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 يهخص انجحش:

ٛذف ٛزث ثُذقظ إ٠ُ دسثعز آعش ثُض٘ٞع ثُوطجػ٢ ٝثُض٘ٞع ثُؾـشثك٢ ػ٢ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ. كض٘جٍٝ      

ٝآعش ثُض٘ٞع ثُوطجػ٢ ٝثُض٘ٞع ثُؾـشثك٢ ػ٢ِ ثُذجفغٕٞ أعش ثُض٘ٞع ثُوطجػ٢ ػ٢ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ، 

 ؽٞدر ثلأسدجؿ.

٘جٍٝ ثُضؤط٤َ ثُلٌش١ ُٝضقو٤ن ٛزث ثُٜذف صْ صوغ٤ْ ثُذسثعز إ٠ُ ؽضأ٣ٖ: ثُؾضء ثُ٘ظش١ ص     

عضطلاع ثُذسثعجس ثُغجدوز ثُٔضؼِوز دٔٞػٞع ثُذسثعز، ٝثُؾضء ثُؼ٢ِٔ لاخضذجس كشٝع ثُذسثعز ثٝ

 ٤82ز ػ٠ِ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ث٣ٌُٞض٤ز. صٔغِش ػ٤٘ز ثُذسثعز ك٢ ٝرُي ٖٓ خلاٍ إؽشثء دسثعز صطذ٤و

 ( ٓشجٛذر.248ششًز ٖٓ ثُششًجس ؿ٤ش ثُٔج٤ُز ثُٔذسؽز دذٞسطز ث٣ٌُٞش ُلأٝسثم ثُٔج٤ُز دٞثهغ )

ٝصٞطِش ٗضجةؼ ثُذسثعز إ٠ُ ػذّ ٝؽٞد أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ػ٠ِ ؽٞدر      

ؽٞد أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز، ٝػذّ ٝ

 .ثُٔقجعذ٤ز

 ثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢، ثُض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢، ؽٞدر ثلأسدجؿ. انكهًبد انًفزبحٍخ:

Abstract: 

     This study aims to study the impact of sectoral diversification and 

geographical diversification on earning quality. The researchers examined 

the impact of sectoral diversification on the earning quality and the impact 

of geographical diversification on the earning quality 

     To achieve this objective, the study was divided into two parts: the 

theoretical part to review the literature related to the subject of the study, 

and the applied study part to test the hypotheses. The study sample consisted 

of 28 non-financial companies listed on the Kuwait Stock Exchange with 

840 views. 

     The results of the study concluded that there is no statistically significant 

impact of sectoral diversification on earning quality and no statistically 

significant impact of geographical diversification on earning quality. 
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 :الإغبس انؼبو نهجحش .1

 يمذيخ انجحش: 1/1

صؼضذش ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ثُذ٘ذ ثلأًغش أ٤ٔٛز ٖٓ د٘ٞد ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ، ف٤ظ ٣ٔغَ خلاطز   

أػٔجٍ ٝأٗشطز ثُششًز خلاٍ ثُؼجّ ، ٝصؼضذش ثُٔؼِٞٓجس ثُٔضؼِوز دجلأسدجؿ ثلأًغش صضذؼجً ٖٓ هذَ 

ؿ ثُٔق٤ِِٖ ثُٔج٤٤ُٖ ٝصقظ٠ أ٣ؼجً دجٛضٔجّ ٓخضِق ثلأؽشثف ثلأخشٟ ف٤ظ إٔ ثلإػلإ ػٖ ثلأسدج

٣ؼضذش ثلأدثر ثلأعجع٤ز ثُض٢ ٖٓ خلاُٜج ٣غضط٤غ ثُٔغضغٔشٕٝ صو٤٤ْ ثلأدثء ثُٔج٢ُ ُِششًز ٝثُض٘ذؤ دجلأدثء 

ثُٔضٞهغ ُٜج ، ٝٗض٤ؾز لأ٤ٔٛز سهْ ثُشدـ ًٔؤشش ُلأدثء ثُٔج٢ُ ٝثػضذجسٛج ٓوذٓز ثُٔذخلاس ثلأعجع٤ز 

ٞػٞع ؽٞدر ثلأسدجؿ ثٗطلاهج ٖٓ ثُلاصٓز ُؼ٤ِٔز ثصخجر ثُوشثسثس ، كوذ صؼذدس ثلأدد٤جس ثُض٢ ص٘جُٝش ٓ

أ٤ٔٛز ثلأسدجؿ ًٔظذس سة٤غ٢ ُِٔؼِٞٓجس ثُض٢ ٣ؼضٔذ ػ٤ِٜج ثُٔغضخذّ ك٢ ثصخجر ثُوشثس ٝأ٤ٔٛز طذم 

صٔغ٤َ ثلأسدجؿ ُٞػغ ثُششًز ٝثٗؼٌجط رُي ًِٚ ػ٠ِ ثلاهضظجد ثُٔق٢ِ ثُؼج٢ُٔ، ٝثصدثد ثٛضٔجّ 

س ٜٓ٘ز ثُٔقجعذز ٝثُضذه٤ن ٓغَ ششًجس ثُذجفغ٤ٖ دؾٞدر ثلأسدجؿ دؼذ صؼذد كؼجةـ ثُششًجس ثُض٢ ٛض

Enron  ٝWorld.com  ثلآش ثُز١ دكغ دجصؾجٙ دسثعضٚ دسثعز ٓضؼٔوز ٝٓؼشكز ثُؼٞثَٓ ثُض٢ صؤعش

 .(Healy and Palepu, 2001, p. 410)دٚ 

ٝػ٠ِ ثُشؿْ ٖٓ إٔ ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ثُٔوشسر )ثُٔلظـ ػٜ٘ج( ٣ؾخ إٔ صؼٌظ دشٌَ       

ثلاهضظجد١ ُ٘شجؽ ثُششًز ػ٠ِ ٓذثس كضشر إػذثد ثُضوش٣ش، فض٠ ٣ضٌٖٔ أطقجح ثُٔظجُـ ٓقٌْ ثُٞثهغ 

، إلا إٔ (۲61، ص 88۲۲ْ )ػل٤ل٢، ةًجُٔغضغٔش٣ٖ ٝثُٔوشػ٤ٖ ٖٓ صو٤٤ْ أدثء ثُششًز ػ٠ِ ٗقٞ ٓلا

صظٞس ثلإدثسر ثُقو٤وز ثلأٝػجع ثلاهضظجد٣ز ُِششًز هذ ٣خؼغ ٌُغ٤ش ٖٓ ٓخجؽش ثُضلغ٤ش، كؼلاً ػٖ 

ٝثُؼـٞؽ ثُض٢ صؼَٔ صقش ٝؽؤصٜج ٓٔج هذ ٣ؾؼَ ٖٓ ثُظٞسر  -ث١ فٞثكض ثلإدثسر  -ج ثُزثص٤ز فٞثكضٛ

ثُض٢ صؼٌغٜج ك٢ صوجس٣شٛج ثُٔج٤ُز ؿ٤ش ٓطجدوز ُِقو٤وز ثلاهضظجد٣ز، ٝلا صضغْ دجُضج٢ُ دجُٔٞػٞػ٤ز أٝ 

ر ُزث، ٣طِن ػ٠ِ ثُذسؽز ثُض٢ صؼٌظ دٜج ثلأسدجؿ ثُٔوشس(. 81، ص 88۲۲ثُق٤جد )أدٞ ثُؼض، 

 (.۲4۲، ص 88۲۲)ثُٔلظـ ػٜ٘ج( ثُٞثهغ ثلاهضظجد١ ُِششًز، ٓغضٟٞ ؽٞدر ثلأسدجؿ )ػل٤ل٢، 

ٝأشجس دؼغ ثُذجفغ٤ٖ إ٠ُ إٔ ؽٞدر ثلأسدجؿ صضقون دخِٞٛج ٖٓ ٓٔجسعجس إدثسر ثلأسدجؿ،   

ف٤ظ أٗٚ ًِٔج ثٗخلؼش ٗغذز ثُٔغضقوجس ثلاخض٤جس٣ز ك٢ ثلأسدجؿ ًِٔج صثدس ؽٞدصٜج )ثُشش٣ق، 

٣ٝؼضذش طجك٢ ثُشدـ ثُذ٘ذ ثلأًغش أ٤ٔٛز ك٢ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ، كٜٞ ٓؤشش ػ٠ِ ثُو٤ٔز ( 7، ص 8882

ثُٔؼجكز ُِششًز ، ٝثُزٟ ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ ه٤ٔز أعٜٜٔج ٝثُض٢ ٢ٛ ك٢ ثُٞثهغ ثُو٤ٔز ثُقج٤ُز لأسدجفٜج 

ثُضشثؽغ ثُٔغضوذ٤ِز ، ٝػ٤ِٚ كئٕ ثُض٣جدر ك٢ ٛزٙ ثلأسدجؿ صٔغَ ثٗؼٌجعج ُض٣جدر ه٤ٔز ثُششًز ، د٤٘ٔج ٣ذٍ 

ك٢ ثلأسدجؿ ػ٠ِ صشثؽغ ٛزٙ ثُو٤ٔز، ٝدجُضج٢ُ كئٕ ثلاػضٔجد ػ٠ِ أسدجؿ رثس ؽٞدر ٓ٘خلؼز ٣ؤدٟ إ٠ُ 

 (Demerjian, et al., 2007, p. 9إدثسر ؿ٤ش ٓ٘جعذز ُِغشٝر. )

ٖٓ ٗجف٤ز أخشٟ ٣ؼذ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس ُٚ أعش ًذ٤ش ػ٠ِ ص٘جكغ٤ز ثُٔؤعغز ثلإٗضجؽ٤ز، ٣ٝضشثٝؿ ٛزث       

أعش ٗٞػ٢ إ٠ُ أعش ٢ًٔ، ف٤ظ ٣غجْٛ ثُض٣ٞ٘غ ك٢ ثُٔ٘ضؾجس ك٢ ثُشكغ ٖٓ سهْ ثلأػٔجٍ  ثلأعش ٖٓ

ٝص٣جدر ثُقظز ثُغٞه٤ز، ٝصخل٤غ ثلأعؼجس ٝرُي دضخل٤غ ثُضٌج٤ُق، أٓج ثلأعش ثُ٘ٞػ٢ ك٤ضٔغَ ك٢ 

ًٕٞ ثُض٣ٞ٘غ ك٢ ثُٔ٘ضؾجس ٣ذكغ ثُٔؤعغز إ٠ُ ثُغؼ٢ ٌُغخ شٜجدثس ثُؾٞدر ٝدجُضج٢ُ ثُٞطٍٞ إ٠ُ 

ثُذ٤ُٝز، ٝإدخجٍ ٓ٘ضؾجس ػج٤ُز ثُؾٞدر ٖٓ شؤٗٚ إٔ ٣غجْٛ ك٢ ًغخ فظز عٞه٤ز ؽذ٣ذر،  ثلأعٞثم

ًٔج إٔ ثُض٣ٞ٘غ ٣غجْٛ ك٢ صطٞس ثُٔٞسد ثُذشش١، ٝك٢ ص٣جدر ًلجءصٚ ٜٝٓجسثصٚ. ًٔج ثٕ إعضشثص٤ؾ٤ز 

ثُض٣ٞ٘غ أعجسس ثٛضٔجّ ثُششًجس ٝثلأًجد٤٤ٔ٣ٖ دظٞسٙ ٓغضٔشر ٝهذ ثصدثد فٔجط ثُششًجس ُِض٣ٞ٘غ ك٢ 

% ػ٠ِ ثلأهَ ٖٓ إ٣شثدثس خٔغٔجةز ششًز ًجٗش ٖٓ 81ثُغض٤٘جس ٝأٝثةَ ثُغذؼ٤٘٤جس، ًزُي كئٕ 
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 ۲۱22% ك٢ ػجّ 47، ۲۱74% ك٢ ػجّ 6۲، ۲۱18% ك٢ ػجّ ۲2أٗشطز ٓض٘ٞػز، ٝثُض٢ ٓغِش 

 ( Shen et al., 2018, p. 57ك٢ ثُظ٤ٖ )

ثُض٣ٞ٘غ ك٢ ( إٔ دسثعز ٓٞػٞع ٣ٝGarrido - Prada et al., 2018, p. 7شٟ )   

ثُششًجس صٌضغخ أ٤ٔٛز ًذ٤شر دجُ٘غذز ٌَُ ٖٓ ٓؾجٍ ثلأػٔجٍ ٝثلأدد٤جس ثلاهضظجد٣ز ٗظشث لاػضٔجد 

ثُششًجس ػ٠ِ ثُض٣ٞ٘غ ًجعضشثص٤ؾ٤ز ُض٣جدر ٗٔٞٛج ٝهذسصٜج ثُض٘جكغ٤ز. ُزُي ٝٓ٘ز ع٘ٞثس ؽ٣ِٞز 

ُذسثعجس هذ فشطش ثُؼذ٣ذ ٖٓ ثُذسثعجس ػ٠ِ ص٘جٍٝ ٓٞػٞع ص٣ٞ٘غ ثُششًجس، ٝثُشجٛذ إٔ ٛزٙ ث

ثصدثدس ٝص٤شصٜج خلاٍ ثُغ٘ٞثس ثُو٤ِِز ثُٔجػ٤ز، ف٤ش دقغش ٛزٙ ثُذسثعجس ٗوجؽ ػذ٣ذٙ ٛجٓز ثدشصٛج 

صقذ٣ذ ٓؾجلاس ثُض٣ٞ٘غ، ٝؽشم ه٤جط ًلا ٜٓ٘ج، ًزُي دقغش صِي ثُذسثعجس ػلاهز ص٣ٞ٘غ ثُششًجس 

ٞف ػ٠ِ فو٤وز صؤع٤شثس دجُؼذ٣ذ ٖٓ ثُٔضـ٤شثس ثُٜجٓز عٞثء ٓضـ٤شثس ٓج٤ُز أٝ ؿ٤ش ٓج٤ُز، دـشع ثُٞه

ثُض٣ٞ٘غ دٔؾجلاصٚ ثُٔخضِلز عٞثء صؤع٤شثس ث٣ؾجد٤ز أّ عِذ٤ز، ُٝوذ صٞطِش ٛزٙ ثُذسثعجس إ٠ُ ٗضجةؼ ٛجٓز 

ك٢ ٛزث ثُخظٞص أدشصٛج صذج٣ٖ صؤع٤شثس ثُٔؾجلاس ثُٔخضِلز ُِض٣ٞ٘غ ٓج د٤ٖ ثُضؤع٤شثس ثلإ٣ؾجد٤ز 

إٔ ثلإطذثسثس ثُٔقجعذز ٓٔغِز ك٢ ٓؼج٤٣ش ٝثُغِذ٤ز ػ٠ِ ٛزٙ ثُٔضـ٤شثس، ٖٝٓ ثُؾذ٣ش دجُزًش أ٣ؼج 

 International Financial( ، ٝثُٔؼج٤٣ش ثُذ٤ُٝز لإػذثد ثُضوش٣ش ثُٔج٢ُ )IASثُٔقجعذز ثُذ٤ُٝز )

Reporting Standard) (IFRS هذ أشجسس إ٠ُ ٓٞػٞع ثُض٣ٞ٘غ، ف٤ظ فذدس ٓؾجلاس ٓؼ٤٘ز )

 (66۲، ص88۲۱ُٔقجعذ٤ز )أدٞ خضثٗز، ُِض٣ٞ٘غ، ٝٛٞ ٓج ٣ؼٌظ أ٤ٔٛز ٛزث ثُٔٞػٞع ٖٓ ثُ٘جف٤ز ث

 

 غجٍؼخ يشكهخ انجحش: 1/2

 Bhattacharya et al., 2003, p. 12; Francis etأشجسس ثُؼذ٣ذ ٖٓ ثُذسثعجس ٓغَ )      

al., 2004, p. 999; Biddle and Hilary , 2006, p. 643; Verdi, 2006, p. 10 ٕإ٠ُ أ )

ل٤غ دسؽز ػذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس د٤ٖ ثُششًز ٝثُٔغضغٔش٣ٖ، ص٣جدر ؽٞدر ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ٣غْٜ ك٢ صخ

ٖٝٓ عْ ثٗخلجع صٌِلز ثلاخض٤جس ثُؼٌغ٢، ٓٔج ٣ؤد١ إ٠ُ ثٗخلجع صٌج٤ُق ثُض٣َٞٔ ٝص٣جدر ًلجءر 

ثلاعضغٔجس. ٝرُي ثٗطلاهجً ٖٓ إٔ ثٗخلجع ٓغضٟٞ ؽٞدر ثلأسدجؿ ٣ؤد١ إ٠ُ ص٣جدر ػذّ صٔجعَ 

أًغش صٌِلز ٣ٝخِن دثكؼجً ُذٟ ثُششًجس ٗقٞ ثلافضلجظ دجُ٘وذ٣ز ثُٔؼِٞٓجس، ٓٔج ٣ؾؼَ ثُض٣َٞٔ ثُخجسؽ٢ 

 Garcia-Teruelثُُٔٞذر دثخ٤ِز ُِؼ٤ِٔجس ثُضشـ٤ِ٤ز ٝثلاعضغٔجس٣ز، ٝإٔ صقضلع دؤسطذر ٝهجة٤ز أًذش )

et al., 2009, p. 97 ; Sun et al., 2012, p. 545) 

( إٔ إدثسر ثلأسدجؿ ك٢ El Mehdi and Seboui., 2011ك٤ٔج أٝػقش دؼغ ثُذسثعجس ٓغَ )     

ثُششًجس ثُٔض٘ٞػز ًجٗش أًغش ٜٓ٘ج ك٢ ثُششًجس ؿ٤ش ثُٔض٘ٞػز، ٝإٔ ثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ٣ؤد١ إ٠ُ 

ص٣جدر ٛزٙ ثُٔشٌِز، د٤٘ٔج ٣وَِ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٜٓ٘ج، ًٔج د٤٘ش ثُ٘ضجةؼ إٔ ثُذٓؼ د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ 

 ,.Farooqi et alٝثٗضٜش دسثعز ) ثُؾـشثك٢ ٝثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٣لجهْ ٖٓ ٓشٌِز إدثسر ثلأسدجؿ.

2014, p. 133 ٖٓ إ٠ُ ٗضجةؼ ٛجٓز ثدشصٛج إٔ ثُض٣ٞ٘غ  88۲8إ٠ُ  ۲۱۱8( ٝثُض٢ ص٘جُٝش ثُغ٘ٞثس

ثُظ٘جػ٢ ٝإفذثط دٓؼ د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٝثُض٣ٞ٘غ ثُؼج٢ُٔ ٣ؤد٣جٕ إ٠ُ صلجهْ ٓشٌِز إدثسر ثلأسدجؿ 

ثُقو٤و٤ز، د٤٘ٔج ٣ؤد١ ثُض٣ٞ٘غ ثُؼج٢ُٔ إ٠ُ صخل٤ق ٛزٙ ثُٔشٌِز، ًزُي صٞطَ ثُذجفغٕٞ إ٠ُ إٔ ثٗخلجع 

٤و٤ز ٣ظٜش دشٌَ أًذش ك٢ ًلا ٖٓ ثُششًجس ثُض٢ صضذغ ثُض٣ٞ٘غ ه٤ٔز ثُششًز ٗض٤ؾز إدثسر ثلأسدجؿ ثُقو

ثُظ٘جػ٢، ٝثُششًجس ثُض٢ صذٓؼ د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٝثُض٣ٞ٘غ ثُؼج٢ُٔ، ك٢ ف٤ٖ ُْ ٣قذط 

ثلاٗخلجع ك٢ ه٤ٔز ثُششًز دجُ٘غذز ُِششًجس ثُض٢ صضذغ ثُض٣ٞ٘غ ثُؼج٢ُٔ. ٣ٝغؼ٠ ٛزث ثُذقظ إ٠ُ إعذجس 

 ثلأسدجؿ ك٢ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ث٣ٌُٞض٤ز.  ثُؼلاهز د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ ٝؽٞدر 
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 ٔفً ظٕء يب عجك رزجهٕس يشكهخ انجحش فً انغؤال انجحضً انشئٍغً انزبنً:

 َٛ ٣ٞؽذ أعش ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ٝثُؾـشثك٢ ػ٠ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ث٣ٌُٞض٤ز؟

لاعئهخ انفشػٍخ ٌٔحبٔل انجبحش الاعبثخ ػهى انغؤال انجحضً انشئٍغً يٍ خلال الاعبثخ ػهى ا

 انزبنٍخ:

 َٛ ٣ٞؽذ أعش ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ػ٢ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ث٣ٌُٞض٤ز؟ .۲

 َٛ ٣ٞؽذ أعش ُِض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ػ٢ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ث٣ٌُٞض٤ز؟ .8

 

 ْذف انجحش: 1/3

 ٌغؼى انجبحضٌٕ يٍ خلال ْزا انجحش انى رحمٍك انٓذف انجحضً انشئٍغً انزبنً:

 .دسثعز أعش ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ٝثُؾـشثك٢ ػ٠ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس ث٣ٌُٞض٤ز ثُٔذسؽز دجُذٞسطز

 ٌٔغؼى انجبحضٌٕ إنى رحمٍك انٓذف انشئٍغً نهجحش يٍ خلال رحمٍك الاْذاف انفشػٍخ انزبنٍخ:

 دسثعز أعش ثُض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ػ٢ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ث٣ٌُٞض٤ز. .۲

 .ثُؾـشثك٢ ػ٢ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ث٣ٌُٞض٤زدسثعز أعش ثُض٣ٞ٘غ  .8

 

 أًٍْخ انجحش: 1/4

 رزًضم أًٍْخ انجحش يٍ حٍش الأًٍْخ انؼهًٍخ ٔانؼًهٍخ يٍ خلال انُمبغ  انزبنٍخ:

 الأًٍْخ انؼهًٍخ : - أ

ثُٔجػ٤ز ٝثُض٢ فشطش  ثُو٤ِِز٣ٞثًخ ثُذقظ ثلاصؾجٛجس ثُقذ٣غز ٝثُٔضضث٣ذر خلاٍ ثُغ٘ٞثس  .۲

 ثُششًجس. ك٢ػ٠ِ دسثعز ٓٞػٞع ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس 

ص٘ذغ أ٤ٔٛز ٛزث ثُذقظ أ٣ؼج ٖٓ خلاٍ أ٤ٔٛز سهْ ثُشدـ ثُٔقجعذ٢، ٝؽٞدر ثلاسدجؿ  .8

 ُٔغضخذ٢ٓ ثُٔؼِٞٓجس ٝٓضخز١ ثُوشثسثس. 

ك٢ ثُذسثعجس ثُض٢ ثٛضٔش دذسثعز ثُؼلاهز د٤ٖ  -فذٝد ػِْ ثُذجفغٕٞ  -ثُ٘ذسر ثُ٘غذ٤ز ك٢  .۲

 ثُض٣ٞ٘غ ٝؽٞدر ثلأسدجؿ ٓٔج ٣ؼذ عذذج ه٣ٞج لإؽشثء ٛزث ثُذقظ.

 الأًٍْخ انؼًهٍخ: . ة

ٖٓ ثُٔضٞهغ إٔ ٣غضل٤ذ ٖٓ ٗضجةؼ ثُذقظ ثُقج٢ُ ثُٔغضخذٕٓٞ ثُخجسؽ٤ٕٞ ُِوٞثةْ ثُٔج٤ُز ػ٘ذ  .۲

 ػ٠ِ ثُٔج٤ُز ٓغضخذ٢ٓ ثُضوجس٣ش ثُٔؼِٞٓجس صغجػذ ٛزٙ ف٤ظ ط٘جػز هشثسثصْٜ ثلاعضغٔجس٣ز،

 فٍٞ أكؼَ أفٌجّ ٝص٣ٌٖٞ ثُٔ٘شؤر، أدم ُٔخجؽش ٝػٞثةذ ٝصوذ٣ش ُٔ٘شؤر،ث لأدثء أكؼَ كْٜ

 ثُٔ٘شؤر ًٌَ.

ثُقذ ٖٓ ٓشٌِز ػذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس د٤ٖ ثلإدثسر ٝأطقجح ثُٔظجُـ ثلأخشٟ ثلأٓش ثُز١  .8

 ٣ؤد١ إ٠ُ صخل٤غ صٌج٤ُق ثًُٞجُز ٝصقغ٤ٖ ًلجءر أعٞثم سأط ثُٔجٍ.
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 فشٔض انجحش: 1/5

ٖٓ خلاٍ ؽذ٤ؼز ٓشٌِز ثُذقظ ٝٛذف ثُذقظ، ٣ٌٖٔ ط٤جؿز ثُلشع ثُشة٤غ٢ ُِذقظ ػ٠ِ ثُ٘قٞ  

 ثُضج٢ُ:

لا ٌٕعذ أصش رٔ دلانخ إحصبئٍخ نهزٌُٕغ انمطبػً ٔانغغشافً ػهى عٕدح أسثبػ انششكبد انكٌٕزٍخ 

 انًذسعخ ثبنجٕسصخ.

 زبنٍخ:ٌُٔذسط رحذ ْزا انفشض انجحضى انشئٍغً انفشٔض انجحضٍخ انفشػٍخ ان  

أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ػ٠ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس  : لا ٣ٞؽذانفشٔض انفشػً الأٔل

 ث٣ٌُٞض٤ز ثُٔذسؽز دجُذٞسطز.

أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ػ٠ِ ؽٞدر أسدجؿ  : لا ٣ٞؽذانفشٔض انفشػً انضبًَ

 ثُششًجس ث٣ٌُٞض٤ز ثُٔذسؽز دجُذٞسطز.

 

 :يُٓظ انجحش 1/6

 يٍ أعم رحمٍك أْذاف انجحش، ٌُجًُ انجحش ػهى انًُٓغٍٍ انزبنٍٍٍ:

 )ا( انًُٓظ الاعزُجبغً: 

ٝرُي ٖٓ خلاٍ ثعضؼشثع أْٛ ثُذسثعجس ثُغجدوز ٝثُذقٞط ثُؼ٤ِٔز ثُٔ٘شٞسر دجُٔؾلاس ثُؼ٤ِٔز      

ٝػ٠ِ شذٌز ثلاٗضشٗش ثُض٢ ص٘جُٝش ؽٞدر ثلاسدجؿ ٝثُض٣ٞ٘غ، ٝصو٣ْٞ ٓج صٞطِش إ٤ُٚ ٖٓ ٗضجةؼ ٖٓ ثؽَ 

 ثشضوجم كشٝع ثُذقظ.

 ( انًُٓظ الإعزمشائى:2) 

ُذ٘جء ثُذسثعز ثُضطذ٤و٤ز ٖٓ خلاٍ صق٤َِ ٓقضٟٞ ُِضوجس٣ش ثُٔج٤ُز  ثلاعضوشثة٢ ثُٜٔ٘ؼ ثعضخذّ ثُذجفغٕٞ

ُِششًجس ث٣ٌُٞض٤ز ثُٔذسؽز دجُذٞسطز ًٝزُي ثُٔٞثهغ ثلاٌُضش٤ٗٝز ُضِي ثُششًجس ٝرُي لاخضذجس 

 ثُلشٝع ثُض٢ صْ ثُضٞطَ إ٤ُٜج ٖٓ خلاٍ ثُذسثعز ثُ٘ظش٣ز.

 

 رُظٍى انجحش: 1/7

 ٣ض٘جٍٝ ثُذجفغٕٞ ثُؾضء ثُذجه٢ ٖٓ ثُذقظ ك٢ ثُ٘وجؽ ثُضج٤ُز:     

 ثُذسثعجس ثُغجدوز ثُض٢ صضؼِن دٔٞػٞع ثُذقظ.

 ثلإؽجس ثُ٘ظش١ ُِذقظ.

 .ثُذسثعز ثُضطذ٤و٤ز

 خلاطز ٝٗضجةؼ ٝصٞط٤جس ٝٓؾجلاس ثُذقظ ثُٔغضوذ٤ِز.
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 :انغبثمخ انزً رزؼهك ثًٕظٕع انجحشانذساعبد  .2

 (، ثؼُٕاٌ:Patrisia et al., 2019دساعخ ) 2/1

Corporate Diversification and Corporate Social Performance in 

Indonesia 

ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ ثُضقون ٖٓ ثُؼلاهز د٤ٖ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس ٝثلأدثء ثلاؽضٔجػ٢ ُِششًجس ك٢ ثُذ٤تز      

 ششًز ٖٓ ثُششًجس ثُٔذسؽز ك٢ دٞسطز ثٗذ٤ٗٝغ٤ج. 8۲8ثلإٗذ٤ٗٝغ٤ز. صٔغِش ػ٤٘ز ثُذسثعز ك٢ 

 ٖٝٓ أْٛ ثُ٘ضجةؼ ثُض٢ صٞطِش إ٤ُٜج ثُذسثعز:      

 ثُض٣ٞ٘غ ثُٔشصذؾ ٝثلأدثء ثلاؽضٔجػ٢ ُِششًجس. إٔ ٛ٘جى ػلاهز ػٌغ٤ز )عِذ٤ز( د٤ٖ -۲

 إٔ ٛ٘جى ػلاهز إ٣ؾجد٤ز د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ ؿ٤ش ثُٔشصذؾ ٝثلأدثء ثلاؽضٔجػ٢ ُِششًجس. -8

 ثُض٣ٞ٘غ ؿ٤ش ثُٔشصذؾ أًغش ثسصذجؽجً دجلأدثء ثلاؽضٔجػ٢ ُِششًجس دذلاً ٖٓ ثُض٣ٞ٘غ ؿ٤ش ثُٔشصذؾ. -۲

 ٝٛجٓز ٓغ ثلأدثء ثلاؽضٔجػ٢ ُِششًجس. ػلاٝر ػ٠ِ رُي، إٔ ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ ُٚ ػلاهز إ٣ؾجد٤ز -4

 

 (، ثؼُٕاٌ:Berrill et al., 2020دساعخ ) 2/2

Does Complexity Enable Complicity? Corporate Diversification and 

Earnings Management: Evidence from European Firms 

ظؼ٤ذ٣ٖ ثُذ٢ُٝ ٝثُظ٘جػ٢، ٣ٞكش ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ ثُضقون ك٤ٔج إرث ًجٕ ص٘ٞع ثُششًجس، ػ٠ِ ثُ     

د٤تز ٓٞثص٤ز لإدثسر ثلأسدجؿ. ًٔج ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ ثًضشجف ٓج إرث ًجٕ ٓذ٣شٝ ثُششًجس ثُٔض٘ٞػز 

ُذ٣ْٜ صلؼ٤لاس ك٤ٔج ٣ضؼِن دئعضشثص٤ؾ٤جس إدثسر ثلاسدجؿ. ثػضٔذس ثُذسثعز ػ٠ِ د٤جٗجس ثُششًجس ؿ٤ش 

كشٗغج ٝأُٔج٤ٗج ٝإ٣طج٤ُج ٝإعذج٤ٗج ٝثٌُِٔٔز  ثُٔج٤ُز ثُٔذسؽز ك٢ أًذش ثُذٞسطجس ثلأٝسٝد٤ز ٢ٛٝ

 .88۲7إ٠ُ ػجّ  8887ثُٔضقذر، خلاٍ ثُلضشر ٖٓ ػجّ 

 ٖٝٓ أْٛ ثُ٘ضجةؼ ثُض٢ صٞطِش إ٤ُٜج ثُذسثعز:     

إٔ ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ ُِٔذ٤ؼجس ٓشصذؾ دضلاػخ أًذش دجُٔغضقوجس ٝثُٔذ٤ؼجس ٌُٖٝ ٓغ صلاػخ أهَ  -۲

 دضٌج٤ُق ثلإٗضجػ.

 ٓشصذؾ دٔغض٣ٞجس أهَ ُؾ٤ٔغ أدٝثس إدثسر ثلأسدجؿ ثُغلاعز. إٔ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ -8

ثُقو٤و٢ ٖٓ ف٤ظ  إٔ ثُؾٔغ د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٝثُذ٢ُٝ ٣ض٣ذ ٖٓ ٓغض١ٞ ثُضلاػخ دجُ٘شجؽ -۲

 صٌج٤ُق ثُٔذ٤ؼجس ٝثلإٗضجػ د٤٘ٔج ٣ٌٕٞ ُٚ صؤع٤ش ػت٤َ ػ٢ِ ثُضلاػخ دجلاعضقوجم.

ٖٓ ٝؽٜجس ٗظش ٓخضِلز، ف٤ظ إٔ  (Firm’s complexity)٣ؾخ كقض صؼو٤ذ ثُششًجس  -4

 ُِض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٝثُذ٢ُٝ صؤع٤شثس ٓخضِلز ػ٠ِ إدثسر ثلأسدجؿ.
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 (، ثؼُٕاٌ:Setianto, 2020دساعخ ) 2/3

Corporate diversification and firms’ value in emerging economy: the 

role of growth opportunity 

٤ق صقذد كشص ٗٔٞ ثُؼلاهز د٤ٖ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس ٝه٤ٔز ثُششًز ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ ثُضؼشف ػ٠ِ ً     

ك٢ ثلاهضظجد ثُ٘جشب. صٔغِش ػ٤٘ز ثُذسثعز ك٢ ثُششًجس ثُظ٘جػ٤ز ثُٔذسؽز ك٢ دٞسطز ثٗذ٤ٗٝغ٤ج 

  .88۲2إ٢ُ ػجّ  88۲4خلاٍ ثُلضشر ٖٓ ػجّ 

 ٖٝٓ أْٛ ثُ٘ضجةؼ ثُض٢ صٞطِش إ٤ُٜج ثُذسثعز:     

 ع٤خضِق ػذش ثُششًجس.إٔ صؤع٤ش ثُض٣ٞ٘غ ػ٠ِ ثُو٤ٔز  -۲

إٔ ثُضؤع٤ش ثُغِذ٢ لاعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ػ٠ِ ه٤ٔز ثُششًز ٣٘ؼٌظ ػ٘ذ ٓغض٣ٞجس أػ٢ِ ٖٓ  -8

 ثُض٣ٞ٘غ.

 إٔ ٛزٙ ثُؼلاهز د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ ٝثُو٤ٔز صضْ دٞعجؽز ًجِٓز ٖٓ خلاٍ كشص ٗٔٞ ثُششًز. -۲

 

 (، ثؼُٕاٌ:2222دساعخ )يحًٕد،  2/4

سح ػشض ثُٕد لبئًخ انذخم ػهً عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ أصش يًبسعبد إداسح الاسثبػ يٍ خلال إدا

 يغ دساعخ رطجٍمٍخ ػهً انششكبد انًغبًْخ انًصشٌخ

ٛذكش ثُذسثعز إ٢ُ دسثعز ه٤جّ إدثسر ثُششًز دؤعج٤ُخ إدثسر ثلاسدجؿ ٖٓ خلاٍ عٞء ثُضذ٣ٞخ      

ـ٤ِ٤ز دجُضطذ٤ن ػ٢ِ ثُٔؼضٔذ ُذ٘ٞد ثلإ٣شثدثس ٝثُٔظشٝكجس ك٢ هجةٔز ثُذخَ ػ٢ِ ؽٞدر ثلاسدجؿ ثُضش

فض٢ ػجّ  88۲8ػ٤٘ز ٖٓ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ثُٔغؾِز دجُذٞسطز ثُٔظش٣ز خلاٍ ثُلضشر ٖٓ ػجّ 

88۲2 . 

