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 تاريخ المقال 
2025يونيو، هو متاح على الإنترنت  2025ابريل15، وتم قبوله في2025مارس15تم استلامه في  

 مستخلص 

الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالا يددالت بين علددا عيكددا مدد  ال ددر ا   البحددإ ىلددا ة اثددا مخددر الم ددا ريهددده ادد ا 
 .المقيدة يالبو صا المصريا

وقد اثت دم الباحإ المكهج الإيجابا لتحليددل وسيرددير والتكبددا يالمدداارة محددل البحددإ، وللددل مدد   دد   التوصددل ىلددا 
فددروإ ىيجابيددا سحدددة ىسجدداة الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا وا ةام المددالا، وقددد سددم صدديا ا فددروإ للبحددإ خددم 

 ى تبا اما ميدانيا.

 وقد سم صيا ا فروإ البحإ  ا سا:

اليددرإ الددر يؤ: سدداخر الم ددا ر الجيوثياثدديا ي دد ل ملحدددوا علددا الركحيددا والردديولا والايددامة الت دد يليا لل دددر ا  
 ولا تبا  ا ا اليرإ سم صيا ا اليروإ اليرعيا الث خا التاليا:  .المقيدة في البو صا المصريا

 .اليرإ اليرعي ا و : الم ا ر الجيوثياثيا ساخر ثلبًا علا الركحيا لل ر ا  المقيدة في البو صاالمصريا

   .الم ا ر الجيوثياثيا ساخر ثلبًا علا ثيولا ال ر ا  المقيدة في البو صا المصريا  :اليرإ اليرعيا الثانا 

 .الم ا ر الجيوثياثيا ساخر ثلبًا علا  يامة ال ر ا  المقيدة في البو صا المصريا  :اليرإ اليرعا الثالإ

وقددد سددم ىثددت دام برنددامج لتقيدديم صددحا ادد و اليددروإ وا تبددا  الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا وا ةام المددالي، 
EViews 10 :لإجرام التحليل الإحصا ا، وقد قام الباحإ يأجرام الا تبا ا  الاحصا يا التاليا 

عبددر والايددامة الت دد يليا ليحددا الت يددرا  فددي المالددرا  الماليددا الر يردديا مثددل الركحيددا و الردديولا  :التحليل الوصدديي •
 .فترا  زمكيا متعلقا بتقلبا  الم ا ر الجيوثياثيا

لا تبدددا  الع قدددا بدددي  المت يدددرا  المردددتقلا يالم دددا ر الجيوثياثددديا  والمت يدددرا   :نمدددوللا الانحددددا ال  ا المتعددددة •
التايعا يا ةام المالي مثل الركحيا والريولا والايامة الت دد يليا ما افددافا يعددغ المت يددرا  الرقابيددا يحجددم ال ددر ا، 

 مرتوى الدبون، معد  الكمو   
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، وا تبددا  VIF  ياثددت دام Multicollinearity Testيعددغ الا تبددا ا  الإحصددا يا الإفددابيا: ا تبددا  التعدةيددا ي •
  .Durbin-Watson Testالاثتق ليا ي

بكامً علا نتا ج التحليل الإحصا ي سم التوصل الا من الم ا ر الجيوثياثيا لها سددأخير ملحددوا علددا ا ةام المددالي 
 .لل ر ا ، ثوام في الركحيا مو الريولا مو الايامة 

اكددداأ سدددأخير ثدددلبي للم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا الركحيدددا والرددديولا ومددد  خدددم قبدددو  اليدددرإ اليرعدددا ا و ، اليدددرإ  •
 اليرعا الثانا.

اكاأ سأخير ايجابا للم ا ر الجيوثياثيا علا الايامة الت  يليا وم  خم  فددغ اليددرإ اليرعددا الثالددإ، ممددا ي ددير  •
ىلددا من التصددعيد فددي الم ددا ر الجيوثياثدديا قددد يدددفا ال ددر ا  لتحرددي   يامسهددا الت دد يليا للتايدد  مددا المدددروه 

 .الصعبا

 .حجم ال ر ا و معد  الكمو لهما سأخير ىيجابي علا مةام ال ر ا  في جميا ا يعاة المد وثا •

 .الت  يليامرتوى الدي  يمهر سأخيرًا ثلبيًا علا الركحيا و الريولا، ولاكه يم   من ياةي ىلا سحري  الايامة   •

 الم ا ر الجيوثياثيا، ا ةام المالا  الكلمات المفتاحية:

Abstract 

This research aims to study the impact of geopolitical risks on financial performance by 

applying it to a sample of companies listed on the Egyptian Stock Exchange. 

The researcher has used the positive approach to analyze, interpret and predict the 

phenomenon in question, by reaching positive hypotheses that determine the direction of the 

relationship between geopolitical risks and financial performance, and the research 

hypotheses have been formulated and then tested in the field. 

The research hypotheses have been formulated as follows: 

Main hypothesis: Geopolitical risks significantly affect the profitability, liquidity, and 

operational efficiency of companies listed on the Egyptian Stock Exchange. To test this 

hypothesis, the following three sub-hypotheses were formulated: 

Sub-hypothesis: Geopolitical risks negatively affect the profitability of companies listed on 

the Egyptian Stock Exchange. 

   Second, geopolitical risks negatively affect the liquidity of companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange.  

Third sub-hypothesis: Geopolitical risks negatively affect the efficiency of companies listed 

on the Egyptian Stock Exchange. 

To evaluate the validity of these hypotheses and test the relationship between geopolitical 

risks and financial performance, EViews 10 was used to perform statistical analysis, and the 

researcher conducted the following statistical tests: 

 

Keywords: Geopolitical Risks; Financial Performance  
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 مقدمة  

سعددد الم ددا ر الجيوثياثدديا مدد  مبددرز العوامددل التددي سدداخر فددي بي،ددا ا عمددا  العالميددا، حيددإ سردداام ي دد ل  بيددر فددي 
سحديددد الاثددتراسيجيا  الماليددا والإةا يددا للمكممددا . وقددد سصدداعد  ماميددا ادد ا الموفددوي فددي  ددل الت يددرا  الرياثدديا 

ي هداا العالم في الآونا ا  يرة. ستمثل الم ا ر الجيوثياثيا في ا حددداأ مو ا زمددا  والاقتصاةيا الرريعا التي  
التددي سك دددأ نتيجدددا للتددوسرا  بدددي  الددددو  مو ةا ددل ةولدددا معيكدددا، مثددل الحدددروو، الت ييدددرا  فددي الرياثدددا  الح وميدددا، 
الكزاعدددا  الإقليميدددا، والعقوكدددا  الاقتصددداةيا، ممدددا يددداخر ي ددد ل مبالدددر مو  يدددر مبالدددر علدددا مةام المك ددد   الماليدددا 

 .وسوجهاسها الاثتثما يا

سواجدده ال ددر ا  والمكممددا  سحددديا  متعدددةة نتيجددا لهدد و الم ددا ر، حيددإ سدداخر علددا سدددفقاسها الكقديددا، والقددد ة علددا 
اس ددال قدددرا ا  اثددتثما يا مد وثدددا، وسحقيددن م كددداس مرددتداما. علدددا ثددبيل المثدددا ، قددد سددداةي الكزاعددا  العرددد ريا مو 
الرياثيا ىلا سقلبددا  فددي مثددوال المددا ، ممددا يعددرإ ال ددر ا  لم ددا ر سقلدد  ا ثددعا  مو ان يدداإ ال يمددا الرددو يا 
للأثهم.  ما يم   من ساخر القرا ا  الح وميا مثل فددرإ العقوكددا  الاقتصدداةيا مو س ييددرا  فددي ا نممددا ال ددريبيا 

 .علا قد ة ال ر ا  علا الاثتمرا  في ن ا اسها التجا يا ي يامة 

العديد م  الد اثا  الحديثا سكاولت ا ا الموفوي م   دد   سحليددل مخددر الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالي 
فدد ن ال ددر ا  فددي مك قددا ال ددرل ا وثدد   ، 2023"مبددو زيددد" يللمك    في م تلف الصكاعا . وفقًا لد اثا مجراددا 

سدددأخر  ي ددد ل ملحدددوا بتقلبدددا  ا وفددداي الرياثددديا، ممدددا مةى ىلدددا سقلددديا ادددوام   كحهدددا وزيددداةة ساليدددا العمليدددا  
 . فددي المقابددل، م هددر  ة اثددا م ددرى مجرااددا 145، ص. 2023يمبددو زيددد، الماليددا يرددب  التحددديا  الجيوثياثدديا 

"Johnson" (2022)  فددي الولايددا  المتحدددة من ال ددر ا  الابددرى التددي سعتمددد علددا ا ثددوال العالميددا قددد سكوعددت
اثددتراسيجياسها لت فيدد  الآخددا  الرددلبيا للم ددا ر الجيوثياثدديا عبددر سبكددي ثياثددا  مرنددا لتقليددل الم ددا ر المرسب ددا 

 .(Johnson, 2022, p. 203) يالاثتثما ا  الدوليا

مددد  ناحيدددا م دددرى، س دددير الد اثدددا  ىلدددا من الم دددا ر الجيوثياثددديا لا سددداخر ي ددد ل مترددداو  علدددا جميدددا الق اعدددا  
الاقتصددداةيا. فيدددي ق ددداي ال اقدددا علدددا ثدددبيل المثدددا ، سمهدددر الد اثدددا  من ا زمدددا  الرياثددديا فدددي المكدددا ن ال كيدددا 
يالموا ة مثل ال رل ا وث  قد سترب  في ا سياي مثعا  الددكي  وال دداز، ممددا يدداةي ىلددا زيدداةة م كدداس لددر ا  ال اقددا 
ي ددد ل ماقدددت، بيكمدددا سواجددده ال دددر ا  ا  دددرى التدددي سعتمدددد علدددا اثدددتقرا  ا ثدددعا  سحدددديا   بيدددرة. وكالمثدددل، سددداخر 
الم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا الصدددكاعا المصدددربيا حيدددإ يم ددد  من سردددب  عددددم اثدددتقرا  ا ثدددوال الماليدددا وزيددداةة 

 .الم ا ر المرسب ا يالقروإ والتموي   الدوليا

ست لددد  اددد و التحدددديا  مددد  المك ددد   التجا يدددا سبكدددي اثدددتراسيجيا  اثدددتجايا فعالدددا، مثدددل سكويدددا مصددداة  الإيدددراةا ، 
س وير      وا ئ لمواجهددا ا زمددا ، والاثددتثما  فددي التاكولوجيددا لتقليددل الاعتمدداة علددا ا ثددوال المتقلبددا. عدد وة 
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ا فدددي مرا بدددا التوجهدددا  الرياثددديا والاقتصددداةيا فدددي مثدددواقها الدوليدددا لإجدددرام  علدددا للدددل، سلعددد  ال دددر ا  ةوً ا مهمدددً
 .التعدي   ال زما في اثتراسيجياسها الماليا

 مشكلة البحث:  

سعتبددر الم ددا ر الجيوثياثدديا واحدددة مدد  ماددم التحددديا  التددي سواجههددا ال ددر ا  فددي البي،ددا الاقتصدداةيا المعاصددرة، 
الم ددا ر الجيوثياثدديا  . اصددا فددي البلدددان التددي ستمتددا يمرددتوى عددا   مدد  عدددم الاثددتقرا  الرياثددي والاقتصدداةي

س ير ىلا ا حداأ الرياثيا، الاقتصاةيا مو العر ريا التي ساخر علا اثددتقرا  الكمددام الرياثددي والاجتمدداعي ةا ددل 
الدددددو  وعلددددا الع قددددا  الدوليددددا. ست ددددم  ادددد و الم ددددا ر الحددددرو، الكزاعددددا  الإقليميددددا، الت يددددرا  فددددي الرياثددددا  
الح وميا، ا زما  الاقتصاةيا، والتوسرا  بي  الدو ، والتي  البدداً مددا سدداةي ىلددا س ييددرا  مياج،ددا فددي البي،ددا الماليددا 

 .(Bekaert et al., 2020, p. 114) والتجا يا التي سعمل فيها ال ر ا 

مصدددر، مثدددل العديدددد مددد  الددددو  فدددي مك قدددا ال دددرل ا وثددد ، لدددهد  سا ي ددداً  دددويً  مددد  الافددد رايا  الرياثددديا 
والاقتصاةيا، مما ي عها في قل  البي،ا الجيوثياثيا المتقلبددا. فعلددا مدددا  العقدددي  المافدديي ، سددأخر  مصددر يعدددة 

، والت يددرا  الرياثدديا التددي معقبتهددا، يالإفددافا ىلددا 2011مدد  ا زمددا  الرياثدديا الابددرى مثددل الثددو ة المصددريا فددي 
التوسرا  الإقليميا في المك قا، وا سياي معدددلا  الت دد م، وسحددولا  ثددعر الصددره التددي مخددر  ي دد ل ملحددوا علددا 
ال ر ا  المصريا. وككامً علا للل، فقد ساون الم ا ر الجيوثياثيا قد مخر  ي  ل  بير علا مةام ال ددر ا  فددي 

 ,El-Khatib)إ الركحيددا، والاثددتثما ، والتدددفقا  الكقديددا، العوا ددد الماليددا، و الردديولا البو صددا المصددريا مدد  حيدد 
2020, p. 89). 

الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداخر علددا ال ددر ا  المقيدددة يالبو صددا المصددريا يعدددة  ددرل. مولًا، سدداةي الت يددرا  المياج،ددا 
فددي الرياثددا  الح وميددا ىلددا زيدداةة ة جددا عدددم اليقددي  فددي الرددول، ممددا يقلددل مدد  قددد ة ال ددر ا  علددا اس ددال قددرا ا  
ماليا واثتثما يا اثتراسيجيا. خانيًا، قد ساةي ا حداأ الرياثيا ىلددا سقلبددا  فددي مثددوال ا ثددهم، حيددإ يدداةي سددداو  

 .(Choudhry, 2019, p. 57) الثقددا فددي الرددول ىلددا سراجددا  دديم ا ثددهم، ممددا يرددب   رددا ر  بيددرة للمرددتثمري 
خالثًا، سواجه ال ر ا  صعوكا في سحقين العوا ددد الماليددا المرددتهدفا يرددب  زيدداةة التاددالي  الت دد يليا نتيجددا للت يددرا  
المياج،ا في مثعا  صره العم  ، و مثعا  المواة ال ام، وس دد م ا ثددعا . ادد ا بدددو و يدداخر علددا الركحيددا، وقددد 

 .(Yahya, 2021, p. 142)ياةي ىلا ان ياإ العوا د علا ا صو   

فددي مصددر، واجهددت ال ددر ا  المقيدددة فددي  2011علا ثبيل المثا ، في فترة الاف رايا  الرياثيا التي سلت خددو ة 
البو صا المصريا ان يافًا حاةًا في  يم مثهمها يرب  حالا م  عدددم الاثددتقرا  الرياثددي والاقتصدداةي. وقددد ا سيددا 

 معددد  التقلدد  فددي مثددوال المددا ، ممددا جعددل مدد  الصددع  علددا ال ددر ا  سحديددد اثددتراسيجيا  ماليددا  ويلددا ا جددل
(El-Khatib, 2020, p. 90).  وفددي وقددت لاحددن، مة  سقلبددا  مثددعا  الصددره فددي فتددرا  م تليددا ىلددا زيدداةة
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التددي سعتمددد ساالي  الاثتيراة، وا سياي مثعا  المواة ال ام، مما مخر ثلبًا علددا العمليددا  التجا يددا لل ددر ا ،  اصددا 
 .علا الاثتيراة

الم ا ر الجيوثياثيا لا ساخر فق  علا اثتقرا  ال ر ا ، بل قد ساخر ميً ا علا ثمعا ال ر ا ، واددو مددا يم دد  
من يدددكع ؤ علددددا اثددددتراسيجيا  الترددددوين وقدددرا ا  التوثددددا الج رافددددي. فالافدددد رايا  الرياثددديا قددددد س عرقددددل ال  دددد  
الاثددددتثما يا لل ددددر ا  فددددي ا ثددددوال ا جكبيددددا مو قددددد سجبراددددا علددددا ثددددح  اثددددتثما اسها مدددد  مكددددا ن معيكددددا يرددددب  

 .(Bekaert et al., 2020, p. 117) الم اوه ا مكيا مو الاقتصاةيا
وكددالكمر ىلددا الرددول المصددري، حيدددإ سلعدد  ال ددر ا  المقيدددة يالبو صددا ةوً ا   يرددديًا فددي الاقتصدداة الددو كي، فددد ن 
سحليددل مخددر الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالي لهدد و ال ددر ا  ي عددد ممددرًا لا ماميددا يال ددا. فال ددر ا  المد جددا 
في البو صددا سعتبددر ا تثددر سددأخرًا بهدد و الم ددا ر نمددرًا  نهددا عدداةة مددا ساددون علددا اسصددا  مبالددر يا ثددوال العالميددا، 

