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أصش الإفظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ دساعخ ٚاخزجبس 

 عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ( ػGRIٌٍٟلاعزذاِخ ٚفمبً ٌّجبدسح )

 رطج١م١خ( )دساعخ 

 ِؾغٓ اٌٙغبْ ػجذ اٌؼض٠ضد/            د/ سثبة ؽّذٞ ع١ًّ 

 ِذسط اٌّؾبعجخ                              ِذسط اٌّؾبعجخ  

 أوزٛثش 6عبِؼخ  –و١ٍخ الالزظبد ٚالإداسح 

 ٍِخض اٌجؾش:

أصش الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ  اٌجؾش دساعخ ٚاخزجبس اعزٙذف 

ً ٌّجبدسح )ٌلاالاعزّبػ١خ  ٚرٌه فٟ  ( ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخGRIعزذاِخ ٚفمب

اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ )خقبئـ ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ ( ٚفٟ مٛء ثؼل 

 ، ؽغُ ِىزتوؾغُ إٌّؾؤح ،ػّش إٌّؾؤح  ظً ثؼل اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ

ً اٌٟ ، وّب اٌّشاعؼخ  رمذ٠ُ د١ًٌ ثؾضٝ ٚػٍّٝ ِٓ خلاي ٠ٙذف اٌجؾش أ٠نب

اٌزٛفً اٌٝ اهبس ِٕطمٝ ٌٍؼلالخ ث١ٓ اصش الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ 

ً ٌّجبدسح  ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٚذٜ رٛعو  GRIالاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚفمب

 رٕٛع خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ اٌؼلالخ ِؾً اٌجؾش.

د١ٌخ هشد٠خ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ػلالبد ِؼ٠ٕٛخ رجب ٚعٛدٚلذ خٍقذ اٌذساعخ اٌٟ 

ٚعٛدح اٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ ِزّضلاً رٌه فٝ لجٛي  لاعزذاِخ١ٌٌٚخ الاعزّبػ١خ اٌّغئِئؽشاد 

ظً اٌزؾ١ًٍ الاعبعٝ  ٚرٌه ف٠ًٟ ٌىً فشك ِٓ فشٚك اٌجؾش ف١غخ اٌفشك اٌجذ

ٚرٛعو اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ خقبئـ اػنبء ِغٍظ الاداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ ثبلإمبفخ 

ٚارنؼ ا٠نبً ٚعٛد ػلالبد ِؼ٠ٕٛخ  اٌشلبث١خ اٌخبفخ ثزٍه اٌؼلالخ ، ٌجؼل اٌّزغ١شاد

الافقبػ  ػلالخ١ٓ رجبد١ٌخ هشد٠خ ث١ٓ رٛعو رٕٛع خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ٚث

، اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍّٕؾبد  ئؽشادػٓ وً ِئؽش ِٓ ِ

 اٌٍّى١خ ٚاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ١٘ٚىً  ث١ٓ عٛدحرٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ِئصشح وّب أٗ 

 ٚث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِغٍظ الإداسحخقبئـ 
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ِئؽشاد  ثبلافقبػ ػٓعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٚاٌزٞ لذ ٠ؾ١ش اٌٟ رؤصشٌلاعزذاِخ 

 اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ  ٌلاعزذاِخ فٟ مٛء ١٘ىً اٌٍّى١خ ٚ خقبئـ ِغٍظ الإداسح .

خقبئـ  –اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ عٛدح  –الأعزّبػ١خ  )اٌّغئ١ٌٚخ اٌجؾش:ِقطٍؾبد 

 .١٘ىً اٌٍّى١خ (   -أػنبء ِغٍظ الإداسح 

Explore and Test the Impact of Disclosing Social Responsibility 

Indicators for Sustainability According to the (GRI) on the 

Financial Reports Quality (Empirical Study) 

Abstract: 

The research aimed to explre and test the impact of disclosing 

social responsibility indicators for sustainability according to the 

(GRI) on financial reports quality in the light of some 

intermediate variables (board of directors characteristics and 

ownership structure) and in light of some control variables such 

as the size of the entity, the age of the entity and the size of the 

audit office,Also the research aimed to represent research guide  

and practical through of a logical framework for the relation 

between the impact of disclosing social responsibility indicators 

for sustainability according to the (GRI) and financial reports 

quality  in the light of  board of directors characteristics and 

ownership structure, While the most important results of the 

research are: The existence of direct reciprocal moral 

relationships between disclosure of social responsibility 

indicators for sustainability according to the (GRI) and the 

financial reports quality represented by the acceptance of the 

hypothesis formula for the research in light of the basic analysis 
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and mediation of intermediate variables(the board of directors 

characteristics and the ownership structure) in addition to some 

control variables related to this relationship, It was also clear that 

there are direct reciprocal moral relationships between mediating 

the board of directors characteristics and the relationship between 

the disclosure of each social responsibility indicator for 

sustainability and the financial reports quantity of the entity 

Which may indicate the impact of the financial reports quality of 

the entities by disclosing social responsibility indicators for 

sustainability of the entities in light of the board of directors 

characteristics and ownership structure .                                                                                    

Key words: social responsibility – financial reports Quality - 

board of directors characteristics - ownership structure 

 :اٌّمذِخ ٚؽج١ؼخ اٌّشىٍخ -1

 اٌٝ خ١شحاٌغٕٛاد ا٢ رطٛس اٌظشٚف اٌغ١بع١خ ٚالالزقبد٠خ ٚالاعزّبػ١خ فٟأدٞ 

اٌٟ اٌشثؼ فمو اٌٟ رطٛس وج١شفٟ ٚعٙخ ٔظش ٚسإ٠خ إٌّؾؤد ِٓ وٛٔٙب رٙذف 

ٚرٌه ػٓ  ٚالالزقبد٠خ ِغزذاِخ رٙزُ ثبٌمنب٠ب اٌج١ئ١خ ٚالاعزّبػ١خ دوٛٔٙب ِٕؾؤ

 هش٠ك الاٌزضاَ ثبٌزؾش٠ؼبد اٌج١ئ١خ ِٚشاػبح ؽمٛق اٌؼب١ٍِٓ ٚأخلال١بد اٌؼًّ

ٚرؾغ١ٓ الأداء اٌّبٌٟ ٚ٘ٛ ِب ٚمغ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٚأثؼبد٘ب فٟ دائشح اٌنٛء 

لاوبد١ّ٠ٓ ٚفبٔؼٟ اٌمشاسلأٙب رّضً ػبًِ أعبعٟ فٟ ٔغبػ ِٓ لجً اٌّّبسع١ٓ ٚا

لاي اٌّٛاسد ز١ّٕخ اٌّغزذاِخ أٙب ػ١ٍّخ لاعزغ٠مقذ ثبٌإٌّؾؤد فٟ اٌّغزمجً. ٚ

اٌطج١ؼ١خ ثطش٠مخ ػملا١ٔخ ثؾ١ش لا ٠زغبٚص رٌه ِؼذلاد رؾذد٘ب اٌطج١ؼ١خ ٚخبفخ 

اٌّٛاسد  لاي ٘زٖٖ اٌّٛاسد غ١ش ِزغذدح ٠ٚغت اْ ٠زُ اعزغفٝ ؽبي وْٛ ٘ز

ثبعزخذاَ أعب١ٌت ٚهشق لا رئدٜ اٌٝ أزبط ٔفب٠بد رؼغض اٌج١ئخ ػٓ اٌزؼبًِ ِؼٙب 

 (.02ؿ  ،6102 ٔف١ٓ، ػجذ اٌشؽّٓ،)
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اٌٝ  0621ظٙش فٝ اٌفزشح ِٓ فمذ ١ٌٚخ الإعزّبػ١خ أِب ف١ّب ٠زؼٍك ثّفَٙٛ اٌّغئ    

 ثبٔٙب182) ، ؿ 6106) ؽّضٖ، ثٛعٕخ،ٚلذ ػشفٙب  اٌّبمٝ،ِٓ اٌمشْ  0691

الاهبس الأخلالٟ اٌزٞ ٠زُ فشمٗ ػٍٝ إٌّؾؤح ِغ رؾم١مٙب ٌلأسثبػ ِٓ أعً اؽذاس 

رٛاصْ ث١ٓ إٌظُ اٌج١ئ١خ ٚالالزقبد٠خ ٠ٚزُ رٌه ِٓ خلاي رغٕت الأٔؾطخ اٌزٟ رنش 

ٔؾطخ اٌزٟ رؾمك الأ٘ذاف الاعزّبػ١خ ٚاٌشفب١٘خ ٌٍّغزّغ ٚاٌؼًّ ثبٌّغزّغ ٚرجٕٝ الأ

( أْ ِفَٙٛ اٌّغئ١ٌٚخ  69، ؿ  6102جخ ، ِمذَ، ) روش ١٘ٚ ٚلذ ػٍٝ ؽّب٠خ اٌج١ئخ.

الاعزّبػ١خ ٚاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ِزمبسثبْ فبٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ رٙذف اٌٝ دِظ إٌؾبه 

الاعزّبػٟ ٚاٌج١ئٟ ٌٍّٕؾآد ث١ّٕب رٙذف اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ اٌٝ دِظ الأٔؾطخ 

 ِٚٓ صُ ٠زنؼ أْ. ٟالاعزّبػ١خ ٚالالزقبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌّؾٍٟ ٚاٌؼبٌّ

ّفَٙٛ ، ف ثّفَٙٛ الاعزذاِخ بً ٚص١م بً ِفَٙٛ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٕؾؤد ٠شرجو اسرجبه

الاعزذاِخ ٠ؾًّ الاثؼبد اٌضلاصخ )الالزقبدٜ ٚالاعزّبػٝ ٚاٌج١ئٝ( داخً ػ١ٍّبد 

 . GRIإٌّؾؤح ٚ٘ٛ ِب ٠زٛافك ِغ اٌزق١ٕف اٌخبؿ ثبٌّجبدسح اٌؼب١ٌّخ لاػذاد اٌزمبس٠ش 

ٝ رؼزّذ ػ١ٍٙب إٌّؾؤد وGRI ِؼب١٠ش اٌّجبدسح اٌؼب١ٌّخ لاػذاد اٌزمبس٠شٚلذ رُ رق١ُّ 

ٌلافقبػ ػٓ ِغئ١ٌٛزٙب الاعزّبػ١خ ٚاٌج١ئ١خ ٚالالزقبد٠خ ٚ٘ٝ رؼذ أؽذ اُ٘ ِؼب١٠ش 

 ٚ٘ٛ ِب عؼً اٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّؾؤد رذسن أ١ّ٘خ الافقبػ الافقبػ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌذٌٚٝ

ٌزؾم١ك ِغزٜٛ ِمجٛي  إٌّؾؤد خالاعزّبػ١خ لاعزذآِ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ ػ

١خ فمو ، ٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّبٌالافقبػ ػ ٛفشٖعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ لا ٠ٓ ِٚغزٙذف ِ

)ِؼب١٠ش .فٝ ارخبر لشاساد سؽ١ذح  زمبس٠شخ ثزٍه اٌٚ٘ٛ ِب ٠غبػذ الاهشاف رٚ اٌؼلال

 (3، ؿ 6102،  الأعبع١بد  GRI 101 اٌّجبدسح اٌؼب١ٌّخ لاػذاد اٌزمبس٠ش

ٕ٘بن اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّزغ١شاد اٌزٟ لذ رئصش فٟ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد ٚ

خقبئـ  ِغٍظ اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚ ٠زٕبٚي اٌجؾش ِٕٙب 

  ١٘ٚOwnership Structureىً اٌٍّى١ٍخ    Board characteristicsالاداسح 

١٘ٚىً اٌٍّى١خ ٠ٍؼجبْ ِغٍظ اداسح إٌّؾبح  ؽ١ش أْ ،وّزغ١شاد ٚع١طخ فٟ ٘زا اٌجؾش 

ٌزقشفبد  ٚالاؽشاف ٚاٌّزبثؼخٌٍّٕؾؤح  دٚساً ٘بِبً فٝ ٚمغ اعزشار١غ١خ الاعزذاِخ

) ػضّبْ ،  ِٚزبثؼخ رٕف١ز اٌّزطٍجبد اٌخبفخ ثبػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ الاداسح ٌٚغٍٛن 
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ِٓ خلاي  ١ًٌ ػ٠ٍّٟمذَ دٌٚزٌه ٠ؾبٚي ٘زا اٌجؾش اْ (  669، ؿ 6102ِؾّذ ، 

٠زٕبٚي اٌؼلالخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد   ِٕطمٝٔظشٞ ٚرطج١مٟ اٌزٛفً اٌٝ اهبس 

  ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ .خ لاعزذاٌِاٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 الار١خ:ِشىٍخ اٌجؾش فٝ اٌزغبؤلاد  ط١بغخٚثبٌزبٌٝ ٠ّىٓ 

ً٘ ٕ٘بن ػلالخ ث١ٓ الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ  .1

 اٌّب١ٌخ؟ٚعٛدح اٌزمبس٠ش  GRIٚفمبً ٌّجبدسح 

ً٘ ٠زٛعؾ ِزغ١ش رٕٛع خظبئض اػؼبء ِغٍظ الاداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ فٝ  .2

 ؟اٌؼلالخ ِٛػغ اٌجؾش

 -اٌجؾش: فشٚع  -2

 اٌزب١ٌخ:اخزجبس اٌفشٚك  اٌٝ اٌجبؽضبْاٌجؾش ٠غؼٟ اأطلالبً ِٓ ِؾىٍخ 

 -: 1Hاٌفشع الاٚي 

فٝ اٌؼلالخ ١٘ٚىً اٌٍّى١خ ع عّبد ٚخقبئـ أػنبء ِغٍظ الاداسح لا ٠زٛعو رٕٛ

ٚعٛدح  GRIث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚفمبً ٌّجبدسح 

 اٌّب١ٌخ.اٌزمبس٠ش 

 -: 2Hاٌفشع اٌضبٔٝ 

رٛعذ ػلالخ رؤص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 اٌّب١ٌخ.ٚعٛدح اٌزمبس٠ش  GRIٌٍّٛظف١ٓ ٚفمبً ٌّجبدسح 

 -: 3Hاٌفشع اٌضبٌش 

رٛعذ ػلالخ رؤص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 اٌّب١ٌخ.ٚعٛدح اٌزمبس٠ش  GRIٌٕٛػ١خ إٌّزظ ٚفمبً ٌّجبدسح 

 -: 4Hاٌفشع اٌشاثغ 

ّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ رٛعذ ػلالخ رؤص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌ

 اٌّب١ٌخ.ٚعٛدح اٌزمبس٠ش  ١ٌٚGRIخ الاعزّبػ١خ ٌٍّغزّغ ٚفمبً ٌّجبدسح ٌٍج١ئخ ٚاٌّغئ
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 -: 5Hاٌفشع اٌخبِظ 

رٛعذ ػلالخ رؤص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 اٌّب١ٌخ.ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش  GRIٌٍطبلخ ٚفمبً ٌّجبدسح 

 اٌجؾش:٘ذف  -3

أصش الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٠ٙذف اٌجؾش اٌٟ دساعخ ٚاخزجبس    

ٚرٌه فٟ مٛء ثؼل اٌّزغ١شاد  عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ( ػٍٟ GRIعزذاِخ ٚفمبً ٌّجبدسح )ٌلا

 اٌٛع١طخ )خقبئـ ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ ( ٚفٟ ظً ثؼل اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ

رمذ٠ُ د١ًٌ ٠ٙذف اٌجؾش أ٠نبً اٌٟ وؾغُ إٌّؾؤح ،ػّش إٌّؾؤح ، ؽغُ ِىزت اٌّشاعؼخ ، وّب 

١ٓ اصش الافقبػ ػٓ ِئؽشاد ثؾضٝ ٚػٍّٝ ِٓ خلاي اٌزٛفً اٌٝ اهبس ِٕطمٝ ٌٍؼلالخ ث

ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٚذٜ رٛعو  GRIاٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚفمبً ٌّجبدسح 

 رٕٛع خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ اٌؼلالخ ِؾً اٌجؾش.

 -اٌجؾش: أ١ّ٘خ  -4

 خلاي:٠غزّذ اٌجؾش أ١ّ٘زٗ ِٓ ِٛمٛػٗ ِٚغبي رطج١مٗ ٠ّٚىٓ ا٠نبػ رٌه ِٓ 

٠ؼزجش ٘زا اٌجؾش أِزذاداً ٌٍؼذ٠ذ ِٓ الأثؾبس اٌزٟ رٕبٌٚذ  :ٌٍجؾشالأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ  2/0

الأعزّبػ١خ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌىٕٗ ٠غزّذ أ١ّ٘زٗ ِٓ ِؾبٌٚخ  ِٛمٛع اٌّغئ١ٌٚخ

وؾف أصش الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ 

ِئؽش ِٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش خلاي رٛم١ؼ رؤص١ش وً 

وّم١بط ٌغٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ ظً  Beneish M Scoreط اٌّب١ٌخ ٚاعزخذاَ ّٔٛر

 اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ ٚاٌشلبث١خ لاصجبد اٚ ٔفٟ اٌؼلالخ ِؾً اٌجؾش.

ع : رٕجغ أ١ّ٘خ اٌجؾش اٌؼ١ٍّخ ِٓ أ١ّ٘خ ِٛمٛ الأ١ّ٘خ اٌؼ١ٍّخ ٌٍجؾش 2/6

اٌجؾش اٌزٞ ٠زطشق اٌٟ اٌؼلالخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

ً ٌّجبدسح  ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرؤص١ش اٌّزغ١ش اٌٛع١و  GRIٌلاعزذاِخ ٚفمب

)رٕٛع خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ( ػٍٟ ٘زٖ اٌؼلالخ فٟ 

٠ٛمؼ  رطج١مٟمٛء اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ٌٍجؾش ٚرٌه وّؾبٌٚخ ٌٍٛفٛي اٌٟ د١ًٌ 

وّم١بط ٌغٛدح  Beneish M Scoreأثؼبد ٘زٖ اٌؼلالخ ِغ أعزخذاَ ّٔٛرط وّٟ 
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ٚرٌه ٌّغبػذح ِخزٍف اٌمطبػبد فٟ خٍك  ش اٌّب١ٌخ ٌٍّٕؾؤد ِؾً اٌذساعخاٌزمبس٠

ؽبٌخ ِٓ اٌزٛاصْ ث١ٓ ِئؽشارٙب اٌّب١ٌخ ِٚئؽشارٙب غ١ش اٌّب١ٌخ ِّب ٠ّىٓ أفؾبة 

  اٌّقبٌؼ ِٓ رى٠ٛٓ سإ٠خ ٚامؾخ ػٓ إٌّؾؤح رغبػذُ٘ فٟ ارخبر لشاسارُٙ.

 -اٌجؾش:ؽذٚد  -5

 -وبٌزبٌٟ:  ا٠نبػ ؽذٚد اٌجؾشمٛء ٘ذف ِٕٚٙغ١خ اٌجؾش ٠ّىٓ ٟ ف   

  اٌّغزذاِخ.٠زُ رٕبٚي عبٔت اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ فمو دْٚ اٌزؼشك ٌجبلٝ اثؼبد اٌز١ّٕخ 

  ٠زٕبٚي اٌجؾش ِجبدسح اػذاد اٌزمبس٠شGRI  اخشٜ.دْٚ اٌزطشق اٌٝ اٜ ِجبدساد 

  اعزخذاَ ّٔٛرطBeneish M Score  اٌّب١ٌخ.وّم١بط ٌغٛدح اٌزمبس٠ش 

  خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ ػٓ ٠زٕبٚي اٌجؾش ٔظشح ػبِخ

اٌّزغ١ش اٌّغزمً ِٓ ٌشفذ اٌزؤص١ش ٚاٌؼلالخ ث١ٓ وً  ٚرٌه وّزغ١شاد ٚع١طخ

 اٌزبثغ.ٚاٌّزغ١ش 

  اٌقبدسح ػٓ إٌّؾبد ِؾً اٌذساعخ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ػٍٝاٌذساعخ اٌزطج١م١خ رّذ

ؽشوخ اٌغبدط ِٓ اوزٛثش ٌٍز١ّٕخ  )عٛد٠ه( ٌلارقبلاد،اٌّقش٠خ ٟٚ٘ 

 .6161اٌٟ ػبَ  6109ٚالاعزضّبس، ا٠ذ٠زب ٌٍقٕبػبد اٌغزائ١خ ِٓ ػبَ 

  اٌجبؽضبْاٌّئؽشاد ٚاٌّزغ١شاد اٌّمزشؽخ ِٓ لجً  ػٍٝالزقش اٌزطج١ك. 

 اٌجؾش:خطخ  -6

ً ثؾذٚد اٌجؾش ٠مزشػ     ً ٌٙذف اٌجؾش ٚاٌزضاِب رمغ١ُ ثبلٝ اعضاء  اٌجبؽضبْرؾم١مب

 ٠ٍٟ: اٌجؾش وّب 

 اٌجؾض١خ.ٌزؾذ٠ذ اٌفغٛح  رؾ١ًٍ اٌذساعبد اٌغبثمخ :الاٚياٌمغُ 

 GRIالافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚفمبً ٌّجبدسح  أصشرؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ  :اٌضبٔٝاٌمغُ 

فشٚك خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ ٚاؽزمبق ٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٝ مٛء ٚع

 اٌجؾش.

 اٌزطج١مٟ ٌٍجؾش.ّٕٙظ اٌ :اٌضبٌشاٌمغُ 

 اٌّغزمج١ٍخ.إٌزبئظ ٚاٌزٛف١بد ٚاٌجؾٛس  :اٌشاثغاٌمغُ 

 لبئّخ اٌّشاعغ  -9

 اٌّلاؽك  -8
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 اٌفغٛح اٌجؾض١خ: ٌزؾذ٠ذ اٌغبثمخرؾ١ًٍ اٌذساعبد  الاٚي:اٌمغُ -1

وّب ٘ٛ  اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ  اٌّؾبعجخ ػٓ ؽبٌٚذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد رٕبٚي ِٛمٛع 

( فمذ ٘ذفذ ٘زٖ اٌذساعخ اٌٝ اٌمبء اٌنٛء ػٍٝ 6106دساعخ ؽؼجبْ ، ع١ّش ، ) اٌؾبي فٝ 

اٌّؾبعجخ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الإعزّبػ١خ ٌٍّٕؾؤد ٚرٛم١ؼ أُ٘ ِمب٠غٙب ِٚئؽشارٙب اٌّشرجطخ 

الإعزّبػٝ ٌٍّٕؾؤح ٚأ٠نب اٌمبء اٌنٛء ػٍٝ ِفَٙٛ رمبس٠شالأػّبي اٌّزىبٍِخ ثزم١١ُ الأداء 

٘ذاف ٚاٌّجبدة اٌزٝ رؾىُ ػًّ ٘زٖ اٌزمبس٠ش ٚاٌزؾذ٠بد اٌزٝ رٛاعٗ ٘زٖ  ٚاٌؼٕبفش ٚالأأ

إٌّؾبح ػٕذ اػذاد٘ب ، ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٝ أْ دِظ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ اٌخبفخ ثبلأٔؾطخ 

اٌّؼٍِٛبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌخبفخ ثبٌغٛأت اٌج١ئ١خ ٚالإعزّبػ١خ  الإلزقبد٠خ ٌٍّٕؾؤح ِغ

ٍخ عٛف ٠غبػذ أفؾبة ٚاٌؾٛوّخ ٚالإفقبػ ػٕٙب ِٓ خلاي رمبس٠ش الأػّبي اٌّزىبِ

اٌمذسح ػٍٝ رم١١ُ اداسح إٌّؾؤد ِٓ اٌّؼٍِٛبد ٚثبٌزبٌٝ اٌّقبٌؼ ػٍٝ فُٙ اٌؼلالخ ث١ٓ رٍه 

ْٛ ، ِؾّذ ، دساعخ ص٠زث١ّٕب رٕبٌٚذ ، ظ ػ١ٍٙب١ّخ ٚاِىب١ٔخ اٌؾفبلذسرٙب ػٍٝ خٍك اٌمؽ١ش 

 اٌزؤص١ش اٌّجبؽش ٌلإفقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الإعزّبػ١خ ػٍٝ ِغزٜٛ( دساعخ ٚاخزجبس6106)

اٌزؤص١ش اٌّجبؽش ِٓ خلاي اٌم١ّخ اٌؼبدٌخ ٌلافٛي  ٚل١ّخ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٚاظٙبس

اػزّذد اٌذساعخ ػٍٟ  ٚلذِغزٜٛ الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ  ٚالإٌزضاِبد ٚاٌّخبهش إٌّزظّخ ػٍٝ

اعزخذاَ ػ١ٕخ ِٓ إٌّؾؤد اٌّم١ذح ثجٛسفخ الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقش٠خ ٚاٌّذسعخ ثبٌّئؽش 

EGX100  َٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد  6102اٌٝ ػبَ  6101ػٓ اٌفزشح ِٓ ػب

رؤص١ش ِؼٕٜٛ ٚا٠غبثٝ ٌلإفقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الإعزّبػ١خ ػٍٝ ِغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ 

ػ١خ ػٍٝ ِغزٜٛ الإؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ ٚعٛد ربص١ش ِجبؽش ٌلإفقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الإعزّب ٚػذَ

ص١ش اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ اٌٝ رؾذ٠ذ ِذٜ رؤ Razak,l.,etal,(2019)دساعخ ٘ذفذ ث١ّٕب .

اٌزؾ١ًٍ الإؽقبئٟ اٌٛففٟ ٚرؾ١ًٍ  ٚرُ أعزخذاَ رٛٔبعبػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ فٟ  ٌٍّٕؾؤد

ٔزبئظ  ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٟ، ٌزؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اٌّغزخذِخ فٟ اٌذساعخ الأؾذاس اٌّزؼذد

 زٞ ٠مبط ػٓ هش٠ك رئصش ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ اٌلا أْ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٕؾؤد ِفبد٘ب

فٟ ٌٓ ٠غ١ش ْ ؽغُ اٌؼبئذ ػٍٝ الأفٛي ٌٍّٕؾؤح ٚرٌه لأ( ROAاٌؼبئذ ػٍٝ الأفٛي )

لا ٠ٙب أفٛي وج١شح اٌزٟ ٌذ إٌّؾؤدفبْ ٚأ٠نبً ،  ٌٍّٕؾؤحػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ الإفقب

ئصش اٌّغئ١ٌٚخ ر لاي ا٘زّبِٙب ثبٌج١ئخ الاعزّبػ١خ، ث١ّٕبأداءً ع١ذًا ِٓ خثبظٙبس رٙزُ 
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ػٓ هش٠ك اٌؼبئذ ػٍٝ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ  ػٍٝ الأداء اٌّبٌٟ اٌزٞ ٠مبطّٕؾؤد الاعزّبػ١خ ٌٍ

(ROE ٚ٘زا ٠ؼٕٟ أٔٗ وٍّب صاد الإفقبػ ، )صاد اٌؼبئذ  ٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٕؾؤدػ

 ػٍٝ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ .

( اٌجؾش 6106اِب ف١ّب ٠خـ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فمذ رٕبٌٚذ دساعخ ؽشفٛػ ، أ١ٔغخ ، )

فٝ ِفَٙٛ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚاٌؼٛاًِ اٌّئصشٖ ثٙب ثبلإمبفخ اٌٝ دساعخ ثؼل أعب١ٌت 

ب١ٌخ اٌزٝ أؽبسد ا١ٌٙب اٌذساعخ ، ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٝ أْ ل١بط ٚرم١١ُ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّ

عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػجبسح ػٓ ِفَٙٛ ِشوت ِٓ اٌّفب١ُ٘ اٌّزىبٍِخ ف١ّب ث١ُٕٙ وّب أْ ٕ٘بن 

ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاًِ رئصش ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِغ رفبٚد دسعخ اٌزؤص١ش ِٓ ػبًِ 

ّٔٛرط ٚاؽذ ٌٍؾىُ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٠ؼذ  لأخش ثبلإمبفخ اٌٝ أْ الإػزّبد ػٍٝ

اٌغّغ ث١ٓ أوضش ِٓ ّٔٛرع١ٓ ٌلإعزفبدح ِٓ ِضا٠ب وً ّٔٛرط  ّب ِٓ اٌّفنًٔغ١ش وبفٝ ٚأ

دساعخ خ١ًٍ ، ػٍٝ ،  ٚفٟ ٘زا اٌقذد فمذ ٘ذفذ.  ٞٚاٌؾذ ِٓ ٔمبئـ وً ّٔٛرط ػٍٝ ؽذ

٠ش سلأػّبي ػٍٝ عٛدح اٌزمب( اٌٝ اٌزؼشف ػٍٟ أصش اٌزضاَ إٌّؾبد ثؤخلال١بد ا6106)

ٌزضاَ اٌّب١ٌخ ٚرُ رم١١ُ الإٌزضاَ ثؤخلال١بد الأػّبي اٌٝ اٌزضاَ فش٠ؼ ثؤخلال١بد الأػّبي ٚا

رٌه ِٓ خلاي فؾـ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٝ ٌىً ِٓ اٌزمش٠ش  مّٕٟ ثؤخلال١بد الأػّبي ٚرُ

ب ٚأ٠نبً رُ اٌزطشق اٌغٕٜٛ ، ِؾز٠ٛبد اٌّٛلغ الأٌىزشٟٚٔ ، ػمذ إٌّؾؤح ٚإٌظبَ الأعبعٝ ٌٙ

، ٚلذ رٛفٍذ  M-SCOREاٌٝ رٕبٚي عٛدح اٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ ٚلذ رُ ل١بعٙب ثبعزخذاَ ّٔٛرط 

اٌذساعخ اٌٝ أْ ارجبع إٌّؾبح ٌٍّّبسعبد الأخلال١خ ٠ئدٜ اٌٝ رؾم١مٙب ٌٍؼذ٠ذ ِٓ اٌفٛائذ ، ٚأْ 

إٌبعؾخ ٘ٝ اٌزٝ رؼًّ ػٍٝ رن١ّٓ  حالأخلال١بد ٘ٝ أعبط اعزذاِخ إٌّؾؤد ٚإٌّؾؤ

 M-SCOREالإعزذاِخ فٝ اعزشار١غ١برٙب ، ٚأ٠نبً رٛفٍذ اٌذساعخ أْ اعزخذاَ ّٔٛرط 

ٌزم١١ُ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ وبْ أوضش ٚالؼ١خ لإػزّبدٖ ػٍٝ ِمب١٠ظ و١ّخ ١ٌٚغذ ٚفف١خ . 

 Prtrik, V., (2016) ِضً دساعخM-SCORE اعبد ّٔٛرط سٚلذ رٕبٌٚذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذ

عٍٛفبو١خ  ّٕؾؤحػٍٝ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ ٌ Beneish M-Scoreاٌزٟ ٘ذفذ اٌٟ رطج١ك ّٔٛرط 

-Beneish M، ٠ٚغزخذَ 6109ػبَ ٚرٌه ػٓ ِزٛعطخ اٌؾغُ رقٕغ ا٢لاد اٌّىزج١خ 

Score اٌّب١ٌخ ، ٚرٛفٍذ  لاػت ِٓ خلاي رطج١مٗ ػٍٝ اٌزمبس٠شوؤعٍٛة ٌٍىؾف ػٓ اٌز

ٚثبٌّمبسٔخ ِغ  m -6.84زٟ رُ رؾ١ًٍ ث١بٔبرٙب ؽقٍذ ػٍٟ ل١ّخ اْ إٌّؾؤح اٌ اٌٟ اٌذساعخ
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ٌُ رزلاػت ثج١بٔبرٙب اٌّب١ٌخ ٚأ٠نبً رٛفٍذ اٌذساعخ اْ  ّٕؾؤحاٌم١ّخ اٌّشعؼ١خ ٌٍّٕٛرط فؤْ اٌ

٘زا إٌّٛرط لذ ٠ىْٛ ِف١ذًا ٌٍجٕٛن ٚاٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌذائ١ٕٓ ػٕذ رم١١ُ إٌّؾِؤد ٌٍذخٛي فٟ 

رطج١ك  اِىب١ٔخ  Holda , A., (2020)دساعخ رٕبٌٚذ أ٠نبً ففمبد اِٚغبلاد عذ٠ذح. ٚلذ 

 جٌٕٛذٞ ٚرٌه ػٓ هش٠ك رؾ١ًٍ اٌج١بٔبد اٌزبس٠خ١خفٟ اٌٛالغ اٌ Beneish M-Scoreّٔٛرط 

ِٕؾؤح ِٓ إٌّؾؤد غ١ش اٌّزلاػجخ ثجٛسفخ ٚاسعٛ  31ِٕؾؤح ِٓ إٌّؾؤد اٌّزلاػجخ ٚ 31

ّئؽشاد اٌػٓ هش٠ك وبْ  رلاػجذ فٟ لٛائّٙب  ٟأْ إٌّؾؤد اٌزاٌٝ  ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ 

ِغ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌذساعبد اٌزٟ  اٌزٝ ؽذد٘ب إٌّٛرط ٚلذ رٛافمذ ٔزبئظ رٍه اٌذساعخ  اٌى١ّخ 

(  6109رٕبٌٚذ دساعخ ِؾّذ ، ِغذٜ ، ) ث١ّٕبرٕبٌٚذ ٔفظ اٌّٛمٛع فٟ ثٍذاْ ِخزٍفخ. 

ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٝ اٌزٝ رٛاعٙٙب اٌّؾبعجخ ثبٌّفَٙٛ اٌّزؼبسف ػ١ٍٗ  اٌّؾىلاد

ٌٍزمبس٠شاٌّب١ٌخ ٚرٛم١ؼ ِىٛٔبد ِؾبعجخ الإعزذاِخ ِٚغضا٘ب ٚدٚس٘ب فٝ رؾغ١ٓ اٌّؾزٜٛ 

اٌذساعخ اٌٝ أْ ػذَ ٚعٛد ِؼب١٠ش ٌّؾبعجخ  رٍه اٌّؼٍِٛبرٝ ٌٍزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ٚلذ رٛفٍذ

الإعزذاِخ ٠ئدٜ اٌٝ فؼٛثبد فٝ اٌم١بط ٚالإفقبػ ٌّؼظُ اٌجٕٛد اٌخبفخ  ثبلأػجبء 

وّب أْ ػذَ ا٘زّبَ أعٙضح اٌذٌٚخ ثزٛف١ش اٌؾٛافض إٌّبعجخ ، ٚإٌّبفغ الإعزّبػ١خ ٚاٌج١ئ١خ 

 اِخ .أؼىظ ػٍٝ ػذَ رجٕٝ إٌّؾؤد ٌغ١بعبد ِؾبعج١خ رزغُ ثبلإعزذ

 اٌّؾب١ِذ، ؽغ١ٓ، اٌشاثب،اِب ف١ّب ٠خـ خقبئـ ِغٍظ الإداسح فمذ ٘ذفذ دساعخ 

خقبئـ ػٍٝ الأفقبػ ػٓ اٌّخبهش اٌ رٍه اٌٝ رٛم١ؼ أصش (6161) هبسق،

ثبٌّٕؾؤد اٌؼبِخ اٌقٕبػ١خ اٌّغبّ٘خ ثجٛسفخ ػّبْ ٚوبٔذ ػ١ٕخ اٌذساعخ ِىٛٔخ ِٓ 

فٍذ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد أصش ٚلذ رٛ ،6109اٌٝ ػبَ  6106( ِٕؾبٖ ِٓ ػبَ 28)

 فب٠مخ، اٌفٌٛٝ،أِب دساعخ  اٌّخبهش.داسح ػٍٝ الإفقبػ ػٓ ٌخقبئـ ِغٍظ الا

٘ذفذ اٌٝ اعزىؾبف اٌؼلالخ ث١ٓ خقبئـ ِغٍظ الإداسح ٚعٛدح  ( فمذ6108)

ٚلذ أعش٠ذ اٌذساعخ ػٍٝ ػ١ٕخ  اٌّب١ٌخ،الأسثبػ ثبػزجبس٘ب رّضً ِم١بعبً ٌغٛدح اٌزمبس٠ش 

ٚرٌه ػٓ  EGX100ٕؾؤح غ١ش ِب١ٌخ ِذسعخ ثبٌّئؽش اٌّقشٜ ( 21ِرزىْٛ ِٓ )

ٚرٛفٍذ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد اسرجبه غ١ش ِؼٕٜٛ ث١ٓ خقبئـ ِغٍظ  ،6109ػبَ 

ث١ّٕب دساعخ عّشح ، ٠بعش ، اٌض٘بس ، ٘بٔٝ  اٌّقش٠خ.الإداسح ٚعٛدح الأسثبػ فٝ اٌج١ئخ 

( ، ٘ذفذ اٌٝ اخزجبس أصش خقبئـ ِغٍظ الإداسح ػٍٝ 6108، سصق ، أ٠خ ، )
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ِغزٜٛ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ ثبٌزطج١ك ػٍٝ اٌجٕٛن اٌّغغٍخ ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ِٓ ػبَ 

، ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٝ ٚعٛد ػلالخ راد دلاٌخ اؽقبئ١خ  6102اٌٝ ػبَ  6106

خقبئـ ِغٍظ الإداسح ٚاٌزؾفع اٌّؾبعجٝ فٝ اٌجٕٛن اٌّغغٍخ فٝ ثٛسفخ ث١ٓ 

الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّقش٠خ ٚٚعٛد ػلالخ ػىغ١خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ وً ِٓ ؽغُ ِغٍظ 

الإداسح ٚاٌفقً ث١ٓ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٜ ٚسئ١ظ ِغٍظ الإداسح ٚث١ٓ ِغزٜٛ اٌزؾفع 

ِغٍظ الإداسح ِٚغزٜٛ  اٌّؾبعجٝ ٚأ٠نبً ٚعٛد ػلالخ هشد٠خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اعزملا١ٌخ

الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ اٌّغزذاِخ فٝ ث١ئخ ٚ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ

فؾـ رؤص١ش  AbuAlia,M., et al,(2021)ٚلذ رٕبٌٚذ دساعخ الأػّبي اٌّقش٠خ .

