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 على سيادة المخاطز التشغيلية والمالية لشزكات المجمىعة الغذائية في بىرصة طهزان 19-تأثير كىفيذ

The impact of Covid-19 on increasing the operational and financial risks of food group 

companies on the Tehran Stock Exchange 

خِٞد ؿنجبٕ ؽج٤ت اُؾٜشا٢ٗ
(1)

أ . ّ . د ؽغ٤ٖ ٓٞع٠ ؽل٤ؼ٠                                                
(2) 

 عبٓؼخ اصادٟ الاعلا٤ٓخ                                                اُغبٓؼخ أُغز٘قش٣خ ٤ًِخ اُؼِّٞ اُغ٤بع٤خ
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 أُغزخِـ

، أعش٣ذ دساعبد ٓخزِلخ ُٔؼشكخ رؤص٤شٛب ػ٠ِ اُوطبػبد الاهزقبد٣خ أُخزِلخ. ٝأظٜشد 19-ٓ٘ز ظٜٞس عبئؾخ ًٞك٤ذ    

اٗزؾبسٙ ا٠ُ أعٞام أُبٍ ك٢ اُؼبُْ رلبػلا ٝاعؼب ٓغ ٛزا اُٞثبء ٓغ اٗزؾبس اُٞثبء أٝاخش ٣٘ب٣ش/ًبٕٗٞ اُضب٢ٗ ك٢ اُق٤ٖ ٝ

دٍٝ أخشٟ. ٓ٘ز اُجذا٣خ الأ٠ُٝ ُِٞثبء، ػجش اُخجشاء ػٖ ٓخبهشٙ أػ٠ِ ثٌض٤ش ٖٓ ٓخبهش الأصٓبد اُغبثوخ ٓضَ رِي اُز٢ 

ٖٓ ٛزا اُجؾش ٛٞ دساعخ رؤص٤ش  شئ٤ظٝٛب ثذا٣خ سًٞد عذ٣ذ ك٢ الاهزقبد. ُٝزُي ًبٕ اُـشك اُذ، ٝػ2008ؽذصذ ػبّ 

ؽشًخ ٖٓ ٓغٔٞػخ أُٞاد اُـزائ٤خ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ ك٢ ػبّ  ٤48خ ٝأُب٤ُخ ك٢ ػ٠ِ ص٣بدح أُخبهش اُزؾـ٤ِ 19-ًٞك٤ذ

أعِٞة أٓب ؽجٚ رغش٣ج٢ ك٢ ٓغبٍ أثؾبس اصجبد أُلّٜٞ أُؾبعج٢ ٗٞع اُجؾش اُزطج٤و٢.  بٛزا اُجؾش ثؾض ٣ؼذ، 2019ٝ

رْ ٝاُخط٢ أُزؼذد. اُجؾش اُؾب٢ُ ٛٞ الاعزوشائ٢ ٝاُجؼذ١ )ثؤصش سعؼ٢( ٜٝٓ٘غٚ الإؽقبئ٢ ٛٞ ٗٔٞرط الاٗؾذاس 

؛ ُٝزؾ٤َِ Kodalٝٓٞهغ  Rahvard Navinاعزخشاط أُؼِٞٓبد اُؾو٤و٤خ ٝأُذهوخ اُخبفخ ثبُؾشًبد ٖٓ ثشٗبٓظ 

ٝأُخبهش  19-ٝأظٜشد اُ٘زبئظ إٔ ٛ٘بى ػلاهخ عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ اٗزؾبس ًٞك٤ذ Ovuzثشٗبٓظ  عزؼٔبٍاُج٤بٗبد رْ ا

٣ٜذف اُجؾش ا٠ُ دساعخ ٤ًل٤خ رؤص٤ش  اُٞثبء ٓذح ك٢ٔٞػخ اُق٘بػبد اُـزائ٤خ اُزؾـ٤ِ٤خ ٝأُخبهش أُب٤ُخ ُؾشًبد ٓغ

ػ٠ِ ص٣بدح أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ ٝأُب٤ُخ ُٜزٙ اُؾشًبد. ع٤زْ رؾ٤َِ اُزؾذ٣بد اُز٢ ٝاعٜزٜب ٛزٙ اُؾشًبد  19-عبئؾخ ًٞك٤ذ

 .اُغبئؾخ ٤ًٝل٤خ رؤص٤ش رُي ػ٠ِ أداءٛب ٝاعزذآزٜب ك٢ أُغزوجَ ك٢

، ثٞسفخ هٜشإ، أُخبهش أُب٤ُخ، ؽشًبد اُؾشًبد  –أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ  –أُخبهش  – 19أٌُِبد أُلزبؽ٤خ : ًٞك٤ذ

 أُغٔٞػخ اُـزائ٤خ ، ثٞسفخ هٜشإ.
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Abstract 

Since the emergence of the COVID-19 pandemic, various studies have been conducted to 

determine its impact on different economic sectors. The world's financial markets showed a 

wide reaction to this epidemic, with the epidemic spreading in late January in China and 

spreading to other countries. From the very beginning of the epidemic, experts expressed its 

risks as much higher than the risks of previous crises such as the one that occurred in 2008, 

and considered it the beginning of a new recession in the economy. Therefore, the main 

purpose of this research was to study the impact of Covid-19 on increasing operational and 

financial risks in 48 companies from the food group on the Tehran Stock Exchange in 2019. 

This research is considered a quasi-experimental research in the field of accounting proof-

of-concept research, type of applied research. The current research method is inductive and 

post hoc (retrospective) and its statistical method is the multiple linear regression model. 

Real and audited information about the companies was extracted from Rahvard Navin 

software and Kodal website; To analyze the data, the Ovuz program was used, and the 

results showed that there is a negative and significant relationship between the spread of 

Covid-19 and the operational risks and financial risks of companies in the food industries 

group during the pandemic period. 

  Introductionأُوذٓخ 

، ا٠ُ ٝمغ الاهزقبد 2021ٝاعزٔشاسٙ ك٢ ػبّ  2019، ٓ٘ز ٜٗب٣خ ػبّ 19-أدٟ رلؾ٢ ك٤شٝط ًٞسٝٗب اُغذ٣ذ، ًٞك٤ذ    

إ ٝثبء ك٤شٝط ًٞسٝٗب ٛٞ ك٢ أُوبّ الأٍٝ ًبسصخ اٗغب٤ٗخ ًج٤شح ٝهذ أصش ار الإ٣شا٢ٗ ك٢ ؽبُخ ٖٓ اُشًٞد ٝػذّ ا٤ُو٤ٖ. 

ا اًٌُٞت ؽز٠ ا٤ُّٞ، ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ، رغجت اٗزؾبس أُشك ك٢ اؿلام أُئعغبد ػ٠ِ أُلا٤٣ٖ ٖٓ اُجؾش ػ٠ِ ٛز

، أفجؼ ػذح  الاهزقبد٣خ ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء اُؼبُْ، ٝهذ أدٟ ا٠ُ ٝمغ ع٤ٔغ اُجِذإ ػ٠ِ ؽبكخ اُشًٞد الاهزقبد١. ٓ٘ز ػوٞد

ٓخ. ٝث٘بء ػ٠ِ رُي كبٗٚ ٖٓ اُنشٝس١ رؾذ٣ذ ٝرو٤٤ْ ٝاداسح أُخبهش ك٢ اُج٤ئبد ا٤ُٜ٘ٔخ ٛٞ اُٜ٘ظ اُغبئذ ك٢ ػِّٞ اُغلا

الأعب٤ُت ٝالأدٝاد أُ٘بعجخ. ٣ؼزٔذ ٛزا اُٜ٘ظ ػ٠ِ اُزؾغ٤ٖ أُغزٔش ٝدٝسرٚ  عزؼٔبٍٓشاهجخ أُخبهش ك٢ ٌٓبٕ اُؼَٔ ثب

٤ُظ ُٜب ٗوطخ ٜٗب٣خ ػ٤ِٔبً. ٖٝٓ أْٛ أعجبة رُي د٣٘ب٤ٓخ ٓلّٜٞ اُخطش ٝاُزـ٤ش أُغزٔش ك٢ اُؼٞآَ اُز٢ رؾٌَ أُخبهش 

رو٤٤ْ أُخبهش ٛٞ هش٣وخ ٓ٘طو٤خ ٝٔوبثِخ ُِخطش. ٣زْ ر٘ل٤ز الأٗؾطخ أُزًٞسح ك٢ ؽٌَ ػ٤ِٔخ رو٤٤ْ أُخبهش ٝاداسرٜب. اُ

ُزؾذ٣ذ أُغزٟٞ ا٢ٌُٔ ٝاُ٘ٞػ٢ ُِٔخبهش ٝكؾـ اُؼٞاهت أُؾزِٔخ ُلأؽذاس أُؾزِٔخ ػ٠ِ أفٍٞ أُ٘ظٔخ. ك٢ اُٞاهغ، 

اُشهبثخ اُؾب٤ُخ ٝرٞك٤ش ث٤بٗبد ه٤ٔخ لارخبر اُوشاساد ك٢ ٓغبٍ اُؾذ ٖٓ ٤خ أعب٤ُت كبػِثٜزٙ اُطش٣وخ ٣زْ رؾذ٣ذ ٓذٟ ٝ

أُخبهش ٝأُخبهش ٝرؾغ٤ٖ أٗظٔخ اُشهبثخ ٝاُزخط٤و ُلاعزغبثخ ُٜب. عٞٛش ػ٤ِٔخ رو٤٤ْ أُخبهش ٝاداسرٜب ٛٞ رؾذ٣ذ 

 أُخبهش.
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 ٤ٔٛخ اُجؾش:أاٝلا: 

ػ٠ِ ف٘بػخ أُغٔٞػخ اُـزائ٤خ ك٢ ثٞسفخ  19-ؤر٢ أ٤ٔٛخ ٛزا اُجؾش ٖٓ رٞك٤ش كْٜ أػٔن ُزؤص٤شاد عبئؾخ ًٞك٤ذر     

هٜشإ، ٝاُز٢ هذ رغبْٛ ك٢ رط٣ٞش اعزشار٤غ٤بد ٝؽٍِٞ ُزؼض٣ض اعزذآخ ٛزٙ اُؾشًبد ك٢ ٓٞاعٜخ اُزؾذ٣بد اُوبدٓخ. ٝإ 

ذ رْ رًش الأؽذاس اُٜبٓخ اُز٢ رلبػَ ٓؼٜب عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ٣زلبػَ ٓغ الأؽذاس اٌُج٤شح. ٝه

 Ke ، ٝالأٗؾطخ اُش٣بم٤خKovalo-Ski ٝSpivanovski (2020) اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذساعبد. ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، ٣ؼذ

Buhagiar et al. (2018)( ٝاُؼٞآَ اُج٤ئ٤خ2018، ٝالأخجبس اُؼبٓخ ،) Ke Zhou et al. أُٜٔخ ، ٖٓ ث٤ٖ الأؽذاس

 .اُز٢ ًبٕ رؤص٤شٛب ػ٠ِ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ اُزؾو٤ن

. ٝك٢ اُٞاهغ، Kechen et alهذ ٣زلبػَ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ٓغ الأٓشاك أُؼذ٣خ ٓضَ رلؾ٢ ك٤شٝط عبسط ثٞاعطخ ٝ

رظ أُؾ٢ِ أصش اٗزؾبس ك٤شٝط ًٞسٝٗب ػ٠ِ ث٤ئخ الاعزضٔبس ٝالأػٔبٍ. ًٝزُي هطبع اُخذٓبد اُز١ ٣ؼذ أْٛ عضء ٖٓ اُ٘ب

الإعٔب٢ُ ك٢ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُذٍٝ. ٢ٛٝ الأًضش ٓؼبٗبح ٖٓ اٗزؾبس ك٤شٝط ًٞسٝٗب. ٖٝٓ أْٛ اُوطبػبد اُز٢ رؤصشد ٢ٛ ٓ٘بهؾخ 

عِغِخ اُزٞس٣ذ ٝاُزٞس٣ذ ًٝزُي اُزغبسح اُؼب٤ُٔخ. ػوت اٗزؾبس ك٤شٝط ًٞسٝٗب، ٝاعٜذ اُذٍٝ أُقذسح اُو٣ٞخ اٗخلبمب 

اٗخلبك ٓغزٟٞ اٗزبط أُئعغبد ٝاُذٍٝ أُغزٞسدح ثغجت اٗخلبك أُٞاد اُخبّ  ك٢ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ ثغجت

% ع٣ٞ٘بً، ٝع٤غزٔش 32ٝٓذخلاد الإٗزبط، ٝٝكوب ُزٞهؼبد اُزغبسح اُؼب٤ُٔخ ك٢ أُ٘ظٔخ، عز٘خلل اُزغبسح اُؼب٤ُٔخ ث٘ؾٞ 

اٗخلبك ؽبد ك٢  كنلا ػٖ ٔخ اُٞمغ اُؾب٢ُ. ٝك٢ ٓضَ ٛزٙ اُؾبُخ عزٞاعٚ اُؾشًبد اُخذ٤ٓخ ٝالإٗزبع٤خ أمشاس عغ٤

رـ٤ش اُ٘غت أُب٤ُخ. ٖٓ ٛزٙ  ب٥ر٢ٓغ رـ٤ش فبك٢ سثؼ اُؾشًبد أُذسعخ ٝث ب٥ر٢الإٗزبط أٝ ص٣بدح ك٢ اُزٌِلخ، ٝث

 (.2020اُؾشًبد، عززؤصش عبرث٤خ الأعْٜ ُِؾشاء ٣ٌٖٝٔ إٔ رئد١ ا٠ُ رـ٤٤ش ك٢ اُغِٞى الاعزضٔبس١ )كشٗبٗذ٣ض، 

 صب٤ٗب: ٓؾٌِخ اُجؾش:

