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  ملدص

اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٝ  خزجبسإإٌٝ  عزٙذف ٘زا اٌجؾشا

الإفظبػ ػٓ  ٌؼلالخ ث١ٓوّزغ١ش ِٕظُ ػٍٝ اأصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ خزجبس إثبلإػبفخ إٌٝ  ،اٌغٛلٝ

ثبٌزطج١ك ػٍٝ  ، ِٓ خلاي أخزجبس فشػ١ٓ سئ١غ١ٓاٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ

( 011ػزّذد اٌذساعخ ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ )أٌٚزؾم١ك ٘زا اٌٙذف  .اٌششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّظش٠خ

ِشب٘ذح( ِٓ ششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّظش٠خ غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّذسعخ  011أٞ ِب ٠ؼبدي ) ِظش٠خ ششوخ

ٚلذ رُ أخز صلاصخ ِزغ١شاد . 7177 إٌٝ 7102ٚرٌه خلاي اٌفزشح ِٓ ػبَ  ،فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

إٌّٛ(، ٚثبعزخذاَ أعٍٛة رؾ١ًٍ ِؼذي ػبثطخ ثؼ١ٓ الأػزجبس ٟٚ٘ )ؽغُ اٌششوخ، اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ، 

إٌٝ ٚعٛد ػلالخ ِٛعجخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ  خزجبس اٌفشٚع إؽظبئ١بً ٌزش١شأءد ٔزبئظ ٔؾذاس عبالأ

وّب رٛطٍذ اٌذساعخ إٌٝ ٚعٛد أصش  ،عزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإ

ِٛعت راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ 

 ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ.

 .اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ،الأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ ،عزّبػ١خالإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإانكهًبث انًفتبحيت: 
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 مكدم٘ ّمصهل٘ الدزاض٘:: أّلًا

خ١شح، ؽ١ش ِٓ لجً اٌششوبد فٝ الأٚأخ الأ بً أوضش أ٘زّبِ الإعزّبػ١خٌمذ أطجؾذ اٌّغئ١ٌٛخ 

، ٠ٚؼٛد رٌه ٌٍؼغٛؽ الإعزّبػ١خٔز١غخ أ٘زّبَ اٌششوبد ثبٌٕٛاؽٝ اٌج١ئ١خ ٚ بً أطجؾذ أوضش ٚػٛؽ

لإثشاص طٛسح ر١ٕ٘خ ِز١ّضح  الإعزّبػ١خاٌزٝ رمغ ػٍٝ ػبرك إداسح اٌششوبد، ؽ١ش رٙذف اٌّغئ١ٌٛخ 

ؽ١ش رؼشف اٌّغئ١ٌٛخ اٌج١ئ١خ ثأٔٙب  .(7102)ؽّبد،  اٌّظبٌؼ اٌّخزٍفخ أطؾبةٌٙب فٝ ػلالبرٙب ِغ 

رشًّ اٌفشد ٚاٌّغزّغ ِؼبً، فبٌفشد ِغئٛي ِغئ١ٌٛخ ٚطلاػ ٚػذَ اٌفغبد ػٓ الأِغئ١ٌٛخ رؼب١ِٕخ 

ػزجبس١٠ٓ( ِغئٛي أثأشخبطٗ )ؽج١ؼ١١ٓ ٚشخظ١خ ػٓ رظشفبرٗ رغبٖ اٌج١ئخ اٌّؾ١طخ ثٗ، ٚاٌّغزّغ 

 . (7101)الأثغٝ، ِغئ١ٌٛخ عّبػ١خ ػٓ اٌؾفبظ ػٍٝ اٌج١ئخ ٚوف أ٠ذٜ اٌّفغذ٠ٓ ف١ٙب 

 ٕ٘بن، ٚف١ّب ٠زؼٍك ثبٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ

 الأداءالإعزّبػٝ ٚ الإفظبػفٝ الأدة ٚاٌفىش اٌّؾبعجٝ ٌزفغ١ش ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ  صلاصخ إرغب٘بد

رغبٖ الأٚي فٝ ؽج١ؼخ اٌؼلالخ اٌطشد٠خ ث١ٓ اٌّبٌٝ ٌٍششوخ ٚرٌه ػٍٝ اٌّغزٜٛ إٌظشٜ، ٠زّضً الإ

اٌّبٌٝ ٌٍششوخ إعزغبثخ  الأداءاٌّبٌٝ ٌٍششوخ، ٚاٌزٜ ٠ش١ش إٌٝ رؼظ١ُ  الأداءالإعزّبػٝ ٚ الإفظبػ

٘زا الإرغبٖ الأعبط إٌظشٜ اٌطشدٜ ٌٙزٖ اٌؼلالخ،  أطؾبة٠ٚجشس  الإعزّبػٝ، الإفظبػلإسرفبع 

ٚاٌشفبف١خ فٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠ؼًّ ػٍٝ رخف١غ ظب٘شح  الإفظبػٚرٌه ثغجت أْ إسرفبع ِغزٜٛ 

ف١غ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ ٚرؾغ١ٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٚإؽىبَ اٌشلبثخ ػٍٝ عٍٛن الإداسح، ِٚٓ صُ رخ

 ,Nielsen))اٌّبٌٝ ٌٍششوخ  الأداءفشص الإعزضّبس ٚششٚؽ اٌز٠ًّٛ، ِّب ٠ٕؼىظ ثبلإ٠غبة ػٍٝ 

2019; Wu et al., 2020 ٓالإفظبػ، أِب الإرغبٖ اٌضبٔٝ ٠زّضً فٝ ؽج١ؼخ اٌؼلالخ اٌؼىغ١خ ث١ 

ْ اٌششوبد اٌزٝ رشبسن فٝ ثشاِظ اٌّغئ١ٌٛخ أاٌّبٌٝ ٌٍششوخ، ٚاٌزٜ ٠ش١ش ث الأداءالإعزّبػٝ ٚ

ٚثبٌزبٌٝ ػذَ أ٘زّبَ ٔٙب رزؾًّ رىب١ٌف غ١ش ػشٚس٠خ، رىْٛ فٝ ٚػغ غ١ش ع١ذ لأ الإعزّبػ١خ

ْ أػٍٝ أعُٙ اٌششوبد اٌزٝ رىشف ػٓ اٌّض٠ذ ِٓ اٌّؼٍِٛبد اٌغ١ش ِب١ٌخ وّب اٌّغزضّش٠ٓ 

فٝ الأعً اٌمظ١ش ٌزؾم١ك ِىبعت ٚػذَ الأ٘زّبَ اٌّغزضّش٠ٓ ٠ٙزّْٛ ثششاء ٚث١غ الأعُٙ 

 ,.Buallay et al., 2020; Saygili et al) زٝ رخزض ثبلأعً اٌط٠ًٛثبٌّؼٍِٛبد اٌغ١ش ِب١ٌخ اٌ

2021; Zraqat et al., 2021) . 

 الأداءٚ الإعزّبػ١خ١خ ٌػٓ اٌّغئٛ الإفظبػخ ث١ٓ لاٌؼلارؼبسة ٔزبئظ  ِٓ، ِبعجك ٚٔز١غخ

ثبد ِغزمشاً فٝ اٌفىش  ؽ١ش ،اٌزؼبسة ٘زاٌزفغ١ش  اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ دساطئث ضْٛاٌجبؽلبَ ، اٌّبٌٝ

اٌّبٌٝ ٌٍششوبد،  الأداءرغب١٘ٓ ٌزفغ١ش اٌؼلالخ ث١ٓ ٔغجخ الأعُٙ اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ ٚإاٌّؾبعجٝ ٚعٛد 
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ٚاٌزٜ ٠ش١ش إٌٝ أْ  اٌّبٌٝ الأداءرغبٖ الأٚي ٠زّضً فٝ اٌؼلالخ اٌطشد٠خ ث١ٓ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٚالإ

اٌششوبد اٌزٝ ٠زُ اٌغ١طشح ػٍٝ أعّٙٙب ِٓ لجً اٌذٌٚخ ٠ىْٛ أدائٙب ِشرفغ ِمبسٔخ ثّض١ٍزٙب ِٓ 

اٌششوبد اٌزٝ رٕخفغ ف١ٙب ٔغجخ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٔظشاً ٌٍذٚس اٌشلبثٝ اٌزٜ رمَٛ ثٗ اٌذٌٚخ فٝ ٘زٖ 

رغبٖ اٌضبٔٝ أِب الإ. اٌّبٌٝ الأداءظ١ُ اٌششوبد ٚاٌزٜ ٠ؼًّ ػٍٝ إؽىبَ اٌشلبثخ ػٍٝ عٍٛن الإداسح ٚرؼ

اٌّبٌٝ  الأداءٚاٌزٜ ٠ش١ش إٌٝ ػؼف  اٌّبٌٝ الأداء٠زّضً فٝ اٌؼلالخ اٌؼىغ١خ ث١ٓ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٚ

فٝ اٌششوبد راد اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ اٌّشرفؼخ ثغجت ٚعٛد أ٘ذاف ل١ِٛخ ٌٍذٌٚخ فؼلاً ػٓ ِؾبٌٚخ 

 .اٌّبٌٝ ٌٍششوبد الأداءرؾم١ك اٌزٛاصْ ث١ٓ ِظبٌؼ وبفخ الأؽشاف ِّب ٠ٕؼىظ ثبٌغٍت ػٍٝ 

ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػخزلاف ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ أأٔٗ ِٓ اٌّزٛلغ  ٠ْٛشٜ اٌجبؽض ،ػ١ٍٗ اً ثٕبء

 شاٌّزغ١ اه ثٙذف دساعخ رأص١ش ٘زٚفمبً ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ، ٚرٌ ٌغٛلٟا الأداءٌٍششوبد ٚ الإعزّبػ١خ

 اٌغٛلٟ الأداءٚ الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػثشىً ِٕفظً ػٍٝ اٌؼلالخ الأعبع١خ ث١ٓ  إٌّظُ

 ٌٍششوبد.