خقبئـ ِغٍظ الإداسح ػٍٟ ِغزٛٞ الأفقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ِٓ لجً 

ُ عّغ اٌج١بٔبد اٌخبفخ ثّٛمٛع اٌذساعخ ػٓ هش٠ك ِئؽش إٌّؾؤد اٌفٍغط١ٕ١خ ٚلذ ر

ِٕؾؤح فٍغط١ٕ١خ ِم١ذح ثبٌجٛسفخ اٌفٍغط١ٕ١خ ٚرٌه ِٓ  22الافقبػ ٚاٌؼ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

، ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٟ أْ ٕ٘بن ػلالخ ا٠غبث١خ ث١ٓ  6109اٌٟ ػبَ  6103ػبَ 

قبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ اعزملاي ِغٍظ الإداسح ٚث١ٓ رٕٛع اٌغٕظ ٌٚغٕخ اٌّشاعؼخ ٚالأف

الأعزّبػ١خ ِٚٓ عٙخ اخشٞ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٟ ٚعٛد ػلالخ عٍج١خ ث١ٓ ؽغُ 

  اٌّغٍظ ٚاصدٚاع١خ دٚس اٌشئ١ظ اٌزٕف١زٞ ٚالافقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ.

( رؾ١ًٍ أصش ١٘ىً  6161الله ، )  ثذٚٞ، ٘جخاِب ف١ّب ٠خـ ١٘ىً اٌٍّى١خ فمذ رٕبٌٚذ دساعخ  

اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ ثّغزٛٞ الإفقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ٚل١ّخ اٌٍّى١خ ٚخبفخً 

 30ٚرٌه ثبعزخذاَ ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ  6109إٌّؾؤد اٌّذسعخ ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ فٟ ػبَ 

ِٕؾؤح ِذسعخ ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ، ٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٟ ػذَ ٚعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ 

ئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ٚل١ّخ إٌّؾؤح ِٓ ٚعٙخ اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ ِٚغزٛٞ الإفقبػ ػٓ اٌّغ

ٔظش اٌّغزضّش٠ٓ ٚأ٠نبً ػذَ ا٘زّبَ اٌّغزضّش٠ٓ ثّغزٛٞ افقبػ إٌّؾؤد ػٓ دٚس٘ب 

( أخزجبس أصش ١٘ىً اٌٍّى١خ  6106الأعزّبػٟ . ث١ّٕب رٕبٌٚذ دساعخ اٌؾٕبٚٞ ، اٌغ١ذ ، ) 

ح ثغٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ ِٕؾؤح ِم١ذ 91ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي ػ١ٕخ ِىٛٔخ ِٓ 

ٚلذ رُ أعزخذاَ ّٔٛرط عٛٔض اٌّؼذي ٌزمذ٠ش الاعزؾمبلبد  6102اٌٟ ػبَ  6102ِٓ ػبَ 

الاخز١بس٠خ وّئؽش ػىغٟ ٌغٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرٌه ثبعزخذاَ رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌّزؼذد ٚلذ 
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اٌزمبس٠ش  رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٟ أْ ٕ٘بن ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ٚا٠غبث١خ ث١ٓ رشوض اٌٍّى١خ ٚعٛدح

اٌّب١ٌخ ، ٚاْ ٕ٘بن ػلالخ أ٠غبث١خ ٌٚىٕٙب غ١ش ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌٍّى١خ الإداس٠خ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش 

اٌّب١ٌخ ، ٚأ٠نبً ٕ٘بن ػلالخ ا٠غبث١خ ِٚؼ٠ٕٛخ ث١ٓ اٌٍّى١خ اٌّئعغ١خ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. 

آصش اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٕؾؤد  رٕبٌٚذفمذ   Arshad,R., et al  (2011) ,دساعخاِب 

وبعزشار١غ١خ ػًّ ٔؾٛ خٍك ل١ّخ ٌٍّٕؾؤح ٚرفؾـ ٘زٖ اٌذساعخ أ٠نًب رؤص١ش١٘ىً اٌٍّى١خ ػٍٝ 

ِٕؾؤح ِب١ٌض٠خ ِذسعخ  626٘زٖ اٌؼلالخ ٚرٌه ػٓ هش٠ك اعزخذاَ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ ٌـ 

 ّٕؾؤداٌ ٘زٖ أداءٍٟ ػ ّٕؾؤدش الإفقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍآصثبٌجٛسفخ  ٌّؼشفخ 

به اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌذ٠ٗ أْ ٔؾٚلذ رٛفٍذ اٌذساعخ اٌٟ ،  6118ٚ  6112فٟ ػبِٟ 

١ًِ ٌٍزؤص١ش ثؾىً وج١شػٍٝ ٔغبػ إٌّؾؤح ٚأْ أٔؾطخ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٠ّىٓ أْ رئدٞ 

وبعزشار١غ١خ ٌٚىٓ ف١ّب ٠زؼٍك ثزؤص١شاٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٕؾؤد  ، اٌٝ أداء ِبٌٟ لٛٞ

ػٍٟ ١٘ىً اٌٍّى١خ فبؽبسد اٌذساعخ أٗ لا٠ٛعذ رؤص١ش ػٍٟ ١٘ىً  ػًّ ٔؾٛ خٍك ل١ّخ ٌٍّٕؾؤح

اٌٍّى١خ عٛاء وبْ ػبئ١ٍبً اٚ ؽى١ِٛبً ثبلأمبفخ اٌٟ رؤو١ذ اٌذساعخ ػٍٟ أ١ّ٘خ دػُ الإفقبػ 

 ػٓ أٔؾطخ اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ِٓ لجً اٌّذ٠ش٠ٓ.

دساعبد ٌّب عجمٙب ِٓ رؼزجش اعزىّبلأ اٌؾب١ٌخ  ساعخ اٌذأْ  ْاٌجبؽضبِّب عجك  ٠خٍض 

اٌّغئ١ٌٚخ  رٕبٌٚذاٌزٟ اٌذساعبد اٌغبثمخ أْ  ِغ اٌزطج١ك ػٍٟ لطبػبد ِخزٍفخ ٚ

 لذ عبءد رٕٛع خقبئـ ِغٍظ الاداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ أٚاٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ أٚ الإعزّبػ١خ

فمذ أظٙشد إٌزبئظ ٚعٛد ػلالبد عٍج١خ اٚ ا٠غبث١خ ،  ِزٛافمخ اٚغ١شِزٛافمخ ٔزبئغٙب

، فؼشك اٌذساعبد اٌجؼل اٚػذَ ٚعٛد رؤص١ش اٚػلالخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد ٚثؼنٙب 

،  رؾذ٠ذ اٌفغٛح اٌجؾض١خ اٌٟ ٠ٙذف ٙب١ٌظ ٘ذفبً فٟ ؽذ رارٗ ٚأّب رٕبٌٚ اٌغبثمخ

ػٍٝ ؽذح اٞ اْ  وًاٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ اٚاٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ اٌغبثمخ رٕبٌٚذ  فبٌذساعبد

اٚأٗ ٌُ ٠ىٓ ٕ٘بن ِئؽشاد ٠زُ اعزخذاِٙب ػٕذ اٌزطج١ك اٚ اٌزٕبٚي رُ ثؾىً ِٕفشد 

ثبلأمبفخ اٌٟ ػذَ اٌزطشق لأصش  اعزخذاَ ّٔبرط ِؼزبدح ٌم١بط عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

الأفقبػ ػٓ ِىٛٔبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٚ و١ف١خ رؤص١ش 

ٍّى١خ ٚخقبئـ ِغٍظ الأداسح ػٍٟ اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش ١٘ىً اٌ

ٚثٕبء ػٍٟ رٌه  ِغزّؼ١ٓ فٟ ػلالخ رؾىّٙب ِزغ١شاد ٚع١طخ ِٚزغ١شاد سلبث١خ اٌّب١ٌخ
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لخ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌزٝ رؾىُ اٌؼلا ٠ٛمؼِٕطمٟ  اهبساٌٛفٛي اٌٟ ٠ؾبٚي ٘زا اٌجؾش 

 .ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ خعزذاِلاٌ الإعزّبػ١خ اٌّغئ١ٌٛخٓ ِئؽشاد ػ الإفقبػ

الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ  اٌضبٟٔ:اٌمغُ -2

خظبئض ِغٍظ الإداسح  ػٛء رٛعؾٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٝ ٚع GRIٚفمبً ٌّجبدسح 

 اٌجؾش:فشٚع  ثغشع اشزمبق١٘ٚىً اٌٍّى١خ 

ؽ اٌزؤص١شاد الاعزّبػ١خ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٠ؼزّذ ػٍٝ ٔمً ٚاثلا الإفقبػاْ 

ٚأؽذ أثشص ِؼب١٠ش الإثلاؽ ػٍٝ ِغزٜٛ  وىً،اٌّغزّغ  اٌٝالالزقبدٞ ٌٍّٕؾؤح  ٌٍٕؾبه

ٚرُ  ( ٚاٌزٟ ٠مقذ ثٙب ِؼب١٠ش اٌّجبدسح اٌؼب١ٌّخ لإػذاد اٌزمبس٠شGRIِؼب١٠ش ) اٌؼبٌُ ٟ٘

ػٓ آصبس٘ب الالزقبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ  ٙب إٌّؾؤد ٌلافقبػرق١ُّ ٘زٖ اٌّؼب١٠ش ٌىٟ رغزخذِ

ؾؤح أٚ وّؼب١٠ش ّٔٛرع١خ ِزشاثطخ ، فؤٞ ِٕ  GRIٚلذ فّّذ ِؼب١٠ش  ٚاٌّغزّؼ١خ

ػٓ الاعزذاِخ ٠غت أْ رٕطجك ػ١ٍٙب صلاصخ ِؼب١٠ش ػب١ٌّخ ِٕظّخ رمَٛ ثبػذاد رمبس٠ش

٘ٛ ٔمطخ اٌجذا٠خ لأٔٗ ٠ؾزٛٞ ػٍٝ  الاعبع١بد GRI 101  : )اٌّؼب١٠ش اٌؼبِخ( ٟٚ٘

الإفقبؽبد اٌؼبِخ ٠مذَ  GRI 102اٌّؼٍِٛبد الأعبع١خ ػٓ و١ف١خ اعزخذاَ اٌّؼب١٠ش، 

٠مذَ  ِٕٙظ الإداسح  GRI 103 ، رمبس٠ش رؾزٛٞ ػٍٝ ِؼٍِٛبد ع١بل١خ رخـ إٌّؾؤح

مٛع أِب ف١ّب ٠خـ اٌّؼب١٠ش اٌخبفخ ثّٛ ، رمبس٠شػٓ ِٕٙظ الإداسح ٌىً ِٛمٛع

 GRI 200 ِٛمٛػبد الزقبد٠خ  اٌٝ صلاصخ ِٛمٛػبد  GRIِؾذد فزٕمغُ ِؼب١٠ش 

 GRIٚرزنّٓ  .GRI 400 ِٛمٛػبد اعزّبػ١خGRI 300 ِٛمٛػبد ث١ئ١خ

فبٌّزطٍجبد رىْٛ اٌضا١ِخ ثبٞ ِؼ١بس ٠ٚزُ ػشمٙب  ٚرٛع١ٙبد،ٚرٛف١بد  ِزطٍجبد

ٌٚىٕٙب ِغزؾجخ  ٍِضِخ،أِب اٌزٛف١بد فٟٙ غ١ش  ٌلإٌضاَوٍّخ ٠غت  ٚرىزتثخو داوٓ 

ٚرىزت وٍّخ ٠ٕجغٟ ٌلاؽبسح اٌٝ اٌزٛف١خ اِب اٌزٛع١ٙبد فٟٙ ػجبسح ػٓ رفغ١شاد ٌفُٙ 

 ( 2-3، ؿ ؿ 6102الأعبع١بد ،  GRI 101 ِؼ١بس  (اٌّزطٍجبد.

ِٓ أوضش ِقبدس اٌّؼٍِٛبد أ١ّ٘خ ٌزٌه فبٌّٕؾآد ٍِضِخ ثبلإفقبػ اٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ رؼذ ٚ

ِّٚب لا ؽه ف١ٗ أْ  اٌغ٠ٕٛخ.لأفؾبة اٌّقبٌؼ ػٓ ِؼٍِٛبرٙب اٌّب١ٌخ فٟ رمبس٠ش٘ب 

اٌّؼٍِٛبد غ١ش اٌّب١ٌخ ٌٙب دٚس ٘بَ ثغبٔت اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ فٟ ػ١ٍّخ ارخبر اٌمشاس ، ؽ١ش 

ٚاٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٠ؾغٓ ِٓ ػ١ٍّخ ارخبر اٌمشاس أْ الافقبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد غ١ش اٌّب١ٌخ 
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 -ٚرٌه لاْ اٌزمبس٠ش غ١ش اٌّب١ٌخ رمذَ ا٠نبً ٌلاهشاف رٚ اٌّقبٌؼ أٚ رٚ اٌؼلالخ ) اٌّٛظف١ٓ 

اٌغّٙٛس( ؽ١ش رٛفش ِؼٍِٛبد ػٓ آصبس  –إٌّظّبد غ١ش اٌؾى١ِٛخ  -اٌؼّلاء  -اٌّغزضّش٠ٓ 

ء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ أػنب قبئـٌٚزٕٛع خ.ؾطخ إٌّؾؤح ػٍٝ اٌج١ئخ ٚاٌّغزّغأٔ

ذٚس اٌٙبَ ٘بِبً فٟ ػ١ٍّخ اٌزٛافك ث١ٓ الأهشاف رٚ اٌؼلالخ ٚاداسح إٌّؾبح ٚرٌه ٔظشاً ٌٍ اً سدٚ

ِغٍظ الإداسح فٟ ٚمغ اعزشار١غ١خ الاعزذاِخ ٌٍّٕؾبد ٚرؤص١ش رٌه ػٍٟ إٌزبئظ اٌزٞ ٠ٍؼجٗ 

ػٍٟ الأداء اٌّبٌٟ ٚالالزقبدٞ ِٚٓ صُ ػٍٟ عٛدح ئصش ٚغ١ش اٌّب١ٌخ ٌٍّٕؾبح ٚثبٌزبٌٟ ٠ اٌّب١ٌخ

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ .

 الإفظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ:أ١ّ٘خ ِٚىٛٔبد 2/1

 ٌٚىٟإٌّؾؤح ٚٚمؼٙب اٌّبٌٝ  أداءاٌزٝ رؼجش ػٓ ٚالغ  الأداٖاٌّؾبعجٝ ٘ٛ  الإفقبػاْ     

رؼج١شاً ػٓ ٚالغ إٌّؾؤح ف١ٕجغٝ اْ ٠ىْٛ ٕ٘بن  ٚأوضشرٚ ِقذال١خ ٚؽفبف١خ  الإفقبػ٠ىْٛ 

افقبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌزٝ رخـ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚرٌه ؽزٝ ٠ىْٛ ٕ٘بن 

افقبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٚغ١ش اٌّب١ٌخ ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍّغبّ٘خ فٝ اػطبء فٛسح 

ئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٠ؼذ الافقبػ ػٓ ِٚ اػّبٌٙب.وبٍِخ ػٓ اداء إٌّؾؤح ٚٔز١غخ 

 اٌّؾبعج١خ،ِىٛٔبد الافقبػ اٌىبًِ ٚرٌه ٌزٍج١خ اؽز١بعبد ِغزخذِٝ اٌّؼٍِٛبد  أؽذ

 ث١بْ ِذٜ ػٓ اٌٛمغ اٌّبٌٝ ٌٍّٕؾؤح ثبلامبفخ اٌٝ الإثلاؽفبلافقبػ ٠ٕجغٝ اْ ٠زنّٓ 

( 000ؿ  ،6102)ٚلذ ػشف ػجذ اٌؼض٠ض، عؼفش،  الاعزّبػ١خ،ّٕؾؤح ثّغئ١ٌزٙب اٌزضاَ اٌ

الإفقبػ اٌّؾبعجٟ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ثؤٔٗ "ػشك ٌٍّؼٍِٛبد اٌّزؼٍمخ ثبلأٔؾطخ 

٠ؼطٟ الافقبػ ػٓ ٚ الاعزّبػ١خ ثؾىً ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٗ رم٠ُٛ الأداء الاعزّبػٟ ٌٍّٕؾؤد".

ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ فٛسٖ ا٠غبث١خ ػٓ إٌّؾؤح اٌٝ الاهشاف رٚ اٌّقبٌؼ 

( أْ ِفَٙٛ اٌّغئ١ٌٚخ  69، ؿ  6102ِمذَ ، )  ١٘ٚجخ،روش  ٚلذ خبسع١١ٓ(أٚ  )داخ١١ٍٓ

الاعزّبػ١خ ٚاٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ِزمبسثبْ فبٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ رٙذف اٌٝ دِظ إٌؾبه 

الاعزّبػٟ ٚاٌج١ئٟ ٌٍّٕؾآد ث١ّٕب رٙذف اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ اٌٝ دِظ الأٔؾطخ الاعزّبػ١خ 

، ؿ ١ٌٚ6161ذ ) اٌغجٍٟ،ٚلذ روش  . ّؾٍٟ ٚاٌؼبٌّٟٚالالزقبد٠خ ٚاٌج١ئ١خ ػٍٝ اٌّغزٜٛ اٌ

( أْ ٕ٘بن ِغّٛػخ ِٓ اٌّئؽشاد اٌٙبِخ ٌلافقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِٓ لجً 09

 إٌّؾؤد ٟٚ٘:
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 ِذٜ: ٠ٚغت أْ ٠ؾزًّ الافقبػ ػٓ اٌّٛظف١ٓ -0

رٛف١ش  -رٛف١ش اٌغىٓ اٌّلائُ ٚاٌغزاء - رذس٠ت اٌّٛظف١ٓ ٚرمذ٠ُ اٌّغبػذاد اٌّب١ٌخ ٌُٙ -

 الإفقبػ ػٓ اٌّئ٘لاد ٚاٌخجشاد. -رٛف١ش الأِبوٓ اٌزشف١ٙ١خ- ِؼب١٠ش اٌقؾخ ٚاٌغلاِخ

 الافقبػ ػٓ اٌزؼبْٚ ِغ إٌمبثبد اٌخبفخ ثبٌؼّبي. -الإفقبػ ػٓ ِؾبسوخ إٌغبء ثبٌؼًّ -

 الإفقبػ ػٓ ً٘ ٠زُ اٌغّبػ ٌُٙ ثؾشاء الأعُٙ. - الإفقبػ ػٓ اٌّىبفؤد -

 الافقبػ ػٍٟ: اٌطبلخ ٠ٚغت أْ ٠ؾزًّ -6

و١ف١خ اٌّؾبفظخ ػٍٝ  -أُ٘ اٌغ١بعبد اٌزٟ رزجؼٙب إٌّؾؤح ٌٍؾقٛي ػٍٝ ِقبدس اٌطبلخ -

 ً٘ ٠زُ اعزخذاَ إٌفب٠بد ٚاػبدح رذ٠ٚش٘ب فٟ أزبط اٌطبلخ. -اٌطبلخ فٟ رؾغ١ً أٔؾطخ إٌّؾؤح

 بد.الافقبػ ػٍٝ اٌٛفٛساد اٌزٟ رُ رؾم١مٙب فٟ أزبط اٌطبلخ ِٓ اػبدح رذ٠ٚش إٌّزغ -

 ٠ٚغت أْ ٠ؾزًّ الافقبػ ػٍٟ: اٌج١ئ١خ -3

اٌطشق  -و١ف١خ ِؼبٌغخ الأمشاس -اٌغ١بعبد اٌزٟ رزجؼٙب إٌّؾؤح ٌٍّؾبفظخ ػٍٝ اٌج١ئخ -

 اٌزخٍـ ِٓ إٌفب٠بد. هش٠مخ -ِشالجخ ػ١ٍّبد اٌزٍٛس ٚالأجؼبصبد -اٌخبفخ ٌؾّب٠خ اٌج١ئخ

 الأث١ٕخ اٌزٟ رزلاءَ ِغ اٌج١ئخ.و١ف١خ رق١ُّ  -و١ف١خ اٌّؾبفظخ ػٍٝ اٌّٛاسد اٌطج١ؼ١خ -

 ٠ٚغت أْ ٠ؾزًّ الافقبػ ػٍٟ: اٌّغزّغ: -2

ٕمذٞ - ١ٍّبد اٌزجشع اٌ ٕؾؤح فٟ ػ ٍِخ -ِغبّ٘خ اٌّ غزّؼ١خ ِٓ خلاي الأ٠ذٞ اٌؼب ظ اٌّ جشاِ  -دػُ اٌ

زؼ١ّ١ٍخ -رمذ٠ُ اٌخذِبد اٌقؾ١خ خذِبد اٌ ىٛاسس اٌطج١ؼ١خ. -رمذ٠ُ اٌ  ِغبػذح مؾب٠ب اٌ

 أْ ٠ؾزًّ الإفقبػ ػٍٟ: إٌّزظ ٠ٚغت ٔٛػ١خ -9

ػ١ٍّبد - ِؼب١٠ش اٌقؾخ ٚاٌغلاِخ اٌّزجؼخ -اٌّؼٍِٛبد اٌّزؼٍمخ ثغٛدح إٌّزغبد -

 اٌذساعخ ٚاٌزط٠ٛش ٌزؾغ١ٓ ٔٛػ١خ إٌّزغبد.

رٚ  GRIٌّجبدسح  ٚفمبً الاعزّبػ١خ  رجٕٟ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ ٠زنؼ أِّْبعجك 

 اٌزب١ٌخ:ٌٍّجشساد إٌّؾؤح ٚرٌه  ػ٠ٍٝئصش ثؾىً ا٠غبثٟ أ١ّ٘خ وج١شح ؽ١ش أٗ 

رجٕٟ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٛظف١ٓ اٌٝ ثٕبء  ٠ئدٜ -0

ٌٗ  ٚسغجبرُٙ ٚرٌهػلالبد ع١ذح ِغ اٌّٛظف١ٓ ِٓ خلاي ِؼشفخ ٚرؾذ٠ذ اؽز١بعبرُٙ 

ِّب  غ١بة اٌّٛظف١ٓ اٌّٛظف١ٓ،رغشة  رم١ًٍ ،ِشدٚد ا٠غبثٟ ػٍٝ ٚلاء اٌّٛظف١ٓ

 الإٔزبط . اٌٝ ص٠بدح٠ئدٜ 
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الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظ اٌٝ رؾغ١ٓ عٛدح ٠ئدٜ  -6

ٌٗ ِشدٚد ا٠غبثٟ ٌذٜ اٌؼّلاء ِٓ خلاي اٌزّغه ثّٕزغبد إٌّؾؤح ٚاوزغبة  إٌّزظ ٚرٌه

 إٌّؾؤح.ِؾزش٠برُٙ ِٓ إٌّزغبد ٚثبٌزبٌٟ ص٠بدح سثؾ١خ  ٠ؾفضُ٘ ٌض٠بدح سمبءُ٘ ِّب

رجٕٟ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌخذِخ اٌّغزّغ اٌٝ ص٠بدح  ٠ئدٜ -3

إٌّؾؤح أٔؾطخ خذِخ اٌّغزّغ ِٓ خلاي رمذ٠ُ اٌخذِبد ٚدػُ اٌجشاِظ اٌّغزّؼ١خ ِّب ٠ّىٓ 

 إٌّؾؤح. ػٍٝاٌؾقٛي ػٍٝ رخف١ل ثبٌّؼبِلاد مش٠ج١خ ٚرٌه ٌٗ ِشدٚد ا٠غبثٟ  ِٓ

ثبٌج١ئخ رجٕٟ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍج١ئخ اٌٟ الا٘زّبَ  ٠ئدٜ-2 

الا٘زّبَ اٌٟ اٌّئؽشاد ٚاٌمنب٠ب اٌج١ئ١خ ِّب ٠زشرت ػ١ٍٗ الاٌزضاَ ثمٛا١ٔٓ  ٚرٛع١ٗ

ٚرؾش٠ؼبد اٌج١ئخ ٚرؾغ١ٓ وفبءح اٌزؾغ١ً ٚرخف١ل رىب١ٌف ػذَ الاٌزضاَ ثبٌزؾش٠ؼبد 

 ٚإٌّؾبح.ٝ اٌج١ئخ اٌج١ئ١خ ٚرٌه ٌٗ ِشدٚد ا٠غبثٟ ػٍ

أْ رجٕٟ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍطبلخ ٠ئدٞ اٌٟ الا٘زّبَ  -9

ٌٗ ِشدٚد ا٠غبثٟ ػٍٟ  اٌطبلخ ٚرٌهثبٌغ١بعبد اٌّزجؼخ ٌٍؾقٛي ٌٍّٚؾبفظخ ػٍٝ ِقبدس 

رٛف١ش اٌطبلخ ٌزؾغ١ً أٔؾطخ إٌّؾؤح دْٚ رٛلف ِّب ٠ؾفض إٌّؾؤح ػٍٟ اػبدح رذ٠ٚش إٌّزغبد 

ٌٍؾقٛي ػٍٝ اٌطبلخ    ِّب ٠زشرت ػ١ٍٗ رؾم١ك ٚفٛساد فٟ أزبط اٌطبلخ ِّب ٠ٕزظ ػٕٙب 

 إٌّؾبح.ٚفٛاد فٟ ِقشٚفبد اٌزؾغ١ً ٚرٌه ٌٗ ِشدٚد ا٠غبثٟ ػٍٝ 

ٚثبٌزبٌٟ فبْ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٠ئدٞ اٌٝ ص٠بدح  

اٌّؼبِلاد اٌنش٠ج١خ ٚرخف١ل  ٚلاء اٌّٛظف١ٓ ٚاوزغبة سمب اٌؼّلاء ٚرخف١ل

رىب١ٌف ػذَ الاٌزضاَ ثبٌزؾش٠ؼبد اٌج١ئ١خ ٚرؾم١ك ٚفٛساد فٟ أزبط اٌطبلخ ِّب ٠ئدٞ 

خٍك ِضا٠ب رٕبفغ١خ ٔبرغخ ػٓ هش٠ك رخف١ل اٌزىب١ٌف اٌزؾغ١ٍ١خ ٚر١ٌٛذ ِٛاسد غ١ش  اٌٝ

فبْ أفؾبة  اٌّغزخذ١ِٓ ٚثبٌزبٌٍِّٟٛعخ ِز١ّضح ِّب ٠ٕؼىظ ػٍٝ اساء ٚرم١١ُ 

اٌّقبٌؼ ٠ؾزبعْٛ اٌٟ رمبس٠ش رنُ ِئؽشاد ِب١ٌخ ٚغ١ش ِب١ٌخ رغبػذُ٘ فٟ ارخبر 

 فؾ١ؼ.لشاسرُٙ ثؾىً 

 اٌخبِظ:ِّٚب عجك ٠ّىٓ اؽزمبق فشٚك اٌجؾش ِٓ اٌفشك اٌضبٟٔ اٌٟ اٌفشك 

 

H2  رٛعذ ػلالخ رأص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ
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 اٌّب١ٌخ.ٚعٛدح اٌزمبس٠ش  GRIالاعزّبػ١خ ٌٍّٛظف١ٓ ٚفمبً ٌّجبدسح 

 

H3  رٛعذ ػلالخ رأص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ

 اٌّب١ٌخ.ٚعٛدح اٌزمبس٠ش  GRIالاعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظ ٚفمبً ٌّجبدسح 

 

H4  رٛعذ ػلالخ رأص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ

ٚعٛدح  GRIالاعزّبػ١خ ٌٍج١ئخ ٚاٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّغزّغ ٚفمبً ٌّجبدسح 

 اٌّب١ٌخ.اٌزمبس٠ش 

 

H5  رٛعذ ػلالخ رأص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ

 اٌّب١ٌخ.ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش  GRIح الاعزّبػ١خ ٌٍطبلخ ٚفمبً ٌّجبدس

 

 أعب١ٌت الإفظبػ ػٓ اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ: 2/1/1   

ٔزبئظ  ٌلاثلاؽ ػ٠ٓؼزجش الإفقبػ اٌّؾبعجٟ اٌٛع١ٍخ الأعبع١خ اٌزٟ ٠ّىٓ اعزخذاِٙب  

. ٠ٚزنّٓ الافقبػ رؤص١ش ِجبؽش وبلإفقبػ ػٓ لافؾبة اٌّقبٌؼالأػّبي ثبٌّٕؾؤح 

 الاعزّبػ١خ.اٌّؼٍِٛبد الالزقبد٠خ ٚرؤص١ش غ١ش ِجبؽش وبلافقبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد 

 ٚرٕمغُ اعب١ٌت الافقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌٝ:

 اٌّب١ٌخ(رمبس٠ش اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِغ اٌزمبس٠ش  )دِظالاػّبي اٌّزىبٍِخ  رمبس٠ش -ا

الأداء اٌؾبًِ ٚاٌزفى١ش اٌّزىبًِ اٌخبؿ ثبٌّٕؾبح ِٓ وبفخ ٠مقذ ثبٌزمبس٠ش اٌّزىبٍِخ 

اٌغٛأت، ٚ٘ٛ ِب ٠ذفغ إٌّؾؤح ٌٍشثو ث١ٓ اٌؼٕبفش اٌّخزٍفخ ٌٍزمبس٠ش إٌّفقٍخ اٌزٟ 

رمبس٠ش الاداء  الاعزّبػ١خ،رمبس٠ش اٌّغئ١ٌٚخ  اٌّب١ٌخ، )اٌزمبس٠شرمَٛ إٌّؾؤح ثبفذاس٘ب 

فٟ رمش٠ش ٚاؽذ ٚ٘ٛ ِب ٠غّٟ ثزمش٠ش الاػّبي  ثبٌؾٛوّخ(ئٟ ٚاٌزمبس٠ش اٌخبفخ اٌج١

  (22ؿ  ،6102 ٔغٜٛ، عجً، )اثٛ اٌّزىبٍِخ.

 فظً رمبس٠ش اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٓ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ: -ة



 

 … (GRIدراسة واختبار أثر الإفصاح عن مؤشرات المسؤولية الاجتماعية للاستدامة وفق اً لمبادرة )
 د/عبد العزيز محسن الهجان &  رباب حمدي جميلد/  

 2222يناير  -العدد الأول                                                  المجلد الثالث عشر  
18 

  
 

 

٠ٚمقذ ثزٌه رمبس٠ش الاعزذاِخ ٚرؼزجش ؽىً ِٓ أؽىبي الإفقبػ غ١ش الاٌضاِٟ )الاخز١بسٞ(  

ؽ١ش رفقؼ ٘زٖ اٌزمبس٠ش ػٓ اٌّؼٍِٛبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌزٟ رٛمؼ ِذٜ لذسح إٌّؾؤح ػٍٝ 

 (020ؿ  ،6106 فشػ، )ٔغذ٠خ،رٍج١خ سغجبد ٚاؽز١بعبد الأهشاف رٚ اٌّقبٌؼ. 

الاػّبي اٌّزىبٍِخ أفنً ِٓ إٌبؽ١خ ثبعزخذاَ رمبس٠شبػ أْ الافق ْاٌجبؽضب٠ٚشٜ 

اٌزمبس٠ش اٌّزىبٍِخ رٛفش ِؼٍِٛبد  اْاٌؼ١ٍّخ ػٓ اعزخذاَ رمش٠شالاعزذاِخ فمو ؽ١ش 

ػٍٟ أْ ٠زُ الا٘زّبَ ثزٕبٚي وبفخ اٌّؼٍِٛبد اٌخبفخ ثبٌّغئ١ٌٚخ  ِب١ٌخ،ِب١ٌخ ٚغ١ش 

خ ثبٌزجشػبد اٌخ١ش٠خ الاعزّبػ١خ ١ٌٚظ الالزقبس فمو ػٍٝ رٛف١ش ِؼٍِٛبد ِزؼٍم

 ِّٚبسعبد رؼ١١ٓ اٌّٛظف١ٓ.

عزذاِخ فٟ ث١ئخ الاػّبي ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلا الإفظبػ ػٓ 2/1/2

 اٌّظش٠خ:

١ٌخ ِٓ خلاي لٛائّٙب اٌّب١ٌخ ٚلذ رٙزُ إٌّؾآد ثؾىً ػبَ ثبلإفقبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّب

الإفقبػ ثٙزا اٌؾىً فٟ اٌٛلذ اٌشا٘ٓ أفجؼ ٠ؼطٟ فٛسح غ١ش ِىزٍّخ ٌلأهشاف  أفجؼ

فبلإفقبػ ٠غت أْ ٠ؼطٟ فٛسح ِزىبٍِخ ٌىبفخ الأثؼبد عٛاء وبٔذ ِب١ٌخ أٚ  اٌّقبٌؼ.رٚ 

. ٚلذ أدسوذ اٌؼذ٠ذ ِٓ اا١ٌٙئبد ٚإٌّظّبد اٌج١ئٟ(غ١ش ِب١ٌخ ِضً )اٌجؼذ الاعزّبػٟ ٚاٌجؼذ 

 ػٓ اٌّؼٍِٛبد غ١ش اٌّب١ٌخ ٌزغًٙ ِٓ اِىب١ٔخ اٌّمبسٔخ ٚاٌزؾمك. ا١ٌّٕٙخ أ١ّ٘خ الإفقبػ

بٔٗ "الإفقبػ ػٓ اٌزمبس٠ش ثالإفقبػ اٌّغزذاَ  Yizhe,D.,(2015,p.2)ٚلذ ػشف 

اٌزٟ رمَٛ إٌّؾآد ثٕؾش٘ب ٌٍّغزخذ١ِٓ اٌخبسع١١ٓ ٚاٌذاخ١١ٍٓ ٚاٌزٟ ِٓ خلاٌٙب ٠زُ 

الاعزّبػ١خ ٚالالزقبد٠خ ٚاٌؾٛوّخ اػطبء فٛسٖ وبٍِخ ػٓ ِٛلف إٌّؾؤح ٚأٔؾطزٙب 

 ٚرٛم١ؼ ِذٜ الاٌزضاَ ثّّبسعبد الافقبػ اٌغ١ذح فٟ رؾم١ك اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ".

أٗ ػٕذ رٕبٚي الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ فٟ ث١ئخ  ْاٌجبؽضب٠شٞ 

 رٕبٚي صب١ٔبً اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ  عٙٛدرٕبٚي ٠زُ  اْ اٚلاً ٠غت فبٔٗ الاػّبي اٌّقش٠خ 

 :عٙٛد ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّب١ٌخ صبٌضبً  اٌّقش٠خ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ
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  اٌّظش٠خ:أٚلاً عٙٛد اٌجٛسطخ 

رؼزجش اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ اؽذٜ اٌجٛسفبد الأعبع١خ اٌشائذح فٟ ِغبي الاعزذاِخ ث١ٓ 

اٌجٛسفبد الال١ّ١ٍخ ٚاٌؼب١ٌّخ ؽ١ش أٙب رؾبسن ثفبػ١ٍخ فٟ اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّؾبفً اٌذ١ٌٚخ 

ٚالال١ّ١ٍخ ٌلاعزذاِخ. ٚاٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ثذأد فٟ دِظ صمبفخ الاعزذاِخ فٟ ػ١ٍّبرٙب 

، فبفجؾذ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ اٚي 6101غزذاِخ فٟ ػبَ ا١ِٛ١ٌخ ٌزقجؼ ِئعغخ ِ

ٚفمبً  S&P/EGX ESGاٌجٛسفبد الإل١ّ١ٍخ ٚاٌضب١ٔخ ػب١ٌّبً فٟ رذؽ١ٓ ِئؽش 

٠ٚمَٛ ٘زا اٌّئؽشػٍٝ رزجغ اداء إٌّؾؤد ٚفمبً  ٌّٕٙغ١خ ِئعغخ عزبٔذسد أذ ثٛسص

٠ٚٙزُ اٌّئؽش ثّفَٙٛ اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ  ٌٍغٛأت اٌّغزّؼ١خ ٚاٌج١ئ١خ ٚاٌؾٛوّخ

اداسرٙب ٌٍّخبهش اٌزٝ الادٚاد اٌزٝ رغزخذِٙب إٌّؾؤد فٝ  أؽذٌٍّٕؾؤد وٛٔٙب 

. ٚؽزٝ رغزط١غ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ رؾم١ك الاعزذاِخ اٌّئعغ١خ فمذ لبِذ رٛاعٙٙب

ثزؾذ٠ذ الأهشاف اٌشئ١غ١خ فٟ ِٕظِٛخ ِّبسعبد اٌؼًّ ا١ِٛ١ٌخ صُ رؾذ٠ذ 

ضالأعبع١خ ٌلاعزذاِخ اٌّئعغ١خ ٚاٌزٟ رزنّٓ اٌّغبّ٘بد اٌّغزّؼ١خ فٟ اٌشوبئ

فؼٍٟ فؼ١ذ إٌّؾآد اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ف١زُ اٌؼًّ  ،اٌّجبدساد اٌقؾ١خ

ثغذ٠خ ػٍٝ رغ١١ش إٌظشح اٌؾب١ٌخ لأػّبي اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِٓ وٛٔٙب ِغشد أػّبي 

الاداسٖ اٌىفء ٌٍّخبهش اٌّشرجطخ ثشوبئض خ١ش٠خ رمَٛ ثٙب إٌّؾؤح اٌٝ أٔؾطخ رغُٙ فٟ 

   (WWW.egx.com.eg ).ٚأػّبي اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ

ٚرٍزضَ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ وّئعغخ ِغزذاِخ ثّٕظِٛخ أخلال١بد اٌؼًّ اٌلائك ٚاؽزشاَ  

اٌّئعغخ. ٚرمَٛ اٌجٛسفخ ؽمٛق الإٔغبْ فٟ عضء لا ٠زغضأ ِٓ ِٕظِٛخ اٌم١ُ الأعبع١خ فٟ 

اٌّقش٠خ ثبٌزؼبْٚ ِغ الأهشاف اٌفبػٍخ ٌذػُ اٌّغزّؼبد ِٓ خلاي رط٠ٛش اٌزؼ١ٍُ ٚاٌزذس٠ت 

 ٚلذ أفذسد ٌز٠ًّٛ ِجبدساد اٌشػب٠خ اٌقؾ١خ ٚرٌه ٌجٕبء اٌمذساد ٌمطبع ِبٌٟ ِغزذاَ.

 اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ ػٓ أداء فقبػ إٌّؾبداٌجٛسفخ اٌّقش٠خ اٌذ١ًٌ الإعزشؽبدٜ لإ

وؤٚي د١ًٌ اعزشؽبدٜ فٝ ِٕطمخ ؽّبي افش٠م١ب  6102الإعزذاِخ فٝ ٔغخزخ الأٌٚٝ فٝ ػبَ 

ٚاٌؾشق الأٚعو وذ١ًٌ لإفقبػ إٌّؾؤد اٌّم١ذح فٝ اعٛاق الأٚساق اٌّب١ٌخ ػٓ أداء 

٘زا اٌذ١ًٌ ٠ٙذف اٌٝ رؼض٠ض اٌؾفبف١خ ظٙشد إٌغخخ اٌّغزؾذصخ ٚ 6106عزذاِخ ٚفٝ ػبَ الا

ٌزؤوذ ِٓ أْ إٌّؾؤد اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ لبدسح ػٍٝ ٚمغ ِفَٙٛ فٝ عٛق ساط اٌّبي ٚا
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ٚامؼ ٌلإعزذاِخ ٚأفذاس اٌّؼٍِٛبد ٚاٌزمبس٠ش اٌخبفخ ثٙب ؽزٝ ٠زضٕٝ ٌٙب الإفقبػ ػٓ 

ٚ٘زا اٌذ١ًٌ د١ًٌ اعزشؽبدٜ ٚلا  أدائٙب ٚأػّبٌٙب ٚع١بعزٙب فٝ  اثؼبد الإعزذاِخ اٌّزؼذدٖ .

، اٌذ١ًٌ الاعزشؽبدٞ لافقبػ اٌؾشوبد اٌّم١ذح اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ (٠ؾًّ ف١غخ الاٌضاَ.

 (2ؿ، 6106، ػٓ أداء الاعزذاِخ

ثبٌجٛسفخ  بٌزضاِٙب ثبٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ثٚلذ رطٛسد أػذاد إٌّؾآد اٌزٟ ألشد 

وبْ ػذد إٌّؾآد اٌزٟ ألشد اٌزضاِٙب ثبٌّغئ١ٌٚخ  6101ففٟ ثذا٠خ ػبَ اٌّقش٠خ ، 

 6106ِٕؾؤح ث١ّٕب فٟ ػبَ  31أفجؾذ  6102ِٕؾؤح صُ فٟ ػبَ  09الاعزّبػ١خ 

 GRIِٕؾؤد فمو رمذَ رمش٠ش الاعزذاِخ ٚفمبً ٌّؼب١٠ش 9ِٕؾبح ٌٚىٓ ٕ٘بن 96  أفجؾذ

أِب ف١ّب ٠خـ اٌزضاَ اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ثّؼب١٠ش اٌّجبدسح اٌؼب١ٌّخ لإػذاد رمبس٠ش 

اٌخبفخ فبٔٙب رطجك الأفقبؽبد الاعبع١خ اِب ف١ّب ٠خـ اٌّؼب١٠ش   GRIالاعزذاِخ 

فبٔٙب رزٕبٚي فمو   (GRI 400ثّٛمٛػبد ِؾذدح  وبٌّٛمٛػبد الاعزّبػ١خ ) 

ٌُٚ رزٕبٚي   (GRI 405-1إٌمطخ اٌخبفخ ثزٕٛع ١٘ئبد الإداسح ٚاٌّٛظف١ٓ ثّؼ١بس) 

أْ ٠زُ مُ ِؼب١٠ش  ب٠ْمزشؽ اٌجبؽضبٌْزٌه فبْ  أٞ ِؼ١بس آخش ِٓ اٌّؼب١٠ش الأعزّبػ١خ

عزّبػ١خ اٌٝ لبئّخ اٌّٛمٛػبد اٌغٛ٘ش٠خ فٟ أخشٜ ِٓ ِؼب١٠ش اٌّٛمٛػبد الأ

  )WWW.egx.com.eg )خ.اٌذ١ًٌ الاعزشؽبدٞ ٌٍجٛسفخ اٌّقش٠

 اٌّظش٠خ: صب١ٔبً ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ 

الإفقبػ ػٓ ِّبسعبد اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ثؾىً ػبَ أٚاٌّغئ١ٌٛخ الإعزّبػ١خ ٌُ ٠ؾع 

ثبلا٘زّبَ إٌّبعت  اٌٝ ا٢ْػٍٝ ِغزٜٛ ِؼب١٠ش اٌّؾبعجخ اٌّقش٠خ ثؾىً خبؿ 

اٚ ثؤثؼبد٘ب، ٚأ٠نبً لا ٠ٛعذ  فذاس ِؼ١بس خبؿ ثبٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخاعٛاء ػٓ هش٠ك 

 ّٔٛرط ِزفك ػ١ٍٗ ٌزمبس٠شالاعزذاِخ ٚأّب اٌّزبػ ّٔبرط اعزشؽبد٠خ.

 صبٌضبً عٙٛد ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّب١ٌخ:

ثزبس٠خ  6160( ٌغٕخ 018اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّب١ٌخ اٌّب١ٌخ لشاس سلُ )أفذسد ا١ٌٙئخ 

ثؾؤْ مٛاثو افقبػ إٌّؾؤد اٌّم١ذ ٌٙب أٚساق ِب١ٌخ ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ػٓ  9/9/6160

اٌّّبسعبد اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ ٚاٌؾٛوّخ اٌّزؼٍمخ ثبلاعزذاِخ ٚالاصبس اٌّب١ٌخ ٌٍزغ١شاد 

اْ ػٍٟ إٌّؾؤد اٌّم١ذ ٌٙب أعُٙ ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ( 0إٌّبخ١خ ٚلذ عبء ثبٌّبدح سلُ )
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الإفقبؽبد اٌّزؼٍمخ ثبٌّّبسعبد  اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ ٚاٌؾٛوّخ اٌّزؼٍمخ ثبلاعزذاِخ اعز١فبء 

ثزمش٠ش٘ب اٌغٕٛٞ اٌّؼذ ِٓ ِغٍظ اداسرٙب ٚاٌّشفك ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌغ٠ٕٛخ أٞ أٗ ٠زُ 

اْ اٌؼّبٌخ ، ػذَ اٌز١١ّض ، اٌغٕغ١ٓ ٚٔغجخ الأعٛس ، ِؼذي دٚس الإفقبػ ػٓ اٌزٕٛع ث١ٓ

اٌّؼب١٠ش اٌؼب١ٌّخ ٌٍقؾخ ٚاٌغلاِخ ، الأهفبي ٚاٌؼّبٌخ اٌغجش٠خ ٚؽمٛق اٌؼّبي ٚرٌه ف١ّب 

مشٚسح  اٌٝٚأ٠نبً رطشق اٌمشاس  ،ؽبد ػٓ اٌّّبسعبد الأعزّبػ١خب٠خـ الافق

ػٕٙب. بسعبد ٌلأعزذاِخ ٚالأفقبػ الإفقبػ ػٓ رٕٛع ِغٍظ الإداسح ٚالاثلاؽ ػٓ أٞ ِّ

 (0، ؿ 6160، 018اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّب١ٌخ، لشاس سلُ  )ا١ٌٙئخ

أٗ ٠غت أْ ٠ىْٛ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ  ْاٌجبؽضب٠ٚشٞ 

الأْ الإفقبػ ػٓ ِؼب١٠ش  اٌٌٝلاعزذاِخ فٟ رمبس٠ش إٌّؾؤح اٌغ٠ٕٛخ ؽ١ش أٗ 

GRI .ٚالافقبػ ػٓ اٌّئؽشاد الاعزّبػ١خ  ػجبسح ػٓ رمبس٠ش ٚفف١خ أوضش ِٕٙب و١ّخ

ادساط رٍه اٌّئؽشاد ثبٌذ١ًٌ  اْؽ١ش  وج١شح،ٌلاعزذاِخ ثؾىً ػبَ ٌٗ ا١ّ٘خ 

 الاعزشؽبدٞ ٌٍجٛسفخ اٌّقش٠خ ٠ّىٓ أْ ٠ؾمك اٌؼذ٠ذ ِٓ ا٢صبس ِٕٙب:

ْ إٌّؾؤح اٌزٟ رٙزُ اٌؾذ ِٓ اٌمشٚك اٌّزؼضشح ٌٍّٕؾآد اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ لا -0

ثبلافقبػ ػٓ أٔؾطخ الاعزذاِخ فبٔٙب رٙزُ ثٛعٛد اِىبٔبد ثؾش٠خ ِٚبد٠خ رئٍ٘ٙب اٌٝ 

 رٌه ٚثبٌزبٌٟ فبٔٙب لبدسح ػٍٝ اٌٛفبء ثبٌزضاِبرٙب اٌّب١ٌخ.

ص٠بدح ٚلاء اٌّٛظف١ٓ ٌٍّٕؾؤح لأْ ٘زٖ اٌّئؽشاد عزٛمؼ و١ف١خ رؼبًِ إٌّؾؤح ِغ -6

و١ف١خ رؼبًِ إٌّؾؤح ِغ الأؽذاس اٌزٟ لذ رغجت اػزلاي فٟ اٌّخبهش اٌّشرجطخ ثبٌؼًّ ٚ

 اٌقؾ١خ.فؾزُٙ ٚرٛم١ؼ و١ف١خ رغ١ًٙ ٚفٛي اٌؼّبي اٌٝ خذِبد اٌشػب٠خ 

 ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ اٌّمزشؽخ ٌٍزطج١ك ثبٌجؾش: 2/1/3

اٌّئؽشاد اٌزب١ٌخ اٌزٟ اػزّذد فٟ الأفً ػٍٟ رمغ١ُ اٌّغئ١ٌٚخ  اٌجبؽضبْالزشػ 

ٚٚمغ  اٌطبلخ( –اٌج١ئخ  –اٌّغزّغ  –اٌؼب١ٍِٓ  –أثؼبد )عٛدح إٌّزظ  الأعزّبػ١خ اٌٟ

اٌم١بَ ثؼ١ٍّخ اٌم١بط فٟ ؽىً وّٟ  ْاٌجبؽضبِئؽشاد ٌىً ثؼذ ِٓ الأثؼبد ؽزٟ ٠غزط١غ 

 :بٚو١ف١خ ل١بعٙ اداٌّئؽش اٌجبؽضبْٚف١ّب ٠ٍٟ عٛف ٠زٕبٚي  ٚفمٟ،١ٌٚظ 
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  (1)عذٚي 

 ٠ٛػؼ اٌّإششاد اٌّمزشؽخ ٌلأفظبػ ػٓ اٌّغإ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ

 و١ف١خ ل١بعٗ اٌّإشش

 إٌّزظ:ِإششاد عٛدح 

 إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد  -1

 

 111×  ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌغبثك-ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ

 ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌغبثك            

 111×  اٌؼّلاء ٌٍؼبَ اٌغبثك-اٌؼّلاء ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ اٌؼّلاءإٌّٛ فٝ ؽغُ  -2

 اٌؼّلاء ٌٍؼبَ اٌغبثك            

 اٌؼب١ٍِٓ:ِإششاد 

 ؽغُ اٌّج١ؼبد ٌىً ػبًِ -1

 

 ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ      

 ػذد اٌؼب١ٍِٓ ٌٍؼبَ اٌؾبٌٟ

 111×  اٌغبثكالأفبق اٌظؾٝ ٌٍؼبَ -الأفبق اٌظؾٝ ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ ِؼذي الأفبق اٌظؾٝ -2

 الأفبق اٌظؾٝ ٌٍؼبَ اٌغبثك            

 111 × اٌغبثكالاعٛس ٌٍؼبَ  –الاعٛس ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ  ِؼذي اٌزغ١ش فٝ الأعٛس -3

 الاعٛس ٌٍؼبَ اٌغبثك            

 ٔفمبد اٌزذس٠ت اٌزذس٠ت ٌىً ػبًِ ٔفمبد ِؼذي -4

 ػذد اٌؼب١ٍِٓ

 طبفٟإٌظ١ت الاعبعٝ ٌٍؼبًِ فٝ  -5

 اٌشثؼ

 الأسثبػ اٌمبثٍخ ٌٍزٛص٠غ اٚ اٌّذفٛػخ

 ػذد الأعُٙ اٌؼبد٠خ       

 اٌّغزّغ:ِإششاد 

 ِإشش ّٔٛ ؽغُ اٌزجشػبد  -1

 111×  رجشػبد اٌؼبَ اٌغبثك –رجشػبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ 

 رجشػبد اٌؼبَ اٌغبثك        

ل١ّخ ثشاِظ خذِخ اٌّغزّغ اٌٝ  -2

 اٌذخً طبفٟ

 111×  ل١ّخ ثشاِظ خذِخ اٌّغزّغ

 اٌذخً طبفٟ      

 ِإششاد اٌج١ئخ

 ِإشش ؽّب٠خ اٌج١ئخ -1

 111×  رىب١ٌف ؽّب٠خ اٌج١ئخ

 اعّبٌٝ اٌزىب١ٌف 

 اٌطبلخ:ِإششاد 

اٌطبلخ(اٌٛلٛد اعزٙلان )ِإشش  -1

 ٚاٌمٜٛ اٌّؾشوخ

 111× اعزٙلان اٌطبلخ ٌٍؼبَ اٌغبثك –اعزٙلان اٌطبلخ ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ 

 اعزٙلان اٌطبلخ ٌٍؼبَ اٌغبثك                      

 (اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد )

 اٌّب١ٌخ:عٛدح ااٌزمبس٠ش 2/2 

 عٛدحٚ ثبٌغٛدح،رغؼٟ اٌىض١ش ِٓ إٌّؾؤد فٟ اٌٛلذ اٌؾبٌٟ اٌٝ افذاس رمبس٠ش رز١ّض 

اٌّؼٍِٛبد ؾًّ ا٠نبً فمو ٚأّب ر اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخعٛدح ؾ١ش اٌٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ لا ر

  )  اٌّب١ٌخ ٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ لاػذاد اٌزمبس٠شغ١ش اٌّب١ٌخ اٌّف١ذح فٟ ارخبر اٌمشاس. ٚرمَٛ ا

(IFRS ػذَ رّبصً ٚرجب٠ٓ رم١ٍـ ػٓ هش٠ك ثذٚساً ٘بِبً ٌزؼض٠ض عٛدٖ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ
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اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚاٌزشو١ضػٍٟ اداسح اٌّخبهشٚؽفبف١خ اٌمٛائُ 

،  ع١ٍّخ اعزضّبس٠خ  ارخبر لشاسادفٟ ؽ١ش رغبػذ رٍه اٌزمبس٠ش وبفخ الافشاد ٌّب١ٌخ ا

اٌزٟ رفقؼ ػٕٙب إٌّؾؤح فٟ رمبس٠ش٘ب اٌّب١ٌخ رئدٞ ٌٍّؼٍِٛبد  خقبئـ ٔٛػ١خ ٕٚ٘بن

ٚرؾًّ رٍه اٌخقبئـ ) اٌزّض١ً اٌقبدق ٚاٌّلائّخ ( رؾغ١ٓ ٚص٠بدح عٛدرٙب اٌٝ 

ؼٍِٛبد ِٛصمخ ٚرؼجش ثقذق ػٓ اٌّؼٍِٛبد وخقبئـ اعبع١خ ٚرٌه ؽزٟ رىْٛ اٌّ

اٌّب١ٌخ ٚالاؽذاس الأخشٞ اٌزٟ رؾذس ثبٌّٕؾؤح ٌزٌه ٠غت اْ رىْٛ اٌّؼٍِٛبد خب١ٌخ 

ِٓ الأخطبء ، وبٍِخ ِٚؾب٠ذح  ٚوزٌه رذػّٙب أ٠نبً اٌخقبئـ اٌزب١ٌخ وخقبئـ 

) بسٔخ(.ٔٛػ١خ ِؼضصح ٟٚ٘ )اٌزٛل١ذ إٌّبعت ، اٌمبث١ٍخ ٌٍفُٙ ، اٌزؾمك ٚاٌمبث١ٍخ ٌٍّم

 (90، ؿ  6161فئاد ، ؽ٠ٛىبس ، 

أٔٗ ِٓ اٌّّىٓ اْ رغبُ٘ اٌّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ لإػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٟ رؾم١ك  ْاٌجبؽضب٠ٚشٜ 

أثؼبد اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ؽ١ش اْ ٘زٖ اٌّؼب١٠ش رغبُ٘ فٟ عؼً اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح فٟ اٌزمبس٠ش 

ِٕبعجخ  ِقذال١خ ٚٚمٛؽبً ٌّزخزٞ اٌمشاس ِّب ٠ٕزظ ػٕٙب ث١ئخ ر٠ّٕٛخ ٚاعزضّبس٠خ أوضشاٌّب١ٌخ 

 اثؼبد٘ب ثؾىً غ١ش ِجبؽش.ػٍٟ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ثؾىً ِجبؽش اٚرٕؼىظ ػٍٝ 

 ّٔبرط ل١بط ٚرم١١ُ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ:  2/2/1

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِٚٓ عٛدح ٕ٘بن اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌطشق ٚالأعب١ٌت ٚإٌّبرط اٌّخزٍفخ ٌم١بط 

 :(32ؿ  ،6106) ػٍٟ، خ١ًٍ،٘زٖ إٌّبرط وّب روش 

 :ّٔٛرط عٛدح الاعزؾمبق-0

ٚ٘ٛ ّٔٛرط ٠ؼزّذ ػٍٝ اعبط الاعزؾمبق ؽ١ش ٠زُ الاػزشاف ثبلا٠شاداد  

ٚاٌّقشٚفبد ثؾىً ِٕفقً ػٓ اٌّذفٛػبد ٚاٌّزؾقلاد إٌمذ٠خ. اٞ أٗ ٠غت اْ 

رزطبثك الا٠شاداد ٚاٌّقشٚفبد اٌّغزؾمخ ِغ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ خلاي دٚسح رؾغ١ً 

ػذَ ا١ٌم١ٓ فٟ  ػٍٝإٌّٛرط ٚاؽذح ٚرٌه لا ٠ؾذس فٟ اٌٛالغ اٌؼٍّٟ ٌزٌه ٠شوض ٘زا 

فىٍّب صاد اٌزغ١ش فٟ اٌزطبثك ث١ٓ اٌّغزؾمبد ٚاٌزذفمبد وٍّب أخفل ِغزٛٞ  اٌزطبثك،

  عٛدح الاعزؾمبق ٚثبٌزبٌٟ ِغزٛٞ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍّٕؾؤح. 
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 ّٔٛرط إٌمبؽ اٌّؼ١بس٠خ: -6

ٚ٘ٛ ّٔٛرط ٠مَٛ ػٍٝ ٚمغ أٚصاْ ٔغج١خ ٌٍخقبئـ الأعبع١خ ٌٍٚخقبئـ إٌٛػ١خ  

٠ٚؼزجش ٘زا إٌّٛرط أداح ِشوجخ ٌزم١١ُ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ  ٌٍّؼٍِٛبد.اٌّؼضصح 

 ٚغ١ش اٌّب١ٌخ ثبٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ ثؾىً وبًِ.

 :إٌمبؽ( )ِغّٛعّٔٛرط اٌّإششاد  -3

 رٍه إٌّبرط: اٌّب١ٌخ، ِٚٓرؼذدد ّٔبرط اٌّئؽشاد ٌٍؾىُ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش  

 Standard and Poor                ( الأِش٠ى١خ:  P&S)ِإعغخ  ّٔٛرط -ا

الإفقبػ ػٕٙب ثبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠ٚزُ اػطبء ٚصْ  ثٕذاً ٠زُ 82 إٌّٛرط ٠ِٓزىْٛ ٘زا   

 68ؽغت ا١ّ٘زٗ ١ٌىْٛ ِغّٛع إٌمبه ِغب٠ٚبً ي ٌىً ثٕذ ٔغجٟ ثبٌٕمبه 

 الأِش٠ى١خ ٟ٘ ِٓ لذِذ ٘زا إٌّٛرط ٌٍؾىُ ػٍٝ ؽفبف١خ (P&S)ِٚئعغخ  .ٔمطخ

 فٟ اعٛاق اٌّبي اٌؼب١ٌّخ. ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍّٕؾبد

 ٠ٚزُ رمغ١ُ ٘زا إٌّٛرط اٌٝ صلاس ِغّٛػبد ُٚ٘: 

 اٌؾفبف١خ اٌّب١ٌخ ٚالافقبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد. -

 ١٘ىً اٌٍّى١خ ٚؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ.  -

 ١٘ىً ٚػ١ٍّبد ِغٍظ الإداسح. -

  (CFIARٚاٌزؾ١ًٍ )اٌذٌٟٚ ٌٍجؾش  ّٔٛرط اٌّشوض -ة

Center for International analysis and Research 

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ػٍٝ فؾـلذَ اٌّشوض ّٔٛرط ٌفؾـ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠مَٛ 

 دٌٚخ ٠ٕٚمغُ اٌٝ عجؼٗ الغبَ: 26ٌٍّٕؾبد فٟ 

       اٌزذفمبد إٌمذ٠خ لبئّخ -      اٌّشوض اٌّبٌٟ لبئّخ -           لبئّخ اٌذخً  -

 ِؼٍِٛبد ػبِخ -ِؼٍِٛبد ػٓ اٌّغب١ّ٘ٓ    -اٌغ١بعبد اٌّؾبعج١خ     -

 ِؼٍِٛبد رى١ٍ١ّخ -

  (AIMR)ٚاٌجؾٛس ّٔٛرط عّؼ١خ ئداسح الاعزضّبس  -ط

Association of Investment Management and Research 
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لذِذ ٘زٖ اٌغّؼ١ٗ ّٔٛرعبً ٠ؼزّذ ػٍٝ أؾبء لبئّخ ِغزمٍخ ٌٍج١بٔبد اٌزٟ ٠غت ػٍٝ 

اٌّب١ٌخ ِٓ خلاي رغط١خ  اٌّغزضّش٠ٓ الافقبػ ػٕٙب ٚرٌه اػزّبداً ػٍٝ آساء اٌّؾ١ٍٍٓ

اِش٠ى١خ ٚرٌه ػٓ هش٠ك فؾـ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍّٕؾؤد ٚاػطبء دسعخ  فٕبػخ 69

ِؼ١ٕخ ٌىً ِٕؾبح صُ ثؼذ رٌه ٠زُ رشر١ت ٘زٖ إٌّؾبد رٕبص١ٌبً ؽغت عٛدح الافقبػ ثىً 

ػلالبد اٌّؾ١ٍٍٓ                            -ألغبَ: ٠ٚزُ رمغ١ُ ٘زا إٌّٛرط اٌٟ صلاصخ  ِٕؾؤح،

 ٠ٛبً اٌّؼٍِٛبد إٌّؾٛسح عٕ -

 اٌّؼٍِٛبد اٌغٛ٘ش٠خ ٚاٌّؼٍِٛبد اٌفزش٠خ.-

  :Beneish M Scoreّٔٛرط  -2

ٚ٘ٛ ّٔٛرط اؽقبئٟ ٠ؼزّذ ػٍٝ اعزخذاَ صّبْ ِئؽشاد و١ّخ ٌٍزؾمك ِٓ رلاػت 

ٚعٛف ٠زُ اعزخذاَ ٘زا إٌّٛرط ٌم١بط عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ. )إٌّؾؤح فٟ اٌزمبس٠ش 

 - Kukreja,G.,et al (2020, p.235)ِٓ ٚلذ أؽبس وً  اٌّب١ٌخ ثبٌذساعخ اٌزطج١م١خ(

Holda , A., (2020,p.398)  Prtrik, V., (2016, p.3 )   اٌٟ اٌّئؽشاد اٌى١ّخ

  ٌٍّٕٛرط ٚو١ف١خ ل١بط وً ِئؽش ٚرٌه وّب ٠ٍٟ :

 (  2)عذٚي 

 Beneish M Score  ِإششاد ّٔٛرط  

 و١ف١خ ل١بعٗ اٌّإشش

 دٚساْ اٌّذ١ٕ٠ٓ

DSRI 

 اٌّذ٠ْٕٛ ٌٍغٕخ اٌؾب١ٌخ / اٌّج١ؼبد ٌٍغٕخ اٌؾب١ٌخ  طبفٟ

 اٌّذ٠ْٕٛ ٌٍغٕخ اٌغبثمخ / اٌّج١ؼبد ٌٍغٕخ اٌغبثمخ طبفٟ

 ٘بِش اٌشثؼ الاعّبٌٝ

GMI 

 رىٍفخ اٌجؼبػخ اٌّجبػخ ٌٍؼبَ اٌغبثك/ ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌغبثك -ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌغبثك    

 اٌؾبٌٟ/ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٟ رىٍفخ اٌجؼبػخ اٌّجبػخ ٌٍؼبَ-ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ

 عٛدح الأطٛي

AQI 

 

 

 

 اعّبٌٝ الاطٛي ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝاٌّب١ٌخ /الاطٛي اٌّزذاٌٚخ+ِّزٍىبد ٚالالاد+الاٚساق 

 ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ   ِٚؼذاد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ       

 ـــــــ                                          ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 اعّبٌٝ الاطٛي ٌٍؼبَ اٌغبثكاٌّب١ٌخ /الاطٛي اٌّزذاٌٚخ+ِّزٍىبد ٚالالاد+الاٚساق 

 ٌٍؼبَ اٌغبثك  ِٚؼذاد اٌؼبَ اٌغبثك  ٌٍؼبَ اٌغبثك    

 ّٔٛ اٌّج١ؼبد

SGI 

 ِج١ؼبد اٌغٕخ اٌؾب١ٌخ

 ِج١ؼبد اٌغٕخ اٌغبثمخ

 الا٘لان

DEPI 

 الا٘لان ٌٍؼبَ اٌغبثك/)ِّزٍىبد ٚالالاد ِٚؼذاد اٌؼبَ اٌغبثك+الا٘لان ٌٍؼبَ اٌغبثك(

 اٌؾبٌٝ+الا٘لان ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ(الا٘لان ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ/ ِّزٍىبد ٚالالاد ِٚؼذاد اٌؼبَ 
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 و١ف١خ ل١بعٗ اٌّإشش

اٌّظشٚفبد الاداس٠خ ٚاٌؼ١ِّٛخ 

 ٌٍّج١ؼبد

SGAI 

 اٌّظشٚفبد الاداس٠خ ٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ/طبفٝ اٌّج١ؼبد ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ

 اٌّظشٚفبد الاداس٠خ ٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد ٌٍؼبَ اٌغبثك/طبفٝ اٌّج١ؼبد ٌٍؼبَ اٌغبثك

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

LVGI 

 )اٌخظَٛ اٌّزذاٌٚخ + اٌذ٠ْٛ ؽ٠ٍٛخ الاعً( / اعّبٌٝ الاطٛي 

 ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ            ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ            ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ      

 )اٌخظَٛ اٌّزذاٌٚخ + اٌذ٠ْٛ ؽ٠ٍٛخ الاعً( / اعّبٌٝ الاطٛي 

 ٌٍؼبَ اٌغبثك            ٌٍؼبَ اٌغبثك            ٌٍؼبَ اٌغبثك           

اعّبٌٝ اٌّغزؾمبد اٌٝ اعّبٌٝ 

 الأطٛي

TATA 

 اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ اٌؼ١ٍّبد –اٌذخً ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌّغزّشح 

 اعّبٌٝ الأطٛي                        

Beneish M – Score = - 4.84 + 0.92 × DSRI + .528 × GMI + .404 × AQI + 0.892 × SGI + .115 × 

DEPI – 0.172 × SGAI + 4.679 × TATA - 0.327 × LVGI 

 اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد 

ِٓ غ١ش اٌّشعؼ اْ رىْٛ  1.78 –ألً ِٓ   Beneish M – Scoreارا وبْ ٔبرظ 

 إٌّؾبح ِزلاػجخ . 

اٌّشعؼ اْ رىْٛ إٌّؾبح فّٓ  1.78 –أوجش ِٓ  M – Score Beneishاِب ارا وبْ 

 ِزلاػجخ.

اٌشئ١غ١خ اٌزٟ ٠غزخذِٙب أفؾبة  الاداح ٟ٘اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رؼزجشأْ  ْاٌجبؽضب٠ٚشٞ 

اٌّقبٌؼ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ٚغ١شُ٘ لارخبر اٌمشاساد. ِٚغ اٌزغ١شاد اٌغش٠ؼخ اٌزٟ رؾذس 

اٌٝ الافقبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد غ١ش خ فٟ ث١ئخ الأػّبي اٌؾذ٠ضخ أفجؼ ٕ٘بن ؽبعخ ٘بِ

 عزّبػ١خلأاٌّب١ٌخ ثبلامبفخ اٌٝ اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ٌزؾًّ لنب٠ب ٘بِخ ِضً اٌّغئ١ٌٚخ ا

ٚؽٛوّخ اٌؾشوبد ٚاٌمنب٠ب اٌج١ئ١خ ٚدٚس إٌّؾؤح فٟ رؾم١ك الا٘ذاف اٌج١ئ١خ 

ٌٚمذ رضا٠ذ الا٘زّبَ ثبٌز١ّٕخ   ٚالاعزّبػ١خ ٚالالزقبد٠خ ٌٍٛفٛي اٌٝ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ.

اٌّغزذاِخ ِّٚبسعزٙب فٟ اػمبة اٌزغ١شاد إٌّبخ١خ ٚالأصِبد اٌّب١ٌخ ٚالالزقبد٠خ اٌزٟ 

ؤفجؼ ِٓ اٌنشٚسٞ الا٘زّبَ ثزؼض٠ض إٌّٛ الالزقبدٞ ٚاٌج١ئٟ ؽٙذ٘ب اٌؼبٌُ ِئخشا ف

ثبلافقبػ ػٓ ٠غت اْ ٠ىْٛ ٕ٘بن اٌضاِبً ٌٍّٕؾؤد ، ٌزٌه ٚاٌّّبسعبد الاعزّبػ١خ

ِضٍّب ٠ؾذس ِغ اٌزمبس٠ش اٌّؼٍِٛبد غ١ش اٌّب١ٌخ وّئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 .١ٌّGRIخ لإػذاد اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌغ٠ٕٛخ ٚثؾىً ٠زّبؽٝ ِغ اسؽبداد اٌّجبدسح اٌؼب
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 :ٚخظبئض ِغٍظ الإداسح اٌٍّى١خ١٘ىً  2/3

٠ؼزجش ِغٍظ اداسح أٞ ِٕؾؤح ٘ٛ اٌؼمً اٌّذثش ٌىً أػّبٌٙب ٚا١ٌذ ا١ٌّّٕٙخ ػٍٟ ع١ّغ أٔؾطزٙب 

وٛٔٗ ٠زّزغ ثقلاؽ١بد رّىٕٗ ِٓ اداسح إٌّؾؤح داخ١ٍبً ٚخبسع١بً ، اِب ١٘ىً اٌٍّى١خ فٙٛ 

ػٍٟ اٌشغُ ِٓ اٌذٚس اٌزٛافك ث١ٓ أفؾبة اٌّقبٌؼ ثبٌّٕؾؤح ، ٚ اٌّؾذد اٌشئ١غٟ ٌزؾم١ك

اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّؾبوً ِضً رؼبسك اٌّقبٌؼ ٚػذَ اٌٙبَ اٌزٞ ٠ٍؼجٗ وً ِّٕٙب الا أُٙ ٠ٛاعٙبْ 

، ٚثٕبء ػٍٟ رٌه  ٚرؼذد أّٔبه اٌٍّى١خ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٚػذَ اٌفقً ث١ٓ اٌٍّى١خ ٚاٌشلبثخ

، ؿ  0661) ، ، ػجبط ظٙشد ٔظش٠خ اٌٛوبٌخ ٚاٌزٟ ٠مقذ ثٙب وّب أؽبس ا١ٌٙب اٌؾ١شاصٞ 

( ثبٔٙب ػمذ ثّٛعجٗ ٠ٛظف ) ٠ؾغً (  ؽخـ ؽخـ اخش اٚ أوضش لأغبص أػّبي  012

 ِؾذدح ٌقبٌؾٗ ِغ رخ٠ٍٛٗ ٌقلاؽ١خ ارخبر ثؼل اٌمشاساد .

 أّٔبؽ ١٘ىً اٌٍّى١خ : 2/3/1

٠ٚخزٍف ١٘ىً  إٌّؾؤح،أداء  ػٍٝاٌٍّى١خ ِٓ ا١ٌ٢بد اٌٙبِخ اٌزٟ رئصش ٠ؼزجش ١٘ىً 

آخشٞ ِّب ٠زشرت ػ١ٍٗ ػذَ لذسح أفؾبة اٌّقبٌؼ ػٍٟ رم١١ُ  اٌٝاٌٍّى١خ ِٓ ِٕؾؤح 

أداء ِغٍظ الإداسح ٔظشاً ٌؼذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ ٠ؾقٍْٛ ػ١ٍٙب ٚاخزلاف لذسارُٙ 

ػٍٟ أداء دٚسسلبثٟ فؼبي ثبٌّٕؾؤح. ٚٔظشاً لأ١ّ٘خ أّٔبه ١٘ىً اٌٍّى١خ فغٛف ٠مَٛ 

 ّٔو:وً ٚػ١ٛة  ِغ روش ِضا٠بٍى١خ ١ٌٙىً اٌّ الأّٔبه اٌّخزٍفخ اٌٝثبٌزطشق  اٌجبؽضبْ

 (  3عذٚي ) 

 أّٔبؽ ١٘ىً اٌٍّى١خ
 اٌؼ١ٛة اٌّضا٠ب ّٔؾ اٌٍّى١خ ٚاٌزؼش٠ف

 أّٔبؽ اٌٍّى١خ ؽجمبً ٠ٌٛٙخ ِلان الأعُٙ:

 اٌٍّى١خ اٌؼبئ١ٍخ-0

٠ٚمقذ ثٙب إٌّؾؤد اٌزٟ ٠ىْٛ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ ٌٙب 

 ػنٛ ِٓ أػنبء اٌؼبئٍخ اٌّئعغخ ٌٙزٖ إٌّؾؤح.

 

 

 ِٓ رؼبسك اٌّقبٌؼ ث١ٓ اٌّذ٠ش٠ٓ ٚاٌّغب١ّ٘ٓ. اٌؾذ-

 اٌٛوبٌخ.رخف١ل رىب١ٌف -

 اٌشغجخ فٟ الاعزّشاس ّٚٔٛ الأسثبػ.-

 اٌؼًّ ػٍٟ رؾغ١ٓ الأداء. -

 

 

 اٌؼبئٍخ.لافشاد رخق١ـ ثؼل إٌّبفت اٌؼ١ٍب -

ع١طشح ِقٍؾزُٙ اٌخبفخ ػٍٟ ؽغبة ِقٍؾخ ثبلٟ -

 اٌّغب١ّ٘ٓ.

اٌٟ فمذاْ ٚم١بع اٌخٛف اٌضائذ ِٓ اٌّخبهش ٠ئدٞ -

 اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌفشؿ اٌض١ّٕخ.

