
  

  535  

 

 ملخص البحث

بىلإضددىفبمإ:دد مث:ماىفسددبمفدد ماددنتمث:ماددعبمنانسهعددى مث:سددل  ممث:علاقددبمندد  مف دد إ:دد مث: ددى: ميلدد ومث:  دد ممهدد ومنهددالبمث:  دد  
نقيبمفرصمث:امنمثلااعثمىرىمعل مالكمث:علاقب.منهععم مث: ىح مف مقيىسمفرصمث:امنمثلااعثمىرىمعلد مسسد بمث:ميمدبمث:سدمقيىسمأثر

 مقيدىسمقدنامث:ماىفسدبمفد مادنتمث:مادعب مكد :كمفمه رشمىن-هؤشرمه رفا ثلإ: مث:ميمبمث: فعرهبملإجمى: مثلأصنل مكمىميععم معل م
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نامعلدد معددلاااىفسدديب.مكثددرمركى مثلأ مكمددىميقدد  مى:دد لاامعمليددىامعلدد مثرافددى محسىادديبمثلااددعثمىرمبى:اسدد بم:لشددثلأراددى مى :سيىاددبمانسهعدد

لاادعثمىرم:ينفرمث:   مسعىئبمإضىفيبمبشأنمأهميبمث:مرنسبمث:مى:يبم:لشركى مف ما ق  مث:عدنسثنمند  محسىاديبمث:عد فقى مث:اق يدبممذ:ك 
مث:عاىفسيب.مث:صاىعى مث:سل مف مى انسهعنم

 ث:ماىفسبمف مانتمث:ماعب؛مفرصمث:امنمثلااعثمىرى؛مانسهعى مث:سل ؛مث:مرنسبمث:مى:يب.م: الكلمات الدالة

 

 1ماق ي مث:   مفمم2024/11/14منقبنلمسشرهمفمم2024/12/7
 

 تاسعال المجلد –2025 يناير -ولالأ العدد -قسم المحاسبة الصادرة عن جلة الإسكندرية للبحوث المحاسبية ـم                              

 

 
      أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المنتج 

 وتوزيعات السهم للشركات المقيدة بالبورصة المصرية 
 

 
 

                      

 ىعرفات حمدى عبد النعيم عل د/
 أستاذ مساعد بقسم المحاسبة 

 امعة بنى سويفج -كلية التجارة 
arfat.abdelnaem@commerce.bsu.edu.eg 

 

mailto:arfat.abdelnaem@commerce.bsu.edu.eg


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  536  

 

Impact of Investment Growth Opportunities on the Relationship 

between Product Market Competition and Stock Dividends              

for Companies Listed on the Egyptian Exchange 
 

Abstract 

Research Objective and Methodology: The research aims to examine the relationship 

between product market competition (PMC) and stock dividends (SD). In addition, 

measure the impact of investment growth opportunities (IGO) on that relationship. The 

ratio of the market to book value of total assets is used to measure IGO. It also depends 

on the Herfindahl-Hirschman Index to measure PMC and the dividend per share to 

measure SD. To test the research hypotheses, using a sample of 66 non-financial 

companies listed on the Egyptian stock exchange during the period from 2014 to 2022, 

with 594 observations.     

Research Results: The results showed a significant positive effect of PMC on the 

dividend per share. Where the researcher noted an increase in dividend per share for 

highly competitive companies of 41.9% compared to other companies, while there is a 

significant negative effect of PMC on dividend per share with IGO. SD is lower in 

highly competitive companies that enjoy great investment opportunities, reflecting the 

heavy reliance on internal resources to finance profitable investment opportunities and 

avoid investment lack, especially with the most competitive companies.   

Research Contributions: The research contributions are based on examining the 

relationship between SD and PMC (as an alternative tool for governance), especially 

with the scarcity of previous studies in the Egyptian stock market. In addition, focus on 

investment growth opportunities as a moderating variable of that relationship.  It 

contributes to bridging the research gap related to the important role of IGO as a major 

determinant of dividend policy. It also provides practical evidence of the high investment 

sensitivity for the most competitive companies. Moreover, the research provides 

additional analysis on the importance of companies' financial flexibility in achieving a 

balance between cash flow sensitivity to investment and SD in competitive industries. 

Keywords 

product market competition; investment growth opportunities; dividends; financial 

flexibility.  
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 الإطار العام للبحث -1
 مقدمة البحث  1-1

عى:ميىام:لشركى متىصبمف من ئى مثلأعمىلمث:صع بمنش ي امأص  تمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبما  يىام
 م((Liu et al., 2022مث:عاىفسيب مكمىمأنم:لىمىنرثامىياىهيويىاملامغا معاهمفمما ق  مأىثءمأفض م:لشركى 

ث: ثفعمث:رئيسمم:امنمناطنهرمث:شركى م:ل قىءمفممث:سنتمنحمىيبمرأسمهى:لى منث: صنلمعل معىئ مماععبرفل م
.مناش رمأيضىامإ: م(Maranjory, 2024)اعثمىرمنضمىنمسس مانظيفمأعل مفممث:مسعقب معل مثلاكب رم

من الى مث:ماعجى منث:د هى مف مثلأانثتم:مث:فرنتمن  مث:شركى منث:عفىع مفيمى ج بمث:عملاءمنا س  مجنىا
عل ما ق  مه زامااىفسيبمفممث:سنتمنث: فىظممى ق رامث:شركاعو مكمىم منسمنهىهىمنثلانعكىرمه مأج مبقىء

م لىعل معل  ميسىع هى مبمى مفعىلمث:عكيف  مبشو  مث:منثرى منإىثرا مث:سنت  ماغ رث   Ebrahimi and)مهع

Reyhanzade, 2024).م

مبم: نكمبمث:شركى متىصبمهعمثرافى ماكى:يفمث:نكى:ب لأىثامن يمف مانتمث:ماعب:ماىفسبمثهمو مأنماكننمنم   
مفممفل م مأفض مهيو مااظيمماسىع  م:لشركى  مما  ي  مثلااعرثايجيى مث:مى:يب ما  ى مكمى مث:شركى   لإىثرا

 Shu and Peng, 2024, Pahi and Yadav, 2022, Kao)مناعزسمأيضىامىنثفعمثلإىثرام:لرقىببمث:فعى:ب

and Chen, 2013)م ميمو مأنماكننم. أىثامهوملبم: نكمبممف مانتمث:ماعب:ماىفسبمثنه مسىحيبمأترى 
م.م(Gupta et al., 2017, Zhang, 2018)م:شركى ث

مف    مبع ق  مهث:م يرمميسع  مثلااعفىىا  ما ق   ممإ:  م ره  مع  مإتفىء مأن مث:مسعثمره  ث:معلنهى ماضل  
م مع  مث:شركث:سلبيب مأىثء مى   مث:ماىفسب مفإن مذ:ك  مث:ماعبنهع مانت مامىث ممف  مع   مادفي  مفم اسىه 

م مكمى م (Liu et al., 2023)مث:فش م ثحعمىلاهدى رمنمم:عدفي عل مث:م يره ممق نىثامافرلمث:معلنهى  
ثرافى منمفممحمىيبمث:مسعثمره متىصبمفممثلأانثتمث:عمماعىسممه مضعفمث: مىيبمنذ:كمثاعاىىثام: نرهىمث:لى م

م.(He, 2011)اكى:يفمث:نكى:بم

 ,Ma et al, 2024)انتمث:ماعبف ملماىفسبمثلأراى مبىعع ىرهىمآ:يبمهوملبم:مانسهعى مإ: مث:اظرمنهمو    

Kang and Kim, 2021)مبمثىبب مثلاراى  مانسهعى  ماععبر مح   مف ممهعكىهلبمهى:يبمثاعرثايجيبم  اأت 
منك :كمث:عمنه مثحعيىجى مثعع ىرهى م:لشركى   مث:مسعقبليبممث:ع فقى منانق تمه ى:غمث:مسعقبليب ث:اق يب

(Robert, 2015)مثلا مث:ممىراى  مه  مث:   مف  ماسىه  مكمى مث:نكى:ب م  ماكى:يف منادفي  مثلاسعلىسهب ىثرهب
م م ره  مع  م:نذ:ك مث:دىضع مث:اق  مثاقل   مث: رام لإىثراسيطرا مث:اق يب مث:ع فقى  محج  مثرافى  مهع متىصب

(Muljanto et al., 2022, Hussain and Akbar, 2022, Pan, 2020)منف مث:نقتمسفسه ميمو .م
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م:لماىفسبمث: نكم ل نرم:آ:يبمن يلبممبىعع ىرهىادفيفمهشىك مث:نكى:بمأنماسىه مأيضىامانسهعى مثلاراى مف م
مم.(Shu and Peng, 2024)مفممانتمث:ماعب

 مشكلة البحث  1-2
اسلطمث: رثاى مث:سىبقبمث:ضنءمعل مث:علاقبمن  مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمنانسهعى مثلأراى مثاعاىىثامإ: م   

 Kang and Kim, 2021, Pham et al, 2021, Iqbal et)سظرهبمث:نكى:ب مفق مأشىر مسعىئبمىرثابم

al., 2020, Grullon et al., 2019)إ: منجنىمعلاقبمإيجىنيبمن  مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمنانسهعى مم
ث:شركى م منذ:كمع م ره ما ف زمهشىك مث:نكى:بث:سنقيبمف مث:عدفيفمه ممث:ماىفسباسىه مثلأراى  مح  م

م: مأراى  مانسهعى  مإجرثء مإاىءاعل  مثحعمىلا  مه  ميقل  مبمى مننثاطبممثاعد ث ملمسىهم    مث:فىئ  ث:اق 
منمم.ث:م يره  مىرثاب مسعىئب مأثبعت مث:مقىن    ,Pahi and Yadav, 2022, Cigdem, 2020, Pan)فم

 أنمث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبماؤثرمال ىامعل مانسهعى مثلأراى .م(2020

ثلأال ممبمن  مث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمنانسهعى مأراى ناى:عى:م ملامازثلمهاىكمحىجبمإ: مىرثابمث:علاق
مث:مصرهب مثلأعمىل من ئب متىصبف  مم  مظ  مف  مث:سىبقب  مث: رثاى  مسعىئب مثاعكشىومافىن  مإ:  بىلإضىفب

ث:علاقب من:ع مه مأهملىمحج مث:فرصمنثاجىهمالكمث:عنثه مث:عممق ماؤثرمعل م بيعبمأنمثلأا ىبمث:م عملبم
لاحعفىظم منذ:كم:إ: مع  مإجرثءمانسهعى مأراى يضطرمث:م يرننمفق م مأهى مث:شركى ثلااعثمىرهبمث:معىحبم

مث:س ن:ب مسق  م:منثجلب منلى معا هى متىصب مثلااعثمىرم  مفرص م:عمنه  مكىفيب مغ ر مث: ثتليب مث:منثرى اكنن
مأنم مبسب مث:مرا ب  ,Umar)مثرافى ماكلفبمرأسمث:مىلنجنىمصعناى مف مث: صنلمعل مث:عمنه مث:لاس 

 .م(2033

تمث:ماىفسبمفممانممن  معل مث:علاقبفرصمث:امنمثلااعثمىريم مي ىنلمث: ىح مقيىسمأثرمضنءمذ:كنف م
معليه ميمو مالدي مهشولبمث:   مفممانف رمث:سل .مث:ماعبمنانسهعى م :لىهبمثث:عسىؤلا مم: ع إجىببمنااىءا

م م نهم

م؟م:لشركى مث:مق  امبى:بنرصبمث:مصرهبعل مانسهعى مث:سل ممف مانتمث:ماعبث:ماىفسبممإ: مأىمه ىماؤثرم-

انسهعى مث:سل منممف مانتمث:ماعبث:ماىفسبمعل مث:علاقبمن  ممفرصمث:امنمثلااعثمىرىممإ: مأىمه ىماؤثرم-
 ؟:لشركى مث:مق  امبى:بنرصبمث:مصرهب

 

 



 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  539  

 

 دف البحثه 1-3
نتمث:ماىفسبمف ماقيىسمأثرمفرصمث:امنمثلااعثمىرىمعل مث:علاقبمن  ميل ومث:   مبصفبمأاىايبمإ: م   

مم ث:ماعبمنانسهعى مث:سل  منهمو مثشعقىتمث:ل ف  مث:فرع   مث:عى:   

م.مثرمث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمعل مانسهعى مث:سل م:لشركى مث:مق  امبى:بنرصبمث:مصرهبأقيىسمم-

جنىمف منممثرمث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمعل مانسهعى مث:سل م:لشركى مث:مق  امبى:بنرصبمث:مصرهبأقيىسمم-
م.مفرصمث:امنمثلااعثمىرىم

 أهمية ودوافع البحث 1-4
:ب ئبمثانف رمى:  معمل مه ممث: ىجبمإ: انج مبع مثلأا ىبمنرثءمأهميبمنىنثفعمث:   مث: ى: مأهملى م

م مهى مبشأن ممإذثث:مصرهب مثلااعثمىرىمكىست مث:امن ممفرص من   مث:علاقب معل  ماؤثر مث:ماعبث:ماىفسب مانت مف 
مث:سل انسهعى منم ممك :ك  ممإذثنيىنمهى مانتمث:ماعبكىستمث:ماىفسب مث:مف  ملااعغلال مأقنى محىفزثا فرصمانفر

مث:شركى   مأهى  مث:معىحب ممثلااعثمىرهب ماأث ر ميونن مأن مث: ىح  ميعنقع مح   مث:ماعبث:ماىفسب مانت  معلمف 
منهعضلمذ:كمه متلالما ق  مأفضليبمثلاحعفىظم.ثلااعثمىريمث:امنمفرصمث:سل مهدعلفمف منجنىمانسهعى م

:صلبمث.معلانامعل مذ:ك مفإنمه ثمث:   ملاميس مث:فجنامفممثلأىنيى مذث مى:اق يبمعل مانسهعى مثلأراى ب
م:نثضعم مج ي ا مرؤى ماق ي  مف  مأيضىا ميسىع  من  مث:مى:يبمف س   مبضرنراممث:سيىاى  مث:شركى  نه يرى

هسعنىممثسنمن  ما ق  ث:نثج مثلاحعفىظمنلىمه مقب مث:شركى ملإح ثثمانممث:اق يبمث:عدطيطمث:سلي م:مسعنهى 
م.هلائ مه مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمنانقعى مث:مسعثمره مبشأنمانسهعى مثلأراى 

 خطة البحث 1-5
ا ميقددىام:لدد ومث:  دد منثلإجىبددبمعلددد ماسددىؤلااه ماددنوميسددعكم مث:  دد مهددد متددلالمث:جددزءمث:ثددىس  مث:ددد ىم

هدد مهاظددنرمكفددىءامثلااددعثمىر.مث:جددزءمنانسهعددى مث:سددل مثلإ ددىرمث:مفددىهيم م:لماىفسددبمفدد ماددنتمث:ماددعبميعاددىنلم
يدب.مث: رثادبمث:عطبيم.مث:جزءمث:رثبع مث: ىميركزمعل مث:   منلفرممثشعقىتث:سىبقبمنممث:ثى:  منهغط مث: رثاى 

منأت رثا مث:جزءمث:دىه  منهعاىنلمث:دلاصبمنث:عنصيى منهقعرحى ملأب ىثمهسعقبليب.
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وتوزيعات السهم وعلاقته بكفاءة فى سوق المنتج لمنافسة ل الإطار المفاهيمى - 2
 الاستثمار

 أنماط ومحددات العلاقة بين المنافسة فى سوق المنتج وتوزيعات السهم 2-1
ما مفقطممثلأراى عى مسهنماععم  م:ي  مثلأىثء منهيو مأيضىاممن مث:مى: م:لشركى  عل  مفم بيعب ممث:ماىفسب

مفممح  مالع مث:ماىفسبمفممث:صاىعى مثلأكثرمااىفسيبمىنرثامحىامىامم (Ali et al., 2020)انتمث:ماعبم
م مثلأراى  مانسهع مقرثرث  م(Ma et al., 2024)ثادىذ مسفسه  مث:نقت منفم مإيقىو. مإ:  مث:شركى  ماضطر مق 

م.(Ali et al., 2020)انتمث:ماعبمث:ماىفسبمفممىرجبمبسب مث:عل ي ث مث:عمماشوللىممثلأراى عى مسهنما

مم Grullon & Michaely (2008)نقى  منمنعفس ر مثلأراى  مانسهعى  من   مانتمث:علاقب مفم ث:ماىفسب
سعيجبميُاظرمإ: مانسهعى مثلأراى معل مأسلىم مث:اعيجبمبىلاععمىىمعل ماكلفبمث:نكى:ب.مففممظ مفرضيبمث:ماعب

مرافى ملا مث:ع مي ظ منلى مإ: منجنىمم.(Kang & Kim, 2021)مث:مسىهم  ث: مىيب نارجعمالكمث: مىيب
مث:م يره  معل  مأكبر ممضغن ىا مبسب  مث:ماعبث:ماىفسب مانت مفم م  متىصب مسهىىا ثلااعثمىرممهدى رهع

 Kang)مانسهعى مثلأراى مأكثرمالاابمث:ماىفسب مكىستمثسىثى مش اكلمىم مف (Ali et al., 2020)ث:مفرط

& Kim, 2021).م

منم من يلاا مثلأراى  مانسهعى  ما   مأن ميمو  مأترى  مسىحيب م:ه  مث:ماعم:لماىفسبمث: نكم ل نر مانت مبفم
مث:فىئ اقل  مفممراى مانسهعى مثلأماسىه مح  م (Shu and Peng, 2024):لعدفيفمه مهشىك مث:نكى:بم

م:ث ث:اق ى م هلم يرم:معى  مكمى مانسهع  مث:مادفضب مث:نكى:ب ماكى:يف مذث  مث:شركى  ما فع مأق ى  رسبمهقىمأراى 
م.نهنمهىمي ع مفرضيبمث:ب ي .م(Kang and Kim, 2021)مبى:شركى مذث ماكى:يفمث:نكى:بمثلأعل 

نانسهعى مث:سل معل مبع مث:م  ىث مث:لىهب منهأاممفمممث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبناراكزمث:علاقبمن  م
ث:ماىفسبمكآ:يبمحنكمبمتىرجيبمم مح  ماقل :لماىفسبمف مانتمث:ماعبث: نكم مأنمث:عأىيب مث:عأث رمهق هعلىم

اق ي ماقىرهرماجىهمم: ىمث:م يره مث:رغ بمأيضىاممناقل م.(Babar and Habib, 2021)ه مهشىك مث:نكى:بم
مهضللب مهى:يب مكمى ملامث:م يره ما فع  مصلاحيىال اعد ث  مأن ممالطعل  مهصى:ل مهع ميعمىش  ث:مسىهم  مبمى

(Sheikh, 2018)مفضلاامع ما س  محنكمبمث:شركى م (Gupta et al., 2017, Zhang, 2018)مه ثم 
 Thoan and)بمنثهعثىلمث:شركبم:لنثئلمث:م ىابيمث:مرثجعبن  مث:ماىفسبمنجنىامثلإيجىن ملارا ىطمبجىس مث

Thuy, 2024)م.م

 ما فعمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمث:شركى م:عنف رمثلإفصى مث:ملائ م:سنتمرأسمث:مىلمنف مث:نقتمسفسه
ىنرمث:ماىفسبم Shi et al. (2018) أنضلمفق م (Burks et al., 2018)ناقل  مع  مامىث مث:معلنهى م
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همىميقل مه مهمىراى مثىثرام مفمماق ي مهعلنهى مأكثرمهص ثقيبمنشفىفيبمحنلمثلأىثءمث:مى:مم:لشركبث:لى م
م(Tang, and Chen, 2020)نف مه ثمث:سيىت مأشىر مىرثابمم.:لشركى مش ي امث:عاىفسيبمتىصبثلأراى م

إ: مأنمث:شركى مذث مث:قنامث:عاىفسيبمث:مادفضبمه مث:مرجلمأنماشىركمفممإىثرامثلأراى  مهمىميعو مث: ىجبم
 ث:مل بم:عفع  محنكمبمث:شركى مفممالكمث:شركى .