 .وسواجه ف وً ا م  المرتثمري  المحليي  والدوليي  في موقا  ا زما  الرياثيا

 أسئلة البحث

 ما او سأخير الم ا ر الجيوثياثيا علا ا ةام المالي لل ر ا  المقيدة في البو صا المصريا؟  .1

اددل سوجددد ع قددا لا  ةلالددا ىحصددا يا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا و الركحيددا والردديولا لل ددر ا  المقيدددة يالبو صددا  .2
 المصريا؟ 

 أهمية البحث العلمية والعملية

 مولا: ماميا البحإ العلميا

الجيوثياثيا .1 الم ا ر  مجا   في  العلميا  ا ةبيا   ىخرام   :ىخرام  في  سراام  التي  الد اثا   م   البحإ  ا ا  ي عد 
الما    مثوال  في  لل ر ا ،  اصا  المالي  ا ةام  علا  الجيوثياثيا  الم ا ر  بتأخير  المتعلقا  العلميا  ا ةبيا  

مثل مصر مثل   .الكال،ا  وعوامل  الجيوثياثيا  الم ا ر  بي   المعقدة  الرواي   علا  ال وم  الد اثا  سرل   حيإ 
الرياثيا   المروه  سأخير  لايفيا  العلمي  اليهم  يعزز  ما  واو  لل ر ا ،  الكقديا  التدفقا   و  الريولا،  الركحيا، 

الماليا البو صا   في  المقيدة  لل ر ا   الماليا  العمليا   علا   .Bekaert et al., 2020, p) والاقتصاةيا 
الد اثا  العلميا في ا ا المجا  لا سزا  ناة ة، لا ثيما في مثوال الما  الكال،ا، مما يجعل ا ا البحإ   .(116

 .ىفافا مهما للمجا  ا تاةيمي

ي ردداام ادد ا البحددإ فددي سعزيددز  :سددوفير مثددار نمددري متددي  ليهددم سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ا ثددوال الماليددا .2
اليهدددم الكمدددري لع قدددا الم دددا ر الجيوثياثددديا يدددا ةام المدددالي لل دددر ا  فدددي  دددل بي،دددا  اقتصددداةيا وثياثددديا  يدددر 
مردددتقرة. اددد ا اليهدددم الكمدددري يم دددد  من ي ردددت دم لت دددوير نمددداللا ىةا ة الم دددا ر التددددي سأ ددد  فدددي اعتبا ادددا التقلبددددا  
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الرياثددديا والاقتصددداةيا.  مدددا يعدددزز مددد  فهدددم العوامدددل التدددي سددداخر علدددا قدددرا ا  المردددتثمري  وال دددر ا  فدددي بي،دددا  
 .(Yahya, 2021, p. 143) الاثتثما  الدوليا والمحليا

مددد   ددد   سحليدددل سدددأخير الم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا مةام  :س دددوير ا ثدددالي  الإحصدددا يا والكمددداللا الاقتصددداةيا .3
ال دددر ا  المد جدددا فدددي البو صدددا المصدددريا، يرددداام اددد ا البحدددإ فدددي س دددوير ا ثدددالي  الإحصدددا يا المردددت دما فدددي 
 يددددار الم ددددا ر الماليددددا الكاسجددددا عدددد  الت يددددرا  الرياثدددديا والاقتصدددداةيا.  مددددا ييددددت  المجددددا  لاثتا دددداه الكمدددداللا 
الاقتصدداةيا التدددي يم ددد  من ستكبدددأ بتدددأخير اددد و الم دددا ر علدددا ال ددر ا  فدددي بي،دددا  م دددابها، ممدددا يردددهم فدددي سوجيددده 

 البدداحثي  نحددو س ددوير مةوا  متاةيميددا ليهددم متثددر ةقددا لتددأخير الم ددا ر علددا ا ثددوال الماليددا فددي العددالم العركددي
(Choudhry, 2019, p. 58). 

 سانيا: ماميا البحإ العمليا

ي عددد ادد ا البحددإ لو ماميددا عمليددا  بيددرة يالكرددبا لل ددر ا   :ةعددم ال ددر ا  فددي س ددوير اثددتراسيجيا  ىةا ة الم ددا ر .1
المقيددددة فددددي البو صددددا المصددددريا، حيددددإ يم دددد  من يردددداعد المددددديري  المدددداليي  ومع ددددام مجددددالؤ الإةا ة فددددي سحديددددد 
الم ددا ر الجيوثياثددديا التددي سهددددة اثددتقرا  معمدددالهم. مددد   دد   فهدددم لخددا  الم دددا ر الرياثدديا علدددا ا ةام المدددالي 
لل ددر ا ، يم دد  للمددديري  سحرددي  اثددتراسيجيا  ىةا ة الم ددا ر، وفددب    دد  الاثددتثما  يحيددإ سردداام فددي سقليددل 

يردداعد للددل فددي سجكدد  سددأخير  .(El-Khatib, 2020, p. 91) ال را ر الماليا مخكددام فتددرا  ا زمددا  الجيوثياثدديا
 .الم ا ر الرياثيا علا العوا د، التاالي ، و الركحيا

ا يالكرددبا للمرددتثمري   :مراعدة المرددتثمري  فددي اس ددال قددرا ا  اثددتثما يا مرددتكيرة  .2 يعتبددر البحددإ لا ماميددا عمليددا مي ددً
المحليددي  والدددوليي ، حيددإ يددوفر فهمدداً معمددن للتقلبددا  التددي يم دد  من سدداخر علددا مثددوال ا ثددهم فددي  ددل ا حددداأ 
الجيوثياثددديا. يردددت يا المردددتثمرون اثدددت    اددد و المعلومدددا  لتوقدددا سقلبدددا  ا ثدددوال وسحليدددل م دددا ر اثدددتثما  
ا، ممددا يردداام فددي سحرددي   ممددوالهم فددي ال ددر ا  المصددريا. يردداعد ادد ا اليهددم فددي اس ددال قددرا ا  اثددتثما يا متثددر وعيددً

 .(Bekaert et al., 2020, p. 118)  المحافظ الاثثما يامةام  

ا للمرددداولي   :ةعدددم صدددانعي الرياثدددا  فدددي سصدددميم اثدددتراسيجيا  اقتصددداةيا مرندددا .3 س عدددد اددد و الد اثدددا مهمدددا مي دددً
فيهددم سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا  .الح وميي  والاقتصاةيي  ال ي  ي ا  ون في وفا الرياثا  الاقتصدداةيا

ا ةام المالي لل ددر ا  يردداعد صددانعي القددرا  علددا بكددام اثددتراسيجيا  اقتصدداةيا مرنددا س م دد  الاقتصدداة الددو كي مدد  
ا فددي سصددميم ثياثددا  ماليددا وساكولوجيددا س ردداام  مواجهددا ا زمددا  الرياثدديا والاقتصدداةيا. ادد ا اليهددم يردداعدام مي ددً

 .(Yahya, 2021, p. 144) في سعزيز الاثتقرا  الاقتصاةي لل ر ا  وسحري  المكاخ الاثتثما ي في مصر

يم دد  لهدد ا البحددإ من ي رددهم فددي سعزيددز خقددا المرددتثمري  فددي البو صددا المصددريا عدد   :سعزيددز الثقددا فددي مثددوال المددا  .4
 ريددن سرددلي  ال ددوم علددا ال ريقددا التددي يم دد  بهددا ىةا ة الم ددا ر الجيوثياثدديا ي دد ل مف ددل. مدد   دد   سقليددل 
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الم ا ر وسقويددا قددد ة ال ددر ا  علددا التعامددل مددا ا حددداأ الرياثدديا، يم دد  من يتزايددد ااتمددام المرددتثمري  المحليددي  
والدددوليي  يالاثددتثما  فددي الرددول المصددري. عدد وة علددا للددل، يم دد  من يعددزز البحددإ ال دديابيا فددي  يفيددا مواجهددا 

 .(Choudhry, 2019, p. 60) ال ر ا  لتحديا  الم ا ر الجيوثياثيا

 هدف البحث في ضوء سؤالين البحث

يهدددده اددد ا البحدددإ ىلدددا ة اثدددا سدددأخير الم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا ا ةام المدددالي لمك ددد   ا عمدددا  فدددي مصدددر، 
يتكدداو  البحددإ اثتا دداه الع قددا بددي  الت يددرا  الجيوثياثدديا،  .وكددا  ا ال ددر ا  المقيدددة فددي البو صددا المصددريا

مثددل الكزاعدددا  الرياثدديا، ا زمدددا  الاقتصدداةيا، والتدددوسرا  الإقليميدددا، وكددي  الركحيدددا، الردديولا، و الايدددامة الت ددد يليا 
له و ال ر ا . م      سحليل ا خر الجيوثياثي علا ا و الجوان  الماليددا، يهددده البحددإ ىلددا سقددديم فهددم لددامل 
لايفيددا سدددأخير الم دددا ر الرياثددديا علدددا اثدددتراسيجيا  ال دددر ا  الماليددا واس دددال القدددرا ا  الاثدددتثما يا فدددي بي،دددا ملي،دددا 

 .يالتحديا 

 :ثاالي البحإ الر يريي 

 ما او سأخير الم ا ر الجيوثياثيا علا ا ةام المالي لل ر ا  المقيدة في البو صا المصريا؟  .1

o  الت يددرا  الجيوثياثدديا علددا الجواندد  الماليددا الم تليددا لل ددر ا  مثددل الهده م  ادد ا الردداا  اددو ة اثددا  يدد  سدداخر
الركحيا و الريولا، وسحليددل سددأخير التددوسرا  الرياثدديا والاقتصدداةيا علددا قددد ة ال ددر ا  علددا سحقيددن مادددافها الماليددا. 
ي مل للل سأخير ا حداأ الرياثيا مثل ا زما  الرياثيا، التقلبا  في مثددعا  الصددره، و الت يددرا  فددي ثياثددا  

 .الح وما علا ا ةام المالي للماثرا 

اددل سوجددد ع قددا لا  ةلالددا ىحصددا يا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا والركحيددا والردديولا لل ددر ا  المقيدددة يالبو صددا  .2
 المصريا؟ 

o   ا ا الراا  يرددعا ىلددا ا تبددا  الع قددا الإحصددا يا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا والعوامددل الماليددا ال اصددا يال ددر ا
يهده ا ا الراا  ىلددا سحديددد مددا ىلا  ددان اكدداأ سددأخير مبالددر مو  يددر  .مثل العوا د علا الاثتثما  و نر  الريولا

مبالددر للم ددا ر الجيوثياثدديا علددا قددد ة ال ددر ا  علددا الحيدداا علددا اثددتقرا اا المددالي فددي  ددل الت يددرا  الرياثدديا 
 .والاقتصاةيا التي س هداا المك قا

 منهج البحث المعتمد على المنهج الإيجابي في المحاسبة

ا فددي الد اثددا  المتعلقددا يالاقتصدداة والمحاثددبا، حيددإ ي عكددا  يعددد المددكهج الإيجددابي مدد  متثددر المكددااج العلميددا س بيقددً
ز علددا سحقيددن نتددا ج يم دد   يالبحإ في المواار م      م حما وسيرير الع قا  الواقعيددا القابلددا لل يددار، وي ر ددح
التحقن مكها م   دد   البيانددا  والمعلومددا  الاميددا، مدد   دد   اثددت دام مةوا  سحليليددا سعتمددد علددا ال يددار الامددي 
والتجريبي. في ا ا البحإ، ن  بن المكهج الإيجابي لد اثا مخر الم ا ر الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالي لل ددر ا  
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المقيددددة فدددي البو صدددا المصدددريا، وادددو ثددداا    يردددي يعتمدددد علدددا ا تبدددا  سدددأخير العوامدددل الجيوثياثددديا علدددا مةام 
 .ال ر ا  م      مالرا  ماليا محدةة 

 ميهوم المكهج الإيجابي في المحاثبا -1

ز علدددا  يفيدددا سدددأخير المت يدددرا  الم تليدددا علدددا ا ةام المدددالي لل دددر ا ، مدددا  المدددكهج الإيجدددابي فدددي المحاثدددبا ي ر دددح
الاعتماة علا مةوا  سحليليا قا ما علددا الم حمددا  الاميددا القابلددا للتحقددن. الهددده اددو فهددم الواقددا اليعلددي للعوامددل 
التي سدداخر فددي مةام المك دد   التجا يددا، ولدديؤ سيرددير المددواار ي دد ل مجددرة مو سيردديري  مددا اددو الحددا  فددي المكددااج 

 .ا  رى مثل المكهج الاثتكبا ي

علددا البيانددا  الواقعيددا التددي يددرسب  ادد ا المددكهج يالمحاثددبا ي دد ل مثاثددي مدد   دد   التقددا ير الماليددا، حيددإ يعتمددد 
سوفراا القوا م الماليا والتقددا ير التددي سصددد اا ال ددر ا ، واددي سددد  علددا ثددلوأ ال ددر ا  ومةا هددا المددالي سحددت سددأخير 

 .عوامل م تليا، مثل الم ا ر الجيوثياثيا

 ىجراما  البحإ ياثت دام المكهج الإيجابي -2

ا للمدددكهج الإيجدددابي، ير دددز البحدددإ علدددا  يدددار المت يدددرا  التدددي يم ددد  م حمتهدددا وسوخيقهدددا مددد   ددد   البياندددا   وفقدددً
الماليددا الاميدددا. فدددي يحثكدددا الحدددالي، المت يدددر المردددتقل اددو الم دددا ر الجيوثياثددديا، بيكمدددا المت يدددر التدددايا ادددو ا ةام 

 .المالي لل ر ا 

يددتم  يددار الم ددا ر الجيوثياثدديا ياثددت دام مالددرا  البيانددا  القابلددا  :المت يددر المرددتقل: الم ددا ر الجيوثياثدديا •
مو  Economist Intelligence Unit لل يار، مثددل مالددر الم ددا ر الرياثدديا الدد ي يصددد  عدد  ماثرددا  مثددل 
 .مالرا  م ا ر ا م  الرياثي التي سوفر سقا ير ع  الم ا ر الرياثيا

يتم  يددار ا ةام المددالي لل ددر ا  مدد   دد   مالددرا  قابلددا لل يددار مثددل العا ددد علددا  :المت ير التايا: ا ةام المالي •
 .، نربا الريولا، ونربا الريولا الرريعا(ROE) ، العا د علا حقول الملايا(ROA) ا صو 

  صيا ا فروإ البحإ  بقًا للمكهج الإيجابي في المحاثبا ل  تبا  الإحصا ي للراا  الثاني

فددي ى ددا  المددكهج الإيجددابي، الدد ي يعتمددد علددا ال يددار الامددي وا تبددا  اليرفدديا  ياثددت دام ا ةوا  الإحصددا يا، 
ير دددز الرددداا  الثددداني علدددا الع قدددا بدددي  الم دددا ر الجيوثياثددديا والركحيدددا والرددديولا لل دددر ا  المقيددددة فدددي البو صدددا 

يهددده ادد ا الردداا  ىلددا ا تبددا  وجددوة ع قددا لا  ةلالددا ىحصددا يا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا وا ةام  .المصددريا
 .المالي لل ر ا . ول ا، ثيتم صيا ا اليروإ التاليا التي يم   ا تبا اا ياثت دام ا ثالي  الإحصا يا المكاثبا
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 :الراا  البحثي

ال سوجد ع قا لا  ةلالا ىحصا يا بي  الم ا ر الجيوثياثيا والركحيا والردديولا لل ددر ا  المقيدددة  :الراا  الثاني •
 يالبو صا المصريا؟ 

 اليرإ الر يؤ  •
الجيوثياثيا ي  ل ملحوا علا الركحيا والريولا والايامة الت  يليا لل ر ا  المقيدة في البو صا  ساخر الم ا ر 

 .المصريا 

ىلددا ا تبددا  الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا مثددل التددوسرا  الرياثدديا، الكزاعددا  الإقليميددا،  يهددده ادد ا اليددرإ
مدد  المتوقددا من  .والت يددرا  فددي الرياثددا  الح وميددا، وكددي  المالددرا  الماليددا لل ددر ا ، مثددل الركحيددا و الردديولا

 .ساون اكاأ ع قا ثلبيا مو ىيجابيا بي  الم ا ر الجيوثياثيا وا ةام المالي لل ر ا  في الرول المصري 

 :اليروإ اليرعيا ل  تبا  الإحصا ي

 اليرإ اليرعي ا و :  .1
 .الم ا ر الجيوثياثيا ساخر ثلباً علا الركحيا الماليا لل ر ا  المقيدة في البو صا المصريا

o يددتم ا تبددا  ادد ا اليددرإ مدد   دد    يددار الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا و الركحيددا  :الا تبددا  الإحصددا ي
، مدد  المتوقددا من سدداةي (ROE) ، العا ددد علددا حقددول الملايددا(ROA) ياثت دام مالرا  مثل العا د علا ا صددو 

 الم ا ر الجيوثياثيا ىلا سراجا في ا و المالددرا  يرددب  التددأخيرا  الرددلبيا علددا البي،ددا الاقتصدداةيا والاثددتثما يا
(Choudhry, 2019, p. 50). 