ئعغ١خ-6 ٍّى١خ اٌّ  اٌ

ّٕؾؤد  ّٕؾؤح فٟ ٠ذ ثؼل اٌ ٍِى١خ أعُٙ اٌ بٙ رشوض  ٠ٚمقذ ث

بّس  بٕد٠ك الأعزض ؼبؽبد ، ف بٕد٠ك اٌّ ضًِ ف بّس٠خ  الاعزض

. ١ِٓ زٌؤ  ٚؽشوبد ا

 

لذسرُٙ ػٍٟ رفغ١ش اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ثىفبءح رّىُٕٙ ِٓ -

 ع١ذح.فٕغ لشاساد اعزضّبس٠خ 

 اٌزخط١و اٌغ١ذ ٌلاعزضّبساد.-

 ٌٙب دٚس سلبثٟ فؼبي.-

 

بّصً رشوض  ئعغبد ٠ئدٞ اٌٟ ػذَ ر ٍّى١خ فٟ ٠ذ ٘زٖ اٌّ اٌ

. ١ّٓ غب٘ ث١ٓٚ فغبس اٌّ بٙ  بِد ث١ٕ ؼٍٛ  اٌّ

بٙ - ؾ رٚؾم١ك ِقبٌ بٙ  بٕفؼ ئعغبد اٌٟ رؼظ١ُ ِ ه اٌّ رغؼٟ رٍ

ّٕؾؤح. ل١ّخ اٌ زٌؼظ١ُ سثؾ١خٚ  بٙ  ٓ عؼ١ خبفخ أوضشِ    اٌ
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 اٌؼ١ٛة اٌّضا٠ب ّٔؾ اٌٍّى١خ ٚاٌزؼش٠ف

 الإداس٠خاٌٍّى١خ -3

٠ٚمقذ ثٙب اِزلان أػنبء ِغٍظ الإداسح ٚاٌّذ٠ش٠ٓ 

 ٌغضء ِٓ أعُٙ إٌّؾؤح.

 

اخز١بس الأٔؾطخ اٌزٟ رغبُ٘ فٟ ص٠بدح سثؾ١خ إٌّؾؤح -

 ٚثبٌزبٌٟ ص٠بدح رٛص٠ؼبد الأسثبػ ػٍٟ ؽبٍِٟ الأعُٙ .

اٌجؾش ػٓ ِؾبس٠غ عذ٠ذح ٚٔظُ رىٌٕٛٛع١خ ؽذ٠ضخ -

 ٌض٠بدح ل١ّخ إٌّؾؤح.

 اسرفبع ِغزٛٞ أداء إٌّؾؤح.-

ص٠بدح دسعخ اٌزٛافك ث١ٓ ث١ٓ اٌّلان ٚأػنبء ِغٍظ -

 الإداسح ٚاٌّذ٠ش٠ٓ.

 

 اٌغ١طشح ػٍٟ إٌّؾؤح.-

 مؼف اٌشلبثخ ػٍٟ اٌّذ٠ش٠ٓ.-

فؼٛثخ الأعزغٕبء ػٓ اٌّذ٠ش٠ٓ أفؾبة الأداء -

 اٌنؼ١ف .

ارغبٖ الاداسٖ ٌٍؾذ ِٓ الإفقبػ اٌّؾبعجٟ -

 ٓ أٔؾطخ اٌزشثؼ أْ ٚعذد.ِٕؼبًٌزغش٠ت ِؼٍِٛبد ػ

ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ أػنبء ِغٍظ الإداسح -

ٚاٌّذ٠ش٠ٓ اٌّبٌى١ٓ ٌغضء ِٓ الأعُٙ ثبٌّٕؾؤح ٚث١ٓ 

 ثبلٟ اٌّغب١ّ٘ٓ

ٍِى١خ وجبس اٌّغب١ّ٘ٓ-2  

٠ٚمقذ ثٙب اْ ٍِى١خ إٌّؾؤح رزشوض فٟ ٠ذ وجبس 

اٌّغب١ّ٘ٓ ُٚ٘ ٠ّضٍْٛ ػذد ل١ًٍ ٠ٍّٚىْٛ ٔغجخ وج١شح 

ٓ أعُٙ إٌّؾؤح.ِٚئصشح ِ  

 

 ٠زٛافش ٌذ٠ُٙ اٌذافغ ٌٍشلبثخ .-

اٌؾذ ِٓ رىب١ٌف اٌٛوبٌخ إٌبرغخ ػٓ رؼبسك -

 اٌّقبٌؼ.

 اٌزؼض٠ض ِٓ اعزمشاس إٌّؾؤح.-

 

 اٌغ١طشح ػٍٟ إٌّؾؤح .-

رؼظ١ُ ِٕبفؼُٙ ػٍٟ ؽغبة الأل١ٍخ ِٓ فغبس  -

 اٌّغب١ّ٘ٓ.

 ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ فغبس ٚوجبس اٌّغب١ّ٘ٓ.-

   اٌٍّى١خ ؽجمبً ٌؾغُ ٍِى١خ الأعُٙ : أّٔبؽ

 اٌٍّى١خ اٌّشوضح-0

٠ٚمقذ ثٙب رشوض اٌٍّى١خ ث١ٓ ػذد ِؾذٚد ِٓ 

اٌّغب١ّ٘ٓ اٚ أْ أؽذ اٌّغب١ّ٘ٓ ٠ّزٍه أعُٙ ثٕغجخ لا 

 % ِٓ أعّبٌٟ ؽمٛق اٌّغب١ّ٘ٓ. 9رمً ػٓ 

 

 رؾغ١ٓ الأداء .-

 سلبثخ أفنً.-

 ارخبر اٌمشاس ثطش٠مخ أعشع.-

 

 ٍِٛبد.ػذَ رّبصً اٌّؼ-

اٌغؼٟ ٌزؾم١ك ِقبٌؾُٙ ػٍٟ ؽغبة ثبلٟ -

 اٌّغب١ّ٘ٓ.

 اٌٍّى١خ اٌّؾززخ -6

اِزلان ػذد وج١شِٓ اٌّغب١ّ٘ٓ ٌؼذد  ٠ٚمقذ ثٙب

 فغ١ش ِٓ الأعُٙ

 

 رٛافش اٌغ١ٌٛخ ثبعٛاق سأط اٌّبي.-

 رٛع١غ لبػذح اٌٍّى١خ.-

ؽشؿ الإداسح ػٍٟ رؼض٠ض صمخ اٌّغب١ّٕ٘جٙب -

 ٚث١غ أعّٙٗ ثغٌٙٛخ.لاعزطبػخ اٌّغزضّش الأغؾبة 

 

 مؼف اٌشلبثخ.-

 ع١طشح اٌّذ٠ش٠ٓ ػٍٟ إٌّؾؤد.-

اٌزخط١و ٌزؾم١ك الأسثبػ ػٍٟ اٌّذٞ اٌمق١ش ٚثؤعشع -

 ٚلذ ٚأّ٘بي اٌزخط١و ػٍٟ اٌّذٞ اٌط٠ًٛ.

-( Khan,F., et al.,2017, p.3ثبٌشعٛع اٌٟ ) اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ أػذاد 

(Lepore, L., et al, 2018, pp.5-8) –(AlMalkawi,H.,2017,P.478) – 

(Edwards,T., et al ,2009, p.489 ) – Turki, A., 2012,p.123) )- ) ،أؽّذ

(  61- 80ؿ ؿ  6161)اٌغّبدٟٚٔ ، ؽّبدح ،  –( 23-90،ؿ ؿ 6116ِؾ١ٟ،

 2، ؿ ؿ  6101) ػج١ذ ، اثشا١ُ٘ ،  –(  212، ؿ  6101) فبٌؼ ، سمب ،  –

،  6106)اٌؾٕبٚٞ ، اٌغ١ذ ،  –(  63 – 6 ، ؿ ؿ 6102) خنش ، ٕ٘ب ،  –(  9 –

 (. 06 – 00، ؿ ؿ  6106) ٘لاي ، أؽّذ ،  –( 92 – 99ؿ ؿ 

 ِٓ اٌؼشك اٌغبثك ِب٠ٍٟ : اٌجبؽضب٠ْغزٕظ ٚ

أٗ لا٠ٛعذ ّٔو ١ٌٙىً اٌٍّى١خ ٠قٍؼ ٌغ١ّغ إٌّؾؤد اٚ ٌغ١ّغ الأصِٕخ ٚأّب ٕ٘بن  -

 ٌٙب فٟ ٘زا اٌجؾش.زطشق ٠زُ اٌػٛاًِ آخشٞ ٠غت أخز٘ب ثؼ١ٓ الأػزجبس ٌٓ 

٠ؼزجش ١٘ىً اٌٍّى١خ أؽذ ا١ٌ٢بد اٌٙبِخ اٌزٟ رئصش ػٍٟ لشاساد الأهشاف أفؾبة  -

ثّغئ١ٌٚبرٙب اٌّقبٌؼ ، ٚفٟ ا٢ٚٔخ الأخ١شح أرغٙذ اٌؼذ٠ذ ِٓ إٌّؾؤد اٌٟ اٌم١بَ 
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الأعزّبػ١خ ٌزٍج١خ ِطبٌت ٚاؽز١بعبد أفؾبة اٌّقبٌؼ ٚرٌه ِٓ أعً ثمبء٘ب 

الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ِٓ الأِٛس ٚاعزّشاس٘ب، ٠ٚؼزجش 

اٌٙبِخ اٌزٟ ٠غت أخز٘ب فٟ الأػزجبس ِٓ لجً أفؾبة اٌّقبٌؼ ثبػزجبس أٗ ٠ّضً 

ػٓ هش٠ك  أداح ٘بِخ ٌزم١ًٍ اٌزؼبسك فٟ اٌّقبٌؼ ٚاٌؾذ ِٓ ِؾبوً اٌٛوبٌخ

ؾؤح اخز١بس الأٔؾطخ الالزقبد٠خ ٚالأعزّبػ١خ اٌزٟ رغبُ٘ فٟ ص٠بدح سثؾ١خ إٌّ

ِّب ٠ئصش فٟ إٌٙب٠خ ػٍٟ  ٚثبٌزبٌٟ ص٠بدح رٛص٠ؼبد الأسثبػ ػٍٟ ؽبٍِٟ الأعُٙ

 عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ .

أْ اٌٙذف اٌشئ١غٟ ٌٍزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٘ٛ رٛف١ش ِؼٍِٛبد ِلائّخ ٚراد رّض١ً  -

فبدق رؼٛد ثبٌٕفغ ػٍٟ الأهشاف أفؾبة اٌّقبٌؼ ٌىٟ رغبػذُ٘ فٟ ارخبر 

بْ ّٔو ١٘ىً اٌٍّى١خ ِٓ اٌّّىٓ اْ ٠ئصش ػٍٟ عٛدح لشاساد سؽ١ذح ٚثبٌزبٌٟ ف

اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ عٛاء ثبٌغٍت أٚ ثبلإ٠غبة ٚرٌه لذ ٠ؾذس ػٕذ الأخزلاف فٟ 

 ِغزٛٞ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ اٚ ػٕذ اٌؾذ ِٓ اداسح الأسثبػ.

 الاداسح:ِغٍظ خظبئض  2/3/2

٠ؼزجش ِغٍظ الإداسح ٘ٛ اٌغٙخ اٌّغئٌٚخ ػٓ ٚمغ اٌخطو ٚاٌغ١بعبد ِٚٓ صُ رٕف١ز٘ب 

ٚرٌه ٌٍٕٙٛك ثّغزٛٞ الأداء ثبٌّٕؾؤح عٛاء وبْ ٘زا الأداء ِب١ٌبً أٚث١ئ١بً اٚ أعزّبػ١بً 

ٚا٠نبً ٠مَٛ ِغٍظ الإداسح ثذٚس سلبثٟ ٘بَ ٚرٌه ٌٍؾذ ِؼ ِؾبوً اٌٛوبٌخ خبفخً ثؼذ 

ٚؽزٟ ٠زضٕٟ ٌّغٍظ الإداسح اٌم١بَ ثّٙبِٗ فبٔٗ ٠غت رٛافش  ١خ،اٌٍّىفقً الإداسح ػٓ 

 ٚف١ّب ٠ٍٟ عٛف ٔزٕبٚي ِٕٙب : اٌخقبئـ،ِغّٛػخ ِٓ 

 ؽغُ ِغٍظ الإداسح  - أ

ٚلذ روش  إٌّؾؤح.أْ ؽغُ ِغٍظ الإداسح ٠ؼذ ِٓ ا١ٌ٢بد اٌزٟ رئصش ػٍٟ أداء 

( أْ ػذد أػنبء ِغٍظ الإداسح  220،ؿ  6109خ١ًٍ ، ػٍٟ ٚاخشْٚ ، )

٠غت أْ لا ٠مً ػٓ خّغخ أػنبء ، ٚاْ ؽغُ اٌّغٍظ ِٓ اٌّّىٓ أْ ٠ئدٞ اٌٟ 

ص٠بدح ِغزٛٞ الإفقبػ ٚص٠بدح فؼب١ٌخ اٌشلبثخ ػٍٟ اٌّذ٠ش٠ٓ ٚاٌؾذ ِٓ ع١طشح 

 اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ ػٍٟ اٌّغٍظ.
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 الإداسحاعزملاي ِغٍظ    - ة

٠مقذ ثٗ أْ ٠ىْٛ أػنبء ِغٍظ الإداسح ِغزم١ٍٓ ػٓ الإداسح ، ٚلذ أٚمؼ 

( أْ ِغٍظ الإداسح ِٓ اٌّّىٓ أْ  69، ؿ  6161)  )اٌغّبدٟٚٔ ، ؽّبدح (

٠مَٛ ثذٚسٖ ِٓ خلاي ِٕظٛس٠ٓ، إٌّظٛس الأٚي : ِٓ خلاي ل١بِٗ ثبٌذٚس 

إٌّظٛس ً فٟ الإداسح ، ٚرمذ٠ُ اٌّؾٛسح ٌلإداسح اٌزٕف١ز٠خ دْٚ اٌزذخ الإعزؾبسٜ

 اٌضبٟٔ : ِٓ خلاي ل١بِٗ ثبٌذٚسالاؽشافٟ ٚػٍّٗ ٌّقٍؾخ ؽٍّخ الأعُٙ .

 اٌزٕف١زٞاصدٚاع١خ ِٙبَ سئ١ظ ِغٍظ الاداسح ٚاٌّذ٠ش  -ط 

٠مقذ ثٗ أْ ٠ىْٛ سئ١ظ ِغٍظ الإداسح ٘ٛ اٌّذ٠ش اٌزٕف١زٞ ٌٍّٕؾؤح ، ٚلذ أؽبس 

Turki, A.,( 2012, p.124)   َاٌٟ اٌذٚس اٌشلبثٟ ٌٍّغٍظ ٠ىْٛ أمؼف ٌؼذ

ِٚٓ صُ مؼف الأداء ، ٚر وش   لذسح اٌّغٍظ لاخنبع  الاداسح ٌغ١طشح فؼبٌخ

أْ ِغٍظ اداسح ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ (  66، ؿ  6161اٌغّبدٟٚٔ ، ؽّبدح ، ) 

ٚاٌزٞ ٠ٕـ ػٍٟ " ؽظش اٌغّغ ث١ٓ ِٕقت  6161ٌغٕخ  29اٌّب١ٌخ افذس اٌمشاس 

 ِغٍظ الإداسح ِٕٚقت اٌؼنٛ إٌّزذة اٚ اٌشئ١ظ اٌزٕف١زٞ ٌٍّٕؾؤح ".سئ١ظ 

 ػذد اعزّبػبد ِغٍظ الاداسح  -د 

الاعزّبػبد اٌذٚس٠خ لأػنبء ِغٍظ الإداسح اٌٟ رفؼ١ً دٚسٖ اٌشلبثٟ ٚرٌه لإربؽخ  رئدٜ

ٌّٕبلؾخ أٔؾطخ إٌّؾؤح ِٚذٞ فؼب١ٌزٙب ِغ  اعزّبعاٌٛلذ اٌىبفٟ ٌٍّض٠ذ ِٓ اٌّؾبٚساد ثىً 

 .الإؽشافِٝغٍظ الإداسح صادد فبػ١ٍخ دٚسٖ  اعزّبػبدوٍّب صاد ػذد   فبٔٗالإداسح ٌزٌه 

ِغٍظ اداسح أٞ ِٕؾؤح ٠ؼزجش ٘ٛ ؽغش الأعبط ٌٕغبؽٙب  اْاٌٟ  ِّب عجك اٌجبؽضبْرٛفً ٚ

ِٓ الأػّبي  ٌلإٔزٙبء١ش أػّبٌٙب ٚاداسرٙب ٚثزي اٌؼٕب٠خ ا١ٌّٕٙخ اٌٛاعجخ ١فٙٛ اٌّغئٚي ػٓ رغ

ِٚشالجخ أداء إٌّؾؤح ٚرؾم١ك أ٘ذافٙب ٚص٠بدح أسثبؽٙب ٚاٌجؼذ ػٓ رؾم١ك أٞ  ا١ٌٗاٌّغٕذح 

( أْ ِٓ ِغئ١ٌٚبد  69، ؿ  6108ِقبٌؼ ؽخق١خ. ٚلذ روش ٔض٠ٙخ ، ِجبسوٟ ، )

ِغٍظ الإداسح ثبٌزؼبْٚ ِغ ٌغٕخ اٌّشاعؼخ اٌزؤوذ ِٓ ِذٞ اٌزضاَ إٌّؾؤح ثزطج١ك اٌّزطٍجبد 

س٠ش اٌّب١ٌخ اٌفزش٠خ ٚاٌغ٠ٕٛخ ٚالاٌزضاَ ثّزطٍجبد الإفقبػ ٚاٌمٛاػذ اٌخبفخ ثبػذاد اٌزمب

٠خـ ػلالخ ِغٍظ  بثجٛسفخ الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح ثٙب أعُٙ إٌّؾؤح أِب ف١ّاٌّطٍٛثخ 

ِٗ أ٠نبً ِشاعؼخ ولاً ِٓ اٌغ١بعبد الإداسح ثبٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ فبْ ِٓ مّٓ ِٙب
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اٌقؾخ ٚاٌغلاِخ ا١ٌّٕٙخ ٚأ٠نبً اٌزمبس٠ش اٌّزؼٍمخ ثبٌج١ئخ اٌّؾ١طخ ٚأعشاءاد الأِبْ ٚ

ٚاْ ٌّغٍظ الاداسح دٚس ٘بَ ٠غزؾك  اٌخبفخ ثقٕبد٠ك اٌّؼبؽبد ٚاٌزؤ١ِٓ ػٍٟ اٌّٛظف١ٓ.

ِّٚب اٌجؾش ٚاٌذساعخ وٛع١و ث١ٓ الافقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٚعٛدح اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ 

 :الأٚي  اٌجؾش  فشكاؽزمبق عجك ٠ّىٓ 

H1  ٝلا ٠زٛعؾ رٕٛع عّبد ٚخظبئض أػؼبء ِغٍظ الاداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ ف

اٌؼلالخ ث١ٓ الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚفمبً ٌّجبدسح 

GRI .ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

ِؼّْٛ ِزغ١شاد اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ ٚ ِىٛٔبد - 2/4

 :فٟ ػٛء اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ ٚاٌشلبث١خ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخالاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ 

اٌخبفخ ثبٌؼلالخ ث١ٓ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد  اٌجؾش ٚاٌفشٚك ِؾىٍخ فٟ مٛء

ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  GRIاٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚفمبً ٌّجبدسح 

إٌّٛرط  ِٓ خلاي٠زُ ل١بط ِزغ١شاد اٌؼلالخ ّزغ١شاد اٌؾبوّخ ٌزٍه اٌؼلالخ ، ٚاٌ

 :   اٌّؼبدلاد اٌؾبوّخ ٌٍّٕٛرطٚ اٌجؾضٟ 
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 إٌّٛرط اٌجؾضٟ: 2/4/1

 
 : اٌجبؽضبْاٌّؼبدلاد اٌزٟ اػزّذ ػ١ٍٙب  2/4/2

 اٌّؼبدٌخ اٌؼبِخ :

FRQit =β0 SRIEit +β1 SRIPQit +β3 SRIENVit + β4SRISit 

+β5 SRIENRit +ε     
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 ِؼبدٌخ اٌفشع الأٚي 

FRQit *own β0+boardβ 1+αit =β0 SRIEit +β1 SRIPQit +β2 

SRIENVit + β4SRISit +β5 SRIENRit    )own β6+boardβ 

7+αit+ε)  

 ِؼبدٌخ اٌفشع اٌضبٟٔ

FRQit = α1(β0SVNEit +β1HSit + β2CWit +β3 TEit + 

β4ESit+ε 

 ِؼبدٌخ اٌفشع اٌضبٌش 

FRQit =α1(β0GSVit +β1 GCVit) +ε  

  ِؼبدٌخ اٌفشع اٌشاثغ :

FRQit =α1 (β0EPIit) +(β1GDVit +β2 CSVPit)+ε     

 ِؼبدٌخ اٌفشع اٌخبِظ :

FRQit =α1 (β1PCit)   +ε 

 

 اٌّظطٍؾبد اٌخبطخ ثبٌجؾش: 2/4/3

 اٌّظطٍؾبد اٌخبطخ ثبٌجؾش ( 4عذٚي )  
 اٌّظطٍؼ ثبٌٍغخ الإٔغ١ٍض٠خ الاخزظبس اٌّظطٍؼ ثبٌٍغخ اٌؼشث١خ

  SRI Social responsibility indicators ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 SRIE Social responsibility indicators for ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٛظف١ٓ 

Employees 

 ؽغُ اٌّج١ؼبد اٌٝ ػذد اٌؼّبي .1

 ِؼذي الأفبق اٌظؾٝ            .2

 ِؼذي اٌزغ١ش فٝ الاعٛس  .3

 ِؼذي اٌزذس٠ت ٌىً ػبًِ   .4

 إٌظ١ت الاعبعٝ ٌٍغُٙ فٝ طبفٝ اٌشثؼ )اعُٙ اٌؼب١ٍِٓ(                   .5

SVNE 

HS 

CW 

TE 

ES 

sales volume to number of Employees  

The rate of health spending 

The rate of change in wages Training 

rate per Employees 

Employees shares 

 

 SRIPQ Social responsibility indicators of ٌٕٛػ١خ إٌّزظِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

product quality  

 .ِؼذي إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد  1

 .ِؼذي إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء 2

GSV 

GCV 

The growth rate in sales volume  

The growth rate in customer volume 
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 اٌّظطٍؼ ثبٌٍغخ الإٔغ١ٍض٠خ الاخزظبس اٌّظطٍؼ ثبٌٍغخ اٌؼشث١خ

 SRIENV. Social responsibility indicators for     ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍج١ئخ

Environment 

 EPI Environmental protection indicators .ِإشش ؽّب٠خ اٌج١ئخ                                 1

 SRIS Social responsibility indicator for      :ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّغزّغ

society 

     ؽغُ اٌزجشػبد.ِإشش ّٔٛ 1

               ل١ّخ ثشاِظ خذِخ اٌّغزّغ ئٌٟ اعّبٌٟ ل١ّخ اٌجشاِظ -2

                                    

GDV CSVP 

 

The growth in donation volume 

The value of the community service 

programs to the total value of to the 

total value of the programs 

  ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍطبلخ

                                                

SRIENR Social responsibility indicator for 

Energy 

 PC Power Consumption indicator ِإشش اعزٙلان اٌطبلخ -1

 FRQ Financial reporting Quality عٛدح اٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ ِإششاد 

 DSRI Days Sales in Receivables Index ِؼذي دٚساْ اٌّذ١ٕ٠ٓ                  

 GMI Gross Margin Index ٘بِش اٌشثؼ الاعّبٌٝ

 AQI Asset Quality Index عٛدح الأطٛي                     

 SGI Sales Growth Index ّٔٛ اٌّج١ؼبد                      

 DEPI Depreciation Index  الا٘لان

 SGAI Sales General and Administrative اٌّظشٚفبد الاداس٠خ ٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد

Expenses Index 

 TATA Total Accruals to Total Assets الأطٛياعّبٌٝ اٌّغزؾمبد ئٌٝ اعّبٌٝ 

 LVGI Leverage Index اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

 اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد 

 اٌجؾش:ِؼبدلاد ِزغ١شاد  2/4/4

عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ = ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٛظف١ٓ + ِئؽشاد 

اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظ + ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍج١ئخ + 

 ٌٍطبلخ.ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّغزّغ + ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

ِؼذي الأفبق اٌقؾٝ +  +بس٠ش اٌّب١ٌخ = ) ؽغُ اٌّج١ؼبد اٌٝ ػذد اٌؼّبيعٛدح اٌزم

ِؼذي اٌزغ١ش فٝ الاعٛس +  ِؼذي اٌزذس٠ت ٌىً ػبًِ + اعُٙ اٌؼب١ٍِٓ ( + ) ِؼذي 

إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد  + ِؼذي إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء ( + ) ِئؽش ؽّب٠خ اٌج١ئخ ( + 

ِظ خذِخ اٌّغزّغ اٌٟ اعّبٌٟ ل١ّخ اٌجشاِظ (  ) ِئؽش ّٔٛ ؽغُ اٌزجشػبد  +  ل١ّخ ثشا

 + )ِئؽش اعزٙلان اٌطبلخ(                                                         
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ٚرمبط  الإفظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ اٌّغزمً:اٌّزغ١ش 

  اٌجبؽضبْثبٌّإششاد اٌّمزشؽخ ِٓ 

 M- Scoreعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠ٚمبط ثّٕٛرط  اٌزبثغ:اٌّزغ١ش 

M – Score = - 4.84 + 0.92 × DSRI + .528 × GMI + .404 × AQI + 

0.892 × SGI + .115 × DEPI – 0.172 × SGAI + 4.679 × TATA - 

0.327 × LVGI 

 إٌّؾبحِٓ غ١ش اٌّشعؼ اْ رىْٛ  1.78 –ألً ِٓ   M – Scoreارا وبْ ٔبرظ 

 ِزلاػجخ . 

 إٌّؾبح ِزلاػجخ.فّٓ اٌّشعؼ اْ رىْٛ  1.78 –أوجش ِٓ  M – Scoreاِب ارا وبْ 

ٟٚ٘ ثؼل اٌؼٛاًِ اٌّئصشح ػٍٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٌٚىٕٙب لا رذخً مّٓ  خ :١ّزغ١شاد اٌشلبثاٌ

 إٌطبق اٌزطج١مٟ ٌٍجؾش ٠ٚغزخذَ ٌنجو اٌؼلالخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚاٌّزغ١ش اٌّغزمً

 Sizeؽغُ إٌّؾؤح : اٌٍٛغبسرُ اٌطج١ؼٟ لاعّبٌٟ الأفٛي فٟ ٔٙب٠خ اٌؼبَ    -

 Ageػّش إٌّؾؤح           -

دسعخ ارا وبْ اٌّىزت ِٓ مّٓ  0ؽغُ ِىزت اٌّشاعؼخ  رؾقً إٌّؾؤح ػٍٟ  -

 .ِىبرت اٌّشاعؼخ اٌىجشٜ ٠ٚؾقً ػٍٟ ففش دسعخ ارا وبْ اٌّىزت خلاف رٌه

ثغ ٚاٌّزغ١ش اٌّغزمً ٌشفذ اٌٛعبهخ ث١ٓ اٌّزغ١ش اٌزبٚدٚس٘ب ٘ٛ  ٛع١طخ :اٌّزغ١شاد اٌ

 . (١٘ىً اٌٍّى١خخقبئـ ِغٍظ الإداسح ٚ ش ٚاٌؼلالخ ث١ٓ وً ِّٕٙب )اٌزؤص١
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 Mل١بط عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍّٕشبد ِؾً اٌزطج١ك ثبعزخذاَ ِإششاد   2/4/5

Score   -  ٌٟوبٌزب ٟ٘ٚ 

         اٌمطبع  : خذِبد الارظبلاد   أٚلاً:

 (ETEL)إٌّشأح : اٌّظش٠خ ٌلارظبلاد 

 ( 5عذٚي )

 Beneish M Scoreعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ثبعزخذاَ ِإششاد ّٔٛرط  ل١بط

 2017 2018 2019 2020 اٌّإشش

 دٚساْ اٌّذ١ٕ٠ٓ 

DSRI 

, 94217 1,09863  ,970023 ,702134 

 ٘بِش اٌشثؼ الاعّبٌٝ

GMI 

,97517  1,038071 1,083072 1,141129 

 عٛدح الأطٛي

AQI 

1,00266 1,042117 1,030156 ,935888 

 ّٔٛ اٌّج١ؼبد

SGI 

1,206620 1,13326 1,22638 1,3137 

 الا٘لان

DEPI 

,66517 ,833311 1,055565 1,0515423 

اٌّظشٚفبد الاداس٠خ 

 ٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد

SGAI 

,559427 1,441788 ,7808130 ,751835 

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

LVGI 

1,0948 1,035216 1,076586 1,440039 

اعّبٌٝ اٌّغزؾمبد اٌٝ 

 اعّبٌٝ الاطٛي

TATA 

,01279 ,04315607 ,0120103 ,01775977- 

M – SCORE -2.53 -2.14 -2.55 -1.78 

 اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد 
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           الاغز٠خ ٚاٌّششٚثبداٌمطبع  :  صب١ٔبً :

       (EFID)ا٠ذ٠زب ٌٍظٕبػبد اٌغزائ١خ إٌّشأح : 

 ( 6عذٚي )

 Beneish M Scoreِإششاد ّٔٛرط  اٌّب١ٌخ ثبعزخذاَل١بط عٛدح اٌزمبس٠ش 

 2017 2018 2019 2020 اٌّإشش

 دٚساْ اٌّذ١ٕ٠ٓ 

DSRI 

1,250 1,2616 ,8351 ,6432 

 ٘بِش اٌشثؼ الاعّبٌٝ

GMI 

,9903 ,904 ,972 1,153 

 عٛدح الأطٛي

AQI 

1,0012 1,0146 ,9961 1,0038 

 ّٔٛ اٌّج١ؼبد

SGI 

1,1325 1,0658 1,2405 1,2162 

 الا٘لان

DEPI 

,9350 ,965 ,926 1,190 

اٌّظشٚفبد الاداس٠خ 

 ٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد

SGAI 

1,102 1,202 ,951 1,0117 

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

LVGI 

,5321 1,062 1,734 ,48328 

اعّبٌٝ اٌّغزؾمبد اٌٝ 

 اعّبٌٝ الاطٛي

TATA 

,0823 ,0892 ,0112- ,0095- 

M – SCORE -3.35 -1.92 -1.95 -3.51 

 اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد 
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 اٌمطبع  : اٌؼمبساد   صبٌضبً:

 (EFID)إٌّشأح : ا٠ذ٠زب ٌٍظٕبػبد اٌغزائ١خ 

 (7عذٚي )

 Beneish M Scoreِإششاد ّٔٛرط  اٌّب١ٌخ ثبعزخذاَل١بط عٛدح اٌزمبس٠ش ٠ٛػؼ  

 2017 2018 2019 2020 اٌّإشش

 دٚساْ اٌّذ١ٕ٠ٓ 

DSRI 

1,250 1,2616 ,8351 ,6432 

 ٘بِش اٌشثؼ الاعّبٌٝ

GMI 

,9903 ,904 ,972 1,153 

 عٛدح الأطٛي

AQI 

1,0012 1,0146 ,9961 1,0038 

 ّٔٛ اٌّج١ؼبد

SGI 

1,1325 1,0658 1,2405 1,2162 

 الا٘لان

DEPI 

,9350 ,965 ,926 1,190 

اٌّظشٚفبد الاداس٠خ 

 ٌٍّج١ؼبدٚاٌؼ١ِّٛخ 

SGAI 

1,102 1,202 ,951 1,0117 

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

LVGI 

,5321 1,062 1,734 ,48328 

اعّبٌٝ اٌّغزؾمبد 

 اٌٝ اعّبٌٝ الاطٛي

TATA 

,0823 ,0892 ,0112- ,0095- 

M – SCORE -3.35 -1.92 -1.95 -3.51 

 اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد 
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 اٌّمزشؽخ :ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ  2/4/6

 اٌّظش٠خ ٌلارظبلاد   :إٌّشأح أٚلاً 

  (   8عذٚي سلُ ) 

 ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ اٌّمزشؽخ

 2117 2118 2119 2121 اٌّإشش

 ِإششاد عٛدح إٌّزظ :

 إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد  -1

 

20.66% 

 

13.20% 

 

15.82% 

 

28.56% 

 %14.92- %11.61 %39.99 إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء -2

أخفبع فٝ ػذد 

 (643378اٌؼّلاء)

--7.29% 

أخفبع فٝ ػذد 

 (339322اٌؼّلاء)

 ِإششاد اٌؼب١ٍِٓ :

 ؽغُ اٌّج١ؼبد ٌىً ػبًِ -1

 

461.18 

 

422.89 

 

369.46 

 

327.11 

 -%25.43 ِؼذي الأفبق اٌظؾٝ -2

 أخفبع

(124,861) 

16.76% 16.93% 9.98% 

 %18.33 %2.40 %5.20 %15.97 ِؼذي اٌزغ١ش فٝ الأعٛس -3

ىً ػبًِ  ِؼذي -4 زذس٠تٌ   143 143.63 150.77 150 ٔفمبد اٌ

إٌظ١ت الاعبعٝ ٌٍؼبًِ فٝ  -5

 طبفٝ اٌشثؼ

,88 2,79 ,36 (,11) 

 ِإششاد اٌّغزّغ :

 ِإشش ّٔٛ ؽغُ اٌزجشػبد  -1

76.57% 

 

7.06% 15.08% 213% 

 19899ص٠بدح ِٓ 

 62312اٌٝ 

ل١ّخ ثشاِظ خذِخ اٌّغزّغ  -2

 اٌذخًاٌٝ طبفٝ 

6.27% 1.41% 5.73% 13.55% 

 ِإششاد اٌج١ئخ

 ِإشش ؽّب٠خ اٌج١ئخ -1

2.97% 3.28% 3.24% 3.14% 

 ِإششاد اٌطبلخ :

ِإشش اعزٙلان   -1

 )اٌطبلخ(اٌٛلٛد ٚاٌمٜٛ اٌّؾشوخ

7% 23% 42.88% 36.92% 

 اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد 
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  ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ اٌّمزشؽخ :

 إٌّشأح : ا٠ذ٠زب ٌٍظٕبػبد اٌغزائ١خصب١ٔبً 

 (  9عذٚي سلُ )  

 ٠ٛػؼ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ اٌّمزشؽخ 

 2117 2118 2119 2121 اٌّإشش

 ِإششاد عٛدح إٌّزظ :

 إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد  -1

-8.13% 13.2%- 56% 30.73% 

 %44 %26.61 %54- -%79 إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء -2

 اٌؼب١ٍِٓ :ِإششاد 

 ؽغُ اٌّج١ؼبد ٌىً ػبًِ -1

515905 522041 634689 408466 

 %38.98 %16.41 %16.33 %54.3 ِؼذي الأفبق اٌظؾٝ -2

 %10 %10 %10 %10 ِؼذي اٌزغ١ش فٝ الأعٛس -3

ىً  -4 زذس٠تٌ  ِؼذي ٔفمبد اٌ

 ػبًِ

158.73 135.42 117.65 101.69 

إٌظ١ت الاعبعٝ ٌٍؼبًِ  -5

 فٝ طبفٝ اٌشثؼ

.54 .61 .42 .15 

 ِإششاد اٌّغزّغ :

 ِإشش ّٔٛ ؽغُ اٌزجشػبد  -1

21.43% 7.69% 18.18% 10% 

ل١ّخ ثشاِظ خذِخ  -2

 اٌّغزّغ اٌٝ طبفٝ اٌذخً

.216% .158% .214% .4188% 

 ِإششاد اٌج١ئخ

 ِإشش ؽّب٠خ اٌج١ئخ -1

1.49% 1.57% 1.41% 1.67% 

 ِإششاد اٌطبلخ :

 ِإشش اعزٙلان اٌطبلخ -1

 

-1.30% 

 

10.72% 

 

49.4% 

 

3.26% 

 اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد 
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  ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ اٌّمزشؽخ :

 إٌّشأح : ) عٛد٠ه (ششوخ اٌغبدط ِٓ اوزٛثش ٌٍز١ّٕخ ٚالاعزضّبس صبٌضبً 

 (  11عذٚي سلُ )   

 ٠ٛػؼ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ اٌّمزشؽخ

 2117 2118 2119 2121 اٌّإشش

 ِإششاد عٛدح إٌّزظ :

 إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد  -1

10.58% 85.92% - 6 % -14% 

 %6.5 -%5.5 %23.76 %30.27 إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء -2

 ِإششاد اٌؼب١ٍِٓ :

 ؽغُ اٌّج١ؼبد ٌىً ػبًِ -1

2643 2383 1287 1201 

 -%17 %16 %11.88 -%6.5 ِؼذي الأفبق اٌظؾٝ -2

 %33 %11.52 %8 %22.22 الأعٛسِؼذي اٌزغ١ش فٝ  -3

ِؼذي ٔفمبد اٌزذس٠ت  -4

 ٌىً ػبًِ

700 600 - 400 

إٌظ١ت الاعبعٝ  -5

 ٌٍؼبًِ فٝ طبفٝ اٌشثؼ

0.06 0.55 (0.57) .45 

 ِإششاد اٌّغزّغ :

ِإشش ّٔٛ ؽغُ  -1

 اٌزجشػبد 

4.6% 3.2% 15% 12% 

ل١ّخ ثشاِظ خذِخ  -2

 اٌّغزّغ اٌٝ طبفٝ اٌذخً

3.5% 2.2% 1.8% 1.5% 

 ِإششاد اٌج١ئخ

 ِإشش ؽّب٠خ اٌج١ئخ -1

5.3% 5% 4.8% 4.5% 

 ِإششاد اٌطبلخ :

