الإؽعأأبء 

 أً مغ أىيزُن يششكخ ثعىسح شبم خ ب ومن ص  عشي رقغُ  التُجخ  (40)الىصاٍ لتُجخ الجؾش الزٍ رزوىن من 

ؾ ُل مقبسن ثُن القعبيُن ل ؾعىل ي أً رعأىس  القعبم العجبيٍ ب و عبم الخذمبد ال عشتُخ( ثهذف اعشاء ر

  ً يذح تقشاد ي ً الجؾى اِرٍ :يشبمل ود ُق ؽىل ؽقُقخ مزغُشاد الجؾش ب الأمش الزٌ ديً الً رقغُ ه 

 نتتيح انىصف الأحصطتيٍ عهً مستىي انقلتع انصطنتعٍ  -1
د العأجبيُخ الزأٍ ث أغ ( نزبئظ الىص  الأؽعبئٍ ل زغُشاد الجؾش ي ً مغأزىي يُجأخ الشأشكب10َظهش الغذول  

( 1.255( ثثنؾشاف متُبسٌ ث غ  1.380-تُهب الىع  الؾغبثٍ ل  زغُش الزاغُشٌ ب القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ  

( ثذسلأخ الاأش  ثأُن الؾأذَن الأدنأً الأزٌ رشاعتأذ  ُ زأه الأً 61.816( و ُ أخ ال أذي الجبلغأخ  0.909-ومتبمل إ ز ف  

( الزٍ رصشش 32.122والأي ً يذا القذسح ي ً رؾقُق  ُ خ مضبتخ ي ً سأط ال بل الاوشٌ مصششا, ( -29.694الغبلت  

 التوظ من رلك ر بمب, .

 ( الىص  الإؽعبئٍ ل  زغُشاد ي ً مغزىي القعبم العجبي10ٍ  الغذول

 

 مصششاد الىص  الأؽعبئٍ

الىعأأأأأأأأأأأأأأأأأ  

 الؾغبثٍ

الأنؾأأأأأأأأأأشاف 

 ال تُبسٌ

 

متبمأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأل 

 الأ ز ف

القُ أأأأأأأأأأأأأأأأأأخ 

 الأي ً

القُ أأأأأأأأأأأأأأأأأأخ 

 لأدنًا

 ال ذي

 الزعجُ  ال زغُشاد
1.588 0.546 0.343 14.381 -15.97 30.351 

MR1 مزغُش إعزغبثخ 

MR2 

 
 18.62 4.864- 13.756 0.218 0.357 1.631 مزغُش إعزغبثخ

VAIC 

 
 61.816 29.694- 32.122 0.909- 1.255 1.380- مزغُش راغُشٌ

ROIT ٍ 17.615 15.449- 2.166 0.400- 0.361 0.901- مزغُش رابي 
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 نتتيح انىصف الأحصطتيٍ عهً مستىي قلتع الخذمت  المصطئفُ   -2
( نزأأبئظ الىصأأ  الأؽعأأبئٍ ل زغُأأشاد الجؾأأش ي أأً مغأأزىي يُجأأخ  عأأبم الخأأذمبد 11َى أأؼ الغأأذول  

( 5.638ال عشتُخ الزٍ ث غ تُهب الىع  الؾغبثٍ ل  زغُش الزاغأُشٌ ب القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ ب  

( َشعأع عأجت إسراأبم  ُ زأه تأى  الىاؽأذ يأذد صأؾُؼ 1.065( ومتبمل إ ز ف  6.008ثنؾشاف متُبسٌ ث غ  ث

 ب, الً رغبوص مقذاس الزشزذ تٍ  ُ  تزا ال زغُش إجقب, لتنؾأشاف ال تُأبسٌ  ُ أخ الىعأ  الؾغأبثٍ وث أب َصشأش رق جأ

ن الأدنأً الأزٌ رشاعتأذ  ُ زأه الأً الغأبلت ( ثذسلأخ الاأش  ثأُن الؾأذ41.416َأصجززه  ُ خ ال أذي الجبلغأخ   ب, يبلُ

( الزٍ رصشأش 33.668والأي ً مصششا, يذا القذسح ي ً رؾقُق  ُ خ مضبتخ ي ً سأط ال بل الاوشٌ ( -7.748 

 التوظ من رلك ر بمب, .

 ( الىص  الإؽعبئٍ ل  زغُشاد ي ً مغزىي  عبم الخذمبد ال عشتُخ11  الغذول

 

 مصششاد الىص  الأؽعبئٍ

الىعأأأأأأأأأأأأأ  

 غبثٍالؾ

الأنؾأأأأأأشاف 

 ال تُبسٌ

 

متبمأأأأأأأأأأأأأأل 

 الأ ز ف

القُ أأأأأأأأأأأأأأخ 

 الأي ً

القُ أأأأأأأأأأأأخ 

 الأدنً

 ال ذي

 الزعجُ  ال زغُشاد
1.007 0.738 

 
0.732 4.054 0.001 4.053 

MR1 مزغُش إعزغبثخ 

MR2 

 
 4.432 0.429- 4.003 0.860 0.749 0.870 مزغُش إعزغبثخ

VAIC 

 
 41.416 0.748- 33.668 1.065 6.008 5.638 مزغُش راغُشٌ

ROIT ٍ 13.647 0.06- 13.587 1.304 2.133 1.635 مزغُش رابي 

 نتتيح انىصف الإحصطتيٍ المقترن بين انقلتعين  -3
رزع ت  شوساد الزؾ ُل الىصأاٍ مقبسنأخ مجبشأشح ثأُن القعأبيُن العأجبيٍ والخأذمبد ال عأشتُخ ي أً 

كذ راى  الأوعبإ الؾغأبثُخ ل قُبعأٍ الأداء ( والزٌ َص12مغزىي الأؽعبءاد الىصاُخ ك ب َى ؾهب الغذول   

( مقبسنأأخ ثقعأأأبم الخأأأذمبد ال عأأأشتُخ 1.631( و  1.588ال تز أأذَن تأأأٍ الجؾأأأش ثبلجغأأجخ ل قعأأأبم العأأأجبيٍ  

(  ُبعأب, 18.62( و 30.351( ي ً الزىالٍ ب ولون ث ذي أي ً ثوضُش تٍ القعبم العجبيٍ  0.870( و  1.007 

( ي أً الزأىالٍ 4.432( و  4.053اعتأذ تُأه  أُ  مأذي مقُبعأٍ الأداء الأً  ثقعبم الخذمبد ال عشتُخ الزٌ رش

الشل  من إسرابم  ُ  الأنؾشاف ال تُبسٌ ومتبمل الأ ز ف مقبسنخ مع القعأبم العأجبيٍ ب ومأن الىا أؼ وي ً 

أن الغجت تٍ رلك َتىد الً رؾقُق يذد من ششكبد تزا القعبم  ُ  نغجخ مضبي  سأط ال أبل ال ؾغأىثخ أي أً 

ثُج ب ؽقق الجت  اِ ش مجهب مضبيابد عأبلجخ عت أذ مأن الاغأىح ثأُن الؾأذَن الأدنأً والأي أً لقأُ  الأداء تأٍ 

 القعبم العجبيٍ أكجش من مب تٍ ي ُه تٍ  عبم الخذمبد ال عشتُخ . 

