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ٝجٗؼٌحْٜح ػ٠ِ ه٤ٔس 19 -جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ك٢ لَ جلآَحش ذحلإشحٌز ج٠ُ ؾحتكس ًٞك٤ى 

 جُٔظحٌف "وٌجْس ضطر٤و٤س"
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 / هَْ أُؾبٍجخ اُغبٓؼخ أَُزٖ٘و٣خ/٤ًِخ ا٫كاهح ٝا٫هزٖبك
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 جُٔٓطهِض

كة٢   CSR (Corporate Social Responsibilityا٫كٖةبػ ػةٖ  أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ( ٣ٜلف اُجؾةش اُة٠ اُقةٞٗ ثـٔةبه

اُلٌو أُؾبٍج٢ رو٤ِل٣با ٝا٫رغةبٙ أُؼبٕةو كة٢ اُلٌةو أُؾبٍةج٢ اُةن١ ٣وًةي ػِة٠  ا٫كٖةبػ ػةٖ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ًلوٙة٤خ 

اُزةة٢ رلةوٗ ا٫ىٓةةبد ػِةة٠  ه ٤َةخ رَةةْٜ كة٢ اٍةةزٔواه٣خ اُٞؽةةلح ا٫هزٖةبك٣خ ٝرةة٘ؼٌٌ ا٣غبثةةبا ػِة٠ ه٤ٔزٜةةب فٖٕٞةةبا كة٢ اُلزةةواد

لةةبٗ اُو٤ٔةةخ ،ٝٛةةوػ اُجؾةةش اُؼل٣ةةل ٓةةٖ ا٫كٌةةبه اُغل٤ُةةخ ٝأَُةةزغلاد ػِةة٠ اَُةةبؽخ أُؼوك٤ةةخ اُٞؽةةلاد ا٫هزٖةةبك٣خ ؽبُةةخ كةة٢ اٗق

ث ػزجبهٛةةب اؽةل ا٫ىٓةبد اُزةة٢ ػٖةلذ ثبُؼةةبُْ   19-أُؾبٍةج٤خ ٝاٛةْ إةةلاهاد ا٤ُٜئةبد أُؾبٍةج٤خ ا٤ُٜ٘ٔةةخ كة٢ ظةةَ عب ؾةخ ًٞك٤ةل

خ كة٢ ٍةٞم اُؼةوام ُة٬ٝهام أُب٤ُةخ  ٝرٕٞةَ اُجؾةش ٝاػزٔل اُجؾش ػ٠ِ رؾ٤َِ أُؾزٟٞ أُؼِٞٓبر٢ ُؼ٤٘خ ٖٓ أُٖبهف أُلهع

 ا٠ُ إ ٛ٘بى ػ٬هخ اهرجبٛ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝه٤ٔخ أُٖبهف ٖٓ ف٬ٍ افزجبه اُؼ٬هخ اؽٖب ٤ب .

 ا٫كٖبػ، اُو٤ٔخ، أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ.-أٌُِبد أُلزبؽ٤خ:

Abstract  

The research aims to delve into the depths of disclosure of corporate social responsibility (CSR) in 

traditional accounting thought and contemporary trend in accounting thought that focuses on 

disclosure of social responsibility as a main hypothesis that contributes to the continuity of the 

economic unit and is positively reflected on its value, especially in periods that impose crises on 

units The economic situation is in decline in value, and the research presented many controversial 

ideas and developments in the accounting knowledge arena and the most important publications of 

professional accounting bodies in light of the Covid-19 pandemic as one of the crises that ravaged 

the world. The research indicated that there is a significant correlation between the disclosure of 

social responsibility and the value of banks by testing the relationship statistically. 

Key words: - Disclosure, value, social responsibility. 

 جُٔركع جلاٍٝ :ٜٓ٘ؿ٤س جُركع ٝوٌجْحش ْحذوس ٝجلاْٜحٓس جُط٢ هىٜٓح جُركع جُكح٢ُ

 ٜٓ٘ؿ٤س جُركع -جٝلاً 

 : ٓشٌِس جُركع  1-1-1

،ٝٓب ٛو  ػ٠ِ ا٫ٍٞام أُب٤ُخ ٖٓ روِجبد ك٢ اٍؼبه ا٫ٍةْٜ,  19اد اُز٢ ٣ؼ٤ْٜب اُؼبُْ ٝهىّٝفٚ رؾذ عب ؾخ ًٞك٤ل ك٢ ظَ اُزـ٤و

ٝاُز٢ ررصو ػ٠ِ ه٤ٔخ اُٞؽلاد ، ٝٓغ ا٫ٛزٔبّ أُزيا٣ل ُِْوًبد ثب٩ث٬ؽ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ رزلبٝد َٓز٣ٞبد ا٫ثة٬ؽ كة٢ 

ٝك٢ ظَ رل٢ْ ا٫ٝثئخ ٝاُغٞا ؼ ريكاك ا٤ٔٛ٫خ ُزج٢٘  ثؼبك أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ٝا٫كٖةبػ  اُْوًبد ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ،

) أُؼةلٍ 2011) َُة٘خ (8ػٜ٘ب ُٔب ُٜب ٖٓ ر ص٤و ػ٠ِ ه٤ٔخ اُٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ ،ٝك٢ اُج٤ئخ اُؼواه٤خ رؼب٢ٗ رؼ٤ِٔبد ا٫كٖبػ ههْ (

 -٤19خ ا٫عزٔبػ٤خ ك٢ اُزوبه٣و أُب٤ُخ أُْ٘ٞهح ٝك٢ ظَ عب ؾخ ًٞك٤ةلٖٓ اُٚؼق ك٢ اُزو٤ًي ػ٠ِ اُيا٤ٓخ ا٫كٖبػ ػٖ أَُرُٝ

ُْ ٣زْ رؼل٣َ رؼ٤ِٔبد ا٫كٖبػ ُزز٬ ْ ٓغ أَُزغلاد ك٢ اُج٤ئةخ، ٝاُؼواه٤ةخ فٖٕٞةبا كة٢ ظةَ ا٫ٌٗٔةبُ ا٫هزٖةبك١ اُةن١ اٗؼٌةٌ 

٫هزٖبك٣خ، ٝػ٠ِ ٝكن مُي رْ ثِةٞهح اُجؾةش ػِة٠ ػ٠ِ ا٫ٍٞام أُب٤ُخ اُؼب٤ُٔخ ٝاُؼواه٤خ ٝر ص٤وٛٔب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٞؽلاد ا

 -ٝكن رَبؤٍ ثؾض٢  ًٝب٫ر٢:

 (أُٖبهف؟ )). –(( َٛ ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٣َْٜ ك٢ رؼي٣ي ه٤ٔخ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ  -1

 : ج٤ٔٛس جُركع 1-1-2

) كة٢ اُلٌةو ٣Corporate Social Responsibility)CSRٜةلف اُجؾةش اُة٠ اُقةٞٗ ثـٔةبه أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ 

أُؾبٍج٢ ٝأُلافَ أُؼزٔلح ك٢ ا٫كٖبػ أُؾبٍج٢ ٝٓوب٤٣ٌ اُو٤ٔخ ،ٝاك٤ِٚخ أُو٤بً أُؼزٔل ك٢ اُجؾش اُؾب٢ُ ك٬ٚا 
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ػةةٖ أَُةةبٛٔبد أُولٓةةخ كةة٢ اُج٤ئةةخ اُؼواه٤ةةخ ٓةةٖ اُوسةةبع أُٖةةوك٢ كةة٢ اُزج٘ةة٢ اُلؼِةة٢ ُوٝؽ٤ةةخ أَُةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةخ 

 . 19-عب ؾخ ًٞك٤لٝاثؼبكٛب ٝا٫كٖبػ ػٜ٘ب  ك٢ ظَ 

 : جٛىجف جُركع 1-1-3

 -٣ٜلف اُجؾش ا٠ُ ا٫ر٢:

 اُزؼو٣ق ثبَُٔر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝأُؾبٍجخ ػٜ٘ب ٝاْٛ اُ٘ظو٣بد أُؼزٔلح ُٜب . -1

 . 19-أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝٛوٝؽبرٜب ك٢ ظَ ًٞك٤ل -2

 اُؼ٬هخ ث٤ٖ ٓزـ٤و١ اُجؾش ،أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝه٤ٔخ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ. -3

 جُركع: كٍػ٤س  1-1-4

  –٣ورٌي اُجؾش ػ٠ِ كو٤ٙخ ه ٤َخ ٓلبكٛب 

 .ٛ٘حى ػلاهس جٌضرحؽ ٓؼ١ٞ٘ ٓٞؾد ذ٤ٖ جلاكظحـ ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ٝجُو٤ٔس جُٓٞه٤س ك٢ جُوطحع جُٔظٍك٢

 : ٜٓ٘ؽ جُركع  1-1-5

 رْ ا٫ػزٔبك ػ٠ِ أُٜ٘ظ ا٫ٍزووا ٢ ٝا٫ٍز٘جب٢ٛ اُزؾ٢ِ٤ِ ،ٝرؾ٤َِ أُؾزٟٞ.

 : ٓؿطٔغ ٝػ٤٘س جُركع 1-1-6

غزٔغ اُجؾش اُوسبع أُٖوك٢(أُٖبهف اُقبٕخ) أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼةوام ُة٨ٝهام أُب٤ُةخ، آةب اُؼ٤٘ةخ كٜة٢ ٣ٔضَ ٓ

ٓغٔٞػخ أُٖبهف أَُبٛٔخ ك٢ ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٖٓ ف٬ٍ روةل٣ْ ا٫ػبٗةبد ثٌبكةخ اّةٌبُٜب كة٢ ظةَ 

 . 19-عب ؾخ ًٞك٤ل

 ٝجلإْٜحٓس جُط٢ هىٜٓح جُركع جُكح٢ُ ْحذوسغح٤ٗحً: وٌجْحش 

أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ كة٢ ظةَ ٓزؼِوخ ثٔٞٙٞع اُجؾش ٝاُز٢ ر٘بُٝذ ٓٞٙٞع  ٍبثوخ عبي ٖٓ كهاٍبد اْٛ ٓب أُجؾش ٛنا ٣زٖٚٔ

 ٝاٗؼٌبٍٜب ػ٠ِ ه٤ٔخ أُٖبهف ٝا٫ٍٜبٓخ اُز٢ هلٜٓب اُجؾش اُؾب٢ُ .  19-ا٫ىٓبد ثب٩ّبهح ا٠ُ عب ؾخ ًٞك٤ل 

( جُْٔٞٞٓس ))جؽحٌ ٓكحْر٢ ٓوطٍـ ُطو٤٤ْ ضيأغ٤ٍ جُٔٓيإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤يس ػِي٠ جلاوجء جُٔيح٢ُ ٝجٗؼٌحْيحضٜح 2014حو،وٌجْس)قٔ-1

 ػ٠ِ ه٤ٔس جُشًٍس((.