 ِإشش اعزٙلان اٌطبلخ -1

 

7.5%- 

 

1.2% 

 

2.4% 

 

-1.8% 

 اٌجبؽضبْاٌغذٚي ِٓ اػذاد 

  إٌّٙظ اٌزطج١مٟ ٌٍجؾش:  :ٌشاٌمغُ اٌضب-3

ٌٍؼلالخ اػذاد اهبس  اٌٝ اٌجبؽضبْرُ اعشاء اٌذساعخ إٌظش٠خ ٚاٌزٟ ِٓ خلاٌٙب رٛفً 

( GRIالإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚفمبً ٌّجبدسح ) ث١ٓ

ِغٍظ الإداسح خقبئـ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚاِىب١ٔخ رٛع١و ثؼل اٌّزغ١شاد ِضً ٚ
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ٚثبٌزبٌٟ رٙذف اٌذساعخ اٌزطج١م١خ اٌٝ  ٚفٟ ظً اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ. ١٘ٚىً اٌٍّى١خ

الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ خ ثبهبس اٌؼلالخ ث١ٓ اخزجبس فشٚك اٌجؾش اٌخبف

رٛع١و ٚاِىب١ٔخ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ( GRIٚالاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚفمبً ٌّجبدسح )

ٚعٛف ٠زُ  .شلبث١خاٌّزغ١شاد اٌ فٟ ظًرٌه ٚ ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ خقبئـ

ػ١ٕخ ِغزّغ ٚالإهبس اٌؼبَ ٌٍذساعخ اٌزطج١م١خ ٚالإؽقبء اٌٛففٟ ٌّزغ١شاد  رٕبٚي

اعشاءاد اٌزؾ١ًٍ الاؽقبئٟ اٌزٟ رُ أعب١ٌت ٚرٛم١ؼ أ٠نبً ٚ اٌزطج١م١خ،اٌذساعخ 

لبئّخ رؾ١ًٍ اٌّؾزٛٞ ، صُ رٕبٚي و١ف رُ رق١ُّ  اٌجؾش،اعزخذاِٙب فٟ اخزجبس فشٚك 

 ٚك اٌذساعخ .اخزجبس فشي ِٚؼبٌغخ اٌج١بٔبد ، صُ ٚادخب

 ٠ٍٟ:عٛف ٠زُ رٕبٚي ِب ٕبء ػٍٝ ِب عجك ٚث

 رظ١ُّ اٌذساعخ اٌزطج١م١خ -3/1

 رؾذ٠ذ ِغزّغ ٚػ١ٕخ اٌذساعخ 3/0/0

 أعٍٛة اٌذساعخ 3/0/6

 ِشؽٍخ ادخبي ِٚؼبٌغخ اٌج١بٔبد  3/0/3

 ١ٕخ اٌذساعخ ؽغت اٌمطبع رٛص٠غ ػ 3/0/2

 ِشؽٍخ اخزجبس اٌفشٚك  3/0/9

 رؾ١ًٍ ٔزبئظ اخزجبس اٌفشك الاٚي 3/0/9/0

 رؾ١ًٍ ٔزبئظ اخزجبس اٌفشك اٌجؾضٟ اٌضبٔٝ 3/0/9/6

 رؾ١ًٍ ٔزبئظ اخزجبس اٌفشك اٌضبٌش 3/0/9/3

 رؾ١ًٍ ٔزبئظ اخزجبس اٌفشك اٌشاثغ 3/0/9/2 

 اٌخبِظ رؾ١ًٍ ٔزبئظ اخزجبس اٌفشك  3/0/9/9

 رظ١ُّ اٌذساعخ اٌزطج١م١خ:  -3/1

 اٌج١بٔبد:ٚأعٍٛة عّغ  اٌذساعخ اٌزطج١م١خػ١ٕخ ِٚغزّغ رؾذ٠ذ  ػ٠ٍٚٝؾزٛٞ  

 اٌزطج١م١خ: اٌذساعخػ١ٕخ ِٚغزّغ رؾذ٠ذ  -3/1/1

رمبس٠ش ِب١ٌخ  ٌٍؼ١ٕخٚأْ ٠ىْٛ  اٌؼ١ٕخ ِزبؽخػٕذ اخز١بسػ١ٕخ اٌجؾش رُ ِشاػبح اْ رىْٛ 

 رمبس٠ش رؾ١ش لإ٘زّبِٙب ثبٌّغئ١ٌٚخ شثبػذاد ٚٔؾقٛي ػ١ٍٙب ٚرمَٛ ع٠ٕٛخ عًٙ اٌؾ
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٠ّىٓ  ٌٙب ففؾخ سئ١غ١خ ِٚٛلغ اٌىزشٟٚٔ ٠ىْٛ ٚاٌج١ئخ، ٚأْالإعزّبػ١خ رغبٖ اٌّغزّغ 

ػٓ ثبٌزمش٠شاٌقبدس غجٟ ٌٙزٖ اٌؼ١ٕخٚاْ ٠ىْٛ اٌٛصْ إٌ ثغٌٙٛخ، اٌٛفٛي ا١ٌٗ

 3فمذ رُ اخز١بس ٌٚزطج١ك ٘زٖ اٌؾـشٚه  .ثٗ خاٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ِشرفغ ثبٌمطبع اٌّذسع

ٟٚ٘ ِٕؾؤح ِذسعخ ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ   ETEL اٌّقش٠خ ٌلارقبلاد )ُٚ٘  ِٕؾبد

  ،ٟٚ٘ رقٕف مّٓ لطبع خذِبد الأرقبلاد 0666ِٕز ػبَ 

ٟٚ٘ ِٕؾؤح ِذسعخ  OCDI ) عٛد٠ه ( ؽشوخ اٌغبدط ِٓ اوزٛثش ٌٍز١ّٕخ ٚالاعزضّبس

، ا٠ذ٠زب ٟٚ٘ رقٕف مّٓ لطبع اٌؼمبساد  0668ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ِٕز ػبَ 

 2014ؾؤح ِذسعخ ثبٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ِٕز ػبَ ٟٚ٘ ِٕ EFID ٌٍقٕبػبد اٌغزائ١خ

١ٌٚخ ثّئؽش اٌّغئ ِذسع١ٓ ( ُٟٚ٘ٚ٘ رقٕف مّٓ لطبع الأغز٠خ ٚاٌّؾشٚثبد 

ٌزٛافمٙب ِغ  ٚرٌه 6161ِبسط   (   فٟ S&P/ EGX ESGالإعزّبػ١ـخ اٌّقشٞ )

 ٌؼ١ٕخ اٌجؾشاٌؾقٛي ػٍٟ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رُ فزشح اٌذساعخ اٌزطج١م١خ ، ٚثبٌزبٌٟ 

ٌؾقٛي ػٍٝ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رُ اٚ،  (6161اٌٝ  6109)ِٓ اٌّب١ٌخ إٌّز١ٙخ  ٌٍغٕٛاد

 WWW.mubasher.info/countries/EG ِٓ ِٛلغ ِجبؽش ِقش

 أعٍٛة اٌذساعخ:  -3/1/2 

ػ١ٕخ اٌذساعخ  إٌّؾبدثغّغ اٌج١بٔبد ِٓ  اٌجبؽضبْلبَ ٌجؾش ٚفشٚمٗ فٟ مٛء ٘ذف ا

(، ٚرُ رق١ُّ Content Analysisاٌّؾزٜٛ )اعزخذاَ أعٍٛة رؾ١ًٍ ػٓ هش٠ك 

ثٕبء ػٍٝ  ٌلاعزذاِخ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خلبئّخ رؾ١ًٍ اٌّؾزٛٞ ٌم١بط 

عذٚي د ثبلإمبفخ لإػذا لأهبس إٌظشٞ ٌٍجؾش ِغ الاعزؼبٔخ ثبٌذساعبد اٌغبثمخا

عزّبػ١خ ٚعٛدٖ اٌّغئ١ٌٚخ الأٚرٌه ٌلأثؼبد اٌخبفخ ثم١بط  زغغ١ً ث١بٔبد وً ِٕؾؤحٌ

ٌٍّٕؾبد ِؾً ػٕذ اٌم١بط   M – Scoreاٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌزٟ رُ الأػزّبد ػٍٟ ّٔٛرط 

ِٛمغ اٌخبفخ ثبٌؼلالخ  ٚاٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ ٌٍّزغ١شاد اٌشلبث١خِغ الإؽبسح  اٌذساعخ

 ػٍٝ إٌؾٛ اٌزبٌٟ : ٚرٌه  ، اٌجؾش

ٚشٍّذ ١خ ٌلاعزذاِخ ِإششاد اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػلبئّخ رؾ١ًٍ اٌّؾزٛٞ ٌم١بط -أ

 ٘زٖ اٌمبئّخ الأثؼبد اٌزب١ٌخ:

١ِٓئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّٛظفاٌجؼذ الاٚي  : -   
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Social responsibility indicators for Employees (SRIE) 

  ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظ اٌجؼذ اٌضبٔٝ: -

Social responsibility indicators of product quality (SRIPQ) 

 ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍج١ئخ : اٌضبٌشاٌجؼذ -

Social responsibility indicators for Environment (SRIENV)   

  ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍّغزّغ:  اٌشاثغاٌجؼذ  -

Social responsibility indicator for society (SRIS) 

 ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍطبلخ  : اٌخبِظاٌجؼذ -

 Social responsibility indicator for Energy(SRIENR) 

وً ٌزغغ١ً ث١بٔبد غذٚي : ؽ١ش رُ اػذاد ٘زا اٌ ِٕشبحعذٚي رغغ١ً ث١بٔبد وً  -ة

 :ػٍٟ إٌؾٛ اٌزبٌٟ ػ١ٕخ اٌذساعخ ، ٚرٌه  إٌّشبدِٓ  ِٕشأح

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌم١بط عٛدح  M – Scoreّٔٛرط  -

 خقبئـ اػنبء ِغٍظ الاداسح -

 ١٘ىً اٌٍّى١خ  -

 ِٛمٛع اٌجؾشاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ اٌخبفخ ثبٌؼلالخ -

 اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ اٌخبفخ ثبٌؼلالخ ِٛمٛع اٌجؾش-

 ٌم١بط أثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ اٌجبؽضبْؽشاد اٌّمزشؽخ ِٓ ئاٌّ-

 ػٍٟ :ٚلذ رُ رٕظ١ُ اٌغذٚي ِٓ خلاي ؽٌّٛٗ 

 أعُ اٌّزغ١ش. -0

 . و١ف١خ ل١بط اٌّزغ١ش -6

 ِشؽٍخ ئدخبي ِٚؼبٌغخ اٌج١بٔبد : -3/1/3

ٚاعشاء اٌزؾ١ًٍ  ٚعذٚي رغغ١ً اٌج١بٔبد لبئّخ رؾ١ًٍ اٌّؾزٛٞثؼذ اٌزؤوذ ِٓ فلاؽ١خ   

ثشٔبِظ اٌؾضِخ فمذ رُ رش١ِض اٌج١بٔبد ٚرفش٠غٙب ثبٌؾبعٛة ثبعزخذاَ الإؽقبئٟ 

جٕبء ٚرمذ٠ش إٌّبرط رٌه ٌٚ Econometric Views (Views)الإؽقبئ١خ 

اٌجشٔبِظ ِقُّ  ٚ٘ٛ ثشٔبِظ ِزمذَ فٟ رؾ١ًٍ الإلزقبد اٌم١بعٟ ٚ٘زاالإلزقبد٠خ 
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٠ٚزغٕت الأخطبء ٍزؼبًِ ِغ اٌّؾبوً الإؽقبئ١خ إٌبرغخ ػٓ رمذ٠ش ّٔبرط الإٔؾذاسٌ

 اٌغبثمخ فٟ اٌجشاِظ الأخشٜ.

 :١ٕخ اٌذساعخ ؽجمبّ ٌٍمطبع رٛص٠غ ػ -3/1/4 

 رٛص٠غ ػ١ٕخ اٌذساعخ ؽجمبً ٌٍمطبع (  11سلُ ) عذٚي

 إٌغجخ اعُ إٌّشبح إٌّشبح اٌمطبع

 خذِبد الارظبلاد

 

 

 الاغز٠خ ٚاٌّششٚثبد

 

 

 ااٌؼمبساد ٚالاعزضّبس

 

 

 

 

 الاعّبٌٝ

1 

 

 

1 

 

 

 

1 

 

 

 

3 

اٌّظش٠خ ٌلارظبلاد 

(ETEL) 

 

 

ا٠ذ٠زب ٌٍظٕبػبد اٌغزائ١خ 

(EFID) 

 

 

) عٛد٠ه ( ششوخ اٌغبدط 

ِٓ اوزٛثش ٌٍز١ّٕخ 

 (OCDI)ٚالاعزضّبس 

33% 

 

 

33% 

 

 

 

33% 

 

 

 

111% 

ِٛصػخ ػٍٟ هجمبً ٌٍمطبع اٌٟ أْ رٛص٠غ ِفشداد ػ١ٕخ اٌذساعخ ٠ؾ١ش ( 0اٌغذٚي سلُ )

 % رمش٠جب33ثٕغت ِزغب٠ٚخ اٜ ثٕغجخ  بد( لطبػ3)

 : اٌجؾش فشٚعِشؽٍخ ئخزجبس  3/1/5

لإؽقبئ١خ إٌّبعجخ ِغّٛػخ ِٓ الإخزجبساد ا اٌجبؽضبْعزخذَ اػٕذ اخزجبس فشٚك اٌذساعخ 

 : ٚالأعب١ٌت الإؽقبئ١خ اٌّغزخذِخ ٟ٘ ٙذف اٌذساعخ ٌطج١ؼخ ث١بٔبرٙب اٌٛفف١خ ٚاٌى١ّخ ٌٚ

عٛدح ٌم١بط اػزذا١ٌخ رٛص٠غ ِزغ١شاد  : Bera-Jarqueث١شا  -ئخزجبس عبنأ( )

، اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ، ١٘ىً اٌٍّى١خ ٚخقبئـ ِغٍظ الإداسح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

ٚرٌه ٌٍّزغ١شاد اٌزٟ  ِؾً اٌجؾشثبلإمبفخ ٌٍّزغ١شاد اٌشلبث١خ اٌخبفخ ثبٌؼلالخ 

 ٠زُ ل١بعٙب ثؾىً وّٟ.
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 ِغّٛػخ الاخزجبساد اٌلاِؼ١ٍّخ ٚالإؽظبءاد اٌزؾ١ٍ١ٍخ، ٚرزّضً فٟ: ة( )

: ٌٍزؼشف ػٍٝ ِذٜ ٚعٛد   Pearson Correlationِقفٛفخ اسرجبه ث١شعْٛ (0)

 .بثغاٌزاٌّزغ١شػلالبد ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚ

:  Multiple Linear Regressionأعٍٛة رؾ١ًٍ الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد (6)

خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً ٌٍّزغ١ش اٌٛع١و ) ٌم١بط اٌزؤص١ش اٌّؼٕٛٞ

  ِؾً اٌجؾش.ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ػٍٟ اٌؼلالخ  (اٌٍّى١خ 

 رؾ١ًٍ ٔزبئظ ئخزجبس اٌفشع الاٚي: -3/1/5/1

لالخ ث١ٓ اٌؼ اٌٍّى١خ١٘ىً ٚالإداسح خقبئـ اػنبء ِغٍظ لا رزٛعو  H1اٌفشك الاٚي    

 .ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌلاعزذاِخ ١ٌخ الاعزّبػ١خ ٚالافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ

 اٌفشك ِٓ خلاي اعزخذاَ الأعب١ٌت الإؽقبئ١خ اٌزب١ٌخ:ٚلذ رُ اخزجبس فؾخ 

الافقبػ ػٓ ِئؽشاد  ِقفٛفخ اسرجبه عج١شِبْ: ٌم١بط ارغبٖ اٌؼلالخ ث١ٓ :  ٚلاً ا

خقبئـ أػنبء ٚرٛعو  FRQٚ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ١ٌٚSRIخ الاعزّبػ١خ  ٍاٌّغئ

 : اٌشلبث١خاٌّزغ١شاد فٝ ظً ٌزٍه اٌؼلالخ اٌٍّى١خ ١٘ىً ِٚغٍظ الإداسح 

 (12 عذٚي سلُ )

١ٌٚخ الاعزّبػ١خ الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإِظفٛفخ اسرجبؽ عج١شِبْ ٌم١بط ارغبٖ اٌؼلالخ ث١ٓ 

ٌزٍه  ١٘ٚىً اٌٍّى١خ خظبئض أػؼبء ِغٍظ الإداسحٚرٛعؾ ٌلاعزذاِخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

 : ٚاٌزأص١ش اٌّزجبدي ث١ٕٙبخ ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ٌٍؼلالخ اٌؼلال

 SRI CSP Own الأثؼبد
 

CSP_DIV SizeE spocP AUsize Board 

FRQ 1.000000        

 -----         

         

SRI 0.313299 1.000000       

 0.0918 -----        

         

Board 0. 564258 0.559498 1.000000      

 0.0018 0.0013 -----       
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 SRI CSP Own الأثؼبد
 

CSP_DIV SizeE spocP AUsize Board 

         

Soci P 0. 590324 0.565634 0.999328 

1.00000

0     

 0.0038 0.0011 0.0000 -----      

         

LN_FSIZE -0.099660 0.697009 0.128067 0.134773 1.000000    

 0.6003 0.0000 0.5000 0.4777 -----     

         

AUsize -0.064575 -0.269758 -0.613125 -0.613108 0.333223 1.000000   

 0.7346 0.1494 0.0003 0.0003 0.0720 -----    

         

FRQ -0.503634 0.373122 -0.393325 -0.384954 0.496231 0.476193 1.000000  

 0.0045 0.0423 0.0315 0.0357 0.0053 0.0078 -----   

         

CSP_DIV 0.302359 -0.569687 0.188058 0.180564 -0.719734 -0.210814 -0.703072 1.000000 

 0. 1044 0.0010 0.3196 0.3397 0.0000 0.2635 0.0000 -----  

         

 ٠ٍٟ:ِب  ٠06زنؼ ِٓ عذٚي سلُ 

ِغٍظ  خقبئـٚ FRQاٌّب١ٌخ  اٌزمبس٠شث١ٓ عٛدح  ِئصشحرٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ  -

١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِئؽشاد اٌّغئلافقبػ ػٓ ٚث١ٓ ا ١٘ٚىً اٌٍّى١خ BOARDالإداسح 

 ٌٍّٕؾبد ، ٚاٌزٞ لذ ٠ؾ١ش اٌٟ رؤصش عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ SRI  لاعزذاِخ إٌّؾبد

فٟ مٛء   ١خ الاعزّبػ١خ ػٓ اعزذاِخ إٌّؾبدٌٚثبلافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ

، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ سفل فشك اٌؼذَ  اٌٍّى١خ ١٘ٚىً أػنبء ِغٍظ الإداسح خقبئـ

 أػنبء ِغٍظ الإداسح خقبئـلخ ِؾً اٌجؾش ثش اٌؼلاٚلجٛي اٌفشك اٌجذ٠ً ثزؤص

 ( .1.10ٚرٌه ػٕذ ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )اٌٍّى١خ ١٘ٚىً 

 FRQٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٍِى١خ إٌّؾبد  ث١ٓ ٔٛعرٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ عٍج١خ  - 

ٚعّبرٙب ِزؤصشا ثٕٛع اٌٍّى١خ الً ٌلافقبػ  ٌذ٠ٙب ِغزٜٛاٌزٟ  إٌّؾبدؽ١ش اْ  ٌٍّٕؾبد
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(.1.10اٌّب١ٌخ ثبٌغٍت، ٚرٌه ػٕذ ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ) س٠ش٘برمبأداإ٘ب ٚ عٛدح  ٠زؤصش

خقبئـ أػنبء ِغٍظ ٠خ رجبد١ٌخ هشد٠خ ث١ٓ ٠زنؼ ٚعٛد ػلالبد ِؼٕٛث١ّٕب  

١ٌٚخ غئٚالافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّ   FRQح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ   دالإداسح ٚاٌؼلالخ ث١ٓ عٛ

، د اٌشلبث١خ اٌخبفخ ثزٍه اٌؼلالخ مبفخ ٌجؼل اٌّزغ١شاٚرٌه ثبلإعزذاِخ ٌلأ الاعزّبػ١خ 

 .٠ّىٓ رطج١ك ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ٌٍٚزؤوذ ِٓ ٘زٖ إٌز١غخ 

رٌه ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش ّٔٛرط رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٚ : صب١ٔبً  

ػٓ لالخ ث١ٓ الافقبػ فٟ اٌؼ ١٘ٚىً اٌٍّى١خ خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح

 ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌلاعزذاِخ ١ٌٚخ الاعزّبػ١خِئؽشاد اٌّغئ

  (13عذٚي سلُ )

 خظبئض أػؼبء ِغٍظ الإداسحغٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ رأص١ش ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠

 فٟ اٌؼلالخ ِؾً اٌجؾش ١٘ٚىً اٌٍّى١خ

 اٌّزغ١شاد  اٌّغزمٍخ

 اٌّؼٍّبد

 اٌّمذسح

β o 

t. test F. test  

VIF R2 
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ

 %93.7 --- **0.00000* 31.91916 0.0000 5.995181- 13.60364- اٌغضء اٌضبثذ

SRI = ثؼذ الإعزذاِخ   17.19132 5.627346 0.0000   4.91  

       خظبئض ِغٍظ الإداسح = رٕٛع 

BOARD 1.352379 3.750763 0.0014 

  

5.11 

 

خظبئض اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ * رٕٛع  عٛدح

 FRQ*BOARD ِغٍظ الإداسح = 

-1.615397 -4.180474 0.0005 

  

3.53 

 

LN-FSIZE   =  ٌُٛغبس٠زُ ؽغ

 0.8642 0.173317 0.018015 اٌششوخ

  

7.11 

 

Age = 4.55   0.0366 2.247910- 0.070757- ؽؼّش اٌششوخ  

Own خظبئض اٌٍّى١خ 

-0.032666 -4.041145 0.0007 

  

6.41 

 

  5.32   0.0000 5.992858 2.124877 ؽغُ ِىزت اٌّشاعؼخ

 1.110***داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ 

٠ّىٓ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ أٗ ( 03ٌغذٚي سلُ )ِٓ ا اٌجبؽضب٠ْٚغزٕزظ 

فٟ  ١٘ٚىً اٌٍّى١خ خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسحغٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ اٌّزؼذد اٌزذس٠

 -اٌؼلالخ ِؾً اٌجؾش ، وّب ٠ٍٝ :
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%( ِٓ اٌزغ١ش 63.9( : رفغش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٔغجخ )R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )  – 0

، ؽ١ش رشعغ إٌغجخ اٌّزجم١خ  FRQاٌىٍٝ فٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚ٘ٛ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  

   -اٌٝ ػذح أعجبة ِٕٙب :

 اٌخطؤ اٌؼؾٛائٝ فٝ اٌّؼبدٌخ. -أ 

 هج١ؼخ ّٔٛرط الأؾذاس ػٓ إٌّٛرط اٌخطٝ . اخزلاف  -ة

   اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ وً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ  – 6

( أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ راد اٌّؼ٠ٕٛخ فٝ ّٔٛرط tاعزخذاَ اخزجبس)٠زنؼ  ِٓ  

١ٌٚخ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ ضً فٝ ولاً ِٓالأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ رزّ

خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ  ٚرٛعو  (SRIالاعزّبػ١خ  )

(BOARD )(Own)  ٚرٌه ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ اٌّب١ٌخ عٛدح اٌزمبس٠شٚاٌّزغ١ش اٌزبثغ

اد اٌشلبث١خ شٚرٌه فٝ مٛء ػذد ِٓ اٌّزغ١(1.110( ٚ)1.10( ٚ) 1.19ألً ِٓ )

 .ٚؽغُ ِىزت اٌّشاعؼخ  إٌّؾبح ٚػّش إٌّؾبح ٘ٝ ؽغُ

 ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝاخزجبس :  صبٌضبً 

( ، ؽ١ش ٠زنؼ أْ ل١ّخ Fلاخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ِزغ١شاد إٌّٛرط وىً رُ اعزخذاَ اخزجبس )

( ِّب 1.110( ٚ٘ٝ راد ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ ألً ِٓ )F( ٝ٘ )30.60602اخزجبس )

 .س٠ش اٌّب١ٌخ  عٛدح اٌزمبػٍٝ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٠ذي ػٍٝ رؤص١ش 

 (VIFِؼبًِ رنخُ اٌزجب٠ٓ ):  ساثؼبً 

ٌزؾذ٠ذ ِذٜ ٚعٛد اصدٚاط خطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚثؼنٙب اٌجؼل رُ ؽغبة 

(VIF ٌْىً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ ِغ ثبلٝ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ؽ١ش رج١ٓ أ )

٠غٝ لا رؼبٔٝ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّمجٌٛخ مّٓ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس

ألً ِٓ  VIFِٓ ِؾىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ فٝ أ٠بً ِٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ؽ١ش أْ ل١ُ 

  .( ِّب ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ اصدٚاط خط01ٝ)

 ِؼبدٌخ ّٔٛرط الأؾذاس :  خبِغبً 

اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ ٠ّىٓ ف١بغخ ٔزبئظ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد 

لالخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد ِغٍظ الإداسح فٟ اٌؼخقبئـ أػنبء رؤص١ش
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فٝ اٌّؼبدٌخ  FRQػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ   SRI لاعزذاِخ ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌاٌّغئ

 ٌٍّٕؾبداعّبٌٟ الاسرمبء ثغٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ   -اٌزب١ٌخ :

FRQit *own β0+boardβ 1+αit =β0 SRIEit +β1 SRIPQit +β2 

SRIENVit + β4SRISit +β5 SRIENRit    )own β6+boardβ 

7+αit+ε)  

 =( FRQ) =-13.60364+ 17.19132  ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ  اد اٌّغئِئؽش(SRI) 

 1.615397-  + (BOARD)خقبئـ ِغٍظ الإداسح   1.352379 

 FRQ*BOARD  + 0.018015خقبئـ ِغٍظ الإداسح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  *  عٛدح

 .ػّش إٌّؾبح 0.070757- + (LN_FSIZE)إٌّؾبحٌٛغبس٠زُ ؽغُ أفٛي 

أػنبء  خقبئـّىٓ رؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش ٚثبٌزؼ٠ٛل ػٓ ل١ُ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ، ٠

ئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ فٟ اٌؼلالخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِاٌٍّى١خ ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً 

 .FRQ ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  SRI الاعزّبػ١خ 

ٓ ثبػذاد ٚٔؾش رمبس٠ش ػ اٌّب١ٌخ ٌٍّٕؾبدش عٛدح اٌزمبس٠ش رؤص بْٚثبٌزبٌٟ ٠زنؼ ٌٍجبؽض

خقبئـ أػنبء ِغٍظ فٟ مٛء  الاعزّبػ١خ لاعزذاِخ إٌّؾبدِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ 

ثزٛعو ، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ سفل فشك اٌؼذَ ٚلجٛي اٌفشك اٌجذ٠ً ١٘ٚىً اٌٍّى١خ الإداسح

 .١٘ٚىً اٌٍّى١خبء ِغٍظ الإداسح خقبئـ أػنث ٚرؤصش اٌؼلالخ

  :اٌضبٔٝرؾ١ًٍ ٔزبئظ ئخزجبس اٌفشع اٌجؾضٟ  3/1/5/2  

رٛعذ ػلالخ رؤص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد ": H2اٌضبٔٝ اٌفشك      

 ( ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ".GRIاٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ٌٍّٛظف١ٓ ٚفمبً ٌّجبدسح )

 :الإؽقبئ١خ اٌزب١ٌخٚلذ رُ اخزجبس فؾخ اٌفشك ِٓ خلاي اعزخذاَ الأعب١ٌت 

١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌّئؽشاد اٌّغئ اػزذا١ٌخ رٛص٠غ اٌّزغ١شاد اٌى١ّخاخزجبس  -اٚلاا 

 اٌّب١ٌخ :ٌلاعزذاِخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش 

ٌم١بط اػزذا١ٌخ رٛص٠غ ِزغ١شاد  Jarque-Beraث١شا  -رُ اعزخذاَ اخزجبس عبن 

ٚخقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ِئؽشاد اٌّغئ

١ٌٚخ ِئؽشاد اٌّغئاٌٍّى١خ ، ثبلإمبفخ ٌٍّزغ١شاد اٌشلبث١خ اٌخبفخ ثبٌؼلالخ ث١ٓ 
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غ١شاد اٌزٟ ٠زُ ل١بعٙب ثؾىً ، ٚرٌه ٌٍّزالاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

 رُ اخز١بس٘باٌج١بٔبد آر١خ ِٓ رٛص٠غ هج١ؼٟ ٚأْ ػ١ٕخ اٌذساعخ  لاخزجبس فشم١خ أْوّٟ 

 Jarque-Beraث١شا  -٠ٚؼذ اخزجبس عبن ِٓ ِغزّغ رزجغ ث١بٔبرٗ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ.

مشٚسٞ فٟ ؽبٌخ اخزجبس اٌفشم١بد لاْ ِؼظُ الاخزجبساد اٌّؼ١ٍّخ رؾزشه أْ ٠ىْٛ 

رٛص٠غ اٌج١بٔبد هج١ؼٟ ، ٠ٚم١ظ اػزذا١ٌخ اٌزٛص٠غ ثؾم١ٗ الاٌزٛاء ٚاٌزفشهؼ ، ٠ٚؼزّذ 

 ػٍٟ اٌفشك اٌقفشٞ ٚاٌفشك اٌجذ٠ً اٌزبٌٟ: Jarque-Beraث١شا  -اخزجبس عبن

 : اٌّغزّغ ٠زجغ اٌزٛص٠غ اٌطج١ؼٟ. H0  اٌفشك اٌقفشٞ  

 ؼٟ.:  اٌّغزّغ لا ٠زجغ اٌزٛص٠غ اٌطج١      H1اٌفشك اٌجذ٠ً  

ٌم١بط اػزذا١ٌخ رٛص٠غ ِزغ١شاد  ٠ٚJarque-Beraٛمؼ اٌغذٚي اٌزبٌٟ اعزخذاَ  

 اٌزٟ ٠زُ ل١بعٙب ثؾىً وّٟ:غ١شاد اٌذساعخ ، ٚرٌه ٌٍّز

 (14عذٚي سلُ )

١ٌٚخ ِإششاد اٌّغإٌم١بط ئػزذا١ٌخ رٛص٠غ ِزغ١شاد  Jarque-Beraث١شا  - اخزجبس عبن

بء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً خظبئض أػؼٚ( GRIٚفمبً ٌّجبدسح ) )اٌّٛظف١ٓ(الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ 

 :ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ اٌٍّى١خ 

 SOCI p AUD size BSIZE BOAR OWN ES TE CW HS SVNE 

 Mean     5.0620  70.520  9.9310  8.3448  22.607 21.282  22.879  57.393  1.2205  0.39 

 Median  1.0000  78.000  10.000  6.5000  22.70843 18.0000  19.00000  59.60000  1.150000  0.3000 

 Maximum  20.000  92.000  17.000  25.000  25.91344 32.00000  43.00000  134.0000  2.800000  1.6200 

 Minimum  0.0000  27.000  4.0000  0.0000  19.16737 7.000000  9.000000  14.00000  0.390000 -0.7700 

 Std. Dev.  5.9813  19.912  3.1045  7.6766  1.678639 8.703023  9.814034  30.68926  0.580478  0.5491 

 Skewness

 0.066412- 0.7419  0.1893  0.69844- 0.8537  الاٌزٛاء   

0.662577 

 0.773688  0.387099  0.681919  0.4336 

 Kurtosis

 2.359401  2.6804  2.5060  2.2246  2.6857  اٌزفشؽؼ   

1.307312 

 2.408423  2.823520  3.165337  3.0827 

 Jarque-   

Berra  3.6426  3.0841  0.4680  2.7840  0.517177 

2.205066 

 3.316072  0.761887  2.280594  0.9169 

Probability 

اٌّؼ٠ٕٛخ ِغزٛٞ   0.1618  0.2139  0.7913  0.2485  0.772141 

0,551220 

 0.190513  0.683216  0.319724  0.6322 

١ٌٚخ الاعزّبػ١خ اٌّغئ٠ٛمؼ اٌغذٚي اٌغبثك ِزٛعو وً ِزغ١ش ِٓ ِزغ١شاد   

نبء ِغٍظ الإداسح خقبئـ أػٚ( GRIٚفمبً ٌّجبدسح ) )اٌّٛظف١ٓ (ٌلاعزذاِخ 

ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ، ِٚؼبًِ الإٌزٛاء اٌغبٌت رٚ اٌزٛص٠غ اٌزىشاسٞ ١٘ٚىً اٌٍّى١خ 

١ٓ ، ِٚؼبًِ رٚ اٌزٛص٠غ اٌزىشاسٞ ٔبؽ١خ ا١ٌّ١ٌغبس ، ِٚؼبًِ الإٌزٛاء اٌّٛعت ٔبؽ١خ ا
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١ٌٚخ ِئؽش اٌّغئٚاٌزٞ ٠ذي ػٍٟ اػزذا١ٌخ رٛص٠غ ِزغ١شاد زغ١ش اٌزفشهؼ ٌىً ِ

ٚخقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ  ٚاٌّزغ١شاد الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ 

ٌزٍه اٌّزغ١شاد ٟٚ٘ غ١ش داٌخ ػٕذ ِغزٛٞ  Jarque-Beraاٌشلبث١خ ، ٚل١ّخ اخزجبس 

 (  ِّب ٠ئوذ اػزذا١ٌخ اٌزٛص٠غ.1.19ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )

١ٌٚخ ِئؽشاد اٌّغئِقفٛفخ اسرجبه عج١شِبْ: ٌم١بط ارغبٖ اٌؼلالخ ث١ٓ :  صب١ٔبً 

ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ (  GRIٚفمبً ٌّجبدسح ))اٌّٛظف١ٓ( الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ 

 ٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ٌٍؼلالخ:

  (15عذٚي سلُ )

١ٌٚخ ػٓ ِإششاد اٌّغإ بئ١خ ث١ٓ الافظبػاٌؼلالخ الاؽظ ٌم١بط ارغبِٖظفٛفخ اسرجبؽ عج١شِبْ 

 ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ (  GRIٚفمبً ٌّجبدسح ) ()اٌّٛظف١ٓ الاعزّبػ١خ

SVNE SRIE AU size ES  TE CW HS OWN Board Size 

DSRI 1.000000         

  -----         

          

GMI   0.313299  1.00000=      

  0.0918 -----        

          

SIZE   -0.099660 0.697009  1.00000     

  0.6003 0.0000 -----       

          

Au size   -0.064575 -0.269758 0.333223  1.000000    

  0.7346 0.1494 0.0720 -----      

          

AQI   0.302359 -0.569687 0.719734 -0.210814   1.000000  

  0.1044 0.0010 0.0000 0.2635 -----     

          

SGi   0.503634 0.373122 0.496231 0.476193 -0.703072  1.000000  

  0.0045 0.0423 0.0053 0.0078 0.0000  -----   

          

DEPI  0.022368 0.424881 0.001529 -0.642809 0.169015  0.509132 1.000000 

          

  0.9066 0.0193 0.9936 0.0001 0.3719  0.0041 -----  

SGAI  0.8076 0.0083 0.5936 0.0001 0.2619  0.0021  

          

TATA  0.32456 0.10340 0.45879 0.34786 0.602061  0.0032  

          

LVGI  0.21456 0.10340 0.34879 0.670534 0.546732  0.0065  
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 ( ِب ٠ٍٟ :٠09زنؼ ِٓ عذٚي سلُ )

 اٌّٛظف١ٓ((١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ِئؽشاد اٌّغئرٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ ث١ٓ  -

ثبلافقبػ ػٓ  ٌٍّٕؾبدعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚاٌزٞ ٠ؾ١ش اٌٟ رؤصش ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

ظً ٚعٛد ِغّٛػخ ِٓ اٌّزغ١شاد اٌؾبوّخ ٌزٍه اٌؼلالخ فٝ  ١ٌٚخ الاعزّبػ١خِئؽشاد اٌّغئ

، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ سفل فشك اٌؼذَ ٚلجٛي اٌفشك اٌجذ٠ً ثٛعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ راد دلاٌخ 

الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اؽقبئ١خ ث١ٓ 

 ( .1.19، ٚرٌه ػٕذ ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )

عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ك ٠زنؼ ٚعٛد ػلالبد ِؼ٠ٕٛخ رجبد١ٌخ هشد٠خ ث١ٓ ِّٚب عج

، ثبلإمبفخ ٌجؼل  عزذاِخٌلا١ٌٚخ الاعزّبػ١خ بػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئٚالافق

اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ اٌخبفخ ثزٍه ٌؼلالخ ، ٌٍٚزؤوذ ِٓ رٍه إٌز١غخ فبٔٗ ٠ّىٓ رطج١ك 

 ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ، وّب ٠ٍٟ:

ّٔٛرط رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٚرٌه ٌزؾذ٠ذ دسعخ  :صبٌضب

ٚفمبً ٌّجبدسح اٌّٛظف١ٓ( ( ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئالارؤص١ش

(GRI  ) ٍٟعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخػ:  

 (16عذٚي سلُ )

رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ رأص١شالافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ 

 عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخػٍٟ (  GRIٚفمبً ٌّجبدسح )الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ اٌّٛظف١ٓ( 

 اٌّزغ١شاد  اٌّغزمٍخ

 اٌّؼٍّبد

 اٌّمذسح

β o 

t. test F. test  

VIF R2 
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ
 ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ اٌم١ّخ

 %96.7 --- 0.000000*** 77.06566 0.7539 0.317638- 0.800060- اٌغضء اٌضبثذ 

SRI =  ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ

 0.0840 1.814169- 5.121309- الاعزّبػ١خ  

  

 5.414770 

 

 ٌٛغبس٠زُ ؽغُ أطٛي اٌششوخ

LN-FSIZE   =  0.091871 0.659566 0.5167 

  

 5.312130 

 

Size = 3.713169    0.0248 2.417995 0.080138 ؽغُ اٌششوخ  

AUsize = 2.038454    0.0115 2.769591 1.036751- اؽغُ ِىزت اٌّشاعغ  

ِّبسعخ اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

SOCP  0.000820 0.111640 0.9122 

  

 1.782510 

 

  BOAED  1.237264 1.574865 0.1302    6.250806عّبد ِغٍظ الاداسح

Owner 5.140705   0.0201 1.463755 1.126153 عّبد اٌٍّى١خ  

 0.001داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ الً ِٓ 
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الافقبػ ػٓ ِئؽشاد  ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش 

اعزخذاَ وً عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِغ ػٍٟ لإعزذاِخ ١ٌٌٚخ الاعزّبػ١خ )ثؼذ اٌّٛظف١ٓ( اٌّغئ

 .ثؼذٜ اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ ٚثؼل اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ اٌزٝ لارٛعذ ث١ٕٙب اصدٚاط خطِٝٓ 

( ٠ّىٓ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد 02ٚثبعزمشاء ِب ٚسد ثبٌغذٚي سلُ )

 عزذاِخلا١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌالافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئاٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ  رؤص١ش 

SRI  ٍٟعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػ  FRQ : ٍٝوّب ٠ ،-  

 (R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )  – 1

%( ِٓ اٌزغ١ش اٌىٍٝ فٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ 62.9ٔغذ أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ رفغش ٔغجخ )

  -، ؽ١ش رشعغ إٌغجخ اٌّزجم١خ اٌٝ: FRQ  عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخٚ٘ٛ 

 اٌخطؤ اٌؼؾٛائٝ فٝ اٌّؼبدٌخ. -أ 

 اخزلاف هج١ؼخ ّٔٛرط الأؾذاس ػٓ إٌّٛرط اٌخطٝ . -ة

 ( ِّب ٠ذي ػٍٝ رؤص١ش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ . 1.110ألً ِٓ )

   اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ وً ِزغ١ش ِغزمً  ٚسلبثٝ ٚٚع١ؾ ػٍٝ ؽذٖ  – 2

الأؾذاس ( أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ راد اٌّؼ٠ٕٛخ فٝ ّٔٛرط tاعزخذاَ اخزجبس)٠زنؼ ِٓ 

الافقبػ ػٓ ِئؽشاد وً ِٓ رزّضً فٝ ّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٚاٌٛع١طخ ٚاٌشلبث١خ اٌخطٝ اٌ

 ٚؽغُ ِىزت اٌّشاعؼخ إٌّؾبح ، ؽغُ SRI لاعزذاِخ ٌاٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 اٌٍّى١خ ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ١٘ٚىًاػنبء ِغٍظ الاداسح ِّٚبسعخ اٌّغئ خقبئـٚ

 ( ػٍٝ اٌزشر١ت.1.19ٚرٌه ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )

 اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ – 3

( ، ؽ١ش ٠زنؼ أْ ل١ّخ Fلاخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ِزغ١شاد إٌّٛرط وىً رُ اعزخذاَ اخزجبس )

رؼبٔٝ ِٓ ِؾىٍخ ( ٚ٘ٝ راد ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ F( ٝ٘ )99.12922اخزجبس )

( ِّب ٠ذي 01ألً ِٓ ) VIFاٌخطٝ فٝ أ٠بً ِٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ؽ١ش أْ ل١ُ الاصدٚاط 

 ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ اصدٚاط خطٝ خط١ش ثبٌّٕٛرط . 
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 (VIFِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ ) – 4

ٌزؾذ٠ذ ِذٜ ٚعٛد اصدٚاط خطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚثؼنٙب اٌجؼل رُ ؽغبة 

(VIF ٌٝىً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ ِغ ثبل ) ْاٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ؽ١ش رج١ٓ أ

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّمجٌٛخ مّٓ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ .

 ٌضجبد رجب٠ٓ الأخطبء: Heteroskedasticity Testاخزجبس -ساثؼبً 

ٌم١ُ الأخطبء ثّٕٛرط  Heteroskedasticity Test: ARCHثبعشاء اخزجبس 

،  F-statisticالإٔؾذاس اٌّزؼذد ، أرنؼ أْ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ لإخزجبساد وً ِٓ : 

Obs*R-squared  ،Scaled explained SS ( ِٓ ِّب ٠ذي ػٍٝ 1.19أوجش ،)

 لجٛي فشك اٌؼذَ اٌزٜ ٠ٕـ ػٍٝ صجبد رجب٠ٓ أخطبء ّٔٛرط الإٔؾذاس.

 ِؼبدٌخ ّٔٛرط الأؾذاس  :خبِغبً 

ف١بغخ ٔزبئظ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ ٠ّىٓ 

 SRIE)اٌّٛظف١ٓ( ٌلاعزذاِخ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ  رؤص١ش

 -فٝ اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ : FRQ  عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ػٍٟ 

 ثغٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخئعّبٌٟ الإسرمبء  

FRQit = α1(β0SVNEit +β1HSit + β2CWit +β3 TEit + β4ESit+ε 

الافقبػ ػٓ  ، ٠ّىٓ رؾذ٠ذ  دسعخ رؤئ١شؼ٠ٛل ػٓ ل١ُ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚثبٌز

  ٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخٍلاعزذاِخ )اٌّٛظف١ٓ ( ػ١ٌٌٚخ الاعزّبػ١خ اٌّغئ ِئؽشاد

FRQ ١ٌٚخ ِئؽشاد اٌّغئػٓ ثبلافقبػ عٛدح اٌزمبس٠ش  ، ٚاٌزٞ ٠ؾ١ش اٌٟ رؤصش

، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ سفل فشك اٌؼذَ ٚلجٛي )ثؼذ اٌّٛظف١ٓ( عزذاِخ ٍلإٌ الاعزّبػ١خ 

الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌفشك اٌجذ٠ً ثٛعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ راد دلاٌخ اؽقبئ١خ ث١ٓ 

 . FRQػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌٍلاعزذاِخ )اٌّٛظف١ٓ (اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 
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 ٔزبئظ ئخزجبس اٌفشع اٌضبٌش:رؾ١ًٍ  3/1/5/3

 : H3اٌفشك اٌضبٌش       

" رٛعذ ػلالخ رؤص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ 

 “(  ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ GRIالأعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظ ٚفمبً ٌّجبدسح )

فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد  ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظ ٚرمبط ) ِؼذي إٌّٛ ِئؽشاد اٌّغئ

 + ِؼذي إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء (

product quality (SRIPQ): 

  The growth rate in sales volume (GSV)ِؼذي إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد  .0

 The growth rate in customerِؼذي إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء .6

volume(GCV) 

SRIPQ = (GSV + GCV) 

 خلاي اعزخذاَ الأعب١ٌت الإؽقبئ١خ اٌزب١ٌخ:ٚلذ رُ اخزجبس فؾخ اٌفشك ِٓ 

الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ  ٌم١بط ِقفٛفخ اسرجبه عج١شِبْ : اٚلاً 

 ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ (GRIٌٕٛػ١خ إٌّزظ ٚفمبً ٌّجبدسح )

 (17عذٚي )

(  ٚث١ٓ عٛدح GRIالإفظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظ ٚفمبً ٌّجبدسح )

 اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

  FEQ  SRIPQ  OWN GCV  GSV AGE  Size Board الأثؼبد   

AU 

Size  

FRQ  1.000000         

 -----          

          

SRIPQ .0.525388 1.000000        

 0.01310 -----         

          

OWN  -0.077882 0.475007 1.000000       

 0.8225 0.111 -----        

          

GCV  -0.086796 -0.65754. 0.06879 1.000000      
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  FEQ  SRIPQ  OWN GCV  GSV AGE  Size Board الأثؼبد   

AU 

Size  

 0.9568 0.1298. 0.003 -----       

          

GSV  -0.514578 0.07345. 0.786850. 0.60987 1.000000     

 0.3266 0.543 0.876 0.661 -----      

          

AGE  -0.031232 0.54678- 0.09875 0.56398 0.65234 1.000000    

   0.0012 0.0023 0.004 -----     

          

size  -.052458- 0.54678 0.6458 0.55443 0.88765 0,76548 1.000000   

 .3770. 0.003 0.6654 0.87654 0.002 0.7675 -----    

          

BOARD 0.00053 0.0096 0.65743 0.76547 0.56547 0.88765- .0.4356- 1.000000  

 0.985  0.765760. 0.65432 0.768685 0.76785 .22345 0.5647 -----   

          

 ِب ٠ٍٟ : ( 17)٠زؼؼ ِٓ عذٚي سلُ 

ٌٕٛػ١خ إٌّزظ ٚفمبً  الاعزّبػ١خِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ رٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ ث١ٓ 

، ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ سفل فشك اٌؼذَ ٚ  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ(  ٚث١ٓ عٛدح GRIٌّجبدسح )

 لجٛي اٌفشك اٌجذ٠ً.

  GSVِؼذي إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء  ٚ  GCVرٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ ث١ٓ  -

فقبػ ػٓ اثؼبد ػٕذ الا ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِؼذي إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌّج١ؼبد

أٗ ِٓ اٌزؾ١ًٍ الاؽقبئٝ  ، ؽ١ش  ٌٍّٕؾبد ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ )ٔٛػ١خ إٌّزظ(اٌّغئ

 فٝ وً ِٓ ؽغُ اٌؼّلاء ٚؽغُ اٌّج١ؼبد  ٔغجخ ِشرفؼخاٌزٟ ٌذ٠ٙب  ْ إٌّؾبدفب غبٌجبً 

ٌذ٠ٙب أسثبػ رمَٛ  ٠زٛافش ؽ١شالاٌزضاِبد  رٛف١ش اٌغ١ٌٛخ اٌىبف١خ  ٌزغط١خرؼًّ ػٍٟ 

، ٚرٌه ػٕذ  ٌٍّٕؾبد اثؼبد عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠ؼًّ ػٍٟ رؾغٓ  ِّب  ثزٛص٠ؼٙب

 ( .1.19ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )

ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ  ثؼذلالبد ِؼ٠ٕٛخ رجبد١ٌخ هشد٠خ ث١ٓ ِّٚب عجك ٠زنؼ ٚعٛد ػ

ثبلإمبفخ ٌجؼل اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ  ٚعٛدح اٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ إٌّزظٕٛػ١خ ٌ الاعزّبػ١خ
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ّٛرط فبٔٗ ٠ّىٓ رطج١ك ٔ اٌخبفخ ثزٍه اٌؼلالخ  ، ٌٍٚزؤوذ ِٓ رٍه إٌز١غخ

 اٌخطٟ اٌّزؼذد ، وّب ٠ٍٟ:الأؾذاس

ه ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش ّٔٛرط رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٚرٌ : صب١ٔبً   

ػٍٝ عٛدح  (  GRIٚفمبً ٌّجبدسح ) ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظ

  -ؽ١ش:  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

 (18عذٚي سلُ )

ٌزؾذ٠ذ دسعخ رأص١شِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ 

 (   ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  GRIٌٕٛػ١خ إٌّزظ ٚفمبً ٌّجبدسح )

 اٌّزغ١شاد  اٌّغزمٍخ

 اٌّؼٍّبد

 اٌّمذسح

β o 

t. test F. test  

VIF 

R2 
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ 
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ

 ***0.0000 88.07455 0.86378 0.529467- 0.600040- اٌغضء اٌضبثذ 
--- 96.76% 

  6.3056805   .0.0732 .1.626249- .-7.232518- اثؼبد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ

  5.24567   0.6963 .0.548455- .0.072751- عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ

LN-FSIZE   =  ٌٛغبس٠زُ ؽغُ أطٛي

 0.0358 .3.225884 .0.062046 إٌّشبح

  

4.987654  

 

Age = 2.765789    0.0443 .3.56764 00.06923 ػّش اٌششوخ  

        

GSV = ِؼذي ّٔٛ اٌّج١ؼبد    -.078765. 0.222567. 0.6567    1.87654  

GCV=1.765478   6542. .0111234. ..0.546550 ِؼذي ّٔٛ اٌؼّلاء  

إٌّشبحؽغُ  Size     
0.0675767. 0.65643. 0.7658    5.876547  

 1.111داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ 

ٚثبعزمشاء ِب ٚسد ثبٌغذٚي اٌغبثك ٠ّىٓ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد 

ٚفمبً  ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١شِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظاٌزذس٠غٝ 

  -وّب ٠ٍٝ :ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ( GRIٌّجبدسح )

 (²Rِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )  – 1

عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌزغ١ش اٌىٍٝ فٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚ٘ٛ %( 62.92رفغش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٔغجخ )

   -، ؽ١ش رشعغ إٌغجخ اٌّزجم١خ اٌٝ ػذح أعجبة ِٕٙب :

 اٌخطؤ اٌؼؾٛائٝ فٝ اٌّؼبدٌخ. -أ 

 اخزلاف هج١ؼخ ّٔٛرط الأؾذاس ػٓ إٌّٛرط اٌخطٝ .  -ة
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   اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ وً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ  – 2

( أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ راد اٌّؼ٠ٕٛخ فٝ ّٔٛرط الأؾذاس ٠tزنؼ ثبعزخذاَ اخزجبس)

* ا  ٚ  GCV   ٚGSV ِئؽشارٙبSRIPQٚاٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ رزّضً فٝ وً 

، ٚرٌه ػٕذ    Ageإٌّؾبحٚػّش     LN-FSIZE إٌّؾبحٌٛغبس٠زُ ؽغُ أفٛي 

 (.1.110( ٚ)1.10( ٚ) 1.19ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )

 اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ: – 3

اخزجبس  ( ، ؽ١ش ٠زنؼ أْ ل١ّخFلاخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ِزغ١شاد إٌّٛرط وىً رُ اعزخذاَ اخزجبس )

(F( ٝ٘ )88.19299( ِٓ ًراد ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ أل ٝ٘ٚ )ِّب ٠ذي ػٍٝ 1.110 )

 . ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رؤص١شِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٕٛػ١خ إٌّزظرؤص١ش 

 (VIFِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ ) – 4

ؽغبة ٌزؾذ٠ذ ِذٜ ٚعٛد اصدٚاط خطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚثؼنٙب اٌجؼل رُ 

(VIF ٌْىً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ ِغ ثبلٝ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ؽ١ش رج١ٓ أ )

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّمجٌٛخ مّٓ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ لا رؼبٔٝ 

ألً ِٓ  VIFِٓ ِؾىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ فٝ أ٠بً ِٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ؽ١ش أْ ل١ُ 

 .اصدٚاط خطٝ ثبٌّٕٛرط  ( ِّب ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ01)

 لإػزذا١ٌخ الأخطبء: Jarque –Beraاخزجبس :  صبٌضبً 

ٌم١ُ الأخطبء ثّٕٛرط الإٔؾذاس اٌّزؼذد ، أرنؼ  Jarque-Bera Testثبعشاء اخزجبس 

( ، ِّب ٠ذي ػٍٝ لجٛي 1.913( ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )1.916أْ اٌم١ّخ اٌّؾغٛثخ )

فشك اٌؼذَ اٌزٜ ٠ٕـ ػٍٝ اػزذا١ٌخ رٛص٠غ أخطبء إٌّٛرط ، ٚ٘زا ِب ٠زنؼ ػٕذ 

بء سعُ اٌّذسط اٌزىشاسٜ ٌلأخطبء اٌّؼ١بس٠خ ٌلأؾذاس اٌخطٝ ؽ١ش أْ ِزٛعو الأخط

 ( ٚ٘ٝ رمزشة ِٓ اٌٛاؽذ اٌقؾ١ؼ .٠1.966غبٜٚ اٌقفش ٚالأؾشاف اٌّؼ١بسٜ ٌٙب )
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Series: Residuals

Sample 1 30

Observations 30

Mean       1.67e-17

Median   0.056311

Maximum  1.354163

Minimum -1.504390

Std. Dev.   0.722555

Skewness  -0.299645

Kurtosis   2.549227

Jarque-Bera  0.702932

Probability  0.703656

 
ثؼذ  الاعّبٌٝخطبء اٌّؼ١بس٠خ ٌلأؾذاس اٌخطٝ ( اٌّذسط اٌزىشاسٜ ٌلأ0)ؽىً 

الافقبػ فٟ مٛء ع١ّغ ِئؽشارٙب ِزّضلاً فٟ   FRQاٌّب١ٌخ ثغٛدح اٌزمبس٠ش الإسرمبء 

 .ثٕٛػ١خ إٌّزظ  خ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ اٌخبفاٌّغئ ِئؽشاد ػٓ
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Residual Actual Fitted 
دح اٌزمدبس٠ش  : اعّبٌٟ ثؼدذ الإسرمدبء اٌفؼ١ٍخ ٚاٌّزٛلؼخ ٌغٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخاٌم١ُ ( 6ؽىً ) ثغدٛ

 (١ٌٚخ الاعزّبػ١خ )ٔٛػ١خ إٌّزظاٌّغئ ِئؽشاد الافقبػ ػٓ  فٟ مٛء  اٌّب١ٌخ

 ٌضجبد رجب٠ٓ الأخطبء: Heteroskedasticity Testاخزجبس : ساثؼبً 

ٌم١ُ الأخطبء ثّٕٛرط  Heteroskedasticity Test: ARCHثبعشاء اخزجبس 

،  F-statistic، أرنؼ أْ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ لإخزجبساد وً ِٓ :  الإٔؾذاس اٌّزؼذد
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Obs*R-squared  ،Scaled explained SS ( ِٓ ِّب ٠ذي ػٍٝ 1.19أوجش ،)

 الإٔؾذاس.ٛي فشك اٌؼذَ اٌزٜ ٠ٕـ ػٍٝ صجبد رجب٠ٓ أخطبء ّٔٛرط لج

 ٌضجبد رجب٠ٓ الأخطبء: Heteroskedasticity Test :ًً  خبِغب

ٌم١ُ الأخطبء ثّٕٛرط  Heteroskedasticity Test: ARCHثبعشاء اخزجبس 

،  F-statistic، أرنؼ أْ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ لإخزجبساد وً ِٓ :  الإٔؾذاس اٌّزؼذد

Obs*R-squared  ،Scaled explained SS ( ِٓ ِّب ٠ذي ػٍٝ 1.19أوجش ،)

 الإٔؾذاس.لجٛي فشك اٌؼذَ اٌزٜ ٠ٕـ ػٍٝ صجبد رجب٠ٓ أخطبء ّٔٛرط 

 :ِؼبدٌخ ّٔٛرط الأؾذاس  : عبدعبً 

٠ّىٓ ف١بغخ ٔزبئظ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ 

( ٔٛػ١خ إٌّزظ)عزذاِخ لاالاعزّبػ١خ ٌ ١ٌٚخاٌّغئرؤص١ش الافقبػ ػٓ ِئؽشاد 

SRIPQ ٍعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ػ ٟ FRQ : فٝ اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ- 

 ئعّبٌٟ الإسرمبء ثغٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

FRQit =α1(β0GSVit +β1 GCVit) +ε  

فقبػ ػٓ ٠ّىٓ رؾذ٠ذ  دسعخ رؤئ١ش الا ؼ٠ٛل ػٓ ل١ُ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخٚثبٌز

 ٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ( ػ ٔٛػ١خ إٌّزظ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلاعزذاِخ )اٌّغئ ِئؽشاد

FRQ ١ٌٚخ ِئؽشاد اٌّغئ ػٓثبلافقبػ  اٌّب١ٌخعٛدح اٌزمبس٠ش، ٚاٌزٞ ٠ؾ١ش اٌٟ رؤصش

( ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ سفل فشك اٌؼذَ ٚلجٛي اٌفشك ٔٛػ١خ إٌّزظعزذاِخ )ٌلإالاعزّبػ١خ 

١ٌٚخ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئاٌجذ٠ً ثٛعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ راد دلاٌخ اؽقبئ١خ ث١ٓ 

 .ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ(  GRIٚفمبً ٌّجبدسح ) الاعزّبػ١خ )ٔٛػ١خ إٌّزظ(

 :رؾ١ًٍ ٔزبئظ ئخزجبس اٌفشع اٌشاثغ 2/1/5/4

 :H4  اٌفشك اٌشاثغ

غئ١ٌٚخ الإعزّبػ١خ ػلالخ رؤص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّ" رٛعذ   

 (  ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ".GRIٌّجبدسح ) ٚفمبً  الاعزّبػ١خ ٌٍّغزّغ ١ٌٚخٌٍج١ئخ ٚاٌّغئ

 اٌشاثغِؼبدٌخ اٌفشع 

FRQit =α1 (β0EPIit) +(β1GDVit +β2 CSVPit)+ε     
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 ٠ٚزُ اخزجبسٖ وّب ٠ٍٝ:

لالخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد ٌم١بط ارغبٖ اٌؼِقفٛفخ اسرجبه عج١شِبْ  :اٚلاً 

 (GRIٚفمبً ٌّجبدسح )الاعزّبػ١خ ٌٍّغزّغ  ٚاٌّغئ١ٌٚخالاعزّبػ١خ ٌٍج١ئخ  ١ٌٚخاٌّغئ

 :اٌّب١ٌخ عٛدح اٌزمبس٠شٚ

 (19عذٚي سلُ )

الاعزّبػ١خ ِظفٛفخ اسرجبؽ عج١شِبْ ٌم١بط ارغبٖ اٌؼلالخ ث١ٓ الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ 

فٝ ظً ٚعٛد ( ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ GRIالاعزّبػ١خ ٌٍّغزّغ ٚفمبً ٌّجبدسح ) ٌٍج١ئخ ٚاٌّغإ١ٌٚخ

 ٚاٌزأص١ش اٌّزجبدي ث١ٕٙب اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ  ٚ ثؼغاٌّزغ١ش اٌٛع١ؾ 

 FRQ EPI GDV الأثؼبد

 

CSV own board Size age Au size 

FRQ 1.00000         

 -----          

          

EPI 0.6549 1.000000        

 0.6543 -----         

          

GDV 0.654 0.43567 1.000000       

 0.789 0.2345 -----        

          

CSV 0.652 o.134560 0.657430 1.000000      

 0.765 0.8765 0.0000 -----       

          

OWN 0.541 0,12098 0.45965 0.31298 1.000000     

 0.765 0.876500 0.569812 0.0000 -----      

          

Board 0.8760 0.7665489- 0.87650- 

0.769087

- 0.679823 1.000000    

 0.1298 0.987 0.76865 0.670976 0.768964 -----     

          

Size 0.7859 0.567432 

0.345698

- 0.345623-0 0.6598750 0.127690 

1.00000

0   

 0.7659 0.887 0.235 0.5468 0.8712 0.4587 -----    

          

Age 0.8709 0.25675- 0.6709 0.23450 0.54567- .98700 0.7652 1.000000  

 0.678 0.678 0.000 0.1123 0.569 0.760 0.698 -----   
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 FRQ EPI GDV الأثؼبد

 

CSV own board Size age Au size 

          

AU-Size 0.9128 0.187865 0.45987 0.7984 0.9814- 0.2678- 

0.67850.

- 0.2567 1.000000 

 0.6098 0.267 0.6789 0.7861 0.670 0.670 0.674 0.765 -----  

 ِب ٠ٍٟ :( 06) ٠زنؼ ِٓ عذٚي سلُ 

لالخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد ِقفٛفخ ث١ٓ ارغبٖ اٌؼرٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ  -

 ٚرٌهاٌّب١ٌخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش عزّبػ١خ ٌٍّغزّغالا ٚاٌّغئ١ٌٚخاٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍج١ئخ 

ِزؼٍمخ ثىً ِٓ ثبػذاد ٚٔؾش رمبس٠شػٓ أداء الإعزذاِخ عٛدح  اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٠ؾ١ش اٌٟ رؤصش

 خقبئـ أػنبء ِغٍظ الإداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خفٟ مٛء ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ خ اٌج١اٌّغئ١ٌٚ

لجٛي اٌفشك اٌجذ٠ً  وّب ٕٟ سفل فشك اٌؼذَ ٚٚاٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ الاخشٜ  ٚ٘ٛ ِب ٠ؼ

 :اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ وّب ٠ٍٝ اْ ٕ٘بن ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ 

ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش  EPIئخ ١رٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ ث١ٓ ِئؽش ؽّب٠خ اٌج -

ٚرٌه ػٕذ ٠ؾغٓ ِٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ   EPIؽ١ش اْ الافقبػ ػٓ   FRQاٌّب١ٌخ

 . 1.119ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ الً ِٓ 

١ٌٚخ اٌّغزّؼ١خ )ِئؽش ّٔٛ ؽغُ ٠ٕٛخ ِٛعجخ ث١ٓ  الافقبػ ػٓ اٌّغئرٛعذ ػلالخ ِؼ -

(  ػٍٝ  CSVP( ٚؽغُ ثشاِظ خذِخ اٌّغزّغ اٌٝ اعّبٌٝ ل١ّخ اٌجشاِظ ) GDVاٌزجشػبد 

   .(  1.110ٚرٌه ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ الً ِٓ )  FRQاٌّب١ٌخ اسرفبع عٛدح اٌزمبس٠ش 

شد٠خ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد ِّٚب عجك ٠زنؼ ٚعٛد ػلالبد ِؼ٠ٕٛخ رجبد١ٌخ ه

١ٌٚخ اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ، ٚرٌه ثبلإمبفخ ٌجؼل اٌّغئ

ىٓ رطج١ك ، ٌٍٚزؤوذ ِٓ رٍه إٌز١غخ فبٔٗ ٠ّد اٌشلبث١خ اٌخبفخ ثزٍه اٌؼلالخ اٌّزغ١شا

 .ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد 

ّٔٛرط رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٚرٌه ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش  : صب١ٔبً  

( GRIٚفمبً ٌّجبدسح )لاعزذاِخ ٌ ١ٌٚخ اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خاٌّغئالافقبػ ػٓ ِئؽشاد 

 عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚ
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 (21عذٚي سلُ )

عخ رأص١ش الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ 

 عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخٚ (GRIٚفمبً ٌّجبدسح )لاعزذاِخ ٌاٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ 

 اٌّزغ١شاد  اٌّغزمٍخ

 اٌّؼٍّبد

 اٌّمذسح

β o 

t. test F. test  

VIF 
R2 

 اٌم١ّخ
ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ

 **0.00000* 36.91916 0.0000 5495181- 10.60364 اٌغضء اٌضبثذ 
--- 92.4% 

رمبس٠ش   عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ   15.19132 3.627345 0.0000    4.51  

١ٌٚخ اٌج١ئ١خ  اِإششاد اٌّغإ 

SRIENV 1.342379 5.756776 0.0013 

  

 5.41 

 

 SRIS ١ٌٚخ اٌّغزّؼ١خ ِإششاد اٌّغإ

-1.545397 -4.1450474 0.0005 

  

 3.43 

 

LN-FSIZE   =  ٌٛغبس٠زُ ؽغُ أطٛي

 0.8652 0.563317 0.017015 إٌّشبح

  

 4.45 

 

Age = 3.54    0.0365 2.247910- 0.030757- ػّش اٌششوخ  

AU-size -0.045666 -3.0454145 0.0006   3.41  

Own 2.564877 3.562858 0.0000    4.32  

Board     
-2.365725 -4.055236 0.0001 

  
 6.26 

 

 1.110***داٌخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ 

( ٠ّىٓ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد 61ٚثبعزمشاء ِب ٚسد ثبٌغذٚي سلُ )

ٚفمبً ٌّجبدسح  اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش الافقبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ

(GRI) : ٍٝػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ، وّب ٠-  

 ( : R²ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )  – 1

زغ١ش اٌىٍٝ فٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚ٘ٛ ِّٓ اٌ %(66.2رفغش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٔغجخ )

   -، ؽ١ش رشعغ إٌغجخ اٌّزجم١خ اٌٝ ػذح أعجبة ِٕٙب : FRQعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  

 اٌخطؤ اٌؼؾٛائٝ فٝ اٌّؼبدٌخ. -أ 

 اخزلاف هج١ؼخ ّٔٛرط الأؾذاس ػٓ إٌّٛرط اٌخطٝ .  -ة 
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   اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ وً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ  – 2

( أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ راد اٌّؼ٠ٕٛخ فٝ ّٔٛرط الأؾذاس tاعزخذاَ اخزجبس)٠زنؼ ِٓ 

ٚالافقبػ    FRQاٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ رزّضً فٝ وً ِٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  

،  ٚوزٌه ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛخ  SRIENVػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛخ اٌج١ئ١خ 

 ( 1.10( ٚ) 1.19ٚرٌه ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ ) SRISاٌّغزّؼ١خ 

 اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ – 3

٠زنؼ أْ ل١ّخ ( ، ؽ١ش Fلاخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ِزغ١شاد إٌّٛرط وىً رُ اعزخذاَ اخزجبس )

( ِّب 1.110ٚ٘ٝ راد ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ ألً ِٓ ) 32.60602( ٘ٝ( Fاخزجبس )

ٚوزٌه ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛخ  SRIENVِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛخ اٌج١ئ١خ ٠ذي ػٍٝ رؤص١ش 

 .   FRQػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ   SRISاٌّغزّؼ١خ 

 (VIFِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ ) – 4

خطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚثؼنٙب اٌجؼل رُ ؽغبة ٌزؾذ٠ذ ِذٜ ٚعٛد اصدٚاط 

(VIF ٌْىً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ ِغ ثبلٝ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ؽ١ش رج١ٓ أ )

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّمجٌٛخ مّٓ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ لا رؼبٔٝ 

ألً ِٓ  VIF ِٓ ِؾىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ فٝ أ٠بً ِٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ؽ١ش أْ ل١ُ

 ( ِّب ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ اصدٚاط خطٝ خط١ش ثبٌّٕٛرط . 01)

 لإػزذا١ٌخ الأخطبء: Jerque –Berraاخزجبس  – 5

ٌم١ُ الأخطبء ثّٕٛرط الإٔؾذاس اٌّزؼذد ، أرنؼ  Jarque-Bera Testثبعشاء اخزجبس 

لجٛي فشك ِّب ٠ذي ػٍٝ ( 1.961( ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )1.291أْ اٌم١ّخ اٌّؾغٛثخ )

 اٌؼذَ اٌزٜ ٠ٕـ ػٍٝ اػزذا١ٌخ رٛص٠غ أخطبء إٌّٛرط ،.

 ٌضجبد رجب٠ٓ الأخطبء: Heteroskedasticity Testاخزجبس : صبٌضبً 

ٌم١ُ الأخطبء ثّٕٛرط  Heteroskedasticity Test: ARCHثبعشاء اخزجبس 

،  F-statisticالإٔؾذاس اٌّزؼذد ، أرنؼ أْ ِغزٜٛ اٌّؼ٠ٕٛخ لإخزجبساد وً ِٓ : 

Obs*R-squared  ،Scaled explained SS ( ِٓ ِّب ٠ذي ػٍٝ 1.19أوجش ،)

 لجٛي فشك اٌؼذَ اٌزٜ ٠ٕـ ػٍٝ صجبد رجب٠ٓ أخطبء ّٔٛرط الإٔؾذاس.
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 :ِؼبدٌخ ّٔٛرط الأؾذاس  : ساثؼبً 

٠ّىٓ ف١بغخ ٔزبئظ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ 

ػٍٝ  ( GRIٚفمبً ٌّجبدسح ) ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛخ اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خربص١ش الافقبػ ػٓ 

 -عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٝ اٌّؼبدٌخ اٌزب١ٌخ :

(+  0.326396+  01.213222عّبٌٟ الإسرمبء ثغٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اا 

ٌٛغبس٠زُ  1.108109رمبس٠ش أداء الإعزذاِخ *  + 0.929369+  0.396396

 +  (.(Ageإٌّؾبحػّش  0.070757- + (LN_FSIZE)إٌّؾبحؽغُ أفٛي 

2.124877 (+ -2.355725   

ؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش الافقبػ ػٓ ٚثبٌزؼ٠ٛل ػٓ ل١ُ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ، ٠ّىٓ ر

 ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ( GRIٚفمبً ٌّجبدسح )١ٌٚخ اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ اٌّغئ

  :اٌخبِظرؾ١ًٍ ٔزبئظ ئخزجبس اٌفشع  3/1/5/5

 :H5  اٌخبِظاٌفشك 

رٛعذ ػلالخ رؤص١ش راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ "

 ".ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ GRIالاعزّبػ١خ ٌٍطبلخ ٚفمبً ٌّجبدسح 

ِقفٛفخ اسرجبه عج١شِبْ ٌم١بط ارغبٖ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد  :اٚلاً 

 (  ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ.GRIٌّجبدسح )اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍطبلخ ٚفمبً 

 FRQit =α1 (β1PCit)   +ε                                                                                            

                                                (PC)٠ؾ١ش اٌٝ ِئؽش ِغئ١ٌٛخ اٌطبلخ  SRIENRؽ١ش   
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ِظفٛفخ اسرجبؽ عج١شِبْ ٌم١بط ارغبٖ اٌؼلالخ الإؽظبئ١خ ث١ٓ الإفظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ 

 (  ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ GRIالاعزّبػ١خ ٌٍطبلخ ٚفمبً ٌّجبدسح )

  PC  FRQ  SIZE  AGE  OWN  AU-Size  Board الأثؼبد

PC  1.000000       

 -----        

        

FRQ  .312456 1.000000      

 0,04567 -----       

        

SIZE  0.789345 0.4567 1.000000     

 0.2347 0.8883 -----      

        

AGE  0.34987 0.23098 0.76890 1.000000    

 0.46789 0.23876 0.8987 -----     

        

OWN  0.89854 0.59876 0.8976 0.76890 1.000000   

 0.876 0.7654 0.15678 0.12098 -----    

        

AU-Size  0.45876 0.12398 0,33450 0.12098 0.6982- 1.000000  

 0.7654 0.87659 0.679 0.7865 0.6983 -----   

        

BOARD 0.12098 0.10986 0.00456- 0.1187- 0.7769 -0.56579 1.000000 

 0..1876 0.3098 0.6570 0.000 0.7678 0.875 -----  

 ( ِب ٠ٍٟ :٠60زنؼ ِٓ عذٚي سلُ )

الإفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍطبلخ ث١ٓ رٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ  -

فٟ ظً ٚعٛد ِغّٛػخ ِٓ (  ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ GRIٚفمبً ٌّجبدسح )

ٚ٘ٛ ِب ٠ؼٕٟ سفل فشك اٌؼذَ ٚلجٛي اٌفشك  اٌّزغ١شاد اٌؾبوّخ ٌزٍه اٌؼلالخ 

 اٌجذ٠ً ثٛعٛد ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ راد دلاٌخ اؽقبئ١خ 

طبلخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ ث١ٓ ِئؽش ِؼذي اعزٙلان اٌ -

 ( .1.19ٚرٌه ػٕذ ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )
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بػ ػٓ ِئؽش ِؼذي ٠خ ث١ٓ الافقِّٚب عجك ٠زنؼ ٚعٛد ػلالبد ِؼ٠ٕٛخ رجبد١ٌخ هشد

ش اٌّب١ٌخ ، ثبلإمبفخ ٌجؼل اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ PCٙلان اٌطبلخ اعز

اٌخبفخ ثزٍه اٌؼلالخ ، ٌٍٚزؤوذ ِٓ رٍه إٌز١غخ فبٔٗ ٠ّىٓ رطج١ك ّٔٛرط الأؾذاس 

 اٌخطٟ اٌّزؼذد ، وّب ٠ٍٟ:

ّٔٛرط رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٚرٌه ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش  : صب١ٔبً 

    FRQػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ SRIENRالافقبػ ػٓ ِئؽش اٌطبلخ 

 (22عذٚي سلُ )

 اٌّزغ١شاد  اٌّغزمٍخ

 اٌّؼٍّبد

 اٌّمذسح

β o 

t. test F. test  

VIF R
2

 
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ

- 11.34768- اٌغضء اٌضبثذ 

4.884070 

0.0000 21.90805 ***0.000000 
--- 92.7% 

SRIENR = اٌطبلخ   

 0.0,0012 123546- 15.08921-   رمبس٠ش

  

 5.41 

 

ششن حٌٛغبس٠زُ ؽغُ أطٛي اٌ  

LN-FSIZE   =  0.017890 0. 6876540 0.0014 

  

 5.31 

 

Age = 3.76    0.0005 2.478098 0.0856098 ػّش اٌششوخ  

OWN = 2.00    0.08675 2.12354 1.765643-  اٌٍّى١خ  

 SIZE 1.345    0.0007 0.100986 0.00 ؽغُ اٌششوخ  

BOARD  1.247680 1.57609 0.0001    6.987 6  

زذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ رأص١ش الافظبػ ّزؼذد اٌ ّغإ١ٌٚخ  ػٓ  ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌ ِإششاد اٌ

ّب١ٌخ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش( GRIٚفمبً ٌّجبدسح ) SRIENR ٌٍطبلخالاعزّبػ١خ   اٌ

 1.110خ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ ***داٌ

( ٠ّىٓ اعزخذاَ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد 66ٚثبعزمشاء ِب ٚسد ثبٌغذٚي سلُ )

ػٍٝ عٛدح   SRIENRاٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ  رؤص١ش الافقبػ ػٓ ِئؽش اٌطبلخ 

  -، وّب ٠ٍٝ : اٌّب١ٌخاٌزمبس٠ش 
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 (R2ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ )  – 1

زغ١ش اٌىٍٝ فٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ّ%( ِٓ ا66.9ٌٔغذ أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ رفغش ٔغجخ )

   -ٚ٘ٛ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ، ؽ١ش رشعغ إٌغجخ اٌّزجم١خ اٌٝ:

 اٌخطؤ اٌؼؾٛائٝ فٝ اٌّؼبدٌخ. -أ 

 اخزلاف هج١ؼخ ّٔٛرط الأؾذاس ػٓ إٌّٛرط اٌخطٝ .   -ة 

   اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ وً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ  – 2

فٝ ّٔٛرط ٚاٌزبص١ش اٌغٛ٘شٜ ( أْ اٌّزغ١شاد راد اٌّؼ٠ٕٛخ ٠tزنؼ ثبعزخذاَ اخزجبس)

خ ِٓ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٛالأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ رزّضً فٝ وً 

اٌّزغ١شاد ٚ (Age)  ، ٚػّش إٌّؾبح(GRIٚفمبً ٌّجبدسح )الاعزّبػ١خ )اٌطبلخ ( 

 ( ػٍٝ اٌزشر١ت.1.19ٚرٌه ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )اٌٛع١طخ 

 اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ – 3

أْ ل١ّخ ( ، ؽ١ش ٠زنؼ Fلاخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ِزغ١شاد إٌّٛرط وىً رُ اعزخذاَ اخزجبس )

( ِّب 1.110( ٚ٘ٝ راد ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ ألً ِٓ )F( ٝ٘ )60.61819اخزجبس )

 ٠ذي ػٍٝ رؤص١ش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ . 