أمب ثبلجغجخ ل زىععبد كل من القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ والأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمأبد 

( تأأٍ  عأأبم الخأأذمبد ال عأأشتُخ أمأأبا القعأأبم 1.635( و 5.638ائأأذه ال زؾققأأخ ب تقأأذ كبنأأذ تأأٍ الأي أأً  ثتى

العجبيٍ الأزٌ يغأض يأن رؾقُأق  أُ  مضأبتخ ويىائأذ أعأزض بس يبلُأخ  ك زىعأ  تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد ثتأذ 

إسرابم  ُ أخ ال أذي تُأه الأً ( ي ً الزىالٍ م ب أدي الً 0.901-( و  1.380-رشاعع ر ك القُ  تُه الً الغبلت  

 مغزىَبد أي ً ي ً الشل  من إسرابم  ُ  الأنؾشاف ال تُبسٌ ومتبمل الأ ز ف تٍ  عبم الخذمخ ال عشتُخ .

 ( الىص  الإؽعبئٍ ال قبسن ل  زغُشاد ثُن القعبيُن العجبيٍ والخذمبد ال عشتُخ12الغذول  
مصشأأأأأأأأأأأشاد الىصأأأأأأأأأأأ  

 الأؽعبئٍ

الأنؾأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأشاف  الىع  الؾغبثٍ

 ُبسٌال ت

 ال ذي القُ خ الأدنً القُ خ الأي ً متبمل الأ ز ف

رعأأأأأأأجُ   ال زغُشاد

 ال زغُش

ف
بس
ع
ل 
 ا
م
عب
 

 ٍ
ي
جب
ع
ال
م 
عب
لق
ا

 

ف
بس
ع
ل 
 ا
م
عب
 

 ٍ
ي
جب
ع
ال
م 
عب
لق
ا

 

ف
بس
ع
ل 
 ا
م
عب
 

 ٍ
ي
جب
ع
ال
م 
عب
لق
ا

 

ف
بس
ع
ل 
 ا
م
عب
 

 ٍ
ي
جب
ع
ال
م 
عب
لق
ا

 

ف
بس
ع
ل 
 ا
م
عب
 

 ٍ
ي
جب
ع
ال
م 
عب
لق
ا

 

ف
بس
ع
ل 
 ا
م
عب
 

 ٍ
ي
جب
ع
ال
م 
عب
لق
ا

 

MR1 30.351 4.053 15.97- 0.001 14.381 4.054 0.343 0.732 0.546 0.738 1.588 1.007 بثخإعزغ 

MR2 18.62 4.432 4.864- 0.429- 13.756 4.003 0.218 0.860 0.357 0.749 1.631 0.870 إعزغبثخ 

VAIC ٌ61.816 41.416 29.694- 7.748 32.122 33.668 0.909- 1.065 1.255 6.008 1.380- 5.638 راغُش 

ROIT ٍ 17.615 13.647 15.449- 0.06- 2.166 13.587 0.400- 1.304 0.361 2.133 0.901- 1.635 رابي 
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 فئضُت  انحا/  اختحترثتنثتً:
ورشكض تزه الاقشح ي ً إ زجبس تش ُبد الجؾش ي ً مغأزىي القعأبيُن العأجبيٍ و الخأذمبد ال عأشتُخ 

( ال عأأ   لزؾ ُأأل الجُبنأأبد ال ضدوعأأخ الزأأٍ رغ أأع ثأأُن  Stata12SEثثعأأزت بل الجشنأأبمظ الأؽعأأبئٍ الغأأبتض   

الجُبنأأبد ال قعتُأأخ لغ غأأخ صمجُأأخ مؾأأذدح ثهأأذف دساعأأخ رجأأبَن ال زغُأأشاد ي أأً الأعبعأأُن ال وأأبنٍ  الشأأشكبد( 

 والضمبنٍ  الغجىاد( :

متجأأىٌ الاش أأُخ الأولأأً : َأأصصش رجأأبَن القُ أأخ ال ضأأبتخ لأأشأط ال أأبل الاوأأشٌ تأأٍ رجأأبَن الأداء ال أأبلٍ  رأأثصُش 

 إؽعبئُب,.

( نزأبئظ إ زجأبس تش أُخ الزأثصُش ال جبشأش ي أً مغأزىي شأشكبد القعأبم العأجبيٍ ب 13وَتوظ الغأذول  

وَزضؼ مجه متجىَخ رثصُش القُ خ ال ضبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ تأٍ الأداء ال أبلٍ ي أً مغأزىي نغأجخ مضأبي  

( =-0.077وث تبمل إنؾذاس عأبلت   (P<.08ث غزىي دسلخ   MR1)  سأط ال بل ال ؾغىثخ ث قُبعهب الأول

ب  َشأأُش تأأٍ مضأأ ىنه الأأً الت  أأخ التوغأأُخ ثأأُن القُ أأخ ال ضأأبتخ لأأشأط ال أأبل الاوأأشٌ وأداء شأأشكبد القعأأبم 

العجبيٍ تٍ الغى  ال بلُخ التشا ُخ ب وتٍ نزُغخ مجعقُأخ سعأُ ب تأٍ األ الظأشوف الشاتجأخ ل قعأبم العأجبيٍ 

لأعجبة يذح لشث ب رزقأذمهب ال جبتغأخ القىَأخ ل  جزغأبد ال غأزىسدح  ُبعأب,  ومبَتبنُه من رشاعع مغزىَبد الأنزبط

ثبل عجىيخ مؾ ُب, ومب رشرت ي ُهب من رشاعع سثؾُخ الشأشكبد ال ذسوعأخ ي أً مغأزىي تأزا القعأبم وأن نزأبئظ 

اوأشٌ ي أً اس زجبس الزٍ كبنذ لُش متجىَخ رشُش الً يذا إتز با الغى  ال بلُخ ثبلقُ خ ال ضبتخ لشأط ال أبل ال

مغزىي ششكبد القعبم العجبيٍ ومن ص  لُأبة الت  أخ اسَغبثُأخ ثأُن ال زغُأشَن ؽزأً تأٍ ؽأبل أد أبل ال زغُأش 

 الزابي ٍ الً ان ىرط اس زجبس الزٌ اصجززه نزبئظ اس زجبس ك ب تى وا ؼ ثُبنُب, من الغذول .

 قعبم العجبيٍال شؽ خ الأولً  تٍ ال/( نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الأولً 13الغذول   
MR2 MR1 مقُبعٍ مزغُش الأعزغبثخ 

مغأأأأأأأأأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

مغأأأأأأأأأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

 مصششاد الأ زجبس           

 

 .P>|Z| Z Std الزابصُل 

Err. 

