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 يهخص انبحث:  

فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٘ٛ ِٛمٛع ِؾً عذاي ٚٔمبػ ٚلا اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأ

فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ِٚذٜ ٠ٛعذ ارفبق ؽٛي ِلاءِخ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأ

ٌٝ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ. وّب ٠ٛعذ عذاي ؽٛي أصش افٛاة الأزمبي ِٓ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ 

اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚوزٌه اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش 

 صش اعزخذاَ اٌم١ّخأٌٝ اخزجبس اعزضّبس. ِٚٓ ٕ٘ب ٠غؼٝ ٘زا اٌجؾش اٌّب١ٌخ ٚوفبءح الإ

عزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ. ٚلذ فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػٍٝ وفبءح الإاٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأ

عٍٛة اٌؾقش اٌؾبًِ ٌٍؾشوبد اٌضساػ١خ اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ أاػزّذد اٌجبؽضخ ػٍٝ 

صش أفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٌٗ ْ اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأأٌٝ ااٌّقش٠خ ٚاؽبسد إٌزبئظ الاؽقبئ١خ 

 عزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ. ٍٝ وفبءح الإؽقبئ١خ ػاا٠غبثٝ رٚ دلاٌخ 

اٌؾشوبد  -عزضّبسوفبءح الإ -فٛي اٌج١ٌٛٛع١خالأ –اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ انكهًبث انًفخبحيت: 

 .اٌضساػ١خ
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Abstract 

Using fair value for evaluating biological assets is a matter of 

debate, and there is no agreement about the relevance of fair 

value for evaluating biological assets instead of historical cost. 

Also there is a debate about the relation between  fair value and 

the quality of financial reports, as well as the relation between the 

quality of financial reports and investment efficiency. Hence, this 

research aims to examine the effect of using fair value for 

evaluating biological assets on investment efficiency in 

agricultural firms. The researcher relied on examining  the whole 

population of the agricultural firms listed on the Egyptian stock 

exchange, and the statistical results indicated that the fair 

valuation of biological assets has a statistically significant 

positive effect on investment efficiency in agricultural firms. 
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 يقذيت  -1

ٌٍؼذ٠ذ ِٓ  ٚالاعزّبػ١خ ٠ٍؼت اٌمطبع اٌضساػٝ دٚساً ٘بِبً فٝ اٌز١ّٕخ الإلزقبد٠خ

اٌذٚي. ٚلجً ٚمغ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ، وبٔذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ رغزخذَ 

اٌزٕغ١ك فٝ اٌؼشك  ػذَِخزٍفخ ٌلافقبػ ػٓ أفٌٛٙب اٌج١ٌٛٛع١خ. ٚأدٜ رٌه اٌٝ  بهشلً 

ٚالافقبػ. وّب أدد هج١ؼخ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌٝ فؼٛثخ رطج١ك اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ثغجت 

ٌلأفً هٛاي فزشح ؽ١برٗ. ِٚٓ ٕ٘ب عبئذ اٌؾبعخ اٌٝ ٚعٛد ِؼ١بس  اٌج١ٌٛٛعٝاٌزؾٛي 

ِؾبعجٝ ٠زٕبٚي رم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ٌٚزا هٛس ِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ ِؼ١بس 

اٌضساػخ، ٚاٌزٜ ٠ؼبٌظ أ١ّ٘خ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلأفٛي  24اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ 

 (Hadiyanto et al., 2018)خ. اٌج١ٌٛٛع١خ ٚإٌّزغبد اٌضساػ١

عذي لبئُ ؽٛي ِذٜ ِلاءِخ الأزمبي ِٓ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ اٌٝ اٌم١ّخ  ٠ٚٛعذ

اٌؼبدٌخ. ٌٚىٓ ِؼظُ الأثؾبس الاوبد١ّ٠خ رزٕبٚي ٘زا اٌغذاي ثبٌٕغجخ ٌلأدٚاد اٌّب١ٌخ. 

عٍت ٘زا اٌغذاي ٌٍمطبع اٌضساػٝ ٚؽذس  24ٚظٙٛس اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ 

ِخ ءرشٜ أْ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٘ٝ الاوضش ِلايدًٕعت مغبَ ث١ٓ ِئ٠ذ ِٚؼبسك. الأ

رؾغٓ ِٓ ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٠ّٚىٓ رطج١مٙب ثغٌٙٛخ أوجش فٝ اٌمطبع اٌضساػٝ ٚأٔٙب 

٠ٕزظ ػٕٙب ِؼٍِٛبد أوضش أ١ّ٘خ ٌّغبػذح اٌّغزضّش فٝ ػ١ٍّخ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚ

اٌزبس٠خ١خ ٠ٕزظ ػٕٗ ِؼٍِٛبد ألً ِٛصٛل١خ ِٚلاءِخ  ث١ّٕب اعزخذاَ اٌزىٍفخ فٕغ اٌمشاس،

ب ألً دلخ ٌٍٛمغ اٌؾم١مٝ ٌٍؾشوبد. ث١ّٕب  ًّ رشٜ أْ اٌم١ّخ  انًدًٕعت الاخشٖٚرٛفش فٙ

اٌؼبدٌخ غ١ش ِلائّخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚأٔٗ ٠ّىٓ اعزخذاِٙب ٌفئبد ِؼ١ٕخ ِٓ 

( ٠فنً إٌجبربد إٌّزغخلاخشٜ )الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ )اٌؾ١ٛأبد اٌؾ١خ( ث١ّٕب اٌفئبد ا

. فزٍه الأفٛي رؾجٗ اٌّّزٍىبد ٚاٌّؼذاد اٌزٝ ٠زٕبٌٚٙب اعزخذاَ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ٌٙب

ٚرٌه ٚفمب ٌشأٜ ِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ  41ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ

(IASB.)  عٛ٘ش وً ٔٛع ِٓ أٔٛاع الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ، ٚلذ رىْٛ ؽ١ش ٠خزٍف

اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ِلائّخ ٌٕٛع ِب ِٓ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ث١ّٕب رىْٛ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ٘ٝ 

اٌّلائّخ ٌٕٛع اخش ١ٌٚظ ِٓ اٌّؼمٛي اعزخذاَ ِؼبٍِخ ِؾبعج١خ ٚاؽذح فمو ٌغ١ّغ 
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اٌّغبي ٌّض٠ذ ِٓ اٌزلاػت ؽ١ش  وّب أْ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ رفزؼأٔٛاع الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. 

٠زُ الاػزشاف ثبٌّىبعت غ١ش اٌّؾممخ، ٚلذ رئدٜ اٌٝ اٌّض٠ذ ِٓ اٌزمٍجبد فٝ أسثبػ 

 (Jana and Marta 2014) (Bohušová and Svoboda , 2016)اٌّئعغبد.

(Argilés et al., 2011) Gonçalves et al., 2017)) 

٘ٛ اٌؼ١ت اٌشئ١غٝ ٌٍم١ّخ  ٠ٚؼزجش ػذَ ٚعٛد عٛق ٔؾو ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ

ثؼل اٌّؾبعج١ٓ ػٓ لٍمُٙ اصاء لبث١ٍخ رطج١ك اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌجؼل اٌؼبدٌخ. ٌزا ػجش 

الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ اٌذٚي إٌب١ِخ راد الأعٛاق غ١ش إٌؾطخ. ػلاٚح ػٍٝ رٌه، فمذ 

ثقؼٛثبد رطج١ك اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ  IASBألش ِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ 

ق غ١ش إٌؾطخ ٚاٌذٚي إٌب١ِخ، ٚاػزشف ثبعزخذاَ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ فٝ الأعٛا

اٌؾشوبد اٌقغ١شح ٚاٌّزٛعطخ اٌؾغُ. وّب أْ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ اعزٕبدا اٌٝ اعؼبس 

غ١ش ِٛصٛق ثٗ ٠ّٚىٓ أْ  24اٌغٛق وّب ٠زُ ٚفمب ٌٍّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ 

ؾىُ ٚاٌزمذ٠ش اٌؾخقٝ. ٚلذ لا ٠زٛافك ٠نؼف اٌمطبع اٌضساػٝ لأٔٗ ٠ؼزّذ ػٍٝ اٌ

ِٚٓ اٌنشٚسٜ ا٠غبد ِفَٙٛ . ِغ ظشٚف وً اٌذٚي 24ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ 

ٌٍّؾبعجخ اٌضساػ١خ ٠مَٛ ػٍٝ أعبط اٌظشٚف الاعزّبػ١خ ٚاٌضمبف١خ اٌمبئّخ فٝ وً 

دٌٚخ. فمذ ٠ىْٛ ٌٍؾشوبد اٌضساػ١خ فٝ وً دٌٚخ هش٠مزٙب اٌخبفخ فٝ رم١١ُ الأفٛي 

ج١ٌٛٛع١خ. ٠ّٚىٓ أْ رىْٛ ِّبسعبد اٌّؾبعجخ اٌضساػ١خ أوضش ِلاءِخ ٌٍّضاسػ١ٓ ارا اٌ

ٌٚزا لاثذ ِٓ ِؼشفخ هشق اٌم١بط  .رُ رط٠ٛش ِفب١ّ٘ٙب ِٓ اٌّضاسػ١ٓ أٔفغُٙ

اٌّغزخذِخ ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ فٝ ِقش ٚ٘ٛ ِب ٠غؼٝ اٌجؾش 

 Hadiyanto et al., 2018)) (Bohušová and Svoboda , 2016) ٌٍم١بَ ثٗ.

(Shahzad etal.,2019)  Kurniawan et al., 2014)) 

ٔيٍ ُْب يلاحظ اندذال انٕاصع حٕل انقيًت انعبدنت ٔاصخخذايٓب  فٗ انقطبع 

انزساعٗ، فحخٗ يدهش يعبييش انًحبصبت انذٔنيت أقش بصعٕبت حطبيقٓب فٗ بعط 

يٍ الأصٕل انبيٕنٕخيت كبلأصٕل  انحبلاث، ٔأَٓب لا حكٌٕ يلائًت لإَٔاع يعيُت

أْ لن١خ ل١بط الأفٛي  Bohušová and Svoboda (2016)وّب ٠شٜ  انًُخدت.
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اٌج١ٌٛٛع١خ ِؾً عذاي ٚٔمبػ ث١ٓ اٌجبؽض١ٓ ٚ٘ٝ اٌغجت اٌشئ١غٝ لإعشاء الأثؾبس فٝ 

أْ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ  Hadiyanto et al.( 2018)اٌّغبي اٌضساػٝ. ٚأؽبس 

أْ اسرفبع  Shahzad etal. (2019) ٚأمبف، ٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ٠ؾغٓ ِٓ عٛدح ا

نزنك يضعٗ ْزا انبحث إنٗ اخخببس . عزضّبسعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠شرجو ثىفبءح أػٍٝ ٌلإ

أثش اصخخذاو انقيًت انعبدنت نخقييى الأصٕل انبيٕنٕخيت عهٗ كفبءة الإصخثًبس فٗ 

  . انششكبث انزساعيت

 يشكهت انبحث1/1

فٝ رؾذ٠ذ ِذٜ ِلائّخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الافٛي رزٍخـ ِؾىٍخ اٌجؾش 

ؽٛي ِلاءِخ الأزمبي ِٓ  ػذَ ارفبقاٌج١ٌٛٛع١خ فٝ اٌمطبع اٌضساػٝ، ؽ١ش أْ ٕ٘بن 

اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ٌٍم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. وّب اْ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌم١ّخ 

اٌؼبدٌخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثٙب عذاي، ٚا٠نب اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

اَ اٌم١ّخ ٚوفبءح الاعزضّبس ثٙب عذاي. ِٚٓ ٕ٘ب ٠غؼٝ اٌجؾش اٌٝ اخزجبس أصش اعزخذ

 اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػٍٝ وفبءح الاعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ.

 انخضبؤلاث انبحثيت 1/2

 ٠غؼٝ اٌجؾش ٌلاعبثخ ػٍٝ ِغّٛػخ ِٓ اٌزغبإلاد اٌجؾض١خ ٚ٘ٝ: 

ِب ٘ٝ هشق اٌم١بط اٌّغزخذِخ ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ فٝ  .4

 اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ؟ ِقش؟ ِٚب ِذٜ اػزّبد٘ب ػٍٝ

ِب ِذٜ اِزضبي اٌؾشوبد اٌضساػ١خ اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسفخ ٌّزطٍجبد الافقبػ ػٓ  .2

، ِؼ١بس 22فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚفمب ٌٍّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ )اٌّؼ١بس اٌّقشٜ سلُالأ

 ( ؟ 24اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ

عزضّبس فٝ م١ك وفبءح الإً٘ اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٠ئدٜ اٌٝ رؾ .2

 اٌؾشوبد اٌضساػ١خ؟
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 ْذف انبحث 1/3

فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػٍٝ وفبءح لأفٝ: اخزجبس أصش اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌ ْذف انبحث٠زّضً 

 عزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خالإ

 فشض انبحث 1/4

فٛي ٠غبث١خ ث١ٓ اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأافٝ: رٛعذ ػلالخ  فشض انبحث٠زّضً  

 عزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ.ٚوفبءح الإاٌج١ٌٛٛع١خ 

 أًْيت انبحث 1/5

 :رشعغ أ١ّ٘خ اٌجؾش اٌٝ ػذح اػزجبساد ِٓ أّ٘ٙب

أٚلا: ٔذسح اٌذساعبد اٌّؾبعج١خ اٌزٝ رزٕبٚي اٌمطبع اٌضساػٝ ػٍٝ اٌشغُ ِٓ أ١ّ٘خ 

اٌمطبع. ٚاٌؾبعخ ٌٍّض٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌزٝ رزٕبٚي اٌمطبع اٌضساػٝ ٚاٌّؾبوً اٌزٝ 

  .ب٠ٛاعٙٙ

صب١ٔب: ٠ؼزجش اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ِٓ أُ٘ اٌّغبلاد اٌّزؼٍمخ ثبٌمطبع 

اٌضساػٝ. ؽ١ش أْ اٌؾذ٠ش ػٓ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ِبصاي 

ِؾً عذاي ٚلا ٠ٛعذ ارفبق ؽٛي ِلاءِخ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي 

ٝ اٌجبؽضخ ٌٍم١بَ ثٙزا اٌجؾش لاخزجبس أصش اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ اٌج١ٌٛٛع١خ. ِّب اعزذػ

ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػٍٝ وفبءح الإعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ وّؾبٌٚخ ِٓ 

اٌجبؽضخ أْ رغبُ٘ فٝ ٘زا اٌز١بس اٌجؾضٝ، ٌٚٓ ٠ىْٛ رٌه ثبعزخذاَ لٛائُ الاعزمقبء 

ئُ اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد اٌضساػ١خ اٌّم١ذح فٝ ٌٚىٓ ع١ىْٛ ِٓ ٚالغ ث١بٔبد فؼ١ٍخ ِٓ اٌمٛا

اٌجٛسفخ ٚ٘ٛ ِب ٠ٛمؼ أ١ّ٘خ اٌجؾش ٚالامبفخ اٌزٝ ؽممٙب ٌٍذساعبد اٌغبثمخ اٌزٝ ٌُ 

رخزجش رٌه. وّب أْ ِؼظُ اٌذساعبد اٌغبثمخ رغزخذَ لٛائُ اعزمقبء ِٚمبثلاد ٚلا 

 رؼزّذ ػٍٝ ث١بٔبد فؼ١ٍخ ِٓ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد.
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٘زا اٌجؾش ِغزخٍـ ِٓ سعبٌخ دوزٛساٖ ِغغٍخ فٝ و١ٍخ ٚرغذس الإؽبسح اٌٝ أْ 

اٌزغبسح عبِؼخ اٌمب٘شٖ لغُ اٌّؾبعجخ ثؼٕٛاْ" أصش اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ 

١٘ٚىً اٌٍّى١خ ػٍٝ وفبءح الاعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ: فٝ مٛء إٌٛع ٚرغٕت 

ٌجؾش ِٚزغ١شارٗ ٠ّىٓ اٌشعٛع ٌٍشعبٌخ. ٠ٚزُ اٌّخبهش" ٌّٚض٠ذ ِٓ اٌزفبف١ً ؽٛي ا

 رٕظ١ُ ٘زا اٌجؾش ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ:

 ِمذِخ .4

 ِزغ١شاد اٌجؾش .2

 اٌذساعبد اٌغبثمخ .2

 اٌذساعخ اٌزطج١م١خ .2

 ٚإٌزبئظاٌخلافخ  .2

 اٌّشاعغ .1
 

 يخغيشاث انبحث -2

 الأصٕل انبيٕنٕخيت 2/1

أٔٙب: إٌجبربد  ػٍٝ 22رؼشف الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚفمب ٌّؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌّقشٜ سلُ 

٘ٝ: إٌجبربد ٚاٌؾ١ٛأبد  24ٚاٌؾ١ٛأبد اٌؾ١خ. ٚٚفمب ٌّؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ 

اٌزٝ رؼ١ؼ فٝ دائشح رؾىُ اٌّؾشٚع. ٚرخزٍف الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػٓ إٌّزغبد 

اٌضساػ١خ، ٚ٘ٝ إٌّزغبد اٌّغزخشعخ أٚ اٌّؾقٛدح ِٓ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ِضً 

 ْ ٚاٌفبوٙخ ِٓ أؽغبس اٌفبوٙخ. ٠ٚؼزجش إٌّزظ اٌضساػٝ ِٓاٌؾ١ٍت ِٓ أثمبس الأٌجب

اٌخقبئـ اٌج١ٌٛٛع١خ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ، ٠ٚغزٍضَ ِشٚس فزشح ص١ِٕخ ؽزٝ ٠ّىٓ 

( 292ؿ2242اعزخشاط إٌّزظ اٌضساػٝ ِٓ الافً اٌج١ٌٛٛعٝ. )لبثً ٚاخشْٚ، 

 (222ؿ 2242)ِغٛدح، دلبِغخ، 
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 تانخقييى انعبدل نلأصٕل انبيٕنٕخي 2/2

أصبس رٛعٗ اٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ ٔؾٛ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ عذلاً ؽبدًا فٝ اٌغٕٛاد الأخ١شح. 

