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 عهٗ قًٛت بٔاَعكبسٓ انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت عهٗ انخضُب انضشٚبٙ اَشطتارش 

 EGX100نششكبث انًذسصت ببنًؤشش انًصشٖ ا

 د/ َشٕٖ إبشاْٛى يحًذ عهِٕٛ

 يذسس بقسى انًحبسبت

 أكخٕبش 6صبيعت  –كهٛت الاقخصبد ٔالاداسة 

 يهخص :

جعطٙذف ٘زج جٌركع دسجعس ٚجخطرحس جغش جٔشطس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ػٍٝ 

ٌطكم١ك ٘ذف جٌركع ضُ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ِٚذٜ جٔؼىحط رٌه ػٍٝ ل١ّس جٌّٕشأز ، ٚ

ششوس  66ػٍٝ  دسجعس ضطر١م١سجؾشجء ضك١ًٍ جٌذسجعحش جٌغحذمس لاشطمحق جٌفشٚع ، غُ 

خــــــلاي جٌـفـطــــشز سذغ جٌغ٠ٕٛس  EGX 100ّحػ١س ِم١ذز ذحٌّإشش جٌّغث١ٌٛس جلاؾط

 Panelأعٍٛخ جٌر١حٔحش جٌط١ٌٛس جعطخذجَ ٚضُ  5151ئٌٝ  5165 ِــٓ ػــــــــحَ

Data (longitudinal data)  جٌزٞ ٠ؿّغ ذ١ٓ وً ِٓ أعٍٛخ جٌر١حٔحش جٌمطحػ١س

Cross Sectional Data   ٚأعٍٛخ جٌغلاعً جٌض١ِٕسTime Series Data ،

رجش دلاٌس ئقظحت١س ذ١ٓ ل١ّس ( ٚؾٛد ػلالس جسضرحؽ 6ٚوحٔص ٔطحتؽ جٌركع وحلاضٝ : 

جٌششوس ٚوً ِٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س  ٚقؿُ جٌششوس  ِٚؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي  

( لا ضٛؾذ ػلالس جسضرحؽ رجش دلاٌس ئقظحت١س 5،  سأط جٌّحي ٚجٌشجفؼس جٌّح١ٌس  ٚوػحفس 

لا ٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس ئقظحت١س ( 3، ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ   ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س 

 ٌٍطؿٕد جٌؼش٠رٟ  ػٍٝ ل١ّس جٌششوس 

 جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ، جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ، ل١ّس جٌششوس ، :  انكهًبث الافخخبحٛت
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The Impact of corporate Social Responsibility Activities on 

Tax Avoidance and its reflection on the value of companies 

listed in EGX 100 

Abstract : 

The research aimed to study and test the effect of corporate 

Social Responsibility activities on Tax Avoidance and its 

reflection on Firm value, to achieve the goal of the research, 

previous accounting studies were analyzed to derive research 

hypotheses, then an applied study was conducted on 61 

companies registered in the value of companies listed in EGX 

100 during the quarterly period from 2015 to 2020 . the Panel 

Data (longitudinal data) method was used , which combines the 

Cross Sectional Data and Time Series Data method , and the 

research results were as follows ; 1) there is a statistically 

significant correlation between the Firm value , corporate Social 

Responsibility, Firm size , rate of return on assets , leverage , and 

capital density.2) There is no statistically significant correlation 

between corporate Social Responsibility and Tax Avoidance 3) 

There is no statistically significant correlation between Tax 

Avoidance and Firm value 

Keywords: Firm value, corporate social responsibility, tax 

avoidance.   
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 يقذيت :

شٙذش جٌفطشز جلاخ١شز ج٘طّحِحً ِطضج٠ذجً ذحٌذٚس جٌزٞ ضإد٠ٗ ِٕظّحش جلأػّحي 

ٌٍّؿطّغ ٚجٌر١ثس جٌطٝ ضؼًّ ِٓ خلاٌٙح ، ق١ع لحِص جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌّٕظّحش جٌذ١ٌٚس 

ٌّّحسعس جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ٚضشؿ١غ ِٕظّحش جلأػّحي ػٍٝ ٚجٌؼح١ٌّس ئٌٝ جٌذػٛز 

ضرٕٝ ِرحدب وً ِٓ قمٛق جلإٔغحْ ٚجٌر١ثس ، ِّح أدٜ ئٌٝ ضضج٠ذ جلا٘طّحَ ذحلأدجء جٌر١ثٟ 

 ٠ً جٌّٕظّحش ئٌٝ ششوحء فٟ ػ١ٍّس جٌط١ّٕس جٌّغطذجِس .ٛٚضك

ٌٛس فمؾ ػٓ ضكم١ك ٌُ ضؼذ ِغث جٔٙح ٚلذ أدٜ رٌه ئٌٝ ضطٛس ور١ش فٟ ِغث١ٌٛس جلإدجسز ق١ع

ِظحٌف جٌّلان ٚجٌطٝ ضطّػً فٟ ضؼظ١ُ جٌشذف، ذً أطركص ِغثٌٛس جؾطّحػ١حً ػٓ جٌفثحش 

جلاخشٜ فٟ جٌّؿطّغ ، ِٚٓ غُ أطركص جٌششوحش ِطحٌرس ذطكم١ك جٌطٛجصْ ذ١ٓ ِظحٌف قٍّس 

جلاعُٙ ِٓ ٔحق١س ، ٚجٌّططٍرحش جلاؾطّحػ١س ِٓ ٔحق١س أخشٜ وششؽ ٌطكم١ك ّٔٛ٘ح ٚػّحْ 

( ٚجْ جٌششوحش ضغطط١غ أْ ضكغٓ  عّؼطٙح ِٓ خلاي  DiSegni,2015جس ذمحتٙح )ٚجعطّش

أٔشطس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٠ّٚىٓ ج٠ؼح جعطخذجَ جٌٛفش جٌؼش٠رٟ جٌٕحضؽ ِٓ جعطخذجَ 

ِّحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٌذفغ ضىح١ٌف جلاعطػّحس فٟ أٔشطس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س 

ِّح أدٜ ئٌٝ ج٘طّحَ ، (  5151ٖ جٌششوحش ) جٌغ١ذ ، ٌٍششوحش ِّح ٠إدٜ ئٌٝ ضؼظ١ُ ل١ّس ٘ز

حلإفظحـ ػٓ جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ، ق١ع أْ جلاعطػّحس فٟ جٔشططٙح أطرف ٌٗ ذجٌششوحش 

ِشدٚدجً ػٍٝ جٌؿٛجٔد جٌّخطٍفس لأدجتٙح ذغرد جٌػمس جٌطٝ عٛف ضىطغرٙح ِٓ جٌّؿطّغ ذحلإػحفس 

ػٍٝ جٌفٛجتذ جٌّحد٠س ٚجٌّح١ٌس ػٍٝ ئؾشجءجش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوحش ،  ٌلاغش جٌّطٛلغ

 ,.Lee et al )ٚجغش رٌه ػٍٝ جلأدجء جٌّحٌٟ ٌٍششوحش ٌطكم١ك ١ِضز ضٕحفغ١س ِغطذجِس   

 ;Lee, 2008; Carroll and Shabana, 2010 )، ِغ ضم١ًٍ جٌطىٍفس ٚجٌّخحؽش .(2012

Lindgreen and Swaen, 2010) ّىٓ جػطرحس ِظٍكس جٌؼشجتد ِٓ ٚؾٙٗ ٔظش ، ٠ٚ

، ٚ ضطؼّٓ ِذفٛػحش (  5162ِكّٛد ،  )ٌششوحش أقذ أطكحخ جٌّظحٌف ٌذ٠ٙح ِغث١ٌٛس ج

ع ضؼطرش جٌكظ١ٍس جٌؼش٠ر١س ِٛسدجً أعحع١حً ٌط٠ًّٛ ١جٌؼشجتد جغحس جؾطّحػ١س ػٍٝ جٌّؿطّغ ق

جٌكحؾحش جٌؼحِس ٌٍّؿطّغ ِٓ ضؼ١ٍُ ٚأِٓ ٚػذجٌس ، ٚٔظشج ٌّح ضطرؼٗ ذؼغ جٌششوحش ِٓ 

٠طشضد ػ١ٍٗ  ٚجٌزِّٜحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚجٌزٞ ٠ىْٛ ٌٗ أغحس عٍر١س ػٍٝ جٌّؿطّغ 

ٍّؿطّغ ٚلذ ٠إغش ػٍٝ عّؼس خغحتش ور١شز ٌئٌٝ  لذ ٠إدِّٜح ضخف١غ ٌّذفٛػحضٙح جٌؼش٠ر١س 



 
 ...اثر انشطة المسئولية الاجتماعية على التجنب الضريبي وانعكاسها على قيمة الشركات المدرجة بالمؤشر المصرى  

 نشوى إبراهيم محمد عليوهد/  
 

 2222أكتوبر  -العدد الرابع                    المجلد الثالث عشر                                     
  111 

 
 

جٌششوس ٌؼلالطٙح ِغ أطكحخ جٌّظحٌف ، ػٍٝ جٌشغُ ِٓ أْ جٌغ١حعس جٌؼش٠ر١س ٌٍششوحش 

ضؼطرش ِٕفظٍس ػٓ ع١حعس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ، ئلا أْ جٌظشٚف جٌطٝ ضّش ذ١ٙح جلطظحد٠حش 

س ٌٍششوحش ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١جٌذٚي خظٛطحً فٟ جٌذٚي جٌٕح١ِس أدٜ ئٌٝ ٚؾٛد ضأغ١ش 

 ;Maqbool, &Zameer,2018; Goerke,2019ِّٚحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ )

Li,2020; Anagnostopoulou et al. ,2021; Rahman & Leqi,2021 ;   ػرذ

 .(5156 ،جٌشق١ُ 

شٙذش جٌذٌٚس جٌّظش٠س فٝ جٌفطشز جلاخ١شز جٌؼذ٠ذ ِٓ جلإطلاقحش جٌؼش٠ر١س 

 5165ٌغٕس  66جٌؼشجتد ػٍٝ جٌذخً سلُ أّ٘ٙح جٌطؼذ٠لاش جٌطٝ ؾشش ػٍٝ لحْٔٛ 

ٚجٌخحص  5161ٌغٕس  651ٚجٌخحص ذّؼذي جٌؼش٠رس جٌمحٔٛٔٝ غُ ٌٍطؼذ٠ً ذمحْٔٛ سلُ 

ذحٌطظشفحش جٌؼمحس٠س ٚجٌطٝ ضؼطرش ضمٍٗ ٔٛػ١س فٟ ِٕظِٛس جٌؼشجتد جٌّظش٠س ٚطٛلاً 

 .ق١ع أدش ئٌٝ ص٠حدز جٌّطكظلاش جٌؼش٠رس  5156ػحَ  ٌططر١ك جٌفحضٛسز جلإٌىطش١ٔٚس

 يشكهت انبحذ : -1

جظٙشش ػذد ِطضج٠ذ ِٓ جٌذسجعحش فٟ جٌغٕٛجش جلاخ١شز أْ ضؿٕد جٌؼش٠رس 

ٚجٌكٛجفض جٌطٕف١ز٠س ٚجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س  CGٌٍششوحش ِشضرؾ ذكٛوّس جٌششوحش 

(Hanlon& Heitzman, 2010  ) ، ظ١ص جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوحش قوّح

CSR   ذح٘طّحَ ور١ش ِٓ وً جٌّغطٜٛ جٌذٌٚٝ ٚجٌّكٍٝ ، قرع ضطضج٠ذ جٌذسجعحش قٛي

 Davisجٌؼلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوحش ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ذشىً ٍِكٛظ )

et al.,2016; Watson, 2015   ِغ رٌه ضشوض ٘زٖ جٌذسجعحش ػٍٝ دٚي ِؼ١ٕس ٚ )

 (ٚوحٔص جٌٕطحتؽ ِطرح٠ٕس ِػً ١ٔؿ١ش٠ح جعطشج١ٌح ، وٕذج ، جٌٛلا٠حش جٌّطكذز ، ِٚػً 

(Otusanya, 2011; Watson, 2015; Davis et al., 2016   ٚفٟ ػٛء ِح

 ٠ّىٓ ط١حغس ِشىٍس جٌركع فٟ جٌغإجي جٌشت١غٟ جٌطحٌٝ :عرك 

كٛف ًٚكٍ اٚضبط ٔقٛبس ارش يًبسسبث انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت عهٗ انخضُب 

نهششكبث انًذسصت بس رنك الارش عهٗ قًٛت انًُشأة ٔرنك كٔيذٖ اَعانضشٚبٙ 

   EGX 100ببنًؤشش انًصشٖ 
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 انبحذ : أْذاف -2

٠طّػً جٌٙذف جٌشت١غٟ ٌٍركع فٟ ل١حط ٚضفغ١ش جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س  

ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ فٟ عٛق جلأٚسجق جٌّح١ٌس جٌّظش٠س ، ٚذٕحء ّٔٛرؼ وّٝ ٠كىُ ٘زٖ 

جٌؼلالس ٚجخطرحسٖ ػٍٝ عٛق جلأٚسجق جٌّح١ٌس جٌّظش٠س ، ٠ٚطُ رٌه ِٓ خلاي جلأ٘ذجف 

 جٌفشػ١س جٌطح١ٌس :

د جٌٕظش٠س جٌخحطس ذحٌّغث١ٌٛس جلإؾّحػ١س ٌٍششوحش جٌّظش٠س ِٓ ِٕحلشس جٌؿٛجٔ .6

 ق١ع ِفِٙٛٙح ٚأذؼحد٘ح ِٚؿحلاضٙح .

ِٓ ق١ع ِفِٙٛٙح جٌطؿٕد جٌؼش٠رٝ ِٕحلشس جٌؿٛجٔد جٌٕظش٠س جٌخحطس  .5

 . ٚأذؼحد٘ح ِٚؿحلاضٙح

ذٕحء ّٔٛرؼ وّٝ ٌم١حط ٚضفغ١ش جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ٌٍششوحش  .3

 فٟ عٛق جلأٚسجق جٌّح١ٌس جٌّظش٠س .ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٝ 

 : أًْٛت انبحذ -3

 : ٠ٕرغ أ١ّ٘س ٘زج جٌركع ِٓ

جلا٘طّحَ جٌّطضج٠ذ ذّذٜ ضطر١ك ِّحسعحش جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ٌٍششوحش خلاي  4-6

جٌغٕٛجش جٌّحػ١س ، ِغ ٔذسز جلأذكحظ جٌذ١ٌٚس ٔغر١حً فٟ ل١حط أغش رٌه ػٍٝ جٌطؿٕد 

  جٌؼش٠رٟ فٟ عٛق جلأٚسجق جٌّح١ٌس

جٌّؼح١٠ش جٌذ١ٌٚس ٌطمحس٠ش جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ٌٍششوحش ِػً : ئسشحدجش ٔشش  4-5

 . ػٍٝ جٌّغطٜٛ جٌذٌٚٝ GRI جٌّرحدسز جٌؼح١ٌّس لإػذجد جٌطمحس٠ش

 S&P EGX  جلأدجء ج١ٌّّض ٌّإشش جٌّظشٞ ٌّغث١ٌٛس جٌششوحش جلإؾطّحػ١س 4-3

ESG خلاي جٌغٕٛجش جٌم١ٍٍس جٌّحػ١س . 

 شٙذش جٌذٌٚس جٌّظش٠س فٝ جٌفطشز جلاخ١شز جٌؼذ٠ذ ِٓ جلإطلاقحش جٌؼش٠ر١س  4-4

١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ِٓ لرً جٌششوحش 4-5 غث خظظس أٔشطس جٌّ  . جٌّٕٛ جٌغش٠غ ٌلاعطػّحسجش جٌّ

 : حذٔد انبحذ -4

جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ٌٍششوحش ِّحسعحش ٠مطظش جٌركع ػٍٝ جغش ضطر١ك 

جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ جٌششوحش جٌّذسؾس ػّٓ جٌّم١ذز فٟ جٌرٛسطس جٌّظش٠س ٚ
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فمؾ دْٚ ذحلٟ جٌّخشؾحش جٌّكحعر١س ٚجلالطظحد٠س ٚجلادجس٠س   EGX 100ِإشش 

ٚلذ ضُ جعطرؼحد جٌمطحع جٌّظشفٟ ) لطحع جٌرٕٛن ، لطحع جٌخذِحش جٌّح١ٌس ( ِٓ  ج٢خشٜ

س ٘زج جٌركع لأخطلافٗ فٟ خظحتظٗ ِٓ ق١ع ؽر١ؼطٗ ١٘ٚىً قمٛق جٌٍّى١س ٚذحلإػحف

 ئٌٝ ئطذجس لٛجٔٓ ٌٚٛجتف خحطس ذٙزج جٌمطحع.

