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Abstract: The research aims to demonstrate the 

extent of the impact of narrative disclosure on the 

cost of capital within the Iraqi banking sector, and 

the research sample included the financial reports 

of some (12) banks listed in the Iraqi Stock 

Exchange and for the period from (2011) to (2020) 

so that the number of observations was (120). 

Observation, (2021) data and an estimate of net 

profit for (2022) were adopted to complete the 

requirements for measuring variables. Narrative 

disclosure was measured through five dimensions 

by analyzing the content of the reports disclosed 

by the research sample. As for the cost of capital, 

it was measured based on the weighted average 

equation the cost of capital. The research found a 

negative significant correlation between narrative 

disclosure and the cost of capital. As well as a 

negative and moral effect as well, which means the 

more banks expand with narrative disclosure, the 

lower the cost of capital, and the research 

recommended the need to urge Iraqi banks to 

disclose information more detailed information 

about its staff and information about the reputation 

of the bank. Sustainability information in the bank, 

which shows its environmental and social position 

towards society, as it contributes to reducing the 

cost of capital. 
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دراسح ذطثٍقٍح ػهى ػٍنح ين  ذأثٍر الإفصاح انسردي فً ذكهفح رأس انًال:

 انًصارف انؼراقٍح
 

 ػهً إتراهٍى حسٍن  شًٍاء أحًذ إسًاػٍم

 كهٍح الإدارج والاقرصاد  كهٍح الإدارج والاقرصاد

 جايؼح ذكرٌد  جايؼح ذكرٌد

 ًسرخهصان

اٌغشدٞ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي ػّٓ اٌمطبع اٌّظشفٟ اٌؼشالٟ، ٚشٍّذ ػ١ٕخ اٌجؾش ٠ٙذف اٌجؾش ئٌٝ ث١بْ ِذٜ رأص١ش الإفظبػ 

ً ٌٍٚفزشح ِٓ )12اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٌجؼغ اٌّظبسف اٌّذسعخ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٚػذد٘ب ) ( ٌغب٠خ 2011( ِظشفب

لإوّبي ِزطٍجبد ل١بط  2022ٚرمذ٠ش طبفٟ اٌشثؼ ٌؼبَ  2021 ( ِشب٘ذح، ٚرُ اػزّبد ث١بٔبد120( ٌزىْٛ ػذد اٌّشب٘ذاد )2020)

اٌّزغ١شاد، وّب عشٜ ل١بط الإفظبػ اٌغشدٞ ِٓ خلاي خّغخ اثؼبد ػٓ ؽش٠ك رؾ١ًٍ اٌّؾزٜٛ ٌٍزمبس٠ش اٌّفظؼ ػٕٙب ِٓ لجً ػ١ٕخ 

أط اٌّبي، ٚرٛطً اٌجؾش ئٌٝ اٌجؾش، أِب ثبٌٕغجخ ٌزىٍفخ سأط اٌّبي فمذ رُ ل١بعٙب ثبلاػزّبد ػٍٝ ِؼبدٌخ اٌّزٛعؾ اٌّشعؼ ٌزىٍفخ س

ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ عٍج١خ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي، ٚوزٌه ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش عٍجٟ ِٚؼٕٛٞ أ٠ؼبً، ِّب ٠ؼٕٟ 

ثؼشٚسح ؽش اٌّظبسف اٌؼشال١خ وٍّب صاد رٛعغ اٌّظبسف ثبلإفظبػ اٌغشدٞ وٍّب أخفؼذ رىٍفخ سأط اٌّبي، ٚأٚطٝ اٌجؾش 

ػٓ ِؼٍِٛبد أوضش رفظ١ٍ١خ ػٓ ِلاوبرٙب ِٚؼٍِٛبد ػٓ عّؼخ اٌّظشف ِؼٍِٛبد الاعزذاِخ ثبٌّظشف ٚاٌزٟ رج١ٓ ِٓ  ٌلإفظبػ

 رغبٖ اٌّغزّغ، ٌىٛٔٙب رغُٙ فٟ رخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي. ٚالاعزّبػٟخلاٌٙب ِٛلفٙب اٌج١ئٟ 

 اٌمطبع اٌّظشفٟ. اٌّبي،رىٍفخ سأط  اٌغشدٞ،الإفظبػ انكهًاخ انذانح: 

 

 :انًقذيح

٠ؼذ الإفظبػ اٌّؾبعجٟ أداح ِإصشح رغزخذِٙب اٌّظبسف ٌغزة اٌّغزضّش٠ٓ اٌّؾ١١ٍٓ  

ٚالأعبٔت، ٌغشع ر٠ًّٛ ِشبس٠ؼٙب الاعزضّبس٠خ، ٚرؼض٠ض ِشوض٘ب اٌّبٌٟ ٚػّبْ اعزّشاس٠زٙب، 

ِٚغ رؼشع ث١ئخ الأػّبي ٌزغ١١شاد ِزغبسػخ ٚأصِبد الزظبد٠خ، اخزٍفذ اؽز١بعبد اٌّغزضّش٠ٓ 

ٌٍّؼٍِٛبد، ِّب ؽفض اٌّظبسف ػٍٝ اٌزٛعغ فٟ الإفظبػ، فىبْ الإفظبػ اٌغشدٞ ٘ٛ اٌغج١ً 

ٚأوضش اٌطشق ِلاءِخ فٟ رٍج١خ اؽز١بعبد ، إٌّبعت ٌغذ ؽبعبد اٌّغزضّش٠ٓ اٌّخزٍفخ ِٓ اٌّؼٍِٛبد

اطؾبة اٌّظبٌؼ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ِٓ اٌّؼٍِٛبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّزضا٠ذح، ٚرٌه ِٓ خلاي لذسرٗ فٟ 

١ش اٌّؼٍِٛبد الاعزشار١غ١خ ٚاٌزخط١ط١خ ٚاٌّغزمج١ٍخ ٚاٌج١ئ١خ ٚالاعزّبػ١خ اٌخبطخ ثٕشبؽ رٛف

اٌّظبسف، ٌزٟ رغبػذُ٘ فٟ ارخبر اٌمشاساد، ٠ّٚىٓ أْ رغزخذَ اٌّظبسف الإفظبػ اٌغشدٞ 

ٚوّب ٘ٛ ِؼشٚف ، ٌغزة اٌّغزضّش٠ٓ، ثؼذُّ٘ ِٓ أُ٘ اٌغٙبد اٌّإصشح فٟ ِظبدس ا١ٌٙىً اٌشأعّبٌٟ

ً ثً رمبثٍٗ رىٍفخ رغّٝ )رىٍفخ سأط فاْ ؽظٛ ي اٌّظبسف ػٍٝ سؤٚط الأِٛاي لا ٠أرٟ ِغبٔب

اٌّبي(، ئر رّضً ٘زٖ اٌزىٍفخ اٌؼبئذ اٌزٞ ع١ؾظً ػ١ٍٗ اٌّغزضّش ف١ّب ٌٛ اعزضّش ٔفظ أِٛاٌٗ فٟ 

اٌّشبس٠غ الاعزضّبس٠خ الأخشٜ، ٌزٌه رؼذ رىٍفخ سأط اٌّبي أِشاً ػشٚس٠بً رؼزّذ ػ١ٍٙب اٌّظبسف فٟ 

ذ٠ذ ِؼذي اٌؼبئذ ٌٍّشبس٠غ الاعزضّبس٠خ ٚاٌّفبػٍخ ث١ٕٙب، ِٚٓ صُ ِغبػذح اٌّظبسف فٟ ارخبر رؾ

 اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ اٌظبئجخ، ِّب ٠ٕؼىظ ػٍٝ ػ١ٍّبد اٌّظشف ٚأسثبؽٗ اٌّغزمج١ٍخ. 

ٚثٕبءً ػٍٝ ِب عجك رُ رمغ١ُ اٌجؾش ػٍٝ خّغخ ِجبؽش ٠زٕبٚي اٌّجؾش الأٚي ِٕٙغ١خ   

ؾش اٌضبٟٔ فغ١زٕبٚي ِفَٙٛ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚأُ٘ اٌذٚافغ لإرجبػٗ فؼلاً ػٓ ث١بْ اٌجؾش، أِب اٌّج

أ١ّ٘زٗ، فٟ ؽ١ٓ رطشق اٌّجؾش اٌضبٌش ئٌٝ ِفَٙٛ رىٍفخ سأط اٌّبي ٚفٛائذ رؾذ٠ذ٘ب ٚاٌؼٛاًِ 
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اٌّإصشح ف١ٙب، ث١ّٕب رٕبٚي اٌّجؾش اٌشاثغ اٌزؾ١ًٍ اٌؼٍّٟ ٌٍجؾش ٚث١بْ أُ٘ ٔزبئظ اٌفشٚع ِٕٚبلشزٙب، 

 ب رٕبٚي اٌّجؾش اٌخبِظ أُ٘ الاعزٕزبعبد ٚاٌزٛط١بد اٌزٟ رٛطً ئ١ٌٙب اٌجؾش.وّ

 انًثحث الأول: الإطار انًنهجً نهثحث

٠غؼٝ اٌجؾش ئٌٝ ث١بْ رأص١ش الإفظبػ اٌغشدٞ ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي، ِٓ خلاي ػشع   

عٛ رؾم١مٙب ِٓ ِٕٙغ١خ اٌجؾش اٌّزّضٍخ ثّشىٍخ اٌجؾش، ٚرؾذ٠ذ أ١ّ٘خ اٌجؾش، ٚث١بْ الأ٘ذاف اٌّش

 ٘زا اٌجؾش. 

رزؾذد ِشىٍخ اٌجؾش فٟ اٌغؼٟ ِٓ أعً ث١بْ رأص١ش الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ رىٍفخ : . يشكهح انثحث1-1

سأط اٌّبي، فؼلاً ػٓ رؾذ٠ذ ٔٛع الاسرجبؽ ٚاٌزأص١ش ث١ٓ ِزغ١شاد اٌجؾش ػّٓ ػ١ٕخ اٌّظبسف 

 ثبلأعئٍخ ا٢ر١خ:اٌّؼزّذح فٟ اٌجؾش، ِٚٓ خلاي ِب رمذَ ٠ّىٓ رؾذ٠ذ ِشىٍخ اٌجؾش 

ً٘ ٕ٘بن ػلالخ اسرجبؽ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ )اعّبلاً ٌٚىً ثؼذ ِٓ أثؼبدٖ(  .1

 ٚرىٍفخ سأط اٌّبي؟

 ً٘ ٠ٛعذ رأص١ش رٚ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي؟ .2

فٟ ِب ٠زؼٍك ثبلإفظبػ رزّضً أ١ّ٘خ اٌجؾش فٟ ٔذسح اٌىزبثبد ثبٌٍغخ اٌؼشث١خ : أهًٍح انثحث .1-2

ً لأ١ّ٘خ  اٌغشدٞ وأؽذس أعب١ٌت الإفظبػ اٌّؾبعجٟ، ٚرزؼؼ أ١ّ٘خ ٘زا إٌٛع ِٓ الإفظبػ رجؼب

اٌّؼٍِٛبد اٌغشد٠خ ثؼذّ٘ب ػٕظشا ً ِّٙب ً ٌفُٙ ِؾزٜٛ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرؼض٠ض الإفظبػ اٌّبٌٟ، 

َ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ثشىً فؼلاً ػٓ رٍج١خ ؽبعبد أطؾبة اٌّظبٌؼ ِٚغزخذِٟ اٌزمبس٠ش ثشىً ػب

خبص، ٌىُٛٔٙ أوضش اٌغٙبد اٌزٟ رإصش ػٍٝ اٌمشاس الاعزضّبسٞ اٌّظبسف، ٚػٍٝ ِمذاس اٌغ١ٌٛخ 

 إٌمذ٠خ ٚسؤٚط أِٛاٌٙب، ِّب ٠غُٙ فٟ اٌزأص١ش ػٍٝ ِغزٜٛ رىٍفخ سأط اٌّبي ٌٍّظبسف.

اٌٙذف فٟ ػٛء ِب رُ ػشػٗ ِٓ خلاي ِشىٍخ اٌجؾش ٚأ١ّ٘زٗ، ٠زّضً : . أهذاف انثحث1-3

اٌشئ١غٟ ٌٍجؾش فٟ ث١بْ اٌؼلالخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي، فؼلاً ػٓ رؾذ٠ذ ٔٛع 

 رأص١ش الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي ػّٓ ث١ئخ اٌّظبسف اٌؼشال١خ.

