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 أثخ الاستثمار في التحهل الخقمي

 عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية

 
 ماهخ زيادة      رانيا الدريخ      أحمج صالح

 
 ممخص الجراسة:

بالتحول الحقسي عمى هيكل هثفة الثراسة لمبحت في الثور الجي يمعبه التوسع في الاستثسار 
التسويللل الذللحااص الرللشاييةا خفللت الخةزللة المةللة  سللع الايالللاص واخخيش للا وم الجت للا مللن 
خلال التطوراص التلي رلحأص عملى علالن الالتحللة والت شيلاص السدلتحثية والتلي سلاهسة  تدلحيع 

 فف ا.وافحة ال سمياص في اافة السجالاص من خلال إدخال ألظسة الأاستة والتلشولو يا 
الن خللال الثراسلة الحرللول عملى الاياللاص الساليلة السشذللورة لذلحاتفن رلشاعفتفن ملثر تفن فللي 

لمخيوص وشحاة اسسشة البادية( ومن يلن اختدلا   سوق دمذق للأوراق السالية )الذحاة الأهمية
ب ض الشدب السالية الست م ة   يكل اسويل هجه الذحااصا ومن ين إ حاء الحدلاباص الحيايلية 
لمحرلللول عملللى ماشلللحاص الثراسلللة اللالاملللة ودراسلللة الالحلللثار الخطلللي البدلللي  والست لللثد  لللفن 

سلا الن اختبلار التبلاين فلي الةللحوق متغفلحاص الثراسلة التاب لة والسدلت مة خدلب لسلورا الثراسلةا ا
 اب اً ل فشة الثراسة.

اورلللمة الثراسلللة إللللى ألللله يو لللث علاقلللة للاسلللتثسار فلللي التحلللول الحقسلللي عملللى هيكلللل اسويلللل 
الذللحااص الرللشايية مللن خفللت م للثل اغطيللة الأرللول رويمللة الا للل  للحأ  السللال السدللتثسح 

دلاللة إخرلاةية للاسلتثسار فلي  ولدبة التسويل قرفح الأ لا  فشسلا لا يو لث علاقلة ال يفح راص
التحول الحقسي عمى هيكل اسويل الذحااص الرشايية من خفت لدبة السثيولية اللاممة ولدلبة 
التسويل الخار ي للأرول ولدبة اغطية الثيون رويملة الأ للا اسلا اورلمة الثراسلة إللى ألله 

 ذحااص الرشايية.يو ث علاقة  فن الاستثسار في التحول الحقسي وبفن هيكل التسويل في ال
 التسويل الرشاعي. –هيكل التسويل  –التحول الحقسي الكممات المفتاحية: 
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Impact of digital transformation investments on financing structure of 

industrial companies 
 

Maher Ziadeh      Rania Zrair       Ahmad Saleh 
 

 

Abstract: 
The study aimed to examine the role played by the expansion of investment 

in digital transformation on the financing structure of industrial companies, 

as the cost of data collection, storage, and processing reduced as the Internet 

and new technologies developed. By introducing automation systems and 

technology in all fields, the pace of operations was accelerated and 

technology improved. 

As part of the study, two listed industrial companies of stock Damascus 

exchange (Al-Ahliah and Al Badia) published financial statements were 

examined, based on those financial ratios, we calculated the necessary study 

indicators and conducted a simple linear regression study based on 

mathematical calculations for the financing structure of these companies. 

According to the study model, multivariate analyses were performed on the 

dependent and independent variables of the study, and variances in 

differences were tested. 

The study found that investments in digital transformation affected the 

financing structure of industrial companies by affecting the proportion of 

long-term assets covered by invested capital, as well as short-term financing. 

It does not appear that investment in digital transformation has a statistically 

significant impact on industrial companies' external financing ratio and long-

term debt coverage ratio, which are indicators of full indebtedness. Study 

findings also indicate a relationship between digital transformation 

investments and industrial company financing structures. 

Key words: digital transformation - financing structure - industrial 

financing. 

  

Received: 8/11/2022 

Accepted: 13/12/2222 

 
Copyright: Damascus 

University- Syria, The 

authors retain the copyright 

under 

 A CC BY- NC-SA   



 ................................................. زيادة , الدريخ, صالحعمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية أثخ الاستثمار في التحهل الخقمي
 

 19من  3

 

 

 : منهجية البحثأولاا 
 مذكمة البحث: .0.0

ان التو ه والاعتساد في الامثان الست ثمة في الدشواص الأخفحة عمى الاستثسار في الت شياص الحقسية مثل الس موماص والاياللاص الزلخسة 
والحوسللبة الدللحا يةا مسلللا سللاهن  تطللور الاقترلللادياص الحقسيللة ال السيللة بدلللحعة هاةمللة وأرللبحة مححالللاً  ثيللثاً لمتشسيللة الاقترلللادية. 

ترادياص الامثان الشامية ودراسة هيكل اسويل ال طاع الرشاعي السكون ل ا وواقع التحول الحقسي الستوايلع فلي هلجه وبالس ارلة مع اق
الاقترادياص يتزل  الافت لار الذلثيث إللى وسلاةل وأسلالفب الحقسشلة الحثيثلة والحا لة السمحلة ل لا بحفلت يلايح هلجا التحلول عملى هيكلل 

 سكن رياغة الإشكالية التالية:التسويل في الذحااص الرشاييةا وعميه ي
 ما هو أيح الاستثسار في التحول الحقسي عمى هيكل التسويل في الذحااص الرشايية في سورية؟ -

 أهمية البحث: .9.0
اتسثل أهسيلة الثراسلة بلا حالا أيلح الاسلتثسار فلي التحلول الحقسلي عملى هيكميلة التسويلل فلي ال طلاع الرلشاعيا باعتبلار التحلول الحقسلي 

لسا ل ا من أهسية اافلحة فلي اح فلق دعلن مذلاريع الاشلى التحتيلة والاسلتثسار والتطلويح فلي مختملو السجلالاصا وفلي  لل  رافخة أساسية
التطوراص الستدارعة في الت شياص الحقسية والسالية عالسياً لجث أله من الأهسية بسكان التطلحق لمبحلت فلي السجلالاص السسكلن الاسلتةادة 

ال اممللة فللي سللورية خرورللاً فللي هللجه السحخمللة ال امللة مللن اللاريخ سللورية لمسدللاهسة فللي الش زللة مش للا مللن قاللل الذللحااص الرللشايية 
دراسلة التحلول الحقسلي وأيلحه عملى ال يكلل التسويلل لمذلحااص السثر لة فلي سلوق  الرلشايية الحقسيلةا وعميله التمخم أهسيلة البحلت فلي

 دمذق للأوراق السالية.

 أهجاف البحث:  .5.0
الاستثسار في التحول الحقسلي عملى الذلحااص السثر لة فلي سلوق دمذلق لللأوراق الساليلة فلي سلورية فلي هثف البحت إلى دراسة دور 

 احدفن هيكمية التسويل في الاقتراد الرشاعي في سوريةا وبالتالي اتمخم أهثاف البحت فيسا يمي:

 الية واختبار الشتاةج.اطافق احمفل الالحثار عمى الايالاص السالية لذحاتفن مثر تفن في سوق دمذق للأوراق الس -

 احثيث دور التحول الحقسي في احدفن هيكمية التسويل في الاقتراد الرشاعي في سورية. -

 فخضيات البحث: .4.0
 استشاداً لسذكمة البحت يسكن رياغة الةحيية الحةيدية التالية:

ي سللوق دمذلللق لللللأوراق يو للث دور للاسلللتثسار فللي التحلللول الحقسللي عملللى هيكللل التسويلللل يلللسن الذللحااص الرلللشايية السثر للة فللل -
 السالية.

 ويتةحع عن الةحيية الحةيدية الةحيياص الةحيية التالية:

يو ث علاقة  فن الاستثسار في التحول الحقسي )لدلبة لسلو الاسلتثسار فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يلة( وهيكلل اسويلل الذلحااص  -
 دتثسح(.الرشايية من خفت )م ثل اغطية الأرول رويمة الا ل  حأ  السال الس
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يو ث علاقة  فن الاستثسار في التحول الحقسي )لدلبة لسلو الاسلتثسار فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يلة( وهيكلل اسويلل الذلحااص  -
 الرشايية من خفت )لدبة التسويل قرفح الا ل(.

