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 ممخص البحث
دراسةةواخابارةةثراالةةخااعازةةخَاقةةةيااعؤشرةةوالأةةءُالماةةخالااكدا)ااعسةةثعلاعةذةةخاوالاعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ ااعسة  ةةو ااعؤث ةةعاقةةةيااستتدفجا البحتتث 

تِواكصِل اربح وااعديَ اسؤخااعديَ(ااساغءخالالدا ةواقةةيا اِتؤةثلااعش علةوااعدةش ِ)ا،ؤةواانرةء ااعدةيَالةُااعا اساغءةخااةث،  اخ فا ةلا ة
 عةٍالةُابةشلادراسةوانٌختةوااحةءة ةواخابةخ احجَ ااعؤسخ اىب ؤةوااعشذةث  ااخاةلااعسة  ةو(ااساغءةخالاررثلأ ةواخااعخرث هاغءخااعسثع واعةذخاوالاع

نِوالُا رِصو واغءخالثع وال ءعةاخاا100ايب ق واقةياقءشوالك تِواا2023-2016اعسرختوابشلااعفاخةالُاا،ثعب ،إجسةثعلاقةعدالذةثىعالاسةش
الذثىعة.ا742

اِتؤةةةثلااعش علةةةواعةدةةةيَال ثرنةةةواىةة ااخرةةةعابةرةةةةااععراسةةةوااعشٌختةةوا عةةةيا انالماةةةخالااكدا)ااعسةةةثعلاعةذةةةخاواا فةةخااىس ةةةوا ةةةلاااخةةةث ارةةخارااعا
اِتؤةةثلااعش علةةواقةةةيااعسدةةثىسءُا خانا،ثعسماةخالاغءةةخااعسثع ةةو.اخرةةعاقزةةعلاناةةث لااععراسةةوااعايب ق ةةوااىس ةةوااعسماةخالااعسثع ةةوا ةةلاااخةةث ارةةخارااعا

( الةَالؤةعلا0.668( الَانرء ااعدةيَالةُاصةث لااعةخب ال0.714هااعسماخالااىس واياسفلا ل؛اسؤخااعديَاللؤثللاارارث الأءخسِنا=ا فخاى 
ةِااعافدةءختواعشسةث حاارنحةعارااعساؤةعد اخاعاةلا0.134( اخابءخاًالؤعلااعؤث عاقةةيااكصةِلال0.261اعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  وال (.ااسةثالأةغةةااع ة

% الؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ ا51.7% اسةةؤخااعدةةيَاندةةروا62.1عساغءةةخااعاةةث، انا جةةوااغءةةخااةةلالةةُ؛اربح ةةوااعدةةيَاندةةروااؤكةةمالةةع ااغءةةخاا
دِااعساغءةخااعسؤعللاعازةخَ(اخاعساغءةخالااعخرثلأ ةو.ااسةثاا ةعلا4.2% الؤعلااعؤث عاقةيااكصِلاندروا16.6اعسة  واندروا %اخ عٍا لاًلاخج

تِواخإلجثلأ واا عؤشرةوالأةءُااعساغءةخالااعسدةا ةواعةرحةماخاعساغءةخااعاةث،  اخانااةلالءخالؤةعرلااعازةخَاقةةيااعؤشرةوااكسثسة وااعشاث لاالزثًاقةيالؤش
اِتؤثلااعش علواعةديَاخلاغءختُالدا ةءُا  طاىسث؛الؤعلااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  و اربح وااعدةيَ ا ىِخياقةيااعؤشروالأءُااعا اسةثاعةرحمااثناج

ةِاخاكلااعؤشروالأءُاا ااعساغءخالااعخرثلأ واخاعساغءخااعاث، .ارثيشةار
اِتؤةةثلااعش علةةواالا ةةعااىةةَا اِلةةلااعاةةلااةةملخا ةةلااعاشبةةما،ثعا خابءةخاً ااخصةةيااعرث فةةثنا،لاىس ةةوااجةةخا)ااعسلتةةعالةةُااعرحةةِيا ةةِلااىس ةةوااحعيةعااعؤ

عِءُا،ذةكلابةث  اخ سةةواا،ذةكلاقةث الحعدالااع خاراارسافسثريا لااعذخاثلااعسرةختو اخ عةٍاعاخاةءعارةخارالااث ةوااعسدةاخعلءُ اكسةيَاخاعسسة
اِلةةلااعاةةلااحدةةُالةةُاس سةةوااعذةةخاثلااعسدةةثىسوااعسرةةختوا،سةةثالفؤةةلادخراسةةِ ارا ااعسةةثلا ةةلانسةةِااررارةةثدا خاةة عٍااىس ةةوااعاخاءةةلاقةةةيااعؤ

ااعِىشل.

اِتؤثلااعديَااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  و ااعؤث عاقةيااكصِل اربح وااعديَاالكمسات السفداحية: ااعش علو ااعازخَ. اسؤخااعديَ اا
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 The Relationship between Financial Performance Indicators and 

Cash Dividends under the Moderating Role of Inflation level: 

Evidence from non-Financial Companies listed on the Egyptian 

Stock Exchange 
 

Abstract 

The research aimed to study and test the impact of inflation on the relationship between the 
company’s financial performance (return on equity, return on assets, earnings per share, share price) 
as independent variables and the share of annual cash dividends as a dependent variable, considering 
some of the company’s non-financial characteristics. (company :size, age, activity nature, ownership 
concentration) as monitoring variables, through a theoretical, analytical, and applied study on a 
sample of 100 non-financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange during the period 
from 2016 to 2023, with 742 annual observations. 

The theoretical study concluded that the company's financial performance is more important in 
making the decision on cash dividends per share compared to non-financial performance. The 
results of the applied study reinforced the importance of financial performance in making the 
decision on cash dividends to investors, and that the most important of these determinants is: The 
stock price (Pearson correlation coefficient = .7140), then the earnings per share (.6680), then the 
return on equity (.2610), and finally of return on assets (.1340). The explanatory power of multiple 
regression models, which reflects the extent to which the dependent variable changes because of 
changing each of the following: Earnings per share is 62.1%, share price is 51.7%, return on equity is 
16.6%, return on assets is 4.2%, in the presence of the moderating variable (inflation) and control 
variables. The results also confirmed the significance and positivity of the relationship between all 
the independent variables of the research and the dependent variable, and that the effect of inflation 
rates on the basic relationship of the research was fundamental to the relationship between cash 
dividends per share and only two independent variables: The return on equity, earnings per share, 
and the strength and power of the relationship between the control variables and the dependent 
variable also varied. 

Finally, the research recommended the importance of conducting more research on the 
importance of identifying the factors that affect the prediction of cash dividends as one of the most 
important determinants of the investment decision in Egyptian companies, in order to rationalize 
the decisions of all users in general and shareholders and financiers in particular, as well as the 
importance of focusing on the factors that improve the value of Egyptian joint-stock companies, 
thereby enhancing the role of the capital market in the growth of the national economy. 

Keywords: return on equity, return on assets, earnings per share, share price, cash dividends, 
inflation 
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  مقجمة البحث -1
اِتؤثلااكربةث ا،ذةكلا اِللااعسملخةا لارخاراا عِادراسوااعؤ اِتؤةثلااعش علةواقةةيا سةةوانثلالِ  قةث اخاعا

ِ ااعؤةةثعسلا Asien) ;2024 ,اكسةةيَا،ذةةكلابةةث ااىاسةةث ااعؤعيةةعالةةُااعرةةث فءُااك ةةثدلسءءُاقةةةيااعسدةةا
et al., 2024; Marpaung et al., 2023; Munzhelele & Obadire,  Arofatin, 2024; Tran

et al., 2023; Rosdiana, 2022;  Ningrum & Sari, 2023; Nuijts, 2023; Riaz2023; 
Kengatharan, 2021; Rój, 2019; Lestari, 2018; Cristea, C., & Cristea, M. 2017; 

, Shamsabadi et al., 2016; Issa, 2015; Parsian & Koloukhi, 2014; Maladjian
Mistry, 2011) 2013; Salameh et al., 2012;رِةِعاقةةيااىةَااعسماةخالااعا اةلااةملخا ةلاخ عةٍاعة

ِ حالؤكةمااعسخا ةلالااعاةلاادةثقعااث ةوا رِةانسة اِتؤةثلان علةواعسدةافسختيث ااخاعبةة رخارا دارةااعذخاثلا،إجخا)اا
اِتةة ااكربةةث الدةةةثقعا رِةالحةةعدالاا اصةةحثاااعسرةةثع اراخةةث ارةةخارالاراةةءعةا ةةلااعذةةخاثل.ابثصةةواخانالأةةة

(.اRiaz et al., 2023خارااعذةخاوالاعسدةثىسءُاخبةثرلااصةحثاااعسرةثع ا ةلاا ءة َااعرةحوااعسثع ةواخاسةا 
اِتؤةثلااعش علةواقةةيااعسدةثىسءُالةخكةااؤكةماادا)ااعذةخاوااعحةثعلاخاعسدةا بةلا ) ,.Diab et al سثااؤابخااعا

ا.2024(

اِجييةةةثا دارةا اِتةةة ااربةةةث ان علةةةواقةةةةيا سةةةةوااكسةةةيَاا ةةةعااىةةةَااع ةةةخارالااعاةةةلالجةةة ااناا ختؤابةةةخارةةةخاراا
رِةةاخبيخت ةوالدةا خةاقةةيااسةؤثرااكسةيَاخا ءة َا اِتؤثلااكربث ااملخال الةخخرااع اعذخاثل اكناس ثسثلاا

اِت اا اِللااعسملخةا لارخاراا كربث االخا،ثعغااكىس واكنوااعسدثىسءُاعح ِ الة ءايَ اخلُالَا إنااحعيعااعؤ
اِت ااكربث ا خعية ااا(Parsian & Shams, 2014).لسكُاانالدثقعااعسعيختُا لاخ  اس ثسوالش سواعا

اِ قال اىةرثلااعسدثىسءُا اِت ااكربث ااعخثصوالأيثاعةا اب لا دارةااعذخاثلاجيعاًاابءخاًا لاخ  اس ثسثلاا
اِتةة ااكربةةث اادةةثقعااةةلالةةُ؛ااعسدةةثىسءُاا سةةثاان.ا(He & Zhang, 2022لغءةةخااعساجثندةةوا س ثسةةواا

اِلةةلااعاةةلااةةملخاقةةةياسةةؤخااعدةةيَ ا خاعسةةعيختُااعسةةثعءءُاخصةةشثعااع ةةخارا ةةلالجةةثلااكقسةةثلاقةةةيا يةةَااىةةَااعؤ
ا(.اArofatin et al., 2024  ااارادلا دارةااعذخاوااعحفثظاقةياس سوااسيسيثالخافؤوااخااتثدايثالابثصو

تِةلاقةةيادراسةوالالان ةواع ةلااعساغءةخالااعاةلالسكةُااناخعية اااؤاسةعااادارةااعسث ع ةوااعفؤثعةوا ةلااعسةع ااعي
اِتة ااكربةث ال اا رةث اقةُاس ثسةوااسةثااناا(.Munzhelele & Obadire, 2023اةملخاقةةياس ثسةواا

اِت ااكربةث الحةعالةُااعاةلالءخااعدةةبلاعةفةخخ ااعزةختب وااعع اختةواقةةياس سةوااعذةخاوا  & Dyussembina)ا
4)202 Park,.اِتةةةة ااكربةةةةث البس  نةةةةُااعسدةةةةثىسءُالةةةةُالخاسرةةةةوااشفءةةةة ا دارةاا اسةةةةثاانااا رةةةةث اقةةةةُاس ثسةةةةواا

اِت ااكربث ااعذخاثلاعيث اخلُالَا إنا اِسةوااعذةخاثلاس ثسواا ) Kong etلسكةُااقارثرىةثاكع ةواعاحدةءُا 
)al., 2024اِت ااكربث ااآع و.اخلُالَا اِ َااعسثع واس ثس واا لِثلااع  لسكُاانااحدُاالج اانااؤكمالؤة
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اِانالأةةةءُااث ةةةوااصةةةحثاااعسرةةةثع ا ةةةلااعذةةةخاوا،ذةةةكلاقةةةث اخإدارةااعذةةةخاوا اِسةةةوااعذةةةخاثلاخاح ةةةقااعاةةة لةةُا 
ا(.اSalikhova et al., 2024خاعسدثىسءُا،ذكلابث ال

اِتةة ااربةةث ان علةةواقةةةيا سةةةوااكسةةيَا  ةةعاارةةثرلا اِلةةلااعاةةلااةةملخا ةةلارةةخاراا خ ةةلالجةةثلااحعيةةعااىةةَااعؤ
رِصةةثلااعؤثعس ةةو ا ؤةةةيااععراسةةثلااعسحثسةةب وا اِلةةلالةةُابةةشلاادعةةوااجختب ةةوالةةُااعب  ةةلااحعيةةعا ىةةثراعيةة هااعؤ

اةةخاوابعل ةةواخصةةشث  واا500اعاةةلااسةةةاقةةةياا,.Gill et al(ا2011سةبءلااعسفةةثل اا ةةعلاناةةث لادراسةةوال
اِتؤةثلااعش علةو اخرةعاقزةعلاناةث لادراسةوا تِوااعؤشروالأءُاند ااعخبح واخرخارااعا الختك واقةيا لجثلأ واخلؤش

اةخاواا435ناث لااععراسوااعدةث، واخ عةٍا،ةثعايبءقاقةةياا,Komrattanapanya & Suntraruk(ا2013ل
ا,Ahmad(ا2015عذخاوا لاىة اااعسجةثل ااسةثاا ةعلاناةث لادراسةوالاثلشنعلوال ااعالا ءعاقةيااىس وا جَاا

اعسة  وااععابة واخاادارتوااعسمسد و ااعؤث عاقةةيااكصةِل ااعؤث ةعاقةةيااعسة  ةو ااعق سةواقةيااىس واالالُ؛ا
اِتؤةثلااعش علةواقةةي سِ وا عيااعق سوااعع اختو ااعاع قااعش عيااعحخااسحةعدالاع ةخارااعا اعسدةثىسءُ اخ عةٍاااعد

رِصثلالثعءلتث ا نعخن د ث ااثلشنعابشلااعفاخةالُاا115،ثعايبءقاقةيا ا.2010-2005اخاوال ءعةالأب

دِااعرحِيااعسحثسب وا لاى اااعسجةثل ااسةايع ةادراسةو ا,M., Cristea, & C., Cristeaا(2017لاخاساسخاراًاعجي
اِتةةة ااربةةةث ان علةةةواقةةةةيالدةةةافسخيااعذةةةخاثلااعخخلثن ةةةوابةةةشلااعفاةةةخةا رِةةةِعاقةةةةيااىةةةَالحةةةعدالاس ثسةةةواا اع

اِتةة ااكربةث اخاةةلا اخرةعابةرةةاناةةث لاىة هااععراسةةوا عةيا2007-2016 دِاقشرةوا لجثلأ ةوالأةةءُاس ثسةواا خجةة
عِو ا لا ءُااثنةااعؤشرواسةب وال االالُ؛ااعخ  ااعسثعلاخا اعحجةَاخاعشسةِاخ ثعةوالُ؛اربح وااعذخاثلاخاعدء

اِ  ةاناث لادراسوال ل اناث لااععراسوااعدث، واخ عةٍا،ةثعايبءقاقةةيااعذةخاثلاا,Rój(ا2019اررارثد.اخرعاا
عِشعلو ا ءماا علاقةيا اِت ااكربةث ااعش علةواخاةلااعب دِاقشروا لجثلأ وا الادرعوا  رث  والأءُاس ثسواا خج

عِو ا ةةةخ اارسةةةةاف سثر ا ةةةلا ةةةءُاانااعخ ةةة ااعسةةةةثعلااةةةخارطاقكدةةة ثًالةةةة الةةةُ؛ااعخبح ةةةو ا جةةةَااعذةةةةخاو ااعدةةةء
اِتؤثلااعش علو. ااعا

دِاا,Asien (2024)خلةةمبخاًاا ةةعلاناةةث لادراسةةوا تِةةوالأةةءُااةةلالةةُ؛اقةةةياخجةة  يةةخادالاقشرةةوا لجثلأ ةةوالؤش
قِةةو الأءشسةةثااثنةةةا اِتؤةةثلااعش علةةوااعسع  اعذةةخاو ااعؤث ةةعاقةةةيااكصةةِل ا جةةَااعذةةخاو ااسةةا شلااعسخاجةة اخاعا
عِااع يثعاخقسخااعذخاو اخ عٍا،ثعايبءقاقةيااعذةخاثلااعسدةجةوا اعؤشرواسةب وال االالُ؛ااعخ  ااعسثعلاخن

رِصوان جختثابشلااعفاخةالُا اFachrudin &    Rizalا(2024)اث لادراسةواخ عيفثً ابةرةانا.2021-2012 لالأ
اِتؤةةثلا عةةياانا صةةث لااعةةخب اخاعؤث ةةعاقةةةيااكصةةِلاخاعاةةع  ثلااعش علةةوااعحةةخةاعيةةثااةةلالءخاابءةةخاخإلجةةثلألاقةةةياا

قِوا عيالدافسخيااعذخاثلااانعخن د وابشلااعفاخةا  ا لا ءُااثناالالءخاندروا2023-2017اكربث ااعسع 
اِتؤثل.ااععيُا عيا  ِ ااعسة  واسةبل اابءخاقةياى هااعا
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ِ ااعِىشلاىع ةادراسوا سعااللهال اِتة ااربةث ان علةواقةةيا2012خقةيااعسدا رِِعاقةةيالحةعدالاا (ااع
رِصةوااعسرةختوابةشلااعفاةخةاا88لدافسخيا  اخرةعاا ةعلاناةث لااععراسةواقةةيا2019-2013اخاوال ءعةا،ثعب

اِتةة ااربةةث ان علةةواخا تِةةوالأةةءُاس ثسةةواا دِاقشرةةوا لجثلأ ةةوالؤش اةةلالةةُ؛ا جةةَالجةةةمااادارة ااخاةةلااعسة  ةةو اخجةة
تِةوالة ااعسة  ةوااكجشب ةواخاسةا شلالجةةمااادارةاخاعاةع قااعش ةعي ا ةلا ةءُارا  خ اارسافسثر اخسةةب والؤش

عِواخإدارةااكربةةةةةث . جِةةةةةعاقشرةةةةةوالةةةةة ااعسة  ةةةةةوااعؤثلةةةةةواخاادارتةةةةةواخاعدةةةةةء ااااااخ ةةةةةلانفةةةةةمااعدةةةةة ث اا ةةةةةعلادراسةةةةةوااا
رِصةةوااعسرةةختوابةةشلااعفاةةخةاا68(ااعاةةلااقاسةةعلاقةةةيااحةءةةلالأ ثنةةثلا,Sharawiا2023ل اةةخاوال ءةةعةا،ثعب

اِتة ااكربةث اقةةيااةلالةُ؛اا2014-2022 ه كةلارا ااعسةثل ااكدا)ااعسةثعلاعةذةخاو.اقةيااقاسثداس ثسواا
رِنDiab et al., 2024خلمبخاًاىع ةادراسوال دِةااعسخاجؤواخجث حواا رِفاقةيااععخرااعسؤعلاعج ثا(ا عيااع

اِتؤةةثلااعش علةةواخاكدا)ااعسةةثعلاخ عةةٍا،ةةثعايبءقاقةةةيالأ ثنةةثلاقةةعدالةةُااعذةةخاثلااعس ءةةعةا قةةةيااعؤشرةةوالأةةءُااعا
رِصوااعسرخيا اِتة اا2021-2016(ابةشلااعفاةخةالةُاEGX 100ل ،سماخااعب خبةرةةااععراسةوا عةيااناا

ااكربث اعواالالءخا لجثلألاابءخاقةيااكدا)ااعسثعلاعةذخاثلااعسرختو.

اِتؤثلااعش علو ا رااناس ثسةيثالؤاسةعاقةةياا اةخااالحثسةبلااخقةيااعخغَ لُااىس وااعسماخالااعسثع واعةا
رِةة( اخبةشلا اةخالاانخفثا/ارافةثعااعازةخَااخا ةِااةخا  والثلأاةوالة الةخخرااع ىث اخىِ"الرثلاخ عةااعش ع"الرة

لِةةثلااعسثع ةةوااعع اختةةوااشايةةٍاىةة ااار اةةخااانا جةةواابةةاشعااعؤ اِرةة ااررارةةثدلواعؤةةع اارن سةةث  ا ةةإنااعسؤة
لرةثلاس سةةواخ ةةعةااعق ةث  ا سكثسةة ااخابدةةث خااعازةةخَاغءةخااعسؤاةةخعالأيةةثارةةعاادةثقعاقةةةيااعاشبةةما،ثعاةةع  ثلا
رِةةةةةةةا اعش علةةةةةوااعسدةةةةةةا بة و ا ءةةةةةةماااحةةةةةِلاىةةةةةة هااعسكثسةةةةةة ااخااعخدةةةةةث خا عةةةةةةيااةةةةةةع  ثلان علةةةةةوالةةةةةة الةةةةةةخخرااع

Konchitchki, 2011)(ِقثلااعاةلااذةغلاصةشثعااعد ثسةثلا.اخعي اااؤابخاًثىخةااعازخَالُااىةَااعسِ ةا
تِثلاارسةةةةايشفا اِىشءُ اخلةةةةُالةةةةَااةةةةملخاسةةةةةب ثًاقةةةةةيالدةةةةا  ةةةةلاايالأةةةةةعاكنيةةةةثاازةةةةؤفااع ةةةةعرةااعسثع ةةةةواعةسةةةة

ةِااعذخا  واعةؤسةوااعسحة واخلُالَاقةيااعشذث ااررارثديااكلالىو ا ا(.2021خارسافسثر اخقةيااع 

اِ َااعسثع ةة و ا ءةةمالخخجايةةثارةةعااؤابةةخالزةةةةواخافءةةخاادةةث رًاخبثعاةةثعلالحثسةةب ثً ايةةملخااعازةةخَاقةةةيااع ةة
ِ ةةعالا  ةةِلا ق  ةةوااا رةةث ااعسرةةث  اعيةةث اخلةةع ااؤبءخىةةثاقةةُا ق  ةةواناةةث لااكقسةةثلاخاعسخاةةلااعسةةثعلاعة
لِةةثلااعسحثسةةب وا اِىخااررارةةثدلوااةةلالءخاًاقةةةيااعب ثنةةثلاخاعسؤة اررارةةثدلواكناًةةثىخةااعازةةخَالةةُاا فةةخااعٌةة

اِ َااعسثع و رِةا،ثع  عساغءةخالااررارةثدلواخبثصةوااعازةخَااةملخاقةةياادا)ا(.اخبثعاثعلا ث2021ل سثل اااعسشذ
اِ ااكسةةةةيَا ةةةةلااعؤعيةةةةعالةةةةُادخلااعؤةةةةثعَ ا Zaini) & خ ةةةةلاىةةةة اااعدةةةة ث اااف ةةةةةاناةةةث لادراسةةةةوااةةةةلالةةةةُ؛ااسةةة

2024) Mustaqim,دِ اخدراسةةةواا تِةةةو2024للحسةةة خإلجثلأ ةةةوااةةةلالءخااعازةةةخَاقةةةةيااعؤشرةةةوالأةةةءُاا(اقةةةةيالؤش
اِعل. اِت ااربث ان علواعةسدافسختُا لادخعالالرخاخإنعخن د ثاقةيااعا اسؤخااعديَاخس ثسواا

دِخانيشرةةثً ا اِتةةة ااربةةةث ااعذةةةخاثلااعؤثلةةةةوا ةةةلاالةةةُاقةةةع اخجةةة افدةةةءخال بةةةِلا اةةةيااًناقثعس ةةةثًاعدةةةةِفاا
اِللااعالالسكُاانااملخاقة اِ ااعشثل واخاعؤ (.ا إنااعرحمااعحةثعلا,.Diab et al 2024ياى اااعدةِفالاكس
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اِتؤةةةثلان علةةةواقةةةةيااعسدةةةثىسءُا ةةةلا رِةةةِعاقةةةةيااىةةةَااعسماةةةخالااعسثع ةةةواخغءةةةخااعسثع ةةةواع ةةةخاراا لرةةةبِا عةةةيااع
اِىخااررارةةثدلوااع ة ةةوااعيثلةةوالاعازةةخَ(ا رِصةةوااعسرةةختو اخاةة عٍاس ةةث االةةخاا ةةعااعٌةة اعذةةخاثلااعس ءةةعةا،ثعب

اِتؤةةثلااعش علةةواعحسةةوااقةةةيااعؤشرةةوالأةةءُااىةةَ اعسماةةخالااعسثع ةةوااعاةةلاااف ةةةاقةءيةةثااعؤعيةةعالةةُااععراسةةثلاخاعا
رِصوااعسرختوابشلااعفاخةالُا -2016اكسيَ اخ عٍا،ثعايبءقاقةيالأ ثنثلاقعدالُااعذخاثلااعس ءعةا،ثعب

2023. 

 مذكمة البحث -2
رِةةِعاقةةةي عِااع اِتةة ااكربةةث ا،ذةةكلاانةةثلالِ ةة اِلةةلااعسحةةعدةاعد ثسةةواا اِتؤةةثلااعش علةةوااىةةَااعؤ قةةث اخاعا

ِ ادخلااعؤةثعَ  Abu Afifa et)اقةيااعسدثىسءُا،ذةكلابةث الحةلااىاسةث ااعؤعيةعالةُااعرةث فءُاقةةيالدةا
2023;  Zaini & Mustaqim, 2024; Riaz et al.,, 2024; Asien, 2024; al., 2024; Tran

i, 2023; Sharawi, 2023; Sharin, 2023; Ningrum & Saret al., 2024;  Nasrulloh
He & Zhang, 2022; Rosdiana,2022; Marpaung et al.,2023; Bankar et al.,2023; 

Lestari, 2018; Forti et al., 2015; Gunawan et al., 2019; Kengatharan,2021; 
Komrattanapanya & wiak, 2015; Parsian & Koloukhi,2014; źJó-mierskaźKa

Gill et al.,2010)Salameh et al., 2012; Suntraruk, 2013; ااعةِىشلااا ِ الةثاقةةيااعسدةا
ندب وا ةلااععراسةثلااعاةلااشثخعةةاالةخالؤةعرلااعازةخَاقةةيااعؤشرةوالأةءُالماةخالااكدا)ااعسةثعلاانعرةىشثفا

اِتؤةةثلااعش علةةواقةةةيااعسدةةثىسءُا خلةةُالةةَالرةةبِااعرحةةمااعحةةثعلا عةةيا ةةلا ةةعخداقةةةَااعرث فةةثن.اا-خرةةخارااعا
اِتؤةةةثلااعش علةةةةوا،ثعذةةةخاثلاغءةةةخااعسثع ةةةوااعسدةةةةجةوادراسةةةوا اِلةةةةلااعاةةةلااحةةةعداس ثسةةةوااعا خاحةءةةةلاالةةةخااىةةةَااعؤ

رِصوااعسرختوالُابشلاااجث،واقةيا ااعادث عءُااعاثعءءُ:ا،ثعب
 ما هي أهؼ مؤشخات الأداء السالي الدي تؤثخ في قخار الدؾزيعات الشقجية عمى السداهسيؽ؟ -
 بيؽ السؤشخات السالية وقخار الدؾزيعات الشقجية؟ هل يؤثخ معجل الدزخؼ في العلاقة -

 هجا البحث  -3
اِتؤةثلاالماخالااكدا)ااعسثعلدراسواخاحةءلالع االالخااىَاييععاى اااعرحما عيا اعالااحةعداس ثسةوااعا

ِ ااعؤةةث اكسةةؤثرااعدةةة اخاعخعلثللاعازةةخَ( خ عةةٍا،ثسةةاخعا اقءشةةوالةةُاااعش علةةوا،سؤةةعرلااعلتةةثدةا ةةلااعسدةةا
رِصوااكخرا ااعسثع وااعسرختواقُااعفاخةا ا.2023خ اياا2016لُااعذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةالأب

 أهسية البحث ودوافعه  -4
اِتؤةثلااعش علةوا ةلااتشبع أهسية البحث العمسية لِثلااعسحثسب وااعساؤة ةوا،د ثسةوااعا لُااىس وادخرااعسؤة

اِ َااعسثع ةوا،ذةكلاقةث اخاعسدةثىسءُا،ذةكلابةث   اخلةُالةَالرةبِااعرحةماقسة واااخث ااع ةخاراعسدةاخعللااع ة
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اِتؤةةةثلااعش علةةةةواعةذةةةخاثلاغءةةةخااعسثع ةةةوااعسدةةةةجةوا رِةةةِعاقةةةةيالةةةع ااةةةةلالخاس ثسةةةوااا رةةةث اقةةةُااعا  عةةةيااع
رِا لةع ااةلالخااةلالحةةعدالةُالحةعدالااكدا)ااعسةثعلاعد ثسةةوا اخاصةوااعسرةختوا،سحةعدالااكدا)ااعسةثعلاعيةةث،ثعب

اِىخااررارةةثدلوااع ة ةةوااعاةةلانثعةةةااىاسةةث اا ةةثدلسلا اِتؤةةثلااعش علةةوا،سؤةةعرلااعازةةخَااعدةةث عةاالا ةةعااعٌةة اعا
ِ ااععراسثلااكجشب و ا.قةيالدا

رِصةةوااعسرةةختواقةةةيا ةةلالحثخعةةوا لجةةثدااوتدسثتتل أهسيتتة البحتتث العسميتتة دعءةةلالةةُااعذةةخاثلااعس ءةةعةا،ثعب
اِتؤةثلااعش علةوا،سؤةعرلااعازةخَا ةلاًةلا،ؤةوالع ااةلالخااعؤشرةوالأةءُالحةعدالااكدا)ااعسةثعلاخا س ثسةوااعا

اِ َااعسثع ةوااعخرث هااعاذغءة واعةذخاو ا رِةا،ةثع   عٍالُابشلادراسواايب ق وااساخعلةالأ ثنةثلا ؤة ةوالشذة
تِو اخبثعاثعلااَاا اِ َاارسا رةث)ااعدش رِاناث لا،ؤةوااععراسةثلااعسءعان ةوااعاةلااؤاسةعاقةةيارة عاغة اقةيارر
ا لاداةاعجس ااعب ثنثل.