ً ٌّٕٙغ١خ اٌجؾش ٚئؽبسٖ اٌؼبَ، رُ رظ١ُّ أّٔٛرط افزشاػٟ : . يخطط انثحث الافرراض1-4ً رجؼب

رأص١ش اٌّزغ١ش اٌّغزمً )الإفظبػ اٌغشدٞ( ثذلاٌخ أثؼبدٖ اٌخّغخ فٟ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٌٍجؾش ٌج١بْ 

 ( ٠ٛػؼ اٌزأص١ش ث١ٓ ِزغ١شاد اٌجؾش.1)رىٍفخ سأط اٌّبي(، ٚاٌشىً سلُ )

 

  

 

 

  

 

 

 
 

 ّٔٛرط ِزغ١شاد اٌجؾش :(1اٌشىً )

 اٌّظذس: اٌشىً ِٓ ئػذاد اٌجبؽض١ٓ.

 ِٓ خلاي ػشع ِشىٍخ اٌجؾش ٠ّىٓ ط١بغخ فشػ١بد اٌجؾش وب٢رٟ: : . فرضٍاخ انثحث1-5

 انًرغٍر انًسرقم

 الإفصاح انسردي

ِؼٍِٛبد ػٓ ِلاوبد اٌّظبسف 

ِؼٍِٛبد رطٍؼ١خ أٚ ِغزمج١ٍخ 

 ٚاٌّؼشفخِؼٍِٛبد ػٓ اٌزطٛس 

ِؼٍِٛبد ػبِخ 

 ِؼٍِٛبد الإعزذاِخ اٌّزؼٍمخ

 ثبٌّغإ١ٌٚخ اٌج١ئ١خ ٚالإعزّبػ١خ 
 

 انًرغٍرانراتغ

 ذكهفح رأس انًال
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(H1انفرضٍح الأونى .) ًرٛعذ ػلالخ اسرجبؽ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ )اعّبلا :

 ٚثىبفخ اثؼبدٖ( ٚرىٍفخ سأط اٌّبي.

(H2:انفرضٍح انثانٍح .) .٠ٛعذ رأص١ش رٚ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي 

رّضٍذ اٌؾذٚد اٌؼ١ٍّخ ٌٍجؾش ثزٕبٚي ِزغ١ش٠ٓ ّ٘ب الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرىٍفخ : . حذود انثحث1-6

سأط اٌّبي، ث١ّٕب الزظشد اٌؾذٚد اٌّىب١ٔخ ٌٍجؾش ٌؼ١ٕخ ِٓ اٌّظبسف اٌؼشال١خ اٌّذسعخ فٟ عٛق 

( ِظشفبً، أِب اٌؾذٚد اٌضِب١ٔخ ٌٍجؾش فزؾذدد ثّذح ػشش ١ٌ12خ ٚاٌجبٌغ ػذد٘ب )اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب

 .(، ٚرٌه ٌج١بْ رأص١ش الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي2011-2020عٕٛاد ِب١ٌخ ِٓ ػبَ )

أػزّذ اٌجبؽضبْ فٟ ٘زا اٌجؾش ػٍٝ ِذخ١ٍٓ اعبع١ٓ ِٓ ِذاخً اٌجؾش اٌؼٍّٟ : . ينهج انثحث1-7

عزٕجبؽٟ، ئر رُ الاػزّبد ػٍٝ الادث١بد اٌّؾبعج١خ اٌّزؼٍمخ ثّٛػٛع اٌجؾش ٚلاع١ّب ّٚ٘ب اٌّذخً الا

ف١ّب ٠زؼٍك ثبٌغبٔت إٌظشٞ، ٚرٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ الأؽبس٠ؼ ٚاٌشعبئً اٌغبِؼ١خ ٚاٌجؾٛس 

ٚاٌذساعبد إٌّشٛسح فٟ ٚلبئغ اٌّإرّشاد اٌؼ١ٍّخ، فؼلاً ػٓ اٌىزت ٚاٌّمبلاد ٚالأثؾبس إٌّشٛسح 

الغ الإٌىزش١ٔٚخ عٛاء وبٔذ ػشث١خ أَ أعٕج١خ، ٚاٌّذخً اٌزطج١مٟ اٌزٞ أػزّذ ػٍٝ اٌج١بٔبد فٟ اٌّٛ

 (. 2011-2020إٌّشٛسح ئٌىزش١ٔٚبً ٌؼ١ٕخ اٌّظبسف اٌؼشال١خ ٌلأػٛاَ )

 انًثحث انثانً: الإطار اننظري نًفهىو الإفصاح انسردي وأهى دوافؼه

اٌغشدٞ، فؼلاً ػٓ ث١بْ أُ٘ اٌذٚافغ رؼّٓ اٌّجؾش اٌزأط١ً إٌظشٞ ٌّفَٙٛ الإفظبػ   

 ٚساء اٌم١بَ ثٗ، ِٚٓ صُ رؾذ٠ذ أ١ّ٘زٗ.

رؼذ اٌّؼٍِٛبد اٌغشد٠خ أؽذ لٕٛاد الإفظبػ اٌشئ١غ١خ اٌزٟ رٍجٟ : . يفهىو الإفصاح انسردي2-1

اؽز١بعبد أطؾبة اٌّظبٌؼ ِٓ اٌّؼٍِٛبد، ِضً رفغ١ش اٌّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ ِٕٚبلشبد الإداسح 

اٌؾب١ٌخ ٚاٌّغزمج١ٍخ اٌّؾ١طخ ثبٌّظشف، ٚالاعزشار١غ١خ ٚاٌؾٛوّخ، ٚاٌّغإ١ٌٚخ ٚاٌٛػٟ ثبٌّخبؽش 

الاعزّبػ١خ، ِٚٓ صُ ٠ّىٓ ٚطف الإفظبػ اٌغشدٞ ثأٔٗ الأعٍٛة اٌّىًّ ٌٍّؼٍِٛبد اٌّب١ٌخ اٌٛاسدح 

(، ٠ٚؼشع الإفظبػ اٌغشدٞ ِؼٍِٛبرٗ ثأشىبي Abozaid et al., 2020: 1فٟ الإفظبػ اٌّبٌٟ )

ً  ِخزٍفخ ثّب فٟ رٌه اٌىّٟ إٌمذٞ، ٚاٌىّٟ غ١ش إٌمذٞ، ٚاٌزٞ ٠ىْٛ ٔٛػ١بً أٚ عشد٠ب
)*(

ثطج١ؼزٗ، ِٓ  

خلاي اٌزمبس٠ش اٌغشد٠خ ٌٍّظشف، ئر ٠ٛفش ِؼٍِٛبد ػ١ّمخ ٚشبٍِخ ئٌٝ اٌّغزضّش٠ٓ اٌّؾز١ٍّٓ ٌفُٙ 

 (.Zaini et al., 2018: 34( )10: 2020ٚػغ اٌغٛق اٌؾم١مٟ )ثش٠ه، 

الإفظبػ اٌغشدٞ ثأٔٗ ؽش٠مخ رجٍغ ثٙب اٌّظبسف اخز١بس٠بً  ,.Smith et al)ث١ّٕب ػشف )  

ػٓ ِؼٍِٛبرٙب، ٚاٌزٟ ٠ّىٓ أْ رىْٛ و١ّخ أٚ ٔٛػ١خ، ٌزا فٙٛ ٠ّضً ئػلاْ خبص ػٓ أٔشطخ 

اٌّظبسف ٌٍؾظٛي ػٍٝ سدٚد أفؼبي ِٓ لشائٙب ِضً ششاء اٌؼذ٠ذ ِٓ الأعُٙ أٚ ئلشاع اٌّض٠ذ ِٓ 

ذ٠ٙب خ١بس رؾذ٠ذ ِؾزٜٛ الإفظبػ ٚأعٍٛثٗ، ٌزا ٠ّىٓ أْ ٠ؼذ اٌّبي، ٚٔظشاً لأْ ئداسح اٌّظبسف ٌ

لٕبح ارظبي رؼًّ ػٍٝ رٛف١ش ِؼٍِٛبد ِؾذدح ٌٍزأص١ش ػٍٝ ٔطبق ٚاعغ ِٓ ِغزخذِٟ اٌّؼٍِٛبد 

 .Smith et al., 2011: 157)اٌخبسع١١ٓ )

وّب ٠ؼذ الإفظبػ اٌغشدٞ أداح ؽ٠ٛ١خ ١ٌظ ٌزٛط١ً اٌّؼٍِٛبد اٌّزؼٍمخ ثم١ّخ اٌّظشف   

ّشبسو١ٓ فٟ اٌغٛق فمؾ، ٚئّٔب آ١ٌخ ٌّشالجخ الأٔشطخ الإداس٠خ، وّب رإصش الإفظبؽبد اٌغشد٠خ ػٍٝ ٌٍ

                                                            
اللغة أو التصوير أو غيرها من وسائل التعبير، أي نقل الحدث من  باستعمالويعني سرد الأحداث ونقلها : سرديا   )*(

 (72-75: 8102 ،صورته الواقعية إلى صورته اللغوية" )يوسف
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رغؼ١ش ِٛعٛداد اٌّظشف ٚؽغُ رذاٚي الأعُٙ فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌخ ٚخذِخ اٌّؾ١ٍٍٓ ٚدلخ اٌزٛلؼبد 

 .(Hasan & Habib, 2020: 1) الاعزضّبسٚوفبءح 

١شاد فٟ الزظبد اٌؼبٌُ ٚالأصِبد اٌزٟ رؼشػذ ٌٙب ؽفضد اٌزغ: . دوافغ الإفصاح انسردي2-2

اٌّظبسف اٌّغإ١ٌٚٓ اٌزٕف١ز١٠ٓ ٚأػؼبء ِغٍظ الإداسح ٌٍجؾش ثبعزّشاس ػٓ ؽش٠مخ ِٕبعجخ ٌزم١١ُ 

ٚل١بط ٔشبؽ اٌّظشف، ٚثّب أْ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ رؼغض ػٓ ششػ اٌزمذَ اٌزٞ ؽممٗ اٌّظشف ٔؾٛ 

اٌغشد٠خ اٌّمذِخ ِٓ خلاي  الإفظبؽبدٌزا فىبٔذ  الأ٘ذاف اٌّؼٍٕخ ِٚغزٜٛ اٌزذفمبد إٌمذ٠خ،

اٌزمبس٠ش اٌغشد٠خ اٌّزغمخ ٚاٌّشافمخ ٌٍمٛائُ اٌّب١ٌخ رؼذ اٌّفزبػ الأٔغت ٌٍزؼج١ش ػٓ اٌّؼٍِٛبد 

(، ٠ّٚىٓ رؾذ٠ذ أُ٘ اٌذٚافغ Garefalakis et al., 2016: 319اٌٛاػؾخ ٚاٌم١ّخ ٌٍّظبسف )

 ( Chakraborty, 2019: 25رٟ: )لإرجبع الافظبػ اٌغشدٞ فٟ اٌّظبسف ثّب ٠أ

رشوض اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌّؼذح ِٓ لجً اٌّظبسف ػٍٝ رمذ٠ُ اٌّؼٍِٛبد اٌى١ّخ، ٌزٌه فٟٙ لا رٛفش  .1

 .اٌمشاس ارخبراٌّؼٍِٛبد اٌىبف١خ ٌؼ١ٍّبد 

ؽذصذ رغ١شاد فٟ ؽش٠مخ ئداسح الأػّبي ٚخٍك اٌم١ّخ، ئر أطجؾذ ِؼظُ اٌّظبسف رؼزّذ  .2

 اٌّٛعٛداد اٌزٟ رفزمش ئٌٝ اٌغٛ٘ش اٌّبدٞ.ِزضا٠ذ ػٍٝ أسثبػ ثشىً 

ِؼظُ اٌّٛعٛداد غ١ش اٌٍّّٛعخ اٌزٟ ٠غزخذِٙب اٌّظشف فٟ ر١ٌٛذ اٌم١ّخ لا ٠خظض ٌٙب ثٕذاً  .3