ٌٍمطحػحش   5151ئٌٝ  5165جٌفطشز جٌض١ِٕس جٌطٝ ٠غط١ٙح جٌركع ِٓ ٚضطّػً 

 S&P/EGX جٌّم١ذز فٟ جٌرٛسطس ذٕحءجً ػٍٝ ضشض١د ِإشش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س

ESG   ٚأخ١شجُ فاْ لحذ١ٍس جٌٕطحتؽ ٌٍطؼ١ُّ ضؼط١ش ِششٚؽس ذكذٚد جٌركع ٚػٛجذؾ ،

 جخط١حس ِؿطّغ ٚػ١ٕس ٚفطشز ٘زٖ جٌذسجعس .

 خطت انبحذ : -5

 ضكم١محً لأ٘ذجف جٌركع ٚجلإؾحذس ػٓ ضغأي جٌركع ِٓ خلاي جٌؼٕحطش جٌطح١ٌس : 

جلاؽحس جٌّفح١ّٟ٘ ٌّّحسعحش جٌّغث١ٌٛس جلإؾّحػ١س ٌٍششوحش جٌّظش٠س ِٓ   6-6

 ق١ع ِفِٙٛٙح 

 . ٚأعح١ٌرٗجلاؽحس جٌّفح١ّ٘ٝ جٌخحطس ذحٌطؿٕد جٌؼش٠رٝ ِٓ ق١ع ِفِٙٛٙح  6-5

 جٌذسجعحش جٌغحذمس ٚجشطمحق جٌفشٚع . 6-3

 جٌذسجعس جٌططر١م١س . 6-4

 جٌٕطحتؽ ٚجٌطٛط١حش . 6-5

 انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت : 6-1

ذحلا٘طّحَ ِٓ لرً ج١ٌٙثحش قظ١ص جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س فٟ جٌغٕٛجش جلأخ١شز 

ع ٠طغ١ش ق١جٌؼ١ٍّس ٚج١ٌّٕٙس ، ئلا ئٔٗ لا ٠ٛؾذ جضفحق ػٍٝ ِفَٙٛ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س 

ِغ جٌطغ١١ش فٟ جٌّؿطّغ ذظفس ػحِس ، فمذ ػشفٙح جٌّؿٍظ جٌؼحٌّٝ ٌلأػّحي  ِغ جٌضِٓ

ِٓ أؾً جٌط١ّٕس جٌّغطذجِس جٔٙح جلاٌطضجَ جٌّغطّش ِٓ فرً ِإعغحش جلاػّحي ذحٌطظشف 

 أخلال١حً ٚجٌؼًّ ػٍٝ ضكغ١ٓ ٔٛػ١س جٌظشٚف جٌّؼ١ش١س ٌٍؼح١ٍِٓ ٚأٍُ٘ٙ .

فٟ جٌط١ّٕس جٌّغطذجِس جلأػّحي ذحٌّغحّ٘س  جٌرٕه جٌذٌٚٝ ذأٙح ئٌطضجَ ِٕشأش ٚػشفٙح

ػٓ ؽش٠ك جٌطؼحْٚ ِغ جٌؼح١ٍِٓ ٚأعشُ٘ ٚجٌّؿطّغ ٚرٌه ٌطكغ١ٓ ِغطٜٛ جٌّؼ١شس ذك١ع 

جٌذسجعحش ػٍٝ جٔٙح ضّػً ٚلذ جضفمص ذؼغ ( ،  ٠5151خذَ جٌطؿحسز ٚض١ّٕس جٌّؿطّغ ) جٌغ١ذ ، 
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ٔشطس ِؼ١ٕس ٚرٌه جعطؿحذس ٌٍطٛلؼحش جلالطظحد٠س ٚجلأخلال١س ضؼٙذ أٚ أسضرحؽ جٌششوحش ذأ

ٚجٌمح١ٔٛٔس ِغ ِشجػحز ضٛلؼحش أطكحخ جٌّظحٌف ِٓ ِغطٍٙى١ٓ ِٚٛسد٠ٓ ٚػح١ٍِٓ 

ٚجٌكىِٛس ٚجٌّؿطّغ ذشىً ػحَ ِٓ خلاي ضرٕٝ ٚضٕف١ز جعطشجض١ؿ١حش ٚذشجِؽ ضغطط١غ 

ضٙح ٌىغد سػح جٌششوحش ِٓ خلاٌٙح ذٕحء عّؼس ؾ١ذز ٌٙح فٟ جٌّؿطّغ ٚضكغ١ٓ طٛس

( Zeng,2016 ; Amidu, et al., 2016 جٌؼّلاء ٌٚط١ّض ِٕطؿحضٙح ػٓ جٌّٕحفغ١ٓ ٌُٙ )  

ٚرٌه لاْ جٌششوحش ضؼطرش جلاعطػّحس فٟ أٔشطس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٠إدٜ ٌطكم١ك ِٕحفغ 

 ,Queenِىطغرس ػٓ ؽش٠ك ضكغ١ٓ جلادجء جٌّحٌٝ ٘زٖ جٌششوحش ٚخٍك ل١ّس ٌٍّغح١ّ٘ٓ ) 

2015 ; Saeidl et al., 2015 ) 

جٔٙح ٠ّىٓ (  Chelty et al., 2015)  ٚضطفك جٌرحقػس ػٍٝ ِح ؾحء فٟ دسجعس

جػطرحس٘ح ِفَٙٛ ٠شًّ وً أطكحخ جٌّظحٌف ٚجلاِٛس جلأخلال١س فٟ جعطشجض١ؿ١س جضخحر 

جٌمشجس ٌٍششوحش ، ق١ع ضّػً أفؼحي جخط١حس٠س ضطؿحٚص ِظحٌف جٌششوحش ٚجٌّططٍرحش 

 ٌطكم١ك جٌظحٌف جٌؼحَ .جٌمح١ٔٛٔس ٚرٌه 

 انخضُب انضشٚبٙ : 6-2

لا ٠ٛؾذ ضؼش٠ف جخطٍفص جٌذسجعحش جٌغحذمس ؾٛي ضؼش٠ف جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٌزج 

أٚػكص ذؼغ جٌذسجعحش أْ أٔشطس جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٠مظذ  ٚلذِكذد ٌٙح ذٛػٛـ ، 

ذٙح جلأشطس جٌطٝ ضخفغ ِٓ ِذفٛػحش جٌؼشجتد جٌّشضرطس ذحٌذخً جٌّكحعرٟ لرً 

ذٙذف جلاقطفحظ ذّؼذلاش ػش٠ر١س ِٕخفؼس ػٍٝ جٌّذٜ جٌط٠ًٛ  جٌؼشجتد

(Huseynov & Klamm ,2012  ، ) ٜٚلذ ػشفطٗ ِٕظّس جٌطؼحْٚ جلالطظحد

OECP  ذّح ٠ّىٕٗ ِٓ ضخف١غ جٌؼش٠رس ذظٛسز ضطفك ِغ جٔٗ ضشذ١د أِٛس جٌّّٛي

ذطؿٕد ٌىً ِٓ ٠مَٛ جٌمحْٔٛ  ٌٚىٕٙح ضطؼحسع ِغ لظذ جٌّششع ، ٠ٚغة ٘زج جٌطؼش٠ف 

جٌؼش٠رس لاْ جٌطؼ١ُّ غ١ش طك١ف ٚرٌه لاْ ١ٌظ وً ِٓ ضؿٕد جٌؼش٠رس ٠فطشع ذٗ 

 ( . 5156خٛسش١ذ ،  ; 5151جٌغ١ذ ، ٚآخشْٚ ،  جٔٗ غ١ش قغٓ ج١ٌٕس )

وً ١ِضز ٠كظً  ٘ٛجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ  جِْغ ذؼغ جٌذسجعحش جٌرحقػس  ضطفك

ٚلا ٠ؼذ ِطٙشذحً ِٓ ػ١ٍٙح جٌّّٛي ٠إدٜ لاػفحتٗ ِٓ جٌؼشجتد أٚ ضخف١غ ؾضء ِٕٙح 

، ٠ٚشٜ جخشْٚ ئٔٗ ضكم١ك ِٕحفغ ػش٠ر١س ِٓ خلاي  ( 5166جٌؼشجتد ) طذ٠ك ، 
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 ,Knuutinenٌطذ١ٔس جٌؼش٠رس ذطش٠مس لح١ٔٛٔس ٌطكم١ك ِضج٠ح ػش٠ر١س ) جعطغلاي جٌفؿٛجش 

 ( 5161ئذشج١ُ٘ ،  ; 2013

٠ّػً ٔشحؽ ٌطؼظ١ُ ل١ّس جٌششوحش ق١ع ٠ؼذ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ضشٜ جٌرحقػس أْ 

 ,.Wilson, 2009; Kim et alجٔطمحي ٌٍػشٚز ِٓ جٌذٌٚس ئٌٝ ِغحّ٘ٝ جٌششوحش )

2011; Rezaei and Ghanaeenejad, 2014 ; Khurana, 2018  ًق١ع ضطّػ )

جٌفحتذز ِٕٙح فٟ ضكم١ك ٚفٛسجش ػش٠ر١س أورش ٌٙزٖ جٌششوحش ِّح ٠إدٜ ئٌٝ ضخف١غ 

ل١ّس ػش٠رس جٌذخً جٌّذفٛػس ٚجٌّغؿٍس ذحٌمٛجتُ جٌّح١ٌس ٚذحٌطحٌٝ ص٠حدز ج٢سذحـ 

(Bradshaw et al., 2016)  

 ( : ٠ٚ5156ّىٓ ضمغ١ُ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ئٌٝ ) خٛسش١ذ ، 

  ِمرٛي ( ضؿٕد ػش٠رٟ غ١ش ػحس (Non Aggressive Tax Avoidance  : 

ٚ٘ٛ ٔحضؽ ػٓ ِضؼ جٌششوحش ذ١ٓ جلأشطس جٌمح١ٔٛٔس ضّحِحً ذٙذف ضؿٕد عذجد جٌؼش٠رس 

ِػً : جخط١حس أفؼً ؽشق جلا٘لان ػش٠ر١حً ٚجٌّمذِس ِٓ خلاي ِؼذٜ جٌٍٛجتف ) 

Knuutinen, 2014 ) 

  ضؿٕد ػش٠رٟ ػحسAggressive Tax Avoidance   : 

ٔحضؽ ػٓ جػطرحسٖ جلأوػش أّ٘رس ِٓ ِٕظٛس جٌششوحش ٌطخف١غ جٌؼش٠رس ، ٠ّٚىٓ ٚ٘ٛ 

ِٓ ِضج٠ح ذغشع ضخف١غ  أْ ٠ّػً جلاعطفحدز جٌمح١ِٔٛس ِٓ جٌٕظحَ جٌؼش٠رٟ ِٚح ٠كط٠ٛٗ

قؿُ جٌؼشجتد جٌّغطكمس ِٓ خلاي جلاعح١ٌد ٚجلاؾشجءجش جٌطٝ جشطٍّٙح جٌمحْٔٛ ) 

Lisowsky, 2010 ; Knuutinen, 2013 ) 

 نٛب انخضُب انضشٚبٙ :أسب

٠طؼّٓ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ل١حَ ئدجسز جٌششوحش ذاخط١حس جٌغ١حعحش ٚجلاعطشجض١ؿحش 

جٌطٝ ضإدٜ ٌطخف١غ جٌؼدء جٌؼش٠رٟ ذّح لا ٠خحٌف أقىحَ جٌمحْٔٛ جٌؼش٠رٟ ، ٠ٚطُ رٌه 

ِٓ خلاي ضشض١د جلأِٛس جٌّح١ٌس ِٚؼحٌؿطٙح ذطشق ِٓ شأٔٙح ضخف١غ جٌؼدء جٌؼش٠رٟ 

 ( 5151جٌغ١ذ ٚآخشْٚ ،  ; 5151جٌٕؿحس ، ) 

: ضمَٛ ئدجسز جٌششوحش ذطؿٕد جٌؼش٠رس جػطّحدجً  ْٛكم ٔطشٚقت حًٕٚم الاصٕل (6

ػٍٝ ١٘ىً ٚؽش٠مس جٌط٠ًّٛ لاطٌٛٙح، فىٍّح أسضفؼص ٔغرس جٌط٠ًّٛ ذحٌذ٠ْٛ فٟ 
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ِمحذً جٌط٠ًّٛ ذحٌٍّى١س فاْ جٌششوس ٠ىْٛ ٌذ٠ٙح لذسز أورش ػٍٝ ضخف١غ جٌذخً 

 ( 5166ٍؼش٠رس ٚرٌه ٔط١ؿس جسضفحع ِظحس٠ف جٌط٠ًّٛ ) ٠ٛعف ، جٌخحػغ ٌ

: ٚضمَٛ ئدجسز جٌششوحش ذحعطخذجَ أعؼحس جٌطك٠ًٛ ٚرٌه ػٓ  أسعبس انخحٕٚم (5

ؽش٠ك ضغؼ١ش جٌّؼحِلاش ذ١ٓ ششوحش جٌّؿّٛػس ، ففٝ ذؼغ جلاق١حْ لذ ضمَٛ 

جٌششوحش ذٛػغ أعؼحس ضك٠ًٛ غ١ش قم١م١س ٌٍرؼحتغ جٌطٝ ضطُ ضك٠ٍٛٙح ٌفشٚػٙح 

 جٌّخطٍفس ذ١ٓ جٌذٚي ٚجٌطٝ لذ ضخطٍف فٟ جلأٔظّس جٌؼش٠ر١س جٌخحػؼس ٌٙح ،

ٚرٌه ذغشع ضك٠ًٛ جلأسذحـ ِٓ جٌذٚي ِشضفؼس جٌؼش٠رس ئٌٝ جٌذٚي ِٕخفؼس 

 (  Hansen , 2015 ; Klassen et,al., 2017)  جٌؼش٠رس

: لذ ضٍؿأ ئدجسز جٌششوحش ئٌٝ ضؿٕد جٌؼش٠رس ػٓ ؽش٠ك ضشق١ً جٌذخً  حشحٛم انذخم (3

س ، ِٓ فطشجش رجش ِؼذلاش ػش٠ر١س ِشضفؼس ئٌٝ فطشجش رجش ِؼذلاش ػش٠ر١س ِٕخفؼ

ق١ع أْ جٌششوس ئرج وحٔص ضكمك دخلاً ٠ٚخؼغ ٘زج جٌذخً فٟ جٌششجتف جلاٌٚٝ 

ٌٍؼش٠رس فاْ جلاػطشجف ذحٌّض٠ذ ِٓ جٌذخً ٠إدٜ ٌخؼٛػٙح ئٌٝ ششجتف ػش٠ر١س أػٍٝ 

ِّح ٠إدٜ ئٌٝ أْ ضمَٛ ٘زٖ جٌششوس ذطشق١ً ٘زٖ جٌض٠حدز أٚ ضأؾ١ً جلاػطشجف ذٙح ٌفطشز 

 ( Jansky & Prats, 2015ي ألً ) ضح١ٌس ق١ع ٠خؼغ ٌٍؼش٠رس ٌٚىٓ ذّؼذ

: ٚضؼطرش ِٓ أُ٘ أعح١ٌد جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ، ق١ع ٠ؼرش ػٓ  انًلاراث انضشٚبٛت (4

جٌذٚي جٌطٝ ضٛفش جٌغش٠س جٌّح١ٌس جٌطحِس ٌٍطذفمحش جٌٕمذ٠س جٌٛجفذز ئ١ٌٙح ، ِّح ٠طشضد 

 ػ١ٍٗ أْ ٘زٖ جٌذٚي ضىْٛ جٌّلار جلأِٓ ٌٍطٙشخ ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ، ٚلذ وشفص