ٚؽغؼذ اٌّئعغبد اٌّؾبعج١خ اٌشئ١غ١خ فٝ ع١ّغ أٔؾبء اٌؼبٌُ، ِضً ِغٍظ ِؼب١٠ش 

(، ٌٚغٕخ رٕظ١ُ FASB(، ِٚغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّب١ٌخ )IASBاٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ )

الاعزؾبس٠خ الأٚسٚث١خ لإػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ الارؾبد اٌّؾبعجخ ٚاٌّغّٛػخ 

( رمبسة اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ ِغ اٌّؼب١٠ش اٌمبئّخ ػٍٝ أعؼبس اٌغٛق. EUالأٚسٚثٝ )

ٚأفذس ِغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّب١ٌخ ػذح ِؼب١٠ش رزطٍت الاػزشاف أٚ الإفقبػ ػٓ 

اٌّب١ٌخ. ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ  رمذ٠شاد اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلأفٛي ٚاٌخقَٛ، خبفخ ٌلأدٚاد

٘زا الارغبٖ اٌّغزّش ٔؾٛ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ، فمذ رغجت ٘زا اٌزٛعٗ فٝ عذي ث١ٓ اٌّّبسع١ٓ، 

 ( (Argilés et al., 2011 p111خبفخ ؽٛي الأدٚاد اٌّب١ٌخ 

ٚػٍٝ اٌشغُ ِٓ اٌذٚس اٌٙبَ ٌٍضساػخ فٝ الالزقبد اٌؼبٌّٝ، الا أْ ٚامؼٝ اٌّؼب١٠ش 

( ِٚغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ IASBِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ )اٌّؾبعج١خ ِضً ِغٍظ 

( ٌُ ٠مذِٛا الا٘زّبَ اٌىبفٝ ٌّؾبعجخ الأٔؾطخ اٌضساػ١خ. ٚأمبف FASBاٌّب١ٌخ )

( لن١خ اٌضساػخ اٌٝ عذٚي أػّبٌٗ فٝ ػبَ IASCاٌّغٍظ اٌذٌٚٝ ٌّؼب١٠ش اٌّؾبعجخ )

ٝ د٠غّجش ػبَ اٌضساػخ ف 24. ٚرُ افذاس اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ 4992

. ٚاٌزٜ ادخً اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ٚ٘ٛ ِب وبْ رغ١١شًا 2222

 هش٠مخ اٌم١بط اٌّغزخذِخ ٚفمب ٌٍزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ.  ٝوج١شًا ف

٠قف اٌّؼ١بس اٌّؼبٌغخ اٌّؾبعج١خ ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ خلاي فزشح اٌزؾٛي اٌج١ٌٛٛعٝ ٚ

خ ػٕذ ٔمطخ اٌؾقبد. ٠ٚزطٍت اٌّؼ١بس ل١بط الأفٛي ٚاٌم١بط الأٌٚٝ ٌٍّٕزغبد اٌضساػ١

اٌج١ٌٛٛع١خ ػٕذ الاػزشاف الأٌٚٝ ٚفٝ رٛاس٠خ اػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ 

ٔبلقًب رىب١ٌف اٌج١غ. ٚ٘زا ٠ؼٕٝ رغ١١شا عزس٠ب ػٓ ّٔٛرط اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ اٌزم١ٍذٜ. 

ػ ثٗ فمو ػٕذ الاػزشاف الأٌٚٝ، ػلاٚح ػٍٝ رٌه، ٠زُ رطج١ك الاعزضٕبء اٌٛؽ١ذ اٌّغّٛ

فٝ اٌظشٚف اٌزٝ لا ٠زٛفش ف١ٙب عؼش ِؾذد فٝ اٌغٛق ٚلا ٠ّىٓ ٌٍّٕؾؤح مّبْ رمذ٠ش 

ِٛصٛق ٌٍم١ّخ اٌؼبدٌخ. فٝ ٘زا اٌٛمغ، رؼزشف إٌّؾؤح ثبلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثبٌزىٍفخ 
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م١ّخ ٔبلقًب الا٘لان ٚأخفبك اٌم١ّخ. ٚثشغُ رٌه، لاثذ أْ ٠مبط إٌّزظ اٌضساػٝ ثبٌ

٠ٚٛعذ اخزلافبد وج١شح فٝ هج١ؼخ اٌؼبدٌخ ٔبلقبً رىب١ٌف اٌج١غ ػٕذ ٔمطخ اٌؾقبد. 

الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ١ٌٚظ ِٓ إٌّبعت اعزخذاَ اعٍٛة ٚاؽذ ٌم١بط ٚرم١١ُ ع١ّغ 

أٔٛاع الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ وّب اْ رٌه ِٓ اٌقؼت رطج١مٗ. ٚرُ رؤو١ذ ٘زٖ اٌفىشح ِٓ 

اٌزٝ ٔؾشد ِٓ لجً ِغٍظ ِؼب١٠ش  24اٌذٌٚٝ خلاي رؼذ٠لاد ِؼ١بس اٌّؾبعجخ 

 )(Bohušová and Svoboda, 2016 p63. 2242اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ فٝ 

(Gonçalves  and Lopes, 2014 p471 )  

( ٔؾٛ ِجذأ اٌم١ّخ HCٕبن عذاي ؽبد ؽٛي ِلاءِخ الأزمبي ِٓ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ )ٚ٘

٘زا اٌغذاي ثبلأدٚاد اٌّب١ٌخ، ٌٚىٓ ِزطٍجبد ِؼ١بس   (. ٚػبدحً ِب ٠زؼٍكFVاٌؼبدٌخ )

اٌخبؿ ثبٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ عؼٍٗ فٝ اٌّغبي  24 سلُ اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ

ٚاخزٍف اٌجبؽضْٛ ؽٛي ِلاءِخ اعزخذاَ  ( (Argilés et al., 2011p87اٌضساػٝ.

ِغّٛػز١ٓ، ِغّٛػخ ِئ٠ذح ٌٝ ااٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚأمغّٛا 

 ِٚغّٛػخ ِؼبسمخ ٌٗ. 24ٌٍّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ 

 كفبءة الإصخثًبس 2/3

رغٕت اٌّذ٠ش٠ٓ  اٌٝ:)  Investment Efficiency (IEكفبءة الإصخثًبسرؾ١ش 

ٚالاعزضّبس فٝ اٌّؾشٚػبد  اٌّؾبس٠غ راد فبفٝ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌغبٌجخ ٝالاعزضّبس ف

ٚ٘ٝ راد  فبفٝ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌّٛعجخ. ٚرٌه فٝ ظً ػذَ ٚعٛد ِؾبوً فٝ اٌغٛق، 

اٌم١ٛد اٌزٝ رفشمٙب هج١ؼخ اٌغٛق ٚرغؼً ِٓ اٌقؼت رؾم١ك إٌزبئظ اٌّغزٙذفخ ِضً 

  .اٌٛلذ ٚاٌغٙذ ٚاٌزىٍفخ ٚالاػجبء ااٌنش٠ج١خ

ب ٠ىْٛ ِمذاس الاعزضّبس اٌفؼٍٝ فٝ ٠ّٚىٓ ٚفف اٌمشاس الإعزضّبسٜ ثؤٔٗ وفء ػٕذِ

عٕخ ِؼ١ٕخ ِغب٠ٚب ٌؾغُ الإعزضّبس اٌّزٛلغ فٝ رٍه اٌغٕخ ٚاٌزٜ ٠زؾذد ٚفمب ٌفشؿ 

٠ٚؼٕٝ اٌّغزٜٛ الاِضً ٌلإعزضّبس ل١بَ اٌؾشوخ ثبلإعزضّبس ؽزٝ  إٌّٛ اٌّزبؽخ ٌٍؾشوخ.

رزؼبدي إٌّفؼخ ِٓ الإعزضّبساد اٌغذ٠ذح ِغ رىٍفٍزٙب ٚاٌزٝ رؾًّ رىب١ٌف رغ١ٙض رٍه 

ٌٚىٓ فٝ اٌٛالغ اٌؼٍّٝ ؽذٚس رٌه ٠ؼزجش ٔبدسا، ٚأّب ٠ىْٛ الإعزضّبساد اٌغذ٠ذح. 
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)الإفشاه فٝ  Over Investmentٕ٘بن اِب ص٠بدح الإعزضّبس ػّب ٘ٛ ِزٛلغ 

)أخفبك  Under Investmentالإعزضّبس( أٚ أخفبك الإعزضّبس ػّب ٘ٛ ِزٛلغ 

 .Investment Inefficiencyالإعزضّبس( ٚ٘ٛ ِب ٠غّٝ ػذَ وفبءح الإعزضّبس 

٘ٛ: الإعزضّبس فٝ ِؾبس٠غ راد  Over-Investmentالإفشاغ فٗ الاصخثًبس ٠ٚؼزجش 

٘ٛ: ػذَ Under-Investment لإَخفبض فٗ الإصخثًبسٔافبفٝ ل١ّخ ؽب١ٌخ عبٌجخ، 

) Shahzad et al., 2019ٚعٛد اعزضّبس فٝ ِؾبس٠غ راد فبفٝ ل١ّخ ؽب١ٌخ ِٛعجخ. 

p514,527) (Biddle et al., 2009 p113)  ، 2242)ػجذاٌّغ١ذ، اٌقب٠غ 

  (Chen et al., 2017 p267) (2،1،2ؿ

 انذساصبث انضببقت -3

 صٕل انبيٕنٕخيت ببنقيًت انعبدنتدساصبث حُبٔنج يلاءيت حقييى الأٔنٗ: انًدًٕعت الأ
 َخبئح ٔحٕصيبث انذساصت ْذف انذساصت اصى انببحث ٔانضُت

ؽقش ٚرؾذ٠ذ ِؾىلاد اٌم١بط اٌّؾبعجٝ فٝ   (2242 ،)لبثً ٚاخشْٚ

ٔؾبه الأزبط إٌجبرٝ ٚالزشاػ اٌؾٍٛي 

 إٌّبعجخ ٌٙب.

  ٝفٝ ؽقش ٚرؾذ٠ذ ِؾىلاد اٌم١بط اٌّؾبعج

ٔؾبه الأزبط اٌؾ١ٛأٝ ٚالزشاػ اٌؾٍٛي 

 إٌّبعجخ ٌٙب.

  الافقبػ ػٓ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ )الأزبط

 إٌجبرٝ ٚالأزبط اٌؾ١ٛأٝ( ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

 

  ٍٝٚعٛد ربص١ش عٛ٘شٜ ٌٍطج١ؼخ اٌخبفخ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػ

 اٌم١بط ٚالافقبػ ٌٍّٕؾبد اٌضساػ١خ. 

 بعج١ٓ ف١ّب ٠زؼٍك ثزؾذ٠ذ ػذَ ٚعٛد فشٚق عٛ٘ش٠خ ث١ٓ اٌّؾ

ّٔٛرط اٌم١بط اٌّؾبعجٝ اٌّلائُ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ، ِٚب ٠زؼٍك 

ثّؼبٌغخ ِؾىلاد اٌم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ٌلافٛي 

 اٌج١ٌٛٛع١خ. 

  ٚعٛد ربص١ش ٌٍزجب٠ٓ ث١ٓ اٌّؾبعج١ٓ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌّؼبٌغبد

اٌّؾبعج١خ ٌّؾىلاد اٌم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ٌلافٛي 

١خ ػٍٝ ٔزبئظ رم١١ُ الاداء ٚاعشاء اٌّمبسٔبد ٌٍّٕؾبد اٌزٝ اٌج١ٌٛٛع

 رّبسط ٘زا إٌؾبه. 

  ٓٚعٛد ؽبعخ ٌجٕبء اهبس فىشٜ ِؾذد ٚٚامؼ ٌٍّؾبعجخ ػ

 الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ.

، 22ٚاٚفذ اٌذساعخ إٌّؾبد اٌضساػ١خ ثزطج١ك اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌّقشٜ سلُ 

اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌّغبػذح اٌّغزضّش٠ٓ ٚرٛف١ش اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ اٌّؼذح ػٍٝ اعبط 

اٌؾب١١ٌٓ ٚاٌّشرمج١ٓ ػٍٝ ارخبر اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ اٌشؽ١ذح. ِٚؼبٌغخ اٌمنب٠ب اٌزٝ 

. ٚالا٘زّبَ ثبٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ 22اٌّؾبعجٝ اٌّقشٜ سلُ  ٌُ ٠زٕبٌٚٙب اٌّؼ١بس

ٛاعٙٙب اٌّزؼٍمخ ثبٌٕؾبه اٌضساػٝ ٌٍّغبّ٘خ فٝ ِؼبٌغخ اٌّؾىلاد اٌّؾبعج١خ اٌزٝ ٠

٘زا إٌؾبه. ٚرؾغ١غ اٌجبؽض١ٓ ػٍٝ اعشاء اٌّض٠ذ ِٓ اٌجؾٛس اٌّزؼٍمخ ثبٌم١بط 

ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚرٌه ٌٕذسح الاثؾبس اٌّؾبعج١خ فٝ ٘زا 

 اٌّغبي.

الزشاػ ِذخً ِزىبًِ ٌٍم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ ثؼل  (2244)ػجبط، 

اٌج١ٌٛٛع١خ الاعزٙلاو١خ، ِغ فٛي الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚ٘ٝ الا

اعزىؾبف ِذٜ اِىب١ٔخ اٌزطج١ك اٌؼٍّٝ ٌزٍه اٌّمزشؽبد فٝ 

ِغبي إٌؾبه اٌضساػٝ، فٝ ِؾبٌٚخ ٌزط٠ٛش اٌزطج١ك اٌّؾبعجٝ 

ٚسثطٗ ثبٌزطٛساد الاوبد١ّ٠خ ٚاٌؼًّ ػٍٝ رن١١ك اٌفغٛح ث١ٓ 

 إٌظش٠خ ٚاٌزطج١ك.

o ١ك وً ٚعٛد اخزلاف فٝ ٔغجخ اٌزضاَ إٌّؾبد اٌضساػ١خ ثزطج

 22ِزطٍت ِٓ ِزطٍجبد اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌّقشٜ سلُ 

 "اٌضساػخ".

o  ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ هش٠مخ اٌم١بط اٌّؾبعجٝ اٌّغزخذِخ

)الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌؾ١ٛا١ٔخ الأزبع١خ،  ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ

ٚث١ٓ ِشؽٍخ اٌزطٛس  الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ إٌجبر١خ الأزبع١خ(

ٛع١خ ِٛمغ اٌم١بط. ِب ػذا الافٛي اٌج١ٌٛٛعٝ ٌلافٛي اٌج١ٌٛ

 اٌج١ٌٛٛع١خ إٌجبر١خ الاعزٙلاو١خ. 

o  ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ هش٠مخ الافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الافٛي

 اٌج١ٌٛٛع١خ ٚث١ٓ ٔٛػ١خ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ.

o  ٚعٛد اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ آساء وً ِٓ ػ١ٕخ اٌّؾبعج١ٓ ٚػ١ٕخ

اٌّغزخذِخ  اٌّشاعؼ١ٓ ثخقٛؿ هش٠مخ اٌم١بط اٌّؾبعجٝ

)ٌلافً اٌج١ٌٛٛعٝ اٌؾ١ٛأٝ، ٌلافً اٌج١ٌٛٛعٝ إٌجبرٝ( ٚفمب 
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ٌّشاؽً اٌزطٛس اٌج١ٌٛٛعٝ. ٚػذَ ٚعٛد الاخزلافبد ثخقٛؿ 

 هش٠مخ ل١بط الافً اٌج١ٌٛٛعٝ إٌجبرٝ الاعزٙلاوٝ.

o  ٓػذَ ٚعٛد اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ آساء وً ِٓ ػ١ٕخ اٌّؾبعج١

ػ ٚفمب ٌٕٛػ١خ ٚػ١ٕخ اٌّشاعؼ١ٓ ثخقٛؿ هش٠مخ الافقب

الافً، ٚهش٠مخ الالزٕبء، ِٚشؽٍخ اٌزطٛس اٌج١ٌٛٛعٝ. ٚٚعٛد 

الاخزلافبد اٌّؼ٠ٕٛخ ثخقٛؿ هش٠مخ الافقبػ ٌلافٛي 

 .اٌج١ٌٛٛع١خ إٌجبر١خ الاعزٙلاو١خ

LALIĆ et al., 2012)(  اٌزٝ رئدٜ  ٝفؾـ ػ١ٍّخ اٌزؾٛي اٌج١ٌٛٛع

اٌٝ رغ١١شاد ٔٛػ١خ ٚو١ّخ فٝ الأفٛي 

اٌج١ٌٛٛع١خ ٠ّٚىٓ ل١بط وً ِٕٙب. ٚفؾـ 

اٌغغلاد اٌّؾبعج١خ ٌؼ١ٍّخ اٌزؾٛي 

 اٌج١ٌٛٛعٝ.

