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 ممخص البحث
 Financialالرفتتتل الستت ل  ا  لاقةةوانةة  اادراسةةواخابارةةثرااتةةعاايرةةثتاسيثسةةةوايتعفةةعاسةة عاا خةةع ا  ةة استتدي ا البحتتث 

Leverageا(Levا÷ا(اكذاغ عامجاقلا)مقثسةث انرجةرواماذةث لاااز ااامةث ا) )والع ئت  لمتا الولت  ماذةث لاااصوةReturn On 
Assets ا(ROAا)   اول ئت  الدتيا العتEarnings Per Share (EPSاكذاغ ةعف ايةثي    ا  حةعكث ا  ةعاا ذث يةواا ذجةة وا)

  ةعامث يةوامجةة وا وشةعكا100 ابةلا ادراسةواريعفةوايت   يةواخابةعيايةبيكيةوا  ة ا  رةوام (رةوامة اذ كامةخاايث ب(روواا ذخعفو،
خقةة(اب خةةداا (راسةةواا ريعفةةوام ةة ااياا  لاقةةوانةة  اا.محةةثة( (ا741)ا2023خحاةة اا2016بةةلا اا راةةع امةة ايث ب(روةةواا ذخةةعفوا

ثايكة(ياا  لاقةواماةثنيةوامث ذةثام ة(ز اا ع تيةوا،اح ةUحةع امق ة( ا عفعاا ذث لااخا  ثئ(ا   ااو( اخاسهماا حعكث ايأبة اشة لا
يافةةة(ا ةةة ايك رةةةوااصمةةة(ا اا ذقاعجةةةو،اتةةةماي ةةة(ايةةةةثخزاا تةةةةمااصمبةةةلا لاقاةةةعاتايرق ةةةفاا  لاقةةةواخيخةةةر اسةةة بيوارايةةةةوايةةةةثخزايك رةةةوا

اازقاعاتام (ز ار تيواا حعكو.ا
 ث فةعاا ذةث لااخم ة( اا  ثئة(ا  ة ااصوة( ا  حةعكة ااخق(ااك( اراثئجاا (راسواا اةبيكيوا   ام ر(فةواخسة بيواا  لاقةوانة  اا عا

ذق ةةةة( انب(روةةةةوااصخراةاا ذث يةةةةواا ذخةةةةعفو،ارايةةةةةوايكبةةةةلام يةةةةماشةةةةعكث اا   رةةةةوايذةةةة( (ريث ايرةةةة(ةاا تةةةةةمااصمبةةةةلاا ا  ةةةةعاا ذث يةةةةو
ذٌَ ةِ( اا ز ااامثيهث،اخ   اا ع مام ااساذعاراس بيواا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخم ( اا  ثئ(ا   ااصو( افةلاالةلاابة ااتةعاا ذاغ ةعا

 هاا  لاقةوااوةرتدا  ةعام ر(فةوارايةةواارثرةثتاا كيذةواا رجةبيوا لا ااامةث ايث رجةروا(افلاااز ارثر،امزااياةةيتعفعاس عاا خع )
 ع تيواا حعكث ا  عاا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.اكذثاي(و داا راةثئجااادةث ام ة ااياا  لاقةوانة  اا عفةعاا ذةث لااخ ثئة(ااسةهما

حجتا هثا  عام ر(فو.اخاب عا ايرةثخ ايةأت عاا ذاغ ةعا اا عقثنيةوا)ا حعكث ا  عاا ذث يواا ذجة وايث ب(روواا ذخعفواكثرداس بيو،اخ كر
(امة اح ةثاشة لاا  لاقةوا)ماةثنيو/سة بيو(ااخاق(يهةثا)م رة(ع/  عام رة(ع(ا  ة اا ذاغ ةعف  االذركة، لسر الذتركة، وت  ة السراوعتة

اا اثي    .
تعافةلااا  لاقةوانة  اا عفةعاا ذةث لااخاصداءاخاخو اا رثحثايأةذيواااعاءاا ذاف(ام اا رت(ثاحة( ااةذيةوايت( ة(اا  (امةلاا اةلااية ا

خمةة اتةةمااداءةةةثاا ذةةث لااافدةةلالي ةةلاراسةةذث لاا  حةةعكث اا ذخةةعفو،اخذ ةةكا اتجةة ام ةة اا ذةةث لاا  حةةعكث اا ذخةةعفو،اخذ ةةكا  (وةة( ا
 قيذاهثاا ج(قيو.

ا،اا  ثئ(ا   ااصو( ،ا ثئ(اا جهماا  ثدع.ا عفعاا ذث لا يتعفعاس عاا خع ،االكمس ت السفد حية:
ا

 3/8/2024خقب( ارحعهافلااا26/6/2024يق(اماا رتثافلااا1
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الس ل  ول ئ  أل   ىل يؤثر تحرير سعر الررا لما العلاقة بين الرفل 
 وأسيا الذرك ت غير الس لية السقي ة ب لب رلة السررية؟

 
 
 

 

                         

  ربيع فتوح محمـد عيدد. 
أستاذ مساعد بقسم المحاسبة والمراجعة         

 جامعة دمنهور –كلية التجارة 

rabie_eid@com.dmu.edu.eg 



 هل يؤثر تحرير سعر الصرف على العلاقة بين الرفع المالي وعائد أصول.......                           د/ ربيع فتوح محمـد عيد
 

  
 

 
 

  2  

 

    
Does Floating of the Exchange Rate Affect the Relationship between 

Financial Leverage and the Return on the Assets and Shares                

of Non-Financial Companies Listed on the Egyptian Stock Exchange? 

Abstract 

The research aimed to study and test the effect of floating the exchange rate policy on the 
relationship between financial leverage (Lev) as an independent variable (measured by the ratio of 
total liabilities ÷ total assets) and return on assets (ROA) and earnings per share (EPS) as dependent 
variables for non-financial companies registered on the Egyptian Stock Exchange. This is through a 
theoretical, analytical and applied study on a sample of 100 companies during the period from 2016 
to 2023 (741 observations). The theoretical study concluded that the relationship between financial 
leverage and the return on corporate assets and shares takes the form of an inverted U, where the 
relationship is positive if the profitability rates exceed the cost of the borrowed funds, then after 
exceeding the optimal size of borrowing, the relationship reverses and becomes negative because of 
the cost of borrowing exceeding the profitability rates of Company. 

The results of the applied study confirmed the significant and negative relationship between 
financial leverage and the rate of return on assets (ROA) for non-financial companies listed on the 
Egyptian Stock Exchange, because of most of the sample companies being burdened with debts that 
exceed the optimal size of their liabilities, and despite the continued negative relationship between 
financial leverage and the rate of return on assets. Return on assets while taking the effect of the 
modifying variable (floating of the exchange rate) into account, but this relationship became 
insignificant because of the decline in the value of liabilities in relation to the profitability of non-
financial companies registered on the Egyptian Stock Exchange. The results also found that the 
relationship between financial leverage and the earnings per share of non-financial companies 
registered on the Egyptian Stock Exchange was negative, but not significant. 

Finally, the impact of the control variables (company size, company age, audit quality) varied in 
terms of the form of the relationship (positive/negative) or its strength (significant/insignificant) on 
the two dependent variables. 

The researcher recommended the importance of conducting more research on the importance 
of identifying the factors that affect the relationship between financial leverage and the financial 
performance of Egyptian companies, to reach the best optimal of the capital structure of Egyptian 
companies, in order to improve their financial performance and thus their market value. 

Keywords: financial leverage, financial performance, floating of exchange rate, return on 
assets, earnings per share, share price. 
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 مق مة البحث –1
ي ةأاا  ( (ام اا حةعكث ازقاةعاتاامة(ا امة اا غ ةعا   ( ة(امة ااصسةرث ااةذهةثطاد ةماارحةةاهثاا ارر  اةوا

ا ق(ر ا   اا ذرثخر اا ذث يواخا ثخ(مث اا دةعفبيو،اا ذتثفيةوا  ة الي ةلافلااللاس عافثئ( امجاقع،اي افاا
راسامث لااامبل،ااساث(اماا ( (يافلااا ذحثرفعاق(ا  دعام  ااداءاافدلا لأ ذث .اخ   اا ةثرفااصبعافإيا
ا اذةةثداا حةةعكث ا  ةة اامةة(ا اا غ ةةعا)ازقاةةعات(اقةة(اا ةةعتاا حةةعكوا ذثةةثمعاكب ةةع ايجةةبفاا رحةةلافةةلااسةة(ادا

مذثاق(ا اعيفا  يهام  ارقلاا ذ كيوام اا ذجثةذ  ام  احذ واا جر(ا ااخاا (ائر  ،اخ   كااور ام ااا ( (يا
ا ذهةةمادراسةةوايةةأت عاا ةة( (يا  ةة ااصداءاا ذةةث لاا  حةةعكث ا اذ ةة  امثا ةة ااوةةتث اا ذخةة توامةة افهةةماكيةة ا

ا(.Arhinful & Radmehr, 2023ي تعاام(ا اازقاعاتا   ااصداءاا ذث لاا  حعكث ا)

انةةعزاا قةةعارا اا اةةلاايهةةامانهةةثاالدار اا ذث يةةوا  حةةعكواةةةلااا قةةعارا اا ذا  قةةوايثبايةةثراا هي ةةلاا ذةةث لاا  ةةلاخا
ا ذرثسةفاا ة عااتة(دامخةثدراا اذ(فةلاا اةلااي اذة(ا   هةةثاا حةعكوافةلاايذ(فةلااسةابذثرايهثاسة(اءاكةثياذ ةكا ةة ا

عفةةااا اذ(فةةلايتقةة(ةاا ذ كيةةو،امعفةةااا اذ(فةةلايةةث قعختاخا ةة عا رةةاجا رةةهامةةثااجةةذ ايةةث عفعاا ذةةث لاااخا ةة ام
فك ذةةثاا اذةة( اا حةةعكوا  ةة اامةة(ا اا غ ةةعافةةلاايذ(فةةلااحايثاثيهةةثاا ذث يةةوايعيةةفا  ةة اذ ةةكايتق ةةااماااةةثامث يةةوا

 ايك رواازسا(ارواخا الااق(ايك(يااقلام ايك رواحق(ةاا ذ كيوامذثاق(ااة لاازقاعاتامخ(راثبثووامعاتر
اساث(اماا اذ(فلايث ذ( (ريوااةفاايا عافقهاكرثء افلاااساغلا هاامجاتج ا  اذ(فل،امعااصب افلاااز ارثرااي

 اةرفامثثمعااريرثتايك راها ة اا  ثئة(اا ذا(قةعامة اا رحةثي،ايت ةثااةةفا  ة اا حةعكواا ذ(ازرةوانة  اا  ثئة(ا
خا ذثةةثمع افك ذةةثاكةةثيااتةةعاا عفةةعاا ذةةث لااماةثنيةةثاك ذةةثاارير ةةداا ذعدخد ةةةواا ذث يةةوا  حةةعكوا)م رةةثسا اسةةثكع،ا

ا(.ا2023

(اDewi et al., 2018) Sharma, & Chadha ;2015خفلاامةث ااةذيواا عفعاا ذث لاااك( ادراسالاا
  ة اايارجةرواا عفةةعاا ذةث لاايذبةةلاادا ا كيةثسامة(يااسةةاث(اماا حةعكواصمةة(ا اا غ ةعافةلاايذ(فةةلا ذ يثيهةث،اكذةةثا

 Dewi et  ; 2016 et al.,(Gwatidzoي بعا  اا  لاقوان  ااصم(ا اا ذقاعجواخا ذذ (كواا حعكو.اخياراا
2018) al.,كذةثاي(جة ا    اايارجةرواا عفةعاا ذةث لاا ةعيراانهةثامجةا(يامثةثمعامعير ةوا  حةعكواا ذقاعجةو.ا

ارةهافةلاالةلااريرةثتارجةرواا عفةعاا ذةث لااخكة  كااريرةثتادراةواا ذثةثمع ا ),.Gwatidzo et al (2016 دراسةو
رجةةرواا عفةةعاا ذةةث لاااحةة(ادخافةةعاقيةةثماالدار اايذبةةلاا ةة(يا ةة(يامدار اا حةةعكث ادخافةةعا  الا ةةفايثصر ةةثح،اح ةةث

يثريكث اا غشايث ق(ائماا ذث يوا  (فثءايحعخياا ذ( (ريةو.اكذةثاي كة(امحة(ياا (راسةث ا  ة ااياا ذجةابذعخيافةلاا
اصسهما عخيااياا عفعاا ذث لاا هااتعاماةثنلاا   ااداءاا حعكث اك ذثاكثياا (جعاا ذث لاااخاا ع تلاا  حعكوا

 (ياا ذعدخداماةثنلاا كلااا ةعف  ا)ا ة(ائر  اخا ذجةثةذ  (،ااصمةعاا ة عااة ةلايحة  لالي ةلاافدلاخم اتماا
راسامث امبث لاا  حعكواامعا اةثمةث .اح ةثامياا  لاقةوانة  اا عفةعاا ذةث لااخاصداءا  ذةث لاا  حةعكوااذ ة ايرجة عةثا
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وانة  االدار اخا ة(ائر  افةلاام ابلا اريعفواا (كث وافيذثا ا  ةاايذ ةثملا ا قة(داا ة( (ياخيأت عةةثا  ة اا  لاقة
 ا(.Harmono et al., 2023م ثملا ا ق(داا ( (يا)

   اايازفثد اا ذ( (ريوانهي لاراسامث اا حةعكوااذ ة اايااAkbar & Putri, (2024)كماي ك(ادراسوا
 ةة دعام ةة ايق  ةةلااسةة ثرااسةةهذهثافةةلااسةة(ةااصخراةاا ذث يةةو،افث ذجةةا(ياا  ةةث لاامةة اا عافةةعاا ذةةث لاا اعيةةفا  يةةها
زفثد ايك رواا ر(ائ(اا ذ(ف( وا  ذقعج  اخم اتمازفثد امثثمعاالفلاساحةث ا ة(ماا قة(ر ا  ة اسة(ادةث،ااصمةعا

م اا ة فا   ااسهماا حعكث اذا اا عفعاا ذث لااا ذعيرعاخم اتماارثرثتااسة ثرااصسةهم،ا  ة ااا  عااق ل
ا   ة امةة اذ ةةك،افةةإياارثرةةثتامجةا(ياا عافةةعاا ذةةث لاا ةةرثرئامةةعايك رةواا ر(ائةة(اخمةة اتةةمامثةةثمعاالفةةلاس،ا

عاا عافةةعاا ذةةث لاايةة دعاةةة هاا تث ةةوام ةة ازفةةثد اا ة ةةفا  ةة ااصسةةهماخاريرةةثتااسةة ثرااصسةةهم،اخ ث اةةث لاافةةإيايةةأت 
  ة ااسة ثرااصسةةهمااذ ة ايرجةة عهامة ابةةلا اريعفةواالشةثر ،اخا اةةلاايردةلاايةةأيااصبرةثراا ة ةة( ا ة اا حةةعكوا

ا  ذجثةذ  اير   اماةثيث ا   ااس ثرااصسهماخا    اوتي .

اياياا ة(اا ذثةثمعاا ذخةثحروا  ذ يةث اا اذ(فةلااJiang et al., (2024)خفلااسةيثةاابةع،ايةعيادراسةوا
 –zeroازقاةعاتافةلااانخرةوااصب ةع اخاكرةهازفةثد ااراحةثراا حةعكث اذا اا عفةعاا ذةث لااا خةرععاا ة امعفةا
leverageا(ZLامةة اكةةلابذةة اشةةعكث ا )ابثوةةوافةةلااا (زاةةث اا ذاتةة( ااصمعف يةةو،اح ةةثازايجةةاث(ماخاحةة)

رععا غاا افلاامق ( ايث ب(روواااوام( (ريوافلااا (قداا تثجع،اخي ابعالثةع اا حعكث اذا اا عفعاا ذث لااا خ
ايتثثالي لاراساا ذث اصرهثا  عاما(افقوامعاريعفةث الي ةلاراساا ذةث اا كيثسةيو،اخخفقةثا ريعفةواا ذقثادةوا
ا بثناوا هي لاراساا ذث ،ا ررغلاا  حعكث اايايتثفظا   ارجرواا عفعاا ذث لااا ذب  اا الاا اما ر(ةثاي ة(فئا

 ي االفلاس.اح ثاياررأارذثذجاا ذقثادواا ( رثمي يةواف(ائ(اا ا(ف عاا دعفبلاام ازفثد اا ( (يا  امعفاايكث
نعاف وامث يوامبث يوااقلامقثرروايث رذثذجاا بثناو،اخمعاذ ةكافقة(افحة داي ةكاا رذةثذجافةلااا اربة انرجةرواا حةعكث ا

 ذا اا عفعاا ذث لااا خرعع.

م ةة افحةةلاريةةثماااد اا اةةة(را اازقاخةةثداواخا جيثسةةيوامرةة ااخائةةلافاةةع اا جةةا ريث امةة اا قةةعياا ذثجةةلاخقةة(اا -
،اا اةةلااا اذةة( ا  ةة اريةةثماتثنةةداصسةة ثراوةةع ا ذةةلا ا1ا رقةة(اا ةة(خ لااا ذبرةةلاا  ةة اايرثقيةةوانعفاةة(ياخخدز

دخ ااص دةةثءاامةةثماا ةة(خزرااصمعف ةةلا،امةة ابةةلا اقثن يةةةوايت(فةةلاا  ذةةلا ام ةة اذةةةفادخياحةة(خثايغ  ةةةعا
 افةلاااسة ثراوةع اا  ذةلا افةلاا  ج ع،اخرايةةواارهيةثراةة هاازيرثقيةوافةلااجةرااا اغ ةعا اا كب ةع اا ذجةاذعا

ا اةةلااانعمةةدافةةةلااا2ا ةة(خ اا ذحةةثركواف هةةةثانةة(ااا ارك ةةعافةةةلاايتعفةةعاا  ذ ةةو،اح ةةةثاسةة داايرثقيةةواسيذحةةة(ريثي
،ااصمةةةعاا ةةة عاا ةةةلاا جةةة ةث اا ذخةةةعفوامةةة ابةةةلا اا برةةةكام ةةة اي افةةةااةةةة هاا جيثسةةةوا1971داجةةةذبعا ةةةثما

                                                 
ع١ٍٙب لإٔؾبء صٕذٚق إٌمذ اٌذٌٟٚ ثٙذف ِغبعذح اٌذٚي الأعضبء عٍٝ اٌؾفبظ عٍٝ ٠ّب ث١ٓ اٌذٚي اٌّٛلعخ  20/7/1944رّذ ٘زٖ الارفبل١خ فٟ  1

، اٌذزٞ وذبْ ثذذٚسٖ لبثذً ٌٍزؾ٠ٛذً ثـبٌذٚلاس الأِش٠ىٟ اٌعّلاد ف١ٗ ِشثٛطخ، ٚاٌزٞ وبٔذ ِع١بس اٌزجذ٠ً ثبٌز٘ت ِجٕٟ عٍٝ أععبس صشف صبثزخ

 (.Lamoreaux & Shapiro, 2019) .دٚلاس/أٚل١خ 35إٌٝ ر٘ت ثغعش 
ٚاٌزٟ أعذفشد عذٓ رٛل١ذل اٌعؾذشح  ،ٚاؽٕطٓ  ثبٌعبصّخ الأِش٠ى١خ ِؤعغخ ع١ّضغ١ٔٛبْٟ٘ ارفبل١خ رّذ ث١ٓ ِغّٛعخ اٌذٚي اٌعؾشح اٌىجبس فٟ   2

 % ِٓ ل١ّزٗ(. 7,9دٚلاس/ٌلأٚل١خ؛ أٞ أْ اٌذٚلاس فمذ  53دٚلاس/الأٚل١خ )ثذلاً ِٓ  38ٚرعٙذ اٌٛلا٠بد اٌّزؾذح ثشثظ اٌذٚلاس ثغعش اٌصشف 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%82%D8%A7%D8%B9%D8%AF%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%B0%D9%87%D8%A8
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AF%D9%88%D9%84%D8%A7%D8%B1_%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D8%A9_%D8%B3%D9%85%D9%8A%D8%AB%D8%B3%D9%88%D9%86%D9%8A%D8%A7%D9%86
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%88%D8%A7%D8%B4%D9%86%D8%B7%D9%86_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D8%B5%D9%85%D8%A9
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رااصمعف ةةةلاابةةةلا اا تكرةةةواا امريةةةوايثفيدةةةث اكب ةةةع ا  ةريةةةهاا ذخةةةععاامةةةثماا ةةة(خزا4ا ذخةةةععاي ذةةةلا ةةة(دا
 ا ذرقديواخا الااكثردانيثرثيهثاكذثا  لا:

 : ي ضح ندبة الإنخف ض ف  قيسة الجشيو السرر  خلا  فدرة ال راسة1-1و و  
 نسبت الانخفاض في قيوت الجنيه السعر بعذ التحرير السعر قبل التحرير التاريخ م

 %100 17.77 8.88 2016ٔٛفّجش  1

 %25 19.7 15.77 2022ِبسط  2

 %25.4 24.7 19.7 2022أوزٛثش  3

 %30 32.0 24.7 ٠2023ٕب٠ش  4
ا

 ا(قةةعاببةةعاءافةةلااازقاخةةثداحةة(خثاا( ةةواا( ةة( امةة ايتعفةةعاا  ذ ةةواا ذت يةةوافةةلاامخةةعا فةةلااجةة(ءاكذةةثا
اريرثتااس ثراا ج عااصخ يواخا غ اءاخازرثرثتاا ذتاذلافلااا (اداا جيثحا ،اخذ كايتجفامثاخردافلاايقعفةعا

ا.3(2022ن(راي،ا) بركاازسابذثرا الاانلاام(ر ثي ا

خيادةةذ احامةةوايثفيةة ايةة(احيث اا اتةة(اث اازقاخةةثداواا  ث ذيةةواا  ( ةة(امةة اا جيثسةةث ااةذهةةثطايتعفةةعا
(.ا2022سةة عاوةةع اا ةريةةهاا ذخةةععاامةةةثماسةة واا  ذةةلا ااصاربيةةواخكةةة  كارفةةعاسةة عاالقةةعاتا)نةةة(راي،ا
كذةةثااياااصمةةعاا ةة عا ار ةةهااريرةةثتايك رةةوااصمةة(ا اا ذقاعجةةوامةة اقبةةلاا حةةعكث ارايةةةوارفةةعاسةة عاالقةةعات،

ارثرثتاقيذواا ةريوارايةواسيثسةواا اتعفةعا ار ةهاارثرةثتاا كيذةواا تكيقةواز ااامةث اا حةعكواانا ةوامقثررةوا
يكيذاهةةثاا رق(اةةوا رةة(اااةةلاا جةة(ادامذااكثرةةدامق(مةةوايث  ذ ةةواا ذخةةعفو،اامةةثامذااكثرةةداا حةةعكوامقاعجةةوايث  ذ ةةوا

ا  عا ار هايأتعاا راثئجاا ذث يوا  حةعكث اا ذخةعفوااصاربيوافإرهثاياتذلا فءااكبعا ر(ااالاا ج(اد.ااصمعا
اس(اءافلااو(ر ااريرثتايك رواالقعاتااخاارثرثتاقيذواا ةريه.

افاةعاتامتثسةبلااخارةلاقث ام ااياا ذ  (مث اا ذتثسبيواا ذرح(ر ايث ق(ائماا ذث يوايعيكاافلااقيثسةهثا  ة ا
 رق(امةعامةعخراا (قةد(،افةإيايتعفةعاسة عاا خةع اةثماخة( اترث اخح( اا رق( ا)اعاتثنداا ق( اشعائيوا (ح( اا

 ةةماي ة(اما(افقةةوامةةعاا ذرحةة(ر ايةث ق(ائماا ذث يةةواا ة(اابةةلا انهة ااازفاةةعات،اخمةة اتةمافةةإياا ذ  (مةةث اا ذتثسةبيوا
افاةةعاتاترةةث اخحةة( اا رقةة(ارايةةةواابةةالا اا  (اقةةفاازقاخةةثداوا اتعفةةعاسةة عاا خةةع ،افذ ثسةةفااخابجةةثئعا

،اح ةثا  انهثاق(ايجث (ا   اايثثذاقعارا ام اقبلاا ذجاث(م  اا ذجاقب  يتعفعاس عاا خع ا  عاا ذ اعا
خ هة ااي ابةعالةثةع اق(ايات( ام ثسفااخابجثئعايتعفعاس عاا خةع ام ة اية(فقث ارق(اةوامةعامةعخراا (قةد،ا

يتعفعاس عاا خع ام اا ذ(ج( ث اا الاايهةماوةرثتاا جيثسةث اخماثة عاا قةعارا اصرهةثاية تعا  ة اا قة(ر ا
تكيقةةةةوا  ذةةةة(امر  افةةةةلاااعان ةةةة(،اخمةةةة اتةةةةماقةةةة(ايةةةة تعاسةةةة بيث ااخاماةثيةةةةث ا  ةةةة امجةةةةا(فث اازسةةةةاهلا اا ذث يةةةةواا 

(.اخ هة اا2021خازسابذثر،اخ   اا ق( اا حعائيوا   ذ واا ذت يواخم اتما   اا رحثياازقاخثدعاك لا)مه،ا

                                                 
 عشثٟ BBC News - و١ف ٠ؤصش رخف١ض ل١ّخ اٌغ١ٕٗ عٍٝ ؽ١بح اٌّصش١٠ٓ؟" ( " 2022ثذساْ، ١ٌٚذ. ) 3

https://www.bbc.com/arabic/interactivity-60836840
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ماا ةريةةةهاا رتةةةثاا تةةةث لاااخةةةب(ام ةةة اابارةةةثرااتةةةعاسيثسةةةوايتعفةةةعاسةةة عاوةةةع اا  ذةةةلا ااصاربيةةةواامةةةثفةةةإيا
اا ذخععا   اا  لاقوان  اا عفعاا ذث لاا  حعكث اا ذخعفواخادائهثاا ذث لااكذرثدر اسثيقوافلااة ااا ذةث .