Coef. P>|Z| Z Std. 

Err. 

Coef. 

0.085 -1.72 0.015 -0.026 0.000 -7.08 0.010 -0.077 VAIC 

0.002 3.03 0.568 1.721 0.024 -2.26 1.265 -2.866  

 0.373  0.108 R
2 

2.96 50.18 Wald chi2 

0.085 0.000 Prob > chi2 

60 60 N 

عأأبم الخأأذمبد ( نزأأبئظ إ زجأأبس تش أأُخ الزأأثصُش ال جبشأأش ي أأً مغأأزىي شأأشكبد  14وَتوأأظ الغأأذول  

ال عشتُخ ب وَظهش مجه متجىَخ رثصُش القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ تٍ الأداء ال أبلٍ ي أً مغأزىي نغأجخ 

( وث تبمأأأأل إنؾأأأأذاس P<.05ث غأأأأزىي دسلأأأأخ   MR1)مضأأأأبي  سأط ال أأأأبل ال ؾغأأأأىثخ ث قُبعأأأأهب الأول 

 =0.033  أأخ ال ضأأبتخ لأأشأط ال أأبل الاوأأشٌ %( لأأى رغُأأشد الق3.3( َشأأُش الأأً رغُأأش الأداء ال أأبلٍ ث قأأذاس ُ

%( مأن رجأأبَن الأداء 28.1( ماغأشا, مأأب نغأجزه  R2 =0.281ث قأذاس وؽأذح واؽأذح ب ك أأب ث أغ متبمأل الزؾذَأأذ  

ال بلٍ لششكبد  عبم  الخذمبد ال عشتُخ ث قُبعهب الأول واَضب, َظهش مجه متجىَخ رثصُش القُ خ ال ضبتخ لأشأط 

  (MR2) أً مغأزىي نغأجخ مضأبي  سأط ال أبل ال ؾغأىثخ ث قُبعأهب الضأبنٍ ال بل الاوشٌ تٍ الأداء ال أبلٍ ي

%( لأى 3.4( َشُش الً رغُأش الأداء ال أبلٍ ث قأذاس  =0.034( وث تبمل إنؾذاس  P<.05ث غزىي دسلخ دسلخ  

ا, ( ماغشR2 =0.232رغُشد القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ ث قذاس وؽذح واؽذح ب ك ب ث غ متبمل الزؾذَذ  

 %( من رجبَن الأداء ال بلٍ لششكبد  عبم الخذمبد ال عشتُخ ث قُبعهب الضبنٍ.23.2مب نغجزه  
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 ال شؽ خ الأولً تٍ  عبم الخذمبد ال عشتُخ/( نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الأول14ًالغذول   

 

ك ب او ؾذ نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الأولً تٍ مشؽ زهب الضبنُخ ثتأذ اد أبل ال زغُأش الزاأبي ٍ الأً ان أىرط 

التوغأُخ ثأُن ال زغُأش  الأ زجبس ي ً مغزىي القعبم العأجبيٍ كبنأذ متجىَأخ عضئُأب, رظهأش تأٍ مضأ ىنه الت  أخ

الزاغأأُشٌ   القُ أأخ ال ضأأبتخ لأأشأط ال أأبل الاوأأشٌ ( ومزغُأأش الأعأأزغبثخ   الأداء ال أأبلٍ ث قُبعأأُه ال تز أأذَن 

MR1,MR2  بإر راغأأش ر أأك الجزُغأأخ وعأأىد رأأشاث  ثأأُن ال زغُأأشَن ل ذسلأأخ ثأأثن صَأأبدح القُ أأخ ال ضأأبتخ لأأشأط )

بلٍ و الزأٍ رشأُش الأً يأذا أتز أبا عأى  التأشا  لأتوسا  ال بلُأخ ال بل الاوشٌ رصدٌ الً الزق ُل مأن الأداء ال أ

ثأأشاوط أمىالهأأب الاوشَأأخ ورشاعأأع  ذسرأأه ي أأً الأعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد م أأب َاغأأش لُأأبة الت  أأخ 

 الأَغبثُخ ثُن ال زغُشَن ال زكىسَن ؽزً تٍ ؽبل أد بل ال زغُش الزابي ٍ   الأعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد (

ب وأصجزذ نزبئظ الأ زجبس وك ب تى وا ؼ ثُبنُب, أؽز بلُخ الت  خ الأَغبثُأخ ثأُن ال زغُأشَن أرا كبنأذ  ُ أخ ال زغُأش 

 الزابي ٍ يبلُخ .

 ال شؽ خ الضبنُخ تٍ القعبم العجبيٍ /الأولً  ( نزبئظ ا زجبس الاش ُخ15الغذول  

لأأً ان أأىرط و أأذ أصجزأأذ نزأأبئظ إ زجأأبس الاش أأُخ الأولأأً تأأٍ مشؽ زهأأب الضبنُأأخ ثتأأذ أد أأبل ال زغُأأش الزاأأبي ٍ ا

( يأأن إعأأز شاس الزأأثصُش ال تجأأىٌ 16الأ زجأأبس ي أأً مغأأزىي  عأأبم الخأأذمبد ال عأأشتُخ الزأأٍ َى أأؾهب الغأأذول  

ل قُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوأشٌ تأٍ الأداء ال أبلٍ مقبعأب, ثجغأجخ مضأبي  سأط ال أبل ال ؾغأىثخ ث قُبعأهب 

( P<.05ال ت ىمأبد ث غأزىي دسلأخ إؽعأبئُخ  تٍ ال الزثصُش الزابي ٍ لتعزض بس تٍ روجىلىعُأب  (MR1)الأول

( وَظهش تٍ مض ىنه الً الت  خ العشدَخ ثُن القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوأشٌ =0.029وث تبمل إنؾذاس  

واداء شأأشكبد  عأأبم الخأأذمبد ال عأأشتُخ ؽزأأً تأأٍ ؽأأبل أد أأبل ال زغُأأش الزاأأبي ٍ الأعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب 

ثصُش ال تجأأىٌ ل قُ أأخ ال ضأأبتخ لأأشأط ال أأبل الاوأأشٌ تأأٍ الأداء ال أأبلٍ نغأأجخ ال ت ىمأأبدب وكأأزلك إعأأز شاس الزأأ

تأأٍ اأأل الزأأثصُش الزاأأبي ٍ لتعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب  (MR2)مضأأبي  سأط ال أأبل ال ؾغأأىثخ ث قُبعأأهب الضأأبنٍ 

( َتوأظ رغُأش الأداء ال أبلٍ ث قأذاس =0.027( وث تبمأل إنؾأذاس  P<.05ال ت ىمبد ث غزىي دسلخ إؽعأبئُخ  

 %( تٍ ؽبل رغُش القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ ث قذاس وؽذح واؽذح. 2.7 

 

MR2 MR1 مقُبعٍ مزغُش الأعزغبثخ 

مغأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

مغأأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

 مصششاد اس زجبس              

 

 الزابصُل 
P>|Z| Z 

Std. 