 :اليرإ اليرعيا الثانا .2
 .الم ا ر الجيوثياثيا ساخر ثلباً علا ثيولا ال ر ا  المقيدة في البو صا المصريا 

o مدد   .يتم ا تبا  ا ا اليرإ ياثت دام مالرا  الريولا مثل الكربا الجا يا و الكرددبا الرددريعا :الا تبا  الإحصا ي
ان يددداإ قددد ة ال دددر ا  علدددا المتوقددا من سددداةي الم ددا ر الجيوثياثددديا مثددل ا زمدددا  الرياثدديا مو الحدددروو ىلددا 

 Bekaert) الحياا علا مرتويا  مكاثبا م  الريولا، وكالتالي قد سصب  ال ر ا  متثر عرفا لم اتل الردديولا
et al., 2020, p. 116). 

 :اليرإ اليرعا الثالإ  .3
 .الم ا ر الجيوثياثيا ساخر ثلباً علا  يامة ال ر ا  المقيدة في البو صا المصريا 

o ي تبددر ادد ا اليددرإ ياثددت دام مالددرا  الايددامة الت دد يليا مثددل ةو ة  مر المددا  العامددل و ةو ة  :الا تبا  الإحصددا ي
م  المتوقا من ياةي سصاعد الم ا ر الجيوثياثيا ىلا سقليل الايامة الت دد يليا لل ددر ا ، ممددا يددكع ؤ  .التحصيل

 .(El-Khatib, 2020, p. 82) في سأ ير سحصيل الديون وا سياي التاالي  الت  يليا
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 :مثالي  ا تبا  اليروإ ىحصا يًا

لتقيدديم صددحا ادد و اليددروإ وا تبددا  الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا وا ةام المددالي، يم دد  اثددت دام ا ثددالي  
 :الإحصا يا التاليا

ليحا الت يرا  في المالرا  الماليا الر يريا مثل الركحيددا و الردديولا عبددر فتددرا  زمكيددا متعلقددا  :التحليل الوصيي •
 .بتقلبا  الم ا ر الجيوثياثيا

لا تبددا  الع قددا بددي  المت يددرا  المرددتقلا يالم ددا ر الجيوثياثدديا  والمت يددرا  التايعددا يا ةام  :الانحدددا  المتعدددة •
 .المالي مثل الركحيا والريولا  ياثت دام نموللا الانحدا 

 الدراسات السابقة 

ادددفت ادد و الد اثددا ىلددا ة اثددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا  :El-Taher & Al-Said" (2023)" ة اثددا ▪
لددر ا سعمددل فددي  مددؤ ةو  نالدد،ا س ددمل  150ا ةام المالي لل ر ا  في ا ثوال الكال،ا. سم اثت دام عيكددا مدد  
. اثددت دم البدداحثون نمددوللا 2020ىلددا  2010البرازيددل، الهكددد، الصددي ،  وثدديا، وجكددوو مفري يددا  دد   اليتددرة مدد  

الانحددددا  المتعددددة والكمددداللا الديكامي يدددا للبياندددا  المق عيدددا لتحليدددل التدددأخيرا . سوصدددلت الد اثدددا ىلدددا من الم دددا ر 
الجيوثياثدديا لهددا سددأخير ثددلبي ملحددوا علددا مةام ال ددر ا  فددي ادد و ا ثددوال، حيددإ سترددب  فددي سقلبددا  حدداةة فددي 
العوا ددد الماليددا وزيدداةة التاددالي  المرسب ددا يالاثددتثما . وموصددت الد اثددا ي ددرو ة سبكددي ال ددر ا  اثددتراسيجيا  مرنددا 

 .لتقليل سأخيرا  الم ا ر الجيوثياثيا مثل التكويا الج رافي واثت دام مةوا  ماليا للتأمي  فد ا و الم ا ر
قامددت ادد و الد اثددا بتحليددل سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا مةام ال ددر ا  متعدددةة  :Jain" (2023)" ة اثددا ▪

لددر ا سعمددل فددي ق اعددا   200الجكردديا ، وسحديدددًا علددا مرددتوى الركحيددا والعوا ددد الماليددا. لددملت عيكددا الد اثددا 
. اثت دم البدداحثون مثددلوو التحليددل 2022ىلا  2015متكوعا مثل التاكولوجيا والصكاعا وال اقا،     اليترة م  

الانحدددا ي المتعدددة وا تبددا  سبدداي  العوا ددد لتحديددد سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالي. م هددر  الكتددا ج 
من ال دددر ا  التدددي سعمدددل فدددي ةو  معرفدددا للم دددا ر الجيوثياثددديا الابدددرى، مثدددل الحدددروو والصدددراعا  الرياثددديا، 
سعدداني مدد  ان يدداإ ملحددوا فددي العوا ددد الماليددا وزيدداةة التاددالي  الت دد يليا. وموصددت الد اثددا بت ددوير اثددتراسيجيا  

 .لتقليل الم ا ر ع   رين التكويا الج رافي لل ر ا  واثت دام مةوا  التحوط المالي
سكاولددت ادد و الد اثددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا مةام ال ددر ا  فددي  :Smit & Krause" (2023)" ة اثددا ▪

 150ا ثوال العالميا، ما التر يز علا ال ر ا  التددي سعتمددد علددا ث ثددل التو يددد الدوليددا. سددم سحليددل بيانددا  مدد  
. 2022ىلدددا  2010لدددر ا مددد  م تلدددف الق اعدددا  مثدددل التاكولوجيدددا والتصدددكيا وال ددددما  علدددا مددددا  اليتدددرة مددد  

اثت دم الباحثون مثلوو سحليل التباي  وا تبا  الانحدا  المتعدددة. م هددر  الد اثددا من الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداخر 
ي  ل  بير علددا مةام ال ددر ا  التددي سعتمددد علددا ث ثددل التو يددد الدوليددا، ممددا يدداةي ىلددا سقلبددا  ماليددا  بيددرة.  مددا 
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ا فددي  م هددر  الكتددا ج من ال ددر ا  التددي سواجدده سحددديا  جيوثياثدديا  بيددرة، مثددل الصددراعا  الإقليميددا، سددرى ان يافددً
العوا ددددد الماليددددا وزيدددداةة فددددي التاددددالي  المرسب ددددا يالإنتددددالا والتوزيددددا. موصددددا البدددداحثون بت ددددوير اثددددتراسيجيا  لإةا ة 

 .الم ا ر مثل التكويا في ا ثوال والاثتثما  في سقكيا  التو يد البديلا
سكاولددت ادد و الد اثددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا قددرا ا  الاثددتثما   :Chen & Zhang" (2022)" ة اثددا ▪

في ال ر ا  التاكولوجيا،  صوصًا سلل التي سعمل في ا ثددوال المتددأخرة يالصددراعا  الرياثدديا. اثددت دمت الد اثددا 
. اثددت دم 2020و 2015لددر ا ساكولوجيددا سعمددل فددي الولايددا  المتحدددة ومو وكددا ولثدديا بددي  عددامي  120عيكددا مدد  

ونمدداللا الانحدددا  لتحليددل الع قددا بددي   (Multiple Regression) البدداحثون مثددلوو التحليددل متعدددة المت يددرا 
الم ا ر الجيوثياثيا وا ةام المالي. م هر  الكتا ج من الم ا ر الجيوثياثدديا سدداخر ثددلبًا علددا قددرا ا  الاثددتثما  
في ال ر ا  التاكولوجيا، حيإ مبد  ال ر ا  التي سواجه بي،ا  ثياثيا  ير مرتقرة سرةةًا في التوثددا فددي مثددوال 
جديدددة، ممددا يدداةي ىلددا سقليددل اثددتثما اسها فددي ا يحدداأ والت ددوير. وموصددت الد اثددا ال ددر ا  يالتوجدده نحددو مثددوال 

 .متثر اثتقراً ا ثياثيا واثت دام مةوا  سأميكيا لتحييد الم ا ر الجيوثياثيا
ادددفت ادد و الد اثددا ىلددا فحددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا مةام  :Cheng & Zhang" (2022)" ة اثددا ▪

لددر ا سعمددل فددي مثددوال مو وكددا ولثدديا وال ددرل ا وثدد   100ال ر ا  العالميا في ق اي ال اقددا. سددم سحليددل بيانددا   
. اثدددددت دم البددددداحثون مثدددددلوو الانحددددددا  المتعددددددة لا تبدددددا  سدددددأخير الم دددددا ر 2020ىلدددددا  2011 ددددد   اليتدددددرة مددددد  

الجيوثياثدديا علددا العوا ددد الماليددا. م هددر  الكتددا ج من ال ددر ا  العاملددا فددي المكددا ن المتددأخرة يالصددراعا  الرياثدديا 
لهد  سقلبا   بيرة في م كاحهددا، حيددإ مخددر  ا زمددا  الجيوثياثدديا ي دد ل ثددلبي علددا الإنتاجيددا والركحيددا. موصددا 

 .الباحثون ي رو ة سأمي  اثتثما ا  ال ر ا  ع   رين سكويا اثتراسيجياسها الاثتثما يا

سمحددو   ادد و الد اثددا حددو  سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ال ددر ا   :Singh & Kapoor" (2022)" ة اثددا ▪
. 2021ىلدددا  2014لدددر ا ثدددياحيا فدددي اليتدددرة مددد   90العاملدددا فدددي مجدددا  الردددياحا فدددي الهكدددد. لدددملت عيكدددا مددد  

اثت دم الباحثون مثددلوو التحليددل الإحصددا ي لا تبددا  الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا ومةام ال ددر ا . م هددر  
 .الكتا ج من ا زما  الرياثيا والحروو ساةي ىلا ان ياإ في الإيراةا  وا  كاس في ا ا الق اي

سكاولت ا و الد اثا سأخير الم ا ر الجيوثياثيا علا مةام ال ددر ا  فددي  :Ghani & Qureshi" (2022)" ة اثا ▪
ىلددا  2014لددر ا مدد  الهكددد وكاترددتان وثددري ناا فددي اليتددرة مدد   120مك قددا جكددوو لثدديا. لددملت عيكددا الد اثددا 

. سم اثت دام مثددلوو الانحدددا  ال  ددي لتحليددل الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا والعوا ددد الماليددا. م هددر  2021
الكتا ج من ال ر ا  التي سعمل في بي،ددا  جيوثياثدديا  يددر مرددتقرة عانددت مدد  ان يدداإ  بيددر فددي م كاحهددا،  اصددا 

 .في  ل الحروو والكزاعا  الإقليميا. موصا الباحثون بت وير اثتراسيجيا  مرنا في  ل التحديا  الرياثيا
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سهددده ادد و الد اثددا ىلددا ة اثددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا  :McDonald & Roberts" (2022)" ة اثددا ▪
ىلدددا  2012لدددر ا ةوليدددا  ددد   اليتدددرة مددد   150ال دددر ا  العاملدددا فدددي مجدددا  التجدددا ة الدوليدددا. سدددم سحليدددل بياندددا  

. اثددددت دم البدددداحثون مثددددلوو التحليددددل الإحصددددا ي ياثددددت دام سحليددددل التبدددداي . م هددددر  الكتددددا ج من الم ددددا ر 2021
الجيوثياثدددديا سدددداخر ي ددددد ل  بيددددر علدددددا العوا ددددد الماليدددددا والتوثددددا فددددي مثدددددوال جديدددددة. موصدددددا البدددداحثون بت دددددوير 

 .اثتراسيجيا  ساكولوجيا لتقليل سأخير الم ا ر الرياثيا

سكاولددت ادد و الد اثددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا مةام ال ددر ا  فددي  :Ali & Hassan" (2022)" ة اثددا ▪
لددر ا سعمدددل فددي مجددالا  الددكي  وال ددداز. سددم اثددت دام مثدددلوو  100مك قددا ال لدديج العركددي. لدددملت عيكددا الد اثددا 

التحليدددل المتعددددة وسحليدددل التبددداي  لا تبدددا  الع قدددا بدددي  الم دددا ر الجيوثياثددديا وا ةام المدددالي. م هدددر  الكتدددا ج من 
ال ر ا  التي سعتمد علا ا ثوال الإقليميا ستعرإ لتقلبا   بيرة في العوا د الماليددا يرددب  الم ددا ر الجيوثياثدديا 

 .مثل الحروو والصراعا  الرياثيا. موصا الباحثون بزياةة التكويا الج رافي وس وير اثتراسيجيا  مرنا

اثتهدفت ا و الد اثا ة اثددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ال ددر ا   :Patel & Sharma" (2022)" ة اثا ▪
لددر ا سعمددل فددي الق اعددا  الصددكاعيا وال دميددا. اثددت دم البدداحثون  150الابددرى فددي الهكددد. سددم اثددت دام عيكددا مدد  

مثلوو التحليل المتعدة والتباي . سوصلوا ىلا من الم ا ر الجيوثياثيا ساخر علا اثتثما ا  ال ددر ا ، ممددا يدداةي 
 .ىلا سأجيل م ا يا جديدة في  ل ا زما  الرياثيا. موصوا بت وير اثتراسيجيا  سأميكيا لت في  ا و الم ا ر

ادددفت ادد و الد اثددا ىلددا فحددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا فددي  :Benabdallah & Boudia" (2021)" ة اثا ▪
لددر ا سعمددل فددي ةو  مثددل  80مك قا لما  مفري يا وال رل ا وث  علا مةام ال ر ا . لددملت الد اثددا عيكددا مدد  

. اثددت دم البدداحثون مثددلوو الانحدددا  ال  ددي 2019ىلددا  2013مصر، سونؤ، الجزا ر، والم رو     اليترة مدد  
وسحليدددددل التبددددداي  لد اثدددددا الع قدددددا بدددددي  الم دددددا ر الجيوثياثددددديا والعوا دددددد الماليدددددا. م هدددددر  الد اثدددددا من الم دددددا ر 
الجيوثياثدديا فددي ادد و المك قددا سدداخر ي دد ل ملحددوا علددا مةام ال ددر ا ، حيددإ سدداةي الافدد رايا  الرياثدديا ىلددا 
سقلبا  لديدة في العوا ددد الماليددا،  اصددا يالكرددبا لل ددر ا  الصدد يرة والمتوثدد ا التددي لا سمتلددل القددد ة علددا التايدد  
مددا ا زمددا  الرياثدديا. وموصددت الد اثددا يددأن ستبكددا ال ددر ا  اثددتراسيجيا  مرنددا لتقليددل ادد و التددأخيرا  الرددلبيا مثددل 

 .سحري  عمليا  اس ال القرا ا  الدا ليا والتر يز علا مثوال متثر اثتقراً ا
اثددتهدفت ادد و الد اثددا سحليددل سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا  :Sullivan & Lambert" (2021)" ة اثددا ▪

لددر ا مدد  الولايددا  المتحدددة و كدددا  دد    250ا ةام المددالي لل ددر ا  فددي ق دداي التصددكيا. سددم اثددت دام عيكددا مدد  
. اثددددت دم البددداحثون سحليددددل الانحددددا  لتحليددددل التدددأخيرا . سوصددددلت الد اثدددا ىلددددا من 2019ىلدددا  2010اليتدددرة مدددد  

الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداةي ىلددا ان يدداإ فددي ا ةام المددالي يرددب  التقلبددا  الحدداةة فددي ساددالي  الإنتددالا وث ثددل 
 .التو يد. وموصت الد اثا بت وير اثتراسيجيا  للتاي  ما الت يرا  الرياثيا ل مان اثتداما ا ةام المالي
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ادددفت الد اثددا ىلددا فحددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالي  :Tan & Li" (2021)" ة اثددا ▪
لددر ا صدد يرة ومتوثدد ا  دد   اليتددرة مدد   200لل ددر ا  الصدد يرة والمتوثدد ا فددي الصددي . سددم اثددت دام عيكددا مدد  

. اثددت دم البدداحثون مثددلوو سحليددل الانحدددا  المتعدددة، ووجدددوا من الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداخر 2020ىلددا  2015
ي ددد ل متبدددر علدددا ال دددر ا  الصددد يرة والمتوثددد ا التدددي لا سمتلدددل المدددوا ة الماليدددا للتايددد  مدددا الت يدددرا  الرياثددديا. 