، ٌزٌه فاْ لذسح لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ ػٍٝ رمذ٠ُ طٛسح ٚالؼ١خ ٌٍٛػغ فٟ لبئّخ اٌّشوض اٌّبٌٟ

 .اٌّبٌٟ ٌٍّظبسف ػؼ١فخ

ٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّغججبد ٚاٌذٚافغ أعّٙذ ثظٛسح ِجبششح ٚغ١ش ٠ٚشٜ اٌجبؽضبْ أْ ٕ٘بن ا  

ِجبششح فٟ اٌزٛعٗ ٔؾٛ الإفظبػ اٌغشدٞ ِٕٙب ِب ٠زؼٍك ثّؾذٚد٠خ اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ الإٌضا١ِخ اٌّفظؼ 

ً ٚش١ٌّٛخ ٌز١ّض ٘زٖ  ػٕٙب، ِٕٚٙب ِب ٠زؼٍك ثغؼٟ ئداسح اٌّظبسف فٟ ٔمً طٛسح أوضش ٚػٛؽب

 ا٠ذح ٌفُٙ أػّك ٌلأداء اٌىٍٟ ِٓ لجً أطؾبة اٌّظبٌؼ اٌخبسع١١ٓ.اٌّظبسف ٚرٍج١خ ٌٍّزطٍجبد اٌّزض

 لاٌزمبؽ٠ؼذ الإفظبػ اٌغشدٞ ِظذس عٛ٘شٞ ٚػٕظش ُِٙ : . أهًٍح الإفصاح انسردي2-3

اٌّؼٍِٛبد اٌؼشٚس٠خ اٌزٟ ٠ؾزبعٙب اٌّؾ١ٍٍٓ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ػّٓ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ، ٚرفؼً 

٠ٕٛخ ـبس٠ش اٌغـاٌّظبسف اعزخذاَ الإفظبػ اٌغشدٞ ٌزفغ١ش الإفظبؽبد اٌى١ّخ اٌّٛعٛدح فٟ اٌزم

 ،((Balakrishnan et al., 2010: 789بؽبد ـٍه الإفظـ١ش رـٟ رأؽـخ فـخ ػب١ٌـممٗ ِٓ ِشٚٔـب رؾـٌّ

(، Jasim et al., 2018: 2317ٟ )ـب ٠أرـّـشدٞ ثـبػ اٌغـ١خ الافظـضد أّ٘ـشوـذ رـٌٚم

 (:267: ١2014ٟٛٔ، ـ)اٌجغ

٠ٛفش الإفظبػ اٌغشدٞ اٌّؼٍِٛبد اٌزى١ٍ١ّخ ٌؼٕبطش اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌّمذِخ ِٓ لجً اٌّظشف، اٌزٟ  .1

 رغًٙ ٌٍّغزضّش٠ٓ فُٙ ٔشبؽ ٚئعزشار١غ١خ ِٚخبؽش اٌّظشف.

الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ ششػ ٚرفغ١ش اٌّؼٍِٛبد اٌٛاسدح ثبٌمٛائُ اٌّب١ٌخ اٌزٟ رّزبص ثبٌؼشع ٠غبػذ  .2

اٌؼذدٞ ٚالإ٠غبص، ِٚٓ صُ رّىٓ أطؾبة اٌّظبٌؼ ِٚغزخذِٟ رٍه اٌج١بٔبد ِٓ ارخبر اٌمشاساد 

 اٌّب١ٌخ واشبسح ػٍٝ اٌّغإ١ٌٚخ الاعزّبػ١خ ٌٕشبؽ اٌّظشف.

ٌّؼٍِٛبد ٚعذ اٌفغٛح اٌّؼٍِٛبر١خ ث١ٓ وً ِٓ ئداسح ٠ؼًّ الافظبػ اٌغشدٞ ػٍٝ ص٠بدح رّبصً ا .3

اٌّظبسف ٚأطؾبة اٌّظبٌؼ ٚاٌّغزضّش٠ٓ اٌؾب١١ٌٓ أٚ اٌّزٛلؼ١ٓ، ِّب ٠ض٠ذ ِٓ لبث١ٍخ اٌّمبسٔخ ث١ٓ 

 ٔشبؽ اٌّظشف ٚاٌّظبسف اٌّّبصٍخ أٚ ث١ٓ ٔشبؽ اٌّظشف ٔفغٗ ٌغٕٛاد ػذح. 

الاػزّبد ػ١ٍٙب ٌغشع اٌزٕجإ ٚاٌزٟ  ٠مـذَ الإفظبػ اٌغشدٞ ِؼٍِٛبد راد ؽبثغ ِغزمجٍٟ، ٠ّىٓ .4

 ٠ّىٓ أْ رؼًّ ػٍٝ رؼض٠ض فُٙ اٌّغزضّش٠ٓ ٌظشٚف اٌّظشف اٌّغزمج١ٍخ.
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ٚاٌزمبس٠ش اٌج١ئ١خ  الاعزذاِخ٠شًّ الإفظبػ اٌغشدٞ ٌّٕبرط ِخزٍفخ ٠زغغ ٔطبلٙب ٌزشًّ رمبس٠ش  .5

 ٚرمبس٠ش اٌؾٛوّخ.

 فٍها انًؤثرجيفهىو ذكهفح رأس انًال وفىائذ ذحذٌذها وانؼىايم  انًثحث انثانث:

رؼذ رىٍفخ سأط اٌّبي أؽذ اٌؼٕبطش اٌّّٙخ ٌٕغبػ اٌّظشف : . يفهىو ذكهفح رأس انًال3-1

ٚاعزّشاس٘ب ثبلأعٛاق ٚأعبط ٌزم٠ُٛ لشاسارٙب الاعزضّبس٠خ، وّب أٔٙب رؼذ أؽذ اٌّؼٍِٛبد اٌؼشٚس٠خ 

ٚاٌّطٍٛثخ ِٓ لجً أطؾبة اٌّظبٌؼ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ٌزم١١ُ اٌّشبس٠غ الاعزضّبس٠خ اٌّزبؽخ ٚارخبر 

ٙب رّضً أُ٘ اٌّؾذداد اٌزٟ ٠غزخذِٙب اٌّغزضّشْٚ فٟ رؾذ٠ذ لذسح اٌمشاساد إٌّبعجخ، وزٌه فأٔ

(، وزٌه رّضً ۸۰٢: ۸۱۰۲اٌّظبسف ػٍٝ اعزضّبس أِٛاٌٙب، ٚرم١١ُ اعزضّبسارٙب اٌفؼ١ٍخ )اٌؾٕبٚٞ، 

رىٍفخ سأط اٌّبي ثأٔٙب ِؼذي اٌؼبئذ اٌزٞ ٠غت أْ ٠مذِٗ اٌّظشف ٌّمذِٟ سؤٚط الأِٛاي ٌؾضُٙ 

ٕذ ِبٌٟ، أٞ أٔٙب رّضً ٔغجخ اٌؼبئذ اٌّزٛلغ ِٓ أٞ ِششٚع اعزضّبسٞ ػٍٝ اٌششاء ٚالاؽزفبظ ثغ

(، (Senthilnathan, 2021: 2ٛل١خ ـلإػبفخ ل١ُ ٌضشٚح ِبٌى١ٙب ٚاٌؾفبظ ػٍٝ ل١ّزٗ اٌغ

(Hussein et al., 2018: 2661 .) 

رؼش٠فبد ِخزٍفخ ٌزىٍفخ سأط اٌّبي: ِٕٙب أْ رىٍفخ سأط اٌّبي رّضً اٌؼبئذ  الزشاػٌٚمذ رُ   

اٌّزٛلغ ٚاٌّطٍٛة ِٓ لجً اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ الاعزضّبس، ٚاٌزٞ ٠ّضً أٔغت اعزضّبس ِزٛفش ِٚؾزًّ 

، وزٌه ػشفذ رىٍفخ سأط (Jagannathan et al., 2017: 260)ٚلبثً ٌٍّمبسٔخ فٟ الأعٛاق 

ؼبئذ اٌّزٛلغ اٌزٞ ٠فشػٗ اٌّشبسوْٛ فٟ اٌغٛق ٌغشع عزة الأِٛاي ئٌٝ اٌّبي: ثأٔٙب ِؼذي اٌ

اعزضّبس ِؾذد ِٚؼجشاً ػٕٙب وٕغجخ ِئ٠ٛخ ٌزظ١ٕف اٌؼٛائذ اٌّزٛلؼخ، ٚوزٌه رؼذ رىٍفخ سأط اٌّبي 

"ِم١بط رطٍؼٟ ٠شًّ اٌم١ّخ اٌض١ِٕخ ٌٍٕمٛد ٚلغؾ اٌّخبؽش" فؼلاً ػٓ ػٛاًِ أخشٜ ِٕٙب 

د(، وّب ٚرّضً رىٍفخ سأط اٌّبي ِؼذي اٌخظُ اٌّغزخذَ فٟ رم١١ُ )اٌؼشائت، ٚرىٍفخ اٌّؼبِلا

 (.Steffen, 2020: 2-3الاعزضّبساد، وّب فٟ ؽغبة طبفٟ اٌم١ّخ اٌؾب١ٌخ )

رّضً رىٍفخ سأط اٌّبي ؽٍمخ ٚطً ث١ٓ اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ : فىائذ ذحذٌذ ذكهفح رأس انًال .3-2

(، ٌزٌه فاْ رؾذ٠ذ 367: 2012)إٌؼ١ّٟ ٚاٌز١ّّٟ، ؽ٠ٍٛخ الأعً، ٚث١ٓ صشٚح ِبٌىٟ اٌّظشف 

رىٍفخ سأط اٌّبي ٌؼٕبطش ا١ٌٙىً اٌشأعّبٌٟ رؾمك اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌفٛائذ لإداسح اٌّظشف ِٚٓ أّ٘ٙب ِب 

 ( :Hussein & Mahmood 2021: 2(، )69: ٠2019أرٟ )ؽغ١ٓ ٚؽغ١ٓ، 

ٌٟ الإداسح اٌّب١ٌخ ٌٍّظشف ٠غبػذ رؾذ٠ذ رىٍفخ سأط اٌّبي ٌىً ِىْٛ ِٓ ِىٛٔبد ا١ٌٙىً اٌشأعّب .1

 فٟ ارخبر اٌمشاساد إٌّبعجخ لاخز١بس ِظذس اٌز٠ًّٛ الأدٔٝ رىٍفخ.

ئْ ل١بط ٚرؾذ٠ذ رىٍفخ سأط اٌّبي ٠ز١ؼ لإداسح اٌششوخ، رم١١ُ اٌجذائً الاعزضّبس٠خ ٚفمبً ٌؾغُ الأِٛاي  .2

رىٍفخ سأط اٌّبي  اٌّغزخذِخ ف١ٙب، ئر ئْ اٌجذ٠ً الاعزضّبسٞ لاثذ أْ ٠ٛفش ػبئذاً ألً ِٓ ِمذاس

 ٚثؼىغٗ ٠ظجؼ ػتءً ػٍٝ اٌّظشف.

رزطٍت ثؼغ اٌمشاساد اٌّب١ٌخ وّب فٟ الاعزئغبس، ٚاعزشداد اٌغٕذاد رؾذ٠ذ رىٍفخ اٌز٠ًّٛ ثذلخ ِٓ  .3

أعً الاعزفبدح ِٕٙب، وّب أْ ٌزىٍفخ سأط اٌّبي أصش وج١ش ػٍٝ اٌمشاساد اٌز١ٍ٠ّٛخ ٌٍّظبسف، ٌزٌه 

 رمذ٠ش رىٍفخ سأط اٌّبي ثشىً دل١ك. فأْ رٕظ١ُ رٍه اٌّٛاصٔبد رغزٛعت

٠زىْٛ ا١ٌٙىً اٌشأعّبٌٟ ٌٍّظشف ِٓ ِغّٛػخ ِخزٍفخ ِٓ ِظبدس اٌز٠ًّٛ، اٌزٟ ٠ّىٓ أْ رإصش  .4

 فٟ ٔغت اٌّخبؽشح ٚاٌشثؾ١خ، ٌزٌه فٟٙ ِٓ أُ٘ ِإششاد الأػّبي اٌّإصشح ػٍٝ ل١ّخ اٌّظشف.