ٚ٘ٝ ِٕظّس ذش٠طح١ٔس  -"  Tax Justice Network" جٌؼذجٌس جٌؼش٠ر١س  شرىس

ػٓ ِإشش  -ِغطمٍس غ١ش قى١ِٛس ضٙطُ ذحلأذكحظ جٌخحطس ذحٌّؿحي جٌؼش٠رٟ 

أْ ع٠ٛغشج  5161" فٟ ػحَ  Financial Secrecy Indexجٌغش٠س جٌّح١ٌس " 

ّطكذز جٌٛلا٠حش جٌضؼرش ِٓ أٚي جٌذٚي جٌطٝ ضطظف ذحٌغش٠س جٌّح١ٌس ، ١ٍ٠ٙح 

 Tax،  5166) ٠ٛعف ،   جلاِش٠ى١س ٚجخ١شجً ذحٌّشوض جٌخحِظ عٕغحفٛسز

Justice Network , 2018  ) 
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٠ّىٓ ضمغ١ُ جٌٕظش٠حش جٌطٝ ضٕحٌٚص ضفغ١ش ِّحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ فٟ 

؛ ١ٍِؿٝ  5162ػٛء جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ئٌٝ خّظ ِؿّٛػحش ست١غ١س ) ِكّٛد ، 

 (: 5151؛ جٌٕؿحس ، Abd Elfattah, T.,& Aboud, A., 2020؛  5161، 

: ضفطشع أْ جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س ٌٍششوحش ػرحسز ػٓ ؾضء ِٓ  انًضًٕعت الأٔنٗ

 غمحفس جٌششوس ، ٚذحٌطحٌٝ فأٙح ضإغش ػٍٝ عٍٛن ِّٚحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ 

: ضغطٕذ ػٍٝ ِذخً ئدجسز جٌّخحؽش ، ق١ع ٠ؼطرش جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س  انًضًٕعت انزبَٛت

 ئقذٜ آ١ٌحش ئدجسز جٌّخحؽش ٌطؿٕد أٜ ػشس ذغّؼس جٌششوس ١ِٕؿس جٌطظشفحش جٌغٍر١س ذٙح 

: ق١ع ضأخز جٌّٛجسد جٌؼحؽٍس جٌّطحقس ٌٍششوس فٟ جٌكغرحْ غُ ضمَٛ  انًضًٕعت انزبنزت

 ذ١ٕٙح أٔشطس جٌّغث١ٌٛس جلإؾطّحػ١س . ذطخظ١ظٙح ػٍٝ جلأٔشطس جٌّطٕحفغس ِٚٓ

: ضفطشع أْ ٕ٘حن جػطّحد ِطرحدي ذ١ٓ جٌششوس ٚجٌّؿطّغ ، قرع أْ  انشابعت انًضًٕعت

 جخط١حسجش جٌششوس ضؼطّذ ػٍٝ ِرذأ جٌم١ّس جٌّشطشوس .

: ضشوض ػٍٝ ٔظش٠س جٌششػ١س ، ق١ع ٠ٙذد جلأكشجف ػٓ جلأدجء  انًضًٕعت انخبيست

 لرً جٌّؿطّغ وىً ِششٚػ١س ٚل١ّس جٌّٕشأز جٌّشغٛخ ف١ٗ ٚجٌّطٛلغ ِٓ

 فشٔض:انذساسبث انسببقت ٔاشخقبق ان 6-3

 دساسبث حُبٔنج انعلاقت بٍٛ انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت ٔقًٛت انششكت : 6-3-1

جخطٍفص جٌذسجعحش جٌغحذمس قٛي ِّحسعحش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚ ػلالطٙح 

 ; Sastrodiharjo & Zulnl, 2013)ذم١ّس جٌششوس ، ق١ع ضٕحٌٚص دسجعحش  

chetty et al., 2015 )  جخطرحس ٘زٖ جٌؼلالس ئٌٝ ٚؾٛد ػلالس ػىغ١س ذ١ٕٙح ففٝ دسجعس

 (Crisostomo, et al,. 2011  ق١ع ؽرمص فٟ جٌرشجص٠ً ذاػطرحس٘ح أقذ جلاعٛجق )

 & Servaesجٌٕحشثس جعطخذِص ضك١ًٍ جلأكذجس لاخطرحس ٘زٖ جٌؼلالس ، ذ١ّٕح ضٛطٍص  ) 

Tamayo, 2013  ( ئٌٝ ٚؾٛد ػلالس ِرحششز  ، ٚضٛطٍص دسجعحشGherhina et 

al,. 2015; Cordeiro &Tewari, 2015 ; Queen, 2015 ; Wang et al., 

،  ئٌٝ ٚؾٛد ػلالس ئ٠ؿحذ١س ذ١ٓ ِّحسعحش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚل١ّس جٌششوس  2015

 ٚذحٌطحٌٟ ٠ّىٓ ط١حغس جٌفشع جلاٚي :

 ًًبسسبث انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت عهٗ قًٛت انششكت .دلانت احصبئٛت نٕصذ حأحٛش رٔ ٚ
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 دساسبث حُبٔنج انعلاقت بٍٛ انخضُب انضشٚبٙ ٔقًٛت انششكت  : 6-3-2

 Zhang et al., 2017; Nugroho & Agustia, 2018ضٛطٍص وً ِٓ )

; Jacob & Schutt, 2020 ; Brooks & Sun,2020  ) ٟأٔٗ ٠ٛؾذ ػلالس ئ٠ؿحذ

 ,Santa & Rezende، ٚلذ ٔحلشص دسجعس )ذ١ٓ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚل١ّس جٌششوس 

جٌكٛوّس ( ضك١ًٍ جٌؼلالس ذ١ٓ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚل١ّس جٌششوس ِغ ضٛع١ؾ آ١ٌحش  2016

ٍص ٌٛؾٛد ػلالس عٍر١س ذ١ٓ ئضؿحٖ ئدجسجش جٌششوحش ٌّّحسعس فٟ جٌرشجص٠ً ٚضٛط

 Kiesewetter & Mantheyضٛطٍص دسجعس ) ٚ ، جٌششوس ٚل١ّس جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ

، ذ١ّٕح ٚؾذش أْ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ لا ٠خٍك ل١ّس ٌٍششوحش جلاٚسٚذ١س  ( 2017 ,

ِٓ ذكع ػٍٝ جٌؼٛجًِ جٌّإغشز ػٍٝ ل١ّس جٌششوس فٟ (  Saragih, 2017دسجعس ) 

، ٚفغشش جٌر١ثس جلاضذ١ٔٚغ١س أٔٗ لا ٠ٛؾذ ضأغ١ش ٌٍطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس جٌششوس 

جٌذسجعس جْ رٌه سجؾغ ئٌٝ جدسجن جٌّغطػّش٠ٓ جْ جٌّخحؽش جٌٕحؾّس ػٓ ِّحسعحش 

 ٚذّىٓ جشطمحق جٌفشع جٌػحٔٝ وحٌطحٌٝ : جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ أورش ِٓ جٌّٕحفغ جٌّكممس ِٕٗ

 ٕصذ حأحٛش رٔ دلانت احصبئٛت نهخضُب انضشٚبٙ عهٗ قًٛت انششكت .ٚ

انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت ٔانخضُب يًبسسبث دساسبث حُبٔنج انعلاقت بٍٛ  6-3-3

 سّ عهٗ قًٛت انششكت :بانضشٚبٙ ٔاَعك

ضٛطٍص جٌؼذ٠ذ ِٓ جٌذسجعحش جٌغحذمس ئٌٝ ٔطحتؽ ِطفحٚضس ذشأْ جٌؼلالس ذ١ٓ 

ِّحسعحش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ِٚذٜ ضأغ١شٖ ػٍٝ ل١ّس جٌششوس ، 

طرحس ٌٍؼلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس ( ضك١ًٍ ٚجخ 5162ضٕحٌٚص دسجعس) ِكّٛد، ق١ع 

جلإؾطّحػ١س ٌٍششوحش ٚأٔشطس جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ، ٚضٛطٍص ئٌٝ ٚؾٛد ػلالس ؾٛ٘ش٠س 

ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚأٔشطس جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ، ٚئْ جٌخظحتض جٌّإعغ١س 

ٚجٌر١ث١س ٚجٌػمحف١س جٌطٝ ضؼًّ ذٙح جٌششوحش ذحلإػحفس ئٌٝ فٍغفس ججٌششوحش ٚضٛؾ١ٙٙح 

طؿٕد جٌؼش٠رٟ ِٚذٜ لرٌٛٗ جخلال١ح ضإغش ػٍٝ ؽر١ؼس جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس لأٔشطس جٌ

 جلاؾطّحػ١س ٚأٔشطس جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ جٌؼذٚج١ٔس أٚ جلأطٙحص٠س 

( ضك١ًٍ أغش قٛوّس  Kiesewetter & Manthey , 2017ضٕحٌٚص دسجعس ) 

ؼش٠رٟ ، جٌششوحش ٚجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ػٍٝ جٌؼلالس ذ١ٓ خٍك جٌم١ّس ٚجٌطؿٕد جٌ
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ٚضٛطٍص ئٌٝ أْ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ لا ٠خٍك جٌم١ّس ٌٍششوحش جلاٚسذ١س ، ٚأْ قٛوّس 

جٌششوحش جٌم٠ٛس ضشضرؾ ذّؼذي ػش٠رٟ ألً فحػ١ٍس فٟ ظً جلطظحد٠حش جٌغٛق ، ٠ٚإدٜ 

ئسضفحع ِغطٜٛ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ئٌٝ ص٠حدز جٌم١ٛد جٌّح١ٌس ٚجٔخفحع ِغطٜٛ جٌشفحف١س 

، ٚخٍظص دسجعس جٌّؼٍِٛحضٝ ٌٍطمحس٠ش جٌّح١ٌس  ِّح ٠إغش ػٍٝ ؾٛدز جٌّكطٜٛ

(Renselaar, 2016 أْ جٌششوحش )  جٌٍٝ ضّحسط جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س أوػش ِشحسوس

 حٌششوحش جلالً ِٕٙح فٟ ِّحسعطٙح .ٌٍطؿٕد جٌؼش٠رٟ ِمحسٔس ذ

( جٌؼلالس ذ١ٓ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ Abdelfattah & Aboud, 2020ضٕحٌٚص دسجعس )  

ٚقٛوّس جٌششوحش ٚجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚأْ ل١ّس جٌششوس ٔحلشطٗ وّطغ١ش ِشضرؾ 

ششوس ِغؿٍس ذغٛق جلأٚسجق جٌّح١ٌس  64ذحٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚوحْ قؿُ جٌؼ١ٕس 

ٚضٛطٍص ئٌٝ ٚؾٛد ػلالس ؽشد٠س ِٓ  5166قطٝ  5112جٌّظشٞ ػٓ جٌفطشز ِٓ 

جلافظحـ ػٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚٚؾٛد ػلالس ؽشد٠س ذ١ٓ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚ

جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚل١ّس جٌششوس ٚأْ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٠إغش ئ٠ؿحذٟ ػٍٝ ل١ّس 

( جخطرحس جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس  Amidu et,al.,2016ضٕحٌٚص دسجعس )  جٌششوس 

فٟ جلاعٛجق جٌٕحشثس جلاؾطّحػ١س ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ فٟ ػٛء ِّحسعحش ئدجسز جلاسذحـ 

، ٚضٛطٍص ٌٛؾٛد ػلالس عٍر١س ٚرجش دلاٌس ِؼ٠ٕٛس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س 

ِّٚحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚلذ ضكحٚي ذؼغ جدجسجش جٌششوحش ذاعطخذجَ أٔشطس 

دسجعس  ٚضطفك ِؼٙح جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌطغط١س عٍٛن جٔطٙحصٜ ِػً ئدجسز جلاسذحـ .

(Lanis & Richardson, 2012 ٟٚجٌطٝ ضشٜ أْ جٌششوحش جٌّغثٌٛس جؾطّحػ١حً ف )

جٌّطٛعؾ ضؼذ أوػش فٟ ِشحسوس ِّحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ِمحسضس ذحٌششوحش جلالً 

 ِٕٙح فٟ ِّحسعحش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س 

( فكض جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س  Davis et,al.,2016ضٕحٌٚص دسجعس ) 

فمح ٌذٚجفغ جلادجسز ٔكٛ جٌّذفٛػحش جٌؼش٠ر١س ، ٚلاقظص أْ ِّٚحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚ

جٌششوحش ضؼطرش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ِّٙس ؾذج ٌٚىٕٙح ضخطٍف فٟ ِؼحٌؿطٙح قغد وً ششوس 

ٚػٍٝ قغد ِذفٛػحضٙح جٌؼش٠ر١س ، ٚضٛطٍص ئٌٝ أٔٗ لا٠ٛؾذ ػلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس 
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لس جٌٛجػكس ذ١ٓ جلا٠شجدجش جلاؾطّحػ١س ٚجٌّذفٛػحش جٌؼش٠ر١س ػٍٝ جٌشغُ ِٓ جٌؼلا

 جٌؼش٠ر١س جٌطٝ ضكظٍٙح جٌذٚي ِٚذٜ لذسز ٘زٖ جٌذٚي ػٍٝ ض٠ًّٛ جٌخذِحش جٌؼحِس .

( ضك١ًٍ جٌؼلالس ذ١ٓ جلاقطفحظ ذحٌٕمذ٠س ٚجلإفظحـ ػٓ  5161ضٕحٌٚص دسجعس ) ١ٍِؿٝ ، 

جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ِٚذٜ جٔؼىحط ٘زٖ جٌؼلالس ػٍٝ ل١ّس جٌششوس 

ٚجخطرحس جغش ؾٛدز آ١ٌحش جٌكٛوّس ػٍٝ ضٍه جٌؼلالحش ، ٚضٛطٍص جٌذسجعس ئٌٝ ٚؾٛد ، 

ظحـ جلاقط١حؽحش جٌٕمذ٠س ٚوً ِٓ جلاف ػلالس ِٛؾرس ٚرجش دلاٌس ِؼ٠ٕٛس ذ١ٓ ِغطٜٛ

 ػٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ 

 & Sari)  ِّٚح عرك ٠ّىٓ ضٍخ١ض جٌذسجعحش جٌغحذمس ئٌٝ أْ ذؼغ جٌذسجعحش

Christine, 2016 ; Thanjunpong et al., 2018 ; Anna & Hasian, 

ٚؾٛد ػلالس ػىغ١س ذ١ٓ ِغطٜٛ جفظحـ جٌششوحش ػٓ جٌّغث١ٌٛس ضشٜ أْ  2020

، ٚفٟ ظً ضرح٠ٓ ٘زٖ جٌذسجعحش ضطغأي جٌرحقػس ً٘ ضإغش جلاؾطّحػ١س ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ 

ؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس جٌؼلالس ذ١ٓ جٔشطس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚ ِّحسعحش جٌط

 وّح ٠ٍٟ : ٚجٌشجذغ جٌششوس ، ٚذحٌطحٌٝ ٠ّىٓ ط١حغس جٌفشع جٌػحٌع 

نًًبسسبث انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت عهٗ انخضُب ٕٚصذ حأحٛش رٔ دلانت احصبئٛت 

ٕصذ حأحٛش رٔ دلانت احصبئٛت نهًسئٕنٛت الاصخًبعٛت ٔانخضُب انضشٚبٙ ٚ انضشٚبٙ

 عهٗ قًٛت انششكت

 انخطبٛقٛت :انذساست  6-4

ِٚظحدس جٌؿظٛي ضطؼّٓ جٌذسجعس جٌططر١م١س ضكذ٠ذ ِؿطّغ ٚػ١ٕس جٌذسجعس ، 

ػٍٝ جٌّؼٍِٛحش جٌخحطس ذحٌذسجعس ٚجٌطك١ًٍ جلاقظحتٟ جٌّغطخذِس ٌلاخطرحس ، ٚجخ١شجً 

 خطرحس فشٚع جٌذسجعس وحٌطحٌٝ :ج

 يضخًع ٔعُٛت انذساست :  6-4-1

ز ذغٛق جلاٚسجق جٌّح١ٌس جٌّظشٜ ٠طّػً ِؿطّغ جٌذسجعس فٟ ؾ١ّغ جٌششوحش جٌّم١ذ

ٚرٌه ؽرمحً  5151ئٌٝ  5165خلاي جٌفطشز ِٓ ؽرمح ٌّإشش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س 

 ٌٍششٚؽ جٌطح١ٌس :
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 ْذغٛق جلاٚسجق جٌّح١ٌس ، ٚأْ ٠ؿشٜ ػ١ٍٙح ضؼحًِ ٔشؾ جٌششوس  ضطذجٚي جعُٙ أ

 خلاي فطشز جٌذسجعس .