ٛلكذ اُلهاٍخ ا٠ُ  فز٤به اُؼ٬هخ اؽٖب ٤با ث٤ٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ُِْوًبد ٝاكا ٜب أُب٢ُ ٖٝٓ صْ اصو مُةي ػِة٠ ه٤ٔةخ اُْةوًخ 

) ٖٝٓ ف٬ٍ رؾ٤َِ أُؾزٟٞ ُزوبه٣و ٓغٌِ ا٫كاهح أُلٖؼ 2011-2007هعخ ك٢ اُجٞهٕخ اَُؼٞك٣خ َُِ٘ٞاد(ك٢ اُْوًبد أُل

ػٜ٘ب، ٝرَٕٞ اُجؾش ا٠ُ إ ٛ٘بى ػ٬هخ ٓؼ٣ٞ٘خ ػ٤ٌَخ ثة٤ٖ ا٫كٖةبػ ػةٖ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ٝه٤ٔةخ اُٞؽةلح ا٫هزٖةبك٣خ كة٢ 

 هسبع ا٫ٍٔ٘ذ.

هيس جُطأغ٣ٍ٤يس ذي٤ٖ ج٤ُُيحش جُكًٞٔيس ٝجلاكظيحـ ػيٖ جُٔٓيإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤يس ٝجٗؼٌحْيٜح ( جُْٔٞٞٓس ))جُؼلا2016وٌجْس)قحكظ، -2

 ػ٠ِ ه٤ٔس جُشًٍس((.

ٛلكذ اُلهاٍخ ا٠ُ افز٤به اُؼ٬هخ اؽٖب ٤با ث٤ٖ ا٤ُبد اُؾًٞٔخ ٝا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝٓلٟ ػ٬هزٜٔب ثو٤ٔةخ اُٞؽةلح 

)، ٝرٕٞةِذ اُلهاٍةخ اُة٠ إ ا٤ُةبد 2013-2007جٞهٕخ أُٖو٣خ  ُِلزةوح ٓةٖ(ا٫هزٖبك٣خ ك٢ ػ٤٘خ ٖٓ اُْوًبد أُلهعخ ك٢ اُ

اُؾًٞٔخ أُزٔضِخ ثبٍزو٤ُ٬خ اػٚبي ٓغٌِ ا٫كاهح ٤ٌَٛٝ ا٤ٌُِٔخ ُٚ ر ص٤و ٓؼ١ٞ٘ ك٢ ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝثبُزةب٢ُ 

 ػ٠ِ ه٤ٔخ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ.

 sector asymmetry in the banking  information( ذؼ٘ييٞجٕ))Semenescu&Curmei,2015وٌجْييس) -4

Using CSR to mitigate .)) 

ٛلكذ اُلهاٍخ ا٠ُ افزجبه ر ص٤و ا٫كٖبػ ػٖ ٓؼِٞٓبد أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ُِْةوًبد ُِؾةل ٓةٖ ٫رٔبصةَ أُؼِٞٓةبد ٝٓةٖ فة٬ٍ 

أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ٣ٜةزْ كة٢ رقلة٤٘ ٫  ) ٖٓوف ثٔقزِق ثوبع اُؼبُْ ٝهل رِٕٞذ اُلهاٍخ ا٠ُ إ ا٫كٖبػ ػ463ٖافزجبه (

 رٔبصَ أُؼِٞٓبد ك٢ أُٖبهف.

 Association between corporate social Responsibility( ذؼ٘ييٞجٕ ))Nguyen&Le,2020ِوٌجْييس) -5

Disclosures and firm value-Empirical Evidence from Vietnam.)) 

أُلٖةؾخ  ػةٖ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ٣ةرصو ػِة٠ اكا ٜةب أُةب٢ُ ٣ٌٝةٕٞ اكاي ٓةب٢ُ ٛلكذ اُلهاٍةخ اُة٠ افزجةبه إ ًبٗةذ اُْةوًبد 

-2010) َُِة٘ٞاد(Hanoi)  ٝ(Hochiminh)  ّوًخ ك٤ز٘ب٤ٓخ َٓغِخ ك٢ ثٞهٕةز٢ (50اكَٚ ٝهل رْ افزجبه ػ٤٘خ ٓزٌٞٗخ ٖٓ (

وًبد، ٝهةل رٕٞةَ ثبُلهاٍةخ اُة٠ إ )  ٖٓ ف٬ٍ رؾ٤َِ أُؾزٟٞ ُِزوبه٣و ٝاػزٔةبك اٍةِٞة رٞثةبٕ ٤ًةٞ كة٢ رؾل٣ةل ه٤ٔةخ اُْة2013

) ا١ إ اُْةوًبد أُلٖةؾخ رٌةٕٞ 1اُْوًبد اُز٢ رلٖؼ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٢ٛ اُْةوًبد اُزة٢ ٣ٌةٕٞ ه٤ٔةخ رٞثةبٕ ٤ًةٞ (

 ماد ه٤ٔخ ٍٞه٤خ اًجو ٖٓ اُْوًبد اُز٢ ٫ رلٖؼ.
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ًٔزـ٤و (َٓزوَ) ٝه٤ٔةخ اُْةوًخ (ٓزـ٤ةو رةبثغ)  اُلهاٍبد اَُبثوخ هًيد ػ٠ِ ٓزـ٤و١ اُجؾش ،ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ

،ثة٤ٖ ا٫كٖةبػ  19ٝٛنا ٓب ٣وًي ػ٤ِخ اُجؾش اُؾب٢ُ  ا٣ٚب ا٫ إ ا٫ٍٜبٓخ اُز٢ ٤ٍولٜٓب ٛةٞ افزجةبه اُؼ٬هةخ كة٢ ظةَ اىٓةخ ًٞك٤ةل

جةخ اُؼواه٤ةخ ٌُٜةنا ر٤ةبه ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُوسبع ْٜٓ ٛٞ هسبع أُٖبهف ك٢ اُج٤٘خ اُؼواه٤ةخ  ٝرلزوةو أٌُز

 ثؾض٢ ثؾٌْ ؽلاصخ ربص٤واد اُغب ؾخ ػ٠ِ ا٫هزٖبك اُؼواه٢ ٝػ٠ِ ٍٞم اُؼوام ٬ُٝهام أُب٤ُخ .

 جُٔركع جُػح٢ٗ

 جلاؽحٌ جُل١ٌٍ ُِٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س -جٝلاً 

ٖ ٝرسبثوةذ ا٫هاي ؽةٍٞ ًزةبة ظٜو ٓلّٜٞ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ كة٢ اُٞؽةلح ا٫هزٖةبك٣خ ٓ٘ةن ثةلا٣بد ص٬ص٤٘ةبد اُوةوٕ اُؼْةو٣     

)Howard Brown .ثؼ٘ٞإ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ثبٗٚ ثلا٣خ أُلّٜٞ أُؼبٕو َُِٔر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ كة٢ اُٞؽةلاد ا٫هزٖةبك٣خ (

)155:Hanetal,2014( 

٣ؼُل ا٫ٛزٔبّ ثبَُٔر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ك٢ أُوؽِخ اُواٛ٘خ آةواا ؽز٤ٔةبا  ٫ روكةبا رةلػٞ ا٤ُةخ  -ٓلّٜٞ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س:-:2-1-1

اُٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ ك٬ٚا ػٖ ا٫ٛزٔبّ ثبُزٞاكوبد أُغزٔؼ٤خ ُِٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ٓغ ٙةوٝهح رو٤ة٤ْ ا٫كاي اعزٔبػ٤ةبا َُٔةبٛٔزٚ كة٢ 

اكد اُز٤ةةةبهاد اُجؾض٤ةةةخ أُٜزٔةةةخ ثغبٗةةةت أُؾبٍةةةجخ ا٫عزٔبػ٤ةةةخ ٝأَُةةةر٤ُٝخ رؾَةةة٤ٖ ا٫كاي ٝرؾو٤ةةةن أُ٘بكَةةةخ أَُةةةزلآخ ،ُةةةنا اىك

ا٫عزٔبػ٤خ ام اىكاكد ثٌَْ ٓٚسوك كة٢ ا٫كث٤ةبد أُؾبٍةج٤خ كٚة٬ا ػةٖ ا٫ٛزٔةبّ ا٫ًةبك٢ٔ٣ ثؼوةل أُةررٔواد ٝاُ٘ةلٝاد أُٜزٔةخ 

 ثب٫ٓو.

ٗظةو١ ٝاُةجؼ٘ ا٫فةو اعوا ة٢ ثؾٌةْ ًٜٞٗةب ٓزـ٤ةوح هلٓذ ا٫كث٤بد اُؼل٣ل ٖٓ اُزؼبه٣ق َُِٔةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ثؼٚةٜب ٓلةب٢ٔ٤ٛ 

 ) ًٝب٫ر1٢ٝرزٞاكن ٓغ ٛج٤ؼخ ٝف٤ٕٖٞخ ا٫ْٗسخ ٝرٞهك اُجبؽضزبٕ ثؼٚبا ٖٓ ٛنٙ اُزؼو٣لبد ثبُغلٍٝ (

 ِٓهض ُرؼغ ضؼ٣ٍلحش جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ػ٠ِ ٝكن جلاوذ٤حش (1جُؿىٍٝ)

 قٓد ٌأ١ جُرحقػ٤ٖ جُٔلّٜٞ ش

أُْةبه٣غ ُِٔغزٔةغ ٓةٖ فة٬ٍ ارجةبع ٍَِةِخ ٓةٖ  ا٫ُزياّ اُن١ ٣ولٓٚ إةؾبة 1

 ا٫عواياد.

)Bowe,1953( 

ا٫ُزياّ أَُزٔو ٖٓ هجَ اُٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ ُِزؼو٣ةق ثْةٌَ اف٬هة٢  رغةبٙ  2

إؾبة أُٖبُؼ ٤ٌُٝ ؽٖواا ٧ٕؾبة ا٫ٍْٜ ُزؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ ا٫هزٖةبك٣خ 

 ا٫عزٔبػ٤خ.

),1999 WBCSD( 

ا٫ُزةةةياّ ٓةةةٖ هجةةةَ اُٞؽةةةلح ا٫هزٖةةةبك٣خ ُزؾو٤ةةةن اُز٤ٔ٘ةةةخ أَُةةةزلآخ ثبُزؼةةةبٕٝ  3

أُْزوى ث٤ٖ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ٝأُٞاهك اُجْو٣خ ٝأُغزٔغ ُزؾو٤ن َٓةزٟٞ 

 اُؼ٤ِ ث ٍِٞة ٓلهًٝ. 

)World Bank,2005( 

٢ٛ َٓةر٤ُٝخ رزٚةٖٔ َٓةر٤ُٝبد افوٟ،ا٫هزٖةبك٣خ كة٢ أُولٓةخ ، اُوب٤ٗٞٗةخ  4

 ٝا٫َٗب٤ٗخ.ٝا٫ف٬ه٤خ 

)Ghdami,2011( 

اهرجةةبٛ اُٞؽةةلح ا٫هزٖةةبك٣خ ث ْٗةةسخ ٗز٤غةةخ اُزٞهؼةةبد أُقزِلةةخ (اهزٖةةبك٣خ،  5

اعزٔبػ٤خ، اف٬ه٤خ، هب٤ٗٞٗخ) ،ٝرٞهؼبد افوٟ ٖٓ إؾبة أُٖةبُؼ رٌزَةجٚ 

 اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ٖٓ ف٬ٍ ث٘بي ٍٔؼخ ٝرٌَت هٙب اُيثب ٖ أَُزٜلف.

