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 الولخص:

الثقةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةػت ييت يةؽ       ةتهعفت العؼاقة السالية فسص العلاقةة يةيد ظؼخة   اق 

ايع، دفةك  مكةتق  دظؼخةة الافةاا ياليكةةالية ادختيافيةة فةك الاةؽياه اليكةارية اليغةؽةة ييت يةؽ  ة           

( شةؽية مةد الاةؽياه اليقيةع  فةك قةا        43قبي   سقيق رػا الهعف قامت البازثة ياضتباؼفيذة مةد   

ماارع ، د م  سدية  البيااةاه    129( يععظ ماارعاه قعؼه 2017-2015الأدؼا  اليالية ضلال الىتؽ   

يةةة : اكةةةبة  اليت يةةؽاه البةةاي ة التال   فةةك  ةة  دخةةاظ   اسةةعاؼ الط ةةك اليتعةةعظ،    ياقةةتطعاأ لقةةدا  ا   

ييةا  ةم   اليعةااية، زدم الاؽية، ؼيسية الاؽية، اكبة القيية الكاقية لدقيية العفتؽةة، ااع الغذافة. 

اقتطعاأ ليثؽ مد مقياـ يعة  لديت يؽ اليكتق  داليت يؽ التايع لدتسقق مد معت صياظ اتةاجح البسة    

مقةاةيف يعةدةة ل ة  مةد اليت يةؽ       فك    اضتلاف التعؽةىاه ادخؽاجية لهيا، زي   م ا قتعااة يثلاثة

 اليكتق  دالتايع. 
 

دخااه اتاجح البس  لتايؽ لاخاظ فلاقة ماخبةة يةيد ظؼخةة الثقةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةػت        

ددفةةاا اليذاةةم  ييكةةةاليتها ادختيافيةةة  سةةت معسةةم اليقةةاةيف البعةدةةة اليكةةتطعمة، دغلةة  فييةةا فةةعا           

كةتق   اقتثذاااه مسعدظ ، دراما ةايؽ ولك صياظ الذتاجح لماأ  ععظ التعؽةىاه ادخؽاجيةة لديت يةؽ الي  

دالتايع. د دىت اتاجح البس  السالك ولك ارتيةاأ البةازثيد ولةك رةؽدؼ  الأضةػ فةك ا فتبةاؼ الداااة          

الكدايية لغذع قؽاؼ الافاا ياليكةالية ادختيافية زي   عي  خذباً ولك خذ  ولك خااؼ ا فتباؼاه 

 اداتهاؾةة دالأضلاقية فك صذع رػا القؽاؼ.     

 

 CEO، ضغةةاجص اليةةعةؽ التذىيةةػت  CEO Confidenceعةؽ التذىيةةػت ثقةةة اليةة الكلوابد الذالااخ:  

Characteristics ،   اليكةةالية ادختيافيةة(CSR)   مكةتات ا فغةاذ ادختيةافك ، Disclosure 

Level ايط ا فغاذ ادختيافك ، Disclosure Pattern. 
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 جؾشالإؼبس الؼبم لل

 أّلًا : همذهخ ّهشكلخ الذساعخ 

عتقع لن فك قبي  الكعك اسا معؽفة ييف ةغذع اليعةؽدن قؽاؼاه اليكةالية ادختيافية؟ ةُ  

اليعةؽةد ةتكيان يالعقلااية دالؽشع ا قتغاظت فذع ا طاغرم القؽاؼاه يالاؽياه دغل  طبقاً لدذسؽةة 

زي  ةغذع اليعةؽدن القؽاؼاه يذااً فدك  ،(Modern Portfolio Theory, 1950)الذيايلاقي ية 

مذساؼ اقتغاظت فقط، دلم ةهضػ فك السكبان اسؽةة التياة  الكدايك التك  عالح اقاط البعف فك 

 Behavioralالذسؽةةةة الكةةايقة، فهةةك  عتبةةؽ مةةذهح دصةةىك ةهةةعف لتسعةةةع الطغةةاجص الكةةدايية        

characteristics يالية دادختيافية دا قتغاظةة دالتك التك لها  مثيؽ يبيؽ دقات فدك القؽاؼاه ال

 Chief سعةع الطغاجص الاطغية لديعةؽةد التذىيػةيد بؽدؼتقتعامة الاؽية، لػل  مد الا هثؽ فدك 

Executive Officer‟s (CEO‟s)      فةةع فيديةةة صةةذع القةةؽاؼ(Al-Shammari, 2017; 

McCarthy et al., 2017).  التذىيػةيد الثقة ادظاؼةةدمد ريد  د  الطغاجص الكدايية لديعةؽةد 

Managerial Confidence (MC)   زي   عتبؽ الثقة ادظاؼةة  دازع  مد ليثؽ العاام  الكةدايية

رةك  الثقة ادظاؼةةة  لن   (McCarthy et al., 2017) ؽت ظؼاقة زي  اليهثؽ  فع الكا  اليالية، 

، داليبال ةة فةك  قةعةؽ معؽفتةل     دلظاجةل دوزتياليةة ادازةل     قةعةؽ اليةعةؽ لقعؼا ةل الاطغةية    اليبال ة فك 

دظقةة معداما ةل زةال الأزةعام اليكةتقبدية دقعؼ ةل فدةك الةتس م فيهةا، ميةا ةغةبر ليثةؽ  ىةانً  ياةةمن              

 ةذتح فد غل  مبال تل فك  قعةؽ معت صسة قؽاؼا ل، ،(2017 مغ ىك،  الذتاجح اليكتقبدية ادةدايية

ظدن التقةعةؽ الغةسير لديطةاطؽ اليؽ ب ةة      ا قتثياؼ يا   مبالغ فيةل  ميا ةهظت يل ولك ادقبال فدك

، مع  داردل اقتؽا يدياه مذافكيهم لأال ةعتقع لن لظاجل لفب  مد  (McCarthy et al., 2017)يل

 .(Paredes, 2004)الأضؽةد 
 

ادختيافيةة  دفدك غؽاؼالأريية اليتؿاةع  للإقتعامة زال العةالم فةك  ؽييةؿ ادرتيةاأ فدةك اليكةةالية       

ارتيت الععةع مد العؼاقاه الأخذبية يتذادل الدااا  الكدايية لديعةؽةد د مثيؽا ها فدك  ، قعلداؽياه

عؼاقةاه ا ضتباؼةةة فةك البيةةة اليغةؽةة التةك  داردتةعدؼ        فدةك ف ةف ال  دغل  قؽاؼا هم ادختيافية، 

افيةة، درةا مةا ةةهظ  فةك      طغاجص الكدايية ليعةؽت الاؽياه فع  بذك مباظؼاه اليكةالية ادختيال

يعة  الأزيةان ولةةك فةعأ القةةعؼ  فدةك التىكةةيؽ الةعقيق دالاارةةر لدذتةاجح اليتعدقةةة يالافةاا ياليكةةةالية           

ادختيافيةة لداةؽياه. دزتةك دقتذةةا رةػا  ةم  ؽييةةؿ البسة  فةك مدةةال اليكةةالية ادختيافيةة دظدافةةع            

م ةتم  ىكيؽه مد الذتاجح طبقاً لأقبا  مياؼقا ها فدك اليالياه دالبياااه داليعداماه اليدياقة، دما ل
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ااتهاؾةة وظاؼةةة  ليعاظ لد ( ، 2012 فبع اليديع،   Ethical Aspectsمالية، ةعؿده ولك ليعاظ لضلاقية

زيةةة  قةةع ةددةةم يعةةة     (، 2017 فبةةع اليةةذعم،    Managerial Opportunism-قةةداا ااتهةةاؾت   -

 Personalا ية مد لخ  اليذىعة الاطغةية  اليعةؽةد لدافاا ياليكةالية ادختيافية لتسقيق مغالر غ

Benefits  لد وضىاا اليكتات السقيقك للأؼياذ، لد لتعؿةؿ خاظ  الأؼياذ دالتدذ  البؽةبك يداا ،

خةػ  مؿةةةع مةةد اليكةةتثيؽةد ديقةةاا داقةةتيؽاؼ الاةةؽية فةةك الكةةا  لتسكةةيد صةةاؼ هم فةةك اليدتيةةع        

(Chen et al., 2017)     يادرةافة ولةك الأيعةاظ اليهقكةية ،InstitutionalAspect (Ferrero & 

Sanchez, 2015) . 
 

رػا دلم ةهضػ فك السكبان لن رذةاا مةعض  قةدايك ةي ةد مةد ضلالةل  ىكةيؽ الذتةاجح اليتعدقةة          

ياليكةالية ادختيافية لداؽياه دالتك ةغع  فدك الداا  ا قتغاظت  بؽةؽرا ييىؽظه، دةـــايـــؽ 

ا طاغ القؽاؼاه اليتعدقة ياليكةالية ادختيافية، زي  ةتطةػ  غل  ولك زعدم فدــــا  فك  ىكيؽفيدية 

اليعةؽدن التذىيػةان القؽاؼاه يذااً فدك التقاؼةؽ اليالية داكبة الأؼياذ دلؼقاأ اليبيعاه اليسققةة لت  

يا فتياظ فدك ي  ما را مدياـ د م الت اف  فدك لن رذاا خاا  مهم دمهثؽ ل  درا الثقة ادظاؼةة 

لطغاجص الاطغية لديعةؽةد التذىيػةيد دالتك  هثؽ فك صذع القؽاؼاه اليتعدقة يافاا درك مد لرم ا

، دفةعأ ظؼاقةتها لد الت افة  فذهةا      (Sauerwald & Su, 2019) الاةؽياه ييكةةاليتها ادختيافيةة   

مةةد اليي ةةد لن ةسةةعم  ةةمثيؽ قةةدبك داتةةاجح غيةةؽ ظقيقةةة فةةد  ىكةةيؽ قةةؽاؼاه اليكةةةالية ادختيافيةةة         

اليةةعةؽدن التذىيةةةػةان القةةةؽاؼاه   ةتطةةةػ ل يةةف   ولةةك  ةةةافيؽ صةةاؼ  غيةةةؽ يامدةةةة    رةةةافةيالاةةؽية، ياد 

(Dashtbayaz & Mohammadi, 2016)  ،    زيةة  لن وظماخهةةةا مةةةع الداااةةة  ا قتغةةةاظةة

دالأضلاقية ةع ك اسؽ  لشي  دلظ  فدك الأظاا الىعـــدك اليتسقق لداؽيـــة دالقةؽاؼاه الذا دةة فةد    

لاراذ، زي  لن الطغاجص الاطغية لديعةؽةد التذىيػةيد  هثؽ خذباً ولك ادظاؼ   تكم يالاىافية دا

التقةةاؼةؽ الذهاجيةةة لداةةؽياه دالداااةة  ا قتغةةاظةة فذةةع ا طةةاغرم لت قةةؽاؼاه متعدقةةة        خذةة  يدةةااؼ 

 .  (Diez et al., 2011) يالاؽية
 

دةعفم غل  لن رذاا الععةع مد العؼاقاه التةك  ذادلةت العلاقةة يةيد الثقةة ادظاؼةةة د الافةاا         

 ;McCarthy et al., 2017) ياليكةةالية ادختيافيةة دالتةك لشةةاؼه ولةك دخةاظ فلاقةةة ييذهيةا       

Chung-Ang, 2021; Oliver, 2016; Kouaib et al., 2021; Al-Shammari, 2017)  ،

الكايقة لال فدك الؽغم مد اقتقؽاؼ الى ــؽ ا قتغاظت فدك لن رعف اليذاـــم   دةتبر مد العؼاقاه

را  عسيـــم ثـؽد  اليـلاا، و  لال ا بر مد العؼاقـــاه السعةثـــة فك اليعض  الكدايـــك لدتياةــ  
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لها لن اليـعةؽ قع ةقع  ست  مثيؽ قياه شطغية  ــــهثؽ فدك قعؼ ل فدك  سقيق رػا الهعف، دة ان 

ةــة  خيية ،      (. زية   ةهثؽ الثقةة ادظاؼةةة فدةك ظقةة       2017واع اقاه دارسة فدةك قؽاؼا ةل يالاؽيـــ

 اقعاه اليعةؽ دفدك قؽاؼا ل اليالية، دمد لخ   عؿةؿ صاؼ ل ادختيافية ةذسةاؾ ليغةدستل الػا يةة    

 . (Contartese, 2021)دقع ةؿةع مد ا فغاذ فد اليكةالية ادختيافية 
 

دة الأقاقية لدعؼاقة مد  كانل لقاقك زال معت قعؼ  اليةعةؽةد التذىيةػةيد فةك    د ذبع اليا 

الاؽياه اليكارية اليغؽةة فدك ا طاغ قؽاؼاه ؼشيع  فييا ةتعدق ييياؼقاه اليكةالية ادختيافية، 

زي  ظؼخة ؼشع القؽاؼاه  تاقف فدك مديافة مد العاام : مث  البيةة التك ةتم فيها و طاغ القؽاؼ، 

دظقة اليعداماه اليتاافؽ  مد قب  اليعةؽ، دمعت معؽفة صااعك القؽاؼ يمقالي  دطؽ  ا طاغ  دييية

القؽاؼ، ديػل  الكدايياه دالغىاه الاطغية لغااعك القؽاؼ مث : فيؽه دمكتات  عدييل درااةا ل 

دضبؽا ةل الكةةايقة دمكةةتات فلاقا ةةل دقةةيا ل الاطغةية مثةة   الثقةةة ادظاؼةةةة(، د دذةة  اليطةةاطؽ لد       

 الطاض فك اليؿةع مذها.
 

اعؼ  فك العؼاقةاه الكةايقة التةك ارتيةت يعؼاقةة العلاقةة يةيد ظؼخةة         درػا دةلازظ لن رذاا 

ولك زةع   -الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػ  دظؼخة الافاا ياليكةالية ادختيافية التع  قاأ يها الاؽياه 

لدتىكيـــــؽ الكدايـك لاازع مد لرم القـؽاؼاه فك البيةة اليغؽةة، ديالتالك رذاا زاخة  -فدم البازثة

ةـةـؽاؼ الافةاا ياليكةاليةةـة ادختيافيةةـة لداةؽياه دغلةة  ل        تةةافيؽ الياليةـة لداؽيةةـاه اليكاريةـة، درةةا ق

ل يىيةة و طةاغ اليةعةؽةد التذىيةػةيد لدقةؽاؼاه اليتعدقةة ياليكةةالية ادختيافيةة لداةةؽياه          صةاؼ  يامدةة  

دالتةك يا ةت مةد رةيد     ية  ةتعةيد لن  ؽافةك العاامة  الكةدايية      ز ،دييةف ةةتم صةذع رةػه القةؽاؼاه     

يدااة  العاامة     اليذساؼ ال دك الةػت ةقةيم دةىكةؽفدك لقاقةل قةؽاؼ اداطةؽاط فةك الأظاا ادختيةافك        

ا قتغاظةة دالعدافع الأضلاقية داداتهاؾةة داليهقكية، درا ما ةكتعفك ا اتباه ولك  مثيــؽاه العام  

 الثقة ادظاؼةةلديعةؽ التذىيػت فدك ظؼخة دفاا الاؽية ياليكةالية ادختيافية.الكدايك دضاصة ظؼخة 
 

اٌاابل ػلااأ رلاااا ٗوكاااي  ااا٘بىخ الغااا ا  الجؾضااأ       ٗؼجاااش ػاااي هشاااكلخ الجؾاااش ػلااأ الٌؾاااْ      الااازّٕث

:ٔ  الزبل

رةة  رذةةاا فلاقةةة يةةيد ظؼخةةة الثقةةة ادظاؼةةةةة لديةةعةؽ التذىيةةػ  دظؼخةةة دفةةاا الاةةؽياه ييكةةةةاليتها             

 ادختيافية؟
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 صبً٘بً : ُذف الذساعخ : 

فك راا ما دة العؼاقة، ةتيث  الهعف الؽجيكك فك ظؼاقة ر  رذاا فلاقة ييد الثقة ادظاؼةةة  

 لديعةؽ التذىيػت دظؼخة دفاا اليذام  ياليكةالية ادختيافية فك الكا  اليغؽت.

 صبلضبً : أُو٘خ الذساعخ :

الي تبةة اليغةؽةة دالعؽييةة فةك مارةاع        يد لريية العؼاقة فك اةعؼ  العؼاقةاه التةك  ستاةهةا      (1

العؼاقة، فمغد  العؼاقاه  ذادلت اليكةالية ادختيافية لداؽياه ييطتدف خااابها دليعاظرا مع 

 مت يؽاه لضؽت يطلاف الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت درا ما ةبؽؾ الساخة لهػه العؼاقة. 

لغد  العؼاقاه  ذادلت  ىكيؽ اتاجح قؽاؼاه مياؼقاه اليكةالية ادختيافية لداؽياه مد ضلال  (2

فاام  وقتغاظةة لد ليعاظ لضلاقية لد واتهاؾةة وظاؼةة لد مهقكية، مع فعأ مؽافا  لن رذاا الععةع 

مد العاام  الكدايية 
(1 )

غةية  دالتك  هثؽ لةباً فك فيدية صذع القؽاؼ، دمذهةا الطغةاجص الاط  

 .مارع ارتياأ رػا البس  لديعةؽةد التذىيػةيد ديطاصة الثقة ادظاؼةة

مد اليي د لةبةاً لن   ةان الثقةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةػت رةك الدااة  الطىةك يةعافع ليياؼقةاه             (3

اليكةالية ادختيافية
 2)

فك  -ولك زع فدم البازثة  –، الػت لم ةتدل البازثان ولك ظؼاقتل مد قب  

غؽةة فدك الأضص دالأقاا  الذاشةة دالعؽيية لةباً. لةػل  دخبة د ظؼاقةتل داقت اةاف     البيةة الي

 العلاقة ييذهيا. 

ةطتدف ي  معةؽ فك ري دل ادظؼايك د اقعا ل د ىبيلا ل دلرعافل فةد اخضةؽةد، ميةا ةةهظت ولةك       (4

ؽ القؽاؼاه وضتلاف  اقعا هم دوظؼايا هم د ىبيلا هم درا ما لم  ؽافيل الذياغج اليالية، دغل  ةىك

، دمد ثم ظؼاقة  د  الكدايياه (McCarthy et al., 2017) غيؽ اليبؽؼ  اقتغاظةاد لعت اليعةؽ

 .دالكياه الطاصة ياليعةؽةد دمذها الثقة ادظاؼةة   ان لها لريية يبيؽ 

ظؼاقة اليكةالية ادختيافية لداؽياه مد دخهاه مطتدىة فد اليعهاظ  فك لغد  العؼاقاه، زي   (5

العؼاقة السالية فدك  ىاصيدها العاضدية دم ااا ها التك مد اليي د لن  هثؽ فك القياـ مث   ؽيؿ 

 .لاياط ادفغاذ فد اليكةالية ادختيافية يداا  مكتاةاه ادفغاذ فذها دظؼخة شيالل

                                                                 
1
دقع  م ادفتؽاف يل زعةثاً مد قب   ي ؽاًدرا ما ةؿال زقلًا Behavioral Financialمعاض  فدم التياة  الكدايك   عتبؽ مد-

دا قتثياؼةة مد قب   قتغاظةةالتك ةي د وقتطعامها لتىكيؽ ييىية و طاغ القؽاؼاه ا  يعاض الأياظةيييد فك رػا اليدال يىزعت ال

د سدي  لثؽرا فدك فيدية و طاغ  Behavioral Biases سعةع التسيؿاه الكدايية  زي  ةتماليعةؽةد داليتعادليد فك الأقاا  اليالية، 

 اليالية. قتثياؼةة ديػل  لثؽرا فدك الأقاا دا  قتغاظةةالقؽاؼاه ا 
2
يىفتباؼرا لظا  لدتساط مد اليطاطؽ ادختيافية دالبيةية دمطاطؽ الكيعة دالاهؽ  فك الاؽية، دالتك ة ان لها  مثيؽ فك  -

 .وقتعامة الاؽية
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مةد يةيد العؼاقةاه الأدلةك التةك  هةتم يةعؼخاه الثقةة           -ولك زع فدم البازثةة  – عتبؽ رػه العؼاقة  (6

ةة لديعةؽ التذىيػت ييت يؽ  ىكيؽت لاؽذ  مثيؽرا فدك الةعؼخاه اليطتدىةة لافةاا الاةؽياه     ادظاؼ

ييكةاليتها ادختيافية فك الاؽياه اليغؽةة، ميا ةعفم   بيق مث  رػه العؼاقة ادمبؽةقيةة فةك   

 البيةة اليغؽةة.
 

