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 يهخص انبسث

إختبير  ثحير اصفحيرس اٌّضر يبٟ عيٓ ِتٍِٛيرئ اٌّسي ١ٌٛ  ٠تّخً اٌٙدف اٌرئ١سٟ ٌٙذا اٌبضج فيٟ       

رٌذيرورئ اٌى٠ٛت١ي  الارتّرع١  فيٟ قمير ٠ر امعّيري اٌّتىرٍِي  عٍيٝ ل١ّي  إٌّذيك ب ٚتٌيه  يرٌت ب١ك ع١ٍ

عٍيٟ ع١ٕي   د ا ي  ق ب١م١ي  ٘يدف اٌد ا ي  فميد قيُ إريرا  ٌٚتضم١يكاٌّد ر  فٝ  ٛق اٌى٠ٛت اٌّرٌٟب 

تٌيه خي ي ى٠ٛت١ي ب ٚذيرورئ اٌّد ري  فيٟ  ٛ اي  امٚ اق اٌّر١ٌي  اٌرو  ِيٓ اٌشي( 66ِىٛٔ  ِيٓ  

 . 0200ٚصتٟ عرَ  0202اٌفتر  ِٓ عرَ 

ٚرييٛد ثحيير تٚ دلاٌيي  إصحييرئ١  ٌمفحييرس اٌّضر ييبٟ عييٓ ٚلييد قٛاييٍت ٔتييرئذ ٘ييذا اٌبضييج إٌييٟ       

 .اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك  ِتٍِٛرئ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  فٟ قمر ٠ر امعّري

 اصفحرس اٌّضر بٟ عٓ اٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١  ٌٍذرورئب ل١ّ  إٌّذك  انكهًاث انًفتازُت:

Abstract  

      The main objective of this research is to test the impact of accounting 

disclosure of social responsibility information in integrated business reports 

on the firm value by applying on Kuwaiti listed companies. To achieve the 

goal of the study, an applied study was conducted on a sample consisting of 

(36) companies listed on the Kuwait Stock Exchange, during the period 

from 2020 to 2022. 

      The results of this research found that there is a statistically positive 

significant effect of accounting disclosure of social responsibility 

information in integrated business reports on the firm value. 

Keywords: Accounting Disclosure of Corporate Social Responsibility, Firm 

Value 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 )331( 

  المسئولية أثر الإفصاح المحاسبي عن                .د/ رضا ابراهيم  و د/ عبده عتشأ/ محمد حامد و أ
 الاجتماعية 

 م2024 يوليوالجزء الأول  –( 18)العدد  -( 10المجلد )                            مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

 الإطار انبسث  .1

 يقذيت انبسث  1/1

٠تتّد ثاضرب اٌّحرٌش عٍٟ اٌمٛائُ ٚاٌتمر ٠ر اٌّر١ٌي  ويكدا  ٌتم١ي١ُ ٔتيرئذ ثٔذي   اٌذيرو  ٚاق يرت       

ٚد ا يي  ب (KPMGب 2011اٌمييرا ائ اٌّ تٍفيي  ص١ييج  ١ٕييت  تيي  اٌد ا ييرئ ا١ٌّٕٙيي  ِخييً د ا يي   

اٌذييرو ب فٙييٟ لا  ( ثْ اٌمييٛائُ اٌّر١ٌيي   ّفرد٘يير لا قٛاييً ِتٍِٛييرئ ورف١يي  ٌم١يير  ثدا IIRCب 2013 

قٛفر وخ١رًا ِٓ اٌّتٍِٛرئ اٌّف١د  ٚاٌّ ئّ  ماضرب اٌّحرٌش ٌترو١ز٘ر عٍٝ اٌّتٍِٛرئ الالتحرد٠  

 دْٚ اٌّتٍِٛرئ اٌّرقب    رٌزٛأب الارتّرع١  ٚاٌب١ ١ .

ه إٌٝ  تٟ اٌتد٠د ِٓ اٌٛصدائ الالتحرد٠  فٟ ا٢ٚٔ  امخ١ر  إٌيٝ إ٠زيرد قيٛابْ  ي١ٓ ٚلد ثدٞ تٌ      

ام٘ييداف الالتحييرد٠  ٚالارتّرع١يي  ٚاٌب١ ١يي ب ص١ييج شييٙد اٌتييرٌُ خيي ي اٌتمييٛد اٌخ حيي  اٌّر يي١  إد اوًيير 

رب خحٛاًير  تيد قىيرا  امبِيرئ اٌّر١ٌي  ٚاٌ ًِ خيٛ ائ ِتزا٠دًا  كْ ّٔٛتد اٌت١ّٕ  اٌضرٌٟ ٌيُ ٠تيد ِسيتدا

اٌد١ٌٚ  اٌتٟ صدحت ِؤخرًاب ٚثايبش ٚا يضًر ٌٍز١ّيص لحيٛ  اٌتمير ٠ر اٌّر١ٌي  عيٓ اٌٛفير   رٌّتٍِٛيرئ 

اٌتيٟ ق يا ام تييرد الارتّرع١ي  ٚاٌب١ ١يي ب امِير اٌييذٞ ثدٜ إٌيٝ اٌبضيج عييٓ ّٔيٛتد رد٠ييد ٠تّيً عٍييٟ 

ٌٍٛصييدائ  اٌتٛف١ييك  يي١ٓ ِت ٍبييرئ اٌت١ّٕيي  اٌّسييتداِ ب خحٛاًيير  تييد وخيير  الأتمييردائ اٌتييٟ ٚرٙييت

 ب. 2016الالتحييرد٠  ٌتزرٍ٘ٙيير ا٘تّرِييرئ ثاييضرب اٌّحييرٌش ِييٓ اٌزٛأييب الارتّرع١يي  ٚاٌب١ ١يي   

Calabrese al et.) 

 يشكهت انبسث   1/2

 الاصت١رريرئ  ٌتٍب١ي ورف١ي  ٌٍذيرورئ اٌتمير ٠ر اٌّر١ٌي  فيٟ إربر ٠يًر عٕٙر اٌّفحش اٌّتٍِٛرئ قتد ٌُ      

 إصت١رريرئ إٌر١ِي  فكايبضتٚ ث اٌّتمدِي  اٌيدٚي فٟ اٌّتٍِٛرئ  ٛا  ِٓ اٌّحرٌش ماضرب ٠د ااٌّتز

اٌّتٍِٛيرئ اٌتيٟ  إخت١ر ٠يًر عيٓ قفحش ٌىٟ اٌذرورئ عٍٟطًر ف ِٓ اٌّتٍِٛرئ قّخً  غٛا٘ذٖ امطر

 ,Boesso and Kumar)ر ِخً اصفحرس عٓ ِتٍِٛرئ اٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١ي  ٌٍذيرورئ  ٠ضتررٛٔٙ

2007. 

ِييٓ اٌزٙييرئ ٔضييٛ قضم١ييك اٌتييٛباْ  يي١ٓ ث٘ييداف ثاييضرب اٌّحييرٌش اٌّتتييدد٠ٓ ٌيذٌه  ييتت اٌىخ١يير       

داخً ٚخر د اٌذرو ؛ امِر اٌذٞ ا تٛرب  رٚ   ٚرٛد قمر٠ر ثعّيري ِتىرِيً ٠تّيً عٍيٝ قضم١يك 

الاقسرق ٚاٌتٛباْ  ١ٓ اٌّتٍِٛرئ اٌّر١ٌ  ٚغ١ر اٌّر١ٌ  فٟ آْ ٚاصدب ٚفٟ ٘ذا اٌذكْ فمد ثويدئ د ا ي  

٘ييرَ فييٟ  دٚ ( عٍييٝ ثْ اٌتميير ٠ر ٌٙيير  Arens et al., 2016; Madalina et al., 2017وييً ِييٓ  

إع َ ثاضرب اٌّحرٌش  ىً ِيٓ امدا  اٌّيرٌٟ ٚاٌتذيغ١ٍٟ ٌٍذيرورئب ص١يج إٔٙير قتيد ثدا  ورشيف  عيٓ 

امٔذ   ٚاٌت١ٍّرئ اٌتيٟ قّير  ٙير اٌذيرورئب  ّير ٠ّىيٓ ثايضرب اٌّحيرٌش ِيٓ اٌفٙيُ امف يً ٌى١ف١ي  

 ٙر اٌّتتدد  ٚو١ف١  اٌضىُ عٍٝ امدا  اٌّتبص فٟ قٍه اٌذرورئ.إدا   اٌذرورئ مٔذ ت

( عٍيٝ ثْ قميير ٠ر Deloitte, 2015; Jel, 2016ٚفيٟ ٘يذا اٌسي١رق فمييد ثويدئ د ا ي  وييً ِيٓ        

اٌّتىرٍِ  قسّش ٌٍّستخّر٠ٓ  رق رت لرا ائ ق ح١ا اٌّٛا د  ذيىً ثف يً ِيٓ خي ي قم١ي١ُ  امعّري

ب ص١ج ٠رٜ ثٔحر  قمير ٠ر امعّيري اٌّتىرٍِي  ثْ قٍيه اٌتمير ٠ر ٠ّىيٓ ٚرٙ  ٔظر ثوخر شّٛلاً ٌٍذرو 

ثْ قدعُ ٚقتزب ِٓ لد   اٌّستخّر٠ٓ عٍٝ قمد٠ر اٌتدفمرئ إٌمد٠  اٌّستمب١ٍ  ِيٓ خي ي قضسي١ٓ ٔٛع١ي  

اٌب١رٔرئ اٌتٟ ٠تُ اٌضحٛي ع١ٍٙرب ٚٔت١ز  ٌذٌه قمَٛ قٍه اٌتمر ٠ر  تٛف١ر ثدا  ثوخر ش١ٌّٛ  ٌٍضىيُ عٍيٟ 

 ذرو  ٚقضس١ٓ لرا ائ اٌّد٠ر٠ٓ.ل١ّ  اٌ
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ٚقتتبر اٌّتٍِٛرئ اٌّتتٍم   رٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١  ٌٍذرو  ِٓ ث٘يُ اٌّتٍِٛيرئ اٌتيٟ باد الا٘تّيرَ       

 رصفحرس اصخت١ر ٞ عٕٙر فٟ اٌٛلت اٌضرٌٟب ٚاصفحرس عٓ اٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١  ٌٍذرو  وّر ٠تُرفٗ 

ّير ٠سيرعد ( ٘ٛ عرض ٌٍّتٍِٛيرئ اٌّرقب ي   رمٔذي   اصرتّرع١ي  ٌذيرو   0200 ر١ًّ ٚاٌٙزرْب 

(  كٔيٗ ثصيد ثشيىري اٌتمير ٠ر 0202فٟ قم١١ُ امدا  اصرتّرعٟ ٌٍذرو ب ٠ٚترفٗ  اٌ ٠ٛيً ٚث يٛ د يتب 

اصخت١ر ٠ي  اٌتييٟ ٠سيت دِٙر ثاييضرب اٌّحييرٌش اٌّ تٍفي١ٓ ٌتم١يي١ُ امدا  اصرتّيرعٟ ٌٍذييرو ب ٚ٘ييٛ ثدا  

 قسرُ٘ فٟ ب٠رد  شفرف١  اٌذرو  ِٚحدال١تٙر قزرٖ اٌّزتّص. 

ٌذييرورئ  رٌّسيي ١ٌٛ  اصرتّرع١يي  ٚ رصفحييرس عييٓ اٌّتٍِٛييرئ اٌّتتٍميي   ٙيير لاعتبيير ائ ٚقٙييتُ ا      

ارتّرع١يي  ٚثخ ل١يي  ٌٚتضسيي١ٓ  ييّت  اٌذييرو . ٚوييذٌه ٠ييكقٟ تٌييه الا٘تّييرَ لاعتبيير ائ التحييرد٠ ب 

فرلا٘تّرَ  رٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١  ٌٍذرو  ٠سرعد فيٟ قضسي١ٓ اٌت لي   ي١ٓ اٌذيرو  ٚثايضرب اٌّحيرٌش 

ٚاٌتّيي   ٚاٌّييٛ د٠ٓ ٚاٌتيير١ٍِٓب ٚ٘ييٛ ِيير ٠ييؤحر  حييٛ   إ٠زر ١يي  عٍييٟ دعييُ  ورٌّسيير١ّ٘ٓاٌّ تٍفيي١ٓ 

ا تمرا  اٌذرو  ٚلد قٙر اٌتٕرفس١   ٚب٠رد  ل١ّ  اٌذرو  ِّر ٠سرُ٘ فٟ قض٠ٍٛٙر ٌذرو  ِستداِ  إٌّيٛ 

 (.0200 اٌرفرعٟب 

قّخيً  الارتّرع١ي  ( إٌٝ ثْ قمر ٠ر اٌّسي IRCSA, 2015ٗ١ٌٛٚفٟ ٔفس اٌس١رق ثشر ئ د ا          

قمر ٠ر ماضرب اٌّحرٌش عٓ  ثدا  ٚثٔذ   اٌذرو ب  ّير ٠سيّش ٌٙيُ  تم١ي١ُ ِيدٜ ليد   اٌذيرو  عٍيٝ 

ٚاٌضفرظ ع١ٍٙرب عٍٝ اٌّدٜ اٌمح١ر ٚاٌّتٛ ط ٚاٌ ٠ًٛ. ٌذٌه ورْ ِٓ اٌ رٚ ٞ د ا    اٌم١ّ خٍك 

ٚاختبر  ثحر اصفحيرس عيٓ ِتٍِٛيرئ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  ٌٍذيرورئ فيٟ قمير ٠ر امعّيري اٌّتىرٍِي  

عٍٝ ل١ّي  إٌّذيك  ٚتٌيه  يرٌت ب١ك عٍيٟ اٌب١ ي  اٌى٠ٛت١ي ب  سيبب ٔيد   اٌد ا يرئ اٌسير م  اٌتيٟ قٕرٌٚيت 

د ا يي  ٘ييذا امحيير فييٟ اٌب١ يي  اٌى٠ٛت١يي . ِّٚيير  ييبك ٠ّىييٓ  ٍييٛ   اٌّذييىٍ  اٌبضخ١يي  فييٟ اٌتسيير ي اٌبضخييٟ 

 اٌترٌٟ:

ِر ثحير ٌمفحيرس اٌّضر يبٟ عيٓ ِتٍِٛيرئ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  فيٟ قمير ٠ر امعّيري اٌّتىرٍِي        

 عٍٝ ل١ّ  إٌّذك   رٌب١   اٌى٠ٛت١ ؟

 هذاف انبسث: 1/3

اٌرئ١سييٟ ٌٍبضييج فييٟ د ا يي  ثحيير اصفحييرس اٌّضر ييبٟ عييٓ ِتٍِٛييرئ اٌّسيي ١ٌٛ   ٠تّخييً اٌٙييدف      

 امعّري اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك   رٌب١   اٌى٠ٛت١ . قمر ٠رالارتّرع١  فٟ 

 أهًُت انبسث: 1/4

 ًَكٍ إبراز أهًُت انبسث يٍ زُث الأهًُت انؼهًُت وانؼًهُت ػهً انُسى انتانٍ:

 أهًُت انؼهًُت:  1/4/1

عيٓ  ر اٌد ا   اٌضر١ٌي  اِتيداد ٌٍد ا يرئ اٌسير مٗ اٌتيٟ قٕرٌٚيت ثحير اصفحيرس اٌّضر يبٟقتتب .0

ب وّير ثٔٙير ِتٍِٛرئ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  فٟ قمير ٠ر امعّيري اٌّتىرٍِي  عٍيٝ ل١ّي  إٌّذيك 

 قتتبر ٔٛاٖ صررا  اٌّز٠د ِٓ اٌد ا رئ اٌّستمب١ٍ . 

