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 ملخص البحث:

هدفت الدراسة إلى تحليل ودراسة ريادة التكلفة على الإفصاح عن الأداء المستدام للشركات في  إايار     

الدور المعدل لمخططات التمويل والاستثمار بالتطبيق على الشيركات المدرةية في  البوراية المصيرية  

التال : ما هو أثير رييادة  وقد تمحورت مشكلة الدراسة ف  التساؤلات البحثية المتمثلة ف  السؤال الرئيس 

التكلفة مقاساً بـ )معدل دوران الأاول، هامش الربح( كمحددات لريادة التكلفة على الإفصياح عين الأداء 

المستدام للشركات مقاسة بـ )الإفصاح عن مؤشر الاستدامة( ف  ظيل المتيييرات المعدلية )ةسيبة التيدفقات 

ةسيييبة الاةفيييا   –ةسيييبة الفوائيييد والتوايعيييات المقبو ييية  –ةسيييبة التوايعيييات النقديييية  –النقديييية الخارةييية 

معدل المروةة المالية(( كمحددات معدلة للشيركات المدرةية في  البوراية المصيرية و سييت  -الراسمال  

ذلك من خلال ةمع وتحلييل القيوائ  الماليية لكافية الشيركات المقييدة في  بوراية الأورا  الماليية وعيددها 

م  وقيد توايلت 9192م وحتيى العيام 9191ل الفترة الت  تبيدأ منيا العيام ( ، لمدة خمس سنوات خلا91)

الدراسة ال  وةود علاقة معنوية بين رييادة التكلفية والإفصياح عين الأداء المسيتدام للشيركات المقييدة في  

بوراة الأورا  المالية ، كما لاتوةد علاقة معنويية بيين مخططيات التموييل والاسيتثمار وبيين الإفصياح 

اء المسييتدام للشييركات المقيييدة فيي  بورايية الأورا  الماليييةت ، كمييا تواييلت اةييلا تعييد مخططييات عين الأد

التمويل والاستثمار من قوة تأثير ريادة التكلفة على الإفصاح عن الأداء المسيتدام للشيركات المدرةية في  

 البوراة المصريةت

للشييييركات، مخططييييات ريييييادة التكلفيييية، الإفصيييياح عيييين الأداء المسييييتدام الكلمااااام الميةا  ااااة: 

 التمويل والاستثمار، قائمة التدفقات النقدية، مؤشر الاستدامة، القوائ  المالية للشركات 

Abstract: 

The study aimed to analyze and examine cost leadership on sustainable 

performance disclosure by companies within the framework of the moderating 

role of financing and investment schemes, with an application to companies 

listed on the Egyptian stock exchange. The study problem centered on the 

research questions represented in the following main question: What is the 

impact of cost leadership measured by (asset turnover ratio, profit margin) as 

determinants of cost leadership on sustainable performance disclosure by 

companies measured by (sustainability index disclosure) in the light of 

moderating variables (cash outflow ratio - dividend payout ratio - interest and 

dividends received ratio - capital expenditure ratio - financial flexibility ratio)) 

as moderating determinants for companies listed on the Egyptian stock 

exchange? This will be done through collecting and analyzing the financial 

statements of all listed companies on the stock exchange, numbering (19), for 

five years during the period starting from 2019 to 2023. The study found that  
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there is a significant relationship between cost leadership and sustainable 

performance disclosure by companies listed on the stock exchange. There is no 

significant relationship between financing and investment schemes and 

sustainable performance disclosure by companies listed on the stock exchange. 

The study also found that financing and investment schemes do not constitute a 

strong influencing force of cost leadership on sustainable performance 

disclosure by companies listed on the Egyptian stock exchange. 

Keywords: Cost Leadership, Corporate Sustainability performance 

Disclosure, Financing and Investment Plans, Statement of Cash 

Flows, Sustainability Index, Corporate Financial Statements.
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 مقدمة البحث -1

( بأن استراتيجية قيادة التكلفة واستراتيجية التمايز يمكن أن تؤدي إلى النجاح 9191يريبورتر )

، فينن الشيركات القيادرة عليى التركييز عليى ولكنها تفه  مزايا التكلفية والتميايز كبيدائل منفصيلةوبالتال 

واحدة فقي  هي  التي  سيتحقق أداءً متفوقًيا  وبالتيال  يمكين القيول بيان تبني  الشيركة لاسيتراتيجية رييادة 

التكلفة يكون بهدف تحقيق ميزة تنافسية تحقق لها استدامة ةميع اعمالها ف  النشاا الاقتصيادي وكيالك 

ا التمويليية والاسيتثمارية بشيكل يحقيق الرييادة المسيتمرة في  كافية تساعدها على ممارسة إدارة قراراتهي

 (Mohamed, M. B., Ndinya, A., & Ogada, M,2019)اعمالها  

تعد مؤشرات التنمية المستدامة أداةً أساسيةً لقياس التقدم الياي تححيراا اليدول في  تحقييق أهيداف 

ميات  قيميةً تحسياعد عليى اتخياذ قيرارات  سيليمة  التنمية المسيتدامة الشياملة   وتحيوفر هياا المؤشيرات معلو

تحركز على السياسات الاقتصادية والاةتماعيية، في  إايار الجهيود المباولية لتحقييق التنميية الاقتصيادية 

ؤشيرات التنميية المسيتدامة عليى  يرورة  والبيئية، فضلاً عن التنمية الاةتماعيية والبشيرية  كماتؤكيد مح

ٌ  لتفاعيل الميوارد البشيرية ميع الميوارد تحقيق التواان بين الأبعاد الا قتصادية والبيئية للتنمية  وه  ةتا

المادية، مع مراعاة الظروف والمعطيات المتاحة  تهدف هاا المؤشرات إلى تحقيق الرفاهية المسيتمرة 

للمجتمييع، وكييالك تحقيييق الكفيياءة فيي  اسييتخدام ةميييع المييوارد، مييع مراعيياة البعييد البيئيي  والاةتميياع ، 

 .(0201)بخ ت،&واخرون،الموارد البشري وخااةً 

( أولوييية رئيسييية للشييركات فيي  العديييد ميين الييدول، ESGأاييبحت معييايير التنمييية المسييتدامة )

وتهدف الحكومات، مثل الحكومة المصرية، إلى تحويل شركاتها إلى كياةات مستدامة  وقد اةعكس هياا 

بالتعياون ميع المركيز المصيري  S&P ESG EGXالاهتمام على بوراة مصر، الت  أالقت مؤشر 

ومؤسسة ستاةدرداةد بورا  يهدف هاا المؤشر إليى قيياس أداء الشيركات المصيرية في  مجيالات البيئية 

 ( 9 19 1والحوكمة والمسؤولية المجتمعية )عبد الرحمن،

ويعتبر هاا المؤشر أداا لقياس الأداء المال  للشركات المقيدة بالبوراة المصرية ويو ح هاا  

شيير مسييتوي الأداء الخييار بالشيييركة فيمييا يتعلييق بقضييايا حمايييية البيئيية والحوكميية والمسيييؤولية المؤ

المجتمعييية، وهنييات اهتمييام كبييير ميين الشييركات والمسييتثمرين بمو ييوت المسييئولية المجتمعييية والبيئيية 

ة وخااةف  الفترة الأخيرة، لالك قامت البوراة المصرية بالعملعلى تهيئةالشيركات المقييدة بالبوراي

المصييرية علييى تطييوير المؤشيير اليياي بييدورا يقييوم يرفييع تصيينيفها، التييى تقييوم بييأداء مهيي  فيمييا يتعلييق 

 (9191بمؤشرات حماية البيئة والحوكمة والمسؤولية المجتمعية )شحاته، محمد عبد ،

ميييع ااديييياد حجييي  الشيييركات واتسيييات أعمالهيييا أايييبحت معلوميييات كيييل مييين قائمييية المركيييز 

قيييادرة عليييى إعطييياء ايييورة حقيقيييية عييين الو يييع النقيييدي للشيييركة،  الميييال  وقائمييية اليييدخل  يييير

وعييياةزة عييين بييييان ميييدة قيييدرة الشيييركة عليييى تسيييديد التزاماتهيييا واسيييتمرارها، ومييين هنيييا ةشيييأت 

الحاةييية إليييى وةيييود قائمييية تعطييي  هييياا المعلوميييات الإ يييافية، وتسييياعد مسيييتخدم  القيييوائ  الماليييية 

ذ قييييراراته  بصييييورة اييييحيحة سييييواءً ميييين مسيييياهمين ودائنييييين ومسييييتثمرين و يييييره  علييييى اتخييييا

 أكاةت هاا القرارات استثمارية أم ائتماةية أم  ير ذلك 

فجييياءت قائمييية التيييدفقات النقديييية لتتضيييمن هييياا المعلوميييات الإ يييافية والتييي  لا تتيييوافر فييي  
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كيييل مييين قائمييية اليييدخل وقائمييية المركيييز الميييال ، وتلبييي  احتياةيييات هيييؤلاء المسيييتخدمين، وتعطييييه  

 يييوعية عييين تسييياؤلاته ، كوةهيييا تعتميييد عليييى الأسييياس النقيييدي  وميييع ظهيييور إةابييية وا يييحة ومو

 متييرات اقتصادية ةديدة 

تتسيييي  بظييييروف عييييدم التأكييييد واادييييياد حاةيييية المسييييتثمر إلييييى خلييييق منييييا  اسييييتثماري يتسيييي  

بمصيييداقية أكبييير وملائميييية وشيييفافة ومروةيييية أكثييير ليسيييياعدا عليييى اتخيييياذ القيييرارات الاسييييتثمارية، 

قائمييية  حيييي  أايييبح المسيييتثمر يهيييت  بعملييييات الشيييركة النقديييية مييين شيييراء واادادت أهميييية هييياا ال

وبييييع الأسييييه  والسيييندات فيييي  الأسييييوا  الماليييية وعمليييييات ميييينح القيييرو  واسييييتردادها وعمليييييات 

 ( 9192توايعات الأرباح ودفع الفوائد و ير ذلك  )را ب اليصين،& منال الموال   ،

 مياه م ومصطلحام الدراسة: -0

( المفييياهي  والمصيييطلحات الرئيسيييية التييي  تمثيييل المتيييييرات المسيييتقلة 9يو يييح الجيييدول رقييي  )

 :وذلك على النحو الةاليوالتابعة للدراسة؛ 

 (1جدول رقم )

 الميهوم مصطلحام

 

 

ميهوم ريادة 

 الةكلية

سيلع أو خيدمات بميييزات  تمجموعية الإةيراءات المتكاملية المتخياة لاةتياٌ

مقبولة للعملاء بأقل تكلفة مقارةة بتكيالي  المنافسيين، ميع شيرا الاحتفياظ 

بييالجودةت، تهييدف تلييك الاسييتراتيجية اليي  تحقيييق الحييد الادةيي  ميين التكلفيية 

الممكنة ف  اناعة ما مع تجنب الفاقد والعيوب عن اريق خفض تكالي  

ءتها على المنافسية والاسيتدامة الإةتاٌ والتشييل وايادة قدرة الشركة وكفا

 ف  السو  

(Anwar.et al. 2016 ؛Herzallah et al. 2017 

 Chaudhary et ؛ Sahoo, 2021؛ Dalwai& Salehi.2021؛

al.2022  

 

الأداء المسةدام 

 للشركام

هو أسلوب عمل يحقق قيمة للمساهمين على المدي الطويل مين خيلال  -

الناةمة عين التطيورات الاقتصيادية استيلال الفرر وإدارة المخاار 

 ( 9191والاةتماعية والبيئية )سوادي،

هييي  منهجيييية لخليييق التيييأار المو يييوع  بيييين الجواةيييب الاقتصيييادية  -

والاةتماعييية والبيئييية ةحييو تحسييين الأداء الكليي  والشييمول  للمنظميية 

(Khana et al., 2020) 

 

مخططام س اسام 

 الةمويل والاسةثمار

والاسييتثمار هيي  الاسييتراتيجيات والخطيي  التيي   تعنيي  مخططييات التمويييل

يسييتخدمها الأفييراد والشييركات لتمويييل أةشييطته  والاسييتثمار فيي  مشيياريع 

وفييرر ةديييدة  تشييمل هيياا المخططييات العديييد ميين المفيياهي  والأدوات 

الماليييية مثيييل القيييرو ، والمسيييتثمرين الملائميييين للمشيييروت، وسياسيييات 

، وتوايييع الأربيياح، وإدارة الشييركات، للحصييول علييى رأس المييال الييلاام

المخيياار المالييية، و يرهييا، وتهييدف مخططييات التمويييل والاسييتثمار إلييى 

تحقيق أهداف محددة مثل ايادة العوائد المالية وتقليل المخاار، بالإ يافة 

ويمكين  ,إلى تمكين الأفراد والشيركات مين تحقييق ةميو واسيتدامة أعمياله 

يية لللتعيرف علي  أةشيطة الشيركة قياس ذلك من خلال قائمة التدفقات النقد
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 & ,.Titman S., Keown, A. J من الأةشطة التمويليية والاسيتثمارية

Martin, J. D. (2018). 

 المصدر: اعداد الباح  

 الادب ام المحاسب ة السابية وتحديد اليجوة البحث ة:-3

والاةنبيييييية متيييييييرات الدراسييييية،  تناوليييييت العدييييييد مييييين الادبييييييات المحاسيييييبية السيييييابقةالعربية

 ونعرض هذه الادب ام المحاسب ة السابقة كما يلي:

 ادب ام محاسب ة تناولت ريادة الةكلية.-أ 

 ادب ام محاسب ة تناولت الإفصاح عنالأداء المسةدام للشركام.-ب

 .ادب ام محاسب ة تناولت مخططام س اسام الةمويل والاسةثمار -ج

 :ريادة الةكلية ادب ام محاسب ة تناولت3/1

 (0202اسةهدفت دراسة )علاء & ابراه م 

محاوله قياس تأثير استراتيجية قيادة التكلفة واستراتيجية التميز على ممارسات ادارة الارباح 

بالشركاتمنهج الدراسة: اعتمد الباحثان ف  تحقيق الهدف البحث  على عر  الأدب الفكري المحاسب  

ة  ومن أةل اختبار فرو  البح ، ت  إةراء مجموعة من التحليلات ذات الصلة بالمتييرات البحثي

ستقاا من التقارير المالية السنوية لعينة من شركات قطات الا اية  الإحصائية على البياةات الفعلية المح

والمشروبات كأحد قطاعات الشركات المساهمة المقيدة ف  سو  الأورا  المالية المصرية وقد بلغ 

مشاهدة عن  56( شركة تتداول أسهمها ببوراة الاورا  المالية المصرية بواقع 92حج  العينة )

مجموعة من النتائج الت  أفادت بصحة وقد توصلت الدراسة الى 9199إلى  9199الفترة من عام 

فر   الدراسة، وشكلت ف  حد ذاتها دليلاً تطبيقياً على تأثير استراتيجية قيادة التكلفة على ممارسات 

 الارباح بالشركات وبالأخص ادارة الارباح الحقيقية ادارة 

 (Njuguna & Waithaka, P. 2020كما هدفت دراسة )

إلى تحديد تأثير استراتيجية الريادة ف  التكلفة على أداء شركات التأمين ف  مقااعة ةييري، كينيا  وقد 

ت  استخدام منهج دراسة اعتمدت على ةموذٌ تقوة بورتر الخمست وةظرية تالقدرات الديناميكيةت  

( العاملة ف  المقااعة  وت  استخدام 96إحصائية شاملة لتشمل ةميع شركات التأمين العشرين )

أسلوب أخا العينات الهادفة لتحديد المشاركين الاين شملوا مديري الفروت، ومسؤول  الشؤون المالية، 

شركات التأمين الت  شملتها  ومديري التسويق، ومديري المطالبات، وخبراء التأمين ف  ةميع

 .مشاركًا 996الدراسة  وقد أدة هاا الإةراء إلى مشاركة 

  9199إلى  9192سنوات مالية من  6وقامت الدراسة بتقيي  الأداء  ير المال  لشركات التأمين لمدة 

ت  ةمع البياةات الأولية من خلال الاستبياةات، بينما ت  ةمع البياةات الثاةوية باستخدام دليل مراةعة 

الأخرة ف  الشركة  ت   الوثائق لمراةعة البياةات المالية وتقارير الإدارة والمنشورات الرئيسية

استنتاٌ مفادا أن وقد توصلت الدراسة الى.استخدام كل من الإحصاء الواف  والاستدلال  ف  التحليل

كما توا  الدراسة بأن تعمل  .اتبات استراتيجيات الريادة ف  التكلفة يحقق ةتائج إيجابية للمؤسسة
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ةد شركات التأمين على تحسين اعتماد التكنولوةيا الخااة وقن وات التوايع المبتكرة للمنتجات الت  وح

أةها ليست متأالة إلا بشكل معتدل  قد يؤدي ذلك إلى الحد من كفاءتها ف  التحك  الفعال ف  تكالي  

 التشييل والتوايع 

 (Islami et al. 2020كما تناولت دراسة )

حليل كل من العامة ف  ايادة أداء الشركة، من خلال تPor-terمعرفة تأثير استراتيجيات

الاستراتيجيات العامة: استراتيجية منخفضة التكلفة، واستراتيجية التمايز، واستراتيجية التركيز  

، "FS"و"DS"و"LCS"لإيجاد العلاقة بين متييرات الدراسة، ت  إةشاء ثلاث متييرات مستقلة

من .H3وH2وH1ت  تقدي  ثلاثة عرو  ف  شكل فر يات.”FP"بالإ افة إلى متيير تابع واحد

خلال تحليل الارتباا، كاةت العلاقة بين المتييرات المستقلة معتدلة، بينما ف  تحليل الاةحدار متعدد 

المتييرات ت  العثور على معلومات كافية لتأثير استراتيجيات بورتر العامة على أداء الشركة  دعمت 

كما  .ة أثيرت ف  هاا البح ةتائج بيرسون للارتباا والاةحدار متعدد المتييرات ثلاث فر يات بحثي

تمت الإةابة على سؤالين بحثيين ف  هاا الدراسة  تمت الإةابة على السؤال الأول قبل التحقق من 

الفر يات وكاةت الشركات المستجيبة تعمل ف  اناعة تنافسية، بينما بعد اختبار الفر يات، تمت 

ن ثلاث من استراتيجيات بورتر العامة أ أظهرم نةائج هذا البحثالإةابة على سؤال البح  الثاة   

مهمة لزيادة أداء الشركة  كما أشارت النتائج التجريبية إلى أن  ت  إعداد استبياةات الدراسة، وت  

الحصول على الردود، وت  بناء ةموذٌ الاقتصاد القياس  لقياس هاا العلاقات  استندت النتائج إلى 