غؼٝ اٌّظبسف ئٌٝ رؾم١مٗ ٌزٌه ٠ؼذ رؼظ١ُ ل١ّخ اٌّظشف ِٓ أُ٘ الأ٘ذاف الاعزشار١غ١خ، اٌزٟ ر .5

 ِظبدس اٌز٠ًّٛ الأدٔٝ رىٍفخ ِٓ أعً رخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي. اخز١بسرؼًّ ػٍٝ 
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رخزٍف رىٍفخ سأط اٌّبي ثبخزلاف دسعخ اٌّخبؽشح، : . انؼىايم انًؤثرج ػهى ذكهفح رأس انًال3-3

ػٍٝ رىٍفخ ػٕبطش  فأٗ ِٓ اٌّزٛلغ أْ رأخز اٌّظشف فٟ الاػزجبس اٌظشٚف ٚاٌؼٛاًِ اٌزٟ رإصش

(، ٚف١ّب ٠ٍٟ ِغّٛػخ ِٓ اٌؼٛاًِ اٌزٟ ؽذد٘ب 159: 2017ا١ٌٙىً اٌشأعّبٌٟ )سشٛاْ ٚأثٛ سؽّخ، 

 ( اٌّإصشح ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي:14: 2020)ثش٠ه، 

اٌظشٚف الالزظبد٠خ: رزأصش ِؼظُ اٌّظبسف ثبٌظشٚف الالزظبد٠خ وبٌؼشع ٚاٌطٍت فٟ عٛق  .1

ُ ٚالأىّبػ، ئر رٕؼىظ آصبس ٘زٖ اٌظشٚف فٟ ِؼذي اٌؼبئذ اٌخبٌٟ الأٚساق اٌّب١ٌخ، ِٚغزٜٛ اٌزؼخ

 ِٓ اٌّخبؽش، ِٚٓ صُ ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي.

اٌظشٚف اٌخبطخ ثبٌّظشف: ِٚٓ أثشص رٍه اٌظشٚف أخفبع ِغزٜٛ ؽغُ اٌّخبؽش اٌّشرجطخ  .2

 ثبلأٚساق اٌّب١ٌخ اٌخبطخ ثبٌّظشف، ِّب ٠إدٞ ئٌٝ أخفبع ِؼذي اٌؼبئذ اٌّطٍٛة ِٓ لجً

 اٌّغزضّش٠ٓ، ِّب ٠إدٞ ئٌٝ رخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي.

ً ِغ  .3 ً ؽشد٠ب ِؼذي اٌؼش٠جخ اٌّفشٚػخ ػٍٝ اٌّظبسف: ٠زٕبعت ِؼذي اٌؼش٠جخ ٌٍّظبسف رٕبعجب

 رىٍفخ ؽمٛق اٌٍّى١خ، ث١ّٕب ٠زٕبعت رٕبعجبً ػىغ١بَ ِغ رىٍفخ اٌذ٠ْٛ.

اد اٌّب١ٌخ ٚاٌزشغ١ٍ١خ رٍه اٌّزؼٍمخ اٌمشاساد اٌّب١ٌخ ٚاٌزشغ١ٍ١خ اٌزٟ ٠زخز٘ب اٌّظشف: ِٓ أُ٘ اٌمشاس .4

ثبٌّخبؽش اٌّب١ٌخ ٚاٌّخبؽش اٌزشغ١ٍ١خ، ئر لا ٠ّىٓ رخطٟ آصبس رٍه اٌّخبؽش ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي، 

 ٚرٌه لأْ اسرفبػٙب ٠إدٞ ئٌٝ اسرفبع رىٍفخ سأط اٌّبي.

رىٍفخ ؽمٛق ِؼذي اٌفبئذح اٌغبئذ فٟ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ: رشرجؾ رىٍفخ سأط اٌّبي عٛاء وبٔذ  .5

 اٌٍّى١خ أٚ رىٍفخ اٌذ٠ٓ ثؼلالخ ؽشد٠خ ِغ ِغزٜٛ ِؼذي اٌفبئذح اٌغبئذ فٟ عٛق الأٚساق اٌّب١ٌخ.

 اٌؼٛاًِ اٌّإصشح ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي ػٍٝ ٔٛػ١ٓ ّ٘ب: (151: 2017ث١ّٕب لغُ )آي شج١ت،    

اٌظٕبػخ ِؼذلاد اٌؼٛاًِ اٌخبسع١خ: ٟٚ٘ رٍه اٌؼٛاًِ اٌزٟ لا رخؼغ ٌغ١طشح اٌّظبسف ِضً ٔٛع  .1

اٌفبئذح اٌزٟ رإصش ػٍٝ رىٍفخ اٌز٠ًّٛ ثبٌغٕذاد ٚاٌذ٠ْٛ اٌّظشف١خ ِٚؼذلاد اٌؼشائت اٌزٟ رإصش 

ػٍٝ رىٍفخ ع١ّغ ِظبدس الأػّبي وٛٔٙب رإخز ثٕظش الاػزجبس ػٕذ اٌم١بَ ثؾغبة رىٍفخ أِٛاي اٌذ٠ْٛ، 

الأسثبػ، فؼلاً ػٓ ٚوزٌه فٟ ؽغبة رىٍفخ الأعُٙ اٌؼبد٠خ فٟ ؽبٌخ أخفبع اٌؼشائت ػٍٝ 

 ِؼذلاد ِخبؽش اٌز٠ًّٛ اٌزٟ رإصش فٟ اخز١بس ٔغت ِظبدس ا١ٌٙىً اٌشأعّبٌٟ.

اٌؼٛاًِ اٌذاخ١ٍخ: ٟٚ٘ رٍه اٌؼٛاًِ اٌزٟ رخؼغ ٌغ١طشح اٌّظبسف، ػٍٝ عج١ً اٌّضبي ع١بعخ  .2

اٌّظشف فٟ رؾذ٠ذ ِىٛٔبد ا١ٌٙىً اٌشأعّبٌٟ ٚرؾذ٠ذ ٔغجخ وً ِظذس ِٓ ِظبدس الأِٛاي، فؼلاً 

ع١بعزٙب فٟ رٛص٠غ الأسثبػ ٚؽغُ الأسثبػ اٌّؾزغضح فٟ اٌّظبسف، ٚع١بعخ الاعزضّبس فٟ ػٓ 

 اٌّظشف ٚدسعخ اٌّخبؽش اٌّشرجطخ فٟ اٌّٛعٛداد اٌؾب١ٌخ ٌٍّظبسف. 

ٚثٕبءً ػٍٝ ِب عجك ٠شٜ اٌجبؽضبْ أْ رىٍفخ سأط اٌّبي رزأصش ثؼذح ػٛاًِ، ِٕٙب ػٛاًِ   

ٚلذ رإدٞ رٍه اٌؼٛاًِ ئٌٝ أخفبع أٚ اسرفبع فٟ ل١ّخ  ، ٚػٛاًِ خبطخ ثبٌّظشف رارٗ،الزظبد٠خ

ػٕذ رؾذ٠ذ ع١بعزٙب فٟ ر٠ًّٛ  الاػزجبسرىٍفخ سأط اٌّبي، ٌزٌه رؾشص اٌّظبسف أْ رأخز٘ب ثٕظش 

 ( ا٢رٟ:1، ٠ّٚىٓ رٛػ١ؼ ِب رمذَ ِٓ خلاي اٌشىً سلُ )الاعزضّبس٠خِشبس٠ؼٙب 
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 اٌؼٛاًِ اٌّإصشح فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي :(3اٌشىً )

 اٌّظذس: اٌشىً ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ.

رزأصش رىٍفخ سأط اٌّبي ٚع١ّغ اٌمشاساد : . انؼلاقح تٍن الإفصاح انسردي وذكهفح رأس انًال3-4

اٌّزؼٍمخ ثبٌؾظٛي ػٍٝ ِظبدس اٌز٠ًّٛ اٌخبسع١خ ثّشىٍخ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، ٚاٌزٟ  الاعزضّبس٠خ

رٕؼىظ آصبس٘ب ػٍٝ لشاساد اٌّغزضّش٠ٓ، ئر ٠ٍغأ اٌّغزضّشْٚ ئٌٝ اٌّطبٌجخ ثؼبئذ أػٍٝ ٌزؼ٠ٛغ أ٠خ 

(، ٚرجؼبً 270-269: 2016خغبئش ِزٛلؼخ ٔز١غخ ػذَ ؽظٌُٛٙ ػٍٝ اٌّؼٍِٛبد اٌىبف١خ )عبِٟ، 

٠ٕظت ا٘زّبَ وً ِٓ ئداسح اٌّظشف ٚاٌّغزضّش٠ٓ اٌّشرمج١ٓ ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي، ئر رٙذف ٌزٌه 

اٌّظبسف ئٌٝ وغت أسثبػ رفٛق رىٍفخ اعزضّبس٘ب ٌزٍه الأِٛاي، وّب ٠ٙذف اٌّغزضّشْٚ اٌؾظٛي 

ػٍٝ أػٍٝ ػبئذ لأِٛاٌُٙ اٌّغزضّشح، ٠ٚزُ رؾم١ك أ٘ذاف وً ِّٕٙب ِٓ خلاي رخف١غ دسعخ ػذَ 

ً ٚص١مبً، رّبصً ا ٌّؼٍِٛبد ٚرم١ًٍ اٌفغٛح اٌّؼٍِٛبر١خ ث١ّٕٙب، ٠ٚشرجؾ رٌه ثّغزٜٛ الإفظبػ اسرجبؽب

فىٍّب صاد ِغزٜٛ الإفظبػ وٍّب لٍذ اٌفغٛح اٌّؼٍِٛبر١خ ث١ٓ ولا اٌطشف١ٓ، ِّب ٠ٕؼىظ ثشىً ئ٠غبثٟ 

ً ِلاؽظخ أ١ّ٘خ اٌّؼٍِٛب106: 2021ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي )ثشبٞ ٚآخشْٚ،  د (، ٠ّٚىٓ أ٠ؼب

اٌّؾبعج١خ ثبٌٕغجخ لإداسح اٌّظشف ٚاٌّغزضّشْٚ ٚاٌذائْٕٛ ثؼذّ٘ب سو١ضح أعبع١خ ٠غزٕذ ػ١ٍٙب 

 (.401: 2017اٌغ١ّغ فٟ ػ١ٍّخ رم١١ُ ٔشبؽ اٌّظشف )ِجبسن، 

ً فٟ رم١١ُ اٌّظبسف ِٓ لجً اٌّٙز١ّٓ    ً أعبع١ب ٌّٚب وبْ الإفظبػ اٌغشدٞ ٠ّضً عبٔجب

٠ٛفش ِؼٍِٛبد غ١ش ِب١ٌخ ِٚجزىشح، ٠ٚؼًّ ػٍٝ رؾغ١ٓ عٛدح ٚاٌؼب١ٍِٓ فٟ الأعٛاق اٌّب١ٌخ، وٛٔٗ 

(، وّب ٠غُٙ 25: 2020رمبس٠ش اٌّظبسف، ٌزا فٙٛ ٠ؾغٓ اعز١ؼبة ٚفُٙ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ )محمد،

الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ ئِذاد اٌّغزضّش٠ٓ ثبٌّؼٍِٛبد إٌّبعجخ لارخبر اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ، ٚرٌه 

ٟ رشًّ ع١ّغ اٌّؼٍِٛبد اٌزفغ١ش٠خ ٚاٌزٕجإ٠خ ٌٕشبؽ اٌّظشف ػٓ ؽش٠ك اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ ٚاٌز

(، ئر ئْ اٌزمش٠ش اٌغٕٛٞ ٌٍّظبسف، ٚاٌخبص ثّٕبلشبد ٚرؾ١ًٍ ِغٍظ 273: 2014)اٌجغ١ٟٛٔ، 

الإداسح، ٠زؼّٓ اٌىض١ش ِٓ اٌّؼٍِٛبد اٌزٟ رز١ؼ ٌٍّغزضّش٠ٓ ٚغ١شُ٘ ِٓ أطؾبة اٌّظبٌؼ 

ئٙب ٚاعزشار١غ١زٙب، ٚاؽز١بعبرٙب ِٓ اٌّٛاسد، اٌزؼشف ػٍٝ ؽج١ؼخ أػّبي اٌّظشف ِٚغزٜٛ أدا