ٚإٌييد   إٌسييب١  ٌٍد ا ييرئ اٌتييٟ قٕرٌٚتييٗ ٠سييتّد ٘ييذا اٌبضييج ث١ّ٘تييٗ ِييٓ صداحيي  اٌّٛ ييٛ   .0

ٚقضد٠دا فٟ اٌب١ يٗ اٌى٠ٛت١ي ب ٚتٌيه فيٟ صيدٚد عٍيُ اٌبرصيج ِٚير ا ي ٍص ع١ٍيٗ ِيٓ د ا يرئ 

  ر م .
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 الأهًُت انؼًهُت: 1/4/2

ِٓ اٌّتٛلص ثْ قسرُ٘ ٔترئذ ٘ذا اٌبضج فٟ إ راب ِدٞ ث١ّ٘  اصفحيرس اٌّضر يبٟ عيٓ اٌّسي ١ٌٛ        

ماييضرب اٌّحييرٌش اٌّ تٍفيي١ٓب ِّيير لييد ٠ييدفص إدا   اٌذييرورئ  ز٠ييرد  الا٘تّييرَ اصرتّرع١يي  ٌٍذييرورئ 

 ّّر  يي  ثٔذيي   اٌّسيي ١ٌٛ  اصرتّرع١يي ب ٚب٠ييرد  الا٘تّييرَ  زييٛد  ِٚسييتٛٞ اصفحييرس اٌّضر ييبٟ عييٓ 

ِتٍِٛرئ اٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١ ب ٚاٌيذٞ ليد ٠يٕتىس  حيٛ   إ٠زر ١ي  عٍيٟ ل١ّي  إٌّذيك   ذيىً خير  

 ٠ٛت١   ذىً عرَ.ٚٔترئذ اٌذرورئ اٌى

 فروض انبسث: 1/5

 فٟ  ٛ  ِذىٍ  ٚ٘دف اٌبضج قُ ا١رغ  اٌفرض اٌترٌٟ:

٠ٛرد ثحر تٚ دلاٌ  إصحرئ١  ٌمفحرس اٌّضر بٟ عٓ ِتٍِٛرئ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١ي  فيٟ قمير ٠ر       

 امعّري اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك   رٌب١   اٌى٠ٛت١ .

 يُهدُت انذراست: 1/6

 بسث ػهً اندًغ بٍُ انًُهدٍُ انتانٍُُ: َؼتًذ يُهح ان

 انًُهح الاستُباطٍ: (1

اعتّد اٌبرصخْٛ عٍٝ إٌّٙذ الا تٕبرطٟ ٌبٕر  اصطر  إٌظرٞ ٌٍد ا   ٚتٌه  رلاط   عٍٝ اٌد ا رئ 

اٌسر م  ٚاٌبضٛث اٌت١ٍّي  إٌّذيٛ    رٌيدٚ ٠رئ ٚاٌّزي ئ اٌت١ٍّي  ٚعٍيٝ شيبى  اصٔترٔيت ٚاٌّرقب ي  

د ا يي  ثحيير اصفحييرس اٌّضر ييبٟ عييٓ ِتٍِٛييرئ اٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي  فييٟ  ّٛ ييٛ  اٌبضييج  ٙييدف 

 قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك  ٚاشتمرق فرٚض اٌد ا  .

 ( انًُهح الاستقرائٍ:2

ٚاقّييرَ اٌد ا يي    ٙييدف ا ييتمرا  ٚالييص اٌب١ يي  اٌى٠ٛت١يي اعتّييد اٌبييرصخْٛ عٍييٟ اٌّييٕٙذ الا ييتمرائٟ       

ذيرورئ رو  ِيٓ اٌشي( 66د ا ي  ق ب١م١ي  عٍيٟ ع١ٕي  ِىٛٔي  ِيٓ   إريرا ِيٓ خي ي ا١ٌّدا١ٔ ب ٚتٌه 

ب 0200ٚصتٟ عرَ  0202تٌه خ ي اٌفتر  ِٓ عرَ ى٠ٛت١ ب ٚاٌّد ر  فٟ  ٛ ا  امٚ اق اٌّر١ٌ  اٌ

فييٟ قميير ٠ر امعّييري  الارتّرع١يي اصفحييرس اٌّضر ييبٟ عييٓ ِتٍِٛييرئ اٌّسيي ١ٌٛ   ٌٍتتييرف عٍييٟ ثحيير

 .اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك   رٌب١   اٌى٠ٛت١ 

 تُظُى انبسث 1/7

 أ  لر ِٓ ِذىٍ  اٌبضج ٚاٌٙدف ِٕٗب فمد قُ قٕظ١ُ ٘ذا اٌبضج عٍٟ إٌضٛ اٌترٌٟ:

 اصطر  اٌترَ ٌٍبضج .0

 اٌد ا رئ اٌسر م  .0

 اصطر  إٌظرٞ ٌٍبضج .6

 اٌد ا   اٌت ب١م١  .4

 اٌ  ا  ٚإٌترئذ ٚاٌتٛا١رئ .5
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 انذراساث انسابقت  .2

انذراساااث انسااابقت انًرتبأاات بااؤحر الإفااااذ انًساساابٍ ػااٍ انًساالىنُت الاختًاػُاات نهشاار اث فااٍ 

 تقارَر الأػًال انًتكايهت ػهً قًُت انًُشؤة

صفحييرس اٌّضر يبٟ عييٓ اٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي  اختٍفيت اٌد ا ييرئ اٌسيير م  ف١ّيير  ١ٕٙير صييٛي ثحيير ا      

( إٌييٟ ٚرييٛد قييكح١ر  ييٍبٟ Gietl et al., 2012إٌّذييك ب فمييد ثشيير ئ د ا يي   ٌٍذييرورئ عٍييٟ ل١ّيي  

ٌمفحرس عٓ اٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١  ٌٍذيرورئ عٍيٟ ل١ّي  اٌذيرو ب ص١يج اعتّيدئ ٘يذٖ اٌد ا ي  عٍيٟ 

ٌم١يير  ِسييتٛٞ اصفحييرس عييٓ  GRIقميير ٠ر الا ييتداِ  اٌّتييد  فييٟ إطيير  ِبييرد   اٌتميير ٠ر اٌتر١ٌّيي  

 اٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١ . 

إٌيييٟ قييٛف١ر ثدٌييي  عيييٓ اٌت لييي   ييي١ٓ اٌّسييي ١ٌٛ   Gherghina,2016)فييٟ صييي١ٓ ٘يييدفت د ا ييي        

اٌذرو ب ٚقٛاٍت اٌد ا   إٌٟ عدَ ٚرٛد دلاٌ  ِت٠ٕٛ   ١ٓ اٌّسي ١ٌٛ  اصرتّرع١ي   ٚل١ّ اصرتّرع١  

 . Tobin's Qٌٍذرورئ ٚل١ّ  اٌذرو  اٌّمر    ر ت داَ ِؤشر 

ٌتد٠د ِٓ اٌد ا رئ اٌتٟ خٍحت إٌٟ ٚرٛد ثحر إ٠زر ٟ ٌمفحيرس عيٓ عٍٟ اٌزرٔب ا٢خر ٠ٛرد ا      

( ٚ 0202اٌّس ١ٌٛ  اصرتّرع١  ٌٍذرورئ عٍٟ ل١ّ  اٌذرو . فمد ثشر ئ د ا   و  ِٓ  عبد اٌض١ٍُب 

( إٌيٟ ٚريٛد ثحير إ٠زير ٟ ٌمفحيرس اٌّضر يبٟ عيٓ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  ٌٍذيرورئ 0202 عبد اللهب 

ٚليد قيُ قفسي١ر تٌيه  يكْ ١ّ  اٌذرورئب ٚتٌه ِٓ خ ي اٌم١رَ  د ا   ق ب١م١ي ب  رٌب١   اٌّحر٠  عٍٟ ل

اصفحرس عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٠سرُ٘ فٟ خف  اٌتىٍف  ٚب٠رد  اصٔترر١ ب ٚقضس١ٓ  ّت  اٌذرو  

 ٚثدائٙر اٌّرٌٟب ٚاٌضد ِٓ اٌّّر  رئ الأتٙرب٠  ٌمدا  . 

اصفحيرس (  ئررا  د ا ي  ١ِدا١ٔي  لاختبير  اٌت لي   ي١ٓ 0202فٟ ص١ٓ لرِت د ا     ِ رْب       

اصفحيرس غ١ير عٓ قمر ٠ر الا تداِ  ٚل١ّ  إٌّذك ب ٚقٛاٍت اٌد ا   إٌٟ ٚرٛد ع لي  طرد٠ي   ي١ٓ 

 الا تداِ  ٚل١ّ  إٌّذك . قمر ٠راٌّرٌٟ فٟ 

 ل  قكح١ر إ٠زر ١   ١ٓ ِسيتٜٛ اصفحيرس عيٓ ( إٌٟ ٚرٛد ع0200وّر قٛاٍت د ا    اٌستدٞب      

ٚل١ّيي  اٌّحيير ف اٌترال١يي  اٌّد ريي   GRIق ب١ميًير ٌّتيير١٠ر ESGٚفميًير ٌّؤشييرائ  الا ييتداِ ِضييرٚ  

 .Tobin's q سٛق اٌتراق ٌلأٚ اق اٌّر١ٌ  ٚفمرً ٌـ 

 أهى يا ًَُس انذراست انسانُت ػٍ انذراساث انسابقت

إررا  د ا   ق ب١م١  عٍٟ اٌذرورئ اٌّسرّ٘   دٌٚ  اٌى٠ٛت ٌب١رْ اعتّدئ اٌد ا   اٌضر١ٌ  عٍٝ       

ثحر الافحرس اٌّضر بٟ عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١ي  فيٝ قمير ٠ر امعّيري اٌّتىرٍِي  عٍيٝ ل١ّي  إٌّذيك ب 

ٚتٌه  سبب ٔيد   اٌد ا يرئ اٌسير م   فيٟ صيدٚد عٍيُ اٌبرصيج( اٌتيٟ قٕرٌٚيت اختبير  ٘يذٖ اٌت لي  عيٓ 

  ب١م١  فٟ دٌٚ  اٌى٠ٛت.طر٠ك إررا  د ا   ق

 الاطار انُظري  .3

 يفهىو انًسلىنُت الاختًاػُت: 3/1

 دث خ ي اٌست١ٕ١رئ ٚاٌسبت١ٕرئ ِٓ اٌمرْ اٌسر ك إعرد  اٌت ل   ١ٓ اٌّزتّص ِيٓ ٔرص١ي  ٚإٌّذيك        

ِٓ ٔرص١  ثخرٜ. ٚلد ارصب تٌه ظٙيٛ  ٔظر٠يرئ رد٠يد  ِتتٍمي   ّسي ١ٌٛ  إٌّذيهئ قزيرٖ اٌّزتّيصب 
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تٌييه عٍييٝ اٌّضر ييب  فييٟ اييٛ    ييغٛط ٌىييٟ قٛ ييص دائيير  ا٘تّرِٙيير ٌتذييًّ اٌّسيي ١ٌٛ   ٚأتىييس

 (.02ب   0206الارتّرع١  ٌٍّٕذهئ  زرٔب امدا  الالتحردٞ ٌتٍه إٌّذكئ  عٍٝب 

ص١ج إْ اصفحرس عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٠تٕٟ ل١رَ إٌّذهئ  رصلرا  عيٓ اٌبٕيٛد اٌتيٟ قيرقبط       

 ٙر ف١ّير ٠تتٍيك  يرٌّٛا د اٌبذير٠  ٚامٔذي   اٌب١ ١ي  ٚالارتّرع١ي  ٌىرفي  امطيراف   رمٔذ   اٌتٟ قمَٛ

 (.06ب   0206اٌّٙتّ   رٌّٕذك   صسٓب 

 ٚقتّخً ِزرلائ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  اٌتٟ ٠زب عٍٝ إٌّذك  ثْ قٍتزَ  ٙر عٕد اصفحرس فٟ:

 ٓاٌضير١١ٌٓ ٚاٌّسيتمب١ٍٓب ِخييً  ِزيري اٌتير١ٍِٓ: ٚقتّخييً فيٟ امٔذي   اٌتييٟ قتتٍيك  ّحيرٌش اٌتيير١ٍِ

قييٛف١ر امِييرْ فييٟ  ١ يي  اٌتّييًب ٚالا٘تّييرَ  رٌذيي ْٛ اٌحييض١  ٌٍتيير١ٍِٓ ٚث ييرُ٘ب ٚقييٛف١ر اٌسييىٓ 

إٌّر ييب ٌٙييُب ٚاٌبييراِذ اٌ بِيي  ٌٍتييد ٠بب ٚقييٛف١ر ورفيي  اٌتٛاِييً اٌ بِيي  ٌ ٍييك ٚقت١ّييك صرٌيي  

ُ اٌخمييرفٟب ٚالا٘تّييرَ اٌييٛلا  ٚأتّيير  اٌتيير١ٍِٓب ورلا٘تّييرَ  ضييرٌتُٙ اٌحييض١ ب ٚقضسيي١ٓ ٚ ييتٙ

  ّستمبٍُٙ.

   ِزري اٌب١  : ٚقتّخً فٟ امٔذ   اٌتيٟ قتتٍيك  رٌّضرفظي  عٍيٝ اٌب١ ي ب ِيٓ خي ي ب٠يرد  ا٢حير

اص٠زر ١يي ب ٚاٌييت ٍا ِييٓ ا٢حيير  اٌسييٍب١  ٌٍّٕذييك ب ٚالا ييت داَ اٌىيي   ٚامِخييً ٌٍّييٛاد اٌ ييرَب 

 ثٚ اٌٙٛا . ٚالا تزر   ٌمٛا١ٔٓ اٌضفرظ عٍٝ اٌب١  ب ٚعدَ ق٠ٍٛج اٌّر 

  ِْزري إٌّتذ: ورمٔذ   اٌتٟ قتتٍك  رلا٘تّيرَ  يرٌّٕتذ اٌيذٞ قمدِيٗ إٌّذيك ب ِخيً  ضيج امِير

ٚاٌس ِ  ٚاٌ ّرْ ٌٍّٕتذب ٚاصررا ائ اٌحض١ض  ٌٍتذيغ١ًب ٚاٌضّي ئ اصع ١ٔي ب ٚقىير١ٌ  

ب اٌرلر يي  عٍييٝ رييٛد  اصٔتييردب ٚقىيير١ٌ  اٌبضييج ٚاٌت يي٠ٛرب اٌ ييّرْ ٌّيير  تييد اٌب١ييصب ٚقييد ٠

 ٚق ٠ٛر اٌتر١ٍِٓ. 