رية كوسوفو  ت  استخدام اختبار بيرسون وتحليل شركة تعمل ف  ةمهو 992بياةات مأخوذة من 

ةتائج . كما توصلت الدراسة اليالارتباا وتحليل الاةحدار المتعدد المتييرات لتوفير اختبار الفر يات

الاقتصاد القياس  إلى أن اتبات استراتيجية التمايز يوفر أداءً أعلى للشركة مقارةة باستراتيجيتين 

 .منخفضة التكلفة أو استراتيجية تركيز( لهما تأثير إيجاب  أيضًا عامتين لبورتر )استراتيجية

 (Kharub M, et al, R, 2019كما تناولت دراسة )

( على أداء الشركات ودور الوسااة LCLCفحص تأثير استراتيجية قيادة التكلفة التنافسية ) 

( ف  سيا  المشاريع متناهية الصير والصييرة والمتوسطة ت  استخدام MQلممارسات إدارة الجودة )

شركة اييرة ومتوسطة الحج  حاالة على شهادة  926بياةات استبيان الهياكل الت  ت  ةمعها من 

ف  المائة من معدل الاستجابة( لفه  تأثير لجنة حدود الجرف القاري  5659ف  الهند ) 1111الأيزو 

على أداء الشركات  ف  الخطوة الأولى، ت  إةراء اختبارات كفاية البياةات للتحقق من موثوقية واحة 

ر المباشر و ير الاستبيان وبياةات المسح  بعد ذلك، ت  استخدام ةموذٌ الوسااة الجزئية )التأثي

توصلت المباشر والإةمال ( ةنبًا إلى ةنب مع ةهج ةماةة المعادلة الهيكلية لاختبار فر يات البح   

 o β o 1599وأداء الشركة ) CLCSةتائج الدراسة أةه لا توةد علاقة مباشرة بين الدراسة الي

 β ¼ 0.73،poتها )(؛ ومع ذلك، توسطت ممارسات إدارة الجودة تمامًا ف  علاقpW 0.05؛0.13

 ¼ β(  من بين ثماة  معلمات ةموذةية، مع أعلى تأثيرات إةمالية على تحسين ةودة المنتج )0.01

(، التحسين المستمر على المرتبة الأولى، تليها المعلومات β ¼ 0.6028( وتحسين العملية )0.6264

  بناءً على النتائج 1516 (، على التوال ، ف 159921( وإدارة الموردين )β ¼ 0.2334والتحليل )
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التجريبية، يمكن استنتاٌ أن التحسين المستمر من خلال المعلومات المناسبة وتحليل البياةات هو 

 ف  المشروعات المتوسطة والصييرة ومتناهية الصير  CLCSالمفتاح لتحقيق هدف 

 (Kharub, et al, 2019كما تناولت دراسة )

( على أداء الشركات ودور الوسااة LCLCفة التنافسية )فحص تأثير استراتيجية قيادة التكل

( ف  سيا  المشاريع متناهية الصير والصييرة والمتوسطة ت  استخدام MQلممارسات إدارة الجودة )

شركة اييرة ومتوسطة الحج  حاالة على شهادة  926بياةات استبيان الهياكل الت  ت  ةمعها من 

ائة من معدل الاستجابة( لفه  تأثير لجنة حدود الجرف القاري ف  الم 5659ف  الهند ) 1111الأيزو 

على أداء الشركات  ف  الخطوة الأولى، ت  إةراء اختبارات كفاية البياةات للتحقق من موثوقية واحة 

الاستبيان وبياةات المسح  بعد ذلك، ت  استخدام ةموذٌ الوسااة الجزئية )التأثير المباشر و ير 

توصلت ةنبًا إلى ةنب مع ةهج ةماةة المعادلة الهيكلية لاختبار فر يات البح    المباشر والإةمال (

 o β o 0.13 1599وأداء الشركة ) CLCSةتائج الدراسة أةه لا توةد علاقة مباشرة بين الدراسة الي

 β ¼ 0.73  ،po( ؛ ومع ذلك، توسطت ممارسات إدارة الجودة تمامًا ف  علاقتها ) pW  0.05؛

 ¼ βبين ثماة  معلمات ةموذةية، مع أعلى تأثيرات إةمالية على تحسين ةودة المنتج )(  من 0.01

(، التحسين المستمر على المرتبة الأولى، تليها المعلومات β ¼ 0.6028( وتحسين العملية )0.6264

  بناءً على النتائج 1516(، على التوال ، ف  159921( وإدارة الموردين )β ¼ 0.2334والتحليل )

تجريبية، يمكن استنتاٌ أن التحسين المستمر من خلال المعلومات المناسبة وتحليل البياةات هو ال

المفتاح لتحقيق هدف استراتيجية قيادة التكلفة التنافسية ف  المشروعات المتوسطة والصييرة ومتناهية 

 الصير 

 

 (Mohamed et al, M.2019 .8كما تناولت دراسة )

يجية ريادة التكلفة على أداء شركات التعدين متوسطة الحج  ف  مقااعة إلى إثبات تأثير إسترات 

واستعاةة الدراسة باستراتيجيات بورتر العامة، الت  اعتمدت تصمي  بح   واف    استهدف  .تايتاتافيتا

شركة تعمل كمعد ةيْن متوسط  الحج  ف   92مجموعة مسجلة و 99من عمال المناة  من  619

عت  999ار عينة من المنطقة  وت   اختي م  من هؤلاء للدراسة باستخدام عينة عشوائية بسيطة  ةح

وقد توصلت  .البياةات باستخدام ةسخ  من الاستبيان، وت   تحليلها باستخدام الإحصائيات الوافية

الى أن تطبيق استراتيجية ريادة التكلفة من قبل شركات التعدين متوسطة الحج  ف  المنطقة الدراسة

ةخفا  تكالي  التشييل، وايادة إةتاٌ المخرةات والربحية  لاا، يواى بأن تتبع شركات أدة إلى ا

التعدين متوسطة الحج  تقنية التكلفة لكل وحدة مدخلة الأكثر تنافسية والت  تحعد  أكثر استدامة من مجرد 

 خفض التكلفة 

  (Birjandi et al, 2014كما تناولت دراسة )

الريادة ف  التكلفة على الأداء الحال  والمستقبل  للشركات  وت  ةمع  ةظرة على تأثير إستراتيجية

إلى  9111شركة مدرةة ف  بوراة اهران للأورا  المالية خلال الفترة من  26البياةات من 
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ولاختبار هاا الفر يات، ت   .  وت  استخدام تقنيات إحصائية لاختبار فر يات ةماذٌ الاةحدار9192

ت بديلة لقياس إستراتيجية الريادة ف  التكلفة، وه : ةسبة المبيعات إلى الأاول، استخدام ثلاث متييرا

وةود كما توصلت الدراسة اليوةسبة المبيعات إلى النفقات الرأسمالية، وةسبة الموظفين إلى الأاول  

يص علاقة إيجابية بين ةسبة المبيعات إلى الإةفا  الرأسمال  وةمو المبيعات، مما يشير إلى أن تخص

ووةود علاقات سلبية بين ةسبة  .رأس المال بكفاءة من حي  التكلفة يمكن أن يدفع ةمو الإيرادات

المبيعات إلى الأاول والعائد على الأاول، مما يشير إلى أن ارتفات المبيعات مقارةة بالأاول قد لا 

ال  على المدة وكالك ةسبة عدد الموظفين إلى الأاول والأداء الم .يترة  بالضرورة إلى ربحية

الطويل والأداء الاقتصادي على المدة القصير، مما يشير إلى أن القوة العاملة الصييرة قد ترتب  

 بنتائج مالية أفضل 

 Valipour et al,2012دراسة ) كما تناولت

( على أداء الشركات CLCSهدف هاا الدراسة إلى فحص تأثير استراتيجية قيادة التكلفة التنافسية )

( ف  سيا  المشاريع متناهية الصير والصييرة QMلوسااة لممارسات إدارة الجودة )ودور ا

وةود علاقة إيجابية بين الرافعة المالية واستراتيجية قيادة التكلفة كما توصلت الدراسة اليوالمتوسطة 

إلى وةود ودفع الأرباح والأداء ف  الشركات الت  تتبع استراتيجية قيادة التكلفة  كما أشارت النتائج 

علاقات إيجابية بين الرافعة المالية وحج  الشركة والأداء ف  الشركات الت  تتبع استراتيجية تمييز 

 المنتج، ولكن كاةت العلاقة بين استراتيجية تمييز المنتج ودفع الأرباح والأداء سلبية 

 (Datta,Y,2010كما اسةهدفت دراسة )

منتج هما استراتيجيتان متناقضتان لتحقيق الريادة التنافسية  بحسب بورتر، فنن قيادة التكلفة وتمايز ال

ومع ذلك، تعتبر استراتيجية التمايز القائمة على الجودة العالية أكثر ربحية من استراتيجية قيادة 

اةالأبحاث الت  تناولت استراتيجيت  التمايز وقيادة التكلفة يمكن أن  وقد توصلت الدراسة الى .التكلفة

وينتقد  .لكن بورتر يصر على أن كل استراتيجية عامة تتطلب ثقافة ومنهجية مختلفة تمامًاتتعايشا، و

الباح  ان استراتيجية بورتر لقيادة التكلفة أةها ف  الواقع تتمايز الأسعارت أكثر من كوةها استراتيجية 

وان الاستراتيجية التنافسية الناةحة يجب أن تركز على تمايز الجودة المدركة من قبل  .قيادة التكلفة

العملاء، والتنافس ف  قطات السعر المتوس  من خلال تقدي  ةودة أفضل من المنافسين بسعر أعلى 

 .بشكل معتدل  هاا النهج يمكن أن يؤدي إلى قيادة حصة السو  بطريقة مربحة ومستدامة

 لادب ام السابقة المةعلقة بريادة الةكلية نجد ان: وباسةعراض ا

تأثير استراتيجية قيادة التكلفة على أداء الشركات، وبعضها يدرس العلاقة بين هاا ركزم علي: 

واستخدمت مجموعة  .الاستراتيجية واستراتيجيات أخرة مثل التمايز، أو دور ممارسات إدارة الجودة

البياةات بما ف  ذلك تحليل البياةات المالية، الاستبياةات، وةماذٌ متنوعة من المنهجيات لتحليل تلك 

تحشير معظ  الدراسات إلى وةود علاقة إيجابية بين تطبيق  :الاةحدار، وةماةة المعادلات الهيكلية كما

 استراتيجية قيادة التكلفة وأداء الشركات، سواء من ةاحية الربحية أو النمو 
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ها على ةواةب مختلفة من استراتيجية قيادة التكلفة، مثل التحك  ف  الدراسات ف  تركيز واخةليت:

التكالي ، التحسين المستمر، أو استخدام التقنييات المختلفة ف  التكلفة كما اختلفت الدراسات السابقة 

تحيط  الدراسات قطاعات مختلفة مثل قطات الأ اية والمشروبات،  من حي  فطاعات الدراسة،

 .، والصناعات الصييرة والمتوسطةالتأمين، التعدين

تركز الدراسة الحالية على استخدام ريادة التكلفة باستخدام محددين معدل دوران  وبناءاعًلىماسبق

( من خلال المعادلة التالية اةمال  المبيعات على متوس  اةمال  الأاول، وهامش ROIالأاول )

 اةمال  المبيعات الربح عن اريق المعادلة التالية الدخل التشييل  على 

 ادب ام محاسب ة تناولةالإفصاح عن الأداء المسةدام للشركام:3/0

 (0200اسةهدفت دراسة )رمزي& محمد، 

التعرف على أثر إدارة الموارد البشرية الخضراء بأبعادها )التوظي  الأخضر، التدريب والتطوير 

افأت الخضراء( ف  الأداء المستدام الأخضر، تقيي  الأداء للمورد البشري الأخضر، التعويضات والمك

بأبعادا )الأداء البيئ ، الأداء الاقتصادي، الأداء الاةتماع ( ف  مجموعة من شركات اناعة الأدوية 

الأردةية ف  عمان، واعتمدت الدراسة على المنهج الواف  التحليل ، حي  استهدفت العاملين ف  

( 65ة الأدوية الأردةية، والبالغ عدده  )مستوة الإدارتين العليا والوسطى ف  شركات اناع

( فرداً من مستوة 29موظ ،وقد اعتمدت الدراسة أسلوب المسح الشامل، حي  بليت عينة الدراسة )

فقرة( لجمع 26الإدارة العليا والوسطى، ولتحقيق أهداف الدراسة فقد ت  تطوير استباةة شملت )

ت  ةمع البياةات وتحليلها، واختبار الفر يات  البياةات الأولية من عينة الدراسة، وف   وء ذلك

(، وت  استخدام العديد من الأساليب الإحصائية spssباستخدام الحزمة الإحصائية للعلوم الاةتماعية )

عدد من النتائج وقد توصلت الدراسة الى المناسبة لتحقيق أهداف الدراسة والتوال إلى ةتائجها، 

( لممارسات إدارة الموارد p≤0.050ية عند مستوة معنوية )أبراها: يوةد أثر ذو دلالة إحصائ

البشرية الخضراء بأبعادها مجتمعة ف  الأداء المستدام بأبعادا مجتمعة ف  شركات اناعة الأدوية 

الأردةية، ووةود مستوة متوس  من الأهمية النسبية لإدارة الموارد البشرية الخضراء، ومستوة 

داء المستدام لدة هاا الشركات، باستثناء الأداء البيئ  الاي ةاء متوس  مرتفع من الأهمية النسبية للأ

 .9199إلى  9199الأهمية 

  (Tristanto et al,2023اسةهدفت دراسة )

الرافعييية الماليييية  خيييلال مييين الشيييركات أداء عليييى الاسيييتدامة أداء تيييأثير مييين للتحقيييق تجريبييي  بشيييكل

فييي  تعيييديل هييياا التيييأثير، وتشيييمل مجتميييع الدراسييية  ميييع مراعييياة دور الملكيييية الإداريييية والموسسيييية

مييين شيييركات القطيييات الميييال  وخااييية البنيييوت المدرةييية فييي  بوراييية الأورا  الماليييية الاةدوةسيييية 

وقاااااااااااااااد توصااااااااااااااالت الدراساااااااااااااااة  لاااااااااااااااي  9199 -9199خيييييييييييييييلال الفتيييييييييييييييرة مييييييييييييييين 

هييييياا  تعييييديل ميييييع الشييييركات، أداء علييييى الاسيييييتدامة أداء لآثييييار كوسييييي  الماليييييية الرافعيييية تعمييييل

 ير بواسطة ملكية المؤسسات التأثس

 (0203اسةهدفت دراسة )المنسي، & محمود، 
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اختبار مدة الاختلاف ف  كل من اليقظة التنظيمية، والأداء المستدام لدة المديرين بشركات تصنيع 

الأدوية التابعة للشركة القابضة للأدوية والمستلزمات الطبية ف  مصر، كالك تحديد أثر أبعاد اليقظة 

( مديراً، وت  ةمع البياةات 929ة على الأداء المستدام، وأةري البح  على عينة قوامها )التنظيمي

الأولية باستخدام قائمة استقصاء ت  توايعها على مفردات العينة، وبلغ عدد قوائ  الاستقصاء الصحيحة 

وةود مجموعة من النتائج أهمها وقد توصلت الدراسة الى(، %9555( قائمة بمعدل استجابة )919)

اختلافات معنوية بين المديرين بالشركات مو ع التطبيق ةحو كل من اليقظة التنظيمية، والأداء 

 المستدام، كالك وةود أثر معنوي إيجاب  لأبعاد اليقظة التنظيمية على الأداء المستدام، وقدم البح  

سين درةة توافر مجموعة من التوايات الت  يمكن للشركات مو ع التطبيق الاستفادة منها ف  تح

 اليقظة التنظيمية بما يساعدها على رفع مستوة الأداء المستدام لها 

 ( 0202اسةهدفت دراسة )مصطيى ،& عاطف. 

ستدام بالتطبيق على الشركة الدولية للخِدمات  ل الرقم  ف  رفع كفاءة الأداء المح إلى معرفة دور التحوُّ

ع البياةات على الحصر الشامل لجميع مفردات البريدية تإيج  سيرفت، واعتمدت الدراسة ف  ةم

ن من العاملين ف  الشركة الدولية للخِدمات البريدية )إيج  سيرف( والاي يمثله   مجتمع البح  المكوَّ

ً وذلك بحسب البياةات الإحصائية للشركة خلال عام 991) ، وذلك عن اريق إةراء 9199( موظفا

مع الموظفين وتوايع قوائ  الاستقصاء، وتمثَّلت عينة  المقابلات الشخصية بالإ افة إلى التواال

البح  ف  الإداريين العاملين بفروت تلك الشركة والممتدَّة على مستوة ةميع محافظات ةمهورية 

فرت من الشركة الدولية تإيج  سيرفت للخِدمات البريدية كما استخدمت  21مصر العربية خلال 

 SPSSالمنهج الواف  والمعادلات الهيكلية باستخدام برامج  الدراسة ف  عمليات التحليل الإحصائ 

ان هنات تأثير مباشر ومعنوي   وقد توصلت الدراسة الى، AMOSإ افةً إلى برةامج  95الإادار 

ستدام ف  قطات الخِدمات البريدية، ويمكن إيضاح ذلك من خلال ما  ل الرقم  على أبعاد الأداء المح للتحوُّ

ستدام يل : وةود تأثير مبا ل الرقم  على رفع كفاءة البحعد البيئ  للأداء المح شر ومعنوي من التحوُّ

ل الرقم   بالشركة الدولية تإيج  سيرفت للخِدمات البريدية  وةود تأثير مباشر ومعنوي من التحوُّ

ستدام بالشركة الدولية تإيج  سيرفت للخِدمات البريدي ة  على رفع كفاءة البحعد الاقتصادي للأداء المح

ستدام  ل الرقم  على رفع كفاءة البحعد الاةتماع  للأداء المح وةود تأثير مباشر ومعنوي من التحوُّ

ل الرقم   بالشركة الدولية تإيج  سيرفت للخِدمات البريدية  وةود تأثير مباشر ومعنوي من التحوُّ

ستدام الدولية تإيج  سيرفت للخِ  وةود • دمات البريدية على رفع كفاءة الابتكار التنظيم  للأداء المح

ستدام بالشركة  ل الرقم  على رفع كفاءة البراعة التنظيمية للأداء المح تأثير مباشر ومعنوي من التحوُّ

 الدولية تإيج  سيرفت للخِدمات البريدية

 (.0212اسةهدفت دراسة )افةخار. 