 ٍٛذس خلاي فطشز جٌذسجعس جْ ضطٛجفش جٌطمحس٠ش جٌّح٠س ٚؾ١ّغ جٌر١حٔحش جٌّط 

  ضغطرؼذ وً ِٓ جٌرٕٛن ٚششوحش جٌخذِحش جٌّح١ٌس غ١ش جٌّظشف١س 

  ضغطرؼذ جٌششوحش جٌطٝ قذظ ذٙح جٔذِحؼ أٚ جعطكٛجر خلاي فطشز جٌذسجعس 

  ضغطرؼذ جٌششوحش جٌطٝ قممص خغحتش ذشىً ِٕطظُ لأوػش ِٓ ػح١ِٓ ِططح١ٌٓ خلاي

 فطشز جٌذسجعس 

 انبٛبَبث :يصبدس انحصٕل عهٗ  6-4-2

 ( ِٛلغ جلاٌىطشٚٔٝ جٌشعّٝ ٌٍرٛسطس جٌّظش٠س https;//www.egx.com ) 

  وطحخ جلإفظحـ جٌغٕٜٛ جٌظحدس ػٓ جٌرٛسطس جٌّظش٠س خلاي فطشز جٌذسجعس

 جٌططر١م١س

 انخحهٛم الإحصبئٙ نهبٛبَبث ٔاخخببس فشٔض انذساست 6-4-3

ذجَ ذؼغ عٛف ٠شضىض ٘زج جٌؿضء ػٍٝ ضك١ًٍ ذ١حٔحش ػ١ٕس جٌذسجعس ذحعطخ

ٌذسجعس أغش جٔشطس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ػٍٝ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ جلأعح١ٌد جلإقظحت١س 

خــــــلاي  EGX100ٚجٔؼىحعٗ ػٍٝ ل١ّس جٌششوحش جٌّذسؾس ذحٌّإشش جٌّظشٞ 

ق١ع . 2121ٚٚقطــــــٝ ػـــــــــحَ  2115جٌـفـطــــشز سذغ جٌغ٠ٕٛس ِــٓ ػــــــــحَ 

أْ جٌٙذف جٌشت١غٟ ِٓ ٘زٖ جٌذسجعس ٘ٛ دسجعس ضأغ١ش جٔشطس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ػٍٝ 

جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚجٔؼىحعٗ ػٍٝ ل١ّس جٌششوحش، فغٛف ٠طُ جعطخذجَ وً ِٓ جٌّغث١ٌٛس 

، Independent Variablesغطمٍس وّطغ١شجش ِجلاؾطّحػ١س، ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ 

جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي، ٚجٌشجفؼس جٌّح١ٌس، ِٚؼذي  ٚجعطخذجَ وً ِٓ قؿُ جٌششوس، ِٚؼذي

 Control وّطغ١شجش سلحذ١سجٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ، ٚوػحفس سأط جٌّحي 

Variables ٚجعطخذجَ ل١ّس جٌششوس وّطغ١ش ضحذغ ،Dependent Variable .

 ( ٠ؼُطٟ ضٛط١فحً ٌّطغ١شجش جٌذسجعس.6ٚجٌؿذٚي )
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 (1صذٔل )

 حٕصٛف يخغٛشاث انذساست

 انشيز انًسخخذو انًخغٛشاث طبٛعت انًخغٛشاث

 انًخغٛشاث انًسخقهت
 CSR انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت

 ETR انخضُب انضشٚبٙ

 انًخغٛشاث انشقببٛت

 SIZE حضى انششكت

 ROA يعذل انعبئذ عهٗ الأصٕل

 LEV انشافعت انًبنٛت

 ROE يعذل انعبئذ عهٗ حقٕق انًسبًٍْٛ

 PPE كزبفت سأس انًبل

 FV قًٛت انششكت انًخغٛش انخببع

 ِٚـٓ ٕ٘ح عـٛف ٠طـُ جٌطكمك ِـٓ طكس أٚ ػـذَ طكس فـشٚع جٌذسجعس ج٢ض١س:

 ٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌّّحسعحش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ػٍٝ ل١ّس جٌششوس. (6

 ٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌٍطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس جٌششوس. (5

جقظحت١س ٌّّحسعحش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ػٍٝ جٌطؿٕد ٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس  (3

 جٌؼش٠رٟ.

٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌٍّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس  (4

 جٌششوس.

ششوس ِٓ جٌششوحش جٌّم١ذز  66ِٓ  ٚق١ع أْ جٌذسجعس ضؼطّذ ػٍٝ ذ١حٔحش ػ١ٕس

، فمذ ضُ جعطخذَ 5151قطٝ ػحَ  5165خلاي جٌفطشز سذغ جٌغ٠ٕٛس ِٓ ػحَ ذحٌرٛسطس 

جٌزٞ ٠ؿّغ ذ١ٓ وً  Panel Data (longitudinal data)أعٍٛخ جٌر١حٔحش جٌط١ٌٛس 

ششوس( ٚأعٍٛخ  66) Cross Sectional Dataِٓ أعٍٛخ جٌر١حٔحش جٌمطحػ١س 

ئٌٝ ػحَ  5165َ )ذ١حٔحش سذغ عٕٛٞ، ِٓ ػح Time Series Dataجٌغلاعً جٌض١ِٕس 

 ّٔحرؼ جٌر١حٔحش جٌط١ٌٛس جٌػلاغس ج٢ض١س: ( ِٓ خلاي ضطر١ك 5151

 .Pooled Regression Modelّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ  .6
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 .Fixed Effect Modelّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس  .5

 .Random Effect Modelّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س  .3

فٛفمحً ٌّٕٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ ٠طُ جػطرحس ؾ١ّغ جٌّشح٘ذجش و١حْ ٚجقذ دْٚ جلأخز 

فٟ جلاػطرحس وً ِٓ جلاخطلافحش ذ١ٓ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس ٚجلاخطلافحش ػرش جٌضِٓ. 

 ٠ٚOrdinary Leastطُ ضمذ٠ش ٘زج جٌّٕٛرؼ ذحعطخذجَ ؽش٠مس جٌّشذؼحش جٌظغشٜ 

Square (OLS)( ضىْٛ    ( ِٚؼحِلاش جلأكذجس )  ) ، ذك١ع أْ غحذص جٌّؼحدٌس

(. أِح ف١ّح ٠طؼٍك ذّٕٛرؼ 6غحذطس ٌىً جٌششوحش ٚػرش جٌضِٓ وّح ٠ظٙش ذحٌّؼحدٌس )

جٌطأغ١شجش جٌػحذطس فأٗ ٠طُ ضمذ٠ش ّٔٛرؼ جلأكذجس ِغ جلأخز فٟ جلاػطرحس جٌفشٚق ذ١ٓ 

جٌّؼحدٌس جٌخحص جٌششوحش ِكً جٌذسجعس، ٚذحٌطحٌٟ جٌغّحـ ذأْ ٠ىْٛ ٌىً ششوس غحذص 

   ذٙح )
(، ٚرٌه ٔط١ؿس جخطلاف خظحتض وً ششوس ػٓ جلأخشٜ، ٌٚىٓ ٘زج 

( ضىْٛ غحذطس    جلاخطلاف ٠ىْٛ غحذص ػرش جٌضِٓ، ذّؼٕٝ أْ ِؼحِلاش جلأكذجس )

ٌىً جٌششوحش ٚػرش جٌضِٓ. ٠ٚطُ ضمذ٠ش ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس ذحعطخذجَ ؽش٠مس 

 Least Square Dummyـشجش جٌـ١ّ٘ٛس جٌّشذؼحش جٌظغشٜ رجش جٌّطغ١

Variables (LSDV) ( أِح ف١ّح ٠طؼٍك ذّٕٛرؼ جٌطأغ١شجش 5وّح ٠ظٙش ذحٌّؼحدٌس .)

جٌؼشٛجت١س فأٗ ٠طُ ضمذ٠ش ّٔٛرؼ جلأكذجس ِغ جػطرحس أْ وً جٌششوحش ضخطٍف فٟ خطأ٘ح 

ذ١ٓ (، ق١ع ئْ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ٠طؼحًِ ِغ جلاخطلافحش   جٌؼشٛجتٟ )

جٌششوحش ٚجلاخطلافحش ػرش جٌضِٓ ػٍٝ أٔٙح ِطغ١شجش ػشٛجت١س، ٚذحٌطحٌٟ ٠طُ ئػحفس 

٘زٖ جلاخطلافحش ئٌٝ قذ جٌخطأ جٌؼشٛجتٟ )جٌرٛجلٟ( وّىٛٔحش ػشٛجت١س. ٠ٚطُ ضمذ٠ش 

ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ذحعطخذجَ ؽش٠مس جٌّشذؼحش جٌظغشٜ جٌؼحِس 

Generalized Least Square (GLS) ٙ(. 3ش ذحٌّؼحدٌس )وّح ٠ظ 
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 :ق١ع ئْ

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  i نهششكتانًخغٛش انًسخقم الأٔل  ←     

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  i نهششكتانًخغٛش انًسخقم انزبَٙ  ←     

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  i نهششكتانًخغٛش انًسخقم الأخٛش  ←     

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  i انًخغٛش انخببع نهششكت ←    

 جلأكذجس.جٌخطأ ٌؼشٛجتٟ جٌٕحضؽ ِٓ ّٔٛرؼ  ←    

 جٌخطأ ٌؼشٛجتٟ جٌخحص ذىً ششوس. ←   

 :ٌٚطكذ٠ذ جٌّٕٛرؼ جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش ِٓ جٌّٕحرؼ جٌػلاغس جٌغحذمس ع١طُ

ٌٍّمحسٔس ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ  Wald test (Restricted F-test)ضطر١ك جخطرحس  .6

أورش ِٓ ل١ّس  p-valueّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس. ئرج وحٔص جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس ٌلاخطرحس 

وحْ ّٔٛرؼ جٌّؿّغ ٘ٛ جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش، أِح ئرج  α = 0.05ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

 α = 0.05ألً ِٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس  p-valueوحٔص جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس ٌلاخطرحس 

 دي رٌه ػٍٝ أْ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس ٘ٛ جٌّٕٛرؼ جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش.

ٌٍّمحسٔس  Breusch-Pagan LM (Lagrange Multiplier)س ضطر١ك جخطرح .5

ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س. ئرج وحٔص جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس 

وحْ ّٔٛرؼ  α = 0.05أورش ِٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس  p-valueٌلاخطرحس 

-pجٌّؿّغ ٘ٛ جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش، أِح ئرج وحٔص جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس ٌلاخطرحس 

value  ألً ِٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛسα = 0.05  دي رٌه ػٍٝ أْ ّٔٛرؼ

 .جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ٘ٛ جٌّٕٛرؼ جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش

جش جٌػحذطس ّٚٔٛرؼ ذ١ٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شٌٍّمحسٔس  Hausman testضطر١ك جخطرحس  .3

جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س، ٚرٌه ئرج ضر١ٓ أْ وً ِٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس ّٚٔٛرؼ 

جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س أفؼً ِٓ جٌّٕٛرؼ جٌطؿ١ّؼٟ. فارج وحٔص جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس 
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وحْ ّٔٛرؼ  α = 0.05أورش ِٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس  p-valueٌلاخطرحس 

فؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش، أِح ئرج وحٔص جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ٘ٛ جلأ

دي رٌه ػٍٝ أْ  α = 0.05ألً ِٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس  p-valueٌلاخطرحس 

 .ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس ٘ٛ جٌّٕٛرؼ جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش

ٚف١ّح ٠ٍٟ جلاخطرحسجش ٚجٌطك١ٍلاش جلإقظحت١س جٌّغطخذِس فٟ ضك١ًٍ ذ١حٔحش جٌذسجعس، 

 ٌطك١ًٍ ذ١حٔحش جٌذسجعس. E-views 10ػٍّحً ذأٔٗ ضُ جعطخذجَ جٌرشٔحِؽ جلإقظحتٟ 

 ئؾشجء جلإقظحء جٌٛطفٟ .6

ضُ ئؾشجء جلإقظحء جٌٛطفٟ ػٓ ؽش٠ك قغحخ وً ِٓ جٌكذ جلأدٔٝ، ٚجٌكذ 

وّح ٠ظٙش حذٟ، ٚجلأكشجف جٌّؼ١حسٞ ٌّطغ١شجش جٌذسجعس جلأػٍٝ، ٚجٌٛعؾ جٌكغ

 ( ٚرٌه ذٙذف ئػطحء ٍِخض ػحَ ػٓ جٌّطغ١شجش.5ذحٌؿذٚي )

 (2صذٔل )

 الإحصبء انٕصفٙ نًخغٛشاث انذساست انًسخًشة

 قؿُ جٌؼ١ٕس جٌّطغ١شجش

 جلإقظحء جٌٛطفٟ

 جٌٛعؾ جٌكغحذٟ جٌكذ جلأػٍٝ جٌكذ جلأدٔٝ
جلأكشجف 

 جٌّؼ١حسٞ

 جلاؾطّحػ١س جٌّغث١ٌٛس

(CSR) 
1033 101.7 181.0 123.7 9.578 

 جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ

(ETR) 
1033 -32.79 15.69 0.054 1.773 

 قؿُ جٌششوس   

(SIZE) 
1033 16.12 26.35 21.68 1.827 

 ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي

(ROA) 
1033 -10.71 0.512 0.015 0.386 

 جٌشجفؼس جٌّح١ٌس

(LEV) 
1033 0.040 10.49 0.686 0.894 

 ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ  

(ROE) 
1033 -31.53 7.708 0.055 1.291 

 وػحفس سأط جٌّحي

(PPE) 
1033 0.011 0.999 0.424 0.233 

 ل١ّس جٌششوس

(FV) 
1033 -7.683 1.000 0.789 0.698 
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 : ( أ٠5ْطؼف ِٓ جٌؿذٚي )

ٚجٌكذ  616.2جٌذسجعس جٌكذ جلأدٔٝ ٌٍّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س فٟ جٌششوحش ِكً  -6

 .6.521ٚجٔكشجف ِؼ١حسٞ  653.2، ذّطٛعؾ 616.1جلأػٍٝ 

ٚجٌكذ جلأػٍٝ  35.26-جٌكذ جلأدٔٝ ٌٍطؿٕد جٌؼش٠رٟ فٟ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس  -5

 .6.223ٚجٔكشجف ِؼ١حسٞ  1.154، ذّطٛعؾ 65.66

، 56.35ٚجٌكذ جلأػٍٝ  66.65جٌكذ جلأدٔٝ ٌكؿُ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس  -3

 .6.152ٚجٔكشجف ِؼ١حسٞ  56.61ذّطٛعؾ 

 61.26-جٌكذ جلأدٔٝ ٌّؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي فٟ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس  -4

 .1.316ٚجٔكشجف ِؼ١حسٞ  1.165، ذّطٛعؾ 1.565ٚجٌكذ جلأػٍٝ 

ٚجٌكذ جلأػٍٝ  1.141جٌكذ جلأدٔٝ ٌٍشجفؼس جٌّح١ٌس فٟ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس  -5

 .1.164ٚجٔكشجف ِؼ١حسٞ  1.616، ذّطٛعؾ 61.46

-جٌكذ جلأدٔٝ ٌّؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ فٟ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس  -6

 .6.566ٚجٔكشجف ِؼ١حسٞ  1.155، ذّطٛعؾ 2.211ٚجٌكذ جلأػٍٝ  36.53

ٚجٌكذ جلأػٍٝ  1.166جٌكذ جلأدٔٝ ٌىػحفس سأط جٌّحي فٟ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس  -2

 .1.533ٚجٔكشجف ِؼ١حسٞ  1.454، ذّطٛعؾ 1.666

ٚجٌكذ جلأػٍٝ  2.613-١ّس جٌششوس فٟ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس جٌكذ جلأدٔٝ ٌم -1

 .13.661ٚجٔكشجف ِؼ١حسٞ  1.216، ذّطٛعؾ 6.111

ذشىً ػحَ ٠لاقع جلطشجخ ل١ّس جلأكشجف جٌّؼ١حسٞ ِٓ ل١ّس جٌٛعؾ جٌكغحذٟ، وّح 

أْ جٌفشق ذ١ٓ جٌكذ جلأدٔٝ ٚجٌكذ جلأػٍٝ ور١ش، ِّح ٠ذي ػٍٝ أْ ٕ٘حن ِإشش ِرذتٟ 

جٌّٕٛرؼ جٌزٞ ع١ىْٛ ِٕحعد ٌطك١ًٍ جٌر١حٔحش ئِح ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس أٚ ػٍٝ أْ 

 ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س.