ٝؽٞد أدُز ٖٓ ٝثهغ د٤تز ثلأػٔجٍ ثُٔظش٣ز ػ٢ِ ه٤جّ  ٘ضجةؼ ثُض٢ صٞطِش ث٤ُٜج ثُذسثعزٖٝٓ أْٛ ثُ     

ثُٔظشٝكجس ثُضشـ٤ِ٤ز ٝإدسثؽٜج ػٖٔ ٛزٙ ثُششًجس دٔٔجسعجس إدثسر ثلأسدجؿ ٖٓ خلاٍ إدثسر د٘ٞد 

ثُٔظشٝكجس ؿ٤ش ثُضشـ٤ِ٤ز ًٝزُي إدثسر ػشع د٘ٞد ثلإ٣شثدثس ؿ٤ش ثُضشـ٤ِ٤ز ٝإدسثؽٜج ػٖٔ 

ثلإ٣شثدثس ثُضشـ٤ِ٤ز دٜذف صؼخ٤ْ ثلاسدجؿ ثُضشـ٤ِ٤ز، ٝٛٞ ٓج أعش دظٞسر ػٌغ٤ز ػ٢ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ 

 ثُضشـ٤ِ٤ز.

 

 اٌ:(، ثؼ2221ُٕدساعخ )انغْٕشي ٔعهًٍبٌ،  2/5

أصش ٍْكم انًهكٍخ ػهى انؼلالخ ثٍٍ رٌُٕغ يغهظ الإداسح ٔعٕدح الأسثبػ: ثبنزطجٍك ػهى انششكبد 

 انًذسعخ ثبنجٕسصخ انًصشٌخ

ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ ثخضذجس ثلأعش ثُٔؼذٍ لأٗٔجؽ ٤ٌَٛ ث٤ٌُِٔز )صشًض ث٤ٌُِٔز، ٝث٤ٌُِٔز ثلإدثس٣ز،      

ُؼلاهز د٤ٖ ص٘ٞع ٓؾِظ ثلإدثسر ٝؽٞدر ثلأسدجؿ. ٝصْ ٝث٤ٌُِٔز ثُٔؤعغ٤ز، ٝث٤ٌُِٔز ثلأؽ٘ذ٤ز( ػ٠ِ ث

( ششًز خلاٍ ثُلضشر ٖٓ 61ثُضطذ٤ن ػ٠ِ ػ٤٘ز ٖٓ ثُششًجس ثُٔو٤ذر دجُذٞسطز ثُٔظش٣ز دِؾ ػذدٛج )

 . 8888ٝفض٠ ػجّ  88۲6ػجّ 
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 ٖٝٓ أْٛ ثُ٘ضجةؼ ثُض٢ صٞطِش ث٤ُٜج ثُذسثعز:           

 ثلإدثسر ٝؽٞدر ثلأسدجؿ.ٝؽٞد ػلاهز ٓؼ٣ٞ٘ز ٓٞؽذز د٤ٖ ص٘ٞع ٓؾِظ  -۲

ٝؽٞد صؤع٤ش إ٣ؾجد٢ ٓؼ١ٞ٘ ٤ٌُِِٔز ثُٔؤعغ٤ز ػ٠ِ ثُؼلاهز د٤ٖ ص٘ٞع ٓؾِظ ثلإدثسر ٝؽٞدر  -8

 ثلأسدجؿ.

٤ٌُِِٔز ثلأؽ٘ذ٤ز ػ٠ِ ثُؼلاهز د٤ٖ ص٘ٞع ٓؾِظ ثلإدثسر -دٔغضٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ز أهَ-ٝؽٞد صؤع٤ش إ٣ؾجد٢ -۲

 ٝؽٞدر ثلأسدجؿ.

٤ز، ٝث٤ٌُِٔز ثلإدثس٣ز ػ٠ِ ثُؼلاهز د٤ٖ ص٘ٞع ٝؽٞد صؤع٤ش عِذ٢ ٓؼ١ٞ٘ ٌَُ ٖٓ؛ صشًض ثٌُِٔ  -4

 .ٓؾِظ ثلإدثسر ٝؽٞدر ثلأسدجؿ

 

 (، ثؼُٕاٌ:2221دساعخ )صٌٍ انذٌٍ ٔآخشٌٔ،  2/6

انؼٕايم انًؤصشح فً عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ: دساعخ رطجٍمٍخ ػهى انششكبد انًمٍذح ثبنجٕسصخ 

 انًصشٌخ

ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ صق٤َِ ثُؼٞثَٓ ثُٔؤعشر ك٢ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔؼِ٘ز ك٢ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ثُظجدسر      

ششًز ٖٓ ثُششًجس ؿ٤ش  78ػٖ ثُششًجس ثُٔو٤ذر ك٢ ثُذٞسطز ثُٔظش٣ز. صٔغِش ػ٤٘ز ثُذسثعز ك٢ 

ٔظش٣ز ٢ٛٝ ( ششًز ٓو٤ذر ك٢ ثُذٞسطز ث۲88ُثُٔج٤ُز ثُٔظش٣ز ٗشطز ثُضذثٍٝ، ٝرُي دضقذ٣ذ أٗشؾ )

 .88۲7خلاٍ ػجّ  EGX 100ثُششًجس ثٌُٔٞٗز ُٔؤشش 

 ٖٝٓ أْٛ ثُ٘ضجةؼ ثُض٢ صٞطِش ث٤ُٜج ثُذسثعز:           

إٔ دؼغ ٓضـ٤شثس فًٞٔز ثُششًجس )ثعضولا٤ُز ٓؾِظ ثلإدثسر، ثعضولا٤ُز ُؾ٘ز ثُٔشثؽؼز،  -۲

وجعز دؾ٤ٔغ ٝخذشر ُؾ٘ز ثُٔشثؽؼز( ٤ُظ ُٜج صؤع٤ش ؽٞٛش١ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٓ

 ثُ٘ٔجرػ ثُٔغضخذٓز ك٢ ه٤جط ؽٞدر ثلأسدجؿ. 

إٔ ٓضـ٤ش١ ٤ٌَٛ ث٤ٌُِٔز )ث٤ٌُِٔز ثُٔؤعغ٤ز، ٝث٤ٌُِٔز ثُؼجة٤ِز( ٤ُظ ُٜٔج صؤع٤ش ؽٞٛش١ ػ٠ِ  -8

ؽٞدر ثلأسدجؿ ٓوجعز دؾ٤ٔغ ثُ٘ٔجرػ ثُٔغضخذٓز، ك٢ ف٤ٖ صذج٣ٖ صؤع٤ش دو٤ز ٓضـ٤شثس ٤ٌَٛ 

 ٤جط ؽٞدر ثلأسدجؿ. ث٤ٌُِٔز دجخضلاف ثُ٘ٔٞرػ ثُٔغضخذّ ك٢ ه

إٔ ػجَٓ ثُضقلع ثُٔقجعذ٢ ُٚ صؤع٤ش ؽٞٛش١ ػ٠ِ ًَ ٖٓ ثعضٔشثس٣ز ثلأسدجؿ ٝص٤ٜٔذ ثُذخَ  -۲

ًٔؤششثس ػٖ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز، ك٢ ف٤ٖ إٔ ٛزث ثُؼجَٓ ٤ُظ ُٚ صؤع٤ش ؽٞٛش١ ػ٠ِ 

 ؽٞدر ثلاعضقوجهجس ٝثُوذسر ثُض٘ذؤ٣ز ُلأسدجؿ. 

خجسؽ٤ز )فؾْ ٌٓضخ ثُٔشثؽؼز، ثُضخظض ثُظ٘جػ٢ إٔ ؿجُذ٤ز ٓضـ٤شثس ؽٞدر ثُٔشثؽؼز ثُ -4

ُِٔشثؽغ، ثعضٔشثس٣ز ٌٓضخ ثُٔشثؽؼز ٓغ ثُؼ٤َٔ( ٤ُظ ُٜج صؤع٤ش ؽٞٛش١ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ 

ٓوجعز دؾ٤ٔغ ثُ٘ٔجرػ ثُٔغضخذٓز، ك٢ ف٤ٖ إٔ ٓضـ٤ش ثُٔشثؽؼز ثُٔشضشًز ُٚ صؤع٤ش ؽٞٛش١ 

 وؾ دٕٝ دو٤ز ٓؤششثس ؽٞدر ثلأسدجؿػ٠ِ ص٤ٜٔذ ثُذخَ ك

 (، ثؼُٕاٌ:2221دساعخ )صايم ٔإدسٌظ،  2/7

 انؼلالخ ثٍٍ رٕصٌؼبد الأسثبػ ٔعٕدح الأسثبػ فً انششكبد انًغبًْخ انًصشٌخ: دساعخ اخزجبسٌخ

ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ ثخضذجس أعش صٞص٣ؼجس ثلأسدجؿ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ ٝرُي دجُضطذ٤ن ػ٠ِ ػ٤٘ز      

( ٓشجٛذر ٓغضخشؽز ٖٓ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ثُٔذسؽز دغٞم صذثٍٝ ثلأٝسثم ثُٔج٤ُز 6۱6ٌٓٞٗز ٖٓ )
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ش . ثػضٔذس ثُذسثعز ػ٠ِ ثعضخذثّ ؽٞدر ثلأسدجؿ ًٔضـ88۲2٤ٝفض٠  88۲۲ثُٔظش٣ز ك٢ ثُلضشر ٖٓ 

صجدغ ٓو٤غج دجعضخذثّ أسدؼز ٓوج٤٣ظ ٢ٛ ؽٞدر ثلاعضقوجهجس، ٝثعضٔشثس٣ز ثلأسدجؿ، ٝثُوذسر ثُض٘ذؤ٣ز 

ُلأسدجؿ، ٝص٤ٜٔذ ثُذخَ. أٓج ػٖ ثُٔضـ٤ش ثُٔغضوَ كضٔغَ ك٢ صٞص٣ؼجس ثلأسدجؿ ٓو٤غٚ دقجطَ هغٔز 

ثُٔ٘شؤر ٓو٤غٚ صٞص٣ؼجس ثلأسدجؿ إ٠ُ إؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ. ك٢ ف٤ٖ صٔغِش ثُٔضـ٤شثس ثُؼجدطز ك٢ سدق٤ز 

دٔؼذٍ ثُؼجةذ ػ٠ِ ثلأطٍٞ، ٝثُشثكؼز ثُٔج٤ُز ٓو٤غٚ دوغٔز إؽٔج٢ُ ثلاُضضثٓجس إ٠ُ إؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ، 

ٝٓؼذٍ ثُ٘ٔٞ ٓو٤غج دٔؼذٍ ثُضـ٤ش ك٢ ثُٔذ٤ؼجس ٓوجسٗز دجُؼجّ ثُٔجػ٢، ٝفؾْ ثُٔ٘شؤر ٓو٤غج 

ثُ٘وذ٣ز ثُضشـ٤ِ٤ز ُِششًز ك٢ دجُِٞؿجس٣ضْ ثُطذ٤ؼ٢ لإؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ ك٢ ٜٗج٣ز ثُؼجّ، ٝأخ٤شث ثُضذكوجس 

 ٜٗج٣ز ثُؼجّ ٓوغٞٓج ػ٠ِ إؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ ك٢ أٍٝ ثُؼجّ. 

 ٖٝٓ أْٛ ثُ٘ضجةؼ ثُض٢ صٞطِش ث٤ُٜج ثُذسثعز:           

( د٤ٖ صٞص٣ؼجس ثلأسدجؿ ٝؽٞدر 8.81ٝؽٞد ػلاهز ٓٞؽذز ٝرثس دلاُز ػ٘ذ ٓغضٟٞ ٓؼ٣ٞ٘ز ) -1

ٗخلؼش ؽٞدر ثلأسدجؿ ًِٝٔج صثدس ثلأسدجؿ، أ١ أٗٚ ًِٔج ثٗخلؼش صٞص٣ؼجس ثلأسدجؿ ث

صٞص٣ؼجس ثلأسدجؿ صثدس ؽٞدر ثلأسدجؿ ٣ٝلغش رُي دؤٕ ثُضٞص٣ؼجس صقذ ٖٓ ٓٔجسعز إدثسر 

 ثلأسدجؿ ك٢ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ثُٔظش٣ز. 

إٔ ثُضٞص٣ؼجس ٣ٌٖٔ إٔ صِؼخ دٝسث ك٢ ثُضخل٤ق ٖٓ فذر ٓشجًَ ثًُٞجُز، ٖٝٓ عْ صٌج٤ُق  -2

ْ ٖٓ خلاٍ صغ٤َٜ ٓشثهذز أعٞثم ثُٔجٍ ُِضظشكجس ثًُٞجُز د٤ٖ ثُٔذ٣ش٣ٖ ٝفِٔز ثلأعٜ

 .ثلإدثس٣ز ٝثلأدثء ثلإدثس١

 

 (، ثؼُٕاٌ:2221دساعخ )انشثٍؼً ٔانغبػذ،  2/8

 أصش اعزشارٍغٍخ انزٌُٕغ ػهى الأداء انزُظًًٍ فً يغًٕػخ انًُبصٍش الأسدٍَخ نلأعًُذ

ض٘ظ٢ٔ٤ ك٢ ششًز ثُٔ٘جط٤ش ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ ه٤جط أعش ثعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ػ٠ِ ثلأدثء ثُ     

ُظ٘جػز ثلإعٔ٘ش. صٌٕٞ ٓؾضٔغ ثُذسثعز ٖٓ ثُٔٞظل٤ٖ ك٢ ششًز ثُٔ٘جط٤ش ُظ٘جػز ثلإعٔ٘ش 

( ٓٞظق، ًٝجٗش ٝفذر ۲88ثُٔٞؽٞدر ك٢ ٓ٘طوز ثٌُشى )ثُوطشثٗز(، كذِؾ ػذد ػ٤٘ز ثُذسثعز )

٤ٖ ك٢ ششًز ثُٔ٘جط٤ش ثُٔؼج٣٘ز ٌٓٞٗز ٖٓ ثُٔٞظل٤ٖ ك٢ ثلإدثسص٤ٖ ثُؼ٤ِج ٝثلإدثسر ثُٞعط٠ ٝثُض٘ل٤ز٣

 ( ثعضذجٗز ؽ٤ٔؼٜج طجُقز ُِضق٤َِ. ۲88ُظ٘جػز ثلإعٔ٘ش، كٞصع ثُذجفغجٕ )

ٝأظٜشس ثُ٘ضجةؼ ٝؽٞد أعش ر١ دلاُز إفظجة٤ز لاعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ دؤدؼجدٛج )ثُض٣ٞ٘غ ثُٔضشثدؾ،      

خ٤ِز، ٝثُ٘ٔٞ ٝثُضؼِْ( ٝثُض٣ٞ٘غ ؿ٤ش ثُٔضشثدؾ( ػ٠ِ ثلأدثء ثُض٘ظ٢ٔ٤ دؤدؼجدٙ )ثُؼٔلاء، ٝثُؼ٤ِٔجس ثُذث

 ك٢ ششًز ثُٔ٘جط٤ش ُظ٘جػز ثلإعٔ٘ش. 

ٝأٝطش ثُذسثعز دؼشٝسر ثٛضٔجّ ششًز ثُٔ٘جط٤ش ُظ٘جػز ثلإعٔ٘ش دجُٔٞظل٤ٖ ثُؼج٤ِٖٓ ُذٟ      

 .ثُششًز ثُز٣ٖ ٣ٔضٌِٕٞ ثُخذشثس لأْٜٗ ٣شٌِٕٞ ؽضءث أعجع٤ج ٖٓ ثُؼ٤ِٔز ثلاعضشثص٤ؾ٤ز

 ؼُٕاٌ:(، ث2222دساعخ )انذٌحبًَ ٔآخشٌٔ،  2/9

أصش رخفٍط ػذو رًبصم انًؼهٕيبد انًحبعجٍخ ػهً رحغٍٍ عٕدح الأسثبػ نزششٍذ لشاساد 

 انًغزضًشٌٍ ٔرحمٍك انزًٍُخ انًغزذايخ ثغٕق الأٔساق انًبنٍخ: دساعخ رطجٍمٍخ



   
 

 
 
 )1134( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

ٛذكش ثُذسثعز ثُقج٤ُز إ٠ُ دسثعز ٝصق٤َِ أعش صخل٤غ ػذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس ثُٔقجعذ٤ز ػ٠ِ      

سدجؿ ك٢ عٞم ثلأٝسثم ثُٔج٤ُز ث٣ٌُٞض٢، ٝهذ صٌٕٞ ٓؾضٔغ ثُذسثعز ٖٓ ششًجس صقغ٤ٖ ؽٞدر ثلأ

 ( ششًجس.۲8ثُٞعجؽز ٝثُغٔغشر ثُٔج٤ُز ك٢ ث٣ٌُٞش؛ د٤٘ٔج ثشضِٔش ػ٤٘ز ثُذسثعز ػ٠ِ )

 ٖٝٓ أْٛ ثُ٘ضجةؼ ثُض٢ صٞطِش ث٤ُٜج ثُذسثعز:      

دذُٝز ث٣ٌُٞش هذَ صؼ٤ٔٔجس إٔ ٝثهغ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس ثُٔقجعذ٤ز ك٢ عٞم ثلأٝسثم ثُٔج٤ُز  -۲

 (.83۲۲ؽجء دذسؽز ثعضؾجدز )ٓضٞعطز(، ٝدٔضٞعؾ فغجد٢ هذسر ) 88۲1

دذسؽز  88۲1ؽجء ٝثهغ ؽٞدر ثلأسدجؿ ك٢ عٞم ثلأٝسثم ثُٔج٤ُز ث٣ٌُٞض٢ هذَ صؼ٤ٔٔجس  -8

 (.838۱ثعضؾجدز )ٓضٞعطز(، ٝدٔضٞعؾ فغجد٢ هذسٙ )

ٞؽ٤ز ثُقذ٣غز ك٢ إدثسر أسدجؿ ٝهذ أٝطش ثُذسثعز دؼشٝسر ثلاػضٔجد ػ٠ِ ثُ٘ظْ ثُضٌُ٘ٞ -۲

 .ثُششًجس

 

 (، ثؼُٕاٌ:2222دساعخ )سلٍك،  2/12

أصش اعزشارٍغٍخ انًُٕ يٍ خلال إرجبع اعزشارٍغٍخ انزٌُٕغ ػهى انحصخ انغٕلٍخ: دساعخ يٍذاٍَخ 

 يذثغخ انٓعبة انؼهٍب نٕلاٌخ انغهفخ

عضشثص٤ؾ٤ز ثُ٘ٔٞ ٖٓ خلاٍ ٛذكش ثُذسثعز إ٠ُ دسثعز ٓٞػٞع ثُقظز ثُغٞه٤ز ٝدٝسٙ ك٢ صؼض٣ض ث     

ُٞلا٣ز  (THP) إصذجع ثعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ثُٔشصذؾ ٝثُـ٤ش ٓشصذؾ ُذٟ ٓؤعغز ٓذدـز ثُٜؼجح ثُؼ٤ِج

 ثُؾِلز.

ٝصٞطِش ٗضجةؼ ثُذسثعز ٝؽٞد أعش إ٣ؾجد٢ لاعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ثُٔشصذؾ ٝؿ٤ش ثُٔشصذؾ ك٢      

 ؾِلز ُذٟ ٓؤعغز ٓذدـز ثُٜؼجح ثُؼ٤ِجثُقظز ثُغٞه٤ز ُذٟ ثُٔٞثسد ثُذشش٣ز دخض٣٘ز ٝلا٣ز ثُ

(THP) .ُٞلا٣ز ثُؾِلز 

 يًب عجك ًٌكٍ نهجبحضٌٕ اعزُجبغ انُمبغ انزبنٍخ فًٍب ٌزؼهك ثبنذساعبد انغبثمخ.

إٕ إدثسر ثلأسدجؿ ص٘ضؼ ػٖ ػـٞؽ دثخ٤ِز ٝخجسؽ٤ز ٖٓ أؽَ إطجدز ثُٜذف ثُٔخطؾ ُِضؤع٤ش  -۲

 Negative Compensationsز ػ٠ِ عؼش ثُغْٜ ثُغٞه٢ ُٝضؾ٘خ ثُضؼ٣ٞؼجس ثُغِذ٤

 ُِٔذ٣ش٣ٖ ثُض٘ل٤ز٤٣ٖ.

 إٔ ٛ٘جى ػلاهز ػٌغ٤ز د٤ٖ إدثسر ثلاسدجؿ ٝؽٞدر ثلاسدجؿ ُِششًجس. -8

صذج٣٘ش ثلاعجس ثُض٢ ٣قذعٜج ثُض٣ٞ٘غ ٓج د٤ٖ أعجسثً ٓل٤ذر أٝ ٓشؿٞدز ٝأعجسثً ػجسر أٝ ؿ٤ش ٓشؿٞدز  -۲

إ٠ُ إٔ ٛ٘جى أعجسثً ٝرُي دقغخ ٓؾجلاس ثُض٣ٞ٘غ، كل٢ ف٤ٖ صٞطِش ثُذسثعجس ثُغجدوز 

ٓشؿٞدز ُٔؾجلاس ٓؼ٤٘ز ُِض٣ٞ٘غ، إلا أٜٗج صٞطِش ك٢ ٗلظ ثُٞهش إ٠ُ ٝؽٞد أعجس ؿ٤ش ٓشؿٞدز 

 ُٔؾجلاس أخش١ ُِض٣ٞ٘غ.

صؼجسػش ٗضجةؼ دؼغ ثُذسثعجس دشؤٕ صؤع٤ش ثُض٣ٞ٘غ عٞثء صؤع٤ش ٓشؿٞح أٝ ؿ٤ش ٓشؿٞح،  -4

ك٢ ثًُٞجُز ٝأٝؽٚ هظٞس كضٞطِش ثُذسثعجس ثُغجدوز إٔ ثٌُغ٤ش ٖٓ ثُض٣ٞ٘غ ٣خِن ٓشجًَ 

دثخ٤ِز، ًٔج صٞطِش ثُذسثعجس إٔ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس ُٚ آعجس ػ٠ِ ٓشٌِز ثًُٞجُز ٤ٛٝجًَ فًٞٔز 

ثُششًجس ثُؼؼ٤لز ٝثُؼلاهجس ثلأعش٣ز، ك٢ ف٤ٖ أشجسس دؼغ ثُذسثعجس إٔ ثُض٣ٞ٘غ ٣ضْ ٗششٙ 
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ٝثُض٣ٞ٘غ  ًئعضشثص٤ؾ٤ز ُضو٤َِ ٓخجؽش ثلاػٔجٍ ثُخجطز دجُششًز، ًٔج إٔ ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس

 ثُؾـشثك٢ أعش دشٌَ ًذ٤ش ػ٢ِ ثلأدثء ثُٔج٢ُ ُِششًجس.

صؼجسػش ٗضجةؼ دؼغ ثُذسثعجس دشؤٕ صؤع٤ش ثُض٣ٞ٘غ ػ٢ِ إدثسر ثلاسدجؿ، كضٞطِش دؼغ  -1

ثُذسثعجس إٔ ثُض٣ٞ٘غ ٣ؼضص ٓٔجسعز إدثسر ثلأسدجؿ )ثُقو٤و٤ز ٝثُٔغضقوز(؛ ف٤ظ صٞطِش 

ر ثلأسدجؿ، ٝإٔ ثُششًجس ثُٔض٘ٞػز ؽـشثك٤جً ثُذسثعجس إٔ ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس ٣ؼضص ٓٔجسعز إدثس

ٝط٘جػ٤جً صغضخذّ إدثسر ثلاسدجؿ دشٌَ أًغش ٗشجؽجً، ك٢ ف٤ٖ صٞطِش دسثعجس أخش١ إٔ 

ثُض٣ٞ٘غ لا ٣شصذؾ دئدثسر ثلأسدجؿ، ف٤ظ صٞطِش ثُذسثعجس ثُغجدوز إٔ ثُض٣ٞ٘غ ثُضؾجس١ 

 ٝثُؾـشثك٢ ٤ُظ ُٚ صؤع٤ش ػ٢ِ إدثسر ثلاسدجؿ.  

صٞطِش ثُذسثعجس ثُغجدوز إٔ ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ لا ٣ض٣ذ ٖٓ إدثسر ثلأسدجؿ  دجلإػجكز إ٠ُ رُي -6

ٌُٖٝ ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس ٣ٞكش ظشٝكجً ٓٞثص٤ز لإدثسر ثلأسدجؿ ٝدجُضج٢ُ صو٤َِ ؽٞدر ثلاسدجؿ ثُٔذِؾ 

 ػٜ٘ج.

 ٔيٍ صى ًٌكٍ رحذٌذ أٔعّ الاخزلاف ثٍٍ انذساعبد انغبثمخ ٔانذساعخ انحبنٍخ فً اَرً:

عجدوز صشدؾ د٤ٖ ثُٔضـ٤ش٣ٖ ثُٔغضوَ ٝثُضجدغ )ثُض٣ٞ٘غ ٝؽٞدر أسدجؿ  لا ٣ٞؽذ دسثعجس .أ 

 ثُششًجس( ك٢ فذٝد ػِْ ثُذجفغٕٞ.

ثػضٔذس ثُذسثعز ثُقج٤ُز ػ٠ِ إؽشثء دسثعز صطذ٤و٤ز ُذ٤جٗجس ثُششًجس ثُٔذسؽز دذٞسطز  .ح 

 ث٣ٌُٞش ُذ٤جٕ أعش ثُض٣ٞ٘غ ػ٢ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس.

 

 :الإغبس انُظشي نهجحش .3

 عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ:يفٕٓو  ۲/۲

صلجٝصش ثُذسثعجس ك٤ٔج د٤ٜ٘ج ك٢ صقذ٣ذٛج ُٔلّٜٞ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز، كلا ٣ٞؽذ ٓلّٜٞ ٝثػـ      

ٝٓقذد ُٜج ٝٓضلن ػ٤ِٚ د٤ٖ ٓغضخذ٢ٓ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز، كٜٞ ٓضؼذد ثلأدؼجد ٝثلأشٌجٍ، كجخضِق ثُذجفغٕٞ 

ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ػ٠ِ ٓ٘ظٞس ثُذجفظ ٝع٤جم ك٢ صؼش٣لٜج ٝؽذ٤ؼز ه٤جعٜج؛ كضؼضٔذ ثُ٘ظشر إ٠ُ 

ٓشٌِز ثُذقظ ثُٔقذدر، ٝؽذ٤ؼز ثُٔضـ٤شثس ثُٔغضخذٓز ًذذثةَ ػٖ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز 

 (.4۱، ص 88۲8)ػذذثُؼجٍ، 

دؤٜٗج صِي  (Dechow and Schrand, 2004, P5; Basilico, 2014, P4)كؼشكضٜج دسثعض٢      

لأدثء ثُضشـ٢ِ٤ ثُقج٢ُ ُِششًز، ٝصؼط٢ ٓؤششثً ؽ٤ذثً ػٖ ثلأدثء ثُضشـ٢ِ٤ ثلأسدجؿ ثُض٢ صؼٌظ دظذم ث

 ثُٔغضوذ٢ِ، ٝصوذّ ٓو٤جعجً ؽ٤ذث ٝده٤وج ػٖ ه٤ٔز ثُششًز.

( دؤٜٗج هذسر ثلأسدجؿ ثُقج٤ُز ػ٠ِ ثُض٘ذؤ 4، ص 88۲۲ٝهذ صْ صؼش٣لٜج أ٣ؼجً ك٢ دسثعز )عجُْ،      

جؿ ثُٔقجعذ٤ز ٣شصذؾ دٔذٟ ثعضٔشثس٣ز ثلأسدجؿ ٝػذّ دجلأسدجؿ ثُٔغضوذ٤ِز، ف٤ظ إٕ ٓلّٜٞ ؽٞدر ثلأسد

صزدزدٜج، كٌِٔج ًجٕ ثسصذجؽ ثُٔغضقوجس دجُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز أًذش دٍ رُي ػ٠ِ إٔ ثلأسدجؿ صضٔضغ دؾٞدر 

أػ٠ِ، ٝأٗٚ ٣ضْ ثُضؼذ٤ش ػٖ ؽٞدر ثلأسدجؿ ٖٓ خلاٍ ثُٔذٟ ثُز١ ٣وضشح ك٤ٚ ثُذخَ ثُٔلظـ ػ٘ٚ ٖٓ 

 ثُذخَ ثلاهضظجد١.

ثُؼذ٣ذ ٖٓ ثُذسثعجس ك٢ صؼش٣لٜج ُؾٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ػ٠ِ ٓٔجسعجس  ٝهذ ثسصٌضس 

إدثسر ثلأسدجؿ ٝثُض٢ صٔجسعٜج ثلإدثسر ُِٞطٍٞ إ٠ُ ثُشدـ ثُٔشؿٞح ك٤ٚ ٖٝٓ صِي ثُذسثعجس )فغ٤ٖ، 

(، 17، ص 88۲6؛ ٓقٔذ، 68، ص 88۲۲: أفٔذ، ۱۲، ص 88۲8؛ د٢ٓٞ٤، ۱7، ص 88۲۲
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صؼذ٤ش سهْ ثُشدـ ثُز١ ٣ظٜش دجُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ػٖ ثُشدـ ثُقو٤و٢  كؾٞدر ثُشدـ ثُٔقجعذ٢ صٌٖٔ ك٢ ٓذٟ

ٝإٔ ٣ؼٌظ ثلأدثء ثُلؼ٢ِ ُِٔ٘شؤر، دٕٝ خؼٞػٚ لأ١ ٓٔجسعجس صؤعش ػ٤ِٚ عٞثء دجلإ٣ؾجح أٝ دجُغِخ 

 (.۱7، ص88۲۲فض٠ ٣ٌٖٔ ثلاػضٔجد ػ٤ِٚ ك٢ ثصخجر ثُوشثسثس )فغ٤ٖ، 

لج٤ْٛ ثُض٢ صْ صؼش٣ق ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٖٝٓ خلاٍ ٓج صْ ػشػٚ ٣ضؼـ ُِذجفغٕٞ صؼذد ثُٔ     

دٜج، ٝدجػضذجس إٔ ثُغذخ ثُشة٤غ٢ ثٌُجٖٓ ٝسثء ثٗخلجع ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٣ضٔغَ ك٢ ٓٔجسعجس 

إدثسر ثلأسدجؿ ثُض٢ صوّٞ دٜج ثلإدثسر ُِٞطٍٞ إ٠ُ ٓغضٟٞ سدـ ٓغضٜذف ُضقو٤ن أؿشثع ٓؼ٤٘ز، 

ٚ د٘جءً ػ٠ِ رُي ٣ٌٖٔ ُِذجفغٕٞ صؼش٣ق ؽٞدر ثلأسدجؿ ، كئٗ(Katsue, 2010, p4)ٝرُي ًٔج هذ رًش 

ثُٔقجعذ٤ز دؤٜٗج خِٞ سهْ ثُشدـ ثُٔقجعذ٢ ٖٓ ٓٔجسعجس إدثسر ثلأسدجؿ ٝثُز١ ٣ؤدٟ دذٝسٙ إ٠ُ ثُضؼذ٤ش 

ػٖ سهْ ثُشدـ ثُقو٤و٢ ُِششًز، ثلأٓش ثُز١ ٣ضشصخ ػ٤ِٚ إػطجء طٞسر أٝػـ لأدثء ٝه٤ٔز ثُششًز، 

هذسر ثُٔغضغٔش٣ٖ ٝثُذثة٤ٖ٘ ك٢ ثُض٘ذؤ دجلأسدجؿ ٝثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ٝثُز١ ٣٘ؼٌظ ك٢ ثُٜ٘ج٣ز ػ٠ِ 

 ثُٔغضوذ٤ِز ٓٔج ٣ؤد١ إ٠ُ خذٓز ٓغضخذ٢ٓ ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ك٢ ثصخجر ثُوشثسثس ثُخجطز دْٜ.