الأداء المتتواان  إلى قياس الأداء الإستتراتيجيالمستتدام للشركة عينتة البح  علتى وفق بطاقة

، والإفصاح عن المعلومتاتالماليتة و ير الماليتة المرتبطة بالاستدامة للشركة عينة   SBSCالمستدامة

  BSCاستنتاةات منها لقد تطورت بطاقة الأداء المتواانوتوصل البحث الى مجموعةالبح ، 

 ير المالية والنوعية الت  من خلال دمج الجواةب  SBSC إلتتىبطاقتتة الأداء المتواان المستدامة
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تتعلق بالقضايا الاةتماعية والبيئية لقياس وتقي  مدة تواان الأداء المستدام ومدة التواان بين الأداء 

المال  و ير المال  فضلا عن الأداء المستتدام وقد توالت الدراسة الى لفت أةظار المشرت العرا  

المالية ال   رورة الاهتمتامبالاداءالمستتدام  والجهات المنظمة لمهنة المحاسبة وسو  الأورا 

ومنحهأهميتة قصوة لما له من اثر ف  تطوير الاقتصد العراقيوتنميتة المجتمع والمحافظة على البيئة 

كتقرير أداء  من التقرير السنوي الاي تقدمه الشركات  SBSC والموارد الاقتصادية ، اعتماد

 .تلتزم الشركات العامة بتقديمها للإدارةالمساهمة ، أو تقارير الأداء الت  

 (0202اسةهدفت دراسة )كشاط، 

لإعطاء قراءة معمقة لمفهوم الأداء المستدام لمنظمات الأعمال، وقد ت  هاا من خلال المنهج الواف  

التحليل  والمنهج المقارن وتحليل المحتوة، الاي مكننا من التدقيق ف  الأدبيات المتخصصة بمجالات 

ة المستدامة والمسؤولية المجتمعية للمنظمات، وما يرتب  بها من إشكالات كمؤشرات الأداء التنمي

وقد توصلت الأكثر ملاءمة، وةماذٌ القياس الأكثر إلماما، وكالك ةماذٌ الإفصاح الأكثر فعالية  

ةعيات أن  ب  مؤشرات شاملة للأداء المستدام يتطلب من إدارة المنظمات الإلمام بالمرالدراسة الى

الضرورية الت  تتطلب اليوم المزاوةة بين المقاربة الإستراتيجية ومقاربة التنمية المستدامة وحوكمة 

الشركات، حي  أستخدم ةموذٌ الأداء الثلاث  الأكثر اعتمادا ف  القياس، ومبادرة التقارير العالمية 

 الأكثر استعمالا ف  الإفصاح عن الأداء الشامل للمنظمات 

 (0203دراسة )معاشر. اسةهدفت 

إلى اختبار مقياس الأداء المستدام لمنظمات الأعمال لجون أليينتون ف  البيئة الجزائرية، ابق المقياس 

موظ ، اعتمدةا ف  دراستنا على  911على عينة من موظف  مؤسسة بريد الجزائر، والبالغ عددها 

، وبرةامج AMOS24برةامج المنهج الواف ، واستخدمنا عدة أدوات، استمارة الاستبيان، 

Excel،بأن بنية مفهوم الأداء المستدام وفقا لمقياس ةون ألينتوةيحوي فعلا وقد توصلت الدراسة الى

على ثلاث أبعاد، بعد الأداء الاقتصادي، بعد الأداء الاةتماع ، بعد الأداء البيئ ، ويتوفر على مطابقة 

 ية، وعلى مستوة مناسب من الصد  والثبات  ةيدة مع بياةات عينة الدراسة ف  البيئة الجزائر

 وباسةعراض الادب ام السابقة المةعلقة بالاداء المسةدام للشركام نجد ان: 

أهمية الأداء المستدام للشركات، مع تركيزها على تأثيرا على الأداء الاقتصادي  ركزم علي:

ل تلك البياةات وه  المنهج واستخدمت مجموعة متنوعة من المنهجيات لتحلي .والاةتماع  والبيئ  

 AMOSأو  SPSSالواف  التحليل ، واستخدام استبياةات لجمع البياةات، مع تحليلها بواسطة 

تحشير معظ  الدراسات الياستخدام مفاهي  الأداء المستدام: بايعادها الرئيسية، بما ف  ذلك الأداء  :كما

عى ةميع الدراسات إلى المساهمة ف  تحسين كما تس .البيئ ، الأداء الاقتصادي، والأداء الاةتماع 

 أداء المؤسسات من خلال تطبيق مبادئ الاستدامة 

تحيط  الدراسات قطاعات مختلفة مثل قطات  الدراسات السابقة من حي  فطاعات الدراسة، واخةليت:

لخضراء اناعة الادوية، القطات المال   وكالك تناولت بعض الدراسات تأثير إدارة الموارد البشرية ا

 على الأداء المستدام وكالك دور الرافعة المالية ف  تأثير أداء الاستدامة على أداء الشركات 
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استخدام أساليب ومؤشرات لقياس الأداء المستدام  وبناءاً على ماسبق تركز الدراسة الحال ة على

ً لتقرير الأداء الاةتماع  ول –الأداء الاقتصادي  –للشركات وه  تتمثل ف  الأداء البيئ كن وفقا

كخيار أساس ، وتماشياً مع  GRI الاستدامة الاي اعتمد على منهجيةالمبادرةالعالميةلإعدادالتقارير

 الصادرعن Guidance Reporting ESG الدليل الاسترشادي للإفصاح عن أعمال الاستدامة

مبادرة الأم  المتحدة للبوراات المستدامة والاي شاركت البوراة المصرية ف  إعدادا 

 والمتمثل ف  المقايس التالية:.9199عام

عمل قائمة تحتوي على مجموعة من العناار الت  تشير ال  وةود استدامة بيئية واةتماعية 

 –الاخلا  والنزاهة  –الشركة استراتيجية  –واقتصادية تتمثل ف  )المعلومات الأساسية للشركة 

 -الحفاظعلىالبيئة  -ةشرالثقافةالمالية  -اعداد التقارير المالية –اشرات ذوي المصلحة  –الحوكمة 

 تمكينالمرأةوالمساواة( 

 ادب ام محاسب ة تناولةمخططام س اسام الةمويل والاسةثمار:3/3

 (0212اسةهدفت دراسة )عبد الحك م &. عبد الرزاق ،

ا أهمية النسب المشتقة من قائمة التدفقات النقدية ودورها ف  تقيي  الأداء المال  للمؤسسة إلى إبرا

الاقتصادية وإختبار قدرتها ف  التحليل الدقيق للو عية المالية والكش  على موان القوة والضع  

التوتة  الت  تميز ةشاا المؤسسة، ولتحقيق هاا الهدف قمنا بدراسة تطبيقية ف  شركة الإسمنت عين

أهمها،قدرة النسب المعتمدة على وقد توصلت الدراسة الىالنةائج من 9195-9196بباتنة خلال الفترة 

ااف  التدفق النقدي التشييل  على التقيي  المو وع  لجودة الأرباح المحققة وقدرتها على توفير 

 لمنتهجة من قبل المؤسسة  معلومات دقيقة حول و عية السيولة وأداة فعالة لتقيي  السياسات المالية ا

 (0212اسةهدفت دراسة )عادل. 

إلى التعرف على أهمية قائمة التدفقات النقدية ف  اتخاذ القرارات الاستثمارية، وذلك من خلال تحليل 

( 96العلاقة بين المتييرات المستقلة والمتييرات التابعة، ولتحقيق ذلك ت  تصمي  استباةة تضمنت )

( استباةة على مديري الشؤون المالية والمصرفية ف  مصرف الراةح  91) فقرة، حي  ةرة توايع

( ف  تحليل بياةات الاستباةة لاستخراٌ SPSSبالريا ، وت  استخدام برةامج التحليل الإحصائ  )

: يؤدي الاعتماد على المؤشرات المستمدة من وقد توصلت الدراسة الى عدة نةائج من أهمهاالنتائج  

النقدية إلى ترشيد قرارات الاستثمار  قدرة قائمة التدفقات النقدية على التنبؤ بالأرباح  قائمة التدفقات

يساعد المصرف على اتخاذ قرارات الاستثمار  وقدم البح  عددا من التوايات أبراها:  رورة 

ية  الاستفادة من المعلومات الت  توفرها قائمة التدفقات النقدية لتخدم متخاي القرارات الاستثمار

 رورة تأهيل وتدريب العاملين لمعرفة كيفية إعداد قائمة التدفقات النقدية وكيفية التنبؤ بالمستقبل من 

 خلالها   رورة اعتماد المصرف تطبيق المعايير الدولية ف  إعداد قائمة التدفقات النقدية 

 (0222اسةهدفت دراسة )نب ل. 
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ستخدم  المعلومات وموافقته  المهنية ف  محي  العمل ال  تحديد الملاحظات الإدارية المتعمقةباراء م

عن دور معلومات التدفقات النقدية وفق ما ةصت عليه معايير المحاسبة الدولية والأمريكية كالاةظمة 

المحاسبية المطبقة ف  المنشأت الخااة السورية لاتخاذ قرارات الاستثمار والاقترا  ت  توايع 

( من عدد الاستبياةات واستخدمت ف  الدراسة %51معدل الاستجابة ) ( استمارة استبيان وقد بلغ56)

( %16ال  بعض النتائج من أهمها ان ةسبة )وقد توصلت الدراسة الىالأساليب الإحصائية الملائمة 

من المشاركين يعتمدون على القوائ  المالية التقليدية ف  اتخاذه  العديد من القرارات الاستثمارية، ان 

 كين يعتمدون على التدفقات النقدية ف  حالات محددة فق  وذلك لمنع التلاعاب المحاسب  بعض المشار

 ( 0213اسةهدفت دراسة )راغب & الموصلي. 

ال  بيان أهمية المعلومات الت  تقدمها قائمة التدفقات النقدية للمستثمرين ف  سو  دمشق للأورا  

تساعده  على اتخاذ قراراته  الاستثمارية مع بيان المالية، من خلال تزويد المستثمرين بمقايس مهمة 

الدور الاي تلعبه مقايس التدفقات النقدية يزيد من فاعلية القرار الاستثماري ف  سو  دمشق للأورا  

المالية، حي  استخدم ف  هاا الدراسة المنهج الواف  التحليل  الاي يعتمد علىالأساليبالإحصائية 

وقد توصلت منطقية تدع  الفر يات النظرية الواردة ف  هاا الدراسة المعروفة للتوال ال  ةتائج 

ال  بعض النتائج المتمثلة ف  ان المستثمرين ف  سو  دمشق للأورا  المالية الدراسة الى

لايهتموةبقائمة التدفقات النقدية اهتمام كبير، باعتبار ان معظ  المقاييس المشتقة من قائمة التدفقات 

ودة السيولةت لها أثر معنوي  عي  ف  قرار المستثمرين، بينما مقاييس ةودة النقدية ت مقايس ة

 الربحية لها أثر معدوم على قراراته  

 (MILISA &YAMMAMORA,2014اسةهدفت دراسة )

التزاماتها المستقبلية  ال  بيان أهمية التدفقات النقدية ومعلوماتها على قدرة الشركة عل  الوفاء يسداد

وقياس سيولتها وقدرتها عل  الاستمرار عل  دفع الفوائد النقدية ومقارةة ذلك مع الفوائ  المالية 

أن المؤشرات المستخرةة من قائمة التدفقات النقدية من وقد توصلت الدراسة الىالأخرة ومعلوماتها 

المستخرةة من القوائ  المالية الأخرة اةل الحك  عل  سيولة الشركة تعد أفضل من تلك المؤشرات 

 كنسبة التداول وةسبة السيولة السريعة 

 ( Jones & Widjaja,2014اسةهدفت دراسة )

ال  التعرف عل  أهمية قائمة التدفقات النقدية ف  استراليا من وةهة مسئوول  الإقرا  والمحللين 

( ولتحقيق هاا الهدف قام الباح  9195الماليين كالك بعد ادور معيار المحاسبة الأسترال  رق  )

( من المحللين 55( فردا من مسؤؤل  الإقرا  و )92بتوايع استباةة عل  عينة تتكون من )

قائمة التدفقات النقدية تعتبر هامة لكلاً من الطرفين لاتخاذ قراراته ، وقد توصلت الدراسة الىالماليين

ن اعتماد مسؤؤل  الإقرا  كالك بير  تقيي  وأن اعتماد المحللين عل  هاا القائمة كان أكبر م

 السيولة والملاءة المالية للشركات 

 وباسةعراض الادب ام السابقة المةعلقة بس اسام الةمويل والاسةثمار نجد ان: 
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: على تقيي  الأداء المال  للمؤسسة، بينما يركز البعض الآخر على تأثير قائمة التدفقات ركزم علي

الاستثمار واستخدمت مجموعة متنوعة من المنهجيات لتحليل تلك البياةات وه  النقدية على قرارات 

المنهج الواف  التحليل ، كما اختلفت النتائج بين الدراسات، فبعضها يؤكد على أهمية التدفقات النقدية 

 لتقيي  الأداء المال ، بينما يؤكد البعض الآخر على أهميتها ف  اتخاذ القرارات الاستثمارية 

الدراسيييات السيييابقة عليييى أهميييية قائمييية التيييدفقات النقديييية لتقيييدي  معلوميييات قيمييية عييين حالييية  تيقااات:وا

الشيييركة الماليييية، سيييواءً لقيييياس أدائهيييا الميييال ، أو لتقييييي  قيييدرتها عليييى سيييداد التزاماتهيييا، وكيييالك 

تيييوفر معلوميييات قيمييية للمسيييتثمرين، المقر يييين، والميييديرين، لتقيييدي  ايييورة وا يييحة عييين تيييدفقات 

 النقدية، كما اتفقت  الشركة

بعيييض الدراسيييات، إليييى أن المؤشيييرات المسيييتخرةة مييين قائمييية التيييدفقات النقديييية أفضيييل مييين تليييك 

المسييييييتخرةة ميييييين القييييييوائ  المالييييييية التقليدييييييية لتقيييييييي  القييييييرارات المتعلقيييييية بقييييييرارات التمويييييييل 

 .والاستثمار

تركيييز الدراسييية الحاليييية عليييى اسيييتخدام مؤشيييرات لقيييياس قيييرارات سياسيييات  وبنااااءاً علاااى ماسااابق

التمويييييل والاسييييتثمار للشييييركات التيييي  تييييؤثر بشييييكل مياشيييير علييييى ريييييادة التكلفيييية والأداء المسييييتدام 

ةسيييبة  –ةسيييبة التوايعيييات النقديييية  –للشيييركات وهييي  تتمثيييل فييي  )ةسيييبة التيييدفقات النقديييية الخارةييية 

 معدل المروةة المالية( -ةسبة الاةفا  الراسمال  –الفوائد والتوايعات المقبو ة 

 اليجوة البحث ة:

تحمثييل الدراسييية الحاليييية اسييتكمالاً للجهيييود البحثيييية السييابقة فييي  تيييوفير دليييلاً تطبيقيييياً مييين سيييو  الاورا  

الماليييية المصيييرية عليييى اليييدور التيييأثيري لاسيييتراتيجية قييييادة التكلفييية والتعيييرف عليييى الأداء المسيييتدام 

رايييية للشييييركات ميييين خييييلال التعييييرف علييييى تقييييارير الاسييييتدامة لتلييييك الشييييركات المقيييييدة فيييي  البو

المصيييرية وكييييالك ميييين خييييلال الييييدور المعييييدل لقييييرارات التمويييييل والاسييييتثمار لتلييييك الشييييركات عينيييية 

الدراسييية وبصيييفة عامييية، تبيييين مييين اسيييتعرا  الدراسيييات السيييابقة، عليييى الييير   مييين أهميتهيييا إلا أةهيييا 

ليييي  تتنيييياولأثر ريييييادة التكلفيييية علييييى الأداء المسييييتدام للشييييركات ميييين خييييلال الإفصيييياح عنمؤشييييرات 

ة للشيييركات المقييييدة فييي  بوراييية الأورا  الماليييية، فميييا اال هنيييات حاةييية إليييى و يييع ةميييوذٌ الاسيييتدام

للتعييرف عليييى مييدة وةيييود تييأثير ذليييك ميين خيييلال الييدور المعيييدل لقييرارات التموييييل والاسيييتثمار،وذلك 

  9192-9191خلال عام

 مشكلة الدراسة: -2

 ، حي  تلعب دورا حاسما ف  اداد أهمية الإفصاح عن الأداء المستدام للشركات ف  الوقت الحال

ةاب المستثمرين ذوي الوع  الاةتماع  والبيئ ، وتحسين سمعة الشركة، وتقليل المخاار  وتؤثر 

ريادة التكلفة، كاستراتيجية تركز على تقليل التكالي  وتحسين الكفاءة، على قدرة الشركة على تحقيق 

مالية الت  تلتزم باتبات الإةراءات والارشادات الأداء المستدام للشركات المقيدة ف  بوراة الأورا  ال

الخااة بتقارير الاستدامة،وبناءاً على ماسبق تركز الدراسة الحالية على استخدام ريادة التكلفة 

( و هامش الربح للتعرف عل  مدي استخدام تلك ROIباستخدام محدد معدل دوران الأاول )
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 وذلك من خلال المعادلة التالية اةمال  المبيعات على الشركات عينة الدراسة هاا الاتستراتيجية ام لا

متوس  اةمال  الأاول، وهامش الربح عن اريق المعادلة التالية الدخل التشييل  على اةمال  

المبيعات  وبناءاً على ماسبق تركز الدراسة الحالية على استخدام أساليب ومؤشرات لقياس الأداء 

وفقاً  الأداء الاجةماعي ولكن –الأداء الاقةصادي  –لأداء الب ئياالمستدام للشركات وه  تتمثل ف  

كخيارأساس ،وتماشياً GRIلتقرير الاستدامة الاي اعتمد على منهجيةالمبادرةالعالميةلإعدادالتقارير

الصادرعن مبادرة  Guidance Reporting ESG معالدليلالاسترشاديللإفصاحعنأعمالالاستدامة

والمةمثل .9199المستدامة والاي شاركت البوراة المصرية ف  إعدادا عامالأم  المتحدة للبوراات 

مجموعة من العناار الت  تشير ال  وةود استدامة بيئية واةتماعية واقتصادية في المقايس الةال ة:

 –الحوكمة  –الاخلا  والنزاهة  –استراتيجية الشركة  –تتمثل ف  )المعلومات الأساسية للشركة 

 -الحفاظعلىالبيئة  -ةشرالثقافةالمالية  -اعداد التقارير المالية  –لحة اشرات ذوي المص

تمكينالمرأةوالمساواة( وبناءاً على ماسبق تركز الدراسة الحالية على استخدام مؤشرات لقياس قرارات 

