
  marwa_ moh_mm@yahoo.com  :للʨʱاصل مع الʺʕلف

 

 

دراسة اثʙ الʸؕʦʲة والʸعلʦمات الاقʶʯادǻة والʸالॻة على الǺ ʓʮʹʯالʯعʙʰ الʸالى Ǻاسʗʳʯام 
  الʘؕاء الاصʠʹاعى  

  cوائل مصطفى حسنو   bايمان محب زكى  ، aمروة محمد عبد الرازق 

a  كلية الدراسات العليا الاكاديمية العربية للغلوم و التكمولوجيا و النقل البحرى  –باحث دكتوارة  

b  استاذ الاقتصاد كلية الادارة و التكنولوجيا الاكاديمية البحرية للعلوم و التكنولوجيا و النقل البحرى  

c  استاذ مساعد التمويل و الاستثمار كلية العلوم المالية جامعة فاروس  

  

  2024ديسمبر : الʹʙʵ الالʙʯؒونيتارȂخ 

ʸة  .   حسن ، وائل مصطفى و ايمان محب،  زكى ،مروة محمد ،   عبد الرازق  للʯأصʻل الʙʸجعي: ʦؕʲال ʙدراسة اث
،  والʸعلʦمات الاقʶʯادǻة والʸالॻة على الǺ ʓʮʹʯالʯعʙʰ الʸالى Ǻاسʗʳʯام الʘؕاء الاصʠʹاعى

، ʙلʳʺ445-394 ) 4( 44 ال.    

  caf.2024.397125/10.21608 الʺعʛف الʛقʺي:

  

 

  

  

  

  لʱʯارة والȂʦʸʯل االʱʸلة العلॻʸة   
https://caf.journals.ekb.eg 

 
 



  وائل مصطفى حسن و  ايمان محب زكى   ، مروة محمد عبد الرازق

 395

دراسة اثʙ الʸؕʦʲة والʸعلʦمات الاقʶʯادǻة والʸالॻة على الǺ ʓʮʹʯالʯعʙʰ الʸالى Ǻاسʗʳʯام 
  الʘؕاء الاصʠʹاعى  

 
  مروة محمد عبد الرازق 

  كلية الدراسات العليا الاكاديمية العربية للغلوم و التكمولوجيا و النقل البحرى –باحث دكتوارة 

  ايمان محب زكى 

  استاذ الاقتصاد كلية الادارة و التكنولوجيا الاكاديمية البحرية للعلوم و التكنولوجيا و النقل البحرى

  وائل مصطفى حسن 

  استاذ مساعد التمويل و الاستثمار كلية العلوم المالية جامعة فاروس

 
المقالةتاريخ   

2024ديسمبر  ، وهو متاح على الإنترنت2024 نوفمبر 12، وتم قبوله في  2024 اكتوبر 02تم استلامه في   

:ʝلʳʯʴʸال   
ʺة وعʨامل الاقʸʱاد والʺʕشʛات الʺالॽة في الʱعʛʲ الʺالي Ǽاسʙʵʱام   ʨؗʴات الॽآل ʛʽتأث ʙيʙʴراسة تʙه الʚه ʗفʙهʱاس

ة في قʢاعات مʨاد الʻʰاء والʺقاولات    44الʚؗاء الاصʻʢاعي، ولʴʱقȘʽ هʙف الʙراسة تʦ تॽʺʳع بॽانات مالॽة لـ   ʛؗش
للʙول الʻامॽة، ؗʺا اسʙʵʱمʗ عʙدًا مEM-Z SCORE    ʧج  والʙʽʷʱ والقʢاع العقارȑ، واسʙʵʱمʗ الʙراسة نʺʨذ

 Adaboost , Greadient، وهي: ENSEMBLE LEARNINGنʺاذج الʚؗاء الاصʻʢاعي الʵاضع للإشʛاف  
boosting , Extreme gradient boosting , RANDOM FOREST , CAT- BOOST  ʗمʙʵʱواس ،

ʺة مʲل مʳلʝ الإدار  ʨؗʴات الॽة (آلॽمال ʛʽمات غʨات  معل ʛؗʷال ʟائʸاجعة)، وخʛʺان الʳارجي ولʵاجع الʛʺة وال
ة)، Ǽالإضافة إلى عʨامل الاقʸʱاد الؔلي (الʦʵʹʱ وسعʛ الʛʸف والʢॼالة، سعʛ الفائʙة ومعʙل   ʛؗʷال ʛʺوع ʦʳح)

الʺلائʺة ونʖʶ الʙيʧ والʛفع الʺالي ومعʙلات الʱغॽʢة)،    –الॽʴȃʛة    -الʳǼ ،(ʨʺʻانʖ الʺعلʨمات الʺالॽة (الʨʽʶلة
ات وعʨامل الاقʸʱاد وخʸائʟ  2022-2007لال الفʛʱة مʧ  خ ʛؗʷة الʺ ʨؗأن ح ʧراسة عʙة الʳॽʱت نʛوأسف .

  ʛʲعʱال في  الʺʕثʛة  العʨامل   ʛʲأك وأن  ات،  ʛؗʷلل الʺالي   ʛʲعʱالǼ  ʕʰʻʱال في  الʺالॽة  الʺʕشʛات  مع  ات تʛʱʷك  ʛؗʷال
ʲʺوت ،ʦللأسه ʧȄʛيʙʺة الॽؔاجعة، وملʛʺان الʳات لʛد مʙف  الʺالي، هي: عʛʸال ʛالإدارة، وسع ʝلʳأة في مʛʺل الʽ

ة، ونʖʶ الʙيʨن (الالʜʱامات الʺʙʱاولة/ الأصʨل الʺʙʱاولة)، والʙʱفقات الʻقǽʙة   ʛؗʷال ʦʳوح ،ʨʺʻل الʙومع ،ʦʵʹʱوال
 مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة/إجʺالي الالʜʱامات. 

ة، والʺʧȄʛʺʲʱʶ والʺقʛضʧʽ.  وتُعʙ هʚه الʙراسة مهʺة لؔل مʧ الʺʙيʧȄʛ الʺالʧʽʽ للʴفاȍ على الاسʱقʛار ال ʛؗʷالي للʺ  

نʺاذج الآلة الʵاضعة للإشʛاف    ؛ تعلʦ الآلة    ؛    EM-ZSCOREنʺʨذج  ؛ الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي  : الؒلʸات الʸفʯاحॻة
  Ensemble Learning Models ؛
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The Influence of Governance, Economic and Finncial Information on 

Predicting Financial Distress Using Artificial Intelligence. 

Abstract  

This research paper aims to investigate factors determine financial distress prediction used 

machine learning (supervised machine) to accomplish our goal we collect financial and non- 

financial data (governance , firm specific , micro- economic factors) in addition to financial 

ratio for 44 companies in materials , construction and real estate sector during the period 

between 2007-2022 , and used ensemble leaning models ad boost , gradient boosting , extreme 

gradient boosting , RANDOM FOREST , CAT BOOST, results show The results of the study 

revealed that corporate governance, economic factors, and company characteristics coincide 

with financial indicators in predicting the financial failure of companies. The most influential 

factors in financial failure in Mali are: the number of visits to audit committees, managers’ 

ownership of shares, women’s representation on the board of directors, the exchange rate, and 

inflation. The growth rate, company size, debt ratios (current liabilities/current assets), and cash 

flows from operations/total liabilities. This study is important for both financial managers to 

maintain the financial stability of the company, investors and lenders. 

KEY WORD: governance ؛ machine learning ؛ ensemble learning ؛ financial distress, EMZ 

SCORE  

  الʸقʗمة :-1

  ʛʲعʱة للॽȞȄʛات الأم ʛؗʷال ʧم ʙيʙض العʛتع ʙعǼ ʧȄʛʷن العʛالق ʧات مॽʻʽلاثʲال ʚʻالʺالي م ʛʲعʱالǼ امʺʱأ الاهʙب
 ,Altman, 1968; Beaver, 1966)  (OhLsonالʺالي؛ وعلى أثʛ ذلʣ ʥهʛت العʙيʙ مʧ نʺاذج الʱعʛʲ الʺالي  

1980; Kida,1980;    هʚه واعʙʺʱت  مʱعʛʲة،   ʛʽوغ مʱعʛʲة  ات  ʛؗش إلى  ات  ʛؗʷال  ʅॽʸت إلى  تهʙف  والʱي   ،
 .Ȍة فقॽات الʺالʛشʕʺراسات على الʙال  

إلى ʣهʨرالȄʛʷʱعات   وȂدارة الأرȃاح   ʖلاعʱوال الإفلاس  للʙʴ مʧ حالات  ات  ʛؗʷال ʺة  ʨؗة حॽʺأهǼ الاهʱʺام   Ȑوأد
ʽʰʢورة تʛʹǼ ات ʛؗʷال تلʜم  الʱي   ʧʽانʨول  والقʙال في  Ǽالʨʰرصة، سʨاء  الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷال في  ʺة وخاصة  ʨؗʴال  Ș

  ʧʽʲاحॼال ʧم ʙيʙب العʚإلى ج Ȑأد ȑʚالʛالأم ،ʛʸها مʻة ومʯاشʻول الʙمة والʙقʱʺال 

  ʧʽʲاحॼال ʠعǼ Ȑً̡ا رأ ،  , Rinofah et al (Sairin et al;2019 ,2022;  2020 ,دراسة الȄʨʢل ومهʻا[وحʙي
الاقʸʱاد في الʱعʛʲ الʺالي، وخاصة في الʰلʙن الʱي تعاني مʧ تॼʁات حادة في الʦʵʹʱ  ضʛورة دراسة تأثʛʽ عʨامل  

  وسعʛ الʛʸف. 



  وائل مصطفى حسن و  ايمان محب زكى   ، مروة محمد عبد الرازق

 397

  ʦلفة (تعلʱʵʺاعه الʨأنǼ الآلي ʦعلʱاعي والʻʸؗاء الʚالǼ فʛعǽ ر ماʨهʣا، وॽجʨلʨʻؔʱر الʨʢومع ت ʛآخ ʙʽوعلى صع
 ,Justin et al)لعʙيʙ مʧ الʙراسات مʲل  الآلة الʵاضع للإشʛاف وتعلʦ الآلة غʛʽ الʵاضع للإشʛاف)؛ اسʙʵʱمʗ ا 

2020; Valentine et al 2023)   .ةʛʲعʱم ʛʽة وغʛʲعʱات م ʛؗات إلى ش ʛؗʷال ʅॽʸفي ت  

ʺة وعʨامل الاقʸʱاد والʺعلʨمات الʺالॽة في الʱعʛʲ الʺالي، مʙʵʱʶمة   ʨؗʴات الॽآل ʛأث ʙيʙʴراسة إلى تʙه الʚف هʙوته
ات القʢاع  Ensemble Learningالʱعلʦ الʳʺاعي  ʨ وهأحʙ نʺاذج تعلʦ الآلة الʵاضع للإشʛاف،   ʛؗعلى ش ʥوذل ،

الʻʰاء مʨاد  وقʢاع  والʺقاولات   ʙʽʷʱال وقʢاع   ȑالعقار      ʧم الفʛʱة  وذلʥ خلال   ، الʺȄʛʸة  الʨʰرصة  فى  الʺقʙʽة 
2007-2022  .  

 ɦة والاقॽمات الʺالʨة والʺعلʺ ʨؗʴي لعلاقات الʺǽالأكاد ʦالفه Șʽʺراسة في تعʙه الʚه ʦاهʶالʺالي.  ت ʛʲعʱالǼ ةǽادʸ
؛ مʺا ʶǽاهʦ في تقʦǽʙ أدوات  Ensemble Learningكʺا تقʙم الʙراسة نʺʨذجًا مʛًؔʱʰا ǽعʙʺʱ على الʱعلʦ الʳʺاعي 

  تȄʕʰʻة أكʛʲ دقة وفعالॽة للʱعʛʲ الʺالي.  

تقʙم الʙراسة رؤȄة جʙيʙة ومʛؔʱʰة لॽɿॽؔة اسʙʵʱام تقॽʻات الʚؗاء الاصʻʢاعي في الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي؛ مʺا ǽعʜز  
ات   ʛؗʷال الʙراسة نʺʨذجًا تॽʰʢقًا ʧȞʺǽ اسʙʵʱامه مʧ قʰل  الॽʁʺة الأكادॽʺǽة والॽʲʴॼة في هʚا الʺʳال. وتقʙم   ʧم

الʺʵاʛʡ. وتʶاعʙ نʱائج هʚه الʙراسة في تʨجॽه مȑʚʵʱ القʛار    والʺʕسʶات الʺالॽة لʧʽʶʴʱ عʺلॽات الʱقʦॽʽ وȂدارة 
الʺالي.    ʛʲعʱال  ʛʡاʵم ʧقلل مǽ اءلة؛ مʺاʶʺة والॽɾفاʷال ʜȄʜة وتعʺ ʨؗʴمʺارسات ال ʧʽʶʴʱل الʺالॽة  والॽʶاسات 

ʺة وعʨامل الاقʸʱاد والʺعلʨمات الʺالॽة؛ مʺا ʶǽاه ʨؗʴأدوات ال ʧل شامل مʽلʴراسة على تʙال ʙʺʱا تعʛًʽفي  وأخ ʦ
  تقʦǽʙ رؤȐ شاملة ومʱؔاملة للʱعʛʲ الʺالي.  

وتʻقʦʶ الʙراسة إلى أجʜاء مʻها ما يʱعلǼ Șأدبॽات الʙراسة، وآخʻʺǼ ʛهॽʳة الʙراسة، ثʦ نʳॽʱة الʙراسة، وأخʛًʽا  
  Ǽالʵلاصة والʨʱصॽات.  

  ادبॻات الʗراسة:  -2

 ʦॽʂء الʺفاʜʳا الʚراسة فى هʙض الʛعʱʶة فى الو نʺاذج و تʛثʕʺامل الʨالʺالى  ، الع ʛʲعʱ اصة  وʵراسات الʙال
  انʨاعه . و ʛʢʱȄق فى صʨرة مʛʸʱʵة الى مفهʨم الʚؗاء الاصʻʢاعى و Ǽالعʨامل الʺʕثʛة فى الʱعʛʲ الʺالى ،  

  تعʃȂʙ الʯعʙʰ الʸالي:  2-1

ʗفʛ2021,ع)  (Maya et al  إفلاس أ Șʰʶي تʱحلة الʛʺأنه الǼ الʺالي ʛʲعʱو ال ʙʰات، وت ʛؗʷة الॽɿʸو ت  ʛʲعʱحالات ال
تʴقȘʽ صافي رȃح وانʵفاض الॽʁʺة الʙفȄʛʱة. ؗʺا تʨاجه  و الʺالي في تʴقȘʽ صافي خʶارة مʧ العʺلॽات الʷʱغʽلॽة أ

ات الʺʱعʛʲة مʷاكل في الʨʽʶلة؛ مʺا يʕدȑ إلى عʙم القʙرة على سʙاد الʜʱامات ʛؗʷراتها  الʙم قʙوع ،ʧʽʻائʙاه الʳها ت
على تʽʸʴل مʴʱʶقاتها لʛʢف الغʛʽ، وعʙم وجʨد سॽاسات واضʴة وجʙʽة للȄʨʺʱل، وعʙم ؗفاǽة رأس الʺال العامل  
ة. وʙʴȄث الʱعʛʲ أحॽانًا نʳॽʱة الʛʤوف الاقʸʱادǽة في دولة ما ؗالʱقلॼات في سعʛ الʛʸف،   ʛؗʷوضعف إدارة ال

ال ॽʀʺة  في   ʛʺʱʶʺال ʨؗارث ॽɻॽʰʡة  والانʵفاض  الʹʛائʖ، وحʙوث  وفʛض   ،ʧʽانʨوالق الॽʶاسات   ʛʽʽوتغ عʺلاء، 
  حʙوث حʛوب وثʨرات.  و أ
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مʱعʛʲة   ات  ʛؗش الى  ات  ʛؗʷال  ʦॽʶتق فى   ʧʽʲاحॼال حʘʽ  و اخʱلف  مʱعʛʲة   ʛʽذج  و غʨʺن الى   ʛالاخ  ʠعॼال  ʙʻʱاس
Altman – z-score   لفة وʱʵʺارته الʙارا" فى و اصʷʱاذج انʺʻال ʛʲاك ʧم ʙعǽ Ȑʚة  الʛʲعʱات الى م ʛؗʷال ʅॽʻʸت

مʱعʛʲة  و   ʛʽة)   و غǽمادʛال الʺʢʻقة   ) الʺالى   ʛʲعʱال فى  تقع   ʙق ات  ʛؗمو شʙʵʱة(  اسʳجلʦذج    )2021  ,بʨʺن
ALTMAN     ةॽك الاسلامʨʻʰار الʛقʱاس Ȑʙم ʙيʙʴʱة لʯاشʻاق الʨالاسǼ اصʵو ال  ʧة مʛʱة خلال الفǽʙʽقلʱك الʨʻʰال

تʨصلʗ الʙراسة ان الʨʻʰك الاسلامॽة مʴل الʙراسة تقع فى الʺʢʻقة الʛمادǽة   وذلʵǼ ʥلاف  و .  2015حʱى    2008
  الʨʻʰك الʱقلǽʙʽة الʱى تʨʱاجʙ فى مʢʻقة الاسʱقʛار الʺالى. 

 Altman Zي مʙʵʱʶمًا نʺʨذج  تʙʴيʙ العʨامل الʺʕثʛة في الʱعʛʲ الʺال  (Gyarteng, 2021)وتʻاولʗ دراسة   
Score ،    ʧة مʛʱالف الʺʱعʛʲة خلال  الʱعʙيʧ الأمॽȞȄʛة  ات  ʛؗعلى ش ʥراسة  .  2016  -2006وذلʙال  ʗمʙʵʱواس

معادلة الانʙʴار الʢʵي ومعامل الارتॼاȋ في تʙʴيʙ العلاقة بʧʽ الʖʶʻ الʺالॽة الʵاصة Ǽالॽʴȃʛة والإنʱاجॽة والʨʽʶلة  
والʺلائʺة الʺالॽة ومعʙلات الʷʻاȋ، حʘʽ أوضʗʴ الʙراسة أن مʕشʛات الॽʴȃʛة (الأرȃاح الʺʜʳʱʴة/إجʺالي الأصʨل)،  

قʰل  الȃʛح  (صافي  العامل/إجʺالي    والإنʱاجॽة  الʺال  (رأس  الʨʽʶلة   ʖʶون الأصʨل)،  والʹʛائʖ/إجʺالي  الفائʙة 
الأصʨل)، والʺلائʺة الʺالॽة (الॽʁʺة الॽʀʨʶة لʴقʨق الʺلॽؔة/إجʺالي الالʜʱامات) تʛتǼ Ȍॼعلاقة ذات دلالة إحʸائॽة  

ات، أما معʙلات الʷʻاȋ (الʺॽʰعات/إجʺالي الأصʨل) لا تʕثʛ في ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱالǼ    .ات ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱوفي  ال
  Ǽاكʱʶان ،  

ʺة، مʲل: ملॽؔة الأسهʦ ومʳلʝ الإدارة    (Younas et al, 2021)اسʱهʙفʗ دراسة   ʨؗʴال ʛاصʻع ʛʽتأث ʙيʙʴت
ة، وذلʥ على   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱة، في ال ʛؗʷال ʦʳ152وح    ʧة مʛʱرصة خلال الفʨʰة في الʙʽة مقॽمال ʛʽة غ ʛؗش

لॽʁاس الʱعʛʲ الʺالي، وʻȃاء على    (Altman Z Score. 1968)، واسʙʵʱمʗ الʙراسة نʺʨذج  2017إلى    2003
الʨ  ʦʳʴ الإحʸائي للॽʰانات اسʵʱلʗʸ الʙراسة وجʨد علاقة دلالة إحʸائॽة بʧʽ عامل مʳلʝ الإدارة وه  الʴʱلʽل

للعʹ الʱعʛʲ    الʻʱفʨ ȑʚʽ والॽʣʨفة الازدواجॽة  أن ملॽؔة الأسهʦ تʕثʛ في  إلى  الʙراسة  الʺالي، وأشارت   ʛʲعʱال  ʧʽȃو
ات.   ʛؗʷالʺالي لل  

في تʙʴيʙ الʱعEM-SCORE MODEL    ʛʲفي تʙʴيʙ حالات    (Rashid et al, 2021) واسʙʵʱمʗ دراسة
  ʧة مʛʱرصة خلال الفʨʰة في الʙʽة الʺقǽʙʻك الهʨʻʰ2020- 2019و  2014-2013الʺالي في ال ʨؔʱة  ، وتʻʽن الع

مʧ خʺʶة بʨʻك خاصة وخʺʶة بʨʻك عامة، وأشارت الʙراسة إلى أن الʨʻʰك الهǽʙʻة مʴل الʙراسة غʛʽ مʱعʛʲة،  
ʺا اسʵʱلʗʸ الʙراسة مʧ نʱائج   في الʨʻʰك العامة عʧ الʨʻʰك    Z SCOREعلى تॼايT- TEST , ANAVA    ʧوؗ

 ʛهʤت ʘʽاصة، حʵالZ- Score   اصة أʵك الʨʻʰا في الǽًارًا مادʛقʱك العامة.  اسʨʻʰال ʧعلى م  

في تk- Means   ʅॽʻʸ نʺʨذج الʱعلʦ الآلي غʛʽ الʵاضع للإشʛاف  Justin et al , 2020)  (اسʙʵʱمʗ دراسة
  ،ʛʲعʱضة للʛمع ʛʽوغ ʛʲعʱضة للʛة، معʛʲعʱة إلى مॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨة في الॽʴʸة الǽعاʛالǼ اصةʵات ال ʛؗʷال

  Altman. واعʙʺʱت على مʱغʛʽʽات نʺʨذج  2015حʱى    2000مʷʱʶفى خلال الفʛʱة مʧ    255269وذلʥ على  
ات غʛʽ الʻʸا  1993الʺعʙل   ʛؗʷة والॽɺاʻʸات ال ʛؗʷالǼ اصʵالʺالي،  وال ʛʲعʱالǼ اصةʵامل الʨالع ʙيʙʴة في تॽɺ

ات الʲلاثي. وأوضʗʴ الʙراسة   ʛؗʷال ʅॽʻʸفي ت ʛثʕي تʱات الʺʶال ʙيʙʴʱل ʜايʺʱل الʽلʴى تʻʴʻم ʗمʙʵʱكʺا اس
ات، واخʛʰʱت الʙراسة دقة الʨʺʻذج الʺʙʵʱʶم،   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ȑʛهʨج ʛʽلة له تأثʨʽʶة والॽʴȃʛلات الʙأن مع
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ʗʱʰأث ʘʽرة    حʙراسة قʙالk- Means    ʛʲعʱضة للʛمع ʛʽوغ ʛʲعʱضة للʛة ومعʛʲعʱات إلى م ʛؗʷال ʅॽʻʸعلى ت
  % قʰل حʙوثه بʲلاث سʨʻات.  39% قʰل حʙوث الʱعʧʽʱʻʶǼ ʛʲ، و41%، بل حʙوث الʱعʻʶǼ ʛʲة، و44بॼʶʻة 

ʵاضعة للإشʛاف  الʻʺاذج غʛʽ الʵاضعة للإشʛاف والʻʺاذج ال k- Means Clusteringوتقارن الʙراسة الʴالॽة  
  . EM- ZSCOREتعʙʺʱ الʙراسة الʴالॽة على نʺʨذج و الʱعلʦ الʳʺاعي.

 الʯعʙʰ الʸال:    ʦʸEM- Z Scoreذج ت-2-2

لʱʽʺاشى مع الʙول الʻامॽة  حEM- ZSCORE   ʘʽ اʡلȘ علॽه    ’’zنʺʨذج     ʨʡAltmanر    2005فى عام  و 
ة على مʨاجهة الʙʱهʨر فى العʺلة   ʛؗʷرة الʙق ȐʙʺǼ ʛشʕʺا الʚل على هʙʱʶǽ اعة  وʻʸعة الॽʰʡ ة  وʶافʻʺراتها على الʙق  

  الȞʷل الʱالى :   z’’ scoreتاخʚ معادلة و 

4 +1.05X3+6.72X2+3.26X1Z’’=3.25+ 6.56X 

  ʗفاذا ؗانz’’ < 1.1  ات فى حالة ت ʛؗʷفان ال ، ʛʲعz’’ > 2.6    ʛʲم تعʙة فى حالة ع ʛؗʷن الʨؔفى حالة  و ت
ة فى مʛحلة الʛمادǽة  2.60و z’’   1.10وجʨد  ʛؗʷن الʨؔتGREY AREA    ان ʘʽح  

X1 لʨراس الʺال العامل / اجʺالى الاص =  

X2  لʨة / اجʺالى الاصʜʳʱʴʺاح الȃالار =  

X3 ةʙل الفائʰح قȃʛة / اجʺالىو = صافى الॽȃʛʹل    الʨالاص 

X4   اماتʜʱة / اجʺالى الالॽؔق الʺلʨقʴة لȄʛʱفʙة الʺॽʁال =  

  ؗʺا يلى :    ALTMANحʘʽ عʛفه   ’’Zالʙʴ الʲابʗ فى الʨʺʻذج الʺȘʱʷ مʧ مʨʱسȌ درجة ʨ فه 3.25اما 

{The constant term in the model 3.25 which is derived from the median z’’ score for 

 Bankrupt US entities, enable US to standardized the analysis so that a default 
equivalent rating (D) is consistent with the score below zero}, Altman (2005, P.313, 
PARA-3) 

  مʗʲدات الʯعʙʰ الʸالى   2-3

  ʧʽʲاحॼال ʧم ʙيʙالع Ȑʛي(Mohamed,2022; Souse et al ,2022; Dewin et al ,2022; Rasheed 
et al, 2023)    ل  فيʲم الʺالॽة،   ʛʽغ الʺعلʨمات  مع  الؔلي  الاقʸʱاد  مʕشʛات  دمج  الʙʴيʘ، ضʛورة   ʛʸالع

ʺة وخʸائʟ مع الʺʕشʛات الʺالॽة، عʙʻ الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي، وʧȞʺȄ شʛح Ǽإʳǽاز ؗل هʚه العʨامل:  ʨؗʴال  

  ادʶʯات الاقʙشʓالؒلى م  :  

 Ȑʛون   (يʛادفي وآخʨʷي  2019  ,الʱة الॽɺاʺʱالة الاجʴال ʝȞي تعʱات الʛشʕʺل الʲʺة تǽادʸʱات الاقʛʽغʱʺأن ال (
ات، إضافة إلى أن الʺʱغʛʽات الاقʸʱادǽة تʕدȑ إلى تʧʶʴ في أداء نʺاذج   ʛؗʷلي للʽغʷʱبها الأداء الʺالي وال ʛأثʱي



 المجلة العلمية التجارة والتمويل                                                                           المجلد 44  العدد الرابع ديسمبر 2024

  400

ئʙة ومعʙل الʦʵʹʱ والʻاتج القʨمي الإجʺالي وأسعار  الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي، وتʲʺʱل هʚه الʺʱغʛʽات في أسعار الفا
ʺʻل الʙف ومعʛʸالʨ  .هاʛʽوغ  

   اتॻم والآلʦفهʸات: ال ʙؕʵة الʸ ʦؕح  

ʺة فعʛفها   ʨؗʴأما ال)  ʙʽة فاعلة وأدوات  2015,عॽاءات داخلʛإج ʛʽفʨف تʙهʱʶي تʱال ȏادॼʺال ʧعة مʨʺʳأنها مǼ (
ʺ ʨؗʴم الʨا فإن مفهʚة؛ ولهȄʨة قॽعات خارجȄʛʷوت Ȍॼالأول هض :ʧيʙعǼ يʢغǽ ة ʨ  ة فيǽن الغاʨؔت ʘʽام، حʜʱالال

الʴʱقȘ مʧ مʨاجهة وتʻفʚʽ الʺʢʱلॼات والالʜʱامات والॽʶاسات الॽɻȄʛʷʱة والقانʨنॽة والإدارȄة، فʹلاً عʧ تلॽʰة تʨقعات  
  ʥل في الأداء، وذلʲʺʱʽاني: فʲال ʙعॼة، والॽɾفاʷالأمانة وال ʧر مʙق ʛʰأكǼ ةʴلʸʺاب الʴوأص ʧʽʺاهʶʺام  الʙʵʱاسǼ

  ʧم ʙعȄة بها. وʢॽʴʺة الॽابʳǽص الإʛغلال الفʱعي إلى اسʶة، وال ʛؗʷامل للʷالأداء ال Ȑʨʱʶفع مʛسائل لʨكافة ال
ات خʸائʟ مʳلʝ الإدارة، مʲل: الʦʳʴ،  والॽɿॽʣʨة الʺʜدوجة للعʹ ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽآل ʦأه ʨ  ةॼʶب، ونʙʱʻʺال

 ʝلʳم ʦʳوح ،ʝلʳʺفي ال ʧيʚʽفʻʱالإدارة ال ʝلʳارجي    أعʹاء مʵاجع الʛʺدة الʨاجعة وجʛʺان الʳل ʙالإدارة، ؗʺا تُع
ʺة. ʨؗʴات الॽآل Ȑʙإح 