 الوٌِغ٘خ الوزجؼخ لزؾم٘ك ُذف الجؾش:

لتسقيق رعف البس  قاف ةتم ادفتياظ فدك اليذهح الاصىع التسديدع فك دصف العلاقة التك  ؽيط  

يةةيد ظؼخةةة الثقةةةة ا ظاؼةةةة لديةةعةؽ التذىيةةةػ  ييت يةةؽ مكةةتق  د ظؼخةةةة دفةةاا الاةةؽياه ييكةةةةاليتها           

رػه  لاصفا ختيافية ييت يؽ  ايع، دد ياأ غل  قاف ةتم اقتطعاأ لقدا   سدي  اداسعاؼ اليتععظ 

العلاقة ييياً، ييا قيتم اقتطعاأ لقةدا   سدية  اليستةات فةك فسةص التقةاؼةؽ الياليةة اليذاةاؼ  فةد          

الاؽياه اليغؽةة التك  ايدها العيذة، دمد ثم ةي د خيع البياااه اللاؾمة لتا ي  اياغج اداسعاؼ 

 ؽةيةة لصةسا    داضتباؼ فؽرياه البس ، لةباً قيتم ادفتياظ فدك الأقاـ الذسؽ  الػت  افؽه ا

البس  د سعةع اد داه اليتاقع لدعلاقة ييد اليت يؽ  ةاليغالر دادشاؼ  دالاؽفية فك   اةؽ فؽري

( شؽية مد شةؽياه الكةا    43اليكتق  داليت يؽ التايع، رػا دقاف ةتم التؽييؿ فك  البس  فدك  

اليغةةؽت فةةاأ  
3

 رةةاي ة  يةةػل   بةةم فلاقةةة اداسةةعاؼ اليكةةتطعمة مت يةةؽاه    ، 2015،2016،2017

ؼيسية الاؽية، اكبة اليعةااية، ااع الذااط يالاةؽية، زدةم الاةؽية، اكةبة القييةة الكةاقية لدقييةة        )

 (.العفتؽةة
 

  طتبؽ العؼاقة الىؽض البسثك التالك:فشظ٘خ الذساعخ: 

   اخع فلاقة ييد ظؼخة الثقة ادظؼاةة لديعةؽ التذىيػت دظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية 

 ييةة الأفيال اليغؽةة. فك
 

 :ٗلّٖفٔ ظْل هب عجك رزوضل خؽخ الذساعخ ف٘وب 

 اليكةالية ت دفلاقتها يعؼخة الافاا يدثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػادطاؼ الذسؽت لالأّ :  مغنال

 ادختيافية لداؽياه

 ؽ فؽرية البس ةالعؼاقاه الكايقة د  ا: ضبًٔال مغنال 

 ا مبؽةقيةالعؼاقة : ضبلشال مغنال 

                                                                 
3
اقتغؽه العؼاقة فدك رػه الىتؽ  زي  لاها فتؽ  اقتقؽاؼ اقتغاظت  كير يعؼاقة لثؽ الثقة ادظاؼةة فدك الافاا ياليكةالية  -

 ادختيافية يعيعاً فد لت  هعةع لدذتاجح ياخاظ  ىكيؽاه يعةدة.
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 : الإؼبس الٌظشٓ للذساعخمغن الأّ ال

الجبؽضخ أعبعبً ًظشٗبً كبف٘بً ٗزعوي ُزا المغن إلمبل العْل ػلٔ عضئ٘ز٘ي أعبع٘ز٘ي رْفش هؼبً هي هٌظْس 

 لإروبم الذساعخ:

 .ة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػ ظؼخ 

 ظؼخة الافاا ياليكةالية ادختيافية لداؽياه. 

 يكةاليتها ادختيافية. يددفاا الاؽياه  ة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػ العلاقة ييد ظؼخ 
 

 :خ الضمخ الإداسٗخ للوذٗش الزٌف٘زٓدسع 
 

ةــة ادظاؼةةةة  ثيةؽ الععةةع مةد التكةةان ه: مثة  مةا رةك الثقةةـة ادظاؼةةة، درة  الثقةةـة              مسادلةة  ظؼاقةة الثقــ

دمةا الةػت ةطتدةف فةد      ، دييىية قياقها فك الااقع اليغؽ ادظاؼةة رك  ارؽ  لها مكتاةاه فديا دظايا

رك العلاقة ييد ظؼخة  الأقاا  الأضؽت التك  م الت بيق فيها، دما رك لقبا  دلدخل الثقة ادظاؼةة، دما

 .؟الثقــة ادظاؼةة د ظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية
 

فهةةم  ةعتبةؽ د ةكةةي ؽدن فدةك مةااؼظ راجدةةة فةك الاةؽياه التةع ةقاظداهةةا، لةػل         يالتذىيةػة  ةؽةداليةع يةم لن  

زية  ةذب ةك مؽافةا  الكةياه الاطغةية لديةعةؽةد التذىيةػةيد فذةع         التذىيػ  لمةؽ مهةم،    يعةؽقي الاخية ال

فذةعما ةةتم وقةتبعاظ الكةياه الاطغةية ة ةان       د ،(Wang et al., 2016) مطتدىةة  ماليةة ا طاغرم قةؽاؼاه  

لعةذا  باةد يبيةؽ فةع دخهةاه اسةؽ اليةعةؽ التذىيةػ  دظدافعةل فذةع ا طةاغه لدقةؽاؼاه اليطتدىةة فةك الاةؽية              

(Wang et al., 2016)  التذىيػةان ةاعؽدن ةؽدن ةتم التؽييؿ يا   لفب  فدك ما قع ةدع  اليع، لػل

يةد اليهةم لن ابةع فةع افتباؼاةا لن العقلاايةة رةع        ف .غل  دما الػ  ةكب فع اليقاأ الأدل ادظاؼةة يالثقة 

لةػل  مةد البةؽدؼ  الذسةؽ فةع      .(Kahneman, 2003)  مثبتةة قتغةاظ دليكةت زقيقةة    فتةؽاض فةع ا   ا

و طةاغ   طغةيص اليةااؼظ اليي ذةة د    فذةع  دضاصةة الثقةة ادظاؼةةة    لديةعةؽ التذىيةػت    الاطغةية طغاجص ال

 .(McCarthy et al., 2017)تبذع اليباظؼاه ادختيافية فك الاؽية اليتعدقة يالقؽاؼاه اليالية 
 

فةع الكةةا    اليةهثؽ  رةع دازةع  مةد ليثةةؽ العاامة  الكةدايية       لديةةعةؽ التذىيةػت  زية   عتبةؽ الثقةة ادظاؼةةة    

دظقة معداما ل زةال   دلظاجل فتعتبؽ الثقة ادظاؼةة رك اليبال ة فك  قعةؽ اليعةؽ لقعؼا ل الاطغية ،اليالية

دالاصةةال لذتةةاجح   يىزتياليةة ادازةةل الأزةعام اليكةةتقبدية، دقعؼ ةةل فدةك الةةتس م فيهةةا في ةان ليثةةؽ  ىةةانً        

مكتقبدية وةدايية، ميا ةهظت يل ولك ادقبال فدك ا قتثياؼ يا   مبالغ فيل ظدن التقعةؽ الغسير لديطاطؽ 

 اليؽ ب ة يل، دغل  يكب  مبال تل فك  قعةؽ معت صسة قؽاؼا ل فها ةعتقع لن لظاجل لفب  مد الأضؽةد.
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 هزشاثؽبى ُّوب:فؼبى أعبع٘بى ؽ٘ش رٌجغ الضمخ الإداسٗخ للوذٗشٗي الزٌف٘زٗ٘ي هي دا

 لن اليعةؽةد التذىيػةيد ةكتطعمان  ىكيؽا هم الاطغية لدسؽدف التك ةااخهااها. 

اليعةؽةد التذىيػةيد الكايقةداليعتقعاه دضبؽاه لن رػه التغاؼاه الاطغية رك اايعة مد  داؼ   

اليعةؽةد قةيتطػدن  يادرافة ولك لن ،  Personalized Perceptions دالقيم دالكياه الاطغية

 Personal Standpointsالقؽاؼاه يعع فؽض د سدي  اليااقف مةد دخهةاه اسةؽرم الاطغةية    

(Petrenko et al., 2015; Hambrick, 2007) ،   يةع مةد  سعةةع الطغةاجص الاطغةية     لةػل  

ضاصةة  ادظاؼةة  طغاجصلظؼا البازثان لريية ال لػل .التذىيػةيد فذع فيدية صذع القؽاؼ ةؽةدلديع

 ,Al-Shammari)اةةؽية قةةؽاؼاه التةةك  ت دةة   طغةةيص مةةااؼظ لد  فذةةع ا طةةاغ ال الثقةةة ادظاؼةةةة  

2017). 
 

لغدبهةا   ل ةد دفدك الؽغم مد  ععظ اليقاةيف التك  ذادلت الثقة ادظاؼةة فك العؼاقاه الأخذبية اليطتدىة د 

لػل  يُػلت الدهاظ فك رػا الامن دقعمت لدبازثيد مديافةة قييةة    .غيؽ قايدة لدت بيق فك البيةة اليغؽةة

مد اليقاةيف التك ةي د ادفتياظ فديها مع التععة  ييا ةتذاق  مةع البيةةة اليغةؽةة لقيةاـ ظؼخةة  ااخةع       

زي  ةي د اقتطعاأ فةع  مقةاةيف   ةي د ادفتياظ فديها. دالتعلعت اليـعةؽةـد التذىيػةيد ادظاؼةة الثقـــــة 

: لدثقة ادظاؼةة لدذسؽ يعقة دليثؽ درةازاً لدتةمثيؽاه اليطتدىةة الذا دةة فةد اضةتلاف اةاع اليقيةاـ         دة يعة

 (0،1 ييقياـ دريك Investment based measureقتثياؼ اليععل ييتاقط الغذافةمقياـ ا أّلاً: 

ا٘بً : ،  (Ahmed & Duellman, 2013)درةػا اليقيةاـ ةقةيف دخةاظ ثقةة وظاؼةةة مةد فعمةل         مقيةاـ   ّصبً

( لتسعةةةع ظؼخةةة الثقةةة    Interval Scale ييقيةةاـ فتةةؽت  قةةتثياؼ اليعةةعل ييتاقةةط الغةةذافة اليعةةعل    ا 

ادختيافيةة،   الاؽياه ييكةةاليتها دفاا (( دقياـ فلاقتها يعؼخة 3ؾاجع  \(2معتعلة \(1 متعاية  ادظاؼةة

الثقةة   اكةبة ( لتسعةةع  Ratio scaleقةتثياؼ اليعةعل ييتاقةط الغةذافة  ييقيةاـ اكةبك       : مقياـ ا ّصبلضبً 

 .ادظاؼةة
 

 

 :الإؼبس الٌظشٓ للوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد 

لصةبست اليكةةالية ادختيافيةةة لداةؽياه قبةةية اقةتؽا يدية يالذكةةبة لديذسيةاه التةةك  كةعك لتاصةةي           

الأااة ة الأضلاقيةة يهةةا ولةك مطتدةةف مديافةاه لصةسا  اليغةةالر، زية  افتيةةعه اليىةاريم اليعاصةةؽ           

امة اليتعدقةةة ياليكةةةالية ادختيافيةةة لداةةؽياه فدةةةك الأرةةعاف الأقاقةةية لداةةؽياه مثةة  ادظاؼ  اليكةةةتع         

(. ديعةع وظؼاا ادفتيةاظ   2017 يةؽةم،   داليكارياه فك اليدتيع دالتك  عتبةؽ مغةعؼاً لأؼيةاذ الاةؽياه    
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اليتباظل دفعأ واىغال ي  مد  عؿةؿ اليكةالية ادختيافية لداؽياه دزقا  لصسا  اليغالر  اقعت 

الاؽياه فك خهاظ زياةة البيةة د ذيية اليدتيع دزياةة اليكتهد  دالعامديد مع ادلتؿاأ يتسقيق لرةعاف  

   عؽةىةةةاه درذةةةاا فةةع (، 2017الؽيسيةةة الأقاقةةية د دبيةةةة مت دبةةاه يةةاقك لصةةةسا  اليغةةالر  يةةؽةم،        

  اليكةالية:لديكةالية ادختيافية  طتدف يىضتلاف دخهاه الذسؽ فك  سعةع ش   رػه 
 

فيي د افتباؼرا مدؽظ مباظؼاه اضتياؼةة  قاأ يها الاؽياه يىؼاظ ها اليذىةؽظ   دةاه اليدتيةع  صةبير،      

لداةؽياه التةع    ييا  م  عؽةىها لةباًفدك لاهةا وخةؽاااه اقتغةاظةة دقاااايةة دمعذاةةة دضيؽةةة       (.2016

 ييةف ا ختيافيةة   اليكةةالية  فةاأ  غةف    هثؽفدك خاظ  السيا  غاه الغدة يمصسا  اليغدسة، ياة   

 ضعمةة الذةاـ،   ولك د ايؽ اليدتيع، فدك وةدايع شام  لتسقيق  مثيؽ  عةؽ الاؽياه فيديا ها دلاا تها

. ييةا  يثة  اليكةةالية    Hill  et  al., 2007)داليدتيعاه دالبيةة ي ؽ   تدادؾ ما را قةااااك دمةالك    

لتبةةةسياه التةةةك  قةةةعمها الاةةةؽية لأظاا ظدؼرةةةا ادختيةةةافك دالبيةةةةك يياخةةة  القةةةااايد          اادختيافيةةةة 

دالتعديياه، لد يذاا فدك وظؼاا الاؽية ليكةاليتها  داه اليدتيع، دةتبةيد غلة  مةا  ذىقةل الاةؽية فةك       

ةةةة البيةةةة، دمدةةال ضعمةةة اليكةةتهد    مدةا ه العلاقةةاه مةةع اليةةا ىيد،  سكةةيد ييةةةة العية ، مدةةال زيا     

اليكةةالية ادختيافيةة فدةك     (Harjoto et al., 2011)دلةباً فؽفةت ظؼاقةة    (.2010،لااؼدزياةتل  

ولةك   لاها الاقاج  التك مد ضلالها  سكد الاؽياه صاؼ ها د ستىظ يقعؼ ها فدك ادقتيؽاؼ، دلشاؼه

 يةة دؼفاةة اليا ىيد د سكيد خاظ  اليذتداهلن الاؽياه  ااؼا يماا ة فعةع  مذها السىاظ فدك الب

 دغيؽرا.

عةؽف اليكةةالية   ُ ةي ةد لن   :الاهة  ولةك يعع وطلافها فدك  عؽةىاه اليكةالية ادختيافيةة    طدص البازثةد

ادختيافية يماها ثقافة ولتؿاأ لضلاقك ييد الاؽية داليدتيع  كعك مد ضلالل ولك  قاةة الؽدايط ييذها دييد 

ةةذع ف يةعدؼه    دالةػ  اليدتيع ييا مد شمال  عؿةؿ م ااتها فك اليدتيع دلصةسا  اليغةالر ياة   فةاأ،     

 ليكتعامة لديدتيع ديقاا دايا اليذام .فدك ادازها د سكيد لظاجها اليكتقبدك يا   ةسقق التذيية ا
  

 ّفبل الششكبد ثوغئْل٘زِب الإعزوبػ٘خ: هٌِغ٘خ إػذاد ه شش

مديافة مد اليقاةيف البعةدة دالتك  تبيد  عؽةىاه اخؽاجيةة مطتدىةة للإاايةة فةد     قاف  تذادل البازثة 

عؼخة الافةةاا ةةتم قياقة  زية   . لقيةاـ ظؼخةةة دفةاا الاةؽياه ييكةةاليتها ادختيافيةةة      عفغةاذ ادختيةاف  اد

دةاةةتي  فدةك لؼيعةةة ليعةةاظ    ادختيةةافكمكةةتات ادفغةاذ  فةد طؽةةةق  ياليكةةالية ادختيافيةةة لداةةؽياه   

  يعع العيي  لد خاظ  اليذتح(، البعع الثال  ؼجيكية: البعع الأدل  يعع العامديد لد اليا ىيد( دالبعع الثااك:
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ييا ةتلاجم مع ييةة  يذع فؽفك 16البيةة ال بيعية( ةذعؼج مذها  يعع    ذاع اليدتيع اليسيط ( دالبعع الؽايع:

زي  لن رػه الأيعاظ قايدة لدت بيق دمتاذ السغال فديها مد القااجم  ،(2017 يؽياه، الأفيال اليغؽةة 

 ـةتي ييا (.1  دعدلدالتقاؼةؽالكذاةة  لداؽياه اليغؽةة ييا يال  الافاا ياليكةالية ادختيافيةظؼخة قيا

: Social Disclosure Patterns  يكةتات ادفغةاذ اليةؽخر يةذيط ادفغةاذ     فد طؽةق فك رػا البس 

ييكةتات ادفغةاذ اليةؽخر     لةبةاً  ةتم قياقةها  يداا  غل ، فغاذ اقعت(فغاذ دصىك/ وفغاذ ييك/ وو 

زتياخاه ق افاه فؽةبة  ع ف ظؼخة    ية رػه اليياؼقاه  دالتك  ،ايالالدظؼخة فغاذ اديذيط 

 ـفتؽ  مد لصسا  اليغالر الأقاقييد  ـظؼخة الافاا ياليكةالية  (.2017 يؽياه،  ( مقيا ييا ةتم قيا

 ـاكبك. السغال فدك معداماه ظقيقة ددارسة زالية يالبازثة  ارتيتزي   ادختيافية فد طؽةق مقيا

 الاىافية فك الذتاجح. سقيق لداؽياه لدقياـ العقيق د

 (1عذّ  )

 الإعزوبػ٘خ ّهب ٌٗذسط رؾزِب هي أًشؽخ ّهوبسعبد اخز٘بسٗخأثؼبد الوغئْل٘خ 

 الؼٌصش الزؼشٗف

  ثؼذ الؼبهل٘ي أّ الوْظف٘ي:

 TRAININGemply يؽامح  عؼة  د  اةؽ العامديد داليذر العؼاقية. 

 HSemply   بيق اسم لدغسة دالكلامة اليهذية فك العي .

 SATISFemply ؼرارم.التىاف  داليااؼية مع العامديد دقياـ ظؼخة 

الساافؿ الييذازة لدعامديد دالتك  تعدق يادق ان د يد  الأقهم دم افآه التقافع داليؿاةا العيذية 

 الأضؽت الييذازة لهم دلأقؽرم.

COMPENSATIONemply 

  ثؼذ الؼو٘ل أّ عْدح الوٌزظ:

 QUALITYprod و ازة اليعداماه فد خاظ  دقلامة اليذتح.

 MARKETINGprod دادفلان فد اليذتح.التكاةق 

 CUSTOMERservc  اافؽ اسم لطعمة العيلاا دقياـ ظؼخة ؼرارم.

 R&Dprod  ياة  د  بيق ليسام   اةؽ اليذتح.

  ثؼذ الوغزوغ الوؾ٘ػ:

INTERNS اليكارياه فك  عؼة  د مري  الطؽخيد لكا  العي  د ذيية الياار . HIP 

 SPONSER دالىعالياه الؽةارية دالثقافية دالتؽفيهع دغيؽرا.ظفم دؼفاةة الأاا ة 

 DONATION التبؽفاه داليكارياه الطيؽةة ييا فيها ظفم اليهقكاه دزيلاه التافية اليطتدىة.

 Minority. UNEMPLOYMENTالبؽامح الياخهة لتقدي  الب الة د ا يف الأقدياه 

  ثؼذ الج٘ئخ الؽج٘ؼ٘خ:

 POLUTIONreduction ادابعاثاه دالعاظأ دالذىاةاه دواتاج مذتداه صعةقة لدبيةة.م افسة التدام دضى  

 &RECYCLING زكد وقت لال اليااؼظ د عدةؽ اليطدىاه.

 SUPPORT  بذك يؽامح دزيلاه  افية لتديي  د سكيد البيةة داليسافسة فديها.

 NEWCLEAR وقتطعاأ ال اقة الذسيىة دمغاظؼ ال اقة اليتدعظ .

 4 2018د خبلذ ثشكبد لغٌخ  /الوصذس: أ

                                                                 
4

 م اقتبعاظ البعع الطامف لديكةالية ادختيافية فد فيع، درا متااخع فك معسم العؼاقاه اليػياؼ  درا يعع ةتعدق يقباةا التذاع 
Diversity Issues ييد اليتعامديد معها يسك  الدان لد الدذف لد العؽ  ، زي  ةتبيد لاا ة اليذام  ادضتياؼةة اليتعدقة يي افسة التيييؿ
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 هةةؽه ل ةةؽض  كةةهي  فيديةةة اقةة  د اؾةةةع    مةةد الأظداه السعةثةةة التةةك    ا ختيافيةةة عتبةةؽ اليكةةةالية  د

مةد اليطةاطؽ ادختيافيةة    (Lel, 2006)لدتسةاط   ا اليطاطؽ ديةمظ 
5
 دالبيةيةة  

6
دمطةاطؽ الكةيعة داليد يةة     

(Mehr & Hedges., 1963)الؽقيية داليهذية فذاةة فاجقة قااا مةد الذازيةة    ، دمد ثم لدلتها الدهاه

التاؽةعية دالقااااية، التك  ذسم لز اأ التعام  يهػه الأظداه لد مد اازية درع اليعاةيؽ اليساقبية التك 

مةد لرةم   . د (Sahlian et al., 2013)فغةاذ فذهةا  اصة يادفتؽاف يهةا ديتقيييهةا داد   ذسم الدااا  الط

لد فةعأ اليقةيد فذةع     ادظاؼةة الؿاجع ةكتطعمها اليساقبيد داليعةؽةد ليااخهة الثقة  مؿاةا التساط لال لظا 

  قييم الأصال دالعض .