 سياسات التمويل والاستثمار 

ركات وه  تتمثل ف  )ةسبة للشركات الت  تؤثر بشكل مياشر على ريادة التكلفة والأداء المستدام للش

ةسبة  –ةسبة الفوائد والتوايعات المقبو ة  –ةسبة التوايعات النقدية  –التدفقات النقدية الخارةة 

  معدل المروةة المالية( -الاةفا  الراسمال  

وفي ضوء اسةعراض بعض الدراسام السابقة الةي تناولت موضوع الدراسة، فإن هذه الدراسة 

 اسة والةحل ل  لى تقديم  جابام واضحة  ول الةساؤلام الةال ة:تسعى من خلال الدر

 الةساؤل الرئ سي:

هاال يوجااد ذوااار ذو دلالاا  ا صااائ ة لرياااادة الةكليااة علااى الإفصااااح عاان الأداء المساااةدام 

للشركام في  طاار الادور المعادل لمخططاام الةمويال والاساةثماربالةطب ق علاى الشاركام 

 المدرجة في البورصة المصرية؟

 وقد تيرع عن هذا الةساؤل الرئ سي الةساؤلام اليرع ة الةال ة:

 هل تؤثر ريادة التكلفة على مستوة الإفصاح عن الأداء المستدام للشركات؟ 

  ما هو دور مخططات التمويل والاستثمار على الإفصاح عن الأداء المستدام للشركات

 المقيدة ف  بوراة الأورا  المالية؟

  ريادة التكلفة والإفصاح عن الأداء المستدام ف  الشركات المدرةة ف  هل هنات علاقة بين

 البوراة المصرية؟

 أهداف الدراسة: -5

 الهدف الرئ سي:

الةعرف على مدي وجود ذوار ذو دلالا  ا صاائ ة لرياادة الةكلياة علاى الإفصااح عان الأداء 

والاساةثماربالةطب ق علاى المسةدام للشاركام فاي  طاار الادور المعادل لمخططاام الةمويال 

 الشركام المدرجة في البورصة المصرية؟
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 وقد تيرع عن هذا الهدف الرئ سي الاهداف اليرع ة الةال ة: 

  التعرف على مدي تاثير ريادة التكلفة عليمسنوي الإفصاح الأداء عن المستدام للشركات

 المقيدة ف  بوراة الأورا  المالية 

 ة التكلفة على الإفصاح عن الأداء المستدام للشركات المقيدة التعرف كيفية قياس تأثير رياد

 ف  بوراة الأورا  المالية 

  التعرف على دور مخططات التمويل والاستثمار ف  تأثيرها ر على الإفصاح عن الأداء

 المستدامف  الشركات المدرةة ف  البوراة المصرية

 اح عن الأداء المستدام ف  التعرف على وةود هنات علاقة بين ريادة التكلفة والإفص

 الشركات المدرةة ف  البوراة المصرية

 -منهج البحث:  -2

ف   وء ابيعة المشيكلة التي  تناولهيا الباحي  ومين اةيل تحقييق اهيداف البحي  واختبيار فرو يه      

 -إعتمد الباح  على كل من

  :أولاَ: المنهج الاسةنباطي 

بير  بناء الإاار النظري للبح ، وايا ة مشيكلة وفيرو   إعتمد الباح  على المنهج الإستنباا 

البح  وذلك من خلال دراسة وتحليل الدراسيات السيابقة المرتبطية بمو يوت البحي  وكيالك المراةيع 

والدوريات والأبحاث العلمية بهدف التعرف على أثر ريادة التكلفة كمتييير مسيتقل عليى الافصياح عين 

 تابعف  إاار الدور المعدل لمخططات التمويل والاستثمار الأداء المستدام للشركات كمتيير 

  :وان اً: المنهج الةحل لي 

 إعتمد الباح  على المنهج االتحليل  لبناء الدراسة التطبيقية من خلال إختبار الفر يات 

 فروض الدراسة: -7

تدام للشركات تتوةد علاقة معنوية بين ريادة التكلفة والإفصاح عن الأداء المس(:H1اليرض الأول )

 المقيدة ف  بوراة الأورا  الماليةت 

تلاتوةد علاقة معنوية بين مخططات التمويل والاستثمار وبين الإفصاح عن (:H2اليرض الثاني )

 الأداء المستدام للشركات المقيدة ف  بوراة الأورا  الماليةت

على قوة العلاقة بين  تتوةد علاقة معنوية بين مخططات التمويل والاستثمار(:H3اليرض الثالث)

 ريادة التكلفة والإفصاح عن الأداء المستدام للشركات المقيدة ف  بوراة الأورا  المالية

 وعلى ضوء ما تقدم فإن نموذج الدراسة المقةرح يمكن أن يةخذ الشكل الةالي:
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 (1الشكل رقم )

 النموذج المقةرح للدراسة الحال ة

 اعداد الباح  من واقع الدراسات السابقة المصدر:

 أهم ة الدراسة: -8

تناول البح  مو وعًا ذو أهمية كبيرة ف  مجال الاستدامة والتمويل، خااة ف   وء التوةه العالم  

ةحو الاستثمار المستدام، كما ترةع أهمية البح  ال  اعطاءتةموذةًا مقترحًات لقياس تأثير ريادة 

كما يشير إلى دمج  .ية علمية وعمليةالتكلفة على الإفصاح عن الأداء المستدام، ما يجعله بحثاً ذو أهم

 تدور مخططات التمويل والاستثمارت مع تريادة التكلفةت وتالإفصاح عن الأداء المستدام 

 مجةمع وع نة البحث:-2

  يةكون مجةمع الدراسة: من جم ع الشركام المدرجة في البورصة المصرية وعددها

 حقق الشروط الةال ة:( شركة. أما ع نة الدراسة فةشمل الشركام الةي ت015)

 أن تكون شركات مسجلة ف  مؤشر الاستدامةSP/EGX  

  م وحتييى عييام 9191أن تتييوفر لهييا بياةييات مالييية منشييورة خييلال فتييرة الدراسيية ميين عييام

 م 9192

 ( شركة من الشاركام المساجلة فاي 12( شركة تنقسم الي )38وتةكون ع نة الدراسة: من )

وذلك لمدة خمس سنوام خلال اليةرة الةاي تبادأ مناذ البورصة ومسجلة في مؤشر الاسةدامة 

م؛ وذلااك ماان خاالال جمااع وتحل اال القااوائم المال ااة لكافااة 0203م و ةااى العااام 0212العااام 

 ( مشاااهدة.25قائمااة مسااةقلة( ع نااة الدراسااة   ااث تبلااس ع نااة الدراسااة ) 25الشااركام )

 ( ع نة الدراسة 0ويوضح الجدول رقم )

 

 

 

 

 المةغ ر المسةقل

 ريادة الةكلية

الربح(هامش  –)معدل دوران الأصول   

 المةغ ر الةابع

الإفصاح عن الأداء 

 المسةدام للشركام

 – وكمة الشركام 

-المسئول ة المجةمع ة 

 (الممارسام الب ئ ة(

 

 

 المةغ رام المعدلة

.مخططام الةمويل 

.مخططام الاسةثمار 
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 (0جدول رقم )

 رجة في البورصة المصرية ع نة الدراسةالشركام المد

 مجةمع الدراسة

 )الشركام المق دة في البورصة المصرية(

 شركة النساجون الشرق ون للسجاد 02 ايديةا للصناعام الغذائ ة 1

 01 بالم ه لز للةعم ر 0
شركةالصناعاتالك ماويةالمصرية 

 ) )ك ما

3 
 شركة السادس من أكةوبر للةنم ة

 سويدك(والاسةثمار)
99 

 شركة البويام والصناعام الك ماوية

 )باك ن(

 92 الشركةالشرق ةالوطن ةللأمنالغذائي 2
 شركةالاسكندريةللةداولالحاويام

 والبضائع

 (weالشركة المصرية للاتصالام) 92 شركةالقاهرةللإسكانوالةعم ر 5

 مصر –بنك كريدىاجريكول  05 شركةالنصرلةصن عالحاصلاتالزارع ة 2

 بنك قطر الوطني الأهلي 02 الشركةالعرب ةللاسمنت 7

 بنك البركة مصر 07 شركةالسويسللاسمنت 8

 مصر -مصرف أبو ظبي الإسلامي 08 شركةالحديدوالصلبالمصرية 2

 CIBالبنك الةجاري الدولي  02 الكةريك السويدى شركة 12

 32 شركة الإسكندرية للزيوم المعدن ة 11
والةنم ة  شركة القاهرة للاسةثمار

 العقارية وشركاتها الةابعة

 مجةمع الدراسة

 )الشركام المق دة في البورصة المصرية(

10 
شركة س دي كرير للبةروك ماويام 

 ) )س دبك
 الشركة القابضة المصرية الكوية ة 31

13 

لخدمام النقل المصرية الشركة 

 والةجارة

 ) ايج ةارنس(

30 
 ه رم س-شركة المجموعة المال ة

 القابضة

 شركة النع م القابضة للاسةثمارام 33 شركة جى بي اوتو 12

15 
مجموعة عا مر القابضة)عامر 

 جروب(
32 

القابضة للاسةثما ا رم  برايمشركة 

 المال ة

12 
شركة ا رية القابضة للاسةثما ا رم 

 المال ة
 شركةاورسكومللةنم ةمصر 35

 شركةالقلعةللاسةثماراتالمال ة 32 شركة او ا رسكوم للاسةثمار القابضة 17

18 
مجموعة بورتو القابضة )بورتو 

 جروب(
 شركةرايةلخدماتمراكزالاتصالام 37

12 
 شركةالصع دالعامةللمقاولاتوالاسةثمار

 العقاري
 شركةاورسكومكونسةراكشونب السي 38
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هااي الشااركام المق اادة فااي بورصااة الأوراق المال ااة ومسااجلة فااي مؤشاار  الشااركام الملللااة بالاصااير

 . 0201( ESGالاسةدامة )

 أدب ام الإطار النلري للبحث:  -12

يعر  الباح  ف  هاا الجزئيية لأدبييات الدراسية ممثلية في  أثير رييادة التكلفية عليى الإفصياح عين الأداء 

 وذلك كما يلي: تمويل والاستثمارالمستدام للشركات ف  إاار الدور المعدل لمخططات ال

 اليلسية الةي تقوم عل ها اسةرات ج ة ريادة الةكلية: 12/1

تتعتمد قيادة التكلفة على البناء القوي لمرافق فعالة، وسع  دؤوب لتحقيق الفعالية من خلال تحسين 

عملاء الاين يدرون العمليات، والسيطرة الصارمة على النفقات العامة وتقليلها مع التجنب التعامل مع ال

هامش ربح  ئيل، وتقليل الإةفا  ف  مجالات مثل البح  والتطوير، والتسويق، والتوايع، وخدمات 

( ، وبالتال  تفوم (Datta, Y, 2010ما بعد البيع  يتطلب هاا الاهتمام الكبير بندارة التكالي ت

 علي محورينهما:استراتيجية ريادة التكلفة 

التكلفة المنخفضة عند المنافسين ةوهر الاستراتيجية بأكملها، مع الحفاظ على يجب أن تكون  91/9/9

 ةودة عالية وخدمة متميزة، وذلك من خلال الاعتماد الكبير على المعدات الرأسمالية الحديثة 

  الاعتماد على منحنى الخبرة لتخفيض سعر المنافسة 91/9/9.

 ميهوم اسةرات ج ة ريادة الةكلية:12/0

اةها تعد من ( 0202)خل ي ، ع. ك. ح.، علاء كامل  سن، ا مد،& ابراه م شعبان محمد. عرفهما 

اه  استراتيجيات ادارة التكلفة، والت  تسعى الشركة الى تحقيقها للحصول على الميزةالتنافسية، حي  

ات تشير إستراتيجية ريادة التكلفة إلى تمجموعة الإةراءات المتكاملة المتخاةلإةتاةسلع أو خدم

، تهدف تلك “بميزات مقبولة للعملاء بأقل تكلفة مقارةة بتكالي  المنافسين، مع شرا الاحتفاظبالجودة 

الاستراتيجية إلى تحقيق الحد الأدةى من التكلفة الممكنة ف  اناعة ما مع الفاقد والعيوب عن اريق 

 خفض تكالي  الإةتاٌ والتشييل وايادة قدرة الشركة وكفاءتها

ان ميهوم اسةرات ج ة ريادة الةكلية ركزم على تحق اق أدناى تكلياة ممكناة فاي الصاناعة،  ويري البا ث

 وذلك لةحق ق م زة تنافس ة مع الحياظ علي جودة المنةج لةحق ق رضا العملاء واسةدامة . 

المدة "(Alyoubi, B. A., & Yamin, M. A.2021عرف اسةرات ج ة ريادة الةكليةبانها )

 "الشركة تكلفتها التشييلية وتكلفة المشتريات من خلال التوةه الاستراتيج  الشاملالاي تخفض فيه 

 هوم الاسةدامة:يم 12/3

الاستدامة ه  ةوهر منظمات الأعمال اليوم، والافصاح (. 0200عرفةها )سه ر وابت ا مد، س. 

بأن الأسوا  من الممكن أن تؤذي البيئة تحت ظروف معينة إذا ت   عن الاستدامة خلقالوع 

 .تسعيرالموارد الطبيعية تسعير  ير عادل أو كاةت بدون سعر
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الأداء المستدام عل أةه أداء المنظمة متعدد الأبعاد والاي يؤدي  (Sebhatu, S. P. 2009) يعرف

استدامة المنظمة ويدع  ذلك تفيكسلت بأن الأداء المستدام يفو  ف  مدلوله الحدود  ف  النهايةإلى

المكاةية للمنظمةبل يتعداها خلفياً )اليالسو  الخلفية( وما يكوةها من موردين وممولين وابائنت  أي أن 

ين ترب  استدامة الأراء المستدام يجد مكاةته ف  النظرة الحديثة للأداءالمتمثلة ف  مقاربة الاستدامة، أ

المنظمة بنوعية ومستوة أدائها الشامل، وهو ما يستلزمبلوغ ةملة من الياياث: الاستراتيجية 

 والتنظيمية والتشييلية 

 ابعاد الاسةدامة: 12/3/1

استدامة الشركات تعتمدعلى الركائزالأساسية الثلاث الأداءالبيئ ، والمسئولية الاةتماعية، والحوكمة 

(ESGكمايتضح م): ما يل 

  :الأداء الب ئي12/3/0

يشير العلماء بشكل قااع إلى ايادة متسارعة ف  اةبعاثات  ااات الاحتباس الحراري، مما يؤدي إلى 

ف  مواةهة هاا المخاار المتزايدة، تزداد أهمية الاستجابة .ارتفات درةة حرارة الأر  وتيير المنا 

تطوير سياسات :وتشمل المبادرات المتخاة حاليًا.الأعمالمن قبل الحكومات والكياةات المحلية وقادة 

واستراتيجيات مستدامة: تحرك ز هاا السياسات على الحد من اةبعاثات  ااات الاحتباس الحراري، مثل 

مما بتطلب الإفصاح الصارم  بان .فر  الضرائب على الكربون وتشجيع استخدام الطاقة المتجددة

ع على  تحلزِم هاا المتطلبات الشركات بالكش  عن اةبعاثات الكربون لديها، مما يزيد من الشفافية ويحشج 

حد دة  ( 9199 )سهير ثابت احمد، س  .اتخاذ إةراءات مح

 المسئول ة الاجةماع ة:12/3/3

تطورت فكرة استدامة الشركات من مفهوم اةتماع  للتنمية المستدامة إلى أداة قوية لتقيي  أداء 

ية الاةتماعية والبيئية والحوكمة   فقد أوةد هاا المفهوم أملًا ةديداً ف  الشركات من حي  المسؤول

مك نًا المنظمات من ايا ة اتفاقيات مؤسسية وحوافز تحشجع الأفراد على تييير  عال  الأعمال، مح

رة  طب قة للقواعد إلى محصو  سلوكه  ةحو الأفضل أخلاقياً   لقد تييرت ةظرة الشركات من مجرد مح

 مما أدة إلى تعاوةها بشكل متزايد مع الأاراف الفاعلة الأخرة ف  إاار الاستدامة للقواعد، 

Beckmann et al,2024)  ) 

 الحوكمة:12/3/2

تحظهر الدراسات أن تطور الأداء البيئ  للشركة مرتب  ارتبااًا وثيقًا بتطور الأاول  ير الملموسة 

ترتكز إدارة أاحاب المصالح على  .(Lo & Kwan,2017مثل ثقافة الشركة والقدرات التنظيمية )

أهمية إدارية المنظمة للعلاقات المعقدة والمتشابكة مع أاحاب المصالح الداخليين والخارةيين، بما 

ف  ذلك الموظفين، العملاء، الجمهور، الدائنين، البيئة، مجلس الإدارة، المنافسين، والهيئات الحكومية 

(Tamimi & Sebastianelli,2017).   ولا تقتصر إدارة أاحاب المصالح على تعظي  ثروة

من خلال هاا المنظور،  .المساهمين وحده ، بل تشمل الاهتمام بمصالح ةميع أاحاب المصالح

يواةه المديرون  يواًا للاستثمار ف  اتفاقيات مؤسسية و ير مؤسسية تعمل على تعزيز مصداقية 

تحاد بينها وبين ةميع الأاراف ذات العلاقة  الجديدة المنظمة، وخلق حوافز أساسية لبناء الثقة والا
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الاي يمثل ةموذٌ لخصائص المنظمةمصداقية وثقة المجتمع ف  المنظمةالصلة وهاا هو إاار عملية 

 (  (Beckmann et al,2014 الحوكمةشخصيتها الت  تستطيع بناء مصداقية وثقة المجتمع

 (Ashrafuzzaman, M., 2015) مخططام الةمويل والاسةثمار. 12/2

 ميهوم الةدفقام النقدية 12/2/1

يمكن واع مخططات للتمويل والاستثمار عن اريق قائمة التدفقات النقدية وه  القائمة المالية الت  

تأت  بعد كل من قائمة المركز المال  )الميزاةية العمومية( وقائمة الدخل )بيان الأرباح والخسائر(  

للمؤسسات لإعادة عر  تحركاتها المالية لكل فترة امنية  تعتبر قائمة التدفقات وه  أداة أساسية 

تحظهر قائمة  .النقدية من أه  القوائ  المالية الت  تساعد ف  فه  الو ع المال  للمؤسسة بشكل دقيق

التدفقات النقدية مصدر ومصرف أموال المؤسسة خلال ةفس الفترة، مما يحمكنها من فه  كيفية تدفق 

الأموال داخل وخارٌ المؤسسة  تحساعد هاا القائمة على معرفة كيفية إةفا  الأموال ودخولها، وتحمكن 

