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 :مدتخلص البحث
تاظيععالشرم وامععلىللتععخلي  عع مععخللععحقلت أععع لستوععالمسععتافلمععخلشركععحل ي ل عع لش   ععل للقيمتهععلتسعع الشركعع الىلشرععالت   عع ل
شرعالشرت ع  لتوعالمعففل عفرعلشرم وامعلىل ع لت   ع لشركعحل ي ل ع لش  عح للو هعف لذع شلشرث ع ل(SASBشرملري لوغع لشرملري ل)م عليع ل

  لتوالدرج لشركعحل ي لوشرت ل(Qشستخ شجلقيم لشرك الىل لستخفشملم لدر ل) ل تتملدلتوالل,قيم لشرك ا توالل لرككللشر يلين كس
لبفرجع لتتعثر لش سعتمملرلومخعلي (لشلأغعح )لشلأسعه لسسع لرو عفلتالعللشرث ع لشرعالمةماتع لمعخلش سعتنتلجلىلسذمهعللل,  لش   ل 
لوت ظعي لشركع ا لسسعه لسسع لرلز علدعلتسلتفلتوالش  ح ل  لشركحل ي لوز لدعلشرملري لوغع لشرملري لشرم واملىلتخلش  ح ل  لشركحل ي 
لشذميعع لتاضععي للععحقلمععخلوذرعع ل لركععحل ي لشركعع الىلتأععلر  لتتمتعع لسنليةعع شرععالمةماتعع لتالععيلىلسذمهععللشرث عع لوتالععللل,قيمتهععل
لمؤشع شىلشسعتخفشمل ض ورعلشرملقلوسساش لوشرمؤسسلىلشرهعئلىلشر شمول(لSASBلم ليع )لشرملري لوغع لشرملري لشرم واملىلتخلش   ل 
وشن كلسعهلل ع لت ظعي لقيمع للشعحل ي لش  عح لت   ع للعحقلمعخلشركع الىلبععخلتنل سعي لقيمع لخو رلوذر (لS&P)لتخلشر لدرعلشركحل ي 
    .شرك ا 

Abstract 
Companies seek to enhance their value by achieving the highest level of transparency in 

disclosure by employing financial and non-financial information (SASB standards). This research 

aims to identify the extent of the information’s ability to enhance transparency in reporting in a 

manner that reflects on the value of the company. By relying on extracting the value of companies 

using the equation (Q) and identifying the degree of transparency in disclosure, the research reached 

a set of conclusions, the most important of which is stock prices (closing) and investment risks 

affected by the degree of transparency in reporting financial and non-financial information and 

increasing transparency in reporting helps in maximizing prices The company's shares and 

maximizing their value, and arriving at a set of recommendations, the most important of which is 

that the companies' reports should be transparent by clarifying the importance of disclosing 

financial and non-financial information (SASB standards) and obliging bodies, institutions and 

capital markets to use the transparency indicators issued by (S&P) in order to create a competitive 

value between Companies by enhancing the transparency of reporting and its reflection in 

maximizing the value of the company. 

 مقجمة:
  عععفلسنلالنععع لوشر  ل ععع للأنكعععف لشركععع الىللمنععع للمسععععنيلىلشرأععع نلشرملضععع لتفعععارلش ذتمعععلمل ععع لشرم لسعععث لشرعععالنعععاش  لشرتخفعععي 

ليفوعع لتوععالشرم لسععث لذرشللشرم وامععلىلرعع دشرعلومنعع لذرعع لشرا عع لسلععث توععالشر مويععلىلشرتلر خيعع لوشر ح ععلىلشرخلرجيعع ل أعع لمأت عع عل
شرعثرللإنتعلجونتية لرو اشمعللوشرمتيعع شىلش جتملةيع لوش  ت علدي لوشرسيلسعي لوشر عئيع لوشرتنظيميع لوغع ذعللمعخلشر اشمعللش لع فلسدىلشرعال