ة( وهيكلل اسويلل الذلحااص يو ث علاقة  فن الاستثسار في التحول الحقسي )لدلبة لسلو الاسلتثسار فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يل -
 الرشايية من خفت )لدبة السثيولية اللاممة(.

يو ث علاقة  فن الاستثسار في التحول الحقسي )لدلبة لسلو الاسلتثسار فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يلة( وهيكلل اسويلل الذلحااص  -
 الرشايية من خفت )لدبة التسويل الخار ي للأرول(.

تحول الحقسي )لدلبة لسلو الاسلتثسار فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يلة( وهيكلل اسويلل الذلحااص يو ث علاقة  فن الاستثسار في ال -
 الرشايية من خفت )لدبة اغطية الثيون رويمة الأ ل(.

 حجود البحث: .3.0
السكاليلللة: سلللوق دمذلللق لللللأوراق الساليلللة ملللن خللللال دراسلللة الاياللللاص الساليلللة لذلللحاتي الأهميلللة لمخيلللوص واسلللسشة الباديلللة  الحلللثود -

 والسثر تان في سوق دمذق للأوراق السالية.

 .2222-2211الحثود الخمالية: الايالاص السالية السشذورة في سوق دمذق للأوراق السالية من عام  -
 :أسمهب ومنهجية البحث .6.0
اابللاع السللش ج التحمفمللي مللن خلللال  سللع الايالللاص اللالامللة لمثراسللة والاسللتةادة مللن السحا للع والثراسللاص الدللاب ة الست م للة بسويللوع  اللن

 لثراسة ال لاقة  فن متغفحاص الثراسة. (SPSS) البحتا وانَّ احمفل الايالاص باستخثام  حلامج التحمفل الإخراةي
راسلة التحلول الحقسلي وهيكللل التسويلل الرلشاعي ورلل  ملن خلللال احمفلل الس موملاص التلي اللنَّ كسلا النَّ اسلتخثام السلش ج الورللةي للث  د

  س  ا ودراست ا.

 : القدم النظخي ثانياا 
 التحهل الخقمي: .2.0

ي تالللح اح فللللق التشسيللللة السدللللتثامة والشسللللو الاقترللللادي للاقترللللاد الللللورشي أداة رةيدللللية لسوا  للللة الس وقللللاص والرلللل وباص الا تساييللللة 
وغفحها التي اوا ه السجتس اص خفلت ا تسلث رفاهيلة الدلكان عملى مدلتو  الشسلو الاقترلادي. وملن السسكلن ا فلين الويلع  والاقترادية

الاقترادي لمسجتسلع ملن خللال دراسلة ماشلح لرلفب الةلحد ملن الشلااج السحملي الإ سلالي أو اللثخل ال لوميا واجلثر الإشلارة إللى ألله 
 و الاقترادي فان مدتوياص السعيذة الدكالية ا خج بالتحدن والتخايث.كشتيجة للاست حار في الاقتراد اللمي والشس

اتطمللب اللل مللن ال ولسللة وادللحيع ال سميللاص والترللشيع وال وامللل الافةيللة والثيسوغحافيللة والدياسللية فللي الحيللاة الاقترللادية لم للالن اح فللق 
الان الاقترللادي مللن ال وامللل ال امللة لتطللويح اشسيللة متوالالللة للللل اقترللاد ورشلليا وفللي  للل  للحوف ال ولسللة الاقترللادية ي تاللح التللو 
 الدياسة الاقترادية لمثولة االتو يف وا خيخ ال سمة الورشية ولايادة م ثلاص الشسو.
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( احثياً أساسياً لمشظام الا تساعي والاقترادي ال السي خفلت أ الحص هلجه الجاةحلة COVID-19وفي هجا الإرار مثّل وباء اورولا )
ي السسارسللاص الا تساييللة وألظسللة الإلتللاا التللي االللة سللاةثة وا تاللح رايعيللة لغايللة ل ايللة ال للام السايللي الللثول عمللى إعللادة الشظللح فلل

. اسللا قللثر رللشثوق الش للث الللثولي خرللول اللسللا  فللي الاقترللاد 1وعميلله اوقللع م ظللن الاقترللاديفن خللثوم راللود عللالسي لتيجللة لللجل 
-2228مسلا الان عميله الويلع الاقترلادي خللال الألاملة الساليلة  واللجي ي تالح أسلوأ بكثفلح 2222٪ خللال علام 4.9ال السي  شدلبة 

ول اللة الحقسشللة دوراً داعسللاً وم سللاً فللي الوقايللة مللن الوبللاء ومكافحتلله واسللتةشاف ال سللل والإلتللاا ورللل  خلللال اةذللي مللح  ا 22229
COVID-19  لاسلت لاك أو الخثملة إللى ا ومن الستوقع أن يتحول احافلخ التحلول الحقسلي فلي اقترلادياص ال لالن ملن ا2222في عام

 .3الترشيع
اطحقللة ال ثيللث مللن الثراسللاص خلللال ال  للثين السايللففن لمتلل يفح الاقترللادي لمتلشولو يللا الحقسيللة والتللي أكللثص أن التوسللع فللي مجللال 
الاارلللالاص ولطلللاق الس موملللاص عملللى و للله الخرلللول ل سلللا اللل يفح عملللى الشسلللو الاقترلللادي وبالتلللالي لسلللو الشلللااج السحملللي الإ سلللالي 

ا واادي الت شياص الحقسية مثل الاارالاص واس ة الشطاق لتحدفشاص فلي الإلتا يلة ملن 4الإلتا ية ومتوس  الثخل وم ثلاص التو يفو 
خلللال اعتسللاد عسميللاص اجاريللة أكثللح اةللاءة )مثللل التدللويق واحدللفن السخللخون وابدللي  سلاسللل التوريللث(ا وادللحيع الا تلللار مللن خلللال 

مسدللت ملفن )مثللل أشللكال  ثيللثة مللن التجللارة والوسللارة الساليللة(ا اسللا سللاهسة الحقسشللة أيزللاً بحللل إدخللال اطاي للاص وخللثماص  ثيللثة ل
مذاكل عثم اشاسق الس موماص في الألظسة السالية وسوق ال سلا وبالتالي لاادص اللةاءة والأمان في  فةة يكون فف ا الثفق الس موملاص 

 ال سل.أمحاً بالغ الأهسية لتح فق الشسو الاقترادي وخمق فحل 
يتسفللخ الاقترللاد الحقسللي بالتشةفللج الة للال لمت شيللاص الحقسيللة اجسللع الايالللاص واخخيش للا وم الجت للا واحويم للا ول م للا فللي  سيللع السجللالاص 
والألذللطة وال لاقللاص الا تساييللة والاقترللادية والتشظيسيللة والت شيللة ال اةسللة عمللى اسللتخثام الس مومللاص الحقسيللة والشولو يللا الاارللالاص 

هللجا واظ للح أغمللب الثراسللاص أن اسللتخثام الت شيللاص الحقسيللة يخيللث الإلتا يللة عمللى مدللتو  الذللحااص وال طاعللاص ا 5واللاسللملية الدللملية
 .6الاقترادية

ومللع رللل  لا اللخال الأبحللام خللول اايللار الاقترللادية راص الرللمة مللن الشاخيللة السكاليللة لمحقسشللة محللثودةا ويتطمللب ا سلليد شللحااص 
 .7لاء اهتسام واسع بالااجاهاص الجثيثة لمتشسية الاقترادية والاقتراد الحقسي بذكل عامبسفخاص اشافدية عالية إي

                                     

 

1 Can digitization mitigate the economic damage of a pandemic? Evidence from (SARS/Raúl Katz a,1,*, Juan Jung b,1. Fernando 

Callorda c,  2020) 
2 International Monetary Fund, 2020. 
3 The Influence of the Development of Digital Economy on the Upgrading of China's Industrial Structure. (Yaling LI, 2020) 
4 The economic contribution of broadband, digitization, and ICT regulation.)Katz, R., & Callorda, F. 2018). + International 

Telecommunications Union (Bertschek, Briglauer, Hüschelrath, Kauf, & Niebel, 2015; Vu, Hanafizadeh, & Bohlin, 2020). + Spatial 

implications of digitization: State of the field and research agenda. (Lukas Haefner, Rolf Sternberg, 2020) 
5 Digital economy. IT strategy of the company development. (Alexandra D. Borremans1*, Irina M. Zaychenko1, and Oksana Yu. 