 انؼىايم انًؤثرج فً ذكهفح رأس انًال

 الاقتصاديةالظروف 

 ٔٛع اٌظٕبػخ 

 ِؼذلاد اٌفبئذح 

 معدلات الضرائب 

 معدلات المخاطر 

انظروف انخاصح 

 تانًصرف

ع١بعخ رؼ١١ٓ ِىٛٔبد ا١ٌٙىً 

 اٌشأعّبٌٟ 

 سٍاسح انًصرف فً ذىزٌغ الأرتاح

 سياسة المصرف في الإستثمار 
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ٚاٌّخبؽش ٚاٌزؾذ٠بد اٌزٟ رٛاعٙٙب ٚآصبس٘ب اٌّؾزٍّخ ٚو١ف١خ ِؼبٌغزٙب، فؼلاً ػٓ أعجبة رغ١ش 

أسثبؽٙب، ِّب ٠غُُٙ فٟ ٚطف طٛسح ٚاػؾخ ِٚفِٙٛخ ػٓ أداء اٌّظبسف فٟ اٌّبػٟ ٚاٌّغزمجً 

 (.17: 2020 ٚرٛلغ أداء اٌزذفمبد إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ )سػٛاْ،

( ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ ثزىٍفخ سأط اٌّبي ِٓ 200: 2019ٚرٛطً )محمد،   

خلاي اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ِٚب ٠زشرت ػ١ٍٙب ِٓ آصبس ئ٠غبث١خ، ِٕٙب اٌؾذ ِٓ ػذَ رّبصً اٌّؼٍِٛبد، 

سف ٚاٌزذفمبد ٚاٌؼًّ ػٍٝ ص٠بدح لذسح أطؾبة اٌّظبٌؼ ٚاٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ اٌزٕجإ ثأسثبػ اٌّظب

إٌمذ٠خ اٌّغزمج١ٍخ، ٚاٌّغبّ٘خ فٟ رم١ًٍ رزثزة ػٛائذ الأعُٙ، ِٚٓ صُ رؾغ١ٓ ع١ٌٛزٙب ِّب ٠ٕؼىظ 

ً ػٍٝ أعؼبس٘ب، ٠ٚض٠ذ ِٓ ئِىب١ٔخ اٌّظبسف فٟ اٌؾظٛي ػٍٝ اٌز٠ًّٛ ثششٚؽ ِذ١ٔٛ٠خ  ئ٠غبث١ب

 ِٕبعجخ، ِٚٓ صُ رخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي.

ضبْ أْ رٛعٗ اٌششوبد ئٌٝ اٌزٛعغ فٟ الإفظبػ اٌّؾبعجٟ، ٚثٕبءً ػٍٝ ِب عجك ٠غزٕزظ اٌجبؽ  

ٚػٍٝ ٚعٗ اٌخظٛص الإفظبػ اٌغشدٞ ع١ؼًّ ػٍٝ اٌّغبّ٘خ فٟ سدَ عضء ِٓ فغٛح ػذَ رّبصً 

اٌّؼٍِٛبد ث١ٓ الأؽشاف اٌذاخ١ٍخ ٚاٌخبسع١خ ٌٍّظشف، ئر ئٔٗ ع١ؼضص ِٓ ِٛصٛل١خ أطؾبة 

٘زا الأِش ٠شغغ اٌّغزضّش٠ٓ ػٍٝ اٌّض٠ذ ِٓ اٌّظبٌؼ ثبلأسلبَ اٌّّضٍخ فٟ اٌمٛائُ اٌّب١ٌخ، ٚ

الاعزضّبس فٟ ِضً ٘زا إٌٛع ِٓ اٌّظبسف، ِّب ٠إدٞ ثشىً ِجبشش ٚغ١ش ِجبشش فٟ رخف١غ رىٍفخ 

سأط اٌّبي ف١ٙب، ٚع١زُ رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ػ١ٍّبً ػّٓ ػ١ٕخ اٌجؾش ثؼذ ِب رُ رٕبٚي اٌؼلالخ ث١ٓ 

 اٌّزغ١شاد ٔظش٠بً.

 هًانًثحث انراتغ: انرحهٍم انؼً

ثؼذ اعزؼشاع الإؽبس إٌظشٞ ٌّزغ١شاد اٌجؾش ٚؽشق ل١بط اٌّزغ١شاد، فاْ اٌخطٛح   

 اٌضب١ٔخ ِٓ ٘زا اٌجؾش، رزّضً فٟ اخزجبس اٌفشػ١بد ِٕٚبلشخ إٌزبئظ.

شًّ ِغزّغ اٌجؾش اٌّظبسف اٌّذسعخ فٟ عٛق  . يجرًغ وػٍنح انثحث وقٍاس انًرغٍراخ:4-1

(، فٟ ؽ١ٓ أٔٗ رُ اخز١بس 2021( ِظشفبً فٟ ٔٙب٠خ ػبَ )46) ػذد٘باٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٚاٌجبٌغ 

( ِظشف وؼ١ٕخ ٌٍجؾش، ٚلذ رّضٍذ اٌؾذٚد اٌض١ِٕخ ٌٙزٖ اٌؼ١ٕخ ثؼشش عٕٛاد اِزذد ِٓ 12)

( ِشب٘ذح، ػٍّب أٔٗ رُ 120(، ٌزىْٛ ػذد اٌّشب٘ذاد اٌزٟ شٍّٙب اٌجؾش )2020( ٌٚغب٠خ )2011)

( ثبعزخذاَ 2022ٌه رُ رمذ٠ش طبفٟ اٌشثؼ ٌؼبَ )( أ٠ؼبً، ٚوز2021اػزّبد ث١بٔبد )

(Forecasting: Time Series Expert Modeler ُلإوّبي ِزطٍجبد ل١بط اٌّزغ١شاد، ٚلذ ر )

، أِب اٌششؽ 2021رؾذ٠ذ ٘زٖ اٌؼ١ٕخ ٚفك ششؽ١ٓ أعبع١١ٓ ّ٘ب: الأٚي رٛافش اٌج١بٔبد اٌّب١ٌخ ٌؼبَ

 ٌٍغٕٛاد اٌّؾذدح دْٚ أمطبع. اٌضبٟٔ اعزّشاس اٌّظبسف ثبلإفظبػ ػٓ ث١بٔبرٙب

٘ٛ اٌّزغ١ش اٌّغزمً ٚاٌّزّضً ثبلإفظبػ  انًرغٍر الأولٚلذ رؼّٓ اٌجؾش ِزغ١ش٠ٓ،   

اٌغشدٞ، ٚلذ رُ ل١بعٗ ِٓ خلاي ئعشاء رؾ١ًٍ اٌّؾزٜٛ اٌّؼٍِٛبرٟ ٌٍزمبس٠ش اٌّفظؼ ػٕٙب ِٓ لجً 

إٌٛع ِٓ الإفظبػ، ئر رُ  اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش، ٚرٌه ػجش اٌزمبؽ اٌىٍّبد اٌّّضٍخ لأثؼبد ٘زا

( فٟ ؽبي ػذَ الإفظبػ ػٓ اٌّفشدح، 0( ٌٍّفشدح اٌّفظؼ ػٕٙب، ٚاػطبء دسعخ )1اػطبء دسعخ )

(، ٚرُ رمغ١ُ ِؼٍِٛبد الإفظبػ اٌغشدٞ ئٌٝ 2021ٚرٌه ثبلاػزّبد ػٍٝ دساعخ )عبعُ ٚشؼجبْ، 

 (. 1) خّظ اثؼبد، ٠ّٚىٓ ث١بْ أثؼبد الإفظبػ اٌغشدٞ ِٚفشدارٗ فٟ اٌغذٚي سلُ
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 (: أثؼبد الإفظبػ اٌغشد1ٞاٌغذٚي )

 ػذد انًفرداخ انًفرداخ فً كم تؼذ أتؼاد الإفصاح انسردي

ِؼٍِٛبد ػٓ ِلاوبد 

 اٌّظبسف

ِغزٜٛ،  (4( وفبءح، )3( أداء، )2( ٚظبئف، )1)

 د٠ٕب١ِىٟ (7الزشاػ، ) (6فشطخ، ) (5)
7 

ِؼٍِٛبد رطٍؼ١ٗ أٚ 

 ِغزمج١ٍخ

 (11اعزشار١غ١خ، ) (10ِمب١٠ظ، ) (9رٛلغ، ) (8)

 رخط١ؾ أٚ خطخ (12ٔأًِ، )
5 

ِؼٍِٛبد ػٓ اٌزطٛس 

 ٚاٌّؼشفخ

اٌغٛدح،  (15الإٔزبع١خ، ) (14اٌّمبسٔخ، ) (13)

 اٌزٛعغ (17اٌفبػ١ٍخ، ) (16)
5 

 ِؼٍِٛبد ػبِخ

 (21أ١ّ٘خ، ) (20عّؼخ، ) (19رطج١ك، ) (18)

طؼٛثخ أٚ عٌٙٛخ،  (23رز١ّض، ) (22رمذ٠ش، )

 ١٘ى١ٍخ (25رٕبفظ، ) (24)

8 

ِؼٍِٛبد الاعزذاِخ 

اٌّزؼٍمخ ثبٌّغإ١ٌٚخ 

 اٌج١ئ١خ ٚالاعزّبػ١خ

ِٛعٛداد  (28ِخبؽش، ) (27ث١ئٟ، ) (26)

 اعزذاِخ. (30اعزّبػٟ، ) (29عبِخ، )
5 

ئعّبٌٟ ِفشداد 

 الإفظبػ اٌغشدٞ
 30 

 .اٌّظذس: اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽض١ٓ

فٟ ل١بط ِغزٜٛ الإفظبػ اٌغشدٞ ِٓ ( 2018ٌٚمذ رُ الاػزّبد ػٍٝ دساعخ )أثٛ ص٠ذ،   

 خلاي اٌّؼبدٌخ ا٢ر١خ:

 ِغزٜٛ الإفظبػ اٌغشدٞ )ل١ّخ اٌّإشش( 

 = ئعّبٌٟ دسعبد ثٕٛد الإفظبػ اٌفؼٍٟ/اعّبٌٟ دسعبد ثٕٛد الإفظبػ ثبٌّإشش

( ٠ذي رٌه ػٍٝ اٌؼؼف فٟ ِغزٜٛ الإفظبػ اٌغشدٞ، 0فىٍّب رمزشة ل١ّخ اٌّإشش ِٓ )  

( ف١ذي رٌه ػٍٝ أْ أغٍت اٌّفشداد رُ الإفظبػ ػٕٙب، ِّب 1اٌّإشش ِٓ ) ث١ّٕب ئرا الزشثذ ل١ّخ

 (.23: ٠2018ؼٕٟ اٌض٠بدح فٟ ِغزٜٛ الإفظبػ اٌغشدٞ )أثٛ ص٠ذ، 

ِٓ اٌّزغ١شاد فٙٛ اٌّزغ١ش اٌزبثغ ٚاٌزٞ ٠ّضً رىٍفخ سأط اٌّبي، ٌٚمذ رُ  اننىع انثانًأِب   

ط اٌّبي، ئر ٠ّىٓ ِٓ خلاٌٙب اٌٛطٛي ئٌٝ رىٍفخ ل١بعٗ ِٓ خلاي ِؼبدٌخ اٌّزٛعؾ اٌّشعؼ ٌزىٍفخ سأ

ً ثبٌٛصْ إٌغجٟ  سأط اٌّبي الإعّب١ٌخ، ٚاعزخشاط ل١ّخ وً ِظذس ِٓ ِظبدس سأط اٌّبي ِشعؾب

ٌّغبّ٘خ اٌّظذس فٟ ا١ٌٙىً اٌشأعّبٌٟ ٌٍّظشف، ِّب ٠ؼٕٟ أْ اٌششوخ رّزٍه ١٘ىً سأعّبٌٟ 

 أِضً، ٚاٌخطٛاد ا٢ر١خ رٛػؼ ػ١ٍّخ اٌم١بط:

( P/Eرُ ل١بعٙب ٚفك ّٔٛرط اٌغؼش ئٌٝ اٌشثؾ١خ ) ذحذٌذ ذكهفح حق انًهكٍح:: الأونىانخطىج 

(، ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ Mangena et al., 2010( )Francis et al., 2005ثبلاػزّبد ػٍٝ دساعخ )

 ا٢ر١خ:

CO-EQ = √
             

  
 

