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  نبيل عبد السلام شاكر         مشرفاً ورئيساً/الأستاذ الدكتور              

  أستاذ الاستثمار والتمويل ورئيس قسم إدارة الأعمال بالكلية    
  

  مكاوى       عضواًنادية أبو فخرة  / ةالأستاذ الدكتور            

                    أستاذ الإدارة المالية بالكلية                                 
  

  سعيد عبد العال الإمام         عضواً           /الأستاذ الدكتور             
      أستاذ الإدارة المالية ورئيس قسم إدارة الأعمال بكلية تجارة جامعة الأزهر بنين   
  
  

  الدراسات العليا
                    ختم الإجازة      أجيـزت الرسالة بتاريخ                       

  /   /   2009              
  

     موافقة مجلس الجامعة           موافقة مجلس الكلية                                 
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  رزقهم االله علماً نافعاً: إلى أولادى
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وإجلالا وتعظيماً على أن من على بإتمام هذه .... وحمداً وثناء.. شكراً الله 

  ..الدراسة مرضاةً له
  

 نبيل عبد السلام شاآر /تسجل الباحثة جزيل الشكر والتقدير للأستاذ الدآتور    
مس أستاذ الاستثمار والتمويل ورئيس قسم إدارة الأعمال بكلية التجارة جامعة عين ش

على ما بذله من جهد فى التوجيه والتشجيع المتواصل الرسالة ولتفضله بالإشراف على 
أن   فقد آانت الباحثة تتمنى منذ فترة البكالوريوس.ةالأثناء المراحل المختلفة لإعداد الرس

 مما أثر على اختيارها لمجال تنضم إلى العديد من الباحثين الذين شرفوا بالتتلمذ على يديه
  . وجزاه االله عن الباحثة خير جزاء. وتتمنى من االله أن تكون عند حسن ظنه. هادراست

  
نادية أبو فخرة /آذلك تتقدم الباحثة بوافر الشكر والتقدير للأستاذة الدآتورة   
حيث شرفت الباحثة التتلمذ  .بكلية التجارة جامعة عين شمس  أستاذ الإدارة الماليةمكاوى

لتفضلها بالموافقة على الأشتراك فى  بالكلية، و سة المختلفةعلى يدها خلال مراحل الدرا
   .لجنة المناقشة والحكم على الرسالة

  
أستاذ الإدارة سعيد عبد العال الإمام / آذلك تتقدم الباحثة بالشكر للأستاذ الدآتور  

 لتفضله بالموافقة على المالية ورئيس قسم إدارة الأعمال بكلية تجارة جامعة الأزهر بنين
 حيث شرفت الباحثة التتلمذ على يده من .الأشتراك فى لجنة المناقشة والحكم على الرسالة

وتتمنى من االله أن تكون عند حسن ظنه وستظل . خلال العمل بكلية التجارة جامعة الازهر
  .التلميذة التى تطلب التوجيه والمشورة منه دائماً

  
س بكلية التجارة جامعة سحر مهران المدر/ آما أخص بالشكر أختى الدآتورة

  .عين شمس على التوجيه والمتابعة والتشجيع المتواصل
   

وأتوجه بالشكر للعاملين بهيئة سوق المال وأخص بالشكر الاستاذ سعيد عزام  
  .والاستاذ أحمد نصار فى تعاونهما بإمداد الباحثة بالبيانات اللازمة

  
نها فى المراحل المختلفة من آذلك لا يفوت الباحثة أن تتوجه بالشكر لكل من عاو

  . إعداد الدراسة
  ...                                    واالله الموفق
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........……………… فـروض البحث-ثالثا
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اول داخل فصول البحثجد

........المصریةالجداول الأربعة لتصنیفات جدول القید فى البورصة
شركات القطاع الخاص أو القطاع العام والمصنفة حسب نوع النشاط 

...............القطاعى مع اجمالى كلا منھما
عدد بنوك الاستثمار سواء شركات أو بنوك فى كل سنة خلال فترة 

...........2000-1992ة من سنبحثال
قیمة ما ترك على المنضدة من الشركة للمستثمر عند الإصدار لكل 

............................على حدة وللقطاعین معا) خاص ، عام(قطاع 
القطاع العام والمصنفة حسب نوع النشاط شركات القطاع الخاص أو

..........................................القطاعى
...................................المتغیرات التابعة

...................................المتغیرات المستقلة
بالمتغیرات المفسرة (Y1)علاقة المتغیر التابع التسعیر بأقل من القیمة

.......................بحثالخاصة بفروض ال
ظ بھ من الإصدار الجدید نسبة الجزء المحتفعلاقة المتغیر التابع 

للمساھمین القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بفروض (Y2)الشركات المخصخصة

................................................بحثال
................................................Bradford تلخیص نموذج 
........................Grinblatt and Hwang تلخیص نموذج 

...........................معادلات التوازن عند استخدام كل إشارة
LSللاستراتیجیات المختلفة لنوعى المصدرین  ) الأرباح(الحصیلة 

