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 عمى فرص نمه المنذأة (1)(CSRتقييم أثر الالتزام بالمدئهلية الاجتماعية )
 دراسة عممية

 (2)محمهد مرطفى منرهر الذريف
 المدتخمص: 

يعج تقييع أثخ التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية عمى فخص نسػىا، اليجف الخئيذ 
غ السشذآت السرخية ليحه الجراسة، وفي سبيل تحقيق ذلظ، قام الباحث بفحز عيشة م

م، 6161م حتى 6102، خلال الفتخة مغ عام S&P/EGX ESGالسجرجة عمى مؤشخ 
(، عمى شخيقتيغ، الأولى تختكد عمى CSRواعتسج في تقييع الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

، والثانية تختكد عمى S&P/EGX ESGقيسة ىحا الالتدام، وفقاً لتختيب السشذأة عمى السؤشخ 
خات تػجج السشذأة عمى ىحا السؤشخ خلال فتخة الجراسة، كسا اعتسج في تقييع فخص نسػ عجد م

 السشذأة، عمى قياس معجل نسػ كل مغ الكيسة الدػقية لمسشذأة وحجع السبيعات.
ولاحظ الباحث قجرة عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية، عمى التأثيخ الإيجابي 

لكيسة الدػقية لمسشذأة، ومعجل نسػ حجع السبيعات، في حيغ السعشػي في كل مغ معجل نسػ ا
لاحظ عجم قجرة قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية، في التأثيخ الإيجابي السعشػي، إلّا عمى 

، أي تفػّق عجد مخات -خسذ سشػات-معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة، خلال فتخة الجراسة 
ساعية، في التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى معجل نسػ السشذأة، التدام السشذأة بالسدئػلية الاجت

إلّا أن ارتفاع معجل العائج عمى حقػق السمكية، قادر عمى التأثيخ الإيجابي السعشػي في 
 العلاقة بيغ قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية، ومعجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة، كسا 

السعشػي لانخفاض فتخة الجراسة لثلاث سشػات، عمى العلاقة لا حظ الباحث، التأثيخ الدمبي 
 بيغ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ومعجل نسػ السشذأة.

وعميو؛ تقجم ىحه الشتائج دليلًا مغ واقع بيئة الأعسال السرخية، مفيجة لكل مغ الباحثيغ 
ة وغيخىع مغ أصحاب والإدارة والسحمميغ السالييغ والسدتثسخيغ والعسلاء والجيات التشطيسي

، عمى قجرة السشذأة -قيسة أو عجد مخات-السرمحة، السيتسيغ بتقييع تأثيخ أبعاد ىحا الالتدام 
 في الاستفادة مغ الفخص الستاحة لمشسػ.

شسػ، معجل نسػ الكيسة الدػقية الالالتدام بالسدئػلية الاجتساعية، فخص  الكممات المفتاحية:
 . CSR، S&P/EGX ESGات، الػعي السجتسعي، لمسشذأة، معجل نسػ حجع السبيع

                                                 
(1). 

CSR = Corporate Social Responsibility
 

(2)
 Dr.MahmoudElsherif@gmail.com –. هدرس فٍ هعهد سٌُبء العبلٍ للدراسبت الٌىعُة )هٌحدة( 
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Assessing The Impact of Commitment to Social Responsibility 

on The Firm's Growth Opportunities: Practical Study 

Abstract: 
Assessing the impact of the firm’s commitment to social 

responsibility on its growth opportunities is the main objective of this 
study, During the period from 2016 to 2020, it was adopted in 
assessing the commitment to social responsibility, In two ways, the 
first is based on the value of this commitment according to the 
facility’s rank on the S&P/EGX ESG index, and the second is based 
on the number of times the facility is found on this indicator during 
the study period, as it was adopted in assessing the growth 
opportunities of the facility, based on a measure of the growth rate of 
the firm's market value and sales volume.  

The researcher noted the ability of the number of times of 
commitment to social responsibility to the positive moral impact of 
the growth rate of the market value of the facility and the rate of 
growth of sales volume, while he noticed the inability of the 
commitment value of social responsibility, to influence The positive 
moral, except on the growth rate of the firm's market value, during the 
study period -five years-, that is, the superiority of the variable 
number of times the firm's commitment to social responsibility, in the 
positive moral impact on the firm's growth rate, on the variable 
commitment value However, the high rate of return on equity, can 
have a positive moral effect on the relationship between the value of 
the commitment to social responsibility, and the growth rate of the 
market value of the facility.  

These results provide evidence from the reality of the Egyptian 
business environment, which is useful to researchers, management, 
financial analysts, investors, customers, regulators, and other 
stakeholders, who are interested in evaluating the impact of the 
dimensions of this commitment -value or number of times- on the 
facility's ability to take advantage of growth opportunities. 
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 الإطار العام لمدراسة: -1
 مقدمة: 1-1

يعج التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية مشيجاً أخلاقياً، تصبقو الإدارة اختيارياً في 
قخاراتيا، ولمػعي السجتسعي تأثيخ عمى ىحه القخارات، ففي الجول الستقجمة يتعاضع الاىتسام 

بعج الاجتساعي جدءاً مغ استخاتيجية بالقزايا السختبصة بالسدئػلية الاجتساعية، إذ يعج ال
% مغ استثساراتيا عمى أنذصة ومجالات 5السشذأة في السسمكة الستحجة، حيث تشفق 

، ويتراعج الإنفاق في السشذآت Pantanoa et al. (2020)السدئػلية الاجتساعية 
م إلى 6106مميار دولار خلال الفتخة مغ  642,مميار دولار إلى  6,42الأمخيكية، مغ 

 .Yuan et al. (2020)م 6102
كسا تراعج اىتسام السدتثسخيغ والإدارة بقزايا السدئػلية الاجتساعية، نطخاً لقجرتيا 
في التأثيخ الإيجابي عمى معجل نسػ السشذأة في الأجل الصػيل، حيث لاحظ كل 

تخيميػن دولار  245مشذأة مغ  6111، ارتفاع حجع أصػل Gillan et al. (2021)مغ
م، بعج التػقيع عمى 6102م إلى 6112تخيميػن دولار، خلال الفتخة مغ  62مغ  إلى أكثخ

 Principles of Responsible Investmentاتفاقية مبادئ الاستثسار السدئػل )

(PRI) وتراعج اىتسام البشظ الجولي، والعجيج مغ السشذآت السالية الكبخى بالسدئػلية ،)
عمى استقخار واستسخار السشذأة، فقامت باشتخاط دمج  الاجتساعية، لسا ليا مغ تأثيخ إيجابي

 البعج الاجتساعي ضسغ أنذصة السشذأة، كذخط الحرػل عمى التسػيل.

وفي الآونة الأخيخة، أدى اىتسام الإدارة بجسع معمػمات عغ سمػك العسيل، 
رات ، إلى العجيج مغ القخا-مثل خػارزميات التعمع الحاتي-واستخجام أساليب عمع البيانات 

السختبصة بتحجيج الأنذصة الاستثسارية وتدعيخ السشتجات، وفي ضل السعمػمات السختبصة 
، قامت الإدارة بتػجيو قخاراتيا للاستثسار في 02-بدمػك العسيل خلال انتذار كػفيج

أنذصة السدئػلية الاجتساعية، عبخ تحػيل جدء مغ نذاط مرانعيا لإنتاج أجيدة ومعجات 
دوات التعكيع، والتبخع بجدء مشيا، مسا ساىع في إحداس العسلاء الحساية الذخرية وأ

 .Wild (2021)بالفخخ تجاه علامتيع التجارية السفزمة 
 طبيعة المذكمة: 1-2
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الاقترادية، والأخلاقية السختبصة تػاجو الإدارة مذكمة تعارض بيغ الأىجاف 
 ه السدئػلية مغ تكمفةبتحسل السشذأة لسدئػليتيا الاجتساعية، لسا يتختب عمى تحسل ىح

مادية وبذخية، تدتشدف مػارد يسكغ تخريريا لجعع العػامل السؤثخة في قجرتيا، عمى 
 Lu et al. 2021; Swaen)تحقيق معجلات الشسػ في الخبحية والكيسة الدػقية لمسشذأة 

2021; Dhanesh 2020; Li et al. 2016) كسا تػاجو ضغػط مغ مشطسات، كالسشطسة ،
 ;ISO No. 26000 (Chi et al. 2020سعاييخ، عبخ اصجار معيار الجولية لم

Natsvlishvili 2018 ومغ البػرصة السرخية، عبخ اصجار مؤشخ ،)S&P/EGX 

ESG
 ;He and Harris 2020) 02-، وضغػط مالية قريخ الأجل بعج انتذار كػفيج(3)

Pantanoa et al. 2020.) 
شطع أولػيات أنذصة ومجالات لخصط تمذكمة الافتقار كسا تػاجو الإدارة، 

مدئػلياتيا الاجتساعية، لانخفاض مدتػى الػعي السجتسعي، مع انخفاض مدتػى دخل 
الأفخاد، مسا يشعكذ عمى الدمػك الذخائي لمعسلاء، عبخ تفزيل السشتجات مشخفزة 

 Chu etالدعخ، مع انخفاض الخغبة في شخاء مشتجات آمشة صحياً، ولكغ بتكمفة أعمى )

al. 2020; Sun and Ding 2020; Wulandari et al. 2019.)  لحا تسيل للإنفاق عمى
البخامج التدػيكية، بيجف التأثيخ عمى الرػرة الحىشية لمعلامة التجارية في أذىان العسلاء 

 Sun and Ding 2020; Heوالسدتثسخيغ، عمى حداب التداميا بالسدئػلية الاجتساعية )

and Harris 2020يا عمى الانفاق في بخامج البحػث والتصػيخ لابتكار (، وتشخفس رغبت
 أساليب تعدز قجرة السشذأة عمى دمج البعج الاجتساعي في الأنذصة الإنتاجية والتدػيكية

(Broadstock et al. 2020; Kim and Park 2020.) 
كسا تسيل بعس الإدارات، لاستغلال ىحا الالتدام في تحقيق مشافع انتيازية، كإخفاء 

، أو تخفيس -عبخ أساليب إدارة الأرباح-ض مدتػى الأداء التذغيمي أو السالي انخفا
تكمفة رأس السال عبخ التأثيخ الإيجابي عمى سسعة السشذأة، ومغ ثع عمى الكيسة الدػقية 

، أو التيخب (Hassan 2021; Burke et al. 2020; Harjoto and Jo 2014)لأسيسيا 
سمبية عمى سلامة وصحة العامميغ أو السجتسع، مغ دفع غخامات وتعػيزات عغ آثار 

                                                 
(3).

 /S&P، بئًشبء الوؤشر الوصرٌ Crisil، وهؤسسة Standard & Poor’s (S&P)قبهث البىرصة الوصرَة ببلحعبوى هع الوعهد الوصرٌ للودَرَي، وهؤسسة  

EGX ESG .لحقُُن الوٌشآت وفقبً لثلاخ هعبَُر هرجبطة ببلوسئىلُة الاجحوبعُة والحىكوة والبُئة
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وذلظ عبخ تعطيع قيسة السداىسة السجتسعية لمسشذأة عمى الخغع مغ انخفاض ججواىا، أو 
التأثيخ الإيجابي عمى مدتػى الثقة والسرجاقية في السشذأة عمى الخغع مغ انتذار الفداد 

 Antonetti et al. 2020; Ucar and Staer 2020; Weinzimmer andفي أرجائيا )

Esken 2016 ،وقج تسيل بعس الإدارات للالتدام بالحج الأدنى مغ السعاييخ الأخلاقية ،)
استغلال العامميغ أو خجاع العسلاء، أو السحافطة عمى صحة وسلامة السجتسع مغ الآثار كعجم 

 (.Antonetti et al. 2020; Gula et al. 2020; Okazaki et al. 2020الدمبية للإنتاج )
وفي ضػء ما تقجم، يعج تقييع أثخ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية، عمى العػامل 
الجاعسة لقجرة السشذأة عمى الشسػ في بيئة الأعسال السرخية، أحج السجالات البحثية 
اليامة، خاصة مع عجم القجرة عمى تعسيع نتائج الجراسات الأجشبية، وتػقع ارتفاع مدتػى 

، مع تػقع قجرة ىحا الػعي في التأثيخ عمى 02-يجة انتذار كػفيجالػعي السجتسعي نت
قخارات العسلاء والسدتثسخيغ، الأمخ الحي يعدز رغبة الباحث في الحرػل عمى دليل عسمي 
 مغ واقع بيئة الأعسال السرخية، يجيب عمى التداؤلات البحثية ليحه الجراسة، والستسثمة في:

سال السرخية بسدئػليتيا الاجتساعية، لو تأثيخ ىل التدام السشذآت في بيئة الأع -
 إيجابي معشػي عمى معجل نسػ قيستيا الدػقية؟

ىل التدام السشذآت في بيئة الأعسال السرخية بسدئػليتيا الاجتساعية، لو تأثيخ  -
 إيجابي معشػي عمى معجل نسػ حجع السبيعات؟

 أىمية الدراسة: 1-3
 احي، أىميا:تدتمد ىذه الدراسة أىميتيا من عدة نه 

تعج امتجاد لمجراسات الحجيثة التي تشاولت تأثيخ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية عمى  0-6-0
 ;Kumar and Ramachandran 2021; Maury 2021عػامل نسػ السشذأة )

Chiang et al. 2019; Wulandari 2019; Adda et al. 2016 لحا سيقجم الباحث ،)
ة الأعسال السرخية، عغ مجى قجرة كل مغ قيسة وعجد مخات دليلًا عسمياً مغ واقع بيئ

 التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية، عمى التأثيخ السعشػي في معجل نسػ السشذأة.

تداىع في تقجيع دليل عسمي مغ واقع بيئة الأعسال السرخية، عغ مجى أىسية  0-6-6
دئػلية الاجتساعية، عمى تقجيخات السعمػمات غيخ السالية السختبصة بالتدام السشذأة بالس
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 ;Qian et al. 2019عمى غخار الجراسات الدابقة )السحمميغ السالييغ وتػقعات السدتثسخيغ، 

Bernardi and Stark 2018; Harjoto and Jo 2014; Tsang and Yang 2012.) 
سالييغ نتائج ىحه الجراسة ىامة لكل مغ السحاسبيغ والسخاجعيغ، والسحمميغ التعج  0-6-6

 والسدتثسخيغ ومرمحة الزخائب، والباحثيغ والسشطسات السيتسة بالسذاركة السجتسعية.
في حجود عمع الباحث، تُعج ىحه أول دراسة تعتسج عمى بيانات لسشذآت في بيئة  ,-0-6

الأعسال السرخية، تتشاول العلاقة بيغ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية وفخص نسػ 
 م.6161م حتى عام 6102ة مغ عام السشذأة، خلال الفتخ 

 اليدف من الدراسة: 1-4
يعج اليجف الخئيذ لمجراسة، تقييع أثخ التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية عمى 
فخص نسػىا، ويشبثق ىجفيغ فخعييغ مغ ىحا اليجف، الأول تقييع مجى قجرة الالتدام 

مى معجل نسػ الكيسة الدػقية بالسدئػلية الاجتساعية في التأثيخ الإيجابي السعشػي، ع
لمسشذأة، والثاني تقييع مجى قجرة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية، في التأثيخ الإيجابي 

 السعشػي، عمى معجل نسػ حجع السبيعات.

 فروض الدراسة: 1-5
 يتمثل الفرض الرئيس لمدراسة في:  

شػي، عمى معجل نسػ : الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ليذ لو تأثيخ إيجابي مع)ف(
 السشذأة في بيئة الأعسال السرخية.

 ينبثق منو فرضين فرعيين، يتمثلان في:  
معجل  الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي، عمى(: 1)ف

 .الكيسة الدػقية لمسشذأة في بيئة الأعسال السرخيةنسػ 
و تأثيخ إيجابي معشػي، عمى معجل الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ليذ ل(: 2)ف

 .لسشذأة في بيئة الأعسال السرخيةنسػ حجع مبيعات ا

 منيج الدراسة: 1-6
تحكيقاً لأىجاف الجراسة، سيعتسج الباحث عمى السشيج الاستشباشي، حيث سيعتسج 
في استشباط فخوض الجراسة، عمى الجراسة التحميمية الانتقادية لمجراسات الدابقة، ثع سيقػم 
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ختبار الفخوض في الجدء العسمي مغ الجراسة، عبخ فحز عيشة مغ السشذآت السجرجة با
م، وصػلًا 6161م حتى 6102خلال الفتخة مغ عام  S&P/EGX ESGعمى مؤشخ 

 لشتائج تسكغ مغ قبػل أو رفس ىحه الفخوض.
 