 .موصوا ي رو ة سعزيز قد ة ا و ال ر ا  علا التاي  ما ا زما  م      اثتراسيجيا  مرنا

ادددفت الد اثددا ىلددا اثتا دداه الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا وا ةام  :Nguyen & Tran" (2021)" ة اثددا ▪
 2021ىلددا  2014لر ا في اليترة مدد   150المالي لل ر ا  التاكولوجيا في جكوو لرل لثيا. سم سحليل بيانا  

ياثددت دام مثددلوو الانحدددا  المتعدددة. سوصددلت الد اثددا ىلددا من الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداخر ي دد ل ثددلبي علددا مةام 
ال ددر ا  التاكولوجيددا، ممددا يدداةي ىلددا سراجددا الاثددتثما  فددي الابتاددا  والتوثددا. موصددا البدداحثون ي ددرو ة س ددوير 

 .اثتراسيجيا  لتوثيا ا ثوال وسقليل الاعتماة علا ا ثوال المتأخرة يالصراعا  الرياثيا

سكاولت ا و الد اثددا الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا وا ةام المددالي  :Schneider & Koch" (2021)" ة اثا ▪
لددر ا فددي مو وكددا ولثدديا وممري ددا  دد   اليتددرة  80في ال ر ا  العالميا فددي ق دداي الردديا ا . سددم اثددت دام عيكددا مدد  

. اثت دم الباحثون التحليل الإحصا ي ياثددت دام مثددلوو الانحدددا  المتعدددة. م هددر  الكتددا ج 2020ىلا    2010م   
من ال ر ا  التي سعمل فددي مثددوال معرفددا للم ددا ر الجيوثياثدديا مثددل الحددروو والصددراعا  سعدداني مدد  ان يدداإ 
فددي العوا دددد الماليدددا وزيدداةة فدددي التادددالي  الت ددد يليا. موصددا البددداحثون بت دددوير اثددتراسيجيا  للتحدددوط مددد  الم دددا ر 

 .الجيوثياثيا

اثددتهدفت الد اثددا فحددا الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا وا ةام المددالي  :Zhang & Wu" (2021)" ة اثددا ▪
. اثدددت دم 2020ىلدددا  2015لدددر ا فدددي اليتدددرة مددد   120فدددي ال دددر ا  الابدددرى فدددي الصدددي . لدددملت عيكدددا مددد  

البدداحثون مثددلوو التحليددل الإحصددا ي المتعدددة والمت يددرا . سوصددلوا ىلددا من ال ددر ا  المتددأخرة يالصددراعا  الرياثدديا 
 .لهد  ان يافًا  بيرًا في ا  كاس والعوا د الماليا

سكاولددت ادد و الد اثددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالي  :Jones & Patel" (2021)" ة اثددا ▪
ومو وكددا. لددر ا  عايددا صددحيا مدد  الولايددا  المتحدددة  130لل ددر ا  فددي ق دداي الرعايددا الصددحيا. سددم سحليددل بيانددا  

اثت دم الباحثون مثلوو التحليل الإحصا ي وسحليل التباي . م هددر  الد اثددا من الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداخر ثددلبًا 
 .علا مةام ال ر ا  في ا ا الق اي م      زياةة التاالي  وسبا ا الكمو

ادددفت ادد و الد اثددا ىلددا اثتا دداه سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا  :Hassan & Khalil" (2021)" ة اثددا ▪
. اثددت دم 2021ىلددا  2013لر ا ةوليا في اليتددرة مدد   100ال ر ا  في ق اي التجا ة الدوليا. سم سحليل بيانا   
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البدداحثون مثددلوو التحليددل الإحصددا ي المتقدددم. سوصددلت الد اثددا ىلددا من ال ددر ا  التددي ستعامددل مددا مثددوال متددأخرة 
 .يالم ا ر الجيوثياثيا لهد  سراجعًا في حجم التداو  وزياةة في التاالي  اللوجرتيا

ادفت الد اثا ىلا فحا سأخير الم ا ر الجيوثياثيا علددا مةام ال ددر ا   :Mohan & Patel" (2020)" ة اثا ▪
ىلددا  2013لددر ا صدد يرة ومتوثدد ا فددي اليتددرة مدد   200الصدد يرة والمتوثدد ا فددي الهكددد. سددم اثددت دام عيكددا مدد  

. اثدددددت دم البددددداحثون سحليدددددل الانحددددددا  ووجددددددوا من الم دددددا ر الجيوثياثددددديا مثدددددل الت يدددددرا  فدددددي الرياثدددددا  2019
الح وميدددا والكزاعددددا  سددداخر ثددددلبًا علدددا م كدددداس ال دددر ا . موصددددا البددداحثون بت ددددوير لليدددا  سحددددوط فدددد الم ددددا ر 

 .الرياثيا

سكاولددت ادد و الد اثددا سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ال ددر ا   :Williams & Anderson" (2020)" ة اثددا ▪
لر ا سعمل في مجا  البكوأ والتأمي . اثت دم البدداحثون نمددوللا الانحدددا  ال  ددا.   100الماليا. سم سحليل بيانا   

م هر  الكتا ج من الم ا ر الجيوثياثيا ساخر علا مةام ال ر ا  فددي ادد ا الق دداي ي دد ل  بيددر، حيددإ سترددب  فددي 
 .سراجا العوا د علا الاثتثما  وزياةة الم ا ر الماليا. موصا الباحثون ياثت دام ا ةوا  الماليا لإةا ة الم ا ر

 الاطار النظرى للبحث 

 تعريف المخاطر الجيوسياسية

الم ددا ر الجيوثياثدديا اددي نددوي مدد  الم ددا ر التددي سك ددأ نتيجددا للمت يددرا  الرياثدديا والاقتصدداةيا التددي سدداخر علددا 
معيكددا. ادد و الم ددا ر عدداةةً مددا سك ددأ يرددب  الصددراعا  الع قا  بي  الدو  مو علا الرياثا  الدا ليددا ةا ددل ةولددا 

العرددد ريا، الت يدددرا  فدددي الرياثدددا  الح وميدددا، مو س ييدددرا  فدددي الكمدددام الرياثدددي لدولدددا معيكدددا. سعتبدددر الم دددا ر 
الجيوثياثيا م  العوامددل المدداخرة ي دد ل  بيددر علددا اثددتقرا  ا ثددوال الماليددا والاقتصدداة العددالمي، ممددا يددكع ؤ علددا 
مةام ال ر ا  والمك    الماليا. ل لل، فدد ن فهددم الم ددا ر الجيوثياثدديا وسعرييهددا ي دد ل ةقيددن يم دد  من يردداعد فددي 

 .سحديد سأخيراسها المحتملا علا بي،ا ا عما 

 :المخاطر الجيوسياسية على مستوى الدول -1

الم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا مردددتوى الددددو  ستعلدددن يا حدددداأ والتدددوسرا  الرياثددديا بدددي  الددددو  التدددي قدددد سددداخر علدددا 
ع قاسهددددا الاقتصدددداةيا والرياثدددديا. ادددد و الم ددددا ر س ددددمل الحددددروو بددددي  الدددددو ، التهديدددددا  العردددد ريا، العقوكددددا  
الاقتصدداةيا، وس ييددر ا نممددا الرياثدديا، و ددل ادد و المت يددرا  سدداخر ي دد ل مبالددر علددا الاقتصدداة العددالمي وكالتددالي 

 .علا ال ر ا 

علا ثبيل المثا ، الحروو التجا يا بي  الدو  الابرى مثل الولايا  المتحدة والصي  سعددد محددد ا مثلددا البددا زة علددا 
الم ا ر الجيوثياثدديا. العقوكددا  الاقتصدداةيا الميروفددا علددا ةولددا معيكددا مدد  قبددل ةو  م ددرى يم دد  من سدداخر فددي 
ال ر ا  العاملا في سلل الدولا، مما يرب  سداوً ا في مةا ها المالي.  مددا من التددوسرا  الرياثدديا بددي  القددوى الابددرى 
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قددد سدداةي ىلددا سقلبددا  فددي ا ثددوال الماليددا، واددو مددا يدداخر فددي نهايددا الم دداه علددا ال ددر ا  العالميددا، ثددوام عبددر 
 .(Ibrahim, 2022, p. 89) سقلبا  مثعا  العملا مو س ييرا  في مثعا  المواة ال ام 

 :المخاطر الجيوسياسية على مستوى الشركات والمنشآت الاقتصادية -2

ا علددا مةام ال ددر ا   يالإفافا ىلا سأخير الم ا ر الجيوثياثيا علا مرتوى الدددو ، فدد ن ادد و الم ددا ر سدداخر مي ددً
والمك دد   الاقتصدداةيا. ال ددر ا  التددي سعمددل فددي بي،ددا  جيوثياثدديا  يددر مرددتقرة سجددد نيرددها ممددام سحددديا  متعدددةة 
ستعلددن يمرددتوى الم ددا رة الدد ي يجدد  من ستحملدده، و دد لل قددد ة ال ددر ا  علددا اس ددال قددرا ا  اثددتراسيجيا  لدديدة فددي 

 .بي،ا   ير وافحا

س مل الم ا ر الجيوثياثيا التي سدداخر علددا ال ددر ا  ا زمددا  الرياثدديا والاقتصدداةيا مثددل الت يددرا  المياج،ددا فددي 
الرياثددا  ال ددريبيا مو القيددوة التجا يددا التددي قددد سيرفددها الح ومددا . ادد و الم ددا ر سدداخر فددي اثددتراسيجيا ال ددر ا  
فددي سحديددد مثددوال جديدددة مو اثددتمرا  ن ددا اسها فددي مثددوال معيكددا. علددا ثددبيل المثددا ، عكدددما س ددهد ةولددا سددوسرا  
ثياثدديا مو مزمددا  اقتصدداةيا، قددد س دد ر ال ددر ا  ىلددا سقلدديا اثددتثما اسها مو نقددل عملياسهددا ىلددا ةو  م ددرى، ممددا 

 ياخر علا اثتراسيجياسها الماليا والت  يليا.

 :أنواع المخاطر الجيوسياسية -3

ستعلددن يالمرددتجدا  الرياثدديا ةا ددل الدولددا مو علددا مرددتوى الع قددا  بددي  الدددو . س ددمل ادد و  :الم ددا ر الرياثدديا
الم ا ر الانق يا  العر ريا، وس يير ا نمما الرياثيا، والت يرا  فددي الرياثددا  الح وميددا. يم دد  لهدد و الت يددرا  
من سدداةي ىلددا ان يدداإ الثقددا فددي ا ثددوال الماليددا مو س ييددر اسجااددا  الاثددتثما .  مددا يم دد  من سدداةي الم دددا ر 

 .الرياثيا ىلا فرإ قيوة علا التجا ة مو فرإ عقوكا  اقتصاةيا م  قبل الدو  ا  رى 

ستعلددن يددالت يرا  فددي الرياثددا  الاقتصدداةيا مثددل الت دد م، مثددعا  اليا دددة، سقلبددا  العمدد  ،  :الم ا ر الاقتصدداةيا
والعقوكا  الاقتصاةيا. ا و الم ددا ر سدداخر فددي سدددفن  مر المددا ، وسزيددد مدد  عدددم الاثددتقرا  الاقتصدداةي فددي يعددغ 

 .البلدان، مما يزيد م  صعوكا سحديد العوا د الماليا لل ر ا 

ستعلددن يددالت يرا  المياج،ددا فددي القددواني  واللددوا   الح وميددا التددي قددد سدداخر علددا  ريقددا  :الم ا ر القانونيددا والتكميميددا
ا ممددام ال ددر ا   عمل ال ددر ا . الت ييددرا  فددي القددواني  البي،يددا مو قددواني  العمددل مو فددريبا ال ددر ا  قددد س دد ل عا قددً

 .وساةي ىلا زياةة التاالي  مو سقييد ا ن  ا التجا يا

س ددمل ا زمددا  العردد ريا التددي سحدددأ بددي  الدددو  مو الكزاعددا  العردد ريا المحليددا التددي سدداخر  :الم ددا ر العردد ريا
علددا الاثددتقرا  الدددا لي. الحددروو مو التهديدددا  العردد ريا قددد سدداةي ىلددا سع يددل ا عمددا  التجا يددا وسدددمير البكيددا 

 .التحتيا، واو ما ياخر في مةام ال ر ا  ي  ل مبالر
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 :مفهوم المخاطر الجيوسياسية في الأدبيات الحديثة -4

الم ا ر الجيوثياثيا اي حالا م  التوسر الرياثددي والاقتصدداةي التددي سك ددأ مدد  سيدداع   الع قددا  الدوليددا وسدداخر 
ا لددد  ، فدد ن الم ددا ر الجيوثياثدديا س ددمل مجموعددا  Smith et al. (2021)علددا الك دداط الاقتصدداةي العددالمي. وفقددً

مدد  الق ددايا التددي يم دد  من سدداةي ىلددا س ييددر جدد  ي فددي الكمددام الدددولي، مثددل الحددرو مو الصددراعا  العردد ريا، مو 
 .الحروو التجا يا، مو العقوكا  الاقتصاةيا التي سيرفها ةولا علا م رى 

علا من الم ا ر الجيوثياثيا ستجاوز ا زما  العر ريا لت ددمل ا يعدداة  Sullivan & Lambert (2021)يا د 
ا جكبددي. الاقتصاةيا مثل فرإ العقوكا ، س بين ثياثا الحمايا التجا يا، وس ير ثياثددا  الدددو  سجدداو الاثددتثما  

علا ثددبيل المثددا ، التددوسرا  الرياثدديا بددي  الولايددا  المتحدددة و وثدديا مو الكددزاي بددي  الصددي  والولايددا  المتحدددة ي ددأن 
 .التجا ة يم   من ياةي ىلا سقلبا  في ا ثوال الماليا وياخر علا ال ر ا  ي  ل مبالر

 :أثر المخاطر الجيوسياسية على بيئة الأعمال -5

الم دددا ر الجيوثياثددديا لهدددا سدددأخير  بيدددر علدددا بي،دددا ا عمدددا ، حيدددإ سرددداام فدددي  لدددن حالدددا مددد  عددددم الاثدددتقرا  
 & Ali .الاقتصدداةي. ادد ا الافدد راو يدداةي ىلددا زيدداةة فددي الم ددا ر الت دد يليا والماليددا التددي سواجههددا ال ددر ا 

Hassan (2022)  ملددا وا ىلددا من الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداةي ىلددا س ييددرا  مياج،ددا فددي ثياثددا  التجددا ة مو
 .فرإ عقوكا  اقتصاةيا م  قبل الح وما ، مما ي ا ال ر ا  ممام سحديا   بيرة في التكبا يمرتقبل معمالها

ت لل، ساةي الم ا ر الجيوثياثيا ىلا سقلبا  في مثوال الما . ال ر ا  التددي سعمددل فددي بي،ددا  جيوثياثدديا  يددر 
المرددتثمري .  مددا من ادد و الم ددا ر قددد سدداةي ىلددا س ييددرا  فددي مثددعا  مرددتقرة ساددون متثددر عرفددا لان يدداإ خقددا 

 العمدد   مو سقلبددا   بيددرة فددي مثددعا  المددواة ال ددام، ممددا يدداةي ىلددا ا سيدداي التاددالي  يالكرددبا للعديددد مدد  ال ددر ا 
(Nguyen & Tran, 2021, p. 105). 