و عفلل,لرعارعلم واملتيع لمع لوجعادوشر لج لرهعلل ع لشر  ع لشر عفي للشرملري لوغع لشرملري مخلشذمي لشرم واملىللممللزشدش ت لدي لم أفعل
ش  ت علدي لشر لرميع لوشنهيعلرلا عع فللشلأزمعلىوظهعارللوش دشريل عفيلىلوشرمنل سع لسعلتفىلتوعالشنتكعلرلشرحسعلدلشرمعلر لذع  لشرتسعلتفىل

( في تعزيز SASBتىظيف المعلىمات المالية وغير المالية )معايير 
 الشركة  شفافية الإبلاغ وانعكاسها على قيمة 

Utilizing financial and non-financial information (SASB standards) to 

enhance reporting transparency and its reflection on the value of the 

company 
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شرععاللسدف(ل,لممعللArthur Andersen(لوشرتعع لتث هعللشنهيعلرلشش ع لشعع ا لروتعف ع ل ع لشر علر للشعع ا ل)Enronشركع الىلممعللشع ا ل)
(لشر ععلدرعلتععخلمةوععسلم ععليع لم لسععث لش سععتفشم لوشرعع يلي ععفرلSASBم ععليع لشر فيععفلمععخلشرم ععليع لوشرمؤشعع شىلوشذمهععلل)لإلععفشر

(ل فععلللرتعععا ع لم وامعععلىلتععخلش رعععلرلشر عئيععع ل11(للعععنلت ل ععع ل)77مةماتعع لمعععخلشرم عععليع لشرخللعع ل مختوعععبلشر عععنلتلىلشرثلريعع ل)
(ل3(لوشرثعلر لتعفدذلل)S&Pشركع الىلومؤشع شىلشركعحل ي ل ع لش  عح لشر علدرعلتعخلمؤسسع ل)لسنكعف وش جتملةي لوش  ت لدي ل س  ل

معخلشذع لش ذعفش لشرتع لتسع الشركع الىلشرعاللقيمع لشركع ا ت عفلل,لسذ(لمؤش لشراشج لتا  ذلل  لتألر  لشرك الىلشرسعنا  ل80م لورل)
تعخلشرم وامعلىلشرملريع لوغعع لشرملريع للش   عل   علدعلمسعتافلشرمعلر لوذرع لبلشلأدشءت قيأهللمخللحقلت    لشعحل ي لش  عح لوت سععخل

ل.لشر عئي لوش جتملةي لوش  ت لدي (لومففلمسلذم لشرك ا ل للأرلرلSASB)م ليع ل

لأبحاث سابقة- السبحث الأول
كععلشللش ذععفش لوشرمل.لتعع لشرت اععع لتوععالشذعع شلأجن يعع لوشلأ  ععلة)شر لرميعع (ل(لوشر  شقيعع يتنععلوقلشرمث عع لشلأوقللأذعع لشلأ  ععلةلشر   يعع ل)

ل.لره  لشرفرشسلىلوش ستنتلجلى

لل(:عخاقيةابحاث عخبية ) :1:1
 .  اثخ جودة الابلاغ السالي في قيسة السشذاة . عشوان البحث(2008,بحث )السدوري واخخون  :1:1:1

اويعع لش دشرعلل  عع لمنكععارلتععخلنةةوا البحةةثل(.7112(لشعع الىلمفرجعع ل عع لسععا لشر عع ش لرععةورش لشرملريعع لتععلمل)01)لعيشةةة البحةةث
تح ع لمتيععع شىلجععادعلش  ععح لشرمععلر لوسر ذععلل عع لقيمعع لشلأسععه لشر لديعع لشرمموااعع لرومسععتمم  خ.للىجف البحثلوش  ت لدلجلم  لدذاك.