 الإعزوبػ٘خ: إلزضام الششكبد ثوغئْل٘زِبّهي دّافغ  
 :قتثياؼ فع اليكةالية ادختيافية للأقبا  التاليةفع ا  اليعةؽدن التذىيػةان ةبالغزي  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 ٗو٘ل الوذٗشّى الزٌف٘زْٗى إلٔ الاعزضوبس الضائذ فٔ الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد 

 

 

 

                                                                                                                                                                                                        
ك ولص. دقااا ياااا طالبك ش   د اجف لد شاغديها يالىع  لد ماؼظةد لد غيؽرم، ديال بع غذك فد البيان لن قب  وقتبعاظ رػا البعع ةؽخع ول

 (.2018ها مدالك   بيق رػه العؼاقة  يؽياه،فعأ  ااخعه فك البيةة اليغؽةة دييةاه الأفيال ياليذ قة العؽيية دالتك  ا   دازع  مذ

 
 

لزْل٘ذ الذػن هي 

الأًشؽخ الإعزوبػ٘خ 

ّالج٘ئ٘خ هي أعل رمل٘ل 

إؽزوبلاد رغ٘٘ش الوذٗش 

الزٌف٘زٕ فٖ فزشح همجلخ 

)فشظ٘خ الإخز٘بس 

 الإعزشار٘غٖ(
(Cespa &Cestone, 

2007) 

 

 عوؼخ ع٘ذح
لجٌبل عوؼزِن 

الشخص٘خ كوْاؼٌ٘ي 

ع٘ذٗي)فشظ٘خ 

 الإعزضوبس الضائذ(

ّالزٔ ٗوكي أى ٌٗظش 

لِب ػلٔ أًِب أ ْ  

 Barnea)إعزشار٘غ٘خ

& Rubin ,2010) 

 اعزشار٘غ٘خ رٌبفغ٘خ
للإشبسح إلٔ عْدح 

هٌزغبرِب خب خ رلا 

الزٖ رؼول فٖ عْق 

رارزٌبفغ٘خ ػبل٘خ 

)فشظ٘خ الوٌزغبد / 

 الوفبظلخ(
 (Fisman et al., 

2005,2006) 

لزؼظ٘ن صشّح 

، الوغبُو٘ي

ثبلإرفبق هغ 

المْاػذ 

الأعبع٘خ 

للوغزوغ

(Friedman, 

1970) 

 

رعبسة لزمل٘ل 

الوصبلؼ ث٘ي 

الوذٗشٌْٗأ ؾبة 

 فشظ٘خ) الوصلؾخ

 الزعبسة(

(Jensen, 2001, 

Calton & Payne, 

2003, & Scherer 

et al., 2006) 

الصبلؾ٘يهي أعل ثٌبل عوؼخ شخص٘خ ع٘ذح كبلوْاؼٌ٘ي   

(Goel & Thakor, 2008) 

رؾغ٘ي أدال الششكخ هي خلا  

رؾغ٘ي الؼلالبد هغ الؼولال 

 ّالْلال لِن

 

 

إكزغبة هضٗذ هي 

 الششػ٘خ

Legitimacy 

 إكزغبة الشِشح

Fame 

 

 

ركْٗي سّاثػ خبسع٘خ 

للؾصْ  ػلٔ الوْاسد 

 ّالزغِ٘لاد

التخفيف من حدة 
 تماثل المعلومات
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 (Harjoto et al., 2011) إػذاد الجبؽضخ ثبلإػزوبد ػلٔ دساعخ الوصذس:
 

ٓ  الإ  ٕ  ضماااخ  اللؼلالاااخ   الوفغاااش  ؼااابس الٌظاااش ا٘ااز اٗاااخ للواااذٗش الزٌف ْفااابل الشاااشكبد ثوغاااائْل٘زِب   ث الإداس

 :الإعزوبػ٘خ

اليكةةالية ادختيافيةة يىرتيةاأ    لم  سظ البسام زال  مثيؽ ضغاجص صااعك القؽاؼ فدك اقةتؽا يدياه  

العديةا يةالقؽاؼاه ا قةتؽا يدية     يبيؽ مد البازثيد، فدك الؽغم مةد البسةام الععةةع  التةك ؼي ةت ادظاؼ      

يدااةة  غلة   عتبةؽ الطغةةاجص     ، (Al-shammari, 2017; Zaher, 2019)اليطتدىةة فةك الاةؽياه    

الكةةياه الاطغةةية   دلن التذىيةةػةيد رةةع مسةةعظاه لقاقةةية لكةةداا دلظاا الاةةؽياه،    ةؽةدالاطغةية لديةةع 

ديالتةالك  ةهثؽ فدةك     وظؼاا اليةعةؽةد التذىيةػةيد لديعدامةاه دمعالدتهةا    دضاصة الثقة ادظاؼةة  ةهثؽ فدةك   

ييةا  ةةم التاصة  ولةةك لن اقةةتؽا يدياه    ، (Chatterjee & Hambrick, 2011)فيديةة صةةذع القةؽاؼ  

ختيافيةةة لداةؽياه فةةك الععةةع مةةد السةا ه يااةةت اقةتؽا يدياه ليثةةؽ وؼ باطةاً يالاطغةةية         اليكةةالية اد 

 ,Hambrick & Quigley)ديالتةالك  ع ةف خةؿا مةد قةييهم دقةةيا هم الاطغةية دضبةؽا هم الكةايقة        

2014; Al-Shammari, 2017)       لت لن الثقةة ادظاؼةةةة لديةعةؽ التذىيةةػت  دعة  ظدؼاً مهيةةاً فةع صةةذع ،

الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية، دمع غل  دزتك رػا التاؼةص لم ةتم  اخيل  ؽييؿالأيسام قؽاؼاه دفاا 

 قت ااف ييف  هثؽ الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت فع قؽاؼاه الافااياليكةالية ادختيافية التع  تبعها 

اؼةة فك  عؿةؿ الافةاا  فهم العدافع ال امذة دؼاا  د  اليغالر ادظالاؽياه فك ييةة الأفيال اليغؽةة، د

 ياليكةالية ادختيافية لداؽياه لد ااطىاض اكبة الافاا يها فك الكذااه الأضيؽ .

يادرافة ولك غل ، فذعما ةُذسدؽ فك مقتؽزاه اسؽةةة الايالةة اليتعدقةة يكةداا اليغةدسة الػا يةة ادظاؼةةة        

Managerial Self-Interest Behavior    ػه القةةؽاؼاه فؽرةةة   ، ةي ةةد لدىةةؽظ لن ةتطيةة  لن مثةة  رةة

 دا قةةتطعاأ الاطغةةك دالتسيةةؿ الةةػا ك مةةد قبةة  اليةةعةؽةد الةةػةد ةتطةةػداها       Manipulationلدتلافةة 

(Petrenko et al., 2015)     ميا لظت ولتعؼاقة العلاقة ييد الثقة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةػت دمياؼقةاه ،

ادظاؼةة فذع ا طاغ القؽاؼاه التك  الاؽياه ادختيافية دالبيةية. زي  لظؼا البازثان لريية الطغاجص

 ت د   طغيص مااؼظ الاؽية، زي  لن اليكةالية ادختيافية  ت د   طغيص مبدغ   يمـ يةل مةد   

 .(Al-Shammari, 2017)مااؼظ الاؽية اليتازة 

  طغيص اليااؼظ دالاقت دالدهع مد قب  صااعك القؽاؼ مد مذساؼ اقتغاظت فقط، فييا مبك يان ةتم

 كعك ياقتيؽاؼ  درعةىتؽض لن العاام  ا قتغاظةة رك معداماه فعالة دفقلااية دغيؽ متسيؿ   دالػ 
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ولك  عسيم ادقتىاظ ، دمد اليتىق فديل اخن لن رػه ا فتؽاراه البكي ة غيؽ ظقيقة ولك زع يعيع، زي  

فعذع الؽيط ؼةة. لن رذاا ظدافع لضؽت مؽ ب ة يالطغاجص الاطغية لديعةؽ التذىيػت دضاصة الثقة ادظا

الطغةاجص الاطغةية لديةعةؽةد التذىيةػةيد يةبع  اقةتؽا يدياه الاةؽية، ةعية  غلة  فدةك  سكةيد            ييد 

، مةع  سكةيد اضتيةاؼ د  ةاةؽ      (Al-Shammari, 2017)القةعؼ  التذبهةةة لقةؽاؼاه اليةعةؽةد التذىيةػةيد     

ذىيػت ضاصة الثقة ادظاؼةة اليعةؽ التضغاجص اليعةؽةد التذىيػةيد دالىؽرياه التك  عؼـ العلاقة ييد 

زية  لن القةؽاؼاه التةك ةتطةػرا     ،  (Petrenko et al., 2015) داليياؼقةاه ادختيافيةة لداةؽياه   

اليةعةؽدن  تةمثؽ يطغاجغةهم الاطغةةية خذبةاً ولةك خذةة  مةع الذتةاجح دالسةةؽدف الساليةة لداةؽية، دالتةةك            

زي  لن اليعةؽ التذىيةػ    الاطغية،خييعها فؽرة لدتىبيلاه ادظاؼةة دالأف اؼ داليعتقعاه دالكياه 

 & Dashtbayaz)رةةا اليكةةةال فةةع اهاةةةة الي ةةاف فةةد  اقيةةع د ذىيةةػ رةةػه القةةؽاؼاه د عؿةؿرةةا         

Mohammadi, 2016). 

ياليكةالية  زي  ةغبر اليعةؽدن التذىيػةان الػةد لعةهم ثقة وظاؼةة ؾاجع  ليثؽ وقباً  فدك الافاا          

دمغعاقيتها دؾةاظ   د سكيد قيعة الاؽية فك  سكيد صاؼ هم فك اليدتيعةؽغبان  لأاهمادختيافية، 

مةع  طغةيص لمثة      لدةػ  مؿةةع مةد ا قةتثياؼاه داليكةارييد،      متةايعيهم د عؿةةؿ دخةاظرم ادفلامةك،    

ةذسةؽ   ييةا ،  (Alshammari, 2017; Zhang et al., 2013)رةىاا مؿةةع مةد الاةؽفية    د لديةااؼظ 

اليةةعةؽدن التذىيةةػةان غد الثقةةة ادظاؼةةةة الؿاجةةع  ولةةك اليكةةةالية ادختيافيةةة لداةةؽياه ياقةةيدة دؼرةةاا        

 دالتةك  عةاظ يةالذىع فةك ريةةة مكةارية وةداييةة        (Zhang et al., 2013)لصةسا  اليغةدسة الأقاقةييد    

(Moral Capital) ،        غيةةؽ اليةةةاظت مةةد ضةةةلال فةةع  اليةةاه يالىااجةةع ا قتغةةةاظةة دلصةةال ؼلـ اليةةال 

دادختيافك مث  الكيعة، دالاصال ولك اليااؼظ مد ضلال العلاقاه الدعةؽ  يالثقة دالاؽفية،  )معذات(

فاليةةةة مةةةد لخةةة  ا قةةةتثياؼ الأمثةةة  فةةةع اليكةةةةالية       م افةةةآهةسغةةة  اليةةةعةؽدن التذىيةةةػةان فدةةةك    ييةةةا 

 (Ferreira & Oliveira, 2014).ادختيافية

لن الاؽياه التع ةعةؽرا اليعةؽدن التذىيػةان الػةد لةعةهم ثقةة    (Baker et al., 2011) ارر ظؼاقة د

فك مؿةع التذىيػةان غد الثقة ادظاؼةة الؿاجع  لػل  قع ةذطؽط اليعةؽدن  وظاؼةة ؾاجع   ؽ بط ييطاطؽ ليبؽ، 

زي   عتبةؽ اليكةةةالية  مةد لااة ة اليكةةالية ادختيافيةةة فدةك لاهةا دقةةيدة لدسةع مةد اليطةةاطؽ اليستيدةة،         

لظا   فةةةةةةةك زةةةةةةال وفتباؼرةةةةةةةا   ليكةةةةةةارييد( ادختيافيةةةةةةة غاه فلاقةةةةةةة ماخبةةةةةةةة مةةةةةةع زيدةةةةةةةة الأقةةةةةةهم  ا     
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لدتساط
7

(McCarthy et al., 2017; Meulenbroek, 2018)    مد اليطاطؽ ادختيافيةة دا قتغةاظةة

دالبيةيةة 
8
(Humphrey et al., 2012)  ،      ييةا لن اليكةةالية ادختيافيةة لداةؽياه  عتبةؽ اقةةتؽا يدية

لديااؼظ دُ كتطعأ لةباً يكياقة  مميد ،خعةع  ذافكية 
9
فك الاةؽياه رةع قةاا قةداا لت شةؽية لضةؽت        

(Helm, 2013; Chen et al., 2017)،    ولةك   التذىيةػةان غد الثقةة ادظاؼةةة    ديالتالك قةع ةذسةؽ اليةعةؽدن

لاا ة اليكةالية ادختيافية فدك لاها فؽصة مثيؽ ، يادرافة ولك لاهم فك يع  الأزيان ةؽيؿدن يا   

ليبؽ فدك الأيعاظ اليؽيسة لديكةالية ادختيافية لداؽياه مث  التك  كتدؿأ خاظ  اليذتح دفلاقاه اليا ىيد، 

لكياقك دالغاؼ  العامة لديعةؽ التذىيػت دقع ةؽيؿ البع  اخضؽ يا   ليبؽ فدك خااا  لضؽت مث  الأظاا ا

الةػت ةاة   الهةعف     –دالاؽية، دم ال  اليدتيع التك ةي د لن  هظت ولك ؾةاظ  شعبية اليعةؽ التذىيػت 

 . (Al-Shammari, 2017) الأقاقك لديعةؽةد غدت الثقة ادظاؼةة الؿاجع 

قتهثؽ  Compensation Strategyلديعةؽةد التذىيػةيد إعزشار٘غ٘خ الوكبفآدييا  م ظؼاقة ما وغا ياات 

فدك دفاا الاؽياه ييكةاليتهم ادختيافية. ددخعدا لال فذعما ةؽيط اليعةؽ التذىيػت يةيد الةعافع دالأظاا   

طاةةة  الأخةة  لداةةؽية، ة ةةان اليةةعةؽدن التذىيةةػةان ليثةةؽ ولتؿامةةاً ياقةةتؽا يدياه اليكةةةالية ادختيافيةةة       

 Riskالؾاذ هاي الوخابؼش   دمةد مذسةاؼ    .(Mahoney & Thorne, 2005) لداةؽياه ياة   لفبة    

Reduction Perspective  ةىب  اليكتثيؽدن اليهقكان ا قتثياؼ فك الاؽياه التك  تيتع ييسهؽ ،

يادرافة ولك رؽدؼ  ادقؽاؼ يا قتؽا يدية التك ةتطػرا اليعةؽدن،  ،لفب  لديكةالية ادختيافية لداؽياه

لدسىاظ فدك الاؽفية د قديع الدهاه الىعالة دالذاخسة فك رػه الغذافة، زي  لن اليعةؽةد فك اليهقكاه 

 ال بيؽ  داليعؽدفة مدتؿمان ليثؽ يى طاغ وخؽاااه  دػ  الديهاؼ فك ظاجؽ  لصسا  اليغدسة اليعذييد

(Waddock & Graves, 1995) فلاد  فدك غل ، قع  هظت لفيال مث  مباظؼاه اليكةالية ادختيافية .

                                                                 
7
 مد لرم مؿاةا التساط لال لظا  ةكتطعمها اليساقبيد داليعةؽةد ليااخهة التىانل دالثقة اليبالغ فيهم، لد فعأ اليقيد فذع  قييم الأصالد

 .(Gervais et al., 2011).(Lel, 2006)دالعض 
8

اليطاطؽ ادختيافية؛ دالتك ةد   سيدها زي  لاها  تيث  فك  مطاطؽ التعديم، داضتلاف مد لرم اليطاطؽ فك التياة  دا قتثياؼ، 

(، دمطةاطؽ الكةيعة دةي ةد معالدتهةا     دالدةؽاجم ادل تؽدةةة   الثقافةاه، دالعية  الياقةيك، ادرةؽاياه،  قدة  ال ثافةة الكة ااية،       

 ة لد التمقيف، السؽاجق، الؿ ؾل، الىيباااه(.ياليكةالية ادختيافية، درذاا لةباً، مطاطؽ ييةية مث  اليذاش، اليهقك
9

؛ ةقاأ يها (Al-Shammari, 2017)زي  لن اليعةؽ التذىيػت الػت ةكتثيؽ فك اليكةالية ادختيافية لداؽياه ييثاية قياقة  مميد

ليثةؽ  كةارلًا وغا   لتطىيف اليطاطؽ التك  ااخهها الاؽية فد طؽةق التط يط لدطغاجص اليسي ة يها، ديالتالك فىن الكةا  ة ةان   

  عؽرت الاؽية لبع  الأؾماه.
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داليذىعة اليتباظلة د عؿةؿ  لداؽياه ولك واااا مغاظؼ خعةع  لدكد ة دؼدايط قاةة مع لصسا  اليغدسة

ؽا يدية مهقتة العلاقاه مع اليدتيعاه، دالتك ةي د لن  هظت خييعها وما ولك ميؿ  اقتؽا يدية لد زتك اقت

(Kleinrichert, 2008)،     لت لن رذةةةاا فلاقةةةة قاةةةةة يةةةيد اليكةةةةالية ادختيافيةةةة دقةةةدايياه ادظاؼ 

ميا ةهظت ولك ؾةاظ  واىا  اليعةؽ التذىيػت غد الثقة ادظاؼةة الؿاجع  فدك الأظاا ادختيافك . (2006 ادم،

لديةةعةؽ التذىيةةػت دظؼخةةة دفاجةةل ياليكةةةالية     لداةةؽية دمةةد ثةةم   ةةان العلاقةةة طؽظةةةة يةةيد الثقةةة ادظاؼةةةة        

 ادختيافية لداؽياه.

، ةسادل (Kim et al., 2012)  كعك ادظاؼ  اسا  سقيق مغالسها الػا يةزي  دمد دخهة اسؽ لضؽت 

اليعةؽ التذىيػت غد الثقة ادظاؼةة الؿاجع  لن ةبتعع فد لاا ة اليكةالية ادختيافية لداؽياه، دغل  يذااً 

فآهالي افدك 
 10)

Compensation دالساافؿ ادظاؼةة زي  ةسغ  اليةعةؽ التذىيةػت فدةك مؿةةع      اليالية

مد الي افآه دالساافؿ الذقعةة فذع  سقيقل ليؿةع مد الؽيسية فذع اقتثياؼه فك مااؼةع مسعدظ  دغل  مد 

لخ   سكيد يىاا  دفعالية الت دىةة د سكةيد قييةة الاةؽية دؾةةاظ  ااتاخيتهةا، ميةا ةةهظت يةعدؼه ولةك ؾةةاظ             

الثقة  غد لعي  دخػ  مؿةع مد اليكتثيؽةد الطاؼخييد. دغل  لأن اليعةؽةد التذىيػةيد طدبهم فك قا  ا

ادظاؼةةةة الؿاجةةع  ةؽغبةةان فةةك ويةةؽاؾ ؼنةةةتهم فةةك قةةا  العيةة  ييةةعةؽةد، لتعسةةيم القييةةة د  ةةاةد ثةةؽد          

لديكةارييد، دغلة  مةد ضةلال فةعأ  ساةة  مةااؼظ اليكةارييد ولةك اقةتثياؼاه فةك اليكةةالية ادختيافيةةة             

زي  لاهم ةعتبؽدن اليكةالية ادختيافية لداؽياه ما رةك و  لاهةا   . (Chowdhury, 2015)داؽياه ل

مؿةع مد  طغيص لديااؼظ دالذىقاه اليهعؼ  فدك لاا ة غيؽ مؽيسة لداؽية ية  ورةعاؼ ليةال الاةؽية،     

 ,.Deckop et al)ييا لاهم ةسغةدان فدةك م افةآ  مذطىبةة فذةع ا قةتثياؼ فةع اليكةةالية ادختيافيةة          

يادرافة ولك لال فذعما ة ةان  عةاة  اليةعةؽ التذىيةػت غد الثقةة ادظاؼةةة الؿاجةع  مةؽ بط يةمظاا           ،(2006

الاةةؽية فدةةك اليةةعت ال اةةة ، فيةةد غيةةؽ اليةةؽخر لن ةكةةتطعماا مةةااؼظ الاةةؽية فةةك لااةة ة اليكةةةالية          

ػت غد الثقةة ادظاؼةةة   لن اليةعةؽ التذىية  يادرةافة ولةك    . (Al-Shammri, 2017) لداةؽياه ادختيافيةة  

الؿاجع  ةذطؽط فك مؿةع مد اليطاطؽ يا   فاأ، يداا  غل  ةسةؽ  اليكةارييد لةبةاً فدةك ا قةتثياؼ      

                                                                 
10
لن ي  مد الساافؿ الذقعةة دغيؽ الذقعةة لها  مثيؽ فدك قؽاؼاه اليكةالية ادختيافية.  (Fabrizi et al., 2013)دع يس  ةزي   -

الكةةهم، دالأظاا  دفدةك دخةل التسعةةع السةةاافؿ الياليةة اليغةيية ليااامةةة مغةالر اليةعةؽ التذىيةػت داليكةةارييد  ؾةةاظ  قةعؽ           
اليساقبك( لها  مثيؽ قةدبك فدةك اليكةةالية ادختيافيةة لداةؽياه. دالسةاافؿ غيةؽ الذقعةةة لهةا  ةمثيؽ وةدةايك فدةك اليكةةالية              
ادختيافية لداؽياه. ييا لن الساافؿ الذقعةة لديعةؽ التذىيػت  تيث  فك : الي افآه دالتعاةباه دالت يؽاه فك قيية مسىسةة  

مد الأقهم دالطياؼاه دزاافؿ زقةا  اليد يةة لديةعةؽ التذىيةػت. دالسةاافؿ غيةؽ الذقعةةة  تيثة  فةك: الا يىيةة            اليعةؽ التذىيػت
 دا رتياماه دالكد ة.
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فك الاؽياه الذاخسة، فيذدػيان ولك اقتؽا يدية اليطاطؽ العالية دالي افآه ال بيةؽ  لديةعةؽ التذىيةػت غد    

. (Oliver, 2016)ا ختيافيةة  فةك لااة ة اليكةةالية    الثقة ادظاؼةة الؿاجع ، ديالتالك قدة اكةبة ااطؽاطةل   

دمد ثم   ان العلاقةة قةدبية يةيد اليةعةؽ التذىيةػت غد الثقةة ادظاؼةةة الؿاجةع  ددفةاا الاةؽياه ييكةةاليتهم            

 ادختيافية.

