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ABSTRACT 

The purpose of this study is to analyze the role of ambidexterity accounting in increasing the accounting 

profits and the growth rate of the market value of non-financial companies in Kuwait and the U.A.E. 

Therefore, this study comes due to the existing problem expressed in terms of intellectual and empirical 

questions. The study aims at discovering the philosophical theory and intellectual implications for the 

independent variables tackled by the study. The study also seeks to investigate ambidexterity accounting, 

innovation accounting and cost cutting, as well as their effects on a number of reliable variables, which 

include: (earnings, return on investment and revenue logistics). This study was carried out on a sample of 

"107" companies from UAE markets in Abu Dhabi and Dubai, as well as from Kuwait, during the period 

(2011-2015). It used multi-linear regression to tests the hypotheses. The main findings of the study indicate 

the following: First, innovation has a positive impact on profit accounting in terms of earrings, but it doesn't 

affect the return on investment. Second, innovation doesn't affect the growth rate of market value. Third, the 

employment of ambidexterity accounting affects profit accounting in terms of earrings, but doesn't affect the 

average of growth rate of market value. Finally, financial ambidexterity accounting doesn’t affect profit 

accounting in terms of earrings and doesn't affect the average of growth rate of market value. 
Keywords: Innovation accounting ,Cost cutting , Ambidexterity accounting , Profit accounting , Growth rate 

of market value. 
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ʸاعة الʙʮدور الʤة للأسهॻɾʦʴة الʸॻɿال ʦʸل نʗة ومعॻʮاسʲʸاح الȁالأر ʤॻʢة في تعॻʮاسʲ 

"ʕȂʦؒقي الإمارات والʦة على سॻɿॻʮʠدراسة ت"  
  

ȏʗʻعʱال ʗʻع ʙʸ1عʦʯʲال ʔغال ʗʸل1، أحʻʸؕ ʦأب ʗʸʲم ʗʸ2، أح  
  

  ʝـلʳم
  

ات هʙفʗ هʚه الʙراسة إلى تʴلʽل دور الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة في تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة ومعʙل ن ʛؗʷفي ال ʦة للأسهॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺ
 ʗفʙهʱة، واسॽʁॽʰʢʱة والȄʛؔاؤلات الفʶʱال ʧد مʙها عʻع ʛّhلة عȞʷم ʧراسة مʙه الʚه ʗلقʢان ʥلʚة؛ لॽالʺال ʛʽة غॽʱȄʨؔة والॽالإمارات

: (الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة، والإبʙاع إجاǼاتها اسʛʵʱاج الفلʶفة الȄʛʤʻة والʙلالات الفȄʛؔة لʺʱغʛʽاتها الʺʱʶقلة الʱي تʻاولʱها الʙراسة، وهي
 ʦث ʧوم ،(قيʨʶال ʙار، والعائʺʲʱعلى الاس ʙالعائ ،ʦهʶة الॽʴȃر) :عة، وهيǼاʱات الʛʽغʱʺها على الʛوأث (ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵي، وتʰاسʴʺال

) ʗة بلغʻʽراسة على عʙه الʚه Șʽʰʢت ʦات. وت ʛؗʷقها في الॽʰʢة تॽانȞمȂها ودورها وʱʽʺأه ʟॽʵʷق107تʨس ʧة م ʛؗش ( ʨأب) ي الإمارات
) ʧة مʛʱخلال الف ،ʗȄʨؔي، ودبي) والʰʣ2012 -2015 ʙات.  وقॽضʛار الفॼʱد لاخʙعʱʺي الʢʵار الʙʴل الانʽلʴراسة تʙال ʗمʙʵʱواس ،(

ʽب ، Ȍفق ʦهʶة الॽʴȃذج رʨʺة في نॽʰاسʴʺاح الȃاً على الأرॽابʳǽإ ʛثʕُاع یʙها: أن الإبʻاجات مʱʻʱالاس ʧعة مʨʺʳراسة إلى مʙال ʗصلʨا تʺʻ
ʰاً إلى أن الʹǽراسة أʙال ʗصلʨوت ،ʦة للأسهॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺل نʙعلى مع ʛثʕُار، وأنه لا یʺʲʱعلى الاس ʙذج العائʨʺفي ن ʛثʕُاعة أنه لا یʛ
ʛʰاعة الʺʴاسॽʰة الʷʱغʽلॽة یʕُثʛ على نʺʨذج رॽʴȃة الʶهʦ، بʻʽʺا لا یʕُثʛ على الʨʺʻذجʧʽ: (العائʙ على الاسʲʱʺار، والعائʙ الʨʶقي)، وال

ʙل الʺʴاسॽʰة الȄʨʺʱلॽة لا یʕُثʛ على الأرȃاح الʺʴاسॽʰة في ؗلا الʨʺʻذجʧʽ (رॽʴȃة الʶهʦ، والعائʙ على الاسʲʱʺار)، ؗʺا لا یʕُثʛ على مع
.ʦة للأسهॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺن  

ات غʛʽ الʺالॽة ʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة،الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة، الإبʙاع الʺʴاسʰي، تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ، الأرȃاح الʺʴاسॽʰة، معʙل نʺ: الʗالةالؒلʸات  ʛؗʷال..  
  

  ʸقʗمـةال
  

في تعʦॽʤ  ودورها الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة دراسة مʨضʨع عʙّ تُ 
 ʧم ʦة للأسهॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺل نʙة ومعॽʰاسʴʺاح الȃالأر
مʳالات الʘʴॼ الأولى مʧ نʨعها في الʨʴॼث الॽʁॽʰʢʱة القائʺة 

و زلʨم، (الʷعار  تعلى سʨقي الإمارات والʗȄʨؔ، وأشار 
في ʣل عʛʸ العʨلʺة والʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي  هأنإلى ) 2014
ات ʴǼاجة إلى تلॽʰة  ،الهائل ʛؗʷال ʗʴॼة أصʶافʻʺة الʙش ʙایʜوت

لʴʱقȘʽ  ؛حاجات عʺلائها مʧ خلال تقʦǽʙ مȄʨʱʶات أداء عالॽة
، نʳاحات مʛʺʱʶة والʺʴافʤة على الʺʜʽة الʻʱافॽʶة الʺʙʱʶامة

ات الʱ ʘʴॼهʚا یو  ʛؗʷال ʧم ʖلʢ اجهةʨʺوسائل لازمة ل ʧع
تلʥ الǽʙʴʱات وللʺʴافʤة على اسʛʺʱارʱȄها ومʧ ثʦ زȄادة 

  الʸʴة الॽʀʨʶة. 
سʛʱاتॽʳॽات الʱي تعʺل على مʨاجهة تلʥ الإʛʢق أو المʧ و 

ات الʱي تعʺل على  ʛؗʷات وخاصة ال ʛؗʷه الʚات لهǽʙʴʱال
سʛʱاتॽʳॽة تʛȄʨʢ الʺʳʱʻات والʙʵمات إ ،الأسʨاق شʙیʙ الʺʻافʶة

تعʛʰʱ مʧ العʺلॽات الأساسॽة اللازمة لʳʻاح ، إذ ʙةالʙʳی
ʙأك ʘُʽات، ح ʛؗʷتال );Turner at el., 2013  ،مʨعار وزلʷال

ات مʧ تقʦǽʙ مʨʺʳعات مʨʻʱعة 2014 ʛؗʷال ʧِّȞʺǽُ اعʙأن الإب (
مʧ الʺʳʱʻات الʺʜʽʺʱة وهي أداة ضʛورȄة لʹʺان Ǽقاء 

ات ʛؗʷال، ʦʤعȄُة وॽʀʨʶها الʱʸادة في حȄز Șقʴǽ اʚوه 
  .رʱʽʴȃها
سʛʱاتॽʳॽات الʱي سʛʱاتॽʳॽة تʠॽɿʵ الʱؔلفة مʧ الإإأن  كʺا

ات ʛؗʷات الǽʙʴاجهة تʨتؔلفة  ،تعʺل على م ʠॽɿʵت ʦʱی ʘُʽح
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 Ȑʨʱʶʺعلى ال ȍفاʴج مع الʱʻʺالالʛعʶدة والʨʳال ʧم ʖاسʻʺ، 
Șقʴة  وت ʛؗʷلل ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵة تॽʳॽاتʛʱة إسॽʴȃلات رʙمع

تعʱʺॽʀ ʦॽʤها  إلىبʙورها  تʕدȑوالʱي  ،كاॽɾة لॼقائها واسʛʺʱارها
، 2012(نʨر والʙʴیʲي، حʘُʽ یǼ Ȑʛعʠ الॼاحʧʽʲ ،الॽʀʨʶة
هي الȄʛʢقة الʨحʙʽة لʧʽʶʴʱ  الʱؔالǼʅॽأن إدارة  )2014إعʙیلي 

ة ʛؗʷالأداء الʺالي لل.  
) ʧت ؗل مʛʰʱواعWalrave at el., 2010; Turner at el., 

2013; Yigit, 2013; PREDA, 2014; Papachroni at el., 

ة  ،سʛʱاتॽʳॽة أخȐʛ إهʻاك فلʶلفة أو أن  )2015 ʛؗʷرة الʙوهي ق
ى ʶّ̋ وهʨ ما ʧʽʧ،  ُǽ الʶاǼقʽʱسʛʱاتʱʽʳॽعلى الʙمج بʧʽ الإ

سʛʱاتॽʳॽة على تǼ ʠॽɿʵالʛʰاعة الʺʴاسॽʰة حʘُʽ تعʺل هʚه الإ
وذلʥ  ،دنى مȄʨʱʶاتها دون الʺʶاس ʨʳǼدة الʺʱʻجأالʱؔلفة إلى 

ॽɿʵʱب لʨام أفʹل أسلʙʵʱاسǼ ʝؔلفة، والعʺل في نفʱال ʠ
حʱى  الاخʛʱاعالʨقʗ على الاكʷʱاف والإبʙاع الʺʴاسʰي و بʛاءة 

خʛ على آوهʚا ǽعʺل ȞʷǼل أو Ǽ ،تʙȄʜ مʧ حʱʸها الॽʀʨʶة
ة. ،تعʦॽʤ الॽʴȃʛة ʛؗʷال Ȑʙة لॽʀʨʶة الʺॽʁال ʦॽʤالي تعʱالȃو  

 ʛʰʱعȄُقوʨالإمارات اس ȄʨؔانةوالȞذوا م ʗ  عةॽɾة رǽادʸʱاق
 Ȑʨʱʶʺا على قائʺة  على الʴॼأص ʙي والعالʺي، فقȃʛالع

ʦة في العالʯاشʻات الǽادʸʱارع في  ،الاقʶʱه الʶȞما ع ʨوه
في تعʜȄʜ جلʖ  ساهʦمʺا  ؛نʖʶ الʨʺʻ في ؗافة الʺʳالات

الاسʲʱʺار مʧ مʱʵلف الʺʧȄʛʺʲʱʶ، وذلʥ لانفʱاحهʺا 
ȑادʸʱونة مقارنة  الاقʛʺالǼ ʦʶʱي تʱهʺا الʻʽانʨخلال ق ʧم

وتʜʽʺʱ دولʱا الإمارات والʗȄʨؔ بʯʽʰة  ʙول العॽȃʛة،Ǽغʛʽهʺا مʧ ال
 ʨʺʻاصلة الʨة قادرة على مʛقʱʶة ومॽاسॽة وسǽادʸʱة واقȄارʺʲʱاس
ʨد الʱي ʷǽهʙها الاقʸʱاد العالʺي  ʛؗحالات ال ʦرغ ȑادʸʱالاق

عǽ ʛʰʱُ  عʛʰ فʛʱات مʱʵلفة والʛʱاجعات في أسعار الʻفȌ، ؗʺا
الʺʳʱʻات والʙʵمات ن مʧ الأسʨاق الʺʻافʶة في تقʦǽʙ االʨʶق

لʘʴॼ لو  ،الʙʳیʙة والʺʜʽʺʱة الʱي تلʰي حاجات ورॼɼات العʺلاء
عʧ سʖʰ اخॽʱار الʨʶقʧʽ (الإمارات والʗȄʨؔ) وعلاقʱها 

،ʠعॼإلى ف ب ʗلʨʴة تॽʱȄʨؔة الॽلʴʺات ال ʛؗʷال ʧم ʙیʙإن الع
ات مʱعʙدة الॽʶʻʳات حʣ ʘُʽهʛ ما ǽقʛب ʛؗش ʧات  9 م ʛؗش

؛ ي أنه یʨجʙ تʛاȌǼ بʧʽ الʨʶقʧʽهʚا ǽعʻو  ،فॽɺʛة في سʨق دبي
لʚا جاءت هʚه الʙراسة مʧ أجل الʘʴॼ عʧ دور الʛʰاعة 
الʺʴاسॽʰة في تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة ومعʙل نʺʨ الॽʁʺة 

ات الॽʱȄʨؔة والإ ʛؗʷفي ال ʦة للأسهॽʀʨʶة.الॽالʺال ʛʽة غॽمارات  

  مȜʵلة الʗراسة
ا ʛؗʷها الʷॽɻي تʱة الʛʽغʱُ̋ ت نʛʤاً للʛʤوف الॽʯʽʰة ال

الʻʸاॽɺة والʙʵماتॽة غʛʽ الʺالॽة في الʨقʗ الʴالي، وتʜایʙ شʙة 
ات نʳॽʱة العʨلʺة، والʱقʙم الهائل في مʳال  ʛؗʷال ʧʽة بʶافʻʺال
 ʜȄʜات إلى تع ʛؗʷعى الʶمات، تʨا الʺعلॽجʨلʨʻؔالات وتʸالات

، ولؔي تॽʢʱʶع )2014(الʷعار و زلʨم،  ʱʺॽʀها الॽʀʨʶة
 ʛʺʱالاس) ʨʺʻقاء والॼات ال ʛؗʷة الॽʯʽʰوف الʛʤل الʣ ة) فيȄار

ات عادةَ إلى  ،غʛʽ الʺʱʶقʛة ʛؗʷأ الʳاتإتلॽʳॽاتʛʱ؛س  ʦॽʤعʱل
وذلʥ إما مʧ خلال تʛȄʨʢ مʳʱʻاتها Ǽاسʙʵʱام  ،ʱʺॽʀها الॽʀʨʶة