Err. 
Coef. P>|Z| Z 

Std. 

Err. 
Coef. 

0.009 2.61 0.013 0.034 0.019 2.34 0.014 0.033 VAIC 

0.002 3.17 0.225 0.714 0.001 3.45 0.256 0.883  

 

0.232 

 

0.281 R
2 

6.81 5.48 Wald chi2 

0.009 0.019 Prob > chi2 

60 60 N 

MR2 MR1 مقُبعٍ مزغُش الأعزغبثخ 

مغأأأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

مغأأأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

 مصششاد الأ زجبس       

 

 

 الزابصُل
P>|z | z Std. 

Err. 

Coef. P>|z| z Std. 

Err. 

Coef. 

0.008 -2.64 0.235 -0.622 0.001 -3.27 0.050 -0.165 VAIC 

0.250 -1.15 0.415 -0.477 0.000 7.75 0.093 0.725 ROI 

0.002 3.10 0.314 0.973 0.052 -1.94 1.130 -2.194  

 0.177  0.600 R
2 

21.68 133.01 Wald chi2 

0.000 0.000 Prob > chi2 

60 60 N 
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 ال شؽ خ الضبنُخ تٍ  عبم الخذمبد ال عشتُخ /( نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الأولً  16الغذول   
MR2 MR1 مقُبعٍ مزغُش الأعزغبثخ 

مغأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

ي مغأأأزى

 ال تجىَخ

إؽعأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

 مصششاد الأ زجبس          

 

 .P>|Z| Z Std الزابصُل

Err. 

Coef. P>|Z| Z Std. 

Err. 

Coef. 

0.043 2.02 0.013 0.027 0.048 1.98 0.014 0.029 VAIC 

0.043 2.03 0.031 0.063 0.239 1.18 0.034 0.040 ROI 

0.000 4.02 0.224 0.901 0.000 4.48 0.235 1.056  

 

0.252 

 

0.278 R
2 

11.59 7.39 Wald chi2 

0.003 0.024 Prob > chi2 

60 60 N 

 

الاش ُخ الضبنُخ : َتُأذِّل الأعأزض بس تأٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد الت  أخ ثأُن القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ 

 والأداء ال بلٍ  ىح وارغبه .

( نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الضبنُخ ل جؾش تٍ القعبم العأجبيٍ ثتأذ إد أبل ؽأذ الزابيأل 17الغذول   وَتشخ

ثأأأُن ال زغُأأأشَن الزاغأأأُشٌ  القُ أأأخ ال ضأأأبتخ لأأأشأط ال أأأبل الاوأأأشٌ( والأعأأأزغبثخ   الأداء ال أأأبلٍ ث قُبعأأأُه 

ي ٍ ال تجأىٌ ث غأزىي دسلأخ ال تز ذَن( ب وصجزذ تزه الجزبئظ صذ  مب رججثد ثه تزه الاش أُخ مأن الزأثصُش الزاأب

 P=0.00 ل  زغُأأش ال أأزكىس تأأٍ الت  أأخ ثأأُن ال زغُأأشَن ولوأأن ثبلأرغأأبه التوغأأٍ وراغأأش تأأزه الجزُغأأخ رشاعأأع )

مغزىي الأنزبط تٍ القعبم العجبيٍ ويذا  ذسره ي ً مىاكجخ ؽشكخ الزعأىس تأٍ الع أت ال ؾ أٍ ك أب, ونىيأب, ثأل 

ثثعزضجبء الق ُأل مجهأب لعأبلؼ الأنزأبط ال غأزىسد وث أب ادي الأً رأشاك  رغبوص الأمش الً تقذان مىا تهب تٍ الغى  

الخغبئش وانتوبط رلك ي ً أعتبس أعه  الششكبد تأٍ عأى  التأشا  لأتوسا  ال بلُأخ ومأب لؾأق ثأه مأن ا أشاس 

ثبل غزض شَن وانتوظ ث غ  ه ي ً نشبإ الغى  و رشاعع يىائذ الأعزض بس تُهب الأمش الزٌ عتل من رذاول تأزه 

عأأه  لأعأأجبة لُأأش مزعأأ خ مجبشأأشح ثزقُأأُ  ال غأأزض ش التشا أأٍ ل أأذي مغأأبت خ القُ أأخ ال ضأأبتخ لأأشأط ال أأبل الأ

الاوأأشٌ ثأأبلأداء ال أأبلٍ لز أأك الشأأشكبد ي أأً مغأأزىي نغأأجخ مضأأبي  سأط ال أأبل ال ؾغأأىثخ ث قُبعأأهب الأول 

(MR1)  ٍب ومقُبعهب الضأبن(MR2) بلجغأجخ ل  قُأبط الأول ب ومأن صأ  متجىَأخ متبمأل الزؾذَأذ الجبلغأخ  ُ زأه ث

ث غأزىي الذسلأخ رارأه ورؾغأُن القأىح الزاغأُشَخ لأن أىرط الأ زجأبس ثذسلأخ (28% )وال قُأبط الضأبنٍ  (%60)

 ُ خ الضَبدح الؾبص خ تُه ب مصششا, ثزلك رتضَض  أىح الت  أخ ثأُن ال زغُأشَن الزاغأُشٌ ومزغُأش الأعأزغبثخ ولوأن 

 ثبلأرغبه التوغٍ .

 أ زجبس الاش ُخ الضبنُخ تٍ القعبم العجبيٍ( نزبئظ  17الغذول   
MR2 MR1 مقُبعٍ مزغُش الأعزغبثخ 

مغأأزىي 

ال تجأأأأىَ

 ح

إؽعأأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

مغأأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ
 متبمل الأنؾذاس

 مصششاد الأ زجبس 

 

 

 

 

 الزابصُل
P>|z | z 

Std. 

Err. 
Coef. P>|z | z Std. Err. Coef. 