  رؾ١ًٍ آصبس رطج١ك اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ وطش٠مخ

ٌزم١١ُ الافٛي ِٕٚبلؾخ رطج١ك الأعب١ٌت 

اٌّؾبعج١خ اٌزٝ ٠زُ ِٓ خلاٌٙب الاػزشاف 

ل١بعٗ ثبعزخذاَ اٌم١ّخ ثبٌّٕٛ اٌج١ٌٛٛعٝ ٚ

 اٌؼبدٌخ اٌؾب١ٌخ ِمبسٔخ ثبٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ.

o  ػ١ٍّخ اٌزؾٛي اٌج١ٌٛٛع١خ رئدٞ اٌٝ رغ١شاد فٝ ل١ّخ اٌّٛاسد

اٌج١ٌٛٛع١خ اٌزٝ رغجت ؽذٚس رغ١١شاد فٝ اٌجٕٛد اٌٙبِخ ٌٍذخً 

 ٚاٌّقشٚفبد. 

o  ٝ٘ ٝأوضش هش٠مخ ِؾبعج١خ فؼبٌخ ٌم١بط ٚرمذ٠ش إٌّٛ اٌج١ٌٛٛع

 م١ّخ اٌؼبدٌخ.هش٠مخ اٌ

Gonçalves and Lopes, ( 

)2014 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌضساػ١خ اٌزٝ رُ اػذاد٘ب ٚفمب فؾـ ٚرؾ١ًٍ 

ؽشوخ  424اٌضساػخ ي 24 ٌٍّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٟٚ سلُ

ِذسعخ فٝ ع١ّغ أٔؾبء اٌؼبٌُ ٚاٌزٟ هجمذ اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ 

 (.IFRSلإػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ )

o  اٌج١ٌٛٛع١خ ٌٗ رؤص١ش ا٠غبثٝ وج١ش ػٍٝ وضبفخ ٚؽغُ الأفٛي

ِّبسعبد الافقبػ الإٌضاِٝ اٌزٝ رذػّٙب ٔظش٠بد أفؾبة 

اٌّقٍؾخ ٚاٌٛوبٌخ. ٚٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ وضبفخ الأفٛي 

 اٌج١ٌٛٛع١خ ِٚذٜ الافقبػ الإٌضاِٝ ػٓ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ.

o  رشو١ض اٌٍّى١خ ٌٗ رؤص١ش ا٠غبثٝ وج١ش ػٍٝ ِّبسعبد الافقبػ

 الإٌضاِٝ.

o  ِٝٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ ؽغُ اٌؾشوخ ِٚذٜ الافقبػ الإٌضا

 ػٓ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ

o  ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ ٔٛع ِشاعغ اٌؾشوخ ٚأفؾبة اٌّقبٌؼ

ِٚذٜ  international stakeholder الاعبٔت )اٌذ١١ٌٚٓ(

 ػٓ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٝالافقبػ الإٌضاِ

ثؼ١ذ ػٓ وٛٔٗ ِؾً  24ٌّؼ١بس اٌّؾبعجٟ اٌذٌٟٚ سلُ اٌٝ أْ اوّب اؽبسد إٌزبئظ 

مشٚسح الاِزضبي رٛافكً ٠ٚغزّش فٝ وٛٔٗ ِٛمغ ٔمبػ. ٌٚىٓ ٔقذ اٌذساعخ ػٍٝ 

 .24ٌلإفقبؽبد اٌّطٍٛثخ ثّٛعت اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ 

)Kurniawan et al., 2014(   ِشاعؼخ ِزؼّمخ  24ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ ِشاعؼخIn-

depth review  )ٕٝاٌجؼذ٠ٓ إٌظشٜ ٚاٌفٕٝ )اٌزم ِٓ

technical-theoretical ِٚنّْٛ اٌّؼ١بس 

اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٚفمب ٌغؼش اٌغٛق وّب ٘ٛ ِغزخذَ فٝ اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ 

ٚلا ٠شرجو اٌزم١١ُ اٌمبئُ ػٍٝ عؼش اٌغٛق ْ ٠نؼف اٌمطبع اٌضساػٝ. أ٠ّىٓ  24سلُ 

اٌضساػٝ ٚلا ٠زٛافك ِغ اٌزنؾ١بد اٌزٝ ٠زُ اٌم١بَ ثٙب ِٓ أعً اٌؾقٛي ثغٙٛد اٌى١بْ 

فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثبعزخذاَ اٌم١ّخ ػٍٝ أٚ أؾبء الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ٠ٚؼزجش رم١١ُ الأ

غ١ش ِٛصٛق ثٗ لأٔٗ غ١ش ِٛمٛػٝ  24اٌؼبدٌخ ٚفمب ٌٍّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٟٚ سلُ 

 ؽغخ ل٠ٛخ رذػّٗ.  ٚلا رٛعذ

rta, 2014)Jana and Ma(  رٛف١ف ػ١ٍّبد رم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚإٌّزغبد اٌضساػ١خ

 24ٚفمبً ٌٍّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ 

ِغ اٌشأٜ اٌغبئذ ٌّغٍظ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌذ١ٌٚخ ثؤْ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ  ارفمذ إٌزبئظ

 ١ٌMature bearerظ ِٕبعجبً ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ إٌّزغخ إٌبمغٗ )ربِخ إٌّٛ( 

biological assets ٌٟؽ١ش أْ ٘زٖ الأفٛي لا رخنغ لأٜ رؾٛي ث١ٌٛٛعٝ ٚثبٌزب ،

فٙٝ ِؾبثٙخ ٌٍّّزٍىبد ٚإٌّؾآد ٚاٌّؼذاد اٌزٝ ٠ؼبٌغٙب ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سلُ 

اٌٝ أْ آساء ِؼظُ اٌّؾبسو١ٓ فٝ اعزج١بْ اٌذساعخ ِزؾفظخ ف١ّب  د إٌزبئظ. ٚاؽبس41

 ٌؼبدٌخ ٌم١بط ل١ّخ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚإٌّزغبد اٌضساػ١خ. ٠زؼٍك ثبعزخذاَ اٌم١ّخ ا

daSilva Oliveira et al., (

2015) 

 ا١ٌ٢بد اٌجذ٠ٍخ ٌزم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ )اٌؾ١ٛا١ٔخ(دساعخ 

ٚرم١١ُ ِذٜ لبث١ٍخ ِؼب١٠ش رم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌمبئّخ ػٍٝ 

اٌجشرغب١ٌخ ثؼذ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍّمبسٔخ ٚرٌه فٝ ِضاسع الاٌجبْ 

ٔظبَ اٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ اٌجشرغب١ٌخ. )ِٓ خلاي رم١١ُ أصش اػزّبد 

)اٌضساػخ( فٟ  42اػزّبد اٌّؼ١بس اٌّؾبعج١ٝ اٌجشرغبٌٝ سلُ 

لطبع الأٌجبْ( ٚاعزىؾبف ا١ٌ٢بد اٌجذ٠ٍخ ٌزم١١ُ اٌؾ١ٛأبد اٌزٝ 

٠زطٍجٙب اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ. ٚرمذ٠ُ ّٔٛرط ٌزم١١ُ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ 

 طؼبْ ِٕزغبد الأٌجبٌْم

ٌم١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ. ٚاؽبسد إٌزبئظ اٌشئ١غ١خ اٌٝ أْ  بِمزشؽ بّٔٛرع لذِذ اٌذساعخ

اٌم١ُ اٌغٛل١خ ٌؾ١ٛأبد أزبط الأٌجبْ ِخزٍفخ ف١ّب ٠زؼٍك ثؤعؼبس ٚرق١ٕفبد اػّبس 

اٌؾ١ٛأبد ٚغ١ش ِزٕبعمخ، ِّب ٠مًٍ ِٓ لبث١ٍخ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٌٍّمبسٔخ فٝ لطبع 

 NCRF 17 42جٝ اٌجشرغبٌٝ سلُ ِٕزغبد الاٌجبْ. ٚأْ رؤص١ش اػزّبد اٌّؼ١بس اٌّؾبع

فٝ لطبع الأٌجبْ اٌجشرغبٌٟ غ١ش ؽبعُ ؽ١ش لا ٠ّىٓ ِمبسٔخ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ث١ٓ 

ِضاسع الأٌجبْ. ٚأْ ٕ٘بن ؽبعخ اٌٝ رٕغ١ك هش٠مخ ٚاؽذح ِّىٕخ ٌم١بط اٌّبؽ١خ فٝ 

ّٔٛرعًب عذ٠ذًا ٌؾغبة اٌم١ّخ ذ اٌذساعخ ِشؽٍخ اٌزىبصش. ٌٚؾً رٍه اٌّؾىٍخ، الزشؽ

( ٌٍزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ. ٚرٍه NPVؼبدٌخ ثٕبءً ػٍٝ فبفٝ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ )اٌ

اٌطش٠مخ اٌّمزشؽخ عٛف رنّٓ اِىب١ٔخ ِمبسٔخ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ث١ٓ ِضاسع الأٌجبْ. 

ِٚٓ خلاي رطج١ك ّٔٛرط اٌزم١١ُ اٌغذ٠ذ فبْ ِٛصٛل١خ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠زُ 

بسٔخ ع١ئدٜ اٌٝ رم١١ُ أفنً ٌّخبهش أػّبي ِضاسع الافقبػ ػٕٙب ٚلبث١ٍزٙب ٌٍّم

 الأٌجبْ ٚ٘ٛ ِب ع١ئصش ػٍٝ رىٍفخ اٌذ٠ْٛ اٌّزؼبلذ ػ١ٍٙب ِغ اٌّئعغبد اٌّب١ٌخ.

اٌزؼشف ػٍٝ رطج١ك ِؾبعجخ رىب١ٌف  o (2242)ػٛك الله،

الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌضساػ١خ ٚأؼىبعبرٙب 

 ػٍٝ ٚالغ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٚٔزبئظ الاػّبي.

o فقبػ ٚاٌم١بط ػٓ رىب١ٌف ِؼشفخ الا

o  ٝرطج١ك اٌفشٚك ٚاٌّجبدة اٌّؾبعج١خ ٚاٌّفب١ُ٘ اٌّؾبعج١خ ٠ئصش ف

 رؾذ٠ذ رىب١ٌف الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌضساػ١خ.

o  ُرطج١ك خقبئـ الاػزشاف ثبٌجٕٛد اٌٛاسدح فٝ اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سل

ئصش ػٍٝ ِؾبعجخ رىب١ٌف الافٛي فٝ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٠ 24
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الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌضساػ١خ )الأزبط 

 إٌجبرٝ( ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

o  ث١بْ اصش اػزجبس رىب١ٌف الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ

اٌضساػ١خ غ١ش اٌّفقؼ ػٕٙب وبفٛي فٝ 

 اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ػٍٝ دلاٌخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

o  ٝؽقش ٚرؾذ٠ذ ِؾىلاد اٌم١بط اٌّؾبعج

١خ اٌضساػ١خ ٚالزشاػ ػٓ الافٛي اٌج١ٌٛٛع

 اٌؾٍٛي إٌّبعجخ ٌٙب.

o  رٍج١خ اؽز١بعبد اٌّغزخذ١ِٓ ٌٍّؼٍِٛبد

اٌّؾبعج١خ ربو١ذا ٌٍذٚس الالزقبدٜ اٌزٜ 

رنطٍغ ثٗ رٍه اٌّؼٍِٛبد فٝ ِغبي اؽذ اُ٘ 

لطبػبد إٌؾبه الالزقبدٜ ٚ٘ٛ اٌمطبع 

 اٌضساػٝ.

o  ُرم١١ُ ِذٜ الاػزّبد ػٍٝ اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ سل

اٌّؾبعج١خ اٌخبفخ ثبلافٛي ٌٍزطج١مبد  24

اٌج١ٌٛٛع١خ اٌضساػ١خ فٝ إٌؾبه اٌضساػٝ 

 ثبٌغٛداْ.

 اٌج١ٌٛٛع١خ اٌضساػ١خ.

o  الافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ رىب١ٌف الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌضساػ١خ

٠ئصش ػٍٝ دلاٌخ اٌّئؽشاد اٌّب١ٌخ ٚلشاساد ِغزخذِٝ اٌمٛائُ 

 اٌّب١ٌخ.

ٌٝ اخزلاف ػ١ٍّخ اْ خقبئـ إٌؾبه اٌضساػٝ ادد أٌٝ اٚاؽبسد ٔزبئظ اٌذساعخ 

اٌّؾبعجٝ ٌٗ ٚٚعٛد ِؾىلاد ِؾبعج١خ ٠ٛاعٙٙب ٘زا إٌؾبه. اٌم١بط ٚالافقبػ 

ٚل١بط الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ ربس٠خ وً ١ِضا١ٔخ ٠غؼٍٙب رؼجش ػٓ 

اٌم١ّخ اٌؾم١م١خ ٌزٍه الافٛي. ٠ٚؼزجش اٌمطبع اٌضساػٝ ِٓ اٌمطبػبد اٌغبرثخ 

فخ ثٗ ٌغزة اٌّض٠ذ ِٓ ٌلاعزضّبس اٌزٜ ٠ؾزبط اٌٝ الا٘زّبَ ثبٌغٛأت اٌّؾبعج١خ اٌخب

 24الاعزضّبساد. ٚاٚفذ اٌذساعخ ثنشٚسح رطج١ك اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ 

)ؽشوخ اٌغىش اٌغٛدا١ٔخ ٚاٌّقبٔغ اٌزبثؼخ ٌٙب(.  فٝ اٌؾشوخ ِؾً اٌذساعخ ثبٌغٛداْ

ّخ فٝ ِؼبٌغخ اٌّؾىلاد اٌّزؼٍمخ ثبٌمطبع اٌضساػٝ ٌٍّغب٘ٛس ؾٚالا٘زّبَ ثبٌج

 اعٙٙب ٘زا اٌمطبع فٝ اٌغٛداْ.اٌّؾبعج١خ اٌزٝ ٠ٛ

الزشاػ اهبس ٌٍم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الافٛي  (2241)اٌؾشث١ٕٝ،

اٌج١ٌٛٛع١خ خلاي دٚسح ؽ١برٙب ٌزؾغ١ٓ عٛدح اٌّؼٍِٛبد 

 اٌّؾبعج١خ

o  ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽقبئ١خ ث١ٓ ػذَ ِلاءِخ ّٔٛرط اٌم١بط

اٌّؼٍِٛبد ٚالافقبػ اٌؾبٌٝ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚث١ٓ عٛدح 

 اٌّب١ٌخ.

o  الاهبس اٌّمزشػ ٌزط٠ٛش اٌم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الافٛي

 اٌج١ٌٛٛع١خ رٚ ربص١ش ِؼٕٜٛ ػٍٝ رؾغ١ٓ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ.

ثؾ١ش ٠زٕبٚي ِؼبٌغخ  22رط٠ٛش اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌّقشٜ سلُ  اٌذساعخ ذٚالزشؽ

ؽ١برٙب. ٚرؾغ١غ اٌجبؽض١ٓ ػٍٝ اٌّؾىلاد اٌزٝ رٛاعٗ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ خلاي دٚسح 

اػذاد اثؾبس ِغزمج١ٍخ ػٓ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚرٌه ٌٍّغبّ٘خ فٝ ؽً اٌّؾبوً 

 اٌّؾبعج١خ اٌزٝ ٠ٛاعٙٙب اٌمطبع اٌضساػٝ.

