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 ممخص البحث
استتدفت الارتساستتتلاردعتتسألر تتجل اتتسلدت تتملارةتتسؤشالارستس تتتللسصةتتسلا ستتدتاستلارس تتس ل  تتتلا ردتت ا ل
لش   تتشعلرتتطلسدت لتتشالارداتتشساسلارسدىشس تتتلر تتجلارالستتتلارستتتملتلرلستتف للتلرتتولستتطل تت  لد   تت لارس دتتت ل

(لةسؤتلستس تلضسطلسصةسلا سدتاستلارس س ل   لارفدسةل88 داشساسلارس تلتلارس ةتسهلرعتتل)ارسع تسشديلر
رالتتشملسستتدت لدت تتملارةتتسؤشالس تت لارتساستتتل  تتتلا ردتت ا للشش  تتشعلرتتطل  تتتتلسصةتتسلل8181-8188ستتطل

علرتتطل  تتتتلا ردتت ا للشش  تتشلارتساستتتلار تتشلللشرداتتشساسلارسدىشس تتتلتا دلتتشسلارع متتتل تت طلسستتدت لاردت تتمل  تتت
لارداشساسلارسدىشس تل داشساسهشلارس ةتسهلتب طلارالستلارستملتللأسف لد ولارةسؤشا.

تمتلدت  الارتساستلاريل طله شولدت فشًلسطلارةسؤشالارستس تتللسصةتسلا ستدتاستلارس تس ل  تتلا ردت ا ل
ت تت الارتساستتتل%لداسالتتشًللؤستتشلد61لشش  تتشعلرتتطلسدت لتتشالارداتتشساسلارسدىشس تتتل  ستت لسدتستتتتلد تت لارتتيل

ارتتيلت تتتتلر متتتلاسدلتتشةلا  ش لتتتلمتلتتتلتلاالدتت ا سلسع تتت ل تت طلدت تتتلارةتتسؤشالس تت لارتساستتتل  تتتلا ردتت ا ل
 لشش  شعلرطلسدت لشالارداشساسلارسدىشس تلتب طلارالستلارستملتللأسف لد ولارةسؤشا.

لا سدتاستلارس س .للسف للسصةسرارداشساسلارسدىشس تللارالستلارستملتللالكممات المفتاحية:
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The Impact of Companies' Orientation towards Integrated Reports    

on the Market Value of Shares (with Application on Companies Listed 

in the Egyptian Sustainability Index) 

Abstract 

The study aimed to identify the impact of commitment of the companies listed in 
the Egyptian Sustainability Index towards disclosing the requirements of integrated 
reports on the market value of stock, by analyzing the information content of the 
annual reports published for (18) companies included in the Egyptian Sustainability 
Index during the period 2018-2020 to measure the level of orientation of the 
companies under study towards the obligation to disclose the items of the study 
indicator of integrated reports , and examining the relationship between the level of 
orientation towards commitment to disclose the items of the integrated reports in 
their published reports and the market value of the stock prices of those companies. 

The study presentedthat there is a tendency of the companies included in the 
Egyptian Sustainability Index towards the commitment to disclose the requirements 
of the integrated reports at average rates of approximately 60%. The study showed 
also that there is a significant positive relationship between integrated reporting 
requirements and the market value of the stock of those companies. 

Keywords: integrated reports, market value of stock prices, companies listed on 
the Egyptian Stock Exchange. Egyptian Sustainability Index. 
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لمقدمة -1
ا ردستتتشتلر تتتجلاش  تتتشعلارستتتشريل اتتتجل للفتتتيللش  دلش تتتشالارسع تسشدلتتتتلاردتتتيلدسؤتتتطلارسستتتشهس طل  تتتل ل

للت ش تتتل تتيل تت لت  تت ش لارس تتشر لستتطلاردا تتل لارةتتشس ل تاللارةتتسؤتلاردتتشسا يلتارد  تتصلل تا فتتشلارسستتدا  ي
دت تتتملا  تتتشسلارعتتتشر ل  تتتتلد تتتتلشالا ستتتدتاستلار   لتتتتلتا  دسشرلتتتتلتار تؤسلتتتتلتد ا سهتتتشلر تتتجل تاللارةتتتسؤشال

ل ل(Bernardi& stark, 2018)تاسدتاسدفشلتمساساالا سداسشسل يلالأستاقلارسشرلت.ل

شرلتتتتتلر ةتتتتسؤشالر تتتتجلت د  تتتتتًلرتتتتلرولل تتتتت لا هدستتتتش للسلتتتتشتساالاش  تتتتشعلرتتتتطلارسستتتت ترلتلار   لتتتتتلتاش دس
ارسستتدتا طلالأىتتتشتلسيلتارسف تتيللتلرتتتولردتتت  سلارس دتتتتبلارسع تستتشديلار   تتتيلتاش دستتشريلارس  تتت ل  دلش تتتشال
ارسسداسساطلتسد ل لاراساسااللتارعس لر جلدعت  لتدتتاسلار ستلجلاردا  ت لر داشساسلارسشرلتلرىيلدعؤتملؤتً ل

شللتهتلالأسسلارل للسشرتلر جلملشملستبل  شعلارةسؤتل تيلسطلارسع تسشالارسشرلتلتغ سلارسشرلتلرسسد تس ف
لد ا قل هتا فشلا مد شتلتلتلشردشريلدا ل لمتسدفشلر جلد ا قلاشسدتاست.

تمتتتتلدسدتتت لر تتتجلد تتتولارسلتتتشتسااللداتتتتل لسادس تتتشالرا  تتتشعلارستتتشريلتغ تتتسلارستتتشريلتاردتتتيلدةتتتس لالألعتتتشتلل
الأ  ملتتتلتارس تتشتسللتمتتتلدتت للرتتولستتطل تت  لستتت  ل ت تتتلا مد تتشتلتللتار   لتتتللتاش دسشرلتتتللتار تؤسلتتتللتل

را  تتتشعللعستتت لر تتتجلاردت  تتتقل تتت طلسدت لتتتشالارد سلتتتتلارسستتتدتاستلتارتتتل ل ت تتتقلر لتتتمل لارداتتتشساسلارسدىشس تتتتل ل
Integrated Reports.ل

 دضسطلإتشساًلرشسشًلشرتاتلارداشساسلارسدىشس تل IIRC ؤسشل  تسلارس  ملارتترجلشرتاتلارداشساسلارسدىشس ت
ارسفشهل لالأسشسلتلتارسلشتئلاردت  فلتلاردجلدسدى لر  فشلارداشساسلارسدىشس ت.لتلات لاشتشسلر تجل ستشملسففتت ل
اردفؤ تتسلارسدىشستت لتارسصلتتتلارةتتشس تللأتاللارةتتسؤملل فتتتألدت تت  ل تتتسةلؤشس تتتلرتتطلؤلفلتتتل  تتقلارالستتتلتا تت ل

تلر تتتجلستتتبلمتتتسدفشلر تتجل  تتقلارالستتتتلارةتتسؤتلل تتجلارتمتتالارتتل ل  تتل ل لتتتمل  تتشعل ت ةتت ل بلةتتسؤتللعدستت
تار فشظلر  فشل تتطلإسد فشللل بلسطلالأ ت لارس سسشرلتلارست تتةلرت فشلستاللالأ ت لارسشرلتل تلارلةساتل تل

ل.ار  شرلتل تلاش دسشرلتل تلارت لعلتلتاردجلدعدستلر  فشلد ولارالست

سصةتسلا ستتدتاستلارس تس ل  تتتللت تيلضتتتللستشلستت قلددسات لسةتتؤ تلارتساستتل تتيلد ت تتل اتتسلدت تملةتتسؤشا
لIIRCا ردتت ا للسدت لتتشالاش  تتشعلرتتطلارداتتشساسلارسدىشس تتتلت اتتشالشتتتشسلارس  تتملارتتتتريلر داتتشساسلارسدىشس تتتل

لر جلارالستلارستملتللأسف لد ولارةسؤشا.لGRI-Gل4تاسةشتاالارسلشتسهلارعشرسلتلر داشساسلارسدىشس تل

ل
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 مشكمة الدراسة -2
ارتترلتل  تلدة لعلارسسشسسشالارديلدع  لاش  تش شالتارداساتسلرتطل تاللارةتسؤشاللراتلد ا تالاردت فشا

ت ش تل يل  لم تسلارداشساسلارسشرلتلاردا  تلتللاالارس  تتسلم ت سلالأ ت لتاردتيلدد ت لل-لةؤ لسدىشس 
تلرتتتولرستتتشلدتتتت سلارداتتتشساسلارسدىشس تتتتلستتتطلرتتتس لسدىشستتت لرىتتت لستتتطلسصلتتتتلل-لشش  تتتش شالارضتتتلاتلتارسعاتتتتةل

سؤتللت ستتتتتلجل رسشرفتتتتشلت تتتتتشقلدةتتتتل  فشلتارس تتتتشتسلاردتتتتيلدتا ففتتتتشلتارفتتتتسللارسدش تتتتمل سشسفتتتتشلت هتتتتتا فشلارةتتتت
ا ستدساد  لتلتدت ففشدفتشلارسستدا  لتللتهتلالستشل ت عؤمل تتتسهلر تجلمتتسةل  ت ش لارس تشر لستطلا ستدفشتةلستتطل

ل(IIRC,2016د ولارسع تسشال يلدا ل لمتسةلارةسؤتلتاد شللاراساساالارس  ست.ل)

روللسؤطلد  لللسةؤ تلارتساستل يلار ش تلاريلدا ل لست لدت ملةتسؤشالسصةتسلا ستدتاسملارس تس لرل
للت اتسللرتولIIRC  تلا رد ا للسدت لشالارداتشساسلارسدىشس تملار تشتسهلرتطلارس  تملارتتتريلر داتشساسلارسدىشس تمل

لر جللرولر جلارالستلارستملتلرلسف .