دمد غل  فىن اليعةؽةد التذىيػةيد الػةد لعةهم ثقة وظاؼةة قةاف ةذطؽطةان يذكة  متىاد ةة فةك اليكةةالية       

ديالتالك ةد  لن  عي  الاؽياه فدك ظؼاقة د سدي  قداا اليعةؽةد التذىيػةيد،  ادختيافية لداؽياه،

دغل  لتمثيؽرم القات دالىعال فدك القؽاؼاه اليالية دا قتثياؼةة دادختيافية دغيؽرا مد القؽاؼاه التك 

اؼ ادظاؼ  د  اةؽرةةةا زيةةة  ةةةةتم اقةةةتطعاأ ضغةةةاجص اليةةعةؽةد التذىيةةةػةيد لدتةةةمثيؽ فدةةةك اضتيةةة     ةتطةةػرا.  

(Hambrick & Mason, 1984)   ييةا ةقتةؽذ .(Datta & Guthrie, 2001)    لن مةعةؽت اليةااؼظ

الباؽةة ةد  لن ة اااا ليثؽ واطؽاطاً فك اضتياؼ اليعةؽ التذىيػت لدتميع مد مؽافا  قبةاةا اليلاجيةة يةيد    

اخاظ  فد طؽةةق اقةت يالها يةؽنت    ديالتالك ةيتع رػا البس  دةبيف ولك الأظيياه الي الىؽظ داليذغ .

ياليكةالية ادختيافية  دقؽاؼاه الافااالثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت  ورافية زال العلاقاه اليستيدة ييد

  .لداؽياه

د طدص البازثة ولك لن العدافع التك   يد دؼاا مياؼقة الاؽياه لأاا ة اليكةالية ادختيافية فعةع ، 

الافاا يماا ة اليكةالية ادختيافية مد قب  اليعةؽةد التذىيػةيد يذااً فدك ظدافع مطتدىة فييا قبق يان ةتم 

مذها العدافع الأضلاقية لدالعدافع اداتهاؾةةة لةلإظاؼ  دلةبةاً رذةاا ظدافةع مهقكةية لد ظدافةع اقتغةاظةة لد         

لأاا تها ادختيافية  اىعية. فالبس  السالك ارتم يالتؽييؿ فدك لن رذاا ظدافع لضؽت ليياؼقة الاؽياه

مث  الطغاجص الاطغية لديعةؽةد التذىيػةيد دضاصة ظؼخة الثقةة ادظاؼةةة دمةعت  مثيؽرةا فدةك ظؼخةة       

الافاا ياليكةالية ادختيافية لداؽياه، فيي د لدثقة ادظاؼةة يكية شطغية لديعةؽ التذىيػت لن   ان لها 

تها لأاا تها ادختيافية، دةي ذها لن  ىكؽ ييف  مثيؽ قات دفعال فدك قؽاؼاه الاؽية اليتعدقة ييياؼق

ةمضػ اليعةؽدن القؽاؼ؟ يداا  العدافع الأضلاقية دا قتغاظةة لد ا اتهاؾةة، زي  ما لم  قعؼ فدك  ىكيؽه 

 د  العدافع ل يىية ا طاغ  د  القؽاؼاه مد قب  اليعةؽةد التذىيػةيد،  ىكؽه الطغاجص الاطغية لديعةؽةد 

العلاقةة يةيد الثقةة ادظاؼةةة      مةد العؼاقةاه التةك  تذةادل    ال ثيؽ  دييا لال لم ةتم في  اؼةة.ضاصة الثقة ادظ

لػل   تذادل رػه العؼاقة رةػا الدااة     يكية شطغية لقاظ  الاؽياه داليياؼقاه ادختيافية لداؽياه،
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لن  ةعفع   ظؼاقة العاام  التةك مةد شةماها   يداا   مباشؽ  يا فتياظ فدك مديافة مد الذسؽةاه الأضؽت،

-Al)اليةعةؽةد ولةك ا طةاغ قةؽاؼاه مةد شةماها لن  تةؽخم ولةك مبةاظؼاه دوخةؽاااه اليكةةالية ادختيافيةة            

Shammari,  2017) . 
 

 ّرؽْٗش فشظ٘بد الجؾشالذساعبد الغبثمخ  الضبًٔ:المغن 
 

ةتبةيد رةةػا القكةةم اقةةتعؽاض العؼاقةةاه الكةةايقة غاه العلاقةة يياةة دة البسةة  لدتعةةؽف فدةةك مذهديتهةةا        

البس   ةيػل  ةتبيد   اةؽ فؽريداليت يؽاه التك اضبعتها لدعؼاقة دلرم الذتاجح التك  اصدت وليها، 

 ةةم  ذادلةل فةك القكةم الكةايق، دفةةك رةاا مةا ااتهةت وليةل العؼاقةةاه           الةػ   ا قةتذاظ ولةك ادطةاؼ الذسةؽ     ي

 الكايقة.
 

يالؽغم مد يثؽ  العؼاقاه التدؽةبية التك  ذادلت دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية، دفدك الدااة   

رذاا فعظ ، و  لال فك اليقاي  يعةؽ التذىيػ ادظاؼةة لدمد العؼاقاه التك  ذادلت الثقة  رذاا الععةعاخضؽ 

 ؼاقة العلاقة ييد اليعةؽ التذىيػ التك ؼيؿه فدك ظ فك البيةاه الأخذبية مسعدظ مد العؼاقاه اليساقبية

،  -ولك زع فدم البازثة - يا   مباشؽ غد الثقة ادظاؼةة دييد ظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية

 فك البيةة اليغةؽةة  -ولك زع فدم البازثة -و  لال لم ةكبق لأت ظؼاقة لن خيعت ييد  د  اليت يؽةد معاً 

ولك زع  -زي   عتبؽ العؼاقة السالية الأدلك التك ةتم اضتباؼرا فك البيةة اليغؽةة ، ضاصة دالعؽيية فامة

 أُن الٌزبئظ الزٔ رْ لذ إلِ٘ب: رؼشض الجبؽضخ ثؼط ُزٍ الذساعبد هْظؾخ ّف٘وب ٗلٖ .-فدم البازثة
 

مةعةؽ   3478شةؽية دشةيدت    2138( فيذةة م ااةة مةد    McCarthy et al., 2017اقةتطعمت ظؼاقةة    

فيةة لداةؽياه دثقةةة   ، لىسةص العلاقةةة يةيد اليكةةالية ادختيا    2012 – 1992، ضةلال الىتةؽ  مةد      ذىيةػ 

داليكةةةالية ادختيافيةةة   ثقةةة اليةةعةؽ التذىيةةػ     دقةةع افتيةةعه فدةةك مت يةةؽةد لقاقةةييد      ، اليةةعةؽ التذىيةةػ  

دظؼخةة دفةةاا الاةةؽية    يةيد ثقةةة اليةعةؽ التذىيةةػ      اصةةدت الذتةاجح ولةةك لن رذةاا فلاقةةة قةةالبة    لداةؽياه،  

ييكةةاليتها ادختيافيةة، ييةا ييذةت العؼاقةة لن اليكةةةالية ادختيافيةة لداةؽياه لةعةها ميةؿ  زية  ةي ةةد            

يديةا قة   قيييةةل    ة اليةعةؽ التذىيةػ   ييةا لدرةست لاةل يديةا ؾاظه ثقة     مةد اليطةاطؽ،    طافتباؼرةا لظا  لدتسةا  

يمق   لق  قعؼ مد التساط، دمد ثم ة تىع  طاغ ااخهها الاؽية، دالػت يعدؼه ةهظ  يل ولك ولديطاطؽ التك 

 مياؼقاه لديكةالية ادختيافية.
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شؽية لمؽة ية، ضلال الىتؽ  مد  4949فيذة م ااة مد  (Park et al., 2019ياليث  اقتطعمت ظؼاقة  

دلااةةة ة اليكةةةةالية   ييت يةةةؽ مكةةةتق   ، لعؼاقةةةة العلاقةةةة يةةةيد الثقةةةة ادظاؼةةةةة الؿاجةةةع     2016ولةةةك  1994

الثقةة ادظاؼةةة    ييد اليةعةؽةد التذىيةػةيد غد    دقع دخعه فلاقة قالبة، ييت يؽ  ايعادختيافية لداؽياه 

 ية ادختيافية لداؽياه.الؿاجع  دمياؼقاه اليكةال
 

شؽية  677دشؽية ؼاجع ،  362( التك  يت فدك فيذة م ااة مد (Jang & Lee, 2019يداا  ظؼاقة 

غد الثقةة   اليعةؽ التذىيةػ  لعؼاقة العلاقة ييد ،2010ولك  2001غيؽ ؼاجع ، ييا  يت العؼاقة ضلال فتؽ  

ولك لن دقع  اصدت الذتاجح  ييت يؽ  ايع، داليكةالية ادختيافية لداؽياه ييت يؽ مكتق  ادظاؼةة الؿاجع 

رذاا فلاقة قالبة ييد اليعةؽةد التذىيػةيد الػةد لعةهم ثقة وظاؼةة ؾاجع  دييد دفاجهم ياليكةالية ادختيافية 

جةع  ةىبةدان   لداؽياه، ييا  اصدت الذتاجح ولك لن اليعةؽدن التذىيػةان الػةد لةيف لةعةهم ثقةة وظاؼةةة ؾا    

  قدي  ادقتثياؼ يالاؽياه.
 

شةةؽياه يبيةةؽ  السدةةم فةةك الا ةةةاه اليتسةةع        ظاضةة    ذىيةةػ  مةةعةؽ   3,478م ااةةة مةةد  فيذةةة  دياقةةتطعاأ 

 ظؼخةةة  ةةمثيؽ   (Meulenbroek, 2018)ظؼاقةةة  اضتبةةؽه   2012ولةةك   1992ضةةلال الىتةةؽ     الأمؽة يةةة

ياليكةةالية ادختيافيةةة  فدةك ظؼخةة دفةاجهم    لةعةهم ثقةةة وظاؼةةة ؾاجةع      ػةيدالتةك يهةا مةعةؽةد  ذىية    الاةؽياه  

  ، دقع دخعه العؼاقة لن الاؽياه اليكةالة اختيافياً لها فلاقة قالبة ياليعةؽةد التذىيػةيد غدلداؽياه

لديةةعةؽةد التذىيةةػةيد ااطىةة  مكةةتات مياؼقةةتهم     ادظاؼةةةة  لت يديةةا ؾاظه الثقةةة  ،الثقةةة ادظاؼةةةة الؿاجةةع   

 اليدتيةع، دالبيةةة،    Institutional Aspect of CSR ية ادختيافيةة مةد اليذسةاؼ اليهقكةع    لديكةةال 

الية ادختيافيةة لهةا   قةات فةك رةػا اليذسةاؼ، دغلة  لأن اليكةة       اداكااية(، لت لن التمثيؽ الكدبعدالتذاع، 

لن ييةا   ،CSR hedging theory (McCarthy et al., 2017)فةك رةػه اد دارةاه     ةمثيؽ  سةاطع   

ؾاجةع  داليكةةالية ادختيافيةة مةةد     وظاؼةةة  فلاقةة ماخبةة يةيد اليةعةؽةد التذىيةػةيد الةةػةد لةعةهم ثقةة        رذةاا 

ؾاجةع   وظاؼةةة  دغل  لأن اليعةؽةد الةػةد لةعةهم ثقةة     (McCarthy et al., 2017)  خاظ  اليذتح(  مذساؼ

 .(Hirshleifer et al., 2012)ةعتبؽدا لفب  مبت ؽةد 
 

 ستا  العيذة شؽية، ييا  1500 مد ضلال فيذة  تبيد (Chen et al., 2017)لةباً فسغت ظؼاقة   

مديافةةة مةةد اليهةةةاؼاه   ، العلاقةةة يةةيد   2007-1996الىتةةؽ    مةةعةؽ  ذىيةةػ ، ضةةلال    1819الذهاجيةةة فدةةك  

 الثقة ادظاؼةة، دضبؽا ل الكايقة فك العي ، قعؼا ل ادظاؼةة، دلظاجل( ييت يؽ  ادظاؼةة لديعةؽةد التذىيػةيد
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غاه  البةرذةاا فلاقةة قة   داليكةالية ادختيافية لداؽياه ييت يؽ  ايع، دقةع ل هةؽه الذتةاجح لن     مكتق ،

تيافيةة  ظ لة ازغاجية ييد اليهاؼاه ادظاؼةةة لديةعةؽةد التذىيةػةيد دظؼخةة اداطةؽاط فةك اليكةةالية ادخ       

( الػةد لعةهم مهاؼاه وظاؼةة ةياؼقااها مد ضلال CEOsلداؽياه، ييا ةتبر لن اليعةؽةد التذىيػةيد  

ضبؽ هم العيدية مةعت السيةا ، دةييدةان ولةك الياةاؼية فةع لقة  قةعؼ مةد اليكةةالية ادختيافيةة لداةؽياه،             

ب ة يطغاجص اليعةؽةد التذىيػةيد ددفقًا لهػا الى ؽ، ُ سهؽ يع  العؼاقاه لن اليكةالية ادختيافية مؽ 

 ,.Borghesi et al., 2014; Davidson et al., 2016; McCarthy et al)مثة  الثقةة ادظاؼةةة   

2017) 
 

 ظؼخةة فاليةة مةد     لاقةة يةيد اؽخكةية اليةعةؽ التذىيةػ      الع (Al-Shammari, 2017)دقع فسغت ظؼاقة 

الثقةةة ادظاؼةةةة( دضبؽ ةةل ييت يةةةؽ مكةةتق ، دوخةةؽاااه الاةةؽية  دةةةاه مياؼقةةاه اليكةةةالية ادختيافيةةةة          

مةعةؽ  ذىيةػت، ضةلال فةةاأ     295شةةؽية، د 407فتيةاظ فدةةك فيذةة م ااةة مةد     يادلداةؽياه ييت يةؽ  ةايع،    

عةؽ التذىيػ  لها فلاقة قالبة ،  اصدت العؼاقة ولك لن اؽخكية  ثقة وظاؼةة مبالغ فيها( الي2013 -2010

 يىخؽاااه الاؽية  داه اليكةالية ادختيافية.
 

فدك  يؽ زاافؿ الغذافة لديعةؽ التذىيػ  مث( التك فسغت .Chowdhury et al (2015 ,يداا  ظؼاقة

ضةةلال  17،243فةةعظ ماةارعاه الاةةؽية   ،  ةةتم العؼاقةة فدةةك   مياؼقةاه اليكةةةالية ادختيافيةة لداةةؽياه   

ةةؽ بط يافةاا الاةؽياه ييكةةاليتها      اليةعةؽ التذىيةػ     اصدت الذتاجح ولك لنييا ، 2015 – 1995الىتؽ  

ةدتؿمان يماا ة لق  فع مدال اليكةةالية   وظاؼةةالتذىيػةيد الػةد لعةهم ثقة  ةؽةدادختيافية، ييا لن اليع

 ادختيافية لداؽياه.
 

مةد اتةاجح م ةاةؽ ، فبةؽغم مةد لاهةا  الةت لةبةاً          (Chen, 2015) ظؼاقة ا  اصدت وليلدفدك الذقي  م

، الثقة ادظاؼةةة الؿاجةع    دييدييد  مثيؽاه مااؼية البذاا فع لاا ة اليكةالية ادختيافية  العلاقةاضتباؼ

دقع  اصةدت   ،2012-2006ظدلة ضلال الىتؽ  مد  23مهقكة مالية فع  136قتطعاأ فيذة  بم دغل  يى

العؼاقة ولك لن رذاا فلاقة ماخبة ييد اداطؽاط فع لاا ة اليكةالية ادختيافية دييد اليعةؽةد الػةد 

ييةا ةي ةد لدبذةاا التةع     الأظاا، ؾاجع ، ةكتذع فدك العدافع ادقتؽا يدية، ديالتالع  عؿةؿ وظاؼةة لعةهم ثقة 

اليكةةالية ادختيافيةة يىااةاا ييةةاه      اؾاجع ، لن ةتبذا وظاؼةة ةعةؽرا اليعةؽدن التذىيػةان الػةد لعةهم ثقة

زاييةة ميتةاؾ ، دالتطىيةف مةد فةعأ التياثة  فةع اليعدامةاه، دمؽاقبةة قةؽاؼاه اليةعةؽةد مةع لضةػ خييةع               
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 ،مغالر لصسا  اليغدسة فع ادفتباؼ، وغا ياات اليكةالية ادختيافية قاجية فدك العدافع ادقتؽا يدية

زتيا ه اليبال ة فع  قعةؽ القيية اليكتقبدية د قدي  اليطةاطؽ، دؾةةاظ  الأظاا   ومد درػا مد شمال لن ةقد  

الؿاجع  لن  سىؿ اليعةؽةد فدك متايعةة   ادظاؼةة ةي د لدثقةييا دع دالسىاظ فدك ادقتقؽاؼ اليالع، التا ي

 .اقتثياؼاه مالية مسىافة ياليطاطؽ
 

 

 Poor's (S&P)فيذة مد شؽياه فدك (Sauerwald, Su, 2019)ييا افتيعه ظؼاقة 

500&Standard   التسيؿ ادظؼايع ييد اليعةؽ  لعؼاقة العلاقة ييد ،2014-2006، ضلال الىتؽ

غدالثقة ادظاؼةة الؿاجع  د مثيؽه فدك الىغ  فك اليكةاةة ادختيافية لداؽياه  لت زكم الىدا   التذىيػ 

، دقع افتيعه فدك مت يؽةد لقاقييد الثقة ادظاؼةة ؽ(ييد ما  ىعدل الاؽياه يالىع  دما  هةعه فك التقاؼة

زي  لديكةالية ادختيافية،  ختيافية اليتىاجدة دالأظاا الىعدعالؿاجع  دالىغ  ييد  قاؼةؽ اليكةالية اد

مع الىغ  ييد ظؼخة  ماخبةغد الثقة ادظاؼةة الؿاجع  ةؽ بط يعلاقة  يعةؽ التذىيػ الت الذتاجح ولك لن ال

 لديكةالية ادختيافية لداؽياه. ية ادختيافية دييد الأظاا الىعدعالتىانل فك  قاؼةؽ اليكةال
 

مةةد  15051د 911ايةاغج  تةةؽادذ يةةيد مديةةاع   دمةةد ضةةلال  Petrenkoet al., 2015) ظؼاقةةة  لمةا  

شةةامدة، فقةةع اقةةتهعفت اقت اةةاف العلاقةةة يةةيد       2012د  1997ماةةارعاه اليةةعةؽ التذىيةةػ ، يةةيد قةةذتع     

اليكةةالية ادختيافيةةة لداةةؽياه   ييت يةةؽ مكةةتق ، د  اليةعةؽةد التذىيةةػةيد الذؽخكةييد  ثقةةة وظاؼةةةة ؾاجةع (    

 ظؼخة فالية ييد اؽخكية اليعةؽ التذىيػ   خاظ فلاقة ماخبةييت يؽ  ايع، دقع خااه الذتاجح لتايؽ ولك د

اكتذتح فك الذهاةة لن العلاقة الياخبة ييد ييا ، يكةاليتها ادختيافيةيالاؽياه مد الثقة ادظاؼةة( ددفاا 

( وظاؼةةة ؾاجةع    دلظاا الاؽية ة ان لرعف فك زالة ؾةةاظ  اؽخكةية  ثقةة    اليكةالية ادختيافية لداؽياه

ؾاجع ( اليعةؽ التذىيػت قةع  كةتبق قةاجؽ     وظاؼةة التذىيػةيد، د ايؽ العؼاقة ولك لن اؽخكية  ثقة اليعةؽةد

 لصسا  اليغالر لد ادفتباؼاه ادقتؽا يدية فك قؽاؼاه اليكةالية ادختيافية لداؽياه.
 