دورلش  ح لشرملر ل ع لتنكعي لشرسعا لرم   ع لشرقيمع لشر قيقيع ل سعه لشركع الىل.شرمسعلذم ل ع لتاضعي لدورلمؤشع شىلجعادعلش  عح ل
لشرك الى.ت ظي لقيم لشرك الىل.لسرثلىل لتوي لتثعمع لمؤش شىلشرةادعل  لقيم لشرملر ل  ل

ش رتعع شمل م ععليع لجععادعلشرم وامععلىلشرم لسعع ي لي ععفلشمعع شيلومفوثععليلشسلسععيليلرةميعع لش يعع ش لرمععللرهععللمععخلشذميعع لا ععع عل عع للمذكلة البحثل
فملم واملتهللشرملري ل ليلرلنظمهللشرخلل ل عل  ح لشرملريع ل ةعادعلشرك الىلشر  شقي لتألنتائج البحث.للمةلقلشتخلذلشرأ شرشىلشرمختوح 

تلري لسر ىلإيةل لل  لقيم لشسهمهللشرم  وض ل  لشرسا ل.ل  ضلشركع الىلتمتوع لشرةعادعلوشرمح مع ل ع لش حغهعللشرمعلر لمعخللعحقل
وعع لشركعع الىل عع لشرسععا ل.لوجععادلدورلمهعع لشرم وامععلىلشرم لسعع ي للممععللسرعع ل عع لرأعع لشرمسععتمم  خلوشن كلسععهللإيةلبيععلل عع لقيمعع لسسععه لت

للرةادعلش  ح لشرملر ل  لشرتثرع لشرف ديلتوالقيم لشرك الىل.
ل

تقيةةيا الذةةةافية فةةي اعفرةةاع عةةت السالومةةاي الساليةةة وميةةخ الساليةةة للسرةةارف . عشوان البحث(2014بحث )فتح الله , :2:1:1
 .الاخاقية الخاصة واناكاسو على القيسة الدوقية للاسيا

رم عع  لشركعع  لش وسعع لراجععادلتحععلوىل عع لش   ععل لبعععخلل(7102(لوريليعع ل)7101شرم ععلر لشر  شقيعع لروحتعع علمععخل عيشةةة البحةةث 
ل.ل7102لشرمفتعخلشمللتماملشرم لر لشرخلل لت لقيلسلسن 

ل.رسلر لملجستع لتواملم لسث ,لاوي لش دشرعلوش  ت لد,لجلم  لا  حء نوا البحث
.لبيعلنلمعففلش رتع شملش لح ع لوشرسعواكلشرمهنع ل(S&P)شقيع ل مقيعلسحل ي ل  لش   ل لروم لر لشر  لقيلسلدرج لشركلىجف البحث 

ل.لوشر عئ لشرم يف ل لرم لر لشرخلل ل  لشركحل ي لوشر لذر ل  لشرقيم لشرساقي لرحسه 
(لS&Pو ع لمقيعلسلمؤسسع ل)ل,لتعفملت فيعفلدرجع لشركعحل ي لتوعامعخلشرم علر لروكعحل ي ل ع لش   عل لش تأعلرلشر فيعف مذكلة البحثل

لراجادلض بل  لش   ل ل,لشضل  لل ل لرم ليع لشرم لس ي لشرفوري وجادل  ارل  لشرنظ لشر لري ل  لشر شملشرم لر لشر  شقي لشرخ
شلمعلل،لش   عل لمعلليع شقلضع يحللجعفشلتعخلشرم وامعلىلشريعع لملريع لشذ ل   ل شركحل ي لت سخلجادعلشرم واملىلوت تأ للنتائج البحث

ل،لغيلبلشركحل ي ليؤديلشرالر  لم فن للأس لرلشلأسه لرتو لشرك الىل  لشرسا لشرملر .ارن لم لشرم واملىلشرملري  
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الالاقة بيت السدةوولية الييييةة والاباةاد السحاسةيية للخفاايةة الاجتساايةة واثخىةا  عشوان البحث.(2017,السوسوي ) بحث :3:1:1
 .الذخكةعلى تاعيا قيسة 