 راانااىسيةةثالدةةثيخةااعرحةةِيااكجشب ةةوا ةةلاىةة اااعسجةةثل اخاعاخاءةةلااوعمتتى التتخغؼ كثتتخة دوافتتع هتتحا البحتتث
اِتؤ قِثلااعالاايَااعسدثىسءُاخىِالثالحرةِناقة والُاا ثلان علواقةيااسةاسثراايَ اقةياا عااىَااعسِ 

رِةااذةةةسلااعاحةءةةةلااكسثسةةلاخاعاحةءةةةلااا ةةةث لاخلدةةةثيخةالأةةة عٍا خابارةةثرا ةةةخخاااعرحةةةماخ  ةةةثاعسشيج ةةوالايةةة
اا عيااععراسثلااكجشب وا لااعسحثسروااعسثع و

 حجود البحث -5
 ةلااةلال ارخااعرحمااعحثعلاقةيادراسواخابارةثرااةلالءخا،ؤةوااعسماةخالااعسثع ةواعةذةخاوااعساسفةةوا  ةطا

( اسؤخااعديَاEPSل ( اربح وااعديROAَ( ااعؤث عاقةيااكصِلالROEلُ؛ااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  وال
اِتةة ااربةةث ان علةةواقةةةيااعسدةةثىسءُااساغءةةخااةةث،  اخلةةع ااةةلالخاS. Priceل (ااساغءةةخالالدةةا ةواقةةةيارةةخاراا

رِةفااعؤشروااعدث، وا،سؤةعرلااعازةخَابةشلا اةخةااععارسةو اخابءةخاًا ةإنارثلأة ةوا اؤسة َاناةث لااعرحةمااعحةثلااا
اِ،طااحعيعالجاس اخقءشوااععراسواخاعسشيج وااعسداخعلوا لاابارثرااعؤشروالحلااععراسو. اقةيا 

  ليكل الاطار الشغخي  -6
ِ)ا عخده ا دِعاادا سلا اه كلاارىثرااعشٌةخياعلإجث،واقةياادث علااعرحم اخاحق  ثًاكىعا واخ لا 

اقةيااعشحِااعاثعل:
اِت ا6-1 رِالحثسبل.اا ِ اخىخ ااعق ث الُالشٌ  اكربث ااعش علو؛ااعسفي
رِالحثسبل.ا6-2 اِت ااكربث الُالشٌ الحعدالاا
لِثالاعةا ثرتخااعسثع و.ا6-3 ِ ااعسؤة ِ اخاكلخاقةيااعسحا ااعازخَ؛ااعسفي
اِتؤثلااعش علواخااا ث ااعفخخاااعرحف و.ا6-4  احةءلااعؤشروالأءُااعسماخالااعسثع واعةذخاواخاعا
ا
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 تؾزيع الأرباح الشقجية؛ السففؾم وطخق قياسفا مؽ مشغؾر محاسبي 6-1
ا2019عدةشواا69خ  ثًاعسؤةثيءخااعسحثسةروااعسرةختوااعرةثدرةا، ةخاراخاتةخاارسةافسثراخاعاؤةثخنااعةعخعلاررةَا

اِتؤثلاعلأربث اقةيا سةواادخالا  ِ ااعسة  وا،سةثاياشثسة ااتؾزيع الأرباح إنالرية ا اقةياانوا"اا قبخنع 
ِ ااك ةةثدلسلا  ةةعاقخ اةةوادراسةةواالأةةِا خةةخهاللةة ا  ةة (ا2000ثاايَالةةُا  ةةوالؤءشةةواعةةخا ااعسةةثل".اخقةةةيااعسدةةا

دِىَا فءُال ثلأةلالجية اِعيَ اخقةيااعسًِ اِتؤيثاقةيااعسدثىسءُال ثلألااسافسثراال ،لانيثا"ااعسرثعغااعالايا خراا
اِتؤةةوالةةُااعةةخب ا ةةلااح ءةةقااعةةخب  اخ عةةٍا،ؤةةعااعاحعيةةعااعةةعرءقاعةةخب ااعذةةخاوالةةَااحعيةةعااعفةةث واا عةة يالسكةةُاا

اِت ان عيااخاقءشلا لااكلااسيَااخابعلثل.ااا ااعسح ق ا  عالكِناى اااعا

اِ)ا،لانا2021 سثاقخ اوادراسوا سعاللهال اِتؤيثاقةيااعسدثىسءُاس اِت ااعسرثعغااعس خراا (ا،لانوا"اا ف واا
اِتؤيةةثاقةةةيااعسدةةثىسءُا،ذةةك ِ ااعذةةخاوا،ث اجثاىةةثاخإقةةثدةااسةةافسثرىث ااخاا لان ةةعيااخاقءشةةل.اخاةةخ ادراسةةواا ةة

اِتؤةةثلااكربةةةث اىةةةلاس سةةواصةةةث لادبةةةلااعذةةخاوا،ؤةةةعااعزةةةخترواليخخ ةةثًالشيةةةثااكربةةةث ا ,Hia (2023ل اناا
اِقةةواقةةةيااعسدةةثىسءُا اعسحاجةةلةااعاةةلايةةاَاار افةةثظالأيةةثااث ا ثى ةةثلاعةذةةخاو ااخاىةةلاجةةل)الةةُااكربةةث ااعس

ااسيَ.خاعالالسكُااناا ِناقةيااكلااربث ان علوااخااربث ا

 ااسةاخعلةااع فءةخالةُااععراسةثلااعاجختب ةوااعدةث، وااكربةث اوفي مجال طتخق قيتاس الدؾزيعتات الشقجيتة
قِواعةسدثىسءُا،حدثلأايَااعسرخف وال (.ااخال عارالثاياة ثهااعسدثىسءُالُااربث ا,Asien 2024اعش علوااعسع 

اِتةة  ةةلاايةةعىَاا ِ ااعذةةخاثلالأا اربةةث ان علةةواقةةةيا سةةةوااكسةةيَااجةةل)الةةُاصةةث لادبةةلااعذةةخاو ا ؤةةثدةالةةثاا ةة
لاعسدثىسءُ(ا،ؤعااسا يثعاجل)الُااعخب ااعشيث لاعش افثظا،وااقثدةااسافسثرها،ثعذخاوالاكربث ااعسحاجلة( ا

اِتؤةةثلااعش علةةوااعاةةلااسشحيةةةثاHia, 2023خقةةثدةالةةثايةةاَاد ةة ااربةةةث ااكسةةيَا،ذةةكلاقةةث ان ةةعاًال (.ااخاىةةةلااعا
تِواقةُالبةةغارا ااعسةثلااعسدةافسخا ءيةثااعذةخاثلااشدةروالةُااربث يةثاعسدةثىسء ) ,.Diab et alيثاااؤة

ا.ا2024(

) ;Jain et al, 2022; Bankar et al., 2023اافةقااعؤعيةعالةُااععراسةةثلااعسحثسةب واكستا 
Kengatharan, 2021; Rój, 2019; Forti et al., 2015; Maladjian, 2013; Adil et al., 

)Ahmed & Javid, 20082011; تِواقةةيااعسدةثىسءُا،ثعسؤثدعةواا اِتؤةثلااعش علةوااعدةش قةةياس ةث ااعا
ااعاثع و:

اِتؤثلااعش علواعةديَا=الصث لااعخب ا،ؤعااعزخترواا  لاِسطاقعدااكسيَا÷ااكربث ااعسحاجلة(اا–اعا

 محجدات تؾزيع الأرباح مؽ مشغؾر محاسبي 6-2
اِتةة ااكربةةث ااكخلا ةةلااكداااعس ِ حالحةةعدالارةةخاراا اLintner(ا1956حثسةةبلا عةةيادراسةةواليخجةة انسةة

ِ ااكربةةث ااخاعاةل اِتؤةةثلااكربةث اىةةل؛ااكربةث ااعحثع ةةو الدةا جثدعةةةا،ةلانااعسماةةخالااعخ  دة واعةاغءةةخالا ةلاا
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);Munzhelele & Obadire,  Rizal & Fachrudin, 2024عةدةشوااعدةث، و اارؤةوااراةخ ااعرةث فِنا
Marlina, 2022; Dewasiri et al., 2019; Lestari,  Novia & Sharin, 2023;2023; 

اِتؤةةةةةثلااعش علةةةةةواااعؤعيةةةةةعا(2018 لِةةةةةثلااعا لةةةةةُااعشٌختةةةةةثلااعاةةةةةلاافدةةةةةخااىس ةةةةةوا  رةةةةةث ااعذةةةةةخاثلاقةةةةةُالؤة
اِلةلااعاةلااةملخا ةلارةخارالاس ثسةوا عةسدثىسءُ.ا عياانارثلةااعؤعيعالُااععراسثلااعاجختب والأاحعيعاا فةخااعؤ

اِتةةة ااربةةةث ااعذةةةخاثل اخاعاةةةل اِثعةةةو اخاعشسةةةِااا لةةةُااىسيةةةث؛ااعخبح ةةةو اخاعسخةةةثىخ اخاعاةةةع  ثلااعش علةةةو اا ةفةةةوااع
ا(.اAdil et al., 2011خاعزخا  اخندروااكربث  ااسؤثرااكسيَال

قِةواخاسةؤوالةُااختؤع تِةل ا ءةمايةملخاقةةيالجس اِتؤةثلان علةوالةُااكربةث اا ةعااىةَاقشثصةخااعاس رخاراا
 ةثادارةاا.(Bankar et al., 2023)اعسدةثىسءُاخاعسشٌسةءُااصةحثاااعسرةةحوالفةلااعسةعيختُااعاشفءة يءُاخا

تِةةلا تِةةلااسةةيلال ثرنةةوا،سرةةثدرااعاس اعؤة ةةثارةةعاادةةايععاا اجةةثااا بةةخارةةعرالةةُااكربةةث ااعسح  ةةوااسرةةعرااس
اِ ةةعالشاٌسةةوالةةُااسةةافسثراايَ اختؤاسةةعاالزةةثًااةةلالةةُ؛ا اكبةةخ  اختخغةة ااعسدةةافسخخنا ةةلااعحرةةِلاقةةةياق

(.اخقةةةيااعجثنةة ا2023اتؤةةثلااكربةةث اقشةةعاا ءةة سيَاكدا)ااعذةةخاثلالقسةةثرة ااعس خ ةةءُاخاعسحةةةةءُاقةةةياااِ
اِتؤةثلااكربةث ااإاةثرةاقةةيااعدةشلوااعسثع ةواعةذةخاواخا ةءةلاا ةثع  اااكبخارعاافزلا دارةااعذةخاثل اتةثدةاا

اِتؤةثلااربةث ااقةةي ا ءة اِثعو اخلُالَايخغ ااعسدافسخخنا لااعاف ءخا لاارسافسثرا لااةخاثلا الاا مااع
ا.(Sharawi, 2023رعاا ِناى هااعذخاثلاا فخااسا خاراًالُااعشث  وااعسثع واخععييثاا ثع  اخاثعواارلال

وفي مجال تحجيج أكثخ السؤشتخات أهسيتة فتي اتختاا قتخار الدؾزيعتات الشقجيتة عمتى حسمتة الأستفؼ حتؾل 
 ييؽ كسا يمي:دول العالؼ. يسكؽ تدبع ما خمرت إليه الجراسات السحاسبية خلال العقجيؽ الساض

 لجثلأ ةةوااعؤشرةةوالأةةءُااةةلالةةُ؛اىةةثلنااعةةخب  انسةةِاقةةةياا,.Gill et al(ا2010ا ةةعلاناةةث لادراسةةوال
اِتؤةةةثلااكربةةةث اعؤةةةعدا رِصةةةوااكلختك ةةةوابةةةشلاقةةةث اا500اعسب ؤةةةثلاخا اةةةخاوابعل ةةةواخصةةةشث  وال ءةةةعةا،ثعب

دِاقشرةوا عةياا,.Adil et al(ا2011.ااسثابةرةاناةث لادراسةوال2007 اِتة اىشةثفاخجة تِةوالأةءُاا  لجثلأ ةوار
اكربةةث اخاةةلالةةُ؛اربح ةةوااعدةةيَ ااعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ ااعسة  ةةو ااعاةةع  ثلااعش علةةوااعاذةةغءة و االةةثالاغءةةخا جةةَا
اِتةة ااربةةث ان علةةوا ِ ااعةة يايةةملخاقةةةيارةخاراا يِ.اخبثعاةثعلا ثعخبح ةةواىةةلااعؤثلةةلااكرة اعذةخاوا اةةلالءخهاغءةةخالؤشةة

تِا واخ عٍا100عسدثىسلاقعدا ا.2009-2005بشلااعفاخةاااخاوالدثىسواا

دِااعدةث، و ابةرةةادراسةوال تِةوالأةءُا عةياا,Uwuigbe(ا2013خاسا سثرًاعةجية دِاقشرةواىخدلةوالؤش خجة
اِتؤةةةثلااعش علةةةواعسدةةةثىسلا (اخاةةةلالةةةُ:ا جةةةَااعذةةةخاو ا2011-2006اةةةخاوان جختةةةوالبةةةشلااعفاةةةخةاا50اعا

تِةوالة الأءشسثااثنةاى هااعؤشرةواسة.ااسا شلالجةمااادارة ااكدا)ااعسثعل اعخ ة ااعسةثعل.ااسةثاا ةعلاةب واخلؤش
قةةةةةياانااعخبح ةةةةو اخ جةةةةَالجةةةةةمااادارةاخاسةةةةا شلالجةةةةةمااادارةاخاعخا ةةةة اا,Nuhu(ا2014ناةةةةث لادراسةةةةوال

رِصةوا اِتة ااربةث ااكسةيَا ةلااعذةخاثلااعس ءةعةالأب عِااعسخاجؤواىةلااعسماةخالااعيثلةواعا .اخ ةلاغانتااعسثعلاخن
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دِاقةياا,Issa(ا1520نفمااعد ث  اا علاناث لادراسوال اِتة ااكربةث اخج قشروا لجثلأ واابءخةالأءُاس ثسواا
اعش علةواخاةلالةُ؛ااعاةع قااعش ةةعيااعحةخ اخاعؤث ةعاقةةيااكصةِل اخاعؤث ةةعاقةةيا  ةِ ااعسة  ةو اخربح ةوااعدةةيَ ا

رِصةثلادخلاجشةِااا115.ااخبةثعايبءقاقةةيالأ ثنةثلاالساليديةخ عٍا،ثعايبءقاقةيااعذةخاثلا اةخاوال ءةعةالأب
ا,Ahmad(ا2015 ابةرةةةادراسةةوال2010-2005 ثال نعخن دةة ث ااثلشنةةع الثعءلتةةث(ابةةشلااعفاةةخةااةةخ ااسةة

دِ اِتةةة ااكربةةةث اا عةةةياخجةةة تِةةةوالأةةةءُاا اِسةةةوااعجءةةةعة ااعؤث ةةةعاقةةةةياخاةةةلالةةةُ؛اقشرةةةوا لجثلأ ةةةوالؤش لسثرسةةةثلااعح
سِ واعح ِ ااع سة  ةواقةةيااعق سةوااكصِل ااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  و ااعاع قااعش عيااعحخ اخابءخاًااعق سوااعد

ااعع اختواعيث.ا

دِاقشرةةوا عةةياا,.Forti et al(ا2015اةخاوالأخااتة ةةوابةرةةادراسةةوالا300خايب  ةثًاقةةيالأ ثنةةثلا خجة
اِتةة ااكربةةث اخاةةلالةةُ؛ا تِةةوالأةةءُاس ثسةةواا سِ وا لجثلأ ةةوالؤش  جةةَااعذةةخاواخاعؤث ةةعاقةةةيااكصةةِل ااعق سةةوااعدةة

عِواخنسةِااكربةث عح ِ ااعسة  واقةيااعق سوااعع اختواعح ةِ ا .اخقشرةواسةةب والة ااعخ ة ااعسةثعلااعسة  ةو اخاعدةء
دِلوابةةةشلااعفاةةةخةاا57خايب  ةةةثًاقةةةةيااخاعسة  ةةوااعسذةةةااو. رِاا2014-2006اةةةخاواسةةؤ بةرةةةةادراسةةةوااعحباةةة

اِتةةة ااعش ةةةعياقةةةةيااعسدةةةثىسءُاااسفةةةلا ةةةل؛ا2016ل اعخبح ةةةو ااعخا ةةة ااعسةةةثعل ااعفةةةخ ا(ا عةةةياانالحةةةعدالااعا
اِتؤة خ ةلانفةمااراجةةثهابةرةةاناةث لادراسةةواثلااعدةشوااعدةةث، و ا جةَااعذةخاو اقسةةخااعذةخاو.اارسةافسثرتو اا

دِا.Hassonn et al(ا2016ل اِتؤةةثلااعش علةةواخاةةلالةةُ؛ا جةةَااقشرةةوا عةةياخجةة تِةةوالأةةءُااعا  لجثلأ ةةواخلؤش
تِةةةوا ااعخبح ةةةو.ااعذةةةخاو عِوالأءشسةةةثااثنةةةةاسةةةةب واخلؤش دِاقشرةةةوالةةة ااعدةةةء اعخ ةةة ااعسةةةثعل اخاعسخةةةثىخة.اخقةةةع اخجةةة

اا.2012-2008اخاوا ةديءش وابشلااعفاخةالُاا23خاعاع قااعش عيااعحخ اخ عٍا،ثعايبءقاقةيا

دِاقشرةوا لجثلأ ةةوالأةةءُاقةةةياا.Cristea C., & Cristea M(ا2017 سةثاا ةةعلاناةث لادراسةةوال خجةة
عِو الأءشسةةثاانؤكدةةةاىةة هااعؤشرةةوالةة ااعخا ةة اِتةة ااكربةةث ااعش علةةواخاةةلالةةُ؛اربح ةةوااعذةةخاثلاخاعدةةء  اس ثسةةواا

رِصةةةةوا اعسةةةةثعلاخ جةةةةَااعذةةةةخاواخاعشسةةةةِاخ ثعةةةةوااررارةةةةثد اخ عةةةةٍا،ةةةةثعايبءقاقةةةةةيااةةةةلااعذةةةةخاثلااعسدةةةةجةوالأب
بِثرسةةةةةل بةرةةةةةاانالحةةةةعدالاا,Lestari(ا2018الةةةةثادراسةةةةوال.ا2016-2007(ابةةةةشلااعفاةةةةخةارومانيتتتتالأ

اِتؤثلااعش علواعةذخاثلااانعخن د وا اعش ةعيااعحةخ ااااسفةلا ةلااةلالةُ؛ااعخبح ةو ااعاةع  ثلااعش علةو ااعاةع قاعا
خ جَااعذخاو ا لا ءُاانااععيِناخ خ ااعشسِاخ خ اارسافسثراخا بةخااعسدةثىسءُاخلخةثىخااعذةخاواعة ما

اِتة ااكربةث .اخ ةلاسةءخرن ثاا ةعلاناةث لادراسةوال ا,.Dewasiri et al(ا2019عيثاالالءخاابءخاقةياس ثسواا
اِت ااكربث اخالالُاقةي تِوااعؤشروالأءُاس ثسواا عِااعرةشثقوا لجثلأ واخلؤش اِسةوااعذةخاثلاخاعخبح ةواخنة ؛ا 

اخه كلااعسة  و اخاعاع قااعش عيااعحخ اخ جَااعذخاو.

رِصةواخارسةِل  اا ةعلاناةث لا2016-2008(ابةشلااعفاةخةابؾلشتجاخلُااحةءلالأ ثنةثلااعذةخاثلااعس ءةعةالأب
اِتةة ااكربةةث ااعش علةةواخاةةلقةةةياا,Rój(ا2019دراسةوال تِةةوااعؤشرةةوالأةةءُاس ثسةواا لةةُ؛ااعخبح ةةو اا لجثلأ ةةواخلؤش

اِتؤةثلااعش علةو. عِو ا خ اارسافسثر ا لا ءُااراريةااعخا  ااعسثعلاقكد ثًال ااعا خ ةلا  جَااعذخاو ااعدء
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قةةةةةيااىس ةةةةةوااSawicka,-draąM & Dbrowsk-Franc(ا2020ىةةةة اااعدةةةة ث  اا ةةةةعلاناةةةةث لادراسةةةةوال
اِتؤةةةثلاخ ةةخخرتوااةةةلالةةةُ؛ا عِواخاعخبح ةةةواخاعحجةةةَا ةةةلااحعيةةةعاس ثسةةةوااعا اعاةةةع قااعش ةةةعيااعحةةةخاخاعشسةةةِ اخاعدةةةء

رِصثلاقعدا ا ِلااعؤثعَ.اادولة 15اعش علواعؤءشوالُااعذخاثلااعس ءعةالأب

اِتؤثلااعش علواا علاناث لادراسو دِةااعا ثرتخااعسثع واقةيااعا ا ,.Trinh et al(2022لاخ لالجثلاالخاج
اِتؤثلااكربث ااعش علةو اخبثعاةثعلالجة اقةةيا دارةااعذةخاثلااعاخاءةلااقةي دِةااعا ثرتخااعسثع واالتعالُاا اناج

لِثلااعساؤة وا لِثلااعسثع واخاع يالدثقعاقةياا ةءلاقع ااسثللااعسؤة قةيااا رث ااك فخاافثف واقُااعسؤة
اِثعةةةةةوالأةةةةةءُااكىةةةةةخاعااععابة ةةةةةواعةذةةةةةخاثلاخاكىةةةةةخاعااعخثرج ااااااااااابةرةةةةةةاناةةةةةث لادراسةةةةةوا ةةةةةو.ااسةةةةةثلأا ةةةةةثع  ااع

اِتؤةثلااكربةةث ااعش علةواخاةلالةُ؛اا,Rosdiana(ا2022ل تِةوااعؤشرةةوالأةءُاس ثسةواا اعؤث ةةعا عةيا لجثلأ ةواخلؤش
لأشةةةٍاا30 اخ عةةةٍا،ةةةثعايبءقاقةةةةيقةةةةيااكصةةةِل اندةةةروااعاةةةعاخل ااعةةةعيُا عةةةيا  ةةةِ ااعسة  ةةةو انسةةةِااعسب ؤةةةثل

رِصوا  عةيااىس ةواخ ةخخرتوااةلالةُ؛اا(2023لاافةثلفلارةةادراسةوبةاالعخبتي.اخقةةيااعرةؤءعاإنجونيدتيالأب
اِتةة ااكربةةث ااعش علةةوا اِقةةواعةفاةةخةااعدةةث، و اخ جةةَااعذةةخاوا ةةلااحعيةةعاس ثسةةواا عِو ااكربةةث ااعس اعخبح ةةو ااعدةةء

قةيالبِلااعؤشروا  ,Hia(2023ناث لادراسوالاا علا.ااسث2018-2013بشلااعفاخةااالجدائخيةعةذخاثلا
تِةو اِقةواقةةةيالدةثىسءُااعذةةخاثلاااالجثلأ ةوااعسؤش لأةةءُالؤةعلااعؤث ةعاقةةةيا  ةِ ااعسة  ةواخاكربةةث ااعش علةوااعس

دِا(ا عةةيا2023ل.اخ ةةلانفةةمااراجةةثهابةرةةةادراسةةواالإنجونيدتتية اِتؤةةثلااعش علةةواخجةة قشرةةوا لجثلأ ةةوالأةةءُااعا
اررارةةثدلواخربح ةوااعدةةيَ الأءشسةةثااثنةةةاىةة هااعؤشرةةواسةةةب واخ الادرعةةوا  رةةث  والأةةءُا جةةَااعذةةخاواخاعق سةةوا

ىِثندةةبخحالا52اعسزةةث و اخ عةةٍا،ةةثعايبءقاقةةةيا رِصةةواج (.اخلةةُالةةَا ةةإناجشتتؾأ أفخيكيتتااةةخاوالعرجةةوا ةةلالأ
رِةة ا ةةلا اِتةة ااكربةةث ا ةةلااعؤةةث ااعحةةثعلايةةاَااحعيةةعىثالأشةةثً)اقةةةيااكدا)ااعحةةثعلاعةذةةخاواخاكدا)ااعسا س ثسةةواا

ا.)Nishikawa et al., 2023(اعسدا بلا

اِتؤةةثلا(ا2021لا سةعاللهاتو ابةرةةادراسةةوخايب  ةثًاقةةيااعبء ةةوااعسرةخا  عةياانااعسماةةخالااالجثلأ ةواعةا
اعش علواااسفلا لاالالُ؛ا جَالجةمااادارة ااخالااعسة  و ا خ اارسافسثر االثااعسماخالااعدةب واااسفلا

جِةعاقشرةوالة ااعسة  ةوااعؤثلةوا خاادارتةوا ل؛ااعسة  وااكجشب ةو ااسةا شلالجةةمااادارة ااعاةع قااعش ةعي اخراا
عِواخإدارةااكربةةةةث .اخإ ختق ةةةةثًابةرةةةةةادراسةةةةوال اِتؤةةةةثلااعش علةةةةواا,Asien(ا2024خاعدةةةةء  عةةةةياانالحةةةةعدالااعا

 يةةةخادالااعذةةةخاو ااعؤث ةةةعاقةةةةيااكصةةةِل ا جةةةَااعذةةةخاو ااسةةةا شلااةةةلالةةةُ؛ااش جءختةةةواااسفةةةلا ةةةلعةذةةةخاثلااع
قِو االثااعخ  ااعسثعل اخن اِتؤثلااعش علوااعسع  عِااع يثع اخقسخااعذةخاوالحةعدالا الااعسخاج ااعخثرجلاخاعا

اِتؤثلااعش علو. االالءخاسةبلاقةيااعا

اِتؤةةثلااعش علةةواقةةةيااعسدةةثىسءُا ةةلااعذةةخاثلالسكةةُااومستتا ستتبل يخمتتص الباحثتتان  عةةياانالحةةعدالااعا
قِاءُ؛ااكخعةةةيالحةةةعدالاااؤةةةةقا،ةةةثكدا)ااعسةةةثعلاعةذةةةخاواخاعاةةةلاياسفةةةلااىسيةةةثا ةةةل؛اندةةة ا  رةةةخىثا ةةةلالجسةةة

قِةةوااعفثن ةةوالحةةعدالاغءةةخالثع ةةواااؤةةةقااعخبح ةةو اندةة ااعدةة نِ ةةو االةةثااعسجس عِو اندةة ااعشذةةث  اندةة ااعسعي ء
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عِااعشذث  ااخاةلااعسة  ةو ابرةث هالجةةمااادارة ا ،خرث هااعذخاوالفل؛ا جَااعذخاو اقسخااعذخاو ان
اِسوااعذخاو. دِةااعسخاجؤو ا  اج

 الساليةالدزخؼ؛ السففؾم والأثخ عمى السحدؾى السعمؾماتي لمدقاريخ  6-3
قِثلااعاةةلااذةةغلاصةةشثعااعد ثسةةثلاخلاخةة يااع ةةخارال اخاؤةةخعا اؤابةةخاًةةثىخةااعازةةخَالةةُااىةةَااعسِ ةة
اِىشءُ ا ِ ااعؤةةث اكسةةؤثرااعدةةة اخاعخةةعلثلااعاةةلاايةةَااةةختحواخاسةةؤوالةةُااعسةة ،لانيةةثاارافةةثعالدةةاسخا ةةلااعسدةةا

ةِااعذخا  واعيَاختزؤفارعرايَااعسثع واقةيااةب واا ا ثجثايَاا ِ ااع ةلاختملخاقةيااع  عسع ذ و اخقةيااعسدا
ةِااعذخا  واعةؤسةوااعسحة ةواخلةُالةَاقةةيااعشذةث ا تِثلاارسايشف اخارسافسثر اخقةيااع  يملخاسةب ثباقةيالدا

اِ َااعسثع وا  عااؤيلالخخجثلالزةةةوالسةثايفءةخاادةث رًا2021اررارثديالىو ا (.اختملخااعازخَاقةيااع 
اِ َااعسثع ةةو اخلةةع ااؤبءخىةةثاقةةُا ق  ةةواناةةث لااكقسةةثلاخاعسخاةةلا ةةِلا ق  ةةوااا رةةث ااعسرةةث  اعيةة هااع ةة

اِىخااررارةةةةثدلوااةةةةلالءخاًاقةةةةةيااعب ثنةةةةثلا ِ ةةةةعالااررارةةةةثدلواكناًةةةةثىخةااعازةةةةخَالةةةةُاا فةةةةخااعٌةةةة اعسةةةةثعلاعة
اِ َااعسثع وال سثل ا رِةا،ثع  لِثلااعسحثسب وااعسشذ ا(.ا2021خاعسؤة

اِ َاخاعا لِةةثلاارارةةثدلواخلثع ةةواختؤةةعااعيةةععااكسثسةةلالةةُا قةةعاداخنذةةخااع ةة ِ ءخالؤة  ةةثرتخااعسثع ةةواىةةِااةة
رِةواخ الاصةةوا،ثع  ثنةثلااررارةثدلو  لِ لِةثلالفءةعةاخ ةخخرتوا ةلااعغثعة اراخةث ا ل  ءةمااؤابةخاىة هااعسؤة

اعؤعيةةةعالةةةُااع ةةةخارالااررارةةةثدلواع ةةةلالةةةُ؛اااعسدةةةثىسءُاخل ةةةعللارا ااعسةةةثلااعخةةةثرجءءُاخاةةةخاث)ااكقسةةةثلا
اِقةةةعاخاصةةةحثاااعسرةةةةحوااخلمسدةةةثلااععخعةةةوا،سةةةثا ةةةلا عةةةٍ ،ذةةةكلار  دةةةلااعدةةةةيثلااعزةةةختب واخخا ةةةؤلااع 

 اًبختُا لاااخث ارخارالاارسافسثر ااخاار اسثنااخارخارالااكقسثلااخارخارالاابخ السثلةو اخبثعاةثعلا ةإن
دِةاخلفءةعةاعةسجاسة ااةخ ااسثسةلاع فةةث)ةااعذةخاو لِةثلالحثسةب واقثع ةوااعجةة  اخلةُالةَااٌيةخااىس ةةواا ةعلَالؤة

اِ َادرا لِثلااع   .(Kramarova, 2021)اعسثع واسواالخااعازخَاقةيالؤة

ةِااةةخا  والثلأاةةوالةة ا دِاقسةةةوالدةةا خةالايارةة ِ اا اةةخاا"اخ ةةعةااعش ةةع"اقةةةياخجةة خلةةُااعشث  ةةوااعسحثسةةب وال ةة
لِةةثلااعسثع ةةوااعع اختةةوارا رِةةة( اخبةةشلا اةةخالاانخفةةثا/اارافةةثعااعازةةخَااخاارن سةةث  ا ةةإنااعسؤة لةةخخرااع

اِرةة اارارةةثدلواعؤةةع الرةةثلاس سةةواخ ةةعةااعق ةةث  ا سكثسةة اخبدةةث خااح ةةقاىةة اا ار اةةخااانا جةةواابةةاشعااعؤ
اعازةةخَاغءةةخااعسؤاةةخعالأيةةثارةةعاادةةثقعاقةةةيااعاشبةةما،ثعاةةع  ثلااعش علةةوااعسدةةا بة وا ءةةماااحةةِلاىةة هااعسكثسةة ا

اِ ةةةعاغءةةةخاىب ع ةةةواابءةةةخةارسةةةاخاا ج ث رِةةةة اخ ةةةعخياق لااعاةةةعاخلاخاعخدةةةث خا عةةةيااةةةع  ثلان علةةةوالةةة الةةةخخرااع
اع ث سواقةيااعازخَالذءخا عياانااسؤثرااكسيَارااؤكما،ذكلااثللاكلثرااعازخَاقةيااعاع  ثلااعش علةوا

اا).(Konchitchki, 2011اعسدا بة و

خعةازخَاالالءخالاابءخةالُابشلار  ااسؤثرااعفث عةاخاتثدةااسةؤثرااعدةة اخاعخةعلثلالسةثاسةءشؤكماقةةيا
اِ ثلاخافز شلااع تِزةثلااعؤةثلةءُ اعة عٍااغءءخا لاسة ؤسش)اخقةياا ثع  اااناثحاخا ةثع  ااعاخةلتُاخاؤ
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لجة اقةةيااعذةخاوا قةثدةااعشٌةخا ةلااعد ثسةثلاخااجةخا)الااعسخاريةوا،ةإدارةااعسخةثىخاخاعد ثسةثلااعسحثسةةب وا
خاعا ةةعيخالااعسحثسةةب وااعسبش ةةواقةةةياا اخا ةةثلا،دةةب ااتةةثدةاقةةع ااعالا ةةعا ةةلالأء ةةوااكقسةةثلاعةا  ةة الةة االايةةعا
اِ ااكسةةيَ ا ءةةما لؤةةعرلااعازةةخَ اخبثعاةةثعلا ةةثعساغءخالااررارةةثدلواخبثصةةوااعازةةخَااةةملخاقةةةياادا)ااسةة
يِا تِوااعسدةافسخاقسةثايشية عِةعاقث ةعالكفةلاعاؤة سِ واعةديَااعق سوااعحق ق وااعالاا لج اانااؤكمااعق سوااعد

دِ اقة واارسافسثرا لا عٍااعديَالُالخثىخااعازخَا ا(.2024للحس

اِر اابءخةاقةيااسؤثرااكسيَاخانااعازخَااكقةياخاك فخاا ةرثاعواالثراسةةب واقةةياجس ة ا خعةازخَاق
اكصِلااعسثع والُااسيَاخسشعالا،ؤكمااعالالءخاقةيااع ى اخاعس اش ثلالُااكصِلااكبخ  اخبثعاثعلا ثنا

تِةةةوااعذةةةخاثلاعةاحةةةِ ا ةةةعااعازةةةخَاعسؤٌةةةَااعسدةةةثىسءُالةةةُابةةةشلااارةةة االةةةثرااعا زةةةخَااسةةةؤثرااكسةةةيَااخع
(pwc, 2021)لِثلااعسحثسب وااعالاايةَااث ةوااصةحثاااعسرةثع الأازةخَاقسةةوااعق ةث  ا.ا خرعااالالخااعسؤة

اِتؤةةثلااعش علةةواقةةيا سةةةوااكسةةيَاا ةةعااىةةَا لِةةثلارث سةةوااعاةع  ثلااعش علةةوابثصةةواخانااعا خبرةفوابثصةةوالؤة
تِة والأيث ا راانااعازخَا دِااعاع  ثلااعاس هِالأش اِردا، ث سوااعاع  ثلااعش علةوالسةثالسكُاانالذ لِثلااع دروااعسؤة

ةِااعذةةةخا  والجؤةةةلالةةةُااعرةةةؤ ااحةءةةةلااكدا)ااعسةةةثعلاعةذةةةخاوا،ذةةةكلادرءةةةق ا ءةةةمايةةةملخااعازةةةخَاقةةةةيا اع ةةة
اعسخافةةة اسةةةءملخا،ذةةةكلاابءةةةخاقةةةةياااعاةةةع  ثلااعش علةةةو ا ثعازةةةخَعةاةةةع  ثلااعش علةةةوااععابةةةةواخاعخثرجةةةواع ث سةةةوا

اِ ااعسثع ةةوا،ذةةكلالمرةةة رِؤةةثلاخا ءةة َااعسدةةافسخخناعؤةةشخالااعسخةةثىخالةةُاااكسةة  اةةيايةةاَا قةةثدةا ةةرطااعا
نث  ةةو اخلةةُانث  ةةواابةةخ ااحةةثخلااعذةةخاثلا ةةرطاانٌسةةوااعادةةؤءخاخه كةةلااعا ةفةةوااعخثصةةوالأيةةثاعةاؤثلةةلالةة ا

دِ ااعازخَااعسخاف  ا(.ا2024للحس

ِ اومستتتا ستتتبل يخمتتتص الباحثتتتان  قةءيةةةثا قةةةعادا عةةةياانااعازةةةخَايةةةملخاقةةةةياا ةةةعاار اخا ةةةثلااعاةةةلال ةةة
اِ َااعسثع ةواخىةِا لِةثلااع ة خاعة يا: Monetary Unit Assumptionافدتخا  وحتجة الكيتاس الشقتجي لؤة

ِ الأيةثا يشهاقةياان دِاىلااسث ااعسؤثلشلااعسثع واخانوارلأعالُااخجسوااث وااعؤسة ثلااعسثع وااعاةلاا ة اعش 
دِااعدةث عةا ةلااععخعةو.اختةشهاىة ااار  اةخاااالزةثاقةةيالرةثلاخ ةعةااعش ةعالةُااعذخاواقةيااسث اخ عةااعش 

رِةة ااةةلالخااعؤعيةةعا دِ.اخبثعاةةثعلا ةةلاًةةلااعازةةخَايا  اةةخةاكبةةخ اخاجثىةةلااعاغءةةخالااعاةةلااحةةعيا ةةلاس سةةوااعش ةة
رِةِعا اِ َااعسثع واخبثعاثعلاالالخالثاياخا اقةءيثالُارخارال اخى االثايشذعهااعرحةمااعحةثعلا ةلااع لِثلااع  لؤة

شرةةوالأةةءُااعسماةةخالااعسثع ةةواعةذةةخاوالاكدا)ااعسةةثعل(اخنرةةء ااعدةةيَالةةُاقةةةياالةةخاًةةثىخةااعازةةخَاقةةةيااعؤ
اِتؤثلااعش علو. ااعا

 تحميل العلاقة بيؽ السؤشخات السالية والدؾزيعات الشقجية واشدقاق الفخو  البحثية 6-4
اِتؤةثلااعش علةوااىاسةث ا،ةثعغالةُااعؤعيةعااعرةث فءُ لِةثلااعسحثسةب واخاعا قبةخاانثعةادراسوااعؤشروالأةءُااعسؤة

ِ ااعؤةثعسل اةثرت ااكداااعسحثسةبل اِ)اقةةيااعسدةا  )Rizal & Fachrudin 2024; Asien ;2024 ,سة
Rosdiana,  Riaz et al., 2023;Marpaung et al., 2023; Hia, 2023; Sharin, 2023; 
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Gill et al., Komrattanapanya & Suntraruk, 2013; 2022; Parsian & Shams, 2014; 
ِ ااعةةةِىشلالاخاقةةةةياا2010( ؛ااعحِاةةةلا2020؛الة جةةةل ا2022اتاةةةِن ا؛ا2023اعدةةةءعاماىسةةةث  ااعسدةةةا

( اخ عٍاكىس واى هااعؤشروا،ثعشدرواعةؤعيعالُااصحثاااعسرثع اخبذكلابث ااعسدثىسءُ.اخنا جوا2018
عِااععراسةةثلا ةةلاىةة اااعسجةةثل السكةةُاعةرث فةةثناقةةخاالةخةةهاكىةةَاىةة هااععراسةةثلا ةةلااعجةةعخلا عاؤةةعداخاشةة

ا:اعاثعل

 يؾضح ندائج أهؼ الجراسات الدي اهدست بسحجدات الدؾزيعات الشقجية :1ججول 
 

 أهن النتائج التابع الوتغير الوستقل البلد عينت الدراست ترةفال الباحث/ السنت م

1 
Rizal & 

Fachrudin, 

(2024) 

2017-

2023 

أػ٠ِ ه٤ٔخ عٞه٤خ 
ؽشًخ ٓو٤ذح  30ٍ 

 ثجٞسفخ عبًشرب

 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

فبك٢ اُشثؼ، 
ٝاُؼبئذ ػ٠ِ 

الأفٍٞ، ٝاُزذكن 

اُ٘وذ١ اُؾش، 
ٝٗغجخ اُذ٣ٕٞ إ٠ُ 

 ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ

رٞص٣ؼبد 

الأسثبػ 
أُذكٞػخ 

ٖٓ هجَ 

 اُؾشًخ.