0.000 -5.14 0.316 -1.628 0.004 -2.87 0.057 -0.165 VAIC 

0.000 -14.17 0.159 -2.266 0.000 8.39 0.089 0.752 ROI 

0.000 14.99 0.335 5.033 0.020 -2.33 0.015 -0.036 VAIC×ROI 

0.000 7.57 0.213 1.617 0.067 -1.83 1.209 -2.211  

R
2
=0.108∆ 

0.285 

R
2
=0.008∆ 

0.608 R
2 

293.82 7923.72 Wald chi2 

0.000 0.000 Prob > chi2 

60 60 N 
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( نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الضبنُخ ل جؾش تٍ  عبم الخذمبد ال عشتُخ ثتذ إد أبل ؽأذ 18وَتشخ الغذول   

خ  الأداء ال أبلٍ ث قُبعأُه الزابيل ثُن ال زغُأشَن الزاغأُشٌ  القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ( والأعأزغبث

ال تز ذَن( ب وصجزذ تزه الجزبئظ صذ  مب رججثد ثه تزه الاش أُخ مأن الزأثصُش الزاأبي ٍ ال تجأىٌ ث غأزىي دسلأخ 

 P<.05 ل  زغُش ال زكىس تأٍ الت  أخ ثأُن القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ والأداء ال أبلٍ ي أً مغأزىي )

( ومأن صأ  متجىَأخ =0.037ب وث تبمل إنؾذاس  (MR1)ُبعهب الأول نغجخ مضبي  سأط ال بل ال ؾغىثخ ث ق

%( ث غزىي الذسلأخ رارأه ورؾغأُن القأىح الزاغأُشَخ لأن أىرط الأ زجأبس ثذسلأخ 31متبمل الزؾذَذ الجبلغخ  ُ زه  
الأعأزغبثه ( مصششا, ثزلك رتضَض  ىح الت  أخ ثأُن ال زغُأشَن الزاغأُشٌ ومزغُأش R2=0.033∆ ُ خ الضَبدح الؾبص ه  ُه  

ثبلأرغبه الأَغبثٍ وث ب َضجذ صؾخ تش ُخ الجؾش الضبنُخ ؽىل الزثصُش الزابي ٍ ال زى ع لتعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد 

ثبلت  خ ال زى تخ ثُن ال زغُشَن ال زكىسَن ب واعز شاس مبعبءد ثه الاش ُخ وتق ال قُبط الضبنٍ لتداء ال أبلٍ مغأزىي 

( ومأأن صأأ  متجىَأأخ متبمأأل الزؾذَأأذ =0.036ب وث تبمأأل إنؾأأذاس  (MR2) قُبعأأهب الضأأبنٍ نغأأجخ مضأأبي  سأط ال أأبل ث

%( ث غزىي الذسلخ راره ورؾغُن القىح الزاغُشَخ لأن ىرط الأ زجبس ثذسلخ  ُ خ الضَأبدح الؾبصأ ه تُأه 28الجبلغخ  ُ زه  

 ∆R2=0.031.ٍوثبلأرغبه الأَغبث ) 

 نُخ تٍ  عبم الخذمبد ال عشتُخ( نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الضب18الغذول  

الاش ُخ الضبلضخ : رىعأذ تأشو  متجىَأخ ثأُن الشأشكبد ال ذسوعأخ ي أً مغأزىي القعأبيُن العأجبيٍ والخأذمبد 

 ال عشتُخ ثبلجغجخ لجزبئظ الأداء ال بلٍ لول مجه ب .
ل جؾأش والأزٌ َظهأش مجأه وعأىد تأشو  متجىَأخ ثأُن التُجزأُن  ( لتشخ نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الضبلضخ19 عا الغذول  

ال ذسوعأأزُن ل قعأأبيُن العأأجبيٍ والخأأذمبد ال عأأشتُخ ثبلجغأأجخ لجزأأبئظ أداء القعأأبيُن ث غأأزىي دسلأأخ إؽعأأبئُخ ربمأأخ 

 P=0.000مب ش وؾ( رصشش متهب  شوسح دساعخ التىامل ال غججخ لهزه الاشو  ي ً وتق مب رججثد ثه الاش ُخ الضبلضخ ل ج

عشي تت , مأن مؾبولأخ راغأُش ر أك الاأشو  ثبلت  أخ ال قزشؽأخ ثأُن ال زغُأشَن الأعبعأُن ال ذسوعأُن  تأٍ وعأىد الزأثصُش 

 الزابي ٍ ال زى ع لتعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمبد .

 ( نزبئظ إ زجبس الاش ُخ الضبلضخ 19الغذول  
 ال صششاد          

 الأؽعبئُخ          

            

 

 زابصُلال

  Levene's  إ زجأبس

 تأأأأأأأأشخ رغأأأأأأأأأبوٌ 

 الزجبَجبد(

  تشخ رغبوٌ ال زىععبد( tإ زجبس 

 إؽعبءح

F 

مغأأأزىي 

 ال تجىَخ

 إؽعبءح

t 

دسعأأأأخ 

 الؾشَخ

مغأأأزىي ال تجىَأأأخ 

  إشتُن(

مزىعأأأأأأأأأأأأأأأأ  

 الاشو بد

الخعأأأأأأأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

 %(95ؽذود الضقخ  

 الأي ً الأدنً

Equal variances 

assumed 

19.01

2 

0.000 |2.572| 118 0.011 -0.89062 0.34634 1.57645- -0.20478 

Equal variances 

not assumed 

  |2.572| 118 0.012 -0.89062 0.34634 -1.58168 -0.19956 

( ب والزٍ أراقذ تٍ مضبمُجهب مع نزبئظ يأذد مأن 20واِرٍ م خا ثجزبئظ إ زجبس الاش ُبد َى ؾهب الغذول   

تزا الأإبس ك ب ثشصد التذَأذ مأن الذساعأبد الغأبثقخ الزأٍ أكأذد وعأىد ي  أخ اَغبثُأخ ثأُن ال زغُأش الذساعبد الغبثقخ تٍ 

 ; e.g. Chen et al., 2005)الزاغُشٌ   القُ خ ال ضبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ ( ومزغُأش الأعأزغبثخ   الأداء ال أبلٍ ( 

Maditions et al.,2011 ; Alipour , 2012 ; 2014ش ؽ أىس, مجبعأجخ ل شأو خ الجؾأش وأعبثأبد وث أب َأىت (كأبا  ب

 .وا ؾخ ين رغباسره تٍ عبنجهب ال ُذانٍ تٍ إشَق رؾقُق الأتذاف الأعبعُخ ال شعىح تُه

MR2 MR1 مقُبعٍ مزغُش الأعزغبثخ 

مغأأأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

مغأأأأأزىي 

 ال تجىَخ

إؽعأأأأبءح 

 الأ زجبس

الخعأأأأأأأأأأأث 

 ال تُبسٌ

متبمأأأأأأأأأأأأأأأأأل 

 الأنؾذاس

 مصششاد الأ زجبس       

 

 .P>|z| z Std الزابصُل

Err. 

Coef. P>|z| z Std. 

Err. 

Coef. 

