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لُاط أرش الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت ػهٍ صىدة انخماسَش انًانُت : دساست 

 حطبُمُت

 يغًذ انسُذ أعًذ سيعاٌ

  انًهخص :

اٌزمبس٠ش اعزٙذفذ اٌذساعخ رؾذ٠ذ أصش الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ػٍٟ عٛدح        

ششوخ ِذسعخ  64اٌّب١ٌخ ، ٚرٌه ِٓ خلاي اعشاء دساعخ رطج١م١خ ػٍٟ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

،  9102ؽزٟ  9109فٟ ِئشش اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ٌلاعزذاِخ ٌفزشح أسثؼخ عٕٛاد ِٓ 

ٚاعزخذَ اٌجبؽش ّٔٛرط ٌذساعخ اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ وّزغ١ش ربثغ 

خ وّزغ١ش ِغزمً ، وّب اعزخذَ وً ِٓ ؽغُ اٌششوخ ٚالإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِ

 ٚاٌشثؾ١خ ٚدسعخ اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ٚٔٛع اٌمطبع وّزغ١شاد ػبثطخ .

ٚرٛطٍذ ٔزبئظ اٌذساعخ اٌٝ ِؼ٠ٕٛخ رؤص١ش ِزغ١شاد )الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش       

الاعزذاِخ ، اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ ، اٌشثؾ١خ( ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ إٌّٛرط ِؾً 

اٌذساعخ ، ٚػذَ ِؼ٠ٕٛخ وً ِٓ ؽغُ اٌششوخ ٚٔٛع اٌمطبع . ، وّب أشبسد ٔزبئظ 

ٌؼ١ٕز١ٓ ِغزمٍز١ٓ ٌّمبسٔخ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ ؽ١ش الإفظبػ ػٓ  Tاخزجبس 

رمبس٠ش الاعزذاِخ اٌٝ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ِٛعجخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ ث١ٓ الاعزذاِخ 

ب١ٌخ ، ٚ٘زا ٠ؼجش ػٓ ٚعٛد عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚػذَ الاعزذاِخ فٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّ

 فٟ اٌششوبد راد الاعزذاِخ ػٕٙب فٟ اٌششوبد غ١ش اٌّغزذاِخ . 

Abstract: 

     The study aimed to determine the impact of disclosure of 

sustainability reporting on the financial reporting quality , by 

conducting an applied study on a sample of 46 companies listed 

in the Egyptian Stock Exchange Sustainability Index for a period 

of four years from 2012 to 2015. The researcher used a model to 

study the relationship between the financial reporting quality as a 
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dependent variable and the disclosure of sustainability reporting 

as an independent variable, and the size of the company, 

profitability, leverage and sector type were used as control 

variables. 

     The results of the study were significant to the effect of 

variables (disclosure of sustainability reporting , leverage, 

profitability) on the financial reporting quality in the model under 

study, and the significance of both the size of the company and 

the type of sector. The results of the T test of two independent 

samples to compare the financial reporting  quality in terms of 

disclosure of sustainability reporting indicated that there are 

statistically significant positive differences between sustainability 

and unsustainability in the financial reporting quality and This 

reflects the financial reporting quality in sustainable companies 

than in unsustainable ones. 

 انًمذيت : -1

 Sustainability reporting غبٖ اٌششوبد ٔؾٛ اطذاس رمبس٠ش الاعزذاِخ صاد ار      

(SR) ٠ٚزؼّٓ رمش٠ش الاعزذاِخ الإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد ِب١ٌخ ٚغ١ش ِب١ٌخ لأطؾبة ،

اٌّظبٌؼ اٌذاخ١١ٍٓ ٚاٌخبسع١١ٓ ثخظٛص أٔشطخ إٌّشؤح الالزظبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ 

 Triple bottom line(TBL) ٚالاعزّبػ١خ، ٌٚزٌه ٠طٍك ػ١ٍٗ أ٠ؼبً اٌزمش٠ش اٌضلاصٟ

reporting. 

ٚرزضا٠ذ ِٕبفغ الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش اعزذاِخ اٌششوبد ِغ الأزشبس اٌٛاعغ ٌمؼب٠ب      

الاعزذاِخ، فزؼزجش رمبس٠ش اعزذاِخ اٌششوبد ٚع١ٍخ ٌزٍج١خ اؽز١بعبد اٌّغب١ّ٘ٓ 

ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ ِٓ اٌّؼٍِٛبد اٌلاصِخ ٌزم١١ُ أداء إٌّشؤح ؽ٠ًٛ الأعً، فٕٙبن 
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زم١ٍذ٠خ ٌُ رؼذ رؼجش ثظٛسح وبف١خ ػٓ الأثؼبد اٌّزؼذدح ارفبق ػٍٝ أْ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌ

ٌم١ّخ إٌّشؤح فٟ اٌٛلذ اٌؾبػش، ِّب أدٜ اٌٝ ص٠بدح اٌطٍت ػٍٝ ِمب١٠ظ ِب١ٌخ عذ٠ذح 

 . ِٚمب١٠ظ غ١ش ِب١ٌخ ٌزم١١ُ أداء إٌّشؤح ٚرؤص١ش٘ب ػٍٝ اٌج١ئخ ٚاٌّغزّغ

ة اٌّظبٌؼ ِٓ ٚرىّٓ أ١ّ٘خ الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ثبٌٕغجخ لأطؾب    

ػّلاء ؽب١١ٌٓ ِٚشرمج١ٓ ، ِٚمشػ١ٓ ؽب١١ٌٓ ِٚشرمج١ٓ ، ِٚغزضّش٠ٓ ؽب١١ٌٓ 

ِٚشرمج١ٓ ، ِٚٛسد٠ٓ ؽب١١ٌٓ ِٚشرمج١ٓ ٚغ١شُ٘ ِٓ ِغزخذِٟ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ 

فٟ اظٙبس اٌذٚس الأعبعٟ اٌزٞ ٠ٍؼجٗ الإفظبػ ػٓ ٘زٖ اٌزمبس٠ش ِٚب رؾز٠ٛٗ ِٓ 

ٛاعٙخ اؽز١بعبد ٘ئلاء اٌّغزخذ١ِٓ ؽزٟ ٠زغٕٟ ِؼٍِٛبد ِب١ٌخ أٚ غ١ش ِب١ٌخ فٟ ِ

ٌُٙ ارخبر اٌمشاساد اٌشش١ذح ، فزضداد ثزٌه ل١ّزٙب اٌغٛل١خ ٚرزؼضص صمخ اٌّغب١ّ٘ٓ 

 ٚاٌّغزٍٙى١ٓ ثٙب .

 

 يشكهت انبغذ : -2

ٔظشاً ٌطٍت أطؾبة اٌّظبٌؼ ػٍٝ اٌّؼٍِٛبد غ١ش اٌّب١ٌخ و١ّخ ٚ/ أٚ ٔٛػ١خ فبْ     

ٔظبَ ِؼٍِٛبد اٌّؾبعجخ اٌّب١ٌخ ثٛػؼٗ اٌشا٘ٓ أطجؼ لبطشاً ػٓ رٛف١ش ٘زٖ 

اٌّؼٍِٛبد ، ٠ٍٚضَ رط٠ٛشٖ ٌىٟ ٠ٕزظ ِؼٍِٛبد غ١ش ِب١ٌخ ِؼظّٙب راد ثؼذ اعزشار١غٟ 

اِٟ .، ٚث١ئٟ ، ٚاعزّبػٟ ، ٚؽٛوّٟ ، ٚاعزذ
1
  

وّب أشبس الارؾبد اٌذٌٟٚ ٌٍّؾبعج١ٓ     
2

اٌٝ أْ اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ اٌؾبٌٟ ػ١ك الأفك  

٠ٚغت رط٠ٛشٖ ١ٌظجؼ رمش٠ش أػّبي ٠ؾمك اٌزىبًِ ث١ٓ اٌّغبلاد الاعزّبػ١خ، ٚاٌج١ئ١خ، 

ٚالالزظبد٠خ، ٚاٌؾٛو١ّخ، ٚالإعزشار١غ١خ ٌٍششوخ، ٌزٌه فبْ اٌزمش٠ش اٌّزىبًِ ٠ؼُذ 

بٌٟ، ٚالاعزذاِٟ ٚع١ٍخ ٌزٛط١ً ِؼٍِٛبد ِب١ٌخ ٚٔٛػ١خ )و١ّخ ٚٚطف١خ( ػٓ الأداء اٌّ

ٚاٌؾٛوّٟ، ٚالاعزشار١غٟ ٌٍششوخ ٌخذِخ أطؾبة اٌّظبٌؼ، ِٓ خلاي رخف١غ 

 ِخبؽش اٌّؼٍِٛبد.  
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ػٍٝ ػشٚسح ل١بَ اٌششوبد ثبٌزشو١ض ػٍٝ ػ١ٍّخ اٌزمش٠ش  ٠ٚG4شوض الإطذاس       

ػٓ الاعزذاِخ، ٚرٛفش اسشبداد ثشؤْ الإفظبػ ػٓ الاعزذاِخ عٛاء وبٔذ رمبس٠ش 

ِٕفظً، أٚ رمبس٠ش ِزىبٍِخ . ٌٚؼً فىشح رىبًِ ِؼٍِٛبد الاعزذاِخ ِغ  اعزذاِخ ثشىً

اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٟ٘ اٌزطٛس اٌٙبَ ٚالإ٠غبثٟ ٌٙزا الإطذاس . ٌٍٚششوبد اٌؾش٠خ فٟ 

ٚرٌه ٌٍزمبس٠ش اٌزٟ  G4ٌٍّجبدة اٌزٛع١ٙ١خ  G3أْ رمشس اٌزؾٛي ِٓ اٌّجبدة اٌزٛع١ٙ١خ 

؛ اٌشفبف١خ  GRIّجبدة اٌزٛع١ٙ١خ ٌــــ ، ٚرشًّ اٌ 9102رٕشش ثؼذ ٔٙب٠خ ػبَ 

 ٚاٌش١ٌّٛخ ٚاِىب١ٔخ اٌّشاعؼخ ٚاٌمبث١ٍخ ٌٍّمبسٔخ ٚاٌٛػٛػ ٚاٌزٛل١ذ ٚاٌضمخ .

٠ٚزؼؼ ِّب عجك أْ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌزم١ٍذ٠خ غ١ش لبدسح ػٍٝ اعز١ؼبة وض١ش ِٓ      

ٚؽمٛق اٌمؼب٠ب ِضً اٌزغ١ش إٌّبخٟ ، ٚاعزٕفبر اٌّٛاسد اٌطج١ؼ١خ ٚظشٚف اٌؼًّ 

الإٔغبْ ، ٌُٚ رؼذ وبف١خ ٌزٍج١خ اؽز١بعبد أطؾبة اٌّظبٌؼ ٚخبطخ اٌّغزضّش٠ٓ ِّب 

أدٜ اٌٝ ظٙٛس اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌّغزذاِخ ٌزظؾ١ؼ اٌٛػغ اٌؾبٌٟ فٟ ػٛء رٛعٙبد 

 ٌزٛف١ش ِئششاد ٌٍزمش٠ش ػٓ الاعزذاِخ . GRIاػذاد اٌزمبس٠ش اٌؼب١ٌّخ 

انبغذ فٍ صىسة ػلالت بٍُ يخغُشٍَ وفٍ ظىء يا سبك ًَكٍ صُاغت يشكهت     

كًخغُش يسخمم ، وصىدة انخماسَش انًانُت  (SR)هًا : الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت 

(FRQ)  كًخغُش حابغ. 