)Zeng,2016( 

 بؽضزبٕ اٍز٘بكاا ا٠ُ أُٖبكه أُرّوح ثنىاي ًَ رؼو٣قأُٖله: اػلاك اُج

) اٗةةٚ ٣٫ٞعةةل رؼو٣ةةق ٝاؽةةل َُِٔةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةخ ،ا٫ إ أُ٘ظةةٞه اُؼةةبّ ُِزؼةةبه٣ق ٣زٔؾةةٞه ؽةةٍٞ (ٓغزٔؼ٤ةةخ 1ثةة٤ٖ اُغةةلٍٝ(

ُٞؽةلح ا٫هزٖةبك٣خ اُٞؽلاد).ا١ كٓظ اُغٞاٗت أُقزِلخ ا٫هزٖبك٣خ ٝا٫عزٔبػ٤خ ٝا٫ف٬ه٤ةخ ٝؽوةٞم ا٫َٗةبٕ كة٢ ٓقزِةق اْٗةسخ ا

،ٝف٬ٍ اُزسٞهاد اُز٢ ثوىد ك٢ أُلّٜٞ ٖٓ ف٬ٍ  اُلزواد اُي٤٘ٓخ ٗغل اٗٚ ٓلّٜٞ ٝاٍغ اُغلٍ ٗز٤غخ اُزـ٤واد اُز٢ رسو  ػِة٠ 

أُغزٔغ ٝثٔب إ أُؾبٍجخ ٓز٤ٌلخ ٝٓزٞإِخ ٓغ رِي اُزـ٤واد اٗؼٌٌ مُي ػ٠ِ اُزـ٤واد ٝاُزؾل٣ضبد اُزة٢ ٛةواد ػِة٠ أُلٜةّٞ ، 

جبؽضزبٕ اَُجت ا٣ٚب ا٠ُ إ رسٞه ٓلّٜٞ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ٤ُٖجؼ ٝؽلح ٓغزٔؼ٤خ ك٬ٚا إ اُٜلف ُْ ٣ؼةل ثْةٌَ ه ة٤ٌ ٝروعغ اُ

 رؾو٤ن اُوثؼ ٝرؼظ٤ٔٚ  ثَ اٙؾ٠ رؾو٤ن اُوثؼ أُؼوٍٞ ٓغ ؽٔب٣خ أُغزٔغ ٝرؾو٤ن ا٫ٍزلآخ ك٢ ا٫كاي.

، ذحٜٗيح جُٔؿٔٞػيس جُٔطٌحِٓيس ٓيٖ جلاذؼيحو جلاهطظيحو٣س جلاؾطٔحػ٤يس ٝػ٠ِ ٝكن يُي ضوىّ جُرحقػطحٕ جُطؼ٣ٍق ُِٔٓيإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤يس

ٝجُر٤ث٤س ٝجُك٤ًٔٞس ٝجُط٢ ضكون)ٓؿطٔؼ٤س جُٞقىجش جلاهطظحو٣س(ٖٓ نلاٍ وٓؿٜح كي٢ جٗشيطس جُٞقيىز جلاهطظيحو٣س ٝجْيطٍجض٤ؿ٤حضٜح 

ضؿيحٙ جطيكحخ جُٔظيحُف ٝجلاكظيحـ  ٝجٛىجكٜح ٝٓلح٤ٜٛٔح ُطكو٤ن جػحكس ه٤ٔس ُِٞقىز جلاهطظيحو٣س ٓيٖ نيلاٍ جلاُطيُجّ ذٔٓيإ٤ُٝحضٜح

 .ػٖ يُي ٖٓ نلاٍ جلاذلاؽ جُٔطٌحَٓ

 جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ٖٓ جُٔ٘ظٌٞ جُٔكحْر٢ -:2-1-2

ػِةةة٠ اُةةةوؿْ ٓةةةٖ رٖةةة٤٘ق أَُةةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةةخ ٝكةةةن ا٫ثؼةةةبك ا٫هزٖةةةبك٣خ ٝا٫عزٔبػ٤ةةةخ ٝاُج٤ئ٤ةةةخ ٝاُوب٤ٗٞٗةةةخ ٝا٫ف٬ه٤ةةةخ      

 )Ehsan et al,2018:17،ٝأُرّواد أُزؼِوخ ثٌَ ثؼل ٖٓ ا٫ثؼبك ا٫ إ اُٖؼٞثخ رٌٖٔ ك٢ اُو٤بً ا٢ٌُٔ ُٜب.(

ِٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ػِة٠ اػزجةبه إ (ا٫هزٖةبك٣خ) ٛة٢ اُوبػةلح اُزة٢ ٣ورٌةي ػ٤ِٜةب ) اُٜوّ َُِٔر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٣ٝ1ُٞٙؼ اٌَُْ (

ع٤ٔغ أَُر٤ُٝبد ،٤ِ٣ٜب (اُوب٤ٗٞٗخ) ٢ٛٝ اُْوػ٤خ اُزة٢ رؾٌةْ ػٔةَ ٛةنٙ اُٞؽةلاد ،ٝأَُةزٟٞ اُضبُةش، أَُةر٤ُٝخ ا٫ف٬ه٤ةخ اُزة٢ 



Wraith Scientific Journal 

143 

     June 2021   ISSN:2618-0278 Vol:3 No Special  ؾحٓؼس ٝجٌظ جلاٗر٤حء –ػىو نحص ُِٔإضٍٔ جُؼ٢ِٔ جُى٢ُٝ جلاٍٝ / جًحو٤ٔ٣س جُٞجٌظ جُؼ٤ِٔس / ذحُطؼحٕٝ ٓغ ٤ًِس جلاوجٌز ٝجلاهطظحو 

) ،ًٔةب  Philandhropic Resposibilityاُق٤و٣ةخ(رغؼةَ اُٞؽةلح ا٫هزٖةبك٣خ رزٔزةغ ثبُٔٞصٞه٤ةخ ٝاُ٘ياٛةخ كٚة٬ا ػةٖ أَُةر٤ُٝخ 

 ) ُزؾو٤ن اُوكب٤ٛخ ك٢ أُغزٔغ. Caroll,1991اِٛن ػ٤ِٜب (

ٝرةةوٟ اُجبؽضزةةبٕ إ رٖةة٤٘لبد اثؼةةبك أَُةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةخ ٓ٘جضوةةخ ٓةةٖ اُ٘ظو٣ةةبد أُؾبٍةةج٤خ اُزةة٢ رةةرٛو اُؼٔةةَ أُؾبٍةةج٢ ٝاُةةن١ 

 .رزيآٖ ٓغ اُزسٞه اُن١ ٛو  ػ٠ِ اُلٌو ا٫هزٖبك٣خ

 (   ٍّٛ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ػ٠ِ ٝكن جُ٘ظ٣ٍحش1جُشٌَ)

 
 أُٖله: اػلاك اُجبؽضزبٕ ثزٖوف

) كةةةة٢ اػةةةة٬ٙ اٗةةةةٚ ثب٩ٌٓةةةةبٕ رٞظ٤ةةةةق اُ٘ظو٣ةةةةبد ُزلَةةةة٤و أَُةةةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةةةخ  ٝؽَةةةةت َٓةةةةز٣ٞبد ٛةةةةوّ ٣1جةةةة٤ٖ اُْةةةةٌَ (

ُٜةةةةلف اُةةةةو ٤ٌ ٓةةةةٖ ْٗةةةةٞي اُٞؽةةةةلح ) ك٘ظو٣ةةةةخ اُٞؽةةةةلح ا٫هزٖةةةةبك٣خ رةةةةوٟ إ اCaroll,1991أَُةةةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةةةخ ُةةةةـ (

ا٫هزٖةةةبك٣خ ٛةةةٞ رؾو٤ةةةن ا٫ٛةةةلاف ا٫هزٖةةةبك٣خ ٝاُةةةن١ ٣ٔضةةةَ ٛةةةلف رؼظةةة٤ْ ا٫هثةةةبػ اُٜةةةلف اُةةةو ٤ٌ ُٜةةةب ،ٝإ ؽغةةةو اُيا٣ٝةةةخ  

ُٜةةةنٙ اُ٘ظو٣ةةةةخ ٛةةةٞ (أُٖةةةةِؾخ ا٫هزٖةةةبك٣خ)، كٚةةةة٬ا ػةةةٖ اُوؿجةةةةخ كةةة٢ اٍةةةةزٔواه٣زٜب ٝإ ٛةةةنٙ ا٫ٍةةةةزٔواه٣خ رةةةورجٜ ثزؼظةةةة٤ْ 

ث رغةةبٙ افةةو كةة ٕ اُلٌةةو أُؾبٍةةج٢ هةةل ارغةةٚ ٗؾةةٞ ثِةةٞهح اَُةةبثن اُةة٠ ٓلٜةةّٞ اُٞؽةةلح ا٫هزٖةةبك٣خ اُزةة٢ أُ٘ةةبكغ اُنار٤ةةخ ُِٔةة٬ى ٝ

رَةةةؼ٠ ثزؾو٤ةةةن أُقوعةةةبد ً٘زةةةب ظ ،ٝثٜةةةنا ا٫رغةةةبٙ ثِةةةٞهح اُو٤ةةةبً أُؾبٍةةةج٢ ُِ٘زةةةب ظ ٝا٣غةةةبك أُزـ٤ةةةواد اُزةةة٢ رسةةةو  ػِةةة٠ 

ٖةةةبُؼ كةةة٢ اُْةةةوًبد أَُةةةبٛٔخ كٚةةة٬ا ػةةةٖ ) ٝإ (أَُةةةب٤ٖٔٛ) ٛةةةْ إةةةؾبة اSalihu et al,2013:18ُٔؽوةةٞم ا٤ٌُِٔةةةخ (

اٛةةةواف افةةةوٟ كاف٤ِةةة٤ٖ ٝفةةةبهع٤٤ٖ ٫ٝثةةةل إ ٣ٌةةةٕٞ ٛ٘ةةةبى  رةةةٞاىٕ ثةةة٤ٖ ٖٓةةةبُؼ اُسةةةوك٤٤ٖ ،ٝإ اُزسةةةٞه اُةةةن١ ٛةةةو  اٗؼٌةةةٌ 

ػِةةةة٠ ا٫ٛةةةةلاف اُو ٤َةةةةخ ُِٞؽةةةةلح ا٫هزٖةةةةبك٣خ كِةةةةْ ٣ؼةةةةل اُٜةةةةلف اُةةةةو ٤ٌ ٛةةةةٞ رؼظةةةة٤ْ اُةةةةوثؼ ثةةةةَ رؾو٤ةةةةن َٓةةةةزٟٞ ٓؼوةةةةٍٞ 

 ),Mcwilliams Lsiegel 2001:77ٛلاف ا٫فوٟ.(ٓ٘ٚ(ٓو٢ٙ) ثٔب ٣زٞاكن ٓغ ا٫

ٝإ ٗظو٣ةةةخ اُْةةةوػ٤خ رلةةةوٗ ً ؽةةةل ٓورٌيارٜةةةب إ اُٞؽةةةلح ا٫هزٖةةةبك٣خ رؼٔةةةَ ٙةةةٖٔ اُؼوةةةل اُْةةةوػ٢ ث٤ٜ٘ةةةب ٝثةةة٤ٖ أُغزٔةةةغ 

)، ٝإ اُزٞعةةةةٚ ٗؾةةةةٞ رؾو٤ةةةةن ا٫ثؼةةةةبك :Eichinger,2016ٝإ ا٫فةةةةز٬ف ٝػةةةةلّ اُزٔبصةةةةَ ث٤ٜ٘ٔةةةةب ٣ُٞةةةةل ؽبُةةةةخ ؿ٤ةةةةو ٓوؿٞثةةةةخ (

ٝا٫عزٔبػ٤ةةةخ ٝاُج٤ئ٤ةةةخ ٝاُؾًٞٔةةةخ ٣ؼةةةيى ٓةةةٖ رؾو٤ةةةن اُوكب٤ٛةةةخ أُغزٔؼ٤ةةةخ ٓةةةٖ فةةة٬ٍ رؾو٤ةةةن ٓزسِجةةةبد إةةةؾبة ا٫هزٖةةةبك٣خ 

أُٖةةةبُؼ .كٚةةة٬ا ػةةةٖ رؾو٤ةةةن أَُةةةر٤ُٝخ اُق٤و٣ةةةخ ٓةةةٖ فةةة٬ٍ ٓةةةب رَةةةْٜ ثةةةٚ اُٞؽةةةلح ا٫هزٖةةةبك٣خ ٓةةةٖ اْٗةةةسخ كةةة٢ كػةةةْ ا٫كةةةواك 

 ك٢ أُغزٔغ ٝك٢ كافَ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ.

