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على  يةالتمويل والقرارات الاستدامةأداء لإفصاح عن ا رير قت رثأ
دراسة  - للشركة التنمية المالية المستدامةو  تعديل القوائم المالية

 تطبيقية 
 إعداد 

 السعيد سلامة عبدهمحمد  إيماند. 
 مدرس بقسم المحاسبة والمراجعة

 جامعة عين شمس –كلية التجارة 
eman_salama@commerce.asu.edu.eg 

 للدراسةالإطار العام  -1
  :مقدمة  1/1 

الماليددة إلددى تقددديم معلومددات متيدددة لمسددتهدميها تسدداعد م علددى اتهددا   متهدددا القددوائ
قراراتهم المهتلتة ، ولكي تكون متيدة يجب أن يتدوافر بهدا هاصدية المصدداقية والتدي تعندي 

، أي أن الأرقدام  لوب قياسدهاطمال أن القوائم المالية يجب أن تعبر عن الظوا ر الاقتصادية
المحاسددبية الددواردة بددالقوائم الماليددة يجددب أن تتوافدد  مددص الظددوا ر الاقتصددادية التددي حدددثت 

سدهو فدي البالتعل ، ولكي يحدد   لدي يجدب  أن تكدون تلدي القدوائم هاليدة مدن الأهطداء أو 
ئم او القدد، إطددار إعددداد وعددر   2015وزارة الاسددتثمار المصددرية ، ) وصددا تلددي الظددوا ر

هرقدا  فدي مصدداقية  Financial restatements ، ويعدد تعدديل القدوائم الماليدة  (الماليدة
لأنه إشارة إلى أن تلي القوائم غير سدليمة ، حيد  أن تعدديل القدوائم الماليدة قدد  تلي القوائم

 يكون ناتجا  عن :
تصدددحيخ أهطددداء موجدددودة بدددالقوائم الماليدددة للشدددركة السددداب  إصددددار ا ، ويقصدددد  •

طاء المراد تصحيحها  نا أهطداء الاعتدراا والقيداس والعدر  والإفصداح فدي هبالأ
السياسدات  تطبيد  فدي الأهطداءو  الحسدابية القدوائم الماليدة والناتجدة مدن الأهطداء

غتال المحاسبية  والتدليس. الغش وك لي الحقائ  تتسير سوء أو وا 

ة وقبدل نشدر أو نيدزاميالأحدا  أو العمليات اللاحقة التدي تقدص بعدد تداريد إعدداد ال •
تقدم دليل إضافي عن حدالات كاندت قائمدة فدي تداريد  والتيإصدار القوائم المالية 

القددوائم الماليددة ،  وتعددديلإعددداد الميزانيددة ، وتتطلددب  دد ه الأحدددا  الاعتددراا بهددا 
ومن أمثلة  د ه الأحددا  إفدلاس أحدد العمدلاء بعدد إعدداد الميزانيدة وقبدل نشدر أو 

 ا يترتب عليه انهتا  قيمة بند العملاء أو المدينين.ة ممماليإصدار القوائم ال
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تعدديل القدوائم الماليدة العديدد مدن التسداللات حدول نزا دة إدارة الشدركة  وعلى  لدي يثيدر
ومدد  كتايددة المراقبددة الداهليددة وفاعليددة لجنددة المراجعددة واسددتقلالية المراجددص وجددودة عمليددة 

رأي مراقدب الحسددابات ، وفدي عدددم صددحة فدي  وفددي بعد  الأحيددان يدتم التشددكي المراجعدة ،
هلو القوائم المالية من الأهطاء الجو رية ، فتعديل القوائم المالية لا يعكس فقط التشل في 
نما قد يعكس فشل عملية المراجعة أيضدا  ، كمدا أن احتماليدة  عملية إعداد القوائم المالية وا 

ون أكبر مما  و في حالة عدم ة تكماليعزل أو تغيير مراقب الحسابات بعد تعديل القوائم ال
تعددديل القددوائم الماليددة، كمددا إن تعددديل القددوائم الماليددة يمكددن أن يددلدي إلددى تحمددل الشددركة 

 ,IAS No. 8,2009;SFAS No. 154, 2005; SFAS No. 165) تكداليا كبيدرة

2009;Chen. et al. 2018;Eshagniya & Salehi , 2017; Qasem ,A. et 

al., 2017;Chen et al., 2014; Hennes et al., 2014; Mande 

&Son,2013) ( ، ؛  5رقدم  معيار المحاسبة المصدري،  2015وزارة الاستثمار المصرية
، وكددل مددا سددب   (7رقددم  معيددار المحاسددبة المصددري،  2015وزارة الاسددتثمار المصددرية ، 

غي العمل على ينب،  ةعملية تعديل القوائم المالييشير إلى وجود أثار سلبية قد تترتب على 
 .  دراسة أ م العوامل الملثرة فيها من هلال  تتاديها أو الحد منها

النمدو التنمية المالية المستدامة أي الجوانب الماليدة لاسدتدامة الشدركات أو عتبر كما ت
 ;Zhang & Chen,2017) الأداء المالي والاقتصادي طويل الأجدل للشدركةالمستدام أو 

Gómez-Bezares et al. , 2016)  دا لأصدحاب المصدلحة فدي الشدركة فلدم يعدد أمر ا مهم 
صددافي الددربخ  ددو الملشددر الوحيددد لتقيدديم الأداء الاقتصددادي للشددركة ، حيدد  أصددبخ  ندداي 

للشركة مدن هدلال  طويل الأجلحاجة من جانب أصحاب المصلحة لتقييم الأداء الاقتصادي 
 هددلال التنميددة المسددتدامةمددن  شددركةكمددا يمكددن للملشددرات التنميددة الماليددة المسددتدامة ، 

 عدددم تددوافر يتسددبب فددي مددالي تعسددر الحتدداظ علددى أدائهددا دون التعددر  لمشدداكل ماليددة أو 
بالإضددافة المهتلتدة،  لتشدغيل أنشددطة الشدركة اللازمدة أو المدوارد الماليددةالكدافي رأس المدال 

ة ج ابدتظدل و أن  ددا نمدو الشدركة المسدتدام يسداعد ا علدى البقداء فدي دنيدا الأعمدال  إلى
 ,.Rahim, 2017; Gómez-Bezares et al) هددا.يلمسددتثمريها ومصددرفيها ومحلل

مدن الضدروري ول لي ، أ مية التنمية المالية المستدامة  وكل ما سب  يشير إلى ، (2016
 فيها.دراسة أ م العوامل الملثرة 

 
اليددة الم نميددةومددن أ ددم العوامددل التددي قددد تكددون مددلثرة فددي تعددديل القددوائم الماليددة والت
حيد  يحقد   المستدامة كلا  من تقرير الإفصاح عدن أداء الاسدتدامة و القدرارات التمويليدة ،

 قيمدة ورفص الشركة سمعة دعم في تتمثل المنافص من مجموعة الاستدامة عن الإفصاح تقرير
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 ممارسدات تشدجيص هدلال مدن بهدا نالعداملي لد  الشركة صورة نيالتجارية، و تحس علاماتها

 و نالموظتي معنويات ارتتاع تحتيز م مما يلدي إلى إبقائهم، أو أو نالعاملي ب ج ىلإ فة اد
 فدي الرقابيدة والتعليمدات بالتشدريعات والالتدزام فدي الأداء المسدتمر والتحسدين ولائهدم ، زيدادة

 رلوس جد ب عن ً   فضلا الشركة، إدارة مهاطر كيتية وك لي والاجتماعية، البيئية المجالات

) مركدز المدديرين المصدري ،  صنادي  المعاشدات كأموال الأجل طويلة راتثماستلاا و الأموال
الإفصداح عدن ، ل لي فمن المتوقص أن يدلثر تقريدر  ( 2016،  المصرية ؛ البورصة2016

علددى كددل مددن التنميددة الماليددة المسددتدامة ) أداء مددالي واقتصددادي طويددل  أداء الاسددتدامة
 .من الآثار السلبية ل لي التعديل  يحد دقلي و  ةتعديل القوائم المالي و الأجل(

 طريقدة بتحديددالمتعلقة    Financing Decisions أمدا بالنسدبة للقدرارات التمويليدة

مصدادر تمويدل داهليدة )حقدو  الملكيدة( أو مصدادر الأموال سواء  كاندت مدن  على الحصول
الاسدتثمارية  ةشدطنالأ  مدعد أجدل مدن قصيرة وطويلة الأجل( التمويل بالديون تمويل هارجية)

 القرارات التمويليدةللشركة أو تمويل أصولها ، فإنهدا تعتبدر علدى قددر كبيدر مدن الأ ميدة ، فد
فددي السديئة يمكدن  التمويليددةالجيددة تدلدي إلدى مددزيل أمثدل للهيكدل التمددويلي بينمدا القدرارات 

 Zhang) ةالتراجص عنها أو تصحيحها إلا بعد تكبد هسائر ماليدة كبيدر  عدمبع  الحالات 

& Chen,2017)  ، الحصدول علدى مصدادر للتمويدل سدواء كاندت  إلدىوعند حاجة الشدركة
قصدديرة وطويلددة الأجددل(  التمويددل بالددديون ( أو هارجيددة)التمويددل بحقددو  الملكيددة داهليددة )

تعديل قوائمها الماليدة لتحسدين أداء وصدورة الشدركة وزيدادة قيمتهدا أمدام فإنها قد تلجأ إلى 
، كمدا أن القدرارات (Kurt, 2018) سهم رأسمالها وكد لي الددائنينفي أرين كل من المستثم

أو الأداء المدالي  التمويلية من العوامل التي قد تكون مدلثرة فدي التنميدة الماليدة المسدتدامة
نتيجة تأثير دا علدى القددرة الماليدة للشدركة بسدبب اهدتلاا  والاقتصادي طويل الأجل للشركة

التكاليا في حالة التمويدل  واع مصادر التمويل )انهتا ن أنوع مبكل ن التكاليا المرتبطة
فدي حالدة التمويدل بالدديون والتدي تندتل عدن سدداد أصدل الددين  أو ارتتاعها بحقو  الملكية

 تددلدي قددد كدد لي، (Zhang & Chen,2017; Rahim &Saad,2014) وفوائددده(
ل الداهلي )من هلال تموير التردد المستثمر في تزويد الشركة بمصدإلى  القرارات التمويلية

حقو  الملكية( إ ا شي في قدرة الشركة علدى النمدو فدي المسدتقبل أو فدي الأجدل الطويدل ، 
ل لي فمن المتوقص أن تلثر القدرارات التمويليدة علدى كدل مدن تعدديل القدوائم الماليدة والتنميدة 

 المالية المستدامة.
  Chepurko et al., November) السدابقة الدراسات والبحو  وقد تناولت بع 

2018; Wans , 2017)  تقريررالإفصار عا رداء لإلاالإدارت لإ ااقالإرقررلإرلإمالإرت قي يرااأثدر
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 .Feng et al) السدابقة الدراسدات والبحدو  ، كما تناولدت بعد   ىاتع يلالإرققلإئمالإر  ريا

January 2018; Zhang & Chen,2017)   تقريرالإفصا عا رداء لإلاالإدارت لإ ااأثر

إلا انه يلاحدظ علدى تلدي الدراسدات مدا  لإرتن ياالإر  رياالإر ات لإ ا ي ياا  ىرت قلإمالإقالإرقرلإر
،  بهدلاا مصدر ، كما أنها كانت بالتطبي  على دول أهر  مهتلتةقلة   ه الدراسات  يلي:

البعدد ( أو ب عددين  للاسدتدامة ) البعد البيئي للاستدامةواحد ) عدب  تناولت بالإضافة إلى أنها 
، دون وجود دراسات ضمت الاستدامة بأبعاد ا الثلاثة معا )  لاستدامة(عي لجتماالبيئي والا

 و لي في حدود علم الباح   البعد البيئي والبعد الاجتماعي للاستدامة(البعد الاقتصادي و 
تعد الدراسة الحالية استكمالا  لجهود الدراسات السابقة لأنها تعتمد فدي على  لي و 

 ;Feng et al. January 2018) ات السدابقةدراسدت الايجدزء كبيدر منهدا علدى توصد

Wans , 2017; Kuzey & Uyar, 2017; Whetman, 2017)   باسدتمرار البحدو
فددي مجددال و  و بددالتطبي  علددى دول أهددر  بهددلاا الدددول التدي تددم التطبيدد  فيهدداالمسدتقبلية 

قالإ ااارت تقريررالإفصار عا رداء لإلاالإديحتاج إلى مزيد مدن الدراسدات والأدلدة حدول علاقدة 

، لشدركات ل لإرتن يراالإر  ريراالإر ارت لإ او  بكلا داتع يلالإرقرقلإئمالإر  ريرا لإرقرلإرلإمالإرت قي يا
 المدرجة بالبورصة المصرية.بالتطبي  على الشركات الدراسة الحالية  ل لي جاءت

 :الدراسةوتساللات مشكلة  1/2
لإفصار عارير تقدا إلا أن المطلص علدى ء لإلاالإدات لإ االإفصاح عنبالرغم من أ مية ا

للشددركات المقيدددة بالبورصدة المصددرية يلاحددظ قلدة عدددد الشددركات التددي   رداء لإلاالإداررت لإ ا
بأبعددداده الثلاثدددة ) البعدددد لدددديها تقريدددر مسدددتقل ومنتصدددل لءفصددداح عدددن أداء الاسدددتدامة 

وجدددود قصدددور فدددي  البعدددد البيئدددي والبعدددد الاجتمددداعي للاسدددتدامة( ممدددا يعنددديالاقتصدددادي و 
 تاحة لأصحاب المصلحة في الشدركة ، وقدد يدلثر  لدي علدى كدل مدنالم دامةمعلومات الاست

النمددو المسددتدام طويددل الأجددل ) التنميددة الماليددة المسددتدامة للشددركةو  تعددديل القددوائم الماليددة
حيددد  تحتددداج الشدددركات إلدددى الحصدددول علدددى مصدددادر  التمويليدددةالقدددرارات كددد لي ( ، للشدددركة

،  (التمويددل بالددديون ( أو هارجيددة)لكيددةالم حقددو التمويددل ب للتمويددل سددواء كانددت داهليددة )
 معظددماعتمةة   يلاحددظ  المقيدددة بالبورصددة المصددرية القددوائم الماليددة للشددركات المطلددص علددىو 

 )مصددادر تمويددل هارجيددة قصدديرة وطويلددة الأجددلبالددديون  مصددادر التمويددلعلددى  الشددركات
 الشدركات ظدمعم   ، مة  اخفاة ا اعتمة (إلدى إجمدالي الأصدول إجمالي الدديون نسبة مقاسة
إلدى إجمدالي  والاحتياطيدات نسدبة الأربداح المحتجدزة)مقاسة ب مصادر التمويل الداهليةعلى 

 تتمتددص بالعديددد مددن المزايددا مصددادر التمويددل الداهليددة( ، و لددي علددى الددرغم مددن أن الأصددول
أ مهددا انهتددا  المهدداطر الماليددة والتكدداليا التددي تواجدده الشددركة باسددتهدام  دد ا النددوع مددن 
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قارندددة بالتمويدددل بالدددديون ممدددا يعدددر  الشدددركة لزيدددادة مهددداطر التعسدددر المدددالي يدددل ملتمو ا
تعدديل احتماليدة علدى   لدي لثرقدد يدو ،  معدين حدد عدن الديون نسب دتاز  ما إ اوالإفلاس 

تجة    الددائنين لتقليدل مهداواتعدديل قوائمهدا الماليدة فقد تلجأ الشركة إلدى  ،القوائم المالية 

أو الأداء المددالي والاقتصددادي  المسددتدامة التنميددة الماليددة ىلددعي لدد  ثرقددد يددل كمددا ، الشةةة  
 .نتيجة تأثير ا على القدرة المالية للشركة طويل الأجل للشركة

 يمكن صياغة مشكلة البح  في التسالل الرئيسي التالي:   اتق م،  ىاقلإاتن  لإا
هتلتة يس ممقاي) باستهدام سبص  رتقريرالإفصا عا داء لإلاالإدات لإ ااأثر ل  ناي 

لإرت قي ياا  ىاتع يلالإرققلإئمالإر  رياا؟اقهلايؤثراتقريررالإفصار عااقلإرقرلإرلإمالتأكيد النتائل(

ا؟لإرت قي ياا  ىالإرتن ياالإر  رياالإر ات لإ اار شركااقلإرقرلإرلإم داء لإلاالإدات لإ اا
 ويتترع عن التسالل الرئيسي للبح  الأسئلة الترعية التالية: 

) باسدتهدام سدبص مقداييس الاسدتدامة  اءن أدفصاح عتقرير الإ أثرما  و  .1
 على تعديل القوائم المالية ؟ مهتلتة لتأكيد النتائل(

 القرارات التمويلية على تعديل القوائم المالية ؟ أثرما  و  .2
) باسدتهدام سدبص مقداييس تقرير الإفصاح عن أداء الاسدتدامة أثر ما  و  .3

 ة للشركة؟اممستدلية العلى التنمية المامهتلتة لتأكيد النتائل( 
 القرارات التمويلية على التنمية المالية المستدامة للشركة؟أثر ما  و  .4

السددابقة حتددى يمكددن فددي النهايددة التعددرا  تيحدداول البحدد  الإجابددة علددى التسدداللا
علددى أ ددم العوامددل المددلثرة فددي كددل مددن تعددديل القددوائم الماليددة ، التنميددة الماليددة المسددتدامة 

  مصرية.الرصة بالبو  المقيدة للشركات

 :الدراسةا ا دأ 1/3
يتمثل الهدا الرئيسي للدراسدة فدي اهتبدار وتحليدل العلاقدة بدين أثدر كدل مدن        

 ) باسدددتهدام سدددبص مقددداييس مهتلتدددة لتأكيددددتقريدددر الإفصددداح عدددن أداء الاسدددتدامة 
اليددة الم والتنميددةالتمويليددة علددى كددل مددن تعددديل القددوائم الماليددة  والقددراراتالنتددائل( 

 بالبورصة المصرية. المدرجة للشركات ةماستدالم
 ويشت  من الهدا الرئيسي مجموعة من الأ داا الترعية تتمثل فيما يلي :

) باسدتهدام سدبص تقرير الإفصداح عدن أداء الاسدتدامة اهتبار العلاقة بين  .1
 .القوائم المالية وتعديل التمويلية والقراراتمقاييس مهتلتة لتأكيد النتائل( 
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) باسدتهدام سدبص تقرير الإفصداح عدن أداء الاسدتدامة  نة بيعلاقاهتبار ال .2
الماليدددة  التنميدددةو  التمويليدددة والقدددراراتمقددداييس مهتلتدددة لتأكيدددد النتدددائل( 

 بالبورصة المصرية. المدرجةالمستدامة للشركات 

 :الدراسةأ مية  1/4

 :للدراسةالأ مية العلمية  1/4/1
تقريدر الإفصداح عدن اهتبدار العلاقدة بدين ل مجا  فيبحثا  إضافيا  تعتبر   ه الدراسة         

و دو مدا لدم يجتمدص فدي أي  ) باستهدام سبص مقاييس مهتلتة لتأكيد النتائل أداء الاستدامة
التنميدة الماليدة  و تعدديل القدوائم الماليدة و (دراسة عربية أو أجنبية في حددود علدم الباحد 

أ دم العوامدل المدلثرة فدي تحديد ثم من و ،  ة المصريةبالبورص المدرجةالمستدامة للشركات 
تدرتبط بدالأداء المدالي طويدل التدي التنمية المالية المستدامة  و تعديل القوائم الماليةكل من 
ت بددالتطبي  ، نظددرا  لأن الدراسددات السددابقة التددي تناولددت  دد ا الموضددوع كاندد للشددركات الأجدل

(  البعدد البيئدي للاسدتدامة)احدد تناولدت بعدد و بالإضافة إلدى أنهدا على دول أهر  مهتلتة ، 
، دون وجددود دراسددات ضددمت  البعددد البيئددي والاجتمدداعي للاسددتدامة(أو ب عدددين  للاسددتدامة )

البعددددد البيئددددي والبعددددد الاجتمدددداعي الاسددددتدامة بأبعاد ددددا الثلاثددددة معددددا ) البعددددد الاقتصددددادي و 
 . للاستدامة(

 

 :للدراسةالأ مية العملية  1/4/2
 ات التالية:التئتيد وا ت ه الدراسة سإن نتائل  

 :عنالمسا مون بالشركة و لي بتوفير معلومات  1/4/2/1
 القدددراراتو  رير الإفصددداح عدددن أداء الاسدددتدامةاتقدددالددددور الددد ي يمكدددن أن تلعبددده  •

ومددن ثددم زيددادة  القددوائم الماليددةفددي الحددد مددن الآثددار السددلبية لتعددديل  التمويليددة
للشدركات ممدا يسداعد اليدة الم وائمتي توفر دا القدموثوقية المعلومات الو  مصداقية

 المسا مين على اتها  قرارات استثمارية سليمة.

القدددرارات التمويليدددة لإدارة الشدددركة ) و  رير الإفصددداح عدددن أداء الاسددتدامةاتقدددأثددر  •
 باحتجداز الأربداح وعددم توزيعهدا ةسواء كانت ممثلة في مصادر التمويدل الداهليد

 ممثلدة فدي التمويدل الهارجيدة ردمصداأو مدرة أهدر   واسدتثمار ا على المسا مين
الأداء المالي نمو الشركة المستدام أو على  الأجل( طويلةو  ديون قصيرة الأجلال

 ومن ثم اتها  القرارات الاستثمارية المناسبة. المستدام لهاالمستقبلي 
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الشدركة علدى  أثر القرارات التمويلية لإدارة عن و لي بتوفير معلومات المقرضون 1/4/2/2
، مما يعطدي صدورة عدن أداء الشدركة المسدتقبلي ومدد  قددرتها مستدام لها الي الالم داءالأ

 .على سداد أصل القر  وفوائده و و ما يهتم به المقرضين
 : ، من هلال بالبورصة المصرية إدارة الشركات المقيدة 1/4/2/3

لبيئددددي تحسددددين سددددمعة الشددددركة ، مددددن هددددلال تحسددددين الإفصدددداح عددددن الأداء ا •
ء الاقتصادي للشركات في تقرير الاستدامة المسدتقل ممدا الأدا جانبعي بوالاجتما

القددوائم  تعددديليسددهم فددي زيددادة مصددداقية القددوائم الماليددة مددن هددلال الحددد مددن 
 المالية.