 25978مةد  فيذةة وؼقةال اكةطة مةد ادقةتبيان ولةك      مةد ضةلال    (Diez et al,. 2011ظؼاقة  يػل   الت 

د ف ، 2008ييد ةاليا دقبتيبؽ  معةؽ  ذىيػت فك وقباايا، 149يادرافة ولك خيع معداماه مد شؽية، 

 فدةك مياؼقةاه اليكةةالية ادختيافيةة لداةؽياه      مت يةؽ مكةتق (   معت لرييةة  ةمثيؽ اليةعةؽةد التذىيةػةيد     

يايية    (Profile Managers اةيؽ الذتةاجح  ولةك  ةمثيؽ شطغةية اليةعةؽةد التذىيةػةيد           مت يةؽ  ةايع(،   

 Agent)  التذىيةػةيد ييسةؽييد   ةؽةد م افتباؼ اليةع فدك مياؼقاه اليكةالية ادختيافية لداؽياه، ييا 
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ييا لشاؼه اتاجح العؼاقة ولك لريية  غاؼاه اليعةؽةد التذىيػةيد فذةع   ،لديكةالية ادختيافية لقاقييد

  غييم خعدل لفيال اليكةالية ادختيافية لداؽياه.

اقتهعفت اضتباؼ العلاقة ييد التمثيؽاه اليطتدىة لذؽخكية  الثقة ادظاؼةةة   (Tang et al., 2018)ظؼاقة 

  بةةمفيذةةة  قةةتطعاأدغلة  يى ، د اليكةةةالية ادختيافيةةة لداةةؽياه  دغةةؽدؼ اليةةعةؽ التذىيةػ   اليبةالغ فيهةةا(  

ييد اؽخكية  فلاقة ماخبةدقع ييذت الذتاجح لن رذاا ، 2010ولك  2003شؽية، ضلال الىتؽ  مد  1500

اطةؽاط الاةؽية فةك مياؼقةة     و ظؼخةة فاليةة مةد الثقةة ادظاؼةةة( د       CEO Narcissisticاليعةؽ التذىيػ 

 التذىيةػ   CEO Hubristicاليكةالية ادختيافية، ييا  اصدت لاخاظ فلاقة قالبة ييد غةؽدؼ اليةعةؽ   

 ددفاا الاؽية ييكةاليتها ادختيافية. 
 

 ييت يةؽ مكةتق (   الؿاجةع  لديةعةؽ التذىيةػ     ادظاؼةةة  معت  مثيؽ الثقة  (li, H. Bao, 2014)ظؼاقة  بس  

قتثياؼ العقاؼ  الأمؽة ع فع قا  اد  ييت يؽ  ايع( فدك الأظاا اليالع داليكةالية ادختيافية لداؽياه

 REIT) مةد  معةؽاً  ذىيةػةاً،   156 ـالي افآه ل شؽية، ييا  م السغال فدك يياااه 103، فدك فيذة مد

زي  لثبتت العؼاقة لن الثقة ادظاؼةة الؿاجع  فذع اليعةؽةد التذىيػةيد لها  مثيؽ ،2014ولك فاأ  2001فاأ 

وظاؼةةةة ؾاجةع ، ةقدةة  مةةد الأثةةؽ     لت لن دخةةاظ مةةعةؽةد  ذىيةػةيد غدت ثقةةة  قةدبع دوةدةةايع فدةةك الاةؽياه،   

مع  ارير لن الاةؽياه التةع لةعةها مةعةؽةد  ذىيةػةيد      .يالعادةدايع لديكةالية ادختيافية فدك الأظاا ال

غدت ثقة وظاؼةة ؾاجع   يي  ولك لن ة ان لها لظاا لفب  فع مدال اليكةةالية ادختيافيةة. يادرةافة ولةك     

غل ، ةي د لن ةهظ  الأظاا الأفب  لديكةالية ادختيافية ولك ؾةةاظ  الأظاا اليةالع لداةؽياه، دل ةد رةػه      

 يية ةبعىها دخاظ معةؽةد  ذىيػةيد لعةهم ثقة وظاؼةة ؾاجع .العلاقة ادةدا

 الزؼل٘ك ػلٔ الذساعبد الغبثمخ

التك  الت ؼصع العلاقة ييد الثقة ادظاؼةة  عؼاقاه الكايقةالرػا د طدص البازثة مد اقتعؽاض 

لديعةؽ التذىيػت دالافاا ياليكةالية ادختيافية لداؽياه ولك لن اتاجدها خااه متباةذة ولك زةع يبيةؽ فةك    

البدعان اليطتدىة التك ضبعت لدعؼاقة، فىك زةيد دخةع يعبةها فلاقةة ماخبةة يةيد الثقةة ادظاؼةةة لديةعةؽ          

كةاليتها ادختيافية، دخع البع  اخضؽ دخاظ فلاقة قالبة  بيد فعأ دخاظ التذىيػت ددفاا الاؽياه يي

فلاقةة ييذهيةا فدةةك ادطةلا ، دلن لقةبا  التبةةاةد فةك الذتةةاجح ةؽخةع ولةك اضةةتلاف التعؽةىةاه ادخؽاجيةةة           

 لديت يؽاه مس  العؼاقة داليذهدبة اليتبعة دطؽةقة الت بيق. 
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د ؽت البازثة لن خاا  يبيةؽ مةد ال يةاض اليسةيط يالذتةاجح الكةايقة دالتبةاةد الاةعةع فييةا ييذهةا           

دصعاية  ىكيؽ يعبها ةؽخع فك معسيل ولك اقاط رعف مسعظ  لةم  كةت ع العؼاقةاه الكةايقة  لافيهةا،      

  :ٗلٖف٘وب دطيغها درػه الذقاط  عع ييثاية الىدا  البسثية التك ةسادل البس  السالك    يتها دالتك ةي د  

الثقةة   درةع  م التؽييؿ فك لغد  العؼاقاه الكايقة فدةك قيةاـ ظؼختةيد فقةط مةد ظؼخةاه الثقةة ادظاؼةةة         

، دلم ةت ؽ  ولك  ذادل العؼخاه الأضؽت اليتعاية لدفعأ دخاظ ثقة وظاؼةةادظاؼةة دالثقة ادظاؼةة الؿاجع  

ثقة وظاؼةة متعاية( لداكبة  ااخةع   \ثقة وظاؼةة معتعلة \لديعةؽ التذىيػت  ثقة وظاؼةة ؾاجع مد الثقة ادظاؼةة 

 ظؼخاه الثقة ادظاؼةة  اليقياـ الذكبك(. 

 

 ـاليكةالية ادختيافية لداؽياه فد طؽةق قاافع يياااه مطتدىة دمد  -1 لغد  العؼاقاه  م فيها قيا

لةم  دظؼاقاه لضؽت اقتعيذت ييكتات ا فغاذ ادختيةافك، زية     ، KLDريذها قافع  البياااه 

 ؽاع رػه العؼاقاه فذع قياـ دفاا الاةؽياه ييكةةاليتها اادختيافيةة لن  قةيف مكةتات ادفغةاذ       

فةد الأيعةةاظ اليطتدىةةة لديكةةةالية ادختيافيةةة، مةةثلًا يمايةةاط ادفغةةاذ اليساقةةبك  الاصةةىك دال يةةك       

طعمها الاةؽياه فذةع ادفغةاذ فةد يذةاظ مكةةاليتها ا ختيافيةة        دالذقع ( دظؼخة شيالها التةك  كةت  

 ست الأيعاظ اليطتدىة، فيد اليتاقع فك راا اسؽةتك ادشاؼ  دالاؽفية لن ة ان لهػه الأاياط دما 

 سيدل مد ؼقاج  دقع د مثيؽ فدك اظؼاياه دؼظدظ لفعال لصسا  اليغالر فييا ةتعدق يتقييم الأظاا 

تالك قع ةتؽ   فدك وغىالها الاصال ولك اتاجح مبددة ةغع   ىكيؽرا فك ادختيافك لداؽية، ديال

 راا الذسؽةاه اليتازة.
 

 الفغْح الجؾض٘خ:

يةالؽغم مةةد ارتيةةاأ يعة  العؼاقةةاه الكةةايقة يالثقةة ادظاؼةةةة، ديثيةةؽ مةد العؼاقةةاه ارتيةةت ياليكةةةالية         

 يةةؽةد معةةاً فةةك ييةةةة الأفيةةال    ادختيافيةةة لداةةؽياه، و  لاةةل لةةم ةكةةبق لأت ظؼاقةةة لن خيعةةت يةةيد اليت     

 ذةةادل يسة  العلاقةة يةيد الثقةةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةةػت        اليغةؽةة، دفةعظ قدية  مةةد العؼاقةاه الأخذبيةة     

داليكةةالية ادختيافيةةة لداةةؽياه، دمذهةا ظؼاقةةاه لضةةؽت يسثةت العلاقةةة يةةيد اليت يةؽةد دل ةةد يدااةة          

ضغةاجص لضةؽت لديةعةؽ التذىيةػت يالذؽخكةية      مت يؽاه لضؽت يالساييةة، دمهةاؼاه اليةعةؽ التذىيةػت، د    

ظاا اليالك لداؽية، دظؼخة ا يت اؼ فك اليذسياه، درك  يث  لةباً ظؼخة الثقة ادظاؼةة اليبالغ فيها، دالأ

 مثيؽ شطغية اليعةؽةد التذىيةػةيد. لةػل    داقتثياؼ الاؽياه، داظاؼ  الأؼياذ، دضبؽ  اليعةؽ التذىيػت، د
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ةت ةؽ  البسةة  السةةالك لعؼاقةةة ظؼخةةاه الثقةةة ادظؼةةةة لديةةعةؽ التذىيةةػت دالافةةاا ياليكةةةالية ادختيافيةةة       

 -فك زعدظ فدم البازثة -داضتباؼرا فك الكا  اليغؽت، زي   عتبؽ اليؽ  الأدلكلداؽياه يا   مباشؽ 

ياليكةالية ادختيافية  الافااالتك ةتم فيها قياـ العلاقة ييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت دظؼخة 

لداؽياه فك ييةة الأفيال العؽيية دضاصة البيةة اليغؽةة، دييان معت  مثيؽ ظؼخاه الثقة ادظاؼةة فدك 

 ظؼخاه دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية.

ادظاؼةة،  لػل  قاف ةتم  ذادل مت يؽ الثقة ادظاؼةة مد خااا  ليثؽ ظقة لتارير مارية الثقة              

(، يداا  فعأ ادشاؼ  ولك اكبة ؾاجع /معتعلة /دما وغا يان اليعةؽةد التذىيػةيد لعةهم ثقة وظاؼةة  مذطىبة

 ااخعالثقة ادظاؼةة لعت اليةعةؽةد التذىيةػةيد، ف ديةا يةان القيةاـ ليثةؽ درةازاً دظقةة، يديةا ؾاظه ظؼخةة           

قيقية يعيع فد اليهثؽاه اليااشة لتد  العلاقة.ييا لم شىافية العلاقة دقهالة اقت اافها، دييان العلاقة الس

 ةةؽاع رةةػه العؼاقةةاه فذةةع قيةةاـ مكةةتات ادفغةةاذ فةةد الأيعةةاظ اليطتدىةةة لديكةةةالية ادختيافيةةة لايةةاط         

التك اقتطعمتها الاؽياه فذةع ادفغةاذ فةد     ادفغاذ اليساقبك الاصىك دال يك غيؽ الذقعت دالذقعت(

ت الأيعاظ اليطتدىةة، ديالتةالك قةع ةتؽ ة  فدةك وغىالهةا الاصةال ولةك اتةاجح          يذاظ مكةاليتها ا ختيافية  س

 مبددة ةغع   ىكيؽرا فك راا الذسؽةاه اليتازة.

دمد ثم  هتم العؼاقة السالية يقياـ ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت فةك الاةؽياه اليغةؽةة، دمةعت     

اياليكةةالية ادختيافيةة لداةؽياه دمةا ةذةا  فذهةةا      فلاقةة الثقةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةػت يقةؽاؼاه الافا      

اقعت( دظؼخةة  \ييك\ايةط افغةاذ اليكةةالية ادختيافية دصةىك     - مكتات افغاذ اليكةالية ادختيافيةة 

 شيالل(.
 

 الذساعخ الإهجشٗم٘خ الضبلش: المغن

 أّلاً: رصو٘ن الذساعخ: 
 

 رؽْٗش فشظ٘خ الذساعخ: -1

اسؽاً لاخاظ ا داريد متباظةد لدعلاقة  عفيهيا الذسؽةاه اليكةااع  داليبةؽؼاه اليذ قيةة الكةايق             

  التالك:قؽظرا لػا قيتم صياغة فؽرية البس  فك صي ة الععأ فدك الذسا 

فةك     اخع فلاقة ييد ظؼخة الثقة ادظؼاةة لديعةؽ التذىيػت دظؼخة دفاا الاؽية ييكةةاليتها ادختيافيةة   

 (.2017-2015البيةة اليغؽةة ضلال الىتؽ   
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 الذساعخ:ًوْرط  -2

ٔ اخزجبس فشظ٘خ الذساعخ ػلٔ أعلْة الاًؾذاس الوزؼذد:  رؼزوذ الجبؽضخ ف

CSR i , t = β0 +β1CONFIDENCEi , t + β5 ROAi , t  + β6 Size i , t + β7 DEBTi , t  + 

β9 ACTIVITYi , t  +β10 MTB i , t + ε i , t 

 زي  لن : 

CSR i , t : 

 ظؼخةةة دفةةاا الاةةؽية ييكةةةاليتها ادختيافيةةة فةةك البيةةةة اليغةةؽةة، دغلةة  فدةةك لن ةذةةا  فذهةةا      

 / ا فغاذ(ذيط اليؽخر يد مكتات افغاذ اليكةالية  /فغاذ اليكةالية ادختيافية( و مكتات 

 .هزغ٘شربثغ ذيط دظؼخة شيال ا فغاذ(اليؽخر يمكتات افغاذ اليكةالية  
 

β0 : صبثذ الإًؾذاس 

CONFIDENCEi, t: 

 (/ ؾاجع 2(/ معتعلة 1   متعاية ظؼخة الثقة ادظاؼةة(، 0،1 التذىيػ  الثقة ادظاؼةة لديعةؽ  ظؼخة

 .هزغ٘ش هغزمل  (Ratio Scaleاكبة الثقة ادظاؼةة لعت اليعةؽةد التذىيػةيد   ((،3 

ROAi , t  :  ؼيسية الاؽيةi  فك الىتؽ  الؿمذية )t ).)مت يؽ رايط  

Size i , t:   زدم الاؽيةi  فك الىتؽ  الؿمذية )t ).)مت يؽ رايط  

DEBTi , t :   اكبة اليعةاايةi  فك الىتؽ  الؿمذية )t ).)مت يؽ رايط  

ACTIVITYi , t :ااع اااط الاؽية  i) )فك الىتؽ  الؿمذية    صذافية/ضعميةt ).)مت يؽ رايط  

MTB i , t: الكاقية لدقيية العفتؽةة  اكبة القييةi  فك الىتؽ  الؿمذية )t)  .)مت يؽ رايط  

 ε i , t : الؼشْائٖ الخؽؤ 

أٌ    ا٘ل الضه ةاةةيؽ ولةك الىتةةؽ  التةك ةةةتم فةع اهاةتهةةا قيةاـ اليت يةةؽ التةايع  ظؼخةةة دفةاا الاةةؽياه          : Tالزضٗ

، 2015اهاةةةة ييكةةاليتها ادختيافيةةة( داليت يةؽاه البةةاي ة، زيةة  ةةتم قياقةةهيا يةالتؿامد فةةك       

2016 ،2017. 

 الزؼشٗف الإعشائٖ لوزغ٘شاد الذساعخ: -3

 ةتالك رػا الدؿا التعؽةف ادخؽاجع ليت يؽاه العؼاقة، دغل  فدك الذسا اليارر فييا ةدع:
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ٓ:دسعخ الضمخ الإداسٗخ للوذٗش    الزٌف٘ز

زي  ةتم قياـ معت  ااخع ثقة وظاؼةة لعت اليةعةؽةد التذىيةػةيد د ةم التعبيةؽ فذهةا يةثلام مقةاةيف دالتةك         

  م شؽزل يالتالك: الػ قاف ةعتيع فديها فك وخؽاا العؼاقة لتذىيػ اياغج العؼاقة 
 

  :ٔ ا٘بط أعاو ثقةةة وظاؼةةة وغا يةاااا مةد الؽيةع الأفدةك فدةك مكةةتات         غد ةُغةذف اليةعةؽةد فدةك لاهةم      هم

، يذاا فدك لن اليعةؽ ييتاقط الغذافة ضلال فتؽ  العؼاقةالغذافة فك اكبة ا قتثياؼ اليععل 

غد الثقة ادظاؼةة ةيي  ولك اليبال ة فك ا قتثياؼ، دافتباؼ متاقط الغةذافة رةا اليعةعل الأمثة      

قياـ معت  ااخع ثقة وظاؼةة لعت اليعةؽةد التذىيػةيد مد  قاف ةتم .للاقتثياؼ فك رػه الغذافة

( فةك زةال فةعأ دخةاظ ثقةة      0( فةك زةال دخةاظ ثقةة وظاؼةةة، د      1فعمها فد طؽةةق: ةمضةػ القييةة     

 وظاؼةة(.

ا٘بط   ٓ:هم ثقةةة وظاؼةةة ؾاجةةع  وغا يةةاااا مةد الؽيةةع الأفدةةك فدةةك       غد ةُغةةذف اليةعةؽةد فدةةك لاهةةم    فزااش

ثقة وظاؼةة معتعلة وغا  غد ، دفدك لاهم ضلال فتؽ  العؼاقةتثياؼ مكتات الغذافة فك اكبة ا ق

الغذافة، دفدةك  واسؽاف معياؼت ليتاقط  -1/+1  ؿيان مععل ادقتثياؼ لداؽية ةقع فك زي

ثقة وظاؼةة متعاية وغا ياااا مد الؽيع الأظاك فدك مكتات متاقط الغذافة فك اكةبة   غد لاهم 

دةتم قياـ ظؼخةة الثقةة ادظاؼةةة مةد ضةلال مقيةاـ فتةؽت:  ثقةة         . ضلال فتؽ  العؼاقة ا قتثياؼ

(( لةعت اليةعةؽةد التذىيةػةيد فةك     3ثقةة وظاؼةةة ؾاجةع      \(2  ثقة وظاؼةة معتعلة \(1  وظاؼةة متعاية

 الاؽياه مس  العؼاقة.

: ٔ ، اكبكاكبة  ااخع الثقة ادظاؼةة لعت اليعةؽةد التذىيػةيد، دةتم قياقها مد ضلال مقياـ  هم٘بط ًغج

 ـالذكبة الىعدية لدثقة ادظاؼةة لعت اليعةؽةد التذىيػةيد يعقة دليثؽ درازاً. اكبة د م قياـ لقيا

 ،(Ratio Scale)التذىيػةيد، دةتم قياقها مد ضلال مقياـ اكبك  اليعؼاا ااخع الثقة ادظاؼةة لعت 

 لقياـ الذكبة الىعدية لعت اليعةؽةد التذىيػةيد يعقة دليثؽ درازاً.