  الʓʸشʙات الʸالॻة:  

أ ة، وتعʺل على الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي قʰل  و تُعʙ الʖʶʻ الʺالॽة مʕشʛًا على مȐʙ قʨة  ʛؗʷالʺالي لل ʜ ʛؗʺضعف ال
  ʺالي، وهي: حʙوثه، وتعʙ مʧ أهʦ الʖʶʻ الʱي تʦ اسʙʵʱامها للǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ ال

   رةʙق Ȑʙعلى م ʦȞʴف إلى الʙها، وتهʺॽʽاولة وتقʙʱʺل الʨل الأصʽلʴة إلى تॼʶʻه الʚف هʙلة: تهʨʽʶال ʖʶن
Ǽالʜʱامʱها  الʨفاء  في  ة  ʛؗʷل    الʨالأص نॼʶة  الʺʨʺʳعة  هʚه   ʧʺʹʱوت الأجل،  قʛʽʸة  والʺʙʱاولة  الʴالॽة 

الʺʙʱاولة/الʨʸʵم الʺʙʱاولة، نॼʶة الʻقǽʙة/إجʺالي الʨʸʵم الʺʙʱاولة، ومʧ أشهʛ نʖʶ الʨʽʶلة الʺʙʵʱʶمة في  
 صʨل. نॼʶة الأرȃاح الʺʜʳʱʴة/إجʺالي الأ هي:    (Altman ,1968)الʻʺاذج الʵاصة Ǽالʱعʛʲ الʺالي مʚʻ نʺʨذج  

ʚلʥ تقʦॽʽ دوران الʺʜʵون،   ة في إدارة أصʨلها، وؗ ʛؗʷاح الʳن Ȑʙم ʦॽʽقʱل ʖʶʻه الʚم هʙʵʱʶت :ȋاʷʻال ʖʶن
الʺالي  ʛʲعʱال نʺاذج  في  الʺʙʵʱʶمة   ʖʶʻال هʚه   ʛأشه  ʧوم( Kida ,1981; Altman, 1968)  ةॼʶن  :

ال  ة على الʙيʨن في تʺȄʨل  الʺॽʰعات/إجʺالي الأصʨل.نʖʶ الʺʙيʨنॽة والʛفع الʺالي: تʝॽʁ مȐʙ اعʱʺاد  ʛؗʷ
اسʲʱʺاراتها Ǽالʺقارنة ǼالȄʨʺʱل الǽ ȑʚقʨم Ǽه أصʴاب الʺʛʷوع وحʺلة الأسهʦ، ومʧ هʚه الʖʶʻ: الॽʁʺة الʙفȄʛʱة  

ة ومȐʙ ؗفاءة الॽʶاسات  لʴقʨق الʺلॽؔة/إجʺالي الالʜʱامات.   ʛؗʷائج أعʺال الʱن ʖʶʻه الʚه ʝॽʁة: تॽʴȃʛال ʖʶن
ة، ومʧ أهʦ هʚه الʖʶʻ الʺʙʵʱʶمة في نʺاذج الʱعʛʲ الʺالي:  والقʛارات الاسʲʱʺارȄة الʱي ا  ʛؗʷتها إدارة الʚʵت

 ).  2016 ,ادم (العائʙ على الأصʨل

 انʦاعه :  و الʘؕاء الاصʠʹاعى 

   اعىʹʠؕاء الاصʘال ʃȂʙتع  

علʦ مʧ علʨم الʴاسʖ الآلي الʱي تعʺل  ǽ ʨعʛف الʚؗاء الاصʻʢاعي Ǽأنه علʦ وهʙʻسة صʻاعة الآلات الॽؗʚة، وه
  ȑʚاعي الʻʢؗاء الاصʚوع الʛف ʧعًا مʛالآلي ف ʦعلʱال ʙعȄالآلي، و ʖاسʴة الʜؗي في أجهʚك الʨلʶاكاة الʴعلى م
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ʛʰʵة، وذلʥ مʧ خلال تʺʧʽȞ أجهʜة الʴاسʖ مʶǽ  ʧʺح لأنʤʺة الʴاسǼ ʖالʱعلʦ مॼاشʛة مʧ الأمʲلة والॽʰانات وال 
أداء مهام مʙʴدة بʚؗاء. وʧȞʺȄ للʱعلʦ الآلي تʻفʚʽ عʺلॽات معقʙة مʧ خلال الʱعلʦ مʧ الॽʰانات بʙلاً مʧ اتॼاع  

ا مʧ الʴاسʖ  الآلي  الʱعلʦ  وȄعTanya et al, 2018،    ʙ)  (القʨاعʙ الʺʛʰجة مॼʶقًا  ًr Ȅʜاء مʺا  الآلي  مʸوالإح
ال  ʛالأم  ʖلʢʱعلى  ي حʱى  أسابॽع  ʱʶǽغʛق   ʙق  ȑʚوال  ،ʖȄرʙʱال بʛنامج  لʷʱغʽل  الآلي   ʖاسʴال قʨة   ʧم  ʛʽʲؔ

إلى   حاجة  هʻاك  الآلي.   ʦعلʱال نʺاذج   ʦعʙت الʱي  الȄʛاضي  الاشʱقاق  لʺهʺة  ا  ًy ॽʸخ الʺʨʢرة  الʺعالʳات 
ت الʹʵʺة الʺʱاحة  الإحʸاءات، وʧȞʺȄ الإشارة إلى قʙرة الʺعالʳة الʺʻʶʴة لأجهʜة الؔʺʨʽʰتʛ الʺعاصʛة والॽʰانا 

  ʧʺʹʱȄا، وʛًخʕم ʛʽʰؗ امʺʱاهǼ ʗʽʤي حʱالآلي ال ʦعلʱة للʶॽئʛاب الॼارها الأسॼʱاعǼ قʺيʛم الʨʽال ʦلة في عالʨهʶǼ
الʱعلʦ الآلي اسʵʱلاص اسʱʻʱاجات مʧ الʛʽʲؔ مʧ الॽʰانات، حʙʴǽ ʘʽد الʨʺʻذج الهॽاكل والعلاقات في الॽʰانات  

رتॼاʡات والأنʺاȋ الॽɿʵة في الॽʰانات مʧ خلال تقǽʙʺها عʻʽات مʧ جʺع  للॽʁام بʚلʥ، وتʷؔف الʨʵارزمॽة الا
الॽʰانات، وعادة ما ʷǽار إلى هʚه الʺʛحلة ʛʺǼحلة الʙʱرʖȄ لʱعʺʦॽ ما تعلʺʱه، وʖʳȄ تʙرʖȄ الʨʵارزمॽة على  

تعʺʦॽ    بॽانات جʙيʙة غʛʽ معʛوفة عʙʻما يʱعلȘ الأمǼ ʛالʱعلʦ الآلي. وȄهʦʱ الॼاحʨʲن ȞʷǼل أساسي ȐʙʺǼ جʨدة 
   ,Noviantoro and Huang)                 (2021   .الॽʰانات الʙʳيʙة الʻʺاذج على مʨʺʳعة 

وتʻقʦʶ تعلʦ الآلة إلى أرȃعة أنʨاع، وهي: تعلʦ الآلة الʵاضع للإشʛاف، وتعلʦ الآلة غʛʽ الʵاضع للإشʛاف،  
 وتعلʦ الآلة شॼة الʵاضع للإشʛاف، وتعلʦ الآلة الʺعʜز. 

 ة، وهॽؗʚاعة الآلات الʻسة صʙʻوه ʦأنه علǼ اعيʻʢؗاء الاصʚف الʛعǽ ʨ  ي تعʺلʱالآلي ال ʖاسʴم الʨعل ʧم ʦعل
على مʴاكاة الʶلʨك الʚؗي في أجهʜة الʴاسʖ الآلي، وȄعʙ الʱعلʦ الآلي فʛعًا مʧ فʛوع الʚؗاء الاصʻʢاعي  

ʛʰʵة، وذلʥ مʧ خلال تʺʧʽȞ أجهʜة الʴاسʖ  الʶǽ ȑʚʺح لأنʤʺة الʴاسǼ ʖالʱعلʦ مॼاشʛة مʧ الأمʲلة والॽʰانات وال
  ʧلاً مʙانات بॽʰال ʧم ʦعلʱخلال ال ʧة مʙات معقॽعʺل ʚʽفʻالآلي ت ʦعلʱلل ʧȞʺȄؗاء. وʚدة بʙʴأداء مهام م ʧم

ا مʧ الʴاسʖ  الآلي  الʱعلʦ وȄعʙ   ، (Tanya et al, 2018)اتॼاع القʨاعʙ الʺʛʰجة مॼʶقًا   ًr Ȅʜاء  الآلي  مʸوالإح
ʛʽʲؔ مʧ قʨة الʴاسʖ الآلي لʷʱغʽل بʛنامج الʙʱرʖȄ، والȑʚ قʱʶǽ ʙغʛق أسابॽع حʱى على  مʺا يʢʱلʖ الأمʛ ال

إلى   حاجة  هʻاك  الآلي.   ʦعلʱال نʺاذج   ʦعʙت الʱي  الȄʛاضي  الاشʱقاق  لʺهʺة  ا  ًy ॽʸخ الʺʨʢرة  الʺعالʳات 
ت الʹʵʺة الʺʱاحة  الإحʸاءات، وʧȞʺȄ الإشارة إلى قʙرة الʺعالʳة الʺʻʶʴة لأجهʜة الؔʺʨʽʰتʛ الʺعاصʛة والॽʰانا 

  ʧʺʹʱȄا، وʛًخʕم ʛʽʰ ʶǼهʨلة في عالʦ الʨʽم الʛقʺي Ǽاعॼʱارها الأسॼاب الʛئʶॽة للʱعلʦ الآلي الʱي حǼ ʗʽʤاهʱʺامؗ 
الʱعلʦ الآلي اسʵʱلاص اسʱʻʱاجات مʧ الʛʽʲؔ مʧ الॽʰانات، حʙʴǽ ʘʽد الʨʺʻذج الهॽاكل والعلاقات في الॽʰانات  

رتॼاʡات والأنʺاȋ الॽɿʵة في الॽʰانات مʧ خلال تقǽʙʺها عʻʽات مʧ جʺع  للॽʁام بʚلʥ، وتʷؔف الʨʵارزمॽة الا
الॽʰانات، وعادة ما ʷǽار إلى هʚه الʺʛحلة ʛʺǼحلة الʙʱرʖȄ لʱعʺʦॽ ما تعلʺʱه، وʖʳȄ تʙرʖȄ الʨʵارزمॽة على  

تعʺʦॽ    بॽانات جʙيʙة غʛʽ معʛوفة عʙʻما يʱعلȘ الأمǼ ʛالʱعلʦ الآلي. وȄهʦʱ الॼاحʨʲن ȞʷǼل أساسي ȐʙʺǼ جʨدة 
، وتʻقʦʶ تعلʦ الآلة إلى أرȃعة  ,Noviantoro and  Huang)  (2021الʻʺاذج على مʨʺʳعة الॽʰانات الʙʳيʙة  

الʵاضع   شॼة  الآلة   ʦوتعل للإشʛاف،  الʵاضع   ʛʽغ الآلة   ʦوتعل للإشʛاف،  الʵاضع  الآلة   ʦتعل وهي:  أنʨاع، 
 للإشʛاف، وتعلʦ الآلة الʺعʜز.
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  :  أنʦاع الʘؕاء الاصʠʹاعي 2-4

للإشʛاف:   . 1 الʵاضع  الآلة   ʦتعلSupervised Machine    اناتॽب مع  مفʙʽة  معلʨمات  على   ʙʻʱʶت
ها نʛًʤا لأنه ʙʵʱʶǽم عʻʽة مʧ أزواج الʺʙخلات والʺʛʵجات   ʛؗʴي تʱها الʺهʺة الʽعل ȘلʢȄفة، وʻʸم

ʱʶم الॽʰانات  تʨؔن  أن   ʥلʚل  ȋʛʱʷȄو الʻاتج،  في  الʺʙخلات  أ لȄʨʴʱل  مهʺة و ʺʛة  أنها  على  تʻʸف 
  (Dovile et al, 2022)(بॽانات مʻفʸلة).

يʙور حʨل العʨʲر على أفʹل    Unsupervised machineأما تعلʦ الآلة غʛʽ الʵاضع للإشʛاف   . 2
رسʦ خʛائȌ مǽʙʳة بʧʽ الʺʙخلات والʺʛʵجات غʛʽ الʺعʛوفة. على سʽʰل الʺʲال: (القابلॽة للʺقارنة)،  

الॽʰانات لإنʷاء تʕʰʻات، وهʻاك العʙيʙ مʧ الأنʺاȋ الʺʱʵلفة في الॽʰانات الʱي   حʘʽ تʙʵʱʶم الʨʵارزمॽة
  ʦعلʱة نʺاذج الʢاسʨائها بʷإعادة إن ʧȞʺة، ولا  الآلي،  تǽللغا ʅॽؔʱن قابلة للʨؔاذج عادة ما تʺʻلأن ال

أسʺاء   الʵاضع للإشʛاف على   ʛʽغ ʦعلʱال الʱعلʦ غLabels  ʛʽتʸʴل خʨارزمॽات  وتعʙ مȞʷلة   ،
 . (Noviantoro and  Huang.2021)ع للإشʛاف هي العʨʲر على مʙخلات الʵاض

   Ensemble Learning - الʱعلʦ الʳʺاعي  : ʨهو وتعʙʺʱ الʙراسة على احʙ انʨاع تعلʦ الآلة الʵاضع للإشʛاف 

    Ensemble Learning-الʯعلʤ الʸʱاعي  

مʧ نʺاذج تعلʦ الآلة الʵاضع للإشʛاف، وȄعʛف Ǽأنه مʢʸلح شامل   ǽEnsemble Learningعʙ تعلʦ الʳʺاعي 
  ʕʰʻوضع ؗل ت ʦʱي ʘʽع، حॽʺʳʱوال ʗȄʨʸʱلل الʱي تʳʺع بʧʽ تʕʰʻات مʱعʙدة مʧ خلال مȌʢʵ مʱʵلف  للʛʢق 

ʨʡرت العʙيȄʛʡ  ʙقة مʱʵلفة ʷǽار إلʽها Ǽاسʦ الʺʱعلʦ الأساسي، ومʚʻ تقǽʙʺه في أول الॼʶعॽʻʽات  و بʨاسʢة نʺʨذج أ
  ʧالʺالي  م ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱه في الʻاذج مʺʻال(Zhao et al, 2023)  ،  ʧم Ȑʛاذج الأخʺʻق أداؤها على الʨي تفʱوال

الʵاضع للإشʛاف مʲل    ʦعلʱالSVM  عاتʨʺʳʺال  ʦتعل  ʦʶقʻȄو .Ensemble Learning   اع وهيʨأن إلى ثلاث 
Boosting وBagging وStacking ، ʜʳاع في الʨه الأنʚح هʛراسة شʙاول الʻʱʱالي:وسʱء ال  

   ʚȂʚعʯالBoosting  : 

عʧ مʨʺʳعة فॽɺʛة مʧ أسالʖʽ تعلʦ الʺʨʺʳعات، حʘʽ يʦʱ تʙرʖȄ مʨʺʳعة مʧ الʻʺاذج ȞʷǼل تʶلʶلي    ॼɺارة ʨ وه
  ʧʽʺعلʱʺاء الʷة إنॽɿॽؗ في ʜȄʜعʱات الॽارزمʨلف خʱʵقة. وتǼضعف سا ʧع ʠȄʨعʱوال ʧʽʶʴʱالǼ ذجʨʺاح لؔل نʺʶلل

  . (Lombarda et al, 2022)الʹعفاء أثʻاء الʱعلʦ عʺلॽة الʜʱامي الʶʱلʶلي 

  ʧ نʺاذجه الʱي تʻʱاولها الʙراسةوم

 EXTREEME GRADIENT BOOSTING 

،  K –Classification، وتُعʙ مʧ مʨʺʳعة  Chen and Gustrien ,2016)  (حʨʡ ʘʽر هʚا الʨʺʻذج مʧ قʰل
وهي ॼɺارة عʧ مʨʺʳعة أشʳار الʅॽʻʸʱ والانʙʴار، حʘʽ يʦʱ تعʧʽʽ درجة مʛجʴة لؔل شʛʳة، وتʺʲل ؗل ورقة 

 -kالʲʺǽ ȑʚل   k- Fuctionمʧ خلال جʺع    تʨؔن نʳॽʱة مʱʶهʙفة، حʘʽ يʦʱ احʶʱاب الʱقʙيʛ الʻهائيمʧ الʛʳʷة  
Tree    .  Zhao et al, 2023)  ʙوتُع .(XGBoost  أوEXtreme Gradient Boosting    ةʻʶʴة مॼʱȞهي م
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ॽات الʱعلʦ الآلي في إʡار  لʱعʜȄʜ الʙʱرج الʺʨزع مʸʺʺة لʨؔʱن عالॽة الؔفاءة والʺʛونة وقابلة للʴʺل. وʻȄفʚ خʨارزم
ʧʶʴȄقة، وॽʀعة ودȄʛقة سȄʛʢǼ اناتॽʰال ʦاكل علʷم ʧم ʙيʙل العʴǽ ةʛʳʷا للȄًازʨا مʜًȄʜتع ʛفʨرج؛ مʺا يʙʱال ʜȄʜتع 

XGBoost   في ʦȞʴʱة للॽɺʨضʨʺفة الॽʣʨة في الȄʨʶلح تʢʸخلال إدخال م ʧرج الأساسي مʙʱال ʜȄʜقة تعȄʛʡ
ʖʽ الʜائʙ؛ مʺا ʳǽعله قȄًʨا ل ʛؗʱعادالǼة الأॽات عالʜʽʺاحات الʶʺ:  

𝑌௑ ீ஻ (𝑥) =  ෍ 𝑓௞ (𝑥), 𝑓௞  ∈  ℱ 
௄

௞ୀଵ
 

 ʘʽح F   ،ارʳاحة الأشʶهي مfk   ة، وǽدʛة فʛʳل شʲʺتK  هاʻʶʴǽ يʱة الॽɺʨضʨʺفة الॽʣʨار، الʳد الأشʙهي ع 
.XGBoost   

  Ǽعʙد مʧ الʺʜʽات ʧȞʺǽ إʳǽازها ॽɾʺا يلي:  XGBoosوʱʺʱȄع 

   عʱʺʱيXG BOOST    ،لʽغʷʱال ʙʽهاز قʳال ʜاكʛع مॽʺم جʙʵʱʶي تʱانات والॽʰازنة للʨʱʺة الʳة الʺعالʜʽʺǼ
أ الʺʨزعة  Ǽاسʙʵʱام  الأمʲلة  ملॽارات   ʙلʨȄو  ʛʽʰؗ ȞʷǼل   ʛȄʨʢʱلل قابل  إنه   ʘʽازنة  و حʨʱʺات  –الॽعʺل

أنها فعالة للغاǽة في الʱعامل    –ا تʙʵʱʶم الʙʴ الأدنى مʧ الʺʨاردالʶʴاب والʧʽʶʴʱ الʨʵازمي، وجʺॽعه
  .Ȑʨʱʶʺة الॽقة عالॼʶʺة الʳانات والʺعالॽʰال ʅॽʻʸل: تʲا، مǽمع قʹا  

  ة نقلॽإن قابلXG BOOST    .ةॽة الأساسʺʤالأن ʧم ʙيʙمج مع العʙاحًا وسهل الʱعله مʳت 

   عامل معʱال ʧȞʺȄوXG BOOST    :لʲدة، مʙعʱʺة الʳمʛʰخلال لغات ال ʧمPython ,Jjava , 
c++.  

  حʺʶǽXG BOOST   ʜاكʛم ʛʰار عʳاء الأشʻل بʲة، مॼسʨʴانات الॽب ʧعة واسعة مʨʺʳام مʙʵʱاسǼ
Ȅʜة الʺʱعʙدة خا ʛؗʺة الʳة الʺعالʙة  وحʛذاك ʧʽʶʴة، وتʛʽʰؔاذج الʺʻعامل مع الʱزعة للʨʺة الॼسʨʴرج ال

  الʧȄʜʵʱ الʺʕقʗ للاسʙʵʱام الفعال للأجهʜة.  

 .عامل معهاʱدة والʨالʺفق ʦॽʁاف الʷʱا للاكʙًʽج ʜهʳم  

 XG BOOST  ه ʨ  ʧة عȃʨلʢʺفة على أنها الॽʣʨال Ȍॼار ضॽم خʙʵʱʶʺح الʻʺǽ ن؛ لأنهʛف مʻʸم
  ȘȄʛʡ تʙʴيʙ معلʺات الʨʺʻذج. 

   ارʙʴالان مʷاكل  مع  الʱعامل  إلى  Ǽالإضافة  الʺʙʵʱʶم،  قʰل   ʧم الʺʙʴدة   ʦॽʽقʱال  ʝॽمقاي  ʦعʙي
 .ʅॽʻʸʱوال 

  ʛفʨإن تXG BOOST  .امهʙʵʱه واسॽل إلʨصʨهل الʶال ʧعل مʳǽ لفةʱʵات مʸʻعلى م 

   ʛفʨي ʘʽل، حʽʺʴʱعادة الȂو Ȏفʴائف الʣو ʛفʨʱتXG BOOST    عادةȂانات وॽʰفة الʨفʸم Ȏار حفॽخ
ॽغلʷة.  تॽاحة خارجʶاجة إلى مʴا يلغي الʚاجة، وهʴال ʙʻه ع 

   ةॽʰارة سلʶوث خʙد حʛʳʺǼ ارʳالأش ʦॽقف تقلʨʱة يǽاذج العادʺʻإنه في ال ȑار أʳللأش ʙʱʺʺال ʦॽقلʱال
  ʧؔول ʨʺǼاجهʱه،   ʗʺتXG BOOST  ه ؗʺا  للʛʳʷة،   Șʺع أقʸى  حʱى  الʛʳʷة   ʦॽتقل  ʦʱي ʨ  دʙʴم
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ʱال الʺʙʵʱʶم؛ ومʧ ثʦ يʦʱ إجʛاء  الʛʳʷة حʱى يʦʱ الʧʽʶʴʱ وॽʣفة  بʨاسʢة   ʝي على نفʶȞالع  ʦॽعل
  ( Dhaliwal et al, 2018)الʶʵارة أقل مʧ الॽʁʺة الʺʙʴدة 

 Adapboost  

تʙرʖȄ فʛضॽات مʱعʙدة ǽعʺل على مʙʰأ الʛʱجॽح،    AdapboostيʨلFreund et al, 1996 ( .  ʙتʦ تʛȄʨʢه مʧ قʰل ( 
فؔل نʺʨذج ʴʸǽح خʢأ الʨضع الʶابȘ، حʨȞǽ ʘʽن هʚا الʨʺʻذج ॽʀʺة الʨʱزȄع الاحʱʺالي هي أǼقى على بॽانات  
الʙʱرʖȄ، وتʱʻج مʨʺʳعة تʙرʖȄ مʱعʙدة الأǼعاد ȞʷǼل مʛؔʱر عȘȄʛʡ ʧ أخʚ العʻʽات مع الاخʱلاف وفقًا لهʚه الॽʁʺة.  

 ɦاس ʥلي ذلȄام  وʙʵʱاسǼ ئʷأن ȑʚف الʻʸʺأ الʢل خʙاب معʶʱاح ʦʱȄف، وʻʸاء مʷأجل إن ʧم ʦعلʱة الॽازمʨام خʙʵ
بॽانات الʙʱرʖȄ، وʦʱȄ إعʢاء الأوزان Ǽاسʙʵʱام الʢʵأ والʺʙȄʜ مʧ الʨزن لॽʰانات الʻقاȋ الʱي صُِ̒فȞʷǼ ʗل خاʡئ،  

 بهʚه الȄʛʢقة سʦʱʽ تॽʴʸح الʢʵأ في الʻʺاذج اللاحقة. 

بʙʱرʖȄ مʻʸف أساسي (مʲل شʛʳة القʛار) على مʨʺʳعة الॽʰانات الأولॽة، ثAdaBoost  ʦ وॽؔʱفي أيʙʰأ الʱعʜȄʜ ال
ʜ الʺʻʸفات اللاحقة ȞʷǼل أكʛʰ على   ʛؗت ʘʽʴǼ ،حॽʴص ʛʽل غȞʷǼ فةʻʸʺالات الʴر أوزان الʛؔʱل مȞʷǼ Ȍॼʹǽ

إلى تقلʽل ؗل مʧ الʜʽʴʱ  مʨʺʳع مʛجح لهʕلاء الʺʱعلʺʧʽ الʹعفاء، وȄهʙف  ʨ الʴالات الॼɻʸة، الʨʺʻذج الʻهائي ه
 ʧايॼʱوال:  

 
ʘʽح hi (x) ه ʨʅॽɻʹال ʦعلʱʺال ʕʰʻو تα i   ه ʨاب الأوزانʶح ʦʱهائي. يʻار الʛوزنه في الق α   لʙاءً على معʻب

 ʅॽɻض ʦعلʱأ لؔل مʢʵال .Freund & Schapire1997   

 Cat boost  

القاʡع ه  ʜȄʜعʱال ʨةॽازمʨة    وضع خʢاسʨإلى الأمام بYandex    ،لةʨسه ʛʲل أكȞʷǼ ةȄʨʯالف للʱعامل مع الॽʰانات 
القاʡعة، يʱعامل مع الʺʱغʛʽات   الʺʸʺʺة لʺʜʽات الإدخال  وȄقʨم على خʨازمॽة تعʜȄʜ الʙʱرج على أشʳار القʛار 

حلʨلاً   ʛفʨȄو  ،ʖʽتʛʱال عالॽة  الفȄʨʯة  الʺʜʽات  لʺʨʺʳعات  مʛؔʱʰة  خʨارزمॽة  Ǽاسʙʵʱام  الʳʱهʜʽ    القاʡعة  لʺʻع  قȄʨة 
  Cat boostوʜʽʺʱȄ  ،  مʧ خلال مʨʺʳع أشʳار القʛار الʺʹافة ǼالʱʱاǼع  CatBoostالʺفȋʛ، وʦʱȄ تعʅȄʛ نʺʨذج  

Ǽقʙرته الفʙȄʛة، حʳǽ ʘʽعل قʙرة الʶʺات الفȄʨʯة مفʙʽة في الʺعالʳة الʺॼʶقة للॽʰانات، وʙʵʱʶȄم الʱعʜȄʜ الʺʢلʨب  
 ॽة لʴل مȞʷلة الǼ.ʕʰʻʱاسʙʵʱام إحʸائॽات الهʙف الʺʢلȃʨة تق̒ 

CatBoost   رجʙʱال ʜȄʜم تعʙʵʱʶة تॽارزمʨهي خ  

  
  الʱعʜȄʜ الʺʢلʨب.   Cat boostهي عʙد الأشʳار، وتʧʺʹʱ خʨازمॽة  𝑁هي شʛʳة القʛارات و  𝑓௜حʘʽ إن  

  

𝒀𝑨𝑩(𝒙) = 𝒔𝒊𝒈𝒏(෍ 𝜶𝒊 𝒉𝒊 (𝒙))
𝑵

𝒊 = 𝟏
 

 

𝒀𝑮𝑩 (𝒙) =  ෍ 𝒇𝒊 (𝒙) 
𝑵

𝒊=𝟏
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 Gradient Boosting   

واسʙʵʱمه في مȞʷلة الانʙʴار والʅॽʻʸʱ، حʘʽ إنه عʺلॽة تʛؔارȄة لʻʰاء    الʨʺʻذج   )  (ʨʡFriedman ,2001ر  
مʻʸف فʛق قȄʨة، وهʙفه الʳʺع بʧʽ الʻʺاذج الʹॽɻفة للʨʸʴل على مقʙرʧʽȄ أقȄʨاء. وعʙʻ عʺل الʨʺʻذج يʦʱ إنʷاء  

ॽائʨʷة عॽɺʛف أخʚ عʻʽات   ʥذل الʶاǼقة، علاوة على  Ǽالأشʳار   ʕʰʻʱال أساس في خʢأ  ة مʧ  أشʳار جʙيʙة على 
  ʙائʜال  ʜʽهʳʱال على  ا  ً́ ǽأ  ʙاعʶȄو  ،ʚʽفʻʱلل الʙʱرج   ʜȄʜوتع دقʱها   ʧʽʶʴوت الॽʰانات  تȄʛʶع  على  وȄعʺل   ،ʖȄرʙʱال

  ȌॼʹوالʜȄʜة في تعȃʨلʢʺالي للʺعلʺات الʱال    .ȑارʙʴرج الانʙʱال 

ة  ، ولʻؔه ʶǽʺح بʧʽʶʴʱ وʣائف الʶʵار AdaBoostالʺʨʺʳعة ȄʛʢǼقة حॽȞʺة مʲل   Gradient Boosting يʻʰي 
ʖʽ شʛʳة الانʙʴار على الʙʱرج الʶالʖ لʙالة الʶʵارة الʺʙʵʱʶمة في   ʛؗت ʦʱحلة يʛفي ؗل م .ʜʽʽʺʱة القابلة للॽɿʶعʱال