 :أمثلة عملية على المخاطر الجيوسياسية وأثرها على الشركات -6

، فرفددت الولايددا  المتحدددة  ثددومًا جمر يددا علددا 2018فددي عددام  :حددروو سجا يددا بددي  الولايددا  المتحدددة والصددي  •
الرددلا الصدديكيا فددي ى ددا  الحددرو التجا يددا، واددو مددا مخددر ي دد ل  بيددر علددا ال ددر ا  ا مري يددا والصدديكيا علددا حددد 
ثدددوام. العديدددد مددد  ال دددر ا  متعددددةة الجكرددديا  التدددي سعتمدددد علدددا التجدددا ة بدددي  اددداسي  الددددولتي  واجهدددت سحدددديا  

ملددا وا  Chen & Lee (2023) .اقتصدداةيا سمثلددت فددي زيدداةة التاددالي  وعدددم اليقددي  فددي اثددتراسيجياسها المرددتقبليا
ىلا من ا و الحرو التجا يا قد سدداةي ىلددا س ييددرا  فددي سدددفن التجددا ة والاثددتثما  ا جكبددي المبالددر بددي  الدددو ، ممددا 

 .ياخر علا ال ر ا  العالميا

التددوسرا  بددي  الدددو  فددي مك قددا ال ددرل ا وثدد ، مثددل الكددزاي فددي ثددو يا مو  :التددوسرا  الرياثدديا فددي ال ددرل ا وثدد  •
الحروو فددي الدديم ، قددد سدداةي ىلددا افدد رايا   بيددرة فددي مثددوال ال اقددا. ال ددر ا  العاملددا فددي ق دداي الددكي  وال دداز، 
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 .، ستدددأخر ي ددد ل  بيدددر بتقلبدددا  مثدددعا  الدددكي  التدددي ناسجدددا عددد  اددد و الم دددا ر الجيوثياثدددياExxonMobilمثدددل 
Ibrahim (2022)   موف  من ال ر ا  التي سعتمددد علددا المددواة ال ددام مثددل الددكي  ستعددرإ ل رددا ر محتملددا يرددب

 .التقلبا  ال ديدة في ا ثعا  نتيجا للم ا ر الرياثيا

 الاستراتيجيات للتعامل مع المخاطر الجيوسياسية -7

ىحدى الاثتراسيجيا  التي ستبكااددا ال ددر ا  الابددرى للتقليددل مدد  سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا اددي  :التكويا الج رافي •
التكويا الج رافي. ع   رين الانتقا  ىلا مثوال جديدددة مو الاثددتثما  فددي ةو  ستمتددا ياثددتقرا  ثياثددي واقتصدداةي، 

 .يم   لل ر ا  سقليل سعرفها للم ا ر الجيوثياثيا

ال ر ا  مةوا  التحوط مثل التأمي  فد الم ددا ر الرياثدديا والماليددا لتقليددل سددأخير سرت دم  :اثت دام مةوا  التحوط •
الم دددا ر الجيوثياثدددديا. ادددد و ا ةوا  سددددوفر حمايددددا ماليددددا فددددد ال رددددا ر المحتملددددا يرددددب  ا زمددددا  الرياثدددديا مو 

 .التوسرا  الدوليا

 النظريات المتعلقة بالعلاقة بين المخاطر الجيوسياسية والأداء المالي

 (Economic Risk Theory) نظرية المخاطرة الاقتصادية -1

سعدددد نمريدددا الم دددا رة الاقتصددداةيا مددد  الكمريدددا  ا ثاثددديا التدددي سيردددر سدددأخير الم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا ا ةام 
المالي للمك   . وفقًا له و الكمريددا، فدد ن الم ددا ر الاقتصدداةيا الجيوثياثدديا سدداةي ىلددا زيدداةة حالددا عدددم اليقددي  فددي 
ا ثددددوال الماليددددا، ممددددا يزيددددد مدددد  مرددددتويا  الم ددددا رة التددددي سواجههددددا ال ددددر ا . وكالتددددالي، قددددد سترددددب  التددددوسرا  
الجيوثياثيا في سقلبا   بيرة في ا ثددوال الماليددا يرددب  الت ييددرا  المياج،ددا فددي الرياثددا الاقتصدداةيا مو التهديدددا  

 .العر ريا

الم ا ر الجيوثياثيا، مثل الحروو مو التوسرا  بي  الدو ، ساةي ىلا ان يدداإ الثقددا فددي ا ثددوال، ممددا يزيددد مدد  
ساليددا  مر المددا  علددا ال ددر ا  ويقلددل مدد  قددد ة ال ددر ا  علددا سحقيددن م كدداس مرددتقرة. سترددب  ادد و الم ددا ر فددي 
سع يددل سدددفقا   مر المددا ، ممددا يدداخر علددا قددد ة ال ددر ا  علددا اس ددال قددرا ا  اثددتثما يا فعالددا. عدد وة علددا للددل، 
ساةي الت يرا  في مثعا  الرلا مثل الكي  مو المواة ال ام يرب  التوسرا  الجيوثياثيا ىلددا زيدداةة ساددالي  الإنتددالا، 

 .مما يقلل م  اوام  الرك 

، سعتبر الم ا ر الجيوثياثيا م  مبرز العوامل التي ساةي ىلا سقلبددا   بيددرة فددي  Smith et al. (2021)وفقًا لد 
ا ثددوال الماليددا. وي ددير البدداحثون ىلددا من ال ددر ا  ستددأخر ي دددة بهدد و الم ددا ر، حيددإ سدداةي زيدداةة الم ددا ر ىلددا 

 Smith et) سقليددل العوا ددد الاثددتثما يا وزيدداةة التاددالي  الت دد يليا، ممددا يدداةي ىلددا سراجددا ا ةام المددالي لل ددر ا 
al., 2021, p. 67). 
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 (Strategic Adaptation Theory) نظرية التكيف الاستراتيجي -2

سعتبر نمريا التاي  الاثتراسيجي م  الكمريا  البا زة التددي س ددرس  يفيددا اثددتجايا ال ددر ا  للم ددا ر الجيوثياثدديا 
ا لهددد و الكمريدددا، يجددد  علدددا ال دددر ا  س دددوير  مددد   ددد   التايددد  مدددا بي،اسهدددا الرياثددديا والاقتصددداةيا المت يدددرة. وفقدددً
اثددتراسيجيا  مرنددا وقابلددا للتايدد  للحددد مدد  سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا عملياسهددا. وي ددمل للددل التكويددا فددي 

 .ا ثوال الج رابيا، اثت دام اثتراسيجيا  التحوط، وإعاةة هي لا ا عما  لتقليل التأخيرا  الرلبيا للم ا ر

يتمثدددل جدددوار اددد و الكمريدددا فدددي من ال دددر ا  التدددي ستبكدددا اثدددتراسيجيا  مرندددا سردددت يا التايددد  ي ددد ل مف دددل مدددا 
الت يرا   ير المتوقعا في البي،ا الرياثيا مو الاقتصاةيا. ا و الاثددتراسيجيا  ست ددم  سقليددل اعتماةاددا علددا مثددوال 
معيكددا قددد ستددأخر يددالتوسرا  الجيوثياثدديا، مثددل فددت  مثددوال جديدددة، مو اثددت دام سقكيددا  التحددوط فددد سقلبددا  مثددعا  

 .الصره مو مثعا  المواة ال ام 

، سمددت ة اثددا  يفيددا سددأقلم ال ددر ا  متعدددةة الجكردديا  مددا Sullivan & Lambert (2021)وفددي ة اثددا لددد 
الم ددا ر الجيوثياثدديا مدد   دد   اعتمدداة اثددتراسيجيا  التايدد . وسوصددل البدداحثون ىلددا من ال ددر ا  الابددرى التددي 
سملل موا ة ماليا وككيا ماثريا قويا قاة ة علا التاي  ي  ل مثري ما الم ددا ر الجيوثياثدديا، مقا نددا يال ددر ا  

 & Sullivan) الصدد يرة، ممددا يعددزز قددد سها علددا الحيدداا علددا مةام مددالي مرددتقر فددي  ددل الم ددا ر الجيوثياثدديا
Lambert, 2021, p. 450). 

 (Institutional Theory) نظرية العوامل المؤسسية -3

والقانونيا فددي س دد يل بي،ددا ا عمددا . ستددأخر ال ددر ا  نمريا العوامل الماثريا سر ز علا ةو  الماثرا  الح وميا 
ي  ل  بير بت يرا  الرياثا الاقتصاةيا والاجتماعيا التي س رم علا الدولا، و  لل الإجددراما  التكميميددا والرقابيددا 
التددي سيرفددها الح ومددا . فددي الردديال الجيوثياثددي، عكدددما س ددهد ةولددا س ييددرا  فددي  ياةسهددا الرياثدديا مو حددددوأ 
نزاعا  ثياثيا، ف ن ال ر ا  سصب  عرفا للتقلبددا  يرددب  س يددر الت ددريعا  والرياثددا  التددي قددد سدداخر علددا بي،ددا 

 .ا عما 

ا لددد  سردداام العوامددل الماثردديا فددي س دد يل بي،ددا العمددل فددي  ددل الم ددا ر  ،Nguyen & Tran (2021)وفقددً
الجيوثياثدديا. ال ددر ا  العاملددا فددي ةو  ستمتددا بكمددام ماثرددي مرددتقر ولددياه ساددون متثددر قددد ة علددا التايدد  مددا 
الت يدددرا  الجيوثياثددديا، بيكمدددا ال دددر ا  التدددي سعمدددل فدددي ةو  لا  ماثردددا  فدددعييا مو  يدددر مردددتقرة سادددون متثدددر 
عرفددا للم ددا ر. علددا ثددبيل المثددا ، ال ددر ا  العاملددا فددي ةو  مثددل ثويرددرا مو ثددك افو ة قددد سجددد بي،ددا معمالهددا 

 ,Nguyen & Tran) متثر اثتقراً ا مقا نا يال ر ا  التي سعمل في ةو  س ددهد نزاعددا  ةا ليددا مو ثياثدديا معقدددة 
2021, p. 105). 
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 (Psychological Factors Theory) نظرية العوامل النفسية -4

نمريا العوامل الكيريا ستعلن بتأخير الم ا ر الجيوثياثيا علا القرا ا  الماليا لل ر ا  م  مكمددو  نيرددي، حيددإ 
سر دددز علدددا  يفيدددا سدددأخير التوقعدددا  الكيرددديا والإة اتدددا  لددددى مدددديري ال دددر ا  والمردددتثمري  علدددا اس دددال القدددرا ا  
الاثددتراسيجيا. فددي ثدديال الم ددا ر الجيوثياثدديا، قددد سددداةي الم دداوه المرسب ددا يا حددداأ الرياثدديا الابددرى، مثدددل 
الحروو مو ا زما  الاقتصاةيا، ىلا اس ال قرا ا  اثتثما يا  ير عق نيا مو مبالغ فيهددا. ادد ا قددد يدداةي ىلددا زيدداةة 

 .حالا  ال عر في ا ثوال، مما يرفا م  سقلباسها

ىلا من العامددل الكيرددي يم دد  من ي ددون لدده سددأخير  بيددر علددا قددرا ا   Sullivan & Lambert (2021) تما س ير 
 بيدددر بتوقعددداسهم المردددتثمري  ومدددديري ال دددر ا . عكدددد مواجهدددا الم دددا ر الجيوثياثددديا، يتدددأخر المردددتثمرون ي ددد ل 

الكيريا، مما قد ياةي ىلا زياةة في العوا ف مثل ال وه والقلن، ممددا يزيددد مدد  سقلدد  ا ثددوال ويدداخر علددا قددرا ا  
 .(Sullivan & Lambert, 2021, p. 457) الاثتثما 

 (Risk-Return Theory) نظرية العائد والمخاطرة  -5

نمريدددا العا دددد والم دددا رة سعتبدددر مددد  الكمريدددا  ا ثاثددديا التدددي سيردددر الع قدددا بدددي  الم دددا ر والعوا دددد فدددي ا ثدددوال 
الماليدددا. اددد و الكمريدددا ستعامدددل مدددا الع قدددا بدددي  مردددتوى الم دددا رة والعا دددد المتوقدددا مددد  الاثدددتثما . عكددددما سادددون 

 .الم ا ر الجيوثياثيا عاليا، يتعي  علا ال ر ا  زياةة العوا د المحتملا لت  يا ا و الم ا ر

ا لهدد و الكمريددا، يتعددي  علددا ال ددر ا  اس ددال قددرا ا  ماليددا حدد  ة بيمددا يتعلددن يالاثددتثما  فددي بي،ددا  جيوثياثدديا  وفقددً
 يددر مرددتقرة. الت يددرا  المياج،ددا فددي الرياثددا، مثددل فددرإ العقوكددا  الاقتصدداةيا مو الحددروو التجا يددا، يم دد  من 
ساةي ىلا زيدداةة فددي الم ددا ر التددي سواجههددا ال ددر ا ، ممددا يت لدد  مكهددا سعددديل اثددتراسيجياسها الماليددا لزيدداةة العوا ددد 

 .(Ibrahim, 2022, p. 90) المحتملا

 (Industrial Competitiveness Theory) نظرية التنافسية الصناعية- 6

نمريددددا التكافردددديا الصددددكاعيا سر ددددز علددددا  يفيددددا سددددأخير الم ددددا ر الجيوثياثدددديا علددددا التكددددافؤ بددددي  ال ددددر ا  فددددي 
الصدددكاعا  الم تليدددا. ال دددر ا  التدددي سعمدددل فدددي بي،دددا  جيوثياثددديا مردددتقرة سردددت يا من سحقدددن مردددتوى معلدددا مددد  
التكافردديا يرددب  قددد سها علددا سقليددل الم ددا ر المتعلقددا يالتقلبددا  الرياثدديا والاقتصدداةيا. يالمقابددل، ال ددر ا  التددي 
سعمدددل فدددي بي،دددا   يدددر مردددتقرة سواجددده سحدددديا   بيدددرة فدددي الحيددداا علدددا قدددد سها التكافرددديا يردددب  سزايدددد الم دددا ر 

 .الجيوثياثيا

ا لددد  فدد ن ال ددر ا  التددي سواجدده بي،ددا  جيوثياثدديا  يددر مرددتقرة سميددل ىلددا اس ددال  Ali & Hassan (2022)وفقددً
اثددتراسيجيا  ةفاعيددا للحيدداا علددا قددد سها التكافردديا، مثددل سقلدديا الاثددتثما ا  مو سحرددي  الايددامة الت دد يليا لتقليددل 
ال را ر المحتملا. علا ثددبيل المثددا ، لددر ا  الددكي  وال دداز التددي سعمددل فددي مك قددا ال ددرل ا وثدد  قددد سجددد نيرددها 
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 & Ali) م دد رة لت ييددر اثددتراسيجياسها التكافردديا فددي  ددل التددوسرا  الرياثدديا التددي سدداخر علددا مثددوال ال اقددا
Hassan, 2022, p. 145). 

 العوامل المؤثرة في العلاقة بين المخاطر الجيوسياسية والأداء المالي لمنشآت الأعمال

سعتبددر الم ددا ر الجيوثياثدديا واحدددة مدد  متبددر التحددديا  التددي سواجدده مك دد   ا عمددا ، حيددإ ستكددوي ادد و الم ددا ر 
وساخر ي  ل مبالر علا اثتراسيجيا  ال ر ا  ومةا ها المالي. لادد  سددأخير ادد و الم ددا ر يعتمددد علددا مجموعددا مدد  

 :العوامل الماخرة التي سحدة مدى قد ة ال ر ا  علا التاي  معها. وبيما يلي لرس له و العوامل

 الاستقرار السياسي والاقتصادي للدولة  -1

يعد الاثتقرا  الرياثي عامً    يريًا ياخر ي  ل  بيددر فددي قددد ة ال ددر ا  علددا ىةا ة الم ددا ر الجيوثياثدديا. ي ددير 
الاثددددتقرا  الرياثددددي ىلددددا ة جددددا التددددوازن ةا ددددل الدولددددا، مدددد  حيددددإ الكمددددام الرياثددددي والحو مددددا وقددددوة الماثرددددا  
الح وميا. الدو  التي ستمتا يح وما  مرتقرة وقويددا سقددل احتمددالا  حدددوأ س ييددرا  ج  يددا فددي الرياثددا  التددي قددد 

 .ساخر ثلبًا علا البي،ا الاقتصاةيا

ا لددد  ، ي ددير البدداحثون ىلددا من ال ددر ا  التددي سعمددل فددي ةو  ستمتددا يالاثددتقرا  Nguyen & Tran (2021)وفقددً
الرياثدددي ستعدددرإ لم دددا ر مقدددل مقا ندددا يال دددر ا  العاملدددا فدددي ةو  س دددهد سدددوسرا  ثياثددديا مو س يدددرا  ح وميدددا 
مردددتمرة، مثدددل الكزاعدددا  الدا ليدددا مو الإ احدددا يالح ومدددا . يددداخر للدددل علدددا القدددرا ا  الاثدددتثما يا لل دددر ا ، ممدددا 

 .(Nguyen & Tran, 2021, p. 102) يجعلها متثر ميً  ل ثتثما  في ا و الدو  المرتقرة 

 العوامل الاقتصادية العالمية -2

س عددد العوامددل الاقتصدداةيا العالميددا مدد  العوامددل المدداخرة التددي يم دد  من س دداعف سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا 
ا  ا ةام المدددالي لل دددر ا . اددد و العوامدددل س دددمل الت يدددرا  فدددي مثدددعا  الردددلا العالميدددا مثدددل الدددكي  والمعددداةن، ومي دددً

اليا دددة مو الرياثددا  التجا يددا العالميددا.  مددا من ا زمددا  الاقتصدداةيا العالميددا قددد سدداخر علددا الت يددرا  فددي معدددلا  
 .الاثتقرا  الدا لي للأثوال، مما يزيد م  التقلبا  في ا ثوال الماليا

، ملددا  البدداحثون ىلددا من س يددرا  مثددعا  الددكي  الكاسجددا  Smith et al. (2020)علددا ثددبيل المثددا ، فددي ة اثددا لددد 
ع  الكزاعا  الرياثيا في مك قا ال رل ا وث  ساخر ي  ل  بير علا ال ر ا  العاملا في ق اعا  مثل ال اقددا 
والكقددل. فيددي موقددا  ا زمددا ، يم دد  من ستقلدد  مثددعا  الرددلا ي دد ل حدداة، ممددا يدداةي ىلددا زيدداةة التاددالي  الت دد يليا 

 .(Smith et al., 2020, p. 58) لل ر ا  وسراجا م كاحها
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 الإجراءات التنظيمية والتشريعات الحكومية -3

سدداخر الإجددراما  التكميميددا و الت ددريعا  الح وميددا علددا قددد ة ال ددر ا  علددا التايدد  مددا الم ددا ر الجيوثياثدديا، 
حيدددإ يم ددد  من سيدددرإ الح ومدددا  س ييدددرا  مياج،دددا فدددي القدددواني  مو الإجدددراما  التدددي سددداخر ي ددد ل مبالدددر علدددا 
العمليددا  التجا يددا. علددا ثددبيل المثددا ، فددرإ العقوكددا  الاقتصدداةيا مو القيددوة التجا يددا يم دد  من يدداخر ثددلبًا علددا 

 .ال ر ا  التي سعتمد علا التباة  التجا ي بي  الدو 

ف ن الت يرا  في ا نممددا القانونيددا يرددب  الم ددا ر الجيوثياثدديا قددد سدداةي ىلددا سع يددل  Ibrahim (2022)وفقًا لد 
العمليا  التجا يا مو سقليل مرتوى التكافريا بددي  ال ددر ا . فددي يعددغ الحددالا ، قددد س جبددر ال ددر ا  علددا الامتثددا  
لمعددايير جديدددة، ممددا يزيددد مدد  ساددالي  الامتثددا  والت دد يل. فددي ادد ا الردديال، ي ددير ىلددا من يعددغ ال ددر ا  التددي 

 ,Ibrahim, 2022) سعمل في بي،ددا   يددر مرددتقرة قددد سواجدده سحددديا   بيددرة فددي سلبيددا المت لبددا  القانونيددا والماليددا
p. 92). 