اصبسد رؾذ٣بد  19-ٖٔ اؽٌب٤ُخ اُجؾش ك٢ اُزغبإٍ اُغٞٛش١ ا٢ُ ٣٘جغ ٖٓ افَ أُٞمٞع ٝٛٞ : َٛ عبئؾخ ًٞك٤ذرٌ   

 عذ٣ذح رئصش ػ٠ِ الاعزذآخ أُب٤ُخ ٝاُزؾـ٤ِ٤خ ُؾشًبد أُغٔٞػخ اُـزائ٤خ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ؟

 كشم٤خ اُجؾش -صبُضب: 

 .٤خ ُؾشًبد ف٘بػخ الأؿز٣خ أص٘بء اُٞثبءٝأُخبهش اُزؾـ٤ِ 19-ٛ٘بى ػلاهخ ًج٤شح ث٤ٖ اٗزؾبس ًٞك٤ذ .1

( ٝأُخبهش أُب٤ُخ اُز٢ رٞاعٜٜب ؽشًبد ٓغٔٞػخ 19-ٛ٘بى ػلاهخ ًج٤شح ث٤ٖ اٗزؾبس ك٤شٝط ًٞسٝٗب أُغزغذ )ًٞك٤ذ .2

 .اُغبئؾخ ك٢ اُق٘بػبد اُـزائ٤خ 

 اُٜذف ٖٓ اُجؾشساثؼب: 

ع٤زْ ٝػ٠ِ ص٣بدح أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ ٝأُب٤ُخ ُٜزٙ اُؾشًبد.  19-٣ٜذف اُجؾش ا٠ُ دساعخ ٤ًل٤خ رؤص٤ش عبئؾخ ًٞك٤ذ    

دساعخ اُغبئؾخ ٤ًٝل٤خ رؤص٤ش رُي ػ٠ِ أداءٛب ٝاعزذآزٜب ك٢ أُغزوجَ. ٝ ك٢رؾ٤َِ اُزؾذ٣بد اُز٢ ٝاعٜزٜب ٛزٙ اُؾشًبد 

( ٝأُخبهش أُب٤ُخ ٝاُزؾـ٤ِ٤خ ُؾشًبد ٓغٔٞػخ اُق٘بػبد 19-ًٞك٤ذاُؼلاهخ ث٤ٖ اٗزؾبس ك٤شٝط ًٞسٝٗب أُغزغذ )

 .اُـزائ٤خ ثبُجٞسفخ
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 Methodsهشائن اُؼَٔ 

 هش٣وخ اُجؾش -1-6

 ٗٞع هش٣وخ اُجؾش -1-6-1

٣ذسط  ٜٞاُزش٤ًض ػ٠ِ ػلاهبد الاسرجبه ك ٖٝٓ اُ٘بؽ٤خ اُؼ٤ِٔخ ٖٝٓ ؽ٤ش اُطج٤ؼخ كبٕ ٛزا اُجؾش ٛٞ ثؾش ٝفل٢ ٓغ    

الاٗؾذاس  عزؼٔبٍٖٝٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ كبٗٚ ٣ؾذد اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُخزِلخ ثبٖٓ ٗبؽ٤خ اُٞمغ اُؾب٢ُ 

Analysis.show أُؼِٞٓبد اُغبثوخ( ٣ٝغز٘ذ ا٠ُ  عزؼٔبٍرُي، كٜٞ ٣وغ ك٢ ٓغبٍ دساعبد ٓب ثؼذ اُؾذس )ا لنلا ػٖ ك

اُز٢ ب ٖٓ أُؼِٞٓبد اُؾو٤و٤خ. خ أُوجُٞخ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ ٝؿ٤شٛٓؼِٞٓبد ؽو٤و٤خ ٖٓ اُج٤بٗبد أُب٤ُخ ُِٞؽذاد اُزغبس٣

 ٣ٌٖٔ رؼ٤ٜٔٔب ػ٠ِ أُغزٔغ الإؽقبئ٢ ثؤًِٔٚ ثبُطش٣وخ الاعزوشائ٤خ.

 ٗطبم اُجؾش -1-6-2

 خ:ا٥ر٣ٝ٤زنٖٔ ٛزا اُجؾش أُغبلاد اُضلاصخ 

  ٣زنٖٔ ٓغبٍ أُٞمٞع رؤص٤شCovid-19 ذح.ػ٠ِ أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ ٝأُب٤ُخ أُزضا٣ 

  1400ا٠ُ ػبّ  1395ع٘ٞاد ٖٓ ثذا٣خ ػبّ  ٣6ؾَٔ أُغبٍ اُض٢٘ٓ ُِجؾش. 

 .ٕ٣ؾَٔ اُ٘طبم اُغـشاك٢ ُِجؾش ع٤ٔغ ؽشًبد أُغٔٞػخ اُـزائ٤خ ك٢ ثٞسفخ هٜشا 

 أُغزٔغ ٝاُؼ٤٘خ الإؽقبئ٤خ -1-6-3

 ٣ؾَٔ ٝؽذاد أػٔبٍ ٓوجُٞخٝٗظشًا ُزٞاكش أُؼِٞٓبد ػٖ ٝؽذاد أػٔبٍ اُجٞسفخ، كبٕ أُغزٔغ الإؽقبئ٢ ُِجؾش     

 خ:ا٥ر٤اُؾشٝه  اكشرٞؽش٣طخ ٢ٛٝ ٓذسعخ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ. 

 ٓؾَ أُشاعؼخ. ٔذحاُ ك٢. ػذّ ه٤بّ اُٞؽذح اُزغبس٣خ ثزـ٤٤ش اُغ٘خ أُب٤ُخ 1

. لا ٣غٞص إٔ رٌٕٞ ٝؽذاد الأػٔبٍ ٓؾَ اُزؾو٤ن عضءًا ٖٓ ٝؽذاد أػٔبٍ الاعزضٔبس ٝاُؾ٤بصح ٝاُٞعبهخ أُب٤ُخ 2

 ٤ٖٓ.ٝاُزؤ

 . إٔ رٌٕٞ أُؼِٞٓبد ٝاُج٤بٗبد اُخبفخ ثْٜ ٓزبؽخ.3

. رْ رذاٍٝ أعْٜ اُٞؽذح اُزغبس٣خ ثؾٌَ ٓغزٔش ك٢ ثٞسفخ هٜشإ ُْٝ ٣زْ رؼ٤ِن اُزذاٍٝ لأًضش ٖٓ صلاصخ أؽٜش ك٢ ؽبُخ 4

 الأعْٜ أُزًٞسح.

 هش٣وخ أخز اُؼ٤٘بد ك٢ ٛزا اُجؾش ٢ٛ الإصاُخ أُٜ٘غ٤خ.

 :بد ٝاُج٤بٗبد٤ًل٤خ عٔغ أُؼِٞٓ -1-6-4
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هش٣وخ أٌُزجخ ٝرغ٤ٔغ اُج٤بٗبد  غزؼَُٔغٔغ أُؼِٞٓبد أُزؼِوخ ثبُٔٞمٞػبد اُ٘ظش٣خ ٓضَ أدث٤بد ػ٘ٞإ اُجؾش، ٗ    

أُزؼِوخ ثٔزـ٤شاد اُجؾش ٖٓ ٓقبدس ٝهٞاػذ ث٤بٗبد ٓخزِلخ )ثشٗبٓظ ساكبسد ٗٞك٤ٖ ٤ٛٝئخ ثٞسفخ هٜشإ، ًٝزُي 

 (اُج٤بٗبد أُب٤ُخ(.) ث٤بٗبد اُؾشًبد

 أعِٞة رؾ٤َِ أُؼِٞٓبد -1-6-5

الأعب٤ُت الإؽقبئ٤خ اُقؾ٤ؾخ ٣غؼَ ٖٓ أٌُٖٔ  عزؼٔبٍإ اار ٖٓ أْٛ ٓشاؽَ اُجؾش رؾ٤َِ اُج٤بٗبد الإؽقبئ٤خ. ٝ     

ُغٔغ اُج٤بٗبد  غزؼَٔالإؽقبء ػجبسح ػٖ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُزو٤٘بد أٝ الأعب٤ُت اُش٣بم٤خ اُز٢ رٝ. كبػَػشك اُ٘زبئظ ثؾٌَ 

 ظ٤ٜٔب ٝرؾ٤ِِٜب ٝرلغ٤شٛب.اُشه٤ٔخ ٝر٘

 :اُزؼش٣ق أُلب٢ٔ٤ٛ ُٔزـ٤شاد اُجؾش -7-1

ٛٞ ٓشك ٓؼذ ٣غججٚ ك٤شٝط، رْ رؾذ٣ذ أٍٝ ؽبُخ ٓؼشٝكخ ُل٤شٝط ًٞسٝٗب  2019: ٓشك ك٤شٝط ًٞسٝٗب 19-ًٞك٤ذ    

اُؼبُْ، ٓٔب اٗزؾش أُشك ثغشػخ ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء ٝ. 2019بُق٤ٖ ك٢ د٣غٔجش ثأُزلاصٓخ اُز٘لغ٤خ اُؾبدح ك٢ ٝٝٛبٕ، 

 أدٟ ا٠ُ اٗزؾبس أُشك ثؾٌَ ٝثبء.

أُخبهش أُب٤ُخ: أُخبهش أُب٤ُخ ٢ٛ أ١ ٖٓ أٗٞاع أُخبهش أُخزِلخ أُزؼِوخ ثبُؾئٕٝ أُب٤ُخ، ثٔب ك٢ رُي أُؼبٓلاد 

٠ أُب٤ُخ أُزؼِوخ ثوشٝك اُؾشًبد أُؼشمخ ُخطش اُزخِق ػٖ اُغذاد. ٝؿبُجب ٓب ٣ؾبس ا٤ُٜب ػ٠ِ أٜٗب ر٘ط١ٞ ػِ

 ٓخبهش عِج٤خ كوو، ٓٔب ٣ؼ٢٘ إٔ ٛ٘بى اؽزٔب٤ُخ ُخغبسح ٓب٤ُخ ٝػذّ ا٤ُو٤ٖ ثؾؤٕ أُجِؾ.

أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ: أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ ٢ٛ ٓخبهش اُخغبسح اُ٘بعٔخ ػٖ اُؼ٤ِٔبد أٝ اُغ٤بعبد أٝ الأٗظٔخ أٝ الأؽذاس 

ٖ ٝاُ٘ؾبه الإعشا٢ٓ ٓضَ الاؽز٤بٍ ٝالأؽذاس أُبد٣خ اُخبهئخ أٝ اُلبؽِخ اُز٢ رؼطَ اُؼ٤ِٔبد اُزغبس٣خ. رؼذ أخطبء أُٞظل٤

 ٖٓ ث٤ٖ اُؼٞآَ اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ رخِن ٓخبهش رؾـ٤ِ٤خ.

 رؼش٣ق أُخبهش -2-2

ك٢ ًض٤ش ٖٓ الأؽ٤بٕ ك٢ ع٤بهبد ٓخزِلخ، كبٕ أُخبهش ٢ٛ اؽزٔبٍ ألا  غزؼَٔػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ ٓقطِؼ أُخبهش ٣    

٣زؼِن ثبُؼبئذ ػ٠ِ الاعزضٔبس ك٢ اُز٣َٞٔ. ٝٓغ رُي، ٛ٘بى ػذح أٗٞاع أٝ ٓخبهش  رٌٕٞ اُ٘ز٤غخ ًٔب ٛٞ ٓزٞهغ، خبفخ ك٤ٔب

ٓخزِلخ ثٔب ك٢ رُي ٓخبهش الاعزضٔبس، ٝٓخبهش اُغٞم، ٝٓخبهش اُزنخْ، ٝٓخبهش الأػٔبٍ، ٝٓخبهش اُغ٤ُٞخ، ٝٓب ا٠ُ 

ارْٜ. ك٢ ع٤بم أُغزضٔش، ٣زؼشك الأكشاد أٝ اُؾشًبد أٝ اُذٍٝ ُخطش خغبسح عضء أٝ ًَ اعزضٔبسٝرُي. ثؾٌَ ػبّ، 

أُخبهش ٢ٛ ٓوذاس ػذّ ا٤ُو٤ٖ اُز١ ٣شؿت أُغزضٔش ك٢ هجُٞٚ ثؾؤٕ اُؼٞائذ أُغزوج٤ِخ اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣زٞهؼٜب ٖٓ ٝ

اعزضٔبسٙ. ُزُي، ػبدح ٓب ٣زْ رؾذ٣ذ ٓذٟ رؾَٔ أُخبهش، أ١ ٓوذاس أُخبهشح اُز٢ ٣شؿت أُغزضٔش ك٢ هجُٜٞب ك٢ 

ب ثبُٔخبهش ك٢ الأػٔبٍ اُزغبس٣خ أٝ الاعزضٔبس، ٌُٖٝ أؽ٤بء  ػٖ هش٣نالاعزضٔبس،  ًٓ ٓضَ ػٔشٙ ٝاُذخَ أُزبػ. ٣ؼُشف ػٔٞ

رذسط ثؼل أٗٞاع أُخبهش ٤ًل٤خ رؤص٤ش اُزنخْ أٝ ٝٚ أ٣نًب ك٢ ٓٞاهق الاهزقبد ا٢ٌُِ. ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، عزؼٔب٣ٌُٖٔ ا

ٜ٘بى كرُي،  كنلا ػٖ د أٝ اُجِذإ أٝ اُؾشًبد. د٣٘ب٤ٌ٤ٓبد اُغٞم أٝ اُزـ٤شاد ك٢ رلن٤لاد أُغزِٜي ػ٠ِ الاعزضٔبسا

 (.1401اُؼذ٣ذ ٖٓ اُطشم ُو٤بط أُخبهش، ثٔب ك٢ رُي الاٗؾشاكبد ٝاُزجب٣٘بد أُؼ٤بس٣خ )أربساعبد١ ٝآخشٕٝ، 
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 رؼش٣ق أُخبهش أُب٤ُخ -2-3

ؼبٓلاد أُب٤ُخ أُزؼِوخ ثوشٝك أُخبهش أُب٤ُخ ٢ٛ أٗٞاع ٓخزِلخ ٖٓ أُخبهش أُزؼِوخ ثبُونب٣ب أُب٤ُخ، ثٔب ك٢ رُي أُ

٣ؼُزوذ ك٢ ًض٤ش ٖٓ الأؽ٤بٕ أٜٗب ر٘ط١ٞ ػ٠ِ ٓخبهش عِج٤خ كوو، ٓٔب ٝاُؾشًبد اُز٢ رؾَٔ ٓخبهش اُزخِق ػٖ اُغذاد. 