   ِزري اٌّزتّص: ٚقتّخً فٟ امٔذ   اٌتٟ قدعُ اٌّؤ سرئ اٌت١ٍّي  ٚامٔذي   اٌخمرف١ي ب ٚإٔذير

اٌّؤ سييرئ اٌتت١ّ١ٍيي  ٚاٌخمرف١يي  ٚاٌّؤ سييرئ اٌ ١ر٠يي ب ٚالا٘تّييرَ  ١ٙ ييرئ اٌرعر٠يي  اٌحييض١ ب 

ر٠ ب حُ قىير١ٌ  ٚوذٌه اٌتبرعرئ ٚاٌّسرّ٘رئ ٌٍّؤ سرئ اٌتت١ّ١ٍ  ٚاٌخمرف١  ٚاٌر٠ر ١  ٚاٌ ١

اص ييييٙرِرئ فييييٟ  ييييراِذ اٌتتٍيييي١ُ ٚاٌتييييد ٠ب الارتّرع١يييي  ِٚذيييير ٠ص اٌتٛع١يييي  الارتّرع١يييي  

 (.05: 0202 ِضّدب

   قتتبر اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  أتىرً ر ٌحرا  ارتّرعٟ  ١ٓ  ث  اٌّيري ٚاٌّحيرٌش الارتّرع١ي

عٍيٝ إٌّذيهئ غ١ير امخرٜب ِخً اٌب١   ٚاٌتّري ٚاٌّستٍٙى١ٓ. ٚقتزا٠يد اٌ يغٛط الارتّرع١ي  

اٌّس ٌٛ  ٚقىْٛ ِحضٛ   ثص١رٔرً  رٌتغ ١  اصع ١ِ  اٌسٍب١   د٘ر ثٚ ِمرطتي  اٌّسيتٍٙه ٌٙير. 

ٚ٘ييٛ امِيير اٌييذٞ ٠ز٠ييد الا٘تّييرَ  رٌت ليي   يي١ٓ اٌم يير  اٌ يير  ٚاٌّزتّييص؛ إت قييدفص  ييغٛطُ 

ترِي  ِيٓ اٌس١ر   اٌترِ  إٌيٝ إعيداد اٌتمير ٠ر الارتّرع١ي  ٌٍّٕذيهئ. ٚقٕذيك  يغٛط اٌس١ر ي  اٌ

عدَ   ر اٌزّٙٛ ب ثٚ ِٓ عًّ  ١ر ٟ رد٠د ثٚ ِمترسب ثٚ ب٠رد  اٌرلر   اٌتٕظ١ّ١ . ٚقتفير  

اٌس١ر   اٌترِ  إٌيٝ حي ث  ١ يرئ ٚ٘يٟ اٌب١ ي  اٌخمرف١ي : ٚقتىيْٛ ِيٓ اٌمي١ُ ٚاٌّٛالي  ِيٓ عرِي  

ب١ يي  اٌّزتّييص. ٚاٌب١ يي  اٌس١ر يي١ : ٚق ٍييك  ر ييتّرا  اٌمييٛا١ٔٓ اٌزد٠ييد  ٚاٌتمٛ ييرئ اٌزد٠ييد . ٚاٌ

 (.65ب   0206اٌمر١ٔٛٔ : ٚقذًّ اٌمٛا١ٔٓ ٚاٌٍٛائش ٚاٌتمٛ رئ اٌّّىٕ   ع ١ ب 
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 هذف انًسلىنُت الاختًاػُت نهًُشآث:  3/2

ثابضت اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٌٍّٕذهئ ِضٛ  ا٘تّرَ  ئ١سٟ ٌي١س فميط ٌّيد٠رٞ إٌّذيهئ ٌٚىيٓ       

ث٠ يير ٌٍتيير١ٍِٓ فييٟ ِزييري اٌت١ّٕيي ب داخييً وييً ِييٓ ِزتّييص إٌّظّييرئ غ١يير اٌضى١ِٛيي  ٚداخييً ٚوييرلائ 

ٛ  اٌت١ّٕ  ِتتدد  امطراف ٚاٌخٕرئ١ ؛ ٚ ٕر  عٍٝ ع ل  اٌتكح١ر  ي١ٓ ِٕظيٛ  اٌت١ٍّيرئ اٌداخ١ٍي  ٚإٌّظي

اٌّييرٌٟب فرٌتضسييٓ فييٟ قٍييه اٌت١ٍّييرئ ٠تبيير عييٓ ب٠ييرد  فييٟ وفيير   اٌت١ٍّييرئ اٌداخ١ٍيي  ٚ رٌتييرٌٟ قضسيي١ٓ 

اصٔترر١يي  ٚقضم١ييك ٚفييٛ ائ فييٟ اٌتىيير١ٌ ب امِيير اٌييذٞ ٠ييٕتىس فييٟ اييٛ   قضسييٓ فييٟ امدا  اٌّييرٌٟ 

ب٠يرد   ب ٚث٠ً ير فيٟ ايٛ  اٌتّي  اٌّتّخً فٟ ب٠رد  إ٠رادائ اٌّب١ترئ ِٓ خي ي قضسيٓ اٌت لي  ِيٓ 

ِتدي دٚ اْ اماٛي ٚوفر   ا ت داَ امِٛاي اٌّستخّر ب ٚ رٌترٌٟ قتظي١ُ ل١ّي  إٌّذيك   اٌ يتفرٟٔب 

 (.0202؛ ٘زر ب 0200

ٚ٘ذا  دٚ ٖ دعر إٌّذهئ إٌٝ ق ب١ك ِفَٙٛ اٌت١ّٕ  اٌّستداِ   ىرف  ث ترد٘رب ص١يج قتتبير اٌٛ ي١ٍ        

خ ي قبٕٟ  راِذ فترٌ  ورٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١ي ب اٌتيٟ  اٌٛص١د  ثِرَ ٘ذٖ إٌّذهئ ٌبٍٛغ ٘ذا اٌٙدف ِٓ

قكخذ فٟ الاعتبر  ظرٚف اٌّزتّص ٚاٌتضد٠رئ اٌتٟ قٛارٙٗب ٚع١ٍٗ ثايبش الا٘تّيرَ  ٙير ِ ٍبيًر ث ر ي١رً 

ِييٓ خيي ي اٌتييزاَ إٌّذييهئ  تييٛف١ر اٌب١ يي  إٌّر ييب ب ٚعييدَ قبد٠ييد اٌّييٛا دب ٚاٌم١ييرَ  ت١ٍّييرئ اٌتٛظ١يي  

اٌبذر٠ ب ٔر١٘يه عيٓ دٚ ٘ير اٌفتيري فيٟ قتز٠يز ا١ٌّيز  اٌتٕرفسي١  اٌتيٟ قتتبير ٚاٌتد ٠ب ٚ فص اٌمد ائ 

اٌٙدف ام ر ٟ ٌتتظ١ُ اٌم١ّ   ّ تٍي  ثشيىرٌٙرب ِيٓ خي ي إع ير  ام١ّ٘ي  ٌم يتراق١ز١رئ اٌّدِزي  

 (.0202ورٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٚغ١ر٘ر  عبداٌتز٠زب 

ٛ اٌٙييدف اٌييذٞ ٠زييب اٌتٛرييٗ إ١ٌييٗ ِّٚيير  ييبك عر ييٗ ٠ت ييش ثْ ٘ييدف قتظيي١ُ ل١ّيي  إٌّذييك  ٘يي      

ٚالا٘تّرَ  ٗب مٔٗ ثعُ ٚثشًّ ِٓ ٘دف قتظ١ُ اٌر شب وّر ٠ت١ّز  كٔٗ ِم١ر  شرًِ ٌٍضىيُ عٍيٝ وفير   

 ٌىرفي اصدا   ٚفتر١ٌ  لرا اقٙر فٟ ِ تٍ  رٛأب إٌذرطب ِٚٓ حُ فئْ ٘ذا اٌٙدف ٠تد  ّخر ي  اٌّرريص 

تبييير ل١ّييي  إٌّذيييك  ٘يييٟ اٌّضيييدد ام ر يييٝ ٌٍميييٛ  اٌميييرا ائ ٚاٌتحيييرفرئ صدا   إٌّذيييك ب ٌٚيييذٌه قت

الالتحرد٠  ٌٍّٕذك ب ٚتٌه مْ اٌم١ّ  ٟ٘ اٌّؤشر اموخر شيّٛلا ٌٍضىيُ عٍيٝ وفير   إٌّذيك  ِيٓ ص١يج 

 (.0202اٌضرٌ  اٌّر١ٌ  ٚاٌّ رطر اٌضر١ٌ  ٚق ٛ ٘ر  ثصّدب 

 يفهىو قًُت انًُشؤة  3/3

ر ١ٌس ٚا ضًر وّر ٠تتمد اٌبت  فم١ّ  اماً قتٛلي  عٍيٝ عيد  عٛاِيً ِٕٙير        ًِ قتتبر اٌم١ّ  ِفٙٛ

ٔٛع١  اٌم١ّ  اٌزر ٞ ل١ر ٙرب ٚاٌزٙ  اٌتٟ قمَٛ  رٌتم١١ُب ٚاٌتٛل١ت ٚاٌغرض ِٓ اٌتم١ي١ُب  عبيداٌرص١ُب 

٠تد ٠ٕظر إ١ٌٙير  (ب ٚلد قغ١ر ِفَٙٛ خٍك اٌم١ّ  ِٓ لبً ِٕذهئ امعّري فٟ اٌمرْ اٌضرٌٟب إت 0222ٌُ

ِٓ خ ي ِٕظٛ  اٌم١ّ  اٌّر١ٌ  عٍيٝ إٌضيٛ اٌّضيدد ٌٙير فيٟ اٌم١ّي  اٌضر١ٌي  ٌٍتيدفمرئ إٌمد٠ي  اٌّسيتمب١ٍ  

 .( (Du Plessis and Ruhmkorf, 2015اٌّ حِٛ  

 قًُت انًُشؤة يٍ وخهت َظر الاقتاادٍَُ: 3/3/1

ٌّذترٞ عٍيٝ ا يتتداد ٌيدفتٙر ٚاٌبيرئص عٍيٝ قتتبر اٌم١ّ  الالتحرد٠  ٟ٘ صم١م  اٌم١ّ  اٌتٟ ٠ىْٛ ا      

ا تتداد ٌتٍم١ٙر ِمر ً اٌضك فٟ اٌضحٛي عٍٝ عٛائد ِستمب١ٍ  ِٓ ٚ ا  ا ت داَ ثاً ِتي١ٓب ثٞ ثٔٙير 

اٌم١ّي  إٌمد٠ي  مايً ِتي١ٓ ٚقتٛلي  ٘يذٖ اٌم١ّيي  عٍيٝ عيد  عٛاِيً ِٕٙير: اٌب١ ي  الالتحيرد٠ ب ٚ يي١ٌٛ  

ب ٚإٌد   إٌسب١  ٚلي١ُ اٌبيدائًب ِٚٛليص امايًب ٚبِيٓ اٌسٛق اٌ را   رماًب ٚالا ت داَ اٌّضتًّ

 (.0222قمد٠ر اٌم١ّ ب ٚصرٌ  اماً اٌف١ٕ  ٚاٌّرد٠   عبداٌرص١ُب 
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ٚقتٕٟ اٌم١ّ  الالتحرد٠  ث٠ً ر لٛ  اٌسٍت  اٌّس١ ر  عٍيٝ اٌسيٍص امخيرٜ فيٟ اٌتبيرديب فرٌم١ّي  قيرقبط 

٠ٓب ٌٚىٟ ٔضحً عٍٝ اٌم١ّ  فئْ اٌسٍت  ٠زب  رمشىري اٌتٟ ٠تُ ف١ٙر قبردي  ٍت  ِت١ٕ  ِٓ لبً ا٢خر

 (.0202ثْ قّتٍه اٌمٛ  ٌتٍب١  اٌضرر  ٚثْ قذتًّ عٍٝ إٌّفت   ِزعًب 

 قًُت انًُشؤة يٍ وخهت َظر الإدارٍَُ: 3/3/2

٠تتّيد ِفٙييَٛ ل١ّيي  إٌّذييك  عٍييٝ ِ تٍيي  اٌّسييت٠ٛرئ اصدا ٠يي   رٌّٕذييك ب ٚلييد ا قييبط ٌّييد  ط٠ٍٛيي        

ٟ إٌّذهئب ص١ج ورْ اٌٙدف اٌيرئ١س ٘يٛ قتظي١ُ اٌم١ّي  ٌٍّسير١ّ٘ٓ فميطب ٚ رٌتيرٌٟ  رٌزٛأب اٌّر١ٌ  ف

ب ٚ غُ ث١ّ٘  ٘ذا اٌٙدف إلا ثْ اٌترو١ز ع١ٍٗ ثًّ٘  رلٟ اٌزٛأب امخرٜ فٟ إٌّذك ب حرٚقُٙقتظ١ُ 

لا ١ّر ٚثْ اٌتزر ب ا١ٌّدا١ٔ  ثظٙرئ ثْ إٌّذهئ اٌتٟ قكخذ  ت١ٓ الاعتبر  ر١ّص امطراف اٌّسرعد  

فٟ قتظ١ُ اٌم١ّ  ثوخر ٔزرصًر ٚابد٘رً ا ِٓ قٍيه اٌتيٟ قٙيتُ   ٍيك اٌم١ّي  ٌٍّسير١ّ٘ٓ فميط  عبيداٌتز٠زب 

0202.) 