 (VIFِؼبًِ رؼخُ اٌزجب٠ٓ ) – صبٌضبً 

ٌزؾذ٠ذ ِذٜ ٚعٛد اصدٚاط خطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٚثؼنٙب اٌجؼل رُ ؽغبة 

(VIFٌىً ِزغ١ش ِغز ) ْمً ػٍٝ ؽذٖ ِغ ثبلٝ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ، ؽ١ش رج١ٓ أ

 رؼبٟٔاٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ اٌّمجٌٛخ مّٓ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ لا 

ألً ِٓ  VIFِٓ ِؾىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ فٝ أ٠بً ِٓ ٘زٖ اٌّزغ١شاد ؽ١ش أْ ل١ُ 

( ِّب ٠ذي ػٍٝ ػذَ ٚعٛد ِؾىٍخ اصدٚاط خطٝ خط١ش ثبٌّٕٛرط 01)

Heteroskedasticity  

اٌطبلخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ رٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ ث١ٓ ِئؽش ِؼذي اعزٙلان  -

 ( .1.19، ٚرٌه ػٕذ ِغزٛٞ ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )
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فقبػ ػٓ ِئؽش ِؼذي ٠خ ث١ٓ الاِّٚب عجك ٠زنؼ ٚعٛد ػلالبد ِؼ٠ٕٛخ رجبد١ٌخ هشد

ش اٌّب١ٌخ ، ثبلإمبفخ ٌجؼل اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ دح اٌزمبس٠ٚث١ٓ عٛ PCٙلان اٌطبلخ اعز

 . اٌخبفخ ثزٍه اٌؼلالخ

 لإػزذا١ٌخ الأخطبء: Jerque –Berraاخزجبس  : ساثؼبً 

ٌم١ُ الأخطبء ثّٕٛرط الإٔؾذاس اٌّزؼذد ، أرنؼ  Jarque-Bera Testثبعشاء اخزجبس 

( ، ِّب ٠ذي ػٍٝ لجٛي 1.110( ٚثّغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )1.991أْ اٌم١ّخ اٌّؾغٛثخ )

 .ٝ اػزذا١ٌخ رٛص٠غ أخطبء إٌّٛرط فشك اٌؼذَ اٌزٜ ٠ٕـ ػٍ

 :اٌزؾ١ًٍ الاػبفٟ 3/1/5/6

اٌّغئ١ٌٚخ  الاصبس اٌّؾزشوخ اٌزفبػ١ٍخ ٌّئؽشاد ٠ؼزّذ اٌزؾ١ًٍ الامبفٝ ػٍٝ اخزجبس

ٌلاصبس اٌّؾزشوخ ٚثؼل  ٚثزؾغ١ً إٌّٛرط اٌؼبَ  اٌّب١ٌخ ِؼبً  الاعزّبػ١خ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش

 06 وّب ٠زنؼ ِٓ عذٚي سل١ُخ فٝ إٌّٛرط الأعبعٝ ٌلأؾذاساٌّزغ١شاد اٌشلبث

FRQt1 = t 1 a0 SRIE +t-1 a1 SRIPQ +a2 SRIENV +a3 SRIS 

+ SRIENR+α4 DSRI + α5 DEPI +α6 SGAI +α7 TATA + α8 

LVG! +ε I 

 (23عذٚي ) 

اٌزؾ١ًٍ الاػبفٝ لاخزجبس الاصبس اٌّشزشوخ اٌزفبػ١ٍخ ٌّإششاد اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚفمبً ٌّجبدسح 

GRI  ٌَلاصبس اٌّشزشوخ ٚثؼغ اٌّزغ١شاد  ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِؼبً ٚثزشغ١ً إٌّٛرط اٌؼب

 بث١خ فٝ إٌّٛرط الأعبعٝ ٌلأؾذاساٌشل

 FRQ SRIE SRIPQ SRIENV AGE SRIS SRIENR SIZE الأثؼبد

AU-

SIZE 

FRQ 1.000000         

 -----          

          

DSRI 0.45672 1.000000        

 0.45687 -----         

          

GMI 0.568763 0.559498 1.000000       

 0.572345 0.0013 -----        
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 FRQ SRIE SRIPQ SRIENV AGE SRIS SRIENR SIZE الأثؼبد

AU-

SIZE 

AQI 0.762450 0.95674 0.999328 1.000000      

 0.8764 0.345690 0.0000 -----       

          

SGI 0.65387 0.67894 0.128067 0.134773 1.000000     

 0.7876 -49876 0.5000 0.4777 -----      

          

DEPI 

-

0.875456 0.78345- 

-

0.613125 0.72346- 0.333223 1.000000    

 0.6543 0.67346 0.0003 0.0003 0.0720 -----     

          

SGAI 0.569823 0.7623456 0.675356 

-

0.384954 0.496231 0.476193 1.000000   

 0.7865 0.12546 0.56476 0.0357 0.56873 0.0078 -----    

TATA 0.65478 0.456783 0.56754 0.78643 0.644789 0.6574 0.6754   

LVGI 0.8764 0.654674 0.876342 0.180564 

-

0.719734 

-

0.210814 

-

0.703072 1.000000  

 0.2345 0.876 0.875 0.879 0.765 0.834 0.765 -----   

          

AU-SIZE 0.65489 0.89756 0.8723 0.8975 0.1237 0.8634- 0.7654- 0.769 1.000000 

 0.76 0.786 0.0000 0.0000 0.9936 0.0001 0.0041 0.3719 -----  

 ( ِب ٠ٍٟ :٠63زنؼ ِٓ عذٚي سلُ )

شاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ رٛعذ ػلالخ ِؼ٠ٕٛخ هشد٠خ  ث١ٓ الإفقبػ ػٓ ِئؽ -

فٟ ظً ٚعٛد ػذد ِٓ (  ٚث١ٓ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ GRIٚفمبً ٌّجبدسح )ٌٍّغزّغ 

ٌزٍه ؽغُ إٌّؾبح ٚؽغُ ِىزت اٌّشاعغ ٚػّش إٌّؾبح  اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ ٚ٘ٝ 

ٚثبٌزؼ٠ٛل ػٓ ل١ُ  ،اٌّب١ٌخرجبه ربَ ث١ٓ ِىٛٔبد عٛدح اٌزمبس٠شاٌؼلالخ ، ٚاْ ٕ٘بن اس

ثبعزخذاَ  ِؼبدٌخ اسرجبه عج١شِبْ ارنؼ اْ ل١ّزٗ    M scoreرٍه الاثؼبد فٝ ّٔٛرط 

٘زا ِؼٕبٖ اْ إٌّؾبح فٝ ظً الافقبػ ػٓ اثؼبد  0.86 –ٚ٘ٛ  -0.98الً ِٓ 

١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِغزّؼخ ٌذ٠ٙب عٛدح ثقشف إٌظش ػٓ ٚعٛد ل١ُ عبٌجخ  فٝ اٌّغئ

ٚ٘زا ٠شعغ ٌغ١بة اٌّزغ١ش اٌٛع١و ِّب ٠ذػُ  LVGI  , SGAIثؼل اٌّئؽشاد ِضً  

 .د اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خؼلالخ ثبٌشغُ ِٓ ٚع١ٛو ٌذػُ ٘زٖ اٌلجٛي فشك اٌّزغ١ش اٌٛع
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 ٌٍٚزؤوذ ِٓ رٍه إٌز١غخ فبٔٗ ٠ّىٓ رطج١ك ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٟ اٌّزؼذد ، وّب ٠ٍٟ:

ّٔٛرط رؾ١ًٍ الإٔؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٚرٌه ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش   -صب١ٔبً 

اٌّب١ٌخ ثذْٚ ٠ش١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِغزّؼخ ٚعٛدح اٌزمبسشاد اٌّغئالافقبػ ػٓ ِئؽ

 اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخرٛع١و 

 (24عذٚي سلُ )

ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ رأص١ش الافظبػ ػٓ ِإششاد اٌّغإ١ٌٚخ 

 ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ِغزّؼخ الاعزّبػ١خ

 اٌّزغ١شاد  اٌّغزمٍخ

 اٌّؼٍّبد

 اٌّمذسح

β o 

t. test F. test  

VIF 
R2 

 اٌم١ّخ
ِغزٜٛ 

 اٌّؼ٠ٕٛخ
 اٌم١ّخ

ِغزٜٛ 

اٌّؼٕٛ

 ٠خ

 25.91916 0.0000 6.995181- 11.60364- اٌغضء اٌضبثذ 
*
0.00000

** 

--- 76.7% 

SRI =  3.91    0.0000 8.627346 15.19132 رمبس٠ش اثؼبد الإعزذاِخ  

 DSR 1.452379 2.750763 0.0014    6.11  

GMI -1.4515397 -9.180474 0.0005    2.53  

AQI 0.0123015 0.173317 0.4642    8.11  

        

SGI -0.0770757 -09.247910 0.0366    4.55  

SGAI -0.065666 -4.041145 0.0007    441  

TATA 1.124877 9,992858 0.0000    5.32  

AGE 
-1.355725 -56.055096 0.0001 

  
 6.16 

 

LVGI 1 

 -----   1.98245676 6.987654 0.0001   4.9856  

DEPI 
1.760923 5.872345 0.0015 

  
6.2387 

 

 
   

  
 

 

( ٠ّىٓ اعزخذاَ ّٔدٛرط الأؾدذاس اٌخطدٝ اٌّزؼدذد 62ٚثبعزمشاء ِب ٚسد ثبٌغذٚي سلُ )

١٘ٚىدً اٌٍّى١دخ  خقدبئـ أػندبء ِغٍدظ الإداسح اعزجؼبداٌزذس٠غٝ ٌزؾذ٠ذ دسعخ رؤص١ش

 GRIٚفمبً ٌّجدبدسح  ٌلاعزذاِخ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ الافقبػ ػٓ اثؼبد اٌّغئفٟ اٌؼلالخ ث١ٓ 

  -وّب ٠ٍٝ :اٌّب١ٌخ عٛدح اٌزمبس٠شػٍٟ 
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غ١ش زِّٓ اٌ%( 92.9)رفغش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ٔغجخ :  (R2) ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ  – 1

،   اٌذساعخٚ٘ٛ الً ِؼبًِ ٚسد فٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌىٍٝ فٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚ٘ٛ

   -ؽ١ش رشعغ إٌغجخ اٌّزجم١خ اٌٝ ػذح أعجبة ِٕٙب :

 اٌخطؤ اٌؼؾٛائٝ فٝ اٌّؼبدٌخ. -أ 

 اخزلاف هج١ؼخ ّٔٛرط الأؾذاس ػٓ إٌّٛرط اٌخطٝ . -ة

 .ؽزف اصش رٛع١و اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ ِٓ اٌزؾ١ًٍ  -ط

 اٌّقشٚفبد الإداس٠خفٝ ػٕبفش عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٘ٝ ٌّئؽشاد ربص١شاً اوضش ا -

 .DEPI الا٘لانٚ   GMI ٘بِؼ اٌشثؼ الاعّبٌٟٚ  SGAIٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد

   اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ وً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ  – 2

فٝ ّٔٛرط الأؾذاس  ِؼ٠ٕٛخ( أْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ راد ٠tزنؼ ثبعزخذاَ اخزجبس)

الإعزذاِخ ، ٚرٌه ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ ألً  اثؼبداٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ رزّضً فٝ وً 

( ِٓ1.19 (ٚ )1.10(ٚ )1.110.) 

 اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ – 3

، ؽ١ش ٠زنؼ أْ ل١ّخ  (F)لاخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ِزغ١شاد إٌّٛرط وىً رُ اعزخذاَ اخزجبس 

( ِّب 1.110ٚ٘ٝ راد ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ ألً ِٓ ) 69.60602٘ٝ  (F)اخزجبس 

 ٠ذي ػٍٝ رؤص١ش اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ.
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 اٌمغُ اٌشاثغ : إٌزبئظ ٚاٌزٛط١بد ٚاٌجؾٛس اٌّغزمج١ٍخ :

 اٌجؾش:ٔزبئظ 

ِٚب رُ اٌزٛفً ا١ٌٗ فٟ إٌظش٠خ ِب رٕبٌٚٗ اٌجؾش فٟ اٌذساعخ  فٝ مٛء

  ٠ٍٟ:اٌذساعخ اٌزطج١م١خ فبٔٗ ٠ّىٓ ػشك إٌزبئظ ف١ّب 

الافقبػ فٝ رٛف١ش ِؼٍِٛبد ػٓ ِذٜ ا٘زّبَ إٌّؾؤح ثبٌخذِبد  ٠غبُ٘ .0

الاعزّبػ١خ اٌّمذِخ ٌٍؼب١ٍِٓ ِٚب ٘ٝ اٌخطو اٌّغزمج١ٍخ اٌخبفخ ثُٙ وؾٛافض 

 اٌقؾٝ.الاصبثخ ِٚؼذي ّٔٛ الاعٛس ِٚؼذي الأفبق 

أفجؼ ِٓ اٌنشٚسٜ ِشاػبح اثؼبد ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ  .6

د الاعزضّبس٠خ ٌزٌه فبٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٠ٕجغٝ اْ اٌّغزذاِخ ػٕذ ارخبر اٌمشاس

 الاعزّبػٝ.رزنّٓ ِئؽشاد ِب١ٌخ ِٚئؽشاد ػٓ الاعزضّبس 

ثً أفجؼ اٌؼ١ًّ ٠ٙزُ  إٌّزظ،ٌُ ٠ؼذ ا٘زّبَ اٌؼّلاء ٠ٕقت فمو ػٍٝ عؼش  .3

 ث١ئ١بً.ثغٛدح إٌّزظ ِٚذٜ علاِخ إٌّزظ 

اٌشلبث١خ ػٓ هش٠ك ٠غبػذ الافقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ الاعٙضح  .2

ٚرٌه ِٓ خلاي اٌّؼٍِٛبد  ٌٍّٕؾؤح،رٛف١ش ِؼٍِٛبد ػٓ الاداء اٌج١ئٝ ٚالاعزّبػٝ 

اٌخبفخ ثّذٜ ِغبّ٘خ إٌّؾؤح فٝ ِٕغ اٌزٍٛس ٚاٌؾفبظ ػٍٝ اٌج١ئخ ٚثبٌزبٌٝ فشك 

غشاِبد ػٍٝ إٌّؾؤد اٌّخبٌفخ )الاداء اٌج١ئٝ( اِب ثبٌٕغجخ ٌلاداء الاعزّبػٝ ف١زُ رٛف١ش 

ػٓ ٚفبء ٘زٖ إٌّؾؤد ثّغئ١ٌٚبرٙب الاعزّبػ١خ رغبٖ اٌّغزّغ اٌّؾ١و ِّب ِؼٍِٛبد 

 ٠ٕؼىظ ػٍٝ لشاساد الاعٙضح اٌشلبث١خ ِٓ عٓ لٛا١ٔٓ ٚرشؽ١ذ ٌٍّٛاسد .

اْ ِغٍظ اداسح أٞ ِٕؾؤح ٠ؼزجش ٘ٛ ؽغش الأعبط ٌٕغبؽٙب فٙٛ اٌّغئٚي ػٓ رغ١ش  .9

ِٓ الأػّبي اٌّغٕذح ا١ٌٗ ِٚشالجخ  أػّبٌٙب ٚاداسرٙب ٚثزي اٌؼٕب٠خ ا١ٌّٕٙخ اٌٛاعجخ ٌلأٔزٙبء

 .أداء إٌّؾؤح ٚرؾم١ك أ٘ذافٙب ٚص٠بدح أسثبؽٙب ٚاٌجؼذ ػٓ رؾم١ك أٞ ِقبٌؼ ؽخق١خ

زٟ رئصش ػٍٟ لشاساد الأهشاف أفؾبة  .2 ٠ؼزجش ١٘ىً اٌٍّى١خ أؽذ ا١ٌ٢بد اٌٙبِخ اٌ

ؼ  جٚرٌه ٌمذسرٗ ػٍٟ اٌّقبٌ ٕؾؤح ُٙٚاؽز١بعبر ُٙرٍج١خ ِطبٌ  .ٚاعزّشاس٘ب ِٓ أعً ثمبء اٌّ

ٚعٛد ػلالبد ِؼ٠ٕٛخ رجبد١ٌخ هشد٠خ ث١ٓ الافقبػ ػٓ اثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ  .9

الاعزّبػ١خ ػٓ اعزذاِخ إٌّؾبد ٚعٛدح اٌزمبس٠شاٌّب١ٌخ ِزّضلاً رٌه فٝ لجٛي 
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ف١غخ اٌفشك اٌجذ٠ً ٌىً فشك ِٓ فشٚك اٌجؾش اٌخّغخ ٘زا فٝ ظً اٌزؾ١ًٍ 

ء ِغٍظ الاداسح ١٘ٚىً الاعبعٝ ٚرٛعو اٌّزغ١شاد اٌٛع١طخ خقبئـ اػنب

 اٌٍّى١خ ، ٚرٌه ثبلإمبفخ ٌجؼل اٌّزغ١شاد اٌشلبث١خ اٌخبفخ ثزٍه اٌؼلالخ.  

ٚعٛد ػلالبد ِؼ٠ٕٛخ رجبد١ٌخ هشد٠خ ث١ٓ رٛعو رٕٛع خقبئـ أػنبء ِغٍظ  .8

الإداسح ٚث١ٓ اٌؼلالخ ث١ٓ الافقبػ ػٓ وً ثؼذ ِٓ اثؼبد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ 

 ٚعٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ  ٌٍّٕؾبد 

ػٕذ اخزجبس وً فشك ِٓ فشٚك اٌجؾش فٝ اٌزؾ١ًٍ الاعبعٝ ٔغذ اْ ل١ّخ  .6

% ٚاوضش 91% اٜ اْ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ رفغش 91ٓ اػٍٝ ِ  R2ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ

% الا اْ ٘زٖ اٌمذسح اٌزفغ١ش٠خ 69اوجش ِٓ اٌٟ ٠ٚقً فٝ ثؼل اٌفشٚك 

ٌٍّزغ١شاد اٌّغزمٍخ افجؾذ امؼف فٝ ؽبٌخ اٌزؾ١ًٍ الامبفٝ اٌزٜ افزشك 

 رؾ١١ذ اصش اٌّزغ١ش اٌٛع١و .

ٚثؼنٙب اٌجؼل ٚرٌه لا رٛعذ ِؾىٍخ الاصدٚاط اٌخطٝ ث١ٓ اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ .01

 اصجزٗ رؾ١ًٍ اسرجبه عج١شِبْ . ِب

( أْ tػٕذ اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ وً ِزغ١ش ِغزمً ػٍٝ ؽذٖ ٠زنؼ ثبعزخذاَ اخزجبس) .00

اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ راد ِؼ٠ٕٛخ فٝ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ 

ِغزٜٛ رزّضً فٝ وً اثؼبد ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌلإعزذاِخ ، ٚرٌه ػٕذ 

 ( 1.10( ٚ) 1.19ِؼ٠ٕٛخ ألً ِٓ )

اخزجبس ِؼ٠ٕٛخ ّٔٛرط الأؾذاس اٌخطٝ اٌّزؼذد اٌزذس٠غٝ لاخزجبس ِؼ٠ٕٛخ  .06

( F( ، ؽ١ش ٠زنؼ أْ ل١ّخ اخزجبس )Fِزغ١شاد إٌّٛرط وىً رُ اعزخذاَ اخزجبس )

( ِّب ٠ذي 1.110٘ٝ ل١ُ وج١شح ِٛعجخ ٚ٘ٝ راد ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ ألً ِٓ )

 اٌّزغ١شاد اٌّغزمٍخ ػٍٝ اٌّزغ١ش اٌزبثغ.ػٍٝ رؤص١ش 

 :فٟ ػٛء إٌزبئظ اٌغبثمخ ٕ٘بن ػذد ِٓ اٌزٛط١بد ٟٚ٘ وّب ٠ٍٟ 

 أْ ٠ىْٛ الأفقبػ ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ اٌضا١ِبً ١ٌٚظ أخز١بس٠بً . -

ِٕؼ اٌؾٛافض ٚالأػفبءاد اٌنش٠ج١خ ٌٍّٕؾؤد اٌزٟ رفقؼ ػٓ ِئؽشاد  -

 اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ .
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غشاِبد ٚػمٛثبد ػٍٟ إٌّؾؤد اٌزٟ لا رٍزضَ ثبلافقبػ ػٓ  ِئؽشاد  فشك -

 اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ. 

ا٘زّبَ ا١ٌٙئبد ا١ٌّٕٙخ ٚالأوبد١ّ٠خ ثؤفذاس اسؽبداد رغبػذ فٟ رطج١ك الأفقبػ  -

 ػٓ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الأعزّبػ١خ .

اعزخذاَ ِئؽشاد و١ّخ ١ٌٚغذ ٚفف١خ ػٕذ ل١بط ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ  -

 الأعزّبػ١خ.

 اعزخذاَ ّٔبرط ل١بط ِخزٍفخ ػٓ إٌّبرط اٌزم١ٍذ٠خ ػٕذ ل١بط عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ . -

 :اٌجؾٛس اٌّغزمج١ٍخ 

ِغّٛػخ ِٓ اٌجؾٛس  الزشاػِٓ ٔزبئظ فبٔٗ ٠ّىٓ  اٌجبؽضبْفٟ مٛء ِب رٛفً ا١ٌٗ 

 اٌّغزمج١ٍخ ِضً:

الاعزّبػٟ ثبٌّٕؾؤد دٚس ِغٍظ الأداسح ١٘ٚىً اٌٍّى١خ فٟ رفؼ١ً عٛدح الأداء  -

  .اٌقٕبػ١خ

 دٚس١٘ىً اٌٍّى١خ فٟ اٌؾذ ِٓ ِخبهش اٌمشاساد الأعزضّبس٠خ . -

أصش اعزخذاَ ِئؽشاد اٌّغئ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٟ ل١ّخ إٌّؾؤد اٌّم١ذح ثبٌجٛسفخ  -

 اٌّقش٠خ.
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 اٌجؾش ِشاعغلبئّخ 

" ّٔٛرط ِؾبعجٝ ٌلافظبػ الاخز١بسٜ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ فٝ رشش١ذ ( ، 6102اثشا١ُ٘ ، آفبق ، )

 ، سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ إٌّقٛسح.دساعخ رطج١م١خ "  –لشاس الاعزضّبس 

" اصش اٌم١بط ٚالافظبػ اٌّؾبعجٝ لأشطخ اٌّغئ١ٌٛخ ( ، 6102اثشا١ُ٘ ، ِؾّذ ، ِؾّذ ، سا١ٔٗ ، )

عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ : دساعخ ١ِذا١ٔخ ٌٍششوخ اٌغٛدا١ٔخ ٌلارظبلاد الاعزّبػ١خ ػٍٝ فبػ١ٍخ ٚ

،  9الاوبد١ّ٠خ الاِش٠ى١خ اٌؼشث١خ ٌٍؼٍَٛ ٚاٌزىٌٕٛٛع١ب ، اٌّغٍذ ِغٍخ  اٌّؾذدح عٛدارً اِبساثبن" ،

 . 062،  010، ؿ ؿ  60اٌؼذد 

ّزىب  "( ، 6102اثٛ عجً ، ٔغٜٛ ، )  دساعٗ ٔظش٠خ   ٍِخ :رط٠ٛش اؽبس ٌّشاعؼخ رمبس٠ش الاػّبي اٌ

 .69 – 31ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ، و١ٍٗ اٌزغبسح، عبِؼخ هٕطب، اٌؼذد اٌضبٟٔ، ؿ ؿ   ، ١ِٚذا١ٔٗ "

ّغزذاِخ ( ، 6103اؽّذ ، ػبهف ، ) ز١ّٕخ اٌ ّب١ٌخ ٢صبس ِّبسعبد اٌ " رؾ١ًٍ ادسان ِؼذٜ اٌمٛائُ اٌ

ّظش٠خ " ٚاٌؾٛوّخ ػٍٝ ِإششاد اعزذاِخ اداء الاػّبي ثبٌزطج١ك ػٍٝ  ّغغٍخ فٝ اٌجٛسطخ اٌ ششوبد اٌ اٌ

 . 631 – 061ِغٍخ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ثٕٝ ع٠ٛف ، اٌؼذد الاٚي ، ؿ ؿ  ،

ّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ رم٠ُٛ الاداء ( ، 6108اؽّذ ، ػجذاٌغ١ًٍ ، ػٍٝ ، ص١٘ش ، ) " اصش الافظبػ ػٓ اٌ

ّبٌٟ : دساعخ ١ِذا١ٔخ "  َ الأغب١ٔخ ، اٌؼذد ، ِغٍخ عاٌ  . 622 – 629، ؿ ؿ  9بِؼخ اٌجؾش الاؽّش ٌٍؼٍٛ

" أصش ١٘بوً اٌٍّى١خ ٚاٌشلبثخ فٝ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ ػٍٝ الافظبػ ( ، 6116اؽّذ ، ِؾٟ ، )

 ، سعبٌخ دوزٛساٖ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ الاعىٕذس٠خ .اٌّؾبعجٝ : دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ رطج١م١خ " 

اٌذ١ًٌ الأعزششبدٞ لافظبػ اٌششوبد اٌّم١ذح ػٓ أداء (  ،  6106اٌجٛسفخ اٌّقش٠خ ، ) 

 . 36 – 0، ؿ ؿ الأعزذاِخ

ّب١ٌخ ٌّؾبعجخ الاعزذاِخ ػٍٟ رؾغ١ٓ الإفظبػ (، 6161اٌغجٍٟ ، ١ٌٚذ، ) ّؼب١٠ش اٌ " اصش اعزخذاَ اٌ

ّغزضّش٠ٓ  ّؾبعجٟ ٚرؼض٠ض صمخ اٌ جٕٛن اٌزغبس٠خ "، –اٌ ؾبعجٟ ، دساعخ رطج١م١خ ػٍٟ اٌ لغُ  ِغٍخ اٌفىش اٌّ

 . 28 – 0، ؿ ؿ  6، اٌؼذد  62اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

" الافظبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ رمبس٠ش اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٚاصشٖ ػٍٝ رم٠ُٛ ( ، 6109اٌؾبط ، ٚفبء ، )

 ١ٍ8ب ، عبِؼخ ا١ٍ١ٌٕٓ ، اٌغٛداْ ، ِغٍذ ، ِغٍخ اٌذساعبد اٌؼ١ٍب ، و١ٍخ اٌذساعبد اٌؼ أداء إٌّشأد "

 . 031 – 68، ؿ ؿ  66، اٌؼذد 

" اصش ١٘ىً اٌٍّى١خ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ : "دساعخ رطج١م١خ ( ، 6106اٌؾٕبٜٚ ، اٌغ١ذ ، )

، ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ " 

 . 002 – 22لاٚي ، ؿ ؿ هٕطب ، اٌؼذد ا
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ّغئ١ٌٛخ ( ، 6109اٌؾٛؽٝ ، ِؾّذ ، ) ّجبشش ٌّغزٜٛ الافظبػ ػٓ اٌ ّجبشش ٚغ١ش اٌ زأص١ش اٌ " اٌ

ّظش٠خ " ّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌ ششوبد اٌ ّٕشبح: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌ ، ِغٍخ  الاعزّبػ١خ ػٍٝ ل١ّخ اٌ

ؾبعجخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ هٕطب ، اٌؼذد   . 222 – 363، ؿ ؿ  6اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ ، لغُ اٌّ

" اصش خظبئض اػؼبء ِغٍظ الاداسح ػٍٝ ( ، 6161اٌشاثب ، ؽغ١ٓ ، اٌّؾب١ِذ ، هبسق ، )

،  الافظبػ ػٓ اٌّخبؽش فٝ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ اٌؼبِخ اٌظٕبػ١خ اٌّذسعخ فٝ ثٛسطخ ػّبْ "

 . 800 – 961، ؿ ؿ  2، اٌؼذد  02ٌّغٍخ الاسد١ٔخ فٝ اداسح الاػّبي ، اٌّغٍذ ا

ّب١ٌخ "( ، 6106اٌشؽ١ذٜ ، ِّذٚػ ، ) زمبس٠ش اٌ ، ِغٍخ اٌجؾٛس  " دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ لاعب١ٌت رم١١ُ عٛدح اٌ

 . 21 – 0،           ؿ ؿ  6، اٌؼذد  62اٌزغبس٠خ اٌّؼبفشح ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ عٛ٘بط ، ِغٍذ 

" اصش ١٘ىً اٌٍّى١خ ٚخظبئض ِغٍظ الاداسح ػٍٝ ِغزٜٛ ( ، 6161اٌغّبد ٚٔٝ ، ؽّبدح ، )

، سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ  الافظبػ الاخز١بسٜ ػٓ اٌّخبؽش غ١ش اٌّب١ٌخ ِغ دساعخ رطج١م١خ "

 اٌزغبسح ، عبِؼخ وفش اٌؾ١خ .

ّغإ١ٌٚخ " أصش ٚعٛد ٌغٕخ ِشاعؼخ فؼبٌخ ػٍٝ ( ، 6108اٌؾؼشاٜٚ ، ؽغبَ ، ) ِغزٜٛ الافظبػ ػٓ اٌ

ّظش٠خ " ّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌ ششوبد اٌ ، ِغٍخ اٌجؾٛس  الاعزّبػ١خ ٌٍششوخ : دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌ

ؾبعجخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ هٕطب ، اٌؼذد   . 912 – 229، ؿ ؿ  6اٌّؾبعج١خ ، لغُ اٌّ

ّؾبعجخ"( ، 0661اٌؾ١شاصٜ ، ػجبط ، )  ً ٌٍطجبػخ ٚإٌؾش ، اٌى٠ٛذ .، داس راد اٌغلاع " ٔظش٠خ اٌ

( ، " اصش خقبئـ ِغٍظ الاداسح ػٍٝ عٛدح الاسثبػ وّم١بط ٌغٛدح اٌزمبس٠ش 6108اٌفٌٛٝ ، فب٠مخ ، )

ادٜ ، و١ٍخ اٌزغب  . 069 – 006، ؿ ؿ  6سح ، اٌّغٍذ اٌّب١ٌخ : دساعخ رطج١م١خ " ، ِغٍخ عبِؼخ عٕٛة اٌٛ

ػٛاثؾ افظبػ إٌّشأد ( ، 018( ، لشاس سلُ ) 6160ا١ٌٙئخ اٌؼبِخ ٌٍشلبثخ اٌّب١ٌخ اٌّب١ٌخ ، ) 

اٌّم١ذ ٌٙب أٚساق ِب١ٌخ ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ ػٓ اٌّّبسعبد اٌج١ئ١خ ٚاٌّغزّؼ١خ ٚاٌؾٛوّخ اٌّزؼٍمخ 

 ثبلاعزذاِخ ٚالاصبس اٌّب١ٌخ ٌٍزغ١شاد إٌّبخ١خ.

الاعزّبػ١خ " أصش ١٘ىً اٌٍّى١خ ِٚغزٛٞ الإفظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ ( ،  6161ثذٚٞ ،٘جخ الله ، ) 

 ػٍٟ ل١ّخ اٌششوخ دساعخ رطج١م١خ ػٍٟ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ " ،

https://www.researchgate.net/publication 

ّغإٚ( ، 6108ثشوبد ، خبٌذ ، ) ّؾبعجٟ ػٓ أثؼبد اٌ ؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ اٌ ١ٌخ الأعزّبػ١خ " رٛط١ف اٌ

ششوبد اٌغؼٛد٠خ ّبٌٟ : دساعخ ٚطف١خ رؾ١ٍ١ٍخ ػٍٟ اٌ ؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ  "ٚالأداء اٌ ، ِغٍخ اٌفىش اٌّ

شاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ   . 921 – 286، ؿ ؿ  0، اٌؼذد  66ٚاٌّ

 GRI" اٌزٛعٗ الاعزشار١غٝ اٌؾذ٠ش ٌٍششوبد ِٓ خلاي رجٕٝ ِؼب١٠ش ( ، 6106ثٛعٕٗ ، ؽّضٖ ، )

ٌلافظبػ ػٓ اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٚاصشٖ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشبح: ادٌخ ِٓ اٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ 

https://www.researchgate.net/publication
https://www.researchgate.net/publication
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، ِغٍخ اٌذساعبد اٌّب١ٌخ ٚاٌّؾبعج١خ ٚالاداس٠خ ، عبِؼخ اٌؼشثٝ  " CAC40اٌفشٔغ١خ اٌّذسعخ ثـ 

 . 068 – 081، ؿ ؿ  3، اٌؼذد  2ٍذ ثٓ ١ِٙذٜ أَ اٌجٛالٝ ، ِغ

" اصش الافظبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ فٝ اٌؾذ ِٓ ِخبؽش ( ، 6108عبص٠خ ، ع١ٙبْ ، )

ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ  اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ : دساعخ ١ِذا١ٔخ "،

 . 296 – 212ؿ ؿ  ، 2، اٌؼذد  66اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

" اٌؼلالخ اٌزأص١ش٠خ ث١ٓ آ١ٌبد اٌؾٛوّخ ٚالافظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ ( ، 6102ؽبفع ، عّبػ ، )

الاعزّبػ١خ ٚأؼىبعٙب ػٍٝ ل١ّخ إٌّشأح : ثبٌزطج١ك ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح فٝ اٌجٛسطخ اٌّظش٠خ 

ِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، اٌّغٍذ ، ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عب "

 . 28 – 3، ؿ ؿ  6، اٌؼذد  61

،  " اٌجذائً إٌظش٠خ ٌزم١١ُ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ : دساعخ رؾ١ٍ١ٍخ "( ، 6106ؽشفٛػ ، أ١ٔغخ ، )

 . 612 – 096، ؿ ؿ  0، اٌؼذد  6ِغٍخ أسفبد ٌٍذساعبد الالزقبد٠خ ٚالاداس٠خ ، ِغٍذ 

١خ ػٍٝ ِغزٜٛ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ فٝ اٌمٛائُ " أصش ١٘ىً اٌٍّى( ، 6102خنش ، ٕ٘ب ، )

، سعبٌخ ِبعغز١ش ،  اٌّب١ٌخ : دساعخ ١ِذا١ٔخ ػٍٝ اٌششوبد اٌّظش٠خ اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ "

 و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ الاعىٕذس٠خ .