 

 يمبٌٍظ عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ: ۲/8

٣ٝشؽددغ رُددي إُدد٠  ٣ٞؽدذ ثُؼذ٣ددذ ٓددٖ ثُٔودج٤٣ظ ثُضدد٢ صددْ ثعددضخذثٜٓج ُضقذ٣دذ ٓغددضٟٞ ؽددٞدر ثلأسددجؿ،     

ثخضلاف ٓغضخذ٢ٓ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ٝثُ٘ظش إ٠ُ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٖٓ صٝث٣ج ٓخضِلز صذؼدج لأٛدذثكٜج 

ٓددٖ ثعددضخذثّ ثُضوددجس٣ش ثُٔج٤ُددز، ثلأٓددش ثُددز١ ٣ددؤدٟ دجُؼددشٝسر إُدد٠ ثخددضلاف كدد٢ ثُٔوددج٤٣ظ ثُٔغددضخذٓز 

 (.۲2۱، ص 88۲8)طجُـ، 

 (Francis et al., 2004, p.972)صْ صظ٤٘ق خظجةض ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ك٢ دسثعز      

إ٠ُ خظجةض ػ٠ِ أعجط عٞه٢ ٝخظجةض ػ٠ِ أعجط ٓقجعذ٢ كضضٔغَ ثُخظجةض ػ٠ِ أعجط 

ك٢ ثعضٔشثس٣ز ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٝؽٞدر  Accounting- based Earning attributesٓقجعذ٢ 

سدجؿ ٝثُوذسر ػ٠ِ ثُض٘ذؤ أٓج ثُخظجةض ػ٠ِ أعجط عٞه٢ كضضٔغَ ك٢ ثلاعضقوجهجس ٝص٤ٜٔذ ثلأ

Market-based Earnings Attributes .ثُو٤ٔز ثُٔلاةٔز ٝثُضٞه٤ش ثُٔلاةْ ٝثُضقلع ثُٔقجعذ٢ 

 Schipperٝهذ هجّ دؼغ ثُذجفغ٤ٖ دضوغ٤ْ ٓوج٤٣ظ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز إ٠ُ أسدغ ٓؾٔٞػدجس      

and Vincent, 2003, p99) ،27-21، ص 88۲6؛ ٓقٔذ:) 

 يمبٌٍظ عٕدح الأسثبػ انًشزمخ يٍ انغلاعم انضيٍُخ: 3/2/1

 ٝصضٔغَ صِي ثُٔوج٤٣ظ ك٢:

ٝدسثعدز  (Ball et al, 2008)هجٓدش دؼدغ ثُذسثعدجس ًذسثعدز  : Persistenceالاعتزًشاسٌخ  -أ

سدددجؿ (، دجعددضخذثّ ٤ٓددَ ٓؼجٓددَ ثٗقددذثس ػٞثةددذ ثلأعددْٜ ػِدد٠ ثُضـ٤ددش كدد٢ ثلأ76، ص88۲۲)عددجُْ، 

ٝٓغضٟٞ ثلأسدجؿ ًٔو٤جط لاعضٔشثس ثلأسدجؿ، ٝٛٞ ٣و٤ظ دسؽز ثعضٔشثس ثُؾدضء ثُؾذ٣دذ كد٢ ثلأسددجؿ، 

ٝثُز١ فذط ك٢ كضشر ٓج٤ُز ٓؼ٤٘ز ك٢ ثُٔغضوذَ، ًٔج صْ ثعضخذثّ ٓؼدجػق ثُغدؼش إُد٠ ثُدشدـ كد٢ صو٤د٤ْ 

كدز دشدذر( كدئٕ ٓذٟ ثعضٔشثس ثلأسدجؿ، ف٤ظ إٕ ٛزٙ ثُ٘غدذز إرث ًجٗدش كد٢ ٓدذثٛج ثُٔضٞعدؾ )ؿ٤دش ٓضطش

ٛزث ٣ؼ٢٘ إٔ ثلأسددجؿ صضغدْ دجلاعدضٔشثس إُد٠ فدذ ٓدج، أٓدج إرث ًجٗدش ٓشصلؼدز أٝ ٓ٘خلؼدز ؽدذث كدئٕ ٛدزث 

٣ش٤ش إُد٠ إٔ ثلأسددجؿ ٓشصلؼدز أٝ ٓ٘خلؼدز دظدٞسر ٓؤهضدز، ٣ٝغدضؾ٤خ ثُٔغدضغٔشٕٝ ُلأسددجؿ ثُدٞثسدر 
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ثُضٌدشثس ف٤دظ صشؽدغ ٛدزٙ دجُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز دذسؽدز ٓشصلؼدز إرث ًجٗدش ٛدزٙ ثلأسددجؿ صضغدْ دجلاعدضٔشثس ٝ

ثلاعضؾجدز إ٠ُ صو٤٤ْٜٔ ثُٔشصلغ ُٜزٙ ثلأسدجؿ، ٣ٝلافع أٗٚ ًِٔج ًجٗش ثلأسدجؿ صضغْ دجلاعضٔشثس كئٕ ٛزث 

 ٣ؼذ ٓؤششث ػ٠ِ ؽٞدر ٛزٙ ثلأسدجؿ.

شددجِٓز  -صضٔغددَ ثُوددذسر ثُض٘ذؤ٣ددز كدد٢ هددذسر ثلإكظددجؿ ثُٔددج٢ُ :Predictabilityانمتتذسح انزُجؤٌتتخ  -ة

غدد٤ٖ هددذسر ٓغددضخذ٢ٓ ثُضوددجس٣ش ثُٔج٤ُددز ػِدد٠ ثُض٘ذددؤ دجُؼ٘جطددش رثس ثُؼلاهددز ػِدد٠ صق -ػ٘جطددش ثُددذخَ

 دجٛضٔجْٜٓ.

ٓج دثّ ثُذخَ ثُٜٔٔذ ٓغضٔشثً، ٝثُوذسر ثُض٘ذؤ٣ز ػج٤ُدز، كئٗدٚ ٣ٌٔدٖ  :Variabilityانمذسح انزجبٌٍُخ  -ط

 –ؾ ُلأسددجؿ ثُوٍٞ دؤٕ ثُض٤ٜٔذ ٣ض٣ذ ٖٓ ؽٞدر ثلأسدجؿ، ٝػ٠ِ رُي كدئٕ ثلإدثسر صؼضودذ إٔ ثُضذدج٣ٖ ثُذغد٤

 ٓلؼِز ُذٟ ثُٔغضغٔش٣ٖ، ُٝزُي صِؾؤ ثلإدثسثس إ٠ُ ص٤ٜٔذ ثُذخَ. –ثلأسدجؿ ثُٜٔٔذر 

ٓددٖ خددلاٍ صؼددجس٣ق ؽددٞدر ثلأسدددجؿ ٣ٌٔددٖ ٓلافظددز صؤ٤ًددذ صِددي  اعتتزمشاس الأسثتتبػ ٔاعتتزًشاسٌزٓب: -د

ثُضؼددجس٣ق ػِدد٠ إٔ ثسصذددجؽ ثُؾددٞدر دجعددضٔشثس٣ز ثلأسدددجؿ ٝثعددضوشثسٛج. ف٤ددظ ٣ددضْ صؼش٣ددق ثعددضٔشثس٣ز 

ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز دٔذٟ هذسر ثلأسدجؿ ثُقج٤ُز ػ٠ِ ثلاعضٔشثس ك٢ ثُلضدشثس ثُٔغدضوذ٤ِز ٝدٔدذٟ ثسصذدجؽ 

جلأسددجؿ ثُٔغدضوذ٤ِز، ٝصضظدق ثلأسددجؿ ثُذثةٔدز دؤٜٗدج أسددجؿ ػج٤ُدز ثُؾدٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعدذ٤ز ثُقج٤ُدز د

ٖٝٓ ثُ٘ٔجرػ ثُضد٢ صدْ طد٤جؿضٜج كد٢ ٛدزث ثُٔؾدجٍ ُو٤دجط ؽدٞدر ثلأسددجؿ ٗٔدٞرػ ٣دشدؾ ثلأسددجؿ ثُقج٤ُدز 

 Schipper and)دجُٔغضوذ٤ِز، أٝ دؼذجسر أطـ ٣شدؾ ثلأسدجؿ ثُغجدوز دجلأسدجؿ ثُضج٤ُدز ٝرُدي ًٔدج ٣ِد٢ 

Vincent, 2003) 

Eit = β0 + β1 Eit-1+ εit 

 :حٍش أٌ

β0ٓؼ٤جس عجدش : 

β1ٓؼجَٓ ثلاٗقذثس : 

Eit ( ٢ٛ أسدجؿ ثُغ٘ز ثُقج٤ُزi( ُِششًز )t) 

 ٢ٛ أسدجؿ ثُغ٘ز ثُغجدوز ُِششًز Eit–1د٤٘ٔج 

εit ثُخطؤ ثُٔؼ٤جس١ 

 β1ٖٝٓ خلاٍ ٓؼجدُز ثلاٗقذثس أػلاٙ ٣ٌٖٔ صقذ٣ذ ٓغضٟٞ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٖٓ خلاٍ ثُٔؼجَٓ 

ف٤ظ أٗٚ ًِٔج ثسصلؼش ه٤ٔز ٛزث ثُٔؼجَٓ ٝثهضشدش ٖٓ ثُٞثفذ دٍ رُي ػ٠ِ ص٣جدر ثُؼلاهز د٤ٖ ثلأسدجؿ 

 ثُقج٤ُز ٝثلأسدجؿ ثُٔغضوذ٤ِز ٝدجُضج٢ُ ص٣جدر ؽٞدر ثلأسدجؿ.

 

 عٕدح الأسثبػ انًشزمخ يٍ انؼلالخ ثٍٍ انذخم ٔانًغزحمبد ٔانُمذٌخ:يمبٌٍظ  3/2/2

 ٝصضٔغَ ٛزٙ ثُٔوج٤٣ظ ك٢:

٣ٝؼضٔذ ٛزث ثُٔو٤جط ػ٠ِ كٌشر إٔ صؼ٤٤ن  َغجخ انُمذ يٍ الأَشطخ انزشغٍهٍخ إنى انذخم: .أ 

 ثُلؾٞر د٤ٖ ٛز٣ٖ ثُٔضـ٤ش٣ٖ صؼ٠٘ ؽٞدر ػج٤ُز ٖٓ ثلأسدجؿ.

ٝٛٞ ٓو٤جط ٓذغؾ ُؾٞدر ثلأسدجؿ، ٣ٝو٤ظ ثُضؤع٤ش ثُؼٌغ٢  انزغٍشاد فً إعًبنً انًغزحمبد: .ح 

 ُِضوذ٣شثس ٝثلأفٌجّ ثُشخظ٤ز ثُض٢ صضؼٜٔ٘ج ثُٔغضقوجس إ٠ُ إؽٔج٢ُ ثُٔغضقوجس.



   
 

 
 
 )1138( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

ٝصو٤ظ ثُضوذ٣شثس  انزمذٌشاد انًجبششح نهًغزحمبد غٍش انؼبدٌخ ثبعزخذاو الأعظ انًحبعجٍخ: .ػ 

جس ؿ٤ش ثُٔخجدػز، أ١ إٔ ثُضوذ٣شثس ثُٔذجششر ثلأعظ ثُٔقجعذ٤ز ثُٔؼشٝكز ًٔقذدثس ُِٔغضقو

 ثُٔذجششر صؤخز أٗٞثػجً ٓقذدر ٖٓ ثُٔغضقوجس ٓوجدَ ؽ٤ٔغ ثُٔغضقوجس.

دق٤ظ ًِٔج ثهضشدش ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٖٓ  :يؼٍبس الالزشاة يٍ انُمذ كًمٍبط نغٕدح الأسثبػ .د 

ٍ هغٔز ثُ٘وذ ًِٔج ثسصلؼش ؽٞدصٜج. ٝعضؼضٔذ ثُذسثعز ثُقج٤ُز ػ٠ِ ٛزث ثُٔو٤جط ٝرُي ٖٓ خلا

ٗغذز ثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُضشـ٤ِ٤ز لإؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ ػ٠ِ ٗغذز ثلأسدجؿ ثلإؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ، ًِٝٔج 

 ثهضشدش ثُ٘غذز ٖٓ ثُٞثفذ طق٤ـ ًِٔج ًجٗش ؽٞدر ثلأسدجؿ أػ٠ِ.

EQ = (OCF/TA)/(NI/TA) 

 حٍش أٌ:

EQ.٢ٛ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز : 

OCF.٢ٛ ثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُضشـ٤ِ٤ز : 

TAإؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ. : ٢ٛ 

NI.٢ٛ طجك٢ ثُشدـ ثُٔقجعذ٢ هذَ ثُؼش٣ذز : 

 
 

 يمبٌٍظ عٕدح الأسثبػ انًشزمخ يٍ انخصبئص انُٕػٍخ نهًؼهٕيبد انًحبعجٍخ: 3/2/3

صش٤ش ثُخظجةض ثُ٘ٞػ٤ز ُِٔؼِٞٓجس ثُٔقجعذ٤ز إ٠ُ ثُٔلاءٓز ٝثُٔٞعٞه٤ز، ٝدٔج إٔ ثُٔلاءٓز صؼضٔذ      

كئٗٚ صْ ثُضٞؽٚ إ٠ُ ثعضخذثّ ؽٞدر ثلأسدجؿ ددذلاً ٓدٖ ؽدٞدر ثلإكظدجؿ ثُٔدج٢ُ دشدٌِٚ  ػ٠ِ ثُوذسر ثُض٘ذؤ٣ز

ثُؼجّ، ًٔج إٔ ثُوذسر ثُض٘ذؤ٣ز ػشٝس٣ز ُِٔلاءٓدز ُضؤع٤شٛدج كد٢ ثُودشثسثس  ٝكد٢ صٌد٣ٖٞ ثُضٞهؼدجس فدٍٞ 

ثلأسدددجؿ ثُٔغددضوذ٤ِز ٝثُغدد٤ُٞز ثُ٘وذ٣ددز، ًٔددج صؼددذ ٓددٖ ٜٓددجّ ثلأسدددجؿ ثُقج٤ُددز ٝػ٘جطددش ثُددذخَ ثُؾددجس١ 

ُض٣ٌٖٞ ثُضٞهؼجس ثُٔغدضوذ٤ِز، ٝصغدضخذّ ثُخظدجةض ثُ٘ٞػ٤دز ُِٔؼِٞٓدجس ثُٔقجعدذ٤ز ًٔضطِذدجس لإٗؾدجص 

أٛددذثف ثلإكظددجؿ ثُٔددج٢ُ ٝثُددذخَ ًشدد٢ء ٓقددذد دٞثعددطز ٓلددج٤ْٛ ٓقددشسر ٓددٖ ثُٔخددجؽش ٣لضددشع ٜٓ٘ددج 

 صقو٤ن صِي ثُخظجةض.

 يمبٌٍظ عٕدح الأسثبػ انًشزمخ يٍ انمشاساد انزُفٍزٌخ: 3/2/4

وج٤٣ظ ثُض٢ صشًض ػ٠ِ دٝثكغ ٝخذشثس ٓؼذ١ ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ٝثُٔذهو٤ٖ، ٝٛ٘دجى ٓدذخلإ ٢ٛٝ ثُٔ     

ك٢ ٛزث ثُخظٞص، ف٤ظ ٣ش٤ش ثُٔدذخَ ثلأٍٝ إُد٠ إٔ ؽدٞدر ثلأسددجؿ صدشصذؾ دشدٌَ ػٌغد٢ ٓدغ فؾدْ 

ثلاؽضٜجدثس ٝثُضوذ٣شثس ٝٓضطِذجس ثُض٘ذدؤ ُٔؼدذ١ ثُضودجس٣ش ثُٔج٤ُدز، كدجُؾٞدر صد٘خلغ ٓدغ ص٣دجدر ٝؽدٞد 

ثُٔؼِٖ ػٜ٘ج ثُض٢ ٣ؾخ إٔ صوذس ٓدٖ هذدَ ثُٔدذ٣ش٣ٖ ًؾدضء ٓدٖ ص٘ل٤دز ٓؼدج٤٣ش ثلإكظدجؿ ثُٔدج٢ُ،  ثلأسهجّ

٣ٝشد٤ش ثُٔدذخَ ثُغددج٢ٗ إُد٠ ثُؾددٞدر ثُضد٢ صددشصذؾ دشدٌَ ػٌغدد٢ ٓدغ ثُذسؽددز ثُضد٢ ٣غددضل٤ذ ٓؼدذ ثُضوددجس٣ش 

 ثُٔج٤ُز ٖٓ ٓضث٣ج ٓضطِذجس ثلإكظجؿ ثُٔج٢ُ ُٔٔجسعز أفٌجّ ٝػغ ثُض٘ذؤثس ٝثُضوذ٣شثس.

 مبٌٍظ عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ الأكضش شٍٕػبً ٔاعزخذيبً:ي 3/2/5

ج ك٢ ثُذسثعجس ثُغجدوز ػ٠ِ ثُ٘قٞ ثُضج٢ُ:      ًٓ  عٞف ٣ضْ ػشع دؼغ ثُٔوج٤٣ظ ثلأًغش ثعضخذث

 اعزًشاسٌخ الأسثبػ انًحبعجٍخ: 3/2/5/1

ُٔضٞهددغ ثعددضخذّ ثٌُغ٤ددش ٓددٖ ثُذددجفغ٤ٖ ثعددضٔشثس٣ز ثلأسدددجؿ ًٔو٤ددجط ُؾٞدصٜددج أ١ ًِٔددج ًددجٕ ٓددٖ ث     

ثعددضٔشثس ثلأسدددجؿ كدد٢ ثُٔغددضوذَ ًِٔددج ًجٗددش ثلأسدددجؿ ؽ٤ددذر، ٝٓددٖ عددْ صٌددٕٞ ثلأسدددجؿ ٓ٘خلؼددز ثُؾددٞدر 



   
 

 
 
 )1139( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

ػ٘ذٓج صضؼٖٔ دؼغ ثٌُٔٞٗجس ثُؼشػ٤ز ٝؿ٤ش ثُٔضٌشسر ٓٔج ٣ؾؼَ ثلأسدجؿ ثُقج٤ُز ٓؤشدشثً ؿ٤دش ؽ٤دذ 

أدثء ثُشدشًز،  ُلأسدجؿ ثُٔغضوذ٤ِز، ٓٔج ٣ؼ٢٘ إٔ صقو٤ن ٓغدضٟٞ ٓؼد٤ٖ ٓدٖ ثلأسددجؿ لا ٣ؼدذ ٓؤشدشثً ػدٖ

كوذ ٣ٌٕٞ ؽضء ًذ٤ش ٖٓ ٛدزٙ ثلأسددجؿ ٗجصؾدج ػدٖ أٗشدطز ؿ٤دش ػجد٣دز ٝد٘دٞد ثعدضغ٘جة٤ز ُِٔ٘شدؤر )أفٔدذ، 

 (.88، ص 88۲۲

ٝك٢ ٗلظ ثُغ٤جم ٣ٌٖٔ ثُوٍٞ ٝػ٠ِ ثػضذجس إٔ سهْ طجك٢ ثُدشدـ ٣ضٌدٕٞ ٓدٖ د٘دٞد ٓضٌدشسر ٝد٘دٞد      

ػج٤ُز ٖٓ ثُغذجس ٝثُضٞثصش ك٢ ثُقذٝط ٣ٌٖٝٔ ؿ٤ش ٓضٌشسر، كئٕ ثُشدـ ثُذثةْ أٝ ثُٔضٌشس ٣ض٤ٔض دذسؽز 

ثُض٘ذؤ دٔؼذٍ ٗٔٞٙ دذسؽز ٓؼوُٞز، ًٔدج إٔ ثُضدذكوجس ثُ٘وذ٣دز عدٞف صؤخدز كد٢ ثُٜ٘ج٣دز ثُٔغدضٟٞ ثُٔضٞهدغ 

ػ٠ِ أعجط ٓؼذلاس ثُ٘ٔٞ ثُٔغضوشر ُِشدـ ثُذثةْ، ٝػ٠ِ رُدي كدئٕ ثُودذسر ثُض٘ذؤ٣دز ُدشهْ ثُدشدـ ثُظدجٛش 

إرث ٓدج صدْ ص٘ق٤دز ثٌُٔٞٗدجس ثُٔؤهضدز ُدشهْ ثُدشدـ، ٝٛد٢ ؿ٤دش ٓشصذطدز  ك٢ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ٣ٌٖٔ صقغد٤ٜ٘ج

دشٌَ ٓذجشدش دؤٗشدطز ٝػ٤ِٔدجس ثُشدشًز ثُضشدـ٤ِ٤ز، ٝصضظدق دذسؽدز ػج٤ُدز ٓدٖ ثُضوِدخ ٝػدذّ ثُغذدجس 

 (88، ص 88۲۲)أفٔذ، 

ٝصؼضذش ثُٔغضقوجس ٌٕٓٞ ٖٓ ٌٓٞٗجس ثلأسدجؿ ثلأًغش صقذ٣ذث ٝٓؤششثً ػِد٠ ثلاعدضٔشثس٣ز، ٝهدذ صدْ      

ؼشف ثُٔغضقوجس دؤٜٗج سأط ثُٔجٍ ثُؼجَٓ ؿ٤ش ثُ٘وذ١ ٝثلإٛلاى، ٝصِي ثلأسهجّ ٣ٌٖٔ ثُقظٍٞ ػ٤ِٜدج ص

ٖٓ د٤جٕ سأط ثُٔجٍ ثُؼجَٓ أٝ ث٤ُٔضث٤ٗز ثُؼ٤ٓٞٔز ٝثُضؼش٣ق ثلأًغش ش٤ٞػجً ُٜج ٛٞ ثُلشم دد٤ٖ ثلأسددجؿ 

كوجس ثُ٘وذ٣دددز ٝثُضددذكوجس ثُ٘وذ٣ددز ف٤ددظ ٣ٌٔددٖ ثُقظدددٍٞ ػِدد٠ د٤جٗددجس ثُضددذكن ثُ٘ودددذ١ ٓددٖ هجةٔددز ثُضددذ

(Dechow, et.al 2010, p 353) 

٣ٌٖٝٔ إٔ صؤد١ دؼغ ثُٔٔجسعجس ثُض٢ صٔجسعٜج إدثسر ثلأسدجؿ ًجُضـ٤٤ش ك٢ ثُغ٤جعدجس ثُٔقجعدذ٤ز      

 (.۲27-۲26، ص 88۲۲إ٠ُ ثُخلغ ٖٓ ثعضٔشثس٣ز ثلأسدجؿ )ػل٤ل٢، 

 عٕدح الاعزحمبلبد: 3/2/5/2

ٌٓٞٗجس سهْ ثُشدـ ثُٔقجعذ٢ ٝد٘جء ػ٤ِٚ كدئٕ ؽدٞدر ثلأسددجؿ صؼضذش ثلاعضقوجهجس ٌٓٞٗجً سة٤غ٤جً ٖٓ      

 ثُٔقجعذ٤ز صضٞهق ػ٠ِ دهز صوذ٣ش ثلاعضقوجم ثُٔقجعذ٢، ٣ٝضٌٕٞ ثلاعضقوجم ثُٔقجعذ٢ ٖٓ شو٤ٖ:

٣ؼٌظ  Non-Discretionary Accruals (NDA): ٣ضٔغَ ك٢ ثعضقوجم ؿ٤ش ثخض٤جس١ انشك الأٔل

ُضقو٤ن ٓوجدِز ػجدُز د٤ٖ إ٣شثدثس ثُلضدشر ٝثُٔظدشٝكجس ثُضد٢ ثعضخذثّ إدثسر ثُٔ٘شؤر لأعجط ثلاعضقوجم 

عجٛٔش ك٢ ص٤ُٞذٛج ٝكوج ُِٔؼج٤٣ش ثُٔقجعذز ثُٔوشسر ٝدٕٝ أ١ صذخَ ٖٓ هذَ ثلإدثسر لإفذثط أ١ صدؤع٤ش 

ػ٠ِ ؽشك٢ ثُٔوجدِز، ٢ٛٝ ٓغضقوجس رثس طِز دظشٝف د٤تز ثُؼَٔ ثُخجطدز دجُٞفدذر ثلاهضظدجد٣ز ٝلا 

 (.۱۲، ص 88۲۲د٤جس١، ٣ٞؽذ دذثةَ ُو٤جعٜج )ثلا

ٝهذ صْ صؼش٣لٜدج كد٢ دسثعدز أخدشٟ دؤٜٗدج رُدي ثُؾدضء ٓدٖ ثلأسددجؿ ثُدز١ ٣شؽدغ إُد٠ صطذ٤دن أعدجط      

ثلاعضقوجم ثُٔقجعذ٢ دطش٣وز صلشػٜج ثُظشٝف ثُٔق٤طدز دجُٔ٘شدؤر، دق٤دظ صقدضْ صِدي ثُظدشٝف ص٣دجدر 

، ٝٓدٖ أٓغِدز رُدي ٗٔدٞ أٝ صخلد٤غ فؾدْ إ٣دشثدثس أٝ ٓظدشٝكجس ثُلضدشر ثُٔقجعدذ٤ز دٕٝ صدذخَ ثلإدثسر

ثلإ٣شثدثس ث٥ؽِز دظٞسر ؽذ٤ؼ٤ز ٗض٤ؾز ُض٣جدر فؾْ ثُطِخ ػ٠ِ ٓ٘ضؼ ثُٔ٘شؤر دٕٝ ثُضٞعغ ك٢ شدشٝؽ 

 (.6۲، ص ۲۱۱7ثلاةضٔجٕ ثُضؾجس١ )أدٞ ثُخ٤ش، 

 ٣Discretionary Accruals (DA)ضٔغددَ كدد٢ ثلاعددضقوجم ثُٔقجعددذ٢ ثلاخض٤ددجس١  انشتتك انضتتبًَ:

ٝثُددز١ ٣ؼٌددظ ثعددضخذثّ ثلإدثسر لأعددجط ثلاعددضقوجم ثُٔقجعددذ٢ ُِضددؤع٤ش ػِدد٠ ثُددشدـ ثُٔوددشس )ص٣ددجدر أٝ 
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صخل٤ؼجً( ُِٞطٍٞ إُد٠ ٓغدضٟٞ ثُدشدـ ثُٔشؿدٞح ثػضٔدجدث ػِد٠ ثعدضخذثٜٓج ُقٌٜٔدج ثُشخظد٢ صقو٤ودج 

 (.۱۲، ص 88۲۲ُـشع أٝ لأؿشثع ٓؼ٤٘ز )ثلإد٤جس١، 

ؾددضء ٓددٖ ثلأسدددجؿ ثُددز١ ٣شؽددغ إُدد٠ ثخض٤ددجس ثلإدثسر ُٝددٞ ٝصٔغددَ ثلاعددضقوجهجس ثلاخض٤جس٣ددز رُددي ثُ     

دظٞسر ؽضة٤ز ٖٓ ف٤دظ ثُضدؤع٤ش كد٢ فؾدْ ٝصٞه٤دش ثُضوش٣دش ػدٖ ثلأفدذثط ثُٔدؤعشر كد٢ ثلأسددجؿ، ٓغدَ 

(، دٕٝ إٔ 84، ص 88۲۲صغ٤ٜلاس ششٝؽ ثلاةضٔجٕ ثُضؾجس١ ُِؼٔلاء ُض٣جدر فؾْ ثُٔذ٤ؼدجس )أفٔدذ، 

ثُٔقضِٔددز ثُ٘جصؾدز ػدٖ ػددذّ ثُضقظد٤َ صؼذدش ػددٖ  ٣ظدجفخ رى ص٣دجدر كد٢ ٓخظظددجس ٓوجدِدز ثُخغدجةش

إعضشثص٤ؾ٤ز ص٣جدر ثلأسدجؿ ثُٔ٘شٞسر ٝصٞه٤ش ص٘ل٤ز ػ٤ِٔز إصثفدز ثلأطدٍٞ ثُٔضوجدٓدز ٝٓدج ٣ضشصدخ ػ٤ِٜدج 

ٖٓ إ٣شثدثس ٝٓظشٝكجس ؿ٤ش ػجد٣ز ٓدٖ ثُؼ٤ِٔدجس ثلاخض٤جس٣دز ٝثُضد٢ صدؤعش ػِد٠ طدجك٢ ثُدشدـ ) أددٞ 

 (.64، ص ۲۱۱7ثُخ٤ش، 

عضقوجم ثُٔقجعذ٢ صقذ٣ذ صٞه٤ش ثلاػضشثف دجلإ٣شثد ٝصقذ٣ذ ثُ٘لوجس ثُض٢ عدجٛٔش ٣ضطِخ أعجط ثلا     

ك٢ صقو٤ن ٛزث ثلإ٣شثد ٝإؽشثء ٓوجدِز د٤ٜ٘ٔج ٝصدضقٌْ ثُٔ٘شدؤر كد٢ ؽدضء ٓدٖ ػ٤ِٔدز ثُٔوجدِدز ٝخظٞطدج 

ك٤ٔج ٣ضؼِن دئ٣شثدثس ٝٓظشٝكجس ٜٗج٣ز ثُلضشر ٓغَ صؤؽ٤َ ثلاػضشثف دئ٣شثدثس صقووش كد٢ ٜٗج٣دز ثُلضدشر 

٠ ثُلضددشر ثُٔج٤ُددز ثُضج٤ُددز أٝ ثُخِددؾ كدد٢ ٓؼجُؾددز ثُددذؼغ ث٥خددش ٜٓ٘ددج ٓددج ددد٤ٖ ٓظددشٝكجس إ٣شثد٣ددٚ إُدد

 (.۲82، ص 88۲۲ٝسأعٔج٤ُز )ثلاد٤جس١، 

( إُدد٠ إٌٓج٤ٗددز صوغدد٤ْ فغددجدجس ثلاعددضقوجم 18،1۲، ص 88۲8ٝهددذ أشددجسس دسثعددز )ػذددذثُؼجٍ،      

 أ٣ؼج إ٠ُ:

٘وغْ إ٠ُ فغجدجس ثلاعدضقوجم ثُ٘جصؾدز ػدٖ ثلأٗشدطز ٝثُض٢ ص أٔلاً: اعزحمبلبد ٔفمب لأَشطخ انًششٔع:

ثُضشـ٤ِ٤ز ٝفغدجدجس ثلاعدضقوجم ثُ٘جصؾدز ػدٖ ثلأٗشدطز ثلاعدضغٔجس٣ز ٝفغدجدجس ثلاعدضقوجم ثُ٘جصؾدز ػدٖ 

 ثلأٗشطز ثُض٤ِ٣ٞٔز.

ٝص٘وغددْ إُدد٠ فغددجدجس ثلاعددضقوجم هظدد٤شر  صبٍَتتبً: اعتتزحمبلبد ٔفمتتب نهفزتتشح انًحبعتتجٍخ انًشرجطتتخ ثٓتتب:

/ ثُؾجس٣ز(، ٝصغ٠ٔ أف٤جٗجً ثعضقوجهجس سأط ثُٔجٍ ثُؼجَٓ ٝٛد٢ صغد٣ٞجس صشدضَٔ ػِد٠ ثلأؽَ )ثُٔضذثُٝز

ثلأطددٍٞ ٝثلاُضضثٓددجس هظدد٤شر ثلأؽددَ صددذػْ ثُؼ٤ِٔددجس ث٤ٓٞ٤ُددز ُِشددشًز، ٝفغددجدجس ثلاعددضقوجم ؽ٣ِٞددز 

 ثلأؽَ )ؿ٤ش ثُٔضذثُٝز( ٢ٛٝ صغ٣ٞجس صضؼِن دظجك٢ ثلأطٍٞ ؽ٣ِٞز ثلأؽَ.

ٝص٘وغدْ إُد٠ فغدجدجس ثلاعدضقوجهجس  و سغجخ الإداسٌتخ فتً انزلاػتت:صبنضبً: اعزحمبلبد ٔفمب نشغجخ ٔػذ

 ثلاخض٤جس٣ز )ثُٔغضقوجس ؿ٤ش ثُؼجد٣ز(، ٝفغجدجس ثلاعضقوجم ؿ٤ش ثلاخض٤جس٣ز )ثُٔغضقوجس ثُؼجد٣ز(.