 Time Series Stationarity. جخطرحس جعطمشجس جٌغلاعً جٌض١ِٕس ٌٍّطغ١شجش 5

 جٌغلاعً جعطمشجس ِذٜ ٌّؼشفس Unit Root Tests جٌٛقذز جخطرحسجش ؾزٚس ضغطخذَ

 ئرج Stationaryِغطمشز  جٌض١ِٕس جٌغٍغٍس ٚضىْٛ جٌذسجعس ػرش جٌضِٓ.ٌّطغ١شجش  جٌض١ِٕس

 ئرج جقطٛش ػرش جٌضِٓ. ٌزٌه جٌطرح٠ٓ ٚل١ّس جٌكغحذٟ جٌٛعؾ فٟ ل١ّس غرحش ٕ٘حن وحْ
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)أٞ أْ جٌغلاعً جٌض١ِٕس ٌٍّطغ١شجش جٌٛقذز  ٌّطغ١شجش جٌذسجعس ػٍٝ ؾزس جٌغلاعً جٌض١ِٕس

ِشحوً فٟ جٌطك١ًٍ ٚجلاعطذلاي جٌم١حعٟ  ع١ٕطؽ ػٕٗ( Non-Stationaryغ١ش ِغطمشز 

 جٌٛقذز ؾزٚس ِٚٓ ٕ٘ح ضؼذ جخطرحسجش صجتف.  جٔكذجس ٚؾٛد ٚذحٌطحٌٟ ع١إدٜ رٌه ئٌٝ

 ِٕٚطم١س. ع١ٍّس ٔطحتؽ ئٌٝ ٌٍٛطٛي جٌض١ِٕس جٌغلاعً ضك١ًٍ ششٚؽ ِٓ جعحع١حً  ششؽحً 

جلأط١ٍس، أٞ أْ  طٛسضٙح فٟ ِغطمشز غ١ش جٌذسجعس ِكً جٌّطغ١شجش وحٔص ئرج ٚذحٌطحٌٟ

جٌفشق جلأٚي ٌٙح  أخز ٠طُ Levelغ١ش ِغطمشز ػٕذ جٌّغطٜٛ  جٌذسجعس جٌّطغ١شجش ِكً

First Difference، أْ جٌغٍغٍس جٌض١ِٕس ٌطٍه  جلأٚي جٌفشق أخز ذؼذ جضؼف ٚئرج

قطٝ  ٚ٘ىزج Second Differenceجٌػحٟٔ  جٌفشق أخز ٠طُ ِغطمش غ١ش جٌّطغ١شجش ِح ضضجي

١ِٕس ٌٍّطغ١شجش. ٌٍٚطكمك ِٓ جعطمشجس جٌغلاعً جٌض١ِٕس ٌّطغ١شجش ضغطمش جٌغٍغٍس جٌض

 Augmented.، ٚجخطرحس Levin, Lin & Chu tجخطرحس  جٌذسجعس ضُ ضطر١ك وً ِٓ

Dicky-Fuller (ADF) ٚجخطرحس ،Phillips–Perron (PP)( ٠ؼشع 3. ٚجٌؿذٚي )

 Levelػٕذ جٌّغطٜٛ ػٍٝ ِغطٜٛ ِطغ١شجش جٌذسجعس  جٌٛقذز ٔط١ؿس جخطرحسجش ؾزٚس

. ػٍّحً ذأٔٗ ٌُ ٠طُ ػًّ جخطرحس جعطمشجس جٌغلاعً جٌض١ِٕس ٌىً ذؼذ أخز جٌفشق جلأٚيٚأ٠ؼحً 

ِٓ جٌّطغ١ش٠ٓ فطشز جٌطؼحلذ ِغ جٌّىطد ٚفطشز جٌطؼحلذ ِغ جٌشش٠ه ٔظشجً ٌػرحش ل١ُ جٌّطغ١ش٠ٓ 

 خلاي عٕٛجش وً ششوس ِٓ جٌششوحش ِكً جٌذسجعس.

 (3صذٔل )

 انسلاسم انزيُٛت نًخغٛشاث انذساستاخخببس اسخقشاس 

 جٌّطغ١شجش
ؽر١ؼس 

 جٌغٍغٍس

 جخطرحس

Levin, Lin & Chu t 

 جخطرحس

Augmented Dicky-

Fuller 

 جخطرحس

PP - Fisher Chi-

square 

ل١ّس 

 جلاخطرحس

جٌم١ّس 

 جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

جٌم١ّس 

 جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

جٌم١ّس 

 جلاقطّح١ٌس

p-value 

 جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س

(CSR) 

 0.565 114.858 0.177 132.105 0.005 2.551- انًسخٕٖ

 0.000 799.261 0.000 8000.101 0.000 29.828- انفشق الأٔل

 جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ

(ETR) 

 0.000 693.358 0.000 659.168 0.000 3975.1- انًسخٕٖ

 0.000 1231.00 0.000 1128.96 0.000 3566.7- انفشق الأٔل

 قؿُ جٌششوس   

(SIZE) 

 0.000 1088.41 0.000 620.018 0.000 14.178- انًسخٕٖ

 0.000 999.412 0.000 827.182 0.000 35.256- انفشق الأٔل

 ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي

(ROA) 

 0.000 471.876 0.000 303.572 0.000 8.869- انًسخٕٖ

 0.000 1372.15 0.000 1117.26 0.000 36.012- انفشق الأٔل

 0.000 331.189 0.000 293.716 0.000 4.711- انًسخٕٖ جٌشجفؼس جٌّح١ٌس
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(LEV) 0.000 1140.35 0.000 985.418 0.000 32.383- انفشق الأٔل 

 ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ  

(ROE) 

 0.000 801.603 0.000 711.879 0.000 34.492- انًسخٕٖ

 0.000 1366.84 0.000 1129.18 0.000 37.640- انفشق الأٔل

 وػحفس سأط جٌّحي

(PPE) 

 0.000 293.882 0.000 255.264 0.000 4.936- انًسخٕٖ

 0.000 1026.35 0.000 899.878 0.000 33.282- انفشق الأٔل

 ل١ّس جٌششوس

(FV) 

 0.000 761.621 0.000 731.917 0.000 3010.8- انًسخٕٖ

 0.000 910.239 0.000 784.356 0.000 3222.3- انفشق الأٔل

: ػذَ جعطمشجس جٌغٍغٍس جٌض١ِٕس جلاؾطّحػ١س ػٕذ جٌّغطٜٛ (٠3طؼف ِٓ جٌؿذٚي )

Level أٞ أٔٙح غ١ش ِغطمشز فٟ طٛسضّٙح جلأط١ٍس، ق١ع ئْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس ٌرؼغ ،

(. ذحٌطحٌٟ ضُ جخز p–value > α = 0.05جلاخطرحسجش ضض٠ذ ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس )

جٌفشق جلأٚي ٌؿ١ّغ جٌّطغ١شجش ٌٍطخٍض ِٓ ؾزٚس جٌٛقذز، ٚذحٌفؼً أطركص جٌغلاعً 

جٌض١ِٕس ٌؿ١ّغ جٌّطغ١شجش ِغطمشز ػٕذ جٌفشق جلأٚي، ق١ع ئْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس ٌؿ١ّغ 

(. p–value = 0.000 < α = 0.05جلاخطرحسجش ضمً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس )

ٚق١ع أْ ؾ١ّغ جٌّطغ١شجش ِغطمشز ػٕذ جٌفشق جلأٚي فرحٌطحٌٟ فٟٙ ِطىحٍِس ِٓ ٔفظ 

، ذحٌطحٌٟ ٠ؿٛص ضطر١ك I (1)جٌذسؾس، أٞ أٔٙح علاعً ِطىحٍِس ِٓ جٌذسؾس جلأٌٚٝ 

ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌخطٟ جٌّطؼذد ذطش٠مس جٌّشذؼحش جٌظغشٜ ٌطمذ٠ش جٌؼلالس ذ١ٓ 

 جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس ٚجٌّطغ١ش جٌطحذغ.

 (Correlation Matrixِظفٛفس جلاسضرحؽ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش ) .3

ذ١ٓ ِطغ١شجش  Correlation Coefficientsضُ قغحخ ِؼحِلاش جلاسضرحؽ 

جٌذسجعس، ذٙذف ِؼشفس دسؾس جسضرحؽ ِطغ١شجش جٌذسجعس ذرؼؼٙح جٌرؼغ. ػٍّحً ذأْ 

. فىٍّح وحٔص ل١ّس 6ٚ+ 6-، ٚضٕكظش ل١ّطٗ ذ١ٓ rِؼحًِ جلاسضرحؽ ٠شِض ٌٗ ذحٌشِض 

ِؼحًِ جلاسضرحؽ لش٠رس ِٓ جٌٛجقذ جٌظك١ف )ذغغ جٌٕظش ػٓ جلإشحسز( وٍّح دي رٌه 

ػٍٝ لٛز جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّطغ١شجش، ٚوٍّح جذطؼذش ل١ّس ِؼحًِ جلاسضرحؽ ػٓ جٌٛجقذ 

ْ ئشحسز جٌظك١ف وٍّح دي رٌه ػٍٝ ػؼف جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّطغ١شجش. ِٓ ٔحق١س أخشٜ فا

ِؼحًِ جلاسضرحؽ ضظف ِح ئرج وحٔص جٌؼلالس ؽشد٠س أَ ػىغ١س، فارج وحٔص جلإشحسز عحٌرس 

( دي رٌه ػٍٝ أْ جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّطغ١ش٠ٓ ػىغ١س، أٞ أْ ص٠حدز أقذّ٘ح ضإدٞ ئٌٝ –)

جٔخفحع جلأخشٜ، ٚئرج وحٔص جلإشحسز ِٛؾرس )+( دي رٌه ػٍٝ أْ جٌؼلالس ذ١ٓ 

حدز أقذّ٘ح ضإدٞ ئٌٝ ص٠حدز جلأخشٜ )جٌّطغ١ش٠ٓ ٠طكشوحْ جٌّطغ١ش٠ٓ ؽشد٠س، أٞ أْ ص٠
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( ٠ٛػف ِظفٛفس ِؼحِلاش جلاسضرحؽ ذ١ٓ ِطغ١شجش 4ٚجٌؿذٚي ) فٟ ٔفظ جلاضؿحٖ(.

 .ِؼحًِ جسضرحؽ ذ١شعْٛجٌذسجعس ذحعطخذجَ 

 (4صذٔل )

 يصفٕفت الاسحببط بٍٛ يخغٛشاث انذساست

 انًخغٛشاث
يعبيم 

 الاسحببط
CSR ETR SIZE ROA LEV ROE PPE FV 

 انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت

(CSR) 

 الاسحببط
1 

       

p-value        

 انخضُب انضشٚبٙ

(ETR) 

 0.037- الاسحببط
1 

      

p-value 0.231       

 حضى انششكت

(SIZE) 

 0.068 0.247 الاسحببط
1 

     

p-value 0.000 0.029      

 يعذل انعبئذ عهٗ الأصٕل

(ROA) 

 0.211 0.020 0.137- الاسحببط
1 

    

p-value 0.000 0.528 0.000     

 انشافعت انًبنٛت

(LEV) 

 0.276- 0.229- 0.007 0.046- الاسحببط
1 

   

p-value 0.137 0.820 0.000 0.000    

يعذل انعبئذ عهٗ حقٕق 

 انًسبًٍْٛ

(ROE) 

 0.014 0.789 0.116 0.013- 0.146- الاسحببط
1 

  

p-value 0.000 0.674 0.000 0.000 0.643   

 كزبفت سأس انًبل

(PPE) 

 0.056- 0.192- 0.043- 0.157 0.033- 0.032 الاسحببط
1 

 

p-value 0.298 0.284 0.000 0.164 0.000 0.074  

 قًٛت انششكت

(FV) 

 0.084 0.003 0.917- 0.244 0.253 0.001 0.062 الاسحببط
1 

p-value 0.048 0.975 0.000 0.000 0.000 0.921 0.007 

  ( أْ:٠4طؼف ِٓ جٌؿذٚي )

( ٚوً ِٓ FVٕ٘حن ػلالس جسضرحؽ رجش دلاٌس ئقظحت١س ذ١ٓ ل١ّس جٌششوس ) .6

( ِٚؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ SIZE( ٚقؿُ جٌششوس )CSRجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س )

( PPE( ٚوػحفس سأط جٌّحي )LEV( ٚجٌشجفؼس جٌّح١ٌس )ROAجلأطٛي )

، 1.553، 1.165%، ق١ع ذٍغص ل١ُ ِؼحِلاش جلاسضرحؽ 5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 
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ػٍٝ جٌطٛجٌٟ، وّح أْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس ٌّؼحِلاش 1.114، 1.662-، 1.544

 α (p–value < α = 0.05 .)جلاسضرحؽ ضمـً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس جٌّغطخذَ 

( CSRجلاؾطّحػ١س )لا ضٛؾذ ػلالس جسضرحؽ رجش دلاٌس ئقظحت١س ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس  .5

%، ق١ع ئْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس 5( ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس ETRٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ )

 = α (p–valueٌّؼحًِ جلاسضرحؽ ذ١ُٕٙ ضض٠ذ ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس جٌّغطخذَ 

0.231 > α = 0.05 .) 

 ئؾشجء جٌطك١ٍلاش جلإقظحت١س لاخطرحس فشع جٌذسجعس .3

ِٓ جٌّٕحرؼ جلإقظحت١س لاخطرحس طكس أٚ ِٓ خلاي ٘زج جٌمغُ ضُ ذٕحء ِؿّٛػس 

 ػذَ طكس فشٚع جٌذسجعس.