عند استخدام إشارة التسعیر بأقل )2(والوقت ) 1(عند الوقت HSو 
من القیمة وعند عدم استخدام التسعیر بأقل من القیمة كإشارة عن قیمة 

.......................................الشركة
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ملحق یوضح عدد بنوك الاستثمار القائمة بعملیة الاكتتاب كنشاط أساسى 
بالعملعلى حدة وفقا لتاریخ الترخیصسواء بنوك أو شركات كلا

ملحق یوضح اجمالى حجم وقیمة الإصدار للشركات المصدرة على مدار 
فترة البحث

لیة لعمملحق یوضح بنوك الاستثمار التى تعتبر بمثابة مدیرة الطرح
الإصدار أو التى تعتبر كسمسار بائع لھذا الإصدار أمام كل شركة مصدرة 

سواء فى شكل اكتتاب عام أو طرح عام وفقاً لتسلسل فترة البحث
ملحق یوضح عدد وأسماء بنوك الاستثمار سواء شركات أو بنوك قامت 

إلى سنة 1992بعملیة الاكتتاب كل سنة من السنوات محل البحث من سنة 
2000

شركات القطاع الخاص المصنفة حسب نشاط القطاعملحق یوضح 
الشركات  التى تم خصخصتھا والمصنفة حسب نشاط یوضح ملحق

القطاع
الترتیب أو التصنیف لبنوك الاستثمار باستخدام المئینیات ملحق یعرض

لحجم الإصدار المتراكم للشركات المصدرة والتى قام بنك الاستثمار 
دارھا بإدارة عملیة إص

ملحق یعرض ترتیب أو تصنیف بنوك الاستثمار باستخدام المئینیات وفقا 
لعدد الشركات المصدرة التى قام بنك الاستثمار بإدارة عملیة إصدارھا
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نسبة الجزء المحتفظ بھ من نتائج التحلیل الاحصائى المرتبطة بملاحق*
الإصدار الجدید للمساھمین القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب 

:الحكومة فى الشركات المخصخصة
:لإصدارنتائج التحلیل الاحصائى على المستوى الكلى لسوق املاحق-

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الأول
ن القدامى نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمیعلاقة المتغیر التابع 

أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الثانى

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

غیرات المفسرة الخاصة بالفرض الثالثبالمت
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 

أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الرابع

ھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى نسبة الجزء المحتفظ بعلاقة المتغیر التابع 
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الخامس
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 

ومة فى الشركات المخصخصة أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحك
سبالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الساد

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة الفرض السابع
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى التابع علاقة المتغیر

أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الثامن
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نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض التاسع
مساھمین القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للعلاقة المتغیر التابع 

بالمتغیرات جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة نسبة الجزء المحتفظ بھ من
.المفسرة الخاصة بمعادلة الانحدار المتعدد على المستوى الكلى لسوق الإصدار

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى أو علاقة المتغیر التابع 
بأكثر المتغیرات جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة لمحتفظ بھ مننسبة الجزء ا

.الانحدار المتعدد على المستوى الكلى لسوق الإصدارالمفسرة المعنویة لمعادلة
:نتائج التحلیل الاحصائى على مستوى القطاع العامملاحق-

مساھمین القدامى نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للعلاقة المتغیر التابع 
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الأول
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 

أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الثانى

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الثالث
تفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى نسبة الجزء المحعلاقة المتغیر التابع 

أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الرابع

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 
الحكومة فى الشركات المخصخصة أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الخامس
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 

أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض السادس

ار الجدید للمساھمین القدامى نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدمتغیر التابع علاقة ال
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة الفرض السابع
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 

ة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة أو نسب
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الثامن

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین القدامى علاقة المتغیر التابع 
أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

خاصة بالفرض التاسعبالمتغیرات المفسرة ال
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ذ

البیــــــــــــان الملحق
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 

فى الشركات المخصخصة جانب الحكومةالقدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بمعادلة الانحدار المتعدد على مستوى القطاع العام

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 
جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من

على مستوى القطاع الانحدار المتعددفسرة المعنویة لمعادلةبأكثر المتغیرات الم
العام
-:

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 
القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الأول
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 

القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الثانى

حتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین نسبة الجزء المعلاقة المتغیر التابع 
القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الثالث
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 

الحكومة فى الشركات المخصخصة القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الرابع

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 
القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض الخامس
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین لمتغیر التابع علاقة ا

القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض السادس

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 
سبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة القدامى أو ن

بالمتغیرات المفسرة الخاصة الفرض السابع
نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 

القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 
لخاصة بالفرض الثامنبالمتغیرات المفسرة ا

نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار الجدید للمساھمین علاقة المتغیر التابع 
القدامى أو نسبة الجزء المحتفظ بھ من جانب الحكومة فى الشركات المخصخصة 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بالفرض التاسع
جدید للمساھمین نسبة الجزء المحتفظ بھ من الإصدار العلاقة المتغیر التابع 

بالمتغیرات المفسرة الخاصة بمعادلة الانحدار المتعدد على مستوى القطاع القدامى 
.الخاص
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