  :فقʙان الʳʶل ʨ الʨʺʻذج. Ǽالॼʶʻة لʺʷاكل الʅॽʻʸʱ عادة ما ʨȞǽن هʚا ه

  
 ʘʽح hi (x) ه ʨ ،ارʙʴة الانʛʳʷل ʕʰʻʱو الγ i   ه ʨارʛؔʱة في الʨʢʵال ʦʳح .Friedman, 2001  

 نʺʨذج الغاǼات العʨʷائॽة:    

وهي خʨارزمॽة تعلॽʺॽة قائʺة على الأشʳار وعلى وجه الʨʸʵص شʛʳة  ،   ) ʨʡ)Breiman, 2001ر هʚا الʨʺʻذج  
القʛارات. ؗʺا ʧȞʺǽ تعʅȄʛ الغاǼات العʨʷائॽة Ǽأنها مʨʺʳعة مʧ أشʳار القʛارات الʱي يʦʱ تʙرʰȄها Ǽاسʙʵʱام عʨʷائي  

الʺʺʜʽات    ʧا مॽًائʨʷارة عʱʵعة مʨʺʳوم  ،ʖȄرʙʱال فॽɺʛة مʱʵارة مʧ مʨʺʳعة   ,Lombarda et al)لʺʨʺʳعة 
. وʜʽʺʱȄ هʚا الʨʺʻذج Ǽالʳʺع بʧʽ نʤامي الʱعॽʯʰة والʱعʜȄʜ لʙمج أشʳار القʛارات الفʛدǽة. وʛʺȄ نʤام الغاǼات  (2022

وʙʴȄد   الأصلॽة،  الॽʰانات  مʨʺʳعة   ʧم عʨʷائॽًا  الفॽɺʛة  الʺʨʺʳعات   ʙيʙʴت  ʦʱي  ʘʽح  ،ʧʽʱحلʛم على  العʨʷائॽة 
  ʧة مʙʺʱʶʺات الʜʽʺال ʧة مॽɺʛعات فʨʺʳا مॽًائʨʷع  ʧʽب ȋاॼل الارتʽتقل ʦʱقة يȄʛʢه الʚهȃة، وॽة الؔاملة الأصلʜʽʺال

أشʳار القʛارات. وʦʱȄ اتʵاذ القʛار الʻهائي بʻاء على الʗȄʨʸʱ، حʘʽ سʦʱʽ تʅॽʻʸ عʻʽة الادخال على أنها الفʯة  
  ) الʺعادلة  RF)، وتأخBao et al ,2019) ʙذات أغلॽʰة الأصʨات (

 ʘʽح (Yti) (x) ه ʨʕʰʻʱة:   الʛʳʷالǼ  

  
 2001). Breiman, ( 

   :ةॻائʦʵات العǺذج الغاʦʸن 

وهي خʨارزمॽة تعلॽʺॽة قائʺة على الأشʳار وعلى وجه الʨʸʵص شʛʳة  ،   )ʨʡ)Breiman.2001ر هʚا الʨʺʻذج  
القʛارات. ؗʺا ʧȞʺǽ تعʅȄʛ الغاǼات العʨʷائॽة Ǽأنها مʨʺʳعة مʧ أشʳار القʛارات الʱي يʦʱ تʙرʰȄها Ǽاسʙʵʱام عʨʷائي  

 ) الʺʺʜʽات   ʧا مॽًائʨʷارة عʱʵعة مʨʺʳوم  ،ʖȄرʙʱال فॽɺʛة مʱʵارة مʧ مʨʺʳعة   ,Lombarda et alلʺʨʺʳعة 
. وʜʽʺʱȄ هʚا الʨʺʻذج Ǽالʳʺع بʧʽ نʤامي الʱعॽʯʰة والʱعʜȄʜ لʙمج أشʳار القʛارات الفʛدǽة. وʛʺȄ نʤام الغاǼات  )2022

𝒀𝑮𝑩 (𝒙) =  ෍ 𝜸𝒊 𝒉𝒊 (𝒙)
𝑵

𝒊=𝟏
 

YRF (x) = mode {Yt1 (x) , Yt2 (x) , … , Ytn (x) } 
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الفॽɺʛة   الʺʨʺʳعات   ʙيʙʴت  ʦʱي  ʘʽح  ،ʧʽʱحلʛم على  وʙʴȄد  العʨʷائॽة  الأصلॽة،  الॽʰانات  مʨʺʳعة   ʧم عʨʷائॽًا 
  ʧʽب ȋاॼل الارتʽتقل ʦʱقة يȄʛʢه الʚهȃة، وॽة الؔاملة الأصلʜʽʺال ʧة مʙʺʱʶʺات الʜʽʺال ʧة مॽɺʛعات فʨʺʳا مॽًائʨʷع
أشʳار القʛارات. وʦʱȄ اتʵاذ القʛار الʻهائي بʻاء على الʗȄʨʸʱ، حʘʽ سʦʱʽ تʅॽʻʸ عʻʽة الادخال على أنها الفʯة  

  ) الʺعادلة  RF)، وتأخBao et al ,2019) ʙأغلॽʰة الأصʨات ( ذات 

 ʘʽح (Yti) (x) ه ʨ :ةʛʳʷالǼ ʕʰʻʱال  

  
 2001). Breiman, (  

ʙالى  تاثʸال ʙʰعʯة على الॻالʸات الʙشʓʸات وال ʙؕʵال ʝائʶاد الؒلى وخʶʯامل الاقʦة وعʸ ʦؕʲال:   

اعʙʺʱت العʙيʙ مʧ الʙراسات في الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي على اسʙʵʱام نʺاذج الإحʸاء الʱقلǽʙʽة في بʙاǽة الأمʛ، مʲل:  
ʺʱعʙد وتʴلʽل الʱʺايʜ الʢʵي وتʴلʽل الʱʺايʜ  الانʙʴار اللʨجʱʶي والانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد والانʙʴار الʢʵي غʛʽ ال

الʢʵي مʧ حʘʽ الʺʻهॽʳة. ؗʺا اسʙʵʱم العʙيʙ مʧ الॼاحʧʽʲ عʨامل الاقʸʱاد الؔلي، مʲل: الفائʙة وسعʛ الʛʸف  
ʺʻال ʺة    ومعʙلاتʨ ومعʙل  ʨؗح  ʧʽʲاحॼال  ʠعǼ اسʙʵʱم   ʛالآخ  ʖانʳال وعلى  الʺالي.   ʛʲعʱال  ʙيʙʴت في  الʢॼالة 

  ʛʲعʱة في الʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴʱة، لॽؔل الʺلȞॽʂ ،ارجيʵاجع الʛʺاجعة والʛʺان الʳالإدارة ول ʝلʳل: مʲات، م ʛؗʷال
  ʦʳʴات (ال ʛؗʷال ʟائʸخ ʧʽʲاحॼال ʧم ʛالآخ ʠعॼفي معو الʺالي. وأضاف ال (ʛʺالʺالي.  الع ʛʲعʱدات الʙʴفة مʛ

  ʖʶʻة والؔفاءة والॽنʨيʙʺلة والʨʽʶة والॽʴȃʛات الʛشʕلة في مʲʺʱة مॽالʺال ʖʶʻاد على الʺʱالاعǼ ʛالآخ ʠعॼفى الʱواك
الʺالॽة الʵاصة Ǽالʨʶق مʲل مʹاعف الॽʴȃʛة. وأخʛًʽا اعʙʺʱ الॼعʠ على سعʛ الأسهʦ لʙʴʱيʙ الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي،  

ات  إلا أن هʚه الʙرا  ʛؗʷال ʟائʸخ ʛʽراتاثʙه الʚالي هʱء الʜʳراسة في الʙض الʛعʱʶها، وتʳائʱفي ن ʗلفʱسات اخ
 على الʱعʛʲ الʺالى : 

اعʙʺʱتف الʛʰتغال،  ات    (Wang.and Guedes, 2024)دراسة    في  ʛؗʷلل اللʨجʱʶي  الانʙʴار  تʴلʽل  على 
  ʛʲعʱة في الʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴفي ت ʦʳʴة الʢسʨʱة ومʛʽغʸالʺالي،ال    ʧة مʛʱخلال الف ʥى    2010وذلʱ2018ح  ،

ات   ʛؗʷال ʟائʸة وخʙة الفائॽʢلات تغʙة ومعॽنʨيʙʺة والॽʴȃʛل: الʲة، مॽالʺال ʖʶʻال ʠعǼ راسة علىʙت الʙʺʱواع
ات، علاوة على   ʛؗʷلل الʺالي   ʛʲعʱال ة وعʺʛها في  ʛؗʷال  ʦʳة دور حॽʺأه الʙراسة   ʗʸلʵʱواس .ʛʺوالع ʦʳʴكال

  مʕشʛات الॽʴȃʛة.  

الʱعʛʲ    (Hidayat and Yuniati, 2024)واسʙʵʱم   في  الʺʕثʛة  العʨامل   ʙيʙʴت في  الʺʱعʙد  الانʙʴار  تʴلʽل 
  ʧة مʛʱا خلال الفॽʶونʙة في إنʙʽقل الʺقʻات الʙات مع ʛؗعلى ش ʥراسة    .2020-  2018الʺالي، وذلʙت الʙʺʱواع

ات) ʛؗʷال ʦʳات (ح ʛؗʷال ʟائʸة وخॽالʺال ʖʶʻد ع  .على الʨراسة إلى وجʙال ʗʸاول  وخلʙʱال ʖʶن ʧʽلاقة ب
ات، ؗʺا أوضʗʴ الʙراسة وجʨد علاقة   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱال ʧʽȃو ȋاʷʻال ʅॽوتؔال ȋاʷʻح الȃات ور ʛؗʷال ʦʳوح

ات.  ʨ عॽʶȞة بʧʽ نॼʶة الʛفع الʺالي ومعʙل نʺ ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱال ʧʽȃعات وॽʰʺال 

الʺالي في    Sponerova et al)  (2021 ,واسʱهʙفʗ دراسة  ʛʲعʱال ات في مʙʴدات  ʛؗʷال  ʦʳح ʛʽتأث  ʙيʙʴت
ة صغʛʽة ومʨʱسʢة الǼ ʦʳʴاسʙʵʱام تʴلʽل الانʙʴار اللʨجʱʶي. ؗʺا    2800الʥॽʷʱ، وॼʡقʗ الʙراسة على   ʛؗش

YRF (x) = mode {Yt1 (x) , Yt2 (x) , … , Ytn (x) } 
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اسʙʵʱمǼ ʗعʠ الʖʶʻ الʺالॽة مʲل الॽʴȃʛة: العائʙ على الأصʨل/صافي الȃʛح قʰل الʹॽȃʛة/إجʺالي الالʜʱامات  
ي إجʺالي الالʜʱامات/حقʨق الʺلॽؔة، إجʺالي الالʜʱامات/الأصʨل، ومعʙل دوران الأصʨل ورأس الʺال  والʛفع الʺال

العامل/إجʺالي الأصʨل. وأكʙت الʙراسة أن الʖʶʻ الʺالॽة الʵاصة الʛفع الʺالي والॽʴȃʛة تʕثʛ تأثʛًʽا جʨهȄًʛا في  
ات مʨʱسʢة الʦʳʴ تʕثʛ فʽها ʛؗʷات، ؗʺا أن ال ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱال   ʛʲعʱفي ال ȋاʷʻلة والʨʽʶفع الʺالي والʛال ʖʶن

  الʺالي. 

ات الʻʸاॽɺة والॽؔʺاوȄة في إنʙونॽʶॽا خلال الفʛʱة مDir man,2020)  (  ʧأجʗȄʛ دراسة  و  ʛؗʷ2016على ال-
، حʘʽ اسʙʵʱمʗ مʕشʛات الॽʴȃʛة (صافي الȃʛح/إجʺالي الأصʨل) والʨʽʶلة (الأصʨل الʺʙʱاولة /الʨʸʵم  2018

 ʖʶاولة، ونʙʱʺة   الǽʙقʻفقات الʙʱوال (لʨالأص ʦʱغلʨل ) ات ʛؗʷال ʦʳة) وحॽؔق الʺلʨن/حقʨيʙفع الʺالي: إجʺالي الʛال
واعʙʺʱت الʙراسة على تʴلʽل الانʙʴار الʺʱعʙد، حʘʽ اسʵʱلʗʸ  الʛʴة لʙʴʱيʙ العʨامل الʺʕثʛة في الʱعʛʲ الʺالي،  

الʺالي، وعلاقة عॽʶȞة  ʛʲعʱوال الॽʴȃʛة   ʛشʕم ʧʽب أما    وجʨد علاقة مʨجॼة  الʺالي،   ʛʲعʱوال ات  ʛؗʷال  ʦʳح ʧʽب
 معʙلات الʨʽʶلة ونʖʶ الʛفع الʺالي وصافي الʙʱفȘ الʛʴ لا تʕثʛ في الʱعʛʲ الʺالي.  

  ʥلʚ للǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي، وذلʥ في قʢاع الʙʽʽʷʱ في بلغارȄا جʺعʗ بॽانات    Souse et al)  ,   (2022 دراسةوؗ
ات   ʛؗʷال  ʧة مʛʱى    2009خلال الفʱمات  2019حʨح على دمج الʺعلʛʱار الʺقʡالإ ʛȄʨʢن في تʨʲاحॼال ʙʺʱواع .

الʙر  أʣهʛت   ʦث  ʧوم وعʺʛها؛  ة  ʛؗʷال  ʦʳوح ʦʵʹʱوال الإجʺالي  القʨمي  الʻاتج  مʲل  والاقʸʱادǽة  أن  الʺالॽة  اسة 
  ʛʲعʱال في   ʛثʕت ة)،  ʛؗʷال  ʛʺع) ات  ʛؗʷال  ʟائʸالإجʺالي وخ القʨمي  الʻاتج  وخاصة  الاقʸʱادǽة،  الʺعلʨمات 

  الʺالي.  

تʙʴيʙ العʨامل الʺʕثʛة في الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي على    (El Ansary and Bassam ,2019)اسʱهʙفʗ دراسة  
الʺال   (رأس  الʺالॽة   ʖʶʻال على  الʙراسة  واعʙʺʱت  أفॽʁȄʛا،  وشʺال   Ȍالأوس الʛʷق  دول  في  العاملة  ات  ʛؗʷال
العامل/إجʺالي الأصʨل، صافي الȃʛح قʰل الʹॼȄʛة/إجʺالي الالʜʱامات، الأرȃاح الʺʜʳʱʴة/إجʺالي الأصʨل، معʙل  

صʨل الʲابʱة، الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة/الȃʛح الʷʱغلʽي، الʙʱفقات الʻقǽʙة/إجʺالي الأصʨل.  دوران الأ 
  ʟائʸت على خʙʺʱي، واعʻار الأمʛقʱل الاسʙومع ʦʵʹʱل: الʲول، مʙالǼ ادʸʱات الاقʛʽغʱراسة مʙال ʗمʙʵʱكʺا اس

ات، واسʙʵʱمʗ الʙراسة تʴلʽل الانʙʴار ʛؗʷال ʦʳات، وهي ح ʛؗʷي    الʱʶجʨار اللʙʴل الانʽلʴاء على تʻȃي.وʱʶجʨالل
ات الʺʱعʛʲة الʱى تعاني مʧ عʙم  ؗفاءة رأس الʺال أ ʛؗʷراسة أن الʙت الʙائج الأعʺال، اوتعاني  و أكʱفي ن ʛائʶخ

أرȃاح مʜʳʱʴة مʵʻفʹة  و مʧ انʵفاض شʙيʙ في الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة (تʙفقات نقǽʙة Ǽالʶالʖ)  ا
ات صغʛʽة الʦʳʴ معʛضة ȞʷǼل ʛʽʰؗ إلى  خʶائʛ  و أ ʛؗʷراسة أن الʙت الʙالʺالى ، ؗʺا أك ʛʲعʱضة للʛحلة معʛم

هʚه   فʽها  تعʺل  الʱي  الʙول  في  الأمʻي  الاسʱقʛار  وعʙم  الʺʛتفع   ʦʵʹʱال حالات  في  الʺالي   ʛʲعʱال في  وقʨعها 
ات،   ʛؗʷال 

            ʠعǼ  ائجʱت نʛهʣقة اǼاʶراسات الʙائج الʱلها  وعلى خلاف ن ʝॽات ل ʛؗʷال ʟائʸراسات ان خʙال
ات وفي نȄʛʽʳॽا، ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱعلى ال Ȑʛهʨج ʛʽدراسة    تاث ʗفʙهʱاس(Appah et al, 2024)    ʛʽتأث ʙيʙʴت

ات (الʦʳʴ) في الʱعʛʲ الʺالي لعʙد   ʛؗʷال ʟائʸة وخॽالʺال ʖʶʻرصة خلال    60الʨʰة في الʙʽة مقॽɺاʻة ص ʛؗش
  ʧم و   واسʙʵʱمʗ  .2022-2018الفʛʱة  الانʙʴار  تʴلʽل   Generalizad Method of Moments.الʙراسة 
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(GMM)    دʨالʺالي، ووج ʛʲعʱة والॽʴȃʛال ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॼجʨد علاقة مʨراسة إلى وجʙة الʳॽʱن ʗصلʨوت
ئॽة  علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʛفع الʺالي والʱعʛʲ الʺالي، ووجʨد علاقة مʨجॼة لʗʶॽ ذات دلالة إحʸا 

ات، ووجʨد علاقة مʨجॼة لʗʶॽ ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʦʳʴ والʱعʛʲ الʺالي   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱلة والʨʽʶال ʧʽب
ات.   ʛؗʷلل  

دراسة    ʗمʙʵʱواس(Trisandi and Syifa ,2024)  ʺن ومعʙل  الʺالي  والʛفع  الʨʽʶلة   ʖʶن  ʛʽتأث ʨاحȃالأر  
  ʧة مʛʱا خلال الفȄʜʽا ومالॽʶॽونʙفي إن ʙʽʷʱات ال ʛؗʷالʺالي ل ʛʲعʱفي ال (اتʺʤʻʺال ʦʳح) ات ʛؗʷال ʟائʸوخ

دلالة  2020-2022 ذات  عॽʶȞة  علاقة  وجʨد  إلى   ʗصلʨوت الʺʱعʙد،  الانʙʴار  تʴلʽل  الʙراسة   ʗمʙʵʱواس  ،
ʺʻل الʙلة ومعʨʽʶال ʧʽة بॽائʸإح ʨ ʛʷالʺالي لل ʛʲعʱح على الȃʛابي  في صافي الʳǽإ ʛʽد تأثʨراسة وجʙت الʙؗات. وأك

ات في الʱعʛʲ الʺالي في   ʛؗʷال ʦʳʴل ʛʽراسة تأثʙال ʗʰʲت ʦل ʧʽالʺالي، في ح ʛʲعʱفع الʺالي في الʛة الॼʶʻل ȑʨʻمع
ات الʙʽʷʱ في مالȄʜʽا وȂنʙونॽʶॽا.   ʛؗش  

  تاثʙʻ عʦامل الاقʶʯاد الؒلى على الʯعʙʰ الʸالى   

1.  ʙʻتاث ʗيʗʲت  ʰاد (مʶʯامل الاقʦع  ʤʳʷʯالى ) على  و ل الʸمى الاجʦة والʹاتج القʗالفائ ʙف وسعʙʶال ʙسع
ʙʰعʯات .  ال ʙؕʵالى فى الʸال  

  ʦʵʹʱات وخاصة ال ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱاد  على الʸʱامل الاقʨع ʛʽراسة تاثʙب ʧʽʲاحॼال ʧم ʙيʙالع ʦʱة  و اهʙالفائ ʛسع
ات في    (Kebede et al, 2024)حʘʽ وȃالʺʲل اسʱهʙفʗ دراسة   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱة في الʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴت

الʺالॽة، واسʙʵʱمʗ الʙراسة    ʖʶʻلاف الʵǼ ادʸʱمات الاقʨراسة على معلʙت الʙʺʱة، واعॽȃʨʽالإث ʧʽأمʱات ال ʛؗش
  ʙالʺالي والعائ ʛʲعʱال ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحॽʶȞد علاقة عʨراسة وجʙال ʗʱʰأث ʘʽي، حʢʵار الʙʴل الانʽلʴت

ة ومعʙل الʻʺعلى   ʛؗʷال ʦʳل وحʨالأص ʨ  ʧراسة عʙال ʗفʷؗ ʘʽفع الʺالي، حʛة الॼʶلاف نʵǼ ʥاح، وذلȃفي الأر
  ʦʵʹʱل الʙلʺع ȑʛهʨج ʛʽد تأثʨراسة إلى وجʙالʺالي، وأشارت ال ʛʲعʱفع الʺالي والʛال ʖʶن ʧʽة بǽدʛʡ د علاقةʨوج

 في الʱعʛʲ الʺالي.  

ة عقارȄة مقʙʽة في    29الॽʰانات الʺالॽة لعʙد    (Evi and Indra, 2022)وفي إنʙونॽʶॽا اسʙʵʱمʗ دراسة   ʛؗش
  ʧم الفʛʱة  الʛʸف، سعʛ  2019-2010الʨʰرصة خلال   ʛسع ،ʦʵʹʱال) الؔلي  الاقʸʱاد  عʨامل   ʛأث لʙراسة   ،

ات مʴل الʙراسة. وأوضʗʴ نʳॽʱة الʙراسة أن   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱلي الإجʺالي) في الʴʺاتج الʻة، إجʺالي الʙالفائ
يʛتǼ Ȍॼعلاقة ذات دلالة إحʸائॽة Ǽالʱعʛʲ الʺالي، في حʧʽ سعʛ الفائʙة والʻاتج الʺʴلي الإجʺالي  سعʛ الʛʸف  

ات العقارȄة في إنʙونॽʶॽا. حʘʽ اخʱلفʗ دراسة   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕلا ت ʦʵʹʱوال(Kebede et al,  
ثʗʱʰ الاخʛʽة ان الʦʵʹʱ لا  فى تاثʛʽ الʦʵʹʱ على الʱعʛʲ الʺالى حʘʽ ا  (Evi and Indra, 2022)و   (2024

     ǽعʙ مʧ مʙʴدات الʱعʛʲ الʺالى.

تʙʴيʙ مȐʙ تأثʛʽ عʨامل الاقʸʱاد الؔلي (الʦʵʹʱ، سعʛ الʛʸف، سعʛ  )   (Zizi et al, 2022واسʱهʙفʗ دراسة  
  ʧة مʛʱالف الʺغʛب خلال  الʺالي في   ʛʲعʱال القʨمي الإجʺالي) في  الʻاتج  . واسʙʵʱمʗ  2021  –  2010الفائʙة، 

ة تʴلʽل الانʙʴار الʢʵي، حʘʽ انʱهʗ إلى أن الʻاتج القʨمي الإجʺالي والʦʵʹʱ لا يʕثʛان في الʱعʛʲ الʺالي  الʙراس
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  ʛالʺالي، ؗʺا أن سع ʛʲعʱة والʙالفائ  ʛسع ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحǽدʛʡ علاقة ʙجʨت ʧʽات، في ح ʛؗʷفي ال
ات.   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱا في الȄًʨʻا معॽًʶȞا عʛًʽتأث ʛثʕف يʛʸراسة معالʙه الʚه ʗدراسة    اتفق(Evi and Indra 

  فى عʙم وجʨد تاثʛʽ للʦʵʹʱ على الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى.   (2022,

ʚلʥ اسʙʵʱمʗ دراسة تʙʴيʙ العʨامل الʺʕثʛة في الʱعʛʲ الʺالي للʺʤʻʺات  في    Valentine et al, 2023)   (وؗ
  ʧم الفʛʱة  خلال  إنʙونॽʶॽا  بʨرصة  في  الʺقʙʽة  الʺالॽة   ʛʽى    2005غʱأن  2020ح إلى  الʙراسة   ʗصلʨوت  ،

الʺʜʵون/إجʺالي الأصʨل؛ ذات    -الʻقǽʙة/إجʺالي الأصʨل، الأرȃاح الʺʜʳʱʴة/إجʺالي الأصʨل، الأصʨل الʺʙʱاولة
ات، في حʧʽ أن الأصʨل الʺʙʱاولة/إجʺالي الأصʨل، ونॼʶة الʙʱاول   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ȑʛهʨي جʰسل ʛʽتأث

ات. واسʵʱلʗʸ الʙراسة أنه ʖʳǽ لʱفادȑ الʱعʛʲ  الȄʛʶع، وسعʛ الفائʙة لها ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱابي في الʳǽإ ʛʽ؛ تأث
ات قʙرًا عالॽًا مʧ الʺॽʰعات، مع تʨفʛʽ الʨʽʶلة الʻقǽʙة لʙʶاد الالʜʱامات قʛʽʸة الأجل مع   ʛؗʷال Șقʴالʺالي أن ت

ʺʻار في الʛʺʱأجل الاس ʧالعʺل م ʨʛʰ حʦʳ الʺʤʻʺات، والʙʴ مʧ الاقʛʱاض لʱفادȑ الفʨائʙ وخʙمة الʙيʧ الॼاهʤة،    وؗ
ومʧ الʺلاحȎ أن هʚه الʙراسة اعʙʺʱت على اسʙʵʱام أدوات الʚؗاء الاصʻʢاعي بʛȄʨʢʱ نʺʨذج ʳǽʺع بʧʽ الغاǼات  

 ونʺʨذج الانʙʴار اللʨجʱʶي.   RFالعʨʷائॽة  

ادوات  فى الʺʻهॽʳة الʺʙʵʱʶمة حʘʽ اعʙʺʱت هʚه الʙراسة    (Zizi et al, 2022) اخʱلفʗ هʚه الʙراسة مع  دراسة
  .نʺʨذج الانʙʴار اللʨجʱʶى و  RFالʚؗاء الاصʻʢاعى بʛȄʨʢʱ نʺʨذج ʳǽʺع بʧʽ الغاǼات العʹʨائॽة  

  على اسلʨب ( تʴلʽل الانʙʴار الʢʵى ) الاحʸائى.       (Zizi et al,2022)فى حʧʽ  اعʙʺʱت  

حʘʽ ان الʙراسة الʴالॽة تʙʵʱʶم مʻهॽʳة تʴلʽل   Valentine et al, 2023)  (وتʱʵلف الʙراسة الʴالॽة مع دراسة
  ȋاॼنʺاذج   و الارت ʧدة مʙعʱنʺاذج مEnsemble Learning     ذج  وʨʺʻامها لʙʵʱمعها فى اس ȘفʱتRF    .  وفي

دراسة    ʗمʙʵʱاس ॽا  ʛؗت(Isi,. 2021)  ائيʸالإح للʤʴات   ʦॽʺعʱال  Generalizad Method ofأسلʨب 
Moments (GMM)    ةʛʱخلال الف ʥاد، وذلʸʱامل الاقʨة وعॽالʺال ʖʶʻال ʧʽالعلاقة ب ʙيʙʴʱ2019-2010ل  .

واسʵʱلʗʸ الʙراسة أن مʕشʛات الʺالॽة (نॼʶة الʨʽʶلة، الʙʱوال الȄʛʶع، ومعʙل دوران الأصʨل، نॼʶة الʙيʨن، ونॼʶة  
ذات دلالة إحʸائॽة Ǽالʱعʛʲ الʺالي، وأنه يʨجʙ علاقة عॽʶȞة    الʛفع الʺالي ومعʙل دوران الأصʨل) لها علاقة مʨجॼة

  ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الʱعʛʲ الʺالي وعʨامل الاقʸʱاد الؔلي. 

ॽا اسʱهʙفʗ دراسة ( ʛؗوفي تEce and Guven, 2020  (  الʺالي ʛʲعʱاد الؔلي في الʸʱامل الاقʨع ʛأث ʙيʙʴت
ات، وذلǼ ʥاسʙʵʱام معادلة الانʙʴار  ʛؗʷيللʢʵة ذات دلالة  الॼجʨد علاقة مʨوج ʧراسة عʙائج الʱت نʛأسف ʘʽح ،

معʙل    ʧʽب إحʸائॽة  دلالة  ذات  عॽʶȞة  وعلاقة  الʺالي،   ʛʲعʱال  ʧʽȃو الॽʁʴقي  الفائʙة  معʙل   ʧʽب إحʸائॽة 
ʺʻال ʨ  ذات دلالة ʗʶॽل الʙراسة إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة  الʺالي، وأشارت   ʛʲعʱال  ʧʽȃد وʨقʻال الاقʸʱادȑ وعʛض 

ات.  إحʸا ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱالة والʢॼل الʙمع ʧʽة بॽئ 

تʙʴيʙ العلاقة بʧʽ عʨامل الاقʸʱاد الؔلي مʲʺʱلة في الʻاتج القʨمي    (Sairin et al,2019) اسʱهʙفʗ دراسة  و 
  ʧة مʛʱالʺالي خلال الف ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱال ʧʽȃة، وʙالفائ ʛد وسعʨقʻعلى ال ʖلʢوال ʦʵʹʱلات الʙ2008الإجʺالي ومع-
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ة مالȄʜʽة،    21عʙد    على  2017 ʛؗد  شʨراسة وجʙائج الʱت نʛهʣأ ʘʽي، حʢʵار الʙʴن معادلة الانʨʲاحॼم الʙʵʱواس
 علاقة قȄʨة بʧʽ ؗل مʧ سعʛ الفائʙة والʢلʖ على الʻقʨد والʦʵʹʱ وʧʽȃ الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي.