لالاردشرلم:تلسؤطل لشغتلسةؤ تلارتساستل يلاردسشص 

سشلهتست لدت ملةسؤشالسصةسلا سدتاسملارس س ل  تلاشرد ا للسدت لشالارداتشساسلارسدىشس تملارسدىشس تمل -8
 لل يلداشساسهشارس ةتسة؟IIRCار شتسهلرطلارس  ملارتتريلر داشساسلارسدىشس مل

س تملارسدىشس تملسشلهتل اسلدت ملةسؤشالسصةسلا سدتاسملارس س ل  تلاشرد ا للسدت لشالارداتشساسلارسدىش -8
  يلداشساسلارس ةتسهلر جلارالستلارستملتلرلسف ؟

 الدراسة ىدف -3
 دساتتت لارفتتتتألارس لستتتيلر ل تتتعل تتتيلاردعتتتسألر تتتجلستتتت لدت تتتملةتتتسؤشالسصةتتتسلا ستتتدتاستلارس تتتس ل  تتتتل
ا ردتت ا للسدت لتتشالارداتتشساسلارسدىشس تتتلت اتتسللرتتولر تتجلارالستتتلارستتتملتلرلستتف للتلسؤتتطلد ا تتقللرتتولستتطل تت  ل

ل قلالأهتاألارفسرلتلاردشرلت:د ا

 د ت تلسشهلتلارداشساسلارسدىشس تلتسدت لشالإرتاتهش. -8

 دا ل لست لدت ملارةسؤشالارس ساتل  تلارداشساسلارسدىشس تلت اسهلر جلارالستلارستملتلرلسف .ل -8

ارد اقلسطل اسلدت ملةسؤشالسصةتسلا ستدتاستلارس تس ل  تتلارداتشساسلارسدىشس تتلر تجلارالستملارستتململل -3
 لسف .ر

ل
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 أىمية الدراسة -4
ل د لعل هسلتلارتساستلسطل تا  لرت تةل دسا ل هسفشلسطلت فتل  سلارلش عل يلالآدي:

 تتسلارداشساسلارسدىشس مل يلدض  قل  تةلاش  شعلتد س طلارةفش لتلرطلارسع تسشالارسشرلتلتغ سلارسشرلت. -

اش  تتشعلتارداساتتسلرتتطل تاللارةتتسؤشاللةتتؤ لد ا تتتلاردت فتتشالارتترلتتتل  تتتلدةتت لعلارسسشسستتشالاردتتيلدعتت  ل -
 سدىشس .

ا  فش لرتتلارتساسشال يلار   تلارس ساتل يل)ت اشًلرسع تسشالارلش ع(لاردتيلد شترتالتساستتلارع متتل ت طل -
 دت ملارةسؤشال  تلارداشساسلارسدىشس تلتارالستلارستملتلرلسف .

 مفيوم ومتطمبات إعداد التقارير المتكاممة -5
 التقارير المتكاممةمفيوم  5-1

د ا تتتلا هدستتش للشرداتتشساسلارسدىشس تتتلستتتاللر تتجلارسستتدت لارسف تتيلتارد  لستتيلاتلر تتجلارسستتدت لالأىتتشتلسي.ل
لت يلضتلللرول فسلارعت تلسطلارسفشهل لر داشساسلارسدىشس تلتارديللسؤطلد شت ل هسفشلر جلار  تلاردشري:

ع تستشالارسشرلتتلتار   لتتلتاش دسشرلتتلتار تؤسلتتلارداساسلارسدىشست لر تجلا تملإتتشسل  ستعلارسلBRLFرسأل
 ,BRLF)لةؤ لتاض لتتم قلتمش  لر ساشس تللتلُساؤطلسطلدت  سلسع تستشالةتشس تلرتطلالأتاللارى تيلر ةتسؤتل

2011, P. 2).ل

إرجل طلارداساسلارسدىشس لهتلداساسللُف  لرطلار تسةلارى لتلر ةتسؤتللةتؤ للDeloitteؤسشل ةشسالتساستل
لسس لرى ل  ت ش لارس تشر ل دا تل لمتتسةلارةتسؤتلتستتبلد تلتفتشلر  فتشظلر تجلد ش ستلتلتتا تتلالأ ت لتتطل

ل.(Deloitte, 2011, P. 4)اردض لتللشرسب لتلم  سةلالأ  ل

متتتت لارس  تتتملدعسافتتتشًلر داساتتتسلل8183شتتتتشسلإرتتتتاتلترتتتس لارداساتتتسلارسدىشستتت لرتتتش للIIRCتستتتعلإ تتتتاسل
ارسدىشس لر جل  تمل لداساتسلستت  لتةتشس ل تت لؤ ت ل طلإستدساد  لتلارةتسؤتللت تا فتشللت  تش لار تؤستتل  فتشلل

 قلارالستللسؤطل طللُسفستال يلدترل لمتسةلارةسؤتلر جل ل– يلسلشقل   دفشلارتا  لتلتار شس لتلل–تدتمعشدفشل
ل.(IIRC, 2016, P. 7)ر جلارستبلارا  سللتارسدتسجلتارتتا  ل

ت تتتتيللاالا د تتتتشهلرس تتتتالإ تتتتتبلارتساستتتتشالارداساتتتتسلارسدىشستتتت لر تتتتجل  تتتتمل لةتتتتؤ ل تتتتت علر داساتتتتسل  ستتتتعل
ارسع تستتشالار تهساتتتلارسشرلتتتلتغ تتسلارسشرلتتتلرتتتر ل  تت ش لارس تتشر ل تتيلدفستت سل  ؤتتشسف ل تتت ل تاللارةتتسؤتل

ل.(Vitolla, et al., 2020, P. 519)قلارالست لتمتسدفشلر جل  
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سسشلس قل دض لر لش عل  مل ل ت تلإدفتشقلر تجلدعسات لس تتتلر داتشساسلارسدىشس تتلستتاللستطلم ت لارف  تشال
تارس  ستتشالارسف لتتتل تلستتطلم تت لارلتتش ا ط.لإ ل  تتمل ت تتتلادفتتشقلضتتس يل تت طلد تتولارتساستتشالر تتجل طلارداتتشساسل

لسلارسشريلتداساسلاشسدتاستللسطل   لدت   لسع تسشالسشرلتلتغ سلسشرلت.ارسدىشس تلدةدس لر جلارداسا

رتتلروللسؤتتطلاراتتت لإطلارداساتتسلارسدىشستت لهتتتللرتتولارداساتتسلارتتل للُعتتتيل  تتسةلؤ لتتتلرتتطلارةتتسؤتلستتطل تت  ل
دىشس لسع تسشالالأتاللاش دسشريلتار   يلتا مد شت لتار تؤسيلستعلسع تستشالالأتاللارستشريلر ةتسؤتلتلرتول

ؤ لتاضتت لتسدستتقلتمش تت لر ساشس تتتلستتطلم تت ل  تت ش لارس تتشر .لتلشردتتشريل تتيطلارداساتتسلارسدىشستت للعد تتسل تتيلةتت
  لاًلسطلرس لتلا د ش ل  طلارةسؤتلت   ش لارس شر للل  عللُسؤا ف لستطلدا تل لمتتسةلارةتسؤتلر تجل  تقلل

لتار فشظلر جلارالستل يلؤ لسطلالأ  لارا  سلتارسدتسجلتارتتا .

 د التقارير المتكاممةمتطمبات إعدا 5-2
دت لتضتعلساتستشالإرتتاتللIIRC يلضتللاشتشسلارتتريلار شتسلرطلارس  تملارتتتريلر داتشساسلارسدىشس تمل

ارداساتتتسلارسدىشستتت لاردتتتيلددساتتت ل تتتيلارسلتتتشتئلاردت  فلتتتتلتر ش تتتسلارس دتتتتبلتاردتتتيلدفتتتتألإرتتتجلد ت تتتتلس دتتتتبل
ارس تتتشر لستتتطلإد تتتشللمتتتساساالستتت لستل تتتت لارداتتتشساسلارسدىشس تتتمللتلرتتتولردسؤتتت طلساتتتتسيلس ملارستتتش لت  تتت ش ل

للل.ل8187اراضتتشلشلاردتتيلدستتشرتلر تتجل  تتقلارالستتتلر تتجلارستتتبلارا تت سللتارسدتستتجللتارتتاتت ل)  تت سلل
ل.(848

ت لستشل  تتيلدتضتل لر سلتتشتئلاردت  فلتتتلتر ش تسلارس دتتتبلاردتيل دت  فتتشلاشتتتشسلارتتتريلر داتتشساسلارسدىشس تتتل
 :(IIRC, 2021, PP. 25-48)لIIRCار شتسلرطل

 المبادئ التوجييية 5-2-1
 سدىتت لارداساتتسلارسدىشستت لر تتجلستتلعتلسلتتشتئلدت  فلتتتلدتضتت لس دتتتبلارداساتتسللتؤلفلتتتلرتتس لارسع تستتشال

ل لم.لتددسا لهلهلارسلشتئل ي:

اردسؤ  لاشسدساد  يلتاردت ملارسسدا  ي:ل   ل طل ت سلارداساسلارسدىشس لسصلتتل تت لإستدساد  لتلارةتسؤتلل -8
لتستبلإسدلشةلهلهلاشسدساد  لتللاتسةلارةسؤتلر جل  قلارالستل يلالأ  لارا  سللتارسدتسجلتارتتا .لللل

 تتسلارس دتتتبللتارسع تستتشالدتتسالجلارسع تستتشا:ل  تتعل تضتت لارداساتتسلارسدىشستت ل تتتسةلةتتشس تلردتتسالجلر ش -8
 اردشسا لتلتار شرلتلتارسسدا  لتللتسصتملالأستا للتارسع تسشالارسشرلتلتغ سلارسشرلت.

ارع متتتشالستتتعل  تتت ش لارس تتتشر :ل  تتت ل طل تتتت سلارداساتتتسلارسدىشستتت لسصلتتتتل تتتت لت لعتتتتلت تتتتتةلر متتتتل -3
رتتجل  لستتتتبلدتتتسولارةتتتسؤتللتد  تتل  تتتيلإردلشسهتتتشللارةتتسؤتلستتتعل  تت ش لارس تتتشر ل  فتتش.للسع تتتيلؤ تتت لتاش

 تدسد   لش دلش شالتستشر ل   ش لارس شر لارسةسترت.
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الأهسلتتتلار ستت لت:ل  تت ل طللُف تت لارداساتتسلارسدىشستت لرتتطلسع تستتشال تتت لاراضتتشلشلاردتتيللسؤتتطل طلدتتصاسل -4
 لةؤ ل تهس لر جلمتسةلارةسؤتلر جل  قلارالستلر جلارستبلارا  سللتارسدتسجلتارتتا .

ارسدىشستت لستتتت  لاًلتلع تتتتاًلرتتطلاشستتتفش لللسع تتجل طللةتتتس لارس دتتتتبللاش  تتش :ل  تتت ل طللؤتتتطلارداساتتتس -5
  سلعلإسدساد  لشالارةسؤتلتار تؤستللتاشد شهشالارسسدا  لتل تتطلدضس  ملسع تسشال ا تةلت م ل هسلت.

ارستاتملتلتاشىدسش :ل  ت ل طل دضتسطلارداساتسلارسدىشست ل سلتعلاراضتشلشلتار تا ت لار تهساتتلستتاللؤش تال -6
س  لتللتسااتلسدتا  تل)غ سلسد   ةل يلا دلشسلارسع تسشال تلرسضفش(لت شرلتلسطل  ل  تتشلللإ  ش لتل  

 تهساتتتتت.لؤستتتتشللسؤتتتتطل طلدُعتتتت ا لارستاتملتتتتتللارلتتتتشالساتتتت لسةتتتتشسؤتل  تتتت ش لارس تتتتشر لتاردتؤ تتتتتلارتتتتتا  يل
 تار شس يلر داشساسلارسدىشس ت.

ستةل يلارداشساسلارسدىشس تلر جل ستشمل طلدىتتطلاشدسشقلتاراش  لتلر ساشس ت:ل  لليل طلدُاات لارسع تسشالارتا -7
سدتا اتلسعلسستسلارتما؛لتلتسااتتلدُدتل لارساشس تتلستعلغ سهتشلستطلارةتسؤشاللاتتسلستشللعؤتملساتتسةلارةتسؤتل

 ر جل  قلارالستلسعلسستسلارتما.