م  مأك  ممSanusi et al. (2023)ناى:مث   مهع معوسيىا مثرا ى ىا م:لى مث:ماعب مانت مفم مث:ماىفسب ىثرامإأن
ىرابم   مهمهمىميعاممأنمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمالع مىنرثامن يلاام:ل نكمبمه متلالماقم ثلأراى مث: ميميب

ث:اق ممه مقل أنمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمام Nam (2024)نأك مأيضىام ب.ث:م يره ملإىثرامثلأراى مث: ميمي
م. (2022حىه متنهنمهىميعف مهعمم :لم يره ث:شدصيبممصى:لمث:يمو مأنميد  ممث: يئ مث:زث

راى  مأنمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمارا طمالبيىامهعمإىثرامثلأمPhuong (2022)علانامعل مذ:ك مأثبتم
م.راى نه ثميعاممأنمث:شركى مث:عمماعم مفممانتمش ي امث:عاىفسيبميوننم: يلىمهسعنىمهادف مه مإىثرامثلأ

:عاىفسيبميدش مث:م يرننمتىصبمفممث:شركى مذث مث:قنامث:عاىفسيبمث:عى:يبمه مفق مث:ق رامث نفممث:نقتمسفسه 
مكمىميرىمم. صبمث:سنقيب منهنمهىمي فعمث:م يره مإ: مث:سعممإ: مادصي مهنثرىمث:شركبمبشو مفعىلأنمث:

Xue and Lu (2024)مأسهمهعمثشع ثىمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعب مانوماعى مث:فرصبم:لمسعثمره م:ع لم  
مث:صاىعب مسف  مفم مثلأترى مبى:شركى  منهقىرسعه م:لشركب منث:عشغ ل  مث:مى:  م .ثلأىثء ماسىه ميضىو : :ك 

ممث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمف ما س  مشفىفيبمث:معلنهى  مهمىميقل مه مهمىراى مإىثرامثلأراى .

 للمنافسة فى سوق المنتج وعلاقته بكفاءة الاستثمار الحوكمىالدور  2-2
بىعع ىرهىمآ:يبماأىيبيب منذ:كم: نرهىمث: نكم مف مهمىرابمث:ضغنطمم:ماىفسبمفممانتمث:ماعبثميُاظرمإ: 

 منث:  مأيضىامه مث:عرثتممثلإىثريمنثاع عىىمث:م يره مغ رمبوفىءامث:معىحبمنثرىمث:عدصي معل مث:شركى م:
م(Ho, et al., 2024) ثلأكفىء منإج ىرمث:م يره م:لسع م:ع ق  مث:عفنتمعل م  مع ما س  مث:را يب فضلاا
 Babar and)ف مث:شركى مثلأترىمحع ملاماععرلمث:شركى م:لإفلاسمنفق مث:م يره م:نظىئفل ممأقرثسل 

Habib, 2022)م مكمى مفممانتم. مىنرثامامىرسمث:ماىفسب مث:قصنر مث:ماعبمأيضىا ملأنجه مفل ماص ي يىا م: ث
 ,Babar and Habib)ث:شركبما ف زمث:م يره معل ماعظي مقيمبمف ملأكثرمفعى:يبمثىنث مثلأاععبرمإح ىم

2021, Shi et al., 2018)مفق ميععرلمث:م يرننمبسب مث:ماىفسبمفممث:سنتمإ: مضغنطمكب رام:زهىىام 
م.(Thoan and Thuy, 2024)مث:كفىءا منق مينثجلننمعمليى مثس هىجمنثاع نثذ

ميمو مأنماؤثرمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمعل : نرمث: نكم م:لماىفسبمفممانتمث:ماعب مل ثمثثاعاىىثام:نم
مث:قرثرث مثلااعثمىرهبمنث:عمنهليب منادصي مرأسمث:مىلم ميؤىىم .(Tang, and Chen, 2020)ثادىذ همى

ماىفسبمفممانتمأنمث:مبىعع ىرم  منذ:ك:شركىبىهل نظبمفممأسمىطمثلااعثمىرمهىهبمنماغ  رث مإح ثثمإ: م

https://www.researchgate.net/scientific-contributions/Anlin-Chen-2170389061
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م مث:ماعب مامث  مح   م:بنرار  مث:دم  مث:قنى مسظرهب مأبعىى مأح  مث:عاىفسيب مث:ضغنط مث:شركى افرل إ: ممن  
همىميشجعلىمعل ممث:عملاء ث:مزه مه مج بممنسهىىالىمع م ره ميبث:سنقمعلى: فىظمعل محصث:سعممإ: مث

 ,Ebrahimi and Reyhanzade)مث:ع س  مث:مسعمرم:لماعبنممث:   منث:عطنهر مثلااعثمىرمفممثلانعكىر

م.(2024

:ماعبماشجعمث:شركى معل مث:ماىفسبمفممانتمثنمأمLaksmana and Ya-Wen (2015)يرىمكمىم
مإاىءامثلااعثمىرث مث:م فنفبمبى:مدى ر منف مث:نقتمسفسهماشجعمث:سلنكمثلإىثريمث:فعّىلمع م ره مث:  مه 

انتممإ: مأنمث:ماىفسبمفممLoncan (2023)ثاعد ث مث:ع ف مث:اق يمث: رمننثاطبمث:م يره  منأشىرمأيضىام
مث:شرم مي فع مهمى مثلإىثري  مث:عرثتم مه  ما   ماسىث:ماعب مكمى مكفىءا. مأكثر مثاعثمىر مقرثرث  ملاادىذ ه مكى 

مث:ماعب مجنىا منا س   مثلأتلاقيب مث:مدى ر ماقل   مثلانعكىر  مسشىط ماعزهز مفم مث:ماعب مانت مفم مث:ماىفسب
(Olalere and Janine, 2023) .  

ه ركىامفضلاامع مذ:ك مااظرمث:اظرهبمثلاقعصىىيبمث:كلاايويبمإ: مث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمبىعع ىرهىم
 ,Olalere and Janine) أاىايىام:لكفىءامثلاقعصىىيب منهوننم:لىماأث رثامهىهىامعل مثاعثمىرث منقيمبمث:شركب

ح  ميععرلمث:م يرننم:ضغن ىامكب رام:زهىىامث:كفىءامنل وما س  مثلأراى  منذ:كم:ععزهزمث:ق رام  (2023
م.م(Li et al., 2020)ث:عاىفسيبم:لشركى م

مثاماأث رمأيضىام:همن مم فقطمفمما س  مأىثءمث:شركى م:ي طمن  مث:ماىفسبمنثلااعثمىرمثلارا ىكمىميسىع م
يرىم مح  م(Ebrahimi and Reyhanzade, 2024)معل مصيىغبمثلااعرثايجيى منث:قرثرث مث:مى:يبمثامكب رم

Abdoh and Oscar (2017)مم منحج  مقيمب ماعزس مث:ماىفسب ماكننمأن ملا معا هى متىصب ثلااعثمىرث 
مأنممى ث:شرك منث:عو مص يل.مكمى مهى:يىا بشو مهرا طبماكننمىلااعثمىرمنث:عمنه مث:مععلقبمبقرثرث مث:هق  ا

 Olalere and)مبى:ليو مث:عاىفسمم:سنتمث:ماعبمنث:عفىعلا مثلااعرثايجيبمن  مث:مشىرك  مفممث:سنتمأاىا م

Janine, 2023).م

 الوكالةتكاليف لكفاءة الاستثمار من منظور مالسهمتوزيعات  أهمية 2-3
مانسهع مايىاب ممى اش ر منانق ت منحج  مبطبيعب مث:مععلقب مث:قرثرث  مإ:  مانسهثلأراى  مثلأراى  ث:ع معى 

عل مسجى مث:شركبمفممإىثرامرأسممثاماععبرمهؤشرم كمى .(Nguyen et al., 2024) :مسىهم  ي ص معل لىمث
م مث:مىل مفنفقىام(Anggraini et al., 2024)ث:مسعثمر م:م  مثلإشىرا  ماظرهب ممى انسهعاععبر بمثىببمثلأراى 

 ,.Ali et al)ممقىرسبمبماىفس ل بى:مسعقبلمم:لشركبمث:مث:مى: ىثءمحنلمأفضليبمثلأإشىرث مإيجىنيبم:لمسعثمره م

م.م(2020
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م: :ك  مانسهعاميضىو مثلأمى قل  مه  مراى  مهمىراى  م ره راى ثلأإىثرا مع  منذ:ك محج مادفي م 
يجبرممنهنمهىم ناعزهزم ل مث:شركى معل مث:عمنه مث:دىرجممث:م يره  ننثاطبمثلأهنثلمث:معرضبم:لعلاع م

 Kong et)مأسشطبمإىثرامثلأراى منهقل مه هعلنهى معى:يبمث:جنىام:ع س  مث:مص ثقيب معل ماق ي مث:شركى م

al., 2024) مأشىرمكمىمSiladjaja et al. (2022)إ: مأنمإجرثءمانسهعى مثلأراى ميع مبمثىببمهؤشرمهى مم
: يلىميوننممأراىحىامماجرىمانسهعى أنمث:شركى مث:عممماب  مح  م.:لم يره مث:سلنكمثلاسعلىسيممسدفىلعل مث

نه ماعف مهعمسعىئبمم (Nguyen et al., 2024)مثلأترىممى:شركى بى:مقىرسبمبهسعنىمأق مه مإىثرامثلأراى م
 .(Babajide et al., 2024)ىرثابم

اضدددي مأراددى مهدد متددلالمإىثرامثلأراددى ممسهددىىامهمىراددى راددى مإ:دد مثلأمى انسهعددماددؤىى مقدد منفدد مث:مقىندد 
أنماقلددي مثلأراددى م:دفدد م(مإىثرامثلأراددى مث:عصددىع يبت:علبيددبمهعددىي رمإصدد ثرمث:سددا ث مأنمثلأاددل ممث:شددركى 

 Anggraini et)م مح د مأشدىر مسعدىئبمىرثادب(Kong et al., 2024)م(إىثرامثلأرادى مث:عاىس:يدبتمث:عنسهعدى 

al., 2024)مح دددد ميوددددننم:دددد ىمثلأراددددى مى علدددد مايىاددددبمانسهعددددمىامهل نظددددمثامإىثرامثلأراددددى م:لددددىماددددأث رمأنمإ:دددد مم 
ى .مأفضد م:لإشددىرامإ:د مسجدى مث:شددركبشدو مراددى مثلأملإظلدىربمياددى:  مث:م ىادبثلألاتعيدىرممث:فرصدبث:مد يره م
مم.راى أمإجرثءمانسهعى ه فنعبمبى:رغ بمفممق ماكننمأنمإىثرامثلأراى ممMaqsood et al. (2024)كمىميرىم

فمماجا مميسىه ال ميمو مأنم:لأأراى ملإجرثءمانسهعى مث:منثرىمث:فىئ مه ممانجيهمعل مث:رغ مه مأننم
مإاىءام اعثمىرمفممهشىرهعمغ رمهاىا بثلاثلإفرثطمفمم ثلأهنثلمه مقب مث:م يره م:مصل عل ممثاعد ث  أن

مإ: ماجا مإلامأنمث:شركى م ث:دىصب م:ضمىنمىفع ا عىجمأيضىا م:عمنه مثانممه ى:غمكب را مث:كىفيب فرمث:منثرى
ث:ماىفسبمفممانتممتىصبمأن م(Cheng et al., 2014)ه مثرنامث:مسىهم  مازه مث:مشىرهعمث:عمميمو مأن

أنممى ث:شركمث يج معل مإىثرممناى:عى: م.(Liu et al., 2020)مثلااعثمىريمثلإسفىتممسهىىاماعطل ث:ماعبم
 Ekanayaka and)مفممث:مسعقب مث مث:معنقعبثلااعثمىرمم:عغطيبثلاحعفىظمبهمث:مطلنبمما  ىمحج مثلأراى 

Wijesinghe, 2021)ففممح  مامث مانسهعى مثلأراى مهص رمىت م:لمسىهم   مإلامأنمذ:كميدف م.م
م م(Nguyen et al., 2024)محج مثلأهنثلمث:معىحبم:لااعثمىر

اىكمعا هىماكننمهأراى ممى انسهعإجرثءمن  مانثسنمماعم معل مإح ثثث:شركى مأنمعل مناى:عى:م ميج م
ىءم:لنفمى:يبرنعى مذث مث:را يبمث:ع:عمنه مث:مشمبىلأراى نثلاحعفىظم مث:مسىهم  م:لنفىءمنعنقعى مفىئضب هنثرى

اكننمميا غممأنملا  Dividend Remaining Theoryم:اظرهبمثلأراى مث:مع ميبمنفقىامف.م يره ث:ممنعنقعى 
م ملأي مث:م نرهب ممشركبث:اقطب مث:مثلأراى محج هم مجممنسعب  مثاعافىى معا  مإلا مثلأراى  مىفع ميا غم يعمنلا
مأنمثلااعثمىرث مث:م عملبم راى مثلأمحس ىم  انوميعث:معىحب.من: :ك مفإنمهبلغمثلأراى مث:عمما ع مىفعلى

مم.(Umar, 2023)مث:مع ميبمبع مثلااعثمىرث 
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   البحث وضفر  اشتقاقالسابقة و  الدراسات -3

 العلاقة بين المنافسة في سوق المنتج وتوزيعات السهم 3-1
هملىمسل مأهم علىمه متلالمع امثعع ىرث مأمث:مى انسهعنمفممانتمث:ماعبمث:ماىفسبماسعم مث:علاقبمن  م

ميرىم مث:نكى:ب. ماكى:يف مهاظنر مفم  مث:ماعب  مانت مف  م:لماىفسب مث: نكم  منث: نر مث:نكى:ب ماكى:يف  اقل  

Grullon et al (2019) م مأن مث:نكى:ب مث:ماىفسبماعزسثعع ىرث  من   مثلإيجىنيب مث:مامث:علاقب مانت عبمفم
 مبىاعد ثمأراى مثلأال مى ىنرمث:ماىفسبمفممانسهعمPham et al (2021)ف  م مكمىمعى مثلأراى سهنمانم

 م منحع1992بىاعرث:يىمتلالمث:فعرامه معى ممASX200ث:م رجبمف مهؤشرع ابمه مث:شركى مغ رمث:مى:يبم
اى مأنمث:شركى مث:عىهلبمفممثلأانثتمث:عاىفسيبمه مث:مرجلمأنما فعمث:مزه مه مثلأرمنص مإ: م  منا2015

مم.:عقل  ماكى:يفمث:نكى:ب

تلالمث:فعرامه مشركى مث:عصايعمث:م رجبمفممث:ص  م مع ابمهمet al (2020) Iqbalف  مك :كم
م م2003عى  منحع  م2016  منانص  م  مث:ماىفسب مأن مإ:  مه ث:سنقيب مادفف مث:نكى:بمث:ش ي ا ع ممهشىك 

 Aliنف مسف مث:سيىت مأثبتمم.ث:زثئ مع م ره مإجرثءمانسهعى مأراى م:لمسىهم  مث:عدل مه مث:اق  ره م

et al (2020)ث:شركى ما فعمأراى م:ي مفقطم:عأاي مامعبم   ب من:ك م:لعدفيفمأيضىامه ماكى:يفممأنم
مج .ث:نكى:ب مناى:عى: ماقل  ماكلفبمث: صنلمعل مرأسمث:مىلمث:دىرم

ميمث م مف منه مسىحيبمأترى  مث:اعيجب(مأهميبمكب را ث: نرمث: نكم م:لماىفسبمف مانتمث:ماعبمتفرضيب
م من   مث:علاقب مث:ماىفسب مث:ماعب مانت مث:مى انسهعنمفم مث:سيىت  مه ث منف   Kang and Kimمااىنلسل  

ث:م رجبمفممننرصى مجميعمث:شركى معل مايىابمانسهعمأراى مف مانتمث:ماعبماأث رمث:ماىفسبمم(2021)
ميوننمانتمث:ماعجى مأكثرم  منانص مإ: مسعىئبمهفىىثهىCRSPس نهنركمنأهيو منسىا ثكمه  أسهمعا هى

م مفإن مااىفسيب  مف  متىصب مازىثى مثلأراى  مانسهعى   مet al (2014)مثهع م.را يبمثلأكثرث:شركى 

Obembeغ رمث:مى:يبمث:م رجبمفمممأراى مث:شركى مى اأث رمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمعل مانسهعمبميىس
مث:سنقيبمكىنم:لىمث:أظلر م  منم2007م منحع 1997معى متلالمث:فعرامه مننرصبمسيج رهى اعىئبمأنمث:قنا

مم.ثلأراى مى عل مانسهعمىامنهىهمىامإيجىنيمثاماأث رم

م مىرثاب مسعىئب مأافر  مذ:ك  معل  مف ممع  (Ho, et al, 2024)علانا مثلأراى  مانسهعى  محج  سهىىا
  م2022 منحع م2005ث:شركى مث:عىينثسيبمث:عىهلبمفممث:صاىعى مث:عاىفسيب منذ:كمتلالمث:فعرامه معى م

أنمث:شركى مث:عىهلبمفممث:صاىعى ممGrullon et al (2019) مأثبتمناى:مث همىمي ع مفرضيبمث:اعيجب.م
مأعل م ما فعمأراىحىا مفممثلأانثتمثلأق مااىفسيبىبمبى:مقىرسبثلأكثرمااىفسيب منج م.:شركى مث:عىهلب  He كمى

أنمث:شركى مث:يىبىسيبمفممث:صاىعى مثلأكثرمااىفسيبما فعمأراىحىامأعل مه مث:شركى مفممث:صاىعى م (2011)
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بىعع ىرهىمآ:يبمحنكمبمفعى:بميمو مأنممناش رمث:اعىئبمأيضىامإ: مأنمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعب.مثلأق مااىفسيب
م:لمسعثمره مث:دىرج   .ممأراى م يره معل مإجرثءمانسهعى اجبرمث:م