 الٔ٘:مما ضبل يمهً صٔاغ٘ المصهل٘ البشجٔ٘ فٙ التطاؤلات الت

ٌٍششوبد فٝ اٌج١ئخ  اٌغٛلٝ اٌّبٌٝ الأداءػٍٝ  الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػِب ٘ٛ أصش -1

 اٌّظش٠خ ؟

 الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ  وّزغ١ش ِٕظُ ِب ٘ٛ أصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ-2

 ٌٍششوبد فٝ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ ؟ اٌغٛلٝ اٌّبٌٝ الأداءٚ

 الدزاض٘:ف اأٍد:  اًثاىٔ

 .اٌغٛلٝ اٌّبٌٝ الأداءٚ الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػخزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ أدساعخ ٚ -1

ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػِٕظُ ٌٍؼلالخ ث١ٓ  وّزغ١شخزجبس أصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ أدساعخ ٚ -2

 .اٌغٛلٝ اٌّبٌٝ الأداءٚ الإعزّبػ١خ

 أٍنٔ٘ الدزاض٘::  اًثالج

 العديد من الأسباب تتمثل فى:ترجع أهمية الدراسة إلى 

ػٍٝ خفغ ظب٘شح  رؼًّ الإعزّبػ١خػٓ الأٔشطخ اٌج١ئ١خ ٚ الإفظبػرجٕٝ ع١بعخ اٌزٛعغ فٝ  -1

ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ ِٓ عبٔت ٚث١ٓ الإداسح ِٓ عبٔت أخش، ٚرشش١ذ 

 اٌّبٌٝ ٌزٍه اٌششوبد. الأداءاٌّظبٌؼ اٌّخزٍفخ ِّب ٠ٕؼىظ رٌه ػٍٝ رؾغ١ٓ  أطؾبةلشاساد 
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اٌّبٌٝ  الأداءٚ الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػخزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ أرٙزُ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ث -2

 الإفظبػػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ  وّزغ١ش ِٕظُ خزجبس أصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخأاٌغٛلٝ ثبلإػبفخ إٌٝ 

ٌٍٛطٛي إٌٝ إٌزبئظ اٌزٝ عزغفش ػٕٙب اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ، ٚرٌه  الأداءٚ الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ 

اٌّبٌٝ  الأداءٚ الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػثشأْ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌذساعخ الأخزجبس٠خ 

 عذ٠ذ ِٕظُ. فٝ ٚعٛد ِزغ١ش اٌغٛلٝ

رغُٙ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ إرا وبٔذ إ٠غبث١خ فٝ رؾف١ض اٌششوبد ثشأْ ص٠بدح أٔشطزٙب رغبٖ  -3

ٚاٌج١ئ١خ ثٙذف  الإعزّبػ١خػٓ رٍه الأٔشطخ  الإفظبػاٌج١ئخ ٚاٌّغزّغ ثبلإػبفخ إٌٝ اٌزٛعغ فٝ 

٘زّبِٙب أِّب ٠ؼًّ ػٍٝ خٍك طٛسح أفؼً ٌٙزٖ اٌششوبد ٔز١غخ  ،اٌغٛلٟ رؾغ١ٓ أدائٙب اٌّبٌٝ

 اٌغٛلٝ اٌّبٌٝ الأداءٔؼىبط رٌه ػٍٝ إٚ الإعزّبػ١خّؼب١٠ش اٌّؾبفظخ ػٍٝ اٌج١ئخ ٚاٌّغئ١ٌٛخ ث

 ٌزٍه اٌششوبد.

 خط٘ الدزاض٘::  اًزابع

لأ٘ذافٙب فئْ خطخ اٌذساعخ عزشًّ اٌفظٛي اٌزب١ٌخ: بً فٝ ػٛء ِشىٍخ ٚأ١ّ٘خ اٌذساعخ ٚرؾم١م  

  

 .الإطاز اليظسٚ لمتغيرات الدزاض٘الأّل: الكطه 

 .الدزاض٘ فسّضّأشتكام  الجاىٙ: الدزاضات الطابك٘ الكطه 

  الجالح: الدزاض٘ الاختبازٓ٘. الكطه

  التْصٔات ّلدالات البشح المكترس٘لاص٘ ّاليتاٜر ّالخ

 عـــالمساد

 لـــالملاس
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 اليظسٚ لمتغيرات الدزاض٘الإطاز : الأّل الكطه

 :الإدتناعٔ٘عً المطْٝلٔ٘  الإفصاحمفَْو  أّلًا:

ٚاٌج١ئ١خ  الإعزّبػ١خثأٔٗ ػ١ٍّخ رٛط١ً الأصبس  الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػ٠ٚؼشف 

 ,Aldosari and Atkins)اٌّظبٌؼ أطؾبةٌٍششوبد إٌٝ ِخزٍف عّبػبد  الألزظبد٠خٌلأٔشطخ 

2015) . 

ثأْ ٕ٘بن ػبئك ٠مف أِبَ ٚعٛد رؼش٠ف ِؾذد ٌلإفظبػ ػٓ  ِّْٛب عجك، ٠شٜ اٌجبؽض ٚػ١ٍٗ

ْ أ٘زّبَ أٌٍششوبد، ؽ١ش  الإعزّبػ١خٚرٌه ثغجت رؼذد أثؼبد اٌّغئ١ٌٛخ  الإعزّبػ١خاٌّغئ١ٌٛخ 

عزّشاس٠خ ِش ؽزّٝ ٚػشٚسٜ لأأػٕٙب ٠ؼزجش  الإفظبػٚ الإعزّبػ١خاٌششوبد ثّغئ١ٌٛبرٙب 

 اٌششوبد ٚؽظٛي أٔشطزٙب ػٍٝ لجٛي اٌّغزّغ ٌُٚ ٠ؼذ رٌه سفب١٘خ ِٓ لجً اٌششوبد.

 .الإدتناعٔ٘عً المطْٝلٔ٘  الإفصاح مصآا ثاىٔاً:

ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػاٌششوبد ِٓ عشاء ػ١ٍّخ  ٙباٌزٝ رؾظً ػ١ٍ ضا٠بٕ٘بن اٌىض١ش ِٓ اٌّ

 ، ٚرزّضً فٝ الأرٝ:الإعزّبػ١خ

 اٌّغزمجٍٝ  بلأداءخفغ رىٍفخ سأط اٌّبي، ٚعزة اٌّغزضّش٠ٓ، ٚاٌزم١ًٍ ِٓ أخطبء اٌزٕجؤ ث

(Dhaliwal et al., 2011) . 

  سرفبع ؽظ١ٍخ اٌّج١ؼبد ٚاٌؾظخ اٌغٛل١خ ٠ٚشعغ رٌه ثفؼً أاٌّبٌٝ ٔز١غخ  الأداءص٠بدح

 .(Weber, 2008) الإعزّبػ١خرفؼ١ً اٌؼّلاء ٌّٕزغبد اٌششوبد اٌزٝ رٙزُ ثبٌّغئ١ٌٛخ 

  رؾم١ك ٚفشاد ػش٠ج١خ ٌٍششوخ ٔز١غخ اٌزجشػبد عٛاء ٔمذ٠خ أٚ ػ١ٕ١خ عشاء اٌّغبّ٘بد

 .(Sprinkle and Maines, 2010)اٌزٝ رمَٛ ثٙب اٌششوبد  الإعزّبػ١خ

 خفغ رىب١ٌف الأ( ٔشطخ الأٔزبع١خ ػّٓ عٍغٍخ اٌم١ّخValue Chain)   إٌبرظ ِٓ إرجبع

أٔظّخ سلبثخ داخ١ٍخ رغبػذ٘ب فٝ: ) إؽلاي  الإعزّبػ١خاٌششوبد اٌزٝ رفظؼ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ 

اٌّٛاد اٌخبَ ثّٛاد أخشٜ طذ٠مخ ٌٍج١ئخ، ص٠بدح الإٔزبع١خ ٔز١غخ رؾغٓ ظشٚف اٌؼب١ٍِٓ، 

 .(Khan et al., 2009; Sprinkle and Maines, 2010) خفغ رىب١ٌف ِبثؼذ اٌج١غ(

 اٌّظبٌؼ ٔز١غخ ػذَ  أطؾبةوبد ِٓ رغٕت رىب١ٌف اٌزمبػٝ اٌزٝ ِٓ اٌّّىٓ رٛاعٙٙب اٌشش

 .(7102)عؼذ اٌذ٠ٓ، ٚاٌمٛا١ٔٓ ٚاٌزشش٠ؼبد اٌؾى١ِٛخ  الإعزّبػ١خإٌزضاِٙب ثبلأٔشطخ 
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  الإعزّبػ١خرؾغ١ٓ طٛسح اٌششوخ ٚاٌّؾبفظخ ػٍٝ عّؼزٙب ِٓ خلاي الأ٘زّبَ ثبلأٔشطخ ،

ثؾ١ش رىْٛ لبدسح ػٍٝ رؾغ١ٓ ػلالبرٙب ثبلأؽشاف اٌخبسع١خ ِضً اٌؼّلاء، اٌّغزضّش٠ٓ، 

 .(7102)١ٍِغٝ، اٌذائ١ٕٓ 

  عزة اٌؼّبٌخ اٌّذسثخ ٚالإثمبء ػ١ٍُٙ ٚرؾف١ضُ٘ ثشىً أفؼً ٔؾٛ اٌؼًّ ثغذ٠خ ٚوفبءح

إِٔخ، ٚرٛف١ش ثشاِظ اٌزذس٠ت  ٚخفغ ِؼذي دٚساْ اٌؼّبٌخ، ِٓ ؽ١ش رٛف١ش ث١ئخ ػًّ

 ;Khan et al., 2009)عٛس اٌؼبدٌخ، ٚثشاِظ اٌشػب٠خ اٌظؾ١خ اٌّلائّخ إٌّبعجخ، ٚالأ

Weber, 2008). 

 ٍٍاٌّب١ٌخ الإٌضا١ِخ  ١ٓ اٌّب١١ٌٓ ٔز١غخ رٛافش لذس وج١ش ِٓ اٌّؼٍِٛبد١ص٠بدح دلخ رٕجؤاد اٌّؾ

ِّب ٠غبُ٘ فٝ رخف١غ  ،ششوخٌٍ الأداء الإعزّبػٝ غ١ش ِب١ٌخ ػٓاٌ خٚاٌّؼٍِٛبد الإخز١بس٠

ِّب ٠غًٙ ِٓ ِّٙزُٙ ث١ٓ الإداسح ِٚخزٍف اٌفئبد اٌّغزف١ذح،  ظب٘شح ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد

 .(Eccles et al., 2001)فٝ اٌم١بَ ثزؾ١ًٍ وفء ٌٍّؼٍِٛبد اٌّفظؼ ػٕٙب 

، ثأْ إٌّبفغ اٌزٝ ٠ّىٓ رؾم١مٙب ِٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٘ٝ ٠ْٚٛؼزمذ اٌجبؽض

اٌؾبفض اٌشئ١غٝ ٌٍششوبد ٌزمذ٠ُ ِضً ٘زا الإفظبػ، إلا أْ الأِش لذ ٠زطٍت رٛافش ِؼ١بس ِؾبعجٝ 

رأرٝ ف١ٙب  اٌزٝ لا )إٌب١ِخ( بً فٝ اٌذٚي الألً رمذِ بً ػ١خ خظٛطٍِضَ ٌلإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّب

 اٌؼغٛؽ ػٍٝ اٌششوبد ِٓ لجً عٛق سأط اٌّبي.