 الؔلى  على الʱعʛʲ الʺالى  على خلاف مʧ نʱائج الʙراسات الʶاǼقة الʱى اقʛʱحʗ وجʨد تاثʛʽقȐʨ لعʨامل الاقʸʱاد و 

ات في إنʙونॽʶॽا،    ,Rinofah et al)  2022   (اسʱهʙفʗ دراسة ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱة في الʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴت
واسʙʵʱمʗ الʙراسة الʺʕشʛات الʺالॽة (معʙل الʙʱاول، ونॼʶة الʙيʨن/إجʺالي الأصʨل، والعائʙ على الأصʨل ومعʙل  

ائʙة،  الʺॽʰعات)، وʚؗلʥ العʨامل الاقʸʱادǽة (معʙلات الʦʵʹʱ، سعʛ الʛʸف، سعʛ الفʨ دوران الأصʨل ومعʙل نʺ
ʺʻل الʙمع ʨ   .(الʺالي ʛʲعʱعلى ال ȑادʸʱراسة  الاقʙت الʛد، وأسفʙعʱʺار الʙʴل الانʽلʴب تʨراسة أسلʙال ʗمʙʵʱواس

الʺॽʰعات وʧʽȃ الʱعʛʲ الʺالي  ʨ عʧ وجʨد علاقة مʨجॼة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ معʙلات الʙʱاول ودوران الأصʨل ونʺ
ات، ووجʨد علاقة عॽʶȞة بʧʽ نॼʶة الʙيʨن/إ  ʛؗʷم  للʙراسة عʙال ʗʳʻʱاس ʧʽالʺالي، في ح ʛʲعʱل والʨجʺالي الأص

ات.   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱة والǽادʸʱات الاقʛشʕʺال ʧʽد علاقة بʨوج  

الʨʶق)    )2020  ,مهʹا   و  الȂʦʠل   (دراسةاسʱهʙفʗ  كʺا   ومعلʨمات  (الʺʴاسॽʰة  الʺالॽة  الʺعلʨمات   ʛأث  ʙيʙʴت
  ʦت الʙراسة  ولʴʱقȘʽ غʛض  الʻʸاعة)،  ة وॽʰʡعة  ʛؗʷال  ʦʳوح ʛʺع) ات  ʛؗʷال  ʟائʸة وخǽادʸʱالاق والعʨامل 

ة غʛʽ مالॽة مقʙʽة في بʨرصة الʗȄʨؔ ومʶقʢـ، واسʙʵʱمʗ الʙراسة    62تॽʺʳع بॽانات مالॽة وغʛʽ مالॽة لعʙد   ʛؗش
ʧدًا مʙل،    عʨة/إجʺالي الأصॽغلʷʱات الॽالعʺل ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱة (الǽʙقʻفقات الʙʱالǼ اصةʵة الॽمات الʺالʨالʺعل

الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة/إجʺالي الالʜʱامات، الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة/الʨʸʵم الʺʙʱاولة،  
ʺॽʰعات) والॽʴȃʛة (العائʙ على الأصʨل/رأس الʺال العامل/إجʺالي  الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة/صافي ال

الأصʨل، الأرȃاح الʺʜʳʱʴة/إجʺالي الأصʨل، ʵǼلاف الॽʁʺة الॽʀʨʶة للʶهʦ ورॽʴȃة الʶهʦ) والʺعلʨمات الاقʸʱادǽة  
الʺعلʨمات    مʲل الʻاتج القʨمي الإجʺالي. واسʙʵʱم الॼاحʲان أسلʨب تʴلʽل الانʙʴار اللʨجʱʶي، وتʨصلʗ الʙراسة أن

ات هي الʖʶʻ الʵاصة Ǽالʙʱفقات الʻقǽʙة والॽʴȃʛة، ؗʺا أن الʺعلʨمات   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕي تʱة الॽالʺال
  ʛʽد تأثʨراسة وجʙال ʗʱʰة، وأثॽمات الʺالʨالʺعل ʧا مʛًʽأنها أقل تأث ʛʽات، غ ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕق تʨʶال ʧع

 ʛʲعʱة في ال ʛؗʷال ʛʺوع ʦʳʴل ȑʛهʨج    ʧمات عʨا للʺعلȄًʛهʨا جʛًʽتأث ʗʰʲت ʦراسة لʙأن ال ʛʽات، غ ʛؗʷالʺالي لل
ات.  ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱاد في الʸʱالاق 

2 . ʙʻاتآ  تاث ʙؕʵالى للʸال ʙʰعʯة على الʸ ʦؕʲات الॻل   : 

  ʦʳʴال  ʘʽح ʧالادارة ( م ʝلʳل مʲة مʺ ʨؗʴال  ʛاصʻع ʛتاي  ʙيʙʴت ʧʽʲاحॼال  ʧم ʙيʙالع   –الʛʰʵة    –واسʱهʙف 
عʙد مʛات انعقاد مʳلʝ    – الʨʻʱع    – الاعʹاء الʺʱʶقلʧʽ فى الʺʳلʝ    – العʺʛ    – الʺʙʻب  ʨ الʺʜدوجة لعʹالॽʣʨفة  
تॽɻॼة لʳان الʺʛاجعة )    – لʳان الʺʛاجعة مʲل عʙد مʛات انعقاد لʳان الʺʛاجعة ، الاعʹاء الʺʱʶقلʧʽ  و الادارة )  

رجى مʧ حʘʽ الʨʳدة غʛʽ ان هʚه الʙراسات  Ȟॽʂل الʺلॽؔة (  ملॽؔة الʺʙيʧȄʛ ، ملॽؔة الʺʕسʶات) والʺʛاجع الʵاو 
  ʧʽفى ح ʗة.  و اتفقʺ ʨؗʴادوات ال ʧؗل اداة م ʛتاث ʧع ʛاخ ʧʽفى ح ʗلفʱاخ  

ات الʺȄʛʸة،    (Rasheed, 2023)وفي مʛʸ، اسʱهʙفʗ دراسة   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱة في الʺ ʨؗʴال ʛأث ʙيʙʴت
تʴلʽل الانʙʴار   الإدارة وأسلʨب   ʝلʳاجعة ومʛʺال لʳان  في  مʲʺʱلة  الʙاخلॽة  ʺة  ʨؗʴال آلॽات  الʙراسة   ʗمʙʵʱواس
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ة مقʙʽة في مʕشʛ    71الʢʵي على الʱعʛʲ الʺالي، وذلʥ على   ʛؗشEGX 100    ʧة مʛʱ2021  - 2017خلال الف  .
تʴلʽل الॽʰانات وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ حʦʳ مʳلʝ الإدارة واسʱقلاǽة أعʹاء  وأوضʗʴ نʳॽʱة  

ات الʺȄʛʸة، وأشارت الʙراسة إلى أن وجʨد   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱال ʧʽȃو ،ʝلʳʺاع الʺʱات اجʛد مʙالإدارة وع ʝلʳم
ة تʵفʠ مʧ فʛص تعʛضها للʱعʛʲ الʺالي. اسʱهʙفʗ تʙʴيʙ م ʛؗʷالǼ ةʙʽة جʺ ʨؗة  حʺ ʨؗʴات الʛʽغʱ راس الʺال و

ات الʺȄʛʸة   ʛؗʷفى ال Ȑʛʷॼو ال    ʗمʙʵʱاسRasheed2023  ʛشʕم EM-Z SCORE   ة فىʙʽة الʺق ʛؗʷعلى ال
فى الʺʻهॽʳة    Rasheed2023تʱʵلف الʙراسة الʴالॽة عʧ دراسة  و اعʙʺʱت على تʴلʽل الانʙʴار الʢʵى  و الʨʰرصة  

ات  و لى مʧ ناحॽة  الʺʙʵʱʶمة حʘʽ انها تعʙʺʱ على نʺاذج الʱعʛʲ الʺا ʛؗعلى ش Ȍفق ʛʸʱانها تق Ȑʛة اخॽناح ʧم
  Ȑاع العقارʢاء  و القʻʰاد الʨو م  ʙʽʷʱاع الʢدراسة  و ق ʧة عॽالʴلف دراسة الʱʵالʺقاولات، ؗʺا تRasheed2023    فى

بʻʽʺا الʙراسة الʴالॽة تغʢى الفʛʱة    2021-  2017تغʢى الفʛʱة مRasheed2023    ʧالفʛʱة الʜمॽʻة اذ ان دراسة  
 ʧة مॽʻمʜ2022.- 2007ال  .  

الʺʛاجعة    (Sakulpolphaisan and Hensawang ,2022)كʚلʥ اسʱهʙفقʗ دراسة  . تأثʛʽ لʳان   ʙيʙʴت
  ʧة مʛʱة خلال الفǽʙايلانʱات ال ʛؗʷالʺالي على ال ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱة في الॽمات الʺالʨاقع    2019-2017والʺعلʨ161ب  

ات مʴل الʙراسة (وهي: حʦʳ لʳان الʺʛاجعة، تʺʽʲل الʺʛأة   ʛؗʷاجعة في الʛʺان الʳل ʧانات عॽع بॽʺʳت ʦة. وت ʛؗش
ʹاء لʳان الʺʛاجعة، عʙد الأعʹاء الʺʱʶقلǼ ʧʽʽاللʳان الʺʛاجعة، عʙد مʛات انعقاد  في لʳان الʺʛاجعة، خʛʰة أع 

لʳان الʺʛاجعة). ؗʺا اسʙʵʱمʗ الʙراسة عʙدًا مʧ الʖʶʻ الʺالॽة، مʲل: الʨʽʶلة والॽʴȃʛة ونॼʶة الʺʱعلقة Ǽالʨʶق،  
ة وॽʰʡعة الʻʸاعة؛ وʻȃاء على ا  ʛؗʷال ʛʺراسة عʙال ʗمʙʵʱة. واسॽʴȃʛل: مʹاعف الʲار  مʙʴل الانʽلʴام تʙʵʱس

  إجʺالي الأصʨل؛ اللʨجʱʶي، واسʵʱلʗʸ الʙراسة أن ؗل عʙد مʛات انعقاد لʳان الʺʛاجعة ونॼʶة إجʺالي الالʜʱامات/
ات مʴل الʙراسة، ؗʺا اسʗʳʱʻʱ الʙراسة وجʨد علاقة سلॽʰة بʧʽ الʱعʛʲ الʺالي وخʛʰة   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕت

 لॽʴȃʛة والعائʙ على الأصʨل والʱعʛʲ أعʹاء لʳان الʺʛاجعة ومʹاعف ا 

  ʗفʙوه(Yusra and  Bathtera,  2021)    .اॽʶॽونʙالʺالي في إن ʛʲعʱات في ال ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽآل ʛʽدراسة تأث
  ʧة مʻʽان على عʲاحॼال الʙراسة حʸل  الفʛʱة مʧ    35ولʴʱقȘʽ هʙف  الʨʰرصة خلال  ة صʻاعʼʽة مقʙʽة في  ʛؗش

ʽل الانʙʴار الʺʱعʙد، وتʨصلʗ إلى أن Ȟॽʂل الʺلॽؔة واسʱقلالॽة مʳلʝ  ، واسʙʵʱمʗ الʙراسة تʴل 2017-2019
  ʦʳʴل ȑʛهʨج ʛʽد علاقة ذات تأثʨإلى وج ʗصلʨراسة تʙأن ال ʛʽات، غ ʛؗʷالʺالي في ال ʛʲعʱفي ال ʛثʕالإدارة لا ت

ات.  ʛؗʷالʺالي في ال ʛʲعʱاجعة في الʛʺان الʳالإدارة ول ʝلʳم  

ات، مʲل: ॽʂاكل الʺلॽؔة ومʳلʝ    (Abugri, 2022)وفي غانا اسʱهʙفʗ دراسة   ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽآل ʛأث ʙيʙʴت
ات، وذلʥ على   ʛؗʷالʺالي في ال ʛʲعʱفي ال (ʧʽقلʱʶʺال ʧȄʛيʙʺع والʨʻʱالإدارة، ال ʝلʳم ʦʳح) ة    15الإدارة ʛؗش

ات  2019-  2015خلال الفʛʱة   ʛؗʷالʺالي في ال ʛʲعʱفي ال ʧايॼʱة الॼʶي أن نʢʵار الʙʴل الانʽلʴة  . أوضح تʙʽالʺق
  ʝȞعلى ع ʥالʺالي، وذل ʛʲعʱال ʺة، وأن ؗل مʧ تʨʻع وحʦʳ مʳلʝ الإدارة يʕثʛ في  ʨؗʴات الॽآل ʖʰʶǼ ʗكان
ات،   ʛؗʷة في الʙʽة جʺ ʨؗح Șʽʰʢورة تʛʹǼ راسةʙال ʗوأوص  .ʝلʳʺفي ال ʧʽقلʱʶʺة والأعʹاء الॽؔاكل الʺلॽʂ

ات واسʱقلا  ʛؗʷاف الʙأه Șقʴي تʱة الʺॽلʶارات الʛاذ القʵلات ʥها. وذلʱʽل  
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،اسʙʵʱمʗ دراسة   ات    (Nawang et al, 2022)وفي إنʙونॽʶॽا  ʛؗʷال تأثʛʽ رॽʴȃة  لʙراسة  الʢʵي  الانʙʴار 
  ʧة مʛʱالف ات خلال  ʛؗʷلل الʺالي   ʛʲعʱال في  الإدارة)   ʝلʳة (مʺ ʨؗʴال نʳॽʱة  2021-2017وآلॽات   ʗصلʨوت .

ات والʱعʛʲ الʺالي، وتʙعʦ هʚه الʳॽʱʻة نȄʛʤة  الʙراسة إلى وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ رॽʴȃة   ʛؗʷال
الإشارة، واسʗʳʱʻʱ الʙراسة وجʨد علاقة مʨجॼة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ حʦʳ مʳلʝ الإدارة والʱعʛʲ الʺالي، وأشار  

ʲعʱوث الʙʴǼ Ȍॼتʛالإدارة لا ي ʝلʳأة في مʛʺل الʽʲʺأن ت ʛʽالة، غ ʨؗة الȄʛʤن ʦعʙة تʳॽʱʻه الʚن إلى أن هʨʲاحॼال  ʛ
ات.  ʛؗʷالʺالي لل  

  ʗفʙهʱني  (دراسة  واسʦʻʴȁار وʱʹالʺالي    ) 2022  ,ال ʛʲعʱاح في الȃدة الأرʨالإدارة وج ʝلʳم ʟائʸخ ʛأث ʙيʙʴت
  ʧة مʛʱالف الʨʰرصة خلال  الʺقʙʽة في  الʺȄʛʸة  ات  ʛؗʷال ، وتʦ تॽʺʳع بʻʽات عʧ خʸائʟ  2018-2016في 

 ʝʻʳع في الʨʻʱلة في الʲʺʱالإدارة، م ʝلʳمGender Diversity   ʛيʙʺدوجة للʜʺفة الॽʣʨالإدارة وال ʝلʳم ʦʳوح
الʻʱفȑʚʽ ووجʨد أعʹاء مʱʶقلʧʽ في مʳلʝ الإدارة، وجʨدة الأرȃاح مʲʺʱلة في القʙرة على الǼ ʕʰʻʱالأرȃاح والاسʛʺʱارȄة  

وجʨد    في تʴقȘʽ الأرȃاح. Ǽالʺʲل اسʙʵʱمʗ الʙراسة تʴلʽل الانʙʴار الʢʵي الʺʱعʙد لʴʱقȘʽ هʙفها، واسʵʱلʗʸ إلى
ʚلʥ وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة   تأثʛʽ سلʰي جʨهȑʛ لʸʵائʟ مʳلʝ الإدارة في الʱعʛʲ الʺالي، وؗ

ات.   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱاح والȃدة الأرʨج ʧʽب 

ات على     (Li et al, 2021)اسʱهʙفʗ دراسة  و  ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽال ʛʽتاث ʙيʙʴخلال    2824ت ʧʽʸة فى ال ʛؗش
  ʧة مʛʱى   2003الفʱالادارة  و .    2019ح ʝلʳم ʦʳالادارة ( ح ʝلʳم ʟائʸخ ʧراسة ؗل مʙت الʚʵو ات  ʧȄʛيʙʺال

مȞافات الʺʙيʧȄʛ الى جانʖ الʸفات  و ملॽؔة اعʹاء مʳلʝ الادارة  و الʺʱʶقلʧʽ ) وॽʂاكل الʺلॽؔة ( ملॽؔة الʙولة  
والعʹ الادارة   ʝلʳم ʝॽرئ  ʛʺل عʲم الادارة   ʝلʳʺل Ǽالʱعʨ  ʛʲ الॽʸʵʷة   ʕʰʻʱلل  (Ȑʚʽفʻʱال   . اسʙʵʱمʗ  و الʺالى 

ات.   ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱفى ال ʛثʕولة تʙة  الॽؔه على ان ملʳائʱت نʛاسف Ȑʚى الʽʱʶجʨار اللʙʴل الانʽلʴراسة تʙال
ʺة فى تʴقȘʽ الʛقاǼة والاشʛاف و  ʨؗʴة الॽʺاه ʧم ʦغʛراسة الى انه على الʙغىو اشارت الॼʻة الا انه يॽولʨʯʶʺدمج   ال

    الʺعلʨمات الʺالॽة لʙʴʱيʙ الʱعʛʲ الʺالى.و الʺعلʨمات الاقʸʱادǽة 

ات في الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي    (Rahmasari, 2018)  وفي إنʙونॽʶॽا اسʱهʙفʗ دراسة  ʛؗʷة الʺ ʨؗح ʛأث ʙيʙʴت
  ʧة مʛʱخلال الف ʥات    2016- 2012وذلʙاهʷد مʙعǼ605  أنهاǼ ةʛʲعʱʺات ال ʛؗʷال ʘاحॼف الʛع ʘʽات، حʙاهʷم  

ات الʱي تʴقȘ خʶائʛ مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة لʺʙة ثلاث سʨʻات، وتʴقȘʽ صافي تʙفقات مʧ العʺلॽات   ʛؗʷال ʥتل
سʨʻات مʱʱالॽة، ورمʜ لها ʱʺǼغʛʽ    3سʨʻات، ومعʙل تغॽʢة الفائʙة أقل مʧ واحʙ لʺʙة    3الʷʱغلॽة Ǽالʶالʖ لʺʙة  

ات غʛʽ الʺʱعʛʲة رمʜ لها ʸǼفʛ؛ وʻȃاء على الʱع1وهʺي ( ʛؗاك  ) وشʻأن ه ʙوج Șابʶال ʅȄʛ220    ʛʽة غ ʛؗش
ʺة، مʲل: حʦʳ مʳلʝ الإدارة وملॽؔة الʺʙيʧȄʛ واسʱقلالॽة    385مʱعʛʲة و ʨؗʴات الॽراسة آلʙال ʗمʙʵʱة، واسʛʲعʱم

  ʧم ʠفʵǽ ʧʽقلʱʶʺال  ʝلʳʺد أعʹاء الʙالإدارة وع ʝلʳم ʦʳراسة أن حʙال  ʗʳʱʻʱالإدارة، واس ʝلʳأعʹاء م
ة لا ǽعʙ مʧ العʨامل الʺʕثʛة في الʱعʛʲ    احʱʺال حʙوث الʱعʛʲ الʺالي،  ʛؗʷفي ال ʦللأسه ʧȄʛيʙʺة الॽؔأن مل ʛʽغ

 الʺالي.  

ات (الʦʳʴ) والʱعʛʲ    (Werner et al, 2018)واخʛʰʱت دراسة   ʛؗʷال ʟائʸة وخʺ ʨؗʴات الॽآل ʧʽالعلاقة ب
ات وعʙدها   ʛؗʷاقع    337الʺالي في الʨة    1685بʛʱة خلال الفʙاهʷم    2015-2011مʙʵʱا، واسॽʶॽونʙتعʺل في إن
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ʛاجع  الॼاحʨʲن الانʙʴار اللʨجʱʶي لʴʱلʽل الॽʰانات، وتʨصلʗ الʙراسة إلى أن ؗل مʧ الʺʙيʧȄʛ الʺʱʶقلʧʽʽ وتقʛȄʛ الʺ
ة تʕثǼ ʛعلاقة مʨجॼة في الʱعʛʲ الʺالي، في حʧʽ أثʗʰʰ الʙراسة وجʨد علاقة   ʛؗʷفع الʺالي للʛارجي ودرجة الʵال

ة والʱعʛʲ الʺالي.  ʛؗʷال ʦʳح ʧʽة بȄʛهʨة ذات دلالة جॽʶȞع  

ات (الʦʳʴ) والʱعʛʲ    (Werner et al, 2018)واخʛʰʱت دراسة   ʛؗʷال ʟائʸة وخʺ ʨؗʴات الॽآل ʧʽالعلاقة ب
ات وعʙدها  الʺ ʛؗʷاقع    337الي في الʨة    1685بʛʱة خلال الفʙاهʷم    2015-2011مʙʵʱا، واسॽʶॽونʙتعʺل في إن

الॼاحʨʲن الانʙʴار اللʨجʱʶي لʴʱلʽل الॽʰانات، وتʨصلʗ الʙراسة إلى أن ؗل مʧ الʺʙيʧȄʛ الʺʱʶقلʧʽʽ وتقʛȄʛ الʺʛاجع  
ة تʕثǼ ʛعلاقة مʨجॼة في ا ʛؗʷفع الʺالي للʛارجي ودرجة الʵد علاقة  الʨراسة وجʙال ʗʰʰأث ʧʽالʺالي، في ح ʛʲعʱل

ة والʱعʛʲ الʺالي.  ʛؗʷال ʦʳح ʧʽة بȄʛهʨة ذات دلالة جॽʶȞع  

الʺʕشʛات الʺالॽة الʺʲʺʱلة في الॽʴȃʛة والʺʙيʨنॽة ومعʙلات الʱغॽʢة   (Hamid and Rohani, 2018)واسʙʵʱم 
في تʙʴيʙ العʨامل الʺʕثʛة في الʱعʛʲ الʺالي في   والʨʽʶلة والʺʕشʛات الʵاصة Ǽالʙʱفقات الʻقǽʙة وخʸائʟ الʺʷʻأة، 

وعʙدها   مǼ290    ʧاكʱʶان  الفʛʱة  خلال  ة  ʛؗار  2016-   2007شʙʴالان تʴلʽل  على  الʙراسة  هʚه  واعʙʺʱت   ،
  ʖʶة) ونʙالفائ الفائʙة/إجʺالي  قʰل  الȃʛح  الʱغॽʢة (صافي  معʙلات   ʖʶن  ʛʽتأث نʱائʳه   ʗʴأوض الʱي  اللʨجʱʶي 

ʨل الʺʙʱاولة/الʨʸʵم الʺʙʱاولة، الأرȃاح الʺʜʳʱʴة/إجʺالي الأصʨل) ونʖʶ الʙيʨن (إجʺالي  الʨʽʶلة والʺلاءمة (الأص 
الʺالي    ʛʲعʱال الʺॽʰعات) في  الʻقǽʙة/إجʺالي  الʻقǽʙة (الʙʱفقات  الʙʱفقات   ʖʶامات) ونʜʱة/إجʺالي الالॽؔالʺل حقʨق 

الʙʱفقات ا لؔل مʧ نॼʶة   ȑʛهʨج ʛʽتأث الʙراسة عʙم وجʨد   ʗʱʰات. وأث ʛؗʷفقات  للʙʱال لʻقǽʙة/إجʺالي الالʜʱامات، 
ات   ʛؗʷال ʦʳراسة إلى أن حʙات، وأشارت ال ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱل في الʨة/إجʺالي الأصॽغلʷʱات الॽالعʺل ʧة مǽʙقʻال

  مʧ العʨامل الهامة في تʙʴيʙ الʱعʛʲ الʺالي. 

أثʛ ؗل مʧ حʦʳ مʳلʝ الإدارة واخʱلاف أعʹاء مʳلʝ الإدارة مAtosh &Iraya,    ʧ)  (2018في ॽʻʽؗا اخʛʰʱو 
ة في الʱعʛʲ الʺالي، ʛؗʷفي ال ʦللأسه ʧȄʛيʙʺة الॽؔع  وملʨʻال ʘʽعلى    ح ʥا.    66وذلॽʻʽؗ رصةʨة في بʙʽة مق ʛؗش

  واسʙʵʱمʗ الʙراسة تʴلʽل الانʙʴار الʺʱعʙد، وتʨصلʗ إلى حʦʳ مʳلʝ الإدارة يʛتǼ Ȍॼعلاقة مʨجॼة ذات دلالة
ʺة   ʨؗʴات الʛʽʽغʱة على مॽالʴراسة الʙال ʙʺʱه، وتعॽɾ ʛثʕالإدارة لا ي ʝلʳع في مʨʻʱالʺالي، وأن ال ʛʲعʱة والॽائʸإح

 ʝʻʳع في الʨʻʱوهي الGender Diversity .  

تʴلʽل الانʙʴار الʢʵي لʙʴʱيBalagobei and Keerthana,    ʙ)  (2023في سȎʙ لانؒا اسʗʳʯمʕ دراسة  و 
الॽʣʨفة الʺʜدوجة للعʹ ʺة (حʦʳ مʳلʝ الإدارة،  ʨؗʴات الॽآل  ʛʽتأث ʨ  اتʛد مʙاجعة، عʛʺان الʳل ʦʳح ،ȑʚʽفʻʱال

ات، وأوضʗʴ الʙراسة أن الॽʣʨفة الʺʜدوجة للعʹانعقاد مʳلʝ الإدارة) في الʱعʛʲ الʺالي   ʛؗʷلل ʨ  ʧم ʙȄʜت ȑʚʽفʻʱال
الʱع إلى  ات  ʛؗʷال تعʛض  وذلʵǼ ʥلاف فʛص  الʺالي،   ʛʲ  ضʛتع فʛص   ʧم  ʠفʵǽ  ȑʚال الإدارة   ʝلʳم  ʦʳح

  ʦʳالإدارة وح ʝلʳات انعقاد مʛد مʙع ʧؗل م ʧʽد علاقة بʨم وجʙراسة إلى عʙال ʗهʱالʺالي، وان ʛʲعʱات لل ʛؗʷال
ات.   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱال ʧʽȃات، و ʛؗʷفي ال ʦللأسه ʧȄʛيʙʺة الॽؔاجعة وملʛʺان الʳل  

ات (اسʱقلالॽة أعʹاء مʳلʝ    (Nour et al, 2023)اسʱهʙفʗ دراسة  و  ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽآل ʧʽالعلاقة ب ʙيʙʴت
الإدراة وملॽؔة الʺʕسʶات وجʨدة الʺʛاجع الʵارجي وحʦʳ مʳلʝ الإدارة وعʙد مʛات انعقاد مʳلʝ الإدارة ووجʨد  
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ة مقʙʽة في بʨرصة فلʧʽʢʶ. واس   35لʳان الʺʛاجعة) وʧʽȃ الʱعʛʲ الʺالي، وذلʥ على   ʛؗل  شʽلʴراسة تʙال ʗمʙʵʱ
  ʝلʳة أعʹاء مॽقلالʱاس ʧʽة بॽائʸد علاقة ذات دلالة إحʨراسة إلى وجʙال ʗصلʨه تॽاء علʻȃي؛ وʱʶجʨار اللʙʴالان
  ʦʳح ʧإلى أن ؗل م ʧʽات، في ح ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱال ʧʽȃارجي وʵاجع الʛʺدة الʨات وجʶسʕʺة الॽؔالإدارة ومل

ات. مʳلʝ الإدارة وعʙد مʛات انعقاد مʳلʝ ا ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕاجعة لا تʛʺان للʳد لʨلإدارة ووج  

ات في الʕʰʻʱ    (Ragab and Saleh , 2022)وفي مʛʸ اسʱهʙفʗ دراسة   ʛؗʷة الʺؗʨات حॽآل ʛʽتأث ʙيʙʴت
ات، وذلʥ على   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱالǼ120    ل خلالʽʻرصة الʨة في بʙʽالʺق ʦʳʴة الʢسʨʱة ومʛʽات صغ ʛؗش ʧم

  ʧة مʛʱ2018-2014الف  ʝلʳلة في مʲʺʱات م ʛؗʷة الʺ ʨؗح ʧانات عॽان بʲاحॼراسة جʺع الʙف الʙه Șʽقʴʱول ،
  ʝॽئʛل الʺʜدوجة  الॽʣʨفة  الإدارة،   ʝلʳم مʛات  عʙد   ،ʧʽقلʱʶم أعʹاء  وجʨد  الإدارة،   ʝلʳم  ʦʳح) الإدارة 

عقاد مʳلʝ الإدارة)  الॽʻʱفȑʚʽ وعʙد مʛات مʳلʝ الإدارة)، لʳان مʛاجعة (وجʨد لʳان مʛاجعة، عʙد مʛات انʨ العʹ
Ȟॽʂل الʺلॽؔة (ملॽؔة الʺʕسʶات، ملॽؔة الʺʙيʧȄʛ وأعʹاء مʳلʝ الإدارة). ؗʺا اسʙʵʱمʗ الʙراسة عʙدًا مʧ مʕشʛات  
الʺالॽة وهي نॼʶة الʻقǽʙة/إجʺالي الأصʨل، الالʜʱامات الʺʙʱاولة/حقʨق الʺلॽؔة، الȃʛح قʰل الفائʙة والʹॽȃʛة/الفائʙة،  

 ʛʹوال الفائʙة  قʰل  تʴلʽل  الȃʛح  الʙراسة   ʗمʙʵʱواس الأصʨل).  الʺʜʳʱʴة/إجʺالي  الأرȃاح  الأصʨل،  ॽȃة/إجʺالي 
ات،   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱة في الʺ ʨؗʴات الॽآل ʛʽم تأثʙراسة عʙال ʗʱʰه أثॽاء علʻȃائي؛ وʸي الإحʱʶجʨار اللʙʴالان

ات ʛؗʷلل الʺالي   ʛʲعʱال  ʧʽب إحʸائॽة  دلالة  ذات  علاقة  وجʨد  عʙم  الʙراسة   ʗʸلʵʱاس الʺالॽة     كʺا   ʖʶʻوال
  الʺʙʵʱʶمة. 