 مذكمة البحث –2
رث ام(ج(تاا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخاصداءاا ذث لاا  حعكث ااةاذثماا  ( (ام اا رةثحب  ا  ة اا ذجةا(يا

 ;Prieto et al., 2024; Arhinful,  –2024; TulcanazaMasyhuri, (Akbar & Putri, 2024ا  ةث ذلاا
Habashneh, 2023;  –& Radmehr, 2023; Towo, 2023; Moussa, & El Feidi, 2023; Al
Aloshaibat, 2021; Senan et al., 2021; Yasmin & Hassan, 2022; et al., 2023;  Claassen

Mohamed, 2016; Enekwe et al.,  ;2016;Nasser, Gathara et al., 2019; Dey et al., 2018; 
) Jermias, 20082014; Rehman, 2013; (ياا  ع ةلااخا ذت ةلاا)طا2018،اا ذ ثاةةه،اخكة  كاا ذجةا

طا2022طا عفةفاخابةعخي،ا2022طانيةثر احذ(د،ا2020طاا حهعع،ا2020طا ب(اا ذر م،ا2020اثس  ،ا
(،امزااياا (ق( ا   ايةأتعاةة هاا  لاقةوا)اتةعاا عفةعا2023،ااا ةثنععا اا كب ععااط2023م رثسا اسثكع،ا

ا ذث لاا   ام ( اا  ثئ(ا   ااصو( ،اخ ثئ(اا جهماا  ثدع(ايث ذاغ عا اازقاخثداواا ذجات(توامبلاسيثسوا
يتعفةعاسة عاا خةةع ا ةما رةلااةاذثمةةث اسة(اءا  ة اا ذجةةا(ياا  ةث ذلاااخاا ذت ةلا،اخ هةة اااخةب(اا رتةثاا تةةث لاا

  ةة ااتةةعاسيثسةةوايتعفةةعاسةة عاوةةع اا  ذ ةةوااصاربيةةوا  ةة اا  لاقةةوانةة  اا عفةةعاا ذةةث لااخاصداءام ةة اا (قةة( ا
ا ذث لا)مقثسث :ايذ ( اا  ثئ(ا  ة ااصوة( ،اخ ثئة(اا جةهماا  ةثدع(ا  حةعكث اا ذق ة( ايث ب(روةواا ذخةعفوامة ا

ابلا االاثيوا   ايجثؤز اا رتثاا اث يو:
الع ئت  لمتا اولت  ، ول ئت  الدتيا العت    لمذترك ت وىتل  أ. ىل يؤثر الرفل الس ل  لمتا كتل متنع معت  

 ي و   ليل لما ىذا الدأثير من الب رلة السررية؟
ب. ىل يؤثر تحرير سعر الرترا لمتا العلاقتة بتين الرفتل الست ل  وكتل متنع معت   الع ئت  لمتا اولت  ، 

 ول ئ  الديا الع    وىل ي و   ليل لما ىذا الدأثير من الب رلة السررية؟

 ى ا البحث  –3
 ه( اة ااا رتثام  ادراسواخابارثرايأت عاسيثسوايتعفعاس عاوع اا  ذ وااصاربيوا   اا  لاقوان  ا
ا عفةةةعاا ذةةةث لااخاصداءاا ذةةةث لاا)مقثسةةةثُايث  ثئةةة(ا  ةةة ااصوةةة( ،اخ ثئةةة(اا جةةةهماا  ةةةثدع(ا  حةةةعكث ا  ةةةعاا ذث يةةةوا

 ذق ( انب(رووااصخراةاا ذث يواا ذجة وايث ب(روواا ذخعفو،اخذ كايثساث(اما  روام اا حعكث ا  عاا ذث يواا
ا.2023ا–ا2016م ا رث عاا ذخعفوا  اا راع ا

ا
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 أىسية البحث و وافعو  – 4
اجاذ(اا رتثااةذ اهام ابلا اسعيها  (ق ا   ااتعااح(اا ي(اةعاازقاخثداواا ك يواا ذ ثوع ا)يتعفعا

لااذ ةكافةلاالةلاازةاذةثماا ذااا ة(اس عاا خع (ا   اا  لاقوانة  اا عفةعاا ذةث لااخاصداءاا ذةث لاا  حةعكو.اخفةأي
يأةذيةةواا ذ  (مةةث اا ذتثسةةبيوافةةلااايثةةثذاقةةعارا اا  ( ةة(امةة امجةةاث(ملااا قةة(ائماا ذث يةةو،اسةة(اءا  ةة اا ذجةةا(يا
ا  ث ذلا،ااخاا ذجا(ياالق يذلااخا (مرلاابثووامعامو(ارام ث  عاا ذتثسرواا ذخةعفواا ذ ( ةوايذ(اةفاقةعارا

ٌ ِ(َ دااح ثماةة اا ذ ةث  عايذ(اةفاقةعاراخزفةعاازسةابذثرارقةماذثا،اك2015(ا جروا110خزفعاازسابذثرارقما)
يث اذثدةةةثاكإمةةثراا2020 جةةرواا732ير ةةهاقةةعارارئةةي اا ةهةةثزاا ذعكةةاعا  ذتثسةةرث ارقةةماا2019 جةةرواا69

،اخ ث اةةث لاااأمةةلاا رةةثحب(يااياا ةة(يا راةةثئجاةةة ااا رتةةثامةةعدخدا اماةثنيةةث ايحةةأيام ذةةلا  ريةةثماا ذتثسةةبلااا ذ(حةة(
ث اا قةةة(ائماا ذث يةةةوايث رجةةةروا  ذجةةةابذعف اخا ذقعجةةة  ا)حةةةثم لاااصسةةةهماخا جةةةر(ا (افةةةلااا ب(روةةةوااةذيةةةوام  (مةةة

 ا ذخعفو،اخم اتمافإيايرثخ اة ااا ذ(ج(تاا ابعاامعا اا( عا ايث (راسو.

فةةلاامتثخ ةةواماةةةثداد  ةةلامةة اا حةةعكث اا ذق ةة( ايث ب(روةةواا ذخةةعفوا  ةة ااوتدسثتتل أىسيتتة البحتتث العسميتتة
يجيثسوايتعفعاس عاا خع افلاالةلاام(يايأتعاا  لاقوان  اا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخاصداءاا ذث لاا  حعكو

ذ ةةكامةة ابةةلا ادراسةةوايةبيكيةةوااسةةاث(مدانيثرةةث اف  يةةوامرحةة(ر ايةةث ق(ائمامةذ( ةةوامةة اا ذاغ ةةعا اا عقثنيةةو،اخا
ث يةةواا جةةر(فو،اخ ث اةةث لاايةةماا اغ ةةفا  ةة اقخةة(راراةةثئجاي ةةئاا (راسةةث اا ذ (اريةةواا اةةلااي اذةة(ا  ةة اقةة(ائماا ذ

مزاايااةذهةثامجةث ع اا رتة(ثااصاربيةوااولما الرغا كثرة  وافتل ىتذا البحتث ازساقخثءاكأدا ا ةذعاا بيثرث .
اوتث اا ذخث  اخ خةروابثوةوافلااة ااا ذةث ،اخا اعك اا   ااح(ااةماا ذ(ج( ث اا الاايهماا  ( (ام ا

ا ذجةثةذ  اخا ذقعجةة  ،اخابارةثرافةةعختاا رتةثاخفقةةثا ذرهةيةواماةةة(ر ايحةذلااسةةاث(اماا  ( ة(امةة ااصسةةث  فا
االحخثئيو،اخ ث اث لاامجث ع ااح(ثاا (راسث ااصاربيوافلاامةث اا ذتثسرواا ذث يو

 ح و  البحث  –5
عفعاس عاوع اا  ذ وااصاربيوا  ة اا  لاقةوااقاخعاا رتثاا تث لاا   ادراسواخابارثرااتعاسيثسوايت

نة  اا عفةةعاا ذةةث لااخاصداءاا ذةةث لاا)مقثسةةث :ايذ ةة( اا  ثئةة(ا  ة ااصوةة( ،ا ثئةة(اا جةةهماا  ةةثدع(ا  حةةعكث ا  ةةعا
ا ذث يةةواا ذجةةة وايث ب(روةةواا ذخةةعفو،اخ ةة  كا ةة ا ةةاماا ا ةةعتا ذ شةةعا ااصداءاا ذةةث لاااصبةةعيامبةةلطارجةةفا

جفاا ع تيو،اكذثا ما ا عتاا رتثا   ( (ام اا  (املاا الااي تعا   ااصداءاا ج ( و،ارجفاا رحثي،ايثقلاار
ا ذةةث لاامبةةلابخةةثئ امة ةة االدار ،اح(كذةةواا حةةعكو،امبي ةةواا رحةةثي....اخاب ةةعا افةةإياقثن يةةواي ذةةيماراةةثئجا
ا رتةةةثامحةةةعخموايدةةة(اياايت( ةةة(امةاذةةةعاخ  رةةةواا (راسةةةواخا ذرهةيةةةواا ذجةةةاث(موافةةةلااابارةةةثراا  لاقةةةوامتةةةلا

اسو.ا (را

ا
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 خظة البحث – 6
 لإاثيوا   ايجثؤز امح  واا رتث،اخيتكيقةث اصة(افةهافةلااجة(ءاحة(خده،افجة( ايجةاكذلابةةواا رتةثا

ا   اا رت(اا اث لا:
 تحميل ال راس ت الد بقة ذات الرمة بس ض ع البحث واشدق ق فروض البحث. 6-1
 .ال راسة الدظبيقية 6-2
 خلالة البحث ومج لات البحث السقدرحة. 6-3

 تحميل ال راس ت الد بقة ذات الرمة بس ض ع البحث واشدق ق فروض البحث 6-1
 مفي م الرفل الس ل  6-1-1

يمااشاقثةامره(ماا عفعاا ذث لاافلااكاثيث االدار اا ذث يوام امره(ماا عفعافةلاا  ة(ماا ر افةثءاخا ة عااحة عا
ا عاف ةةو،اامةةثافةةلاامةةةث االدار اا ذث يةةواا رةةلاام ةة اا عاف ةةواخي رةة امم ثريةةوارفةةعااخايتعفةةكاكا ةةواتق  ةةوايثسةةاث(اما

اساث(اماا اكث ي اا بثناواس(اءامث يوااخايحغ  يوا عفعا) افثد (ااصر ثح،افه(انة  كااكةي اماغ ةعاخاحة(ايث رجةروا
 ذاغ عا اابعي.اخيُ ع اا عاف ةواا ذث يةوايأرهةثامة(يااخارجةرواا افةثد افةلاااصر ةثحارايةةوااسةاث(اماامة(ا اا غ ةعا

 حةةعكو.اخف ةةع اا عفةةعاا ذةةث لاايأرةةه:ايذ(فةةلاارحةةةواخا ذةةث اا حةةعكوايةةأم(ا امقاعجةةوامةة اا غ ةةع،افةةلااا ذةةث اا
خفذ  اقيثسهثانرجروالي لاراساا ذث ا)ماذةث لااا ة( (ي/احقة(ةاا ذ كيةو(،اخف ةع اا عفةعاا ذةث لاايأرةهااسةاث(ما

ا(.2023ا كب عع،ااا ةثنعع،ا ا حعكوا اكث ي اا اذ(فلاا بثناوايغعتازفثد ا ثئ(احذ وااصسهماا  ثداوا)

  ةةة اارةةةهااحةة(اا ثخةةةثئ اا احةةةغ  يوا  حةةةعكو،اخا اةةلااي بةةةعا ةةة امةةة(ياكذةةثااذ ةةة اي عفةةة اا عفةةعاا ذةةةث لاا
ا اذثدةةةثافةةلاايذ(فةةلااوةة( هثا  ةة ااصمةة(ا اا ذقاعجةةوامةة اا غ ةةع،اخي ابةةعااحةة(ام شةةعا اا اتقةةاامةة ااحاذةةث ا

 & Yasmin). مثةةةثمعاالفةةةلاساخمةةة(ياازسةةةاقلا اا ذةةةث لااخمةةة(ياقةةة(ر اا حةةةعكوا  ةةة اا (فةةةثءايث ااامثيهةةةثا
Hassan, 2022)افةثد ااخايق  ةلايةأت عاا اغ ةعا ا  ذخ(راام(ا اناك رواتثناةوا(يااساث(اماا حعكواخاة(اما 

اصر ةثحاا ذاثحةوا  ذجةثةذ  ا) ثئة(ا فةلاامجةا(ياا ع  /ا ثجةثر اا احةغ  يوا  حةعكواقبةلاا ر(ائة(اخا دةعائفا  ة 
ةذ  ا(،اخةةة ااا رةةلاااياا حةةعكوايجةةاث(ماا عفةةعاا ذةةث لاا اتق ةةااةةة( ااة ةةلا ثئةة(اا ذجةةثEPSا جةةهماا  ةةثدع/

افدل،اخم اتمافإياا عاف واا ذث يواةلاااساث(امامخثدراا اذ(فلاذا ايكث ي اتثناوا افثد اار ةثحاا ذجةثةذ  ا
(Hanafi, 2016اماا حعكث ا)راجا رهثااتعاماةةثنلااا  ة ا ذخثدرايذ(فلاذا ايك رواتثناو (.ااخاة(ااساث 

) ,.Lukiana et alفةلاااصر ةثحاا  ة ااصر ةثح،اخمة اتةمافةإياا عافةعاا ذةث لاا ة تعا  ة احخةواا ذجةثةذ  
ا.2024(

كذةةثاا ةةع اا عفةةعاا ذةةث لاااادةةث ايأرةةهارجةةروامةذةة(تاا قةةعختام ةة امةذةة(تااصوةة( ،اخ رةة(مثايقةة(ماا حةةعكوا
يةةثزقاعاتاخاسةةابذثراةةة هااصمةة(ا افةةلاامحةةثرفعامع تةةوايةة(راار ثحةةثايغةةةلاايكةةث ي اازقاةةعاتاخير(قهةةثا اتق ةةاا
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ازقاةةعاتااصمةعاا ة عا ة دعام ة ايتق ةاا ثئة(اا  ة ا  ذجةةثةذ  اافة(ائئاياذبةلافةلااا رةعةانة  اا  ثئة(اخيك رةو
اجذ ايأتعاا عفعاا ذةث لا،ايذ رة اايَاا تخة( ا  ة اامة(ا اانبةعف اخي(ا ههةثا اذ(فةلااوة( اا حةعكواي رةثء ا
سي (دا   هثايث ع  اا  عااغةلاايك رواا اذ(فلاخفاف(ام اام(ا اا ذُلاا ،اخا    اوتيٌ ،افإذااقثمةداا حةعكوا

ا ة اارثرةثتااناذ(فل اذ ةكاسة اف(امة ايك رةواموة(ارةثا لأسةهم،افدةلا  او( هثا  امعفااحق(ةاا ذ كيوافةإيا
)سة(اءا ا ةةاءاا ذقاةعت(.ااخاةة(اAbubakar, 2015رجرواي(زف ث ااصر ثحطاريعا ا (ب( امجثةذ  ااة(دا)

ا.(Sifullah et al., 2024)ام اا ذ سجث اا ذث يوااخامو(اراا جر(ا (ام اراساا ذث اا ذجاث(مافلااا حعكو

 مؤشرات الرفل الس ل  6-1-2
ي (ام شعا اا عفعاا ذث لاامة ااكبةعاادخا اا عقثيةواا ذث يةوااةذيةواصرهةثايجةث (افةلاايق ةيماا هي ةلاا اذة(ف لاا
  حعكث افلاايثرفخام   ،ام اح ثادراواا اذثدها   امخثدرايذ(فةلاداب يةواكثرةداامابثرايةو،ا ة  كافةإيا

ا عفةةعاا ذةةث لاا  ت ةةما  ةة ااداءاا حةةعكو،اخفذ ةة اماةةةثزااةةةماةةة هاا رجةةفا  ةة اا ذت  ةة  ااجةةاث(م(يام شةةعا ا
 ,Sholichah et al., 2021; Yasmin & Hassan, 2022; Arhinful, & Radmehr)اا رت(اانيلا

)Jannati, 2024 2023 

 ندبة الس ي نية أ. 
ا اذ(فةةلاا ثثرايةةوافةةلااخي ةة(اةةة هاا رجةةروامةة ااكبةةعاا ذ شةةعا ااسةةاث(امث ا كيةةثسادراةةوااسةةاث(امامخةةثدرا

ا هي لاا اذ(ف لاا  حعكو،اخيت( (امق(اراا ( (يا كلااريهام امةذ(تااصو( .اخي ةةلاارجةرواا ذ( (ريةوافكةع ا
 ةةة احةةةةماا ذثةةةثمعاا ذتاذ ةةةواا اةةةلااي(ااههةةةثاا حةةةعكوامةةة اح ةةةثا ةةةفءاد (رهةةةث،افذةةةبلا ا رةةة(مثايكةةة(يارجةةةروا

عكوااكبةعامة ااوة( هث،اخمة اتةمافةإياا حةعكوا%افإياذ كااح عام ة اايام( (ريةواا حة100ا ذ( (ريوااكبعام ا
ي(ااةةهاا  ةة امجةةا(يامةة اا ذثةةثمع ،اخك ذةةثاارثردةةداةةة هاا رجةةروافةةإياا حةةعكوايذا ةةكااوةة( ايافةة(ا ةة اقيذةةوا

ا(:Sholichah et al., 2021م( (ر اهث،اخفاماحجث اة هاا رجرواخفااا خيغواانييوا)

ماذةةةث لاا÷ااصاةةةللاااز ااامةةةث ام(ف ةةةوااصاةةةل(ارجةةةرواا ذ( (ريةةةوالاماذةةةث لاااز ااامةةةث ا)از ااامةةةث اقخةةة ع ا
 اصو( 

 حق ق السمكية /ندبة الالدزام ت  ب.
خيكةي اةةة هاا رجةةروامقةة(ارااصمةة(ا اا اةةلااي اةةامانهةثاا حةةعكوايةةةثهاا ةة(ائر  ،اخ لاقةةواةةة هااز ااامةةث ايةةثصم(ا ااا

  ةة(ائر  اجةة(ابةةةعااا اةةلاااقةة(مهثاا ذةةلا ،اخك ذةةثاارثردةةداةةة هاا رجةةرواك ذةةثاد ةةدا  ةة ازفةةثد ادراةةوااصمةةثي
ا ثجثر افلااا حةعكوافةلااحث ةوايةأبعاا حةعكوا ة اا جة(اداخا  ةة(ءام ة ايخةفيوااوة( هثا رة(االفةلاس،اامةثامذاا
ارير داة هاا رجروافإياا ذثثمعاا الاا (ااهثاا (ائر  ايك(يااكبعافلااحث وايأبعاا حعكوا  اا ج(اداخا  ة(ءا
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 ;Sholichah et al., 2021)ااا خةيغواانييةوام ة ايخةفيوااوة( هثا رة(االفةلاس،اخفةامااحاجةثنهثاخفة
Arhinful & Radmehr, 2023)ا

ماذةةةث لاااز ااامةةةث ا)از ااامةةةث اقخةةة ع ااصاةةةللاااز ااامةةةث ام(ف ةةةواارجةةةروااز ااامةةةث ام ةةة احقةةة(ةاا ذ كيةةةول
احق(ةاا ذ كيو÷ااصال(ا

 وت. ندبة الرافعة الس لية
مةعاي(قةعاايا ا ذقاعجوا)ا ة( (ي(ا اذ(فةلاشةعاءااصوة( ا عاف واا ذث يوا   اارهثااساث(امااصم(ا اي ع ا

خفةاماقيةثساا.(Nwafor, 2023)ازقاةعات ا (بلااخاا ع  اا عاسذث لاام ااصولاا ة( (اس( ا اةثخزايك رو
خا اةلاا ةاماحجةثنهثايث رجةروا ،4(DFL)  روتة الرافعتة الس ليتةحجةث امقة(ارا مجةا(ياا عاف ةواا ذث يةوامة ابةلا 

وةثفلاا (ايجةبفاا اغ ةعانرجةرواخاحة(ايث ذثئةوافةلاEPS) ثئة(اا جةهما  ثئة(اا جةهماا  ةثدعا ذئ(فةوا  اغ ةعافةلاا
ا.)Brigham & Joel, 2001(اEBIT)5ا ع  اا احغ  لااقبلاا ر(ائ(اخا دعائفا)

اا,.Nusaika et al) ا2023;ا(Brigham & Joel, 2001خفةلااذ ةكاا جةيثةاايرقةداراةثئجادراسةالاا
   اا اأت عاا ذ ر(عا  عاف واا ذث يوا  ة ااصداءاا ذةث لاا  حةعكو،اح ةثاا ة(اا قةعاراا ذةث لااا ة عاياثة هاالدار ا
يحةةأياا ذجةةا(يااصمبةةلا هي ةةلاراساا ذةةث ا ا يةةيماتةةعخ اا ذجةةثةذ  اامةةعايةةث لإااصةذيةةو.اح ةةثايجةة  االدار ا

ذا اا اكةةث ي اا بثناةةواا ذرثردةةوامةةعاا عشةة (ام ةة اي يةةيما ثئةة(اا ذجةةثةذ  امةة ابةةلا اازسةةارثد امةة اا ةة( (يا
اصب افلاااز ارثراا ذثثمعاا ذخثحروا  اذ(فلايةثزقاعات.اخصياي يةيماا بةعخ اةة(اا هة( اا عئيجةلاا قةعارا ا
يذ(فةةلاا حةةعكث ا  ةة ار تيةةواا حةةعكث افيةةةفاايثةةثذاا قةةعارا اا ذث يةةواا خةةتيتو،اصيامتةة(دا اا ع تيةةواةةةلاا

ا حةعكو،ااصمةعاا ة عااةةفاابة هافةلاااز ارةثرا ة اايثةثذامبةلاةة هااا ق(ياا الااي تعايح لامرثشعا   ااداء
ا قعارا ام ابلا اا اعك اا   ادراسةواخيت  ةلامةذ( ةوامة اا  (امةلاا (اب يةواخا اةلاااةذهةثطاا عاف ةواا ذث يةو،ا
اااااااااااااااخا جةةةةة ( و،اخر(حيةةةةةوااصوةةةةة( اا ذجةةةةةابذعاف هةةةةةث،اخحةةةةةةماا حةةةةةعكو،ا ذةةةةةعاا حةةةةةعكوافةةةةةلااا اةةةةةأت عا  ةةةةة اا ع تيةةةةةوا

(2023 Nusaika et al.,) اا

  . مز عف الرفل الس ل 
خفجذ ااادث ايذدث  احق(ةاا ذ كيواخفكةي ارجةرواماذةث لاااصوة( ام ة احقة(ةاا ذ كيةو،اخةة هاا رجةروا

،اخيبةة  ااسةةاث(اماا حةةعكوا  اذ(فةةلاا اةةلاايرةة(ةانهةةثاماذةةث لاااوةة( اا حةةعكواحقةة(ةام ك اهةةثايقةةثساي ةة(داا ذةةعا 
ازد ادراةةةةوامدةةةث  اا عفةةةةعاا ذةةةث لااك ذةةةةثاد ةةةدا  ةةةة ااياا حةةةعكوامعير ةةةةواا ثةةةثرالااي ةةة(داا ذةةةةعا ،اخك ذةةةثا

ا ذثثمعاصرهثايق(ماناذ(فلااو( هثايثصم(ا اا ثثرايو،اخة ااا ابعام شعاس بلااصرهةثاقة(ايةر   اسة رث ا  ة ا
ا(:اLuom & Spiller, 2002ا  ثئ(ا   احق(ةاا ذجثةذ  ،اخيقثساة هاا رجرواخفااا خيغواانييوا)

                                                 
4 the degree of financial leverage 
5  earnings before interest and taxes. 
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ا عفعاا ذث لاالاماذث لاااصو( /اماذث لااحق(ةاا ذ كيوالا...امع رجروامدث  اا

 او اء الس ل ع السفي م، اوىسية، أىا مؤشرات القي س 6-1-3
ثصد اا رعرجةلااا قة(امامرة اا قةعياا بث ةثا حةعايذ رة ا يرر ة اماةعاء اخةة(اا رايةةواياساث(مداك ذوااصداءا

يحةة لا ةةثمايأرةةهايتق ةةااا غةةعتامةة ارحةةثيام ةة  ااخااا ذبريةةوا  ةة امعيةةثرامعا ةةلاااخاقيةةثس،اخف ةةع ااصداء
(،اخم اا رثحيواا ذث يواا ع ااصداءاارهاق(ر اMardiana & Dianata, 2018مهروام  روايقثسايث ذعيثرا)

خقة(اابا ة اا رةثحب(يافةلااي عفة ا .Fatihudin et. al, 2018)ا حةعكوا  ة امدار ام(اردةةثاخا ةات ماف هةثا)
اااااائا  ةةةةة اقةةةةة(ر اا حةةةةةعكوا  ةةةةة اا (فةةةةةثءايث ااامثيهةةةةةثاا ذث يةةةةةو،امذايةةةةةعيادراسةةةةةالااصداءاا ذةةةةةث لا،امذا عكةةةةةااا ةةةةةر 

(Msua, 2016; Ganyam & Ivungu, 2019)يأيااصداءاا ذث لااة(امافجام اا جلامواا ذث يوا  حعكواا
ا .ي(رخق(ريهثاخر باهثافلااا (فثءايث ااامثيهثاا ذث يوام(ف وااصالاخا ااامهثاناق(اماا ث(مث افلااا ذجاقبلاا ذر

 ةامايتق ةاااصةة(ا اا ذث يةو.اخةة(ااجةا اما ذ يةواقيةثسا خ حة لا ةثمافةإيااصداءاا ذةث لااةة(اا ذة(ياا ة ع
 جيثسةةث اا حةةعكواخ ذ يثيهةةث،اخفحةة عااصداءاا ذةةث لاام ةة اقةة(ر اا حةةعكوا  ةة ايتق ةةاااةةة(افهثا ا راةةثئجاا رق(اةةو

اصرحةةةةواا احةةةغ  يواخا قةةةعارا االدارفةةةواا ذث يةةةو،اخف ابةةةعااصداءاا ذةةةث لاا  حةةةعكوارثيةةةةث ا ذةذ( ةةةواما(اب ةةةوامةةة ا
(Waeli et al., 2020 –Al.)ا

خفعكةةااا ةةر ئا  ةة اراةةثئجا ذ يةةث اا حةةعكوامةة اا رثحيةةواا ذث يةةوافةةلااي عفةة ااصداءاا ذةةث لا.اح ةةثااكةة( ا
(ا   اايااصداءاا ذث لااRai, 2019; Mwangi, 2016; Etengu & Amony, 2016دراسواكلام ا)

ةةة(ا ذ يةةواقيةةثساراةةثئجاسيثسةةث اخ ذ يةةث اا حةةعكوامةة اا رثحيةةواا رق(اةةواخيت( ةة(ارقةةثياا قةة( اخا دةة  اا ذث يةةوا
  حةةعكوامةة ابةةلا امقثمةةوا لاقةةث انةة  انرةة(داا ذعكةةااا ذةةث لااخقثئذةةواا ةة(بل،اح ةةثايةةر   اةةة هاا راةةثئجافةةلاا

ار تيواا حعكوااخاا ج ( وااخاا عاف واا ذث يو.ا

اصداءاا ذةث لاايقة(ر اا حةعكوا  ة اي(  ة(اال ةعادا ،اخمة اتةمااحة عاا2017) ,.Wanjohi, et al ا)خف عا
اصداءاا ذةةةةةث لاام ةةةةة امةةةةة(يااسةةةةةاغلا اا حةةةةةعكواصوةةةةة( هثافةةةةةلاايتق ةةةةةااال ةةةةةعادا .اخفةةةةةلااررةةةةة اا جةةةةةيثةا ةةةةةعيا

(Mohammad & Bujang, 2019ليةة ا)ايةأيااصداءاا ذةث لاا  حةةعكث ااحة عام ةة اا كيفيةواا اةةلاا ةاماي)
احعكث ا ذ(اردةثاخراساا ذث اا ركععاخلي لاراساا ذث ا اتق ااال عادا .ا 

اذ ةةة ايخةةةري ااداءاا حةةةعكوام ةةة اقجةةةذ  طااصداءاا ذةةةث لاااal.,   et   Harmono 2023))خخفقةةةث ا (راسةةةوا
خاصداءا  ةةةعاا ذةةةث لا،اخفقخةةة(ايةةةثصداءاا ذةةةث لاااصداءاا ةةة عااذ ةةة ايت   ةةةهانرةةةثءا  ةةة ام  (مةةةث اا قةةة(ائماا ذث يةةةوا
  حةةعكوايحةة لااسثسةةلا،اح ةةثا ةةامام ةة(اداةةة هاا ذ  (مةةث اخفةةاامةذ( ةةواا ذ ةةث  عاا خةةثدر امةة اقبةةلامة ةة ا

خ هةةة اااةةةةفااياي  ةةة ام ةةةث  عاا ذتثسةةةرواا ذث يةةةواا ذجةةةاث(موافةةةلاام ةةة(ادا(IASB) اوم ةةةث  عاا ذتثسةةةرواا (خ يةةة
م  (مث اا ق(ائماا ذث يواحكيقواا ذث اا حعكوايح لا ثد اخم(ج( لا،اكذثااةةفاايايارةعاا ذ  (مةث اا ذث يةوا
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ا اةلاا (IFRS) يةوا ذراةواا ذرثدئاا ذتثسبيواا ذقب( وا ذ(مث اخايايذابلا  ذ ث  عاا (خ يوال ة(اداا اقةثرفعاا ذث 
اي (دايث ررعا   امثا  ااصمعا ،اس(اءاا (اب يوااخاا ثثرايوا  حعكو.ا

(ا  ةة اايااصداءاا ذةةث لااا ةةع ا  ةة اارةةهاقةة(ر اا حةةعكوا  ةة ا2024خاب ةةعااي كةة(ادراسةةواق ةة(ساخ بةةعخيا)
 ةةةث ايتق ةةااا راةةثئجاا اةةلاايا(افةةاامةةعااصةةة(ا اخالسةةةاعييةيث اا ذثةةةةوامةة ابةةلا اازسةةاغلا ااصمبةةلاخا ر

  ذة(ارداا ذاثحةو،اح ةثا ةاماا اعك ةاا  ة ار تيةواا حةعكواكأحة(امتة(دا االفخةثحاا ذتثسةبلاايث ارثرةةثاد  ةلا
ا   اكرثء ااصداءاا ذث لاا  حعكث .