فبك٢ اُشثؼ ٝاُؼبئذ ػ٠ِ الأفٍٞ 
ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ُٜب رأص٤ش 

ًج٤ش ٝإ٣غبث٢ ػ٠ِ رٞص٣ؼبد الأسثبػ 

أُذكٞػخ ٖٓ هجَ اُؾشًخ، أٓب ٗغجخ 
ا٤ٌُِٔخ ُٜب رأص٤ش  اُذ٣ٕٞ إ٠ُ ؽوٞم

 عِج٢ ًج٤ش...

2 
Asien, 

(2024) 

2012-

2021 

ٓؾبٛذح  744

 10ع٣ٞ٘خ ٖٓ 
 هغبػبد ٓخزِلخ

 ٤ٗغ٤ش٣ب

إ٣شاداد اُؾشًخ، 
اُؼبئذ ػ٠ِ 

الأفٍٞ، ؽغْ 

اُؾشًخ، اعزولاٍ 
أُشاعغ، اُشاكغ 

أُب٢ُ، اُوغبع، 

 ػٔش اُؾشًخ

اُزٞص٣ؼبد 
اُ٘وذ٣خ 

 أُذكٞػخ

 ُِٔغزضٔش٣ٖ

رٞعذ ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ ًَ 
إ٣شاداد اُؾشًخ، اُؼبئذ ػ٠ِ ٖٓ؛ 

الأفٍٞ، ؽغْ اُؾشًخ، اعزولاٍ 

أُشاعغ ٝاُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ 
أُذكٞػخ، ث٤٘ٔب ًبٗذ اُؼلاهخ عِج٤خ 

ٓغ اُشكغ أُب٢ُ ٝٗٞع اُوغبع ٝػٔش 

 اُؾشًخ

3 

Munzhelele & 

Obadire, 
(2023) 

2019- 

2020 

ؽشًخ ٓذسعخ  52

ثٞسفخ ك٢ 
 عٞٛبٗغجشؽ

 ع٘ٞة

 أكش٣و٤ب

الأسثبػ ٝأسثبػ 

الأعْٜ ٝؽغْ 

اُؾشًخ ٝاُو٤ٔخ 
الاهزقبد٣خ 

 أُضبكخ

اُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ

ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٝٛبٓخ ث٤ٖ ٝعٞد 

اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ ٝسثؾ٤خ اُغْٜ. 

ث٤٘ٔب ًبٗذ اُؼلاهخ عِج٤خ ٝراد دلاُخ 
إؽقبئ٤خ ث٤ٖ ؽغْ اُؾشًخ ٝاُو٤ٔخ 

 الاهزقبد٣خ أُضبكخ.

4 
 اُغ٤ذ & ٛٔبّ

(2023) 

2012-

2020 

ؽشًبد اُؼوبساد 
أُغغِخ خلاٍ 

اُلزشح ثبُجٞسفخ 

 أُقش٣خ

 ٓقش

رٞص٣ؼبد الأسثبػ 

ٌَُ عْٜ، دٝسح 

ؽ٤بح اُؾشًبد، 
اُشثؾ٤خ، اُغ٤ُٞخ، 

 اُشاكغ أُب٢ُ

ع٤بع٤خ 

رٞص٣غ 
 الأسثبػ

ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٝٓؤصشح ث٤ٖ ع٤بعخ 

رٞص٣ؼبد الأسثبػ ًٝلاً ٖٓ سثؾ٤خ 
ٝاُشكغ أُب٢ُ ُِؾشًخ اُؾشًخ 

ٝع٤ُٞخ اُؾشًخ، ث٤٘ٔب ٛ٘بى ػلاهخ 

عِج٤خ ٝٓؤصشح ث٤ٖ ع٤بعخ رٞص٣ؼبد 
 الأسثبػ ٝدٝسح ؽ٤بح اُؾشًخ.

5 
Marpaung et al., 

(2023) 

2018- 

2021 

 ؽشًخ 20
ٓو٤ذح ثجٞسفخ 

 عبًشرب

 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

سثؾ٤خ اُغْٜ 

ٝٗغجخ اُذ٣ٖ إ٠ُ 
ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 

اُغ٤ُٞخ ٝٗغجخ 

 اُغش٣ؼخ

اُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ

ٝعٞد ػلاهخ إ٣غبث٤خ ث٤ٖ ًَ 
أُزـ٤شاد أُغزوِخ ٝاُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ ُؾِٔخ الأعْٜ

6 
Sharawi, 

(2023) 

2014-

2022 

 612ؽشًخ ) 68

 ٓؾبٛذح(
 ٓقش

ع٤بعخ رٞص٣غ 

 الأسثبػ

الأداء 

 أُب٢ُ

رأص٤ش ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ ػ٠ِ أداء 

اُؾشًخ ٣ؼزٔذ ػ٠ِ ٤ٌَٛ سأط ٓبٍ 
 اُؾشًخ

7 
Hia, 

(2023) 

2015- 

2019 
 إٗذ٤ٗٝغ٤ب ؽشًخ 53

ٗغت اُشثؾ٤خ 

)ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ 

ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 
ROE) 

اُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ

رٞعذ ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ ٓؼذٍ 

( ROEاُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ )

ٝالأسثبػ اُ٘وذ٣خ أُٞصػخ ػ٠ِ 
 أُغب٤ٖٔٛ

8 
Sharin, 

(2023) 

2015- 

2022 

ؽشًبد ك٢  9
اُوغبع 

 الاعزٜلا٢ً

 ٤ٗغ٤ش٣ب

ٗغت اُشثؾ٤خ 

فبك٢ اُشثؼ إ٠ُ )

الإ٣شاداد، ٗغجخ 
اُشثؼ ثؼذ ك / 

إعٔب٢ُ الأفٍٞ، 

ٗغجخ اُشثؼ ثؼذ ك 
 / ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ(

اُزٞص٣ؼبد 

اُ٘وذ٣خ 
ٗغجخ )

رٞص٣غ 

 (الأسثبػ

سثؾ٤خ اُؾشًخ ُٜب رأص٤ش ًج٤ش ػ٠ِ 

ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ )أْٛ ٓؾذد ك٢ 

اُؾشًبد ع٤بعخ رٞص٣غ أسثبػ 
 ا٤ُ٘غ٤ش٣خ(
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 أهن النتائج التابع الوتغير الوستقل البلد عينت الدراست ترةفال الباحث/ السنت م

9 
Ningrum & Sari, 

(2023) 

2019-

2021 

 ؽشًخ 85

 ٓو٤ذح ثبُجٞسفخ
 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

اُغ٤ُٞخ ٗغجخ 

ٝاُشاكغ  اُغش٣ؼخ،
أُب٢ُ، اُؼبئذ ػ٠ِ 

ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ، 
ٓؼذٍ دٝسإ 

 الأفٍٞ

ٗغجخ 
رٞص٣غ 

الأسثبػ 
 اُ٘وذ٣خ

ٗغجخ اُغ٤ُٞخ ٝاُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم 

ٓؼ١ٞ٘ ا٤ٌُِٔخ ُٜٔب رأص٤ش إ٣غبث٢ 
ػ٠ِ ٗغجخ رٞص٣غ الأسثبػ، أٓب ٗغجخ 

اُشكغ أُب٢ُ ٝٓؼذٍ دٝسإ الأفٍٞ 
٤ُظ ُٜٔب أ١ رأص٤ش ػ٠ِ رٞص٣غ 

 الأسثبػ

10 
Bankar et al., 

(2023) 
2008- 
2018 

ؽشًخ ٓو٤ذح  20
 ثبُجٞسفخ

 اُٜ٘ذ

اُشثؾ٤خ، اُشكغ 

أُب٢ُ، اُؼبئذ ػ٠ِ 
ا٤ٌُِٔخ، ؽغْ 

 اُؾشًخ

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 

 الأسثبػ

اُزٞص٣ؼبد ٝالأسثبػ اُؾب٤ُخ ربس٣خ 

ٝٗٔٞ اُؾشًخ أًضش صلاس ػٞآَ 
رأص٤شاً ك٢ ع٤بعخ رٞص٣غ أسثبػ 

 اُؾشًخ.

11 

Marpaung et al., 

(2023) 

 

2018- 
2021 

 ؽشًخ 20
 ٓو٤ذح ثبُجٞسفخ

 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

سثؾ٤خ اُغْٜ 

ٝٗغجخ اُذ٣ٕٞ/ 
ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 

 اُغ٤ُٞخ اُغش٣ؼخٝ

اُزٞص٣ؼبد 
 اُ٘وذ٣خ

إ٣غبث٤خ ث٤ٖ ًَ ٝعٞد ػلاهخ 

أُزـ٤شاد أُغزوِخ ٝاُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ

12 
Mahmood, 

(2023) 

2018- 

2022 

ؽشًخ  10

 ف٘بػ٤خ

 

 هغش

ٗغجخ اُشكغ أُب٢ُ 
، DR)ٗغجخ اُذ٣ٖ 

ٗغجخ اُذ٣ٖ إ٠ُ 

ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 
DER) 

 

ٗغجخ 

رٞص٣غ 

الأسثبػ 
(DPR) 

ٝعٞد رأص٤ش رٝ دلاُخ إؽقبئ٤خ ُٔؤؽش 

الأسثبػ،  ٗغجخ اُذ٣ٖ ػ٠ِ ٗغجخ رٞص٣غ
ُْ ٣ٌٖ ٛ٘بى دلاُخ إؽقبئ٤خ رأص٤ش 

ٓؤؽش ٗغجخ اُذ٣ٖ إ٠ُ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 

 .ػ٠ِ ٗغجخ رٞص٣غ الأسثبػ

13 
Sartika, & 

Gantino, (2023) 

2017- 

2022 

ؽشًخ ٗوَ  22

 ٓغغِخ
 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

اُشثؾ٤خ ٝاُشاكغ 

أُب٢ُ ٝؽغْ 
 اُؾشًخ

اُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ

اُشثؾ٤خ ٝاُشكغ أُب٢ُ ٝؽغْ اُؾشًخ 

٣ؤصشإ ك٢ ٗلظ اُٞهذ ػ٠ِ ع٤بعخ 
 رٞص٣غ الأسثبػ

14 
Riaz et al., 

(2023) 
2011-
2019 

ؽشًخ ٓغغِخ  50

ك٢ ثٞسفخ 

 ًشارؾ٢

 ثبًغزبٕ

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ، 

اُشثؾ٤خ )سثؾ٤خ 

 اُغْٜ(

رٞص٣ؼبد 

الأسثبػ 

 اُ٘وذ٣خ

اُشثؾ٤خ ُٜب رأص٤ش إ٣غبث٢ ػ٠ِ رٞص٣غ 
 الأسثبػ ٌُ٘ٚ ؿ٤ش عٞٛش١.

15 

 محمدػجذ اُ٘بفش & 

(2023) 
 

2002-

2021 

ٓؾبٛذح سثغ  80
ع٣ٞ٘خ ُؾشًبد 

ٓغغِخ ك٢ 

 اُجٞسفخ

 اُغضائش

 اُشثؾ٤خ، اُغ٤ُٞخ،
اُشكغ أُب٢ُ، 

ٓؼذٍ  اُؾغْ،

 اُ٘ٔٞ، أُخبطش

 ع٤بعخ

 رٞص٣غ
 الأسثبػ

ٝعٞد رأص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ػٌغ٢ ث٤ٖ هشاس 

رٞص٣غ الأسثبػ ًَٝ ٖٓ؛ اُشثؾ٤خ، 
اُغ٤ُٞخ، اُشكغ أُب٢ُ، اُؾغْ، ٓؼذٍ 

اُ٘ٔٞ، أٓب أُخبطش ًبٕ ُٜب رأص٤ش 

ٓؼ١ٞ٘ ػٌغ٢ ضؼ٤ق ٓغ رٞص٣غ 
 الأسثبػ.

16 
Chandra et al., 

(2023) 
2018-
2021 

ؽشًخ ثوغبع  11
 أُٞاد الأعبع٤خ

 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

ٗغجخ اُذ٣ٖ إ٠ُ 

ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 
 زذاٍٝٝٗغجخ اُ

ٝٗغجخ اُغ٤ُٞخ 

ٝاُؼبئذ ػ٠ِ 
الأفٍٞ ٝدٝسإ 

 الأفٍٞ

ٗغجخ 

رٞص٣غ 

 الأسثبػ

اُذ٣ٖ إ٠ُ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٝٗغجخ  ٗغجخ

رؤصشإ ػ٠ِ ٗغجخ رٞص٣غ  زذاٍٝاُ

الأسثبػ، ك٢ ؽ٤ٖ إٔ ٗغجخ اُغ٤ُٞخ 
ٝاُؼبئذ ػ٠ِ الأفٍٞ ٝدٝسإ 

الأفٍٞ ٤ُظ ُٜب أ١ رأص٤ش ػ٠ِ ٗغجخ 

 رٞص٣غ الأسثبػ

17 
 ًلب٣ل٢

(2023) 

2013- 

2018 

ؽشًخ  27

 اهزقبد٣خ عضائش٣خ
 اُغضائش

اُشثؾ٤خ، اُغ٤ُٞخ، 

 ؽغْ اُؾشًخ،
الأسثبػ أُٞصػخ 

ُِلزشح اُغبثوخ، 

اُشكغ أُب٢ُ، 
كشؿ اُ٘ٔٞ ٝؽغْ 

 أُخبطش

ع٤بعخ 

رٞص٣ؼبد 

 الأسثبػ

ًَ أُزـ٤شاد أُزؼِوخ ثبُشثؾ٤خ، 
اُغ٤ُٞخ، الأسثبػ أُٞصػخ ُِلزشح 

اُغبثوخ، ٝؽغْ اُؾشًخ رؼزجش ٖٓ أْٛ 

اُؼٞآَ أُؾذدح ُغ٤بعخ رٞص٣غ 
 الأسثبػ ُِؾشًبد اُغضائش٣خ

18 

Louziri, & 

Oubal, 

(2022) 

2003- 
2018 

ؽشًخ ٓغغِخ  18

ك٢ ثٞسفخ اُذاس 

 اُج٤ضبء

 أُـشة

اُشثؾ٤خ ٝؽغْ 
اُؾشًخ ٝالأسثبػ 

أُؾزغضح ٝه٤ٔخ 

اُؾشًخ. اُؼٔش، 
ٝاُشاكغ أُب٢ُ، 

ٝكشؿ اُ٘ٔٞ، 

ٝاُغؼش إ٠ُ 
 (P / Eالأسثبػ )

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 

 الأسثبػ

ع٤بعخ  ٣ٞعذ ػلاهخ عِج٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ
ػٔش  رٞص٣غ الأسثبػ ًَٝ ٖٓ؛

اُؾشًخ، كشؿ اُ٘ٔٞ، ؽغْ اُؾشًخ، 

ث٤٘ٔب ًبٗذ اُؼلاهخ إ٣غبث٤خ ٓغ 
 اُشثؾ٤خ، ٝاُغؼش/ الأسثبػ.

19 
 ص٣زٕٞ

(2022) 

2015- 

2019 

 ؽشًخ ٓو٤ذح 68

 ٓؾبٛذح( 340)
 ٓقش

اُز٘ٞع ث٤ٖ اُغ٘غ٤ٖ 

 ثٔغِظ الإداسح

رٞص٣ؼبد 
الأسثبػ 

 اُ٘وذ٣خ

ر٘ٞػبً ث٤ٖ اُغ٘غ٤ٖ اُؾشًبد الأًضش 

ك٢ ٓغِظ الإداسح رزؾَٔ رٌِلخ 

اهزشاك أًجش، ٝرغذد رٞص٣ؼبد 

 أسثبػ ٗوذ٣خ أًضش
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 أهن النتائج التابع الوتغير الوستقل البلد عينت الدراست ترةفال الباحث/ السنت م

20 
Rosdiana, 

(2022) 

2017- 

2019 

 90ث٘ي ) 30

 ٓؾبٛذح ع٣ٞ٘خ(
 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

اُؼبئذ ػ٠ِ 

الأفٍٞ، ٗغجخ 
اُزذاٍٝ، اُذ٣ٖ إ٠ُ 

ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ، ٗٔٞ 
 أُج٤ؼبد

اُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ

اُؼلاهخ ث٤ٖ ٗغت الأداء إ٣غبث٤خ 

 ٝاُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ ػ٠ِ ؽِٔخ الأعْٜ

21 
Jain et al., 

(2022) 
 

ؽشًخ أد٣ٝخ  15

 ٓغغِخ
 اُٜ٘ذ

خقبئـ اُؾشًخ 

)سثؾ٤خ اُغْٜ، 

ٝرٞص٣ؼبد الأسثبػ 
ٌَُ عْٜ، ٗغجخ 

اُزذاٍٝ، ٝاُزذاٍٝ 

اُغش٣ؼخ، ٝؽغْ 
 اُؾشًخ(

ع٤بعخ 
رٞص٣غ 

 الأسثبػ

اُزذاٍٝ، اُؼلاهخ ؿ٤ش ٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ ٗغجخ 

ٝاُزذاٍٝ اُغش٣ؼخ، ٝؽغْ اُؾشًخ، 
ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ لا رزأصش 

ثشثؾ٤خ اُغْٜ، ٗغجخ اُزذاٍٝ، 

 ٝاُزذاٍٝ اُغش٣ؼخ، ٝؽغْ اُؾشًخ.

22 

Novia & 

Marlina, 

(2022) 

2015- 

2020 

ؽشًخ ٓغغِخ  31

ك٢ ثٞسفخ 

 ًٞٓجبط

 إٗذ٤ٗٝغ٤ب
اُغ٤ُٞخ، اُشكغ 

 أُب٢ُ، اُشثؾ٤خ

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 

 الاسثبػ

اُغ٤ُٞخ ٝاُشكغ أُب٢ُ ٤ُظ ُٜٔب أ١ 

رأص٤ش ػ٠ِ ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ، أٓب 

اُشثؾ٤خ ُٜب رأص٤ش عِج٢ ًج٤ش ػ٠ِ 

 .ع٤بعخ رٞص٣غ أسثبػ اُؾشًخ

23 
Kengatharan, 

(2021) 

2013- 

2017 

ؽشًخ ؿ٤ش  80

 ٓب٤ُخ

 ٓغغِخ ك٢
ثٞسفخ ًُٞٞٓجٞ 

 ُلأٝسام أُب٤ُخ

 ع٤شلاٌٗب

 ٗٔٞ أُج٤ؼبد،

أُب٢ُ  اُشاكغ
ٝؽغْ اُؾشًخ 

ٝاُشثؾ٤خ ٝسثؾ٤خ 

اُغْٜ ٝاُغ٤ُٞخ 
 ٝأُخبطش

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 
 الاسثبػ

ُْ ٣زْ اُؼضٞس ػ٠ِ ػلاهخ راد دلاُخ 

 إؽقبئ٤خ ث٤ٖ ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ
ٝٗٔٞ أُج٤ؼبد، أٝ اُشكغ أُب٢ُ، أٝ 

ؽغْ اُؾشًخ، أٝ اُغ٤ُٞخ. ٝرٞعذ 

ػلاهخ عِج٤خ ٓغ اُشثؾ٤خ ٝسثؾ٤خ 
 اُغْٜ ٝأُخبطش.

24 
 ؽٔذ الله

(2021) 
1013- 
2019 

 ؽشًخ ٓو٤ذح 88
 ٓؾبٛذح( 340)

 ٓقش

ٓؾذداد رٞص٣غ 

الأسثبػ اُ٘وذ٣خ 

 ٓزـ٤ش ٓغزوَ( 11)

اُزٞص٣ؼبد 
 اُ٘وذ٣خ

ٝعٞد ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ؽغْ 

ٓغِظ الإداسح ٝرشًض ا٤ٌُِٔخ ٝكشؿ 
الاعزضٔبسـ، ٝعِج٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ 

ا٤ٌُِٔخ الأع٘ج٤خ ٝاعزولاٍ ٓغِظ 

ٝاُزذكن اُ٘وذ١. ٝلا رٞعذ  الإداسح
ػلاهخ ٓغ ا٤ٌُِٔخ اُؼبٓخ ٝالإداس٣خ 

 ٝاُغ٤ُٞخ ٝإداسح الأسثبػ

25 

Dbrowsk& -Franc

Sawicka,-Mądra 
(2020) 

003–

2016 

ٓؾبٛذح  799

 15ُؾشًبد ٖٓ 
 دُٝخ

دُٝخ  15

ؽٍٞ 
 1اُؼبُْ

اُٞضغ أُب٢ُ 

ُِؾشًخ ك٢ اُؼبّ 
اُغبثن )اُزذكن 

اُ٘وذ١ اُؾش 

ٝاُ٘ٔٞ، ٝاُغ٤ُٞخ 
 ٝاُشثؾ٤خ ٝاُؾغْ(

رٞص٣غ 

 الأسثبػ

ًبكخ أُزـ٤شاد أُغزوِخ ضشٝس٣خ 

 ك٢ هشاس رٞص٣غ الأسثبػ

26 
 ٤ِٓغ٢

(2020) 

2014- 

2018 

ؽشًخ ٓو٤ذح  86

 ك٢ اُجٞسفخ
 ٓقش

دٝسح ؽ٤بح اُؾشًخ 

)ٓشؽِخ اُ٘ٔٞ، 

ٝٓشؽِخ اُ٘ضظ، 
ٝٓشؽِخ اُزذٛٞس(، 

ٝأُغئ٤ُٞخ 

الاعزٔبػ٤خ، ٝعٞدح 
 أُغزؾوبد

ع٤بعخ 
اُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ

ع٤بعخ رٞص٣ؼبد الأسثبػ رشرجظ 

ثؼلاهخ ٓٞعجخ ٝراد دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ 
ثٔشؽِخ اُ٘ضظ ك٢ دٝسح ؽ٤بح 

اُؾشًخ، ك٢ ؽ٤ٖ رشرجظ ثؼلاهخ عبُجخ 

ثٌَ ٖٓ ٓشؽِخ اُ٘ٔٞ، ٝٓشؽِخ 
اُزذٛٞس، ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ٝراد 

دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ أُغئ٤ُٞخ 

 الاعزٔبػ٤خ ٝعٞدح أُغزؾوبد.

27 
 أُ٘بف٤ش

(2020) 

2010- 

2014 

ؽشًخ  49

ف٘بػ٤خ ٓو٤ذح ك٢ 
 ثٞسفخ ػٔبٕ

 الأسدٕ
ٓؾذداد رٞص٣غ 

 الأسثبػ اُ٘وذ٣خ

اُزٞص٣ؼبد 

 اُ٘وذ٣خ

ٝعٞد ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ 

رٞص٣ؼبد الأسثبػ ًَٝ سثؾ٤خ اُغْٜ 

ٝؽغْ الأفٍٞ ))ؽغْ اُؾشًخ(. 
ػذّ ٝعٞد رأص٤ش ر١ دلاُخ إؽقبئ٤خ 

اُشكغ أُب٢ُ، ٌَُ ٖٓ ػٔش اُؾشًخ، 

ٗغجخ عؼش اُغٞم إ٠ُ اُو٤ٔخ 
اُذكزش٣خ، ٝٓؼذٍ دٝسإ الأعْٜ ػ٠ِ 

 رٞص٣ؼبد الأسثبػ اُ٘وذ٣خ

28 
Rój, 

(2019) 

2008- 

2016 

ٓؾبٛذح  900
ع٣ٞ٘خ ُِؾشًبد 

أُو٤ذح ك٢ ثٞسفخ 

 ٝاسعٞ

 ثُٞ٘ذا

اُشثؾ٤خ، ٝكشؿ 

الاعزضٔبس، 

 ٝٓوب٤٣ظ اُؾغْ،
اُشاكغ أُب٢ُ، 

 ٝاُغ٤ُٞخ.

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 
 الأسثبػ

رٞعذ ػلاهخ إ٣غبث٤خ راد دلاُخ 

إؽقبئ٤خ ث٤ٖ ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ 
ٝأسثؼخ ٖٓ خٔظ ٓزـ٤شاد ْٛ؛ 

اُشثؾ٤خ، ؽغْ اُؾشًخ، اُغ٤ُٞخ، 

كشؿ الاعزضٔبس، ك٢ ؽ٤ٖ إٔ اُشاكغ 
 أُب٢ُ  رشرجظ ػٌغ٤ب ٓغ اُزٞص٣ؼبد.

                                                 
، اُجٞع٘خ ٝاُٜشعي ٝثِـبس٣اب ٝعٜٔٞس٣اخ اُزؾا٤ي ًٝشٝار٤اب ٝأُغاش ٝلارل٤اب ٤ُٝزٞا٤ٗاب ٝٓواذ٤ٗٝب ٝثُٞ٘اذا ٝسٝعا٤ب ٝسٝٓب٤ٗاب ٝفاشث٤ب، ٝعاِٞكب٤ًب 1

 ٝرش٤ًب ٝأًٝشا٤ٗب.
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29 
 

Gunawan et al., 

(2019) 

2012- 
2016 

ؽشًخ ؿ٤ش  31
ٓب٤ُخ ٓغغِخ 

 ثبُجٞسفخ

 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

اُؾًٞٔخ اُشؽ٤ذح 

ُِؾشًبد ك٢ ػَ 
ٓزـ٤شاد سهبث٤خ 

)ؽغْ اُؾشًخ، 
ٝاُشثؾ٤خ، ٝاُشكغ 

أُب٢ُ، ٝٗٔٞ 

اُؾشًخ، اُزذكن 
 اُ٘وذ١ اُؾش(

رٞص٣ؼبد 
 الأسثبػ

ٝعٞد رأص٤ش إ٣غبث٢ ٓؼ١ٞ٘ ٓغ ًَ 

ٖٓ؛ اُؾًٞٔخ اُشؽ٤ذح، ٗٔٞ اُؾشًخ، 

ؽغْ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش. أٓب 
اُؾشًخ، اُشكغ أُب٢ُ، اُشثؾ٤خ ُْٜ 

أصش عِج٢ ًج٤ش ػ٠ِ رٞص٣ؼبد 
 الأسثبػ

 

30 
 اُؾشث٢

(2019)  
2012- 
2017 

 ٓقش ؽشًخ ٓو٤ذح 78

ػٞآَ ٓب٤ُخ 

)اُغ٤ُٞخ، ٓؼذٍ 

اُشثؼ، ٓؼذٍ 
٤ٌَٛ اُذ٣ٕٞ(، 

ا٤ٌُِٔخ ٤ٌَٛٝ 

 ٓغِظ الإداسح....

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 
الأسثبػ 

 اُ٘وذ٣خ

٣ٞعذ ػلاهخ إ٣غبث٤خ ث٤ٖ ع٤بعخ 

رٞص٣غ الأسثبػ ًَٝ ٖٓ؛ اُغ٤ُٞخ 

ٝاُشثؾ٤خ ٝؽغْ اُؾشًخ ٤ٌَٛٝ 
ٓغِظ الإداسح، ث٤٘ٔب ًبٗذ ٛزٙ 

اُؼلاهخ عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ اُذ٣ٕٞ 

 ٤ٌَٛٝ ا٤ٌُِٔخ )ا٤ٌُِٔخ أُؤعغ٤خ(.

31 

Dewasiri et al., 

(2019) 
 

2010-

+2016 

ؽشًخ  191
عش٣لا٤ٌٗخ 

ٓلاؽظخ  1337ٝ

 ع٣ٞ٘خ

 ع٤شلاٌٗب

كشؿ الاعزضٔبس، 

ٝاُشثؾ٤خ، ٝاُزذكن 

 اُ٘وذ١ اُؾش
(FCF) ٝؽًٞٔخ ،

اُؾشًبد، ٤ٌِٓٝخ 

اُذُٝخ، ٝؽغْ 
اُؾشًخ ٝٗٞع 

 اُق٘بػخ

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 
 الأسثبػ

ٛ٘بى ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ 

الأسثبػ ًَٝ ٖٓ؛ ع٤بعخ رٞص٣غ 
ؽًٞٔخ اُؾشًبد ٝاُشثؾ٤خ ٝٗٞع 

)ثبًُٞبُخ ػٖ  اُق٘بػخ ٤ٌَٛٝ ا٤ٌُِٔخ

٤ٌِٓخ اُذُٝخ(، ٝاُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش، 
 ٝؽغْ اُؾشًخ.

32 
 اُؾٞؽ٢

(2018) 
2012- 
2016 

ؽشًخ ٓو٤ذح  40
 ثبُجٞسفخ

 ٓقش

اُذخَ اُؾبَٓ 

ٝاُذخَ اُؾبَٓ 

 ا٥خش

رٞص٣ؼبد 
 الأسثبػ

ٝٓؼ١ٞ٘ ٌَُ ٖٓ ٣ٞعذ رأص٤ش إ٣غبث٢ 

اُذخَ اُؾبَٓ، ٝاُذخَ اُؾبَٓ ا٥خش 

 .ػ٠ِ رٞص٣ؼبد الأسثبػ

33 
Lestari, 

(2018) 

2011- 

2015 

ؽشًخ  32

 ف٘بػ٤خ
 إٗذ٤ٗٝغ٤ب

اُشثؾ٤خ، اُزذكن 

اُ٘وذ١، اُزذكن 
اُ٘وذ١ اُؾش، 

اُذ٣ٕٞ، كشؿ 

اُ٘ٔٞ، كشؿ 
الاعزضٔبس، ؽغْ 

اُؾشًخ، أًجش 
ٓغبْٛ، ٝٓخبطش 

 اُؾشًخ.

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 
 الأسثبػ

رٞعذ ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ 

ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ ًَٝ ٖٓ؛ 

اُشثؾ٤خ، اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ، اُزذكن 
اُ٘وذ١ اُؾش، ٝؽغْ اُؾشًخ، ك٢ 

ؽ٤ٖ إٔ اُذ٣ٕٞ ٝكشؿ اُ٘ٔٞ ٝكشؿ 

الاعزضٔبس ٝأًجش أُغب٤ٖٔٛ ٝٓخبطش 
اُؾشًخ ٤ُظ ُٜب رأص٤ش ًج٤ش ػ٠ِ 

 ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ

34 
C., & Cristea, 

Cristea, M., 

(2017) 

2007- 

2016 

اُؾشًبد ؿ٤ش 

أُب٤ُخ أُذسعخ 

ك٢ ثٞسفخ 
 ثٞخبسعذ

 سٝٓب٤ٗب

اُؼٞآَ اُشئ٤غ٤خ 

أُؤصشح ػ٠ِ 

ع٤بعخ رٞص٣غ 
 الأسثبػ

ع٤بعخ 
رٞص٣غ 

 الأسثبػ

ٝعٞد ػلاهخ إ٣غبث٤خ ث٤ٖ ع٤بعخ 

رٞص٣غ الأسثبػ ًَٝ ٖٓ؛ سثؾ٤خ 
اُؾشًبد ٝاُغ٤ُٞخ، ٝرشرجظ عِج٤بً 

أُب٢ُ ٝاُؾغْ ٝاُ٘ٔٞ ٝؽبُخ ثبُشكغ 

 الاهزقبد

35 
 اُؾجزٞس

(2016) 

2006- 

2014 

ؽشًخ ؿ٤ش  57

 ٓب٤ُخ 10ٓب٤ُخ ٝ
 اُغؼٞد٣خ

اُشثؾ٤خ، اُغ٤ُٞخ، 

اُشكغ أُب٢ُ، ٓؼذٍ 

ٗٔٞ الأفٍٞ، 
ٓؼذٍ ٗٔٞ الأسثبػ، 

اُلشؿ 

الاعزضٔبس٣خ، ؽغْ 
اُؾشًخ، ػٔش 

اُؾشًخ، ٝٗغجخ 

رٞص٣غ اُغ٘خ 
 اُغبثوخ.