تحمكن قائمة التدفقات النقدية المستثمرين من  .المستثمرين من فه  الاستراتيجيات المالية للمؤسسة

ساس، يحمكن للمستثمرين معرفة الأةماا الت  تحمكن المؤسسة من تحقيق أهدافها المالية، وعلى هاا الأ

كما تحعتبر قائمة التدفقات النقدية  .تحديد ما إذا كاةت هاا الأةماا سليمة وتحساعد ف  ايادة قي  المؤسسة

أداة مهمة للمستثمرين والمحاسبين لتقدي  اورة أفضل عن أداء المؤسسة وإمكاةياتها ف  تحقيق أرباح 

 مستقبلية 

 اهم ة الةدفقام النقدية:12/2/0

تعد  دورة التدفقات النقدية مفهومًا أساسيًا ف  إدارة المؤسسات، حي  تحسل   الضوء على قدرة المؤسسة 

  .على توليد تدفقات ةقدية كافية لتيطية التزاماتها والتوسع ف  أةشطتها

  تحعد  الأةشطة )الاستثمارية( من أه  عوامل تحديد قدرة المؤسسة على توليد تدفقات

ربحة وتنمية ةقدية مستدامة،  فه  تحعكس قدرتها على توةيه مواردها ةحو مشاريع مح

 .أةشطتها بشكل مستدام

  تحعَد  الأةشطة الاستثمارية من المفاتيح لتحقيق ةمو مستدام للمؤسسة، وتحشير سياسة

 .المؤسسة ف  هاا المجال إلى ر بتها ف  التوس ع والتطور بشكل استراتيج 

 ن خلال الاقترا  أمرًا بالغ الأهمية، لكن يجب أن يحعد  تمويل تهيكل المؤسسةت م

تحراع  المؤسسة التواان ف  هاا الأمر، وأن تحدد الحد الأقصى للديون الت  يمكن 

 من المه  أن تحراع  المؤسسة العوامل  .تحملها دون تعريض ةفسها لخطر الإفلاس

لداخل  والخارة ، التالية عند اتخاذ قرارات التمويل )تحقيق التواان بين التمويل ا

 ، تقيي  مخاار الإفلاس (.تحديد الحد الأقصى للديون الت  يمكن تحملها

 : الأنشطة الرئ س ة لقائمة الةدفقام النقدية12/2/3

( الخاص بقائمة الةدفقام النقدية ولاوة 2والمع ار المصري رقم )  IAS7يحدد كل من المع ار الدولي

 :الةدفقام النقديةأنشطة رئ س ة يجب أن تشملها قائمة 

تتضييييمن هيييياا الأةشييييطة التييييدفقات النقدييييية التيييي  تنشييييأ ميييين العمليييييات الرئيسييييية  :الأنشااااطة الةشااااغ ل ة

 .للشيييركة، مثيييل بييييع السيييلع أو الخيييدمات، وإدارة النفقيييات اليوميييية، ودفيييع الرواتيييب، وتحصييييل اليييديون
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ليييك لقيييدرتها عليييى إلقييياء وتعتبرعنصيييرًا أساسييييًا فييي  قيييياس التيييدفقات النقديييية للشيييركات بشيييكل عيييام، وذ

تلعيييب التيييدفقات النقديييية التشيييييلية دورًا هامًيييا  .الضيييوء عليييى الاسيييتدامة المسيييتقبلية لأربييياح الشيييركةكما

فييي  تسيييهيل فهييي  ماليييية الشيييركة وتواييييلها و يييوح للمسيييتخدمين، مميييا يحسييياعده  عليييى اتخييياذ قيييرارات 

الأةشيييطة العاديييية للشيييركة، والتييي   تحنشيييأ بياةيييات التيييدفقات النقديييية التشيييييلية مييين .اسيييتثمارية مدروسييية

يرةييع سييبب أهميتهييا إلييى قييدرتها علييى  .تحييدث بشييكل روتينيي  ومتكييرر، وتحعييد ةييوهر عمييل الشييركة

تقييدي  معلوميييات قي مييية حيييول التيييدفق النقيييدي لحيييال  والمسييتقبل ، مميييا يحسيييه  فييي  الحفييياظ عليييى اسيييتدامة 

 :على العناصر الةال ةالتشييلية  تحشمل التدفقات لنقدية من الأةشطة .الشركة على المدة الطويل

 :الةدفقام النقدية الداخلة

 :المقبوضام النقدية

 .المتحصلات من مبيعات السلع والخدمات

 .المقبو ات النقدية من الأرباح الاستثمارية ف  الأورا  المالية )الفوائد والأرباح(

 :التدفقات النقدية الخارةة

 .المدفوعات للموردين

 .للموظفينالمدفوعات 

 .المدفوعات على الفوائد

 المدفوعات الضريبية

الأةشييطة الاسييتثمارية: تتضييمن هيياا الأةشييطة التييدفقات النقدييية المتعلقيية باكتسيياب أو بيييع الأاييول اويليية 

أمثليية علييى التييدفقات النقدييية ميين  .الأةييل، مثييل المبيياة  والمعييدات والاسييتثمارات فيي  الشييركات الأخييرة

 :الأنشطة الاسةثمارية

 الةدفقام النقدية الداخلة:

 :بيع أاول

 .بيع عقارات أو آلات

 .بيع القرو  )باستثناء القرو  المحخصصة لإعادة البيع(

 :بيع أسه 

 .بيع أسه  ف  شركات أخرة

 الةدفقام النقدية الخارجة:

 :شراء أاول

 .شراء عقارات، آلات، أو معدات

 .البيع(شراء قرو  )باستثناء القرو  المحخصصة لإعادة 

 :شراء أسه 

 .شراء أسه  ف  شركات أخرة

 : قراض الأموال

 .منح قرو  لشركات أخرة

تتضمن هاا الأةشيطة التيدفقات النقديية المتعلقية بتموييل الشيركة، مثيل إايدار الأسيه   الأنشطة الةمويل ة:

ئمية التيدفقات تحصن  هاا الأةشطة بشيكل منفصيل في  قا .والسندات، واسترداد الديون، ودفع أرباح الأسه 
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النقدية، مما يحساعد مستخدم  البياةيات الماليية عليى فهي  كيفيية اسيتخدام الشيركة لأموالهيا، وكيفيية تمويلهيا 

 لعملياته 

 :أنواع الةدفقام النقدية من الأنشطة الةمويل ة

 :الةدفقام النقدية الداخلة

  ةديدة، تححصل إادار أسه  واكوت ملكية: عندما تحصدر المنشأة أسهمًا أو اكوكًا

 .على أموال ةقدية تحضاف إلى حقو  الملكية

  إادار أورا  مديوةية وقرو : تححصل المنشأة أيضًا على أموال ةقدية عند إادار

 .أورا  مديوةية أو الحصول على قرو ، مما يزيد من ديوةها

 ثل عقود أةلة وعقود مستقبلية: تحعد  بعض هاا العقود ةزءًا من الأةشطة التمويلية، م

 .العقود الت  لا تحستخدم للتعامل أو المتاةرة

 :الةدفقام النقدية الخارج  .

 دفع قيمة أسه : عند إعادة شراء الأسه  من المساهمين، تحصرف أموال ةقدية. 

 سداد القرو : تحصرف الأموال لسداد ديون المنشأة. 

  ،بشرا أن تكون عقود أةلة وعقود مستقبلية: تحصرف الأموال عند شراء بعض العقود

 .خارٌ إاار التعامل أو المتاةرة

  تخفيض التزامات التأةير التمويل : تحصرف أموال عند تخفيض التزامات التأةير

 .التمويل 

  توايعات الأرباح: تحصرف أموال لدفع أرباح للمساهمين 

 

ومخططام العلاقة ب ن اسةرات ج ة ريادة الةكلية والافصاح عن الأداء المسةدام للشركام  12/5

 الةمويل والاسةثمار:

عنصرًا أساسيًا ف  استراتيجيات الشركات لتحقيق  (Cost Leadership) تحشكل استراتيجية ريادة التكلفة

 Sustainability Performance) التمييييز والكفييياءة، بينميييا يحعيييد  الإفصييياح عييين الأداء المسيييتدام

Disclosure) ييا لضييمان الشييفافية والموثوق هم  ييية وان العلاقيية بييين اسييتراتيحية ريييادة التكلفيية عيياملاً مح

والإفصاح عن الأداء المستدامتحساعد الشركات على خفض تكالي  الإةتاٌ، مما يحمكنها من تحسين كفاءتهيا 

واستدامتها و تحعتبر الاستدامة فراة لخفض التكالي  وتقلييل المخياار، بينميا يحمكين للتقنييات المبتكيرة أن 

التنافسييية: ويحصييبح الإفصيياح عيين الأداء المسييتدام .اء الشييركة ميين حييي  الاسييتدامةتحسيياعد علييى تحسييين أد

عنصرًا أساسيًا ف  التنافسية، مما يححفز الشركات على تبن  اسيتراتيجيات رييادة التكلفية لتحقييق مسيتويات 

 س المال توفير رأ:أعلى من الاستدامة والعلاقة بين تقنيات ريادة التكلفة ومخططات التمويل والاستثمار

اللاام لمساعدتها لاتخاذ قرارات استثمارية رشيدة، مما يحمكنها من ةاب رأس المال من المستثمرين، مما 

يحسييياه  الإفصييياح عييين الأداء المسيييتدام فييي  تخفيييي  مخييياار الاسيييتثمار، ويحزييييد مييين ةاذبيييية الشيييركات 

مميا يحمكين للشيركات  .والاستثمار كما تحساعد تقنيات ريادة التكلفة على خفض تكالي  التمويل .للمستثمرين

الواييول إلييى مصييادر تمويييل أفضييل كمييا يحمكيين للإفصيياح عيين الأداء المسييتدام أن يحقلييل ميين مخيياار 
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الاسييتثمار، ويحشييجع المسييتثمرين علييى  ييخ الأمييوال فيي  الشييركات المستدامةوايضييا يححفييز الإفصيياح عيين 

 .يًا بالشركات المستدامةالأداء المستدام الاستثمار، حي  يحصبح المستثمرون أكثر وع

 أنواع ومصادر الب انام: -11

اعةمدم الدراسة الحال ة على نوع ن من الب انام اللازمة لةحق ق اهداف الدراسة، ويمكن توض ح ذلك 

 على النحو الاتي:

 الب انام الثانوية: -أ

وتمثليت هياا البياةيات اعتمد الباح  على مجموعة من البياةات الثاةوية اللاامية لتحقييق اهيداف الدراسية، 

فيي  الشييركات المقيييدة بالبورايية المصييرية ، وبعييض الدراسييات السييابقة التيي  تناولييت مو ييوعات ريييادة 

التكلفيية، والافصيياح عيين الأداء المسييتدام ومخططييات التمويييل والاسييتثمار ميين حييي  مفهومهييا واهمييية كييل 

لبياةات الثاةوية من خلال الاالات عل  منهما والنتائج المترتبة عليها ، واعتمد الباح  ف  الحصول على ا

المراةيع العربييية والاةنبييية والكتيب والييدوريات والمجييلات العلمييية المتخصصية والتيي  تناولييت مو ييوت 

 الدراسة او احد ةواةبه، وكالك شبكة المعلومات العالمية )الاةترةت( 

 الب انام الاول ة: -ب

تحقيق اهداف الدراسة من خيلال دراسية وتحلييل القيوائ  اعتمد الباح  على مجموعة من البياةات الاولية ل

( شييركة وكييالك مسييجلة فيي  مؤشيير 91المالييية للشييركات المدرةيية فيي  البورايية المصييرية وعييددها )

 .(ESGالاستدامة )

 توص ف وق اس مةغ رام الدراسة

 (3جدول رقم )

 مةغ رام الدراسة والق اس الإجرائي لها

 المةغ رام والق اس الإجرائي لها

مةغ رام 

 الدراسة
 دراسام اسةخدمت المق اس الق اس الإجرائي

 (اسةرات ج ة ريادة الةكليةالمةغ ر المسةقل )

معدل دوران 

 الأصول

(ATO) 

اجمالي المب عام / مةوسط اجمالي 

 الأصول

(X1) 

خل ي ، ع. ك. ح.، علاء كامل 

ابراه م شعبان  سن،ا مد،& 

 محمد.
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 هامش

 الربح 

الدخل الةشغ لي +البحث والةطوير / 

 المب عام

(X2) 

(0202) 

Valipour, H., Birjandi, 

H., &Honarbakhsh, S. 

 (0210) 

خل ي ، ع. ك. ح.، علاء كامل 

 سن، ا مد، & ابراه م شعبان 

 محمد.

(0202) 

00.Valipour, H., 

Birjandi, H., 

&Honarbakhsh, S .

(0210.) 

 المسةدام(المةغ ر الةابع )الإفصاح عن الأداء 

 الأداء الب ئي
مااااااان خااااااالال تقاااااااارير الأساااااااةدامةو  

افصااااااااح الشاااااااركام عااااااان عناصااااااار 

 خاصة بالب ئة والمجةمع والحوكمة 

( فااي 1)بشااكل ساانوي( يااةم اعطاااءه )

 الااااة تااااوافر مؤشاااارام تي ااااد الةاااازام 

عاان البنااد، امااا فااي  الشااركة بالافصاااح

 الاااااة عااااادم الإفصااااااح ياااااةم اعطااااااءه 

( للبنااااد، وذلااااك خاااالال فةاااارة 2ق مااااة )

 0201-0212البحث 

(Y) 

بخ ت، محمد بهاء الدين محمد، 

عامر،مروان،الک ال،& ايمان 

 (.0201محمد توف ق. )

المسؤل ة 

 المجةمع ة

 الحوكمة

 المةغ رام المعدلة

مخططام 

 الةمويل

 (M1النقدية الخارجة)نسبة الةدفقام 

 (M2نسبة الةوزيعام النقدية )

نسبة اليوائد والةوزيعام 

 (M3المقبوضة)

 (M4معدل المرونة المال ة)

 (M5نسبة الانياق الراسمالي)

 

عبد الحك م سل ماني، &. عبد 

 (.0212الرزاق عريف. )

مخططام 

 الاسةثمار

 البحث ة السابقة والخلي ة النلرية لمةغ رام الدراسة.المصدر: من  عداد البا ث، اعةمادا على الجهود 

 اداه الدراسة وطرق جمع الب انام: -10

العناار الت  يسعى الباح  أن يعم  عليها النتائج ذات العلاقة بمشكلة البح ، ويتكون المجتمع الأساسي  

شييركات المقيييدة ( شييركة، وعينيية ميين ال29للدراسيية ميين الشييركات المقيييدة بالبورايية المصييرية وعييددها )

( شييركة مسييجلة فيي  مؤشيير الاسييتدامة حسييب الموقييع الرسييم  لموقييع 91بالبورايية المصييرية وعييددها )
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مباشير للبورايية المصييرية علييى الشيبكة الدولييية للمعلومييات الاةترةييت  وةسيبة لكبيير حجيي  مجتمييع البحيي  

صر الشامل، وذليك ر بية واعتبارات الوقت والجهد والتكلفة، فقد ةرة اختيار مفردات العينة بطريقة الح

من الباح  ف  تمثيل الشركات المقيدة بالبوراة المصرية الت  يتوافر فيها الشروا السال  ذكرهيا، وقيد 

استخدم الباح  أداة تحليل القوائ  المالية المدرةة باليوراة المصرية وف  مؤشر الاستدامةعن الفترة من 

 ،9192ال   9191

 ل ل الا صائي:تجه ز الب انام لأغراض الةح-13

قام الباح  بندخال كافة البياةات المالية المتعلقة بمتييرات الدراسة على الحاسب الال  لتكون ةاهزة 

(، Microsoft Excel ver.2016اسةخدام برنامج م كروسوفت اكسل )لعملية التحليل بواسطة 

 ال ة:وتلخصت خطوام اعداد الب انام لأغراض الةحل ل الا صائي، في الخطوام الة

قام الباح  بادخال اللاام للبياةات التي  اشيتملت عليهيا القيوائ  الماليية المتمثلية في  )قائمية ادخال الب انام: 

قائمة التدفقات النقدية( بشكل يسهل على الباح  التعامل مع ابعاد الدراسة  –قائمة الدخل  –المركز المال  

 ة على النحو الةالي:وتم ترم ز ابعاد الدراسواةراء التحليل الاحصائ   

 = )المةغ ر المسةقل )ريادة الةكليةX  

 = )المةغ ر الةابع )الإفصاح عن الأداء المسةدامY 

 مخططام الاسةثمار( = –المةغ رام المعدلة )مخططام الةموبلM 

 :قام الباح  بتفريغ البياةات في  ورقية عميل ببرةيامج  تيريس و دخال الب انام في الحاسب الآلي

( مييع تخصيييص ايي  لكييل مفييردة وعمييود لكييل بعييد ميين ابعيياد Excelالإلكتروةييية )الجييداول 

 Microsoft Excelعلاااى برناااامج )الدراسييية، ثييي  إدخيييال كافييية البياةيييات بعيييد تجهيزهيييا 

ver.2016-SPSS)  لتصبح البياةات ةاهزة للتحليل الإحصائ  

 أسال ب الةحل ل والاخةبارام الإ صائ ة المسةخدمة: -12

خضييات البياةييات للتحليييل الإحصييائ  واختبييار اييحة الفييرو  باسييتخدام الحاسييب الآليي ، قييام الباحيي  بن

 زماة بارامج مسيتخدماً في  ذليك مجموعية مين الأسياليب الإحصيائية الوايفية والاسيتدلالية التي  توفرهيا 

 (، وذلك كما يلي:Microsoft Excel ver.2016-SPSSم كروسوفت اوف س )

 أسال ب تحل ل الب انام:12/1

  ليييير  إةيييراء الإحصييياءات الوايييفية لمتيييييرات الدراسييية اعتميييد الباحييي  عليييى الأسييياليب

( والانحااراف )أحييد مقيياييس النزعيية المركزييية كالمةوسااطام الحساااب ةالإحصييائية الواييفية 

لواي  البياةيات المسيتخرةة  الأهم اة النساب ة)أحد مقاييس التشتت( بالإ يافة إليى  المع اري

 ةيالبوراة المصرية عينة الدراسة من القوائ  المالية المقيد

  أسالوب لير  إةراء الإحصاءات الاستدلالية واختبار فر يات الدراسة اعتمد الباحي  عليى

والاي يعد من الأساليب الإحصائية التنبؤية الت  يمكن التنبؤ  تحل ل الارتباط والانحدار المةعدد.

، وقييد اعتمييد الباحيي  علييى هيياا بييالمتيير التييابع علييى أسيياس مجموعيية ميين المتييييرات المسييتقلة

الإفصاااح عاان الأداء المسااةدام للشااركام ماان خاالال الاادور الأسييلوب لقييياس ريييادة التكلفيية علييى

 والتحقق من قوة هاا العلاقة وةوعها المعدل لمخططام الةمويل والاسةثمار. 