)Gonçalves et al., 2017(   ِلاءِخ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فؾـ

 ٌٍضساػخ 24ٚفمب ٌٍّؼ١بس اٌّؾبعجٟ اٌذٌٚٝ سلُ 

 ٝالافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ِٓ اٌّلائُ رم١١ّٙب ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ، ٚرىْٛ أوضش ِلاءِخ ف

اٌؾشوبد راد اٌّغز٠ٛبد الأػٍٝ ِٓ الإفقبػ. ٚرٌه ثبٌٕغجخ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ 

إٌّزغخ أِب ثبٌٕغجخ ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌّغزٍٙىخ، فبْ رم١١ُ اٌّغزضّش٠ٓ ٠زىْٛ ثؾىً 

فقبػ. ؽ١ش أْ ٕ٘بن ػبدحً عؼش عٛق ِزبػ ٌلأفٛي ِغزمً ػٓ ِغزٜٛ الإ

اٌج١ٌٛٛع١خ اٌّغزٍٙىخ لأٔٙب ػبدح ِب رجبع فٟ اٌّذٜ اٌمق١ش. ٚفٝ اٌّمبثً، ٠زُ الاؽزفبظ 

ثبلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ إٌّزغخ ٌفزشح ه٠ٍٛخ، ٚثبٌزبٌٟ ١ٌظ ِٓ اٌغًٙ اٌٛفٛي اٌٝ 

بػ ػٕٙب ؽٛي الأفٛي اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٙب. ٌزا فبْ أٜ ِؼٍِٛبد امبف١خ ٠زُ الافق

اٌج١ٌٛٛع١خ إٌّزغخ رىْٛ ِف١ذح. ٚثبٌزبٌٟ، ٠مذس اٌّغزضّشْٚ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ 

 إٌّزغخ ٌٍؾشوبد اٌزٟ رظٙش ف١ٙب ِغز٠ٛبد افقبػ أػٍٝ ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ.

دساعخ ِؾبوً اٌم١بط ٚالافقبػ ػٓ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ خبفخ  (2242)ثذٚس،

خ اٌّقش٠خ ٚاٌذ١ٌٚخ اٌٝ اعزخذاَ فٝ ظً ارغبٖ ِؼب١٠ش اٌّؾبعج

اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ ل١بط الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ، ٚدساعخ ربص١ش رٌه 

 ػٍٝ عؼش اٌغُٙ فٝ عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ

ٚعٛد اِىب١ٔخ ٌم١بط الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ ؽبٌخ ػذَ رٛافش عؼش 

اٌغٛق اٌزٜ ٠ّىٓ الاػزّبد ػ١ٍٗ ٚرٌه ِٓ خلاي الاػزّبد ػٍٝ اٌطشق الاخشٜ اٌجذ٠ٍخ 

اٌزٝ عّؾذ ثٙب ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّقش٠خ ٚاٌذ١ٌٚخ فٝ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ.  ٚٚعٛد 

ٌؼبدٌخ فٝ ل١بط الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚعؼش اٌغُٙ فٝ عٛق ػلالخ ث١ٓ اعزخذاَ اٌم١ّخ ا

الاٚساق اٌّب١ٌخ، ٚوزٌه ربصش اٌّئؽشاد اٌّب١ٌخ ػٕذ رم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثبٌم١ّخ 

اٌٝ اٌزؾذ٠بد اٌزٝ رٛاعٗ ل١بط الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثبٌم١ّخ  د اٌذساعخٚاؽبساٌؼبدٌخ. 

ِغّٛػخ ِٓ ا١ٌ٢بد  ذٚالزشؽ اٌؼبدٌخ ثؾىً ػبَ ٚخبفخ فٝ عٙٛس٠خ ِقش اٌؼشث١خ.

 اٌزٝ لذ رغبُ٘ فٝ اٌزغٍت ػٍٝ رٍه اٌزؾذ٠بد.

ث١بْ اٌّؼٛلبد اٌزٝ رٛاعٗ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ الاسد١ٔخ )ِٓ  (2242)ِغٛدح، ِؾّذ، 

ٚعٙخ ٔظش اٌّؾبعج١ٓ( ٚاٌّزؼٍمخ ثم١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلافٛي 

 اٌضساػخ 24اٌج١ٌٛٛع١خ ٚفك اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ 

اػ١خ الاسد١ٔخ رٛاعٗ ِؼٛلبد ِشرجطخ ثطج١ؼخ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػٕذ اٌؾشوبد اٌضس

ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ ِؾبعجخ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ٚرٛاعٗ ِؼٛلبد ِشرجطخ ثبعظ 

ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ ِؾبعجخ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. وّب أْ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ 

)اٌخغبئش( غ١ش اٌّؾممخ ػٕذ ل١بط الاسد١ٔخ رٛاعٗ ِؼٛلبد ِشرجطخ ثّؼبٌغخ اٌّىبعت 

 اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ ِؾبعجخ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. 

ِؾبٌٚخ رؾم١ك اعزخذاَ اعٍٛة اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ رم١١ُ الافٛي  (2242)أ١ِٓ، 

 اٌج١ٌٛٛع١خ ثٙذف ص٠بدح وفبءح ٚفبػ١ٍخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ. 

  اٌج١ٌٛٛع١خ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ رم١١ُ الافٛي

 ثبعٍٛة اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٚوفبءح ٚفبػ١ٍخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

  أْ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌّؼذح ٚفك اعٍٛة اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ رؼذ

أوضش ِٛصٛل١خ ِٚلاءِخ ٌّزخزٜ اٌمشاساد ٌزبص١ش ِؾبعجخ اٌم١ّخ 

 اٌؼبدٌخ ػٍٝ عٛدح رؾ١ًٍ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ. 

 ٚ اٌّلاءِخ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٕ٘بن ػلالخ ث١ٓ خبف١زٝ اٌّٛصٛل١خ

 ٚفبػ١ٍخ الاداء اٌّبٌٝ. 

  ػٕذ ل١بط الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ ربس٠خ ا١ٌّضا١ٔخ ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ

 رظٙش رٍه الافٛي ثم١ّزٙب اٌؾم١م١خ فٝ ربس٠خ وً ١ِضا١ٔخ.

  اٌزضاَ إٌّؾبح ػٍٝ ّٔو ٚاؽذ ٌم١بط الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٠ٛفش
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بػ١ٍخ الاداسح فٝ رؾم١ك ث١بٔبد و١ّخ ٚٔٛػ١خ رٙذف ٌزؾم١ك ف

 ا٘ذاف إٌّؾبح ٚػذاٌخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ.

  ٕ٘بن ربص١ش ٌّؾبعجخ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ثؾىً ا٠غبثٝ ػٍٝ ِؼٍِٛبد

 اٌّشوض اٌّبٌٝ ٚلشاساد اٌّغزضّش٠ٓ.

  ٝرّش الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثّشاؽً اٌزطٛس اٌج١ٌٛٛعٝ اٌّخزٍفخ اٌز

١ّٙب ثبٌم١ّخ ٠ٕزظ ػٕٙب ِؾىلاد ثبٌم١بط اٌّؾبعجٝ ٠ٚفنً رم١

 اٌؼبدٌخ.

ٚمغ اٌمٛاػذ اٌزطج١م١خ ٌٍّؼبٌغخ اٌّؾبعج١خ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ  (2242)ؽبِٛػ،

 بفٝ اعزضّبسارٙاٌزٝ رغزخذِٙب اٌّؾبس٠غ اٌضساػ١خ 

اٌذساعخ اعبعب ِّٙب ٌزّى١ٓ اٌّؾبس٠غ اٌضساػ١خ ِٓ ِؼبٌغخ ػ١ٍّبرٙب ِؾبعج١ب لذِذ 

اٌضساػ١خ ٚلٛاػذ اعزخذاِٙب، أثشص  ثؾىً فؾ١ؼ، ٠ؾًّ: لائؾخ ؽغبثبد اٌّؾبس٠غ

اٌغغلاد ٚاٌّغزٕذاد اٌّؾبعج١خ ٚاٌغغلاد الاخشٜ اٌخبفخ ثبٌّؾبس٠غ اٌضساػ١خ، 

ٚٚمغ ّٔبرط ِٓ اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ٌٍّؾبس٠غ اٌضساػ١خ ٠ّىٓ اعزخذاِٙب ؽغت ؽبعخ 

اٌّؾشٚع، ٚٚمغ لٛاػذ ل١بط ٌٍزىٍفخ ٚاٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚفك 

 .24اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ  اٌّؼ١بس

)Cavalheiro et al., 2019(   الزشاػ ِٕٙغ١خ ؽبٍِخ ِزؼذدح اٌزخققبد ٌم١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ

ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌضساػ١خ ثذْٚ عٛق ٔؾطخ ربخز فٝ 

 .الاػزجبس اٌؼٛاًِ اٌضساػ١خ

ثزط٠ٛش اهبس ٔظشٞ ٠ؾًّ اٌّؾبعجخ ٚالالزقبد ٚإٌٙذعخ اٌضساػ١خ  لبِذ اٌذساعخ

اٌٝ أْ رم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ  ٚاؽبسدّٚٔبرط الأسفبد اٌغ٠ٛخ اٌضساػ١خ. 

ص٠بدح ِٛصٛل١خ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ َ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٠ّىٓ أْ ٠ئدٜ اٌٝ ثبعزخذا

د ثؾىً أفنً. ٚلذِذ اٌّبٌٟ ٌٍّٕؾآٚأ١ّ٘زٙب ِٓ خلاي ػىظ اٌٛالغ الالزقبدٞ 

ِٕٙظ ؽبًِ ِمزشػ ِزؼذد اٌزخققبد ٌم١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلأفٛي  اٌذساعخ

اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ ؽبٌخ ػذَ ٚعٛد عٛق ٔؾطخ، ٠بخز فٝ الاػزجبس اٌغٛأت اٌّؾبعج١خ 

 ٚالالزقبد٠خ ٚاٌضساػ١خ. 

ٚارنؼ ِٓ رطج١ك إٌّٙغ١خ اٌّمزشؽخ أْ اٌزخققبد اٌّخزٍفخ  ٠ّىٓ أْ رض٠ذ ِٓ 

٠ّىٓ ٚ خ ِٚٛصٛل١خ اٌّؼٍِٛبد، ٚثبٌزبٌٟ اٌّغبّ٘خ فٟ اٌزمذَ اٌؼٍّٟ ٚالاعزّبػٟ.دل

ثؾىً ِٛصٛق ثٗ فٟ رخققبد أخشٜ ثخلاف  24رطج١ك ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٟٚ 

اٌّؾبعجخ، ِضً الالزقبد ٚاٌز٠ًّٛ ٚاٌضساػخ، ٚع١ئدٜ اٌٝ رؾ١ًٍ ؽبًِ ٌم١ّخ ٘زٖ 

نّٕٙب ل١بط الأفٛي، ٠ؼُزمذ أْ الافقبػ الأفٛي. ٚأٗ ػٍٝ اٌشغُ ِٓ اٌزار١خ اٌزٝ ٠ز

فٝ اٌّلاؽظبد اٌزفغ١ش٠خ ػٓ الافزشامبد اٌّغزخذِخ فٟ ع١ّغ اٌّزغ١شاد ٠غؼً 

 اٌّؼٍِٛبد لبثٍخ ٌٍزؾمك  ٠ّٚىٓ ِٓ اٌزؾىُ فٟ آصبس اٌزار١خ

دساصبث حُبٔنج يقبسَت كلا يٍ انقيًت انعبدنت ٔانخكهفت انخبسيخيت انًدًٕعت انثبَيت: 

 صٕل انبيٕنٕخيتنخقييى الأ

 َخبئح ٔحٕصيبث انذساصت ْذف انذساصت اصى انببحث ٔانضُت

Argilés et al., 2011)(  رمذ٠ُ د١ًٌ رغش٠جٝ ػٍٝ اٌغذاي الأوبد٠ّٝ ؽٛي

اٌمذسح اٌزٕجئ٠خ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ اٌمبئّخ ػٍٝ 

اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ِمبثً اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ 

 .اٌّغزٕذح اٌٝ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ

ٜ اخزلافبد وج١شح ث١ٓ وٍزب اٌطش٠مز١ٓ )اٌزىٍفخ لأ ٌُ رزٛفً اٌذساعخ

اٌزبس٠خ١خ، اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ( فٝ رم١١ُ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ. ِٚغ رٌه، 

أظٙشد ِؼظُ الاخزجبساد ٚعٛد لذسح رٕجئ٠خ أوضش ٌلأسثبػ اٌّغزمج١ٍخ فٝ 

ذساعخ ٚعٛد ظً اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ٚاصجزذ ٔزبئظ اٌ

ِّبسعبد ِؾبعج١خ خبهئخ ػٕذ اعزخذاَ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ٌزم١١ُ الأفٛي 

اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ اٌمطبع اٌضساػٝ ٚأٔٗ لا ٠ّىٓ رٛلغ أْ رىْٛ اٌزىٍفخ 

 اٌزبس٠خ١خ أوضش ِٛصٛل١خ ِٚلاءِخ ِٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ. 

Argilés et al.,2012)(  اٌقؼٛثبد اٌّؾبعج١خ اٌزٟ رٕؾؤ ِٓ ِمبسٔخ

خذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٚاٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ٌزم١١ُ اعز

الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ اٌمطبع اٌضساػٟ. ِٚمبسٔخ 

ِذٜ ِٛصٛل١خ وً هش٠مخ رم١١ُ فٝ ػ١ٍّخ ارخبر 

 .اٌمشاس

وجش أاعزخذاَ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ٌزم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٠زنّٓ فؼٛثبد 

د اٌزؾٛي اٌج١ٌٛٛعٝ ِمبسٔخ ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ، ٚخبفخ ف١ّب ٠زؼٍك ثّؾىلا

ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ٚرّىٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ِغزخذِٝ ِٚؼذٜ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ 

 ِٓ ارخبر لشاساد ٚاؽىبَ أفنً ِٓ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ. 

Bohušová and ( 

)Svoboda, 2016 

رؾذ٠ذ هش٠مخ ٌم١بط الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚاػذاد 

اٌؾم١م١خ اٌزمبس٠ش رزفك ِغ ِجذأ اٌؾفبف١خ ٚاٌشإ٠خ 

ٚاٌؼبدٌخ ٚاٌزٛافك ِغ اٌّجبدة الأعبع١خ ٌٍّؼب١٠ش 

اٌذ١ٌٚخ لإػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍّٕؾآد اٌقغ١شح 

ٚاٌّزٛعطخ، ٚرؾذ٠ذ رىٍفخ اٌزمش٠ش ػٓ أخفبك 

اٌم١ّخ ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌفشٚق ث١ٓ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ 

فٝ ؽىً ٔجبربد ٚؽ١ٛأبد ؽ١خ ػٕذ اػذاد اٌزمبس٠ش 

 .اٌقغ١شح ٚاٌّزٛعطخاٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد 

عٛ٘ش الأٔؾطخ اٌضساػ١خ ٠خزٍف اخزلافبً وج١شًا ػٓ الأٔؾطخ اٌزغبس٠خ 

ٚأْ إٌّؾبد رغزخذَ . الأخشٜ ٠ٚزطٍت هش٠مخ ِخزٍفخ لإػذاد اٌزمبس٠ش

اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ اٌزٝ ٠ّىٓ رؾذ٠ذ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٙب 

الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ الأخشٜ. ١غ ثغٌٙٛخ، ٠ٚزُ اعزخذاَ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ٌغّ

٠نب لاخزلاف عٛ٘ش الأٛاع اٌّخزٍفخ ٌلافٛي أ ؽبسد اٌذساعخأٚ

اٌج١ٌٛٛع١خ اخزلافب وج١شا ١ٌٚظ ِٓ اٌّؼمٛي اعزخذاَ ِؼبٍِخ ِؾبعج١خ ٚاؽذح 

ْ اٌزىٍفخ أٌٝ ا اٌذساعخ أٔٛاع الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ٚرٛفٍذ فمو ٌغ١ّغ

إٌجبربد إٌّزغخ، ث١ّٕب رىْٛ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ اٌزبس٠خ١خ رىْٛ ِٕبعجخ ٌزم١١ُ 

 ٌزم١١ُ اٌؾ١ٛأبد اٌؾ١خ. خِٕبعج
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 انخعهيق عهٗ انذساصبث انضببقت

أْ ٕ٘بن عذاي ٚػذَ ارفبق ؽٛي ِلاءِخ انًدًٕعت الأنٗ ٔانثبَيت  ٠لاؽع ِٓ

اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ وّب أْ إٌمبػ ِبصاي ِغزّشا ؽٛي 

مبسٔخ ث١ٕٙب ٚث١ٓ اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ٚأْ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ سثّب رىْٛ الافنً ٌجؼل اٌّ

أٛاع الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ِضً اٌؾ١ٛأبد اٌؾ١خ ث١ّٕب اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ رىْٛ الافنً 

لأٛاع اخشٜ ِضً إٌجبربد اٌؾبٍِخ. ٚأٗ ٔظشا لاخزلاف هج١ؼخ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ 

ٙب ع١ّؼب ثٕفظ اٌطش٠مخ، وّب رُ أزمبد ػذَ اٌّٛمٛػ١خ لا٠ّىٓ رٛلغ اْ ٠زُ رم١١ّ

ٚٚعٛد اٌغبٔت اٌؾخقٝ فٝ اٌزم١١ُ ػٕذ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ، ٚوزٌه ػذَ رٛافش 

 . اعٛاق ٔؾطخ رّىٓ ِٓ اعزخذاِٙب ثغٌٙٛخ ٚوزٌه ػذَ ٚعٛد اعؼبس ِؼٍٕخ فٝ اٌغٛق

أصش اٌزم١١ُ اٌؼبدي  ٚفٝ ؽذٚد ػٍُ اٌجبؽضخ ٚاهلاػٙب ٌُ رزٕبٚي اٌذساعبد اٌغبثمخ

ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػٍٝ وفبءح الاعزضّبس ثبٌؾشوبد اٌضساػ١خ ٚ٘ٛ ِب ٠غؼٝ اٌجؾش 

لاخزجبسٖ. ؽ١ش رٕبٌٚذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌؼلالخ ث١ٓ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٚعٛدح 

ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ.  اٌذساعبد ٌُ ٠زٕبٚي رٍه اٌؼلالخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. وّب أْ ِؼظُ

٠نب اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚوفبءح أٌذساعبد ارٕبٌٚذ اٌؼذ٠ذ ِٓ ٚ

عزضّبس. ٌٚىٓ ٌُ رزطشق اٜ ِٓ رٍه اٌذساعبد ٌٍؼلالخ ث١ٓ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ الإ

ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚوفبءح الاعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ. ٚ٘ٛ ِب ٠ّضً اٌفغٛح 

ٚ٘ٛ: رٛعذ ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ اٌزم١١ُ اٌؼبدي  ؾشاٌجاٌجؾض١خ اٌزٝ ٠ؾزك ِٕٙب فشك 

 ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚوفبءح الإعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ.