CO-EQ ِؼذي رىٍفخ سأط اٌّبي ٌؾمٛق اٌٍّى١خ : 

    : سثؾ١خ اٌغُٙ اٌّزٛلؼخ ٌٍغٕخ       
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    : سثؾ١خ اٌغُٙ اٌّزٛلؼخ ٌٍغٕخ       

Pt ٌٟعؼش اٌغُٙ اٌؾب : 

فىٍّب اسرفغ اٌّؼذي دي رٌه ػٍٝ أخفبع رىٍفخ ساط اٌّبي، ٚٔظشاً لافزمبس عٛق اٌؼشاق   

ممخ ـُ اٌّزؾـاٌم١ذاَ ـٌلأٚساق اٌّب١ٌخ ٌزٕجإاد اٌّؾ١ٍٍٓ اٌّب١١ٌٓ، ٌزا ع١زُ رجٕٟ ػ١ٍّخ اعزخ

(Realized valuesٌزم )ـٝ دساعـبد ػٍـٛرط ثبلاػزّـٛٔبد إٌّـذ٠ش ِىـ( خChen et al., 2011 )

 (.2014)عؼذ اٌذ٠ٓ، 

 رُ ل١بعٙب ِٓ خلاي اٌّؼبدٌخ ا٢ر١خ: : ذحذٌذ ذكهفح انذٌن:انخطىج انثانٍح

Kd=kd(Pt) (1-t)  

(Kdٓرىٍفخ اٌذ٠ :) 

(kd(Pt)ٓفبئذح اٌذ٠ :) 

(t :)ِؼذي اٌؼش٠جخ 

( ِٓ خلاي Zhang, 2008ِٚٓ صُ ٠زُ رؾذ٠ذ ِؼذي رىٍفخ اٌذ٠ٓ ثبلإػزّبد ػٍٝ دساعخ )  

 اٌّؼبدٌخ ا٢ر١خ:

 (= ِظشٚفبد اٌفٛائذ / اعّبٌٟ اٌّطٍٛثبد ؽ٠ٍٛخ الاعCO-DEًِؼذي رىٍفخ اٌذ٠ْٛ )

( 2020)ثش٠ه،  ػٍٝ ثبلاػزّبدرُ ل١بعٙب ذحذٌذ ذكهفح رأس انًال انًرجحح:  انخطىج انثانثح:

(Frank & Shen, 2016:خلاي اٌّؼبدٌخ ا٢ر١خ ِٓ ،) 

WACC = [
  

 
  CO-EQ] + [

  

 
  CO-DE] 

 ئر أْ:

 WACC = .اٌّزٛعؾ اٌّشعؼ ٌزىٍفخ سأط اٌّبي 

EQ     = .ئعّبٌٟ ؽمٛق اٌٍّى١خ  

V       ئعّبٌٟ ِىٛٔبد سأط اٌّبي =(EQ + DE). 

CO-EQ .ِؼذي رىٍفخ ؽمٛق اٌٍّى١خ = 

DE    .ْٛئعّبٌٟ اٌذ٠ = 

CO-DE .ِْٛؼذي رىٍفخ اٌذ٠ = 

EQ / V  .اٌٛصْ إٌغجٟ ٌؾمٛق اٌٍّى١خ = 

DE / V  .ْٛاٌٛصْ إٌغجٟ ٌٍذ٠ = 

 ( دي رٌه ػٍٝ ص٠بدح رىٍفخ سأط اٌّبي فٟ اٌّظشف.WACCئر وٍّب صاد ِؼذي )  

( ِغز٠ٛبد وً ِٓ ٠2ظٙش اٌغذٚي سلُ ): انًال. يسرىٌاخ الإفصاح انسردي وذكهفح رأس 4-2

 الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي ٌٍّظبسف اٌّؼزّذح وؼ١ٕخ فٟ اٌجؾش.
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 (: ِغز٠ٛبد ِزغ١شاد اٌجؾش ػّٓ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش2اٌغذٚي )

 

 خ
 انًصارف

 الإفصاح انسردي

WACC  يؼهىياخ

 انًلاكاخ

يؼهىياخ 

 ذطهؼٍح

يؼهىياخ 

 انرطىر

يؼهىياخ 

 ػايح

يؼهىياخ 

 اسرذايح

اجًانً 

 الافصاح

1 
الأٍٟ٘ 

 اٌؼشالٟ
0.371 0.740 0.360 0.625 0.460 0.513 0.099 

2 
اٌزغبسٞ 

 اٌؼشالٟ
0.229 0.660 0.340 0.550 0.460 0.443 0.084 

 0.064 0.513 0.500 0.525 0.400 0.620 0.514 إٌّظٛس 3

 0.184 0.580 0.680 0.663 0.420 0.800 0.372 ثغذاد 4

5 
الائزّبْ 

 اٌؼشالٟ
0.257 0.580 0.440 0.350 0.500 0.407 0.087 

 0.107 0.573 0.500 0.700 0.560 0.820 0.314 اٌخ١ٍظ 6

 0.033 0.590 0.360 0.813 0.640 0.800 0.315 عِٛش 7

 0.089 0.440 0.240 0.588 0.240 0.860 0.257 اٌّٛطً 8

9 
الا٠لاف 

 الإعلاِٟ
0.229 1.000 0.400 0.338 0.200 0.410 0.076 

10 
الاعزضّبس 

 اٌؼشالٟ
0.415 0.800 0.320 0.500 0.320 0.470 0.111 

 0.124 0.373 0.300 0.313 0.180 0.800 0.329 الارؾبد 11

12 
اٌؼشالٟ 

 الإعلاِٟ
0.358 0.600 0.380 0.450 0.300 0.417 0.129 

 0.099 0.478 0.402 0.534 0.390 0.757 0.330 الاعّبٌٟ

 .(SPSSاٌّظذس: اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ٚثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌجشٔبِظ الاؽظبئٟ )

( أْ رىٍفخ سأط اٌّبي وبٔذ ِٕخفؼخ ٔٛػب ِب، ئر عغً ِظشف ٠2لاؽع ِٓ اٌغذٚي سلُ )  

ٌشأط )عِٛش اٌزغبسٞ( أدٔٝ ِزٛعؾ رىٍفخ، فٟ ؽ١ٓ عغً ِظشف )ثغذاد( أػٍٝ ِغزٜٛ رىٍفخ 

( ِظبسف ِٓ اعّبٌٟ اٌؼ١ٕخ لذ 5اٌّبي اٌّشعؼ، ٚف١ب ٠زؼٍك ثبلإفظبػ اٌغشدٞ، ف١لاؽع أْ ٕ٘بن )

 )إٌّظٛس ٌلاعزضّبس( %( ٟٚ٘ )الأٍٟ٘ اٌؼشالٟ(60-%50) رشاٚػ ِغزٜٛ الإفظبػ ف١ٙب ِب ث١ٓ

ف١ٙب  )عِٛش اٌزغبسٞ(، فٟ ؽ١ٓ أْ ثم١خ اٌّظبسف وبْ ِغزٜٛ الإفظبػ )اٌخ١ٍظ اٌزغبسٞ( )ثغذاد(

( ِفشدح، ثّؼٕٝ أْ أغٍت 30%( لإعّبٌٟ ِفشداد الإفظبػ اٌغشدٞ اٌزٞ ٠شًّ )50) أدٔٝ ِٓ

( ِفشدح. أِب ػٍٝ ِغزٜٛ اثؼبد 15) ف١ٙب ػٓ اٌّفشداد اٌغشد٠خ الً ِٓ اٌّظبسف لذ رُ الافظبػ

الإفظبػ اٌغشدٞ ٠لاؽع رٛعغ ثشىً ػبَ ثبلإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ٚاٌزطٍؼ١خ، اٌزٟ 

رؼىظ اعزشار١غ١خ اٌّظشف فٟ اٌّغزمجً، ئر عغً ِظشف )الا٠لاف الإعلاِٟ( ٔغجخ افظبػ ػٓ 

%(، أٞ رُ خلاي اٌؼشش عٕٛاد ٌؼ١ٕخ اٌجؾش ِٛاوجخ الإفظبػ ػٓ اٌّفشداد 100٘زا اٌجؼذ ثّمذاس )

 اٌخّظ اٌّّضٍخ ٌٙزا اٌجؼذ.
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ٚالأؾشاف اٌّؼ١بسٞ ٌّزغ١شاد ( اٌٛعؾ اٌؾغبثٟ ٠3ظٙش اٌغذٚي سلُ ) :. وصف انًرغٍراخ4-3

 اٌجؾش ٚلإعّبٌٟ اٌؼ١ٕخ.

 

 ٚطف ِزغ١شاد اٌجؾش :(3اٌغذٚي )

 

 
 انًرغٍراخ

انىسط 

 انحساتً

الانحراف 

 انًؼٍاري

أدنى 

 قًٍح

أػهى 

 قًٍح

يؼايم 

 الاخرلاف

 %31.7 0.833 0.133 0.151 0.478 الإفظبػ اٌغشدٞ اٌّغزمً

 0.099 0.076 0.009 0.403 76.7% (WACC) اٌزبثغ

 (SPSSاٌّظذس: اٌغذٚي ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ ثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد ثشٔبِظ )

( أْ ٕ٘بن ارغبق ٚػذَ رشزذ فٟ ِغز٠ٛبد الإفظبػ اٌغشدٞ ٠3لاؽع ِٓ اٌغذٚي سلُ )  

%( فٟ ؽ١ٓ ٠لاؽع ٚعٛد رشزذ ٚرجب٠ٓ وج١ش فٟ رىٍفخ 50ثذلاٌخ ِؼبًِ الاخزلاف اٌجبٌغ الً ِٓ)

سأط اٌّبي، ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ أْ رىٍفخ ساط اٌّبي رزفبٚد ٚثشىً وج١ش ث١ٓ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش، 

% رمش٠جبً أٞ ثّؼٕٝ ِزٛعؾ الإفظبػ 47وّب ٠لاؽع ِزٛعؾ الإفظبػ اٌغشدٞ ٌؼ١ٕخ اٌجؾش لذ ثٍغذ 

( 30ِفشدح ِٓ ِفشداد الإفظبػ اٌغشدٞ اٌجبٌغخ )( 15اٌغشدٞ ٌٍّشب٘ذاد وبفخ وبْ الً ِٓ )

%( ٟٚ٘ ٔغجخ رؼذ ادٔٝ ِٓ 10ِفشدح، فٟ ؽ١ٓ أْ ِزٛعؾ رىٍفخ ساط اٌّبي لذ ثٍغذ ِب ٠مبسة )

 .(%11عؼش فبئذح اٌذ٠ْٛ فٟ اٌّظبسف ؽ٠ٍٛخ الاعً اٌزٟ رجذء ِٓ )

ٚفشػ١خ اٌزأص١ش، ٠زؼّٓ اٌجؾش فشػ١ز١ٓ ّ٘ب فشػ١خ اٌؼلالخ : . اخرثار فرضٍاخ انؼلاقح4-4

 ٚاٌزٟ رُ رؾذ٠ذ٘ب فٟ إٌّٙغ١خ عبثمبً، اٌزبٌٟ اخزجبس ٌزٍه اٌفشٚع:

(H1:انفرضٍح الأونى )  ًرٛعذ ػلالخ اسرجبؽ راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ )اعّبلاً ٌٚى

 ثؼذ ِٓ أثؼبدٖ( ٚرىٍفخ ساط اٌّبي.

لخ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ )اعّبلاً ثبعزخذاَ ِؼبًِ الاسرجبؽ ث١شعْٛ رُ اخزجبس ِغزٜٛ اٌؼلا  

( ٠ظٙش ِظفٛفخ الاسرجبؽ ث١ٓ ِزغ١شاد 4ٌٚىً ثؼذ ِٓ أثؼبدٖ( ٚرىٍفخ سأط اٌّبي، ٚاٌغذٚي سلُ )

 اٌجؾش.