الإبʙاع الʺʴاسʰي، أو بʛاءة الاخʛʱاع أو الابʱؔار الʺʴاسʰي 
ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵاً إلى تʹǽأ أʳات تل ʛؗاك شʻا  ،..إلخ، وهʚوه

مʺا ǽعʺل على تعʦॽʤ الॽʁʺة الॽʀʨʶة  ؛ȑ إلى زȄادة الأرȃاحیʕد
ات ʛؗاك شʻلها، وه  Ȑʛالإ أُخ ʧʽمج بʙأ إلى الʳتلʱʽʳॽاتʛʱسʽ ʧ

ʱقǼاʶالʽʧ  هʚا جاءت هʚة؛ لॽʰاسʴʺاعة الʛʰالǼ ىʺʶǽ ما ʨوه
الʙراسة مʧ أجل الʘʴॼ عʧ دور الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة مʧ خلال 

ȞʷǼل أفʹل على ʻعǼ ، ʝȞʺا یسʛʱاتʧʽʱʽʳॽ معاً دمج الإ
حʘʽ تʛʡ ʦح  ،فʛدʻمʕشʛات الأداء مʧ تॽʰʢقهʺا ȞʷǼل م

 الʶʱاؤلات الʱالॽة:

1(  ʙوالعائ ،ʦهʶة الॽʴȃة على رॽʰاسʴʺاعة الʛʰال ʛما أث
ات  ʛؗʷة في الॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺل نʙار، ومعʺʲʱعلى الاس

 الʺʶاهʺة العامة الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة؟

2( ʰاسʴʺاعة الʛʰال ʛثʕهل ت ʙوالعائ ،ʦهʶة الॽʴȃة على رॽ
على الاسʲʱʺار، ومعʙل نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة تॼعاً لاخʱلاف نʨع 

ة (خʙمي، صʻاعي)؟ ʛؗʷاع الʢق  
 أهʗاف الʗراسة

  تهʗف هʘه الʗراسة إلى تʲقȖʻ الأهʗاف الآتॻة:و
ات الإماراتॽة  )1 ʛؗʷة في الॽʰاسʴʺاعة الʛʰاس الॽʀ

 والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

2( ʴʺاع الʙاس الإبॽʀ ةॽات الإمارات ʛؗʷي في الʰاس
 والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. 

ات الإماراتॽة  )3 ʛؗʷفي ال ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵاس تॽʀ
 والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

سʛʱاتॽʳॽات الʲلاثة الʱي تعʦॽʤ معʛفة أثʛ ؗل مʧ الإ )4
 الأرȃاح الʺʴاسॽʰة والعائʙ الʨʶقي. 

حʸائॽة إؗانʗ هʻاك فʛوق ذات دلالة ما ذا إتʴلʽل  )5
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ʛʰاعة الʺʴاسॽʰة في تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة حʨل أثʛ ال
 ʜة تعॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺل نʙومع Ȑ  ة ʛؗʷاع الʢع قʨإلى ن

  (خʙمي، صʻاعي).
 أهॻʸة الʗراسة:

عʛʰʱ هʚه الʙراسة مʧ الʙراسات الʻادرة الʱي تȘʰʢ على تُ 
ʗȄʨؔقي الإمارات والʨس ʧʽʲاحॼال ʦعل ʖʶح ʧع ʗثʙʴي تʱوال ،

دورها في تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة مʨضʨع الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة و 
.Ȑʛجهة أخ ʧم ʦة للأسهॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺل نʙجهة ومع ʧم  

 ʧʽقʷاعة في الʛʰع الʨضʨراسة على مʙه الʚت هʜ ورؗ
الإدارȑ والʺʴاسʰي؛ ولأن الʙراسة سʨف تقʨم بʨʱجॽه أنʤار 
 ʨʴة نॽالʺال ʛʽة غॽʱȄʨؔة والॽات الإمارات ʛؗʷار في الʛاع القʻص

لʧʽʶʴʱ الأداء الʺالي وتعʦॽʤ  ؛الʹʛورȄة اللازمة أهʦ الʨسائل
والʺʴافʤة على نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة  ،الأرȃاح الʺʴاسॽʰة

ة ʛؗʷى تُ  ،للʱة، وحʶافʻʺة والȄارʛʺʱة على الاسʤافʴʺوال ʚخʕ
سʛʱاتॽʳॽات واتʵاذ الʱʻائج Ǽعʧʽ الاعॼʱار عʙʻ صॽاغة الإ

  القʛارات.
 ȏʙʢʹار الʟالإ  

والʱغʛʽʽ الȄʛʶع في مʱʵلف  في ʣل الȄʨʴʱلات الهائلة
مʳالات الॽʴاة، تʷهʙ الأسʨاق العالʺॽة مʻافʶة شʙیʙة وتǽʙʴات 
 ʛʺʱʶوم ʦاق دائॼعلها في سʳǽ ات، مʺاʺʤʻʺال ʧʽة بʺॽʶج
 ،ʜʽʺʱي مʶافʻعلى وضع ت ȍفاʴق، وللʨʶقائها في الǼ لʹʺان

 ʧع ʘʴॼات إلى الʺʤʻʺفع الʙا ما یʚإوه ʧʺʹات تॽʳॽاتʛʱس
الʺʜʽʺʱ والʺʜʽة الʻʱافॽʶة الʺʙʱʶامة. ومʧ  لها تʴقȘʽ الأداء

سʛʱاتॽʳॽات الإبʙاع الʺʴاسʰي الǽ ȑʚقʨد عʺلॽة احȐʙ هʚه الإ
ات والʱي تʕدȑ إلى تغʛʽʽات جʚرȄة في  ʛؗʷفي ال ʛʽʽغʱال

عʺلॽاتها ȞʷǼل أفʹل، وȂن هʚا لا یʦʱ  أنʱʢʷها Ǽʺا یʙعʦ أداء
فʙʰʽأ مʧ  إلا بʨʱافʛ فʛؔ الإبʙاع الʺʴاسʰي بʨصفه تفʛʽؔ خلاّق،

 Ȑʙʺة الʙʽعॼص الʛالف ʟʵʷॽُɾ ،ʧهʚه الॽهي إلʱʻی ʘُʽح
 ʙاعʨق ʛʶؗ د إلىʨقǽ قها، إذॽʁʴʱل ʛاضʴعاً إلى الʨعلها رجʳॽل

ʧȄʛة مع الآخʶافʻʺال (Tseng et al., 2008; Tung, 2012).  
ومʧ هʚا الʺʢʻلȘ بʛزت أهʺॽة الإبʙاع الʺʴاسʰي 

ʙة إلى مʳʱʻات أو كإسʛʱاتॽʳॽة تعʺل على تȄʨʴل الʺعʛفة الʙʳی
 Șة وخلॽاجʱادة الإنȄʜراً لʙʸعله مʳǽ اʺȃة، وʙیʙمات جʙخ

 ʛؗالأعʺال. وذ ʨʴة نʺॽʁالZhuang  ةॽة عقلॽاع عʺلʙأن الإبǼ
دیʻامॽȞॽة تʢʱلʖ أن ʨȞǽن الʱفʛʽؔ الإبʙاعي أحʙ مʙخلاته 

لʛȄʨʢʱ أفؔار جʙیʙة أو خلȘ اسʙʵʱامات جʙیʙة للʺʳʱʻات 
لʙʳʱیʖʴǽ ʙ أن ʨȞǽن شʯʽاً أفʹل. القائʺة مع الʱأكʙ على أن ا

)Zhuang, 1995 ةʙیʙʳمات الʙʵات والʳʱʻʺال ʛȄʨʢت ʙعȄو .(
ة واسʛʺʱارʱȄها،  ʛؗʷاح الʳʻة اللازمة لॽات الأساسॽالعʺل ʧم
 ʙیʙاق شʨي تعʺل في الأسʱات ال ʛؗʷة للॼʶʻالǼ خاصة
ات مʧ تقʦǽʙ مʨʺʳعات مʨʻʱعة  ʛؗʷال ʧȞʺǽُ اعʙة؛ فالإبʶافʻʺال

 Vanالʺʜʽʺʱة، وʴȄقȘ زȄادة في حʱʸها الॽʀʨʶة ( مʧ الʺʳʱُ̒ات

Auken et al., 2008) هاʱʽʴȃر ʦʤعȄُو .(Zahra et al., 2000; 

Grissemann et al., 2013.(  
 ʧم ʙیʙأن الع ʗʱʰراسات أثʙال ʧم ʙیʙاك العʻالʺقابل هȃو

ات تلʳأ إلى إسʛʱاتॽʳॽا ʛؗʷي  تالʰاسʴʺاع الʙالإب ʛʽغ Ȑʛأخ
 Sorescu and Spanjo, 2008; Rosenbusch etمʲل دراسات (

al., 2011; Kafouros, 2008; Hashi and Stojcic, 2013; 

Crisostomo et al., 2011 يʰاسʴʺاع الʙأن الإب ʖʰʶǼ ʥوذل (
یʢʱلʖ إنفاق مॼالغ ʛʽʰؗة وأن العʨائʙ الʺʨʱقعة مʧ الʺॼالغ 
الʺʻفقة سʱʶʱغʛق فʛʱات Ȅʨʡلة للʱأكʙ مʧ نʳاحها لʚلʥ تلʳأ 

ات إلى إسʛʱاتॽʳॽة تʠॽɿʵ الʱؔالǼ.ʅॽعʠ ال ʛؗʷ  
حʘُʽ في العقʙیʧ الأخʧȄʛʽ شهʙت بʯʽات الأعʺال تʨʢرات 

تʨʢرات ʛʽʰؗة في الʨʻؔʱلʨجॽا الʻʸاॽɺة وتʨʻؔلʨجॽا كʛʽʰة في 
الʺعلʨمات وانʱقالها ʛʶǼعة مʧ مȞان لأخʛ إضافة إلى ازدǽاد 
جʙة الʺʻافʶة العالʺॽة أدت إلى زȄادة الʹغȋʨ على الʺʷʻآت 
 Șʽقʴت ʧم ʧȞʺʱة تʲیʙاج حʱة إنʺʤى أنʻʰʱة لأن تॽɺاʻʸال
الʺʜʽة الʻʱافॽʶة الأمʛ الȑʚ أدȐ إلى ازدǽاد الاهʱʺام بॽɺʨʻة 
 ʧȞʺʱا. لؔي تॽنʙودها الʙإلى ح ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵات وتʳʱʻʺال

) ʛعʶة والॽɺʨʻال ʘʽح ʧة مʶافʻʺال Șʽقʴت ʧر مʨن
  .)2012،والʙʴیʲي

ات لʙیها تؔا ʛؗʷال ʧم ʙیʙإن الع ȑʚتفعة والʛاج مʱإن ʅॽل
ة حʘُʽ تلʳأ هʚه  ʛؗʷة الॽʴȃج ورʱʻʺال ʛعلى سع ʝȞعʻوره یʙب
ات إلى إسʛʱاتॽʳॽات تقلǽʙʽة مʲل تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ وهʚه  ʛؗʷال
الإسʛʱاتॽʳॽة وحʙها لا تعʺل على مʨاكॼة الʱغʛʽات الʴاصلة 
 ʧم ʛʲالعʺل على أك ʖلʢت ȑʚال ʛة وخارجها الأم ʛؗʷداخل ال

نفʝ الʨقʗ تʻاسʖ الʱغʛʽات الʴاصلة في بʯʽات  إسʛʱاتॽʳॽة في
الأعʺال الʺʶʱارعة الʨʢʱر للʨʸʴل على مʻافʶة أفʹل في 
الʨʶق، وذلʥ مʧ خلال دمج إسʛʱاتॽʳॽة الإبʙاع الʺʴاسʰي إلى 
جانʖ إسʛʱاتॽʳॽة تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ وهʨ ما ǽعʛف Ǽإسʛʱاتॽʳॽة 
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  الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة.
ثارت أالʱي  ضʨعاتهʦ الʺʨ أ مʧ  اً واحʙ الʛʰاعة مفهʨم عȄ ّʙُ و 

ʧʽʲاحॼام الʺʱارعة، اهǼ نʨؔات إلى أن تʺʤʻʺاج الʱʴت ʘُʽح ،
 ȋاʷʻافي والʷؔʱالاس ȋاʷʻال ʧʽازن بʨʱال Șʽقʴʱل ʥوذل
 Șافʨʱʱة؛ لʙیʙافات جʷʱخلال اك ʧازن مʨʱل مȞʷǼ غلاليʱالاس
مع بʯʽة الأعʺال الʺʱغʛʽة، وفي نفʝ الʨقʗ اسʱغلال 

ʙة لʛافʨʱʺات الॽانȞلات الإمʨʴʱةً للʳॽʱافها، نʙأه Șʽقʴʱیها؛ ل
الهائلة والʱغʛʽʽات الȄʛʶعة في شʱى مʳالات الॽʴاة، وارتفاع 
حʙة الʺʻافʶة والǽʙʴʱات الॽʶʳʺة الʱي تʷهʙها الأسʨاق 
العالʺॽة، والȑʚ جعلها في سॼاق دائʦ ومʛʺʱʶ لʹʺان Ǽقائها 

  في الʨʶق وللʴفاȍ على وضع تʻافʶي مʺʜʽ مʙʱʶام.
لʛʰاعة واحʙة مʧ أهʦ الʺʨضʨعات الʱي أثارت لʚا تُعʙّ ا

ُؔ اهʱʺام الॼاحʧʽʲ و  تعʙدت تعȄʛفات  فقʙ حʨل الʺʤʻʺات ʱابال
 ;Jansen et al., 2009ؗل مʧ ( الॼاحʧʽʲ للʛʰاعة، فقʙ عʛفها

Menguc & Auh, 2008; Yigit, 2013; Turner et al., 2013; 

Mom et al., 2007; He & Wong, 2004أǼ ( رة "نهاʙة القʺʤʻʺال
لʴʱقȘʽ الʳʻاح في نʷاʡي الاسʱغلال  ؛على تʟॽʸʵ الʺʨارد