 ِٚٓ ٕ٘ب رزجٍٛس ِشىٍخ اٌجؾش فٟ اٌزغبإلاد ا٢ر١خ : -

 ِب ٟ٘ اٌذٚافغ لإرغبٖ اٌششوبد ٌلإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ؟ - أ

زمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثبلإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ فٟ ششوبد ِب ِذٜ رؤصش عٛدح اٌ - ة

 ِئشش الاعزذاِخ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ؟

 هذف انبغذ : -3  

٠زّضً اٌٙذف اٌشئ١غٟ ٌٍجؾش فٟ رؾذ٠ذ أصش الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ػٍٝ       

عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ .، ٌٚزؾم١ك ٘زا اٌٙذف رغؼٟ اٌذساعخ اٌٝ رؾم١ك ِغّٛػخ 

 الأ٘ذاف اٌفشػ١خ اٌزب١ٌخ:
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 رؾذ٠ذ الإؽبس اٌّفب١ّٟ٘ ٌلإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ . . أ

 مبس٠ش الاعزذاِخ .رؾذ٠ذ أُ٘ ِذاخً الإفظبػ ػٓ ر . ة

ط. اعشاء دساعخ رطج١م١خ ٌم١بط اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ػٍٝ عٛدح 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ٚرٌه ِٓ خلاي ػًّ اٌذساعخ الإؽظبئ١خ لاخزجبس ِذٞ طؾخ 

 فشٚع اٌجؾش .

 -أهًُت انبغذ: -4

٠ؼزجش اٌجؾش ِغبّ٘خ فٟ اٌفىش اٌّؾبعجٟ اٌّزضا٠ذ ػٓ ل١بط اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ   

 ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ِٚٓ صُ رزّضً أ١ّ٘خ اٌجؾش فٟ:

 الأهًُت انؼهًُت:    

١ٌخ أ. ٠ؼُذ اٌجؾش اِزذاداً لأدث١بد اٌفىش اٌّؾبعجٟ اٌزٟ رٙزُ ثزط٠ٛش ِؾزٛٞ اٌزمبس٠ش اٌّب   

ِٓ خلاي رٛف١ش٘ب ٌٍّؼٍِٛبد ػٓ الاعزذاِخ ٌٍششوبد ، ٚ٘ٛ ِب لذ ٠غبُ٘ فٟ رؾ١ًٍ 

ِذٞ لذسرٙب ػٍٝ رٍج١خ اؽز١بعبد أطؾبة اٌّظبٌؼ ٚاٌؾذ ِٓ ظب٘شح ػذَ رّبصً 

 اٌّؼٍِٛبد .

رّضً ِؼ١بساً ٌٍزمش٠ش ػٓ GRI ة. أْ اٌّجبدة اٌزٛع١ٙ١خ لإػذاد اٌزمبس٠ش اٌؼب١ٌّخ    

ٌلإفظبػ ػٓ الأداء اٌؾٛوّٟ ٚاٌج١ئٟ ٚالاعزّبػٟ ٚالالزظبدٞ  الاعزذاِخ ِٚشعؼ١خ

ٌٍششوبد . ٚرؼًّ ِٕظّخ اٌزمش٠ش اٌؼبٌّٟ ٚفك ِجذأ اٌزؾغ١ٓ اٌّغزّش، اٌٝ أْ 

، ثغشع رٛف١ش اسشبداد ثشؤْ الإفظبػ ػٓ GRI.G4ٚطٍذ ٌلإطذاس اٌشاثغ 

 ، ِزىبٍِخ.رمبس٠ش اعزذاِخ ثشىً ِٕفظًالاعزذاِخ عٛاء وبٔذ 

 ت انؼًهُت:الأهًُ   

اْ الإفظبػ اٌّؾبعجٟ ػٓ ِؼٍِٛبد رمبس٠ش الاعزذاِخ ٌٍششوبد فٟ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ  .أ

٠ؼزجش ارغب٘بً ؽذ٠ضبً ِمبسٔخ ثبٌذٚي اٌّزمذِخ، ٚثظفخ خبطخ ثؼذ اطذاس اٌّئشش 
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، ٚاطذاس اٌجٛسطخ  9101فٟ ِبسط ػبَ  ESGاٌّظشٞ ٌّغئ١ٌٛخ اٌششوبد 

 فظبػ اٌششوبد ػٓ أداء الاعزذاِخ . اٌذ١ًٌ الاعزششبدٞ لإ 9104اٌّظش٠خ ػبَ 

ة. أْ رمبس٠ش الاعزذاِخ ٟ٘ أداح الارظبي اٌزٟ رؼّٓ لذس أوجش ِٓ اٌشفبف١خ لأطؾبة 

اٌّظبٌؼ ٚخبطخ اٌّغزضّش٠ٓ، ؽ١ش رٍؼت رٍه اٌّؼٍِٛبد دٚس ا٠غبثٟ فٟ اٌؾذ ِٓ 

ٌزذفك اٌزجب٠ٓ فٟ اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ اٌّغزضّش٠ٓ، وّب أْ ٌٙب رؤص١ش ػٍٝ أعؼبس الأعُٙ ٚا

إٌمذٞ اٌّغزمجٍٟ. 
3

 

 فشوض انبغذ : -5 

فٝ ػٛء ٘ذف اٌذساعخ اٌشئ١غٟ اٌزٞ ٠زّضً فٟ ل١بط أصش الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش      

٠ّىٓ ط١بغخ فشٚع اٌجؾش فٟ طٛسح اٌؼذَ الاعزذاِخ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، 

 ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ :

بٍُ الإفصاط ػٍ حماسَش انفشض الأول : لا حىصذ ػلالت راث دلانت اعصائُت 

 الاسخذايت وصىدة انخماسَش انًانُت .

لا حىصذ فشوق يؼُىَت راث دلانت اعصائُت بٍُ ششكاث الاسخذايت انفشض انزاٍَ : "

 ". وػذو الاسخذايت يٍ عُذ صىدة انخماسَش انًانُت

 -يُهش انبغذ : -6

اػزّذ اٌجبؽش ػٍٝ إٌّٙظ الاعزمشائٟ فٟ ِشاعؼخ الأدث١بد اٌّؾبعج١خ ٌظ١بغخ  

اٌّؾزٛٞ اٌّؼٍِٛبرٟ ٌلإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ . وّب اػزّذ اٌجؾش ػٍٟ إٌّٙظ 

الاعزٕجبؽٟ لاعزىشبف ؽج١ؼخ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ٚعٛدح 

ششوخ ِذسعخ ثّئشش  64رطج١م١خ ٌؼ١ٕخ ِٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرٌه ِٓ خلاي دساعخ 

 الاعزذاِخ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ .

 -خطت انبغذ : -7

 رؾم١مبً لأ٘ذاف اٌذساعخ ٚرّش١بً ِغ ؽج١ؼخ اٌّشىٍخ، ٠ّىٓ رمغ١ُ خطخ اٌجؾش اٌٝ :



 

 قياس أثر الإفصاح عن تق ارير الاستدامة علي جودة التق ارير المالية : دراسة تطبيقية
  محمد السيد أحمد رمضان د/

 9102  اٌغضء اٌضبٟٔ ضبٌشاٌاٌؼذد                                                     ؼبششاٌاٌّغٍذ 
777 

 
 

 انًغخىٌ انًؼهىياحٍ نلإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت . : انفصم الأول

لأرش الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت ػهً صىدة ذساست انخطبُمُت ان  :انفصم انزاٍَ

 انخماسَش انًانُت .

 انُخائش وانخىصُاث .

 غ انبغذ .يشاص

 حٍ نلإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت انًغخىٌ انًؼهىيا : انفصم الأول

 )أولا( يفهىو الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت :

فٟ  Sustainability reporting (SR)صاد الا٘زّبَ ثبػذاد رمش٠ش الاعزذاِخ   

اٌغٕٛاد الأخ١شح ، ٚاٌزٜ ٔشؤ وٕز١غخ ٌزطٛس رمش٠ش اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ، 

ٚأطجؼ ٕ٘بن ٚػٟ ِزضا٠ذ ِٓ عبٔت اٌششوبد لإطذاس رمش٠ش ِغزمً ِٕٚفظً 

ٌلإفظبػ ػٓ الاعزذاِخ ثظٛسح دٚس٠خ ع٠ٕٛخ ، ٚٚفمبً ٌٍّجبدسح اٌؼب١ٌّخ لإػذاد اٌزمبس٠ش 

((GRI  فبْ رمش٠ش الاعزذاِخ ٘ٛ رمش٠ش رٕششٖ اٌششوخ ؽٛي ا٢صبس الالزظبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ

ٚالاعزّبػ١خ إٌبعّخ ػٓ أٔشطزٙب ا١ِٛ١ٌخ ، فٍُ ٠ؼذ الأداء اٌّبٌٟ لظ١ش الأعً ثّفشدٖ 

ِؾٛس ا٘زّبَ أطؾبة اٌّظٍؾخ فٟ اٌششوخ ، ٚأّب اِزذ الا٘زّبَ ١ٌشًّ الاعزذاِخ 

بػ١خ ، ٌٚمذ أوذ ػٍٝ ٘زا اٌّفَٙٛ اٌذ١ًٌ اٌّظشٞ ٌؾٛوّخ الالزظبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ ٚالاعزّ

 9104اٌششوبد الإطذاس اٌضبٌش عٕخ 
4

، اٌزٜ أشبس اٌٝ ػشٚسح ل١بَ اٌششوخ  

ثبطذاس رمش٠ش ِزٛاصْ ػٓ الاعزذاِخ ، ٠شزًّ ػٍٝ أغبصاد اٌششوخ فٟ اٌّغبلاد 

اٌششوخ ٠ٚٛػؼ الالزظبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ ٚالاعزّبػ١خ ، ٠ٚؼشع ٘زا اٌزمش٠ش ل١ُ ِٚجبدة 

 اٌؼلالخ ث١ٓ اعزشار١غ١زٙب ٚاٌزضاِبرٙب رغبٖ اٌّغزّغ اٌزٞ رؼًّ ف١ٗ .

ٚػشفذ دساعخ   
5

رمبس٠ش الاعزذاِخ ثؤٔٙب رمبس٠ش ٠زُ الإفظبػ ف١ٙب ػٓ ِؼٍِٛبد و١ّخ  

 .ّؼٍِٛبد لأطؾبة اٌّظبٌؼ اٌّخزٍفخٚٚطف١خ ِب١ٌخ ٚغ١ش ِب١ٌخ ثٙذف رٛط١ً رٍه اٌ
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 ػٍ حماسَش الاسخذايت : )راَُاً( أهًُت الإفصاط

أشاسث دساست     
6
 :مشَش الاسخذايت ، حخًزم فًُا َهٍانً يضًىػت يٍ انخصائص نخ 

  ٠ّضً رمش٠ش الاعزذاِخ أداح ٌزم١١ُ عٙٛد اٌششوبد فٝ ػٛء اٌزٛعٗ ٌزؾم١ك اٌز١ّٕخ

اٌّغزذاِخ ، ٚرٌه ِٓ خلاي اٌزمش٠ش ػٓ الأداء الاعزّبػٟ ٚاٌج١ئٟ ٚالالزظبدٞ 

شبِلا رٌه اٌغٛأت اٌغٍج١خ ٚالا٠غبث١خ ، ٚوزٌه اٌغٛأت اٌّب١ٌخ ٚغ١ش  ثشىً ِزٛاصْ

 اٌّب١ٌخ ٌلأداء .