Iliashenko1, 2017) 
6 (Bertschek, Briglauer, Hüschelrath, Kauf, & Niebel, 2015؛ Vu, Hanafizadeh, & Bohlin 2020) 
7 Digital economy. IT strategy of the company development. (Alexandra D. Borremans1*, Irina M. Zaychenko1, and Oksana Yu. 

Iliashenko1, 2017) 
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سيكون التحول الحقسي هثفاً م ساً للارا اء الرشاعي في الجس ورية ال حبية الدورية خفت ي تاح وسفمة لإدخال آلياص وا شياص اداهن 
 في مجال الاست لاك أو الخثماص.في س ولة ال سمياص الرشايية والاقترادية بذكل عام خارة 

كسا ا تاح الت شياص الحقسية والاشى التحتية الثاعسة ل ا يحورة لمت ثم الاقترادي في ال رح الحاهن. وعمى اللحغن ملن الأهسيلة اللافلحة 
اسويم للا ل للجه الاشللى بدللاب لماشيللة التحتيللة لمت شيللاص الحقسيللة إلا أن الللثول والذللحااص ال اممللة اوا لله عللثد مللن التحللثياص ات مللق بكي يللة 

راي ت ا رويمة الأ ل والتلاليف الباهظة لداياً مثلًا اجج  الشة اص الحأسسالية اللافحة السطموبة لتوسيع واحدفن شبكاص الاارلالاصا 
لظلحاً لطاي ت لا  كسا ات يح أيزاً بالدياساص الاقترادية لمثول مسلا يج لل الاسلتثساراص فلي الاشلي التحتيلة لمت شيلاص الحقسيلة أكثلح ا  فلثاً 

 .8رويمة الأ لا ولا يتن ادمي  الزوء بذكل اافي لس وقاص  شاء السشظوماص الحقسية التي ا ثف لتح فق الشسو الت الي لمذحااص
قوي عمى أن الحقسشة لا اداهن ف ل  فلي لايلادة الإلتا يلة واللةلاءةا  وي ث الالتذار الدحيع لمذبكاص الحقسية في  سيع ألحاء ال الن دلفل

 ل اداهن أيزاً فلي التشسيلة الا تساييلة والاقترلادية الذلاممةا مسلا يلادي إللى مجتسلع أكثلح شلسولًا وخواسلة أفزلل وا خيلخ لمخلثماص 
الحةيدية مثل الرحة والت مين والخثماص السرحفية واحدفن  ودة واغطية الخثماص ال امةا واسكفن من الاستةادة من اشوع أكالح فلي 

 .9اختيار في السشتجاص
 كل التمهيل الرناعي:هي .1.0

يللتن احللثيت ال يكللل الرللشاعي عللادة مللن خلللال احللول وا للثيل ال يكللل الرللشاعي مللن خالللة السدللتو  السللشخةض ل لتللاا إلللى الحالللة 
السدتو  الست ثم وهو السدتو  الأولا خفت ا شي الحالة الست ثمة لم يكل الرشاعي عادةً أله وفي ال طاعاص الرشايية السختمةة ب ن 

 شاعة راص الإلتا ية ال الية هي الرشاعة الحاةثة في الاقتراد.الون الر
أما السدتو  الثالي لتطور ال يكل الرشاعي هو اطور ال يكل الثاخمي لمرشاعاص التحويميلةا وبذلكل علام يتح لق رلل  بالالت لال ملن 

مثللل الرللشاعاص الث فمللة والليسياةيللة( الرللشاعاص اثيةللة ال سالللة )مثللل رللشاعة الشدلليج والسلابللد( إلللى الرللشاعاص اثيةللة رأ  السللال )
 ومن ين إلى الرشاعاص اثيةة التلشولو يا )مثل الإللتحولياص والرشاعاص الافولو ية(.

يادي التوسع في التحول الحقسي واستخثام الت شياص الحقسية لتغففحاص هامة في الاشية الأساسية لمرشاعاص والتلي اتجملى بالتو له لحلو 
يحللثم عمللى يللام مدللتوياص: السدللتو  الأول يكلون مللن خلللال اغففلح هيكللل سلاسللل الليسلةا ياليللاً التلامللل التلاملل الرللشاعي واللجي 

 فن الرشاعاص الةحيية من خلال ي افة الترشيعا والسدتو  الثالت والأخفح يكون  تلامل ي افلة الترلشيع ملع الرلشاعاص الةحييلة فلي 
ا اسللا يم للب دوراً م سللاً فللي التحللول ال يكللل 11فللي ا خيللخ الشسللو الاقترللادي ا وي تاللح اطللويح ي افللة الترللشيع عللاملًا م سللاً 10الاقترللاد

                                     

 

8 Digital economy. IT strategy of the company development. (Alexandra D. Borremans1*, Irina M. Zaychenko1, and Oksana Yu. 

Iliashenko1, 2017) + Key Issues or Digital Transformation in The G20, Berlin, Germany (12 JANUARY 2017). 
9 Key Issues or Digital Transformation in The G20, Berlin, Germany (12 JANUARY 2017). 
10 Transformation and Sustainable Development of China's Cultural Industry：Digitalization, Industry Integration and Spatial 

Agglomeration (Rui CHEN  0000-0002-7662-7761 1*, Li CHEN 2, Yong-zhong YANG 3*) 
11 Development Strategies for Pacific Island Economies: Is There a Role for the Cultural Industries? ASIA & THE PACIFIC 

POLICY STUDIES, 2(2), 370-382.  (Throsby, D. 2015). http://doi.org/10.1002/app5.75 
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ا خفت ي تسث اطويح ي افة الترشيع عمى بذكل أساسلي عملى الس لثراص والسواهلب الإ ثاييلة الةحديلة 12الاقترادي ولايادة فحل ال سل
 .13واتسفخ بذسولية أكاح من اافة الشواخي الا تسايية والث افية والاقترادية

خلال استخثام ا شياص التلشولو يا الحقسية ش ثص الرشاعاص في الرفن احول  جري واغفح هيكمي ووف لاً لأخلثم الإخرلاءاص ومن 
مميار يلوان فلي  387.37الرادرة عن مكتب الإخراء الورشي الرفشي  مغة الخيادة في ال يكل الرشاعي والرشاعاص راص الرمة 

ا وبمغللة الخيللادة فللي ال يكللل الرللشاعي 2228مميللار يللوان فللي عللام  76.3فللت  مغللة ٪ خ527.69ا  خيللادة قللثرها 2218ل ايللة عللام 
 .14(2219٪ )السكتب الورشي الرفشي ل خراءا 4.3والرشاعاص راص الرمة التي اسثل خرة الشااج السحمي الإ سالي 

هسيللة فللي الب للث الحابللع مللن الثللورة ا تاللح خارللية التطللور الحقسللي ال للاةن عمللى السشرللاص التلشولو يللة والسوّ لله لحللو الترللشيع الأكثللح أ 
الرللشاييةا خفللت يللوفح اطللويح الحقسشللة والللجااء الرللشاعي إمكاليللة خللل مذللكمة اراةللاع المةللة ال سالللة ول رلل ا. ومللع اطللور الشولو يللا 

الخثملةا الس موماص ا سل الحقسشلة وملن خللال إاسلام ال سميلة ملن رملب السشلتج ملحوراً بالبحلت والتطلويح والترلسين والإلتلاا والتدلويق و 
ا فسللن خلللال ا شيللاص الب للث الرللشاعي الحابللع اللن احللول 15مسللا يللوفح أساسللاً م سللاً لتحدللفن إدارة دورة خيللاة السشللتج ودعللن الإلتللاا الللجاي

ال ثيث من الرشاعاص التي اتطمب اتمة عسالة يخسة إلى الرشاعاص الحأسساليةا وويع ألظسة رشايية لثي ا اسلت لالية فلي اللت من 
عمللى التحمفللل وااخللار ال للحاراص والاارللال والتشدللفق بحفللت يسكش للا اح فللق إلتللاا بجللودة عاليللة وف اليللة ومحولللة ورللثيق والشسللو وال للثرة 

 لمافةةا اسا اداهن في م الجة مذاكل اراةاع الاليف ول م ال سالة.