 ٖ جذؼحو جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤سٓ٘حكغ جلاكظحـ ػ -:2-1-3

رؼةةةةل أَُةةةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةةةخ ٓةةةةلف٬ا ٣ فةةةةن ثؼةةةة٤ٖ ا٫ػزجةةةةبه ٤ًةةةةق ٣ٌٔةةةةٖ إ رةةةةرصو ٝرزةةةة صو اُٞؽةةةةلح ا٫هزٖةةةةبك٣خ ثةةةةبُٔغزٔغ 

،كب٫كٖةةبػ ػةةٖ أَُةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةخ ٣ةةرك١ اُةة٠ اٙةةلبي اُْةةوػ٤خ ػِةة٠ ٓةةبروّٞ ثةةٚ اُٞؽةةلح ا٫هزٖةةبك٣خ ٓةةٖ اْٗةةسخ ،كٚةة٬ا 
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ا٫هزٖةةةبك٣خ كةةة٢ أُغزٔةةةغ كةةة٢ رؾو٤ةةةن ا٤ُٔةةةيح اُز٘بكَةةة٤خ ٝاُةةة٫ٞي ُِؼةةةب٤ِٖٓ ُِٝيثةةةب ٖ كٚةةة٬ا ػةةةٖ  ػةةةٖ رؾَةةة٤ٖ ٍةةةٔؼخ اُٞؽةةةلح

رو٤ِةةةَ ؽةةةب٫د ػةةةلّ اُز ًةةةل أُواكوةةةخ ُو٤ٔةةةخ  اُٞؽةةةلح ا٫هزٖةةةبك٣خ ٓةةةٖ فةةة٬ٍ رؼي٣ةةةي رةةةٞكو أُؼِٞٓةةةبد َُِٔةةةب٤ٖٔٛ ٝأُؾِِةةة٤ٖ 

ص٤و ا٣٫غةةبث٢ ػِةةة٠ اٍةةةؼبه اَُةةٞم ٝهةةةل ٣ؾَةةةٖ أُةةب٤٤ُٖ ٝإةةةؾبة أُٖةةبُؼ ٝاُةةةن١ ٍةةة٤٘ؼٌٌ ا٣غبثةةبا ػِةةة٠ ه٤ٔةةةخ اُْةةوًخ ٝاُزةةة 

اُزٖةةة٤٘لبد ا٫ زٔب٤ٗةةةخ ُِٞؽةةةلاد ا٫هزٖةةةبك٣خ ُسوك٣ةةةخ اُؼ٬هةةةخ ثةةة٤ٖ أَُةةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةةخ ٝا٫كٖةةةبػ ػٜ٘ةةةب ٝاُزوَةةة٤ٔبد اُزةةة٢ 

 )59: 2018رٖ٘لٜب ّوًبد اُز٤ٖ٘ق ا٫ زٔب٤ٗخ. (اُسؾبٕ،

 جُٔكحْرس ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س -:2-1-4

أَُةةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةةخ ٓةةةٖ أُٞاٙةةة٤غ اُزةةة٢ ٗبُةةةذ اٛزٔبٓةةةبا ٓزيا٣ةةةل كةةة٢ اُلٌةةةو أُؾبٍةةةج٢ ك٤ٔةةةب ٣زؼِةةةن رؼةةةل أُؾبٍةةةجخ ػةةةٖ 

ثبُو٤ةةةبً ٝا٫كٖةةةبػ ػٜ٘ٔةةةب ،كٔؾبٍةةةجخ أَُةةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةةخ ٛةةة٢ اُ٘ظةةةبّ أُؾبٍةةةج٢ اُةةةن١ ٣زٚةةةٖٔ ٓ٘ظٞٓةةةخ ٓةةةٖ ا٫ْٗةةةسخ 

٫هزٖةةةةةبك٣خ ثَٔةةةةةر٤ُٝزٜب ا٫عزٔبػ٤ةةةةةخ اُزةةةةة٢ رزؼِةةةةةن ثو٤ةةةةةبً ٝرؾ٤ِةةةةةَ ٝرٕٞةةةةة٤َ أُؼِٞٓةةةةةبد أُزورجةةةةةخ ػِةةةةة٠ ه٤ةةةةةبّ اُٞؽةةةةةلح ا

 ٝا٫كٖبػ ػٖ مُي .

) روو٣ةةةواا ْٓةةةزوًبا AICPAٝهةةةل اٛزٔةةةذ ا٤ُٜئةةةبد ا٤ُٜ٘ٔةةةخ ثٜةةةنا ا٫رغةةةبٙ ام إةةةله أُؼٜةةةل ا٫ٓو٣ٌةةة٢ ُِٔؾبٍةةةج٤ٖ اُوةةةب٤٤ٖٗٞٗ (

) ،كٚةةةةةة٬ ػةةةةةةٖ ٤ٛئةةةةةةخ رجةةةةةةبكٍ ا٫ٝهام أُب٤ُةةةةةةخ ثب٣٫ُٞةةةةةةبد أُزؾةةةةةةلح FASBٓةةةةةةغ ٓغِةةةةةةٌ ٓؼةةةةةةب٤٣و أُؾبٍةةةةةةجخ اُل٤ُٝةةةةةةخ (

) ثقٖةةةٞٓ رةةة ص٤و اُْةةةوًبد أُزؼةةةلكح اُغَ٘ةةة٤خ كةةة٢ اُز٤ٔ٘ةةةخ أَُةةةزلآخ ٌُةةةَ كُٝةةةخ ٓةةةٖ اُةةةلٍٝ أُزٞاعةةةلح ٤ٌ٣SECةةةخ(ا٫ٓو

 )590: 2019ك٤ٜب ٝفِٔ اُزوو٣و ا٠ُ إ اُز ص٤و ٣زٞهق ػ٠ِ  ثؼبك أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ أُلٖؼ ػٜ٘ب. (اُؼْٔب١ٝ،

 طظحو٣س:ٓىجنَ جلاكظحـ ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ُِٞقىجش جلاه2-1-5

ػ٠ِ اُوؿْ إ ا٫كٖبػ ػةٖ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ُةْ ٣زقةن ٍةٔخ ا٫ُةياّ ثةَ ٍةٔخ ا٫فز٤ةبه اُسةٞػ٢ ا٫ إ ا٫ٛزٔةبّ روًةي ػِة٠ 

 ) .2ٓلافَ ص٬س (ا٫ٗلٓبع٢، ا٫ٗلٖب٢ُ، اُزٌب٢ِٓ) ٣ٌٖٔ ر٤ٙٞؾٜب ٖٓ ف٬ٍ اُغلٍٝ(

 ٍٓضٌُجش ٓىجنَ جلاكظحـ ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س (2جُؿىٍٝ )

 
 أُٖله: اػلاك اُجبؽضزبٕ     

) ك٢ اػ٬ٙ روٟ اُجبؽضزبٕ إ أُلفَ (ا٫ٗلٓبع٢) ٣ٌبك إ ٣ٌٕٞ ٓةٖ اًضةو أُةلافَ ّة٫ٞٔا ام ٣ؼسة٢ ٕةٞهح 2ٖٝٓ ف٬ٍ اُغلٍٝ(

ا٫عزٔبػ٤ةةخ ٝاُج٤ئ٤ةخ ٝثبُزةب٢ُ ٣ةة٘ؼٌٌ ػِة٠ عةةٞكح ّةبِٓخ ػةٖ ا٫كاي اٌُِةة٢ ُِٞؽةلح ا٫هزٖةةبك٣خ ام ٣ةلٓظ أُؼِٞٓةبد ا٫هزٖةةبك٣خ ٓةغ 

أُؾزٟٞ أُؼِٞٓبر٢ ُِزوبه٣و أُب٤ُخ ٛنا ُٔب كػب ا٤ُٜئبد اُؾبٍةج٤خ ا٤ُٜ٘ٔةخ اُة٠ اُؼٔةَ ٣٩غةبك اُزوةبه٣و أُزٌبِٓةخ اُزة٢ رةوعؼ اُجؼةل 

 )Integrated Reportingٔزٌبِٓخ.(ا٫عزٔبػ٢ ٤ُزٖجؼ اُزوبه٣و روبه٣و رؼي٣ي٣خ َٓبٗلح ُِزوبه٣و اُزو٤ِل٣خ ثٔب ٠َٔ٣ اُزوبه٣و اُ

 19ذحلاشحٌز ج٠ُ ؾحتكس ًٞك٤ى   –:جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ك٢ لَ جلآَحش 2-2-6

رَجت ا٫ىٓبد ا٫هزٖةبك٣خ كة٢ اؽةلاس رة ص٤واد ًج٤ةوح ػِة٠ ا٫ٝٙةبع ا٫هزٖةبك٣خ ا ُِٞؽةلاد ا٫هزٖةبك٣خ ،ٓةض٬ا رؼس٤ةَ اُؼ٤ِٔةبد 

اُزغبه٣خ كافَ اُجِلإ أُزٚوهح اٝ ماد اُِٖخ ثٜب ًزٞهق ٍَِِخ اُزٞه٣ل ٝػلّ اُز ًل ثقٖٞٓ رو٤٤ْ ا٫ٍٕٞ ٤ٍٝرصو ٛنا ػِة٠ 

د أُب٤ُةةخ أُزٞهؼةةخ ٝاُزةةلكوبد اُ٘ول٣ةةخ ُِٞؽةةلح ا٫هزٖةةبك٣خ ٝاُةةن١ هةةل  ٣ةةرصو ػِةة٠ روةةل٣و هةةلهح اُٞؽةةلح اُزةةلكوبد اُ٘ول٣ةةخ ،اٝ أُؼِٞٓةةب

) ،ٖٝٓ اْٛ اٛلاف ا٫ٍزلآخ ٛٞ اُزقِٔ ٓةٖ اُلوةو ػِة٠ َٓةزٟٞ اُؼةبُْ، 11-2020:1ا٫هزٖبك٣خ ػ٠ِ اٍزٔواه٣زٜب .(ا٫ٗزٍٞب١،

كوةةل روًةةيد ا٫ٛزٔبٓةةبد ػِةة٠ أَُةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةخ ثةة٤ٖ  2030ُؼةةبّ  ٝث٘ةةبيا ػِةة٠ ا٫ػةة٬ٕ  أُزؼِةةن ثبٛةةلاف اُز٤ٔ٘ةةخ أَُةةزلآخ

روبه٣و ٓ٘لِٖخ ٝثٌَْ روةبه٣و  -1

  اٙبك٤خ  ِٓؾوخ 

اٗٞاػٜةةةب ٛةةة٢ روةةةبه٣و  ٕٝةةةل٤خ  -2

ٝروبه٣و ٓلف٬د ٝروبه٣و ٓةلف٬د 

 ٝٓقوعبد.