  ٠ّضً رمش٠ش الاعزذاِخ إٌبرظ إٌٙبئٟ ٌؼ١ٍّخ ٠زُ ِٓ خلاٌٙب رؾذ٠ذ اٌٙذف ِٓ اطذاس

اٌزمش٠ش ، ٚاٌّغئ١ٌٛخ ػٓ اػذادٖ ، ٚاٌّؼٍِٛبد ٚاٌّئششاد اٌزٟ ٠غت أْ ٠زُ اٌزمش٠ش 

 ٓ ِٓ ل١بط الأداء رغبٖ أ٘ذاف ِزؼذدح .ػٕٙب ، ٚاٌزٟ رّى

٠ٚؾمك الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ اٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّبفغ اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ٌٍّٕشؤح     

(GRI, 2002)اٌزٟ رمَٛ ثٗ ،   ِٚٓ أُ٘ ٘زٖ إٌّبفغ : 
7
 

 -* انًُافغ انذاخهُت :  

رشغغ ػ١ٍّخ اػذاد رمبس٠ش  حطىَش سإَت واسخشاحُضُت انًُشؤة انخاصت بالاسخذايت : -1 

الأعزذاِخ إٌّشؤح ػٍٝ رؾذ٠ذ سإ٠خ ٚاػؾخ ٚاعزشار١غ١خ ٌٍؼًّ ثؤعٍٛة أوضش اعزذاِخ 

 ِّب ٠غبػذ ػٍٝ رمذ٠ُ ِٕزغبد ٚخذِبد أوضش اعزذاِخ .

٠غبػذ اػذاد رمبس٠ش  حغسٍُ َظى الإداسة وانؼًهُاث انذاخهُت وحغذَذ الأهذاف : -2

ؼٛء ػٍٝ اٌّغبلاد اٌزٟ رؾزبط اٌٟ رؾغ١ٓ ٚاٌّغبلاد الاعزذاِخ اٌششوخ اٌٝ اٌمبء اٌ

اٌزٟ ٠ّىٓ أْ ٠ىْٛ أداء اٌششوخ ف١ٙب أفؼً ِضً اِىب١ٔخ رؾغ١ٓ الإٔزبع١خ ، ٚخفغ 

اٌزىب١ٌف ، وّب ٠غت الأخز فٝ الاػزجبس لؼب٠ب الاعزذاِخ ػٕذ ارخبر اٌمشاساد الإداس٠خ 

 بػ١خ ٚالإلزظبد٠خ .اٌّخزٍفخ ِّب ٠غبػذ ػٍٟ اداسح اٌّخبؽش اٌج١ئ١خ ٚالإعزّ

ؽ١ش ٠ؾزٛٞ رمش٠ش الإعزذاِخ ػٍٝ ث١بٔبد ػٓ اٌّٛاسد  خهك لًُت يانُت نهًُشؤة : -3

ٚاٌّٛاد اٌّغزخذِخ ٚرم١١ُ ػ١ٍّبد اٌّششٚع ِّب ٠ّىٓ اداسح إٌّشؤح ِٓ رؾذ٠ذ اٌفشص 
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ٌزٛف١ش اٌزىٍفخ ٚر١ٌٛذ الإ٠شاداد ِٓ خلاي الاعزخذاَ الأِضً ٚاٌىفء ٌٍّٛاسد اٌّزبؽخ 

 ٕشؤح .ٌٍّ

ؽ١ش ٠غبػذ ٔشش اٌّؼٍِٛبد اٌّشرجطخ ثبلاعزذاِخ فٟ  صَادة ادسان وحغفُض انؼايهٍُ : -4

ص٠بدح ٚلاء اٌّٛظف١ٓ ٚاٌؼب١ٍِٓ ٌذٜ إٌّشؤح ، وّب رغبػذ ػٍٝ ص٠بدح لذسح إٌّشؤح ػٍٝ 

 عزة ِٛظف١ٓ رٚٞ عٛدح ٚخجشح ػب١ٌخ .

 انًُافغ انخاسصُت : -

ؽ١ش رشىً رمبس٠ش الإعزذاِخ دٚساً  عخشاو :حغسٍُ انسًؼت واكخساب انزمت والإ -1

 ٘بَ فٟ رشى١ً ادسان أطؾبة اٌّظبٌؼ ِّب ٠غبػذ ػٍٝ ؽّب٠خ ٚرذػ١ُ عّؼخ إٌّشؤح .

ِغ ص٠بدح ٚػٟ ٚادسان اٌّغزضّش٠ٓ ٌمؼب٠ب الإعزذاِخ ٚاٌزؤو١ذ ِٓ  صزب انخًىَم : -2

ز ٘زا فٝ الاػزجبس خلاي رمبس٠ش الإعزذاِخ ػٍٝ دٚس إٌّشؤح فٝ رؾم١ك الإعزذاِخ ٠زُ أخ

ػٕذ ارخبر اٌمشاساد الإعزضّبس٠خ ِّب ٠غبػذ ػٍٝ عزة سإٚط الأِٛاي ، ٚوزٌه ػٕذ 

 ارخبر لشاساد الإئزّبْ ٚالإلشاع ِٓ لجً اٌغٙبد اٌخبسع١خ ِضً اٌجٕٛن ٚغ١ش٘ب .

رؼزجش رمبس٠ش الاعزذاِخ ٟ٘  حغمُك انشفافُت وانغىاس يغ أصغاب انًصهغت : -3

اٌؼلالخ ث١ٓ إٌّشؤح ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ اٌّخزٍفخ ، ؽ١ش ٠ؼزجش الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش 

الإعزذاِخ أداح ٘بِخ ٌزؾم١ك اٌشفبف١خ ِٓ خلاي رٛط١ً أ٘ذاف إٌّشؤح ٚسإ٠زٙب ٚو١ف١خ 

اداسرٙب ٌٍّخبؽش ٚأصش الأػّبي اٌزٟ رمَٛ ثٙب ػٍٟ إٌٛاؽٟ اٌج١ئ١خ ٚالاعزّبػ١خ 

 الالزظبد٠خ .ٚ

ؽ١ش رٛفش ٘زٖ اٌزمبس٠ش ث١بٔبد ِٚؼٍِٛبد رٍجٟ  حغمُك انًُضة انخُافسُت وانشَادة : -4

اؽز١بعبد أطؾبة اٌّظبٌؼ ٚرٛلؼبرُٙ ٚاٌؾظٛي ػٍٝ فُٙ أفؼً ٌّزطٍجبرُٙ ِّب 

٠ؾفض الإداسح ػٍٝ الاثزىبس ٚاٌزط٠ٛش ٌؼ١ٍّبد ٚأٔشطخ إٌّشؤح ٚرط٠ٛش ِٕزغبرٙب 

اٌٛػغ اٌزٕبفغٟ ٌٍّٕشؤح ، وّب أْ ِّبسعبد الإعزذاِخ اٌزٟ  ٚخذِبرٙب ِّب ٠ؾغٓ ِٓ

رمَٛ ثٙب إٌّشؤح رؼطٟ ِئشش ػٍٟ ثمبء ٚاعزّشاس إٌّشؤح ٚلٛح ِٛلفٙب اٌزٕبفغٟ ِّب 

 ٠ؼطٟ اٌضمخ ٌلأؽشاف اٌخبسع١خ عٛاء اٌؼّلاء أٚ اٌّٛسد٠ٓ أٚ اٌّمشػ١ٓ .... اٌخ
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 .)رانزاً(  انُظشَاث انًفسشة نخماسَش الاسخذايت    

رؼذدد إٌظش٠بد اٌزٟ رفغش الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ، ٠ّٚىٓ ا٠غبص أّ٘ٙب      

 ػٍٟ إٌؾٛ اٌزبٌٟ :

: رؼزّذ ػٍٝ أْ ٕ٘بن ػمذ اعزّبػٟ ث١ٓ إٌّشؤح ٚاٌّغزّغ ،  َظشَت انششػُت-أ

ٚلذ اػزّذد وض١ش ِٓ اٌذساعبد ػٍٝ ٔظش٠خ اٌششػ١خ فٝ رفغ١ش دٚافغ ِٕشآد 

الأػّبي ٔؾٛ الإفظبػ ػٓ رمش٠ش الاعزذاِخ ٚإٌّبفغ اٌزٟ رؾممٙب إٌّشؤح ٔز١غخ رٌه .
 8

 

، ٚرزؾمك اٌششػ١خ 
9

بد رٕظ١ّ١خ ِلائّخ ، ػٕذِب رطجك إٌّظّبد ١٘بوً ِّٚبسع 

ٚاٌزٟ رزٛافك ِغ اٌّجبدة ٚاٌغٍٛو١بد ٚاٌم١ُ الاعزّبػ١خ ، ٚرٛاعغ ػ١ٍّبد اٌّششٚع 

رغ١شاً ِغزّشاً اعزغبثخ لإؽز١بعبد ٚرٛلؼبد أطؾبة اٌّظبٌؼ ٚاٌّغزّغ . ٚثزٌه فبْ 

اٌششوبد رذ٠ش اعزشار١غ١برٙب ِّٚبسعبرٙب ِٓ أعً اٌّؾبفظخ ػٍٟ اٌششػ١خ اٌّذسوخ ، 

ٌزٙذ٠ذاد ٌششػ١خ اٌششوخ رئدٞ اٌٝ دفغ اٌششوبد ٔؾٛ رؼ١ّٓ ِؼٍِٛبد أوضش أٞ أْ ا

 ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ فٟ رمبس٠ش٘ب اٌغ٠ٕٛخ .

 

: ٠ّىٓ اٌزؼج١ش ػٓ أطؾبة اٌّظبٌؼ ثبلأشخبص  َظشَت أصغاب انًصانظ -ب

أٚ اٌغٙبد اٌزٟ رشثطٙب ثبٌّٕشؤح ِظٍؾخ عٛاء ثشىً ِجبشش أٚ غ١ش ِجبشش ، ٚرؼزّذ 

أطؾبة اٌّظبٌؼ ػٍٝ أْ ع١ّغ أطؾبة اٌّظبٌؼ ٌُٙ ٔفظ اٌؾك فٝ ِؼبٍِخ  ٔظش٠خ

ِزّبصٍخ ِٓ عبٔت إٌّشؤح ، ٚرٛف١ش ِؼٍِٛبد رّىُٕٙ ِٓ رم١١ُ أداء اداسح إٌّشؤح .
 01

 

: ظٙشد ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ ٔز١غخ أفظبي اٌٍّى١خ ػٓ الإداسح ،  َظشَت انىكانت     -س

ؽ١ش ٠مَٛ الأط١ً )اٌّغبّْ٘ٛ( ثبٌزؼبلذ ِغ اٌٛو١ً )الإداسح( لإداسح أطٛي إٌّشؤح ، 

٠ٚؾذس اٌخلاف ث١ٓ الأط١ً ٚاٌٛو١ً ٔز١غخ رؼبسع اٌّظبٌؼ ث١ٓ اٌطشف١ٓ ، ٠ٚذػُ 

ِٚٓ صُ ٠غزخذَ رمش٠ش  رٌه اٌزؼبسع ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد اٌّزبؽخ ٌٍطشف١ٓ ،

الاعزذاِخ فٝ رخف١غ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ الأط١ً ٚاٌٛو١ً ، ٚوؤداح ٌزخف١غ 

 اٌّخبؽش ، ٚػذَ اٌزؤوذ اٌزٞ ٠شؼش ثٗ اٌّغزضّشْٚ ، ٚرشش١ذ لشاساد الاعزضّبس .
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 )سابؼاً( يضاَا وػىائك اصذاس حماسَش الاسخذايت .