 (٣2014ؼ٢٘ إٔ ٛ٘بى اؽزٔب٤ُخ ُخغبسح ٓب٤ُخ ٝػذّ ا٤ُو٤ٖ ثؾؤٕ ؽغٜٔب. )ٗبفش صادٙ ٝآخشٕٝ، 

خ ٝاُغٞه٤خ ٝكوب ُلارغبٙ اُؼبّ ُ٘ظش٣خ أُؾلظخ اُؾذ٣ضخ ٝاُز٢ ر٘ـ ػ٠ِ إٔ رْ رط٣ٞش ػِْ اداسح أُخبهش أُب٤ُٝ   

اُزجب٣ٖ )أٝ  عزؼٔبٍٖٓ اُنشٝس١ اٝٛبس١ ٓبس٣ًٞزض ػٖ أُؾلٞظ. ك٢ ٗظش٣خ أُؾلظخ اُؾذ٣ضخ، د.ٓٞمٞع ٓوبٍ 

 (1389الاٗؾشاف أُؼ٤بس١( ُِٔؾلظخ ُزؾذ٣ذ أُخبهش. )ثٜجٜب٢ٗ ٤ٗب ٝآخشٕٝ، 

  أُب٤ُخ أُخزِلخأٗٞاع أُخبهش  -2-4

خطشاً  193(، ٣ٌٖٔ روغ٤ْ أُخبهش أُب٤ُخ ا٠ُ خٔظ كئبد. ٝك٢ ٛزٙ اُذساعخ، هٔ٘ب ثزؾذ٣ذ 2021ٝكوب ُجبٗذ٣شا ٝث٘ض )    

اهبس اُخٞاسص٢ٓ ٝف٘ل٘بٛب ا٠ُ خٔظ كئبد: ٓخبهش اُغٞم، ٝٓخبهش اُغ٤ُٞخ، ٝٓخبهش الائزٔبٕ،  عزؼٔبٍٓب٤ُبً ثب

 (.2015زضٔبس )ًبسد٣ٖ ٝآخشٕٝ، ٝٓخبهش الأػٔبٍ، ٝٓخبهش الاع

ٓخبهش اُغٞم ػٞآَ ٓخبهش اُغٞم اُو٤بع٤خ الأسثؼخ ٢ٛ: ٓخبهش الأعْٜ، ٝٓخبهش أعؼبس اُلبئذح، ٝٓخبهش أعؼبس 

 اُقشف، ٝٓخبهش اُغِغ.

 أ( ٓخبهش الأعْٜ:

رؾَٔ أُخبهش اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس الأعْٜ اُؼبٓخ )اُز٢ لا رشرجو ثؾشًخ أٝ ف٘بػخ ٓؼ٤٘خ( أٝ اُزوِجبد اُن٤٘ٔخ.      

ػ٘ذٓب ٣زؼِن الأٓش ثبلاعزضٔبس ه٣َٞ الأعَ، ٖٓ أُزٞهغ إٔ رٞكش الأعْٜ ػٞائذ رزغبٝص ٓؼذٍ اُؼبئذ اُخب٢ُ ٖٓ أُخبهش. 

ػ٘ذ الاعزضٔبس ك٢ الأعْٜ، ٣وٍٞ ٓخبهش الأعْٜ. ػ٠ِ ٖٓ أُخبهش ػلاٝح  ٣ٝغ٠ٔ اُلشم ث٤ٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ ٝأُؼذٍ اُخب٢ُ

َ أُض٣ذ ٖٓ ٕ أُخبهش اُؼب٤ُخ رؼ٢٘ ػٞائذ ػب٤ُخ. ٖٓ اُ٘بؽ٤خ اُ٘ظش٣خ، ٣زْ رؼ٣ٞل أُغزضٔش٣ٖ ػٖ رؾٔا ْٜثؼن

الاعزضٔبساد راد ٣ؤر٢ عضء ًج٤ش ٖٓ ٝأًجش ُلاعزضٔبس ك٢ الأعْٜ الأًضش خطٞسح.  اُذ٣ْٜ ؽبكضكبٕ  أُخبهش، ُٝزُي

 أُخبهش اُؼب٤ُخ/أٌُبكآد اُؼب٤ُخ ٖٓ الأعٞام اُ٘بؽئخ.

 ة( ٓخبهش أعؼبس اُلبئذح

رؤر٢ ٓخبهش أعؼبس اُلبئذح ٖٓ اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس ار ٓخبهش رـ٤شاد أٝ روِجبد أعؼبس اُلبئذح.  ٣ٝؤخز ك٢ اُؾغجبٕ    

س اُلبئذح ػ٠ِ أُشًض أُب٢ُ ُِج٘ي ٝرئد١ ا٠ُ ٗزبئظ ٓب٤ُخ اُغٞم ٝرؤص٤شٛب ػ٠ِ سثؾ٤خ اُج٘ٞى. ٣ٌٖٔ إٔ رئصش ٓخبهش أعؼب

إ آٌب٤ٗخ رـ٤٤ش عؼش اُلبئذح ك٢ أ١ ُؾظخ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٜب رؤص٤ش ا٣غبث٢ أٝ عِج٢ ػ٠ِ اُج٘ٞى ٝؿ٤ش ٓٞار٤خ. 

ُج٘ي ٣ٝلٞص %، ٣خغش ا6% ٝاٗخلل عؼش اُلبئذح ا٠ُ 4ػبٓبً ثلبئذح  30ٝأُغز٤ٌِٜٖ. ارا هذّ اُج٘ي سٛ٘بً ػوبس٣بً ُٔذح 

 . (1401هذ ٣ئد١ ا٠ُ خغبسح ٓب٤ُخ. )٤ٓش٣ض ٝهل٢،  ب٥ر٢أُغزِٜي. ٝٛزٙ رٌِلخ كشفخ ثذ٣ِخ ُِج٘ي، ٝث
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 ط( ٓخبهش اُؼِٔخ

أٓٞس أخشٟ، ػ٠ِ ه٤ٔخ الأفٍٞ  ٓغ ،شف، ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ رئصشٝرؾَٔ أُخبهش اُزـ٤شاد أٝ اُزوِجبد ك٢ أعؼبس اُق    

ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُذ٤ُٝخ  اًج٤ش ا٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُِزوِجبد ك٢ أعؼبس اُقشف ك٢ اُغٞم رؤص٤شًٔب أُؾزلع ثٜب ثزِي اُؼِٔخ. 

اػزٔبدًا ػ٠ِ ٓٞهغ ٝالاُزضآبد ثبُؼٔلاد الأع٘ج٤خ، ٝ ُِؾشًخ ثغجت رؤص٤ش أعؼبس اُغِغ أُؾ٤ِخ ٝالأع٘ج٤خ ٝه٤ٔخ الأفٍٞ

٣ٌٖٔ إٔ ٣ئصش ٝرلغ عؼش اُقشف أٝ اٗخلل. ٜب، هذ رٌٕٞ أُؼبِٓخ ٓؼشمخ ُِخطش ارا اسغزؼِٔأُؼبِٓخ ٝاُؼِٔخ اُز٢ ر

اُزلاػت ك٢ أعؼبس اُقشف ػ٠ِ اعز٤شاد ٝرقذ٣ش اُؾشًبد اُؼب٤ُٔخ. ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، ارا مؼق ا٤ُٞسٝ ك٢ ٓوبثَ 

اُذٝلاس، كغٞف ٣ؼب٢ٗ أُقذسٕٝ الأٓش٤ٌ٣ٕٞ ٝع٤غزل٤ذ أُغزٞسدٕٝ الأٓش٤ٌ٣ٕٞ. ٝؽو٤وخ إٔ ا٤ُٞسٝ ٣زطِت أهَ ٖٓ 

٤ؼ ٣ؼ٢٘ إٔ اُٞلا٣بد أُزؾذح رش٣ذ ؽشاء اُغِغ ٝالارؾبد الأٝسٝث٢ ٣ش٣ذ ث٤غ اُجنبئغ. كبُٞاسداد ٖٓ دٝلاس ٝاُؼٌظ فؾ

 (.1400اُٞلا٣بد أُزؾذح ثبٛظخ اُضٖٔ ؽب٤ُبً ثبُ٘غجخ ُلارؾبد الأٝسٝث٢. )اُذاساث٢ ٝآخشٕٝ، 

 د( ٓخبهش اُغِغ

ٜ٘بى كشم ًج٤ش ث٤ٖ كٝاُ٘ؾبط ٝاُ٘لو( أٝ اُزوِجبد.  ٝرؾَٔ أُخبهش اُزـ٤شاد ك٢ أعؼبس اُغِغ الأعبع٤خ )ٓضَ اُزسح    

ؽغْ أُخبهشح اُز٢ ُذٟ أُ٘زغ٤ٖ ٝأُغز٤ٌِٜٖ ُِغِغ أهش أٝ ٓجبدة رٞع٤ٜ٤خ ٓل٤ذح ُٜب )هذٓٞس١ ٝاعلا٢ٓ ٓل٤ذ آثبد١، 

 أُخبهش اُؼبد٣خ. -2-4-2( 2016

برا ًبٕ اُ٘ٔٞرط ك٣ؼزٔذ ه٤بط أُخبهش أُب٤ُخ ٝرو٤٤ْ الأدٝاد أُب٤ُخ ٝاخز٤بس أُؾلظخ ػ٠ِ اُ٘ٔبرط الإؽقبئ٤خ. ٝ    

 عزؼٔبٍرقق ٓخبهش اُ٘ٔٞرط ػٞاهت اٝخبهئب، كبٕ أسهبّ أُخبهش أُضب٤ُخ أٝ الأعؼبس أٝ أُؾلظخ عزٌٕٞ خبهئخ. 

٣َٞٔ ُِ٘ٔٞرط الإؽقبئ٢ ك٢ اُز شئ٤ظاُؼ٘قش ا٤ُٝبس أُؾلظخ. ٗٔبرط ؿ٤ش فؾ٤ؾخ ػ٘ذ ه٤بط أُخبهش أٝ رو٤٤ْ أٝ اخز

ؿ٤ش ٓؼشٝف ٣ٝو٤ظ خطش أخطبء  بػؾٞائ٤ آزـ٤شالأثؾبس اُؾذ٣ضخ رٞص٣غ اُؼٞآَ  رؼذٝٛٞ رٞص٣غ ػٞآَ اُخطش. 

( ٗٔٞرعًب اهزقبد٣بً لإهبس ه٤بط أُخبهش. ٝٛٞ ٣ٞكش ٓئؽشاد ٓخبهش ٣2018وزشػ عٞخذصٙ ٝؽ٤ٔذد )ٝاُ٘ٔٞرط. 

رُي، ٣زْ ػشك ثذ٤ٜ٣بد  كنلا ػٖ ح اُٞظبئق رِزوو ٓخبهش اُ٘ٔٞرط ٝرٌٖٔ اداسح ٓخبهش اُغٞم ٝاُ٘ٔٞرط. ٓزؼذد

ESRS  ٣ٝزْ رغ٤ٔغ اُؼذ٣ذ ٖٓ الأٓضِخ اُؼ٤ِٔخ ػ٠ِES  ك٢ اداسح أُخبهش أُب٤ُخ ٝرو٤٤ْ آٌبٗبد الائزٔبٕ. )أعبع٢

 (2015ٝآخشٕٝ، 

 ٓخبهش الائزٔبٕ -2-4-1

كْٜ ٝه٤بط اؽزٔب٤ُخ ؽذٝصٜب.  ػٖ هش٣نٜٓ٘خ رشًض ػ٠ِ اُؾذ ٖٓ اُخغبئش ٝٓ٘ؼٜب  الائزٔبٕ رؼذ اداسح ٓخبهش     

اُج٘ٞى ٝالارؾبداد الائزٔب٤ٗخ ٝأُئعغبد أُب٤ُخ الأخشٟ اداسح ٓخبهش الائزٔبٕ ُزو٤َِ اُخغبئش اُ٘بعٔخ ثؾٌَ  غزؼَٔرٝ

أُوزشك ٓؼشمًب ُخطش اُزخِق ػٖ عذاد اُزضآبرٚ رؾذس ٓخبهش الائزٔبٕ ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ ٝػٖ اُزؤخش ك٢ اُغذاد.  سئ٤ظ

 (2012أٝ كوذاٜٗب ثٔٞعت ارلبه٤خ ث٤ٖ أُئعغخ أُب٤ُخ ٝأُوزشك. )اُـلبس١، 

ث٤بٗبد اُؼٔلاء اُغ٤ذح مشٝس٣خ لإداسح ٓخبهش الائزٔبٕ. ٣ؼذ عٔغ أُؼِٞٓبد اُقؾ٤ؾخ ٝث٘بء اُؼلاهبد اُقؾ٤ؾخ  رؼذٝ    

. ٖٓ أعَ اُزؼشف ػ٠ِ أُؾبًَ ٝأُخبهش اُؼَٔأٓشًا ثبُؾ الأ٤ٔٛخ لاعزشار٤غ٤خ ٓخبهش ٓغ هبػذح اُؼٔلاء اُز٢ اخزشرٜب 
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ٖٓ أُْٜ عذًا رؾ٤َِ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ ٝؿ٤ش أُب٤ُخ ُِؼ٤َٔ. ٣ٝ٘جـ٢ رو٤٤ْ أُخبهش ٝأُؾزِٔخ اُز٢ هذ ر٘ؾؤ ك٢ أُغزوجَ، 

ّٞ هغْ ٓخبهش الائزٔبٕ ثزو٤٤ْ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ ٣و ار ٓضَ ٓخبهش الأػٔبٍ ٝٓخبهش هطبع الاعزضٔبس ٝٓخبهش الإداسح.