ٝصض٤ٔض فغجدجس ثلاعضقوجهجس ثلاخض٤جس٣ز دٞؽٞد ػذر ددذثةَ ُو٤جعدٜج، ٝصودّٞ ثلإدثسر دجلاخض٤دجس دد٤ٖ      

ٔج ٣ؼ٠٘ صٞثكش فش٣ز ُلإدثسر ُضقذ٣ذ ه٤ٔدز ٛدزٙ ثُقغدجدجس، ُٝدزُي صغدضخذّ كد٢ ٓٔجسعدجس ٛزٙ ثُذذثةَ ٓ

إدثسر ثلأسدجؿ ػ٠ِ خلاف فغجدجس ثلاعضقوجم ؿ٤ش ثلاخض٤جس٣ز، كئٗٚ لا صٞؽذ ٓشٝٗز كد٢ صقذ٣دذ ه٤ٔضٜدج 

ف٤ظ لا صٞؽذ ددذثةَ ُو٤جعدٜج ٌُٜٝٞٗدج أ٣ؼدجً ص٘شدؤ ػدٖ أٗشدطز ؽذ٤ؼ٤دز صودّٞ دٜدج ثُشدشًز ٝصغدضخذّ كد٢ 

ه٤جعٜج أعظ ٝٓؼدج٤٣ش ٓقدذدر دذهدز لا صٞؽدذ دٜدج ٓغدجفز ُِقٌدْ ثُشخظد٢ أٝ ثُضدذخَ ثُٔضؼٔدذ ٓدٖ هذدَ 

ثلإدثسر كدد٢ صقذ٣ددذ ٛددزٙ ثُقغددجدجس ٓٔددج ٣ؼ٘دد٢ طددؼٞدز ثعددضخذثٜٓج كدد٢ ٓٔجسعددجس إدثسر ثلأسدددجؿ، ٝٓددٖ 

جهذ٣دز ثلأٓغِز ػ٠ِ صِي ثُقغدجدجس ثلأطدٍٞ ٝثلاُضضثٓدجس ثُضد٢ ٣دضْ صقذ٣دذ ه٤ٔضٜدج ٓدٖ خدلاٍ ثصلجه٤دجس صؼ

 (.1۲، ص 88۲8)ػذذثُؼجٍ، 
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ٝصٞكش ٓقجعذز ثلاعضقوجم آ٤ُز ُِضلاػخ دشهْ طجك٢ ثُذخَ ٓدٖ خدلاٍ صغدؾ٤َ إ٣دشثدثس ٤ٔٛٝدز أٝ      

صؤؽ٤َ ثلاػضشثف دجُٔظشٝكجس، ٝثُز١ ٣٘ؼٌظ دجُضج٢ُ ػ٠ِ ثُقغجدجس ثُٔخضِلز ثُض٢ صٔغدَ سأط ثُٔدجٍ 

ؼجَٓ )ثُز١ ٣خؼغ ُِضلاػخ( ٝثُضذكن ثُ٘ودذ١ ٓدٖ ثُؼجَٓ، ُزُي ٣ٌٖٔ ثػضذجس ثُؼلاهز د٤ٖ سأط ثُٔجٍ ثُ

ثلأٗشطز ثُضشـ٤ِ٤ز )ثُز١ لا ٣خؼغ ُِضلاػخ( ٓؤششثً لإدثسر ثلأسدجؿ كئرث ُْ صٌٖ ثُششًز ٓضٞسؽدز كد٢ 

 (.۲4، ص 88۲8ٓٔجسعز إدثسر ثلأسدجؿ كغٞف صضظق صِي ثُؼلاهز دجُغذجس )طجُـ، 

ذ ٓغدضخذ٢ٓ ثُضودجس٣ش ثُٔج٤ُدز دٔؼِٞٓدجس صضغدْ ٝصؾذس ثلإشجسر إ٠ُ إٔ ثُؾضء ثُ٘ودذ١ ٓدٖ ثُدشدـ ٣ٔد     

دجُٔلاءٓز ٝثُٔٞعٞه٤ز، أٓج ثُؾضء ثُٔغضقن ك٤ٔدذْٛ دٔؼِٞٓدجس ٓلاةٔدز ٌُٝدٖ صٌدٕٞ دسؽدز ثُٞعدٞم دٜدج 

 (.۱6، ص 88۲8أهَ ٖٓ ثُؾضء ثُ٘وذ١ )د٢ٓٞ٤، 

 انمذسح ػهى انزُجؤ: 3/2/5/3

ُلأسدجؿ إ٠ُ ٓذٟ هذسر ثلأسدجؿ ثُٔلظدـ ػٜ٘دج كد٢ ثُودٞثةْ ثُٔج٤ُدز ػِد٠  صش٤ش ثُوذسر ثُض٘ذؤ٣ز 

ثُض٘ذؤ دجلأدثء ثُٔغضوذ٢ِ ُِششًز، كٌِٔج ثٗخلؼدش أخطدجء ثُض٘ذدؤ، ًِٔدج صثدس ثُودذسر ثُض٘ذؤ٣دز ُلأسددجؿ، 

ثُٜذف ثُشة٤غ٢ ُِٔقجعذز دؤٗٚ صوذ٣ْ  FASBٝك٢ ٛزث ثلإؽجس كوذ فذد ٓؾِظ ٓؼج٤٣ش ثُٔقجعذز ثُٔج٤ُز 

جس ٓل٤ذر ٣ٌٖٔ ثلاػضٔجد ػ٤ِٜج ك٢ ثُض٘ذؤ دجُضدذكوجس ثُ٘وذ٣دز ثُٔغدضوذ٤ِز، ف٤دظ ٣ؼضٔدذ ثُٔغدضغٔشٕٝ ٓؼِٞٓ

ٝثُذثةٕ٘ٞ ك٢ ٓؼظْ هشثسثصْٜ ػ٠ِ ثُض٘ذؤثس ثُخجطز دجلأسدجؿ ثُٔغدضوذ٤ِز ٝثُضدذكوجس ثُ٘وذ٣دز ثُٔغدضوذ٤ِز 

ٔغضوذ٤ِز، ٝٓذٟ هدذسصٜج ٝرُي ٖٓ ف٤ظ صقذ٣ذ ٓذٟ هذسر ثُٔ٘شؤر ػ٠ِ ص٤ُٞذ صذكوجس ٗوذ٣ز ُِضٞص٣ؼجس ثُ

ػ٠ِ ص٤ُٞذ صذكوجس ٗوذ٣ز ُغذثد ثُضضثٓجصٜج، ًٝزُي صقذ٣ذ هذسر ثُٔ٘شؤر ػ٠ِ ص٤ُٞذ أسدجؿ ٓغضوذ٤ِز صغدجْٛ 

كدد٢ ٗٔددٞ ثُٔ٘شددؤر ٝثعددضٔشثسٛج، ُٝوددذ أشددجسس ثُؼذ٣ددذ ٓددٖ ثُذسثعددجس إُدد٠ إٔ ثُٔؼِٞٓددجس ثُضدد٢ صوددذٜٓج 

غدضوذ٤ِز دشدٌَ أكؼدَ ٓدٖ ثُٔؼِٞٓدجس ثُضد٢ صودذٜٓج ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز صوذّ ص٘ذؤثس دجُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُٔ

ثُضددذكوجس ثُ٘وذ٣ددز ثُقج٤ُددز ٝثُضجس٣خ٤ددز؛ ٝرُددي لإٔ ثُددشدـ ثُٔقجعددذ٢ ٣ضؼددٖٔ دؼددغ ثُذ٘ددٞد ثُضدد٢ عددٞف 

صضقٍٞ كد٢ ثُلضدشر ثُضج٤ُدز إُد٠ صدذكوجس ٗوذ٣دز، ٝكد٢ ٗلدظ ثُٞهدش ٗؾدذ إٔ ٛدزٙ ثُذ٘دٞد ؿ٤دش ٓضؼدٔ٘ز كد٢ 

 (.8۲ص ، 88۲۲ثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُقج٤ُز )أفٔذ، 

 :رًٍٓذ الأسثبػ انًحبعجٍخ 3/2/5/4

٣ضْ صؼش٣ق ص٤ٜٔذ ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز دؤٗٚ ػ٤ِٔز صغضٜذف ثلإدثسر ٖٓ خلاُٜج صٞؽ٤ٚ إشجسثس ٓؼ٤٘دز      

دجٗخلددجع دسؽددز ثُٔخددجؽشر ثُٔضؼِوددز دجلاعددضغٔجس كدد٢ ثُٞفددذر ثلاهضظددجد٣ز، ٝصخلدد٤غ فددذر ثُضوِذددجس 

كد٢ إؽدجس ٓدج ٝثُضلجٝس ك٢ ثلأسدجؿ ثُٔؼِٖ ػٜ٘ج ػٖ ؽش٣ن صـ٤٤ش ٝصذذ٣َ ٌٓٞٗدجس ثلأسددجؿ ثُٔقجعدذ٤ز 

صغدٔـ دددٚ ثُٔؼدج٤٣ش ثُٔقجعددذ٤ز ٝرُدي دـددشع ثُضدؤع٤ش ػِدد٠ ثُودشثسثس ثلاهضظددجد٣ز ُٔغدضخذ٢ٓ ثُضوددجس٣ش 

( ك٤ؼضٔذ صخل٤غ صوِذدجس ثُدشدـ ػِد٠ ۱۱، ص 88۲8؛ ثُشع٠٘٤، 68، ص 88۲8ثُٔج٤ُز )ػذذثُؼجٍ، 

 (.8، ص 8886ثُٔلجػِز د٤ٖ دذثةَ ثُو٤جط ٝثُضو٤٤ْ ثُٔقجعذ٢ )إدشث٤ْٛ، 

ص٤ٜٔذ ثُشدـ إ٠ُ ثُضلاػخ ٖٓ خلاٍ صخل٤ق صوِذجس ثُشدـ ػ٠ِ إٗضجػ عِغدِز ٓغدضوشر ٗغدذ٤جً  ٣ٜٝذف     

ٖٓ ثلأسدجؿ ٝرُي دـشع صخل٤غ دسؽز ثُٔخجؽشر ٝدجُضذؼ٤ز ص٣جدر ه٤ٔدز ثُٔ٘شدؤر كد٢ ثُٔدذٟ ثُط٣ٞدَ، 

ٓدٖ كجُٔخجؽشر صشصذؾ دذسؽز ثُضوِخ، ًِٝٔج ثٗخلغ ثُضوِخ ك٢ ثُشدـ ًِٔج هِش ثُٔخجؽشر ٝٛزث ثُشٌَ 

ثُضلاػخ ٣غضِضّ إٔ صقون ثُٔ٘شؤر أسدجفدجً ًذ٤دشر دذسؽدز ًجك٤دز كد٢ دؼدغ ثُغد٘ٞثس دٔدج ٣غدٔـ دضٌد٣ٖٞ 

ثفض٤جؽددجس ٓغددضضشر صغددضخذّ ٓددٖ أؽددَ ص٘ظدد٤ْ ثُددشدـ ػ٘ددذ ثُؼددشٝسر أ١ صخلدد٤غ ثُددشدـ كدد٢ ثُغدد٘ٞثس 

 (.68، ص 88۲8ثُٔضدٛشر ٝصخض٣٘ٚ ُٔوجدِز ثٗخلجع ثُشدـ ك٢ ثُغ٘ٞثس ثُشد٣تز )ػذذثُؼجٍ، 
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 ( إ٠ُ إٔ ٛ٘جى علاط ؽشم ُض٤ٜٔذ ثُشدـ:8، ص 88۲8سس دسثعز )خ٤َِ، ٝأشج

: ٣ٌٖٔ ُلإدثسر إٔ صضقٌْ ك٢ صٞه٤دش فدذٝط أفدذثط ٓؼ٤٘دز )ٓغدَ ثُذقدٞط ٝثُضطد٣ٞش(؛ انطشٌمخ الأٔنى

 ُضخل٤غ ثُضـ٤شثس ك٢ ثُشدـ ثُٔوشس ػ٘ٚ ٝصٞه٤ش ثلاػضشثف دٜزٙ ثلأفذثط.

ظددد٤ض إ٣دددشثدثس ٝٓظدددشٝكجس ٓؼ٤٘دددز ػِددد٠ ثُلضدددشثس ٣ٌٔدددٖ إٔ صودددّٞ ثلإدثسر دضخ انطشٌمتتتخ انضبٍَتتتخ:

ثُٔقجعددذ٤ز ثُٔخضِلددز ػِدد٠ عددذ٤َ ثُٔغددجٍ ٣ٌٔددٖ إٔ صوددّٞ ثلإدثسر دجخض٤ددجس إٓددج ؽش٣وددز ثُوغددؾ ثُغجدددش أٝ 

 ثلاعضٜلاى ثُٔؼؾَ ػ٘ذ فغجح ٓظشٝكجس ثلاعضٜلاى ثُغ١ٞ٘.

ٔؼ٤٘ددز إُدد٠ أٗددٞثع هددذ صوددّٞ ثلإدثسر دجعددضخذثّ أعددج٤ُخ ٓؼ٤٘ددز ُضظدد٤٘ق د٘ددٞد ثُددشدـ ثُ انطشٌمتتخ انضبنضتتخ:

 ٓخضِلز )ٓغَ ثُذ٘ٞد ثُؼجد٣ز ٝثُذ٘ٞد ؿ٤ش ثُؼجد٣ز(.

ٝهذ سأس ثُؼذ٣ذ ٓدٖ ثُذسثعدجس إٔ ص٤ٜٔدذ ثُدشدـ ٣ؼذدش ػدٖ عدِٞى ٓضدٞثصٕ سشد٤ذ ٣ضذؼدٚ ثُٔدذ٣شٕٝ      

ٝٗض٤ؾددز ُددزُي ظٜددشس ثلاعددضشثص٤ؾ٤جس ثلإدثس٣ددز ثُٔخضِلددز ثُضدد٢ صذددشس عددِٞى ثلإدثسر صؾددجٙ ثُضددذخَ كدد٢ 

ص٤ٜٔدددذ ثُدددشدـ ٜٓ٘دددج إعدددضشثص٤ؾ٤ز صؼظددد٤ْ ثلأسددددجؿ، ٝإعدددضشثص٤ؾ٤ز صذ٤ٗدددز ثلأسددددجؿ ثلأسددددجؿ، ٝٓٔجسعدددز 

ٝإعضشثص٤ؾ٤ز ثُقذ ٖٓ ثُضذج٣ٖ ك٢ ثلأسددجؿ )صخلد٤غ دسؽدز ثُضزددزح كد٢ ثلأسددجؿ(، كودذ ظٜدشس أٗدٞثع 

ٓضؼذدر ٓخضِلدز ٓدٖ ػ٤ِٔدز ص٤ٜٔدذ ثُدشدـ ٜٓ٘دج: ثُض٤ٜٔدذ ثُطذ٤ؼد٢ ُِدشدـ، ثُض٤ٜٔدذ ثُٔضؼٔدذ ُِدشدـ ٝثُدز١ 

، 88۲8ض٤ٜٔذ ثُقو٤و٢ ُِشدـ ٝثُض٤ٜٔذ ثلاطط٘جػ٢ ُِشدـ ٝثُض٤ٜٔذ ثُضظ٤٘ل٢ ُِشدـ )خ٤ِدَ، ٣ضؼٖٔ ثُ

 (.8ص 

٣ٌٖٝٔ صظ٤٘ق ص٤ٜٔذ ثلأسدجؿ ػ٠ِ أٗٚ خجطد٤ز إ٣ؾجد٤دز أٝ عدِذ٤ز ُلأسددجؿ، ثصغدجهجً ٓدغ ثعدضٔشثس٣ز      

ثُض٘ذدؤ، ٝٓدٖ ٛ٘دج كدئٕ  ثلأسدجؿ ٝثُوذسر ثُض٘ذؤ٣ز ُلأسدجؿ، كئٕ ثلأسدجؿ صٌٕٞ أهَ صوِذجً ٝأًغش هدذسر ػِد٠

ص٤ٜٔذ ثلأسدجؿ ٣ؼضذدش ٓؤشدشثً ػِد٠ ؽدٞدر ثلأسددجؿ ثُٔقجعدذ٤ز، ػِد٠ ثُؾجٗدخ ث٥خدش كئٗدٚ ٣ٌٔدٖ ثػضذدجس 

ص٤ٜٔذ ثلأسدجؿ ًضخل٤غ ك٢ ثُٔقضٟٞ ثُٔؼِٞٓجص٢ ُلأسدجؿ، ٝأٗٚ ًو٘جع ٣خذب ك٢ دثخِدٚ ثلأدثء ثُقو٤ود٢ 

ٓو٤جعجً لاعضخذثّ ثلإدثسر ٓٔجسعجس إدثسر ُِششًز، ٝك٢ ظَ ٝؽٜز ثُ٘ظش ٛزٙ كئٕ ص٤ٜٔذ ثلأسدجؿ ٣ؼضذش 

ثلأسدجؿ، ٝػ٠ِ ثػضذجس إٔ ٓٔجسعجس إدثسر ثلأسدجؿ ٢ٛ عدِٞى ؿ٤دش ٓشؿدٞح ك٤دٚ كدئٕ ص٤ٜٔدذ ثلأسددجؿ 

 (Ewart and Wagenhofer, 2011, P 33,34)ٓشصذؾ دجٗخلجع ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز 

ح ص٤ٜٔدذ ثُدشدـ كدجُذؼغ ٣دشٟ ٝٓٔج عذن ػشػٚ ٣ضؼـ ثلاخضلاف ك٢ ٝؽٜجس ثُ٘ظش فدٍٞ أعدِٞ     

أٗدٚ أدثر إ٣ؾجد٤دز صؼٔدَ ػِدد٠ ٓغدجػذر ثُٔغدضغٔش٣ٖ ٝثُدذثة٤ٖ٘ ٝؿ٤ددشْٛ ٓدٖ ثلأؽدشثف ر١ٝ ثُضؼجٓدَ ٓددغ 

 ثُششًز ك٢ ثصخجر هشثسثصْٜ، ٝثُذؼغ ث٥خش ٣شٟ أٗٚ أدثر عِذ٤ز صؼَٔ ػ٠ِ صؼ٤ِِْٜ.

 انمًٍخ انًلائًخ: 3/2/5/5

ًؤفدذ خظدجةض ؽدٞدر ثلأسددجؿ ػِد٠ ؽذ٤ؼدز ثُدشدؾ دد٤ٖ  صشًض ثُو٤ٔز ثُٔلاةٔز ُلأسدجؿ ثُٔقجعدذ٤ز     

ثُٔقض١ٞ ثُٔؼِٞٓجص٢ ُلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٝثُٔقض١ٞ ثُٔؼِٞٓجص٢ ُِٔضـ٤دشثس ثُغدٞه٤ز ثُٔذسٝعدز )عدجُْ، 

(، أ١ إٔ صٌٕٞ ثُٔؼِٞٓجس ثُٔقجعذ٤ز ٓشصذطز دجلاعضخذثّ ثُٔضٞهغ ٝثُٜدذف ثُٔطِدٞح 12، ص 88۲۲

ز ٓضلوز ٓغ ثفض٤جؽجس ٓغضخذ٢ٓ ثُضودجس٣ش ثُٔج٤ُدز، )ثُظدٔجد١ ٜٓ٘ج، ٝدق٤ظ صٌٕٞ ثُٔؼِٞٓجس ثُٔقجعذ٤

(، كٔددٖ ثُٔلضددشع إٔ ثلأسهددجّ ثُٔقجعددذ٤ز صغددجْٛ كدد٢ صغدد٤َٜ ثُض٘ذددؤ دجُضددذكوجس 2، ص88۲8ٝػددٞع، 

ثُ٘وذ٣ددز ُِشددشًز ٝصغددجػذ ثُٔغددضغٔش٣ٖ ثُقددج٤٤ُٖ ٝثُٔددشصوذ٤ٖ ػِدد٠ صو٤دد٤ْ ثُٔخددجؽش ٝثُؼجةددذثس دجُشددشًز 

 (.6۲، ص 88۲8)ػذذثُؼجٍ، 
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ػ٠ِ ثػضذجس إٔ ثُو٤ٔز ثُٔلاةٔز ُِشهْ ثُٔقجعذ٢ صؼ٢٘ ثسصذجؽ ٛزث ثُشهْ ٓغ ٓو٤جط ٓدج ُِو٤ٔدز ٓغدَ ٝ     

أعؼجس ثلأعْٜ، كئرث ًجٕ ٛزث ثُشهْ ٣ض٣ذ هٞر ثُؼلاهز ثُٔوذسر د٤ٜ٘ٔج دشٌَ ٓؼ٘د١ٞ كٜ٘دج ٣ٌٔدٖ ثُودٍٞ أٗدٚ 

ثُٔقجعدذ٢ ُد٤ظ رث ه٤ٔدز  رٝ ه٤ٔز ٓلاةٔز، أٓج إرث ُْ ٣ٌٖ ٛ٘جى ػلاهدز ٓؼ٣ٞ٘دز دد٤ٖ ثُطدشك٤ٖ كدئٕ ثُدشهْ

ٓلاةٔددز، ٝصؼضٔددذ دسثعددجس ٓددذخَ ثُو٤ٔددز ثُٔلاةٔددز ػِدد٠ ٗٔددٞرؽ٤ٖ ُو٤ددجط ثُو٤ٔددز ثُٔلاةٔددز ُِٔؼِٞٓددجس 

ثُٔقجعذ٤ز ٝٛٔج ٗٔٞرػ ثُغؼش ٝٗٔٞرػ ثُؼجةذثس ف٤دظ ٣ؼضدش ٗٔٞرؽ٤دجً ثُغدؼش ٝثُؼجةدذثس أًغدش ثُ٘ٔدجرػ 

عددْٜ ثُغددٞه٤ز ٝصـ٤شثصٜددج )د٤دد٢ٓٞ، ثُٔغددضخذٓز ُذسثعددز ثُؼلاهددز ددد٤ٖ ثلأسدددجؿ ثُٔقجعددذ٤ز ٝأعددؼجس ثلأ

 (.۲8۲، ص 88۲8

٣ٝضؼـ ُِذجفغٕٞ ٓٔج عذن إٔ سهْ ثُشدـ ثُٔقجعذ٢ ٣ضظق دجُٔلاءٓز كوؾ إرث ػَٔ ػِد٠ ٓغدجػذر      

 ٓغضخذ٢ٓ ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ك٢ ثصخجر هشثسثصْٜ ثُشش٤ذر ثلأٓغَ دجُ٘غذز ُْٜ.

 انزحفظ انًحبعجً: 3/2/5/6

٢ ٓددٖ أٛددْ ثُٔذددجدا ثُٔقجعددذ٤ز رثس ثُضددؤع٤ش ثٌُذ٤ددش ػ٘ددذ إػددذثد ثُوددٞثةْ ٣ؼددذ ٓذددذأ ثُددضقلع ثُٔقجعددذ     

ثُٔج٤ُددز، ف٤ددظ ٣ؼٔددَ ثُددضقلع ثُٔقجعددذ٢ ػِدد٠ صؼض٣ددض ثُغوددز كدد٢ ثُوددٞثةْ ثُٔج٤ُددز ٓٔددج ٣غددجػذ ٓغددضخذ٢ٓ 

ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ك٢ ثصخجر هشثسثصْٜ دٌلجءر، ٣ٝش٤ش ٓلّٜٞ ثُضقلع ثُٔقجعذ٢ إ٠ُ ٝؽدٞح ثلإهدشثس ددجُو٤ْ 

ٍٞ ٝثلإ٣دددشثدثس ٝثُوددد٤ْ ثلأػِددد٠ ُلاُضضثٓددجس ٝثُٔظدددشٝكجس، ك٤ؾدددخ صؼؾ٤دددَ ثلاػضدددشثف ثلأهددَ ُلأطددد

دجُٔظشٝكجس ٝصؤؽ٤َ ثلاػضشثف ثلإ٣شثدثس، ٝثفضغجح ثُذخَ ثُز١ ٣ؤد١ إ٠ُ أهدَ ه٤ٔدز دد٤ٖ ٓؾٔٞػدز 

ثُذددذثةَ ثُٔضجفددز أ١ ثلاػضددشثف دجُخغددجةش ثُٔضٞهؼددز دٕٝ ثلأسدددجؿ ثُٔضٞهؼددز، ك٤ددضْ إدسثػ ثُودد٤ْ ثُددذ٤ٗج 

، 88۲۲ٝثلإ٣شثدثس ٝثُو٤ْ ثُؼ٤ِج ُلاُضضثٓدجس ٝثُٔظدشٝكجس كد٢ فدجلاس ػدذّ ثُضؤًدذ )أفٔدذ، ُلأطٍٞ 

 (.8ص

٣ٝض٤ـ ثُضقلع ثُٔقجعذ٢ ُلإدثسر ثلاخض٤جس د٤ٖ ثُغ٤جعدجس ثُٔقجعدذ٤ز ٝإؽدشثء ثُضودذ٣شثس ثُٔقجعدذ٤ز      

ٝصقذ٣ذ صٞه٤ش ثلاػضشثف دجلإ٣شثدثس ٝثُٔظشٝكجس ٖٓ خلاٍ ثخض٤جس ثُذذثةَ ثُٔقجعذ٤ز ثُض٢ ٖٓ شؤٜٗج 

سٗدز ددجلإ٣شثدثس صخل٤غ ه٤ٔز ثلأطٍٞ ٝصؼظ٤ْ ه٤ٔز ثلاُضضثٓجس ٝصؼؾ٤دَ ثلاػضدشثف دجُٔظدشٝكجس ٓوج

أ١ ثصخددجر ٗددٞػ٤ٖ ٓددٖ ثُٔٔجسعددجس ثُٔقجعددذ٤ز ثُٔضقلظددز ٛٔددج صؼؾ٤ددَ ثلاػضددشثف دجُخغددجةش ثُٔقضِٔددز 

 (.1، ص 88۲۲ٝصؤؽ٤َ ثلاػضشثف دجٌُٔجعخ ثُٔقضِٔز فض٠ صضقون )فغ٤ٖ، 

 انزٕلٍذ انًلائى: 3/2/5/7

ذط ثلاهضظددجد١، صٞه٤ددش ثلاػضددشثف دجُقددذط ثلاهضظددجد١ ػددجدر لا ٣ضطددجدن ٓددغ صٞه٤ددش فددذٝط ثُقدد     

٣ٝشؽددغ رُددي إُدد٠ ثلأػددشثف ثُٔقجعددذ٤ز ًددجُضقلع ثُٔقجعددذ٢ ثُضدد٢ صوددغ خِددق ػ٤ِٔددز ثُو٤ددجط ثُٔقجعددذ٢ 

، ص 88۲۲ثُٔغض٘ذ ُِضٌِلز ثُضجس٣خ٤ز أٝ فض٠ ثُو٤ٔدز ثُؼجدُدز، كؼِد٠ عدذ٤َ ثُٔغدجٍ ًٔدج ٣دزًش )فغد٤ٖ، 

68:) 

 ٝط ػ٤ِٔز ثُذ٤غ كوؾ.ػجدر ٓج ٣ضْ ثلاػضشثف دجلأسدجؿ ٝثُخغجةش ثُشأعٔج٤ُز ػ٘ذ فذ أٔلاً:

لا ٣ضْ ثلاػضشثف دوجةٔز ثُذخَ دؤسدجؿ ثلاعدضغٔجس كد٢ ثُؼودجسثس ثُضد٢ صضقودن ٓدٖ خدلاٍ ػدذد ٓدٖ  صبٍَبً:

ثُغ٘ٞثس إلا ك٢ ثُغ٘ز ثُض٢ صوشس ك٤ٜج ثلإدثسر ثُدضخِض ٓدٖ رُدي ثُؼودجس، ٣ٝد٘ؼٌظ أ٣ؼدج ثلإػدلإ ػدٖ 

ضْ ٓدٖ خلاُٜدج رُدي ثلإػدلإ فضد٠ كشص ٗٔٞ ؽذ٣ذر ُِششًز ك٢ عدؼش عدْٜ ثُشدشًز كد٢ ثُلضدشر ثُضد٢ ٣د

 ٣ؤد١ كؼلاً إ٠ُ ص٣جدر ٓذ٤ؼجس ثُششًز.
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لا ٣ددضْ ثلاػضددشثف ٜٗجة٤ددج دؼدغ ثلأفددذثط ثلاهضظددجد٣ز ػ٘ددذ فدذٝعٜج ٓغددَ ثُؼوددٞد ثُٔذشٓددز ثُضدد٢ لا  صبنضتبً:

صظٜش ك٢ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز سؿْ أعشٛج ثُٜجّ ػ٠ِ ثُٔشًض ثُٔج٢ُ ٝثُٔخجؽشر ثُٔج٤ُدز ُِشدشًز، ٝدجُضدج٢ُ لا 

ذ صطجدن ًجَٓ د٤ٖ ثُٞثهغ ثلاهضظدجد١ ُِشدشًز ٝٓدج صؼشػدٚ هٞثةٜٔدج ثُٔج٤ُدز ُٞؽدٞد ثخضلاكدجس كد٢ ٣ٞؽ

أدؼجد ُضٞه٤ش ثلاػضشثف ٝثُو٤جط ٝدجُضج٢ُ ٣ضٞهغ إٔ صٌٕٞ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ٓضؤخشر ػٖ ثُٞثهغ ك٢ ؽشفٜج 

 ُِٔؼِٞٓجس ثُٔقجعذ٤ز.

سثعددجس ثُغددجدوز دضظدد٤٘ق خظددجةض ٝٓددج عددذن ٣ضؼددـ ُِذددجفغٕٞ صؼددذد ثُضظدد٤٘لجس ثُضدد٢ هجٓددش ثُذ     

ثلأسدجؿ دٜج، كٌَ دسثعز هجٓش دضوغ٤ٜٔج ٝٝػغ ٓوج٤٣غٜج ػ٠ِ فغخ ثُٔ٘ظٞس ثُخجص دٔشٌِز دقغٜج، 

ًٔج ٣ضؼـ ُِذجفظ إٔ ٓو٤جط ثُٔغضقوجس ثلاخض٤جس٣ز ٛٞ أكؼَ ثُٔوج٤٣ظ ُو٤جط ٓذٟ صٞثكش ثُؾٞدر كد٢ 

١ ٣ضطِخ ثعدضخذثّ ثُقٌدْ ثُشخظد٢ ٓدٖ هذدَ ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٗظشثً لاسصذجؽٚ دجُؾضء ثُضوذ٣ش١ ٝثُز

ثُٔذ٣ش٣ٖ ثلأٓش ثُدز١ ٣ؾؼِدٚ أًغدش ػشػدز ُِضلاػدخ ثعدضخذثّ ثُٔٔجسعدجس ثلإدثس٣دز، ٓدغلا ػدٖ ؽش٣دن 

ثعضخذثّ ثلإدثسر ثُٔشٝٗدز ٌُد٢ صظدَ إُد٠ سهدْ ثُدشدـ ثُٔشؿدخ ك٤دٚ، ثلأٓدش ثُدز١ ٣ظدؼخ ٓؼدٚ ٓؼشكدز 

عش عدِذجً ػدَ ؽ٤ٔدغ ثلأؽدشثف ثُٔضؼجِٓدز ٓدغ ثلأدثء ٝثُٔٞهق ثُٔج٢ُ ثُقو٤و٢ ُِششًز، ٓٔدج ٣د٘ؼٌظ ٣ٝدؤ

 ثُششًز ٝفض٠ ػ٠ِ ثُششًز ٗلغٜج ك٢ ٜٗج٣ز ثلأٓش.

 انؼٕايم انًؤصشح فً عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ: ۲/۲

صٞؽذ ثُؼذ٣ذ ٖٓ ثُؼٞثَٓ ثُض٢ صؤعش ك٢ ؽٞدر ثلأسددجؿ ثُٔقجعدذ٤ز ٝإٔ ثُؼٞثٓدَ ثُٔدؤعشر كد٢ ؽدٞدر      

د إ٠ُ ػجَٓ إدثسر ثلأسدجؿ، ٝدؾجٗخ رُي ثُؼجَٓ رًشس دسثعدز ثلأسدجؿ صٌٕٞ ٓشصذطز ك٢ ثُـجُخ ٝصؼٞ

( ثُقًٞٔدز ًؼجٓدَ ٓدؤعش ػِد٠ ؽدٞدر ثلأسددجؿ ثُٔقجعدذ٤ز، ُٝدزث ٣ودّٞ ثُذجفددظ 6، ص 88۲۲)ػغٔدجٕ، 

 دذسثعز إدثسر ثلأسدجؿ ٝثُقًٞٔز ًؼٞثَٓ ٓؤعشر ػ٠ِ ٓغضٟٞ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز.

 إداسح الأسثبػ: 3/3/1

كد٢ دسثعدضٚ إٔ ٓٔجسعدجس إدثسر ثلأسددجؿ صؼدشف دؤٜٗدج ثعدضخذثّ  (Tzovas, 2010, p.7)أشدجس      

ثلإدثسر ُقٌٜٔدج ثُشخظد٢ كدد٢ ثُضودجس٣ش ثُٔج٤ُددز، ٝرُدي إٓدج ُخددذثع فِٔدز ثلأعددْٜ دشدؤٕ ثلأدثء ثُقو٤ودد٢ 

 ُِششًز ُضقو٤ن أٛذثف خجطز دٜج أٝ ُخذثع ثلأؽشثف ثُٔضؼج٤ِٖٓ ٓغ ثُششًز

دسثعدضٚ إٔ ثُٔلٜدّٞ ثُشدجَٓ لإدثسر ثلأسددجؿ ٣٘طد١ٞ ػِد٠  ( ك68٢، ص88۲6د٤٘ٔج ٣شٟ ٓقٔذ )     

ًٜٞٗج ثُٔٔجسعجس ثلإدثس٣ز ثُٔضؼٔذر ثُٔششٝػز ٓقجعدذ٤جً ٝثُٔغدضٌ٘شر أخلاه٤دجً، ٝثُضد٢ صغدضٜذف ثُضدؤع٤ش 

كدد٢ سهددْ ثُددشدـ دجُض٣ددجدر أٝ ثُ٘وظددجٕ، فغددخ ثلاصؾددجٙ ثُددز١ صشؿذددٚ ثلإدثسر، دؼ٤ددذثً ػددٖ ثلأدثء ثُقو٤ودد٢ 

ثّ ًددَ ٓددٖ إدثسر ثلأسدددجؿ ثُٔقجعددذ٤ز، ٝإدثسر ثلأسدددجؿ ثُقو٤و٤ددز، دٜددذف صقو٤ددن ُِٔ٘شددؤر، ٝرُددي دجعددضخذ

ٓ٘لؼدددز شخظددد٤ز ُدددلإدثسر، أٝ دٜدددذف إظٜدددجس ثُٔ٘شدددؤر دٔظٜدددش ثٌُلدددجءر أٓدددجّ ٓغدددضخذ٢ٓ ثُٔؼِٞٓدددجس 

 ثُٔقجعذ٤ز.

 حٕكًخ انششكبد: 3/3/2

ٞث٤ٖٗ ٝثُودشثسثس صْ صؼش٣ق فًٞٔز ثُششًجس دؤٜٗج ٓؾٔٞػز ٖٓ ث٤ُ٥جس ٝثلإؽشثءثس ٝثُ٘ظْ ٝثُود     

ثُض٢ صضؼٖٔ ٓؾٔٞػز ٖٓ ثُخظجةض ًجلاٗؼذجؽ ٝثُشلجك٤ز ٝثُؼذثُز ٝإدثسر ثُٔخجؽش، ٝرُدي دـدشع 

صقو٤ن ؽٞدر ثلأدثء ثُض٢ صؼظْ دذٝسٛج ه٤ٔز ثُٔ٘شؤر دٔج ٣قون أكؼَ ٓ٘جكغ ٌٓٔ٘دز ٌُجكدز ثلأؽدشثف ٓدٖ 

 (.88، ص88۲8ٓغج٤ٖٔٛ ٝإدثسر ٝأطقجح ثُٔظجُـ ُِٝٔؾضٔغ ًٌَ )ؽش٣خ، 
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ػ٠ِ ثُشؿْ ٖٓ أٗٚ لا ٣ٌٖٔ ثُؾضّ ك٤ٔج إرث ًجٗش ثُقًٞٔز صوّٞ دذٝس كؼجٍ، ٝرثس ًلجءر كد٢ ثُذ٤تدز      

ث٣ٌُٞض٤ز، إلا أٗٚ ٖٝٓ ثُٔلضشع إٔ ٣ؼٔدَ ثُضطذ٤دن ثُغد٤ِْ ُِقًٞٔدز ػِد٠ ٓغدجػذر ٓغدضخذ٢ٓ ثُضودجس٣ش 

دٔدج صضؼدٔ٘ٚ ٓدٖ ثُٔج٤ُز ُِٞطٍٞ إ٠ُ ثُوشثس ثلأٓغَ ٖٓ خلاٍ صؼض٣ض ٓظدذثه٤ز ثُٔؼِٞٓدجس ثُٔقجعدذ٤ز 

سهْ ثُشدـ ٗض٤ؾز ُذٝسٛج ثُشة٤غ٢ ثُٔضٔغَ ك٢ ثُقذ ٖٓ ثُٔٔجسعدجس ثُضد٢ صٔجسعدٜج ثلإدثسر، ٓٔدج ٣دؤد١ 

 إ٠ُ صقغ٤ٖ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٝطلاف٤ز ثُضوش٣ش ثُٔج٢ُ.

 انًفٕٓو انؼبو لإعزشارٍغٍخ انزٌُٕغ: ۲/4

٢ ثُ٘ٔٞ، رُي ُلاٗضوجٍ إ٢ُ ٓ٘جؽن ٗشجؽ صضذغ ٛزٙ ثلاعضشثص٤ؾ٤ز ٖٓ هذَ ثُٔؤعغز ػ٘ذٓج صشؿخ ك      

ٓخضِلز ػٖ ؽش٣ن صوذ٣ْ ٓ٘ضؾجس إ٢ُ أعٞثم ؽذ٣ذر، أٝ صوذ٣ْ ٓ٘ضؾجس ؽذ٣ذر إ٢ُ أعٞثهٜج ثُقج٤ُز، أٝ 

إػجكز ٓشثفَ إٗضجػ ؽذ٣ذر أٝ صوذ٣ْ دؼغ ثُخذٓجس ثُؾذ٣ذر أٝ إػجكز دؼغ ثلأعٞثم ثُؾذ٣ذر إ٢ُ 

 أعٞثهٜج ثُقج٤ُز.

شثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ صش٤ش إ٠ُ ثٗضوجٍ ثُششًز إ٢ُ هطجػجس أٝ ط٘جػ٤جس أٝ إٔ إعض (Ansoff)٣ٝش١      

ششثةـ ٖٓ ثُٔغض٤ٌِٜٖ ُْ صٌٖ عجدوجً ٖٓ ػٖٔ ثٛضٔجٓجصٜج، ٣ٝؼ٢٘ رُي دخٍٞ ثُششًز إ٢ُ أعٞثم 

ؽذ٣ذر ٣ٝغ٢ٔ ثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ أٝ إػجكز ٓ٘ضؾجس ؽذ٣ذر ٣ٝغ٢ٔ ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس )ثُض٣ٞ٘غ ثُٔضشثدؾ، 

 .(Park and Jang, 2012, p. 221)ضشثدؾ( ٝثُض٣ٞ٘غ ؿ٤ش ثُٔ

إ٢ُ إٔ ٓلّٜٞ ثُض٣ٞ٘غ ٣٘ط١ٞ ػ٢ِ صؼذد ٗٞػ٤ز  (Delbufalo et al., 2016, p. 670)ٝأشجسٝث      

ثلاػٔجٍ ثُض٢ صوّٞ دٜج ثُششًز، ٝأشجسٝث إ٢ُ إٔ ٛ٘جى ٓؾجلاس ٓخضِلز ُِض٣ٞ٘غ، كٜ٘جى ص٣ٞ٘غ ٓ٘ضؾجس، 

ًزُي كئٕ ٛ٘جى ص٣ٞ٘غ ٓؼشك٢، ٝص٣ٞ٘غ إدثس١ ٝثُز١ ٣شَٔ ٝص٣ٞ٘غ ؽـشثك٢ ٣خضض دٔٞهغ ثلأعٞثم، 

 ,.Masud et al)ثُض٣ٞ٘غ ك٢ ث٤ٌَُٜ ثلإدثس١ ٝثُ٘ظْ ٝثُؼ٤ِٔجس ثُخجطز دجلإدثسر ك٢ ثُششًز، ًزُي 

2017, p. 83)  ٗظشٝث إ٢ُ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس دؤٗٚ إعضشثص٤ؾ٤ز صضذؼٜج ثُششًز لإفذثط صـ٤٤ش ك٢

 ,Ajay and Madhumathi)ثك٤ز ثُقج٤ُز. ٝأ٣ؼج أشجسٝث ٓ٘ضؾجصٜج ٝخذٓجصٜج ٝٓ٘جؽوٜج ثُؾـش

2015, p. 363)  إٔ ثعضشثص٤ؾ٤جس ثُض٣ٞ٘غ صشَٔ ثُضٞعغ ػذش ثُغٞم )ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ( ٝهطجػجس

    .ثُٔ٘ضؾجس )ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس(

ٝثشضذس ثُٔ٘جكغز ك٢ ثُغ٘ٞثس ثلأخ٤شر د٤ٖ ثُششًجس ُِقظٍٞ ػ٢ِ ثلأعٞثم ثُؾذ٣ذر أٝ ص٣جدر      

ثُغٞه٤ز ٓق٤ِجً ٝد٤ُٝجً. ٝهذ شٌَ ٛزث ثلأٓش ػـٞؽجً ػ٢ِ ثُٔذ٣ش٣ٖ ثلاعضشثص٤ؾ٤٤ٖ لاخض٤جس  فظضٜج

ثلإعضشثص٤ؾ٤ز ثُٔ٘جعذز ُِضؼجَٓ ٓغ ثُٔ٘جكغز، ٖٝٓ د٤ٖ ثُخ٤جسثس ثلاعضشثص٤ؾ٤ز ثُٔضجفز أٓجّ ثُٔذ٣ش٣ٖ 

ذَ ثُششًز . ٝصغضخذّ ٛزٙ ثلاعضشثص٤ؾ٤ز ٖٓ ه(Boz et al., 2013, p. 999)إعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ 

ػ٘ذٓج ٣ٌٕٞ ٛ٘جى كشطز ك٢ ثلأعٞثم ُطشؿ ٓ٘ضؼ أٝ خذٓز ؽذ٣ذص٤ٖ ٓغ صٞثكش ثُٔٞثسد ثُلاصٓز 

لاعضـلاُٜج ٝصقو٤ن أسدجؿ ؽ٤ذر، دجلإػجكز إ٢ُ ثعضـلاٍ ثُششًز ُٔٞثسدٛج ٝأطُٜٞج ثُِٔٔٞعز ٝؿ٤ش 

غ ثُٔخجؽش ػ٢ِ ثُِٔٔٞعز ٝخذشثصٜج ثلإدثس٣ز ٝثُضغ٣ٞو٤ز، ٝٛٞ ٓج ٣ؤد١ إ٢ُ صخل٤غ ثُ٘لوجس ٝصٞص٣

 أًغش ٖٓ ٗشجؽ.

 ٣ضطِخ هشثس ثُض٣ٞ٘غ ًغ٤شثً ٖٓ ثُخطٞثس ٖٓ أٜٛٔج:     

دسثعز ؽجرد٤ز ثُض٣ٞ٘غ، َٝٛ ع٤ؤد١ إ٢ُ صؼظ٤ْ ثلأسدجؿ، ٝرُي ٣قضجػ إ٢ُ د٤تز صغ٣ٞو٤ز  .۲

 دثػٔز ُشدق٤ز ثُششًز.
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 ز.دسثعز صٌِلز ثُذخٍٞ إ٢ُ ثُغٞم دق٤ظ لا صؤد١ إ٢ُ صخل٤غ ثُؼٞثةذ ُلضشر ص٤٘ٓز ؽ٣ِٞ .8

دسثعز ٓغض١ٞ ثُضقغٖ ثُٔضٞهغ ػ٢ِ ٓٞهق ثُششًز ثُض٘جكغ٢ دق٤ظ لا ٣ؤد١ إ٢ُ صؼجسح  .۲

(. د٤٘ٔج ٛ٘جى ٖٓ ٣ش١ إٔ ثُض٣ٞ٘غ ٣ؤد١ إ٢ُ ۲68، ص 88۲8ٓ٘ضؾجس ثُششًز )ثُشٝعجٕ، 

ص٣جدر ثُضٌج٤ُق، كض٣جدر ٓغض١ٞ ثُض٣ٞ٘غ هذ ٣ؤد١ إ٢ُ ص٣جدر ك٢ ثُضٌج٤ُق ثلإدثس٣ز، ف٤ظ 

إػجك٤ز ُٔشثهذز ٝص٘غ٤ن ثلأٗشطز ثُؾذ٣ذر، دجلإػجكز إ٢ُ ػذّ  صقضجػ ثُششًز إ٢ُ ؽٜٞد

ثُوذسر ػ٢ِ ثُض٤ٌق ٓغ ثُضـ٤ش ثُذ٤ت٢ ٝثُؼـٞؽ ػ٢ِ ثلإدثسر ثُؼ٤ِج دغذخ ص٣جدر ثُٞفذثس 

 .(Sawada, 2013, p. 110)ثلإدثس٣ز 

، كـجُذجً ٣ِؾؤ ًزُي ٖٓ أًذش ثُضٌج٤ُق ثُض٢ صضقِٜٔج ثُششًز أ٣ؼجً ثُضٌج٤ُق ثُٔشصذطز دٔشٌِز ثًُٞجُز     

ثُٔذ٣شٕٝ ُِض٣ٞ٘غ ٖٓ أؽَ خلغ ثُٔخجؽش ثُٔشصذطز دجُؼَٔ؛ ٗظشثً ُٔغجٛٔضٚ ك٢ صو٤َِ خطش فذٝط 

ثُؼجةوز ثُٔج٤ُز. أٓج ٖٓ ٝؽٜز ٗظش ثُٔج٤ٌُٖ كئٕ ثُض٣ٞ٘غ ٣ظخ ك٢ ٓظِقضْٜ ػٖ ؽش٣ن صٞع٤غ فؾْ 

عَ ثُٔؼِٞٓجس د٤ٖ ثُششًز ٝص٣جدر ٤ٛٔ٘ضٜج ك٢ ثُغٞم. ٝٗظشثً لاخضلاف ٝؽٜجس ثُ٘ظش ُٝؼذّ صٔج

ثلإدثسر ٝثُٔغج٤ٖٔٛ ؽجءس صٌج٤ُق ثًُٞجُز ُِقذ ٖٓ ػذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس د٤ٖ ثلإدثسر ٝثُٔج٤ٌُٖ 

(Chen and Yu, 2012, p. 523) إر ٣ش١ .(Andreou et al., 2016)  إٔ ثُض٣ٞ٘غ ٣ذٓش ثُغشٝر

فجٝلا صلغ٤ش ثُؼلاهز د٤ٖ  دغذخ ٓشٌِز ثًُٞجُز د٤ٖ ثُٔذ٣ش٣ٖ ٝفِٔز ثلأعْٜ، إر ٣ٞؽذ ثصؾجٛجٕ كٌش٣جٕ

(، صذ٢٘ ثلاصؾجٙ ثلأٍٝ ٜٓ٘ٔج ٗظش٣ز ثُٔضث٣ج ۲88، ص 88۲4ثُض٣ٞ٘غ ٝثُ٘ٔٞ ثلاهضظجد١ )ثُخط٤خ، 

ثُ٘غذ٤ز ُش٣ٌجسدٝ ثُوجةٔز ػ٢ِ أعجط إٔ ثُضش٤ًض )ثٗخلجع دسؽز ثُض٣ٞ٘غ( ٣ؤد١ إ٢ُ ثُ٘ٔٞ 

ُغج٢ٗ إٔ ثُض٣ٞ٘غ ٣ؤد١ إ٢ُ ثلاهضظجد١؛ ػٖ ؽش٣ن ًلجءر ثعضخذثّ ثُٔٞثسد. ك٢ ف٤ٖ ٣ش١ ثلاصؾجٙ ث

صقغٖ ثُ٘ٔٞ ثلاهضظجد١ ُلأعذجح ث٥ص٤ز: ص٣ٞ٘غ ثُٔخجؽش ػٖ ؽش٣ن ص٣ٞ٘غ ثُلشص ثلاعضغٔجس٣ز، 

ٝصو٤َِ ٓخجؽش ث٤ٌَُٜ ثلإٗضجؽ٢؛ إر إٗٚ ُْ ٣ؼذ ٓؼضٔذث ػ٢ِ ػذد ٓقذٝد ٖٓ ثُٔ٘ضؾجس، ٝسكغ ًلجءر 

 غ٤ٖ ثُو٤ٔز ثُٔؼجكز.ثُٔٞسد ثُذشش١، ٝصقغ٤ٖ ثُضٌجَٓ د٤ٖ ثُوطجػجس ثلإٗضجؽ٤ز، ٝصق

 

 الإصذاساد انًحبعجٍخ ٔرٌُٕغ انششكبد: 3/5

ثػضٔذ دؼغ ثٌُضجح ػ٢ِ ثلاطذثسثس ثُٔقجعذ٤ز ثُشة٤غ٤ز ٓٔغِز ك٢ ثُٔؼج٤٣ش ثُذ٤ُٝز لإػذثد      

ُضقذ٣ذ ٓلّٜٞ ثُض٣ٞ٘غ، ٝٓج٤ٛز ثُششًجس  (IAS)، ٝٓؼج٤٣ش ثُٔقجعذز ثُذ٤ُٝز (IFRS)ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز 

 (Zheng, 2017, p. 49)ثُض٢ ٣ٌٖٔ ثػضذجسٛج ٓض٘ٞػز، ٝٓج ٢ٛ ٓؾجلاس ٝأدؼجد ثُض٣ٞ٘غ، ف٤ظ أشجس 

"ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ثُوطجػ٤ز" كئٕ ثُششًجس صٌٕٞ  ۲4إ٢ُ أٗٚ ك٢ ػٞء ٓؼ٤جس ثُٔقجعذز ثُذ٢ُٝ سهْ 

٤ز ػٖ أًغش ٖٓ هطجع ٝثفذ ُلأػٔجٍ، ك٢ ف٤ٖ صٌٕٞ ٓض٘ٞػز إرث ًجٗش صوّٞ دئػذثد ثُضوجس٣ش ثُٔجُ

ثُششًجس ؿ٤ش ٓض٘ٞػز إرث ًجٗش صوّٞ دئػذثد صوجس٣شٛج ثُٔج٤ُز ػٖ هطجع ٝثفذ. ًزُي أشجس 

(Garrido-Prada et al., 2018, p. 7)  إ٢ُ أْٛ هجٓٞث دضقذ٣ذ ثُض٣ٞ٘غ ك٢ ثُششًجس ػ٢ِ أعجط

د ػ٢ِ ٓؼج٤٣ش ثُض٣ٞ٘غ ثُٞثسدر دجُٔؼ٤جس ثُذ٢ُٝ ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس ٝثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ٝرُي دجلاػضٔج

 دجعْ "ثُوطجػجس ثُضشـ٤ِ٤ز". (IFRS 8) 2لإػذثد ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز سهْ 

"ثُوطجػجس ثُضشـ٤ِ٤ز" ٝثُز١ فَ ٓقَ ٓؼ٤جس  2ٝد٤ٖ ثُٔؼ٤جس ثُذ٢ُٝ ُِضوش٣ش ثُٔج٢ُ سهْ       

"ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ُِوطجػجس"، ًٝزث دٔشثؽؼز ٓؼ٤جس ثُٔقجعذز ثُٔظش١ سهْ  ۲4ثُٔقجعذز ثُذ٢ُٝ سهْ 

جس١ ٝثُض٢ "ثُوطجػجس ثُضشـ٤ِ٤ز" أعظ صظ٤٘ق ثُوطجػجس ثُضشـ٤ِ٤ز ثُض٢ ص٘جُٜٝج ًلا ٖٓ ثُٔؼ٤ 4۲

٣ٌٖٔ ثلاعضششجد دٜج ًٔؾجلاس أٝ أدؼجد ُض٣ٞ٘غ ثُششًجس هذ شِٔش ٓؾجلاس ػذ٣ذر ٢ٛ: ؽذ٤ؼز 
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ثُٔ٘ضؾجس ٝثُخذٓجس، ٝؽذ٤ؼز ثُؼ٤ِٔجس ثلإٗضجؽ٤ز، ٝٗٞع أٝ كتز ػٔلاء ثُٔ٘ضؾجس ٝثُخذٓجس، ٝثُطشم 

ؼَٔ ثُٔظشك٢ أٝ ثُٔغضخذٓز ك٢ صٞص٣غ ثُٔ٘ضؾجس ٝصوذ٣ْ ثُخذٓجس، ٝؽذ٤ؼز ثُذ٤تز ثُض٘ظ٤ٔ٤ز ٓغَ ثُ

 ثُضج٤ٖٓ أٝ ثُٔشثكن ثُؼجٓز، ٝثُٔ٘جؽن ثُؾـشثك٤ز.

 الأعجبة انًؤدٌخ إنى ارجبع اعزشارٍغٍخ انزٌُٕغ: 3/6

 هذ صخضجس ثُٔ٘شؤر، ثصذجع ٛزٙ ثلاعضشثص٤ؾ٤ز ُؾِٔز ٖٓ ثلأعذجح ٝثُؼـٞؽ ٜٓ٘ج:     

إٕ ثُو٤جّ د٘لظ ثلأػٔجٍ ؽ٤ِز ثُٞهش ٝدشٌَ سٝص٢٘٤، ٣ُٞذ ثُشؿذز دؼَٔ انعغػ انغٍكٕنٕعً:  .1

ش٢ء آخش ٓخضِق ُضو٤َِ ثَُِٔ ٝثُؼؾش. ٝإٕ ثُو٤جّ دؤػٔجٍ ؽذ٣ذر ٝٓخضِلز ٣ُٞذ ثُٔشٝٗز 

ثُؼج٤ُز، لأٗٚ دخلاف رُي ٣ٌٖٔ إٔ صضٞهق هذسر ثُٔ٘شؤر ػ٢ِ ثُضـ٤٤ش، إٕ كٞثةذ ٝٓضث٣ج ثُضش٤ًض 

(Concentration)  ًٓج صقَٔ ٓؼٚ خطٞسر ثلإكشثؽ ك٢ ثُضخظض ؿجُذج(Over-

Specialization) ف٤ظ ًَ ٓ٘ضؼ ًَٝ ػ٤ِٔز، ًَٝ صٌُ٘ٞٞؽ٤ج، ًَٝ عٞم ٣ظذـ ك٢ ،

ثُٜ٘ج٣ز هذ٣ٔجً، ُٝشدٔج ٣ذو٢ فؾْ ثُٔذ٤ؼجس ًٔج ٛٞ، ُٝشدٔج ٣ضدثد كؼلاً، ؿ٤ش إٔ ثلأسدجؿ 

 صضلاش٢.

ُقؾْ ثٌُذ٤ش، ًٝزُي ػشٝسر ٝٛ٘ج لادذ ٖٓ ثلاعضلجدر ٖٓ ٝكٞسثس ث انعغػ الالزصبدي: .2

 ثُزٛجح إ٢ُ أعٞثم ؽذ٣ذر ٝثػذر صؤد١ إ٢ُ ص٣جدر أسدجؿ ثُٔ٘شؤر.

صؼذ ثُضٌُ٘ٞٞؽ٤ج هٞر صذكغ ثُٔ٘شآس ٗقٞ ثُض٣ٞ٘غ، ٝص٤َٔ ثُضٌُ٘ٞٞؽ٤ج  ظغػ انزكُٕنٕعٍب: .3

دطذ٤ؼضٜج ٗقٞ ثُضلشع، كٔج إٔ صذذأ ثُضٌُ٘ٞٞؽ٤ج إٗضجػ ٓ٘ضؼ ٓؼ٤ٖ فض٢ صظذـ ٓؾٔٞػز ًجِٓز ٖٓ 

٤جس ثُض٢ صُٞذ هذسثً ًذ٤شثً ٖٓ ثُٔ٘ضؾجس ثُٔخضِلز ُؼذد ًذ٤ش ٖٓ ثلأعٞثم ثُٔخضِلز. إٕ ٗؾجؿ ثُضو٘

ثُض٣ٞ٘غ ػ٢ِ أعجط ثُضٌُ٘ٞٞؽ٤ج ٣ضطِخ إٔ صٌٕٞ ثُضٌُ٘ٞٞؽ٤ج ٓقذدر أ١ ػ٤ِٔز ٤ُٝغش ٗظش٣ز 

كوؾ، ًزُي ٣ؾخ إٔ صٌٕٞ ٤ٔٓضر أ١ إٔ ُٜج ثُوذسر ػ٢ِ ٓ٘ـ ٓ٘ضؼ ثُٔ٘شؤر خظجةض ثُو٤جدر. 

٢ُ رُي إٔ صٌٕٞ ثُضٌُ٘ٞٞؽ٤ج ٓشًض٣ز ٤ُٝغش ػشػ٤ز دجُ٘غذز ُِٔ٘ضؼ أٝ ثُخذٓز ثُض٢ ٣ؼجف إ

 صض٘ٞع ك٤ٜج ثُٔ٘شؤر.

كئرث ًجٕ عٞم  (Planning Gap)هذ ٣ٌٕٞ ثُض٣ٞ٘غ ٛٞ ثُطش٣وز ثُٞف٤ذر ُغذ كؾٞر ثُضخط٤ؾ  .4

٣غ ٛٞ ثُٔ٘شؤر ػج٤ُٔجً، ًجٕ ٓذ١ ٓ٘ضؾجصٜج شجٓلاً، ًٝجٗش ثُٔ٘شؤر ٓشدقز، ٝف٤ٜ٘ج ٣ٌٕٞ ثُض٘ٞ

 ثُٔغجس ثُٔ٘طو٢ ُِ٘ٔٞ.

٣غضخذّ ثُض٣ٞ٘غ ك٢ أٝهجس ػذ٣ذر دٞطلٚ ؽش٣وز لاعضخذثّ ثُ٘وذ ثلافض٤جؽ٢ كئرث ٓج ًجٗش ثُٔ٘شؤر  .1

رثس إدثسر ؽ٤ذر دق٤ظ صٔضِي كجةؼجً ك٢ ثُضذكن ثُ٘وذ١، كئٜٗج دذلاً ٖٓ ٓؾشد ثعضغٔجس ثُ٘وذ صوّٞ 

 دششثء أٝ د٘جء ػَٔ ؽذ٣ذ.

أٝ خذٓضٜج ثُشة٤غ٤ز إ٢ُ ٓشفِز ثُضشذغ أٝ ثلاعضوشثس ك٢  خٞف ثُٔ٘شؤر ٖٓ ٝطٍٞ ٓ٘ضؾٜج .6

ٓشثفَ صطٞسٛج. ٝهذ ػذش دٝٗجُذعٕٞ أ٣ؼجً ػٖ ٛزث ثلأٓش دجُوٍٞ إٕ ثُض٣ٞ٘غ ٣غٔـ ُِٔ٘شؤر دؤٕ 

 صؼ٤ذ ثُق٤جر إ٢ُ ثُٔٞس أٝ ثُضٝثٍ ثُقض٢ٔ ُِذؼغ ٖٓ ثلأعٞثم ٝثُٔ٘ضؾجس. 

ثُض٣ٞ٘غ، ُزُي ٣ؼذ ٝثفذثً ٖٓ ثُٔظجدس  ٣ؼضذش ٓٞػٞع إدثٓز ثُ٘ٔٞ أفذ ثلأعذجح ثلأعجع٤ز ٝسثء .7

ثلأًغش ش٤ٞػجً ُ٘ٔٞ ثُٔ٘شؤر، ٖٝٓ ثُٔقضَٔ إٔ ص٘خلغ ثلأسدجؿ ف٤٘ٔج ٣وٞد ثُغؼ٢ ٝسثء 

 ٓغض٣ٞجس ثُ٘ٔٞ ثُؼج٤ُز دجُٔ٘شؤر إ٢ُ أػٔجٍ ٛجٓش٤ز أًغش.
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ػ٘ذٓج صٌٕٞ ثلأٛذثف ثُض٘ظ٤ٔ٤ز طؼذز ثُضقو٤ن ػ٘ذ ثلاعضٔشثس ك٢ عٞهٜج ٣ؾخ ػ٤ِٜج إٔ صذقظ  .2

صقو٤ن أٛذثكٜج ثلأعجع٤ز ك٢ ثُ٘ٔٞ ٝصو٤َِ ثُٔخجؽش ك٢ ٓؾجلاس عٞه٤ز ؽذ٣ذر. ًٔج ٣ذخَ ػٖ 

ُِٔ٘شؤر، ف٤ظ  (Wrong size)ػٖٔ ٗلظ ثلإؽجس ٓج ٣ٌٖٔ إٔ صطِن ػ٤ِٚ دجُقؾْ ثُخطؤ 

صظذـ ثعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ػشٝس٣ز ُخِن صٞثصٕ ك٢ ٓؾجلاس ػَٔ ثُٔ٘شؤر، ٝٛ٘ج ٣ضطِخ ثلأٓش 

 ٓؾجلاس ؽذ٣ذر ُْ صٌٖ ُذ٣ٜج خذشر ك٤ٜج أٝ صؾشدز ٓؼوُٞز.ألا صذخَ ثُٔ٘شؤر ك٢ 

صوّٞ دؼغ ثُٔ٘شآس دجُض٣ٞ٘غ ٖٓ أؽَ ثلاعضـلاٍ ثٌُجَٓ ُِٜٔجسثس ثلإدثس٣ز ثُؼجٓز ُٔذ٣ش٣ٜج  .۱

ثُضشـ٤٤ِ٤ٖ ٝك٢ ثُٔغض٣ٞجس ثُؼ٤ِج، ٢ٌُٝ صوّٞ أ٣ؼجً دجؽضزثح ثُٔذ٣ش٣ٖ ثُؾ٤ذ٣ٖ أٝ ثلإدوجء 

 ٝثُٔقجكظز ػ٤ِْٜ.

ُضؤسؽقجس ك٢ ص٤جسثس ثُذخَ ثُذٝس٣ز صٞكش عذذجً آخش ُِض٣ٞ٘غ، ٝٛٞ ثُغذخ ثُشؿذز ك٢ صؼذ٣َ ث .۲8

ثُز١ ٣ضٔجش٠ ٓغ ثُشؿذز ك٢ د٘جء ٓقلظز ٓضٞثصٗز ٖٓ ثلأػٔجٍ، ف٤ظ ٣ٌٖٔ ُُٔٞذ١ ثُ٘وذ إٔ 

، ص ٣888۲غجػذٝث ك٢ ص٣َٞٔ ثُٔشجس٣غ ثُض٢ صضطِخ ثُ٘وذ دشٌَ ًذ٤ش )ٓ٘ظٞس ٝفغ٤ٖ، 

 (.8۱4-8۱8ص 

 يمبٌٍظ انزٌُٕغ: ۲/7

 ثخضِلش ؽشم ه٤جط ص٣ٞ٘غ ثُششًجس فغخ ؽذ٤ؼز ثُض٣ٞ٘غ، ٝرُي ًٔج ٢ِ٣:     

، (Jacquemin and Berry, 1979)ٗٔٞرػ  (Bhatia and Thakur, 2018)ثعضخذٓش دسثعز 

ٗظشس إ٢ُ ثُض٣ٞ٘غ دجػضذجسٙ ص٘ٞع  (Jacquemin and Berry, 1979)ٝأشجسس إ٢ُ إٔ دسثعز 

 ز:هطجػجس ثُظ٘جػز ثُض٢ صؼَٔ دٜج ثُششً

    ∑  

 

   

          

 حٍش أٌ:

 : إؽٔج٢ُ ثُض٣ٞ٘غ   

 : ػذد هطجػجس ثُظ٘جػز ثُض٢ صؼَٔ ك٤ٜج ثُششًز.   

 : ٓغجٛٔز ٓذ٤ؼجس ثُوطجع ك٢ إؽٔج٢ُ ٓذ٤ؼجس ثُششًز.    

 : ثُِٞؿجس٣ضْ ثُطذ٤ؼ٢    

ك٢ ه٤جط ثُض٣ٞ٘غ ػ٢ِ ػذر هطجػجس ثلأػٔجٍ، ٝػذد  (Jafarinejad et al., 2018)ًزُي ثػضٔذ      

ُِض٣ٞ٘غ ٝثُز ٣ؼضٔذ  (Herfindahl)ثُوطجػجس ثُؾـشثك٤ز، عْ هجٓٞث دو٤جط ثُض٣ٞ٘غ دجعضخذثّ ٓؤشش 

 ػ٢ِ ثُٔذ٤ؼجس ًذذ٣َ ُو٤جط ثُض٣ٞ٘غ ٝرُي ٖٓ خلاٍ ثُٔؼجدُز ثُضج٤ُز:

        ∑(
        
        

)
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 حٍش أٌ:

 .tك٢ ثُغ٘ز  i: صٔغَ ٓذ٤ؼجس ثُوطجع، عٞثء ط٘جػ٢ أٝ ؽـشثك٢ ُِششًز           

 .tُؾ٤ٔغ ثُوطجػجس ك٢ ثُغ٘ز  i: صٔغَ إؽٔج٢ُ ٓذ٤ؼجس ثُششًز           

هجٓٞث دو٤جط ٓغض١ٞ ثُض٣ٞ٘غ ٖٓ خلاٍ ػذد ثُظ٘جػجس ثُض٢ صؼَٔ  (Shen et al., 2018)دسثعز 

ظ صْ صقذ٣ذ دسؽز ٝثفذر ُٔغض١ٞ ثُض٣ٞ٘غ إرث ًجٗش ثُٔ٘شؤر صؼَٔ ك٢ ط٘جػز ٝثفذر، ك٤ٜج ثُٔ٘شؤر، ف٤

ٝدسؽضجٕ إرث ًجٗش صؼَٔ ك٢ ط٘جػض٤ٖ، ٝعلاعز دسؽجس إرث ًجٗش صؼَٔ ك٢ علاط ط٘جػجس أٝ أًغش. 

ك٢ ه٤جط  (Shen et al., 2018)ٝهذ ثصذغ ثُذجفظ ك٢ ه٤جط ص٣ٞ٘غ ثُششًجس ثُطش٣وز ثُض٢ ثعضخذٜٓج 

ض٣ٞ٘غ ٝثُض٢ صوّٞ ػ٢ِ صوغ٤ْ ٓغض١ٞ ثُض٣ٞ٘غ إ٢ُ علاعز ٓغض٣ٞجس، ًٞٗٚ ٣ٔغَ ثُ٘ٔٞرػ ثلأًغش ٓغض١ٞ ثُ

ش٤ٞػًج ُِخ٤جسثس ثلإعضشثص٤ؾ٤ز ثُٔقضِٔز ثُض٢ ٣ٌٖٔ إٔ صضذؼج ثُٔؤعغز ػ٘ذ صذ٤ٜ٘ج ُِض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ 

 ٝثُوطجػ٢.

ٖٓ ٓ٘ظٞس ؽـشثك٢ دو٤جط ثُض٣ٞ٘غ  (Lin et al., 2018)، (Krapl, 2015)د٤٘ٔج هجّ ًلا ٖٓ      

ك٢ ه٤جط ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ ثُٔؤششثس ثلأسدؼز ثُضج٤ُز: ٗغذز  (Krapl, 2015)د٢ُٝ، ف٤ظ ثعضخذّ 

ثُٔذ٤ؼجس ثلأؽ٘ذ٤ز، ٗغذز ثلأطٍٞ ثلأؽ٘ذ٤ز، ص٘ٞع ثُوطجػجس ثُؾـشثك٤ز، ص٘ٞع ثُؼٔلاس ثلأؽ٘ذ٤ز 

ثُذ٢ُٝ ٖٓ خلاٍ ٓؤشش٣ٖ  دو٤جط ثُض٣ٞ٘غ (Lin et al., 2018)دجُ٘غذز ُِذٝلاس ثلأٓش٢ٌ٣ د٤٘ٔج هجّ 

 كوؾ ٛٔج ٗغذز ثلأطٍٞ ثلأؽ٘ذ٤ز إ٢ُ إؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ، ٝػذد ثُلشٝع ثلأؽ٘ذ٤ز.

 أصش انزٌُٕغ انمطبػً ٔانزٌُٕغ انغغشافً ػهً عٕدح الأسثبػ: رطٌٕش انفشٔض 3/8

ك٢ ٛزث ثُؾضء عٞف ٣ض٘جٍٝ ثُذجفغٕٞ ٤ًل٤ز صط٣ٞش ًَ ٖٓ ثُلشع ثُشة٤غ٢ ٝثُلشٝع ثُلشػ٤ز      

 ثُ٘قٞ ثُضج٢ُ:ػ٠ِ 

 أصش انزٌُٕغ انمطبػً ٔانزٌُٕغ انغغشافً ػهً عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ: 3/8/1

ثٕ  (El Mehdi and Seboui, 2011)دجعضخذثّ ػ٤٘ز ٖٓ ثُششًجس ك٢ أٓش٣ٌج ًشلش دسثعز       

إدثسر ثلأسدجؿ ك٢ ثُششًجس ثُٔض٘ٞػز ًجٗش أًغش ٜٓ٘ج ك٢ ثُششًجس ؿ٤ش ثُٔض٘ٞػز، ٝإٔ ثُض٣ٞ٘غ 

ُؾـشثك٢ ٣ؤد١ إ٢ُ ص٣جدر ٛزٙ ثُٔشٌِز، د٤٘ٔج ٣وَِ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٜٓ٘ج، ًٔج د٤٘ش ثُ٘ضجةؼ إٔ ثُذٓؼ ث

 Farooqi)د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ٝثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٣لجهْ ٖٓ ٓشٌِز إدثسر ثلأسدجؿ. ٝثٗضٜش دسثعز 

et al., 2014) ُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ إ٢ُ ٗضجةؼ ٛجٓز أدشصٛج ثٕ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٝإفذثط دٓؼ د٤ٖ ث

ٝثُضؼ٤ِْ ثُذ٢ُٝ ٣ؤد٣جٕ إ٢ُ صلجهْ ٓشٌِز إدثسر ثلأسدجؿ ثُقو٤و٤ز، د٤٘ٔج ٣ؤد١ ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ إ٢ُ صخل٤ق 

ٛزٙ ثُٔشٌِز، ًزُي صٞطَ ثُذجفغٕٞ إ٢ُ إٔ ثٗخلجع ه٤ٔز ثُششًز ٗض٤ؾز إدثسر ثلأسدجؿ ثُقو٤و٤ز ٣ظٜش 

ػ٢، ٝثُششًجس ثُض٢ صذٓؼ د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ دشٌَ أًذش ك٢ ًَ ٖٓ ثُششًجس ثُض٢ صضذغ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘ج

ثُظ٘جػ٢ ٝثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ، ك٢ ف٤ٖ ُْ ٣قذط ثلاٗخلجع ثُغجدن ك٢ ه٤ٔز ثُششًز دجُ٘غذز ُِششًجس 

 ثُض٢ صضذغ ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ. 

إ٢ُ إٔ إدثسر ثلأسدجؿ ٖٓ خلاٍ  (Ajay and Madhumathi, 2015)ًزُي صٞطِش دسثعز      

ثلأطٍٞ صشصذؾ دشٌَ إ٣ؾجد٢ ٓغ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس دجُ٘غذز ُلأعٞثم ٝثُٔ٘ضؾجس، ٝثٕ ٓٔجسعجس إدثسر 

ثلأسدجؿ ٖٓ خلاٍ ثلإٗلجم ثلاخض٤جس١ دجُ٘غذز ُِٔششٝػجس صٌٕٞ أًذش ك٢ فجُز صشًض ثُٔ٘ضؾجس، 

طز ك٢ دجًغضجٕ صٞطِش دسثعز ٝدجعضخذثّ ػ٤٘ز ٖٓ ثُششًجس ؿ٤ش ثُٔج٤ُز ثُٔذسؽز ك٢ ثُذٞس
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(Masud et al., 2017)  إٔ ثُششًجس ثُض٢ صضذغ ٓض٣ؾًج ٖٓ ثُض٣ٞ٘غ ثُظ٘جػ٢ ٝثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢

صوَِ ٖٓ ٓٔجسعجس إدثسر ثلأسدجؿ، ٝهذ كغش ثُذجفغٕٞ رُي دؤٕ ثُششًجس ثُٔض٘ٞػز صض٣ذ ثُضذكوجس 

٢ُ كئٕ دٝثكغ ثُٔذ٣ش٣ٖ لإدثسر ثلأسدجؿ ثُ٘وذ٣ز ُذ٣ٜج ٝثُض٢ صخلغ دذٝسٛج ٖٓ صوِذجس ثلأسدجؿ، ٝدجُضج

صٌٕٞ أهَ ك٢ ٛزٙ ثُششًجس، ٝٓٔج عذن ٣ضٞهغ ثُذجفظ ٝؽٞد ػلاهز د٤ٖ ثُض٣ٞ٘غ ٝؽٞدر ثلأسدجؿ 

 ثُٔقجعذ٤ز، ٝدجُضج٢ُ ٣ٌٖٔ ُِذجفظ ثشضوجم ثُلشع ثُشة٤غ٢ ثُؼذ٢ٓ ثُضج٢ُ:

H0أسدجؿ ثُششًجس  : لا ٣ٞؽذ ثعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ٝثُؾـشثك٢ ػ٢ِ ؽٞدر

 ث٣ٌُٞض٤ز.

 أصش انزٌُٕغ انمطبػً ػهً عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ: 3/8/2

صؼذ إعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ إفذٟ ثُٞعجةَ ثُشة٤غ٤ز ُؼٔجٕ دوجء ثُششًجس ٝٗٔٞٛج ٝثعضٔشثسٛج،      

 ,Kang)ٝصقغ٤ٖ ٛجٓش ثُشدـ خجطز ك٢ ثلأعٞثم ثُؼج٤ُٔز ثُض٢ صضغْ دجُضؼو٤ذ ٝثُضـ٤٤ش ثُذ٤ت٢ 

2013, p. 413; Chen and Chang, 2012, p. 1032) ًإر صٞكش إعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ كشطج .