٠ؾمك الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الإعزذاِخ اٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّبفغ أٚ اٌّضا٠ب ٌىبفخ الأؽشاف     

  (KPMG,2008)إٌّزغخ ٚاٌّغزخذِخ ٌٍّؼٍِٛبد ٚاٌزٟ ٠ّىٓ رّض١ٍٙب ف١ّب ٠ٍٟ : 
00
 

 يضاَا أو دوافغ الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت :( أ)

٠ؾمك الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ اٌشفبف١خ ، ٚرٌه  انخشكُض ػهٍ انشفافُت: -1

ِٓ خلاي رٛط١ً أ٘ذاف إٌّشؤح ٚسإ٠زٙب ٚو١ف١خ اداسرٙب ٌٍّخبؽش ، ٚرؼبٍِٙب ِغ 

رؤص١شاد ػ١ٍّبرٙب اٌج١ئ١خ ٚالاعزّبػ١خ ٚالالزظبد٠خ ، ٚ٘زا ٠ذػُ ٚعٛد أعبط ع١ٍُ 

 .ٌٍؾٛاس ِغ أطؾبة اٌّظبٌؼ ِّب ٠ئصش ػٍٝ ٔغبػ إٌّشؤح ٚل١ّزٙب

٠ؾزٛٞ رمش٠ش الاعزذاِخ ػٍٟ ث١بٔبد ػٓ اٌّٛاسد ٚاٌّٛاد خهك لًُت يانُت :  -2

اٌّغزخذِخ ٚرم١١ُ ػ١ٍّبد اٌّششٚع ، ِّب ٠ّىٓ اداسح إٌّشؤح ِٓ رؾذ٠ذ اٌفشص 

ٌزٛف١ش اٌزىٍفخ ٚر١ٌٛذ الإ٠شاداد ، ٚرٌه ِٓ خلاي اداسح اعزخذاَ اٌّٛاسد اٌّزبؽخ 

 ٌٍّٕشؤح ثظٛسح وفء .

ؽ١ش ٠شىً رمش٠ش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ دٚساً ٘بِبً فٟ  ُشؤة :حذػُى انسًؼت نهً -3

 رشى١ً اداسن أطؾبة اٌّظبٌؼ ِّب ٠غبػذ ػٍٟ ؽّب٠خ ٚرذػ١ُ عّؼخ إٌّشؤح .

ؽ١ش ٠ؾفض الإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد الاعزذاِخ  حغمُك انخغسُُاث انًسخًشة : -4

ذػُ خطؾ اٌؼًّ ٔؾٛ اٌزؾغ١ٓ اٌّغزّش فٟ ِغبلاد الأداء اٌزٟ رُ الإفظبػ ػٕٙب ، ٠ٚ

 اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ اٌزٟ رؼؼٙب الإداسح فٟ رمش٠ش الاعزذاِخ .

ؽ١ش ٠غبػذ الإفظبػ ػٓ رمش٠ش حغسٍُ الإنخضاو بالإصشاءاث وانخششَؼاث :  -5

الاعزذاِخ ػٍٝ ادسان أطؾبة اٌّظبٌؼ ٌّذٞ ٚفبء إٌّشؤح ثّغئ١ٌٛزٙب ٚاٌزضاِٙب 

 .ثبٌزشش٠ؼبد ٚاٌمٛا١ٔٓ ٚاٌٍٛائؼ اٌّشرجطخ ثّغبي ػٍّٙب 

ؽ١ش ٠غبػذ ٔشش ِؼٍِٛبد ِشرجطخ  صَادة ادسان وحغفُض انؼايهٍُ : -6

ثبلاعزذاِخ فٟ ص٠بدح ٚلاء اٌّٛظف١ٓ ٚاٌؼب١ٍِٓ ٌذٞ إٌّشؤح ، ٚرخف١غ ِؼذي دٚساْ 

عزة ِٛظف١ٓ رٚٞ عٛدح ٚخجشح اٌؼّبي ، ثبلإػبفخ اٌٝ ص٠بدح لذسح إٌّشؤح ػٍٟ 

 .ػب١ٌخ
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اٌّغزضّش٠ٓ ٌٍمؼب٠ب اٌّشرجطخ ِغ ص٠بدح ادسان ٚٚػٟ صزب انخًىَم :  -7

ثبلاعزذاِخ ، ِّب ٠غبػذ ػٍٝ عزة سإٚط الأِٛاي ، ٚرٌه ػٕذ ارخبر لشاساد 

 الإلشاع ٚالائزّبْ ِٓ لجً اٌغٙبد اٌخبسع١خ ِضً اٌجٕٛن ٚغ١ش٘ب .

فبٌزٛعغ فٟ الإفظبػ ، ٚص٠بدح اٌى١ّخ اٌّزبؽخ ِٓ انغذ يٍ ػذو حًارم انًؼهىياث :  -8

شاف ، ٠خفغ ِٓ ِخبؽش اٌّؼٍِٛبد ، ٠ٚؾذ ِٓ ؽبٌخ ػذَ اٌّؼٍِٛبد ٌىبفخ الأؽ

اٌزّبصً ، وّب أٔٙب رض٠ذ ِٓ ٚػٟ اٌّغزضّش٠ٓ اٌّشرمج١ٓ ، ٚرٛعغ ِٓ لبػذح ِغزخذِٟ 

 اٌّؼٍِٛبد .

وسغى يا َغممه الإفصاط ػٍ الاسخذايت يٍ يُافغ نكافت الأغشاف ، الا أَه حىصذ    

 ش حماسَش الاسخذايت .يؼىلاث ًَكٍ أٌ حىاصه انششكاث ػُذ اػذاد وَش

 )ب( ػىائك الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت :

حخًزم انؼىائك أو انخغذَاث انخٍ حًُغ يُشآث الأػًال يٍ الإفصاط ػٍ حماسَش       

الاسخذايت فًُا َهٍ :
 12

 

اػذاد رمش٠ش الاعزذاِخ ٠زطٍت رطج١ك ٚدِظ الاعزذاِخ داخً ادساساد إٌّشؤح ، ؽزٟ  -0

ِزٛاصْ ٠ؼُ الأثؼبد اٌضلاصخ الالزظبد٠خ ،الاعزّبػ١خ ٚاٌج١ئ١خ ،ٚ٘زا ٠ّىٓ اػذاد رمش٠ش 

 ٠ّضً رؾذ٠بً أِبَ الإداسح اٌؼ١ٍب ٌٍّٕشؤح.

اٌزخٛف ِٓ الإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد عش٠خ اػبفخ ٌٕمض اٌٛػٟ ثبٌمؼب٠ب اٌج١ئ١خ  -9

 ٚالاعزّبػ١خ .

خ ، رؼذد اٌغٙبد اٌزٟ رمَٛ ثبطذاس اسشبداد اػذاد رمش٠ش الاعزذاِخ ٘زا ِٓ عٙ -3

ٚاػذاد رمش٠ش الاعزذاِخ ِٓ ٚعٙخ ٔظش اٌمبئ١ّٓ ػٍٟ اػذادٖ ِٓ عٙخ أخشٞ ، ٠ّضً 

 رؾذ٠بً أِبَ رطج١ك ِجذأ اٌمبث١ٍخ ٌٍّمبسٔخ .

رؾذ٠ذ ٔٛػ١خ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚغ١ش اٌّب١ٌخ اٌزٟ ٠زُ الإفظبػ ػٕٙب ثزمش٠ش الإعزذاِخ  -6

أِبَ رطج١ك ِجذأ  ، ٚاٌزٟ رئصش ػٍٟ لشاس أطؾبة اٌّظٍؾخ ، ٚ٘زا ٠ّضً رؾذ٠بً 

 الأ١ّ٘خ إٌغج١خ .
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رؼذد أعب١ٌت الإفظبػ اٌّؾبعجٟ ػٓ رمش٠ش الاعزذاِخ ، ؽ١ش رٛاعٗ ِٕشآد الأػّبي  -2

ثزغبإي ػٕذ افظبؽٙب ػٓ رمش٠ش الاعزذاِخ ، ً٘ ٠زُ الإفظبػ ػٓ رمش٠ش الاعزذاِخ 

 ثشىً ِغزمً أَ ٠زُ دِغٗ داخً اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٚالإ٠ؼبؽبد اٌّزّّخ .

ح اٌّؾبعج١ٓ ٌذٞ اٌششوخ ، ٚػذَ ٚعٛد ِؼب١٠ش ِؾبعج١خ ٍِضِخ ٌلإفظبػ ٔمض خجش -4

 ػٓ ِؼٍِٛبد الاعزذاِخ .

أْ اٌّضا٠ب اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رؾممٙب إٌّشؤح ثبطذاس٘ب رمبس٠ش  وَخعظ يًا سبك      

اعزذاِخ رفٛق ثىض١ش ِٓ اٌؼٛائك اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رؼشلً اطذاس ٘زٖ اٌزمبس٠ش ٌّب ٌٙب ِٓ 

ّخ ٚاعزّشاس٠خ ٌٍّٕشؤح ػٍٟ اٌّذٞ اٌط٠ًٛ فٟ ظً إٌّبفغخ اٌؾبطٍخ أ١ّ٘خ فٟ وغت ل١

 فٟ ث١ئخ الأػّبي .

 )خايساً( يغذداث الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت . 

ػٍٟ اٌشغُ ِٓ اٌّضا٠ب اٌزٟ رؾممٙب رمبس٠ش الاعزذاِخ ، الا أْ ٕ٘بن دساعبد أشبسد    

لإفظبػ ػٓ الاعزذاِخ  اٌٝ أْ ٕ٘بن ِؾذداد رئصش فٟ ِغزٜٛ الاٌزضاَ ٚعٛدح ا

 وب٢رٟ :
03
 

رزغُ إٌّشآد وج١شح اٌؾغُ ثض٠بدح دسعخ اٌزؼم١ذ ثٙب ٚارغبع لبػذح  عضى انًُشؤة : -1

اٌٍّى١خ ، فؼلاً ػٓ أٔٗ ٠ٛعذ ف١ٙب ٔظُ ِؾبعج١خ ِزىبٍِخ ٚٔظُ سلبث١خ داخ١ٍخ ع١ذح ، 

ػ١ٍّبد  ٠ٚىْٛ اٌّؾبعجْٛ ف١ٙب ػٍٟ دسا٠خ ثبرغب٘بد اٌفىش اٌّؾبعجٟ اٌؾذ٠ش عٛاء فٟ

اٌم١بط أٚ الإفظبػ . ٚ٘زٖ الأعجبة رغبػذ رٍه إٌّشآد اٌٝ اٌزٛعغ ٌلإفظبػ اخز١بس٠بً 

 ٌزٛػ١ؼ رٍه الأِٛس اٌٙبِخ ٌىبفخ أطؾبة اٌّظبٌؼ .