  أىسية تقييا او اء الس ل  6-1-4
خقة(ااوةر ام(جة(تا  امايرج عارةثحاشعكوام  روام ابلا ام عفواراثئجاادائهثابلا افاع ازمريوام  رةو،

اصداءايحةةة لا ةةةثماخاصداءاا ذةةةث لاايحةةة لابةةةثنامةةة ااكبةةةعاا ة(ارةةةفاا اةةةلاايرثخ هةةةثاا رةةةثحب(ي،امذاا ةةة(ااصداءا
(اخفذ ة اماةةثزااةذيةواAl– Matari, 2014ا ذث لاام ااكبعاا ذ شعا ااسةاث(امثافةلاايق ةيمااداءاا حةعكث ا)

ااصداءاا ذث لاافلااا ذتثخراا اث يو:
   ا ايتق اااة(افهث.ا   ااصداءاا ذث لاام(ياق(ر اا حعكوا
 ةة(فعااصداءاا ذةةث لاامةذ( ةةوامةة اا ذ  (مةةث اا اةةلااية ةةلاا حةةعكواقةةثدر ا  ةة ام عفةةواخجةة هثاا ذةةث لا،امذةةثا 

ااُجهمافلاامجث (يهثا   اايثثذاا قعارا اا ذرثسروافلااا ذجاقبل.
 .اات(دااصداءاا ذث لااا ذعكااازئاذثرلاا  حعكث اخق(ريهثا   اا (فثءايث ااامثيهث
 ايق يماكرثء اا ةهثزاالدارعا  حعكواخم(ياف ث  اهافلاايتق اااة(افهث.فلاا ذث لاااصداءاااجث (ا
 مةةةةة ام عفةةةةةواخماثي ةةةةةواارحةةةةةةواخ ذ يةةةةةث اا حةةةةةعكو،افدةةةةةلا ا ةةةةة اماثي ةةةةةواا يةةةةةعخ اا ذث يةةةةةواااجةةةةةث (اُذ ةةةة ا

اخازقاخثداواا ذتيةوانهث.ااا

 مؤشرات قي س او اء الس ل  6-1-5
  (ائةة(اا ذتثسةةبيو.اا اذةة(اارئيجةة   اةذةةثا (ائةة(اا ذجةةابذعاخا ةةاماقيةةثسااصداءاا ذةةث لاامةة ابةةلا ام شةةعف ا

ا ذكيثسااصخ ا   اخاهواريةعاا ذجةثةذ  ان رذةثاا اذة(اا ذكيةثساا بةثرلاا  ة اار ةثحاا حةعكوااسةاةثيو ا   ( ة(ا
اصداءاا ذث لاايق يمااصداءاا ختلااخا ذةث لااصعاكيةثيايةةثرع.اا ادذ ،اخ خروا ثموام اا جيثسث االدارفو

ةثموا  غثاوا اق يمامة(ياقة(ر اا حةعكوا  ة ايتق ةاااةة(افهثاا ذث يةواخا احةغ  يو،اخفادةذ ايت  ةلااخةلاام شعا 
اصداءاا ذةةث لاا ةة(دا امةةة اا ذقةةث ي اخا رجةةفاا ذث يةةةواا اةةلاايةة(فعارؤفةةةواما ذقةةوا ذثا ةة اا(ارةةةفاا قةة(ر اا ذث يةةةوا

) ;Waeli  –AlSuarjaya, 2021;  Nadyayani &Moridu, 2024ا:  حعكو،اخا الاام ااةذهثامثا  لا
)Ganyam & Ivungu, 2019et al., 2020; .ا

ا



 هل يؤثر تحرير سعر الصرف على العلاقة بين الرفع المالي وعائد أصول.......                           د/ ربيع فتوح محمـد عيد
 

  
 

 
 

  13  

 

 (ROA) :الع ئ  لما اول   أ.
فةلاااصوة( ا  ة ايتق ةااا  ثئة(اا ذا(قةع،ا ةة(ااحة(ارجةفاا ع تيةواا اةلاايريةعام ة امة(ياقة(ر اازسةابذثر

( اا  ثئةة(ا  ةة اح ةةثايكةةي اةةة هاا رجةةرواوةةثفلااا ةة(بلاا ذتقةةاامةة ااصوةة( اا ذذ (كةةوا  حةةعكو،اخف ابةةعام ةة
 Nadyayani)ا ة عا رحة(خهامة اازسةابذثرا اصو( ام شعا اةثمث ا اق يمام(ياقب( اا ذجةثةذ  ا كيذةواا  ثئة(

& Suarjaya, 2021)اخف اذ(اا رةثحب(يا  ة ام ة( اا  ثئة(ا  ة ااصوة( اكذكيةثساصداءاا حةعكث امتةلا.
 ) ,.Harmono et alثحاي (اا دعفرودراساهماصرهاا   اق(ر اماذث لاااصو( اا ذجابذع ا   ايتق ااار 

خك ذةةثاارير ةةدااصر ةةثحااك ذةةثااريرةةعاا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( ،ازاد اقةة(ر اا حةةعكوا  ةة ايتق ةةاااصر ةةثح.ا.2023(
ا اةةلاايتققهةةثاا حةةعكو،اك ذةةثازادارارةةواا ذجةةثةذ  ا لاسةةابذثرافةةلاااسةةهماا حةةعكو.اخفحةة عاا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( ا
الاةةةثنلاام ةة ااياا حةةعكواقةةثدر ا  ةة ايتق ةةااار ةةثح،اامةةثاا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( اا جةة بلااف ةة( ا  ةة ااياا حةةعكوا

 ةة احجةةث اا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( ايثسةةاث(اماا خةةيغوا  ةةعاقةةثدر ا  ةة ايتق ةةااار ةةثحااخايا ةةعتا ثجةةثئع.اخفذ
) ;Sholichah et al., Yulianto et al., 2024; Moridu, 2024; Cahyani et al., 2024ا اث يوا

)Chohan, 20142021; :ا

ا100×اماذث لاااصو( (ا÷ام ( اا  ثئ(ا   ااصو( الا)وثفلااا ع  اي (اا دعفرواا

 (ROEب. الع ئ  لما حق ق السمكية )
خي ةة(اةةة هاا رجةةرواادا اايكةةي اةةة هاا رجةةرواقةة(ر اا حةةعكوا  ةة ايتق ةةاااصر ةةثحا  ةة ااسةةثساحقةة(ةاا ذ كيةةو

 كيثسااداءاا حةعكواح ةثاي  ة اا  ثئة(اا ة عايتققةهاا حةعكوامة اكةلااريةها ةامااسةابذثرهامة اقبةلاا ذجةثةذ  ا
ع امةةة امةةةلا اا حةةةعكو،ا)حذ ةةةوااصسةةةهماا  ثداةةةو(،اخيجةةةاث(ماةةةة هاا رجةةةروا ذ عفةةةواا  ثئةةة(امةةة ااصمةةة(ا اا ذجةةةابذ

خ ث اةةث لااك ذةةثاازدا اةةة هاا رجةةرواد اذ ةةكا  ةة اكرةةثء اا حةةعكوافةةلااي يةةيما ثئةة(اا ذجةةثةذ  ا)ا ذةةلا (،امةة ا
بلا اازسةاث(اماا كة ءاخا ر ةث اصمة(ا هماا ذجةابذع ا اذ(فةلااصوة( اا اةلااي ة(دا  ة اا حةعكوانع تيةوااكبةع،ا

 Moridu, 2024; Nadyayani & Suarjaya, 2010; Sholichah)خفةاماقيثسةهثاخفةااا خةيغواانييةو
et al., 2021).:ا

 ماذث لااحق(ةاا ذ كيو÷اا  ثئ(ا   احق(ةاا ذ كيوالاوثفلااا ع  اي (اا دعفروا

 (EPSل ئ  الديا الع    ) وت.
ا  ثئة(ا  ة ااصسةهماةة(اا حةغلاا حةث لاا ابةعاا2024) ,Lamichhane & Dhungelخفقةث ا (راسةوا)

ا جهماا  ثدعاةلاارجرواي بعا  امق(اراا ةع  ا)ا  ثئة((اا ة عاسيتخةلا  يةهاا،اصيا ثئ( ذجابذععاا حعكث 
،افإذااكةثياا ةع  اا ة عايتققةهاا حةعكوامرثردةث افإرةهاسة( ايةرثرئاقة(ريهثا  ة اث اا ذجابذعااخاا ذجثةمازحق

اا  امخثدرايذ(فلاميجع .ا   كااذ  اازساراثجااياا ذجثةذ  ااذ  (يام  ايرد لااصسهماا الاا ا(قعا هث
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ايايتقاا ثئ(ا ا ث يوا   اا جهماصرهثااح(ام ث  عارةثحاا حعكو،اخ ث اث لااك ذثاارير ةداةة هاا رجةرواد ةدا
   اكرثء اا حعكوافلااي ييما ثئ(اا جهماا (اح(ا كلامجابذع،ام ابلا ااسةاث(اماقيذةواا جةهمايحة لاكة ءا

ا جةةهماي ابةةعام  (مةةث اا ةة( اام  (مةةث ار تيةةواخخفةةااريعفةةواالشةةثر افةةإيخف ةةث افةةلااازسةةابذثرا اا ذع تةةو.ا
(.ااكذةثاية تعار تيةواHeliani et al., 2024  ذجةثةذ  اخمة اتةماف هةثامةعدخداماةةثنلاا  ة اقيذةواا حةعكوا)

ا جةةهمافةةلااقيذةةواا حةةعكوامةة ابةةلا ااسةة ثرااسةةهذث،افك ذةةثاارير ةةدار تيةةواا جةةهمازفةةثد اا ة ةةفا  ةة ااصسةةهم،ا
ا(.Akbar & Putri, 2024)  اقيذةواا حةعكواا جة(قيواصمعاا  عا ار ةوااريرةثتااسة ثرااسةهذهثاخمة اتةمازفةثد

 )Yulianto et ; Sholichah et al., 2021خفذ  احجث ا ثئ(اا جهماا  ثدعايثساث(اماا خيغواا اث يةو
)al., 2024:ا 

ا (دااصسهماا  ثداواا ذاثحوا  ا(اخ ÷ا ثئ(اا جهماا  ثدعالاوثفلااا ع  اي (اا دعفروا

  . ندبة الدعر/ الربحية 
يجاث(ماة هاا رجةرواكذ شةعاصداءاسة عاسةهماا حةعكوافةلااسة(ةااصخراةاا ذث يةو،اكذةثاي ابةعامكيةثسا ةثما
اذ  ااسةاث(امها ذ عفةوامةثامذااكةثياقيذةوااصسةهمامرةث لإاف هةثااخايأقةلامة اقيذاهةث،اخ ث اةث لاافةإيا  حةعكواذا ا

حافةةلااا ذجةةاقبل.اخفررغةةلاا ةة(ماا رجةةرواا ذعير ةةوا)سةة عاا جةةهم/ار ةة اا جةةهم(ا ا(قةةعا هةةثارذةة(ا اا  ةة افةةلاااصر ةةث
از اذثدا   اة هاا رجةروايذرعدةةثانةلااةةفامقثرراهةثانرجةفاا حةعكث اا ذرةثلع امة اااةلاقيةثسااداءاا حةعكوا

ونغرا لدع   مؤشرات او اء الس ل ، فإنو يدا الاكدف ء ب ل ق ا (.ا,.Sholichah et al 2021يح لاادةا)
الع ئ  لما اول   ول ئ  الديا الع    فقط متن مؤشترات  لما العلاقة بين الرفل الس ل  وكل منع مع  

او اء الس ل  لمذرك ت. وأثتر تحريتر ستعر لترا العسمتة اووشبيتة )الت ولار كعسمتة ست ئ ة( لمتا العلاقدتين 
اس لفدين الذكر.

 الرفل الس ل  لما او اء الس ل  لمذركة من مشغ ر مح سب تحميل و راسة أثر  6-1-6
اةاذثمةةث اكب ةةعا امةة اقبةلاا  ( ةة(اا رةةثحب  ا بةةعااو اء الستت ل  لمذتتركة    ةة الرفتتل الستت ل  اأثتتررث ةدادراسةةوا

 )Prieto et  –Masyhuri, 2024; Tulcanazaسة(اءا  ة اا ذجةا(ياا  ةث ذلا يةثرفخااصد اا ذتثسةبلا
al., 2024; Arhinful, & Radmehr, 2023; Towo, 2023; Moussa, & El Feidi, 2023; 

Senan et al., 2021; Ho et al., 2021; 2023; Basha et al., 2023; Habashneh,  –Al
Mohamed, 2016; Enekwe et al., 2014;  ;Nasser, 2016;Dey et al., 2018; 

) Rehman, 2013طا2020طا بة(اا ذةر م،ا2020طااثسة  ،ا2018،اا ذ ثاةهاخا   اا ذجا(ياا ق(ملاا)ا
ا ةةثنععا ااط2023م رةثسا اسةثكع،اطا2022طا عفةفاخابةعخي،ا2022حذ(د،ااطانيةثر 2020ا حهعع،ا

(،اخذ كاصةذيواي كاا  لاقوا   ( (ام ااوتث اا ذخث  ايث حعكواخ خروابثوواا (ائر  ا2023،ااا كب ععا
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خا ذجثةذ  .اخرايةوا كبع ا (داا (راسث افلااة ااا ذةث افإررثارعيا عتام ث اصةماي كاا (راسث ،اكذةثا
 يث ة(خ اا اث لا:ااة(امب  

 

 الرفل الس ل  لما او اء الس ل  لمذركة ركزت لما أثري ضح أىا ال راس ت الد   :1-6و و  
 وقيسة الذركة

 الباحث/الباحثوى السنت م
فترة 

 الذراست

عينت 

 الذراست

بلذ 

 الذراست

الوتغير 

 الوستقل
 أهن النتائج الوتغير التابع

1 2024 Jannati, 
2017-

2023 

ؽشوخ  25
ِم١ذح 

ثجٛسصخ 

 عبوشرب

 إٔذ١ٔٚغ١ب

ٚاٌشافل اٌّبٌٟ، 
ٚاٌشثؾ١خ، 

ع١بعخ رٛص٠ل 

 الأسثبػ،

 ل١ّخ اٌؾشوخ

اٌشافذذذذل اٌّذذذذبٌٟ ثبعذذذذزخذاَ ٔغذذذذجخ 

اٌذ٠ٓ إٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ٌٙب رأص١ش 

 عٍجٟ ٚ٘بَ عٍٝ ل١ّخ اٌؾشوخ.

2 2024 Akbar & Putri, 
2018-
2022 

ؽشوخ  30

ِذسعخ فٟ 
ثٛسصخ 

 عبوشرب

 إٔذ١ٔٚغ١ب

اٌّبٌٟ اٌشفل 

 ٚاٌشثؾ١خ
ٚاٌزضخُ 

 وّزغ١ش ِعذي

ل١ّخ اٌؾشوخ 
 ٚأععبس الأعُٙ

ٚعٛد أصذش إ٠غذبثٟ ِعٕذٛٞ ٌٍشفذل 

اٌّذذذذبٌٟ ٚاٌشثؾ١ذذذذخ عٍذذذذٝ أعذذذذعبس 
الأعذذُٙ ٚأْ اٌزضذذذخُ ٌذذذُ ٠خفذذذف 

 ِٓ اٌعلالخ اٌغبثمخ.

3 2024 Sifullah et al., 
2013-

2022 

ؽشوخ  24

أد٠ٚخ ِم١ذح 
 ثبٌجٛسصخ

ثٕغلاد٠

 ػ

ِؾذداد اٌشفل 

 اٌّبٌٟ

الأداء اٌّبٌٟ 

)عبئذ اٌغُٙ 
 EPS)اٌعبدٞ 

اٌشفذذذل اٌّذذذبٌٟ ٌذذذٗ رذذذأص١ش ِعٕذذذٛٞ 

عٍذذٝ الأداء اٌّذذبٌٟ ِمبعذذبً ثبٌعبئذذذ 
 EPSعٍٝ اٌغُٙ 

4 2024 

Tulcanaza– 

Prieto et al., 

 

2017– 
2020 

ؽشوخ  215
غ١ش ِب١ٌخ 

(860 

ِؾب٘ذح 
 ع٠ٕٛخ(

 وٛس٠ب

 اٌشافعخ اٌّب١ٌخ

ٚاٌؾٛوّخ 
 وّزغ١ش ِعذي

 

الأداء اٌّبٌٟ 
 )ل١ّخ اٌؾشوخ(

ٚعذذٛد علالذذخ ِع٠ٕٛذذخ عذذٍج١خ ثذذ١ٓ 
اٌشافعذذذخ اٌّب١ٌذذذخ ٚاٌم١ّذذذخ اٌعبدٌذذذخ 

ٌٍؾذذذذذذشوخ، ٠ٚزضذذذذذذذبءي اٌزذذذذذذذأص١ش 

اٌغٍجٟ ٌٍذذ٠ٓ عٍذٝ اٌم١ّذخ اٌعبدٌذخ 
 ٔز١غخ اٌؾٛوّخ اٌفعبٌخ.

5 2024 Yulianto et al., 
2017– 
2019 

ؽشوخ  21

عمبس٠خ 

 ِم١ذح

 إٔذ١ٔٚغ١ب

اٌم١ّخ اٌغٛل١خ، 

اٌشثؾ١خ، اٌشفعخ 

 اٌّب١ٌخ، اٌزضخُ

الأداء اٌّبٌٟ 
 أععبس الأعُٙ()

اٌزضخُ ٚععش اٌغذٛق ٚاٌشثؾ١ذخ 

ٚاٌشافعخ اٌّب١ٌخ رؤصش ثؾىً وج١ش 

 عٍٝ أععبس الأعُٙ

6 2024 Moridu, 
2017– 

2021 

ؽشوخ  14

ِؾشٚثبد 
 ٚأغز٠خ

 إٔذ١ٔٚغ١ب

؛ اٌشفل اٌّبٌٟ

اٌذ٠ْٛ/ ٔغجخ 

الأصٛي، ٔغجخ 
اٌذ٠ْٛ/ ؽمٛق 

 اٌٍّى١خ

اٌعبئذ عٍٝ 

 الأصٛي
(ROA) 

١ٌظ  (DAR) اٌشفل اٌّبٌٟ ٔغجخ

ٌٙذذذب رذذذأص١ش ٚاعذذذل إٌطذذذبق عٍذذذٝ 
 اٌعبئذ عٍٝ الأصٛي

7 2024 Briggs, –Olulu 
2010– 
2022 

ؽشوخ  20
 رأ١ِٓ

 ١ٔغ١ش٠ب

اٌشفل اٌّبٌٟ، 

ؽغُ اٌؾشوخ، 

 اٌشثؾ١خ

 ل١ّخ اٌؾشوخ

اٌشفذذذذل اٌّذذذذبٌٟ )اٌذذذذذ٠ْٛ ط٠ٍٛذذذذخ 

الأعذذذذً( ٚؽغذذذذُ اٌؾذذذذشوخ أوضذذذذش 
عٍذذذذذٝ ل١ّذذذذذخ اٌعٛاِذذذذذً إ٠غبث١ذذذذذخ 

 اٌؾشوخ

8 2024 Cahyani et al., 
2020– 

2022 

ثٕه  30

إعلاِٟ 

ِم١ذ 

ثجٛسصخ 

 عبوشرب

 إٔذ١ٔٚغ١ب

اٌغ١ٌٛخ ٚاٌشافعخ 

اٌّب١ٌخ، )ؽغُ 

اٌؾشوخ وّزغ١ش 
 ِعذي

 الأداء اٌّبٌٟ

اٌشافعخ اٌّب١ٌخ ١ٌظ ٌٙذب أٞ رذأص١ش 

عٍذذذذٝ الأداء اٌّذذذذبٌٟ، ٚلا ٠ٛعذذذذذ 

رأص١ش ِعٕٛٞ ٌؾغُ اٌؾذشوخ عٍذٝ 
 اٌعلالخ٘زٖ 

9 2024 Masyhuri, 
2012– 

2017 

ؽشوخ  148

 ِغغٍخ
 إٔذ١ٔٚغ١ب

اٌشافعخ اٌّب١ٌخ 

ٌٍؾشوخ ٚصبفٟ 
 اٌشثؼ

أداء اٌؾشوبد 

اٌصغ١شح 
 ٚاٌّزٛعطخ

اٌشافعخ اٌّب١ٌخ ٌذذ٠ٙب رذأص١شاً عذٍج١بً 
ِع٠ٕٛذذذبً عٍذذذٝ أداء اٌؾذذذشوخ، فذذذٟ 

ؽ١ٓ أْ صبفٟ اٌشثؼ اٌّزغ١ذش ٌذٗ 

 رأص١ش إ٠غبثٟ عٍٝ الأداء

10 2023 
Arhinful, & 

Radmehr, 

2000– 

2021 

ؽشوخ  257
ِم١ذح 

 ثبٌجٛسصخ

 اٌشفل اٌّبٌٟ ا١ٌبثبْ
 الأداء اٌّبٌٟ

(ROA; 

ROE) 

اٌزضاِذذبد مذِذذخ اٌذذذ٠ٓ ٌٙذذب رذذأص١ش 
عذذٍجٟ ٚرٚ دلاٌذذخ إؽصذذبئ١خ عٍذذٝ 

 الأداء اٌّبٌٟ.
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11 2023 
Nusaika et al., 

2015 

2015– 

2020 

ؽشوخ  20

ِغغٍخ فٟ 

ثٛسصخ 
 وٌِٛٛجٛ

 اٌشفل اٌّبٌٟ عش٠لأىب

ل١ّخ اٌؾشوخ 

(TOBIN'S 
Q) سثؾ١خ ،

اٌؾشوخ 

(ROA) 

ِع٠ٕٛذخ إ٠غبث١ذخ ثذ١ٓ ٕ٘بن علالذخ 

اٌشفل اٌّذبٌٟ ِٚعذذي اٌعبئذذ عٍذٝ 

عىغذ١خ ٚغ١ذش ِع٠ٕٛذخ الأصٛي ٚ
 ِل ل١ّخ اٌؾشوخ.

12 2023 
Moussa, & El 

Feidi, 
2016– 
2021 

ؽشوخ  30
 ِغغٍخ

 اٌشفل اٌّبٌٟ رٛٔظ

 الأداء اٌّبٌٟ

(ROA; 

ROE) 

اٌشافعذذخ اٌّب١ٌذذخ ٌٙذذب رذذأص١ش إ٠غذذبثٟ 

عٍٝ اٌعبئذ عٍٝ الأصذٛي، ٌٚىذٓ 
ٌٙب رذأص١ش عذٍجٟ عٍذٝ اٌعبئذذ عٍذٝ 

 ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ

13 2023 Towo, 
2011– 

2014 

ؽشوخ  115

ِم١ذح 
 ثبٌجٛسصخ

 رٕضا١ٔب

اٌزأص١ش اٌّعذي 

لاعزّبعبد 

ِغٍظ الإداسح 
عٍٝ اٌعلالخ ث١ٓ 

 اٌشفل اٌّبٌٟ ٚ

 الأداء اٌّبٌٟ

ROA; 
ROE)) 

اٌشافعذذخ اٌّب١ٌذذخ ٌٙذذب رذذأص١ش عذذٍجٟ 

عذذذذذٛ٘شٞ عٍذذذذذٝ الأداء اٌّذذذذذبٌٟ، 

اعزّبعذذذذبد ِغٍذذذذظ الإداسح ٌٙذذذذب 
رأص١ش إ٠غبثٟ ِعٕٛٞ عٍٝ اٌعلالخ 

 اٌغبثمخ.

14 2023 
اٌغبثشٞ & 

 اٌىض١شٞ

2011– 

2020 

ؽشوبد 
لطبع إٌمً 

اٌّذسعخ 

ثبٌجٛسصخ 
(4 

 ؽشوبد(

 اٌغعٛد٠خ

اٌشفل اٌّبٌٟ 

)إعّبٌٟ 
الاٌزضاِبد/ 

إعّبٌٟ 

 الأصٛي(

الأداء اٌّبٌٟ: 

ِمبعبُ ثبٌعبئذ 
عٍٝ الأصٛي، 

ٚؽمٛق 

 اٌٍّى١خ، ٚاٌغُٙ

لا ٠ٛعذذذ أصذذش رٚ دلاٌذذخ إؽصذذبئ١خ 

 ث١ٓ اٌشفل اٌّبٌٟ ٚالأداء اٌّبٌٟ.

15 2023 
 –Al

Habashneh, 

2012– 

2022 

ثٕىبً  13
رغبس٠بً 

أسد١ٔبً 

ِذسعخ فٟ 
ثٛسصخ 

 عّبْ

 الأسدْ
اٌشفل اٌّبٌٟ 
ٚاٌغ١ٌٛخ ٚؽغُ 

 اٌجٕه

الأداء اٌّبٌٟ 

 ٌٍجٕٛن اٌزغبس٠خ

)اٌعبئذ عٍٝ 
 ؽمٛق اٌٍّى١خ(

ٚعذذذذٛد رذذذذأص١ش إ٠غذذذذبثٟ رٚ دلاٌذذذذخ 
إؽصذذذبئ١خ ٌٍشافعذذذخ اٌّب١ٌذذذخ عٍذذذٝ 

الأداء اٌّذذذبٌٟ ٌٍّصذذذبسف، رذذذأص١ش 

عذذٍجٟ رٚ دلاٌذذخ إؽصذذبئ١خ ٌٍؾغذذُ 
عٍذذٝ الأداء اٌّذذبٌٟ، عذذذَ ٚعذذٛد 

 .رأص١ش ٌٍغ١ٌٛخ عٍٝ الأداء اٌّبٌٟ

 إ٠ٕبط & عبوش 2023 16
2013– 

2022 

ِؤعغخ 

ٔفطبي 

لإعشاء 

اٌذساعخ 

 اٌزطج١م١خ

 اٌشفل اٌّبٌٟ اٌغضائش
اٌّشدٚد٠خ 

 اٌّب١ٌخ

اٌشفذذذذل اٌّذذذذبٌٟ ٌذذذذٗ رذذذذأص١ش عذذذذٍجٟ 

ِعٕذذذذذذذذذٛٞ عٍذذذذذذذذذٝ اٌّشدٚد٠ذذذذذذذذذخ 

الالزصذذذذذذذذذذذذذبد٠خ ٚاٌّشدٚد٠ذذذذذذذذذذذذذخ 
 ٌؾشوبد اٌع١ٕخ. اٌّب١ٌخ

 غش٠ت ٚآمشْٚ 2022 17
2014– 

2018 

ؽشوخ  71
ِم١ذح 

 ثبٌجٛسصخ

 أصش اٌشفل اٌّبٌٟ ِصش
الأداء  ِؤؽشاد

 اٌّبٌٟ ٌٍؾشوخ

ثذ١ٓ  رٛعذ علالذخ ِع٠ٕٛذخ طشد٠ذخ

(، ROEاٌشفذذذذذذذل اٌّذذذذذذذبٌٟ ٚاي )

(. لا ROAعذذٍج١خ ِذذل )ِع٠ٕٛذذخ ٚ
رٛعذذذذذ علالذذذذخ ِذذذذل اٌعبئذذذذذ عٍذذذذٝ 

(، ِٛعجذذذذذذذذذخ ROSاٌّج١عذذذذذذذذذبد )

ِع٠ٕٛخ ِل اٌعبئذ عٍذٝ الاعذزضّبس 
(ROI) 

18 2022 
Yasmin & 

Hassan 

1998-

2017 

ؽشوخ  428
ِم١ذح 

 ثبٌجٛسصخ

 اٌشفل اٌّبٌٟأصش  ثبوغزبْ
ِؤؽشاد الأداء 

 اٌّبٌٟ ٌٍؾشوخ

صجٛد عٍج١خ ِٚع٠ٕٛخ اٌعلالخ ثذ١ٓ 

ٔغت اٌشفل اٌّبٌٟ ٚالأداء اٌّبٌٟ 

ٌٍؾذذذشوبد غ١ذذذش اٌّب١ٌذذذخ اٌّم١ذذذذح 
 ثجٛسصخ ثبوغزبْ.