   

ا٫كٖةةةةبػ ٣ةةةةزْ كةةةة٢ اُزوةةةةبه٣و  -6

اَُةةةةةةة٣ٞ٘خ ُِٞؽةةةةةةةلح ا٫هزٖةةةةةةةبك٣خ 

ثزوةةةةبه٣و ُٜةةةةب َٓةةةة٠ٔ أَُةةةةر٤ُٝخ 

ا٫عزٔبػ٤ةةةخ ٣ٝظٜةةةو كةةة٢ اُزوو٣ةةةو 

 رؼ٤ِوبد ا٫كاهح.           
    

 جُطٌحِٓـــــــــــــــــــــــ٢ جلاٗلظحُــــــــــــــ٢

 

كٓةةةةةةةةظ ٓؼِٞٓةةةةةةةةبد أَُةةةةةةةةر٤ُٝخ   -1

ا٫عزٔبػ٤ةةةةخ ٙةةةةٖٔ اُزوةةةةبه٣و أُب٤ُةةةةخ 

 اُزو٤ِل٣خ.

رٌبَٓ ث٤ٖ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ ٝؿ٤و  -2

 أُب٤ُخ.

ٛ٘بى ى٣بكح  ك٢ أُؼِٞٓبد أُلٖؼ -3

 ػٜ٘ب ك٢ اُزوبه٣و اُزو٤ِل٣خ.
 

 جلاٗىٓـــــــــحؾ٢
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أُغزٔؼةبد ػِةة٠ أَُةزٟٞ أُؾِةة٢ ٝاُةل٢ُٝ ،ٝر٣ٞٔةةَ ا٫ٍةزلآخ ٝكٝه اُْةةوًبد كة٢ رؾو٤ةةن ٛةنٙ ا٫ٍةةزلآخ ٓةٖ فةة٬ٍ فِةن ه٤ٔةةخ 

 )11-1: 2020ُِٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ اُز٢ رَْٜ ك٢ ا٫ٍزلآخ أُغزٔؼ٤خ .(ثوام،

ػِة٠ َٓةز٣ٞبد ا٫ُزةياّ ثبَُٔةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ كلة٢  19- فزجةبهاد َٓةؾ٤خ ثقٖةٞٓ رة ص٤و عب ؾةخ ًٞك٤ةل ٝ عو٣ذ ثؼ٘ اُلٍٝ

) ؽٖةبٗخ اُْةوًبد ٓةٖ عب ؾةخ Corporatelmmunity to the Covid-19 Pandemic) أٍُٞةٞٓخ (Ding,2020كهاٍةخ (

 2020زةوح اُزة٢ آزةلد ُِوثةغ ا٫ٍٝ ٓةٖ ػةبّ ) كُٝةخ ُِل56، ٖٓ ف٬ٍ اٍزوٖبي ُؼ٤٘خ ٖٓ اُْةوًبد ٝٓةٖ كٍٝ ٓقزِلةخ( 19-ًٞك٤ل

.ٝرِٕٞذ اُلهاٍخ ا٠ُ إ ٛ٘بى ػ٬هخ ٛوك٣خ ث٤ٖ اُْوًبد اُزة٢ رةلٓظ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ كة٢ اْٗةسزٜب ٝثة٤ٖ اُو٤ٔةخ اَُةٞه٤خ 

زٔبػ٤ةخ ،كٚة٬ا ػةٖ ٫ٍٜٜٔب ام ًبٗذ ثَ٘جخ اهَ ٖٓ اُزوِجبد ك٢ اٍؼبه ا٫ٍْٜ ف٬كبا ُِْوًبد اُز٢ ٫رجةل١ اٛزٔةبّ ثبَُٔةر٤ُٝخ ا٫ع

إ اُْةةوًبد كةة٢ ٛةةنٙ ا٫ىٓةةخ ٝاُزةة٢ ؽبكظةةذ ػِةة٠ ٍةةٔؼزٜب اُزغبه٣ةةخ ٛةة٢ اُْةةوًبد ماد أَُةةزٟٞ  أُوجةةٍٞ ٓةةٖ ا٫كٖةةبػ ػةةٖ 

أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةخ كٜةة٢ ِٓزيٓةةخ ثبُزؼبهةةلاد ٓةةغ ٓٞظل٤ٜةةب ٝٓةةغ اُقةةلٓبد أُولٓةةخ ُِيثةةب ٖ كٚةة٬ا ػةةٖ ا٫ُزةةياّ ثٔةة٘ؼ ا٫عةةبىاد 

 ٖبث٤ٖ ْٜٓ٘.ٝاُؼَٔ ػٖ ثؼل ٝكػْ أُ

) أٍُٞٞٓخ، أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ُْةوًبد اُزجةؾ، كة ٕ اُْةوًبد أُ٘زغةخ ُِزجةؾ هةل اكد Givalaki et al,2020:1ٝك٢ كهاٍخ (

َٓر٤ُٝزٜب ا٫عزٔبػ٤خ ٖٓ ف٬ٍ اُزجوع ُ٘ظْ اُوػب٣خ اُٖؾ٤خ ك٢ آو٣ٌةب ُٖٝة٘بك٣ن اؿبصةخ ُِٔةٞا٤ٖ٘ٛ ٓةٖ ٛؼةبّ ٝاك٣ٝةخ ٝهةل اكد 

 رغبٙ أُغزٔغ ُنا ك ٕ اُزوِجبد اُز٢ إبثذ ٛنا اُوسبع ًبٗذ َٗج٤خ ُْٝ رز صو ثٌَْ ًج٤و .ٓبػ٤ِٜب ٖٓ ٝاعجبد 

) ،ٛلكذ ا٠ُ افزجبه ا٣٫لبي ثٔزسِجبد أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ٝاٍةٜبٓٚ كة٢ ى٣ةبكح ٫ٝي اُؼةب٤ِٖٓ Shanl tang,2020ٝك٢ كهاٍخ (

) ُِلزوح اُز٢ اػِةٖ ك٤ٜةب اُؾظةو اٝ اُؼةيٍ Fin Techفز٤ود ّوًخ (٣ٝ٘ؼٌٌ ٍِجبا ػ٠ِ اصبه اُغب ؾخ ػ٠ِ ا٫كاي أُب٢ُ ُِْوًخ ٝ 

ٝرٕٞةةِذ اُلهاٍةةخ إ اُْةةوًخ ًبٗةةذ رلةة٢ ثٔزسِجةةبد أَُةةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةةخ ٝثبُزةةب٢ُ كةة ٕ ا٫كةةواك  2020ا٫عزٔةةبػ٢ اٝا ةةَ ػةةبّ 

ٌ  ّوًبد افوٟ كة٢ اُجٞهٕةخ اُؼب٤ِٖٓ ُل٣ْٜ هٙب ػٜ٘ب ٝاٗؼٌٌ مُي ػ٠ِ اٍؼبه ا٫ٍْٜ اُز٢ ُْ ٣سِٜب اُٜجٞٛ اُؼب٢ُ، ػ٠ِ ػٌ

ا٤٘٤ُٖخ اُز٢ ٛبُزٜب اٗقلبٗ ؽبك ك٢ اٍؼبه أٍٜٜب  ًٝبٕ ٓٞظل٤ٜب اهَ ػوٗ ػٖ ػِْٜٔ ثؾٌْ رغبَٛ ٛنٙ اُْوًبد َُٔةر٤ُٝزٜب 

 ا٫عزٔبػ٤خ رغبْٜٛ.

 .   19-) كٝه اْٗسخ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ُِٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ ك٢ اُزقل٤٘ ٖٓ اصبه عب ؾخ ًٞك٤ل٣ٝ2ٞٙؼ اٌَُْ (

 19-جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ُِٞقىجش جلاهطظحو٣س ٝوٌٝٛح ك٢ جُطهل٤غ ٖٓ ؾحتكس ًٞك٤ى   (2جُشٌَ)

 

 )71: 2020أُٖله: (ٛ٘لا١ٝ،

ٖٓ اَُبثن ٣زٚؼ إ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ُِٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ رٌبك رٌٕٞ ٓسِجبا ِٓؾبا كة٢ اُلزةوح ا٫ر٤ةخ اُزة٢ ٣ةوىؿ اُؼةبُْ ث ٍةوح 

ٍٝزٌٕٞ اٍزغبثخ اُْوًبد ُزِج٤خ ٓزسِجبد أَُر٤ُٝخ ماد اصو ػ٠ِ َٓزٟٞ ا٫عَ اُس٣َٞ ٫اُو٤ٖو،  19-رؾذ ٝٛ ح عب ؾخ ًٞك٤ل

 ٝإ ا٫كٖبػ ػٖ رِي أَُر٤ُٝخ ٣ٌَت اُٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ أُٖلاه٤خ ٝاُضوخ ٝرؾ٤َٖ أَُؼخ.

ٖةبك٣خ ٓ٘ةبكغ ثبرغةب٤ٖٛ ٝثبُزةب٢ُ رؾو٤ةن ه٤ٔةخ ٝث رغبٙ افُو ك ٕ أُ٘ةبكغ أُز ر٤ةخ ٓةٖ رج٘ة٢ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ كة٢ اُٞؽةلاد ا٫هز

 ):  :Flakfpyszka,2011ْٓزوًخ ُِٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ٝإؾبة أُٖبُؼ ٖٓ ف٬ٍ رج٢٘ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ًٝب٫ر٢(

 كٓظ ا٫ْٗسخ ا٫عزٔبػ٤خ اُلاف٤ِخ ٝاُقبهع٤خ ك٢ اْٗسخ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ. -1

 19-ُِٞقىجش جلاهطظحو٣س ٝوٌٝٛح ك٢ جُطهل٤غ ٖٓ ؾحتكس ًٞك٤ى جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س 

رول٣ْ أَُبػلاد ٝاػبٗةبد 

ُةةةةةةةةلػْ اُؼٔبُةةةةةةةةخ ؿ٤ةةةةةةةةو 

أُ٘زظٔةةةخ أُزٚةةةوهح ٓةةةٖ 

 اُؾب٤ُخ. اُظوٝف

روةةةةةةةةةةةل٣ْ أُ٘زغةةةةةةةةةةةبد 

ٝاُقةةةةةةةلٓبد ُِيثةةةةةةةةب ٖ 

 ثٖٞهح اًضو آبٗبا.