تحسدددين الأداء المدددالي طويدددل الأجدددل المتمثدددل فدددي التنميدددة الماليدددة المسدددتدامة  •
رير اتقدتمثلدة فدي ء والملأدالدي ال الملثرة في  للشركات ، و لي بدراسة أ م العوام

، وبالتددالي فددإن نتددائل الدراسددة  التمويليددة والقددرارات الاسددتدامةالإفصدداح عددن أداء 
رير اتقدددلتسددداعد إدارة الشدددركات فدددي وضدددص اسدددتراتيجيات مناسدددبة سدددوا الحاليدددة 

سداعد يمدا ب المناسدبة القدرارات التمويليدة، مص اتها   الإفصاح عن أداء الاستدامة
 المستدام للشركات. والاقتصادي ماليء اللأدافي زيادة ا

 الأورا  الماليدة المصدرية الجهات الرقابية لحماية المسدتثمر ممثلدة فدي بورصدة 1/4/2/4
تطددوير الدددليل الاسترشددادي لإفصدداح الشددركات المقيدددة بالبورصددة عددن أداء الاسددتدامة عنددد 

 . 2016وال ي أصدرته البورصة سنة 

 :لدراسةافرو   1/5
مشكلة وتساللات الدراسة وأ دافها، تحاول   ه الدراسة اهتبدار التدرو  ضوء في         
 التالية:

 تقريدددر الإفصددداح عدددن أداء الاسدددتدامة : توجدددد علاقدددة ارتبددداط جو ريدددة بدددينالتدددر  الأول

 .تعديل القوائم الماليةو  (لتأكيد النتائل )باستهدام سبص مقاييس مهتلتة

 .تعديل القوائم الماليةو  القرارات التمويلية ينية بجو ر جد علاقة ارتباط : تو التر  الثاني
الساب  فر  رئيسي لأغرا  اهتباره يجب تقسيمه إلى الترو   الثاني ويعتبر التر 
 الترعية التالية:
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تعددديل و مصدادر التمويدل الداهليدة  جو ريدة بدين توجدد علاقدة ارتبداط التدر  الترعدي الأول:

 .القوائم المالية

) قصديرة وطويلدة التمويدل بالدديون جو ريدة بدين توجدد علاقدة ارتبداط :ثانيالتر  الترعي ال

 .تعديل القوائم الماليةو الأجل( 

قصدديرة الأجددل  التمويددل بالددديون جو ريددة بددين توجددد علاقددة ارتبدداط التددر  الترعددي الثالدد :

 .تعديل القوائم الماليةو 

طويلددة الأجددل  يونبالدددالتمويددل  ريددة بددينجو  توجددد علاقددة ارتبدداط التددر  الترعددي الرابددص:

 .تعديل القوائم الماليةو 

)  تقريددر الإفصدداح عددن أداء الإسددتدامة توجددد علاقددة ارتبدداط جو ريددة بددين:  التددر  الثالدد 

 .والتنمية المالية المستدامة للشركة باستهدام سبص مقاييس مهتلتة لتأكيد النتائل(

الماليدددة  والتنميدددة ةويليدددالقدددرارات التم ين: توجدددد علاقدددة ارتبددداط جو ريدددة بدددالتدددر  الرابدددص

 .المستدامة للشركة
الساب  فر  رئيسي لأغرا  اهتباره يجب تقسيمه إلى الترو   الرابص ويعتبر التر 
 الترعية التالية:

 والتنميدة مصدادر التمويدل الداهليدة جو ريدة بدين توجد علاقدة ارتبداط التر  الترعي الأول:

 .المالية المستدامة للشركة

) قصديرة وطويلدة التمويدل بالدديون جو ريدة بدين توجدد علاقدة ارتبداط ني:التر  الترعي الثا

 .المالية المستدامة للشركة والتنمية الأجل(

 قصدديرة الأجددل التمويددل بالددديون جو ريددة بددين توجددد علاقددة ارتبدداط التددر  الترعددي الثالدد :

 .المالية المستدامة للشركة والتنمية

طويلددة الأجددل  التمويددل بالددديون بددينريددة جو  توجددد علاقددة ارتبدداط ص:التددر  الترعددي الرابدد

 .المالية المستدامة للشركة والتنمية



61 

 

 :الدراسة حدود 1/6
 : التطبيقية علىيقتصر البح  في الدراسة 

، وقددد تددم  2017إلددى سددنة  2014سددنة  تقتصددر فتددرة الدراسددة علددى التتددرة مددن 1/6/1
للجندة الاسدتدامة  صريةالم البورصة انضمت 2014سنة  من اهتيار   ه التترة لأنه بداية

بالاتحددداد العدددالمي للبورصدددات وبددددأ ا تمدددام الشدددركات المقيددددة بالبورصدددة المصدددرية علدددى 
، و لددي  المسددتو  المحلددي بتقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة علددى المسددتو  المحلددي

منتصدلا  عدن  ء الاسدتدامةأدا بإصدار بع  الشركات اهتياريا  تقريرا  مسدتقلا  لءفصداح عدن
   وي للشركات .السنرير التق

 هطة الدراسة: - 1/7
في ضوء مشكلة الدراسة وأ دافها و أ ميتها ، تم تقسيم ما تبقى من البحد  علدى         

النحو التالي: يتناول القسم الثاني: عرضا  لأدبيات الدراسدة مدن هدلال تنداول أ دم الدراسدات 
ثددم يددتم ،  كةالمسددتدامة للشددر  اليددةالم لقددوائم الماليددة والتنميددةتعددديل االسددابقة فددي مجددال 

،  للشددركات تعددديل القددوائم الماليددةمتهددوم التعدر  للجددزء النظددري للدراسددة مددن هددلال تندداول 
،  تقرير الإفصاح عن أداء الاستدامة و القدرارات التمويليدة علدى تعدديل القدوائم الماليدة وأثر

يددر الإفصدداح عددن أداء قر ت ر أثددالمسددتدامة للشددركة ، و  التنميددة الماليددة متهددومتندداول كمددا ن
، بينمددا يتندداول التنميددة الماليددة المسددتدامة للشددركة  الاسددتدامة و القددرارات التمويليددة علددى

التوصدديات  : النتددائل والرابددصالدراسددة التطبيقيددة ، ويتندداول القسددم  القسددم الثالدد : منهجيددة
 ومجالات الدراسات المستقبلية.

 

 

 لدراسةأدبيات ا - 2
 :ابقةالدراسات الس 2/1

تعددديل القددوائم الماليددة والتنميددة فددي مجددال يمكددن تندداول أ ددم الدراسددات السددابقة 
 كما يلي:المالية المستدامة 

البعدد  القيمة المعلوماتية لءفصاح عن والتي  دفت إلى دراسة (Wans , 2017) دراسة -
مدن  (اليدةتعدديل القدوائم المي عندد أ) وجدود أهبدار سديئةعند البيئي والاجتماعي للاستدامة 

القدوائم وتعدديل  البعدد البيئدي والاجتمداعي للاسدتدامة دراسة العلاقة بين الإفصداح عدنهلال 
مدد  اسدتجابة المسدتثمرين داهدل سدو  الأورا  الماليدة لدد لي  ، مدص بيدان الماليدة للشدركات

 تشدتملمشدا دة  14797تتضدمن  عينتين: العيندة الأولدى، ولقد تم التطبي  على  ،التعديل
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القددوائم الماليددة للشددركات الأمريكيددة  هددلال التتددرة مددن سددنة  تعددديلا علددى 1128 علددى عدددد
هدلال التتدرة  مشدا دة 1008بينما تضمنت العينة الثانية عدد   ، 2010إلى سنة  2002

البعدد  لدى وجدود علاقدة عكسدية بدينالدراسدة إوتوصدلت  2011إلدى سدنة  2003من سدنة 
 ، كمدا توصدلت تلدي الدراسدة كد لي إلدى الماليدة موائالقوتعديل  عي للاستدامةالبيئي والاجتما

أن الأثددر السددلبي لتعددديل القددوائم الماليددة علددى اسددتجابة المسددتثمرين داهددل سددو  الأورا  
والعكس صحيخ أي أن الأثدر  قوييكون أقل في الشركات التي تتميز بأداء استدامة  المالية

اليدة يكدون سدو  الأورا  الماهدل ين دية على استجابة المستثمر السلبي لتعديل القوائم المال
تلدي الشدركات يزيدد فيهدا احتماليدة )  ضدعيا أكثدر فدي الشدركات التدي تتميدز بدأداء اسدتدامة

أن ، وتشدير النتدائل السدابقة إلدى  التقاضي ضد ا بعدد الإعدلان عدن تعدديل القدوائم الماليدة(
ية فعالددة تيجتراسددا ن اسددتهدامها باعتبار دداللشددركات يمكدد الاسددتدامة المشدداركة فددي أنشددطة

،  مثل تعديل القدوائم الماليدة للحماية من عواقب السو  السلبية عندما تحد  أحدا  سلبية
ببحددو  مسددتقبلية فددي مجددال دراسدة العلاقددة بددين الإفصدداح عددن الاسددتدامة  الدراسددة وأوصدت

ة ، و ددو أحددد الأ ددداا وتعددديل القددوائم الماليددة للشددركات بددالتطبي  علددى  دول أهددر  مهتلتدد
 بالبورصة المصرية.المدرجة  على الشركات  لية بالتطبيها الدراسة الحامت بي قاالت
والتي  دفت إلى دراسة العلاقدة  (Chepurko et al., November  2018)   دراسة  -

، مدص  القوائم المالية للشركاتوتعديل  البعد البيئي والاجتماعي للاستدامة بين الإفصاح عن
أسدعار الأسدهم ، ولقدد تدم التطبيد  علدى ئم الماليدة علدى لقدوايل ابيان أثدر الإعدلان عدن تعدد

للشركات الأمريكية  هدلال التتدرة مدن سدنة  1927عينة من تعديلات القوائم المالية عدد ا 
البعددد لددى أن الشددركات الأكثددر إفصدداحا  عددن الدراسددة إوتوصددلت ،  2012إلددى سددنة  1997

مهدا الماليدة أي أن  نداي ديل قوائة تعدماليديدنهت  لدديها احت سدتدامةالبيئي والاجتماعي للا
القددوائم وتعددديل  البعددد البيئددي والاجتمدداعي للاسددتدامة علاقددة عكسددية بددين الإفصدداح عددن ا

، كما توصلت تلي الدراسة ك لي إلى وجدود علاقدة عكسدية بدين الإعدلان عدن تعدديل  المالية
ن عددن لإعددلا يد ايددنهت  سددعر السددهم حددول تددار القددوائم الماليددة و أسددعار الأسددهم ، حيدد  

وائم الماليدة هصوصدا  إ ا كدان التعدديل يتعلد  بدالإيرادات أو إعدادة  يكلدة الأصدول تعدديل القد
 والالتزامات.

و أثدر القدرارات التمويليدة  والتدي  ددفت إلدى دراسدة (Zhang & Chen,2017)دراسدة  -
دل بمعد مقاس)  قصير وطويل الأجل اديعلى الأداء المالي والاقتص البعد البيئي للاستدامة

المقيددة  صناعة حمايدة البيئدةبالشركات  ، ولقد تم التطبي  على عينة من النمو المستدام(
 Shanghai andشددركة مقيدددة ببورصددة  65والتددي بلددد عدددد ا  بالبورصددة الصددينية
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Shenzhen  لدى أنالدراسدة إوتوصدلت  ، 6201إلدى سدنة  2007هلال التترة مدن سدنة 
لدده تددأثير كبيددر علددى الأداء الاقتصددادي علددى هارجيددة (  مويددل)مصددادر الت الددديونبمويددل تال

تتضل الشركات الديون طويلة الأجل علدى الدديون قصديرة الأجدل ، و  المد  القصير والطويل
رتبط إيجابيدددا بدددالأداء ، كمدددا أن مصدددادر التمويدددل الداهليدددة تدددلتحسدددين اسدددتدامتها الماليدددة
،  الدديونبتمويدل مدن ال أقدل لها يللتمو صير والطويل لأن تكلتة االاقتصادي على المد  الق

لدي إلددى عددبء مددالي إضددافي علددى المددد  تدديمكددن أن وبددالرغم مددن أن أنشددطة الاسددتدامة 
علددى الشدركة ربحيددة و  حسدن علاقددات أصدحاب المصدلحةتس إلا إن تلدي الأنشددطة القصدير ،

الي لمداء اوالأد البيئدي للاسدتدامة البعدد، مما يعني وجود علاقة إيجابية بين  المد  الطويل
 .للشركة  طويل الأجل

البعدد البيئدي  أثدر والتدي  ددفت إلدى دراسدة (Feng et al. January 2018)دراسدة  -
، ولقدد تدم التطبيد  التنميدة الماليدة المسدتدامة  لاستدامة و يكدل الملكيدة علدىوالاجتماعي ل

ركة شدد 64ية والتددي بلددد عدددد ا المقيدددة بالبورصددة الصددين الطاقددةشددركات  علددى عينددة مددن
إلدى سدنة  1992هدلال التتدرة مدن سدنة  Shanghai and Shenzhenة ببورصدة مقيدد
على له أثر إيجابي البعد البيئي والاجتماعي للاستدامة  لى أنالدراسة إوتوصلت  ، 6201

، كة للشدر مما يعني زيادة التنمية المالية المستدامة  الأداء المالي والاقتصادي طويل الأجل
كسددية جو ريددة بددين  يكددل الملكيددة) مقدداس وجددود علاقددة عإلددى اسددة كمددا توصددلت تلددي الدر 

التنميدة  علدى بنسبة التداول الحدر والتدي تعبدر عدن تشدتت ملكيدة أسدهم رأسدمال الشدركة( و
ببحدو  مسددتقبلية  الدراسدة وأوصددت، الماليدة المسدتدامة ) مقاسدة بمعدددل النمدو المسدتدام( 

و د ا جدزء ممدا سدوا تقدمده  تدامةمسدة الماليدالتنميدة اللتمويلية على تتعل  بأثر القرارات ا
 الدراسة الحالية.

العوامددل المددلثرة علددى  والتددي  دددفت إلددى دراسددة (Kuzey & Uyar, 2017)دراسددة  -
 Global Reporting تقدددارير الاسدددتدامة المعددددة وفقدددا  لمبدددادرة التقدددارير العالميدددة

Initiative (GRI)  كيدد الاسدتدامة ، ر تأتقريداسة العوامدل المدلثرة فدي ، بالإضافة إلى در
الشددركات  ولقددد تددم التطبيدد  علددى عينددة مددن وأثددر تقددارير الاسددتدامة علددى قيمددة الشددركة ، 

هددلال  مشددا دة  297والتددي بلددد عدددد ا  المتددداول أسددهمها فددي بورصددة اسددطنبول بتركيددا
اتجاه الشدركات نحدو لى تزايد الدراسة إوتوصلت  ، 3201إلى سنة  2011التترة من سنة 

، وتزايدد الاتجداه نحدو تحسدين  GRIلمبادرة التقارير العالميدة  الاستدامة وفقا  رير تقا إعداد
، و لدددي علدددى الدددرغم مدددن أن تأكيدددد الاسدددتدامة أي تأكيدددد مراقدددب  ةالاسدددتدامجدددودة تقدددارير 

، الحسابات أو أي طرا هارجي على تقرير الاستدامة غير منتشر بين عينة   ه الدراسدة 
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) أ مهدا حجدم الشدركة وندوع الصدناعة ونسدبة  ة عوامدلد عددوجدو  كما توصلت الدراسة إلدى
تدددفص الشددركات وراء إعددداد تقددارير الاسددتدامة ، بالإضددافة لمددا سددب  فقددد أكدددت  التددداول (

باسدددتهدام مقيددداس  نتدددائل  ددد ه الدراسدددة علدددى أثدددر تقدددارير الاسدددتدامة فدددي قيمدددة الشدددركة
Q Tobin's  ،تقددارير الاسددتدامة  راسددةفددي مجددال دبحددو  مسددتقبلية ب الدراسددة وأوصددت

  . بالتطبي  على  دول أهر  مهتلتة وأدائها ومحدداتها وآثار ا على قيمة الشركة
على ربحية  الاستدامة تقارير أثر والتي  دفت إلى دراسة (Whetman, 2017)دراسة  -

ولقدد تدم  ، مش الدربخ () مقاسة بالعائد على الأصول والعائد على ح  الملكية و ا الشركة
شدركة مقيددة بالبورصدة  95والتدي بلدد عددد ا  الشدركات الأمريكيدة ينة مدنى ع  علتطبيال

 لدىالدراسدة إوتوصدلت  ، 6201إلدى سدنة  2015هلال التترة مدن سدنة  في عدة قطاعات
وجددود علاقددة طرديددة جو ريددة بددين تقددارير الاسددتدامة وجميددص ملشددرات الربحيددة فددي الأجددل 

العائدد علدى معددل العائدد علدى الأصدول و  معددل في مثلةتناولتها الدراسة والمت القصير التي
 أثددر فددي مجددال دراسددةببحددو  مسددتقبلية  الدراسددة وأوصددت،  الملكيددة و ددامش الددربخ و حقدد

على أداء الشركة وربحيتها في الأجدل الطويدل ، و د ا مدا سدوا تقدوم بده  الاستدامة تقارير
 الدراسة الحالية. 

العلاقدة بدين درجدة الإفصداح  دراسدة إلدىدفت والتدي  د (2016، نعمدة ، طمشداب)دراسدة  -
العائددد علددى حقددو  معدددل ب والأداء المددالي قصددير الأجددل للبنددوي ) مقدداس الاسددتدامةعددن 

 ا  بنكد 30والتدي بلدد عددد ا  البندوي المصدرية ولقد تم التطبي  علدى عيندة مدن  (،  الملكية
الإفصداح  ةدرجدأن لدى الدراسدة إوتوصلت  ، 4201إلى سنة  2010هلال التترة من سنة 

العائدد تلثر تأثيرا  إيجابيا  على الأداء المالي للبنوي في مصر) مقاس بمعدل  الاستدامةعن 
فدي مجدال ببحدو  مسدتقبلية  الدراسدة وأوصدت، ( ولكن بصورة ضدعيتة على حقو  الملكية

ي  علدى الشدركات المقيددة والأداء المالي بدالتطب الاستدامةالعلاقة بين الإفصاح عن  دراسة
، و دد ا مددا قامددت بدده الدراسددة الحاليددة مددص تندداول الأداء المددالي طويددل  المصددرية ورصددةبالب

  الأجل أو المستدام بدلا  من الأداء المالي قصير الأجل .
تقريرررادراسددة أثددر فددي مجددال  السددابقة ممددا سددب  يتضددخ أن الدراسددات والبحددو 

لإرتن يررااو  لإر  ريررالإئمالإرقررقلإمالإرت قي يرراا  ررىاتعرر يلالإفصار عا ررداء لإلاالإداررت لإ ااقالإرقرررلإر

، قلة   ه الدراسدات  يلاحظ عليها ما يلي: ،االأداء المالي طويل الأجل(لإر  رياالإر ات لإ اا)
تناولدت أنها  بالإضافة إلى،  بهلاا مصر كما أنها كانت بالتطبي  على دول أهر  مهتلتة

الاجتمددداعي ي و لبيئدددالبعدددد ادين  للاسدددتدامة )( أو ب عددد البعدددد البيئدددي للاسدددتدامةبعدددد واحدددد )
، دون وجود دراسات ضمت الاسدتدامة بأبعاد دا الثلاثدة معدا ) البعدد الاقتصدادي  للاستدامة(



65 

 

و لددي فددي حدددود علددم الباحدد  ، أمددا بالنسددبة  البعددد البيئددي والبعددد الاجتمدداعي للاسددتدامة(و 
تطبي  علددى مصددر أو دول للدراسددات التددي تناولددت جميددص أبعدداد الاسددتدامة سددواء تمددت بددال

ملشرات الأداء قصير الأجل) مقاسة بالعائد على الأصدول والعائدد علدى حد  تناولت ر  فأه
ولا  ) (Tobin's Qالملكيدة و دامش الدربخ ( أو ملشدرات تتعلد  بدالأداء السدوقي للشدركة 

س توجددد دراسددات تناولددت  اثددر تقريددر الاسددتدامة بأبعدداده الثلاثددة علددى الأداء المسددتدام مقددا
 علم الباح .دود في ح معدل النمو المستدامب

تعد الدراسة الحالية استكمالا  لجهود الدراسات السابقة لأنها تعتمد فدي على  لي و 
ات الدراسددات السدابقة باسدتمرار البحددو  المسدتقبلية فدي مجددال يجدزء كبيدر منهددا علدى توصد

 ررداء لإلاالإداررت لإ ااتقريرررالإفصارر عايحتدداج إلددى مزيددد مددن الدراسددات والأدلددة حددول علاقددة 

لشددركات ل لإر  ريرراالإر اررت لإ ااوالتنميددة بكررلا ررداتعرر يلالإرقررقلإئمالإر  ريرا لإرت قي يرراالإرلإمقلإرقرر
 المدرجة بالبورصة المصرية.

 :تعديل القوائم المالية للشركات متهوم 2/2
تعريدا ل طبقا   Financial restatements  يشير متهوم  تعديل القوائم المالية

 Statement of Financial يمريكددالأ ايير المحاسددبة الماليددةمجلددس معددمعيددار  

Accounting Standards (SFAS)  الصدادر بعندوان التغييدرات المحاسدبية  154رقدم
وتصحيخ الأهطاء إلى أنه عملية تنقيخ أو تغيير القوائم المالية السداب  إصددار ا لتصدحيخ 

الاعتددراا والقيدداس والعددر  هطددأ موجددود بهددا  ويقصددد بالهطددأ المددراد تصددحيحه  نددا هطددأ 
ة والندداتل مددن أهطدداء حسددابية أو أهطدداء فددي تطبيدد  معددايير فددي القددوائم الماليددصدداح الإفو 

المحاسددبة أو إغتددال الحقددائ  التددي كانددت موجددودة فددي وقددت إعددداد القددوائم الماليددة، ويجددب 
ورة على الشركة الإفصاح عن أنها قامت بتعديل القوائم المالية الساب  إصددار ا ، مدص ضدر 

 .(SFAS No. 154, 2005)ل سبب في   ا التعدي ي تأ الالإفصاح عن طبيعة الهط
  International Accounting Standard الدددولي المحاسددبة ولقددد أكددد معيددار

,2009) (IAS No. 8، ( الصددادر سددنة 5رقددم ) والدد ي يقابلدده معيددار المحاسددبة المصددري
وزارة ) اءلأهطدالمحاسدبية وا التقدديرات فدي المحاسبية و التغييدرات السياساتبعنوان  2015

علددى مددا ورد بالمعيددار  (5رقددم  معيددار المحاسددبة المصددري،  2015الاسددتثمار المصددرية ، 
إلا أن المعيددار الدددولي والمصددري كددان أشددمل وضددم أبعدداد متعددددة  SFAS 154الأمريكددي 

 عدن والإفصداح والقيداس الاعتدرااأهطداء   تصحيخحي  عرا تعديل القوائم المالية بأنها  

 أهطداء، ويقصدد ب أبددا   يحدد  لدم السدابقة التتدرة هطدأ كان لو كما المالية موائالق عناصر قيم

 ينشدأ أكثدر أو سدابقة فتدرة عدن شدركةلل الماليدة القدوائم فدي تحريدا أو إغتال السابقة التترات
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 علوماتالم   ه استهدام سوء نتيجة أو ابه موثو  معلومات استهدام على القدرة عدم نتيجة

 )ب(و التترات   ه عن المالية القوائم إصدار على الموافقة تمت ادمعن ةمتاح كانت)أ( :التي

 تصوير و إعداد عند الاعتبار في أه  ا و عليها الحصول معقول نحو على المتوقص من كان

 .المالية القوائم تلي

 المحاسدبية السياسات تطبي  في الأهطاءو  الحسابية الأهطاء تأثيرات الأهطاء   ه وتتضمن

غتال  .والتدليس الغش وك لي الحقائ  تتسير ءو س أو وا 
)يعتبدر  النسدبية الأ ميدة  ات السدابقة التتدرات أهطداء بتصدحيخ تقدوم أن شدركةال علدى ويجدب
 مجتمعدة أو منتدردة بصدورة التحريدا أوالهطدأ    اح ا  يلثر عندما نسبية أ مية  و الهطأ

 ، القدوائم تلدي علدى بنداءا   ةليدماال القدوائم مسدتهدمو يتهد  ا التدي الاقتصدادية القدرارات علدى
 ضدوء فدي المحددد التحريدا أو الهطدأ طبيعة و حجم على الحكم على النسبية الأ مية وتعتمد

 (الحكدم  د ا فدي المحددد العامدل كليهمدا أو البند طبيعة أو حجم يكون وقد ، المحيطة الظروا
 إعدادة ( أ):هدلال مدن لي و  اكتشافها بعد لءصدار تمدتع مالية وائمق أول في رجعى بأثر و لي

 (ب)أو الهطدأ بهدا حدد  والتي المعروضة السابقة التترات أو التترة عن المقارنة مبالد عر 
 الافتتاحية الأرصدة تعديل فيتم ، معروضة سابقة فترة أبعد قبل حد  الهطأ كان إ ا

 .معروضة سابقة مالية فترة أبعد عن الملكية وحقو  الالتزاماتو  للأصول
 Statement of الأمريكدددي مجلدددس معدددايير المحاسدددبة الماليدددةر  يدددامع رأشددداكمدددا 

Financial Accounting Standards (SFAS)  الصدادر بعندوان الأحددا   165رقم
اللاحقة إلى أن الأحدا  التي تقص بعدد تداريد إعدداد الميزانيدة وقبدل نشدر أو إصددار القدوائم 

التدي تقددم لأحددا  أو العمليدات من ايتضد مها إلدى ندوعين ، الندوع الأولالمالية يمكن تقسدي
دليددل إضددافي عددن الأحدددا  الموجددودة فددي تدداريد إعددداد الميزانيددة بمددا فددي  لددي التقددديرات 

تعديل القدوائم الملازمة لعملية إعداد القوائم المالية ، وتتطلب   ه الأحدا  الاعتراا بها و 
 ميزانيدة وقبدل نشدر أود الإعدداحددا  إفدلاس أحدد العمدلاء بعدد ، ومن أمثلدة  د ه الأ المالية

إصدار القوائم المالية مما يترتب عليه انهتا  قيمة بندد العمدلاء أو المددينين ، أمدا الندوع 
الثدداني فيتضددمن الأحدددا  التددي تقدددم دلدديلا  عددن أحدددا  لددم تكددن موجددودة فددي تدداريد إعددداد 

نما ظهرت بعد  لي التداريد ،  و عددم  بهدا تدرااوتتطلدب  د ه الأحددا  عددم الاعالميزانية وا 
، ومدن أمثلدة  د ه  القدوائم  د ه فدي عنهدا الإفصداح فقدط تتطلدب و تعدديل القدوائم الماليدة

بعدد إعدداد الميزانيدة وقبدل نشدر أو إصددار القدوائم الماليدة  الأحدا  حددو  انددماج للأعمدال
(SFAS No. 165, 2009) . 
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 (International Accounting Standard ,2009 الدولي المحاسبة ولقد أكد معيار
(IAS No. 10 ، 2015( الصدادر سددنة 7رقددم ) والد ي يقابلدده معيدار المحاسددبة المصدري 

معيدار ،  2015وزارة الاسدتثمار المصدرية ، ) الماليدة التتدرة بعدد تقدص الأحددا  التدي بعندوان
 . SFAS 165على ما ورد بالمعيار الأمريكي  (7رقم  المحاسبة المصري

 قد يكون ناتجا  عن : القوائم الماليةديل ن تعمما سب  يمكن استنتاج أ 
السددداب  إصددددار ا ، ويقصدددد  تصدددحيخ أهطددداء موجدددودة بدددالقوائم الماليدددة للشدددركة •