ُؾزح ثُؼٔلاء ثُز٣ٖ ُذ٣ْٜ ٤ٍٓٞ ٗقٞ صؼذد ثُخ٤جسثس؛ ٖٓ خلاٍ صوذ٣ْ ٓؾٔٞػز ٖٓ ثُٔ٘ضؾجس أٝ 

ثُخذٓجس ثُض٢ صِذ٢ فجؽجصْٜ ٝسؿذجصْٜ ثُٔضـ٤شر ٝثُٔض٘ٞػز، كضِؾؤ ثُششًجس ٝكوجً ُِ٘ظش٣ز ثُٔغض٘ذر إ٢ُ 

إ٢ُ ص٣ٞ٘غ أٗشطضٜج لاعضـلاٍ ٓٞثسدٛج دؤكؼَ ؽش٣وز؛ ػٖ  (Resource-Based View)ثُٔٞثسد 

ؽش٣ن إفذثط ثُضٌجَٓ د٤ٖ ٝفذثس ثُششًز؛ أ١ إٔ ثُششًز صغضخذّ ثلأطٍٞ ثُضثةذر دذلاً ٖٓ د٤ؼٜج. 

ف٤ظ صٌٔ٘ش ثُششًجس ثُض٢ ٗٞػش خذٓجصٜج ٖٓ ثُقظٍٞ ػ٢ِ ٓٞكٞسثس ثُقؾْ ٝثُ٘طجم )ثلاعضلجدر 

هضظجد٣جس ثُقؾْ(. ًٔج ثعضلجدس ٖٓ خذشثصٜج ثُغجدوز ٝٓ٘ق٤٘جس ثُضؼِْ ك٢ ثعضـلاٍ ثُلشص ٖٓ ث

ثُٔٞؽٞدر ك٢ ثُغٞم، ٝصؼظ٤ْ ثُلجةذر ٖٓ ثُؼلاهجس ثُٔضذجدُز د٤ٖ هطجػجس ثلأػٔجٍ. ٝهذ أعْٜ رُي ك٢ 

جس، خلغ صٌج٤ُق صوذ٣ْ ثُخذٓجس؛ ٖٓ خلاٍ صٞص٣غ ثُضٌج٤ُق ثُغجدضز ػ٢ِ أًذش ػذد ٌٖٓٔ ٖٓ ثُخذٓ

 ٝهذ ثٗؼٌظ رُي ػ٢ِ صٌِلز صوذ٣ْ ثُخذٓز ث٤ٌُِز.

ٛ٘جى ٖٓ ٣ش١ إٔ إعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ٣ٌٖٔ إٔ صؤد١ إ٢ُ ص٣جدر ك٢ ثُضٌج٤ُق ٗض٤ؾز طؼٞدز      

ثُض٘غ٤ن د٤ٖ ثلأٗشطز ثُٔخضِلز، ًٔج ظٜشس صٌج٤ُق ثًُٞجُز ٗظشثً ُؼذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس ٝطؼٞدز 

 .Chen and Yu, 2012, p)ششًز ٝإدثسثس ثُششًجس ثُضجدؼز ثُٔٞثءٓز د٤ٖ ثلإدثسر ثُؼ٤ِج ك٢ ثُ

. إر ُْ صغضلذ دؼغ ثُششًجس ٖٓ إعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ك٢ صقغ٤ٖ ه٤ٔضٜج ثُغٞه٤ز؛ دغذخ ػذّ (520

هذسصٜج ػ٢ِ إ٣ؾجد فجُز ٖٓ ثُضٌجَٓ ٝثُضآصس د٤ٖ ٓخضِق ثلأٗشطز ٝثُغ٤طشر ٝثُشهجدز ػ٤ِٜج. ُزث صؼَٔ 

ض٘جكغ٤ز ٝصقو٤ن ثُو٤ٔز ثُغٞه٤ز ثُٔ٘شٞدر دشٌَ ٣ؼٖٔ ُٜج ثُ٘ؾجؿ ػ٠ِ ثُششًجس لاًضغجح ث٤ُٔضر ثُ

ثُٔذ١ ثُذؼ٤ذ؛ ٖٓ خلاٍ ثُضٞعغ ٝثُ٘ٔٞ ك٢ ثلأعٞثم ثُٔخضِلز، ٝثؿض٘جّ ثُلشص ثُٔضجفز ُٔٞثؽٜز 

ػـٞؽ ثُٔ٘جكغز ثُقج٤ُز ٝثُٔقضِٔز. د٘جءً ػ٠ِ ٓج عذن صغؼ٢ ثُششًجس إ٠ُ ثخض٤جس ثُذذ٣َ ثلاعضشثص٤ؾ٢ 

إٌٓجٗجصٜج ثُذثخ٤ِز ٝثُٔضٞثةْ ٓغ د٤تضٜج ثُخجسؽ٤ز، ٖٝٓ د٤ٖ ٛزٙ ثُذذثةَ إعضشثص٤ؾ٤ز ثُٔضٞثكن ٓغ 

 ثُض٣ٞ٘غ. 

٣ضطِخ هشثس ثُض٣ٞ٘غ ًغ٤شثً ٖٓ ثُخطٞثس ٖٓ أٜٛٔج أٝلاً: دسثعز ؽجرد٤ز ثُض٣ٞ٘غ، َٝٛ ع٤ؤد١ إ٢ُ      

دسثعز صٌِلز ثُذخٍٞ إ٢ُ صؼظ٤ْ ثلأسدجؿ، ٝرُي ٣قضجػ إ٢ُ د٤تز صغ٣ٞو٤ز دثػٔز ُشدق٤ز ثُششًز. عج٤ٗجً: 

ثُغٞم دق٤ظ لا صؤد١ إ٢ُ صخل٤غ ثُؼٞثةذ ُلضشر ص٤٘ٓز ؽ٣ِٞز. عجُغجً: دسثعز ٓغض١ٞ ثُضقغٖ ثُٔضٞهغ 

، ص 88۲8ػ٢ِ ٓٞهق ثُششًز ثُض٘جكغ٢ دق٤ظ لا ٣ؤد١ إ٢ُ صؼجسح ٓ٘ضؾجس ثُششًز )ثُشٝعجٕ، 

٣جدر ٓغض١ٞ ثُض٣ٞ٘غ هذ ٣ؤد١ إ٠ُ (. د٤٘ٔج ٛ٘جى ٖٓ ٣ش١ إٔ ثُض٣ٞ٘غ ٣ؤد١ إ٢ُ ص٣جدر ثُضٌج٤ُق، كض۲6۲
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ص٣جدر ثُضٌج٤ُق ثلإدثس٣ز، ف٤ظ صقضجػ ثُششًز إ٢ُ ؽٜٞد إػجك٤ز ُٔشثهذز ٝص٘غ٤ن ثلأٗشطز ثُؾذ٣ذر، 

دجلإػجكز إ٢ُ ػذّ ثُوذسر ػ٢ِ ثُض٤ٌق ٓغ ثُضـ٤ش ثُذ٤ت٢ ٝثُؼـٞؽ ػ٢ِ ثلإدثسر ثُؼ٤ِج دغذخ ص٣جدر 

ٖٓ أًذش ثُضٌج٤ُق ثُض٢ صضقِٜٔج ثُششًز أ٣ؼجً  . ًزُي(Sawada, 2013, p. 111)ثُٞفذثس ثلإدثس٣ز 

، كـجُذجً ٣ِؾؤ ثُٔذ٣شٕٝ ُِض٣ٞ٘غ ٖٓ أؽَ (agency problems)ثُضٌج٤ُق ثُٔشصذطز دٔشٌِز ثًُٞجُز 

خلغ ثُٔخجؽش ثُٔشصذطز دجُؼَٔ؛ ٗظشثً ُٔغجٛٔضٚ ك٢ صو٤َِ خطش فذٝط ثُؼجةوز ثُٔج٤ُز. أٓج ٖٓ 

ٓظِقضْٜ ػٖ ؽش٣ن صٞع٤غ فؾْ ثُششًز ٝص٣جدر ٤ٛٔ٘ضٜج ٝؽٜز ٗظش ثُٔج٤ٌُٖ كئٕ ثُض٣ٞ٘غ ٣ظخ ك٢ 

ك٢ ثُغٞم. ٝٗظشثً لاخضلاف ٝؽٜجس ثُ٘ظش ُٝؼذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس د٤ٖ ثلإدثسر ٝثُٔغج٤ٖٔٛ ؽجءس 

 .Chen and Yu, 2012, p)صٌج٤ُق ثًُٞجُز ُِقذ ٖٓ ػذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس د٤ٖ ثلإدثسر ٝثُٔج٤ٌُٖ 

إٔ ثُض٣ٞ٘غ ٣ذٓش ثُغشٝر دغذخ ٓشٌِز ثًُٞجُز د٤ٖ  (Andreou et al., 2016). إر ٣ش١ (524

 ثُٔذ٣ش٣ٖ ٝفِٔز ثلأعْٜ، ٝدجُضج٢ُ ٣ٌٖٔ ُِذجفظ ثشضوجم ثُلشع ثُذقغ٢ ثُؼذ٢ٓ ثُغج٢ٗ ثُضج٢ُ:

H01.لا ٌٕعذ أصش رٔ دلانخ إحصبئٍخ نهزٌُٕغ انمطبػً ػهً عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ : 

 انًحبعجٍخ: أصش انزٌُٕغ انغغشافً ػهً عٕدح الأسثبػ 3/8/3

( ثُٔضؼِوز دجُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ إٔ ثُششًجس رثس ثُؼ٤ِٔجس ثلأؽ٘ذ٤ز Sears, 1994أٝػقش دسثعز )     

أًغش صؼو٤ذًث دغذخ ثخضلاف ثُذ٤تجس ثلاهضظجد٣ز ٝثُض٘ظ٤ٔ٤ز ٝثلاؽضٔجػ٤ز ٝثُوج٤ٗٞٗز. ًٔج أٝػقش 

؛ ف٤ظ أٝػقش ذر أدؼجدثُذسثعز إٔ ثُششًجس ثُض٢ صؼَٔ ك٢ ثُخجسػ صؼج٢ٗ ٖٓ ٓخجؽش ٓضضث٣ذر ك٢ ػ

إٔ صؼو٤ذ ثُؼ٤ِٔجس دجُ٘غذز ُِششًجس ثُذ٤ُٝز ك٢ ثُٞلا٣جس ثُٔضقذر ٣ؤد١ إ٠ُ ص٣جدر ثُٔخجؽش ثُذسثعز 

 .(Systematic risk)ثُض٘ظ٤ٔ٤ز 

صشصذؾ دشٌَ  (Internationalization)إٔ دسؽز ثُضذ٣َٝ  (Reeb et al., 1998)٣ٞػـ      

ُِششًز؛ ف٤ظ إٔ ثُٔذ٣ش٣ٖ ٗض٤ؾز ُٜزٙ ثُٔخجؽش ٣غضخذٕٓٞ ٓؼذٍ  ض٘ظ٤ٔ٤زإ٣ؾجد٢ دٔغضٟٞ ثُٔخجؽش ثُ

ٗظشًث لاعضخذثّ ٓؼذٍ ثُخظْ ك٢ صغؼ٤ش فوٞم ث٤ٌُِٔز ًٝزُي ك٢  خظْ أػ٠ِ ُضو٤٤ْ ثُٔشجس٣غ ثُذ٤ُٝز

ثُٔخجؽش  صقذ٣ذ صٌِلز ثُذ٣ٖ، ٝدجُضج٢ُ كئٕ ٛزٙ ثُٔخجؽش ُٜج آعجس خط٤شر ػ٠ِ ٛزٙ ثُششًجس؛ ف٤ظ إٔ

ػ٠ِ ثُششًز كقغخ، دَ صؤعش أ٣ؼًج ػ٠ِ أُٝتي ثُز٣ٖ ٣ؾخ ػ٤ِْٜ صلغ٤ش ثُوٞثةْ  ثُٔضضث٣ذر لا صؤعش

ثُٔج٤ُز. ٝٓٔج عذن ٣ضؼـ إٔ ثُٔخجؽش ثُٔضؼِوز دجُؼ٤ِٔجس ثُٔض٘ٞػز د٤ُٝجً صؤعش ػ٠ِ ثُٔغضغٔش٣ٖ 

ٝثُٔق٤ِِٖ ٝثُٔشثؽؼ٤ٖ أ٣ؼًج؛ ف٤ظ ٣ضلجػَ ًَ ٖٓ ثُٔغضغٔش٣ٖ ٝثُٔق٤ِِٖ دشٌَ ٓخضِق ػ٘ذ صو٤٤ْ 

٤ٔز ثُششًز ثُٔشصذطز دضذكوجس ثلأسدجؿ ثلأؽ٘ذ٤ز ٓوجدَ صذكوجس ثلأسدجؿ ثُٔق٤ِز، ٣ٌٕٝٞ ٛزث ٝصقذ٣ذ ه

ٓشصذطًج دٔخجؽش ثُؼ٤ِٔجس ثُذ٤ُٝز ثُٔؼوذر. ٣ٌٖٔ ثكضشثع إٔ ثُضؼو٤ذثس ثُض٢ صغجْٛ ك٢ صو٤٤ْ ثُٔخجؽش 

 .ُٜزٙ ثُششًجس، صؤعش ػ٠ِ ؽٞدر ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز

ؽش ثُٔشصذطز دجُششًجس رثس ثُؼ٤ِٔجس ثلأؽ٘ذ٤ز؛ ف٤ظ ثٕ ثُٔشثؽغ، ٣ضؤعش ثُٔشثؽغ أ٣ؼًج دجُٔخج     

ٝدجُ٘ظش  ،دظلضٚ خذ٤شًث ٓغضولًا، ُٚ دٝسًث كش٣ذًث ك٢ ثُضقون ٖٓ ٓظذثه٤ز ػ٤ِٔز إػذثد ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز

إ٠ُ ثُضؼو٤ذ ثُ٘جؽْ ػٖ ثُؼ٤ِٔجس ثلأؽ٘ذ٤ز ٝثلاكضوجس إ٠ُ إسشجدثس ٓقذدر ُٔشثؽؼز ٛزٙ ثُؼ٤ِٔجس، كئٕ 

ٓشثؽؼز ثُششًجس ثُذ٤ُٝز ثُٔض٘ٞػز صشٌَ صقذ٣جً كش٣ذثً ٝٓخجؽشر ٓضضث٣ذر ُِٔشثؽغ ٣ٝشؽغ رُي  ػ٤ِٔز

. ًٔج ٣ٞثؽٚ ثُٔشثؽغ (Sears 1994)إ٢ُ ثلاخضلاكجس ثلاهضظجد٣ز ٝثُوج٤ٗٞٗز ٝثُض٘ظ٤ٔ٤ز ػذش ثُذٍٝ 

ؼز ٓخجؽش إػجك٤ز صضؼِن دجُضخط٤ؾ ٝإؽشثء ػ٤ِٔجس ثُٔشثؽؼز ٛزٙ؛ ف٤ظ لا صٞؽذ ٓضطِذجس ٓشثؽ

ٓقذدر صُٞؽٚ ثُٔشثؽغ ك٢ ثُضخط٤ؾ ُطذ٤ؼز ٝصٞه٤ش ٝٓذٟ ثلاخضذجسثس ثُٔٞػٞػ٤ز ٝثُٔلظِز 

دجلإػجكز إ٢ُ رُي ٓخجؽش ػ٤ِٔجس ثُٔشثؽؼز ٛزٙ صضدثد دغذخ  .ُِششًجس رثس ثُؼ٤ِٔجس ثلأؽ٘ذ٤ز
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ٝدغذخ  (Ajay and Madhumathi, 2015, p. 11)ثُضؼو٤ذ ثُز١ صغجْٛ دٚ ثُٔٞثهغ ثُٔضؼذدر 

٣غجْٛ  شٟ ٓغَ هشح ثُٔٞثهغ ٝصشضضٜج، ٝٓضطِذجس إػذثد ثُضوجس٣ش ثُخجطز ُِششًز ثُضجدؼز،ػٞثَٓ أخ

 .ًَ ٖٓ ٛزٙ ثُؼٞثَٓ ك٢ ص٣جدر ٓخجؽش ثُٔشثؽؼز ٣ٝؼغ آعجسًث خط٤شر ػ٠ِ ثُٔشثؽغ

إٔ ٓشثهذ٢  (Bell, et al., 2001) أظٜشس دسثعز دشٌَ أًذش، شثؽغُضٞػ٤ـ ثُضؤع٤ش ػ٠ِ ثُٔ     

ثُششًجس رثس ثُؼ٤ِٔجس ثُٔؼوذر ٓشصذطز دٔخجؽش ثلأػٔجٍ ثلأػ٠ِ صو٤٤ٔج؛ ف٤ظ  ثُقغجدجس ٣شٕٝ إٔ

ثُششًجس ثُض٢ ُذ٣ٜج ػ٤ِٔجس د٤ُٝز ٝٗغخ أػ٠ِ ٖٓ ثلأطٍٞ ثلأؽ٘ذ٤ز، ٣قجٍٝ ٓشثهذ٢ ثُقغجدجس صو٤َِ 

ثُٔخجؽش إ٠ُ ٓغضٟٞ ٓوذٍٞ ٖٓ خلاٍ ص٣جدر ؽٜذ ٓشثهخ ثُقغجدجس. ٝدجُضج٢ُ، صض٤ٔض ػ٤ِٔجس ٓشثؽؼز 

ثُٔض٘ٞػز د٤ُٝجً دجسصلجع أصؼجح ثُٔشثؽؼز ثلإؽٔج٤ُز. ٣ظٜش ٛزث ك٢ ثُؼذ٣ذ ٖٓ ثُذسثعجس دٔج  ثُششًجس

، ثُز٣ٖ ٝؽذٝث إٔ سعّٞ ثُٔشثؽؼز ثُٔشصلؼز (Ajay and Madhumathi, 2015, p. 11)ك٢ رُي 

 لا صضؼِن كوؾ دجُششًجس رثس ثُ٘غخ ثلأػ٠ِ ٖٓ ثلأطٍٞ ثلأؽ٘ذ٤ز، ٌُٖٝ أ٣ؼًج دجُششًجس ثُض٢ ُذ٣ٜج

 .ثُٔض٣ذ ٖٓ ثُششًجس ثُضجدؼز ثُٔٞفذر

ًٝجعضؾجدز أخشٟ ُِٔخجؽش ثُٔضضث٣ذر ثُٔشصذطز دجُؼ٤ِٔجس ثُخجسؽ٤ز ٣ٔجسط ٓشثهخ ثُقغجدجس      

إٔ ششًجس ثُض٣ٞ٘غ  (Krishnan and McDougal, 2005)٣ظُٜش  .ثُضقلع ك٢ صوجس٣ش ثُٔشثؽؼز

شثهذ٢ ثُقغجدجس ٣ضخزٕٝ خطٞثس ثُذ٤ُٝز ٖٓ ثُٔشؽـ إٔ صظذس سأ١ ٓضقلع ٣ش٤ش ٛزث إ٠ُ إٔ ٓ

ُقٔج٣ز أٗلغْٜ ٖٓ ثُٔخجؽش ثُٔضٞهؼز ثُٔشصذطز دششًجس ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٤ُٝز ُضؾ٘خ كوذثٕ ثُغٔؼز 

ٝدجُ٘ظش إ٠ُ ثعضؾجدز ٓشثهخ ثُقغجدجس ُِٔخجؽش ثُض٢ ص٘ضؼ ٖٓ ٓذٟ صؼو٤ذ ششًجس ثُض٣ٞ٘غ  .ثُٔقضَٔ

ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز، ٣ذذٝ ٖٓ ثُذذ٢ٜ٣ أٗٚ هذ  ثُذ٢ُٝ، ٝدجُ٘ظش إ٠ُ دٝس ثُٔذهن ك٢ ثُضقون ٖٓ طذم ٝػذثُز

 .صٌٕٞ ٛ٘جى ثخضلاكجس ك٢ ؽٞدر أسدجؿ ٛزٙ ثُششًجس

صض٘جٍٝ ثُذسثعجس ثُغجدوز ثُٔضؼِوز دجُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ أ٣ؼًج دٝس فش٣ز صوذ٣ش ثلإدثسر ٝصؤع٤شٙ ػ٠ِ      

ثلإدثسر  ( إ٢ُ إٔ كظَ ث٤ٌُِٔز ػJensen and Meckling 1976ٖؽٞدر ثلأسدجؿ. أشجسس دسثعز )

ك٢ ثُششًجس ثُٔض٘ٞػز د٤ُٝجً هذ ٣ؤد١ إ٠ُ ػذّ ثُغوز ك٢ ثُٔؼِٞٓجس ثُٔج٤ُز ثُٔوذٓز. ٣ش٤ش ٛزث إ٠ُ إٔ 

ثُض٣ٞ٘غ هذ ٣ؤد١ إ٠ُ ٓخجؽش أخلاه٤ز د٤ٖ ثُٔج٤ٌُٖ / ثُٔغضغٔش٣ٖ ٝثُٔذ٣ش٣ٖ ثلاٗضٜجص٤٣ٖ ثُز٣ٖ هذ 

ُض٣ٞ٘غ صٔغَ هشثسثس ثُششًجس ٣ؼِٕٔٞ ٌُغخ ثُغ٤طشر. صش٤ش ٗظش٣ز ثًُٞجُز إ٠ُ إٔ "ثعضشثص٤ؾ٤جس ث

 ثُض٢ ٣ٞؽذ ك٤ٜج صؼجسح أعجع٢ ك٢ ثُٔظجُـ د٤ٖ ثُٔذ٣ش٣ٖ ٝثُٔغج٤ٖٔٛ.  

 agencyإٔ ثُض٣ٞ٘غ ثُؼج٢ُٔ ٛٞ صٌِلز ػلاهز ثًُٞجُز ) (Denis et al, 2002, p. 1956)رًش      

relationship ًدجلأسدجؿ. (؛ ف٤ظ ٣ٌٕٞ ٓذ٣ش١ ثُششًجس ثُض٢ ُذ٣ٜج ػ٤ِٔجس أؽ٘ذ٤ز أًغش صلاػذج

٣ٝؼذ أفذ أٗٞثع  .ٝدجُضج٢ُ ٖٓ ثُٔشؽـ إٔ صضؤعش ؽٞدر ثلأسدجؿ دجُ٘غذز ُششًجس ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٤ُٝز

ثُضلاػخ ثلإدثس١ إعجءر ثعضخذثّ ثلأٓٞثٍ، كوذ لا ٣ضظشف ثُٔذ٣شٕٝ ك٢ ٓظِقز ثُٔغضغٔش٣ٖ ٝهذ 

ك٢ ثُخجسػ لإٔ ٣ضخزٕٝ هشثسثس لا صض٣ذ ٖٓ ثُو٤ٔز ثلإؽٔج٤ُز ُِششًز، ٝػجدر ٓج صضٞعغ ثُششًجس 

ثلأعٞثم ٓقذٝدر، كضٞعغ ػ٤ِٔجصٜج ك٢ ثُذِذثٕ ثلأؽ٘ذ٤ز ُٔضجدؼز كشص إػجك٤ز ُضٞع٤غ ثُؼ٤ِٔجس ٝص٣جدر 

ثُٔذ٤ؼجس ٝصقغ٤ٖ ثُشدق٤ز. ٝٓغ رُي، صضطِخ ثلاعضغٔجسثس ك٢ ثُؼ٤ِٔجس ثلأؽ٘ذ٤ز صٌش٣غًج ًذ٤شًث 

٣ٌٕٞ ٖٓ ثُٔقضَٔ إٔ ٣٘غقخ  دٔؾشد إؿشثم ٛزٙ ثُضٌج٤ُق ك٢ ثُؼ٤ِٔجس، هذ لاُِٝٔٞثسد ثُٔج٤ُز، 

 .Christophe, 2002, p) ثُٔذ٣شٕٝ ٖٓ ثُٔششٝع ، فض٠ ُٞ ًجٗش ثُؼ٤ِٔجس ع٤تز، ف٤ظ أٝػـ

أٗٚ دجُ٘غذز ُِششًجس رثس ثلأدثء ثُؼؼ٤ق ، أدس ثُضـ٤٤شثس ثُغِذ٤ز ك٢ ثلأسدجؿ ثلأؽ٘ذ٤ز إ٠ُ  (77

إٔ ٛزث ٝثػـ  دجؿ ثُٔق٤ِز، ٝٝؽذصـ٤شثس أًذش ك٢ أعؼجس ثلأعْٜ ٓوجسٗز دجُضـ٤شثس ثُغِذ٤ز ك٢ ثلأس
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دشٌَ خجص ُِششًجس رثس ثُضذكن ثُ٘وذ١ ثُقش ٝصِي ثُض٢ صضٔضغ دٔغض٣ٞجس أػ٠ِ ٖٓ كشص ثُ٘ٔٞ، 

 .ثٗخلجع ًذ٤ش ك٢ ه٤ٔز ثُششًز ثُٔوذسر ، ٝدجُضج٣ٝ٢ُشؽغ رُي إ٢ُ ثُضوظ٤ش ك٢ صِذ٤ز صٞهؼجس ثُغٞم

إٔ  .ثُضقش٣لجس ك٢ ثُٔؼِٞٓجس ثُٔج٤ُز ٞع ثلأخش ٖٓ ثُضلاػخ ٖٓ هذَ ثلإدثسر ك٣ٝ٢ضٔغَ ثُ٘     

ثُششًجس ثُض٢ ُذ٣ٜج ػ٤ِٔجس لا ٓشًض٣ز صقظَ ػ٠ِ أسدجؿ ٓ٘خلؼز ثُؾٞدر ف٤ظ صضؼطَ ثُوذسر ػ٠ِ 

٣ضٔضغ ٓذ٣شٝ ششًجس ؛ ف٤ظ ثُٔشثهذز ثُذه٤وز ُلإؽشثءثس ٝثصخجر ثُوشثسثس ٖٓ هذَ ثُٔذ٣ش٣ٖ ثُٔق٤٤ِٖ

 .Duru and Reeb, 2002, p) ر ثُوشثس ٝثُضقٌْثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ دٔض٣ذ ٖٓ فش٣ز ثُضظشف ك٢ ثصخج

. ك٢ ٓغَ ٛزٙ ثُقجلاس، هذ صٌٕٞ ششًجس ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٤ُٝز أًغش هذسر ػ٠ِ إدثسر ثلأسدجؿ دؼذر (417

 ؽشم ٓغَ ثلاعضقوجهجس. ٝدجُضج٢ُ، ٣غجْٛ ػذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس ك٢ ص٣جدر إٌٓج٤ٗز ثُط٤ش ثلإدثس١

(managerial indiscretion) ٚٗدؼغ ثُقجلاس، ٣ٌٕٞ ُذٟ ٓذ٣ش١ ششًجس ثُض٣ٞ٘غ  ك٢؛ ف٤ظ أ

ثُذ٤ُٝز فجكض لإدثسر ثلأسدجؿ سدٔج ُضِذ٤ز صٞهؼجس ثُٔق٤ِِٖ ٝصؾ٘خ ػوٞدجس ثُغٞم ثٌُذ٤شر ثُض٢ هذ 

  .صقذط دغذخ ث٥عجس ثُٔضشصذز ػ٠ِ ػذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس

سر ثلافض٤ج٤ُز لإٔ ٝٓٔج عذن ٣ضؼـ إٔ ششًجس ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ ٓؼشػز دشٌَ خجص لأٗشطز ثلإدث     

٣ؤعش ٝ كشص إعجءر ثلاعضخذثّ ٣ٌٖٔ إٔ صضدثد ػ٘ذٓج ٣ضْ ثُقلجظ ػ٠ِ ثُششًجس ثُضجدؼز ك٢ ثُخجسػ،

٣شدؾ ٓشثهذ٢ ثُقغجدجس ششًجس ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٤ُٝز دٔخجؽش  صلاػخ ثلإدثسر أ٣ؼًج ػ٠ِ ثُٔشثؽغ؛ ف٤ظ

ػخ ثلإدثسر ػ٠ِ ؽٞدر أسدجؿ أػ٠ِ ٖٓ ثلأخطجء ٝثُٔخجُلجس ٝصٌج٤ُق ثُضوجػ٢ ثُٔضضث٣ذر، ٣ٝؤعش صلا

 .ششًجس ثُض٣ٞ٘غ ثُذ٤ُٝز

ض٘جٍٝ ثُذسثعجس ثُغجدوز ثُٔضؼِوز دجُض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ أ٣ؼًج ٓغضٟٞ ثلإكظجؿ ثُٔطِٞح ػٖ ٗشجؽ ص     

ثُضشـ٤َ ثلأؽ٘ذ٢ ٝصؤع٤شٙ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ. أشجسس ثُذسثعجس إ٠ُ ػذّ ًلج٣ز ثلإكظجفجس ُِششًجس 

 ۲۲۲سهْ  ثلأؽ٘ذ٤ز ٝكوجً ُٔضطِذجس ٓؼ٤جس ثُٔقجعذز ثُٔج٤ُز ثلأٓش٢ٌ٣ثُض٢ صلظـ ػٖ ٗضجةؼ ثُؼ٤ِٔجس 

(SFAS, 131). 

، ٣ؾخ ػ٠ِ ثُششًجس ثُض٢ ُٜج ػ٤ِٔجس أؽ٘ذ٤ز ثلإكظجؿ ػٖ SFAS 131دٔٞؽخ ثُٔؼ٤جس         

٪ ٖٓ إؽٔج٢ُ ۲8ثُٔذ٤ؼجس ثلأؽ٘ذ٤ز ٝثلأطٍٞ ثلأؽ٘ذ٤ز ٝطجك٢ ثُذخَ ثلأؽ٘ذ٢ لأ١ هطجع ٓؼِٖ ٣ٔغَ 

صش٤ش ثُذسثعجس إ٠ُ إٔ ٛزث ثُٔؼ٤جس هذ أعش ػ٠ِ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس رثس ثُؼ٤ِٔجس  .ثُؼ٤ِٔجس

  .ثلأؽ٘ذ٤ز

صشثؽغ ، SFAS 131أٗٚ دٔٞؽخ  (Herrmann and Thomas, 2000, p. 289)أٝلاً: أظٜش 

ر ثلإكظجؿ ػٖ ثلأسدجؿ ٝكوجً ُِٔ٘جؽن ثُؾـشثك٤ز دشٌَ ًذ٤ش، ف٤ظ أشجسٝث إ٢ُ إٔ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ثُؾذ٣ذ

أدس إ٠ُ ثٗخلجع ك٢ ٤ًٔز ٝٗٞػ٤ز ثلإكظجؿ ػٖ ثُؼ٤ِٔجس ثلأؽ٘ذ٤ز، ٖٓ صِي ثُض٢ صْ ثلإكظجؿ ػٜ٘ج 

. ػلاٝر ػ٠ِ رُي، صظٜش ثُذسثعز إٔ ثُطذ٤ؼز ثُلؼ٤ِز ُلإكظجفجس SFAS 14دٔٞؽخ ثُٔؼ٤جس ثُغجدن 

ٓضطِذجس  صؼؼق هذسر ثُٔغضخذّ ػ٠ِ صقذ٣ذ ثُخظجةض ثُلؼ٤ِز ُلأسدجؿ. ػ٠ِ عذ٤َ ثُٔغجٍ، ٣وُجٍ إٕ

إػذثد صوجس٣ش ثُٔذ٤ؼجس ثلأؽ٘ذ٤ز ٤ُغش ٓل٤ذر لإٔ ٛزٙ ثلأسهجّ ثُٔلظـ ػٜ٘ج صؾٔغ د٤ٖ ٓذ٤ؼجس 

دجلإػجكز  .ثُضظذ٣ش ٝٓذ٤ؼجس ثُششًجس ثُضجدؼز ثلأؽ٘ذ٤ز ٝٛزث ٣ظُؼخ صلغ٤ش ٗضجةؼ ثُؼ٤ِٔجس ثُخجسؽ٤ز

ٞف٤ذ ك٢ ثخض٤جس ثُششًز إ٠ُ رُي، صْ ثٗضوجد ثلإدلاؽ ػٖ ثُوطجػجس ثلأؽ٘ذ٤ز دغذخ ٗوض ثُضٞؽ٤ٚ ٝثُض

ُغ٤جعجس ثلإكظجؿ ػٖ ثُوطجػجس ثلأؽ٘ذ٤ز؛ ف٤ظ لا صٞؽذ ٓؼج٤٣ش ُضقذ٣ذ ثُوطجػجس ثُٞثؽخ ثلإدلاؽ 

ػٜ٘ج، ٓٔج ٣ؤد١ إ٠ُ صذج٣٘جس ٝثعؼز ك٢ ثُٔ٘جؽن ثُؾـشثك٤ز ثُض٢ صْ ثلإكظجؿ ػٜ٘ج. دجلإػجكز إ٠ُ 

 لام.ثُقجلاس ثُض٢ لا صلظـ ك٤ٜج ثُششًجس ػٖ ٓ٘طوز ٓقذدر ػ٠ِ ثلإؽ
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ؽذ٤ؼز ٛزٙ ثلإكظجفجس ٝصذ٤ٖ إٔ  (Bushman et al., 2004, p. 177)عج٤ٗجً: ثًضشلش دسثعز 

صٞه٤ش ثلأسدجؿ أهَ دجُ٘غذز ُِششًجس ثُٔض٘ٞػز د٤ُٝج؛ً ف٤ظ ٝػقٞث إٔ ثُشلجك٤ز ثُٔقذٝدر ثُ٘جصؾز ػٖ 

ٝصوَِ ٖٓ كجةذر ثُضوجس٣ش ثلإكظجفجس ثُٔضؼِوز دجُؼ٤ِٔجس ثلأؽ٘ذ٤ز ثُٔؼوذر صخِن ه٤ٞدًث ك٢ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز 

ثُٔج٤ُز، ٝأظٜشٝث إٔ ثُششًجس صغضؾ٤خ ُٜزث ثُؼؼق ٖٓ خلاٍ ٝػغ آ٤ُجس فًٞٔز ثُششًجس 

ثٌُِٔلز؛ ٗظشًث لإٔ فًٞٔز ثُششًجس ٢ٛ ٝع٤ِز سهجد٤ز ُؼٔجٕ ٓٞعٞه٤ز ٝعلآز ثُذ٤جٗجس ثُٔج٤ُز ، كئٕ 

 .ج٤ُزٛزث ٣ش٤ش إ٠ُ إٔ ثلإكظجفجس هذ صؤعش عِذجً ػ٠ِ ؽٞدر ثُضوجس٣ش ثُٔ

أخ٤شًث، صْ ثٗضوجد ٓٔجسعجس إػذثد ثُضوجس٣ش ثُخجطز دـٔقجعذز ثُؼٔلاس ثلأؽ٘ذ٤ز ُذٓؾٜج صؼذ٣لاس      

ثُضذكوجس ؿ٤ش ثُ٘وذ٣ز ٓغ أسهجّ ثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُلؼ٤ِز ٓٔج ٣ؾؼَ ٖٓ ثُظؼخ صقذ٣ذ ث٥عجس ثُٔضشصذز 

 ,Ajay and Madhumathi, 2015)ػ٠ِ ثلأسدجؿ ثلأؽ٘ذ٤ز ثُٔذِؾ ػٜ٘ج ُِضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُٔغضوذ٤ِز 

p. 15)  . 