أَُةةةبٛٔخ كةةة٢ ػ٤ِٔةةةبد 

اُزؼوةةة٤ْ ٝرةةةٞك٤و اعٜةةةيح 

اُزةةةةةةةةة٘لٌ اُٖةةةةةةةةة٘بػ٢ 

ٝأٌُبٓةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةبد 

ٝأَُةةةةةزِيٓبد اُسج٤ةةةةةخ 

 .َُِٔزْل٤بد

 جُرؼى جلاؾطٔحػ٢ ٝ جُر٤ث٢ ذؼى جُُذحتٖ ُرؼى جُه١ٍ٤ج

اُؾلةبظ ػِة٠ ث٤ئةخ ػٔةةَ 

ٓ٘بٍةةةةةةةةةةجخ ُِؼةةةةةةةةةةب٤ِٖٓ 

ٝأَُبػ ث٤َبٍخ اُؼٔةَ 

ػةةةةةٖ ثؼةةةةةل كةةةةة٢ ؽبُةةةةةخ 

آٌب٤ٗةةةةخ مُةةةةي ٝرةةةةٞك٤و      

ا٫ٓةةةةةةةةةةبٕ اُةةةةةةةةةةٞظ٤ل٢ 

 ُِؼب٤ِٖٓ.

 

 ذؼى جُؼح٤ِٖٓ
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 ُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ٝاُْوًبي ا٫عزٔبػ٤٤ٖ.ٛ٘بى ٓؾبٝه ٣ٌٕٞ ك٤ٜب اٗلٓبط ُِٖٔبُؼ ث٤ٖ ا -2

 اُو٤ْ ا٫عزٔبػ٤خ ٖٓ أٌُٖٔ إ رٌٕٞ ٖٙٔ اُوؤ٣خ أَُزوج٤ِخ ٝا٫ٛلاف ا٫ٍزوار٤غ٤خ ُِٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ. -3

 جلاكظحـ ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ٝه٤ٔس جُٞقىز جلاهطظحو٣س -غح٤ٗحً 

اٗؼٌٌ ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ػِة٠ ه٤ٔةخ اُٞؽةلح ا٫هزٖةبك٣خ كة٢ اُٞؽةلاد ا٫هزٖةبك٣خ اُزة٢ ٣ٌٔةٖ اػزجبهٛةب ٝؽةلح   

ٓغزٔؼ٤خ ٝاُز٢ رَْٜ ثزج٢٘ اثؼبك أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝاُز٢ رؼَٔ ػ٠ِ رؾو٤ن ٝرؼي٣ي اُوكب٤ٛخ ا٫عزٔبػ٤خ، رؼَٔ ػ٠ِ أُؾبكظةخ 

) ٝأُؾبٍجخ، ٝك٢ ظَ اىٓخ عب ؾةخ al,2014:334 Dhaliwal etي أُب٢ُ ٝثبُزب٢ُ رؼي٣ي ه٤ٔزٜب .(  ػ٠ِ ٓٞاهكٛب ٝرؾ٤َٖ ا٫كا

ًٞهٝٗب ػِٔةذ اُؼل٣ةل ٓةٖ اُٞؽةلاد ا٫هزٖةبك٣خ ٝكة٢ ثِةلإ اُؼةبُْ ػِة٠ ا٫ٛزٔةبّ ثبَُٔةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ُزؾو٤ةن هكب٤ٛةخ اُؼةب٤ِٖٓ 

 هزٖبك٣خ ك٢ ظَ ا٫ٌٗٔبُ ا٫هزٖبك١ اُن١ هاكن اُغب ؾخ.ٝرٞك٤و ث٤ئخ آ٘خ ُِؼَٔ ٖٓ اعَ رؾ٤َٖ ه٤ٔخ اُٞؽلح ا٫

إ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ررصو ػ٠ِ ه٤ٔخ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ٖٓ ف٬ٍ اُلٝه اُزة٢ رٚةسِغ ثةٚ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ كة٢ رقلة٤٘ 

خ اُزة٢ رزج٘ة٠ ٓٔبهٍةبد أُقبٛو ك٬ٚا ػٖ رؾو٤ن اُؼلاُخ ا٫عزٔبػ٤خ ث٤ٖ ع٤ٔغ اٛواف إؾبة أُٖةِؾخ، كبُٞؽةلاد ا٫هزٖةبك٣

أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ رؼَٔ ػ٠ِ اٍةزلآخ ٓٞاهكٛةب ٝرق٤ٖٖةٜب ثب٫ْٗةسخ اُزة٢ رٚة٤ق ه٤ٔةخ ٝرة٘ؼٌٌ ػِة٠ اُوٙةب أُزُٞةل ُةلٟ 

 )Harjoto & Laksmana,2018:11اُؼب٤ِٖٓ ٝػ٠ِ ه٤ٔخ اُْوًخ.(

ر ثْةٌَ اًضةو كهةخ ثب٫هثةبػ ٝرة٘ؼٌٌ ػِة٠ رقلة٤٘ كب٩كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٣غؼَ أُؾ٤ِِٖ أُب٤٤ُٖ هبكه٣ٖ ػ٠ِ اُز٘جة

) ثة ٕ cuifna,2018,113) ،٣ٝةوٟ (Albuquerque etal,2019:23رٌِلخ ه ً أُبٍ ٝرؾَة٤ٖ ٓةٖ ه٤ٔةخ اُٞؽةلح ا٫هزٖةبك٣خ.(

ؼخ اُٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ اُز٢ رزج٠٘ ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٣ظٜو ك٤ٜب ّةلبك٤خ ٝاٙةؾخ كة٢ ْٗةو أُؼِٞٓةبد ٤ُؾوةن ٍةٔ

ع٤لح ،ك٬ٚا ػٖ ا٫ُزياّ ثبَُِٞى ا٫ف٬ه٢ ٓٔب ٣٘ؼٌٌ ا٣غبثبا ث ػ٠ِ عنة أَُزضٔو٣ٖ ٝرؾو٤ن ا٤ُٔيح اُز٘بك٤َخ أَُزلآخ ٝثبُزةب٢ُ 

 ه٤ٔخ ٍٞه٤خ ٫رؼب٢ٗ ٖٓ اُزنثنة.

 : ٓلّٜٞ ه٤ٔس جُٞقىز جلاهطظحو٣س ٝٓىنَ جُو٤ح2-2-1ِ

 ( :  Market Valueأٝلاً : جُو٤ٔس جُٓٞه٤س )

)ا١ ٛةٞ اَُةؼو اُةن١ ٣ةزْ Ross et al ; 2008, 23 َٕ ٣وؿت ًَ ٖٓ اُجب غ ٝأُْزو١ اُزلاٍٝ ثٚ ك٢ ٍٞم ٓؼ٤ٖ ( ٛٞ ٍؼو  ١

ػ٘لٙ رلاٍٝ  ؽل ا٧ٍٕٞ  ٝ ر ك٣خ اُزيآبد ك٢ ًٛبه ر٘بك٢َ ك٢ ٍٞم ْٗسخ . ٢ٛٝ اُو٤ٔخ اُز٢ ٤ٍزْ اُزؼبَٓ ثٜب ك٢ اَُةٞم أُةب٢ُ 

) ٝػوكزٜةب ٓؼةب٤٣و أُؾبٍةجخ 251:  2009ب٢ُ ث٘بياا ػ٠ِ اُؼوٗ ٝاُسِت (آٍ ّةج٤ت ، ٝرزؾلك ٗز٤غخ ُزلاٍٝ ا٧ٍْٜ ك٢ اَُٞم أُ

) ث ٜٗةب أُجِةؾ أُزلةن ػ٤ِةٚ ثة٤ٖ اُجةب غ ٝأُْةزو١ ُزجةبكٍ ٍةِؼخ ٓةب ثوؿجةخ ٓةغ ًٛة٬ع رةبّ ػِة٠ اَُةٞم كٕٝ ٝعةٞك IASCاُل٤ُٝخ (

٣ؼةل ه٤ةبً رٞثةبٕ  ٤خ ٨ٍُْٜ ثٞاٍسخ اُؼوٗ ٝاُسِةتظوٝف فبٕخ ث ؽل اُسوك٤ٖ ررصو ػ٠ِ ػ٤ِٔخ اُج٤غ  ٣ٝزْ رؾل٣ل اُو٤ٔخ اَُٞه

)ٞ٤ًTObins Q )ٚأُوب٤٣ٌ ا٫ًضو اٍزؼٔب٫ا ك٢ ه٤بً ه٤ٔخ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ٣ٝوٓي ُة ٖٓ (Q ً٣ٝوعةغ رَة٤ٔخ ا٫ٗةٞمط ُِو٤ةب،(

ث٘ةبياا ػِة٠ أُؼِٞٓةبد اُؾب٤ُةخ ا٠ُ اُؼبُْ ا٫هزٖبك١ ع٤ٌٔ رةٞث٤ٖ ام ٣ٞٙةؼ اُو٤ٔةخ اُؾب٤ُةخ ُِزةلكوبد اُ٘ول٣ةخ اُلافِةخ كة٢ أَُةزوجَ 

 ٣ٌٖٝٔ إ ٣ْبه ا٠ُ اُو٤ٔخ ثب٫ر٢:

  

 

    ام إ    

MVE .ؽبَٕ ٙوة ٍؼو اَُْٜ ك٢ ٜٗب٣خ أُلح ثؼلك ا٧ٍْٜ ا٫ػز٤بك٣خ أٌُززت ثٜب ٞٛ : 

PS . اُو٤ٔخ اُ٘ول٣خ ٨ٍُْٜ أُٔزبىح ك٢ أُٖوف : 

DEPT َه٤ٔخ أُٞعٞكاد ه٤ٖوح ا٥عَ + اُو٤ٔخ اُلكزو٣خ ُِل٣ٕٞ ٣ِٞٛخ ا٫عَ.  –: ه٤ٔخ أُسِٞثبد ه٤ٖوح ا٥ع 

TA . اُو٤ٔخ اُلكزو٣خ ُٔغٔٞع أُٞعٞكاد ك٢ أُٖوف : 

٣ةةخ ٓةٖ اُٞاؽةةل اُٖةؾ٤ؼ كٜةةنا ٣ةلٍ ػِةة٠ إ اُو٤ٔةخ اَُةةٞه٤خ ُزِةي اُْةةوًخ اًجةو ٓةةٖ ه٤ٔزٜةب اُلكزو >) Tobin Qكة ما ًبٗةذ ه٤ٔةةخ ( 

اهةَ ٓةٖ اُٞاؽةل كٜةنا ٣ةلٍ ػِة٠ إ اُو٤ٔةخ اَُةٞه٤خ ُِٞؽةلح ا٫هزٖةبك٣خ اهةَ ٓةٖ ه٤ٔزٜةب  Tobin Q،ٝاُؼٌةٌ ٣ٝةلٍ إ ًبٗةذ ه٤ٔةخ  