رُي، ٣وّٞ هغْ ٓخبهش الائزٔبٕ  كنلا ػٖ ُِؾشًخ ٝرؾ٤َِ ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاس ك٢ اُؾشًخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثخ٤بساد اُز٣َٞٔ، 

٢ِ، )خبدّ ػ؟رؾ٤َِ اُوشكٞهؼخ، ُٝٔبرا رؾزبط اُؾشًخ ا٠ُ اُغذاد أُز ٓذحاُوشك، ٝ عزؼٔبٍثلؾـ أ٣ٖ ٤ًٝق ع٤زْ ا

2012) 

 ٓخبهش اُغ٤ُٞخ -2-4-2

ػذّ اُوذسح ػ٠ِ رذاٍٝ ٝسهخ ٓب٤ُخ أٝ أفَ ٓؼ٤ٖ ثغشػخ ًبك٤خ ُزغ٘ت اُخغبئش )أٝ ُزؾو٤ن ك٢  رزٔضَ ٓخبهش اُغ٤ُٞخ    

 ٛ٘بى ٗٞػبٕ ٖٓ ٓخبهش اُغ٤ُٞخ:ٝ(. 2018أسثبػ ٓؼوُٞخ( )عبثٞس١ ٝآخشٕٝ، 

 أ( ع٤ُٞخ الأفٍٞ:

اُز٢ رؼذ ك٢ الأعبط ٓغٔٞػخ كشػ٤خ ٖٓ ٓخبهش اُغٞم فٍٞ ك٢ اُغٞم ثغجت ٗوـ اُغ٤ُٞخ، لا ٣ٌٖٔ ث٤غ الأ   

(Ahmadizadeh et al., 2019 ٞ٣ٌٖٝٔ رلغ٤ش رُي ػ٠ِ اُ٘ؾ .)ا٥ر٢: 

 ارغبع اُلغٞح ث٤ٖ اُؼشك ٝاُطِت• 

 (.Ansari Samani and Heydarpour, 2017اٗؾبء اؽز٤به٤بد ع٤ُٞخ فش٣ؾخ )• 

 َ:ة( ع٤ُٞخ اُز٣ٞٔ  

 ٝرؾَٔ ٓخبهش ٛزٙ اُذ٣ٕٞ ٓب ٢ِ٣:

 لا ٣ٌٖٔ عذادٛب ك٢ اُٞهذ أُؾذد• 

 لا ٣ٌٖٔ روذ٣ٔٚ الا ثغؼش ؿ٤ش اهزقبد١• 

 (.2016ٜٓذ٣شع٢،   ثٞس ٝأٓٞصاد ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ اعٔبً ػِٔبً أٝ اعٔبً ػبد٣بً )أؽٔذ• 

 19رؼش٣ق ًٞك٤ذ  -2-8

رؾذ٣ذ أٍٝ ؽبُخ ٓؼشٝكخ ُل٤شٝط ًٞسٝٗب أُزلاصٓخ ٛٞ ٓشك ٓؼذ ٣غججٚ ك٤شٝط، رْ  2019ٓشك ك٤شٝط ًٞسٝٗب     

 . اٗزؾش ٛزا أُشك ثغشػخ ك٢ ع٤ٔغ أٗؾبء اُؼبُْ ٝأدٟ ا٠ُ اٗزؾبس2019اُز٘لغ٤خ اُؾبدح ك٢ ٝٝٛبٕ، اُق٤ٖ ك٢ د٣غٔجش 

، ٌُٜٝ٘ب ؿبُجبً ٓب رؾَٔ اُؾ٠ٔ ٝاُغؼبٍ ٝاُقذاع 19-رخزِق أػشاك ًٞك٤ذ( 1400ٝٛزا أُشك )ثؾش٣خ ٝهبع٢ٔ، 

ب ٖٓ ٝاُززٝم. ت ٝٓؾبًَ اُز٘لظ ٝكوذإ ؽبعز٢ اُؾْ ٝٝاُزؼ ًٓ هذ رجذأ الأػشاك ثؼذ ٓشٝس ٣ّٞ ا٠ُ أسثؼخ ػؾش ٣ٞ

ٖٓ ث٤ٖ أُٝئي ٝٓب لا ٣وَ ػٖ صِش الأؽخبؿ اُز٣ٖ ٣قبثٕٞ ثبُؼذٟٝ ٤ُظ ُذ٣ْٜ أػشاك ِٓؾٞظخ. ٝاُزؼشك ُِل٤شٝط. 

٪( أػشاك خل٤لخ ا٠ُ 81ٓشم٠، ًبٕ ُذٟ الأؿِج٤خ )اُز٣ٖ ٣ؼبٕٗٞ ٖٓ أػشاك ًج٤شح ثٔب ٣ٌل٢ ُزق٤٘لْٜ ػ٠ِ أْٜٗ 

، أٝ ًٝغغ٤ٖ٪ أػشاك ؽبدح )م٤ن اُز٘لظ، ٝٗوـ الأ14ٓزٞعطخ )رقَ ا٠ُ اُزٜبة سئ١ٞ خل٤ق(، ك٢ ؽ٤ٖ ًبٕ ُذٟ 
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% ُذ٣ْٜ أػشاك خط٤شح )كؾَ ك٢ اُغٜبص اُز٘لغ٢، فذٓخ، أٝ خَِ ٝظ٤ل٢ 5 ٝ (.٣ظٜشٕٝ افبثخ اُشئخ٪ 50أًضش ٖٓ 

٣غزٔش ثؼل الأؽخبؿ ك٢ رغشثخ ْٜٝ أًضش ػشمخ ُخطش الإفبثخ ثؤػشاك ؽبدح. كًجبس اُغٖ أٓب  ٓزؼذد الأػنبء(.

ثؼذ اُزؼبك٢، ٝهذ ُٞؽع رِق الأػنبء. ٣زْ اعشاء دساعبد ٓزؼذدح ػذح ٓغٔٞػخ ٖٓ اُزؤص٤شاد )ًٞك٤ذ ه٣َٞ الأٓذ( لأؽٜش 

 (Zongran et al. ،2022اُغ٘ٞاد ُٔض٣ذ ٖٓ اُزؾو٤ن ك٢ ا٥صبس ه٣ِٞخ أُذٟ ُٜزا أُشك )

ػ٘ذٓب ٣ز٘لظ الأؽخبؿ ٛٞاءً ِٓٞصًب ثبُوطشاد ٝاُغض٣ئبد اُقـ٤شح أُٞعٞدح ك٢ اُٜٞاء  19-٣ٝ٘زوَ ٓشك ًٞك٤ذ    

أُؾز١ٞ ػ٠ِ اُل٤شٝط. ٣ٌٕٝٞ خطش اعز٘ؾبم ٛزٙ أُٞاد أًجش ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ الأؽخبؿ ػ٠ِ ٓغبكخ هش٣جخ، ٌُٖٝ ٖٓ 

ك٢ اُذاخَ. ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؾذس الاٗزوبٍ أ٣نًب ارا رْ سػ اُغٞائَ أُِٞصخ ك٢  أٌُٖٔ اعز٘ؾبهٜب ػ٠ِ ٓغبكبد أهٍٞ، خبفخ

ب ٣ٌْٜٝٔ٘ ٗؾش  20اُؼ٤ٖ أٝ الأٗق أٝ اُلْ، أٝ ٗبدسًا ػجش الأعطؼ أُِٞصخ. ٣ظَ الأؽخبؿ ٓؼذ٤٣ٖ ُٔذح رقَ ا٠ُ  ًٓ ٞ٣

 (.2021اُل٤شٝط ؽز٠ ُٞ ُْ رظٜش ػ٤ِْٜ أ١ أػشاك )٤ُٝبٓض ٝآخشٕٝ، 

ٝرٞص٣ؼٜب ك٢ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُجِذإ اُز٢ ثذأد ؽٔلاد رطؼ٤ْ عٔبػ٤خ.  19-٠ِ اُؼذ٣ذ ٖٓ ُوبؽبد ًٞك٤ذرٔذ أُٞاكوخ ػٝ    

ٝرؾَٔ الإعشاءاد اُٞهبئ٤خ الأخشٟ اُزجبػذ اُغغذ١ أٝ الاعزٔبػ٢، ٝاُؾغش اُقؾ٢، ٝر٣ٜٞخ الأٓبًٖ اُذاخ٤ِخ، ٝاسرذاء 

ٝؿغَ ا٤ُذ٣ٖ، ٝاثؼبد الأ٣ذ١ ؿ٤ش أُـغُٞخ ػٖ  ه٘بع أٝ ؿطبء ُِٞعٚ ك٢ الأٓبًٖ اُؼبٓخ، ٝرـط٤خ اُغؼبٍ ٝاُؼطظ،

اُٞعٚ. ٝث٤٘ٔب ٣غش١ اُؼَٔ ػ٠ِ رط٣ٞش أد٣ٝخ رٔ٘غ اُل٤شٝط، كبٕ اُؼلاط الأعبع٢ ٛٞ ػلاط الأػشاك. رؾَٔ الإداسح 

 (.Radzikowska et al., 2020ػلاط الأػشاك ثبُشػب٣خ اُذاػٔخ ٝاُؼضُخ ٝاُزذاث٤ش اُزغش٣ج٤خ )

 ٠ أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خػِ 19-رؤص٤ش ًٞك٤ذ -9-2

ٜ٘بى ؽ٢ء ٝاؽذ ٓئًذ، ٝٛٞ أٗٚ ُْ ر٘ظ أ١ ؽشًخ ٖٓ ك، 19-ث٤٘ٔب ٣ز٤ٌق اُؼبُْ ٓغ اُزـ٤٤شاد اُز٢ أؽذصزٜب عبئؾخ ًٞك٤ذ    

رؤص٤ش ػ٤ِٔبد الإؿلام اُٞه٤٘خ ٝامطشاثبد اُزغبسح اُؼب٤ُٔخ. ٝػ٠ِ ٗؾٞ ٓٔبصَ، ُْ روْ عٟٞ هِِخ ٖٓ اُؾشًبد ثبدساط 

إ اٗزؾبس اُؼذٟٝ ثٔغبػذح اهزقبدٗب اُؼب٢ُٔ ع٘جبً صْ ٤خ ٖٓ اُ٘ٞع أُطِٞة ك٢ خطو اٗوطبع أػٔبُٜب. الاعزغبثبد اُٞثبئ

ا٠ُ ع٘ت ٓغ الإعشاء اُغش٣غ ُِؾٌٞٓخ ُْ ٣ٔ٘ؼ اُؾشًبد كشفخ ُلاعزؼذاد أٝ اُز٘ل٤ز. ٝٗز٤غخ ُزُي، ُْ ٣ٌٖ ثٞعغ ػبُْ 

ُِٞثبء، ُْ رذكغ اُؾشًبد ا٠ُ رـ٤٤ش ػ٤ِٔبرٜب ثطشم ُْ ٣ٌٖ ٖٓ  ٛزٙ الاعزغبثبد، اعزغبثبر٘بٝاُغٞم اُؾبَٓ الا إٔ ٣زلبػَ. 

أٌُٖٔ رقٞسٛب ٖٓ هجَ كؾغت، ثَ ًبٕ ُٜب رؤص٤ش ػ٤ٔن ػ٠ِ ٤ًل٤خ ػَٔ أُئعغبد ك٢ أُغزوجَ. ُوذ اٗؾشكذ اُؼذ٣ذ ٖٓ 

 (.2022اُؾشًبد ػٖ أدائٜب اُطج٤ؼ٢ )٣ِٝذ ٝآخشٕٝ، 

ك٢ رو٤٤ْ أُخبهش اُؾب٢ُ ٝالإداسح  ؾغجبٕٓخبهش عذ٣ذح ُْ ٣زْ أخزٛب ك٢ اُاٗؾشاف ػٖ اُوبػذح ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼ٢٘ إٔ أ١     

ب ٣غت إٔ ّ ػبٓلًا أعبع٤ِٕٓٞ أٓش٢ٌ٣ ٣ؼِٕٔٞ ٖٓ أُ٘ضٍ أ 75اُلاؽوخ ُِٔ٘ظٔخ. ٝٛزا أٓش ْٜٓ، عٞاء ً٘ذ ٝاؽذًا ٖٓ 

غ اُؼٔلاء ٝث٤ٖ أُٞظل٤ٖ، ٣جو٠ ك٢ اُؼَٔ. ٝٓغ رؾشى اُؾشًبد ٗؾٞ اػبدح كزؼ أثٞاثٜب، ٝاعزئ٘بف الارقبٍ أُجبؽش ٓ

٣ؼذ اُؾلبظ ػ٠ِ علآخ أُٞظل٤ٖ أص٘بء اُٞثبء ٓقذس هِن ٝرزضا٣ذ أُخبهش اُز٢ ٣زؼشك ُٜب ًَ ٖٓ أُٞظل٤ٖ ٝاُؼٔلاء. 