 قًُت انًُشؤة يٍ وخهت َظر انًساسبٍُ: 3/3/3

٠ٕظر اٌّضر بْٛ إٌٝ ل١ّ  إٌّذك  عٍٝ ثٔٙر عبر   عٓ اٌم١ّي  اٌّضر يب١ ب ثٚ ٘يٟ ل١ّي  امايٛي       

ٌب١رٔرئ اٌّضر ب١  ثٚ اٌّروز اٌّرٌٟ ٌٍّٕذك ب ٟٚ٘ فٟ ِتظُ اٌضرلائ  ١رٔرئ ثٚ اٌ حَٛ وّر قتىسٙر ا

(؛ ٚصم١ميي  لا 0225قر ٠ ١يي  قتىييس ل١ّيي  اماييٛي ٚاٌ حييَٛ فييٟ اٌمييٛائُ ٚاٌتميير ٠ر اٌّر١ٌيي   صسييٓب 

٠ّتٍه اٌّضر بْٛ ٔظر٠  ِستمٍ  ٌٍم١ّ  وّر ٘ٛ اٌضري  رٌٕسب  ٌ لتحرد١٠ٓب إت قتتّد اٌم١ّ  ِيٓ ٚرٙي  

طب١تيي  إٌظر٠يي  اٌّضر ييب١   ٚقت ٍييباٌّضر ييب١  عٍييٝ اٌّفيير١ُ٘ اٌّسييتّد  ِييٓ عٍييُ الالتحييردب إٌظيير 

اٌتترف عٍٝ ِفَٙٛ اٌم١ّ ب إت ثْ ِفر١ُ٘ اٌم١ّ  اٌتٟ قتترًِ ِتٙر اٌّضر ب  ٟ٘: ل١ّ  اٌتحف١ ب ٚل١ّي  

 (.0202اٌسٛقب ٚل١ّ  اٌتبرديب ٚل١ّ  الا تّرا ب ٚاٌم١ّ  اٌضر١ٌ ب ٚاٌم١ّ  اٌزر ٠   ِزعًب 

٠ّٚىٓ اٌمٛي  كْ ل١ّ  إٌّذك  ٟ٘ اٌم١ّي  اٌى١ٍي  اٌذيرٍِ  ٌّيدٜ فرع١ٍي  ٚوفير   اصدا   ِيٓ ر١ّيص       

(؛ ٚقّخً ل١ّ  ثاٌٛٙر ٚاٌتٟ قتسرٜٚ ِص ل١ّ  ثِيٛاي 0226اص تراق١ز١  ٚاٌتذغ١ٍ١   عب١دب  اٌزٛأب

قتٛليي  عٍييٝ اٌتييدفمرئ  (؛ ٚفييٟ ر١ّييص امصييٛاي فييئْ ل١ّيي  إٌّذييك 0202الالتييراض ٚاٌٍّى١يي    يي١ٍُب 

 (.0202إٌمد٠  اٌضر١ٌ  ٚاٌّتٛلت   ِزعًب 

ٚقتّخييً اٌم١ّيي  اٌّتٛلتيي  مٞ ِٕذييك  فييٟ تٌييه اٌّبٍييل إٌمييدٞ اٌتييردي ٌىرفيي  ثاييٛي إٌّذييك  ٚاٌييذٞ       

٠تىييس اٌتٛائييد اٌّسييتمب١ٍ  اٌّتٛلييص اٌضحييٛي ع١ٍٙيير ِييص ِراعيير  ثخييذ اٌّ ييرطر اٌّرقب يي   ييرٌمرا ائ 

 (.0202ْ  ثصّدب اصدا ٠  فٟ اٌضسبر

 أهذاف قًُت انًُشؤة: 3/4

ِٓ اٌّتٍَٛ ثْ ٔزرس إٌّذهئ فٟ اٌّرقب  امٌٚٝ ٠تٛل  عٍٝ ٚرٛد ث٘داف ِضيدد ب ٠ٚمير  تٌيه       

إٌزرس  ّدٜ إٔزرب ٘ذٖ ام٘داف فٟ ايٛ   و١ّي ب  يٛا  ورٔيت ٘يذٖ ام٘يداف عٍيٝ ِسيتٜٛ إٌّذيك  

(ب 0202   اصٔتييرد ٚاٌتسيي٠ٛك ٚغ١ر٘يير  عٍييٝب وىييًب ثٚ عٍييٝ ِسييتٜٛ اصدا ائ اٌّ تٍفيي  ِخييً إدا

ٕٚ٘ييرن ث٘ييداف قسييتٝ امطييراف اٌّ تٍفيي  ٌتضم١مٙيير فييٟ ِزييري ل١ّيي  إٌّذييك ب ٚاٌتييٟ ق تٍيي   ييرخت ف 

( ٚقتّخً ٘يذٖ ا٢ ا  م٘يداف ل١ّي  إٌّذيك  ِيٓ 0202ٚرٙرئ إٌظر فٟ و١ف١  قتظ١ُ اٌم١ّ   ِزعًب 

 خ ي اٌترض اٌترٌٟ:
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 هذف تؼظُى انربر: 3/4/1

٠محد  ٙدف قتظ١ُ اٌر ش ثْ ٠تُ قتظ١ُ اٌم١ّ  اٌضر١ٌ  ٌٍٛصد  الالتحيرد٠  فيٟ  يٛق اٌّيريب ٠ٚتيد       

٘دف قتظ١ُ اٌر٠ش ِت١رً ا ٌلأدا  ِٚم١ر ر ٌىفر   إدا   إٌّذك ب ِٓ خ ي قتظ١ُ اٌر ض١  وٙيدف ٌتم١ي١ُ 

 (.0202امدا  اٌتذغ١ٍٟ ٌٍٛصد  الالتحرد٠   عبداٌتظ١ُب 

ص١ج إٔٗ ٚفمرً ٌٙيذا اٌٙيدف قٙيتُ إٌّذيك   تضم١يك ثلحيٝ ليد  ِّىيٓ ِيٓ ام ٠يرس ٚالاصتفيرظ  ٙيرب       

ب٠رد  صمٛق اٌّسر١ّ٘ٓ فيٟ إٌّذيك ب ٚعٕيدِر قحيً إٌّذيك  ٌٙيذٖ اٌّرصٍي  ِيٓ قضم١يك ام  يرس   ٙدف

 (.0202فئٔٙر قمَٛ  تٛب٠ص وً ام  رس اٌتذغ١ٍ١  عٍٝ اٌّسر١ّ٘ٓ  ٘زر ب 

اٌٙييدف عٍييٝ  تيي  اٌت١ييٛب ِٕٙيير عييدَ ثخييذ ِ ييرطر الا ييتخّر   تيي١ٓ الاعتبيير ب ٠ٕٚ ييٛٞ ٘ييذا       

ٚقزرً٘ اٌم١ّ  اٌز١ِٕي  ٌٍٕميٛدب  رص يرف  إٌيٝ اٌغّيٛض فيٟ طر٠مي  صسير ٗب ٚليد ٠ٕ يٛٞ ث٠ً ير عٍيٝ 

 (.0202امخ ر  ٚاٌغش ٚاٌت عب اٌّضر بٟ  عبداٌتظ١ُب 

 هذف تؼظُى قًُت انًُشؤة: 3/4/2

ذك  فٟ اٌسٛق ٠ٕتذ عيٓ قتظي١ُ اٌم١ّي  اٌسيٛل١  م يُٙ إٌّذيك ب فم١ّي  إٌّذيك  إْ قتظ١ُ ل١ّ  إٌّ      

ب ٚاٌم١ّ  اٌسٛل١  ٌٍسُٙ ٟ٘  تر  ١ص اٌسُٙ فٟ اٌسٛق اٌذٞ ٠تٛل  عٍٝ م ّٙٙرقتٕٟ اٌم١ّ  اٌسٛل١  

 (.0202اٌترئد ٚاٌّ رطر اٌّتٛلت   عبداٌتظ١ُب 

ٌّٕذيك  ِٚ وٙيرب فرٌّسيرّْ٘ٛ ٘يُ ِي ن إٌّذيك  ٌٚمد شيٙد اٌتميد امخ١ير حيٛ   فيٟ اٌت لي   ي١ٓ ا      

اٌذ٠ٓ ٠مِْٛٛ  ذرا  ام ُٙب مُٔٙ ٠ر٠دْٚ قتظ١ُ اٌترئيد عٍيٝ  ث  اٌّيري اٌٍّّيٛن ٚاٌضحيٛي عٍيٝ 

عرئد ر١د ِيٓ ا يتخّر اقُٙب ٚقتظي١ُ ل١ّي  ث يُّٙٙ دْٚ اٌتتيرض ٌّ يرطر لا داعيٟ ٌٙيرب ٚفيٟ ِتظيُ 

ٚاٌيذ٠ٓ ٠مِٛيْٛ ف١ّير  تيد  تت١ي١ٓ اٌّيد٠ر٠ٓ اٌيذ٠ٓ ٠ٕت يب اٌّسيرّْ٘ٛ ثع ير  ِزٍيس إدا  ب  اٌضرلائ

٠د٠رْٚ إٌّذك  ١ٔر   عيُٕٙب ٚاٌيذ٠ٓ ٠ٕبغيٟ عٍي١ُٙ إقبير   ١ر يرئ ٌتتز٠يز اٌم١ّي  ٌٍّسير١ّ٘ٓب ٚقتيرف 

 (.0202٘ذٖ اٌم١ّ   كٔٙر اٌم١ّ  اٌضر١ٌ  ٌٍتدفمرئ إٌمد٠  عٍٝ ِدا  ص١ر  إٌّذك   ٘زر ب 

ا   إٌّذك  إٌٝ قغ١ٍب ٘ذا اٌٙيدف عٍيٝ ام٘يداف امخيرٜب ٘يٛ اٌتٟ دفتت إد اٌٙرِ ِٚٓ امِٛ        

اٌ ٛف ِٓ أ فرض ل١ّ  ث ّٙٙر فٟ اٌسٛق اٌّرٌٟب ٚاٌذٞ لد ٠دفص ِٕذهئ إٌٝ اِت ن ٚ يُ إٌّذيك  

 (.0202 د  غبرئ اٌّد٠ر٠ٓ  ِزعًب 

١ّ  إٌّذك  ِّٚر  بك ٠ت ش ثْ اٌٙدف اٌترَ ٌٍّٕذك ب ٘ٛ خٍك ل١ّ  ٌّسر١ّ٘ٙر ِٓ خ ي قتظ١ُ ل      

ِّخٍ  فٟ ل١ّتٙر اٌسٛل١ ب ٚ٘ٛ ِر ٠تررُ إٌٝ قتظ١ُ  تر اٌسُٙ ٚلت اٌتم١١ُ ِ رٚ ر فٟ عيدد ام يُٙ 

اٌّ رٚص  ٌ وتتربب ٚاٌتٟ ٠تُ ِ صظتٙر فٟ ام ٛاق اٌّر١ٌ ؛ ِّير ٠بي١ٓ ثْ ٘يدف قضم١يك ثعٍيٝ ل١ّي  

ٌمبٛي اٌّتزا٠يدب ص١يج ٠ميدَ ٌٍسُٙ ثُ٘ ِٓ ٘دف قتظ١ُ اٌر٠شب ٚلد صظٟ ٘يدف قتظي١ُ ل١ّي  إٌّذيك   ير

؛ ٘زير ب 0202ٌمدا   اٌت١ٍر فٟ إٌّذك  لرعد   ١ٍّ  قتتّد ع١ٍٙر فٟ اق رت اٌمرا ائ  عبيداٌتظ١ُب 

0202.) 

ٌٚمييد عر ييت اٌىخ١يير ِييٓ إٌظر٠ييرئ ٘ييذا اٌٙييدفب ٚلالييت ِسييرٔد  وب١يير  ِييٓ ِٕذييهئ امعّييري       

ٚاٌّد٠ر٠ٓب ٠ٚبر  ٘ذا اٌتتز٠ز ٚاص ٕرد ٌٙدف قتظ١ُ اٌم١ّ  اٌسٛل١  ٌٍسُٙب  كْ قتظ١ُ اٌم١ّ  اٌسيٛل١  

إٌّذيك   ثْ قىْٛ اٌٛصدائ اٌتذغ١ٍ١  فٟ إٌّذهئ ثوخر وفر   ٚثلً قىٍفي ب ٚثْ قٕيتذ ٘يذٖ ٠ت ٍبٌٍسُٙ 

 (.0202خدِرئ تائ رٛد  ِرقفت  ٚ كلً ام تر   ِزعًب 



 
 

 
 )339( 

  المسئولية أثر الإفصاح المحاسبي عن                .د/ رضا ابراهيم  و د/ عبده عتشأ/ محمد حامد و أ
 الاجتماعية 

 م2024 يوليوالجزء الأول  –( 18)العدد  -( 10المجلد )                            مجلة الدراسات التجارية المعاصرة

ِّٚر  بك عر ٗ ٠ت ش ثْ ٘دف قتظ١ُ ل١ّ  إٌّذك  ٘يٛ اٌٙيدف اٌيذٞ ٠زيب اٌتٛريٗ إ١ٌيٗ ٚالا٘تّيرَ 

 ٗب مٔٗ ثعُ ٚثشًّ ِٓ ٘دف قتظ١ُ اٌير شب وّير ٠ت١ّيز  كٔيٗ ِم١ير  شيرًِ ٌٍضىيُ عٍيٝ وفير   اصدا   

ٍيي  رٛأييب إٌذييرطب ِٚييٓ حييُ فييئْ ٘ييذا اٌٙييدف ٠تييد  ّخر يي  اٌّررييص ٌىرفيي  ٚفتر١ٌيي  لرا اقٙيير فييٟ ِ ت

ٚاٌتحيييرفرئ صدا   إٌّذيييك ب ٌٚيييذٌه قتتبييير ل١ّييي  إٌّذيييك  ٘يييٟ اٌّضيييدد ام ر يييٝ ٌٍميييٛ   اٌميييرا ائ

الالتحرد٠  ٌٍّٕذك ب ٚتٌه مْ اٌم١ّ  ٟ٘ اٌّؤشر اموخر شيّٛلا ٌٍضىيُ عٍيٝ وفير   إٌّذيك  ِيٓ ص١يج 

 (.0202رطر اٌضر١ٌ  ٚق ٛ ٘ر  ثصّدب اٌضرٌ  اٌّر١ٌ  ٚاٌّ 

أحر الإفااذ انًساسبٍ ػٍ يؼهىياث انًسلىنُت الاختًاػُت فٍ تقارَر الأػًال انًتكايهت ػهً  3/5

 قًُت انًُشؤة:

قتًّ إٌّذهئ عٍٝ قمد٠ُ إفحرصرئ عٓ الاٌتزاَ  رٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١ ؛ ٌ  تفرد  ِٓ ِزا٠ر ٘يذا       

اٌتد٠ييد ِييٓ اٌد ا ييرئ ثْ الاٌتييزاَ  رٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي  ٚالافحييرس عٕٙيير الافحييرس. ٚلييد ثٚ ييضت 

 ٠سرُ٘ فٟ خٍك اٌم١ّ .

ف١ّر ٠ ا اٌت ل   ١ٓ اصفحرس عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٚ ١ٓ وً ِيٓ ق٠ّٛيً إٌّذيك ب ٚريذب       

ضحيٛي عٍيٝ اٌتٕرار تائ اٌىفر   ٌٙرب ٚٔٛع١  ع ل  إٌّذك   رٌضىِٛ ؛ ص١ج إْ اصفحيرس ٠سيًٙ اٌ

الائتّرْ اٌّحرفٟب خرا  فٟ  يٛ  ا يتضداث  تي  اٌّؤشيرائ اٌتيٟ قيؤحر عٍيٟ اٌميرا  الائتّيرٟٔ 

ٌٍبٕييٛنب ٚثْ الافحييرس عييٓ اٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي  ٠ّخييً عٕحيير رييذب ٚا ييتم رب موفييك اٌتٕرايير 

ر اٌبذر٠ ب خرا   رٌٕسب  إٌٝ إٌّذهئ اٌىبرٜ اٌتٟ قتًّ فٟ ِزرلائ ِت ححي  ٚقسيت دَ قىٌٕٛٛر١ي

صد٠خ ب وّر ٠سًٙ  ٕر  ع لرئ ل٠ٛ  ِص اٌضىِٛ ؛ ِر ٠سرعد فٟ صً اٌّذيى ئ ثٚ إٌزاعيرئ اٌمر١ٔٛٔي  

 اٌتٟ لد قتترض ٌٙر إٌّذهئ ثحٕر  ِّر  تٙر ٔذرطٙر الالتحردٞ.