 خطة الدراسة: 1-7
سل الشقاط في إشار مذكمة وأىجاف وفخوض الجراسة، سيتع تشطيع خصة الجراسة لتذ

 التالية:
 تأثير الالتزام بالمدئهلية الاجتماعية عمى فرص نمه المنذأة؛ خمفية نظرية. -
 الدراسات الدابقة وصياغة الفروض. -
 الدراسة العممية. -
 مناقذة النتائج. -
 الخلاصة والنتائج والتهصيات. -
 مقترحات لأبحاث مدتقبمية. -

 اعية عمى فرص نمه المنذأة؛ خمفية نظرية:. تأثير الالتزام بالمدئهلية الاجتم2 
تعج السدئػلية الاجتساعية مشيجاً أخلاقياً تتبعو الإدارة، في قخاراتيا وأنذصتيا تجاه 

وفقاً - أشخاف مغ داخل وخارج السشذأة، تخاعي فيو البعج الاجتساعي والبيئي والحػكسي
ISO No. 26000لما ورد في نص المعيار الدولي 

تػفيخ مشطػمة عسل  ، يؤدي إلى-(4)
آمشة وعادلة، ويدتيجف السجتسع عبخ تقجيع مشتجات صجيقة لمبيئة واستخجام الصاقة 
الشطيفة، ىحا بالإضافة إلى الاىتسام بالتكافل الاجتساعي، والإنفاق عمى البشية التحتية في 

 (.Chi et al. 2020; Oikonomou et al. 2018; Natsvlishvili 2018)السشاشق الفقيخة 
في العديد من -( قج يتعارض CSRإلّا أن التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية )

 ;Lu et al. 2021مع اليجف مغ تكػيشيا، الأمخ الحي دفع العجيج مغ الجراسات ) -الدول

Swaen 2021; Dhanesh 2020; Li et al. 2016 لاختبار تأثيخ ىحا الالتدام عمى أداء )
تحقيق أىجافيا الاستخاتيجية السختبصة بالخبحية والاستقخار  السشذأة ومجى قجرتيا عمى

والشسػ، وضيخت العجيج مغ الشطخيات التي تفدّخ أىسية التدام السشذأة بالسدئػلية 
                                                 

م، لحقدَن إرشبدات للوٌشآت بهدف جشجُعهب علً الالحزام ببلوسئىلُة الاجحوبعُة، هسبهوة هٌهب فٍ 2202دولٍ صبدر عي الوٌظوة الدولُة للوعبَُر عبم هعُبر  )4)

 (.Natsvlishvili 2018; Choi and Moon 2016; Akeb et al. 2015جحقُق الحٌوُة الوسحداهة علً الوسحىي العبلوٍ )



 ( على فرص نوو الونشأةCSRتقيين أثر الالتزام ببلوسئوليت الاجتوبعيت )
 

 

 4244الأول  العدد  - 58 الوجلد                    الوجلت العلويت للبحوث والدراسبث التجبريت  

 

372 
 

 

 

 
 

(، حيث تخى نطخية الذخعية أىسية القبػل السجتسعي لمسشذأة وإضفاء CSRالاجتساعية )
دمج البعج الاجتساعي في جسيع  الذخعية عمى أعساليا دعساً لاستقخارىا، وذلظ عبخ

 .Chiang et al. (2019)أنذصتيا 
السرمحة، أىسية تػجيو مشافع الالتدام بالسدئػلية في حيغ تخى نطخية أصحاب 

والسداىسيغ والعامميغ والسدتثسخيغ (، نحػ تحديغ العلاقة بيغ السشذأة CSRالاجتساعية )
لسا ليع مغ تأثيخ في القجرة التشافدية والسحمميغ السالييغ والعسلاء والسػرديغ وأسخىع، 

 Kumar and Ramachandranواستقخار السشذأة، وتحػليا لسشذأة مدتجامة الشسػ )

2021; Maon et al. 2021; Theodoulidis et al. 2017; Dhaliwal et al. 2012.) 
عية تخى نطخية الفائجة قجرة إدارة السشذأة عمى تػضيف الالتدام بالسدئػلية الاجتساو 

(CSR ،لتحقيق مشافع كسػاجية السذاكل السختبصة بالأداء أو السشافدة وزيادة معجل الشسػ )
ومغ ناحية أخخى، قج تدتخجميا الإدارة في تحقيق مشافع مادية أو وضيفية شخرية، أما 

( CSRنطخية التكامل فيي تخى بأن أنذصة وإجخاءات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )
مشو، يتكامل مع الأنذصة والإجخاءات الأخخى لمسشذأة، حيث يدتيجف ىحا  تحكيقاً لميجف

الالتدام التأثيخ الإيجابي عمى انتساء العامميغ، عبخ تػفيخ بيئة عادلة ومشع الاستغلال 
والحج مغ الفداد، والتأثيخ الإيجابي عمى السجتسع عبخ السداىسة في معالجة السذاكل 

ما لحلظ مغ انعكاس إيجابي عمى امتشان السجتسع لمعلامة الرحية والتعميسية والبصالة، و 
 ;Naughton et al. 2019التجارية لمسشذأة، مسا يعدز قجرتيا عمى الاستسخار والشسػ )

Davidson et al. 2019; Adda et al. 2016.) 
وعمى الخغع مغ تمظ الأىسية، إلّا أن الالتدام بيحه السدئػلية يسثل عبئاً مادياً تتحسمو 

 ;Cho and Tsang 2020لسشذأة، قج يؤثخ سمباً عمى الأداء السالي لمسشذأة )ا

Crisotomo et al. 2011) ، نتيجة الإنفاق عمى بخامج البحػث والتصػيخ وبخامج
التجريب، وتكمفة التقشيات الحجيثة لتػفيخ بيئة عسل آمشة وصحية لمعامميغ، والسداىسة في 

لتشقل ووضع الشطام العادل لمسختبات والسكافآت معالجة مذاكل العامميغ في الدكغ وا
والتخقية، أما عمى السدتػى الخارجي فيي تتكمف نفقات مختبصة بالسشح والتجريب والتعميع 
والعلاج وتػفيخ مشتجات آمشة صحياً وبيئياً لمسجتسع، ىحا بالإضافة الى التبخعات التي 

 (.Crisotomo et al. 2011; Chiang et al. 2019تقجم لمسجتسع )
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عمى أىجاف ( CSR)الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية وفي ضل اختلاف تأثيخ 
أخلاقي أم استثماري أم -السشذأة، واختلاف اليجف مغ وراء التدام الإدارة بيحه السدئػلية 

، والحاجة لتحقيق التػازن بيغ السشافع الاقترادية -لتحقيق منافع انتيازية للإدارة
سيتشاول الباحث تأثيخ الالتدام بالسدئػلية شذأة وأصحاب السرمحة، والأخلاقية بيغ الس

( عمى فخص نسػ السشذأة، وذلظ عبخ التحقق مغ مجى قجرة ىحا CSRالاجتساعية )
السعجل الدشػي لشسػ حجع السبيعات، والسعجل الدشػي لشسػ الكيسة الالتدام عمى التأثيخ في 

دتػى أداء الإدارة وقجرتيا عمى مػاجية الدػقية لمسشذأة، لسا يسثلان مغ انعكاس لس
، وذلظ عمى غخار ما لحجع السشذأة في الدػق السخاشخ، وإضافة قيسة اقترادية مدتجامة 

 .Kumar and Ramachandran 2021; Lu et alقامت بو العجيج مغ الجراسات الدابقة )

2021; Maury 2021; Wulandari et al. 2019; Chiang et al. 2019; Adda et al. 

  (، كسا يمي:2016

 تأثير الالتزام بالمدئهلية الاجتماعية عمى الكيمة الدهقية لممنذأة: 2-1
يمعب السحممػن الساليػن دوراً رئيدياً، في التأثيخ عمى تػقعات وقخارات السدتثسخيغ 
الحالييغ والسدتيجفيغ، وما لحلظ مغ انعكاس عمى الكيسة الدػقية لأسيع السشذأة، وعمى 

ع مغ أىسية السعمػمات السالية، إلّا أنو لا يسكغ إغفال أىسية السعمػمات غيخ السالية، الخغ
، -في حالة ارتفاع مدتػى وعي السجتسعي-السختبصة بالتدام السشذأة بسدئػليتيا الاجتساعية 

 Qian et al. 2019; Uadiale and Fagbemi 2012; Bernardiعمى تػقعات السحمميغ )

and Stark 2018،)  كسا في تػقع زيادة حجع التجفقات الشقجية لسشذأة أعمشت وكالات
 ;Sun and Ding 2020ترشيف السدئػلية الاجتساعية عغ حرػليا عمى مخكد متقجم )

Cordeiro and Tewari 2015.) 
وتػاجو الإدارة ضغػشاً مغ السحمميغ السالييغ، عشج تقييع مجى قجرة السشذأة عمى 

، كسا تػاجو -في ضل التداميا بالسدئػلية الاجتساعية-جل تحقيق الأىجاف قريخة الأ
اختلافاً في التفزيلات الاستثسارية بيشيا وبيغ أصحاب السرمحة، مسا يتحكع في 
أولػيات تػضيفيا لسػارد السشذأة، الأمخ الحي يجفع الإدارة لتخفيس التداميا بيحه 

لشطيفة أو السجتسع، لتػجيو السػارد السدئػلية، في الشػاحي السختبصة بالعامميغ أو الصاقة ا
في استثسارات قادرة عمى تحقيق السدتيجف، وفقاً لتػقعات السحمميغ السالييغ والسدتثسخيغ 

(Qian et al. 2019; Adda et al. 2016.) 
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إلًا أن اىتسام الإدارة ببخامج البحػث والتصػيخ، لجمج البعج الاجتساعي في أنذصتيا 
والتدػيكية، يداىع في ابتكار مشتجات وأساليب تدػيق تؤثخ إيجاباً  الإنتاجية والاستثسارية

عمى سسعة السشذأة، وعمى تقييع السحمميغ السالييغ وتػقعات السدتثسخيغ في الأجميغ 
كسا يداىع (، Choi and Moon 2016 ;Theodoulidis et al. 2017) القريخ والصػيل

تاجية آمشة وصحية عمى العامميغ، رغبةً ابتكار مشتجات غيخ ضارة بالسجتسع، وأساليب إن
مشيا في تحديغ الطخوف البيئية السحيصة بالعامميغ، لخفع كفاءة وفعالية الأداة وتشسية روح 

، وما لحك مغ قجرة الانتساء، ورفع مدتػى قجرة السشذأة عمى جحب الكفاءات مغ خارجيا
 Gula etالإيجابي عمى سسعتيا )عمى رفع مدتػى أدائيا التذغيمي والتدػيقي، ومغ ثع التأثيخ 

al. 2020; Okazaki et al. 2020; Weinzimmer and Esken 2016). 
خاصة في ضل استخجام العامميغ لػسائل التػاصل الاجتساعية، وما يشذخ مشيع 

إلّا أن إدراك ، Lee and Tao (2020)عغ مرجاقية التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية 
دام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية في التأثيخ عمى العامميغ يختمف باختلاف الإدارة لقجرة الت

 Shen andالسدتػى الكيادي، ففي الكيادات السلاصقة لمعامميغ يختفع مدتػى الإدراك )

Benson 2016; Story and Neves 2015). 
(، بأن تػجو Adda et al. 2016; Akeb et al. 2015ومغ ىشا، يخى كل مغ )

(، عبخ التػجو لأتستة CSRارة لتخفيس تكمفة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )الإد
عسميات الإنتاج، واستخجام أساليب انتاج غيخ آمشة عمى صحة وسلامة العامميغ، 
وتخفيس بخامج البحػث والتصػيخ، وتخفيس السختبات وتجاىل السذاكل السادية والشفدية 

رغبةّ مشيا في رفع مدتػى الأداء السالي لمسشذأة، لمعامميغ، وزيادة أسعار السشتجات، 
يعخّضيا لتحسل تكمفة الجعاوى القزائية والتعػيزات والغخامات، مسا يؤثخ سمباً عمى 

 سسعة السشذأة واستقخارىا وقيستيا الدػقية.
كسا أن تػجو الإدارة لاستغلال انذصة السدئػلية الاجتساعية، رغبةً مشيا في إخفاء 

-ة بالعامميغ أو السجتسع، خاصة في حالة الرشاعات عالية السخاشخ مخالفات مختبص
مشافع شخرية، ، أو رغبةً مشيا في تحقيق Wulandari et al. (2019) -القائسة الدػداء

باستخجام أساليب إدارة  -وفقاً لسشطػر نطخية الػكالة-عبخ التلاعب بالبيانات السالية 
يغ السالييغ والسدتثسخيغ، قج تداىع في التأثيخ الأرباح، لإرسال رسائل إيجابية لمسحمم



 هحوود هصطفى هنصور الشريف                                                                     
 

 

 4244الأول  العدد  - 58 الوجلد                     الوجلت العلويت للبحوث والدراسبث التجبريت  

375 
 

 

 

 
 

 ;Hassan 2021الإيجابي قريخ الأجل، عمى تقييع أداء السشذأة وتكمفة رأس السال )

Burke et al. 2020; Harjoto and Jo 2014.) 
مػارد مالية وبذخية، تعدز ومغ ناحية أخخى، تستمظ الإدارة في السشذآت الكبيخة 

 Akeb etي التخصيط والتشفيح عشج دمج البعج الاجتساعي لأنذصتيا قجرتيا عمى الابتكار ف

al. (2015) وعمى الخغع مغ ذلظ، يخى كل مغ ،Antonetti et al. (2020) بأن تمظ ،
السشذآت تستمظ القجرة عمى خجاع أصحاب السرمحة، عبخ التطاىخ بالالتدام بالسدئػلية 

ػنية أو الدياسية، كسا في التخكيد عمى (، في حالة زيادة الزغػط القانCSRالاجتساعية )
أنذصة ومجالات اجتساعية أقل أىسية وتكمفة مع التخويج ليا، ومغ أىع تمظ السسارسات 

 التبخع لمجسعيات الخيخية.
وعميو؛ فإن الإدارة في السشذآت الكبيخة عالية الفداد، تكػن أقل اىتساماً بالالتدام 

لاىتسام بتػضيف التصػر التقشي عمى حداب الأخلاقي بسدئػليتيا الاجتساعية، مع ا
العامميغ في جسيع أنذصتيا، وتجاىل التأثيخ الدمبي لسخمفات عسميات الإنتاج، عمى 

 Weinzimmer and Esken 2016; Ucar and Staerالشػاحي الاجتساعية والبيئية 

، قج (، ومغ ناحية أخخى، فإن التدام السشذآت الرغيخة بسدئػليتيا الاجتساعية(2020
يكػن لو تأثيخ إيجابي غيخ معشػي عمى السجتسع لمسشذأة، نتيجة انخفاض حجع السػارد 

 (.AKeb et al. 2015; Yazdanfar 2013السادية والخبخة البذخية )
، في التأثيخ (CSRويخى الباحث، بأن تفاوت قجرة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

يخجع لعجة أسباب مختبصة باختلاف تأثيخ ىحا عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة، 
الالتدام عمى الأداء التذغيمي والسالي والتدػيقي لمسشذأة، نتيجة اختلاف مدتػى الػعي 
السجتسعي بيغ الجول الستقجمة والشاشئة، كسا يخجع ليجف الإدارة مغ وراء ىحا الالتدام، ومجى 

ق التػازن بيغ الأىجاف الاقترادية قجرتيا عمى تػضيف بخامج البحػث والتصػيخ، في تحقي
والأخلاقية لأصحاب السرمحة، وانعكاس ذلظ تقييع السحمميغ السالييغ، لسعجل نسػ الكيسة 
الدػقية لمسشذأة، مسا يعدز رغبة الباحث لاختبار ىحه العلاقة عمى عيشة مغ السشذآت في 

 جسيػرية مرخ العخبية.