 ث١طبس& ؽّٛد 2022 19
2011– 

2019 

وبفخ اٌجٕٛن 

اٌّغغٍخ 
ثجٛسصخ 

دِؾك 

ملاي فزشح 
 اٌذساعخ

 عٛس٠ب
اٌشفل اٌّبٌٟ 

 الأعًاٌمص١ش 

الأداء اٌّبٌٟ 
ٌٍّصبسف 

(ROA 

 اٌّعذٌخ(

أصذذذذش اٌشفذذذذل اٌّذذذذبٌٟ عٍذذذذٝ الأداء 

اٌّذذبٌٟ ٌذذ١ظ مطذذٟ ٠ٚأمذذز صذذلاس 
أؽىبي؛ عٕذِب رىذْٛ ٔغذجخ اٌشفذل 

% رىذذْٛ 26.72اٌّذذبٌٟ ألذذً ِذذٓ 

اٌعلالذخ ِذل الأداء اٌّذبٌٟ إ٠غبث١ذخ 
ِع٠ٕٛذذذذذخ. صذذذذذُ ِع٠ٕٛذذذذذخ إ٠غبث١ذذذذذخ 

ثذسعذذذخ ألذذذً عٕذذذذِب رىذذذْٛ ٔغذذذجخ 

 %26.72اٌشفذل اٌّذذبٌٟ ِذذب ثذذ١ٓ 
ٚأم١ذذذذذشا   %42.81ٚألذذذذذً ِذذذذذٓ

اٌعلالذذذخ عذذذٍج١خ ِٚع٠ٕٛذذذخ عٕذذذذِب 

ٔغذذجخ اٌشفذذل اٌّذذبٌٟ أوجذذذش رىذذْٛ 
ِٓ42.81 % 

20 2021 Senan et al., 
2007– 

2018 

1,333 

ِؾب٘ذح 
 ع٠ٕٛخ

 إٌٙذ

 (اٌشفل اٌّبٌٟ

 إعّبٌٟ

الاٌزضاِبد / 
 إعّبٌٟ الأصٛي

( 

 :الأداء اٌّبٌٟ

ROA ٚاٌشثؼ ،

ثعذ اٌضش٠جخ، 
ٚاٌعبئذ عٍٝ 

سأط اٌّبي 

اٌشثؼ ثعذ اٌضش٠جخ، ٚاٌعبئذ عٍٝ 

ؽمذذذذٛق اٌٍّى١ذذذذخ، ٚاٌعبئذذذذذ عٍذذذذٝ 

سأط اٌّذذذذذذذذذذذذذذبي اٌّغذذذذذذذذذذذذذذزخذَ، 
ٚTobin– Q  أ٘ذُ ِزغ١ذشاد ٟ٘

إٌغذبػ اٌّذبٌٟ اٌزذٟ رزذأصش ثذبٌشفل 
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اٌّغزخذَ، 

ٚTobin– Q 

 اٌّبٌٟ ٌٍؾشوبد إٌٙذ٠خ.

 عجذ إٌّعُ 2020 21
2013– 
2018 

ثٕه  14
 ِغغً

 اٌشفل اٌّبٌٟ ِصش
الأداء اٌّبٌٟ 
 ٚعٛائذ الأعُٙ

اٌشفذذذل اٌّذذذبٌٟ ٌذذذٗ رذذذأص١ش إ٠غذذذبثٟ 

ِٚعٕذذذذذٛٞ عٍذذذذذٝ الأداء اٌّذذذذذبٌٟ، 
ٚعذذذَ ٚعذذٛد علالذذخ ِع٠ٕٛذذخ ثذذ١ٓ 

 اٌشفل اٌّبٌٟ ٚعٛائذ الأعُٙ

22 2020 Abubakar, 
2005– 

2016 

ؽشوبد  7

ٔفظ ٚغبص 

ِذسعخ فٟ 
 ١ٔغ١ش٠ب

 ١ٔغ١ش٠ب

اٌشافعخ اٌّب١ٌخ 

اٌذ٠ٓ ق.  وٕغجخ

الأعً، ٚٔغجخ 
 اٌذ٠ٓ ط. الأعً

الأداء اٌّبٌٟ 

اٌّمبط ثبٌعبئذ 
عٍٝ ؽمٛق 

 اٌٍّى١خ

(ROE) 

ٔغذذجخ اٌذذذ٠ْٛ ق. ٚط٠ٍٛذذخ الأعذذً 

١ٌظ ٌّٙب رذأص١ش وج١ذش عٍذٝ الأداء 
اٌّذذذبٌٟ، أِذذذب ٔغذذذجخ اٌذذذذ٠ْٛ إٌذذذٝ 

رأص١ش عذٍجٟ  بٌٙ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ

 وج١ش عٍٝ الأداء اٌّبٌٟ

 2016 اٌؾٙشٞ 2020 23

(4 

ؽشوبد( 

لطبع 
 الارصبي

 الأداء اٌّبٌٟ اٌشفل اٌّبٌٟ اٌغعٛد٠خ
اٌشفذذل اٌّذذبٌٟ ٠ذذؤصش ثؾذذىً عذذٍجٟ 

 عٍٝ الأداء اٌّبٌٟ

 ٠بع١ٓ 2020 24
208– 

2018 

ؽشوخ  35
ِم١ذح 

 ثبٌجٛسصخ

 فٍغط١ٓ
اٌشافعخ اٌّب١ٌخ، 

 سأعّبي اٌؾشوخ

ِضبعف ععش 
اٌغُٙ، عبئذ 

 اٌغُٙ، ععشٖ

ٚعذذٛد علالذذخ إ٠غبث١ذذخ ثذذ١ٓ اٌشفذذل 

اٌّذذبٌٟ ِٚضذذبعف عذذعش اٌغذذُٙ، 

ٚعذَ ٚعٛد علالخ ِب ثذ١ٓ اٌشفذل 
 اٌّبٌٟ ٚأععبس الأعُٙ.

 اٌّعب٠طٗ 2018 25
2000– 

2016 

اٌجٕٛن 

اٌزغبس٠خ 

اٌّغغٍخ 
ثجٛسصخ 

 عّبْ

 اٌشفل اٌّبٌٟ الأسدْ

الأداء اٌّبٌٟ 

)اٌعبئذ عٍٝ 
الأصٛي، 

ٚعبئذ اٌغُٙ 

اٌعبدٞ، ٚاٌم١ّخ 
 اٌغٛل١خ ٌٍغُٙ(

ِٚعٕذٛٞ ٌٍشفذل ٚعٛد أصذش عذٍجٟ 

اٌّبٌٟ عٍٝ وً ِٓ؛ ِعذي اٌعبئذذ 
، عبئذذذذ (ROA) الأصذذذٛي عٍذذذٝ

ٚعذذذٛد  ،(EPS)اٌغذذذُٙ اٌعذذذبدٞ 

أصش إ٠غبثٟ ِٚعٕٛٞ ٌٍشفل اٌّبٌٟ 
 ٌٍغُٙ. عٍٝ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ

26 2018 Dey et al., 
2001– 

2017 

 ؽشوخ 48
ِم١ذح 

ثجٛسصخ 

 دوب

ثٕغلاد٠

 ػ

اٌشافعخ اٌّب١ٌخ 

)ٔغجخ اٌذ٠ٓ إٌٝ 

ٚٔغجخ الأصٛي 
اٌذ٠ٓ إٌٝ ؽمٛق 

 اٌٍّى١خ(

: الأداء اٌّبٌٟ
ROA ،

ROE ،EPS ،

ٚTobin’s 

اٌشافعخ اٌّب١ٌذخ رذشرجظ عذٍج١بً ِذل؛ 

ROA ،Tobin’s Q ث١ّٕذذذذذذذذذذذذذب ،

رذذذشثظ إ٠غبث١ذذذب ِذذذل اٌعبئذذذذ عٍذذذٝ 
ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ ١ٌٚظ ٌٙب رأص١ش 

 عٍٝ عبئذ اٌغُٙ اٌعبدٞ

 ؽب٠ت 2018 27
2010– 

2016 
 اٌشفل اٌّبٌٟ اٌغضائش ؽشوخ 12

الأداء اٌّبٌٟ 

)ِعذي اٌعبئذ 

عٍٝ الأصٛي، 
ِعذي اٌعبئذ 

عٍٝ اٌّج١عبد، 

اٌعبئذ عٍٝ 
ؽمٛق 

 اٌٍّى١خ..(

ٚعذذذٛد علالذذذخ راد رذذذأص١ش عذذذٍجٟ 
ٌٍشفل اٌّبٌٟ عٍذٝ وذً ِذٓ ِعذذي 

ِٚعذذذذذي  اٌعبئذذذذذ عٍذذذذٝ الأصذذذذٛي

اٌعبئذذذذ عٍذذذٝ اٌّج١عذذذبد، ٚرٛعذذذذ 
علالذذخ راد رذذأص١ش إ٠غذذبثٟ ٌٍشفذذل 

اٌّبٌٟ عٍٝ وً ِٓ ِعذذي دٚساْ 

ّٚٔذذذٛ اٌّج١عذذذبد، فذذذٟ  لأصذذذٛيا
ؽ١ٓ لا رٛعذذ علالذخ رذأص١ش ٌٍشفذل 

اٌّذذبٌٟ عٍذذٝ اٌعبئذذذ عٍذذٝ ؽمذذٛق 

 .اٌٍّى١خ

28 2018 Ahmed et al., 
2005– 

2014 

ؽشوخ  100

ِم١ذح 
 ثبٌجٛسصخ

 الأداء اٌّبٌٟ اٌشفل اٌّبٌٟ ثبوغزبْ

٠عزجش اٌشفل اٌّذبٌٟ أؽذذ اٌعٛاِذً 

اٌّذذذذؤصشح عٍذذذذٝ سثؾ١ذذذذخ اٌؾذذذذشوخ 
 )الأداء اٌّبٌٟ(

 أؽّذ ٚآمشْٚ 2017 29
1012– 

2014 

دساعخ ؽبٌخ 
)اٌمٛائُ 

اٌّب١ٌخ ي 

 ر١ّبد١ٔٓ(

 اٌشفل اٌّبٌٟ اٌغضائش

اٌّخبطش اٌّب١ٌخ 
)الأؾشاف 

اٌّع١بسٞ

ROA) 

رٛعذذذ علالذذخ طشد٠ذذخ ٚرٚ دلاٌذذخ 

إؽصذذذذذبئ١خ ثذذذذذ١ٓ اٌشفذذذذذل اٌّذذذذذبٌٟ 
 ٚاٌّخبطش اٌّب١ٌخ

30 2017 Rizkiah 
2011– 
2015 

 إٔذ١ٔٚغ١ب ؽشوخ 90
ِؤؽشاد اٌشفل 

 اٌّبٌٟ
 الأداء اٌّبٌٟ

ِؤؽشاد اٌشفل اٌّذبٌٟ ٌٙذب رذأص١ش 
 عٍجٟ وج١ش عٍٝ أداء اٌؾشوخ

31 2016 Mohamed, 
2011– 

2015 

 ِٓ48 

ؽشوخ غ١ش 
ِب١ٌخ 

ِذسعخ 

ثجٛسصخ 
 ١ٔشٚثٟ

 و١ٕ١ب

اٌشفل اٌّبٌٟ فٟ 
ظً ِغّٛعخ 

ِٓ اٌّزغ١شاد 

 اٌشلبث١خ

الأداء اٌّبٌٟ 

 ٌٍؾشوبد

اٌشفذذذل اٌّذذذبٌٟ ٌذذذٗ علالذذذخ عذذذٍج١خ 

ِع٠ٕٛذذخ ِذذل الأداء اٌّذذبٌٟ، ؽغذذُ 
اٌؾذشوخ ٌذذٗ علالذذخ إ٠غبث١ذذخ ٚغ١ذذش 

اٌغ١ٌٛخ  ِع٠ٕٛخ ِل الأداء اٌّبٌٟ،

ٌٙذذذب علالذذذخ إ٠غبث١ذذذخ ِع٠ٕٛذذذخ ِذذذل 
 الأداء

https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=2834469
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 الباحث/الباحثوى السنت م
فترة 

 الذراست

عينت 

 الذراست

بلذ 

 الذراست

الوتغير 

 الوستقل
 أهن النتائج الوتغير التابع

32 2016 Nasser, 
2005– 

2012 

ؽشوخ  136

صٕبع١خ 
ِم١ذح 

ثجٛسصخ 

 اعطٕجٛي

 رشو١ب

١٘ىً سأط 

اٌّبي )إعّبٌٟ 

اٌذ٠ْٛ/ ؽمٛق 
 اٌٍّى١خ(

الأداء اٌّبٌٟ 

)اٌعبئذ عٍٝ 

الأصٛي، 
 اٌٍّى١خ، اٌغُٙ(

ٚعذذٛد أصذذذش إ٠غذذبثٟ ١ٌٙىذذذً سأط 
ل١بط الأداء اٌّبي عٍٝ ِؤؽشاد 

 اٌّبٌٟ ِٕفشدح ِٚغزّعخ.

33 2015 Abubakar, 
2006– 

2013 

ثٕه  11

ِم١ذ 
 ثبٌجٛسصخ

 ١ٔغ١ش٠ب

اٌشفل اٌّبٌٟ 

)ٔغجخ اٌذ٠ٓ/ 
 ؽمٛق اٌٍّى١خ(

الأداء اٌّبٌٟ 

اٌعبئذ عٍٝ )
 ؽمٛق ٍِى١خ(

ٕ٘بن علالخ راد دلاٌذخ إؽصذبئ١خ 

ثذذ١ٓ ٔغذذجخ اٌذذذ٠ٓ إٌذذٝ اٌعبئذذذ عٍذذٝ 
 ؽمٛق اٌٍّى١خ

34 2015 
Vithessonthi 

 &Tongurai 

2007– 

2009 

170013 
 ؽشوخ

496,430 

 ِؾب٘ذح

 رب٠لأذ

ؽغُ اٌؾشوخ 
وّزغ١ش ِعذي 

ٌٍعلالخ ث١ٓ 

 اٌشفل اٌّبٌٟ..

 الأداء اٌزؾغ١ٍٟ

اٌشفذذذل اٌّذذذبٌٟ ٌذذذٗ رذذذأص١ش إ٠غذذذبثٟ 

ِعٕذذذذذٛٞ عٍذذذذذٝ الأداء اٌزؾذذذذذغ١ٍٟ 

ٌٍؾذذشوبد صذذغ١شح اٌؾغذذُ، ث١ّٕذذب 
ٌذذذذٗ رذذذذأص١ش عذذذذٍجٟ ِعٕذذذذٛٞ عٍذذذذٝ 

 وج١شح اٌؾغُ.اٌؾشوبد 

35 2014 Perinpanathan, 
2006– 

2012 

ث١بٔبد 

 ؽشوخ
John 

Keells 

Holdings 
plc 

 اٌشفل اٌّبٌٟ ع١ش٠لأىب
الأداء اٌّبٌٟ 

 ٌؾشوخ

ٚعذذٛد علالذذخ عذذذٍج١خ ثذذ١ٓ اٌشفذذذل 

 اٌّبٌٟ ٚالأداء اٌّبٌٟ ٌؾشوخ

36 2014 Inam & Mir 
 –2006 

2007 

ؽشوخ  12

فٟ ِغبي 
 اٌطبلخ

 اٌّبٌٟاٌشفل  ثبوغزبْ
الأداء اٌّبٌٟ 

 ٌؾشوخ

اٌشفذذل اٌّذذبٌٟ ٠ذذؤصش إ٠غبث١ذذب عٍذذٝ 

 الأداء اٌّبٌٟ

37 2014 Enekwe et al., 
2001– 

2012 

ؽشوبد  3

أد٠ٚخ ِم١ذح 

 ثبٌجٛسصخ

 ا١ٌٕغ١ش٠خ

 ١ٔغش٠ب

اٌشفل اٌّبٌٟ: 

ِمبعبً ثٕغجخ 
اٌذ٠ٓ/ الأصٛي، 

ٔغجخ اٌذ٠ٓ إٌٝ 

 ..ؽمٛق اٌٍّى١خ

الأداء اٌّبٌٟ 

)ٌٍعبئذ عٍٝ 

الأصٛي 

ROA) 

ٚٔغذذجخ اٌذذذ٠ٓ  (DR) ٔغذذجخ اٌذذذ٠ٓ

 (DER) إٌذذذذٝ ؽمذذذذذٛق اٌٍّى١ذذذذذخ

علالذذذخ عذذذٍج١خ ِذذذل اٌعبئذذذذ  ٌذذذذ٠ّٙب
فٟ ؽذ١ٓ  (ROA) عٍٝ الأصٛي

 (ICR) أْ ٔغذذجخ رغط١ذذخ اٌفبئذذذح

اٌعلالذذخ ِذذل اٌعبئذذذ عٍذذٝ  إ٠غبث١ذذخ
 (ROA) الأصٛي

38 2013 Rehman, 
2006– 
2011 

ؽشوخ  35
غزائ١خ 

ِم١ذح 

ثجٛسصخ 
 وشارؾٟ

 ثبوغزبْ

اٌشافعخ اٌّب١ٌخ 

)ٔغجخ اٌذ٠ٓ إٌٝ 

 ؽمٛق اٌٍّى١خ(

الأداء اٌّبٌٟ 
)اٌعبئذ عٍٝ 

الأصٛي، ّٔٛ 

اٌّج١عبد، عبئذ 
 (..اٌغُٙ اٌعبدٞ

ٚعٛد علالخ إ٠غبث١خ ث١ٓ اٌشافعذخ 

اٌّب١ٌذذذخ ٚاٌعبئذذذذ عٍذذذٝ الأصذذذٛي، 
ّٔذذذذٛ اٌّج١عذذذذبد. ٚعذذذذٛد علالذذذذخ 

ِٓ؛ عٍج١خ ث١ٓ اٌشفل اٌّبٌٟ ٚوً 

عبئذذذذذ اٌغذذذذُٙ اٌعذذذذبدٞ ٚ٘ذذذذبِؼ 
صبفٟ اٌشثؼ ٚاٌعبئذ عٍٝ ؽمذٛق 

 اٌٍّى١خ
ا

اااايرةةةث  انةةة  اراةةةثئجاا (راسةةةث خرث ةةة امةةة اقةةةعاء اخيت  ةةةلاراةةةثئجاا (راسةةةث اا جةةةثناا عجةةةهثام ةةة اخاةةة(دا
ا جةةةثيقوا  ةةةة اشةةةة لاخقةةة( اا  لاقةةةةوانةةةة  اا عفةةةةعاا ذةةةث لااخاصداءاا ذةةةةث لا،اف  ةةةة اسةةةب لاا ذبةةةةث اب خةةةةدادراسةةةةوا

2024) al.,Cahyani et (فةوانة  اا عفةعاا ذةث لااخاصداءاا ذةث لاااسةارثداا  ة اا)م ة ا ة(ماخاة(دا لاقةوام ر
نركامسةلاملاامق ة(انب(روةوااثكعيةثا)مر(خريجةيث(،اخرةعيا ة(ماتبة( اةة هاا  لاقةوا عاةعام ة اا30يت  لانيثرث ا

 السلاميو.يترظاا ذ سجث االسلاميوافلااا  ة(ءام  اازقاعاتايتريثام ا (مااحاعاماق(ا (اا حعف وا

(ا  ة اماةثنيةواا  لاقةوانة  اا عفةعاا ذةث لااInam & Mir, 2014; Rehman, 2013خايرقةدادراسةالاا)
خاصداءاا ذث لا،ارايةوايةب ةااةة هاا (راسةث افةلاان ئةث ااريكةا ا  ة اشةعكث ا ةماي اذة(ا  ة اامة(ا اازقاةعاتا

 يح لاكب ع.

https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=563127
https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=576619
https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=576619
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(ا  ة ااياا  لاقةوانة  اا عفةعاا ذةث لااخاصداءاا ذةث لاايأبة اا حة لا2022)انيةثر احذ(دكذثااك( ادراسوا
،اح ةةثايكة(ياا  لاقةوامعداةةوان رهذةثامث ذةثام ةة(ز ار تيةواا حةعكوايافةة(ا ة ايك رةوااصمةة(ا اUا ذق ة( ا تةع ا

ا ذقاعجواحا اخو( ا رقةوالي لاا ذث اا ذب  ،اخةلااا رقةواا الاا اجثخيا ر(ةثام (ز اا ع تيوامعايك روا
اصمةة(ا اا ذقاعجةةو،اخ  ةة(اةةة هاا رقةةةوايخةةر اا  لاقةةواسةة بيوارايةةةواا اذةةثداا حةةعكث ا  ةة اامةة(ا اا غ ةةعايحةة لا

 كب عاخ ذ (ز اير(ةام (ز اا  ثئ(ام اازساذثرا اا ذجاغلاف هثاام(ا اازقاعات.

) ;Arhinful & Radmehr, 2023; Mohamed, 2016ن رذثااك( اراثئجاي ئاا (راسةث ااصبةعيا
Perinpanathan, 2014)اس بيواا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخاصداءاا ذةث لا.اخةة اامةثااكة( ا  يةهاراةثئجاا   

شةعكوااثيثريةواخب خةدام ة ااياا257ا اةلااا اذة( ا  ة انيثرةث اا,Arhinful & Radmehr(ا2023دراسوا)
رجرواا عفعاازفثد حعكث .اخاياا ااامث اب(مواا ( (يا هثايأت عاس بلااخذخادز وامحخثئيوا   ااصداءاا ذث لاا  

ا ذةةث لاا ةة اا (جةةعااصمبةةلاادةةعايذخةة تواامةة(ا اا ذجةةثةذ  ،اخفةةلااةةة ااا ذةةةث ااكةة( اراةةثئجااحةة(اا (راسةةث ا
   اايااريرثتاا عاف واا ذث يوافلاالي لاراساا ذث ا حعكث اا ةررااخا غةثزاا ذ(راةوافةلاان(روةوارية عفةثا ة دعا

خ ارةثدعاا اةأت عاا(.Abubakar, 2022  ة احقة(ةاا ذجةثةذ  ا)ام  اي(ة(راتعخ اا ذجثةذ  اا ذقثسةوايث  ثئة(
ا جةة بلاا  عفةةعاا ذةةث لاا  ةة ااصداءاا ذةةث لاا  حةةعكث ااةةةفا  ةة امدار اا حةةعكث اا  ذةةلا  ةة ايتق ةةااا اةة(ازيانةة  ا

اامخثدراا اذ(فلاا ثثرايواخا (اب يو،امعاا ج لاافلاااساث(اماا قعختاي رثء اخف ث يو.

فةةلااا  لاقةةوانةة  اا عفةةعاا ذةةث لااخاصداءاا ذةةث لاا  حةةعكو،اخةةة اامةةثااك(يةةهاخف ابةةعاحةةةماا حةةعكوا ثمةةلامةة تعا
شةةةةعكوايثالار(اةةةةةواا170,013ا اةةةةلااااعفةةةةدا  ةةةة ااTongurai, & Vithessonthi 2015)راةةةةثئجادراسةةةةوا)

ا عفةةعاا ذةةث لاا ةةهايةةأت عاماةةةثنلاام رةة(عاخب ةةدام ةة اا2009ا–2007محةةثة( (ابةةلا اا راةةع امةة اا496,430)
  ةة ااصداءاا احةةغ  لاا  حةةعكث اوةةغ ع اا تةةةم،ان رذةةثا ةةهايةةأت عاسةة بلاام رةة(عا  ةة اا حةةعكث اكب ةةع اا تةةةم.ا

ج  اا  لاقوان  اا عفةعاا ذةث لاا   اا,.Cahyani et al(ا2024   اا ةثرفااصبعااك( اراثئجادراسوا)
رةةة امةةة احةة( اا  لاقةةةوانةةة  اا عفةةعاا ذةةةث لااخاصداءاا ذةةةث لا،اخذ ةةةكازااثاخاصداءاا ذةةث لا،اكذةةةثااياحةةةةماا حةةعكو

ا.2022-2020شعكوامق ( انب(رووااثكعيرثا)مر(خرجيث(ابلا اا راع ام اا114يث اةب اا   ا

 أثر سي سة تحرير سعر الررا لما العلاقة بين الرفل الس ل  واو اء الس ل  6-1-7
جةيواخا ذحةثكلاا ذةعخحةواامةثماا ذريذةث اا  ث ذيةواا ابعام(ج(تايتعفعاس عاا خع ام اا قدثاثاا عئي

(.اةةة ااخقة(اخااةةهاا ةريةهاا ذخةةععا2018 ذةثا هةثامةة ااتةثراسةة بيواخ اةثنيةوا  ةة ااقاخةثداث اا ةة(خ ا)نعسة(م،ا
مةةة بعا اا كب ةةةعامةةة اا دةةةغ(يايجةةةبفايةةة(احيث اازمةةةواكعخرةةةثاخرفةةةعااسةةة ثراا رثئةةة( افةةةلاااسةةة(اةاا ةةة(خ اا ذاق(مةةةوا

و،ازيثةةثذاا برةةكاا ذعكةةاعاا ذخةةععامةذ( ةةوامةة االاةةعاءا ااةذهةةثايتعفةةعاخازجةةةعايث اا جيثسةةيواا ذتيةةة
يتعفةةعاح ةةثاا ةةع ا(.ا2023سةة عاا خةةع ا تذثاةةواازحايةةثملاامةة اا رقةة(ااصاربةةلااجةةعخر ام تةةوا)منةةعاليم،ا

اخايتعفةةةعاا  ذ ةةةوااصاربيةةةواناث ةةةلااا ت(كذةةةوااخاا برةةةكاا ذعكةةةاعا ةةة اا ات( ةةة(اا ذرثشةةةعا جةةة عااسةةة عاا خةةةع 
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ا ذت يةةواامةةثماسةة واا  ذةةلا ااصاربيةةو،امةة ابةةلا ا ةة(مام ثد اهةةثامةةعا ذةةلا اابةةعيا يخةة عاوةةع اا  ذ ةةوا
ا.6متعراايذثمث

(ا   ا (ماخا(دا لاقةوام ر(فةوانة  ايتعفةعاسة عاا خةع ا2017خ   اا ع مام ايأك (ادراسواخة(ايا)
ا ذغرةةةلاا(ا  ب(روةةواا ذخةةةعفو.امزااياراةةثئجادراسةةةواEGX100خاسةة ثرااسةةةهماا حةةعكث اا ذق ةةة( افةةلاام شةةةعا)

(ااك( ا   ايتق ااا ذجثةذ  ا (ائ(اماةثنيواا(ةعفةوا (ميةواخمةذ ةوارايةةوا ة(ماكرةثء اسة(ةاراسا2021)
(ا   اايايتعفعاس عاا خع افةلاامخةعامرة ا ةثما2024ا ذث اا ذخعع.اخاب عاٍااك( ادراسوا ب(اا غرلاا)

مذةةثاافقةة(اازقاخةةثدااير ةةهااتةةثراسةة بيوا  ةة اازقاخةةثداا ذخةةععاماذب ةةوافةةلاااريرةةثتام ةة(ز اا ادةةثما2016
ا ذخععاي ئام اق(ريهاا اثفجيو.اخ ه اارا(قعاي (اارثرثتاقيذواا ةريوارايةةواسيثسةواا اتعفةعافةإياا كيذةوا
ا تكيقةةواز ااامةةث اا حةةعكواانا ةةواسةةاك(يااقةةلامةة اقيذاهةةثاا رق(اةةوا رةة(اااةةلاا جةة(ادامذااكثرةةدامق(مةةوايث  ذ ةةوا

اصاربيةوافإرهةثاياتذةلا ةفءااكبةعا رة(اااةلاا جة(اد.اخذ ةكااا ذخعفو،اامثامذااكثرداا حعكوامقاعجوايث  ذ ةو
رايةةةواارثرةةثتاقيذةةواا  ذ ةةواا ذخةةعفوااةةعاءاقةةعاراا اتعفةةعاامةةثماسةة واا  ذةةلا ااصاربيةةوايحةة لا ةةثماخا ةة(خزرا

ااصمعف لاايح لابثن.