للشرك ا لشر لم لروسمن لشرةنا ي لوشرم لمللشرتل   لرهل. البحث عيشة
للرسلر لملجستع لتواملم لسث لمنكار .لنوا البحث

وتثرع ذععللتوععالت ظععي لقيمععع للدرشسعع لوت وعععللشر ح ععع لبعععخلشرمسععؤوري لشر عئيعع لولشلأ  ععلدلشرم لسعع ي لرو  ل يععع لش جتملةيعع لىةةجف البحةةث
شرم لسععع ي لرو  ل يععع لش جتملةيععع لوتثرع ذعععللتوعععالشر حمععع لشرتةلر ععع ل ععع لت ظعععي لقيمععع لشركععع الىل.لدرشسععع لشر ح ععع لبععععخلشلأ  عععلدلشركععع ا 

للشر نلةي لشر  شقي .
ذللت معللشركع الىلشر عنلةي لشر  شقيع ل لريعليلتوعالشرنهعالل مسعؤورعتهللشر عئيع  ل.شرعالشيلمعففلتهعت لشركع الىلبفرشسع لمذكلة البحث

 لم شورتهلللأنكفتهللشر نلةي ل ل.ذللتفركلشركع الىلسذميع لشرمسعؤوري لتةعل لشر عئيع لوتةعل لوم    ل ة لش ض شرلشرمس ث لرو عئ لنتية
ر ل يعع لشرمةتمعع ل.ذععللتح عع لشركعع الىلتععخلشدش هععللشر عئعع لوشرت شملتهععللشر عئيعع ل عع لتأععلر  لشركعع الىل .مععففلمسععلذم لتمويعع لشرنهععالل

ةيعع ل ل.مععففلمسععلذم لش   ععل لتععخللشلأ  ععلدلشرم لسعع ي لرو  ل يعع ل لرمسععؤوري لشر عئيعع ل عع لت   عع لو ععلءلشركعع الىل مسععؤوريلتهللش جتمل
للش جتملةي ل  لت ظي لقيم لشرك الى 

محهاملشرمسؤوري لشر عئيع ليتممعلل ثنعملجميع لش رت شمعلىلوشلأنكعف لشرتع لتؤديهعللشركع الىلتةعل لشر عئع لشرفشلويع لولشرخلرجيع ل نتائج البحث
نل ي لشرملري للر  ح لتنهلل  لتألر  لشرك الىلرومسلتفعل  لشتخلذلشرأ شرشىلشر شعفعل،لرو فلمخللف لشرتواةلشر عئ لوت فيفذللمخلشر

 .شىل لليمكخلسنلن فدلقيم لشرك ا ت فيفلمحهاملقيم لشرك ا لي تلجلشرالمهلرعلول   لوتو ل لنملبفونلذ  لشرممع ل

 (:: أبحاث عخبية )عالسية2:1
مةةةةةجي تةةةةةوثيخ السالومةةةةةاي السحاسةةةةةيية السشذةةةةةورة علةةةةةى الدةةةةةاخ  عشةةةةةوان البحةةةةةث. (2010بحةةةةةث ) أبةةةةةو  ةةةةة بان,  1:2:1
ل(لش ا .22(لوتفدذلل)7112-7112شرك الىلشرمفرج ل  لسا ل وسفعخلروحت عل) البحث للديا. عيشةالدوقي 

ل-غعععع عل–رسععععلر لملجسععععتع ل عععع لشرم لسععععث لوشرتما ععععل,لاويعععع لشرتةععععلرع,ل سعععع لشرم لسععععث لوشرتما ععععل,لشرةلم عععع لش سععععحمي ل نةةةةوا البحةةةةث 
لل وسفعخ.