( ثْ 045ب  0204ثِيير ِييٓ ٔرص١يي  اٌ ييرائب ٚاٌّ ييرطرب فتؤوييد د ا يي   عّيير ٚآخييرْٚب       

ذ   الارتّرع١ ب قتزٕب اٌ رائب اٌضى١ِٛي ب ِيٓ خي ي إعفير  اٌّبيرٌل إٌّذهئ اٌتٟ قستخّر فٟ الأ

إٌّفمي  فيٟ امٔذي   الارتّرع١يي  ِيٓ اٌ ير٠ب ب ٚقضميك صسييٓ إدا   اٌّ يرطر الارتّرع١ي ب وييرلاٌتزاَ 

اٌب١ ٟب ٚاصتراَ لٛا١ٔٓ اٌتًّب ٚق ب١ك اٌّٛاافرئ اٌم١ر ١  اٌتٟ ٠زب عٍٟ إٌّذهئ الاٌتزاَ  ٙر عٕد 

 ٙر الالتحردٞب خرا  فٟ إطر  اٌتٌّٛ .ل١رِٙر  ٕذرط

( ثْ اصفحييرس عييٓ 046ب   0205ٚف١ّيير ٠ ييا ثاييضرب اٌّحييرٌش ث٠ً ييرب ٠ يي١   ثصّييدب       

اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٠سرعدُ٘ فٟ قم١١ُ ِدٜ ٚفر  إٌّذيك   ّسي ١ٌٛتٙر قزيرٖ اٌّزتّيص ٚاصتيراَ صميٛق 

ب ٠ٚز٠ييد إلبييري اٌتّيي   ٔضييٛ الا ييتخّر  فييٟ اصٔسييرْ؛ ِيير ٠زييذب الا ييتخّر ائ اٌتييٟ قٙييتُ  ضّر٠يي  اٌب١ يي 

 ث ّٙٙر؛ ِر ٠ؤحر إ٠زر ١رً عٍٟ ِروز٘ر اٌّرٌٟ.

( عيييددًا ِيييٓ اٌفٛائيييد ٌٍّٕذيييك  ِيييٓ ريييرا  اصفحيييرس عيييٓ ٠ٚStawicka, 2014, p. 55 ييي١         

اٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي ب وٕت١زيي  ِر١ٌيي  ثف ييًب ٚب٠ييرد  فييٟ اصٔترر١يي ب ٚب٠ييرد  ل١ّيي  اٌت ِيي  اٌتزر ٠يي ب 

ٚاٌٛاٛي إٌٟ اٌّتٍِٛرئب ٚقم١ًٍ ٚليت الا يتزر   ٚاٌتىير١ٌ  اٌتذيغ١ٍ١ ؛ ص١يج ٠يتُ قررّي  اٌّسي ١ٌٛ  

الارتّرع١  إٌٟ ق١ّٕ   ث  اٌّري اٌبذرٞب ٚرتً امٔذ   اد٠م  ٌٍب١  ب ٚق ٠ٛر اٌيٛعٟ الارتّيرعٟ 

رب ٚ٘ٛ ِر ٠دفص إٌٝ خٍك اٌم١ّ . ًّ  اٌذٞ ٠ؤدٞ إٌٟ قتز٠ز ٚ ص إٌّذهئ دائ

ْ ٌمفحييرس عييٓ اٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي  قييكح١رًا وب١ييرًا عٍييٝ  ييّت  إٌّذييك ب ٚ٘ييذا ِيير ثوييدٖ وّيير ث     

(؛ ص١ج ٠رٜ ثْ  ّت  إٌّذك  قّخً اصد ان اٌضسيٟ ِيٓ ررٔيب ثايضرب 00ب   0205 ا١ٌٍّزٟب 

اٌّحييرٌش مدا  إٌّذييك ب ِييٓ خيي ي ِيير قمييَٛ  ييٗ ِييٓ ِّر  ييرئ ارتّرع١يي ب فييٟ  ييٛ  ثدا  إٌّذييهئ 
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 يّت  إٌّذيك  ٘يٛ ِفٙيَٛ ِتتيدد ام تيرد ٠ يُ وي ً ِيٓ اٌزٛأيب الارتّرع١ي  ٚاٌّر١ٌي ؛  إٌّرفس ب ٚثْ

ص١ييج إْ الاعّييري اص ييتراق١ز١  ٌٍّٕذييك  ٚٔترئزٙيير عييرد  ِيير ٠ييتُ قم١١ّٙيير  ر ييتّرا  ِييٓ خيي  اٌسييٛق 

 ٚثاضرب اٌّحرٌش. ٚقىتسب إٌّذك   ّتتٙر ِٓ خ ي إ تراق١ز١  الاقحري.

 انذراست انتأبُقُت .4

 انذراست انتأبُقُت هذف 4/1

قسييتٙدف اٌد ا يي  اٌت ب١م١يي  اصرر يي  عٍييٟ اٌسييؤاي اٌبضخييٟ ٚاختبيير  اٌفييرض اٌبضخييٟ ٚاٌييذٞ قييُ       

اشييتمرلٗ فييٟ اصطيير  إٌظييرٞ ٌٍبضييج ٚاٌّتتٍييك  ييكحر اصفحييرس اٌّضر ييبٟ عييٓ اٌّسيي ١ٌٛٗ الارتّرع١يي  

 اٌى٠ٛت١ .ٌٍذرورئ فٟ قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك   رٌب١   

 فروض انذراست انتأبُقُت 4/2

 حيي١رغ  اٌفييرض اٌبضخييٟ فييٟ اٌحيي١غ  اٌتد١ِيي  ٚتٌييه  غييرض اٌييتّىٓ ِييٓ إرييرا   اٌبييرصخْٛلييرَ       

 الاختبر ائ اصصحرئ١  وّر ٠ٍٟ:

 (: H0انفرض انبسثٍ )

تٚ دلاٌييي  إصحيييرئ١  ٌمفحيييرس اٌّضر يييبٟ عيييٓ ِتٍِٛيييرئ اٌّسييي ١ٌٛ  الارتّرع١ييي   ثحيييرلا ٠ٛريييد       

 ذرورئ فٟ قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك   رٌب١   اٌى٠ٛت١ .ٌٍ

 يدتًغ وػُُت انذراست 4/3

٠تّخً ِزتّص اٌد ا   فٟ ر١ّص اٌذرورئ اٌّسرّ٘  غ١ر اٌّر١ٌ  اٌّم١د   بٛ ا  امٚ اق اٌّر١ٌي        

اٌّ تٍفيي  وّيير ٘ييٛ ( شييرو  ِٛبعيي  عٍييٟ ِزّٛعيي  ِييٓ اٌم رعييرئ 25ب ٚاٌتييٟ  ٍييل عييدد٘ر  اٌى٠ٛت١يي 

(ب ٚتٌييه خيي ي فتيير  اٌد ا يي  ٚاٌتييٟ قّتييد عٍييٟ ِييدا  ح حيي  ثعييٛاَب ِييٓ عييرَ 0ِٛ ييش فييٟ اٌزييدٚي  

شييرو  ِييٓ اٌذييرورئ اٌّسييرّ٘  غ١يير  66َ.  ١ّٕيير قتّخييً ع١ٕيي  اٌد ا يي  فييٟ 0200َ اٌييٟ عييرَ 0202

  اٌت١ٕ ب ٚ يذٌه فيئْ اٌّر١ٌ  اٌّم١د   بٛ ا  امٚ اق اٌّر١ٌ  اٌى٠ٛت١  ٚاٌتٟ قٕ بك ع١ٍٙر شرٚط اخت١ر

ِذر٘د ب ٚلد قُ اخت١ر  شرورئ اٌت١ٕ  ٚفمر ٌٍّتر١٠ر 022إرّرٌٟ عدد ِذر٘دائ ع١ٕ  اٌد ا   قسرٚٞ 

 الاق١ :

ا تبترد اٌذرورئ اٌتٟ قتد لٛائّٙر اٌّر١ٌ   تٍّ  ثرٕب١ ب ٚوذٌه ا تبترد اٌبٕٛن ٚاٌّؤ سيرئ  .0

 اٌّر١ٌ ب ص١ج ق  ص ع١ٍّ  اصفحرس  ٙر ٌتذر٠ترئ خرا .

ْ قىْٛ ث ُٙ قٍه اٌذرورئ ِم١د  فٟ  ٛ اي  امٚ اق اٌّر١ٌي  اٌى٠ٛت١ي  ٚخر يت  ٌٍتيداٚي ث .0

د٠سيّبر ِيٓ ويً  60خ ي  يٕٛائ اٌد ا ي ب ٚثْ قٕتٙيٟ اٌسيٕ  اٌّر١ٌي  ٌذيرورئ اٌت١ٕي  فيٟ 

 عرَ.

ثْ قتٛافر اٌتمر ٠ر اٌّر١ٌ  اٌس٠ٕٛ  ٚقمير ٠ر اصفحيرس اٌتيٟ قيٛفر اٌب١رٔيرئ اٌّ ٍٛ ي  صريرا   .6

 اصصحرئٟ ٌتٍه اٌذرورئ خ ي  ٕٛائ اٌد ا  .اٌتض١ًٍ 

٠ٚٛ ييش اٌزييدٚي اٌتييرٌٟ صزييُ اٌت١ٕيي  إٌٙييرئٟ ِييص قٛب٠ييص اٌّذيير٘دائ صسييب اٌتب٠ٛييب اٌم ييرعٟ       

 اٌت١ٕ  وّر ٠ٍٟ: ٌذرورئ
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 0206اٌّحد : ِٛلص اٌبٛ ا  اٌى٠ٛت١ ب عرَ 

 ياادر انساىل ػهٍ انبُاَاث 4/4

اعتّد اٌبرصج عٍٟ ِزّٛعي  ِيٓ اٌب١رٔيرئ اٌّر١ٌي  ٚغ١ير اٌّر١ٌي   ٙيدف ل١ير  ِتغ١يرائ اٌد ا ي        

اٌت ب١م١  ٚلد صحً اٌبرصج عٍٟ ٘ذٖ اٌب١رٔيرئ ِيٓ عيد  ِحيرد  قتّخيً فيٟ: اٌتمير ٠ر اٌّر١ٌي  اٌسي٠ٕٛ  

ِٛاليص  ٌٍذرورئ اٌى٠ٛت١ ب ٚقمر٠ر اٌضرو١ّ  اٌّؤ س١ ب ٚ٘ذٖ اٌتمر ٠ر لد قيُ اٌضحيٛي ع١ٍٙير ِيٓ عيد 

ِخً ِٛلص اٌبٛ اي  اٌى٠ٛت١ي ب ٚ تي  اٌّٛاليص عٍيٟ شيبى  الأترٔيت اٌّت ححي  فيٟ ٔذير اٌتمير ٠ر 

 اٌّر١ٌ  ٌٍذرورئ اٌى٠ٛت١ ب ِٚٛالص شبى  الأترٔت اٌ را   ذرورئ ع١ٕ  اٌد ا  . 

 

 قُاش يتغُراث انذراست وتاًُى ًَارج الاَسذار 4/5 

ِسيتٛٞ الافحيرس اٌّضر يبٟ عيٓ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  ٌٍذيرورئ فيٟ  أولا: قُاش انًتغُر انًستقم:

 :(CSRD)قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  

قُ ا ت داَ ا ٍٛب قض١ًٍ اٌّضتٛٞ ٌم١ر  ِستٛٞ اصفحرس اٌّضر بٟ عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١ي        

ؤشيير غ١يير ٌٍذييرورئ فييٟ قميير ٠ر امعّييري اٌّتىرٍِيي  ٌذييرورئ اٌت١ٕيي ب ٚ ييٛف ٠تتّييد اٌبرصييج عٍييٟ ِ
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ِررش ٌم١ر  ِستٛٞ اصفحيرس اٌّضر يبٟ عيٓ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  ٌٍذيرورئ فيٟ قمير ٠ر امعّيري 

اٌّتىرٍِيي ب ص١ييج ٠ييتُ إع يير  ر١ّييص عٕرايير اٌّؤشيير ٔفييس اٌد ريي  قزٕبيير ٌٍضىييُ اٌذ حييٟ فييٟ قت١يي١ٓ 

 (.0200؛ عٍٟب 0202ثٚباْ ٔسب١  ٌبٕٛد ٚعٕرار اٌّؤشر اٌّمترس  ِضّدب 

 ٕيد قيُ قيٛب٠تُٙ عٍيٟ ث  تي  ِزّٛعيرئ: اٌّسي ١ٌٛ  قزيرٖ اٌب١ ي ب  52متيرس عٍيٟ ٠ٚضتٛٞ اٌّؤشر اٌّ

اٌّس ١ٌٛ  قزرٖ اٌتر١ٍِٓب اٌّسي ١ٌٛ  قزيرٖ اٌّزتّيصب اٌّسي ١ٌٛ  قزيرٖ إٌّيتذب ٚتٌيه ل١ر يرً عٍيٟ د ا ي  

 (ب ٚاٌزدٚي اٌترٌٟ ٠ٛ ش اٌّؤشر اٌّمترس:0202 عبد اللهب 

 (0ردٚي  لُ  

 اٌّضر بٟ عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٌٍذرورئاٌّؤشر اٌّمترس ٌمفحرس 

 أولا: الإفااذ انًساسبٍ ػٍ انًسلىنُت الاختًاػُت تداِ انبُلت

 اصفحرس عٓ اٌٛ رئً اٌّتبت  ٌٍضد ِٓ ٚقرش١د ا تٙ ن اٌ رل  .0

 اصفحرس عٓ اٌٛ رئً اٌّتبت  ٌٍضد ِٓ ٚقرش١د ا تٙ ن ا١ٌّرٖ .0

 قكح١ر ثٔذ   اٌذرو  عٍٟ قٍٛث ا١ٌّرٖاصفحرس عٓ اٌٛ رئً اٌّتبت  ٌٍضد ِٓ  .6

 اصفحرس عٓ اٌٛ رئً اٌّتبت  ٌٍّضرفظ  عٍٟ اٌب١   اٌّض١    رٌذرو  .4

 اصفحرس عٓ الاٌتزاَ  ت ب١ك اٌمٛا١ٔٓ ٚاٌتذر٠ترئ اٌتٟ قستٟ ٌٍضفرظ عٍٟ اٌب١   .5

 اصفحرس عٓ اٌم١ّ  إٌمد٠  ٌٍغراِرئ  سبب عدَ الاٌتزاَ  رٌمٛا١ٔٓ ٚاٌٍٛائش اٌب١ ١  .6

 اصفحرس عٓ اٌّبرد ائ اٌٙردف  ٌت ف١  صد  امحر  اٌب١ ١  ٌٍّٕتزرئ ٚاٌ دِرئ .2

 اصفحرس عٓ ِدٞ قح١ُّ ِٕتزرئ اد٠م  ٌٍب١   .2

 اصفحرس عٓ اٌ  ط اٌّٛ ٛع  صعرد  قد٠ٚر اٌّ ٍفرئ ٚاٌت ٍا ِٕٙر  .2

 اصفحرس عٓ اٌٛ رئً اٌّتبت  ٌٍضد ِٓ قكح١ر أذ   اٌذرو  عٍٟ قٍٛث اٌٙٛا  .02

 رس عٓ ل١ر  الأبترحرئ غ١ر اٌّبرشر  ٌغربائ الاصتبر  اٌضرا ٞاصفح .00

اصفحرس عٓ اٌّبرد ائ الاٌزا١ِ  ٌٍضد ِيٓ أبترحيرئ غيربائ الاصتبير  اٌضيرا ٞ ِٚير قيُ قٕف١يذٖ  .00