  ".والاسʷؔʱاف معاً 
ʗقʱاش ʙالؔلʺة  وق ʧاعة مʛʰؗلʺة ال(ambos)  هʺا أوʽؗل ȑأ

ʙا یʱام ؗلʙʵʱاً قادراً على اسʸʵي شʻاء، وتعʨس ʙعلى حǽ ه
مʧ اسʙʵʱم مʢʸلح  إن أولمعاً بʻفʝ الʺهارة، وʧȞʺȄ القʨل 

وذلʥ م، 1976في عام  Duncanهʨ  (Ambidexterity)الʛʰاعة 
ة على تॽʂ ʦॽʺʸاكل مʜدوجة تʶهل  ʛؗʷرة الʙللإشارة إلى ق

  الʙʰء في تȘʽʰʢ مʛاحل الابʱؔار. 
Șلʢʻʺا الʚه ʧوم  Șاتفʛʽʲؔال  ُؔ مʻهʦ و ʱاب مʧ الॼاحʧʽʲ وال

)He & Wong Mom et al.; Simsek; Yigit (اعة على أن لʛʰل
 ُǼیʙهʺا:ع ʧʽʽأساس ʧ  

 ʙعॼُغلالالأول: الʱي الاسʻعǽ، ة ،الؔفاءةʛʢॽʶال،  ʙأكʱال
) ʧایॼʱل الʽوتقلO'reilly & Tushman, 2013 .(غلال فʱالاس

ʜʽ على  ةهʙف إلى تʴقȘʽ أفʹل ؗفاءی ʛؗʱخلال ال ʧة مʻȞʺم
  ).ʱ )Stubner et al., 2010ؔالʅॽالإنʱاج والعʺلॽات وتقلʽل ال

 & O'reilly( الاكʷʱاف والإبʙاع، ǽعʻي الʘʴॼالॼُعʙ الʲاني: 

Tushman, 2013 ʨʺʻج والʱʻʺاع الʙعلى إب ʜʽ ʛؗʱإلى ال ʛʽʷȄو (
  ).Stubner et al., 2010لغʛض ضʺان الفاعلॽة الʺʱʶقʰلॽة (

وانʢلاقاً مʺا سȘʰ، اتفȘ الॼاحʨʲن على اسʱعʛاض الʛʰاعة 

مʧ مʢʻلȘ ومʨʤʻر مʴاسʰي تॽʰʢقي وهʨ ما سʢॽُلȘ علॽه 
، (Accounting Ambidexterity)مʢʸلح الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة 

  سʦʱʽ تʻاولها أǽʹاً مǼُ ʧعʙیʧ وهʺا:
Ǽأن  Horngrenالॼُعʙ الأول: تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ، فقʙ عʛَّف 

 ʧʽیʚʽفʻʱل الʰِق ʧول مʚʰʺال ʙهʳهي الأداء وال ʅॽؔالʱإدارة ال
وغʛʽهʦ في مʳال إدخال وتʹʺʧ ورȌȃ الʱؔلف مॽʁʢʻاً 

لقʛʽʸ الأجل بॽʣʨفʱي الȌॽʢʵʱ والʛقاǼة، وعلى الʺʙیʧʽ ا
). وهʨ ما ǽقǼ ʙʸه 2016والȄʨʢل الأجل (نʨر وآخʛون، 

  "الʛʰاعة Ǽالاسʱغلال".
الॼُعʙ الʲاني: الإبʙاع الʺʴاسʰي وهي عʺلॽة عقلॽة دیʻامॽȞॽة 
تʢʱلʖ أن ʨȞǽن الʱفʛʽؔ الإبʙاعي أحʙ مʙخلاته لʛȄʨʢʱ أفؔار 
 ʙʽأكʱات القائʺة مع الʳʱʻʺة للʙیʙامات جʙʵʱاس Șة أو خلʙیʙج

).  Zhuang, 1995ى أن الʙʳʱیʖʳǽ ʙ أن ʨȞǽن شʯʽاً أفʹل (عل
  وهʨ ما ǽقǼ ʙʸه "الʛʰاعة Ǽالاكʷʱاف".

 Șʰومʺا س ُǽةॽʰاسʴʺاعة الʛʰأن الǼ لʨالق ʧȞʺ )Accounting 

Ambidexterity(  Ȑʙة لʙلعʺلةٍ واح ʧʽأو وجه ʧʽمʨل مفهʲʺُت
ات وهʺا ʛؗʷاعها مع  :الʨلف أنʱʵʺǼ ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵت
ة، و الʺʴافʤة ع ʛؗʷات الʳʱʻدة مʨفي لى ج ʗقʨال ʝنف

اسʷؔʱاف وتʛȄʨʢ أفؔار جʙیʙة أو خلȘ اسʙʵʱامات جʙیʙة 
لا ال ʶهʺان في تعʦॽʤ وتʴقʨ ǽ Șʽجهʧʽللʺʳʱʻات القائʺة، وؗ

ات رغʦ تʻاقʹهʺا الʤاهʛ واخʱلاف أدوات  ʛؗʷلل ʨʺʻال
ʺا ǽعʢي م ؛الॽʁʴقة یʸʱفان Ǽالʱؔاملفي ا ʺتॽʰʢقهʺا ولʻؔه
ات القʨة ʛؗʷق  الʨʶة في الॽʶافʻʱال.  

  الʗراسات الʴاǺقة 
تʻاولʗ العʙیʙ مʧ الʙراسات الʶاǼقة مʨضʨع الإبʙاع 
الʺʴاسʰي وعلاقʱه Ǽالأرȃاح الʺʴاسॽʰة، وأخȐʛ تʻاولʗ إسʛʱاتॽʳॽة 
 ʗاولʻاح، ودراسات تȃاسها على الأرȞوانع ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵت

سات تȘʽʰʢ الإسʛʱاتʧʽʱʽʳॽ معًا والأثʛ على الأرȃاح. ومʧ الʙرا
الʱي تʻاولʗ مʨضʨع الإبʙاع الʺʴاسʰي وعلاقʱه Ǽالأرȃاح 

تʴلʽل )، حʘʽ تʻاولʗ 2014، الʷعار وزلʨمالʺʴاسॽʰة دراسة (
ʛة أثॽʰاسʴʺاح الȃاع في الأرʙة الإبʺॽʁال ʨʺة في  ونॽʀʨʶال

ات الʺʶاهʺة العامة  ʛؗʷة،الॽالأردن ʛا أث ً́ ǽأ ʗاولʻوت  ʦʳح
ة  ʛؗʷفع الʺاليو الʛعلى العلاقة  ال ʧʽاع بʙة الأو الإبॽʰاسʴʺاح الȃر

،  )Cruz-Cázares et al, 2013. ودراسة (ونʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة
ʗاولʻي تʱاح  والȃجي والأرʨلʨʻؔʱاع الʙؗفاءة الإب ʧʽالعلاقة ب
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ة صʻاॽɺة إسॼانॽة،  1478لالʺʴاسॽʰة  ʛؗراسة على شʙال ʗʺوت
ʧʽʱحلʛاعالأ :مʙخلات الإبʙم ʛأث ʟʴ؛ولى ف ॽانʲحلة الʛʺة وال

. ॽʀاس أثʛ ؗفاءة الإبʙاع الʨʻؔʱلʨجي في الأرȃاح الʺʴاسॽʰة
هʙفʗ إلى الʱعʛف ، الʱي  (Grissemann et al, 2013)ودراسة 

على أثʛ الإبʙاع والʨʱجه نʨʴ العʺʽل في تعʜȄʜ الأرȃاح 
اسॼʱانة تʦ تعʱʯʰها مʧ 203 فيالʙراسة  وتʺʲلʗ عʻʽةالʺʴاسॽʰة، 

ʚلʥ دراسة ʢǽالॽا، سʛʶȄʨاإ، لʺانॽا، الʶʺʻاأمʙیȑʛ الفʻادق في  . وؗ
Hashia and Stojcic, 2013)(إلى ʗفʙي هʱفي  ، ال ʘʴॼال

 ʧʽة أالعلاقة بॽʰاسʴʺاح الȃاع والأرʙة الإبʢʷعلىن ʗقॼʡ يʱوال 
ات العاملة في مʢʻقة الاتʴاد 5444( ʛؗʷال ʧي. أما ) مȃالأورو

إلى الʘʴॼ في أثʛ ) هʙفHung and Chou, 2013 ʗدراسة (
واسʱغلال اكʶʱاب الʨʻؔʱلʨجॽا  مʧ خلال مʱغȑʛʽ  الإبʙاع

 عʻʽة واشʱʺلʗ ،للأسهʦ الॽʀʨʶة الॽʁʺة نʺʨ معʙل في الʨʻؔʱلʨجॽا

ة (176) على ʙراسةال ʛؗة شॽɺاʻان في صʨدراسة تای ʥلʚ . وؗ
Rubera and kirca, 2012) يʱاع على )، الʙالإب ʛأث ʗاولʻت

ʺॽʁال ʨʺل نʙة ومعॽʰاسʴʺاح الȃة ةالأرॽʀʨʶات  في ال ʛؗʷال
الأمȞȄʛي. وʗʻʽȃ غالॽʰة نʱائج الʙراسات الʶاǼقة، وجʨد علاقات 
دالة إحʸائॽًا للإبʙاع على الʺʕشʛات الʺʴاسॽʰة مʲل: دراسة 

)Grissemann et al, 2013) و دراسة ،(Hashia and Stojcic, 

 Rubera)، ودراسة (Hung and Chou, 2013)، و دراسة (2013

and kirca, 2012عار( )، ودراسةʷم و الʨ2014 ،زل.(  
 Ȑʛراسات الأخʙال ʠعǼ ʗاولʻت ،Ȑʛجهة أخ ʧم
إسʛʱاتʱʽʳॽي الإبʙاع وتʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ وهʨ ما ʶǽُّ̋ى Ǽالʛʰاعة 

 ,.Raisch  & Birkinshaw, 2008 ; Papachroni at el) مʲل:

2015 ; Suzuki, 2014 ; O'Reilly & Tushman, 2013)  ʧؔل ،
ʙʵʱراسات اسʙال ʥة تلॽʰراسة غالʙعي خلال الʨʻهج الʻʺال ʗم

Ǽعʨʻان "كʴǽ ʅॽل الʺʙʰعʨن  Ǽ(Suzuki, 2014)اسʻʲʱاء دراسة  
 "ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵاع وتʙي الإبʱʽʳॽاتʛʱإس ʧʽلة الʺفاضلة بȞʷم
 ʗمʙʵʱة، واسॽوائʙاعات الʻʸات ال ʛؗة على شॽʁॽʰʢدراسة ت

ʱʽʳॽاتʛʱإس ʗاولʻب الؔʺي، وتʨراسة الأسلʙيال  ʠॽɿʵاع وتʙالإب
ؔʱال ʧʽʽʳॽاتʛʱالإس ʗقॼʡ يʱات ال ʛؗʷال ʗفʻة وصॽلȄʨʺʱال ʅॽال

ات الॼارعة. وتʨصلʗ الʙراسة إلى وجʨد دلالات  ʛؗʷالǼ معًا
ات الʱي ॼʡقʗ الإسʛʱاتʧʽʱʽʳॽ معًا على  ʛؗʷة للʴواض
الʺʕشʛات الʺʴاسॽʰة أكʛʲ مʧ اسʙʵʱام الإسʛʱاتȞʷǼ ʧʽʱʽʳॽل 

 ʨʺال ʗاولʻʱف Ȑʛراسات الأخʙة الॽʰد. أما غالʛفʻا مȄع إدارʨض
وهʨ ما ʢǽلȘ علॽه الʛʰاعة. وتُعʛʰʱ قلة الʙراسات الʶاǼقة الʱي 
 ʧة، وأنها مॽالʴراسة الʙال ʜʽʺǽُ معًا ما ʧʽʱʽʳॽاتʛʱالإس ʗاولʻت

 الʙراسات الأولى الʱي تʻاولʗ أسʨاق ناشʯة.