 عمى معدل نمه حجم مبيعات المنذأة: تأثير الالتزام بالمدئهلية الاجتماعية 2-2
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يعج العسلاء مفتاح نجاح واستسخار ومخكد القػة التشافدية لمسشذأة، لسا ليع مغ قجرة 
عمى التأثيخ الإيجابي في معجل نسػ حجع مبيعات السشذأة، وما يتختب عمى ذلظ مغ 

غ ثع وم -خاصة في ضل انخفاض تكمفة الػحجة الػاحجة السباعة-ارتفاع ىامر الخبح 
ارتفاع معجل العائج عمى الاستثسار، مسا يشعكذ إيجاباً عمى قجرة السشذأة في زيادة حجع 

 Maon et la. 2021; Sun and Dingالاستثسارات، ومغ ثع عمى التػسع في الدػق )

(، إلّا أن العسلاء في الجول الستقجمة يتستعػن بسدتػى عالٍ مغ الػعي، أي 2020
مدتػى قجرتيع عمى الذعػر بعجم عجالة مشتجات السشذأة، ولكغ  يتستعػن ليذ فقط بارتفاع

 Chuعمى قجرة ىحا الذعػر في التأثيخ بذكل جػىخي عمى قخاراتيع تجاه ىحه السشتجات )

et al. 2020; Sun and Ding 2020 ;Wulandari et al. 2019.) 
تأثيخ كسا يدتفيج العسلاء مغ وسائل التػاصل الاجتساعي في نذخ معمػمات ذات 

 ;He et al. 2021جػىخي عمى مرجاقية السشذأة في التداميا بالسدئػلية الاجتساعية )

Kim 2019 في -(، وعميو؛ فإن تجاىل السشذأة واجباتيا تجاه السدئػلية الاجتساعية
يؤثخ سمباً عمى العسلاء الحالييغ والسدتيجفيغ،  -مجتسع عمى درجة عالية مغ الػعي

السشذأة، والتحػل لسشتجات تشتسي لسشذآت تتحسل مدئػليتيا ويشعكذ سمباً عمى سسعة 
( تُتَخجسوُ الإدارة عبخ CSRالاجتساعية، أي أن التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية )

بخامج البحػث والتصػيخ في عجة مجالات، مشيا ما ىػ مختبصة بالابتكار في عسميات 
 (.Adda et al. 2016 ; Naughton et al. 2019الإنتاج والاستغلال الأمثل لمسػارد )

ومشيا ما ىػ مختبط بإنتاج مشتجات صجيقة لمبيئة وقابمة لإعادة التجويخ، وتتػافق 
مغ مدتػى جػدة وسعخ ملائع، وشفافية عشج الإفراح عغ -مع معاييخ حقػق الإندان 

 وقادرة -مكػنات وخرائز وفتخة صلاحية السشتج، وتعميسات الاستخجام والتخمز مشيا
عمى الحج مغ الآثار الدمبية عمى السجتسع والبيئة، كسا تكػن قادرة عمى تقجيع قيسة 
إضافية لمعسلاء تحفدىع عمى دفع قيسة السشتجات إذا كانت مختفعة عغ مثيلاتيا في 

 (.Lee 2020; Swaen et al. 2021; Akeb et al. 2015الدػق )
( عبخ بخامج البحػث CSRعية )كسا تُتَخجع الإدارة التداميا بالسدئػلية الاجتسا

والتصػيخ، لابتكار مشتجات وخجمات وأساليب تدػيكية، تداىع في تحديغ الرػرة الحىشية 
لمعلامة التجارية، ودعع الثقة والسرجاقية في السشذأة لجى العسلاء الحالييغ والسدتيجفيغ، 

ي التدػيق لبخامج ويسكغ الاستفادة مغ رغبة العسلاء في زيادة ربحيّتيع، عبخ مذاركتيع ف
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وأنذصة السدئػلية الاجتساعية، بيجف إضفاء الثقة عمى مشتجات السشذأة، خاصة إذا كان 
 (.Lee at al. 2021; Market 2018العسلاء مغ تجار التجدئة )

كسا يسكغ تػجيو أنذصة السدئػلية الاجتساعية، لتشسية حالة مغ الامتشان في نفػس 
ظ مغ تأثيخ إيجابي عمى قشاعاتيع في حالة انخفاض القجرة العسلاء لسا يقجم ليع، وما لحل

التدػيكية لمسشذأة، وكحلظ في مػاجية خصخ الدمػك الانتقامي لمعسلاء في حالة انخفاض 
مدتػى جػدة السشتجات، أي أن التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية يعدز ليذ فقط 

 Kumarمة وقجرة مدتجامة عمى الشسػ )استقخار السشذأة، ولكغ يعصييا ميدة تشافدية مدتجا

and Ramachandran 2021 ;Kim and Park 2020; Cho and Tsang 2020.) 
(، في التأثيخ CSRويخى الباحث، بأن تفاوت قجرة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

عمى معجل نسػ حجع السبيعات في الجول الستقجمة، عشو في الجول الشاشئة، يخجع 
تػى الػعي والقجرة الذخائية لجى السجتسع، ففي الجول الشاشئة يدعى العسلاء لاختلاف مد

، -لسشذآت ليا تأثيخ سمبي عمى السجتسع والبيئة-لتفزيل السشتجات مشخفزة الدعخ 
عمى مشتجات تشتسي لسشذآت تمتدم بسدئػليتيا الاجتساعية ولكغ بدعخ مختفع، وما لحلظ 

دتيجف في حجع السبيعات، لتمظ السشذآت في مغ انعكاس سمبي عمى معجل الشسػ الس
الجول الشاشئة، الأمخ الحي يحفّد الباحث لاختبار ىحه العلاقة عمى عيشة مغ السشذآت في 

 بيئة الأعسال السرخية.

 الدراسات الدابقة، وصياغة فروض: -3
(، عمى فخص نسػ السشذأة، CSRتعج دراسة تأثيخ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

، Broadstock et al. (2020)كل مغ اىتسام العجيج مغ الجراسات، حيث قام محط 
م حتى 6116( مشذأة يابانية، خلال الفتخة مغ 661بجراسة بيانات عيشة مكػنة مغ )

م، واستصاعػا تقجيع دليل مغ واقع بيئة الأعسال اليابانية، عمى قجرة ىحا الالتدام في 6102
دػقية لمسشذأة، نتيجة لقجرتو عمى رفع مدتػى القجرة التأثيخ عمى معجل نسػ الكيسة ال

الابتكارية للإدارة، في الأنذصة التذغيمية والتدػيكية، الأمخ الحي يشعكذ إيجاباً عمى 
عبخ -، دليلًا آخخ Lu et al. (2021)الكيسة الدػقية لأسيع السشذأة، كسا قجم كل مغ 

 -م6100م حتى عام 6116عام دراسة عيشة مغ السشذآت الأمخيكية خلال الفتخة مغ 
عمى قجرة ىحا الالتدام في ارسال رسائل إيجابية لمسدتثسخيغ، ليا تأثيخ إيجابي معشػي عمى 
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معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة، خاصة في السشذآت التي تعاني مغ مخاشخ مالية أو 
 اجتساعية أو بيئية.

ج عمى قجرة ىحا الالتدام، ومغ ناحية أخخى، قجمت العجيج مغ الجراسات نتائج تؤكّ 
في التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى معجل نسػ حجع السبيعات، وذلظ عبخ التأثيخ في الحالة 

 .Maon et alالشفدية لمعسلاء، ومغ أىع نتائج تمظ الجراسات، نتائج دراسة كل مغ 

 (، في تحديغCSR، التي أكّجت عمى قجرة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )(2021)
الرػرة الحىشية لمعلامة التجارية عشج العسلاء الحالييغ والسدتيجفيغ، خاصة في حالة 
تػافخ مجتسع يتسيّد بارتفاع مدتػى الػعي بأىسية ىحه السدئػلية، الأمخ الحي أكّجتو نتائج 

عمى عيشة مغ السشذآت الريشية والأمخيكية، مع التأكيج عمى  Chu et al. (2020)دراسة 
 Naughton etأساليب التدػيق لتذسل البعج الاجتساعي، وأضاف كل مغ أىسية تصػيخ 

al. (2019)  في دراستيع، أىسية دمج البعج الاجتساعي ضسغ جسيع الأىجاف الإستخاتيجية
لمسشذأة، ومشيا الأىجاف التدػيكية، مع التأكيج عمى أىسية زيادة الإنفاق عمى بخامج 

 البحػث والتصػيخ.
، دليلًا مغ واقع بيانات Chiang et al. (2019)قجم كل مغ وعمى الخغع مغ ذلظ، 

عيشة مغ صشاديق الاستثسار في الػلايات الستحجة الأمخيكية، عمى تبايغ تأثيخ التدام 
(، عمى حجع السبيعات ومعجل الخبحية السدتيجف، CSRالسشذأة بالسدئػلية الاجتساعية )

، عبخ الجور الحي Sun and Ding (2020)الأمخ الحي قج تفدخه نتائج دراسة كل مغ 
تمعبو القجرة التدػيكية لمسشذأة، حيث جاءت الشتائج لتؤكّج عمى قجرة الأداء التدػيقي 
الستسيّد، في خفس تأثيخ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية عمى قشاعات العسلاء، عمى 
ع الخغع مغ انخفاض مدتػى جػدة السشتجات في بعس تمظ السشذآت، في حيغ يتعاض

التأثيخ الإيجابي لأنذصة ومجالات السدئػلية الاجتساعية، في السشذآت ذات القجرة 
التدػيكية السشخفزة أو الستػسصة، خاصة مع استخجام العسلاء وسائل التػاصل 

 الاجتساعي في التعبيخ عغ مدتػى رضاىع وثقتيع في السشذأة ومشتجاتيا.
، عمى قجرة Kim and Park (2020)علاوة عمى ذلظ، تفيج نتائج دراسة كل مغ 

(، عمى تكػيغ حالة مغ الستشان لجى العسلاء، CSRالالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )
، Lee at al. (2021)تداىع في مػاجية خصخ الدمػك الانتقامي لمعسلاء، ويخى كل مغ 

شيا أىسية مذاركة العسلاء في تشفيح البخامج والحسلات التي تصمقيا السشذأة، التداماً م
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بالسدئػلية الاجتساعية، لسا تستمظ مغ قجرة عمى ارسال رسائل إيجابية لمعسلاء الحالييغ 
والسدتيجفيغ عغ نػايا السشذأة، وما لحلظ مغ انعكاس إيجابي عمى مدتػى القجرة التدػيكية 

عمى عيشة مكػنة مغ  Swaen et al. (2021)لمسشذأة، كسا تفيج نتائج دراسة كل مغ 
دئة فخندي، بأنو يسكغ الاستفادة مغ مذاركة تجار التجدئة، في التخويج ( تاجخ تج6,1)

(، لسا يستمكػن مغ رغبة في زيادة حجع CSRعغ التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية )
مبيعاتيع، الأمخ الحي يعدز مغ قجرة ىحا الالتدام عمى التأثيخ الإيجابي في القجرة التدػيكية 

 الشسػ السدتيجف في حجع السبيعات.  لمسشذأة، تحكيقاً لسعجل
إلّا أن استغلال الإدارة لالتدام السشذأة بسدئػليتيا الاجتساعية، عبخ مسارسات إدارة 
الأرباح بيجف إخفاء انخفاض مدتػى أدائيا، يحػل دون تعديد الثقة في مرجاقية نػايا 

 .Ester et alكل مغالسشذأة مغ ىحا الالتدام، وىػ الأمخ الحي تػصمت إليو نتائج دراسة 

، حيث سجمت الشتائج قيام الإدارة باستغلال التدام السشذأة بسدئػليتيا الاجتساعية (2016)
لمتأثيخ عمى التجفقات الشقجية التذغيمية غيخ العادية، وتكمفة الإنتاج غيخ العادية، إلّا أنيا 

تيارية، ولكغ في عام لا تمجأ لإدارة الأرباح السحاسبية عبخ التأثيخ في الاستحقاقات الاخ
، تقجيع دليلًا مغ واقع دراسة عيشة مغ Li et al. (2018)م، استصاع كل مغ 6106

، عمى امتلاك الالتدام الأخلاقي FTSEالسشذآت البخيصانية السجرجة عمى مؤشخ 
بالسدئػلية الاجتساعية، القجرة عمى خفس حجع التلاعب بالأرباح، مع القجرة عمى تعديد 

أداء الإدارة لجى أصحاب السرمحة، وما لحلظ مغ انعكاس إيجابي عمى  السرجاقية في
 سسعة السشذأة وعلامتيا التجارية.

عمى عيشة مكػنة  Goncalves et al. (2020)وىػ الأمخ الحي أيّجتو نتائج دراسة 
( مشذأة بمغارية، ممتدمة بسدئػليتيا الاجتساعية وفقاً لسعاييخ مبادرة التقاريخ 066مغ )
، مع التأكيج عمى أىسية مذاركة Global Reporting Initiative (GRI)سية العال

أصحاب السرمحة مغ السداىسيغ والعامميغ في أنذصة السدئػلية الاجتساعية، دعساً لقجرة 
الإدارة عمى تػضيف وتحفيد الكفاءات مغ العامميغ، وارضاء العسلاء تعطيساً للأرباح، 

أىسية مذاركة أصحاب السرمحة،  Glavas and Fitzgerald (2020)كسا يخى كل مغ 
في مجالات وأنذصة السدئػلية الاجتساعية لمسشذأة، حيث تداىع في التػجيو الأمثل 

 لقخارات الإدارة السختبصة بيحه الأنذصة.
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في أنذصة السدئػلية الاجتساعية،  -عسال ومذخفيغ-كسا يداىع مذاركة العامميغ 
في مدتػى أدائيع، وىػ الأمخ الحي جاءت بو نتائج دراسة عمى التأثيخ الإيجابي السعشػي 

 Story andعيشة مغ السشذآت البمغارية السمتدمة بسدئػليتيا الاجتساعية، قام بيا كل مغ 

Nevers (2015) كسا تؤكّج نتائج دراسة كل مغ ،Garcia et al. (2021) عمى ارتفاع ،
لقزاء أوقات  -ة والخجمات الفشجقيةفي الخصػط الأمامية بقصاع الدياح-رغبة العامميغ 

عسل إضافية، عشج ادراكيع بأن الاستثسارات الجاخمية والخارجية مختبصة بالسدئػلية 
الاجتساعية لمسشذأة، ويديج مدتػى رضاىع الػضيفي مغ الشاحية الشفدية والسادية، وتخكّد 

لعامميغ في الزػء، عمى أىسية ايسان ا Vizcaino et al. (2021)نتائج دراسة كل مغ
الخصػط الأمامية، ببخامج السدئػلية الاجتساعية كذخط أساسي في تحقيق ىحه البخامج 
اليجف مشيا، ولجعع القجرة التدػيكية لمسشذأة، عبخ تأثيخ استخجام العامميغ لػسائل 
التػاصل الاجتساعي في نذخ معمػمات عغ السشذأة ومشتجاتيا، وما لحلظ مغ قجرة عمى 

 لسرجاقية في أخلاقية التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية. إضفاء الثقة وا
ومغ ناحية أخخى، للالتدام بالسدئػلية الاجتساعية القجرة عمى ارسال رسائل إيجابية 
لمسدتثسخيغ عغ مدتػى الأداء السالي لمسشذأة، وىي الشتيجة التي سجمتيا دراسة كل مغ 

Uadiale and Fagbemi (2012)( مشذأة، مدجمة في 1,شة مكػنة مغ )، عبخ دراسة عي
في دراستو، إلى التأثيخ الإيجابي  Lee (2020)سػق الأوراق السالية الشخويجية، وأضاف 

السعشػي لصػل فتخة التدام السشذأة بسدئػليتيا الاجتساعية، عمى أدائيا السالي، حيث سجمت 
الدػقية لمسشذأة في الأجل الشتائج التأثيخ الإيجابي السعشػي ليحا الالتدام، عمى الكيسة 

 الصػيل، في حيغ تشخفس معشػية التأثيخ الإيجابي ليحا الالتدام في الأجل القريخ.
، إلى استغلال السشذآت الكبيخة في Singal (2014)في حيغ تذيخ نتائج دراسة 

الريغ لبخامج وأنذصة السدئػلية الاجتساعية لجعع الأداء السالي، عبخ دعع السػقف 
وذلظ باستخجام ىحه البخامج والأنذصة كػسيمة تدػيكية لمسشتجات، في حيغ  التشافدي،

تشخفس رغبة السشذآت الرغيخة والستػسصة للالتدام بسدئػليتيا الاجتساعية، وىي نفذ ما 
عشج دراسة عيشة مغ السشذآت  Yanex et al. (2020)تػصمت إلييا دراسة كل مغ 

، Kalai and Sbais (2019)نذ قجّم كل مغ الرغيخة والستػسصة الإسبانية، أما في تػ 
دليلًا عمى عجم معشػية تأثيخ ىحا الالتدام في الأداء السالي لمسشذأة، لعجم معشػية الكيسة 
السزافة لأنذصة ىحا الالتدام عمى مشتجات تمظ السشذآت، ولكيام الإدارة باستغلال ىحا 
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( مشذأة، مدجمة 1,مكػنة مغ )الالتدام كػسيمة لمتجشب الزخيبي، وذلظ بعج دراسة عيشة 
 في سػق الأوراق السالية التػندية.