بالأهطاء المراد تصحيحها  نا أهطداء الاعتدراا والقيداس والعدر  والإفصداح فدي 
 السياسدات تطبيد  فدي الأهطداءو  الحسدابية الأهطداءالقدوائم الماليدة والناتجدة مدن 

غتال ةاسبيالمح  .والتدليس الغش وك لي الحقائ  تتسير سوء أو وا 

اللاحقة التدي تقدص بعدد تداريد إعدداد الميزانيدة وقبدل نشدر أو  الأحدا  أو العمليات •
تقدم دليل إضافي عن حدالات كاندت قائمدة فدي تداريد  والتيإصدار القوائم المالية 

،  القددوائم الماليددة ديلوتعددب  دد ه الأحدددا  الاعتددراا بهددا إعددداد الميزانيددة ، وتتطلدد
ومن أمثلة  د ه الأحددا  إفدلاس أحدد العمدلاء بعدد إعدداد الميزانيدة وقبدل نشدر أو 

 إصدار القوائم المالية مما يترتب عليه انهتا  قيمة بند العملاء أو المدينين.
أن  للشدركة يمكدنالماليدة  ومن الجدير بالإشارة أن الجهة التي تته  قرار تعديل القوائم

 أو مراقب حسداباتها أو أي جهدة رقابيدة منظمدة لسدو  الأورا  الماليدةكة الشر ارة تكون إد

(Eshagniya & Salehi , 2017; Hasnan & Hussain, 2015)  ، وبدالإطلاع
إعددادة إصدددار القددوائم  قددرار أنعلددى ممارسددات الشددركات المصددرية بددالتطبي  العملددي نجددد 

 كة.للشر على قرار الجمعية العامة  ن بناء  المالية يكو
 (Chepurko et al. ،November 2018) ولقدد توصدلت إحدد  الدراسدات 

إلى أن أكثر الأسباب الشائعة لتعديل القدوائم الماليدة تتمثدل فيمدا يلدي علدى الترتيدب: الغدش 
البندود مدن  في بنود الإيرادات ثدم إعدادة تبويدب المغالاةوالتلاعب في بنود المصروفات ، ثم 

ة ، ثددم إعددادة  يكلددة الأصددول مهتلتددة فددي القددوائم الماليددد اللبنددو هددلال الهطددأ فددي تبويددب ا
 .تمن هلال التقدير الهطأ لبنود الأصول والالتزاما توالالتزاما

هرقددا  فددي ثقددة المسددا مين فددي تلددي القددوائم لأنهددا تعددديل القددوائم الماليددة شددكل يو 
يدددد مدددن العدليدددة ة ، كمدددا يثيدددر  تعدددديل القدددوائم الماإشدددارة إلدددى أن تلدددي القدددوائم غيدددر سدددليم

ة إدارة الشركة ومدد  كتايدة المراقبدة الداهليدة وفاعليدة لجندة المراجعدة التساللات حول نزا 
وفدي بعد  الأحيدان يدتم التشدكي فدي صددحة  واسدتقلالية المراجدص وجدودة عمليدة المراجعدة ،

ن الأهطدداء الجو ريددة ، فتعددديل رأي مراقددب الحسددابات ، وفددي عدددم هلددو القددوائم الماليددة مدد
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نمدا قدد يعكدس فشدل  لية لا يعكس فقط التشل فيالماائم القو  عملية إعدداد القدوائم الماليدة وا 
عملية المراجعة أيضا  ، كما أن احتمالية عزل أو تغيير مراقب الحسابات بعد تعديل القدوائم 

كمددا إن تعددديل القددوائم  الماليددة تكددون أكبددر ممددا  ددو فددي حالددة عدددم تعددديل القددوائم الماليددة ،
 ;Chen. et al. 2018) ا كبيددرةدي إلددى تحمددل الشددركة تكددالين يددل كددن أالماليددة يم

Eshagniya & Salehi, 2017; Qasem, A. et al., 2017; Chen et al., 

2014; Hennes et al., 2014; Mande &Son,2013) 
يدة علدى تعدديل التمويل والقدراراتأثر تقرير الإفصداح عدن أداء الاسدتدامة  2/3

  القوائم المالية :
 : تقرير الإفصاح عن أداء الاستدامةمتهوم ومقاييس  2/3/1

فدددي  Sustainability Reportingزاد الا تمدددام بإعدددداد تقريدددر الاسدددتدامة 
، ، والدد ي نشددأ كنتيجددة لتطددور تقريددر المسددئولية الاجتماعيددة للشددركات السددنوات الأهيددرة 

تقريددر  ارلإصدددورغبددة مددن جانددب الشددركات ورة بطيئددة يددتم بصددوأصددبخ  ندداي وعددي متزايددد 
 .Shad et al) بصددورة دوريددة سددنوية مسدتقل ومنتصددل لءفصدداح عددن أداء الاسددتدامة

,2018; Olawumi& Chan, 2018;Michelon, G. et al. , May 2018; 

Orazalin & Mahmood , June 2018;Kuzey & Uyar, 2017; Loh , L. 

et al., 2017; Krivačić , 2017; Jones et al., 2016; Uyar, 2016)  وفقدا  ، و
شركة حول ال تنشره تقرير و  رير الاستدامةفإن تق (GRI)التقارير لإعداد العالمية مبادرةلل

 Palea, August) الناجمة عن أنشطتها اليوميدة الآثار الاقتصادية والبيئية والاجتماعية

2018;Whetman, 2017; Mahmood & Orazalin, 2017; Hummel & 

Ising, 2015; European Public Real Estate Association , 2014)  فلدم  ،
نمدايعد الأداء المالي قصير الأجل بمترده محور ا تمام أصحاب المصلحة فدي الشدركة ،   وا 

أي اندده تددم التوسددص ،  الاقتصددادية والبيئيددة والاجتماعيددةالاسددتدامة  الا تمددام ليشددمل امتددد
 Financial Bottomلماليدة ات اعلومدالا تمدام  مدن الحدد الأدندى مدن الم والانتقدال فدي

Line إلى الحد الأدندى الثلاثدي  التي يجب على الشركة توفير اTriple Bottom Line 
 Alshehhi et) الاقتصداديةبجاندب الجواندب  البيئيدة والاجتماعيدةالد ي يتضدمن الجواندب 

al. ,February  2018)  ،  لدددليل المصددري لحوكمددة ا  ا المتهددومولقددد أكددد علددى  دد
الدد ي  ، ( 2016) مركددز المددديرين المصددري ،  2016لدد  سددنة الإصدددار الثاكات الشددر 

 إنجدازات علدى يشدتمل الاسدتدامة، عدن متدوازن تقرير بإصدار الشركة قيام أشار إلى ضرورة

 ومبداد  قديم التقريدر  د ا ويعدر  ، والاجتماعيدة والبيئيدة الاقتصدادية المجدالات فدي الشركة

 .فيه تعمل ال ي المجتمص تجاه والتزاماتها يجيتهاراتإست بين العلاقة ويوضخ الشركة
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 المدال سدو  فدي الاسدتدامة بأ ميدة الدوعي برفدص المصدرية البورصدة مدن والتزامدا

 أسدوا  اسدتدامة أجندة في والعالمي الإقليمي المستو  على لمسا مينا أ م كأحد المصرية،

 الشدركات لإفصداح ديترشداالاس الددليل  2016 سدنة   المصدرية البورصدة أصددرت المدال،
 والتأكدد المال، رأس سو  في الشتافية تعزيز إلى يهدا وال ي، الاستدامة  أداء عن المقيدة

صددار للاسدتدامة، واضدخ متهدوم وضدص علدى قدادرة بالبورصدة المقيددة الشدركات أن مدن  وا 

 لهداعماأو  وأدائهدا سياسداتها عن الإفصاح هال يتسنّى حتى بها، الهاصة والمعلومات التقارير

 الاستثمارية القرارات على العناصر الملثرة أ م من تعد الاستدامة تقارير أن إ ،  الصلة  ات

 .والأفراد الملسسات من المستثمرون يته  ا التي

 الإفصداح متطلبدات عدن يغندى ولا الإلدزام، صدتة يحمل لا الدليلمن الجدير بالإشارة أن   ا و 

إ ا أفصدحت  المقيّددة الشدركات مصدلحة فدي يصب نهولك بالبورصة، القيد قواعد تترضها لتيا
 .( 2016،  المصرية البورصة) الاستدامة أداءاهتياريا  عن 

 والدقدة الشتافية تحقي  ضمان تقرير الاستدامة إعداد عند تراعي أن الشركة وعلى

 ارندة،مقلل ةقابلد فيه الواردة والأرقام لتقريرا بيانات تكون وأن والشمولية والحيادية، والاكتمال

 منتظمدة توقيتات وفي المصالخ، أصحاب لاحتياجات به ملائمة الواردة المعلومات تكون وأن

)مركدز القرار اتهدا  فدي لمساعدتهم المناسب للمستهدمين الوقت في المعلومات بتوفير تسمخ
 .( 2016المديرين المصري ، 

كمدا  المقيددة للشدركاتمة ادسدتالا أداء عدن الإفصاح تقارير لإعداد المقترحة الهطوات وتتمثل
 للشدركة، اليوميدة الأنشدطة فدي الاسدتدامة متهدوم دمدل :فدي  المصدرية البورصدةورد بدليل 

 أ دداا وترتيدب تحديدد فدي المصدالخ وأصدحاب الشدركة إدارة مجلدس مدن كدل إشدراي وكد لي

وم ، ويجدب علدى مجلدس الإدارة أن يقد هداتحقيق إلدى الشدركة تسدعى التي الاستدامة وأولويات
 أعضداء ثلاثدة تتكدون مدن سدتدامةللا لجنة إنشاء أو حالية للجنة الاستدامة أعمال تتوي ب

 أربدص اجتماعاتها اللجنة ت عقدو   ، نتنتي ييال غير الشركة إدارة مجلس أعضاء من الأقل على

 الأحددا  تحديدد  لدي يلدي ، العدام لالهد  لدي مدن أكثدر الأمدر أقتضدى إ ا الأقدل علدى مدرات

 أداء قيداس ملشدرات تحديدد وك لي الاستدامة، تقارير في عنها الإفصاح نييتع تيلا الجو رية
 الاسدتدامة تقدارير فدي عنهدا والإفصداح رصدد ا المقيددة الشدركة علدى ينبغدي التدي الاسدتدامة

 .( 2016،  المصرية البورصة) .الدورية
 صدريالم يرين) مركدز المدد :الأقدل علدى الآتيدة نبالجوا الاستدامة تقرير يتضمن أن ويجب

 ،2016 ) 

 .للعاملين المهني السلوي ورقابة الحوكمة سياسة •   
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 .عليها وتأثير ا فيها تعمل التي البيئة تجاه الشركة سياسة •

 .للشركة السياسية والمشاركات الحكومية العلاقات •

 عددم ضدمان وسياسدات الإنسدان وحقو  العاملين بعلاقات الهاصة الشركة سياسة •

 .التمييز

 .الشكاو  مص التعامل ونظام الشركة من المقدمة والهدمات جاتمنتلا جودة •

دارة الأعمال استمرارية ضمان •  .المعلومات وحماية والأزمات المهاطر وا 

 .والتساد الغش مكافحة سياسات •

 .للشركة والبيئية الاجتماعية المسئولية سياسة •

 ورفص الشركة سمعة دعم في تتمثل المنافص من مجموعة الاستدامة عن الإفصاح ويحق 

 تشدجيص لهدلا  مدن بهدا نالعداملي لدد  الشدركة صدورة تحسدنو  ،التجاريدة علاماتهدا قيمدة

 معنويدات ارتتداع ممدا يدلدي إلدى تحتيز م إبقائهم، أو أو نالعاملي ج ب إلى  ادفة ممارسات

 توالتعليمدا بالتشدريعات والالتدزام ءالأدا فدي المسدتمر والتحسدين ، ولائهدم زيدادة و نالموظتي
 عدن ً   فضدلا الشدركة، مهداطر إدارة كيتيدة وك لي والاجتماعية، البيئية المجالات في ابيةرقال

) مركددز  صددنادي  المعاشدات كددأموال الأجدل طويلدة الاسدتثمارات و الأمدوال رلوس جد ب
المحلدى  ،  د ا علدى الصدعيد(  2016المصدرية ،  البورصدة؛ 2016المديرين المصدري ، 

 نحدو العدالم حدول الاسدتثمار صدنادي  مدن العديدد أمدوال تتجدهف أمدا علدى المسدتو  الددولي

 المصدرية البورصدة)المستدامة  التنمية تحقي  في شركاتها تسا م مالية أورا  في الاستثمار
 ،2016 ). 

مهتلتددة  سسددبص مقدداييباسددتهدام  تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة يمكددن قيدداسو 
جددول والتدي يوضدحها ال (الترتيدب لدىع SR7إلدى  SR1ثلها رموز المتغيرات مدن تم والتي
،    فددي الجددزء الهددار بالدراسددة التطبيقيددة فيمددا بعددد الدد ي نعرضدده اليددةالح لدراسددةل( 2رقددم )

لأنهدا تحتداج لشدرح  بالتتصديل SR7 SR4, SR5, SR6المتغيدرات، قيداس وسدوا نتنداول
 تتصيلي ، و لي كما يلي:

 المحتو تحليل وب أسل باستهدام SR7 SR4, SR5, SR6المتغيرات،قياس تم 
Content Analysis بالإفصاح عنها  كل شركة تالتي قام الاستدامة بنود لتحديد

 طبقا  للمنهجيةها ، و لي الهار ب عن أداء الاستدامة الإفصاح تقريرفي  فعلا  
 التالية:
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إفصاح  حي  نعطي وواحد،  صتر يعطى القيمة ثنائي تم استهدام ملشر - 1
،  تقرير الاستدامةفي  عن البند تقد أفصح ت الشركةكان إ ا (1القيمة ) الشركة
 الاستدامة بند بالإفصاح عن افي حالة عدم قيامه (0القيمة ) إفصاح الشركةونعطي 

 الشركة نضصعلى  وفي حالة أن البند لا ينطب ، والبند ينطب  على تلي الشركة
، وتم  البند   ا ح عن، و لي من أجل تجنب معاقبة الشركة لعدم الإفصا (-علامة )

 :كالآتي الإفصاح عن أداء الاستدامةملشر بعد  لي قياس 
SR4, SR5, SR6, SR7 = (ASD / AMD) 

SR4   و )الاقتصادية الكلي عن جميص بنود الاستدامةيمثل ملشر الإفصاح   
 (.ماعيةالاجتو  البيئية                   

SR5  ة للاستدامةصاديلاقتيمثل ملشر الإفصاح عن بنود الجوانب ا. 

SR6  يمثل ملشر الإفصاح عن بنود الجوانب البيئية للاستدامة. 

SR7  يمثل ملشر الإفصاح عن بنود الجوانب الاجتماعية للاستدامة. 

ASD          بالتعل. عنها الشركةت التي أفصح البنودعدد يمثل  

AMD  لعدد البنود المنطبقة في الملشر.مثل الحد الأقصى ي 
احدد  بإعددداد بنددود ملشددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة والتددي تمثددل القائمددة الب قددام -2

 ءفصداحل الاسترشدادي الددليلباستهدام البنود الواردة فدي  لءفصاح Checklistالمرجعية 

 Global Reporting التقدارير لإعدداد العالميدة المبدادرةالصادر عدن  الاستدامة أداء عن

Initiative (GRI)  رابص لا ي التحد(G4)  التقارير لإعداد العالمية المبادرة، و(GRI)  
 ودمدل فهدم علدى الأهدر  والمنظمدات والحكومدات الشدركات تسداعد مسدتقلة دوليدة مبدادرة  دي

 البورصدة) ةالاسدتدام تقدارير إعدداد علدى ومساعداتها الشركات أعمال في الاستدامة، قضايا

 : ي لعدة أسباب للدلي، ولقد تم اهتيار   ا ا ( 2016،  المصرية
 ,KPMG)مسددتو  الدددولي فدي مجددال الاسددتدامة شديوع اسددتهدام  دد ا الددليل علددى ال •

2017;Chen et al., 2015; Michelon et al., 2015; Watts, 2015; 

Ortiz and Marín, 2014)  الاسددتدامة، ممددا يسدداعد علددى زيددادة جددودة تقددارير 
(Lock & Seele , 2016)  مكانيددة المقارنددة ة للشددركات ير الاسددتدامتقددار بددين وا 

 .ممارسات إعداد تلي التقارير نظرا  لتوحيدفي الدول المهتلتة المهتلتة 

يلاحدظ أن  المطلص على ممارسات إعداد تقارير الاستدامة من جانب الشركات المصرية •
ي الشددركات تمددت بالاسترشدداد بملشددرات ومعددايير لتلدد المسددتقلة معظددم تقددارير الاسددتدامة
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علدى وجده الهصدور  (G4)الرابدص  التحددي  (GRI)  التقارير لإعداد لميةالعا المبادرة
 ائل الدراسة التطبيقية فيما بعد .و  ا ما سوا يتضخ من نت

الد ي  S&P/EGX ESG Index المصدريةالبورصدة  ملشدركما أنه وفقدا  لمنهجيدة  •
( اتركلشدل والحوكمدة والمجتمعيدة البيئيدة المعدايير قيداس أداء)ل هضدمن ملشدراتاحتدو  

،  (GRI) التقدارير لإعدداد العالميدة مبدادرةللعلى إمكانية إعداد تقريدر الاسدتدامة طبقدا  
 (S&P January 2018) مص ضرورة الإفصاح عن  لي في   ه الحالة .

 أصدددرته الدد ي مةالاسددتدا أداء عددن لشددركات المقيدددةا لإفصدداح الاسترشددادي الدددليل •
 تقدارير لإعدداد الشدركات لتلدي اتشدادر إ الد ي قددم، 2016 سدنة المصدرية البورصدة

أشدار  لدي  ولقدد ، عالميدا   المسدتدامة ومتطلبدات التنميدة معدايير مدص تتماشدى اسدتدامة
بالبورصة المصرية علدى ملشدرات ومعدايير  المقيدةالدليل إلى أمكانية اعتماد الشركات 

 ا.ة بهلهاصعند إعداد تقارير الاستدامة ا(GRI)  التقارير لإعداد ميةالعال المبادرة
أو  ملشدرا   91 (G4) الرابدص  التحددي  (GRI)  التقدارير لإعدداد العالميدة المبدادرة وتتضدمن

  ي: جوانب للاستدامة ثلاثةفي  مقسم معيارا  للاستدامة
)بمددا  قتصدداديفدي جوانددب مثددل: الأداء الا ملشددرات 9 وتضددم الجواندب الاقتصددادية •

 الإيجابية دية غير المباشرةصاقتلاا لآث روا يشمله من معلومات مالية وتشغيلية(

 .السلبية للشركة تجاه المجتمص المحلي أو
 والميددداه والطاقدددةفدددي جواندددب مثدددل: المدددواد  ملشدددر 34 وتضدددم الجواندددب البيئيدددة •

 للقدوانين والامتثدالة السائلة والصدلب والنتايات الاحتباس الحراري غازات وانبعاثات

جمداليالمنتجدات  لنقدل الهامدة البيئيدة والآثدارالبيئيدة  واللدوائخ  الحمايدة نتقدات وا 

  .البيئية الشكاو  وآلياتالبيئية 
 ممارسدات فدي أربدص فئدات فرعيدة  دي : ملشدر 48تضدم و  الجوانب الاجتماعيدة •

و  الإدارة/عمالدةال علاقدات ) تضة  وااخةم م ة  ل التا  ة  اللائد  والعمدل العمالدة

أي   الحوكمدة ات يئد يشدكلون الد ي المدوظتين عددد) يشدمل تحديدد التدرر  تكدافل
الأجدر و  فدي والنسداء الرجدال و مسداواة(  مجلدس الإدارة واللجدان المنبثقدة عنهدا

) تضة  وااخةم   الإنسدان حقدو ( و   العمالدة  بممارسدات المتعلقة الشكاو  آليات

 الشدكاو  النقابيدة و آليدات الحريدة ممارسدة حقدو  عددم التمييدز و دعدم م ة  ل

مكافحدة التسداد و ) تضة  وااخةم م ة  ل  مجتمدصلا و ( الإنسدان  بحقدو  المتعلقدة
) تضةة   المنددت ل مسددلوليةو  (الإجددراءات القانونيددة لمكافحددة ممارسددات الاحتكددار
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و  المنتجدات علدى المعلومات ملصقات وسلامته ، وضص العميل صحةوااخم م   ل
 . العميل( ياناتهصوصية ب

 علدى واسدص نطدا  علدى هدمتسدت والتدي ثقدة الأكثدر وتتضدمن  د ه الملشدرات المعدايير

وفهدم  قيداس مدن تمكدن الشدركات الاسدتدامة، والتدي عدن لءفصداح عالميدا   مسدتو  الأعمدال
( 3، 2، 1ويتضدمن ملحد  البحد  رقدم)والاقتصداد  والمجتمص البيئة على أ مية الأكثر الآثار
علدى للاسدتدامة  والاجتماعيدة والبيئيدةات الجواندب الاقتصدادية ملشدر  التتصيلب بينتول اجد
 Global Reporting Initiative التقددارير لإعددداد العالميددة طبقددا  للمبددادرة تيددبالتر 

(GRI)   الرابص  التحدي(G4). (Global Reporting Initiative GRI, 2013) 
 ة على تعديل القوائم المالية:أثر تقرير الإفصاح عن أداء الاستدام 2/3/2

السددلبية علددى الشددركة لأنهددا  ثددارن الآتعددديل القددوائم الماليددة إلددى العديددد مدديددلدي 
هصوصدا  إ ا كاندت ناتجدة  ،تلدي إلى الشي في مصداقية وموثوقية القوائم المالية للشركة 

غتدال والتددليس الغدش أو المحاسدبية السياسدات تطبيد  فديأهطداء  عدن  تتسدير سدوء أو وا 

فدي  م الماليدةائالقدو تعدديل ، ممدا يعندي إمكانيدة اسدتهدام  الموجودة بالقوائم المالية الحقائ 
بهدددا تضدددليل  القوائم الماليددةبدد عمليددات التلاعددب والتحايددل والتددأثير علددى الأرقددام الددواردة

تدلثر قدد لد لي فإنده مدن الضدروري دراسدة العوامدل التدي  ، مستهدمي المعلومات المحاسبية
تقريدر الإفصداح عددن ، ولعددل مدن أبدرز تلدي العوامددل  هتهتيضدوتددلدي إلدى عدديل فدي  لدي الت

 .الدراسات التي تناولت علاقته بتعديل القوائم المالية قلةال ي يتميز ب دامةلاستاء اأد
أن الشددركات التددي تلتددزم يددر   وعلددى المسددتو  النظددري يوجددد رأيددان الددرأي الأول:

مدن تعددديل القددوائم الماليددة ،  و دد ا يعنددي  تزيددد ةعددن أداء الاسددتدامتقريددر الإفصدداح بإعدداد 
فصداح عدن أداء الاسدتدامة وتعدديل القدوائم الماليدة ولعدل الإريدر بدين تق طرديدةوجود علاقة 

كندوع  الاسدتدامة سدعي إدارة الشدركة إلدى زيدادة الإفصداح بتقريدر السبب في  لدي يرجدص إلدى
اصددة بهددا و التلاعددب والتحايددل مددن الغطدداء لتهتددي سددلوكها الانتهددازي بتعظدديم المنتعددة اله

، ومددن ثددم تقددديم صددورة غيددر حقيقيددة لددلأداء  اليددةالقوائم المبدد والتددأثير علددى الأرقددام الددواردة
الاقتصددادي الحقيقددي لشددركاتهم ، فالمددديرون التنتيدد يون الدد ين لددديهم رغبددة فددي اسددتهدام 

ة لتحسدددين تعدددديل القدددوائم الماليدددة للشدددركة يقومدددون بزيدددادة الإفصددداح عدددن أداء الاسدددتدام
 .(Wans , 2017)صورتهم العامة أمام المستثمرين

أن الشددركات  الدد ي يددر  :مثددل الددرأي الثددانيسددب  وي لمددا هددالاو ندداي رأي آهددر م
أن تحددد مددن تعددديل مددن المتوقددص  تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامةالتددي تلتددزم بإعددداد 

فصداح عدن أداء الاسدتدامة بدين تقريدر الإ عكسديةالقوائم المالية ، و  ا يعني وجدود علاقدة 
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فددي دائددرة تكددون تلدي الشددركات أن  إلددى وتعدديل القددوائم الماليددة ولعددل السدبب فددي  لددي يرجددص
وعيددا   ضددوء وا تمددام جميددص المتعدداملين فددي سددو  الأورا  الماليددة ، وبالتددالي فهددي أكثددر

الحتاظ على سدمعتها داهدل تلدي السدو  ممدا يجعلهدا أكثدر حرصدا  علدى زيدادة  علىحرصا  و 
يدة لمالئم الإفصاح بتقرير  الاستدامة وفي نتس الوقت فهي حريصة على عدم تعديل القدواا