عجخ رٞص٣غ 

الأسثبػ، 
ٝهشاس 

رٞص٣غ 

 الأسثبػ

اُشثؾ٤خ، اُشكغ أُب٢ُ، اُلشؿ -

الاعزضٔبس٣خ، اُؾغْ، اُؼٔش، ٝٗغجخ 

رٞص٣غ اُغ٘خ اُغبثوخ ػٞآَ ٓؤصشح 
ػ٠ِ ٗغجخ رٞص٣غ الأسثبػ ك٢ 

 اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ

اُشثؾ٤خ، اُؾغْ، اُؼٔش، ٝٗغجخ -
رٞص٣غ اُغ٘خ اُغبثوخ ػٞآَ ٓؤصشح 

٢ ػ٠ِ هشاس رٞص٣غ الأسثبػ ك

 .اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ
اُشكغ أُب٢ُ، اُؾغْ، اُؼٔش، ٝٗغجخ  -

رٞص٣غ اُغ٘خ اُغبثوخ ػٞآَ ٓؤصشح 

ػ٠ِ ٗغجخ رٞص٣غ الأسثبػ ك٢ 
 .اُؾشًبد أُب٤ُخ

اُؾغْ ٛٞ أُزـ٤ش اُٞؽ٤ذ أُؤصش -

ػ٠ِ هشاس رٞص٣غ الأسثبػ ك٢ 
 .اُؾشًبد أُب٤ُخ

36 
Hassonn et al., 

(2016) 

 

2008- 

2012 
 كِغغ٤ٖ ٓغغِخؽشًخ  23

ؽغْ اُؾشًخ، 

اُزذكن اُ٘وذ١ 

اُؾش، اُغ٤ُٞخ، 

اُشثؾ٤خ، اُشكغ 

رٞص٣ؼبد 

 الاسثبػ

ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ 

ث٤٘ٔب ًبٗذ ، اُشثؾ٤خ. ؽغْ اُؾشًخ

اُشكغ أُب٢ُ، عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ 

ٝأُخبطشح. ٝػذّ ٝعٞد ػلاهخ ٓغ 
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37 
 ٝأثٞ ص٣بدحاُشثض٢ 

(2016) 
2003- 
2012 

ؽشًخ  52

ف٘بػ٤خ ٓو٤ذح 

 ثجٞسفخ ػٔبٕ

 الأسدٕ

سثؾ٤خ اُؾشًخ، 
ٝؽغْ اُؾشًخ، 

ٝاُشكغ أُب٢ُ، 

ٝاُغ٤ُٞخ، ٤ٌَٛٝ 
الأفٍٞ ٝكشؿ 

اُ٘ٔٞ، ٝٓخبطش 

الأػٔبٍ ٝػٔش 
اُؾشًخ، ثئضبكخ 

إ٠ُ رش٤ًض ا٤ٌُِٔخ 

ٝؽغْ ٓغِظ 
 الإداسح

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 

 الأسثبػ

دلاُخ إؽقبئ٤خ ٣ٞعذ أصش إ٣غبث٢ رٝ 

ث٤ٖ ٖٓ؛ اُشثؾ٤خ ٝػٔش اُؾشًخ 
ٝؽغْ ٓغِظ الإداسح ٝع٤بعخ رٞص٣غ 

الأسثبػ، أٓب خغٞسح أػٔبٍ اُؾشًخ، 

٤ٌَٛٝ الأفٍٞ، ٝاُشكغ أُب٢ُ، ُْٜ 
رأص٤ش عِج٢ رٝ دلاُخ الإؽقبئ٤خ ػ٠ِ 

 ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ

38 
Forti et al., 

(2015) 
1995- 
2011 

 ٝ ؽشًخ 300
 ٓؾبٛذح 3,671

 اُجشاص٣َ

أسثبػ الأعْٜ / 

إعٔب٢ُ الأفٍٞ، 

، ؽغْ اُؾشًخ

ؽًٞٔخ اُؾشًبد، 

ٝاُشثؾ٤خ، ٝاُشكغ 
أُب٢ُ، اُو٤ٔخ 

اُغٞه٤خ/ اُو٤ٔخ 

اُذكزش٣خ، اُغ٤ُٞخ، 
أُخبطش، ٗٔٞ 

 الأسثبػ

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 

 الأسثبػ

رٞعذ ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ 

ؽغْ ع٤بعخ رٞص٣غ الأسثبػ ًَٝ ٖٓ؛ 

لأفٍٞ، اُو٤ٔخ اُؾشًخ ٝاُؼبئذ ػ٠ِ ا
اُغٞه٤خ/ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ، ٝاُغ٤ُٞخ 

. ٝػلاهخ عِج٤خ ٓغ ٝٗٔٞ الأسثبػ

 اُشكغ أُب٢ُ ٝا٤ٌُِٔخ أُؾززخ.

39 
Issa, 

(2015) 
2002- 
2011 

ؽشًخ  284

ٓذسعخ ك٢ 
ثٞسفخ 

 ًٞالأُجٞس

 ٓب٤ُض٣ب

اُشثؾ٤خ ٝاُؾغْ 

ٝكشؿ اُ٘ٔٞ 
ٝاُزذكن اُ٘وذ١ 

اُؾش ٝٓخبطش 

الأػٔبٍ ٝاُو٤ٔخ 
اُغٞه٤خ إ٠ُ اُو٤ٔخ 

 اُذكزش٣خ

ع٤بعخ 

رٞص٣غ 

 الأسثبػ

ػلاهخ إ٣غبث٤خ ًج٤شح ٓغ ًَ ٝعٞد 

ٖٓ؛ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش، ٝاُؼبئذ ػ٠ِ 

الأفٍٞ، ٝاُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ، 
 ٝالأسثبػ

ٌَُ عْٜ، ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ إ٠ُ اُو٤ٔخ 

 اُذكزش٣خ /اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ

40 

-Kaźmierska

Jóźwiak 
(2015) 

2000- 

2012 

ٓؾبٛذح  495

ع٣ٞ٘خ ُؾشًبد 
 ٓو٤ذح ثبُجٞسفخ

 ثُٞ٘ذا

اُشثؾ٤خ، ٝاُغ٤ُٞخ، 

ٝاُؾغْ، ٝاُشكغ 
 أُب٢ُ

رٞص٣ؼبد 

 الاسثبػ

رٞعذ ػلاهخ عِج٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ ع٤بعخ 
رٞص٣غ الأسثبػ ًَٝ ٖٓ اُشثؾ٤خ 

)ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 2

ROE) ٝاُشكغ أُب٢ُ 

41 
Ahmad, 

(2015) 

2005- 

2010 

ؽشًخ ػجش  115

صلاس ثٞسفبد 
 صلاس دٍٝ

إٗذ٤ٗٝغ٤ب 

رب٣لاٗذ 
 ٓب٤ُض٣ب

ا٤ٌُِٔخ الإداس٣خ 
ٝأُؤعغبر٤خ، 

اُؼبئذ ػ٠ِ 

الأفٍٞ، اُؼبئذ 
ػ٠ِ ا٤ٌُِٔخ، اُو٤ٔخ 

اُغٞه٤خ/اُذكزش٣خ، 

 اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش.

رٞص٣ؼبد 

 الاسثبػ

ٓٔبسعبد اُؾًٞٔخ اُغ٤ذح )ا٤ٌُِٔخ 

اُذاخ٤ِخ ٝالإداس٣خ ٝأُؤعغبر٤خ( ُٜب 

ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓغ رٞص٣غ الأسثبػ، 
ًٝزُي ًَ ٖٓ اُؼبئذ ػ٠ِ الأفٍٞ، 

اُؼبئذ ػ٠ِ ا٤ٌُِٔخ ٝأخ٤شاً اُو٤ٔخ 

اُغٞه٤خ/اُذكزش٣خ، اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش 
ُٚ ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓٔبصِخ ٓغ رٞص٣غ 

 الأسثبػ

42 
 ٗبدس & ؽ٤ذس

(2015) 

2009- 

2013 

ؽشًخ ٓغغِخ  23

 ك٢ ثٞسفخ دٓؾن
 عٞس٣ب

ٗغت اُشثؾ٤خ 

 ٝٗغت اُغ٤ُٞخ

رٞص٣ؼبد 

 الاسثبػ

اُشثؾ٤خ ٝاُغ٤ُٞخ ٤ُغزب راد أصش 

ٓؼ١ٞ٘ ػ٠ِ هشاس رٞص٣غ الأسثبػ، 
٣ؤصش ؽغْ أُذ٤ٗٞ٣خ عِجبً ػ٠ِ 

رٞص٣ؼبد الأسثبػ، ؽغْ اُؾشًخ ؿ٤ش 

 ٓؤصش ث٤٘ٔب ٗٞع اُوغبع ٓؤصش.

43 

Parsian & 

Koloukhi, 

(2014) 

2005- 
2010 

ؽشًخ ٓو٤ذح  102
 ثجٞسفخ طٜشإ

 إ٣شإ

ٗغت الأداء أُب٢ُ 

ُِؾشًخ )سثؾ٤خ، 

 ع٤ُٞخ، ٗٔٞ(

رٞص٣ؼبد 
 الاسثبػ

فبك٢ اُزذكن اُ٘وذ١ ٝٗغت اُشثؾ٤خ 

ُٜب رأص٤ش عِج٢ ًٝج٤ش ػ٠ِ ٗغجخ 

رٞص٣غ الأسثبػ، ث٤٘ٔب رٞعذ ػلاهخ 
إ٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ اُشكؼخ أُب٤ُخ. أٓب 

ؽغْ اُؾشًخ ٝكشؿ اُ٘ٔٞ ٤ُظ ُٜٔب 

 رأص٤ش ػ٠ِ رٞص٣ؼبد الأسثبػ.

44 
uhu,N 

(2014) 
2000- 
2009 

ؽشًخ ٓو٤ذح  30
 ثبُجٞسفخ

 ؿبٗب

اُشثؾ٤خ، كشؿ 
الاعزضٔبس، ؽغْ 

ٓغِظ الإداسح، 
اعزولاٍ ٓغِظ 

الإداسح، اُضشائت، 

اُشاكغ أُب٢ُ ٝٗٞع 

رٞص٣غ 
 الأسثبػ

اُشثؾ٤خ، ٝؽغْ ٓغِظ الإداسح 

ٝاعزولاٍ ٓغِظ الإداسح ٝاُشكغ 
٢ٛ أُب٢ُ ٝٗٞع أُشاعؼخ 

أُؤؽشاد اُٜبٓخ ُزٞص٣غ أسثبػ 
 الأعْٜ ك٢ ؿبٗب.

                                                 
 ٝهذ ثشسد اُذساعخ ٛزٙ اُ٘ز٤غخ ثإٔ اُؾشًبد اُجُٞ٘ذ٣خ الأًضش سثؾ٤خ رؼ٤ذ اعزضٔبس رِي اُؼٞائذ ٓشح أخشٟ ٖٝٓ صْ رٌٕٞ رٞص٣ؼزٜب أهَ. 2
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 أهن النتائج التابع الوتغير الوستقل البلد عينت الدراست ترةفال الباحث/ السنت م
أُشاعؼخ، ؽغْ 

 اُؾشًخ

45 

Komrattanapanya 

& Suntraruk, 

(2013) 

2006- 
2010 

ؽشًخ  435
 ٓغغِخ ثبُجٞسفخ

 رب٣لاٗذ

اُؼٞآَ اُز٢ رؤصش 

ػ٠ِ رٞص٣غ أسثبػ 

 ع٤ٔغ اُؾشًبد

رٞص٣غ 
 الأسثبػ

اُشكغ أُب٢ُ، ٝكشؿ الاعزضٔبس، 

ٝٗٔٞ أُج٤ؼبد ُْٜ أصش عِج٢ ػ٠ِ 

رٞص٣ؼبد الأسثبػ. أٓب ؽغْ اُؾشًخ 
ُٚ أصش إ٣غبث٢. اُشثؾ٤خ ٝاُغ٤ُٞخ 

ٝٓخبطش الأػٔبٍ لا رشرجظ ثؾٌَ 

 ًج٤ش رٞص٣غ أسثبػ.

46 
Maladjian, 

(2013) 

2005- 

2011 

ث٘ٞى ٓغغِخ  4
ثجٞسفخ ث٤شٝد 

 خلاٍ اُلزشح

 ُج٘بٕ

اُشثؾ٤خ ٝاُغ٤ُٞخ 

ٝاُشكغ أُب٢ُ 

ٝؽغْ اُؾشًخ 
ٝاُ٘ٔٞ ٝٓخبطش 

 اُؾشًخ،

رٞص٣غ أسثبػ اُؼبّ 

 اُغبثن

ٗغت 
رٞص٣غ 

 الأسثبػ

٣ٞعذ ػلاهخ إ٣غبث٤خ ٓغ ؽغْ اُج٘ٞى 
ٝٓخبطشٛب، ث٤٘ٔب ًبٗذ اُؼلاهخ عِج٤خ 

 كشؿ اُ٘ٔٞ ٝاُشثؾ٤خ

47 
Uwuigbe, 

(2013) 

2006- 

2011 

ؽشًخ ٓو٤ذح  50

 ثبُجٞسفخ
 ٤ٗغش٣ب

ؽغْ اُؾشًخ، 

اعزولاٍ ٓغِظ 

الإداسح، الأداء 
أُب٢ُ، اُشكغ 

 أُب٢ُ

رٞص٣ؼبد 

 الأسثبػ

ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ 
ؽغْ اُؾشًخ، اعزولاٍ ٓغِظ 

ث٤٘ٔب ًبٗذ . الإداسح، الأداء أُب٢ُ

 اُشكغ أُب٢ُ.عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ 

48 
Salameh et al., 

(2012) 

2004- 

2009 

ؽشًخ ٓو٤ذح  27

 ثبُجٞسفخ
 اُغؼٞد٣خ

اُغ٤ُٞخ، ؽغْ 
اُؾشًخ، اُشكغ 

أُب٢ُ، 

 اُشثؾ٤خ...أُخبطشح

رٞص٣ؼبد 

 الأسثبػ

ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ 
ث٤٘ٔب ًبٗذ ، اُشثؾ٤خ. ؽغْ اُؾشًخ

اُشكغ أُب٢ُ، عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ 

 ٝأُخبطشح.

49 
Mistry, 

(2011) 
2004- 
2008 

ؽشًخ ٓو٤ذح  28
 ثبُجٞسفخ

 اُٜ٘ذ

ؽغْ اُؾشًخ، 
ٓؼذٍ دٝسإ 

أُخضٕٝ، اُشثؾ٤خ، 

اُغ٤ُٞخ، الأسثبػ 
 أُؾزغضح

رٞص٣ؼبد 
 الأسثبػ

ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ 

الأسثبػ ، ، اُشثؾ٤خؽغْ اُؾشًخ
ث٤٘ٔب ًبٗذ عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ أُؾزغضح. 

 ٓؼذٍ دٝسإ أُخضٕٝ، اُغ٤ُٞخ.

50 
Adil et al., 

(2011) 

2005- 

2009 
 ا٣ٌُٞذ ؽشًخ 100

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 
اُزؾـ٤ِ٤خ، ٝسثؾ٤خ 

اُغْٜ ٝؽغْ 

اُؾشًخ ٝاُؼبئذ 
ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 

 ًٔو٤بط ُشثؾ٤خ

رٞص٣ؼبد 

 الأسثبػ

ٛ٘بى ػلاهخ ه٣ٞخ ث٤ٖ رٞص٣غ الأسثبػ 

ًَٝ ٖٓ؛ سثؾ٤خ اُغْٜ، اُؼبئذ ػ٠ِ 
ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ، اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

اُزؾـ٤ِ٤خ، أٓب ٓزـ٤ش ؽغْ اُؾشًخ 

كزأص٤شٙ ؿ٤ش ٓؼ١ٞ٘. ٝثبُزب٢ُ 
كبُشثؾ٤خ ٢ٛ اُؼبَٓ الأهٟٞ اُز١ 

٣ؤصش ػ٠ِ هشاس دكغ الأسثبػ 

 ُِٔغب٤ٖٔٛ.

51 
Gill et al., 

(2010) 
2007 

ؽشًخ خذ٤ٓخ  500

 ٝف٘بػ٤خ
 أٓش٣ٌب

ٗغت اُشثؾ٤خ 

)ٛبٓؼ اُشثؼ، ٗٔٞ 

أُج٤ؼبد، اُذ٣ٕٞ 
٤ٌُِِٔخ، اُو٤ٔخ 

 اُغٞه٤خ /اُذكزش٣خ(

رٞص٣ؼبد 

 الأسثبػ

رٞعذ ػلاهخ إ٣غبث٤خ ث٤ٖ ًَ ٖٓ؛ 
ٛبٓؼ اُشثؼ، ٗٔٞ أُج٤ؼبد 

ٝرٞص٣ؼبد الأسثبػ ك٢ اُؾشًبد 

 اُخذ٤ٓخ ٝاُق٘بػ٤خ

52 
Al- Kuwari, 

(2009) 

1999- 

2003 

ٓغغِخ ك٢  191

ثٞسفبد دٍٝ 
 اُزؼبٕٝ اُخ٤ِغ٢

ا٣ٌُٞذ 

اُغؼٞد٣خ 

ػٔبٕ 
هغش 

 اُجؾش٣ٖ

ا٤ٌُِٔخ اُؾ٤ٌٓٞخ، 

ؽغْ اُؾشًخ، 

اُشكغ أُب٢ُ، 

اُزذكن اُ٘وذ١ 

اُؾش، سثؾ٤خ 
 اُؾشًخ..

رٞص٣ؼبد 

 الأسثبػ

ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ 

اُؾشًخ، ا٤ٌُِٔخ اُؾ٤ٌٓٞخ، ؽغْ 

اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش، سثؾ٤خ اُؾشًخ، 
ث٤٘ٔب ًبٗذ عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ اُشكغ 

 أُب٢ُ ٝٓخبطش الأػٔبٍ

53 
Ahmed & Javid 

(2008) 

2001-

2006 

ؽشًخ ٓو٤ذح  320

 ثبُجٞسفخ
 ثبًغزبٕ

رشًض ا٤ٌُِٔخ 

ٝاُغ٤ُٞخ، كشؿ 

الاعزضٔبس، ؽغْ 
 اُؾشًخ

رٞص٣ؼبد 

 الأسثبػ

ث٤ٖ ٝعٞد ػلاهخ ٓٞعجخ ٝٓؼ٣ٞ٘خ 

اُزٞص٣ؼبد ًَٝ ٖٓ رشًض ا٤ٌُِٔخ 
ٝاُغ٤ُٞخ، ث٤٘ٔب رٞعذ ػلاهخ عِج٤خ 

ٓؼ٣ٞ٘خ ٓغ ؽغْ اُؾشًخ ٝكشؿ 

 الاعزضٔبس.
ا

 

 ويخمص الباحثان مؽ تحميل وتقييؼ ندائج الجراسات الدابل عخضفا إلى العجيج مؽ الشقاط أهسفا:
اِتؤةثلااعش علةواىشثفااروااافث اف سثالأءُاناث لااععراسثلااعايب ق ةواقةةيا لجثلأ ةوا - تِةوااعؤشرةوالأةءُااعا خلؤش

(ا،ذكلابث .ا ؤةياسبءلااعسفثل اا علاناث لادراسواEPSخل ثي مااعخبح وا،ذكلاقث اخربح وااعديَال
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ِ ااع يايملخاقةيارخاراد  ااكربث اعةسدثىسءُ.اقةياانااal., Adil et(2011ل اعخبح واىلااعؤثللااكر
اِتةةة ااربةةةث ااعذةةةخاثلااع رةةةءش واادةةةاجء ا،دةةةخقوا عةةةيا ةةةعالةةةثاعةاغءةةةخالا ةةةلااكربةةةث ا سةةةثاانالؤةةةعرلاا

يِا2023اسثاا علاناث لادراسوااعدءعاماىسث الا (Wang et al., 2011ل (اقةيااعالالءخااالجثلألااع ة
رِصةةةوااعسرةةةختوابةةةشلااعفاةةةخةا اِتؤةةةثلاعذةةةخاثلااعؤ ةةةثرالااعس ءةةةعةا،ثعب -2012عةخبح ةةةواقةةةةياس ثسةةةوااعا

عيةثااةلالءخا لجةثلألاابءةخاقةةياس ثسةوا اعخبح و عياانا  ,Putri(2023ل سثابةرةاناث لادراسوا .2020
اِت ااربث   .2021-2017اعذخاثلااانعخن د وابشلااعفاخةالُااا

اِتؤثلااعش علةو ا راانااقةي - اعخغَالُااىاسث ااعؤعيعالُااعرث فءُالأعراسوااعؤشروالأءُااعسماخالااعسثع واعةا
را،ةلا ا،ةو ا ؤةةياسةبءلااعسفةثل ااقاسةعلاناةث لادراسةوااىاسةث الزةثًاارىاسث ا،ثعسماخالاغءخااعسثع وانثلاا

نِةوالةُاا,.Lai et al(ا2020ل تِواعذةخاثلالسفةةواا311,849قةةيااحةءةلالأ ثنةثلاقءشةوالك لش ٌةواسةش
 اخبةرةةةاناةةث لااععراسةةوا عةةياسةةةب وااعؤشرةةوالأةةءُا2016خا1992دخعةةوا ةةِلااعؤةةثعَالأةةءُاقةةثللاا52 ةةلا

عِو اِتؤةةثلااربةةث ااكسةةيَاخسةةء سةةِ ااكخرا ااعسثع ةةوا ةةلااعبةةةعانااعاةةلاااساةة ا،سمسدةةثلاس ثسةة واسةةة سو.ااا
اِسةوااعذةخاثلااكجشب ةواقبةخااعحةعخدا ,.Chen et al (2022 سةثاا ةعلاناةث لادراسةوال قةةيااىس ةوا 
اِتؤةةةثلااكربةةةث ا بةرةةةةا عةةةياسةةةةب وا ,Asien  (2024 سثلةةةوا  ةةةِ ااعسدةةةثىسءُ.االةةةثادراسةةةوالخاعلتةةةثدةاا

اِتؤثلااعش علواقةيالدثىسلااعذخاثلااعش جختوابشلااعفاخةااعؤشروالأءُاالالُاىب  ؤوانذث ااعذخاواخاعا
 .2021-2012لُا

ِ ااععراسةثلااعدةث، و اختسكةُاافدةءخا عةٍا -  سثاجث)لاناث لا،ؤوااععراسةثلالغةثيخةاقةُااراجةثهااعؤةث اعؤسة
 اخرةعاًيةةخاىةة اا عةياصةةغخا جةةَاقءشةوااععراسةةوااخاعحعالةةواسةِ ااكخرا ااعسثع ةةوااعةة ياىر ةةا ةةلااععراسةةو

ِ ا ةةةلاناةةةث لادراسةةةوال اِتؤةةةثلااكربةةةث ااMaladjian(ا2013لأِ ةةة اعاةةةلاا ةةةعلاقةةةةياانااعؤشرةةةوالأةةةءُاا
رِصةوالأءةخخلالعبشةثن(.اا4خل ثي مااعخبح واسةب و ا ءمااسةاى هااععراسةواقةةيا لأشةِفا  ةطالدةجةوا ةلالأ

تِوالذةةةثىعا80(ااعاةةةلااقاسةةةعلا  ةةةطاقةةةةيا2023خاةةة عٍاناةةةث لادراسةةةواقبةةةعااعشثصةةةخاما ال ةاربةةة اسةةةش
اِتة ااكربةةث اخاةلالةُ؛ااعخبح ةةو ا يِاقكدةلالأةةءُارةخاراا دِااةةلالءخالؤشة عذةخاثلاجلا ختةو اخبةرةةةااعةياخجة
يِاقكدةةلا ةةع  الةة ا عِو ااعخ ةة ااعسةةثعل ااعحجةةَ الؤةةعلااعشسةةِ االةةثااعسخةةثىخااةةثناعيةةثااةةلالءخالؤشةة اعدةةء

اِت ااكربث .  ا
ِ حاارنحةعارا ةلاس ةث االةخااعساغءةخالاقةيااعخغَالُااقاسثدالؤٌَااععراسثلااعايب ق ةوااعدةث، واقةة - يانسة

اعسدا ةواقةيااعساغءخااعاث،  ا رااناارثيُاناث لا،ؤزيثايخج ا عيااباشعالأء وااعسسثرسوااخا جَااعؤءشوا
ِ ءةةع اخاا ةةعاياا19-اخاقةةع ااادةةث ااعفاةةخالااعللش ةةواخاعاةةلارةةعاياخةةيةةثاا ةةعاياليسةةواقثعس ةةوالفةةلااالةةواا

 خاخان و. رة س والفلااعحخاااعخخس وااك
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وانظلاقتتام متتؽ ت كيتتج معغتتؼ الجراستتات السحاستتبية الدتتابل عخضتتفا عمتتى إيجابيتتة ومعشؾيتتة العلاقتتة بتتيؽ 
بعض السؤشخات السالية والدؾزيعات الشقجية عمى السداهسيؽ في البؾرصات السخدمفتة  بيشستا تبتايؽ ندتائج 

لمذتخكات عمتى العلاقتة الدتابقة   بعض الجراسات حؾل ت ثيخ السؤشخات غيتخ الساليتة لالسدريتخات الخقابيتة 
وكحلػ غيتاأ وجتؾد دليتل تظبيقتي عتؽ تت ثخ هتحة العلاقتة ب حتج السدريتخات الاقدرتادية الكميتة وهتؾ تزتخؼ 
وحجة قيتاس السعتاملات السحاستبية  يسكتؽ صتياغة فتخو  البحتث فتي صتؾرة فتخو  بجيمتة عمتى الشحتؾ 

االدالي:

H1 
( ٝٗقا٤ت اُغاْٜ ٓاٖ اُزٞص٣ؼابد اُ٘وذ٣اخ ROEاُؼبئاذ ػِا٠ ؽواٞم ا٤ٌُِٔاخ )٣ٞعذ ػلاهخ راد ٓؼ٣ٞ٘خ اؽقبئ٤خ ث٤ٖ ٓؼاذٍ 

 اُغ٣ٞ٘خ لأعْٜ اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ.

H2 
( ٝٗقاا٤ت اُغااْٜ ٓااٖ اُزٞص٣ؼاابد اُ٘وذ٣ااخ اُغاا٣ٞ٘خ لأعااْٜ ROEرخزِااق اُؼلاهااخ ثاا٤ٖ ٓؼااذٍ اُؼبئااذ ػِاا٠ ؽوااٞم ا٤ٌُِٔااخ )

 ثبخزلاف ٓؼذٍ اُزضخْ. ثبُجٞسفخ أُقش٣خاُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح 

H3 
( ٝٗق٤ت اُغْٜ ٖٓ اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣اخ اُغا٣ٞ٘خ ٣ROAٞعذ ػلاهخ راد ٓؼ٣ٞ٘خ اؽقبئ٤خ ث٤ٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأفٍٞ )

 لأعْٜ اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ.

H4 
اُغاْٜ ٓاٖ اُزٞص٣ؼابد اُ٘وذ٣اخ اُغا٣ٞ٘خ لأعاْٜ اُؾاشًبد ( ٝٗقا٤ت ROAرخزِق اُؼلاهخ ث٤ٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأفاٍٞ )

 ثبخزلاف ٓؼذٍ اُزضخْ. ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ

H5 
( ٝٗقاا٤ت اُغااْٜ ٓااٖ اُزٞص٣ؼاابد اُ٘وذ٣ااخ اُغاا٣ٞ٘خ لأعااْٜ EPSرٞعااذ ػلاهااخ راد ٓؼ٣ٞ٘ااخ اؽقاابئ٤خ ثاا٤ٖ سثؾ٤ااخ اُغااْٜ )

 اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ.

H6 
( ٝٗقاا٤ت اُغااْٜ ٓااٖ اُزٞص٣ؼاابد اُ٘وذ٣ااخ اُغاا٣ٞ٘خ لأعااْٜ اُؾااشًبد ؿ٤ااش أُب٤ُااخ EPSرخزِااق اُؼلاهااخ ثاا٤ٖ سثؾ٤ااخ اُغااْٜ )

 ثبخزلاف ٓؼذٍ اُزضخْ. أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ

H7 
ْ ( ٝٗقاا٤ت اُغااْٜ ٓااٖ اُزٞص٣ؼاابد اُ٘وذ٣ااخ اُغاا٣ٞ٘خ لأعااS.Priceٜرٞعااذ ػلاهااخ راد ٓؼ٣ٞ٘ااخ اؽقاابئ٤خ ثاا٤ٖ عااؼش اُغااْٜ )

 اُؾشًبد ؿ٤ش أُب٤ُخ أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ.