هؤشرمه رف ا ثلمه رشمىنمنهؤشرمم(Booth and Zhou, 2015)فضلاامع مذ:ك مثاعد هتمىرثابم
: رسرم:ف  مكيفيبماأث رمقنامث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمعل مايىابمانسهعى مثلأراى م:لشركى مثلأهرهويبم

م منانصلتمث: رثاب ماؤثرمبشو مإيجىنممعل مانسهعى مثلأراى  مإ: منأا ىبمذ:كمث:عأث ر  مث:سنقيب أنمث:قنا
مب ماعمعع مث:عم ممقنافى:شركى  مامهادفضبانقيب مأكثر مكنن م:لمدى ر  معرضب مأنناى:عى:م مث:مرجل  فعمامه 

عى:يبمناععرلم:مدى رمأق  مهمىميعو مث: نرمث:لى مانقيبممقناى:شركى مث:عمماعمععمببمبى:مقىرسبمىامأق أراىح
 Kheirkhah et)ىرثابممنتلصتمأيضى.م:قنامث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمفمماشو  مايىابمانسهعى مثلأراى 

al., 2017)مىر ثتعمنانسهعى مثلأراى  منذ:كمع م ره ث:قنامث:سنقيبمجنىمعلاقبمإيجىنيبمنهىهبمن  مإ: منمم
م .2016 منحع م2011عى مهق  امنبنرصبم لرثنمتلالمث:فعرامه مشركبمم83منيىسى مع ابمهونسبمه 

م مىرثاب مثهعمت مث:سيىت  مسف  مث:مام(Ali et al., 2020)نف  مانت مث:ماىفسب من   مث:علاقب عبمبىتع ىر
م  2015 منحع م2001نانسهعى مثلأراى مع م ره مع ابمه مث:شركى مث: ىكسعىسيبمتلالمث:فعرامه معى م

مث:عاىفسيبما فعمأراى مأعل مبى:مق ىرسبمنانصلتمث: رثابمإ: مأنمث:شركى مث:ع ماعم مف مث:صاىعى مش ي ا
مثلأترى. مذ بى:شركى  مإ:  مم:ك بىلإضىفب مىرثاب من  مم(Cigdem, 2020)ركز  مث:علاقب مثاعكشىو عل 

 مه:فعرامث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمنايىابمانسهعى مثلأراى م:لشركى مغ رمث:مى:يبمث:م رجبمفمماركيىمتلالمث
م محع 2007عى  معل م2015م  مكب ر مبشو  ماؤثر مث:ماعب مانت مف  مث:ماىفسب مأن مث: رثاب مسعىئب منأثبعت   

بمفممفمما س  مث:فل مبشأنمىنرمث:ماىفسم(Elsayed et al., 2024)كمىمأالمتمىرثابمانسهعى مثلأراى  م
منعممث:مسعثمره مبى: منك :كمسهىىا عابؤمانتمث:ماعبمف ماعزهزمالنكمث:شركى مث:مععل منعنسهعى مثلأراى  
مبى:بنرصبمث:مص مرهببأراى مث:شركى مبشو مأكثرمىقب منذ:كمع م ره مثتع ىرمع ابمه مث:شركى مث:مق  ا

م .م2021 منحع م2018تلالمث:فعرامه معى م

ع ممانسهعى مثلأراى  منذ:كمأنمث:ماىفسبماؤثرمبشو مالب معل مقرثرمPan (2020)نف مث:مقىن  منج م
مناى:مث  مأثبعت . 2009 منحع م1990 ره مثتع ىرمع ابمه مث:شركى مثلأهرهويبمتلالمث:فعرامه معى م

عل مأمأنمث:شركى مغ رمث:عاىفسيبمه مث:مرجلمأنما فعمأراىحىامم(Pahi and Yadav, 2022) سعىئبمىرثاب
نرصبمننذ:كمع م ره مثتع ىرمع ابمه مث:شركى مث:لا يبمغ رمث:مى:يبمث:م رجبمفممه مث:شركى مث:عاىفسيب م

نأرجعتمث: رثابمث:سب مف مذ:كمإ: مأنمث:شركى م  م2018 منحع م2001س نى:لممتلالمث:فعرامه معى م
م .جهمهشىك منكى:بمأكثرمأهميبمبى:مقىرسبمبى:شركى مث:عاىفسيبغ رمث:عاىفسيبمانث
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م مناع ل   مسعىئب ميعضل مث:سىبقب  مثافىتث: رثاى  مهاىك مانتممأن مف  مث:ماىفسب من   معلاقب منجنى عل 
ث:ماعبمنث:قرثرث مث:مععلقبمنعنسهعى مثلأراى معل مث:مسىهم   منذ:كمعل مث:رغ مه ما ىي مسعىئبمالكمث: رثاى م

ثاجىهمالكمث:علاقب مكمىمُ:نحظمثععمىىهىمعل مث:عطب  مث:عمل من:ي مث:م  ثس مأنمثلااعقصىئ مبشأنم بيعبمنم
 ,et al ث:ص    (Pham et al., 2021)لاتع ىرمالكمث:علاقب منُ:نحظمأيضىاماان من ئبمث:عطب  من  مثاعرث:يىم

2020) (Iqbalمث:نلايى مث:مع  امثلأهرهويبم (Kang and Kim, 2021, Booth and Zhou, 2015, 

Pan, 2020) ،م م(Obembe et al., 2014)سيج رهى ماىينثن  (Ho, et al., 2024)  ث:يىبىن (He, 

مثيرثن(2011  (Kheirkhah et al., 2017)م مبىكسعىن  (Ali et al., 2020)م ماركيى  (Cigdem, 

 مكمىم(Pahi and Yadav, 2022)ث:لا م، (Elsayed et al., 2024) مجملنرهبمهصرمث:عرايبم(2020
  مهمىميعو مأهميبمهنضن مث:   منأسهملام2022 منحع م1992ثهع  مث:فعرامث:زهايبم:لعطب  مه معى م

م مثلأترى. مث:عطب   من ئى  مف  متىصب مث: ىحث   مه  مث:ع ي  مقب  مه  مث: رثاب مق   إلى الحجج  استنادا  و يزثل
م"الفرض البحثى الأول كما يلىيمكن صياغة المذكورة أعلاه،  مهعانىم  ماأث ر مثحصىئيبمينج  مىلا:ب مذن

م.عل مانسهعى مث:سل "فممانتمث:ماعبم:لماىفسبم

النمو  العلاقة بين المنافسة فى سوق المنتج وتوزيعات السهم فى وجود فرص 3-2
 الاستثماري 

م مث:ماىفسب ماعزهز مإن منث: قىء مث:سنت مث:ماعجمي فعف  معل  مأسشطعلى مارك ز مإ:  مث:شركى  مه  ى مث:ع ي 
هسعمرمو مبشمىمثلااعثمىرمقيى مث:شركى منزهىىامثلإسفىتمممىميسعلز ه مثلااعثمىرهبمهق راُلىثلأاىايبمنا س  م

اممشىرهعمهث مث:   منث:عطنهرم:ع ق  مسمنمهسع ث مفممث:سنتمتىصبمف مث:صاىعى مش ي ث:ع ي مه مث:فمم
ميم مفعىىا (Maranjory, 2024)ث:عاىفسيب ث:مزه ممععزهزمثلااع نثذمعل :سعد  مثلااعثمىرمكىاعرثايجيبمهى

م مث:سنقص ث:ه  ماؤثرم.(Ma et al, 2024)ميب  ممكمى مكب رث:ماىفسب مث:شركى ممبشو  مثاعثمىرث  عل 
(Olalere and Janine, 2023).م

مأشىر ممAmini et al. (2024)نق  مإ:  مأن م هاىفسبنجنى معى:يب ممي فزانقيب مث:شركى  سهىىامعل 
م مث:شركى ثلااعثمىر محىجب مإ:  مذ:ك منأرجع مكب ر  ممبشو  مرغ بمهىبقىء:ععزهز مإ:  مبىلإضىفب مث:سنت  مفم

م مف  مث:شركى  مسهىىا مثاعد ث حصعلى مناى:مث   مث: ى:يب. مه رف ا ثلمArianpoor (2023)مث:سنقيب مهؤشر
ركبمش 199 هونسبمه :ميىسماأث رمث:ق رامث:عاىفسيبمف مانتمث:ماعبمعل مكفىءامثلااعثمىرم:ع ابم ه رشمىن
  منأظلر مث:اعىئبمأنمث:ق رام2021 منحع م2014فممننرصبم لرثنمتلالمتلالمث:فعرامه معى مه رجبم

م بشو مإيجىنممعل مكفىءامثلااعثمىر.ماؤثرم:للشركى ث:عاىفسيبم
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تث:برثسه منرنايىمنث:لا منث:ص  (م BRIC  ىمه مث:شركى مث:م رجبمفممىنلناىلاععمىىمعل منيىسى مع
إ: م (Olalere and Janine, 2023)   مأشىر مسعىئبمىرثاب2020 منحع م2009تلالمث:فعرامه معى م

 Ebrahimi)ك :كمانصلتمسعىئبمىرثابممأنمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبماؤثرمبشو مكب رمعل مثلااعثمىر.

and Reyhanzade, 2024)إ: منجنىمعلاقبمهعانهبمن  مث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبمنثلااعثمىر مفضلاامم
فممالكمث:علاقب منذ:كمع م ره مثتع ىرمع ابمهونسبمه ممى :امنمهبيعى مث:شركمث:لى ع مث: نرمث:معع لم

   .2022 منحع م2018شركبمهق  امنبنرصبم لرثنمتلالمث:فعرامه معى مم82

محج مثلااعثمىرث زهىىام:مكب را:ضغنطمم م يرهث:معل ماعرلمLi et al. (2020)منف مسف مث:سيىت مأك 
مث:شركى  مق را مث:ماىفسبمناعزهز معل  مناى:عى:  م  مسهىىا مث:مرجل مثلااعثمىرث ه  مش ي اممحج  مثلأانثت فم

(مث:برثسه منرنايىمنث:لا منث:ص  ت البريكس ىاعد ث منيىسى مث:شركى مث:م رجبمفممىنلبناى:مث  مث:عاىفسيب.م
أنمإ: مم(Olalere and Janine, 2023)انصلتمىرثابم م 2020 منحع م2009مه معى متلالمث:فعرا

 Shin and)منأشىر مأيضىامىرثابم.ث:ماىفسبمفممانتمث:ماعبماؤثرمبشو مكب رمعل مثاعثمىرث مث:شركى 

Lee, 2022)مثرا ىطمإيجىن من  مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمنثاعثمىر مث:شركى مف مث:  نثمم إ: منجنى
معى م مه  مث:فعرا متلال مبى:بنرصب مث:مق  ا مث:كنرهب مث:شركى  مه  مع اب مف   م ره  مع  منذ:ك نث:عطنهر 

اأث رمث:ماىفسبمفممانتمث:ماعجى معل مكفىءامم(Li, 2022)كمىمثتعبر مىرثابم.م 2020 منحع م2001
متلالمثلاا منشاعش  مشاغلىي منبنرصعم مث:مق  ا مث:ص ايب مث:شركى  محيىا م: نرا مىياىهيوم مهاظنر مه  عثمىر

  منأثبعتمسعىئبمث: رثابمأسهميمو م:لماىفسبمفممانتمث:ماعبما س  م2020 منحع م2010ث:فعرامه معى م
م.كفىءامثلااعثمىرمنث:  مه مثلااعثمىرمث:مفرطمنسق مثلااعثمىر

تىصبمف مم اعثمىرث ثلاأنمث:ماىفسبماعزسم  Abdoh and Oscar (2018)أنضلفضلاامع مذ:ك م
ث مذث:ماىفسبمث:م يره معل مثلااعثمىرمفممثلأسشطبممح  ما فزم ث:شركى مث:عمملاماعىسممه مق نىمهى:يب

سفسه ممنفممث:نقتمهى:يبمأكبر.مه همث:علاقبمعا هىمانثجهمث:شركى مق نىثامماضعفث:ميمبمث:مضىفب.منهعمذ:ك م
 مى:يىامهانثتمث:عاىفسيبمأكثرمثاعجىببم:فرصمثلااعثمىر متىصبمعا هىماكننمغ رمهق  امثلأث:شركى مفممماكننم
م مأن ميونن مث:جغرثفم مث:عان  مه  مث:قل   م: يلى مسعيجب م:صى:لمنذ:ك مث:سنت مفم محصعلى متسىرا مه  ث:دنو

م.م(Khadija, 2023)مث:ماىفس  

يلىم :ث:عممانثجهمهاىفسبمأكبرميوننممث:شركى أنم (Ma et al., 2024)ناى:مث  مأثبعتمسعىئبمىرثابم
 مهنذ:كمم ناى:عى:ممه مث:مرجلمأنمان:ممث:مزه مه مثلاهعمى م:فرصمثلااعثمىر  حسىايبمأعل م:لااعثمىر

 م2008مسنتمرأسمث:مىلمثلأهرهوممتلالمث:فعرامه معى بهقىرسى منمم تلالمف  مانتمرأسمث:مىلمث:ص ا
مم. 2020نحع م
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م عجزام:ثراى مثلأمناععبر م:عغطيبمثلإسفىتمثلااعثمىرىممأهنثلمكب رامث:شركى مإ:  ما عىجمذ:كمنف ماب  
 مايىابمانسهعى مثلأراى : ثميج مأنما ق .م(Mahendra, 2023)أح مهصىىرمث:عمنه مث:لىهبم:لشركى م

اجا ممانسثسىامن  مإجرثءمانسهعى مأراى م:لمسىهم  معا هىميوننمهاىكمفىئ مسق ىم منامىميسىع مأيضىامف 
م:ع ق مث:م يره  مقب  مه  مثلأهنثل مثاعد ث  مإاىءا من/أن مهاىا ب مغ ر مهشىرهع مفم مثلااعثمىر مفم   مثلإفرثط

ممو مأنهصل عل مث:دىصب.منف مث:نقتمسفسه مثلاحعفىظمبمنثرىمكىفيبم:عمنه مث:مشرنعى مثلااعثمىرهبمث:عممي
ذ:كمع م ره مادفي مانسهعى مازه مه مثرنامث:مسىهم  منامىميسىع مأيضىامف ماجا مسق مثلااعثمىرمنم

م.Cheng et al. (2014):ضمىنمانفرمث:منثرىمث:كىفيبمىثت مث:شركى م ثلأراى 

يوننم ب: يلىمتيىرث مسمنمعى:ييوننمفإنمث:شركى مث:عممم Contracting Theory:اظرهبمث:ععىق منفقىامنم
ممانسهعى م: يلى مأق . مأراى  منجنىيمُكمى م:لشركى  مث:اق ي مث:ع ف  مانسهعمعلاقب ظلر مايىاب من   مى البيب

ف مث:سب ممهرجعثلأراى .منمانسهعى مفممفعرامهع اب مكلمىمقلتممثلااعثمىر كلمىمسثىمحج فم ثلأراى منثلااعثمىر
ما ف مسق يمحرميوننمث:عمماعمععمبفرصمسمنمأكبرممث:شركى مأنمذ:كمإ:  ىحىاما فعمأرا مناى:عى: أق  : يلى

م.(Danila et al., 2020)أق م

ممناىاعد ث  ممث:م رجب :شركى ثنيىسى  مإس نسيسيى مننرصب مفم مث:فعرا منحع م2007معى مه تلال  
 مث:عممهعمانسهعى مثلأراى  مهمىميش رمإ: مأنمث:شركىمكب را فرصمث:امنم:لىمعلاقبمالبيب  ماب  مأنم2017

ىرامع بنثاعب ثلمثلأصنل.ممثلااعثمىرماعمععمبفرصمسمنمعى:يبملاماشجعمعل مان:  مث: يننم:  مهشولبمسق 
م مأكبرمإ: مثععمىىمايىابمانسهعأترى  مفرصمثاعثمىرهب نمأراى مهادفضبملأمى ام  مث:شركى مث:عمم: يلى

ما ع  مث:اق يب م: ث:ع فقى  مف م(Danila et al., 2020)ملااعثمىرانج للى منثضل مبشو  مه ث منهظلر  
:مشىرهعمث:عمنه ممب ثتليث:ثلأهنثلممنعكنه اقن مث:شركى ممح  ث:ق نىمث:مى:يب مث:شركى مث:ع ماعىسممه مبع م

مم.(Hasibul et al., 2021)ث:م عملبمع م ره ماقل  مانسهعى مثلأراى م

مأثبت مذ:ك  معل  مثلااعثمىرم Cigdem (2020)معلانا مفرص مذث  مث:مرا ب مث:كب را مث:شركى  أن
م مانس  معل ث:مادفضب مأعل  مغ  أراىحىا مث:شركى  مه  مع اب مثتع ىر م ره  مع  منذ:ك مث:مى:يبمهسىهم لى  ر

مفإنمث:شركى مم. 2015 منحع م2007ث:م رجبمفممننرصبمثاطابنلمتلالمث:فعرامه معى م نف مث:مقىن  
ميعو م مهمى مأق مف مهبيعىالى  معل مث:مسىهم  مناس معى:يبمشل  مسمنثا ثىرمثلآث:ع مقىهتمنعنسهعمأراىحىا

هىممحج مثلااعثمىر متىصبمهعمثسدفىلمسس مث:مرنسبمث:مى:يبم: يلى منهنمث:سلبيبم:عنسهعى مثلأراى معل 
م.Chino and Kim (2022)أك معليهم

يوننم:لشركى مث:عممتىصبمبىلإسفىتمثلااعثمىريممىامالبيمىام:لىمثرا ى يوننمفإنمانسهعى مثلأراى مبى:عى:  م
م ممفرص: يلى مكب راسمن مأن:نهب ميمث  مثلااعثمىر مامنه  مأن مح   مث:شركى :عمهىهب   Kaplan and)ملك
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Gerardo, 2022)أيضىاممنج نم.مCheng et al. (2014)عل مايىابممبشو مالب أنمفرصمث:امنماؤثرمم
 منحع م2003انسهعى مثلأراى  منذ:كمبىاعد ث مع ابمه مث:شركى مث:ص ايبمث:م رجبمتلالمث:فعرامه معى م

ه مث:مرجلمأنما فعمأراىحىامأق  منذ:كمم  مح  مأشىرمإ: مأنمث:شركى مث:عمماعمععمبفرصمسمنمأكبر2011
مف مامنه مث:مشرنعى مثلااعثمىرهبمث:مرا ب مهمىميجا مث:شركى مسق مثلااعثمىر م:لااعفىىامبى:منثرىمث: ثايب

م مانسهعى  مازىثى مأترى  مث:مثلأراى بع ىرا مثسدفىل مهع مثلافرص مأك هماعثمىرهب مهى منهن م:لشركى   ث:معىحب
(2020), Cherkasova and Kuzmin (2018) Alert-Vergara and Kumar  مث:زهىىامأنم مح

مادعلفمفم مثلأراى  منسنعيبمهعمانسهعى  مث: ىجبمثلااعثمىرمفرصمحج  منه ى مث:عمنه مإ: مث:معىحب 
ممم.(Hasibul et al, 2021)ث:دىرجمم

ىرجبمعل مبشو مالب منهى مأنمث:فرصمثلااعثمىرهبماؤثرم (ماب  م2023منف مىرثابمأترىم:ددتعمىر 
م مثلأراى   مانسهعى  مث:بنرصبمثاعقرثر مف  مث:مق  ا مث:شركى  مه  مع اب مثتع ىر معل  مث: ىح  مثععم  ح  

 م .مكمىمأنص مث: ىح مبىادىذمقرثرث مانسهعى مثلأراى2021 منحع م2012ث:مصرهبمتلالمث:فعرامه معى م
مبمىميلائ مافض لا مث:مسعثمره منث:ق رامثلااعثمىرهبم:لشركى .