الاقترلادية وي سلل أيزلاً إن ال سل عمى ا مفن مرادر رؤو  الأموال يدلاهن فلي الثف  ا لمتو يلف فلي الدلوق وهلجا يدلاهن بالتشسيلة 
عمللى ا للثيل ال يكللل الرللشاعيا اسللا أن احدللفن دور الشظللام الاقترللادي وال للالولي لمللثول ي تاللح مللن أهللن التحللثياص والأولويللاص سللواءً 
أكللللان الشظللللام الاقترللللادي هللللو لظللللام السرللللارف السحاخيللللة الحكوميللللة أو لظللللام الدللللوق وبتح فللللق رللللل  يللللتن ا خيللللخ الحسايللللة ال الوليللللة 

 .16ين الخار ففن وبالتالي الورول للأهثاف السشذودة لت خيخ واطويح الرشاعاص الشاشةة واحدفن ال يكل الرشاعيلمسدتثسح 
وفيسا يخلم ال لاقلة  لفن التشسيلة الساليلة وا لثيل ال يكلل الرلشاعي فلان علثم ال لثرة عملى اح فلق التشسيلة الساليلة اللافيلة يلش كد سلمباً 

ا للاء بال يكللل الرللشاعيا اسللا اللش كد أيللة م وقللاص قللث اوا لله ا للثيل ال يكللل الرللشاعي مدللابةً عمللى اللل مللن التشسيللة الاقترللادية والار 
الخةلللا  التشسيلللة الساليلللة وبالس ا لللل فلللان التو للله لمتسويلللل يذلللجع عملللى اطلللويح واحدلللفن ال يكلللل الرلللشاعي خفلللت ادلللاهن الرلللشاعاص 

 .الست ثمة والث فمة في التشسية الاقترادية بذكل ف ال

                                     

 

12 Dynamic panel data modeling of the effects of cultural industry clusters on green economic efficiency. Resources Science, 39(4), 

747-755. (Liu, Y., Yuan, H., & Wang, Z. 2017). 
13 Transformation and job creation in the cultural and creative industries in South Africa. Cultural Trends, 26(4), 295-309. (Snowball, 

J., Collins, A., & Tarentaal, D. 2017).  http://doi.org/10.1080/09548963.2017.1380706 
14 Transformation and Sustainable Development of China's Cultural Industry：Digitalization, Industry Integration and Spatial 

Agglomeration (Rui CHEN  0000-0002-7662-7761 1*, Li CHEN 2, Yong-zhong YANG 3*) 
15 Can digitization mitigate the economic damage of a pandemic? Evidence from (SARS/Raúl Katz a,1,*, Juan Jung b,1. Fernando 

Callorda c,  2020) 
16 Analysis of financial development and industrial structure Transformation (2020, Shuwei Harold Sun1, Allen Wang2*, Huan 

Yu3). 
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سويلل الستبلع لتشسيلة اقترلاد الدلوق شلكل م لن ملن أشلكال التشسيلة الساليلة فلي اطلويح ال يكلل الرلشاعيا خفلت ملن كسا ي تاح لس  الت
السسكن ا دين أسمو  التسويلل بذلكل أساسلي لشلوعفن رةيدلففن: التسويلل السباشلح ملن خللال سلوق رأ  السلال والتسويلل غفلح السباشلح 

 .17ب دوراً اافحاً في ا خيخ واحدفن ال يكل الرشاعيمن خلال الاةتسان السرحفيا خفت ام ب هجه الأسالف
 : الجراسة العمميةثالثاا 
 مجتمع الجراسة: .2.0

 الذحااص الرشايية السثر ة في سوق دمذق للأوراق السالية.

 عينة الجراسة: .01.0

 البادية(.ستتن الثراسة عمى شحاتفن رشاعفتفن مثر تفن في سوق الاوراق السالية )الذحاة الأهمية لمخيوص وشحاة اسسشة 

A. مرادر جمع البيانات: 
ا سيداً عمى ارسين هجه الثراسة وأقدام ا وفحوع ا ولوع الايالاص السطموبلة لتح فلق أهلثاف اا ف لث اطملب إلجلالا هلجه الثراسلة الاسلتشاد 

 في استد اء م موماا ا وبيالاا ا إلى مرثرين متلاممفن هسا:
السثر لللة فلللي سلللوق دمذلللق لللللأوراق الساليلللة )شلللحااص ال طلللاع  الذلللحااصالللن اطافلللق البحلللت عملللى عفشلللة ملللن السرلللادر الأوليلللة:  -

الإيزاخاص السحف لة ملع  –قاةسة الثخل  –الرشاعي(ا ورل  باستخثام الايالاص السالية السشذورة ل جه الذحااص )قاةسة السحاخ السالي 
 الايالاص السالية(.

ياص السويوع ورل  من خلال الستاح ملن السرلادر الست م لة السرادر الثالوية: وان الحرول عمف ا من خلال الارلاع عمى أد  -
بسويوع الثراسة من دراساص وأبحام عحبية وأ شاية مشذورة وغفح مشذلورةا والجل  عملى اللتلب ال مسيلة الستخررلة فلي السويلوعا 

 لض السواقلع ال مسيلة فلي والسجلاص والثورياص ال مسية الستخررةا وب ض الشثواص والسااسحاص ال مسيةا بالإيافة إللى البحلت فلي ب
 "الالتحلة".

B. الأساليب الإحرائية المدتخجمة في البحث: 
الن الليللام  تةحيلغ ولدخللال  ياللاص ال للواةن الساليلة لمذللحااص السثر لة عمللى  حللامج اكدللل وأ حيلة ال ثيللث ملن الس للادلاص والشدلب الساليللة 

 Statistical Package for the Socialالتحمفلل الإخرلاةي السشاسلبة لساشلحاص الثراسلة ويلن الن احويلل هلجه الساشلحاص إللى  حللامج 

Sciences) (SPSS) )ver25وقث ان استخثام الأدواص الإخراةية التالية: ا 
 الشدب السةوية والتلحاراص والستوس  الحدا ي. (1

 إ حاء الحداباص الحيايية لمحرول عمى ماشحاص الثراسة. (2

 الالحثار الخطي البدي  والست ثد  فن متغفحاص الثراسة التاب ة والسدت مة خدب لسورا الثراسة. دراسة (3

                                     

 

17 Analysis of financial development and industrial structure Transformation (2020, Shuwei Harold Sun1, Allen Wang2*, Huan 

Yu3). 
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 اختبار التباين في الةحوق اب اً لمذحااص عفشة الثراسة. (4

 ( لمتحقق من التهزيع الطبيعي لمبيانات:One-Sample Kolmogorov-Smirnov Testاختبار ) -0

( ورللل  One-Sample Kolmogorov-Smirnov Testالثراسللة ف للث اللن إ للحاء اختبللار )لأغللحا  التح للق مللن مويللويية لتللاةج 
لمتح للق مللن خمللو  يالللاص الثراسللة مللن السذللاكل الإخرللاةية التللي قللث اللايح سللمباً عمللى لتللاةج اختبللار فحيللياص الثراسللة ويذللتح  هللجا 

الستغفلحاص اخزلع لمتلولاع الطاي لي خفلت أل لا أكالح ملن الاختيار اوفح التولايع الطاي ي في الاياللاصا وبلالشظح إللى الجلثول يتالفن أن 
2.25. 

 ( التهزع الطبيعي لممتغيخات0ججول )ال
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 

 

معددددجل تغطيددددة 
الأصهل طهيمة 
الاجدددددل  دددددخأس 
المددددددددددددددددددددددددددددال 

 المدتثمخ

ندددبة التمهيددل 
 قريخ الاجل

ندددددددددددددددددددددددددددبة 
المجيهنيدددددددددددددددة 

 الكاممة

ندددبة التمهيددل 
الخددددددددددددددددددارجي 

 للأصهل

تغطيددددة ندددددبة 
الددجيهن طهيمددة 

 الأجل

نددددددددددددبة نمددددددددددده 
الاسددددددتثمار فددددددي 
الأصدددهل الخقميدددة 

 والتكنهلهجية

Normal 

Parameters
a,b 

Mean 876% 75% -50% 56% 215% 34% 

Std. 