ؽ١ش اؽبسد اٌذساعبد أْ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٠ئدٜ اٌٝ رؾم١ك عٛدح اٌزمبس٠ش 

ِٚٓ أِضٍخ اٌذساعبد اٌزٝ عزضّبس. ْ عٛدح اٌزمب٠ش اٌّب١ٌخ رؾمك وفبءح الإأاٌّب١ٌخ. ٚ

(، 2242)ػ١غٝ، ِؾّذ،  رٕبٌٚذ أصش اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ: دساعخ 

(. ٚأ٠نب ِٓ أِضٍخ Hadiyanto et al.,2018(، دساعخ 2242دساعخ )هٗ،ِؾّذ،

اٌذساعبد اٌزٝ رٕبٌٚذ أصش عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ وفبءح الاعزضّبس: دساعخ 

Biddle et al., 2009 دساعخ ،  Li and Wang, 2010  دساعخ ،
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Kangarlouei, et al., 2011 دساعخ ،)Mohammadi, 2014 ( ، دساعخ )ػجذ

 Shahzad et al.,2019(، دساعخ 2241( ، دساعخ )إٌغبس،2242اٌّغ١ذ، اٌقب٠غ، 

 .  Nurcholisah,2016، دساعخ  )

ٌذ اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌزٝ رٕبٚ ٠ٚلاؽع ٚعٛد اخزلاف فٝ ٔزبئظ اٌذساعبد

. فؼٍٝ اٌشغُ ِٓ ٚعٛد ِغّٛػخ ِٓ اٌذساعبد رشٜ أْ ٕ٘بن اٌّب١ٌخ ٚوفبءح الاعزضّبس

 ،ػجذاٌّغ١ذ، اٌقب٠غػلالخ هشد٠خ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚوفبءح الاعزضّبس ِضً )

2242، ))Biddle et al., 2009 (  ٚ(Mohammadi,2014) . وزٌه رٛعذ

رٛفٍذ اٌٝ ػذَ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚوفبءح دساعبد اخشٜ 

وّب . )(Nurcholisah, 2016ٚوزٌه دساعخ  (2241الاعزضّبس ِضً دساعخ )إٌغبس،

٠لاؽع أْ اٌذساعبد اٌزٝ رٕبٌٚذ أصش اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِؼظّٙب 

ٌلأفٛي اٌّب١ٌخ ١ٌٚظ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ، ِّب ٠ذي  اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٠زٕبٚي أصش اعزخذاَ

ػٍٝ اٌؾبعخ اٌٝ اٌّض٠ذ ِٓ اٌجؾٛس فٝ ٘زا اٌّغبي ٚ٘ٛ ِب دػذ ا١ٌٗ اٌؼذ٠ذ ِٓ 

اٌذساعبد ٚاؽبسد أْ رم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٠ّضً اٌمن١خ اٌشئ١غ١خ ٌّؼظُ اٌجؾٛس 

يٍ دساصت أثش  ْٕٔ يب يٕظح أًْيت انبحث ٔيب يضعٗ نّ فٝ ِغبي إٌؾبه اٌضساػٝ.

اصخخذاو انقيًت انعبدنت نخقييى الأصٕل انبيٕنٕخيت عهٗ كفبءة الاصخثًبس ٔرنك فٗ 

فٗ  انششكبث انزساعيت. ْٕٔ يب نى حقى بّ اٖ دساصت فٗ يدًٕعت انذساصبث انضببقت

. ْٕٔ يب يًثم انفدٕة انبحثيت انخٗ يشخق يُٓب فشض انبحث ْٕٔ: حذٔد عهى انببحثت

ت بيٍ انخقييى انعبدل نلأصٕل انبيٕنٕخيت ٔكفبءة الإصخثًبس فٗ حٕخذ علاقت إيدببي

 انششكبث انزساعيت.

ٚلذ لذِذ اٌذساعبد اٌؼشث١خ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌزٛف١بد ِٕٙب: الا٘زّبَ ثبٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ 

اٌّزؼٍمخ ثبٌٕؾبه اٌضساػٝ ٌٍّغبّ٘خ فٝ ِؼبٌغخ اٌّؾىلاد اٌّؾبعج١خ اٌزٝ ٠ٛاعٙٙب ٘زا 

١ٓ لإعشاء اٌّض٠ذ ِٓ اٌجؾٛس اٌّزؼٍمخ ثّغبي اٌم١بط ٚالافقبػ إٌؾبه. ٚرؾغ١غ اٌجبؽض

اٌّؾبعجٝ ػٓ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثبٌّٕؾبد اٌضساػ١خ ٚرٌه ٌٕذسح الأثؾبس اٌّؾبعج١خ 

فٝ ٘زا اٌّغبي ٌٍّٚغبّ٘خ فٝ ا٠غبد اٌؾٍٛي ٌٍّؾىلاد اٌّؾبعج١خ اٌزٝ رٛاعٙٙب رٍه 
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زطٍجبد اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ إٌّؾبد. ٚاعشاء اٌّض٠ذ ِٓ الاثؾبس اٌّزؼٍمخ ثّ

"اٌضساػخ" ٚخبفخ أْ ٕ٘بن لٍخ فٝ اٌذساعبد اٌّزؼٍمخ ثّؾبعجخ إٌؾبه اٌضساػٝ.  24

اٌؾبعخ ٌلا٘زّبَ ثبٌم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الأفٛي  ٚوزٌه الإؽبسح اٌٝ ص٠بدح

رط اٌج١ٌٛٛع١خ ثبٌمطبع اٌضساػٝ اٌّقشٜ ٌٛعٛد ِؾىلاد رزؼٍك ثؼذَ رؾذ٠ذ إٌّٛ

. ْٕٔ يب يٕظح أًْيت الأوضش ِلاءِخ ٌم١بط الأفً اٌج١ٌٛٛعٝ خلاي دٚسح ؽ١برٗ

انبحث حيث يضعٗ لاخخببس أثش اصخخذاو انقيًت انعبدنت نخقييى الاصٕل انبيٕنٕخيت عهٗ 

كفبءة الاصخثًبس فٗ انششكبث انزساعيت، ْٕٔ يب نى حخُبٔنّ أٖ دساصت فٗ يدًٕعت 

  انببحثت.انذساصبث انضببقت فٗ حذٔد عهى 

 انذساصت انخطبيقيت -4

 ٔبيئت انخطبيق يدخًع انذساصت 4/1

٠ؾًّ ِغزّغ اٌجؾش اٌؾشوبد اٌضساػ١خ اٌّم١ذح فٝ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ اٌزٝ رؼًّ فٝ 

لطبع الاغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ ٚرشوض ػٍٝ إٌّزغبد اٌضساػ١خ. ٚوزٌه اٌؾشوبد 

اٌزٝ رؼًّ فٝ لطبع الاغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ ٚرشوض ػٍٝ الاغز٠خ اٌّؼٍجخ ٚاٌٍؾَٛ. 

 22قش اٌؾبًِ ٌّغزّغ اٌجؾش ٚاٌزٜ اؽزًّ ػٍٝ ٚاػزّذد اٌجبؽضخ ػٍٝ اعٍٛة اٌؾ

. ؽ١ش اْ اٌّؼ١بس 2222ؽزٝ ػبَ  2222ؽشوخ. ٚرٌه خلاي اٌفزشح اٌض١ِٕخ ِٓ ػبَ 

 . 2221اٌضساػخ فذس فٝ ػبَ  22اٌّؾبعجٝ اٌّقشٜ سلُ 

عؼ١ب ٔؾٛ الإعبثخ ػٍٝ أعئٍخ اٌجؾش. رُ فؾـ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد ااٌضساػ١خ ٚ

 ١ٌٛٛع١خ )ؽ١ٛأبد، ه١ٛس، ٔجبربد(. ُٚ٘ : اٌزٝ ٌذ٠ٙب أفٛي ث

رؼًّ فٝ لطبع الأغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ : MPCOإٌّقٛسح ٌٍذٚاعٓ  .1

 ٚرشوض ػٍٝ إٌّزغبد اٌضساػ١خ.

رؼًّ فٝ لطبع الأغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ  :ISMAالاعّبػ١ٍ١خ ِقش ٌٍذٚاعٓ  .2

 ٚرشوض ػٍٝ الأغز٠خ اٌّؼٍجخ ٚاٌٍؾَٛ.
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رؼًّ فٝ لطبع الأغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ ِغ :  POULاٌمب٘شح ٌٍذٚاعٓ  .3

 اٌزشو١ض ػٍٝ الأغز٠خ اٌّؼٍجخ ٚاٌٍؾَٛ.

رؼًّ فٝ لطبع الأغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ : JUFOع١ٕٙخ ٌٍقٕبػبد اٌغزائ١خ  .4

 ِغ اٌزشو١ض ػٍٝ الأغز٠خ ٚاٌٍؾَٛ اٌّؼٍجخ.

فٝ لطبع الأغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ِغ اٌزشو١ض : رؼًّ  EPCOاٌّقش٠خ ٌٍذٚاعٓ  .5

 ػٍٝ الأغز٠خ اٌّؼٍجخ ٚاٌٍؾَٛ.

رؼًّ فٟ لطبع الأغز٠خ : رؼًّ فٝ SNFCاٌؾشل١خ اٌٛه١ٕخ ٌلآِ اٌغزائٝ  .6

 ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ ٚرشوض ػٍٝ إٌّزغبد اٌضساػ١خ.

فٝ لطبع الأغز٠خ : رؼًّ INFIالاعّبػ١ٍ١خ اٌٛه١ٕخ ٌٍقٕبػبد اٌغزائ١خ  .7

 ٚاٌّؾشٚثبد ِغ اٌزشو١ض ػٍٝ الأغز٠خ اٌّؼٍجخ ٚاٌٍؾَٛ.

رؼًّ فٝ لطبع الأغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد ٚاٌزجغ : رؼًّ فٝ SUGRاٌذٌزب ٌٍغىش .8

 ٚرشوض ػٍٝ إٌّزغبد اٌضساػ١خ.

ٚثفؾـ الإ٠نبؽبد اٌّزّّخ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌزٍه اٌؾشوبد. ٠لاؽع أْ صلاصخ ُِٕٙ 

رغزخذَ اٌزىٍفخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ )الاعّبػ١ٍ١خ ِقش ٌٍذٚاعٓ ، إٌّقٛسح 

عّبػ١ٍ١خ اٌٛه١ٕخ ٌٍقٕبػبد اٌغزائ١خ(. ٚخّغخ ُِٕٙ ٠غزخذَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍذٚاعٓ، الا

ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ )اٌمب٘شح ٌٍذٚاعٓ، ع١ٕٙخ، اٌّقش٠خ ٌٍذٚاعٓ، اٌؾشل١خ 

  .اٌٛه١ٕخ ٌلآِ اٌغزائٝ، اٌذٌزب ٌٍغىش(

عٓ. ؽ١ش أؽبسد الا٠نبؽبد اٌّزّّخ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌؾشوخ الاعّبػ١ٍ١خ ِقش ٌٍذٚا

لطؼبْ دعبط  رؾذ ثٕذ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ اٌّزجؼخ. أٔٗ ٠زُ ل١بط الأفٛي اٌؾ٠ٛ١خ )

الأِٙبد( اٌٍّّٛوخ ٌٍؾشوخ ثبٌزىٍفخ ٔبلقب ِٕٙب ِغّؼبد الا٘لان ٚا٠خ ِغّؼبد 

امّؾلاي ٌٍم١ّخ اْ ٚعذد ٚرٌه ٔظشا ٌقؼٛثخ ل١بعٙب ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ. ٚرُ الاؽبسح 

عٛف اٌٝ أٔٗ فٛس اِىب١ٔخ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزٍه الأفٛي ثقٛسح ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب ػٕذئز 

رىب١ٌف ٔمطخ اٌج١غ اٌّمذسح. ٚرُ الاؽبسح اٌٝ  ب اٌؼبدٌخ ٔبلقبرمَٛ  إٌّؾبح ثم١بعٙب ثم١ّزٙ

أْ اٌضشٚح اٌذاعٕخ رضجذ ثزىٍفخ رشث١زٙب ٠ٚزُ اٌجذء فٝ ا٘لان اٌمطؼبْ )اِٙبد( ػٕذِب 
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رجذا فٝ الأزبط، ٠ٚزُ الا٘لان ػٍٝ ِذاس اٌؼّش الأزبعٝ ٌلافً اٌؾ١ٜٛ )ٚػّش٘ب 

 الأزبعٝ خّغخ ػؾش ؽٙشا(. 

نبؽبد اٌّزّّخ ٌمٛائُ ؽشوخ إٌّقٛسح ٌٍذٚاعٓ أٔٗ ٠زُ ٚمغ ٚوزٌه أؽبسد الإ٠

الأِٙبد رؾذ اٌزشث١خ ٚوزٌه اٌج١ل فٝ ِؼًّ اٌزفش٠خ مّٓ ثٕٛد دعبط لطؼبْ 

 ٠قؼترؾذ اٌزشث١خ ثبٌزىٍفخ اٌفؼ١ٍخ ؽ١ش لطؼبْ دعبط الأِٙبد اٌّخضْٚ، ٠ٚزُ رم١١ُ 

ٔٙب ١ٌغذ فٝ ػّش الأزبط رؾذ٠ذ رىٍفخ اٌج١غ لأ ٠قؼترؾذ٠ذ فبفٝ ل١ّخ ث١ؼ١خ ٌٙب، وّب 

ٚلا ػّش اٌج١غ. ٚثبٌٕغجخ ٌٍج١ل فٝ ِؼًّ اٌزفش٠خ ٠م١ُ ثغؼش اٌزىٍفخ أٚ فبفٝ اٌم١ّخ 

اٌج١ؼ١خ أ٠ّٙب ألً. وّب رُ الإؽبسح فٝ الإ٠نبؽبد اٌّزّّخ ٌمٛائُ ؽشوخ الاعّبػ١ٍ١خ 

اٌٛه١ٕخ ٌٍقٕبػبد اٌغزائ١خ أْ الافٛي اٌؾ٠ٛ١خ رٛمغ مّٓ الأفٛي اٌضبثزخ ٚرم١ُ 

 ثبٌزىٍفخ ٚرزّضً فٝ أؽغبس اٌفبوٙخ. 

ٚأؽبسد الإ٠نبؽبد اٌّزّّخ ٌمٛائُ ؽشوخ اٌمب٘شٖ ٌٍذٚاعٓ. رؾذ ثٕذ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ، 

اعظ اػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ: أٔٗ رُ اػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ هجؼب ٌّؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّقش٠خ ػٍٝ 

زبو١ذ اٌزغ١ّٓ( ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ. ٚوزٌه أعبط اٌزىٍفخ اٌزبس٠خ١خ ثبعزضٕبء الأفٛي اٌؾ٠ٛ١خ )و

اؽبسد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌؾشوخ ع١ٕٙخ فٝ ثٕذ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ، الأفٛي اٌؾ٠ٛ١خ: أٔٙب 

رمبط ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ِخقِٛب ِٕٙب رىٍفخ اٌج١غ ِغ ادساط ا٠خ رغ١شاد فٝ الأسثبػ ٚاٌخغبئش. 