0.025 2.24 0.016 0.036 0.016 2.40 0.015 0.037 VAIC 

0.089 1.70 0.038 0.065 0.331 0.97 0.044 0.043 ROI 

0.031 -2.16 0.007 -0.015 0.028 -2.20 0.006 -0.015 VAIC×ROI 

0.000 4.77 0.201 0.960 0.000 5.55 0.200 1.112  

 

∆R
2
=0.031 

0.283 
 

∆R
2
=0.033 

0.311 R
2 

10.24 9.65 Wald chi2 

0.016 0.021 Prob > chi2 

60 60 N 
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 ( نزبئظ إ زجبس الاش ُبد20عذول   
 القعبم العجبيٍ

 إرغبه الت  خ نزُغخ الأ زجبس الاش ُخ د

 يوغٍ  جىل عضئٍ الأولً 1

 يوغٍ  جىل الضبنُخ 2

 يوغٍ  جىل لضبلضخا 3

  عبم الخذمبد ال عشتُخ

 إشدٌ  جىل الأولً 1

 إشدٌ  جىل الضبنُخ 2

 إشدٌ  جىل الضبلضخ 3

 الاستنتتخت  وانتىصُت  وانذراست  المستقحهُ   المحا/ الختمس 
ص   ال جؾش الؾبلٍ لتشخ مغ ىيأخ اسعأزجزبعبد الزأٍ عأشي الزىصأل إلُهأب ثتأذ رؾ ُأل نزأبئظ القُأبط 

  زغُشاد وا زجبس الاش ُبد ث ب للذ الُه من ؽقبئق  ضتذ ل جعق الزاغُش ث ب َّ هذ ل خشوط ثتأذد مأن الو ٍ ل

اسعأأزجزبعبد الزغأأٍ رغغأأذ الأأذسسد الاوشَأأخ لجزأأبئظ القُأأبط الو أأٍ وا زجأأبس الاش أأُبد ب ومأأن صأأ ِّ صأأُبلخ يأأذد 

 لزلك . مقبثل من الزىصُبد ال جبعجخ وا زشاػ يذد من الذساعبد ال غزقج ُخ رجتب, 

 أولاً: الأستنتتخت  
ان رشخُا ال جظ بد ل  ىعىداد الاوشَخ َتذ الخعىح اسولً لججبء ورعىَش ساعأ بلهب الاوأشٌ ب والزشكُأض  -ٔ

  ي أً اسعأزض بس تأٍ ساوط امىالهأأب الاوشَأخ الأزٌ َزى أأع مجأه رؾغأُن كاأبءح اعأأزغ ل مأىاسد ال جظ أخ وا أأبتخ

لزؾ ُأأل والأ زجأأبس ي أأً مغأأزىي الأداء ال أأبلٍ ل شأأشكبد يُجأأخ الجؾأأش ب  ُ أأخ لهأأب ب سعأأُ ب ثتأأذمب أصجززأأه نزأأبئظ ا

ثبلجغأأجخ الأأً القعأأبم ال عأأشتٍ مأأن أيز أأبد القُ أأخ ال ضأأبتخ ال زؾققأأخ مأأن اعأأزض بساد ر أأك الشأأشكبد  وسعأأُ ب

لأأشاوط امىالهأأب الاوشَأأخ ي أأً رىاُأأ  ادواد روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد تأأٍ رلأأك ورؾقُأأق يىائأأذ مغضَأأخ ي أأً 

هب كا ذ أعز شاس الت  خ الأَغبثُخ ثُن القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ واسداء ال بلٍ ث قُبعُه اسعزض بس تُ

 ال تز ذَن. 

َاغش يذا اتز با الغى  ال بلُخ التشا ُخ ثشاوط امىالهب الاوشَخ ي ً مغزىي القعبم العأجبيٍ ورشاعأع  -ٕ

غبثُأخ ثأُن القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ  ذسره ي أً أعأزض بس روجىلىعُأب ال ت ىمأبدب لُأبة الت  أخ الأَ

 واسداء ال بلٍ ث قُبعُه ال تز ذَن .

اكذد الذسئل الزٍ  بدد الُهب نزبئظ القُبط الو ٍ ل  زغُشاد وا زجبس الاش ُبد ي ً وعأىد ي  أخ يوغأُخ  -ٖ

سوعأخ يُجأخ الجؾأش مؾذدح رغ ع القُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ ثبسداء ال بلٍ ي ً مغزىي الشأشكبد ال ذ

تٍ القعبم العجبيٍ ورشاعع  ذسرهب ي ً رىاُ  روجىلىعُب ال ت ىمبد تٍ رؾغُن الت  خ ثأُن القُ أخ ال ضأبتخ 

 لشأط ال بل الاوشٌ والأداء ال بلٍ ثثرغبتهب الأَغبثٍ . 

ال أبلٍ  ولتل الغجت الشئُظ تٍ لُبة الت  أخ الأَغبثُأخ ثأُن القُ أخ ال ضأبتخ لأشأط ال أبل الاوأشٌ والأداء -ٗ

ي أأً وتأأق ال جظأأىس الخأأبسعٍ مأأن عبنأأت ال غأأزض ش التشا أأٍ َتأأىد تأأٍ ال قأأبا الأول الأأً رخ أأ  وعأأبئل الأنزأأبط 

 والزعىس الزوجىلىعٍ وتشل عُبعبد الزعجُع ال ؾ ُخ ث ب َضت  ال ى   الزجبتغٍ ل عجبيخ التشا ُخ .

ل أأبل الاوأأشٌ( ومزغُأأش اسعأأزغبثخ أن الت  أأخ الأَغبثُأأخ ثأأُن ال زغُأأش الزاغأأُشٌ  القُ أأخ ال ضأأبتخ لأأشأط ا -٘

 الأداء ال أأبلٍ( تأأٍ اأأل الزأأثصُش الزاأأبي ٍ لتعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد ي أأً مغأأزىي شأأشكبد الخأأذمبد 

ال عشتُخ ب ان ب َ ضل تٍ وعهه اِ ش أعزغبثخ إَغبثُخ ل  شزشكُن تٍ الغى  ال بلُخ التشا ُخ مأن ال غأزض شَن 

 نخ ثزشاعع مغزىَبد الت  خ الأَغبثُخ ال زكىسح تٍ القعبم العجبيٍ .ي ً مغزىي القعبم ال عشتٍ مقبس
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 ثتنُتً: انتىصُت  وانذراست  المستقحهُ  
 انتىصُت   -1
ششكبد يُجخ الجؾش ث أب تُهأب القعأبيُن العأجبيٍ تأٍ ال قأبا الأول والخأذمٍ ثبلأعأزض بس ال شوسح اتز با  - أ

 من  ذسرهب الزجبتغُخ أصاء مجبتغُهب تٍ الغى  .تٍ ساوط امىالهب الاوشَخ لزؾقُق يىائذ مغضَخ رضَذ 

رىعُه الأداساد تٍ مجظ بد الأي بل نؾى رىاُ  مىاسدتب تٍ اسعأزض بس ثزوجىلىعُأب ال ت ىمأبد ث أب َواأل  - ة

رؾقُأأق يىائأأذ مجبعأأجخ رشتأأع مأأن مغأأزىَبد الأداء ال أأبلٍ ل شأأشكبد ال ذسوعأأخ ثعأأاخ  بصأأخ ولت أأىا شأأشكبد 
 عى  التشا  لتوسا  ال بلُخ ثعاخ يبمخ ل ىاكجخ الزعىساد الزوجىلىعُخ الؾذَضخ .اسي بل ال غبت خ ال ذسعخ تٍ 

رقذَ  الذي  ل عجبيخ التشا ُخ و الزشغُع ي ً إعزت بل الزوجىلىعُب الؾذَضخ ومزبثتخ ال  كبد التبم خ تُهأب  - د

 لزوىن  بدسح ي ً الجهىخ ومىاكجخ الزعىساد ال غز شح ي ً ال غزىي التبل ٍ .