Deviation 
965% 83% 342% 59% 242% 61% 

Most 

Extreme 

Differences 

Absolute 0.244 0.273 0.367 0.247 0.305 0.290 

Positive 0.244 0.273 0.154 0.247 0.305 0.276 

Negative -0.162 -0.191 -0.367 -0.203 -0.236 -0.290 

Test Statistic 0.244 0.273 0.367 0.247 0.305 0.290 

Asymp. Sig. (2-tailed) .055
c

 .070
c

 .065
c

 .062
c

 .072
c

 .055
c

 

 ( Multicollinearity Testاختبار التجاخل الخطي ) -9

الستغفحاص السدت مة والثالوية  أخج وان قمفمةا لماواقي الجااية ال لاقة أن الالحثار م ادلة لةحم الاواقي في Durbin-watson اختبار  فن
وهلي ا لع يلسن السجلال  1.69الستغفح التابع خفت  مغة قيسة الاختبلار  عمى ا يفحها يختمو أن يتوقع وبالتالي ب ز اا عن باست لالية

  1أرغح من  TOLRANCEو 12أقل من  VIFواختبار  2.25لتالي است لالية الاواقي  فثة عشث مدتو  م شوية ( وبا2.5-1.5)
Collinearity Statistics 

Tolerance VIF 

0.593 1.6 

0.999 1.02 

0.592 1.68 

0.662 1.77 

0.68 1.81 
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 الإحراءات الهصفية لمتغيخات الجراسة: .00.0
A. حدب سنهات الجراسة: 

 ( متهسط الاحراءات الهصفية )حدب سنهات الجراسة(9ججول )ال

معدجل تغطيددة الأصدهل طهيمددة   
 الاجل  خأس المال المدتثمخ

ندددددبة التمهيددددل  
 قريخ الاجل

ندددددددددددددددددددددددددددددبة  
المجيهنيددددددددددددددددددددة 

 الكاممة

نددددددددبة التمهيدددددددل  
 الخارجي للأصهل

نددددددددددبة تغطيدددددددددة  
الدددددددددجيهن طهيمدددددددددة 

 الأجل

نددددبة نمددده الاسدددتثمار فدددي 
الأصدددددددددددددددددهل الخقميددددددددددددددددددة 

 والتكنهلهجية
Mean Mean Mean Mean Mean Mean 

2011 901.3% 117.6% 62.3% 31.4% 453.7% 127.1% 

2012 1551.9% 86.0% 66.8% 31.6% 636.4% 31.5% 

2013 704.1% 82.8% 198.7% 45.8% 278.4% 60.6% 

2014 435.2% 105.2% -542.4% 62.7% 145.8% 5.0% 

2015 374.3% 97.0% -119.5% 89.6% 105.3% 8.6% 

2016 629.2% 88.7% -83.9% 118.4% 110.9% 38.6% 

2017 448.7% 63.7% -395.5% 65.2% 89.8% 10.3% 

2018 1327.6% 46.3% 116.4% 38.0% 158.2% 11.1% 

2019 850.2% 29.1% 64.5% 34.4% 106.0% 23.8% 

2020 1537.9% 37.8% 131.9% 43.5% 60.9% 23.0% 

Total 876.0% 75.4% 50.1%- 56.0% 214.5% 34.0% 
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( و الأدلللى %1537.9)  2222مللن خفللت )م للثل اغطيللة الأرللول رويمللة الا للل  للحأ  السللال السدللتثسح(  مللغ الستوسلل  الأعمللى عللام 
( والأدللى علام  %117.6) 2211(  ومن خفت )لدبة التسويل قرلفح الا لل(  لجلث أن الستوسل  الأعملى علام %374.3) 2215عام 

( %542.4-) 2214( و الأدللى علام %131.9) 2222( ومن خفت )لدبة السثيولية اللاممة( لجث أن الأعمى علام  29.1%) 2219
( ومللن خفللت )لدللبة %31.4) 2211( والأدلللى عللام %118.4) 2216ومللن خفت)لدللبة اغطيللة الللثيون رويمللة الأ للل(  الأعمللى عللام 

( ومللن خفللت )لدللبة لسللو %60.9) 2222( والأدلللى عللام  %636.4 شدللبة ) 2212اغطيللة الللثيون رويمللة الأ للل ( لجللث الأعمللى عللام 
 (. %5.0) 2213( والأدلى عام %127.1) 2211الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية(  لجث الأعمى عام 

ولدلبة التسويلل قرلفح  وبشاءً عمى ما ا ثم لجث أن الااجاه ال ام للل من: م ثل اغطية الأرول رويمة الأ لل  لحأ  السلال السدلتثسح
 2213ولم لام  2211الأ ل ولدلبة السثيوليلة اللامملة ولدلبة اغطيلة اللثيون رويملة الأ لل اراةلع  ثايلة أو خلافظ عملى قيستله فلي علام 

 ا حيباً لفاثأ ب ثها بالالخةا  بذكل اافح وو ود خالاص اج ج  خلال الدشواص اللاخ ة ليحاول الارالثاد لليسله التاريخيلة خللال أعلوام
2217-2218. 

فيسا يخم لدلبة لسلو الاسلتثسار فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يلة ف لث الخةزلة بذلكل اافلح  لثاً خللال  ثايلة سلشواص الألاملة لتالثأ 
ب للثها بالتج للج   للفن الاراةللاع والالخةللا  خفللت ي للخ  هللجا التج للج  غالبللاً لمتغفللح فللي أسلل ار الرللحف وأيللح ال  وبللاص الاقترللادية 

 ية )لن يتن عخل أيح هجه ال وامل عمى متغفحاص الثراسة(.السةحوية عمى سور 

B. حدب الذخكات: 
 ( متهسط الإحراءات الهصفية )حدب الذخكة(5ججول )ال

معجل تغطية الأصهل  
طهيمة الاجل  خأس المال 

 المدتثمخ

ندبة التمهيل 
 قريخ الاجل

ندبة 
المجيهنية 
 الكاممة

ندبة التمهيل 
الخارجي 
 للأصهل

ندبة تغطية 
الجيهن طهيمة 

 الأجل

ندبة نمه الاستثمار في 
الأصهل الخقمية 
 والتكنهلهجية

Mean Mean Mean Mean Mean Mean 

 %67.9 %125.5 %99.5 %114.7- %144.7 %126.1 البادية الذحاة

 %0.1 %303.5 %12.6 %14.6 %6.1 %1625.9 الاهمية

Total 876.0% 75.4% 50.1%- 56.0% 214.5% 34.0% 

بالس ارللة  لفن الذللحاتفن ملن خفلت )م للثل اغطيلة الأرلول رويمللة الأ لل  لحأ  السللال السدلتثسح( لجلث أن الستوسلل  الحدلا ي الأعمللى 
( ومللللن خفللللت )لدللللبة التسويللللل قرللللفح الا للللل( لجللللث أن الستوسلللل  الحدللللا ي الأعمللللى شللللحاة الباديللللة 876.0%لللللث  شللللحاة الأهميللللة )

( ومن خفت)لدلبة اغطيلة 14.6%لجث أن الستوس  الحدا ي الأعمى شحاة الاهمية ) ( ومن خفت )لدبة السثيولية اللاممة(%144.7)
( وملللن خفلللت )لدلللبة اغطيلللة اللللثيون رويملللة الأ لللل( لجلللث 99.5%اللللثيون رويملللة الأ لللل( الستوسللل  الحدلللا ي الأعملللى شلللحاة الباديلللة )

ر فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يلة( لجلث ( ومن خفت )لدبة لسو الاستثسا303.5%الستوس  الحدا ي الأعمى شحاة الأهمية  شدبة )
 (.67.9%الستوس  الحدا ي الأعمى شحاة البادية )
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وعميللله لجلللث شلللحاة الأهميلللة االلللة اتستلللع بستوسلللطاص خدلللا ية عاليلللة لللللل ملللن )م لللثل اغطيلللة الأرلللول رويملللة الأ لللل  لللحأ  السلللال 
ا أي أن هيكللل التسويللل رويللل الأ للل فللي الذللحاة محاةللع السدللتثسح(ا )لدللبة السثيوليللة اللاممللة(ا )لدللبة اغطيللة الللثيون رويمللة الأ للل(

 ول ا قثرة  فثة عمى اغطية الأموال الثاةسة للأرول رويل الأ ل.
وبخرللول شللحاة الباديللة فلالللة متوسللطاا ا الحدللا ية عاليللة للللل مللن )لدللبة التسويللل قرللفح الا للل(ا )لدللبة لسللو الاسللتثسار فللي 

لى قثرة الذحاة عمى استخثام مرادر التسويل الخار يلة فلي ا خيلخ ال يكلل التسلويمي اسلا الأرول الحقسية والتلشولو ية(ا وهج يذفح إ
 يوي  و ود م ثل لسو في الاستثسار في الأرول التلشولو ية رويمة الأ ل.