 

 (: الاسرجبؽ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي4اٌغذٚي )

 

 * %1: ٚرؼٕٟ أْ الاسرجبؽ داي ِؼ٠ٕٛبً ػٕذ  **
: ٚرؼٕٟ أْ الاسرجبؽ داي ِؼ٠ٕٛبً ػٕذ 

5% 

 .(SPSSثبلاػزّبد ػٍٝ ِخشعبد اٌجشٔبِظ الاؽظبئٟ )اٌّظذس: اٌغذٚي ِٓ اػذاد اٌجبؽضبْ، 

 

 الإفصاح انسردي

يؼهىياخ 

 انًلاكاخ

يؼهىياخ 

 ذطهؼٍح

يؼهىياخ 

 انرطىر

يؼهىياخ 

 ػايح

يؼهىياخ 

 اسرذايح

اجًانً 

 الافصاح

رىٍفخ ساط 

 اٌّبي
096-. .197-

*
 .260-

**
 .193-

*
 .186-

*
 .261-

**
 

Sig .299 .031 .004 .035 .042 .004 
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( أْ ٕ٘بن ػلالخ اسرجبؽ عٍج١خ )ػىغ١خ( راد دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ث١ٓ ٠4لاؽع ِٓ اٌغذٚي سلُ )  

الإفظبػ اٌغشدٞ )اعّبلاً ٌٚىً ثؼذ ػذا اٌجؼذ الأٚي اٌّزؼٍك ثبٌّؼٍِٛبد ؽٛي اٌّلاوبد اٌٛظ١ف١خ 

خ سأط اٌّبي، ٚ٘زا ٠ذي ػٍٝ أٔٗ وٍّب اسرفغ ِغزٜٛ اٌؼب١ٍِٓ فٟ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش( ٚرىٍف

الإفظبػ اٌغشدٞ سافك رٌه أخفبع فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي، وّب ٠لاؽع رفبٚد لٛح اٌؼلالخ اٌغٍج١خ 

 ث١ٓ رٍه الاثؼبد. 

(، ئر رٛطٍذ ولا اٌذساعز١ٓ ئلا أْ الإفظبػ 2019ٚ٘زٖ إٌز١غخ رزفك ِغ دساعخ )محمد،   

د اٌّغزمج١ٍخ ٠إدٞ ئٌٝ رخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي، ِّب ٠ؼٕٟ ٚعٛد اٌغشدٞ ٚاٌخبص ثبٌّؼٍِٛب

ػلالخ عٍج١خ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي، ٚثٕبءً ػٍٝ ِب عجك رمجً اٌفشػ١خ اٌشئ١غخ 

 الأٌٚٝ.

 رؼّٕذ ٘زٖ اٌفمشح فشػ١خ سئ١غخ ٚاؽذح ٟ٘:: . اخرثار فرضٍاخ انرأثٍر4-5

(H2:انفرضٍح انثانٍح .) .٠ٛعذ رأص١ش رٚ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ٌلإفظبػ اٌغشدٞ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي 

رُ ط١بغخ ِؼبدٌخ أؾذاس خطٟ ثغ١ؾ ٌزمذ٠ش رىٍفخ سأط اٌّبي فٟ اٌّظبسف ػ١ٕخ اٌجؾش   

ثذلاٌخ الإفظبػ اٌغشدٞ، ٚرٌه ٌّؼشفخ ِذٜ رأص١ش الأخ١ش فٟ ِغزٜٛ رىٍفخ سأط اٌّبي، ٚاٌغذٚي 

 زأص١ش.( ٠ظٙش ٔزبئظ اخزجبس ا5ٌسلُ )

 (: ِؼبدٌخ أؾذاس رأص١ش الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي5اٌغذٚي )

 الأتؼاد
 انًؼايم انثاتد

(0β) 

 يؼايم الانحذار

(β) 

 (Tقًٍح )

(Sig.) 

 (Fقًٍح )

(Sig.) 
(R

2
) 

(R
2

) 

 انًؼذل

الإفظبػ 

 اٌغشدٞ
0.161 -0.131 

-2.933 

(0.004) 

8.600 

(0.004) 
0.068 0.060 

 ِٓ ئػذاد اٌجبؽضبْ، ثبلاػزّبد ػٍٝ ٔزبئظ اٌزؾ١ًٍ الاؽظبئٟاٌّظذس: اٌغذٚي 

 ( ِب ٠أرٟ:٠5لاؽع ِٓ اٌغذٚي سلُ )

%(، 5( ٟٚ٘ ِؼ٠ٕٛخ ػٕذ ِغزٜٛ ِؼ٠ٕٛخ )8.600( اٌجبٌغخ )Fصجبد ّٔٛرط الأؾذاس ثذلاٌخ ل١ّخ ) .أ 

 رط.ِؼٕٝ رٌه ٠ّىٓ رمذ٠ش رىٍفخ سأط اٌّبي ثذلاٌخ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚ٘زا ٠ش١ش ئٌٝ طؾخ إٌّٛ

% 5( ٟٚ٘ ألً ِٓ 0.004(، ثذلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ )2.933-( اٌجبٌغخ )Tصجبد ِؼبًِ اٌؾذ اٌضبثذ ٌم١ّخ ) .ة 

 ِّب ٠ذي ػٍٝ ِؼ٠ٕٛخ رأص١ش الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي.

( اٌغبٌجخ ػٍٝ أْ اٌزأص١ش عٍجٟ، ثّؼٕٝ وٍّب صاد ِغزٜٛ الإفظبػ 0.131-( اٌجبٌغخ )βرذي ل١ّخ ث١زب ) .ط 

 ٌٍّظبسف أؼىظ رٌه فٟ أخفبع ِغزٜٛ رىٍفخ سأط اٌّبي.اٌغشدٞ 

( ػٍٝ أْ الإفظبػ اٌغشدٞ ٠فغش ِب ٔغجزٗ 0.068( اٌجبٌغخ )R2رش١ش ل١ّخ ِؼبًِ اٌزؾذ٠ذ ) .د 

%( ِٓ اٌزغ١شاد اٌؾبطٍخ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي ٟٚ٘ ٔغجخ ل١ٍٍخ ٚئْ ٔغجخ اٌزفغ١ش الأوجش 6.8)

 ٜ غ١ش ظب٘شح فٟ إٌّٛرط اٌؾبٌٟ. %( رؼٛد ٌّغججبد ٚػٛاًِ اخش93.2اٌجبٌغخ )

( اٌزٟ أشبسد ئٌٝ ٚعٛد رأص١ش رٚ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ 2017ٚ٘زٖ إٌز١غخ رزفك ِغ دساعخ )١ٍِغٟ،   

ِّب ٠ؼٕٟ  (،767: 2017 ث١ٓ الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ ٚرخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي )١ٍِغٟ،

ٍفخ سأط اٌّبي، ٚثٕبءً ػٍٝ ِب عجك ٚعٛد رأص١ش ِؼٕٛٞ ٚعٍجٟ ث١ٓ ِغزٜٛ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚرى

 رمجً اٌفشػ١خ اٌضب١ٔخ.

ثٕبءً ػٍٝ ِب عجك ٠ضجذ اٌجبؽضبْ أ١ّ٘خ الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ ث١ئخ اٌّظبسف اٌؼشال١خ فٟ   

عزة اٌّغب١ّ٘ٓ ٌلاعزضّبس ف١ٙب ٠ٚؼضص ِٓ ِٛلفٙب فٟ رخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي، ٚاٌزٞ ٠ٕؼىظ 
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ٌٍّظشف، ٌىٓ ٘زا الاصجبد ٠ؾٛؽٗ ثؼغ اٌم١ٛد ٚاٌّؾذداد ثطج١ؼخ اٌؾبي فٟ رؼظ١ُ اٌم١ّخ اٌى١ٍخ 

ِٕٙب طغش اٌؼ١ٕخ، ٚوزٌه اعزخذاَ ٔٛع ٚاؽذ ِٓ اٌّمب١٠ظ ٌزّض١ً ِزغ١شاد اٌجؾش، ِٚغ رٌه فاْ 

إٌزبئظ اٌزٟ رٛطً ئ١ٌٙب اٌجؾش ٠ّىٓ أْ رخزجش ِٓ خلاي دساعبد ِغزمج١ٍخ لاؽمخ فٟ ػ١ٕخ اوجش 

د ؽبوّخ رؼجؾ اٌؼلالخ اٌزأص١ش٠خ ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ ٚعٍغٍخ ص١ِٕخ أؽٛي، ٚثٛعٛد ِزغ١شا

 ٚرىٍفخ سأط اٌّبي فٟ اٌّظبسف اٌؼشال١خ.

 انًثحث انخايس: الاسرنراجاخ وانرىصٍاخ

ٚفمبً ٌّب رُ رٕبٌٚٗ اٌجؾش فٟ الإؽبس إٌظشٞ ٌج١بْ ِفَٙٛ ِزغ١شاد اٌجؾش، ٚوزٌه ػشع   

فمذ رٛطً اٌجبؽضبْ ئٌٝ ِغّٛػخ ِٓ  أُ٘ ِب رٛطً ئ١ٌٗ اٌزؾ١ًٍ اٌؼٍّٟ ِٓ ٔزبئظ رطج١م١خ،

 الاعزٕزبعبد ٚاٌزٛط١بد ٟٚ٘ وب٢رٟ:

ثٕبءً ػٍٝ ِب رُ رٕبٌٚٗ فٟ اٌغبٔت إٌظشٞ ٚاٌؼٍّٟ ٌٍجؾش، رُ اٌزٛطً . الاسرنراجاخ: 5-1

 ٌّغّٛػخ ِٓ الاعزٕزبعبد أّ٘ٙب ِب ٠أرٟ:

ِٓ دسعخ ػذَ رّبصً  ٠ٍؼت الإفظبػ اٌغشدٞ دٚس ثبسص فٟ رؾم١ك اٌؼذ٠ذ ِٓ اٌّضا٠ب ِٕٙب اٌزم١ًٍ .1

 اٌّؼٍِٛبد، ِٚغبػذح اٌّغزضّش٠ٓ فٟ ارخبر اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ ٚرخف١غ رىٍفخ سأط اٌّبي.

رٙزُ اٌششوبد )اٌّظبسف( فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي، ٚرٌه لأٔٙب رؼذ أؽذ اٌؼٛاًِ الأعبع١خ فٟ ٔغبػ  .2

 ٚاٌزٕبفغٟ.اٌششوبد، ئر رّضً ِم١بعب ًِّٙبً ٌزم١١ُ ٔشبؽ اٌّظبسف ِٚشوض٘ب اٌّبٌٟ 

رٛطً اٌجؾش ئٌٝ ٚعٛد ػلالخ اسرجبؽ عٍج١خ )ػىغ١خ( ث١ٓ الإفظبػ اٌغشدٞ )ٌٚىً ثؼذ ِٓ أثؼبدٖ  .3

اٌّزّضٍخ ثبٌّؼٍِٛبد اٌزطٍؼ١خ أٚ اٌّغزمج١ٍخ، ِٚؼٍِٛبد ػٓ اٌزطٛس ٚاٌّؼشفخ، ِؼٍِٛبد ػبِخ، 

ِفشداد خبطخ ِؼٍِٛبد الاعزذاِخ، ِبػذا اٌّؼٍِٛبد اٌخبطخ ثّلاوبد اٌّظشف ِٚب رشزٍّٗ ِٓ 

 ثىً ثؼذ ِٓ الأثؼبد اٌغبثمخ( ٚرىٍفخ سأط اٌّبي.

أظٙش اٌجؾش ثأْ ٕ٘بن رأص١ش رٚ دلاٌخ ِؼ٠ٕٛخ ٌلإفظبػ اٌغشدٞ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي، أٞ أٔٗ وٍّب  .4

 اسرفغ ِغزٜٛ الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ اٌّظبسف أدٜ ئٌٝ أخفبع فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي.

 ٕظش٠خ ٚاٌزطج١م١خ ٌٍجؾش ٠ٛطٟ اٌجبؽضبْ ثّب ٠أرٟ:فٟ ػٛء الاعزٕزبعبد اٌ: . انرىصٍاخ5-2

ؽش ئداسح اٌّظبسف ٌلإفظبػ ػٓ ِؼٍِٛبد أوضش رفظ١ٍ١خ ػٓ ِلاوبد اٌّظشف، ٚػٓ  .1

اٌّؼٍِٛبد اٌخبطخ ثبٌّظشف ِضً عّؼخ اٌّظشف ٚر١ّض٘ب رٕبفغ١بً، فؼلاً ػٓ ِؼٍِٛبد 

ٌّغزّغ، ٌىٛٔٙب رغُٙ فٟ رخف١غ ٚاٌزٟ رج١ٓ ِٓ خلاٌٙب ِٛلفٙب اٌج١ئٟ ٚالاعزّبػٟ رغبٖ ا الاعزذاِخ

 رىٍفخ سأط اٌّبي.