  :للصسنات الإدتناعٔ٘عً المطْٝلٔ٘  الإفصاحلذددات  ثالجاً:

، الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػٕ٘بن ػٛاًِ رؾذد ِذٜ ؽغبع١خ اٌّغزّغ لأ١ّ٘خ 

اٌؼٛاًِ ٚثبٌزبٌٝ رؾذد ِغزٜٛ اٌؼغؾ ػٍٝ اٌششوبد، ٚرزّضً اٌّؾذداد فٝ ِغّٛػخ ِٓ 

 ٚاٌؼغٛؽ داخً ٚخبسط اٌششوخ ٚثبٌزبٌٝ ٠زُ رٕبٚي رٍه اٌّؾذداد ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ:

٠ؼزجش ؽغُ اٌششوخ ِٓ اٌّؾذداد اٌٙبِخ ٚاٌزٝ ٌٙب رأص١ش ػٍٝ  (:Firm Sizeحدى انشركت ) -

ثأْ  (Zhang, 2013)ٌٙب، ؽ١ش أشبسد دساعخ  الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػِغزٜٛ 

ثذٚس٘ب الإعزّبػٝ ٌٍٚؾفبظ ػٍٝ رٍه الإٌزضاَ ث١ىْٛ  بً ىج١شح اٌؾغُ ثزىْٛ أوضش إٌزضاِاٌششوبد اٌ

 فٝ رمبس٠ش٘ب اٌغ٠ٕٛخ.  الإعزّبػ١خػٓ ؽش٠ك إفظبػ وبفٝ ِٓ ِغئ١ٌٛبرٙب 

رفزشع ثؼغ اٌذساعبد اْ اٌششوبد راد ِؼذلاد اٌّذ١ٔٛ٠خ  :(Leverageانرفع انًبنى) -

اٌّشرفؼخ ٠ىْٛ ٌٙب ػلالبد ل٠ٛخ ِغ اٌّمزشػ١ٓ، ٚثبٌزبٌٝ رزغبٚة رٍه اٌششوبد ِغ ٘ؤلاء 
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ٔٙب رؼًّ ػٍٝ رٍج١خ سغجبرُٙ فٝ الأ٘زّبَ إٚ الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  بلإفظبػاٌّمزشػ١ٓ ث

 .ؽزٝ رؾظً ػٍٝ اٌمشٚع اٌّطٍٛثخ الإعزّبػ١خثبلأٔشطخ 

اٌذاخ١ٍخ   أْ رطج١ك آ١ٌبد اٌؾٛوّخ (:corporate Governance) حوكًت انشركبث -

 أْ الإعزّبػٝ، ؽ١ش الإفظبػٚاٌخبسع١خ ثشىً فؼبي لذ ٠ىْٛ ٌٗ دٚس إ٠غبثٝ فٝ ص٠بدح دسعخ 

اٌّظبٌؼ ٠ؼزجش اٌٙذف اٌؼبَ ٌٍؾٛوّخ. فبٌششوبد اٌزٝ رؼًّ فٝ  أطؾبةرٕظ١ُ اٌؼلالخ ث١ٓ ع١ّغ 

ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  بً ٚإفظبؽ بً ظً ث١ئخ أػّبي راد لٛاػذ ؽٛوّخ أوضش طشاِخ عزىْٛ أوضش إٌزضاِ

 .الإعزّبػ١خ

صش ػٍٝ ِذٜ رؤِٓ أُ٘ اٌّؾذداد اٌزٝ لذ  (:Ownership Structureهيكم انًهكيت ) -

ػٍٝ لشاساد  اً وج١ش اً ، لأْ اٌٍّى١خ اٌغبٌجخ ٌٙب رأص١شالإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػ

. ٚرزؼذد رظ١ٕفبد ٍِى١خ اٌششوبد ِب ث١ٓ الإعزّبػ١خبد اٌششوخ اٌّزؼٍمخ ثبٌّغئ١ٌٛخ ١ٚإعزشار١غ

 ٍِى١خ )ػبِخ، خبطخ، ػبئ١ٍخ ٚغ١شٖ(. 

اٌّبٌٝ ٠ؤصش ػٍٝ رٛعٙبد الإداسح  الأداءأْ  (:Financial Performanceانًبنى ) الأداء -

 ، ؽ١ش أْ الأسثبػ ٘ٝ اٌؼبًِ اٌزٜ سثّب رغجش الإداسحالإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػثشأْ 

ظش٠خ ٌٕ بً ٌزؾغٓ إدائٙب اٌّبٌٝ ٚفم اً ػٕٗ ٔظش الإفظبػٚ الإعزّبػ١خثّغئ١ٌٛبرٙب  الإٌزضاَ ػٍٝ

ٚعٛد ػلالخ إ٠غبث١خ ث١ٓ  إٌٝ (Orlitzky et al., 2003)اٌّظبٌؼ، ٚأشبسد دساعخ  أطؾبة

 الأداء اٌّبٌٝ ٚالإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد.

ٔز١غخ ػذَ ٚعٛد لٛا١ٔٓ ٍِضِخ ٚٚاػؾخ رٍضَ اٌششوبد الإٌزضاَ ، ٠ٓ١شٜ اٌجبؽض ٗٚػ١ٍ

لأْ ِبصاي الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإعزّبػ١خ، ٌّب ظٙشد ٘زٖ اٌّؾذدادثبلإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ 

 .عجبسٜإالإعزّبػ١خ ٠زُ ثشىً أخز١بسٜ ١ٌٚظ 

 في ضْٛ الملهٔ٘ الحهْمٔ٘:الإفصاح عً المطْٝلٔ٘ الإدتناعٔ٘ ّالأداٛ المالى الطْقٙ العلاق٘ بين  زابعاً:

اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  أصشرٕبٚي اٌفىش اٌّؾبعجٝ 

٠شٜ الإرغبٖ الأٚي، ثأْ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٌٙب رأص١ش ٘بَ ٚإ٠غبثٟ  .الإعزّبػ١خ ٚالاداء اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ

 ػٍٝ اٌىشف ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد. رٌه لأْ اٌششوبد اٌزٟ ٌٙب اسرجبؽ ثبٌؾىِٛخ

)اٌششوبد راد اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ اٌؼب١ٌخ( ر١ًّ إٌٝ اٌغؼٟ ٌزؾم١ك أ٘ذاف إعزّبػ١خ ٚع١بع١خ ٚرؼظ١ُ 

الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٌّزبثؼخ ٘زٖ الأ٘ذاف، ثبلأػبفخ إٌٝ  . ٠ٚزُبً ِؼ الأسثبػ

رؾم١ك أغشاػٙب الإعزّبػ١خ عزىْٛ اٌششوبد أ٠ؼبً لبدسح ػٍٝ رغشثخ فٛائذ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ 
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 (Ratmono et al., 2021)ؽ١ش ٠شٜ  .ٌٍششوبد فٟ شىً فٛائذ لظ١شح الأعً أٚ ؽ٠ٍٛخ الأعً

ثأْ اٌششوبد راد ٍِى١خ ؽى١ِٛخ ػب١ٌخ ثزٙزُ ثئؽىبَ اٌشلبثخ ػٍٝ عٍٛن الإداسح ػٓ ؽش٠ك الإ٘زّبَ 

ثبلإفظبػ ػٓ أٔشطخ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٚرٌه ثٙذف رخف١غ ظب٘شح ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ 

بوً اٌٛوبٌخ ِّب ٠غبػذ أطؾبة اٌّظبٌؼ اٌّخزٍفخ ِٓ الإداسح ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ ٚرخف١غ ِش

رشش١ذ إرخبر لشاسارُٙ ثشأْ الأعزضّبس، ِّب ٠ؤدٜ رٌه إٌٝ عزة اٌّض٠ذ ِٓ الأعزضّبساد ٚرخف١غ 

رىب١ٌف اٌز٠ًّٛ ٚص٠بدح عّؼخ اٌششوخ فٝ إٌّبفغخ ث١ٓ اٌششوبد، ِّب ٠ؤصش ثبلإ٠غبة ػٍٝ الأداء 

 اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ ٌٍششوخ. 

عٍجٝ ػٍٝ اٌىشف ػٓ  أصشٚفٝ اٌّمبثً ٠شٜ الإرغبٖ اٌضبٔٝ، ثأْ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٌٙب 

اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد. ٠ٚش١ش ٘زا أْ اٌؾىِٛخ رٕظش إٌٝ اٌششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ ػٍٝ 

أٔٙب ؽٍفبء فٟ رؼض٠ض اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد، ٚثبٌزبٌٟ ِٓ اٌّشعؼ أْ رىْٛ اٌششوبد 

ٍٛوخ ٌٍذٌٚخ ِزؾّغخ ٌلإٔخشاؽ فٟ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد وغٙبد فبػٍخ ع١بع١خ ٌزؾم١ك اٌّّ

أ٘ذاف ل١ِٛخ فؼلاً ػٓ ِؾبٌٚخ رؾم١ك اٌزٛاصْ ث١ٓ ِظبٌؼ وبفخ الأؽشاف ِّب ٠ٕؼىظ ثبٌغٍت ػٍٝ 

أْ اٌششوبد راد اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ  (Wang et al., 2018)الأداء اٌّبٌٝ ٌٍششوبد. ٌٚزٌه ٠شٜ 

٠ىْٛ ِٓ اٌغًٙ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌّٛاسد ِضً اٌز٠ًّٛ ٚالأػبٔبد ِٚب إٌٝ رٌه، ٚثبٌزبٌٝ ٠ىْٛ ٘ذفٙب 

ػٍٝ ِغئ١ٌٛبرٙب الإعزّبػ١خ إرغبٖ اٌّغزّغ ثغغ إٌظش ػٓ أدائٙب اٌّبٌٝ ٌٚزٌه اٌششوبد اٌؾفبظ 

)راد اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ( ٠شرجؾ إفظبؽٙب ثبٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ثبٌغٍت ػٍٝ أدائٙب  بً اٌشاعخخ ع١بع١

د سثؾ١خ. )غ١ش ٍِّٛوخ ٌٍذٌٚخ( ٚاٌزٝ رُ رأع١غٙب وى١بٔب بً اٌّبٌٝ ػٓ اٌششوبد اٌغ١ش ِٕذِغخ ع١بع١

ٚثبٌزبٌٟ، ِٓ اٌّشعؼ أْ ٠غزخذِٛا اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد وئعزشار١غ١خ أػّبي ٌض٠بدح صشٚح 

ٌّٛاسد اٌزٟ رغ١طش ػ١ٍٙب اٌّغب١ّ٘ٓ إٌٝ ألظٝ ؽذ ِٓ خلاي إوزغبة اٌششػ١خ اٌغ١بع١خ ٚا

 .اٌؾىِٛخ

فٝ  ٠زفك اٌؾى١ِٛخ إلا أٔٗ، ثبٌشغُ ِٓ ٚعٛد إ٠غبث١بد ٚعٍج١بد ٌٍٍّى١خ ١ٓٚػ١ٍٗ ٠شٜ اٌجبؽض

ٌزؾم١ك أ٘ذافٙب ثبٌششوبد، ٠ؼذ أِش ع١ذ ٌٙزٖ اٌششوبد ٚرٌه ٌغؼ١ٙب ظً ٚعٛد اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ 