 القدرة المالية على التحوط ضد المخاطر -4

سعد القد ة الماليا م  العوامل التي ساخر في قد ة ال ر ا  علددا ىةا ة الم ددا ر الجيوثياثدديا. ال ددر ا  التددي ستمتددا 
المدددا  فدددد يمدددوا ة ماليدددا قويدددا سردددت يا اس دددال سددددابير سحو يدددا لمواجهدددا الم دددا ر الجيوثياثددديا مثدددل سدددأمي   مر 

التقلبدددا  الرياثددديا مو اثدددتثما  ا مدددوا  فدددي مثدددوال متثدددر اثدددتقراً ا. بيكمدددا ال دددر ا  لا  المدددوا ة المحددددوةة قدددد سجدددد 
 .صعوكا في التاي  ما ا و الم ا ر

ىلددا من ال ددر ا  الابيددرة والمتكوعددا التددي ستمتددا يقاعدددة ماليددا قويددا   Ali & Hassan (2022)ملددا   ة اثددا لددد 
سردددت يا التكويدددا الج رافدددي للحدددد مددد  التدددأخيرا  الردددلبيا للم دددا ر الجيوثياثددديا. علدددا ثدددبيل المثدددا ، يم ددد  لهددد و 
ال ددر ا  نقددل عملياسهددا ىلددا مكددا ن متثددر اثددتقراً ا ثياثدديًا مو اللجددوم ىلددا مةوا  التحددوط لتقليددل التقلبددا  فددي مثددعا  

 .(Ali & Hassan, 2022, p. 150) المواة ال ام 

 التفاعل مع المخاطر الاجتماعية والثقافية -5

ا بددد العوامددل الاجتماعيددا والثقابيددا فيددي يعددغ الحددالا ، سدداةي التددوسرا  بددي   .ستددأخر الم ددا ر الجيوثياثدديا مي ددً
م تلددف الجماعددا  الاجتماعيددا مو الثقابيددا ىلددا زيدداةة التددوسرا  الرياثدديا التددي قددد سدداخر علددا اثددتقرا  الرددول. قددد 

 .سترب  ا و الم ا ر في سقلبا  في الرياثا  العاما وفرإ قواني  جديدة ساخر علا بي،ا ا عما 

، ي ير الباحثون ىلا من ال ر ا  العاملددا فددي بي،ددا  اجتماعيددا Sullivan & Lambert (2021)يحر  ة اثا لد 
متقلبددددا حيددددإ يوجددددد ا ت فددددا  خقابيددددا مو ةيكيددددا قددددد سجددددد نيرددددها سواجدددده سحددددديا  متبددددر فددددي التايدددد  مددددا الم ددددا ر 

 الجيوثياثددديا. وقدددد يددداةي للدددل ىلدددا زيددداةة التدددوسرا  فدددي ا ثدددوال وكالتدددالي سقليدددل فعاليدددا اثدددتراسيجيا  ال دددر ا 
(Sullivan & Lambert, 2021, p. 455). 
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 قدرة الشركات على التكيف استراتيجيا    -6

يم دد   .ستأخر قد ة ال ر ا  علا التعامل ما الم ا ر الجيوثياثدديا ي دد ل  بيددر يقددد سها علددا التايدد  الاثددتراسيجي
من سعتمددد ال ددر ا  علددا اثددتراسيجيا  مرنددا ستددي  لهددا سعددديل    هددا التجا يددا والماليددا ي دد ل مرددتمر للتايدد  مددا 
المددروه الرياثدديا والاقتصدداةيا المت يددرة. ال ددر ا  التددي سعتمددد علددا التايدد  الاثددتراسيجي يم كهددا سحقيددن مرددتوى 

 .عا   م  ا ةام المالي حتا في بي،ا  جيوثياثيا  ير مرتقرة 

سوصل الباحثان ىلا من ال ر ا  التددي ستمتددا يقددد ة عاليددا علددا التايدد   Jones & Taylor (2021)في ة اثا لد 
الاثددتراسيجي سرددت يا سقليددل ا خددر الرددلبي للم ددا ر الجيوثياثدديا علددا مةاماددا المددالي مدد   دد   زيدداةة مرونتهددا فددي 
اثددتراسيجيا  الترددعير، سوثدديا مثددواقها، وسحرددي  ثلرددلا التو يددد. ال ددر ا  التددي سيتقددر ىلددا القددد ة علددا التايدد  قددد 

 .(Jones & Taylor, 2021, p. 112) سواجه م     في اثتمرا يا العمليا  وزياةة التاالي 

 التكنولوجيا والابتكار -7

التاكولوجيددا و الابتاددا  مصددبحت مدد  العوامددل المدداخرة فددي قددد ة ال ددر ا  علددا التايدد  مددا الم ددا ر الجيوثياثدديا. 
ال ر ا  التي سعتمد علا سقكيا  حديثا وابتاا ا  في الإنتالا مو في التعامل مددا ا ثددوال سرددت يا سقليددل الم ددا ر 
المرسب ددا يالتقلبددا  الرياثدديا. ادد و ال ددر ا  سمتلددل القددد ة علددا اثددت دام سقكيددا  التحليددل البيدداني والتكبددا يالم ددا ر 

 .التي قد سواجهها، مما يتي  لها اثتبال ا زما  الجيوثياثيا والتعامل معها ي  ل متثر فعاليا

ىلددا من ال ددر ا  التددي سعتمددد علددا التاكولوجيددا   Fisher & Williams (2020وفددي ادد ا الصدددة، س ددير ة اثددا لددد 
المتقدمددا فددي عملياسهددا مثددل اثددت دام الدد  ام الاصدد كاعي وسحليددل البيانددا  ال دد ما يم كهددا سحرددي  قددد سها علددا 
اس ال قرا ا  اثتثما يا صا با. فعلددا ثددبيل المثددا ، ادد و ال ددر ا  قددد سددتم   مدد  سقليددل التددأخيرا  الرددلبيا للم ددا ر 

 & Fisher) الجيوثياثيا م      سحليل الاسجااا  الرياثيا العالميا واس ال   وا  اثددتبا يا لتقليددل الم ددا ر
Williams, 2020, p. 88). 

 العوامل المؤثرة محاسبيا  في العلاقة بين المخاطر الجيوسياسية والأداء المالي

الم ا ر الجيوثياثيا اي سلل الم ددا ر التددي سك ددأ نتيجددا للت يددرا  الرياثدديا والعردد ريا والاجتماعيددا والاقتصدداةيا 
التدددي سحددددأ علدددا المردددتوى الددددولي والمحلدددي. قدددد ست دددم  اددد و الم دددا ر الحدددروو والكزاعدددا  المردددلحا، الت يدددرا  
الرياثددديا الحددداةة، الكزاعدددا  التجا يدددا، و ددد لل التقلبدددا  الاقتصددداةيا الكاجمدددا عددد  الرياثدددا  الح وميدددا مو الت يدددرا  
العالميددا. سدداخر الم ددا ر الجيوثياثدديا ي دد ل  بيددر علددا ا ةام المددالي لل ددر ا  فددي م تلددف الصددكاعا ، وستددرجم 
ادد و التددأخيرا  ىلددا س ييددرا  محاثددبيا ملحو ددا، ممددا يع ددؤ الحاجددا ىلددا سقييمهددا ي دد ل ةقيددن مدد   دد   العوامددل 

 .المحاثبيا الم تليا
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 :بيما يلي العوامل المحاثبيا الماخرة في الع قا بي  الم ا ر الجيوثياثيا وا ةام المالي لمك    ا عما 

 إعداد التقارير المالية )التحليل المحاسبي للبيانات المالية( -1

المددالي اددي ال ريقددا التددي يددتم بهددا ىعددداة التقددا ير مدد  مولددا التددأخيرا  المحاثددبيا للم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ا ةام 
الماليا. في بي،ا جيوثياثيا  ير مرتقرة، قد س دد ر ال ددر ا  ىلددا سعددديل مثددلوو ىعددداة التقددا ير الماليددا لتأ دد  فددي 

 .اعتبا اا الت يرا  الابيرة التي قد سحدأ في البي،ا الاقتصاةيا

ال ر ا  التي سعمل علا مرتوى عالمي قد سواجه سقلبا  لديدة فددي مثددعا  العمدد    :التقلبا  في مثعا  الصره •
نتيجا للم ا ر الجيوثياثيا. يم دد  من سدداةي ا زمددا  الرياثدديا مو الاقتصدداةيا ىلددا فددعف العملددا المحليددا مقابددل 
العمدد   ا جكبيددا، ممددا يترسدد  عليدده  رددا ر مو م اثدد   يددر محققددا فددي المعددام   الماليددا عبددر الحدددوة. وسمهددر 
ادد و التددأخيرا  فددي الحرددايا  الماليددا سحددت بكددد "ا صددو  والإلتزامددا  يالعملددا ا جكبيددا" و دد لل فددي ىجددراما  التقيدديم 

 .المالي

فددي  ددل الم ددا ر الجيوثياثدديا، قددد سحتددالا ال ددر ا  ىلددا سعددديل م صصدداسها  :الم صصا  والتقديرا  المحاثددبيا •
للدددددديون الم ددددد وأ فدددددي سحصددددديلها مو للم دددددا ر المرسب دددددا يالمكدددددا ن الج رابيدددددا المعرفدددددا للكدددددزاي. وسردددددتكد اددددد و 
الم صصا  ىلا سقديرا  محاثبيا سأ   في الحربان الوفا الرياثي في الدو  التي سعمل فيها ال ددر ا يىمددا مدد  

 .    صدما  قد ساخر علا القد ة علا سحصيل المدفوعا  مو علا سقييم ا صو  

سوفدد  من ال ددر ا  التددي سعمددل فددي بي،ددا  جيوثياثدديا  يددر مرددتقرة قددد  "Smith et al. (2020)" الد اثددا لددد
س  ر ىلا ىعاةة سقييم م صصا  الديون الم  وأ فيهددا اثددتكاةًا ىلددا م ددا ر الحددرو مو الم ددا ر الرياثدديا التددي 

 .(Smith et al., 2020, p. 52) قد ساةي ىلا سأ ير مو سع يل التدفقا  الكقديا

 إدارة رأس المال العامل -2

يعدددد  مر المدددا  العامدددل مددد  مادددم العوامدددل الماليدددا التدددي سأ ددد اا ال دددر ا  يعدددي  الاعتبدددا  عكدددد مواجهدددا الم دددا ر 
الجيوثياثيا. يم   من ستأخر الردديولا الماليددا والتدددفقا  الكقديددا يرددب  الافدد رايا  الرياثدديا، ممددا يدداخر علددا قددد ة 
ال ددر ا  علددا الوفددام يالتزاماسهددا الماليددا اليوميددا. فددي  ددل الم ددا ر الجيوثياثدديا، يم دد  من ستددأخر ثددرعا سحصدديل 

 .الحرايا  المديكا و  لل سدفن الكقديا م  العمليا  الت  يليا

فددي ا وقددا  التددي سددزةاة فيهددا الم ددا ر الجيوثياثدديا، قددد سواجدده ال ددر ا   :سددأخيرا  علددا الم ددزون والمددوا ة الماليددا •
صدددعوكا فدددي الحصدددو  علدددا المدددواة ال دددام مو الردددلا يردددب  افددد راو ث ثدددل التو يدددد، ممدددا يت لددد  مكهدددا زيددداةة 

 .الم صصا  لت  يا الاحتياجا  ال ا  ا

م هر  ال ر ا  التي سعمل في بي،ا  جيوثياثدديا متقلبددا مدديً  ىلددا سقليددل "Ali & Hassan (2021)" وفقا لد اثا
 .(Ali & Hassan, 2021, p. 130) م زونها للحياا علا  مر الما  العامل
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 المحاسبية المتعلقة بتقلبات الأصولالسياسات   -3

ساخر الم ا ر الجيوثياثيا ي  ل ملحوا علا ال يما الدفتريا للأصو ، مثل العقا ا ، والمعدددا ، وا صددو   يددر 
الملموثا. يم   من ياةي الوفا الرياثي  ير المرتقر ىلا سقليل  يما ا صو  الثابتددا يرددب  ىل ددام الم ددا يا مو 
سوقدددف الإنتدددالا مو ان يددداإ ال لددد . فدددي مثدددل اددد و الحدددالا ، يقدددوم المحاثدددبون بت بيدددن ا تبدددا  ىفدددمح    يمدددا 

 .ا صو  لتحديد ما ىلا  انت قد سراجعت  يمتها الرو يا

يم دد  من سحدددأ التعدددي   علددا ال دديم العاةلددا للأصددو  ىلا  انددت اكدداأ م ددا ر  :سعدي   ال يما العاةلا للأصو  •
وال لددد  علدددا المكتجدددا  مو فدددي حالدددا افددد راو ا ثدددوال الماليدددا. وسمهدددر اددد و جيوثياثددديا سددداخر علدددا العدددرإ 

 ."التعدي   في البيانا  الماليا لل ر ا سحت بكد "ىعاةة سقييم ا صو 

سوف  من ال ر ا  التي سعمل فددي بي،ددا  جيوثياثدديا محيوفددا يالم ددا ر  "Nguyen & Tran (2021)" ة اثا لد
مثدددل الكزاعدددا  المردددلحا مو الحدددروو قدددد سجدددد من مصدددولها قدددد سقدددل  يمتهدددا ي ددد ل ملحدددوا، ا مدددر الددد ي يتدددرجم ىلدددا 

 & Nguyen) ان ياإ في ا  كاس المحتملا لل ر ا ويدداةي ىلددا سعددديل ال دديم العاةلددا للأصددو  فددي القددوا م الماليددا
Tran, 2021, p. 107). 

 تأثيرات على التكاليف المالية والتمويل -4

الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداخر علددا ساددالي  التمويددل لل ددر ا . حيددإ قددد سجددد ال ددر ا  صددعوكا فددي الحصددو  علددا 
سمويددددل ي ددددروط مواسيددددا مو يأثددددعا  فا دددددة مك ي ددددا ىلا  انددددت بي،تهددددا الجيوثياثدددديا  يددددر مرددددتقرة. عدددداةةً مددددا سزيددددد 

 .الماثرا  الماليا م  ساالي  التمويل يمثل مثعا  اليا دة  لل ر ا  التي سعمل في بي،ا  عاليا الم ا ر

يم دد  من ستددأخر قددد ة ال ددر ا  علددا الحصددو  علددا قددروإ يأثددعا  معقولددا مو حتددا  :التددأخير علددا ساليددا الددديون  •
العثددو  علددا مصدداة  سمويددل جديدددة فددي  ددل الم ددا ر الجيوثياثدديا العاليددا. حيددإ قددد ي يددرإ علددا ال ددر ا  التددي 
سعمددل فددي مكددا ن  يدددر مرددتقرة ةفددا سادددالي  سمويددل معلددا مددد  مجددل سعددويغ الم دددا ر التددي ستحملهددا الماثردددا  

 .الماليا

فدد ن زيدداةة الم ددا ر الجيوثياثدديا فددي الدددو  الم دد ركا يزيددد مدد  "Sullivan & Lambert (2021)" وفقددا لد اثددا
 & Sullivan) ساليا الديون المرتحقا علا ال ر ا  ويجعل م  الصع  ىةا ة التزاما  الدي  علا المدى ال ويل

Lambert, 2021, p. 452). 
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 المحاسبة عن المخاطر السياسية والتأمين  -5

ومدد  المهددم من  .الم ددا ر الجيوثياثدديا قددد سدداةي ىلددا زيدداةة حاجددا ال ددر ا  ىلددا التددأمي  فددد الم ددا ر الرياثدديا
سقددوم ال ددر ا  بترددجيل التاددالي  المرسب ددا بهدد و العقددوة التأميكيددا فددي حردداياسها الماليددا. يددتم سصددكي  ادد و التاددالي  

 .عاةةً سحت بكد "المصا ي  الماليا" مو "المدفوعا  المرتقبليا" في القوا م الماليا

يعددغ ال ددر ا  قددد سلجددأ ىلددا اثددت دام مةوا  التحددوط المددالي  :اثددت دام مةوا  التحددوط فددد الم ددا ر الجيوثياثدديا •
فد الم ا ر الجيوثياثدديا، مثددل العقددوة المرددتقبليا مو  يددا ا  العملددا. يددتم سرددجيل ادد و ا ةوا  فددي القددوا م الماليددا 