أثخ الاستثمار في التحهل الخقمي )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجيدة( عمدى هيكدل تمهيدل الذدخكات  .09.0
 اعية من حيث )معجل تغطية الأصهل طهيمة الاجل  خأس المال المدتثمخ(الرن

A. :الفخضية الفخعية الأولى 
يهجج علاقة تأثيخ ذات دلالة إحرائية للاسدتثمار فدي التحدهل الخقمدي )نددبة نمده الاسدتثمار فدي الأصدهل الخقميدة والتكنهلهجيدة( 

 .الأصهل طهيمة الاجل  خأس المال المدتثمخ(عمى )هيكل( تمهيل الذخكات الرناعية من حيث )معجل تغطية 
 ان ا حاء اختبار الالحثار الخطي البدي  لإيجاد علاقة الت يفح  فن الستغفحاص.

والمتغيخ التابع )معجل تغطية  )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية(ل المتغيخ المدتق لعلاقة ( يهضح المؤشخات الإحرائية4ججول )ال
 صهل طهيمة الاجل  خأس المال المدتثمخ(الأ

Model R R Square Adjusted R Square F Sig. 

1 0.430
a

 0.185 0.140 4.086 .038
b

 

a. Predictors: (Constant), -لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية 

نددددبة نمددده % أي أن الستغفلللح السدلللت ل 18.5ومليلللا  م املللل التةدلللفح قيستللله  2.43 قيستللله Rيالللفن الجلللثول أن م املللل الارابلللا  
معدجل تغطيدة الأصدهل طهيمدة % عملى الستغفلح التلابع 55.5فلي هلجا الشسلورا لله ال يفح  الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجيدة

لاص الاخرلاةية لاختبلار ال لوة التةدلفحية لمشسلورا والبلاقي ي لخ  إللى عواملل أخلح ا ويالفن الجلثول اللثا الأجل  خأس المدال المددتثمخ
 sig=0.05( وهلي أرلغح ملن م شويلة الثلاللة اللياسلية sig =0.000وم شويلة الثلاللة الحدلا ية )  F=4وهلي  Fعلن رحيلق إخرلاةية 

وبالتلالي فلان هيكلل  .مسا ياالث الثلاللة الإخرلاةية لشسلورا الالحلثار الخطلي ملن الشاخيلة الإخرلاةيةا أي الشسلورا امله دال إخرلاةياً 
معدجل تغطيدة الأصدهل طهيمدة السثيولية في الذحاة يت يح بس ثل لسو الاسلتثسار فلي الأرلول التلشولو يلة رويملة الأ للا خفلت ي الح 

عن مدتو  اغطية الأموال الثاةسة )خ وق السملية + الثيون رويمة الأ ل( للأرول رويمة الأ ل وفي الاجل  خأس المال المدتثمخ 
هجه الشدبة أكاح من الواخث ف جا يذفح إللى أن الأملوال الثاةسلة أكالح ملن الاسلتخثاماص ا رلول الثا تلة ولرا االلة الشدلبة  خال االة

اداوي الواخث فان الأموال الثاةسة اداوي الاستخثاماص الثا تةا أما إن االلة الشدلبة أقلل ملن الواخلث فلان الأملوال الثاةسلة أرلغح ملن 
 ة.الاستخثاماص ا رول الثا ت
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التابع )م ثل اغطية الأرول رويمة الستغفح و  السدت ل )لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية(ن ( لتاةج احمفل الالحثار الخطي  ف5جثول )ال
 الا ل  حأ  السال السدتثسح(

Coefficients
a
 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 1105.484 230.158  4.803 0.000 

لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية 
 والتلشولو ية

-6.757 3.343 -0.430 -2.021 0.058 

a. Dependent Variable:  م ثل اغطية الأرول رويمة الا ل  حأ  السال السدتثسح 
را دلاللة م شويلة فلي هلجا الشسلورا  أثدخله  ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجيةومن خلال الجثول لجث أن متغفح 

 لون م ادلة الالحثار الس ثرة هي:ا وا2.48وقيسة الت يفح  sig<0.05الثالة الس شوية  Tبحدب لسورا 

 ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية 0.48 +1105= معجل تغطية الأصهل طهيمة الاجل

ندددددبة نمدددده الاسدددتثمار فددددي الأصددددهل الخقميددددة الللثل الس لللادلاص الدللللاب ة أن قيسلللة الستغفللللح التلللابع يتلللل يح بليسلللة الستغفللللح السدلللت ل )
معدجل ة واخثة ي ا مله اخايلث بس ثار وخث ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( بحفت أن ال لايادة في والتكنهلهجية

 2.48بس ثار  تغطية الأصهل طهيمة الاجل  خأس المال المدتثمخ

يهجدددج علاقدددة تدددأثيخ ذات دلالدددة احردددائية الاسدددتثمار فدددي التحدددهل الخقمدددي )نددددبة نمددده الاسدددتثمار فدددي الأصدددهل الخقميدددة  وعميددد 
صدهل طهيمدة الاجدل  دخأس المدال المددتثمخ(, أي والتكنهلهجية( عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية مدن حيدث )معدجل تغطيدة الأ

أن  في حال كانت ندبة الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية أكبخ من الهاحج فإن هدحا يدنعكذ عمدى معدجل تغطيدة الأمدهال 
 الجائمة للأصهل الثا تة بحيث تكهن حقهق الممكية والجيهن طهيمة الأجل أكبخ من الأصهل الثا تة.

B. فخعية الثانية:الفخضية ال 
يهجج علاقة تأثيخ ذات دلالة إحرائية للاسدتثمار فدي التحدهل الخقمدي )نددبة نمده الاسدتثمار فدي الأصدهل الخقميدة والتكنهلهجيدة( 

 عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية من حيث )ندبة التمهيل قريخ الاجل(.
 ن الستغفحاص.ان إ حاء اختبار الالحثار الخطي البدي  لإيجاد علاقة الت يفح  ف

والستغفح التابع )لدبة التسويل  الستغفح السدت ل )لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية(ة ( يوي  الساشحاص الإخراةية ل لاق6جثول )ال
 قرفح الأ ل(

Model R R Square Adjusted R Square F Sig. 

1 .673
a

 0.453 0.422 14.891 .001
b

 

a. Predictors: (Constant), لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية 

نددددبة نمددده % أي أن الستغفلللح السدلللت ل 45.3و مليلللا  م املللل التةدلللفح قيستللله  2.67قيستللله  Rيالللفن الجلللثول أن م املللل الارابلللا  
 نددبة التمهيدل قرديخ الأجدل% عملى الستغفلح التلابع 45.3فلي هلجا الشسلورا لله ال يفح  الاستثمار فدي الأصدهل الخقميدة والتكنهلهجيدة
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وهللي  Fوالبللاقي ي للخ  إلللى عوامللل أخللح ا ياللفن الجللثول الللثالاص الإخرللاةية لاختبللار ال للوة التةدللفحية لمشسللورا عللن رحيللق إخرللاةية 
F=14  ( وم شوية الثلالة الحدا يةsig =0.000وهي أرلغح ملن م شويلة الثلالل ) ة اللياسليةsig=0.05  مسلا ياالث الثلاللة الإخرلاةية

 .لشسورا الالحثار الخطي من الشاخية الإخراةيةا أي الشسورا امه دال اخراةياً 
هيل والمتغيخ التابع )ندبة التم المتغيخ المدتقل )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( ( نتائج تحميل الانحجار الخطي  ين2ججول )ال

 قريخ الاجل(
Coefficients

a
 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 44.567 16.207  2.750 0.013 

لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية 
 والتلشولو ية

0.908 0.235 0.673 3.859 0.001 

a. Dependent Variable:  لدبة التسويل قرفح الا ل 

را دلاللة م شويلة فلي هلجا الشسلورا  أثدخله  ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجيةومن خلال الجثول لجث أن متغفح 
 ا والون م ادلة الالحثار الس ثرة هي:2.48وقيسة الت يفح  sig<0.05الثالة الس شوية  Tبحدب لسورا 

 ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية 1.21+ 44.3ندبة التمهيل قريخ الأجل =
ندددددبة نمدددده الاسدددتثمار فددددي الأصددددهل الخقميددددة الللثل الس لللادلاص الدللللاب ة أن قيسلللة الستغفللللح التلللابع يتلللل يح بليسلللة الستغفللللح السدلللت ل )

نددبة بس ثار وخثة واخثة ي ا مله اخايلث  ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( بحفت أن ال لايادة في والتكنهلهجية
يهجدج علاقدة تدأثيخ ذات دلالدة إحردائية للاسدتثمار فدي التحدهل الخقمدي )نددبة نمده ) وعميد ا 2.92بس لثار  التمهيل قرديخ الأجدل

 ية والتكنهلهجية( عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية من حيث )ندبة التمهيل قريخ الأجل(.الاستثمار في الأصهل الخقم
 

C. :للاسدتثمار فدي التحدهل الخقمدي )نددبة نمده الاسدتثمار فددي  يهجدج علاقدة تدأثيخ ذات دلالدة إحردائية الفخضدية الفخعيدة الثالثدة
 ن حيث )ندبة المجيهنية الكاممة(.الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية م

 ان إ حاء اختبار الالحثار الخطي البدي  لإيجاد علاقة الت يفح  فن الستغفحاص.
والمتغيخ التابع )ندبة المجيهنية  والتكنهلهجية( المتغيخ المدتقل )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية ( يهضح المؤشخات الإحرائية لعلاقة1ججول )ال

 الكاممة(
Model R R Square 

Adjusted R 

Square 
F Sig. 

1 .233
a
 0.054 0.002 1.033 .323

b
 

a. Predictors: (Constant), لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية 
نددددبة نمددده % أي أن الستغفلللح السدلللت ل 5.4و مليلللا  م املللل التةدلللفح قيستللله  2.23قيستللله  Rيالللفن الجلللثول أن م املللل الارابلللا  

والبلاقي  نددبة المجيهنيدة الكاممدة% عملى الستغفلح التلابع 5.4في هجا الشسورا له ال يفح  الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية
وهللللي  Fي للللخ  إلللللى عوامللللل أخللللح ا وياللللفن الجللللثول الللللثالاص الإخرللللاةية لاختبللللار ال للللوة التةدللللفحية لمشسللللورا عللللن رحيللللق إخرللللاةية 
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F=4   وم شوية الثلالة( الحدا يةsig =0.32 وهي أكاح من م شوية الثلالة اللياسية )sig=0.05  مسا يااث لا يو ث دلالة الإخراةية
 لشسورا الالحثار الخطي من الشاخية الإخراةية /غفح دال/.

والتكنهلهجية( والمتغيخ التابع )ندبة المجيهنية المدتقل )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية المتغيخ  ( نتائج تحميل الانحجار الخطي  ين2ججول )ال
 الكاممة(

Coefficients
a
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) -94.097 87.834 
 

-1.071 0.298 

لدللللبة لسللللو الاسللللتثسار فللللي الأرللللول الحقسيللللة 
 والتلشولو ية

1.297 1.276 0.233 1.017 0.323 

a. Dependent Variable:  لدبة السثيولية اللاممة 
لا ا يفح له خفت الثلالة الس شوية في هجا  ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجيةومن خلال الجثول لجث أن متغفح 

يهجددج علاقددة تددأثيخ ذات دلالددة إحرددائية للاسددتثمار فددي التحددهل لا ) وعميدد ا sig>0.05الثالللة الس شويللة  Tالشسللورا بحدللب لسللورا 
الخقمي )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية من حيث )ندبة المجيهنية 

 الكاممة(.
D. :هل الخقمدي )نددبة نمده الاسدتثمار فدي يهجدج علاقدة تدأثيخ ذات دلالدة إحردائية للاسدتثمار فدي التحد الفخضية الفخعيدة الخابعدة

الن ا لحاء خفلت .الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية من حيث )ندبة التمهيدل الخدارجي للأصدهل(
 (:الت يفح  فن الستغفحاص) اختبار الالحثار الخطي البدي 

E. والمتغيخ التابع )ندبة  )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( المتغيخ المدتقل ( يهضح المؤشخات الاحرائية لعلاقة01ججول )ال
 التمهيل الخارجي للأصهل(

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
F Sig. 

1 .283
a
 0.080 0.029 1.568 .227

b
 

a. Predictors: (Constant), لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية 
نددددبة نمددده % أي أن الستغفلللح السدلللت ل 5.4و مليلللا  م املللل التةدلللفح قيستللله  2.28قيستللله  Rيالللفن الجلللثول أن م املللل الارابلللا  

 ندبة التمهيدل الخدارجي للأصدهل% عمى الستغفح التلابع 8.2في هجا الشسورا له ا يفح  الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية
وهللي  Fن الجللثول الللثالاص الإخرللاةية لاختبللار ال للوة التةدللفحية لمشسللورا عللن رحيللق إخرللاةية والبللاقي ي للخ  إلللى عوامللل أخللح ا ياللف

F=1.5  ( وم شويلللة الثلاللللة الحدلللا يةsig =0.22وهلللي أكالللح ملللن م شويلللة الثلاللللة اللياسلللية )sig=0.05   مسلللا ياالللث لا يو لللث دلاللللة
 إخراةية لشسورا الالحثار الخطي من الشاخية الإخراةية /غفح دال/.
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والمتغيخ التابع )ندبة التمهيل  المدتقل )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية(المتغيخ  ( نتائج تحميل الانحجار الخطي  ين00ججول )ال

 الخارجي للأصهل(
Coefficients

a
 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 (Constant) 46.756 15.046  3.107 0.006 

لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية 
 والتلشولو ية

0.274 0.219 0.283 1.252 0.227 

a. Dependent Variable:  لدبة التسويل الخار ي للأرول 

لا ا يفح له خفت الثلالة الس شوية في هجا  والتكنهلهجيةندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية ومن خلال الجثول لجث أن متغفح 
 .sig>0.05الثالة الس شوية  Tالشسورا بحدب لسورا 

لا يهجددج علاقددة تددأثيخ ذات دلالددة إحرددائية للاسددتثمار فددي التحددهل الخقمددي )ندددبة نمدده الاسددتثمار فددي الأصددهل الخقميددة ) وعميدد 
 من حيث )ندبة التمهيل الخارجي للأصهل(.والتكنهلهجية( عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية 

F. :الفخضية الفخعية الخامدة 
يهجج علاقة تأثيخ ذات دلالة احرائية للاسدتثمار فدي التحدهل الخقمدي )نددبة نمده الاسدتثمار فدي الأصدهل الخقميدة والتكنهلهجيدة( 

 عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية من حيث )ندبة تغطية الجيهن طهيمة الأجل(.
 ء اختبار الالحثار الخطي البدي  لإيجاد علاقة الت يفح  فن الستغفحاص.ان ا حا

والمتغيخ التابع )ندبة تغطية  المتغيخ المدتقل )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( ( يهضح المؤشخات الاحرائية لعلاقة09ججول )ال
 الجيهن طهيمة الأجل(

Model R R Square 
Adjusted 

R Square 
F Sig. 