 ت العديددددد مددددن الدراسدددداتفلقددددد توصددددل، نددددب الآثددددار السددددلبية لدددد لي التعددددديل حتددددى تتج
(Lungeanu et al. April 2018;Drake et al.,2015; Hennes et al. ,2014; 

Files, 2012; Bardos,et al. , 2011)  قوائمهدا الماليدةأن الشدركات التدي تعددل إلدى 
ديل وفدي الأيدام ريد الإعدلان عدن  لدي التعدي تاها فتتعر  لانهتا  حاد في أسعار أسهم

، ولعل السبب في  لي الأثر السلبي لءعدلان عدن تعدديل القدوائم الماليدة علدى  بهمحيطة ال
لشدركة وكد لي الشدي يرجدص إلدى الشدي فدي مصدداقية القدوائم الماليدة ل أسعار أسهم الشركات

القوائم المالية مثدل احتماليدة ديل لتع في نزا ة إدارة الشركة ، بالإضافة إلى العواقب الأهر 
والإجددراءات التأديبيددة التددي قددد  الشددركة ،  ضدددائية مددن المسددا مين زيددادة الدددعاو  القضدد

حتماليددة ، و زيدادة ا ضددد الشدركة تتهد  ا الجهدات الرقابيدة المنظمددة لسدو  الأورا  الماليدة
سدهم ادي لأالعد غيدر ، ونشداط البيدص تغييدر المددير التنتيد ي وعدزل مراقدب حسدابات الشدركة

 .الشركة
 مدن وجدود (Wans , 2017)توصدلت دراسدة وعلدى المسدتو  التطبيقدي العملدي  

وتعددديل  البعددد البيئددي والاجتمدداعي للاسددتدامةبددين الإفصدداح عددن جو ريددة  عكسدديةعلاقددة 
-Income ان  دددد ا التعددددديل يتعلدددد  بتهتددددي  دهددددل الشددددركةسددددواء كدددد القددددوائم الماليددددة

Decreasing Restatements  الماليدة قا  بجميص أنواع التعديلات في القوائم متعلأوAll 

Restatements . 
 ,.Chepurko et al)دراسددة كددل مددن كمددا أيددد  دد ا الددرأي مددا توصددلت لدده 

November 2018) ودراسدة (LaGore et al. , 2011) علاقدة عكسدية  مدن وجدود
 . القوائم المالية ديلوتع البعد البيئي والاجتماعي للاستدامة بين الإفصاح عنجو رية 

  القرارات التمويلية على تعديل القوائم المالية :أثر  2/3/3
 الحصدول طريقة بتحديد المتعلق  القراراتهي  Financing Decisions القرارات التمويلية

مصددادر تمويددل  )حقددو  الملكيددة( أو ةمصددادر تمويددل داهليددمددن سددواء  كانددت  الأمددوال علددى
للشدركة  الاسدتثمارية الأنشطة دعم أجل من رة وطويلة الأجل(صيق ونالتمويل بالدي هارجية)

 القرارات التمويليةالقرار التمويلي على قدر كبير من الأ مية ، ف ويعتبرأو تمويل أصولها ، 
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السدديئة يمكددن أن  التمويليددةلتمددويلي بينمددا القددرارات الجيدددة تددلدي إلددى مددزيل أمثددل للهيكددل ا
فلاو  للشركةتسبب التعسر المالي    (Zhang & Chen,2017) .هاسا 

 الحصددول علددى مصددادر للتمويددل سددواء كانددت داهليددة ) إلددىعنددد حاجددة الشددركة و 
 هداقوائمتعدديل ( فإنهدا قدد تلجدأ إلدى التمويدل بالدديون ( أو هارجيدة)التمويل بحقدو  الملكيدة

مدن من هلال تعديل أرباحها لتحسين أداء وصدورة الشدركة وزيدادة قيمتهدا أمدام كدل  اليةالم
ار أسهم الشركة ثمرين في أسهم رأسمالها وك لي الدائنين ، مما يلدي إلى زيادة أسعلمستا

( ، كمدا يدلدي ةمصدادر التمويدل الداهليد وبالتالي سهولة عمليدة التمويدل بحقدو  الملكيدة )
 )  التمويددل بالددديونالدددائنين تجدداه أداء الشددركة ممددا يسددهل عمليددة  إلددى الحددد مددن مهدداوا

 . (Kurt, 2018) (ةارجياله مصادر التمويل
إلددى أن الشددركات تسددتهدم مسددتويات  (Linck et al. , 2013)ولقددد توصددل   

دارة الأربدداح حددول توقيددت حصددولها علددى تمويددل جديددد  مرتتعددة مددن تعددديل القددوائم الماليددة وا 
القدددرارات ، أي أن  نددداي علاقدددة طرديدددة بدددين  بالدددديونأو  قدددو  الملكيدددةبحسدددواء تمويدددل 

 , Wans)كددل مددن  راسددةدنتددائل  القددوائم الماليددة ، و دد ا مددا أكدتددهديل وتعدد التمويليددة

2017;Hassan & Bello , 2013)   بدين التمويدل  جو ريدةعدن وجدود علاقدة طرديدة
( وتعديل القوائم إلى إجمالي الأصول لأجلالديون طويلة ا نسبة) بالديون مقاسة بالرافعة المالية 

علدى تلدي النتيجدة بالإضدافة  (Bowen et al., July 2018)المالية ، ك لي أكدت دراسدة 
 سددواء كانددت داهليددة ) إلددى أنهددا توصددلت إلددى أن احتياجددات التمويددل المسددتقبلية للشددركة

ا  علددى جو ريددطرديددا  ( تددلثر تددأثيرا  التمويددل بالددديون ( أو هارجيددة)التمويددل بحقددو  الملكيددة
 احتمالية تعديل القوائم المالية.

لت إلى وجدود علاقدة طرديدة سات السابقة توصلدرامن اوبالرغم من أن  ناي عدد 
 دراسدددة مثدددلوتعدددديل القدددوائم الماليدددة ، إلا أن بعددد  الدراسدددات  القدددرارات التمويليدددةبدددين 

(Chepurko et al., November  2018; Aziz et al. , 

2017;Pongsaporamat ,2016; Rezaei & Mahmoudi, 2013)  توصدلت إلدى
إلددى  إجمددالي الددديونباسددتهدام مقيدداس  )فعددة الماليددة الرابددين عدددم وجددود علاقددة جو ريددة 

احتمالية تعديل القوائم المالية ، مما يشير على ضرورة إجدراء الدراسدة  و (إجمالي الأصول
  علددى الواقددص فددي الشددركات المدرجددة الحاليددة للتعددرا علددى طبيعددة تلددي العلاقددة بددالتطبي

 بالبورصة المصرية.
نسدبة  الحاليدة باسدتهدامهليدة فدي الدراسدة الداويدل وسوا يتم قياس مصدادر التم

مصددادر التمويددل  يددتم قيدداس ، بينمددا  إلددى إجمددالي الأصددول والاحتياطيددات الأربدداح المحتجددزة
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 ) إجمددالي الأصددول إلددى إجمددالي الددديون نسددبة :مةةخ لةةلاث ثةةلاا مهيةةةا  هةةي  الهارجيددة
التمويددل  )الأصددولي جمددالإلددى إ الددديون قصدديرة الأجددل نسددبةو   ( التمويددل بإجمددالي الددديون

 التمويدل بالدديون )إلى إجمالي الأصدول الديون طويلة الأجل نسبةو  قصيرة الأجل( بالديون
 , Orazalin & Mahmood)اتدراسدالفدي  ، و لدي قياسدا  علدى مدا ورد  طويلة الأجل(

June 2018;Timbate & Park, February 2018 ; Chepurko et al., 

November  2018;Feng et al. January 2018; Whetman, 2017;Zhang 

& Chen,2017; Wang, et al. 2017; Kuzey & Uyar, 2017) 
التمويليدة علدى التنميدة  والقراراتالإفصاح عن أداء الاستدامة  أثر تقرير 2/4

  :ة للشركةالمالية المستدام
 :التنمية المالية المستدامة للشركةوقياس  متهوم 2/4/1

الاقتصددادي للشددركة إلددى قسددمين  مددا : أداء قصددير الي و المدد داءيمكددن تقسدديم الأ
، و  Return on Assets (ROA)  الأجل ومن أ م ملشراته معدل العائد على الأصول

 Sustainable growth أداء طويدل الأجدل ومدن أ دم ملشدراته معددل النمدو المسدتدام
rate(SGR)  اليددة لاسددتدامة الم وانددبيقصددد بالتنميددة الماليددة المسددتدامة الج، وعلددى  لددي
 ;Zhang & Chen,2017) الأداء المالي والاقتصادي طويل الأجل للشدركةالشركات أي 

Gómez-Bezares et al. , 2016)  فلدم يعدد صدافي الدربخ  دو الملشدر الوحيدد لتقيديم ،
لتقيديم  قتصادي للشركة ، حيد  أصدبخ  نداي حاجدة مدن جاندب أصدحاب المصدلحةالأداء الا

  .للشركة من هلال ملشرات التنمية المالية المستدامة طويل الأجل صاديالأداء الاقت
 Higginsنمددو ج مددن هددلال  التنميددة الماليددة المسددتدامة للشددركةويمكددن قيدداس 

أكدد ولقدد ، Higgins Sustainable Growth Model (HSGM)المسدتدام للنمدو 
Higgins  فدإ ا   دامو ن داو د ةلشدركل السياسدات الماليدةعلى ضرورة حدو  تواف  بدين ،
 دملأالة يطافية كدداالية مارد ام لدديس لددديها خلكوة نمددو ممتدداز فددرر شددركة  ات كانددت ال

 فيةكداالية مارد امشدركة لدديها إ ا كاندت الوبالمثدل   ،لدن تنمدوفإنها  رةلتا كلتل تغلاسلا
 لددن تنمددوفإنهددا  علددى المددد  الطويددل  دد ه التددرر اسددتغلالالقدددرة علددى  تددوافر بدددونولكددن 
 . (Seens, 2013)أيضا  

الد ي يحسدب  معدل النمو المسدتداممتهوم بتطوير  Robert C. Higginsقام  وعلى  لي
 Kumar, July 2018;Feng et al. January) اعتمدادا  علدى المعادلدة التاليدة:

2018; li, X. et al. , 2015) 
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 : إنحي  
SGR معددددل النمدددو المسدددتدام  دددو ، PMلدددربخ ،ش ا دددام  دددي نسدددبة D  نسدددبة الأربددداح

نسددبة إجمددالي الأصددول إلددى  Tنسددبة إجمددالي الددديون إلددى حدد  الملكيددة ،  Lالموزعددة ، 
 المبيعات.

ات )أو الإيددرادفددي  نمددو أقصددى بأندده النمددويعددرا  معدددل النمددو المسددتدامل وطبقددا  
 ، أسدهم إصددار دون أي جديددة ملكيدة حقدو  إضدافة دون هتحقق أن للشركةيمكن  الأصول(

 أن يجدب ديدن كدل أن يعندي   ا أن أي ،كما  ي دون تغيير  نسبة الرافعة المالية بقاء صمو 

 ;Subbareddy& Reddy, 2017) جديدد اسدتثماري مشدروع فدي تمويدل اسدتهدامه يدتم

Rahim , 2017;Gómez-Bezares et al. , 2016; Kijewska, 2016; Rahmi 

& Gunawan, 2015)  علدى الشدركة قددرة ل مثدي مامسدتدو المعدل النمد، وعلى  لي فإن
 . (Feng et al. January 2018)لها التنمية ال اتية

التنميددددة الماليددددة أثددددر تقريددددر الإفصدددداح عددددن أداء الاسددددتدامة علددددى  2/4/2
 :المستدامة للشركة

 لنمو على المدد  الطويدلأو اللتنمية المالية المستدامة أي شركة تسعى  مما لاشي فيه أن
 لتنميدة الماليدة المسدتدامةونظدرا  لأ ميدة االماليدة والتشدغيلية ،  هاساتسيا بما يتوازن مصو 

السددو  مددن منظددور الشددركة علددى الحتدداظ علددى مكانتهددا ومركز ددا فددي  فددي مسدداعدة ودور ددا
فإنده ينبغدي دراسدة العوامدل المدلثرة  (Gómez-Bezares et al. , 2016) الأجدل الطويدل

تقريددر لتنميددة الماليددة المسددتدامة ي ارة فددمددلث ومددن أ ددم العوامددل التددي قددد تكددون،   هددافي
ومدن الجددير بالد كر أن (Feng et al. January 2018) ، الإفصاح عن أداء الاسدتدامة

علددى الأداء المددالي  الإفصدداح عددن الاسددتدامة معظددم الدراسددات السددابقة التددي تناولددت أثددر
ودراسدة   (Whetman, 2017) مثدل دراسدة للشدركة تناولدت ملشدرات الأداء قصدير الأجدل

 Feng et al. January) محددودة وقليلدةأجنبيدة  ، ودراسدات (2016، نعمة ، مشابط)

2018;Zhang & Chen,2017)  أثددر الإفصدداح عددن بعدد  أبعدداد  الاسددتدامة تناولددت
الاسدتدامة  أبعدادعد البيئدي والاجتمداعي للاسدتدامة معدا  دون تنداول البعد البيئي فقط أو الب)

الأداء طويدل علدى (  البعد البيئي والاجتماعي للاستدامة صادي ولاقتعد االثلاثة معا  أي الب
و د ا  ، بيئدة الشدركات المصدريةتهتلا عن تمت بالتطبي  على دول  و  ه الدراساتالأجل 

  .يشير إلى أ مية الدراسة الحالية
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إلدى وجدود علاقدة طرديدة جو ريدة بدين  (Zhang & Chen,2017)ولقدد توصدلت دراسدة 
مقاسا   ءفصاح عن الاستدامة والأداء المالي والاقتصادي طويل الأجل للشركةليئي البعد الب

 Feng et al. January)دراسدة كمدا أكددت نتدائل  ، (SGR) معددل النمدو المسدتدامب

ءفصدداح عددن ل البعددد البيئددي والاجتمدداعيو ريددة بددين إلددى وجددود علاقددة طرديددة ج (2018
عددن أي أنده كلمدا زاد الإفصداح  جددل للشدركةالأ طويدلالاسدتدامة والأداء المدالي والاقتصدادي 

أن  ولعددل السددبب فددي  لددي يرجددص إلددى،  الأداء طويددل الأجددل للشددركة تحسددن كلمددا الاسددتدامة
هددا لهددا يمكددن زيددادة مبيعاتمددن هلا يمددنخ الشددركة مزايددا تنافسددية الإفصدداح عددن الاسددتدامة 

ن زيدددادة ي أيعنددد ، ممدددافدددي دنيدددا الأعمدددال تحسدددين صدددورتها و وتوسدديص حصدددتها السدددوقية 
 ن العلاقة بدين الشدركة وأصدحاب المصدلحة فيهدا ،يحست يلدي إلىالإفصاح عن الاستدامة 

 للشركة.والأداء الاقتصادي طويل الأجل  المستدام النمومما يزيد ويعزز من استقرار 
 
 :التنمية المالية المستدامة للشركةأثر القرارات التمويلية على  2/4/3

)حقددو  الملكيددة  ةمصددادر تمويددل داهليددسددواء  كانددت مددن  مويليددةلتات االقددرار تعتبددر       
قصدديرة وطويلددة  التمويددل بالددديون مصددادر تمويددل هارجيددة) ( أوالأربدداح المحتجددزةوهصوصددا  

للشدركة ، فبالنسدبة  في التنميدة الماليدة المسدتدامةمن العوامل التي قد تكون ملثرة الأجل( 
لعديد مدن المزايدا أ مهدا انهتدا  المهداطر باادر المصتتمتص تلي  لمصادر التمويل الداهلية

المالية التي تواجه الشركة باستهدام   ا الندوع مدن التمويدل فهدي تمثدل مصددرا  آمندا  وثابتدا  
يددل الددداهلي تسددتطيص تمويددل نتسددها بنتسددها للتمويددل ، لدد لي فالشددركات التددي تسددتهدم التمو 

التمويددل الهددارجي الناتجددة عددن ادر لمصدد و ددي بهدد ه الطريقددة يقددل لددديها التكدداليا المرتتعددة
مصددادر التمويددل علاقدة طرديددة بددين  سدداد أصددل الدددين وفوائددده ، لد لي فمددن المتوقددص وجددود

المسددتدامة الماليددة  والأداء المددالي والاقتصددادي طويددل الأجددل للشددركة أي التنميددة الداهليددة
،  (Zhang & Chen,2017)، و  ا ما توصلت له دراسة  مقاسة بمعدل النمو المستدام

إلدى وجدود علاقدة    (Rahim &Saad,2014)  وعلى عكس تلي النتيجة توصلت دراسة 
     . معدل النمو المستدامو  مصادر التمويل الداهلية عكسية بين

الهارجيدة فقدد اهتلتدت نتدائل الدراسدات فيمدا بينهدا فيمدا  لمصادر التمويلأما بالنسبة       
، فلقددد  المسددتدامةالهارجيددة و التنميددة الماليددة  لويددالتممصددادر يتعلدد  بنددوع العلاقددة بددين 

إلددى  وجددود علاقددة عكسددية جو ريددة بددين (Zhang & Chen,2017) توصددلت دراسددة 
والأداء المدددالي  ا  (مصدددادر التمويدددل بالدددديون) إجمدددالي الدددديون قصددديرة وطويلدددة الأجدددل معددد

و النمددد معددددلسدددة بالمسدددتدامة مقاوالاقتصدددادي طويدددل الأجدددل للشدددركة أي التنميدددة الماليدددة 
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) قصديرة ، والسبب في تلي العلاقة العكسدية يرجدص إلدى أن ارتتداع مسدتو  الدديون المستدام
يمكدن أن يدلدي إلدى نقدر قيمدة الشدركة فدي الأجدل الطويدل نتيجدة تعددر   وطويلدة الأجدل(

لزيادة المهاطر الماليدة والتعسدر المدالي والإفدلاس لزيدادة الأعبداء الماليدة المرتبطدة  الشركة
ع مددن مصددادر التمويددل ، وعلددى  لددي فالشددركات  ات الددديون المرتتعددة تكددون  ات النددو هدد ا ب

، وعلى عكس تلي  (Barry & Mihov ,2015)ضعيا و  ا ما توصلت له دراسة أداء 
 Rahim) وكد لي دراسدة  (Feng et al. January 2018)  النتيجدة توصدلت دراسدة

&Saad,2014) والتنميدة  ر التمويدل بالدديونادمصدن إلى وجود علاقة طرديدة جو ريدة بدي
 . المستدامة مقاسة بمعدل النمو المستدامالمالية 
 مصدادر التمويدلكما اهتلتت نتائل الدراسات فيما بينها فيما يتعل  بنوع العلاقدة بدين       

 .Feng et al) ، فلقدد توصدلت دراسدة  المستدامةو التنمية المالية  يلة الأجلبالديون طو 

January 2018)  مصادر التمويل بالديون طويلة إلى  وجود علاقة عكسية جو رية بين
المسددتدامة ( والتنميددة الماليددة إلددى إجمددالي الأصددول الددديون طويلددة الأجددل نسددبةمقاسددة بالأجددل )

إلدى  (Zhang & Chen,2017)، بينمدا توصدلت دراسدة  مقاسدة بمعددل النمدو المسدتدام
والتنميددة الماليددة ن طويلددة الأجددل يوبالدددويددل مصددادر التمعدددم وجددود علاقددة جو ريددة بددين 

مصدادر ، بينما توجد علاقة عكسية جو ريدة بدين  المستدامة مقاسة بمعدل النمو المستدام
معددل و  (إلدى إجمدالي الأصدول لأجدلالديون قصيرة ا نسبةبقصيرة الأجل )مقاسة  التمويل بالديون
 .النمو المستدام

 :الدراسة التطبيقية منهجية - 3
 التطبيقية: من الدراسة هداال3/1

التدددرو  المتعلقدددة  فدددي اهتبددداراتلدراسدددة التطبيقيدددة ل يتمثدددل الهددددا الرئيسدددي          
يددة علدى تعددديل التمويل والقدراراتبالدراسدة، لتحديدد أثددر تقريدر الإفصداح عددن أداء الاسدتدامة 

 .لبورصة المصريةالقوائم المالية والتنمية المالية المستدامة للشركات با
 :الدراسةوعينة ص تممج 3/2

 ملشدر البورصدة المصدريةبفي الشركات المدرجة يتمثل مجتمص الدراسة في جميص          
S&P/EGX ESG  في   ا الملشر مره واحدده علدى الأقدل هدلال التتدرة مدن التي دهلتو 

الملشددر  ددو أحددد  شددركة ، و دد ا (60)لددد عدددد ا بوالتددي  2017إلددى سددنة  2011سددنة 
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وبدددأ ، 2007سددنة لبورصددة المصددرية ويددتم حسددابه ابتددداء مددن  ا اتصدددر  التدديالملشددرات 
 .2011تطبيقه بداية من سنة 

 3اسددتبعاد بعددد  أمددا عينددة الدراسددة فقددد شددملت كافددة الشددركات بمجتمددص الدراسددة
همها من جدول قيد الأورا  الماليدة بالبورصدة المصدرية هدلال فتدرة شركات نظرا  لشطب أس

كة أوراسكوم لءنشداء والصدناعة وشدركة نمداء للتنميدة ي شر ات فالدراسة وتتمثل تلي الشرك
وبد لي أصدبحت عيندة الدراسدة تتكدون    لي سوسيتيه جنرال ،والاستثمار العقاري والبني الأ

، وسدوا يدتم  S&P/EGX ESGمصدرية البورصدة الملشدر  مدرجدة فديشدركة  57مدن 
إلددى 2014)مددن سددنة ت سددنوا أربددص هددلالدراسددة العلاقددات التددي تتناولهددا الدراسددة الحاليددة 

( ، وقد تم التأكد من صلاحية بيانات جميص الشركات وتوافر دا بمدا يتناسدب مدص 2017سنة
دات الإجماليدة طبيعة المتغيرات التي تتناولها الدراسة الحالية ، وبالتالي أصبخ عدد المشا 

ات قطاعدي ال( التدال1، ويوضخ الجددول رقدم ) مشا دة  228التي تتناولها الدراسة الحالية 
 سة.والشركات محل الدرا

   S&P/EGX ESG G ملشر البورصة المصرية للتنمية المستدامةب أدرجت( شركات 1جدول رقم )
عدد  اسم الشركة  نوع القطاع مسلسل

الشركات في 
 كل قطاع

  الاسكندرية - للصلب الدهيلة العز وارد الأساسيةالم 1
 
4 

 الحديد والصلب المصرية 2
 (ASCM) عدينتلي لاسي 3

 حديد عز 4

المنتجات المنزلية  5
 والشهصية

  للسجاد الشرقيون النساجون
1 

6  
 ومشروباتأغ ية 

  الغ ائية للصناعات جهينة
 
3 

 القا رة للدواجن 7
 الغ ائية ناعاتللص ايديتا 8
الهدمات والمنتجات  9

 الصناعية والسيارات
  (نسايجيترا) النقل لهدمات المصرية

 
 
 
 
8 

 السويد  اليكتريي  10
 والبضائص الحاويات لتداول الإسكندرية 11
 والتتريد للشحن المتحدة العربية 12
 والور  والتغليامواد التعبئة يونيترسال لصناعة  13

 يونيباي -
 اوتو بى جى 14
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 ماريديا -ية ترولالهدمات الملاحية والب  15
 القناة للتوكيلات الملاحية 16

G  ملشر البورصة المصرية للتنمية المستدامةب أدرجت( شركات 1جدول رقم )تابص 

S&P/EGX ESG   
 اسم الشركة  نوع القطاع مسلسل

الشركات في كل  عدد
 قطاع

17  

 الكيماويات

  للبتروكيماويات كرير سيدي
 
 وياتمصر لصناعة الكيما 18 4

19 
 صناعية المصريةالالمالية و 

20 
  أبو قير للأسمدة والصناعات الكيماوية

 1 كليوباترا مستشتي شركة وأدويةية صحية رعا 21

التشييد ومواد  22
 البناء

  للاسمنت السويس
 
 
6 

 ليسيكو مصر 23

 الجو ر - والبورسلين للسيراميي العز 24

  دلتا لءنشاء والتعمير 25

 باكين - الكيماوية والصناعات البويات 26

 للاسمنت العربية 27

28  

الهدمات المالية 
 )باستثناء البنوي(

  الماليه للاستشارات القلعة
 
 
 
 
 
11 

 برايم القابضة للاستثمارات المالية 29

30 
 الا لي للتنمية والاستثمار

31 
 العربي للاستثماراتي تقملال

 للاستثمارات القابضة النعيم 32

 جراند انتستمنت القابضة للاستثمارات المالية 33

34 
 ج للاستثمار والتنميةالمصريين في الهار 

 ليميتد كونستراكشون اوراسكوم 35

 القابضة ) عامر جروب(عامر  36

 الكويتية المصرية قابضةلا 37
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 القابضه  يرمس الماليه المجموعه 38

G  ملشر البورصة المصرية للتنمية المستدامةب أدرجت( شركات 1جدول رقم )تابص 

S&P/EGX ESG   
 اسم الشركة  طاعنوع الق مسلسل

عدد الشركات 
 في كل قطاع

  جلوبال تيليكوم القابضة الاتصالات 39
 
 
4 

أورنل مصر لهدمات التليتون المحمول )رية المص 40
  (للاتصالات

 أوراسكوم للاستثمار القابضة 41

 المصرية لءتصالات 42

 1 المالية للاستثمارات القابضة راية التكنولوجيا 43

  مصر - البني التجاري الدولي بنويال 44
2 

 بني التعمير والاسكان 45

46  

 

 العقارات
 

  جروب بورتو -ةابضالق بورتو مجموعة
 
 
 
8 

 القابضة مصطتى طلعت مجموعة 47

 سوديي -والاستثمار للتنميه اكتوبر من السادس 48

 والتعمير للاسكان نصر مدينة 49

 المتحدة للاسكان والتعمير 50

 رات الهندسيةستشاوالاالتعمير  51

 إعمار مصر للتنمية 52

 للتعمير بالم  يلز 53

 1 الاسكندرية للزيوت المعدنية غاز وبترول 54

 1 رغاز مص مراف  55

  المصرية للمنتجعات السياحية  وترفيهسياحة  56
2 

 مصر للتنميةاوراسكوم  57
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 57  ركاتشلد اعد إجمالي
 228 (4×57إجمالي عدد المشا دات ) 

 :الدراسة متغيرات 3/3  
جددول  يلي وفيما السابقة، الدراسات من العديد على الدراسة متغيرات قياس في الباح  اعتمد
 .الإحصائي التحليل لأغرا  قياسها وطر  المتغيرات   ه ةطبيع يوضخ

 اسها( متغيرات الدراسة وطريقة قي2جدول رقم )
رمز 
 المتغير

نوع  المتغير 
 المتغير

 
 طريقة القياس

دراسات سابقة 
استهدمت نتس 

 المقياس
RES  تعديل

القوائم 
 المالية

تابص في 
النمو ج 
 الأول

ى بدإجراء تعدديل علد الشركة قامتإ ا 
( 1القوائم المالية لها تعطى القيمة )
 ، وتأه  القيمة صتر بهلاا  لي.