ا لمبدداةئ المحاثددبا الدوليددا ، ممددا يت لدد  مدد  ال ددر ا  (GAAP) مو المعددايير ا مري يددا (IFRS) ي دد ل معقددد وفقددً
 .سعديل سقا يراا الماليا لمراعاة ا و ا ةوا 

سبددرز  يدد  من ال ددر ا  التددي سعتمددد علددا التحددوط فددد الم ددا ر  "Jones & Taylor (2020)" ة اثددا لددد
الجيوثياثددديا، ثدددوام مددد   ددد   التدددأمي  مو ا ةوا  الماليدددا ا  دددرى، قدددد س ددد ر ىلدددا سردددجيل اددد و ا ةوا  ي ددد ل 

 .(Jones & Taylor, 2020, p. 98) يراام في سقليل الم ا ر الجيوثياثيا في سقا يراا الماليا

 قياس متغيرات البحث: المخاطر الجيوسياسية والأداء المالي

 الجيوسياسيةالمتغير المستقل: المخاطر   -1

الم ا ر الجيوثياثيا ستعلن يالتهديدددا  والم ددا ر التددي سك ددأ نتيجددا للمواقددف الرياثدديا الدوليددا مو الصددراعا  التددي 
قدددد سددداخر علدددا اثدددتقرا  الاقتصددداة الدددو كي مو الددددولي. ول يدددار اددد ا المت يدددر، يم ددد  الاعتمددداة علدددا مجموعدددا مددد  
المالدددرا  الاميدددا والكوعيدددا التدددي ستدددي  سقيددديم سدددأخير الم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا ال دددر ا  المقيددددة فدددي البو صدددا 

 .المصريا

 : رل  يار الم ا ر الجيوثياثيا

 :مالرا  الم ا ر الرياثيا العالميا .1

o  سعتبددر مالددرا  الم ددا ر الرياثدديا محددد مف ددل ا ةوا  ل يددار الم ددا ر الجيوثياثدديا، حيددإ سددوفر بيانددا  ة يقددا
ةو  م تليددا. مدد  بددي  ادد و المالددرا ، يم دد  الاعتمدداة علددا مالددر الم ددا ر حددو  عدددم الاثددتقرا  الرياثددي فددي 

 Economist Intelligence" الرياثيا لبكل ىفري يا مو مالر الم ا ر الرياثيا الدوليا ال ي يصددد  عدد  و الددا
Unit" (Economist Intelligence Unit, 2021). 

o   يوفدد  مالددر الم ددا ر الرياثدديا ة جددا الم ددا ر التددي سواجههددا ال ددر ا  العاملددا فددي ةو  معيكددا يرددب  التددوسرا
 .الرياثيا مو الحروو مو الت يرا  في الرياثا  الح وميا
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 :البيانا  الاقتصاةيا .2

o  مالرا  اقتصاةيا مثددل الت دد م، ثددعر الصددره، و الكمددو الاقتصدداةي س عتبددر مالددرا   يددر مبالددرة علددا الم ددا ر
الجيوثياثدديا. فا سيدداي معدددلا  الت دد م مو سقلبددا  ثددعر الصددره قددد ي ددون نتيجددا لتددوسرا  ثياثدديا مو اقتصدداةيا 
ةا ددل الدولددا مو بددي  الدددو . ويم دد   يددار ادد و العوامددل ياثددت دام البيانددا  الاقتصدداةيا الرددكويا المتددوفرة مدد  البكددل 

 .(UNDP) المر زي المصري مو البرنامج الإنما ي للأمم المتحدة 

 :التقا ير الإ با يا وسحليل ا حداأ الجيوثياثيا .3

o  يم    يار سأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا مدد   دد   مرا بددا التقددا ير الإ با يددا حددو  ا زمددا  الرياثدديا مو الحددروو
مو  BBCالتي ساخر علا بي،ا ا عمددا . يم دد  سحليددل ادد و ا حددداأ ياثددت دام سقددا ير مدد  و ددالا  مثددل  ويتددرز مو 

 .، ما  ك  ا حداأ الرياثيا يمالرا  ماليا علا مدى فترا  زمكيا م تليا(MENA) و الا ا نبام المصريا

 المتغيرات التابعة: الأداء المالي .2

ا ةام المدددالي ادددو المت يدددر التدددايا فدددي اددد ا البحدددإ، ويمثدددل ا خدددر الكددداسج عددد  الم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا الوفدددا 
المالي لل ر ا . ثيتم  يار ا ةام المالي ياثت دام مجموعددا مدد  المالددرا  الماليددا التددي س ددمل الركحيددا، الردديولا، 

 .الايامة الت  يليا، و التقلبا  الماليا

 : يار الركحيا

 :(ROA) العا د علا ا صو  .1

o    ي ددديؤ العا دددد علدددا ا صدددو  مددددى  يدددامة ال دددر ا فدددي اثدددت دام مصدددولها لتحقيدددن ا  كددداس. يدددتم حردددايه مددد   ددد
 :المعاةلا التاليا

 ال را   ÷ ىجمالا الرك = صافا الرك  يعد             

 .م  المالرا  الموخوقا التي سع ؤ قد ة ال ر ا علا سحقين م كاس ياثت دام موا ةاا ROAي عتبر  

 :(ROE) العا د علا حقول الملايا .2

o    العا دددد علدددا حقدددول الملايدددا يع دددؤ قدددد ة ال دددر ا علدددا سحقيدددن  كحيدددا يالكردددبا للمردددتثمري . يدددتم حردددايه مددد   ددد
 :المعاةلا

 = صافا الرك  يعد ال را   ÷ حقول الملايا           

اددد ا المالدددر مهدددم فدددي سقيددديم قدددد ة ال دددر ا علدددا سقدددديم عوا دددد للمرددداامي ، ويتدددأخر عددداةة يدددالت يرا  فدددي الم دددا ر 
 .الجيوثياثيا
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 : يار الريولا

 :(Current Ratio)الكربا الجا يا   .1

o   ا جل ياثت دام مصولها الحاليا، وسحر   ما يلياي م يار لمدى قد ة ال ر ا علا س  يا التزاماسها قصيرة: 

 = ىجمالا ا صو  المتداولا ÷ ىجمالا الإلتزاما  المتداولا        

س رت دم الكربا الجا يا لتقييم قد ة ال ددر ا علددا الوفددام يالتزاماسهددا القصدديرة ا جددل، ويم دد  من ستددأخر ي دددة يا حددداأ 
 .الرياثيا التي ساةي ىلا سقلبا  اقتصاةيا

 :(Quick Ratio)الكربا الرريعا   .2

o  س  دددبه الكردددبا الجا يدددا لاكهدددا سردددتثكي الم دددزون مددد  ا صدددو  المتداولدددا لتقيددديم قدددد ة ال دددر ا علدددا الوفدددام يالتزاماسهدددا
 :القصيرة ا جل ياثت دام ا صو  الرا لا فق 

 الم زون  ÷ ىجمالا الإلتزاما  المتداولا  –= يىجمالا ا صو  المتداولا          

س عتبدددر الكردددبا الردددريعا متثدددر ةقدددا فدددي  يدددار قدددد ة ال دددر ا  علدددا مواجهدددا ا زمدددا  الماليدددا الكاسجدددا عددد  الم دددا ر 
 .الجيوثياثيا

 : يار الايامة الت  يليا

 :(Working Capital Cycle)ةو ة  مر الما  العامل  •

م يددار يرددت دم ل يددار الايددامة فددي ىةا ة  مر المددا  العامددل ويع ددؤ الددزم  الدد ي يرددت رقه  مر المددا  العامددل ليددتم 
 :سحويله ىلا نقد

 ةو ة الدفا –ةو ة التحصيل   = ة ة الم زون +

 معد  ةو ان ال مم الدا كا يا يام   –= معد  ةو ان الم زون يا يام + معد  ةو ان ال مم المديكا يا يام  

 هدف الدراسة التطبيقية

الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالي لل ددر ا  المقيدددة فددي البو صددا اددده الد اثددا الت بي يددا اددو ا تبددا  مخددر الم ددا ر 
يتعلددن ادد ا الردداا  بددد: "مددا اددو مخددر  .المصددريا، وللددل مدد   دد   ا تبددا  اليددروإ الم ددتقا مدد  ثدداا  البحددإ الثدداني

الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ا ةام المددالي لل ددر ا  المقيدددة فددي البو صددا المصددريا؟". ثدديتم  يددار ادد ا ا خددر مدد  
 دد   اثددت دام البيانددا  الماليددا لل ددر ا  ومالددرا  الم ددا ر الجيوثياثدديا التددي يم دد  الحصددو  عليهددا مدد  سقددا ير 

مو سقددا ير  Economist Intelligence Unitةوليددا مثددل مالددر الم ددا ر الرياثدديا الصدداة  عدد  ماثرددا  مثددل 
 .م ابها
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في ا ا الردديال، سهددده الد اثددا ىلددا سحليددل الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا والركحيددا، الردديولا، والايددامة الماليددا 
ادد ا ثيردداعد فددي سقددديم  .ياثت دام ا ثددالي  الإحصددا يا المتقدمددا مثددل الانحدددا  ال  ددي و سحليددل الر ثددل الزمكيددا

صو ة ة يقا ع  سأخير الم ا ر الجيوثياثيا علا ا ةام المالي ل ر ا  البو صددا المصددريا،  اصددا  دد   فتددرا  
 .التوسرا  الجيوثياثيا وا زما  الاقتصاةيا التي قد ساخر علا اثتقرا  الرول المالي

 ربط الفروض المشتقة من السؤال الثاني بالهدف والفترة الزمنية

ستمثدددل اليدددروإ الم دددتقا مددد  ثددداا  البحدددإ الثددداني فدددي ة اثدددا سدددأخير الم دددا ر الجيوثياثددديا علدددا ا ةام المدددالي، 
 :وكالتالي سر ز الد اثا علا ا تبا  ا و اليروإ ياثت دام بيانا  ال ر ا  المصريا     فترة معيكا،  ما يلي

  لل ددر ا   ROA  &ROEالم ا ر الجيوثياثيا ساخر ي  ل ثلبي علا الركحيا يمثددل ان يدداإ  :اليرإ ا و  •
 .المقيدة في البو صا المصريا

الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداةي ىلددا ان يدداإ الردديولا لل ددر ا ،  مددا يمهددر مدد   دد   ان يدداإ  :اليددرإ الثددانا •
 .الكربا الجا يا و الكربا الرريعا

الم ددا ر الجيوثياثدديا سدداخر ي دد ل ثددلبي علددا الايددامة الت دد يليا لل ددر ا  المقيدددة فددي البو صددا  :اليددرإ الثالددإ •
 .المصريا

بيمددا يلددي جدددو  يوفدد  مجتمددا وعيكددا الد اثددا التددي سددم اثددت دامها فددي سحليددل الع قددا بددي  الم ددا ر الجيوثياثدديا 
 :وا ةام المالي لل ر ا  المقيدة في البو صا المصريا

 مجتما وعيكا ومت يرا  الد اثا.  :جدول ا

 التياصيل  البكد 
 ال ر ا  المقيدة في البو صا المصريا يالق اي العام وال اص  مجتما الد اثا 
 لر ا مقيدة في البو صا المصريا  50 عيكا الد اثا 
   2024-2019ي  ثكوا   5 فترة الد اثا 

 عيكا ع وا يا يري ا م  ال ر ا  المتاحا في البو صا المصريا   ريقا الا تيا 
 (Geopolitical Risk) الم ا ر الجيوثياثيا المت يرا  المرتقلا 

 المت يرا  التايعا 

 (ROE) ، معد  العا د علا حقول الملايا (ROA) الركحيا: معد  العا د علا ا صو  
 (Quick Ratio) ، الكربا الرريعا(Current Ratio) الكربا الجا ياالريولا: 

 (Receivables Turnover) ، ةو ة التحصيل (Working Capital Cycle) الايامة: ةو ة  مر الما  العامل 

 المت يرا  الرقابيا 
 (measured by log of total assets) حجم ال ر ا

 (Debt Ratio) مرتوى الدي  

 (Growth Rate) معد  الكمو 
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 التياصيل  البكد 

 EViews 10 برنامج ا ةاة الإحصا يا المرت دما 

نتددا ج التحليددل الوصدديي فددي صددو ة جددداو  للمت يددر المرددتقل يالم ددا ر الجيوثياثدديا  والمت يددرا  التايعددا يالركحيددا، 
 الريولا، الايامة  والمت يرا  الرقابيا ما سوفي   ريقا  يار  ل مت ير 

 المت ير المرتقل: الم ا ر الجيوثياثيا

 نتا ج التحليل الوصيا للمت ير المرتقل :2جدول 

 الحد ا قصا  الحد ا ةنا  الانحراه المعيا ي  المتوث    ريقا ال يار  المت ير 

 الم ا ر الجيوثياثيا 
سم  يار الم ا ر الجيوثياثيا ياثت دام عدة الحواةأ  
الرياثيا الابرى يا زما  الرياثيا، الحروو، التوسرا   

 .الإقليميا، الت يرا  في الرياثا  الح وميا  لال ثكا
6.0 1.5 3 9 

 :سيرير الكتا ج

يع ددؤ وجددوة مرددتوى معتددد  مدد   6. متوثدد  9و  3ستددراوس الم ددا ر الجيوثياثدديا بددي   :الم ددا ر الجيوثياثدديا •
الم دددا ر الجيوثياثددديا التدددي سددداخر علدددا ال دددر ا  المقيددددة فدددي البو صدددا المصدددريا  ددد   فتدددرة الد اثدددا. الانحدددراه 

 .التأخيرا  م  ثكا ىلا م رى يد  علا وجوة سباي  ملحوا في  1.5المعيا ي  

 المت يرا  التايعا يالركحيا، الريولا، والايامة 

 نتا ج التحليل الوصيا للمت يرا  التايعا :3جدول 

الانحراه  المتوث   ريقا ال يار  المتغير 
 الحد ا قصا  الحد ا ةنا المعيا ي 

العا د علا  
 (ROA) ا صو 

ىجمالي سم  ياثه عبر قرما صافي الرك  علا 
 %15.8 %4.2 %2.1 %8.5 .ا صو  ييالكربا الم،ويا 

الكربا الجا يا 
 يالريولا 

سم  ياثها عبر قرما ا صو  المتداولا علا 
 3.7 1.1 0.7 1.8 .ال صوم المتداولا

ةو ة  مر الما   
 العامل يالايامة 

 سم  ياثها يالمعاةلا التاليا 
= معد  ةو ان الم زون يا يام + معد  ةو ان  

معد  ةو ان ال مم الدا كا  –ال مم المديكا يا يام  
 يا يام  

 يوم  120 يوم  65 يوم  15.5 يوم  90
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 :سيرير الكتا ج

% ىلا من لر ا  العيكا سحقن مةام جيددد فددي اثددت دام مصددولها 8.5ي ير المتوث   :(ROA) العا د علا ا صو  •
 .% يع ؤ التباي  بي  ال ر ا  في  يفيا سحقين الركحيا م  مصولها2.1الركحيا. الانحراه المعيا ي  لتحقين  

، س ددير الكتيجددا ىلددا قددد ة ال ددر ا  علددا الوفددام يالتزاماسهددا القصدديرة ا جددل، 1.8متوثدد   :الكرددبا الجا يددا يالردديولا  •
 .سبايكًا في مرتوى الريولا بي  ال ر ا   0.7حيإ يمهر الانحراه المعيا ي  

ا اددو المتوثدد  الدد ي يع ددؤ فتددرة  ويلددا نرددبيًا فددي سحويددل ا صددو   90 :ةو ة  مر المددا  العامددل يالايددامة  • يومددً
 .المتداولا ىلا نقد. ال ر ا  يحاجا ىلا ىةا ة مف ل في ا ا الصدة

 المت يرا  الرقابيا يحجم ال ر ا، مرتوى الدي ، معد  الكمو 

 الوصيا للمت يرا  الرقابيا نتا ج التحليل   :4جدول 

 الحد ا قصا  الحد ا ةنا  الانحراه المعيا ي  المتوث    ريقا ال يار  المت ير 

 حجم ال ر ا
سم  ياثه ياثت دام اللو ا يتم ال بيعي لإجمالي  

 .ا صو 
9.7 0.5 8.2 11.5 

 مرتوى الدي  
سم  ياثه يقرما ىجمالي الديون / ىجمالي ا صو   

 .الم،ويا للديون  يالكربا 
50% 10.1% 30% 70% 

 %15 %3 %2.8 %7 .سم  ياثه بكربا الت ير الركوي في الإيراةا  معد  الكمو 

 :سيرير الكتا ج

ا مددا ساددون  9.7متوثدد  اللو ددا يتم ال بيعددي لإجمددالي ا صددو   :حجددم ال ددر ا • ي ددير ىلددا من لددر ا  العيكددا  البددً
 .يع ؤ سبايكًا يريً ا في حجم ال ر ا  0.5المعيا ي  لر ا   بيرة نربيًا. الانحراه  