 جخطرحس فشع جٌذسجعس جلأٚي .6.3

ِٓ خلاي ٘زج جٌمغُ ضُ ذٕحء ّٔٛرؼ ئقظحتٟ لاخطرحس ِذٜ طكس أٚ ػذَ طكس 

جٌفشع جلأٚي جٌمحتً ذأٔٗ "٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌّّحسعحش جٌّغث١ٌٛس 

 :(4) ّح ٘ٛ ِٛػف ذحٌّؼحدٌسوجلاؾطّحػ١س ػٍٝ ل١ّس جٌششوس"، 

                                          

                                   

 :ق١ع ئْ

 
 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iقًٛت انششكت نهششكت  ←     

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوس  ←      

 .t-1خلال انفخشة انزيُٛت  iقؿُ جٌششوس ٌٍششوس  ←       

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  i ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iجٌشجفؼس جٌّح١ٌس ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iوػحفس سأط جٌّحي ٌٍششوس  ←      

 جٌخطأ ٌؼشٛجتٟ جٌٕحضؽ ِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس. ←    
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 Panel Data( ٠ٛػف ٔطحتؽ ّٔحرؼ أعٍٛخ جٌر١حٔحش جٌط١ٌٛس 5ٚجٌؿذٚي )

Models  ،)جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ، ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس، ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س(

، ٚٔط١ؿس Regression Coefficientsذّح ٠شطًّ ػٍٝ ل١ُ وً ِٓ ِؼحِلاش جلأكذجس 

ٌٍطأوذ ِٓ ِؼ٠ٕٛس وً ِطغ١ش ِٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕٛرؼ  t-testجخطرحس 

Coefficient of Determination (Rذشىً ِٕفظً، ٚل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ )
2
) ،)

Adjusted Rٚل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ جٌّؼذي 
2
ٌٍطأوذ ِٓ ِؼ٠ٕٛس  F(، ٚٔط١ؿس جخطرحس (

جلاصدٚجؼ جٌخطٟ ذحعطخذجَ ّٔٛرؼ جلأكذجس وىً، ٘زج ذحلإػحفس ئٌٝ ٔط١ؿس جخطرحس 

 .Variance Inflation Factor (VIF)ػحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ 

 (5صذٔل )

 الاَحذاسيهخص ًَبرس 

 جٌّطغ١شجش

 ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس جٌّٕٛرؼ جٌطؿ١ّؼٟ

 ِؼحِلاش جلأكذجس
 جخطرحس "ش"

t-test 
 ِؼحِلاش جلأكذجس

 جخطرحس "ش"

t-test  جلاصدٚجؼ

 جٌخطٟ

VIF 

 ِؼحِلاش جلأكذجس
 جخطرحس "ش"

t-test 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

 0.000 7.567 0.172 1.305 ----- 0.000 7.708 0.185 1.427 0.000 6.603 0.134 0.884 انزببج

 جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س

(CSR) 

0.000 0.001 0.292 0.770 0.002 0.001 2.283 0.023 1.061 0.002 0.001 2.330 0.020 

 قؿُ جٌششوس

(SIZE) 
0.024 0.005 4.839 0.000 -0.010 0.007 -1.369 0.171 1.169 -0.004 0.007 -0.641 0.522 

 ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي

(ROA) 
-0.192 0.040 -4.779 0.000 -0.078 0.022 -3.485 0.001 3.158 -0.083 0.022 -3.737 0.000 

 جٌشجفؼس جٌّح١ٌس

(LEV) 
-0.745 0.011 -68.63 0.000 -0.727 0.013 -55.67 0.000 1.021 -0.729 0.012 -59.35 0.000 

ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق 

 جٌّغح١ّ٘ٓ

(ROE) 

0.048 0.011 4.174 0.000 0.024 0.006 3.948 0.000 2.988 0.025 0.006 4.013 0.000 

 وػحفس سأط جٌّحي

(PPE) 
-0.323 0.037 -8.782 0.000 -0.273 0.058 -4.737 0.000 1.005 -0.276 0.053 -5.261 0.000 

 R2 0.855 0.962 0.776 يعبيم انخحذٚذ

 0.775 0.959 0.854 يعبيم انخحذٚذ انًعذل

 0.142 0.141 0.266 انخطأ انًعٛبس٘

 F (p-value) 1010.779 (0.000) 374.534 (0.000) 593.705 (0.000)اخخببس 
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( جخطلاف جٌٕطحتؽ ذ١ٓ جٌػلاغس ّٔحرؼ ف١ّح ٠طؼٍك ذم١ّس ِؼحًِ ٠5لاقع ِٓ جٌؿذٚي )

جٌطكذ٠ذ ِٚؼ٠ٕٛس ٚضأغ١ش جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕحرؼ، ِٓ ٕ٘ح ٌٚطكذ٠ذ جٌّٕٛرؼ 

 Wald test (Restricted F-test)جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش ضُ ػًّ وً ِٓ جخطرحس 

 Breusch-Paganّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس، ٚجخطرحس ٌٍّمحسٔس ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿ

LM (Lagrange Multiplier)  ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش ٌٍّمحسٔس

ذ١ٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش ٌٍّمحسٔس  Hausman testجٌؼشٛجت١س، ٚأخ١شجً ضُ ضطر١ك جخطرحس 

 (:6جٌػحذطس ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س وّح ٠ظٙش ذحٌؿذٚي )

 (6ذٔل )ص

 اخخببساث ححذٚذ ًَٕرس الاَحذاس الأفضم

 جخطرحس

Wald test 

 جخطرحس

LM 

 جخطرحس

Hausman test 

 ل١ّس جلاخطرحس

F 

جٌم١ّس 

 جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

Breusch-

Pagan 

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

   

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

45.687 0.000 4221.056 0.000 18.407 0.005 

 :( أ٠6ْطؼف ِٓ جٌؿذٚي )

ضمً ػٓ ل١ّــس  Wald testجٌٕحضؿــس ِٓ جخطرــحس  Fجٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .6

ِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ، α (p–value = 0.000 < α = 0.05)ِغطــٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

أفؼً ِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ  Fixed Effectّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس 

Pooled  5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس.% 

 Lagrange جٌٕحضؿس ِٓ جخطرحس Breusch-Paganجٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .5

Multiplier  ضمً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛسα (p–value = 0.000 < α = 

أفؼً  Random Effectِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ، (0.05

 %.5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس  Pooledِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ 
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ضمً ػٓ ل١ّس  Hausman testجٌٕحضؿس ِٓ جخطرحس    جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .3

ِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ّٔٛرؼ ، α (p–value = 0.005 < α = 0.05)ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

 %. 5جٌطأغ١شجش جٌػحذطس أفؼً ِٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

٠طُ جلاػطّحد ػٍٝ ٔطحتؽ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس فٟ ضّػ١ً ٚؽرمحً ٌّح عرك، عٛف 

ذ١حٔحش جٌذسجعس ٚضٛػ١ف جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّطغ١شجش. ٚذاػحدز جٌٕظش ِشز أخشٜ ئٌٝ 

 :( ٔؿذ أ5ْجٌؿذٚي )

( ِٚؼذي CSR)ٕٚصذ حأرٛش رٔ دلانت إحصبئٛت نكم يٍ انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت  .6

( ِٚؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ LEV)( ٚجٌشجفؼس جٌّح١ٌس ROAجٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي )

قًٛت انششكت ( ػٍٝ PPE( ٚوػحفس سأط جٌّحي )ROEقمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ )

(FV ) ضمً جٌم١ّس جلاقـطّح١ٌس لاخطرحس ق١ع %، 5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛسt  ػـٓ ل١ّس

 (. p–value < α = 0.05)ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

٘زج ٚلذ ضر١ٓ أْ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌزٞ ضُ ذٕحءٖ ٠ؼطرش ّٔٛرؼ رٚ دلاٌس ئقظحت١س  .5

ضمً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ  F، ق١ع ئْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس %5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

 α (p–value = 0.000 < α = 0.05 .)جٌّؼ٠ٕٛس 

ضغطط١غ ِؿطّؼٗ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕٛرؼ ػلاٚز ػٍٝ رٌه، ضر١ٓ أْ  .3

، فٟ ل١ّس جٌششوس% ِٓ جٌطغ١شجش جٌطٟ ضطشأ ػٍٝ 66.5أْ ضفُغش ِح ٠مشخ ِٓ 

%( لذ ٠شؾغ ئٌٝ جٌخطأ جٌؼشٛجتٟ أٚ ٌؼٛجًِ أخشٜ 3.1ق١ٓ أْ جٌؿضء جٌّطرمٟ )

 .ٌُٚ ٠طُ ضٕحٌٚٙح ذحٌذسجعس جٌكح١ٌسل١ّس جٌششوس ِٓ جٌّّىٓ أْ ٠ىْٛ ٌٙح ضأغ١ش ػٍٝ 

صدٚجؼ جٌخطٟ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس، أٞ أْ ػلالس ضر١ٓ جٔٗ لا ضٛؾذ ِشىٍس ٌلا .4

جلاسضرحؽ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس لا ضإغش ذحٌغٍد ػٍٝ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌزٞ ضُ 

ٌؿ١ّغ جٌّطغ١شجش  61( ضمً ػٓ VIFذٕحءٖ، ق١ع ئْ ل١ّس ػحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ )

 وكذ أػٍٝ. 3.651وكذ أدٔٝ ٚ 6.156 ٚلذ ضشجٚقص ذ١ٓ

٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌّّحسعحش جٌّغث١ٌٛس  ضر١ٓ أٔٗوّكظٍس ٔٙحت١س، 

 .نزا حى قبٕل انفشض الأٔلجلاؾطّحػ١س ػٍٝ ل١ّس جٌششوس، 
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 جخطرحس فشع جٌذسجعس جٌػحٟٔ .5.3

ِٓ خلاي ٘زج جٌمغُ ضُ ذٕحء ّٔٛرؼ ئقظحتٟ لاخطرحس ِذٜ طكس أٚ ػذَ طكس 

جٌفشع جٌػحٟٔ جٌمحتً ذأٔٗ "٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌٍطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس 

 :(5) وّح ٘ٛ ِٛػف ذحٌّؼحدٌسجٌششوس"، 

                                          

                                   

 :ق١ع ئْ
 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iقًٛت انششكت نهششكت  ←     

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٌٍششوس  ←      

 .t-1خلال انفخشة انزيُٛت  iقؿُ جٌششوس ٌٍششوس  ←       

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  i ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iجٌشجفؼس جٌّح١ٌس ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iوػحفس سأط جٌّحي ٌٍششوس  ←      

 جٌخطأ ٌؼشٛجتٟ جٌٕحضؽ ِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس. ←    

 Panel Data( ٠ٛػف ٔطحتؽ ّٔحرؼ أعٍٛخ جٌر١حٔحش جٌط١ٌٛس 2ٚجٌؿذٚي )

Models  ،)جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ، ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس، ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س(

، ٚٔط١ؿس Regression Coefficientsذّح ٠شطًّ ػٍٝ ل١ُ وً ِٓ ِؼحِلاش جلأكذجس 

ٌٍطأوذ ِٓ ِؼ٠ٕٛس وً ِطغ١ش ِٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕٛرؼ  t-testجخطرحس 

Coefficient of Determination (Rذشىً ِٕفظً، ٚل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ )
2
) ،)

Adjusted Rٚل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ جٌّؼذي 
2
ٌٍطأوذ ِٓ ِؼ٠ٕٛس  F(، ٚٔط١ؿس جخطرحس (

جلاصدٚجؼ جٌخطٟ ذحعطخذجَ حلإػحفس ئٌٝ ٔط١ؿس جخطرحس ّٔٛرؼ جلأكذجس وىً، ٘زج ذ

 .Variance Inflation Factor (VIF)ػحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ 
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 (7صذٔل )

 يهخص ًَبرس الاَحذاس

 جٌّطغ١شجش

 ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس جٌّٕٛرؼ جٌطؿ١ّؼٟ

 ِؼحِلاش جلأكذجس
 جخطرحس "ش"

t-test 
 جلأكذجسِؼحِلاش 

 جخطرحس "ش"

t-test  جلاصدٚجؼ

 جٌخطٟ

VIF 

 ِؼحِلاش جلأكذجس
 جخطرحس "ش"

t-test 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

 0.000 9.945 0.149 1.480 1.005 0.000 10.03 0.161 1.617 0.000 9.029 0.100 0.905 انزببج

 جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ

(ETR) 

0.001 0.005 0.256 0.798 0.000 0.003 -0.027 0.979 1.169 0.000 0.003 0.005 0.996 

 قؿُ جٌششوس

(SIZE) 
0.025 0.005 5.314 0.000 -0.010 0.007 -1.350 0.177 3.118 -0.003 0.007 -0.509 0.611 

 ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي

(ROA) 
-0.194 0.040 -4.885 0.000 -0.085 0.022 -3.816 0.000 1.014 -0.090 0.022 -4.097 0.000 

 جٌشجفؼس جٌّح١ٌس

(LEV) 
-0.745 0.011 -69.49 0.000 -0.729 0.013 -56.31 0.000 2.997 -0.731 0.012 -60.07 0.000 

ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق 

 جٌّغح١ّ٘ٓ

(ROE) 

0.048 0.011 4.214 0.000 0.024 0.006 3.923 0.000 1.005 0.024 0.006 3.986 0.000 

 وػحفس سأط جٌّحي

(PPE) 
-0.322 0.036 -8.853 0.000 -0.267 0.057 -4.667 0.000 1.005 -0.271 0.052 -5.203 0.000 

 R2 0.855 0.962 0.775 يعبيم انخحذٚذ

 0.774 0.959 0.855 يعبيم انخحذٚذ انًعذل

 0.141 0.140 0.264 انخطأ انًعٛبس٘

 F (p-value) 1029.478 (0.000) 372.992 (0.000) 599.208 (0.000)اخخببس 

( جخطلاف جٌٕطحتؽ ذ١ٓ جٌػلاغس ّٔحرؼ ف١ّح ٠طؼٍك ذم١ّس ِؼحًِ ٠2لاقع ِٓ جٌؿذٚي )

جٌطكذ٠ذ ِٚؼ٠ٕٛس ٚضأغ١ش جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕحرؼ، ِٓ ٕ٘ح ٌٚطكذ٠ذ جٌّٕٛرؼ 

 Wald test (Restricted F-test)جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش ضُ ػًّ وً ِٓ جخطرحس 

 Breusch-Paganّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس، ٚجخطرحس ٌٍّمحسٔس ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿ

LM (Lagrange Multiplier)  ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش ٌٍّمحسٔس

ذ١ٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش ٌٍّمحسٔس  Hausman testجٌؼشٛجت١س، ٚأخ١شجً ضُ ضطر١ك جخطرحس 

 (:1جٌػحذطس ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س وّح ٠ظٙش ذحٌؿذٚي )
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 (8صذٔل )

 اخخببساث ححذٚذ ًَٕرس الاَحذاس الأفضم

 جخطرحس

Wald test 

 جخطرحس

LM 

 جخطرحس

Hausman test 

 ل١ّس جلاخطرحس

F 

جٌم١ّس 

 جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

Breusch-

Pagan 

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

   

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

45.291 0.000 4278.824 0.000 19.449 0.004 

 :( أ٠1ْطؼف ِٓ جٌؿذٚي )

ضمً ػٓ ل١ّــس  Wald testجٌٕحضؿــس ِٓ جخطرــحس  Fجٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .6

ِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ، α (p–value = 0.000 < α = 0.05)ِغطــٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

أفؼً ِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ  Fixed Effectّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس 

Pooled  5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس.% 

 Lagrange جٌٕحضؿس ِٓ جخطرحس Breusch-Paganجٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .5

Multiplier  ضمً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛسα (p–value = 0.000 < α = 

أفؼً  Random Effectِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ، (0.05

 %.5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس  Pooledِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ 

ضمً ػٓ ل١ّس  Hausman testجٌٕحضؿس ِٓ جخطرحس    جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .3

ِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ّٔٛرؼ ، α (p–value = 0.004 < α = 0.05)ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

 %. 5جٌطأغ١شجش جٌػحذطس أفؼً ِٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

ٚؽرمحً ٌّح عرك، عٛف ٠طُ جلاػطّحد ػٍٝ ٔطحتؽ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس فٟ 

ضّػ١ً ذ١حٔحش جٌذسجعس ٚضٛػ١ف جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّطغ١شجش. ٚذاػحدز جٌٕظش ِشز أخشٜ 

 :أْ ( ٔؿذ2ئٌٝ جٌؿذٚي )

قًٛت انششكت ( ػٍٝ ETR)لا ٕٚصذ حأرٛش رٔ دلانت إحصبئٛت نهخضُب انضشٚبٙ  .6

(FV ) ٜٛضض٠ذ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس ق١ع %، 5ذّغطt  ٜٛػـٓ ل١ّس ِغط

 (. p–value=0.979>α=0.05)جٌّؼ٠ٕٛس 
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( ٚجٌشجفؼس ROAِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي )ٕٚصذ حأرٛش رٔ دلانت إحصبئٛت نكم يٍ  .5

( ٚوػحفس سأط جٌّحي ROE( ِٚؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ )LEV)جٌّح١ٌس 

(PPE ٍٝػ ) قًٛت انششكت(FV ) ضمً جٌم١ّس جلاقـطّح١ٌس ق١ع %، 5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس

 (. p–value < α = 0.05)ػـٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس  tلاخطرحس 

٘زج ٚلذ ضر١ٓ أْ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌزٞ ضُ ذٕحءٖ ٠ؼطرش ّٔٛرؼ رٚ دلاٌس ئقظحت١س  .3

ضمً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ  F، ق١ع ئْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس %5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

 α (p–value = 0.000 < α = 0.05 .)جٌّؼ٠ٕٛس 

ضغطط١غ ِؿطّؼٗ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕٛرؼ ػلاٚز ػٍٝ رٌه، ضر١ٓ أْ  .4

، فٟ ل١ّس جٌششوس% ِٓ جٌطغ١شجش جٌطٟ ضطشأ ػٍٝ 66.5أْ ضفُغش ِح ٠مشخ ِٓ 

%( لذ ٠شؾغ ئٌٝ جٌخطأ جٌؼشٛجتٟ أٚ ٌؼٛجًِ أخشٜ 3.1ق١ٓ أْ جٌؿضء جٌّطرمٟ )