(Chepurko 

et al., 

November 

2018; Wans, 

2017; 
Wang, et al. 

2017) 
SGR  التنمية

المالية 
 المستدامة

تابص في 
النمو ج 
 الثاني

 معدل النمو المستدام
 باستهدام

للنمو  Higginsنمو ج 
 المستدام

(Gómez-

Bezares et 

al., 2016) 
 

 تقرير الإفصاح عن أداء الإستدامة

SR1  تقرير
الإفصاح 
عن أداء 
 الاستدامة

 سقيا)م 
1) 

مستقل 
في 

 النمو ج
الأول 
 والثاني

تقريدر مسدتقل ومنتصدل إ ا كان  ناي 
تعطددى لءفصدداح عددن أداء الاسددتدامة 

( ، وتعطدددى القيمدددة صدددتر 1القيمدددة )
 .بهلاا  لي

(Orazalin & 

Mahmood, 

June 2018; 

Whetman, 

2017 
; Kuzey & 

Uyar, 2017) 

SR2  تقرير
الإفصاح 
عن أداء 
 الاستدامة

ل تقمس
في 

 النمو ج
الأول 

المسدتقل  الاستدامةإ ا تضمن تقرير 
إتبددداع إرشدددادات إشددارة الشدددركة إلددى 
تقدددددارير  لإعددددددادالمبدددددادرة العالميدددددة 

( ، 1تعطى القيمة ) GRI الاستدامة

(Kuzey & 

Uyar, 2017) 
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 .تعطى القيمة صتر بهلاا  ليو  والثاني (2)مقياس 

  

 اسها( متغيرات الدراسة وطريقة قي2جدول رقم )تابص 
رمز 
 المتغير

نوع  المتغير 
 المتغير

 
 طريقة القياس

دراسات سابقة 
استهدمت نتس 

 المقياس
SR3  تقرير

الإفصاح 
عن أداء 
 الاستدامة

)مقياس 
3) 

مستقل 
في 

 النمو ج
الأول 
 والثاني

بالإفصدددداح عددددن  الشددددركة قامددددتإ ا 
المسددتقل فددي أكثددر  الاسددتدامةتقريددر 
مدددن عددددد سدددنوات فتدددرة  %50مدددن 

ات علدددى الأقدددل( مدددر  3أي  الدراسدددة)
( ، وتعطدددى القيمدددة 1تعطدددى القيمدددة )
 .صتر بهلاا  لي

(Timbate & 

Park, 

February 

2018) 

SR4  تقرير
الإفصاح 
عن أداء 
 الاستدامة

)مقياس 
4) 

مستقل 
في 

 مو جالن
الأول 
 والثاني

أداء  ملشددددر ثنددددائي لءفصدددداح عددددن
مددن هددلال أسددلوب  الكلددى الاسددتدامة

ميدددص ام جتحليدددل المحتدددو  وباسدددتهد
 والبيئيددة) الاقتصددادية الاسددتدامةبنددود 

الدددددددواردة بالمبدددددددادرة  (والاجتماعيدددددددة
 الاسدددتدامةتقدددارير  لإعددددادالعالميدددة 

GRI  الرابص التحدي(G4). 

(Orazalin & 

Mahmood, 

June 2018; 

Aras et al., 

February 

2018)) 

SR5  تقرير
الإفصاح 
عن أداء 
 الاستدامة

)مقياس 
5) 

مستقل 
في 

 النمو ج
ول الأ 

 والثاني

أداء  ملشددددر ثنددددائي لءفصدددداح عددددن
مددن هددلال أسددلوب تحليددل الاسددتدامة 

المحتددو  وباسددتهدام بنددود الجوانددب 
الددددددددواردة  للاسددددددددتدامةالاقتصددددددددادية 

تقددددارير  عدددددادلإبالمبددددادرة العالميددددة 
 التحدددددددي  GRI الاسددددددتدامة

 .(G4)الرابص

(Orazalin & 

Mahmood, 

June 2018; 

Aras et al., 

February 

2018)) 
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SR6  تقرير
الإفصاح 
عن أداء 
 الاستدامة

)مقياس 
6) 

مستقل 
في 

 النمو ج
الأول 
 والثاني

أداء  ملشددددر ثنددددائي لءفصدددداح عددددن
مددن هددلال أسددلوب تحليددل الاسددتدامة 

سددتهدام بنددود الجوانددب المحتددو  وبا
الددواردة بالمبددادرة  للاسددتدامةالبيئيددة 

 الاسدددتدامةتقدددارير  لإعددددادالعالميدددة 
GRI  صالراب التحدي(G4). 

(Orazalin & 

Mahmood, 

June 2018; 

Aras et al., 

February 

2018)) 

 ( متغيرات الدراسة وطريقة قياسها2جدول رقم )تابص 
رمز 
 المتغير

نوع  المتغير 
 يرالمتغ

 
 طريقة القياس

دراسات سابقة 
استهدمت نتس 

 المقياس
SR7  تقرير

الإفصاح 
عن أداء 
 الاستدامة

 (7)مقياس 

مستقل 
في 

 مو جالن
الأول 
 والثاني

أداء  ملشر ثنائي لءفصاح عن
مدددن هدددلال أسدددلوب الاسدددتدامة 

تحليدددددل المحتدددددو  وباسدددددتهدام 
بنددددددود الجوانددددددب الاجتماعيددددددة 

الدددددواردة بالمبدددددادرة  للاسدددددتدامة
تقدددددددددارير  لإعددددددددددادلعالميدددددددددة ا

 التحددددي  GRI الاسدددتدامة

 .(G4)الرابص

(Orazalin & 

Mahmood, June 

2018; Aras et 

al., February 

2018) 

 القرارات التمويلية

RET  مصادر
التمويل 
 الداهلية

مستقل في 
 النمو ج
 الأول و
 الثاني

 نسدددددددددبة الأربددددددددداح المحتجدددددددددزة
إلدددددددى إجمدددددددالي  والاحتياطيدددددددات

 .الأصول

(Zhang & 

Chen,2017) 

TDR  
 

 
 

مصادر 
التمويل 
 الهارجية 

مستقل في 
النمو ج 
الأول 
 والثاني

إلدددددى  إجمدددددالي الدددددديون نسدددددبة
 .للأصوإجمالي ا

(Orazalin & 

Mahmood, June 

2018; Timbate 

& Park, 

February 2018; 

Chepurko et al., 

November 2018; 

Feng et al. 

January 2018; 

Whetman, 2017 
; Zhang & 
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Chen,2017; 

Wang, et al. 

2017; Kuzey & 

Uyar, 2017) 

 

 

 
 ( متغيرات الدراسة وطريقة قياسها2تابص جدول رقم )

ز رم
 غيرمتال

  نوع المتغير المتغير 
 طريقة القياس

دراسات سابقة استهدمت نتس 
 المقياس

SDR  
 

مصادر 
التمويل 
 الهارجية

مستقل في 
النمو ج 
 الأول و
 الثاني

الددديون قصدديرة  نسددبة
إلددددى إجمددددالي  الأجددددل
 .الأصول

(Zhang & Chen,2017) 

LDR  مستقل في
 النمو ج
 الأول و
 الثاني 

يلددة الددديون طو  نسددبة
إلددددى إجمددددالي  لالأجدددد

 .الأصول

(Feng et al. January 

2018; Zhang & 

Chen,2017; Wans, 

2017) 

AO  رأي مراقب
 الحسابات

رقابي في 
 النمو ج
 الأول فقط

رأي مراقدب  إ ا كان
غيددددددر الحسددددددابات 
تعطددددددددددى مدددددددددتحتظ 

( ، وتأهدد  1القيمددة )
القيمة صتر بهدلاا 

  لي.

(Chepurko et al., 

November 2018) 

TR ل  يك
 لملكيةا

رقابي في 
 النمو ج
 الثاني

الأسهم القابلة نسبة 
للتدددددداول / إجمدددددالي 

 الأسهم

(Feng et al. January 

2018) 

FS  حجم
 الشركة

رقابي في 
 النمو ج

ول الأ 
  والثاني

اللوغددداريتم الطبيعدددي 
 لإجمالي الأصول.

(Orazalin & 

Mahmood, June 2018; 

Timbate & Park, 

February 2018; Feng et 

al. January 2018; 

Wans, 2017; Kuzey & 

Uyar, 2017) 
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Pro رقابي في  الربحية
 النمو ج
الأول 
 والثاني

نسددددددددددبة التدددددددددددفقات 
النقديدة مدن الأنشددطة 

إلدددددددددددى  ةالتشدددددددددددغيلي
 إجمالي الأصول

(Zhang & Chen,2017) 

Go  فرر
 النمو

رقابي في 
 النمو ج
 الثاني

 ;Zhang & Chen,2017) معدل نمو المبيعات

Wang, et al. 2017) 

 المصدر : الجدول من إعداد الباح           

يتضددخ مددن الجدددول السدداب  متغيددرات الدراسددة المسددتقلة والتابعددة والرقابيددة ، وقددد 
ول المتغيرات المستقلة والتابعة بالشرح في الجزء النظدري للدراسدة ، أمدا المتغيدرات سب  تنا

راسددات السددابقة والتددي قددد تكددون مددلثرة علددى الد لتهدداالرقابيددة فهددي أ ددم المتغيددرات التددي تناو 
تتمثددل المتغيددرات الرقابيددة فددي: رأي مراقددب  للنمددو ج الأول للدراسددةالمتغيددر التددابص فبالنسددبة 

ن المتوقدص أن تكدون عوامدل ، و الربحيدة ، و د ه المتغيدرات مد حجدم الشدركةو الحسدابات ، 
 hepurko et al.(C, ةدراسددد، حيددد  توصدددلت تعدددديل القدددوائم الماليدددة مدددلثرة علدددى

November  2018)  إلددى وجددود علاقددة طرديددة جو ريددة بددين رأي مراقددب الحسددابات و
إلددى  )2013moudi, Rezaei & Mah( دراسددة، كمددا توصددلت  تعددديل القددوائم الماليددة

 ، كمددا توصددلت تعددديل القددوائم الماليددةو  حجددم الشددركةوجددود علاقددة عكسددية جو ريددة بددين 
إلدى وجدود علاقدة عكسدية جو ريدة   .2018vember  No ,(Chepurko et al(دراسدة
 . تعديل القوائم المالية ربحية الشركة و بين

حجدم ي:  يكل الملكيدة ، و تتمثل المتغيرات الرقابية ف النمو ج الثاني للدراسةأما 
، و الربحية ، و فرر النمو، و  ه المتغيرات مدن المتوقدص أن تكدون عوامدل مدلثرة  الشركة

، حيدد   (التنميددة الماليددة المسددتدامة مقاسددة بمعدددل النمددو المسددتدام) ابصالتدد المتغيددر فددي
إلى وجدود علاقدة عكسدية جو ريدة بدين   Feng et al. January)2018( دراسة توصلت

كددل الملكيددة) مقدداس بنسددبة التددداول الحددر والتددي تعبددر عددن تشددتت ملكيددة أسددهم رأسددمال  ي
  Feng et al. January)سدةدرا ، كمدا توصدلت الشدركة( و معددل النمدو المسدتدام

كمدا  و معدل النمو المستدام ،  حجم الشركةإلى وجود علاقة طردية جو رية بين  (2018
ربحية  وجود علاقة عكسية جو رية بين إلى  ,Zhang & Chen)2017( دراسةتوصلت 
إلدى  ,Zhang & Chen)2017( دراسدةكما توصدلت  معدل النمو المستدام  ،  الشركة و
 معدل النمو المستدام. وجو رية بين فرر نمو الشركة ية طرد لاقةوجود ع

 :أساليب جمص البيانات 3/4
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ومددا  ) السددنويةتددم جمددص بيانددات الدراسددة التطبيقيددة مددن هددلال التقددارير الماليددة 
يضدداحات متممددة لهددا  تقريددر، و مراقددب الحسددابات تقريددر و   (يتضددمنه مددن قددوائم ماليددة وا 

ال ي تصدره الشركات المهتلتة بصورة اهتياريدة ، بالإضدافة  ستقلالم الاستدامةالإفصاح عن أداء 
 30و يكدل المسدا مين للشدركات تنتيد ا  للمدادة  مجلدس الإدارة إلى نما ج تقرير الإفصاح عن
لإدارة الإفصدداح بالبورصددة  الشددركات المهتلتددة تقدمدده، والدد ي  مددن قواعددد القيددد بالبورصددة

ملشددر البورصددة المصددرية بت المدرجددة شددركاء ال، كمددا تددم الحصددول علددى أسددما المصددرية
S&P/EGX ESG  ،تددم الحصددول علددى الدددليل الاسترشددادي لإفصدداح الشددركات  كدد لي

،  2016سددنة الدد ي أصدددرته البورصددة المصددرية المقيدددة بالبورصددة عددن أداء الاسددتدامة و 
ولقددد تددم الحصددول علددى  دد ه المعلومددات مددن شددركة مصددر لنشددر المعلومددات بالإضددافة إلددى 

موقددص البورصددة مواقددص الشددركات علددى شددبكة الإنترنددت و ص الالكترونيددة ، مثددل مواقدد  البعدد
 .  مركز المديرين المصريموقص  والمصرية 

 نما ج الدراسة: 3/5
 (في صورة انحدار لوجيستي )  لأولا النمو ج

 
 

 حي  :
 وصتي ثنائي (. بمتغير ةمقاس) RES قوائم الماليةل التعديالمتغير التابص :

 س) مقددداس بسدددبص مقدددايي SR تقريدددر الإفصددداح عددن أداء الاسدددتدامةالمتغيددرات المسدددتقلة: 
، ولقددد تددم اهتيددار  علددى الترتيددب SR7إلددى  SR1هددا رمددوز المتغيددرات مددن والتددي تمثلمهتلتددة 

للتأكيدددد علدددى النتدددائل التدددي يدددتم التوصدددل إليهدددا باسدددتهدام   SR7إلدددى  SR2المقددداييس مدددن 
 2ومن الجدير بال كر أن تلي المقداييس تدم تناولهدا تتصديلا  بالجددول رقدم  ، SR1س المقيا

  ) قصديرة وطويلدة الأجدل( التمويدل بالدديون ،RET  مصادر التمويل الداهليدة ،  (بالدراسة

TDR، قصيرة الأجل التمويل بالديون SDR طويلدة الأجدل مويل بالدديون، الت LDR  ، رأي
  Pro.الربحية ،  FS حجم الشركة،  AO مراقب الحسابات

LDRbSDRbTDRbRETbSRbb 543210 +++++= 
PRObFSbAOb 876 +++    

=














−

=




RES

RES
LnODDSLn

1

)(
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 تعدديل القدوائم الماليدة معامدل تدرجيخ حددو فهدي  ODDSأما ، Ln :  الطبيعي ماللوغاريت
أن تقدوم الشدركة بدإجراء و و يساوي احتمال حددو  وصتي ثنائي (  بمتغير ةمقاس) لشركةل

 .(RES -1)  ليإلى احتمال عدم حدو   RESئم المالية لها تعديل على القوا
 الانحدددار معادلددةمعدداملات الانحدددار المقدددرة فددي ،   0b الانحدددار معادلددةالحددد الثابددت فددي 

81 bb −. 
 ،SR ، FS ، والمتغيدراتبدين المتغيدر التدابص  معنويدة سدالبةويتوقدص الباحد  وجدود علاقدة 

Pro  فدي معادلدة المتغيدرات  لهد ه، ل لي من المتوقدص أن تكدون معداملات الانحددار المقددرة
 وبدداقيمعنويددة بددين المتغيددر التددابص موجبددة  وجددود علاقددةسددالبة ، بينمددا يتوقددص الانحدددار 

فددي المتغيددرات  لبدداقيلدد لي مددن المتوقددص أن تكددون معدداملات الانحدددار المقدددرة ،  تغيددراتالم
 موجبة. معادلة الانحدار

  (في صورة انحدار هطي متعددالنمو ج الثاني ) 

 حي  :
 . SGR التنمية المالية المستدامة المتغير التابص :

 س) مقددداس بسدددبص مقدددايي SR تقريدددر الإفصددداح عددن أداء الاسدددتدامةات المسدددتقلة: المتغيددر 
كما بالنمو ج الأول  على الترتيب ، SR7إلى  SR1المتغيرات من مهتلتة والتي تمثلها رموز 

  ) قصديرة وطويلدة الأجدل( التمويدل بالدديون ،RET الداهليدةمصدادر التمويدل  ،  بالدراسة(

TDR، ة الأجدددلقصددير  التمويددل بالدددديون SDR طويلدددة الأجدددل ، التمويدددل بالددديون LDR  ،
 .Go فرر النمو،  Proالربحية ،  FS حجم الشركة،  TR  يكل الملكية

، معدداملات الانحدددار المقدددرة فددي معادلددة   0bالحددد الثابددت فددي معادلددة الانحدددار : 
91الانحدار:   bb −. 

، SR،  RET والمتغيدراتبدين المتغيدر التدابص  موجبدة معنويدةجود علاقدة ويتوقص الباح  و 
FS ،Goفددي لهدد ه المتغيددرات ن معدداملات الانحدددار المقدددرة ، لدد لي مددن المتوقددص أن تكددو

 وبداقيمعنوية بين المتغير التابص سالبة  وجود علاقةبينما يتوقص  ، معادلة الانحدار موجبة
فددي المتغيددرات  لبدداقين تكددون معدداملات الانحدددار المقدددرة لدد لي مددن المتوقددص أ ، المتغيددرات

 سالبة. معادلة الانحدار

LDRbSDRbTDRbRETbSRbbSGR 543210 +++++= 
GObPRObFSbTRb 9876 ++++ 
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 المستهدمة:الأساليب الإحصائية  3/6
 بالأساليب التالية: والاستع خ Excelو،  SPSS  تم استهدام البرنامل الإحصائي 

الوسط )الدراسة  لمتغيرات Descriptive Statisticsالإحصاء الوصتي  •
 الانحراا المعياري(.، أدنى قيمة ، أقصى قيمة ومقاييس التشتت) ، (الحسابي

 
 دم الأساليب الإحصائية التالية:سوا تسته بالنسبة للنمو ج الأول للدراسة •

سدتهدم ي Binary Logistic Regression :تحليدل الانحددار اللوجسدتي الثندائي  •
 Independent أو أكثدر لدراسة تأثير متغير مسدتقل الانحدار اللوجستيتحليل 

Variable علددى متغيددر تددابص Dependent Variable   وصددتي ثنددائي يأهدد
 ر التدابصيالمتغ ميق في ريالتغ ريتتس سيل دفنا  ، يكونقيمتين ) واحد ، وصتر ( 

نما  الدراسة. محل رةهالظا حدو  وعدم حدو  احتمال ريتتس وا 

 الأساليب التالية: اللوجستي ويستهدم في تحليل الانحدار
 يعتبرو  للنمو ج، التتسيرية القوة قيسي ملشر : و وNagelkerke R Squareمعامل •

 .2Rالتحديد  معاملات بأشباه سمىي ل لي الهطي لانحداربا الهار لمعامل التحديد يلكبد

 لمعلمددات ةيددالكل الدلالددة معرفددة إلددى الاهتبددار  اه يهدددا(: Chi-Squareاهتبددار )•
  P-Value ال يسمي ما أو  .Sig ، ونعتمد في الحكم على مستو  المعنويةمو جالن      

 أمكدددددددن 0.05أقدددددددل مدددددددن أو يسددددددداوي إ ا كدددددددان فددددددد ، Chi-Square لاهتبدددددددار   
 معنوية النمو ج. قبول     

(: و لي لاهتبار معنوية المعلمات المقدرة )أي Wald test) نسبة الترجيخ اهتبار•
حدار( ونعتمد في الحكم على مستو  المعنوية، فإ ا كان ثابت الانحدار، ومعلمة الان

 .أمكن قبول معنوية المعالم المقدرة 0.05أقل من أو يساوي 

 Hosmer and Lemeshow Goodness-of-Fit)جودة توفي  النمو ج  اهتبار•

Test)  مد  التواف  والمطابقة بين القيم المتوقعة الناتجة من : و لي لاهتبار
ونعتمد في للمتغير التابص ،  المشا دةستي للمتغير التابص والقيم التعلية النمو ج اللوجي

، فإنه  0.05من  أكبر .Sigالد  كان فإ ا Significance الحكم على مستو  المعنوية
  .بأنه جيدالحكم على نمو ج الانحدار اللوجيستي يمكن 
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 تكوني لوجد عن عبارة  يو  االتصني لوجدكتاءة تصنيا النمو ج من هلال  اهتبار•

 هلال ومن ، النمو ج جانب من المتوقص اوالتصني للمتغير التابص دهالمشا االتصني من

 الهاطئ، االتصني ونسبة للنمو ج خالصحي االتصني نسبة معرفة صتطينس ولالجد ا ه

 .دةجي ةتنبلي قدرة  و النمو ج كان كلما رةكبي خالصحي االتصني نسبة كانت فكلما

 

 سوا تستهدم الأساليب الإحصائية التالية: للدراسة ثانيلنمو ج البالنسبة ل •

للتوزيص الطبيعي ت لاهتبار تبعية البيانا Kolmogorov-Smirnovاهتبار  •
Normal Distribution  حي  يتطلب بناء النمو ج عن طري  الانحدار ،

 أن تتبص البيانات التوزيص الطبيعي. المتعدد
تبعية البيانات للتوزيص  للتأكيد على هطأ المعياري لهنسبة معامل الالتواء إلى ال •

المد    ن فإ ا كانت   ه النسبة تقص ضم،  Normal Distributionالطبيعي 
، دل  لي على أن المتغير يتبص التوزيص الطبيعي ، أما إ ا كانت   ه  ( 2,2-)

ليمين( ، أما فه ا يعني أن التوزيص ملتو التواءا  موجبا  ) إلى ا 2النسبة أكبر من 
فه ا يعني أن التوزيص ملتو التواءا  سالبا  ) إلى  2-إ ا كانت   ه النسبة أقل من 

 .اليسار( 

ات الدراسددة معنويددة العلاقددة بددين متغيددر لقيدداس  الهطددي لبيرسددونرتبدداط لا حليددل ات •
المسددتقلة، وفددي حالددة وجددود علاقددة ارتبدداط قويددة ومعنويددة بددين بعدد  المتغيددرات 

الحكددم بوجددود مشددكلة  أمكددن 0.7يددد فيهددا معامددل الارتبدداط عددن المسددتقلة والتددي يز 
 بين   ه المتغيرات . Multicollinearityالازدواج الهطي 

بناء نمو ج إحصائي ل: ويستهدم بالطريقة المباشرة ل الانحدار المتعدد ليتح •
و لي  ، على المتغير التابص مجتمعة تأثير المتغيرات المستقلةبين يوضخ العلاقة 

 الة عدم وجود ازدواج هطي بين المتغيرات المستقلة.في ح

 صددائيإح: و لددي ببندداء نمددو ج Stepwise Regressionتحليددل الانحدددار المتدددرج  •
يوضددخ العلاقددة بددين المتغيددر التددابص، والمتغيددرات المسددتقلة، ويتميددز أسددلوب الانحدددار 

تسددبب فددي التددي ت Multicollinearityالمتدددرج بأندده يعددالل مشددكلة الازدواج الهطددي 
 غيدر تكدون العلاقدة معدالم غالبيدة بينمدا 2Rالتحديدد   لمعامدل كبيرة قيمة على الحصول

 .إحصائيا   ةويمعن
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 الأساليب التالية:الهطي  ويستهدم في تحليل الانحدار
المتغيدر :  دو مربدص معامدل الارتبداط ويبدين نسدبة التغيدرات فدي 2Rمعامل التحديد•

 القددرة علدى ملشدر التابص والتي تقوم بتتسير ا وشرحها المتغيرات المستقلة، و دو

 .التتسيرية للنمو ج

 Analysis of Variance(:  و أحد أساليب تحليل التباين F testاهتبار )•

(ANOVA) ويهتبر معنوية نمو ج الانحدار ككل، ونعتمد في الحكم على :
فإ ا كان أقل من  ، Fلاهتبار P-Value ال يسمي ما أو  .Sig مستو  المعنوية

 أمكن قبول معنوية النمو ج. 0.05أو يساوي 

بار معنوية المعلمات المقدرة )أي ثابت الانحدار، ت(: و لي لاهT testاهتبار )•
ومعلمة الانحدار( ونعتمد في الحكم على مستو  المعنوية، فإ ا كان أقل من أو 

 ة المعالم المقدرة.أمكن قبول معنوي 0.05يساوي 

 فإ ا ، Theil's Inequality Coefficientاهتبار معامل عدم التساوي لثيل •
لواحد دل  لي على انهتا  مقدرة النمو ج على ازادت قيمة معامل ثيل عن 

مقدرة النمو ج  إنكانت قيمة   ا المعامل أقل من واحد أمكن القول  ا  او التنبل ، 
 على التنبل جيدة.