ٌخ ِخقِٛب ِٕٙب رىٍفخ اٌج١غ فٝ ربس٠خ ٠ٚزُ رؾ٠ًٛ إٌّزغبد اٌضساػ١خ ٌٍّخضْٚ ثم١ّزٙب اٌؼبد

اٌؾقبد. ٚارا رُ ل١بط الأفٛي اٌؾ٠ٛ١خ ثبٌزىٍفخ ِخقِٛب ِٕٙب ِغّغ الا٘لان ٚاٜ خغبئش 

رمذ٠ش٘ب ثقٛسح ِٛصٛق  ٠قؼتِغّؼخ ٌلأخفبك فٝ اٌم١ّخ، ٚرٌه ٔظشا لأْ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ 

ت ػذَ اِىب١ٔخ ِٕٙب. ػٕذ رٌه ٠غت أْ رٛمؼ اٌؾشوخ رٍه الأفٛي اٌؾ٠ٛ١خ ٚرؾشػ عج

 ل١بط ل١ّزٙب اٌؼبدٌخ.

ٚوزٌه لٛائُ ؽشوخ اٌّقش٠خ ٌٍذٚاعٓ أؽبسد فٝ ثٕذ اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ اٌّزجؼخ،  

الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ: أٔٗ ٠زُ ل١بط الأفً اٌؾ١ٜٛ ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٔبلقب رىب١ٌف اٌج١غ 

اٌّمذسح. ٚفٝ ؽبٌخ ػذَ اٌمذسح ػٍٝ رؾذ٠ذ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٠زُ ل١بط الأفً اٌؾ١ٜٛ 

ن ِٚغّغ أخفبك اٌم١ّخ ٚفٛس اِىب١ٔخ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ثزىٍفزٗ ٔبلقب ِغّغ الا٘لا
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ٌزٍه الأفٛي ثقٛسح ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب ػٕذئز ٠زُ ل١بعٙب ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٔبلقب ٔمطخ اٌج١غ 

اٌّمذسح، ٚرزّضً الأفٛي اٌؾ٠ٛ١خ فٝ اٌّؾبف١ً اٌضساػ١خ ٚاٌذٚاعٓ. ٠ٚزُ رم١١ُ 

ب٠خ اٌفزشح اٌّب١ٌخ ػٍٝ أعبط ِؾبف١ً اٌضّبس اٌزٝ ٌُ ٠زُ ع١ٕٙب ثؼذ ؽزٝ ربس٠خ ٔٙ

اٌزىب١ٌف إٌّفمخ ػ١ٍٙب ؽزٝ ٘زا اٌزبس٠خ ؽبٍِخ ألغبه ا٘لان وً ِٓ الأؽغبس اٌّضّشح 

 ٚالأفٛي اٌضبثزخ الاخشٜ اٌّغزخذِخ فٝ أزبط اٌضّبس. 

ٚاؽبسد الا٠نبؽبد اٌّزّّخ ٌمٛائُ ؽشوخ اٌؾشل١خ اٌٛه١ٕخ ٌلأِٓ اٌغزائٝ أْ الأفٛي 

ِٛاؽٝ اٌزغ١ّٓ رٛمغ مّٓ ثٕٛد اٌّخضْٚ ٚرم١ُ ثبٌم١ّخ اٌؼبدٌخ اٌؾ٠ٛ١خ ِّضٍخ فٝ 

ٚرٌه ٚفمب ٌشأٜ فٕٝ ِٓ خج١ش ِزخقـ ٠ٚزُ ادساعٙب فٝ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ثزٍه اٌم١ّخ 

اٌؼبدٌخ فٝ ربس٠خ ا١ٌّضا١ٔخ. وّب رُ الإؽبسح فٝ الإ٠نبؽبد اٌّزّّخ ٌمٛائُ ؽشوخ اٌذٌزب 

ثٕغش اٌغىش رمبط ػٕذ اٌؾقبد ػٍٝ  ٌٍغىش أْ الأفٛي اٌؾ٠ٛ١خ ِّضٍخ فٝ ِؾقٛي

اعبط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٔبلقب رىب١ٌف ٔمطخ اٌج١غ اٌّمذسح ٚرٌه ثبفزشاك أْ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ 

ٌلأفً اٌؾ١ٜٛ ٠ّىٓ أْ رمبط ثقٛسح ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب. فٝ ؽ١ٓ أْ ٘زا الافزشاك لذ لا 

ؾ١ٜٛ ٠زؾمك ػٕذ الاػزشاف الأٌٚٝ ٌلأفً اٌؾ١ٜٛ ٚفٝ رٍه اٌؾبٌخ ٠مبط الأفً اٌ

ثزىٍفزٗ ٔبلقب ا٠خ ِغّؼبد ٌلا٘لان ٚا٠خ ِغّؼبد لامّؾلاي اٌم١ّخ. ٚؽ١ش أْ هج١ؼخ 

٘زا اٌّؾقٛي رغزغشق فزشح لا رزغبٚص عزخ أؽٙش أصٕبء إٌّٛ ٠ىْٛ فٝ ِؼظّٙب ػٍٝ 

 ؽىً عزس صساػٝ ١ٌغذ ٌٗ ل١ّخ ػبدٌخ فٝ اٌغٛق ٌزا ٠زُ رم١١ّٗ ثبٌزىٍفخ.

ٌٛع١خ فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ اٌّذسعخ ِٚٓ ٕ٘ب ٠لاؽع أْ ل١بط الأفٛي اٌج١ٛ

ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ٠ىْٛ اِب ثبعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ أٚ اٌزىٍفخ فٝ ؽبٌخ ػذَ اٌمذسح 

. ٚثزٌه ٠ىْٛ لذ رُ الاعبثخ ػٍٝ ػٍٝ ا٠غبد اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلأفً ثقٛسح ِٛصٛق ثٙب

خ فٝ فٛي اٌج١ٌٛٛع١ٚي: ِب ٘ٝ هشق اٌم١بط اٌّغزخذِخ ٌلأاٌجؾضٝ الأ اٌزغبإي

ٚثبٌٕغجخ ٌّذٜ اِزضبي اٌؾشوبد  اٌؾشوبد اٌضساػ١خ فٝ عّٙٛس٠خ ِقش اٌؼشث١خ؟

اٌضساػ١خ اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسفخ ٌّزطٍجبد الافقبػ ػٓ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚفمب 

 (24، ِؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ سل22ٌٍُّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ )اٌّؼ١بس اٌّقشٜ سلُ

اٌضساػخ أؽبس فٝ ثٕذ  22اٌّقشٜ سلُ . ٔغذ أْ اٌّؼ١بس )اٌغئاي اٌجؾضٝ اٌضبٔٝ(
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الاػزشاف ٚاٌم١بط أٔٗ ٠زُ ل١بط الأفً اٌؾ١ٜٛ ػٕذ الاػزشاف الاٌٚٝ ٚفٝ  42سلُ

وً ربس٠خ ١ِضا١ٔخ ثم١ّزٗ اٌؼبدٌخ ٔبلقب رىب١ٌف اٌج١غ اٌّمذسح ف١ّب ػذا اٌؾبلاد 

 ػٕذِب لا ٠ّىٓ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ثؾىً ٠ؼزّذ ػ١ٍٗ.  22اٌّزوٛسح فٝ اٌفمشح 

ثؼٕٛاْ )ػذَ اٌمذسح ػٍٝ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ  22ٚاؽبس اٌّؼ١بس اٌّقشٜ فٝ اٌفمشح 

ثطش٠مخ ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب( أْ ٕ٘بن افزشاك ثبْ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلأفً اٌؾ١ٜٛ ٠ّىٓ أْ 

رمبط ثقٛسح ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب، فٝ ؽ١ٓ أْ ٘زا الافزشاك لذ لا ٠زؾمك ػٕذ الإػزشاف 

ْٛ ٕ٘بن عٛق ِزبؽخ ٌزؾذ٠ذ الأعؼبس. ٚفٝ ٘زٖ الأٌٚٝ ٌلأفً اٌؾ١ٜٛ ػٕذِب لا ٠ى

اٌؾبٌخ ٠مبط الأفً اٌؾ١ٜٛ ثزىٍفزٗ ٔبلقب اٜ ِغّؼبد ٌلا٘لان ٚا٠خ ِغّؼبد 

امّؾلاي ٌٍم١ّخ. ٚفٛس اِىب١ٔخ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٙزٖ الأفٛي ثقٛسح ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب 

سح. ِٚٓ ٕ٘ب ٔغذ أْ ػٕذئز رم١غٙب إٌّؾبح ثم١ّزٙب اٌؼبدٌخ ٔبلقب رىب١ٌف ٔمطخ اٌج١غ اٌّمذ

اٌّؼ١بس عّؼ ثزٍه اٌفمشح ٌٍّٕؾآد ثؤْ رغزخذَ اٌزىٍفخ ثذلا ِٓ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ. ِٚٓ ٕ٘ب 

ٔغذ أْ اعزخذاِٙب ٌٍزىٍفخ لا ٠ّىٓ اػزجبسٖ ِخبٌفب ٌٍّؼ١بس. ثً ٚرغزخذَ اٌؾشوبد ٘زا 

اٌجٕذ ٚرنؼٗ فٝ الا٠نبؽبد اٌّزّّخ ٌزٛمؼ أٙب ٍِزضِخ ثبٌّؼ١بس ٚرزوش أٗ فٛس 

فً اِىب١ٔخ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ثقٛسح ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب فغ١زُ اعزخذاِٙب ٌزم١١ُ الأ

اٌج١ٌٛٛعٝ. ٌٚىٓ ِٓ ِلاؽظخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوبد، فبْ اٌؾشوخ اٌزٝ رغزخذَ اٌم١ّخ 

اٌؼبدٌخ رغزّش فٝ اعزخذاِٙب. ٚاٌؾشوبد اٌزٝ رغزخذَ اٌزىٍفخ ٌُ رغ١ش٘ب ٌٍم١ّخ اٌؼبدٌخ 

 بؽبرٙب اٌّزّّخ ٌٙزا اٌجٕذ فمو. ٚأّب أؽبسد فٝ ا٠ن

أْ إٌّؾبح رم١ظ فٝ وً اٌؾبلاد إٌّزظ  24ٚثشغُ رٌه فمذ أؽبس اٌّؼ١بس فٝ اٌفمشح سلُ 

اٌضساػٝ ػٕذ ٔمطخ اٌؾقبد ثم١ّزٗ اٌؼبدٌخ ٔبلقب رىب١ٌف اٌج١غ اٌّمذسح. ؽ١ش ٠زجٕٝ 

بد ٠ّىٓ دائّب اٌّؼ١بس ٚعٙخ إٌظش ثؤْ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍّٕزظ اٌضساػٝ ػٕذ ٔمطخ اٌؾق

ل١بعٙب ثقٛسح ٠ؼزّذ ػ١ٍٙب. ِٚغ رٌه ٔغذ أْ اٌؾشوبد اٌزٝ رغزخذَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ 

افٌٛٙب اٌج١ٌٛٛع١خ ٘ٝ اٌزٝ رغزخذَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍّٕزظ اٌضساػٝ. ث١ّٕب اٌؾشوبد اٌزٝ 

ٌخ ٌٍّٕزظ رغزخذَ اٌزىٍفخ ٌم١بط الافً اٌج١ٌٛٛعٝ لا رمَٛ ثزغ١١ش اعبط ل١بعٙب ٌٍم١ّخ اٌؼبد

فً اٌج١ٌٛٛعٝ. ِغ ِلاؽظخ أْ اٌّؼ١بس اٌّقشٜ ِب ٘ٛ الا رشعّخ اٌضساػٝ ٌٙزا الأ
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)اٌؼشك(  29. ٚلذ لبَ اٌّؼ١بس اٌّقشٜ ثؾزف اٌّبدح سلُ 24ٌٍّؼ١بس الأعٕجٝ سلُ 

اٌزٝ رٕـ ػٍٝ أٔٗ ٠غت ػٍٝ إٌّؾبح ػشك اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌّٛعٛدارٙب اٌؾ٠ٛ١خ ثؾىً 

اٌجؾضٝ اٌضبٌش: ً٘ اٌزم١١ُ  اٌزغبإيٚالاعبثخ ػٍٝ  اٌّب١ٌخ. ِٕفقً فٝ فٍت ث١بٔبرٙب

اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٠ئدٜ اٌٝ رؾم١ك وفبءح الاعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ؟. 

 عززُ ِٓ خلاي ٔزبئظ اٌذساعخ اٌزطج١م١خ اٌزٝ ع١زُ ػشمٙب لاؽمب.

 يصبدس انحصٕل عهٗ انبيبَبث 4/2

عشاء اٌذساعخ اٌزطج١م١خ ِٓ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ لإرُ اٌؾقٛي ػٍٝ اٌج١بٔبد اٌلاصِخ 

ٌٍؾشوبد ٚاٌّزبؽخ ػٍٝ ِٛلغ ِجبؽش ِقش ٚوزٌه اٌّزبؽخ ػٍٝ لبػذح ث١بٔبد رِٛغْٛ 

٠نب اٌمٛائُ اٌزٝ رمَٛ اٌؾشوبد ثٕؾش٘ب ٚاربؽزٙب ػٍٝ اٌّٛالغ اٌشع١ّخ أس٠ٚزشص ٚ

 ٌٍؾشوبد ػٍٝ ؽجىخ الأزشٔذ. 

 ًَٕرج اخخببس فشض انذساصت 4/3

فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٠غبث١خ ث١ٓ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأارفزشك اٌجبؽضخ ٚعٛد ػلالخ 

 ٌذساعخ فٝ : اعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ. ِٚٓ ٕ٘ب رّضً فشك ٚوفبءح الإ

صخثًبس فٗ صٕل انبيٕنٕخيت ٔكفبءة الإانخقييى انعبدل نلأحٕخذ علاقت غشديت بيٍ 

 انششكبث انزساعيت.

 

  

ٚي، اعزخذِذ اٌجبؽضخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ ٚلاخزجبس ِذٜ فؾخ اٌفشك الأ

 اٌّزؼذد اٌزبٌٝ: 

IEi,t=β0 + β1 FVi,t+ β2 FA i.t + β3 FS i,t + β4 TANG i,t+ 

β5 LEV i,t + e 

 ستثماركفاءة الإ                             صول البيولوجيةالتقييم العادل للأ
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 ؽ١ش ٠ّضً:

 انًخغيش انخببع

IE وفبءح الاعزضّبس ٌٍؾشوخ :i))  خلاي اٌغٕخt  

 انًخغيش انًضخقم

FV اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍؾشوخ :i))  خلاي اٌغٕخt 

 انًخغيشاث انشقببيت

 FA ػّش اٌؾشوخ :i))  خلاي اٌغٕخt 

 FS ؽغُ اٌؾشوخ :i))  خلاي اٌغٕخt 

 TANG ٔغجخ الافٛي اٌٍّّٛعخ ٌٍؾشوخ :i))  خلاي اٌغٕخt 

 LEV اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٌٍؾشوخ :i))  . خلاي اٌغٕخ 

ؽ١ش رخزٍف وفبءح الاعزضّبس ثبخزلاف خقبئـ اٌؾشوبد. فمذ رخزٍف اٌمشاساد 

الاعزضّبس٠خ ٚوفبءرٙب ٚفمب ٌؾغُ اٌؾشوخ. وّب رزبصش اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ ٌٍؾشوخ ثؼّش 

  .اٌؾشوخ ِمبعب ثبٌغٕٛاد ِٕز ثذا٠خ إٌؾبه

ُ ػ١ٍّبرٙب ٚلذسرٙب ػٍٝ رٛف١ش ا٠شاداد ٌٍؾشوخ، ٠ٚؼزجش ِٓ ٠ذي ػٍٝ ؽغ فحدى انششكت

اٌخقبئـ ا١ٌّّضح ٌٙب ِٚٓ اٌّؾذداد اٌشئ١غ١خ ٌىفبءح الاعزضّبس. ؽ١ش رخنغ اٌؾشوبد 

اٌىج١شح ٌشلبثخ أوجش ِٓ افؾبة اٌّقبٌؼ ثٙب، وّب رزّزغ ثٛفٛساد اٌؾغُ اٌىج١ش ِّب ٠ّىٕٙب 

جشاد. ٚلذ ٠ئصش ؽغُ اٌؾشوخ ػٍٝ وفبءح ِٓ اٌؼًّ ثزىب١ٌف ِٕخفنخ، ٚرزٛافش ثٙب اٌخ

الاعزضّبس ٌؼذح اعجبة ِٕٙب اْ اٌؾشوبد الاوجش ؽغّب لذ رىْٛ رىب١ٌفٙب اٌغ١بع١خ اٌّشرفؼخ 