 عناصر المحتوى  5-2-2
 يطلارداساسلارسدىشس ل   ل طلس سترتلسطلارع ش سللتا ت لؤ لر  سللIIRCت اشًلراتشسلارل لرسضمل

للIIRCلستتصا للتا تت لاش شلتتتر يلهتتلهلالأستت  تل دتتجللت تتقلر تتجلارداساتتسل  تتملداساتتسلسدىشستت لت اتتشًلشتتتشسل
لتددسا لهلهلارع ش سل يلالآدي:

 ل تيل  فتش؟لتاتتت سلارسصلتتلارد  لسلتتلتار   تتلار شس لتت:لستشلالدفعت لارةتسؤتلتستتشلهتجلار تستألاردتيلدعست -8
هتلالارع  تسلالأستتشملرسستد ت لارداتشساسلارسدىشس تتتللارتل للسؤتتطل طللستد تلإرلتملرداتتت سلاردت ا سلار تتتهس ل

 رل تاعلغ سلارسدتمعتلر جلاردت اشالار اتلتلارسسدا  لت.

ار تؤستتت:لؤ تت لُ تتتتر لهلؤتت لار تؤستتتتلمتتتسةلارةتتتسؤتلر تتجل  تتقلارالستتتتل تتيلالأ تتت لارا تت سلتارسدتستتتجل -8
 تارتتا ؟

 ستتتلجلالأرستتش :لستتشلهتتتل ستتتلجلالأرستتش لارد تتشس لر ةتتسؤت؟لتلُا تتتل  ستتتلجلالأرستتش ل لارعس لتتتلاردتتيل -3
 دسعجلارةسؤتلسطل  رفشلإرجل  قلارالستلتار فشظلر  فشل يلالأ  لارا  سللتارسدتسجلتارتتا  .

ضتتشًللشرعتاستت لت تتيلهتتلالارستتلشقل تتيطل  تتقلارالستتتل ل تتد لتا تت لارةتتسؤتل اتتجللتا ستتشلددتت اسلهتتلهلارعس لتتتل ل
ار شس لتلسا لار ستألا مد شتلتللتاراضشلشلاش دسشرلتتلاردتيللسؤتطل طلدسات ل س تشًل تلس تشتسل تيلار   تتل
ار شس لتتت.لؤستتشل طلر متتشالارةتتسؤتلستتعلارعتتشس  طللتارعستت لللتارستتتست طلرفتتشل لضتتشًلدتت ا سلر تتجلرس لتتتل  تتقل

لارالست.
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 تتشتسلتارفتتسللاردتتيلدتتصاسلر تتجلمتتتسةلارةتتسؤتلستتلشقلاردةتتل  لسدضتتس شًلارس تتشتسلتارفتتسل:لستتشلهتتجلارس -4
ر جل  قلارالستل يلالأ ت لارا ت سللتارسدتستجللتارتتات للتؤ ت لددعشست لارةتسؤتلسعفتش؟لتل ت لهتلال

 ار  للسطلارداساسلارعتاس لار شس لتلارديلدصاسلر جلارعس ل)ستاللإ  ش لشًل تلس  لشً(.

 لارةتتتسؤتلتؤ تتت لدعدتتت  لارت تتتت لإرتتتجلالأهتتتتاألاشستتتدساد  لتلتد  تتتلللارستتتتاست:ل  تتتطلدساتتتتل طلدتتتله -5
هت فش؟لتا  ل طل تض لهلالار  للستطلارداساتسل  ت ل طل تضت لؤ ت لد  تسلارةتسؤتلر سستدا  لتؤ ت ل

 د اقللرو.

الأتال:لإرتتجل  لستتتبل ااتتالارةتتسؤتل هتتتا فشلاشستتدساد  لتلرتتطلارفدتتسةللتستتشلهتتجلار دتتش  لتارسدسا تتتل تتيل -6
هتتلالار تت للستتطلارداساتتسلارسستتدتلشالار شرلتتتلرتتلتالللاردتت ا ساالاردتتيل تتتاال تتيلسصتملالأستتتا ؟لتل تت 

اردتتيلدعتتتلا ستتشملرد ت تتتلؤتت لستتط؛لارداتتت ل تتيلد ا تتقلالأهتتتاألاشستتدساد  لتلت فتت لارسصلتتتلارسستتدا  لتل
 ر ةسؤت.

ار  تتسةلارسستتدا  لت:لستتشلهتتجلارد تتتلشالارس دستت ل طلدتا تتملارةتتسؤتل ا تتشللسدشلعتتتلإستتدساد   دفشللتستتشلهتتجل -7
ر ستلجل رسشرفشلت تا فشلارسسدا  ي؟لتاتت سلهتلالار ت للستطلارداساتسلالأستشملر سستد تس طلالآاشسلارس دس تل

 ردةؤ  لت فشال  سه ل ت لالآ شقلارسسدا  لتلتتا لالأ  لر ةسؤت.

 ستتتتشملاشرتتتتتاتلتارعتتتتس :لؤ تتتت للسؤتتتتطلر ةتتتتسؤتل طلد تتتتتتلالأستتتتتسلاردتتتتيل  تتتت ل طلدتتتتتسجل تتتتيلارداساتتتتسل -8
 ؤسلشًل تملسلشً؟ارسدىشس ؟لتؤ  للسؤطلد ت تلهلهلالأستسل

 التوجو نحو التقارير المتكاممو وانعكاسو عمى أسعار الأسيم 5-3
 دوافع توجو الشركات نحو التقارير المتكاممة 5-3-1

 تتيل تت لرتتت لمتتتسةلارداتتشساسلارسشرلتتتلار شرلتتتلتم تتتسهشل تتيلدتتت  سلارسع تستتشالغ تتسلارسشرلتتملاردتتيلل دش فتتشل
  تت ش لارس تتشر لل  تتل له تتشولإدفتتشقلر تتيلارسستتدت لارسف تتيلتا ىتتشتلسيلر تتجل طلاشلاتتشللر تتجلالأ  ستتتل

 ,Busco, et al., 2013)ار شرلتلستأل دسد لر لملدت لملارىا سلسطلاش داتشتاالر داتشساسلارسشرلتتلار شرلتمل
P.36)ل

ت د  تًلرلرولل  ل لسطلارضستس لإ تتاعلدل  تساال لساتتل تيلس دتلتشالارداساتسلارستشريلر تت سلسع تستشال
ةشس تلرطلالأتالل  تا لملارا اتل)ا مد شت لتاش دسشريلتار   ي(لتارديلدُسشه ل يل  قلارالستلر جلارستبل

ل(Haji &Hossain, 2016, P. 417; García-Sánchez, et al., 2013, P. 828) ارلع ت.

ت تتيلضتتتلللرتتول تتس لارلش تتعل طله تتشولتتا تتعلس د فتتتلردت تتملارةتتسؤشال  تتتلا ردتت ا للسدت لتتشالارداتتشساسل
لارسدىشس تلتارديل دسا ل هسفشل يلالآدي:
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 الدافع الأول: الدافع التنظيمي
ساسلارسشرلتتتتتلتداتتتتشساسلاشستتتتدتاستل فتتتتسالار ش تتتتتلر داتتتتشساسلارسدىشس تتتتتلؤ د  تتتتتلر ا تتتتتسلارست تتتتتتل تتتتيلارداتتتتش

تار تؤستتتتلللششضتتتش تلإرتتتجل ش تتتتلارةتتتسؤشالرد ستتت طلسستتتدتبلارةتتتفش لتل تتتيلداساسهتتتشللتد ستتت طلاردتا تتت لستتتعل
   ش لارس شر للتدت  سلا دلش شدف لسطلارسع تستشاللتدسؤ ت ف لستطلدا تل لساتتسةلارةتسؤتلر تجل  تقلارالستتلل

ل لم تً لرشسشًلل اقلا دسشقلتاراش  لتلر ساشس ت.ت لضشًل ش تلارس  سشالارسف لتلرت تتلإتشسلسا تل

ارتستتت  تلالأسشستتتلتلاردتتتيللعدستتتتلر  فتتتشلارسستتتداسستطل تتتيلل–لتتت لةتتتولل– اتتتتلؤش تتتالارداتتتشساسلارسشرلتتتتلدُساتتت 
ار  ت لر جلارسع تسشال دجلتمد شلهلاللرىطلا ال طلهتلالارةتؤ لستطلارداتشساسلت اتشًلر سعتش  سلارس شست لمل ل

االتاردل تتتساالارسستتتدسسةل تتتيل   تتتتلالأرستتتش لتتطل اتتتتاطلارستاتملتتتتلتارتضتتتتع.لت تتتيللسؤتتتطلستتتطلستاىلتتتتلاردتتتتتسل
ارس تاالالأ  سةلد اسالمل لارةسؤشالإرجل تلؤ  سللشرع ش سلارديلرت ل تد لدسا  فتشللةتؤ ل ت ل ل تيلارداتشساسل

تستتشالارسشرلتتتللؤستتشل طلهتتلهلارداتتشساسل لد  تتلل تتيلار ستتلشطل  ةتتتتلارةتتسؤشاللةتتؤ لؤشستت ل  تتعلدستتدلعتلارسع 
ل.(Busco et al., 2013, P. 43)ارسدع اتل د س شالارةسؤتلت تا فشلاش دسشريلتار   يل

تاسدسسلاردتتسل يلارداشساسلل ضش تلداشساسلا سدتاستل تلارداشساسلغ سلارسشرلتللا لا ملادض لت تتلارعت تل
ستتسلارتتل ل تتصت لإرتتجلرتتت لستتطلارع تتت لارد  لسلتتملتاردتتيل دساتت ل هسفتتشل تتيلإ ف تتشرفشلرتتطلارداتتشساسلارسشرلتتتلالأ

اشدستتتشقل تتتيلارسفتتتشهل لتس ف لتتتشالارالتتتشملتاردعشستتت لستتتعلسع تستتتشالد تتتولارداتتتشساسلستتتطلم تتت لارس   تتت طلارستتتشر  طل
تارسسداسساطللتسااتلس د فتلرتطلارسع تستشالارسشرلتتللرتت لمتتسدفشلر تجلارتسبجل ت طلإستدساد  لتلارةتسؤتلت تا فتشل

 فشل تتيلسعشر تتتلااتتتلارس دستتعللةتت طلسسشسستتشالالأرستتش .لت لارستتشريلتاش دستتشريلتار   تتيلتار تتتؤسيللستتعل ةتت
 . تت ا لارىا تتستطل   تتتستطلإر فتتشلر تتتجل  فتتشلس تتتستل تتس لستتطلارع متتتشالارعشستتتلت تاةلرد ستتت طلستتسعتلارةتتتسؤت