 ليل الإحصائي واهتبار فرو  الدراسة:التح 3/7
 ار فرو  الدراسة:ر  لنتائل التحليل الإحصائي واهتبفيما يلي ع
 يرات الدراسةغلمت الوصتي الإحصاء

 الدراسة لمتغيرات الوصتييوضخ الجدول التالي نتائل الإحصاء 
 الدراسة لمتغيرات الوصتي: نتائل الإحصاء (3جدول رقم ) 

 أعلى قيمة أقل قيمة الانحراا المعياري الوسط الحسابي ا داتعدد المش المتغيرات
RES 228 0.24 0.43 0 1 

SGR 228 0.04 0.06 -0.10 0.26 

SR1 228 0.18 0.38 0 1 

SR2 228 0.83 0.37 0 1 

SR3 228 0.20 0.40 0 1 

SR4 228 0.36 0.15 0.20 0.75 

SR5 228 0.65 0.10 0.30 0.89 

SR6 228 0.58 0.16 0.22 0.87 

SR7 228 0.32 0.07 0.21 0.47 

RET 228 0.07 0.01 0.06 0.09 
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TDR 228 0.44 0.24 0.07 0.89 

SDR 228 0.35 0.21 0.04 0.86 

LDR 228 0.09 0.06 0.01 0.32 

AO 228 0.75 0.43 0 1 

TR 228 0.44 0.17 0.09 0.69 

FS 228 14.98 2.02 12.3 18.55 

Pro 228 0.51 0.26 0.08 0.89 

Go 228 0.09 0.12 -0.19 0.33 

 .SPSSالمصدر: مهرجات التحليل الإحصائي لبرنامل 

 يرات الدراسة التي كانت كما يلي:غيتضخ من الجدول الساب  توصيا مت
 بددانحراا 0.24بلددد المتوسددط الحسددابي لدده  RES تعددديل القددوائم الماليددةالمتغ ةةة  •

، وتش ة هذ  النتة ج   0 وأق  ق م  1لده ، كما بلغت أكبر قيمة  0.43 معياري قدره

 في عينة الدراسة. القوائم الماليةمتاسط تعدي  إلى اخفا ا 

 0.04بلددد المتوسددط الحسددابي لدده  SGR المسددتدامة ةالتنميددة الماليدد المتغ ةةة •

،  0.10-وأقة  ق مة  0.26، كمدا بلغدت أكبدر قيمدة لده  0.06 معياري قددره بانحراا

 في عينة الدراسة. معدث النما المستداما ا متاسط وتش ة هذ  النت ج  إلى اخف

بلددد المتوسدددط  SR1 (1تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة )مقيدداس  المتغ ةةة •
وأقة   1، كما بلغت أكبدر قيمدة لده  0.38 معياري قدره بانحراا 0.18ابي له سالح

ريدر لدديها تقلديس  عدد كبير من عينة الدراسةأن ، وتش ة هذ  النت ج  إلى 0 ق م 
 .مستقل ومنتصل لءفصاح عن أداء الاستدامة

بلددد المتوسدددط  SR2 (2تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة )مقيدداس  المتغ ةةة •
 وأقة  1، كما بلغت أكبدر قيمدة لده  0.37 معياري قدره بانحراا 0.83له  الحسابي

رة تلتدزم بإتبداع إرشدادات المبداد الشدركات معظدم، وتشة ة هةذ  النتة ج  إلةى أن 0 ق م 
لإفصدددداح عددددن أداء اتقريددددر  عنددددد إعددددداد GRI الاسددددتدامةتقددددارير  لإعدددددادالعالميددددة 
 .مستقلال الاستدامة

بلددد المتوسدددط  SR3 (3ء الاسددتدامة )مقيدداس اتقريددر الإفصدداح عددن أد المتغ ةةة •
وأقة   1، كما بلغت أكبدر قيمدة لده  0.40 معياري قدره بانحراا 0.20الحسابي له 

تقريدر  لدم تقدم بإعدداد الشدركاتعددد كبيدر مدن إلى أن ، وتش ة هذ  النت ج  0 ق م 
مددن عدددد  %50فددي أكثددر مددن  مسددتقل ومنتصددل لءفصدداح عددن أداء الاسددتدامة

، ولعدل السدبب فدي  لدي يرجدص فدي  مرات على الأقدل( 3لدراسة ) أي اسنوات فترة 
 . من جانب الشركاتالمستقل  الا تمام بتقرير الاستدامةحداثة رأي الباح  إلى 
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بلددد المتوسدددط  SR4 (4تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة )مقيدداس   ةةةالمتغ •
 0.75مدة لده ي، كمدا بلغدت أكبدر ق 0.15 معياري قدره بانحراا 0.36الحسابي له 

الإفصداح عدن أداء  اخفاة ا متاسةط، وتشة ة هةذ  النتة ج  إلةى   0.20وأقة  ق مة 
 لإعددادمبدادرة العالميدة الاستدامة الكلى باستهدام جميص بنود الاستدامة الدواردة بال

 . GRIتقارير الاستدامة 
بلددد المتوسدددط  SR5 (5تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة )مقيدداس  المتغ ةةة •

 0.89، كمدا بلغدت أكبدر قيمدة لده  0.10معيداري قددره بدانحراا 0.65ه لدالحسدابي 

الإفصدداح عددن أداء متاسةةط  ارتاةة  ، وتشةة ة هةةذ  النتةة ج  إلةةى   0.30وأقةة  ق مةة 
بالمبدادرة العالميدة للاستدامة الواردة  بنود الجوانب الاقتصاديةامة باستهدام الاستد
 . GRIتقارير الاستدامة  لإعداد

بلددد المتوسدددط  SR6 (6صدداح عددن أداء الاسددتدامة )مقيدداس فتقريددر الإ المتغ ةةة •
 0.87 ، كمدا بلغدت أكبدر قيمدة لده0.16  معيداري قددره بدانحراا 0.58الحسابي له 

لدديها  نصدا عيندة الدراسدةأ  ة مةخ أن ، وتش ة هذ  النت ج  إلى   0.22وأق  ق م 
 لددواردةا الجوانددب البيئيددة للاسددتدامةإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة باسددتهدام بنددود 

 .GRIتقارير الاستدامة  لإعدادبالمبادرة العالمية 

بلددد المتوسدددط  SR7 (7تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة )مقيدداس  المتغ ةةة •
 0.47، كمددا بلغدت أكبددر قيمدة لدده 0.07قددره بدانحراا معيدداري  0.32الحسدابي لدده 

ء االإفصداح عدن أداخفاة ا متاسةط ، وتشة ة هةذ  النتة ج  إلةى   0.21وأقة  ق مة 
للاستدامة الواردة بالمبادرة العالميدة  الاستدامة باستهدام بنود الجوانب الاجتماعية

 .GRIتقارير الاستدامة  لإعداد

  0.07 ابلددد المتوسدددط الحسددابي لهدد RET الداهليدددة مصدددادر التمويددل المتغ ةةة •
،   0.06وأقة  ق مة  0.09، كمدا بلغدت أكبدر قيمدة لده 0.01بدانحراا معيداري قددره 

مصدادر التمويدل عينة الدراسة علدى  معظماعتم    اخفا ا النت ج  إلى وتش ة هذ 
 .إلى إجمالي الأصول والاحتياطيات نسبة الأرباح المحتجزةبمقاسة  الداهلية

بلدد المتوسدط الحسدابي  TDR ) قصديرة وطويلدة الأجدل( التمويل بالدديون المتغ ة •
 وأقة  ق مة  0.89لده  ، كما بلغت أكبر قيمة0.24معياري قدره  بانحراا 0.44 اله

مصدادر عيندة الدراسدة علدى  معظدمارتاة   اعتمة    ، وتش ة هذ  النت ج  إلةى 0.07
 .) قصيرة وطويلة الأجل(بالديون  التمويل
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 0.35 ابلدد المتوسدط الحسدابي لهد SDR قصديرة الأجدل التمويل بالدديون متغ ةال •

،  0.04   مة قوأقة   0.86، كمدا بلغدت أكبدر قيمدة لده 0.21معياري قددره  بانحراا

معظدم مصدادر التمويدل بالدديون لعيندة الدراسدة  دي ديدون  وتش ة هذ  النت ج  إلةى
 قصيرة الأجل.

 0.09 ابلدد المتوسدط الحسدابي لهد LDR جدلطويلدة الأ التمويدل بالدديون المتغ ة •
 . 0.01وأق  ق م  0.32، كما بلغت أكبر قيمة له  0.06بانحراا معياري قدره 

بددانحراا  0.75بلددد المتوسددط الحسددابي لدده  AO سدداباتحرأي مراقددب ال المتغ ةةة •
، وتش ة هذ  النتة ج    0ق م  وأق  1 ، كما بلغت أكبر قيمة له 0.43معياري قدره 

 .متحتظغير  عينة الدراسةمشا دات  لمعظمرأي مراقب الحسابات أن  إلى

 بانحراا معياري قددره 0.44له بلد المتوسط الحسابي  TR  يكل الملكية المتغ ة •
 ، وتش ة هةذ  النتة ج  إلةى0.09  وأق  ق م  0.69، كما بلغت أكبر قيمة له  0.17

 .القابلة للتداول ما يقرب من نصا أسهم الشركات  ي أسهم

معيداري قددره  بانحراا 14.98بلد المتوسط الحسابي له  FS حجم الشركة المتغ ة •
 .  12.3وأق  ق م  18.55، كما بلغت أكبر قيمة له  2.02

 معيدداري قدددره بددانحراا 0.51 ابلددد المتوسددط الحسددابي لهدد Proالربحيددة  ةالمتغ ةة •
 .  0.08 وأق  ق م  0.89، كما بلغت أكبر قيمة له  0.26

بدانحراا معيداري قددره  0.09لده بلد المتوسدط الحسدابي  Go ر النموفر  المتغ ة •
 .  0.19-وأق  ق م  0.33، كما بلغت أكبر قيمة له 0.12

 :الأولالهاصة بالنمو ج  الثنائي يللوجيستانتائل تحليل الانحدار 
 Binary Logistic Regression اللوجستي الثندائي بتطبي  نمو ج الانحدار 

)مقاسددة  بمتغيددر وصددتي  RESتعددديل القددوائم الماليددة المتغيددر التددابص ين لتتسددير العلاقددة بدد
بسدددبص  س) مقدددا SR تقريدددر الإفصددداح عدددن أداء الاسدددتدامةثندددائي ( والمتغيدددرات المسدددتقلة 

على الترتيب ، ولقدد تدم  SR7إلى  SR1مهتلتة والتي تمثلها رموز المتغيرات من  سمقايي
د علدددى النتدددائل التدددي يدددتم التوصدددل إليهدددا للتأكيددد  SR7إلدددى  SR2اهتيدددار المقددداييس مدددن 

، ومدددن الجددددير بالددد كر أن تلدددي المقددداييس تدددم تناولهدددا تتصددديلا   SR1باسدددتهدام المقيددداس 
) قصديرة ، التمويدل بالدديونRET  مصدادر التمويدل الداهليدةة(  ، سدبالدرا 2بالجددول رقدم 

طويلدة  لدديون، التمويدل با SDR قصديرة الأجدل ، التمويدل بالدديونTDR  وطويلدة الأجدل( 
، جدداءت  Proالربحيددة ،  FS حجددم الشددركة،  AO رأي مراقددب الحسددابات،  LDR الأجددل

 :التاليةتوضحها الجداول  النتائل كما
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 اللوجيستي الثنائي تائل الانحدار( ن4)رقم  جدول
 SR3 3مقياس SR2 2مقياس SR1 1مقياس 

 ق م 

مع ملا  

 الاخحدار

Logit 

 المعناي 

Sig. 
 ب رلالت

Wald test 

 ق م  

مع ملا  

 الاخحدار

Logit  

 المعناي 

Sig. 
 لالتب ر

Wald test 

 ق م  

مع ملا  

 الاخحدار

Logit 

 المعناي 

Sig. 
 لالتب ر

Wald test 

Constant 14.832 0.000 60.164 0.000 21.498 0.000 
SR -23.540 0.000 -14.630 0.000 -37.137 0.000 

RET 2.088 0.004 5.923 0.003 3.772 0.004 

TDR 34.164 0.000 33.114 0.000 20.198 0.000 
SDR 35.272 0.010 27.562 0.020 20.093 0.020 
LDR 28.223 0.000 18.936 0.000 18.392 0.000 
AO 13.66 0.003 13.293 0.000 19.126 0.005 
FS -1.680 0.000 -4.663 0.000 -3.927 0.090 
Pro -21.076 0.020 -32.389 0.060 -29.218 0.010 

 Nagelkerke R 

Square = 0.882 
Nagelkerke R 

Square  =  0.977 

Nagelkerke R 

Square  =    0.945 
  مسةةةةةةةةةةةةةةةةةةتا  المعنايةةةةةةةةةةةةةةةةةة

 Chi-Squareلالتبةةةةةةةةةةةةةةةةةةة ر
0.000 

مسةةةةةةةةةةةةةةةةتا  المعنايةةةةةةةةةةةةةةةة  

 Chi-Squareلالتبةةةةةةةةةةةةةةةة ر
0.000 

مسةةةةةةةةةةةةةةةةةتا  المعنايةةةةةةةةةةةةةةةةة  

 Chi-Squareلالتبةةةةةةةةةةةةةةةةةة ر
0.000 

 .SPSSليل الإحصائي لبرنامل المصدر: مهرجات التح
 

 اللوجيستي الثنائي نتائل الانحدارتابص ( 5)رقم جدول 
 SR6 6مقياس SR5 5مقياس SR4 4مقياس 

 ق م  

مع ملا  

 خحدارالا

Logit  

 المعناي 

Sig. 
 لالتب ر

Wald test 

 ق م  

مع ملا  

 الاخحدار

Logit  

 المعناي 

Sig. 
 لالتب ر

Wald test 

 ق م  

مع ملا  

 خحدارالا

Logit 

 المعناي 

Sig. 
 لالتب ر

Wald test 

Constant 17.146 0.021 29.225 0.000 26.629 0.000 
SR -23.639 0.002 -3.347 0.000 -1.332 0.000 

RET 3.803 0.000 5.417 0.007 6.482 0.020 
TDR 8.716 0.000 13.874 0.000 12.943 0.000 
SDR 7.813 0.002 10.513 0.000 10.181 0.000 
LDR 2.585 0.000 5.169 0.010 7.142 0.005 
AO 7.873 0.000 6.053 0.000 5.804 0.000 
FS -1.796 0.010 -1.478 0.004 -1.510 0.000 
Pro -25.497 0.000 -22.703 0.000 -28.507 0.070 
 Nagelkerke R 

Square    =0.852 
Nagelkerke R 

Square=0.844     
Nagelkerke R Square 

=0.843 
مسةةةةةةةةةةةةةةةةةةتا  المعنايةةةةةةةةةةةةةةةةةة  

 Chi-Squareلالتبةةةةةةةةةةةةةةةةةةة ر
0.000 

مسةةةةةةةةةةةةةةةةتا  المعنايةةةةةةةةةةةةةةةة  

 Chi-Squareلالتبةةةةةةةةةةةةةةةة ر
0.000 

مسةةةةةةةةةةةةةةةةةتا  المعنايةةةةةةةةةةةةةةةةة  

 Chi-Squareلالتبةةةةةةةةةةةةةةةةةة ر
0.000 

 .SPSSرجات التحليل الإحصائي لبرنامل المصدر: مه



97 

 

 
 اللوجيستي الثنائي نتائل الانحدارتابص ( 6)رقم جدول 

 

 المتغ ةا 
 SR7 7مقياس  

 ق م  مع ملا  الاخحدار

Logit 

لالتب ر المعناي   Sig. 
Wald test 

Constant 18.063 0.010 
SR -24.124 0.000 

RET 4.813 0.000 
TDR 11.617 0.000 
SDR 10.662 0.030 
LDR 4.671 0.000 
AO 7.525 0.000 
FS -1.826 0.000 
Pro -25.048 0.002 
 Nagelkerke R Square   =  0.854   

 Chi-Square  =0.000مستا  المعناي  لالتب ر
 .SPSSالمصدر: مهرجات التحليل الإحصائي لبرنامل 

علاقة ارتباط جو رية وجود  ة( السابق 6( ، )  5( ، )  4يتضخ من الجداول أرقام ) 
 :بين

مهتلتدة والتدي تمثلهدا  ستقرير الإفصاح عن أداء الاستدامة ) مقاس بسبص مقايي •
 .RES على الترتيب( وتعديل القوائم المالية SR7إلى  SR1رات من رموز المتغي

ل ، التمويدRETالداهليدة القرارات التمويلية)سواء كانت ممثلة في مصادر التمويدل  •
،  SDR، التمويدل بالدديون قصديرة الأجدل TDR  قصديرة وطويلدة الأجدل(  بالديون)

 .RESالية الموتعديل القوائم  (LDRالتمويل بالديون طويلة الأجل 
( SR1  1مقياس ) باستهدام اللوجيستي نمو ج الانحدارتناول سوا يتم و 

إلى  SR2من هر  لأنه يمثل النمو ج الأساسي في الدراسة والمقاييس الأ بالتتصيل
SR7  1مقياسباستهدام  ي للتأكيد على نتائل النمو ج  SR1 :و لي كما يلي ، 

 :( الساب  ما يلي4يتضخ من الجدول رقم )
 الصيغة التالية: يأه ( SR1 1مقياس ) باستهدام للدراسة الأولالنمو ج  •

 
 

LDRSDRTDRRETSR 2.282.351.341.215.238.14 ++++−=)(ODDSLn 
PROFSAO 1.216.16.13 −−+ 
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 للدراسة ما يلي: الساب  (SR1 1مقياسالأول)  باستهدام ستنتل من النمو ج نو 
ا  فددي المتغيددر التددابص سددالب تددأثيرا   يددلثر SR1 تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة •

فددي تقريددر  وحددده واحددده مقدددار ا، حيدد  أن زيددادة  RESتعددديل القددوائم الماليددة 
احتماليدة )نسدبة التدرجيخ قدر نلدي إلدى ي المستقل الإفصاح عن أداء الاستدامة

ODDS Ratio ) نتائل دراسةمص  و و ما يتت ،  تعديل القوائم المالية (Wans 

, 2017) . 

تعديل القدوائم في المتغير التابص  موجبا   لثر تأثيرا  تRET الداهليةصادر التمويل م •
 الداهليدةفي مصادر التمويدل  وحده واحده مقدار ازيادة  إن، حي   RESالمالية 

تعددديل القددوائم (  ODDS Ratioزيددادة احتماليددة )نسددبة التددرجيخ  لدي إلددىتدد
 (Bowen et al., July 2018) نتائل دراسةمص  و و ما يتت ،  المالية

فددي المتغيددر  موجبددا   لثر تددأثيرا  تددTDR ) قصدديرة وطويلددة الأجددل( التمويدل بالددديون •
فددي  وحددده واحددده مقدددار ا زيددادة إن، حيدد   RESتعددديل القددوائم الماليددة التددابص 

(  ODDS Ratioزيددادة احتماليددة )نسددبة التددرجيخ  لدي إلددىتدد التمويدل بالددديون
 Bowen et al., July)  نتائل دراسدةمص   و ما يتت و ،  تعديل القوائم المالية

2018; Linck et al. , 2013)  

 تعدديلابص فدي المتغيدر التد موجبدا   لثر تأثيرا  ت SDR قصيرة الأجل التمويل بالديون •
 التمويدل بالدديونفدي  وحدده واحدده مقدار ازيادة  إن، حي   RESالقوائم المالية 
تعدديل  ( ODDS Ratioليدة )نسدبة التدرجيخ احتمازيدادة  لدي إلدىت قصيرة الأجل

 Bowen et al., July)  نتدائل دراسددةمدص  و ددو مدا يتتدد  ، الماليدةالقدوائم 

2018; Linck et al. , 2013) 

 تعدديلفدي المتغيدر التدابص  موجبدا   لثر تدأثيرا  تد LDR ة الأجلطويل ديونالتمويل بال •
 التمويدل بالدديونفدي  احددهوحدده و  مقدار ازيادة  إن، حي   RESالقوائم المالية 
 تعدديل ODDS Ratio)احتماليدة )نسدبة التدرجيخ زيدادة  لدي إلدىتد طويلدة الأجدل
 & Wans , 2017;Hassan) نتدائل دراسدةمدص  و و ما يتت ،  القوائم المالية

Bello , 2013) 

تعددديل القددوائم فددي المتغيددر التددابص  موجبددا   لثر تددأثيرا  يدد AO رأي مراقددب الحسددابات •
رأي مراقددب الحسددابات فددي  وحددده واحددده مقدددار ازيددادة  إن، حيدد   RESالماليددة 

( تعدديل  ODDS Ratioزيدادة احتماليدة )نسدبة التدرجيخ يلدي إلدى  غير متحتظ
 ,.Chepurko et al) نتددائل دراسددةمددص  يتتدد و ددو مددا ،  القددوائم الماليددة

November 2018) 
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 RESتعديل القوائم الماليدة ص ا  في المتغير التابسالب لثر تأثيرا  ي FSحجم الشركة  •
نقدر احتماليدة يلدي إلدى  حجم الشركةفي  وحده واحده مقدار ازيادة  إن، حي  

مددص  مددا يتتدد و ددو ،  يددة( تعددديل القددوائم المال ODDS Ratio)نسددبة التددرجيخ 
 (Rezaei & Mahmoudi, 2013)نتائل دراسة 

،  RESل القدوائم الماليدة تعدديا  فدي المتغيدر التدابص سدالب لثر تأثيرا  ي Proالربحية  •
نقدر احتماليدة يدلدي إلدى  في ربحية الشدركة وحده واحده مقدار ازيادة  إنحي  

مددص  تتدد و ددو مددا ي ، ( تعددديل القددوائم الماليددة ODDS Ratio)نسددبة التددرجيخ 
 (Chepurko et al., November 2018). نتائل دراسة

قبدددول صدددحة  إلدددى (1SR 1اسمقيددد)  باسدددتهدام للدراسدددةالسةةة ب   الأوثويشةةة ة النمةةةا   
 للدراسة: الترو  التالية

 وتعدديل الاسدتدامةتقرير الإفصاح عن أداء  : توجد علاقة ارتباط جو رية بينالتر  الأول

 .القوائم المالية

 توجد علاقدة ارتبداط :الرئيسي للدراسة( الثاني)المشت  من التر  عي الأوللتر  التر ا

 .تعديل القوائم الماليةو ة مصادر التمويل الداهلي جو رية بين

توجددد علاقددة  :الرئيسددي للدراسددة( الثدداني)المشددت  مددن التددر  التددر  الترعددي الثدداني

 .ديل القوائم الماليةتعو لأجل( ) قصيرة وطويلة االتمويل بالديون جو رية بين ارتباط

توجددد علاقددة  :الرئيسددي للدراسددة( الثدداني)المشددت  مددن التددر  التددر  الترعددي الثالدد 

 .تعديل القوائم الماليةو قصيرة الأجل  التمويل بالديون جو رية بين ارتباط

 توجد علاقدة ارتبداط :الرئيسي للدراسة( الثاني)المشت  من التر  التر  الترعي الرابص

 .تعديل القوائم الماليةو طويلة الأجل  مويل بالديونالت ة بينجو ري
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 :م توفيقهالحكم على صلاحية نمو ج الانحدار اللوجيستي ال ي ت •