ار رذسن إٌّشآد اٌىج١شح إٌّبفغ اٌّؾزٍّخ ِٓ الإفظبػ ػٓ الاعزذاِخ فٟ ص٠بدح     

رذػ١ُ ِٛلف أعّٙٙب ِٓ خلاي خفغ ٔطبق اٌّؼبسثخ اٌّشرجؾ ثبلإفظبػ اٌىبفٟ ػٓ 

اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚغ١ش اٌّب١ٌخ ػّٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ . وّب رزٛافش ٌذ٠ٙب اٌمذساد 

ٌلإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الإعزذاِخ .، أِب إٌّشآد طغ١شح  اٌّبد٠خ ٚاٌزىٌٕٛٛع١خ اٌٙبئٍخ

اٌؾغُ فؼبدح لا رزذاٚي أعّٙٙب ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ِٚٓ صُ فٟٙ لا رذسن إٌّبفغ 

 اٌّؾزٍّخ ِٓ الإفظبػ ػٓ الاعزذاِخ .
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اْ رؾم١ك إٌّشؤح ٌٕغجخ ػب١ٌخ ِٓ الأسثبػ ٠خٍك ٌذ٠ٙب ؽبفض فٟ أْ  سبغُت انًُشؤة : -2

ّٕشآد الأخشٜ ِٓ ٔبؽ١خ ٌٚىٟ رزّىٓ ِٓ اٌؾظٛي ػٍٝ الأِٛاي ر١ّض ٔفغٙب ػٓ اٌ

اٌزٟ رش٠ذ٘ب ثؤفؼً ششٚؽ ِّىٕخ ِٓ ٔبؽ١خ أخشٜ ، ٌزا رؼزجش رمبس٠ش الاعزذاِخ 

اٌطش٠ك الأفؼً ٌزؾم١ك ٘زا اٌٙذف ، لأْ إٌّشآد اٌزٟ رؾمك ٔغجخ ػب١ٌخ ِٓ الأسثبػ 

ٚالاعزّبػ١خ ِٓ أعً عٛف رفظؼ ػٓ اٌّض٠ذ ِٓ اٌّؼٍِٛبد الالزظبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ 

 رؼض٠ض أطجبػبد أطؾبة اٌّظبٌؼ ػٕٙب ٚثبٌزبٌٟ رذػ١ُ ل١ّزٙب فٟ اٌغٛق .   

رؼذ ؽج١ؼخ اٌظٕبػخ ِٓ أُ٘ اٌؼٛاًِ اٌزٟ ٠زٛلف ػ١ٍٙب الإفظبػ  انخخصص انصُاػٍ : -3

ػٓ الاعزذاِخ ، ٚرٌه لأْ ٕ٘بن ِٕشآد راد ؽغبع١خ ث١ئ١خ ٚاعزّبػ١خ ِضً طٕبػخ 

لأعّذح ٚإٌّشآد اٌذٚائ١خ ، ٌزا ِٓ اٌؼشٚسٞ ػٍٟ إٌّشآد اٌى١ّب٠ٚبد ، طٕبػخ ا

اٌزٟ رؼًّ ثٙب أْ رفظؼ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ لأٔٙب رؼذ ثّضبثخ ِذٞ ٚػٟ رٍه إٌّشآد 

ٌّغئ١ٌٚزٙب الأخلال١خ أِبَ اٌّغزّغ ثغبٔت ِغئ١ٌٛزٙب اٌّب١ٌخ ِّب ٠ض٠ذ ِٓ اٌزؾغ١ٓ فٟ 

 ؾ١زٙب .عّؼزٙب ٚلذسرٙب اٌزٕبفغ١خ ٚثبٌزبٌٟ رؼظ١ُ سث

اْ اٌم١ُ اٌضمبف١خ ٚالأخلال١خ اٌغبئذح فٟ  الأبؼاد انزمافُت والأخلالُت انسائذة فٍ انًضخًغ : -4

اٌّغزّغ عٛاء ِٓ ٔبؽ١خ ِغزٛٞ اٌزؼ١ٍُ ٚاٌزمذَ ٚاربؽخ اٌّؼٍِٛبد ٚاٌشفبف١خ ٚاسرفبع 

اٌٛػٟ ٌذٞ أفشاد اٌّغزّغ ٚغ١ش٘ب ِٓ الأِٛس رئصش ثبلاٌزضاَ ٚالإفظبػ ػٓ رمبس٠ش 

 ذاِخ .   الاعز

٠غٛد فٟ اٌذٚي اٌّزمذِخ  حضاَذ ظغىغ صًاػاث انعغػ وصًاػاث أصغاب انًصانظ : -5

رى٠ٛٓ عّبػبد ػغؾ فٟ وبفخ اٌّغبلاد عٛاء وبٔذ ع١بع١خ أٚ الزظبد٠خ أٚ اعزّبػ١خ 

ٚغ١ش٘ب ، ؽ١ش رؼًّ إٌّشآد ؽغبثبً ٌّضً رٍه اٌغّبػبد ٌذٚس٘ب اٌفؼبي فٟ رؾغ١ٓ أٚ 

اعبءح طٛسح إٌّشؤح ٌذٞ أطؾبة اٌّظبٌؼ ، فؤطجؼ ِٓ اٌؼشٚسٞ ػٍٟ رٍه 

خ لأٞ ِزغ١شاد ؽذ٠ضخ ٍِج١خ لاؽز١بعبد أطؾبة اٌّظبٌؼ ِٓ خلاي إٌّشآد الاعزغبث

اٌزٛعغ ثبلإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚغ١ش اٌّب١ٌخ ػٓ ؽش٠ك رمبس٠ش الاعزذاِخ 

 ٚاٌزٟ رج١ٓ ِغئ١ٌٛخ إٌّشؤح رغبٖ اٌّغزّغ .

ؽ١ش أْ إٌّشآد وج١شح اٌؾغُ رىْٛ أوضش اعزؼذاداً وَخفك انباعذ يغ يا سبك     

ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ٌزٛافش اٌمذساد اٌّبد٠خ ٚاٌزىٌٕٛٛع١خ اٌٙبئٍخ ٌذ٠ٙب .  ٌلإفظبػ
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ثبلإػبفخ اٌٟ أْ إٌّشآد راد اٌشثؾ١خ اٌؼب١ٌخ عزىْٛ أوضش ١ِلاً ٌلإفظبػ الإػبفٟ 

ثغجت لذسرٙب ػٍٟ رؾًّ رىب١ٌف الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ .، ٚأْ إٌّشآد راد 

ب رؤص١ش ِجبشش ػٍٝ اٌّغزّغ ، فؼلاً ػٓ اٌٛػٟ اٌضمبفٟ اٌؾغبع١خ اٌج١ئ١خ ٚالاعزّبػ١خ ٌٙ

اٌزٞ ٠ؾ١ؾ ثج١ئخ إٌّشؤح ٚاٌؼغٛؽ ِٓ لجً عّبػبد اٌؼغؾ ػٍٟ الإفظبػ ػٓ ِضً ٘زا 

إٌٛع ِٓ اٌزمبس٠ش ٌّب رؾزٛٞ ِٓ ِؼٍِٛبد ػٓ أداء إٌّشآد ِٓ إٌٛاؽٟ الالزظبد٠خ 

 ٚاٌج١ئ١خ ٚالاعزّبػ١خ .

 :    َش الاسخذايت)سادساً( يذاخم الإفصاط ػٍ حماس

٠ّضً الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ أداح ٘بِخ ٌزذػ١ُ ِض٠ذ ِٓ اٌشفبف١خ ػٓ أداء 

 اٌششوبد ِٓ خلاي ِذخ١ٍٓ ٌلإفظبػ وّب ٠ٍٟ :

 يذخم الإفصاط ػٍ الاسخذايت فٍ ظم اػذاد حماسَش اسخذايت يسخمهت : -1

رغزٙذف رمبس٠ش الاعزذاِخ اٌّغزمٍخ رؼض٠ض ِغزٜٛ اٌشفبف١خ ؽٛي أداء اٌششوبد    

ِٓ إٌٛاؽٟ الاعزّبػ١خ ٚالالزظبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ . ٚرُ ِشاػبح ِؼب١٠ش اٌزمش٠ش ػٓ 

(Sustainability , 2004)الاعزذاِخ ٚاٌزٟ أسعزٙب دساعخ 
 

، ِٚٓ أُ٘ ٘زٖ اٌّؼب١٠ش 

: 

 ٍزمش٠ش اٌج١ئٟ ٚالاعزّبػٟ ٚالالزظبدٞ .أْ ٠ؾزٛٞ اٌزمش٠ش ػٍٟ ػٕبطش ٌ -

 أْ رمَٛ اٌششوخ ثؼشع سإ٠زٙب ػٓ الاعزذاِخ . -

أْ رىْٛ الأ٠ٌٛٚخ ٌٍّشبوً ٚاٌزؾذ٠بد اٌّزؼٍمخ ثبلاعزذاِخ ٚاٌزٟ ٠غت الإفظبػ  -

 ػٕٙب .

 أْ رىْٛ اعزشار١غ١خ اٌششوخ اٌّزؼٍمخ ثبلاعزذاِخ ٚاػؾخ . -

 ٚاٌزٟ الأداء اٌج١ئٟ ٚالاعزّبػٟ ٚالالزظبدٞ .ٚعٛد رٛاصْ فٟ اٌج١بٔبد اٌّمذِخ  -

 أْ ٠ىْٛ اٌزمش٠ش ِفِٙٛبُ ، ٚع١ذاً ، ٚٚاػؾب ٚشبِلا ِٓ ؽ١ش اٌّؼٍِٛبد ٚاٌزم١١ُ . -

 اعزخذاَ اٌزمش٠ش ٌٍؼذ٠ذ ِٓ أشىبي اٌزؾمك ِزؼّٕبً رؼ١ٍمبد أطؾبة اٌّظٍؾخ . -

خ ، ٠شٞ اٌجبؽش أْ ٠ّٚىٓ اٌمٛي أٔٗ ػٕذ رم١١ُ ِذخً اػذاد رمبس٠ش اعزذاِخ ِغزمٍ   

رمذ٠ُ رمبس٠ش الاعزذاِخ ثشىً ِٕفظً ػٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠ؼطٟ أطجبػبً ثؤْ ٠زُ 

اٌزؼبًِ ِؼٙب ثطش٠مخ ِخزٍفخ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ، ٠ٕٚؼىظ رٌه عٍجبً ػٍٟ لشاساد 
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أطؾبة اٌّظبٌؼ ٌؼذَ الأخز فٟ الاػزجبس اٌشثؾ ث١ٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّؼٍِٛبد 

 ١ٌخ .غ١ش اٌّب

 يذخم نلإفصاط ػٍ الاسخذايت َخكايم يغ انخمشَش انًانٍ : -2

٠جؾش ٘زا اٌّذخً و١ف١خ اٌزمش٠ش ػٓ لؼب٠ب الاعزذاِخ فٟ ع١بق اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ .،   