 

  ج الॻɿॻʮʠʯة للʗراسةذالʹʸا
   الʱالॽة:ʱعʙد والʺʱʺاثلة Ǽالʺعادلات لʴʱقȘʽ غʛض الʙراسة تʦ اسʙʵʱام نʺاذج الانʙʴار الʢʵي الʺ
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 ʖʻإن:ح  
ة : رॽʴȃة ʛؗʷلل ʦهʶال.  
  صʨل.العائʙ على الأ : معʙل
  نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة للʶهʦ. : معʙل

  .: الإبʙاع
  الʱغʛʽ في الʺʸارʅȄ الʷʱغʽلॽة. :

  الʱغʛʽ في الʺʸارʅȄ الȄʨʺʱلॽة. :
ʦʳة. : ح ʛؗʷال  

  الʺالي. : الʛفع
ة. : معʙل ʛؗʷال ʨʺن  
) ʦذج رقʨʺʻقلة 1الʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʧؗلٍ م ʛاس أثॽʀ ʦت (

.ʦهʶة الॽʴȃع رǼاʱال ʛʽغʱʺعلى ال  
) ʦذج رقʨʺʻا2الʛʽغʱʺال ʧؗلٍ م ʛاس أثॽʀ ʦقلة ) تʱʶʺت ال

  على الʺʱغʛʽ الʱاǼع العائʙ على الاسʲʱʺار.
) ʦذج رقʨʺʻقلة 3الʱʶʺات الʛʽغʱʺال ʧؗلٍ م ʛاس أثॽʀ ʦت (

  على الʺʱغʛʽ الʱاǼع العائʙ الʨʶقي.
) ʦذج رقʨʺʻي في 4الʰاسʴʺاع الʙالإب ʛʽغʱب مʛض ʦت (

 ʙجʨفة هل یʛلʺع (ةॽلȄʨʺʱة والॽلʽغʷʱال) ʅॽؔالʱفي ال ʛʽغʱال
 ʧʽاخل بʙف تʛعǽ ات أم لا، أو ما ʛؗʷال ʧʽعة بॼʱʺاسات الॽʶال

ॽʁǼاس إسʛʱاتॽʳॽة الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة، حʘُʽ تʦ تȘʽʰʢ هʚه 
.Ȍاسات معاً فقॽʶال Șʰʢي تʱات ال ʛؗʷة على الॽضʛالف 

 

  ॻɾاس مʯغʙʻات الʗراسة
   :الإبʗاع الʲʸاسʮي .1.1

تॽʀ ʦॽاس الإبʙاع مʧ خلال اسʛʵʱاج حقʨق الʺلॽؔة الفȄʛؔة 
 ،والʛسʨم ،والعلامات الʳʱارȄة ،ʛاءات الاخʛʱاعʲلة في بʱʺم

ʺا تʨفʛه حقʨق لِ  ؛والʻʺاذج الʻʸاॽɺة (الأصʨل غʛʽ الʺلʺʨسة)
Șʽام دقʤن ʧة مȄʛؔة الفॽؔاً  الʺلʙق  جʨثʨح  ،ومॽضʨوت ʅॽʻʸʱل

  ).Hashi & Stojcic, 2013؛  2014(الʷعار وزلʨم،  الإبʙاع
1.2. :ʃॻؒالʯال ʞॻɽʳت  

ات في تʠॽɿʵ تؔالॽف ʛؗʷأ الʳتل ʙأح ʠॽɿʵخلال ت ʧها م
 الʱؔالʅॽو مʧ الʱؔالʅॽ الʲلاث وهي: الʱؔالʅॽ الʻʸاॽɺة، 

. وॽɾʺا الȄʨʺʱلॽةوالʱؔالʅॽ  الʷʱغʽلॽة (الإدارȄة والॽʁȄʨʶʱة)،
 ʙیʙالع ʗʱʰأث ʙة فقॽɺاʻʸال ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵاسة تॽʶǼ Șعلʱی

) أن 2015مʧ الʙراسات ʙؗراسة (الʳعȑʙʽ وأبʨ ناॽʂة، 

ʻʸال ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵت ʧم ʦʱȄاً، وʙتفعة جʛة له تؔلفة مॽɺا
ة Ǽالʶلʖ في  ʛؗʷعلى ال ʝȞعʻا یʚاج وهʱادة الإنȄخلال ز
الفʛʱات اللاحقة، وȄُعʛʰʱ أحʙ أسالʖʽ الʱلاعʖ الʺʴاسʰي في 

) أن 2015الʺȐʙ القʛʽʸ، وأوضح (الʳعȑʙʽ وأبʨ ناॽʂة، 
 ʠॽɿʵاسات تॽأ إلى سʳة لا تلॽامʻول الʙات في ال ʛؗʷال

ات العॽȃʛة إلى الʱؔالʅॽ الʻʸا ʛؗʷأ الʳة وعادةً ما تلॽɺ
 ُʘʽة، حॽلȄʨʺʱة والॽلʽغʷʱال ʠॽɿʵاسات تॽهل إنه  سʶال ʧم

 ʧم ʅॽؔالʱه الʚه ʠي تعʺل على خفʱات ال ʛؗʷعلى ال ʦȞʴال
خلال معʛفة معʙل الʱغʛʽ فʽها Ǽاسʙʵʱام الʶلاسل الʜمॽʻة لهʚه 

ات ومقارنʱها بʧʽ الʨʻʶات ʛؗʷوأوضح (ال ،Suzuki, 2015أن ( 
 ʅॽؔالʱخلال ال ʧفها مॽتؔال ʠات تعʺل على خف ʛؗʷال ʠعǼ
الȄʨʺʱلॽة، وتॽʀ ʦاسها مʧ خلال معʙل الʱغʛʽ ؗʺا هʨ مʙʵʱʶم 

  في هʚه الʙراسة.
  
 

 

 

  حʘʽ إن: 
معʙل الʱغʛʽ في  

الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة 
 والȄʨʺʱلॽة
الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة 
والȄʨʺʱلॽة في 

 )tالʻʶة (
الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة 

Ȅʨʺʱلॽة في وال
 )t-1الʻʶة (

 

  الʙʮاعة الʲʸاسॻʮة: .1.3
ات الʱي   ʛؗʷة في الॽʰاسʴʺاعة الʛʰاس الॽʀ اد فيʺʱالاع ʦت

 ʠॽɿʵي، وتʰاسʴʺاع الʙمعاً (الإب ʧʱʽʳॽاتʛʱالإس Șʽʰʢت Șقʴت
الʱؔالʅॽ الؔلॽة) في هʚه الʙراسة، حʘʽ اعʛʰʱ الॼاحʨʲن أن 

ات ال ʛؗʷة هي الॽʰاسʴاعة مʛیها بʙي لʱات ال ʛؗʷأ إلى الʳي تلʱ
 ʘُʽي معاً، حʰاسʴʺاع الʙوالإب ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵاسة تॽس Șʽʰʢت
ات الʱي تلʳأ إلى تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة دون  ʛؗʷإن ال
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ات لʙیها بʛاعة  ʛؗش ʛʰʱُعɦي ، فʰاسʴاع مʙیها إبʙة ولॽلȄʨʺʱال
ات الʱي تلʳأ  ʛؗʷة، وأما الॽلʽغʷʱال ʅॽؔالʱخلال ال ʧاً مॽʰاسʴم

ॽؔالʱال ʠॽʵاع إلى تʙیها إبʙة ولॽلʽغʷʱة دون الॽلȄʨʺʱال ʅ
ات لʙیها بʛاعة تʺȄʨلॽة مʧ خلال  ʛؗش ʛʰʱُعɦي، فʰاسʴم

 ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵأ إلى تʳي تلʱات ال ʛؗʷة، والॽلȄʨʺʱال ʅॽؔالʱال
 ʛʰʱُعɦي، فʰاسʴاع مʙیها إبʙة في آنٍ معاً ولॽلȄʨʺʱة والॽلʽغʷʱال

ات Ǽارعة مʴاسॽʰاً مʧ خلال الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة ʛؗة  شॽلȄʨʺʱوال
   ).Suzuki, 2012وذلǼ ʥالاعʱʺاد على دراسة (

 

 

 

 

 

 

 

 

 الأرȁاح الʲʸاسॻʮة: .1.4

لॽʁاس الأرȃاح الʺʴاسॽʰة،  نʺʨذجʙʵʱʶǽʧʽم الॼاحʨʲن 
 & ArtiachوʲʺʱȄل الʨʺʻذج الأول ʖʶʴǼ دراسات ساǼقة مʻها (

Clarkson , 2011ʦهʶة الॽʴȃة رॼʶʻخلال  ،) ب ʧاسها مॽʀ ʦʱȄو
ȃʛح على عʙد الأسهʦ العادǽة، وهʻاك دراسات قʶʺة صافي ال

 ؛ 2013أخȐʛ اسʙʵʱمʗ الʨʺʻذج الʲاني ʙؗراسة (الʳʻار، 
Khan and Watts, 2009لʨعلى الأص ʙخلال العائ ʧم (، 

   .وǼ ʖʶʴȄقʶʺة صافي الȃʛح على الॽʁʺة الإجʺالॽة للأصʨل
1.5. :ʤهʴة للॻɾʦʴة الʸॻɿال ʦʸل نʗمع 

لॽʀʨʶة للʶهʦ لॽʁاس معʙل اسʙʵʱم الॼاحʨʲن نʺʨذج العʨائʙ ا
حʘʽ قام الॼاحʨʲن Ǽاحʶʱاب معʙل نʺʨ  ،نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة

ة Ǽالاعʱʺاد على الॽʰانات  ʛؗة لؔل شȄʨʻʶة الॽʀʨʶة الʺॽʁال
ات  ʛؗʷال ʦة أسعار أسه ʛؗح ʧق عʨʶال ʛȄاحة في تقارʱʺال
 ʗمʙʵʱي اسʱراسات الʙال ʧة ومॽالʱام الʺعادلة الʙʵʱاسǼ ʥوذل

 ).ʸ 2011عȑʙʽ،هʚا الʨʺʻذج (ال

 
 

  حʘʽ إن:
ة "  ʛؗʷال ʦهʶة لॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺل نʙمع =i ةǽفي نها "

  ""tالʻʶة 
ة "= سعʛ الإ  ʛؗʷال ʦهʶغلاق لi ةʻʶة الǽفي نها "t""  

ة "  ʛؗʷال ʦهʶاح لʱʱالاف ʛسع =i ةʻʶة الǽاʙفي ب "t"  "  
  

1.6. ॻالʸافعة الʙة وال ʙؕʵال ʤʱة: ح ʙؕʵال ʦʸل نʗة ومع 

 ʛة وال ʛؗʷال ʦʳن حʨʲاحॼم الʙʵʱةفعااس ॽةالʺال  ʨʺل نʙومع
ة اسʙʵʱم  ʛؗʷال ʦʳاس حॽʁة ولʢǼات ضاʛʽغʱʺؗ ة ʛؗʷال

ات  يإجʺال اللʨغارʦʱȄ الॽʰʢعي الॼاحʨʲن  ʛؗʷل للʨالأص
عʱʺاد على الॽʰانات الʺʱاحة في الʱقارʛȄ الʺالॽة الȄʨʻʶة Ǽالا

مʧ  ةالʺالॽ ةفعاوॽʀ ʦʱȄاس الʛ )، 2014(أبʨ رʷȄة وآخʛون ،
 & Rudraخلال قʶʺة إجʺالي الʙیʨن على إجʺالي الأصʨل (

Bhattacharjee ,2012 و ،( ʦتʨʺل نʙاس معॽʀ دراسة ʖʶح 
)James et al., 2003:ةॽالʱخلال الʺعادلة ال ʧم ( 

  
  
 ʘʽن:إح  

 Rate of growth" ة ʛؗʷل لʨالأص ʨʺل نʙمع =i ةǽفي نها "
  ""tالʻʶة 
ة "  ʛؗʷل الʨة أصʺॽʀ =i ةʻʶة الǽفي نها "t""  

ة " ʛؗʷل الʨة أصʺॽʀ =i ةʻʶة الǽاʙفي ب "t" "  
 نʦع القʠاع: .1.7

لفʸل  اً وهʺॽ اً مʱغʛʽ بʨصفه اسʙʵʱم الॼاحʨʲن نʨع القʢاع 
القʢاع  وأخʚ ،خʙمي وصʻاعي :قʢاعʧʽ إلىالقʢاعات 

) ʦقʛاعي الʻʸم1الʙʵاع الʢوالق ،(ي ʦقʛال )2(.  
 فʛضॽات الʙراسة:

تعʛʰʱ أسʨاق الإمارات (أبʰʣ ʨي، دبي)، والʗȄʨؔ في 
مقʙمة لʨائح الʨʰرصات العॽȃʛة، حʘُʽ حقȘ سʨق دبي للأوراق 
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، وȃلʨغه نॼʶة 2013الʺالॽة تقʙماً لافʱاً في أدائه لعام 
، %63.08نقʢة، مقابل نॼʶة  3369.81، لʳʶॽل 107.69%

لʺʛتॼة الʲانॽة وفȘ الʛʱتʖʽ لأداء سʨق أبʰʣ ʨي الȑʚ احʱل ا
 ʜʽʺʱة، وتॽȃʛرصات العʨʰاد الʴالعام لات ʧʽالأم ʧادر عʸال
دولʱا الإمارات والʗȄʨؔ بʯʽʰة اسʲʱʺارȄة واقʸʱادǽة وسॽاسॽة 
ومʱʶقʛة قادرة على مʨاصلة الʨʺʻ الاقʸʱادȑ رغʦ حالات 
ʨد الʱي ʷǽهʙها الاقʸʱاد العالʺي عʛʰ فʛʱات مʱʵلفة  ʛؗال

أسعار الʻفȌ، وʻȃاءً على ما سȘʰ تعʛʰʱ  والʛʱاجعات في
ات على الابʱؔار  ʛؗʷة الʙاعʶʺة لॼʸة خȃʛاق تʨالاس
والاكʷʱاف والإبʙاع والعʺل على تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ لأدنى 
 Șقʴʱماتها لʙاتها وخʳʱʻدة مʨʳǼ اسʶʺاتها دون الȄʨʱʶم
معʙلات رॽʴȃة عالॽة وللʱعʦॽʤ مʱʺॽʀ ʧها الॽʀʨʶة، وʻȃاءً علॽه 

  فʛضॽات الʙراسة Ǽالفʛضॽة الʙʰیلة. سʦʱʽ صॽاغة
  الفʙضॻة الʙئʴॻة الأولى:

عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  اتذ أثʨ ʛجʙتُ  
على تعʦॽʤ الأرȃاح لإبʙاع الʺʴاسʰي ) ل(

ات  ʛؗʷفي ال ʦة للأسهॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺل نʙة، ومعॽʰاسʴʺال
   الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

 :عʹها الفʙضॻات الفॻɸʙة الآتॻة وتʯفʙع

عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )1
، في رॽʴȃة الʶهʦعلى لإبʙاع الʺʴاسʰي ) ل(

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷال  

عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )2
العائʙ على الاسʲʱʺار، على سʰي لإبʙاع الʺʴا) ل(

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷفي ال  

عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )3
في ، الʨʶقيالعائʙ على لإبʙاع الʺʴاسʰي ) ل(

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷال  

  الفʙضॻة الʙئʴॻة الʰانॻة:
عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی 

على  لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ (الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة) )
العائʙ على و (رॽʴȃة الʶهʦ،  تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة مقاسه بـ

)، ومعʙل نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة للأسهʦ مقاسه بـــ(العائʙ الاسʲʱʺار
ات الإماراتॽة والؔ ʛؗʷقي) في الʨʶة.الॽالʺال ʛʽة غॽʱȄʨ   

  

  وتʯفʙع عʹها الفʙضॻات الفॻɸʙة الآتॻة:
عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )1

) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة على (
 ،ʦهʶة الॽʴȃة.رॽالʺال ʛʽة غॽʱȄʨؔة والॽات الإمارات ʛؗʷفي ال  

عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )2
) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة على (

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ العائʙ على الاسʲʱʺار ʛؗʷفي ال ،
  الʺالॽة.

عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )3
) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة على (

ʙة. العائॽالʺال ʛʽة غॽʱȄʨؔة والॽات الإمارات ʛؗʷقي، في الʨʶال  

 الفʙضॻة الʙئʴॻة الʰالʰة:

 عʙʻ مȐʨʱʶ  دلالة احʸائॽة وذ أثʨ ʛجʙی 
 على تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة مقاسه بـ للʛʰاعة الʺʴاسॽʰة
 ،ʦهʶة الॽʴȃارو (رʺʲʱعلى الاس ʙة العائʺॽʁال ʨʺل نʙومع ،(

ات ال ʛؗʷفي ال (قيʨʶال ʙالعائ) مقاسه بـــ ʦة للأسهॽʀʨʶ
   الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

  وتʯفʙع عʹها الفʙضॻات الفॻɸʙة الآتॻة:
عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )1

في رॽʴȃة الʶهʦ، على  ) للʛʰاعة الʺʴاسॽʰة(
ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة  ʛؗʷة.الॽالʺال ʛʽغ  

عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )2
العائʙ على الاسʲʱʺار، على  ) للʛʰاعة الʺʴاسॽʰة(

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷفي ال  

عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإدلالة  وذ أثʨ ʛجʙی  )3
في ، الʨʶقيالعائʙ ى عل ) للʛʰاعة الʺʴاسॽʰة(

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷال  

 الفʙضॻة الʙئʴॻة الʙاǺعة:

ة على  أثʨ ʛجʙی  ʛؗʷها الʽي إلʺʱʻي تʱاع الʢع القʨʻل
سʛʱاتॽʳॽة تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ والʛʰاعة Ȃعلاقة ؗل مʧ الإبʙاع و 

ة الʶهʦ، (رॽʴȃ لʱعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة مقاسه بـالʺʴاسॽʰة 
)، ومعʙل نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة للأسهʦ العائʙ على الاسʲʱʺارو 

 ʛʽة غॽʱȄʨؔة والॽات الإمارات ʛؗʷفي ال (قيʨʶال ʙالعائ) مقاسه بـــ
  الʺالॽة.
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  وتʯفʙع عʹها الفʙضॻات الفॻɸʙة الآتॻة:
ة  أثʨ ʛجʙی  )1 ʛؗʷها الʽي إلʺʱʻي تʱاع الʢع القʨʻل

سʛʱاتॽʳॽة تʠॽɿʵ الʱؔالȂ ʅॽع و على علاقة ؗل مʧ الإبʙا 
ات الإماراتॽة والʛʰاعة الʺʴاسॽʰة  ʛؗʷفي ال ʦهʶة الॽʴȃʛل
  والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

ة أثʨ  ʛجʙی  )2 ʛؗʷها الʽي إلʺʱʻي تʱاع الʢع القʨʻل
سʛʱاتॽʳॽة تʠॽɿʵ الʱؔالȂ ʅॽعلى علاقة ؗل مʧ الإبʙاع و 

ات الإماراتॽة للعائʙ على الاسʲʱʺار والʛʰاعة الʺʴاسॽʰة  ʛؗʷفي ال
  والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

ة أثʨ  ʛجʙی  )3 ʛؗʷها الʽي إلʺʱʻي تʱاع الʢع القʨʻل
سʛʱاتॽʳॽة تʠॽɿʵ الʱؔالȂ ʅॽعلى علاقة ؗل مʧ الإبʙاع و 

ات الإماراتॽة والʛʰاعة الʺʴاسॽʰة  ʛؗʷقي في الʨʶال ʙللعائ
  والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

  
ʯاخ ʛراسة وأسʗة الॻʱةمʹهʹʻار العॻ 

 ُǽ قةʢʻة في مॽق للأوراق الʺالʨم سʙي أقʱȄʨؔق الʨʶال ʛʰʱع
عʛʰʱ أحȄʛʰؗ ʙات الʨʰرصات وأكʛʲ أهʺॽة ؗʺا أنه ǽُ  ،الʵلॽج العȃʛي

عʛʰʱ سʨق دبي ، وȄُ 1962حʘُʽ تأسʝ في أكʛȃʨʱ عام  ॽًاعالʺ
وفي  2000حʘُʽ تʦ تأسʶॽه في عام ، الʺالي أول سʨق إماراتي

ة مʶاهʺة عامة، سʨق  حʨُّل 2005عام  ʛؗدبي الʺالي إلى ش
ʝّخ  وأُسȄارʱة بॽي للأوراق الʺالʰʣʨق أبʨعام  15س ʛʰʺفʨن
م. بʙأت الʙراسة بॽʺʳʱع الॽʰانات الʹʛورȄة لʱقʙیʛ مʱغʛʽات 2000

ات الʻʸاॽɺة والʙʵماتॽة غʛʽ الʺالॽة،  ʛؗʷه الʚع هॽʺج ʧراسة مʙال
ات )، مع اسॼʱعاد ا2015- 2012سʨʻات تʺʙʱ مʧ ( 4لفʛʱة  ʛؗʷل

قفلʗ خلال فʛʱة الʙراسة، والأخȐʛ الʱي لʦ تʨʱفʛ أالʱي أدمʗʳ أو 
ة مʧ  107لها الॽʰانات الʹʛورȄة، ولʸʱل عʻʽة الʙراسة إلى  ʛؗش

) اخॽʱار عʻʽة الʙراسة مʨزعة 1. وʧʽʰȄ الʙʳول رقʦ (سʨاقكلا الا
 سʨاقعلى القʢاعʧʽ الʻʸاعي والʙʵماتي غʛʽ الʺالي في ا

الإمارات والʗȄʨؔ لʨجʨد  سʨاقتʦ اخॽʱار ا. و تالʗȄʨؔ والإمارا
والʱي تأتي ضʺʧ تʨجههʺا Ǽالابʱعاد  ،سॽاسات اقʸʱادǽة مʴفʜة

ʜʽ على مʨارد أخȐʛ لॽʺʻʱة  ʛؗʱوال Ȍفʻاد على الʺʱالاع ʧع
مʙʱʶامة، ومʧ ضʺʻها سॽاسة الاقʸʱاد والابʱؔار حʘُʽ اعʙʺʱت 

ʺʱʵلفة مʯة خʢة  مॼُادرة في القʢاعات ال 2015الإمارات في عام 
 ʧم ʛʲها أكʽار فʺʲʱالاس ʦʳل حʸȄ300و  ʦوت ،ʦار درهॽمل

حʘʽ  2008اخॽʱار هʚه الفʛʱة Ǽعʙʽاً عʧ الأزمة الʺالॽة في عام 

أثʛ انʙلاعها Ǽالʶلʖ على الʨʺʻ الاقʸʱادȑ في الʙول العॽȃʛة، 
إلى حʨالي  2008حʘُʽ انʵفʠ معʙل الʨʺʻ الॽʁʴقي في عام 

3.2%1. 

  مʸʯʱع وعʻʹة الʗراسة ):1( رقʗʱ ʤولال
ات خʗميصʹاعي الʦʴق  ʙؕʵال

ʰʯʴُyʹاة  ال
عʻʹة 
 الʗراسة

 55 3 13 45 كʱȄʨي
 52 9 13 48 إماراتي
 107 12 26 93الإجʺالي

  
 مʶادر جʸع الॻʮانات

لقʙ اعʙʺʱت هʚه الʙراسة في حʨʸلها على جʺع الॽʰانات 
لى الʺʸادر الʲانȄʨة والʺعلʨمات اللازمة لʺʱغʛʽات الʙراسة ع

)، والʱي تʷʺل على 2015- 2012على مʙار فʛʱة الʙراسة (
 ʧة مॽالʺال ʛʽة غॽماتʙʵة والॽɺاʻʸات ال ʛؗʷة للȄʨʻʶال ʛȄقارʱال

ʗȄʨؔرصة الʨلاثة (بʲة الॽاق الʺالʨة للأسॽونʛʱؔاقع الإلʨʺ2ال ،
)، Ǽالإضافة إلى الʖʱؔ 4، سʨق دبي3سʨق أبʰʣ ʨي

ʱقة الǼاʶراسات الʙة والॽʰاسʴʺاعة الʛʰع الʨضʨم ʗاولʻي ت
.ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵي، وتʰاسʴʺاع الʙالإب ،(ةॽʺॽʤʻʱال)  

 الʲʯلʻل الإحʶائي

قʰل الʙʰء بʴʱلʽل الॽʰانات وتقʙیʛ نʺاذج الʙراسة واخॼʱار 
الفʛضॽات، ولʚلʥ سʦʱʽ الॽʁام Ǽاخॼʱار ما إذا ؗانʗ الॽʰانات تॼʱع 

ʙʴالان Șʽʰʢض تʛعي أم لا، ولغॽʰʢع الȄزʨʱد الʙعʱʺي الʢʵار ال
لॽʁاس دور الʛʰاعة في تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة ومعʙل نʺʨ الॽʁʺة 

 .ʦة للأسهॽʀʨʶال ʘʽبنّ إحʨام أسلʙʵʱاس ʦه ت )Pooled Data ( في
) في ذلʥ. حʘʽ إنه E-views(عʛض الॽʰانات، واسʙʵʱم بʛنامج 

ʝانʳم تʙلة عȞʷم Ȍॼض ʦʱائي  یʨʷأ العʢʵال ʧایॼت
(heteroscedasticity)   لةȞʷومCollinearity Statistics   .اॽتلقائ  

  وॽɾʺا یلي مʨʺʳعة مʧ الاخॼʱارات الإحʸائॽة الʺʙʵʱʶمة:
 اخॺʯار الʦʯزȂع الॻʮʠعي

الʺعلʺي، للʴʱقȘ مJarque-Bera)(  ʧتʦ اسʙʵʱام اخॼʱار
                                                 

1 WWW.ARGAAM.COM   
2 beta.boursakuwait.com.kw 
3 www.adx.ae 
4 www.dfm.ae 
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مȐʙ اقʛʱاب الॽʰانات مʧ تʨزȄعها الॽʰʢعي، Ǽʺعʻى آخʛ لॽʰان 
لʺʱغʛʽات. ؗʺا یʧʽʰُ الʙʳول رقʦ مȐʙ اتॼاع الॽʰانات الʺʱعلǼ Șا

)2 ʧات أقل مʛʽغʱʺالǼ اصةʵانات الॽʰة للȃʨʶʴʺة الʺॽʁأن ال (
، ومʧ ثʦ فإن الॽʰانات الʵاصة Ǽالʺʱغʛʽات %5مȐʨʱʶ الʙلالة 

وللʱغلʖ على مȞʷلة عʙم الʨʱزȄع  لا تॼʱع الʨʱزȄع الॽʰʢعي.
 ) لهʚه الʺʱغʛʽات ؗي(ॽɻॽʰʡlnاً؛ تʦ أخʚ اللʨغارʦʲȄ الॽʰʢعي 

  تقʛʱب مʧ تʨزȄعها الॽʰʢعي.
 

  ): اخॺʯار الʦʯزȂع الॻʮʠعي2رقʗʱ) ʤول ال
 )(Jarque-Bera  الʯʸغʙʻات

(J-B) Sig 
 0.000 0.466 الإبʙاع

ʦهʶة الॽʴȃ0.000 0.337 ر 
 0.000 0.477  العائʙ على الاسʲʱʺار

 0.000 0.11 الʛفع الʺالي
 0.000 0.380 الأصʨل
ةمعʙل ʛؗʷال ʨʺ0.000 0.087  ن 

 0.000 0.489  معʙل تغʛʽ في م.الʷʱغʽل
 0.000 0.476  معʙل تغʛʽ في م.الȄʨʺʱل

  
 الʦصف الʲʯلʻلي

 ): الإحʶاء الʲʯلʻلي للʯʸغʙʻات3( رقʗʱ ʤولال

الانʙʲاف   الʦʯʸسȊ  أكʸॻɾ ʙʮة  أقل ʸॻɾة  الʯʸغʙʻات
ȏارॻɹʸال 

 2562.32 478.35 22988.55  0.0000 الإبʙاع
ʦهʶة الॽʴȃ0.5355 0.1956  9.91  -2.176 ر 
العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

0.6512-  18.22  0.1783  1.51  

 0.228 0.281 0.307  0.000 الʛفع الʺالي
 19014.48 5820.064 128264.55  3.042 الأصʨل

 ʨʺل نʙمع
ة ʛؗʷال 

0.5842-  0.5878  0.0272  0.1264  

معʙل تغʛʽ في 
 م.الʷʱغʽل

304.33-  11.48  0.61-  14.77  

معʙل تغʛʽ في 
 م.الȄʨʺʱل

8.1699-  1539.254  8.6836  100.119  

 

) ʦول رقʙʳال ʧم Ȏ3یُلاح ȑارॽɻʺاف الʛʴأعلاه أن الان (
 ʙجʨُة یʻʽات الع ʛؗش ʖأن أغل ʥفي ذل ʖʰʶتفع؛ والʛاع مʙللإب
بها إبʙاع وأخʚت رقʦ صفʛ، أما الʖʰʶ الʛئʶॽي في وجʨد 

ة في الʗʱʷʱ في Ǽاق ʛؗʷة الॽɺʨإلى ن Ȑʜعǽُ ʙات فقʛʽغʱʺي ال
  عʻʽة الʙراسة، والʱي انقʗʺʶ إلى قʢاعʧʽ خʙمي وصʻاعي.