(Robertson & Samy, 2015, P. 193)ل

 الدافع الثاني: الدافع التعويضي
يلدتتصت لإرتتجل  تتقلارت تت لر لتتمللهتتتلرتتت لؤفشلتتتللعد تتسلستتطل هتت ل ستتلش لار ش تتتلإرتتجلارداساتتسلارسدىشستت لاردتت
ترتت لإسدلشتفتشل لعضتتفشل تل يستدساد  لتلارةتتسؤتللل–سع تستشالارداتشساسلارسشرلتتتل تلداتشساسلاشستدتاستلتار تؤستتتل

الأسسلارل ل صت لإرجلرت لمتسةل   ش لارس شر لر جلدىتاطل تسةلةشس تلرطل تاللارةتسؤتلتلشردتشريلرتت ل
ل(.83لللل8187ر فشظلر  فشل   لالأ   طلارا  سلتارتتا ل)محمدللمتسدفشلر جل  قلارالستلتا

لضتشألارتيللرتولت تتتل  تتةل ت طلستشلدُف ت لر تملارةتسؤشالتبت طلستشللت لتمل  ت ش لارس تشر للت طلهتلهل
لإرتتتجل طلارداتتتشساسلارسشرلتتتتلتغ تتتسلارسشرلتتتتلدعتتتتل شرلتتتشًللةتتتؤ لس ف تتت لرتتتطللعضتتتفشل ارف تتتتةلدس تتتعللةتتتؤ لس تتتلمق

ا فتتشلر تتجلؤسلتتتلؤ  تتسةلستتطلارسع تستتشالالأستتسلارتتل ل  ع فتتشلسعاتتتةلت تتعلتلارففتت لت لارتتلع لل ضتتً لرتتطلإ دتل



 أثر توجه الشركات نحو التقارير المتكاملة على القيمة السوقية للأسهم.....محـمد يوسف عبد الرحيم خليفة       د/ 

  
 
 

    

  333  

 

دتتت سللأ تت ش لارس تتشر ل فستتشًلرت لعتتتلارع متتشالتاردتتسالجل تت طلارسع تستتشالارسشرلتتتلتغ تتسلارسشرلتتتللتاردتتيلدعتتتل
 ضستساتلش ساللاردا ل لارفعش للأتاللارةسؤشالتمتسدفشلر جل  قلارالستل يلارسسدا  .

 تلاريللرول  طلارداشساسلار شرلتل لدعؤمللةؤ ل عش لسصتملالأستا لغ تسلارس ستستتلتاردتيلدتصاسللششضشل
لر جلرس لتل  قلارالستللتلشردشريلدت تل ش تلرداساسللات ل تسةلؤشس تلرطلارتضعلار الاجلر ةسؤت.

 الدافع الثالث: الدافع الأخلاقي
ميلر ةسؤشا.ل لل  ل الارةسؤشال ىاسلإتاساىتشًل تيل شلالار ش تلر داساسلارسدىشس ل دل تلا رد ا لالأ  

لر تتجل  تت لارتتتر لارتتل للاتستتملارس دستتعلرفتتش.لرتتلرول فتتجلس  ستتتل  طللاشلهتتشلتاستتدسساسهشل دتمتت للةتتؤ لس تتلمق
   ملتتشًل دع اتت لسستتشهسدفشلاش  ش لتتتل تتيلارس دستتعلللستتشل  عتت ل  تت ش لارس تتشر ل دتمعتتتطل طلدعؤتتملداتتشساسل

 .Lipunga, 2015, P)تدُف  لرطلالأتاللاش  ش يلتارس  يلر جل تلستاللارةسؤشالتتسهشل يلارس دسعل
ل.ل(13

تآ تتستطلر تتجل  تتمله تتشول ستتلشلشًل ىاتتسل تهساتتتلترتتالارةتتسؤشالر دت تتمل Ecclesت تتيل فتتملا د تتشهل ىتتت
ر داساتسلارسدىشست للتهتيل ش تتلارةتتسؤشالر ةتفش لتلرد ست طلستسعدفشلتؤستت لااتتل  ت ش لارس تشر لتاردتا تت ل

ل.(Eccles et al., 2013, P. 66)سعف لتدت  سلإ دلش شدف لسطلارسع تسشال

 ير المتكاممةمدي توجو الشركات المصريو نحو التقار  5-3-2
دسا لارداشساسلارسشرلتلارتس  تلالأسشسلتل يل   تلالأرسش لارس تساملاردتيل تد لا ردستشتلر  فتشل تيلار  تت ل
ر تتتجلارسع تستتتشا.لرىتتتطلا تتتال طلهتتتلالارةتتتؤ لستتتطلارداتتتشساسلت اتتتشًلر سعتتتش  سلارس شستتت لمل لل سؤتتتطلستتتطلستاىلتتتتل

ارستاتملتلتارتضتتع.لت تيلارست تاالالأ  تسةلدت اسالاردتتساالتاردل ساالارسسدسسةل يل   تلالأرسش لتتطل اتاطل
متتل لارةتتسؤشالإرتتجل تتتلؤ  تتسللشرع ش تتسلاردتتيلرتت ل تتد لدسا  فتتشللةتتؤ ل تت ل ل تتيلارداتتشساسلارسشرلتتت.لؤستتشل طلهتتلهل
ارداتتشساسل لد  تتلل تتيلار ستتلشطل  ةتتتتلارةتتسؤشاللةتتؤ لؤشستت ل  تتعلدستتدلعتلارسع تستتشالارسدع اتتتل د تتس شال

ل.(Busco et al., 2013, P. 43)ار   يلارةسؤتلت تا فشلاش دسشريلتل

تمتتتلاستتدسسلاردتتتتسل تتيلارداتتشساسل تتيل   تتتلا رستتش لارس تتسامل يضتتش تلداتتشساسلس ف تت تلدع تتسلرتتطلالأتاللل
ا  دستشريلر ةتتسؤمللتد تتيللرتول ضتتش تلداتتشساسلس ف ت تلدع تتسلرتتطلالأتاللار   تيللاتت ل فتتساللعتتللرتتولداتتشساسل

لديلد سعلسشل  طلارداشساسا  دسشرلملتار   لملتار تؤسلملر ةسؤم.ا سدتاستل تلارداشساسلغ سلارسشرلتلتار

تمتل شللد  يل   تلا رسش لارس تساملرداتشساسلا ستدتاسمل تيلإتتشسلاهدسشسفتشللش د شهتشالارعشرسلتملار ت اتمل
 تتتيلسصةتتتساال ستتتتاقلارستتتش لارعشرسلتتتم.لإللمشستتتالار تس تتتملارس تتتسامللشردعتتتشتطلستتتعلؤتتت لستتتطلسسؤتتت لارستتتت ساطل
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تتتت قلسصةتتتسلا ستتتدتاسملارس تتتس لل8181ستتتشسملل83سستتتتلستتتدش تستلآ تتتتل تتتتس ل تتتيلارس تتتس لتسصل    تتتشللتاش
S&P/EGX-ESGلللتلرول فتألد    لارةسؤشالارسس  مل يلار تس ملارس ساملت اشًلرفلالارسصةس.ل

ارتتتتتر  لا سدسةتتتتشت ل   تتتتشعلارةتتتتسؤشالرتتتتطل تاللل8186ؤستتتتشلا تتتتتسالار تس تتتتملارس تتتتسامل تتتتيلرتتتتش ل
ارةتتسؤشال تتيلاردسؤ تت لر تتجلا دتتتاللارداتتشساسلر تتجلالأ تتتاعلار تهساتتم.لتمتتتلاةتتدس للا ستتدتاسمل فتتتألسستتشرتة

ل(8186ارتر  لر يل تتاالارتاتلارداساسلتهيل:)ار تس ملارس سامل

 د ت تلستضترشالاش  شعلرطلا سدتاسمل -

لتضعلسصةساالملشملالأتال -

لد ت تلا  تاعلار تهسامللللللللل -

لاةساولس  ملا تاسه -

لارس شر تاةساول   ش ل -

تادضتت لستتطلسصةتتسلا ستتدتاسملارس تتس لتارتتتر  لا سدسةتتشت لار تتشتسلرتتطلار تس تتملارس تتساملرا  تتشعل
اطله تشولدت تمللةتؤ لغ تسلسلشةتسل  تتلاردت  تقلار   تيلرسدت لتشالارداتشساسلل8186رطلا سدتاسمل تيلرتش ل

س ل تتتتاالارتتتاتللل ش تتتل تتيل تت لداتتشIIRCارسدىشس تتملار تتشتسهلرتتطلارس  تتملارتتتتريلر داتتشساسلارسدىشس تتمل
داشساسلا سدتاسملت اشًلر تر  لا سدسةشت لار شتسلرطلار تس ملارس ساملسعلاشتشسلارعش لر داشساسلارسدىشس مل

ت ستتدسساسلستتعيلار تس تتملارس تتساملرستاىلتتتلاردتتتتسللIIRCار تتشتسهلرتتطلارس  تتملارتتتتريلر داتتشساسلارسدىشس تتمل
لارعشرسيل يلس ش لدا ل ل تاللارةسؤشا.

 التقارير المتكاممة والقيمة السوقية للأسيم: 5-4
راتل  ل ل   سلاريلسسشسستلاش  شعلتارداساسلرطلالأتالللةؤ لسدىشست لؤتست  ملتستت  لرد ست طلمتتسةل
ارةتتتسؤتلر تتتجلارد سلتتتملارسستتتدتاسملتدع اتتت لسسؤ هتتتشلارد ش ستتتيلتتضتتتعفشلارستتتشريلتستتتطلاتتت لس تتتعلملسدفتتتشلارستتتتململل

 د ستت طلسسشسستتشالاش  تتشعللشرةتتؤ لارسدىشستت للعد تتسلللد الاتتشًلسدت لتتشالللششضتتش تلارتتيل طلاردتت ا لارةتتسؤشا
ارسستتتتصرلتلا  دسشرلتتتتملتارسةتتتتشسؤمل تتتتيلد ستتتت لالأرلتتتتشللارعشستتتتملتارد سلتتتتملارسستتتتدتاسملر س دستتتتعلؤؤتتتت .ل)تهتتتتتاطل

ل(8181تآ ستطل

اتتتشساسلتراتتتتلا د فتتتالتدلش  تتتال دتتتش  لارتساستتتشالارستتتشلاتللةتتت طلارع متتتتل تتت طلاردتتت ا لارةتتتسؤشاللسدت لتتتشالارد
تبت طلملستتلارةتسؤتلتاردتيلددسات ل تيلارالستتللIIRCارسدىشس تلار تشتسةلرتطلارس  تملارتتتريلر داتشساسلارسدىشس تتل

(لارتتتتيلت تتتتتتل(Samy,2019;Melegy&Alain,2020ارستتتتملتلرلستتتتف لل  تتتتعل ةتتتتشسالتساستتتتلؤتتتت لستتتتطلل
رس ةتتتسةلتبتت طلارالستتتلارالستتتتلر متتتلإ  ش لتتتلستتت لاردتت ا لارةتتسؤتللسدت لتتشالارداتتتشساسلارسدىشس تتتل تتيلداشساسهتتشلا
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(لرعتتتت لت تتتتتلدتتت ا سلللأردتتت ا لارةتتتسؤشاللسدت لتتتشالDube,2018ارستتتتملتللأستتتفسفشلل   ستتتشل ةتتتشسالتساستتتتل)
 yارداشساسلارسدىشس تلر يلارالستلارستملتللأسفسفش.