 ) Soelton et al,2020:21اُلكزو٣خ.(

 ) ٖٓ اكَٚ أُوب٤٣ٌ ُو٤بً ه٤ٔخ اُٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ ثؾٌْ اػزٔبكح ػ٠ِ ا٫ههبّ اَُٞه٤خ.٣ٝTobin Qؼل ٓو٤بً (

 جُػحُع/جُؿحٗد جُؼ٢ِٔ جُٔركع

 ضأغ٤ٍ جلاكظحـ ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ػ٠ِ ه٤ٔس جُٞقىز جلاهطظحو٣س

 ٓؿطٔغ ٝػ٤٘س جُركع -جٝلاً 

ُـوٗ رؾو٤ن اٛلاف اُجؾش ٝكو٤ٙخ اُجؾش ،٤ٍزْ افزجبه كوٙة٤خ اُجؾةش أُزؼِوةخ (ٛ٘ةبى ػ٬هةخ اهرجةبٛ ٓؼ٣ٞ٘ةخ ثة٤ٖ أُٖةبهف 

 ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ).اُز٢ رلٖؼ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ 

Tobin’s Q = MVE + QS + DEPT) / TA 
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) ٣ٝجِةؾ 2020-2019ٓغزٔغ اُجؾش ٛٞ اُوسبع أُٖوك٢ ا١ أُٖبهف أُلهعخ ك٢ ٍٞم اُؼوام ٨ُٝهام أُب٤ُخ ُؼبّ اُغب ؾةخ (

كة٢ اُج٤ئةخ  19) ُزغبٝى اىٓخ ًٞك٤ةل32) ٖٓوف، آب ػ٤٘خ اُجؾش كزٔضَ ثبُٖٔبهف اُز٢ أٍٜذ ك٢ اُزجوع  ٝػلكٛب (38ػلكٛب (

ك٢ ًزبة اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ اُن١ ٝهك ك٤ٚ أٍبي أُٖبهف اُز٢ أٍٜذ ك٢ اُزجوع ُِٖ٘لٝم اُن١ كػذ  اُؼواه٤خ ًٝٔب ٝهك

 ) ًٝٔب ٣ ر3:٢ا٤ُٚ ٝىاهح أُب٤ُخ ُٔٞاعٜخ اُٞثبي اُقس٤و ك٢ اُغلٍٝ (

 ػ٤٘س جُركع)جُٔظحٌف جُهحطس( جُٔٓحٛٔس ك٢ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ذحُطرٍع ُؿحتكس ًٌٞٝٗح (3جُؿىٍٝ)

ٓرِؾ جُطرٍػيحش/ٓلا٤٣ٖ  جْْ جُٔظٍف ش

 جُىٗح٤ٍٗ

 جُٔرحوٌجش

اهَبٛ ُِٔرٍَبد+ رسج٤ن ٛجة٢ ثبُزؼةبٕٝ  3ر ع٤َ  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به 300 جُٔظٍف جلا٢ِٛ جُؼٍجه٢ 1

 ٓغ ٗوبثخ ا٫ٛجبي

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به 150 ٓظٍف جلاضكحو 2

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١  ك٣٘به ٤ِٕٓٞ 150 ٓظٍف جُط٤ٔ٘س جُى٢ُٝ 3

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به 150 ٓظٍف ٣َٖ جُؼٍجم 4

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به 150 ٓظٍف ذـىجو 5

 اّٜو 3أُوًي١ ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به 120 ٓظٍف جُط٤ق جلاْلا٢ٓ 6

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به  120  ٓظٍف جُٔشٍم جُؼٍذ٢ ُلاْطػٔحٌ 7

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به 120 ٓظٍف جُٞكحم جلاْلا٢ٓ 8

 اّٜو 3أُوًي١ ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به 100 جُٔظٍف جُؼٍجه٢ جلاْلا٢ٓ 9

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به 100 ٓظٍف جُٔٓطشحٌ جلاْلا٢ٓ 10

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به   100 ٓظٍف ج٤ٖٓ جُؼٍجم جلاْلا٢ٓ 11

 اّٜو 3اُج٘ي أُوًي١ ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف ػرٍ جُؼٍجم ُلاْطػٔحٌ 12

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به   100  ٓظٍف جُؼحُْ جلاْلا٢ٓ 13

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به   100 ٓظٍف جُشٔحٍ ُلاْطػٔحٌ ٝجُط٣َٞٔ 14

 اّٜو 3ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١ ر ع٤َ اهَبٛ   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف ٍْٞٓ جُطؿح١ٌ 15

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جُؿ٘ٞخ 16

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف ًٌٞوْطحٕ 17

 اّٜو 3أُوًي١ ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف ج٣لاف جلاْلا٢ٓ 18

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جُٔ٘ظٌٞ ُلاْطػٔحٌ 19

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جلاه٤ِْ 20

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف ؾ٤ٜحٕ 21

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 جُٔظٍف جُى٢ُٝ جلاْلا٢ٓ 22

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جٌذ٤َ ُلاْطػٔحٌ 23

 ر ع٤َ ا٫هَبٛ+ ؽِٔخ اِٛ٘ب ٩ؿبصخ أُؾزبع٤ٖ  ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جُٜىٟ 24

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جُؼٍذ٤س جلاْلا٢ٓ 25

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف ج٤ْح جُؼٍجم 26

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جُه٤ِؽ جُطؿح١ٌ 27

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 جُػوس جُى٢ُٝ جلاْلا٢ٓٓظٍف  28

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جلاتطٔحٕ جُؼٍجه٢ 29

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جٌٝ 30

 اّٜو 3ر ع٤َ اهَبٛ ٓجبكهح اُج٘ي أُوًي١   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 جُظ٘حػ٢جُٔظٍف  31

رةةْ اُزجةةوع ثٜةةب ُٖةةبُؼ كا ةةوح اُٖةةؾخ كةة٢ ٓؾبكظةةخ   ٤ِٕٓٞ ك٣٘به    100 ٓظٍف جُٔٞطَ ُِط٤ٔ٘س 32

 اُ٘غق

 اػلاك اُجبؽضزبٕ اٍز٘بكا ا٠ُ ًزبة اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢ 

ٓةٖ فة٬ٍ 19أُٖبهف هل أٍٜذ كة٢ اُزجةوع ٝٓؾبُٝةخ اُزو٤ِةَ ٓةٖ اصةبه عب ؾةخ ًٞك٤ةل ) ك٢ اػ٬ٙ ٣زٚؼ إ 3ٖٓ ف٬ٍ اُغلٍٝ(

)، ًٝٔةب كة٢ 2020-2019اُزجوع اٝربع٤َ ككغ ا٫هَبٛ ٖٝٓ فة٬ٍ رؾ٤ِةَ أُؾزةٟٞ  ُزوةبه٣و أُٖةبهف أُزجوػةخ ُؼةبّ اُغب ؾةخ (

 ) ٝه٤بً ه٤ٔٚ رٞثبٕ ٤ًٞ.4اُغلٍٝ (
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 2019جلاؾطٔحػ٤س ٝه٤ٔٚ ضٞذحٕ ٤ًٞ ُِٓ٘س جلاكظحـ ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس  (4جُؿىٍٝ)

 جْْ جُٔظٍف   ش
جلاكظحـ ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس 

 جلاؾطٔحػ٤س

Q 

 ضٞذحٕ

 0.81 √ جُٔظٍف جلا٢ِٛ جُؼٍجه٢ 1

 ₓ 0.20 ٓظٍف جلاضكحو 2

 ₓ 0.22 ٓظٍف جُط٤ٔ٘س جُى٢ُٝ 3

 ₓ 1.90 ٓظٍف ٣َٖ جُؼٍجم 4

 0.85 √ ٓظٍف ذـىجو 5

 ₓ 0.32 ٓظٍف جُط٤ق جلاْلا٢ٓ 6

 ₓ 0.24 ٓظٍف جُٔشٍم جُؼٍذ٢ ُلاْطػٔحٌ 7

 ₓ 0.47 ٓظٍف جُٞكحم جلاْلا٢ٓ 8

 1.00 √ جُٔظٍف جُؼٍجه٢ جلاْلا٢ٓ 9

 ₓ 1.17 ٓظٍف جُٔٓطشحٌ جلاْلا٢ٓ 10

 0.89 √ ٓظٍف ج٤ٖٓ جُؼٍجم جلاْلا٢ٓ 11

 ₓ 0.21 ٓظٍف ػرٍ جُؼٍجم ُلاْطػٔحٌ 12

 0.99 √ ٓظٍف جُؼحُْ جلاْلا٢ٓ 13

 ₓ 0.11 جُشٔحٍ ُلاْطػٔحٌ ٝجُط٣َٞٔٓظٍف  14

 ₓ 0.01 ٓظٍف ٍْٞٓ جُطؿح١ٌ 15

 1.20 √ ٓظٍف جُؿ٘ٞخ 16

 ₓ 0.20 ٓظٍف ًٌٞوْطحٕ 17

 ₓ 0.07 ٓظٍف ج٣لاف جلاْلا٢ٓ 18

 1.80 √ ٓظٍف جُٔ٘ظٌٞ ُلاْطػٔحٌ 19

 ₓ 0.01 ٓظٍف جلاه٤ِْ 20

 ₓ 0.01 ٓظٍف ؾ٤ٜحٕ 21

 1.23 √ جُٔظٍف جُى٢ُٝ جلاْلا٢ٓ 22

 ₓ 1.09 ٓظٍف جٌذ٤َ ُلاْطػٔحٌ 23

 ₓ 0.08 ٓظٍف جُٜىٟ 24

 ₓ 0.11 ٓظٍف جُؼٍذ٤س جلاْلا٢ٓ 25

 ₓ 0.63 ٓظٍف ج٤ْح جُؼٍجم 26

 1.7 √ ٓظٍف جُه٤ِؽ جُطؿح١ٌ 27

 ₓ 0.39 ٓظٍف جُػوس جُى٢ُٝ جلاْلا٢ٓ 28

 0.99 √ ٓظٍف جلاتطٔحٕ جُؼٍجه٢ 29

 ₓ 0.20 ٓظٍف جٌٝ 30

 ₓ 0.15 جُٔظٍف جُظ٘حػ٢ 31

 1.07 √ ٓظٍف جُٔٞطَ ُِط٤ٔ٘س 32

اُْةوًبد اُزة٢ رلٖةؼ ػةٖ أَُةر٤ُٝخ √ اُْوًبد اُز٢ ٫رلٖؼ ػٖ ا٤َُُٝٞٔخ ا٫ع٘ٔبػ٤خ ٝ  ₓأُٖله: اػلاك اُجبؽضزبٕ (          

 ا٫عزٔبػ٤خ )

رلٖةؼ كة٢ اُزوو٣ةو ) ك٢ اػ٬ٙ ٣زٚةؼ إ ٛ٘ةبى رجةب٣ٖ كة٢ ا٫كٖةبػ ػةٖ أَُة٤ُٝٞخ ا٫عزٔبػ٤ةخ كةجؼ٘ أُٖةبهف 4ٖٓ اُغلٍٝ (

ُةْ رلٖةؼ ػةٖ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ٣ٝظٜةو اُو٤ٔةٚ ُِٖٔةبهف ػِة٠ ٝكةن  ) ₓأُب٤ُخ ك٢ ؽ٤ٖ إ أُٖبهف اُزة٢ آبٜٓةب اّةبهح (

 ٓؼبكُخ رٞثبٕ ٤ًٞ.