 تحميل أثر السدغيرات الرق بية  6-1-8
 ) ,Khan & Siddiquiيذةةث اا رتةثامبةلطذا اا خة وا مة ااسةاقعاءاا  ( ة(امة اا (راسةث اا ذتثسةبيو

lukhanda Shibutse et al., 2019; Iqbal & Usman, ; 2023; Ibe & Pibowei, 2022
 )2011 Neil,Amarjit & 2018; Rizkiah, 2017; Vithessonthi & Tongurai, 2015; رةة(ااا

ثئةة(ا  ةة ااصوةة( اخم ةة( ا ثئةة(ام ةة( اا  المتتاارهةةثاا اذةة( ا  ةة اا  ( ةة(امةة اا ذاغ ةةعا اا عقثنيةةواا اةةلاايةة تعا
ي ةةةكاا ذاغ ةةةعا اخةةةةلااحةةةةماا حةةةعكو،ا ذةةةعاا حةةةعكو،ااةةة(د اااةةةةما جةةةهم،اخسةةة( ا عكةةةااا رتةةةثاا تةةةث لاا  ةةة ا

 ا ذعاا و،اخذ كاكذثا  لا:ا

اتةةميةأيا اVithessonthi & Tongurai, (2015(،ايأسيجث ا   امثاب خدام يةهادراسةواحجا الذركةا.ا
 & Ibeا حعكوايةأت عام رة(عا  ة ام ة( اا  ثئة(ا  ة ااصوة( افةلاان(روةوايثالارة(.اخايرةثةاراةثئجادراسةوا

(2022)Pibowei, ا.اكذةةثاي كةة(اراةةةثئجعارايةةةواا (راسةةواا جةةةثيقوايةةث اةب اا  ةة اا حةةعكث اا ريةعفةةةومةةا
)Yasmin & Hassan, 2022; lukhanda Briggs-Olulu ;2024 ,ادراسةةث اكةةلامةة ط

al., 2019)Shibutse et ة ااياحةةماا حةعكواكةثيا ةهايةأت عام رة(عاخ اةةثنلاا  ة ااصداءاا ذةث لااا  
خ  ةة اا ةثرةةفااصبةةعاا ك ريةةوا  ةة اا اةة(ا لا،اا رثكجةةاثريواخا)مقثسةةث ايذ ةة( اا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( (ا  حةةعكث ا

  ةة ا ةة(ماخاةة(دا لاقةوام ر(فةةوانةة  احةةةمااIndriyati  & Syaipudin(ا2024اكة( اراةةثئجادراسةةوا)
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اصداءاا ذةةةةث لاا حةةةةعكث اقةةةةةثتااص  اةةةةواخا ذحةةةةعخ ث اا ذق ةةةة( انب(روةةةةواار(خرجةةةةيثابةةةةلا اا راةةةةع اا حةةةةعكواخا
اادث ا   ا (ماخا(دااتعا تةماا,.Estiasih et al(ا2024.ااكذثااك( اراثئجادراسوا)2017-2019

لتة ىل تؤثر حجا الذرك ت الس روة فت  الب ر خم اةرثا بثراا ج ا اا اث لا:اا.ا حعكوا   ااصداءاا ذث لا
االسررية لما مع   الع ئ  لما اول   ول ئ  الديا؟

،اح ةةثااذ ةة اايا ةة تعا ذةةعاا حةةعكواماةثيةةث ا  ةة ااصداءاا ذةةث لا،اح ةةثايةةاداداقةة(ر اا حةةعكوالستتر الذتتركة .ا
  ةةةة اا تخةةةة( ا  ةةةة اامةةةة(ا امقاعجةةةةوانافةةةةثد ا ذعةةةةةثاخاسةةةةاقعارةث،اخ ث اةةةةث لااقةةةة(ريهثا  ةةةة االيقةةةةثءا  ةةةة ا

خذ ةةكاي(افقةةث امةةعاراةةثئجامذةةثا ةة ديام ةة ازفةةثد ااداءاا حةةعكو.ا  بةةعف امتاذ ةة  ا ذقاعجةة  اا تةةث    اخاةة  ا
 ذةةةعاا حةةةعكوا ةةهايةةةأت عاماةةةةثنلاامرثشةةعاكب ةةةعا  ةةة ااصداءاا ذةةةث لاامحةة(ياا (راسةةةث اا اةةةلاااكةة( ا  ةةة اايا

.ان رذةثااكة( اراةثئجا)Wibowo & Honggowati(2022 ,ا  حةعكث امقثسةث انرجةفاا ع تيةواا ذتثسةبيو
خمة اةرةثا بةثرااايا ذةعاا حةعكوا ةهايةأت عاسة بلاا  ة اا عاف ةواا ذث يةو.ا  ة ا,.Le et al(ا2023دراسةوا)

ىل يؤثر لسر الذرك ت الس روة ف  الب رلة السررية لما مع   الع ئ  لمتا اولت   ا ج ا اا اةث لا:ا
اول ئ  الديا؟

) ;et al.,  Abu AfifaIgben & Jeroh, 2024،ايرةث  اراةثئجاا (راسةث اا ذتثسةبيواةعتوت  ة السراواة.ا
2023; Zahid et al., 2022 ح( ااتعاا(د اا ذعاا وا  ة ااصداءاا ذةث لاا  حةعكث امتةلاا ذعاا ةواا( 

يحة لا ةثم،اخاتةةعااة(د اا ذعاا ةوا  ةة اكةلامةة طام ة( اا  ثئة(ا  ةة ااصوة( اخ ثئة(اا جةةهماا  ةثدعايحةة لا
ا ذعاا ةةةواا ةةةمايةةةة(ااتةةةعاصي ةةةث اIgben & Jeroh(ا2024ف  ةةة اا ةةةع مامةةة ااياراةةةثئجادراسةةةوا).ابةةةثن

)كذكيةةةثسانةةة( لا ةةةة(د اا ذعاا ةةةو(ا  ةةة ااصداءاا ذةةةث لاا)مقثسةةةوايذ ةةة( اا  ثئةةة(ا  ةةة ااصوةةة( ...(،اخذ ةةةكا
-2013شةةةعكث اما ةةة(د اا ةرجةةةيث امق ةةة( انب(روةةةواريةعفةةةثابةةةلا اا راةةةع امةةة اا10يةةةث اةب اا  ةةة ا ةةة(دا

ذعاا ةةةواب خةةةدام ةةة اخاةةة(دا ةةةلا اماةثنيةةةوانةةة  ااةةة(د اا ا,Chen(ا2022.امزااياراةةةثئجادراسةةةوا)2022
خمة اةرةثا بةثراا جة ا ا.ا20019-2008خ ثئ(اا جهماا  ثدعا بر( اا ذق ( انب(روةواامعف ةثابةلا اا راةع ا

ؤثر وتت  ة مراوعتتة الذتترك ت الس روتتة فتت  الب رلتتة السرتترية لمتتا معتت   الع ئتت  لمتتا تتتىتتل ا اةةث لا:ا
 اول   ول ئ  الديا الع   ؟

 اشدق ق فروض البحث 6-1-9
ا (راسث اا جثناا عجهثاح( ايرث  اايةثهاخق( اا  لاقةوانة  ارجةرواا عفةعاا ذةث لااارةلاقث ام ايرث  اراثئجا

خكلام طام ( اا  ثئ(ا   ااصو( ،ا ثئ(اا جهماا  ثدعا  حعكث افلااا ب(روةث اا ذثا رةو،ااذ ة اوةيث وا
افعختاا رتثافلااو(ر افعختان(  وا   اا رت(اا اث لا:

ا
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H1 
(ا(ROA(ايخةةة(ر ام ر(فةةةةوا  ةةة ام ةةةة( اا  ثئةةة(ا  ةةةة ااصوةةةة( اLevيةةة تعارجةةةةرواا عفةةةعاا ذةةةةث لاا)

ا  حعكث ا  عاا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.

H2 
(ايةةةثبالا ا(ROA(ا  ةةة ام ةة( اا  ثئةة(ا  ةةة ااصوةة( اLevاثا ةة ايةةأت عارجةةةرواا عفةةعاا ذةةث لاا)

اسيثسوايتعفعاس عاا خع ا  حعكث ا  عاا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.

H3 
(ا  حةعكث ا  ةعا(EPS(ايخ(ر ام ر(فوا   ا ثئ(اا جةهماا  ةثدعاLevا عفعاا ذث لاا)اي تعارجرو

اا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.

H4 (اثا ةةة ايةةةأت عارجةةةرواا عفةةةعاا ذةةةث لااLevاا جةةةهماا  ةةةثدعا)ا  ةةة ا ثئةةة)EPS)ايةةةثبالا اسيثسةةةوا)
ايتعفعاس عاا خع ا  حعكث ا  عاا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.

 

 واخدب ر فروض البحث ال راسة الدظبيقية  6-2
يهةة( اا (راسةةواا اةبيكيةةوام ةة ايت( ةة(امةة(عايةةأتعاا  لاقةةوانةة  ارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لااخكةةلامةة طام ةة( اا  ثئةة(ا
  ةة ااصوةة( ،ا ثئةة(اا جةةهماا  ةةثدعا  حةةعكث اا ذجةةثةذوا  ةةعاا ذث يةةواا ذخةةعفوايقةةعارايتعفةةعاسةة عاا خةةع ا

ا(.2023ا–ا2016اصاربلاا)ا (خزر(ابلا اتذثياسر(ا ا)

 مجدسل وليشة ال راسة 6-2-1
خحاةة اا2016 اكة(يامةاذةةعاا (راسةوامةة اكثفةةواا حةعكث اا ذجةةة وايث ب(روةواا ذخةةعفوابةةلا اا راةع امةة ا

،اي ةة(ااسةةار ثداا حةةعكث اا ذث يةةوا)ا برةة( ا7شةةعكوا240خا اةةلاان ةةلإاما(سةةةهثابةةلا اةةة هاا راةةع احةة(ا لااا2023
.اكذةثايةمامعا ةث اا  ( ة(ا8خق(ا ة(ايحةغ  يوابثوةوايت ةمامدار اارحةةاهثخا ذ سجث اا ذث يو(ا ذةثا هةثامة اقة(ار  ا

م اا ق(ا (افلااابايثرا  رواا رتثااةذهثطاي(افعام  (مث اا ق(ائماا ذث يوا  حعكوابلا افاع اا (راسو،ااسار ثدا
ث لاااعاشعكواي عجدا  حةفام امدار اا ب(رووابةلا افاةع اا (راسةوااخااعاسةرواي ة راماةةثدانيثرثيهةث،اخ ث اة

محةةةثة( ا كةةةلاماغ ةةعامةةة اماغ ةةةعا اا741يإاذةةث لاا ةةة(دامحةةثة(ا اا9شةةةعكوا100يك(رةةدا  رةةةواا (راسةةوامةةة ا
اا (راسو.اخفيذثا  لاام ث ا  (داا قةث ث اخا حعكث اا ذذب وا كلاقةثتاي  رواا رتث:ااااا

 ي ضح ب لقظ ل ت السسثمة ف  ليشة البحث :2-6و و  
 نسبت القطاع عذد الشركاث نوع القطاع م

 17% 17 أغز٠خ ِٚؾشٚثبد ٚرجغ 1

 15% 15 عمبساد 2

 13% 13 ِٛاسد أعبع١خ 3

 9% 9 ساع١خ صؾ١خ ٚأد٠ٚخ 4

 6% 6 مذِبد ِب١ٌخ غ١ش ِصشف١خ 5

 6% 6 ِٛاد اٌجٕبء 6

                                                 
7 https://www.alarabiya.net/aswaq/financial-markets/2023 

 .2020ٌغٕخ  194لبْٔٛ اٌجٕه اٌّشوضٞ ٚاٌغٙبص اٌّصشفٟ سلُ  ِٓ 87اٌّبدح  8
 ( ثّلاؽك اٌجؾش.1ِشفك ث١بْ ثأعّبء ؽشوبد اٌع١ٕخ ثغذٚي سلُ ) 9
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 نسبت القطاع عذد الشركاث نوع القطاع م

 4% 4 ارصبلاد ٚاعلاَ ٚرىٌٕٛٛع١ب اٌّعٍِٛبد 7

 4% 4 مذِبد ِٕٚزغبد صٕبع١خ ٚع١بساد 8

 4% 4 ِمبٚلاد ٚإٔؾبءاد ٕ٘ذع١خ 9

 4% 4 ع١بؽخ ٚرشف١ٗ 10

 4% 4 ِٕغٛعبد ٚعٍل ِعّشح 11

 3% 3 رغبسح ِٚٛصعْٛ 12

 3% 3 مذِبد إٌمً ٚاٌؾؾٓ 13

 3% 3 مذِبد رع١ّ١ٍخ 14

 2% 2 ٚسق ِٚٛاد رعجئخ ٚرغ١ٍف 15

 2% 2 طبلخ ٚمذِبد ِغبٔذح 16

 1% 1 ِشافك 17

 %100 100 إعّبٌٟ عذد اٌؾشوبد 
ا

ا

 
 

 تسثيل القظ ل ت ف  ليشة البحثيسثل ندبة  :1شكل 
 

 مدغيرات ال راسة ت ليف وطريقة قي س 6-2-2
ا    يماي(وي اماغ عا اا (راسواا اةبيكيواخقيثسهثاكذثايث ة(خ اا اث لا:ا

ا

ا

ا

ا
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 ي ضح ت ليف وطريقة قي س مدغيرات ال راسة :3-6و و  
ا

 التوصيف وطريقت القياس نوعه الرهز الوتغير
 العلاقت

 الوتوقعت

ِعذي اٌعبئذ عٍٝ . 1

 ربثل ROA الأصٛي

رعجذذش عذذٓ ِمذذذاس ِذذب رغ١ٕذذٗ ٘ذذٟ أؽذذذ ِؤؽذذشاد ل١ذذبط أداء اٌؾذذشوخ )اٌشثؾ١ذذخ(، ٚ

ع١ٕذذٗ فذذٟ الأصذذٛي. ٚرمذذبط ثبٌٕغذذجخ اٌّئ٠ٛذذخ ٌصذذبفٟ  1ٔز١غذذخ اعذذزضّبس  اٌؾذذشوخ

 إعّبٌٟ الأصٛي.÷ اٌذمً اٌغٕٛٞ 

ROA  ل١بعذذذذبً عٍذذذذٝ؛  إعّذذذذبٌٟ الأصذذذذٛي،÷ = صذذذذبفٟ اٌذذذذذمً ثعذذذذذ اٌضذذذذش٠جخ

(Moridu, 2024; Yulianto et al., 2024 ;Harmono et al., 2023) 

 

 

 

 

. عبئذ اٌغُٙ 2

 اٌعبدٞ

 

EPS 

 

 ربثل

٠ٚعٕٟ ٔص١ت اٌغُٙ ِٓ صذبفٟ اٌذذمً اٌغذٕٛٞ ٌٍؾذشوخ. ٠ٚذزُ ل١بعذٗ ِذٓ مذلاي 

ٚرٌذذه  عذذذد الأعذذُٙ اٌعبد٠ذذخ، ÷ٔذذبرظ لغذذّخ صذذبفٟ اٌذذشثؼ اٌغذذٕٛٞ ثعذذذ اٌضذذش٠جخ 

 )  ;Farooq et al., 2024)Sifullah et al., 2024ل١بعبً عٍٟ:

 

 

 

ٔغجخ اٌشفل  .3

 اٌّبٌٟ

 

Lev. ًِغزم 

رؾ١ش إٌٝ ِذٜ اعزّبد اٌؾشوخ عٍٝ أِٛاي اٌغ١ش فٟ ر٠ّٛذً ِٛاسد٘ذب ٚأٔؾذطزٙب، 

ٚرعذ ِؤؽشاً ٌٍّخبطش اٌزٟ لذ رٛاعٙٙب اٌؾشوخ فٟ ؽبٌذخ عذذَ اٌٛفذبء ثبٌزضاِبرٙذب 

إعّبٌٟ الأصذٛي ٚرٌذه ÷ ثٕغجخ إعّبٌٟ الاٌزضاِبد رغبٖ اٌّمشض١ٓ. ٚرُ ل١بعٙب 

 ;Ibrahim & Kurfi, 2024) :ل١بعبً عٍٝ وً ِٓ

Khan & Siddiqui, 2023; Yasmin & Hassan, 2022) 

+ 

 

 أٚ

 

– 

. رؾش٠ش ععش 4

 اٌصشف
Floating عذي ُِ 

( اٌذذذٚلاس٠ٚعٕذذٟ رذذشن عذذعش صذذشف اٌعٍّذذخ الأعٕج١ذذخ الأعبعذذ١خ ٌٍذٌٚذذخ )ِصذذش: 

ٌمذٜٛ اٌعذشو ٚاٌطٍذت فذذٟ اٌغذٛق إٌمذ٠ذخ، أٞ ععذً عذعش صذذشفٙب ٠زؾذذد ٚفمذبً 

ؾذذشس ثؾذذىً وبِذذً، ثؾ١ذذش لا رزذذذمً اٌؾىِٛذذخ أٚ اٌجٕذذه اٌّشوذذضٞ فذذٟ رؾذ٠ذذذٖ  ُِ

( فذٟ اٌعذبَ اٌذزٞ ؽذذس 1ٚرُ ل١بعٗ ثّزغ١ش ّٟٚ٘ ٠أمذز اٌم١ّذخ ) .10ثؾىً ِجبؽش

 Gorooei؛2024ف١ٗ رؾش٠ش ٚاٌم١ّخ )صفش( دْٚ رٌه ل١بعبً عٍٝ )عجذ اٌغٕٟ، 

et al., 2025 ) 

+ 

 

 أٚ

 

– 

 ؽغُ اٌؾشوخ .5
Size 

 
 سلبثٟ

٠ؾ١ش اٌٟ ؽغُ ع١ٍّبد اٌؾشوخ، أٚ إعّبٌٟ ؽغذُ أصذٌٛٙب، ٚطبلزٙذب ٚإِىب١ٔبرٙذب 

ٌز١ٌٛذذذ إ٠ذذشاداد إٌؾذذبط. ٚرذذُ ل١بعذذٗ ِذذٓ مذذلاي اٌٍٛغذذبس٠زُ اٌطج١عذذٟ لإعّذذبٌٟ 

)Hassan,  et al., 2024; Yasmin & Cahyaniالأصذذذذٛي، ل١بعذذذذبً عٍذذذذٝ 

2022; Banafa, 2016) 

+ 

 أٚ

– 

 سلبثٟ Age عّش اٌؾشوخ.6

أٚ ِٕذز  ٠مبط ثبٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١عٟ ٌعذد اٌغٕٛاد ِٕز اٌزأعذ١ظ ؽزذٝ عذٕخ اٌم١ذبط

ادساط اٌؾشوخ ثبٌجٛسصخ ؽزٝ عٕخ اٌم١بط. ٚلذ رُ اعزخذاَ اٌجذ٠ً الأٚي فٟ ٘ذزا 

 );et al., 2021)Lambey  Farooq et al., 2024اٌجؾش ل١بعبً عٍٝ دساعخ

+ 

 أٚ

– 

 . عٛدح اٌّشاععخ7

 

 

.

AuditQual 
 سلبثٟ

ٟ٘ لذسح اٌّشاعل عٍٝ اوزؾبف اٌغؼ أٚ اٌزؾش٠فبد أٚ الأمطبء ٚاٌزمش٠ش عٕٙب، 

ؽ١ذذش رزٛلذذف عذذٛدح اٌّشاععذذخ عٍذذٝ اٌعذ٠ذذذ ِذذٓ اٌّؾذذذداد ِضذذً: ؽغذذُ ؽذذشوخ 

اٌّشاععذذذخ، ِذذذذٜ اِذذذزلان ؽذذذشوخ اٌّشاععذذذخ ٌٍّذذذٛاسد اٌجؾذذذش٠خ ٚاٌزىٌٕٛٛع١ذذذخ، 

ٚاٌخجذشح، الأرعذبة، ٚاٌزخصذي فذٟ اٌصذٕبعخ، ٚسأٞ اٌّشاععذخ، ٚرعذضص عذذٛدح 

اٌّشاععخ ِذٜ اعزّبد أصؾبة اٌّصذٍؾخ عٍذٝ ِعٍِٛذبد اٌمذٛائُ اٌّب١ٌذخ لارخذبر 

 ٚرُ ل١بعٙب ثؾغُ ؽشوخ اٌّشععخ (.2024Jeroh,  &Igbenلشاساد سؽ١ذح )

رزُ ِشاععزٙب ( إرا وبٔذ اٌؾشوخ ِؾً اٌّشاععخ 1)ِزغ١ش ّٟٚ٘(، ٠أمز اٌم١ّخ )

أٚ اٌغٙذذذبص   BIG 4 ثّشاعذذل مذذذبسعٟ ٠ٕزّذذذٟ ٌؾذذذشوخ ِشاععذذخ عب١ٌّذذذخ وجذذذشٜ

اٌّشوضٞ اٌّصذشٞ ٌٍّؾبعذجبد، ٚرأمذز اٌم١ّذخ )صذفش( إرا وبٔذذ اٌؾذشوخ ِؾذً 

 لاٌّشاععخ ٠زُ ِشاععخ لٛائّٙب ثّشاعذل مذبسعٟ غ١ذش ِذب عذجك. ٚرٌذه رٛافمذب  ِذ

 );Al24; , 20Onwubiko & Nwankwo Ocak, 2024-دساعخ وذً ِذٓ:

et al., 2022; Abidin & Triani, 2022) Hiyari 

+ 

 أٚ

– 

 

 

 
                                                 

 ، اٌّمصٛد ثـ "رع٠ُٛ" اٌعٍّخ2020ٌغٕخ  194رعش٠ف لبْٔٛ اٌجٕه اٌّشوضٞ ٚاٌغٙبص اٌّصشفٟ اٌصبدس ثشلُ   10
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 كس  ب لذكل الآت : نس ذج ال راسة ومس  سبق يسكن تر ر

 
ا

 من ال ا  الب حث نس ذج البحث: 2شكل 

 أ وات الدحميل الاحر ئ  6-2-3
زبارةةثرااخا ذا ةة(دالحخةةثءاا (وةةرلااخيت ةةيلا اازريرةةثياخازرتةة(اراا ثةةةلااا رجةةياا يةةمااز اذةةثدا  ةة 

كذةةةثايةةةما، F– Testزبارةةةثرام ر(فةةةواا رذةةة(ذجايثسةةةاث(امااANOVAفةةةعختاا رتةةةث،اخكةةة  كايت  ةةةلاا ارةةةث  ا
زبارةةثرام ر(فةةوام  ذةةث اازرتةة(اراخيت( ةة(اا رةةعخةانةة  اا ذا(سةةةث ،اخذ ةةكا رةة(ا T– Test اسةةاث(اماابارةةثر
 . (26ا رجثوارقما) SPSS%.اح ثايماماعاءايت يلا اا جثيقوايثساث(امانعرثمجا5مجا(يام ر(فوا

  Descriptive Statisticsالإحر ء ال لف                                       . أ
(،اا ارةةةث  طاازرتةةةعا اا ذعيةةةثرعطاKurtosis test) ابارةةةثراا ةةةار ة كةةةلامةةة طااا ةةةعتاا ةةةة(خ اا اةةةث لا

ا741ا ذا(ساطااصح(ااصقخ اخاصدر طا كلاماغ عا اا (راسو،اخاب عا احةةمامحةثة(ا اا (راسةواا ذاذب ةوافةلاا
اسر(ا (.ا8شعكوامجثةذوابلا اا100محثة( ا)

 البحث تت ليف مدغيرا ي ضح :4-6و و  
 

 

N Range Minimum Maximum Mean 
Std. 

Deviation 
Variance Kurtosis 

Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic 
Std. 

Error 
Statistic Statistic Statistic 

Std. 

Error 

Lev 741 11.43 .01 11.43 .6026 .03113 .84728 .718 100.957 .179 

ROA 741 1.72 .00 1.72 .0848 .00510 .13878 .019 56.956 .179 

Eps 741 55.22 .00 55.22 2.8672 .23329 6.35038 40.327 19.140 .179 

Floating 741 1.00 .00 1.00 .3374 .01738 .47314 .224 -1.529- .179 

FloatLev 741 11.43 .00 11.43 .2103 .02415 .65745 .432 226.488 .179 

Size 741 4.83 7.08 11.91 9.1707 .02804 .76316 .582 .690 .179 

Age 741 1.77 .30 2.07 1.5157 .00914 .24893 .062 2.306 .179 

AuditQual 741 1.00 .00 1.00 .6199 .01753 .54942 .212 -1.045- .179 

Valid N 

(listwise) 
741          
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 من الج و  الد بق يدزح الآت :
 ماغ عا اا (راسو.محثة( ا كلاا741(اة(اNحةما  رواا رتث) -
م ابلا اقجذوا)ماذث لاااز ااامث ام(ف ةوااصاةلاخقخة ع ااصاةل(ا (ايماقيثسهثLev)ا عفعاا ذث لاارجرواا -

خةةة(ااذبةةلاماذةث لاااز ااامةةث /اماذةةث لاااوةة( اا11.43ا)ماذةث لاااصوةة( (.اح ةةثان ةةلإاا تة(ااصقخةة ÷ا
لاذةث لااخةة(ااذبةلاا01.ا0صدرة ان رذةثان ةلإاا تة(اا،ا31/12/2022  حعكواا  ع يوا  حت اخا ارعفةلإافةلاا

فةةلااا لإسةةابذثرا اا خةةرثحيهاخا اةثرفةةهاا ذث يةةو واا .اأم.اس .اٛماماا ااامةةث /اماذةةث لاااوةة( اشةةعكو
31/12/2016. 

خذ ةكاا0.00مةع ان رذةثا ب ةلإاا تة(ااصدرة اا1.72ا(ان ةلإROA)ا ت(ااصقخ ا ذ ( اا  ثئ(ا  ة ااصوة( ا -
   حعكث اا الاا مايتقاار  ااخابجثر ابلا ااح(اسر(ا اا (راسو.

خذ ةةةكاا0.00اريةةةهان رذةةةثا ب ةةةلإاا تةةة(ااصدرةةة اا55.22ان ةةةلإ(اEPS)ا تةةة(ااصقخةةة ا  ثئةةة(اا جةةةهماا  ةةةثدعا -
   حعكث اا الاا مايتقاار  ااخابجثر ابلا ااح(اسر(ا اا (راسو.

ا11.91ا(ايماقيثسهايث  ( ثرفاماا ةبي لاالاذث لاااصو( .اح ثان ةلإاا تة(ااصقخة Sizeحةماا حعكوا) -
خةةةة(اا7.08ن رذةةةثان ةةةلإاا تةةة(ااصدرةةة ا،ا31/12/2022فةةةلااا11مذةةةبلا ا تةةةةماشةةةعكواا ذخةةةعفوا لايخةةةثز 

 .31/12/2019فلااا12ا ثد احةماشعكواا قثةع ا  ث(مث اا ا  يذيو
ةبي ةةلاالاذةةث لاا ةة(داا جةةر(ا اا اةةلااارقدةة دامرةة اارحةةثئا(ايةةماقيثسةةهايث  ( ةةثرفاماا Age ذةةعاا حةةعكوا) -

مذةةةةبلا ا  ذةةةةعاخادعاكةةةة(ماامبةةةة(اا2.07اا حةةةةعكو.اح ةةةةثان ةةةةلإاا تةةةة(ااصقخةةةة ا  ذةةةةعاشةةةةعكث ا  رةةةةواا رتةةةةث
خةةةةة(ااذبةةةلا ذةةةةعاشةةةةعكواا0.30ن رذةةةةثان ةةةةلإاا تةةة(ااصدرةةةة ا،ا31/12/2022فةةةلااا13زساخةةةلاحااصراجةةةةلا

 .31/12/2015فلااا14اا ذة(رخياا  ع اا قثيدو
اةةة(د اا1(،اح ةةةثايذبةةةلاا كيذةةةوا1،0(اماغ ةةةعاخةذةةةلاا اةةةعاخحاقيذاةةةهانةةة  ا).AuditQualا ذعاا ةةةوا)اةةة(د ا -

اخاا ةهةةثزاا ذعكةةاعا  ذتثسةةرث ااBig 4ا حةةعكث اا اةةلاااحةة(امعاا  هةةثا راذةةلاا حةةعكث اا ذعاا ةةواا كرةةثر
 خورعادخياذ ك.

 ارث  ا ةذيعاا ذاغ ةعا اازرتعا اا ذعيثرعا ةذيعاماغ عا اا رتثافلااا ت(خداا ذقب( وااحخثئيث ،اخك  كاا -
 مقب( ااحخثئيث .