ت تتيلضتتتللا تتد ألتدلتتش طل دتتش  لارتساستتشالارستتشلاتللةتت طلارع متتتل تت طلستتت لاردتت ا لارةتتسؤشاللسدت لتتشال
داشساسلارسدىشس تلتب طلارالستلارستملتل سف لد ولارةسؤشالل  طلالأسسلل دشجلاريلارس اتلستطلارتساستتللرتلرولار

 شلالهلهلارتساستلللس لارد اقلسطلارع متل  طلست لارد ا لةسؤشالسصةسلا سدتاسملارس تس للسدت لتشال
لالسملارستململلأسف لد ولارةسؤشا.تب طلارلIIRCاش  شعلار شتسهلرطلارس  ملارتتريلر داشساسلارسدىشس مل

 عرض وتحميل الدراسات السابقة واشتقاق فروض البحث -6
 س د لرس لتد    لارتساسشالارسشلاتللاالارع متلر جلار  تلاردشري:لل

ارتساستتلإرتجلإسدىةتشألتد ت تتلالأستلش لاردتجل تالإرتجلاردت تمل  تتل 2011 (Deloitte) تساستتهتت ال 
لارسدىشس ت.لؤسشلهت الإرجلرس لسؤت شالتس دتلشالارداشساسلارسدىشس ت.ارداشساسل دت  قلتاشرتات

تمتلدت  الارتساستلإرجل طللع ل سلش لاشد شهلردت  قلست  لارداشساسلارسدىشس تلددسات ل تجلدعتتتل  تتا ل
ارداشساسلارس د فتلاردجلد تسهشلارةسؤشاللتدعا تتلس تت  شدفشلتاش دتالهتشلر تجلؤت لؤ  تسلستطلارسع تستشاللستشل

إرتتجل تتعتلتلمسالدفتتشلت فسفتتشلتدةتتد اللهتتطلسد تتللاراتتساس.لؤتتلرولرتتت لت تتتتلسبتتجل تت طلهتتلهلارسع تستتشالل تب
تلعضفشلارلع للسستشل عت لستطلار تع لر تجل  ت ش لارس تشر لدا تل لستتبلمتتسدفشلر تجل  تقلارالستتل تجل

تشرتشالالأ  لارا  سلتارسدتسجلتارتتا .ل ضتً لرتطل طلارداتشساسلارسدىشس تتلدتت سلإ دلش تشالس سترتشالتم
ل. ى سلسطل   ش لارس شر لارتا    طلتار شس   ط

إرجلدتضل ل ت ملارا تسل جل ستلجلارداساسلارسشرجل 2012 (KPMG) تساستتسطل ش لتل  سبللهت ال
ر تجلدتت  سلإ دلش تشال  ت ش لارس تشر لستطلارسع تستشالارسسدلتتتللشرالستت.لؤستشلهتت ال ار شرجلترت لمتسدم

لرتلارداتشساسلارسدىشس تتلارةتسؤشال تجلةتسعل ستتلجلالأرستش لترس لتشادتضتل لؤ ت للسؤتطل طلدستش  لضتشلإرتج
ارالستتتل   تتقلارالستتتلاردتتجلداتتت ل فتتشللةتتؤ ل  ضتت لت ىاتتسلتمتتتللل  تتعلدتتت سل تتتسةلةتتشس تلرتتطلرس لتتتل  تتق

 .لشرةسؤم

تمتتتتلدت تتت الارتساستتتتل طلستتتطلس التتتشلتس تتتش علدت  تتتقلستتتت  لارداتتتشساسلارسدىشس تتتتلسبتتتجلالأتالللششستتتدساد  لتل
لأرسش لللسشللسؤطل   ش لارس شر لسطلدا ل لمتسةلارةتسؤتلر تجل  تقلارالستتلتار فتشظلر  فتشل تجلتب ستلجلا

 .ار شضسلتارسسدا  للتؤلرولد س طلارداساسلرطلمضشلشلاشسدتاستلتتس فشل جلإسدساد  لتلارةسؤم

ةسعلسففت لارداشساسلارسدىشس تتللستعلتضتعلد تتسلسادتسعل 2013 (Abeysekera) تساستؤسشلإسدفت ال
اردجللسؤطل طلدتلافشلارةسؤشا.لتمتلدت ت الارتساستتلإرتجلت تتتلإ د  تشال  سشلجلارداشساسلارسدىشس ت ع رل
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ارسصلتتلاشستدساد  لتلتالأهتتاألللششضتش تلإرتجلإ تد ألت لعتتل   طلداشساسلالأرستش لارسدىشس تتلش د  فتشل تج
ل.ةسؤمارعس لشال د  تلش د ألت لعتلار ةشةلت ستلجلالأرسش لارل لدتلاملؤ ل

إرتتجلإ تتساللسسا عتتتلرلت لتتشالارسدع اتتتل 2015 (Sean Smith) تساستتتتر تتجلار ش تت لالأ تتسلهتتت ال
 لشردل ساال جلارداشساسلارسشرلت.لؤسشلهت الإرجلتساستلارداشساسلارسدىشس تللةؤ لارش .

اردا  تلتتتلتمتتتلدت تت الارتساستتتلإرتتجلرتتتةل دتتش  لرعتت ل هسفتتشل طلاشستتد تا لارسد ا تتتلتارسدىتتسسلر داتتشساسلغ تتسل
 تضت لت تت لالأستتتاقلر تتجلرتس لالأتاللارستتشرجللةتتؤ لةتتشس لتهتتتلستشل تبلإرتتجل فتتتسلارداتتشساسلارسدىشس تتتلل
ت طله تتشولارعت تتتتلستتتطلارس تتتش الار ش تتتتل تتتس ملارستتتش لغ تتتسلاردا  تتتتبلتهتتتيلارستتتشرجللتار تتت شرجللتارلةتتتسبلل

لتاش دسشرجللتارت لعجلتهتلسشلدضس مل ستلجلارداشساسلارسدىشس ملار ت ت.

دا ل لد ا سل تتةلارداشساسلارسدىشس تتلر تجلملستتلارةتسؤمل تيلضتتللاشتتشسلل(8181)تساستلتهتاطلتد شترال
لارسفشهلسيلر داشساسلارسدىشس تلار شتسلرطلارس  ملارتتريلر داشساسلارسدىشس ت.

اشستتلتمتلدت  الارتسستلاريل طله شولر متلإ  ش لتلمتلتتل ت طلملستتلارةتسؤتلت تتتةلارداتشساسلارسدىشس تتلس
لش هسلتلار س لتللتدسالجلارسع تسشالتا   شعلرطلارس تشتسلت ستتلجلا رستش لتا ستدسد  لتلتا   تشعلرتطل

 ارد  ل لتار   تلار شس لتلتا   شعلرطلار تؤستلتالأتاللتار  سةلارسسدا  لتلارةسؤت.

تل تتتيلترتتت لد   تتت لتتسلداتتتشساسلا رستتتش لارسدىشس تتتل(8188)ل تتتت متساستتتتلتر تتتجلار ش تتت لالأ تتتسلد شترتتتال
تدع ا لاد شللاراساساالا سداسشساتلترسشًلللر د سلتلارسسدتاست.لتمتتلدت ت الارتساستتلارتيلت تتتلر متتلد ا ساتتل
متلتل  طل هسلتلإرتاتلارداشساسلارسدىشس تلر رسش لتاد شللاراساساالا سداسشساتل يلدتضتل لاستدساد  لتلارةسؤتتتل

لالأتاللارسشريلتالأتاللغ سلارسشريلارسسدتاستلر ةسؤت.ل  علدتض لارداشساسلارسدىشس تل تسةلةشس تلرط

 وفي ضوء عرض وتحميل الدراسات السابقة يمكن ملاحظة الآتي:

سع  لارتساسشالارسشلاتلدسال يل   تشالس د فتتللع تتاًلرتطلار   تتلارس تساتللؤستشلاطل غ ت لهتلهلارتساستشال
 دتلشالد ولارداشساس. مد سالر جلدتضل لالأتشسلارسفشهلسيلر داشساسلارسدىشس تلتس 

 تتيلار   تتشالارعسبلتتتللاردتتيلد شترتتالارداتتشساسلارسدىشس تتتل-م تتتلارتساستتشال تتيل تتتتتلر تت لارلش تتعؤستتشل دضتت ل
 تل ش ت.فل فتلرشستلت يلار   تلارس ساتلل 

ر لددعس ل  لسطلارتساسشالارسشلاتلت ش تلارتساسشالارديلدسال تيلار   تتلارس تساتلرتساستتل اتسلدت تملتل
لا رد ا للسدت لشالارداشساسلارسدىشس تلتا عؤشمللرولر ىيلارالستلارستملتللأسفسفش.ارةسؤشال  تل
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ةتتسؤشال تتيل   تتتلراتستتطلاتت ل تتس لارلش تتعل طلارتساستتشالارستتشلاتلرتت لدد تتشت للةتتؤ لؤتتش يلدا تتل لستتت لدت تتمل
ارسدىشس تملا رسش لارس ساتل  تلا رد ا للسدت لشالارداشساسلارسدىشس تتلار تشتسهلرتطلارس  تملارتتتريلر داتشساسل

IIRC.لللت اسللرولر جلارالستلارستملتللأسف لد ولارةسؤشا

رتتلال ستتدفت الهتتلهلارتساستتتلدا تتل لستتت لدت تتملةتتسؤشالسصةتتسلا ستتدتاسملارس تتس ل  تتتلا ردتت ا للسدت لتتشال
لل تيلداشساسهتشلارس ةتتسةللت اتسللرتولIIRCارداتشساسلارسدىشس تتلار تشتسهلرتطلارس  تملارتتتريلر داتشساسلارسدىشس تمل

لارالستلارستملتللأسف لد ولارةسؤشا.ر جل

 شتقاق وصياغة فروض الدراسة عمى النحو التالي:إويمكن 

 ل ت تلدت ملرةسؤشالسصةسلا سدتاسملارس س ل  تلا رد ا للسدت لشالارداشساسلارسدىشس تل يلداشساسهشل -8
لارس ةتسة.