 .عججب لاْ رجبٌغ فٝ اعزضّبسارٙب ٚرذخً فٝ ِؾشٚػبد غ١ش ِشثؾخ
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ٚعغ فٝ رؾذ٠ذ الاعزضّبساد الافنً. أٌٝ خجشح الذ ٠ئدٜ  عًش انششكتوّب أْ هٛي 

أْ ِغزٜٛ الاعزؾمبلبد ٠خزٍف ػجش ػّش اٌؾشوخ ٚ٘ٛ ِب ٠شرجو ثبٌزلاػت وّب 

 .ٚثبٌزبٌٝ اٌزبص١ش ػٍٝ وفبءح الاعزضّبس

ِذٜ اػزّبد اٌؾشوخ ػٍٝ ِقبدس اٌز٠ًّٛ اٌخبسع١خ. ٚلذ رئدٜ  انشافعت انًبنيتٚرؾذد 

ص٠بدرٙب اٌٝ رؾًّ اٌّض٠ذ ِٓ اٌفٛائذ ٚثبٌزبٌٝ أخفبك اؽزّبي ؽقٌٛٙب ػٍٝ ر٠ًّٛ 

بفٝ، ِّب ٠ؾذ ِٓ لذسرٙب ػٍٝ الاعزضّبس. ٚػٍٝ اٌغبٔت الاخش لذ رئدٜ ص٠بدح ام

اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ اٌٝ ص٠بدح ِشالجخ اٌّمشم١ٓ ٌٍؾشوخ ِٚذ٠ش٠ٙب ِّب ٠ؾذ ِٓ ػذَ رّبصً 

اٌّؼٍِٛبد ٚػذَ ِمذسرُٙ ػٍٝ اخفبء الاخجبس اٌغ١ئخ، ِّب ٠ئدٜ اٌٝ رؾغ١ٓ وفبء 

زجش اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٚفمب ٌٕظش٠خ اٌٛوبٌخ آ١ٌخ الاعزضّبس ػٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ. ؽ١ش رؼ

 .سلبث١خ رؾذ ِٓ ٌغٍٛن الأزٙبصٜ ٌلاداسح

فٝ اٌؾشوخ آ١ٌز١ٓ فؼبٌز١ٓ ٌٍؾذ ِٓ  َٔضبت الاصٕل انًهًٕصت٠ٚؼزجش ؽغُ اٌؾشوخ 

اٌغٍٛن الأزٙبصٜ ٌلاداسح، ٚثبٌزبٌٝ اٌزبص١ش ػٍٝ وفبءح الإعزضّبس ثبٌؾشوخ. فىٍّب اصداد 

ذ ِغزٜٛ اٌزىٌٕٛٛع١ب اٌّغزخذِخ ثٙب ٚوزٌه ٠ضداد رٕٛع ٚوفبءح ؽغُ اٌؾشوخ ع١ض٠

الاداسح. ٚوزٌه وٍّب اصدادد ٔغجخ الافٛي اٌٍّّٛعخ فٝ اٌؾشوخ افجؾذ ِشئ١خ 

 over-underل أٚ ص٠بدح الاعزضّبس١ثزخففجؼ ِٓ اٌقؼت ػٍٝ الاداسح أْ رمَٛ أ

investment . (shahzad etal.,2019) ،( 2222( )أؽّذ،2249)ؽشف

 (2224( )اٌغٛاػ،2222)وؼّٛػ،

 انخحهيم الإحصبئٗ ٔانُخبئح 4/4

 SPSS (Theٍؼٍَٛ الاعزّبػ١خ ٌرُ الاعزؼبٔخ ثجشٔبِظ اٌؾضِخ الاؽقبئ١خ 

Statistical Package For the Social Science) ٚثشٔبِظ Stata 14.2  ٚرٌه

عئٍخ اٌجؾش ٚاخزجبس فؾخ فشك أعبثخ ػٍٝ ؽقبئ١خ ٌلإعشاء الاخزجبساد الإلإ

 Personاٌذساعخ اٌزطج١م١خ. ٚاػزّذد اٌجبؽضخ ػٍٝ رؾ١ًٍ ِقفٛفخ اسرجبه ث١شعْٛ 

Correlation  ٌٍّزغ١شاد، رؾ١ًٍ ّٔبرط الأؾذاس اٌّزؼذدMultiple Linear 
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Regression عزضّبس فٝ فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ػٍٝ وفبءح الإٌم١بط أصش اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأ

 .ساػ١خاٌؾشوبد اٌض

 حصبءاث انٕصفيت نًخغيشاث انذساصتالإ 4/4/1

لإعشاء الإؽقبء اٌٛففٝ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ اٌّغزمٍخ ٚاٌزبثؼخ ٚاٌشلبث١خ رُ اٌزفشلخ 

عب١ٌت الاؽقبئ١خ اٌٛفف١خ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّزقٍخ ٚاٌّزغ١شاد إٌّفقٍخ، ؽ١ش أْ الأ

اٌؾغبثٝ، اٌّذٜ )اٌزٜ ٠ّضً اٌفشق اٌزٝ رغزخذَ ٌٍّزغ١شاد اٌّزقٍخ رزّضً فٝ: اٌٛعو 

ؽقبئ١خ اٌٛفف١خ اٌزٝ عب١ٌت الإث١ٓ أػٍٝ ٚأدٔٝ ل١ّخ(، الأؾشاف اٌّؼ١بسٜ. ث١ّٕب الأ

٠ٛمؼ اٌغذ١ٌٚٓ اٌزب١١ٌٓ ثؼل رغزخذَ ٌٍّزغ١شاد إٌّفقٍخ رزّضً فٝ: اٌزىشاساد. ٚ

ُ أٚلا ؽقبءاد اٌٛفف١خ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ اٌّغزمٍخ ٚاٌزبثؼخ ٚاٌشلبث١خ. ؽ١ش ٠زالإ

ٚ اٌم١ّخ أ 4ؽقبءاد اٌٛفف١خ ٌٍّزغ١شاد ا١ٌّ٘ٛخ )اٌزٝ رمبط ثبٌم١ّخ ػشك الإ

ففش( ٚلذ رُ ؽغبة اٌزىشاساد ٌٙب )ِزغ١ش اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ(. صُ الاؽقبءاد اٌٛفف١خ 

 ٌجبلٝ ِزغ١شاد اٌذساعخ.

 أٔلا: الإحصبءاث انٕصفيت نهًخغيشاث  انًُفصهت )انقيًت انعبدنت(

 (: الإحصبء انٕصفٗ نًخغيش نهقيًت انعبدنت1خذٔل سقى )

   انخقييى انعبدل نلأصٕل انبيٕنٕخيت   

 انُضبت انًئٕيت انخكشاساث  

 %42.2 24 اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ

 %21.1 211 ػذَ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ

 %422 222 الإعّبٌٝ

 

( أْ ػذد اٌّؾب٘ذاد ٌٍؾشوبد اٌزٝ رمَٛ ثبعزخذاَ اٌم١ّخ ٠4زنؼ ِٓ اٌغذٚي سلُ )

%  ِٓ ِغزّغ اٌجؾش 42ِؾب٘ذح ثٕغجخ   24اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ثٍغذ 

 ؽشوخ صساػ١خ ِم١ذح ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ. 22اٌزٜ ٠ؾًّ 
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 )انًخغيشاث انًخصهت( حصبءاث انٕصفيت نببقٗ يخغيشاث انذساصتالإثبَيب: 

٠ّىٓ الاػزّبد فٝ الإؽقبء اٌٛففٝ ٌّزغ١شاد اٌذساعخ اٌّزقٍخ ػٍٝ اٌؼذ٠ذ ِٓ 

، الإٔؾشاف اٌّؼ١بسٜ  Meanالأعب١ٌت الإؽقبئ١خ اٌٛفف١خ ِضً: اٌٛعو اٌؾغبثٝ 

Std.Deviation  ٚأػٍٝ ل١ّخ ،Max  ٚأدٔٝ ل١ّخMin ِٓ ٚرٌه وّب ٠زنؼ .

 (. 2اٌغذٚي سلُ )

 الإحصبءاث انٕصفيت نًخغيشاث انذساصت انًخصهت )يضخقهت ، حببعت، سقببيت( (2خذٔل سقى )

 اقم قيًت اعهٗ قيًت الاَحشاف انًعيبسٖ انٕصػ انحضببٗ  عذد انًشبْذاث انًخغيش

 0.333- 1.4.3 0.361 -0.066 303 كفبءة الاصخثًبس

 16..6 1.511 0.332 53.. 303 حدى انششكت

 0.103 2.064 0.213 1.502 303 عًش انششكت

َضبت الاصٕل انًهًٕصت فٗ 

 انششكت

303 1 0 1 1 

 1.156 5.041 1.21 2.432 303 انشافعت انًبنيت

ٚاٌزفبٚد فٝ وفبءح الاعزضّبس  2.211-ْ ِزٛعو وفبءح الاعزضّبسأ زنؼ ِٓ اٌغذٚي٠ٚ

٠ٚلاؽع أخفبك الأؾشافبد اٌّؼ١بس٠خ ٌّؼظُ (. 2.222-، ٠4.222زشاٚػ ِب ث١ٓ )

اٌّزغ١شاد، ؽ١ش رمزشة ِٓ اٌقفش ِّب ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚعٛد رمٍجبد ٚػذَ ٚعٛد 

ثبٔؾشاف ِؼ١بسٜ  2.22اٌٛعو اٌؾغبثٝ ٌؾغُ اٌؾشوخ ثٍغ  وّب أْ رؾزذ ٌٍج١بٔبد.

ػٍٝ اٌزٛاٌٝ، ٚاسرفبع اٌّذٜ  9.244، 1.241ٚثٍغذ ألً ٚأػٍٝ ل١ّخ  2.222لذسٖ 

ٌذٜ ؽشوبد ِغزّغ اٌجؾش.  ػٍٝ ل١ّخ ٠ذي ػٍٝ اخزلاف ؽغُ اٌؾشوخألً ٚأث١ٓ 

 2.242ثبٔؾشاف ِؼ١بسٜ لذسٖ  4.222ٚوزٌه ثٍغ اٌٛعو اٌؾغبثٝ ٌؼّش اٌؾشوخ 

ػٍٝ اٌزٛاٌٝ، ٚاسرفبع اٌّذٜ ث١ٓ ألً  2.212،  2.922ٚثٍغذ ألً ٚأػٍٝ ل١ّخ 

ٚأػٍٝ ل١ّخ ٠ذي ػٍٝ اخزلاف أػّبس اٌؾشوبد فٝ ػ١ٕخ اٌذساعخ. ٠ٚلاؽع ِٓ اٌغذٚي 

ٍّّٛعخ فٝ ؽشوبد ِغّزغ اٌجؾش ِّب ادٜ اٌٝ أْ ٠ىْٛ فٛي اٌرمبسة ٔغجخ الأ

 الأؾشاف اٌّؼ١بسٜ ٌٙب ففش. 
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 فشض انذساصتاخخببس  4/4/2

 Multipleلإخزجبس فشك اٌذساعخ رُ الإػزّبد ػٍٝ ّٔٛرط الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد 

Linear Regression  ثطش٠مخOLS Ordinary Least Squares  َثبعزخذا

 . Stataثشٔبِظ 

رّضً فشك اٌذساعخ فٝ: ٚعٛد ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ 

الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚوفبءح الإعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ. ٚرُ رؾ١ًٍ ّٔٛرط 

. ٚارنؼ أْ Stataالإٔؾذاس اٌخبؿ ثبٌفشك الأٚي اؽقبئ١ب ثبعزخذاَ ثشٔبِظ 

 R% ِٓ اٌزغ١ش فٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ. ؽ١ش أْ ل١ّخ 29.2اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ رفغش 

square  ًوّب ارنؼ أْ الإٔؾذاس اٌخبؿ ثبٌفشك الأٚي ِؼ٠ٕٛب. ؽ١ش  2.292رّض .

)ألً  Prob > F 2.222 ( اٌزٝ ٠ؼجش ػٕٙب ةFعبء ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الإٔؾذاس)

ظ ّٔٛرط الإٔؾذاس ٌٍفشك الأٚي. ٌّٚؼشفخ اٜ %(. ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ فذق ٔزبئ4ِٓ 

ِزغ١ش ٌٗ أصش ِؼٕٜٛ ٚرٚ دلاٌخ اؽقبئ١خ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٠ٛمؼ رٌه اٌغذٚي سلُ 

(. ٚاٌزٜ ٠ظٙش ِؼبِلاد الإٔؾذاس ٌّٕٛرط أؾذاس فشك اٌذساعخ ِٚغزٜٛ 2)

 . Multicollinearityِؼ٠ٕٛزٙب. ٚوزٌه اخزجبس ااٌزؼذد٠خ اٌخط١خ 

يعبيلاث الإَحذاس نًُٕرج الإَحذاس نفشض انذساصت ٔاخخببس انخعذديت انخطيت  (:3خذٔل سقى )

Multicollinearity. 

ِؼبًِ  وفبءح الاعزضّبس

 الأؾذاس

Coef. 

اٌخطؤ  

 اٌّؼ١بسٜ

St.Err. 

 t-

value 

 p-

value 

 [95% 

Conf 

 Interval]   ِٜٛغز

 اٌّؼ٠ٕٛخ 

Sig 

 ** 489. 058. 013. 2.49 11. 274. اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ

  531. 119.- 213. 1.24 166. 206. ػّش اٌؾشوخ

 *** 609. 401. 0 9.50 053. 505. ؽغُ اٌؾشوخ

ٔغجخ الافٛي 

 اٌٍّّٛعخ

1386.347 528.264 2.62 .009 350.968 2421.725 *** 

 *** 208. 085. 0 4.66 031. 147. اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

Constant صبثذ  

 الأؾذاس

-

1391.394 

528.284 -2.63 .008 -

2426.811 

-355.977 *** 
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Mean dependent var -0.066 SD dependent var   0.761 

Number of obs   307.000 Chi-square   198.199 

Prob > chi2  1.000 Akaike crit. (AIC) 561.314 

 

 

Mean dependent var -0.066 SD dependent var  0.761 

R-squared  0.392 Number of obs   307.000 

F-test   38.865 Prob > F  0.000 

Akaike crit. (AIC) 561.314 Bayesian crit. (BIC) 583.675 

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

 

Variance inflation factor  ٍيعبيم حعخى انخببي  

     VIF   1/VIF 

 757. 1.321 ؽغُ اٌؾشوخ 

 79. 1.266 ٌشافؼخ اٌّب١ٌخ 

 815. 1.227 ٔغجخ الافٛي اٌٍّّٛعخ 

 818. 1.223 اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ 

 918. 1.089 ػّش اٌؾشوخ 

 Mean VIF 1.225 . 

٠ٚلاؽع ِٓ اٌغذٚي أْ ِؼبِلاد الإٔؾذاس عبءد عّؼ١ٙب ِٛعجخ ٚ٘ٛ ِب ٠ذي ػٍٝ 

الأصش الإ٠غبثٝ ٌٍّزغ١ش اٌّغزمً ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ. وّب ٠لاؽع 

أ٠نب ِٓ اٌغذٚي ِؼ٠ٕٛخ ِؼبِلاد الأؾذاس ٌغ١ّغ اٌّزغ١شاد ػذا ِؼبًِ أؾذاس 

ٔؾذاس ٌٍزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ِزغ١ش ػّش اٌؾشوخ. ؽ١ش أْ ِؼبًِ الا

% ِٚؼبِلاد الأؾذاس ٌٍّزغ١شاد ؽغُ اٌؾشوخ ٚٔغجخ 2ِؼٕٜٛ ػٕذ ِغزٜٛ ألً ِٓ 

%. ِّب 4لً ِٓ أالأفٛي اٌٍّّٛعخ فٝ اٌؾشوخ ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ 

ٌخ فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٌٗ أصش ا٠غبثٝ ِؼٕٜٛ )رٚ دلا٠ذي ػٍٝ أْ اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأ

. وّب ٠ذي ػٍٝ أْ قبٕل فشض انذساصتاؽقبئ١خ( ػٍٝ وفبءح الإعزضّبس. ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٝ 

ؽغُ اٌؾشوخ ٚٔغجخ الأفٛي اٌٍّّٛعخ فٝ اٌؾشوخ ٚاٌشافؼخ اٌّب١ٌخ )ِمبعخ ثٕغجخ 

اعّبٌٝ الافٛي/ اعّبٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ( ٌُٙ أصش ا٠غبثٝ ِؼٕٜٛ )رٚ دلاٌخ اؽقبئ١خ( 

ػٍٝ وفبءح الإعزضّبس. ث١ّٕب ِؼبًِ الأؾذاس ٌّزغ١ش ػّش اٌؾشوخ عبء غ١ش ِؼٕٜٛ 



 
 
 
 
 
 
 

  الزراعيةأثر التقييم العادل للأصول البيولوجية على كف اءة الإستثمار فى الشركات  
 د/ جهاد سمير سلامه محمد

 

 2222اثش٠ً  –اٌؼذد اٌضبٟٔ                                229                              اٌّغٍذ اٌشاثغ ػؾش
 

 

عزضّبس. وّب ب ٠ذي ػٍٝ الأصش غ١ش اٌّؼٕٜٛ ٌٗ ػٍٝ وفبءح الإ%( 42ِّ)أوجش ِٓ 

٠ٛمؼ اٌغذٚي أ٠نب أْ ّٔٛرط الأؾذاس لذ رؾمك ف١ٗ ؽشه ػذَ ٚعٛد ػلالبد اسرجبه 

 Multiِزؼذدح ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ِٓ خلاي اخزجبس اٌزؼذد٠خ اٌخط١خ

Collinearity Check  ٓؽ١ش عبءد ل١ّخ ِؼبًِ رنخُ اٌزجب٠ .VIF Variance 

Inflation Factor  ِٓ ًِب ٠ذي ػٍٝ  2ٌىبفخ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌشلبث١خ أل ٛ٘ٚ .