 خا اث لاازاي(ا(اقيماشثذ افلاانيثرث اا رتث.ا0.179ا ثةأاا ذعيثرعا ةذيعاماغ عا اا رتثا -

ا

                                                 
  .(١ٍِ000.950.893.119بس ع١ٕٗ ) 120ِجٍغ ٠مزشة ِٓ  31/12/2022ؽ١ش ثٍغ إعّبٌٟ أصٛي ؽشوخ اٌّصش٠خ ٌلارصبلاد فٟ  11
 (.١ٍِ956.900.11ْٛ ع١ٕٗ ) 12ِجٍغ ٠مزشة ِٓ  31/12/2019ؽ١ش ثٍغ إعّبٌٟ أصٛي ؽشوخ اٌمب٘شح ٌٍخذِبد اٌزع١ّ١ٍخ فٟ   12
  عٕخ. 118عذد  31/12/2022الأساضٟ فٟ  ؽ١ش ثٍغ عّش ؽشوخ ٚادٞ وٛاِجٛ لاعزصلاػ 13
 عٕزبْ. 31/12/2015ؽ١ش ثٍغ عّش ؽشوخ اٌّطٛسْٚ اٌعشة فٟ   14
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 Correlationsب. الارتب ط بين مدغيرات ال راسة                                       
بتتتين مدغيتتترات ال راستتتة أحتتت  او وات الإحرتتت ئية الس لستتتة لشدتتت ئ  تحميتتتل  تعدبتتتر مرتتتف فة الارتبتتت ط 

  بيثرةث اا عقذيةوازكاحةث اا  لاقةث ااPearsonا15خق(اا اذ(اا رتثا  ة ام ثمةلااريرةثيان عسة(يا الانح ار:
 رةة(امجةةا(يااا ذب(ئيةةوانةة  اماغ ةةعا اا (راسةةوااصسثسةةيواخا ذٌَ ِ( ةةواخا عقثنيةةواخقةة(الهةةع امثعاةةث اةةة ااا ات  ةةل

ا،اكذثايث ة(خ اا اث لا:16(0.05%ا)5م ر(فوا

 ي ضح مع ملات الارتب ط بين مدغيرات ال راسة :5-6و و   
 
 

 Lev ROA Eps Floating FloatLev Size Age 

Lev 

Pearson 

Correlation 
1       

Sig. (2-tailed)        

ROA 

Pearson 

Correlation 
-.088-* 1      

Sig. (2-tailed) .017       

Eps 

Pearson 

Correlation 
-.047- .231** 1     

Sig. (2-tailed) .198 .000      

Floating 

Pearson 

Correlation 
.015 .039 .034 1    

Sig. (2-tailed) .690 .289 .354     

FloatLev 

Pearson 

Correlation 
.626** -.053- -.023- .449** 1   

Sig. (2-tailed) .000 .153 .540 .000    

Size 

Pearson 

Correlation 

-.132-
** 

.000 .074* .069 -.039- 1  

Sig. (2-tailed) .000 .997 .043 .061 .292   

Age 

Pearson 

Correlation 
-.011- .083* .083* .041 .010 -.021- 1 

Sig. (2-tailed) .772 .024 .025 .268 .779 .571  

AuditQual. 

Pearson 

Correlation 

-.121-
** 

-.090-* .087* -.018- -.077-* .005 .110** 

Sig. (2-tailed) .001 .014 .018 .626 .036 .895 .003 

N 741 741 741 741 741 741 741 
 

 ي ضح الج و  الد بق الكثير من السعم م ت أىسي  م  يم :
اماغ ع.محثة( ا كلااN)741حةماا ذحثة(ا ا) -
اا1م ثملاازريرثيان  اكلاماغ عام اماغ عا اا (راسواخررجهالا -
خم ( اا  ثئ(ا   ااصو( اخ ثئ(اا جهماا  ةثدعان رذةثا (Levن  ارجرواا عفعاا ذث لاا)س بلااا (ا(ااريرثي -

ا (ا(ااريرثياماةثنلاامعايتعفعاس عاا خع .
                                                 

ٌزؾذ٠ذ لٛح الاسرجبط اٌخطٟ ث١ٓ ِغّٛعز١ٓ ِٓ اٌج١بٔذبد، فذئرا وذبْ ٕ٘ذبن اسرجذبط )طذشدٞ( ِٛعذت لذٛٞ ثذ١ٓ  بيرسوى اسرجبط هعاهل٠غزخذَ  15

٠ْٓ، فئْ اٌّعبًِ ٠ىْٛ لش٠جبً ِٓ ا ٠ْٓ، فذئْ ل١ّذخ اٌّعبِذً ٠ىذْٛ 1ٌٛاؽذ )ِزغ١ ِّش  (. ٚإرا وبْ ٕ٘بن اسرجبط )طشدٞ( ِٛعت ضذع١ف ثذ١ٓ اٌّزغ١ ِّذش 

  (.0ِٛعجبً ٌىٕٗ ألشة إٌٝ اٌصفش )
 (.0.05ِخزٍفخ ٘ٛ مّظ ِشاد ِٓ أصً اٌّئخ ) أْ ٔؾصً عٍٝ ٔز١غخ %، أٚ ٔغجخ اٌخطبء ف95ٟإٌزبئظ  أٞ ٔغجخ اٌضمخ فٟ 16
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(،اFloatingخي (فماسة عاا خةع ا) (Lev(ان  ارجرواا عفعاا ذث لاا)0.015ق(رها)اااةثنلا خا(دااريرثي -
ا%.5اكبعام اا0.690لا.Sigخة ااازريرثيا  عام ر(عاصياقيذوا

 (ا(ايأت عاماةثنلاا ا (فماس عاا خع ا   اا ذاغ عا ااصسثسيوا  رتثطاا ذاغ عاا ذجةاقلا)رجةرواا عفةعا -
اا ذث لا(اخا ذاغ عف اا اثي   ا)م ( اا  ثئ(ا   ااصو( ،ا ثئ(اا جهماا  ثدع(.

ث  اا  لاقةةةةوانةةةة  ايتعفةةةةعاسةةةة عاا خةةةةع اخا ذاغ ةةةةعا اا عقثنيةةةةوا)حةةةةةماا حةةةةعكو،ا ذةةةةعاا حةةةةعكو،ااةةةة(د ايرةةةة -
اا ذعاا و(.

 ( Multicollinearity Test) 17اخدب ر الد اخل الخظ  بين مدغيرات ال ارسةاة.ا
خم ثمةةةةةلايدةةةةةثماا بيثرةةةةةث اا18(Toleranceيةةةةةماااةةةةةعاءاةةةةةة ااازبارةةةةةثرازحاجةةةةةث اا ذ شةةةةةعف طام ثمةةةةةلا)

(VIF)19اخا ذاغ ةةعاا ذجةةاقلام ةة( اا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( ،ا ثئةة(اا جةةهماا  ةةثدع كةلامةة طاا ذاغ ةةعاا اةةثي    ا)ا)
)رجةةرواا عفةةعاا ذةةةث لا(،اخا ذاغ ةةعاا ذ ةة( ا)يتعفةةةعاسةة عاا خةةةع (اخا ذاغ ةةعا اا عقثنيةةوا)حةةةةماا حةةعكو،ا ذةةةعا

الا اا ة(خ اانيلا:اا حعكو،اا(د اا ذعاا و(،اخذ كا كيثسايأت عاا ا(ابلان رهث.اخفذ  اي(جي اذ كام اب

 مل مع   الع ئ  لما اول   اخدب ر الد اخل الخظ  ند ئ  ي ضح :_أ6-6و و  
(Multicollinearity Test) 

 

Model 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

Lev .968 1.034 

Float .991 1.009 

Size .966 1.035 

Age .912 1.097 

AuditQual. .964 1.038 
   

a. Dependent Variable: ROA 
 

 مل ل ئ  الديا الع    اخدب ر الد اخل الخظ  ند ئ  ي ضح :_ب6-6و و  
(Multicollinearity Test) 

 

Model 
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

1 

Lev .968 1.034 

Float .991 1.009 

Size .966 1.035 

Age .912 1.097 

AuditQual.. .964 1.038 
   

a. Dependent Variable: Eps 

                                                 
 ، ٚ٘ٛ ِمٍٛة أٚ ِعىٛط ِعبًِ اٌزؾًّ.10ِٚمجٛي إرا وبْ ألً ِٓ  3ٌٍّزغ١ش ِضبٌٟ إرا وبْ ألً ِٓ ( VIF)٠عزجش ِعبًِ  17
 .1،   0.1ِب ث١ٓ  Toleranceِعبًِ اٌزؾًّ  رعزجش اٌم١ّخ اٌّمجٌٛخ ٌّعبًِ اٌزؾًّ 18
19 Variance Inflation Factor 
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(ا كثفةةواماغ ةةعا اا (راسةةوطارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لااكذاغ ةةعاVIF ادةة امةة اقةةعاء اا ةةة(اخ اا جةةثيقوااياقيذةةوا)
(،ا3مجاقلاخيتعفعاس عاا خع اكذاغ ةعام ة( اخا ذاغ ةعف اا اةثي   اخكة  كاا ذاغ ةعا اا عقثنيةوا ةماياةةثخزا)

ا (راسةةوازاا ةةثرلاامةة امحةة  واا اةة(ابلاا ثةةةلاانةة  اكثفةةواا ذاغ ةةعا ،افثزريرةةثيانةة  اخ  ةة اذ ةةكافةةإيارذةة(ذجا
ا ذاغ عا ا ي ا هادز وامحخثئيواخمرثرئاا(ا ،اخة اا ( ا   اق( ارذثذجاا (راسةوافةلاايرجة عااتةعاا ذاغ ةعا

  وااريرةةثيا(.اخ ث اةةث لاااذ ةة اا قةة( ايأرةةهازاي(اةة(امحةة2018ا ذجةةاقلا  ةة اا ذاغ ةةعف اا اةةثي   ا) بةة(اا ت ةةيم،ا
 بةلاان  اماغ عا اا (ارسو.

 ند ئ  اخدب ر فروض البحث 6-2-3
ا (ج اا رتثافلااة هاا ةائيواراثئجاابارثراا رعختاا جثنااويث اهثااحخثئيث اخذ كا   اا رت(اا اث لا:

 ند ئ  اخدب ر الفرض اوو  –أولاا 
يةةمااز اذةةثدا  ةة ارذةة(ذجاازرتةة(اراا رجةةيااا اةةث لاازبارةةثراا  لاقةةوااصسثسةةيوا  رتةةثاخةةةلااا  لاقةةوانةة  ا

اكذاغ عامجاقل.ا( ROAكذاغ عامجاقلاخم ( اا  ثئ(ا   ااصو( ا) (Lev)اندبة الرفل الس ل 

H1 
(ا(ROA(ايخةةةة(ر ام ر(فةةةةوا  ةةةة ام ةةةة( اا  ثئةةةة(ا  ةةةة ااصوةةةة( اLevيةةةة تعارجةةةةرواا عفةةةةعاا ذةةةةث لاا)

   حعكث ا  عاا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.
ا

ااذ  اويث وارذ(ذا  اارت(ارا ه ااا رعتاكذثا  لا:
(اخا ذاغ ةعاا ذجةاقلامعت   الع ئت  لمتا اولت  ح ثاا  لاقوان  اا ذاغ عاا اثيعا)نس ذج الانح ار بديط: ا.ا

ا(اخذ كاكذثا  لا:ندبة الرفل الس ل )
ROA (it) = β0 + β1 Lev (it) + €t 

         :حيث إن
 : ي ضح تعريف مدغيرات نس ذج الانح ار لمفرض اوو  ب ون السدغيرات الرق بية7-6و و  

 الرهز التفسير

 ROA (it) وّزغ١ش ربثل. itِعذي اٌعبئذ عٍٝ الأصٛي ٔٙب٠خ اٌغٕخ 

 β0 اٌّمذاس اٌضبثذ ٌّعبدٌخ الأؾذاس.

 β1 اٌّغزمً ٚاٌّزغ١ش اٌزبثل.ِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ رؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

 Lev (it) ٔغجخ اٌشفل اٌّبٌٟ ٔٙب٠خ اٌعبَ اٌّبٌٟ وّزغ١ش ِغزمً.

 t€ .خطأ اٌعؾٛائٟ ٌّٕٛرط الأؾذاس اٌجغ١ظاٌ
ا

 ا اث يو: رعتااصخ الهع اا راثئجاا رجياا رت(ارازخ  (ايحغ لانيثرث ارذ(ذجاا
Model Summary 

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

1 .088
a

 .008 .006 .13833 

a. Predictors: (Constant), Lev 
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ANOVA
a

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .110 1 .110 5.763 .017
b

 

Residual 14.141 739 .019   

Total 14.252 740    

a. Dependent Variable: ROA 

b. Predictors: (Constant), Lev 
 

Coefficients
a

 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 
(Constant) .093 .006  14.990 .000 

Lev – .014– .006 – .088– – 2.401– .017 

a. Dependent Variable: ROA 

 تبين من ند ئ  الانح ار البديط الس ضحة ب لج او  أللاه م  يم :
لا  ANOVA (Sig.))ا كيذةةةةةةواازحاذث يةةةةةةوا  رذةةةةةة(ذج(اخمجةةةةةةا(ياا ذ ر(فةةةةةةوا5.763لااFقيذةةةةةةواابارةةةةةةثرا) -

0.017b اخ ث اةث لاااذ ة اا قة( ايةأياا رذة(ذجامتةلاا رتةثام رة(عاخوةث  ازبارةثراا  لاقةوا5(ااقلام،%
نةة  ارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لااكذاغ ةةعامجةةاقلاخم ةة( اا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( اكذاغ ةةعايةةثيع،اخمةة اتةةمااذ ةة ايرجةة عا

ذجةاقلا)رجةرواا اغ عا اا الاايةعاا   اا ذاغ ةعاا اةثيعا)م ة( اا  ثئة(ا  ة ااصوة( (ارايةةوايغ ةعاا ذاغ ةعاا 
%،ااعااياا اغ ةةةعافةةةلاام ةةة( اا  ثئةةة(ا  ةةة ا0.006ا عفةةةعاا ذةةةث لا(،اخاياا ذقةةة(ر اا ارجةةة عفوا  رذةةة(ذجان غةةةدا

%ا   ا0.006اصو( ا  حعكث ا  عاا ذث يواا ذجة وافلاان(رووااصخراةاا ذث يواا ذخعفواا اذ(انرجروا
صوة( ا)مةاذماا رجةرواا جةثيقو(ايعاةعاا اغ عافلاارجرواا عفعاا ذث لاااخ ثقلااا اغ عا افةلاام ةلاا  ثئة(ا  ة اا

 خة هاا  (املا  عام(ا(دهانه ااا رذ(ذجا–  (املاابعياايثلا ارجرواا عفعاا ذث لاا
%،ا5مةة اااقةةلخةةةلاا ا017.  ذاغ ةةعاا ذجةةاقلا)رجةةرواا عفةةعاا ذةةث لا(ان غةةداP. Value ا كيذةةواازحاذث يةةوا -

مجةاقل(اخا ذاغ ةعاا اةثيعا)م ة( اا  ثئة(ا  ة اخ ث اث لاافةإياا  لاقةوام ر(فةوانة  ارجةرواا عفةعاا ذةث لاا)كذاغ ةعا
ا(.ا–014.ا–) كذثااياش لاة هاا  لاقواس بلااصيام ثملاارت(ارهاسث فااصو( (،

)م ةة( اا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( (اخا ذاغ ةةعا ح ةةثاا  لاقةةوانةة  اا ذاغ ةةعاا اةةثيعب. نستت ذج الانحتت ار السدعتت  : 
  (راسةةوا)حةةةماا حةةعكو،ا ذةةعاا حعكوةةة،ااةة(د اا)رجةةرواا عفةةعاا ذةةث لا(افةةلاالةةلاا ذاغ ةةعا اا عقثنيةةو ا ذجةةاقل

اخذ كاكذثا  لا: ا ذعاا و(
ROA (it) = β0 + β1 Lev (it) + β2 Size + β3 Age+ β4 AuditQual. + €t 

ا

 ومل ثب ت مدغيرات الشس ذج اوس س  لم راسة:
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 ي ضح تعريف ب ق  مدغيرات نس ذج الانح ار لمفرض اوو  )السدغيرات الرق بية( :8-6و و  
 

 الرهز التفسير

 Β2 اٌشلبثٟ الأٚي ٚاٌّزغ١ش اٌزبثل.ِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ ٠ؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

 Size ِؾً اٌم١بط )اٌّزغ١ش اٌشلبثٟ الأٚي( ؽغُ اٌؾشوخ

 Β3 اٌشلبثٟ اٌضبٟٔ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثلِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ ٠ؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

 Age ِؾً اٌم١بط )اٌّزغ١ش اٌشلبثٟ اٌضبٟٔ( عّش اٌؾشوخ

 Β4 اٌشلبثٟ اٌضبٌش ٚاٌّزغ١ش اٌزبثلِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ ٠ؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

 AuditQual عٛدح اٌّشاععخ ٌٍؾشوخ ِؾً اٌم١بط )اٌّزغ١ش اٌشلبثٟ اٌضبٌش(

 t€ .خطأ اٌعؾٛائٟ ٌّٕٛرط الأؾذاس اٌّزعذداٌ
ا

 نيثرث ارذ(ذجاازرت(اراا ذا (دا  رعتااصخ الهع اا راثئجاا اث يو:خ  (ايحغ لا
 

Model Summary 

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

1 .216
a

 .047 .040 .13597 

a. Predictors: (Constant), Lev, AuditQual., Size, Age 

ANOVA
a

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .663 5 .133 7.177 .000
b

 

Residual 13.588 735 .018   

Total 14.252 740    

a. Dependent Variable: ROA 

b. Predictors: (Constant), Lev, AuditQual., Size, Age 

Coefficients
a

 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) .042 .070  .607 .544 

Lev – .017– .006 – .101– – 2.758– .006 

Size – .005– .007 – .025– – .694– .488 

Age .030 .021 .055 1.448 .148 

AuditQual. – .030– .011 – .099– – 2.500– .006 

a. Dependent Variable: ROA 

 :تبين من ند ئ  الانح ار السدع   الس ضحة ب لج او  أللاه م  يم 
%،ا5 رةةةة(اا ذجةةةةا(ياا ذ رةةةة(عاا ذقبةةةة( اا0.000bن غةةةةدا  ANOVA (Sig.)ا كيذةةةةواازحاذث يةةةةوا  رذةةةة(ذج -

خ ث اةث لاااذ ةة اا قةة( ايةةأياا رذةة(ذجام رةة(عاخوةةث  ازبارةةثراا  لاقةةوانةة  انةة  ام ةة( اا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( ا
كذاغ عايثيعاخرجرواا عفعاا ذث لااكذاغ عامجاقل،اخمة اتةمااذ ة ايرجة عاا اغ ةعا اا اةلاايةةعاا  ة اا ذاغ ةعا

يغ ةةةعاا ذاغ ةةةةعاا ذجةةةاقلا)رجةةةةرواا عفةةةعاا ذةةةةث لا(اخا ذاغ ةةةةعا اا اةةةثيعا)م ةةةة( اا  ثئةةة(ا  ةةةة ااصوةةة( (ارايةةةةةوا
ا عقثنيةةو)حةماا حةةعكو،ا ذةةعاا حةة و،امبي ةةوااةة(د اا ذعاا ةةو(،اكذةةثااياا ذقةة(ر اا ارجةة عفوا  رذةة(ذجان غةةدا
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،اخ ث اةث لاافةةإيام ةة( اا  ثئةة(اصوة( اا حةةعكث ا  ةةعاا ذث يةةواا ذجةة وافةةلاان(روةةوااصخراةاا ذث يةةوا0.040
%ارايةوايغ عارجةرواا عفةعاا ذةث لااخحةةماا حةعكواخ ذةعاا حةعكواخاة(د اا ذعاا ةوا4ا ذخعفواياغ عانرجروا

(ارايةةةوا (امةةلاابةةعيا0.040اا–1ا ةة عايراذةةلاا ةةهاا حةةعكو،اامةةثايةةثقلااا اغ ةةعا عاةةعام ةة اا رجةةرواا ذاركيةةوا)
   عام(ا(د انه ااا رذ(ذج.

ع(ارايةةوامدراجاا ذاغ ةعا اا عقثنيةواا افثد افلااا قة( اا ارجة عفوا   لاقةوانة  اماغ ةععاا (راسةوا)ا ذجةاقلاخا اةثي -
 (0.006ا–0.040)ا0.036 ب لإا

%،ا5مةة اااقةةلاخةةةلا 006.  ذاغ ةةعاا ذجةةاقلا)رجةةرواا عفةةعاا ذةةث لا(ان غةةداP. Value ا كيذةةواازحاذث يةةوا -
خ ث اث لاافإياا  لاقوام ر(فوان  ارجرواا عفةعاا ذةث لاا)كذاغ ةعامجةاقل(اخا ذاغ ةعاا اةثيعا)م ة( اا  ثئة(ا  ة ا

خيارةااةة هاا رايةةواا (.ا–017.ا–) كذثااياش لاةة هاا  لاقةواسة بلااصيام ثمةلاارتة(ارهاسةث رث اااصو( (،
م اس بيواا  لاقوان  اا عاف واا ذث يواخم ( اا  ثئ(ا   ااChohan, (2014)معامثاي(و دام يهادراسوا

خا .2011ا–2006شةعكوامق ة( انب(روةوايثكجةاثيابةلا اا راةع امة اا50اصو( اخذ كايث اةب اانيثرث ا
خا الاااك( ا   ام ر(فواخس بيواا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخقيذواا  ,Jannati(2024ك  كاراثئجادراسوا)

شةعكوامق ة( انب(روةوامر(خريجةيثابةلا اا25ا حعكو)مقثسث ايذ (ز اا ع تيو(،اخذ كايث اةب اا  ة انيثرةث ا
ا.2023-2017ا راع ا

%،ا5مة اااكبعخةلاا 0.488  ذاغ عاا عقثنلاااصخ ا)حةماا حعكو(ان غدا P. Valueا كيذواازحاذث يوا -
خ ث اةةةث لاافةةةإياا  لاقةةةوانةةة  اا ذاغ ةةةعاا اةةةثيعا)م ةةة( اا  ثئةةة(ا  ةةة ااصوةةة( (اخا ذاغ ةةةعاا عقةةةثنلاااصخ ا  ةةةعا

.اخيارةااةة هاا رايةةوامةعامةثااكة( اا–0.005ا–صيام ثملاازرت(اران رهذثايث رذ(ذجالام ر(فو،اخس بيوا
زااثرة امة ازااثرة امة احة( اا  لاقةوانة  اامة ااياحةةماا حةعكوا,.Cahyani et al(ا2024دراسوا)

 ا عفعاا ذث لااخاصداءاا ذث لا.
%،ا5مة اااكبةعاخةةلا 0.148  ذاغ عاا عقثنلااا بثرلاا) ذعاا حعكو(ان غدا P. Valueا كيذواازحاذث يوا -

(اخا ذاغ ةةةعاا عقةةةثنلااا بةةةثرلاا  ةةةعاخ ث اةةةث لاافةةةإياا  لاقةةةوانةةة  اا ذاغ ةةةعاا اةةةثيعا)م ةةة( اا  ثئةةة(ا  ةةة ااصوةةة( 
 030.اصيام ثملاازرت(اران رهذثايث رذ(ذجالم ر(فو،اخ اةثنيوا

مةةة اااقةةةلاخةةةةلا 0.006  ذاغ ةةةعاا عقةةةثنلااا بث ةةةثا)اةةة(د اا ذعاا ةةةو(ان غةةةدا P. Valueا كيذةةةواازحاذث يةةةوا -
%،اخ ث اةةث لاافةةةإياا  لاقةةوانةةة  اا ذاغ ةةعاا اةةةثيعا)م ةة( اا  ثئةةة(ا  ةة ااصوةةة( (اخا ذاغ ةةعاا عقةةةثنلااا بث ةةةثا5

 ا–030.ا–اصيام ثملاازرت(اران رهذثايث رذ(ذجالم ر(فو،اخس بيوا

م ايت  لاراثئجاابارثراا رعتااصخ ا)ا،ا (اخا(دا لاقواسة بيوام ر(فةوا)ذخادز ةوامحخةثئيو(اويدزح 
ا عفةةعاا ذةةةث لااكذاغ ةةعامجةةاقلاخم ةة( اا  ثئةةة(ا  ةة ااصوةة( اكذاغ ةةعايةةةثيعا  حةةعكث ا  ةةعاا ذث يةةةوانةة  ارجةةروا

اا ذجة وايث ب(روواا ذخعفو.
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( برت رة معش يتة لمتا Levتتؤثر ندتبة الرفتل الست ل  ) :H1ومن ثا يسكن قب   الفرض الب يل اوو  
يارةااراةثئجاةة ااو .ب لب رلتة السرترية( لمذترك ت غيتر الس ليتة السقيت ة (ROAمع   الع ئ  لما اول   

ا الااةة(فدام ة اا (قة( ا  ة ااتةعارجةرواا عفةعاا ذةث لاا (Towo, 2023ا رعتامعامثاي(و دام يهادراسوا)
،اخقة(اب خةدا2014ا–2011بلا اا راع امة اايرااريثشعكوامجة وانب(روواا115   ااصداءاا ذث لاا  (دا

.اخ  ة ا واا ذث يوايعيراايح لاس بلااخ ح لاكب عااصداءاا ذةث لاا عافا (راسوام  اا  ( (ام اا راثئجااةذهثاايا
(اخا اةلااب خةدا (اة(دا لاقةواسة بيوام ر(فةوانة  ا2022ا ذجا(ياا (مرلاامعاراةثئجادراسةوا عفةفاخ بةعخيا)

شةعكوامق ة( ايث ب(روةواا ذخةعفوابةةلا اا71ا عفةعاا ذةث لااخم ة( اا  ثئة(ا  ة ااصوة( اخذ ةةكايةث اةب اا  ة ا
  Dey et(2018كذثايارةااراةثئجاةة ااا رةعتااادةثامةعامةثاي(وة دام يةهادراسةوا)ا.2018ا–2014ا راع ا
al.,شةعكوامق ة( انب(روةوانةرةلاداشاسة بلااخذخاا48يأياا  لاقوان  اا عفعاا ذةث لااا  ثئة(ا  ة ااوة( ا ة(داا

ا.2017-2001دز وامحخثئيوا)م ر(ع(ابلا اا راع ام ا

 ند ئ  اخدب ر الفرض الث ن  –ث ني ا 
  ة ارذة(ذجاازرتة(اراا ذا ة(دازبارةثراا  لاقةوااصسثسةيوا  رتةثاخةةلااا  لاقةوانة  اا ذاغ ةعايمااز اذةثدا

)م ( اا  ثئ(ا   ااصو( (افلااللاا ذاغ عا اا عقثنيوا  (راسةوا )رجرواا عفعاا ذث لا(اخا ذاغ عاا اثيع ا ذجاقل
واازاربيةواكذاغ ةعارايةةواحة(خثايتعفةعا جة عاوةع اا  ذ ة )حةةماا حةعكو،ا ذةعاا حعكوةة،ااة(د اا ذعاا ةو(
ام ( ا   لاقوااصسثسيوا  رتثاخذ كاكذثا  لا:

H2 
(ايةةثبالا ا(ROA(ا  ةة ام ةة( اا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( اLevاثا ةة ايةةأت عارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لاا)

 سيثسوايتعفعاس عاا خع ا  حعكث ا  عاا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.
ا

ROA (it) = β0 + β1 Lev (it) + β2 Float + β3 Float * Lev (it) + β4 Size + β5 Age+ β6 

AuditQual. + €t 

 ومل ثب ت مدغيرات الشس ذج اوس س  لم راسة:

 ي ضح تعريف مدغيرات نس ذج الانح ار لمفرض الث ن  :9-6و و  
  

 الرهز التفسير

ي ٚاٌّزغ١ش اٌزبثل.ِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ ٠ؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش  ع ذ  ٌّ  Β2 اٌ

 Float (.ROAٚاٌزبثل  Lev )وّزغ١ش ِعذي ٌٍعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمًرؾش٠ش ععش اٌصشف 

ِمذاس اٌزغ١ش ثبٌض٠بدح )ِٛعجخ( أٚ ثبلأخفبو )عبٌجخ( فٟ لذذسح ٔغذجخ اٌشفذل اٌّذبٌٟ عٍذٝ رفغذ١ش اٌزغ١ذش 