مث:سيىت مسف  منف  مىرثاب مسعىئب مأشىر   (Mirkhalili and Mahmoudabadi, 2018)مأنمم إ: 
مه متلالمانف رمام  مث:شركى  مث:مشرنعى مث:مرا ب مثاعغلال منذ:كمبأق مث:منثرىمإ:  م ره مع ماكلفب 

محج م.ثلأراى مانسهعى ماقل   مازىثى مث:شركى مث:عممف مراى مثلأمى انسهعمنف مث:مقىن   مفيونن رصم: يلى
مى نسهعاافس رمث:فرصمثلااعثمىرهبمعل مأسلىمذث ماأث رمإيجىنممنهى معل مميع  مناى:عى: معى:يب ثاعثمىرهب

مم.(Putra and Manuari, 2024) ثلأراى 

مسعىئبمناع ل  م مثلإسفىتمثلااعثمىرىم:لشركى ميدضعمبشو مث: رثاى مث:سىبقب  لاحظمث: ىح مأنمسهىىا
م مث:ماعب مانت مف  مث:ماىفسب م:ضغنط  Maranjory, 2024, Ma et al, 2024, Olalere and)كب ر

Janine, 2023, Arianpoor, 2023, Li et al., 2020) مث:شركى مرغ ب مبسب  منذ:ك مم  سهىىامف 
كمىميزىثىمثلارا ىطمن  م م(Li, 2022) مناجا مسق مثلااعثمىرم(Amini et al., 2024)مث:سنقيبحصعلىم

 Ebrahimi)ث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمنحج مثلإسفىتمثلااعثمىرىمتىصبمهعمثرافى محج مهبيعى مث:شركى م

and Reyhanzade, 2024)مث:جغرثف مم  ,Khadija)نثسدفىلمث:ق نىمث:مى:يبمث:ع ماععرلم:لىمناانعلى

2023, Abdoh and Oscar, 2018).هعى مثلأراى مبشو مكب رمبىعع ىرهىمنه مسىحيبمأترى ماعأثرمانسمم
م معى:يبمأح  مهبيعى  مأن مسمن مبفرص ماعمعع مث:ع  م:لشركى  مبى:اس ب متىصب م:لعمنه  مث:لىهب مث:مصىىر أح 

 Danila et al., 2020, Chino and Kim, 2022, Kaplan and)مثسدفىلمث:ع ف مث:اق ىمث: رنم

Gerardo, 2022)مم مهى:يب مق نى ماعىس مه منجنى  ,Hasibul et al., 2021, Chino and Kim)أن

مإ: م (2022 مف مبىلإضىفب مث:عمنه مرغبعلى ماكلفب  ,Mirkhalili and Mahmoudabadi)ادفي 



 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  550  

 

ذنمىلا:بمم م"ينج ماأث رمهعانىميمكن صياغة الفرض البحثى الثانى كما يلى،  لما سبقاستنادا  و .م(2018
 :فرصمث:امنمثلااعثمىريمعل مث:علاقبمن  مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمنانسهعى مث:سل ".مثحصىئيب

مهعغ رث مث:   منث:فرنلمنث:علاقى مفيمىمن الى(م1يلد مث:شو مرق مت

م

م

م

م

م

م

م

م

م
م

 الدراسة التطبيقية -4
 منماذج ومتغيرات الدراسة التطبيقية 4-1
م مىنه  مرهىض   مذجنمسميععم مث: ىح مف مثتع ىرمفرض مث:   معل مصيىغبمم

مالبحثى الأول()اختبار الفرض  النموذج الأول:
نتمف ما:ماىفسبميركزمه ثمث:امنذجمعل مثتع ىرمث:فرلمث:  ث مث:مععل مبم ىماأثرمانسهعى مث:سل مبى

ىبعمف مف مانتمث:ماعبمكمعغ رمهسعق  منهعمث مث:معغ رمث:ع:ماىفسبمث:ماعب منااىءمعليه ميعضم مث:امنذجمث
م م: :ك  مننفقىا مث: ىح معل مصيىغبمسمنذجانسهعى مث:سل . مث:معغ رث ملاتع تط مثس  ثرممثععم  ىرمهعع ى

  منذ:كمعل مث:ا نمث:عى:  ثلأنلم  ثمفرلمث:ث:
DPi,t = α + β1 PMCi,t-1 + β2 FSIZEi,t +  β3 OCFi,t +  β4 BVAi,t + β5 ROAi,t +

 β6 Industry fixed  effect +  β7 Year fixed  effect + εit                    Model 1  

 

H1 

 التابعالمتغير 
 توزيعات السهم

 

 المتغير المستقل
 المنافسة فى سوق المنتج 

 H2 

 لعدالمتغير الم
 الاستثماري فرص النمو 

  متغيرات البحث والفروض والعلاقات فيما بينها: 1 شكل
 ث:مص ر مه مإع ثىمث: ىح 
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 حيث أن:
i,tDP : ملشركبث:عىىىمه مانسهعى مثلأراى م:ميعو مسص  مث:سل(i)ث:فعراممف مسلىيبم(t)متهعغ رماىبع( م

م:لع ي مه مث: رثاى مث:سىبقبم  ,.Umar, 2023, Trinh et al., 2022, Hasibul et al)ننفقىا

2021, Gehan and Abdelmohsen, 2019, Mirkhalili and Mahmoudabadi, 

مثلأراى م (2018 محسىبهمه متلالمقسمب مث:مع ثن:بميع  مث:عىىيب مثلأال  ث:منسعبمعل مهعناطمع ى
متلالمث:عى .

1-i,tPMC : ملشركبث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبم:ميعو(i)ممف مسلىيبم نثععم متهعغ رمهسعق ( مم(t-1)ث:فعرا
 (The Herfindahl-Hirschman Index)ه رشمىن-هؤشرمه رفا ثلعل ممث: ىح مف مقيىاه

مقيمب منا مقيىاهمننثاطبمهجمن مهراعمث:صاىع (ث:عركزمتث: يميسعا مإ: مقيمبمث: صبمث:سنقيبم
معل ممهبيعى  هع محسىبهمنم، ث:شركى مف مسف مث:صاىعبمإجمى: مقيمبمهبيعى ث:شركبمهقسنهىا

 Ma et al., 2024, Ebrahimi and Reyhanzade, 2024, Xue)مبث:عى:يمنفقىام:لمعىى:ب

and Lu, 2024, Arianpoor, 2023, Kang and Kim, 2021, Ebrahimia et al., 

م  2022حىه  م، 2020)

Herfindahl –  Hirschman Index = ∑ (
𝑆𝑖

𝑆
)

𝑛

𝑖=1

2 

عم ممبيعى م:شركى مث:صاىعبمث:عمماث:هنمإجمى:ممإيرثىث مم i Sملشركب:مبيعى مث:هنمإيرثىث م Si م ح  
م.هنمع ىمث:شركى مفممث:صاىعبم i nمف لىمث:شركب

i,tFSIZE : م:شركبثمحج ميعو(i)ممف مسلىيبم مرقىن ( م(t)ث:فعرا مننثاطبمتهعغ ر مقيىاه مث:لنغىرهع منا 
مأصدنلم(Ln) ث:طبيع  مسلىيبم:شركبثملإجمى:   ,Ebrahimi and Reyhanzade)عى ث:مف 

2024, Phuong, 2022, Hasibul et al., 2021, Gehan and Abdelmohsen, 

2019, Mirkhalili and Mahmoudabadi, 2018م. (2022 محىه  م

i,tOCF ::ملشركبيعو مصىف مث:ع ف مث:اق يمث:عشغ لمم(i)ث:فعراممف مسلىيبم(t)قيىاهممنا متهعغ رمرقىن ( م
م:م(Log) ث:طبيع مث:لنغىرهع مننثاطب مث:عشغ لم مث:اق ي مث:ع ف  مسلىيبملشركب:صىف  معى ث:مف 

(e.g., Hasibul et al., 2021, Mirkhalili and Mahmoudabadi, 2018). 

i,tABV : ملشركبث:ميمبمث: فعرهبم:لسل مث:عىىىم:ميعو(i)ث:فعراممف مسلىيبم(t)  ) مهقىسمه نممتهعغ رمرقىن
 .تلالمصىف مثلأصنلمهقسنهىامعل مهعناطمع ىمثلأال مث:عىىيبمث:مع ثن:بمتلالمث:عى 
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i,tROA :ملشركبهع لمث:عىئ معل مإجمى: مثلأصنلم:يعو م(i)ث:فعراممف مسلىيبم(t)نا متهعغ رمرقىن ( مم
 Ebrahimi)ف مسلىيبمث:عى قسمبمصىف مث:رالمبع مث:ضرثئ معل مإجمى: مثلأصنلممقيىاهمننثاطب

and Reyhanzade, 2024, Phuong, 2022, Hasibul et al., 2021).م

εit :.يعو مث:دطأمث:عشنثئ م:لمعغ رمث:عىبع 

مالبحثى الثانى(النموذج الثانى: )اختبار الفرض 

نتمف ما:ماىفسبمثتع ىرمث:فرلمث:  ث مث:مععل مبم ىماأثرمانسهعى مث:سل مبىميركزمه ثمث:امنذجمعل 
غ رمث:ماعبمف منجنىمفرصمث:امنمثلااعثمىرى منااىءمعليه ميعضم مث:امنذجمث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمكمع

منفرصم منهعمث مث:معغ رمث:عىبعمف مانسهعى مأراى مث:سل   منمهسعق   نفقىامث:امنمثلااعثمىرىمكمعغ رمهع ل 
مث: ىح معل مصيىغبمسمنذجمثس  ثرم: :ك م مث:معغ رث ملاتع ىرمتط مثععم  م ث:ثىس م  ث فرلمث:ث:هعع ى

 نذ:كمعل مث:ا نمث:عى:  
DPi,t = α + β1 INV_CAPi,t-1 + β2 FSIZEi,t +  β3 OCFi,t +  β4 BVAi,t + β5 ROAi,t 

+  β6 Industry fixed  effect +  β7 Year fixed  effect + εit                       Model 2/1  

DPi,t = α + β1 PMCi,t-1+ β2 INV_CAPi,t-1 +β3 PMCi,t-1*INV_CAPi,t-1 + β4 FSIZEi,t +

 β5 OCFi,t +  β6 BVAi,t + β7 ROAi,t + β8  Industry fixed  effect +  β9  Year fixed 

 effect + εit                                                                                                                         Model 2/2  

نق مثععم م م(t-1)ث:فعراممف مسلىيبم(i)م:لشركبمفرصمث:امنمثلااعثمىرىميعو م: i,tINV_CAP-1 ح  مأن 
 Ma)عل مث:ميمبمث: فعرهبملإجمى: مثلأصنلملإجمى: مثلأصنلث:ميمبمث:سنقيبممعل مقسمبمث: ىح مف مقيىاه

et al, 2024, Pramanaswari, 2024, Phuong, 2022, Danila  et al, 2020, Cheng et al, 

مازه مح   ( م2023م عمىر  2014 مث:سنقيبمماعمععمث:شركى مبفرصمث:امنمثلااعثمىرىمعا هى ع مث:ميمب
 م.ث:ميمبمث: فعرهب

1-i,tINV_CAP*1-i,tPMC : مشركبل:ث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمهع لاامبفرصمث:امنمثلااعثمىرىمميعو(i)م
مسلىيب ممف  محسىبه(t-1)ث:فعرا منهع  مم  مهضرناىا مث:ماعب مانت مف  مث:ماىفسب م ره  مث:امف ع  منمفرص

 ث:عى .مف مسلىيبمثلااعثمىرىم

 عينة الدراسة التطبيقية ومصادر جمع البيانات 4-2
ا ميقىام:ل ومث:    ما مثتعيىرمع ابمه مث:شدركى مث:مسدىهمبمغ درمث:مى:يدبمث:مق د امبى:بنرصدبمث:مصدرهبم

هشدىه ا منقد مرنعد مفد مم594شدركبمبإجمدى: مم66 ماعكننمه م2022 منحع م2014تلالمث:فعرامه معى م
رثاددب مكمددىمادد مثاددع عىىمثتع ددىرمشددركى مث:ع اددبماددنثفرمث:قددنثئ مث:مى:يددبمنث:معلنهددى مث:كىفيددبم:لددىمتددلالماددانث مث: 
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ث:بانكمنث:شركى مث:ع مااعم مإ: مقطى مث:د هى مث:مى:يبمبدلاومث:بانك منك :كمشركى مث:قطى مث:عدى منث:عد م
(معدد ىمث:شددركى م1لامادضددعمأاددلملىم:لعدد ثنلمفدد مننرصددبمثلأنرثتمث:مى:يددبمث:مصددرهب منهنضددلمث:جدد نلمرقدد مت

معم م:لى مث:مسعد هبمف مث: رثابمث:عطبيميبمنث:قطىعى مث:ع ماا

 يوضح عدد الشركات المستخدمة فى الدراسة التطبيقية والقطاعات التى تنتمى لها :1جدول 
 النسبة % عدد الشركات القطاع

م%21.3م14ممث:عقىرث 
م%15.3م10مث:عش   منهنثىمث:باىء

م%3.2م2ماكان:نجيى
م%6.4م4مثاصىلا 

م%9.2م6مت هى منهاعجى مصاىعيبمنايىرث 
م%13.7م9مايىحبمنارفيه

م%3.2م2مهاعجى مهاز:يبمنشدصيب
م%3.2م2مهنثرىمأاىايب

م%19.6م12مأغ يبمنهشرناى 
م%6.4م4مأىنهب

م%1.6م1مغىسمناعرنل
م%100م66مثلإجمى:م

مم594مإجمى: مع ىمث:مشىه ث 

مث: صدددنلمعلددد مكىفدددبمث:بيىسدددى مث:لاسهدددبملإجدددرثءمث:ع ل ددد مثلإحصدددىئمملاتع دددىرادددب  مثععمددد مث: ىحددد مفدددممنم
فبم مبىلإضدىث:عطبيميدبمث: رثادبمع ادبث:قدنثئ مث:مى:يدبم:شدركى ماقرهرمهجلد مثلإىثرامنممعل    مث: ى: مث:مض فرم

م.www.mubasher.com))مث:مصرهبمه ىشرم:لبنرصبثلا:كعرنسيبمهث ممنثقعمث:مإ: 

 التطبيقيةالاختبارات الإحصائية المستخدمة فى الدراسة  4-3
م منه  :ع ل  منيىسى مث: رثابمث:عطبيميبمنثتع ىرمفرض مث:  ما مثاعد ث مهجمنعبمه مثلأاى:  مثلإحصىئيب

مث:نصفيبم- منث:ع مامث Descriptive Staticsثلأاى:  مثلإحصىئيب مث:ناطم  لتمف مث:معناطمث: سىن  
رم مهعغ ث: سىن منثلاس رثومث:معيىرىم:جميعمهعغ رث مث: رثابمث:عطبيميبم:ميىسمه ىمث:عشعتمبى:اس بم:ك

مع مناطهمث: سىن .
ن منقنامعلاقبمثلارا ىطمن  م:ع  ي مسمPearson’s Correlation Coafficientهعىه مثرا ىطمن راننمم-

مهعغ رث مث: رثابمث:عطبيميب.
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مث:معع ىم- مث:دط  مثلاس  ثر ما ل   بىاعد ث م  Multiple Linear Regression Analysisأالنب
م مث:صغرى مث:مراعى  مفرض  Ordinary Least Square رهقب منقنامملاتع ىر مثاجىه منا  ي  ث:   

مث مانت مف  متث:ماىفسب منث:مع ل مث:مسعق  منث:معغ ر مث:سل ( متانسهعى  مث:عىبع مث:معغ ر من   م:ماعب ث:علاقب
م مثلااعثمىرى(  مث:امن م:فرص مث: فعرهب مث:ميمب مث:شركب  محج  مهث  مث:رقىنيب مث:معغ رث  مه  لسل منث:ع ي 

منسن مث:صاىعب.م معل مإجمى: مثلأصنلث:عىىى مصىف مث:ع ف مث:اق ىمث:عشغ لم مهع لمث:عىئ
متط مع  منجنىمثسىنثجمأنماع ىم:لعأك مه مMulticollinearity Testمهعىه ماضد مث:ع ىي مثتع ىرم-

 ث:عطبيميب. ث: رثابن  مهعغ رث م
مم- م:عنسهعى مT.Testثتع ىر مث: سىنيب مث:معناطى  مفرنت معل  مث:ماعب مانت مف  مث:ماىفسب ماأث ر م:ع  ي 

 ث:سل .
ملاتع ىرمهعانهبمنجنىامسمنذجمثلاس  ثر.ممF.Test ثتع ىرم-

 اختبار اعتدالية توزيع بيانات الدراسة التطبيقية 4.4
ث:عطبيميدبممث: رثادبم:معغ درث مVariance Inflation Factor (VIF)مث:ع دىي ماد محسدىبمهعىهد ماضدد 

ندد  ممتطدد عدد  منجددنىمثسىنثجمأنماعدد ىمم منذ:ددكم:لعأكدد مهدد Multicollinearity Testثتع ددىرمعدد م رهدد م
م (2رق متث:ج نلمماعىئبمه متلالث:نهمو مانضيلم مث:عطبيميبمث: رثابهعغ رث م

مالتطبيقية لدراسةالمتغيرات  (VIF)تضخم التباين ممعامل :2جدول 
    )i,tDP( توزيعات السهم =المتغير التابع 

 والرقابية المستقلة المتغيرات
2/2 2/1 1 

To VIF To VIF To VIF 

0.566 1.767   0.686 1.458 PMCi,t-1 ث:ماىفسبمف مانتمث:ماعب 

0.735 1.360 0.964 1.037   INV_CAPi,t-1 فرصمث:امنمثلااعثمىرىم 

0.960 1.042     
PMCi,t-1* 

INV_CAPi,t-1 

ث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمهع لاام
 بفرصمث:امنمثلااعثمىرىم