اٌزشو١ض ػٍٝ رٛف١ش ٚرمذ٠ُ اٌّؼٍِٛبد اٌخبطخ ثزىٍفخ سأط اٌّبي، ٚرٌه لأٔٙب رؼىظ دسعخ اٌّخبؽش  .2

اٌّؾزٍّخ ٌلأٔشطخ اٌغذ٠ذح ٚاٌغبثمخ ٌٍّظبسف، ِٚٓ صُ ئِىب١ٔخ اٌزؼشف ػٍٝ عٛأت رغ١١ش اٌغ١بعخ 

 ٌٍّظبسف. الاعزضّبس٠خ

َ اٌّظبسف ثزؾم١ك أسثبػ رفٛق ِمذاس رىٍفخ اٌؾظٛي ػٍٝ سؤٚط الأِٛاي اٌلاصِخ ػشٚسح ا٘زّب .3

ٌز٠ًّٛ ِشبس٠ؼٙب الاعزضّبس٠خ، ٚرٌه ٌغزة ٚئسػبء اٌّغزضّش٠ٓ ٚاٌزأص١ش ػ١ٍُٙ ٌٍمجٛي ثّؼذي ػبئذ 

 ِٕخفغ، ٚاٌزٛطً ئٌٝ رىٍفخ سأعّبي ألً.

 انًصادر

 :انًصادر انؼرتٍح .أولاا 

 انذورٌاخ .أ 
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ِغزٜٛ الإفظبػ اٌغشدٞ ثبٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ ػٍٝ عؼش  أصش(، ۸۱۰۲أثٛ ص٠ذ، ػ١ذ ِؾّٛد أثٛ ص٠ذ، ) .1

، و١ٍخ ، ِغٍخ اٌفىش اٌّؾبعجٟاٌغُٙ دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ

 .621-570(، 3) (، اٌؼذد22) اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ، اٌّغٍذ

(، أصش ١٘ىً اٌٍّى١خ ػٍٝ اٌؼلالخ ث١ٓ ِغزٜٛ الإفظبػ 2020ثش٠ه، دػبء أؽّذ عؼ١ذ فبسط، ) .2

ِغٍخ اٌفىش الاخز١بسٞ ٚرىٍفخ سأط اٌّبي: دساعخ اخزجبس٠خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّغبّ٘خ اٌّظش٠خ، 

 .57-1(، 1(، اٌؼذد )24، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ػ١ٓ شّظ، اٌّغٍذ )اٌّؾبعجٟ

(، الإفظبػ اٌغشدٞ وأؽذ أدٚاح اٌزمبس٠ش اٌّزىبٍِخ ٚأصشٖ ۸۱۰٢جذاٌفزبػ، )اٌجغ١ٟٛٔ، ١٘ضُ محمد ػ .3

، و١ٍخ ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّب١ٌخ ٚاٌزغبس٠خػٍٝ عٛدح اٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ: دساعخ ٔظش٠خ رؾ١ٍ١ٍخ، 

 .286-260(، 3اٌزغبسح، عبِؼخ ثٛس عؼ١ذ، اٌؼذد )

(، دساعخ أصش الإفظبػ 2021شؾبرخ، )ثشبٞ ِبس٠ٕب ػبدي ئثشا١ُ٘، ٠ٛعف، محمد ِؾّٛد، محمد، ١ٌٚذ  .4

ػٍٝ ئداسح الأسثبػ ٚأؼىبط رٌه ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي: دساعخ رطج١م١خ،  الاعزّبػ١خػٓ اٌّغإ١ٌٚخ 

(، 3(، اٌؼذد )31، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ثٕٟ ع٠ٛف، اٌّغٍذ )ِغٍخ اٌذساعبد اٌّب١ٌخ ٚاٌزغبس٠خ

100- 130. 

(، دٚس الإفظبػ اٌغشدٞ فٟ رؾغ١ٓ عٛدح 2021) عبعُ، أعّبء ٔؼّبْ، شؼجبْ، ع١ّش ػّبد، .5

الأػّبي  الزظبد٠بداٌّؼٍِٛبد اٌّؾبعج١خ دساعخ رطج١م١خ فٟ ث١ئخ اٌّظبسف اٌؼشال١خ، ِغٍخ 

 .273-253(، 2، عبِؼخ اٌفٍٛعخ، اٌؼذد )ٚالالزظبدٌٍجؾٛس اٌزطج١م١خ، و١ٍخ الإداسح 

ػ اٌّؾبعجٟ ػٓ اٌّؼٍِٛبد (، رأص١ش الإفظب2019ؽغ١ٓ، عطُ طبٌؼ، ؽغ١ٓ، ِظطفٝ محمد، ) .6

دساعخ رطج١م١خ فٟ عٛق اٌؼشاق ٌلأٚساق اٌّب١ٌخ، و١ٍخ الإداسح  -اٌّغزمج١ٍخ فٟ رىٍفخ سأط اٌّبي

(، 47) (، اٌؼذد15، اٌّغٍذ )ِغٍخ رىش٠ذ ٌٍؼٍَٛ الإداس٠خ ٚالالزظبد٠خٚالالزظبد، عبِؼخ رىش٠ذ، 

 .78-61(، 1) ط

اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ػٍٝ رىٍفخ سأط اٌّبي: دساعخ (، أصش ِغزٜٛ 2018اٌؾٕبٚٞ، اٌغ١ذ ِؾّٛد، ) .7

و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ، رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ، 

 .259-195(، 1(، اٌؼذد )5ؽٕطب، اٌّغٍذ )

(، دٚس الإفظبػ الاخز١بسٞ فٟ اٌؾذ ِٓ 2017سشٛاْ، ػجذ اٌشؽّٓ محمد، أثٛ سؽّخ، محمد ػجذ الله، ) .8

ؽغت اٌّؼٍِٛبد اٌخبطخ ثزىٍفخ سأط اٌّبي: دساعخ ١ِذا١ٔخ ػٍٝ لطبع اٌجٕٛن ِٚإعغبد اٌخذِبد 

 .181-144(، 12، اٌؼذد )ِغٍخ عذ٠ذ الالزظبداٌّب١ٌخ اٌّذسعخ فٟ ثٛسطخ فٍغط١ٓ، 

ػٓ اٌّخبؽش  الاخز١بسٞ(، ّٔٛرط ِمزشػ ٌم١بط أصش الإفظبػ 2020أؽّذ عّؼخ أؽّذ، )سػٛاْ،  .9

ٚإٌّبفغخ ٚاٌٛلز١خ ػٍٝ ػٛائذ الأعُٙ ٚرىٍفخ اٌّذ١ٔٛ٠خ ثبٌزطج١ك ػٍٝ اٌششوبد اٌّغغٍخ فٟ اٌغٛق 

 -1(، 1(، اٌؼذد )7)اٌّغٍذ اٌّب١ٌخ اٌغؼٛد٠خ، ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ؽٕطب، 

44. 

( فٟ رخف١غ ػذَ IFRS(، دٚس ِؼب١٠ش اٌزمبس٠ش اٌّب١ٌخ اٌذ١ٌٚخ )2016عبِٟ، أؽّذ ٠غشٞ ا١ِٓ، ) .10

رّبصً اٌّؼٍِٛبد ٌذٜ اٌّغزضّش٠ٓ فٟ اٌجٛسطخ، اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌٍذساعبد اٌزغبس٠خ ٚاٌج١ئ١خ، و١ٍخ 

 .286-260(، 3(، اٌؼذد )7اٌزغبسح ثبلإعّبػ١ٍ١خ، عبِؼخ لٕبح اٌغ٠ٛظ، اٌّغٍذ )

 سأط (، رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ اٌزؾفع اٌّؾبعجٟ ٌٍزمبس٠ش اٌّب١ٌخ ٚرىٍفخ2014عؼذ اٌذ٠ٓ، ئ٠ّبْ محمد، ) .11

، و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ثٕٟ ع٠ٛف، ، ِغٍخ اٌّؾبعجخ ٚاٌّشاعؼخإٌّشأح ل١ّخ ػٍٝ ٚأصش٘ب اٌّبي

 .342-299(، 1) (، اٌؼذد2اٌّغٍذ )
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اٌّؾبعجٟ ػٓ اٌزؾٛؽ وٕشبؽ لإداسح ِخبؽش (، أصش الإفظبػ 2017ِجبسن، عٙبَ ػجذ إٌّغٟ، ) .12

عؼش اٌظشف ػٍٝ ل١ّخ اٌششوخ: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد غ١ش اٌّب١ٌخ اٌّم١ذح فٟ اٌجٛسطخ 

(، 1و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ الاعىٕذس٠خ، اٌّغٍذ ) ِغٍخ الإعىٕذس٠خ ٌٍجؾٛس اٌّؾبعج١خ،اٌّظش٠خ، 

 .462 -401(، 1اٌؼذد )

(، اٌؼلالخ اٌزفبػ١ٍخ ث١ٓ ِجبدب ِّبسعبد ػلالبد اٌّغزضّش٠ٓ 2020محمد، ؽغٕبء ػط١خ ؽبِذ، ) .13

ِٚغزٜٛ الإفظبػ اٌغشدٞ ثزمبس٠ش الإفظبػ سثغ اٌغ٠ٕٛخ ٚأصش٘ب ػٍٝ ع١ٌٛخ الأعُٙ: دساعخ 

و١ٍخ اٌزغبسح، عبِؼخ ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خ، رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ، 

 .54-1، (2(، اٌؼذد )7ؽٕطب، اٌّغٍذ )

(، أصش الإفظبػ ػٓ اٌّؼٍِٛبد اٌّغزمج١ٍخ فٟ اٌزمبس٠ش اٌغ٠ٕٛخ ػٍٝ 2019محمد، ػّشٚ محمد خ١ّظ، ) .14

، ِغٍخ اٌجؾٛس اٌّؾبعج١خل١ّخ اٌششوخ: دساعخ رطج١م١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّم١ذح ثبٌجٛسطخ اٌّظش٠خ، 

 .209-153(، 2(، اٌؼذد )6عبِؼخ ؽٕطب، و١ٍخ اٌزغبسح، اٌّغٍذ )

(، رؾ١ًٍ اٌؼلالخ ث١ٓ الافظبػ اٌّؾبعجٟ ػٓ اٌّؼٍِٛبد ١ٍِ2017غٟ، ِغذٞ ١ٍِغٟ ػجذاٌؾى١ُ، ) .15

ِؼٙذ اٌّغزمج١ٍخ ٚرىٍفخ سأعّبي ٚأصش٘ب ػٍٝ وفبءح اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ ٌٍششوبد اٌّظش٠خ، 

 .781-701(، 4(، اٌؼذد )57) ، اٌّغٍذاٌؼبِخ الإداسح

رؾ١ًٍ اصش ِؼٍِٛبر١خ الإفظبػ اٌغشدٞ ػٍٝ وفبءح  (،٠۸۱۰۲ٛعف، ٘جخ ئثشا١ُ٘ ػجذ اٌؼض٠ض، ) .16

اٌمشاساد الاعزضّبس٠خ فٟ ث١ئخ الأػّبي اٌّظش٠خ: دساعخ ئعزطلاػ١خ ػٍٝ اٌششوبد اٌّذسعخ فٟ 

-45(،٣(، اٌؼذد )48، اٌّغٍذ )اٌّغٍخ اٌؼ١ٍّخ ٌلإلزظبد ٚاٌزغبسحثٛسطخ الأٚساق اٌّب١ٌخ اٌّظش٠خ، 

58. 

  انكرة .ب 

داس ا١ٌبصٚسٞ اٌؼ١ٍّخ ٌٍٕشش ئداسح ِب١ٌخ اٌششوبد اٌّزمذِخ،  (،2017آي شج١ت، دس٠ذ وبًِ، ) .1

 ٚاٌزٛص٠غ، الأسدْ. 

، داس ا١ٌبصٚسٞ اٌؼ١ٍّخ الإداسح اٌّب١ٌخ اٌّزمذِخ (،2012إٌؼ١ّٟ، ػذٔبْ رب٠ٗ، اٌز١ّّٟ، أسشذ فإاد، ) .2

 ٌٍٕشش ٚاٌزٛص٠غ، الأسدْ.
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