ِّب ٠غبُ٘ رٌه فٝ إعزّشاس٠خ اٌششوخ ػٍٝ اٌّذٜ  )الإعزّبػ١خ، ٚاٌغ١بع١خ، ٚرؼظ١ُ اٌشثؾ١خ(

 الأعبع١ٝىْٛ ٘ذفٙب ، ٚرٌه ثؼىظ اٌششوبد راد اٌٍّى١خ اٌغ١ش ؽى١ِٛخ ثاٌمظ١ش ٚاٌط٠ًٛ

ػٍٝ  ٠ٙذد رٌه إعزّشاس٠زٙبػٍٝ ؽغبة ِغئ١ٌٛبرٙب الإعزّبػ١خ ِّب  )رؼظ١ُ اٌشثؾ١خ(ألزظبدٜ 

  اٌّذٜ اٌط٠ًٛ.
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 :إشتكام فسّض الدزاض٘الدزاضات الطابك٘ ّ: ىٕالكطه الجا

أخزٍفذ الأدث١بد ٚاٌفىش اٌّؾبعجٝ  ف١ّب ث١ّٕٙب ؽٛي أصش الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ 

ٚالأداء اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ ِٓ ؽ١ش إ٠غبث١خ أٚ عٍج١خ أٚ ػذَ ٚعٛد ػلالخ، ٚثبٌزبٌٝ ٠زُ رٕبٌٚٙب لإشزمبق 

 فشٚع اٌذساعخ ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ:

 :: إشتكام العلاق٘ بين مطتْٚ الإفصاح عً المطْٝلٔ٘ الإدتناعٔ٘ ّالأداٛ المالى الطْقٕأّلًا

ِؼٕٜٛ ٌلإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ رٛطٍذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد إٌٝ ػذَ ٚعٛد رأص١ش 

الإعزّبػ١خ ٌٍششوخ ػٍٝ أدائٙب اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ. ؽ١ش أْ ِؼظُ اٌذساعبد اٌزٝ رٛطٍذ إٌٝ ػذَ 

 (Prihatiningtias and Dayanti, 2014) ٚعٛد ػلالخ ثزىْٛ فٝ الأعٛاق إٌبشئخ، ؽ١ش ٠شٜ

ثؼذَ ٚعٛد ػلالخ، ٠ٚشعغ رٌه ٌؼذَ إداسن اٌّغزضّش٠ٓ لأ١ّ٘خ ٘زٖ الإفظبؽبد، ؽ١ش ٠ٕظت 

إ٘زّبُِٙ ثبٌؾظٛي ػٍٝ ِىغت سأعّبٌٝ ػٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش ١ٌٚظ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ  ثغغ إٌظش 

، بً ِٚبصاي ؽٛػ١ اً ٍٝ اٌّذٜ اٌط٠ًٛ ٠ٚؼزجشْٚ أْ ٘زٖ الإفظبؽبد عذ٠ذػٓ أعزّشاس٠خ اٌششوخ ػ

ِٓ خلاي إػزّبد رٍه اٌذساعخ ػٍٝ صلاصخ ٔظش٠بد )أطؾبة اٌّظبٌؼ، اٌٛوبٌخ، اٌششػ١خ( ٌزفغ١ش 

. (Sopian and Mulya, 2018)ٚدساعخ (Dagilienė, 2013)٘زٖ اٌؼلالخ. ٠ٚزفك ِؼٗ دساعخ 

ثؼذَ ٚعٛد ػلالخ، ٠ٚشعغ رٌه إٌٝ ٌؼذَ ٚػٝ اٌّغزضّش٠ٓ  (7100)س١ٍِٝ، ٚوزٌه أشبسد دساعخ 

ِب٠ؼٙذْٚ  اً ثأ١ّ٘خ الإفظبػ الأعزّبػٝ ٚوزٌه ػذَ أ٘زّبَ ؽٍّخ الأعُٙ )اٌغ١ش ِؤعغ١ٓ( وض١ش

 ثمشاس الأعزضّبس إٌٝ ِؾ١١ٍٍٓ ِب١١ٌٓ ٚعّبعشح إػزبدٚا ػٍٝ الإفظبػ اٌّبٌٝ.

 ٚػ١ٍٗ ِّب عجك ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع الأٚي ٌٍجؾش وبٌزبٌٝ:

 الفسض الأّل :

لا توخذ علاقت راث دلانت أحصبئيت بين الإفصبذ عن انًسئونيت الإختًبعيت والأداء انًبنى انسوقي 

 انًصريت.نهشركبث انًسبهًت 
 

: إشتكام علاق٘ أثس الملهٔ٘ الحهْمٔ٘ علٙ العلاق٘ بين مطتْٚ الإفصاح عً المطْٝلٔ٘ الإدتناعٔ٘ اًثاىٔ

 ّالأداٛ المالى الطْقٕ.

ثأْ اٌششوبد راد اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ رزّزغ  (Rutledge et al., 2014) أشبسد دساعخ

ثّظبٌؼ ٍِى١خ ؽى١ِٛخ وج١شح ٚرزؼشع ٌؼغٛؽ ِٓ ٔبخج١ٓ غ١ش اٌّبٌى١ٓ، وّب ٠جذٚ أْ ٚعٛد 

ؽىِٛخ ل٠ٛخ ٚغ١ش٘ب ِٓ اٌزأص١شاد ػٍٝ اٌششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ ٠شرجؾ ثبلأعزضّبساد فٝ أٔشطخ 
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ؽغبة ٍِى١خ اٌششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ. اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد أوضش ِٓ إسرجبؽخ ػٍٝ 

ٚثبٌزبٌٝ ٚعٛد ٔفٛر ؽىِٛٝ ػٍٝ اٌششوبد اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ لذ ٠ؤصش ػٍٝ اٌم١بَ ثأٔشطخ اٌّغئ١ٌٛخ 

الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد اٌزٝ لا رؤدٜ فٝ إٌٙب٠خ إٌٝ رؼظ١ُ أسثبػ رٍه اٌششوبد. ٚػٍٝ ػٛء رٌه فٝ 

بظ اٌؾىِٛخ ثبٌٍّى١خ ِزؼّٓ اٌششوبد ِٓ ظً ٚعٛد ٔفٛر اٌؾىِٛخ فٝ رخظ١ض اٌّٛاسد ٚإؽزف

اٌششوبد اٌغ١ش ٍِّٛوخ ٌٍؾىِٛخ إٌٝ رجٕٝ ٔٙظ فؼبي  بً اٌزٕبفظ ػٍٝ لذَ اٌّغبٚاح، ٚ٘ٛ ِب ٠ذفغ عضئ١

فٝ اٌزؼبًِ ِغ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٚاٌّغبّ٘خ فٝ ِؼبٌغخ اٌمؼب٠ب الإعزّبػ١خ ػٓ اٌششوبد راد 

  .(Long et al., 2020) اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ

ثؼذَ ٚعٛد رأص١ش ٌٍٍّى١خ  (Kabir and Thai, 2017) ِٚٓ ٔبؽ١خ أخشٜ، أشبسد دساعخ

اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ. ِغ ٚعٛد رأص١ش إ٠غبثٝ ٌٍٍّى١خ الأعٕج١خ ػٍٝ اٌؼلالخ، ٚرٌه لأْ اٌّغب١ّ٘ٓ 

١ّٓ فٝ اٌششوبد، أُٔٙ ٠شزشوْٛ فٝ ٔفظ الأعبٔت )اٌٍّى١خ الأعٕج١خ( ِٓ أطؾبة اٌّظٍؾخ اٌّٙ

الأ٘زّبِبد اٌّزؼٍمخ ثبٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍششوبد ِضً اٌّغب١ّ٘ٓ الاخش٠ٓ ثغجت رشو١ضُ٘ ػٍٝ 

رؼظ١ُ ل١ّخ ٚششػ١خ اٌششوخ. ثبلأػبفخ إٌٝ رٌه ٠ؼًّ اٌّغب١ّ٘ٓ الأعبٔت ػٍٝ رؼض٠ض أٔشطخ 

ٚاٌؼغؾ ػٍٝ اٌّذ٠ش٠ٓ لإرخبر لشاساد راد اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌٍؾذ ِٓ ػذَ رٕبعك اٌّؼٍِٛبد 

ِغئ١ٌٛخ إعزّبػ١خ ٌغشع اٌششػ١خ، فٝ اٌّمبثً إرا وبْ اٌّغب١ّ٘ٓ الأعبٔت غ١ش ساػ١١ٓ ػٓ أداء 

اٌششوخ فغٛف ٠ىْٛ ٌذ٠ُٙ خ١بس عًٙ ٌج١غ ؽظض ٍِى١زُٙ. وّب لا ٠ٛعذ ٚػٝ ِٓ اٌششوبد 

ؼبي فٝ أعزّشاس٠خ اٌششوخ ػٍٝ الأعً اٌٍّّٛوخ ٌٍذٌٚخ ثأ١ّ٘خ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٚدٚس٘ب اٌف

اٌط٠ًٛ ؽ١ش ٠ٕظت إداسح رٍه اٌششوبد ثبٌٕٛاؽٝ اٌغ١بع١خ ٚرؾم١ك اٌزٛاصْ ث١ٓ ِخزٍف أطؾبة 

 .(Bing and Li, 2019)اٌّظبٌؼ 

ثٛعٛد رأص١ش إ٠غبثٝ ٌٍٍّى١خ  (Ratmono et al., 2021)عخ ٚٔز١غخ ِب عجك، رٛاطٍذ دسا

بٌٝ، ث١ّٕب اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّ

ثٛعٛد رأص١ش عٍجٝ  (Long et al., 2020; Rutledge et al., 2014) رٛاطٍذ دساعخ ولاً ِٓ

ثؼذَ ٚعٛد رأص١ش ٌٍٍّى١خ  (Kabir and Thai, 2017)ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ، فٝ ؽ١ٓ رٛاطٍذ دساعخ 

 اٌؾى١ِٛخ.   

 ٚػ١ٍٗ ِّب عجك ٠ّىٓ ط١بغخ اٌفشع اٌضبٔٝ ٌٍجؾش وبٌزبٌٝ:
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 الفسض الجاىٙ :

لا يوخذ أثر رو دلانت أحصبئيت نهًهكيت انحكوييت عهى انعلاقت بين الإفصبذ عن انًسئونيت 

 نهشركبث انًسبهًت انًصريت.الإختًبعيت والأداء انًبنى انسوقي 

 

 ختبازٓ٘ الدزاض٘ الإ: الكطه الجالح

 أّلًا: لدتنع ّعٔي٘ الدزاض٘:

 ،٠زّضً ِغزّغ اٌذساعخ فٟ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّغغٍخ فٟ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ فٟ ِظش

 ،ٚعٛف رزؼّٓ ػ١ٕخ اٌذساعخ ِغّٛػخ ِٓ اٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّغغٍخ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

خز١بس ػ١ٕخ ١ِغشح ِٓ رٍه أػٍٟ  ْٛٚاػزّذ اٌجبؽض (،7177 – 7102)ٚرٌه خلاي اٌفزشح ِٓ 

 شزشاؽبد ٚ٘ٝ:أخز١بس ػ١ٕخ اٌذساعخ فٟ ػٛء رٛافش ػذح أٚلذ رُ  ،اٌششوبد

 .أْ رىْٛ اٌششوخ ِغغٍخ ِٚزذاٚي أعّٙٙب ثجٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ خلاي فزشح اٌذساعخ 

 ِ ُب١ٌخ ٚرمبس٠ش ع٠ٕٛخ ِٕشٛسح.أْ رزٛافش ٌٙزٖ اٌششوبد لٛائ 

  ُعزجؼبد اٌششوبد اٌزٟ رٕزّٝ ٌمطبػٟ اٌجٕٛن ٚاٌّؤعغبد اٌّب١ٌخ ِٓ ِغزّغ اٌذساعخ إ٠ز

 ٔظشاً ٌطج١ؼخ ػٍّّٙب ٚؽج١ؼخ رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ ٚاٌزٟ رزطٍت دساعخ ِغزمٍخ. 