ٚ أُقذس اُٞؽ٤ذ ُِخطش. ٝٓغ رُي، اػزٔبدًا ػ٠ِ اُزش٤ًض ػ٠ِ اُل٤شٝط ٗلغٚ ثٞفل، ٖٓ أُـش١ 19-ًج٤ش. ٓغ ًٞك٤ذ

 (.2022ٝآخشٕٝ،  Youtisش أُجبؽشح أُشرجطخ ثبُٞثبء رؾٌَ ٓقذس هِن)ػِٔي، كبٕ أُخبهش ؿ٤
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رؼذ ٓغز٣ٞبد اُزٞظ٤ق ٓغشد ٓضبٍ ٝاؽذ ػ٠ِ ٤ًق ٣ٌٖٔ ُزـ٤٤ش ثغ٤و إٔ ٣ٌٕٞ ُٚ رؤص٤ش ًج٤ش ػ٠ِ ٓخبهش أُ٘ظٔخ. ٝ    

ضب٤ُخ ُِؼذد أُ٘بعت ٖٓ ٓغز٣ٞبد اُزٞظ٤ق أُ هجَ اُٞثبء ٓغ الأخز ثؼ٤ٖ اُ٘ظش رْ رق٤ْٔ رو٤٤ٔبد أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خٝ

ػ٘ذٓب رزـ٤ش ٓغز٣ٞبد اُزٞظ٤ق، ٣ٌٖٔ إٔ رئد١ ٛزٙ اُزـ٤٤شاد ؿبُجبً ا٠ُ ص٣بدح ٝالأؽخبؿ ر١ٝ أُٜبساد أُ٘بعجخ. 

الإفبثبد، أٝ ػ٘ذٓب لا رٌٕٞ ٛ٘بى ٓٞاسد ًبك٤خ لأداء اُٞظ٤لخ ثؤٓبٕ، أٝ ػ٘ذٓب ٣طُِت ْٜٓ٘ رؾَٔ ٓغئ٤ُٝبد عذ٣ذح 

 .(2022)س٣خزش ٝٛب٣ذ٣٘غش، 

 ػ٠ِ أُخبهش أُب٤ُخ 19-رؤص٤ش ًٞك٤ذ -2-10

ك٢ ٝهذ اُزٌبَٓ الاهزقبد١ اُؼب٢ُٔ ٝاُزؾش٣ش أُب٢ُ، أدٟ سأط أُبٍ اُذ٢ُٝ الأًضش ٗؾبهًب ا٠ُ رٌض٤ق ػذّ الاعزوشاس     

ٝثِذإ أُب٢ُ اُؼب٢ُٔ، ٣ٌٖٝٔ إٔ ر٘زؾش أُخبهش أُب٤ُخ أُخزِلخ اُ٘بعٔخ ػٖ ػٞآَ خبسع٤خ أٝ داخ٤ِخ ا٠ُ ٓ٘بهن 

 (.2022أخشٟ، ٝؽز٠ ا٠ُ ًَ سًٖ ٖٓ أسًبٕ اُؼبُْ )ؽٔضح( . ٝآخشٕٝ(. ، 

ٝهذ أدٟ رؤص٤ش ٛزا أُشك اُغذ٣ذ ػ٠ِ الاهزقبد اُؼب٢ُٔ ا٠ُ رقٞس ػبّ ك٢ اُغٞم ثؤٕ ٛ٘بى خطش ؽذٝس سًٞد     

٤َ آ٤ُخ الإكلاط أسثغ . ُٝٔ٘غ اكلاط أًجش، رْ رلؼ2008ػب٢ُٔ ػ٤ٔن، هذ رزغبٝص ؽذرٚ أصٓخ اُشٖٛ اُؼوبس١ ك٢ ػبّ 

% ٓشح 7ػ٘ذٓب اٗخلل عؼش اؿلام عٞم الأعْٜ الأٓش٤ٌ٣خ ث٘غجخ ٝ، 2020ٓبسط/آراس  18ٝ 16ٝ 12ٝ 9ٓشاد ك٢ 

، اٗخلل ٓئؽش داٝ عٞٗض اُق٘بػ٢ ٝٓئؽش عزبٗذسد آٗذ 1988ٓ٘ز ثذء اُؼَٔ ثٜب. ك٢ ػبّ  1997ٝاؽذح كوو ك٢ ػبّ 

، ٝكوبً ُٔ٘ظٔخ 2020ٓبسط  20ا٠ُ  2019د٣غٔجش  31ٖٓ  ٔذحاُ% ػ٠ِ اُزٞا٢ُ، ك٢ 29% 33ٝث٘غجخ  500ثٞسص 

%. ٝهذ اٗخلل ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ ك٢ 24.80( ث٘غجخ FTSE100) شئ٤ظاُقؾخ اُؼب٤ُٔخ. ٝاٗخلل أُئؽش اُجش٣طب٢ٗ اُ

 (.2023)٤ٓش٢ٗٝ ٝآخشٕٝ،  2019% ٓوبسٗخ ثبُزسٝح اُز٢ ثِـزٜب ك٢ د٣غٔجش/ًبٕٗٞ الأٍٝ 20ا٤ُبثبٕ ثؤًضش ٖٓ 

اُزؾ٤َِ اُٜ٘بئ٢، كبٕ اُؼذٟٝ أُب٤ُخ ٢ٛ ك٢ اُٞاهغ ٗوَ ٓؼِٞٓبد أُخبهش أُب٤ُخ اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ ٣٘زوَ ك٤ٜب ٓؼذٍ ٝك٢     

ٝكوب لأثؾبس اُجبؽض٤ٖ، كبٕ اُزؤص٤ش الأًجش ٛٞ اُزوِت. ٝا٤ُّٞ، ٝرؾذ رؤص٤ش اُٞثبء، ُؼبئذ ٝاُزوِت ٝالاٗؾشاف ا٠ُ ؽذ ٓب، ٝا

م أُب٤ُخ ك٢ ٓخزِق اُجِذإ اُؼذ٣ذ ٖٓ أُخبهش. ٝخبفخ ثبُ٘غجخ ُِق٤ٖ اُز٢ رٔش عِجذ ػٞآَ ػذّ الاعزوشاس ك٢ الأعٞا

ٛزٙ اُٞسهخ  غزؼَٔاُزق٤٘غ، كبٕ ٓؼذٍ ٗٔٞ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ آخز ك٢ الاٗخلبك، ٝٛٞ ٓب ٣ؾٌَ رؾذ٣ب فؼجب. ر ٔذحث

اُزؾ٤َِ اُزغش٣ج٢ ُٔؼشكخ ٓب ارا ًبٕ اٗزوبٍ أُخبهش أُب٤ُخ ث٤ٖ دٍٝ اُؼبُْ ٣زْ رٌض٤لٚ ك٢ ظَ ظشٝف اُٞثبء، ٓٔب ٣ئد١ 

ا٠ُ كْٜ آ٤ُخ ٝرؤص٤ش رشاًْ أُخبهش أُب٤ُخ. ٝك٢ اُٞهذ ٗلغٚ، ٣ٌٜٔ٘ب ٓشاعؼخ ٝاٗؾبء آ٤ُخ ُلإٗزاس أُجٌش ٝاُزؼبَٓ ٓغ 

جوخ ك٢ اُق٤ٖ، ٝٛٞ أٓش رٝ أ٤ٔٛخ ًج٤شح ُٔ٘غ ؽذٝس أصٓخ ٓب٤ُخ ك٢ اُق٤ٖ. )كُٞذ ٝآخشٕٝ، أُخبهش أُب٤ُخ أُط

2022.) 

 هش٣وخ اُجؾش

٣زْ رطج٤ن ٛزا اُجؾش ٖٓ اُ٘بؽ٤خ اُزطج٤و٤خ ٝاُٞفل٤خ لأٗٚ ٣ذسط اُٞمغ اُوبئْ ٖٓ ٗبؽ٤خ ٣ٝؾذد اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد 

 عزؼٔبٍٟ. ٣ٝزْ ٝمؼٜب ك٢ ٓغبٍ اُذساعبد اُلاؽوخ ُِؾذس )ارؾ٤َِ الاٗؾذاس ٖٓ ٗبؽ٤خ أخش عزؼٔبٍأُخزِلخ ثب

أُؼِٞٓبد اُغبثوخ( ٝرؼزٔذ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد اُؾو٤و٤خ ُِج٤بٗبد أُب٤ُخ ُٞؽذاد اُزذاٍٝ أُوجُٞخ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ ٝؿ٤شٛب 

 .ٖٓ أُؼِٞٓبد اُؾو٤و٤خ. ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ رؼ٤ٜٔٔب اعزوشائ٤ب ػ٠ِ ع٤ٔغ اُغٌبٕ الإؽقبئ٤٤ٖ
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 ؾذاس ُِجؾشٗٔٞرط الاٗ

ك٢ ٛزا اُجؾش، أٝلاً ٖٓ ٓغٔٞع صلاصخ ٓزـ٤شاد ف٘بػ٤خ )فلش/ٝاؽذ(؛ ٣زْ ؽغبة اُو٤ٔخ اُؼذد٣خ ُِ٘وـ/اُض٣بدح ك٢ ػذد 

أُٞظل٤ٖ ٝاُ٘وقبٕ/اُض٣بدح ك٢ ؽغْ أُج٤ؼبد ٝالإؿلام أُئهذ ُجؼل خطٞه الإٗزبط/اُض٣بدح ك٢ خطٞه الإٗزبط ٌَُ 

 ُ٘برظ ػ٠ِ ػذد الأعْٜ ك٢ أ٣ذ١ اُ٘بط:ؽشًخ ػ٠ِ ؽذح ُِٝزغبٗظ ٗوغْ اُؼذد ا

ti,ti,ti,ti,
Dummy3+Dummy2Dummy1=19 Covid +

 

 كشم٤بد اُجؾش

 .ٝأُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ ُؾشًبد ف٘بػخ الأؿز٣خ أص٘بء اُٞثبء 19-ٛ٘بى ػلاهخ ًج٤شح ث٤ٖ اٗزؾبس ًٞك٤ذ

بد اُق٘بػبد ( ٝأُخبهش أُب٤ُخ اُز٢ رٞاعٜٜب ؽش19ً-ٛ٘بى ػلاهخ ًج٤شح ث٤ٖ اٗزؾبس ك٤شٝط ًٞسٝٗب أُغزغذ )ًٞك٤ذ

 .اُغبئؾخ ك٢اُـزائ٤خ 

 أُغزٔغ ٝاُؼ٤٘خ الإؽقبئ٤خ -3-5

جؾش ٣ؾَٔ ٝؽذاد الأػٔبٍ أُوجُٞخ ٝٗظشًا ُزٞاكش أُؼِٞٓبد ػٖ ٝؽذاد أػٔبٍ اُجٞسفخ، كبٕ أُغزٔغ الإؽقبئ٢ ُِ

 :خا٥ر٤ٝهذ رْ هجُٞٚ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ. ٣زْ اعز٤لبء اُؾشٝه 

 .ه٤ذ أُشاعؼخ ٔذحاُ ك٢ُْ رؾٜذ ٝؽذح الأػٔبٍ أ١ رـ٤٤شاد ك٢ اُغ٘خ أُب٤ُخ  .1

 .ألا رٌٕٞ ٝؽذاد الأػٔبٍ ٓؾَ اُزؾو٤ن ٝؽذاد أػٔبٍ الاعزضٔبس ٝالاعزؾٞار ٝاُٞعبهخ أُب٤ُخ ٝاُزؤ٤ٖٓ .2

 .إٔ رٌٕٞ أُؼِٞٓبد ٝاُج٤بٗبد اُخبفخ ثْٜ ٓزٞكشح .3

ٌَ ٓغزٔش ك٢ ثٞسفخ هٜشإ ُْٝ ٣زٞهق رذاٍٝ الأعْٜ أُزًٞسح لأًضش ٖٓ صلاصخ رْ رذاٍٝ أعْٜ ٝؽذح اُزذاٍٝ ٛزٙ ثؾ -4

 .أؽٜش

 هش٣وخ أخز اُؼ٤٘بد ك٢ ٛزا اُجؾش ٢ٛ الاعزجؼبد أُٜ٘غ٢.

 خغزؼِٔالأعب٤ُت الإؽقبئ٤خ أُ -8-3

 عبطالأأُٜ٘ظ اُجؼذ١ )أُؤخٞر ٖٓ أُؼِٞٓبد اُغبثوخ( ك٢ رؾ٤َِ ث٤بٗبد ٛزا اُجؾش ٝٛٞ ٖٓ اُ٘ٞع اُزطج٤و٢.  عزؼٔبٍرْ ا

ث٘بءً ػ٠ِ رُي ٣ٌٖٔ اُزؾون ٖٓ اُؼلاهخ ث٤ٖ ٝزو٤٘بد رؼ٤ْٔ الارغبٛبد اُغبثوخ ػ٠ِ أُغزوجَ ٛٞ رو٤٘بد رؾ٤َِ الاٗؾذاس؛ ُ

اُغبثوخ. ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ ُٔزـ٤ش٣ٖ أٝ أًضش رؤص٤ش ًج٤ش ػ٠ِ أُزـ٤ش اُزبثغ، ٣زْ  ػ٠ِ الأهَ ث٘بءً ػ٠ِ اُج٤بٗبد X ٝY ٓزـ٤ش٣ٖ

الاخزجبساد  عزؼٔبٍالاٗؾذاس اُخط٢ أُزؼذد؛ ُِٝزؾون ٖٓ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد راد أُغز٣ٞبد الاع٤ٔخ رْ ا عزؼٔبٍا

 .الإؽقبئ٤خ ُٔشثغ ًب١ ًٝشآش
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 رؾ٤َِ الاٗؾذاس -3-9

ك٢ ٛزٙ اُطش٣وخ ٝؾذاس ُِزؾون ٖٓ ٗٞع اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد ٝروذ٣ْ ٗٔٞرط اُز٘جئ. هش٣وخ الاٗ عزؼٔب٣ٍزْ ا    

الإؽقبئ٤خ، ٣زْ رؾذ٣ذ اُؼلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤شاد ًذاُخ ُِٔزـ٤ش اُزبثغ اُز١ ٣ز٘جؤ ثبُزـ٤شاد ك٢ أُزـ٤ش أُغزوَ )رغ٠ٔ 

ٞا٢ُ(. ارا ًبٕ ٛ٘بى ٓزـ٤ش ربثغ ٝاؽذ ٝٓزـ٤ش٣ٖ أُزـ٤شاد اُزبثؼخ ٝأُغزوِخ أ٣نًب ٓزـ٤شاد الاعزغبثخ ٝاُز٘جئ، ػ٠ِ اُز

 )Zare Chahoki ،2009) (ٓغزو٤ِٖ أٝ أًضش ك٢ ػلاهخ الاٗؾذاس، كبٕ ٛزا ٣غ٠ٔ الاٗؾذاس ٓزؼذد أُزـ٤شاد )ٓزؼذد

 الاٗؾذاس اُخط٢ ٓزؼذد أُزـ٤شاد -3-9-1

أعب٤ُت اُذساعخ ٓزؼذدح أُزـ٤شاد، ٖٓ أٌُٖٔ رؾ٤َِ ٝكؾـ ػذح ٓزـ٤شاد ٓخزِلخ ك٢ ٗلظ اُٞهذ. ٖٝٓ  عزؼٔبٍثب    

أعَ رؾو٤ن ٗزبئظ أًضش ٓلائٔخ ٝفؾ٤ؾخ ٖٓ ٛزٙ اُطشم، ٖٓ اُنشٝس١ اُؾقٍٞ ػ٠ِ ػ٤٘بد ٓزؼذدح ٝفؾ٤ؾخ ك٢ ٗلظ 

خبٍ ٓضَ ٛزٙ اُج٤بٗبد هذ ٣ئد١ ا٠ُ أخطبء ًج٤شح اُٞهذ. ٝثٔب إٔ ٛزٙ الأعب٤ُت ؽغبعخ ُِـب٣خ ُِٔؼِٞٓبد اُخبهئخ، كبٕ اد

ٛزٙ اُطشم، ٣غت إٔ ٣ٌٕٞ ُِٔزـ٤شاد رٞص٣غ هج٤ؼ٢  عزؼٔبٍرُي، لا كنلا ػٖ ك٢ اُ٘زبئظ اُز٢ رْ اُؾقٍٞ ػ٤ِٜب. 