 ِٕٙر

اصفحييرس عييٓ  إرّييرٌٟ الا ييتخّر ائ ٚقىييرٌخ  اصدا   اٌب١ ١يي  ٌٍييت ٍا ِييٓ إٌفر٠ييرئ ٚعيي د  .06

 الأبترحرئ

 الإفااذ انًساسبٍ ػٍ انًسلىنُت الاختًاػُت تداِ انؼايهٍُحاَُا: 

 اصفحرس عٓ اٌّزا٠ر اٌت١ٕ١  إٌّّٛص  ٌٍتر١ٍِٓ .04

 اصفحرس عٓ اٌّزا٠ر اصرتّرع١  ٌٍتر١ٍِٓ ٚث رُ٘ .05

 اصفحرس عٓ اٌضٛافز ٚاٌّىرفهئ فٟ إٌّر برئ ٚامع١رد .06

 اصفحرس عٓ اٌضر  عٍٟ اٌرعر٠  اٌحض١  ٌٍتر١ٍِٓ ٚث رُ٘ .02
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 اصفحرس عٓ ِدٞ قٛافر ٚ رئً ٚثِروٓ ٌٍترف١ٗ .02

 اصفحرس عٓ ِدٞ قٛافر ٚ رئً ٚثِروٓ ٌٍتخم١   .02

 اصفحرس عٓ ِدٞ قٛافر ٚ رئً ٚثِروٓ ٌّّر    اٌر٠ر   .02

 اصفحرس عٓ ِدٞ قٛافر ٚ رئً ٚثِروٓ ٌّّر    اٌذترئر اٌد١ٕ٠  .00

 ١ٍٓاصفحرس عٓ اٌضر  عٍٟ قذز١ص الا قمر   رٌّستٛٞ اٌتت١ٍّٟ ٌٍترِ .00

 اصفحرس عٓ ِدٞ قٕف١ذ  راِذ قد ٠ب١  ٌت ٠ٛر ِٙر ائ اٌتر١ٍِٓ .06

 اصفحرس عٓ اٌضر  عٍٟ قٛافر ٚ رئً ِٛاا ئ ٚٔمً رّرعٟ ِٕر ب  .04

 اصفحرس عٓ قذز١ص اٌتٛااً ِص اٌتر١ٍِٓ ِٓ خ ي إدٚق اٌذىرٚٞ ٚاٌّمترصرئ .05

 تًّاصفحرس عٓ اٌضر  عٍٟ قٛف١ر اٌب١   اٌحض١  إٌّر ب  ٌٍتر١ٍِٓ ٌٍ .06

 اصفحرس عٓ ق ب١ك إررا ائ امِٓ ٚاٌس ِ  .02

 اصفحرس عٓ ٔٛ  اصار رئ ِٚتدلائ اصار   ٚامِراض ا١ٌّٕٙ  .02

 اصفحرس عٓ ٔسب  اٌتّري اٌّذر وْٛ فٟ ثٔذ   ١ِٕٙ  عر١ٌ  ِٓ اٌّ رطر .02

 اصفحرس عٓ اٌضر  عً اٌتك١ِٓ عٍٟ ص١ر  اٌتر١ٍِٓ .62

 ِٚر  تد اٌتمرعداصفحرس عٓ قغ ١  اٌتزز ِٚزا٠ر اٌتمرعد  .60

 اصفحرس عٓ ِدٞ ِذر و  اٌتر١ٍِٓ فٟ ام  رس .60

 اصفحرس عٓ الارربائ ٚث٠رَ اٌتًّ اٌ رئت  ٚاٌغ١رب ِٚتدلائ اٌبمر   تد الاررب  .66

 اصفحرس عٓ ِتٛ ط عدد اٌتر١ٍِٓ خ ي اٌسٕ   رٌذرو  .64

 اصفحرس عٓ ِتٛ ط دخً اٌتر١ٍِٓ خ ي اٌسٕ   رٌذرو  .65

 انًساسبٍ ػٍ انًسلىنُت الاختًاػُت تداِ انًدتًغحانثا: الإفااذ 

 اصفحرس عٓ اٌضر  عٍٟ دعُ اٌ دِرئ اٌحض١  فٟ اٌّزتّص اٌّضٍٟ اٌّض١ط  رٌذرو  .66

 اصفحرس عٓ اٌضر  عٍٟ دعُ اٌ دِرئ اٌتت١ّ١ٍ  فٟ اٌّزتّص اٌّضٍٟ اٌّض١ط  رٌذرو  .62

 اٌّض١ط  رٌذرو اصفحرس عٓ اٌضر  عٍٟ دعُ إٌذرط اٌر٠ر ٟ فٟ اٌّزتّص اٌّضٍٟ  .62

 اصفحرس عٓ اٌضر  عٍٟ دعُ إٌذرط اٌخمرفٟ فٟ اٌّزتّص اٌّضٍٟ اٌّض١ط  رٌذرو  .62

 اصفحرس عٓ امعّري اٌتٟ ٠تُ قٕف١ذ٘ر ٌت ٠ٛر ٚقضس١ٓ اٌّزتّص اٌّضٍٟ .42

 اصفحرس عٓ ِدٞ ل١رَ اٌذرو   دعُ اٌّؤ سرئ اٌ ١ر٠  .40

 عٍٟ اٌّزتّترئ اٌّض١ٍ  ٚطرق ِىرفضتٙر اصفحرس عٓ ا٢حر  اٌسٍب١  اٌٙرِ  اٌفت١ٍ  ٚاٌّضتٍّ  .40

 اصفحرس عٓ إرّرٌٟ ل١ّ  اٌّسرّ٘رئ اٌت١ٕ١  اٌتٟ قمدِٙر اٌذرو  ٌٍّٕظّرئ اٌّ تٍف  .46
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 اصفحرس عٓ عدد اٌذىرٚٞ ٔت١ز  قم١١ُ اٌتكح١ر عٍٟ اٌّزتّص ٚطرق صٍٙر .44

 رابؼا: الإفااذ انًساسبٍ ػٍ انًسلىنُت الاختًاػُت تداِ انًُتح

 ِدٞ الاٌتزاَ  ت ٠ٛر ٚقضس١ٓ رٛد  إٌّتزرئاصفحرس عٓ  .45

 اصفحرس عٓ ِدٞ الاٌتزاَ   دِرئ ِر  تد اٌب١ص .46

 اصفحرس عٓ الاٌتزاَ  رٌضفرظ عٍٟ اض    ِ  اٌتّ   .42

 اصفحرس عٓ الاٌتزاَ  ئررا ائ امِٓ ٚاٌس ِ  اٌ را   رٌّٕتزرئ ٚاٌ دِرئ .42

 ٌّٕتزرئاصفحرس عٓ الاٌتزاَ  ئررا  اٌبضٛث ٌتضس١ٓ رٛد  ا .42

 اصفحرس عٓ إررا ائ اٌذرو  ٌّىرفض  الاصتىر  .52
 

 0202اٌّحد : عبد اللهب 

٠يييتُ ا يييت داَ اٌّتردٌييي  اٌتر١ٌييي  ٌضسيييرب ِسيييتٛٞ اصفحيييرس اٌّضر يييبٟ عيييٓ اٌّسييي ١ٌٛ   ٚ يييٛف      

يستىٌ الإفااذ = ػذد انبُاىد انفؼهُات نصفاااذ ػاٍ انًسالىنُت الاختًاػُات الارتّرع١  ٌٍذرورئ: 

 إخًانٍ ػذد بُىد انًؤشر انًقترذ نصفااذ ػٍ انًسلىنُت الاختًاػُت.نهشر اث / 

( إتا قييُ اصفحييرس عييٓ اٌتٕحييرب ٚاييفر   يي ف تٌييهب ٚوٍّيير 0ص١ييج ثْ اٌذييرو  قكخييذ اٌم١ّيي         

ل١ّ  اٌّؤشر ِٓ اٌٛاصد اٌحض١ش وٍّر دي تٌه عٍيٟ ب٠يرد  ِسيتٛٞ إفحيرس اٌذيرورئب ٚوٍّير  التر ت

 تٌه عٍٟ  ت  ِستٛٞ إفحرس اٌذرورئ. التر ت ِٓ اٌحفر وٍّر دي

 (:FVل١ّ  إٌّذك    حاَُاً: قُاش انًتغُر انتابغ:

 اٌتر١ٌي ٌم١ير  ل١ّي  إٌّذيك ب ٚتٌيه ِيٓ خي ي اٌّتردٌي   Tobins Qقُ ا ت داَ ٔسب  قٛ ١ٕز و١يٛ       

 (:0200 عف١فٟب 

دفتر٠ي  ٌ ٌتزاِيرئ( / اٌم١ّي  =  اٌم١ّ  اٌسٛل١  ٌلأ يُٙ   اٌم١ّي  اٌ Tobins Qٔسب  قٛ ١ٕز و١ٛ       

 صرّرٌٟ اماٛي اٌدفتر٠ 

٠ٛ ش اٌزدٚي اٌتيرٌٟ طر٠مي  ل١ير  اٌّتغ١يرائ اٌرلر ١ي  اٌّسيت دِ  حانثاً: قُاش انًتغُراث انرقابُت: 

 عٍٟ إٌضٛ اٌترٌٟ:

 (6ردٚي  لُ  

 ل١ر  اٌّتغ١رائ اٌرلر ١ 

 طرَقت انقُاش انريس انًتغُر

 زدى

 انًُشؤة
SIZE 

 ,Liu)٠ييتُ ل١ر ييٗ  رٌٍٛغيير ٠تُ اٌ ب١تييٟ صرّييرٌٟ اماييٛيب ٚتٌييه ل١ر ييرً عٍييٟ 

2015, p. 23; Krause et al, 2017, p. 265; Abad and Bravo, 

2018, p. 178.) 

 ,Alkhatib)٠تُ ل١ر ٙر  ٕسب  اٌترئد عٍٟ إرّرٌٟ امايٛيب ٚتٌيه ل١ر يرً عٍيٟ  ROA َسبت
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 طرَقت انقُاش انريس انًتغُر

 .p. 860; Al-Najjar and (Abed, 2014, p. 587 ,2014 انربسُت

َسبت 

 انرفغ

 انًانٍ

LEV 

٠ييتُ ل١ر ييٗ  ٕسييب  إرّييرٌٟ الاٌتزاِييرئ اٌييٟ إرّييرٌٟ اماييٛيب ٚتٌييه ل١ر ييرً عٍييٟ 

(Aljifri and Hussainey, 2007, p. 889; Elgmmal et al, 2018, 

p. 601.) 
 

 اٌّحد : إعداد اٌبرصج

 Regression)انرئُساٍ نهذراساات رابؼااً: تااًُى ًَااىرج الاَساذار انًسااتخذو فاٍ افتباار انفاارض

Model) : 

قض١ًٍ الأضدا  اٌ  ٟ اٌبس١طب ٚتٌه لاختبر  اٌفيرض اٌرئ١سيٟ ٌٍد ا ي  ٚقضد٠يد  ا ت داٌَمد قُ       

ِدٞ ِت٠ٕٛ  اٌت ل   ١ٓ اٌّتغ١ر اٌّستمً ٚاٌّتغ١ر اٌتر صب ٚلد لرَ اٌبيرصخْٛ  تحي١ُّ ّٔيٛتد الأضيدا  

 اٌترٌٟ:

FV = β0 + β1 CSRD + β2 SIZE it + β3 ROA + β4 LEV + e it 

 زُث أٌ:

FV ل١ّ  إٌّذك : 

CSRDِستٛٞ اصفحرس اٌّضر بٟ عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٌٍذرورئ : 

β0    اٌزز  اٌخر ت فٟ ِتردٌ  الأضدا : 

β1 بβ2 بβ3 بβ4   ِتٍّرئ ّٔٛتد الأضدا  اٌتٟ قضدد اقزرٖ اٌت ل : 

SIZE  صزُ إٌّذك : 

ROA اٌترئد عٍٟ اماٛي: ِتدي 

LEVٌٟٔسب  اٌرفص اٌّر :             

e itٟاٌ  ك اٌتذٛائ : 

 الإزااء انىصفٍ نًتغُراث انذراست 4/6

 Statistical Package Forاعتّد اٌبرصخْٛ عٍٟ  رٔرِذ اٌضزَ اصصحرئ١  ٌٍتٍَٛ الارتّرع١ي       

Social Sciences (SPSS)  صرييرا  اٌتض١ٍييً اصصحييرئٟ ٌب١رٔييرئ اٌد ا يي  ٚاختبيير  ام يير١ٌب

( ثُ٘ اصصحر ائ اٌٛاف١  ٚاٌتٟ قذًّ و  ِٓ اٌٛ ط 4إٌّر ب ب ٠ٚٛ ش اٌزدٚي  لُ   اصصحرئ١ 

(ب 0222اٌضسر ٟب ٚالأضراف اٌّت١ر ٞب ٚثاغر ٚثوبر ل١ّ  ٌّتغ١رائ اٌد ا   اٌّتحٍ    ١ٍّرْب 

 ٛ اٌترٌٟ:٠ّٚىٓ قٛ ١ش تٌه عٍٟ إٌض
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 (4ردٚي  لُ  

 ٔترئذ اٌتض١ًٍ اصصحرئٟ اٌٛافٟ ٌّتغ١رائ اٌد ا  

 انًتغُر
 أصغر

 قًُت

 أ بر

 قًُت

 انىسط

 انسسابٍ

الاَسراف 

 انًؼُارٌ

يسااتىٌ الافااااذ انًساساابٍ 

 ػٍ انًسلىنُت الاختًاػُت
22¸2 20¸2 6522¸2 02260¸2 

 4450026 242502 02425 2440 قًُت انًُشؤة

 0¸22552 02¸2645 02¸20 00¸60 انًُشؤةزدى 

 6¸06246 4¸2625 64¸62 2¸20 َسبت انربسُت

 2¸00022 2¸6202 ¸20 2¸20 َسبت انرفغ انًانٍ

 

 SPSSاٌّحد : ٔترئذ اٌتض١ًٍ اصصحرئٟ 

٠ت ش ِٓ اٌزدٚي اٌسر ك ثْ ِستٛٞ الافحرس اٌّضر بٟ عٓ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  فيٟ قمير ٠ر       

% وضيد ثلحيٟ(ب ٚ ٍيل ِتٛ يط 20% وضيد ثدٔيٟب 2اٌّتىرٍِ  ٌذرورئ اٌت١ٕ  ٠تيراٚس  ي١ٓ   امعّري

ِّر ٠تٕٟ أ فيرض ِسيتٛٞ  %65¸22اصفحرس عٓ  ٕٛد ِؤشر اصفحرس  عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  

اصفحيرس عييٓ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١يي  فيٟ قميير ٠ر امعّيري اٌّتىرٍِيي  فيٟ اٌذييرورئ اٌى٠ٛت١ي ب ٚلييد  ٍييل 

( ِّيير ٠تٕييٟ عييدَ ٚرييٛد قفييرٚئ فييٟ ِسييتٛٞ اصفحييرس عييٓ اٌّسيي ١ٌٛ  2¸02اٌّت١يير ٞ   الأضييراف

 الارتّرع١  فٟ قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  فٟ اٌذرورئ اٌى٠ٛت١ .