ʺة، مʲل: Ȟॽʂل الʺلॽؔة ولʳان الʺʛاجعة    (Humairod and Nurilita , 2022)وتʻاول   ʨؗʴات الॽآل ʧʽالعلاقة ب
ة صʻاॽɺة بʨاقع    13ومʳلʝ الإدارة؛ في الʱعʛʲ الʺالي على   ʛؗ78ش    ʧة مʛʱخلال الف ʥا وذلॽʶॽونʙة في إنʙاهʷم

2015-2020ʽلʴت نʱائج   ʗʸلʵʱواس الʺالي  .   ʛʲعʱال في   ʛثʕت الʺʕسʶات  ملॽؔة  أن  إلى  الʺʱعʙد  الانʙʴار  ل 
ات، في حʧʽ لا تʨجʙ علاقة بʧʽ لʳان الʺʛاجعة وملॽؔة الʺʙيʧȄʛ وعʙد الأعʹاء الʺʱʶقلʧʽ في مʳلʝ الإدارة   ʛؗʷلل

ات.  ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱال ʧʽȃو  

  تاثʛʽ الʺʕشʛات الʺالॽة على الʱعʛʲ الʺالى   . 3

الʙراساتو   ʠعǼ الؔفاءة    اعʙʺʱت   ، الॽʴȃʛة   ، والʺʙيʨنॽة  الʺالى  الʛفع  الʨʽʶلة،   ʖʶن  ) الʺالॽة  الʺʕشʛات  على 
  ، ʦهʶال ʛة، سعॽʴȃʛل مʹاعف الʲق مʨʶات الʛشʕم ʙيʙʴفى ت ʧʽʲاحॼال ʠعǼ فʙهʱا اسʺؗ (ورانʙلات الʙع)

ʛؗʷالʺالى للʛʲعʱة على الॽؔق الʺلʨقʴة لȄʛʱفʙة الʺॽʁة/ الॽؔق الʺلʨقʴة لॽʀʨʶة الʺॽʁات،   ال  

  ʘʽدراسة  و ح ʗفʙهʱاس(Savery and Riswan ,2024)    الʺالي ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱالأداء الʺالي في ال ʛʽتأث ʙيʙʴت
ات الʱعʙيʧ الʵاصة في إنʙونॽʶا ʛؗعلى ش    ʧة مʛʱع  2022  -  2018خلال الفॽʺʳت ʦراسة تʙف الʙه Șʽقʴʱول .

بॽانات عʧ الأداء الʺالي مʲʺʱلة في الॽʴȃʛة (العائʙ على الأصʨل) والʨʽʶلة والʛفع الʺالي (إجʺالي الالʜʱامات/إجʺالي  
ʶȞد علاقة عʨإلى وج الʙراسة   ʗصلʨت ʘʽي، حʱʶجʨالل الʙراسة تʴلʽل الانʙʴار   ʗمʙʵʱل)، واسʨة ذات  الأصॽ

دلالة إحʸائॽة بʧʽ معʙلات الॽʴȃʛة والʨʽʶلة وʧʽȃ الʱعʛʲ الʺالي. ؗʺا يʨجʙ تأثʛʽ إʳǽابي معȑʨʻ بʧʽ نʖʶ الʛفع  
  الʺالي والʱعʛʲ الʺالي. 
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ات للǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي، واسʙʵʱمSiti et al, 2024     ʗ)   (وفي مالȄʜʽا اسʙʵʱمʗ دراسة  ʛؗʷالأداء الʺالي لل
العامل/إجʺ الʺال  الأصʨل،  رأس  الʹॽȃʛة/إجʺالي  قʰل  الȃʛح  الأصʨل،  الʺʜʳʱʴة/إجʺالي  الأرȃاح  الأصʨل،  الي 

الفائʙة   قʰل  الȃʛح  صافي  الأصʨل،  دوران  معʙل  الʺلॽؔة،  لʴقʨق  الʙفȄʛʱة  الʺلॽؔة/الॽʁʺة  لʴقʨق  الॽʀʨʶة  الॽʁʺة 
الأجل/إجʺا Ȅʨʡلة  الالʜʱامات  الأصʨل،  على   ʙالعائ الʺʙʱاولة،  الʙʱاول.  والʹॽȃʛة/الالʜʱامات  ونॼʶة  الأصʨل  لي 

ʜت على   ة في قʢاع الʙʽʷʱ والʨʻؔʱلʨجॽا والعقارات خلال الفʛʱة مʧ    290ولʴʱقȘʽ هʙف الʙراسة رؗ ʛؗ2017ش -
. وتʨصلʗ إلى أن ؗل مʧ نॼʶة رأس الʺال العامل/إجʺالي الأصʨل، الأرȃاح الʺʜʳʱʴة/إجʺالي الأصʨل،  2021

Ȅʛʱة لʴقʨق الʺلॽؔة، العائʙ على الأصʨل، معʙل دوران الأصʨل، نॼʶة  الॽʁʺة الॽʀʨʶة لʴقʨق الʺلॽؔة/الॽʁʺة الʙف
 الالʜʱامات/إجʺالي الأصʨل؛ لها تأثʛʽ جʨهȑʛ في الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي.  

تأثʛʽ    (Jessie and Tannira, 2024)واسʵʱلʗʸ دراسة   لها  الʺالي  الॽʴȃʛة والʨʽʶلة والʛفع   ʧأن ؗل م
ات،   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ȑʛهʨج  ʛʲعʱفع الʺالي والʛال ʧʽة بॽائʸة ذات دلالة إحǽدʛʡ علاقة ʙجʨإنه ي ʘʽح

الʺالي، ؗʺا يʨجʙ علاقة عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ الॽʴȃʛة والʨʽʶلة وʧʽȃ الʱعʛʲ الʺالي، ؗʺا أʣهʛت الʙراسة  
 ʙʽة الʺقȄات العقار ʛؗʷالʺالي في ال ʛʲعʱفي ال (لʨدوران الأص) ȋاʷʻات الʛشʕم ʛʽم تأثʙا.  عॽʶॽونʙرصة إنʨة في ب  

الʻʺاذج الاحʱʺالॽة الإحʸائॽة في الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي، واعʙʺʱ على الTran et al    ʖʶʻ)    (2023,اسʙʵʱم و 
 ȑاع العقارʢوالق ʙʽʽʷʱات ال ʛؗʷالʺالي ل ʛʲعʱة في الʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴة في تॽالʺال    ʧة مʛʱام خلال الفʻʱʽفي ف

الفائʙة و 2021  -2012 الʹʛائʖ/إجʺالي  . وتʨصلʗ نॽʳʱة الʙراسة إلى أن ؗل مʧ مʕشʛات صافي الȃʛح قʰل 
صاف الʺلॽؔة/إجʺالي    يالأصʨل،  حقʨق  إجʺالي  الأصʨل،  الالʜʱامات/إجʺالي  إجʺالي  الأصʨل،  الȃʛح/إجʺالي 

ات.  ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕامات؛ تʜʱالال  

تʙʴيʙ أثʛ الʖʶʻ الʺالॽة في الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي  )   ,(Veromica and Muhyarsyah , 2023اسʱهʙف  كʺا  
  ʧة مʛʱة خلال الفॽʶॽونʙة الإنȄات العقار ʛؗʷ78في ال    ʧة مʛʱة خلال الف ʛؗى    2016شʱ2020ح  ʗمʙʵʱواس ،

لॽʁاس الʺʱغʛʽ الʱاǼع، واعʙʺʱت على تʴلʽل الانʙʴار الʢʵي الȑʚ أʣهʛت نʱائʳه أن ؗل مz- score    ʧالʙراسة 
العامل/إجʺالي الأصʨل، الأرȃاح الʺʜʳʱʴة/إجʺالي الأصʨل، صافي الȃʛح قʰل الʹॽȃʛة/إجʺالي  نʖʶ رأس الʺال  

الʙراسة نȄʛʤة   العقارȄة، وتʙعʦ هʚه  ات  ʛؗʷلل الʺالي   ʛʲعʱال تʕثʛ في  الʺلॽؔة؛  الأصʨل ونॼʶة الالʜʱامات/حقʨق 
  الإشارة.  

ات الʻقل خلال    ,Andika)  (2022 اسʱهʙفʗ دراسة ʛؗعلى ش ʥالʺالي، وذل ʛʲعʱة في الʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴت
  ʧة مʛʱة  .  2020-  2016الفॽʴȃʛوال (ةॽؔق الʺلʨن/إجʺالي حقʨيʙإجʺالي ال) فع الʺاليʛال ʛشʕراسة مʙال ʗمʙʵʱواس

الانʙʴا أسلʨب  Ǽاسʙʵʱام  الʺʷʻأة)،   ʦʳح) ات  ʛؗʷال  ʟائʸل) وخʨالأص الفائʙة/إجʺالي  قʰل   ʙد،  (العائʙعʱʺال ر 
ذات دلالة   وعلاقة عॽʶȞة  الʺالي،   ʛʲعʱوال الʺالي  الʛفع  نॼʶة   ʧʽب قȄʨة  وجʨد علاقة ʛʡدǽة  الʙراسة   ʗʴوأوض

  إحʸائॽة بʧʽ الॽʴȃʛة والʱعʛʲ الʺالي.  

ذلʥ اسʱهʙفʗ دراسة الʺالى فى    Mashudi et al, 2021)   (علاوة على   ʛʲعʱال الʺʕثʛة فى  العʨامل   ʙيʙʴت
لʴʱقȘʽ هʙف الʙراسة  و .    2020-2015الʻقل خلال الفʛʱة مʧ  و الʺʛافȘ  و قʢاعات الॽʻʰة الॽʱʴʱة  ذلʥ فى  و انʙونॽʶا  
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  ʦʵʹʱال مʲل  الاقʸʱادǽة  العʨامل  على  الʙراسة  واعʙʺʱت  الʢʵى.  الانʙʴار  الॼاحʨʲن  مʧ  و اسʙʵʱم  علاوة   ʥذل
  ʦʵʹʱال ʧراسة الى ان ؗل مʙال ʗصلʨة  وتॽات الʺالʛشʕʺام الʙʵʱاول  و اسʙʱة الॼʶة  و نʺॽʁال /ʦهʶال ʛة سعॼʶن

ات مʴل الʙراسة.  و الʙفȄʛʱة  ʛؗʷالʺالى فى ال ʛʲعʱدات الʙʴم ʧم ʙل تعʨل دوران اجʺالى الاصʙمع  

كʺا اثʗʱʰ الʙراسة عʙم ثاتʛ الʱعʛʲ الʺالى بʖʶʻ الʙيʨن/ حقʨق الʺلॽؔة  والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة فى قʢاعات  
  ة. الʻقل مʴل الʙراسو الʺʛافȘ و الॽʻʰة الॽʱʴʱة 

العلاقة بʧʽ الʖʶʻ الʺالॽة والǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي في ثلاث قʢاعات    ,Utami et al)   (2021اخʛʰʱت دراسة  و  
ة بʨاقع    76وذلʥ على    (الʜراعة والॽؔʺاوȄات والʻʸاعات الأساسॽة) في إنʙونॽʶॽا  ʛؗة    380شʛʱة خلال الفʙاهʷم

  ʧفع ال2019-2015مʛة الॼʶون (لʨعلى الأص ʙالعائ) ةॽʴȃʛات الʛشʕم ʗمʙʵʱراسة اسʙف الʙه Șʽقʴʱالي  . ولʺ
(إجʺالي الʙيʨن / حقʨق الʺلॽؔة) ونॼʶة الʨʽʶلة (صافي راس الʺال العامل/ إجʺالي الأصʨل). واسʙʵʱمʗ الʙراسة  
  ʗʴأوض ʘʽالʺالي : ح ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱة على الॽالʺال ʖʶʻال ʛʽلاف تأثʱالى اخ ʗصلʨي وتʱʶجʨار اللʙʴل الانʽلʴʱال

ʰʻʱلة على الʨʽʶة والॽʴȃʛلات الʙمع ʛʽراسة تأثʙة اما في  الॽاعات الأساسʻʸراعة والʜاعي الʢالʺالي في ق ʛʲعʱالǼ ʕ
  ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱفع الʺالي والʛلات الʙمع ʧʽة بॽائʸعلاقة ذات دلالة إح ʙجʨراسة انه يʙت الʛهʣات،  أȄاوʺॽؔاع الʢق

  الʺالي.  

وران الʺʜʵون،  عʙد مʧ الʖʶʻ الʺالॽة الʵاصة ȞǼفاءة الاسʙʵʱام ( معʙل د   Ogachi et al)  (2020,اسʙʵʱم و 
الʨʽʶلة ( الأصʨل الʺʙʱاولة / الʨʸʵم الʺʙʱاولة ، الأصʨل الʺʙʱاولة  و معʙل دوران العʺلاء، معʙل دوران الأصʨل )  

نʖʶ الʺʙيʨنॽة ( القʛوض / حقʨق  و الʺʜʵون / الʨʸʵم الʺʙʱاولة، راس الʺال العامل / الʨʸʵم الʺʙʱاولة،    –
حʘʽ تॽؔ    ʦة) بهʙف تʙʴيʙ  العʨامل الʺʕثʛة في الʱعʛʲ الʺالي  في ॽʻʽؗا،  الʺلॽؔة ، أجʺالي الالʜʱامات/ حقʨق الʺل

ة مقʙʽة في الʨʰرصة. واعʙʺʱت الʙراسة على تʴلʽل الانʙʴار اللʨجʱʶي،     64تॽʺʳع بॽانات عʙد    ʛؗو  ش  ʗصلʨت
الʺالي    ʛʲعʱال  ʧʽب الى وجʨد علاقة ʛʡدǽة  دوران الأصʨل  و الʙراسة  إجʺالي  و معʙل   / العامل  الʺال  نॼʶة راس 

Ȃجʺالي القʛوض / حقʨق الʺلॽؔة/  و معʙل دوران العʺلاء  و الالʜʱامات ، وعلاقة عॽʶȞة بʧʽ معʙل دوران الʺʜʵون  
  ʧʽȃ الʱعʛʲ الʺالي .  و أجʺالي الالʜʱامات/ حقʨق الʺلॽؔة و 

  ʗʸلʵʱدراسة  كʺا  اس(Evangelos and Ian ,2019)    ة خاصة فى ال  31000على ʛؗمة  شʙʵʱʶنان مʨʽ
نॼʶة الارȃاح  و الʛفع الʺالى  و الʖʶʻ الʺالॽة وتʨصلʗ الى  ان ؗل مʧ مʕشʛات الॽʴȃʛة  و تʴلʽل الانʙʴار اللʨجʽʱʶى  

ʺʻال ومعʙل  نقǽʙة  تʨزȄعات  سʙاد  على  والقʙرة  والʨʽʶلة   ʦʳʴال الاصʨل،  اجʺالى   / القʨمى  ʨ الʺʜʳʱʴة  الʻاتج  فى 
 ʛʲعʱة فى الʛثʕʺامل الʨالع ʧاصة. الاجʺالى مʵة الॽنانʨʽات ال ʛؗʷالʺالى لل  

ة خاصة صغʛʽة   31000بॽانات   )  (Charalambakis et al, 2019وȃالʺʲل اسʙʵʱم   ʛؗو ش  ʦʳʴة الʢسʨʱم
ات حʘʽ اسʙʵʱمʗ نʺاذج الاحʱʺالॽة فى ʛؗʷه الʚالʺالى فى ه ʛʲعʱدات الʙʴاد مʳǽنان لاʨʽانات    فى الॽʰل  الʽلʴت

نॼʶة الارȃاح الʺʜʳʱʴة / اجʺالى الاصʨل ونॼʶة الʨʽʶلة  و الʛفع الʺالى  و وتʨصلʗ الʙراسة الى ان ؗل مʧ الॽʴȃʛة  
ات الʨʽنانॽة. و  ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱا على الȄʛهʨا جʛʽتاث ʛثʨة ي ʛؗʷال ʦʳادرات وحʸالǼ اصʵال ʛʽغʱʺال 
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 .Wira et al)علاقة بʧʽ نʖʶ الʛفع الʺالى مʲل  دراسة  وعلى الʻقʙʽ تʨصلǼ ʗعʠ الʙراسة الى عʙم وجʨد  
اسʵʱلʗʸ انه لا يʨجʙ تاثʛʽ لॼʶʻة الʛفع الʺالى على الʱعʛʲ الʺالى فى حʧʽ ان الॽʴȃʛة تʕثʛ تاثʛʽا   الʱى  2024)

ات اما" على الʱعʛʲ الʺالى  سلॽʰا جʨهȄʛا ʛؗʷلة    للʨʽʶال ʖʶالʺالى  و ن ʛʲعʱعلى ال ʛثʕل لا تʨل دوران الاصʙمع
ات.  ʛؗʷاقع  و   للʨا بॽʶॽونʙة فى انॽɺاʻʸات ال ʛؗʷا بها على الʨفى دراسة قام ʥ46ذل    ʧة مʛʱالف مʷاهʙة خلال 

ات معʙʺʱيʧ فى ذلʥ على تʴلʽل الانʙʴار    2020-2022 ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱة فى الʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴض تʛغǼ
  اللʨجʽʱʶى.  

الاصʨل الʺʙʱاولة / الʨʸʵم    –تʙʴيʙ تاثǼ ʛʽعʠ الʺʕشʛات الʺالॽة ( الʨʽʶلة    Haris ,2023)   (فʗ دراسة اسʱهʙو 
الʺʙʱاولة، ونॼʶة الʛفع الʺالى ، اجʺالى الالʜʱامات / حقʨق الʺلॽؔة) على الʱعʛʲ الʺالى ).  واسʙʵʱمʗ الʙراسة   

ة مقʙʽة فى انʙونॽʶا قʰ  22تʴلʽل الانʙʴار الʺʱعʙد على   ʛؗعلاقة ذات  و   2018ل  ش ʙجʨراسة انه يʙال ʗʸلʵʱاس
الʱعʛʲ الʺالى فى حʧʽ اثʗʰ الʙراسة عʙم تاثʛʽ نॼʶة اجʺالى الالʜʱامات / حقʨق  و دلالة احʸائॽة بʧʽ نʖʶ الʨʽʶلة  

ات مʴل الʙراسة . واسʱهʙفʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات فى تʙʴيʙ العلاقة بʧʽ مʕشʛات الॽʴȃʛة   ʛؗʷال ʛʲة على تعॽؔالʺل
)  الʽʶو  الاصʨل  دوران  معʙلات   ) والؔفاءة  فاسʙʵʱمʗ دراسة  و ʨلة  الʱʻائج   ʘʽح ʧم مॼʱايʻة   ,Yusuf)جاءت 

ة لʳʱارة الʳʺلة  والʜʳʱئة   29تʴلʽل الانʙʴار الʢʵى لʙʴʱيʙ العʨامل الʺʕثʛة فى الʱعʛʲ الʺالى فى   ( 2024 ʛؗش
العائʙو .    ) الॽʴȃʛة   ʖʶن ʛʽتاث  Ȑʙراسة مʙال )    اخʛʰʱت  الʙʱاول )  و على الاصʨل  (نॼʶة  معʙل دوران  و الʨʽʶلة 

ااثʗʱʰ الʙراسة وجʨد علاقة ذات دلالة احʸائॽة بʧʽ ؗل مʧ معʙل  و نॼʶة الالʜʱامات/ اجʺالى الاصʨل .و الاصʨل 
ا  ʧʽȃ الʱعʛʲ الʺالى ؗʺا تʕثʛ الॽʴȃʛة تاثʛʽا  سلʼʰو نॼʶة  ( اجʺالى الالʜʱامات/ اجʺالى الاصʨل ) و دوران الاصʨل 

اتو على الʱعʛʲ الʺالى . ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱلة على الʨʽʶلات الʙمع ʛʽراسة تاثʙال ʗʰʲت ʦا لʛʽاخ.   

ات الʱعʙيʧ    (Nurcahyono et al ,2023)واسʱهʙفʗ دراسة   ʛؗالʺالى فى  ش ʛʲعʱة على الʛثʕʺامل الʨالع ʙيʙʴت
انʙونॽʶا   .    18عʙدها  و فى  ة  ʛؗمو ش الʺالॽة   ʖʶʻال على   الʙراسة  الʺʱعʙد.   اعʙʺʱت  الانʙʴار  تʴلʽل  ʙʵʱʶمة 

ات ذات رॽʴȃة عالॽة  و  ʛؗʷراسة الʙة الʳॽʱن ʗʸلʵʱالʺالىو اس ʛʲعʱضها للʛتع ʖعʸǽ لةʨʽʶفى ال ʠيها فائʙوان    ل
  ʦراسة لʙان ال ʛʽالʺالى .  غ ʛʲعʱراسة فى الʙل الʴات م ʛؗʷع الʨال وقʺʱادة احȄالى ز Ȑدʕن تʨيʙال ʖʶارتفاع ن
  ʧيʙعʱات ال ʛؗض شʛعلى تع ( لʨل دوران اجʺالى الاصʙمع) اردʨʺام الʙʵʱفى ؗفاءة اس Ȑʛهʨج ʛʽد تاثʨوج ʗʰʲت

    للʱعʛʲ الʺالى.

اʳǽاد نʺʨذج ملائʦ للǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى   (Mahardini and Bandi, 2023)  وفى انʙونॽʶا اسʱهʙفʗ دراسة 
  ʗʻʺاعات الاسʢو على ق  ʗʺʶوق .ʖʷʵوال ʖانات واللʨʽʴواعلاف ال ʥॽʱلاسʰات والȄاوʺॽؔوالʺعادن وال ʥॽامʛʽʶال

ات مʱعʛʲة   ʛؗات الى ش ʛؗʷه الʚو هȃʛفى الʛائʶة وخॽؔق الʺلʨفى حق ʛائʶخ ʧى تعانى مʱات ال ʛؗʷال ʥهى تل   ʧح م
العʺلॽات الʷʱغلॽة وخʶائʛ فى صافى الȃʛح لʺʙة عاملʧʽ مʱʱالʧʽʽ قʰل حʙوث الʱعʛʲ الʺالى . واعʙʺʱت الʙراسة  

ة اسلʨب تʴلʽل الʱʺايʜ الʺʱعʙد . ʛؗʷال ʗمʙʵʱا اسʺ  ؗȌة فقॽالʺال ʖʶʻة  و على الॽʴȃʛات الʛشʕراسة ان مʙال ʗʴاوض
ʶوال ( عاتॽʰʺة/ صافى الॽȃʛʹل الʰح قȃʛصافى ال )  ( لʨراس الʺال العامل / اجʺالى الاص ) لةʨʽ الؔفاءة (  و

الانʙʴار    ,Dewin  et al)   (2023اسʙʵʱم الʺॽʰعات/ اجʺالى الاصʨل ) تعʙ مʧ مʙʴدات الʱعʛʲ الʺالى ؗʺا
ʺة على الʱعʛʲ  و تʙʴيʙ اثʛ الʖʶʻ الʺالॽة  والعʨامل الاقʸʱادǽة    فحʘʽ اسʱهʙ في إنʙونॽʶॽا  اللʨجʱʶي   ʨؗʴأدوات ال



 المجلة العلمية التجارة والتمويل                                                                           المجلد 44  العدد الرابع ديسمبر 2024

  418

ات.   ʛؗʷلل .    الʺالي  ات غʛʽ مʱعʛʲة  ʛؗة  وشʛʲعʱات م ʛؗالى ش ات  ʛؗʷال الʙراسة صʻف  عʛف  و ولʴʱقȘʽ هʙف 
ات الʱي يʵʻفʠ فʽها ا ʛؗʷانها الǼ ةʛʲعʱʺات ال ʛؗʷاو ال ʧʽʽالʱʱم ʧʽة عامʙʺارة لʶصافى خ Șʴو ت  .ʛʲم  و   اكʙʵʱاس

مع معʙل دوران الأصʨل وحʦʳ مʳلʝ الإدارة  و مʕشʛ الʺلائʺة الʺالॽة ( الأرȃاح الʺʜʳʱʴة / إجʺالي الأصʨل )  
للعʨامل   ؗʺॽʁاس   ʦʵʹʱال ومعʙل  الʛʸف   ʛوسع ʺة  ʨؗʴلل  ʝॽقايʺؗ الʺلॽؔة  وȞॽʂل  الإدارة   ʝلʳم واسʱقلالॽة 

دوران الأصʨل) وحʦʳ مʳلʝ  و لॽة ( معʙل الʺلائʺة  أوضʗʴ نʳॽʱة الʙراسة ان ؗل مʧ الʺʕشʛات الʺاو الاقʸʱادǽة.  
ات. و الإدارة  ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕت ʦʵʹʱال  

الʨʽʶلة  Bukhori et al)    (2022 ,اسʵʱلʗʸ دراسةʚؗلʥ  و   ʖʶن ʧʽب ذات دلالة إحʸائॽة  وجʨد علاقة 
نʖʶ الʛفع  و (الأصʨل الʺʙʱاولة / الʨʸʵم الʺʙʱاولة) ومعʙلات الʷʻاȋ ( إجʺالي الʺॽʰعات/ إجʺالي الأصʨل )  

الʺॽʰعات فى الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي في قʢاع الʻʸاعي  ʨ معʙل نʺو ( إجʺالي الالʜʱامات / حقʨق الʺلॽؔة )  والʺالي  
ʶॽونʙإنǼ.اॽ    هʻʽة بॽʶȞالʺالي وع ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱفع الʺالي والʛال ʖʶن  ʧʽة بǽدʛʡ  علاقة ʙجʨانه ي ʛʽو غ  ʧؗل م ʧʽȃ

نʺ والʷʻاȋ  ومعʙلات  الʨʽʶلة  الفʛʱة مʨ  ʧ معʙلات  اللʨجʱʶي خلال  Ǽاسʙʵʱام الانʙʴار   ʥوذل -2016الʺॽʰعات 
2019.    

الانʙʴار اللʨجʽʱʶى لʙʴʱيʙ تاثʛʽ الʺʕشʛات الʺالॽة مʲل    تʴلʽل   (Sugianto et al, 2022)اسʙʵʱمʗ دراسة  و  
الʨʽʶلة ( الاصʨل الʺʙʱاولة  و الʺلائʺة ( اجʺالى الالʜʱامات / اجʺالى الاصʨل )  و الॽʴȃʛة  العائʙ على الاصʨل)  (
وذلʥ على    /   ( الʺʙʱاولة  الفʛʱة مʧ    16الʨʸʵم  انʙونॽʶʶا خلال  فى  قʙʽة  مالॽة  .    2019  -2015مʕسʶة 
  الʺلاءمة تʕثʛ على الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى.  و الʨʽʶلة و ʗ نʳॽʱة الʙراسة على ان ؗل مʧ الॽʴȃʛة تʨصلو 

ات القاǼʹة بʨزارة  )  2022  ,اخʙون و الʴعʦد  ʦ اب(اسʯهʗف  و ʛؗالʺالى فى ش ʛʲعʱالʺال على ال ʖʶʻال ʛاث ʙيʙʴت
ات مʴل الʙراسة خ ʛؗʷة للȄʨʻع سȃانات رॽع بॽʺʳت ʦت ʘʽاع الاعʺال العام حʢق  ʧة مʛʱى    2017لال الفʱ2019ح  

الʶعʨد مʕشʛات مالॽة ( نʖʶ الʙʱاول، نॼʶة الʙʱاول الȄʛʶع ، الʻقǽʙة / الʨʸʵم الʺʙʱاولة ، صافى  ʨ اسʙʵʱم ابو .
الاصʨل، معʙل دوران الاصʨل الʲابʱة ، العائʙ على حقʨق    راس الʺال / اجʺالى الاصʨل، معʙل دوران اجʺالى

الʺلॽؔة / اجʺالى الاصʨل ،    الʺॽʰعات، اجʺالى حقʨق  العائʙ على   ،ʛʺʲʱʶʺال الʺال  العائʙ على راس  الʺلॽؔة ، 
الʷʱغلॽة /   العʺلॽات   ʧة مǽʙقʻال الʙʱفقات  الʷʱغلॽة / اجʺالى الالʜʱامات،  صافى  العʺلॽات   ʧفقات مʙʱال صافى 

Ǽاسʙʵʱام    واجʺالى الاصʨل، اجʺالى الالʜʱامات / اجʺالى الاصʨل، هامʞ الȃʛح الاجʺالى والعائʙ على الاصʨل .
ات الʺȄʛʸة هى   ʛؗʷال ʛʲة تعॽالʺʱاح ʙيʙʴفى ت ʛثʕى تʱات الʛشʕʺال ʦراسة ان اهʙال ʗʸلʵʱة اسॽالʺʱاذج الاحʺʻال

العائʙ على  و الاصʨل الʲابʱة ، العائʙ على الʺॽʰعات    نॼʶة الʙʱاول الȄʛʶع ، معʙل دوران الاصʨل ، معʙل دوران 
  الاصʨل. 