 .ٌُٚ ٠طُ ضٕحٌٚٙح ذحٌذسجعس جٌكح١ٌسل١ّس جٌششوس ِٓ جٌّّىٓ أْ ٠ىْٛ ٌٙح ضأغ١ش ػٍٝ 

صدٚجؼ جٌخطٟ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس، أٞ أْ ػلالس ضر١ٓ جٔٗ لا ضٛؾذ ِشىٍس ٌلا .5

جلاسضرحؽ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس لا ضإغش ذحٌغٍد ػٍٝ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌزٞ ضُ 

ٌؿ١ّغ جٌّطغ١شجش  61( ضمً ػٓ VIFذٕحءٖ، ق١ع ئْ ل١ّس ػحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ )

 وكذ أػٍٝ. 3.661وكذ أدٔٝ ٚ 6.115 ٚلذ ضشجٚقص ذ١ٓ

لا ٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌّّحسعحش  ٓ أٔٗوّكظٍس ٔٙحت١س، ضر١

 .نزا حى سفط انفشض انزبَٙجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس جٌششوس، 

 جخطرحس فشع جٌذسجعس جٌػحٌع .3.3

ِٓ خلاي ٘زج جٌمغُ ضُ ذٕحء ّٔٛرؼ ئقظحتٟ لاخطرحس ِذٜ طكس أٚ ػذَ طكس 

جٌفشع جٌػحٌع جٌمحتً ذأٔٗ "٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌّّحسعحش جٌّغث١ٌٛس 

 :(6) وّح ٘ٛ ِٛػف ذحٌّؼحدٌسجلاؾطّحػ١س ػٍٝ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ"، 

                                           

                                   

 :ق١ع ئْ
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 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iانخضُب انضشٚبٙ نهششكت  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوس  ←      

 .t-1خلال انفخشة انزيُٛت  iقؿُ جٌششوس ٌٍششوس  ←       

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  i ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iجٌشجفؼس جٌّح١ٌس ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iوػحفس سأط جٌّحي ٌٍششوس  ←      

 جٌخطأ ٌؼشٛجتٟ جٌٕحضؽ ِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس. ←    

 Panel Data( ٠ٛػف ٔطحتؽ ّٔحرؼ أعٍٛخ جٌر١حٔحش جٌط١ٌٛس 6ٚجٌؿذٚي )

Models  ،)جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ، ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس، ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س(

، ٚٔط١ؿس Regression Coefficientsذّح ٠شطًّ ػٍٝ ل١ُ وً ِٓ ِؼحِلاش جلأكذجس 

ٌٍطأوذ ِٓ ِؼ٠ٕٛس وً ِطغ١ش ِٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕٛرؼ  t-testجخطرحس 

Coefficient of Determination (Rذشىً ِٕفظً، ٚل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ )
2
) ،)

Adjusted Rٚل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ جٌّؼذي 
2
ٌٍطأوذ ِٓ ِؼ٠ٕٛس  F(، ٚٔط١ؿس جخطرحس (

جلاصدٚجؼ جٌخطٟ ذحعطخذجَ ّٔٛرؼ جلأكذجس وىً، ٘زج ذحلإػحفس ئٌٝ ٔط١ؿس جخطرحس 

 .Variance Inflation Factor (VIF)ػحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ 
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 (9صذٔل )

 ًَبرس الاَحذاسيهخص 

 جٌّطغ١شجش

 ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس جٌّٕٛرؼ جٌطؿ١ّؼٟ

 ِؼحِلاش جلأكذجس
 جخطرحس "ش"

t-test  جلاصدٚجؼ

 جٌخطٟ

VIF 

 ِؼحِلاش جلأكذجس
 جخطرحس "ش"

t-test 
 ِؼحِلاش جلأكذجس

 جخطرحس "ش"

t-test 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

 0.610 0.510- 0.881 0.450- 0.393 0.854 2.304 1.968 ------ 0.613 0.506- 0.888 0.450- انزببج

 جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س

(CSR) 

-0.011 0.006 -1.860 0.063 1.113 -0.013 0.009 -1.466 0.143 -0.011 0.006 -1.874 0.061 

 قؿُ جٌششوس

(SIZE) 
0.091 0.033 2.767 0.006 1.194 -0.006 0.093 -0.070 0.944 0.091 0.033 2.787 0.005 

 ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي

(ROA) 
0.357 0.267 1.336 0.182 3.507 0.207 0.279 0.743 0.458 0.357 0.265 1.346 0.179 

 جٌشجفؼس جٌّح١ٌس

(LEV) 
0.081 0.072 1.127 0.260 1.369 -0.045 0.163 -0.278 0.781 0.081 0.071 1.136 0.256 

ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق 

 جٌّغح١ّ٘ٓ

(ROE) 

-0.133 0.076 -1.763 0.078 3.147 -0.143 0.077 -1.860 0.063 -0.133 0.075 -1.775 0.076 

 وػحفس سأط جٌّحي

(PPE) 
-0.306 0.244 -1.255 0.210 1.073 -0.381 0.717 -0.531 0.595 -0.306 0.242 -1.264 0.206 

 R2 0.013 0.083 0.013 يعبيم انخحذٚذ

 0.007 0.022 0.007 يعبيم انخحذٚذ انًعذل

 1.767 1.754 1.767 انخطأ انًعٛبس٘

 F (p-value) 2.268 (0.035) 1.351 (0.037) 2.268 (0.035)اخخببس 

( جخطلاف جٌٕطحتؽ ذ١ٓ جٌػلاغس ّٔحرؼ ف١ّح ٠طؼٍك ذم١ّس ِؼحًِ ٠6لاقع ِٓ جٌؿذٚي )

جٌطكذ٠ذ ِٚؼ٠ٕٛس ٚضأغ١ش جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕحرؼ، ِٓ ٕ٘ح ٌٚطكذ٠ذ جٌّٕٛرؼ 

 Wald test (Restricted F-test)جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش ضُ ػًّ وً ِٓ جخطرحس 

 Breusch-Paganّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس، ٚجخطرحس ٌٍّمحسٔس ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿ

LM (Lagrange Multiplier)  ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش ٌٍّمحسٔس
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ذ١ٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش ٌٍّمحسٔس  Hausman testجٌؼشٛجت١س، ٚأخ١شجً ضُ ضطر١ك جخطرحس 

 (:61جٌػحذطس ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س وّح ٠ظٙش ذحٌؿذٚي )

 (11صذٔل )

 اخخببساث ححذٚذ ًَٕرس الاَحذاس الأفضم

 جخطرحس

Wald test 

 جخطرحس

LM 

 جخطرحس

Hausman test 

 ل١ّس جلاخطرحس

F 

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

Breusch-Pagan 

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

   

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

1.254 0.098 1.681 0.195 24.334 0.001 

 :( أ٠61ْطؼف ِٓ جٌؿذٚي )

ضض٠ذ ػٓ ل١ّــس  Wald testجٌٕحضؿــس ِٓ جخطرــحس  Fجٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .6

ِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ، α (p–value = 0.098 > α = 0.05)ِغطــٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

 Fixedأفؼً ِٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس  Pooledّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ 

Effect  5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس.% 

 Lagrange جٌٕحضؿس ِٓ جخطرحس Breusch-Paganجٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .5

Multiplier  ضض٠ذ ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛسα (p–value = 0.195 > α = 

أفؼً ِٓ ّٔٛرؼ  Pooledِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ ، (0.05

 %.5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس  Random Effectجٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س 

ضمً ػٓ ل١ّس  Hausman testجٌٕحضؿس ِٓ جخطرحس    جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .3

ِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ّٔٛرؼ ، α (p–value = 0.005 < α = 0.05)ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

 %. 5جٌطأغ١شجش جٌػحذطس أفؼً ِٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

٠طُ جلاػطّحد ػٍٝ ٔطحتؽ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ فٟ ٚؽرمحً ٌّح عرك، عٛف 

ضّػ١ً ذ١حٔحش جٌذسجعس ٚضٛػ١ف جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّطغ١شجش. ٚذاػحدز جٌٕظش ِشز أخشٜ 

 :( ٔؿذ أ6ْئٌٝ جٌؿذٚي )

( ٚقؿُ CSR)ٕٚصذ حأرٛش رٔ دلانت إحصبئٛت نكم يٍ انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت  .6

انخضُب ( ػٍٝ ROEجٌّغح١ّ٘ٓ )( ِٚؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق SIZEجٌششوس )
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 tضمً جٌم١ّس جلاقـطّح١ٌس لاخطرحس ق١ع %، 61ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس ( ETR)انضشٚبٙ 

 (. p–value < α = 0.10)ػـٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

٘زج ٚلذ ضر١ٓ أْ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌزٞ ضُ ذٕحءٖ ٠ؼطرش ّٔٛرؼ رٚ دلاٌس ئقظحت١س  .5

ضمً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ  F، ق١ع ئْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس %5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

 α (p–value = 0.035 < α = 0.05 .)جٌّؼ٠ٕٛس 

ضغطط١غ ِؿطّؼٗ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕٛرؼ ػلاٚز ػٍٝ رٌه، ضر١ٓ أْ  .3

، فٟ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ% ِٓ جٌطغ١شجش جٌطٟ ضطشأ ػٍٝ 6.3أْ ضفُغش ِح ٠مشخ ِٓ 

%( لذ ٠شؾغ ئٌٝ جٌخطأ جٌؼشٛجتٟ أٚ ٌؼٛجًِ 61.2ق١ٓ أْ جٌؿضء جٌّطرمٟ )

ٌُٚ ٠طُ ضٕحٌٚٙح جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ أخشٜ ِٓ جٌّّىٓ أْ ٠ىْٛ ٌٙح ضأغ١ش ػٍٝ 

 .ذحٌذسجعس جٌكح١ٌس

ضر١ٓ جٔٗ لا ضٛؾذ ِشىٍس ٌلاصدٚجؼ جٌخطٟ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس، أٞ أْ ػلالس  .4

ّغطمٍس لا ضإغش ذحٌغٍد ػٍٝ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌزٞ ضُ جلاسضرحؽ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌ

ٌؿ١ّغ جٌّطغ١شجش  61( ضمً ػٓ VIFذٕحءٖ، ق١ع ئْ ل١ّس ػحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ )

 وكذ أػٍٝ. 3.512وكذ أدٔٝ ٚ 6.123 ٚلذ ضشجٚقص ذ١ٓ

٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌّّحسعحش جٌّغث١ٌٛس  وّكظٍس ٔٙحت١س، ضر١ٓ أٔٗ

 .نزا حى قبٕل انفشض انزبنذجلاؾطّحػ١س ػٍٝ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ، 

 جخطرحس فشع جٌذسجعس جٌشجذغ .4.3

ِٓ خلاي ٘زج جٌمغُ ضُ ذٕحء ّٔٛرؼ ئقظحتٟ لاخطرحس ِذٜ طكس أٚ ػذَ طكس 

جٌفشع جٌشجذغ جٌمحتً ذأٔٗ "٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌٍّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س 

 :(2) وّح ٘ٛ ِٛػف ذحٌّؼحدٌسٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس جٌششوس"، 

                                            

                                       

 :ق١ع ئْ
 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iقًٛت انششكت نهششكت  ←     

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iانخضُب انضشٚبٙ نهششكت  ←      
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 .t-1خلال انفخشة انزيُٛت  iقؿُ جٌششوس ٌٍششوس  ←       

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  i ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iجٌشجفؼس جٌّح١ٌس ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ ٌٍششوس  ←      

 .tخلال انفخشة انزيُٛت  iوػحفس سأط جٌّحي ٌٍششوس  ←      

 جٌخطأ ٌؼشٛجتٟ جٌٕحضؽ ِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس. ←    

 Panel Data( ٠ٛػف ٔطحتؽ ّٔحرؼ أعٍٛخ جٌر١حٔحش جٌط١ٌٛس 66ٚجٌؿذٚي )

Models  ،)جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ، ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس، ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س(

، ٚٔط١ؿس Regression Coefficientsذّح ٠شطًّ ػٍٝ ل١ُ وً ِٓ ِؼحِلاش جلأكذجس 

ٌٍطأوذ ِٓ ِؼ٠ٕٛس وً ِطغ١ش ِٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕٛرؼ  t-testجخطرحس 

Coefficient of Determination (Rذشىً ِٕفظً، ٚل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ )
2
) ،)

Adjusted Rٚل١ّس ِؼحًِ جٌطكذ٠ذ جٌّؼذي 
2
ٌٍطأوذ ِٓ ِؼ٠ٕٛس  F(، ٚٔط١ؿس جخطرحس (

جلاصدٚجؼ جٌخطٟ ذحعطخذجَ ّٔٛرؼ جلأكذجس وىً، ٘زج ذحلإػحفس ئٌٝ ٔط١ؿس جخطرحس 

 .Variance Inflation Factor (VIF)ػحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ 

 (11صذٔل )

 الاَحذاسيهخص ًَبرس 

 جٌّطغ١شجش

 ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس جٌّٕٛرؼ جٌطؿ١ّؼٟ

 ِؼحِلاش جلأكذجس
 جخطرحس "ش"

t-test 
 ِؼحِلاش جلأكذجس

 جخطرحس "ش"

t-test  جلاصدٚجؼ

 جٌخطٟ

VIF 

 ِؼحِلاش جلأكذجس
 جخطرحس "ش"

t-test 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

T 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

ل١ّس 

 جٌّؼحًِ

جٌخطأ 

 جٌّؼ١حسٞ

 ل١ّس

t 

 جٌّؼ٠ٕٛس

p-

value 

 انزببج

0.884 0.134 6.604 0.000 1.427 0.185 7.699 0.000 

----- 

1.305 0.173 7.557 0.000 

 جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س

(CSR) 0.000 0.001 0.307 0.759 0.002 0.001 2.283 0.023 1.063 0.002 0.001 2.331 0.020 

 جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ

(ETR) 
0.001 0.005 0.274 0.784 0.000 0.003 0.077 0.938 1.007 0.000 0.003 0.109 0.913 

 قؿُ جٌششوس

(SIZE) 
0.024 0.005 4.795 0.000 -0.010 0.007 -1.368 0.172 1.169 -0.004 0.007 -0.649 0.516 

 ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي

(ROA) 
-0.193 0.040 -4.784 0.000 -0.078 0.022 -3.484 0.001 3.160 -0.083 0.022 -3.734 0.000 
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 جٌشجفؼس جٌّح١ٌس

(LEV) 
-0.745 0.011 -68.56 0.000 -0.727 0.013 -55.64 0.000 1.021 -0.729 0.012 -59.28 0.000 

ِؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ قمٛق 

 جٌّغح١ّ٘ٓ

(ROE) 0.048 0.011 4.181 0.000 0.024 0.006 3.944 0.000 2.999 0.025 0.006 4.009 0.000 

 وػحفس سأط جٌّحي

(PPE) 
-0.323 0.037 -8.760 0.000 -0.273 0.058 -4.733 0.000 1.005 -0.276 0.053 -5.249 0.000 

 R2 0.855 0.962 0.776 يعبيم انخحذٚذ

 0.775 0.959 0.854 يعبيم انخحذٚذ انًعذل

 0.142 0.141 0.266 انخطأ انًعٛبس٘

 F (p-value) 865.612 (0.000) 368.480 (0.000) 508.071 (0.000)اخخببس 

( جخطلاف جٌٕطحتؽ ذ١ٓ جٌػلاغس ّٔحرؼ ف١ّح ٠طؼٍك ذم١ّس ِؼحًِ ٠66لاقع ِٓ جٌؿذٚي )

جٌطكذ٠ذ ِٚؼ٠ٕٛس ٚضأغ١ش جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕحرؼ، ِٓ ٕ٘ح ٌٚطكذ٠ذ جٌّٕٛرؼ 

 Wald test (Restricted F-test)جلأفؼً ٌطّػ١ً جٌر١حٔحش ضُ ػًّ وً ِٓ جخطرحس 

 Breusch-Paganؿّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس، ٚجخطرحس ٌٍّمحسٔس ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّ

LM (Lagrange Multiplier)  ذ١ٓ جٌّٕٛرؼ جٌّؿّغ ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش ٌٍّمحسٔس

ذ١ٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش ٌٍّمحسٔس  Hausman testجٌؼشٛجت١س، ٚأخ١شجً ضُ ضطر١ك جخطرحس 

 (:65جٌػحذطس ّٚٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س وّح ٠ظٙش ذحٌؿذٚي )

 (12صذٔل )