0.590 1.696 0.909 1.100 0.677 1.478 FSIZEi,t حج مث:شركب 

0.797 1.255 0.813 1.230 0.811 1.233 OCFi,t صىف مث:ع ف مث:اق ىمث:عشغ لم 

0.992 1.008 0.986 1.014 0.998 1.002 BVAi,t ث:ميمبمث: فعرهبم:لسل مث:عىىى 

0.848 1.179 0.871 1.148 0.882 1.133 ROAi,t هع لمث:عىئ معل مإجمى: مثلأصنل 
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بعد  ممث:قدنلفإسدهميمود مناقعربمهد مث:صدفر م:د ثمم10أق مه مم(VIF)مقيمبمأنم(2رق متيعضلمه مث:ج نلمم
مم.ث: رثابمث:عطبيميبنجنىمثسىنثجمتطممن  مهعغ رث م

مالتطبيقية     الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة 4-5

مم (3ت هنضلمبى:ج نلمكمىمهننكىستمث:اعىئبمم ث: رثابمث:عطبيميبم درث غا مإجدرثءمثلإحصدىءمث:نصدفمم:معم

 الدراسة التطبيقيةلمتغيرات الإحصاءات الوصفية  :3 جدول
 Min Max Mean Median Std. Dev. N المتغيرات

 المتغير التابعأ. 
DPi,t 0.000 1.965 0.258 0.048 0.405 594 

م المستقلة والمعدلةالمتغيرات ب. 
PMCi,t-1 0.003 0.957 0.141 0.049 0.219 594 

INV_CAPi,t-1 0.002 1.499 0.822 0.746 0.524 594 

PMCi,t-1*INV_CAPi,t-1 0.001 1.391 0.113 0.024 0.213 594 

م الرقابيةالمتغيرات ج. 
FSIZEi,t 13.728 25.402 21.013 21.149 1.977 594 

OCFi,t 1.558 9.755 1.661 1.773 6.801 594 

BVAi,t 0.011 31.768 10.037 6.769 9.501 594 

ROAi,t 0.002 0.213 0.062 0.032 0.055 594 

ممىميل  ( ميمو مإنرثسمأه مسعىئبمثلإحصىءث مث:نصفيبم:معغ رث مث: رثابمث:عطبيميبمك3نفقىام:لج نلمرق مت

ممتغير التابعلالإحصاء الوصفي ل )أ(
مث:عىىىمه مانسهعى مثلأراى ممارثنحتم- م:اص  مث:سل  م(.9651، 0.0)م"i,tDP"أق مقيمبمنأعل مقيمب

مق ره محسىن  منامعناط مث:عرا    مق رهمادىس رثونم (0.258)معل  مث:نايط  (0.405) هعيىرى منلغ مكمى
مه مم(0.048) مأق  ماكنن مث: رثاب مع اب مهشىه ث  مأغل  مفإن مبى:عى:  مث: سىن   مث:معناط مه  مأق  نهن

م:ع ا مااعم  مث:ع  مث:شركى  مغى:بيب مف  مثلأراى  مانسهعى  مقيمب مثسدفىل ميعا  مهمى مث: سىن   بمث:معناط
 ث: رثاب منق ميرجعمذ:كم:ع امأا ىبمه مأهملىماضم  مفعرامث:ع ابمأح ثثمجىئ بمكنرنسى.م

م
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مموالمعدلة ةلتغيرات المستقلمالإحصاء الوصفي ل)ب( 

م:م- منفقىا مث:سنقيب م:ل صب مسس ب مأق  مه رفا ثلنلغت مث:ماعبممىاماكمميىمه رشمىن-مؤشر مانت مف  :لماىفسب
"1-i,tPMC"مف مح  منلغتمأعل م %0.3م نامعناطمحسىن مق رهم  95.7%سس بم:ل صبمث:سنقيبم 

م .%14.1 مث:نايط منلغ ممنهنم(0.049)كمى مه  مث:سنقيبمأق  مث: صب مفإن مبى:عى:  مث: سىن   ث:معناط
مأق  ماكنن مث: رثاب مع اب مشركى  مثلااعثمىرىم14.1%مه ملأغل  مث:امن مفرص مهعناط منلغ مكمى .

"1-i,tINV_CAP"ميعا مأنم).822(م مىرجبمحسىايم82.2% مهمى بمه مشركى مع ابمث: رثابم: يلى
منم م:لااعثمىر  مق رهمادىس رثوعى:يب م  (0.524) هعيىرى محنلمنهن مث: رثاب مع اب مشركى  ماركز يعو 

مث: سىن  مثلااعثمىرىمم ث:معناط مث:امن مبفرص مهع لاا مث:ماعب مانت مف  مث:ماىفسب مهعناط منلغ ك :ك
"1-i,tINV_CAP*1-i,tPMC"م.)0.213( هعيىرىمق رهمادىس رثو منم)0.113(م

  متغيرات الرقابيةلالإحصاء الوصفي ل)ج( 

م "itFSIZE"ارثن محج مث:شركبم - مث:طبيعمهقىاىا ل مأق منأعمن  م)Ln(لإجمى: مثلأصنلممبى:لنغىرهع 
م مم25.402)، 13.728)قيمب مث:عنث:   محسىنمناعل  مممعناط مق رهماىس رثونمم(21.013)ق ره  هعيىرى

شركى مث:ع ابمحنلمحج م ماركزملعث:معيىرىمع مث:معناطمث: سىن مرمثلاس رثومغنه لمص .(1.977)
مث:نايطمث:معناطمث: سىنم منلغ مكمى مبى:عى: مفإنمأغل م(21.149). مأعل مه مث:معناطمث: سىن   منهن

ركى مع ابمث: رثابماكننمه مث:شركى مكب رامث: ج .مكمىمنلغمهعناطمصىف مث:ع ف مث:اق يمث:عشغ لمم:لش
"i,tOCF"مم مث:طبيعمهقىاىا م)1.661(م)Log(مبى:لنغىرهع  مماىس رثونم  مق ره ك :كمم.)6.801(هعيىرى

مث:عىىىمنلغتمأق منأعل مقيمبمىفعرم م:لسل  ق رهمممعناطمحسىنمنا  )i,tBVA" )0.011 ،31.768"هب
.ماركزمشركى مث:ع ابمحنلمث:معناطمث: سىنمم مهمىميعو (9.501) هعيىرىمق رهماىس رثونمم(10.037)

م مثلأصنلمنأت رثا  معل  مث:عىئ  مهع ل مهعناط م "i,tROA"نلغ مث: رثاب مع اب ماىس رثونمم6.2%:شركى 
م مق ره منم(0.055)هعيىرى م  مث:معيىريممصغره ل ممثلاس رثو مث:ع ابماركزعل  مث:معناطممشركى  حنل

مث: سىن .م

 التطبيقية مصفوفة الارتباط بين متغيرات الدراسة 4-6
ادد معمدد مثتع ددىرمن راددننم:ميددىسمهسددعنىمث:علاقددبمندد  مث:ماىفسددبمفدد ماددنتمث:ماددعب مفددرصمث:امددنمثلااددعثمىرىمم

ممم (4بى:ج نلمرق متكمىمهنمهنضلم منكىستمث:اعىئبمنانسهعى مث:سل 

م

م
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 المنافسة فى سوق المنتج، فرص النمو الاستثمارى الارتباط بين  تمعاملالتحديد  :4جدول 
 وتوزيعات السهم

 DPi,t PMCi,t-1 INV_CAPi,t-1 المتغيرات
PMCi,t-1* 

INV_CAPi,t-1 
FSIZEi,t S_BVAi,t OCFi,t ROAi,t 

DPi,t 1 
       

       

PMCi,t-1 
0.217*** 

1 
      

0.000       

INV_CAPi,t-1 
-0.053** 0.029** 

1 
     

0.016 0.047      

PMCi,t-1* 

INV_CAPi,t-1 

-0.188*** 0.241*** 0.207*** 
1 

    

0.000 0.000 0.000     

FSIZEi,t 
0.408*** 0.287*** 0.145*** 0.229*** 

 
   

0.000 0.000 0.002 0.000    

S_BVAi,t 
0.027 0.005 0.049 0.022 0.024 

1 
  

0.550 0.895 0.295 0.587 0.574   

OCFi,t 
0.460*** 0.164*** 0.051 0.283*** 0.231*** -0.001 

1 
 

0.000 0.000 0.275 0.000 0.000 0.979  

ROAi,t 
0.155*** 0.005** 0.221*** 0.240*** -0.117*** 0.023 0.365*** 

1 
0.000 0.026 0.000 0.000 0.005 0.585 0.000 

م%.10ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم*م% 5ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم**% مم1ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم***

:ا دنم(مقنامثلارا ىطمن  مهعغ رث مث: رثابمث:عطبيميب منكىستمسعىئبمثلارا ىطمعلد مث4يعضلمه مث:ج نلمرق متم
مث:عى:م م

مح  منلغتمقيمبمم- مف مانتمث:ماعبمنانسهعى مث:سل   من  مث:ماىفسب مهعانهب مثرا ىطمإيجىنيب انج معلاقب
م مثلارا ىط مه م(0.217)هعىه  مأق  مهعانهب م0.01مبمسعنى مثلأراى  مانسهعى  مسهىىا ميعا  مهمى بى:اس بم.

 ,Ho et al., 2024, Pham et al., 2021)م منهنمهىمأك هعى:يبمقنامااىفسيبمانقيب:لشركى مث:عمم: يلىم

Grullon et al., 2019).م

مثلااعثمىرىمم- مث:امن مفرص من   مهعانهب مالبيب مثرا ىط معلاقب م انج  مث:سل  بمسعنىم(0.053-) نانسهعى 
)Cherkasova and , 2020, Alert-Vergara and Kumar منه ماعف مهعم0.05مهعانهبمأق مه 

Kuzmin, 2018)  علانامعل مذ:ك مانج معلاقبمثرا ىطمالبيبمهعانهبمن  مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبم
م.منهنمهىميؤك معل 0.01نانسهعى مث:سل معا مهسعنىمهعانهبمأق مه م هع لاامبفرصمث:امنمثلااعثمىرىم

https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Carles%20Vergara-Alert&eventCode=SE-AU
https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Anil%20Kumar&eventCode=SE-AU
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مث:معىحبمنحج مث:عمنه ماعثمىرثلامفرصمهسعنهى محس مادعلفمانسهعى مثلأراى مث:شركى مفممث:زهىىامأن
مث م: ى مكىست مفكلمى مث:لاس   مقل لبث:دىرجم مثاعثمىرهب مفرص م:شركى  مانسهعى  مازىثى نث:عو ممثلأراى  

)Cherkasova and Alert-Vergara and arKum, 2021, .Hasibul et al ,2020 ,ص يلم

Kuzmin, 2018).م

منج معلاقبمثرا ىطمإيجىنيبمهعانهبمن  مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمنفرصمث:امنمثلااعثمىرى منالغتمقيمبام-
اىفسيبمث:ع ماعمععمبقناماأنمث:شركى مم.مهمىميعا 0.05مبمسعنىمهعانهبمأق مه م(0.029)هعىه مثلارا ىطم

م.(Ma et al., 2024) همث:معىحب منهنمهىمأكمفرصمثلااعثمىربىاعغلالممىامأكبران:ممثهعمىهمعى:يب

مانج معلاقبمثرا ىطمإيجىنيبمهعانهبمن  مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمنكلاامه محج مث:شركبمنصىف مكم- مى
مأق مه  مهسعنىمهعانهب معل مإجمى: مثلأصنلمعا 0.01مث:ع ف مث:اق ىمث:عشغ ل معا  منهع لمث:عىئ  م 

م.م0.05مهسعنىمهعانهبمأق مه 

مثرا ىطمإيجىنيبم- مه ممانج معلاقب من  مانسهعى مث:سل منكلاا مث:شركب مصىف مث:ع ف مث:اق ىمحهعانهب ج 
ا ىطم مكمىمانج معلاقبمثرم0.01مه مث:عشغ ل منهع لمث:عىئ معل مإجمى: مثلأصنلمعا مهسعنىمهعانهبمأق 

مإيجىنيبمن  مث:ميمبمث: فعرهبم:لسل مث:عىىىمنانسهعى مث:سل .

ل منكلاامه محج مث:شركبمنهع لمث:عىئ مع لااعثمىرىمثصمث:امنمانج معلاقبمثرا ىطمإيجىنيبمهعانهبمن  مفرمم-
 .0.01مإجمى: مثلأصنلمعا مهسعنىمهعانهبمأق مه 

مالتطبيقية تحليل نتائج اختبار فروض الدراسة 4-7
م (H1) نتيجة اختبار الفرض البحثى الأول -

رنتم:ميىسماأث رمث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمعل مفم(t)ما معم مثتع ىر  لاتع ىرمث:فرلمث:  ث مثلأنل
مم (5كمىمهنمهنضلمبى:ج نلمرق متنكىستمث:اعىئبمث:معناطى مث: سىنيبم:عنسهعى مث:سل  م

 
 
 
 
 
 
 

https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Carles%20Vergara-Alert&eventCode=SE-AU
https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Anil%20Kumar&eventCode=SE-AU
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 على فروق المتوسطات ملقياس تأثير المنافسة فى سوق المنتج (t) نتائج اختبار :5جدول 
 الحسابية لتوزيعات السهم

 

 المتغيرات

المنافسة فى سوق المنتجارتفاع   
Higher PMCi,t

a 

انخفاض المنافسة فى سوق 
 المنتج

Lower PMCi,t
b 

T-test F 

𝐌𝐞𝐚𝐧 𝐒𝐃 𝐌𝐞𝐚𝐧 𝐒𝐃 

DPi,t 0.355 0.469 0.206 0.357 4.345*** 22.319*** 

FSIZEi,t 2.257 1.637 2.018 1.612 17.059*** 0.261 

BVAi,t 1.246 10.312 8.754 8.788 4.568 15.859*** 

OCFi,t 1,827 9,391 1,573 4,687 4.401*** 9.538*** 

ROAi,t 0.054 0.058 0.048 0.051 1.182 7.432*** 

 a 
i,tPMC(فدأكثر 10%حجم  لحصةما لحقمة  ا )نهد ماشد رمإ:د مامعدعمث:شدركى مبقدنامااىفسديبمعى:يدبمم،b 

i,t PMC   اشد رمإ:د منهد م
 (.10%حج  لحصةا لحقة  ا أقل من ) امععمث:شركى مبقنامااىفسيبمهادفضب

ماىفسدبم( ميلاحظمسهىىامانسهعى مث:سل مبى:اس بم:لشركى مث:ع ماعمععمبىرافى مهسعنىمث:5نفقىام:لج نلمرق متممم
مث:ماىفسدبمفد مادنتمث:مادعب.هسدعنىم%مبى:مقىرسدبمبى:شدركى مث:عد ميدادف مف لدىم41,9ف مانتمث:ماعبمناسد بم

كى مبع ىرامأترى مفإنماأث رمقنامث:ماىفسبمفممث:سنتمعل مانسهعى مثلأراى ميوننمأكثرمنضنحىامبى:اسد بم:لشدرم
م.ث:ع ماسع نذمعل محصبمانقيبمأكبر

معليه ما معم ما ل  مثس  ثرمتط مهعع ىممم مادأث ربىادعد ث م رهقدبمث:مراعدى مث:صدغرىم:ع  يد مىرجدبم نااىءا
ث:ع يد مهد مث:معغ درث مث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمكمعغ رمهسعق معل مانسهعدى مث:سدل مكمعغ درمادىبعمهدعمنجدنىم

 معلد مث:رقىنيبمهث محج مث:شركب مث:ميمبمث: فعرهبم:لسل مث:عىىى مصىف مث:ع ف مث:اق ىمث:عشغ لم مهع لمث:عىئد
ممم (6رق متكمىمهنمهنضلمبى:ج نلمنكىستمث:اعىئبمنسن مث:صاىعب مإجمى: مثلأصنلم

 تأثير المنافسة فى سوق المنتج على توزيعات السهم درجةلتحديد  :6جدول 

 المتغيرات
Panel (1) 

ß T-stat. Sig. F-stat. Sig. N 

CONSTANT -5.007 -4.019 .000*** 42.722 0.000*** 594 

PMCi,t-1 2.423 4.269 .000***    

FSIZEi,t 5.646 4.020 .000***    

OCFi,t 0.090 8.942 .000***    

BVAi,t 3.166 0.532 0.595    
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 المتغيرات
Panel (1) 

ß T-stat. Sig. F-stat. Sig. N 

ROAi,t 0.285 5.515 .000***    

Industry Fixed Effect Yes 

Years Fixed Effect Yes 

R 0.553 

R2 0.306 

Adjusted R  0.299 

VIF 10 ˂ 

Durbin-Watsona 2.048 

***
* % 5ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم**، % 1ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه م 

  %.10ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه م 
a ثتع ىرمىثرا منثاسننم) Watson test-Durbin(  ه مث: رجبمثلأن: من  م ثرا ىطمذثام هعلممم:لع ق مه مه ىمنجنى ثتع ىرمإحصىئم هن

 .أتطىءمسمنذجمثلاس  ثر

 مهمىم01.مأق مه مبمسعنىمهعانهب (42.722)ابلغممF.test ثتع ىر(مأنمقيمبم6يعضلمه مث:ج نلمرق متم
م ميعو منجنى منهنمهى م:لامنذج  مث:كليب مث:معانهب معل مث:جنىا مف مانتمث:ماأث رميؤك  اعبمهعانىم:لماىفسب

مث:اق ىممهسعق ( متكمعغ ر مث:ع ف  مصىف  مث:عىىى  م:لسل  مث: فعرهب مث:ميمب مث:شركب  محج  مإ:  بىلإضىفب
م مثلأصنل مإجمى:  معل  مث:عىئ  مهع ل مث:صاىعبث:عشغ ل   ممنسن  مرقىنيب مث:عىبعكمعغ رث  مث:معغ ر نمنهمعل 

مث:عفس ر مهعىه  منلغ مكمى مثلأراى   مانسهعى  مه  مث:عىىى مث:سل  م(0.306)مسص   مث  مأن ميعا  :معغ رمهمى
مث م:مسعق  ميفسرنن مث:رقىنيب م %30.6نث:معغ رث  مف  ما  ث مث:ع  مث:عغ رث  مث:عىبعه  منلم ث:معغ ر غتمك :ك

Durbin-Watson (2.048)ميمو مث:قنلمبدلنمث:امنذجمه مهشولبمنجنم م: ث ثرا ىطمذثاممه مث: رجبمىم.
م.مثلأن: من  مثلأتطىءمثلإحصىئيب

عا مهسعنىممف مانتمث:ماعبمعل مانسهعى مث:سل ملماىفسبينج ماأث رمإيجىن مهعانىم:معلانامعل مذ:ك 
ث:شركب مصىف مث:ع ف مث:اق ىمث:عشغ ل منهع لم مكمىمينج ماأث رمإيجىن مهعانىم: ج م0.01مهعانهبمأق مه 