 عزجؼبد اٌششوبد اٌزٟ رزُ ِؼبِلارٙب ثؼٍّخ أعٕج١خ.إ 

فٟ إرّبَ اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ػٍٝ  ْٛػزّذ اٌجبؽضأٚفٝ ػٛء اٌزمغ١ُ اٌغبثك ٌّغزّغ اٌذساعخ، 

ِشب٘ذح( ِٓ اٌششوبد اٌّذسعخ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ،  011( ششوخ )011خز١بس ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ )أ

 .7177 -7102لطبػبً الزظبد٠بً ِخزٍفبً، ٚرٌه خلاي اٌفزشح ِٓ  02ِٛصػخ ػٍٝ 

 نماذز الدزاض٘:  :ثاىٔاً

خزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٔؾذاس اٌّزؼذد لأػزّبد ػٍٝ ّٔبرط الأعٛف ٠زُ الأ

اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ( فٝ ث١ئخ الأػّبي  الأداء( ٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ )الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػ)

ػٓ  الإفظبػٌٍؼلالخ ث١ٓ  ِٕظُ وّزغ١شخزجبس أصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ إاٌّظش٠خ، ثبلإػبفخ إٌٝ 

 ٔؾذاس ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ:الأ اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ ٚثزٌه ٠ّىٓ ط١بغخ ّٔبرط الأداءٚ الإعزّبػ١خاٌّغئ١ٌٛخ 

اٌّبٌٝ  الأداءٚ الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػخزجبس اٌؼلالخ ث١ٓ : لأالأولنحذار نًورج الأ

 اٌغٛلٝ.
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MFPit = β0+ β1SRDit + β2SIZEit + β3GROWTHit + β4LEVit + εit 

 

MFPit :اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ )اٌّزغ١ش اٌزبثغ(. الأداء 

β0ٔؾذاس.: صبثذ الأ 

β4  β1 - ٔؾذاس اٌّزغ١شاد اٌؼبثطخ ٚاٌّغزمٍخ. أ: ِؼبِلاد 

SRDit :اٌّزغ١ش اٌّغزمً(. الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػ( 

SIZEit.)ؽغُ اٌششوخ )ِزغ١ش ػبثؾ : 

GROWTHit ٌِّٕٛزغ١ش ػبثؾ(.: ِؼذي ا( 

LEVit.)دسعخ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ )ِزغ١ش ػبثؾ : 

εit ٝاٌخطأ اٌؼشٛائ : 

ػٓ  الإفظبػخزجبس أصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ وّزغ١ش ِٕظُ ٌٍؼلالخ ث١ٓ لأ: انثبنىنحذار نًورج الأ

 ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٝ: اٌغٛلٟ اٌّبٌٝ الأداءٚ الإعزّبػ١خاٌّغئ١ٌٛخ 

MFPit = β0+ β1SRDit + β2GOVOWNit + β3 SRDit  × GOVOWNit + 
β4SIZEit + β5GROWTHit + β6LEVit + εit 

MFPit :اٌّزغ١ش اٌزبثغ(. اٌغٛلٝ اٌّبٌٝ الأداء( 

β0 ٔؾذاس.: صبثذ الأ 

β6  β1 - ٚاٌّغزمٍخ، ٚإٌّظّخ. ،ٔؾذاس اٌّزغ١شاد اٌؼبثطخأ: ِؼبِلاد 

SRDit :اٌّزغ١ش اٌّغزمً(. الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػ( 

GOVOWNit.)ُاٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ )ِزغ١ش ِٕظ : 

SIZEit.)ؽغُ اٌششوخ )ِزغ١ش ػبثؾ : 

GROWTHit.)ِؼذي إٌّٛ )ِزغ١ش ػبثؾ : 

LEVit.)دسعخ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ )ِزغ١ش ػبثؾ : 

εit.ٝاٌخطأ اٌؼشٛائ : 
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  التعسٓفات الإدسأٜ٘ لمتغيرات الدزاض٘. :ثالجاً

 التابع:المتغير  -أ

 المتغير التابع

 التعسٓف الإدساٜٙ للنتغير التابع

 زمص المتغير ضه المتغيرأ

     MFPit انًبنى انسوقى  الأداء

 

 Tobin's Qيقيبس 

اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ لإعّبٌٝ  ÷= )اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌلأعُٙ + اٌم١ّخ اٌذفزش٠خ ٌٍذ٠ْٛ( 

 الأطٛي.

 المتغير المطتكل: -ب

 المتغير المطتكل

 التعسٓف الإدساٜٙ للنتغير المطتكل

ضه المتغيرأ  زمص المتغير 

عن انًسئونيت  الإفصبذ

 الإختًبعيت
SRDit 

ٌٝ إعّبٌٝ ػذد اٌجٕٛد اٌزٝ إثبٌزمش٠ش اٌّبٌٝ اٌغٕٜٛ  اٌجٕٛد اٌّفظؼ ػٕٙب ػذد

 .ػٕٙب ثّؤشش ِغئ١ٌٛخ اٌششوبد اٌّشفك الإفظبػ٠ّىٓ 

(، الإعزّبػ١خػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  الإفظبػ)ِؤشش  ِشعؼٚلذ رُ رى٠ٛٓ ِؤشش اٌذساعخ اٌغ١ش  

)ثشوبد،  ثّشاعؼزٙب ِضً ِؤشش دساعخ ١ٓفٝ ػٛء اٌّؤششاد اٌزٝ لبَ اٌجبؽض  ثبٌّمزشػ اٌّشفك

 .(7177؛ أثٛ اٌؼ١ٕ١ٓ، 7170؛ ػجذٖ، 7102

 :ّالتعسٓف الإدساٜٙ لُ المتغيرالميظه -ز

 ات الميظن٘المتغير

 التعسٓف الإدساٜٙ للنتغيرات

المتغيرضه أ  زمص المتغير 

 ( ثخلاف رٌه.1إرا وبٔذ اٌششوخ ٍِّٛوخ ٌٍذٌٚخ، )( 0ِزغ١ش ّٚ٘ٝ ٠أخز اٌم١ّخ ) GOVOWNit انًهكيت انحكوييت

 المتغيرات الضابط٘ ّالتعسٓف الإدساٜٙ لها: -د

 ات الضابط٘المتغير

 التعسٓف الإدساٜٙ للنتغيرات

ضه المتغيرأ  زمص المتغير 

 اٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٝ لإعّبٌٝ أطٛي اٌششوخ. SIZE حدى انشركت

 011× ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌّبػٝ ÷ ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌّبػٝ(  –)ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ GROWTH يعذل اننًو

درخت انرافعت 

 انًبنيت
Leverage  إعّبٌٝ الأطٛي.÷ إعّبٌٝ الإٌزضاِبد 

 

 : الإسصاٛات الْصفٔ٘ لمتغيرات الدزاض٘:زابعاً

( الإؽظبءاد اٌٛطف١خ ٌٍّزغ١شاد اٌّزؼّٕخ فٟ ّٔٛرط اٌذساعخ 0سلُ )٠ؼشع اٌغذٚي 

ِٚم١بط اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٚ٘ٛ  ،٠ٚشًّ ِم١بط اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚ٘ٛ الأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ ٌٍششوبد
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ثبلإػبفخ إٌٝ اٌّزغ١شاد  ،الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ، ٚاٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ وّزغ١ش ِٕظُ

 ِٚؼذي إٌّٛ(. ٚلذ وبٔذ إٌزبئظ وب٢رٟ: ،اٌشفغ اٌّبٌٟ ،اٌؼبثطخ )ؽغُ اٌششوخ

 :باليطب٘ للنتغير التابع 

ٔؾشاف ِؼ١بسٞ إٚ ،)Tobin’s Q )0.21272ثٍغ ِزٛعؾ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ اٌّؼجش ػٕٙب ثٕغجخ  -

ٚثٍغذ اٌؾذ  ،(1.727020ّزغ١ش )اٌ ٌم١ُ ث١بٔبد وّب ثٍغ اٌؾذ الأدٔٝ ،(7.102022لذسٖ )

 ( ِشب٘ذح.011(، ٚرٌه ٌؼذد ِشب٘ذاد ثٍغ )77.0012الألظٝ ٌٍّزغ١ش )

 :باليطب٘ للنتغير المطتكل 

عزّبػ١خ ثٍغ ٚرش١ش ٔزبئظ الإؽظبءاد اٌٛطف١خ إٌٝ أْ ِزٛعؾ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإ -

 ثّؼٕٝ أْ ٕ٘بن ثؼغ اٌزجب٠ٓ فٟ  ،(1.0222002ٔؾشاف ِؼ١بسٞ )ئث ،(1.002001)

لظٝ ٌم١ُ ث١بٔبد اٌّزغ١ش دٔٝ ٚالأوّب ثٍغ اٌؾذ الأ ،الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خِغزٜٛ 

 ( ِشب٘ذح.011ٚرٌه ٌؼذد ِشب٘ذاد ثٍغ ) ،( ػٍٝ اٌزٛا1.2172ٌٟ ،1.1207)

 (: الاحصبءاث انوصفيت نًتغيراث انذراست 1خذول رقى )

 الانحساف المعٔازٚ المتْضط الحطابٙ قٔن٘ أنبر قٔن٘ اقل عدد المصاٍدات المتغيرات

 المتغير التابع:

 Q s’nib T 600 .292595 22.6107 1.70724 2.069389ٔغجخ 

 المتغير المطتكل:

 1979334. 318150. 9024. 0732. 600 الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ

 المتغيرات الضابط٘:

 1.54977 20.63252 25.3883 16.5778 600 ؽغُ اٌششوخ 

 8516151. 5591011. 11.4336 001050. 600 اٌشفغ اٌّبٌٟ

 2.93383 40618. 55.425 994.- 600 ِؼذي إٌّٛ 

 SPSS Ver.20ثبعزخذاَ ثشٔبِظ   اٌّظذس: ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الاؽظبئٟ