الاٌزضاَ ثبخلال١بد الاػّبي  M-score" رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ ِذٜ اٌخبص ( ، 6106خ١ًٍ ، ػٍٝ ، )

 : دساعخ رطج١م١خ " G4 GRIاٌّب١ٌخ فٝ ػٛء اٌّجبدسح اٌؼب١ٌّخ لاػذاد اٌزمبس٠ش  ٚعٛدح اٌزمبس٠ش

،  63، ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

 . 26 – 0، ؿ ؿ  6اٌؼذد 

ّب١ٌخ فٝ ( ، 6108سؽٛاْ ، ػجذاٌشؽّٓ ، ؽشف ، عٙبد ، ) ّؼب١٠ش اٌذ١ٌٚخ لاػذاد اٌزمبس٠ش اٌ " اصش رطج١ك اٌ

ّب١ٌخ  ّإعغبد اٌ ّغزذاِخ : دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌ ز١ّٕخ اٌ ّؾبعجخ ػٍٝ اٌ ّفب١ّ٘ٝ لاثؼبد اٌ رط٠ٛش الاؽبس اٌ

ّذسعخ فٝ ثٛسطخ فٍغط١ٓ  ، ِغٍخ الزقبد٠بد اٌّبي ٚالاػّبي ، ِؼٙذ اٌؼٍَٛ الالزقبد٠خ ٚاٌزغبس٠خ "اٌ

َ اٌزغ  . 61 – 0، ؿ ؿ  ١١9ش ، اٌّشوض اٌغبِؼٝ ػجذاٌؾف١ع ثٛاٌقٛف ١ٍِخ ، اٌؼذد ٚػٍٛ

" أصش اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ( ، 6109سمٛاْ ، اؽّذ ، )

، ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ ، و١ٍخ  ثبٌزطج١ك ػٍٝ ششوبد اٌّإشش اٌّظشٜ ٌّغئ١ٌٛخ اٌششوبد "

 . 612 – 091، ؿ ؿ  0ب ، اٌؼذد اٌزغبسح ، عبِؼخ هٕط

" ل١بط اصش الافظبػ ػٓ رمبس٠ش الاعزذاِخ ػٍٝ عٛدح اٌزمبس٠ش ( ، 6106سِنبْ ، ِؾّذ ، )

اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍذساعبد اٌزغبس٠خ ٚاٌج١ئ١خ ، و١ٍخ اٌزغبسح ثبلاعّبػ١ٍ١خ  اٌّب١ٌخ : دساعخ رطج١م١خ " ،

 . 219 – 399 ، ؿ ؿ 3، اٌؼذد  01، عبِؼخ لٕبح اٌغ٠ٛظ ، اٌّغٍذ 
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ّٕشبح: دساعخ ( ، " 6102س١ٍِٝ ، عٕبء ، ) ّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ ل١ّخ اٌ اصش ِغزٜٛ الافظبػ ػٓ اٌ

ّظش٠خ " ، ّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌ ششوبد اٌ ؾبعجٝ ،ِغ رطج١م١خ ػٍٝ اٌ شاعؼخ ،  ٍخ اٌفىش اٌّ ؾبعجخ ٚاٌّ لغُ اٌّ

 . 392 – 331ؿ ؿ  ، 2، اٌؼذد  61و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

" ِؾبعجخ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٚالغ ٚآفبق رطج١مٙب فٝ ث١ئخ الاػّبي ( ، 6108صسٚلٝ ، ص٠ٕت ، )

، سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ  اٌغضائش٠خ : دساعخ ٌجؼغ ِٓ اٌّإعغبد الالزظبد٠خ ثٛلا٠خ اٌّغ١ٍخ "

 اٌؼٍَٛ الالزقبد٠خ ٚاٌزغبس٠خ ٚػٍَٛ اٌزغ١١ش ، اٌغضائش .

" اصش الافظبػ ػٓ اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ ل١ّخ ِٚغزٜٛ ( ، 6106ص٠زْٛ ، ِؾّذ ، )

، ِغٍخ اٌجؾٛس  الاؽزفبظ ثبٌٕمذ٠خ : دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ "

 . 329 – 663، ؿ ؿ  6اٌّؾبعج١خ ، لغُ اٌّؾبعجخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ هٕطب ، اٌؼذد 

" رم١١ُ ِغزٜٛ الافظبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ ( ، 6109ٛس٠خ ، اؽّذ ، )ثعؼ١ذ ، ٔبفش ، أ

ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ الاعزّبػ١خ فٝ إٌّشأد اٌغؼٛد٠خ " ، 

 . 099 – 062، ؿ ؿ  6، اٌؼذد  60اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

اؽبس ِمزشػ ٌلافظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ " ( ، 6102عؼ١ذ ، ٔبفش ، عّؼٗ ، اٌغ١ذ ، )

، ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ٌٍششوبد اٌّغبّ٘خ اٌغؼٛد٠خ " 

 . 226 – 266، ؿ ؿ  6، اٌؼذد  61، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

لاداسح ػٍٝ " اصش خظبئض ِغٍظ ا( ، 6108عّشح ، ٠بعش ، اٌض٘بس ، ٘بٔٝ ، سصق ، ا٠خ ، )

، ِغٍخ اٌذساعبد دساعخ رطج١م١خ "  –ِغزٜٛ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ فٝ اٌمطبع اٌّظشٜ اٌّظشٜ 

 . 036 – 000اٌزغبس٠خ اٌّؼبفشح ، اٌؼذد اٌخبِظ ، ؿ ؿ 

دٚس اٌّؾبعجخ ػٓ اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٍششوبد فٝ رؼض٠ض عٛدح  ( ، "6106ؽؼجبْ ، ع١ّش ، )

 سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ الاداسح ٚالالزقبد ، عبِؼخ رىش٠ذ .، رمبس٠ش الاػّبي اٌّزىبٍِخ " 

" اصش الافظبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ الاعزذاِخ ػٍٝ ل١ّخ إٌّشبح: دساعخ ( ، 6106ؽؼجبْ ، ِؾّذ ، )

، ِغٍخ اٌجؾٛس  رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّذسعخ فٝ ِإشش ِغئ١ٌٛخ اٌششوبد اٌّظشٜ "

 .   81 – 39، ؿ ؿ  0عبِؼخ هٕطب ، اٌؼذد اٌّؾبعج١خ ، لغُ اٌّؾبعجخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، 

" اٌؼلالخ ث١ٓ ؽٛوّخ اٌششوبد ٚعٛدح الاسثبػ ٚأصش٘ب ػٍٝ عٛدح ( ، 6101فبٌؼ ، سمب ، ) 

، اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍزغبسح  "اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ فٝ ث١ئخ الاػّبي اٌّظش٠خ : دساعخ ٔظش٠خ رطج١م١خ

 . 236 – 396ضبٔٝ ، اٌّغٍذ اٌضبٔٝ ، ؿ ؿ ٚاٌز٠ًّٛ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ هٕطب ، اٌؼذد اٌ

" ل١بط أصش الافظبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ ( ، 6108ػجذاٌؾ١ٍُ ، أؽّذ ، )

رىٍفخ ساط اٌّبي ٚل١ّخ إٌّشبح: أدٌخ ػ١ٍّخ ِٓ اٌششوبد اٌّذسعخ فٝ اٌّإشش اٌّظشٜ 
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و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ هٕطب ، اٌؼذد  ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ ، لغُ اٌّؾبعجخ ، "، ESGٌٍّغإ١ٌٚخ 

 . 223 – 362، ؿ ؿ  6

"دٚس الافظبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ ِّبسعبد اٌز١ّٕخ ( ، 6109ػجذاٌؾ١ٍُ ، اؽّذ ، أؽّذ ، ٔج١ً ، )

دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّغغٍخ فٝ اٌجٛسطخ  –اٌّغزذاِخ فٝ رشش١ذ لشاساد اٌّغزضّش٠ٓ 

،  60عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، لغُ اٌّؾبعجخ ، ِظ ، ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ ،  اٌغؼٛد٠خ"

 . 630 – 828، ؿ ؿ  6ع 

" ّٔٛرط ِؾبعجٝ ِمزشػ ٌزم١١ُ اداء اٌٛؽذاد الالزظبد٠خ فٝ ( ، 6102ػجذاٌشؽّٓ ، ٔف١ٓ ، )

، سعبٌخ دوزٛساٖ  ػٛء ِفَٙٛ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ " ، دساعخ رطج١م١خ فٝ ٔشبؽ اٌجزشٚو١ّب٠ٚبد "

 ػ١ٓ ؽّظ .عبِؼخ جخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، لغُ اٌّؾبع

" دٚس الاعزضّبس اٌّإعغٝ فٝ ص٠بدح دسعخ اٌزؾفع اٌّؾبعجٝ فٝ ( ، 6101ػج١ذ ، اثشا١ُ٘ ، )

اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ إٌّشٛسح : دساعخ ٔظش٠خ ١ِٚذا١ٔخ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح فٝ اٌغٛق اٌّب١ٌخ 

اٌّؾبعجخ فٝ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ ثؼٕٛاْ " ِٕٙخ  ، إٌذٚح اٌضب١ٔخ ػؾش ٌغجً رط٠ٛش اٌغؼٛد٠خ "

اٌّؾبعجخ فٝ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ ٚرؾذ٠بد اٌمشْ اٌؾبدٜ ٚاٌؼؾش٠ٓ " ، و١ٍخ اداسح الاػّبي ، 

 .  38 -0ِب٠ٛ ، ؿ ؿ  06-08عبِؼخ اٌٍّه عؼٛد ، اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ ، 

ؾّذ، ) بّْ ،ِ  الالزظبدٞ دساعخ أخزجبس٠خ "( ، 6102ػض  ٚ ّبٌٟ اٚلأداء اٌ ٌٍؼلالخ ث١ٓ رمبس٠ش أداء الأعزذاِخ 

ٍّى١خ ١٘ىً اٌ ّظش٠خ  ِٓ ِٕظٛس رأص١ش رٕٛع عّبد ٚخظبئض ِغٍظ الإداسحٚ  ّخ اٌ ّغب٘ ،  "ٌٍششوبد اٌ

١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ هٕطب ، اٌؼذد  ً ، و ٠ٛ اٌزّ زٌغبسحٚ   . 332 – 626، ؿ ؿ   3ِغٍخ ا

" الافظبػ ػٓ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ ٚعٛدح اٌزمبس٠ش ( ، 6102ػشفٗ ، ٔقش ، ١ٍِغٝ ، ِغذٜ ، )

، اٌؼذد  61، اٌفىش اٌّؾبعجٝ ، ِقش ، ِغٍذ اٌّب١ٌخ : دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌغؼٛد٠خ " 

 . 926 – 900، ؿ ؿ  2

" الافظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ فٝ ظً رطج١ك ِؼب١٠ش ػٍٝ ، ِقطفٝ ، ػجذالله ، ِقؼت ، 

، ِغٍخ اٌذساعبد اٌؼ١ٍب ، و١ٍخ  اٌّغزذاِخ : دساعخ ١ِذا١ٔخ ػٍٝ ششوخ ع١مب ٌٍغلاي "اٌّؾبعجخ 

 . 006 – 69، ؿ ؿ  26، اٌؼذد  00اٌذساعبد اٌؼ١ٍب ، عبِؼخ ا١ٍ١ٌٕٓ ، ِغٍذ 

" اصش الافظبػ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ػٍٝ الاداء اٌّبٌٝ ٚاٌزشغ١ٍٝ ( ، 6108ػّبس ، د٠ٕب ، )

، ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ : دساعخ رطج١م١خ " فٝ اٌجٕٛن اٌّظش٠خ 

 .  066 – 006، ؿ ؿ  6، اٌؼذد  66اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

اٌّإشش اٌّظشٜ ٌّغئ١ٌٛخ اٌششوبد ػٓ اٌز١ّٕخ اٌّغزذاِخ رؾذ "( ، 6109غش٠ت ، ؽغ١ٓ ، )

، ِغٍخ اٌفىش  ٛوّخ : ِغ دساعخ ١ِذا١ٔخ "عذ٠ذ ٌٍّؼذ٠ٓ ٚاٌّشاعؼ١ٓ فٝ ػٛء ِجبدٜء اٌؾ
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، ؿ  2، اٌؼذد  06اٌّؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

 . 026 – 016ؿ 

" ا٢صبس الا٠غبث١خ ٌزمش٠ش الاعزذاِخ : دساعخ ١ِذا١ٔخ ػٍٝ ششوبد ( ، 6102فئاد ، س٠ّْٛ ، )

ٌفىش اٌّؾبعجٝ ، لغُ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ، ِغٍخ ا اٌّغبّ٘خ اٌغؼٛد٠خ "

 . 060 – 020، ؿ ؿ  2، اٌؼذد  61ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ 

" أصش اٌّؼبٌغخ اٌّؾبعج١خ ٌؼمٛد الا٠غبس ٚفمبً ٌٍّؼ١بس اٌذٌٟٚ لاػذاد ( ،  6161فئاد ، ؽ٠ٛىبس ، ) 

، سعبٌخ دوزٛساح ،  دساعخ رغش٠ج١خ " –ػٍٟ عٛدح اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ   IFRS 16اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ 

 لغُ اٌّؾبعجخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ .

" دٚس اٌّؾبعجخ اٌّغزذاِخ فٝ رؾغ١ٓ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٝ ٌٍزمبس٠ش ( ، 6109ِؾّذ ، ِغذٜ ، )

،  60ٍذ بِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، اٌّغلغُ اٌّؾبعجخ ، و١ٍخ اٌزغبسح ع –، ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ  "اٌّب١ٌخ

  062 – 26، ؿ ؿ  6اٌؼذد 

ّبٌٝ ٌٍٛؽذاد الالزظبد٠خ : ( ، 6102ِؾبثو ، ٔؼّخ ، ) " اصش دسعخ الافظبػ ػٓ الاعزذاِخ ػٍٝ الاداء اٌ

ؼبٍِخ فٝ ِظش " ؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخ  دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌجٕٛن اٌ ، ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٝ ،            لغُ اٌّ

 . 063 – 26، ؿ ؿ  6، اٌؼذد  61غبسح ، عبِؼخ ػ١ٓ ؽّظ ، ِغٍذ ، و١ٍخ اٌز

 . 6102، الأعبع١بد 111ِؼ١بس ِؼب١٠ش اٌّجبدسح اٌؼب١ٌخ لاػذاد اٌزمب٠ش ، 

" ِؾذداد الافظبػ اٌّؾبعجٝ ػٓ اٌّغئ١ٌٛخ الاعزّبػ١خ ٚاصشٖ ػٍٝ ( ، ١ٍِ6102غٝ ، ِغذٜ ، )

، اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌلالزقبد  ٔظش٠خ رطج١م١خ "اداء ٚعّؼخ اٌجٕٛن فٝ اٌج١ئخ اٌّظش٠خ دساعخ 

 . 80 – 0، ؿ ؿ  2ٚاٌزغبسح ، اٌؼذد 

"اصش الافظبػ ػٓ اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ػٍٟ لشاساد اٌز٠ًّٛ ( ،  6106ٔغذ٠خ ، فشػ ، )  

، اٌّغٍخ اٌؼشث١خ ٌلاداة ٚاٌذساعبد  ٚالالشاع : دساعخ ١ِذا١ٔخ فٟ اٌٍّّىخ اٌؼشث١خ اٌغؼٛد٠خ "

 .092 – 030ؿ  ، اٌّئعغخ اٌؼشث١خ ٌٍزشث١خ ٚاٌؼٍَٛ ٚالاداة، اٌؼذد اٌضبِٓ ، اثش٠ً ، ؿالأغب١ٔخ

" أصش ١٘ىً اٌٍّى١خ ٚخظبئض ٌغٕخ اٌّشاعؼخ ػٍٝ ِّبسعبد اداسح ( ، 6106٘لاي ، اؽّذ ، )

 ، سعبٌخ ِبعغز١ش ، و١ٍخ اٌزغبسح ، عبِؼخ اٌمب٘شح .الاسثبػ : دساعخ ١ِذا١ٔخ " 

AbuAlia, M., Mardawi, Z., (2021), "The Impact of ownership Structure 

and Board Characteristics on Corporate Social Responsibility Disclosed 

by Palestinian Companies", Jordan Journal of Business Administration, 

Volume 17, No.2, pp.254 – 277. 



 

 … (GRIدراسة واختبار أثر الإفصاح عن مؤشرات المسؤولية الاجتماعية للاستدامة وفق اً لمبادرة )
 د/عبد العزيز محسن الهجان &  رباب حمدي جميلد/  

 2222يناير  -العدد الأول                                                  المجلد الثالث عشر  
83 

  
 

 

AL malkawi, H., (2017), " ownership structure firm specific factors and 

payout policy: Evidence from the Gcc region, Corporate ownership and 

Control", vol.15, No.1, pp.476-486. 

Arshad, R., Abdulrazak, S., (2011), "Corporate Social Responsibility 

Disclosure and interaction effects of ownership structure on firm 

performance",https://08104ulcn-1104-y-https-ieeexplore-ieee-

org.mplbci.ekb.eg/document/6088785. 

Edwarda, J., Weichenrieder, A., (2009),"control rights- Pyramids and 

measurments of ownership concentration", Journal of Economic 

Behavior and organization, vol.72, No.1, pp.489-508. 

Holda, A., (2020), "Using the Beneish M – Score of model: Evidence 

from non financial companies listed on the warsaw stock exchange ", 

Investment Management and Financial Innovations Journal, Volume 17, 

issue 4, pp.389 – 401. 

Khan, F., Nouman, M., (2017),"Does ownership structure affect firm’s 

performance"Empirical evidence from Pakistan Business review", 

vol.19, No.1, pp.1-23. 

Kukreja, G., Sanjay, M., Sarea, A., Kumaraswamy, S., (2020),"Beneish M – 

Score and Altman Z – Score as a catalyst for corporate fraud detection ", 

Journal of Investment Comliance, Volume 21, issue 4, pp. 231 – 241. 

Lepore, l., paolne, f., Cambrea, d., (2018),"Ownership structure investors 

protection and corporate valuation: the effect of judicial system 

efficiency in family and non family", journal of management and 

governance, vol.22, No.4, pp.1-34.  

Petrik, V., (2016), " Application of Beneish M – Score on selected 

financial statement ", Conference Paper, School of Management, 

Bratislava, pp.1-7. 

Razak,l.,Yamin,M.,Syah,A.,(2019), "Factors affecting the corporate 

Social Responsibility Disclosure – Case study at PT.Semen Tonasa" , 



 

 … (GRIدراسة واختبار أثر الإفصاح عن مؤشرات المسؤولية الاجتماعية للاستدامة وفق اً لمبادرة )
 د/عبد العزيز محسن الهجان &  رباب حمدي جميلد/  

 2222يناير  -العدد الأول                                                  المجلد الثالث عشر  
84 

  
 

 

IOP Conference Series: Earth and Environmental Science, Volume 235, 1st 

International Conference on Global Issue for Infrastructure, Environment & 

Socio-Economic Development 30 August to 1 September 2018, 

Makassar,Indonesia,https://08122rzrx-1103-y-https-iopscience-iop-

org.mplbci.ekb.eg/article/10.1088/1755-1315/235/1/012074 

Tsoutsoura, Margarita, (2004), " Corporate Social Responsibility and 

Financial Performance", https://escholarship.org/uc/item/111799p2#autho 

Turki, A., Sedrine, N., (2012), "ownership structure, board 

characteristics and corporate performace in Tunisia”, International 

Journal of Business and Management, vol.15, No.3, pp 121-132. 

 

 

 

  

https://08122rzrx-1103-y-https-iopscience-iop-org.mplbci.ekb.eg/article/10.1088/1755-1315/235/1/012074
https://08122rzrx-1103-y-https-iopscience-iop-org.mplbci.ekb.eg/article/10.1088/1755-1315/235/1/012074


 

 … (GRIدراسة واختبار أثر الإفصاح عن مؤشرات المسؤولية الاجتماعية للاستدامة وفق اً لمبادرة )
 د/عبد العزيز محسن الهجان &  رباب حمدي جميلد/  

 2222يناير  -العدد الأول                                                  المجلد الثالث عشر  
85 

  
 

 

 لاؽك اٌجؾش :ِ

 :اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ِإششادأٚلاً : لبئّخ رؾ١ًٍ اٌّؾزٛٞ ٌم١بط 

 اٌّٛظف١ٓ ِإششاد -

 الإعبثخ       اٌغئاي                                     

 لا ٔؼُ

   ثشاِظ ٚع١بعبد ٌزط٠ٛش ٚرذس٠ت ٚر١ّٕخ اٌؼب١ٍِٓ.إٌّؾبح ٠ٛعذ ٌذٞ  -

   ثزٛف١ش ِىبفؤد ٔٙب٠خ اٌخذِخ ٚاٌشػب٠خ اٌقؾ١خ ٌٍؼب١ٍِٓ ٚأعشُ٘ ٚاٌزؤ١ِٕبد ثؤٔٛاػٙب. إٌّؾبح رٍزضَ  -

   ػٓ و١ف١خ رؾغ١ٓ آِٓ ٚعلاِخ اٌؼب١ٍِٓ.إٌّؾبح ثبٌزمش٠شرمَٛ 

   ٔظبَ ٌٍزشل١بد ٚاٌؼلاٚاد ٚاٌزؼ١١ٓ ٚع١بعبد ػذَ اٌز١١ّض.إٌّؾبح ٌذٞ  -

   ٚاٌّؾبسوخ فٟ الأسثبػ.خطخ ِىبفؤح اٌّٛظف١ٓ إٌّؾبح ٠ٛعذ ٌذٞ  -

   .خذِبد اعىبْ ٌٍؼب١ٍِٓ ٚإٌمً إٌّؾبح رٛفش  -

   .مشاساد رط٠ٛش إٌّؾبحثٌمشاساد خبفخ ٕ٘بن ِؾبسوخ فٟ ا-

   اٌؼب١ٍِٓ اٌز٠ٓ ٠ؾزبعْٛ رؼ١ٍُ امبفٟ.إٌّؾبح رذػُ -

ظبئف ، - ؾ١بح ِٓ ؽ١ش الزغبَ اٌٛ ٌٍؼًّ / اٌ جّزىشح  ظ اٌ جٌشاِ ٛع فٟ ا ١ٕٓ.٠ٛعذ رٕ غ    سػب٠خ الأهفبي ، ٚسػب٠خ اٌّ

ّٕؾبح رزجغ - ١ٍب.اٌ ؼ اٚلإداسح اٌ خبفخ فٟ ِغٍظ الإداسح  ١ٍبد ٚرٚٞ الإؽز١بعبد اٌ اٚلأل شأح  ٌٍّ ض١ًّ لٛٞ     ر

   ٠ٛعذ ثشاِظ ٌزط٠ٛش ٚر١ّٕخ اٌّشأح.-

   اٌؼًّ اٌمغشٞ أٚ الإعجبسٞ.إٌّؾبح ع١بعخ لإعزجؼبد الأهفبي ِٓ ٠ٛعذ ٌذٞ -

   ٌلإِزضبي ٌغ١ّغ اٌمٛا١ٔٓ اٌزٟ رٕظُ اخز١بس اٌؼب١ٍِٓ ٚاعزؾمبلبرُٙ.إٌّؾبح رغؼٟ -

   رؾغغ ػٍٟ رٕٛع لٛح اٌؼًّ ِٓ ؽ١ش) اٌؼًّ ، اٌغٕظ ، اٌؼشق(.بٌّٕؾبح ٠ٛعذ ثشاِظ ث-

 ٔٛػ١خ إٌّزظِإششاد 

   ِشالجخ رؾغ١ٓ عٛدح ٚأِبْ ِٕزغبرٙب ٚخذِبرٙب. ثبإٌّؾبح رمَٛ  -

   ء .زؾم١ك ِغز٠ٛبد ػب١ٌخ ِٓ سمب اٌؼّلارمَٛ إٌّؾبح ث  -

   .رٍجٟ ِٕزغبرٕب ِزطٍجبد اٌؼّلاء-

   ١بعبد ٌغٛدح إٌّزغبد ٚاٌخذِبد. عإٌّؾبح ٠ٛعذ ٌذٞ -

   ١بعبد ٌؾّب٠خ آِٓ ٚعلاِخ اٌؼّلاءعإٌّؾبح ٠ٛعذ ٌذٞ -

 اٌج١ئخ   ِإششاد

   اٌّلائّخ.ٌٍٚمٛا١ٔٓ  اٌج١ئ١خػٓ الإِزضبي ٌلأٔظّخ إٌّؾبح ثبٌزمش٠شرمَٛ  -

   رؾغغ ػٍٟ الإعزخذاَ الأفنً ٌٍج١ئخ.خقبئـ  / ػٍٟ  رطج١مبد / خذِبد ؾزٛٞ ر إٌّؾبِٖٕزغبد -

   عجبلخ فٟ اٌغٙٛد اٌج١ئ١خ ، ٚؽّلاد اٌزٛػ١خ ٌٍؾفبظ ػٍٟ اٌج١ئخ.إٌّؾبح  -

   إٌفب٠بد.اٌؼٛادَ ٚا١ٌّبٖ ٚاٌزخٍـ ا٢ِٓ ِٓ ٚ اٌٙٛاء ع١بعبد ٌّٕغ رٍٛسإٌّؾبح ٠ٛعذ ٌذٞ  -

   اٌؾذ ِٓ ا٢صش اٌج١ئٟ.اٌزم١ًٍ اٚ ِٕزغبد أٚ ػ١ٍّبد عذ٠ذح ِٓ ؽؤٔٙب  إٌّؾبحً٘ هٛسد  -
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   ا١ٌّبٖ/ اٌطبلخ.ػٍٟ رىٌٕٛٛع١ب عذ٠ذح ٌٍؾفبظ ػٍٟ اعزخذاَ إٌّؾبح اػزّذد  -

   اٌج١ئخ ٚرغ١ًّ اٌج١ئخ.ٌزم١ًٍ رٍٛس ٌخفل الإٔجؼبصبد ٚ ع١بعبدإٌّؾبح ٠ٛعذ ٌذٞ  -

   .صش اٌج١ئٟ ٌٕمً ِٕزغبرٙب ػٓ اٌّجبدساد اٌخبفخ ثبٌؾذ ِٓ ا٢ثبٌزمش٠شإٌّؾبح رمَٛ  -

   ٚاػبدح اٌزذ٠ٚش ٚغ١ش٘ب. ػٓ اٌّجبدساد اٌخبفخ ثىفبءح اعزخذاَ اٌّٛاسدثبٌزمش٠شإٌّؾبح رمَٛ  -

   ٠مَٛ اٌّذ٠ش٠ٓ ثبثلاؽ اٌؼب١ٍِٓ ثبٌمٛا١ٔٓ اٌج١ئ١خ اٌّلائّخ. -

 اٌّغزّغ ِإششاد 

   رٛفش إٌّؾبح ِغبّ٘بد خ١ش٠خ وبف١خ ٌٍغّؼ١بد اٌخ١ش٠خ. -

رمددَٛ إٌّؾددبح ثددبٌزمش٠ش ػددٓ أٞ رؼددبْٚ ٚؽددشاوبد ِددغ اٌّددذاسط اٌّؾ١ٍددخ أٚ ِجددبدساد ِددغ اٌغّؼ١ددبد -

 اٌخ١ش٠خ )ِٕظّبد غ١ش ؽى١ِٛخ( اٌزٟ رشوض ػٍٟ رؾغ١ٓ لنب٠ب الإعزذاِخ راد اٌقٍخ

  

   ثبٌزمش٠شػٓ أٞ اػبٔبد أٚ ِغبّ٘بد ٔمذ٠خ ٌٍّغزّغ.رمَٛ إٌّؾبح -

رؾبسن إٌّؾبح فٟ أٔؾطخ رغزٙذف اٌّغزّغ اٌزٞ رؼ١ؼ ف١ٗ ٌزؾغ١ٓ اٌج١ٕخ اٌزؾز١دخ ٌٍّغزّدغ ٚسفدف  -

 اٌطشق ٚصساػخ الأؽغبس.

  

   ٚثشاِظ ِؾٛ الأ١ِخ.ٚاٌخذِبد اٌقؾ١خ  ٌضمبف١خ ٚاٌزؼ١ّ١ٍخ اٌش٠بم١خ ٚا رذػُ إٌّؾبح الأٔؾطخ-

   غذد ٌٍؼًّ ٚخٍك فشؿ ػًّ عذ٠ذح.اٌخش٠غ١ٓ ٌٍثشاِظ رذس٠ت ٚرؤ١ً٘  إٌّؾبحرٛفش -

   ٌٍّٛظف١ٓ ػٍٟ الإٔنّبَ ٌٍّٕظّبد اٌّذ١ٔخ اٌزٟ رذػُ اٌّغزّغ. إٌّؾبح٠ٛعذ رؾغ١غ ِٓ -

 اٌطبلخِإششاد 

   ٚاٌزؾغ١ً.ثشٔبِظ ِٕبعت ٌزم١ًٍ و١ّخ اٌفبلذ ِٓ اٌطبلخ ٚاٌّٛاسد فٟ الأػّبي  إٌّؾبح٠ٛعذ ٌذٞ  

اٌش٠بػ( اٌؾّغ١خ ،  ثبٌزمش٠ش ػٓ اٌّجبدساد اٌخبفخ ثبعزخبَ اٌطبلخ اٌّزغذدح )  إٌّؾبحرمَٛ -

 ِٚجبدساد رخف١ل اعزٙلان اٌطبلخ ثؾىً ػبَ.

  

( ٚ  6108ٚرددُ اٌشعددٛع اٌددٟ دساعددخ ) ثشوددبد ، خبٌددذ ،  اٌجبؽضددبْاٌغددذٚي ِددٓ اػددذاد 

ثبٌّٛمددددٛػبد اٌخبفددددخ   GRI( ٚ ِؼددددب١٠ش  6102دساعددددخ ) ػضّددددبْ ، ِؾّددددذ ، 

 GRI400الأعزّبػ١خ 
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   صب١ٔبً : عذٚي رغغ١ً اٌج١بٔبد 
 و١ف١خ ل١بعٗ اٌّئؽش

 ِؼذي دٚساْ اٌّذ١ٕ٠ٓ 

DSRI 

 فبفٝ اٌّذ٠ْٕٛ ٌٍغٕخ اٌؾب١ٌخ / اٌّج١ؼبد ٌٍغٕخ اٌؾب١ٌخ 

 فبفٝ اٌّذ٠ْٕٛ ٌٍغٕخ اٌغبثمخ / اٌّج١ؼبد ٌٍغٕخ اٌغبثمخ

 ٘بِؼ اٌشثؼ الاعّبٌٝ

GMI 

 رىٍفخ اٌجنبػخ اٌّجبػخ ٌٍؼبَ اٌغبثك/ ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌغبثك -ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌغبثك    

 رىٍفخ اٌجنبػخ اٌّجبػخ ٌٍؼبَ اٌؾبٌٟ/ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٟ-ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ

 الأفٛيعٛدح 

AQI 

 

 

 

 اٌؾبٌٟالافٛي اٌّزذاٌٚخ+ِّزٍىبد ٚالالاد+الاٚساق اٌّب١ٌخ  /اعّبٌٝ الافٛي ٌٍؼبَ 

 ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ   ِٚؼذاد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ       

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 ـــ                                          

 ٚالالاد+الاٚساق اٌّب١ٌخ  /اعّبٌٝ الافٛي ٌٍؼبَ اٌغبثك الافٛي اٌّزذاٌٚخ+ِّزٍىبد

 ٌٍؼبَ اٌغبثك  ِٚؼذاد اٌؼبَ اٌغبثك  ٌٍؼبَ اٌغبثك    

 ّٔٛ اٌّج١ؼبد

SGI 

 ِج١ؼبد اٌغٕخ اٌؾب١ٌخ

 ِج١ؼبد اٌغٕخ اٌغبثمخ

 الا٘لان

DEPI 

 اٌغبثك(الا٘لان ٌٍؼبَ اٌغبثك/)ِّزٍىبد ٚالالاد ِٚؼذاد اٌؼبَ اٌغبثك+الا٘لان ٌٍؼبَ 

 ِّزٍىبد ٚالالاد ِٚؼذاد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ+الا٘لان ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ((الا٘لان ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ/ 

  

اٌّقشٚفبد الاداس٠خ 

 ٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد

SGAI 

 اٌؾبٌٟاٌّقشٚفبد الاداس٠خ ٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ/فبفٝ اٌّج١ؼبد ٌٍؼبَ 

 اٌغبثك/فبفٝ اٌّج١ؼبد ٌٍؼبَ اٌغبثك اٌّقشٚفبد الاداس٠خ ٚاٌؼ١ِّٛخ ٌٍّج١ؼبد ٌٍؼبَ

 اٌشافؼخ اٌّب١ٌخ

LVGI 

 )اٌخقَٛ اٌّزذاٌٚخ + اٌذ٠ْٛ ه٠ٍٛخ الاعً( / اعّبٌٝ الافٛي 

 ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ            ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ            ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ      

 )اٌخقَٛ اٌّزذاٌٚخ + اٌذ٠ْٛ ه٠ٍٛخ الاعً( / اعّبٌٝ الافٛي 

 ٌٍؼبَ اٌغبثك            ٌٍؼبَ اٌغبثك                 ٌٍؼبَ اٌغبثك      

اعّبٌٝ اٌّغزؾمبد اٌٝ 

 اعّبٌٝ الافٛي

TATA 

 اٌزذفمبد إٌمذ٠خ ِٓ اٌؼ١ٍّبد –اٌذخً ِٓ اٌؼ١ٍّبد اٌّغزّشح 

 اعّبٌٝ الأفٛي                        

اعزملا١ٌخ أػنبء ِغٍظ 

  .BINDالإداسح 

 اٌزٕف١ز١٠ٓ ِٓ اعّبٌٟ أػنبء ِغٍظ الإداسحِزّضٍخ فٟ ػذد اٌّذ٠ش٠ٓ غ١ش 

 اٌؼذد الإعّبٌٟ لأػنبء ِغٍظ الإداسح  BSIZEؽغُ اٌّغٍظ

س اٌّضدٚط ٌٍّذ٠ش اٌذٚ

 CEO اٌزٕف١زٞ ٌٍّٕؾبح

DUALITY  

بئٟ  ّٕؾبح، ٚ٘ٛ ِزغ١ش صٕ ٛ سئ١ظ ِغٍظ اداسح اٌ ف١زٞ٘  شئ١ظ اٌزٕ ز ٠ؤخ Dummy Variableاٌ

زٕف١زٞ ٘ٛ سئ0) شئ١ظ اٌ ىْٛ اٌ ّٕؾبح(ٌ  غ١ش رٌه٠ٚ1ؤخز ) ١ظ ِغٍظ اداسح اٌ  ٌ) 

 ئعغبد الإعزضّبس٠خ فٟ أعُٙ إٌّؾبحٔغجخ ٍِى١خ اٌّ ١٘ىً  
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  .INSOWNاٌٍّى١خ

 الأفٛياعّبٌٝ  FSIZEإٌّؾبحؽغُ 

 ػذد اٌغٕٛاد ِٕز اٌزؤع١ظ = Ageػّش إٌّؾبح

 ؽغُ ِىزت اٌّشاعؼخ

AUsize   

مّٓ ِىبرت اٌّشاعؼخ اٌىجشٜ  دسعخ ارا وبْ اٌّىزت ِٓ 0رؾقً إٌّؾؤح ػٍٟ 

 ٠ٚؾقً ػٍٟ ففش دسعخ ارا وبْ اٌّىزت خلاف رٌه.

 ِئؽشاد عٛدح إٌّزظ :

إٌّٛ فٝ ؽغُ  -0

 اٌّج١ؼبد 

 

 011×  ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌغبثك-ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ

 ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌغبثك            

 011×  ٌٍؼبَ اٌغبثكاٌؼّلاء -اٌؼّلاء ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ إٌّٛ فٝ ؽغُ اٌؼّلاء -6

 اٌؼّلاء ٌٍؼبَ اٌغبثك            

 ِئؽشاد اٌؼب١ٍِٓ :

ىً ػبًِ -0 ّج١ؼبدٌ   ؽغُ اٌ

 

 ِج١ؼبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ      

 ػذد اٌؼب١ٍِٓ ٌٍؼبَ اٌؾبٌٟ

 011×  الأفبق اٌقؾٝ ٌٍؼبَ اٌغبثك-الأفبق اٌقؾٝ ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ ِؼذي الأفبق اٌقؾٝ -6

 الأفبق اٌقؾٝ ٌٍؼبَ اٌغبثك            

زٌغ١ش فٝ الأعٛس -3  011×   الاعٛس ٌٍؼبَ اٌغبثك –الاعٛس ٌٍؼبَ اٌؾبٌٝ  ِؼذي ا

 الاعٛس ٌٍؼبَ اٌغبثك            

ٔفمبد اٌزذس٠ت   ِؼذي -2

 ٌىً ػبًِ

 ٔفمبد اٌزذس٠ت

 ػذد اٌؼب١ٍِٓ

إٌق١ت الاعبعٝ  -9

 ٌٍؼبًِ فٝ فبفٝ اٌشثؼ

 اٌمبثٍخ ٌٍزٛص٠غ اٚ اٌّذفٛػخالأسثبػ 

 ػذد الأعُٙ اٌؼبد٠خ       

غزّغ :  ِئؽشاد اٌّ

ّٛ ؽغُ  -0 ِئؽشٔ 

زجشػبد   اٌ

 011×  رجشػبد اٌؼبَ اٌغبثك –رجشػبد اٌؼبَ اٌؾبٌٝ 

 رجشػبد اٌؼبَ اٌغبثك        

ل١ّخ ثشاِظ خذِخ  -6

 اٌّغزّغ اٌٝ فبفٝ اٌذخً

 011×  ل١ّخ ثشاِظ خذِخ اٌّغزّغ

 فبفٝ اٌذخً      

 ِئؽشاد اٌج١ئخ

 ِئؽش ؽّب٠خ اٌج١ئخ -0

 011×  رىب١ٌف ؽّب٠خ اٌج١ئخ

 اعّبٌٝ اٌزىب١ٌف 

 