 دسعخ الْفبل ثبلوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد: الوزغ٘ش الزبثغ: 

يذةعاً  ذةعؼج    16( ةتبيد 2018زي  لم د لدبازثة  ؽيي  مهشؽ يادفتياظ فدك ظؼاقة  يؽياه،        

 ست لؼيعةة ليعةاظ لقاقةية لديكةةالية ادختيافيةة رةك يعةع العةامديد لد اليةا ىيد، ديعةع العيية  لد خةاظ              

، مةةع الأضةةػ فةةك  عمةةة اليدتيةةع اليسةيط، ديعةةع اليسافسةةة فدةةك البيةةةة ال بيعيةة د سكةةيذها     اليذةتح، ديعةةع ض 
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دمد ثم قاف ةؽ  ؿ البس  فدك رػا اليهشؽ فك قياـ ادفتباؼ معت ملاامتها لبيةة الأفيال اليغؽةة، 

. مكتات ادفغاذ اليساقبك ل   شؽية دفك  سعةع ظؼخة شيالل لأيعةاظ اليكةةالية ادختيافيةة الأقاقةية    

 (1مدسق  

 أ:اياقةتطع ةي د التعبيؽ فد اليكةالية ادختيافية لداؽياه يةاليت يؽاه التةك  ذةا  فذهةا     زي           

ادفغةةةاذ  مكةةةتات ا فغةةةاذ مؽخسةةةاً يةةةذيط    مقيةةةاـ فتةةةؽت دمقيةةةاـ ليكةةةتات ا فغةةةاذ ادختيةةةافك،   

((. 1،2،3،4  ((، دمقيةةاـ فتةةؽت:  مكةةتات ا فغةةاذ مؽخسةةاً يةةذيط ا فغةةاذ دظؼخةةة الاةةيال     1،2،3 

دقاف ةتم اقتطعاأ ي  مقياـ فدك زع  لبيان معت  مثؽ العلاقة ييد الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت ددفاا 

الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية، لد زعدم   يؽ فك و داه دمعذاةة العلاقة ياضتلاف القياـ لأ  ، زي  

 ةذقكم ولك:

 ثوغزْٓ الإفصبػ: ّفبل الششكبد ثوغئْل٘زِب الإعزوبػ٘خ هم٘غبً

ولك وخيالك فعظ البذاظ التك ةي د  فعدياً  قاـ يععظ البذاظ ادختيافية دالبيةية التك لفغست فذها الاؽية

 يذع فؽفك. 16ا فغاذ فذها، د اي  لؼيع ليعاظ ؼجيكية، د
 

ٓ الإفصبػ دسعخ  :Disclosure Patternالإفصبػ ٌوػالوشعؼ ث الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ هم٘غخ ثوغزْ

لل ثلام زا ه  ع ف ظؼخة   ةاؼ ايةط ادفغةاذ اليساقةبع فةد       Interval Scaleدرا مقياـ فتؽ  

( فذةعما ة ةةان ادفغةةاذ فةةد يذةةاظ اليكةةةالية    1يذةاظ اليكةةةالية ادختيافيةةة، زيةة  ةمضةةػ قييةةة     

( فذةع شةيال ادفغةاذ فةد يذةاظ اليكةةالية ادختيافيةة        2ادختيافية دصىع يال ام ، دالقييةة   

( فذعما ةتبيد ادفغاذ فد 3ييية غيؽ اقعةة ولك خااؼ ادفغاذ الاصىع، دالقيية   فدك قيم

 يذاظ اليكةالية ادختيافية قيم اقعةة ولك خااؼ ادفغاذ الاصىع لد ال يع لد يلاريا.
 

 Disclosure Coverageشوْ : الدسعخ ثوغزْٓ الإفصبػ ّ دسعخ الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ هم٘غخ

ةقةيف فةعظ ليعةةاظ اليكةةالية ادختيافيةةة الأقاقةية التةك ة  يهةةا ادفغةاذ اليساقةةبع         درةا مقيةاـ فتةةؽ    

( فذعما  ذعؼج يذاظ ادفغةاذ خييعهةا  سةت يعةع     1ادختيافع لاؽياه معيذة، زي  ةمضػ قيية  

( فذةعما  ذةعؼج  سةت يعةعةد     2دازع مد ليعاظ اليكةالية ادختيافية الأقاقية الأؼيعةة، دالقييةة    

( فذةعما  ذةعؼج يذةاظ    4( فذةعما  ذةعؼج  سةت ثلاثةة ليعةاظ مذهةا، دلضيةؽاً القييةة          3  مذها، دالقيية

 ا فغاذ ادختيافك  ست يافة ليعاظ اليكةالية ادختيافية الأقاقية الأؼيعة.
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 الوزغ٘شاد العبثؽخ:
 

 يالتالك:دفعظرا ضيكة مت يؽاه دةتم قياقها ييياً لاؽياه العيذة ضلال الكذااه اليعذية يالعؼاقة 

 اؽية.دداغاؼةتم ال بيعك دخيالع الأصال فك اهاةة الكذة ليال : ةقاـ ييياSizeً ؽغن الششكخ

 اؽية.الوخيالك الأصال فك الكذة فك /: د قاـ ييياً يذكبة وخيالع العةانDebt ًغجخ الوذًْٗ٘خ

وخيةالع   /الةؽير  صةافع معةعل العاجةع فدةك وخيةالع الأصةال، دةقةاـ يذكةبة        درا  :ROA سثؾ٘خ الششكخ

 الأصال يالاؽية. 

( وغا يان ااةاط الاةؽية صةذافع،    1دةقاـ ييت يؽ دريك ةمضػ القيية   :TActivityًْع ًشبغ الششكخ 

 د صىؽ( وغا يان ضعمع.

دمد اليتاقع لن ة ان لل  مثيؽ ةيث  مقياـ ايا الاؽية، : MTB ًغجخ الم٘وخ الغْل٘خ للم٘وخ الذفزشٗخ

 /دةةتم قياقةها مةد ضةلال قكةية الةعض  قبة  البذةاظ ال يةؽ فاظةةة          وةدايك فدك يىاا  القؽاؼاه ا قتثياؼةة، 

القيية الكةاقية =  ، دوخيالع ا لتؿاماه –القيية العفتؽةة = وخيالع الأصال الأصال، زي  لن  وخيالع

 .الكا قعؽ ادقىال لدكهم فك ×فعظ لقهم الاؽية 
 

 هغزوغ ّػٌ٘خ الذساعخ: -4

فك الثلام قةذااه مارةع   اليعؼخة يالباؼصة اليغؽةة، ةتيث  مدتيع العؼاقة فك الاؽياه اليكارية 

ة يالاةؽياه التةك   د عتيع البازثة فدةك القةااجم الياليةة دالتقةاؼةؽ الكةذاة     (، 2015،2016،2017العؼاقة  

قتغاظةة مطتدىة، يعع اقتبعاظ الاؽياه التك لم  تاافؽ ييااا ها، لصبر فعظ الاةؽياه   عي  فك ق افاه ا

 (129 شةؽية مةد الاةؽياه اليغةؽةة ماؾفةة فدةةك مطتدةف الق افةاه، يىخيةالك فةعظ ماةةارعاه            (43 

 ماارع .

 خ الذساعخفشظ٘صبً٘بً: رؾل٘ل الٌزبئظ ّاخزجبس 

 ؽصبئ٘بد الْ ف٘خ:الإ -1

فك وخؽاا التسدي   SPSSايتعااً ةذب ك ادشاؼ  ولك لال  م اقتطعاأ السقيبة ادزغاجية لدعداأ ادختيافية 

قعماً فك  سدي  دمذاقاة اتاجح اضتباؼ فؽرياه البس  ةذب ك  ادزغاجع الطا  يالعؼاقة، دقب  اليبع

مةد زية  الاقةط    عؼاقةة  ( ةعؽض ادزغاجياه الاصةىية الطاصةة ييت يةؽاه ال   2التذاةل ولك لن خعدل  

دالسع الأظاك دالأقغك لقيية ية  مت يةؽ، رةػه ادزغةاجياه  ع ةك ف ةؽ         السكايع داداسؽاف اليعياؼ 
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ظؼخةة دفةاا    هزْعاػ دفييا ةتعدق ياليت يؽ التايع فقع يدةغ   لدلية فد يافة اليت يؽاه التك شيدتها العؼاقة.

دمتاقط ظؼخة دفاا الاؽياه  ،%51 فصبػالإالوم٘غخ ثوغزْٓ ا ختيافية شؽياه العيذة ياليكةالية 

ظؼخة دفاا يدغ متاقط ّ %،33فغاذ مقيكة ييكتات ادفغاذ اليؽخر يذيط ادياليكةالية ادختيافية 

% 30 فغةاذ دظؼخةة شةيال اد   فغاذ اليؽخر يذيطمقيكة ييكتات ادالاؽياه ياليكةالية ادختيافية 

اليقيكةة ييكةتات   التةك  يةاؼـ اليكةةالية ادختيافيةة     فك يع  الاةؽياه   الؾذ الألصٔددص    قؽةباً.

مقيكةةة ييكةةتات   دالسةةع الأقغةةك لافةةاا الاةةؽياه ياليكةةةالية ادختيافيةةة      %  قؽةبةةاً،93ولةةك   فغةةاذاد

مقيكةة  %، دالسةع الأقغةك لافةاا الاةؽياه ياليكةةالية ادختيافيةة       62فغاذ ادفغاذ اليؽخر يذيط اد

 %.62شيال فغاذ اليؽخر يذيط دظؼخة ييكتات اد

مقيكةة ييكةتات    /فغةاذ ييكتات ادقتطعاأ مهشؽ ظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية مقيكاً  يى

فغةةةاذ دظؼخةةةة الاةةةيال(   ييكةةةتات ادفغةةةاذ اليةةةؽخر يمايةةةاط اد  /فغةةةاذادفغةةةاذ اليةةةؽخر يةةةذيط اد  

ؼاقةة  مارةع الع (، درا ما ةعذك لن رذاا مياؼقاه لديكةالية ادختيافية فك الاةؽياه  2017 يؽياه،

الاةؽياه اليغةؽةة    (، ميةا ةاةيؽ ولةك ؾةةاظ  دفةع     2015،2016،2017ضةلال الىتةؽ      يالكا  اليغؽ 

يمريية اليياؼقاه دادفغاذ فد مكةاليتها ادختيافية، ديػل  ةلازظ لن متاقط ظؼخةة اداطةؽاط فةك    

ياؼقةةاه اليكةةةالية  اليكةةالية ادختيافيةةة خةةاا ماخبةةاً ةعذةةك لن الاةةؽياه اليغةةؽةة  ييةة  ليثةةؽ اسةةا م     

 ظؼخةةة الثقةةة ادظاؼةةةة ياليقيةةاـ الذكةةبك  دفييةةا ةتعدةةق يةةاليت يؽ اليكةةتق  ةتبةةر لن متاقةةط     ادختيافيةةة.

 .%49,8 لها  ، فع زيد اداسؽاف اليعياؼ  1.44يدغ

 (2عذّ  )

 الإؽصبلاد الْ ف٘خ لوزغ٘شاد الذساعخ
Kurtosis skweness  الاًؾشاف

 الوؼ٘بسٓ
 الؾذ الأدًٔ الؾذ الألصٔ الوزْعػ

ػذد 

 الوشبُذاد
 الوزغ٘شاد

 CSRالوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد الوزغ٘ش الزبثغ: 

3.401441 0.114412 
 0.171791  0.519531  0.937500 0.062500 129 

الْفبل ثبلوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ هم٘غخ 

 ثوغزْٓ الافصبػ 

 4.087183 -0.278443 
 0.096377 0.332682  0.625000  0.020833 129 

الْفبل ثبلوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ هم٘غخ 

 ثوغزْٓ الافصبػ الوشعؼ ثٌوػ الافصبػ 

3.978656 -0.173143 

 0.104747  0.305623  0.625000 0.005208 129 

الْفبل ثبلوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ هم٘غخ 

ثوغزْٓ الافصبػ الوشعؼ ثٌوػ ّدسعخ 

 شوْ  الافصبػ

 الضمخ الإداسٗخالوزغ٘ش الوغزمل : دسعبد 

 1.063492 0.251976  0.498028 1.437500 2.000000 1.000000 129 S1 

1.063492 0.251976  0.498028  1.437500 2.000000  1.000000 129 S2 
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 الوزغ٘شاد العبثؽخ

 DEBTالوذًْٗ٘خ  129 0.000889 0.953648  0.470467  0.287495 0.268224 1.855442

 25.66999  4.340617 
4.234604 2.404961  28.96760 -0.881509 129 

ًغجخ الم٘وخ الغْل٘خ للم٘وخ 

  MTBالذفزشٗخ

 ROAالؼبئذػلٔ الأ ْ   129 0.799573- 0.488005   0.045445  0.118787  2.299250- 23.08108 

 SIZEؽغن الششكخ  129 7.204945 11.46950  9.797451  0.816083   
  

، ددص  السع الأقغك ولةك  0.000889%، ديان السع الأظاك لها 47فك زيد يدغ متاقط اليعةااية ولك 

 .0.287، فك زيد اداسؽاف اليعياؼت لها 0.95

، دالسةع الأقغةك   0.881509-، ديان السةع الأظاةك لهةا    2.41اكبة متاقط القيية الكاقية لدقيية العفتؽةة 

 4.24.، يىاسؽاف معياؼت 28.96

الأقغةةةك ، دالسةةةع 0.799-، دالسةةةع الأظاةةةك ROA0.045متاقةةةط العاجةةةع فدةةةك الأصةةةال    ديةةةان 

 .0.118، دواسؽاف معياؼت 0.488

، 11.47، دالسةع الأقغةةك  7.21، دالسةع الأظاةك لةل    9.8ولةك   SIZEفةك زةيد يدةغ متاقةط زدةم الاةةؽية      

 .0.82 يىاسؽاف معياؼت  
 

 (3عذّ  )

 Disclosure Patternsفصبػ أًوبغ الإالوزغ٘ش الزبثغ )الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد( 

 الوزْعػ الٌغجخ الزكشاساد ًوػ الإفصبػ الإعزوبػٔ

 1.87 50.4 65 1الٌوػ الْ فٔ 

 

 

 

 7 9 2الٌوػ الكؤ 

 42.6 55 3الٌوػ الٌمذٓ 

 100 129 الإعوبلٔ

  

، لن اكبة  Disclosure Patternذيط ادفغاذ اليساقبك ادختيافك يفييا ةتعدق ( 3ةتبر مد خعدل  

مذها ا بعت ايط ادفغاذ الذقعت، فك % 42.6مد الاؽياه  تبع ايط ادفغاذ الاصىك، دلن % 50.4

ميةا   (1.87فقةط، ييةا يدةغ متاقة ل       %7زيد يد ت اكبة الاؽياه التك ا بعةت ايةط ادفغةاذ ال يةك     

وفغاذ الاصةىك دال يةك، درةا مةا ةاةيؽ ولةك       ة فك ال ال  ةقع ييد اي ك لعيذةعذك لن افغاذ شؽياه ا

 دفك الاؽياه اليغؽةة يمريية  دبية وزتياخاه الق افاه اليتذافة مد لصسا  اليغالر الأقاقييد.
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 (4عذّ  )

 Disclosure Coverageالوزغ٘ش الزبثغ )الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد( دسعخ الشوْ  

 الوزْعػ الٌغجخ الزكشاساد دسعخ شوْ  الإفصبػ 

1 1 0.8 3.58 

2 5 3.9 

3 40 31 

4 83 64.3 

 100 129 الإعوبلٔ
 

 (5عذّ  الزكشاساد )

 للوزغ٘شالوغزمل الضمخ الإداسٗخ )هي الوم٘بط الُْؤ(

 صمخ الوذٗش الزٌف٘زٓ 

CEO Over-Confiedence الٌغجخ الزكشاس 

 43.4 56 إداسٗخهذٗشٗي لذِٗن صمخ 

 56.6 73 هذٗشٗي ل٘ظ لذِٗن صمخ إداسٗخ

 %100 129 الإعوبلٔ
  

ماخاظ  يذكبة ليكت يبةيدة لعت  )هي الوم٘بط الُْؤ( ةسهؽ الدعدل لن الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت

( ييا ةعاظل 43.4اليعةؽةد التذىيػةيد فك شؽياه العيذة، زي  ثبتت اكبة اليعةؽةد غد الثقة ادظاؼةة  %

، لت لن العاامة  الكةدايية دالتسيةؿاه الػا يةة لديةعةؽ التذىيةػت       129معةؽ لعةهم ثقة وظاؼةة مد لصة    56

معةؽ ليف لةعةهم ثقةة    73( ييا ةعاظل 56.6ليف لعةهم ثقة وظاؼةة  ماخاظ  يالىع ، داكبة اليعةؽةد الػةد 

 . 129وظاؼةة مد لص  
 

 (6عذّ  الزكشاساد )

 للوزغ٘ش العبثػ ًْع ًشبغ الششكخ 

 

 

يد ت اكةبة الاةؽياه التةك  ةؿادل       ، قع ACTIVITYياليت يؽ البايط  ااع الذااط(دفييا ةتعدق 

ديد ةةت اكةةبة    ،129مةةد لصةة     شةةؽية  75% يعةةعظ  58.1ااةةاط رةةاؼ يالبيةةةة يالذاةةاط الغةةذافك ولةةك      

، درةػا  129مةد لصة     شةؽية  54% يعةعظ  41.9الاؽياه التك  ؿادل اااط غيؽ راؼ يالذاةاط الطةعمك  

 ذافك ليبؽ مد الذااط الطعمك.ةايؽ لن اكبة الذااط الغ

 

 الٌغجخ الزكشاس ACTIVITY ًْع الٌشبغ

 58.1 75 ( ًشبغ  ٌبػ1ٔ)

 41.9 54 (  ًشبغ خذه0ٔ) 

 %100 129 الإعوبلٔ
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 الوغزخذهخ:الأعبل٘ت الإؽصبئ٘خ  -2

 رؾل٘ل الاسرجبغ:

(، لتسديةة  ا ؼ بةةاط يةةيد  Pearson Correlation Matrix ةم اقةةتطعاأ مغةةىافة اؼ بةةاط  ييؽقةان(     

مت يةةؽاه العؼاقةةة، اسةةؽاً ل ااهةةا  عةةع الأظا  الأدليةةة ديتاةةاف ماةة دة ادؾظداج الط ةةك يةةيد اليت يةةؽاه       

التىكيؽةة، زي  لن رػه اليا دة  سهؽ فذةع دخةاظ اؼ بةاط يبيةؽ يةيد اثذةيد مةد مت يةؽاه العاؼقةة ةىةا            

ةبيد اتاجح  سدية  ا ؼ بةاط فدةك مكةتات شةؽياه فيذةة العؼاقةة         دالػ ( 7(. ديالذسؽ فك الدعدل  0.8 

 ةتبر لن:

 (7عذّ  )

 هصفْفخ الإسرجبغ )ث٘شعْى( للؼلالخ ث٘ي هزغ٘شاد الذساعخ

 الوزغ٘ش
CSR 

 ثبلوغزْٓ

CSRN1 

 ًوػ

CSR2 

ًوػ 

 ّشوْ 

 صمخ إداسٗخ

الوم٘بط 

 (0،1الُْؤ)

الضمخ 

 الإداسٗخ

S1  الوم٘بط

 الٌغجٔ

 

S2 

 صمخ إداسٗخ

interval 
 الوذًْٗ٘خ

الم٘وخ 

الغْل٘خ 

 للذفزشٗخ

الؼبئذ ػلٔ 

 الأ ْ 

ؽغن 

 الششكخ

ًْع 

 الٌشبغ

CSR ْٓهغز

 الإفصبػ
1            

CSRN1  ًوػ 
0.745726 

*** 
1           

 CSR2 ًوػ

 ّشوْ 
0.819573 

*** 
0.925691 

*** 
1          

 -صمخ إداسٗخ

الوم٘بط 

 (0،1الُْؤ)

  0.213310** 1         

صمخ الوذٗش الزٌف٘زٓ 

S1 

0.209950 

** 
0.108511 

0.165826 

* 
-  1        

 S2صمخ 
0.209950 

** 
0.108511 0.165826 -  

1 

*** 
1       

- S3interval 0.008091 0.001442 0.024632صمخ   
0.491209 

*** 
0.491209 

*** 
1      

 -DEBT 0.089095 0.067852 0.045583 0.039746الوذًْٗ٘خ 
0.168169 

* 
0.168169 

* 
0.084204 1 

 
   

ًغجخ الم٘وخ 

الغْل٘خ للم٘وخ 

 MTBالذفزشٗخ 

-0.044522 -0.226314 -0.226623 0.048146- 0.099058 0.099058 0.098276 0.120315 1 
 

  

الؼبئذ ػلٔ الأ ْ  

ROA 
-0.107295 

-0.162986 
* 

-0.140843 0.132124- -0.055400 
-

0.055400 
-0.059489 

-
0.076684 

0.055436 1 
 

 

ؽغن الششكخ 

SIZE 
0.120262 0.008315 -0.054174 0.046301 0.048800 0.048800 0.016891 

0.554237 
*** 

0.083972 -0.233042 
 

1  

ًْع ًشبغ الششكخ 

ACTIVITY 
-0.002534 -0.088311 0.048316 0.017695- 0.005995 0.005995 -0.001124 

-
0.391358 

*** 

-
0.010368 

0.140094 
- 

0.281764 
*** 

1 
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من مةد الدةعدل الكةايق ةتبةس     سهؽ اليغىافة الكايقة ا ؼ باطاه يةيد اليت يةؽاه التةك  اةيدها العؼاقةة      

( 0،1رذةاا فلاقةة اؼ بةةاط ماخبةة يةةيد ظؼخةة الثقةةة ادظاؼةةة لديةةعةؽ التذىيةػت  اليقاقةةة يةاليت يؽ الةةاريك           

اليقاقة ييكتات ادفغاذ اليؽخر يذيط ادفغاذ دظؼخةة  ادختيافية  دظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليتها 

%، ييعذةك لاةل يديةا ؾاظه ثقةة     5( فذةع  0.0152، يع لةة وزغةاجية معذاةةة      0.213310الايال( يذكةبة  

 اليعةؽ التذىيػت يديا ؾاظه ظؼخة واطؽاطل فك مياؼقاه اليكةالية ادختيافية. 
 