لسدت لتتتتشالارداتتتتشساسللةتتتتسؤشالسصةتتتتسلا ستتتتدتاسملارس تتتتس ل  تتتتتلا ردتتتت ا  ل ت تتتتتلدتتتت ا سلسع تتتتت لردت تتتتمل -2
 .رلسف لارسدىشس تل يلداشساسهشلارس ةتسةلر جلارالستلارستملت

 الدراسة التطبيقية -7
دت تتملةتتسؤشالسصةتتسلا ستتدتاسملارس تتس ل  تتتلا ردتت ا لارداتتشساسللدفتتتألارتساستتتلاردت لالتتتلارتتيلدا تتل لستتت 

 هتتتاألارتساستتتلاردت لالتتتلتاش دلتتشسل.لترد ا تتقلارسدىشس تتتلت اتتسللرتتولر تتجلارالستتتلارستتتملتللأستتف لد تتولارةتتسؤشا
 سضتتتيلارتساستتتتللتستتتتأل تتتد لد تتتشت لؤتتتً لستتتطلس دستتتعلتر  تتتتلارتساستتتتللتسدل تتتساالارتساستتتتللت ستتتشر  ل ستتتعل

لار لش شاللتا دلشسل سضيلارتساستللتد    لار دش  للتلرولر جلار  تلاردشري:

 الدراسةوعينة مجتمع  7-1
 دساتتت لس دستتتعلارتساستتتتل تتتيلارةتتتسؤشالارستس تتتتللشر تس تتتتلارس تتتساتلضتتتسطلسصةتتتسلا ستتتدتاسملارس تتتس ل

S&P EGX-ESG  سةتشتاالارسلتتشتةلل31تارتتل للضت ل ىاتسلل ةتسؤتلدف ت لرتتطلسع تستشالا ستدتاسملتاش
  تتتعلإطلهتتتلهلارةتتتسؤشالهتتتيلالأ ضتتت لسسشسستتتتلر داساتتتسلار تتتشريلتارىا تتتسلستتتطللGRI G4ارعشرسلتتتتلر داتتتشساسل

لإرتاتلارداشساسلارسدىشس ت.لسدت لشا

ةسؤت(لسطلاراتشرشالارسشرلتلتغ تسلارسشرلتتلتارس ةتتسةلرفتشلداتشساسلل88تد لا دلشسلر  تلارتساستل يلرتتل)
لل8181ل–ل8188س تلتلس سعتلرطلالأتاللارسشريلتغ سلارسشريلر جلستمعفتشلا رىدست تيل ت  لارفدتسةلستطل

  ةسؤشالر  تلارتساستلر يلار  تلاردشري:لللل(8تاتض لار تت لسم ل)
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 شركات عينة الدراسة :1جدول 
 إسم الشركة مسلسل

 صيذي كشيش نهبحشوكيًبويبت 3

 ششكة يضحشفي كهيىببجشا 3

 انضىيذي انيكحشيك 3

 جي بي كىسبىسيشٍ 3

 ببنى هيهز نهحعًيش 3

 انضبدس يٍ أكحىبش نهحًُية والاصحثًبس 3

 نهحًُية يصشاوساصكىو  3

 يجًىعة طهعث يصطفي انقببضة 3

 إعًبس يصش نهحًُيه 3

 سايه نخذايبت يشاكز الاجصبلات 33

 انًصشيه نلاجصبلات 33

 ايذيحب نهصُبعبت انغزائية 33

 جهيُه نهصُبعبت انغزائيه 33

 انًصشيه نخذيبت انُقم 33

 انًجًىعه انًبنيه هيشيش انقببضه 33

 انكىيحيهانقببضه انًصشيه  33

 انُضبجىٌ انششقيىٌ نهضجبد 33

 قُب -يصش نلاصًُث  33
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 الدراسة متغيرات 7-2
:ل)اردت تتمل  تتتلارداتتشساسلارسدىشس تتم(لتاتتد لملشستتمل  تتشللر تتجلد   تت لس دتتت لداتتشساسل(X)ارسدل تتسلارسستتدا  -8

ر داتتتشساسللارةتتسؤشالس تتت لارتساستتتلت اتتتشًلرسصةتتتسلارتساستتملتارتتتل لدتتت لارتتتاتهلت اتتتشًلشتتتتشسلارس  تتملارتتتتتري
 ارسدىشس ت.

:ل)ارالسملارستململرلسف (لتاد لملشسمل  شللر جلد ت تلس تسجل سعشسل سف لارةسؤشال(Y) ارسدل سلاردشلع -8
(لتاردتتتتيللسؤتتتتطلار  تتتتت لر  فتتتتشلستتتتطلارستامتتتتعل8181ل–ل8188س تتتت لارتساستتتتتل تتتت  ل دتتتتسةلارتساستتتتتل)

لا رىدست لتلر ةسؤشالتستمعلسع تسشالسلشةسلس س.

 لبياناتأساليب جمع ا 7-3
(لر داتتتشساسلارس سعتتتتلرتتتطلالأتالل(Content Analysisستتتلعدستلارلش تتتعلر تتتيل ستتت ت لد   تتت لارس دتتتت ل

ت اتتشلشسةتتشتاالل8181ل-ل8188لللارستتشريلتغ تتسلارستتشريلاردتتيلد ةتتسهشلارةتتسؤشالس تت لارتساستتمل تت  لارفدتتسة
تسلإتشسلارس  ملارتتريل فتألدا ل لست لا  ش فشلرطلس شلGRI G4ارسلشتسةلارعشرسلتلر داشساسلارسدىشس مل

لتسعس تلا عؤشمللرولر جلارالسملارستملتلرلسف .لل  IIRCر داشساسلارسدىشس تل

تمتتتلدتت لارتتتاتلسصةتتسلر تساستتتلتارتتل للسؤتتطلا ردستتشتلر لتتمل تتيلملتتشملستتت لدت تتملارةتتسؤشال  تتتلاش  تتشعل
ارسع تسشديلر اتا  لارسشرلتملرطلسدت لشالارداشساسلارسدىشس تللتلرولسطل   لاسد تا ل س ت لد    لارس دت ل

ارس ةتسهلر ةتسؤشالس ت لارتساستمللتادىتتطلسصةتسلارتساستتلستطلرةتسةل  تتتلتاردتيللسؤتطلدتضتل فشلستطل ت  ل
ل(لر جلار  تلاردشري:8ار تت لسم ل)

 بنود مؤشر الدراسة :2جدول 
 الرمز أسم البند البنىد

 X1 يعهىيبت عبيه عٍ انششكه انبُذ الأول

 X2 اعذاد وعشض انقىائىأصش  انبُذ انثبَي

 X3 ًَىرج أعًبل انششكة انبُذ انثبنث

 X4 يعهىيبت انحىكًة انبُذ انشابع

 X5 انفشص وانًخبطش انبُذ انخبيش

 X6 اصحشاجيجية انششكة انبُذ انضبدس

 X7 انًعهىيبت انًضحقبهيه انبُذ انضببع

 X8 يؤششات الأداء انبيئي انبُذ انثبيٍ

 X9 الأداء الاجحًبعييؤششات  انبُذ انحبصع

 X10 يؤششات الأداء انحىكًي انبُذ انعبشش

للل
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تستتت د لاردعتتتسألر تتتجلستتتت لدت  تتتقلارةتتتسؤشالرس تتتشتسلسصةتتتسلارتساستتتتللش ردستتتشتلر تتتجلتسااتتتتلارتتتتس شالل
(لر   تتتلارسف تت لر تتمل8ارا ش لتتتلاردتتيلدتلافتتشلسصسستتتلستتدش تاستل تتتس ل رتتتاتلارسصةتتسلتهتتي:لإرتتتشللملستتتل)

تمسسدفشلر جللتملستل) فس(لر   تلغ سلارسف  لر م.لتاد لد سلعلارتس شالر   تتلارسف  لر فشلرى لةسؤت
  تتلاش  شعلارى لتلر سصةتسلارسستد ت ل  دستش لار ستلتلارس تلتتل ردت ا لارةتسؤمللسدت لتشالإ  تشعلارداتشساسل

لارسدىشس ت.

 تحميل النتائج واختبار فرضي الدراسة 7-4
لل شت لارلش عل يلهلالار  للسطلارتساستلا دلشسل سضيلارتساستلتلرولر جلار  تلاردشري:

 الفرض الأول  -
 ت تلدت ملرةسؤشالسصةتسلا ستدتاسملارس تس ل  تتلا ردت ا للسدت لتشالارداتشساسلارسدىشس تتل تيلداشساسهتشلل 

لارس ةتسة.

ل(لارد    لاش  شللارت فيلرسدل ساالارتسستل3 تض لار تت لاردشريلسم ل)

 : الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة3جدول 

 الانحراف المعياري المتىسط الرمز أسم المحىر )المتغير المستقل( المحاور

  X 30333 انحىجه َحى انحقبسيش انًحكبيهة انًًؤشش انعبو

 X1 30333 303333 يعهىيبت عبيه عٍ انششكه انًحىس الأول

 X2 30333 303333 أصش اعذاد وعشض انقىائى انًحىس انثبَي

 X3 30333 33333 ًَىرج أعًبل انششكة انًحىس انثبنث

 X4 30333 303333 علاقبت أصحبة انًصبنح انًحىس انشابع

 X5 30333 303333 انفشص وانًخبطش انًحىس انخبيش

 X6 30333 303333 اصحشاجيجية انششكة انًحىس انضبدس

 X7 30333 303333 انًعهىيبت انًضحقبهيه انًحىس انضببع

 X8 30333 303333 الأداء انبيئي انًحىس انثبيٍ

 X9 30333 303333 الاجحًبعيالأداء  انًحىس انحبصع

 X10 30333 303333 الأداء انحىكًي انًحىس انعبشش
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 يتضح من الجدول السابق ما يمي:

اسدفتتش ل ستتلتلاردت تتمل  تتتلدت  تتقلسدت لتتشالارداتتشساسلارسدىشس تتتل تتيلةتتسؤشالسصةتتسلا ستتدتاسملارس تتس لل -
%ل لستتشل دع تقللس تتتسل ستتمل رتتتاتل71  تعلادضتت لاسدفتتش لسدتستتتل ستتلتلسستتدت لاش  تتشعللت ىاسلستتطل

 ترس لاراتا  لارسشرلتلتس تسلالأتاللار تؤسي.

اسلارسدىشس تل يلةسؤشالسصةسلا سدتاسملارس س ل  علاسدفش ل سلتلاردت مل  تلدت  قلسدت لشالارداشسل -
%ل لستتشل دع تتقللس تتتسلارسع تستتشالارعشستتتل61ادضتت لاسدفتتش لسدتستتتتل ستتلتلسستتدت لاش  تتشعللتت ىاسلستتط

 رطلارةسؤتلتس تسلالأتاللار   يلتالأتاللا  دسشري.

علادضت لاسدفتش لاسدفش ل سلتلاردت تمل  تتلارداتشساسلارسدىشس تتل تيلةتسؤشالسصةتسلا ستدتاسملارس تس ل  ت -
%ل لستتتشل دع تتتقللس تتتتسلر متتتشال  تتت ش لارس تتتشر ل51سدتستتتتتل ستتتلتلسستتتدت لاش  تتتشعللتتت ىاسلستتتطل

 تس تسلارفسللتارس شتس.

اسدفش ل سلتلاردت تمل  تتلارداتشساسلارسدىشس تتل تيلةتسؤشالسصةتسلا ستدتاسملارس تس ل  تعلادضت لاسدفتش ل -
سل ستتتلجل رستتش لارةتتسؤتلتس تتتسل%ل لستتشل دع تتقللس تتتل41سدتستتتتل ستتلتلسستتدت لاش  تتشعللتت ىاسلستتطل

 اسدساد  لتلارةسؤتلتس تسلارسع تسشالارسسدا  لت.