سرعععع لشرم وامععععلىلشرم لسعععع ي لتوععععالشرسعععع  لشرسععععا  لروسععععه لوذرعععع لمععععخللععععحقلنكعععع لشرم وامععععلىلشرم لسعععع ي لوتا  ذععععلللىةةةةجف البحةةةةث
توعععععالمعععععففلتعععععثرع لشرم وامعععععلىلشرم لسععععع ي لرومسعععععتمم  خلل.لشرت ععععع  شرمعععععلر لللععععع لشرمسعععععتمم  خل ععععع لشرسعععععا لرةميععععع لشرمسعععععتحعفيخلول

.شرت ععععع  لتوعععععالمعععععففلشرمأععععع ل ععععع لشرم وامعععععلىلشرم لسععععع ي لرومسعععععتمم  خل ععععع لشتخعععععلذلل ععععع لشتخعععععلذل ععععع شرشته لش سعععععتمملر  لسولشرتما ويععععع 
ل.لشرشته لش ستمملر  لسولشرتما وي   ل

لمللذالشر لشرم واملىلشرم لس ي لشرمنكارعلتوالشرس  لشرسا  لروسه ل.لمذكلة البحث
رعععععةورش لشرملريععععع لرهعععععللتح ععععع لذشىلشرم وامعععععلىلشرم لسععععع ي لشرتععععع لتنكععععع ذللشركععععع الىلشرمفرجععععع ل ععععع لسعععععا ل وسعععععفعخللنتةةةةةائج البحةةةةةثل

د رعععععع لإ  ععععععل ي لمعععععع لسسعععععع لرلشسععععععه لتوعععععع لشركعععععع الى.لتختوععععععبلد رعععععع لشرم وامععععععلىلشرم لسعععععع ي لوتح تهععععععلل سعععععع  لشرسععععععه ل سعععععع ل
لشرأفلللشر يلتنتم لرهللشرك الىل)ملر لوغع لملر (.

ذةةةةخكاي السجرجةةةةة اعفرةةةةاع ميةةةةخ السةةةةالي علةةةةى القيسةةةةة الدةةةةوقية للأثةةةةخ  عشةةةةوان البحةةةةث.(2017, بحةةةةث )جحجةةةةوع :2:2:1
  في بورصة فلدطيت )دراسة تطييقية(

سعععععلر لرللنةةةةةوا البحةةةةةث(.ل7102-7100)ل(لشععععع ا ،لروحتععععع ع27شركععععع الىلشرمفرجععععع ل ععععع لبارلععععع ل وسعععععفعخلوشرثلريععععع ل) عيشةةةةةة البحةةةةةث
لل وسفعخل.ل–ملجستع ل  لشرم لسث لوشرتما لل كوي لشرتةلرعل  لشرةلم  لش سحمي ل ي عل

شرت عععع  لتوععععالمععععففلشرتعععع شملشركعععع الىل كل عععع لبنععععادلش   ععععل لغععععع لشرمععععلر لو أععععليلرمتفوثععععلىلش   ععععل ل عععع لشلأنظمعععع للىةةةةجف البحةةةةث
وشرأعععععاشنعخلشرحوسعععععفعني .لدرشسععععع لسرععععع لش   عععععل لغعععععع لشرمعععععلر لو أعععععللرمتفوثعععععلىلش   عععععل ل ععععع لشلأنظمععععع لوشرأعععععاشنعخلشرحوسعععععفعني لتوعععععال
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خلشرأفلتععععلىلشرمختوحعععع لروكعععع الىلشرمفرجعععع ل عععع لبارلعععع ل وسععععفعخلشرقيمعععع لشرسععععاقي لروكعععع الى.لت فيععععفلشذشلمععععللاععععلنلذنععععلكل عععع و لبععععع
لل اقلمستافلش   ل لغع لشرملر .