ٓٔج عذن ٣ضؼـ ُِذجفظ إٔ ثُؼ٤ِٔجس ثلأؽ٘ذ٤ز هذ صٌٕٞ ٓشصذطز دٔخجؽش أػ٠ِ ٝصلاػخ ٓقضَٔ      

ُزُي كٖٔ ثُٔقضَٔ إٔ صضؤعش ؽٞدر  ٖٓ هذَ ثلإدثسر ٝٓؼِٞٓجس ؿ٤ش ٓضٔجعِز ٝػذّ ًلج٣ز ثلإكظجفجس. 

إٔ ؽٞدر أسدجؿ ثُششًجس ثُٔض٘ٞػز د٤ُٝجً ٓخضِلز ػٖ  ثلأسدجؿ ثُٔلظـ ػٜ٘ج ُٜزٙ ثُششًجس. ًٔج ٣ضؼـ

٣ٝشؽغ صلغ٤ش رُي إ٠ُ ٝؽٞد ٓشجًَ  صِي ثُخجطز دجُششًجس ثُض٢ صؼَٔ دجٌُجَٓ دثخَ ثُذُٝز.

ثًُٞجُز، ٝدجُضج٢ُ ٣ضٞهغ ثُذجفظ ثٕ ثُؼجَٓ ثُز١ ٖٓ ثُٔقضَٔ إٔ ٣ؤعش ػ٠ِ ٛزٙ ثُؼلاهز ٛٞ صذه٤ن 

 ثشضوجم ثُلشع ثُذقغ٢ ثُؼذ٢ٓ ثُضج٢ُ: ثُؾٞدر ثلأػ٠ِ، ٝدجُضج٢ُ ٣ٌٖٔ ُِذجفظ

H02.لا ٌٕعذ اصش رٔ دلانخ إحصبئٍخ نهزٌُٕغ انذٔنً )انغغشافً( ػهً عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ : 

 انذساعخ انزطجٍمٍخ: .4

 :انٓذف يٍ انذساعخ انزطجٍمٍخ 4/1

ثُذ٤جٗجس ٣ضٔغَ ثُٜذف ثُشة٤غ٢ ُِذسثعز ثُضطذ٤و٤ز ك٢ ثخضذجس كشٝع ثُذسثعز، ٝرُي ٖٓ خلاٍ صق٤َِ 

ثُلؼ٤ِز ثُخجطز دجُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ثُٔ٘شٞسر ُؼ٤٘ز ٖٓ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ثُٔو٤ذر ك٢ دٞسطز ثلأٝسثم 

ثُٔج٤ُز ث٣ٌُٞض٤ز ُِضؼشف ػ٠ِ أعش ثُض٣ٞ٘غ "ثُذ٢ُٝ ٝثُوطجػ٢ ٝص٣ٞ٘غ ثُذخَ" ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ 

 ثُٔقجعذ٤ز.

 

 يغزًغ ٔػٍُخ انذساعخ: 4/2

٣ضٌٕٞ ٓؾضٔغ ثُذسثعز ٖٓ ؽ٤ٔغ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ثُٔو٤ذر دذٞسطز يغزًغ انذساعخ:  4/2/1

ثلأٝسثم ثُٔج٤ُز ث٣ٌُٞض٤ز ك٤ٔج ػذث هطجػ٢ ثُذ٘ٞى ٝثُخذٓجس ثُٔج٤ُز ٝرُي لاػضذجسثس خجطز دشؤٕ 

 ٤ٛ88۲7ٌَ ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ٝؽذ٤ؼز آ٤ُجس ثُقًٞٔز ثُٔطذوز دٜزٙ ثُوطجػجس. ٝرُي خلاٍ ثُلضشر ٖٓ )

ششًز ْٜٓ٘  ۲4۲ػذد  88۲۱ِـش ػذد ثُششًجس ثُٔضذثُٝز ك٢ ثُذٞسطز ُؼجّ ( ٝهذ د88۲۱فض٠ 

 ۲88ششًز ص٘ض٢ٔ ُوطجػ٢ )ثُذ٘ٞى ٝثُخذٓجس ثُٔج٤ُز( ٝدجُضج٢ُ ٣ضٌٕٞ ٓؾضٔغ ثُذسثعز ٖٓ  8۲ػذد 

 (.82-87، ص ص. 88۲۱ششًٚ )ثُضوش٣ش ثُغ١ٞ٘ ُِذٞسطز ث٣ٌُٞض٤ز، 

 

 

 



   
 

 
 
 )1155( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

 ٝكوجً ُلاػضذجسثس ثُضج٤ُز:صْ ثخض٤جس ػ٤٘ز ثُذسثعز ػٍُخ انذساعخ:  4/2/2

إٔ صٌٕٞ ثُششًز ٓذسؽز ٝصْ صذثٍٝ أعٜٜٔج ُْٝ صٞهق ػٖ ثُضذثٍٝ ك٢ ثُذٞسطز خلاٍ  .أ 

ٖٓ كضشر ثُذسثعز دغذخ ؽجةقز ًٞسٝٗج ٝٓج  8888كضشٙ ثُذسثعز )ُزث ثعضذؼذ ثُذجفظ ػجّ 

 خِلضٚ ٖٓ آعجس ػ٠ِ ثُذٞسطجس ثُؼج٤ُٔز(.

ػ أٝ هجٓش دض٣جدر أٝ صخل٤غ سأعٔجُٜج خلاٍ ألا صٌٕٞ ثُششًز هذ خؼؼش ُضظل٤ز أٝ ثٗذٓج .ح 

 كضشٙ ثُذسثعز.

إٌٓج٤ٗز ثُقظٍٞ ػ٠ِ ثُذ٤جٗجس ثُلاصٓز ُو٤جط ٓضـ٤شثس ثُذسثعز ٓغَ صٞثكش ثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز  .ػ 

ُِششًجس ػ٠ِ ثُٔٞثهغ ثلإٌُضش٤ٗٝز ُِششًجس أٝ ػ٠ِ ثُٔٞهغ ثلإٌُضش٢ٗٝ ُِذٞسطز 

 ث٣ٌُٞض٤ز. 

٣ٞغ ٝرُي دٔج ٣ضلاءّ ٓغ ؽذ٤ؼز ٓٞػٞع ثُذقظ ثٕ صضغْ ثُششًجس دضؼذد ٓؾجلاس ثُض٘ .د 

 ٣ٝغجػذ ثُذجفغٕٞ ك٢ ثؽشثء ثُذسثعز ثُضطذ٤و٤ز دشٌَ ع٤ِْ ٝدجُضج٢ُ ثٛذثف ثُذقظ.

ٖٓ  ۲۲/۲8ٝص٘ض٢ٜ ك٢  ۲/۲إٔ صٌٕٞ ثُوٞثةْ ثُٔج٤ُز ٓؼذر ػٖ ثُغ٘ز ثُٔج٤ُز ثُض٢ صذذأ ك٢  .ٙ 

 ًَ ػجّ.

ششًز ٖٓ ثُششًجس ؿ٤ش ثُٔج٤ُز  ٤82٘ز ٌٓٞٗٚ ٖٓ ٝد٘جءً ػ٠ِ ٓج عذن كوذ هجّ ثُذجفغٕٞ دجخض٤جس ػ      

 ششًز(  24ع٘ٞثس =  ۲×  82ثُٔذسؽز دذٞسطز ث٣ٌُٞش ُلأٝسثم ثُٔج٤ُز ٝدزُي صٔغَ فؾْ ثُؼ٤٘ز )

 (۲8×  24ٓشجٛذر ) 248ٝهذ دِـش ػذد ثُٔشجٛذثس  

 ٣ٞض٤ز.( ثُضذ٣ٞخ ثُوطجػ٢ ُششًجس ػ٤٘ز ثُذسثعز ٝكوج ُضظ٤٘ق ثُذٞسطز ث٣ٝ۲ٌُٞػـ ثُؾذٍٝ )     

 

 

 ( 1عذٔل )

 انزجٌٕت انمطبػً نششكبد ػٍُخ انذساعخ ٔفمب نزصٍُف انجٕسصخ انكٌٕزٍخ

 ثعْ ثُوطجع

إؽٔج٢ُ ػذد 

ثُششًجس 

 )ثُٔؾضٔغ(

ػذد 

ششًجس 

 ثُؼ٤٘ز

ثُ٘غذز 

ثُٔت٣ٞز ٖٓ 

 ثُوطجع %

ثُ٘غذز ثُٔت٣ٞز 

 ٖٓ ثُؼ٤٘ز %

 8۲ 88 6 87 ثُؼوجس

 81 88 7 ۲8 ط٘جػ٢

 4 88 ۲ 1 ٓٞثد أعجع٤ز

 81 86 7 87 ثُخذٓجس ثلاعضٜلا٤ًز

 ۲۲ 88 ۲ ۲1 ثلاصظجٍ ٝثُضٌُ٘ٞٞؽ٤ج

 7 48 8 1 ثُطجهز

 7 88 8 ۱ ثُشػج٣ز ثُظق٤ز

 ۲88  82 ۲88 ثلإؽٔج٢ُ

 

 ثُٔظذس: ٖٓ إػذثد ثُذجفظ. "صْ ثُضوش٣خ لأهشح سهْ طق٤ـ"
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 يصبدس انحصٕل ػهى انجٍبَبد:   4/2/3

صْ ثُقظٍٞ ػ٠ِ ثُذ٤جٗجس ثُلاصٓز لإؽشثء ثُذسثعز ثُضطذ٤و٤ز ٖٓ ثُوٞثةْ ٝثُضوجس٣ش ثُٔج٤ُز ثُغ٣ٞ٘ز       

ثُٔذهوز ثُٔ٘شٞسر ُِششًجس ثُٔغجٛٔز ثُٔٔغِز ُؼ٤٘ز ثُذسثعز ك٢ ثُذٞسطز، ٝرُي ٖٓ خلاٍ ثُٔٞهغ 

 ثُضج٢ُ:

https://www.boursakuwait.com.kw/ar/participants/participants/listed-

companies 

 يزغٍشاد انذساعخ ٔكٍفٍخ لٍبعٓب: 4/3

 ٤شثس ثُذسثعز ػ٠ِ ثُ٘قٞ ثُضج٢ُ:عٞف ٣ؼشع ثُذجفغٕٞ ك٢ ٛزث ثُؾضء ٤ًل٤ز ه٤جط ًَ ٓضـ   

 

 عٕدح الأسثبػ انًحبعجٍخ )انًزغٍش انزبثغ(:  4/3/1

٣ضْ ه٤جط ٛزث ثُٔضـ٤ش ث٢ٌُٔ )ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز( ك٢ ظَ ٝؽٞد ٓؾٔٞػز ٖٓ ثُٔضـ٤شثس      

ثُشهجد٤ز ٝثُؼجدطز ٝثُض٢ صؼضذش رثس صؤع٤ش ػ٠ِ ثُٔضـ٤ش ثُضجدغ، ٝدجُ٘غذز ُٔو٤جط ؽٞدر ثلأسدجؿ 

 :ثُٔقجعذ٤ز

ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٖٓ  ٣غضخذّ ٓؼ٤جس ثلاهضشثح ٖٓ ثُ٘وذ ًٔو٤جط ُؾٞدر ثلأسدجؿ دق٤ظ ًِٔج ثهضشدش

ثُ٘وذ ًِٔج ثسصلؼش ؽٞدصٜج. ٝعضؼضٔذ ثُذسثعز ثُقج٤ُز ػ٠ِ ٛزث ثُٔو٤جط ٝرُي ٖٓ خلاٍ هغٔز ٗغذز 

ثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُضشـ٤ِ٤ز لإؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ ػ٠ِ ٗغذز ثلأسدجؿ لإؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ، ًِٝٔج ثهضشدش 

 ثُ٘غذز ٖٓ ثُٞثفذ طق٤ـ ًِٔج ًجٗش ؽٞدر ثلأسدجؿ أػ٠ِ.

 

EQ = (OCF/TA)/(NI/TA) 

 حٍش أٌ:

EQ .٢ٛ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز 

OCF .٢ٛ ثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُضشـ٤ِ٤ز 

TA .ٍٞ٢ٛ إؽٔج٢ُ ثلأط 

NI .٢ٛ طجك٢ ثُشدـ ثُٔقجعذ٢ هذَ ثُؼش٣ذز 

 

 انًزغٍشاد انًغزمهخ. 4/3/2

صْ ه٤جط ثُٔضـ٤ش ثُٔغضوَ ثُشة٤غ٢ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس ٖٓ خلاٍ ه٤جط ٓغضٟٞ ًَ ٓؾجٍ ٖٓ ٓؾجلاس     

ثُض٣ٞ٘غ ثُض٢ صْ صؼ٤٤ٜ٘ج ًٔضـ٤شثس ٓغضوِز كشػ٤ز ُِذقظ ٝرُي ًٔج عذن ص٘جُٜٝج ك٢ ثلإؽجس ثُ٘ظش١ 

هَ ٓغضٟٞ ٝصقذ٣ذٛج ك٢ ثُلشٝع ثُلشػ٤ز، ف٤ظ صْ صوغ٤ْ ثُض٣ٞ٘غ إ٠ُ ٓغض٤٣ٖٞ، صٔ٘ـ دسؽز ٝثفذٙ لأ

(، ٝك٢ ػٞء Shen et al., 2018ص٣ٞ٘غ أٝ ثُٔغضٟٞ ثلأٍٝ، ٝدسؽضجٕ ُِٔغضٟٞ ثُغج٢ٗ أٝ ثلأػ٠ِ )

 رُي صْ ه٤جط ٓؾجلاس ثُض٣ٞ٘غ ًٔج ٢ِ٣

: صؼط٠ دسؽز ٝثفذٙ إرث ًجٕ ُِششًز ٓٞهغ ؽـشثك٢ د٢ُٝ ٝثفذ، GDثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢  -أ 

 ٝدسؽضجٕ ُِٔٞهؼ٤ٖ، ٝعلاط دسؽجس لأًغش ٖٓ ٓٞهؼ٤ٖ.

: صؼط٠ دسؽز ٝثفذٙ إرث ًجٗش ثُششًز صوّٞ دئٗضجػ ٓ٘ضؼ ٝثفذ، PDٝثُض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢  -ح 

 ٝدسؽضجٕ إرث ًجٗش ص٘ضؼ ٓ٘ضؾجٕ، ٝعلاط دسؽجس لأًغش ٖٓ ٓ٘ضؾ٤ٖ.

 

 

 

https://www.boursakuwait.com.kw/ar/participants/participants/listed-companies
https://www.boursakuwait.com.kw/ar/participants/participants/listed-companies
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 انًزغٍشاد انشلبثٍخ: 4/3/3

صٔغَ ثُٔضـ٤شثس ثُشهجد٤ز دؼغ ثُؼٞثَٓ ثُض٢ صؤعش ػ٠ِ ثُٔضـ٤ش ثُضجدغ ٝٛٞ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز 

ٌُٜٝ٘ج لا صذخَ ػٖٔ ٗطجم ثُذسثعز ٓقَ ثُذقظ، صْ إػجكضٜج دـشع ػذؾ ثُؼلاهز د٤ٖ ثُٔضـ٤شثس 

ؾجٍ ك٢ فؾْ ثُٔغضوِز ٝثُٔضـ٤ش ثُضجدغ. ٝهذ صٔغِش أْٛ ثُٔضـ٤شثس ثُشهجد٤ز ثُٔغضخذٓز ك٢ ٛزث ثُٔ

 ثُششًز ٝثُشكغ ثُٔج٢ُ. 

 ( 2عذٔل )

 ٔصف يزغٍشاد ًَٕرط الاَحذاس

 ثُو٤جط ثلاخضظجس ثُٔضـ٤شثس

 انًزغٍش انزبثغ:

ؽٞدر ثلأسدجؿ 

 ثُٔقجعذ٤ز

EQ  ٍٞٗغذز ثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ثُضشـ٤ِ٤ز لإؽٔج٢ُ ثلأط

 ػ٠ِ ٗغذز ثلأسدجؿ لإؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ.

 انًزغٍشاد انًغزمهخ:

صٔ٘ـ دسؽز ٝثفذر إرث ًجٕ ُِششًز ٓٞهغ ؽـشثك٢  GD ثُؾـشثك٢ثُض٣ٞ٘غ 

ٝثفذ ٝدسؽضجٕ ُِٔٞهؼ٤ٖ ٝعلاط دسؽجس لأًغش 

 ٖٓ ٓٞهؼ٤ٖ.

صٔ٘ـ دسؽز ٝثفذر إرث ًجٗش ثُششًز صوّٞ دئٗضجػ  PD ثُض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢

ٓ٘ضؼ ٝثفذ ٝدسؽضجٕ إرث ًجٗش ثُششًز صوّٞ دئٗضجػ 

ٓ٘ضؾجٕ ٝعلاط دسؽجس إرث ًجٗش ثُششًز ص٘ضؼ 

 أًغش ٖٓ ٓ٘ضؾ٤ٖ.

 انًزغٍشاد انشلبثٍخ:

 ثُِٞؿجس٣ضْ ثُطذ٤ؼ٢ لإؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ. Z فؾْ ثُششًز

 إؽٔج٢ُ ثُذ٣ٕٞ إ٢ُ إؽٔج٢ُ ثلأطٍٞ. L ثُشكغ ثُٔج٢ُ

 ثُٔظذس: ٖٓ إػذثد ثُذجفظ.

 ًَٕرط انذساعخ: 5/4/4

٣غضخذّ ثُذجفظ ٗٔٞرػ ثلاٗقذثس ثُٔضؼذد ثُضج٢ُ ُذسثعز أعش ثُض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ٝثُؾـشثك٢ ػ٠ِ ؽٞدر     

 أسدجؿ ثُششًجس ث٣ٌُٞض٤ز ثُٔذسؽز دجُذٞسطز

EQ = α0 +β1 GD + β2 PD + β3 ID + β4 Z + β5 L + ε 

 حٍش أٌ:

EQ   .صؼذش ػٖ ثُٔضـ٤ش ثُضجدغ، ٝٛٞ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز 

α0   .صؼذش ػٖ ثُؾضء ثُغجدش ك٢ ٓؼجدُز ثلاٗقذثس 

Β5  ........ β1.صؼذش ػٖ ٓؼجٓلاس ثُٔضـ٤شثس ثُٔغضوِز 
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GD .صؼذش ػٖ ٓغضٟٞ ثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ : 

PD .صؼذش ػٖ ٓغضٟٞ ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس : 

: ID .َصؼذش ػٖ ٓغضٟٞ ص٣ٞ٘غ ثُذخ 

SIZE.صؼذش ػٖ فؾْ ثُششًز : 

: LEV .صؼذش ػٖ دسؽز ثُشكغ ثُٔج٢ُ 

ε    .صؼذش ػٖ ثُخطؤ ثُؼشٞثة٢ ك٢ ٗٔٞرػ ثلاٗقذثس  

 

 الإخزجبساد الإحصبئٍخ: 4/4

 :اخزجبساد انفشٔض 4/5/1

 ٣٘ض ثُلشع ثُشة٤غ٢: لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز.     

ٝع٤وّٞ  Enterٖٓ أؽَ ثخضذجس ثُلشع ثُشة٤غ٢ ثعضخذّ ثُذجفظ أعِٞح ثلاٗقذثس ثُٔضؼذد دطش٣وز 

 ثُذجفظ دجخضذجس ٛزث ثُلشع ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرػ ثلاٗقذثس ثُضج٢ُ:

EQ = α0 +β1 GD + β2 PD + β3 ID + β4 Z + β5 L + ε 

 ( 3عذٔل )

 REGRESSION (1) RESULTS  اخزجبس انفشض انشئٍغً

Model summary 

Adjusted R2 R2 R 
Model 

8.8۲8 8.847 8.8۲2 

Anova 

Sig. F 
Model 

8.878 ۲.۲81 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 

8.66۲ 8.4۲7 ۲.۱42 Constant 

8.8۱2 ۲.847 ۲.876 PD 

8.116 8.1۱۲ -8.688 Z 

8.۲66 ۲.۲۱۱ ۲.826 L 

 SPSSثُٔظذس: ٓخشؽجس دشٗجٓؼ 
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 ٖٓ ثُؾذٍٝ ثُغجدن ٣ٌٖٔ ثعضخلاص ثُ٘ضجةؼ ثُضج٤ُز: 

، ٝٛزث ٣ؼ٢٘ ٝؽٞد ػلاهز ثسصذجؽ ؽشد٣ز ػؼ٤لز د٤ٖ ٣8.8۲2غج١ٝ   Rه٤ٔز ٓؼجَٓ ثلاسصذجؽ -۲

 ؽٞدر ثلاسدجؿ ٝثُض٣ٞ٘غ.

% ٖٓ ثُضـ٤ش ك٢ ؽٞدر 4.7، ٝٛزث ٣ؼ٢٘ إٔ 8.847صغج١ٝ   R Squareه٤ٔز ٓؼجَٓ ثُضقذ٣ذ -8

 ثلاسدجؿ ٣شؽغ إ٠ُ ثُض٣ٞ٘غ ٌُٝ٘ٚ ؿ٤ش ٓؼ١ٞ٘.

، ٢ٛٝ صغضخذّ ُ٘لظ 8.8۲8صغج١ٝ  Adjusted R Squareه٤ٔز ٓؼجَٓ ثُضقذ٣ذ ثُٔؼذٍ  -۲

ش٣ز ثُـشع ثُغجدن ٌُٜٝ٘ج أًغش دهز، ًٔج أٜٗج أ٣ؼجً ٗغذز ٓ٘خلؼز ٓٔج ٣ذٍ ػ٠ِ ثٗخلجع ثُوٞر ثُضلغ٤

 ُِ٘ٔٞرػ. 

ٝدٔغض١ٞ  ۲.۲81ثُٔقغٞدز  Fد٘جء ػ٠ِ ثُ٘ضجةؼ ثُٞثسدر ك٢ ثُؾذٍٝ ثُغجدن ٝدجُ٘ظش ث٢ُ ه٤ٔز  -4

، كئٕ رُي ٣ش٤ش ث٢ُ هذٍٞ ثُلشع ثُظلش١ دؤٗٚ لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز 8.878ٓؼ٣ٞ٘ز 

 ُِض٣ٞ٘غ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز.

 اخزجبس انفشض انفشػً الأل: 4/5/3

٣٘ض ثُلشع ثُلشػ٢ ثلأٍٝ: لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ      

 ثُٔقجعذ٤ز.

 Enterٖٓ أؽَ ثخضذجس ثُلشع ثُلشػ٢ ثلأٍٝ ثعضخذّ ثُذجفظ أعِٞح ثلاٗقذثس ثُٔضؼذد دطش٣وز 

 ٝع٤وّٞ ثُذجفظ دجخضذجس ٛزث ثُلشع ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرػ ثلاٗقذثس ثُضج٢ُ:

EQ = α0 +β1 PD + β2 Z + β3 L + ε 

 ( 4عذٔل )

 REGRESSION (3) RESULTS  اخزجبس انفشض انفشػً الأٔل

Model summary 

Adjusted R2 R2 R 
Model 

8.8۲8 8.847 8.8۲2 

Anova 

Sig. F 
Model 

8.878 ۲.۲81 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 

8.66۲ 8.4۲7 ۲.۱42 Constant 

8.8۱2 ۲.847 ۲.876 PD 

8.116 8.1۱۲ -8.688 Z 

8.۲66 ۲.۲۱۱ ۲.826 L 

 SPSSثُٔظذس: ٓخشؽجس دشٗجٓؼ 
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 ٖٓ ثُؾذٍٝ ثُغجدن ٣ٌٖٔ ثعضخلاص ثُ٘ضجةؼ ثُضج٤ُز: 

، ٝٛزث ٣ؼ٢٘ ٝؽٞد ػلاهز ثسصذجؽ ؽشد٣ز ػؼ٤لز د٤ٖ  ٣8.8۲2غج١ٝ   Rه٤ٔز ٓؼجَٓ ثلاسصذجؽ  -۲

 ؽٞدر ثلاسدجؿ ٝص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس.

% ٖٓ ثُضـ٤ش ك٢ ؽٞدر 4.7، ٝٛزث ٣ؼ٢٘ إٔ  8.847صغج١ٝ   R Squareه٤ٔز ٓؼجَٓ ثُضقذ٣ذ  -8

 ثلاسدجؿ ٣شؽغ إ٠ُ ص٣ٞ٘غ ثُٔ٘ضؾجس ٌُٝ٘ٚ ؿ٤ش ٓؼ١ٞ٘.

، ٢ٛٝ صغضخذّ ُ٘لظ 8.8۲8صغج١ٝ  Adjusted R Squareه٤ٔز ٓؼجَٓ ثُضقذ٣ذ ثُٔؼذٍ  -۲

ٓ٘خلؼز ٓٔج ٣ذٍ ػ٢ِ ثٗخلجع ثُوٞر ثُضلغ٤ش٣ز  ثُـشع ثُغجدن ٌُٜٝ٘ج أًغش دهز، ًٔج أٜٗج أ٣ؼجً ٗغذز

 ُِ٘ٔٞرػ. 

ٝدٔغض١ٞ  ۲.۲81ثُٔقغٞدز  Fد٘جء ػ٢ِ ثُ٘ضجةؼ ثُٞثسدر ك٢ ثُؾذٍٝ ثُغجدن ٝدجُ٘ظش ث٢ُ ه٤ٔز  -4

، كئٕ رُي ٣ش٤ش ث٢ُ هذٍٞ ثُلشع ثُظلش١ دؤٗٚ لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز 8.878ٓؼ٣ٞ٘ز 

 ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز.ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ )ص٘ٞع ثُٔ٘ضؾجس( ػ

 

 اخزجبس انفشض انفشػً انضبًَ: 4/5/4

٣٘ض ثُلشع ثُلشػ٢ ثُغج٢ٗ: لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ     

 ثُٔقجعذ٤ز.

 Enterٖٓ أؽَ ثخضذجس ثُلشع ثُلشػ٢ ثُغج٢ٗ ثعضخذّ ثُذجفظ أعِٞح ثلاٗقذثس ثُٔضؼذد دطش٣وز  

 ٝع٤وّٞ ثُذجفغٕٞ دجخضذجس ٛزث ثُلشع ٖٓ خلاٍ ٗٔٞرػ ثلاٗقذثس ثُضج٢ُ:

EQ = α0 +β1 GD + β2 Z + β3 L + ε 

 ( ثُضج٢ُ دؼغ ثُٔوج٤٣ظ ثُض٢ صْ فغجدٜج ُِ٘ٔٞرػ ثُٔوذس ٣ٝ1/7:٢ٛٝٞػـ ؽذٍٝ ) 

 ( 5عذٔل )

 REGRESSION (2) RESULTS  اخزجبس انفشض انفشػً انضبًَ

Model summary 

Adjusted R2 R2 R 
Model 

8.8۲۲ 8.862 8.۲6۲ 

Anova 

Sig. F 
Model 

8.۲87 ۲.۱17 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 
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Model summary 

8.8۲1 ۲.818 ۲8.14۲ Constant 

8.4۱1 -۲.7۲۲ -۲.778 GD 

8.4۱1 -8.626 -8.7۲۲ Z 

8.87 ۲.28۱ 4.8۲۱ L 

 SPSSثُٔظذس: ٓخشؽجس دشٗجٓؼ 

 ٖٓ ثُؾذٍٝ ثُغجدن ٣ٌٖٔ ثعضخلاص ثُ٘ضجةؼ ثُضج٤ُز: 

، ٝٛزث ٣ؼ٢٘ ٝؽٞد ػلاهز ثسصذجؽ ؽشد٣ز ػؼ٤لز د٤ٖ  ٣8.۲6۲غج١ٝ   Rه٤ٔز ٓؼجَٓ ثلاسصذجؽ  -۲

 ؽٞدر ثلاسدجؿ ٝثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢.

% ٖٓ ثُضـ٤ش ك٢ ؽٞدر 6.2، ٝٛزث ٣ؼ٢٘ إٔ  8.862صغج١ٝ   R Squareه٤ٔز ٓؼجَٓ ثُضقذ٣ذ  -8

 ؽغ إ٠ُ ثُض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ٌُٝ٘ٚ ؿ٤ش ٓؼ١ٞ٘.ثلاسدجؿ ٣ش

، ٢ٛٝ صغضخذّ ُ٘لظ 8.8۲۲صغج١ٝ  Adjusted R Squareه٤ٔز ٓؼجَٓ ثُضقذ٣ذ ثُٔؼذٍ  -۲

ثُـشع ثُغجدن ٌُٜٝ٘ج أًغش دهز، ًٔج أٜٗج أ٣ؼجً ٗغذز ٓ٘خلؼز ٓٔج ٣ذٍ ػ٢ِ ثٗخلجع ثُوٞر ثُضلغ٤ش٣ز 

 ُِ٘ٔٞرػ. 

ٝدٔغض١ٞ  ۲.۱17ثُٔقغٞدز  Fثُغجدن ٝدجُ٘ظش ث٢ُ ه٤ٔز  د٘جء ػ٠ِ ثُ٘ضجةؼ ثُٞثسدر ك٢ ثُؾذٍٝ -4

ُز إفظجة٤ز ، كئٕ رُي ٣ش٤ش ث٢ُ هذٍٞ ثُلشع ثُظلش١ دؤٗٚ لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلا8.۲87ٓؼ٣ٞ٘ز 

 ـشثك٢( ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز.ُِض٣ٞ٘غ ثُذ٢ُٝ )ثُؾ

 

 :ٔيغبلاد ثحضٍخ يغزمجهٍخ ٔرٕصٍبد انجحشَزبئظ  .5

 أٔلاً: َزبئظ انجحش:

 صش٤ش ٗضجةؼ ثُذسثعز ثُضطذ٤و٤ز إ٢ُ     

هذٍٞ ثُلشع ثُلشػ٢ ثلأٍٝ "لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُوطجػ٢ ػ٠ِ ؽٞدر  -۲

 ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز".

هذٍٞ ثُلشع ثُلشػ٢ ثُغج٢ٗ "لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ثُؾـشثك٢ ػ٠ِ ؽٞدر  -8

 ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز".

: "لا ٣ٞؽذ أعش رٝ دلاُز إفظجة٤ز ُِض٣ٞ٘غ ػ٠ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ هذٍٞ ثُلشع ثُشة٤غ٢ -۲

 ثُٔقجعذ٤ز".

 

 صبٍَب: رٕصٍبد انجحش:

 ٣ٞط٢ ثُذجفغٕٞ دٔج ٢ِ٣:



   
 

 
 
 )1162( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

دسثعددز ثُٔقدد٤ؾ ثُددذثخ٢ِ ٝثُخددجسؽ٢ ُِٔؤعغددز ػددشٝس١ ُضقذ٣ددذ ٗوددجؽ ثُؼددؼق ك٤ٜددج ًٝددزث  .۲

ؽش٣ودز ُضٞص٣دغ ثُضٜذ٣ذثس ثُض٢ هذ صٞثؽٜٜج ُضضؼشف ػِد٠ عدذَ صؾ٘ذٜدج ٓدٖ خدلاٍ صقذ٣دذ أكؼدَ 

 ثُخطش ٝصقو٤ن صٞثصٕ ٓوذٍٞ ك٢ صذكن ثلاسدجؿ ثُ٘جصؾز ػٖ أٗشطز ٓخضِلز.

ثعضـلاٍ ٓشفِز صشثؽغ ثُطِخ ػ٠ِ ٓ٘ضؾجس ثُٔؤعغدز أٓدش ٜٓدْ ٓدٖ خدلاٍ ثلاعدضذذثٍ ثُٔضضدج٢ُ  .8

 ُِٔ٘ضؾجس ػذش ثُضٖٓ، ُضؾ٘خ ثُضذٛٞس ثُز١ هذ صشٜذٙ ثُٔؤعغز.

ثُض٣ٞ٘غ، ثُذٓؼ د٤ٖ ط٘جػجس شذ٣ذر ثُضوِخ ٝأخش١  ثلأخز دؼ٤ٖ ثلاػضذجس ػ٘ذ صطذ٤ن إعضشثص٤ؾ٤ز .۲

ه٤ِِز ثُضوِخ، أٝ ثُذخٍٞ ك٢ ط٘جػجس ٓشصذطز دجُدذٝسر ثلاهضظدجد٣ز ٓدغ صِدي ثُٔغدضوِز ػٜ٘دج، أٝ 

 ثُذٓؼ د٤ٖ ط٘جػجس ُذ٣ٜج ٓشثفَ ٓؼجًغز صٔجٓج ُِذٝسر.

ُدشدـ، ٣ٌٔدٖ دجُ٘غذز ُِششًجس ثُض٢ ُْ صغضطغ ثلاعدضلجدر ٓدٖ ثعدضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘دغ ُض٣دجدر ؽدٞدر ث .4

ُٜزٙ ثُششًجس ثلاصؾدجٙ ٗقدٞ ثُضشًدض ثُغدٞه٢، أ١ صؾ٤ٔدغ أٗشدطضٜج كد٢ ص٤ُٞلدز ٝثفدذر رثس أدؼدجد 

ٓقدذدر. ٝٓدٖ عدْ صش٤ًدض ؽٜٞدٛدج ثلإدثس٣دز ٝثُذشدش٣ز ٝثُضٌُ٘ٞٞؽ٤دز ػِد٠ ٛدزٙ ثُٔؾدجلاس دق٤ددظ 

 صغضط٤غ إدثسصٜج دٌلجءر ٝكجػ٤ِز.

ِقظدٍٞ ػِد٢ أًذدش هدذس ٌٓٔدٖ ٓدٖ إٔ صذزٍ ثُششًجس ؽٜذًث ك٢ ثُذقظ ػٖ ثُطدشم ثلإدذثػ٤دز ُ .1

ػٞثةددذ ثُض٣ٞ٘ددغ ٝخلددغ ثُضٌددج٤ُق ثُٔشصذطددز دددجُض٣ٞ٘غ، ًجُضٌددج٤ُق ثلإدثس٣ددز، ٝصٌددج٤ُق ثُض٘غدد٤ن، 

ٝثُشهجدز ػ٠ِ ثلأٗشطز ثُؾذ٣ذر؛ ػٖ ؽش٣ن ثخض٤جس ثلأٗشطز ثُؾذ٣ذر دق٤ظ صٌدٕٞ ػدٖٔ عِغدِز 

ٖ ثُخدذٓجس ػِد٠ ٗقدٞ ثُو٤ٔز ثُقج٤ُز ٗلغٜج. ًٔج أٜٗج عضغجػذ ثُشدشًجس ػِد٠ صودذ٣ْ ٓؾٔٞػدز ٓد

ًجفٍ ُِٔغض٤ٌِٜٖ، ٝٛٞ ٓج ع٤ٌُٜٔ٘ج ٖٓ ثلاعضؾجدز ُلاُضضثٓجس ثُٔج٤ُز، ٖٝٓ عْ د٣ٔٞٓدز ثُضدذكوجس 

 ثُ٘وذ٣ز.