% وضييد ثدٔيييٟب 2440وّيير ٠ت ييش ث٠ ييير ِييٓ اٌزييدٚي اٌسييير ك ثْ ل١ّيي  إٌّذييك  قتيييراٚس  يي١ٓ        

ٛ ثوبر ِٓ اٌٛاصد اٌحض١شب فيئْ تٌيه ٠ذي١ر إٌيٝ % وضد ثلحٟ(ب فئتا ِر ورٔت ٔسب  قٛ ١ٓ و02425١

ٌتٍييه إٌّذييك  ثوبيير ِييٓ ل١ّتٙيير اٌدفتر٠يي ب ٚثْ قٍييه إٌّذييك  ٌييد٠ٙر فيير  ا ييتخّر ٠   اٌسييٛل١ ثْ اٌم١ّيي  

ِستمب١ٍ  ٚاعد ب ٚثْ ٘ذٖ اٌذرورئ  تىْٛ ثوخير ريذ رً ٌٍّسيتخّر٠ٓ عٕيد اق يرت ليرا قُٙ الا يتخّر ٠ . 

ِيٓ اٌٛاصيد اٌحيض١شب فيئْ تٌيه ٠ذي١ر إٌيٝ ثْ اٌم١ّي  اٌسيٛل١  ٌتٍيه  ثِر إتا ورٔت ٔسب  قيٛ ١ٓ و١يٛ ثليً

إٌّذك  ثلً ِٓ ل١ّتٙير اٌدفتر٠ي ب ٚثْ ا يتخّر ائ قٍيه إٌّذيك  قٕ يٛٞ عٍيٝ ِ يرطر ِسيتمب١ٍ ب امِير 

اٌذٞ ٠زتً ٘ذٖ إٌّذك  طير د  ٌٍّسيتخّر٠ٓ ٌٛريٛد لٍيك عٍيٝ ا يتخّر اقُٙ فيٟ قٍيه اٌذيرورئ  عر يدب 

ِّر ٠تٕٟ ثْ ِتٛ ط اٌم١ّ  اٌسيٛل١   2¸250ٚلد  ٍل ِتٛ ط ل١ّ  إٌّذك   (.0202؛ ٕ٘داٚٞب 0202

ٌذييرورئ اٌت١ٕيي  ثوبيير ِييٓ ل١ّتٙيير اٌدفتر٠يي  ِّيير ٠تٕييٟ أ فييرض ِسييتٛٞ اصفحييرس عييٓ اٌّسيي ١ٌٛ  

( 445الارتّرع١  فٟ قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  فٟ اٌذرورئ اٌى٠ٛت١ ب ٚليد  ٍيل الأضيراف اٌّت١ير ٞ  

 رٚئ وب١ر فٟ ل١ّ  إٌّذك   ١ٓ اٌذرورئ اٌى٠ٛت١ .ِّر ٠تٕٟ ٚرٛد قف

(ب ٠ٚذيي١ر الأضييراف اٌّت١يير ٞ اٌييٟ ٚرييٛد قفييرٚئ فييٟ 02¸26ٚلييد  ٍييل ِتٛ ييط صزييُ إٌّذييك          

(. ٚليد  ٍيل ِتٛ يط ِتيدي اٌترئيد عٍيٟ 0¸22ثصزيرَ شيرورئ اٌت١ٕي  ص١يج ٠بٍيل الأضيراف اٌّت١ير ٞ  

( ِّر ٠تٕٟ ٚرٛد قفرٚئ وب١ير ريدا فيٟ 6¸062 ٞ  (ب فٟ ص١ٓ  ٍل الأضراف اٌّت١ر4¸26اماٛي  

ٔسب اٌر ض١   ١ٓ شيرورئ اٌت١ٕي . ٚ رٌٕسيب  ٌٍرفيص اٌّيرٌٟب فميد  ٍيل ِتٛ يط ٔسيب  اٌّد١ٔٛ٠ي  ٌذيرورئ 

( اٌيٟ عيدَ ٚريٛد قبير٠ٓ وب١ير  ي١ٓ ٔسيب 2¸00%(ب وّر ٠ذي١ر الأضيراف اٌّت١ير ٞ  62¸02اٌت١ٕ   

 اٌرفص اٌّرٌٟ ٌذرورئ اٌت١ٕ . 
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 ث صلازُت بُاَاث ًَىرج الاَسذار انخأٍ افتبارا 4/7

لبييً اٌبييد  فييٟ اختبيير  الأضييدا  اٌ  ييٟب لييرَ اٌبييرصخْٛ  ييرٌتضمك ِييٓ اييض  افترا ييرئ ّٔييٛتد       

 ح ح  اختبر ائ ٠ّىٓ قٛ ١ضُٙ ف١ّر ٠ٍٟ: خ يالأضدا ب ٚتٌه ِٓ 

  Normality Testافتبار انتىزَغ انأبُؼٍ  4/7/1

قييُ إرييرا  اختبيير  اٌتٛب٠ييص اٌ ب١تييٟ ٌب١رٔييرئ ويي  ِييٓ اٌّتغ١يير اٌّسييتمً ٚاٌّتّخييً فييٟ ِسييتٛٞ       

اصفحرس اٌّضر بٟ عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  فٟ قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  ٚاٌّتغ١ير اٌتير ص ٚاٌّتّخيً 

ٌٍتكويد ِيٓ ِيدٞ  Kolmogorov-Smirnov Testل١ّ  إٌّذك ب ٚتٌه ِٓ خ ي إريرا  اختبير   فٟ

( ثْ ِسيتٛٞ اٌّت٠ٕٛي  ليد  ٍيل 5اقبر   ١رٔرئ اٌّتغ١ر اٌتر ص ٌٍتٛب٠ص اٌ ب١تٟب ٠ٚت ش ِٓ ردٚي  لُ  

( ٌىً ِٓ ِستٛٞ اصفحرس اٌّضر بٟ عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٚل١ّ  إٌّذك  عٍيٟ 240(ب  2¸022 

ر ص قتبيص اٌتٛب٠يص %ب ِّر ٠دي عٍٟ ثْ  ١رٔرئ و ً ِٓ اٌّتغ١ر٠ٓ اٌّستمً ٚاٌت5اٌتٛاٌٟب ٚ٘ٛ ثوبر ِٓ 

 اٌ ب١تٟ.

 (5ردٚي  لُ  

 Kolmogorov-Smirnovٔترئذ اختبر  

 .Sigيستىٌ انًؼُىَت  Zقًُت  ػذد يشاهذاث انؼُُت انًتغُر انتابغ 

CSRD 022 222¸2 022¸2 

FV 022 24262 24022 

 SPSSاٌّحد : ٔترئذ اٌتض١ًٍ اصصحرئٟ 

  Multicollinearity Testافتبار الازدواج انخأٍ  4/7/2

ٌٍتكوييد ِييٓ عييدَ ٚرييٛد ِذييىٍ   Pearson Correlationقييُ إرييرا  اختبيير  ا قبييرط  ١ر ييْٛ       

زييدٚي اٌتييرٌٟ ٔتييرئذ ٘ييذا  يي١ٓ اٌّتغ١يير اٌّسييتمً ٚاٌّتغ١ييرائ اٌرلر ١يي ب ٠ٚٛ ييش اٌ اٌ  ييٟالابدٚاد 

 الاختبر :

 (6ردٚي  لُ  

 Pearson Correlationٔترئذ اختبر  

 CSRD SIZE ROA LEV انًتغُراث

CSRD 0    

SIZE 052¸2 0   

ROA 
**

422¸2 - 252¸2 0  

LEV - 265¸2 222¸2 - 002¸2 0 

 %0** ِستٛٞ ِت٠ٕٛ                             SPSSٌّحد : ٔترئذ اٌتض١ًٍ اصصحرئٟ ا
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( ثْ ثوبييير ل١ّييي  ٌّترِييً ا قبيييرط  ١ر يييْٛ  يي١ٓ اٌّتغ١ييير اٌّسيييتمً ٠ٚ6ت ييش ِيييٓ ريييدٚي  لييُ        

%(ب ٚثْ ثاغر ل١ّ  ٌّترًِ ا قبيرط  ١ر يْٛ  ي١ٓ اٌّتغ١ير اٌّسيتمً 42¸2ٚاٌّتغ١رائ اٌرلر ١  ٟ٘  

%(ب ِّيير ٠ييدي عٍييٟ عييدَ ٚرييٛد ِذييىٍ  الابدٚاد اٌ  ييٟ  يي١ٓ 00¸2 -ٚاٌّتغ١ييرائ اٌرلر ١يي  ٘ييٟ  

( اٌتيٟ ثشير ئ اٌيٟ ثٔيٗ 0222مً ٚاٌّتغ١يرائ اٌرلر ١ي ب ٚتٌيه طبمير ٌد ا ي    ي١ٍّرْب اٌّتغ١ر اٌّسيت

الا قبيرط  ي١ٓ    ِتيرِ ئ٠ّىٓ اٌضىُ  تدَ ٚرٛد ابدٚاد خ ٟ  ١ٓ اٌّتغ١رائ فٟ صرٌي  ثْ ٠تيراٚس 

22ٚ %– 22.% 

 افتبار انفرض انرئُسٍ نهذراست وتسهُم انُتائح 4/8

فييٟ ٘ييذا اٌزييز  عييرض ٔتييرئذ ّٔييٛتد الأضييدا  اٌ  ييٟ اٌّتتييدد اٌّسييت دَ فييٟ  اٌبييرصخ٠ْٛتٕييرٚي       

 اختبر  اٌفرض اٌرئ١سٟ ٌٍد ا  ب ٠ّٚىٓ قٛ ١ش تٌه ف١ّر ٠ٍٟ:

 (2ردٚي  لُ  

 ٔترئذ قض١ًٍ الأضدا  اٌ  ٟ اٌّتتدد ٌٍفرض اٌرئ١سٟ ٌٍد ا  

 .Sigيستىٌ انًؼُىَت  Tقًُت  Bيؼايم الاَسذار  انًتغُراث

Constant 406¸0 642¸4 222¸2 

CSRD 646¸02 256¸04 222¸2 

SIZE 24206 24462 24640 

ROA - 24252  - 24222   24620 

LEV 24256 04202 24600 

Rِترًِ اٌتضد٠د 
2

 626¸2 

Adjusted Rِترًِ اٌتضد٠د اٌّتدي 
2

 620¸2 

 F 220¸002ل١ّ  

 α 222¸2ِستٛٞ اٌّت٠ٕٛ  
 

 SPSSاٌّحد : ٔترئذ اٌتض١ًٍ اصصحرئٟ 

(ب ٚ٘ييذا ٠تٕييٟ ثْ 2¸٠620ت ييش ِييٓ اٌزييدٚي اٌسيير ك ثْ ل١ّيي  ِترِييً اٌتضد٠ييد اٌّتييدي  ٍغييت        

اصفحيييرس اٌّضر يييبٟ عيييٓ اٌّسييي ١ٌٛ  الارتّرع١ييي  ٌٍذيييرورئ فيييٟ قمييير ٠ر امعّيييري اٌّتىرٍِييي  ٠فُسييير 

اٌتيٟ قضيدث فيٟ اٌّتغ١ير اٌتير ص  ل١ّي  إٌّذيك (. ٠ٚت يش ث٠ ير ِيٓ اٌزيدٚي  اٌتغ١يرائ%( ِٓ 6240 

اٌسر ك ثْ ِترًِ أضدا  ِستٛٞ اصفحرس اٌّضر بٟ عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٌٍذيرورئ فيٟ قمير ٠ر 

(ب ِٚسيييتٛٞ اٌّت٠ٕٛييي  ٌمفحيييرس اٌّضر يييبٟ عيييٓ اٌّسييي ١ٌٛ  02¸646امعّيييري اٌّتىرٍِييي  ِٛريييب  

( ٚ٘يٛ ثليً ِيٓ ِسيتٛٞ اٌّت٠ٕٛي  2¸222مر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  ٠سرٚٞ  الارتّرع١  ٌٍذرورئ فٟ ق

%ب ِّيير ٠ييدي عٍييٟ ٚرييٛد ثحيير إ٠زيير ١ٟ ِتٕييٛٞ ٌمفحييرس اٌّضر ييبٟ عييٓ اٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي  5

ٌٍذرورئ فٟ قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  عٍٟ ل١ّ  إٌّذك ب ٚ رٌترٌٟ ٠يتُ  في  اٌفيرض اٌتيدِٟ اٌمرئيً 

لاٌيي  اصحييرئ١  ٌمفحييرس اٌّضر ييبٟ عييٓ ِتٍِٛييرئ اٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي   ييكْ  لا ٠ٛرييد ثحيير تٚ د

 ٌٍذرورئ فٟ قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك   ب ٚلبٛي اٌفرض اٌبد٠ً.
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؛ 0202؛  ِ يرْب 0202؛ عبيد اٌضٍي١ُب 0202عبيد اللهب ب ٚقتفك ٘ذٖ إٌت١زي  ِيص د ا ي  وي  ِيٓ  

 ٌمفحيرسشر ئ اٌٟ ٚرٛد ثحر ِتٕٛٞ تٚ دلاٌي  إصحيرئ١  ( ٚاٌتٟ ث0200؛ عف١فٟب 0200اٌستدٞب 

اٌّضر ييبٟ عييٓ ِتٍِٛييرئ اٌّسيي ١ٌٛ  الارتّرع١يي  ٌٍذييرورئ فييٟ قميير ٠ر امعّييري اٌّتىرٍِيي  عٍييٝ ل١ّيي  

 إٌّذك .

 انخلاصت وانُتائح وانتىصُاث  .5

 فلاصت انبسث 5/1

عيٓ ِتٍِٛيرئ اٌّسي ١ٌٛ  إختبير  ثحير اصفحيرس اٌّضر يبٟ ٠تّخً اٌٙدف اٌرئ١سٟ ٌٙذا اٌبضج فيٟ       

رٌذيرورئ اٌى٠ٛت١ي  الارتّرع١  فيٟ قمير ٠ر امعّيري اٌّتىرٍِي  عٍيٝ ل١ّي  إٌّذيك ب ٚتٌيه  يرٌت ب١ك ع١ٍ

د ا ي  ق ب١م١ي  عٍيٟ ع١ٕي   ٘يدف اٌد ا ي  فميد قيُ إريرا  ٌٚتضم١يكاٌّد ر  فٝ  ٛق اٌى٠ٛت اٌّرٌٟب 

تٌيه خي ي ى٠ٛت١ي ب ٚر١ٌي  اٌذيرورئ اٌّد ري  فيٟ  ٛ اي  امٚ اق اٌّرو  ِيٓ اٌشي( 66ِىٛٔ  ِيٓ  

 . 0200ٚصتٟ عرَ  0202اٌفتر  ِٓ عرَ 

 َتائح انبسث  5/2

ٕ٘يرن عييدد ِييٓ اٌفٛائيد ٌٍّٕذييك  ِييٓ ريرا  اصفحييرس عييٓ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١يي ب وٕت١زيي  ِر١ٌيي   -

ثف ًب ٚب٠رد  فٟ اصٔترر١ ب ٚب٠رد  ل١ّ  اٌت ِ  اٌتزر ٠ ب ٚاٌٛاٛي إٌٝ اٌّتٍِٛرئب ٚقم١ًٍ 

الا تزر   ٚاٌتىر١ٌ  اٌتذيغ١ٍ١ ؛ ص١يج ٠يتُ قررّي  اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  إٌيٝ ق١ّٕي   ث  ٚلت 

رب ٚ٘ٛ امٔذ   اد٠م  ٌٍب١  ب ٚق ٠ٛر اٌٛعٟ الارتّيرعٟ  ًّ اٌّري اٌبذرٞب ٚرتً إٌّذهئ دائ

 اٌذٞ ٠ؤدٞ إٌٝ قتز٠ز ٚ ص ِر ٠دفص إٌٝ خٍك اٌم١ّ 

ر بٟ عيٓ ِتٍِٛيرئ اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  ٚرٛد ثحر إ٠زر ٟ تٚ دلاٌ  إصحرئ١  ٌمفحرس اٌّض -

 فٟ قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ  عٍٝ ل١ّ  إٌّذك .