 المقدرةل لم  معناي  النما   والمع

وفقدا  (SR1 1مقياس ) باستهدام للدراسة الأول النمو ج لمعلمات الكلية الدلالةثبتت 
صدتر أي أقدل مدن مسدتو  المعنويدة و  معنويدة   بلدد مسدت، حيد (( Chi-Squareلاهتبار
0.05 

( حي  كان مستو  Wald testوثبتت أيضا  معنوية المعلمات المقدرة وفقا  لاهتبار )
 .في النمو ج ةالداهل اتمتغير للجميص ا 0.05أقل من  .Sigالمعنوية 

 للنما    التاس ةي  القاة

، ويشير  لي إلى  ((0.882و ج للنم Nagelkerke R Square معاملقيمة بلغت 
 . القدرة التتسيرية المرتتعة للنمو ج

  ا ءة تصن   النما   الأوثل التب ر

 ولجددمدن هدلال  (SR1 1مقيداس ) باسدتهدام الأول كتداءة تصدنيا النمدو ج هتبارايمكن  

 كانت نتائجه كما يلي:  يال التصنيا
 لوجيستيال كتاءة تصنيا النمو ج التب ر( خت ج   7) رق  ودوث

 
 المشا دةالقيم 

 القيم المتوقعة
نسبة التصنيا  تعديل القوائم المالية

 التعديلتم  لم يتم التعديل الصحيخ
تعديل القوائم 

 المالية
 %98.8 2 171 لم يتم التعديل

 %90.91 50 5 تم التعديل
 %96.93 الكلية المئوية النسبة

 .SPSSامل صائي لبرنالمصدر: مهرجات التحليل الإح           
شددركات التددي لددم يددتم تعددديل قوائمهددا لل الجدددول أن نسددبة التصددنيا الصددحيخيتضددخ مددن 

للشددركات التددي تددم  و ددي نسددبة أكبددر مددن نسددبة التصددنيا الصددحيخ،  %98.8  ددي الماليددة
، كمدا بلغدت النسدبة المئويدة الكليدة للتصدنيا  %90.91بلغدت التدي تعديل قوائمهدا الماليدة 

أو مرتتعدة ) حيد   دةجيد ةتنبليد قددرة  و النمدو ج ير إلدى أنمما يش ، %96.93الصحيخ 
 .( 3.07تساوي  ئالهاط اتصنيالنسبة المئوية الكلية لل إن

 لالأوث وا ة تاف   النما   التب ر

ال ي يمثل النمو ج  (SR1  1) مقياس وجيستيالل ودة توفي  النمو جج إجراء اهتباريمكن 
والجدول التالي ،  Hosmer and Lemeshow Test اراهتب الأول للدراسة من هلال

 يوضخ نتائل   ا الاهتبار.
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 وجيستيالل دة توفي  النمو جو ج التب ر( خت ج   8) رق  ودوث

 Significance إحص جي الالتب ر ب  ن

Hosmer and Lemeshow Test  3.3712 .9090 

 .SPSSلمصدر: مهرجات التحليل الإحصائي لبرنامل ا           
   0.05أكبددر مددن مسددتو  المعنويددة  .Sigالددد  أن قيمددة السدداب ن الجدددول يتضددخ مدد

أي  ندداي  جيددد نمددو ج الانحدددار اللوجيسددتيى أن ممددا يشددير إلدد،  9090.حيدد  بلغددت 
توافدد  أو مطابقددة بددين القدديم المتوقعددة للمتغيددر التددابص والناتجددة مددن الانحدددار اللوجيسددتي 

  .والقيم المشا دة للمتغير التابص
 :لثانيحليل الإحصائي الهاصة بالنمو ج انتائل الت

 :النمو ج الثانياهتبار التوزيص الطبيعي لمتغيرات 

) الداهلة يجب تبعية متغيرات الدراسة الكمية  المتعددمكن استهدام تحليل الانحدار حتى ي
 للتوزيص الطبيعي ، وللتأكد من  لي قام الباح  باستهدام كل منفي النمو ج الثاني ( 

 Kolmogorov-Smirnovواهتبار  ، مل الالتواء إلى الهطأ المعياري لهنسبة معا

Test ،  يرات الدراسة الكمية باستهدام نتائل التوزيص الطبيعي لمتغيوضخ والجدول التالي
 .ينالاهتبار    ين

 الكمية نتائل اهتبار التوزيص الطبيعي لبيانات متغيرات الدراسة :(9 جدول رقم )

الالتواء إلى الهطأ بة معامل نس المتغير
 المعياري له

P. Value  لاهتبار
Kolmogorov-Smirnov 

Test 

SGR 0.698 0.126 

SR4 1.432 0.279 

SR5 1.230 0.317 

SR6 0.910 0.215 

SR7 0. 250 0.251 

RET 1.853 0.447 

TDR 0.107 0.130 

SDR 0.204 0.124 

LDR 0.985 0.117 

TR 0.552 0.268 

FS 1.069 0.150 

Pro 1.511 0.341 

Go 0.982 0.211 

 . SPSSو Excelالمصدرل مفةو   بةخ م  
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 :( أن9م ) يتضخ من الجدول رق
تقدص ضدمن المدد     لكافدة المتغيدراتلده  نسبة معامل الالتدواء إلدى الهطدأ المعيداري •

 ، مما يدل على أن كل المتغيرات تتبص التوزيص الطبيعي. ( 2,2-)

أكبددر مددن مسددتو   Kolmogorov-Smirnov Testلاهتبددار  P.Valueقيمددة  •
التدر  العددمي القائدل لجميص متغيرات الدراسة ، ومدن ثدم نقبدل    0.05المعنوية 

 بأن بيانات العينة مسحوبة من مجتمص تتبص بياناته التوزيص الطبيعي .
 الهطي لبيرسون:حليل الارتباط ت

ون للمتغيددرات المسددتقلة هطددي لبيرسددالتحليددل الارتبدداط يوضددخ الجدددول التددالي نتددائل 
 .( SR1 1مقياس)  باستهدام   الثاني للدراسة الداهلة في النمو ج
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 للنمو ج الثاني للدراسة المستقلةللمتغيرات الهطي لبيرسون ( نتائل تحليل الارتباط 10 جدول )
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* Correlation is significant (2-tailed)..)المصدر: )الجدول من إعداد الباح  من واقص نتائل التحليل الإحصائي -  
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تقرير الإفصاح من الجدول الساب  يتضخ وجود علاقة ارتباط بين بع  المتغيرات المستقلة ) مثل 
، (  93.، حيد  بلدد معامدل الارتبداط RET  التمويل الداهليدة مصادرو، SR1تدامة الاسأداء عن 

الازدواج الهطدددي ممدددا يعندددي وجدددود مشدددكلة  0.7معامدددل الارتبددداط عدددن والتدددي يزيدددد فيهدددا 
Multicollinearity ، الانحدددددار المتدددددرج لدددد لي يجددددب اسددددتهدام   بددددين  دددد ه المتغيددددرات

Stepwise Regression . 
 حدار الف ص  ب لنما   ال  خيلحل   الاخخت ج  ت

 تسدير العلاقدة بدينلت Stepwise Regression المتدرجتطبي  نمو ج الانحدار سوا يتم 
تقرير الإفصداح عدن ، والمتغيرات المستقلة  SGR التنمية المالية المستدامة المتغير التابص
لمتغيرات الرقابية يلية ، واومتغيرات القرارات التمو (  ، SR1  1)مقياس SR أداء الاستدامة

تتسدددير ل Enterالمتعددددد بالطريقدددة المباشدددرة  تطبيددد  نمدددو ج الانحددددار، بينمدددا سدددوا يدددتم 
تقريدر ، والمتغيدرات المسدتقلة  SGR التنميدة الماليدة المسدتدامة المتغير التدابص العلاقة بين

 ثلهددا رمددوزمهتلتددة والتددي تمال سمقدداييطبقددا  لل) مقدداس  SR الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة
، RET  ( ، و مصددادر التمويددل الداهليددةعلددى الترتيددب SR7إلددى  SR2المتغيددرات مددن 
،  SDR قصديرة الأجدل ، والتمويل بالديونTDR  قصيرة وطويلة الأجل(  )التمويل بالديون
، و  FS حجدم الشدركة، و  TR  يكدل الملكيدة، و  LDR طويلدة الأجدل والتمويل بالدديون

 11يوضدحها الجددولين أرقدام )  جاءت النتائل كمداو   ، Go لنموفرر ا، و  Proالربحية 
 :( التاليين12( ، )  
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 المتعدد ( نتائل الانحدار11 ) مرق جدول

نتائل  SR1 1مقياس 
 المتدرج الانحدار

Stepwise 

نتائل  SR2 2مقياس
بالطريقة  الانحدار
 Enterالمباشرة 

نتائل  SR3 3مقياس
 بالطريقة الانحدار
 Enter المباشرة

نتائل  SR4 4مقياس
بالطريقة  الانحدار
 Enterالمباشرة 

معاملات 
 الانحدار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمعنوية
Sig. 

معاملات 
 الانحدار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمعنوية
Sig. 

معاملات 
 الانحدار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمعنوية
Sig. 

معاملات 
 الانحدار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمعنوية
Sig. 

Constant -0.151 -5.5 

(.000) 
0.067 3.271 

(.001) 
-0.173 -6.62 

(.000) 
-0.127 -3.77 

(.000) 

SR 0.070 7.667 

(.000) 
0.084 13.64 

(.000) 
0.068 9.23 

(.000) 
0.106 3.80 

(.000) 

RET 0.315 12.48 

(.000) 
0.325 17.05 

(.000) 
0.334 14.89 

(.000) 
0.330 10.19 

(.000) 

TDR -0.067 -.109 

(.010) 
-0.093 -0.18 

(.031) 
-0.127 -0.21 

(.042) 
-0.251 -0.37 

(.010) 

SDR -0.111 -.178 

(.001) 
-0.062 -0.12 

(.001) 
0.171- -0.28 

(.009) 
-0.190 -0.28 

(.002) 

LDR   -0.061 -0.12 

(.061) 
-0.167 -0.28 

(.007) 
-0.154 -0.22 

(.100) 

TR -0.172 -6.03 

(.000) 
-0.041 -1.99 

(.040) 
-0.183 -6.80 

(.000) 
0.098 3.45 

(.001) 

FS 0.004 3.932 

(.000) 
0.009 8.38 

(.000) 
0.004 4.59 

(.000) 
0.004 2.92 

(.004) 

Pro   -0.096 -3.22 

(.001) 
0.105 2.97 

(.003) 
-0.003 -0.08 

(.030) 

Go   0.038 3.46 

(.001) 
-0.051 -4.02 

(.000) 
0.075 5.34 

(.090) 

 R square 0.890 0.864 0.818 0.801 معامل التحديد

F test   200.081 153.535 109.178 78.018 

 F-test     0.000               0.000 0.000 0.000 ل مستو  المعنوية
 بين قوسين..Sig  نوية المعمستو  و  ،SPSSلبرنامل المصدر: مهرجات التحليل الإحصائي 
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 المتعدد نتائل الانحدارتابص ( 12 ) رقم جدول

نتائل  SR5 5مقياس 
بالطريقة المباشرة  نحدارالا 

Enter 

نتائل  SR6 6مقياس
بالطريقة المباشرة  الانحدار

Enter 

نتائل  SR7 7مقياس
بالطريقة المباشرة  الانحدار

Enter 
 معاملات الانحدار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمعنوية
Sig. 

 معاملات الانحدار

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمعنوية
Sig. 

 نحدارمعاملات الا 

Coefficients 

 قيمة

T test 

 والمعنوية
Sig. 

Constant -0.165 -7.53 

(.000) 
-0.053 -3.16 

(.002) 
-0.110 -3.31 

(.001) 

SR 0.244 12.63 

(.000) 
0.188  17.09 

(.000) 
0.117 3.18 

(.002) 

RET 0.332 16.88 

(.000) 
0.310 18.11 

(.000) 
0.393 15.78 

(.007) 

TDR -0.338 -0.63 

(.003) 
-0.061 -0.13 

(.009) 
-0.265 0.38 

(.020) 
SDR -0.297 -0.55 

(.020) 
-0.042 -0.09 

(.040) 
-0.201 0.29 

(.004) 

LDR -0.285 -0.54 

(.005) 
-0.017 -0.04 

(.006) 
-0.153 0.23 

(.310) 

TR -.066 -3.12 

(.002) 
-0.004 -0.02 

(.030) 
-0.076 2.76 

(.006) 

FS 0.001 1.49 

(.010) 
0.021 2.72 

(.007) 
0.003 2.39 

(.018) 

Pro -0.104 -3.33 

(.001) 
0.059 2.23 

(.027) 
-0.005 0.11 

(.600) 

Go 0.050 4.53 

(.700) 
0.021 2.07 

(.040) 
-0.082 -5.83 

(.000) 

  لتحديدمعامل ا
R square  

0.855   0.810 0.800 

F test   142.393 97.499 75.617 

مستو  
 لد المعنوية
F test 

 

0.000 
 

0.000 
 

0.000 

 .SPSSلمصدر: مهرجات التحليل الإحصائي لبرنامل ا           
 :بين علاقة ارتباط جو ريةوجود ( السابقين  12( ، )  11يتضخ من الجدولين أرقام ) 

مهتلتدة والتدي تمثلهدا  س) مقاس بسبص مقايي ير الإفصاح عن أداء الاستدامةتقر  •
 الماليدة المسدتدامة التنميدةو  (علدى الترتيدب SR7إلدى  SR1رموز المتغيرات من 

SGR. 
، التمويدل RET الداهليةمصادر التمويل القرارات التمويلية)سواء كانت ممثلة في  •

 (SDR قصديرة الأجدل يدل بالدديون، التمو TDR  قصديرة وطويلدة الأجدل  بالدديون
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 طويلددة الأجددل لدديونتمويددل با، أمدا بالنسددبة لل SGR الماليددة المسددتدامة التنميدةو 
LDR أظهدر المقيداس  فلقدSR1 التنميدة  عددم وجدود علاقدة جو ريدة بينده وبدين

 .SR2 ، SR4 SR7للمقاييس ك لي الحال بالنسبة  المالية المستدامة
( بالتتصيل SR1  1مقياس ) باستهدامالمتعدد  رج الانحدانمو وسوا يتم تناول 

 ي  SR7إلى  SR2من والمقاييس الأهر  لأنه يمثل النمو ج الأساسي في الدراسة 
 ، و لي كما يلي:SR1  1مقياسللتأكيد على نتائل النمو ج باستهدام 

( SR1 1مقياسالثاني)  باستهدام  النمو جأن ( الساب  11يتضخ من الجدول رقم )
 الصيغة التالية: يأه  للدراسة

 ( للدراسة ما يلي:SR1  1مقياس ) باستهدامالثاني من النمو ج نستنتل 
فدي المتغيدر التددابص  موجبدا   تدأثيرا   يددلثر SR1 تقريدر الإفصداح عدن أداء الاسدتدامة •

تقرير الإفصداح عدن أداء يادة ز  عند إنه، حي   SGR التنمية المالية المستدامة
ميدة الماليدة المسدتدامة التن زيدادةإلدى  لدي يدلدي  %1بنسدبة  المسدتقل الاستدامة

 الدراسددات السددابقة فددي  دد ا المجددال مثددل دراسددةو ددو مددا يتتدد  مددص ،  %7 بنسددبة
(Feng et al. January 2018;Zhang & Chen,2017) 

التنميددة فددي المتغيددر التددابص  موجبددا   ا  لثر تددأثير تددRET الداهليددةمصددادر التمويددل  •
 %1بنسدبة  ل الداهليدةمصدادر التمويدزيدادة  إن، حي   SGR المالية المستدامة

و دو مدا يتتد  مدص ،  %31.5 بنسدبةالتنميدة الماليدة المسدتدامة  زيدادةيلدي إلدى 
 (Zhang & Chen,2017) مثل دراسةالدراسات السابقة في   ا المجال 

ا  فددي المتغيددر سددالب لثر تددأثيرا  تددTDR الأجددل(  رة وطويلددة) قصدديالتمويددل بالددديون •
بنسدبة  التمويدل بالدديون زيادة إن، حي   SGR التنمية المالية المستدامةالتابص 

و دو مدا يتتد  ،   %6.7 بنسدبةالتنميدة الماليدة المسدتدامة  نقر لدي إلىي 1%
 (Zhang & Chen,2017) الدراسات السابقة في   ا المجال مثل دراسة مص 

التنميدة ا  في المتغيدر التدابص سالب لثر تأثيرا  ت SDR قصيرة الأجل ل بالديونالتموي •
بنسدبة  قصديرة الأجدل التمويدل بالدديونزيادة  إن، حي   SGR لية المستدامةالما
و دو مدا يتتد  ،   %11.1 بنسبةالتنمية المالية المستدامة  نقر لدي إلىي 1%
 (Zhang & Chen,2017) ثل دراسةالدراسات السابقة في   ا المجال ممص 

SDRTDRRETSRSGR 111.0067.0315.0070.0151.0 −−++−= 
FSTR 004.0172.0 +− 
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 تنمية الماليدة المسدتدامةال ا  في المتغير التابصسالب لثر تأثيرا  ي TR  يكل الملكية •
SGR   إجمدالي  إلدىالأسهم القابلة للتدداول )نسبة   يكل الملكيةزيادة  إن، حي
،   %17.2 بنسبةالتنمية المالية المستدامة  نقر لدي إلىت %1بنسبة  (الأسهم
 .Feng et al)مثدل دراسدة الدراسدات السدابقة فدي  د ا المجدالص ما يتتد  مدو و 

January 2018) 

 التنميدة الماليدة المسدتدامةفي المتغير التدابص  موجبا   لثر تأثيرا  ي FS ركةحجم الش •
SGR   التنميدة زيدادة إلدى  لدي يدلدي  %1بنسدبة  حجدم الشدركةزيدادة  إن، حي

الدراسدات السدابقة فدي  د ا مدص مدا يتتد   و و،  %0.4 بنسبةالمالية المستدامة 
 (Feng et al. January 2018)المجال مثل دراسة 

قبددول صددحة  إلددى (1SR 1مقيدداس)  باسددتهدام للدراسددةالسةة ب   ال ةة خيالنمةةا    ويشةة ة
 للدراسة: الترو  التالية

 الاسددتدامةتقريددر الإفصدداح عددن أداء  توجددد علاقددة ارتبدداط جو ريددة بددين:  التددر  الثالدد 

 .لية المستدامة للشركةالما نميةوالت

 توجدد علاقدة ارتبداط :دراسة(الرئيسي لل الرابص)المشت  من التر  التر  الترعي الأول

 .المالية المستدامة للشركة والتنمية مصادر التمويل الداهلية جو رية بين

 توجد علاقدة ارتبداط :الرئيسي للدراسة( الرابص)المشت  من التر  التر  الترعي الثاني

 .ةالمالية المستدامة للشرك والتنمية ) قصيرة وطويلة الأجل(التمويل بالديون ينجو رية ب

توجددد علاقددة   :الرئيسددي للدراسددة( الرابددص)المشددت  مددن التددر  التددر  الترعددي الثالدد 

 .المالية المستدامة للشركة والتنمية قصيرة الأجل التمويل بالديون جو رية بين ارتباط

رف  صحة  إلى (1SR 1مقياس)  باستهدام للدراسة ب  الس ل  خيا كما يشير النمو ج
) لأن  معادلة  الرئيسي للدراسة( الرابصشت  من التر  )المالتر  الترعي الرابص

ال ي ينر  طويلة الأجل بالديوننمو ج الانحدار المتدرج الساب  استبعد المتغير الهار 
 على:

الماليدة المسدتدامة  والتنميدةالأجدل  يون طويلدةتوجد علاقة ارتباط جو رية بين التمويل بالدد

 .(Zhang & Chen,2017)دراسة للشركة ، وتتت    ه النتيجة مص نتائل
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 تم ال ي( 1SR 1مقياس)  باستهدام الحكم على صلاحية نمو ج الانحدار •
 :توفيقه

( SR1  1مقياس ) باستهدام نمو ج الانحدار الحكم على صلاحيةسوا يتم 
إلى  SR2من ج الأساسي في الدراسة والمقاييس الأهر  ثل النمو لأنه يم بالتتصيل

SR7 1مقياسباستهدام ى نتائل النمو ج  ي للتأكيد عل  SR1. 
 المقدرة: لماتمعنوية النمو ج والمع •

( بمسددتو  200.081) F(، حيدد  بلغددت قيمددة Fثبتددت معنويددة النمددو ج ككددل وفقددا لاهتبددار)
معنوية المعلمات المقدرة وفقدا  ما ثبت ، ك 0.05 صتر أي أقل من مستو  المعنويةمعنوية 

لكددل المتغيددرات الداهلددة فددي  0.05أقددل مددن  .Sigعنويددة ( حيدد  كددان مسددتو  المTلاهتبددار )
 .النمو ج

 جودة التوفي  )القدرة التتسيرية للنمو ج(: •

أن (، أي .0980) ( 1SR 1مقياس ) باستهدامللنمو ج  2R قيمة معامل التحديدبلغت 
المتغير التابص،  من التغيرات التي تحد  في %89ما قيمته  تسرت ةالمستقل اتالمتغير 

 . ويشير  لي إلى القدرة التتسيرية المرتتعة للنمو ج
 دراسة اعتداليةتم  Normality Testاعتدالية التوزيص الاحتمالي للبواقي  •

)  باستهدام درحدار المقفي نمو ج الان Residual التوزيص الاحتمالي للبواقي
-Kolmogorovسمرنوا  –كلمجروا اهتبار هلال  من( SR1 1مقياس

Smirnov Test ،  ا الاهتبار. يوضخ نتائلوالجدول التالي   

   Kolmogorov-Smirnov Test التب ر( خت ج   13 ) رق  ودوث

 P. Value إحص جي الالتب ر ب  ن
-Kolmogorov التب ر

SmirnovTest 

0.200 0.09 

 .(يمصدر: )الجدول من إعداد الباح  من واقص نتائل التحليل الإحصائال -

   0.05أكبر من مستو  المعنوية  P.Value( أن قيمة 13 يتضخ من الجدول رقم )
 القائل بأن البواقي تتبص التوزيص الطبيعي. يومن ثم نقبل التر  العدم ، 0.09 حي  بلغت

 (Homoscedasticity   ثبات التباين •
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 1مقيدداس ) باسددتهدام Standardized Residualللبددواقي المعياريددة  الأدنددىد بلددد الحدد
SR1)  ممددا يدددل علددى أن 3±و ددو يقددص داهددل المدددي  1.22الأعلددى ، والحددد 2.44-قيمددة 
 عاني من مشكلة عدم ثبات التباين.تلا  البواقي

 .Multicollinearityبين المتغيرات المستقلة عدم وجود ازدواج هطي •
 Multicollinearityى عدم وجود ازدواج هطي بين المتغيرات المستقلة الحكم عل يتم

، Variance Inflation Factor (VIF)من هلال إيجاد معامل تضهم التباين 
 نتائل   ا الاهتبار يبين التاليالجدول و 

  Variance Inflation Factorمعامل تضهم التباين  التب ر( خت ج   14 ) رق  ودوث
 مل تضهم التباينمعا غيراتالمت

SR1 3.645 
RET 2.108 
TDR 2.955 
SDR 1.334 
TR 1.475 
FS 1.469 

 (.يالمصدر: )الجدول من إعداد الباح  من واقص نتائل التحليل الإحصائ -

للمتغيرات الداهلة في     VIF أن قيمة معامل تضهم التباين يتضخ من الجدول الساب 
،  مما يدل على أن   5 أقل من (SR1 1مقياسام )  باستهدللدراسة الثانيالنمو ج 

بين المتغيرات المستقلة  هطيالالازدواج يعاني من ظا رة  النمو ج لا
Multicollinearity . 