H8 
( ٝٗقا٤ت اُغاْٜ ٓاٖ اُزٞص٣ؼابد اُ٘وذ٣اخ اُغا٣ٞ٘خ لأعاْٜ اُؾاشًبد ؿ٤اش أُب٤ُاخ S.Priceرخزِق اُؼلاهخ ث٤ٖ عؼش اُغْٜ )

 ثبخزلاف ٓؼذٍ اُزضخْ. أُو٤ذح ثبُجٞسفخ أُقش٣خ
اااا 

لِادخلااخس ثسثًاقةيا،ؤوااععراسثلااعدث، وا لالجثلالحعدال اِتؤثلااعش علواعسشفااعذخاثلا  اعا
(ا;Louziri, & Oubal, 2022; Adil et al., 2011 Munzhelele & Obadire, 2023لااعؤثعَ

ا،ثععراسثلااعسحثسب وااعدث، واخاعالالسكُاايب  يثا لا اقاسعااعرحماقةياا فخااعساغءخالااعخرثلأ وااساخعالثً
ا اعبء وااعسرختواخىل:

ارةةةثيُاناةةةث لااععراسةةةثلاف سةةةثاياؤةةةةقا،ذةةةكلاخىب ؤةةةوااعؤشرةةةوالأةةةءُا جةةةَااعذةةةخاوا: (Size) الذتتتخكة أ. حجتتتؼ
اِتة ااربةث ان علةوا اِتؤثلااعش علو ا سةفشًااةخ ا  ةع ااععراسةثلاانااعذةخاثلااك بةخا جسةثًااسءةلا عةياا خاعا

(.ا ةلا ةءُاا ةعلاMunzhelele & Obadire, 2023اقةةيالأةعرًالةُاقسة ةثلا قةثدةااةخا)اعلأسةيَال
قةةياسةةب وااLouziri, & Oubal(ا2022لا;ا.Cristea C., & Cristea M(ا2017ناةث لادراسةالال

اِتؤثلااعش علواخ جَااعذخاو.االةثاناةث لادراسةوا ا ةعلاقةةياقةع اا ,.Adil et al(2011لاعؤشروالأءُااعا
اِت ااربث اقةيااعسدثىسءُ. ااىس وا جَااعذخاوا لارخاراا

(اقةةةيا لجثلأ ةةوا2016لااعخبزةةلاخالأةةِااتةةثدةقةةةيااعةةخغَالةةُاالا ءةةعاناةةث لادراسةةوا : Ageل الذتتخكة عستتخأ. 
رِصةةواقسةةثنا،ةةثكردنا اِتؤةةثلااعش علةةواقةةةيالدةةافسخيااعذةةخاثلااعس ءةةعةالأب اعؤشرةةوالأةةءُاقسةةخااعذةةخاواخاعا

تِةواسةةب وا(اا ةعلاقةةيا2023.ا رااناناث لادراسةوااعدةءعاخىسةث ال2012-2003بشلااعفاخةالُا خلؤش
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اِتؤثلااكربث اخدخرةا  ثةااعذخاوارواعؤش .ا2020-2012عةذخاثلااعسرختوابشلااعفاخةاالأءُاس ثسواا
قِةةوااالزةثًاقةةي Asien ,(2024 سةثاا ةعلاناةث لادراسةوال اِتؤةثلااعش علةوااعسع  سةةب وااعؤشرةوالأةءُااعا

رِصوان جختثابشلااعفاخةا ا.ا2021-2012عةسدافسختُاخقسخااعذخاثلااعس ءعةالأب
دِاقشرةوااقةي .Dewasiri et al ,(2019الا ءعاناث لادراسوال قةيااعخغَالُجت. ندبة تخكد السمكية:  خج

اِت ااكربةث اخه كةلااعسة  ةوا،ثعذةخاو.ا راانا تِوالأءُاس ثسواا لاغءةخاندةروااخاةلااعسة  ةوا ةلا لجثلأ والؤش
قِوالد يخةالُااعسدثىسءُاعَايشلااىاسث اابءخالفلااعساغءخالااكب اخ .يعالجس

عِا : Sector Typeد. نؾع نذاط الرشاعة ل س ثسثًاقةيااقاسثدااعؤعيةعالةُااعرةث فءُاقةةيااقارةثرالاغءةخانة
اِتؤةثلااعش علةو ا اعاةلا Asien ,(2024خاة عٍاناةث لادراسةوالنذث اصشثقوااعذةخاوالةملخا ةلاس ثسةوااعا

اِتؤةثلااعش علةةوابةرةةا عةةياسةةب وا عِانذةث ااعرةةشثقو ااعؤشرةةوالأةةءُااعا قسةخااعذةةخاو اخ عةةٍاخاةلالةةُ؛انةة
جِثلن جءختةةث(ابةةشلااعفاةةخةالةةُا رِصةةواالأ .ا ةةلا2021-2012،ةةثعايبءقاقةةةيالأ ثنةةثلااعذةةخاثلااعس ءةةعةالأب

تِةوالأةءُاس ثسةواقةةيا .Dewasiri et al ,(2019 ةءُاا ةعلاناةث لادراسةوال دِاقشرةوا لجثلأ ةوالؤش خجة
عِانذث اصشثقوااعذخاو. اِت ااكربث اخن  ا

 فخو  البحثالجراسة الدظبيكية واخدبار  -7
لؤةعلا{ايععااععراسوااعايب ق وا عيااحعيعالع االالخااعؤشروالأةءُا،ؤةوالماةخالااكدا)ااعسةثعلاعةذةخاوا

( اسةةؤخاEPSل ( اربح ةةوااعدةةيROAَ( الؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيااكصةةِلالROEاعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ ااعسة  ةةوال
اِتؤثلااعش علواقةيااعسدثا}(Priceاعديَل  اساغءخااةث، ا،سؤةعرلااعازةخَىسءُاااساغءخالالدا ةواخس سوااعا

ِ)ا،ؤوااعسماخالاغءخااعسثع واعةذخاوا ( اىب ؤةوانذةث اAge( اقسةخااعذةخاوالSize جَااعذخاوال{ لا 
بةةةةشلاسةدةةةةةواالش ةةةةوالأةةةةعالاااساغءةةةةخالاررثلأ ةةةةوا}(اOwnCON( ااخاةةةةلالة  ةةةوااعذةةةةخاوالSecTypل اعذةةةخاو

ا.31/12/2023خانايةاا1/1/2016

 مجدسع وعيشة الجراسة 7-1
رِصةوااعسرةختوابةشلااعفاةخةالشة ا ا1يا ِنالجاسة ااععراسةوالةُاجس ة ااعذةخاثلاغءةخااعسثع ةوااعس ءةعةا،ثعب

اِقةةةعا2023دلدةةةسبخاا31خ اةةةياا2016يشةةةثيخا  اخرةةةعااةةةَااسةةةارؤثدااعبشةةةِفاخاعسمسدةةةثلااعسثع ةةةواعسةةةثاعيةةةثالةةةُار
اِ خااع اِنءُاخاجةةخا)الااذةةغءة وااحكةةَا دارةاانذةةيايث.ااسةةثااةةَالخاقةةثةالةةع ااةة اِ َااعسثع ةةواعذةةخاثلابثصةةواخرةة  ةة

اِ سيةثااعسثع ةوااخا اعؤءشوابشلا اخةااععراسو اخبثعاثعلااَااسةارؤثداايااةخاواغءةخالثع ةوااؤة رااعحرةِلاقةةيار
نِةاقءشوااععراسوالةُا رِصوابشلا اخةااععراسو اخبثعاثعلاا  اةخاواغءةخاا100اؤخ ةاعةذي الُا دارةااعب

ءةخالةُالاغءةخالااععراسةو اس ثسةثًاقةةيادراسةوال سةعالله الذثىعةاع ةلالاغا742لثع وا،إجسثعلاقعدالذثىعالا
ا(.اخف سثايةلالأ ثنا،ؤعدااعذخاثلااعسسفةوا لاالاريثعالُاقءشوااعرحم:اا2023؛ااعدءع ا2021
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 يؾضح بالقظاعات السسثمة في عيشة البحث :2ججول 
ا

 نسبت القطاع عدد الشركاث نوع القطاع هسلسل
 1% 1 ٓشاكن  .1

 2% 2 طبهخ ٝخذٓبد ٓغبٗذح  .2

 2% 2 ٝسم ٝٓٞاد رؼجئخ ٝرـ٤ِق  .3

 3% 3 خذٓبد اُ٘وَ ٝاُؾؾٖ  .4

 3% 3 خذٓبد رؼ٤ٔ٤ِخ  .5

 3% 3 رغبسح ٝٓٞصػٕٞ  .6

 4% 4 خذٓبد ٝٓ٘زغبد ف٘بػ٤خ ٝع٤بساد  .7

 4% 4 ٓ٘غٞعبد ٝعِغ ٓؼٔشح  .8

 4% 4 ع٤بؽخ ٝرشك٤ٚ  .9

 4% 4 ارقبلاد ٝاػلاّ ٝرٌُ٘ٞٞع٤ب أُؼِٞٓبد  .10

 4% 4 ٓوبٝلاد ٝإٗؾبءاد ٛ٘ذع٤خ  .11

 6% 6 خذٓبد ٓب٤ُخ ؿ٤ش ٓقشك٤خ  .12

 6% 6 ٓٞاد اُج٘بء  .13

 9% 9 ساػ٤خ فؾ٤خ ٝأد٣ٝخ  .14

 13% 13 ٓٞاسد أعبع٤خ  .15

 15% 15 ػوبساد  .16

 17% 17 أؿز٣خ ٝٓؾشٝثبد ٝرجؾ  .17

 100% 100 إعٔب٢ُ ػذد اُؾشًبد 
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا
ا

ا
 
 

 ندبة كل قظاع بعيشة البحث :1شكل 
 

 

 قطاعات عينة البحث

 ورق ومواد تعبئة وتغليف مرافق
 خدمات النقل والشحن طاقة وخدمات مساندة
 خدمات تعليمية   تجارة وموزعون
 منسوجات وسلع معمرة خدمات ومنتجات صناعية وسيارات
 مقاولات وإنشاءات هندسية اتصالات واعلام وتكنولوجيا المعلومات
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اةَااِصة  الاغءةخالااععراسةوااعايب ق ةواخس ثسةيثا الجراستة:مدريتخات  تؾصيف وطخيقتة قيتاس 7-2
ا سثا،ثعجعخلااعاثعل:

 يؾضح تؾصيف وطخيقة قياس مدريخات الجراسة :3ججول 
 

ا

 التوصيف وطريقت القياس نوعه الرهز الوتغير
 العلاقت

 الوتوقعت

. رٞص٣ؼبد 1

 اُغْٜ اُ٘وذ٣خ
Divid ربثغ 

٢ٛٝ ٓوذاس اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ اُزا٢ ٣ؾقاَ ػ٤ِٜاب ٓبُاي اُغاْٜ اُؼابد١ ٓاٖ 

اُؾاااشًخ أُغااازضٔش ك٤ٜاااب، ٣ٝااازْ ه٤بعاااٜب ٓاااٖ خااالاٍ ٗااابرظ هغااأخ إعٔاااب٢ُ 

)اُؾٞؽا٢،  ػاذد الأعاْٜ اُؼبد٣اخ، ٝرُاي ه٤بعابً ػِا٠ ÷اُزٞص٣ؼابد اُغا٣ٞ٘خ 

2018 ،Ningrum & Sari, 2023Asien, 2024; ( 

 

. اُزضخ2ْ
3

 Inflat ٍَِؼذ ُٓ 

، ٣ٝؼزجااش اُااشهْ ٛاٞ الاسرلاابع كاا٢ أُغاازٟٞ اُؼاابّ لأعاؼبس اُخااذٓبد ٝاُغااِغ

ٛااٞ أُؤؽااش الأًضااش ؽاا٤ٞػبً ٝاعاازخذآبً كاا٢  اُو٤بعاا٢ لأعااؼبس أُغااز٤ٌِٜٖ

اُجؾااٞس، ؽ٤ااش ٣اازْ رزجااغ ٓغاازٟٞ ٓزٞعااظ أعااؼبس اُخااذٓبد ٝاُغااِغ اُزاا٢ 

ْ اُو٤بعا٢ رغزٌِٜٜب الأعشح خلاٍ كزشح ص٤٘ٓخ، ٝثبُزب٢ُ كئٕ ٓؼذٍ رـ٤ش اُاشه

٣ٝازْ  لأعؼبس أُغاز٤ٌِٜٖ كا٢ أُزٞعاظ ٝٓاغ ٓاشٝس اُٞهاذ ٣ٔضاَ اُزضاخْ.

ه٤بعااٚ ٓااٖ خاالاٍ ٓزٞعااظ اُض٣اابدح كاا٢ أعااؼبس اُغااِغ ٓوبسٗااخ ثغاا٘خ الأعاابط 

 (، ٝثبُزب٢ُ رْ ه٤بط ٓؼذٍ اُزضخْ ٌَُ ع٘خ ًٔب ٢ِ٣:2016)

 – 2016( = )أُغاازٟٞ اُؼاابّ لأعااؼبس أُغااز٤ٌِٜٖ 2016عاا٘خ الأعاابط )

 1=  2016أُغزٟٞ اُؼبّ لأعؼبس أُغز٤ٌِٜٖ ( ÷ 0.00

 1=  63.35( ÷  0.00 - 63.35= ) 2016ٓؼذٍ اُزضخْ ُغ٘خ 

أُغاازٟٞ  - 2017( = )أُغاازٟٞ اُؼاابّ لأعااؼبس أُغااز٤ٌِٜٖ 2017عاا٘خ )

أُغااااااازٟٞ اُؼااااااابّ لأعاااااااؼبس ( ÷ 2016اُؼااااااابّ لأعاااااااؼبس أُغاااااااز٤ٌِٜٖ 

 2016أُغز٤ٌِٜٖ

=  63.35( ÷ 63.35 - 82.85= ) 2017ٓؼاااااااااذٍ اُزضاااااااااخْ ُغااااااااا٘خ 

0.307814 

 ........2020ٝع٘خ  2019ٝع٘خ  2018.... ٌٝٛزا ُغ٘خ 

أُغاازٟٞ  - 2023( = )أُغاازٟٞ اُؼاابّ لأعااؼبس أُغااز٤ٌِٜٖ 2023عاا٘خ )

أُغااااااازٟٞ اُؼااااااابّ لأعاااااااؼبس ( ÷ 2016اُؼااااااابّ لأعاااااااؼبس أُغاااااااز٤ٌِٜٖ 

 2016أُغز٤ٌِٜٖ

=    63.35( ÷ 63.35 – 156.25= ) 2023ٓؼاااااذٍ اُزضاااااخْ ُغااااا٘خ  =

1.466 

(Zaini &  Konchitchki, 2011; Kramarova, 2021;

)Osman et al., 2024Mustaqim, 2024;  

 

)+( 

 

. اُؼبئذ ػ٠ِ 3

 ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ

ROE َٓغزو 

ٛٞ اُ٘غجخ أُئ٣ٞخ ُقبك٢ دخَ اُؾشًخ إ٠ُ ؽوٞم أُغاب٤ٖٔٛ. ؽ٤اش ٣ؼجاش 

ع٤٘ااٚ ٣غاازضٔشٙ كاا٢ أفااٍٞ  1أُغاازضٔش ٓوبثااَ ًااَ ػااٖ ٓوااذاس ٓااب ٣ٌغااجٚ 

فاابك٢ ÷ فاابك٢ اُااذخَ  اُؾااشًخ. ٣ٝاازْ ه٤اابط ٛااٚ اُ٘غااجخ ٓااٖ خاالاٍ هغاأخ

 )Ningrum & ; Hia, 2023ه٤بعبً ػ٠ِ؛ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم ا٤ٌُِٔخ،

Sari, 2023) 

 

 

)+( 

(-) 

. اُؼبئذ ػ٠ِ 4

 الأفٍٞ
ROA َٓغزو 

إعٔاب٢ُ الأفاٍٞ. ؽ٤اش ٣ؼجاش ÷ اُاذخَ اُغا١ٞ٘ اُ٘غجخ أُئ٣ٞخ ُقبك٢ ٛٞ 

ع٤٘اٚ كا٢ الأفاٍٞ اُضبثزاخ  1ٗز٤غاخ اعازضٔبس  ػاٖ ٓواذاس ٓاب رٌغاجٚ اُؾاشًخ

 ٣ٝوبط ثبُٔؼبدُخ اُزب٤ُخ.

ROA  َه٤بعاابً ػِاا٠؛  إعٔااب٢ُ الأفااٍٞ،÷ = فاابك٢ اُااذخRizal & (

Munzhelele & Obadire,2023)Fachrudin, 2024;  

 

 

)+( 

(-) 

 

. سثؾ٤خ اُغْٜ 5

 اُؼبد١.

EPS َٓغزو 

٣ٝؼ٢٘ ٗقا٤ت اُغاْٜ ٓاٖ فابك٢ اُاذخَ اُغا١ٞ٘ ُِؾاشًخ. ٣ٝازْ ه٤بعاٚ ٓاٖ 

ػااذد الأعااْٜ  ÷خاالاٍ ٗاابرظ هغاأخ فاابك٢ اُااشثؼ اُغاا١ٞ٘ ثؼااذ اُضااش٣جخ 

) ;Rizal & Fachrudin, 2024ٝرُاااي ه٤بعااابً ػِااا٠؛  اُؼبد٣اااخ،

 

)+( 

(-) 

                                                 
 ( ثٔلاؽن اُجؾش8رْ اؽزغبة ٓؼذٍ اُزضخْ ٌَُ ع٘خ ٖٓ ع٘ٞاد اُذساعخ ثغذٍٝ سهْ ) 3
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Munzhelele & Obadire,2023; Marpaung et al., 2023) 

. عؼش اُغْٜ 6

 اُؼبد١

S.Price 

 

 ٓغزوَ

 

٣ٝؾاا٤ش إُاا٠ اُغااؼش اُغااٞه٢ ُغااْٜ اُؾااشًخ كاا٢ عااٞم الأٝسام أُب٤ُااخ، ٝرااْ 

ثغاؼش الإهلابٍ ُِغاْٜ كا٢ ٜٗب٣اخ اُغا٘خ ه٤بعٚ لأؿاشاك اُزؾ٤ِاَ الإؽقابئ٢ 

ك٢ ٜٗب٣اخ أخاش ٣اّٞ ػٔاَ ُِغا٘خ  Price Closing عؼش إهلبٍ اُغْٜأُب٤ُخ 

aini & Tran, 2024; Z ه٤بعاابً ػِاا٠ دساعاابد؛، أُب٤ُااخ ُِؾااشًخ

Mustaqim, )2024; Majanga, 2015)  

 

)+( 

(-) 

 سهبث٢ Size ؽغْ اُؾشًخ .7

٣ؾااا٤ش اُااا٢ ؽغاااْ ػ٤ِٔااابد اُؾاااشًخ، أٝ إعٔاااب٢ُ ؽغاااْ أفاااُٜٞب، ٝطبهزٜاااب 

ٝإٌٓب٤ٗبرٜاااب ُز٤ُٞاااذ إ٣اااشاداد اُ٘ؾااابط. ٝراااْ ه٤بعاااٚ ٓاااٖ خااالاٍ اُِٞؿااابس٣زْ 

 ,Asien)، ه٤بعبً ػ٠ِ tك٢ ٜٗب٣خ اُؼبّ  iاُغج٤ؼ٢ لإعٔب٢ُ أفٍٞ اُؾشًخ 

2024; Jain et al., 2022; Rój, 2019) 

)+( 

(-) 

 سهبث٢ Age ػٔش اُؾشًخ.8

أٝ  ٣وبط ثبُِٞؿبس٣زْ اُغج٤ؼ٢ ُؼذد اُغ٘ٞاد ٓ٘ز اُزأع٤ظ ؽز٠ عا٘خ اُو٤ابط

ٓ٘ااز ادساط اُؾااشًخ ثبُجٞسفااخ ؽزاا٠ عاا٘خ اُو٤اابط. ٝهااذ رااْ اعاازخذاّ اُجااذ٣َ 

 ) & ,Oubal, 2022Louziri ;الأٍٝ ك٢ ٛزا اُجؾش ه٤بعبً ػِا٠ دساعاخ

)Asien, 2024 

)+( 

(-) 

 

 . ٗٞع اُ٘ؾبط9

 

 

SecTyp سهبث٢ 

 ٣ٝؼجش ػٖ ٓغٔٞػخ اُؾشًبد اُز٢ رزؾبثٚ ك٢ ػذد ٖٓ اُخقبئـ ا٤ُٔٔضح

ُٜب، ٝرؼَٔ ك٢ ٓغبٍ ٓؼ٤ٖ ٝرخضغ ُوٞاػذ ر٘ظ٤ٔ٤خ ٝاؽذح را٘ظْ ًاَ ٓاٖ؛ 

 ر٣ٌٜٞ٘ب، ػِٜٔب، أٗؾغزٜب، ٝرؾـ٤ِٜب، ٝر٣ِٜٞٔب، ٝأُؾبكظخ ػ٠ِ ؽوٞم ًاَ

( 1ه٤بعااٚ ًٔزـ٤ااش ٝٛٔاا٢ ٣أخااز اُو٤ٔااخ )ٝهااذ رااْ  .أفااؾبة أُقاابُؼ ك٤ٜااب

ُِؾاااشًبد أُ٘ز٤ٔاااخ ُوغااابع ٓؼااا٤ٖ ٣ز٤ٔاااض ثبسرلااابع ٓغاااز١ٞ اُزٌُ٘ٞاااٞع٢ 

، ٝاُو٤ٔااخ ) ٝأُؼشكااخ )٣ٔضااَ اُوغاابع أُشعؼاا٢ ٝٛااٞ اُوغاابع اُقاا٘بػ٢

، ٗاابدس & ؽ٤ااذس) ه٤بعابً ػِاا٠ دساعااخ ًاَ ٓااٖ: )فالش( ُِوغبػاابد اُخذ٤ٓااخ

 (024Asien, 2؛ 2015

)+( 

(-) 

 رشًض ا٤ٌُِٔخ .10

 
OwnCon. سهبث٢ 

أ١ ٤ٌِٓخ ػذد فـ٤ش ٖٓ أُغب٤ٖٔٛ ُؼذد ًج٤ش ٖٓ الأعاْٜ، ثؾاٌَ ٣ٌٔاْٜ٘ 

ٓااٖ اُغاا٤غشح ػِاا٠ هااشاساد اُؾااشًخ، ٣ٝاازْ ه٤بعااٜب ثٔااذٟ آاازلاى ٛااؤلاء 

% أٝ أًضش ٖٓ أعْٜ اُؾشًخ، أٝ ٓغٔاٞع الأعاْٜ اُزا٢  5أُغب٤ٖٔٛ ُ٘غجخ 

ؽٔاذ الأعاْٜ أُزذاُٝاخ اُوبئٔاخ. ه٤بعابً ػِا٠ دساعابد: )إعٔاب٢ُ ÷ ٣ٌِٜٔٞٗاب 

 );Dewasiri et al., 2019; Sharawi, 2023 ؛2021الله، 

)+( 

(-) 

 

 :كسا بالذكل الآتي نسؾاج الجراسة ومسا سبل يسكؽ ترؾر

 
 نسؾاج البحث :2شكل 
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 أدوات الدحميل الاحرائي 7-3
خاحةءةلااعاةعابلااعخيةلالأةءُالاغءةخالااععراسةو اااا رةث)ااعِصةفلاخاحةءةلااررارةث  اقاسعااعرحماقةي

اANOVAربارثرا خخاااعرحم اخاة عٍااحةءةلااعارةثيُااخابءخاًاارنحعارااعخيلااعرد ط اارنحعارااعساؤعد
ِ حا،ثسةةاخعا ا تِةةوااعشسةة تِةةواF-Testربارةةثرالؤش ِ الؤش %.ا ءةةمايةةاَا جةةخا)ااعاحةةة شلا5 اخ عةةٍاقشةةعالدةةا

ا.SPSSنثللالُالأخاا26،ثساخعا اااصعاراررَا

 الإحراء الؾصفي لمسدريخات البحثية 7-3-1
 ةةلالةةُ؛ااعارةةثيُ اارنحةةخاعااعسع ةةثري ااعساِسةةط ااك ةةعااكررةةياخاكدنةةياع ةةلاالؤةةخاااعجةةعخلااعاةةثعل

اِل(ااا8اخاوابشلاا100لذثىعةالا742لاغءخالااععراسو اخابءخاا جَالذثىعالااععراسوااعساسفةوا لا اسش

 البحث تتؾصيف مدريخا يؾضح :4ججول 
ا

 
N Range Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 
Variance 

Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic Std. Error Statistic Statistic 

Divid 403 16.99 .01 17.00 2.0796 .16303 3.27277 10.711 

ROE 742 16.49 .00 16.49 .2262 .02820 .76812 .590 

ROA 742 1.72 .00 1.72 .0847 .00509 .13870 .019 

EPS 742 79.70 .00 79.70 2.9711 .25497 6.94520 48.236 

S.Price 742 449.06 .25 449.30 22.4424 1.35064 36.79086 1353.568 

Inflat 742 1.15 .31 1.46 .7888 .01224 .33334 .111 

Inflat*ROE 742 24.01 .00 24.01 .1930 .03521 .95919 .920 

Inflat*ROA 742 2.38 .00 2.38 .0697 .00559 .15236 .023 

Inflat*EPS 742 116.09 .00 116.09 2.4359 .26605 7.24700 52.519 

Inflat*S.Price 742 317.06 .00 317.06 17.9453 1.19551 32.56527 1060.497 

Size 742 4.83 7.08 11.91 9.1714 .02801 .76292 .582 

Age 742 1.77 .30 2.07 1.5159 .00913 .24881 .062 

SecTyp 742 1.00 .00 1.00 .7197 .01650 .44946 .202 

OwnCon 742 .89 .10 .99 .6760 .00712 .19390 .038 

Valid N 

(listwise) 
403        

 

 مؽ الججول الدابل  يسكؽ لمباحثان اسدخلاص السعمؾمات الدالية:
اِتؤثلااعش علوالا742(ااععراسواىِاN جَاقءشوال -  (Dividلذثىعةاع لالاغءخالااععراسوالثقعاالاغءخااعا

اِتؤثلااعالااسةابشلا اخةااععراسواىِا  لخةا  ط.ا403كناقعدالخالااعا
جءشةةو.الأءشسةةثالأةةةغاا16.49(الأةةةغاROEاعحةةعااكررةةياعسؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ ااعسة  ةةواعذةةخاثلااعؤءشةةوال -

اِلااععراسواا.وجش ا 0.00اكدنياسؤخ لاَااسةارؤثداخىِالؤبخاقُااعذخاثلااعالا   ةابدث خابشلاسش
 .اكررث ااعدثعرو(
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جءشةةو.الأءشسةةثالأةةةغااكدنةةياا1.72(الأةةةغاROAاعحةةعااكررةةياعسؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيااصةةِلااةةخاثلااعؤءشةةوال -
اِلااععراسواا.جش وا 0.00سؤخ اكررةث الاَااسارؤثداخىِالؤبخاقُااعذخاثلااعالا   ةابدث خابشلاسش

 .اعدثعرو(
جءشةةةةو الأءشسةةةةثالأةةةةةغااكدنةةةةياربح ةةةةةواا79.70(الأةةةةةغاEPSاعحةةةةعااكررةةةةياعخبح ةةةةوااسةةةةيَااةةةةخاثلااعؤءشةةةةوال -

اِلااععراسواا 0.00عةديَ لاَااسةارؤثدااكررةث اجش واخىِالؤبخاقُااعذخاثلااعالا   ةابدث خابشلاسش
 .اعدثعرو(

ا 0.25جءشةو.الأءشسةثالأةةغاادنةياسةؤخا449.30(الأةةغاPriceاعحةعااكررةياكسةؤثرااسةيَااةخاثلااعؤءشةوال -
 .جش و

غِثرتاَااعيب ؤلااجسثعلااكصِل.ا ءمالأةةغااعحةعااكررةيSize جَااعذخاوال - ا11.08ا(ااَاس ثسوا،ثعة
خىةِالؤةثدلاا7.08لأءشسةثالأةةغااعحةعااكدنةيا ا31/12/2022لسفشًاعحجَااخاوااعسرختواعشارةثرلا ةلا

 .31/12/2019 جَااخاوااع ثىخةاعةخعلثلااعاؤة س وا لا
اِلااعاةةةلاان زةةةءةالشةةة اانذةةةلااAgeقسةةةخااعذةةةخاوال - غِةةةثرتاَااعيب ؤةةةلااجسةةةثعلاقةةةعدااعدةةةش (ااةةةَاس ثسةةةوا،ثعة

ِ ا لبةِاا2.07ااعذخاو.ا ءمالأةغااعحعااكررياعؤسخااخاثلااعؤءشواررَ خىِالؤثدلاعؤسخااخاواخاديااة
اةةةخاوااخىةةةِالؤةةةثدلاقسةةةخا0.30لأءشسةةةثالأةةةةغااعحةةةعااكدنةةةيا ا31/12/20234 ةةةلا رسارةةةش ااكرا ةةةل

رِخنااعؤخاااع ث،زواا لا  .31/12/20165اعسي
قِةةوالؤءشةةوالةةُااعسدةةثىسءُاعشدةةرواالتةةعاقةةُا - ا-%10%اااةةخاخ الةةثالأةةءُا5درجةةوااخاةةلااعسة  ةةوا ةةلايةةعالجس

99.% 
عِةةواا رةةث  ثً الةةثاقةةعااارةثيُاسةةؤخااعدةةيَ اخاعساغءةةخااعةة يا - ارةثيُالأ ثنةةثلاجس ةة ااعساغءةةخالا ةةلااعحةعخدااعس ب

 سؤخاسيَااعذخاواخاعازخَ.السفلااعافثقلااعسذاخفالأءُ

 الارتباط بيؽ مدريخات الجراسة                                       7-3-2
بتتتيؽ مدريتتتخات الجراستتتة أحتتتج الأدوات الإحرتتتائية السجعستتتة لشدتتتائج تحميتتتل  تعدبتتتخ مرتتتفؾفة الارتبتتتاط

اعخرس ةوار اذةثعااعؤشرةثلا(اعةب ثنةثلاPearsonخرةعااقاسةعااعرحةماقةةيالؤثلةلاارارةث الأءخسةِنال الانحجار:
اعسبع  ةةةوالأةةةءُالاغءةةةخالااععراسةةةو؛ااعساغءةةةخااعاةةةث،  ااعساغءةةةخالااعسدةةةا ةو ااعساغءةةةخااعسؤةةةعل اخابءةةةخاًااعساغءةةةخالا

تِواااعخرثلأ و اخرعاًيخلالخخجثلاى اااعاحةءل ِ الؤش ااسثا،ثعجعخلااعاثعل:ااا% 5قشعالدا
 
 
 

                                                 
  ع٘خ. 119ػذد  31/12/2023ؽ٤ش ثِؾ ػٔش ؽشًخ ٝاد١ ًٞآجٞ لاعزقلاػ الأساض٢ ك٢  4
 ع٘زبٕ. 31/12/2015ؽ٤ش ثِؾ ػٔش ؽشًخ أُغٞسٕٝ اُؼشة ك٢   5
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 يؾضح معاملات الارتباط بيؽ مدريخات الجراسة :5ججول 

 
ا

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

 يدزح مؽ الججول الدابل ما يمي:
 لذةةةثىعةالا742 جةةةَااعسذةةةثىعالاع ةةةلااعساغءةةةخالالأةةةةغاقةةةعداNا403اعساغءةةةخااعاةةةث، الأةةةةغاقةةةعدها(.الثقةةةعاا

اِتؤثلان علواقةيااعسدثىسءُ.  لذثىعةاخىِالؤكماقعدااعسخالااعالارثلةالأيثا دارةااعذخاثلاعؤسلاا
  اِتؤةثلااعش علةوااقةيااعخغَالُاانالؤثللااررارث تِوااساغءةخااةث، اخجس ة الأءُانرء ااعدةيَالةُااعا اعدةش

لا  طالاعازخَ(.اعساغءخالااعسدا ةواخاعخرثلأ وا لجثلأل ا را نواس عن  ةبلال ااعساغءخااعسبؤ 
 ىِختو(.االثالة ا تِولج اِتؤثلااعش علو(اخاعساغءخالااعسدا ةوا يلالؤش ةِااعؤشروالأءُااعساغءخااعاث، لاعا خقُار

تِو.  اعساغءخااعسؤعلاخاعساغءخالااعخرثلأ وا يلاغءخالؤش
 اِتؤةةةثلال سدةةةا ةوااةةةثنالةةة اسةةةؤخااعدةةةيَاخاعساغءةةةخالااع ساغءةةةخااةةةث، ا(اDividا بةةةخالؤثلةةةلاارارةةةث الأةةةءُااعا

(الةَالؤةعلااعؤث ةعاقةةيا  ةِ ا668.(ا ءمالأةغالEPS(الَاربح وااعديَال714.(ا ءمالأةغالS.Priceل
تِواااعسة  واخابءخاًالؤعلااعؤث عاقةيااكصِل  ِ الؤش ا.%5خ عٍاقشعالدا
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    Multicollinearity Testاخدبار الدجاخل الخظي بيؽ مدريخات الجارسة ل 7-3-3
(اخلؤثلةةلاازةةخَااعب ثنةةثلاToleranceاجةةخا)اىةة اااربارةةثرار ادةةثاااعسماةةختُ؛الؤثلةةلااعاحسةةلالاةةَا

اِتؤثلااعش علواعةديَ(اخالالُ؛ااعساغءخالااعسدا ةواللؤعلااعؤث عاقةيا  ِ اVIFل (الأءُااعساغءخااعاث، الاعا
لاعازةةخَ(اخاعساغءةةخالاااعسة  ةةو الؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيااكصةةِل اربح ةةوااعدةةيَ اسةةؤخااعدةةيَ( اخاعساغءةةخااعسؤةةعل

اعخرثلأ وال جَااعذخاو اقسخااعذخاو اىب ؤوااعشذث  اندروااخالااعسة  و( اخ عٍاعق ث االالءخااعاعابلالأءشيث.ا
اختسكُااِ   ا عٍالُابشلااعجعخلااًال:ا

ا

  Multicollinearity Testاخدبار الدجاخل الخظي ل ندائج يؾضح :6ججول 
Coefficients

a
 

Model 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

ROE .262 3.811 

ROA .350 2.857 

EPS .285 3.512 

S.Price .413 2.422 

Size .865 1.155 

Age .913 1.095 

SecTyp .936 1.069 

OwnCon .912 1.097 

a. Dependent Variable: Divid 

ا(اخاةةة عٍاس سةةةو10ع ث ةةةوالاغءةةةخالااععراسةةةواعةةةَاااجةةةثخاال(اVIFيازةةة الةةةُااعجةةةعخلااعدةةةثلأقااناس سةةةوال
Toleranceحااععراسةوارالؤةثنلالةُالذةكةوااعاةعابلااعخيةلالأةءُااث ةوا1ارلالُالا ِ ( اخقةيا عةٍا ةإنانسة

ةِانسةةث حا اعساغءةةخال ا ثررارةةث الأةةءُااعساغءةةخالاعةة ماعةةوادرعةةوا  رةةث  واخلةةشخفواجةةعاً اخىةة اايةةعلاقةةةيارةة
(.اخبثعاةثعلالسكةُااع ةِلا،لانةوارا2023اعساغءخالااعسدا ةواقةيااعساغءخااعاةث، القءةع ااععراسوا لاافدءخاالخا

جِعالذكةواارارث ابيلالأءُااث والاغءخالااععارسو.  ا

 ندائج اخدبار فخو  البحث 7-3-4
ايِ  ااعرحماىشثاناث لاابارثرااعفخخاااعدثلأقاص ثغايثاا رث  ثًاخ عٍاقةيااعشحِااعاثعل:

 ار الفخ  الأولأولام: ندائج اخدب
ِ حاارنحةةعارااعردةة طااعاةةثعلاربارةةثرااعؤشرةةوااكسثسةة واعةرحةةماخىةةلااعؤشرةةوالأةةءُا اةةَاارقاسةةثداقةةةيانسةة

 (ROEلاومعتجل العائتج عمتى حقتؾق السمكيتةللاغءةخااةث، (ااالدؾزيعتات الشقجيتة الدتشؾيةانريب الدتفؼ متؽ
ا ساغءخالدا ل.ا

ا
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H1 
تِواا رةث  والأةءُالؤةعلا جِعاقشروا الالؤش (اخنرةء ااعدةيَاROEاعؤث ةعاقةةيا  ةِ ااعسة  ةوالي

رِصوااعسرختو. تِواكسيَااعذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةا،ثعب اِتؤثلااعش علوااعدش الُااعا
 

 يسكؽ صياغة نسؾاجيؽ انحجار لفحا الفخ  كسا يمي:
اِتؤةثلااعش علةو(اخاعساغءةخانسؾاج الانحجار البديط:  .اا اعسدةا لاللؤةعلا ءمااعؤشروالأةءُااعساغءةخااعاةث، الاعا

ااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  و(اخ عٍااسثايةل:
Divid (it+1) = β0 + β1 ROE (it) + €t 

 الرهز التفسير

 it+1 Divid (it+1)ٗق٤ت اُغْٜ ٖٓ اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ ك٢ ٜٗب٣خ اُغ٘خ 

 β0 أُوذاس اُضبثذ ُٔؼبدُخ الاٗؾذاس

 β1 أُغزوَ ٝأُزـ٤ش اُزبثغ.ٓؼبَٓ الاٗؾذاس ٝاُز١ ٣ؾذد ارغبٙ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤ش 

 ROE (it) ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٜٗب٣خ اُؼبّ أُب٢ُ ًٔزـ٤ش ٓغزوَ.