صٞطدد٢ ثُذسثعددز ٌُدد٢ صغددضل٤ذ ثُشددشًجس ٓددٖ ثُض٣ٞ٘ددغ دؤٗددٚ لادددذ ٓددٖ ثٓضلاًٜددج ٓقلظددز خددذٓجس  .6

صؼددٖٔ ثٗضظددجّ ٓضٞثصٗددز، دق٤ددظ ٣ٌددٕٞ ٛ٘ددجى صلددجٝس كدد٢ دٝسر ف٤ددجر ثُخددذٓجس ثُٔوذٓددز فضدد٠ 

ثُضذكوجس ثُ٘وذ٣ز، ٤ُضغ٠٘ ُٜج ثعضخذثّ ٛزٙ ثُ٘وذ٣ز ك٢ ص٣َٞٔ صطد٣ٞش ثُخدذٓجس ثُقج٤ُدز، أٝ ؽدشؿ 

 خذٓجس ؽذ٣ذر.

٣ٞطدد٠ ثُذجفددظ إٔ صؤخددز ثُذسثعددجس ثُٔغددضوذ٤ِز ثُخجطددز دددجُض٣ٞ٘غ كدد٢ ثػضذجسٛددج ٓؾددج٢ُ ص٣ٞ٘ددغ  .7

٣دـغ، ٝه٤دجط ٝصو٤د٤ْ ثُذخَ، ٝص٣ٞ٘غ ثلأطٍٞ ًٔؤشدش٣ٖ ٛدج٤ٖٓ ُضقذ٣دذ ٓلٜدّٞ أشدَٔ ٝأػدْ ُِض٘ٞ

 ص٣ٞ٘غ ثُششًجس دشٌَ أػٔن ٝأكؼَ.

إصذجع ثُششًجس ُغ٤جعز ثُض٣ٞ٘غ دٔؾجلاصٚ ثُٔخضِلز، ٝرُي ُٔج ُٚ ٖٓ كٞثةذ ػذ٣ذر ٣ٌٖٔ إٔ صغجْٛ  .2

ك٢ ثسصلجع إ٣شثدثصٜج ٝٓؼذلاس سدق٤ضٜج ٝٗٔٞٛج، ٝص٣جدر هذسصٜج ثُض٘جكغـ٤ز، ٝلا ٣٘ذـ٢ إٔ صٔ٘غ 

ثُششًجس ػٖ  –َ سة٤غ٢ ك٢ ٓشـٌِز إدثسر ثلأسدجؿ ٝثُض٢ صشًضس دشٌ -ػ٤ٞح ثُض٣ٞ٘غ 

إصذجػٜج ُٜزٙ ثُغ٤جعز ٝدجُضج٢ُ صقشٜٓج ٓـٖ ثلاعضلجدر ٓـٖ ٓضث٣جٛج، خظٞطجً ٝأٗٚ ٣ٌٖٔ ٖٓ 

 خلاٍ ٝعجةَ ػذ٣ذر ٓٞثؽٜز ٓشٌِز إدثسر ثلأسدجؿ.

 

 صبنضبً: يغبلاد ثحضٍخ يغزمجهٍخ:

 ٣ٌُٞض٤ز.أعش ثلاعضغٔجس ثُٔؤعغ٢ ػ٠ِ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ث .۲

 أعش ثُغ٤جعجس ثُظ٘جػ٤ز ػ٠ِ ثعضشثص٤ؾ٤ز ثلاػلإ ٝثُض٣ٞ٘غ. .8

 أعش ص٣ٞ٘غ ٗشجؽ ثُوطجػجس ثلاهضظجد٣ز ػ٠ِ ثُ٘ٔٞ ثلاهضظجد١. .۲

 أعش فًٞٔز ثُششًجس ػ٠ِ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس. .4

 أعش ث٤ٌُِٔز ثُؼجة٤ِز ػ٠ِ ص٣ٞ٘غ ثُششًجس. .1
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 لبئًخ انًشاعغ: .6

 أٔلاً انًشاعغ ثبنهغخ انؼشثٍخ:

ثُذخَ ثُٔقجعذ٢  ه٤جط ػ٘ذ ُلإدثسر ثلأخلاه٢ ( ثُغِٞى8886ص٣ذثٕ، ) ٓقٔذ إدشث٤ْٛ، -۲

، ؽجٓؼز ثُٔ٘ٞك٤ز،  ثُضؾجسر ٤ًِز ، انزغبسٌخ نهذساعبد عذٌذح آفبق ، " ثلأػٔجٍ دٔ٘ظٔجس

 .۲۲۲-۲81، ثُؼذد ثلاٍٝ، ص ص ۲2ثُٔؾِذ 

ثُغ٣ٞ٘ز  ثلاسدجؿ صوش٣ش ك٢ ثلادثسر صذخَ ٓذٟ صوذ٣ش "(، ۲۱۱7أدٞ ثُخ٤ش، ٓذعش ؽٚ، ) -8

ٝدسثعز  ٓوضشؿ ٗٔٞرػ ثُٔقجعذ٢ ثلاعضقوجم أعجط صطذ٤ن ٓشٝٗز خلاٍ ٖٓ ثُٔ٘شٞسر

ثُٔ٘ظٞسر، ثُٔؾِذ  ؽجٓؼز ثُضؾجسر، ٤ًِز ،انزغبسٌخ نهذساعبد انًصشٌخ انًغهخ ٤ٓذث٤ٗز،

 .28-1۱، ص ص ۲، ثُؼذد 8۲

، ٔالائزًبٌ""رحهٍم انمٕائى انًبنٍخ لأغشاض الاعزضًبس (، 88۲۲أدٞ ثُؼض، ٓقٔذ ثُغؼ٤ذ، ) -۲

 ؽجٓؼز ثُضهجص٣ن. –٤ًِز ثُضؾجسر 

(، "ص٣ٞ٘غ ثُششًجس ٝفغجع٤ز ثلاعضغٔجس ُِضذكوجس ثُ٘وذ٣ز ك٢ 88۲۱أدٞ خضثٗز، إ٣ٜجح ٓقٔذ ) -4

يغهخ انذساعبد انزغبسٌخ انًؼبصشح ثلأعٞثم ثُ٘جشتز: دسثعز صطذ٤و٤ز ػ٠ِ ٓظش"، 

JCCS ثُغج٢ٗ، ص ص. ؽجٓؼز ًلشثُش٤خ، ثُؼذد ثُغجدط، ثُؾضء  –، ٤ًِز ثُضؾجسر

66۲:788. 

(، أعش ثصؼجح ثُٔشثؽؼز ثُخجسؽ٤ز ػ٢ِ ؽٞدر ثسدجؿ ٓ٘شآس 88۲۲ثلاد٤جس١، ٛشجّ كجسٝم، ) -1

، يغهخ انزغبسح ٔانزًٌٕمثلاػٔجٍ: دسثعز صطذ٤و٤ز ػ٢ِ ششًجس ثُٔغجٛٔز ثُٔظش٣ز، 

 .۲14-2۱، ص ص ٤ًِ8ز ثُضؾجسر، ؽجٓؼز ؽ٘طج، ثُؼذد 

 ثلاعضغٔجس ثُشأعٔج٢ُ ٝفغجع٤ز ثلأسدجؿ ؽٞدر د٤ٖ (، ثُؼلاهز88۲۲أفٔذ، أفٔذ دـذثد١، ) -6

 ؽجٓؼز ثُضهجص٣ن. ثُضؾجسر، ٤ًِز ،يُشٕسح غٍش يبعغزٍش سعبنخ " ثُ٘وذ٣ز ُِضذكوجس

(، "ثُضقلع ثُٔقجعذ٢ ٝؽٞدر ه٤جط ثلاسدجؿ: دسثعز صطذ٤و٤ز 88۲۲أفٔذ، عجٓـ ٓقٔذ سػج، ) -7

، ٤ًِز ثُؼِّٞ ثلإدثس٣ز، انًغهخ انؼشثٍخ نلإداسحػ٢ِ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ثُذقش٤٘٣ز"، 

 .۲44-۲۲۱، ص ص ۲۲ثُٔ٘ظٔز ثُؼشد٤ز ُِض٤ٔ٘ز ثلادثس٣ز، ٓؾِذ 

أعش ٤ٌَٛ ث٤ٌُِٔز (، 888۲ثُؾٞٛش١، إدشث٤ْٛ ثُغ٤ذ ٓقٔذ إدشث٤ْٛ ٝع٤ِٔجٕ، فجٓذ ٗذ٤َ فجٓذ، ) -2

ػ٠ِ ثُؼلاهز د٤ٖ ص٣ٞ٘غ ٓؾِظ ثلإدثسر ٝؽٞدر ثلأسدجؿ: دجُضطذ٤ن ػ٠ِ ثُششًجس ثُٔذسؽز 

ٔظش٣ز، ثُٔؾِز ثُؼ٤ِٔز ُِذقٞط ٝثُذسثعجس ثُضؾجس٣ز، ؽجٓؼز فِٞثٕ، ٓؼ دجُذٞسطز ثُ

 .86۲-۲۱1، ص ص 4، ع ۲1

يغهخ (، ثُض٣ٞ٘غ ٝأعشٙ ػ٢ِ ثُ٘ٔٞ ثلاهضظجد١ ثُغؼٞد١، 88۲4ثُخط٤خ، ٓٔذٝؿ ػٞع، ) -۱

 .۲82-۲۲۲، ص ص 8، ثُؼذد 86، ثُٔؾِذ عبيؼخ انًهك عؼٕد )انؼهٕو الإداسٌخ(

، ػذذ ثُؼض٣ض عؼٞد فِق ٝدثٝد، ٣جعش إدشث٤ْٛ ٓقٔذ ٝػٔش، ػلاء ثُذ٣ٖ ػذذ ثُؼض٣ض ثُذ٣قج٢ٗ -۲8

أعش صخل٤غ ػذّ صٔجعَ ثُٔؼِٞٓجس ثُٔقجعذ٤ز ػ٢ِ صقغ٤ٖ ؽٞدر (، 8888ك٢ٜٔ، )

ثلأسدجؿ ُضشش٤ذ هشثسثس ثُٔغضغٔش٣ٖ ٝصقو٤ن ثُض٤ٔ٘ز ثُٔغضذثٓز دغٞم ثلأٝسثم ثُٔج٤ُز: 
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ذسثعجس ٝثُذقٞط ثُٔج٤ُز ٝثلإدثس٣ز، ؽجٓؼز ٓذ٣٘ز دسثعز صطذ٤و٤ز، ثُٔؾِز ثُؼ٤ِٔز ُِ

 .۱۱1- ۱7۱، ِٓقن، ص ص ۲۲ثُغجدثس، ٓؼ 

(، أعش ثعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ػ٠ِ ثلأدثء 888۲ثُشد٤ؼ٢، أفٔذ ػجدٍ أفٔذ ٝثُغجػذ، سشجد ٓقٔذ، ) -۲۲

يغهخ عبيؼخ ػًبٌ انؼشثٍخ ثُض٘ظ٢ٔ٤ ك٢ ٓؾٔٞػز ثُٔ٘جط٤ش ثلأسد٤ٗز ُلإعٔ٘ش، 

ػٔجدر ثُذقظ ثُؼ٢ِٔ  –، ؽجٓؼز ػٔجٕ ثُؼشد٤ز ٕس الإداسٌخعهغهخ انجح-نهجحٕس 

 .۲7۱-۲64، ص ص ۲، ع 6ٝثُذسثعجس ثُؼ٤ِج، ٓؼ 

 ُلأعْٜ ثُٔضذثُٝز دغٞم ثُغٞه٤ز ثُو٤ٔز ػ٠ِ ثلأسدجؿ ثدثسر (، أعش88۲8ثُشع٢٘٤، ٤ُٝذ دٖ كٜذ، ) -۲8

ٝإدثسر ، ٤ًِز ثُضؾجسر غٍش يُشٕسح يبعغزٍش سعبنخثُغؼٞد٣ز: دسثعز ثخضذجس٣ز،  ثلأعْٜ

 ثلاػٔجٍ، ؽجٓؼز فِٞثٕ.

(، ثُؼلاهز د٤ٖ إعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ٝثُٔذ٤ؼجس: دسثعز ٤ٓذث٤ٗز 88۲8ثُشٝعجٕ، ٓقٔٞد ػ٢ِ، ) -۲۲

، ۲4، ثُٔؾِذ يغهخ إسثذ نهجحٕس ٔانذساعبدك٢ ثُوطجع ثُظ٘جػ٢ ثُٜ٘ذع٢ ثلأسد٢ٗ، 

 .۲76-۲17، ص ص ۲ثُؼذد 

ُقج٤ًٔز ثُٔؤعغ٤ز: دسثعز صطذ٤و٤ز ػ٢ِ (، ؽٞدر ثلاسدجؿ ٝػلاهضٜج دج8882ثُشش٣ق، إهذجٍ، ) -۲4

، ٤ًِز سعبنخ دكزٕساِ غٍش يُشٕسحثُششًجس ثُظ٘جػ٤ز ثُٔذسؽز ك٢ دٞسطز ػٔجٕ، 

 ثُؼِّٞ ثُٔج٤ُز ٝثُٔظشك٤ز، ثلاسدٕ.

(، ثلاكظجؿ ػٖ 88۲8ثُظٔجد١، ٓقٔذ؛ ػٞع، أٓجٍ؛ ثُؼ٤غ٢، ٓقٔذ؛ ػغٔجٕ، ٜٓذ١، ) -۲1

ٓؼِٞٓجس ثُوطجػجس ثُضشـ٤ِ٤ز ٝأعشٛج ػ٢ِ ؽٞدر ثلاسدجؿ ك٢ ثُششًجس ثُٔذسؽز ك٢ 

، ۲6، ٤ًِز ثُضؾجسر، ؽجٓؼز ػ٤ٖ شٔظ، ٓؾِذ يغهخ انفكش انًحبعجًدٞسطز ػٔجٕ، 

 .88-۲، ص ص ۲ثُؼذد 

 ٝكوج ٌٓجكآس ثُؼج٤ِٖٓ ُؼوٞد ثُق٢ًٔٞ ثُذٝس (، ه٤جط أعش88۲8د٢ٓٞ٤، ٤ٜٓجح طلاؿ، ) -۲6

 يبعغزٍش سعبنخثُٔ٘شؤر:  ٝثدثء ثُٔقجعذ٤ز ثلأسدجؿ ؽٞدر ػ٠ِ ثلأعْٜ خ٤جسثس لأعجط

 ثلاعٔجػ٤ِ٤ز. ، ثُغ٣ٞظ ه٘جر ؽجٓؼز ، ثُضؾجسر ٤ًِز ،يُشٕسح غٍش

لاسدجؿ ػ٢ِ ثعؼجس (، صؤع٤ش ثُؼلاهز د٤ٖ فًٞٔز ثُششًجس ٝؽٞدر ث88۲8ؽش٣خ، ؽش٣ق ًجعْ، ) -۲7

، 4، ٤ًِز ثُضؾجسر، ؽجٓؼز ػ٤ٖ شٔظ، ثُؼذد انًغهخ انؼهًٍخ نلالزصبد ٔانزغبسحثلاعْٜ، 

 .۲467ص – ۲4۲1ص 

 ؽٞدر ثُٔج٤ُز ػ٠ِ ثُضوجس٣ش ك٢ ثُضقلع صؤع٤ش ٝصق٤َِ (، ه٤جط88۲۲فغ٤ٖ، ٓقٔذ ثدشث٤ْٛ، ) -۲2

 ؽجٓؼز ٤ًِز ثُضؾجسر، ،يُشٕسح غٍش دكزٕساِ سعبنخ " صطذ٤و٤ز دسثعز ثُٔقجعذ٤ز ثلأسدجؿ

 شٔظ. ػ٤ٖ

 ُِقذ فًٞٔز ثُششًجس آ٤ُجس ًؤفذ ثُٔشثؽؼز ُؾ٘ز دٝس (، " صط٣ٞش88۲8خ٤َِ، ٓقٔذ أفٔذ، ) -۲۱

 ، دسثعز ٗظش٣ز ثخضذجس٣ز " ثُٔظش٣ز ثلأػٔجٍ دٔ٘ظٔجس ثلأسدجؿ إدثسر ٓٔجسعجس ٖٓ

، ص ص 8ؽجٓؼز ثُوجٛشر، ثُٔؾِذ  ، ثُضؾجسر ٤ًِز ، انزغبسٌخ ٔانجحٕس انذساعبد يغهخ

۲-61. 
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(، أعش ثعضشثص٤ؾ٤ز ثُ٘ٔٞ ٖٓ خلاٍ إصذجع ثعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ػ٠ِ ثُقظز 8888سه٤ن، ف٤ِٔز، ) -88

يغهخ إداسح الأػًبل ثُغٞه٤ز: دسثعز ٤ٓذث٤ٗز ٓذدـز ثُٜؼجح ثُؼ٤ِج ُٞلا٣ز ثُؾِلز، 

، ثُؾضثةش، ص ص ۲، ع 2، ؽجٓؼز ص٣جٕ ػجشٞس دجُؾِلز، ٓؼ ٔانذساعبد الالزصبدٌخ

18۱-144. 

(، ثُؼلاهز د٤ٖ صٞص٣ؼجس ثلأسدجؿ 888۲صثَٓ، أفٔذ ٓقٔذ أفٔذ ٝإدس٣ظ، ٗغش٣ٖ عؼ٤ذ، ) -8۲

ٝؽٞدر ثلأسدجؿ ك٢ ثُششًجس ثُٔغجٛٔز ثُٔظش٣ز: دسثعز ثخضذجس٣ز، ٓؾِز ثُذقٞط 

 .68-۲1 ، ص ص4، ع 4۲ثُضؾجس٣ز، ؽجٓؼز ثُضهجص٣ن، ٓؼ 

ص٣ٖ ثُذ٣ٖ، ػ٢ِ ٗذ١ٞ ػ٢ِ ٝأدٞ ثُٞكج، ٗجطش ٓقٔذ أٗٞس ٝفغ٤ٖ، فجصْ دذس ٓقٔٞد،  -88

ثُؼٞثَٓ ثُٔؤعشر ك٢ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز: دسثعز صطذ٤و٤ز ػ٠ِ ثُششًجس (، 888۲)

ثُٔو٤ذر دجُذٞسطز ثُٔظش٣ز، ٓؾِز ثُذقٞط ثُضؾجس٣ز ثُٔؼجطشر، ؽجٓؼز عٞٛجػ، ٓؼ 

 .812-881، ص ص ۲، ع ۲1

 دٜذف ثُٔقجعذ٤ز ؽٞدر ثلأسدجؿ ٓوج٤٣ظ ُضط٣ٞش ٓوضشؿ (، ٓذخ88۲۲َُْ، فغ٤ٖ ػذذثُؼجٍ، )عج -8۲

 ،يُشٕسح غٍش دكزٕساِ سعبنخصطذ٤و٤ز،  دسثعز ٓغ ثلاعضغٔجس٣ز ثُوشثسثس ثصخجر صشش٤ذ

 ثلاعٔجػ٤ِ٤ز. ثُغ٣ٞظ، ه٘جر ؽجٓؼز ثُضؾجسر، ٤ًِز

 ػ٠ِ ثلأسدجؿ ٝأعشٛج ٝؽٞدر ثُششًجس فًٞٔز د٤ٖ (، " ثُؼلاهز88۲8طجُـ، سػج إدشث٤ْٛ، ) -84

 يغهخ " ٗظش٣ز ٝصطذ٤و٤ز ثُٔظش٣ز: دسثعز ثلأػٔجٍ د٤تز ك٢ ثُٔج٤ُز ثُضوجس٣ش ؽٞدر

 .4۲4-۲7۱، ص ص 8ثُؼذد  ٓظش، ؽ٘طج، ؽجٓؼز ثُضؾجسر، ٤ًِز ،ٔانزًٌٕم انزغبسح

 ٓ٘ظٞس ٖٓ ؽٞدر ثُذخَ ُو٤جط ٓوضشؿ ٓقجعذ٠ (، ٗٔٞرػ88۲8ػذذثُؼجٍ، فغ٤ٖ أفٔذ ػ٢ِ، ) -81

 ، ثُضؾجسر ٤ًِز ،غٍش يُشٕسِ دكزٕساِ سعبنخ " صطذ٤و٤ز دسثعز ثُوشثسثس ٗلؼ٤ز ٓذخَ

 شٔظ. ػ٤ٖ ؽجٓؼز

 ثُٔقجعذ٤ز ؽٞدر ثلأسدجؿ ُو٤جط ٓوضشؿ (، ٗٔٞرػ88۲۲ػغٔجٕ، أدٞثُقٔذ ٓظطل٢ طجُـ، ) -86

 ٝصطذ٤و٤ز، دسثعز ٗظش٣ز " ثُٔج٤ُز ثلأٝسثم عٞم ثلاعضغٔجس ك٢ هشثسثس ػ٠ِ ٝأعشٛج

 ؽ٘ٞح ثُٞثد١. ؽجٓؼز ه٘ج، ثُضؾجسر ٤ًِز ،يُشٕسِ غٍش دكزٕساِ سعبنخ

دسثعز ثخضذجس٣ز  :(، "ثُؼلاهز د٤ٖ ٤ٌَٛ ث٤ٌُِٔز ٝؽٞدر ثلأسدجؿ88۲۲ػل٤ل٢، ٛلاٍ ػذذثُلضجؿ. ) -87

ك٢ ثُذ٤تز ثُٔظش٣ز"، ثُٔؾِز ثُؼ٤ِٔز ُِضؾجسر ٝثُض٣َٞٔ، ٤ًِز ثُضؾجسر، ؽجٓؼز ؽ٘طج، 

 .ثُؼذد ثُغج٢ٗ

 ثُذ٤ُٝز ثُٔ٘شآس ؽٞدر أسدجؿ ٝصو٤٤ْ ُو٤جط ٓوضشؿ (، إؽجس88۲6ٓؼجؽ٢، )ٓقٔذ، ٓقٔذ ًجَٓ  -82

 سعبنخ ، "صطذ٤و٤ز دسثعز :ثُوشثسثس ثصخجر دػْ دـشع ثُٞؽ٤٘ز ثُغوجكز ٓ٘ظٞس ٖٓ

 . ثُٔ٘ظٞسر ؽجٓؼز ، ثُضؾجسر ٤ًِز ، يُشٕسِ غٍش دكزٕساِ

أعش ٓٔجسعجس إدثسر ثلاسدجؿ ٖٓ خلاٍ إدثسر ػشع (، "8888ٓقٔٞد، ػذذثُق٤ٔذ ثُؼ٤غ١ٞ، ) -8۱

د٘ٞد هجةٔز ثُذخَ ػ٢ِ ؽٞدر ثلأسدجؿ ثُٔقجعذ٤ز ٓغ دسثعز صطذ٤و٤ز ػ٢ِ ثُششًجس 

 .يغهخ الاعكُذسٌخ نهجحٕس انًحبعجٍخثُٔغجٛٔز ثُٔظش٣ز"، 
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(، ثعضشثص٤ؾ٤ز ثُض٣ٞ٘غ ٝثلأدثء ثُٔج٢ُ: 888۲ٓ٘ظٞس، ؽجٛش ٓقغٖ؛ ٝفغ٤ٖ، فغ٤ٖ شقذر، ) -۲8

دساعبد انؼهٕو ٤ذث٤ٗز ك٢ ٓ٘شؤر ػشثه٤ز )ثُٔ٘شؤر ثُؼجٓز ُِظ٘جػجس ثُؾِذ٣ز(. دسثعز ٓ

-8۱۲، ص ص 8، ثُؼذد ۲8، ثُؾجٓؼز ثلأسد٤ٗز، ػٔجدر ثُذقظ ثُؼ٢ِٔ، ثُٔؾِذ الإداسٌخ

۲۲۲. 

 صبٍَبً: انًشاعغ ثبنهغخ الاعُجٍخ:

1. Ajay, R. and Madhumathi, R. (2015), Do corporate diversification and 

earnings management practices affect capital structure? An 

empirical analysis, Journal of Indian Business Research, Vol. 7 

No. 4, pp. 360-378. 

2. Andreou, P. C., Louca, C., and Petrou, A. P. (2016). Organizational 

Learning and Corporate Diversification Performance. Journal of 

Business Research, Vol. 69, No. 2: 3270-3284. 

3. Ball, R., Robin, A., and Sadka, G. (2008) " Is Financial Reporting 

Shaped by Equity Markets or by debt Markets? An International 

study of Timeliness and Conservatism "Review of Accounting 

Studies,Vol 13, IS2-3, PP168-205 . 

4. Basilico, E (2014)" The Quality of Earnings, Governance and Future 

Stock Returns in Europe: An Empirical Study" PhD Dissertation, 

University of St. Gallen, School of Management, Economics, Law, 

Social Sciences and International Affairs. 

5. Bell, T.B., W.R. Landsman, and D.A. Shackelford. 2001. Auditor’s 

perceived business risk and audit fees: Analysis and evidence. 

Journal of Accounting Research 39 (1): 35-43. 

6. Berrill, J., Campa, D., & O’Hagan-Luff, M. (2020). Does Complexity 

Enable Complicity? Corporate Diversification and Earnings 

Management: Evidence from European Firms, pp.1-44 

7. Bhatia, A. and Thakur, A. (2018), Corporate diversification and firm 

performance: an empirical investigation of causality, International 

Journal of Organizational Analysis, Vol. 26 No. 2, pp. 202-225. 

8. Bhattacharya, U., H. Daouk, and M. Welker. 2003. The. world pricing 

of earnings opacity. The Accounting Review, 78 (3): 641-678. 

9. Biddle, G. C. and G. Hilary. 2006. Accounting quality and firm-level 

capital investment. The Accounting Review 81 (5): 963-982. 

Bhattacharya, U., H. Daouk, and M. Welker. 2003. The. world 

pricing of earnings opacity. The Accounting Review, 78 (3): 641-

678. 



   
 

 
 
 )1167( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

10. Boz, I. T., Yigit, I., and Anil, I. (2013). The relationship between 

Diversification Strategy and Organizational Performance: A 

Research Intented for Comparing Belgium and Turkey. Procedia-

Social and Behavioral Sciences, 99, pp. 997-1006. 

11. Bushman, R., Q. Chen, E. Engel, and A. Smith. (2004). Financial 

accounting information, organizational complexity and corporate 

governance systems. Journal of Accounting and Economics 37 

(2), pp. 167-201. 

12. Chen, C. J., and Yu, C. M. J. (2012). Managerial Ownership, 

Diversification, and Firm Performance: Evidence from an 

Emerging Market. International Business Review, 21, pp. 518-

534. 

13. Chen, C. M., and Chang, K. L. (2012). Diversification Strategy and 

Financial Performance in the Taiwanese Hotel Industry. 

International Journal of Hospitality Management, 31 (1), pp. 

1030-1032. 

14. Christophe, S.E. (2002). The Value of U.S. MNC Earnings changes 

from foreign and domestic operations. Journal of Business 75 (1), 

pp. 67-93. 

15. Dechow, M., Schrand, M. (2004). "Earnings Quality", the Research 

Foundation of CFA Institute. 

16. Dechow, P., W. Ge, and C. Schrand, (2010), Understanding Earnings 

Quality: A review of the proxies, their determinants and their 

consequences. Journal of Accounting and Economics 50(2-

3):344-401. 

17. Delbufalo, E., Poggesi, S. and Borra, S. (2016), Diversification, family 

involvement and firm performance, Journal of Management 

Development Vol. 35, No. 5, pp. 663-680. 

18. Demerjian, Pater, Lev Baruch & Sarah MC Vay, 2007, Manageral 

Ability and Earning Quality ", working Paper University of 

Michigan, 88(2), pp. 463-498. 

19. Denis, D. J., D. K. Dennis., and K. Yost. (2002). Global diversification, 

industrial diversification, and firm value. The Journal of Finance 

57 (5), pp. 1951-1979. 



   
 

 
 
 )1168( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

20. Duru, A., and D.M. Reeb. (2002). International diversification and 

analysts’ forecast accuracy and bias. The Accounting Review 77 

(2), pp. 415-433. 

21. El Mehdi, I. and Seboui, S. (2011), Corporate diversification and 

earnings management, Review of Accounting and Finance, Vol. 

10 No. 2, pp. 176-196. 

22. Ewart. R., Wagenhofer. R (2011)" Earnings Quality Metrics and what 

they measure", working paper, www.ssrn.com. 

23. Farooqi, J., Harris, O. and Ngo, T. (2014), Corporate diversification, 

real activities manipulation, and firm value, Journal of 

Multinational Financial Management, 27 (1), pp. 130-151. 

24. Farooqi, J., Harris, O. and Ngo, T. (2014), Corporate diversification, 

real activities manipulation, and firm value, Journal of 

Multinational Financial Management, 27 (1), pp. 130-151. 

25. Francis, J., LaFond, R., Olsson, P., and Schipper, K (2004)"Costs of 

equity and earnings attributes", The accounting review, Vol. 79 

(1), ISS. 4, pp. 967-1010. 

26. Garcia-Tenuel, P. J., P. Martinez-Solano, and J. P. Sanchez- Ballesta. 

2009. Accruals quality and corporate cash holdings. Accounting 

and Finance Journal, 49 (1): 95-115. 

27. Garrido-Prada, P., Delgado-Rodriguez, M. and Romero-Jordan, D. 

(2018), Effect of product and geographic diversification on 

company performance: Evidence during an economic crisis, 

European Management Journal, 37 (1), pp. 1-18. 

https://doi.org/10.1016/j.emj.2018.06.004. 

28. Healy, P. M., & Palepu, K. G. (2001). Information asymmetry, 

corporate disclosure, and the capital markets: A review of the 

empirical disclosure literature. Journal of Accounting and 

Economics, 31 (1-3), 405-440. 

29. Herrmann, D., and W. B. Thomas. 2000. An Analysis of Segment 

Disclosures under SFAS No. 131 and SFAS No. 14. Accounting 

Horizons 14 (3):287-302. 

30. Jacquemin, A. P. and Berry, C.H. (1979), Entropy measure of 

diversification and corporate growth, The Journal of Industrial 

Economics, Vol. 27, No. 4, pp. 359-369. 

http://www.ssrn.com/
https://doi.org/10.1016/j.emj.2018.06.004


   
 

 
 
 )1169( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

31. Jafarinejad, M., Ngo, T. and Escobari, D. (2018), Disentangling the 

impacts of industrial and global diversification on firm risk, Global 

Finance Journal, 37, pp. 39–56. 

32. Jensen, M. C. and W. H. Meckling. (1976). Theory of the firm. Journal 

of Financial Economics 3 (4), pp. 305-360. 

33. Kang, J. (2013). The Relationship Between Corporate Diversification 

and Corporate Social Performance. Strategic Management 

Journal, 34 (1), pp. 94-109. 

34. Katsue, y. (2010). "Subjective Good will as Determinant of Earnings 

Quality", International Review of Business Research Papers, 

VOL 6, No. 4, Pp 220- 237. 

35. Krapl, A. A. (2015), Corporate international diversification and risk, 

International Review of Financial Analysis, vol. 37 (1). pp. 1–13. 

36. Krishnan, J., and K. McDougal. (2005). International diversification 

and auditor litigation risk. Working Paper (Temple University). 

37. Lin, C., Chen, Y., Hsieh, T. and Chien, I. (2018), Internationalization 

and investment-cash flow sensitivity: Evidence from Taiwan, Asia 

Pacific Management Review, 24 (2), pp. 1-7. 

38. Masud, M. H., Anees, F. and Ahmed, H. (2017), Impact of corporate 

diversification on earnings management, Journal of Indian 

Business Research, Vol. 9, No. 2, pp. 82-106. 

39. Park, K., and Jang, S. S. (2012). Effect of Diversification on Firm 

Performance: Application of the Entropy Measure. International 

Journal of Hospitality Management, 31(1), pp. 218-228. 

40. Pieper, T. M.; Klein, S. B and Jaskiewicz, P., (2008), The impact of 

goal alignment on board existence and top management team 

composition: Evidence from family- influenced Businesses, 

Journal of llaSS Business Management, Vol. 46, No.3, pp 372-

394. 

41. Reeb, D.M., C.C.Y. Kwok, and H.Y. Baek. 1998. Systematic risk of the 

multinational corporation. Journal of International Business 

Studies, 29 (2): 263-279. 



   
 

 
 
 )1170( 

 التنويع القطاعي والتنويع الجغرافي أثر            العجمي هالهد/ وعلى مجاهد أ.د/  ومساعد مطيران أ/ 

 م2023 الجزء الثاني يوليو –( 16)العدد  -( 9المجلد )                           مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

42. Sawada, M., and Walter, I. (2012). Geographic Diversification and 

Firm Value in the Financial Services Industry. Journal of 

Empirical Finance, 19(1), pp. 109-122. 

43. Sears, B. (1994). Multinational auditing. Internal Auditor 51 (October), 

5(12), 28-31. 

44. Setianto, R. H. (2020). Corporate diversification and firms’ value in 

emerging economy: the role of growth opportunity. Journal of 

Asian Business and Economic Studies, Vol. 27 No. 2, pp. 195-

207 

45. Shen, N., Au, K. and Yi, L. (2018), Diversification Strategy, Ownership 

Structure, and Financial Crisis: Performance of Chinese Private 

Firmns, Asia-Pacific Journal of Financial Studies, 47 (1), pp. 54-

80. 

46. Sun, Q., K. Yung, and H. Rahman, 2012. Earnings quality and 

corporate cash holdings. Accounting and Finance, 52 (2): 543-

571. 

47. Verdi, R. S. 2006. Financial Reporting Quality and Investment 

Efficiency. SSRN Working Papers. Available at: 

http://dx.doi.org/10.2139/ ssm.930922. 

48. Vincent. L. Schipper. K, (2003). "Earnings Quality", Accounting 

Horizons, Supplement, 17(1), pp. 97 – 11. 

49. Zheng, S. (2017), Can corporate diversification induce more tax 

avoidance ?, Journal of Multinational Financial Management, 

41 (1), pp. 47–60. 

 

http://dx.doi.org/10.2139/?fbclid=IwAR2fhLmpjWp21sxaSuRu3H79d52nqOt3zdQs50tZ8lWtUOqpBUAiW9CpgmQ