ك٢ اُٞاهغ، ٣ؼجش الاٗؾذاس ٓزؼذد أُزـ٤شاد ػٖ اُؼلاهخ ث٤ٖ عِغِخ ٖٓ أُزـ٤شاد ٣ٝٝغت إٔ ٣زجغ رـ٤٤شٛب ػلاهخ خط٤خ. 

، X1 .، ارا أسدٗب إٔ رٌٕٞ ٛ٘بى ػلاهخ خط٤خ ث٤ٜ٘ب ٝث٤ٖ أُزـ٤شY ُٔغزوِخ ٓغ أُزـ٤ش أُطِٞة، ارا ًبٕ ٛ٘بى ٓزـ٤شا

X2 ،… ،Xn  خ ث٤ْٜ٘ا٥ر٤لإٗؾبء اػزٔبد ٓغزوَ ػ٤ِْٜ، ٣غت اٗؾبء اُؼلاهخ: 

 (:4-3اُؼلاهخ )

Y = a0 + a1X1 + a2X2 + … + anXn + e 

، ...، ٓؼبٓلاد الاٗؾذاس. ٛزٙ أُؼبٓلاد ٢ٛ ٓؼبٓلاد ؿ٤ش ٓؼشٝكخ ٢ٛٝ ك٢ اُٞاهغ a1 ،a2ٝك٢ ٛزا اُقذد، رغ٠ٔ اُو٤ْ 

ٛٞ  eٓغئُٝخ ػٖ روذ٣ش أُؼِٔخ اُزبثؼخ. ارا أخز اُزٞهغ اُش٣بم٢ ٖٓ هشك٢ اُؼلاهخ أػلاٙ، لإٔ اُزٞهغ اُش٣بم٢ ُِخطؤ 

 :ا٥ر٢فلش، ك٤ٌٖٔ ًزبثزٚ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ 

 (:5-3اُؼلاهخ )

E(Y) = a0 + a1X1 + a2X2 + … + anXn 

 X1 ،X2 ،... ،Xn (Kirimipour( ٢ٛ ك٢ اُٞاهغ اُو٤ٔخ أُزٞهؼخ ُِذاُخ ٝرزؤصش ثبدخبٍ أُزـ٤شاد Y)Eإٔ 

Ardakani) ،2011.) 

 دساعخ كشم٤بد الاٗؾذاس اُخط٢ -3-9-2

زؾون ٖٓ ًٝٔب ه٤َ كبٕ كشم٤بد ٛزا اُجؾش هذ رْ رط٣ٞشٛب ػ٠ِ ؽٌَ ػلاهبد اٗؾذاس ٓؾذدح، ُٝزُي لا ثذ ٖٓ اُ

اُلشم٤بد الأعبع٤خ ُٜزٙ اُؼلاهبد هجَ اخزجبس ػلاهبد الاٗؾذاس ٛزٙ ٝرؾ٤َِ ٗزبئغٜب. ُٝزُي رْ ك٢ ٛزا اُغضء دساعخ 

 :ا٥ر٢كشم٤بد ثؾش الاٗؾذاس اُخط٢ ػ٠ِ اُ٘ؾٞ 
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 .فلشاً ٣غت إٔ ٣ٌٕٞ اُخطؤ أُزٞعو  .1

 .٣غت إٔ ٣ٌٕٞ رجب٣ٖ الأخطبء صبثزب .2    

 .٤بٕ إٔ أُزـ٤شاد ٣غت إٔ ٣ٌٕٞ ُٜب رٞص٣غ هج٤ؼ٣٢ؼ٘ 2ٝ  1الاكزشامبٕ 

 .٣غت ألا ٣ٌٕٞ ٛ٘بى اسرجبه ث٤ٖ أخطبء اُ٘ٔٞرط .3

 .(٣غت ألا ٣ٌٕٞ ٛ٘بى اسرجبه ث٤ٖ أُزـ٤شاد أُغزوِخ )٤ُٝظ ػ٠ِ خو ٓغزو٤ْ .4

 ٣٘بعت اُ٘ٔو اُخط٢ ثذٕٝ ٗوبه ؿ٤ش راد فِخ .5

 :ٝك٤ٔب ٢ِ٣ ٗٞمؼ هش٣وخ ًَ ٖٓ اُلشم٤بد اُغبثوخ

اكزشامبد ٗٔبرط الاٗؾذاس  ٟؽذٜب اٞفلُؾبُخ اُطج٤ؼ٤خ ُِٔزـ٤شاد ثاخزجبس اُؾبُخ اُطج٤ؼ٤خ ُِٔزـ٤شاد: رْ اُزؾون ٖٓ ا . أ

ث٘بءً ػ٠ِ ٗزبئظ ٛزا  0.05ع٤ٔشٗٞف. ٖٝٓ اُٞامؼ أٗٚ ارا ًبٕ ٓغزٟٞ اُخطؤ أػ٠ِ ٖٓ -اخزجبس ًُٞٔٞعٞسٝف عزؼٔبٍثب

ع٤ٔشٗٞف، -اخزجبس ًُٞٔٞعٞسٝف عزؼٔبٍُِزؾون ٖٓ فؾخ أُزـ٤ش ثبالاخزجبس، ٣زْ اُزؤًذ ٖٓ فؾخ أُزـ٤ش. ُزُي، 

 خ:ا٥ر٣٤٘جـ٢ اخزجبس اُلشم٤بد الإؽقبئ٤خ 

 H1اُزٞص٣غ أُزـ٤ش هج٤ؼ٢ 

 H0اُزٞص٣غ أُزـ٤ش ٤ُظ هج٤ؼ٤ب

ة( اخزجبس ٓلاءٓخ اُ٘ٔٞرط اُخط٢ ٝؿ٤بة اُ٘وبه ؿ٤ش راد اُقِخ: ٖٓ أعَ اخزجبس ٓذٟ ٓلاءٓخ اُ٘ٔٞرط اُخط٢ ٝؿ٤بة 

أُخططبد أُجؼضشح. ٝثبُ٘ظش ا٠ُ إٔ ٛزٙ أُخططبد لا رظٜش ٗٔطب ٓؾذدا )ٓضَ  عزؼٔبٍاُ٘وبه ؿ٤ش راد اُقِخ، رْ ا

 اُٜلاٍ، اُوطش، ٝٓب ا٠ُ رُي(، ٣زْ اُزؾون ٖٓ ٓذٟ ٓلاءٓخ اُ٘ٔو اُخط٢ ٝؿ٤بة اُ٘وبه ؿ٤ش راد اُقِخ.

 اؽقبئ٤خ ٓشثغ ًب١ -3-9-3

ٛزا الاخزجبس ػ٠ِ ٗطبم  غزؼَٔٛزا الاخزجبس ُزؾذ٣ذ اُؼلاهبد راد الأ٤ٔٛخ الإؽقبئ٤خ ث٤ٖ ٓزـ٤ش٣ٖ كئ٤٣ٖٞ. ٣ٝ غزؼ٣َٔ    

ٝاعغ ك٢ اُذساعبد أُوبسٗخ. ٣ظُٜش ٛزا الاخزجبس كوو ٝعٞد أٝ ػذّ ٝعٞد ػلاهخ ٜٓٔخ. ك٢ اُج٤بٗبد اُز٢ ٣ٌٔ٘ي اُزؾذس 

رؾزبط ا٠ُ ؽغبة اؽقبئ٤خ رغ٠ٔ ٓشثغ ًب١ ٝٓوبسٗخ ه٤ٔزٜب ثزٞص٣غ كوو ػٖ ػذد اُو٤ْ أُخزِلخ، لاخزجبس كشم٤برٜب، 

 .ٓشثغ ًب١ ٝرؾذ٣ذ أٗٚ ارا ًبٗذ اُلشم٤خ اُقلش٣خ فؾ٤ؾخ، كبٕ أُشفٞدح ه٤ٔخ ٤ًق ؿ٤ش ػبد٣خ

 .ا٥ر٢ُؾغبة اؽقبئ٤خ ث٤شعٕٞ ًب١ رشث٤غ، ع٘زقشف ػ٠ِ اُ٘ؾٞ 

ة ٓغٔٞع اُؼٔٞد أُوبثَ ٌَُ ٓ٘ضٍ ك٢ ٓغٔٞع اُقق ٗوّٞ ثؾغبة اُو٤ٔخ أُزٞهؼخ ٌَُ ٓ٘ضٍ. ُٜٝزا اُـشك، ٗنش -1

 .أُوبثَ صْ ٗوغْ ػ٠ِ اعٔب٢ُ ػذد اُؼ٤٘بد

 .ٗؾقَ ػ٠ِ اُلشم ث٤ٖ اُو٤ْ أُشفٞدح ٝأُزٞهؼخ -2
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 .ٗشكغ ٛزا اُلشم ا٠ُ هٞح اص٤ٖ٘ -3

 .ٗوغْ ٓشثغ اُلشم ٛزا ػ٠ِ اُؼذد أُزٞهغ ٌَُ ث٤ذ -4

 ٜب ُغ٤ٔغ أُ٘بصٍ ٓؼب.ٗوّٞ ثغٔغ اُ٘زبئظ اُز٢ رْ اُؾقٍٞ ػ٤ِ -5

 اخزجبس اُلشم٤بد -10-3

ٗزبئظ الاٗؾذاس ٓزؼذد أُزـ٤شاد، ٝثزؾ٤ِِٜب ٣زْ هجٍٞ  ػٖ هش٣نخ غزؼِٔرْ كؾـ كشم٤بد اُجؾش ٝاُ٘ٔبرط أُ    

 .اُلشم٤خ أٝ سكنٜب

 هش٣وخ رؾذ٣ذ ٗٔٞرط اُزوذ٣ش أُ٘بعت -3-11

 .اخزجبس ٤ُٔش ٝٛٞعٔبٕ عزؼٔبٍٖٝٓ أعَ رؾذ٣ذ هش٣وخ اخزجبس كشم٤بد اُجؾش رْ ا

 F اخزجبس ٤ُٔش -3-11-1

هش٣وخ اُج٤ُٞ٘ظ اُؼبد٣خ ُِٔشثؼبد اُقـشٟ. ثٔؼ٠٘ آخش،  عزؼٔبٍك٢ ٛزا الاخزجبس، ر٘ـ اُلشم٤خ اُقلش٣خ ػ٠ِ ا    

أعِٞة اُج٤بٗبد أُغٔؼخ )اُزؤص٤شاد اُضبثزخ أٝ اُؼؾٞائ٤خ(. ٝرْ ػشك ٗزبئظ  عزؼٔب٣ٍؾ٤ش سكل اُلشم٤خ اُقلش٣خ ا٠ُ ا

 .اخزجبس ٤ُٔش ٌَُ ٖٓ كشم٤بد اُجؾش ك٢ اُلقَ اُشاثغ

 اخزجبس ٛبٝعٔبٕ -3-11-2

ٚ ًبخزجبس صب١ٞٗ ُلاخزجبساد عزؼٔبُخ ك٢ اُذساعبد اُغٔبػ٤خ ٣ٌٖٝٔ اشئ٤غ٣ؼذ اخزجبس ٛبٝعٔبٕ أؽذ الاخزجبساد اُ    

س ٓ٘لقِخ ُغ٤ٔغ اُلئبد أٝ اُ٘وبه اُزِخ٤ق٤خ. ُزُي، ارا ًبٕ اخزجبس ٤ُٔش ٣ؾ٤ش ا٠ُ إٔ اُزؼج٤ش ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ ُٚ ٓقبد

ك٤غت ػ٠ِ اُجبؽض٤ٖ أ٣نًب روذ٣ش اُزؤص٤شاد اُؼؾٞائ٤خ.  -أ١ رؾذ٣ذ أُغٔٞػخ أٝ اُزؤص٤شاد اُض٤٘ٓخ اُضبثزخ  -اُض٤٘ٓخ ُِذساعخ 

 ٔبٍعزؼؽغت أُغٔٞػخ أٝ اُضٖٓ، ٖٝٓ صْ ٓ٘بهؾخ الاخز٤بس ث٤ٖ ٗٔبرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ ٝٗٔبرط اُزؤص٤شاد اُؼؾٞائ٤خ ثب

ُ٘ٔٞرط اُزؤص٤شاد اُضبثزخ ٛٞ إٔ ٓقطِؼ اُخطؤ ٣ٌٖٔ سثطٚ ثبُٔزـ٤شاد اُزٞم٤ؾ٤خ  شئ٤ظالاكزشاك اُٝاخزجبس ٛبٝعٔبٕ. 