 Autocorrelationللبواقي عدم وجود ارتباط  اتي •
 -Durbinللبواقي من هلال اهتبار ديربن واتسون  يتم الحكم على عدم وجود ارتباط  اتي

Watson Test .ويوضخ الجدول التالي نتائل   ا الاهتبار 
 Durbin- Watsonالتب ر خت ج   ل(15 )  رقودوث 

إحص جي الالتب ر 

 )الق م  المحساب (

الق م  الجدول   

 العل  

أربع  خ قص الق م  

 الجدول   العل  

1.94 1.83 2.17 

 (.يحصائلتحليل الإالمصدر: )الجدول من إعداد الباح  من واقص نتائل ا -

بين  تقص 1.94المحسوبة  Durbin- Watsonأن قيمة  (10 )رقم  يتضخ من الجدول
ناقر القيمة الجدولية  وأربعة Durbin- Watson   1.86لددد القيمة الجدولية العليا 

 يوجد ارتباط  اتي بين البواقي. بأنه لاالقائل  ي، ومن ثم نقبل التر  العدم 2.17العليا 
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 لعلى التنبه الثاني و ج الانحدارنممقدرة  التب ر

على التنبل  (SR1  1مقياس ) باستهدام الثاني الانحدارنمو ج  ر لمقدرةإجراء اهتبايمكن 
 Theil's Inequalityمعامل عدم التساوي لثيل  استهدام اهتبار من هلال

Coefficient  ،.والجدول التالي يوضخ نتائل   ا الاهتبار 
 عدم التساوي لثيل  مع م تب ر الخت ج   (16 ) رق  ودوث

مع م  عدم  ب  ن

 تس وي ل   ال

 Theil's Inequality التب ر

Coefficient     

0.421 

  Excelالمصدر: مهرجات برنامل                       

و ددي  0.421تسدداوي  معامددل عدددم التسدداوي لثيددل( أن قيمددة 16 )يتضددخ مددن الجدددول رقددم 
 جيدة . على التنبل الثاني أن مقدرة نمو ج الانحدار إلىيشير  مماقيمة أقل من واحد 

 المستقبلية الدراسات ومجالات والتوصيات النتائل - 4

النتائل 4/1  
 في ضوء نتائل الدراسة التطبيقية ، تم التوصل إلى:

 Binary Logistic Regressionالثندائي اللوجسدتي نمدو ج الانحددار  بتطبيد  4/1/1
تقريدر غيدرات المسدتقلة والمت RESتعديل القدوائم الماليدة متغير التابص القة بين لتتسير العلا

التمويليدة  والقدراراتمهتلتدة(  ،  س) مقداس بسدبص مقدايي SR الإفصاح عن أداء الاستدامة
 :علاقة ارتباط جو رية بين وجود  أتضخ

 تقرير الإفصاح عن أداء الاستدامة وتعديل القوائم المالية. •
مصددادر  واء كانددت ممثلددة فددي مصددادر التمويددل الداهليددة أوتمويلية)سددالقددرارات ال •

 .RESالمالية وتعديل القوائم  التمويل الهارجية( 

التنميدددة الماليدددة  المتغيدددر التدددابص بتطبيددد  نمدددو ج الانحددددار لتتسدددير العلاقدددة بدددين 4/1/2
مقداس  ) SR تقرير الإفصاح عن أداء الاسدتدامة، والمتغيرات المستقلة  SGR المستدامة

 :علاقة ارتباط جو رية بين وجود  تضخأالتمويلية  والقراراتمهتلتة(  ،  سص مقاييبسب
مهتلتدة والتدي تمثلهدا  س) مقاس بسبص مقايي تقرير الإفصاح عن أداء الاستدامة •

 الماليدة المسدتدامة التنميدةو  (علدى الترتيدب SR7إلدى  SR1رموز المتغيرات من 
SGR. 
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 ، التمويدلRETالداهلية في مصادر التمويل  انت ممثلةالقرارات التمويلية)سواء ك •
 (SDR ، التمويدل بالدديون قصديرة الأجدلTDR  قصديرة وطويلدة الأجدل  بالدديون

 طويلددة الأجددل تمويددل بالدديون، أمدا بالنسددبة لل SGR الماليددة المسددتدامة التنميدةو 
LDR أظهدر المقيداس  فلقدSR1 التنميدة  عددم وجدود علاقدة جو ريدة بينده وبدين

 .SR2 ، SR4 SR7للمقاييس ك لي الحال بالنسبة  مستدامةلمالية الا
:التوصيات 4/2  

 استنادا  إلى نتائل الدراسة التي تم التوصل إليها، يوصى الباح  بما يلي:
 القيام بالمهام التالية: بورصة الأورا  المالية المصريةعلى  يجب 4/2/1
صددار النشدرات لنشدر ا • الشدركات بكيتيدة تطبيد  مدا لدوعي لدد  عقد الندوات والملتمرات وا 

يل الاسترشددادي لإفصدداح الشددركات المقيدددة بالبورصددة عددن أداء الاسددتدامة تضددمنه الدددل
، وأ ميددة وجددود لجنددة مسددتقلة للاسددتدامة تكددون  2016والدد ي أصدددرته البورصددة سددنة 

المقيددة فدي البورصدة مدن ضدمن مهامهدا إعدداد تقريدر  منبثقة عن مجلس إدارة الشدركات
وير  ددد ا الددددليل بحيددد  يواكدددب اء الاسدددتدامة ، مدددص دراسدددة إمكانيدددة تطدددصددداح عدددن أدالإف

 .عالميا   المستدامة ومتطلبات التنمية معايير المستجدات التي قد تحد  في

إلددزام الشددركات المقيدددة فددي البورصددة بإعددداد ونشددر تقريددر الإفصدداح عددن أداء الاسددتدامة  •
ة من هلال الحد مدن تعدديل القدوائم ئم الماليالمستقل لأنه يسا م في زيادة مصداقية القوا

تحسدين الأداء المدالي طويدل الأجدل المتمثدل فدي التنميدة الماليدة مالية ، كما يسا م في ال
 للشركة. المستدامة

الشددركات إدارة لتدددريب  الهيئددة العامددة للرقابددة الماليددةبالاشددتراي مددص  ةعقددد دورات تدريبيدد •
   .رير الإفصاح عن أداء الاستدامةونشر تقا المقيدة في البورصة على كيتية إعداد

إدارة الشدركات عندد اتهدا  قراراتهدا التمويليدة سدواء مدن هدلال مصدادر علدى  يجب 4/2/2
التمويل الداهلية أو مصادر التمويل الهارجية مراعاة الآثار المترتبة من اتها    ه القرارات 

ل الأجل للشركة المتمثل في تصادي طويعلى تعديل القوائم المالية وعلى الأداء المالي والاق
  .نمو المستداممعدل ال

تطددوير منددا ل المحاسددبة والمراجعددة بحيدد  تتضددمن كيتيددة إعددداد تقددارير  يجددب 4/2/3 
  .المالية مأ ميتها ودور ا في الحد من تعديل القوائبيان الاستدامة و 

 :المستقبلية الدراسات مجالات 4/3
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 ة.ستدامة على القيمة السوقية للشركتقارير الا إثرإجراء دراسة تتناول  4/3/1
 S&P/EGX ESGملشددر البورصددة المصددرية نتددس الدراسددة باسددتهدام  إجددراء 4/3/2

 لقياس الإفصاح عن أداء الاستدامة والمقارنة بين النتائل.
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تقارير  لإعدادالواردة بالمبادرة العالمية  بنود( 9)  ملشرات الجوانب الاقتصادية للاستدامة( ل 1ملح  البحث رق  )
  4G(GRI(الاستدامة 

 البند الرمز
 ء الاقتصاديالجانب الأول : الأدا

EC1 الموزّعة ) أي الإيرادات وتكاليا التشغيل وأجور العاملين وغير ا من و  دةلمولّ ا المباشرة الاقتصادية القيمة
 المدفوعات(.

EC2 تغييدرات تولدد أن يمكدن المندا  والتدي لتغيدر نتيجدة لأنشدطة الشدركة والتدرر المهاطر من وغير ا المالية الآثار 

 النتقات. أو الدهل أو العمليات في  امة
EC3 المحددة من هلال حساب هطط التقاعد. الاستحقاقات ةلهط اتبع   التزامات الشركة تغطية 
EC4 الحكومة. من الواردة المالية المساعدة 

 الجانب الثاني : التواجد في السو :
EC5 ر.الأدنى للأجو  الحد قواعد على بناء  أجور ا  تتقاضى العاملة التي القو  نسبة 
EC6  ة بالشركة( من المجتمص المحلي.الهاماكز نسبة أعضاء مجلس الإدارة المعينة )بالمر 

 الجانب الثال  : الآثار الاقتصادية غير المباشرة:
EC7  التحتية للمجتمص المحلي. البنية في الهامة الاستثمارات تنمية مد 

EC8 السلبية للشركة تجاه المجتمص المحلي. أو يجابيةالإ المباشرة غير الهامة المحددة الاقتصادية الآثار 

 لرابص : ممارسات الشراء:انب االج

EC9 الموردين على إنتاقها تم والتي الهامة العمليات مواقص في المستهدمة المشتريات لميزانية المئوية النسبة 

 .)حلي ام المشتراة والهدمات للمنتجات المئوية النسبة مثل( العمليات   ه المحليين في

 

تق رية  لإعدا بند( الاار ة ب لمب  رة الع لم    34لاستدام  ) ئ   لالب مهيةا  الجااخم ( ل 2ملح  البحث رق  )

 GRI (G4)الاستدام  

 البند الرمز
 الجانب الأول : المواد

EN1 اسية للشركة.الأس والهدمات المنتجات وتعبئة الإفصاح عن إجمالي وزن أو حجم المواد المستهدمة لإنتاج 
EN2 الأساسية للشركة. والهدمات المنتجات لتصنيص المستهدمة تدوير ا معادال ةالمدهل للمواد المئوية النسبة 

 الطاقة:  الجانب الثاني :
EN3 الوقود المستهدمة أنواع متضمن ا المتجددة ، غير المصادر من الوقود استهلاي إجمالي. 

EN4 ومعالجدة  المباعدة تجداتللمن المسدتهلكين اسدتهدام المنظمدة )وتتضدمن هدارج لطاقدةا لاسدتهلاي الكمّدي التقددير
 .استهدام المستهلي( بعد حياتها دورة نهاية في المباعة المنتجات

EN5 البهدار أو التبريدد أو التدفئدة أو الكهربداء أو الوقود :الشدة نسبة في المتضمنة الطاقة وأنواعالطاقة  شدة نسبة 

 .جميعها أو
EN6 وتعدديلها المعددات العمليدات، وتحددي  تصدميم ةإعداد هدلالالطاقدة مدن  اسدتهلاي في المنجزة التهتيضات كمية 

 العمال. سلوي وتغيير
EN7 والهدمات الطاقة من هلال المنتجات استهلاي في التهتيضات . 

 الجانب الثال  : المياه:
EN8 المياه . يرفوات أو المياه عدادات المسحوبة من المياه كمية 
EN9 المحيطة بالشركة. محليةال تالمياه على المجتمعا مصدر حجم إثر 
EN10 بواسطة الشركة. استهدامها والمعاد تدوير ا المعاد المياه كمية إجمالي 
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رية تقة  لإعةدا بنةد( الةاار ة ب لمبة  رة الع لم ة   34مهيةةا  الجااخةم الب ئ ة  للاسةتدام  ) ( ل 2ملحة  البحةث رقة  )ت ب  

 GRI (G4)الاستدام  

 البند الرمز
 البيولوجي لتنوع: ا الجانب الرابص

EN11 المحمية. المناط  بجوار، أو في، المدارة أو الملجرة أو المملوكة التشغيل الإفصاح عن مواقص 

EN12 شطة الشركةبأن المحمية( المتعلقة التنوع البيولوجي ) في المناط  على والسلبية الإيجابية الهامة الآثار 

 ومنتجاتها وهدماتها.

EN13 دارة صلمن ةلشركا استراتيجية  .أنشطتها جرّاء من بالمواطن الطبيعية ت لح   التي الأضرار ومعالجة وا 
EN14 علدى القدوائم المدرجدة والأنواع الطبيعة لحتظ الدولي الاتحاد عن الصادرة الحمراء القائمة في المتضمنة الأنواع عدد إجمالي 

 الانقرا . هطر لمستو  طبق ا نتةمص بعمليات الشركة ، المتأثرة المناط  في للحتظ نيةالوط
 الجانب الهامس : الانبعاثات:

EN15 الناتجة عن أنشطة الشركة. انبعاثات غازات الاحتباس الحراري المباشرة 
EN16 ة.الطاق استهلايالناتجة عن  المباشرة غير انبعاثات غازات الاحتباس الحراري 
EN17  ر  الناتجة عن أنشطة الشركة.الأه اشرةالمبغبر انبعاثات غازات الاحتباس الحراري 
EN18 انبعاثات غازات الاحتباس الحراري نسبة شدة. 
EN19 غازات الاحتباس الحراريانبعاثات  توليد هتضت والتي تنتي  ا تمّ  التي المبادرات. 
EN20 الأوزون. لطبقة المستنتدة المواد من لتصديروا والاستيراد الإنتاج تحديد كميات 
EN21 تطلقها الشركة التي الهامة الهواء اتملوث حديدت. 

 الجانب السادس: النتايات السائلة والصلبة:
EN22 والوجهة. للنوعية طبق ا مصنت ة المنظمة تصرفها التي المياه إجمالي كمية 
EN23 منها. التهلر طر  حسب مصنتة ،الهطرة وغير الهطرة النتايات وزن إجمالي 
EN24 جمالي أو زيوت الكيميائية كانت مواد سواء المسجلة الكبيرة تاتسريبال دعد إجمالي أ كر  .حجمها أو وقود وا 
EN25 هطرة. تعتبر التي المعالجة النتايات أو المصدّرة أو المستوردة أو المنقولة المواد وزن 
EN26 شركة.ل الالمياه من قب بتصريتات بشدة تتأثر التي بها المرتبطة والمواطن المائية المسطحات 

 الجانب السابص: المنتجات والهدمات:
EN27  بالتقرير المشمولة التترة هلال والهدمات للمنتجات البيئية للآثار تهتيا من تم ما مد عن الإفصاح كميّا. 
EN28 بالتقرير مولةالمش التترة عمر ا أثناء نهاية في استهدامها أو تدوير ا دالمعا بها الهاصة التغليا ومواد المنتجات كمية حدد. 

 الجانب الثامن: الامتثال:
EN29 البيئية. واللوائخ للقوانين عدم الامتثال عن الناجمة القضائية أو الإدارية العقوبات تحديد 

 الجانب التاسص: النقل:
EN30 المنظمة. لعمليات اللازمة الأهر  والمواد لسلصوا المنتجات لنقل الهامة البيئية الآثار 

 الإجمالي: عاشر:ب الالجان
EN31 البيئية. والإدارة الوقاية تكالياو الانبعاثات  ومعالجة النتايات من التهلرو البيئية  الحماية نتقات إجمالي 

 الجانب الحادي عشر: التقييم البيئي للموردين:
EN32 البيئية المعايير باستهدام تدقيقهم تم ال ين الجدد للموردين المئوية النسبة. 
EN33 الآثار   ه للشركة والإجراءات المته ة لمعالجة التوريد سلسلة في والمتوقعة التعلية السلبية الهامة البيئية الآثار وتقييم حديدت. 

 البيئية: الشكاو  الجانب الثاني عشر: آليات
EN34 بالتقرير التترة المشمولة هلال سميةالر  الشكاو  آليات هلال من تقديمها تم التي البيئية ثارالآ بصدد الشكاو  عدد إجمالي. 
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تق رية  لإعدا بند( الاار ة ب لمب  رة الع لم    48)  الاوتم ع   للاستدام  مهيةا  الجااخم( ل 3ملح  البحث رق  )

 GRI (G4)الاستدام  

 البند الرمز
 اللائ  : والعمل العمالة رساتمما :الترعية الأولى التئة

 الجانب الأول: التوظيا:

LA1 ونسبتهم. بالتقرير المشمولة التترة أثناء المعينين الجدد الموظتين عدد ليإجما 

LA 2 بدوام جزئي. العاملين أو الملقتين للموظتين تمنخ لا والتي المنظمة في كامل بدوام للموظتين القياسية الاستحقاقات 
LA 3 والدية. إجازة لىع لواحص نال ي للموظتين بالوظيتة والاحتتاظ العمل إلى العودة لاتمعد 

 الإدارة:/العمالة علاقات الجانب الثاني :
LA4 نحدو   علدى فديهم تدلثر أن يمكن  امة تغييرات تشغيلية أية تطبي  قبل الموظتين الإفصاح عن التترة التي يجب هلالها إبلاغ 

 .في عقد العمل  عليها والمنصوركبير 
 ة:المهني والسلامة الجانب الثال  : الصحة

LA5 الإدارة  بدين المشدتركة الرسدمية والسدلامة الصدحة لجدان فدي الممثلدة العاملدة القدو  إجمدالي مدن المئويدة لنسدبةا
 .والعمّال

LA6 العمل. عن التغيب ومعدل الضائعة، الأيام ومعدل المهنية، الأمرا  ومعدل الإصابة ومعدل الإصابات، أنواع 
LA7 بمهنتهم. المتعلقة بالأمرا  المرتتعة الإصابة طرمها وأ عةالمرتت الإصابة نسبة  وي العمّال 
LA8  والسلامة الصحة تغطي العمّال نقابات مص )عالمية أو محلية سواء(الرسمية  الاتتاقات كانت إ ا عماالإفصاح. 

 الجانب الرابص: التدريب والتعليم:
LA9 موظا. لكل السنة في التدريب ساعات متوسط 
LA10 الموظتين. مهارات لترقية المقدمة والمساعدة مطبقةال لالبرام نوع 
LA11 بالتقرير المشمولة التترة أثناء الوظيتي للأداء فحر منتظم تلقوا ال ين الموظتين ، إجمالي من المئوية النسبة. 

 الترر: وتكافل الجانب الهامس: التنوع
LA12 وتقسيم الإدارة واللجان المنبثقة عنها( مجلس ) ة الحوكم يشكلون  يئات ال ي الموظتين عدد إجمالي تحديد

 العمرية(. والمجموعة وجنسه، الموظا لتئة لملشرات التنوع المهتلتة )تبعا   الموظتين طبقا  
 الأجر: في والنساء الرجال الجانب السادس: مساواة

LA13 الرجال. مص بالمقارنة للنساء والأجور لأساسيا الراتب نسبة 
 العمالة: بممارسات يتعل  فيما المورِّدين قييم: ت الجانب السابص

LA14 باستهدام معايير ممارسات العمالة. تدقيقهم تم ال ين الجدد للموردين المئوية النسبة 
LA15 الآثار   ه ةعالجللشركة والإجراءات المته ة لم التوريد سلسلة سات العمالة فيلممار  والمتوقعة التعلية السلبية الهامة الآثار وتقييم تحديد. 

 العمالة: بممارسات المتعلقة الشكاو  الجانب الثامن: آليات
LA16 التتدرة  أثنداء الرسدمية الشدكاو  آليدات هدلال مدن تقدديمها تدم التي العمالة ممارسات بصدد الشكاو  عدد إجمالي

 .بالتقرير المشمولة
  :الإنسان حقو  الثانية:الترعية  التئة

 ار:ستثمالا الجانب الأول:
HR1 بحقدو   تتعلد  شدروط ا تتضدمن التدي والعقدود الهامدة الاسدتثمار لاتتاقيدات المئويدة والنسدبة الإجمدالي العددد

 الإنسان.
HR2 بالعمليات لةالص الإنسان  ات حقو  إجراءات أو سياسات الموظتين على الساعات تدريب عدد إجمالي. 

 

تق رية  لإعدا بند( الاار ة ب لمب  رة الع لم    48)    للاستدام تم ع الاو مهيةا  الجااخم( ل 3ملح  البحث رق  )ت ب  

 GRI (G4)الاستدام  
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 البند الرمز
 عدم التمييز: الجانب الثاني :

HR3 بالتقرير المشمولة التترة هلال التمييز حواد  عدد إجمالي. 

 الجماعية: والمتاوضة النقابية نب الثال  : الحريةالجا
HR4 النقابية والمتاوضة الحرية ممارسة حقو  دعم بغر  بالتقرير المشمولة التترة في المنظمة قِب ل من ه ةالمت ابيرالتد 

 الجماعية.
 عمالة الأطتال: الجانب الرابص:

HR5 ل.عمالة الأطتا على بتعالية القضاء في للمسا مة بالتقرير مولةالمش التترة في المنظمة قِب ل من المته ة التدابير 
 القسري: أو الجبري ب الهامس: العملالجان

HR6 أشدكال العمدل جميدص على القضاء في للمسا مة المشمولة بالتقرير التترة في المنظمة قِب ل من المته ة التدابير 

 .القسري أو الجبري
 ية:الجانب السادس: الممارسات الأمن

HR7 في مجال بالشركة هاصة محددة إجراءات أو ساتسيا ىا علرسمي   تدريب ا تلقوا ال ين الأمن موظتي عدد إجمالي 

 .الأمن على وتطبيقها الإنسان حقو 
 الجانب السابص : حقو  الشعوب الأصيلة:

HR8 يعيشون بالقرب من عمليات  السكان ال ين بحقو  والمتعلقة تحديد ا تم التي الانتهاكات حواد  عدد إجمالي
 الشركة.

 الجانب الثامن: التقييم:
HR9 الإنسان حقو  حماية باحترام يتعل  فيما سلبية أوإيجابية عمليات الشركة التي لها آثارا   عدد. 

 الإنسان: بحقو  يتعل  فيما الموردين الجانب التاسص: تقييم
HR10 باستهدام معايير حقو  الإنسان. تدقيقهم تم ال ين الجدد للموردين المئوية النسبة 
HR11 للشركة والإجراءات  التوريد سلسلة لممارسات حقو  الإنسان في والمتوقعة التعلية لبية الهامةالس رلآثاا وتقييم تحديد

 .الآثار   ه المته ة لمعالجة
 الإنسان: بحقو  المتعلقة الشكاو  الجانب العاشر: آليات

HR12 التترة  هلال لرسميةا او الشك آليات هلال من تقديمها تم التي الإنسان حقو  آثار بصدد كاو الش عدد إجمالي
 .بالتقرير المشمولة

 المجتمص: :الترعية الثالثة التئة
 المجتمعات المحلية: الجانب الأول:

SO1 المحلي. المجتمص مشاركة فيها طبقت التي للعمليات المئوية النسبة 
SO2 ة.محليال المجتمعات على والمحتملة التعلية الكبيرة السلبية الآثار  ات العمليات 

 لجانب الثاني : مكافحة التساد:ا
SO3 بالتساد. المتعلقة المهاطر لتقييم هضعت التي العمليات عدد إجمالي 
SO4 جراءات سياسات بشأن والتدريب الاتصالات  التساد. مكافحة وا 
SO5 وطبيعتها ملكدةال التساد وقائص عدد إجمالي. 

 الجانب الثال  : السياسة العامة:
SO6 المستتيد./والمتلقي للبلد تبع ا مصنتة السياسية لمسا ماتا يمةق ليإجما 
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تق رية  لإعدا بند( الاار ة ب لمب  رة الع لم    48)  الاوتم ع   للاستدام  مهيةا  الجااخم( ل 3ملح  البحث رق  )ت ب  

 GRI (G4)الاستدام  

 البند الرمز
 السلوي المنا   للمنافسة: الجانب الرابص:

SO7 د الإجراءات القانونية لمكافحة ممارسات الاحتكارالي عدإجم. 

 الجانب الهامس: الامتثال:
SO8 والقوانين. للّوائخ الامتثال عدم المنظمة بسبب على المتروضة القضائية أو الإدارية العقوبات 

 المجتمص. على بالآثار يتعل  فيما المورِّدين تقييم الجانب السادس:
SO9 المجتمص على التأثير معايير باستهدام تدقيقهم تم ال ين الجدد رّدينللمو  ةئويالم النسبة. 

SO10 للشركة والإجراءات المته ة لمعالجة التوريد سلسلة والمتوقعة على المجتمص في التعلية السلبية الهامة الآثار وتقييم تحديد 

 .الآثار  ه 
 تمص:المج ىعل بالآثارالمتعلقة  الشكاو  الجانب السابص : آليات

SO11 التتدرة المشدمولة أثنداء الرسدمية الشدكاو  آليات هلال من تقديمها تم التي المجتمص على الآثار بصدد الشكاو  عدد إجمالي 

 بالتقرير. 
 المنت ل: مسلولية :الترعية الرابعة التئة

 وسلامته: العميل صحةالجانب الأول: 
PR1 والسلامة الصحة آثار لتحسين تقيَّم التي لهامةا دماتالهو  المنتجات فئات من المئوية النسبة. 
PR2 المشمولة التترة والهدمات هلال للمنتجات والسلامة الصحة بآثار المتعلقة والقواعد للّوائخ الامتثال عدم حواد  عدد إجمالي 

 بالتقرير.
 والهدمات: المنتجات على المعلومات ملصقات وضص ني :الجانب الثا

PR3  المنتجات لوصا ملصقات معلومات لوضص لإجراءات الشركة طبق ا المطلوبة الهدمات أو بالمنتجات الهاصة علوماتالمنوع 

 والهدمات.
PR4 ووضدص الملصدقات والهددمات جداتالمنت بمعلومدات المتعلقدة الطوعيدة والقواعد للتشريعات الامتثال عدم حواد  عدد إجمالي 

 عليها.
PR5 العميل. رضا تقيس التي قصاءاتالاست جاتاستنتا أ م أو نتائل 

 التسويقية: الاتصالات الجانب الثال  :
PR6 عليها. المتنازع أو المنتجات المحظورة تبيص المنظمة كانت إ ا ما 
PR7 الإعلان والترويل فيه بما التسويقي بالتواصل علقةالمت والقواعد للوائخ الامتثال عدم حواد  عدد إجمالي . 
 العميل: صوصيةه ابص:الر الجانب 
PR8 العملاء. بيانات وفقدان العميل هصوصية بانتهاكات المتعلقة الموثقة الشكاو  عدد إجمالي 

 الجانب الهامس: الامتثال:
PR9 واسدتهدام المنتجدات  بتدوفير المتعلقدة والتشدريعات للقدوانين الامتثدال عددم نتيجدة الهامدة للغرامدات النقديدة القيمدة إجمدالي

 .اتهدموال
 