ٚرٌه ِٓ خلاي ارغبٖ اٌششوبد اٌٝ اٌزٛعغ فٟ اٌزمش٠ش ػٓ ِؼٍِٛبد الاعزذاِخ ِٓ 

ؾ١ش رىْٛ فىشح اٌزمش٠ش اٌّزىبًِ خلاي ٔشش٘ب ثغبٔت اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌزم١ٍذ٠خ ، ث

ٟ٘ رغ١ّغ اٌزمبس٠ش اٌزٟ رظٌذس٘ب اٌششوبد ثشىً ِغزمً فٟ ٚص١مخ ٚاؽذح رؾمك 

الاسرجبؽ ث١ٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚغ١ش اٌّب١ٌخ ٚرٛػؼ رؤص١ش٘ب ػٍٟ ثؼؼٙب اٌجؼغ ، 

٠ٕٚؼىظ ا٠غبث١بً ػٍٟ لشاساد أطؾبة اٌّظبٌؼ .
06

 :   

اٌٝ أْ اٌزمش٠ش اٌّزىبًِ ٘ٛ  (9102ششف  ، 9109)ػٍٟ ،وأشاسث دساسخٍ      

رمش٠ش ٠غّغ ث١ٓ اٌزمش٠ش اٌّبٌٟ ٚرمش٠ش الاعزذاِخ ، ثشىً ٠ٛػؼ اٌشٚاثؾ ث١ٓ الأداء 

اٌّبٌٟ ٚاٌج١ئٟ ٚالاعزّبػٟ ٚاٌؾٛوّٟ ، ٚأْ اٌزمش٠ش اٌّزىبًِ ٘ٛ عضء ِٓ ػ١ٍّخ 

اٌىٍٟ  الارظبي ث١ٓ اٌششوخ ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ ، ثؾ١ش ٠ٛفش ٔظشح شبٍِخ ػٓ الأداء

ٌٍششوخ ، ٚرٌه فٟ شىً ٚاػؼ ِٚزغك ٚلبثً ٌٍّمبسٔخ ، ٌٚٗ ِؾزٛٞ ِؼٍِٛبرٟ ٠ّىٓ 

أطؾبة اٌّظبٌؼ ِٓ رم١١ُ لذسح اٌششوخ ػٍٟ خٍك اٌم١ّخ فٟ الأعً اٌمظ١ش ٚاٌّزٛعؾ 

 ٚاٌط٠ًٛ . 

أْ اٌّذخً اٌضبٟٔ ٠ؼبٌظ ٔمبؽ اٌؼؼف إٌبرغخ ػٓ أفظبي ِؾز٠ٛبد وَشٌ انباعذ     

٠خ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ، ٚاٌزغٍت ػٍٟ فمذاْ اٌضمخ فٟ رٍه اٌزمبس٠ش ِٓ اٌزمبس٠ش اٌغٕٛ

عبٔت أطؾبة اٌّظبٌؼ ، ؽ١ش أْ اٌّغزضّش٠ٓ ٠ؾزبعْٛ ٌٛع١ٍخ شبٍِخ رغّغ ث١ٓ 

 اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚغ١ش اٌّب١ٌخ.
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هً صىدة ذساست انخطبُمُت لأرش الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت ػان  :انفصم انزاٍَ

 انخماسَش انًانُت 

اػزّذ اٌجبؽش لإعشاء دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ ط١بغخ ّٔٛرط لاخزجبس اٌفشٚع        

اٌّزؼٍمخ ثبٌذساعخ ، ٌزؾذ٠ذ أصش الإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد رمبس٠ش الاعزذاِخ ػٍٟ عٛدح 

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ٚرٌه وّب ٠ٍٟ :

 يضخًغ وػُُت انذساست انخطبُمُت :( أ)

٠ٚزّضً ِغّزغ اٌذساعخ فٟ ع١ّغ اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ ِئشش اٌجٛسطخ        

ٚاٌزٟ دخٍذ فٟ ٘زا اٌّئشش ِشح ٚاؽذح  S&P/EGX ESGاٌّظش٠خ ٌلاعزذاِخ 

، ٚ٘زا اٌّئشش ٘ٛ أؽذ  9102اٌٝ عٕخ  9109ػٍٟ الألً خلاي اٌفزشح ِٓ عٕخ 

ثذأ ، ٚ 9112ِٓ عٕخ اٌّئششاد اٌزٟ رظذس٘ب اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ٠ٚزُ ؽغبثٗ اثزذاء 

 .9101رطج١مٗ ثذا٠خ ِٓ عٕخ 

( 64أِب ػ١ٕخ اٌذساعخ فمذ شٍّذ وبفخ اٌششوبد ثّغزّغ اٌذساعخ ، ٚرزىْٛ ِٓ )       

، ٚعٛف  S&P/EGX ESGششوخ ِذسعخ فٟ ِئشش اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ٌلاعزذاِخ 

 9109عٕخ  ٠زُ دساعخ اٌؼلالبد اٌزٟ رزٕبٌٚٙب اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ خلاي أسثغ عٕٛاد ) ِٓ

( ، ٚلذ رُ اٌزؤوذ ِٓ طلاؽ١خ ث١بٔبد ع١ّغ اٌششوبد ٚرٛافش٘ب ثّب 9102اٌٝ عٕخ 

٠زٕبعت ِغ ؽج١ؼخ اٌّزغ١شاد اٌزٟ رزٕبٌٚٙب اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ ، ٚثبٌزبٌٟ أطجؾذ ػذد 

ِشب٘ذح ، ٠ٚٛػؼ اٌغذٚي  086اٌّشب٘ذاد الإعّب١ٌخ اٌزٟ رزٕبٌٚٙب اٌذساعخ اٌؾب١ٌخ 

 ػبد ٚاٌششوبد ِؾً اٌذساعخ .                    ( اٌزبٌٟ اٌمطب0سلُ )

 (1صذول سلى )

 S&P/EGX ESGششكاث أدسصج بًئشش انبىسصت انًصشَت نلاسخذايت     

 إٌغجخ  ػذد اٌششوبد فٟ وً لطبع ٔٛع اٌمطبع َ

 %2 3 اٌّٛاسد الأعبع١خ 0

 %9 0 إٌّزغبد إٌّض١ٌخ ٚاٌشخظ١خ 9

 %9 0 أغز٠خ ِٚششٚثبد 3

اٌخذِبد ٚإٌّزغبد اٌظٕبػ١خ  6

 ٚاٌغ١بساد

4 03% 
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 %2 6 اٌى١ّب٠ٚبد 2

 %02 2 اٌزش١١ذ ِٚٛاد اٌجٕبء 4

 %02 2 اٌخذِبد اٌّب١ٌخ )ثبعزضٕبء اٌجٕٛن( 2

 %2 6 الارظبلاد 8

 %9 0 اٌزىٌٕٛٛع١ب 2

 %2 3 اٌجٕٛن 01

 %2 6 اٌؼمبساد 00

 %9 0 غبص ٚثزشٚي 09

 %6 9 ع١بؽخ ٚرشف١ٗ 03

 %011 64 ػذد اٌششوبد اعّبٌٟ

 -- 086 (6×  64اعّبٌٟ ػذد اٌّشب٘ذاد )

 اٌّظذس : اػذاد اٌجبؽش                    

 فشوض انذساست انخطبُمُت :( ب)

فٝ ػٛء ٘ذف اٌذساعخ اٌشئ١غٟ اٌزٞ ٠زّضً رؾذ٠ذ أصش الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش      

فٟ طٛسح اٌؼذَ  ٠ّىٓ ط١بغخ فشع اٌجؾشالاعزذاِخ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، 

 ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ :

" لا حىصذ ػلالت راث دلانت اعصائُت بٍُ الإفصاط ػٍ حماسَش الاسخذايت وصىدة    

 انخماسَش انًانُت "

 وَخى اشخماق انفشوض انفشػُت انخانُت :  

ػٍ  نت اعصائُت بٍُ الإفصاطانفشض انفشػٍ الأول: " لا حىصذ ػلالت راث دلا  

 حماسَش الاسخذايت وصىدة انخماسَش انًانُت".

انفشض انفشػٍ انزاٍَ: " لا حىصذ فشوق يؼُىَت راث دلانت اعصائُت بٍُ ششكاث   

 الاسخذايت وػذو الاسخذايت يٍ عُذ صىدة انخماسَش انًانُت ". 
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 )س( يُهش انذساست انخطبُمُت :  

 يخغُشاث انذساست وانخؼشَف الإصشائٍ نها : -1

ط١بغخ ّٔٛرط ٌلأؾذاس ٌج١بْ اٌؼلالخ ث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ وّزغ١ش ربثغ رُ 

 ٚالإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ وّزغ١ش ِغزمً .

 : انًخغُشاث انخابؼت :  1/1

  صىدة انخماسَش انًانُت(Financial Reporting Quality)  : 

رٕبٌٚذ أدث١بد اٌفىش اٌّؾبعجٟ اٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّبرط اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رغزخذَ فٟ ل١بط       

عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ٚأشبسد دساعبد ػذ٠ذح ػٍٝ أٔٗ ٠ّىٓ اٌؾىُ ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش 

اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي ل١بط ِغزٛٞ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ اٌّزجغ ػٕذ اػذاد اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ، ؽ١ش 

ِغزٛٞ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ اٌٝ ص٠بدح عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ِٚٓ أوضش ٠ش١ش اسرفبع 

اٌّمب١٠ظ اٌزٟ شبع اعزخذاِٙب فٟ اٌذساعبد اٌّؾبعج١خ ٌم١بط ِغزٛٞ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ 

-Marketفٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٚ٘ٛ ّٔٛرط اٌم١ّخ اٌغٛل١خ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ اٌٝ ل١ّزٙب اٌذفزش٠خ 

to-Book Ratio . 

 ش انًسخمم : : انًخغُ 1/2

 وَخًزم فٍ الإفصاط انًغاسبٍ ػٍ يؼهىياث حماسَش الاسخذايت:   

   : SRi,t  رؼجش ػٓ ِؼٍِٛبد رمش٠ش الاعزذاِخ ٌٍششوخ ، ٠ٚزُ اٌزؼ٠ٛغ فٟ ّٔٛرط

اٌششوخ ثبلإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد رمش٠ش الاعزذاِخ ل١بَ اسخًشاسَت الأؾذاس ثٕبءاً ػٍٝ 

ِشاد ػٍٟ الألً( رؼطٟ  3اٌذساعخ )أٞ  % ِٓ ػذد عٕٛاد فزشح21فٟ أوضش ِٓ 

 ( ، ٚرؼطٟ اٌم١ّخ )طفش( ثخلاف رٌه .0اٌم١ّخ )

  



 

 قياس أثر الإفصاح عن تق ارير الاستدامة علي جودة التق ارير المالية : دراسة تطبيقية
  محمد السيد أحمد رمضان د/

 9102  اٌغضء اٌضبٟٔ ضبٌشاٌاٌؼذد                                                     ؼبششاٌاٌّغٍذ 
733 

 
 

 : انًخغُشاث انعابطت : 1/3

رئصش ثؼغ خظبئض اٌششوبد ػٍٝ وً ِٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌّغزذاِخ      

ٚل١ّخ إٌّشؤح ، ٌزٌه عٛف رغزخذَ اٌذساعخ ٘زٖ اٌخظبئض وّزغ١شاد سلبث١خ ػّٓ 

 ّٔٛرط الأؾذاس ، ٚرزّضً ف١ّب ٠ٍٟ :

 :   SIZEi,t* عضى انششكت     

أشبسد اؽذٞ اٌذساعبد    
15

ثشىً ِؼٕٛٞ ثبلإفظبػ ػٓ اٌٝ أْ ؽغُ اٌششوخ ٠شرجؾ  

اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ، ؽ١ش رج١ٓ أْ اٌششوبد راد اٌؾغُ اٌىج١ش اٌزٟ رٕزّٟ اٌٝ اٌمطبػبد 

اٌظٕبػ١خ راد اٌزؤص١ش اٌؼبس ػٍٟ اٌج١ئخ رىْٛ أوضش افظبؽبً ػٓ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ فٟ 

غ١شح شىً رمبس٠ش الاعزذاِخ أٚ فٟ شىً ثطبلخ الأداء اٌّزٛاصْ ِمبسٔخ ثبٌششوبد اٌظ

 ٚاٌزٟ رٕزّٟ ٌمطبػبد أخشٞ ألً ػشساً ثبٌج١ئخ .