  

    ام إ    

MVE .ؽبَٕ ٙوة ٍؼو اَُْٜ ك٢ ٜٗب٣خ أُلح ثؼلك ا٧ٍْٜ ا٫ػز٤بك٣خ أٌُززت ثٜب ٞٛ : 

Tobin’s Q = MVE + QS + DEPT) / TA 
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PS . اُو٤ٔخ اُ٘ول٣خ ٨ٍُْٜ أُٔزبىح ك٢ أُٖوف : 

DEPT َ٤ٔخ اُلكزو٣خ ُِل٣ٕٞ ٣ِٞٛخ ا٫عَه٤ٔخ أُٞعٞكاد ه٤ٖوح ا٥عَ + اُو –: ه٤ٔخ أُسِٞثبد ه٤ٖوح ا٥ع. 

TA . اُو٤ٔخ اُلكزو٣خ ُٔغٔٞع أُٞعٞكاد ك٢ أُٖوف : 

ٝػ٠ِ اُؼٌٌ ٖٓ مُي ظٜود أُٖبهف اُز٢ ُةْ  1ؽ٤ش ظٜود أُٖبهف اُز٢ رلٖؼ ػٖ ٤َُٝٞٓزٜب ا٫عزٔبػ٤خ ثو٤ٔٚ اًجو ٖٓ 

 . ٝػ٠ِ ٝكن ٓبرولّ ٍبثوب ٣ٌٖٔ هجٍٞ كو٤ٙخ اُجؾش. 1رلٖؼ ػٖ ٤َُٝٞٓزٜب ا٫عزٔبػ٤خ ثو٤ٔٚ ٍٞه٤ٚ اهَ ٖٓ 

 ع جٍُجذغ /جلاْط٘طحؾحش ٝجُطٞط٤حشجُٔرك

 جلاْط٘طحؾحش -جٝلاً 

 فوط اُجؾش ثغِٔخ ٖٓ ا٫ٍز٘زبعبد ٖٓ اثوىٛب:

٣ٞعةةل ارلةةبم ػِةة٠ ا٫ثؼةةبك اُزةة٢ رزؼبٓةةَ ٓؼٜةةب ٓؾبٍةةجخ أَُةةر٤ُٝخ ٝا٫كٖةةبػ ك٤ٜةةب اُجؼل(ا٫هزٖةةبك١ ٝا٫عزٔةةبػ٢ ٝاُج٤ئةة٢  -1

 ل ُٜب.ٝا٫ف٬ه٢ ٝاُؾ٢ًٔٞ)ػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ ػلّ ا٫رلبم ػ٠ِ رؼو٣ق ٓٞؽ

ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ اكٖبػ افز٤به١ ُِٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ ,ا٫ اٗٚ ك٢ ظَ ا٫ىٓبد ٝاُغٞا ؼ ٣ؼُل ٓسِجبا ِٓؾبا  -2

 ٝاكٖبؽبا اُيا٤ٓبا ٤ٔٛ٨ُخ اُز٢ رزواكن ٓغ ا٫كٖبػ ك٢ ٌٛنا اٝهبد.

 ٖٔبُؼ ٝأَُؼخ اُغ٤لح ُِٞؽلح ا٫هزٖبك٣خ.ُ٪كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ٓيا٣ب ػل٣لح ٖٓ اثوىٛب ًَت صوخ إؾبة اُ -3

اًلد اُؼل٣ل ٖٓ اُز٤بهاد اُجؾض٤خ إ ٛ٘بى ػ٬هخ اهرجةبٛ ماد ك٫ُةخ ٓؼ٣ٞ٘ةخ ثة٤ٖ ا٫كٖةبػ ػةٖ أَُةر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ٝه٤ٔةخ  -4

 اُٞؽلاد ا٫هزٖبك٣خ.

ا٫هزٖبك٣خ.ُٖٔةبهف كة٢  ) ٖٓ أُوب٤٣ٌ أُٜٔخ ٝا٫ًضو ٖٓةلاه٤خ كة٢ ه٤ةبً ه٤ٔةخ اُٞؽةلح٣Tobin Qؼل ٓو٤بً رٞثبٕ ٤ًٞ ( -5

كة٢ أَُةبٛٔٚ ثَة٤ُٝٞزٜب أُغزٔؼ٤ةخ ا٫ إ ثؼٚةٜب ٣لٖةؼ ػةٖ 19اُج٤ئخ اُؼواه٤خ اٍزغبثذ ا٠ُ ٓزسِجبد ٓوؽِخ عب ؾخ ًٞك٤ل 

ا٤َُُٝٞٔخ ا٫عزٔبػ٤خ ٝاُؼ٘ ا٫فةو ٣٫لٖةؼ ٝثة٘لٌ ا٫رغةبٙ كبُٖٔةبهف اُزة٢ رلٖةؼ ػةٖ َٓة٤ُٝٞزٜب ا٫عزٔبػ٤ةخ ٫رظٜةو 

 ٚ هؿْ اظوف ا٫هزٖبك١ ؿ٤و أَُزوو أُواكن ُِغب ؾخ. اٗقلبٗ ثو٤ٔزٜب اَُٞه٤

 صب٤ٗبا /اُز٤ٕٞبد

 فوط اُجؾش ثغِٔخ ٖٓ اُز٤ٕٞبد ٖٓ اثوىٛب:

اػةبكح اُ٘ظةةو ٓةٖ هجةةَ ٍةٞم اُؼةةوام ُة٨ٝهام أُب٤ُةةخ ُزؼ٤ِٔةبد ا٫كٖةةبػ أُؼٔةٍٞ ثٜةةب ؽب٤ُةبا كةة٢ اَُةٞم ُِْةةوًبد أُلهعةةخ -1

 ا٫عزٔبػ٤خ ٝرٞك٤و هله ٖٓ ا٫ُياّ ك٢ ا٫كٖبػ.فٖٕٞبا ك٤ٔب ٣زؼِن ثب٩كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ 

إلاه ٓرّواد ثقٖٞٓ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤ةخ ٓةٖ فة٬ٍ ك٤ُةَ ٓٞؽةل كة٢ ٍةٞم اُؼةوام ُة٨ٝهام أُب٤ُةخ ٣زٚةٖٔ اثؼةبك -2

 ا٫كٖبػ ػٖ أَُر٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ.

عزٔبػ٤ةخ اٝ ا٤ٔٛةخ ه٤ةبّ اُْةوًبد اُزٞػ٤خ اُضوبك٤خ َُِٔزضٔو٣ٖ ٖٓ فة٬ٍ ْٗةواد اَُةٞم ث ٤ٔٛةخ ا٫كٖةبػ ػةٖ أَُةر٤ُٝخ ا٫-3

 أُلهعخ ك٢ اَُٞم ثب٩كٖبػ ػٖ َٓبٛٔبرٜب ك٢ كزوح ا٫ىٓخ اُٖؾ٤خ اُز٢ ػٖلذ ثبُؼبُْ ػٔٞٓبا ٝاُؼوام فٖٕٞبا.

ه٤بّ ٍٞم اُؼوام ٨ُٝهام أُب٤ُةخ ثزوةل٣ْ اُؾةٞاكي أُبك٣ةخ ٝأُؼ٣ٞ٘ةخ ٝاُزَة٬٤ٜد ُِْةوًبد أُلهعةخ كة٢ اَُةٞم ثقٖةٞٓ -4

  ٤زٜب ا٫عزٔبػ٤خ ،ٝثب٩ٌٓبٕ هٕل عب يح ُِْوًبد اُز٢ رلٖؼ. ا٫كٖبػ ػٖ َٓرُٝ
 جُٔظحوٌ

 جٝلاً:جُٔظحوٌ جُؼٍذ٤س

 جُوٞج٤ٖٗ ٝجلاٗظٔس - أ

 جُطوح٣ٌٍ ٝجُٞغحتن ج٤ٍُْٔس - خ

 جٌُطد -ؼ    

 ) 2020اُج٘ي أُوًي١ اُؼواه٢،(-1

 جُٔؿلاش ٝجُى٣ٌٝحش -و   

ٓؼِٞٓييحش جُٔٓييإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤ييس ُِشييًٍحش ػِيي٠ ػييىّ ضٔحغييَ أغييٍ جلاكظييحـ جلانط٤ييح١ٌ ػييٖ  "، ( 2018اُسؾةةبٕ, اثةةوا٤ْٛ ،(-1

٤ًِخ اُزغبهح/هَْ -عبٓؼخ ٛ٘سب  -،(كهاٍخ ٗظو٣خ ٝرسج٤و٤خ)ٓغِخ اُجؾٞس أُؾبٍج٤خ جُٔؼِٞٓحش ك٢ ْٞم جلاٌٝجم جُٔح٤ُس "

 . 654-590)،1ٓأُؾبٍجخ، اُؼلك(

٤س جلاؾطٔحػ٤ييس كيي٢ ضو٤يي٤ْ جلاوجء جلاْييطٍجض٤ؿ٢ جؽييحٌ ٓكحْيير٢ ٓوطييٍـ ُييىٌٝ جُٔٓييإُٝ،" )2019اُؼْةةٔب١ٝ، ٓؾٔةةل ػجةةل اُلزةةبػ،(-2

عل٣ةلح  ٓلفَ اُزٞاىٕ ث٤ٖ اُؼب   ا٫عزٔةبػ٢ ٝا٫هزٖةبك١ ،اكةبم" :ُِشًٍحش جُٔٓحٛٔس جُٔو٤ىز ك٢ ذٌٞطس جلاٌٝجم جُٔح٤ُس

 .81-49)،2/1ٓاُؼلك(، أُغِل اُؾبك١ ٝاُؼْوٕٝ -ٖٓو-ُِلهاٍبد اُزغبه٣خ

 " ( ػ٠ِ جػٔحٍ جُطىه٤ن ٍٝٓجؾؼ٢ جُكٓحذحش19ىجػ٤حش ٝذحء ك٤ٍِٝ )ًٞك٤ىض)،" 2020ْٓ٘ٞهاد ا٫ٗزٍٞب١ ،ا٫ه٣ٍٞب١،(-3

 .11-1"،ٓضىجػ٤حش ًٌٞٝٗح ػ٠ِ جؾ٘ىز جلاْطىجٓس)،"2020ٓؾٔل، ثواٝ، ْٓ٘ٞهاد ا٫ٗزٍٞب١، (-4

 جٍُْحتَ ٝجلأؽح٣ٌف  -ٛـ    

ضٔحغَ جُٔؼِٞٓيحش ٝجغٍٛيح ػِي٠ ه٤ٔيس جُؼلاهس ذ٤ٖ جلاكظحـ ػٖ جُٔٓإ٤ُٝس جلاؾطٔحػ٤س ُِشًٍحش ٝػىّ  ،" ( 2020ٛ٘لا١ٝ, اؽٔل ،(-1

 ،(كهاٍخ ٗظو٣خ ٝرسج٤و٤خ) هٍبُخ ٓبعَز٤و ؿ٤و ْٓ٘ٞهح، عبٓؼخ ًلو ا٤ُْـ /ٖٓو . جُٔ٘شأز"
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