 اخخببساث ححذٚذ ًَٕرس الاَحذاس الأفضم

 جخطرحس

Wald test 

 جخطرحس

LM 

 جخطرحس

Hausman test 

 ل١ّس جلاخطرحس

F 

جٌم١ّس 

 جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

Breusch-

Pagan 

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

 ل١ّس جلاخطرحس

   

 جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس

p-value 

45.636 0.000 4220.327 0.000 18.470 0.010 

 :( أ٠65ْطؼف ِٓ جٌؿذٚي )

ضمً ػٓ ل١ّــس  Wald testجٌٕحضؿــس ِٓ جخطرــحس  Fجٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .6

ِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ، α (p–value = 0.000 < α = 0.05)ِغطــٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 
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أفؼً ِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ  Fixed Effectّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس 

Pooled  5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس.% 

 Lagrange جٌٕحضؿس ِٓ جخطرحس Breusch-Paganجٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .5

Multiplier  ضمً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛسα (p–value = 0.000 < α = 

أفؼً  Random Effectِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ، (0.05

 %.5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس  Pooledِٓ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌّؿّغ 

ضمً ػٓ ل١ّس  Hausman testجٌٕحضؿس ِٓ جخطرحس    جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس  .3

ِّح ٠ش١ُش ئٌٝ أْ ّٔٛرؼ ، α (p–value = 0.010 < α = 0.05)ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

 %. 5جٌطأغ١شجش جٌػحذطس أفؼً ِٓ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌؼشٛجت١س ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

ٚؽرمحً ٌّح عرك، عٛف ٠طُ جلاػطّحد ػٍٝ ٔطحتؽ ّٔٛرؼ جٌطأغ١شجش جٌػحذطس فٟ 

ضّػ١ً ذ١حٔحش جٌذسجعس ٚضٛػ١ف جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّطغ١شجش. ٚذاػحدز جٌٕظش ِشز أخشٜ 

 :ذ أْ( ٔؿ66ئٌٝ جٌؿذٚي )

( ِٚؼذي CSR)ٕٚصذ حأرٛش رٔ دلانت إحصبئٛت نكم يٍ انًسئٕنٛت الاصخًبعٛت  .6

( ِٚؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ LEV( ٚجٌشجفؼس جٌّح١ٌس )ROAجٌؼحتذ ػٍٝ جلأطٛي )

قًٛت انششكت ( ػٍٝ PPE( ٚوػحفس سأط جٌّحي )ROEقمٛق جٌّغح١ّ٘ٓ )

(FV ) ضمً جٌم١ّس جلاقـطّح١ٌس لاخطرحس ق١ع %، 5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛسt  ػـٓ ل١ّس

 (. p–value < α = 0.05)ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس 

٘زج ٚلذ ضر١ٓ أْ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌزٞ ضُ ذٕحءٖ ٠ؼطرش ّٔٛرؼ رٚ دلاٌس ئقظحت١س  .5

ضمً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ  F، ق١ع ئْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس %5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

 α (p–value = 0.000 < α = 0.05 .)جٌّؼ٠ٕٛس 

ضغطط١غ ِؿطّؼٗ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس جٌّىٛٔس ٌٍّٕٛرؼ ػلاٚز ػٍٝ رٌه، ضر١ٓ أْ  .3

، فٟ ل١ّس جٌششوس% ِٓ جٌطغ١شجش جٌطٟ ضطشأ ػٍٝ 66.5أْ ضفُغش ِح ٠مشخ ِٓ 

%( لذ ٠شؾغ ئٌٝ جٌخطأ جٌؼشٛجتٟ أٚ ٌؼٛجًِ أخشٜ 3.1ق١ٓ أْ جٌؿضء جٌّطرمٟ )

 .ُ ٠طُ ضٕحٌٚٙح ذحٌذسجعس جٌكح١ٌسٌٚل١ّس جٌششوس ِٓ جٌّّىٓ أْ ٠ىْٛ ٌٙح ضأغ١ش ػٍٝ 



 
 ...اثر انشطة المسئولية الاجتماعية على التجنب الضريبي وانعكاسها على قيمة الشركات المدرجة بالمؤشر المصرى  

 نشوى إبراهيم محمد عليوهد/  
 

 2222أكتوبر  -العدد الرابع                    المجلد الثالث عشر                                     
  153 

 
 

ضر١ٓ جٔٗ لا ضٛؾذ ِشىٍس ٌلاصدٚجؼ جٌخطٟ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس، أٞ أْ ػلالس  .4

جلاسضرحؽ ذ١ٓ جٌّطغ١شجش جٌّغطمٍس لا ضإغش ذحٌغٍد ػٍٝ ّٔٛرؼ جلأكذجس جٌزٞ ضُ 

ٌؿ١ّغ جٌّطغ١شجش  61( ضمً ػٓ VIFذٕحءٖ، ق١ع ئْ ل١ّس ػحًِ ضؼخُ جٌطرح٠ٓ )

 وكذ أػٍٝ. 3.661وكذ أدٔٝ ٚ 6.115 ٚقص ذ١ٓٚلذ ضشج

٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس جقظحت١س ٌّّحسعحش جٌّغث١ٌٛس  وّكظٍس ٔٙحت١س، ضر١ٓ أٔٗ

جلاؾطّحػ١س ػٍٝ ل١ّس جٌششوس دْٚ ٚؾٛد ضأغ١ش ٌٍطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس 

 .نزا حى قبٕل انفشض انشابع صزئٛب  جٌششوس، 

 انُخبئش ٔانخٕصٛبث :  6-5

 :انُخبئش  6-5-1

ص٠حدز ٚػٝ جٌششوحش ٔكٛ ِّحسعس جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س فٟ عٛق جلاٚسجق  (6

 جٌّح١ٌس جٌّظشٜ .

٠ؼذ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ جقذ أشىحي جٌطٙشخ جٌؼش٠رٟ ، ٌٚىٕٗ ِششٚع ػٓ ؽش٠ك  (5

 جعٕغلاي جٌمٛج١ٔٓ جٌؼش٠ر١س .

( ٚوً ِٓ FVٕ٘حن ػلالس جسضرحؽ رجش دلاٌس ئقظحت١س ذ١ٓ ل١ّس جٌششوس ) (3

( ِٚؼذي جٌؼحتذ ػٍٝ SIZE( ٚقؿُ جٌششوس )CSRجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س )

( PPE( ٚوػحفس سأط جٌّحي )LEV( ٚجٌشجفؼس جٌّح١ٌس )ROAجلأطٛي )

، 1.553، 1.165%، ق١ع ذٍغص ل١ُ ِؼحِلاش جلاسضرحؽ 5ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس 

ػٍٝ جٌطٛجٌٟ، وّح أْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس ٌّؼحِلاش  1.114، 1.662-، 1.544

 α (p–value < α = 0.05 .)ضرحؽ ضمـً ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس جٌّغطخذَ جلاس

( CSRلا ضٛؾذ ػلالس جسضرحؽ رجش دلاٌس ئقظحت١س ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ) (4

%، ق١ع ئْ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس 5( ذّغطٜٛ ِؼ٠ٕٛس ETRٚجٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ )

 = α (p–valueطخذَ ٌّؼحًِ جلاسضرحؽ ذ١ُٕٙ ضض٠ذ ػٓ ل١ّس ِغطٜٛ جٌّؼ٠ٕٛس جٌّغ

0.231 > α = 0.05 .) 



 
 ...اثر انشطة المسئولية الاجتماعية على التجنب الضريبي وانعكاسها على قيمة الشركات المدرجة بالمؤشر المصرى  

 نشوى إبراهيم محمد عليوهد/  
 

 2222أكتوبر  -العدد الرابع                    المجلد الثالث عشر                                     
  154 

 
 

( ػٍٝ ل١ّس جٌششوس ETRلا ٠ٛؾذ ضأغ١ش رٚ دلاٌس ئقظحت١س ٌٍطؿٕد جٌؼش٠رٟ ) (5

(FV ) ٜٛضض٠ذ جٌم١ّس جلاقطّح١ٌس لاخطرحس ق١ع %، 5ذّغطt  ٜٛػـٓ ل١ّس ِغط

 (. p–value=0.979>α=0.05)جٌّؼ٠ٕٛس 

ٚفحء جٌششوحش ذّّحسعس  ٠شؾغ ػذَ ضأغ١ش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ػٍٝ ل١ّس جٌششوس أْ (6

 جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ضؼذ جقذٜ جلا١ٌحش ٌٍكذ ِٓ ِّحسعس جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ .

ضرح٠ٓ ٔطحتؽ ٘زٖ جٌذسجعس ِغ جٌذسجعحش جلاخشٜ ٠شؾغ ئٌٝ جخطلاف جٌر١ٕحش جٌطٝ ضُ  (2

 ف١ٙح ئؾشجء ٘زٖ جٌذسجعحش ٚجخىلاف جٌّطغ١شجش ٚجخط١حس جٌؼ١ٕس .

 جٌطٛط١حش : 5-6-5

  جٌٛػٝ ٚجٌػمحفس ٌذٜ جٌؼح١ٍِٓ قٛي أ١ّ٘س جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ، ػشٚسز ص٠حدز

 ِٚذٜ ضأغ١ش٘ح ػٍٝ ل١ّس جٌششوحش .

  جٌطٝ ضكفض جٌششوحش ػٍٝ جدجء ػشٚسز جطذجس ِض٠ذ ِٓ جٌمٛج١ٔٓ ٚجٌٍٛجتف

 جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٠ّح ٠خذَ جٌّؿطّغ.

 ِ ّٓحسعحش ػشٚسز جٌضجَ ؾ١ّغ جٌششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس ذحطذجس ضمش٠ش ػ

 جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌذ٠ٙح 

  ػشٚسز ل١حَ ج١ٌٙثحش جٌطٕظ١ّ١س ذطٛق١ذ جٌطمحس٠ش جٌخحطس ذحٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س

جٌّإششجش ٌٍّغث١ٌٛس ٌٍٚششوحش ػٍٝ جٌّكٍٝ ٚجٌذٌٚٝ ، ٚرٌه لاْ ضٛق١ذ جٌّؼح١٠ش 

جلاؾطّحػ١س ٠غحػذ ػٍٝ ضم١ًٍ جٌٛلص ػٕذ جػذجد جٌطمش٠ش ٚج٠ؼح ضكغ١ٓ جٌشفحف١س 

 ضؼض٠ض ذ١ثس جٌّؼٍِٛحش فٟ جٌرٛسطس .ٚ

 ِؿحلاش جٌركع جٌّمطشقٗ : 5-6-3

 ػٍٝ ِّحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ  ٌٍششوحش دسجعس أغش جٌخظحتض جٌطشغ١ٍ١س 

  ؾٛدز جٌّشجؾؼس ػٍٝ ِّحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ .جغش 

 . جغش جلافظحـ جٌفٛسٜ ػٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ػرٝ ل١ّس جٌششوس 

  فٟ ضٛو١ذ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س .ضفؼ١ً دٚس جٌّشجؾؼس 
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 انًشاصع :

 أٔلا  : انًشاصع انعشبٛت :

( " ئؾشجءجش ِمطشقس ٌٍششوحش جٌٍّطضِس ذططر١ك  5161جذشج١ُ٘ ، ٔر١ً ػرذ جٌشؤٚف، )  .6

فٝ جٌكذ ِٓ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚػذَ  OECDجٌّرحدب جٌغطس ٌكٛوّس جٌششوحش ِٓ ئطذجسجش 

، جٌؿّؼ١س يضهت انبحٕد انًبنٛت ٔ انضشٚبٛت : دسجعس ضؿش٠ر١س ١ِذج١ٔس "  BEPSضأوً جٌٛػحء 

 614 - 66، ص ص  664جٌّظش٠س جٌّح١ٌس جٌؼحِس ٚجٌؼشجتد ، ع 

(  5151جٌغ١ذ ، أقّذ سفؼص ، أذٛ ػؿٛز ، ِكّذ وّحي جٌذ٠ٓ فطكٝ ، ٚأقّذ ، خحٌذ قغ١ٓ )  .5

ٓ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ٚل١ّس جٌّٕشأز : ،" ضأغ١ش جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوحش ػٍٝ جٌؼلالس ذ١

انًضهت انعهًٛت نلاقخصبد ٔانخضبسة ، كهٛت دسجعس ضطر١م١س ػٍٝ عٛق جلأٚسجق جٌّح١ٌس جٌّظش٠س " 

  654 - 635، ص ص  6ؾحِؼس ػ١ٓ شّظ ، ع  – انخضبسة

( " دسجعس ضك١ٍ١ٍس ٌطر١ؼس جٌؼلالس ذ١ٓ ١٘حوً جٌٍّى١س 5151جٌٕؿحس ، عحِف ِكّذ أ١ِٓ ، )  .3

جٌّشوضز ٚؾٛدز ضمحس٠ش جلاعطذجِس ٚأغش٘ح ػٍٝ ِّحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ : أدٌس ػ١ٍّس ِٓ 

ؾحِؼس لٕحز  –، و١ٍس جٌطؿحسز انًضهت انعهًٛت نهذساسبث انًحبسبٛت ذ١ثس جلأػّحي جٌّظش٠س " 

 .636 – 146، ص ص  6، ع  5، ِؽ جٌغ٠ٛظ 

( " ضأغ١ش أغشجع جعطخذجَ جٌّشطمحش جٌّح١ٌس ػٍٝ  5156خٛسش١ذ ، ِكّذ ِكّٛد ِكّذ ، ) .4

ؾحِؼس ذٕٝ  –، و١ٍس جٌطؿحسز يضهت انذساسبث انًبنٛت ٔانخضبسٚت ِغطٜٛ جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ " 

 566 - 661، ص ص  5، ع  36ع٠ٛف ، ِؿٍذ 

ُب انضشٚبٙ بٍٛ الإببحت ٔانحظش فٙ انخششٚع انًقبسٌ انخض( ، "  5166طذ٠ك ، سِؼحْ ) .5

ٔانًصشٖ : دساست ححهٛهٛت يقبسَت نظبْشة انخضُب انضشٚبٙ ٔكٛف حعبيهج يعٓب انخششٚعبث 

 " ، ذذْٚ ٔحشش .انضشٚبٛت اٜصُبٛت ٔانعشبٛت خبصت نهخششٚع انًصشٖ 

جٌطكف١ع  ( " دسجعس ٚجخطرحس أغش ِغطٜٛ 5156ػرذ جٌشق١ُ ، سػح ِكّٛد ِكّذ ، )  .6

جٌّكحعرٟ ٚجٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوحش ػٍٝ ِّحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٝ فٟ جٌششوحش 

انًضهت انعهًٛت نهذساسبث "   EGX 30جٌّذسؾس ذحٌّإشش جٌّظشٜ ٌّغث١ٌٛس جٌششوحش 

 . 365 – 315، ص ص  3، ع  3ؾحِؼس لٕحز جٌغ٠ٛظ ، ِؽ  –، و١ٍس جٌطؿحسز   انًحبسبٛت

( " دسجعس جٌؼلالس ذ١ٓ جٌّغث١ٌٛس جلاؾطّحػ١س ٌٍششوحش 5162روٝ ، ) ِكّٛد ، ػّشٚ جٌغ١ذ  .2

دسجعس ضطر١م١س ػٍٝ جٌششوحش جٌّم١ذز ذغٛق جلأٚسجق جٌّح١ٌس  –ِّٚحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٝ 

،  6، ؾضء  65ؾحِؼس ػ١ٓ شّظ ، ػذد  –، و١ٍس جٌطؿحسز يضهت انفكش انًحبسبٗ فٟ ِظش " 

 . 366 – 312ص ص 
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( " أغش ضشوض جٌٍّى١س ٚقؿُ ِىطد جٌّشجؾؼس ػٍٝ 5166ِكّٛد ، )٠ٛعف ، أ٠ّٓ ٠ٛعف  .1

ػلالس ِّحسعحش جٌطؿٕد جٌؼش٠رٟ ذؼٛجتذ جلأعُٙ ِٚخحؽش جٌششوحش: دسجعس ضطر١م١س ػٍٝ 

ؾحِؼس ػ١ٓ  –، و١ٍس جٌطؿحسز  يضهت انفكش انًحبسبٙجٌششوحش جٌّم١ذز ذحٌرٛسطس جٌّظش٠س " ، 

 .61 -6، ص ص  4، ع  53شّظ ، ِؽ 
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