 t€ .خغأ اُؼؾٞائ٢ ُ٘ٔٞرط الاٗؾذاس أُزؼذداُ
ا

ا

ِ حاارنحعارا ااعرد طاعةفخاااكخل:خاٌيخااعجعاخلااعاثع واناث لااذغءلالأ ثنثلانس
 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 .261
a
 .068 .066 3.16346 

a. Predictors: (Constant), ROE 
 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 292.842 1 292.842 29.262 .000
b
 

Residual 4012.987 401 10.007   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), ROE 

Coefficients 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1.246 .220  5.657 .000 

ROE 3.939 .728 .261 5.409 .000 

a. Dependent Variable: Divid 
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 تبيؽ مؽ ندائج الانحجار البديط السؾضحة بالججاول الدابقة ما يمي:
ِ حا - تِةواا0.000لأةغةةاا ANOVA (Sig.)اعق سةواار اسثع ةواعةشسة ِ الؤش % اخبثعاةثعلالسكةُا5قشةعالدةا

يِاخصةثع اربارةثرااعؤشرةوالحةلااععراسةو اخلةُالسكةُاافدةءخااعاغءةخالااعاةلاايةخاا ِ حالؤشة اع ِلا،ةلانااعشسة
اِتؤثلااعش علو(انا جوااغءخااعساغءخااعسدا لاللؤةعلااعؤث ةعاقةةيا قةيااعساغءخااعاث، النرء ااعديَالُااعا

ِ حالأةغةا  ِ ااعسة  و( اخاعس عرةااعافدء اِتؤةثلااعش علةواا066.ختواعةشس خبثعاثعلا إنانرء ااعدةيَالةُااعا
رِصةةوااكخرا ااعسثع ةةوالؤاسةةعالأشدةةروا %اقةةةيالؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيا6.6عةذةةخاثلاغءةةخااعسثع ةةوااعسدةةجةوا ةةلالأ

ِ حااقشه.93.4  ِ ااعسة  واخاعشدروااعسارق وا دِةا،ثعشس جِ اِللاابخ اغءخال  %ااخج اعؤ
خىةلاا0.000عةساغءةخااعسدةا لاللؤةعلااعؤث ةعاقةةيا  ةِ ااعسة  ةو(الأةغةةاP. Value اعق سةواار اسثع ةواا -

تِةةةوالأةةةءُالؤةةةعلااعؤث ةةةعاقةةةةيا  ةةةِ ااعسة  ةةةوال ساغءةةةخالدةةةا ل(ا5ارةةةلالةةةُا % اخبثعاةةةثعلا ةةةإنااعؤشرةةةوالؤش
اِتؤةةةثلااعش علةةةو( ااسةةةثاانااةةةكلاىةةة هااعؤشرةةةوا لجثلأ ةةةواكنالؤثلةةةلا خاعساغءةةةخااعاةةةث، النرةةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا

جِرثً.ا3.939ها=اانحعارا  خىِاررَال

اِتؤةةثلااعش علةةو(ا  ءةةمااعؤشرةةوالأةةءُااعساغءةةخااعاةةث، نستتؾاج الانحتتجار السدعتتجد:  . أ لنرةةء ااعدةةيَالةةُااعا
للؤعلااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  و(ا لاًلااعساغءخالااعخرثلأ واعةعراسةوال جةَااعذةخاو ا خاعساغءخااعسدا ل

ِ حااكسثسلاعةعراسو اقسخااعذخاو اىب ؤوااعشذث  اندروااخالااعسة  و(ال   لرثلا،ؤوالاغءخالااعشس
 خ عٍااسثايةل:

Divid (it+1) = β0 + β1 ROE (it) + β2 Size+ β3 Age+ β4 SecTyp + β5 OwnCon + €t 

 الرهز التفسير

 Β2 اُشهبث٢ الأٍٝ ٝأُزـ٤ش اُزبثغ.ٓؼبَٓ الاٗؾذاس ٝاُز١ ٣ؾذد ارغبٙ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤ش 

 Size )أُزـ٤ش اُشهبث٢ الأٍٝ( ؽغْ اُؾشًخ

 Β3 اُشهبث٢ اُضب٢ٗ ٝأُزـ٤ش اُزبثغٓؼبَٓ الاٗؾذاس ٝاُز١ ٣ؾذد ارغبٙ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤ش 

 Age ػٔش اُؾشًخ )أُزـ٤ش اُشهبث٢ اُضب٢ٗ(

 Β4 اُشهبث٢ اُضبُش ٝأُزـ٤ش اُزبثغٓؼبَٓ الاٗؾذاس ٝاُز١ ٣ؾذد ارغبٙ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤ش 

 SecTyp (اُضبُشٗٞع اُ٘ؾبط أٝ اُوغبع اُز١ ر٘ز٢ٔ إ٤ُٚ اُؾشًخ )أُزـ٤ش اُشهبث٢ 

 Β5 اُشهبث٢ اُشاثغ ٝأُزـ٤ش اُزبثغٓؼبَٓ الاٗؾذاس ٝاُز١ ٣ؾذد ارغبٙ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤ش 

 OwnCon (اُشاثغٗغجخ رشًض ا٤ٌُِٔخ ك٢ ٣ذ ٓغٔٞػخ ٓغ٤غشح ٖٓ أُغب٤ٖٔٛ )أُزـ٤ش اُشهبث٢ 
اا
اا

ِ حاارنحعارااعساؤعداعةفخاااكخل:  خاٌيخااعجعاخلااعاثع واناث لااذغءلالأ ثنثلانس
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 .288
a
 .083 .071 3.15413 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, SecTyp, Size, ROE, Age 
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ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 356.252 5 71.250 7.162 .000b 

Residual 3949.577 397 9.949   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, SecTyp, Size, ROE, Age 

Coefficients
a
 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -3.619- 2.440  -1.483- .139 

ROE 3.826 .738 .253 5.185 .000 

Size .438 .218 .098 2.014 .045 

Age .192 .648 .015 .297 .767 

SecTyp .541 .340 .077 1.590 .113 

OwnCon .167 .890 .009 .187 .852 

a. Dependent Variable: Divid 

 :تبيؽ مؽ ندائج الانحجار السدعجد السؾضحة بالججاول أعلاة ما يمي
ِ ح - تِةواا0.000لأةغةةاا ANOVA (Sig.)اعق سةواار اسثع ةواعةشسة ِ الؤش % اخبثعاةثعلالسكةُا5قشةعالدةا

يِاخصثع اربارثرااعؤشروالحلااععراسو اختسكُاافدءخااعاغءخالااعاةلاايةخااقةةيا ِ حالؤش اع ِلا،لانااعشس
اِتؤةةثلااعش علةةو(انا جةةوااغءةةخااعساغءةةخااعسدةةا لاللؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيا اعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

ِ حالأةغةةةةاا  ةةةِ ااعسة  ةةةو( اخاعس ةةةعرةااعافدةةةءختو اِتؤةةةثلاا066.عةشسةةة خبثعاةةةثعلا ةةةإنانرةةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا
رِصوااكخرا ااعسثع والؤاسعالأشدةروا %اقةةيالؤةعلااعؤث ةعا1.7اعش علواعةذخاثلاغءخااعسثع وااعسدجةوا لالأ

ِ حااقشه.92.9قةيا  ِ ااعسة  واخاعشدروااعسارق وا دِةا،ثعشس جِ اِللاابخ اغءخال  %ااخج اعؤ
ةِااعافدة - ءختواعةؤشرةوالأةءُالاغءةخيااععراسةوالاعسدةا لاخاعاةث، (انا جةوا دراحااعساغءةخالااعخرثلأ ةوااعلتثدةا لااع ة

 .%(6.6-%7.1%ال0.5يبةغا
اارةلاخىل 000.عةساغءخااعسدا لاللؤعلااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  و(الأةغةاP. Value اعق سواار اسثع وا -

تِوالأءُااعساغءخااعسدا لاخاعسا5لُا اِتؤثلا% اخبثعاثعلا إنااعؤشروالؤش غءخااعاث، النرء ااعديَالُااعا
خاافةقاىة هااعشا جةوالة اناةث لا ا3.826اسثاانااكلاىة هااعؤشرةوا لجثلأ ةواكنالؤثلةلاانحةعارها=ااعش علو( 
اِت ا  (ROE)اعخبح واعالاا علاقةيااناا  ,Putri(2023دراسوال عيثاالالءخا لجثلألاابءخاقةياس ثسواا

 .2021-2017اعذخاثلااانعخن د وابشلااعفاخةالُاااربث 
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% ا5لةةُااارةلاخىةةلا045.عةساغءةةخااعخرةثلألااكخلال جةَااعذةةخاو(الأةغةةا P. Valueاعق سةواار اسثع ةوا -
اِتؤةةثلااعش علةةو(اخاعساغءةةخااعخرةةثلألااكخلا خبثعاةةثعلا ةةإنااعؤشرةةوالأةةءُااعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

تِو اخإلجثلأ وا ِ حا=كنالؤثللؤش  ا438.لاارنحعارالأءشيسثا،ثعشس
% ا5لةُااا بةخاخىةلا767.عةساغءخااعخرةثلألااعفةثنلالقسةخااعذةخاو(الأةغةةاP. Value اعق سواار اسثع وا -

اِتؤةةثلااعش علةةو(اخاعساغءةةةخا خبثعاةةثعلا ةةإنااعؤشرةةوالأةةءُااعؤشرةةةوالأةةءُااعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةةيَالةةُااعا
تِو اع شيثا لجثلأ ِ حا= وااعخرثلألااعفثنلاغءخالؤش   192.كنالؤثللاارنحعارالأءشيسثا،ثعشس

عِانذةث ااعذةخاو(الأةغةةاP. Value اعق سةواار اسثع ةوا - لةُااا بةخاخىةلا113.عةساغءةخااعخرةثلألااعفثعةمالنة
اِتؤثلااعش علو(اخاعساغءخا5 % اخبثعاثعلا إنااعؤشروالأءُااعؤشروالأءُااعساغءخااعاث، النرء ااعديَالُااعا

تِو اع شيثا لجثلأ وا ِ حا=اعخرثلألااعفثعماغءخالؤش  541.كنالؤثللاارنحعارالأءشيسثا،ثعشس
لةُااا بةخاخىةلا852.عةساغءةخااعخرةثلألااعخا،ة الاخاةلالة  ةوااعذةخاو(الأةغةةاP. Value اعق سواار اسثع ةوا -

اِتؤثلااعش علو(اخاعساغءخا5 % اخبثعاثعلا إنااعؤشروالأءُااعؤشروالأءُااعساغءخااعاث، النرء ااعديَالُااعا
تِو اع شيثا لجثلأ وا ِ حا=اعخرثلألااعخا، اغءخالؤش ا167.كنالؤثللاارنحعارالأءشيسثا،ثعشس

دِاقشرةةواويدزتتح لمبتتاحثيؽ  لأةةءُااعساغءةةخاامعشؾيتتة إيجابيتتةلةةُااحةءةةلاناةةث لاابارةةثرااعفةةخاااكخلاخجةة
اِتؤةثلااعش علةو((اخاعساغءخااعاث، اللؤعلااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  واعسدا لال عةذةخاثلاانرةء ااعدةيَالةُااعا

رِصوااعسرختو.ا يؾجتج تت ثيخ معشتؾي  :H1ومؽ ثؼ يسكؽ قبؾل الفخ  البتجيل الأول غءخااعسثع وااعس ءعةااعب
  عمتتى نرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾية لأستتفؼ ROEلسعتتجل العائتتج عمتتى حقتتؾق السمكيتتة ل

 الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية. 

اعاةلابةرةةا عةياا,Ningrum & Sari(ا2023اافقاناث لاى اااعفخاالة الةثااِصةةةا ع ةوادراسةوالو
تِةةةواخإلجثلأ ةةةوااعؤشرةةةو اِتؤةةةثلااعش علةةةو اخ عةةةٍا،ةةةثعايبءقاقةةةةياالؤش لأةةةءُالؤةةةعلااعؤث ةةةعاقةةةةيا  ةةةِ ااعسة  ةةةواخاعا

رِصةةةةةةةوا نعخن دةةةةةةة ثابةةةةةةةشلااعفاةةةةةةةخةاا85لأ ثنةةةةةةةثلا ااااااا.اخاةةةةةةة عٍاناةةةةةةةث لادراسةةةةةةةو2021-2019اةةةةةةةخاوالدةةةةةةةجةوالأب
اِتؤةثلاا  ,.Adil et al(2011ل ةِاخإلجثلأ وااعؤشروالأةءُااعؤث ةعاقةةيا  ةِ ااعسة كةواخاعا خاعالابةرةا عيار

تِةةةةةةةابةةةةةةشلااعفاةةةةةةخةاا100 علةةةةةةو اخ عةةةةةةٍالةةةةةةُابةةةةةةشلادعءةةةةةةلاايب  ةةةةةةلاقةةةةةةةيااعش رِصةةةةةةوااع  ااااااااااةةةةةةخاوال ءةةةةةةعةالأب
ا.2005-2009

 ثانيام: ندائج اخدبار الفخ  الثاني
ِ حاارنحةةعارااعساؤةةعدااعاةةثعلاربارةةثرااعؤشرةةوااكسثسةة واعةرحةةماخىةةلااعؤشرةةوالأةةءُا اةةَاارقاسةةثداقةةةيانسةة

ل ساغءةخالدةا ل(اامعتجل العائتج عمتى حقتؾق السمكيتةل ساغءةخااةث، (اخانريب الدفؼ مؽ الدؾزيعتات الشقجيتة
دِا ِ حاامعتتجلات الدزتتتخؼ ةةلاخجةةة اساغءةةةخالؤةةعلاعةؤشرةةةوااكسثسةة واعةرحةةةم الةة الرةةةثلا،ؤةةوالاغءةةةخالااعشسةةة

اخ عٍااسثايةل:ا اكسثسلاعةعراسو 
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ا

H2 
اِتROEاخاةةةةفااعؤشرةةةوالأةةةءُالؤةةةعلااعؤث ةةةعاقةةةةيا  ةةةِ ااعسة  ةةةوال ؤةةةثلا(اخنرةةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا

رِصوااعسرختو تِواكسيَااعذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةا،ثعب ا،ثباشعالؤعلااعازخَ. اعش علوااعدش
 

Divid(it+1) = β0 + β1 ROE(it) + β2 inflat + β3 inflat * ROE(it)+ β4 Size+ β5 

Age+ β6 SecTyp + β7 OwnCon + €t 

 الرهز التفسير

ؼَذٍِ ٝأُزـ٤ش اُزبثغ.ٓؼبَٓ الاٗؾذاس ٝاُز١ ٣ؾذد ارغبٙ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤ش  ٌٔ  Β2 اُ

 inflat (.Dividٝاُزبثغ  ROE )ًٔزـ٤ش ٓؼذٍ ُِؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤ش أُغزوَ ٓؼذلاد اُزضخْ

ٓوذاس اُزـ٤ش ثبُض٣بدح )ٓٞعجخ( أٝ ثبلاٗخلبك )عبُجخ( ك٢ هذسح ٓؼاذٍ اُؼبئاذ ػِا٠ ؽواٞم ا٤ٌُِٔاخ 

 ٠ رلغ٤ش اُزـ٤ش ك٢ ٗق٤ت اُغْٜ ٖٓ اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ اُغ٣ٞ٘خ ٗز٤غخ اُزضخْ ٖٓ ػذٓٚ.ػِ
Β3 

ؼاَذٍِ  ٌٓ الأصش اُزلبػ٢ِ ث٤ٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ًٔزـ٤ش ٓغزوَ ٝٓؼذٍ اُزضخْ ًٔزـ٤ش 

 ُِؼلاهخ الأعبع٤خ ُِجؾش.
inflat* ROE(it) 

ِ حاارنحعارااعساؤعداعةفخاااعفثنل:خاٌيخااعجعاخلااعاثع واناث لااذغءلالأ ثنثلا  نس
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 .425
a
 .181 .166 2.98860 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, ROE, Size, Age, InflatROE 
 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 777.798 7 111.114 12.440 .000
b
 

Residual 3528.031 395 8.932   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, ROE, Size, Age, InflatROE 

Coefficients
a
 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -5.495- 2.331  -2.357- .019 

ROE 15.450 1.889 1.023 8.178 .000 

Inflat 1.800 .620 .180 2.903 .004 

Inflat*ROE -10.651- 1.619 -.877- -6.578- .000 

Size .452 .208 .101 2.174 .030 

Age .111 .617 .009 .180 .857 

SecTyp .515 .323 .073 1.596 .111 

OwnCon -.088- .845 -.005- -.105- .917 

a. Dependent Variable: Divid 
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 وتذيخ ندائج اخدبار الفخ  الثاني إلى ما يمي:
ِ ح - تِةواا0.000لأةغةةاا ANOVA (Sig.)اعق سةواار اسثع ةواعةشسة ِ الؤش % اخبثعاةثعلالسكةُا5قشةعالدةا

يِاخصثع اربارثرااعؤشرةوالحةلااععراسةو اخلةُالسكةُاافدةءخااعاغءةخالااعاةلاايةخاا ِ حالؤش اع ِلا،لانااعشس
اِتؤةةثلااعش علةةو(انا جةةوااغءةةخااعساغءةةخااعسدةةا لاللؤةةعلااعؤث ةةعا قةةةيااعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

ِ حالأةغةةاقةيا  ِ ااعسة  و( اخاعس عرةااعافدء اِتؤةثلاا166.ختواعةشس خبثعاةثعلا ةإنانرةء ااعدةيَالةُااعا
رِصةةوااكخرا ااعسثع ةةةوالؤاسةةةعالأشدةةروا %اقةةةةيالؤةةةعلا6.16اعش علةةواعةذةةةخاثلاغءةةةخااعسثع ةةوااعسدةةةجةوا ةةةلالأ

%ا83.4اعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ ااعسة  ةةواخاعساغءةةخااعسؤةةعلالاعازةةخَ( اخاعساغءةةخالااعخرثلأ ةةواخاعشدةةروااعسارق ةةةوا
اِللاابخ ا  .اخج اعؤ

ةِااعافدةةءختواعةؤشرةةوالأةةءُالاغءةةخيااععراسةةوالاعسدةةا لاخاعاةةث، (انا جةةوا دراحااعساغءةةخااعسؤةةعلا - اعلتةةثدةا ةةلااع ةة
ِ حااعدثلأقايبةغا  %(.7.1-%16.6%ال9.5لاعازخَ(اقُااعشس

جِرةةوا=ا β1 س سةةو - خبثعاةةثعلا ثعؤشرةةوالأةةءُالؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ اا15.450عةساغءةةخااعسدةةا لاس سةةوال
رِصةةةوااعسرةةةختوااعسة  ةةةوالةةة انرةةةء اا تِواعةذةةةخاثلاغءةةةخااعسثع ةةةوا،ثعب اِتؤةةةثلااعش علةةةوااعدةةةش عدةةةيَالةةةُااعا

تِةةوالكناس سةةوا ةِاىةة هااعؤشرةةوا يةةلالؤش %(.ا5ارةةلالةةُاا000. =اااP.Value لجثلأ ولىخدلةةو(.االةةثارةة
دِااعساغءخااعسؤعلاعةؤشروالاعازخَ(.  خ عٍا لاًلاخج

 ااسةةثااناىةة اا1.800اβ2 =جةةثلألاكناس سةةواعساغءةةخااعسؤةةعلالاعازةةخَ(ا،ذةةكلالشفةةخدااةةثناعةةوااةةلالءخا ل -
رِصوااعسرختواكنا تِواعةذخاثلااعس ءعةا،ثعب اِتؤثلااعش علوااعدش يِاقةيانرء ااعديَالُااعا اعالالءخالؤش

يِااعس بةِلا004. (=اSigاعق سواار اسثع واعساغءةخااعازةخَال ِ ااعسؤشة ِ حا5خىةلاارةلالةُااعسدةا %اعشسة
 اربارثرااا رث ل.

لأءُالؤعلااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  وااساغءخالدا ل اخاعازةخَاابالدفاعلعساغءخااعخث االثاف سثاياؤةقا،ث -
قةيااعؤشروالأءُالؤعلااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  وااساغءخااسمبي معشؾي   ساغءخالؤعل ا  عااثناعواالالءخ

رِصةةوااعسرةةختوااساغءةةخانرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾيةلدةةا لاخ اعةذةةخاثلااعس ءةةعةا،ثعب
عةساغءةةخا  اخاثنةةةااعق سةةواار اسثع ةةو-10.651-اβ3 =اةةث،  ا ءةةمااةةثنالؤثلةةلاانحةةعاراىةة اااعساغءةةخ

ومؽ ثؼ يؤثخ معجل الدزخؼ عشجما يدفاعل مع معتجل العائتج %.ا5اياارلالُا Sig)) = .000اعافثقةل
بالبؾرصتتة عمتى حقتؾق السمكيتة عمتى نرتيب الدتفؼ متتؽ الدؾزيعتات الشقجيتة الدتشؾية لمذتخكات السقيتجة 

ا .السرخية

يخدمتتت تتت ثيخ خلةُاناةةث لااعاحةءةلااا رةةث لاعب ثنةثلااعفةةخاااعفةثنلالسكةةُاربةِلااعفةةخاااعبةعيلااع ث ةةلا"
  عمتتى نرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾية لأستتفؼ ROEمعتتجل العائتتج عمتتى حقتتؾق السمكيتتة ل

  الدزخؼ".باخدلاا معجل  الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية
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دِاناةث لاسةث، وااافةقااخااخاةةفالة انا جةوااعفةخاااعدةثلأق ا را نةوالسكةُا ختخيااعرث فثنانا جةواقةع اخجة
(اعشرارةثدااعسرةخيااةثناعةوااةلالءخا2023-2016اع ِلا،ةلاناارافةثعالؤةعرلااعازةخَابةشلا اةخةااععراسةوال

ىِخياقةياا عاار اخا ثلااعسحثسب وااكسثس والا اخاااخ عةااعق ث اا عش عي( السثااد اارثيُالأءُااعق َاج
اِتؤةةثلااعش علةةواقةةةيااعسدةةثىسءُ ا اعع اختةةواعح ةةِ الة  ةةوااعذةةخاثلااعسرةةختواخس سايةةثااعش علةةواخرةةةا جةةخا)ااعا
يِاقةةةيااعؤشرةةوالأةةءُالؤةةعرلااعخبح ولل ثسةةوا،سؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيا خلةةُالةةَااةةثناعسؤةةعرلااعازةةخَاالةةخالؤشةة

اِتؤثلااعش علوااعدشاِ اتو.  ِ ااعسة  و(اخاعا

 ثالثام: ندائج اخدبار الفخ  الثالث
ِ حاارنحةةعارااعساؤةةعدااعاةةثعلاربارةةثرااعؤشرةةوااكسثسةة واعةرحةةماخىةةلااعؤشرةةوالأةةءُا اةةَاارقاسةةثداقةةةيانسةة

اساغءةخالدةا لا ةلاًةلاامعتجل العائتج عمتى الأصتؾلل ساغءةخااةث، (اخانريب الدفؼ مؽ الدؾزيعات الدشؾية
اعساغءخالااعخرثلأ واعةعراسوال جَااعذخاو اقسخااعذخاو اىب ؤوااعشذث  اندروااخالااعسة  و ال الرثلا،ؤةوا

ِ حااكسثسلاعةعراسو  اخ عٍااسثايةل: لاغءخالااعشس

H3 
تِواا رةث  والأةءُالؤةعلااعؤث ةعاقةةيااكصةِلال جِعاقشروا الالؤش (اخنرةء ااعدةيَالةُاROAي

اِتؤثلاا رِصوااعسرختو.اعا تِواكسيَااعذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةا،ثعب اعش علوااعدش
 

Divid (it+1) = β0 + β1 ROA (it) + β2 Size+ β3 Age+ β4 SecTyp + β5 OwnCon + €t 

 الرهز التفسير

 ROA (it) ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأفٍٞ ٜٗب٣خ اُؼبّ أُب٢ُ ًٔزـ٤ش ٓغزوَ.
ا
ا

ِ حاارنحعارااعساؤعداعةفخاااعفثعم:خاٌيخااعجعاخلااعاثع وا اناث لااذغءلالأ ثنثلانس
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .206
a
 .043 .030 3.22253 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, SecTyp, Size, ROA, Age 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 183.111 5 36.622 3.527 .004
b
 

Residual 4122.718 397 10.385   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, SecTyp, Size, ROA, Age 
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Coefficients
a
 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -5.112- 2.504  -2.042- .042 

ROA 3.977 1.320 .152 3.014 .003 

Size .572 .224 .128 2.557 .011 

Age .477 .658 .037 .725 .469 

SecTyp .658 .348 .094 1.888 .060 

OwnCon .300 .913 .017 .329 .742 

a. Dependent Variable: Divid 

 :تبيؽ مؽ ندائج الانحجار السدعجد السؾضحة بالججاول أعلاة ما يمي
ِ ح - تِةواا0.004لأةغةةاا ANOVA (Sig.)اعق سواار اسثع واعةشسة ِ ااعسؤش % اخبثعاةثعلالسكةُا5قشةعالدةا

يِاخصثع اربارثرااعؤشرةوالحةلااععراسةو اخلةُالسكةُاافدةءخااعاغءةخالااعاةلاايةخاا ِ حالؤش اع ِلا،لانااعشس
اِتؤةةثلااعش علةةو(انا جةةوااغءةةخااعساغءةةخااعسدةةا لاللؤةةعلااعؤث ةةعا قةةةيااعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

ِ حالأةغةةةةاقةةةةيااكصةةةِل( اخاعس ةةةعرةااعافدةةةءختوا اِتؤةةةثلاا030.عةشسةةة خبثعاةةةثعلا ةةةإنانرةةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا
رِصةةوااكخرا ااعسثع ةةوالؤاسةةعالأشدةةروا %اقةةةيالؤةةعلااعؤث ةةعا3اعش علةةواعةذةةخاثلاغءةةخااعسثع ةةوااعسدةةجةوا ةةلالأ

اِللاابخ .79قةيااكصِلاخاعشدروااعسارق وا  %ااخج اعؤ
خىةلاارةلالةُاا0.003اكصِل(الأةغةةاعةساغءخااعسدا لاللؤعلااعؤث عاقةياP.Value اعق سواار اسثع وا -

تِةةوالأةةءُالؤةةةعلااعؤث ةةعاقةةةةيااكصةةِلال ساغءةةخالدةةةا ل(اخاعساغءةةخااعاةةةث، ا5 % اخبثعاةةثعلا ةةإنااعؤشرةةةوالؤش
اِتؤثلااعش علو( ااسثاانااكلاى هااعؤشرةوا لجثلأ ةواكنالؤثلةلاانحةعارها=ا ا3.977لنرء ااعديَالُااعا

جِرثً.  خىِاررَال

تِةةوا لجثلأ ةةوالأةةءُااعساغءةةخالةةُااحةءةةلاناةةث ويدزتتح لمباحثتتان  دِاقشرةةوالؤش لاابارةةثرااعفةةخاااعفثعةةماخجةة
اِتؤةثلااعش علةو((اخاعساغءةخااعاةث، اللؤعلااعؤث عاقةيااكصِلاعسدا لال عةذةخاثلاغءةخاانرةء ااعدةيَالةُااعا

رِصةةوااعسرةةختو.ا يؾجتتج تتت ثيخ معشتتؾي  :H3ومتتؽ ثتتؼ يسكتتؽ قبتتؾل الفتتخ  البتتجيل الثالتتث اعسثع ةةوااعس ءةةعةا،ثعب
  عمى نريب الدتفؼ متؽ الدؾزيعتات الشقجيتة الدتشؾية لأستفؼ الذتخكات ROAائج عمى الأصؾل للسعجل الع

 غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية.

اRizal & Fachrudin, (2024خاافةقاناةث لااعرحةمااعحةثعلالة ااعشاةث لااعاةلااِصةةةا ع ةوادراسةوال
دِاقشروا لجثلأ ةواابءةخةالأةءُالؤةعلااعؤث ةعاقةةيااكصةِلا جِ اِتؤةثلااعش علةواقةةيالةشفاا بةخالأ اةخاواا30خاعا

رِصةةوا نعخن دةة ثابةةشلااعفاةةخةا اعاةةلاا ةةعلاالزةةثًااAsien, (2024.اخاةة عٍاناةةث لال2023-2017ل ءةةعةالأب
تِةوااعؤشرةوالأةءُا اِتؤةثلااعش علةواكسةيَااعذةخاثلااعسدةجةواقةيا لجثلأ واخلؤش لؤةعلااعؤث ةعاقةةيااكصةِلاخاعا

رِصوان جختثابشلااعفاخةا ا.2021-2012لأب
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 رابعام: ندائج اخدبار الفخ  الخابع
ِ حاارنحةةعارااعساؤةةعدااعاةةثعلاربارةةثرااعؤشرةةوااكسثسةة واعةرحةةماخىةةلااعؤشرةةوالأةةءُا اةةَاارقاسةةثداقةةةيانسةة

دِاامعجل العائج عمى الأصؾلل ساغءخااث، (اخانريب الدفؼ مؽ الدؾزيعات الشقجية ل ساغءخالدا ل(ا لاخجة
ِ حااكسثسةةةلااساغءةةةخالؤةةةعلاعةؤشامعتتتجلات الدزتتتخؼ رةةةوااكسثسةةة واعةرحةةةم الةةة الرةةةثلا،ؤةةةوالاغءةةةخالااعشسةةة

اخ عٍااسثايةل: عةعراسو 

H4 
اِتؤةةثلااعش علةةواROAاخاةةةفااعؤشرةةوالأةةءُالؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيااكصةةِلال (اخنرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

رِصوااعسرختو تِواكسيَااعذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةا،ثعب ا،ثباشعالؤعلااعازخَ. اعدش
Divid(it+1) = β0 + β1 ROA(it) + β2 inflat + β3 inflat * ROA(it)+ β4 Size+ β5 Age     

+ β6 SecTyp + β7 OwnCon + €t 

 الرهز التفسير

ٓوذاس اُزـ٤ش ثبُض٣بدح )ٓٞعجخ( أٝ ثبلاٗخلبك )عبُجخ( ك٢ هذسح ٓؼذٍ اُؼبئذ ػ٠ِ الأفاٍٞ ػِا٠ رلغا٤ش 

 اُغ٣ٞ٘خ ٗز٤غخ اُزضخْ ٖٓ ػذٓٚ.اُزـ٤ش ك٢ ٗق٤ت اُغْٜ ٖٓ اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ 
Β3 

ؼاَذٍِ ُِؼلاهاخ  ٌٓ الأصش اُزلبػ٢ِ ث٤ٖ ٓؼذٍ اُؼبئاذ ػِا٠ الأفاٍٞ ًٔزـ٤اش ٓغازوَ ٝٓؼاذٍ اُزضاخْ ًٔزـ٤اش 

 الأعبع٤خ ُِجؾش.
inflat* ROA(it) 

ا

ِ حاارنحعارااعساؤعداعةفخاااعخا، :  خاٌيخااعجعاخلااعاثع واناث لااذغءلالأ ثنثلانس
Model Summary 

7 R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .242a .058 .042 3.20386 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, Size, ROA, Age, InflatROA 
 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 251.269 7 35.896 3.497 .001b 

Residual 4054.560 395 10.265   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, Size, ROA, Age, InflatROA 

Coefficients
a
 

Model 
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. 
B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -5.925- 2.531  -2.341- .020 

ROA 9.721 3.323 .371 2.925 .004 

Inflat -.171- .645 -.017- -.265- .791 

Inflat*ROA -5.737- 3.175 -.244- -1.807- .071 

Size .647 .225 .145 2.879 .004 

Age .569 .657 .044 .865 .387 

SecTyp .684 .347 .097 1.970 .050 

OwnCon .211 .909 .012 .232 .816 

a. Dependent Variable: Divid 
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 وتذيخ ندائج اخدبار الفخ  الخابع إلى ما يمي:
ِ ح - تِةواا0.001لأةغةةاا ANOVA (Sig.)اعق سواار اسثع واعةشسة ِ ااعسؤش % اخبثعاةثعلالسكةُا5قشةعالدةا

يِاخصةةثع اربارةةثرااعؤشرةةوالحةةلااععراسةةو اخلةةُالةةَالسكةةُاافدةةءخااعاغءةةخالااعاةةلا ِ حالؤشةة اع ةةِلا،ةةلانااعشسةة
اِتؤةةثلااعش علةةو(انا جةةوااغءةةخااعساغءةةخااعسدةةا لاللؤةةعلا ايةةخااقةةةيااعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

ِ حالأةغةااعؤث عاقةيااكصِل( اخاعس عرةااعافدءخا اِتؤةثلاا042.تواعةشس خبثعاثعلا إنانرء ااعديَالةُااعا
رِصوااكخرا ااعسثع والؤاسعالأشدةروا %اقةةيالؤةعلااعؤث ةعا4.2اعش علواعةذخاثلاغءخااعسثع وااعسدجةوا لالأ

 قةيااكصِلاخاعساغءخااعسؤعلالاعازخَ( اخاعساغءخالااعخرثلأ و.
ةِااعافدةةءختواعةؤشرةةوالأةةءُالاغءةةخيا - اععراسةةوالاعسدةةا لاخاعاةةث، (انا جةةوا دراحااعساغءةةخااعسؤةةعلااعلتةةثدةا ةةلااع ةة

ِ حااعدثلأقايبةغا  %(.3ا-%ا4.2%ال1.2لاعازخَ(اقُااعشس
جِروا=االمسدريخ β1 س سو - خبثعاةثعلا ثعؤشرةوالأةءُالؤةعلااعؤث ةعاقةةيااكصةِلالة اا9.721اعسدا لاس سوال