(، عمى CSRمسا سبق، يلاحظ الباحث تبايغ تأثيخ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )
معجل نسػ حجع السبيعات والكيسة الدػقية لمسشذأة، نطخاً لاختلاف العجيج مغ العػامل، مغ 

ة، ونية الإدارة مغ وراء ىحا الالتدام، وشػل أىسيا مدتػى وعي الإدارة وأصحاب السرمح
فتخة الالتدام، وحجع السشذأة، والقصاع الرشاعي الحي تشتسي إليو، وكامتجاد لمجراسات الدابقة، 

التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية، عمى معجل نسػىا في بيئة سيقػم الباحث باختبار أثخ 
ىحا الالتدام في التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى الأعسال السرخية، ىحا؛ ويتػقع عجم قجرة 

القجرة الابتكارية لأداء الإدارة، السختبط بالعسميات التشطيسية والإنتاجية السالية والتسػيمية 
والتدػيكية، تحكيقاً للأىجاف السختبصة بسعجل الشسػ السدتيجف، في ضل تحجيات الدػق، 

 يمكن صياغة فروض الدراسة، كما يمي: وعميو؛
: الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي، عمى معجل نسػ السشذأة ف

 ينبثق منو الفرضين الفرعيين التاليين:، في بيئة الأعسال الاجتساعية
الكيسة معجل نسػ  عمىالالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي، : 1ف

 .عسال السرخيةالدػقية لمسشذأة في بيئة الأ
معجل نسػ حجع الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي، عمى : 2ف

 .لسشذأة في بيئة الأعسال السرخيةمبيعات ا
 الدراسة العممية: -4
 عينة الدراسة ومرادر البيانات: 4-1

اعتسج الباحث في اختبار فخوض البحث، عمى عيشة مغ السشذآت السجرجة عمى 
في بػرصة الأوراق السالية السرخية، خلال الفتخة مغ عام  S&P/EGX ESGشخ مؤ 

نطخاً -م، وقام باستبعاد مشذآت قصاعي البشػك والخجمات السالية 6161م حتى 6102
، وارتكد الباحث في جسع البيانات السصمػبة عمى السػاقع الالكتخونية -لصبيعة نذاشيسا

ة مرخ لشذخ السعمػمات، ومػقع البػرصة لعيشة البحث، ومػقع مباشخ مرخ، وشخك
( مذاىجة مبػبة قصاعياً، كسا في الججول رقع 071السرخية، وبمغت عجد السذاىجات )

 ( التالي:0)
 (: تبهيب قطاعي لعينة البحث1جدول رقم )
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 الندبة عدد المذاىدات القطاع م
 %06 61 السػارد الأساسية 0
 %2 05 الأغحية والسذخوبات 6
 %65 5, تالعقارا 6
 %06 61 مػاد البشاء ,
 %6 01 اترالات 5
 %2 5 رعاية صحية وأدوية 2
 %2 01 خجمات ومشتجات صشاعية وسيارات 7
 %6 01 مشدػجات وسمع معسخة 6
 %06 5 خجمات الشقل والذحغ 2
 %2 61 مقاولات وإنذاءات ىشجسية 01

 %011 071 الإجسالي

 قياس المتغيّرات: 4-2
 دل نمه المنذأة:قياس مع 4-2-1

، عمى شخيقتيغ، الأولى -كمتغيّر تابع-اعتسج الباحث في قياس معجل نسػ السشذأة 
أي الفخق بيغ الكيسة (، GrowthFتختكد عمى قياس معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )

 السالية الدابقة،لفتخة في اعمى الكيسة  ةمقدػمالسالية الحالية والدابقة، لفتخة في االدػقية 
في قياس الكيسة  Tobin’s Qوتحكيقاً لمسػضػعية في الكياس، اعتسج الباحث عمى شخيقة 

الدػقية لمسشذأة، أي تداوي ندبة الكيسة الدػقية لأصػل السشذأة، عمى قيستيا الجفتخية، 
عمساً بأن الكيسة الدػقية لأصػل السشذأة، تداوي الكيسة الدػقية لأسيسيا العادية 

ة إلى الكيسة الجفتخية لإجسالي الالتدامات، أما الصخيقة الثانية، فيي والسستازة، بالإضاف
الفتخة السالية أي بالفخق بيغ مبيعات (، GrowthSتختكد عمى معجل نسػ حجع السبيعات )

 Maury 2021; Wulandari etالدابقة )فتخة السالية العمى مبيعات  ةمقدػم الحالية والدابقة،

al. 2019; Chiang et al. 2019; Qian et al. 2019; Adda et al. 2016.) 

 قياس التزام المنذأة بالمدئهلية الاجتماعية: 4-2-2
يعج الإنفاق عمى الأنذصة والسجالات التي تعبخ عغ الالتدام بالسدئػلية 
الاجتساعية، أحج أوجو الإنفاق التي قج تؤثخ في معجل نسػ كل مغ حجع السبيعات والكيسة 

( كستغيّخ CSRواعتسج الباحث في قياس الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ) الدػقية لمسشذأة،
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، الأولى تختكد عمى قيسة التدام السشذأة -وفقاً لمسعمػمات الستاحة-مدتقل، عمى شخيقتيغ 
 S&P/EGX، وذلظ وفقاً لتختيبيا عمى مؤشخ (5)(CSRspبالسدئػلية الاجتساعية )

ESGلتدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية ، والثانية تختكد عمى عجد مخات ا
(CSRnsp)(2) ، أي وفقاً لعجد مخات تػاججىا عمى مؤشخS&P/EGX ESG خلال الفتخة ،

 Hassanم، وذلظ وفقاً لسشيجية العجيج مغ الجراسات )6161م حتى عام 6102مغ عام 

2021; Lee 2020; Kalai and Sbais 2019; Gras-Gill et al. 2016; Li et al. 2016; 

Crisotomo et al. 2011.) 

 نماذج اختبار الفروض: 4-3
الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ليذ ( فاعتسج الباحث في اختبار الفخض الخئيذ )

عمى معجل نسػ السشذأة في بيئة الأعسال السرخية، عمى لو تأثيخ إيجابي معشػي، 
 ( التالي:0صياغة الشسػذج رقع )

Growthit= α + β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + β5(ROEit) + 
β6(OCFit) + β7(FLevit) + β8(FSizeit) + β9(Secit) +  eit        Model (1) 

( إلى معجل نسػ السشذأة، التي يسكغ قياسيا بسعجل Growthitحيث يذيخ متغيّخ )
الالتدام بالسدئػلية ( 1ف(، وذلظ لاختبار )GrowthFitنسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )

الكيسة الدػقية لمسشذأة في بيئة معجل نسػ  ليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي، عمىالاجتساعية 
 ( التالي:6، عبخ صياغة الشسػذج رقع )الأعسال السرخية

GrowthFit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + β5(ROEit) + 
β6(OCFit) + β7(FLevit) + β8(FSizeit) + β9(Secit) + eit      Model (2) 

كسكياس لسعجل -( GrowthSitوسيعتسج عمى معجل نسػ حجع مبيعات السشذأة )
ليذ لو تأثيخ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ( 2ف، وسيقػم الباحث باختبار )-نسػ السشذأة

، عبخ سال السرخيةلسشذأة في بيئة الأعمعجل نسػ حجع مبيعات ا إيجابي معشػي، عمى
 ( التالي:6صياغة الشسػذج رقع )

GrowthSit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + β5(ROEit) + 
β6(OCFit) + β7(FLevit) + β8(FSizeit) + β9(Secit) + eit      Model (3) 

                                                 
(5). CSRsp = Corporate Social Responsibility in S&P/EGX ESG index. 

(6)
 
CSRnsp = Number of Corporate Social Responsibility in S&P/EGX ESG index.
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ة ( إلى الالتدام بالسدئػليCSRnspit( و)CSRspitفي حيغ يذيخ كل مغ )
قج  ( كسا سبق الذخح، وأدخل الباحث بعس الستغيّخات الخقابية التيCSRالاجتساعية )

 Hassan) مغ الجراسات الدابقةووردت في العجيج  ،(Growthitالستغيّخ التابع ) تؤثخ عمى

2021; Sun and Ding 2020; Brooks and Oikonomou 2020; Burke et al. 
2020; Naughton et al. 2019; Davidson et al. 2019; Li et al. 2018;  Arouri 

and Pijourlet 2017; Ferrero et al. 2016 ومغ أىع تمظ الستغيّخات، متغيّخ ،)(OPit) 
للأنذصة التجفقات الشقجية  لكياس معجل (OCFitخ )ومتغيّ لكياس كفاءة الأداء التذغيمي، 

لكياس  (ROEit)، ومتغيّخ صػلمعجل العائج عمى الألكياس  (ROAit)، ومتغيّخ التذغيمية
( يدتخجمان ROEit( و)ROAit، عمساً بأن الستغيّخيغ )معجل العائج عمى حقػق السمكية

 في التعبيخ عغ كفاءة الأداء السالي لمسشذأة.
لمتعبيخ عغ مدتػى الخصخ السالي الحي  ،(FLevitالخافعة السالية )كسا أدخل متغيّخ 

، وبانخفاض ىحا السعجل اد عمى الجيػن الخارجيقج تتعخض لو السشذأة نتيجة الاعتس
نحرل عمى مؤشخ لارتفاع قجرة السشذأة عمى الاستقخار والالتدام بسدئػليتيا الاجتساعية 

(Hassan 2021; Wulandari et al. 2019; Choi et al. 2010 أما متغيّخ ،)
(FSizeit) خية الستاحة، ومغ لكياس حجع السشذأة، لمتعبيخ عغ حجع السػارد السادية والبذ

ثع قجرة السشذأة عمى الاستفادة مغ فخص الشسػ الستاحة في الدػق، ومجى قجرتيا عمى 
أنذصة ومجالات السدئػلية الاجتساعية، بالإضافة إلى حداسية السشذآت تخصيط وتشفيح 

الكبيخة لزغػط وسائل الإعلام ووسائل التػاصل الاجتساعي، وما لحلظ مغ انعكاس عمى 
 .Naughton et al. 2019; Chiang et al)شذأة لجى العسلاء والسدتثسخيغ سسعة الس

2019; Crisotomo et al. 2011) متغيّخ ، وأدخل( القصاع الرشاعيSecit ) في الشسػذج
 .Yuan et al. 2020; Davidson et al)لمتعبيخ عغ القصاعيغ الرشاعي والخجمي 

2019; Ferrero et al. 2016.) 
 (:6( و)6( التالي، شخيقة قياس الستغيّخات الػاردة في الشسػذجيغ رقع )6ل رقع )ويػضح الججو    

 (: قياس المتغيّرات 2الجدول رقم )
 طريقة الكياس المتغيّر

Growthit ( متغيّخ يعبخ عغ معجل نسػ السشذأة، ويقاس بسعجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأةGrowthFit ،)
(، مقدػم عمى الكيسة الدػقية t-1( و)t( لمفتخة السالية )iسشذأة )أي بالفخق بيغ الكيسة الدػقية لم

، وتقاس أيزاً بسعجل -(0-6-,كسا سبق التػضيح في الشقصة رقع )-( t-1لمفتخة السالية )
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 ( t( لمفتخة السالية )i(، أي بالفخق بيغ مبيعات السشذأة )GrowthSitنسػ حجع السبيعات )
 (.t-1خة السالية )(، مقدػم عمى السبيعات لمفتt-1و)

CSRspit ( متغيّخ وىسي يعبّخ عغ قيسة التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعيةCSR عبخ مقارنتيا ،)
(، وتحجد قيسة tفي نفذ الفتخة السالية )  S&P/EGX ESGبالسشذآت الأخخى عمى مؤشخ

عمى السؤشخ تأخح  (0( وفقاً لتختيب السشذأة عمى السؤشخ، أي إذا كان تختيبيا رقع )iالسشذأة )
( التي تأخح 61(، وصػلًا بالسشذأة رقع )62( تأخح الكيسة )6(، أما إذا كان تختيبيا )61الكيسة )
كسا في الستغيّخ  Scaleإلى  Ordinal(، وتحػل الكيسة التي يأخحىا الستغيّخ مغ 0الكيسة )

 التابع، عبخ استخجام المػغاريتع الصبيعي.
CSRnspit  ّمتغيّخ وىسي يعب( خ عغ عجد مخات التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعيةCSR ويقاس بعجد ،)

خلال فتخة الجراسة، ويأخح الكيسة  S&P/EGX ESG( عمى مؤشخ iمخات تػاجج السشذأة )
 " في كل فتخة مالية يتػاجج فييا اسع السشذأة عمى السؤشخ.0"

OPit ( متغيّخ يعبخ عغ الأداء التذغيمي لمسشذأةiويقا ،) س بقدسة الخبح التذغيمي قبل الزخائب عمى
 (.tاجسالي الكيسة الجفتخية للالتدامات شػيمة الأجل وحقػق السمكية في الفتخة السالية )

ROAit .معجل العائج عمى الأصػل، ويقاس بقدسة صافي الخبح قبل الزخائب عمى اجسالي الأصػل 
ROEit  صافي الخبح قبل الزخائب عمى اجسالي حقػق معجل العائج عمى حقػق السمكية، ويقاس بقدسة

 السمكية.
OCFit ( معجل التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية لمسشذأةi( لمفتخة السالية )t ويقاس بقدسة التجفقات ،)

 (. t(، عمى اجسالي الأصػل في بجاية الفتخة السالية )tالشقجية التذغيمية في الفتخة السالية )
FLevit متغيّخ ا( لخافعة السالية، يعبخ عغ الخصخ السالي الحي قج تتعخض لو السشذأةi في الفتخة السالية ،)

(t.ويقاس بقدسة اجسالي الالتدامات عمى اجسالي الأصػل ،) 
FSizeit ( متغيّخ حجع السشذأةi( في الفتخة السالية )t.ويقاس بالمػغاريتع الصبيعي لإجسالي الأصػل ،) 
Secit إذا كانت القصاع صشاعي، ويأخح الكيسة 0عبخ عغ نػع الرشاعة، يأخح الكيسة "متغيّخ وىسي ي "

 " إذا كان خجمي.1"
 الإحراء الهصفي لمتغيّرات البحث: 4-4

( التالي، الإحراء الػصفي لمستغيّخات الػاردة في نساذج 6يعخض الججول رقع )
 البحث:

 ث(: الإحراء الهصفي لمتغيّرات نماذج البح3الجدول رقم )
الخطأ  المتهسط المتغيّر

المعياري 
 لممتهسط

الانحراف  الهسيط
أعمى  أقل قيمة المعياري 

 قيمة
GrowthFit 1.2,0 1.162 0.16, 0.110 -0.02 6.76 
GrowthSit 0.762 1.0,7 0.622 0.222 -6.00 5.62 
CSRspit 6.756 1.222 7.111 6.276 1.10 61.1 

CSRnspit 1.615 1.151 0.122 1.576 1.10 0.20 
OPit 1.705 1.15, 1.565 1.222 -1.22 6.26 
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ROAit 1.662 1.1,1 1.0,7 1.,,6 -1.62 6.66 
ROEit 1.,500 1.1,2 1.666 1.2,6 -0.22 6.,6 
OCFit 1.650 1.121 1.,,6 0.076 -6.51 6.16 
FLevit -1.562 1.167 -1.,26 1.,6, -6.,6 1.10 
FSizeit 60.611 1.057 61.260 6.150 0,.76 67.16 

  Sec (0) Sec (1)  الإجمالي   
   ,,CSRspit 6.60, 2.061 07.6 المتهسط

CSRnspit 1.626 1.722 0.266   
(، بانحخاف 1.2,0لاحظ الباحث، بأن متػسط معجل نسػ الكيسة الدػقية بمغ )

( عمى التػالي، مسا يذيخ 6.76( و)0.02-(، وأقل وأعمى قيسة )0.110معياري قجره )
ت نسػ الكيسة الدػقية بيغ مشذآت العيشة، إلّا أن ىشاك إلى أنو عمى الخغع مغ تبايغ معجلا

%، في حيغ تذيخ الشتائج إلى أن متػسط معجل نسػ حجع ,2ارتفاع في الستػسط بشدبة 
(، وبمغت أقل 0.222( بانحخاف معياري قجرة )0.762السبيعات لسشذآت العيشة بمغ )

جل نسػ حجع مبيعات ( عمى التػالي، أي أن متػسط مع5.62( و)6.00-وأعمى قيسة )
،%(، 76عمى مدتػى العيشة أعمى مغ متػسط معجل نسػ الكيسة الدػقية بشدبة )

 وبانحخاف معياري أعمى أيزاً.
( بمغت CSRspوأن متػسط قيسة التدام السشذآت بالسدئػلية الاجتساعية )

(، أما أعمى قيسة فبمغت 1.10(، وأقل قيسة بمغت )6.276( بانحخاف معياري )6.756)
(، مسا يذيخ إلى انخفاض متػسط قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية عمى مدتػى 61)