 تحل ل الب انام واخةبار اليروض:12/0
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ةييات الثاةوييية التيي  تيي  ةمعهييا ومراةعتهييا ومعالجتهييا يستو ييح الباحيي  فيي  هيياا الجييزء ةتييائج تحليييل البيا

إحصائياً، بالإ يافة إليى اختبيار الفيرو ، حيي  تي  اسيتعرا  المعلميات الإحصيائية الرئيسيية المتوسي  

الحسيييياب  والاةحييييراف المعييييياري لمتييييييرات الدراسيييية )ريييييادة التكلفةوالافصيييياح عيييين الأداء المسييييتدام 

ل الارتباا والاةحيدار المتعيدد بيين متيييرات الدراسية، وذليك كميا ومخططات التمويل والاستثمار(، وتحلي

 يل :

 القوائم المال ة ع نة الدراسة. 12/0/1

( شركة مسجلة ف  البوراة المصرية ومسجلة في  مؤشير 91( قائمه مالية لعدد )16قام الباح  بتحليل )

  9192- 9191سنوات تبدأ من  6الاستدامة لتلك الشركات وذلك لمدة 

 

 الةحل ل الوصيي لمةغ رام الدراسة.12/0/0

تعييد الخصييائص الواييفية لمتييييرات الدراسيية المعلمييات الإحصييائية الرئيسييية، والتيي  تو ييح خصييائص 

متيييرات الدراسيية وتتضييمن الخصييائص الأساسييية كالمتوسيي  الحسيياب  )أحييد مقيياييس النزعيية المركزييية( 

ويقييوم الباحيي  فيي  هيياا بعيير  التحليييل الواييف  لجميييع والاةحييراف المعييياري )أحييد مقيياييس التشييتت(  

الإفصياح عين الأداء  –متييرات الدراسة  وقد تناولت الدراسة المتييرات التالية والمتمثلية فيرييادة التكلفية 

 مخططات الاستثمار  –مخططات التمويل  –المستدام للشركات 

  التحليل الواف  لمتيير ريادة التكلفة 

   لمتيير الإفصاح عن الأداء المستدام للشركات التحليل الواف 

  مخططات الاستثمار( –التحليل الواف  للمتييرات المعدلة )مخططات التمويل 

 الةحل ل الوصيي لمةغ ر ريادة الةكلية 

ينيييياقش هيييياا الجييييزء ةتييييائج التحليييييل الاحصييييائ  الخييييار بييييالمتيير المسييييتقل لهيييياا الدراسيييية، 

جية ريييييادة التكلفيييية ميييين خييييلال التحليييييل المييييال  للقييييوائ  المالييييية والمتعلييييق بتحديييييد اسييييتخدام اسييييتراتي

المقيدةيالبوراييييية المصيييييرية محيييييل الدراسييييية، ولتحقييييييق ذليييييك قيييييام الباحييييي  بقيييييياس معيييييدل دوران 

  الأايييول وهيييامش اليييربح للتعيييرف علىييينذا كاةيييت الشيييركة تسيييتخدام اسيييتراتيجية رييييادة التكلفييية ام لا

 (:2كما هو موضح في الجدول الةالي رقم )

( الةحل ل الوصيي للمةغ ر المسةقل )ريادة الةكلية(2جدول )  

 المتوس  الحساب  اس  المؤشر الرمز
الاةحراف 

 معياريال

X1 
معدل دوران 

 الااول
15622961522 15992299959 

X2 92559129592 25221215292 هامش الربح 

      

حساب  لجميع الشركات يتضح من الجدول عالية أن الشركات عينة الدراسة ةاءت بمتوس       

(، ودرةة اةحراف معياري بمقدار 1562( بمقدار )X1المقيدة بالبوراة المصرية للمتيير )

(، بما يفسر ان معدل دوران الأاول دل على مدة كفاءة الشركات ف  استخدام أاولها 15992)

ةنيه  1562وليد يعن  أن كل ةنيه مصري من الأاول يحستخدم لت 1562لتوليد الإيرادات   وان معدل 
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مصري من الإيرادات خلال العام  كما يحشير الاةحراف المعياري لمعدل دوران الأاول إلى اةتشار 

وذلك دل على ان مقدارالاةحراف  .قي  دوران الأاول بين الشركات المقيدة ف  البوراة المصرية

خدام أاولها  ويرةع يعن  وةود تباين كبير بين الشركات ف  كيفية است 1599المعياري للشركات 

السبب من وةهة ةظر الباح  ال  وةود شركات تستخدم أاولها بكفاءة عالية )معدل دوران مرتفع( 

الاختلافيرةع اختلاف ابيعة  .وشركات أخرة تستخدمها بكفاءة منخفضة )معدل دوران منخفض(

بين الشركات،  القطاعات، ولكن قد يكون أيضًا بسبب الاختلاف ف  إستراتيجيات إدارة الأاول

( واةحراف معياري بمقدار 2522( بمتوس  حساب  )X2وةاءت الشركات عينة الدراسة للمتيير )

ةنيه مصري من المبيعات، تحققها الشركات المقيدة  911( مما يدل ان هاا المعدل ة أن كل 92559)

  .ةنيه مصري من الأرباح 2522ف  البوراة المصرية 

قدرة الشركات على التحك  ف  تكاليفها وتحديد أسعار منتجاتها بفعالية  وبالتال  يعكس هاا الهامش 

ويشير رق  الاةحراف إلى اةتشار واسع ف  هوامش الربح بين الشركات المقيدة ف  البوراة 

بمعن  إن بعض الشركات لديها هوامش ربح مرتفعة للياية، بينما البعض الآخر لديه   .المصرية

وهاا يعكسف  الاستراتيجيات التسعيرية، وكفاءة الإةتاٌ، وقدرة الشركات  .هوامش ربح منخفضة ةداً

على المنافسة ف  السو   وباالتال  ةستنتج من التحليل السابق ان هنات شركات تستخدم ريادة التكلفة 

وذلك الشركات الت  يكون معدل دوران أاولها مرتقع لا ةها تستخدم مواردها بكفاءة اما إذا كان 

بح مرتفع فه  شركات تستخدم استراتيجية التميز ةتيجة اةفاقها المستمرعل  تكالي  البح  هامش الر

 والتطوير 

 ( الةحل ل الوصيي للمةغ ر المعدل )مخططام الةمويل والاسةثمار(5جدول )

 المةوسط الحسابي اسم المؤشر الرمز
الانحراف 

 مع اريال

M1 
نقدية ةسبة التدفقات ال

 الخارةة
12520712588 32523222058 

M2 
ةسبة التوايعات 

 النقدية
053273225 175177278 

M3 

ةسبة الفوائد 

والتوايعات 

 المقبو ة
25253730282 25122222528 

M4 
معدل المروةة 

 المالية
-

25132322273 
2752527022 

M5 
ةسبة الاةفا  

 الراسمال 
15352521228 25251322222 

 

عينة الدراسة ةاءت بمتوس  حساب  لجميع الشركات المقيدة يتضح من الجدول عالية أن الشركات 

(، 25522(، ودرةة اةحراف معياري بمقدار )91559( بمقدار )M1بالبوراة المصرية للمتيير )
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من أموالها كـ تدفقات ةقدية  %91559بما يفسر أن  الشركات المقيدة ف  البوراة تحخرٌ ف  المتوس  

أن  ةسبة التدفقات النقدية الخارةة تختل  بشكل كبير بين الشركات خارةية وان الاةحراف يحشير إلى 

بمعن  ان الارتفات يدل عل  أن  هنات تباينًا كبيرًا ف  بياةات النسبة بين الشركات المختلفةإلى عدم 

استقرار كبير ف  التدفقات النقدية الخارةة ووةود تباين كبير ف  استراتيجيات إدارة النقد بين 

اختلافات ف  حجمها وةوت أعمالها  وبالتال  يجب يجبعلى المستثمرين عدمالاعتماد فق  الشركات، و

على هاهالبياةات للاتخاذ قرارات استثمارية، بل يجب التحقق من المعلومات المالية الأخرة لمعرفة 

السبب ف  الاختلافات الكبيرة ف  التدفقات النقدية الخارةة بين الشركات  للاتخاذ القرارات 

(، تشير إلى 95595( واةحراف معياري )9521( بمتوس  حساب  )M2الاستثمارية  وةاءات قيمة )

  يعن  %9521أن متوس  ةسبة توايعات الأرباح النقدية للشركات المقيدة ف  البوراة المصرية هو 

ت  ف الاةحرا .من أرباحها على المساهمين كأرباح ةقدية %9521هاا أن الشركات، بشكل عام، تحوا 

عالية ةداً، مما  95595(: يعكس مدة اةتشار هاا النسبة حول المتوس   قيمة 95595المعياري )

ت  يشير إلى تباين كبير ف  ةسب توايعات الأرباح بين الشركات  يعن  ذلك أن بعض الشركات قد تحوا 

ت شركات أخرة ةسبة  ئيلة ةداً، مما يعن  ا ن هنات علاقة ةسبة عالية ةداً من الأرباح، بينما تحوا 

( 0 053( بمتوس  حساب  )M3بينها وبين ارتقات او اةخفا  هامش الربح   وةاءت قيمة )

(، تشير إلى أن الشركات المقيدة ف  البوراة المصرية تحقق متوس  0 1400واةحراف معياري )

 %652ل  من إةمال  أرباحهاو هاا يعن  أن المستثمرين يمكنه  توقع أن يتلقوا حوا %652عائد قدرا 

والاةحراف بشير إلى وةود تفاوت كبير ف   .من قيمة استثماراته  كفوائد وتوايعات بشكل متوس 

هاا يعن  أن بعض الشركات تحقق عوائد أعلى بكثير من المتوس ، بينما قد  .العوائد بين الشركات

( 9 13) ( بمتوس  حساب M4وةاءات قيمة ) .تحقق بعض الشركات عوائد أقل بكثير من المتوس 

(، تشير إلى أن الشركات المقيدة بالبوراة المصرية، ف  المتوس ، قادرة 97 45واةحراف معياري )

 ع  التزاماتها قصيرة الأةل من خلال أاولها السائلة، والاةحراف يدل على  1592على تيطية 

الشركات لديها مروةة  واةبعض .وةود تباين كبير ف  قدرة الشركات على تحويل أاولها إلى ةقد

( بمتوس  M5مالية عالية ةداً بينما البعض الآخر لديها مروةة مالية منخفضة ةداً  وةاءات قيمة )

إلى أن  95261(، تشير متوس  الاةفا  الرأسمال  6 051( واةحراف معياري )1 350حساب  )

ها على مشاريع ةديدة من أاول %95261الشركات المقيدة ف  البوراة المصرية تنفق ف  المتوس  

أو تحسينات للأاول الموةودة، والاةحراف يدل على وةود تباين كبير ف  إةفا  الشركات على 

 المشاريع الرأسمالية حسب الاستراتيجية المتبعة  

 ( الةحل ل الوصيي للمةغ ر الةابع )الإفصاح عن الأداء المسةدام للشركام(2جدول )

 مع اريالانحراف ال الحسابيالمةوسط  اسم المؤشر الرمز

Y 

مؤشر الإفصاح 

عن الأداء 

 المسةدام

25325023158 25222518727 
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يتضح من الجدول عالية أن الشركات عينية الدراسية ةياءت بمتوسي  حسياب  لجمييع الشيركات المقييدة 

(، بما يفسر 0,46(، ودرةة اةحراف معياري بمقدار )0,30( بمقدار )Yبالبوراة المصرية للمتيير )

وتشيير هياا النسيبة الي   %21ان عدد الشركة الت  افصحت عين الأداء المسيتدام للشيركات في  حيدود 

دركة لفوائد الكشي  عين أدائهيا المسيتدام، مثيل تحسيين سيمعة الشيركة وةياب  اةبعض الشركات  ير مح

لشييركات ميين أن المسييتثمرين، أو قييد تفتقيير إلييى الفهيي  الكامييل لمفهييوم الاسييتدامة وكالك تخشييى بعييض ا

يييؤدي الكشيي  عيين المعلومييات المتعلقيية بييالأداء المسييتدام إلييى الكشيي  عيين ةقيياا  ييعفها، أو التعيير  

سيييييييييياءلة ميييييييييين قبييييييييييل الجهييييييييييات المعنييييييييييية  والاةحييييييييييراف يشييييييييييير اليييييييييي   للاةتقييييييييييادات والمح

المستدام مما يدل  الأداء عن الافصاح من متشابهة مستويات تحظهر البوراة ف  المدرةة الشركات أن

 الشركات  بين منخفض الافصاح ممارسات ف  التباين معدل انعلى 

 وفي النهاية يري البا ث من الةحل ل الوصيي لمةغ رام الدراسة: 

ان هنات فرو  كبيرة ف  التدفقات النقدية الخارةية إلى استراتيجية ريادة التكلفة   وان بعض 

بكفاءة، بينما قد تنفق شركات أخرة بشكل الشركات قد تركز على تقليل النفقات وإدارة رأس المال 

ف  الاستثمارات الرأسمالية وهاا يعكس لك  تركز على استراتيجية  .أكبر على النمو وتوسيع العمل

ريادة التكلفة بجب ان تكون الشركات أقل استثمارًا ف  مشاريع ةديدة، وتفضل تحدي  الأاول 

الت  تركز على الإفصاح عن الأداء المستدام  الموةودة بدلاً من شراء أاول ةديدة، وان لشركات

وان الشركات الت  تستثمر ف  تقنيات  .أكثر عر ة لتوايع ةزء أكبر من أرباحها على المساهمين

وكالك تكون  .اديقة للبيئة قد تحقق عوائد أعلى ف  المستقبل، لكن قد تكون تكاليفها أعلى ف  البداية

اديقة للبيئة، سيتطلب فه  هاا الاختلافات من المستثمرين تقيي  أكثر استعداداً للإةفا  على مشاريع 

الشركات بناءً على معايير مستدامة، مع مراعاة التزامات الشركات بالبيئة والمجتمع وإدارة الحوكمة 

بالإ افة إلى الأداء المال   من خلال تطوير معايير عالمية موحدة للأداء المستدام، وايادة الوع  

وفير الحوافز للشركات، وتقدي  الدع  الفن  والتدريب، وتشجيع الحكومات على و ع بفوائدا، وت

 قواةين تحلزم الشركات بالكش  عن أدائها المستدام 

 تحل ل ومناقشة نةائج اخةبار اليروض:12/3

يناقش الباح  ف  هاا الجزء ةتائج اختبار فرو  الدراسة، والمرتبطة بقياس إثر ريادة التكلفة على 

فصاح عن الأداء المستدام للشركات ف  إاار الدور المعدل لمخططات التمويل والاستثمار  الإ

ولير  اختبار فرو  الدراسة، فقد اعتمد الباح  على أسلوب الارتباا والاةحدار الخط  المتعدد 

 لقدرته على بيان أثر العلاقة بين أكثر من متيير مستقل على متيير تابع وذلك عند مستوة معنوية

(6% ،) 

 تحل ل الارتباط لمةغ رام الدراسة:12/3/1

( توايفا لمتييرات الدراسة، من حي  معاملات الارتباا الخطى بين 5يبين الجدول التال  رق  )

 وهي:متييرات الدراسة، والمتوس  الحساب  والاةحراف المعياري لها، 

 (7جدول رقم )
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 معاملام الارتباط الخطى ب ن مةغ رام الدراسة

V M1 M2 M3 M4 M5 X1 X2 Y1 

M1 1 

 

            

M2 -0.034* 1 

 

    

 

    

M3 0.398** -0.016* 1 

 

  

 

    

M4 0.028** 0.021** 0.039** 1 

   

  

M5 -0.061* -0.035* -0.055* -0.048* 1 

  

  

X1 -0.121 -0.039* -0.025* 0.070** -0.106 1 

  

X2 -0.017* -0.025* 0.022 0.026** -0.045* 

-

0.149 1 

 

Y1 -0.143 -0.098* -0.208 -0.15 

-

0.0391* 

-

0.147 0.286** 1 

 (Microsoft Excel ver.2016المصدر: من  عداد البا ث بالاعةماد على مخرجام )

دال   صائ اً عن مسةوي معنوية اقل من  *(2521دال   صائ اً عن مسةوي معنوية اقل من ) **

(251  ) 

 (، ما يلي:7السابق رقم )ويةضح من الجدول 

(، بما يفيد عدم وةود مشكلة 159كل معاملات الارتباا بين متييرات الدراسة اقل من ) -

 .(Woodridge,2020الاادواٌ الخط  )

(، وتراوحت معاملات Xوةود علاقة ارتباا عكسية  ير معنوية بين ريادة التكلفة ) -

( حي  بلغ معامل 1519صائية عند )( وةميعها دالة إح15122-( و)15999-الارتباا بين )

( ومن ةاحية 15266) (X2)( وهامش الربحX1الارتباا بين بعدي معدل دوران الااول )

أخرة تؤكد هاا العلاقة الارتبااية على اد  العبارات ف  قياس ريادة التكلفة للشركات 

راةع للصدفة،  المقيدة بالبوراة المصرية محل الدراسة وأةها مرتبطة ارتباااً حقيقياً  ير

 وأةها متسقة مع الأبعاد الداخلية ف  تمثيلها 

(، وتراوحت Mوةود علاقة ارتباا عكسية معنوية بين بعضابعاد المتييرات المعدلة ) -

( ةسبة M5( ،)-0.061(ةسبة التوايعات النقدية، )M2( ،)-15122معاملات الارتباا بين )

(، M3اد المتييرات المعدلة، )الاةفا  الراسماليوةود علاقة ارديةبين بعض ابع

(معدل المروةة المالية ومن M4( ،)0.028(ةسبة الفوائد والتوايعات المقبو ة، )`0.398)

ةاحية اخري ومن ةاحية أخرة تؤكد هاا العلاقة الارتبااية على اد  العبارات ف  قياس 

مرتبطة ارتباااً ريادة التكلفة للشركات المقيدة بالبوراة المصرية محل الدراسة وأةها 

 .حقيقياً  ير راةع للصدفة، وأةها متسقة مع الأبعاد الداخلية ف  تمثيلها

(الإفصاح عن مؤشر الأداء المستدام Yوةود علاقة ارتباا عكسية  عيفة بين المتيير ) -

( ةسبة التدفقات النقدية الخارةة M1() -0.143للشركات المقيدة بالبوراة المصرية وبين )

( ةسبة التوايعات النقدية ، M2() -0.098( وبين )Yس   عي  بين )، وارتباا عك
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( ةسبة الفوائد M3() -0.208( وبين )Yوبوةد علاقة ارتباا عكسية متوسطة بين )

- ()M4( وبين )Yوالتوايعات المقبو ة ، ووةود علاقة ارتباا عكسية متوسطة بين )

- ()M5( وبين )Yفة ببن )(معدل المروةة المالية ، وبوةد علاقة ارتباا  عي0.15

من ةاحية أخرة تؤكد هاا العلاقة الارتبااية على اد  .(ةسبة الاةفا  الراسمال 0.0391

العبارات ف  قياس أبعاد مخططات التموبل والاستثمار ف  الشركات المقيدة ف  البوراة 

ً  ير راةع للصدفة، وأةها م تسقة مع المصرية محل الدراسة وأةها مرتبطة ارتباااً حقيقيا

 الأبعاد الداخلية ف  تمثيلها 

 تحل ل ومناقشة نةائج اخةبار اليرض الرئ سي الأول: 12/3/0

ينيياقش هيياا الجييزء ةتييائج التحليييل الإحصييائ  الخييار بالإةابيية علييى التسيياؤل الرئيسيي  الأول لهيياا 

ام للشاركام، هل تؤور ريادة الةكلية علاى مساةوى الإفصااح عان الأداء المساةدالبح ، والمرتب  بتحديد 

هنااك علاقاة با ن رياادة الةكلياة والإفصااح عان الأداء المساةدام  ”وذلك لاخةبار " اليارض الأول القائال

 للشركام المق دة في بورصة الأوراق المال ة.".