ف مانتمث:ماىفسبمناعو مالكمث:اعيجبمأنم .0.01عا مهسعنىمهعانهبمأق مه مث:عىئ معل مإجمى: مثلأصنلم
مث:عدل مه مث:اق :لم يره  منذ:كمع م ره ممثلاسعلىسيممثلإسفىتنا  مه مم:به مهشىك مث:نكىمادففمث:ماعب
ميعف مهعمم.راى ثلأمانسهعى منسهىىا مث:زثئ   ,.e.,g., Pham et al)سعىئبمبع مث: رثاى مث:سىبقبمنهنمهى

2021, Ali et al., 2020, Iqbal et al., 2020, Grullon et al., 2019)م مكمىماعمىش مالكمث:اعيجب
 مح  ماعو مث:اعىئبمسهىىامانسهعى مثلأراى مهعمث: نرمث: نكم م:لماىفسبمف مانتمث:ماعبمتفرضيبمث:اعيجب(

مث:عاىفسيبم:لشركب م ميعف مهعمهعمثرافى مث:قنا  ,.e.,g., Ho et al)سعىئبمبع مث: رثاى مث:سىبقبمنهنمهى

2024, Kang and Kim, 2021, Ali et al., 2020, Kheirkhah et al., 2017, Booth and 

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%AE%D8%AA%D8%A8%D8%A7%D8%B1_(%D8%A5%D8%AD%D8%B5%D8%A7%D8%A1)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%AE%D8%AA%D8%A8%D8%A7%D8%B1_(%D8%A5%D8%AD%D8%B5%D8%A7%D8%A1)
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D8%A8%D8%A7%D8%B7_%D8%B0%D8%A7%D8%AA%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D8%A8%D8%A7%D8%B7_%D8%B0%D8%A7%D8%AA%D9%8A
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Zhou, 2015)مسعىئبمبع مث: رثاى مث:سىبقبهعم مكمىماععىرلمث:اعىئبم(e., g., Pahi and Yadav, 

2022, Pan, 2020)ينج ماأث رمهعانىم"مالبحثى الأول الذى ينص على:الفرض  يتم قبولوبناء  عليه، .م
 ."لماىفسبمف مانتمث:ماعبمعل مانسهعى مث:سل :

 م(H2)نتيجة اختبار الفرض البحثى الثانى  -

بىاعد ث م رهقبمث:مراعى مث:صغرىم لاتع ىرمث:فرلمث:  ث مث:ثىس  ما معم ما ل  مثس  ثرمتط مهعع ىم
م مىرجب مماأث ر:ع  ي  مث:ماعب مانت مف  مثلااعثمىريمث:ماىفسب مث:امن مفرص منجنى مف  مث:سل  مانسهعى  معل 

م:لشركى منم مث:معغ رث  مه  مصىف مث:ع ي  مث:عىىى  م:لسل  مث: فعرهب مث:ميمب مث:شركب  محج  مهث  :ع ف مثث:رقىنيب
مث:عشغ لم  ممث:اق ى مثلأصنل مإجمى:  معل  مث:عىئ  مهع ل مث:صاىعب  منسن  مث:اعىئب مهنضلمنكىست مهن كمى

   (7بى:ج نلمرق مت

 على توزيعات السهم فى وجود المنافسة فى سوق المنتج تأثير  درجةلتحديد  :7جدول 
  النمو الاستثماري فرص 

 المتغيرات
Panel (2) 

2/1 2/2 

ß T-stat. Sig. ß T-stat. Sig. 

CONSTANT -6.993 -6.226 .000*** -4.339 -3.181 .002*** 

PMCi,t-1*INV_EFFi,t-1    -8.556 -1.275 .020** 

PMCi,t-1    2.833 4.542 .000*** 

INV_EFFi,t-1 -2.401 -2.360 .019** -2.768 -1.448 .014** 

FSIZEi,t 8.487 6.826 .000*** 5.070 3.378 .001*** 

OCFi,t 0.087 7.911 .000*** 0.092 9.072 .000*** 

BVAi,t 2.678 0.184 .854 3.149 0.601 0.548 

ROAi,t 0.251 4.611 .000*** 0.267 5.068 .000*** 

Industry Fixed Effect Yes Yes 

Years Fixed Effect Yes Yes 

F-stat. 29.713*** 31.267*** 

R 0.481 0.559 

R2 0.232 0.312 

Adjusted R  0.224 0.302 

VIF 10 ˂ 10 ˂ 

Durbin-Watsona 2.108 2.018 
  %.10ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم* % 5ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم**، % 1ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم***

aىثرا منثاسننممثتع ىرم )Watson test-Durbin(ه مث: رجبمثلأن: من  م ثرا ىطمذثام هعلممم:لع ق مه مه ىمنجنى ثتع ىرمإحصىئم  مهن
 .ثلاس  ثرأتطىءمسمنذجم

مبمسعنىمهعانهب (29.713)نلغتممMod.2/1نفقىام:دمF.test أنمقيمبمثتع ىرمم(7يعضلمه مث:ج نلمرق متمممم
هعانىم:فرصماأث رم مهمىميؤك معل مث:جنىامث:معانهبمث:كليبم:لامنذج منهنمهىميعو منجنىم0.01أق مه م

مهسعق (  متكمعغ ر مثلااعثمىري مصىف ممث:امن مث:عىىى  م:لسل  مث: فعرهب مث:ميمب مث:شركب  محج  مإ:  بىلإضىفب

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D8%A8%D8%A7%D8%B7_%D8%B0%D8%A7%D8%AA%D9%8A
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%B1%D8%AA%D8%A8%D8%A7%D8%B7_%D8%B0%D8%A7%D8%AA%D9%8A
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عل مث:معغ رمث:ع ف مث:اق ىمث:عشغ ل  مهع لمث:عىئ معل مإجمى: مثلأصنلمنسن مث:صاىعبمكمعغ رث مرقىنيبم
منلغمهعىه مث:عفس رمث:عىبع مكمى مث:عىىىمه مانسهعى مثلأراى   م(0.232)منهنمسص  مث:سل  ميعا مأنم  همى

ك :كمم ث:معغ رمث:عىبعه مث:عغ رث مث:ع ما  ثمف م %23.2نث:معغ رث مث:رقىنيبميفسرننم:معغ رمث:مسعق مث
م(2.108)مDurbin-Watsonنلغتم منجنى مه مهشولب مث:امنذج مث:قنلمبدلن ميمو  م: ث ثرا ىطمذثاممه م.

م.مث: رجبمثلأن: من  مثلأتطىءمثلإحصىئيب

عا مهسعنىمعل مانسهعى مث:سل ممرصمث:امنمثلااعثمىريم:فينج ماأث رمالب مهعانىممعلانامعل مذ:ك 
 مهنمهىميعف مانسهعى مثلأراى اادف ممثلااعثمىرمكلمىمثرافعمحج ناع ىرامأترى م م0.05هعانهبمأق مه م
 Danila et al., 2020, Mirkhalili and Mahmoudabadi, 2018, Cheng et)هعمسعيجبمىرثابم

al., 2014).مسظرهبمثلأراى مث:مع ميبنامىميعف مأيضىامهعمم(Umar, 2023).مم

عل مم مهمىميؤك 01.أق مه ممبمسعنىمهعانهب (31.267)مF.test  منلغتمقيمبمثتع ىرMod.2/2ننفقىام:د
:امنمفرصمث:لماىفسبمف مانتمث:ماعب مهعانىماأث رمث:جنىامث:معانهبمث:كليبم:لامنذج منهنمهىميعو منجنىم

مبفرصمث:امنمثلااعثمىريمنث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبممثلااعثمىريم ممهع لاا إ: ممبىلإضىفبتكمعغ رث مهسعقلب(
م مث:رقىنيب مث:عىبعث:معغ رث  مهمعل مث:معغ ر منلغ مكمى مثلأراى . مانسهعى  مه  مث:عىىى مث:سل  مسص   عىه منهن

ميعا مأنمث:معغ رث مث:مسعقلبمنث:رقىنيبميفسرننم م(0.312)ث:عفس رم   ثم رث مث:ع ماه مث:عغ %31.2همى
منلغتمف م مكمى ميمو مث:ق(2.018)مDurbin-Watsonث:معغ رمث:عىبع. م: ث نلمبدلنمث:امنذجمه مهشولبم.

م.مثرا ىطمذثاممه مث: رجبمثلأن: من  مثلأتطىءمثلإحصىئيبنجنىم

هع لاامبفرصمث:امنمثلااعثمىريمعل مانسهعى ملماىفسبمف مانتمث:ماعبم:ينج ماأث رمالب مهعانىممك :ك
م مه ث:سل  مأق  مهعانهب مهسعنى مث:فرصم0.05معا  مسهىىا مهع مثلأراى  مانسهعى  مثسدفىل ميعو  مهمى  

سهىىامانسهعى مثلأراى منم منهمو مإرجى مالكمث:اعيجبم:ع امأا ىبمأهملى مأث:معىحبمأهى مث:شركى ثلااعثمىرهبم
مث:س مث:شركى  ف مظ مثرافى مهسعنىمث:ماىفسب مأهى  مث:معىحب مث:فرصمثلااعثمىرهب منقيبماكننمهرهنسبمب ج 

م مهى منهن مهع مث:ععىق يعف  مثلااعثمىرث مسظرهب محج  م:ععزهز مث:شركى  م: ى مث:ش ي ا مث:رغ ب مإ:  مبىلإضىفب  
 م(Ma et al., 2024, Olalere and Janine, 2023)مث:سنتممحصبلااع نثذمعل مث:مزه مه مبغرلمث

مث مأن مبىعع ىر منذ:ك مث:شركى  مأىثء م:ععظي  مأاىايب مرك زا  ,Olalere and Janine, 2023)لااعثمىر

Amini et al., 2024) ل فىظممحج مثلااعثمىرث زهىىام:مانج مضغنطمكب رامعل مث:م يره علانامعليه مم:
 منالكمثلأا ىبما فعمث:شركى مإ: مثلاحعفىظمبق رمضئ  مه م (Li et al., 2020)عل منضعمااىفس مقنىم

م مث:مسىهم  . معل  مانسهعلى مه  من لاا مثاعثمىرث  مشو  مف  مبىلأراى  مثلاحعفىظ منافض   وبناء  عليه، ث:اق يب
ماأث رمهعانىم:فرصمث:امنمثلااعثمىريمعل م"البحثى الثانى الذى ينص على:  الفرض يمكن قبول ينج 

م  ."بمف مانتمث:ماعبمنانسهعى مث:سل ث:علاقبمن  مث:ماىفس
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 Robustness Checksالمتانة  اختبار 4-8
*هؤشرم: رسر ااىن:تمث:ع ي مه مث: رثاى مث:سىبقب

 Lerner's index مانتم:لماىفسبمفمن يلااممىامكمميىا 
م:ع  ي مؤشرمه ثمث:م منف مه ثمث:ص ى مثاعد ث مث: ىح (Ebrahimi and Reyhanzade, 2024)مث:ماعب
مث:دط مه ى مثلاس  ثر ما ل   مسعىئب مه  ماب   مح   مث: ى:   مث:    م:لى مانص  مث:ع  مث:اعىئب منهعىسب مقنا

مإيجىنيىامم:لىماأث رثاممLerner's indexمؤشرمهقىاىامبمث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبم(مأن8ث:منض بمبى:ج نلمرق مت
م0.05أق مه ممهعانهبمعا مهسعنىمث:سل معل مانسهعى م ث:ماىفسبمف مانتممن  مث:عفىع يؤثرمف مح  م 

ث:سل مسهعى مالبيىامناشو مكب رمعل مانمم)i,t*INV_ EFF1-t,iPMC-1( ث:ماعبمنفرصمث:امنمثلااعثمىرىم
م0.1معا مهسعنىمأق مه  م  مفمنه ث ىن مث:عأث رمثلإيجماع ل فرصمث:امنمثلااعثمىرىم يش رمإ: مأنمث:زهىىا

م مانسهعى  معل  مث:ماعب مانت مف  مث:اع ث:سل .:دلماىفسب منه ه مث:    م:لى مانص  مث:ع  مث:اعىئب ماعزس ممفىئب
مممم (.7( مت6ن:  مرق متث:ج 

 على توزيعات السهم فى وجود المنافسة فى سوق المنتج تأثير  درجةلتحديد  :8جدول 
  فرص النمو الاستثماري 

 Panel (1) Panel (2) المتغيرات

ß T-stat. Sig. ß T-stat. Sig. 

CONSTANT -0.324 -2.018 0.044** -0.350 -2.157 0.031** 

PMCi,t-1*INV_EFFi,t-1    -4.598 -1.775 0.077* 

PMCi,t-1 1.143 .325 0.074** 5.062 1.240 0.021** 

INV_EFFi,t-1    -0.076 -2.601 0.010** 

FSIZEi,t 0.009 1.238 0.216 0.008 0.970 0.333 

OCFi,t 2.992 1.505 0.133 3.301 1.666 0.096* 

BVAi,t 0.021 14.590 .000*** 0.022 14.324 0.000*** 

ROAi,t 2.359 9.337 .000*** 2.339 8.924 0.000*** 

Industry Fixed Effect Yes Yes 

Years Fixed Effect Yes Yes 

F-stat. 67.365*** 49.745*** 

R 0.607 0.614 

R2 0.369 0.377 

Adjusted R  0.363 0.370 

VIF 10 ˂ 10 ˂ 

Durbin-Watsona 1.940 1.934 
م%.10ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم* % 5ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم**، % 1ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم***

 :وفقا  للمعادلة الرياضية التاليةتم حساب مؤشر ليرنر  *
LI= (Sales- COGS- SG&A)/ Sales 

 .اريةهي المصروفات العامة والإد  SG&Aهي تكلفة البضائع المباعة،  COGSهي إيرادات المبيعات، Salesحيث أن 
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 تحليل نتائج إضافية 4-9
 منف ماب  مفرثطمثلااعثمىرىمن  مث:امنمثلااعثمىرىمناجا مثلإمث:عنثسنم م سىع مث:مرنسبمث:مى:يبمف ما قا

م:لمرنسبم مث:عفىعل  مثلأثر مقيىس م ره  مع  مثلإضىفيب مث:ع ل لا  مه  مبمزه  مإ: مث:ميى  مث: ىح  ميسع  ذ:ك 
عل مانسهعى مث:سل  مناسعا مالكمنث:ماىفسبمف مانتمث:ماعبمث:مى:يبمهعمكلاامه مفرصمث:امنمثلااعثمىرىم

مث:نصنلمإهوىسيبمبسب مع  مث:مرالمثلااعثمىرمه ماعُ ر مث:شركى مث:ع ل لا معل مفرضيبمهىهبمهفىىثهىمأن
ماعم مث:مى:يبمأنمث:مرنسبمتلالمه م:لشركى ميمو م: :ك مث:دىرجممتنجنىمق نىمهى:يب( مننفقىاممث:مىلمرأسمإ: 

 Zhang)ث:معىحبمهسعقبلااممث:امنمفرصمنثغعاى مث:سنتمم:عغ رث معل مثلااعجىببمث:شركى مق راما س  معل 

)et al, 2022 مث:مى:يبمث:ضىئقبمناجا م)Khosravi and Mohamadreza, 2017( ناجا مسق مم
م.(Ploypailin et al., 2022)ثلااعثمىرم

ناطى م:ميىسماأث رمهسعنهى مث:مرنسبمث:مى:يبم:لشركى معل مفرنتمث:معم(t)نااىءمعليه ما معم مثتع ىرم
م (9كمىمهنمهنضلمبى:ج نلمرق متنكىستمث:اعىئبمث: سىنيبم:عنسهعى مث:سل  م

وسطات تأثير مستويات المرونة المالية للشركات على فروق المتملقياس (t) نتائج اختبار :9جدول 
 الحسابية لتوزيعات السهم

 .Mean Std. Dev. T Sig. F Sig المستوى  المتغير المستقل

م(i,tDPتث:معغ رمث:عىبع=م

*FIN_Fi,t 

FIN_Fi,t
a
 0.292 0.461 1.926 0.054* 

19.807 0.000*** 
FIN_Fi,t

b 0.227 0.345 1.905 0.057* 

م%.10ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه م*م% 5ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم**% م1ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم***
*

1-i,tFIN_F م مت  مث: يننمغ رمث:مسعد هب مق را مننثاطب مقيىالى مث:مى:يبمنا  مث:مى:يب(.م-1يعو مث:مرنسب مث:رثفعب م:مىم سس ب نذكمنفقىا
 ,Arshed, 2021, Yan et al., 2020, Zhaoyang et al., 2020, Philip, 2019)أشىر مإ:يهمث:ع ي مه مث: رثاى مث:سىبقبم

)Mirkhalili and Mahmoudabadi, 2018م 

 a 
i,tFIN_Fمفأكثر( 50نه ماش رمإ: مامععمث:شركى مبمسعنىمعى: م:لمرنسبمهى:يبمتحج مث: يننمغ رمث:مسعد هبمم%b 

t,iFIN_F   

 %(.50اش رمإ: مامععمث:شركى مبمسعنىمها ف م:لمرنسبمث:مى:يبمتحج مث: يننمغ رمث:مسعد هبمأق منه م

اعمعدددعمبىرافدددى مهسدددعنىمث:مرنسدددبمم( ميلاحدددظمثرافدددى مانسهعدددى مث:سدددل م:لشدددركى مث:عددد 9نفقدددىام:لجددد نلمرقددد مت
بمنهدنمهدىميد ع مسعدىئ%مبى:مقىرسدبمبى:شدركى مث:عد ميدادف مف لدىمهسدعنىمث:مرنسدبمث:مى:يدب م28.6ث:مى:يبمناس بم

ثععمدد مث: ىحدد معلدد مصدديىغبمسمددنذجمننفقددىام:دد :كممث:ع ل دد مثلأاىادد م:ل  دد مث: ددى: مث:عدد ماددب مث:عنصدد م:لددى.
علدد ممنفددرصمث:امددنمثلااددعثمىرىممث:ماىفسددبمفدد ماددنتمث:ماددعبهععدد ىمث:معغ ددرث ملاتع ددىرماددأث رمتطدد مثس دد ثرم

مانسهعى مث:سل مف منجنىمث:مرنسبمث:مى:يب منذ:كمعل مث:ا نمث:عى:  
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DPi,t = α + β1 FIN_Fi,t-1 + β2 FSIZEi,t +  β3 OCFi,t +  β4 BVAi,t + β5 ROAi,t +

 β6 Industry fixed  effect +  β7 Year fixed  effect + εit                       Model 3/1  

DPi,t = 𝛼 + β1 PMC i,t-1+ β2 INV_CAPi,t-1+β3 FIN_Fi,t-1+ β4 PMC i,t-1*FIN_Fi,t-1+ 

β5 INV_CAPi,t-1*FIN_Fi,t-1 + β6 FSIZEi,t +  β7 OCFi,t +  β8 BVAi,t +  β9 ROAi,t +  β10 

 Industry fixed  effect +  β11  Year fixed  effect + εit                                     Model 3/2  

بىاددعد ث م رهقددبمث:مراعددى مث:صددغرىم:ع  يدد مىرجددبم نااددىءمعليدده مادد معمدد ما ل دد مثس دد ثرمتطدد مهععدد ىمممممم
نفددرصمث:امددنمثلااددعثمىرىمعلدد مانسهعددى مث:سددل مفدد منجددنىمث:مرنسددبمث:مى:يددب ممث:ماىفسددبمفدد ماددنتمث:ماددعبماددأث ر

ىمصددىف مث:عدد ف مث:اقدد نمث:ع يدد مهدد مث:معغ ددرث مث:رقىنيددبمهثدد محجدد مث:شددركب مث:ميمددبمث: فعرهددبم:لسددل مث:عددىىى منم
كمدىمهدنمهنضدلمبى:جد نلمرقد منكىسدتمث:اعدىئبمنسدن مث:صداىعب ممث:عشغ لم مهع لمث:عىئ معل مإجمى: مثلأصنل

ممم (10ت
  الاستثمارى وفرص النمو  المنافسة فى سوق المنتجتأثير  درجةلتحديد  :10جدول 

 على توزيعات السهم فى وجود المرونة المالية

 المتغيرات
Panel (3) 

𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 𝟑/𝟏 𝐌𝐨𝐝𝐞𝐥 𝟑/𝟐 

ß T-stat. Sig. ß T-stat. Sig. 