 اخॼʱار فʛضॽات الʙراسة:

للʦȞʴ على معȄʨʻة الأثʛ الارتॼاʡي  قاعʗة القʙار:
 ʦʱل عʺلي وفاعل یȞʷǼ عǼاʱال ʛʽغʱʺقلة والʱʶʺات الʛʽغʱʺلل

ʴلاق الʡة لإॽالʱارات الʛالق ʙاع قاعॼوهي:ات ȑادॽʴال ʦȞ  
) ʗ5إذا ؗان% > Sig ةॽضʛل الفʨʰق ʦʱی ( .(ʛأث ʙجʨی)  

) ʗ5و إذا ؗان% < Sig ضةʛالف ʠرف ʦʱی ( .(ʛأث ʙجʨلا ی)  
 :ة الأولىॻضʙار الفॺʯذو اخ ʛأث ʙجʨدلالة  ی

على لإبʙاع الʺʴاسʰي ) لعʙʻ مȐʨʱʶ ( حʸائॽةإ
العائʙ على و (رॽʴȃة الʶهʦॽʤ  ،ʦ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة مقاسه بـتع

)، ومعʙل نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة للأسهʦ مقاسه بـــ (العائʙ الاسʲʱʺار
ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷقي) في الʨʶال  

 وتʯفʙع عʹها الفʙضॻات الفॻɸʙة الآتॻة:

   ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی Ȑʨʱʶم
ات الإماراتॽة  ʛؗʷلل ʦهʶة الॽʴȃاع في رʙللإب (

 والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

   Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
ات ( ʛؗʷار للʺʲʱعلى الاس ʙاع في العائʙللإب (

 الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

  ذو دلا ʛأث ʙجʨُی Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸلة إح
ات الإماراتॽة ( ʛؗʷقي للʨʶال ʙاع في العائʙللإب (

  والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

وȁʹاءً علॻه تʤ اخॺʯار الفʙضॻات الʴاǺقة وتʤ الʦʯصل إلى 
) ʤول رقʗʱضح في الʦم ʦا هʸؕ ةॻالʯائج الʯʹ5ال.(  

) ʦول رقʙʳضح في الʨم ʨا هʺ  )، فقʙ تʦ الʨʱصل إلى5وؗ
  الʱʻائج الʱالॽة: 

1(  ʘُʽح ʦهʶة الॽʴȃاع في رʙة للإبॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
 ʗبلغSig ) ʧل 0.05أقل مʰار تُقʛة القʙووفقاً لقاع ،(

الفʛضॽة الʙʰیلة، والʱي تʟʻ على وجʨد أثʛ ذȑ دلالة 
 Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸة إحॽʴȃاع في رʙللإب (

ʱȄʨؔة والॽات الإمارات ʛؗʷلل ʦهʶة.الॽالʺال ʛʽة غॽ 
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لا یʨُجʙ أثʛ ذو دلالة إحʸائॽة للإبʙاع في العائʙ على  )2
 ʗبلغ ʘُʽار، حʺʲʱالاسSig ) ʧم ʛʰووفقاً 0.05أك ،(

لقاعʙة القʛار تʛفʠ الفʛضॽة الʙʰیلة ، والʱي تʟʻ على 
) Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸدلالة إح ȑذ ʛد أثʨ؛ وج (

ات الإماراتॽة  ʛؗʷار للʺʲʱعلى الاس ʙاع في العائʙللإب
 والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

لا یʨُجʙ أثʛ ذو دلالة إحʸائॽة للإبʙاع في العائʙ الʨʶقي،  )3
.ʗبلغ ʘُʽحSig ) ʧم ʛʰار 0.05أكʛة القʙووفقاً لقاع ،(

 ȑذ ʛد أثʨعلى وج ʟʻي تʱیلة، والʙʰة الॽضʛالف ʠفʛت
 Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸاع في ( دلالة إحʙ؛ للإب(

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة،  ʛؗʷقي للʨʶال ʙالعائ
ات الʱي یʨُجʙ بها  ʛؗʷة الʻʽفي ع ʝامʵار الॼʱإلا في الاخ
 ʛد أثʨائج إلى وجʱʻال ʛʽʷُت ʘُʽح ،Ȍة فقॽلʽغʷʱاعة الʛʰال

) Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸدلالة إح ȑاع في ذʙللإب (
ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.العائʙ ا ʛؗʷقي للʨʶل 

 :ةॻانʰة الॻضʙار الفॺʯی اخ ʙجʨʛدلالة  ذو أث
لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ   )عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإ

على تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة مقاسه  (الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة)
نʺʨ الॽʁʺة )، ومعʙل العائʙ على الاسʲʱʺارو (رॽʴȃة الʶهʦ، بـ

ات الإماراتॽة  ʛؗʷفي ال (قيʨʶال ʙالعائ)مقاسه بـــ ʦة للأسهॽʀʨʶال
 والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة.

 وتʯفʙع عʹها الفʙضॻات الفॻɸʙة الآتॻة:

   Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة ؗلاً على 

ʴȃة في رʙة.حॽالʺال ʛʽة غॽʱȄʨؔة والॽات الإمارات ʛؗʷلل ʦهʶة الॽ 

   Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة ؗلاً على (

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة  ʛؗʷار للʺʲʱعلى الاس ʙة في العائʙح
 غʛʽ الʺالॽة.

  أث ʙجʨُی Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛ
) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة ؗلاً على (

 ʛʽة غॽʱȄʨؔة والॽات الإمارات ʛؗʷقي للʨʶال ʙة في العائʙح
 الʺالॽة.

   Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
معاً في  ) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷلل ʦهʶة الॽʴȃر 

   Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة معاً في (

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷار للʺʲʱعلى الاس ʙالعائ 

  ʙجʨی  Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث
) لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة معاً في (

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷقي للʨʶال ʙالعائ 

 

 وقʗ تʥʻʮ عʹʗ الاخॺʯار الʹʯائج الʯالॻة:

1(  ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵʱة لॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُلا ی
في الاخॼʱارات الʶاǼقة الفॽɺʛة الʺʨجʨدة الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة 

أعلاه في ؗلا الʨʺʻذجʧʽ رॽʴȃة الʶهʦ، والعائʙ على الاسʲʱʺار، 
 ʗبلغ ʘُʽحSig ) ʧم ʛʰ0.05أك ʠفʛُار تʛة القʙووفقاً لقاع ،(

 الفʛضॽة الʙʰیلة في الاخॼʱارات الʶاǼقة الفॽɺʛة الʺʨجʨدة أعلاه. 

2( ʠॽɿʵʱة لॽائʸذو دلالة إح ʛʽتأث ʙجʨُلا ی  ʅॽؔالʱال
الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة في الاخॼʱارات الʶاǼقة الفॽɺʛة الʺʨجʨدة 

 ʗبلغ ʘُʽقي، حʨʶال ʙذج العائʨʺʻأعلاه في الSig  ʧم ʛʰأك
)، ووفقاً لقاعʙة القʛار تʛُفʠ الفʛضॽة الʙʰیلة في 0.05(

 الاخॼʱارات الʶاǼقة الفॽɺʛة الʺʨجʨدة أعلاه. 

 :ةʰالʰة الॻضʙار الفॺʯی اخ ʙجʨʛدلالة  وذ أث
على  للʛʰاعة الʺʴاسॽʰة  عʙʻ مȐʨʱʶ  حʸائॽةإ

العائʙ على و (رॽʴȃة الʶهʦ، تعʦॽʤ الأرȃاح الʺʴاسॽʰة مقاسه بـ
)، ومعʙل نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة للأسهʦ مقاسه بـــ(العائʙ الاسʲʱʺار

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷقي) في الʨʶال  
 عʹها الفʙضॻات الفॻɸʙة الآتॻة:وتʯفʙع 

   Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
) للʛʰاعة الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة ؗلاً على حʙة في 

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷلل ʦهʶة الॽʴȃر 

   Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
) للʛʰاعة الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة ؗلاً على حʙة في (

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة. ʛؗʷار للʺʲʱعلى الاس ʙالعائ 

   Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
) للʛʰاعة الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة ؗلاً على حʙة في (

ات الإمارات ʛؗʷقي للʨʶال ʙة.العائॽالʺال ʛʽة غॽʱȄʨؔة والॽ 
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  حʖُʻ تʤ الʦʯصل إلى الʹʯائج الʯالॻة:
لا یʨُجʙ أثʛ ذو دلالة إحʸائॽة للʛʰاعة الʷʱغʽلॽة  )1

والȄʨʺʱلॽة في الاخॼʱارات الʶاǼقة الفॽɺʛة الʺʨجʨدة أعلاه في 
 ʘُʽار حʺʲʱعلى الاس ʙوالعائ ،ʦهʶة الॽʴȃر ʧʽذجʨʺʻكلا ال

 ʗبلغSig ) ʧم ʛʰووفقاً 0.05أك ،( ʠفʛُار تʛالق ʙلقاع
  الفʛضॽة الʙʰیلة في الاخॼʱارات الʶاǼقة الفॽɺʛة الʺʨجʨدة أعلاه.

لا یʨُجʙ أثʛ ذو دلالة إحʸائॽة للʛʰاعة الʷʱغʽلॽة  )2
والȄʨʺʱلॽة في الاخॼʱارات الʶاǼقة الفॽɺʛة الʺʨجʨدة أعلاه في 

 ʗبلغ ʘُʽقي، حʨʶال ʙذج العائʨʺʻالSig ) ʧم ʛʰ0.05أك ،(
قʛار تʛُفʠ الفʛضॽة الʙʰیلة في الاخॼʱارات ووفقاً لقاعʙ ال

 الʶاǼقة الفॽɺʛة الʺʨجʨدة أعلاه.

 :عةǺاʙة الॻضʙار الفॺʯاع یُ  اخʢع القʨʻل ʛأث ʙجʨ
ة على علاقة ؗل مʧ الإبʙاع و  ʛؗʷه الॽي إلʺʱʻي تʱالȂ ةॽʳॽاتʛʱس

ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵت (ةॽلȄʨʺʱة والॽلʽغʷʱال)  احȃالأر ʦॽʤعلى تع
)، العائʙ على الاسʲʱʺارو (رॽʴȃة الʶهʦ، مقاسه بـ الʺʴاسॽʰة

ومعʙل نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة للأسهʦ مقاسه بـــ(العائʙ الʨʶقي) في 
ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة، حʘʽ تʦ فʸل  ʛؗʷال
ات الʙʵمॽة ودراسة ؗل مʨʺʳعة  ʛؗʷال ʧة عॽɺاʻʸات ال ʛؗʷال

 ʨع القʢاع.ȞʷǼل مʻفʸل وذلʥ لॽʁاس أثʛ الʺʱغʛʽ الʨسȌॽ ن

  وتʯفʙع عʹها الفʙضॻات الفॻɸʙة الآتॻة:
   ُی ʙجʨ Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث

ة (صʻاعي/ خʙمي) على  ʛؗʷاع الʢع قʨʻل (
العلاقة بʧʽ (الإبʙاع وتʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ (الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة)) 

.ʦهʶة الॽʴȃور 

   ُی ʙجʨذو دلالة ʛأث  Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸإح
ة (صʻاعي/ خʙمي) على ( ʛؗʷاع الʢع قʨʻل (

العلاقة بʧʽ (الإبʙاع وتʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ (الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة)) 
 والعائʙ على الاسʲʱʺار. 

   ُی ʙجʨ Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸذو دلالة إح ʛأث
ة (صʻاعي/ خʙمي) على( ʛؗʷاع الʢع قʨʻل ( 

العلاقة بʧʽ (الإبʙاع وتʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ (الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة)) 
 والعائʙ الʨʶقي. 

وتʦ الʨʱصل إلى الʱʻائج الʱالॽة حʖʶ ما هʨ مʧʽʰ في 
) ʦول رقʙʳ6ال:(-  

یʨُجʙ أثʛ ذو دلالة إحʸائॽة للإبʙاع في الʨʺʻذج  )1

 ʗبلغ ʘُʽة، حॽɺاʻʸات ال ʛؗʷفي ال ʦهʶة الॽʴȃالأول رSig 
) ʧة 0.05أقل مॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُا لا یʺʻʽب ،(

لʠॽɿʵʱ الʱؔالʅॽ (الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة) في الʨʺʻذج الأول 
 ʗبلغ ʘُʽة، حॽɺاʻʸات ال ʛؗʷفي ال ʦهʶة الॽʴȃرSig  ʧم ʛʰأك

)0.05.( 

2(  ʠॽɿʵاع وتʙة للإبॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُلا ی
عائʙ على الʱؔالʅॽ (الʷʱغʽلॽة، والȄʨʺʱلॽة) في الʨʺʻذج الʲاني ال

 ʗبلغ ʘُʽة حॽɺاʻʸات ال ʛؗʷار في الʺʲʱالاسSig  ʧم ʛʰأك
ʚلʥ لا یʨُجʙ أثʛ ذو دلالة إحʸائॽة للإبʙاع 0.05( )، وؗ

 ʘالʲذج الʨʺʻفي ال (ةॽلȄʨʺʱة والॽلʽغʷʱال) ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵوت
 ʗبلغ ʘُʽة حॽɺاʻʸات ال ʛؗʷقي في الʨʶال ʙالعائSig  ʛʰأك

) ʧ0.05م.( 

3( ʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی ʠॽɿʵاع وتʙة للإبॽائ
الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة فقȌ في الʨʺʻذج الأول رॽʴȃة الʶهʦ في 

 ʗبلغ ʘُʽة حॽماتʙʵات ال ʛؗʷالSig ) ʧا لا 0.05أقل مʺʻʽب ،(
 Ȍة فقॽلȄʨʺʱوال ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵʱة لॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُی
 ʘُʽة حॽɺاʻʸات ال ʛؗʷفي ال ʦهʶة الॽʴȃذج الأول رʨʺʻفي ال

 ʗبلغSig ʛʰأك ) ʧ0.05م.( 

4(  ʠॽɿʵاع وتʙة للإبॽائʸذو دلالة إح ʛأث ʙجʨُلا ی
الʱؔالʅॽ (الʷʱغʽلॽة، والȄʨʺʱلॽة) في الʨʺʻذج الʲاني العائʙ على 

 ʗبلغ ʘُʽة حॽɺاʻʸات ال ʛؗʷار في الʺʲʱالاسSig  ʧم ʛʰأك
ʚلʥ لا یʨُجʙ أثʛ ذو دلالة إحʸائॽة للإبʙاع 0.05( )، وؗ

 ʨʺʱة والॽلʽغʷʱال) ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵوت ʘالʲذج الʨʺʻة) في الॽلȄ
 ʗبلغ ʘُʽة حॽɺاʻʸات ال ʛؗʷقي في الʨʶال ʙالعائSig  ʛʰأك

) ʧ0.05م.(  

ات الʱي تॼʱع  ʛؗʷل الʸف ʦة تʲالʲة الॽضʛار الفॼʱاض اخʛولأغ
 ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵخلال ت ʧة مॽʰاسʴʺاعة الʛʰة الॽʳॽاتʛʱإس
ॽʰاسʴʺاعة الʛʰة الॽʳॽاتʛʱع إسॼʱي تʱات ال ʛؗʷال ʧة، عॽلʽغʷʱة ال

ات الʱي تॼʱع  ʛؗʷة، والॽلȄʨʺʱال ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵخلال ت ʧم
 إسʛʱاتॽʳॽة الʛʰاعة الʺʴاسॽʰة مʧ خلال تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ الؔلॽة.