 تىصُاث انبسث: 5/3

 ييرٚ   ا٘تّييرَ إٌّذييهئ اٌحييٕرع١  فييٟ اٌى٠ٛييت  رٌتييد ٠ب اٌّسييتّر ٌٍّضر ييب١ٓ ٚاٌتيير١ٍِٓ فييٟ  .0

ٚاٌب١ ١يي   ِزييري الا ييتداِ ؛ ٌت١ّٕيي  ِٙيير اقُٙ ِٚتييرفتُٙب خرايي  اٌّتتٍميي   رم تييرد الارتّرع١يي 

ٚاٌضٛو١ّيي  ٚالالتحييرد٠  عرِييي ب ٚاٌتٛ ييص فييٟ عميييد اٌّييؤقّرائ ٚإٌييدٚائ عيييٓ ث١ّ٘يي  إعيييداد 

 ِٚرارت  قمر ٠ر امعّري اٌّتىرٍِ .

٠تت١ٓ عٍٝ رٙرب صّر٠  اٌّستٍٙه ٚش ْٛ اٌب١  ب ب٠رد  الا٘تّرَ  رٌّتٍِٛرئ اٌّر١ٌ  ٚغ١ر اٌّر١ٌ   .0

 اٌّفحش عٕٙر ِٓ لبً إٌّذهئ اٌحٕرع١ .

دا ائ إٌّذييهئ اٌحييٕرع١  قبٕييٟ اصفحييرس الاخت١يير ٞ ِييٓ خيي ي اٌتميير ٠ر اٌّتىرٍِيي  ٠ٕبغييٟ ص .6

ٌمفحييرس عييٓ ورفيي  ام تييرد اٌّت١ٕيي   ييئدا   إٌّذييك   ّيير ٠ذييًّ اٌّتٍِٛييرئ اٌب١ ١يي  ٚاٌضٛو١ّيي  

ٚالارتّرع١  ٚالالتحرد٠  ٚاٌّ يرطرب ٚدِزٙير فيٟ إ يتراق١ز١  إٌّذيك ؛ امِير اٌيذٞ ٠سيرُ٘ فيٟ 

 خٍك اٌم١ّ .
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 :غــانًراخ

 أولا : انًراخغ انؼربىت 

(ب  إطير  ِمتيرس ٌمفحيرس اٌّضر يبٟ فيٟ قمير ٠ر اٌّتىرٍِي  0205ثصّدب  يتد ِتّيد  ١يِٟٛب   .0

ب ررِتييي  رساااانت د تاااىراِ شُااار يُشاااىرةٌلأعّيييري عيييٓ اٌبتيييد٠ٓ اٌب١ يييٟ ٚاصرتّيييرعٟ ب

 ام ىٕد ٠ ب ِحر.

(ب  ل١يير  ثحيير ِّر  ييرئ اٌت  ي١ط اٌ يير٠بٟ اٌييدٌٟٚ عٍييٝ 0202ثصّيدب عييردي صسيي١ٓ حر يتب   .2

: ررِتي  لٕير  انًدهت انؼهًُت نهذراساث انتدارَت وانبُلُتل١ّ  اٌذرورئ ِتتدد  اٌزٕس١ .  

 026-052ب  0ب   2و١ٍ  اٌتزر    رص ّرع١ٍ ب ِذ  -اٌس٠ٛس 

اٌّسي ١ٌٛ  الارتّرع١ي  ٌٍذيرو  عٍيٝ عيدَ  (ب  ثحير اصفحيرس عي0200ٓاٌرفرعٝب ث٠ّٓ ِضّيد   .6

قّرحييً اٌّتٍِٛييرئ: ِييص د ا يي  ق ب١م١يي  عٍييٝ اٌذييرورئ اٌّد ريي  فييٟ اٌّؤشيير اٌّحييرٞ 

ب ررِتيي  طٕ ييرب و١ٍيي  اٌتزيير  ب لسيييُ يدهاات انبسااىم انًساسااابُتٌّسيي ١ٌٛ  اٌذييرورئ ب 

 .020 – 46ب     0اٌّضر ب ب اٌتدد 

الافحييرس اٌّسيييتداَ فييٟ ظيييً اٌتمييير ٠ر (ب ل١ييير  ِسيييتٛٞ 0200اٌسييتدٞب الا   يييرٌُ ِٙييدٞب   .4

اٌّتىرٍِ  ٌتتز٠ز ل١ّي  اٌذيرو : د ا ي  ق ب١م١ي  ٌت١ٕي  ِيٓ اٌّحير ف اٌّد ري  فيٟ  يٛق 

اٌتراق ٌلأٚ اق اٌّر١ٌ ب   رٌ  ِررسيت١ر غ١ير ِٕذيٛ  ب و١ٍي  اصدا   ٚالالتحيردب ررِتي  

 ور   .

ٌّررتيٟ فيٟ قيدع١ُ   رلي  (ب  ا ت داَ ث يٍٛب اٌم١ير  ا0200اٌحتفرٟٔب عبداٌس َ عبداللهب   .5

امدا  اٌّتييٛابْ ٌتتظيي١ُ ل١ّيي  إٌّذييك : د ا يي  ١ِدا١ٔيي  عٍييٟ اٌم رعييرئ اٌحييٕرع١  فييٟ 

و١ٍي   -اٌزّٙٛ ٠  ا١ّٕ١ٌ .  اٌّزٍ  اٌت١ٍّي  ٌٍبضيٛث ٚاٌد ا يرئ اٌتزر ٠ي : ررِتي  صٍيٛاْ 

 50-06ب 4اٌتزر   ٚإدا   امعّريب  

 يي١ٓ اصفحييرس عييٓ ِسيي ١ٌٛ  اٌذييرورئ  (ب  اٌت ليي 0202اٌ ٠ٛييًب ١ٌٍييٟ؛ ث ييٛ د ييتب شييذٞ   .6

د ا ي  ق ب١م١ي  عٍيٟ اٌذيرورئ اٌّسيزٍ  فيٟ ١٘ ي   –اصرتّرع١  ٚاٌر ض١  لح١ر  امريً 

ب يدهت خايؼت تشرٍَ نهؼهىو الاقتاادَت وانقاَىَُاتامٚ اق ٚام ٛاق اٌّر١ٌ  اٌسٛ ٠  ب 

 .455 – 462ب     4ب اٌتدد 62اٌّزٍد 

(ب  ِضيددائ اصفحيرس اٌّضر يبٟ عيٓ  ث  اٌّيري 0205 ا١ٌٍّزٟب ِزدٞ ١ٍِزٟ عبيداٌىر٠ُب  .2

اٌفىييرٞ ٚثحييرٖ عٍييٟ امدا  اٌّييرٌٟ ب ِزٍيي  اٌفىيير اٌّضر ييبٟب و١ٍيي  اٌتزيير  ب ررِتيي  عيي١ٓ 

 .0ب اٌتدد  02شّسب ِحرب اٌّزٍد 

ب  ِضيييددائ اصفحيييرس اٌّضر يييبٟ صعيييداد قمييير ٠ر ِتىرٍِييي  0205اٌٙيييٛا ٜب ٔر٘يييد ِضّيييدب  .8

اٌّحرٌش فٝ اٌب١   اٌّحر٠  : د ا   ٔظر٠  ١ِٚدا١ٔي   ٚأتىر رقٙر عٍٝ لرا ائ ثاضرب

ب 02ب و١ٍييي  اٌتزييير  ب ررِتييي  عييي١ٓ شيييّسب اٌتيييدد ب اٌّزٍيييد يدهااات انفكااار انًساسااابٍ ب 

 666-246. 

(ب  د ا   ٚاختبر  ثحر اصفحرس عٓ 0200ر١ًّب   رب صّدٞ؛ اٌٙزرْب عبد اٌتز٠ز ِضسٓ   .2

عٍييٟ رييٛد  اٌتميير ٠ر  (GRI)ِؤشييرائ اٌّسيي ١ٌٛ  اصرتّرع١يي  ٌ  ييتداِ  ٚفميًير ٌّبييرد   
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ب ررِتيي  لٕيير  انًدهاات انؼهًُاات نهذراساااث انتدارَاات وانبُلُااتاٌّر١ٌيي : د ا يي  ق ب١م١يي  ب 

 .22 – 0ب     0ب اٌتدد 06اٌّزٍد اٌس٠ٛسب و١ٍ  اٌتزر  ب 

(ب ثحراصفحيرس عيٓ اٌّسيؤ١ٌٚ  الارتّرع١ي  ٌٍذيرورئ عٍيٝ 0206صسٓب دا١ٌر ِر يٟ ِضّيدب   .11

د ا يي  ق ب١م١يي  عٍييٟ اٌذييرورئ اٌّحيير٠  اٌّسييزٍ  فييٟ  ييٛق امٚ اق  -قىٍفيي  اٌت٠ّٛييً 

 ب ررِت  الا ىٕد ٠ ب ِحر.رسانت ياخستُر يساسبت شُر يُشىرةاٌّر١ٌ  ب 

إٔتىر يييرئ اٌت لييي   ييي١ٓ اصفحيييرس عيييٓ قمييير ٠ر  (ب  0202ِضّيييد اٌسييي١د ثصّيييد ب   ِ يييرْ ب  .11

 اٌت١ٍّيي  اٌّزٍيي الا ييتداِ  ٚرييٛد  اٌتميير ٠ر اٌّر١ٌيي  عٍييٝ ل١ّيي  إٌّذييك : د ا يي  ١ِدا١ٔيي ب 

ب  -0ب و١ٍ  اٌتزر    رلا يّرع١ٍ١  ب ررِتي  لٕير  اٌسي٠ٛس ب ِيذ ٚاٌب١ ١  اٌتزر ٠  ٌٍد ا رئ

 .626-646ب      6 

( ب  ل١ر  ثحر الافحرس اٌّضر بٝ عيٓ اٌّسيؤ١ٌٚ  الارتّرع١ي  0202عبداٌض١ٍُب ثصّد صرِد ب   .12

  فيٟ اٌّؤشيير عٍيٝ قىٍفي   ث  اٌّيري ٚل١ّيي  اٌذيرو  : ثدٌي  ع١ٍّي  ِييٓ اٌذيرورئ اٌّد ري

ب و١ٍ  اٌتزر   ب ررِت  طٕ ير ب  يدهت انبسىم انًساسبُت  ب  ESGاٌّحرٜ ٌٍّسؤ١ٌٚ  

 .624-466ب     0اٌتدد 

(ب  ق ييي٠ٛر ٔظيييُ اٌرلر ييي   يييدِذ الا يييتداِ   يييّٓ 0202عبيييداٌتز٠زب ِضّيييد  يييرٌُ اٌبيييربب   .13

ب١ ١ي : ررِتي  اص تراق١ز١  ٌتتظي١ُ ل١ّي  إٌّذيك .  اٌّزٍي  اٌت١ٍّي  ٌٍد ا يرئ اٌتزر ٠ي  ٚاٌ

 600- 520ب 6ب   02لٕر  اٌس٠ٛس و١ٍ  اٌتزر    رص ّرع١ٍ ب ِذ 

اصفحرس عٓ اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٚل١ّي  اٌذيرو : ثدٌي  (ب  0202عبد اللهب ٠ر ر ِضّد ثصّد   .04

ب يدهاات الإسااكُذرَت نهبسااىم انًساساابُت ب ِييٓ اٌذييرورئ اٌّم١ييد   رٌبٛ ايي  اٌّحيير٠ 

ب   0ب اٌتيدد 0لسيُ اٌّضر يب  ٚاٌّرارتي ب اٌّزٍيد  -زير   و١ٍي  اٌت -ررِت  اص ىٕد ٠  

  060 – 666. 

ثحر ث ترد اٌّس ١ٌٛ  الارتّرع١  ٌٍذرورئ عٍٝ قىٍف  صمٛق (ب  0200عف١فٟب ٘ ي عبد اٌفترس   .05

 -ررِتيي  اٌزلييرب٠ك ب يدهاات انبسااىم انتدارَاات ب د ا يي  اختبر ٠يي  :اٌٍّى١يي  ٚل١ّيي  اٌذييرو 

 .050 – 022ب     0اٌتدد ب 46و١ٍ  اٌتزر  ب اٌّزٍد 

(ب ثحر ِستٜٛ الافحرس الاخت١ر ٞ عٍيٝ ليرا  الا يتخّر  فيٟ 0206عٍٟب اٌس١د رّري ِضّدب   .16

ث ُٙ اٌذرورئ ب   رٌ  ِررست١ر ِضر ب  غ١ر ِٕذٛ  ب و١ٍي  اٌتزير   ررِتي  اٌزليرب٠كب 

 ِحر.

حيرس عيٓ (ب ثحير اصف0204عّرب   ي فر٠ز ٚ ا ضكب ِضّٛد اٌذيتر  ٚ ٔ يريب عّير بٌيَٛ.   .17

ِضر ب  اٌّسيؤ١ٌٚ  الارتّرع١ي  عٍيٟ امدا  اٌّيرٌٟ ٌٍذيرورئ اٌحيٕرع١  اٌّسيرّ٘  اٌترِي  

ب اٌتيدد  40ب اٌزرِتي  الا د١ٔي ب الا دْب اٌّزٍيديدهت دراساث انؼهىو الإدارَتالا د١ٔ  ب 

0. 

(ب  ثحيير قفت١ييً ا١ٌييرئ اٌضٛوّيي  اٌذييرورئ عٍييٝ ِسييتٜٛ 0202ِضّييدب عّييرٚ ِضّييد خّيي١سب   .18

١ ٟ الاخت١ر ٞ ب   رٌ  ِررست١ر ِضر ب  غ١ر ِٕذٛ  ب و١ٍ  اٌتزر  ب ررِت  اصفحرس اٌب

 الا ىٕد ٠ ب ِحر

https://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0335&page=1&from=
https://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0335&page=1&from=
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(ب  ل١يير  ثحيير اٌييتضفا اٌّضر ييبٟ ٚالاصتفييرظ  رم اييد  0202٘زيير ب  يير   ث ييٛ ىر  ييرٌُ.   .19

و١ٍيي   -إٌمد٠يي  عٍييٟ ل١ّيي  إٌّذيير : د ا يي  ١ِدا١ٔيي .    ييرٌ  ِررسييت١ر. ررِتيي  اٌميير٘ر  

 ضر ب اٌتزر  ب لسُ اٌّ
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