CONSTANT -1.074 -7.528 0.000*** -7.504 -4.359 0.000*** 

PMCi,t-1    1.880 0.295 0.076* 

INV_EFFi,t-1    -1.377 -0.746 0.045** 

FIN_Fi,t -1 1.982 4.145 0.000*** 1.316 2.520 0.012** 

PMC i,t-1*FIN_Fi,t-1    1.067 0.210 0.083* 

INV_CAPi,t-1*FIN_Fi,t-1    4.779 2.899 0.004*** 

FSIZEi,t 1.082 7.571 0.000*** 7.481 4.408 0.000*** 

OCFi,t 0.086 8.627 0.000*** 0.081 8.018 0.000*** 

BVAi,t 3.426 3.414 0.001*** 2.876 2.863 0.004*** 

ROAi,t 0.259 5.108 0.000*** 0.275 5.397 0.000*** 

Industry Fixed Effect Yes Yes 

Years Fixed Effect Yes Yes 

F-stat. 47.982*** 29.478*** 

R 0.572 0.593 

R2 0.327 0.351 

Adjusted R  0.320 0.339 

VIF 10 ˂ 10 ˂ 

Durbin-Watsona 2.133 2.121 
م%.10ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم* % 5ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم**، % 1ىث:بمعا مهسعنيمهعانهبمأق مه مم***

بمسعنىم (47.982)نلغتممModel (3/1)نفقىام:ددممF.test (مأنمقيمبمثتع ىر10تمرق ميعضلمه مث:ج نلمممم
هعانىماأث رم مهمىميؤك معل مث:جنىامث:معانهبمث:كليبم:لامنذج منهنمهىميعو منجنىم0.01مأق مه مهعانهب

نهنمسص  مث:سل مث:عىىىمه مانسهعى مثلأراى  مكمىمنلغممعل مث:معغ رمث:عىبعث:رقىنيبم:لمعغ رث مث:مسعقلبمنم
م(0.327)مهعىه مث:عفس ر ميعا مأنمث  مهمى ميفسرننم:معغ رث مث:مسعقلب ه مث:عغ رث مث:ع م %32.7منث:رقىنيب
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.م: ثميمو مث:قنلمبدلنمث:امنذجمه مDurbin-Watson (2.133)ك :كمنلغتمم ث:معغ رمث:عىبعا  ثمف م
م.ممثرا ىطمذثاممه مث: رجبمثلأن: من  مثلأتطىءمثلإحصىئيبهشولبمنجنىم

عا مهسعنىممسل ث:عل مانسهعى م:لمرنسبمث:مى:يبم:لشركى مينج ماأث رمإيجىن مهعانىممعلانامعل مذ:ك ممم
ناش رمالكمث:اعيجبمإ: مأنمثسدفىلمانسهعى مثلأراى مف مظ مثلاععمىىمبشو مكب رم .0.01مهعانهبمأق مه 

مث:مى:يبمث:معىسبمإ: مإشىرامهنمثلأراى مىفعمأنمإ: ماش رمث:عممثلإشىرامسظرهبمهعمعل مث: ينن مكمىماعمىش 
م :لم يره مثلاسعلىسيممثلإسفىتمفرطمه ماسل مف مث:عدفيفناى:عى:  ميمو مث:قنلمبأنمث:مرنسبمث:مى:يبم.م:لشركب

 ,.Linden et al., 2022, Muljanto et al., 2022, Hasibul et al)سعىئبمىرثابمنهنمهىميعف مهعم

م.م(2021

م:ددم منفقىا مذ:ك  مإ:  ممModel (3/2)مبىلإضىفب مه  م:كلاا مهعانى مإيجىن  ماأث ر مانتمينج  مف  ث:ماىفسب
ممث:ماعب مث:مى:يب مبى:مرنسب مثلااعثمىرىممi,tFIN_F*1-i,tMCP-1هع لاا مث:امن مث:مى:يبممنفرص مبى:مرنسب هع لاا

1-i,tFIN_F*1-i,tINV_CAPناش رمه همث:اعيجبمعل مث:عرا   مم(0.01 0.1(معا مهسعنىمهعانهبمأق مه م
مأن معى:يبمإ:  مااىفسيب مبقنا ماعمعع مث:ع  م:لشركى  مبى:اس ب متىصب مثلاراى  مانسهعى  ما ع  مث:مى:يب مث:مرنسب

مأعل م:لااعثمىرنم مث:مى:يبم.حسىايب مث:مرنسب مبه مث: ىماقن  ف مادفيفممنهمو مإرجى مذ:كمإ: مث: نرمث:لى 
ث:مىلمث:دىرج  مهمىميسىه مالن:بمث:نصنلمإ: مرأسم مبىلإضىفبمإ: م:لشركى مث:مى:يبمث:ق نىث:نكى:بمنمهدى رم

ممف  مثلااعثمىرهبثاعغلال ممث:فرص مثلااعثمىرمناجا ث:مرا ب مسق  مث: رثاى م  مبع  مسعىئب مأك اه مهى نهن
 Mahmood et al., 2022, Islam et al., 2020, Zhaoyang et al., 2020, Zolfigol)مث:سىبقب

and Zolfigol, 2019). 

 لأبحاث مستقبليةتوصيات ومقترحات الخلاصة وال -5
اعبمف مانتمث:مث:علاقبمن  مث:ماىفسبمعل مفرصمث:امنمثلااعثمىرىمأثرمإ: مقيىسمث: ى: ميل ومث:   م

م معل منانسهعى مثلأال   مه منذ:كمبىلاععمىى مهونسب مهسىهمبمم66ع اب مبى:بنرصبغ رمهى:يبمشركب مهق  ا
أنمقناممعل مث:   مأى:بمعمليبمق   .مناشو معى  م2022 منحع م2014مث:مصرهبمتلالمث:فعرامه معى 

م م:لشركى  مث:سنقيب م:ث:ماىفسب من يلاا ماشو  مح   مث:دىرجيب  مثمأثبعتل نكمب مذث  مث:شركى  مأن :قنامث:اعىئب
 م عملب:عدفيفمه مهشىك مث:نكى:بمث:ثمبغرلمث:عاىفسيبمث:عى:يبمه مث:مرجلمأنما فعمأراى مأعل م:لمسىهم  

م.منث:عو مص يلمأنمثلإفرثطمفممثلااعثمىرث:مرا طبمبىرافى مث:ع ف مث:اق يمث: رمنم

مى ثلاتعلافى مفممايىابمانسهعميفسراعىئبمأنمحج مث:امنمثلااعثمىرىميمو مأنمث:أثبعتمنف مث:مقىن  م
عى مانسهنحج مف مانتمث:ماعبمن  مث:ماىفسبممالبيبعلاقبمنجنىم منق مثاضلمذ:كمه من  مث:شركى  ثلأراى 

نهنمهىميعو مأنمث:شركى مذث مث:قنامث:عاىفسيبمم ثلااعثمىرىم:لشركى ثلأراى مف مظ مثرافى محج مث:امنم
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سهىىامحصعلىمث:سنقيبمناعزهزمق رالىم: يلىمحسىايبمأعل م:لااعثمىرمنحىفزمنرغ بمكب رامف مثلأعل ماكننم
م مثسدفىل معل  مياعو  مهى منهن منلى.انسهث:عاىفسيب  مثلأراى  مث:فرصممعى  منجنىا محج  مأن مإ:  ميش ر همى

ف مث:ماىفسبممبمث:معىحبمأهى مث:شركى ميمو مأنميشو معىه مهى منهؤثرمف م بيعبمث:علاقبمن  ثلااعثمىره
م.نانسهعى مثلأال انتمث:ماعبم

 مانسهعىمايىابمىع :مرنسبمث:مى:يبمف مثعل مأهميبمعلانامعل مذ:ك مأك  مسعىئبمث:ع ل  مثلإضىف م
مثاضلمه متلالمثرافى مانسهعى مث:سل مبى:اسم ثلأراى  ى:يبمع بم:لشركى مث:ع ماعمععمهرنسبمهى:يبمنهنمهى

عنىمهسهميبمث: فىظمعل ملأم يريمث:شركى م:أفض ما ق  مفل ممبى:مقىرسبمبى:شركى مثلأترى.مبىلإضىفبمإ: 
م.مق رالىمثلااعثمىرهبلمرنسبمث:مى:يبم:ععزهزمهلائ م:

معل مسعىئبمث:   مث: ى:  ميا غممعل مإىثرامث:شركى مأنماعطممثلأن:نهبم:لم ىىرث مث:رثو : مهيبمإناىءا
رهبماعزهزمثلاسفعى مث:صاىعممناكثيفمث:ماىفسبمف مث:سنتمنذ:كملإعطىءمث:فرصبملما س مث:ق رامثلااعثمى

مث:عاىفس  منف مث:لشركى منثاعغلالمفرصمثلااعثمىرمث:معىحبمبىعع ىرهىمعىه مهى مف ماعزهزمهنق :نقتمفلى
م مميعع  سفسه  م:لشركى  مث:عاىفسيب مث:ق را مهسعنى ميلائ  مبمى مثلأراى  مانسهعى  مايىاى  منااف   حج منماصمي 

م  مفق ث:فرصمثلااعثمىرهبمث:معىحبمف مث:سنت منامىملاميععىرلمهعماعظي مثرنامث:مسىهم  مف مثلأج مث:طنه
رامقىطمث:ضعفمث:م عملب.ميضىوم: :ك مضرنرامثهعمى مإىثاُدف مانسهعى مثلأراى مفممكث رمه مثلأحيىنمس

م مناجا  م:لدطر مث:مسعثمره  معنثئ  ماعره  م:ع   مث:مى:يب مث:مرنسب م:ععزهز مث:لاسهب مبى:ع ثن ر ق مسث:شركى 
مثحعرثسممأنمثلااعثمىر م:لشركى مث:عممام  مإ: مثلاحعفىظمبى:اق يبملأا ىب متىصب هب.مح نثمثاعثمىرمهفرط 

وننم معل مصاى مث:سيىاى منث:جلى مث:عاظيميبمث:عرك زمعل مااف  مايىاى محنكمبميعلانامعل مذ:ك ميعع 
سنتمه مشأسلىمأنماعزسمىنرمث:ماىفسبمث:سنقيبمف مث:عدفيفمه ماكى:يفمث:نكى:ب منذ:كمع م ره ما رهرمث:

بمفمم:ماىفسنإص ثرمقنثس  مأنم:نثئلمج ي امهث مإ:غىءمث:ق نىمث:عاظيميبمنقنثس  مهوىف بمثلاحعكىر م:ع ف زمث
م.ث:سنتم

ف مانتمث:علاقبمن  مث:ماىفسبمعل مفرصمث:امنمثلااعثمىرىمأثرمقيىسممنق مثقعصرمث:   مث: ى: معل 
نذ:كمبى:عطب  معل مث:شركى مغ رمث:مى:يب مناى:عى: ملاميمو ماعمي مث:اعىئبمث:ع ممنانسهعى مثلأال ث:ماعبم

ث:بانكمنث:شركى مث:ع مااعم مإ: مقطى مهمىميسملمبإعىىامثتع ىرمفرض مث:   معل مم انص مإ: لىمث:   
مبىلاقعصىىم مث:مرا طب مث:عنثه  ماأث ر مث: س ىن مف  مث: ىح  ميأت  م:  مك :ك مث:بانك. مبدلاو مث:مى:يب ث:د هى 

نحج مث:ق نىم ماكى:يفمث:عمنه مث:دىرج مايىايبث:ج نمع  مث:عأك مثلاقعصىىى مث:مدى رم مضد عث:ث:كل مهث م
م:لشركى  مبى:اس ب مثلإفصى مث:م ىاب مث:مى:يب مث:معلنهى مهث مجنىا منب ئب مإ: مث:عنثه مث:مععلقب مبىلإضىفب  

مالكمث:عنثه معل مث: ماأث ر مب   ماعاىنل م:لأب ىثمث:مسعقبليب ميفعلمث:مجىل مهمى مثلأراى   منجنىا ن  معلاقب
م.انسهعى مثلأراى نممف مانتمث:ماعبث:ماىفسبم



 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  568  

 

 مراجـع ال
 باللغة العربيةالمراجع  :ولا  أ

معب  م:لشركى معل2022ث:رحم متمث: ىاطمعب محىه   مث:سنقيب مفممانتمث:ماعبمنث:قنا مأثرمث:ماىفسب  م ( 
م مث:مصرهب  مث:مسىهمب مث:شركى  مفم مإهبرهميب مىرثاب مثلأراى   مكمجلة البحوث التجاريةإىثرا ليبم 

م.118-91 مصمصم2ع ى,م44ث:عجىرا مجىهعبمث:زقىسه  مهجل 

اعثمىرهبمث:عأث رمث:مع لم:لرثفعبمث:مى:يبمعل مث:علاقبمن  مث:فرصمثلا ( م2023تمث:غفىرمعب مرستممه م معمىر 
مث:مصرهب مثلأعمىل م:ماشآ  مثلأراى  مانسهعى  منثاعقرثر منث:مرثجعب  مث:م ىا ب مث:عجىرمم هجلب ا مكليب

 .195-159 مصمصم2 مث:ع ىم12ث:مجل مجىهعبمنا مانهف م

 الأجنبية باللغة المراجع :ثانيا  
Abdoh, H.& Oscar, V. (2018). Product market competition, cash flow and 

corporate investments, Managerial Finance, Vol.44, pp.207-21. 

 Abdoh, H. and Oscar, V. (2017). Product market competition, idiosyncratic and 
systematic volatility, Journal of Corporate Finance, Vol. 43, pp.5-13. 

 Ali, S., Jabeen, M., Obaid, Z. and Zaib, S. (2020). Relationship between Product 
Market Competition and Payout Policy of Pakistani Firms, FWU 
Journal of Social Sciences, Vol.14, No.2, pp.190-207. 

 Amini, S., Kumar, R. and Shome, D. (2024). Product market competition and 
corporate investment: an empirical analysis, International Review of 
Economics & Finance Vol.94, pp.23-44. 

 Anggraini, S., Suranta, E. and Midiastuty, P. (2024). The Effect of Earnings 
Management on Dividend Policy: Concentrated Ownership and Audit 
Committee Expertise as Moderating Variables, Ilomata International 
Journal of Tax & Accounting, Vol.5, No.1, pp.28-43. 

 Arianpoor, A. (2023). The impact of market competitiveness on investment 
efficiency: the role of ownership and regulatory structures, Journal of 
Islamic Accounting and Business Research, Vol. ahead-of-print No. 
ahead-of-print. https://doi.org/10.1108/JIABR-11-2022-0309  

https://www.emerald.com/insight/search?q=Arash%20Arianpoor


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  569  

 

 Arshed, F. (2021). The relationship between financial flexibility and market value 
added: the mediation effect role of the corporate size, International 
Journal of Economics and Finance, Vol. 13(1), pp.52-60. 

 Babajide, B., Fosu, S. and Song, Q. (2024). The impact of dividend policy on 
earnings management: Does climate risk matter? pp.1-54. Available at 
SSRN: https://ssrn.com/abstract=4834321  

 Babar, M. and Habib, A. (2021). Product market competition in accounting, 
finance, and corporate governance: A review of the literature, 
International Review of Financial Analysis, Vol.73, pp.1-16.  

 Babar, M. and Habib, A. (2022). Product market competition and operating 
leverage: International evidence, Journal of Corporate Accounting & 
Finance, Vol.33, No.3, pp.189-216. 

 Booth, L. and Zhou, J. (2015). Market power and dividend policy, Managerial 
Finance, No.2, pp.145-163.  

 Burks, J., Cuny, C., Gerakos, J., and Granja, J. (2018). Competition and voluntary 
disclosure: Evidence from deregulation in the banking industry, Review 
of Accounting Studies, Vol.23, No.4, pp.1471-1511.  

 Chen, A., Kao, L. and Lu, C. (2014). Controlling ownership and firm 
performance in Taiwan: The role of external competition and internal 
governance, Pacific-Basin Finance Journal, Vol. 29, pp.219-238. 

 Cheng, Z., Cullinan, C. and Zhang, J. (2014). Free cash flow, growth 
opportunities, and dividends: does cross-listing of shares matter? The 
Journal of Applied Business Research, Vol.30, No.2, pp.587-598. 

 Cherkasova, V. and Kuzmin, E. (2018). Financial flexibility as an investment 
efficiency factor in Asian companies, Gadjah Mada International Journal 
of Business, Vol.20(2), pp.137-164. 

 Chino, A. and Kim, j. (2022). Does dividend policy affect sales growth in product 
markets? Evidence from the 2003 dividend tax cut, Financial 
Management Association International, Vol. 51, No.2, pp.539-571. 

https://doi.org/https:/doi.org/10.1007/s11142-018-9463-1
https://doi.org/https:/doi.org/10.1007/s11142-018-9463-1
https://ideas.repec.org/a/eee/pacfin/v29y2014icp219-238.html
https://ideas.repec.org/a/eee/pacfin/v29y2014icp219-238.html
https://ideas.repec.org/a/eee/pacfin/v29y2014icp219-238.html


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  570  

 

 Cigdem, V. (2020). Corporate payout policy in Turkey: Does market power affect 
the dividend payout?, Ege Academic Review, Vol.20, pp.1-19. 

 Danila, N., Noreen, U., Azizan, N., Farid, M. and Ahmed, Z. (2020). Growth 
opportunities, capital structure and dividend policy in emerging market: 
Indonesia case study, Journal of Asian Finance, Economics and Business, 
Vol.7 No.10, pp.1-8. 