 ٍجؾش.فٟ ِعذي اٌعبئذ عٍٝ الأصٛي ٔز١غخ ؽذٚس رؾش٠ش ععش اٌصشف ِٓ عذِٗ ثبٌعلالخ الأعبع١خ ٌ
Β3 

ي ٌٍعلالذخ ثذ١ٓ  ع ذذ  ٌِ الأصش اٌزفبعٍٟ ث١ٓ ٔغجخ اٌشفل اٌّبٌٟ وّزغ١ش ِغزمً ٚرع٠ُٛ ععش اٌصذشف وّزغ١ذش 

 ٔغجخ اٌشفل اٌّبٌٟ ِٚعذي اٌعبئذ عٍٝ الأصٛي ٌٍؾشوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّغغٍخ ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.
Float * Lev (it) 

ا

ا  رعتاا بثرلاالهع اا راثئجاا اث يو:خ  (ايحغ لانيثرث ارذ(ذجاازرت(اراا ذا (دا
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Model Summary 

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

1 .220
a

 .049 .039 .13601 

a. Predictors: (Constant), Lev, Float, AuditQual., Size, Age, FloatLev 

 

ANOVA
a

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression .692 7 .099 5.345 .000
b

 

Residual 13.559 733 .018   

Total 14.252 740    

a. Dependent Variable: ROA 

b. Predictors: (Constant), Lev, Float, AuditQual., Size, Age, FloatLev 
 

Coefficients
a

 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) .042 .070  .603 .546 

Lev – .014– .008 – .084– – 1.658– .098 

Float .016 .013 .054 1.229 .219 

Float*Lev – .006– .012 – .029– – .519– .604 

Size – .005– .007 – .028– – .766– .444 

Age .029 .021 .052 1.387 .166 

AuditQual. – .030– .011 – .098– – 2.667– .007 

a. Dependent Variable: ROA 

 :تبين من ند ئ  الانح ار السدع   الس ضحة ب لج او  أللاه م  يم 
%،ا5 رةةة(اا ذجةةةةا(ياا ذ رةةة(عاا ذقبةةةة( اا0.000bن غةةةةدا  ANOVA (Sig.)ا كيذةةةواازحاذث يةةةوا  رذةةةة(ذج -

)رجةةرواا عفةةعا خ ث اةةث لاااذ ةة اا قةة( ايةةأياا رذةة(ذجام رةة(عاخوةةث  ازبارةةثراا  لاقةةوانةة  اا ذاغ ةةعاا ذجةةاقل
)م ( اا  ثئ(ا   ااصو( (افلااللايتعفعاس عاوع اا  ذ واازاربيواكذاغ عا ا ذث لا(اخا ذاغ عاا اثيع

 عاا اغ ةةعا اا اةةلاايةةةعاا  ةة اا ذاغ ةةعاا اةةثيعا)م ةة( اا  ثئةة(ام ةة( ا   لاقةةوااصسثسةةيوا،اخمةة اتةةمااذ ةة ايرجةة
   ااصو( (ارايةوايغ عاا ذاغ عاا ذجةاقلا)رجةرواا عفةعاا ذةث لا(اخا ذاغ ةعاا ذ ة( )ي (فماسة عاا خةع (ا
خا ذاغ عا اا عقثنيو)حةماا حعكو،ا ذعاا حعكو،اا(د اا ذعاا و(،اكذثااياا ذق(ر اا ارج عفوا  رذ(ذجان غدا

ث لاافةةإيام ةة( اا  ثئةة(اصوة( اا حةةعكث ا  ةةعاا ذث يةةواا ذجةة وافةةلاان(روةةوااصخراةاا ذث يةةوا،اخ ث اة0.039
  ةةة ارجةةةرواا عفةةةعاا ذةةةث لااخي ةةة(فماسةةة عاا خةةةع اخحةةةةماا حةةةعكواخ ذةةةعاا0.039ا ذخةةةعفواا اذةةة(انرجةةةروا

(ايعاةعا  (امةلاابةعيا  ةعا0.039اا–1ا(د اا ذعاا واا  عايراذلاا هاا حعكواخا رجرواا ذاركيةوا)اا حعكو
 (د انه ااا رذ(ذج.م(ا

 042.لاΒ0ا كيذواا بثناوا  رذ(ذجاي ثد ا -
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%،ا5مة اااكبةعخةةلاا 098.  ذاغ ةعاا ذجةاقلا)رجةرواا عفةعاا ذةث لا(ان غةداP. Value ا كيذواازحاذث يةوا -
خ ث اةث لاافةإياا  لاقةوااصسثسةيوااوةرتدا  ةعام ر(فةةوانة  ارجةرواا عفةعاا ذةث لاا)كذاغ ةعامجةاقل(اخا ذاغ ةةعا

خذ كافلااللاخا(داا ذاغ عاا ذ ( ا   لاقوا)ي (فماسة عاا خةع (.ااا  ثئ(ا   ااصو( (،ا اثيعا)م ( ا
خيارةةااةةة هاا رايةةةوامةةعاا(.ا–014.ا–) مياشةة لاةةة هاا  لاقةةوامةةثزا اسةة بلااصيام ثمةةلاارتةة(ارهاسةةث رث امزا

اخا اةلاااكة( ا  ة ااياا عفةعاا ذةث لاا ةهايةأت عاسة بلااخ  ةعام رة(عام ة( اBanafa(ا2015رايةوادراسةوا)
 (ا  عاا ذث يواا ذ(راوافلاان(روواك ريث.ROAا  ثئ(ا   ااو( اا حعكث ا)

،اكذثاايا016.اβ2 =ا ذاغ عاا ذ ( ا)يتعفعاس عاا خع (ايح لامررعداكثيا هايأت عاماةثنلااصياقيذو –
ةةةة ااا اةةةأت عا  ةةةعام رةةة(عا  ةةة ام ةةة( اا  ثئةةة(اصوةةة( اا حةةةعكث اا ذق ةةة( ايث ب(روةةةواا ذخةةةعفواصياا كيذةةةوا

ا%.5ا ذجا(ياا ذ ر(عاا ذقب( ااكبعام ا،ا219. (لاSig ذاغ عاا اتعفعا)ازحاذث يوا
نة  اماغ ةععارجةرواا عفةعاا ذةث لااكذاغ ةعامجةاقل،اخيتعفةعاسة عااب لدف للامثافيذثا ا  اايث ذاغ عاا ثثنا –

   اا  لاقوان  ارجرواا عفةعاا ذةث لااخم ة( ااسمب  غير معش    ا خع اكذاغ عام ( ،افق(اكثيا هايأت ع
ا–ااβ3 =   ااو( اا حعكث اا ذق ( ايث ب(روواا ذخةعفو،اح ةثاكةثيام ثمةلاارتة(اراةة ااا ذاغ ةعا  ثئ(ا
ومتن ثتا لا %.ا5اعااكبةعامة ا 604. ل ((Sig  ذاغ ةعاا ارةث  لا خكثرةداا كيذةواازحاذث يةوا،ا–006.

رجةرواا عفةعاا ذةث لاا  ة ام ة( اا  ثئة(ا  ة الشت م  يدف لتل متل مدغيتر سة عاا خةع اايؤثر مدغير تحريتر
  .الذرك ت السقي ة ب لب رلة السرريةاو( ا

%،ا5مة اااكبعاخةلا 0.444  ذاغ عاا عقثنلاااصخ ا)حةماا حعكو(ان غدا P. Valueا كيذواازحاذث يوا -
 ةةةعاخ ث اةةةث لاافةةةإياا  لاقةةةوانةةة  اا ذاغ ةةةعاا اةةةثيعا)م ةةة( اا  ثئةةة(ا  ةةة ااصوةةة( (اخا ذاغ ةةةعاا عقةةةثنلاااصخ ا 

   –005.ا–صيام ثملاازرت(اران رهذثايث رذ(ذجالم ر(فو،اخس بيوا
مةة اااكبةةعاخةةةلا 0.166  ذاغ ةةعاا عقةةثنلااا بةةثرلاا) ذةةعاا حةةعكو(ان غةةدا P. Valueا كيذةةواازحاذث يةةوا -

%،اخ ث اث لاافإياا  لاقوان  اا ذاغ عاا اثيعا)م ( اا  ثئ(ا   ااصوة( (اخا ذاغ ةعاا عقةثنلااا بةثرلاا  ةعا5
 029.اصيام ثملاازرت(اران رهذثايث رذ(ذجالم ر(فو،اخ اةثنيوا

مةة اااقةةلاخةةةلا 0.007  ذاغ ةةعاا عقةةثنلااا بث ةةثا)اةة(د اا ذعاا ةةو(ان غةةدا P. Valueا كيذةةواازحاذث يةةوا -
%،اخ ث اةةث لاافةةةإياا  لاقةةوانةةة  اا ذاغ ةةعاا اةةةثيعا)م ةة( اا  ثئةةة(ا  ةة ااصوةةة( (اخا ذاغ ةةعاا عقةةةثنلااا بث ةةةثا5

 ا–030.ا–اصيام ثملاازرت(اران رهذثايث رذ(ذجالم ر(فو،اخس بيوا

م ايت  لاراثئجاابارثراا رةعتاا بةثرلااابةالا اا  لاقةوانة  ارجةرواا عفةعاا ذةث لااكذاغ ةعامجةاقلاويدزح 
(ا   ااصو( اكذاغ ةعايةثيعا  حةعكث ا  ةعاا ذث يةواا ذجةة وايث ب(روةواا ذخةعفوارايةةوايتعفةعاخم ( اا  ثئ

  س عاا خع ابلا افاع اا (راسو،اح ثااورتداا  لاقوا  عام ر(فواخس بيو.
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( لمتا Levاخدمفت  ندتبة تتأثير معت   الرفتل الست ل  ) :H2ومن ثا يسكن قب   الفرض الب يل الث ن  
نديجتتة سي ستتة تحريتتر ستتعر الرتترا لمذتترك ت غيتتر الس ليتتة السقيتت ة  ROAمعتت   الع ئتت  لمتتا اولتت   

خرايةةوا ة(ماخاة(دادراسةث اسةثيقوافةلااةة ااا ذ(جة(تافإررةثاب لب رلة السررية، حيتث ألتبح غيتر معشت  . 
رايةةواارثرةثتاررجعاابالا ايأت عاا عفعاا ذث لاا   ااداءاا حعكث اا ذخعفوام ام رة(عام ة ا  ةعام رة(عا

ا كيذةةةواا تكيقةةةواز ااامةةةث اا حةةةعكث اا ذخةةةعفوافةةةلاايةةةثرفخاا جةةة(ادارايةةةةوايتعفةةةعاسةةة عاا خةةةع ا)بثوةةةواخايا
ا ااامث اكلاشعكث اا   روامق(موايث ةريهاا ذخععاا  عاارثردداقيذاهارايةةوايتعفةعاسة عاوةع اا ةريةها

اا ذخعع(

 ند ئ  اخدب ر الفرض الث لث –ث لث ا 
)رجةرواا عفةعاا ذةث لا(اخ ثئة(ا سيوا  رعتاا بث ثاح ثاا  لاقوان  اا ذاغ عاا ذجةاقلزبارثراا  لاقوااصسث
(افلااللاا ذاغ عا اا عقثنيوا  (راسةوا)حةةماا حةعكو،ا ذةعاا حعكوةة،ااة(د اEPS) ا جهماا  ثدعاكذاغ عايثيع

اخذ كاكذثا  لا: ا ذعاا و(

H3 
(ا  حةةعكث ا(EPS(ايخةة(ر ام ر(فةةوا  ةة ا ثئةة(اا جةةهماا  ةةثدعاLevيةة تعارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لاا)

   عاا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.
ا

اه ااا رعتاكذثا  لا:اا ذا (دا رت(ارازح ثايماويث وارذ(ذجاا
EPS (it) = β0 + β1 Lev (it) + β2 Size + β3 Age+ β4 AuditQual. + €t 

ا

 لم راسة:اوس س  شس ذج الومل ثب ت مدغيرات 

 ي ضح تعريف مدغيرات نس ذج الانح ار لمفرض الث لث :10-6و و  
  

 الرهز التفسير

 EPS (it) وّزغ١ش ربثل. itٔٙب٠خ اٌغٕخ  عبئذ اٌغُٙ اٌعبدٞ

 β0 اٌّمذاس اٌضبثذ ٌّعبدٌخ الأؾذاس.

 β1 اٌّغزمً ٚاٌّزغ١ش اٌزبثل.ِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ رؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

 Lev (it) ٔغجخ اٌشفل اٌّبٌٟ ٔٙب٠خ اٌعبَ اٌّبٌٟ وّزغ١ش ِغزمً.

 Β2 اٌشلبثٟ الأٚي ٚاٌّزغ١ش اٌزبثل.ِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ ٠ؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

 Size ِؾً اٌم١بط )اٌّزغ١ش اٌشلبثٟ الأٚي( ؽغُ اٌؾشوخ

 Β3 اٌشلبثٟ اٌضبٟٔ ٚاٌّزغ١ش اٌزبثلِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ ٠ؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

 Age ِؾً اٌم١بط )اٌّزغ١ش اٌشلبثٟ اٌضبٟٔ( عّش اٌؾشوخ

 Β4 اٌشلبثٟ اٌضبٌش ٚاٌّزغ١ش اٌزبثلِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ ٠ؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش 

 AuditQual. عٛدح ِشاععخ اٌؾشوخ ِؾً اٌّشاععخ )اٌّزغ١ش اٌشلبثٟ اٌضبٌش(

 t€ .اٌعؾٛائٟ ٌّٕٛرط الأؾذاس اٌّزعذدخطأ اٌ
ا

اخ  (ايحغ لانيثرث ارذ(ذجاازرت(اراا ذا (دا  رعتاا بث ثالهع اا راثئجاا اث يو:
 



 هل يؤثر تحرير سعر الصرف على العلاقة بين الرفع المالي وعائد أصول.......                           د/ ربيع فتوح محمـد عيد
 

  
 

 
 

  37  

 

Model Summary 

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

1 .229
a

 .052 .046 6.20327 

a. Predictors: (Constant), Lev, AuditQual., Size, Age 
 

ANOVA
a

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 1559.063 5 311.813 8.103 .000
b

 

Residual 28283.191 735 38.481   

Total 29842.253 740    

a. Dependent Variable: Eps 

b. Predictors: (Constant), Lev, AuditQual., Size, Age 

Coefficients
a

 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) – 7.116– 3.171  – 2.244– .025 

Lev – .199– .274 – .027– – .727– .467 

Size .440 .303 .053 1.452 .147 

Age .611 .958 .024 .638 .523 

AuditQual. 1.211 .516 .093 2.539 .010 

a. Dependent Variable: Eps 

 :تبين من ند ئ  الانح ار السدع   الس ضحة ب لج او  أللاه م  يم 
%،ا5 رةةة(اا ذجةةةا(ياا ذ رةةة(عاا ذقبةةة( اا0.000bن غةةةدا  ANOVA (Sig.)ا كيذةةةواازحاذث يةةةوا  رذةةة(ذج -

خ ث اث لاااذ  اا ق( ايأياا رذ(ذجام ر(عاخوث  ازبارثراا  لاقوانة  ارجةرواا عفةعاا ذةث لااكذاغ ةعامجةاقلا
خ ثئ(اا جهماا  ثدعاكذاغ ةعايةثيعا،اخمة اتةمااذ ة ايرجة عاا اغ ةعا اا اةلاايةةعاا  ة اا ذاغ ةعاا اةثيعا) ثئة(ا

 ذاغ ةةةعاا ذجةةةاقلا)رجةةةرواا عفةةةعاا ذةةةث لا(اخا ذاغ ةةةعا اا عقثنيةةةةو)حةماا جةةةهماا  ةةةثدعاا  ةةةثدع(ارايةةةةوايغ ةةةعاا
،اخ ث اةةث لاافةةإيا0.046ا حةعكو،ا ذةةعاا حة و،ااةة(د اا ذعاا ةو(،اكذةةثااياا ذقةة(ر اا ارجة عفوا  رذةة(ذجان غةدا

  حةةعكث ا  ةةعاا ذث يةةواا ذجةةة وافةةلاان(روةةوااصخراةاا ذث يةةواا ذخةةعفواياغ ةةعانرجةةروار تيةةواسةةهماا  ةةثدعا
خاةة(د اا ذعاا ةةواا ةة عايراذةةلاا ةةهاا ةةعارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لااخحةةةماا حةةعكواخ ذةةعاا حةةعكورايةةةوايغا0.046

 (ارايةوا (املاابعي.0.046اا–1ا حعكو،اامثايثقلااا اغ عا عاعام  اا رجرواا ذاركيوا)
%،ا5مة اااكبةعاخةةلا 467.  ذاغ ةعاا ذجةاقلا)رجةرواا عفةعاا ذةث لا(ان غةداP. Value ا كيذةواازحاذث يةوا -

ا  لاقةوا  ةعام ر(فةوانة  ارجةرواا عفةعاا ذةث لاا)كذاغ ةعامجةاقل(اخا ذاغ ةعاا اةثيعا) ثئة(اا جةهماخ ث اث لاافإيا
ا –B1  =– .199 كذثااياش لاة هاا  لاقواس بلااصيام ثملاارت(ارهاسث رث ااا  ثدع(،

اش لاا  لاقوان  ا ثئ(اا جهماا  ثدعاخاذيعاا ذاغ عا اا عقثنيواماةثنلا،ا كرهثام ر(فوامةعااة(د اا ذعاا ةو –
 فقااخ  عام ر(فوامعاحةماخ ذعاا حعكو.
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رجةرواا عفةعاا ذةث لاام ايت  لاراثئجاابارثراا رعتاا بث ثاخا(دا لاقةواسة بيوا  ةعام ر(فةوانة  اويدزح 
ومتن   حةعكث ا  ةعاا ذث يةواا ذجةة وايث ب(روةواا ذخةعفو.اكذاغ عامجاقلاخ ثئ(اا جهماا  ثدعاكذاغ ةعايةثيعا

 (ا(ايأت عاذخادز ةوامحخةثئيوا)م رة(ع(ا  عفةعاا ذةث  ا  ة ا ثئة(اا جةهماا:H3ثا يسكن رفض الفرض الث لث 
يارةةااراةةثئجاةةة ااا رةةعتامةةعامةةثاي(وةة دام يةةها. وا  ةةثدعا  حةةعكث ا  ةةعاا ذث يةةواا ذق ةة( ايث ب(روةةواا ذخةةعفو

شةعكوامق ة( اا48يةأياا  لاقةوانة  اا عفةعاا ذةث لااخ ثئة(اا جةهماا  ةثدعا  ة(داا ,.Dey et al(2018دراسةوا)
),Rehman 2013( .اخك  كاراثئجادراسوا2017-2001نرةلاداشا  عام ر(فوابلا اا راع ام انب(رووا

شةةعكوامجةةة وانب(روةةواا35ا اةةلااةةة(فدام ةة اا (قةة( ا  ةة ااتةةعارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لاا  ةة ااصداءاا ذةةث لاا  ةة(دا
ا عاف ةةوا،اخقةة(اب خةةداا (راسةةوام ةة اا  ( ةة(امةة اا راةةثئجااةذهةةثاايا2011ا–2006بةةلا اا راةةع امةة اايثكجةةاثي

.اخ  ةة اا ةةع مامةة اايرةةثةارايةةةواةةة ااا رةةعتا  ةة اسةة بيواا ذث يةةوايةةعيراايحةة لاسةة بلاامةةعا ثئةة(اا جةةهماا  ةةثدع
مزااياا (راسةواا بثريةواا ,.Sifullah et alا(2024ا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخاصداءاا ذث لاامعاراةثئجادراسةوا)

واادخفوامق ( انب(رووانرةلاداشابلا اا راع اشعكا24اك( ا   ام ر(فواة هاا  لاقو،اخذ كايث اةب اا   ا
ا.2022-2013م ا

 ند ئ  اخدب ر الفرض الرابل –رابع ا 
يةةمااز اذةةثدا  ةة ارذةة(ذجاازرتةة(اراا ذا ةة(دازبارةةثراا  لاقةةوااصسثسةةيوا هةة ااا رةةعتاخةةةلااا  لاقةةوانةة  ا

للايتعفعاس عاوع اا  ذ وا) ثئ(اا جهماا  ثدع(افلاا )رجرواا عفعاا ذث لا(اخا ذاغ عاا اثيع ا ذاغ عاا ذجاقل
اازاربيواكذاغ عام ( ا   لاقوااصسثسيوا  رتثاخذ كاكذثا  لا:

H4 (اثا ة ايةأت عارجةرواا عفةعاا ذةث لااLevاا جةهماا  ةثدعا)ا  ة ا ثئة)EPS)ايةثبالا اسيثسةوايتعفةعاسةة عا)
 ا خع ا  حعكث ا  عاا ذث يواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.

اا

EPS (it) = β0 + β1 Lev (it) + β2 Float + β3 Float * Lev (it) + β4 Size + β5 Age+ β6 

AuditQual. + €t 

 :ومل ثب ت مدغيرات الشس ذج اوس س  لم راسة

 ي ضح تعريف مدغيرات نس ذج الانح ار لمفرض الرابل :11-6و و  
  

 الرهز التفسير

ي ِعبًِ الأؾذاس ٚاٌزٞ ٠ؾذد ارغبٖ اٌعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش  ع ذ  ٌّ  Β2 ٚاٌّزغ١ش اٌزبثل.اٌ

 Float (.EPSٚاٌزبثل  Lev )وّزغ١ش ِعذي ٌٍعلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمًرؾش٠ش ععش اٌصشف 

ِمذاس اٌزغ١ش ثبٌض٠بدح )ِٛعجخ( أٚ ثبلأخفبو )عبٌجخ( فٟ لذسح ٔغجخ اٌشفل اٌّبٌٟ عٍذٝ رفغذ١ش اٌزغ١ذش 

 علالخ الأعبع١خ ٌٍجؾش.فٟ عبئذ اٌغُٙ اٌعبدٞ ٔز١غخ ؽذٚس رؾش٠ش ععش اٌصشف ِٓ عذِٗ ثبٌ
Β3 

ي ٌٍعلالذخ  ع ذذ  ٌِ الأصش اٌزفبعٍٟ ث١ٓ ٔغجخ اٌشفل اٌّذبٌٟ وّزغ١ذش ِغذزمً ٚرؾش٠ذش عذعش اٌصذشف وّزغ١ذش 

ثذذ١ٓ ٔغذذذجخ اٌشفذذل اٌّذذذبٌٟ عبئذذذذ اٌغذذُٙ اٌعذذذبدٞ اٌعذذبدٞ ٌٍؾذذذشوبد غ١ذذذش اٌّب١ٌذذخ اٌّغذذذغٍخ ثبٌجٛسصذذذخ 

 اٌّصش٠خ.

Float * Lev (it) 

ا

ا
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 ازرت(اراا ذا (دا  رعتاا عايعالهع اا راثئجاا اث يو:خ  (ايحغ لانيثرث ارذ(ذجا
Model Summary 

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

1 .231
a

 .054 .045 6.20742 

a. Predictors: (Constant), Lev, Float, AuditQual., Size, Age, FloatLev 

ANOVA
a

 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 1598.292 7 228.327 5.926 .000
b

 

Residual 28243.962 733 38.532   

Total 29842.253 740    

a. Dependent Variable: Eps 

b. Predictors: (Constant), Lev, Float, AuditQual., Size, Age, FloatLev 
 

 

Coefficients
a

 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) – 7.089– 3.181  – 2.228– .026 

Lev – .130– .378 – .017– – .345– .730 

Float .563 .585 .042 .961 .337 

FloatLev – .154– .539 – .016– – .285– .775 

Size .420 .304 .050 1.380 .168 

Age .563 .960 .022 .587 .557 

AuditQual. 1.323 .517 .094 2.561 .010 

a. Dependent Variable: Eps 

 :تبين من ند ئ  الانح ار السدع   الس ضحة ب لج او  أللاه م  يم 
%،ا5 رةةة(اا ذجةةةا(ياا ذ رةةة(عاا ذقبةةة( اا0.000bن غةةةدا  ANOVA (Sig.)ا كيذةةةواازحاذث يةةةوا  رذةةة(ذج -

)رجةةةرواا عفةةةعا خ ث اةةث لاااذ ةةة اا قةة( ايةةةأياا رذةةة(ذجام رةة(عاخوةةةث  ازبارةةثراا  لاقةةةوانةةة  اا ذاغ ةةعاا ذجةةةاقل
،اوع اا  ذ واازاربيواكذاغ عام ة( ) ثئ(اا جهماا  ثدع(افلااللايتعفعاس عا ا ذث لا(اخا ذاغ عاا اثيع

 ة اا ذاغ ةعاا اةثيعا) ثئةة(اا جةهماا  ةثدعاا  ةثدع(ارايةةوايغ ةةعاخمة اتةمااذ ة ايرجة عاا اغ ةعا اا اةةلاايةةعاا 
ا ذاغ ةةعاا ذجةةاقلا)رجةةرواا عفةةعاا ذةةث لا(اخا ذاغ ةةعاا ذ ةة( )ي (فماسةة عاا خةةع (اخا ذاغ ةةعا اا عقثنيةةو)حةما

،اخ ث اةث لاافةإياا0.045ا حعكو،ا ذعاا ح و،اا(د اا ذعاا ةو(،اكذةثااياا ذقة(ر اا ارجة عفوا  رذة(ذجان غةدا
ا حةةعكث ا  ةةعاا ذث يةةواا ذجةةة وافةةلاان(روةةوااصخراةاا ذث يةةواا ذخةةعفواا اذةة(ا ةةثدعاا  ةةثدعا ثئةة(اا جةةهماا 

خاةةة(د اا  ةةة ارجةةةرواا عفةةةعاا ذةةةث لااخيتعفةةةعاسةةة عاا خةةةع اخحةةةةماا حةةةعكواخ ذةةةعاا حةةةعكوا0.045نرجةةةروا
 (ايعاعا  (املاابعي.0.045اا–1ا ذعاا و،اامثاا رجرواا ذاركيوا)
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%،ا5مة اااكبةعخةةلااا730.  ذجاقلا)رجةرواا عفةعاا ذةث لا(ان غةدا  ذاغ عااP. Value ا كيذواازحاذث يوا -
خ ث اةةث لاافةةإياا  لاقةةوااصسثسةةيوا  ةةعام ر(فةةوانةة  ارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لاا)كذاغ ةةعامجةةاقل(اخا ذاغ ةةعاا اةةثيعا

مياخذ كافلااللاخا(داا ذاغ عاا ذ ( ا   لاقوا)ي (فماس عاا خع (.امزاا) ثئ(اا جهماا  ثدعاا  ثدع(،
 ا–130.ا–= B1 ش لاة هاا  لاقوامثزا اس بلااصيام ثملاارت(ارهاسث رث ا

،اكذةثاايا563اβ2 =ا ذاغ عاا ذ ( ا)يتعفعاس عاا خع (ايح لامررعداكثيا ةهايةأت عاماةةثنلااصياقيذةو -
ةةة ااا اةةأت عا  ةةعام رةة(عا  ةة ا ثئةة(اا جةةهماا  ةةثدعاا  ةةثدع،اخذ ةةكاصياا كيذةةواازحاذث يةةوا ذاغ ةةعاا اتعفةةعا

(Sigلا) .ا%(.5ا ذجا(ياا ذ ر(عاا ذقب( ااحخثئيثا لابارثر)اكبعام اخةلااا337
نة  اماغ ةععارجةرواا عفةعاا ذةث لااكذاغ ةعامجةاقل،اخي ة(فماسة عااب لدف لتلامثافيذثا ا  اايةث ذاغ عاا ثةثنا -

  ة اا  لاقةوانة  ارجةرواا عفةعاا ذةث لااخ ثئة(ااسمب  غير معشت    ا خع اكذاغ عام ( ،افق(اكثيا هايأت ع
  ذاغ عا خكثرداا كيذواازحاذث يوا،ا–154.ا–ااβ3 =ا  ثدع،اح ثاكثيام ثملاارت(اراة ااا ذاغ عاا جهم

سةةة عااومتتتن ثتتتا لا يتتتؤثر مدغيتتتر تحريتتتر%اا ذقب( ةةةوااحخةةةثئيث .ا5اعااكبةةةعامةةة اا775.ا ل ((Sigا ارةةةث  لا
لمذترك ت السقيت ة رجرواا عفعاا ذةث لاا  ة ا ثئة(اا جةهماا  ةثدعاا  ةثدعالش م  يدف لل مل مدغير ا خع ا

  .ب لب رلة السررية
ش لاا  لاقوان  ا ثئ(اا جهماا  ثدعاخاذيعاا ذاغ عا اا عقثنيواماةثنلا،ا كرهثام ر(فوامةعااة(د اا ذعاا ةوا -

 خ  عام ر(فوامعاحةماخ ذعاا حعكو.