 :ذساعخال خاخزجبساد فشظ٘ -3

اسعاؼ، دةسايك رػا الذيةاغج اليذهديةة الكةاجع     م التا ي  ادزغاجك لذياغج اددضتباؼ فؽرية البس   

ةؽ فةةك معسةةم العؼاقةةاه الكةةايقة فذةةع ظؼاقةةة العلاقةةة يةةيد دفةةاا الاةةؽياه ييكةةةاليتها ادختيافيةةة داليةةع      

يت يةؽاه  لعةل ثقة وظاؼةةة، زية  ةةتم التعبيةؽ فةد دفةاا الاةؽياه ييكةةاليتها ادختيافيةة ي          التذىيػ  الػ 

دمكةةتات ادفغةةاذ   \دمكةةتات ادفغةاذ اليةةؽخر يةةذيط ادفغةةاذ   \ ذةا  فذهةةا درةةك  مكةةتات ادفغاذ  

، بس  السالعدةسايك رػا الذياغج اليذهدية اليقتؽزة مد قب  ال فغاذ دظؼخة الايال(اليؽخر يذيط اد

 اص  لها مد  ا ي  الذياغج:تدفييا ةدك  عؽض البازثة الذتاجح التك  م ال

ياةة لاه التةك  ااخةةل فةةاظ  ايةةاغج اداسةعاؼ اليتعةةعظ درةةك ماةة دة      الذيةةاغج مةةد ال   ةم التسقةةق مةةد ضدةا   

دزية  لن معذاةةة    WooldridgeTestزي  يد ت قيية معامة    Autocorrelation ادؼ باط الػا ع

يةيد الأض ةاا فةك مت يةؽاه العؼاقةة       لال  اخع ما دة وؼ باط  كدكدعأٓ ، 0.0001ضتباؼ يالذياغج اد

 Robust)، دلس  رػه اليا دة لدمه البازثة ولك   بيق لقدا   (p-value < 0.05)زي  ياات قيية 

Standard Error).     الذيةةةةةاغج مةةةةةد ماةةةةة دة ا ؾظداج الط ةةةةةةع    ييةةةةةا  ةةةةةم التسقةةةةةق مةةةةةةد ضدةةةةةا 

Multicollinearity      دلازظ لن خييةع قةيم معةاملاه التبةطم ،VIF     ليت يةؽاه ايةاغج اداسةعاؼ لةم  

، درةا مةا   (8خةعدل    (1.56ليعام  التبطم فك الذياغج اليقةعؼ     ، زي  يد ت لقغك قيية10 تدادؾ

 اليا دة مد مااي  القياـ التك  هعظ صسة الذتاجح. غج العؼاقة اليقعؼ فك  د ايافعأ دقاع  ةعذع
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 ػلٔ هزغ٘شاد الٌوْرط: (VIF)ّْٗظؼ الغذّ  الزبلٖ ًز٘غخ إعشال اخزجبس 

 (8عذّ  )

 VIF 1/VIF الوزغ٘ش

 0.639758 1.56 ًْع الٌشبغ

 0.800559 1.25 ؽغن الششكخ

 0.813350 1.23 الؼبئذ ػلٔ الأ ْ 

 0.866343 1.15 الوذًْٗ٘خ

 0.881324 1.13 ًغجخ الم٘وخ الغْل٘خ للذفزشٗخ

 0.937836 1.07 صمخ الوذٗش الزٌف٘زٕ

                                                                                            VIF 1.25هزْعػ 
 

اتةةةةاجح وخةةةةؽاا   تدرةةةةسدل ،Hetroscedasticityضةةةةتلاف التباةذةةةةاه  وماةةةة دة ييةةةةا  ةةةةم التسقةةةةق مةةةةد   

 White، داتاجح اضتباؼ (0.0731)يد ت   Prob Chi Square، لن قيية  Cook-Weisbergضتباؼو

Test  زي  يد ت Prob  بيد فعأ  سقق رػا الاؽط لةباً فك اياغج العؼاقة، زي  0.7010اليعذاةة   ،

 Robust)دلسةة  رةةػه الياة دة قامةةت البازثةةة يت بيةةق لقةةدا       ، (P-Value > 0.05)يااةت قييةةة  

Standard Error) 8عدل خ فعأ ثباه التباةذاه ثؽ ما دة، دالػت ةغسر الأض اا اليعياؼةة مد ل). 

 (9عذّ  )

 White ،Cook-Weisbergاخزجبس 

 لؼشض هشكلخ ػذم صجبد الزجبٌٗبد

 الوؼٌْٗخ  الم٘وخ إعن الإخزجبس

p-value 

 المشاس

 لا ْٗعذ هشكلخ إخزلاف الزجبٌٗبد. White 42.39 0.70اخزجبس 

 لا ْٗعذ هشكلخ إخزلاف الزجبٌٗبد. Cook-Weisberg 3.21 0.07اخزجبس 

 

-pلن  ةتبر، (Normal Distribution) ال بيععتؽا  البياااه مد  اؾةعها لدتسقق مد معت اقد       

value ضتباؼ د Shapiro-wilk دقيية 0.336يد ت ،p-value ضتبةاؼ  دSkewness/Kurtosis   يد ةت

-p)زي  ياات قيية  ا العاااجية  تبع التاؾةع ال بيعع، درػا ةعذك لن الىؽض متسقق دلن الأض ا0.852

value > 0.05)   ضتبةةةةاؼ  و( اتةةةةاجح  10غج العؼاقةةةةة، دةبةةةةيد خةةةةعدل     فةةةةك ايةةةةاShapiro-wilk ،

Skewness/Kurtosis. 
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 (10عذّ  )

 Shapiro-wilk ،Skewness/Kurtosisاخزجبس

 لؼشض هشكلخ الزْصٗغ الؽج٘ؼٔ

 إعن الإخزجبس

 المشاس p-value الم٘وخ

 التاؾةع ال بيعك الأض اا  تبع Shapiro-wilk 0.422 0.336اخزجبس

 الأض اا  تبع التاؾةع ال بيعك Skewness/Kurtosis 0.32 0.852اخزجبس
 

ظؼخةة الثقةةة   اتةةاجح  سدية  اداسةةعاؼ اليتعةعظ لدعلاقةة يةةيد     التاليةة  اصةدت  دل ادةةعالمةد اازيةة لضةةؽت مةد    

اليقاقة ياليقاةيف الثلاثة البعةدة دظؼخة دفةاا الاةؽياه ييكةةاليتها ادختيافيةة      لديعةؽ التذىيػ ادظاؼةة 

 :ولك اليقاقة يثلام مقاةيف البعةدة

 (0،1)ـًزبئظ رؾل٘ل اًؾذاس الضمخ الإداسٗخ الومبعخ ث (11عذّ  )

 ذسعخ الإًخشاغ فٔ الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خّػلالزَ ث

 الإفصبػ ّدسعخ الشوْ ()الومبعخ ثوغزْٓ الإفصبػ هشعؾبً ثٌوػ 

 الوزغ٘شاد الوفغشح

 هؼبهلاد الاًؾذاس

(β) 
Coefficient 

 

 الخؽؤ الؼشْائٔ

Std.Error 

 (T)ل٘وخ
T- statistic 

 هغزْٓ الذلالخ
Sig)) 

Prop 

هؼبهل 

 الزعخن

(VIF) 

 1.07 0.0232 2.300122 0.013725 0.031570 الضمخ الإداسٗخ

 DEBT 0.000211 0.002437 0.086660 0.9311 1.15الوذًْٗ٘خ

 MTBW -0.000256 0.000238 -1.071985 0.2860 1.13الم٘وخ الغْل٘خ للذفزشٗخ 

 ROA 0.006535 0.002195 2.976865 0.0035 1.23الؼبئذ ػلٔ الإ ْ  

 SIZE -0.027326 0.008473 -3.224971 0.0016 1.25ؽغن الششكخ 

 ACTIVITY -0.017280 0.028191 -0.612959 0.5411 1.56ًشبغ الششكخ 

YEAR1 -0.024797 0.012600 -1.968002 0.0515 - 

YEAR2 -0.003264 0.006265 -0.520933 0.6034 - 

 R2  0.17هؼبهل الزؾذٗذ 

Rهؼبهل الزؾذٗذ الوؼذ  
2
Adjusted  0.09 

 2.02  الوؾغْثخ (F)ل٘وخ 

 0.0245  (F)دلالخ اخزجبس 

Robust Standard Error  ًؼن 

 ًؼن  رؤص٘ش الضهي

 N  129ػذد الوشبُذاد 
 

ة  اصدت البازثة ولك لن رذاا فلاقة ماخبة معذاةة غاه ظ لة ازغاجية ييد اليت يؽ اليكتق  ظؼخ (1 

، داليت يةةؽ التةةايع ظؼخةةة اداطةةؽاط فةةك     (0،1  ياليقيةةاـ الةةاريع  الثقةةة ادظاؼةةةة لديةةعةؽ التذىيةةػ    

فغاذ دظؼخة الايال( ييعامة   ادفغاذ مؽخساً يذيط اد اليقاقة ييكتات اليكةالية ادختيافية 

%( زية  ةتبةر لن   5ييكةتا  معذاةةة مقبةال فةع العدةاأ ادختيافيةة فذةع         ، 0.031570واسةعاؼ  
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5> %(P-Value = sig= 0.0232)  ،  ةكةتعل فديةل مةد ظ لةة اضتبةاؼ        درةا مةاF   زية  يااةت )

قة  مةةد مكةتات الع لةةة الي دةا  فةةك     لدرةةا  450.02دظ لتةل   2.02( مكةادةة لةةـ  Fقييةة اضتبةةاؼ   

لن  (11  يالدعدل. يػل  ل هؽه اتاجح  سدي  اداسعاؼ اليتععظ اليارسة )%5العداأ ادختيافية  

Rقيية معام  التسعةع  
2

 0.17(  عاظل

 ًزبئظ رؾل٘ل اًؾذاس (12عذّ  )

 (1،2،3)(Interval Scaleهم٘غخ ثوم٘بط فزشٕ )الزٌف٘زٓ للؼلالخ ث٘ي الضمخ الإداسٗخ للوذٗش 

 ّلشاساد الإًخشاغ فٔ الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد هم٘غخ ثوغزْٓ الإفصبػ

 الوزغ٘شاد الوفغشح
 هؼبهلاد الاًؾذاس

(β) 
Coefficient 

 الخؽؤ الؼشْائٔ
Std.Error 

 (T)ل٘وخ
T- statistic 

ٓ الذلالخ  هغزْ
Sig)) 

Prop 

 0.0450 2.025339 0.006327 0.012814 الضمخ الإداسٗخ

 DEBT 0.037184 0.019030 1.953987 0.0530الوذًْٗ٘خ

 MTBW -0.003462 0.001323 -2.617107 0.0100الم٘وخ الغْل٘خ للذفزشٗخ 

 ROA -0.081044 0.082587 -0.981313 0.3284الؼبئذ ػلٔ الإ ْ  

 SIZE 0.006836 0.002172 3.147952 0.0021ؽغن الششكخ 

 ACTIVITY 0.018604 0.011123 1.672608 0.0970ًشبغ الششكخ 

YEAR1 0.324747 0.047442 6.845188 0.0000 

 R2 0.333741هؼبهل الزؾذٗذ 

Rهؼبهل الزؾذٗذ الوؼذ  
2
Adjusted 0.300703 

 10.10185 الوؾغْثخ (F)ل٘وخ 

 0.000000 (F)دلالخ اخزجبس 

Robust Standard Error ًؼن 

 ًؼن رؤص٘ش الضهي

 N 129ػذد الوشبُذاد 
 

 

( لن رذةاا فلاقةة معذاةةة ماخبةة يةيد      12يالدةعدل    ييا ل هةؽه اتةاجح  سدية  اداسةعاؼ اليارةسة      (2 

فغاذ( دييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة ا ادختيافية  اليقيكة ييكتات ادظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليته

، ييكةتات معذاةةة مقبةال فةك     0.012814( ييعامة  واسةعاؼ   Interval Scaleييقياـ فتؽ  مقيكة 

درةا ماةكةتعل    ،(P-Valu = sig= 0.0450)% <5%( زية  ةتبةر   5العدةاأ ادختيافيةة فذةع     

ق  لدرا  0.0000دظ لتل 10.10( مكادةة لـ F( زي  ياات قيية اضتباؼ  Fفديل مد ظ لة اضتباؼ  

اسةعاؼ  يةػل  ل هةؽه اتةاجح  سدية  اد     .)%5مةد مكةتات الع لةة الي دةا  فةك العدةاأ ادختيافيةة         

R( لن قييةةة معامةة  التسعةةةع   11اليتعةةعظ اليارةةسة يدةةعدل   
2

 %34درةةػا ةعذةةك لن   0.34 عةةاظل (
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مد اليت يؽاه التك  سعم فك اليت يةؽ التةايع  ؽخةع ولةك قييةة اليت يةؽ اليكةتق  داليت يةؽاه           قؽةباً

 ةؽخع ولك فاام  لضؽت  الط م العاااجك(. %66الباي ة فك الذياغج، دالباقك درا
 

 ًزبئظ رؾل٘ل الإًؾذاس الوزؼذد (13عذّ  )

 (1،2،3)(Interval Scaleهم٘غخ ثوم٘بط فزشٕ )الزٌف٘زٓ للؼلالخ ث٘ي الضمخ الإداسٗخ للوذٗش  

 ّلشاساد الإًخشاغ فٔ الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد هم٘غخ ثوغزْٓ الإفصبػ

 هشعؾبً ثٌوػ الإفصبػ

 الوزغ٘شاد الوفغشح

 هؼبهلاد الاًؾذاس

(β) 

Coefficient 
 

 الخؽؤ الؼشْائٔ

Std.Error 

 (T)ل٘وخ

T- statistic 

 هغزْٓ الذلالخ

Sig)) 

Prop 

 0.8034 0.249540 0.017169 0.004284 الضمخ الإداسٗخ

 DEBT 0.033821 0.044715 0.756378 0.4509الوذًْٗ٘خ

 MTBW -0.005189 0.001441 -3.600698 0.0005الم٘وخ الغْل٘خ للذفزشٗخ 

 ROA -0.141050 0.143239 -0.984722 0.3267الؼبئذ ػلٔ الإ ْ  

 SIZE -0.004920 0.007274 -0.676434 0.5001ؽغن الششكخ 

 ACTIVITY -0.010969 0.024342 -0.450627 0.6531ًشبغ الششكخ 

YEAR1 0.445081 0.163014 2.730324 0.0073 

 R2 0.085757هؼبهل الزؾذٗذ 

Rهؼبهل الزؾذٗذ الوؼذ  
2
Adjusted 0.040423 

 1.891664 الوؾغْثخ (F)ل٘وخ 

 0.087583 (F)دلالخ اخزجبس 

Robust Standard Error ًؼن 

 ًؼن رؤص٘ش الضهي

 N 129ػذد الوشبُذاد 
 

معذاةة ييد ظؼخة دفاا ( لن رذاا فلاقة غيؽ 13يدعدل   ل هؽه اتاجح  سدي  اداسعاؼ اليارسةد (3 

فغةاذ( ديةيد ظؼخةة    ا ادختيافية  اليقيكة ييكتات ادفغةاذ مؽخسةاً يةذيط اد   الاؽياه ييكةاليته

، دمكةةتات  0.004284( ييعامةة  واسةةعاؼ  Interval Scaleييقيةةاـ فتةةؽ  الثقةةة ادظاؼةةةة  مقيكةةة   

، (P-Valu = sig= 0.8034)% >5 معذاةة غيؽ مقبال فك العداأ ادختيافية فذع زي  ةتبةر  

دظ لتةل   1.89( مكةادةة لةـ   F( زية  يااةت قييةة اضتبةاؼ      Fدرةا ماةكةتعل فديةل مةد ظ لةة اضتبةاؼ        

يةػل  ل هةؽه    .)%5يبؽ مد مكةتات الع لةة الي دةا  فةك العدةاأ ادختيافيةة        لدرا  0.087583

Rالتسعةع  ( لن قيية معام  13اتاجح  سدي  ا اسعاؼ اليتععظ اليارسة يدعدل  
2

 .0.08 (  عاظل
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 (14)عذّ  

 ًزبئظ رؾل٘ل الإًؾذاس الوزؼذد

 (1،2،3)(Interval Scaleهم٘غخ ثوم٘بط فزشٕ )الزٌف٘زٓ للؼلالخ ث٘ي الضمخ الإداسٗخ للوذٗش 

 ّلشاساد الإًخشاغ فٔ الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد هم٘غخ ثوغزْٓ الإفصبػ

 هشعؾبً ثٌوػ الإفصبػ ّدسعخ الشوْ 

 الوزغ٘شاد الوفغشح

 هؼبهلاد الاًؾذاس

(β) 

Coefficient 
 

 الخؽؤ الؼشْائٔ

Std.Error 

 (T)ل٘وخ

T- statistic 

 هغزْٓ الذلالخ

Sig)) 

Prop 

 0.0342 2.141718 0.006046 0.012948 الضمخ الإداسٗخ

 DEBT 0.050772 0.015587 3.257396 0.0015الوذًْٗ٘خ

 MTBW -0.004112 0.001246 -3.299779 0.0013الم٘وخ الغْل٘خ للذفزشٗخ 

 ROA -0.173881 0.026050 -6.674855 0.0000الؼبئذ ػلٔ الإ ْ  

 SIZE -0.010898 0.004024 -2.708109 0.0077ؽغن الششكخ 

 ACTIVITY 0.007996 0.008736 0.915305 0.3619ًشبغ الششكخ 

YEAR1 0.511738 0.092809 5.513903 0.0000 

 R2 0.364726هؼبهل الزؾذٗذ 

Rهؼبهل الزؾذٗذ الوؼذ  
2
Adjusted 0.333225 

 11.57815 الوؾغْثخ (F)ل٘وخ 

 0.000000 (F)دلالخ اخزجبس 

Robust Standard Error ًؼن 

 ًؼن رؤص٘ش الضهي

 N 129ػذد الوشبُذاد 
 

 

معذاةة ماخبة ييد ظؼخة ( لن رذاا فلاقة 14ل هؽه اتاجح  سدي  اداسعاؼ اليارسةيدعدل   ييا (4 

فغةاذ دظؼخةة   ا ادختيافية  اليقيكةة ييكةتات ادفغةاذ مؽخسةاً يةذيط اد     دفاا الاؽياه ييكةاليته

( ييعامةة  واسةةعاؼ   Interval Scaleييقيةةاـ فتةةؽ  الاةةيال( ديةةيد ظؼخةةة الثقةةة ادظاؼةةةة  مقيكةةة      

-P)% <5%( زيةة  ةتبةةر 5، ييكةتات معذاةةةة مقبةةال فةك العدةةاأ ادختيافيةةة فذةع       0.012948

Valu = sig= 0.0342) ةكتعل فديل مد ظ لة اضتباؼ   درا ماF      زية  يااةت قييةة اضتبةاؼ )F )

قة  مةةد مكةتات الع لةة الي دةا  فةك العدةاأ ادختيافيةةة        لدرةا   0.0000دظ لتةل  11.57مكةادةة لةـ   

Rيػل  ل هؽه اتاجح  سدي  ا اسعاؼ اليتععظ لن قيية معام  التسعةع   .)5% 
2

درػا  0.36(  عاظل

 قؽةباً مد اليت يؽاه التك  سعم فك اليت يؽ التايع  ؽخع ولك قيية اليت يؽ اليكتق    %36ةعذك لن 

 ةؽخع ولك فاام  لضؽت  الط م العاااجك(. %64داليت يؽاه الباي ة فك الذياغج، دالباقك درا
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 (15عذّ  )

 ًزبئظ رؾل٘ل الإًؾذاس الوزؼذد

 الصٌبػخ x/الششكخ x (Ratioللؼلالخ ث٘ي الضمخ الإداسٗخ للوذٗش الزٌف٘زٓ)هم٘غخ ثبلوم٘بط الٌغجٖ 