مععععللمععععففلشرتعععع شملشركعععع الىلشرمفرجعععع ل عععع لبارلعععع ل وسععععفعخل كل عععع لبنععععادلش   ععععل لغععععع لشرمععععلر .لمععععللمععععففلتععععثرع للالبحةةةةثمذةةةةكلة 
 لبععععععخلشرأفلتعععععلىللىل.ذعععععللتاجعععععفل ععععع ولمسعععععتافلش   عععععل لغعععععع لشرمعععععلر لو أعععععللرمتفوثعععععلىلش   عععععل لتوعععععالشرقيمععععع لشرسعععععاقي لروكععععع ا

ل.شرمختوح لروك الى
 لياجعععععفلتعععععثرع لل.ل لغعععععع لشرمععععلر ل ععععع لتأ   ذعععععللشرسععععنايلتوتعععع ملشركععععع الىلشرمفرجعععع ل ععععع لبارلععععع ل وسععععفعخل ل   عععععلنتةةةةةائج البحةةةةةثل

 لياجعععععفلشلعععععتح لجعععععاذ يل ععععع لمسعععععتا لىلل.توعععععالشرقيمععععع لشرسعععععاقي لرتوععععع لشركععععع الىرمسعععععتافلش   عععععل لغعععععع لشرمعععععلر لروكععععع الىل
لتو لشرك الىل.لشرعه ش   ل لغع لشرملر لروك الىل للتح لشرأفلللشر يلتنتم ل

مدةةةةتوي الذةةةةةافية فةةةةي القةةةةوائا الساليةةةةة للذةةةةخكاي السجرجةةةةة فةةةةي قيةةةةاس البحةةةةث عشةةةةوان .(2018بحةةةةث )الحةةةةالسي,  :3:2:1
 تحليلية(. سوق الكويت للأوراق السالية )دراسة 

شر عععععفدلل–درشسععععع لت وعويععععع لمنكعععععارعل ععععع لمةوععععع لجلم ععععع لشرة  ععععع علشرمةوعععععفلشلأوقللنعععععاللشرث ععععع مختوحععععع لشععععع ا لل)21) البحةةةةةثعيشةةةةةة 
ل.ل(772-092)للح  ل7102ل–شلأوقل

لقيلسلمستافلشركحل ي لروأاش  لشرملري لروك الىلشرمفرج ل  لسا لشركا  لرةورش لشرملري .لىجف البحث
شرموكيععععع لو أعععععا لشرمسعععععتمم  خل ععععع لشرأعععععاش  لشرملريععععع .لمعععععللمسعععععتافلشركعععععحل ي لشرملريععععع للمعععععللمسعععععتافلشركعععععحل ي لرهيكعععععللمذةةةةةكلة البحةةةةةثل

وش   ععععععل لتععععععخلشرم وامععععععلىل عععععع لشرأععععععاش  لشرملريعععععع ل.لمععععععللمسععععععتافلشركععععععحل ي لر نيعععععع لمةوععععععسلش دشرعلونكععععععليلتمل عععععع لشرأععععععاش  لشرملريعععععع .ل
%ل,ل22 لبارلعععععع لشركا عععععع لبوعععععع لسنلمسععععععتافلش   ععععععل لوشركععععععحل ي ل عععععع لشرأععععععاش  لشرملريعععععع لروكعععععع الىلشرمفرجعععععع ل ععععععلنتةةةةةةائج البحةةةةةةث

%ل,لوشرنسععععععث لشرمأ ارعععععع لروكععععععحل ي ل20%ل.لشركععععععحل ي لشرملريعععععع لوش   ععععععل لتععععععخلشرم وامععععععلىلبنسععععععث ل22وشرنسععععععث لشرمأ ارعععععع لروكععععععحل ي ل
%ل.لتتمتعععععع لشرتأععععععلر  لشرملريعععععع لروكعععععع الىل مسععععععتافلشععععععحل ي لتععععععلر ل يمععععععلليت وعععععع لب نيعععععع لمةوععععععسلش دشرعلونكععععععليلتمل ععععععع لبوعععععع ل22