٠ّٚىٓ ل١بط ؽغُ اٌششوخ ػٓ ؽش٠ك أخز اٌٍٛغبس٠زُ اٌطج١ؼٟ لإعّبٌٟ الأطٛي        

 فٟ ٔٙب٠خ وً عٕخ ِٓ عٕٛاد اٌذساعخ .

   سبغُت انششكتPro i,t : 

٠ؼزجش ِٓ اٌّزغ١شاد اٌشئ١غ١خ اٌزٟ ٠غت أْ رؤخز فٟ اٌؾغجبْ ػٕذ ثؾش رؤص١ش       

اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّزغ١شاد الالزظبد٠خ ػٍٟ الإفظبػ ػٓ الاعزذاِخ ٠ٚمبط ػٓ ؽش٠ك خبسط 

 فٟ ٔٙب٠خ وً عٕخ . ِزٛعؾ ؽمٛق اٌٍّى١خغّخ طبفٟ اٌشثؼ ػٍٝ ل

   دسصت انشافؼت انًانُتLEV i,t : 

 ٚرمبط ػٓ ؽش٠ك خبسط لغّخ اعّبٌٟ الاٌزضاِبد ػٍٝ اعّبٌٟ الأطٛي.   

  َىع انمطاع SECi,t: 

 ، ٚثخلاف رٌه = طفش . ٠ٚ0زُ اٌزؼ٠ٛغ فٟ ّٔٛرط الأؾذاس "لطبع طٕبػٟ" =     
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 ًَىرس انذساست : - 2

 و صىدة  انخماسَش(SR) اخخباس انؼلالت بٍُ الإفصاط انًغاسبٍ ػٍ حماسَش الاسخذايت 

 انًانُت .

FRQ i,t  = β0 + β1 SRi,t + β2 SIZEi,t + β3 Pro i,t + β4 LEVi,t + 

β5 SECi,t+ε i,t   

 :عُذ أٌ 

 (2صذول سلى )

 انخؼشَف الإصشائٍ نًخغُشاث ًَىرس انذساست انخطبُمُت

 )د( َخائش انخغهُم الإعصائٍ نهذساست انخطبُمُت : 

ٚفمبً ٌطج١ؼخ ٚأ٘ذاف اٌذساعخ رُ عّغ اٌج١بٔبد اٌّزؼٍمخ ثم١بط ِزغ١شاد اٌذساعخ ٚفمبً 

ِٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ إٌّشٛسح  Panel Data Analysisلأعٍٛة اٌج١بٔبد الإؽبس٠خ 

ٚالا٠ؼبؽبد اٌّزّّخ ٌٙب اٌّزؾظً ػ١ٍٙب ِٓ ششوخ ِظش ٌٕشش اٌّؼٍِٛبد ، ٚرمبس٠ش 

ِغٍظ الإداسح اٌذٚس٠خ ، اٌّٛلغ الاٌىزشٟٚٔ اٌشعّٟ ٌٍششوخ ٚاٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ، 

 وزبة الإفظبػ اٌغٕٛٞ ٌٍجٛسطخ اٌّظش٠خ ، ٚاٌّٛلغ الاٌىزشٟٚٔ ِجبشش ِظش .

β 0        . رابج الاَغذاس  : 

β1        .يؼايم الاَغذاس نهًخغُش انًسخمم  : 

Β5 :β2   .يؼايلاث الاَغذاس نهًخغُشاث انعابطت  : 

FRQi,t    صىدة انخماسَش انًانُت  كًخغُش حابغ نهششكت  :i  خلال انفخشةt . 

 SRi,t     الإفصاط ػٍ حمشَش الاسخذايت كًخغُش يسخمم نهششكت  : i  خلال انفخشةt . 

    SIZE i,tعضى انششكت كًخغُش ظابػ نهششكت : i  خلال انفخشةt . 

:     Pro i,t   كًخغُش ظابػ  نهششكتانشبغُت i  خلال انفخشةt   . 

LEV i,t     :كخغُش ظابػ  كًخغُش ظابػ نهششكت دسصت انشافؼت انًانُت i  خلال انفخشةt . 

SEC i,t    َىع انمطاع انزٌ حُخًٍ انُه انششكت كًخغُش ظابػ نهششكت : i  خلال انفخشةt . 

ε i,t      .ٍانخطؤ انؼشىائ : 
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ٌذساعخ ػذح ّٔبرط ٌغلاعً ص١ِٕخ فٟ أوضش ِٓ  Panel Dataَ أعٍٛة ٠ٚغزخذ   

بؽذٜ ؽش٠مز١ٓ ّٚ٘ب ث ٠ٚزُ رمذ٠ش ّٔبرط اٌج١بٔبد الإؽبس٠خ) اوضش ِٓ ششوخ( لطبع 

ّٚٔبرط  Fixed Effects modelاٌج١بٔبد الإؽبس٠خ راد اٌزؤص١شاد اٌضبثزخ ّٔبرط 

 . Random Effects modelاٌزؤص١شاد اٌؼشٛائ١خ 

  حغهُم انبُاَاث الإغاسَت باسخخذاو ًَىرس انخؤرُش انزابجPanel Data 

Fixed Effects model. 

 الاعصاء انىصفٍ نًخغُشاث انذساست :

 (3صذول )

 الاعصاء انىصفٍ نهبُاَاث الاغاسَت

 FRQ LEV PRO SIZE اٌّزغ١ش

 6.659728 3.002663 88.26717 1.694022 اٌٛعؾ اٌؾغبثٟ

 6.63 5.76 41.76 1.115 اٌٛع١ؾ

 0.690559 35.09846 128.976 1.647626 الأؾشاف اٌّؼ١بسٞ

 0.04138 5.93113- 2.436671 2.847855 الاٌزٛاء

 2.27579 49.38896 9.579276 14.16394 اٌزفٍطؼ

Jarque-Bera 1204.239 513.9453 17576.98 4.073526 

Probability 0 0 0 0.13045 

 

ٚرٙذف اٌطشق اٌّخزٍفخ ٌزمذ٠ش إٌّبرط اٌم١بع١خ ِؾً اٌذساعخ اٌٛطٛي اٌٝ ٔزبئظ 

 Spurious Regressionدل١مخ ٚع١ٍّخ ٚؽزٝ لا ٠ىْٛ ٕ٘بن ِشىٍخ الأؾذاس اٌضائف 

فبْ اٌجبؽش ٠غت أْ ٠زؾمك ِٓ ِغىْٛ ِزغ١شاد اٌذساعخ ٌىً عٍغٍخ ِٓ اٌغلاعً 

 اٌض١ِٕخ اٌزٟ ٠زُ الاػزّبد ػ١ٍٙب فٟ اٌزؾ١ًٍ ٚرٌه ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:
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نًُارس انبُاَاث الإغاسَت راث   Im Peasran and Shin (IPS)َخائش اخخباس 

 انخؤرُش انزابج:

ٌٍّٕٛرط الأٚي ثبعزخذاَ اٌج١بٔبد الإؽبس٠خ  (IPS)اٌغذٚي اٌزبٌٟ ٠ٛػؼ ٔزبئظ اخزجبس 

 ٌىً ِزغ١ش ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ:

 (4صذول )

 َخائش اخخباساث صزس انىعذة نًُارس انبُاَاث الإغاسَت

 IPSلًُت  اسى انًخغُش

Im, Peasran 

and Shin 

 0.05α=انمشاس ػُذ  لًُت يسخىي انذلانت

FRQ -3.1005 0.001 ساكٍ ػُذ انًسخىي 

SIZE -4.6283 0.02 ساكٍ ػُذ انًسخىي 

PRO -13.87 0.025 ساكٍ ػُذ انًسخىي 

LEV -2.774 0.0028 ساكٍ ػُذ انًسخىي 

 ( َخعظ سكىٌ صًُغ يخغُشاث انذاسست ػُذ انًسخىي.4يٍ انضذول )

 

 :حمذَش يؼايلاث انًُىرس الاول نهبُاَاث الإغاسَت انًبذئُت

 (5صذول )

 نهبُاَاث الإغاسَت انًبذئُتحمذَش يؼايلاث انًُىرس الاول 

 اٌّزغ١ش
ِؼبًِ إٌّٛرط 

 اٌّمذس
t-Statistic 

ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 الاؽظبئ١خ
 اٌمشاس

C -3.81804 -1.52888 0.1287 ٕٞٛغ١ش ِؼ 

SR 2.656024 4.051465 0.0001 ِٕٞٛؼ 

LEV -0.00136 -3.48971 0.0007 ِٕٞٛؼ 

PRO -0.00543 -3.71146 0.0003 ِٕٞٛؼ 

SIZE 0.333071 0.905541 0.3668 ٕٞٛغ١ش ِؼ 

SEC 0.066579 0.246434 0.8057 ٕٞٛغ١ش ِؼ 
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 ( َخعظ نهباعذ يا َهٍ: 5يٍ انضذول سلى )

وبٔذ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ اٌخبص ثىً ِٓ اٌّزغ١شاد  الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش  -0

ٚ٘زا ٠ؼٕٟ  α=0.05اٌشثؾ١خ ألً ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ -اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ -الاعزذاِخ 

 رٍه اٌّزغ١شاد ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ إٌّٛرط ِؾً اٌذساعخ.رؤص١ش ِؼ٠ٕٛخ 

وبٔذ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ اٌخبص ثىً ِٓ ؽغُ اٌششوخ ٚ ٔٛع اٌمطبع  أوجش  -9

ٚ٘زا ٠ؼٕٝ ػذَ ِؼ٠ٕٛخ رٍه اٌّزغ١شاد فٟ  α=0.05ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

ىٓ اػبدح رمذ٠ش إٌّٛرط اٌغبثك ثؼذ ؽزف اٌّزغ١شاد إٌّٛرط اٌزمذ٠شٞ ٚثبٌزبٌٟ فبٔٗ ٠ّ

 اٌغ١ش داٌخ اؽظبئ١ب ٚاٌٛطٛي اٌٝ إٌّٛرط الأِضً.