تلسؤطلدفس سلار دش  لارسشلاتلل طلةسؤشالسصةسلا سدتاسملارس س لدسدات لتددت تمل  تتلدت  تقلسدت لتشال
لتلإتشسلارس  ملارتتريلر داشساسلارسدىشس تلر تتلإرتتاتلداشساسهتشلارست تلملترىتطل  ست لسدتستتملد ت لارتيل ست

ل%لر جلسسدت لارسصةسلارعش لر تساست6107

لتب شللر جلسشلس قلدىتطل د  تلا دلشسلارفس لا   ش يلالأت لهي:ل

ةتتسؤشالسصةتتسلا ستتدتاسملارس تتس ل  تتتللدت تتم“ار تتت  لتهتتتلس تت ل تت تل تتس لارعتتت لتم تتت لارفتتس لل
لدت  قلسدت لشالإتشسلارس  ملارتتريلر داشساسلارسدىشس تلر تلارتاتلداشساسهشلارس تلتل 

 الفرض الثاني -
 ل ت تلد ا سلسع ت لردت ملةسؤشالسصةسلا ستدتاسملارس تس ل  تتلا ردت ا للسدت لتشالارداتشساسلارسدىشس تتل

لستملتلرلسف . يلداشساسهشلارس ةتسةلر جلارالستلار

لتلسؤطلإ دلشسلهلالارفس :

سدل تتتساالرالتتتشملمتتتتةلتسع تلتتتتلر متتتتلا سدلتتتشةل تتت طللCorrelationل) (لل ستتتد تا لد   تتت لا سدلتتتشةلار تتتتيل
ل(لر جلار  تلاردشري:4تلسؤطلدتضل ل دش  لهلالارد    لسطل   لار تت لسم ل)ارتساستلل
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 الدراسة: تحميل الارتباط الخطي بين متغيرات 4جدول 
          

 متغير التابعال 

 
 

 ةالمتغيرات المستقل     

 الرمز

 القيمة السىقية للأسهم

(Y) 

 قيمة

R 

 المعنىية

P- Value 

 30333 30333 (X1) يعهىيبت عبيه عٍ انششكه

 30333 30333 (X2) أصش اعذاد وعشض انقىائى

 30333 30333 (X3) ًَىرج أعًبل انششكة

 33330 30333 (X4) انًصبنحعلاقبت أصحبة 

 30333 30333 (X5) انفشص وانًخبطش

 30333 30333 (X6) اصحشاجيجية انششكة

 30333 30333 (X7) انًعهىيبت انًضحقبهيه

 30333 30333 (X8) الأداء انبيئي

 33303 30333 (X9) الأداء الاجحًبعي

 30333 30333 (X10) الأداء انحىكًي
 

 السابق ما يمي:يتضح من الجدول 

لةتت سلد   تت لا سدلتتشةلارتتيلت تتتتلر متتتلاسدلتتشةلا  ش لتتملمتلتتمل تت طلدت تتملارةتتسؤشالل  تتتلاش  تتشعلرتتطل -
س شتسلارداشساسلارسدىشس تلتب طلارالستلارستملتللأسف لد ولارةسؤشالل  تعل  لتالسعتشس الا سدلتشةل ت طل

للل10688للل10846لل10738اردسد تت ل)ارالستتتلارستتتملتل ستتعشسل ستتف لتس تتشتسلارداتتشساسلارسدىشس تتتلر تتيل
(للتهتلسشللة سلاريلل اتشتةلدت تمل10889للل84501لل10834لل10683لل10694لل1ل010743ل1788

ةسؤشالسصةسلا سدتاسملارس س ل  تلا ردت ا للش   تشعلرتطلسدت لتشالارداتشساسلارسدىشس تتل تيلداشساسهتشل
لتلارستملتللأسف لد ولارةسؤشا.ارس ةتسةلتهلالسشل  عؤمللةؤ لإ  ش يللر يلاسدفش لارالس

اريلسع تلتلارع متل  طلس شتسلاردت مل  تلارداشسل سلارسدىشس تلتبت طلارالستتللل  P- Valueؤسشلدة سلملستل -
(لتهتتلالستتشل1015ارستتتملتل ستتعشسل ستتف لد تتولارةتتسؤشالل  تتعلؤش تتالملسدفتتشل تتيلؤتت لارس تتشتسل متت لستتطل)

 االارتساست. صؤتل تتسهلر جلمتةلتسع تلتلارع متل  طلسدل سل

 ىي: لثانيتكون نتيجة اختبار الفرض الإحصائي ا وعمي ا  بناء -

 ت تتتتلدتتت ا سلسع تتتت لردت تتتملةتتتسؤشالسصةتتتسلا ستتتدتاسمل“س تتت ل تتتس لارعتتتت لتم تتتت لارفتتتس لار تتتت  لتهتتتتل
لارس س ل  تلدت  قلسدت لشالارداشساسلارسدىشس تل يلداشساسهشلارس ةتسةلر جلارالستلارستملتلرلسف  .
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رالتتشملتد ت تتتلدتت ا سلس تتشتسلارسدل تتسللRegressionلStepwise) (لل ستتد تا لد   تت لا   تتتاسلاردتتتسا يل
(لر تتجل5ارسستتدا لر تتجلارسدل تتسلاردتتشلعللتلسؤتتطلدتضتتل ل دتتش  لهتتلالارد   تت لستتطل تت  لار تتتت لسمتت ل)

لار  تلاردشري:

 : تحميل الانحدار التدريجي بين متغيرات الدراسة5جدول 
 

 التابعمتغير ال

 
 

 ةالمتغيرات المستقل     

 الرمز
 قيمة معامل

B 

 F   اختبار

 قيمة

F 

 المعنىية

P- Value 

 Constant ---- 30333ثببث انًُىرج 

 

330333 

 

30333 

 30333 (X1) يعهىيبت عبيه عٍ انششكه

 30333 (X2) أصش اعذاد وعشض انقىائى

 30333 - (X3) ًَىرج أعًبل انششكة

 30333 (X4) علاقبت أصحبة انًصبنح

 30333 - (X5) انفشص وانًخبطش

 30333 - (X6) اصحشاجيجية انششكة

 30333 (X7) انًعهىيبت انًضحقبهيه

 30333 (X8) الأداء انبيئي

 30333 (X9) الأداء الاجحًبعي

 330333 (X10) الأداء انحىكًي

 adj    R2 30333)انًعذل ) يعبيم انححذيذ
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 يتضح من الجدول السابق ما يمي:

ارتتتيلسع تلتتتتلار ستتتتلجلارسستتتد ت ل تتتيلا دلتتتشسلارع متتتتلارد ا ساتتتتلردت تتتملارةتتتسؤشال  تتتتللFلةتتت سلا دلتتتشسل -
اش  شعلرطلس شتسلارداشساسلارسدىشس تل يلداشساسهشلارس ةتسةلر جلارالستلارستململ سعشسلالأسف لل  عل

(للسسشل صؤتل   لتلار ستلجل1015(لتهتل م لسطل)10111سع تلتل)(للسسدت ل950838) F  لتلملستل
 لسدل سادملارسسدا مل يلارد  صللالستلارسدل سلاردشلع.

ؤسشللة سلسعشس لا سدلشةلارسدعتتل  طلارسدل تساالارسستدا تلتارسدل تسلاردتشلعلارتيلاراتتسهلاردفست ساتلر  ستتلجل -
%(لتهتلالستشل9408)لل R2للارسعتت ل ارد ت تتل(لتسعشست 10974)لR  تعل  تملسعشست لا سدلتشةلارسدعتتتل

لع يل طلارسدل ساالارسسدا تلارسدع اتل دت ملارةسؤشال  تلاش  شعلرطلس شتسلارداشساسلارسدىشس تلدفسسل
 %لسطلاردل سل يلارسدل سلاردشلعل)لارالستلارستملتلرلسف (9408سشلمتسهل

دا ل)اردت تتمل  تتتلاش  تتشعلرتتطلس تتشتسلؤستتشللةتت سلد   تت لا   تتتاسلاردتتتسا يلارتتيلس تتشتسلارسدل تتسلارسستت -
ارداشساسلارسدىشس ت(لالأىاتسل هسلتتل تيلاردت ا سلر تجلارسدل تسلاردتشلعل)ارالستتلارستتملتلرلستف (للتاردتيللسؤتطل

 دتضل فشلسطل   لسعشترتلدستلجلا   تاسلؤسشل  ي:
Y = 3,475 + 8,654 X1 + 2,234 X2 – 2,543 X3 +1,964 X4 – 1,768 X5 – 8,765 

X6 +   3,865 X7 + 7,435 X8 + 8,786 X9 + 11,675 X10   

 عمى نتائج التحميل السابق يتضح الاتي: ا  بناء -

 ت تتتلدتت ا سلسع تتت ل“دتت ديل دتتش  لهتتلالارد   تت لردصؤتتتلر تتجلس تت ل تتس لارعتتت لتم تتت لارفتتس لار تتت  لتهتتتل
داشساسهتشلارس ةتتسةلر تجلردت ملةسؤشالسصةسلا سدتاسملارس س ل  تلدت  قلسدت لشالارداشساسلارسدىشس تل يل

لارالستلارستملتلرلسف  .

 طلدت تتتملارةتتتسؤشاللStepwise Regression لتادضتتت لستتتطلرتتتس ل دتتتش  لد   تتت لا   تتتتاسلاردتتتتسا ي
ارستس مللسصةسلا سدتاسملارس س ل  تلاش  شعلرتطلس تشتسلارداتشساسلارسدىشس تمل تيلداشساسهتشلارس ةتتسهلادتيل

لستلارستملتللأسف لد ولارةسؤشا. اسشسهلتا عؤمللةؤ لإ  ش يلر جلارال

تاتتتس لارلش تتتعل طلهتتتلهلار دتتتش  للسؤتتتطلدفستتت سهشللتتت طلدت تتتملسسشسستتتشالةتتتسؤشالسصةتتتسلا ستتتدتاسملارس تتتس ل
را  تتشعلرتتطلاشتالللةتتؤ لسدىشستت لتا ستتد شلملرسدت لتتشال  تت ش لارس تتشر لتار فتتشالارسف لتتملتارد  لسلتتملل

تلر ىا تسلستطلستأللع  لسطلستسعتلارةتسؤتلتاتا فتشلارستشريلتا اتتلستطلااتتلؤش تتل  ت ش لارس تشر لللششضتش 
ارس تتتش علالأ تتتسبلغ تتتسلارسلشةتتتسةل)ساتتت لارس التتتشلاردستا لتتتملتارضتتتسا لملتد ا تتتقلت تتتتساال تتتيلاش دتتتشجلتارس لعتتتشال
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تاردىشر  لت   م(للتهتلسشل  عؤمل تتسهللةؤ لإ  ش يل تيل اتشتةلارت ت لر تجل ستف لد تولارةتسؤشالتستطلاتً ل
لاسدفش لملسدفشلارستملت.