 :راسةʗلل ʖالʰذج الʦʸʹار الॺʯاخ-  
1( ) ʦول رقʙʳضح في الʨم ʨذو 7كʺا ه ʛأث ʙجʨُی (

 ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵخلال ت ʧة مॽʰاسʴʺاعة الʛʰة للॽائʸدلالة إح
أقل  Sigبلغʗ حʖُʻ ي الʨʺʻذج الأول رॽʴȃة الʶهʦ الʷʱغʽلॽة ف

) ʧ0.05م ،( ʗجʦُا لا یʸʹʻب ʛاعة أثʙʮة للॻائʶذو دلالة إح
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الʲʸاسॻʮة مʥ خلال تʞॻɽʳ الʯؒالʃॻ الʵʯغʻلॻة في ؕلا 
 ʖُʻقي حʦʴال ʗار والعائʸʰʯعلى الاس ʗالعائ ʥʻذجʦʸʹال ʗبلغ

Sig ) ʧم ʛʰ0.05أك.( 

2( ) ʦول رقʙʳضح في الʨم ʨذو  )8كʺا ه ʛأث ʙجʨُلا ی
 ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵخلال ت ʧة مॽʰاسʴʺاعة الʛʰة للॽائʸدلالة إح
الȄʨʺʱلॽة في جʺॽع الʻʺاذج الʲلاثة (رॽʴȃة الʶهʦ، العائʙ على 

 ).0.05أكʛʰ مʧ ( Sigبلغʗ حʖُʻ الاسʲʱʺار، والعائʙ الʨʶقي) 

3( ) ʦول رقʙʳضح في الʨم ʨذو 9كʺا ه ʛأث ʙجʨُلا ی (
الʺʴاسॽʰة مʧ خلال تʠॽɿʵ الʱؔالʅॽ دلالة إحʸائॽة للʛʰاعة 

الؔلॽة في جʺॽع الʻʺاذج الʲلاثة (رॽʴȃة الʶهʦ، العائʙ على 
 ʗبلغ ʘُʽح ،(قيʨʶال ʙار، والعائʺʲʱالاسSig ) ʧم ʛʰ0.05أك.( 

 

  مʹاقʵة الʹʯائج 
Ǽعʙ اخॼʱار فʛضॽات الʙراسة وتفʛʽʶها تʦ الʨصʨل إلى 

  الʱʻائج الʱالॽة: 
ى الأرȃاح الʺʴاسॽʰة في الإبʙاع یʕُثǼ ʛالإʳǽاب عل )1

ات الإماراتॽة والॽʱȄʨؔة غʛʽ الʺالॽة،  ʛؗʷفي ال ʦهʶة الॽʴȃذج رʨʺن
 & Hashia؛ 2014واتفقʗ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسة (الʷعار وزلʨم 

Stojcic, 2013) مع دراسة ʗلفʱواخ (Huang & Liu, 2005.( 

ات  ʛؗʷة في أداء الॽʺاع أهʙة أن للإبʳॽʱʻه الʚه ʛʶوتف
الʱأثʛʽ على رॽʴȃة الʶهʦ مʧ خلال تقʦǽʙ مʨʺʳعات لʙوره في 

 ʧȞّʺǽُ ةǽʙامات جʙʵʱاس Șة أو خلॽɺاʙات الإبʳʱʻʺال ʧعة مʨʻʱم
الʺʱʶهلʧʽؔ مʧ الاخॽʱار وتʜʽʺʱ عʧ الʺʳʱʻات الʱي ǽقʙمها 
ات تعʺل في ʣِل بʯʽة  ʛؗʷإلى أن ال ʙا عائʚن، وهʨʶافʻʺال

 ،ʦاتهॼɼور ʧʽؔهلʱʶʺفي حاجات ال ʛʽّة، وتغʛʽغʱا فهي مʚل
  ʴǼاجة إلى الإبʙاع للʱأقلʦ في ʛʣوف الʨʶق.

الإبʙاع لا یʕُثʛ على الأرȃاح الʺʴاسॽʰة في نʺʨذج  )2
العائʙ على الأصʨل، حʘُʽ اتفقʗ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسة 

)Huang & Liu, 2005) مع دراسة ʗلفʱواخ (Nybakk & 

Jenssen, 2012.(  
ʜ  رȃʺا ǽعʨد الʖʰʶ إلى أن هʚا الإبʙاع لا یʛقى أو ʛؗلا ی

على حاجات ورॼɼات الʺʱʶهلʧʽؔ، ورȃʺا ǽعʨد الʖʰʶ أǽʹاً 
إلى عʙم تʺʧȞ الʺʤʻʺات في ॽɿॽؗة اسʱعʺال واسʱغلال هʚا 
الإبʙاع لʸالح الʺʤʻʺة نʳॽʱة قʨʸر Ǽعʠ العاملʧʽ في 
الʺʤʻʺة وعʙم قʙرتهʦ على الʱغʛʽʽ، ورȃʺا ǽعʨد ʚؗلʥ إلى 

ع على مʻافʶة ضعف تȘȄʨʶ هʚا الإبʙاع، أو عʙم قʙرة الإبʙا 
  الإبʙاعات الأخȐʛ مقارنة Ǽالأسʨاق الʺʱقʙمة.

الإبʙاع لا یʕُثʛ على معʙل نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة  )3
)، 2014للأسهʦ واتفقʗ هʚه الʳॽʱʻة مع دراسة (الʷعار وزلʨم، 

 ).Tung, 2012واخʱلفʗ مع دراسة (

 Șقʴǽ اʺǼ اعʙا الإبʚه ʅॽʣʨد إلى ضعف تʨعǽ اʺȃور
ʚه ʧة مʨجʛʺاف الʙم ثقة الأهʙد إلى عʨعǽ اʺȃاع، ورʙا الإب

 ʙائʨعة، أو إلى أن العʙʰʺات الʺʤʻʺالǼ يȃʛالع ʛʺʲʱʶʺال
الʺʨʱقعة مʧ وجهة نʛʤ الʺʧȄʛʺʲʱʶ تʱʶغʛق وقʱاً ʛʽʰؗاً، 

 ʧق مʛغʱʶǽ ʙم قʨعار وزلʷال ʖʶʴȃعاماً في  12إلى  10و
الʺʨʱسȌ للʱأكʙ مʧ نʳاحها، ورȃʺا ǽعʨد إلى ضعف الʺʤʻʺات 

مʛة أخȐʛ أو ضعف تʨʻع الإبʙاع في هʚه مʧ الإبʙاع 
  الʺʤʻʺات.

خفʠ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة لا یʕُثʛ على ؗلا  )4
 ʛثʕولا ی ،(ارʺʲʱعلى الاس ʙالعائ ،ʦهʶة الॽʴȃر) ʧʽذجʨʺʻال
على العائʙ الʨʶقي. خفʠ الʱؔالʅॽ الʷʱغʽلॽة والȄʨʺʱلॽة لا 
ى یʕُثʛ على ؗلا الʨʺʻذجʧʽ (رॽʴȃة الʶهʦ، العائʙ عل

 ʖʶʴǼ ʖʰʶد الʨعȄقي، وʨʶال ʙعلى العائ ʛثʕُار)، ولا یʺʲʱالاس
مȐʨʱʶ دول الʵلॽج على  McGill co. Canadianها جʛتدراسة أ

ات دولة الإمارات لʦ تʙʳ أȑ تأثʛʽ  %10بʗʻʽ أن  ʛؗʷال ʧم
ʅȄارʸʺال ʠفʵǼ ةȄارات الادارʛالق ʥعلى تل ʛؗʚا  ،یʺʻʽب

18% ʢʱʶاً لؔي نʛȞॼم ʗقʨا مازال الʨقال ʥعلى تل ʦȞʴع الॽ
ات  %38دارȄة ʵǼفʠ الʺʸارʅȄ، القʛارات الإ ʛؗش ʧم

مارات وجʙت أن الʙʱابʛʽ الʱي أخʚتها ؗان لها تأثȌॽʶǼ ʛʽ الإ
ولʦ یʛʱجʦ ؗʺا خȌʢ له Ǽالʱʻائج الʺʛجʨة، ، جʙاً على أرȃاحها 

ات ؗان هʻاك %22بʻʽʺا  ʛؗʷال ʧم ʙʽج ʛʽتأث Ǽ ʠفʵ
فقȌ مʧ  %12 الʺʸارʅȄ على تʧʶʴ أرȃاحها، وأخʛʽاً 

ات الإ ʛؗʷت الʙة وجॽفهاماراتʙان  ه الʺʨʷʻد بهʚه الʙʱابʛʽ وؗ
ات ʛؗʷه الʚاح هȃالغة على الأداء الʺالي وأرǼ اتʛʽأما لها تأث .

اتها قʙ وجʙت هʻاك تأثʛʽ على  %24الʗȄʨؔ فʨجʙت  ʛؗش ʧم
قʛارات للʙʱابʛʽ مʧ سॽاسة أخʚه مʧ تʦ أرȃاحها Ǽʺقابل ما 

ʅȄارʸʺال ʠف وخفʷقʱف ،ال ʦرهʨʸن تʨȞǽ ورة أنʛʹالǼ ʝॽل
دارȑ لʺʳلʝ إدارة هʚه فالʨʹʻج الاقʸʱادȑ والإ صʴॽʴاً 

 ʦهʙʻقاد عʱي الاعʻʰی ȑʚال ʨه ،ȑʚʽفʻʱات وجهازها الʶسʕʺال
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  .ȐʨʱʶʺǼ5 الʛضى عʧ الʳॽʱʻة

5(  ʧʽذجʨʺʻعلى ؗلا ال ʛثʕُة لا تॽʰاسʴʺاعة الʛʰال
لى العائʙ (رॽʴȃة الʶهʦ، والعائʙ على الاسʲʱʺار)، ولا تʕُثʛ ع

  الʨʶقي.
 ʧʽب Ȍȃʛات على ال ʛؗʷرة الʙم قʙإلى ع ʖʰʶد الʨعǽ اʺȃور
الإسʛʱاتʧʽʱʽʳॽ الاكʷʱاف والاسʱغلال، ورȃʺا ǽعʨد ضعف القʨة 

  العاملة الʺاهʛة في هʚه الʺʤʻʺات، 
 مʧ الʨʱتʛ الॽʤʻʱʺي لأن ؗلاً  ةشʙورȃʺا ǽعʨد إلى 

ʱعات الʨʺʳʺغلال والʱي تعʺل على الاسʱعات الʨʺʳʺي ال
سʻʱʱافʝ على الʺʨارد الʻادرة وتʱʶلʜم  تعʺل على الاكʷʱاف

الȃʛʳʱة والاسʷؔʱاف ولأن  ،مقʙرات مʱʵلفة داخل الʺʤʻʺة
ʱʶǽ قʛغ  ɦًأ اوقʛʲإلى أن أ ك ʖʰʶد الʨعǽ اʺȃات ، ورʺʤʻʺال ʖغل

 ʜ ʛؗاف إتʷؔʱغلالأما على الاسʱو الاس.  
  

  الʳلاصة
الأول  الإبʙاع یʕُثʛ في الأرȃاح الʺʴاسॽʰة في الʨʺʻذج )1

(رॽʴȃة الʶهʦ) فقȌ بʻʽʺا لا یʕُثʛ الإبʙاع في نʺʨذج العائʙ على 
 الاسʲʱʺار.

2(  ،ʦهʶة للॽʀʨʶة الʺॽʁال ʨʺل نʙفي مع ʛثʕُاع لا یʙالإب
إلا في اخॼʱار الʛʰاعة الʷʱغʽلॽة حʘُʽ یʕُثʛ الإبʙاع في معʙل 

 نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة في هʚا الاخॼʱار.

3(  ॽɿʵخلال ت ʧة مॽʰاسʴʺاعة الʛʰال ʅॽؔالʱال ʠ
الʷʱغʽلॽة تʕُثʛ على رॽʴȃة الʶهʦ، بʻʽʺا لا تʕُثʛ على الʨʺʻذجي 

 العائʙ على الاسʲʱʺار، والعائʙ الʨʶقي.

4(  ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵخلال ت ʧة مॽʰاسʴʺاعة الʛʰال
 ،ʦهʶة الॽʴȃاذج (رʺʻع الॽʺعلى ج ʛثʕُة لا تॽة والؔلॽلȄʨʺʱال

 العائʙ على الاسʲʱʺار، والعائʙ الʨʶقي)

ʛʽ الإبʙاع في الأرȃاح الʺʴاسॽʰة تॼعاً ʱʵǽلف تأث )5
ة (صʻاعي، خʙمي  ʛؗʷه الॽي إلʺʱʻي تʱاع الʢع القʨلاف نʱلاخ
غʛʽ مالي) في نʺʨذج رॽʴȃة الʶهʦ فقȌ بʻʽʺا ʱʵǽلف في 

 نʺʨذج العائʙ على الأصʨل.

لا ʱʵǽلف تأثʛʽ الإبʙاع في معʙل نʺʨ الॽʁʺة الॽʀʨʶة  )6
                                                 

5) https://www.albayan.ae/economy/capital-

markets/2012-04-16-1.1631716( 

ʻي تʱاع الʢع القʨلاف نʱعاً لاخॼت ʦهʶة لل ʛؗʷه الॽي إلʺʱ
 (صʻاعي، خʙمي غʛʽ مالي).   