 ّلشاساد الإًخشاغ فٔ الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد هم٘غخ ثوغزْٓ الإفصبػ

 الوزغ٘شاد الوفغشح

 هؼبهلاد الاًؾذاس

(β) 
Coefficient 

 الخؽؤ الؼشْائٔ

Std.Error 

 (T)ل٘وخ
T- statistic 

 هغزْٓ الذلالخ
Sig)) 

Prop 

 0.0115 2.564747 0.005815 0.014914 الضمخ الإداسٗخ

 DEBT 0.032872 0.019074 1.723398 0.0874الوذًْٗ٘خ

 MTBW -0.003942 0.001288 -3.059925 0.0027الم٘وخ الغْل٘خ للذفزشٗخ 

 ROA -0.094431 0.086182 -1.095714 0.2754الؼبئذ ػلٔ الإ ْ  

 SIZE 0.007680 0.002155 3.563921 0.0005ؽغن الششكخ 

 ACTIVITY 0.017485 0.009457 1.848992 0.0669ًشبغ الششكخ 

YEAR1 0.320544 0.049518 6.473342 0.0000 

 R2 0.460930هؼبهل الزؾذٗذ 

Rهؼبهل الزؾذٗذ الوؼذ  
2
Adjusted 0.434199 

 17.24344 الوؾغْثخ (F)ل٘وخ 

 0.000000 (F)دلالخ اخزجبس 

Robust Standard Error ًؼن 

 ًؼن رؤص٘ش الضهي

 N 129ػذد الوشبُذاد 
 

 

( لن رذاا فلاقة غيؽمعذاةة يةيد ظؼخةة   15اتاجح  سدي  اداسعاؼ اليارسة يدعدل   ييا لدرست (5 

فغاذ( دييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة  مقيكة ا ادختيافية  اليقيكة ييكتات اددفاا الاؽياه ييكةاليته

، ييكةةتات معذاةةة مقبةةال فةةك العدةةاأ    0.014914( ييعامة  واسةةعاؼ  Ratio Scaleييقيةاـ اكةةبك  

ةكتعل فديل مد  درا ما، (P-Valu = sig= 0.0115)% <5زي  ةتبر %( 5فذع  ادختيافية 

قة  مةد   لدرةا   0.000000دظ لتةل   17.3( مكادةة لةـ  F( زي  ياات قيية اضتباؼ  Fظ لة اضتباؼ  

اسعاؼ اليتععظ ه اتاجح  سدي  اديػل  ل هؽ .)%5مكتات الع لة الي دا  فك العداأ ادختيافية  

Rلن قيية معام  التسعةع  
2

 قؽةباً مد اليت يؽاه التك  سعم فك  %46درػا ةعذك لن  0.46 (  عاظل

اليت يةةؽ التةةايع  ؽخةةةع ولةةك قييةةة اليت يةةةؽ اليكةةتق  داليت يةةؽاه البةةةاي ة فةةك الذيةةاغج، دالبةةةاقك           

 ةؽخع ولك فاام  لضؽت  الط م العاااجك(.% 54درا
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 (16عذّ  )

 ًزبئظ رؾل٘ل الإًؾذاس الوزؼذد

 الصٌبػخ x/الششكخ x (Ratioهم٘غخ ثبلوم٘بط الٌغجٖ )الزٌف٘زٓ للؼلالخ ث٘ي الضمخ الإداسٗخ للوذٗش 

 ّلشاساد الإًخشاغ فٔ الوغئْل٘خ الإعزوبػ٘خ للششكبد هم٘غخ ثوغزْٓ الإفصبػ

 هشعؾبً ثٌوػ الإفصبػ

 الوزغ٘شاد الوفغشح
 هؼبهلاد الاًؾذاس

(β) 
Coefficient 

 الخؽؤ الؼشْائٔ

Std.Error 

 (T)ل٘وخ
T- statistic 

ٓ الذلالخ  هغزْ
Sig)) 

Prop 

 0.1421 1.477795 0.008609 0.012723 الضمخ الإداسٗخ

 DEBT 0.026043 0.043554 0.597945 0.5510الوذًْٗ٘خ

 MTBW -0.005275 0.001441 -3.659497 0.0004الم٘وخ الغْل٘خ للذفزشٗخ 

 ROA -0.136500 0.141883 -0.962056 0.3379الؼبئذ ػلٔ الإ ْ  

 SIZE -0.004696 0.007015 -0.669441 0.5045ؽغن الششكخ 

 ACTIVITY -0.014146 0.023689 -0.597158 0.5515ًشبغ الششكخ 

YEAR1 0.443419 0.156946 2.825288 0.0055 

 R2 0.098156هؼبهل الزؾذٗذ 

Rهؼبهل الزؾذٗذ الوؼذ  
2
Adjusted 0.053436 

 2.194924 الوؾغْثخ (F)ل٘وخ 

 0.047973 (F)دلالخ اخزجبس 

Robust Standard Error ًؼن 

 ًؼن رؤص٘ش الضهي

 N 129ػذد الوشبُذاد 
 

 

( لن رذةاا فلاقةة غيؽمعذاةةة يةيد ظؼخةة      16ييا ل هؽه اتاجح  سدي  اداسعاؼ اليارسة يدعدل   (6 

فغةاذ( ديةيد   ا ادختيافيةة  اليقيكةة ييكةتات ادفغةاذ مؽخسةاً يةذيط اد      دفاا الاةؽياه ييكةةاليته  

، ييكةتات  0.012723( ييعامة  واسةعاؼ   Ratio Scaleييقيةاـ اكةبع  ظؼخة الثقةة ادظاؼةةة  مقيكةة    

درةةا  5%<(P-Value=sig=0.1421).معذاةةة غيؽمقبةال فةك العدةاأ ادختيافيةة زيةة  ةتبةر       

دظ لتةةةل  2.19( مكةةادةة لةةةـ  F( زيةةة  يااةةت قييةةةة اضتبةةةاؼ    Fماةكةةتعل فديةةةل مةةةد ظ لةةة اضتبةةةاؼ     

Rاليتععظلن قيية معام  التسعةع  اسعاؼ يػل  ل هؽه اتاجح  سدي  اد، 0.047973
2

 0.098(  عاظل

%   قؽةباً مد اليت يؽاه التك  سعم فك اليت يؽ التايع  ؽخع ولك قيية اليت يؽ 9.8لن  درػا ةعذع 

ع ولك فاام  لضؽت  الط ةم  % ةؽخ89.2اليكتق  داليت يؽاه الباي ة فك الذياغج، دالباقك درا

 (. العاااجع

مع ظؼخة دفاا  ة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػ لال فذع ظؼاقة العلاقة ييد ظؼخةتبر مد الذتاجح الكايقة 

الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية ياليقاةيف الثلاثة البعةدة،  بيد دخاظ فلاقة طؽظةة معذاةة فك اليقيةاـ  
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 –ادختيافيةة  ، دظؼخة اداطؽاط فةك اليكةةالية   ة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػ الأدل دالثال  ييد  ظؼخ

ييكتات ادفغاذ، دمقيكاً ييكتات ادفغاذ اليؽخر يذيط ادفغةاذ دظؼخةة الاةيال( ميةا ةةعفم       مقيكاً

ختيافيةة  دظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليتها اد د الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػ  داه الياخ  لدعلاقة يياد

  داه ةهيع معذاةة العلاقة. دصياظ الذتاجح فك رػا اد
 

، دقبال الغي ة البعةدة لها ياخاظ فلاقة ماخبة طؽظةة البس  فك صي ة الذىع يل ةتم ؼف  فؽريةدفد

معبةؽاً فذهةةا   دظؼخةة دفةةاا الاةؽياه ييكةةاليتها ادختيافيةةة     ة الثقةةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةةػ    يةيد ظؼخة  

ا ةعذك لن درا م ،فغاذ دظؼخة الايال( ييكتات ادفغاذ فقط، دمكتات ادفغاذ اليؽخر يذيط اد

فك اليياؼقة دادفغاذ   الثقة ادظاؼةة( التذىيػةيد ةؽةدشؽياه العيذة  تمثؽ يالطغاجص الاطغية لديع

العاامةة   -ة الثقةةة ادظاؼةةةة لديةةعةؽ التذىيةةػ   ادرتيةةاأ يعؼخة  دغلةة  ةكةةتعفع ختيافيةةة، فةد مكةةةاليتها اد 

 قتغةةاظةةاد د طةةاغ قةةؽاؼ الافةةاا ياليكةةةالية ادختيافيةةة، يدااةة  العاامةة     ييسةةؽا لقاقةةع  - الكةدايية 

 اتهاؾةة، ةتكب  فك فعأ القعؼ  فدك الىهم دالتىكيؽ الكديم لتد  القؽاؼاه. دالعدافع الأضلاقية داد
 

 ّالٌزبئظ:الخلا خ  -4

 خلا خ الذساعخ 

قةةؽاؼاه الافةةاا ياليكةةةالية   اقتعؽرةةت البازثةةة ظدؼ الثقةةة ادظاؼةةةة لديةةعةؽ التذىيةةػت فتتىكةةيؽ     

ادختيافيةة لداةؽياه، مسادلةة يةػل  ورةافة يعةع خعةةع ةكةافع فةك ؾةةاظ  القةعؼ  فدةك فهةم مسةعظاه قةؽاؼ                

مياؼقة اليكةالية ادختيافية فك الاؽياه اليكارية اليغؽةة، زية  اقةتهعفت العؼاقةة ؼصةع العلاقةة      

زي  ياليكةةالية ادختيافيةة لداةةؽياه.   الافةاا الافةاا   يةيد ظؼخةة الثقةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةةػت دظؼخةة      

ةقغع يالثقة ادظاؼةة  مي  اليعةؽ لديبال ة فك  قعةؽ قعؼا ل د اقعا ل الطاصة ، دفؽرت العؼاقة لةباً 

اليةعةؽ التذىيةػت دلثاؼرةا ادةداييةة دالكةدبية يغةىة فامةة         شطغةية فع  مسعظاه لعؼخة  ااخع رػه الكية

البازثةة ياة   مىغة  العلاقةة يةيد ظؼخةة ثقةة اليةعةؽ التذىيةػت دقةؽاؼاه           فدك قؽاؼا ل. ييةا اقتعؽرةت   

ييةةا  مياؼقةاه اليكةةالية ادختيافيةة لداةةؽياه، ديةػل  اخثةاؼ ادةداييةة دالكةةدبية فدةك  دة  القةؽاؼاه.          

فةك   قامت البازثة فك العؼاقة يعؽض مقاةيف مطتدىة لقياـ ظؼخةة الثقةة ادظاؼةةة، دمةعت قايديةة  ذىيةػرا      

 ليغؽةة. البيةة ا

مد العؼاقة ولك لال يالؽغم مد اليكارياه العديية القييةة لعؼاقةة داضتبةاؼ لثةؽ      البازثةد طدص 

ياليكةالية ادختيافيةة، و    العاام  الكدايية لديعةؽ التذىيػت دضاصة الثقة ادظاؼةة فدك قؽاؼاه الافاا
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 هيع الذتاجح ييا  الأقاا  اليالية الذاشةة.لال ما ؾال زقلًا ضغباً لديؿةع مد البس  دا ضتباؼ ضاصة فك 

دخةاظ فلاقةة ماخبةة يةيد الثقةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةػت دظؼخةة دفةاا اليذاةم              التك  اص  وليها البسة  

ييكةاليتها ادختيافية  ست  ععظ التعؽةىاه ادخؽاجية لديت يؽ اليكةتق   الثقةة ادظاؼةةة( دالتةايع  ظؼخةة      

ميا ةعفم ا  دةاه الياخة  لدعلاقةة يةيد الثقةة      يافية( دقياقهيا يعع  مقاةيف يعةدة، الافاا ياليكةالية ادخت

 ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت دظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية دصياظ الذتاجح فك رػا ا  داه. 

ذىيػت فةك صةذع   ون اتاجح العؼاقة السالية  قعأ ظليلًا اضتباؼةاً فدك لريية الثقة ادظاؼةة لديعةؽ الت

مديافة مد  اليكةالية ادختيافية يالاؽياه، زي   عي  خذباً ولك خذ  ولك خااؼ مياؼقاهقؽاؼا ه 

فةك  ىكةيؽ ييةف ةتطةػ      اليهقككةية  العدافع الأضؽت يالعدافع ا قتغاظةة، الأضلاقية، اداتهاؾةة، الذىعية،

ةةتم التاصة  ولةك لن     دالذتةاجح  البيااةاه   سدية   رةاا  دفةع  قؽاؼ مياؼقة اليذام  ليكةاليتها ادختيافيةة. 

ادخةؽاااه التةك ةةتم يذةااً      الكةدايية لىهةم   داليىاريم ا فتؽاراه فدك التؽييؿ ولك لداؽياه زاخة رذاا

 .فقط العقلااية يا فتباؼاه  تسعظ   لأاها ،داليالية دادختيافية ا قتثياؼةة القؽاؼاه ا طاغ فديها

 ًزبئظ الذساعخ

داليكتطدغة مد التسدي  ادمبؽةقك فك لن رذةاا فلاقةة    الأقاقية لهػه العؼاقة تدطص الذتيدة 

ماخبةة يةةيد ظؼخةةة الثقةة ادظاؼةةةة لديةةعةؽ التذىيةػت دظؼخةةة الافةةاا ياليكةةالية ادختيافيةةة فةةك الاةةؽياه         

(، دغلة  فةك  ة   عةعظ التعؽةىةاه ادخؽاجيةة لديت يةؽ اليكةتق          2017-2015اليغؽةة ضلال الىتةؽ  مةد    

ياليكةةالية ادختيافيةة لداةؽياه ادرتيةاأ يعؼخةة       يع. زي  ةت د  التىكيؽ الاام  لقؽاؼاه الافاادالتا

ا طاغ قؽاؼ الافاا ياليكةالية ادختيافية يدااة   فع الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت يمزع العاام  اليهثؽ  

ب  فةك فةعأ القةعؼ  فدةك الىهةم      العاام  ا قتغاظةة، دلن وغىةال  دة  الكةية فةك اليةعةؽ التذىيةػت، قةع ةتكة        

دالتىكةةيؽ الكةةةديم لتدةةة  القةةةؽاؼاه. ييةةةا  ةةةم اقةةةتطعاأ ليثةةةؽ مةةةد مقيةةةاـ يةةةعة  ليت يةةةؽت العؼاقةةةة مثةةة :        

( دمهشؽا قةةتثياؼ اليعةةعل ييتاقةةةط   1،0مهشؽا قةةتثياؼ اليعةةعل ييتاقةةط الغةةذافة ييقيةةةاـ لقةةيك       

يةاـ اكةبك لقيةاـ ظؼخةة الثقةة      الغذافة ييقياـ فتةؽت دمهشؽا قةتثياؼ اليعةعل ييتاقةط الغةذافة ييق     

دمكةتات ادفغةاذ ا ختيةافك اليةؽخر يةذيط       ادظاؼةة لديةعةؽ التذىيةػت، دمكةتات ادفغةاذ ادختيةافك     

ادفغاذ دمكتات ادفغاذ ا ختيافك اليؽخر يذيط ادفغاذ دظؼخة الايال لقياـ ظؼخةة اليكةةالية   

ؼ اليتعةعظ فةد اليقةاةيف الثلاثةة البعةدةة      ل هةؽه اتةاجح  سدية  ا اسةعا    دااة  غلة    ي ادختيافية لداؽياه.

 ولك:لعؼخة الثقة ادظاؼةة دظؼخة دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية 
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مقيكة ييقياـ لقيك( دظؼخة  التذىيػت دخاظ فلاقة ماخبة معذاةة ييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ  -1

مؽخسةاً يةذيط ادفغةاذ دظؼخةة      مقيكةة ييكةتات ادفغةاذ     ياليكةالية ادختيافية لداؽياه الافاا

 .الايال(

مقيكة ييقياـ فتؽت لل ثلام  التذىيػت دخاظ فلاقة ماخبة معذاةة ييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ  -2

ثقةةة ؾاجةةع ( دظؼخةةة اداطةةؽاط فةةك اليكةةةالية ادختيافيةةة       –ثقةةة معتعلةةة   –ثقةةة متعايةةة   \مكةةتاةاه

 .مقيكة ييكتات ادفغاذ ادختيافك( لداؽياه 

مقيكةة ييقيةاـ فتةؽت لةل ثةلام       التذىيةػت  دخاظ فلاقة معذاةة ييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ  فعأ -3

لداةؽياه  ثقةة ؾاجةع ( دظؼخةة الافةاا ياليكةةالية ادختيافيةة        –ثقةة معتعلةة    –ثقة متعايةة   \مكتاةاه

 . مقيكة ييكتات ادفغاذ مؽخساً يذيط ادفغاذ( 

 مقيكة ييقياـ فتؽت لل ثلام التذىيػ  دخاظ فلاقة ماخبة معذاةة ييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ  -4

ثقةةة ؾاجةع ( دظؼخةة دفةةاا الاةؽياه ييكةةاليتها ادختيافيةةة       –ثقةة معتعلةة    –ثقةة متعايةةة   \مكةتاةاه 

 . مقيكة ييكتات ادفغاذ مؽخساً يذيط ادفغاذ دظؼخة الايال(

 مقيكة ييقياـ اكبك( دظؼخة التذىيػ  ةة ييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ دخاظ فلاقة ماخبة معذا -5

 .دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية  مقيكة ييكتات ادفغاذ ادختيافك(

 مقيكةة ييقيةاـ اكةبك( دظؼخةة     التذىيةػ   فعأ دخاظ فلاقة معذاةة ييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديةعةؽ   -6

 .  مقيكة ييكتات ادفغاذ مؽخساً يذيط ادفغاذ( داؽياهالافاا ياليكةالية ادختيافية ل

 مقيكة ييقياـ اكبك( دظؼخة التذىيػ  دخاظ فلاقة ماخبة معذاةة ييد ظؼخة الثقة ادظاؼةة لديعةؽ  -7

دفةاا الاةؽياه ييكةةاليتها ادختيافيةة  مقيكةة ييكةتات ادفغةاذ مؽخسةاً يةذيط ادفغةاذ دظؼخةةة           

 .الايال(

لاياط ادفغاذ ادختيافك لداؽياه  ؽيؿ فدك ادفغاذ الاصىك يذكبة د اصدت العؼاقة ولك لن  -8

 (. %42.6  ( دادفغاذ الذقعت يذكبة50.4 %

 مقيكاً فدك غل  ةتبر لال يعؼاقة العلاقة ييد ظؼخة الثقةة ادظاؼةةة لديةعةؽ التذىيةػت مةع ظؼخةة       

دخةاظ فلاقةة طؽظةةة معذاةةة يةيد       دفاا الاؽياه ييكةاليتها ادختيافية ياليقةاةيف الثلاثةة البعةدةة،  بةيد    

مت يؽت العؼاقة فك لغد  اليقاةيف، ميا ةعفم ا  داه الياخ  لدعلاقة ييد الثقة ادظاؼةة لديعةؽ التذىيػت 

دظؼخةة دفةةاا الاةةؽياه ييكةةةاليتها ادختيافيةةة دصةةياظ الذتةاجح فةةك رةةػا ا  دةةاه ؼغةةم  عةةعظ التعؽةىةةاه        

 ادخؽاجية لديت يؽ اليكتق  دالتايع.
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The Relationship between CEO Confidence and Corporate Social 

Responsibility for Companies listed on The Egyptian Stock Exchange 
 

Abstract 

        The current study aimed to examine the relationship between the degree of 

Managerial Confidence of the CEO as an independent variable and the degree of 

fulfillment of social responsibility in Egyptian joint stock companies as a 

dependent variable, and in order to achieve this goal, the researcher tested a 

sample of (43) companies listed in the stock market during the period (2015-2017) 

with a number of views of 129 views, and the data was analyzed using the 

multiple linear regression method،In the presence of the following control 

variables: debt ratio, company size, company profitability, market value ratio to 

book value, type of industry. More than one alternative scale was also used for the 

independent variable and the dependent variable to verify the extent of the 

stability of the research results in light of the different Operational definitions for 

them, where three alternative measures were used for both the independent and 

dependent variable. 

        The results of the research indicated a positive relationship between the 

degree of Managerial confidence of the CEO and the fulfillment of the 

establishment of its social responsibility under most of the alternative measures 

used, except for limited exceptions, which indicates the resilience of the results in 

front of the multiplicity of Operational definitions of the independent and 

dependent variable. The results of the current research draw the attention of 

researchers to the need to take into account the behavioral aspects of decision-

making to fulfill social responsibility, as they work side by side with opportunistic 

and ethical considerations in making this decision.   
 

Key Words: CEO Managerial Confidence, CEO Characteristics, Corporate Social 

Responsibility, CSR Disclosure Level, CSR Disclosure Pattern. 