امظ لزذسَت ورعىَش التأبم ُن وصَأبدح الواأبءح والخجأشح لأذَه  ث أب َغّأه  تأٍ رتضَأض  ُ أخ تأىائ  أيذاد ثش - س

ال ىاسد الجششَخ ور وُن ال جظ خ من رؾغُن الأداء ال بلٍ تُهب رجتب, لوابءح رخعأُا ال أىاسد وؽغأن رىاُاهأب 

 والأعزض بس تُهب .

القعأأبيُن ال ذسوعأأُن ثبلذسعأأخ الأعأأبط ب َججغأأٍ ل شأأشكبد التشا ُأأخ ال غأأبت خ ب ورؾذَأأذا, ي أأً مغأأزىي  - ط

الألزابد الً الذوس الأَغبثٍ ال زى ع مأن ؽغأن أعأزت بل روجىلىعُأب ال ت ىمأبد وأدوارهأب ومأب َزشرأت ي ُهأب مأن 

يىائأأذ مجبعأأجخ تأأٍ ؽ بَأأخ صأأشوح ال غأأزض ش التشا أأٍ ورؾغأأُن أعأأزغبثزه ثتأأذ أساكأأه لقُ أأخ سأط ال أأبل الاوأأشٌ 

غزىَبد الأداء ال بلٍ ل شأشكبد ورأىتُش تأشت ن أى مغأزقج ُخ رضأ ن لأه رتظأُ  ث وىنبره ال ذسوعخ تٍ رتضَض م

 .صشوره ورؾقُق يىائذ أعزض بس مغضَخ

 انذراست  المستقحهُ   -2
دساعخ رثصُش اسعزض بس تٍ روجىلىعُأب ال ت ىمأبد ثبلت  أخ ثأُن ال زغُأشَن ال ذسوعأُن  ي أً وتأق مصشأشاد أ أشي  - أ

 ثه تٍ تزه الذساعخ . عشي القُبا تض  ين مبل داء ال بلٍ 

رع ُ  ثؾش رغشَجٍ لض  يُجخ أكجش رش ل  عبيأبد أ زعأبدَخ أ أشي تأٍ عأى  التأشا  لأتوسا  ال بلُأخ ولغ غأ خ  - ة

 صمجُخ أإىل 

إيبدح رع ُ  الجؾش ثث زجبس الزثصُش لُش ال جبشش لتعزض بس تٍ روجىلىعُب ال ت ىمأبد ثأبلأداء ال أبلٍ ك زغُأش وعأُ   - د

 بي ٍ ال تذل ثبلت  خ ثُن الأ ُش والقُ خ ال ضبتخ لشأط ال بل الاوشٌ َظهش تُه.وي وح ي ً رثصُشه الزا

 المئاخع والمصطتدر 
 أولاً: انكتب انعئبُ  

 ب الشَبخ : داس ال شَن ل جشش. ٔب الزؾ ُل ال بلٍ : ششكبد واعىا  مبلُخ ب إ (2009)أثى صَذ ب مؾ ذ ال جشود ب  -ٔ

ب ي أبن : مصعغأخ الأىسا  ٔاسح ال تشتخ تٍ ثجأبء الوابَأبد الغىتشَأخ ب إ(ب إد2013الغجبثٍ ب أكشا عبل  ؽغن ب   -ٕ

 ل جشش والزىصَع .

 (ب الزؾ ُل ال بلٍ رقُُ  الأداء والزججص ثبلاشل بمصعغخ الىسا  ل جشش والزىصَع .2011الضثُذٌ بؽ ضح مؾ ىد ب  -ٖ

لتي أبل اسعأزشارُغُخ: مأذ ل  ب الهجذعخ ال بلُخ (2014)التجضٌ ب عتذ ي ٍ ؽ ىد ب وإع بيُل ب مععاً مجُش ب  -ٗ

 ب ثغذاد: الزاكشح ل جشش والزىصَع . ٔتٍ إداسح  ُبس الزجىَع ي ً أعبط القُ خ ال ضبتخب إ

ي أبن : داس  (ب إداسح سأط ال أبل الاوأشٌ تأٍ مجظ أبد الأي أبل ب2009وصبلؼ ب اؽ ذ ي ٍ ب  التجضٌ بعتذ ي ٍ ب -٘

 الُبصوسٌ الت  ُخ ل جشش والزىصَع .

ب ي أبن : داس  ٔب ي   ال ت ىمبد والجظ  والزقجُأبد ب إ  (2015)مش اثشاتُ  ب والجغبس ب ؽغن س ب ب جذَ غٍ ب يب -ٙ

 ال غُشح ل جشش والزىصَع والعجبيخ .

( ب نظأأ  ال ت ىمأأبد اسداسَأأخ وروجىلىعُأأب 2013 جأأذَ غٍ ب يأأبمش اثأأشاتُ  والغجأأبثٍ ب يأأ ء الأأذَن يجأأذ القأأبدس ب   -7

  غُشح ل جشش والزىصَع والعجبيخ.ب ي بن: داس ال 7ال ت ىمبد  ب إ

ب  ٔب رؾغُن تبي ُخ اسداء ال صعغٍ من   ل روجىلىعُب ال ت ىمبد ب إ (2011)الوغبعجخ ب وصاٍ يجذ الوشَ  ب  -8

 ي بن : داس الُبصوسٌ الت  ُخ ل جشش والزىصَع .

 غأأُشح ل جشأأش والزىصَأأع بي أأبن : داس ال ٔ( ب روجىلىعُأأب اسرعأأبل وال ت ىمأأبد ب إ2014ال ضاتأأشح ب مجأأبل تأأ ل ب  -9

 والعجبيخ  .

ب ي أبن :  ٔال غأبسد  بإ –الىاأبئ   –ب اسداسح وال تشتخ اسلوزشونُأخ : الإعأزشارُغُخ  (2009)نغ  ب يجىد نغ  ب -ٓٔ

 داس الُبصوسٌ الت  ُخ ل جشش والزىصَع .

 الزىصَع .( ب نظ  ال ت ىمبد اسداسَخ ب داس الُبصوسٌ الت  ُخ ل جشش و2009َبعُن ب عتذ لبلت ب   -ٔٔ
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 رابعتً : انئستيم الجتمعُ  
ال ُأضح الزجبتغأُخ لشأشكخ . سأط ال أبل الاوأشٌ ودوسه تأٍ رؾقُأق  (2011)شتجبن ب مععاً سعت ي ٍ .  -ٔ

اسرعأأبسد الخ ىَأأخ الا غأأعُجُخ عأأىال : دساعأأخ ؽبلأأخ  ب سعأأبلخ مبعغأأُزش تأأٍ اداسح اسي أأبل ب ك ُأأخ الزغأأبسح ب 

 الغبمتخ اسع مُخ ب لضح.