1 0.112
a
 0.012 -0.042 0.227 0.640

b
 

a. Predictors: (Constant), لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية 

نددددبة نمددده % أي أن الستغفلللح السدلللت ل 1.2و مليلللا  م املللل التةدلللفح قيستللله  2.11قيستللله  Rيالللفن الجلللثول أن م املللل الارابلللا  
ندددبة تغطيددة الددجيهن طهيمددة % عمللى الستغفللح التللابع 1.2فللي هللجا الشسللورا للله الل يفح  الخقميددة والتكنهلهجيددةالاسددتثمار فددي الأصددهل 

 Fوالبللاقي ي لخ  إلللى عواملل أخللح ا يالفن الجللثول اللثالاص الإخرللاةية لاختبلار ال للوة التةدلفحية لمشسللورا علن رحيللق إخرللاةية  الأجدل
مسلا ياالث لا يو لث دلاللة   sig=0.05وهلي أكالح ملن م شويلة الثلاللة اللياسلية (sig =0.64وم شوية الثلالة الحدلا ية )  F=0.22وهي 

 إخراةية لشسورا الالحثار الخطي من الشاخية الإخراةية /غفح دال/.
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التابع )ندبة تغطية والمتغيخ  المتغيخ المدتقل )ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية( ( نتائج تحميل الانحجار الخطي  ين05ججول )ال
 الجيهن طهيمة الأجل(

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. 
B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 229.441 63.437 
 

3.617 0.002 

لدلللللللللبة لسلللللللللو الاسلللللللللتثسار فلللللللللي الأرلللللللللول الحقسيلللللللللة 
 والتلشولو ية

-0.439 0.921 -0.112 -0.476 0.640 

a. Dependent Variable:  لدبة اغطية الثيون رويمة الأ ل 
لا ا يفح له خفت الثلالة الس شوية في هجا  ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجيةومن خلال الجثول لجث أن متغفح 

 .sig>0.05الثالة الس شوية  Tالشسورا بحدب لسورا 
تددأثيخ ذات دلالددة إحرددائية للاسددتثمار فددي التحددهل الخقمددي )ندددبة نمدده الاسددتثمار فددي الأصددهل الخقميددة  لا يهجددج علاقددة) وعميدد 

 والتكنهلهجية( عمى هيكل تمهيل الذخكات الرناعية من حيث )ندبة تغطية الجيهن طهيمة الأجل(.
 

 الذخكات الرناعية تبعاا لمذخكةدراسة الفخوق في ندبة نمه الاستثمار في الأصهل الخقمية والتكنهلهجية وهيكل تمهيل -
 لس ارلة  فن الذحاتفن اسا يمي: Independent t testان ا حاء اختبار 

 ( الجالات الاحرائية لاختبار الفخوق تبعاا لمذخكة04ججول )ال
 N Mean Std. Deviation Std. Error Mean df sig الذخكة

 0.000 18 5.598- %104.3 %126.1 10 البادية م ثل اغطية الأرول رويمة الا ل  حأ  السال السدتثسح

 %840.8 %1625.9 10 الاهمية

 0.000 18 7.057 %62.0 %144.7 10 البادية لدبة التسويل قرفح الا ل

 %3.6 %6.1 10 الاهمية

 0.413 18 0.839- %487.5 %114.7- 10 البادية لدبة السثيولية اللاممة

 %5.0 %14.6 10 الاهمية

 0.000 18 4.825 %56.9 %99.5 10 البادية لدبة التسويل الخار ي للأرول

 %3.9 %12.6 10 الاهمية

 لدبة اغطية الثيون 
 رويمة الأ ل

 0.101 18 1.731- %68.3 %125.5 10 البادية

 %317.9 %303.5 10 الاهمية

 0.009 18 2.913 %73.6 %67.9 10 البادية لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية

 %0.1 %0.1 10 الاهمية

أي أرلغح مللن  Sig=0.000ملن خفلت )م لثل اغطيلة الأرلول رويمللة الأ لل  لحأ  السلال السدلتثسح( لجللث أن داللة الس شويلة لمةلحوق 
 وبالتالي يو ث فحوق راص دلالة إخراةية في )م ثل اغطية الأرول رويمة الا ل  حأ  السال السدتثسح(  فن الذحاتفن. 2.25

وبالتلالي يو لث فلحوق راص  2.25أي أرلغح ملن  Sig=0.000من خفت )لدبة التسويل قرفح الا ل( لجث أن دالة الس شويلة لمةلحوق 
 التسويل قرفح الا ل(  فن الذحاتفن.دلالة اخراةية في )لدبة 
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وبالتالي يو لث فلحوق راص دلاللة  2.25أي أرغح من  Sig=0.000من خفت )لدبة السثيولية اللاممة( لجث أن دالة الس شوية لمةحوق 
 إخراةية في )لدبة السثيولية اللاممة(  فن الذحاتفن.

وبالتلالي يو لث فلحوق  2.25أي أرلغح ملن  Sig=0.000لمةلحوق  من خفت )لدبة التسويل الخار ي للأرول( لجلث أن داللة الس شويلة
 راص دلالة إخراةية في )لدبة التسويل الخار ي للأرول(  فن الذحاتفن.
وبالتلالي يو لث فلحوق  2.25أي أرغح ملن  Sig=0.000من خفت )لدبة اغطية الثيون رويمة الأ ل( لجث أن دالة الس شوية لمةحوق 

 اغطية الثيون رويمة الأ ل(  فن الذحاتفن. راص دلالة إخراةية في )لدبة
 2.25أي أرلغح ملن  Sig=0.000من خفت )لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسية والتلشولو ية( لجث أن داللة الس شويلة لمةلحوق 

فنا وبالتلالي يو لث وبالتالي يو ث فحوق راص دلالة إخراةية في )لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسيلة والتلشولو يلة(  لفن الذلحات
 دور للاستثسار الحقسي في هيكل التسويل السالي في الذحااص الرشايية.

 نتائج الجراسة: .05.0

يو ث علاقلة ال يفح راص دلاللة اخرلاةية للاسلتثسار فلي التحلول الحقسلي )لدلبة لسلو الاسلتثسار فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يلة(  .1
 اغطية الأرول رويمة الا ل  حأ  السال السدتثسح(. عمى هيكل اسويل الذحااص الرشايية من خفت )م ثل

يو ث علاقلة ال يفح راص دلاللة إخرلاةية للاسلتثسار فلي التحلول الحقسلي )لدلبة لسلو الاسلتثسار فلي الأرلول الحقسيلة والتلشولو يلة(  .2
 عمى هيكل اسويل الذحااص الرشايية من خفت )لدبة التسويل قرفح الأ ل(.

يو ث علاقة ا يفح راص دلالة إخراةية للاستثسار في التحول الحقسي )لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسيلة والتلشولو يلة(  لا .3
 عمى هيكل اسويل الذحااص الرشايية من خفت )لدبة السثيولية اللاممة(.

لاستثسار في الأرول الحقسيلة والتلشولو يلة( لا يو ث علاقة ا يفح راص دلالة إخراةية للاستثسار في التحول الحقسي )لدبة لسو ا .4
 عمى هيكل اسويل الذحااص الرشايية من خفت )لدبة التسويل الخار ي للأرول(.

لا يو ث علاقة ا يفح راص دلالة إخراةية للاستثسار في التحول الحقسي )لدبة لسو الاستثسار في الأرول الحقسيلة والتلشولو يلة(  .5
 يية من خفت )لدبة اغطية الثيون رويمة الأ ل(.عمى هيكل اسويل الذحااص الرشا

 التهصيات: .04.0

ا خيخ واذجيع التسويل الحقسي الذامل بسا يداهن  تحدفن ال يكلل السلالي الرلشاعي فلي الذلحااص ال امملة فلي الجس وريلة ال حبيلة  .1
 الدورية وبفةة الاقتراد اكل.

زللسن سلل ولة اشةفللج ال سميللاص ووفللحة الوقللة والج للث وا مفللل ويللع الاسللتحاايجياص الورشيللة اللالامللة لتح فللق التحللول الحقسللي بسللا ي .2
 مخارح ال سمياص السالية ورفع در ة الحساية والدحية.

ويللع التذلللحي اص وال لللوالفن اللالاملللة لتلللوففح السشلللاي الللللالام لزلللسان اح فلللق الاسلللتحاايجياص والخطللل  السويلللوعة   لللثف الورلللول  .3
 لمتحول الحقسية الذامل.

فللي مجللال التشسيللة الرللشايية يكللون دورهللا متاب للة اشةفللج الاسللتحاايجياص والدياسللاص السويللوعة  اذللكفل لجللان أو هفةللاص مخترللة .4
 .واحثيث الالححافاص إن و ثص

 : التمهيل معمهمات

 (.521122222595) التسويل رقن وفق دمذق  ام ة من مسول البحت هجا
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