ولتحقييييق ذليييك قيييام الباحييي  بييينةراء اختبيييار ميييدة معنويييية ذليييك مييين خيييلال الاةحيييدار المتعيييدد 

 الاخةبار الإ صائي:( نة جة 8ويوضح الجدول رقم )

 (8جدول رقم )

 نةائج اخةبار معاملام الانحدار الخطي المةعدد

)لب ان علاقة ب ن ريادة الةكلية والإفصاح عن الأداء المسةدام للشركام المق دة في بورصة 

 الأوراق المال ة(

 المةغ رام المسةقلة
معامل الانحدار 

(β) 

ق مة 

اخةبار 

(T) 

مسةوى 

المعنوية 

(Sig) 

 تيس ر نةائج النموذج

الدلالة 

 الإ صائ ة

 العلاقة

 مع الةابع

 طردية غ ر معنوي 5.256 5.39 0.307 الجزء الثابت

X1 -0.060 -1.070 0.286 طردية غ ر معنوي 

X2 0.009 2.693 0.008 طردية معنوي 

 

*معامل الةحديد في 

 (2adj Rالنموذج )
 قدرة تيس رية ضع ية 25223

* ق مة 

ف 

المحسوبة 

(F) 

 2521 * مسةوى الدلالة الإ صائ ة 25732
 النموذج 

 معنوي

ً للجدول رق  ) ( عالية، أو حت ةتائج اختبار الاةحدار الخط  المتعدد أن هنات تأثير إيجاب  9ووفقا

 عي  ذو دلالة إحصائية للميير المستقل )ريادة التكلفة( على المتيير التابع )الإفصاح عن الأداء 
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( البالية Fالمستدام( للشركات المقيدة ف  البوراة المصرية عينة الدراسة، وذلك من خلال قيمة )

(، مما يدل على 1516( وه  أاير من مستوة المعنوية )1519( بمستوة دلالة إحصائية )25525)

 وتيسر النةائج الاسةدلال ة للنموذج:وةود أثر للمتيير المستقل على المتيير التابع، 

علاقة خطية إيجابية ذات دلالة إحصائية للمتيير المستقل )ريادة التكلفة( على المتيير  وةود -

التابع )الإفصاح عن الأداء المستدام( للشركات المقيدة ف  البوراة المصرية عينة الدراسة، 

وأن ةوت هاا العلاقة اردية فكلما ااد اهتمام إدارات الشركات عينة الدراسة )بريادة 

 لما اادت ممارسات )الإفصاح عن الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة التكلفة( ك

( من التييرات الكلية ف  مستوة )الإفصاح %152إن مبدأ )ريادة التكلفة( يمكن أن تفسر ) -

 عن الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة 

جد علاقة معنوية ب ن ومما تقدم، فقد تقرر قبول اليرض العدم ورفص اليرض البديل القائل "تو

 ريادة الةكلية والإفصاح عن الأداء المسةدام للشركام المق دة في بورصة الأوراق المال ة"

 تحل ل ومناقشة نةائج اخةبار اليرض الرئ سي الثاني: 12/3/0

ينيياقش هيياا الجييزء ةتييائج التحليييل الإحصييائ  الخييار بالإةابيية علييى التسيياؤل الرئيسيي  الأول لهيياا 

 ما هو دور مخططام الةمويل والاسةثمار على الإفصاح عن الأداء البح ، والمرتب  بتحديد 

 ”المسةدام للشركام المق دة في بورصة الأوراق المال اة، وذلاك لاخةباار " اليارض الثااني القائال

جد علاقة معنوية با ن مخططاام الةمويال والاساةثمار وبا ن الإفصااح عان الأداء المساةدام للشاركام تو

 المق دة في بورصة الأوراق المال ة.

ولتحقيييييق ذلييييك قييييام الباحثبيييينةراء اختبييييار مييييدة معنوييييية ذلييييك ميييين خييييلال الاةحييييدار المتعييييدد 

 ( نة جة الاخةبار الإ صائي:2ويوضح الجدول رقم )

 (2جدول رقم )

 نةائج اخةبار معاملام الانحدار الخطي المةعدد

لب ان أور العلاقة ب ن مخططام الةمويل والاسةثمار وب ن الإفصاح عن الأداء المسةدام للشركام 

 المق دة في بورصة الأوراق المال ة(

المةغ رام 

 المسةقلة

معامل 

الانحدار 

(β) 

ق مة اخةبار 

(T) 

مسةوى 

 (Sigالمعنوية )

 نموذجتيس ر نةائج ال

الدلالة 

 الإ صائ ة

 العلاقة

 مع الةابع

 طردية غ ر معنوي 1.677 6.7187 0.354 الجزء الثابت

M1 
-

0.00095 

 غ ر معنوي 0.496 0.6826-
 طردية

M2 -2.654 -1.0105 0.3149 طردية غ ر معنوي 
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M3 -0.5869 -1.609 0.1109 طردية غ ر معنوي 

M4 -0.0007 -1.461 0.1475  طردية معنويغ ر 

M5 -0.004 -0.631 0.528 طردية غ ر معنوي 

 

* معامل 

الةحديد في 

النموذج 

(2adj R) 

 قدرة تيس رية ضع ية 25283

* ق مة 

ف 

المحسوبة 

(F) 

 2515 * مسةوى الدلالة الإ صائ ة 15237

النموذج 

غ ر 

 معنوي

 

الخطي  المتعيدد أن هنيات تيأثير ( عالية، أو يحت ةتيائج اختبيار الاةحيدار 1ووفقاً للجدول رق  )

إيجاب   عي  وليس ذو دلالية إحصيائية للمييير المسيتقل )مخططيات التموييل والاسيتثمار( عليى المتييير 

التابع )الإفصاح عن الأداء المستدام( للشركات المقيدة في  البوراية المصيرية عينية الدراسية، وذليك مين 

( وهيي  أكبيير ميين مسييتوة المعنوييية 1596ائية )( بمسييتوة دلاليية إحصيي95525( البالييية )Fخييلال قيميية )

وتيسار النةاائج الاساةدلال ة (، مما يدل على عدم وةود أثر للمتيير المسيتقل عليى المتييير التيابع، 1516)

 للنموذج:

وةييود علاقيية خطييية إيجابييية ليسييت ذات دلاليية إحصييائية للميييير المسييتقل )مخططييات  -

فصيياح عيين الأداء المسييتدام( للشييركات التمويييل والاسييتثمار( علييى المتيييير التييابع )الإ

المقيييدة فيي  البورايية المصييرية عينيية الدراسيية، وأن ةييوت هيياا العلاقيية اردييية فكلمييا 

ااداهتمام إدارات الشركات عينة الدراسة )مخططات التمويل والاستثمار( كلما اادت 

 ممارسات )الإفصاح عن الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة 

( من التيييرات الكليية %952التمويل والاستثمار( يمكن أن تفسر ) إن مبدأ )مخططات -

 ف  مستوة )الإفصاح عن الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة 

وممااا تقاادم، فقااد تقاارر رفااض الياارض العاادم وقبااول الياارض البااديل القائاال "لاتوجااد علاقااة معنويااة باا ن 

المسةدام للشركام المق ادة فاي بورصاة الأوراق مخططام الةمويل والاسةثمار وب ن الإفصاح عن الأداء 

 المال ة"

 تحل ل ومناقشة نةائج اخةبار اليرض الرئ سي الثالث: 12/3/3

يناقش هاا الجزء ةتائج التحليل الإحصائ  الخار بالإةابة على التساؤل الفرعيالثال  لهاا البح ، 

هناك علاقة ب ن ريادة الةكلية والإفصاح عن الأداء المسةدام في الشركام المدرجة  بةحديدهلوالمرتب  

توجاد علاقاة معنوياة با ن مخططاام  ”" اليارض الثالاث القائال وذليك لاختبيار في البورصاة المصارية،
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دة الةمويل والاسةثمار على قوة العلاقة ب ن ريادة الةكلية والإفصاح عن الأداء المسةدام للشاركام المق ا

 في بورصة الأوراق المال ة..

الجدول ولتحقيق ذلك قام الباحثبنةراء اختبار مدة معنوية ذلك من خلال الاةحدار المتعدد ويو ح 

 ( نة جة الاخةبار الإ صائي:12رقم )

 (12جدول رقم )

 نةائج اخةبار معاملام الانحدار الخطي المةعدد

ار وب ن الإفصاح عن الأداء المسةدام للشركام المق دة لب ان أور العلاقة ب ن مخططام الةمويل والاسةثم

 في بورصة الأوراق المال ة(

 المةغ رام المسةقلة
معامل الانحدار 

(β) 

ق مة اخةبار 

(T) 

مسةوى 

المعنوية 

(Sig) 

 تيس ر نةائج النموذج

الدلالة 

 الإ صائ ة

 العلاقة

 مع الةابع

 طردية غ ر معنوي 2.318 4.482 0.262 الجزء الثابت

X1M1 -0.005 -1.114 0.268 طردية غ ر معنوي 

X1M2 0.188 2.126 0.0361 طردية معنوي 

X1M3 -0.673 -1.324 0.188 طردية غ رمعنوي 

 

 المةغ رام المسةقلة

 

معامل الانحدار 

(β) 

 

ق مة اخةبار 

(T) 

 

مسةوى 

المعنوية 

(Sig) 

 تيس ر نةائج النموذج

الدلالة 

 الإ صائ ة

 العلاقة

 مع الةابع

X1M4 0.016 0.975 0.3324 طردية غ ر معنوي 

X1M5 0.062 0.943 0.3480 طردية غ ر معنوي 

X2M1 -0.0002 -0.652 0.5160 طردية غ ر معنوي 

X2M2 7.721 1.841 0.0690 
 غ ر معنوي

 طردية

 

X2M3 -0.0146 -0.346 0.7299 طردية غ ر معنوي 

X2M4 -0.0032 -1.507 0.1355  طردية معنويغ ر 

X2M5 -0.0062 -0.691 0.4908 طردية غ ر معنوي 

 

* معامل الةحديد في 

 (2adj Rالنموذج )
 قدرة تيس رية ضع ية 25172

* ق مة ف 

المحسوبة 

(F) 

 2528 * مسةوى الدلالة الإ صائ ة 1570
النموذج غ ر 

 معنوي

 

( عالية، أو حت ةتائج اختبار الاةحدار الخطي  المتعيدد أن هنيات تيأثير 91ووفقاً للجدول رق  )

مخططيات  Xإيجاب   عي  وليس ذو دلالية إحصيائية للمتييير المسيتقل والمتييير المعيدل )رييادة التكلفية 

ييدة في  البوراية التمويل والاستثمار( على المتييير التيابع )الإفصياح عين الأداء المسيتدام( للشيركات المق



   

 
  

 

(2122) 

 م2024 يوليو    الرابعالجزء  -( 18)العدد  -( 10المجلد )                         مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 نموذج مقترح لقياس آثر ريادة التكلفة على الإفصاح عن الأداء          د/إسلام محمد عبد الحميد محمد علي

( وه  1519( بمستوة دلالة إحصائية )9559( البالية )Fالمصرية عينة الدراسة، وذلك من خلال قيمة )

ح في  المتييير 1516أكبر من مستوة المعنوية ) (، مما يدل على عدم وةيود أثير للمتييير المسيتقل مضيروبا

 ج:وتيسر النةائج الاسةدلال ة للنموذالمعدل على المتيير التابع، 

  وةييود علاقيية خطييية إيجابييية ليسييت ذات دلاليية إحصييائية للمتيييير المسييتقل والمتيييير

مخططات التمويل والاستثمار( على المتيير التابع )الإفصاح  Xالمعدل )ريادة التكلفة 

عن الأداء المستدام( للشركات المقيدة ف  البوراة المصرية عينة الدراسة، وأن ةيوت 

اد اهتمييام إدارات الشييركات عينيية الدراسيية بالعلاقيية بييين هيياا العلاقيية اردييية فكلمييا ا

مخططات التمويل والاستثمار( كلما اادت ممارسات )الإفصاح عين  X)ريادة التكلفة 

 الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة 

  إن العلاقة بين المتيير المستقل والمتيير المعدل )رييادة التكلفيةX  مخططيات التموييل

( مين التيييرات الكليية في  مسيتوة )الإفصياح عين %95مكن أن تفسر )والاستثمار( ي

 الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة 

وممييا تقييدم، فقييد تقييرر رفييض الفيير  العييدم وقبييول الفيير  البييديل القائييل تلا تعييدل مخططييات التمويييل 

كات المدرةة ف  البوراية والاستثمار من قوة تأثير ريادة التكلفة على الإفصاح عن الأداء المستدام للشر

 المصريةت

 . النةائج والةوص ام والةوجهام البحث ة المسةقبل ة:15

 النةائج: 15/1

يسييياه  البحييي  الحيييال  فييي  أدبييييات المحاسيييبة مييين خيييلال استكشييياف الصيييلة وتقيييدي  أدلييية تفسييييرية فيميييا 

)رييييادة التكلفييية( وبيييين )الإفصييياح عييين الأداء المسيييتدام( فييي   يتعليييق بالعلاقييية التأثيريييية بيييين اسيييتراتيحية

الشيييييركات المدرةييييية فييييي  البوراييييية المصيييييرية، وفييييي   يييييوء التحلييييييلات السيييييابقةللبياةات الكميييييية 

والوايييييفيةلنموذة  الدراسييييية مييييين خيييييلال عينييييية مييييين الشيييييركات المدرةييييية بالبوراييييية المصيييييرية 

 ة والةي تم تقس مها  لى ما يلي:تم الةوصل  لى النةائج الةال  واختبار فر يات الدراسة،

 النةائج النلرية من الأدب المحاسبي:

   تتضمن استراتيجية ريادة التكلفة العديد مين الوسيائل والأسياليب التي  تسيتهدف تحقييق أ يرا

 معينة لخدمة الادارةومنها: )التأثير على معدل دوران الااول، التأثير علىهامش الربح( 

 المسجلة ف  سو  الاورا  المالية بالافصاح عين أدائهيا المسيتدام في  بعيض  تقوم بعضالشركات

السنوات المالية ول  تفصح ف  السنوات الاخري الت  خضعت للدراسة وقد تركزت هاا ف  عدد 

 م 9192-م 9191من السنوات الخا عة للدراسة ما بين 

 اح عين ممارسياتها المسيتدامة، الشركات الرائدة ف  مجال ربادةالتكلفة تمتلك حوافز أكبر للإفصي

حي  تسعى لتحقيق ميزة تنافسية من خلال تخفييض تكيالي  التشيييل واييادة الكفياءة، مميا ييؤثر 

 .إيجابًا على أدائها المال  وسمعتها
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  تحمكن مخططات التمويل والاستثمار الشركات المقيدة ف  البوراة المصربة ومؤشر الاسيتدامة

عها عليى من الحصول على مصادر تمويل تح  سيه ل تنفييا اسيتراتيجياتها المسيتدامة، وبالتيال  تحشيج 

 .الإفصاح عن ممارساتها ف  هاا المجال

  رتبطيية بأهييداف الاسييتدامة، مثييل القييرو  الخضييراء أو تحعييد  مخططييات التمويييل والاسييتثمار المح

 .مةسندات الاستدامة، أكثر تأثيرًا على تحفيز الشركات على الإفصاح عن ممارساتها المستدا

  تزيد قوة العلاقة بين ريادة التكلفة والإفصاح عن الأداء المستدام مع ارتفات ةسبة تمويل الشيركة

رتبطة بالاستدامة  .من خلال مخططات التمويل والاستثمار المح

  رتبطية تحظهر الشركات المقيدة بالبوراية المصيرية التي  تحنفيا مخططيات التموييل والاسيتثمار مح

قارةييةً بالشييركات التيي  تحنفييا بالاسييتدامة مسييتويات أع لييى ميين الإفصيياح عيين الأداء المسييتدام، مح

 .مخططات تقليدية

  ،تختليي  قييوة العلاقيية بييين ريييادة التكلفيية والإفصيياح عيين الأداء المسييتدام وفقًييا لحجيي  الشييركة

 اناعتها، وتاريخها ف  مجال الاستدامة

 النةائج على مسةوى الإ صاء الوصيي:

  ةاءت بمتوس  حساب  لجميع الشركات المقيدة بالبوراية المصيرية أن الشركات عينة الدراسة

(، بما يفسر ان معدل 15992(، ودرةة اةحراف معياري بمقدار )1562( بمقدار )X1للمتيير )

دوران الأاييول دل علييى مييدة كفيياءة الشييركات فيي  اسييتخدام أاييولها لتوليييد الإيييرادات   وان 

ةنييه مصيري مين  1562ل يحسيتخدم لتولييد يعن  أن كل ةنييه مصيري مين الأايو 1562معدل 

الإيرادات خلال العام   كما يحشيير الاةحيراف المعيياري لمعيدل دوران الأايول إليى اةتشيار قيي  

وذلك دل على ان مقدارالاةحراف  .دوران الأاول بين الشركات المقيدة ف  البوراة المصرية

في  كيفيية اسيتخدام أايولها   يعني  وةيود تبياين كبيير بيين الشيركات 1599المعياري للشيركات 

ويرةع السبب من وةهة ةظر الباح  ال  وةود شركات تسيتخدم أايولها بكفياءة عاليية )معيدل 