( الإؽظبءاد اٌٛطف١خ ٌٍّزغ١ش إٌّظُ فٟ ّٔٛرط اٌجؾش ٚاٌّزّضً فٟ ٠7ؼشع اٌغذٚي سلُ ) -

عزخذاَ اٌزىشاساد ٔظشاً لأٔٗ ِزغ١ش ّٟٚ٘ ٠أخز اٌم١ُ أػزّبد ػٍٟ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ، ٚلذ رُ الأ

% ِٓ اٌّشب٘ذاد 22)طفش، ٚاؽذ( فمؾ. ٚرظٙش الإؽظبءاد اٌٛطف١خ إٌٟ  أْ ِب ٠مبسة ِٓ 

% ِٓ اٌّشب٘ذاد ٍِى١خ 00لا ٠ٛعذ ثٙب ٍِى١خ ؽى١ِٛخ خلاي فزشح اٌذساعخ، ث١ّٕب رّزٍه ٔغجخ 

 ؽى١ِٛخ خلاي فزشح اٌذساعخ. 
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 (: الإحصبءاث انوصفيت نًتغير انًهكيت انحكوييت2)خذول 

 اليطب٘ التهساز 

 %22 727 1لا ٠ٛعذ ٍِى١خ     

 %00 002 ٠0ٛعذ ٍِى١خ       

 %133 633 الإخًبني      

 :٘باليطب٘ للنتغيرات الضابط 

ظٙش اٌّزغ١ش اٌخبص ثؾغُ اٌششوخ )اٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٟ لأطٛي اٌششوخ( ثّزٛعؾ ثٍغ  -

ٚ٘ٛ ِب ٠ش١ش إٌٝ ٚعٛد رفبٚد وج١ش فٟ  ،(0.02222ٔؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ )إٚ ،(71.00707)

( ػٍٝ 70.0220 ،00.0222)ٌم١ُ ث١بٔبد اٌّزغ١شلظٝ دٔٝ ٚالأوّب ثٍغ اٌؾذ الأ ،ؽغُ اٌؼ١ٕخ

 ( ِشب٘ذح.011ٚرٌه ٌؼذد ِشب٘ذاد ثٍغ ) ،اٌزٛاٌٟ

ٔؾشاف ِؼ١بسٞ لذسٖ إٚ ،(1.0020100ظٙش اٌشفغ اٌّبٌٟ أٚ اٌّذ١ٔٛ٠خ ثّزٛعؾ ؽغبثٟ ) -

وّب ثٍغ  ،ِّب ٠ؼٕٟ أْ ٕ٘بن ثؼغ اٌزجب٠ٓ فٟ ٔغت اٌذ٠ٓ إٌٝ ؽمٛق اٌٍّى١خ ،(1.2000000)

ٚرٌه ٌؼذد  ،ػٍٝ اٌزٛاٌٟ (00.2000 ، 1.110101) ٌم١ُ ث١بٔبد اٌّزغ١شاٌؾذ الأدٔٝ ٚالألظٝ 

 ( ِشب٘ذح.011ِشب٘ذاد ثٍغ )

 ،(1.21002رظٙش الإؽظبءاد اٌٛطف١خ إٌٝ أْ ِزٛعؾ ِؼذي إٌّٛ ثٍغ لذسٖ ) ،ٚأخ١شاً  -

 ،ِّب ٠ؼٕٟ أْ ٕ٘بن ثؼغ اٌزجب٠ٓ فٟ ِؼذلاد إٌّٛ ،(7.20020ٔؾشاف ِؼ١بسٞ ثٍغ لذسٖ )إٚ

ٚرٌه ٌؼذد  ،(00.270ٚثٍغذ ألظٝ ل١ّخ ) ،(1.222-وّب ثٍغذ ألً ل١ّخ ٌٍّزغ١ش ثّمذاس )

 ( ِشب٘ذح.011ِشب٘ذاد ثٍغ )

 : ىتاٜر الدزاض٘:خامطاً

 خزجبساد وّب ٠ٍٟ:٠ّىٓ ػشع ٔزبئظ الأ

 :Tobin’s Qدتناعٔ٘ ّىطب٘ ختباز العلاق٘ بين الإفصاح عً المطْٝلٔ٘ الإأ -0

خزجبس ئ( ٚاٌخبص ث0أظٙشد ٔزبئظ رشغ١ً ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ثبٌغذٚي سلُ )

اعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإ

Tobin’s Q :ٍٟوّب ٠ 
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 (3خذول رقى )

  Tobin’s Qنتبئح اختببر انعلاقت بين الإفصبذ عن انًسئونيت الاختًبعيت ونسبت  

 المتغيرات المفطسٗ

معاملات 

 الانحداز

(β) 

 الخطأ

 المعٔازٖ

Std.Error 

 معيْٓ٘ )دلال٘(

 معاملات الانحداز

(t)  Sig. 

 1.111** 1.222 1.720 1.727 الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ 

 1.101* 0.200- 1.100 1.020- ؽغُ اٌششوخ 

 1.111** 72.022 1.100 0.211 اٌشفغ اٌّبٌٟ ٌٍششوخ 

 1.120* 1.020 1.102 1.110 ِؼذي إٌّٛ 

 .%0اٌفشٚق داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ** 

 .%0ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  اٌفشٚق داٌخ ػٕذ* 

 F  =1.111دلاٌخ  700.102اٌّؾغٛثخ =   Fل١ّخ

 1.027ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ:  Durbin-Watson =1.217ل١ّخ 

 1.022ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌّؼذي:  ِشب٘ذح. 011ػذد اٌّشب٘ذاد )ْ( = 

 SPSS Ver.20ببستخذاو برنبيح    انًصذر: نتبئح انتحهيم الاحصبئي  

 الأؾذاس اٌّزؼذد ثبٌغذٚي اٌغبثك ٠زؼؼ ِب ٠ٍٟ:ِٓ ٔزبئظ رؾ١ًٍ 

اٌّغزمٍخ ٚاٌؼبثطخ  اد% ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ رفغ١ش اٌّزغ١ش02.21اٌّؼذي  ثٍغ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ -

ِٚؼذي إٌّٛ( رغبُ٘ فٟ  ،اٌشفغ اٌّبٌٟ ،ؽغُ اٌششوخ ،عزّبػ١خ)الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإ

% ٚاٌجبلٟ 02.21ثّمذاس  Tobin’sQاٌزأص١ش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخ ٔغجخ 

 .٠شعغ ٌؼٛاًِ أخشٞ ٌُ ٠زؼّٕٙب ّٔٛرط الأؾذاس

رش١ش إٌزبئظ إٌٝ ٚعٛد ػلالخ ِٛعجخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  -

%، 0ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  Tobin’sQٛلٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخ عزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغالإ

خزجبس ( ٚلذ ثٍغذ دلاٌخ الأ1.222ٚاٌزٟ ثٍغذ ) ٠ٚTزؼؼ رٌه ِٓ ٔز١غخ اخزجبس 

(1.111(Sig=   ِب ٠ؼٕٟ ٚعٛد دلاٌخ اؽظبئ١خ 0ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ ٛ٘ٚ %

اٌؼلالخ ِٛعجخ، ٠ّٚىٓ  ( ٚ٘ٛ ِب ٠ش١ش إٌٝ أ1.727ْوّب ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الأؾذاس ) ،ِٚؼ٠ٕٛخ

رفغ١ش رٌه ثأٔٗ ػٕذِب رؼٍٓ اٌششوبد ػٓ ِجبدسارٙب فٟ ِغبي اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ، فئٔٙب رؼضص 

ِٓ اٌضمخ ِغ اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌؼّلاء ٚاٌّٛظف١ٓ ػٍٝ ؽذ عٛاء. ٘زٖ اٌضمخ  اً اٌشفبف١خ، ِّب ٠جٕٟ عغش

ٌزؼبًِ ِغ ػلاِبد رغبس٠خ رزُشعُ إٌٝ عّؼخ ِؤعغ١خ ل٠ٛخ، رغزة اٌؼّلاء اٌز٠ٓ ٠فؼٍْٛ ا

٠ؤدٞ إٌٝ رؾغ١ٓ طٛسح اٌششوخ. ٚ٘زا ٠ّىٓ أْ ٠ؤدٞ إٌٝ ص٠بدح اٌطٍت ، ِّب بً ٍِزضِخ أخلال١
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لا " وعهى أثره يتى رفط انفرض انقبئم .ػٍٝ أعُٙ اٌششوخ، ٚثبٌزبٌٟ ص٠بدح ل١ّزٙب اٌغٛل١خ

والأداء انًبنى توخذ علاقت راث دلانت أحصبئيت بين الإفصبذ عن انًسئونيت الإختًبعيت 

 Choi)رفمذ ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعخ ِغ ٔزبئظ دساعبدأٚ انسوقي نهشركبث انًسبهًت انًصريت",

et al., 2010; Chang, 2015; Habbash, 2017; Kim, et al., 2018; Nielsen, 

2019; Naseem et al., 2019)  ؽ١ش رٛطٍذ ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعبد إٌٝ ٚعٛد ػلالخ ِٛعجخ

عزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ اٌّغئ١ٌٛخ الإ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ

Tobin’s Q. 

ؽغُ اٌششوخ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ وّب رج١ٓ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ  -

ٌٗ ؽغُ اٌششوخ إٌٝ أْ  Tخزجبسأؽ١ش أشبس  ،%0ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  Tobin’sQثٛاعطخ 

، ٠ٚزؼؼ رٌه Tobin’sQالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخ رأص١ش ِؼٕٛٞ إؽظبئ١بً ػٍٝ 

 =Sig) 1.101( ٚلذ ثٍغذ دلاٌخ الاخزجبس )0.200-ٚاٌزٟ ثٍغذ ِمذاس٘ب ) Tخزجبس أِٓ ٔز١غخ 

وّب ثٍغذ  ،% ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ ٚعٛد دلاٌخ اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ0ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

ؽغُ ، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ ص٠بدح ( ٚ٘ٛ ِب ٠ش١ش إٌٝ أْ اٌؼلالخ عبٌجخ1.020-لأؾذاس )ل١ّخ ِؼبًِ ا

. ٠ّٚىٓ رفغ١ش رٌه ثأْ ثؼغ Tobin’sQالأداء اٌّبٌٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخ ٠مًٍ ِٓ اٌششوخ 

اٌششوبد اٌىج١شح لذ رؼبٟٔ ِٓ رؼم١ذاد إداس٠خ أٚ أػجبء د٠ْٛ ِشرفؼخ أٚ رىب١ٌف صبثزخ ػب١ٌخ، ِّب 

سثؾ١زٙب ٠ٚغؼً اٌّغزضّش٠ٓ ألً سغجخ فٟ ِٕؾٙب رم١١ّبد ِشرفؼخ. فٟ اٌّمبثً، لذ ٠ؤصش ػٍٝ 