ؽز٠ ُٞ، ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، ك٢ ؽبُخ ٓقطِؼ اُخطؤ اُضبثذ ثٔشٝس اُٞهذ، لا ٣زـ٤ش ع٘ظ اُؾخـ ثٔشٝس اُٞهذ. ٝٓغ 

اخزجبس  غزؼَٔٝعٞد ػلاهخ ث٤ٖ ٛبٓؼ اُخطؤ ٝأُزـ٤شاد اُزلغ٤ش٣خ. ٣ٝ رُي، كبٕ ٗٔٞرط اُزؤص٤شاد اُؼؾٞائ٤خ ٣لزشك ػذّ

، كوذ ٣زْ 0.05% أًجش ٖٓ 95ٛبٝعٔبٕ ٝاخزجبس ٓشثغ ًب١. ارا ًبٕ الاؽزٔبٍ الإؽقبئ٢ ُلاخزجبس ػ٘ذ ٓغزٟٞ دلاُخ 

ا، ك٢ اخزجبس ٛبٝعٔبٕ، ٣ؾ٤ش رلن٤َ اُزؤص٤شاد اُؼؾٞائ٤خ ػ٠ِ اُزؤص٤شاد اُضبثزخ، ٝالا ٣زْ اخز٤بس اُزؤص٤شاد اُضبثزخ. ٝأخ٤ش

 اُزؤص٤شاد اُضبثزخ. عزؼٔبٍسكل اُلشم٤خ اُقلش٣خ ا٠ُ ا

 رؾ٤َِ اُج٤بٗبد

ثؼذ عٔغ اُج٤بٗبد ٝاعزخلافٜب ٝرق٤٘لٜب ٖٓ هجَ اُجبؽش ٝاػذاد أُؼِٞٓبد ُِزؾ٤َِ، ٣غت اُجذء ثٔشؽِخ عذ٣ذح ٖٓ ػ٤ِٔخ 

اُجؾش ٜٓٔخ عذا. لأٗٚ ٣ٔضَ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُغٜٞد ٝأُغبػ٢ اُجؾش ٝاُز٢ رؼشف ثٔشؽِخ رؾ٤َِ اُج٤بٗبد. ٛزٙ اُخطٞح ك٢ 
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 عزؼٔبٍاُز٢ ثزُذ ك٢ أُبم٢. ٣ؾبٍٝ اُجبؽش ك٢ ٛزٙ أُشؽِخ كؾـ أُؼِٞٓبد ٝاُج٤بٗبد ٝاخزجبس ٝرو٤٤ْ اُلشم٤بد ثب

ٝأُْٜ ك٢ أعب٤ُت ٓخزِلخ ٝالاػزٔبد ػ٠ِ ٓؼب٤٣ش ػولا٤ٗخ ٝالاػزٔبد ػ٠ِ الأعظ اُ٘ظش٣خ ُلإؽقبء ٝالاهزقبد اُو٤بع٢. 

ٓشؽِخ اُزؾ٤َِ ٛٞ إٔ ٣وّٞ اُجبؽش ثزؾ٤َِ أُؼِٞٓبد ٝاُج٤بٗبد ك٢ ارغبٙ ٛذف اُجؾش ٝالإعبثخ ػ٠ِ أعئِخ اُجؾش ٝرو٤٤ْ 

ك٢ ٛزا اُجؾش الإؽقبء اُٞفل٢ ُٞفق اُج٤بٗبد، ٣ٝزْ افذاس الأؽٌبّ  غزؼَٔ(. ٣ُ 2009كشم٤بد اُج٤بٗبد. )ؽبكع ٤ٗب، 

الاخزجبساد الإؽقبئ٤خ أُج٤٘خ ػ٠ِ الأعظ اُ٘ظش٣خ ُلاهزقبد اُو٤بع٢  غزؼَٔاُج٤ب٤ٗخ، ٝر ث٘بءً ػ٠ِ ٗزبئظ اُغذاٍٝ ٝاُشعّٞ

 ُزوذ٣ش ٗٔٞرط ث٤بٗبد اُِٞؽخ، ٝرٌٕٞ ٗزبئظ اُزوذ٣ش رْ رؾ٤ِِٜب.

ك٢ الإؽقبء  .الإؽقبء اُٞفل٢ ٣لؾـ الإؽقبء اُٞفل٢ أُؼشكخ اُؼبٓخ ٝرٞص٣غ ا٤ٌُٔبد ك٢ ٓغزٔغ اؽقبئ٢ -4-2

 .أدار٤ٖ ٖٓ ٓئؽشاد أُشًض٣خ ٝٓئؽشاد اُزؾزذ ُشعْ أٝ الإثلاؽ ػٖ اُخقبئـ ك٢ اُج٤بٗبد عزؼٔبٍاُٞفل٢، ٣زْ ا

ٓئؽشاد أُشًض٣خ ٢ٛ ا٤ٌُٔبد اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ رؾذد أُغزٔغ ٤ًٔبً، ٝثؼنٜب ٣ٞكش ٓٞهغ رش٤ًض اُج٤بٗبد، ٝاُز٢ رغ٠ٔ 

ُٜٝزا اُـشك  .خقبئـ ٝأُٞهغ اُؼبّ ُِج٤بٗبدًٔب رؼِٕٔٞ، ك٢ اُؾغبثبد الإؽقبئ٤خ، ٣غت رؾذ٣ذ اُ .ٓئؽشاد أُشًض٣خ

 .ٝأْٛ ٓئؽشاد أُشًض٣خ ٢ٛ: أُ٘ٞاٍ ٝاُٞع٤و ٝاُٞعو، ٌَُٝ ٜٓ٘ب اعزؼٔبُٚ اُخبؿ .٣زْ ؽغبة أُئؽشاد أُشًض٣خ

، إٔ ٓؼظْ 0.498اُو٤ٔخ اُز٢ رْ اُؾقٍٞ ػ٤ِٜب ُِٔخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ، ٝاُز٢ رغب١ٝ ػ٠ِ عج٤َ أُضبٍ، ٣ظٜش ٓزٞعو 

ًٝٔب أظٜشد اُ٘زبئظ كبٕ ٓزٞعو  .اُٞع٤و ٛٞ ٓئؽش ٓشًض١ آخش ٣ٞمؼ ؽبُخ أُغزٔغ .د رزشًض ؽٍٞ ٛزٙ اُ٘وطخاُج٤بٗب

 .، ٓٔب ٣ذٍ ػ٠ِ إٔ ٗقق اُج٤بٗبد أهَ ٖٓ ٛزٙ اُو٤ٔخ ٝاُ٘قق ا٥خش أًضش ٖٓ ٛزٙ اُو٤ٔخ0.651أُخبهش أُب٤ُخ ٣غب١ٝ 

ٛزٙ أُئؽشاد ٗش٣ذ ٓؼشكخ دسعخ رؾزذ  ػٖ هش٣ناُٞعو، ٝ رؾ٤ش ٓئؽشاد اُزؾزذ ا٠ُ دسعخ رؾزذ ه٤ْ ًَ ٓزـ٤ش ؽٍٞ

٣ؼذ  .اُج٤بٗبد ؽٍٞ ٗوطخ اُزش٤ًض، ٝأْٛ ٓئؽشاد اُزؾزذ ٢ٛ: الاٗؾشاف أُؼ٤بس١، رٞارش اُزـ٤٤شاد ٝٗطبم اُزـ٤٤شاد

٤ش الاٗؾشاف أُؼ٤بس١ أؽذ أْٛ ٓؼِٔبد اُزؾزذ ٝٛٞ ٓو٤بط ُزؾزذ أُلاؽظبد ٖٓ أُزٞعو؛ ه٤ٔخ ٛزٙ أُؼِٔخ ُٔزـ

 .0.565الاٗؾشاف أُؼ٤بس١ ُِزٌب٤ُق اُؼبٓخ ٝالإداس٣خ ُٔج٤ؼبد اُؾشًخ رغب١ٝ 

 الإحصاء الىصفي لمتغيرات البحث

 حذاکثر على الأقل وسط متىسط رمز متغير متغير
انحراف 

 معيار

 SDROA 498/0 268/0 000/0 000/1 500/0 المخاطر التشغيلية

 LEV 681/0 651/0 122/0 750/2 313/0 المخاطر المالية

 Covid19 652/0 426/0 000/0 000/1 287/0 91كىفيذ 

 SIZE 065/14 حجم الشركة
930/

13 
166/10 066/19 339/1 

 Q-TOBIN 456/1 308/1 256/0 483/6 327/3 مؤشر السيتىبين
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نسبة القيمة الذفترية 

للأسهم إلى القيمة 

 السىقية للأوراق المالية

MB 907/2 057/2 069/23 243/32 186/0 

المصاريف العمىمية 

 والإدارية لبيع الشركة
SG&A/S 062/0 056/0 035/0 087/0 565/0 

 

 ٓقلٞكخ ٓؼبٓلاد الاسرجبه 

٣زْ  .رؾ٤َِ اُؼلاهبد أُزضآ٘خ عزؼٔبٍُٝٔؼشكخ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُزـ٤شاد ك٢ ٓزـ٤ش٣ٖ أٝ أًضش رْ ه٤بعٜب ك٢ ٗلظ اُٞهذ، ٣زْ ا

٣ٌٖٝٔ اُزؼج٤ش ػٖ ٓوذاس ٛزا الاػزٔبد ًشهْ، ارا ًبٗذ ٛ٘بى ػلاهخ  .ٓئؽشاد الاسرجبه ُٔؼشكخ ٓذٟ اُؼلاهخ عزؼٔبٍا

خط٤خ ث٤ٖ ٓزـ٤ش٣ٖ، ثؾ٤ش أٗٚ ٓغ ص٣بدح أؽذ أُزـ٤ش٣ٖ، رضداد ه٤ٔخ أُزـ٤ش ا٥خش أ٣نًب، ٣ٝزْ روذ٣ْ ٛزا الاسرجبه ثؾٌَ 

ُٔزـ٤ش٣ٖ ثؾ٤ش أٗٚ ٓغ ص٣بدح أؽذ أُزـ٤ش٣ٖ ر٘خلل ه٤ٔخ أُزـ٤ش ٓجبؽش ٝا٣غبث٢ ٝارا ًبٗذ ٛ٘بى ػلاهخ خط٤خ ث٤ٖ ا

ٝرغذس  .ًٔب ٣ٌٖٔ روذ٣ْ ٛزٙ اُؼلاهخ ثطش٣وخ ا٣غبث٤خ ٝعِج٤خ .ا٥خش أ٣نب، كبٕ الاسرجبه ث٤ٖ أُزـ٤ش٣ٖ ٣ٌٕٞ ؿ٤ش ٓجبؽش

ه رئًذ الاسرجب 1رجبه +ثؾ٤ش إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ الاس .1-ٝ  1الإؽبسح ا٠ُ إٔ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ الاسرجبه ٣ٌٖٔ إٔ رزـ٤ش ث٤ٖ +

٤ؾ٤ش ا٠ُ الاسرجبه ؿ٤ش أُجبؽش ٝاٌُبَٓ ث٤ٖ أُزـ٤ش٣ٖ، ٝٓؼبَٓ ك 1-ٓب ٓؼبَٓ الاسرجبه اٌُبَٓ ٝأُجبؽش ُِٔزـ٤ش٣ٖ، أ

 .الاسرجبه فلش ٣ؾ٤ش ا٠ُ الاسرجبه ػذّ ٝعٞد ػلاهخ ث٤ٖ أُزـ٤ش٣ٖ

 مصفىفة معاملات الارتباط لمتغيرات البحث

المخاطر  معامل الارتباط

 التشغيلية

المخاطر 

 المالية

مؤشر  حجم الشركة 91كىفيذ 

 السيتىبين

نسبة 

القيمة 

الذفترية 

للأسهم 

إلى القيمة 

السىقية 

للأوراق 

 المالية

المصاريف 

العمىمية 

والإدارية 

لبيع 

 الشركة

المخاطر 

 التشغيلية

0000/1 

----- 

      

المخاطر  0612/0 0000/1      
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 ----- (5538/3) المالية

 0553/0 91كىفيذ 

(7145/1) 

0831/0 

(1603/2) 

0000/1 

----- 

    

 0274/0 حجم الشركة

(6690/4) 

0145/0 

(9234/1) 

0372/0 

(2907/1) 

0000/1 

----- 

   

مؤشر 

 السيتىبين

0810/0 

(9632/3) 

0472/0 

(9972/2) 

0013/0 

(0482/3) 

0036/0 

(3165/4) 

0000/1 

----- 

  

نسبة القيمة 

الذفترية 

للأسهم إلى 

القيمة السىقية 

 للأوراق المالية

0428/0 

(7382/3) 

0264/0 

(1603/2) 

0195/0 

(0360/3) 

0682/0 

(5538/3) 

0203/0 

(3165/4) 

0000/1 

----- 

 

المصاريف 

العمىمية 

والإدارية لبيع 

 الشركة

0530/0 

(9337/2) 

0384/0 

(0132/3) 

0496/0 

(2763/2) 

0240/0 

(1814/2) 

0385/0 

(1214/3) 

0268/0 

(4914/

2) 

0000/1 

----- 

 