ات الفلॽʻʽʢʶة خلال الفʛʱة مʧ  ف   )2021  ,خالʗ(اسʱʻʱج  كʺا    ʛؗʷها على الʛ2017-  2010ي دراسة اج    ʙيʙʴʱل
ات معʙʺʱا على   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱة في الʛثʕʺامل الʨة    26العǽʙقʻة الॼʶا نʻʺʹʱمالي (م ʛشʕعلى الأصو م ʙل  العائʨ

العائʙ على  و مʨʱسȌ فʛʱة الʽʸʴʱل  و معʙل دوران الʺʜʵون  و مʹاعف الॽʴȃʛة  و معʙل دوران راس الʺال العامل  و 
معʙل  و العائʙ على الأصʨل  و الʶهʦ ) واثʗʱʰ الʙراسة وجʨد علاقة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ  ؗل مʧ نॼʶة الʻقǽʙة  

  الʱعʛʲ الʺالي.  و مʹاعف الॽʴȃʛة و دوران راس الʺال العامل 
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ʺالى  الʖʶʻ الʺالॽة مʲل ( راس الʺال العامل / اج  (Tawfic and Sugianto, 2021)وفى انʙونॽʶا اسʙʵʱم  
الʹʛائʖ / اجʺالى الاصʨل ، سعʛ  و الاصʨل ، الارȃاح الʺʜʳʱʴة /اجʺالى الاصʨل ، صافى الȃʛح قʰل الفائʙة  

 ، ʦهʶوال   ʧة مʛʱة خلال الفॽʶॽولʙات الان ʛؗʷال ʧد مʙعلى  ع ( انةʜʵاذون ال ، ʦʵʹʱال ) ةǽادʸʱات الاقʛشʕʺال
ات الʺ  1710بʨاقع    2016-2020 ʛؗʷة الॼʶن ʗة.  بلغʙاهʷة  مʻʽة فى العʛʲعʱ31.3  % ة  وʛʲعʱʺال ʛʽات غ ʛؗʷال
68.70  ʧل اقل مʙة فاذا ؗان معʙة الفائॽʢل تغʙعʺǼ الʺالى ʛʲعʱان  الʲاحॼد الʙح ʘʽة   1% حʛʲعʱة م ʛؗʷن الʨؔت

ʻȃاء على تʴلʽل الانʙʴار اللʨجʽʱʶى  تʨصلʗ الʙراسة الى وجʨد علاقة عॽʶȞة ذات دلالة  و ʛȄمʜ لها بʨاحʙ .  و 
  ʧʽة بॽائʸالʺالى  اح  ʛʲعʱة  و الʙالفائ الȃʛح قʰل  الʺʜʳʱʴة / اجʺالى الاصʨل، صافى  الʹʛائʖ /  و نʖʶ الارȃاح 

   ʦهʶال ʛسع ʛثʨلا ي ʧʽل فى حʨو اجʺالى الاص  Ȑدʕاد يʶؔراسة الى ان الʙالʺالى. واشارت ال ʛʲعʱفى ال ʦʵʹʱال
    الى حʙوث تعʛʲ مالى  حʘʽ ان الʙولة تعʛضʗ الى  الʶؔاد فى فʛʱات الʙراسة.

على نʺʨذج الانʙʴار الʢʵى الʺʱعʙد في تʙʴيʙ العلاقة بʧʽ    (Laksmiwati et al, 2021)واعʙʺʱت دراسة  
ʧʽȃ الʕʰʻʱ  و معʙل دوران الأصʨل والعائʙ على الأصʨل )  و عʙد مʧ الʺʕشʛات الʺالॽة ( نॼʶة الʙʱاول ، الʛفع الʺالي  

ات العقارȄة الأنʙونॽʶॽة .   ʛؗʷالǼ الʺالي ʛʲعʱالǼ ة  وॽائʸة ذات دلالة إحॼجʨد علاقة مʨراسة على وجʙة الʳॽʱت نʛاسف
ات، ؗʺا أوضʗʴ الʙراسة وجʨد علاقة  و معʙل دوران الأصʨل  و بʧʽ العائʙ على الأصʨل   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱال ʧʽȃ

Ȃشارت الʙراسة الى عʙم وجʨد علاقة بʧʽ الʱعʛʲ  و والʱعʛʲ الʺالي،    عॽʶȞة ذات دلالة إحʸائॽة بʧʽ نॼʶة الʙʱاول
   .نॼʶة الʛفع الʺاليو الʺالي 

معʙل  و Ǽاتʵاذ ؗل مʧ العائʙ على الاصʨل والعائʙ على حقʨق الʺلॽؔة     ,Vam et al)  (2019قام وفي فʻʱʽام   
ة لʙʴʱيʙ    44ذلʥ على عʙد  و   دوران الاصʨل  ʛؗالʺالي .  ش ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱالǼ ةʛثʕʺامل الʨل  العʽلʴة تʳॽʱن ʗصلʨوت

العائʙ على حقʨق الʺلॽؔة  ومعʙل  و الانʙʴار الʺʱعʙد الى وجʨد علاقة ذات دلالة احʸائॽة بʧʽ العائʙ على الاصʨل  
    دوران الاصʨل وʧʽȃ الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي.

ʙʴيʙ اثʛ الʺعلʨمات الاقʸʱادǽة والʖʶʻ الʺالॽة على  ت ,Alifia & Tahir)   (2018وفي مالȄʜʽا اسʱهʙفʗ دراسة  
ات صʻاॽɺة  و   الʱعʛʲ الʺالي قʰل حʙوثه ʻʶǼة الى خʺʝ سʨʻات.  ʛؗʷانات للॽل على بʨʸʴال ʦراسة تʙف الʙه Șʽقʴʱل

هي معʙل الفائʙة على  و اسʙʵʱمʗ الʙراسة مʕشʛات الاقʸʱادǽة  و   2015الى    2001غʛʽ صʻاॽɺة خلال الفʛʱة مʧ  و 
القʨمي الإجʺالي  او الإقʛاض   الʨʰرصة  و الʦʵʹʱ  و لʻاتج   ʛشʕة   و أداء  مॽالʺال  ʖʶʻارت الʱاول  و اخʙʱال هي نॼʶة 

نॼʶة الʛفع الʺالي  و نॼʶة صافى الȃʛح / إجʺالي الأصʨل  و نॼʶة الʙيʨن  و نॼʶة راس الʺال العامل/ إجʺالي الʨʸʵم  و 
) وأوضʗʴ ان نॼʶة     Logit Modelاسʙʵʱمʗ الʙراسة أسلʨب احʱʺال الإحʸائي (و معʙل دوران الأصʨل.   و 

ات الʻʸاॽɺة اما  و صافى الȃʛح / الأصʨل  و الʨʽʶلة   ʛؗʷالʺالي في ال ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱفي ال ʛثʕد تʨقʻعلى ال ʖلʢال
الʢلʖ على الʻقʨد تʕثʛ  و راس الʺال العامل/ الʨʸʵم الʺʙʱاولة  وصافى الʙخل / إجʺالي الأصʨل  و نॼʶة الʙيʨن  

ات الغʛʽ صʻاॽɺة ʛؗʷالʺالي في ال ʛʲعʱعلى ال.   

تʙʴيʙ تاثʛʽ الʖʶʻ الʺالॽة على الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى مʙʵʱʶمة    )2018  ,بʦضॻاف (وفى الʜʳائʛ اسʱهʙفʗ دراسة  
ة تعʺل    ʥ60 فى قʢاع صʻاعة الالॼان فى الʜʳائʛ،  وʻȃاء علॽه تʦ تॽʺʳع بॽانات  ذلو تʴلʽل الانʙʴار الʢʵى   ʛؗش

  ʧة مʛʱاع خلال الفʢا القʚى    2010فى هʱل  2013حʨعلى الاص ʙل العائʲة مॽʴȃʛال ʖʶراسة نʙال ʗمʙʵʱواس .
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معʙلات  و الȄʛʶع )    معʙلات الʨʽʶلة ( نॼʶة الʙʱاول ، نॼʶة الʙʱاولو نॼʶة هامʞ الȃʛح / اجʺالى الʺॽʰعات ،  و ،  
نʖʶ الʺʙيʨنॽة ( اجʺالى الالʜʱامات / اجʺالى الاصʨل، اجʺالى الالʜʱامات / حقʨق الʺلॽؔة). واثʗʱʰ  و الʱغॽʢة  

معʙل تغॽʢة الفائʙة غʛʽ ان الʙراسة اثʗʱʰ  و الʙراسة عʙم وجʨد علاقة ذات دلالة احʸائॽة بʧʽ مʕشʛات الʨʽʶلة  
ʶن ʧʽة بॽائʸد علاقة ذات دلالة احʨات.  وج ʛؗʷالʺالى لل ʛعʱال ʧʽȃة وॽنʨيʙʺة والॽʴȃʛال ʖ 

واعʙʺʱ عʙد مʧ الॼاحʧʽʲ على دراسة نʖʶ الʙʱفقات الʻقǽʙة الʺʱʵلفة ( نॼʶة الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة  
الʱعʛʲ    نॼʶة الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة/ اجʺالى الالʜʱامات) علىو اجʺالى الالʜʱامات الʺʙʱاولة ،    /

  ʙات فق ʛؗʷم  الʺالى للʙʵʱفة  (اسʙس    وعʦى  )  2020,فانʱامل الʨالع ʙيʙʴد فى تʙعʱʺى الʢʵار الʙʴب الانʨاسل
ات الʺȄʛʸة   ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱعلى ال ʛثʕلة  و تʨʽʶاصة الʵة الॽالʺال ʖʶʻراسة على الʙت الʙʺʱة  و اعॽʴȃʛؗفاءة  و ال

ة مقʙʽة فى مʕشʛ    23ذلʥ على  و Ȟॽʂل الʺʙيʨنॽة  و  ʛؗشEGX 30     ʧة مʛʱو .    2017الى  2012خلال الف  ʗصلʨت
ات  و الʙراسة الى تاثʛʽ نʖʶ الʙʱاول   ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱعة على الȄʛʶلة الʨʽʶة  و الॽʴȃʛات الʛشʕم ʛʽم تاثʙالؔفاءة  و ع

ات الʺȄʛʸة.  و  ʛؗʷالʺالى فى ال ʛʲعʱة  على الॽنʨيʙʺل الȞॽʂ وʴراسة الʙلف الʱʵت  ʘʽح ʧراسة مʙه الʚه ʧة عॽال
ات العقارȄة  و عʻʽة   ʛؗʷة للॽالʺال ʛȄقارʱراسة الʙم الʙʵʱʶت ʘʽراسة حʙع الʺʱʳاء  و مʻʰاد الʨلة  و مʳʶʺال ʙʽʷʱات ال ʛؗش
غʛʽ ان الʙراسة الʴالॽة تعʙʺʱ على Ǽعʠ الʖʶʻ الʺʙʵʱʶمة فى هʚه الʙراسة مʲل : راس الʺال    EGX 100فى  

العائʙ على الاصʨل، نॼʶة الʙʱاول، اجʺالى الالʜʱامات/ اجʺالى الاصʨل ، صافى  العامل / اجʺالى الاصʨل ،  
  ʞة ، هامॽؔق الʺلʨامات / حقʜʱاولة، اجʺالى الالʙʱʺم الʨʸʵل / اجʺالى الʽغʷʱات الॽعʺل ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱال

الʺॽʰعات   الؔلى  و الȃʛح /  للعʨامل الاقʸʱاد  فى دمʳها  الʴالॽة  الʙراسة   ʧلف عʱʵاتو تॽة    الʺ ʨؗʴو ال  ʟائʸخ
ات.   ʛؗʷال  

الʺʕشʛات الʺالॽة الʺʲʺʱلة فى الॽʴȃʛة والʺʙيʨنॽة ومعʙلات الʱغॽʢة    (Hamid &Rohani, 2018)كʺا اسʙʵʱم  
خʸائʟ الʺʷʻاة  فى تʙʴيʙ العʨامل الʺʕثʛة فى الʱعʛʲ الʺالى فى  و والʨʽʶلة والʺʕشʛات الʵاصة Ǽالʙʱفقات  الʻقǽʙة  

الفʛʱة مʧ    290وعʙدها    Ǽاكॽʱʶان ة خلال  ʛؗار    2016-  2007شʙʴل الانʽلʴت الʙراسة على  هʚه  واعʙʺʱت   .
نʖʶ  و اللʨجʽʱʶى الʱى اوضʗʴ نʱائʳه تاثʛʽ نʖʶ معʙلات الʱغॽʢة ( صافى الȃʛح قʰل الفائʙة / اجʺالى الفائʙة)  

نʖʶ الʙيʨن (  و ʜة / اجʺالى الاصʨل)  الʺلاءمة ( الاصʨل الʺʙʱاولة/ الʨʸʵم الʺʙʱاولة ، الارȃاح الʺʳʱʴو الʨʽʶلة  
) على   الʺॽʰعات  الʻقǽʙة / اجʺالى  (الʙʱفقات  الʻقǽʙة  الʙʱفقات   ʖʶامات ونʜʱة/ اجʺالى الالॽؔالʺل اجʺالى حقʨق 
ات . واثʗʱʰ الʙراسة عʙم وجʨد تاثʛʽ جʨهȐʛ لؔل مʧ نॼʶة الʙʱفقات الʻقǽʙة / اجʺالى الالʜʱامات   ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱال

ات     ، الʙʱفقات ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱل على الʨة / اجʺالى الاصॽغلʷʱات الॽالعʺل ʧة مǽʙقʻو ال  ʦʳراسة ان حʙاشارت ال
ات مʧ العʨامل الهامة فى تʙʴيʙ الʱعʛʲ الʺالى.  ʛؗʷال  

غʛʽ ان عʙد مʧ الʙراسات اسʙʻʱت الى مʕشʛات الʨʶق ( مʲل مʹاعف الॽʴȃʛة ، الॽʁʺة الॽʀʨʶة لʴقʨق الʺلॽؔة  
معلʨمات عȄʛʱ(Mohamed ,2022)   ʧة لʴقʨق الʺلॽؔة ، وسعʛ الʶهʦ حʘʽ اسʙʵʱمʗ دراسة  الॽʁʺة الʙف   /

اسʙʵʱم  و الʨʶق   ؗʺا  ات.   ʛؗʷلل الʺالى   ʛʲعʱالǼ  ʕʰʻʱل الʺالॽة  الʺعلʨمات  الʵǼ ʦʵʹʱلاف  مʲل  عʨامل الاقʸʱاد 
  15ذلʥ على  و ʛ الʺالى  الǼ ʕʰʻʱالʱعʲو الॼاحʘ اسلʨب تʴلʽل الانʙʴار اللʨجʽʱʶى لʙراسة مʙʴدات الʱعʛʲ الʺالى  

  ʧة مʛʱالف والॽؔʺاوȄات خلال  الاساسॽة  الʺʨاد  تعʺل فى مʳال  ة  ʛؗأن   و .    2017الى    2000ش الʙراسة   ʗفʛع
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ات  تʨؔن مʱعʛʲة عʙʻما ʨȞǽن معʙل تغॽʢة الفائʙة اقل مʧ ا ʛؗʷمات  و الʨعلى الʺعل ʥة فى ذلʙʺʱمع ʛصف ȐاوʶȄ
ى الاعॼʱار الʖʶʻ الʺالॽة الʱالॽة عʙʻ الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى : اجʺالى  اسʵʱلʗʸ الʙراسة انه  ʖʳǽ الاخʚ فو الʺالॽة.  

الʙيʨن/ اجʺالى الاصʨل ، صافى الȃʛح/ الʺॽʰعات ، الفائʙة / اجʺالى الاصʨل ، اصʨل الʺʙʱاولة/ اجʺالى الاصʨل  
ʲق مʨʶالǼ اصةʵة الॽالʺال ʖʶار نॼʱفى الاع ʚالاخ ʖʳǽ عات / راس الʺال العامل. ؗʺاॽʰʺة  ، الॽʀʨʶة الʺॽʁل ال

/  ) ʦʵʹʱل الʲاد الؔلى مʸʱامل الاقʨار عॼʱفى الاع ʚمع الاخ ʥوذل ، ʦهʶال ʛة ، سعȄʛʱفʙة الʺॽʁو ال  ʙيʙʴت ʦت
 ʦʵʹʱقة وهى الǼاʶراسة الʙاء على الʻة  بǽادʸʱامل الاقʨو الع . ( ʦهʶال ʛعʶؗ قʨʶات الʛشʕʺال ʥلʚؗ  

اسʙʵʱم   نʺʨذج    (Mochammad et al, 2019)وȃالʺʲل  مʱغʛʽʽات   ʛʽتاث  ʙيʙʴت فى  اللʨجʽʱʶى  الانʙʴار 
Altman Z -Score     دʙة لعॽانات  مالॽع بॽʺʳʱن بʨʲاحॼقام ال ʘʽالʺالى ح ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱة    40على الॽɺاʻة ص ʛؗش

الʺلॽؔة / اجʺالى الاصʨل ، الʺॽʰعات/   الॽʁʺة الॽʀʨʶة لʴقʨق  فى انʙونॽʶا. واسʵʱلʗʸ نʳॽʱة الʙراسة الى ان 
ل مʧ نʖʶ راس    اجʺالى ʛؗʽم تاثʙع ʗʱʰراسة اثʙان ال ʛʽالʺالى غ ʛʲعʱعلى ال Ȑʛهʨى جʰسل ʛʽل لها تاثʨالاص

ات الانʙولॽʶة.  و الʺال العامل / اجʺالى الاصʨل ،   ʛؗʷالʺالى فى ال ʛʲعʱل على الʨة / اجʺالى الاصʜʳʱʴʺاح الȃالار 

ات    لʙʴʱيZ- Score   ʙنʺʨذج     (Toly et al, 2019)واسʙʵʱمʗ دراسة    ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱة فى الʛثʕʺامل الʨالع
ة صʻاॽɺة فى انʙونॽʶا خلال الفʛʱة مʧ    139ذلʥ على  و  ʛؗار  و .    2018-2016شʙʴل الانʽلʴراسة تʙال ʗمʙʵʱاس

اللʨجʽʱʶى حʘʽ اثʗʱʰ وجʨد علاقة مʨجॼة ذات دلالة احʸائॽة بʧʽ نॼʶة الارȃاح الʺʜʳʱʴة / اجʺالى الاصʨل ،  
ات مʴل الʙراسة.  و ئʙة والʹॽȃʛة/ اجʺالى الاصʨل صافى الȃʛح قʰل الفا ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱال ʧʽȃ  

بʻاء نʺʨذج شامل دقȘʽ يʧʺʹʱ معلʨمات مالॽة جانॼا الى   (Binh et al, 2018) فى فʻʱʽام اسʱهʙفʗ دراسة  
ة خلال الفʛʱة مʧ    800جʖʻ مʕشʛات الʨʶق والعʨامل الاقʸʱادǽة. وʻȃاء علॽه تʦ تॽʺʳع بॽانات   ʛؗ2003ش -

وذلʥ الʖʶʻ الʺالॽة اما مʕشʛات     Altan 1968مʷاهʙة. واسʱعانʗ الʙراسة ʱʺǼغʛʽات  نʺʨذج    6736بʨاقع    2016
اتॼعʗ  و معʙل سعʛ الفائʙة .   و ت الॽʁʺة الॽʀʨʶة للʶهʦ اما العʨامل الاقʸʱادǽة فʲʺʱلʗ فى الʦʵʹʱ  الʨʶق فاخʱار 

فى اسʙʵʱام الانʙʴار اللʨجʽʱʶى  واوضʗʴ نʳॽʱة الʴʱلʽل الاحʸائى ان ؗل مʧ الʖʶʻ   نʺʨذج  Olsonالʙراسة 
الॽʴȃʛة   فى  الʺʲʺʱلة  الʺالو الʺلائʺة  و الʺالॽة   ʛʲعʱال تʕثʛ على  اتʳاهات  الʨʽʶلة  فى   ʛʽاثʱال ان   ʛʽات غ ʛؗʷلل ى 

  ʦʵʹʱال ʧʽة بॼجʨد علاقة مʨراسة وجʙال ʗʸلʵʱاس ʘʽلفة حʱʵة  و مॽات الʺالʛشʕʺة والʙالفائ ʛالʺالى   و سع ʛʲعʱال
الʺعلʨمات   دمج  الى ضʛورة  الʙراسة  .واشارت   ʦهʶلل الॽʀʨʶة  والॽʁʺة  الʺالى   ʛʲعʱال  ʧʽب ووجʨد علاقة عॼʽʶȞة 

 Ǽ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى ʳǼانʖ الʺʕشʛات الʺالॽة ومʕشʛات الʨʶق.  الاقʸʱادǽة  عʙʻ ال

على قʢاعات    للǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى   Altman, 1968مʱغʛʽʽات نʺʨذج    )2015عʗʮالʲلʤॻ    و   احʗʸ(اسʙʵʱم  و 
ة سعʨدǽة خلال    18الʜراعة والʻʸاعات الغʚائॽة وقʢاع الفʻادق وقʢاع الاتʸالات وتॽʁʻة الʺعلʨمات على   ʛؗش

 ʧة مʛʱد علاقة ذات  و . 2012-2008الفʨه على وجʳائʱت نʛى اسفʱى الʢʵار الʙʴل الانʽلʴراسة تʙال ʗمʙʵʱاس
الʺلاءمة (الأرȃاح  و ʨʽʶلة (راس الʺال العامل/ إجʺالي الأصʨل)  مʕشʛات الو دلالة احʸائॽة بʧʽ الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى  

الفائʙة   قʰل  (الȃʛح  والॽʴȃʛة  الأصʨل)  إجʺالي   / (الॽʁʺة  و الʺʜʳʱʴة  الʺالي  والʛفع  إجʺالي الأصʨل)   /  ʖائʛʹال
  أخʛʽا نʖʶ الؔفاءة (الʺॽʰعات/ إجʺالي الأصʨل). و الॽʀʨʶة للʴقʨق الʺلॽؔة/ إجʺالي الالʜʱامات) 
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ات  صʻ  كʺا ʛؗʷة . فالʛʲعʱم ʛʽات غ ʛؗة / شʛʲعʱات م ʛؗات الى ش ʛؗʷال ʅॽʻʸعلى ت ʧʽʲاحॼال  ʧم  ʙيʙف الع
ات سالʖ لعامʧʽʽ مʱʱالʧʽʽ ا ʛؗʷح للȃصافى ر  Șقʴى تʱات ال ʛؗʷال ʥة هى تلʛʲعʱʺة  و الǽʙقʻفقات الʙʱصافى ال Șقʴت

 انها تʖʢʷ مʧ الʨʰرصة و العʺلॽات الʷʱغلॽة Ǽالʶالʖ لʺʙة عامʧʽʽ ا

مʨȞناته فى الʕʰʻʱ  و     F-Scoreتʙʴيʙ امȞانॽة اسʙʵʱام نʺʨذج     (Mahfuzur et  al, 2021)واقʛʱحʗ  دراسة 
الॽʰانات مʧ الʨʰرصة   ات الامॽȞȄʛة ،  حʘʽ تʦ تॽʺʳع  ʛؗʷالʺالى  فى ال ʛʲعʱالǼ انات  وॽȃ81    ةʙقاع ʧة م ʛؗش

. وتʨصلʗ نʳॽʱة   2017حʱى    2009خلال الفʛʱة مUCLA-LoPucki Bankruptcy Research    ʧالॽʰانات  
  ʧʽة بȄʨد علاقة قʨراسة  الى وجʙالF-Score        ،الʺالى ʛʲعʱات لل ʛؗʷض الʛال تعʺʱراسة ان  و واحʙاشارت ال

  ʙفاض فى العائʵوان ʖالʶالǼ ةॽغلʷʱات الॽالعʺل ʧا" مǽʙفقا" نقʙها تʛل فى دفاتʳʶض للافلاس تʛعʱى تʱات ال ʛؗʷال
ʵʱلف عʧ الʙʶاد ووقʨعها فى الʱعʛʲ الʺالى. وتعʙʺʱ هʚا الʘʴॼ  على Ǽعʠ  على الاصʨل فى العام الʶابȘ لل 

الʺلॽؔة   العامل/ اجʺالى الاصʨل ،  اجʺالى الالʜʱامات / حقʨق  الʺال  الʙرسة مʧ راس  فى هʚه  الʨاردة   ʖʶʻال
ة ؗو  ʛؗʷال  ʦʳم حʙʵʱʶان الاولى ت ʘʽح  ʘʴॼال الʴالॽة عʧ هʚا  الʙراسة  احʙ  معʙل دوران الاصʨل. وتʱʵلف 

  مʙʴدات الʱعʛʲ الʺالى.  

ات تعʺل في انʱاج الفʦʴ في     ,Dunakhir)   2023  (واسʙʵʱم   ʛؗة شʛʷع ʅॽʻʸد فى تʙعʱʺال ʜايʺʱل الʽلʴت
ات غʛʽ مʱعʛʲة   ʛؗا إلى ثلاث شॽʶॽونʙة و إنʛʲعʱات م ʛؗع شȃخلال  و ار ʥة وذلʙايʴʺقة الʢʻʺات تقع في ال ʛؗثلاث ش

ات الʺʱعʛʲة غالॼا ما تعانى مʧ مʷاكل في الʙʱفقات الʻقǽʙة نʳॽʱة وجʨد   ʛؗʷراسة ان الʙرونا. واشارت الʨؗ ةʴجائ
  خʶائʛ فى مʛحلة تفاقʦ في الʙيʨن  وانʵفاض  صافى رȃح قʰل الفائʙة والʹʛائʖ .( خʶائʛ مʧ عʺلॽات الʷʱغʽل). 

 الفʦʱة الॻʰʲॺة :

 ;kebedee et  al ,2024)تʻاولʗ العʙيʙ مʧ الʙراسات تʙʴيʙ العʨامل الʺʕثʛة في الʱعʛʲ الʺالي مʲل  
Rasheed, 2023) ,  ʖʽق الأسالʛʡ ʧʽمʙʵʱʶاد، مʸʱة والاقʺؗʨʴامل الʨة وعॽات الʺالʛشʕʺل الʲم ،

الʱي   (Valentine et al, 2023)الإحʸائॽة، مʲل الانʙʴار اللʨجʱʶي والانʙʴار الʢʵى إلا نʙرة مʧ دراسات 
  Ȍ. معʙʺʱيʧ على الʺʕشʛات الʺالॽة فق RFاعʙʺʱت على نʺاذج الʱعلʦ الʳʺاعي وهى الغاǼات العʨʷائॽة  

ات والعʨامل الاقʸʱادǽة والʺʕشʛات الʺالॽة   ʛؗʷة الʺؗʨح ʛʽة تأثॽالʴراسة الʙد الʙʴة تॽʲʴॼة الʨʳه الفʚاء على هʻȃو
ات، في الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالي Ǽاسʙʵʱام نʺʨذج  ʛؗʷال ʟائʸوخEM- ZSCORE   .ʛʸفي م  

  مȞʷلة الʙراسة  -3
ʺة    2015  ,احʺʙ& عʙʰالʴلDunakhir.2023)    ʦॽ;تعʙد الʙراسات   ʨؗʴال ʛʽتاث ʗاولʻى تʱاد  و ) الʸʱامل الاقʨع

ات جاءت مʱʵلفة فى نʱائʳها ،  و الʺʕشʛات الʺالॽة  و  ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱات على ال ʛؗʷال ʟائʸو خ  ʥتل ʗمʙʵʱاس
 الʙراسات الاسالʖʽ الاحʸائॽة الʱقلǽʙʽة.  
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  ʧʽʲاحॼال ʠعǼ فʙهʱاس ʛالاخ ʖانʳوعلى الvalentine et al ,2023)  (  ا ʙيʙʴت  ʛʲعʱة على الʛثʕʺامل الʨلع
لʴʱقȘʽ اهʙافهʦ قامʨا بʙارسة تاثʛʽ الʺʕشʛات الʺالॽة فقȌ على الʱعʛʲ الʺالى  مʙʵʱʶمʧʽ  الॽات الʚؗاء    والʺالى  

 الاصʻʢاعى .،   

 وʻȃاء على ما سʛʡ ʧȞʺǽ Șʰح الʶʱاؤت الʱالॽة .  