%( مغ أعمى قيسة التدام، في حيغ بمغ متػسط عجد مخات 62.06العيشة، حيث يعادل )
( بانحخاف معياري CSRnsp( )1.615التدام السشذآت بالسدئػلية الاجتساعية )

( عمى التػالي، مسا يذيخ إلى ارتفاع 0.20( و)1.10(، وأقل وأعمى قيسة )1.576)
متػسط عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية عمى مدتػى العيشة، عغ متػسط قيسة 

%( مغ أعمى 51الالتدام عمى مدتػى نفذ العيشة، حيث بمغ متػسط عجد مخات الالتدام )
م السشذآت عجد مخات التدام، أي أنو عمى الخغع مغ ارتفاع متػسط عجد مخات التدا

 بالسدئػلية الاجتساعية، إلى أن متػسط قيسة الالتدام تكػن مشخفزة عمى مدتػى العيشة.
( 1.222( بانحخاف معياري قجره )1.705ويذيخ متػسط معجل الأداء التذغيمي )

( عمى التػالي، إلى ارتفاع متػسط معجل 6.26( و )1.22-وأقل وأعمى قيسة قجرتيا )
%، بشدبة أعمى مغ متػسط 70.5تػى مشذآت العيشة بشدبة الأداء التذغيمي عمى مد
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( 1.662معجل الأداء السالي مقاسة بستػسط معجل العائج عمى الأصػل الحي بمغ )
(، وكحلظ 1.62-( وأقل قيسة )6.66( وأعمى قيسة )6,,.1بانحخاف معياري قجره )

بانحخاف ( 50,.1السقاسة بستػسط معجل العائج عمى حقػق السمكية بستػسط بمغ )
(، مسا يذيخ إلى 0.22-( وأقميا بمغت )6,.6( وأعمى قيسة بمغت )1.2,6معياري )

انخفاض متػسط الأداء السالي عغ متػسط الأداء التذغيمي عمى مدتػى العيشة، أما 
الخافعة السالية تدجل الشتائج انخفاض في اعتساد متػسط العيشة عمى الالتدامات في تسػيل 

 (، وأقل وأعمى قيسة بمغت ,6,.1(، بانحخاف معياري )1.562-الأصػل، حيث بمغت )
( 60.611( عمى التػالي، وأخيخاً متػسط حجع مشذآت العيشة )1.10( و)6,.6-)

 ( عمى التػالي.67.16( و)76.,0( وأقل وأعمى قيسة )6.150بانحخاف معياري )
تقمة، والستغيّخ ( التالي، مرفػفة الارتباط بيغ الستغيّخات السد,ويػضح الججول رقع )

 (:6(، الػاردة في الشسػذج رقع )GrowthFمعجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )التابع 
 ( مرفهفة الارتباط بين المتغيّرات البحثية4الجدول رقم )

 9 8 7 6 5 4 3 2 1 المتغيّر
1.GrowthFit 0         
2 .CSRspit 1.6,0*** 0        
3 .CSRnspit 1.767*** 1.661*** 0       
4 .OPit 1.250*** 1.625** 1.260** 0      
5 .ROAit 1.672*** 1.6,,** 1.,65** 1.,66*** 0     
6 .ROEit 1.527*** 1.666** 1.565** 1.566*** 1.551*** 0    
7 .OCFit 1.217*** 1.612** 1.267** 1.,21*** 1.670*** 1.566*** 0   
8 .FLevit -1.,02*** -1.165 -1.101 -1.056 1.027** -1.126 -1.165 0  
9 .FSizeit 1.167 1.051** 1.166** 1.112 1.166 1.107 1.176 1.1,5 0 

%، و*** دالة عشج مدتػى 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0معشػية >

(، يلاحظ الباحث وجػد علاقة شخدية معشػية، بيغ كل ,تعميقاً عمى الججول رقع )
ة الاجتساعية ( وعجد مخات التداميا بالسدئػليCSRspitمغ قيسة التدام السشذأة )

(CSRnspit( والستغيّخ التابع معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة ،)GrowthFit حيث بمغ ،)
(، عشج 1.6,0معامل الارتباط بيغ قيسة الالتدام ومعجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )

%، كسا بمغ معامل الارتباط بيغ عجد مخات الالتدام ومعجل نسػ 0مدتػى معشػية أقل مغ 
%، مسا يذيخ إلى أن 0(، عشج مدتػى معشػية أقل مغ 1.767يسة الدػقية لمسشذأة )الك



 ( على فرص نوو الونشأةCSRتقيين أثر الالتزام ببلوسئوليت الاجتوبعيت )
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تكخار عجد مخات التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية خلال فتخات مالية مختمفة، لو تأثيخ 
 أقػى مغ قيسة التدام السشذأة في السخة الػاحجة، عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة.

لعلاقة الصخدية السعشػية بيغ الستغيّخات السدتقمة، الأداء التذغيمي ولاحظ الباحث ا
(، ومعجل العائج OCFit(، ومعجل التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية )OPitلمسشذأة )

(، والستغيّخ التابع ROEit(، ومعجل العائج عمى حقػق السمكية )ROAitعمى الأصػل )
(، حيث بمغت معاملات الارتباط GrowthFitمعجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )

( عمى التػالي، عشج مدتػى معشػية أقل مغ 1.527(، )1.672(، )1.217(، )1.250)
%، مسا يذيخ إلى ارتفاع معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة بارتفاع مدتػى الأداء 0

 التذغيمي والسالي لمسشذأة، وزيادة حجع التجفقات مغ الأنذصة التذغيمية.
( ومعجل FLevitيشسا سجّمت الشتائج علاقة عكدية معشػية بيغ الخافعة السالية )ب

(، عشج 02,.1-(، حيث بمغ معامل الارتباط )GrowthFitنسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )
%، مسا يذيخ إلى ارتفاع معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة، مع 0مدتػى معشػية أقل مغ 

( فيشاك FSizeمى الجيػن الخارجية، أما حجع السشذأة )انخفس حجع اعتساد السشذأة ع
(، GrowthFitعلاقة شخدية غيخ معشػية، بيشيا وبيغ معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )

 (.1.167حيث بمغ معامل الارتباط )
( التالي، مرفػفة الارتباط بيغ الستغيّخات السدتقمة، والستغيّخ 5ويػضح الججول رقع )

 (:6، الػاردة في الشسػذج رقع )(GrowthSػ حجع مبيعات السشذأة )معجل نسالتابع 
 ( مرفهفة الارتباط بين المتغيّرات البحثية5الجدول رقم )

 9 8 7 6 5 4 3 2 1 المتغيّر
1.GrowthSit 0         
2 .CSRspit 1.667** 0        
3 .CSRnspit 1.766*** 1.661** 0       
4 .OPit 1.256*** 1.625** 1.260*** 0      
5 .ROAit 1.,65*** 1.6,,** 1.,65*** 1.,66*** 0     
6 .ROEit 1.550*** 1.666** 1.565*** 1.566*** 1.551*** 0    
7 .OCFit 1.216*** 1.612** 1.267*** 1.,21*** 1.670*** 1.566*** 0   
8 .FLevit -1.607** -1.165 -1.101 -1.056** 1.027** -1.126 -1.165 0  
9 .FSizeit 1.11, 1.051** 1.166 1.112 1.166 1.176 1.176 1.1,5 0 
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%، و*** دالة عشج مدتػى 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0معشػية >

(، وجػد علاقة شخدية معشػية بيغ كل مغ قيسة 5ويلاحظ الباحث في الججول رقع )
(، وبيغ CSRnspitعية )( وعجد مخات التداميا بالسدئػلية الاجتساCSRspitالتدام السشذأة )

(، حيث بمغ معامل الارتباط GrowthSitالستغيّخ التابع معجل نسػ حجع مبيعات السشذأة )
%، 5(، عشج مدتػى معشػية أقل مغ 1.667بيغ قيسة الالتدام ومعجل نسػ حجع السبيعات )

(، 1.766في حيغ بمغ معامل الارتباط بيغ عجد مخات الالتدام ومعجل نسػ حجع السبيعات )
%، مسا يذيخ إلى أن تكخار عجد مخات التدام السشذأة 0عشج مدتػى معشػية أقل مغ 

بالسدئػلية الاجتساعية خلال فتخات مالية مختمفة، لو تأثيخ أقػى وعشج مدتػى معشػية أعمى 
 مغ قيسة التدام السشذأة في السخة الػاحجة، عمى معجل نسػ حجع مبيعات السشذأة.

الصخدية السعشػية بيغ الستغيّخات السدتقمة الأداء، التذغيمي ولاحظ الباحث العلاقة 
(، ومعجل العائج OCFit(، ومعجل التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية )OPitلمسشذأة )

(، وبيغ الستغيّخ ROEit(، ومعجل العائج عمى حقػق السمكية )ROAitعمى الأصػل )
(، 1.256يث بمغ معاملات الارتباط )(، حGrowthSitالتابع معجل نسػ حجع السبيعات )

%، مسا 0( عمى التػالي، عشج مدتػى معشػية أقل مغ 1.550(، )65,.1(، )1.216)
يذيخ إلى ارتفاع معجل نسػ حجع مبيعات السشذأة، بارتفاع مدتػى الأداء التذغيمي والسالي 

 لمسشذأة، وزيادة حجع التجفقات مغ الأنذصة التذغيمية.
( ومعجل نسػ حجع FLevitكدية معشػية بيغ الخافعة السالية )بيشسا يػجج علاقة ع

(، عشج مدتػى معشػية أقل 1.607-(، حيث بمغ معامل الارتباط )GrowthSitالسبيعات )
%، مسا يذيخ إلى ارتفاع معجل نسػ حجع السبيعات، كمسا انخفس حجع اعتساد 5مغ 

فيشاك علاقة شخدية غيخ معشػية ( FSizeالسشذأة عمى الجيػن الخارجية، أما حجع السشذأة )
 (.,1.11(، حيث بمغ معامل الارتباط )GrowthSitبيشيا وبيغ معجل نسػ حجع السبيعات )

 الاختبارات الأساسية لفروض البحث: 4-5
 اختبار أثر الالتزام بالمدئهلية الاجتماعية عمى معدل نمه المنذأة: 4-5-1

عمى اختبار الفخضيغ الفخعييغ (، ف)الفخض الخئيذ سيعتسج الباحث في اختبار 
(، وقام بتذغيل 1ف( لاختبار )6(، حيث قام بتذغيل نسػذج الانحجار رقع )2ف( و)1ف)



 ( على فرص نوو الونشأةCSRتقيين أثر الالتزام ببلوسئوليت الاجتوبعيت )
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( التالي نتائج تذغيل 2(، ويػضح الججول رقع )2ف( لاختبار )6نسػذج الانحجار رقع )
 نسػذجي الانحجار: 

 ( عمى معدل نمه المنذأة CSR( اختبار تأثير )6جدول رقم )
 دل نمه الكيمة الدهقيةمع 

Model (2) 

 معدل نمه حجم المبيعات
Model (3) 

 Coefficients t-value Coefficients t-value 
Constant 1.7,6 0.76,* 1.176 1.167 
CSRspit 1.106 6.0,6** -1.116 -1.706 

CSRnspit 1.722 2.262*** 0.067 5.11*** 
OPit 1.615 6.,70** 1.,22 6.767** 

ROAit 1.175 1.265 1.262 6.5,6** 
ROEit 1.067 6.17,** 1.062 1.715 
OCFit 1.066 6.556** 1.662 6.026** 
FLevit -1.76, -6.157*** -1.256 -6.,52** 
FSizeit 1.126 6.0,,*** 1.161 1.,76 

R
2 1.76, 1.720 

Adjusted R
2

 1.722 1.726 
F-Test 56.21,*** 6,.567*** 
VIF  6أقل مغ  6أقل مغ 

%، و*** دالة عشج 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0مدتػى معشػية >

(، يلاحظ الباحث بأن معامل التحجيج السعجل 2تعميقاً عمى الججول رقع )
Adjusted R

2
الثالث يداوي  (، وفي الشسػذج1.722في الشسػذج الثاني يداوي ) 

%( مغ التغييخ في معجل 72.2(، أي أن الستغيّخات السدتقمة قادرة عمى تفديخ )1.726)
%( مغ التغييخ في معجل 72.6نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة في الشسػذج الثاني، وتفديخ )

نسػ حجع مبيعات السشذأة في الشسػذج الثالث، كسا أن كلا الشسػذجيغ معشػي عشج مدتػى 
( في VIF%، ولا يػجج بيسا مذكمة ازدواج خصي، حيث جاءت نتيجة )0ة أقل مغ معشػي

( عمى التػالي 6( و)6لكلا الشسػذجيغ، بأقل مغ ) Variance Inflation Factorاختبار 
Sekaran and Bougie (2016). 

(، CSRspitويلاحظ في الشسػذج الثاني، قجرة قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )
(، عشج مدتػى GrowthFitلتأثيخ الإيجابي السعشػي عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية )في ا

%، في حيغ ليا تأثيخ سمبي غيخ معشػي عمى معجل نسػ حجع السبيعات 5معشػية أقل مغ 
(GrowthSit مسا تذيخ إلى قجرة قيسة ىحا التدام في التأثيخ فقط عمى قخارات السدتثسخيغ ،)
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وليذ ليا تأثيخ عمى قشاعات العسلاء، مع عدوف العسلاء عغ  في شخاء أسيع السشذأة،
شخاء مشتجات مختفعة الأسعار، بدبب تحسيل تكمفة أنذصة السدئػلية الاجتساعية عمى تكمفة 

(، فيي قادرة عمى CSRnspitالسشتجات، أما عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )
(، ومعجل نسػ GrowthFitالكيسة الدػقية ) التأثيخ الإيجابي بذكل معشػي في معجل نسػ

 %.0(، عشج مدتػى معشػية أقل مغ GrowthSitحجع السبيعات )
أما عغ باقي الستغيّخات الخقابية، فيلاحظ في الشسػذجيغ الثاني والثالث، بأن للأداء 

ي (، قجرة عمى التأثيخ الإيجابOCFit(، ومعجل التجفقات الشقجية التذغيمية )OPitالتذغيمي )
السعشػي عمى معجل نسػ كل مغ الكيسة الدػقية لمسشذأة حجع مبيعتيا، عشج مدتػى معشػية 

( يؤثخ إيجاباً بذكل معشػي فقط ROAit%، وأن معجل العائج عمى الأصػل )5أقل مغ 
%، في حيغ 5( عشج مدتػى معشػية أقل مغ GrowthSitعمى معجل نسػ حجع السبيعات )
( إيجاباً بذكل معشػي فقط عمى الكيسة ROEitلسمكية )يؤثخ معجل العائج عمى حقػق ا

%، ويلاحظ أيزاً قجرة حجع السشذأة 5الدػقية لمسشذأة، عشج مدتػى معشػية أقل مغ 
(FSizeit في التأثيخ الإيجابي السعشػي فقط عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )
(GrowthFit عشج مدتػى معشػية أقل مغ ،)في حيغ تؤثخ الخافعة السالية سمباً عمى 0 ،%

%( 0معجل نسػ كل مغ الكيسة الدػقية وحجع السبيعات، عشج مدتػى معشػية أقل مغ )
 %( عمى التػالي.5و)

اختبار أثر تغيير المدى الزمني لفترة الدراسة، عمى العلاقة بين الالتزام  4-5-2
 عية ومعدل نمه المنذأة:بالمدئهلية الاجتما

قام الباحث بتغييخ السجى الدمشي لفتخة الجراسة، لاختبار أثخ الالتدام بالسدئػلية 
(، وقام بتذغيل GrowthFit( عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )CSRitالاجتساعية )

حتى  م6106(، باستخجام بيانات عيشة البحث خلال الفتخة مغ عام 6نسػذج الانحجار رقع )
، كسا ورد في -م2121م حتى عام 2116الفترة من عام  بدلًا من-م 6161عام 

( 7(، ويػضح الججول رقع )Lee 2020; Naughton et al. 2019مشيجية دراسة كل مغ )
 التالي، نتائج تذغيل نسػذج الانحجار:

 مه الكيمة الدهقية( ومعدل نCSR( اختبار تأثير تغيير المدى الزمني عمى العلاقة بين )7جدول رقم )
 م2121 -م 2116 

Model (2) 

 م2121 –م 2118
Model (2) 

 Coefficients t-value Coefficients t-value 



 ( على فرص نوو الونشأةCSRتقيين أثر الالتزام ببلوسئوليت الاجتوبعيت )
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Constant 1.7,6 0.76,* 0.106 6.021** 
CSRspit 1.106 6.0,6** 1.160 6.07,** 