 ٗز٤غخ كشم٤بد اُجؾش 

 :ٗز٤غخ اُلشم٤خ الأ٠ُٝ

ٝأُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ. ٝٝكوبً ُِ٘زبئظ اُز٢ رْ اُؾقٍٞ ػ٤ِٜب ٖٓ  19-رجؾش ٛزٙ اُلشم٤خ اُؼلاهخ ث٤ٖ اٗزؾبس ًٞك٤ذ    

ٝأُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ. ُزُي، ث٤٘ٔب  19-اُلقَ اُغبثن، كوذ رج٤ٖ إٔ ٛ٘بى ػلاهخ عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ اٗزؾبس ك٤شٝط ًٞك٤ذ

، ٛ٘بى ؽ٢ء ٝاؽذ ٓئًذ، ٝٛٞ أٗٚ ُْ ر٘ظ أ١ ؽشًخ ٖٓ رؤص٤ش 19-خ ًٞك٤ذ٣ز٤ٌق اُؼبُْ ٓغ اُزـ٤٤شاد اُز٢ أؽذصزٜب عبئؾ

ُْ روْ عٟٞ هِِخ ٖٓ اُؾشًبد ثبدساط ٝػ٤ِٔبد الإؿلام اُٞه٤٘خ ٝامطشاثبد اُزغبسح اُؼب٤ُٔخ. ٝػ٠ِ ٗؾٞ ٓٔبصَ، 

بدٗب اُؼب٢ُٔ، ا٠ُ الاعزغبثبد اُٞثبئ٤خ ٖٓ اُ٘ٞع أُطِٞة ك٢ خطو اٗوطبع أػٔبُٜب. إ اٗزؾبس اُؼذٟٝ، ثٔغبػذح اهزق

عبٗت الإعشاءاد اُؾ٤ٌٓٞخ اُغش٣ؼخ، ُْ ٣ٔ٘ؼ اُؾشًبد اُٞهذ ُلاعزؼذاد أٝ اُز٘ل٤ز. ٝٗز٤غخ ُزُي، ُْ ٣ٌٖ ثٞعغ ػبُْ 

إ اعزغبثبر٘ب ُِٞثبء ُْ رذكغ اُؾشًبد ا٠ُ رـ٤٤ش ػ٤ِٔبرٜب ثطشم ُْ ٣ٌٖ ٖٓ أٌُٖٔ رقٞسٛب ك٢  صْ اُؾشًبد عٟٞ اُشد.
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ب رؤص٤ش ػ٤ٔن ػ٠ِ ٤ًل٤خ ػَٔ أُئعغبد ك٢ أُغزوجَ. ُوذ اٗؾشكذ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُؾشًبد ػٖ اُغبثن كؾغت، ثَ ًبٕ ُٜ

 .ػ٤ِٔبرٜب اُؼبد٣خ

أ١ اٗؾشاف ػٖ اُوبػذح ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؼ٢٘ ٓخبهش عذ٣ذح ُْ ٣زْ أخزٛب ك٢ الاػزجبس ك٢ رو٤٤ْ أُخبهش اُؾب٢ُ ٝالإداسح اُلاؽوخ 

٤ِٕٓٞ أٓش٢ٌ٣ ٣ؼِٕٔٞ ٖٓ أُ٘ضٍ أٝ ػبٓلًا أعبع٤بً ٣غت إٔ ٣جو٠ ك٢  75ُِٔ٘ظٔخ. ٝٛزا أٓش ْٜٓ، عٞاء ً٘ذ ٝاؽذًا ٖٓ 

اُؼَٔ. ٝٓغ رؾشى اُؾشًبد ٗؾٞ اػبدح كزؼ أثٞاثٜب ٝاعزئ٘بف الارقبٍ أُجبؽش ٓغ اُؼٔلاء ٝث٤ٖ أُٞظل٤ٖ، رزضا٣ذ 

ء ٓقذس هِن ًج٤ش. ٓغ أُخبهش اُز٢ ٣زؼشك ُٜب ًَ ٖٓ أُٞظل٤ٖ ٝاُؼٔلاء. ٣ؼذ اُؾلبظ ػ٠ِ علآخ أُٞظل٤ٖ أص٘بء اُٞثب

ٚ أُقذس اُٞؽ٤ذ ُِخطش. ٝٓغ رُي، اػزٔبدًا ػ٠ِ ػِٔي، كبٕ ٞفلاُزش٤ًض ػ٠ِ اُل٤شٝط ٗلغٚ ث، ٖٓ أُـش١ 19-ًٞك٤ذ

 أُخبهش ؿ٤ش أُجبؽشح أُشرجطخ ثبُٞثبء رؾٌَ ٓقذس هِن.

 ٗز٤غخ اُلشم٤خ اُضب٤ٗخ -

ٝأُخبهش أُب٤ُخ. ٝث٘بء ػ٠ِ اُ٘زبئظ اُز٢ رْ اُؾقٍٞ ػ٤ِٜب ٖٓ  19-رجؾش ٛزٙ اُلشم٤خ اُؼلاهخ ث٤ٖ اٗزؾبس ًٞك٤ذ    

ٝأُخبهش أُب٤ُخ. ُزُي، ك٢ اُٞهذ  19-اُلقَ اُغبثن كوذ رج٤ٖ إٔ ٛ٘بى ػلاهخ عِج٤خ ٝٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ اٗزؾبس ك٤شٝط ًٞك٤ذ

ش ٗؾبهًب ا٠ُ رٌض٤ق ػذّ اُؾب٢ُ اُز١ ٣زغْ ثبُزٌبَٓ الاهزقبد١ اُؼب٢ُٔ ٝاُزؾش٣ش أُب٢ُ، أدٟ سأط أُبٍ اُذ٢ُٝ الأًض

الاعزوشاس أُب٢ُ اُؼب٢ُٔ، ٣ٌٖٝٔ ٗوَ أُخبهش أُب٤ُخ أُخزِلخ اُ٘بعٔخ ػٖ ػٞآَ خبسع٤خ أٝ داخ٤ِخ ا٠ُ ٓ٘بهن ٝثِذإ 

 .أخشٟ ٝؽز٠ ا٠ُ ًَ سًٖ ٖٓ أسًبٕ اُؼبُْ

ُؼبئذ ٝاُزوِت َ ٓؼذٍ اٜب ٗوػٖ هش٣واُؼذٟٝ أُب٤ُخ ٢ٛ ك٢ اُٞاهغ ٗوَ ٓؼِٞٓبد أُخبهش أُب٤ُخ اُز٢ ٣ٌٖٔ ٝ    

ا٠ُ ؽذ ٓب، ٌُٖٝ ٝكوب لأثؾبس اُجبؽض٤ٖ، كبٕ اُزؤص٤ش الأًجش ٛٞ اُزوِت. ٝا٤ُّٞ، ٝرؾذ رؤص٤ش اُٞثبء، عِجذ  ٝالاٗؾشاف

 ٔذحػٞآَ ػذّ الاعزوشاس ك٢ الأعٞام أُب٤ُخ ك٢ ٓخزِق اُجِذإ اُؼذ٣ذ ٖٓ أُخبهش. ٝخبفخ ثبُ٘غجخ ُِق٤ٖ اُز٢ رٔش ث

ٛزٙ اُٞسهخ  غزؼَٔذٍ ٗٔٞ اُ٘برظ أُؾ٢ِ الإعٔب٢ُ آخز ك٢ الاٗخلبك، ٝٛٞ ٓب ٣ؾٌَ رؾذ٣ب فؼجب. راُزق٤٘غ، كبٕ ٓؼ

اُزؾ٤َِ اُزغش٣ج٢ ُٔؼشكخ ٓب ارا ًبٕ اٗزوبٍ أُخبهش أُب٤ُخ ث٤ٖ دٍٝ اُؼبُْ ٣زْ رٌض٤لٚ ك٢ ظَ ظشٝف اُٞثبء، ٓٔب ٣ئد١ 

غٚ، ٣ٌٜٔ٘ب ٓشاعؼخ ٝاٗؾبء آ٤ُخ ُلإٗزاس أُجٌش ٝاُزؼبَٓ ٓغ ا٠ُ كْٜ آ٤ُخ ٝرؤص٤ش رشاًْ أُخبهش أُب٤ُخ. ٝك٢ اُٞهذ ٗل

أُخبهش أُب٤ُخ أُطجوخ ك٢ اُق٤ٖ، ٝٛٞ أٓش رٝ أ٤ٔٛخ ًج٤شح ُٔ٘غ ؽذٝس أصٓخ ٓب٤ُخ ك٢ اُق٤ٖ. رزٞاكن ٛزٙ اُ٘ز٤غخ 

 (.2015(، ٝسٗغجبس ٝسمبئ٢ )2020م٤٘ٔبً ٓغ ٗزبئظ اُذساعبد اُغبثوخ اُز٢ أعشاٛب ثبسر٤ي ٝآخشٕٝ )

 :ستتتاااتالا

رؤص٤شاد  19-ػ٠ِ اُق٘بػخ اُـزائ٤خ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ: ٖٓ أُزٞهغ إٔ ٣ٌٕٞ ُغبئؾخ ًٞك٤ذ 19-. رؤص٤ش عبئؾخ ًٞك٤ذ1

 ًج٤شح ػ٠ِ أداء ٝٓخبهش اُؾشًبد ك٢ ٛزا اُوطبع.

ُِؾشًبد ٗز٤غخ  . ص٣بدح أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ ٝأُب٤ُخ: ع٤زْ رغ٤ِو اُنٞء ػ٠ِ ٤ًل٤خ ص٣بدح أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ ٝأُب٤ُخ2

 ُِزؾذ٣بد اُ٘بعٔخ ػٖ اُغبئؾخ، ٓضَ رٞهق الإٗزبط، ٝرؼط٤َ علاعَ الإٓذاد، ٝروِجبد اُغٞم.
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. أ٤ٔٛخ اُزؾٍٞ اُشه٢ٔ ٝرج٢٘ اُزو٤٘بد اُؾذ٣ضخ: هذ رجشص أ٤ٔٛخ اُزؾٍٞ اُشه٢ٔ ٝاػزٔبد اُزو٤٘بد اُؾذ٣ضخ ك٢ رؼض٣ض هذسح 3

 ٤َ أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ.اُؾشًبد ػ٠ِ اُز٤ٌق ٓغ اُزؾذ٣بد اُغذ٣ذح ٝروِ

. مشٝسح رط٣ٞش اعزشار٤غ٤بد عذ٣ذح ُِزخط٤و الاعزشار٤غ٢ ٝاداسح أُخبهش: ٣ٌٖٔ إٔ ٣ؾ٤ش اُجؾش ا٠ُ اُؾبعخ أُِؾخ 4

ُزط٣ٞش اعزشار٤غ٤بد عذ٣ذح ُِزخط٤و الاعزشار٤غ٢ ٝاداسح أُخبهش ُزؾغ٤ٖ هذسح اُؾشًبد ػ٠ِ اُز٤ٌق ٓغ اُظشٝف 

 أُزـ٤شح.

لاهزقبد٣خ ٝاُغ٤بع٤خ أُؾ٤ِخ ٝاُذ٤ُٝخ: ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌؾق اُجؾش أ٣نًب ػٖ ٤ًل٤خ رؤص٤ش اُزؾٞلاد . أصش اُزؾٞلاد ا5

الاهزقبد٣خ ٝاُغ٤بع٤خ أُؾ٤ِخ ٝاُذ٤ُٝخ ػ٠ِ ف٘بػخ أُغٔٞػخ اُـزائ٤خ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ ٝػ٠ِ اعزغبثخ اُؾشًبد ُٜزٙ 

 اُزؾذ٣بد.
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ٝاُو٤ٔخ أُغزوج٤ِخ ُِؾشًبد أُذسعخ ك٢ ثٞسفخ هٜشإ، أُئرٔش اُٞه٢٘ الأٍٝ ؽٍٞ عجَ رؾغ٤ٖ هنب٣ب الإداسح 
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ارخبر هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ك٢ أعٞام الأعْٜ ٝاُزٛت ٝاُؼٔلاد الأع٘ج٤خ ٓغ اُزش٤ًض ػ٠ِ ٓؼب٤٣ش اُو٤ٔخ ك٢ خطش ٝٓلار 
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ػ٠ِ اُؼٞاهت الاهزقبد٣خ ٝالأعٞام أُب٤ُخ ك٢  19-ك٤ذ(. رؤص٤ش 1401ًٞٗخؼ٢، ؽج٤ت ا٣لا؛ ص٣٘ج٢، ٗبفش؛ ٤ٌٗجٞس، ػ٢ِ ) .12

 ا٣شإ ٝاُؼبُْ، كق٤ِخ ػ٤ِٔخ ٓزخققخ ُٔ٘بٛظ اُجؾش اُغذ٣ذح ك٢ الإداسح ٝأُؾبعجخ، أُغِذ اُضبٖٓ ػؾش، اُؼذد اُضبُش.

ػ٠ِ الأداء  ، رؾو٤ن رؤص٤ش اداسح أُخبهش الاعزشار٤غ٤خ ٝاداسح أُخبهش اُزؾـ٤ِ٤خ٠٠١١ٗقشاُٚ صادٙ ع٤جٜبس١، ٜٓغب،  .13

أُب٢ُ ُِؾشًبد )دساعخ ؽبُخ: اُؾشًبد اُقـ٤شح ٝأُزٞعطخ اُ٘ؾطخ ك٢ ٓذ٣٘خ أسدث٤َ(، ٓئرٔش الإداسح اُذ٢ُٝ اُضبٖٓ 

 ػؾش، هٜشإ.

(. اُخقبئـ ا٤ٌِ٤ُٜخ ٝاُؼ٤ِٔخ ُٔغِظ الإداسح ٝأُخبهش 2014ٗبفش صادٙ، كشصاٗخ؛ فبُؾ٢، ٜٓذ١؛ ث٤غ٢، ثٜضاد ) .14
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