% يددد  علددا من ال ددر ا  سعتمددد علددا التمويددل ال ددا جي بكرددبا معتدلددا. 50متوثدد  مرددتوى الدددي   :مرددتوى الدددي  •
 .% يع ؤ سبايكًا في مرتوى الدي  بي  ال ر ا 10.1الانحراه المعيا ي  

لل ر ا ، ما سباي  في الكمو م  لر ا   رى يالانحددراه المعيددا ي % يع ؤ نموًا معتدلًا 7متوث   :معد  الكمو •
2.8 %. 
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 :الاثتكتاجا  العاما

م      ال يار الموف ، يمهر من الم ا ر الجيوثياثيا في مصر سمثددل سحددديًا مت يددرًا  :الم ا ر الجيوثياثيا •
 .ياخر علا ال ر ا  في الرول 

مةا هددا المددالي ي دد ل ملحددوا، ممددا يع ددؤ سددأخير الم ددا ر الجيوثياثدديا علددا ستيدداو  ال ددر ا  فددي  :ا ةام المددالي •
 .الركحيا، الريولا، والايامة 

ا فدددي  يفيدددا سدددأخير الم دددا ر  :المت يدددرا  الرقابيدددا • حجدددم ال دددر ا، مردددتوى الددددي ، ومعدددد  الكمدددو سلعددد  ةوً ا مهمدددً
الجيوثياثددديا علدددا ا ةام المددددالي لل دددر ا . ال ددددر ا  الابيدددرة قددددد سادددون متثدددر قددددد ة علدددا التايدددد  مدددا الم ددددا ر 

 .الجيوثياثيا

 :التيرير العام 

ا فددي التددأخير علددا  بكددامً علددا الكتددا ج الوصددفيا التددي سددم سقددديمها، يبدددو من الم ددا ر الجيوثياثدديا س دد ل عكصددرًا اامددً
مةام ال دددر ا  المقيددددة فدددي البو صدددا المصدددريا. يتمثدددل التبددداي  فدددي سدددأخير اددد و الم دددا ر بدددي  ال دددر ا  بكدددامً علدددا 
حجمهدددا، مردددتوى الددددي ، ونموادددا. س دددير البياندددا  ىلدددا منددده بيكمدددا ستمتدددا يعدددغ ال دددر ا  يقدددد ة مف دددل علدددا ىةا ة 

 .الم ا ر الجيوثياثيا، ف ن ال ر ا  ا  رى قد سواجه صعوكا  متبر في التعامل ما ا و التحديا 

 ما سيرير الكتا ج   EViews 10 نتا ج التحليل الإحصا ي الامي ياثت دام برنامج

 :معاةلا الانحدا 

سم اثت دام نموللا الانحدا  ال  ي المتعدة ليحا الع قا بي  المت يرا  المرتقلا والتايعا، مددا ىفددافا المت يددرا  
 :الرقابيا. المعاةلا اي  ما يلي

Yit=α+β1GeoRiskit+β2Sizeit+β3DebtRatioit+β4GrowthRateit+ϵit 

 :حيإ

• Y المت ير التايا، ويت م:  

o ROA  معد  العا د علا ا صو  يالركحيا. 

o ROE  معد  العا د علا حقول الملايا يالركحيا. 

o Current Ratio  نربا الريولا الجا يا يالريولا. 

o Cash Conversion  Cycle  ةو ة  مر الما  العامل يالايامة. 

• GeoRisk يقددار ياثددت دام عدددة ا حددداأ الجيوثياثدديا يمثددل الحددروو، الكزاعددا  الرياثدديا، مو  :المت يددر المرددتقل
 .الت يرا  في الرياثا  الح وميا  في العام 
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• Size يقار ياثت دام اللو ا يتم ال بيعي لإجمالي ا صو   :حجم ال ر ا. 

• DebtRatio يقار ياثت دام نربا الديون ىلا ا صو   :مرتوى الدي. 

• GrowthRate يقار ياثت دام نربا الت ير في الإيراةا  الركويا  :معد  الكمو. 

 :الا تبا ا  الإحصا يا الإفابيا

 .(F-Statistic) ا تبا  معكويا الكموللا .1

 .(t-Statistic) ا تبا  معكويا المعام   .2

 .VIFياثت دام   (Multicollinearity Test) ا تبا  التعدةيا .3

 .(Durbin-Watson Test) ا تبا  الاثتق ليا .4

 VIF ياثت دام  (Multicollinearity Test) ا تبا  التعدةيا

او ا تبددا  يرددت دم للا ددف عدد  وجددوة ع قددا    يددا قويددا بددي  المت يددرا   (Multicollinearity) ا تبا  التعدةيا
المرددتقلا فددي نمددوللا الانحدددا . التعدةيددا المرسيعددا بددي  المت يددرا  المرددتقلا يم دد  من سدداةي ىلددا نتددا ج  يددر ة يقددا 

علددا التيرددير الصددحي  للكمددوللا. يم دد  اثددت دام ا تبددا  معامددل يمثددل ال دديم المعيا يددا  يددر الثابتددا  وكالتددالي سدداخر 
 .للا ف ع  وجوة التعدةيا في الكموللا (VIF - Variance Inflation Factor) التباي  الت  مي

 :VIF تيفيا حراو

• VIF يتم حرايه لال مت ير مرتقل ع   رين سحديد ة جا ا سبا ه ما المت يرا  المرتقلا ا  رى في الكموللا. 

 .، واو ما يعكي من المت ير المرتقل لا يحتوي علا سعدةيا ما المت يرا  ا  رى 1اي  VIFال يما المثاليا لد  •

• VIF > 10 ي ير ىلا وجوة سعدةيا قويا ويج  التعامل معها لتجك  التأخيرا  الرلبيا علا نتا ج الكموللا. 

 :EViews 10 ياثت دام برنامج VIF الكتا ج الكاسجا م  ا تبا 

   VIFنتا ج التحليل الاما ل  تبا   :5جدول 

 VIF المت ير 
 3.42 (GeoRisk) الم ا ر الجيوثياثيا
 2.51 (Size) حجم ال ر ا

 1.87 (Debt Ratio) مرتوى الدي 
 2.73 (Growth Rate) معد  الكمو
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 :التيرير

 .المت يرا  المرتقلا في الكموللالجميا   10في الجدو  مةناو مقل م   VIFال يم ال اصا بد  •

ا ا ي ير ىلا منه لا يوجد سعدةيا   يا قويا بي  المت يرا  المرتقلا، وكالتددالي لا سوجددد م دداتل  بيددرة فددي التعدةيددا  •
 .ساخر علا نتا ج الكموللا

 (Durbin-Watson Test) ا تبا  الاثتق ليا

ادددددو ا تبدددددا  يردددددت دم لتحديدددددد ىلا  اندددددت اكددددداأ م ددددد لا فدددددي الا سبددددداط الددددد اسي  Durbin-Watsonا تبدددددا  
(autocorrelation)  الا سباط ال اسي يحدأ عكدما ساددون ا   ددام المتب يددا فددي  .في ا   ام في نموللا الانحدا

الكمددوللا مرسب ددا ببع ددها الددبعغ، ممددا ي ددل يددالتوزيا الع ددوا ي للأ  ددام. يم دد  من يدداةي ادد ا ىلددا سقددديرا   يددر 
 .ة يقا لمعام   الكموللا

 :Durbin-Watson قواعد ا تبا 

 .، مما يعكي منه لا يوجد ا سباط لاسي في ا   ام2اي  Durbin-Watsonال يما المثاليا لد  •

 .، فه ا ي ير ىلا وجوة ا سباط لاسي3مو متبر م   1ىلا  انت ال يما مقل م   •

 :EViews 10 ياثت دام برنامج Durbin-Watson الكتا ج الكاسجا م  ا تبا 

 Durbin-Watsonنتا ج التحليل الاما ل  تبا    :6جدول 

 Durbin-Watson Statistic ال يما الاحصا يا
 1.95 ال يما 

 :التيرير

• Durbin-Watson Statistic = 1.95 ممددا ي ددير ىلددا مندده لا يوجددد ا سبدداط 2، واددي قريبددا مدد  ال يمددا المثاليددا ،
 .لاسي  بير في ا   ام

 ، ف ن للل ي ير ىلا من اكدداأ اثددتق ليا فددي ا   ددام وكالتددالي 3و  1الك ال المقبو  يبي  يما من ال يما سقا في   •
 .الكموللا صحي  م  حيإ الاثتق ليا

 :الاثتكتالا

مقددل  VIFم هر منه لا سوجد م دد لا سعدةيددا   يددا فددي الكمددوللا، حيددإ من ال دديم ال اصددا بددد  (VIF) ا تبا  التعدةيا •
 .لجميا المت يرا  المرتقلا 10م  

م هددر مندده لا سوجددد م دد لا فددي الا سبدداط الدد اسي للأ  ددام، حيددإ من ال يمددا المحرددوكا  Durbin-Watson ا تبددا  •
 .وسد  علا اثتق ليا ا   ام 2قريبا م    1.95
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يالتدددالي، يم ددد  اعتبدددا  الكمدددوللا الإحصدددا ي الددد ي سدددم اثدددت دامه فدددي سحليدددل الع قدددا بدددي  الم دددا ر الجيوثياثددديا 
 .والمت يرا  الماليا يالركحيا، الريولا، والايامة  صحيحًا م  حيإ التعدةيا والا سباط ال اسي للأ  ام

 الكتا ج التيصيليا في صو ة جداو  ما التيرير

 (ROA) مولا: نتا ج نموللا الانحدا  يالكربا للركحيا

  (ROA) نتا ج نموللا الانحدا  يالكربا للركحيا :7جدول 

 التيرير  (p-value) ال يما الاحتماليا  (Coefficient) المعام   المت ير 

 الم ا ر الجيوثياثيا
(GeoRisk) 

−0.021-0.021 0.004 
سأخير ثلبي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الركحيا

 0.0420.042 0.000 (Size) حجم ال ر ا
سأخير ىيجابي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الركحيا

 0.039-0.039 0.017− (DebtRatio) مرتوى الدي  
سأخير ثلبي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الركحيا

 0.0270.027 0.002 (GrowthRate) معد  الكمو 
سأخير ىيجابي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الركحيا

% م   69قد ة الكموللا علا سيرير   0.690 (R²) المتوث  الميرر 
 .الت يرا  في الركحيا

 .ةلالا ىحصا يا عاليا للكموللا   ل F (F-Statistic) 12.58 0.000 ىحصا يا

 :التيرير

مقددل مدد   p-value مددا  يمددا (ROA)سمهددر سددأخيرًا ثددلبيًا علددا الركحيددا  (GeoRisk)الم ددا ر الجيوثياثدديا  •
 .، مما يعكي من الم ا ر الجيوثياثيا ساخر ي  ل ثلبي علا قد ة ال ر ا  علا سحقين الرك 0.05

ا سميددل ىلددا سحقيددن  (Size)حجددم ال ددر ا  • ا علددا الركحيددا، ممددا يعكددي من ال ددر ا  ا تبددر حجمددً يمهددر سددأخيرًا ىيجابيددً
 . كحيا معلا

يدداخر ثددلبًا علددا الركحيددا، ممددا ي ددير ىلددا من ال ددر ا  لا  المرددتويا  العاليددا مدد   (DebtRatio)مرددتوى الدددي   •
 .الديون قد سواجه صعوكا في سحقين  كحيا جيدة 

ا علددا الركحيددا، حيددإ من ال ددر ا  التددي سحقددن نمددوًا متبددر فددي  (GrowthRate)معددد  الكمددو  • يمهددر سددأخيرًا ىيجابيددً
 .الإيراةا  عاةة ما سحقن  كحيا معلا

 .يمهر ةلالا ىحصا يا عاليا للكموللا   ل F الا تبا  •

 خانيا: نتا ج نموللا الانحدا  يالكربا للريولا يالكربا الجا يا 
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 نتا ج نموللا الانحدا  يالكربا للريولا يالريولا الجا يا  :8جدول 

 التيرير  (p-value) ال يما الاحتماليا  (Coefficient) المعام   المت ير 

 الم ا ر الجيوثياثيا
(GeoRisk) 

−0.015-0.015 0.013 
سأخير ثلبي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الريولا

 0.0550.055 0.000 (Size) حجم ال ر ا
سأخير ىيجابي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الريولا

 0.032-0.032 0.025− (DebtRatio) مرتوى الدي  
سأخير ثلبي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الريولا

 0.0180.018 0.021 (GrowthRate) معد  الكمو 
سأخير ىيجابي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الريولا

% م   74.3الكموللا علا سيرير قد ة   0.743 (R²) المتوث  الميرر 
 .الت يرا  في الريولا

 .ةلالا ىحصا يا عاليا للكموللا   ل F (F-Statistic) 14.72 0.000 ىحصا يا

 :التيرير

ساخر ثلبًا علا الريولا، حيإ من ال ر ا  التا سعمل فددي بي،ددا  جيوثياثدديا  (GeoRisk)الم ا ر الجيوثياثيا  •
 .الحياا علا مرتويا  ثيولا  ابيام  ركا قد سجد صعوكا في 

ا قددد ستمتددا يردديولا  (Size)حجددم ال ددر ا  • لدده سددأخير ىيجددابي علددا الردديولا، ممددا يددد  علددا من ال ددر ا  ا تبددر حجمددً
 .مف ل

لدده سددأخير ثددلبي علددا الردديولا، حيددإ من ال ددر ا  لا  المرددتوى المرسيددا مدد  الددديون  (DebtRatio)مرددتوى الدددي   •
 .قد سجد صعوكا في الحياا علا ثيولا  ابيا

لدده سددأخير ىيجددابي علددا الردديولا، ممددا يعكددي من ال ددر ا  التددي سحقددن نمددوًا متبددر فددي  (GrowthRate)معددد  الكمددو  •
 .الإيراةا  عاةة ما سجد ثهولا متبر في الحياا علا مرتويا  جيدة م  الريولا

 

 

 

 



 محمد ناصر محمد عبد الحليم عبد المجيد 

 

 

 

37 

 العامل خالثا: نتا ج نموللا الانحدا  يالكربا للايامة يةو ة  مر الما  

 نتا ج نموللا الانحدا  يالكربا للايامة يةو ة  مر الما  العامل  :9جدول 

 التيرير  (p-value) ال يما الاحتماليا  (Coefficient) المعام   المت ير 

 الم ا ر الجيوثياثيا
(GeoRisk) 

0.0100.010 0.048 
سأخير ىيجابي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الايامة

 .سأخير ثلبي لو ةلالا ىحصا يا علا الايامة 0.022-0.022 0.023− (Size) ال ر احجم 

 0.0180.018 0.033 (DebtRatio) مرتوى الدي  
سأخير ىيجابي لو ةلالا ىحصا يا علا  

 .الايامة

 .سأخير ثلبي لو ةلالا ىحصا يا علا الايامة 0.020-0.020 0.044− (GrowthRate) معد  الكمو 

% م   52.1قد ة الكموللا علا سيرير   0.521 (R²) المتوث  الميرر 
 .الت يرا  في الايامة

 .ةلالا ىحصا يا عاليا للكموللا   ل F (F-Statistic) 8.75 0.000 ىحصا يا

 :التيرير

ا علددا الايددامة، ممددا ي ددير ىلددا من التصددعيد فددي الم ددا ر  (GeoRisk)الم ددا ر الجيوثياثدديا  • سمهددر سددأخيرًا ىيجابيددً
 .الجيوثياثيا قد يدفا ال ر ا  لتحري   يامسها الت  يليا للتاي  ما المروه الصعبا

يمهددر سددأخيرًا ثددلبيًا علددا الايددامة، ممددا يعكددي من ال ددر ا  الابيددرة قددد سجددد صددعوكا متبددر فددي  (Size)حجددم ال ددر ا  •
 .سحري   يامسها

ا علددا الايددامة، حيددإ من ال ددر ا  التددي سعتمددد علددا الددديون قددد سرددعا  (DebtRatio)مرددتوى الدددي   • يدداخر ىيجابيددً
 .لتحري   يامسها الت  يليا لت  يا التزاماسها الماليا

يمهر سددأخيرًا ثددلبيًا علددا الايددامة، ممددا يعكددي من ال ددر ا  لا  الكمددو الرددريا قددد سجددد (GrowthRate) معد  الكمو  •
 .سحديا  في الحياا علا الايامة الت  يليا

 :الاثتكتالا العام 

، يم دد  الاثددتكتالا من الم ددا ر الجيوثياثدديا EViews 10 بكددامً علددا نتددا ج التحليددل الإحصددا ي ياثددت دام برنددامج
 .لها سأخير ملحوا علا ا ةام المالي لل ر ا ، ثوام في الركحيا مو الريولا مو الايامة 
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 .ثلبي للم ا ر الجيوثياثيا علا الركحيا والريولااكاأ سأخير   •

 .حجم ال ر ا و معد  الكمو لهما سأخير ىيجابي علا مةام ال ر ا  في جميا ا يعاة المد وثا •

 .مرتوى الدي  يمهر سأخيرًا ثلبيًا علا الركحيا و الريولا، ولاكه يم   من ياةي ىلا سحري  الايامة الت  يليا •
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