تِواعةذةةخاثلاغءةةخااعسثع ةةوا،ث اِتؤةةثلااعش علةةوااعدةةش رِصةةوااعسرةةختوا لجثلأ ولىختةةو(.انرةةء ااعدةةيَالةةُااعا عب
تِوالكناس سةوا ةِاى هااعؤشروا يلالؤش دِا5ارةلالةُاا004. =اااP.Valueالثار %(.اخ عةٍا ةلاًةلاخجة

 اعساغءخااعسؤعلاعةؤشروالاعازخَ(.
 ااسثااناى اااعالالءخا-171.-اβ2 =اعساغءخااعسؤعلالاعازخَ(ا،ذكلالشفخدااثناعواالالءخاسةبلاكناس سو -

يِاقةةةيا رِصةةوااعسرةةختواانرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾيةغءةةخالؤشةة عةذةةخاثلااعس ءةةعةا،ثعب
يِااعس بةةةِلا791. ا(=Sigكنااعق سةةةواار اسثع ةةةواعساغءةةةخااعازةةةخَال ِ ااعسؤشةةة %ا5خىةةةلاا بةةةخالةةةُااعسدةةةا

ِ حااربارثرااا رث ل.  عشس
لأةةءُالؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيااكصةةِلااساغءةةخالدةةا ل اخاعازةةخَاابالدفاعتتلالةةثاف سةةثاياؤةةةقا،ةةثعساغءخااعخةةث ا -

يِا قةةيااعؤشرةوالأةءُالؤةعلااعؤث ةعاقةةيااكصةِلااساغءةخالدةا لا  ساغءخالؤعل ا  عااثناالالءخهاغءةخالؤشة
رِصةوااعسرةختوااساغءةخااةث،  اكناانريب الدفؼ مؽ الدؾزيعتات الشقجيتة الدتشؾيةخ عةذةخاثلااعس ءةعةا،ثعب

ومتؽ ثتؼ لتؼ يتؤثخ معتجل الدزتخؼ %.ا5اياا بخالُا Sig)) = .071اعافثقةلاعةساغءخ اعق سواار اسثع و
عشتتجما يدفاعتتل متتع معتتجل العائتتج عمتتى الأصتتؾل عمتتى نرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾية 

ا .لمذخكات السقيجة بالبؾرصة السرخية

يخدمتت تت ثيخ ا ةلا"خلُاناث لااعاحةءلااا رث لاعب ثنثلااعفخاااعخا،ة السكةُار ةوااعفةخاااعبةعيلااع ث
  عمتى نرتيب الدتفؼ متؽ الدؾزيعتات الشقجيتة الدتشؾية لأستفؼ الذتخكات ROAمعجل العائج عمى الأصؾل ل

 باخدلاا معجل الدزخؼ".  غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية
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دِاا,.Osman et al(ا2024خاافةةقانا جةةواىةة اااعفةةخاالةة الةةثااِصةةةةا ع ةةواناةةث لادراسةةوال ،ؤةةع اخجةة
اِتؤثلااعش علةواخلحةعدايثاخ عةٍا،ةثعايبءقاقةةيالأ ثنةثلاقةعدا يِاعةازخَاقةيااعؤشروالأءُااعا ا260الالءخالؤش

رِصوالثعءلتثابشلاقث ا ا.2019اخاوال ءعةالأب

 خامدام: ندائج اخدبار الفخ  الخامذ
ِ حاارنحةةعارااعساؤةةعدااعاةةثعلاربارةةثرااعؤشرةةوااكسثسةة واعةرحةة ماخىةةلااعؤشرةةوالأةةءُااةةَاارقاسةةثداقةةةيانسةة

(ااساغءةةةخالدةةةا لا ةةةلاًةةةلاEPSل ساغءةةةخااةةةث، (اخربح ةةةوااعدةةةيَالانرتتتيب الدتتتفؼ متتتؽ الدؾزيعتتتات الدتتتشؾية
اعساغءةةخالااعخرثلأ ةةواعةعراسةةوال جةةَااعذةةخاو اقسةةخااعذةةخاو اىب ؤةةوااعشذةةث  اندةةروااخاةةلااعسة  ةةو( الةة الرةةثلا

ِ حااكسثسلاعةعراسو  اخ عٍااسثايةل: ،ؤوالاغءخالااعشس

H5 
جِعا تِواا رث  وا اِتؤةثلااعش علةواEPSلاربح وااعديَالأءُاقشروا الالؤش (اخنرء ااعديَالةُااعا

تِو رِصوااعسرختوسيَااكااعدش ا.عذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةا،ثعب
ا

Divid (it+1) = β0 + β1 EPS (it) + β2 Size+ β3 Age+ β4 SecTyp + β5 OwnCon + €t 
ا

 الرهز التفسير

 EPS (it) اُشثؼ ٜٗب٣خ اُؼبّ أُب٢ُ ًٔزـ٤ش ٓغزوَ.ٗق٤ت اُغْٜ ٖٓ فبك٢ 
ا

ِ حاارنحعارااعساؤعداعةفخاااعخثلم: اخاٌيخااعجعاخلااعاثع واناث لااذغءلالأ ثنثلانس
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .685
a
 .469 .462 2.40073 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, SecTyp, Size, EPS, Age 
 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 2017.721 5 403.544 70.017 .000
b
 

Residual 2288.108 397 5.763   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, SecTyp, Size, EPS, Age 

Coefficients
a
 

Model 
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. 
B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -3.848- 1.855  -2.075- .039 

EPS .268 .015 .686 18.294 .000 

Size .519 .165 .116 3.138 .002 

Age .626 .490 .048 1.277 .202 

SecTyp -.100- .262 -.014- -.381- .703 

OwnCon -1.430- .683 -.080- -2.094- .037 

a. Dependent Variable: Divid 
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 :تبيؽ لمباحثيؽ مؽ ندائج الانحجار السدعجد السؾضحة بالججاول الدابقة ما يمي
ِ ح - تِواا0.004bلأةغةاا ANOVA (Sig.)اعق سواار اسثع واعةشس ِ ااعسؤش % اخبثعاثعلالسكُا5قشعالدا

يِاخصثع اربارثرااعؤشرةوالحةلااععراسةو اخلةُالسكةُاافدةءخااعاغءةخالااعاةلاايةخاا ِ حالؤش اع ِلا،لانااعشس
اِتؤةثلااعش علةو(انا جةوااغءةخااعساغءةخااعسدةا لالربح ةوااعدةيَ( ا قةيااعساغءخااعاث، النرء ااعدةيَالةُااعا

اِتؤةثلااعش علةواعةذةخاثلاغءةخاا462. حالأةغةاخاعس عرةااعافدءختواعةشساِ خبثعاثعلا إنانرء ااعدةيَالةُااعا
رِصوااكخرا ااعسثع والؤاسعالأشدروا  %اقةياربح وااعديَ.46.2اعسثع وااعسدجةوا لالأ

% اخبثعاةثعلا5لُااارلاخىلا0.000عةساغءخااعسدا لالربح وااعديَ(الأةغةاP.Value اعق سواار اسثع وا -
تِةةوا اِتؤةةثلا ةةإنااعؤشرةةوالؤش لأةةءُاربح ةةوااعدةةيَال ساغءةةخالدةةا ل(اخاعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

جِرثً. اخىِار اا268.لاكنالؤثللاانحعارها=ااسثاانااكلاى هااعؤشروا لجثلأااعش علو(  ال

تِةةوا لجثلأ ةةوالأةةءُااعساغءةةخااعسدةةا لاويدزتتح  دِاقشرةةوالؤش لةةُااحةءةةلاناةةث لاابارةةثرااعفةةخاااعخةةثلماخجةة
اِتؤثلااعش علو(عساغءخااعاث، ال(اخاربح وااعديَل رِصةواانرء ااعديَالُااعا عةذخاثلاغءةخااعسثع ةوااعس ءةعةااعب

  EPSيؾجتج تت ثيخ معشتؾي لخبحيتة الدتفؼ ل :H5ومتؽ ثتؼ يسكتؽ قبتؾل الفتخ  البتجيل الختامذ اعسرةختو.ا
 عمتتى نرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾية لأستتفؼ الذتتخكات غيتتخ الساليتتة السقيتتجة بالبؾرصتتة

 السرخية.

ا,Munzhelele & Obadire(ا2024خاافقاناث لااعرحمااعحثعلال ااعشاث لااعالااِصةةا عءيثادراسوال
دِالُا رِصةواجشةِااخج اِتؤثلااعش علواخربح وااعديَاخ عٍااععءلااجختبلالةُالأ قشروا لجثلأ واخىثلوالأءُااعا

(اخاعاةةلاا ةعلاالزةةثًاقةةةيا2023.اخاةة عٍاناةث لادراسةةوااعدةةءعاماىسةث ال2020-2019ا ختق ةثابةةشلااعفاةخةا
رِصةوااعسرةختوا اِتؤةثلااكربةث اخربح ةوااعذةخاثلااعؤ ثرتةوااعس ءةعةا،ثعب تِوااعؤشرةوالأةءُاس ثسةواا  لجثلأ واخلؤش

 .2020-2012بشلااعفاخةالُا

 سادسام: ندائج اخدبار الفخ  الدادس
ِ حاارنحةةعارااعساؤةةعدااعاةةثعلاربارةةثرااعؤشرةةوااكسثسةة واعةرحةةماخىةةلااعؤشرةةوالأةةءُا اةةَاارقاسةةثداقةةةيانسةة

دِاانرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة معتتجلات ل ساغءةةخااةةث، (اخربح ةةوااعدةةيَال ساغءةةخالدةةا ل(ا ةةلاخجةة
ِ حااكاالدزخؼ خ عةٍا سثسةلاعةعراسةو اساغءخالؤعلاعةؤشروااكسثس واعةرحم ال الرثلا،ؤوالاغءخالااعشس

ا سثايةل:

H6 
تِواكسةةيَاEPSاخاةةةفااعؤشرةةوالأةةءُاربح ةةوااعدةةيَال اِتؤةةثلااعش علةةوااعدةةش (اخنرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

رِصوااعسرختو ا،ثباشعالؤعلااعازخَ. اعذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةا،ثعب
  

Divid(it+1) = β0 + β1EPS(it) + β2 inflat + β3 inflat*EPS(it)+ β4 Size+ β5 Age+ β6 

SecTyp + β7 OwnCon + €t 
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 الرهز التفسير
ٓوذاس اُزـ٤ش ثبُض٣بدح )ٓٞعجخ( أٝ ثبلاٗخلبك )عبُجخ( ك٢ هذسح سثؾ٤خ اُغْٜ ػ٠ِ رلغ٤ش اُزـ٤ش كا٢ 

 ٗق٤ت اُغْٜ ٖٓ اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ اُغ٣ٞ٘خ ٗز٤غخ اُزضخْ ٖٓ ػذٓٚ.
Β3 

ؼاَذٍِ ُِؼلاهاخ الأعبعا٤خ الأصش اُزلبػ٢ِ ث٤ٖ سثؾ٤اخ اُغاْٜ ًٔزـ٤اش ٓغازوَ ٝٓؼاذٍ  ٌٓ اُزضاخْ ًٔزـ٤اش 

 ُِجؾش.
inflat*ROE(it) 

ِ حاارنحعارااعساؤعداعةفخاااعدثد : اخاٌيخااعجعاخلااعاثع واناث لااذغءلالأ ثنثلانس
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .792
a
 .628 .621 2.01366 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, Size, EPS, Age, InflatEPS 
 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 2704.171 7 386.310 95.272 .000
b
 

Residual 1601.658 395 4.055   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, Size, EPS, Age, InflatEPS 
 

Coefficients
a
 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) -5.441- 1.562  -3.484- .001 

EPS .608 .030 1.556 20.514 .000 

Inflat .855 .348 .086 2.459 .014 

Inflat*EPS -.365- .029 -.968- -12.533- .000 

Size .603 .140 .135 4.305 .000 

Age .776 .413 .059 1.880 .061 

SecTyp -.299- .220 -.043- -1.358- .175 

OwnCon -1.690- .574 -.094- -2.945- .003 

a. Dependent Variable: Divid 

 وتذيخ ندائج اخدبار الفخ  الدادس إلى ما يمي:
ِ ح - يِااعس بِلاا0.000لأةغةاا ANOVA (Sig.)اعق سواار اسثع واعةشس ِ ااعسؤش % اخبثعاثعلا5قشعااعسدا

يِاخصثع اربارثرااعؤشروالحلااععراسو اخلةُالسكةُاافدةءخااعاغءةخالااعاةلا ِ حالؤش لسكُااع ِلا،لانااعشس
اِتؤةةثلااعش علةةو(انا جةةوااغءةةخااعساغءةةخااعسدةةا لالربح ةةوا ايةةخااقةةةيااعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

ِ حالأةغةةةةااعدةةةيَ( اخاعس ةةةعرةااعافدةةةءختواعة اِتؤةةةثلااعش علةةةواا621.شسةةة خبثعاةةةثعلا ةةةإنانرةةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا
رِصةةةوااكخرا ااعسثع ةةةوالؤاسةةةعالأشدةةةروا %اقةةةةياربح ةةةوااعدةةةيَا62.1عةذةةةخاثلاغءةةةخااعسثع ةةةوااعسدةةةجةوا ةةةلالأ
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اِلةةةلاابةةةخ اغءةةةخا37.9خاعساغءةةةخااعسؤةةةعلالاعازةةةخَ( اخاعساغءةةةخالااعخرثلأ ةةةواخاعشدةةةروااعسارق ةةةوا %ااخجةةة اعؤ
ِ حا دِةا،ثعشس جِ  اقشه.ل

ةِااعافدةةءختواعةؤشرةةوالأةةءُالاغءةةخيااععراسةةوالاعسدةةا لاخاعاةةث، (انا جةةوا دراحااعساغءةةخااعسؤةةعلا - اعلتةةثدةا ةةلااع ةة
ِ حااعدثلأقايبةغا  %(.46.2-%2.16%ال15.9لاعازخَ(اقُااعشس

جِرةوا=االمسدريتخ β1 س سو - نرتيب الدتفؼ خبثعاةثعلا ثعؤشرةوالأةءُاربح ةوااعدةيَالة اا608.اعسدةا لاس سةوال
رِصةوااعسرةختوا لجثلأ ولىخدلةو(ازيعات الشقجيتة الدتشؾيةمؽ الدؾ  ةِاىة هاعةذةخاثلاغءةخااعسثع ةوا،ثعب .االةثارة

تِةةوالكناس سةةوا دِااعساغءةةخا.ا%(5لةةُااارةةلا000. =اااP.Valueاعؤشرةةوا يةةلالؤش خ عةةٍا ةةلاًةةلاخجةة
 اعسؤعلاعةؤشروالاعازخَ(.

 ااسةثااناىة اااعاةلالءخا855.اβ2 =س سةواعساغءخااعسؤعلالاعازخَ(ا،ذكلالشفخدااثناعوااةلالءخا لجةثلألاكنا -
يِاقةةةيا رِصةةوااعسرةةختواكناانرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾيةلؤشةة عةذةةخاثلااعس ءةةعةا،ثعب

تِةواارلالُااخىل014. ا(=Sigاعق سواار اسثع واعساغءخااعازخَاال ِ ااعسؤش ِ حااربارةثرا5لدةا %اعشسة
 اا رث ل.

لأةةءُالؤةةعلاربح ةةوااعدةةيَااساغءةةخالدةةا ل اخاعازةةخَااساغءةةخاااعتتلبالدفالةةثاف سةةثاياؤةةةقا،ةةثعساغءخااعخةةث ا -
نريب الدتفؼ لربح وااعدةيَ(اخ قةيااعؤشروالأءُااعساغءخااعسدا لاسمبي معشؾي  لؤعل ا  عااثناعواالالءخ

رِصةةوااعسرةةختوااساغءةةخااةةث،  ا ءةةمااةةثنالؤثلةةلاامتتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾية عةذةةخاثلااعس ءةةعةا،ثعب
اياارةلا Sig)) = .000عةساغءةخااعافةثقةل  اخاثنةةااعق سةواار اسثع ةو-365.-اβ3 =انحعاراى اااعساغءخ

ومتتؽ ثتتؼ يتتؤثخ معتتجل الدزتتخؼ عشتتجما يدفاعتتل متتع ربحيتتة الدتتفؼ عمتتى نرتتيب الدتتفؼ متتؽ %.ا5لةةُا
ا. الدؾزيعات الشقجية الدشؾية لمذخكات السقيجة بالبؾرصة السرخية

يخدمتتت ا السكةةُاربةةِلااعفةةخاااعبةةعيلااع ث ةةلا"خلةةُاناةةث لااعاحةءةةلااا رةةث لاعب ثنةةثلااعفةةخاااعدةةثد  
  عمتتى نرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾية لأستتفؼ الذتتخكات غيتتخ EPSتتت ثيخ ربحيتتة الدتتفؼ ل

خاافةقانا جةوااعرحةمالة ااِصةةةا ع ةواناةث لا بتاخدلاا معتجل الدزتخؼ". السالية السقيجة بالبؾرصة السرخية
دِال ِ ااعذةخاوا(ا،لانااعازخَايملخاقة2024دراسوالحس يااعاع  ثلااعش علو ا ؤشعلثالكِنااعازةخَالخافؤةثاا ة

لأخ ةة ااسةةؤثرااعدةةة اخاعخةةعلثلااعاةةلاا ةةعليث السةةثايةةمد ا عةةياانخفةةثاااعيةةة اقةءيةةثاخبثعاةةثعلايةةشؤكماقةةةيا
ايخاداايةةةثاخربحءايةةةث اخبثعاةةةثعلايةةةملخا،ثعدةةةة اقةةةةياانخفةةةثاااعق سةةةوااعحق ق ةةةواعةاةةةع  ثلااعش علةةةوااعاةةةلاادةةةاي  ا

عِةةةع دِ ااعذةةةخاواا ىثاكنيةةةثاراادةةةاي  ااتةةةثدةااكسةةةؤثرادخنابفةةةوااعسب ؤةةةثلالأةةةشفماا ثع فيةةةثااعاذةةةغءة واللحسةةة
ا(.2024

ا

ا
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 سابعام: ندائج اخدبار الفخ  الدابع
ِ حاارنحةةعارااعساؤةةعدااعاةةثعلاربارةةثرااعؤشرةةوااكسثسةة واعةرحةةماخىةةلااعؤشرةةوالأةةءُا اةةَاارقاسةةثداقةةةيانسةة

(ااساغءةةخالدةةا لا ةةلاًةةلاS.Priceل ساغءةةخااةةث، (اخسةةؤخااعدةةيَالانرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الدتتشؾية
اعساغءةةخالااعخرثلأ ةةواعةعراسةةوال جةةَااعذةةخاو اقسةةخااعذةةخاو اىب ؤةةوااعشذةةث  اندةةروااخاةةلااعسة  ةةو( الةة الرةةثلا

ِ حااكسثسلاعةعراسو  اخ عٍااسثايةل: ،ؤوالاغءخالااعشس

H7 
تِةةواا رةةث  والأةةءُاسةةؤخااعدةةيَال جِةةعاقشرةةوا الالؤش اِتؤةةثلاا(S.Priceا خنرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

رِصوااعسرختو. تِواكسيَااعذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةا،ثعب ااعش علوااعدش
اا

ا

Divid (it+1) = β0 + β1S.Price (it) + β2 Size+ β3 Age+ β4 SecTyp + β5 OwnCon + €t 

 الرهز التفسير

 S.Price (it) عؼش اُغْٜ ك٢ ٜٗب٣خ اُؼبّ أُب٢ُ )عؼش الإهلبٍ( ًٔزـ٤ش ٓغزوَ.
ا

ِ حاارنحعارااعساؤعداعةفخاااعدث، : اخاٌيخااعجعاخلااعاثع واناث لااذغءلالأ ثنثلانس
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .721
a
 .519 .513 2.28370 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, SecTyp, Size, S.Price, Age 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 2235.368 5 447.074 85.724 .000
b
 

Residual 2070.461 397 5.215   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, SecTyp, Size, S.Price, Age 
 

Coefficients
a
 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -.103- 1.776  -.058- .954 

S.Price .053 .003 .721 20.288 .000 

Size .098 .159 .022 .619 .536 

Age .215 .466 .016 .460 .646 

SecTyp .321 .247 .046 1.304 .193 

OwnCon -1.356- .648 -.076- -2.093- .037 

a. Dependent Variable: Divid 
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 :تبيؽ مؽ ندائج الانحجار السدعجد السؾضحة بالججاول أعلاة ما يمي
ِ ح - يِااعس بِلاا0.000لأةغةاا ANOVA (Sig.)اعق سواار اسثع واعةشس ِ ااعسؤش % اخبثعاثعلا5قشعااعسدا

يِاخصثع اربارثرااعؤشروالحلااععراسو اخلةُالسكةُاافدةءخااعاغءةخالااعاةلا ِ حالؤش لسكُااع ِلا،لانااعشس
اِتؤةةةثلااعش علةةةو(انا جةةوااغءةةةخااعساغءةةةخااعسدةةةا لالسةةةؤخا ايةةخااقةةةةيااعساغءةةةخااعاةةةث، النرةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا

اِتؤةةةثلااعش علةةةواا513.ِ حالأةغةةةةااعدةةةيَ( اخاعس ةةةعرةااعافدةةةءختواعةشسةةة خبثعاةةةثعلا ةةةإنانرةةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا
رِصوااكخرا ااعسثع والؤاسعالأشدروا  %اقةياسؤخااعديَ.51.3عةذخاثلاغءخااعسثع وااعسدجةوا لالأ

% اخبثعاثعلا5خىلاارلالُاا0.000عةساغءخااعسدا لالسؤخااعديَ(الأةغةاP. Value اعق سواار اسثع وا -
تِةةوالأةةء اِتؤةةثلا ةةإنااعؤشرةةوالؤش ُاسةةؤخااعدةةيَال ساغءةةخالدةةا ل(اخاعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

جِرثً.ا053.اعش علو( ااسثاانااكلاى هااعؤشروا لجثلألاكنالؤثللاانحعارها= اخىِاررَال

تِةةوا لجثلأ ةةوالأةةءُااعساغءةةخاويدزتتح لمباحثتتان  دِاقشرةةوالؤش لةةُااحةءةةلاناةةث لاابارةةثرااعفةةخاااعدةةث، اخجةة
اِتؤةثلااعش علةو(خاعساغءةخااعاةث، ال(اسؤخااعدةيَاعسدا لال عةذةخاثلاغءةخااعسثع ةوااعس ءةعةاانرةء ااعدةيَالةُااعا

رِصوااعسرختو.ا يؾجج ت ثيخ معشتؾي لدتعخ الدتفؼ عمتى  :H7ومؽ ثؼ يسكؽ قبؾل الفخ  البجيل الدابع اعب
 ية.نريب الدفؼ مؽ الدؾزيعات الشقجية الدشؾية لأسفؼ الذخكات غيخ السالية السقيجة بالبؾرصة السرخ 

دِاقشرةواMajanga, 2015ل خاافةقاناةث لااعرحةمااعحةثعلالة ااعشاةث لااعاةلااِصةةةا ع ةوادراسةو جِة (الأ
رِصةةوالةةثرخيابةةشلااعفاةةخةا اِتؤةةثلااعش علةةواكسةةيَااعذةةخاثلااعسدةةجةوالأب تِةةوالأةةءُاسةةؤخااعدةةيَاخاعا  لجثلأ ةةوار

دِاقشرةوا (Mahran & Shallan, 2023.اخاة عٍاناةث لادراسةوال2008-2014 اعاةلاا ةعلاقةةياخجة
اِتؤةةثلااعش علةواكسةةيَااعذةةخاثلااعسرةةختوابةةشلااعفاةةخةالةةُا تِةةوالأةةءُااسةةؤثرااكسةةيَاخاعا -2017 لجثلأ ةوالؤش

اعاةلابةرةةا عةيااةلالءخاسةؤخااعدةيَاقةةيااZaini & Mustaqim (2024).اخاة عٍاناةث لادراسةوا2023
اِت ااكربث اعب ثنثلا ا.2022-2020اخاوا نعخن د وابشلاا12س ثسواا

 ثامشام: ندائج اخدبار الفخ  الثامؽ
ِ حاارنحةةعارااعساؤةةعدااعاةةثعلاربارةةثرااعؤشرةةوااكسثسةة واعةرحةةماخىةةلااعؤشرةةوالأةةءُا اةةَاارقاسةةثداقةةةيانسةة

دِاانرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة معتتجلات ل ساغءةةخااةةث، (اخسةةؤخااعدةةيَال ساغءةةخالدةةا ل(ا ةةلاخجةة
ِ حااكسثسةلاعةعراسةو االدزخؼ خ عةٍا اساغءخالؤعلاعةؤشروااكسثس واعةرحم ال الرثلا،ؤوالاغءخالااعشس

ا سثايةل:

H8 
تِواS.Priceاخاةةةةفااعؤشرةةةوالأةةةءُاسةةةؤخااعدةةةيَال اِتؤةةةثلااعش علةةةوااعدةةةش (اخنرةةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا

رِصوااعسرختو ا،ثباشعالؤعلااعازخَ. كسيَااعذخاثلاغءخااعسثع وااعس ءعةا،ثعب
 

Divid(it+1) = β0 + β1S.Price (it) + β2 inflat + β3 inflat*S.Price (it)+ β4 Size+ β5 

Age+ β6 SecTyp + β7 OwnCon + €t 
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 الرهز التفسير

ٓوذاس اُزـ٤ش ثبُض٣بدح )ٓٞعجخ( أٝ ثبلاٗخلبك )عبُجخ( كا٢ هاذسح عاؼش اُغاْٜ ػِا٠ رلغا٤ش اُزـ٤اش كا٢ 

 اُغ٣ٞ٘خ ٗز٤غخ اُزضخْ ٖٓ ػذٓٚ.ٗق٤ت اُغْٜ ٖٓ اُزٞص٣ؼبد اُ٘وذ٣خ 
Β3 

ؼاَاذٍِ ُِؼلاهااخ الأعبعاا٤خ  ٌٓ الأصااش اُزلاابػ٢ِ ثاا٤ٖ عااؼش اُغااْٜ ًٔزـ٤ااش ٓغاازوَ ٝٓؼااذٍ اُزضااخْ ًٔزـ٤ااش 

 ُِجؾش.
inflat*S.Price (it) 

ا

ِ حاارنحعارااعساؤعداعةفخاااعفثلُ: اخاٌيخااعجعاخلااعاثع واناث لااذغءلالأ ثنثلانس
 

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .725
a
 .526 .517 2.27394 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, S.Price, Size, Age, InflatPrice 
 

ANOVA
a
 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 2263.354 7 323.336 62.531 .000
b
 

Residual 2042.475 395 5.171   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, S.Price, Size, Age, InflatPrice 

Coefficients
a
 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) .165 1.774  .093 .926 

S.Price .045 .005 .614 8.597 .000 

Inflat -1.011- .441 -.101- -2.294- .022 

Inflat*Price .011 .007 .128 1.694 .091 

Size .139 .159 .031 .871 .384 

Age .309 .467 .024 .663 .508 

SecTyp .309 .246 .044 1.258 .209 

OwnCon -1.417- .646 -.079- -2.193- .029 

a. Dependent Variable: Divid 

 وتذيخ ندائج اخدبار الفخ  الثامؽ إلى ما يمي:
ِ ح - يِااعس بِلاا0.000لأةغةاا ANOVA (Sig.)اعق سواار اسثع واعةشس ِ ااعسؤش % اخبثعاثعلا5قشعااعسدا

يِاخصثع اربارثرااعؤشروالحلااععراسو اخلةُالسكةُاافدةءخااعاغءةخالااعاةلا ِ حالؤش لسكُااع ِلا،لانااعشس
اِتؤةةثلااعش علةةو(انا جةةوااغءةةخااعساغءةةخااعسدةةا لالربح ةةوا ايةةخااقةةةيااعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

ِ حالأةغةةةةااعدةةةيَ( اخاعس ةةةعرةااعافدةةةءختواعة اِتؤةةةثلااعش علةةةواا517.شسةةة خبثعاةةةثعلا ةةةإنانرةةةء ااعدةةةيَالةةةُااعا
رِصةةةوااكخرا ااعسثع ةةةوالؤاسةةةعالأشدةةةروا %اقةةةةياربح ةةةوااعدةةةيَا7.51عةذةةةخاثلاغءةةةخااعسثع ةةةوااعسدةةةجةوا ةةةلالأ
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اِلةةةلاابةةةخ اغءةةةخا48.3خاعساغءةةةخااعسؤةةةعلالاعازةةةخَ( اخاعساغءةةةخالااعخرثلأ ةةةواخاعشدةةةروااعسارق ةةةوا %ااخجةةة اعؤ
ِ حااق دِةا،ثعشس جِ  شه.ل

ةِااعافدةةءختواعةؤشرةةوالأةةءُالاغءةةخيااععراسةةوالاعسدةةا لاخاعاةةث، (انا جةةوا دراحااعساغءةةخااعسؤةةعلا - اعلتةةثدةا ةةلااع ةة
ِ حااعدثلأقايبةغا  %(.51.3-%51.7%ال0.4لاعازخَ(اقُااعشس

جِروا=المسدريخ β1 س سو - نريب الدتفؼ متؽ خبثعاثعلا ثعؤشروالأءُاسؤخااعديَالة ا045. اعسدا لاس سوال
رِصةةةوااعسرةةةختوا لجثلأ ولىخدلةةةو(االشقجيتتتة الدتتتشؾيةالدؾزيعتتتات  ةِاىةةة هاعةذةةةخاثلاغءةةةخااعسثع ةةةوا،ثعب .االةةةثارةةة

تِةةوالكناس سةةوا دِااعساغءةةخا.ا%(5لةةُااارةةلا000. =ااP.Valueاعؤشرةةوا يةةلالؤش خ عةةٍا ةةلاًةةلاخجةة
 اعسؤعلاعةؤشروالاعازخَ(.