  
  الʦʯصॻات

 وخʱامًا یʨصي الॼاحʨʲن Ǽالآتي: 

ات ضʛورة إعʢاء اهʱʺام أكʛʲ للإبʙاع  )1 ʛؗʷعلى ال
مʧ خلال تʛȄʨʢ أفؔار الʺʴاسʰي، وتॽʣʨفه Ǽالعʺلॽة الإنʱاجॽة 

نʳاحات  ؛ لʴʱقȘ هاجʙیʙة أو خلȘ اسʙʵʱامات جʙیʙة لʺʳʱʻات
، وذلʥ الʻʱافॽʶة الʺʙʱʶامة تهامʴ  ʜʽافȎ علىتو ، مʛʺʱʶة

في ʣل عʛʸ العʨلʺة Ǽاعॼʱار الإبʙاع أحʙ الʛʢق الʺهʺة 
 .والʨʢʱر الʨʻؔʱلʨجي الهائل وتʜایʙ شʙة الʺʻافʶة

ات ʛʹǼورة تʴفʜʽ الʺʨرد الȑʛʷॼ على  )2 ʛؗʷة الʨدع
ʱهǼ ʦالʙورات الʙʱرॽʰȄة؛  تقʦǽʙ أفؔار إبʙاॽɺة، مʧ خلال مʷارؗ

هʦ، أو مʧ خلال رصʙ مȞافأة لʺǽ ʧقʙم لʛȄʨʢʱ مهاراتهʦ وقʙرات
أفؔاراً إبʙاॽɺة، أو خلال اسʙʵʱام أنʺاȋ إدارȄة تʘʴ الʺʨرد 

 الȑʛʷॼ على الإبʙاع.

3(  ʜاكʛʺات والʶسʕʺات مع ال ʛؗʷورة تعاون الʛض
 ʧمه مʙمʺا تق ʙʽفʱʶʱة ؛ لॽʻة الʺهॽʺॽعلʱة والॽʺة العلॽʲʴॼال

 ʨʴǼث ودراسات في الʘʴॼ والʛȄʨʢʱ والإبʙاع.

ات بʱعʜȄʜ قʙرتها على الʙمج بʧʽ الإبʙاع  ॽʀام )4 ʛؗʷال
ʅॽؔالʱال ʠॽɿʵدة أإلى  وتʨʳǼ اسʶʺاتها دون الȄʨʱʶدنى م

وهʨ ما  لʠॽɿʵʱ الʱؔلفة؛ وذلǼ ʥاسʙʵʱام أفʹل أسلʨب، الʺʱʻج
 ʧم ʧȞʺʱى تʱة"، حॽʰاسʴʺاعة الʛʰة الॽȞॽامʻدی" ʦه اسॽعل Șلʢǽُ

أȑ الʛʴʱك الʺʴافʤة على وضعها الʛاهʧ إلى وضॽɻة مʱغʛʽة، 
 لʺا وراء الʨضع الʛاهʧ ؛ لʴʱقȘʽ نʳاح في الʯʽʰات الʻʱافॽʶة.

ات Ǽاسʱغلال الʺʨارد الʺʱاحة Ǽفعالॽة  )5 ʛؗʷام الॽʀ
فاءة عالॽة مʧ خلال الاسʙʵʱام الأمʲل بʙون إهʙار وȂهʺال.  وؗ
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 : اخॺʯار نʦʸذج الʗراسة لعʻʹة الʗراسة)4رقʗʱ) ʤول ال

عʻʹة 
 ʙʵؕاتال 

الʯʸغʙʻات 
 الʯاǺعة

الأسلʦب 
 الʗʳʯʴʸم

 الإبʗاع

معʗل 
الʯغʙʻ في 
 ʞॻɽʳت
 ʃॻؒالʯال
 الʵʯغʻلॻة

 ʙʻغʯل الʗمع
في 

 ʞॻɽʳت
 ʃॻؒالʯال
 الȂʦʸʯلॻة

الʙافعة 
 الʸالॻة

 ʦʸل نʗمع
ة ʙؕʵال 

ة ʙؕʵال ʤʱح  Sig 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال

 ʙجʨي یʱال
بها إبʙاع 

Ȍفق 

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
      . .0001 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
      .176 .0001 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Random 

effect 
       .572 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال

 ʙجʨي یʱال
بها 

 ʠॽɿʵت
 ʅॽؔالʱال
الʷʱغʽلॽة 

Ȍفق 

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
      .597 .0001 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
      .031 .054 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Fixed 

effect 
      .001 .415 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال

 ʙجʨي یʱال
بها 

 ʠॽɿʵت
 ʅॽؔالʱال
الȄʨʺʱلॽة 

Ȍفق 

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
      .394 .0001 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Fixed 

effect 
      .007 .276 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Random 

effect 
      .013 .189 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال

 ʙجʨي یʱال
بها

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
 0.001 

 .962

8 
-.077- .111 -.011  003. 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
 .002 .0002 -.167- 0.369  0.026 .026 
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عʻʹة 
 ʙʵؕاتال 

الʯʸغʙʻات 
 الʯاǺعة

الأسلʦب 
 الʗʳʯʴʸم

 الإبʗاع

معʗل 
الʯغʙʻ في 
 ʞॻɽʳت
 ʃॻؒالʯال
 الʵʯغʻلॻة

 ʙʻغʯل الʗمع
في 

 ʞॻɽʳت
 ʃॻؒالʯال
 الȂʦʸʯلॻة

الʙافعة 
 الʸالॻة

 ʦʸل نʗمع
ة ʙؕʵال 

ة ʙؕʵال ʤʱح  Sig 

 ʠॽɿʵت
 ʅॽؔالʱال
Ȍة فقॽالؔل 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Random 

effect 
 -.001- 002 .187 0.633 .230 0.013 .146 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال

 ʙجʨي یʱال
بها الʛʰاعة 
الʷʱغʽلॽة 

Ȍفق 

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
 -.0001  .104 -.359 -.027 .662 001. 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
9.863- .0009  -.081-  0.005 .103 .011 

ائʙ الع
 الʨʶقي

Random 

effect 
3.67 - -.0001  .125 -.041 .042 002. .407 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال

 ʙجʨي یʱال
بها الʛʰاعة 

الȄʨʺʱلॽة 
Ȍفق 

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Fixed 

effect 
  .007 .044 .443 -.012 .448 003. 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
5.487-  .014 -.051  .004  .0007 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Random 

effect 
2.156-  .038 .183 -.123 .036 -.020 .654 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال

 ʙجʨي یʱال
بها الʛʰاعة 
الʷʱغʽلॽة 
 والȄʨʺʱلॽة

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
 .002 .005 .035 .425 -.014 .512 007. 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
-8.487 0.001 .022 -.054  .002  .009 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Fixed 

effect 
1.625- .0004 - .04 .271 -.142 .039 -.027 .724 

 ʧدلالة أقل م Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸد دلالة إحʨإلى وج ʛʽʷُ10* ت%  ʧم ʛʲ5وأك%.  
 ʧدلالة أقل م Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸد دلالة إحʨإلى وج ʛʽʷُ5**  ت%  ʧم ʛʲ1وأك%.  
ʧدلالة أقل م Ȑʨʱʶم ʙʻة عॽائʸد دلالة إحʨإلى وج ʛʽʷُ1***  ت%. 
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ات الʶʹاॻɸة والʗʳماتॻةاخॺʯار نʦʸذج الʗراسة الʰاني لعʻʹة ): 5رقʗʱ) ʤول ال ʙؕʵم.  ال ʞॻɽʳاع، تʗاعة (الإبʙبها ب ʗجʦي یʯال
 6الʵʯغʻل، وتʞॻɽʳ م. الȂʦʸʯل)

عʻʹة 
اتا ʙؕʵل 

الʯʸغʙʻات 
 الʯاǺعة

الأسلʦب 
الʗʳʯʴʸم

 الإبʗاع

معʗل 
الʯغʙʻ في 
 ʞॻɽʳت
 ʃॻؒالʯال
 الʵʯغʻلॻة

معʗل الʯغʙʻ في 
 ʞॻɽʳت
 ʃॻؒالʯال
 الȂʦʸʯلॻة

الʙافعة 
 الʸالॻة

 ʦʸل نʗمع
ة ʙؕʵال 

ة ʙؕʵال ʤʱح  Sig 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال
 الʻʸاॽɺة

الʱي 
یʨجʙ بها 

 بʛاعة 

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
 .001     .041 .003 

 ʙالعائ
على 

الاسʲʱʺار

Fixed 

effect 
.00014 .002  -.137 .584  .021 .039 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Random 

effect 
.0003 -  -.001 .00025 .072 .197  .006 .258 

           

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال
 الʙʵماتॽة

الʱي 
یʨجʙ بها 

 بʛاعة

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
  -.015 -.072 -.715  .709 5.8  

 ʙالعائ
على 

الاسʲʱʺار

Random 

effect  .005 -.013   .011 .238 .00012 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Random 

effect 
 .023 .004 .456 .882 -.007 -.027 .683 

  
ا؟ والعʙیʙ مʧ الʙراسات اسʙʵʱمʗ تʦ ضʛب (الʺʱغʧȄʛʽ) الاسʛʱاتʧʽʱʽʳॽ معاً في الʨʺʻذج الʙراسة الʲالʘ لʺعʛفة هل یʨجʙ تʙاخل بʻʽهʺ

  ).Jansen et al., 2012; Suzuki, 2012هʚا الأسلʨب مʲل دراسة (
  
 

 

 

 

 

 

                                                 
6 ʻʽئة العʜʳت ʦʱی ʦئة.لʜʳʱد دلالات في الʨم وجʙة الأولى عॽضʛائج الفʱن ʗʱʰأث ʘُʽد حاجة حʨم وجʙة، لعॽماتʙʵة والॽɺاʻʸات ال ʛؗʷة في ال  
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ات الʗراسة مʸʯʱعة الʯي یʦجʗ بها الʙʮاعة الʲʸاسॻʮة مʥ خلال )6( رقʗʱ ʤولال ʙؕʵة الʹʻلع ʖالʰراسة الʗذج الʦʸار نॺʯاخ :
ॻلʻغʵʯال ʃॻؒالʯال ʞॻɽʳةت 

عʻʹة 
ات ʙؕʵال 

الʯʸغʙʻات 
 الʯاǺعة

الأسلʦب 
 الʗʳʯʴʸم

 الإبʗاع

معʗل 
الʯغʙʻ في 
 إجʸالي

 ʃॻؒالʯال
 الʵʯغʻلॻة

الابʗاع 
مʙʷوب 
ʞॻɽʳʯب 
 ʃॻؒالʯال
 الʵʯغʻلॻة

الʙافعة 
 الʸالॻة

 ʦʸل نʗمع
ة ʙؕʵال 

 ʤʱح
ة ʙؕʵال 

 Sig 

عʻʽة 
ات  ʛؗʷال
الʙراسة  

 ʙجʨي یʱال
بها إبʙاع 
مʹʛوب 
 ʠॽɿʵʱب
 ʅॽؔالʱال

ʱةالॽلʽغʷ 

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
 -.570  -.870 -.983  .787 3.36 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
-2.15 0.798 .038 .183 -.123 .036 .020 .654 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Random 

effect 
 .167  .488 1.009 -.005 -.02 .646 

 

ات الʗراسة مʸʯʱعة الʯي یʦجʗ بها الʙʮاعة الʲʸاسॻʮة مʥ خلال : اخ)7رقʗʱ) ʤول ال ʙؕʵة الʹʻلع ʖالʰراسة الʗذج الʦʸار نॺʯ
 تʞॻɽʳ الʯؒالʃॻ الȂʦʸʯلॻة

ات ʙؕʵة الʹʻع 
الʯʸغʙʻات 
 الʯاǺعة

الأسلʦب 
 الʗʳʯʴʸم

 الإبʗاع

 ʙʻغʯل الʗمع
 في إجʸالي
 ʃॻؒالʯال
 الȂʦʸʯلॻة

الابʗاع 
مʙʷوب 
ʞॻɽʳʯب 
 ʃॻؒالʯال
 الȂʦʸʯلॻة

الʙافعة 
 الʸالॻة

 ʦʸل نʗمع
ة ʙؕʵال 

 ʤʱح
ة ʙؕʵال 

 Sig 

ات  ʛؗʷة الʻʽع
الʙراسة  الʱي 
یʨجʙ بها إبʙاع 

مʹʛوب 
 ʠॽɿʵʱب
 ʅॽؔالʱال
 الȄʨʺʱلॽة

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
 -.570  -.157 -.993  .713 3.5 

 ʙالعائ
على 

 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
 -.030    .009 .224 .00023 

عائʙ ال
 الʨʶقي

Fixed 

effect 
      .001 .415 
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ات الʗراسة مʸʯʱعة الʯي یʦجʗ بها الʙʮاعة الʲʸاسॻʮة مʥ خلال )8( رقʗʱ ʤولال ʙؕʵة الʹʻلع ʖالʰراسة الʗذج الʦʸار نॺʯاخ :
 تʞॻɽʳ الʯؒالʃॻ الؒلॻة

ات ʙؕʵة الʹʻع 
الʯʸغʙʻات 
 الʯاǺعة

الأسلʦب 
 الʗʳʯʴʸم

 لإبʗاعا

 ʙʻغʯل الʗمع
 في إجʸالي
 ʃॻؒالʯال
 الؒلॻة

الابʗاع 
مʙʷوب 
ʞॻɽʳʯب 

 الʯؒالʃॻ الؒلॻة

الʙافعة 
 الʸالॻة

معʗل 
 ʦʸن
ة ʙؕʵال 

 ʤʱح
ة ʙؕʵال 

 Sig 

ات  ʛؗʷة الʻʽع
 ʙجʨي یʱراسة  الʙال
بها إبʙاع مʹʛوب 

 ʠॽɿʵʱب ʅॽؔالʱال
 الؔلॽة

رॽʴȃة 
ʦهʶال 

Random 

effect 
 -.570  -.157 -.993  .713 3.5 

العائʙ على 
 الاسʲʱʺار

Random 

effect 
 .005 -.013 .566 .6982 .011 .238 .0178 

 ʙالعائ
 الʨʶقي

Random 

effect 
 .023 .004 .456 0.257 -.088 -.07 .683  
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