 .دوران مرتفييييع( وشييييركات أخييييرة تسييييتخدمها بكفيييياءة منخفضيييية )معييييدل دوران ميييينخفض(

 الاختلافيرةع اختلاف ابيعة القطاعات، ولكن قد يكون أيضًا بسبب الاختلاف ف  إستراتيجيات

( بمتوسي  حسياب  X2إدارة الأاول بين الشركات، وةاءات الشركات عينة الدراسية للمتييير )

ةنيييه  911( ممييا يييدل ان هيياا المعييدل ة أن كييل 92559( واةحييراف معييياري بمقييدار )2522)

ةنيه مصري مين  2522مصري من المبيعات، تحققها الشركات المقيدة ف  البوراة المصرية 

اا الهييامش قييدرة الشييركات علييى الييتحك  فيي  تكاليفهييا وتحديييد أسييعار الأرباحبالتييال  يعكييس هيي

منتجاتهييا بفعالييية  ويشييير رقيي  الاةحييراف إلييى اةتشييار واسييع فيي  هييوامش الييربح بييين الشييركات 

بمعني  إن بعيض الشيركات ليديها هيوامش ربيح مرتفعية لليايية،  .المقيدة ف  البوراة المصيرية

وهياا يعكسيف  الاسيتراتيجيات التسيعيرية،  .فضة ةداًبينما البعض الآخر لديه  هوامش ربح منخ

وكفاءة الإةتاٌ، وقدرة الشركات على المنافسة ف  السو   وباالتال  ةسيتنتج مين التحلييل السيابق 

ان هنات شركات تستخدم ريادة التكلفة وذلك الشركات الت  يكيون معيدل دوران أايولها مرتقيع 

ن هامش الربح مرتفع فه  شركات تسيتخدم اسيتراتيجية لا ةها تستخدم مواردها بكفاءة اما إذا كا

 التميز ةتيجة اةفاقها المستمرعل  تكالي  البح  والتطوير 
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  أن الشركات عينة الدراسة ةاءت بمتوس  حساب  لجميع الشركات المقيدة بالبوراية المصيرية

أن   (، بمييا يفسيير25522(، ودرةيية اةحييراف معييياري بمقييدار )91559( بمقييدار )M1للمتيييير )

ميين أموالهييا كييـ تييدفقات ةقدييية  %91559الشييركات المقيييدة فيي  البورايية تحخييرٌ فيي  المتوسيي  

خارةيية وان الاةحييراف يحشييير إلييى أن  ةسيبة التييدفقات النقدييية الخارةيية تختلي  بشييكل كبييير بييين 

الشيركات بمعني  ان الارتفيات ييدل عليي  أن  هنيات تباينًيا كبييرًا فيي  بياةيات النسيبة بيين الشييركات 

مختلفةإلى عدم استقرار كبير ف  التدفقات النقدية الخارةة ووةود تباين كبير ف  اسيتراتيجيات ال

إدارة النقد بين الشركات، واختلافات ف  حجمها وةوت أعمالها  وبالتال  يجب عليى المسيتثمرين 

ميات عدم الاعتماد فق  على هاا البياةات للاتخاذ قرارات استثمارية، بل يجب التحقق من المعلو

المالييية الأخييرة لمعرفيية السييبب فيي  الاختلافييات الكبيييرة فيي  التييدفقات النقدييية الخارةيية بييين 

( 9521( بمتوسييي  حسييياب  )M2الشيييركات  للاتخييياذ القيييرارات الاسيييتثمارية  وةييياءات قيمييية )

(، تشيير إليى أن متوسي  ةسيبة توايعيات الأربياح النقديية للشيركات 95595واةحراف معيياري )

ت %9521رايية المصييرية هييو المقيييدة فيي  البو   يعنيي  هيياا أن الشييركات، بشييكل عييام، تحييوا 

(: يعكييس 95595الاةحيراف المعييياري ) .مين أرباحهييا علييى المسياهمين كأربيياح ةقدييية 9521%

عالية ةيداً، مميا يشيير إليى تبياين كبيير في   95595مدة اةتشار هاا النسبة حول المتوس   قيمة 

ت ةسيبة عاليية ةيداً ةسب توايعات الأرباح بين الشركات  ي عن  ذلك أن بعض الشيركات قيد تحيوا 

ت شركات أخرة ةسبة  ئيلة ةداً، مما يعن  ان هنيات علاقية بينهيا وبيين  من الأرباح، بينما تحوا 

( واةحييراف 0 053( بمتوسيي  حسيياب  )M3ارتقييات او اةخفييا  هييامش الييربح  وةيياءت قيميية )

  البوراة المصرية تحقيق متوسي  عائيد (، تشير إلى أن الشركات المقيدة ف0 1400معياري )

ميين إةمييال  أرباحهيياو هيياا يعنيي  أن المسييتثمرين يمكيينه  توقييع أن يتلقييوا حييوال   %652قييدرا 

والاةحييراف بشييير إلييى وةييود  .ميين قيميية اسييتثماراته  كفوائييد وتوايعييات بشييكل متوسيي  652%

هاا يعن  أن بعض الشركات تحقق عوائد أعلى بكثير من  .تفاوت كبير ف  العوائد بين الشركات

( M4وةياءات قيمية ).المتوس ، بينما قد تحقق بعيض الشيركات عوائيد أقيل بكثيير مين المتوسي 

(، تشييييير إلييييى أن الشييييركات المقيييييدة 97 45( واةحييييراف معييييياري )9 13بمتوسيييي  حسيييياب  )

التزاماتهيا قصييرة الأةيل  يع   1592بالبوراة المصرية، ف  المتوس ، قيادرة عليى تيطيية 

مين خيلال أاييولها السيائلة، والاةحيراف يييدل عليى وةيود تبيياين كبيير في  قييدرة الشيركات علييى 

واةيبعض الشيركات ليديها مروةية ماليية عاليية ةيداً بينميا اليبعض الآخير  .تحويل أاولها إلى ةقد

حييراف ( واة1 350( بمتوسيي  حسيياب  )M5لييديها مروةيية مالييية منخفضيية ةييداً  وةيياءت قيميية )

إلييى أن الشييركات المقيييدة فيي   95261(، تشييير متوسيي  الاةفييا  الرأسييمال  6 051معييياري )

من أاولها على مشياريع ةدييدة أو تحسيينات  %95261البوراة المصرية تنفق ف  المتوس  

للأاول الموةودة، والاةحراف يدل على وةود تباين كبير في  إةفيا  الشيركات عليى المشياريع 

 لاستراتيجية المتبعة الرأسمالية حسب ا

 النةائج على مسةوى الإ صاء الاسةدلالي:

  وةود علاقة خطية إيجابيية ذات دلالية إحصيائية للمتييير المسيتقل )رييادة التكلفية( عليى المتييير

التابع )الإفصاح عن الأداء المستدام( للشيركات المقييدة في  البوراية المصيرية عينية الدراسية، 
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فكلما ااد اهتميام إدارات الشيركات عينية الدراسية )برييادة التكلفية( وأن ةوت هاا العلاقة اردية 

 كلما اادت ممارسات )الإفصاح عن الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة 

 ( يمكن أن تفسر )( من التييرات الكلية ف  مسيتوة )الإفصياح عين %152إن مبدأ )ريادة التكلفة

 الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة 

ما تقدم، فقد تقرر قبول اليرض العدم ورفص اليرض البديل القائل "توجاد علاقاة معنوياة با ن رياادة وم

 الةكلية والإفصاح عن الأداء المسةدام للشركام المق دة في بورصة الأوراق المال ة.

  وةييود علاقيية خطييية إيجابييية ليسييت ذات دلاليية إحصييائية للمتيييير المسييتقل )مخططييات التمويييل

( على المتيير التابع )الإفصاح عن الأداء المسيتدام( للشيركات المقييدة في  البوراية والاستثمار

 المصرية عينة الدراسة، وأن ةوت هاا العلاقة اردية فكلما ااد اهتمام إدارات الشركات عينة 

الدراسيية )مخططييات التمويييل والاسييتثمار( كلمييا اادت ممارسييات )الإفصيياح عيين الأداء المسييتدام( 

 نة الدراسة للشركات عي

 ( يمكيين أن تفسيير )( ميين التييييرات الكلييية فيي  %952إن مبييدأ )مخططييات التمويييل والاسييتثمار

 مستوة )الإفصاح عن الأداء المستدام( للشركات عينة الدراسة 

علاقاة معنوياة با ن  مما تقدم، فقد تقرر رفض اليرض العدم وقبول اليرض البديل القائل "لاتوجادو

مخططااام الةموياال والاسااةثمار وباا ن الإفصاااح عاان الأداء المسااةدام للشااركام المق اادة فااي بورصااة 

 الأوراق المال ة"

  وةود علاقة خطية إيجابية ليست ذات دلالة إحصائية للمتيير المسيتقل والمتييير المعيدل )رييادة

ابع )الإفصياح عين الأداء المسيتدام( مخططيات التموييل والاسيتثمار( عليى المتييير التي Xالتكلفة 

للشركات المقيدة ف  البوراة المصرية عينة الدراسة، وأن ةوت هياا العلاقية ارديية فكلميا ااد 

مخططيييات التموييييل  Xاهتمييام إدارات الشيييركات عينييية الدراسييية بالعلاقييية بييين )رييييادة التكلفييية 

 للشركات عينة الدراسة  والاستثمار( كلما اادت ممارسات )الإفصاح عن الأداء المستدام(

  إن العلاقييية بيييين المتييييير المسيييتقل والمتييييير المعيييدل )رييييادة التكلفيييةX  مخططيييات التموييييل

( ميين التييييرات الكلييية فيي  مسييتوة )الإفصيياح عيين الأداء %95والاسييتثمار( يمكيين أن تفسيير )

 المستدام( للشركات عينة الدراسة 

يرض البديل القائل "لا تعد مخططام الةمويل مما تقدم، فقد تقرر رفض اليرض العدم وقبول الو

والاسةثمار من قوة تأو ر ريادة الةكلية على الإفصاح عن الأداء المسةدام للشركام المدرجة في 

 البورصة المصرية"

 الةوص ام: 12/0

فيي   ييوء النتييائج النظرييية والتطبيقييية السييابقة، وفيي  إاييار سييع  الباحيي  إلييى تحقيييق أقصييى اسييتفادة 

 فإن  يمكن ص اغة الةوص اتكما يلي:ة الحالية، من الدراس
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  أن تحركز الشركات المدرةة في  البوراية المصيرية عليى اسيتراتيجيات رييادة التكلفية، كوسييلة

 .لتعزيز مستوة الإفصاح عن الأداء المستدام

  توةيه حملات توعية للشركات المقيدة ف  البوراة المصرية لتسلي  الضوء على أهميية رييادة

والإفصاح عن الأداء المستدام، مع التركييز عليى الفوائيد التنافسيية التي  يمكين أن تحققهيا  التكلفة

 .الشركات من خلال تطبيق هاا الاستراتيجيات

  ،تقييدي  بييرامج تدريبييية للشييركات حييول كيفييية تطبيييق ريييادة التكلفيية وتحسييين أدائهييا المسييتدام

 .  هاا المجالوإرشادها حول أفضل الممارسات ف  الإفصاح عن أدائها ف

  تقدي  تسهيلات ف  الحصول على التمويل للشركات الت  تخط  لتنفيا مشاريع تحسه  في  تحسيين

 أدائها المال  والمستدام 

  ايادة الاسيتثمارات في  مخططيات التموييل والتسيويق للمخططيات المرتبطية بأهيداف الاسيتدامة

 .ات لهامثل القرو  الخضراء وسندات الاستدامة، وتسهيل واول الشرك

   إةشيياء بنييوت بياةييات للمشيياريع المسييتدامة التيي  يمكيين أن تجيياب الاسييتثمارات وتسييهل علييى

 .الشركات البح  عن الفرر الت  تناسب أهدافها الاستدامة

  استخدام أدوات التقنية لتبسي  عملية قيياس وحسياب الأداء المسيتدام، وإتاحية الفراية للشيركات

 فاءة للتتبع وتحليل أدائها بشكل أكثر ك

 الةوجهام البحث ة المسةقبل ة: 12/3

 دراسة تأثير مصادر التمويل المختلفة على ريادة التكلفة والإفصاح عن الأداء المستدام. 

  دراسة تأثير دور بنوت الاستثمار ف  توةيه الشركات ةحيو رييادة التكلفية واعتمياد اسيتراتيجيات

 .مستدامة

 لفة والإفصاح عن الأداء المستدامدراسة تأثير بنود الحوكمة على ريادة التك 

  



   

 
  

 

(2180) 

 م2024 يوليو    الرابعالجزء  -( 18)العدد  -( 10المجلد )                         مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 نموذج مقترح لقياس آثر ريادة التكلفة على الإفصاح عن الأداء          د/إسلام محمد عبد الحميد محمد علي

 المراجـــــــع

 المراجع العرب ة:

(  مدة امكاةية قياس الاداء المستدام للشركات الصناعية بواسطة بطاقة 9191افتخار ةبار عبد  )  9

 Muthanna Journal ofالاداء المتواان دراسة تطبيقية ف  معمل اسمنت الكوفة  

Administrative & Economics Sciences, 9(2). 

(  9199بخييييت، محميييد بهييياء اليييدين محميييد، عيييامر، ميييروان، القييييال& ايميييان محميييد توفييييق  )  9

أثييير مقوةيييات المؤشييير المصيييرة للتنميييية المسيييتدامة عليييى الأداء الميييالى دراسييية تطبيقيييية عليييى 

  مجلييية الاسيييقندرية للبحيييوث المحاسيييبية، S&P EGX ESGالشييير ات المدرةييية فيييى مؤشييير 

6(9 ، )9255-9211  

البورايييييية المصييييييرية، الييييييدليل الاسترشيييييياد لافصيييييياح الشييييييركات المقيييييييدة ت أداء الاسييييييتدامة،   2

  9199يناير،

(  تأثير استراتيجية قيادة 9192خليفه، ت  ت  ح ، علاء كامل حسن، احمد& ابراهي  شعبان محمد  )  2

ركات المقيدة التكلفة واستراتيجية التميز على ممارسات ادارة الارباح: دراسة تطبيقية على الش

  599-652( ، 9)69بالبوراة المصرية  المجلة العلمية للبحوث التجارية )ةامعة المنوفية( ، 

(  أهمييييية مقيييياييس التييييدفقات النقدييييية فيييي  اتخيييياذ 9192را ييييب اليصييييين & منييييال المواييييل   )  6

 Tishreenالقييييرار الاسييييتثماري فيييي  سييييو  دمشييييق لييييلأورا  المالييييية )دراسيييية تطبيقييييية(  

University Journal-Economic and Legal Sciences Series, 35(2). 

(  أثر إدارة الموارد البشرية الخضراء ف  الأداء 9199رمزي الطراوةة & محمد الشورة  )  5

المستدام ف  شركات اناعة الأدوية الأردةية )دراسة ميداةية على مجموعة من شركات اناعة 

 ( 9)9الاقتصادية والإدارية وتكنولوةيا المعلومات، الأدوية ف  العاامة عمان(  المثقال للعلوم 

(  أثييييير اسيييييتدامة الشيييييركات عليييييى الأربييييياح بيييييالتطبيق عليييييى 9199سيييييهير ثابيييييت احميييييد، س  )  5

الشيييركات المسيييجلة فييي  البورايييية المصيييرية  المجلييية العلمييييية للبحيييوث والدراسيييات التجارييييية، 

25(2 ، )995-221  

(، تأثير التشارت المعرف ف  الأداء المستدام، دراسة تطبيقية ف  9191سوادي، امل فرحان )  9

، الجامعة التقنية 965-926(، 65)96الشركات العامة للأسمدة الجنوبية، مجلة العلوم الاقتصادية ،

 الجنوبية، البصرة  

الأداء المؤسسييي ت ( ت العلاقييية بيييين تطبييييق الييييات الاسيييتدامة وبيييين 9191شيييحاته، محميييد عبيييد )  1

المجليييية العلمييييية للدراسييييات التجارييييية والبيئييييية، كلييييية التجييييارة، ةامعيييية قنيييياة السييييويس، العييييدد 

 الثاة  

(  أهمييييية قائميييية التييييدفقات النقدييييية فيييي  اتخيييياذ قييييرارات 9191عييييادل عليييي  بييييابكر الميييياح   )  91

الاسيييييتثمار بالمصيييييارف تدراسييييية حالييييية مصيييييرف الراةحييييي  بالرييييييا ت  مجلييييية الاقتصييييياد 

 https://www.asjp.cerist.dz/en/article/86223  69-25( ، 9)6ية، والمال

(  أهميييية النسيييب المشيييتقة مييين قائمييية 9191عبيييد الحكيييي  سيييليماة ، &  عبيييد اليييراا  عريييي   )  99

دراسييية حالييية شيييركة »التيييدفقات النقديييية فييي  تقييييي  الأداء الميييال  للمؤسسييية الاقتصيييادية الجزائيييية 
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  912-99( ، 9)9ة الدراسييييات القاةوةييييية والاقتصييييادية، مجليييي«  باتنيييية -عييييين التوتيييية -الإسييييمنت

https://www.asjp.cerist.dz/en/article/138257 

( ت دور تقرييييير الاسييييتدامة فيييي  دعيييي  القييييرار الاسييييتثماريت 9191عبييييد الييييرحمن، سييييلي  محمييييد )  99

 التجارية والمالية، تجارةدمياا، المجلد الأول، العدد الأول المجلة العلمية للدراسات 

(  الأداء المستدام لمنظمات الأعمال: دراسة ف  ةماذٌ القياس والافصاح  مجلة 9191كشاا أ  )  92

  955-926( ، 9)6التمويل والاستثمار والتنمية المستدامة، 

https://www.asjp.cerist.dz/en/article/143275 

(  رفع كفاءة الأداء المستدام عن اريق تطبيق 9192مصطفى حسن ةاب الله، ت  & عاا   )  92

التحول الرقم  )بالتطبيق على الشركة المصرية للخِدمات البريدية إيج  سيرف(  مجلة البحوث 

 29-912( ، 9)96المالية والتجارية، 

دراسة -(  البنية العاملية لمقياس الأداء المستدام لمنظمات الأعمال لجون أليينتون 9192معاش ر  )  96

  221-296(، 9)1وافية باستخدام التحليل العامل  التوكيدي  مجلة البشائر الاقتصادية، 

rticle/230881https://www.asjp.cerist.dz/en/a 

(  اليقظة التنظيمية وأثرها ف  الأداء المستدام: 9192المنس ، م  ت  ا ،& محمود عبد العزيز  )  95
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