 ا-1.011-اβ2 =اعساغءخااعسؤعلالاعازخَ(ا،ذكلالشفخداعواالالءخاسةبلاقةةيااعساغءةخااعاةث، اكناس سةوا -
يِاكنااعق سواار اسثع واعساغءخااعازخَال ِ اارةلالةُاا.اخىةل022(=اSig سثااناى اااعالالءخالؤش اعسدةا

يِااعس بِلا ِ حااربارثرااا رث ل.5اعسؤش  %اعشس
لأةةءُالؤةةعلاسةةؤخااعدةةيَااساغءةةخالدةةا ل اخاعازةةخَااساغءةةخاابالدفاعتتل االةةثاف سةةثاياؤةةةقا،ةةثعساغءخااعخةةث -

نرتيب الدتفؼ قةةيااعؤشرةوالأةءُااعساغءةخااعسدةا لالسةؤخااعدةيَ(اخاغيتخ معشتؾي  لؤعل ا  عااثناعواالالءخ
رِصوااعسرختوااساغءخااث،  اكنااعق سواار اسثع وامؽ الدؾزيعات الشقجية الدشؾية  عةذخاثلااعس ءعةا،ثعب

ومؽ ثؼ لؼ يتؤثخ معتجل الدزتخؼ عشتجما يدفاعتل متع %.ا5اياا بخالُااSig)) =.091فثقةلعةساغءخااعا
ا .سعخ الدفؼ عمى نريب الدفؼ مؽ الدؾزيعات الشقجية الدشؾية لمذخكات السقيجة بالبؾرصة السرخية

يخدمتت تت ثيخ اخلُاناث لااعاحةءلااا رث لاعب ثنثلااعفخاااعفثلُالسكُار وااعفخاااعبةعيلااع ث ةلا"
ستتعخ الدتتفؼ عمتتى نرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾية لأستتفؼ الذتتخكات غيتتخ الساليتتة السقيتتجة 

خاافةقاناةةث لااعرحةمااعحةثعلالةة ااعشاةث لااعاةةلااِصةةةا ع ةةوابتاخدلاا معتتجل الدزتتخؼ".  بالبؾرصتة السرتتخية
يِاعسؤةعرلااعازةخَاخاسةؤثرا (Mahran & Shallan, 2023دراسةوال دِااةلالءخالؤشة اعفث ةعةالةُاقةع اخجة

اِتؤةةثلااعش علةةواكسةةيَااعذةةخاثلااعسرةةختوا للاغءةةخالااررارةةثدااع ةةةل(اقةةةيااعؤشرةةوالأةةءُااسةةؤثرااكسةةيَاخاعا
اعاةلابةرةةا عةيااZaini & Mustaqim (2024).اخاة عٍاناةث لادراسةوا2023-2017بةشلااعفاةخةالةُا

دِاالالءخاعةازخَاق اِت ااكربث  ا لا ءُاقع اخج ةيااسؤثرااكسةيَ اخ عةٍاالالءخاسؤخااعديَاقةياس ثسواا
رِصوا نعخن د ثابشلاا12،ثعايبءقالأ ثنثلا ا.ا2022-2020اخاوال ءعةالأب

 الدحميل الإضافي  7-3-5
يشذعااعرحما لاى هااعش يوا عياابارثرا خخاااعرحمااعدثلأقاقخ يثا،يخت ةواابةخ اعةاح ةقالةُالةع ا

ِ حا نحعارا تِوااعؤشروالحلااعرحم الُابشلاارقاسثداقةيانس اثللاع لالاغءخالااعرحم اخ عٍااسةثالؤش
ايةل:

ا
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Divid(it+1) = β0 + β1 ROE (it) + β2 ROA (it) + β3 EPS (it) + β4 S.Price (it) +  β5 

inflat + β6 inflat * ROE(it) + β7 inflat * ROA(it) + β8 inflat*EPS(it) +) + β9 

inflat*S.Price (it)+ β10 Size + β11 Age+ β12 SecTyp + β13 OwnCon + €t 

ِ حااعذثللاعةرحم: ِ حاارنحعارااعساؤعداعةشس  خف سثايةلاناث لااذغءلالأ ثنثلانس
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 .845
a

 .713 .704 1.78127 

a. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, ROE, Size, Age, S.Price, InflatEPS, ROA, 

InflatPrice, InflatROA, EPS, InflatROE 
 

ANOVA
a

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 3071.563 13 236.274 74.466 .000
b

 

Residual 1234.266 389 3.173   

Total 4305.829 402    

a. Dependent Variable: Divid 

b. Predictors: (Constant), OwnCon, Inflat, SecTyp, ROE, Size, Age, S.Price, InflatEPS, ROA, 

InflatPrice, InflatROA, EPS, InflatROE 
 

Coefficients
a

 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -2.053- 1.486  -1.382- .168 

ROE 2.329 1.974 .154 1.180 .239 

ROA -4.884- 2.868 -.186- -1.703- .089 

EPS .575 .046 1.473 12.414 .000 

S.Price -.013- .006 -.178- -2.204- .028 

Inflat -.997- .476 -.100- -2.096- .037 

InflatROE -.407- 2.123 -.033- -.192- .848 

InflatROA 4.513 3.345 .192 1.349 .178 

InflatEPS -.485- .051 -1.288- -9.562- .000 

InflatPrice .056 .008 .632 7.100 .000 

Size .373 .133 .083 2.806 .005 

Age .498 .374 .038 1.332 .184 

SecTyp -.170- .198 -.024- -.857- .392 

OwnCon -1.864- .511 -.104- -3.646- .000 

a. Dependent Variable: Divid 
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 وتذيخ ندائج اخدبار الشسؾاج الذامل لمبحث إلى ما يمي:
ِ ح - يِااعس بةةةِلاا0.000لأةغةةةةاا ANOVA (Sig.)اعق سةةةواار اسثع ةةةواعةشسةةة ِ ااعسؤشةةة % ا5قشةةةعااعسدةةةا

يِاخصةةثع اربارةةثرااعؤشرةةوالحةةلااععراسةةو اخلةةُالسكةةُاافدةةءخا ِ حالؤشةة خبثعاةةثعلالسكةةُااع ةةِلا،ةةلانااعشسةة
اِتؤةةثلااعش علةةو(انا جةةوااغءةةخااعساغءةةخالا اعاغءةةخالااعاةةلاايةةخااقةةةيااعساغءةةخااعاةةث، النرةةء ااعدةةيَالةةُااعا

ِ حالأةغةةةاااعسدةةا ةواخاعساغءةةخااعسؤةةعل ااسةةثالأةغةةةااعس ةةعرة خبثعاةةثعلا ةةإنانرةةء اا7040.اعافدةةءختواعةشسةة
رِصوااكخرا ااعسثع ةواااعسرةختوالؤاسةعا اِتؤثلااعش علواعةذخاثلاغءخااعسثع وااعسدجةوا لالأ اعديَالُااعا

%ا29.6%اقةيااعساغءخالااعسدا ةواخاعساغءخااعسؤعلاخاعساغءخالااعخرثلأ ةواخاعشدةروااعسارق ةوا4.70لأشدروا
اِللاابخ اغء ِ حااقشه.اخج اعؤ دِةا،ثعشس جِ  خال

ِ حا -  -β0  =-2.053اعق سوااعفثلأاواعةشس
جِرةوا=المسدريخ β1 س سو - خبثعاةثعلا ثعؤشرةوا2.329 اعسدا لااكخلاللؤعلااعؤث عاقةةيا  ةِ ااعسة  ةو(ال

عةذةةخاثلاغءةةخاانرتتيب الدتتفؼ متتؽ الدؾزيعتتات الشقجيتتة الدتتشؾيةلأةةءُالؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ ااعسة  ةةواخ
رِصةةةةةوااعسرةةةةةختوا لجثلأ ولىخدلةةةةةو( تِةةةةةوالكناس سةةةةةوااعسثع ةةةةةوا،ثعب ةِاىةةةةة هااعؤشرةةةةةوا يةةةةةلاغءةةةةةخالؤش .االةةةةةثارةةةةة

P.Valueرفض الفخ  الأول  اخبثعاثعلاياَ%(5لُااا بخا239. =اا. 
خبثعاةثعلا ثعؤشرةوا-4.884- اعسدةا لااعفةثنلاللؤةعلااعؤث ةعاقةةيااكصةِل(اسةثعروا=المسدريتخ β2 س سةو -

عةذةخاثلاغءةخااعسثع ةواانرتيب الدتفؼ متؽ الدؾزيعتات الشقجيتة الدتشؾيةاعؤث عاقةيااكصِلاخلأءُالؤعلا
رِصوااعسرةختواقكدة و تِةوالكناس سةوا،ثعب ةِاىة هااعؤشرةوا يةلالؤش لةُااا بةخ08. =ااP.Value.االةثارة

 رفض الفخ  الثالث.  اخبثعاثعلاياَ%(5
جِرةوا=المسدريتخ β3 س سةو - خبثعاةثعلا ثعؤشرةوالأةءُاربح ةوااعدةيَا575. اعسدةا لااعفثعةمالربح ةوااعدةيَ(ال

رِصةوااعسرةختواىخدلةوانريب الدفؼ مؽ الدؾزيعتات الشقجيتة الدتشؾيةخ .االةثاعةذةخاثلاغءةخااعسثع ةوا،ثعب
تِوالكناس سوا ةِاى هااعؤشروا يلالؤش قبؾل الفتخ    اخبثعاثعلايةاَ%(5لُااارلا000.=ااP.Valueر

 الخامذ.
خبثعاةثعلا ثعؤشرةوالأةءُاسةؤخااعدةيَا-013.- اعسدةا لااعخا،ة السةؤخااعدةيَ(اسةثعروا=المسدريتخ β4 س سةو -

رِصةوااعسرةختواقكدة وانريب الدفؼ مؽ الدؾزيعات الشقجية الدتشؾيةخ .االةثاعةذةخاثلاغءةخااعسثع ةوا،ثعب
تِوالكناس سوا ةِاى هااعؤشروا يلالؤش قبؾل الفتخ    اخبثعاثعلايةاَ%(5لُااارلا028.=ااP.Valueر

 ع.الداب
نرتيب الدتفؼ خبثعاةثعلا ثعؤشرةوالأةءُااعازةخَاخ-997.- اعسؤةعلالاعازةخَ(اسةثعروا=المسدريخ β5 س سو -

رِصةوااعسرةختواقكدة وامؽ الدؾزيعات الشقجية الدشؾية ةِاىة هااعؤشرةواعةذخاثلاغءخااعسثع ةوا،ثعب .االةثارة
تِوالكناس سوا  .%(5لُااارلا037.=ااP.Value يلالؤش
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ا-407.-اكلةخااعافةةثقةلالأةةءُااعازةةخَاخلؤةةعلااعؤث ةعاقةةةيا  ةةِ ااعسة  ةةواسةةثعروا=ا لسدريتتخ β6 س سةو -
تِةوالكناس سةواخبثعاثعلا ثعؤشرواقكد و ةِاىة هااعؤشرةوا يةلاغءةخالؤش اا بةخا848.=ااP.Value.االةثارة

 .رفض الفخ  الثاني  اخبثعاثعلاياَ%(5لُا
جِرةوا=اكلةخااعافةثقةلالأةءُااعازةخَاخلؤةعلااعؤث ةعا لسدريتخ β7 س سةو - خبثعاةثعلا4.513 قةةيااكصةِلال

تِوالكناس سوا ثعؤشرواىخدلو ةِاى هااعؤشروا يلاغءخالؤش  ا%(5لُااا بخا178.=ااP.Value.االثار
 .رفض الفخ  الخابع خبثعاثعلاياَ

.اخبثعاثعلا ثعؤشرواقكد و-485.- اكلخااعافثقةلالأءُااعازخَاخربح وااعديَاسثعروا= لسدريخ β8 س سو -
تِةةوالكناس سةةوا ةِاىةة هااعؤشرةةوا يةةلالؤش قبتتؾل   اخبثعاةةثعلايةةاَ%(5لةةُااارةةلا000.=ااP.Valueالةةثارةة

 .الفخ  الدادس
جِروا= لسدريخ β8 س سو - .االثاخبثعاثعلا ثعؤشرواىخدلو056. اكلخااعافثقةلالأءُااعازخَاخسؤخااعديَال

تِوالكناس سوا ةِاى هااعؤشروا يلالؤش قبؾل الفتخ    اخبثعاثعلايةاَ%(5لُااارلا000.=ااP.Valueر
 .الثامؽ

تِوااعؤشروالأءُاالالةُ؛ا جةَااعذةخاو ااخاةلااP.Value خابءخاًالُاس سوا - عةساغءخالااعخرثلأ واياز الؤش
عِاريةثعااعرةشثقو.ا تِوال اقسةخااعذةخاواخنة اِتؤثل الأءشسثااثنةاغءخالؤش اعسة  واخنرء ااعديَالُااعا

عِااع يثع.الثاقُاااجثهااعؤشروا يلا لجثلأ وال   ا جَاخقسخااعذخاواخسةب وال ااخالااعسة  واخن

لةةُااعاحةءةةلااا ةةث لااعدةةثلأقاقخ ةةوايازةة اارةةثيُااةةلالءخااعازةةخَاقةةةيااعؤشرةةوالأةةءُالحةةعدالااكدا)ا
اِتؤةثلااعش علةو ا ءةمااةثنا رِصةوااعسرةختواخنرةء ااعدةيَالةُااعا اعسثعلاعةذخاثلاغءخااعسثع ةوااعس ءةعةا،ثعب

تِثًاقةيااعؤش اِتؤةثلااعش علةواخاة عٍااعؤشرةوالأةءُاسةؤخاالالءخهالؤش روالأءُاربح وااعديَاخنرء ااعديَالةُااعا
يِاقةةيالحةعديالؤةعلااعؤث ةعاقةةيا  ةِ ا اِتؤثلااعش علو.الأءشسةثااةثنااةلالءخهاغءةخالؤشة اعديَاخنرءروالُااعا

اِتؤثلااعش علوالُااعجثن ااكبخ  .اعسة  واخلؤعلااعؤث عاقةيااكصِلالُاجثن اخنرء ااعديَالُااعا

 الشدائج والدؾصيات ومجالات البحث السقدخحة -8
 ندائج البحث 8-1

 إلى العجيج مؽ الشدائج أهسفا ما يمي: خمص البحث في جانبه الشغخي 
اِتؤةةثلااعش علةةو - تِةةوااعؤشرةةوالأةةءُااعا اىشةةثفااةةروااافةةث اف سةةثالأةةءُاناةةث لااععراسةةثلااعدةةث، واقةةةيا لجثلأ ةةواخلؤش

اِ ةقا عةياانااعذةخاثلEPSاعدةيَالخل ثي مااعخبح وا،ذكلاقةث اخربح ةوا ا(ا،ذةكلابةث  اختذةءخاىة اااعا
اِت ااربث ان علواقثع واقثدةالثااح قااداً)الثع ثًاا زلاخاح قاربح واسيَااقةي ِ الأا  .اعالاا 
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اِتؤةةثلااعش علةةوااؤابةةخاقةةثلشًالةةملخًاا ةةلابفةةواا ةرةةثلاسةةؤخااعدةةيَاخاتةةثدةااسةةا خاره اخبثعاةةثعلارةةعالكةةِنا - ااعا
اِتؤةةثلااعش علةةةو ادخرا ةةلاجةةة اااعسدةةثىسءُااعةةة يُايرحفةةةِناقةةُااسةةةافسثرالا الااسةةا خاراخقث ةةةعالةةةثدياعةا

 لداعا .
ِ حاارنحةةةعاراعق ةةةث ااةةةلالءخ - اقةةةةيااعةةةخغَالةةةُاانالؤٌةةةَااععراسةةةثلااعايب ق ةةةوااعدةةةث، وااقاسةةةعلاقةةةةيانسةةة

اجةةواعساغءةخالااعسدةةا ةواقةةةيااعساغءةةخااعاةةث،  ا رااناارةةثيُاناةث لا،ؤةةواىةة هااععراسةةثلالسكةةُاانالكةةِنانا 
اربةةةاشعالأء ةةةوااعسسثرسةةةوااخا جةةةَااعؤءشةةةوااخاقةةةع ااادةةةث ااعفاةةةخالااعللش ةةةوااعاةةةلااسةةةةادراسةةةايثاخاعاةةةلارةةةع

ِ ءع ىة هاااخاا عايا رة س والفلااعحخاااعخخس وااكخاخان و.ا19-اازسُاا عالًثاقثعس واىثلوالفلااالواا
اِللااعخثرج والج ااناامب ا لاارقارثراقشعاافدءخااعشاث لاخاؤس سيث  .اعؤ

اِتؤةةةةثلااعش علةةةةواقةةةةةيااىس ةةةةوااعسماةةةةخالااعسثع ةةةةواااعايب ق ةةةةواقزةةةةعلاناةةةةث لااععراسةةةةو -  ةةةةلاااخةةةةث ارةةةةخارااعا
( الَا7140.اعسدثىسءُاخاناا فخاى هااعسماخالااىس واياسفلا ل؛اسؤخااعديَاللؤثللاارارث الأءخسِنا=

خابءةخاًالؤةعلا( ا2610.( الَالؤعلااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  ةوال6680.نرء ااعديَالُاصث لااعخب ال
ةِااعافدةءختواعشسةث حاارنحةعارااعساؤةعد اخاعاةلااؤكةمالةع ا(.ا1340.اعؤث عاقةيااكصِلال  سةثالأةغةةااع ة

% ا51.7% اسةةؤخااعدةةيَاندةةةروا62.1اغءةةخااعساغءةةخااعاةةث، انا جةةوااغءةةخااةةلالةةةُ؛اربح ةةوااعدةةيَاندةةروا
%اخ عةٍا ةلاًةلا4.2وا% الؤعلااعؤث عاقةيااكصِلاندر16.6لؤعلااعؤث عاقةيا  ِ ااعسة  واندروا

دِااعساغءةةةخااعسؤعللاعازةةةخَ(اخاعساغءةةةخالااعخرثلأ ةةةو.ا تِةةةواخإلجثلأ ةةةوااسةةةثاا ةةةعلااعشاةةةث لاالزةةةثًاقةةةةياخجةةة لؤش
اعؤشرةةوالأةةءُااةةلااعساغءةةخالااعسدةةا ةواعةرحةةماخاعساغءةةخااعاةةث،  اخانااةةلالءخالؤةةعرلااعازةةخَاقةةةيااعؤشرةةوا

اِتؤةةثلااع ىِخياقةةةيااعؤشرةةوالأةةءُااعا ش علةةواعةدةةيَاخلاغءةةختُالدةةا ةءُا  ةةطاىسةةث؛ااكسثسةة واعةرحةةمااةةثناجةة
ةِاخاةةكلااعؤشرةةوالأةةءُااعساغءةةخالااعخرثلأ ةةوا لؤةةعلااعؤث ةةعاقةةةيا  ةةِ ااعسة  ةةو اربح ةةوااعدةةيَ ااسةةثاارثيشةةةارةة

اخاعساغءخااعاث، .ا

 تؾصيات البحث 8-2
 ت سيدام عمى ما خمص إليه البحث مؽ ندائج  يقدخح الباحثان الدؾصيات الدالية:

اِ َااعسثع ةواخبثصةوارث سةةوا ةخخرةااربة ا ةلا - ارقارةةثرالاغءةخالااررارةثدااع ةةةيا"اعازةخَ"اقشةعااقةعادااع ةة
ِ خااسث اعؤسة وااعس ثرنوالأءُاادا)ااعسمسدثلااعسثع واخل ثرنوااكدا)اخادثىَا لا اعاع  ثلااعش علو اكنيثاا

 قسة وااعاشبما،ثعاغءخالا لااسؤثرااكسيَ.
ء وااكقسثلااعسؤثصخةاخانؤكثسثايثااعسحثسب واخاعسيش و ال اق عا خخرةاارىاسث الأعراسوااعسداجعالا لالأ -

رِِعاقةيااةٍااعسدةاجعالاخا ةعلَااِصة ثلا لِ واعة لماسخالاقةس واكردث ااعسحثسروا لااعجثلؤثلااعحك
 عةاؤثللال ااةٍااعسداجعالا عيااعجيثلااعسشٌسواعسيشوااعسحثسرواخاعسخاجؤو.
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اِ َااعسثع ةوا ا اا ث اجعيعةاععراسثلالدا بة واعب ث - دِااع ة نااًلثرااعسحثسب واعةساغءخالااررارثدلواقةةيالأشة
دِةااعا ثرتخااعسثع و  . لاًلالؤثيءخااعا ثرتخااعسثع وااععخع واخاحدءُاج

اِ َااعسثع ةةواخ ةةخخرةاااخةةث ااث ةةوا - لجةة اقةةةيااعسحثسةةبءُاقةةع ا ىسةةثلااًلةةثرااعسحثسةةب واعةازةةخَاقةةةيااع ةة
اعسحثسةةب واخاعسيش ةةو اكنيةةثااةةملخا،ذةةكلاابءةةخاقةةةيااسةةؤثرااكسةةيَااااجةةخا)الاخاعاحدةةءشثلاقةةةيااعسؤةةثيءخ

،ذةةكلاقةةث اخقةةةياسةةِ ااكخرا ااعسثع ةةوا،ذةةكلابةةث ا ءةةماقةةةيالخةةثىخااني ةةثرااسةةؤثرااكسةةيَاخاعاؤفةةخا
ا.اعسثعل

 مجالات البحث السقدخحة 8-3
ِ)الةةثااِصةةلا ع ةةوااعرحةةمالةةُاناةةث لاخاِصةة ثلاخاةة عٍا ةةعخده ان اةةخ الجةةثرلا،حف ةةوالدةةا بة وا  ةةلا ةة

ا الااعرةو ااىسيثالثايةل:
اِتؤثلااعش علواقةيا - اِللااعالااملخا لارخارااعا اجخا)ااعسلتعالُااعرحِيااعسحثسب وا ِلااىس وااحعيعااعؤ

تِةةةلاعةذةةةخاثلااعسدةةةثىسوااعسرةةةختو ا ءةةةمااؤةةةعااعسدةةةثىسءُ اخ عةةةٍاعاخاةةةءعارةةةخارالاا ةةةعااىةةةَالرةةةثدرا اعاس
اِتؤثلااعش علواا عااىَالخا لالارخارااعسدثىسءُااعحثعءءُاخاعسحاسةءُ ااكلخااعة يارةعايارؤةوا لِثلااعا لؤة

 .ااحدءُاس سوااعذخاثلااعسرختواخلثايشؤكما عٍاقةيادخراسِ ارا ااعسثلا لانسِااررارثدااعِىشل
اِتؤثلااعديَااعش علو:ادراسواايب ق و.الخااحختخاسؤخااعرخعاقةيااعؤش - اروالأءُاربح وااعديَاخاعا
اِتؤثلااعش علو:ادراسوااجختب و. - االخااعساغءخالااعجءِس ثس واقةيااعؤشروالأءُاربح وااعذخاواخس ثسوااعا
اِتؤثلااكربث ااعش علو:ادراسواايب ق و. -  الخاافث ع وااعسعيخااعاشفء ياقةياا
اِسلاقةيا - رِصوااعسرختو.الخاارعالا ااعح تِو:ادعءلالُااعب اِتؤثلااعش علوااعدش ااعا
اِتؤةةةثلااعش علةةةواعةدةةةيَا،ةةةثعايبءقاقةةةةيااعبشةةةِفا - دراسةةةواخاحةءةةةلااعؤشرةةةوالأةةةءُااع ةةةعرةااادارتةةةواعةسةةةعيختُاخاعا

رِصوااعسرختو. ااعسدجةوا لااعب
رِصوااعسرخا - اِتؤثلااعش علو:ادعءلالُااعب اتو. ىثرال اخ اعةسحعدالااعسثع واخغءخااعسثع واعةا
رِصوااعسرختو. - اِتؤثلااربث اقةيااسؤثرااسيَااخاثلااعؤ ثرتوااعس ءعةا،ثعب االخاااقشناقُاا

ا

ا

ا

ا

ا
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 سخاجع ال
 العخبيةبالمرة أولام: السخاجع 

اِت ااكربث ا لااعبشِفااعسرختواخالخىثا2000الأِا خخة انثدلوالكثخي.ال (ا"ااحةءلاخدراسوالحعدالاس ثسواا
 ااة ةوااعاجةثرة اةالسجمة العمسيتة للاقدرتاد والدجتارقةيااسؤثرااسيسيثا لااعدِ :ادراسواايب ق و".ا

 .ا293ا-191( ا1جثلؤواقءُااسم ال

اِد.ال اِتة اارربةث ااعش علةوا2019اعجخبل اا سعاقبعااعج اِللااعسثع واخغءخااعسثع وااعسملخةا لاس ثسواا (.ا"اعؤ
رِصةةةوااعسرةةةختوابةةةشلااعفاةةةخةالةةةُا اةةةيا ا2012دراسةةةواايب ق ةةةواقةةةةيااعذةةةخاثلااعرةةةشث  وا ةةةلااعب

-819لاعؤةةةعدااعفثعةةةم ااعجةةةل)اارخل( ا10ا.السجمتتتة العمسيتتتة لمجراستتتات الدجاريتتتة والبي يتتتةا.2017
858.‎‎

رِ  اِتة ااكربةث ا ةلااعذةخاثلااعسعرجةوا ةلااعدةِ ااعسثع ةوا2016.القشاخاا سعااعحبا (.ا"الحعدالاس ثسةواا
دِلو".ا -255( ا3جثلؤةةواقةةءُااةةسم.الا-اة ةةوااعاجةةثرةا-والدجتتارة للاقدرتتاد العمسيتتة السجمتتةاعدةةؤ

276. 

دِ.ال  اكدا)ااعذةةخاواخالةةخهاقةةةيا(.ا"ابارةةثرالةةع اا زةةة وااعةةعبلااعذةةثللااسق ةةث2018اعحِاةةل ا الحسةة
رِصةوااعسرةختو". اِتؤثلااكربث ااعش علو:ادراسواايب ق واقةيااعذخاثلااعس ءةعةا،ثعب مجمتة البحتؾث اا

ااااااا‎.352-305( ا2ل5.االسحاسبية

نِةةثلااعخ  دةةواخس ثسةةوا2016اعخبزةةل ادلسةةثاخعءةةعا شةةث؛االأةةِااتةةثدة اعءةةةياقسةةخالرةةيفي.ال (.ا"احةءةةلااعسن
اِت ااكربث ا ثعوا رِصواقسثناعلأخرا ااعسثع و.ا ‎‎.212-189( ا1ل36ا.السجمة العخبية للإدارةالأ

‎  ،لثسةةسءُالسةةعخ اقبةةعااعحسءةةع.السيي‎(4245‎"‎.)اِتؤةةثلااكربةةث :ادراسةةوا اِلةةلااعسةةملخةاقةةةياس ثسةةثلاا اعؤ
رِصوااعسرخي"ا جثلؤواقءُااةسما-مجمة الفكخ السحاسبياجختب واع يثعااعؤ ثرالااعسعرجوا لااعب

 .162-129( ا1ل27ردَااعسحثسرواخاعسخاجؤو ا-ثرةااة وااعاجا-

اِتة ااكربةث ااعش علةوا ةلااعذةخاثلااعرةشث  وااعسدةثىسوا2022اعسشثصءخ الِسيا ش ا يةعال (.ا"الحةعدالاا
-345( ا1ل35ا.مؤتة لمبحؾث والجراسات  سمدمة العمؾم الإندتانة والاجدساييتة اعؤثلوااكردن و".

361.‎

محتجدات الدؾزيعتات الأربتاح الشقجيتة: دراستة إمبخيكيتة عمتى (.ا"2021ا سةع.ال سعالله اانارثراقبعااعحكَا
رِةالذخكات السدتاهسة السرتخية جثلؤةوا- ة ةوااعاجةثرة-ردةَااعسحثسةرو-"ارسةثعوالثج دةاءخاغءةخالشذة

‎اعلرثاتق.

https://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0527&page=1&from=
https://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0527&page=1&from=
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عِالأةةءُااعجشدةةءُا ةلالجةةةمااادارةاقةةةياا ةفةةواارراةةخااا2022اتاةِن الحةةةسعابسةة ماجسؤةةو.ال (.ا"الةخااعاشةة
رِصةةةةوااعسرةةةةختو.خااِ مجمتتتتة ااتؤةةةةثلااكربةةةةث ااعش علةةةةو:ادعءةةةةلاايب  ةةةةلالةةةةُااعذةةةةخاثلااعس ءةةةةعةا ةةةةلااعب

‎‎.370-305( ا1ل6.االإسكشجرية لمبحؾث السحاسبية

""ت ثيخ الإعلان عتؽ تؾزيعتات الأربتاح الشقجيتة عمتى أستعار الأستفؼ: دراستة مقارنتة ا(.2023اتخا  اخعءع.ال
جثلؤوااDoctoral dissertation.)‎لا"السال الساليدي بيؽ سؾق رأس السال الدعؾدي وسؾق رأس 

ِ ااررارثدلو .  خ ثلا رث  ِ ااعادءءخااعاجثرتوا ة وااعؤة ا.خقة

 "اصشعخ ااعش عااعؤخبل.الدزخؼ: أسبابه  أثارة  سبل معالجده(.ا"ا2021ىو اران ثااعذ  .ال

دِ.ال اعسدةمخع واارجاسث  ةواقةةياا(.اس ث االخااا رةث ااعسحثسةبلاقة2018ُقبعااعحة َ اا سعا ثلعالحس
اعسعرجةوا ةلااعسماةخااعسرةخياعةسدةمخع وااعذةخاثلااکةفوارا ااعسثلاخس سوااعذخاو:اادعواقسة والةُا

ESG.464-394( ا2ل5ا,مجمة البحؾث السحاسبيةا.‎‎

قةةةةيالؤةةةعلاا2016(.ا"االةةةخااحختةةةخاسةةةؤخااعرةةةخعا ةةةلالرةةةخا ةةةلاقةةةث ا2024قبةةةعااعغشةةةل اسةةةشث)ا .ال
 (.ااحةااعشذخ.1ل45 االسجمة العخبية للإدارةاعازخَا لااكجلااع رءخ".ا

اِتةة ااكربةةث :ادراسةةوا2023لا.ما  اسةةة سثنلااقبةةعااعشثصةةخ ا سةةختط اِلةةلااعسةةملخةاقةةةياس ثسةةواا (.ا"ااعؤ
رِصةةوااعجلا ةةخاعةفاةةخةا ا ةةلااعرحةةِيالجةةةو".ا2021-2002س ثسةة واعسمسدةةواصةةءعالااعسعرجةةوا ةةلالأ

ِ ااعسثع و ‎.511-487( ا1ل8 اخاعسحثسب وااعؤة

(.ا"اعالالءخااعسؤعلاعةخا ؤوااعسثع واقةيااعؤشروالأءُااعفخ اارسةافسثرتوا2023لقسثرة ا ارا اقبعااعغفثر.ا
اِتؤثلااكربث اعسشذآلااكقسثلااعسرةختو". مجمة السحاسبة والسخاجعة لاتحاد الجامعات اخاسا خاراا

‎‎.195-159( ا2ل12ا.العخبية

ِ ا .ال  واالالءخااععبلااعذثللال ثرنوا،رث لااععبلاقةيااكدا)ااعسثعلا( ا"لع اا زة2023قءع ارب  ا ا
رِصةةوااعسرةةختو". السجمتتة العمسيتتة لمجراستتات اعةذةةخاو:ادعءةةلالةةُااعذةةخاثلاغءةةخااعسثع ةةوااعسدةةجةوا،ثعب

‎‎.209-146( ا1ل14ا,الدجارية والبي ية
الاقدرادية:لدراستة قياستية لعيشتة محجدات سياسة تؾزيع الأربتاح فتي الذتخكات "ا(.2022ل دث ا فثلفل ا

)Doctoral ا2118-2113متتتتتتؽ كبخيتتتتتتات الذتتتتتتخكات الاقدرتتتتتتادية الجدائخيتتتتتتة ختتتتتتلال الفدتتتتتتخة 
)dissertation.‎‎‎لحلجامعة‎فارس-‎الم ية-‎.الجزائر‎

(‎.الحميم‎ عب‎محمد‎ 4243كمال‎"‎.)  أثر الطشكلات الطحاسبية للتضخم  للخج دخ ال الطمل  خات الطاليخة  خ
‎جامعة‎حموان.-كمية‎التجارة‎وإدارة‎الأعمال‎-قسم‎المحاسبة‎-ماجيست،ر‎غ،ر‎منشورة"‎رسالة‎ صر

https://www.asjp.cerist.dz/en/article/230573#237228
https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/99
https://www.asjp.cerist.dz/en/PresentationRevue/99
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دِا دِ اسةةثرةالحسةة (.ا"ااعةةعخرااعِسةة طاعةازةةخَا ةةلااعؤشرةةوالأةةءُااعاةةع  ثلااعش علةةواخاسةةؤثرا2024 سةةع.الالحسةة
رِصةوااعسرةختو". متؤتسخ مدتدججات بي تة الأعستال فتي عتل  اكسيَ:ادعءةلالةُااعذةخاثلااعس ءةعةا،ثعب

 .659-645جثلؤوالأشيث ا- ة وااعاجثرةا-ؾلؾجيا السعمؾمات والدريخات السشاخيةتكش

دِةا2020لة جةةةةي الجةةةةعيالة جةةةةياقبةةةةعااعحنةةةة َ.ال عِ واارجاسث  ةةةةواخجةةةة (.ا"الةةةةخادخرةا  ةةةةثةااعذةةةةخاواخاعسدةةةة 
اِتؤةةةثلااكربةةةث :ادراسةةةةواايب ق ةةةواقةةةةيااعذةةةةخاثلااعسعرجةةةوا ةةةلالماةةةةخا اعسدةةةاح ثلاقةةةةياس ثسةةةةواا

100-EGX."169-95( ا2ل4ا.الإسكشجرية لمبحؾث السحاسبيةمجمة ا.‎‎

اِتةةة ااكربةةةث ااعش علةةةواعةذةةةخاثلا2015نةةةثدر انيةةةثداما ءةةةعر اخ ةةةث ا .ال اِلةةةلااعسةةةملخةا ةةةلاس ثسةةةواا (.ا"اعؤ
( ا3ل37. مجمة جامعة تذخيؽ لمبحؾث والجراسات العمسية اعسعرجوا لاسِ ادلذقاعلأخرا ااعسثع و.

 .ا162-145 .ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا
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 اُض٣ٞد أُغزخِقخ ٝٓ٘زغبرٜب 7

 ا٣غزشٕ ًٞٓجب٢ٗ -اُؾشه٤خ  8

 اُؾشه٤خ اُٞع٤٘خ ُلآٖ اُـزائ٢ 9
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 اُؼشث٤خ ُِق٘بػبد اُٜ٘ذع٤خ 36

 دُزب ُِغجبػخ ٝاُزـ٤ِق 37

 اثٖ ع٤٘ب كبسٓب 38

 ساػ٤خ فؾ٤خ ٝأد٣ٝخ
9 

 
 اًزٞثش كبسٓب 39

40 
الإعاٌ٘ذس٣خ  -الاعٌ٘ذس٣خ ُِخذٓبد اُغج٤خ أُشًض اُغج٢ اُغذ٣ذ 
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 6يؾضح كيفية احدداأ السدؾسط العام لسعجلات الدزخؼ لدشؾات الجراسة  :8ججول 
 

 0200 0200 0202 0202 0202 0207 0202 البياى

الأسهاابّ اُو٤بعاا٤خ اُغاا٣ٞ٘خ لأعااؼبس 

 ثبُؾضشأُغز٤ٌِٜٖ 
63.6 82.4 94.2 102.8 108 113.7 129.5 

الأسهاابّ اُو٤بعاا٤خ اُغاا٣ٞ٘خ لأعااؼبس 

 أُغز٤ٌِٜٖ ثبُش٣ق
63.1 83.3 94.7 102.2 107.5 114.4 132.5 

ٓزٞعااظ الأسهاابّ اُو٤بعاا٤خ اُغاا٣ٞ٘خ 

لأعاااااؼبس أُغاااااز٤ٌِٜٖ ثبُؾضاااااش 

 ٝاُش٣ق

63.35 82.85 94.45 102.5 107.75 114.05 131 

 - 2016ٓؼااااااذٍ اُزضااااااخْ ٓااااااٖ 

 (2016)ع٘خ الأعبط  2023
1 0.307814 0.490923 0.617995 0.700868 0.800316 1.067877 

ا
ا

 1=  63.35( ÷  0.00 - 63.35= ) 2016ٓؼذٍ اُزضخْ ُغ٘خ 

 0.307814=  63.35( ÷ 63.35 - 82.85= ) 2017ٓؼذٍ اُزضخْ ُغ٘خ 

 0.490923=  63.35( ÷ 63.35 - 94.45= ) 2018ٓؼذٍ اُزضخْ ُغ٘خ 

 0.617995=  63.35( ÷ 63.35 - 102.5= ) 2019ٓؼذٍ اُزضخْ ُغ٘خ 

 ............ ٌٝٛزا ثبه٢ ع٘ٞاد اُذساعخ

 1.466=    63.35( ÷ 63.35 – 156.25= ) 2023ٓؼذٍ اُزضخْ ُغ٘خ 

ا
ا
ا

ا
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