 النتائج والتوصيات البحثية -8
 نتائج الدراسة 8-1

لدت  الارتساستلرعتةل دش  لر جلسسدت لارتساستلار  ساتلتاردت لالتللتارديل دسا ل هسفشل لسشل  ي:

  النتائج عمى المستوي النظري 
 هسش لسع  لارةسؤشالرا  شعلرطلداشساسلس تشرملاشتاسهلضتسطلداشساسهتشلارست تلتلارس ةتتسةلترتت ل -

 اسدساد  لتلارةسؤتلتدترل ل رسشرفش.إ فشسلتتسل   ش لارس شر ل يلتضعل

م تتتسلاش  تتشعلرتتتطلارفتتسللتارس تتتشتسلارس لتتتتلل رستتتش لارةتتسؤتلتداتتتت ساالارةتتسؤتل  دستتتش ال -
  تتافشل يلارسسدا لتا اشسلارسدسدلتلر  فش.

ا  فش لسسدت لاش  شعلرطلارسع تسشالارسستدا  لتلتستشل تسدلجل فتشلستطلد  تصاالتاردتتتسلاردتشسا يل -
 تسبتمل  ستلجل رسش لارةسؤت. رسشريلارةسؤتل

ر يلارسغ لسطلارد ا لارةسؤشاللشش  شعلرطلسصةساالالأتاللار   يلتا  دسشريلتار تؤسيلا لا مل -
  ت تلم تسل يلرس لدفش   لد ولارسصةساالتسبتفشللش تاللا سدتاسيلر ةسؤت.

 النتائج عمى المستوي التطبيقي 
  تتتتلدت  تتتقلسدت لتتتشالإتتتتشسلارس  تتتملارتتتتتريله تتتشولدت تتتملرةتتتسؤشالسصةتتتسلا ستتتدتاسملارس تتتس ل -

لر داشساسلارسدىشس تلر تلإرتاتلداشساسهشلارس تلملترىطل  س لسدتستم.

 ت تتتتتلدتتتت ا سلسع تتتتت لردت تتتتملةتتتتسؤشالسصةتتتتسلا ستتتتدتاسملارس تتتتس ل  تتتتتلدت  تتتتقلسدت لتتتتشالارداتتتتشساسل -
دفستت سهللتت طللارسدىشس تتتل تتيلداشساسهتتشلارس ةتتتسةلر تتجلارالستتتلارستتتملتل ستتعشسلالأستتف للتهتتلالستتشللسؤتتط

دت تتتتملارةتتتتسؤشال  تتتتتلا ردتتتت  للسدت لتتتتشالارداتتتتشساسلارسدىشس تتتتتل تتتتيلداتتتتشساسلارس ةتتتتتسةل  اتتتتتلستتتتطلااتتتتتل
ارسستتتداسساطل تتتيلا تاللارى تتتيلرد تتتولارةتتتسؤشاللستتتشل تتت عؤمللةتتتؤ لإ  تتتش يل تتتيل اتتتشتةلارت تتت لر تتتجل

  سفسفشلتسطلا لاسدفش لملسدفشلارستملت.

ل

ل
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 توصيات الدراسة 8-2
لارتساستلسطل دش  ل ت يلارلش علللسشل  ي: يلضتللسشلدت  الارلمل

ضتتتستسةلاردت تتتمل  تتتتلتضتتتعلمتارتتتتل رتتت ا لارةتتتسؤشاللسدت لتتتشالاش  تتتشعلت اتتتشاللأتتتتشسلارس  تتتملارتتتتتريل -
 ر داشساسلارسدىشس تللتؤلرول س لراتلشال لسشل دع قلل ش الرت لا سداش لرد ولارداشساس.

ضتتتستسةلملتتتش لارف  تتتشالارد  لسلتتتملتارسف لتتتتل دتتتت  سلا سةتتتشتاالار  ستتتتلر ةتتتسؤشال لستتتشل دع تتتقللس تتتشتسلل -
ارداشساسلارسدىشس تتلتؤلفلتتلدت لافتشلتا تتسلارعشستتل رتتاهشلتارس التشلتار تتا  لاردتيلدعتتتلر تجلارةتسؤتلستطل

 ا رد ا ل دت لافش.

ر ةتتسؤشالتارعتتشس  طل فتتشللر سستتشرتةلر تتجلاردت تتملدتتت  سلتدف  تتتل تتسللاردتتتسا لتارد ه تت لارع ستتيلتارعس تتيل -
  تتتتلا ردتتت ا ل دت  تتتقلسدت لتتتشالارداتتتشساسلارسدىشس تتتتللشرةتتتؤ لاردتتتتسا يلتارسدشلعتتتتلارفدساتتتملر تتت طلا ردتتت ا ل

 تاردت  قللشرةؤ لارى ي.

تضعلس سترتلسطلار تا  لتارس الشلر ةسؤشالارس د سمللشردت مل  تتلدت  تقلسدت لتشالارداتشساسلارسدىشس تتلل -
 فتأل اشتةلسعت لا رد ا للش   شعلرطلسدت لشالارداشساسلارسدىشس تللشرةؤ لا ر اسيلتا  دلشس . 

 الدراسات المستقبمية المقترحة 8-3
دا تتتل ل اتتتسلد  تتتيلارةتتتسؤشالارسا تتتتةللشر تس تتتتلارس تتتساتلرلتتتتشسلارعتتتشرسيلر داتتتشساسلارسدىشس تتتتلر تتتجلالأتالل -

 ارسشري.

د ستت طل تتتتةلسع تستتشالارداتتشساسلارسشرلتتتلر ةتتسؤشالارسا تتتةللشر تس تتتللتتسلداتتشساسلا رستتش لارسدىشس تتتل تتي -
 ارس سات.

 اتتتسلدت تتتتلارةتتتسؤشال  تتتتلا ردتتت ا للسدت لتتتشالالأتتتتشسلارعتتتشرسيلر داتتتشساسلارسدىشس تتتتلر تتتجلد ا تتتقلارد سلتتتتل -
 ارسسدتاست.

ل
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 المراجع
 أولا : المراجع بالمغة العربية

لل ل اتتسلارس دتتتبلارسع تستتشديلرداتتشساسلالأرستتش لارسدىشس تتتلر تتجل8186إستتسشر  للر تتش لر تتتلارستت ع ل  ستتتل
مجمةةةةةة الفكةةةةةر متتتتساساالستتتتت  لاش دستتتتتشطلر ةتتتتتسؤشالارسا تتتتتتةللشر تس تتتتتتلارس تتتتتسات:لتساستتتتتتلد سا لتتتتتت لل

 .888-868للل4للارعتتل81ؤ لتلارد شسةلل شسعتلر طلةسمللارس  تلالمحاسبي،

لل لتساستل هسلتلت اسلاش  تشعلغ تسلارستشرجلرداتشساسلالأرستش لارسدىشس تتلر تجل8187جلل لسطل ش سلس تلر 
للؤ لتتلارد تشسةلل شسعتتلمجمةة الفكةر المحاسةبى  قلملستتلارس ةت ةلتاش دلش تشال  ت ش لارس تشر  لل

 .61-8للل8للارعتتل88ر طلةسمللارس  تل

 ا تهلرطل تاللا سدتاسم .ل لارتر  لا سدسةشت لش  شعلارةسؤشالارس8186ار تس ملارس سامل

دا ل لارع متل  طلس دتبلاش  شعل جلارداشساسلارسدىشس تلتملستلارةسؤت:لتساستل لل 8185س تبلر تلارتال لل
 .878ل-883للل8للؤ لتلارد شسةلل شسعتلت تشللارعتتلمجمة البحوث المحاسبيةللدت لالت 

ىشس تتتل للس  تتتلارفؤتتسلارس شستت يللارستتصدسسلل لسسا عتتتلداتتشساسلالأرستتش لارسد8188ر تتيللر تتتلارتهتتش ل  تتسل
ارع سيلارس ت لراس لارس شسلتللؤ لتلارد شسةلل شسعتلر طلةسملللع تتاطل لاشد شهتشالار ت اتتل تيل

 .91-31للرتتل شلللل86ارفؤسلارس شس يل  طلار  ساتلتاردت  ق للارس  تل

 لتتسلارسسا عتلر جل سشملارس شتسللل ل تتةلارداشساسلارسدىشس تلؤست  لردفع 8188ر تللارس تلر تلمحمدلل
للؤ لتتلارد تشسةلل شسعتتلرسالة دكتوراه غير منشةورةلأغسا لدع ل لملستلارس ة ة:لتساستلدت لالتت لل

 ارس ت لت.

لل لتتسلسسامتتت لار ستتتشلشالد تتتشهلداتتتشساسلالأرستتتش لارسدىشس تتتتلت تتتت ل8187محمدللستتتس سلإ تتتساهل لر تتتتلارع تتتل ل
ل-سلستتتبلم ترتتملرتتتبل  تت ش لارس تتشر لردا  تت لم تتتةلاردتمعتتشالارد ى تتتاالارسف لتتتلارست تلتتتلتاش دلتتش

 للؤ لتلارد شسةلل شسعتل  يلستا .رسالة دكتوراه غير منشورةتساستلدت لالت لل

لل لس تتتتاالاش  تتشعلرتتطلداتتشساسلالأرستتش لارسدىشس تتتلت اتتسهلر تتجلدى فتتتل8181سستتعتتللستت شللستتشهسل ستتت ل
لل"، مجمة البحةوث المحاسةبيةتةللشر تس تلارس ساتس ملارسش :لتساستلدت لالتلر جلارةسؤشالارسا 
 .688-576ؤ لتلارد شسةلل شسعتلت تشللارعتتلالأت لللل
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ل-لل لتتسلارداساتسلارسدىشست ل تيلترت ل تتتةل تؤستتلارةتسؤشال8187   سللر تلار ش سلر تلار ت ت لمحمدل
عتتلستتهشجللارس  تتلللؤ لتتلارد تشسةلل شسمجمةة البحةوث التجاريةة المعاصةرةتساستل  ساتتلتس تا لتت لل

 .889-889لللل38

لل“تساستتلدت لالتتلل-ل لدا ل لدت ا سل تتتةلارداتشساسلارسدىشس تتلر تجلملستتلارس ةت ةل8181تهتاطللمحمدلر يلمحمدل
-363لللل41للارس  تت41للؤ لتتلارد تشسةلل شسعتتل  فتشللارعتتتلمجمة الدرسات والبحوث التجارية

393. 

ارداتتشساسلارسدىشس تتتلر رستتش ل تتيلترتت لتدع اتت لاد تتشللاراتتساساالللل لتتس8188 تتت مللتر تتتل ستتت لار ستت  يلل
المجمةة العمميةة لمدراسةات التجاريةة ا سداسشسات:لتساستلس تا لتلر جلةسؤشالارسستشهستلارس تسات لل

 .886-854للل88للارس  تل3 شسعتلم شةلارستلمللؤ لتلارد شسةللش سسشر لتللارعتتللوالبيئية،
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