. انتوبعبد رجاُز اعزشارُغُخ الزوبمل وإيبدح تجذعأخ اسي أبل ي أً اسداء 2008)مؾ ذب أص بس يجذالشصا .  -ٕ

اعأأخ ؽبلأأخ تأأٍ الشأأشكخ التبمأأخ لعأأجبيخ الألجغأأخ الغأأبتضح تأأٍ ال ىصأألباإشوؽخ دكزأأىساه لُأأش اسعزشارُغٍ:دس

 مجشىسحبك ُخ اسداسح واس زعبدبعبمتخ ال ىصلبالتشا .

. اصأأأش الغأأ بد الشخعأأأُخ تأأٍ اعأأأزخذاا روجىلىعُأأب ال ت ىمأأأبد تأأٍ اسعهأأأضح  (2004)الشوَ أأٍ ب انأأىس .  -ٖ

ُأخ الغأتىدَخ ب سعأبلخ مبعغأزُش لُأش مجشأىسح ب الغبمتأخ اسسدنُأخ ب ال شكضَخ لأ داسح التبمأخ تأٍ ال   وأخ التشث

 اسسدن . –ي بن 

. ي  خ رقبنخ ال ت ىمبد ثثيبدح تجذعخ اسي بل واصشت أب تأٍ اسداء ال ز ُأض :  (2009)تشط ب ولُذ ي ء .  -ٗ

الت  ُأبد ب ك ُأخ دساعخ ؽبلخ تٍ ششكخ ثغذاد ل  ششوثبد الغبصَخ مغبت خ مخز عخ ب مبعغزُش رقجأٍ تأٍ رقجُأبد 

 الزقجُخ اسداسَخ ب عبمتخ ثغذاد .

. أن أأبإ الزاوُأأش اسعأأزشارُغٍ وي  زهأأب ثتىامأأل ال ؾبتظأأخ ي أأً سأط ال أأبل (2001)صأأبلؼ ب اؽ أأذ ي أأٍ . -٘

الاوشٌ : دساعخ مُذانُخ تٍ يُجخ من ششكبد القعبم العجبيٍ الأشزشاكٍ ب مبعغزُش تأٍ أداسح الأي أبل ب ك ُأخ 

 بعبمتخ ثغذاد. الأداسح والأ زعبد 

. أصأش سأط ال أبل الاوأشٌ تأٍ اسثأذام ال جظ أٍ ب مبعغأزُش تأٍ أداسح (2005)مؾ ذ ب  ىلأخ يجأذ الؾ ُأذ .  -ٙ

 الأي بلب ك ُخ الأداسح واس زعبد ب عبمتخ كشث ء .

  بمغب, : ال غ د والذوسَبد الت  ُخ 

الاوأشٌ: است ُأخب والقُأبطب  ساط ال أبل (.2010نىسب يجذ الجبصش ب القشأٍ ب اأبتشب و أشا ُش بعهأبد .  -ٔ

 .40-17ب  25ب مغ خ ك ُخ ثغذاد ل ت ىا الأ زعبدَخ ب )واستعبػ  دساعخ توشَخب من وعهبد نظش مزتذده

. دوس سأط ال أأبل الاوأأشٌ تأأٍ رتضَأأض اسداء ال أأبلٍ لتُجأأخ مأأن الشأأشكبد  (2014)كأأبا  ب تأأبئق  عأأىاد .  -ٕ

 . 211-184ب  (78) 20الت ىا اس زعبدَخ واسداسَخ ب ال غبت خ تٍ عى  التشا  ل وسا  ال بلُخ ب مغ خ 

. دوس الزؾ ُل ال بلٍ تٍ رشأخُا يىامأل القأىح والضأت  تأٍ القأىائ   (2012)يجذ الشؽ ن ب ربنُب  بدس .  -ٖ

ب ال بلُخ ل ششكبد ال قزش خ يجذ ارخبر القشاس اسئز بنٍ ال عأشتٍ ب مغ أخ روشَأذ ل ت أىا الإداسَأخ واس زعأبدَخ 

 . 91 -58ب  (24) 8

(.  ُأبط سأط ال أبل الاوأشٌ ثأُن الجظشَأخ والزعجُأق ب 2002التجضٌ ب عتذ ي أٍ ب ونت أخ ب نغأ  ؽغأُن .  -ٗ

 .177-138( ب 31 9مغ خ الت ىا اس زعبدَخ واسداسَخب 

. مأأذي رأأثصُش الأعأأزض بس تأأٍ روجىلىعُأأب ال ت ىمأأبد ي أأً (2009)يجأأذ الوأأشَ  ب نعأأش ب وي ونأأخ ب عأأتُذ .  -٘

ششكبد ال غأبت خ التبمأخ ال ذسعأخ تأٍ عأى  ت غأعُن ب مغ أخ عبمتأخ الجغأبػ لتثؾأبس   الت أىا الأداء ال بلٍ ل 

 .989-1028ب  (4)23الأنغبنُخ( ب 
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Investing Information Technology and its Interactional Role in the 

Relationship between Value Added Intellectual Capital and Financial 

Performance 

An Analytical Comparative Rese Abstract 
The basic aim of this research is to study the interactional effect of investing 

information technology on the relationship between value added intellectual 

capital and financial performance as literature review suggested on the 

theoretical level, including previous studies, with the deduction of its trends 

strongly predicted by research hypotheses and their content associated with the 

investment in intellectual capital after information technology tools being 

employed in this direction to improve the financial performance of the studied 

companies at the levels of both industrial and service sectors, a non-random 

sample was chosen included (40) forty Iraqi Joint-Stock companies traded at 

Iraq Stock Exchange distributed evenly between industrial and service sectors 

with a research horizon of (3) years (2011-2013). Then, variables are measured 

and analyzed on the financial and statistical levels, descriptively and 

explanatory, using panel data analysis technique to examine the spatial variation 

(between) and temporal one (years) . The measures of central tendency and 

dispersion, correlation and regression have also been used for statistical 

description and interpretation.  

Furthermore, after analysis of quantitative data of the sample companies 

were examined, and research hypotheses were tested on the two subsamples 

levels, it has reached to a number of conclusions confirm the validity of research 

hypotheses on the enhancement of investment in IT the relationship between 

value added intellectual capital and financial performance with positive trends as 

to banking sector; not the industrial one. Many recommendations have proposed 

the necessity of investment in intellectual capital which is expected to improve 

the efficient use of the organization's resources and adding value to it and to 

achieve an adequate return for the competitive positions in the market. Future 

works have also indicated focusing on other research designs in the way of 

scientific investigation and theory improvement. 

 

Keywords: Intellectual capital, Financial Performance, Information 

technologyarch on Industrial and Service Sectors. 

 

 

 

 

 

 

 

 