 (6صذول )

 انُهائٍ نهبُاَاث الإغاسَتالاول يمذساث انًُىرس 

 اٌّزغ١ش

ِؼبًِ 

إٌّٛرط 

 اٌّمذس

t-Statistic 
ِغزٜٛ اٌذلاٌخ 

 الاؽظبئ١خ
 اٌمشاس

C -1.56409 -3.19289 0.0018  ِؼٕٛٞغ١ش  

SR 2.668127 4.087741 0.0001 ِٕٞٛؼ 

LEV -0.00131 -3.4052 0.0009 ِٕٞٛؼ 

PRO -0.00533 -3.66844 0.0004 ِٕٞٛؼ 

 ( َخعظ يا َهٍ:6يٍ انضذول سلى )

 -وبٔذ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ اٌخبص ثىً ِٓ اٌّزغ١شاد رمبس٠ش الاعزذاِخ -0

ٚ٘زا ٠ؼٕٟ  α=0.05الً ِٓ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ  -اٌشثؾ١خ-اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

رٍه اٌّزغ١شاد ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ إٌّٛرط ِؾً ربص١ش ِؼ٠ٕٛخ 

 اٌذساعخ.
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راد دلاٌخ ٠ؼٕٝ ٚعٛد اخزلافبد ِؼ٠ٕٛخ  (C)ػذَ ِؼ٠ٕٛخ اٌؾذ اٌضبثذ  -9

٘زٖ الاخزلافبد ث١ٓ اٌششوبد ِؾً اٌذساعخ  ٚرشعغاؽظبئ١خ فٟ اٌمطبػبد 

اٌزٟ رز١ّض ثبعزّشا٠خ الإفظبػ ػٓ الاعزذاِخ خلاي عٕٛاد اٌذساعخ 

 ٚاٌششوبد اٌخبسعخ ِٓ اٌّئشش خلاي فزشح اٌذساعخ .  

 اخخباس انًُىرس انكهٍ انًمذس نهذساست :

 ( لإخزجبس عٛدح إٌّٛرط الاٚي ٌٍج١بٔبد الإؽبس٠خ2ٍٟ عذٚي سلُ )ف١ّب ٠

 

يؼايم انخغذَذ 

R
2

 

لًُت يؼايم 

انخغذَذ 

 Adjانًؼذل ِ

يسخىي 

انذلانت 

Prob 

 انمشاس  

لًُت دَشبٍ 

واحسىٌ 

Dw 

 Fلًُت 

 36.22 9.382 ِؼٕٛٞ 0.0 21% 29.2%

 ( ٠زؼؼ ِب ٠ٍٟ:2ِٓ اٌغذٚي سلُ )

وبٔذ ل١ّخ ِغزٜٛ اٌذلاٌخ اٌخبص ثبخزجبس إٌّٛرط الإعّبٌٟ الً ِٓ ل١ّخ  -0

اِىب١ٔخ الاػزّبد ػٍٝ إٌّٛرط اٌىٍٟ ٚ٘زا ٠ؼٕٟ  α=0.05ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ 

 ثؼذ اٌزؾمك ِٓ ششٚؽ اٌزمذ٠ش.

R= %29.2وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ الإعّبٌٟ  -9
2 

ٚ٘زا ٠ؼٕٝ أْ اٌّزغ١شاد 

اٌشثؾ١خ( ِغئٌٛخ  -اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ -رمبس٠شالاعزذاِخ )اٌزٟ رغ١ش ػٓ وً ِٓ 

% ِٓ اٌزغ١شاد اٌزٟ رؾذس فٟ عٛدح اٌزمبس٠ش 29.2ػٓ رفغ١ش ِب ٔغجزٗ 

اٌّب١ٌخ ثبٌششوبد ِؾً اٌذساعخ ٟٚ٘ ٔغجخ ع١ذح عذاً. وّب وبٔذ ل١ّخ ِؼبًِ 

R= %21 اٌزؾذ٠ذ اٌّؼذي
2

 Adj  رمزشة عذاً ِٓ ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ ٟ٘ٚ

R
2

اٌّزغ١شاد اٌزفغ١ش٠خ فٟ ػذد ؼٕٟ أْ اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ ثؼذ ػضي ٚ٘زا ٠ 

 ٚ٘زا ٠ؼجش ػٓ لذسح رفغ١ش٠خ وج١شح ٌٍّٕٛرط. %90إٌّٛرط ٘ٛ 

ٚػٕذ إٌظش  Dw =2.385وبٔذ ل١ّخ اؽظبئ١خ د٠شثٓ ٚارغْٛ اٌّؾغٛثخ  -3

٠ٚزؼؼ  (DL=0.940, Du=1.512)ٔغذ أٔٙب  K = 4ٌٍم١ُ اٌغذ١ٌٚخ ػٕذ 
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ٚ٘زا ٠ؼٕٝ ػذَ  (Du, 4- Du)ٌٍجبؽش أْ اٌم١ّخ اٌّؾغٛثخ رمغ ث١ٓ اٌم١ّز١ٓ 

 .Autocorrelationٚعٛد ربَ ٌّشىٍخ الاسرجبؽ اٌزارٟ ث١ٓ الأخطبء 

أظٙشد اٌذساعخ اٌزطج١م١خ اٌزٟ لبَ ثٙب اٌجبؽش أْ ٕ٘بن ػلالخ اسرجبؽ ِٛعجخ ٚراد     

زذاِخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ٚ٘ٛ ِب ٠ضجذ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ رمبس٠ش الاع

، ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أْ ص٠بدح  سفط انفشض الأول ػهٍ صىسة انؼذو نهذساست انخطبُمُت

الإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد رمبس٠ش الاعزذاِخ رئدٞ اٌٝ ص٠بدح عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، وّب 

اٌشفغ اٌّبٌٟ أظٙشد ٔزبئظ إٌّٛرط الأٚي ٌٍذساعخ أْ اٌّزغ١شاد اٌؼبثطخ اٌشثؾ١خ ٚ

ِؼ٠ٕٛخ ٚرئصش فٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، الا أْ اٌّزغ١شاد اٌؼبثطخ ؽغُ اٌششوخ 

 ٚٔٛع اٌمطبع غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ٚلا رئصش فٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ .

ٌؼ١ٕ١زٓ ِغزمٍز١ٓ ٌّمبسٔخ ِذٞ فشٚق راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  tأظٙشد ٔزبئظ اخزجبس     

بعزّشاس٠خ الإفظبػ ػٓ رمش٠ش الاعزذاِخ ثبٌششوبد ػٕذ ِمبسٔخ اٌششوبد اٌزٟ رز١ّض ث

اٌخبسعخ ِٓ ِئشش الاعزذاِخ خلاي فزشح اٌذساعخ ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، رج١ٓ 

ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ِٛعجخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ ث١ٓ ششوبد الاعزذاِخ ثبٌششوبد 

طٟ أ١ّ٘خ ١ِٚضح اٌغ١ش ِغزذاِخ ِٓ ؽ١ش اٌزؤص١ش ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ِّب ٠ؼ

 رٕبفغ١خ ٌٍششوبد اٌّغزّشح فٟ الإفظبػ ػٓ رمش٠ش الاعزذاِخ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ .

 انُخائش وانخىصُاث :  

 انُخائش :  

أْ رمبس٠ش الاعزذاِخ رّضً ػٕظش أٚ ِغّٛػخ فشػ١خ ِٓ اٌزمبس٠ش اٌّزىبٍِخ ، ث١ّٕب  -1

ِب١ٌخ ٚغ١ش ِب١ٌخ ٠ٕظش ٌٍزمش٠ش اٌّزىبًِ ثؤٔٗ رمش٠ش شبًِ ٠ؾزٛٞ ػٍٝ ِؼٍِٛبد 

ِشرجطخ ثبلأداء الاعزّبػٟ ٚاٌج١ئٟ ٚاعزشار١غ١خ رخظ١ض اٌّٛاسد اٌزٟ ٠ّىٓ أْ 

 رغبػذ اٌغٙبد اٌّؼ١ٕخ ػٍٝ فُٙ و١ف ٠ّىٓ رىٟٛٔ اٌم١ّخ ٚاٌّؾبفظخ ػ١ٍٙب .

أظٙشد اٌذساعخ اٌزطج١م١خ اٌزٟ لبَ ثٙب اٌجبؽش أْ ٕ٘بن ػلالخ اسرجبؽ ِٛعجخ ٚراد  -2

بػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ٚ٘ٛ ِب دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفظ

٠ضجذ سفغ اٌفشع اٌفشػٟ الأٚي ػٍٟ طٛسح اٌؼذَ ٌٍذساعخ اٌزطج١م١خ ، ٚ٘زا 
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٠ؼٕٟ أْ ص٠بدح الإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد رمبس٠ش الاعزذاِخ رئدٞ اٌٝ ص٠بدح عٛدح 

زغ١شاد اٌؼبثطخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، وّب أظٙشد ٔزبئظ إٌّٛرط الأٚي ٌٍذساعخ أْ اٌّ

اٌشثؾ١خ ٚاٌشفغ اٌّبٌٟ ِؼ٠ٕٛخ ٚرئصش فٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، الا أْ اٌّزغ١شاد 

 رئصش فٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌؼبثطخ ؽغُ اٌششوخ ٚٔٛع اٌمطبع غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ٚلا

 .اٌّب١ٌخ

ٌؼ١ٕ١زٓ ِغزمٍز١ٓ ٌّمبسٔخ ِذٞ فشٚق راد دلاٌخ اؽظبئ١خ  tأظٙشد ٔزبئظ اخزجبس  -3

ػٕذ ِمبسٔخ اٌششوبد اٌزٟ رز١ّض ثبعزّشاس٠خ الإفظبػ ػٓ رمش٠ش الاعزذاِخ 

ثبٌششوبد اٌخبسعخ ِٓ ِئشش الاعزذاِخ خلاي فزشح اٌذساعخ ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش 

د اٌّب١ٌخ ، رج١ٓ ٚعٛد فشٚق ِؼ٠ٕٛخ ِٛعجخ راد دلاٌخ اؽظبئ١خ ث١ٓ ششوب

الاعزذاِخ ثبٌششوبد اٌغ١ش ِغزذاِخ ِٓ ؽ١ش اٌزؤص١ش ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، 

ِّب ٠ؼطٟ أ١ّ٘خ ١ِٚضح رٕبفغ١خ ٌٍششوبد اٌّغزّشح فٟ الإفظبػ ػٓ رمش٠ش 

 الاعزذاِخ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ .

 : انخىصُاث 

ػشٚسح ا٘زّبَ اٌششوبد اٌّغغٍخ فٟ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ثبلإفظبػ ػٓ الاعزذاِخ  -0

ثشؤْ اػذاد رمبس٠ش  9104ٌضاِٙب ثزطج١ك الاسشبداد اٌظبدسح ِٓ اٌجٛسطخ ػبَ ٚا

الاعزذاِخ ، ٚرٌه ثٙذف ص٠بدح عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ٚؽزٟ رىْٛ أوضش ِلاءِخ 

 ٌؼ١ٍّخ ارخبر اٌمشاساد .

ػشٚسح ل١بَ اٌذٌٚخ ثزؾف١ض اٌششوبد اٌزٟ رمَٛ ثبٌزمش٠ش ػٓ الاعزذاِخ ِٓ خلاي  -9

ٓ اٌزغ١ٙلاد ٚاٌّضا٠ب ٚاٌؾٛافض اٌؼش٠ج١خ ، ِّب ٠غبُ٘ فٟ دػُ اٌز١ّٕخ رمذ٠ُ اٌّض٠ذ ِ

 الاعزّبػ١خ ٚاٌج١ئ١خ ٚالالزظبد٠خ .
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