ػذَ ٚعٛد ػلالبد اسرجبه ِزؼذدح ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ فٝ ّٔٛرط الأؾذاس )ػذَ 

 ٚعٛد ِؾىٍخ اٌزؼذد٠خ اٌخط١خ ث١ٓ ِزغ١شاد إٌّٛرط(. 

لذ اعزبص ؽشه اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٝ ٚلذ رُ اٌزبوذ ِٓ أْ ّٔٛرط أؾذاس فشك اٌذساعخ 

Normality ٚخط١خ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد ،Linearity ٓٚصجبد اٌزجب٠ ،

Homoskedasticity ٝٚالاسرجبه اٌزار ،Auto correlation ،Serial 

correlation ٚرٌه ثبعزخذاَ اٌشعَٛ اٌج١ب١ٔخ ثبلإعزؼبٔخ ثجشٔبِظ .SPSS  ٚاخزجبساد

Durbin-Watson ،Breusch-pagan  ثبلإعزؼبٔخ ثجشٔبِظSTATA. 

وّب رُ اٌزؾمك ِٓ ػذَ ٚعٛد ِزغ١شاد ِؾزٚفخ ِٓ ِزغ١شاد ّٔٛرط الإٔؾذاس ثبٌؾىً 

 .(2)اٌزٜ ٠ّىٓ أْ ٠ئصش ػٍٝ ِلاءِخ ٚفذق إٌزبئظ، وّب ٠ٛمظ اٌغذٚي سلُ 

 (: انًخغيشاث انذاخهت فٗ / انًحزٔفت يٍ ًَٕرج إَحذاس انفشض الأٔل4خذٔل سقى )
 

انًخغيشاث انذاخهت فٗ / انًحزٔفت يٍ انًُٕرج  Variables Entered/Removed
a
 

Model إٌّٛرط    

اٌّزغ١شاد اٌذاخٍخ   Variables 

Entered 

اٌّزغ١شاد اٌّؾزٚفخ   Variables 

Removed Method 

1 

ؽغُ  ,ٔغجخ الافٛي اٌٍّّٛعخ

ػّش  ,اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ,اٌؾشوخ

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ,اٌؾشوخ

. Enter 

a. Dependent Variable اٌّزغ١ش اٌزبثغ   : InvestmentEfficiency وفبءح الاعزضّبس 

b. All requested variables entered وً اٌّزغ١شاد اٌّطٍٛثخ رُ ادخبٌٙب فٝ إٌّٛرط   . 
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 ٔانُخبئح نخلاصتا -5

٠ؼزجش رم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٘ٛ اٌمن١خ الأوضش أ١ّ٘خ اٌزٝ رّضً اٌغجت اٌشئ١غٝ 

لإعشاء الأثؾبس فٝ ِغبي اٌمطبع اٌضساػٝ. فمذ فذس اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ 

 22، ٚفذس اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌّقشٜ سلُ  2222"اٌضساػخ" فٝ ػبَ  24سلُ 

ؼ١بس٠ٓ اٌٝ ٚعٛد عذاي ؽٛي . ٚأدٜ فذٚس ٘ز٠ٓ ا2221ٌّ"اٌضساػخ" فٝ ػبَ 

اعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ، ؽ١ش أْ اٌّؼ١بس٠ٓ دػٛا اٌٝ 

رطج١ك اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌٍم١بط اٌّؾبعجٝ ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. ٚرؼشك اٌّؼ١بس 

ٌلإٔزمبد ٚرُ اعشاء اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌزٝ أزمذد  24سلُ اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ 

 24ٔت الأزمبداد فمذ عبثٗ فذٚس اٌّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ اٌّؼ١بس. ٚثغب

فٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّؼٛلبد اٌّشرجطخ ثبعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأ

ٌٚزا ؽذس الأمغبَ اٌٝ ِغّٛػخ ِئ٠ذح لإعزخذاَ اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌزم١١ُ الأفٛي 

رشٜ أْ الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ، ِٚغّٛػخ ِؼبسمخ ٌزٌه، ِٚغّٛػخ أخشٜ 

اٌج١ٌٛٛع١خ ١ٌغذ وٍٙب راد هج١ؼخ ٚاؽذح ٚثبٌزبٌٝ ١ٌظ ِٓ اٌّلائُ اعزخذاَ هش٠مخ 

رغٕت  رؾ١ش وفبءح الاعزضّبس اٌٝ:ٚٚاؽذح ٌزم١١ُ ع١ّغ أٔٛاع الأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ. 

اٌّؾشٚػبد راد فبفٝ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌغبٌجخ ٚالاعزضّبس  ٝاٌّذ٠ش٠ٓ الإعزضّبس ف

فٝ اٌّؾشٚػبد راد فبفٝ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ اٌّٛعجخ. ٠ٚىْٛ اٌمشاس الاعزضّبسٜ 

وفء ػٕذِب ٠زغبٜٚ ِمذاس الإعزضّبس اٌفؼٍٝ فٝ عٕخ ِؼ١ٕخ ِغ ؽغُ الاعزضّبس 

لأوضش فؼب١ٌخ اٌّزٛلغ ٌزٍه اٌغٕخ. ٚاٌىفبءح الأػٍٝ ٌلإعزضّبس رؼٕٝ الإعزخذاَ ا

ِٚٓ ٕ٘ب عؼٝ اٌجؾش اٌٝ اخزجبس أصش اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٌلأفٛي. 

ػٍٝ وفبءح الاعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌضساػ١خ. ٚأؽبسد إٌزبئظ الإؽقبئ١خ اٌٝ أْ 

اٌزم١١ُ اٌؼبدي ٌلأفٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٌٗ أصش ا٠غبثٝ ِؼٕٜٛ )رٚ دلاٌخ اؽقبئ١خ( ػٍٝ 

 .وفبءح الإعزضّبس
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 نًشاخعا -6

 أٔلا: يشاخع ببنهغت انعشبيت

o ( .أصش رجٕٝ ِؼب١٠ش اٌزمش٠ش اٌّبٌٝ اٌذ١ٌٚخ ػٍٝ 2242أثٛ اٌؼلا، أعبِٗ ِغذٜ فئاد ِؾّذ .)

اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ٚدٚس ٘زا الأصش ػٍٝ وفبءح اعزضّبس اٌؾشوبد: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌؾشوبد 

 .429-92، 4اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ، عاٌّذسعخ فٝ عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقشٜ. ِغٍخ 

o ( .الإفقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٚوفبءح 2222أؽّذ، أؽّذ ثخ١ذ ِؾّذ .)

، 2الاعزضّبس فٝ اٌؾشوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ ااٌّقش٠خ. ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّب١ٌخ ٚاٌزغبس٠خ، ع

222-222 . 

o  ( .ًاعزخذاَ اعٍٛة اٌم١ّخ اٌؼب2242أ١ِٓ، سؽب ِؾّذ ٔج١  .) دٌخ فٝ رم١١ُ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ

ِؼٙذ اٌذساعبد  –ثٙذف ص٠بدح وفبءح ٚفبػ١ٍخ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ، ِبعغز١ش، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ 

 لغُ اٌؼٍَٛ الالزقبد٠خ ٚاٌمب١ٔٛٔخ ٚالاداس٠خ اٌج١ئ١خ. –ٚاٌجؾٛس اٌج١ئ١خ 

o  (.ٓدساعخ رؾ١ٍ١ٍخ ٌّؾبوً اٌم١بط ٚالافقبػ ػٓ 2242ثذٚس، خبٌذ سعت ِؾّذ ؽغ .)

لافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ ِٕؾبد الاػّبي ٚاصش٘ب ػٍٝ عؼش اٌغُٙ فٝ عٛق الاٚساق اٌّب١ٌخ ا

 لغُ اٌّؾبعجخ.  -و١ٍخ اٌزغبسح -اٌّقشٜ، ِبعغز١ش، عبِؼخ ثٕٝ ع٠ٛف

o ( .اٌّؼبٌغخ اٌّؾبعج١خ ٌٍّؾبس٠غ اٌضساػ١خ فٝ ٌجٕبْ ٚو١ف١خ 2242ؽبِٛػ، ِؾّذ ِؾّٛد .)

، عبِؼخ  IAS 41خ ٚفمب ٌّؼ١بس اٌّؾبعجخ اٌذٌٚٝ ل١بط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١

 .429-92، 44ِشوض اٌجؾش اٌؼٍّٝ، ع -اٌغٕبْ

o ( .دساعخ الزقبد٠خ ٌىفبءح ِٚؾذداد الاعزضّبس اٌضساػٝ 2241اٌخط١ت، سثبة أؽّذ ِؾّٛد .)

 .2242-2292، 2، ع21فٝ ِقش. اٌّغٍخ اٌّقش٠خ ٌلالزقبد اٌضساػٝ، ِظ

o ( .ر2242ع١ٍّبْ، ص٠ٕت ِؾّذ .) ؾ١ًٍ ِؾىلاد اٌم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الأفٛي

. ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّب١ٌخ 24اٌج١ٌٛٛع١خ ٌٍٕؾبه اٌذاعٕٝ ٚفمب ٌٍّؼ١بس اٌّؾبعجٝ اٌذٌٚٝ سلُ 

 .22-22، 2ٚاٌزغبس٠خ، ع

o ( .ُأصش اٌزخقـ اٌقٕبػٝ ٌّشاعغ اٌؾغبثبد ٚاعزملا١ٌخ ِغٍظ 2224اٌغٛاػ، ربِش اثشا١٘ .)

الاسثبػ ثىفبءح الاعزضّبس دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌؾشوبد اٌّم١ذح  الاداسح ػٍٝ ػلالخ اداسح

 .292-242، 2، ع2ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ. ِغٍخ الاعىٕذس٠خ ٌٍجؾٛس اٌّؾبعج١خ، ِظ

o  (.ٍٝاهبس ِمزشػ ٌٍم١بط ٚالإفقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الافٛي 2241اٌؾشث١ٕٝ، ٚائً اؽّذ ػ .)

و١ٍخ  -رطج١م١خ، ِبعغز١ش، عبِؼخ ثٕٙب اٌج١ٌٛٛع١خ ٌزؾغ١ٓ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ: دساعخ

 لغُ اٌّؾبعجخ. -اٌزغبسح
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o ( .ُأصش ِّبسعبد اداسح الاسثبػ ػٍٝ وفبءح الاعزضّبس 2249ؽشف، اثشا١ُ٘ اؽّذ اثشا١٘ .)

ثبٌؾشوبد: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌؾشوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ. ِغٍخ الاعىٕذس٠خ 

 .222-222، 2، ع2ٌٍجؾٛس اٌّؾبعج١خ،ِظ

o ( .أصش اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ 2242هٗ، ِؾّذ اٌّؼزض اٌّغزجٝ اثشا١ُ٘، ِؾّذ، ٚعذاْ اؽّذ اٌط١ت .)

 . 212-224، 9فٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ: دساعخ ؽبٌخ. ِغٍخ اٌغٛداْ، ع

o  ( .ٍّٝاٌزؾ١ًٍ إٌفؼٝ ٌّؾىلاد اٌم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ 2244ػجبط، ا٠ّبْ ػجبط ؽ .)

و١ٍخ  -الاػّبي: دساعخ ١ِذا١ٔخ، دوزٛساٖ، عبِؼخ اٌمب٘شح ٌلافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ ِٕؾبد

 لغُ اٌّؾبعجخ. -اٌزغبسح

o ( . غ١ذ، ؽ١ّذٖ ِؾّذ، اٌقب٠غ ،ػّبد عؼذ ِؾّذ (. ل١بط أصش عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٝ 2242ػجذاٌّ

قش٠خ.  .29-4، 4،ع2 ِغٍخ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ، ِظ وفبءح اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ ٌٍؾشوبد اٌّ

o (. اٌم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ رىب١ٌف 2242، اثشا١ُ٘ ػجذ اٌشؽّٓ ػجذ الله. )ػٛك الله

الافٛي اٌضساػ١خ ٚأصشّ٘ب فٝ لشاساد ِغزخذِٝ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ )دساعخ ١ِذا١ٔخ رطج١م١خ ػٍٝ 

 و١ٍخ اٌذساعبد اٌؼ١ٍب. –ؽشوخ اٌغىش اٌغٛدا١ٔخ(، دوزٛساٖ، عبِؼخ اٌغٛداْ ٌٍؼٍَٛ ٚاٌزىٌٕٛٛع١ب 

o ٝأصش اعزخذاَ ِؾبعجخ  )2242، ِؾّذ اعؾك ػجذ اٌشؽّٓ، ِؾّذ، ِؾّذ خ١ًٍ ؽبِذ. )ػ١غ .

اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٌٍؾشوبد اٌّذسعخ فٝ عٛق اٌخشهَٛ ٌلاٚساق 

 .212-224، 49اٌّب١ٌخ: دساعخ ١ِذا١ٔخ، ِغٍخ اٌؼٍَٛ الاداس٠خ ٚالالزقبد٠خ، ع

o (. 2242ص٠ٕٝ، ؽغٓ ؽطب، أثٛ ػجذح، ص٠ٕت ػٍٝ ػٍٝ.) لبثً، عبِٝ ػجذ اٌشؽّٓ، اٌّٛا

ِؾبوً اٌم١بط ٚالافقبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ فٝ إٌّؾآد اٌضساػ١خ : دساعخ 

 .221-292، 2، ع22رطج١م١خ، اٌّغٍخ اٌّقش٠خ ٌٍذساعبد اٌزغبس٠خ، ِظ

o ( .ُأصش عٛدح اٌّؼب١٠ش اٌّؾبعج١خ ث2222وؼّٛػ، ؽش٠ف ػٍٝ خ١ّظ اثشا١٘ .) َّغزٜٛ الاٌزضا

ثزطج١مٙب ػٍٝ وفبءح اعزضّبس اٌؾشوبد ٚدٚس اٌخقبئـ اٌزؾغ١ٍ١خ ٌٍؾشوبد وّزغ١شاد ِؼذٌخ: 

دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌؾشوبد اٌّم١ذح ثغٛق الاعُٙ اٌغؼٛد٠خ. ِغٍخ الاعىٕذس٠خ ٌٍجؾٛس 

  .21-4، 2، ع2اٌّؾبعج١خ،ِظ

o ( .ِؼٛلبد ل١ب2242ِغٛدح، عٕبء ٔظّٝ عؼذ، دلبِغخ، ِؾّذ .) ط اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ فٝ ِؾبعجخ

اٌؼٍَٛ  -"اٌضساػخ"، ِغٍخ عبِؼخ إٌغبػ ٌلاثؾبس 24الافٛي اٌج١ٌٛٛع١خ ٚفك اٌّؼ١بس اٌذٌٚٝ 

 .221-222، 4، ع24الأغب١ٔخ، ِظ

o (.اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚوفبءح الاعزضّبس: .  )6102النجار، عايش عبد الله عايش

اٌّذسعخ فٝ اٌجٛسفخ اٌفٍغط١ٕ١خ، ِبعغز١ش، اٌغبِؼخ الاعلا١ِخ دساعخ ١ِذا١ٔخ ػٍٝ اٌؾشوبد 

 و١ٍخ اٌزغبسح. -غضح 
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o ( .اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌزؾغ١ٍ١خ ِٚغزٜٛ اٌّذ١ٔٛ٠خ وّزغ١ش٠ٓ ٠2249ٛعف، أ٠ّٓ ٠ٛعف ِؾّٛد .)

ِؼذ١ٌٓ ٌٍؼلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚوفبءح الاعزضّبس: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌؾشوبد 

 .222-229، 2بٌجٛسفخ اٌّقش٠خ. ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ، عاٌّم١ذح ث

o ( .وفبءح الاعزضّبس اٌضساػٝ فٝ عّٙٛس٠خ ِقش ٠2249ٛعف، ِشفذ سٚفبئ١ً عشعظ .)

 .122-144، 2، ع29اٌؼشث١خ. اٌّغٍخ اٌّقش٠خ ٌلالزقبد اٌضساػٝ، ِظ
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