CSRnspit 1.722 2.262*** 1.762 
762 

5.572*** 
OPit 1.615 6.,70** 1.066 6.,5,** 

ROAit 1.175 1.265 1.106 1.000 
ROEit 1.067 6.17,** 1.650 6.657** 
OCFit 1.066 6.556** 1.1,, 1.2,, 
FLevit -1.76, -6.157*** -1.717 -7.652*** 
FSizeit 1.126 6.0,,*** 1.17, 6.25,*** 

R
2 1.76, 1.720 

Adjusted R
2

 1.722 1.726 
F-Test 56.21,*** 6,.567*** 
VIF  6أقل مغ  6أقل مغ 

%، و*** دالة عشج 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0مدتػى معشػية >

(، يلاحظ الباحث انخفاض معامل التحجيج السعجل 7مغ نتائج الججول رقع )
Adjusted R

( في اختبار VIFقيسة )(، وانخفاض 1.726( إلى )1.722مغ ) 2
Variance Inflation Factor ( مع ثبات في مدتػى معشػية الشسػذج 6( إلى )6مغ ،)

%، كسا يسكغ ملاحطة زيادة قػة تأثيخ قيسة الالتدام بالسدئػلية 0عشج مدتػى أقل مغ 
( خلال 1.106( عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة، مغ )CSRspitالاجتساعية )

م حتى 6106( خلال الفتخة مغ 1.160م، إلى )6161م حتى 6102 الفتخة مغ
%، في حيغ 5%(، مع ثبات مدتػى السعشػية عشج أقل مغ 075م، أي بشدبة )6161

( عمى معجل CSRnspitانخفزت قػة تأثيخ عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )
(، أي بشدبة 1.762)( إلى 1.722(، مغ )GrowthFitنسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )

 %.0%(، مع ثبات مدتػى السعشػية عشج أقل مغ 66.,)
، أدت -م6161م حتى 6106مغ -أي أن فتخة الثلاث سشػات الأخيخة لمجراسة 

(، في التأثيخ CSRspitإلى ارتفاع قجرة متغيّخ قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )
%(، في 075( بشدبة )GrowthFit) الإيجابي السعشػي عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية

حيغ أدى انخفاض فتخة الجراسة مغ خسذ سشػات إلى ثلاث سشػات إلى تخفيس قجرة 
( في التأثيخ الإيجابي عمى CSRnspitمتغيّخ عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

 %(.26.,( بشدبة )GrowthFitمعجل نسػ الكيسة الدػقية )



 هحوود هصطفى هنصور الشريف                                                                     
 

 

 4244الأول  العدد  - 58 الوجلد                     الوجلت العلويت للبحوث والدراسبث التجبريت  

343 
 

 

 

 
 

(، باستخجام بيانات عيشة البحث 6ػذج الانحجار رقع )وقام الباحث، بتذغيل نس
م، لاختبار تأثيخ الالتدام بالسدئػلية 6161م حتى عام 6106خلال الفتخة مغ عام 

(، كسا ورد في GrowthSit(، عمى معجل نسػ حجع مبيعات السشذأة )CSRitالاجتساعية )
ح الججول رقع (، ويػضLee 2020; Naughton et al. 2019مشيجية دراسة كل مغ )

 ( التالي، نتائج تذغيل الشسػذج:6)
 المبيعاتحجم  ( ومعدل نمهCSRاختبار تأثير تغيير المدى الزمني عمى العلاقة بين ) ،(8جدول رقم )

 م2121 -م 2116 
Model (3) 

 م2121 –م 2118
Model (3) 

 Coefficients t-value Coefficients t-value 
Constant 1.176 1.167 0.615 0.625 
CSRspit -1.116 -1.706 -1.101 -1.751 

CSRnspit 0.067 5.11*** 0.175 ,.012 
OPit 1.,22 6.767** 1.672 6.,52*** 

ROAit 1.262 6.5,6** 1.522 6.572** 
ROEit 1.062 1.715 1.151 1.666** 
OCFit 1.662 6.026** 1.666 0.7,7* 
FLevit -1.256 -6.,52** -1.260 -6.666** 
FSizeit 1.161 1.,76 1.150 0.6,6 

R
2

 1.222 1.210 
Adjusted R

2
 1.2,6 1.557 

F-Test 62.265*** 06.755*** 
VIF  6أقل مغ  6أقل مغ 

%، و*** دالة عشج 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0مدتػى معشػية >

(، يسكغ ملاحطة انخفاض معامل التحجيج السعجل 6ئج الججول رقع )مغ نتا
Adjusted R

( في اختبار VIF(، وانخفاض قيسة )1.557( إلى )1.2,6مغ ) 2
Variance Inflation Factor ( مع ثبات في مدتػى معشػية الشسػذج 6( إلى )6مغ ،)

 -غيخ السعشػي -مبي %، كسا يسكغ ملاحطة عجم تغيّخ التأثيخ الد0عشج مدتػى أقل مغ 
( عمى معجل نسػ حجع السبيعات CSRspitلكيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

(GrowthSit في حيغ انخفزت معشػية التأثيخ الإيجابي لعجد مخات الالتدام بالسدئػلية ،)
% إلى غيخ معشػي، حيث كانت 0( مغ مدتػى معشػية أقل مغ CSRnspitالاجتساعية )

م، 6161م حتى 6102% خلال الفتخة مغ 0مدتػى معشػية أقل مغ ( عشج 0.067)
م، أي أن لصػل 6161م حتى 6106( غيخ معشػي خلال الفتخة مغ 0.175وأصبحت )

فتخة الالتدام الخسذ سشػات، القجرة عمى رفع مدتػى التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى معجل 



 ( على فرص نوو الونشأةCSRتقيين أثر الالتزام ببلوسئوليت الاجتوبعيت )
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( قجرتو عمى CSRnspitام )نسػ حجع السبيعات، في حيغ فقج متغيّخ عجد مخات الالتد 
 التأثيخ السعشػي خلال فتخة الثلاث سشػات الأخيخة.

 الاختبارات الإضافية: 4-6
سيعتسج الباحث في الاختبارات الإضافية، عمى دراسة تأثيخ التفاعل بيغ الستغيّخات 

( CSRitالخقابية، والالتدام بالسدئػلية الاجتساعية، عمى قػة واتجاه العلاقة بيغ )
 ;Guo et al. 2020; Kim 2019(، كسا ورد في مشيجية دراسة كل مغ )Growthitو)

Ferrero et al. 2016:وذلظ كسا يمي ،) 
 أثر تفاعل الأداء التذغيمي لممنذأة: 4-6-1

(، عبخ ادخال متغيّخ الأداء التذغيمي لمسشذأة 6قام الباحث بتعجيل الشسػذج رقع )
(OPit ّلاختبار مجى تأثيخ ىحا الستغي ،) خ، عمى العلاقة بيغ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية
(CSRit( ومعجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة ،)GrowthFit( وعميو؛ فإن ،)OPit يعج )

، قادر عمى تقػية أو اضعاف أو تغييخ شكل العلاقة بيغ -Moderator-متغيّخ محفّد
رقع  (7)(MMRاعمي )(، ويتسثل نسػذج الانحجار التفGrowthFit( و)CSRitكل مغ )

 (، في الشسػذج التالي:,)
GrowthFit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(CSRspit*OPit) + 

β5(CSRnspit*OPit) + β6(ROAit) + β7(ROEit) + β8(OCFit) + 
β9(FLevit) + β10(FSizeit) + β11(Secit) + eit        Model (4) 

(، OPit(، عبخ ادخال متغيّخ الأداء التذغيمي لمسشذأة )6)وقام بتعجيل الشسػذج رقع 
(، ويتسثل GrowthSit(، و)CSRitلاختبار مجى تأثيخ ىحا الستغيّخ، عمى العلاقة بيغ )

 (، في الشسػذج التالي:5( رقع )MMRنسػذج الانحجار التفاعمي )
GrowthSit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(CSRspit*OPit) + 

β5(CSRnspit*OPit) + β6(ROAit) + β7(ROEit) + β8(OCFit) + 
β9(FLevit) + β10(FSizeit) + β11(Secit) + eit        Model (5) 

 (:5( و),( التالي، نتائج تذغيل نسػذجي الانحجار التفاعمي رقع )2ويػضح الججول رقع )
 أةأثر تفاعل الأداء التذغيمي لممنذ( اختبار 9جدول رقم )

                                                 
(7). MMR = Moderated Multiple Regression. 
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 معدل نمه الكيمة الدهقية 
Model (4) 

 معدل نمه حجم المبيعات
Model (5) 

 Coefficients t-value Coefficients t-value 
Constant 1.666 0.676* 1.117 1.117 
CSRspit 1.11, 1.51, -1.116 -1.105 

CSRnspit 1.667 5.256*** 0.,65 5.117*** 
OPit 1.062 0.150 1.227 6.227** 

CSRspit_OPit 1.112 0.662 -1.116 -1.600 
CSRnspit_OPit -1.166 -1.202 -1.,66 -0.527 

ROAit 1.150 1.,66 1.266 6.516** 
ROEit 1.062** 6.160 1.025 1.660 
OCFit 1.062** 6.,72 1.666 6.027** 
FLevit -1.766*** -7.256 -1.217 -6.021** 
FSizeit 1.12,** 6.026 1.167 1.256 

R
2 1.767 1.276 

Adjusted R
2

 1.722 1.2,5 
F-Test ,6.602*** 6,.007*** 
VIF  06أقل مغ  06أقل مغ 

%، و*** دالة عشج 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0مدتػى معشػية >

بأن لمتفاعل بيغ الأداء التذغيمي حطة يسكغ ملا(، 2تعميقاً عمى الججول رقع )
(، تأثيخ إيجابي غيخ CSRspit_OPitلمسشذأة وقيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

التفاعل (، أما GrowthSit(، وتأثيخ سمبي غيخ معشػي عمى )GrowthFitمعشػي عمى )
ية بيغ الأداء التذغيمي لمسشذأة، وعجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساع

(CSRnspit_OPit( لو تأثيخ سمبي غيخ معشػي عمى ،)GrowthFit(و ،)GrowthSit ،)
مسا يذيخ لعجم قجرة الأداء التذغيمي لمسشذأة، عمى إضافة قيسة إيجابية معشػية عمى 
العلاقة بيغ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية، وأيّا مغ معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة أو 

سبيعات، وقج يخجع الدبب في عجم معشػية تأثيخ أنذصة وبخامج معجل نسػ حجع ال
 السدئػلية الاجتساعية عمى الأنذصة الإنتاجية.

 أثر تفاعل معدل التدفقات النقدية من الأنذطة التذغيمية: 4-6-2
(، عبخ ادخال متغيّخ معجل التجفقات الشقجية مغ 6قام الباحث بتعجيل الشسػذج رقع )

(، CSRit(، لاختبار مجى تأثيخ ىحا الستغيّخ، عمى العلاقة بيغ )OCFitالأنذصة التذغيمية )
، قادر عمى تقػية -Moderator-( يعج متغيّخ محفّدOCFit(، وعميو؛ فإن )GrowthFitو)



 ( على فرص نوو الونشأةCSRتقيين أثر الالتزام ببلوسئوليت الاجتوبعيت )
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(، ويتسثل نسػذج GrowthFit( و)CSRitأو اضعاف أو تغييخ شكل العلاقة بيغ كل مغ )
 سػذج التالي:(، في الش2( رقع )MMRالانحجار التفاعمي )

GrowthFit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + β5(ROEit) + 
β6(OCFit) + β7(CSRspit*OCFit) + β8(CSRnspit*OCFit)+ β9(FLevit) + 
β10(FSizeit) + β11(Secit) + eit             Model (6) 

التجفقات الشقجية مغ عجل م(، عبخ ادخال متغيّخ 6وقام بتعجيل الشسػذج رقع )
(، لاختبار مجى تأثيخ ىحا الستغيّخ عمى العلاقة بيغ OCFitالأنذصة التذغيمية )

(CSRit(و ،)GrowthSit( ويتسثل نسػذج الانحجار التفاعمي ،)MMR( رقع )في 7 ،)
 الشسػذج التالي:

GrowthSit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + β5(ROEit) + 
β6(OCFit) + β7(CSRspit*OCFit) + β8(CSRnspit*OCFit)+ β9(FLevit) + 
β10(FSizeit) + β11(Secit) + eit             Model (7) 

 (:7( و)2( التالي، نتائج تذغيل نسػذجي الانحجار التفاعمي رقع )01ويػضح الججول رقع )

 قدية من الأنذطة التذغيميةالتدفقات النمعدل أثر تفاعل ( اختبار 11جدول رقم ) 
 معدل نمه الكيمة الدهقية 

Model (6) 

 معدل نمه حجم المبيعات
Model (7) 

 Coefficients t-value Coefficients t-value 
Constant 1.772 0.72,* 1.6,5 1.627 
CSRspit 1.101 0.566 -1.102 -0.06, 

CSRnspit 1.626 7.662*** 0.0,, ,.520 
OPit 1.60, 6.262** 1.,57 6.2,2 

ROAit 1.17, 1.265 1.26, 6.522 
ROEit 1.66, 6.,2,** 1.06, 1.255 
OCFit 1.076 0.726* 1.16, 1.025 

CSRspit_OCFit 1.117 0.672 1.116 1.275 
CSRnspit_OCFit 1.027 6.567** 1.061 1.767 

FLevit -1.756 -6.666*** -1.2,6 -6.,00 
FSizeit 1.12, 6.626** 1.166 1.556 

R
2 1.722 1.271 

Adjusted R
2

 1.776 1.2,6 
F-Test ,5.507*** 66.266*** 
VIF  7أقل مغ  7أقل مغ 

%، و*** دالة عشج 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0مدتػى معشػية >
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بأن التفاعل بيغ معجل التجفقات (، يلاحظ الباحث 01تعميقاً عمى الججول رقع )
(، CSRspit_OCFitالشقجية مغ الأنذصة التذغيمية، وقيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

معجل التفاعل بيغ (، أما GrowthSit( و)GrowthFitلو تأثيخ إيجابي غيخ معشػي عمى )
الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ، وعجد مخات التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية

(CSRnspit_OCFit)( لو تأثيخ إيجابي معشػي عمى ،GrowthFit حيث بمغ معامل ،)
%(، في حيغ تذيخ الشتائج إلى 5(، عشج مدتػى معشػية أقل مغ )1.027الارتباط )

(، مسا يذيخ GrowthSit( و)CSRnsp_OCFitالتأثيخ الإيجابي غيخ السعشػي لتفاعل )
التجفقات الشقجية مغ الأنذصة التذغيمية، عمى إضافة قيسة إيجابية معشػية لمعلاقة  إلى قجرة

 بيغ عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية والكيسة الدػقية لمسشذأة فقط.