رؾمك اٌششوبد اٌظغ١شح ِشٚٔخ أوجش فٟ الإداسح ٚرىب١ٌف ألً، ِّب ٠ؼضص ٘ٛاِش اٌشثؼ 

 .٠ٚغؼٍٙب عزاثخ ٌٍغٛق سغُ ؽغّٙب اٌّؾذٚد

بٌٟ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌشفغ اٌّوّب أظٙشد إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ ِٛعجخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ  -

إٌٝ أْ  Tخزجبسأؽ١ش أشبس  %،0ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  Tobin’sQاٌغٛلٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخ 

 ،داء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخالأٌٗ رأص١ش ِؼٕٛٞ إؽظبئ١بً ػٍٝ اٌشفغ اٌّبٌٟ ٌٍششوخ 

خزجبس ( ٚلذ ثٍغذ دلاٌخ الأ72.022ٚاٌزٟ ثٍغذ ِمذاس٘ب ) Tخزجبس أ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ ٔز١غخ 

(1.111 (Sig=  ؽظبئ١خ أ% ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ ٚعٛد دلاٌخ 0ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ

، ٠ّٚىٓ ( ٚ٘ٛ ِب ٠ش١ش إٌٝ أْ اٌؼلالخ ِٛعجخ0.211وّب ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الأؾذاس ) ،ِٚؼ٠ٕٛخ

٠ّىٓ أْ ٠ؼضص ل١ّخ اٌششوخ فٟ اٌغٛق.  ،ػزّبد ػٍٝ اٌز٠ًّٛ ثبٌذ٠ٓرفغ١ش رٌه ثأْ ص٠بدح الأ

عزخذاَ ئه إٌٝ ػذح ػٛاًِ ِزشاثطخ، ؽ١ش ٠ؼُزجش اٌشفغ اٌّبٌٟ أداح رغّؼ ٌٍششوخ ث٠ؼٛد رٌ
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ػزّبد اٌىٍٟ ػٍٝ أِٛاي اٌّغب١ّ٘ٓ. ػٕذِب رىْٛ ِٓ الإ الأِٛاي اٌّمزشػخ ٌز٠ًّٛ أٔشطزٙب ثذلاً 

عزضّبس ٘زٖ الأِٛاي، فئْ اٌششوخ رؾُمك سثؾ١خ أػٍٝ، ِّب إرىٍفخ اٌذ٠ٓ ألً ِٓ اٌؼبئذ اٌّزٛلغ ِٓ 

 .ػٍٝ أسثبؽٙب ٚلذسرٙب ػٍٝ رؼظ١ُ اٌؼبئذ ٌؾٍّخ الأعُٙ بً ؼىظ إ٠غبث٠ٕ

ِؼذي إٌّٛ ٚالأداء اٌّبٌٟ وزٌه رظٙش إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ ِٛعجخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ  -

إٌٝ أْ  Tخزجبسأؽ١ش أشبس  ،%0ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  Tobin’sQاٌغٛلٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخ 

الأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخ ٌٗ رأص١ش ِؼٕٛٞ إؽظبئ١بً ػٍٝ ِؼذي إٌّٛ ٌٍششوخ 

Tobin’sQ،  خزجبس أ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ ٔز١غخT ( ٚلذ ثٍغذ دلاٌخ 1.020ٚاٌزٟ ثٍغذ ِمذاس٘ب )

% ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ ٚعٛد دلاٌخ 0ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ  =Sig) 1.120الاخزجبس )

( ٚ٘ٛ ِب ٠ش١ش إٌٝ أْ اٌؼلالخ 1.110ٔؾذاس )وّب ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الإ ،اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ

فٟ الإ٠شاداد أٚ الأسثبػ أٚ  بً ِزغبسػ اً ٠ّٚىٓ رفغ١ش رٌه ثأٔٗ ػٕذِب رظٙش اٌششوخ ّٔٛ ،ِٛعجخ

ؽظزٙب اٌغٛل١خ، ٠ُٕظش إٌٝ ٘زا إٌّٛ وّؤشش ػٍٝ لذسرٙب ػٍٝ رؾم١ك رذفمبد ٔمذ٠خ أػٍٝ فٟ 

١ّخ اٌؾب١ٌخ ٌٍزٛلؼبد اٌّغزمج١ٍخ، فئْ اٌّغزضّش٠ٓ لأْ اٌم١ّخ اٌغٛل١خ رؼىظ اٌم اً اٌّغزمجً. ٔظش

عزضّبس أِٛاٌُٙ ف١ٙب إ١ّ٠ٍْٛ إٌٝ رم١١ُ اٌششوخ ثٕبءً ػٍٝ إِىبٔبرٙب اٌطّٛؽخ، ِّب ٠ذفؼُٙ إٌٝ 

ُِغض٠خ لاؽم  .بً ثشغجخ فٟ اٌؾظٛي ػٍٝ ػٛائذ 

 :Tobin’s Qاختباز الملهٔ٘ الحهْمٔ٘ علٙ العلاق٘ بين الإفصاح عً المطْٝلٔ٘ الادتناعٔ٘ ّىطب٘  -7

خزجبس ئ( ٚاٌخبص ث2أظٙشد ٔزبئظ رشغ١ً ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ثبٌغذٚي سلُ )

عزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌّم١ظ ِٓ أصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإ

 وّب ٠ٍٟ: Tobin’s Qخلاي ٔغجخ 
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 (4خذول رقى )

ختببر أثر  انًهكيت انحكوييت عهى انعلاقت بين الإفصبذ عن انًسئونيت الاختًبعيت ونسبت أنتبئح  

Tobin’s Q 

 المتغيرات المفطسٗ

معاملات 

 الانحداز

(β) 

 الخطأ

 المعٔازٖ

Std.Error 

 معيْٓ٘ )دلال٘(

 معاملات الانحداز

(t)  Sig. 

 1.177* 1.122- 1.022 1.102- الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ 

 1.101* 7.022- 1.770 1.022- اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ

اٌزفبػً ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ 

 الاعزّبػ١خ  ٚاٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ
1.210 1.022 0.027 *1.102 

 1.110** 0.222- 1.102 1.072- ؽغُ اٌششوخ 

 1.111** 72.222 1.100 0.202 اٌشفغ اٌّبٌٟ ٌٍششوخ 

 1.110** 1.002 1.102 1.117 ِؼذي إٌّٛ 

 .%0اٌفشٚق داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ** 

 .%0اٌفشٚق داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ * 

 F  =1.111دلاٌخ  022.272اٌّؾغٛثخ =   Fل١ّخ

 1.022ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ:  Durbin-Watson =1.200ل١ّخ 

 1.020ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌّؼذي:  ِشب٘ذح. 011ػذد اٌّشب٘ذاد )ْ( = 

   SPSS Ver.20ببستخذاو برنبيح    انتحهيم الاحصبئيانًصذر: نتبئح 

 ِٓ ٔزبئظ رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌّزؼذد ثبٌغذٚي اٌغبثك ٠زؼؼ ِب ٠ٍٟ:

% ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ رفغ١ش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚاٌؼبثطخ 02.01ثٍغ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ اٌّؼذي  -

ِٚؼذي  ،اٌشفغ اٌّبٌٟ ،ؽغُ اٌششوخ ،اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ،عزّبػ١خ)الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإ

ػٍٝ الأطٛي  Tobin’s Qإٌّٛ( رغبُ٘ فٟ اٌزأص١ش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ 

 .% ٚاٌجبلٟ ٠شعغ ٌؼٛاًِ أخشٞ ٌُ ٠زؼّٕٙب ّٔٛرط الأؾذاس02.01ثّمذاس 

خ رش١ش إٌزبئظ إٌٝ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١ -

ؽ١ش  ،%0ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  Tobin’sQٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ 

عزّبػ١خ ٌٗ رأص١ش ِؼٕٛٞ إؽظبئ١بً ػٍٝ الأداء إٌٝ أْ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإ Tخزجبسأأشبس 

ٚاٌزٟ  Tخزجبس أ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ ٔز١غخ  ،Tobin’sQاٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ 

% 0ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ   =Sig) 1.177خزجبس )( ٚلذ ثٍغذ دلاٌخ الأ1.122-ثٍغذ )

( ٚ٘ٛ 1.102-ٔؾذاس )ؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ، وّب ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الإإٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ ٚعٛد دلاٌخ 
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١ٗ عزّبػ١خ لذ ٠ُٕظش إٌِب ٠ش١ش إٌٝ أْ اٌؼلالخ عبٌجخ، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإ

ػٍٝ أٔٗ ػلاِخ ػٍٝ أْ اٌششوخ رشوض ػٍٝ اٌمؼب٠ب الاعزّبػ١خ أوضش ِٓ اٌمؼب٠ب اٌّب١ٌخ. ٚ٘زا 

لذ ٠ؤدٞ إٌٝ لٍك اٌّغزضّش٠ٓ ثشأْ ِغزمجً اٌششوخ اٌّبٌٟ، ِّب لذ ٠ؤدٞ إٌٝ أخفبع ل١ّخ 

 Lima et al., 2011; Buallay)ٚارفمذ ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعخ ِغ ٔزبئظ دساعبد .أعُٙ اٌششوخ

et al., 2020; Saygili et al., 2021; Zraqat et al., 2021)  ٖؽ١ش رٛطٍذ ٔزبئظ ٘ز

اٌذساعبد إٌٝ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ 

 .Tobin’s Qاٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ 

اٌؾى١ِٛخ ٚالأداء اٌّبٌٟ  وزٌه رظٙش إٌزبئظ ٚعٛد ػلالخ عبٌجخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ اٌٍّى١خ -

إٌٝ  Tخزجبسأؽ١ش أشبس  ،%0ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ  Tobin’sQاٌغٛلٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ 

أْ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٌٗ رأص١ش ِؼٕٛٞ إؽظبئ١بً ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ 

Tobin’sQ خزجبس أ، ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ ٔز١غخT ( ٚلذ ثٍغذ دلاٌخ الأ7.022-ٚاٌزٟ ثٍغذ ) خزجبس

(1.101(Sig=  ؽظبئ١خ إ% ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ ٚعٛد دلاٌخ 0ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ

( ٚ٘ٛ ِب ٠ش١ش إٌٝ أْ اٌؼلالخ عبٌجخ، ٠ّٚىٓ 1.022-وّب ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الأؾذاس ) ،ِٚؼ٠ٕٛخ

ٚ٘زا لذ ٠ؤدٞ  ِٛخ فٟ إداسح اٌششوخ.رفغ١ش رٌه ثأْ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ لذ رؤدٞ إٌٝ رذخً اٌؾى

ٔخفبع اٌىفبءح اٌزشغ١ٍ١خ ٌٍششوخ، ِّب لذ ٠ؤدٞ إٌٝ أخفبع الأسثبػ، ِّب لذ ٠ؤدٞ إٌٝ إإٌٝ 

 .أخفبع ل١ّخ أعّٙٙب

وّب رش١ش إٌزبئظ إٌٝ ٚعٛد أصش ِٛعت راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ  -

ػٕذ  Tobin’s Qٚالأداء اٌّبٌٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ  الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ

إٌٝ أْ اٌزفبػً ث١ٓ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٚالإفظبػ ػٓ  Tخزجبسأؽ١ش أشبس %، 0ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ 

الأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي عزّبػ١خ ٌٗ رأص١ش ِؼٕٛٞ إؽظبئ١بً ػٍٝ اٌّغئ١ٌٛخ الإ

( ٚلذ ثٍغذ دلاٌخ 0.027ٚاٌزٟ ثٍغذ ) Tخزجبس أ، ٠ٚزؼؼ رٌه ِٓ ٔز١غخ Tobin’s Qٔغجخ 

% ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ ٚعٛد دلاٌخ 0ٟٚ٘ ألً ِٓ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ  =Sig) 1.102الاخزجبس )

( ٚ٘ٛ ِب ٠ش١ش إٌٝ أْ اٌؼلالخ 1.210ٔؾذاس )اؽظبئ١خ ِٚؼ٠ٕٛخ، وّب ثٍغذ ل١ّخ ِؼبًِ الإ

اٌؼلالخ ث١ٓ  ) ص٠بدح ( ثزؼًّ ػٍٝ رم٠ٛخ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ٠ّٚىٓ رفغ١ش رٌه ثأْ، ِٛعجخ

ثأْ اٌششوبد راد ٠ذي رٌه  ِّب ،الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٝ اٌغٛلٟ

ٍِى١خ ؽى١ِٛخ ػب١ٌخ ثزٙزُ ثئؽىبَ اٌشلبثخ ػٍٝ عٍٛن الاداسح ػٓ ؽش٠ك الإ٘زّبَ ثبلإفظبػ ػٓ 
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ِٛبد ث١ٓ أطؾبة أٔشطخ اٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٚرٌه ثٙذف رخف١غ ظب٘شح ػذَ رّبصً اٌّؼٍ

اٌّظبٌؼ ٚرخف١غ ِشبوً اٌٛوبٌخ، ِّب ٠ؤدٜ رٌه إٌٝ عزة اٌؼذ٠ذ ِٓ الأعزضّبساد ٚرخف١غ 

رىب١ٌف اٌز٠ًّٛ ٚص٠بدح عّؼخ اٌششوخ فٝ إٌّبفغخ ث١ٓ اٌششوبد، ِّب ٠ؤصش ثبلإ٠غبة ػٍٝ الأداء 

حصبئيت إنت لا يوخذ أثر رو دلا وعهى أثره يتى رفط انفرض انقبئم " .اٌّبٌٝ اٌغٛلٝ ٌٍششوخ

انسوقي  انًبنيوالأداء  الاختًبعيتنهًهكيت انحكوييت عهى انعلاقت بين الإفصبذ عن انًسئونيت 

 Rarmono et)دساعخ ٚارفمذ ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعخ ِغ ٔزبئظ  ,"نهشركبث انًسبهًت انًصريت

al., 2021)  ٍٝاٌزٟ رٛطٍذ إٌٝ ٚعٛد أصش ِٛعت راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ػ

خزٍفذ ٔزبئظ ٘زٖ أٚ. Tobin’sQاٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٚٔغجخ 

 ,.Kabir and Thai, 2017; Long et al., 2020; Ali et al)دساعبد اٌذساعخ ِغ ٔزبئظ 

2019; Bing and Li, 2019)  ؽ١ش رٛطٍذ ٔزبئظ ٘زٖ اٌذساعبد إٌٝ ٚعٛد أصش عبٌت راد

دلاٌخ إؽظبئ١خ ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ 

 .Tobin’s Qٚٔغجخ 

 ّلدالات البشح المكترس٘التْصٔات اليتاٜر ّ

 : ىتاٜر الدزاض٘:أّلًا

الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌٟ  خزجبس اٌؼلالخ ث١ٓإ٠زّضً ٘ذف اٌذساعخ فٟ 

خزجبس أصش اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ ٘زٖ اٌؼلالخ ثبٌزطج١ك ػٍٝ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ. إثبلإػبفخ إٌٝ  ،اٌغٛلٟ

 011( ششوخ ثّؼذي )011ػٍٝ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ ) ْٛػزّذ اٌجبؽضأٌٚزؾم١ك أ٘ذاف ٘زٖ اٌذساعخ 

َ 7102الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ خلاي اٌفزشح ِٓ ػبَ  ِشب٘ذح( ِٓ اٌششوبد اٌّذسعخ ثجٛسطخ

فٟ ػٛء ِب أعفشد ػٕٗ ٚ ،ّٚٔٛرع١ٓ سئ١غ١ٓفشػ١ٓ َ. وّب لبِذ اٌذساعخ ػٍٝ 7177ؽزٝ ػبَ 

 ٠ّىٓ ػشع ٔزبئظ اٌذساعخ ػٍٝ إٌؾٛ ا٢رٟ:  ،١ٓخزجبس٠خ اٌزٟ لبَ ثٙب اٌجبؽضاٌذساعخ الأ

  َؽظبئ١خ ث١ٓ إصجٛد طؾخ اٌفشع الأٚي ٚاٌزٞ ٠ٕض ػٍٝ "لا رٛعذ ػلالخ راد دلاٌخ ػذ

 "،اٌغٛلٟ ٌٍششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّظش٠خ ٟعزّبػ١خ ٚالأداء اٌّبٌالإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الا

رش١ش إٌزبئظ إٌٝ ٚعٛد ػلالخ ِٛعجخ راد دلاٌخ إؽظبئ١خ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ ؽ١ش 

 .Tobin’s Qبٌٟ اٌغٛلٟ اٌّم١ظ ثٛاعطخ ٚالأداء اٌّ الاعزّبػ١خ

  َؽظبئ١خ ٌٍٍّى١خ إلا ٠ٛعذ أصش رٚ دلاٌخ "ٚاٌزٞ ٠ٕض ػٍٝ  ضبٟٔصجٛد طؾخ اٌفشع اٌػذ

اٌغٛلٟ  اٌّبٌٟٚالأداء  الاعزّبػ١خاٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ 
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اد دلاٌخ رش١ش إٌزبئظ إٌٝ ٚعٛد أصش ِٛعت رؽ١ش  ،"ٌٍششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّظش٠خ

ٚالأداء إؽظبئ١خ ٌٍٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ 

 .Tobin’s Qاٌّبٌٟ اٌّم١ظ ِٓ خلاي ٔغجخ 

 :الدزاض٘ اً: تْصٔاتثاىٔ

لزشاػ ػذد ِٓ اٌزٛط١بد ٚرشًّ ٘زٖ أ٠ّىٓ  ،ثٕبءً ػٍٝ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌزٟ رُ اٌزٛطً إ١ٌٙب

 اٌزٛط١بد ػٍٝ ا٢رٟ: 

٠غت ػٍٝ اٌششوبد اٌزش٠ٚظ ٌّجبدساد اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ٚالاعزضّبس ف١ٙب  .0

 ثٕشبؽ، ؽ١ش ٠ّىٓ أْ رؤدٞ إٌٝ رؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ ٚطٛسح أفؼً ٌٍششوخ.

٠غت ػٍٝ اٌششوبد إػبدح إٌظش فٟ ٔٙغٙب رغبٖ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد، ٚإٌظش  .7

وّظشٚف. ٚ٘زا ٠ش١ش إٌٝ أْ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ عزشار١غٟ ١ٌٚظ أعزضّبس ئإ١ٌٗ و

 ٌٍششوبد ١ٌغذ ثبٌؼشٚسح رىٍفخ ٌٚىٕٙب ٠ّىٓ أْ رؼضص اٌم١ّخ.

عزشار١غ١بد اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد اٌخبطخ ثٙب أ٠غت ػٍٝ اٌششوبد رظ١ُّ  .0

ٌٍزشو١ض ػٍٝ الأٔشطخ اٌزٟ رزٛافك ِغ أػّبٌٙب الأعبع١خ ٚرٛلؼبد أطؾبة اٌّظٍؾخ، ِّب 

ؽ١ش أْ الأٔٛاع اٌّخزٍفخ ِٓ أٔشطخ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ  ،٠ض٠ذ ِٓ إِىب١ٔخ خٍك اٌم١ّخ

 ٌٍششوبد ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ ٌٙب رأص١شاد ِخزٍفخ ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ اٌغٛلٟ ٌٍششوخ.

ػٍٝ ٚخبطخ اٌٍّى١خ اٌؾى١ِٛخ زٙب ٠غت ػٍٝ اٌششوبد أْ رٕظش فٟ و١ف١خ رأص١ش ١٘ىً ٍِى١ .2

 .١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبدئغاعزشار١غ١بد ٚٔزبئظ اٌّ

١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ئؼ أوضش طشاِخ ِٚشالجخ أٔشطخ اٌّغرٕف١ز ٌٛائ ؾىِٛخا٠ٌغت ػٍٝ  .0

١ٌٛخ ئػٓ عٙٛد اٌّغ ٚالإفظبػفبف١خ ٌٍششوبد ثبعزّشاس. ٠ّىٓ أْ ٠ؤدٞ رشغ١غ اٌش

 .الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد إٌٝ رؼض٠ض اٌضمخ ٚاٌّغبءٌخ

 اً: لدالات البشح المكترس٘:ثالج

أْ ٕ٘بن اٌؼذ٠ذ ِٓ  ْٛشٜ اٌجبؽضإٌزبئظ ٚاٌزٛط١بد اٌزٟ رٛطٍذ إ١ٌٙب اٌذساعخ، ٠فٟ ػٛء 

 ٠ٚزّضً أّ٘ٙب ف١ّب ٠ٍٟ: ِمزشؽخ، اٌّغبلاد اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رشىً أعبعبً ٌجؾٛس ٚدساعبد ِغزمج١ٍخ

  الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٚل١ّخ اٌششوخػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ  اٌمذسح الإداس٠خأصش. 

 لخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٚل١ّخ اٌششوخ فٟ ػٛء اٌم١ٛد اٌّب١ٌخاٌؼلا. 

 ٓاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.عٛدح الأعزّبػ١خ ٚالأفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ  اٌؼلالخ ث١ 
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Abstract 

    This research aims to test the relationship between corporate social 

responsibility disclosure and market financial performance, in addition to 

testing the effect of government ownership as a moderating variable on the 

relationship between corporate social responsibility disclosure and market 

financial performance, by testing two main hypotheses applied to Egyptian 

joint stock companies. To achieve this purpode, the study relied on a 

sample consisting of (100) Egyptian companies, which is equivalent to 

(600 observations) from non-financial listed joint stock companies on the 

Egyptian stock exchange, during the period from 2017 to 2022. Three 

control variables were taken into account: (company size, financial 

leverage, growth rate), and using regression analysis, the results of the 

hypothesis testing statistically indicated a positive relationship that is 

statistically significant between corporate social responsibility disclosure 

and market financial performance. The study also found a statistically 

significant positive effect of government ownership on the relationship 

between corporate social responsibility disclosure and market financial 

performance. Keywords: corporate social responsibility disclosure, market 

financial performance, government ownership. 
 

Keywords: Social responsibility disclosure, Market financial performance, 

Government ownership. 

 