مةة ايت  ةةلاراةةثئجاابارةةثراا رةةعتاا عايةةعا ةة(ماابةةالا ايةةأت عارجةةرواا عفةةعاا ذةةث لااكذاغ ةةعامجةةاقلاويدزتتح 
 ثئةةة(اا جةةةهماكذاغ ةةةعايةةةثيعا  حةةةعكث ا  ةةةعاا ذث يةةةواا ذجةةةة وايث ب(روةةةواا ذخةةةعفوارايةةةةوايتعفةةةعاسةةة عاا  ةةة 

ا ا خع ابلا افاع اا (راسو.

( لما ل ئ  الديا العت    Lev. يخدمف تأثير ندبة الرفل الس ل  )الرابلض ومن ثا يسكن رفض الفر 
EPS) يارةااالسقيت ة ب لب رلتة السرترية. و( ب خدلاا سي سة تحرير سعر الررا لمذرك ت غيتر الس ليتة

ا الااة(فدام  اا (ق( ا  ة ااتةعارجةروا (Rehman, 2013راثئجاة ااا رعتامعامثاي(و دام يهادراسوا)
،ا2011ا–2006بلا اا راع ام اايثكجاثيشعكوامجة وانب(روواا35ا عفعاا ذث لاا   ااصداءاا ذث لاا  (دا

ا عاف واا ذث يوايعيراايح لاس بلاا  عام ر(عامعا ثئة(اايااخق(اب خداا (راسوام  اا  ( (ام اا راثئجااةذهث
 .اا جهماا  ثدع

 ممخص ند ئ  فروض البحث 6-2-4
ام اا راثئجاا جثيقوااذ  اي ثي ااةماا راثئجافلااا ة(خ اا اث لا:

ا



 هل يؤثر تحرير سعر الصرف على العلاقة بين الرفع المالي وعائد أصول.......                           د/ ربيع فتوح محمـد عيد
 

  
 

 
 

  41  

 

 ي ضح ممخص ند ئ  فروض البحث :12-6و و  
 النتيجت صيغت الفـرض م.

H1 
( ٌٍؾذشوبد (ROA( ثصذٛسح ِع٠ٕٛذخ عٍذٝ ِعذذي اٌعبئذذ عٍذٝ الأصذٛي Levرؤصش ٔغذجخ اٌشفذل اٌّذبٌٟ )

 غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.
 لجٛي

H2 
( ثذذبمزلاف ع١بعذذخ (ROA( عٍذذٝ ِعذذذي اٌعبئذذذ عٍذذٝ الأصذذٛي ٠Levخزٍذذف رذذأص١ش ٔغذذجخ اٌشفذذل اٌّذذبٌٟ )

 رؾش٠ش ععش اٌصشف ٌٍؾشوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.
 لجٛي

H3 
( ٌٍؾذشوبد غ١ذش اٌّب١ٌذخ (EPS( ثصٛسح ِع٠ٕٛخ عٍٝ عبئذ اٌغُٙ اٌعذبدٞ Levرؤصش ٔغجخ اٌشفل اٌّبٌٟ )

 اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ اٌّصش٠خ.
 سفض

H4 
( ثذبمزلاف ع١بعذخ رؾش٠ذش عذعش (EPS( عٍٝ عبئذ اٌغذُٙ اٌعذبدٞ ٠Levخزٍف رأص١ش ٔغجخ اٌشفل اٌّبٌٟ )

 اٌّصش٠خ.اٌصشف ٌٍؾشوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثبٌجٛسصخ 
 سفض

 
 
 

  خم اراثئجاازبارثرا اا جثيقوااذ  االاثيوا   اس ا لااا رتث:
أ. ىل يؤثر الرفل الس ل  لمتا كتل متنع معت   الع ئت  لمتا اولت  ، ول ئت  الدتيا العت    لمذترك ت وىتل 

 ي و   ليل لما ىذا الدأثير من الب رلة السررية؟
ا (راسةةواا ريعفةةوا  ةة اخاةة(دايةةأت عامارةةث  اا قةة( اخازيةةةثهانب ئةةث ا  ةة اا ةةع مامةة ايأك ةة(اراةةثئجاوالإو بتتة ىتت : 

ا ذذثرسةةواا ذثا رةةواحةة( اا  ةةث ماخكةة  كافةةلاان ئةةواا ذذثرسةةواا ذخةةعفوانةة  اا عفةةعاا ذةةث لااخم ةة( اا  ثئةة(ا  ةة ا
اصوةة( اخ ثئةة(اا جةةهماا  ةةثدع.امزااياراةةثئجاا (راسةةواا اةبيكيةةوانب ئةةواا ذذثرسةةواا ذخةةعفوااكةة( ا  ةة اخاةة(دا

ا ر(عا  عفعاا ذث لاا   ام ( اا  ثئ(ا   ااصو( افقا.يأت عام

. ىل يؤثر تحرير ستعر الرترا لمتا العلاقتة بتين الرفتل الست ل  وكتل متنع معت   الع ئت  لمتا اولت  ، 2
 ول ئ  الديا الع    وىل ي و   ليل لما ىذا الدأثير من الب رلة السررية؟

رث اا حعكث ا  عاا ذث يواا ذق ة( ايث ب(روةواا ذخةعفوار مااك( اراثئجاا ات  لاالحخثئلاا بيثوالإو بة ى : 
   ايت( ام ر(فواا  لاقةوانة  اا عفةعاا ذةث لااخم ة( اا  ثئة(ا  ة ااصوة( ام ة ا  ةعام رة(عافةلاالةلايتعفةعا

 س عاا خع .ان رذثا ماياأتعاا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخ ثئ(اا جهماا  ثدعاناتعفعاس عاا خع .

االشد ئ  والد لي ت والسقدرح ت البحثية السددقبمية   6-3
 ند ئ  البحث 6-3-1

ام  اا  ( (ام اا راثئجااةذهثامثا  لا:ااب  اا رتثافلااشقواا ريععا
ايرثقةةةث ا ثمةةةثافيذةةةثانةةة  ام يةةةماا (راسةةةث اا ذتثسةةةبيوا  ةةة ااةذيةةةوادراسةةةواا  لاقةةةوانةةة  اا عفةةةعاا ذةةةث لااخاةةة(دا -

 ةةثماخم ةة( اا  ثئةة(ا  ةة ااصوةة( اخ ثئةة(اا جةةهماا  ةةثدعايحةة لاخم شةةعا ااصداءاا ذةةث لاا  حةةعكث ايحةة لا
ا  لاقةةواا ة(ةعفةةوا)ا ذ ر(فةةو(انةة  اا عفةةعاا ذةةث لااخاصداءاابةثن،اخذ ةةكااسةةارثدا ا  ةة ادزئةةلايةبيكيةةوا ببةة( 
 ا ذث لاافلااا  ( (ام ان ئث اا ذذثرسواح( اا  ث م.

داءاا ذةث لاامث ذةثاحةةماازقاةعاتا ةمااك( ا (دام اا (راسث ا   اماةثنيواا  لاقوانة  اا عفةعاا ذةث لااخاص -
) ,Inam & Mir, 2014; Rehman اةةثخزاا تةةمااصمبةلا لاقاةعات،اخقة(ا دة( اراةثئجادراسةالاا
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ا اةةةلاايذةةةدا  ةةة اا حةةةعكث اا ذجةةةة وافةةةلاان(روةةةوايثكجةةةاثياي ةةةكاا رايةةةةو،اح ةةةثاي اذةةة(ام يةةةماا2013(
 كجاثريوا   اام(ا اا ذ كيوايح لااكبعام اازقاعات.ثا حعكث اا ر

كذةةثااكةة( ا ةة(دامةة اا (راسةةث ا  ةة ااياا  لاقةةوانةة  اا عفةةعاا ذةةث لااخاصداءاا ذةةث لاايأبةة اا حةة لاا ذق ةة( ا -
،اح ةةةثايكةةة(ياا  لاقةةةوامعداةةةوان رهذةةةثامث ذةةةثام ةةة(ز ار تيةةةواا حةةةعكوايافةةة(ا ةةة ايك رةةةوااصمةةة(ا اU تةةةع ا

ا ع تيةوامةعاا ذقاعجواحا اخو( ا رقةوالي لاا ذث اا ذب  ،اخةلااا رقةواا الاا اجةثخيا رة(ةثام ة(ز ا
يك رةةوااصمةة(ا اا ذقاعجةةو،اخ  ةة(اةةة هاا رقةةةوايخةةر اا  لاقةةواسةة بيوارايةةةواا اذةةثداا حةةعكث ا  ةة ااصمةة(ا ا

 ذثرا اا ذجاغلاف هثااصم(ا اا ذقاعجو.با ذقاعجوايح لاكب عاخ ذ (ز اير(ةام (ز اا  ثئ(ام اازسا
ا عفةعاا ذةث لااخاصداءاا ذةث لا.اخةة اام يماا (راسث اا جثناا عتاراثئةهثااك( ا  ة اسة بيواا  لاقةوانة  ا -

شعكواا257ا الااا اذ( ا   انيثرث اا,Arhinful, & Radmehr(ا2023مثااك( ا  يهاراثئجادراسوا)
ا ااامةث اب(مةةواا ة( (يا هةثايةأت عاسةة بلااخذخادز ةوامحخةثئيوا  ة ااصداءاا ذةةث لاااثيثريةواخب خةدام ة اايا

   حعكث .
مبةلاادةعايذخة تواامة(ا اا ذجةثةذ  ،اخفةلااةة ااا ذةةث ااكة( ازفثد ارجةرواا عفةعاا ذةث لاا ة اا (جةعااص -

راثئجااح(اا (راسث ا  ة اايااريرةثتاا عاف ةواا ذث يةوافةلاالي ةلاراساا ذةث ا حةعكث اا ةررااخا غةثزاا ذ(راةوا
فةةةةةلاان(روةةةةةوارية عفةةةةةثا ةةةةة دعام ةةةةة ايةةةةة(ة(راتةةةةةعخ اا ذجةةةةةثةذ  اا ذقثسةةةةةوايث  ثئةةةةة(ا  ةةةةة احقةةةةة(ةاا ذجةةةةةثةذ  ا

(Abubakar, 2022.)ارةثدعاا اةأت عاا جة بلاا  عفةعاا ذةث لاا  ة ااصداءاا ذةث لاا  حةعكث ااةةفا خم اتماا
   امدار اا حعكث اا  ذلا   ايتق ااا اة(ازيانة  امخةثدراا اذ(فةلاا ثثرايةواخا (اب يةو،امةعاا جة لاافةلاا

 ااساث(اماام(ا اا قعختاي رثء اخف ث يو.
فعاا ذةث لااخم ة( اا  ثئة(ا  ة ااصوة( ااك( اراثئجاا (راسواا اةبيكيوا   ام ر(فواخس بيواا  لاقوان  اا عا -

(ROAا  حةةعك) ذق ةة( انب(روةةوااصخراةاا ذث يةةواا ذخةةعفو،ارايةةةوايكبةةلام يةةماشةةعكث اا ا  ةةعاا ذث يةةو ث
ا   روايذ( (ريث اير(ةاا تةمااصمبلاز ااامثيهث،اخ   اا ع مام ااساذعاراس بيواا  لاقوان  اا عفعاا ذث لاا

(افةلاااز ارةثر،امزايتعفةعاسة عاا خةع ذٌَ ةِ( ا)ا خم ( اا  ثئ(ا   ااصو( افةلاالةلاابة ااتةعاا ذاغ ةعا
 هاا  لاقوااورتدا  عام ر(فوارايةواارثرثتاا كيذواا رجةبيوا لأمة(ا اا ذقاعجةواي ة(ايتعفةعاسة عااياة

ا خةةع )اريرثت(اخمةة اتةةماارثرةةثتاقيذةةواا  ذ ةةواا ذخةةعفو.اكذةةثاي(وةة داا راةةثئجااادةةث ا ةة(ماخاةة(دا لاقةةوا
(روواا ذخعفو.ام ر(فوان  اا عفعاا ذث لااخكلام ا ثئ(اا جهماا  ثدعا  حعكث ا  عاا ذث يواا ذجة وايث ب

خاب ةةعا ايرةةثخ ايةةأت عاا ذاغ ةةعا اا عقثنيةةوا)حةةةماا حةةعكو،ا ذةةعاا حةةعكو،ااةة(د اا ذعاا ةةو(امةة اح ةةثاشةة لا
ا  لاقةةوا)ماةثنيو/سةة بيو(ااخاق(يهةةثا)م رةة(ع/  عام رةة(ع(ا  ةة ااصداءاا ذةةث لاا  حةةعكث اا ذخةةعفواا ذجةةة وا

 يث ب(روو.

ا
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 ت لي ت البحث 6-3-2
 حث الد لي ت الد لية: من ند ئ ، يقدرح الب تأسيد ا لما م  خمص إليو البحث

يت( (اا  (املاا الااي تعافلااا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخاصداءااةذيواااعاءاا ذاف(ام اا رت(ثاح( ااةذيوا -
خحذ ةةةوااصسةةةهماخا ةةة(ائر  ايحةةة لاايحةةة لا ةةةثماا ذةةةث لاا  حةةةعكث ،اخذ ةةةكا اعشةةة (اقةةةعارا اكثفةةةواا ذجةةةاث(م  

 اا  (املاا الاايتج ام اقيذواا حةعكث اا ذخةعفوايذةثاار ةلادخراسة(ةابثن،اخك  كااةذيواا اعك اا  
ا.اراساا ذث افلاارذ(اازقاخثداا (مرلا

جةعخر اقيةثمامدار اا حةعكث اناق ةةيمالي  هةثاا اذة(ف لاانهةة( اا (وة( ام ة اافدةلارجةةروا  عفةعاا ذةث لااخا اةةلاا -
 حةعكث ا ذخةةثدراا اذ(فةلامةةعايتقةاااكبةعااتةةعاماةةثنلاا  ةة ااصداءاا ذةث لا،اخا اأك ةة(ا  ة ااةذيةوام(اءمةةواا
امعةاي(لي ااصم(ا اخذ كا اتق ااافدلار تيواخ اةرفامثثمعاا ج ( و.

جةةعخر اماةةعاءادراسةةوامجةةاق وا  ةة اكةةلاقةةةثتااقاخةةثدع،اريةةعاازبةةالا اا جةةذث اا ذث يةةوانةة  اا قةث ةةث ا -
ا ه هاا قةث ث .ازقاخثداو،ا ات( (ااكبعاا قةث ث ااساث(امثا  عفعاا ذث لااخيأت عها   ااصداءاا ذث لاا

يق(مامدار اا حعكث ا  عاا ذث يواا ذ(راوافلااا ب(روواا (مريةوا ةلأخراةاا ذث يةوانا(لية اا تة(ااصدرة امة ا -
مجةةا(ياا ةة(  ااخااسةةاث(امامجةةا(ياا ةة(  ااصمبةةلاخا اعك ةةاا  ةة ايرذيةةواشةةعكثيهثا دةةذثيايذا هةةثان(فةة(را ا

ا. ( .اخ ث اث لاايتج  اادائهثاا ذث لاا تةماا ذعيرةوايث حعكث اا كب ع ،اخك  كا ة  االدار اا ة
اةةةفا  ةةة امدار اا حةةةعكث اا اأكةة(امةةة ااياا قةةةعارا اا ذث يةةةواا اةةلااياثةةة ةثايا(افةةةاامةةعااةةةة(ا اي يةةةيماتةةةعخ ا -

ا ذجثةذ  اخا الاايحذلاة( اي ييمار  اا حعكو،ااةةفااياا ة(يامب ةلإايذ(فةلاا ة( (يافةلااا ذةافجاا ذةث لاا
ةثاازسة   حعكوا ر(اا ذجةا(يااصمبةلا دةذثياذ ةك اغلا ااصمبةلاصوة( اا حةعكو.اخفةةفا  ة االدار اااد 

ا. اذ(فلا اةرفايخفيواا حعكو معاقرواا ر(ائ(اا ذرعخجوا   اا ( (يا
جعخر ااةاذثمامقةعرا اا ذتثسةرواا ذث يةواخا ذعاا ةوافةلااا ةثم ةث اا ذخةعفوان(راسةواا ذجةاة(ا افةلاان ئةوا -

ااص ذث اا ذ ثوع اخار  ثسثيهثاا ذتثسبيواخا ذهريو.
مةة يذعا ا  ذيةةواصقجةةثماا ذتثسةةروافةةلااا ةثم ةةث اا ت (ميةةوا  (قةة( ا  ةة اي ةةكاا ذجةةاة(ا اخيقةة(اماا قةة( -

اي(ويث ا  ا ثملامعاي كاا ذجاة(ا ام  اا ةهث اا ذريذوا ذهرواا ذتثسرواخا ذعاا و.
ماةةعاءامافةة(امةة اا رتةة(ثايحةةأيااةذيةةواالفخةةثحا ةة ااتةةعاا يةة(اةعاازقاخةةثداواا ك يةةوا  ةة ااداءاا حةةعكث ا -

 املاا ذ تع افيه،ابثوواا ادثماخيتعفعاس عاا خع .خا  (ا

ا

ا

ا



 هل يؤثر تحرير سعر الصرف على العلاقة بين الرفع المالي وعائد أصول.......                           د/ ربيع فتوح محمـد عيد
 

  
 

 
 

  44  

 

 السج لات السقدرحة لمبح ث السددقبمية 6-3-3
ذةةثز اا ااقاةعحاا رثحةثا ة(دامة اخكة  كاحة(خده،اخي(وةيث مة اراةثئجاا رتثاامثاي(ولام يهفلااج(ءا

ااةذهثامثا  لا:،ايذ(ج(تاا رتثاا تث لااذا او وا رتبيواا ذجاقب يوا
اا ذ( عاا ارر  عا   اا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخاصداءاا ذث لا:ادراسوايةبيكيوتعايرثؤ يواا -
اتعااز اااماا ت(كذلاا   اا  لاقوان  اا عفعاا ذث لااخاصداءاا ذث لا:ادراسوايةبيكيوا -
ااتعاا عفعاا ذث لاا   اا ذثثمعاا ذث يوا  حعكث اا خرثحيوافلااللاا ادثم:ادراسوايةبيكيو -
دراسةةةوا–  ةةة ااز اةةةعا ايث ذ ثسةةةفاخا ثجةةةثئعا  ةةةعاا ذتققةةةوايةةةث ق(ائماا ذث يةةةواااتةةةعايتعفةةةعاسةةة عاا خةةةع  -

ايةبيكيوا   اا حعكث اا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.
ااتعايتعفعاس عاا خع ا   اا ذق(ر اا اق يذيوا  ذ  (مث اا ذتثسبيو:ادراسوايةبيكيو -
ا.يواتعاا ادثما   اا ذق(ر اا اق يذيوا  ذ  (مث اا ذتثسبيو:ادراسوايةبيك -
اتةةةعاا ادةةةثما  ةةة اا  لاقةةةوانةةة  اا عفةةةعاا ذةةةث لااخاصداءاا ذةةةث لاا  حةةةعكث اا ذخةةةعفو:ادراسةةةوايةبيكيةةةوا  ةةة ا -

 ا حعكث اا ذث يوا  عاا ذخعفيواا ذق ( ايث ب(روواا ذخعفو.

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا

ا
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 سراول ال
 أولاا: السراول ب لمغة العربية

ا رثئةةة( اخيتعفةةةعاسةةة عاا ةريةةةها  ةةة اازقاخةةةثدا(.ا انتةةةثراا ذا(ق ةةةوا عفةةةعاسةةة عا2023منةةةعاليم،ااحذةةة(ا  ةةة(.ا)
السجمتتتتتة العمسيتتتتتة لم راستتتتت ت والبحتتتتت ث الس ليتتتتتة اا ذخةةةةةععافةةةةةلااجةةةةة(ءاا اتةةةةة(اث اا ذ ثوةةةةةع  .

.252ا–215(،ا1)4ا،والدج رية

(.ا ايةأت عاا هي ةلاا اذة(ف لاا  ة اا قةعارا اا ذث يةوا2017احذ(،او(اقلاا افكيقلااس ثدا اوةبعخاب(خاةو.ا)
ادرااو،اادرار،اا ةاائع.ااثم وااحذ(فلااا ذ سجو .ا

(.ا ااتةةعاا عفةةعاا ذةةث لاافةةلاااصداءاا ذةةث لاافةةلااشةةعكث ا2023ا ةةةثنعع،ابث ةة(ااا اا كب ةةعع،امنةةعاليما  ةةلا.ا)
مجمتتة و معتتة فتتزان اقةةثتاا رقةةلاا ذ(راةةوافةلااا جةة(ةاا ذث يةةواا جةة (داوا)ية(اخ (ادراسةةوايةبيكيةةو .

.57–37(،ان.ا1)2ا،الإند نية

  ،(.ا اا  لاقةةوانةة  اا عفةةعاا ذةةث لااخاصداءاا ذةةث لا:ادراسةةوايةبيكيةةوا  ةة ا2020الله.ا) اسةةذثءااا بةة(الشههي
السجمتتة الالكدرونيتتة  .ا) ا حةةعكث اا ذجةةثةذوافةةلااا ذذ كةةواا  ع يةةواا جةة (داوا)قةةةثتاازيخةةثز 

ا.29ا–1(،انا4)23،االذ ممة مدع  ة الدخرر ت

ا ذةث لاا  ة اازداءاا ذةث لاافةلااا برة( اا اةثرفةوا(.ا ايةأت عاا عفةعا2018ا ذتجة .ا) ا ذ ثاةه،ازف ااحذ(ا ب(
اك يواازقاخثداخا   (ماالدارفو.ااصردي.–اصردريو .اقجماا اذ(فلاخا ذخثر ا

(.ا اتةعايتعفةعاسة عاا خةع ا  ة ا (ائة(اخمثةثمعااصسةهما2021ا ذغرلا،اةرثءا ب(اا  افاا ب(اا  ةي .ا)
.144ا–127ن.اا(،1)41االسجمة العربية للإ ارة،ايث ب(روواا ذخعفو.

أثتتر الرفتتل الستت ل  لمتتا السر و يتتة الس ليتتة فتت  السؤسدتت ت (.ا ا2023م رةةثس،ايعف ةةوا اسةةثكع،اد ةةثء.ا)
ا ذث يةةواقجةةما  ةة(مااا–يرجةةو .ارسةةث وامثايجةةا عا–االاقدرتت  ية  راستتة مي انيتتة بسؤسدتتة نفظتت  

ااثم واا حه (اا حيخاا  ع لااا ارجلاايرجو.اا ةاائع.–اخا ذتثسرو

(.وليمم،يم 8102ب،سوم".)اتعايتعفعاس عاا خع ا   اا ذ ااياا اةثرع:ادراسةوايةبيكيةوا  ة امخةعا
ك يةةةوا–اثم ةةةوا ةة  اشةةذ ا،اوالدجتت رة للاقدرتتت   العمسيتتة السجمتتتة .ا2017ا–2001 ةة اا راةةع ا
 . 183– 204(،ان.ا3ا اةثر ،ات)

(.ا ااتةةعاا عفةةعاا ذةةث لااا قخةة عااصاةةلافةةلاااصداءاا ذةةث لاا  ذخةةثر ا2022نيةةةثر،امرةة ا احذةة(د،ارحةة(ه.ا)
مجمتتة و معتتة ادراسةةواقيثسةةيوايثسةةاث(امارذةة(ذجاا  ارةةو اا– (اةةواا ثثوةةواا  ثم ةةوافةةلااسةة(رفواا اق 
ا.79ا–64(،ان.ا5)15،اقجماازقاخثدا–حس ة
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الستت ل   راستتة ح لتتة ليشتتة متتن قيتت س أثتتر الرفتتل الستت ل  لمتتا الا اء ا(.ا 2018شةةث ف،افثمذةةواا اةةةعاء.ا)
ك يةةةةواا   ةةةة(ماازقاخةةةةثداوا–.ارسةةةةث وامثايجةةةةا ع"2016 –2010شتتتترك ت الاستتتتسش  الجزائريتتتتة 

اا ةاائع.–اثم واقثو(عامع ثحاخرف و–خا اةثرفوا

ا اور(خةاا رق(اا  ع لا.االدزخا: أسب بو، أث ره، سبل مع لجدو(.ا ا2021مه،اراريثاا حيخ.ا)

(.ا قيثسااتعاالفخثحاا ذتثسبلاا  اا ذجة خ يواازااذثحيةوا  ة ا2018.ا) ب(اا ت يم،ااحذ(احثم(امتذ(د
يك رةةةةواراساا ذةةةةث اخقيذةةةةواا حةةةةعكو:ااد ةةةةوا ذ يةةةةوامةةةة اا حةةةةعكث اا ذ(راةةةةوافةةةةلااا ذ شةةةةعاا ذخةةةةععا

.464ا–394(،ان.ا2)5ا،مجمة البح ث السح سبيةا .ESG  ذج خ يوا

  ةةة ام ةةة( اا2016مخةةةعافةةةلاا ةةةثما(.ا ااتةةةعايتعفةةةعاسةةة عاا خةةةع افةةةلاا2024 بةةة(اا غرةةةلا،اسةةةرثءاا.ا)
(.ايتداا رحع.1)45ا ادثمافلاااصالاا قخ ع .اا ذة واا  ع يوا لإدار ،ا

(.ا اتةةعاا عفةةعاا ذةةث لاا  ةة ااصداءاا ذةةث لااخ (ائةة(ااصسةةهما2020 بةة(اا ذةةر م،ارفةةمااامتذةة(دا بةة(اا ذةةر م.ا)
،االفكتر السح ستب  . "دراسواابارثرفوا   اا بر( اا ذجة وافةلاان(روةوااصخراةاا ذث يةواا ذخةعفو

 .928ا–879(،ان.ا3)24

(.ا ااتةعاا عفةعاا ذةث لاا  ة ام شةعا ا2022.ا)مهثاااا ج (طاس (اا ج (اا حاععطاا ردا   امرة(خر عفف،ا
 .40ا–15(،ان.ا3)44ا،مجمة البح ث الدج ريةااصداءاا ذث لاا  حعكو .

(،ا ا2024ق (س،ارفذ(ياميلاداف اداواااذث اا ج (اااسث ماخمهثا ب(اا تذ (ا ب(اا تذ (ا بة(اا ةعحذ ا)
دخراا ذعااةةةعايةةةةثهاالفخةةةثحا ةةة اا اغ ةةةعا اا ذرثبيةةةواخار  ثسةةةثيهثا  ةةة ايتجةةة  ااةةة(د اا ذتاةةة(يا

ل ويتت  متتؤتسر مدتتدج ات بيلأتتة اولستت   فتت  عتتل تكش  البرةةثرعا  اقةةث عاا ذث يةةو:ادرسةةوام (اريةةو ا
ا.106ا–44اثم وانرهث.ان.اا–ك يواا اةثر اا–السعم م ت والدغيرات السش خية

(.ا اتةةةعايتعفةةةعاسةةة عاا خةةةع ا  ةةة ااسةةة ثرااصسةةةهمايةةةث اةب اا  ةةة اا ب(روةةةوا2017خةةةة(اي،ااا ةرةةةلا.ا)
.418ا–395(،ان.ا4)47ا،السجمة العمسية للاقدر   والدج رةاا ذخعفو .

الرافعتتة الس ليتتة وأثرىتت  لمتتا مزتت عف ستتعر الدتتيا فتت  الذتترك ت ا(. 2020اثسةة  ،انرةةثيارائةة(ااذ ةةل.ا)
,اDoctoral dissertation)ا السدت ىسة الع متة الس روتة فت  ست ق فمدتظين لتووراق الس ليتة

اك يواا (راسث اا   يث،اف جة  .ا–اثم واا رةثحاا (مريو

ا
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