 أثر تفاعل معدل العائد عمى الأصهل: 4-6-3
مى (، عبخ ادخال متغيّخ معجل العائج ع6قام الباحث بتعجيل الشسػذج رقع )

(، CSRit(، لاختبار مجى تأثيخ ىحا الستغيّخ، عمى العلاقة بيغ )ROAitالأصػل )
، قادر عمى -Moderator-( يعج متغيّخ محفّدROAit(، وعميو؛ فإن )GrowthFitو)

(، ويتسثل GrowthFit( و)CSRitتقػية أو اضعاف أو تغييخ، شكل العلاقة بيغ كل مغ )
 (، في الشسػذج التالي:6) ( رقعMMRنسػذج الانحجار التفاعمي )

GrowthFit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + 
β5(CSRspit*ROAit) + β6(CSRnspit*ROAit) + β7(ROEit) + β8(OCFit) 
+ β9(FLevit) + β10(FSizeit) + β11(Secit) + eit     Model (8) 

يّخ معجل العائج عمى الأصػل (، عبخ ادخال متغ6وقام بتعجيل الشسػذج رقع )
(ROAitلاختبار مجى تأثيخ ىحا الستغيّخ ،)، ( عمى العلاقة بيغCSRit(و ،)GrowthSit ،)

 (، في الشسػذج التالي:2( رقع )MMRويتسثل نسػذج الانحجار التفاعمي )
GrowthSit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + 

β5(CSRspit*ROAit) + β6(CSRnspit*ROAit) + β7(ROEit) + β8(OCFit) 
+ β9(FLevit) + β10(FSizeit) + β11(Secit) + eit      Model (9) 

 (:2( و)6( التالي، نتائج تذغيل نسػذجي الانحجار التفاعمي رقع )00ويػضح الججول رقع )

 ( اختبار أثر تفاعل معدل العائد عمى الأصهل 11جدول رقم )



 ( على فرص نوو الونشأةCSRتقيين أثر الالتزام ببلوسئوليت الاجتوبعيت )
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 ة الدهقية معدل نمه الكيم
Model (8) 

 معدل نمه حجم المبيعات
Model (9) 

 Coefficients t-value Coefficients t-value 
Constant 1.766 0.666* -1.0,, -1.055 
CSRspit 1.116 1.,56 -1.116 -1.600 

CSRnspit 1.162 6.766** 0.662 ,.222*** 
OPit -1.666 -6.206** 1.,61 6.770** 

ROAit 1.257 7.,21*** 0.626 0.227** 
CSRspit_ROAit 1.062 6.610** -1.116 -1.666 

CSRnspit_ROAit 1.566 0.252 -1.567 -1.601 
ROEit 1.6,2 6.776** 1.020 1.662 
OCFit 1.065 6.,5,** 1.605 0.276* 
FLevit -1.716 -7.676*** -1.212 -6.067** 
FSizeit 1.127 6.,65** 1.102 1.626 

R
2

 1.610 1.271 
Adjusted R

2
 1.76, 1.2,6 

F-Test ,7.020*** 66.767*** 
VIF  65أقل مغ  65أقل مغ 

%، و*** دالة عشج مدتػى 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0معشػية >

أن لمتفاعل بيغ معجل العائج عمى ب(، يلاحظ الباحث 00تعميقاً عمى الججول رقع )
(، تأثيخ إيجابي CSRspit_ROAitالأصػل، وقيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

(، عشج مدتػى معشػية 1.062حيث بمغ معامل الارتباط )(، GrowthFitمعشػي عمى )
التفاعل بيغ معجل (، أما GrowthSitوتأثيخ سمبي غيخ معشػي عمى )%(، 5أقل مغ )

، (CSRnspit_ROAit)ج عمى الأصػل، وعجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية العائ
(، وتأثيخ سمبي غيخ معشػي عمى GrowthFitلو تأثيخ إيجابي غيخ معشػي عمى )

(GrowthSit مسا يذيخ إلى قجرة معجل العائج عمى الأصػل في التأثيخ الإيجابي ،)
 ( فقط.GrowthSit( و)CSRspitالسعشػي عمى العلاقة، بيغ )

 أثر تفاعل معدل العائد عمى حقهق الممكية: 4-6-4
(، عبخ ادخال متغيّخ معجل العائج عمى حقػق 6قام الباحث بتعجيل الشسػذج رقع )

(، CSRit(، لاختبار مجى تأثيخ ىحا الستغيّخ عمى العلاقة بيغ )ROEitالسمكية )
، قادر عمى -Moderator-( يعج متغيّخ محفّدROEit(، وعميو؛ فإن )GrowthFitو)
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(، ويتسثل GrowthFit( و)CSRitتقػية أو اضعاف أو تغييخ شكل العلاقة بيغ كل مغ )
 (، في الشسػذج التالي:01( رقع )MMRنسػذج الانحجار التفاعمي )

GrowthFit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + β5(ROEit) 
+β6(CSRspit*ROEit) +β7(CSRnspit*ROEit) + β8(OCFit) + β9(FLevit) 
+ β10(FSizeit) + β11(Secit) + eit       Model (10) 

(، عبخ ادخال متغيّخ معجل العائج عمى حقػق السمكية 6وقام بتعجيل الشسػذج رقع )
(ROEit( لاختبار مجى تأثيخ ىحا الستغيّخ عمى العلاقة بيغ ،)CSRit(و ،)GrowthSit ،)

 (، في الشسػذج التالي:00( رقع )MMRلانحجار التفاعمي )ويتسثل نسػذج ا
GrowthSit=α+ β1(CSRspit) + β2(CSRnspit) + β3(OPit) + β4(ROAit) + 

β5(ROEit) +β6(CSRspit*ROEit) +β7(CSRnspit*ROEit) + 
β8(OCFit) + β9(FLevit) + β10(FSizeit) + β11(Secit) + eit   
    Model (11) 

( التالي، نتائج تذغيل نسػذجي الانحجار التفاعمي رقع 06قع )ويػضح الججول ر 
 (:00( و)01)

 
 ( اختبار أثر تفاعل معدل العائد عمى حقهق الممكية 12جدول رقم )

 معدل نمه الكيمة الدهقية 
Model (10) 

 معدل نمه حجم المبيعات
Model (11) 

 Coefficients t-value Coefficients t-value 
Constant 1.222 0.,52 -1.607 -1.662 
CSRspit 1.11, 1.500 -1.10 -1.166 

CSRnspit 1.260 2.276*** 0.602 ,.626*** 
OPit 1.605 6.562** 1.,20 6.606** 

ROAit 1.122 1.765 1.267 6.272** 
ROEit 1.655 0.200 1.672 0.0,0 

CSRsp_ROEit 1.102 0.661* -1.100 -1.572 
CSRnsp_ROEit 1.627 0.761* -1.0,5 -1.,,5 

OCFit 1.066 6.526** 1.665 6.07,** 
FLevit -1.7,6 -6.676*** -1.251 -6.,02** 
FSizeit 1.156 6.606** 1.100 1.655 

R
2

 1.726 1.222 
Adjusted R

2
 1.77, 1.2,1 

F-Test ,,.,76*** 66.2,1*** 
VIF  01أقل مغ  01أقل مغ 
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%، و*** دالة عشج مدتػى 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عشػية >عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى م
 (.Sing. 2-Tailed%. )0معشػية >

بأن لمتفاعل بيغ معجل العائج عمى (، يلاحظ الباحث 06تعميقاً عمى الججول رقع )
(، تأثيخ إيجابي CSRspit_ROEitحقػق السمكية، وقيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

(، عشج مدتػى معشػية 1.102حيث بمغ معامل الارتباط )(، GrowthFitى )معشػي عم
التفاعل بيغ (، كسا أن GrowthSitوتأثيخ سمبي غيخ معشػي عمى )%(، 01أقل مغ )

معجل العائج عمى حقػق السمكية، وعجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية 
(CSRnspit_ROEit)( لو تأثيخ ايجابي معشػي عمى ،GrowthFit حيث بمغ معامل ،)

%(، وتأثيخ سمبي غيخ معشػي 01(، عشج مدتػى معشػية أقل مغ )1.627الارتباط )
(، مسا يذيخ إلى قجرة معجل العائج عمى حقػق السمكية في التأثيخ GrowthSitعمى )

(، GrowthFit( و)CSRnspit%(، عمى العلاقة بيغ )62.7الإيجابي السعشػي بشدبة )
رة الستغيّخ السحفّد في التأثيخ الإيجابي السعشػي، عمى العلاقة بيغ في حيغ تشخفس قج

(CSRspit(و )GrowthFit( حيث تبمغ ،)0.2 .)% 
 
 

 (:Stepwise Regressionاستخدام نمهذج الانحدار التدريجي ) 4-6-5
(، لتحجيج Stepwise Regressionاستخجام الباحث نسػذج الانحجار التجريجي )

 (، كسا يمي:Growthitالسؤثخة في معجل نسػ السشذأة ) -تغيّخاتالس-أكثخ العػامل 

 أولًا: العهامل الأكثر تأثيراً عمى معدل نمه الكيمة الدهقية لممنذأة:
 -الستغيّخات-قام الباحث بتذغيل نسػذج الانحجار التجريجي، لتحجيج أكثخ العػامل 

( ,0ويػضح الججول رقع ) (،GrowthFitالسؤثخة في معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )
 :التالي، نتائج تذغيل الشسػذج

 ( نتائج تذغيل نمهذج الانحدار التدريجي، المرتبط بمعدل نمه الكيمة الدهقية14جدول رقم )
 Model (1) Model (2) Model (3) 

 Coefficient t-value Coeffici
ent t-value Coefficient t-value 

Constant 1.160 1.722 1.,62 5.066*** 1.266 6.612** 
CSRnspit 0.671 00.626

*** 
0.151 00.122**

* 
1.67, 7.262*** 
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CSRnsp_OC
F     1.02, 6.200** 

CSRsp_ROE   1.161 ,.665*** 1.161 ,.667*** 
OP     1.612 6.2,6*** 

OCF     1.672 6.665*** 
FLevit   -1.605 -6.726*** -1.752 -6.621*** 
FSizeit     1.122 6.,,0** 

R
2

 1.566 1.766 1.766 
Adjusted R

2
 1.56, 1.765 1.770 

R
2
 Change 1.566*** 1.162*** 1.101** 
F-Test 0,1.651*** 00,.672*** 22.206*** 

%، و*** دالة عشج 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01عمساً بأن: * دالة عشج مدتػى معشػية >
 (.Sing. 2-Tailed%. )0مدتػى معشػية >

 (، يلاحظ الباحث تجرج ارتفاع معامل التحجيج السعجل,0تعميقاً عمى الججول رقع )

Adjusted R
( ثع 1.765( ثع ),1.56(، حيث بمغ )6( حتى رقع )0مغ الشسػذج رقع ) 2
( عمى التػالي، كسا يلاحظ دخػل متغيّخ عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية 1.770)
(CSRnspit )( بتأثيخ إيجابي معشػي عشج مدتػى 6( حتى الشسػذج رقع )0مغ الشسػذج رقع ،)

%، كسا تدجل الشتائج قجرة تفاعل معجل التجفقات الشقجية مغ الأنذصة 0معشػية أقل مغ 
(، عمى التأثيخ الإيجابي CSRspit_OCFitالتذغيمية مع قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

 %(.5(، عشج مدتػى معشػية أقل مغ )GrowthFit( و)CSRspitبيغ )السعشػي عمى العلاقة 
أما تفاعل معجل العائج عمى حقػق السمكية مع قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية 

(CSRspit_ROEit فيػ قادر عمى التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى العلاقة بيغ ،)
(CSRspit(و )GrowthFit( عشج مدتػى معشػية أقل مغ ،)0.)% 

 ثانياً: العهامل الأكثر تأثيراً عمى معدل نمه حجم المبيعات:
قام الباحث بتذغيل نسػذج الانحجار التجريجي، لتحجيج أكثخ العػامل السؤثخة في معجل 

 ( التالي، نتائج تذغيل الشسػذج:05ويػضح الججول رقع )(، GrowthSitنسػ حجع السبيعات )

 لانحدار التدريجي، المرتبط بمعدل نمه حجم المبيعات( نتائج تذغيل نمهذج ا15جدول رقم )
 Model (1) Model (2) Model (3) 
 Coefficient t-value Coeffici

ent 
t-value Coefficient t-value 

Constant 1.166 1.067 1.112 1.16, 1.,16 6.060** 
CSRnspit 6.01, 00.706**

* 
0.050 ,.762*** 0.02, 5.155*** 

OP   1.716 ,.612*** 1.,66 6.206** 
OCF   1.666 6.266** 1.656 6.,,6** 
ROA     1.261 6.167** 
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FLevit     -1.226 -6.525** 
R

2
 1.560 1.20, 1.226 

Adjusted R2 1.506 1.21, 1.2,6 
R

2
 Change 067.602*** 6.620** 2.02,** 
F-Test 067.602*** 25.2,7*** ,7.727*** 

%، و*** دالة عشج 5%، و** دالة عشج مدتػى معشػية >01الة عشج مدتػى معشػية >عمساً بأن: * د
 (.Sing. 2-Tailed%. )0مدتػى معشػية >

 (، يلاحظ الباحث تجرج ارتفاع معامل التحجيج السعجل05تعميقاً عمى الججول رقع )

Adjusted R
 ( ثع,1.21( ثع )1.506(، حيث بمغ )6( حتى رقع )0مغ الشسػذج رقع ) 2
( عمى التػالي، كسا يلاحظ دخػل متغيّخ عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية 1.2,6)
(CSRnspit( مغ الشسػذج رقع )بتأثيخ إيجابي معشػي عشج 6( حتى الشسػذج رقع )0 ،)

 %(.0مدتػى معشػية أقل مغ )

 مناقذة النتائج: -5
لالتدام بالسدئػلية الاجتساعية تحكيقاً لميجف الأول مغ الجراسة، والسختبط بكياس أثخ ا

(CSRit( عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )GrowthFit قام الباحث بتذغيل ،) نسػذج
(، عمى التأثيخ CSRit(، وجاءت الشتائج لتذيخ بقجرة ىحا الالتدام )6الانحجار الستعجد رقع )

(، إلّا أن العشرخ GrowthFitالإيجابي السعشػي في معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة )
( CSRnspitالأكثخ تأثيخاً في ىحا الالتدام، يعج عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

( في الفتخة السالية الػاحجة، CSRspitخلال عجة فتخات مالية، وليذ قيسة التدام السشذأة )
د مخات الالتدام حيث تذيخ الشتائج لارتفاع قيسة معامل الارتباط ومدتػى السعشػية لعج

(CSRnspit( عمى قيسة الالتدام )CSRspit وقج يخجع الدبب لقجرة عجد مخات الالتدام في ،)
التأثيخ الإيجابي عمى مرجاقية السشذأة وزرع الثقة في أخلاقية ىحا الالتدام، انعكاس ذلظ 

 عمى العلامة التجارية لمسشذأة في أذىان أصحاب السرمحة داخل وخارج السشذأة.
(، بعج تغييخ السجى الدمشي لمجراسة، أي 6ام الباحث بتذغيل نسػذج الانحجار رقع )وق

م، ولاحظ ارتفاع 6161م حتى 6102م بجلًا مغ 6161م حتى 6106لتغصي الفتخة مغ 
(، ومعجل نسػ الكيسة CSRspitمعامل الارتباط بيغ قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

%(، في حيغ انخفس معامل الارتباط بيغ 075( بشدبة )GrowthFitالدػقية لمسشذأة )
( بشدبة GrowthFit( ومعجل نسػ الكيسة الدػقية )CSRnspitعجد مخات ىحا الالتدام )
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%( عمى التػالي، مسا 0%( و)5%(، مع ثبات مدتػى السعشػية عشج أقل مغ )66.,)
ػلية الاجتساعية يذيخ إلى وجػد علاقة شخدية بيغ تعجد مخات التدام السشذأة بالسدئ

(CSRnspit( ومعجل نسػ الكيسة الدػقية ،)GrowthFit في بيئة الأعسال السرخية؛ لحا )
الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ( الستسثل في، 0سيخفس الباحث الفخض الفخعي الأول )ف

ليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي، عمى معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة في بيئة الأعسال 
 .رخيةالس

ورغبةً مغ الباحث في التعخّف عمى الستغيّخات، التي قج تسُثل عشرخاً محفّد لمعلاقة 
(، ومعجل نسػ قيستيا الدػقية CSRitبيغ التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية )

(GrowthFit( في بيئة الأعسال السرخية، قام بتذغيل نساذج الانحجار التفاعمي )MMR )
(، عمى متغيّخات ليا القجرة عمى التأثيخ في معجل نسػ 06(، )01) (،6(، )2(، ),رقع )

(، وسجّمت الشتائج ارتفاع مدتػى 0( مغ الشسػذج رقع )GrowthFitالكيسة الدػقية لمسشذأة )
قجرة متغيّخ معجل العائج عمى السلاك، في التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى العلاقة بيغ التدام 

(، وذلظ GrowthFit(، ومعجل نسػ قيستيا الدػقية )CSRitاعية )السشذأة بالسدئػلية الاجتس
عبخ التأثيخ الإيجابي السعشػي في قخارات الإدارة ذات البعج الاجتساعي، بسا يحقق زيادة في 

(، وزيادة عجد مخات ىحا الالتدام CSRspitقيسة التدام السشذأة بسدئػليتيا الاجتساعية )
(CSRnspitخلال الفتخات السالية )  ،السختمفة، مسا يشعكذ إيجاباً عمى تقييع السدتثسخيغ

 ومغ ثع ارتفاع معجل نسػ قيستيا الدػقية.
(، ROAitفي حيغ كان لارتفاع معجل العائج عمى الاستثسار في  أصػل السشذأة )
(، CSRspitالقجرة عمى تػجيو الإدارة لمتخكيد عمى قيسة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

ر في أساليب الإنتاج، والتدػيق ذات البعج الاجتساعي، رغبةً في تحديغ عبخ الابتكا
سسعة السشذأة لتخفيس تكمفة رأس السال، لتخفيس الخصخ السالي، ومغ ثع زيادة ىامر 
الأرباح، وعمى الخغع مغ التأثيخ الإيجابي لسعجل العائج عمى الأصػل في قيسة الالتدام 

باحث لاحظ عجم قجرتيا في التأثيخ الإيجابي السعشػي بالسدئػلية الاجتساعية، إلّا أن ال
عمى قخار الإدارة لتكخار عجد مخات ىحا الالتدام في الفتخات السالية التالية، الأمخ الحي 
يذيخ إلى أن ىحا الالتدام في بيئة الأعسال السرخية، قج يكػن نابع مغ الخغبة في 