 Ebrahimi, A. and Reyhanzade, L. (2024). Product Market Competition and 
Companies' Investment, Novel Explorations in Computational Science 
and Behavioral Management, Vol.1, No.2, pp.105-116. 

 Ebrahimia, S., Bahraminasab, A., Jalali, F. and Parvaneh, S. (2020). Investigating 
the relationship between product market competition and diversion of 
efficient investment using linear and nonlinear models, International 
Journal of Nonlinear Analysis and Applications, Vol.11, No.2, pp.447-
455. 

 Ekanayaka, E. and Wijesinghe, M. (2021). Earnings management and dividend 
policy: evidence from a frontier market South Asian, Journal of Business 
Insights, Vol.1, No.1, pp.36-60. 

 Elsayed, H., Omar, T. and Alsayed, M. (2024). The impact of peer firms on 
dividend smoothing: The moderating role of information environment 
and market competition: An empirical study, Journal of Accounting & 
Auditing, Vol 13, No.1, pp.31-65. 

 Gehan, A. Mousa and Abdelmohsen, D. (2019). The effect of dividend payments 
and firm’s attributes on earnings quality: empirical evidence from Egypt, 
Investment Management and Financial Innovations, Vol.16(1), pp.14-
29. 

 Grullon, G., Larkin, Y. and Michaely, R. (2019). Dividend policy and product 
market competition. available at SSRN:  https://ssrn.Com/abstract 
=972221 or http://dx.doi.org /10.2139/ssrn.972221  

https://dergipark.org.tr/en/pub/eab
https://dergipark.org.tr/en/pub/eab
https://dergipark.org.tr/en/pub/eab
https://ssrn.com/abstract%20=972221
https://ssrn.com/abstract%20=972221


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  571  

 

 Gupta, A., Misra, L. and Shi, Y. (2017). Product-market competitiveness and 
investor reaction to corporate governance failures, International Review 
of Economics and Finance, Vol.48, pp.134-147. 

 Hasibul, C., Shofiqur, R. and Harikumar, S. (2021). Annual report readability, 
financial flexibility, and payout policy, Business, Economics, pp.1-57. 

 He, W. (2011). Agency Problems, Product Market Competition and Dividend 
Policies in Japan, Accounting and Finance, Vol.52, No.3, pp.1-37.  

 Ho, K., Pan, L. and Lee, S. (2024). Information Disclosure, Product Market 
Competition and Payout Policy, Pacific-Basin Finance Journal, Vol.86, 
pp.1-32. 

 Hussain, A. and Akbar, M. (2022). Dividend policy and earnings management: do 
agency problem and financing constraints matter?, Borsa Istanbul 
Review, Vol.22(5), pp.839-853. 

 Iqbal, A., Zhang, X., Tauni, M.Z. and Jebran, K. (2020). Principal–principal 
agency conflicts, product market competition and corporate payout 
policy in China, Journal of Asia Business Studies, Vol.14, No. 3, pp. 
265-279.   

 Islam, R., Monirul, A. Hossain, Mohammad, S. Uddin and Dawit, T. Bahta 
(2020). Does financial flexibility foster investment efficiency? evidence 
from an emerging market, Asian Business Review, Vol.10(2), pp.121-
136. 

 Kang, E. and Kim, R. (2021). Product market competition, reputation, and 
dividend policy, Applied Economics, Vol.53,Iss.29, pp.3334-3346. 

 Kao, L. and Chen, A. (2013). How product market competition affects dividend 
payments in a weak investor protection economy:  evidence from 
Taiwan, Pacific-Basin Finance Journal, Vol.25, pp.21-39. 

 Kaplan, Z. and Gerardo, P. (2022). Investment as the opportunity cost of dividend 
signaling, The Accounting Review, Vol.97, No.3, pp.279-308. 

https://ideas.repec.org/s/eee/pacfin.html
https://www.emerald.com/insight/search?q=Amjad%20Iqbal
https://www.emerald.com/insight/search?q=Xianzhi%20Zhang
https://www.emerald.com/insight/search?q=Muhammad%20Zubair%20Tauni
https://www.emerald.com/insight/search?q=Khalil%20Jebran
https://www.emerald.com/insight/publication/issn/1558-7894
https://www.tandfonline.com/toc/raec20/53/29
https://ideas.repec.org/a/eee/pacfin/v25y2013icp21-39.html
https://ideas.repec.org/a/eee/pacfin/v25y2013icp21-39.html
https://ideas.repec.org/a/eee/pacfin/v25y2013icp21-39.html
https://ideas.repec.org/s/eee/pacfin.html
javascript:;
javascript:;


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  572  

 

 Khadija, S. (2023). Local product market competition and investment home bias, 
Journal of International Financial Markets, Institutions and Money, 
Vol.88,  

 Kheirkhah, R., Asadi, A. and Zendehdel, A. (2017). The effect of product market 
on dividend policy and firms’ dividends, International Journal of 
Management, Accounting and Economics, Vol.4, No.12, pp.1161-
1175. 

 Khosravi, H. and Mohamadreza, S. (2017). The impact of financial flexibility on 
short-term financial leverage of industry of pharmaceutical and chemical 
substances listed in the Tehran stock exchange, Research Journal of 
Management Reviews, Vol.3, No.1, pp.52-57. 

 Kong, D., Mianmian, J. and Liu, L. (2024). Parent firm dividend payouts and 
subsidiary earnings management: Evidence from mandatory dividend 
policy, Journal of Accounting and Public Policy, Vol.44, pp.1-22. 

 Kumar, A. and Vergara-Alert, C. (2020). The effect of financial flexibility on 
payout policy, Journal of Financial and Quantitative Analysis, Vol.55, 
No.1, pp.263-289. 

 Laksmana, I. and Ya-Wen, Y. (2015). Product market competition and corporate 
investment decisions, Review of Accounting and Finance, Vol.14, 
pp.128-48. 

 Li, j. (2022). The Impact of Product Market Competition on Investment 
Efficiency from the Perspective of Life Cycle, 2022 10th International 
Education, Economics, Social Science, Arts, Sports and Management 
Engineering Conference, pp.47-57. 

 Li, S., Qianqiu, L. and James, R. (2020). Industry classification, product market 
competition, and firm characteristics, Finance Research Letters, Vol.36, 
pp.1-22.  

 Linden, A., Othmar M. Lehner, Losbichler, H. and Martikainen, M. (2022). 
Dividend payout decisions under uncertainty: the ownership influence 

https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-international-financial-markets-institutions-and-money
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-international-financial-markets-institutions-and-money/vol/88/suppl/C
https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Anil%20Kumar&eventCode=SE-AU
https://www.cambridge.org/core/search?filters%5BauthorTerms%5D=Carles%20Vergara-Alert&eventCode=SE-AU
https://www.cambridge.org/core/journals/journal-of-financial-and-quantitative-analysis
https://www.cambridge.org/core/journals/journal-of-financial-and-quantitative-analysis/volume/3F8A97199CE977568A296AB8CB32DA41


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  573  

 

in the early days of the COVID-19 pandemic in Finland, Journal of 
Applied Accounting Research, pp.1-19. 

 Liu, X., Chen, Z. and Yang, X. (2020). Product market competition and financial 
flexibility: evidence from China, Modern Economy, Vol.11, 1401-
1420.  

 Liu, C., Li, Q. and Lin, Y. (2023). Corporate transparency and firm value: Does 
market competition play an external governance role?, Journal of 
Contemporary Accounting and Economics, Vol.19, No.1, pp.1-23.  

 Liu, Q., Qu, X., Wang, D., Abbas, J. and Mubeen, R. (2022). Product market 
competition and firm performance: Business survival through innovation 
and entrepreneurial orientation amid COVID-19 financial crisis, 
Frontiers in Psychology, Vol.12, pp.1-12. 

 Loncan, T. (2023). Product market competition and FDI decisions, Journal of 
Financial and Quantitative Analysis, Vol.58, No.6, pp.2617-2656. 

 Ma, X., Liu, H. and Wang, X. (2024). Control rights and cash dividends: A 
moderating effect of product market competition, Finance Research 
Letters, Vol.65, pp.22-37.   

 Ma, C., Lv, H., Chang, H. and Jin, Y. (2024). Product market competition, 
financial flexibility, and investment-q sensitivity: evidence from the US 
and China, Applied Economics, pp.1-16. 

 Mahendra, M. (2023). Dividend policy strategy:  moderating the effect of financial 
conditions and investment opportunities on corporate profit growth, 
Jurnal Manajemen Organisasi dan Industri, Vol.2(2), pp.156-165.  

 Mahmood, Y., Rashid, A. and Rizwan, M. (2022). Do corporate financial 
flexibility, financial sector development and regulatory environment 
affect corporate investment decisions?, Journal of Economic and 
Administrative Sciences, Vol.38, No.3, pp.485-508. 

https://www.emerald.com/insight/search?q=Yasin%20Mahmood
https://www.emerald.com/insight/search?q=Abdul%20Rashid
https://www.emerald.com/insight/search?q=Muhammad%20Faisal%20Rizwan
https://www.emerald.com/insight/publication/issn/1026-4116
https://www.emerald.com/insight/publication/issn/1026-4116


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  574  

 

 Maqsood, N., Shahid, T. and Rehman, A. (2024). The impact of dividend and tax 
avoidance on earning management of companies, Bulletin of Business 
and Economics, Vol.13, No.1, pp.34-55. 

 Maranjory, M. (2024). Environmental uncertainty and R&D investment: 
Moderator role of product market competition, International Journal of 
Finance and Managerial Accounting, Vol.9, No.33, pp.129-137. 

 Mirkhalili, T. and Mahmoudabadi, H. (2018). The effect of financial flexibility on 
financial behavior of companies listed in Tehran stock exchange, 
American Journal of Industrial and Business Management, Vol.8, 
pp.143-155. 

 Muljanto, S., Anwar, Y. and Djan, I. (2022). The relationship between dividend 
policy and earnings quality: the role of accounting information in 
Indonesia’s capital market. Economies, Vol.10, pp.1-23. 

 Nguyen, L., Linh, N. and Ha, T. (2024). Earnings management and dividend 
policy of listed firms in the Ho Chi Minh City stock exchange, Journal 
of Economic and Banking Studies, Vol.4, No.7, pp.64-79. 

 Nam, Y. (2024). No Pain, No Gain: Global Competition Laws and Dividend 
Policy. Available at: https://ssrn.com/abstract=4847084 or http://dx.doi. 
org/10.2139/ssrn.4847084  

Obembe, O., Imafidon, J. and Adegboye, A. (2014). Product market competition 
and dividend payouts of listed non-financial firms in Nigeria, 
International Journal of Economics and Finance, Vol.6, No.11, pp.117-
130. 

 Olalere, O. and Janine, M. (2023). Product market competition, corporate 
investment, and firm value: scrutinizing the role of economic policy 
uncertainty, Economies Vol.11, No.167, pp.1-18. 

 Pahi, D. and Yadav, I. (2022). Product market competition, agency cost and 
dividend payouts: new evidence from emerging market, Journal of 
Management & Governance, Vol.26, No.3, pp.925-956. 

http://dx/
https://www.researchgate.net/scientific-contributions/Olufemi-Bodunde-Obembe-2058704026?_tp=eyJjb250ZXh0Ijp7ImZpcnN0UGFnZSI6InB1YmxpY2F0aW9uIiwicGFnZSI6InB1YmxpY2F0aW9uIn19
https://www.researchgate.net/profile/Joy-Imafidon
https://www.researchgate.net/profile/Abiodun-Adegboye?_tp=eyJjb250ZXh0Ijp7ImZpcnN0UGFnZSI6InB1YmxpY2F0aW9uIiwicGFnZSI6InB1YmxpY2F0aW9uIn19
https://ideas.repec.org/a/kap/jmgtgv/v26y2022i3d10.1007_s10997-021-09570-0.html
https://ideas.repec.org/a/kap/jmgtgv/v26y2022i3d10.1007_s10997-021-09570-0.html
https://ideas.repec.org/s/kap/jmgtgv.html
https://ideas.repec.org/s/kap/jmgtgv.html


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  575  

 

 Pan, L. (2020). The effects of corporate governance and product market 
competition on payout policy under agency problems and external 
financing constraints, International Journal of Business, Vol.25, No.2, 
p.111-129. 

 Pham, H. , Chung, R., Bao, B. and Min, B.  (2021). Corporate payout policy: 
does product market competition matter? Evidence from Australia, 
International Journal of Managerial Finance, Vol.17, No.2, pp.342-357. 

 Phuong, D. (2022). Market competition and earnings management: evidence from 
Vietnam, Journal of Science and Technology, Vol.20, No.6, pp.90-95. 

 Philip, T. Fliers (2019). What is the relation between financial flexibility and 
dividend smoothing?, Journal of International Money and Finance, 
Vol.92, pp.98-111. 

 Ploypailin, K., Hussain, A. and Mumtaz, A. (2022). Corporate governance, firm 
performance and financial leverage across developed and emerging 
economies, Risks, Vol.10, pp.1-20. 

 Pramanaswari, A. (2024). The influence of dividend policy, investment 
opportunities and profitability on company value, International Journal 
of Economic Literature, Vol.2, No.1, pp.123-132 

 Putra, G.and Manuari, I. (2024). The investment opportunity and company size 
affecting financial performance and dividend policy, Jurnal Riset 
Akuntansi Kontemporer, Vol.16, No.1, pp.35-42.  

 Robert, K. (2015). The relationship between financial flexibility and dividend 
payouts: a case of listed firms in Kenya, European Journal of Business and 
Management, Vol.7, No.3, pp.51-58. 

https://www.emerald.com/insight/search?q=Hai-yen%20Pham
https://www.emerald.com/insight/search?q=Richard%20Chung
https://www.emerald.com/insight/search?q=Ben-Hsien%20Bao
https://www.emerald.com/insight/search?q=Byung-Seong%20Min
https://www.emerald.com/insight/publication/issn/1743-9132
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-international-money-and-finance/vol/92/suppl/C
https://www.semanticscholar.org/author/Robert-King%E2%80%99wara/121246045?__hstc=753710.e4b294ed7e60f9c4da83b32113197b59.1677683194865.1677683194865.1677683194865.1&__hssc=753710.1.1677683194866&__hsfp=515536369


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  576  

 

 Sanusi, F., Januarsi, Y. and Purbasari, I. (2023). The discipline vs complement role 
of product market competition and market power: Evidence from real 
earnings management in an emerging market, Cogent Business & 
Management, Taylor & Francis Journals, Vol.10, No.1, pp.200-217.  

 Sheikh, S. (2018). The impact of market competition on the relation between 
CEO power and firm innovation, Journal of Multinational Financial 
Management, Vol.44, pp.36-50. 

 Shi, G., Sun, J. and Zhang, L. (2018). Product market competition and earnings 
management: A firm-level analysis, Journal of Business Finance & 
Accounting, Vol.45, No.5, pp.604-624.  

 Shin, I. and Lee, H. (2022). Product market competition and a firm’s R&D 
investment: New evidence from Korea, Investment Management and 
Financial Innovations, Vol.19, No.1, pp.287-299. 

 Shu, S. and Peng, W. (2024). How does product market competition affect 
dividend smoothing? Evidence from China, International Review of 
Economics & Finance, Vol.92, pp.177-192. 

 Siladjaja, M., Anwar, Y. and Djan, I. (2022). The relationship between dividend 
policy and earnings quality: The role of accounting information in 
Indonesia’s capital market, Economies, Vol. 10, No.6, pp.1-23. 

 Tang, H. and Chen, A. (2020). How do market power and industry competition 
influence the effect of corporate governance on earnings management?, 
The Quarterly Review of Economics and Finance, Vol.78, No.3, 
pp.212-225. 

 Thoan, T. and Thuy, V. (2024). Corporate governance in listed firms: Does 
market competition make a difference? Asian Academy of Management 
Journal, Vol.29, No.1, pp.171-203. 

https://ideas.repec.org/a/taf/oabmxx/v10y2023i1p2170072.html
https://ideas.repec.org/a/taf/oabmxx/v10y2023i1p2170072.html
https://ideas.repec.org/a/taf/oabmxx/v10y2023i1p2170072.html
https://ideas.repec.org/s/taf/oabmxx.html
https://ideas.repec.org/s/taf/oabmxx.html
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-multinational-financial-management
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-multinational-financial-management
https://www.sciencedirect.com/journal/journal-of-multinational-financial-management/vol/44/suppl/C
https://doi.org/https:/doi.org/10.1111/jbfa.12300
https://www.sciencedirect.com/journal/international-review-of-economics-and-finance
https://www.sciencedirect.com/journal/international-review-of-economics-and-finance
https://www.sciencedirect.com/journal/international-review-of-economics-and-finance/vol/92/suppl/C
https://ideas.repec.org/s/gam/jecomi.html
https://www.researchgate.net/profile/Hui-Wen-Tang-2
https://www.researchgate.net/scientific-contributions/Anlin-Chen-2170389061
https://www.sciencedirect.com/journal/the-quarterly-review-of-economics-and-finance/vol/78/suppl/C


 .....ركاتللشتج وتوزيعات السهم أثر فرص النمو الاستثمارى على العلاقة بين المنافسة فى سوق المن      عرفات حمدي عبد النعيم علي /د
 

  
 
 

 

  577  

 

 Trinh, Q. Dat, Haddad, C. and Tran, K. Thuan (2022). Financial reporting 
quality and dividend policy: New evidence from an international level, 
International Review of Financial Analysis, Vol.80, No.5, pp.1-35. 

 Umar, A. (2023), Dividend policy and value of listed non-financial companies in 
Nigeria: the moderating effect of investment opportunity, Gusau Journal 
of Accounting and Finance, Vol.4, Iss.1, pp.18-34. 

 Xue, R. and Lu, J. (2024). The role of product market competition and analyst 
attention in modulating the link between equity pledges and 
classification shifting, Frontiers in Energy Research, pp.1-20. 

 Yan, G., Qianglong, Z. and Kung-Cheng, H. (2020). Financial flexibility and 
managerial short-termism, Annals of Economics and Finance, Vol.21, 
No.1, pp.189-208. 

 Zhang, H. (2018). Product market competition and corporate governance: 
Substitutes or complements: Evidence from CEO duality. 
https://doi.org/10.2139/ssrn.3088768  

 Zhang, X., Chang B-G and Wu, K-S (2022). COVID-19 shock, financial 
flexibility, and hotels’ performance nexus, Front Public Health, Vol.10, 
pp.1-12. 

 Zhaoyang, G., Siyu, H. and Li, G. (2020). Corporate social responsibility and firm 
value: The moderating effects of financial flexibility and R&D 
investment, Sustainability, Vol.12, pp.1-17. 

 Zolfigol, M. and Zolfigol, M. (2019). Flexibility on financial policies of companies 
listed in Qom province stock exchange, Research Journal of 
Management Reviews, Vol.4, No.1, pp.10-17. 

 

 

https://www.sciencedirect.com/journal/international-review-of-financial-analysis
https://www.sciencedirect.com/journal/international-review-of-financial-analysis/vol/80/suppl/C