 ام نʺاذج تʙʵʱاسǼ الʺالى ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱة على الʺ ʨؗʴال ʛاصʻع ʛثʕاف ؟هل تʛاضع للاشʵالالة ال ʦعل  
 اف ؟ʛاضع للاشʵالالة ال ʦام نʺاذج تعلʙʵʱاسǼ الʺالى ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱاد على الʸʱامل الاقʨع ʛثʕهل ت 
 اف ؟ʛاضع للاشʵالالة ال ʦام نʺاذج تعلʙʵʱاسǼ الʺالى ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱة على الॽات الʺالʛشʕʺال ʛثʕهل ت  
 ال ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱات على ال ʛؗʷال ʟائʸخ ʛثʕالالة ؟هل ت ʦام نʺاذج تعلʙʵʱاسǼ الىʺ 

  مʹهॻʱة الʗراسة : -4

نʺʨذج الʙراسة  و عʻʽة الʙراسة  و تʨضح الʙراسة فى هʚا الʜʳء الʺʻهॽʳة الʺॼʱعة لʴʱقȘʽ اهʙاف الʙراسة مʧ مʱʺʳع  
  الʱالى: ʨ ذلʥ على الʴʻو وفʛوض الʙراسة ومʱغʛʽʽات الʙراسة واسالʖʽ تʴلʽل الॽʰانات  

    :مʸʯʱع  وعʻʹة الʗراسة   4-1

ة مقʙʽة فى الʨʰرصة تعʺل فى ثلاث قʢاعات وهى الʙʽʷʱ    44تʦ تॽʺʳع تقارʛȄ مالॽة وتقارʛȄ اخȐʛ  لعʙد   ʛؗش
 ʧة مʛʱاء خلال الفʻʰاد الʨوم Ȑاع العقارʢ2022-2007والʺقاولات والق   

  :  فʙوض الʗراسة  4-2

   ةʺ ʨؗʴات  الॽال  ʧʽة بॽائʸعلاقة ذات دلالة اح ʙجʨاعى   و تʺʳال ʦعلʱام الʙʵʱاسǼ الʺالى ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱال
Ensemble Learning   . 

  اد  الؔلىʸʱامل الاقʨع ʧʽة بॽائʸعلاقة ذات دلالة اح ʙجʨو ت  ʦعلʱام  الʙʵʱاسǼ الʺالى ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱال ʧʽȃ
 .  Ensemble Learningالʳʺاعى  

   ةॽات الʺالʛشʕʺال ʧʽة بॽائʸعلاقة ذات دلالة اح  ʙجʨوت  ʕʰʻʱام   الʙʵʱاسǼ الʺالى ʛʲعʱالǼEnsemble 
Learning  . 

   ʦعلʱال الʺالى Ǽاسʙʵʱام   ʛʲعʱالǼ  ʕʰʻʱال ات على  ʛؗʷال  ʟائʸخ  ʧʽة بॽائʸعلاقة ذات دلالة اح ʙجʨت
 .  Ensemble Learningالʳʺاعى  
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  نʦʸذج الʗراسة : -4-3

Ȑʚذج الʨʺالى نʱل الȞʷضح الʨراسة   يʙوض الʛاء على فʻوضعه ب ʦت 

) ʤل رقȜات    – )  1شʙشʓʸاد الؒلى والʶʯامل الاقʦة وعʸ ʦؕʲال ʙعʹاص ʥʻضح العلاقة بʦراسة : يʗذج الʦʸن
  الʸالॻة Ǻاسʗʳʯام نʦʸذج الʯعلʤ الʸʱاعى: 

  
  اذجʸة نʠاسʦب          Ensemble Learning  

  
   

     

                        

  مʧ اعʙاد الॼاحʧʽʲ  :1شȜل 

  راسة ؗʺا يلى: وʙات الʛʽʽغʱاس مॽʀ ʧȞʺǽ Șابʶل الȞʷال ʧم 

  مʯغʙʻʻات الʗراسة :  4-4

  لʴʱقȘʽ هʙف الʙراسة تʦ تʙʴيʙ مʱغʛʽʽات الʙراسة ؗʺا يلى: 
  

  اولا : الʯʸغʙʻ الʯاǺع : 

ات الʺʱʵارة Ǽاسʙʵʱام معادلة نʺʨذج     Z SCORE  احʶʱاب   -1 ʛؗʷللEZ-SCORE   ذجʨʺن    ALTAMAN   
 هى ؗالʱالى : للʰلاد الʻامॽة و 

4 +1.05X3+6.72X2+3.26X1Z’’=3.25+ 6.56X  

  ʗفاذا ؗانz’’ < 1.1     ،ʛʲات فى حالة تع ʛؗʷفان الz’’ > 2.6     وفى حالة ʛʲم تعʙة فى حالة ع ʛؗʷن الʨؔت
ة فى مʛحلة الʛمادǽة  2.60و z’’   1.10وجʨد  ʛؗʷن الʨؔتGREY AREA   :ان ʘʽح  

X1 لʨراس الʺال العامل / اجʺالى الاص =  

X2  لʨة / اجʺالى الاصʜʳʱʴʺاح الȃالار =  

X3  لʨة / اجʺالى الاصॽȃʛʹة والʙل الفائʰح قȃʛصافى ال = 

X4   اماتʜʱة / اجʺالى الالॽؔق الʺلʨقʴة لȄʛʱفʙة الʺॽʁال =  

  ؗʺا يلى :    ALTMANحʘʽ عʛفه   ’’Zفهʨالʙʴ الʲابʗ فى الʨʺʻذج الʺȘʱʷ مʧ مʨʱسȌ درجة  3.25اما 

 المتغير التابع 

 التنبؤ بالتعثر المالى 

 يتم استخدام نموذج 

EM-ZSCORE 

المتعثرة  لتحديد الشركات 
 وغير المتعثرة 

 المتغير المستقل ( الميزات ) 

 المؤشرات الاقتصادية 

 النسب المالية 

 عوامل الحوكمة

 خصائص الشركات 

 سعر السهم 
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{The constant term in the model 3.25 which is derived from the median z’’ score for 
bankrupt us entities enable us to standardized the analysis so that a default equivalent 
rating (D) is consistent with the score below zero}, Altman (2005, P.313, PARA-3)  

ات الغʛʽ مʱعʛʲة وذلʥ ؗʺا فى الʺلح   ʛؗʷة والʛʲعʱʺات ال ʛؗʷال ʙيʙʴت ʦه تॽاء علʻȃو  

ات الى مʱعʛʲة وغʛʽ مʱعʛʲة ومʢʻقة رمادǽة  تʦ اسʛʵʱاج  -2 ʛؗʷال ʅॽʻʸاء على تʻȃوZ1     ʧارة عॼɺ ة وهىȄʕʰʻʱال
  ʛʲعʱم ʜʽمʛوت ʙȄʨؔة الى    –تǽقة رمادʢʻوم ʛʲعʱم ʛʽ1غ     ،ʛʲعʱائى  للʨʷع ʦار رقॽʱاخ ʦوت ʛʲعʱم ʛʽغ ʛصف
ʨة وهǽمادʛقة الʢʻʺقا لʺا يلى:  2لॼʡ ʥوذل 

label_map = { 

'Not Distress': 0, 

'Distress': 1, 

'Grey Area': 2, 

if z < 1.1: 

return 'Distress' 

elif z > 2.60: 

return 'Not Distress' 

else: 

return 'Grey Area' 

 Apply Categorization and Map Labels: 

df['Label'] = df['z score']. Apply  (categorize_z_score) 

df['Label'] = df['Label'].map(label_ma 

  ثانॻا :الʯʸغʙʻ الʯʴʸقل : 

 ʙيʙʴت ʦقة تǼاʶراسات الʙاء على الʻالى :  26بʱول الʙʳقل ؗʺا فى الʱʶم ʛʽغʱم  
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  :   الʺʱغʛʽʽات الʺʱʶقلةجʙول يʨضح  :1جʗول 

  الʃॻʹʶʯ ومॻɿاس   الʹʔʴ والʯʸغʙʻʻات   الʯʸغʙʻʻات 
ʸة   ʦؕʲات الॻال    

14X  الادارة ʝلʳة اعʹاء مॽؔة ملॼʶة   نॽؔل الʺلȞॽʂ  

15X   عʨʻʱالادارة   ال ʝلʳم ʟائʸخ  

16X   اجعةʛʺان الʳات لʛد مʙاجعة   عʛʺان الʳل  

17X   الادارة ʝلʳاع مʺʱات اجʛد مʙالادارة   ع ʝلʳم ʟائʸخ  

18X   ارجىʵاجع الʛʺدة الʨارجى    جʵاجع الʛʺال  
    عʦامل الاقʶʯاد الؒلى  

20X   فʛʸال ʛسع    

21X  ةʙالفائ ʛسع    

22X   ʦʵʹʱل الʙمع    

23X   الةʢॼلات الʙمع    

24X  Ȑادʸʱالاقʨʺʻل الʙمع   
    الʓʸشʙات الʸالॻة  

1X   لʨلة   راس الʺال العامل/ اجʺالى الاصʨʽس  

2X   لʨة/ اجʺالى الاصʜʳʱʴʺاح الȃلة   الارʨʽس  

3X  لʨة / اجʺالى الاصॽȃʛʹل الʰح قȃʛة   صافى الॽʴȃر  

4X   لʨعات/اجʺال الاصॽʰʺاجʺالى ال    ȋاʷن ʖʶن  

5X  اولةʙʱʺم الʨʸʵاولة/ الʙʱʺل الʨلة    الاصʨʽس  

6X   لʨامات / اجʺالى الاصʜʱن    اجʺالى الالʨدي  

7X  ة /  صافىॽغلʷʱات الॽالعʺل ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱال
  اجʺالى الالʜʱامات الʺʙʱاولة 

  سʨʽلة 

8X   / ةॽغلʷʱات الॽالعʺل ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱصافى ال
  اجʺالى الالʜʱامات 

  سʨʽلة 

9X   لʨاولة / اجʺالى الاصʙʱʺل الʨالاص    

10X  اولةʙʱʺل الʨاولة/ الاصʙʱʺم الʨʸʵن    الʨدي  

11X ل  اجʺالىʨامات / اجʺالى الاصʜʱرفع مالى   الال  

12X عاتॽʰʺح / الȃʛال ʞة هامॼʶة   نॽʴȃر  

13X  ةʙة / الفائʙل الفائʰح قȃʛل الʙة   معॽʢتغ  

19X  ʦهʶال ʛق    سعʨʶات الʛشʕʺال ʧم ʛشʕم  
ات   ʙؕʵال ʝائʶخ    

25X اةʷʻʺال ʛʺرصة  عʨʰلل ʙʽخ القȄتار  

26X  اةʷʻʺال ʦʳة   ح ʛؗʷراس مال ال  
  ʖاحॺاد الʗاع ʥول مʗج  
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  وصف الॻʮانات وأنʦاعها (أنʦاع الॻʮانات)  4-5

في الʙʰاǽة سʦʱʽ إجʛاء تʴلʽل وصفي للʱأكʙ مʧ الʺقايʝॽ الإحʸائॽة الأساسॽة، مʲل: الʺʨʱسȌ والʨسȌॽ والانʛʴاف  
الʺॽɻارȑ والȃʛاعي والʢʻاقات لؔل مʱغʛʽ في مʨʺʳعة الॽʰانات. وسʦʱʽ تʙʴيʙ أنʨاع الॽʰانات لؔل خاصॽة لʹʺان  

مʻفʸلة، بʻʽʺا  و ʛات الʛقʺॽة ʴǼً̡ا عʧ بॽانات مʛʺʱʶة أإلقائها ȞʷǼل مʻاسʖ، لʺʙȄʜ مʧ الʴʱلʽل سʦʱʽ فʟʴ الʺʱغ̔ 
الʛʱتॽʰʽة. تʹʺʧ هʚه الʨʢʵة اسʙʵʱام أنʨاع الॽʰانات  و سʦʱʽ فʟʴ الʺʱغʛʽات الفȄʨʯة ʴǼً̡ا عʧ الॽʰانات الاسʺॽة أ

 الʴॽʴʸة في الʴʱلʽلات اللاحقة.  
  

   Ensemble Learningتʗʲيʗ أهॻʸة الʚʻʸة، تʤ تʗرʔȂ ؕل نʦʸذج مʥ نʸاذج    4-6

لʙʴʱيʙ اهʺॽة الʺʜʽات الʺʱʵلفة فى الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى تENSEMBLE LEARNING     ʦتʦ تʙرʖȄ نʺاذج    
تʧʺʹʱ هʚه الʺʻهॽʳة تʙرʖȄ نʺاذج الʱعلʦ الʳʺاعى لʨʱفʛʽ  و   .    ENSEMBLE LEARNINGاسʙʵʱام نʺاذج  

   ʛʽغʱʺة عامل الॽʺشامل لاه ʦॽʽنʺاذج  و تق  ʧʺʹʱتRF , GRADIENT BOOSTING , EXTREEME 
GRADIENT BOOSTING   .CaTBOOSTING. ADAPBOOSTING     هʱعॽʰʢǼ ذجʨʺؗل ن ʛفʨȄو .

  الʱى تʛʽʷ الى الاهʺॽة الॽʰʶʻة لؔل مʜʽة فى عʺل تʕʰʻاءت دॽʀقة  و درجة اهʺॽة الʺʜʽة 

الॽʰانات   بʙʱرʖȄ ؗل نʺʨذج على مʨʺʳعة  العʺلॽة  العʨامو تʙʰأ  درجات  بʽها  اسʛʵʱاج  الʵاصة  ذلʥ  و ل    ʙعǼ  ʦʱȄ
  ʧاتج مʻة الॽة الاجʺالʜʽʺة الॽʺاه ʅॽʻʸجه تʨȄه. وʙذج على حʨʺات لؔل نʜʽʺال ʅॽʻʸʱرجات لʙه الʚام هʙʵʱاس
عʺلॽة اخॽʱار الʺʜʽة مʧ خلال تʶلȌॽ الʹʨء على الʺʱغʛʽʽات الاكʛʲ تʕʰʻا وتʹʺʧ هʚه الȄʛʢقة فهʺا دॽʀقا مʱʰʲا،  

 قابلॽة تفʛʽʶ الʻʺاذج الȄʕʰʻʱة Ǽالʱعʛʲ الʺالى  و ǽعʻى مʨثॽʀʨة  احʸائॽا لاهʺॽة الʺʜʽة مʺا
  

  الاحʶاء الʦصفى للʯʸغʙʻʻات الʗراسة : 

4-7- .ȉاॺل الارتʻلʲت  

ʧʺʹʱȄ ذلʥ حʶاب معامل ارتॼاȋ بʛʽسʨن للʺʱغʛʽات  و سʦʱʽ إجʛاء تʴلʽل الارتॼاȋ لفʟʴ العلاقات بʧʽ الʺʱغʛʽات 
سʦʱʽ تʨʸر مʸفʨفة الارتॼاǼ ȋاسʙʵʱام  .   .Cramer’s Vالʺʛʺʱʶة والʺقايʝॽ الʺʻاسॼة للʺʱغʛʽات الفȄʨʯة، مʲل  

خʢȄʛة حʛارة لʙʴʱيʙ الʺʱغʛʽات الʺʛتʢॼة ارتॼاʡًا وثॽقًا ʶǼهʨلة، والʱي قʙ تʛʽʷ إلى مʷاكل الʛؔʱار والʨʱاصلॽة، الʱي  
  ʧȞʺǽ أن تʕثʛ على أداء Ǽعʠ خʨارزمॽات الʱعلʦ الآلي. 

الॻʮȂʙʱʯة     -8  -4 الʙʯاكʸي  الʦʯزȂع     Empirical Cumulative Distribution Function–وॻʡفة 
ECDF  

ؗل مʱغʛʽ لفهʦ تʨزȄع الॽʰانات وانʷʱارها على عʝȞ الʛسʨم    وسʙʵʱʶʱم مʢʢʵات دالة الʨʱزȄع الʛʱاكʺى الॽȃʛʳʱة 
  وصʨرة ؗاملة لʨʱزȄع الʦॽʁ وتʶهل ملاحʤة نॼʶة الʺلاحʤات الʱي تقل عॽʀ ʧʺة معʻʽة.  ECDFsوتʨفʛ    الॽʰانॽة،

  ʦॽʁال ʛʽفي تأث ʛʤʻال ʙʻحاسʺة ع ʛʰʱي تعʱع، والȄزʨʱل الʨاف وذيʛʴان ʦل خاص لفهȞʷǼ اʙًʽا مفʚن هʨȞǽ أن ʧȞʺǽ
لإرشاد خʨʢات الʺعالʳة الʺॼʶقة    EDAسʦʱʽ اسʙʵʱام الأفؔار الʺॼʶʱȞة مʧ  و الʺʛʢʱفة على الǼ ʕʰʻʱالʱعʛʲ الʺالى.   

بʙقة لʨʱفʛʽ الʷفاॽɾة والفهʦ الʷامل    EDAسʦʱʽ تʨثȘʽ نʱائج  و   ,واخॽʱار الʻʺاذج في الʺʛاحل اللاحقة مʧ الʙراسة



 المجلة العلمية التجارة والتمويل                                                                           المجلد 44  العدد الرابع ديسمبر 2024

  428

تʹع هʚه الʺʛحلة الاسʷؔʱاॽɾة الأساس    ولʸʵائʟ مʨʺʳعة الॽʰانات قʰل الانʱقال إلى تʴلʽلات أكʛʲ تعقʙًʽا .  
ل  للʚʺʻجة القȄʨة مʧ خلال ضʺان تلॽʰة الافʛʱاضات الؔامʻة وراء مʱʵلف نʺاذج الʱعلʦ الإحʸائي والآلي ومʧ خلا

  ʙاعʶʱس ʥالإضافة إلى ذلǼ .ةȄʕʰʻʱجة الʚʺʻلة للʺʱʴʺال ʜʽ ʛؗʱالات الʳء على مʨʹال ȌॽلʶتEDA    ȑأ ʙيʙʴفي ت
أ  ȋو أنʺا  ʛʲأك اخॼʱارات إحʸائॽة  الفʛضॽات لإجʛاء   ʛȄʨʢفي ت  ʙʽتف أن   ʧȞʺǽ الʱي  الॽʰانات  في  مʱأصلة  ॽʂاكل 
  تفʽʸلاً. 

 RF , GRADIENT BOOSTING , ADABOOST , EXTREEME GRADIENT BOOSTINGهىو 
. CATBOOSTING    ʕʰʻʱلل الॽʰانات  اسʛʵʱاج درجات أهʺॽة الʺʜʽة الʨʳهȄʛة (  و Ǽالʱعʛʲ الʺالى  على مʨʺʳعة 

  ʅॽʻʸت ʥذل ʙعǼ ʦقة. تॽʀات دʕʰʻة في عʺل تʜʽة لؔل مॽʰʶʻة الॽʺالأه ʝȞعǽ ذج، مʺاʨʺؗل ن ʧة ) مʛثʕʺامل الʨلع
الʛتʖ مʧ جʺॽع  لإنʱاج تʅॽʻʸ شامل للʺʜʽات، تʦ حʶاب مʨʱسȌ  و .  الʺʜʽات بʻاءً على درجات أهʺʱʽها لؔل نʺʨذج 

 الʻʺاذج. تʹʺȄʛʡ ʧقة الॽʺʳʱع هʚه عʙم تʜʽʴ الʛʱتʖʽ الʻهائي لأȑ نʺʨذج مʻفʛد  
 

 نʯائج الʗراسة :  -5

  ( مʯغʙʻ الʯʴʸقل )    الʲʯلʻل الʦصॻفى للॻʮانات  5-1

الॽʰانات الاحʸائॽة الاولॽة لʺʱغʛʽʽات الʺʱʶقلة  مʨʱسȌ والانʛʴاف الʺॽɻارȐ والʺȐʙ الॽȃʛعى نʛʤة    نʱائج    اʣهʛت
Ȑʜ للॽʰانات وتʱʱʷها على سʽʰل الʺʲال : تعʛض نʖʶ الʨʽʶلة والʺلاءة الʺالॽة نʢاقا واسعا   ʛؗʺاه الʳل الاتʨة حॼʀثا

الى درجات مʱفاوتة مʧ الاسʱقʛار الʺالى    ʛʽʷǽ مʺا ʦॽʁال  ʧات  مʢسʨʱʺال الʺالॽة ذات   ʖʶʻال  ʠعǼ ʛʽʷوت .
  ʧرا اقل مʙفى قʢة تʺؗʨʴات الʛشʕان م ʧم ʦغʛانات.  وعلى الॽʰعة الʨʺʳم ʧʺة ضॽات مالǽʙʴفʹة الى تʵʻʺال
ة على الاسʱقʛار الʺالى. وʦʱȄ تʺʽʲل عʨامل الاقʸʱاد الؔلى   ʛؗʷمʺارسات ال ʛʽتاث ʦة لفهȄورʛالا انها ض ʖقلʱال

ة. وʶȄاعȞʷǼ  ʙل ثابʗ عʛʰ م ʛؗʷة الاوسع على اداء الǽادʸʱة الاقʯʽʰال ʛʽء على تاثʨʹال Ȍلʶǽ انات مʺاॽʰعة الʨʺʳ
  ) 2( ملȘʴ رقʦ         الʢʻاق الॽȃʛعى فى تʙʴيʙ ومعالʳة الʦॽʁ الʺʛʢʱفة مʺا ʧʺʹǽ قʨة الʻʺاذج الȄʕʰʻʱة.  

  

ما    ENSEMBLE LEARNINGللॻʮانات Ǻاسʗʳʯام نʸاذج الʯعلʤ الʸʱاعى    نʱॻʯة الʙʯتʔʻ  الʹʮʴى  -5-2
 يلى :  

   ʛʽʷǽ الʺالى مʺا ʛʲعʱا على الʛʽتاث ʛʲامل الاكʨالع ʧاجعة مʛʺان الʳاع  لʺʱات اجʛد مʙعامل ع ʛهʣ ʙق
ات.   ʛؗʷال ʛʲم تعʙا على عȄʨا قʛشʕم ʙعǽ  اجعةʛʺان الʳات لʛد مʙالى ان ع  

  وʳة اعʹاء مॽؔة لʺلॼʶʻالȃ  الادارة ʝو ل(ام لا Ȑʛʰؗ ʖاتȞم ) ارجىʵاجع الʛʺو    الʧʽʶʻʳال ʧʽع بʨʻʱمهʺة   ال
ȃالʺʲل يلعʖ سعʛ الʛʸف  و للغاǽة مʺا ʛʽʷǽ الى ان الʨʴؗʺة تلعʖ دورا حاسʺا فى الاسʱقʛار الʺالى.  

ʖʶʻوال ʦʵʹʱامل الʨات  اما ع ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱال ʙيʙʴة دورا" هاما" فى تǽادʸʱات الاقʛشʕʺال ʧʺض  
  الʺالॽة (اجʺالى الالʜʱامات الʺʙʱاولة/ اجʺالى الاصʨل  الʺʙʱاولة ) 
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   اد الؔلىʸʱوف الاقʛʣ ʛʽامل تاثʨه العʚه ʙؗʕالʺالى  و ت ʛʲعʱلة على الʨʽʶو ال  ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱصافى ال
لʻقǽʙة  العʺلॽات الʷʱغلॽة / اجʺالى الالʜʱامات ،واجʺالى الالʜʱامات/ حقʨق الʺلॽؔة ، حʘʽ ادارة الʙʱفقات ا

ة للʱعʛʲ الʺالى. و  ʛؗʷض الʛتع ʛʡاʵم ʦॽʽا فى تقʹǽفع الʺالى حاسʺة اʛال ʖʶن  
   ة / اجʺالىॽغلʷʱات الॽالعʺل ʧة مǽʙقʻفقات الʙʱة ( صافى الॽالʺال ʖʶʻل الʲم Ȑʛامل اخʨع ʗʺكʺا ساه

ة فىو الاقʸʱادʨ  Ȑ الʻʺو الالʜʱمات الʺʙʱاولة ) واجʱʺاعات مʳلʝ الادارة   ʛؗʷال ʦʳالى    ح ʛʽʷǽ ذج مʺاʨʺʻال
ʺة   ʨؗʴلة والʨʽʶامل الʨع ʧج مȄʜد مʨاد الؔلى  و وجʸʱو الاق  ʛʲعʱال ʕʰʻʱالǼ ة ذات صلة ʛؗʷال ʟائʸخ

  الʺالى.  

الʨʴؗʺة   تʱفاعل عʨامل   ʘʽالʺالى ح  ʛʲعʱلل الʺʱعʙدة الاوجه  الॽʰʢعة  الʱʻائج على  الॽʴȃʛة  و الʨʽʶلة  و وتʙؗʨ هʚه 
ة  عʨامل الاقʸʱاد الؔلى فى تʙʴيʙ الا و  ʛؗʷار الʺالى للʛقʱاعى   و سʺʳال ʦرة نʺاذج تعلʙق ʛثʕتENSEMBLE 

LEARNING   .اʕʰʻا تʛʲامل الاكʨلة على العʽلʴʱد الʨهʳال ʜʽ ʛؗʱة لʺॽʀ ة ارشاداتʜʽة ؗل مॽʺاه ʙيʙʴعلى ت  

5-3-  : ȉاॺل الارتʻلʲت  

  r لʝ الادارة ، جʨدة الʺʛاجع  اʣهʛت نʳॽʱة تʴلʽل الارتॼاȋ على وجʨد ارتॼاʛʡ ȋدȐ قȐʨ بʧʽ عʙد مʛات اجʱʺاع م
   ȋاॼد ارتʨعلى وج ȋاॼل الارتʽلʴاولة ، ؗʺا اشار تʙʱʺل الʨاولة/ اجʺالى الاصʙʱʺامات الʜʱارجى، اجʺالى الالʵال
ة مʺا يʙل على ارتفاع هʚه الʵǽ ʦॽʁفʠ مʧ فʛص   ʛؗʷال ʦʳل، حʨاس الʺال العامل/ اجʺالى الاصʛل Ȑʨى قʶȞع

  تعʛضها للʱعʛʲ الʺالى.  

  الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل:  و )  تʴلʽل الارتॼاȋ بʧʽ العʨامل الʺʱʶقلة 2قʦ ( الȞʷل ر 

  
  تʴلʽل ا الارتॼاȋ مʧ اعʙاد الॼاحʘ       :2شȜل            
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  ECDFدالة الʦʯزȂع الʙʯاكʸى   4-7

الॽʰȄʛʳʱة   الʛʱاكʺى  الʨʱزȄع  دالة   ʛفʨتECDF   فى  ʛʽغʱم ؗل  لʨʱزȄع  شاملة  انʷاء    نʛʤة   ʦوت الॽʰانات  مʨʺʳعة 
  لॽʺʳع الʺʜʽات لʺʛاॼʀة انʷʱار نقاȋ الॽʰانات وتʨزȄعها .   ECDFمʢʢʵات 

) ʦل رقȞائج 3شʱن ʛهʤǽ :( ىʸاكʙʯع الȂزʦʯدالة الECDF  

  
  مʧ اعʙاد الॼاحʘ  :3شȜل 

 : الॽʰانات  مʨʺʳعة  لʺʜʽات  الʛʱاكʺى  الʨʱزȄع   Șابʶال الȞʷل  ʜة    يʨضح  ʛؗم  ʦॽʀ لها   ʦالʺعال  ʦʤمع  :  ʦॽʁال  ʜʽ ʛؗت
ʴن ʨ  .اكʺىʛʱع الȄزʨʱاد فى دالة الʴالارتفاع الاول ال ʧح مʹʱاصة بها ؗʺا يʵاقات الʢʻال ʧف الادنى مʛʢال  

 لةȂʦʟ لʦذي  :    ʦॽʀ يهاʙات ل ʛؗʷال ʧا مʛʽدا" صغʙالى ان ع ʛʽʷǽ لة مʺاȄʨʡ لʨات ذيʜʽʺال ʠعǼ ʛهʤت
ات الʱى تʱʵلف ȞʷǼل ʛʽʰؗ  و عالॽة ȞʷǼل اسʲʱائى لهʚه الʺʜʽات   ʛؗʷال ʧل مʽد قلʙد عʨل على وجʙا يʚه

ات  مʧ حǼ ʘʽعʠ الʺقايʝॽ الʺالॽة.  ʛؗʷال ʧاقى مॼال  ʧع  
 اʺʱاكʺى الاحʛʱع الȄزʨʱدالة ال ʛهʤة اتʻʽة معʺॽʀ ةॼʀاʛʺاكʺى لʛʱال راس الʺال و ل الʲʺل الʽʰاقل: على س

ات لʙيها   ʛؗʷال ʦʤان مع ʛʽʷǽ مʺا ʛفʸال ʧب مʛʱادة حادة تقȄع زȄزʨʱال ʛهʤǽ لʨالعامل / اجʺالى الاص
  ʧʽب الʺʙʱاولة مقارنة Ǽالاجʺالى الاصʨل  راسʺال عامل  مʵʻفʠ مقارنة Ǽاجʺالى اصʨلها  للالʜʱامات 

ات.   ʛؗʷال 
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 الادارة ʛلʱات مʙد مʗد   عʨاعات مع وجʺʱاج ʧل مʙʱد معʙيها عʙات ل ʛؗʷال ʧة مʛʽʰؗ ةॼʶان ن ʛهʤǽ :
ات الʱى لʙيها ارقام عالॽة جʙا ا ʛؗʷال ʧد اقل مʙا.  و عʙفʹة جʵʻم  

ʝ  وʻȃاء على تʙʴيʙ العʨامل الʺʕثʛة  فى الʱعʛʲ الʺالى ʧȞʺǽ القʨل Ǽانها  جʨدة الʺʛاجع الʵارجى، عʙد مʛات مʳل
ة ، Ǽالاضافة الى Ǽعʠ العʨامل الʱى   ʛؗʷال ʦʳاولة ، حʙʱʺل الʨاولة/ اجʺالى الاصʙʱʺامات الʜʱالادارة، اجʺالى الال
تʕثʛ بʙرجة  مʲل عʙد مʛات اجʱʺاع مʳلʝ الادارة، ملॽؔة مʳلʝ الادارة، الʨʻʱع فى مʳلʝ الادارة، صافى الʙʱفقات  

الʙʱفقات  الالʜʱامات، صافى  اجʺالى   / الʻʺ  الʻقǽʙة   الʺʙʱاولة  الالʜʱامات  اجʺالى   / الǽʙʻة  الاقʸʱادʨ  ،Ȑ الʙʱفقات 
   Ensemble Learningالʦʵʹʱ ، سعʛ الʛʸف حʘʽ جاءت هʚه العʨامل عʙʻ تʛتʖʽ الاهʺॽة الॽʰʶʻة Ǽاسʙʵʱام  

  الʸʹاقʵة والاسʯʹʯاجات :   -6

هʙفʗج ــة  اســـــــɦـ ـــ ـــــي والʺʕشــــــــʛات الʺالॽـــ ــاد الؔلـــ ـــ ـــــة وعʨامــــــــل الاقʸʱـــ ʺـــ ʨؗʴامــــــــل الʨع ʛʽتــــــــأث ʙــ ــʚه الʙراســــــــة تʙʴيــــــ هــــــ
ــʦ تॽʺʳــــــع  ــة، وتـــ ــʛوض رئʶॽـــ ــة فـــ ــع أرȃعـــ ــʦ وضـــ ــه تـــ ــȄʛة؛ وʻȃـــــاء علॽـــ ات الʺʸـــ ʛؗــ ات فـــــي الʷـــ ʛؗــ ــائʟ الʷـــ وخʸـــ

ــʙد  ات لعــ ʛؗـــــʷال ʟـــــائʸــة وخ ʺــ ʨؗʴال ʧمـــــات عـــــʨـــــʺل معلʷــة ت ــات مالॽـــــة وغʽـــــʛ مالॽــ ة مقʽـــــʙة فـــــي  44بॽانــ ʛؗشـــــ
ــاء، وذلــــــʥ خــــــلال الفʱــــــʛة مــــــʧ القʢــــــاع العقـ ـــــ ، 2022-2007ارȑ وقʢــــــاع الʷʱــــــʙʽ والʺقــــــالات وقʢــــــاع مــــــʨاد الʻʰــــ

كʺـــــا تـــــʦ تॽʺʳـــــع معلʨمـــــات عـــــʧ العʨامـــــل الاقʸʱـــــادǽة، مʲـــــل: الʱʹـــــʦʵ وســـــعʛ الʸـــــʛف وســـــعʛ الفائـــــʙة الʶـــــائʙة 
ــʨذج ــة نʺــ ʙʵمʗ الʙراســ ـɦـ ــʛات، اســ ــʥ الفʱــ ات   EM- Z-SCOREخــــلال تلــ ʛؗــ ــى شــ ات إلــ ʛؗــ ʅॽ الʷــ ـ̒ـ لʸʱــ

ʱم ʛــ ــʛة وغʽـــ ــȘ رقــــــʦ مʱعʲـــ ــا فـــــى ملʴـــ ــʛة (كʺـــ علʦ الʳʺـــــاعي؛ وʻȃـــــاء علॽــــــه 1عʲـــ ـɦـ ــʨذج الـــ ــة نʺـــ ʙʵمʗ الʙراســـ ـɦـ )، واســـ
ॽة  ـhـ ــ ــǼ ʖالأهʺॽـــــــة الʶʻـــ ــ ــائج الʛʱتʽـــ ــ ــلʗ نʱـــ ــ ـــــتʨصـــ ــة بـــ ــ ʙʵام مʨʺʳعـــ ـɦـ ــ ــل  ǼEnsemble Llearningاســـ ــ وتʴلʽـــ

 ȋــا ــॽة الارتॼـــــ ــ ــة عʶȞـــ ــ ــʛتǼ Ȍॼعلاقـــ ــ ات يـــ ʛؗــ ــ ــʦ الʷـــ ــ ــأن حʳـــ ــ ــة Ǽـــ ــ ــʛت الʙراســـ ــ ات، وأʣهـــ ʛؗــ ــ ــائʟ الʷـــ ــ ــॼة لʸʵـــ ــ Ǽالʶʻـــ
                                                اتفقʗ نʱائج هʚه الʙراسة معǼالʱعʛʲ الʺالي، و 

(Dirman2020; Wang and Guedes,2024;Hidayat and Yuniati, 2024; Souse et 
al, 2022)  

  .  (Trisandi and Syifa ,2024)، غʛʽ أن نʱائج هʚه الʙراسة اخʱلفʗ مع دراسة  

  ʗات، واتفق ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕي ʦʵʹʱالʛراسة أن سعʙال ʗʸلʵʱاس ʙاد الؔلي فقʸʱامل الاقʨة لعॼʶʻالǼ أما
 ، في حʧʽ اخʱلفʗ نʱائج هʚه الʙراسة معKebede et al, 2024)  (نʱائج هʚه الʙراسة مع

) (Evi and Indra ,2022 .  

 Zizi et al)لي، واتفقʗ نʱائج هʚه الʙراسة مع دراسة  واسʵʱلʗʸ الʙراسة أن سعʛ الʛʸف يʕثʛ في الʱعʛʲ الʺا
تʴلʽل    (2022, أسلʨب  على  الأخʛʽة  اعʙʺʱت   ʘʽح الॽʰانات،  تʴلʽل  في  الʺʙʵʱʶمة  الʺʻهॽʳة   ʧم  ʦغʛال على 

  .  Rinofah et a,l) 2022 (الانʙʴار الʢʵي، واخʱلفʗ نʱائج هʚه الʙراسة مع

ʺʻل الʙراسة إلى أن معʙال ʗصلʨكʺا ت ʨ  راسة معʙه الʚائج هʱن ʗات، واتفق ʛؗʷالʺالى لل ʛʲعʱفي ال ʛثʕي ȑادʸʱالاق
  .  ,Rinofah et al)  2022 (. واخʱلفʗ نʱائج هʚه الʙراسة معEce and Guven ,2020) (دراسة
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ات،   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱا مع الǽًدʛʡ ʛأثʱاجعة تʛʺان الʳراسة أن لʙال ʗʸلʵʱاس ʙة، فقʺ ʨؗʴامل الʨة لعॼʶʻالǼ أما
دراسة مع  الʙراسة  هʚه  نʳॽʱة   ʗواتفق(Sakulpolphaisan and Hensawang, 2022;Yusra& 

Bathtera,2021)   

ات، واتفقʗ هʚه الʙراسة مع دراسة  اسʵʱلʗʸ الʙراسة أن الʨʻʱع في مʳلʝ الإدارة يʕثʛ في الʱعʛʲ ال ʛؗʷالي للʺ
(Abugri, 2022)دراسة ʝȞعلى ع ʥوذل ،Nawang et al,2022)  ; 2018  ..(Atosh &Iraya    

كʺا اسʵʱلʗʸ الʙراسة وجʨد علاقة ʛʡدǽة بʧʽ عʙد مʛات انعقاد مʳلʝ الإدارة والʱعʛʲ الʺالي، وذلʥ على خلاف  
  . ) ,Balagobei & Keerthana(2023,مع دراسة

  ʗواتفق الʺالي،   ʛʲعʱال مʙʴدات   ʙأح  ʙتع الʵارجي  الʺʛاجع  أن جʨدة  الʙراسة  أʣهʛت  الʵارجي  للʺʛاجع  Ǽالॼʶʻة 
  . Nour et al, 2023) (Werner et al 2018;  الʙراسة مع دراسة

Ǽالॼʶʻة للʺʕشʛات الʺالॽة فالʖʶʻ الʵاصة Ǽالʙʱفقات الʻقǽʙة (نॼʶة الʙʱفقات الʻقǽʙة مʧ العʺلॽات الʷʱغلॽة/إجʺالى  
  .  (Hamid &Rohani, 2018)الالʜʱامات)، واتفقʗ هʚه الʙراسة مع 

  Savery)الالʜʱامات /إجʺالى الأصʨل) في الʱعʛʲ الʺالى، واتفقʗ هʚه الʳॽʱʻة    تʕثʛ نʖʶ الʛفع الʺالى (إجʺالى
and Riswan, 2024; Tran et al,2023)     

  ʗات، واتفق ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱل في الʨأس الʺال العامل/ إجʺالي الأصʛل ȑʛهʨج ʛʽتأث ʧراسة عʙت الʛكʺا أسف
 .)Siti et al, 2024  (هʚه الʳॽʱʻة مع دراسة

ات، واتفقʗ هʚه   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱة مع الȄʛʡ علاقةǼ Ȍॼتʛولة تʙʱʺل الʨوالة/الأصʙʱʺم الʨʸʵة الॼʶʻة لॼʶʻالǼ أما
  . (Mashudi et al, 2021)الʙراسة مع دراسة 

ات، وذلʥ بʻاء على تʴلʽل   ʛؗʷالʺالي لل ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱة على الॽرة عالʙاعي قʺʳال ʦعلʱاذج الʺʻراسة أن لʙت الʛهʣوأ
  ʛثʕي تʱة الʶॽئʛامل الʨالع ʗلʺʱاش ʘʽات، ح ʛؗʷال ʟائʸق وخʨʶامل الʨة وعॽات الʺالʛشʕʺة والʺ ʨؗʴامل الʨع

 ʝلʳات مʛد مʙارجي وعʵاجع الʛʺدة الʨالʺالي ج ʛʲعʱة،    في ال ʛؗʷال ʦʳاجعة وحʛʺان الʳات انعقاد لʛد مʙالإدارة وع
ات ʧȞʺǽ أن تʱʶفȞʷǼ ʙʽل ʛʽʰؗ مʧ تȘʽʰʢ نʤام الʱعلʦ الʳʺاعي في   ʛؗʷائج إلى أن الإدارة الفعالة للʱʻال ʛʽʷوت
الʻʺاذج على تعʜȄʜ فعالॽة لʳان ات وتʙʴيʙ الʺʵاʛʡ الʺʱʴʺلة، ؗʺا تʶاعʙ تʻʰي هʚه  ʛؗʷالأداء الʺالي لل ʦॽʽتق  

  الʺʛاجعة ومʳالʝ الإدارة مʧ خلال تʨفʛʽ رؤȐ دॼʀقة وقابلة للॽʰʢʱقات. 

تʶاهʦ هʚه الʙراسة في الأدبॽات الأكادॽʺǽة مʧ خلال تقʦǽʙ إʡار عʺل جʙيǽ ʙعʙʺʱ على نʺاذج الʱعلʦ الʳʺاعي 
 ʛʽتأث  ʙيʙʴف تʙهʱʶي تʱال الʺʙȄʜ مʧ الأʴǼاث  الॼاب أمام  الʱʻائج  الʺالي، وتفʱح   ʛʲعʱالǼ  ʕʰʻʱة    للʺ ʨؗʴال عʨامل 

  والعʨامل الاقʸʱادǽة والʺʕشʛات الʺالॽة Ǽاسʙʵʱام تقʻʽʻات الʱعلʦ الʳʺاعي.  

  Șʽʰʢا تʛًʽة، وأخॽاق الʺالʨقة في الأسʲال ʧم ʙȄʜȄات و ʛؗʷال ʧʽالʺالي ب ʛʲعʱلات الʙل معʽفي تقل ʙاعʶأن ت ʧȞʺȄو
  ʧʽʶʴفي ت ʦهʶǽ أن ʧȞʺǽ ةॽات الʺالʶسʕʺاعي في الʺʳال ʦعلʱنʺاذج ال  ʛʡاʵʺل الʽالʺالي وتقل ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱدقة ال

  الʺالॽة؛ مʺا يʕفʛ بʯʽة أعʺال أكʛʲ اسʙʱامة. 
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 الʦʯصॻات والأʲǺاث اللاحقة: – 7

   اتॻصʦʯال  

   ارجيʵاجع الʛʺة الॽقلالʱعلى اس ʘʴاسات تॽي سʻʰʱار بʛالق ȑʚʵʱاسات ومॽʶراسة صانعي الʙصي الʨت
  ʛʲعʱال ʛʡاʵل مʽفي تقل ʦهʶǽ أن ʧȞʺǽ اجعة؛ مʺاʛʺات الॽة عʺلॽɾادة شفاȄة  الʺاليوزॽʰȄرʙامج تʛب ʛʽفʨوت ،
ئج الʺʙʺʱʶة مʧ نʺاذج الʱعلʦ  للأعʹاء في لʳان الʺʛاجعة ومʳالʝ الإدارة لʻʽȞʺʱهʦ مʧ فهʦ وتʴلʽل الʱʻا 

  الʳʺاعي.  
   لʽلʴʱأدوات ال ʧء مʜʳؗ ةॽات الʺالʶسʕʺاعي في الʺʳال ʦعلʱات الॽʻام تقʙʵʱاسǼ راسةʙصي الʨالʺالي  وت

  الʺالي. ومʱاǼعة الأداء 

  :اث اللاحقةʲǺاحات للأʙʯالاق  

   ة ودقةॽلʨʺش ʧʽʶʴʱل والॽʯʽʰة،  العʨامل الاجʱʺاॽɺة  مالॽة أخȐʛ، مʲل:   ʛʽانات غॽب دمج  الʙراسة  تقʛʱح 
 ʛʲعʱالǼ ʕʰʻʱاعي في الʺʳال ʦعلʱالʺالينʺاذج ال .  

   ةॽل: الأزمات الʺالʲلفة، مʱʵة مǽادʸʱوف اقʛʣ لʣ اعي فيʺʳال ʦعلʱأداء نʺاذج ال ʦॽʽراسة تقʙح الʛʱتق
ʺʻات الʛʱوف ʨادʸʱة. الاقǽادʸʱات الاقʛʽʽغʱاذج مع الʺʻال ʅॽؔة تॽɿॽؗ ʦلفه ȑ  

   .ةȄʛʸʺرصة الʨʰفي ال Ȑʛاعات أخʢراسة على قʙه الʚاء هʛإج  
   .رصةʨʰة في الʙʽات الʺق ʛؗʷراسة على الʙه الʚاء هʛإج  
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  Altman EM- SCORE ( 2005): استخدام نموذج  1ملحق رقم 
 ʗʻʵʯاع الʠقاولات : و اولا : قʸال  

company company name time z score ʅॽʻʸʱال 
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.286699  2022 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 7.047112  2021 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 8.04721  2020 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.230272  2019 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 7.744018  2018 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.227397  2017 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.348896  2016 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.184743  2015 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 7.547815  2014 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 8.294697  2013 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
1  ʛʸومʛاد اكʙʷة 10.07215  2012 للʛʲعʱم ʛʽغ 
 غʛʽ مʱعʛʲة 32.32128  2011 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 8.103659  2010 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 10.25502  2009 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.746307  2008 اكʛومʛʸ للʙʷاد  1

  average z score  8.963818 ةʛʲعʱم ʛʽغ 
  

ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة 2 ʛؗة 6.741  2022 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 8.114066  2021 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 7.344516  2020 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 7.814154  2019 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال  2 ʛؗة شॽنʙة 6.804969  2018 الʺعʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 6.470905  2017 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 3.25  2016 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 7.099897  2015 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗ65.47705  2014 ش  ʛʽةغʛʲعʱم 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 6.288544  2013 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 6.581143  2012 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 6.413057  2011 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 25.84141  2010 شʛʲعʱم ʛʽغ 
2   ʛʸʻة ال ʛؗةشॽنʙة 5.360531  2009 للاعʺال الʺعʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 13.4071  2008 شʛʲعʱم ʛʽغ 
ة الʛʸʻ للاعʺال الʺعʙنॽة  2 ʛؗة 30.86911  2007 شʛʲعʱم ʛʽغ 

   Ȍسʨʱمzscore   13.8091 ةʛʲعʱم ʛʽغ 
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3 ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 12.21232  2022 الʛʲعʱم ʛʽغ 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 6.464052  2021 الʛʲعʱم ʛʽغ 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 5.949754  2020 الʛʲعʱم ʛʽغ 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 6.109736  2019 الʛʲعʱم ʛʽغ 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 4.439987  2018 الʛʲعʱم ʛʽغ 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 5.93119-  2017 الʛʲعʱم 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 10.679-  2016 الʛʲعʱم 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 59.1258-  2015 الʛʲعʱم 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 5.01749-  2014 الʛʲعʱم 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 2.223477  2013 الǽرماد 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 9.00157-  2012 الʛʲعʱم 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 2.573545  2011 الǽرماد 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 4.248678  2010 الʛʲعʱم ʛʽغ 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 4.477432  2009 الʛʲعʱم ʛʽغ 
3  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة لȄʛʸʺة 34.63763  2008 الʛʲعʱم ʛʽغ 
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.64691  2007 لʛȄʨʢʱ صʻاعة الʶفʧالʺȄʛʸة   3

 غʛʽ مʱعʛʲة 0.014274    
 

 

 غʛʽ مʱعʛʲة 6.063889  2022 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 4.320796  2021 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 8.540593  2020 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 10.33955  2019 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 29.56088  2018 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 7.493557  2017 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.536364  2016 العʺارȄة الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.254229  2015 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 12.84784  2014 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 9.366486  2013 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
4  ʧʽȄʛʸʺة الȄة العʺارॽʺʻʱار والʺʲʱة 2010.368  2012 للاسʛʲعʱم ʛʽغ 
 غʛʽ مʱعʛʲة 4.538869  2011 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.161086  2010 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 36.64145  2009 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
 غʛʽ مʱعʛʲة 61.87777  2008 الʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارȄة  4
  غʛʽ مʱعʛʲة  3.25  2007   لʺʧʽȄʛʸ للاسʲʱʺار والॽʺʻʱة العʺارنॽة   4
 average  139.0101 ةʛʲعʱمʛʽغ 
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 مʱعʛʲة 9.78974-  2022 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 5.8913  2021 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.154096  2020 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.333758  2019 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.99688  2018 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 5.224325  2017 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2016 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2015 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2014 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2013 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2012 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2011 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2010 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2009 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2008 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2007 الʻʸاعات الهʙʻسॽة الʺعʺارȄة للانʷا 5

  average 3.331914 ةʛʲعʱم ʛʽغ 
  

 مʱعʛʲةغʛʽ  6.958519  2022 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات  7
 غʛʽ مʱعʛʲة 8.826465  2021 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 9.553568  2020 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 8.410144  2019 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   8
 غʛʽ مʱعʛʲة 12.31332  2018 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 10.21335  2017 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2016 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2015 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2014 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 3.25  2013 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 4.663489  2012 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 4.450421  2011 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 40.27015  2010 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 40.37968  2009 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.955981  2008 الʸعʙʽ العامة للʺقاولات   7
 غʛʽ مʱعʛʲة 6.024253  2007 للʺقاولات الʸعʙʽ العامة   7

ات    7الʙʽʷʱ نʙʳ انه تʧʺʹʱ  و مʧ الʴʱلʽل الʶابȘ لقʢاع الʺقاولات  و  ʛؗو ش   Ȍسʨʱاء على مʻȃz score      ʧȞʺǽ
ات الغʛʽ مʱعʛʲة    ʛؗʷد الʙانه بلغ عǼ لʨة 5القʛʲعʱʺال ʛʽات غ ʛؗʷد الʙبلع ع ʗʽات فى ح ʛؗة  هى   و  2شȄʛʸʺال

  ʧفʶاعة الʻص ʛȄʨʢʱة العامة للʺقاولات  و لʜʽʳال. 
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 : Ȏاع العقارʠالق  

 

  

2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2022 3.272351075 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2021 3.388633277 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2020 3.310318196 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2019 3.246618887 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2018 3.62596451 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2017 3.778032992 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2016 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2015 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2014 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2013 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2012 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
2 مرسلᘭا المᗫᣆة الخلᘭجة للاسᙬثمار العقارى  2011 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ

3.343493245 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
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3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2022 5.883934184 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2021 6.230859979 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2020 7.697065618 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2019 11.65976554 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2018 7.315375715 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2017 5.925576018 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2016 4.292381043 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2015 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2014 9.516797296 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2013 6.793085097 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2011 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2010 7.753731339 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2009 8.877430261 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2008 10.5332856 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
3  ᢕᣂالقاهرة للاسᜓان و التعم 2007 10.63099633 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ

7.307352267 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ

5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2022 6.520133473 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2021 11.60394062 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2020 12.11416058 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2019 10.00681614 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2018 8.464825069 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2017 7.425054304 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2016 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2015 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2014 8.130580388 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2013 7.056596807 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2012 6.355604569 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2011 73.77160578 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2010 3.541332735 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2009 5.821445039 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2008 6.809316351 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
5 التعمᢕᣂ للاسᙬشارات الهندسᘭة  2007 0.362044373 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ

10.90521601 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ

6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2022 13.52124588 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2021 13.71587772 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2020 10.98845012 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2019 8.685674554 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2018 9.593301557 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2017 9.149518795 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2016 9.541003468 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2015 10.08157842 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2014 6.724914033 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2013 8.330483772 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2012 9.231097281 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2011 10.29401585 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2010 9.593776941 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2009 8.732193788 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2008 4.085655636 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
6 المتحدة للتعمᢕᣂ و الاسᜓان  2007 4.342041736 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ

9.163176846  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2022 -26.04521061 ة  ᡵᣂمتع
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2021 -18.4642236 ة  ᡵᣂمتع
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2020 6.044345845 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2019 6.435098496 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2018 6.722550164 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2017 7.907743556 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2016 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2015 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2014 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2013 3.25 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2012 8.355044147 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2011 7.645360672 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2010 7.524807084 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2009 8.585457807 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2008 6.648057799 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
7 كᗖᖔر للاسᙬثمار لعقارى ( العقارᗫة للبنوك ) 2007 9.760152887 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ

2.757449016 ة  ᡵᣂمتع ᢕᣂغ
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9  (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 7.382901785  2022 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 8.913131348  2021 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 9.570532211  2020 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 9.450067214  2019 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 7.687149733  2018 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 6.540121663  2017 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 4.331277595  2016 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 9.814753937  2015 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 8.487306542  2014 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 8.850374675  2013 مʛʲعʱم ʛʽغ 

 غʛʽ مʱعʛʲة 7.844973544  2012 مʛʸ ( نʙيʻة نʛʸ)  مʙبʻة  9

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 6.972849141  2011 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 5.809005214  2010 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 5.921609626  2009 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 3.890404182  2008 مʛʲعʱم ʛʽغ 

9   (ʛʸة نʻيʙن ) ʛʸة مʻبʙة 5.294146593  2007 مʛʲعʱم ʛʽغ 

 غʛʽ مʱعʛʲة 7.297537813   
  

8  Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 0.216009093-  2022 العʛʲعʱم 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 4.883160203  2021 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 5.383727355  2020 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 5.761716139  2019 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 5.535086747  2018 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 5.637628891  2017 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 3.25  2016 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 3.25  2015 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 3.25  2014 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 3.25  2013 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 5.779376485  2012 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 5.046251952  2011 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 61.93239092  2010 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 4.152230131  2009 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 
8   Ȑار العقارʺʲʱر للاسʨʰة 3.25  2008 الع ʛʲعʱم ʛʽغ 

 غʛʽ مʱعʛʲ ة 8.009703982    
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10  ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 3.191090641  2022 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 8.466776621  2021 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 9.528796223  2020 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 9.534063763  2019 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 9.663102152  2018 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 9.820443498  2017 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 14.49569237  2016 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 11.10932644  2015 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 5.75707759  2014 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 6.622287271  2013 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 17.62419359  2012 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 4.743071896  2011 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 4.981462449  2010 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 1.301457477  2009 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 6.217766632  2008 الʛʲعʱم ʛʽغ 
10   ʛʽʺعʱان والȞا بلاسʱلʙة 289.3954794  2007 الʛʲعʱم ʛʽغ 

 غʛʽ مʱعʛʲة 25.7782555    

12 ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ13.19971609  2022 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ18.703163  2021 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ8.971696809  2020 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ18.99429382  2019 زه 
12  Ȑاء الʺعادʛزه ʛʽʺعʱ22.69834508  2018 لل 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ24.9474615  2017 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ10.08482798  2016 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ14.11223792  2015 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ13.95911991  2014 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ13.38876777  2013 زه 
 12.29402845  2012 الʺعادȐ للʱعʺʛʽزهʛاء   12
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ8.097091227  2011 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ9.804073736  2010 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ6.83549597  2009 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ7.361376037  2008 زه 
12  ʛʽʺعʱلل Ȑاء الʺعادʛ6.922958998  2007 زه 
    13.14841589 

ة العॽȃʛة للادارة الاصʨل   2022  17.94905004 غʛʽ مʱعʛʲة ʛؗʷ11 ال  
ة العॽȃʛة للادارة الاصʨل   2021  6.374226011 غʛʽ مʱعʛʲة ʛؗʷ11 ال  
ة العॽȃʛة للادارة الاصʨل   2020  51.50790828 غʛʽ مʱعʛʲة ʛؗʷ11 ال  
ة العॽȃʛة للادارة الاصʨل   2019  9.655849703 غʛʽ مʱعʛʲة ʛؗʷ11 ال  
     21.37175851 غʙʻ مʯعʙʰة 
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  زهʙاء الʸعادȎ غʙʻ مʯعʙʰة            

 غʛʽ مʱعʛʲة 10.8159  2022 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى  20
 غʛʽ مʱعʛʲة 14.10378  2021 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى   20
  غʛʽ مʱعʛʲة 11.97426  2020 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى   20
20   Ȑار العقارʺʲʱى الاسȃʛة 12.08599  2019 العʛʲعʱم ʛʽغ 
 غʛʽ مʱعʛʲة 10.92954  2018 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى   20
 غʛʽ مʱعʛʲة 11.60791  2017 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى   20
 غʛʽ مʱعʛʲة 7.980242  2016 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى   20
 غʛʽ مʱعʛʲة 9.112513  2015 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى   20
 غʛʽ مʱعʛʲة 20.20681  2014 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى   20
 غʛʽ مʱعʛʲة 8.46391  2013 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى   20
 غʛʽ مʱعʛʲة 17.02343  2012 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى   20

 غʛʽ مʱعʛʲة 12.20948    
 غʛʽ مʱعʛʲة  10.8159  2022 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى   20 

 غʛʽ مʱعʛʲة  14.10378  2021 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  11.97426  2020 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  12.08599  2019 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  10.92954  2018 الاسʲʱʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  11.60791  2017 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  7.980242  2016 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  9.112513  2015 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  20.20681  2014 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  8.46391  2013 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى    20
 غʛʽ مʱعʛʲة  17.02343  2012 الاسʲʺار العقارȐ العȃʛى    20

 غʛʽ مʱعʛʲة  12.20948    

 

 مʧ اعʙاد الॼاحEM- ZSCORE  -   ʧʽʲجʙوال مʛʵʱʶجة مʧ احʶʱاب  
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) ʤرق Ȗʲراسة –) 2ملʗقلة  الʯʴʸات الʙʻغʯʸصفى لʦاء الʶالاح  
: ʔʻتʙʯالǺ وهى    ) ʥة  مॻالʸات الʙشʓʸو13-1ال (   ) ʥة مʸ ʦؕʲات الʙشʓاد  18- 14مʶʯامل الاقʦوع (

ات (24- 20( ʙؕʵال ʝائʶ26-25) ، خ(  

 x1 x2 x3 x4 x5 x6 

count 6.550000e+02  655.000000 655.000000 655.000000 655.000000 655.000000 

mean -6.188617e+05 25.869901 6.233811 0.525290 2.968480 0.706101 

std 4.531530e+07 606.766604 63.381807 1.270820 13.740723 2.043213 

min -8.318177e+08 -92.060859 -41.207373 0.000000 0.000000 0.000000 

25% 6.570932e-02 0.010152 0.009712 0.075461 0.000000 0.184287 

50% 2.394326e-01 0.105538 0.053162 0.205021 1.301907 0.439398 

75% 4.498928e-01 0.397568 0.117692 0.578435 1.927771 0.641937 

 

 x7 x8 x9 x10 x11 x12 x13 x14 x15 x16  

count 655.000000 655.000000  655.000000 655.000000 655.000000 6.550000e+02  655.000000 652.000000 653.000000 654.000000  

 

 x20 x21 x22 x23 x24 x25 x26 

count 655.000000 655.000000 655.000000 655.000000 655.000000 655.000000 6.550000e+02 

mean 11.419746 12.376473 11.619695 10.308397 4.389618 1998.149618 1.121464e+09 

std 6.173057 2.438665 4.970539 2.154465 1.644735 7.799018 2.944123e+09 

min 5.485400 8.750000 4.500000 7.300000 1.800000 1982.000000 2.310604e+05 

25% 6.030900 11.095000 8.600000 8.800000 3.100000 1994.000000 7.500000e+07 

50% 7.730500 11.920000 10.900000 9.600000 4.300000 1997.000000 2.667126e+08 

75% 16.884600 12.390000 12.800000 12.650000 5.300000 2000.000000 6.590849e+08 

max 24.743400 17.250000 23.300000 13.200000 7.200000 2018.000000 1.815204e+10 

  ʧʽʲاحॼاد الʙاع ʧقة مǼاʶول الʙʳال:   