تحقيق معجل عائج أعمى عمى استغلال أنذصة ومجالات السدئػلية الاجتساعية في 
 الاستثسار، وليذ ىجفاً أخلاقية.
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(، لاحظ الباحث Stepwise Regressionوبعج تذغيل نسػذج الانحجار التجريجي )
(، يعج أقػى الستغيّخات CSRnspitبأن متغيّخ عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

(، مسا GrowthFitالدػقية لمسشذأة )السؤثخة إيجاباً بذكل معشػي عمى معجل نسػ الكيسة 
يذيخ إلى قجرة ىحا الستغيّخ في تحديغ العلاقة بيغ السشذأة وأصحاب السرمحة مغ داخل 
وخارج السشذأة، وإضفاء السرجاقية والثقة بيشيع، كسا لاحظ الباحث بأن قيسة ىحا الالتدام 

(CSRspitذات تأثيخ إيجابي معشػي، عمى معجل نسػ الكيسة الدػقي ) ة لمسشذأة، عشج
( كستغيّخ محفّد، مسا يذيخ إلى أن ROEitدخػل متغيّخ معجل العائج عمى حقػق السمكية )

زيادة العائج مغ الأرباح عمى السلاك، يجفعيع لتحفيد الإدارة عمى زيادة الكيسة الدػقية 
 يا.لمسشذأة عبخ زيادة حجع الإنفاق عمى أنذصة وبخامج السدئػلية الاجتساعية والتخويج ل

أما عغ اليجف الثاني مغ الجراسة، والسختبط بكياس أثخ الالتدام بالسدئػلية 
(، قام الباحث GrowthSit(، عمى معجل نسػ حجع مبيعات السشذأة )CSRitالاجتساعية )

(، وجاءت الشتائج لتذيخ بقجرة عجد مخات الالتدام 6نسػذج الانحجار الستعجد رقع )بتذغيل 
(، في التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى معجل نسػ حجع CSRnspit)بالسدئػلية الاجتساعية 

(، CSRspit(، والتأثيخ الدمبي غيخ السعشػي لقجرة قيسة ىحا الالتدام )GrowthSitالسبيعات )
(، وقج يخجع الدبب لقجرة عجد مخات الالتدام GrowthSitعمى معجل نسػ حجع السبيعات )

ى إضفاء الثقة وحدغ الشية مغ وراء ىحا الالتدام (، عمCSRnspitبالسدئػلية الاجتساعية )
لجى العسلاء، مسا يػلّج الانتساء لسشتجات السشذأة، في حيغ قج يتختب عمى قيسة الالتدام 

(، قيام السشذأة بديادة أسعار السشتجات لتغصي تكمفة ىحا CSRspitبالسدئػلية الاجتساعية )
 لاء عغ الذخاء لارتفاع الأسعار.الالتدام، الأمخ الحي يؤدي إلى عدوف بعس العس
(، بعج تغييخ السجى الدمشي لمجراسة، أي 6وقام الباحث بتذغيل نسػذج الانحجار رقع )

م، ولاحظ انخفاض 6161م حتى 6102م بجلًا مغ 6161م حتى 6106لتغصي الفتخة مغ 
السعشػي  (، في التأثيخ الإيجابيCSRnspitقجرة عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )

(، حيث تحػلّت قيسة معامل الارتباط مغ أقل GrowthSitعمى معجل نسػ حجع السبيعات )
%( إلى غيخ معشػي، ولع يحجث تغييخ جػىخي في التأثيخ الدمبي غيخ السعشػي 0مغ )

 (، GrowthSit( ومعجل نسػ حجع السبيعات )CSRspitلمعلاقة بيغ قيسة الالتدام )
عجد الفتخات السالية لالتدام السشذأة بسدئػليتيا الاجتساعية مسا يذيخ إلى أن انخفاض 

(CSRnspit يفقج ىحا الالتدام قجرتو في التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى معجل نسػ حجع ،)
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السبيعات، بل قج يؤثخ سمباً عمى معجل نسػ حجع السبيعات، نطخاً لتحسيل السشتجات بكيسة 
فة قيسة تشافدية لسشتجات السشذأة، عبخ إضفاء الثقة ىحا الالتدام، مع عجم القجرة عمى إضا

عمى السشذأة ومشتجاتيا، ومغ ثع تختفع الأسعار، وعميو؛ فإن قجرة التدام السشذأة بالسدئػلية 
الاجتساعية عمى التأثيخ الإيجابي السعشػي في معجل نسػ حجع السبيعات مخىػن بصػل فتخة 

الأجل القريخ، كسا ليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي  التداميا، وليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي في
، ونطخاً لأن فتخة الجراسة S&P/EGX ESGفي حالة ارتفاع قيسة تختيبيا عمى مؤشخ 

، وسجّمت الشتائج قجرة -الأجل الستػسط-م 6161م حتى عام 6102تغصي الفتخة مغ عام 
جابي السعشػي، في معجل عجد مخات التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعي عمى التأثيخ الإي

( 6نسػ حجع السشذأة خلال فتخة الجراسة، لحا سيخفس الباحث الفخض الفخعي الثاني )ف
الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ليذ لو تأثيخ إيجابي معشػي، عمى معجل نسػ الستسثل في، 

 في بيئة الأعسال السرخية حجع مبيعات السشذأة
الستغيّخات، التي قج تُسثل عشرخ محفّد لمعلاقة  ورغبةً مغ الباحث في التعخّف عمى

(، GrowthSit(، ومعجل نسػ حجع السبيعات )CSRitبيغ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية )
(، عمى 06(، )00(، )2(، )7(، )5( رقع )MMRقام بتذغيل نساذج الانحجار التفاعمي )

( مغ الشسػذج رقع GrowthSit)متغيّخات ليا تأثيخ في معجل نسػ الكيسة الدػقية لمسشذأة 
(، ولاحظ مغ الشتائج عجم قجرة أي مغ الستغيّخات السحفّدة في التأثيخ الإيجابي السعشػي، 0)

( ومعجل نسػ حجع السبيعات CSRitعمى العلاقة بيغ التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية )
(GrowthSit( فقام الباحث بتذغيل نسػذج الانحجار التجريجي ،)Stepwise 

Regression( ولاحظ بأن عجد مخات الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية ،)CSRnspit يعج ،)
(، GrowthSitأقػى الستغيّخات السؤثخة إيجاباً بذكل معشػي عمى معجل نسػ حجع السبيعات )

مسا يذيخ إلى حاجة السشذآت في بيئة الأعسال السرخية، للاستسخار في تحسل السدئػلية 
ة لفتخات مالية متتالية، لدرع الثقة لجى العسلاء بأخلاقية التداميا، ومغ ثع تحديغ الاجتساعي

الرػرة الحىشية في العلامة التجارية لمسشذأة، ودعع الثقة في مرجاقية أساليبيا التدػيكية، 
 بيجف التأثيخ الإيجابي السعشػي عمى معجل نسػ حجع السبيعات. 

 الخلاصة والنتائج والتهصيات: -6
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 ( CSRspitاىع السعمػمات السختبصة بكيسة التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية )تد
( CSRnspit، وعجد مخات ىحا الالتدام )-S&P/EGX ESGعبخ تختيبيا عمى مؤشخ -

مؤشخات تسكغ السحمميغ السالييغ والسدتثسخيغ وغيخىع خلال عجة فتخات مالية، في تػفيخ 
عمى عمى مجى امتلاك السشذأة لعػامل تجعع قجرتيا مغ أصحاب السرمحة، مغ التعخّف 

تحقيق معجل الشسػ السدتيجف لكل مغ حجع السبيعات وقيستيا الدػقية، أي امتلاكيا 
 لمعػامل الجاعسة لفخص نسػىا في السدتقبل.

ففي حالة عجم دمج الإدارة لمبعج الاجتساعي في العجيج مغ القخارات السختبصة 
الآلات، وصحة وسلامة العامميغ، وأصحاب السرمحة مغ خارج بالسػاد الخام والصاقة و 

السشذأة، أي نتيجة عجم معشػية تأثيخ أنذصة ومجالات السدئػلية الاجتساعية عمى 
العامميغ والعسمية الإنتاجية في بيئة الأعسال السرخية، سيحرل السحمميغ والسدتثسخيغ 

ة الأداء التذغيمي لمسشذأة، وغيخىع مغ أصحاب السرمحة، عمى مؤشخات تفيج بعجم قجر 
عمى إضافة قيسة إيجابية معشػية عمى العلاقة بيغ التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية 

 ومعجل نسػىا.
وفي حالة ارتفاع حجع السخالفات والجعاوى القزائية والتعػيزات، السختبصة 

تسع والبيئة، برحة وسلامة العامميغ والعسلاء، والسختبصة بتأثيخات سمبية عمى السج
سيحرل السحمميغ السالييغ والسدتثسخيغ والعسلاء والسػرديغ وغيخىع مغ أصحاب 
السرمحة، عمى مؤشخات تفيج بانخفاض مدتػى سسعة السشذأة ومرجاقيتيا، ومغ ثع 
انخفاض قجرتيا التدػيكية، وانخفاض ولاء العسلاء الحالييغ، مسا يشعكذ سمباً عمى معجل 

في الأصػل، والعائج عمى السداىسيغ، أي التأثيخ الدمبي عمى  العائج عمى الاستثسار
الكيسة الدػقية لمسشذأة، وارتفاع خصخ الخافعة السالية، ومغ ثع افتقاد الإدارة لعػامل قجرتيا 

 عمى دعع فخص نسػ السشذأة. 
ومغ ناحية أخخى، في حالة انخفاض مدتػى الػعي السجتسعي بالآثار الدمبية 

ا، عمى العامميغ والسجتسع والبيئة، أو انخفاض قجرة ىحا الػعي في التأثيخ لمسشذأة ومشتجاتي
عمى قخارات أصحاب السرمحة تجاه السشذأة ومشتجاتيا، تتجو الإدارة للإنفاق عمى 
الأساليب التدػيكية بيجف التأثيخ عمى قخارات العسلاء والسدتثسخيغ وغيخىع مغ أصحاب 

لالتدام بسدئػليتيا الاجتساعية، نطخاً لعجم معشػية السرمحة، وتشخفس رغبة السشذأة في ا
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قجرة ىحا التدام في التأثيخ الإيجابي عمى فخص نسػ السشذأة، وىػ ما يتػافق مع نتائج 
 Sun and Ding (2020)دراسة كل مغ 

في ضػء اليجف الخئيذ ليحا البحث، الحي ييتع بتقييع أثخ الالتدام بالسدئػلية و 
السشذأة في بيئة الأعسال السرخية، وفي سبيل تحقق ذلظ تع  الاجتساعي عمى فخص نسػ

الالتدام ( يفتخض، عجم قجرة 1فصياغة فخض رئيذ انبثق مشو فخضيغ فخعييغ، الأول )
نسػ الكيسة الدػقية معجل  عمى التأثيخ الإيجابي السعشػي، فيبالسدئػلية الاجتساعية 

الالتدام بالسدئػلية فتخض، عجم قجرة ( ي2ف، والثاني )لمسشذأة في بيئة الأعسال السرخية
معجل نسػ حجع مبيعات السشذأة في بيئة عمى التأثيخ الإيجابي السعشػي، في  الاجتساعية

 .الأعسال السرخية
وأوضحت الشتائج قجرة التدام السشذآت بالسدئػلية الاجتساعية في بيئة الأعسال 

عمى التأثيخ  -م6161م حتى عام 6102خلال فتخة الجراسة مغ عام -السرخية، 
الإيجابي السعشػي في معجل نسػ قيستيا الكيسة الدػقية، ومعجل نسػ حجع مبيعاتيا، وىػ 

يجاباً بذكل إيؤثخ الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية (، فما يعشي صحة الفخض الخئيذ )
 .عمى معجل نسػ السشذأة في بيئة الأعسال السرخية ،معشػي 

ة الالتدام بالسدئػلية الاجتساعية في التأثيخ الإيجابي، ويخى الباحث، بأن معشػية قجر 
عمى معجل نسػ السشذأة، مخىػنة بصػل فتخة الالتدام، حيث تزعف في الأجل القريخ، 
ويخجع الدبب في ذلظ إلى انخفاض مدتػى الثقة لجى السجتسع السرخي في نػايا السشذآت 

مب معو التدام تمظ السشذآت بسدئػليتيا مغ التداميا بالسدئػلية الاجتساعية، الأمخ الحي يتص
، ولا يكفي -فتخة الجراسة-الاجتساعية لعجة فتخات مالية متتالية، لا تقل عغ خسذ سشػات 

لتحديغ مدتػى ثقة السجتسع ، S&P/EGX ESGأن تختقي في مختبة مختفعة عمى مؤشخ 
 السرخي بيا.
تأثيخ الالتدام بالسدئػلية  ضػء ما تقجم، يػصي الباحث بسديج مغ الاىتسام بتقييعوفي 

 الاجتساعية في بيئة الأعسال السرخية، ويسكغ تحقيق ذلظ مغ خلال ما يمي:
أىسية رفع مدتػى الػعي السجتسعي، ففي الجول الشاشئة تختكد السشذآت عمى الأساليب  -

التدػيكية لمتأثيخ في قخارات العسلاء، وىشا تأتي أىسية الجور السؤسدي لمحكػمات 
سات السيشية السعشية بالسدئػلية الاجتساعية، ليذ فقط في تػعية السجتسع والسشط
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بسدئػليتيا الاجتساعية، ولكغ  -التي تقجم الدمع والخجمات-بأىسية التدام السشذآت 
 التأكيج عمى أىسية قجرة ىحا الػعي في التأثيخ الإيجابي عمى قخاراتيع الذخائية.

 رس والجامعات والجيات الحكػمية.أىسية نذخ الػعي السجتسعي في السجا -
التػعية بأىسية دمج البعج الاجتساعي ضسغ أساليب التدػيق، لسا ىحا البعج مغ قجرة  -

عمى تشسية الثقة في السشذأة ومشتجاتيا، وتشسية حالة الانتساء والامتشان لجى العسلاء، 
 .الأمخ الحي يجعع الاستجامة في قجرتيا عمى تحقيق الأىجاف الاقترادية

أىسية مذاركة العامميغ والعسلاء أثشاء وضع خصط بخامج وأنذصة وحسلات السدئػلية  -
الاجتساعية وتشفيحىا، بيجف تحجيج الأىجاف الأكثخ أىسية، واضفاء السرجاقية في 

 نػايا السشذأة، وما لحلظ مغ انعكاس إيجابي عمى العلامة التجارية.
ي التأكيج عمى نذخ معمػمات رقسية ومالية أىسية الجور السحػري لمبػرصة السرخية، ف -

، S&P/ EGX ESGوتحميلات إحرائية، مختبصة بالسشذآت السدجمة عمى مؤشخ 
 مشع نذخ القػائع السالية لسشذآت تؤثخ سمباً عمى السجتسع.و 

اىتسام معجي التقاريخ، السالية بالسعمػمات الخقسية والسالية السختبصة بالتدام السشذأة  -
الاجتساعية في بيئة الأعسال السرخية، وتػفيخ تحميلات إحرائية لأثخ بالسدئػلية 

 ىحا الالتدام عمى ربحية السشذأة، وقجرتيا عمى الاستسخار والشسػ.
اىتسام الإدارة ببخامج البحػث والتصػيخ، لابتكار أساليب دمج البعج الاجتساعي في  -

 الأخلاقي لمسشذأة.أنذصة السشذأة، لتحقيق التػازن بيغ البعج الاقترادي و 
اىتسام الجامعات بجمج السحاسبة عغ السدئػلية الاجتساعية ضسغ السقخرات الجراسية،  -

، لمتػعية بالأىسية 02-خاصة في ضل انتذار الأمخاض والفيخوسات كفيخوس كػفيج
 الاقترادية والأخلاقية لمبعج الاجتساعي.

 مقترحات لأبحاث مدتقبمية: -7
 يقتخح الباحث العجيج مغ الجراسات السدتقبمية، مغ أىسيا: امتجاداً ليحه الجراسة

قياس تأثيخ التدام السشذأة بالسدئػلية الاجتساعية عمى معجل نسػ حجع السبيعات،  -
 في ضل تصبيق خػارزميات التعمع الحاتي، في بيئة الأعسال السرخية.

جرة عمى العلاقة بيغ مدتػى الػعي السجتسعي وق 02-تقييع أثخ فيخوس كػفيج -
 السشذأة عمى الاستسخار، في بيئة الأعسال السرخية.
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دراسة مقارنة بيغ الكيسة الدػقية لأسيع السشذآت السدجمة وغيخ السدجمة عمى  -
 .S&P/EGX ESGمؤشخ 
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