.لتتمتععععع لشرأعععععاش  لشرملريععععع لروكععععع الىل مسعععععتافلشعععععحل ي لتعععععلر لشذلجعععععلءلم عععععارلشركعععععحل ي لشرملريععععع لوش   عععععل ل%ل22مسعععععتافلشركعععععحل ي ل
ل%.92تخلشرم واملىل لرم تث لش ورالو نسث ل

ل
 اجشييو:: ابحاث 3:1

 The Voluntary Disclosure of Financialانبحثثثثذعشةةةةوان .(Silva et al,2004بحةةةةث ) :1:3:1

Information on the Internet and the Firm Value Effect in Companies across Latin 

America اللاتيشياعفراع الطوعي عت السالوماي السالية على اعنتخنت وتوثيخ قيسة الذخكة في  خكاي أمخيكا. 
وشر  شز عععععلل(لدورععععع ل ععععع لسم  كعععععللشرحتعنيععععع ،لشلأرجنتععععععخل2(لشععععع ا لمعععععخلسر  ععععع ل فلتعععععلىلمختوحععععع ل ععععع ل)051بيلنعععععلىل)البحةةةةةث عيشةةةةةة 

لل.7117وشرمكسي لروحت علل
    لمنكارلتخللنوا البحث

Management Science Department of Federal University of Pernambuco Recife Laboratory of 

Finance 

لشرت أ لمخلوجادلشرتثلطلبعخلش   ل لشرفات لروم واملىلشرملري لوقيم لشرك ا للىجف البحث
معععععخلوجعععععادلشرتثعععععلطلبععععععخلش   عععععل لتعععععخلشرم وامعععععلىلشرملريععععع ل لسعععععتخفشملشلأنت نعععععع لمعععععخل  عععععللشععععع الىلشرت أععععع للمذةةةةةكلة البحةةةةةثل

لسم  كللشرحتعني لوشرقيم لشرملبت .
وجعععععادلشرتثعععععلطلا عععععع لبععععععخلقيمععععع لشركععععع ا لوش   عععععل لشرفعععععات لتعععععخلشرم وامعععععلىلشرملريععععع .لتعععععفت لشرنتعععععل  لشرتععععع لتععععع ل البحةةةةةث نتةةةةةائجل

شر  عععععاقلتوعهعععععلل كععععع علشركعععععحل ي ل ععععع لش   عععععل ل،لمعععععخللعععععحقلش   عععععل لتعععععخلشرم وامعععععلىلشرملريععععع لتوعععععالشلأنت نعععععع لز عععععلدعلقيمععععع ل
رم وامععععلىلمعععععخلسجععععللشتخععععلذل عععع شرشىلش سعععععتمملرلشركعععع ا لإرععععالس  ععععال عععععفلسذليمكععععخلرومسععععتمم  خلشرالععععاقل سعععععهار لإرععععالم ععععفرلش
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.ش   ععععل لتععععخلشرم وامععععلىلشرملريعععع لذععععالنععععاللمععععخلشرسععععواكلشلألح عععع ل،لسنلشرسععععواكلشلألح عععع ليمكععععخلسنلي  ععععفلمععععخلقيمعععع لشركعععع ا ل
 ,لت سعخلمستافلرأ لشرمسلذمعخلوشرمستمم  خل  لإدشرعلشرك الىل.

 Mandatory disclosure and its impact onعشةةوان البحةةث. (Popova et al,2013بحةةث ) :2:3:1
the company value اعفراع اعجباري وأثخه على قيسة الذخكة 

لل.7101إرالل7112مخلل(لروحت عFTSE-350شرك الىلشر   فلني لشرمفرج ل  لمؤش ل) عيشة البحث 
 Research published in the Journal of International Business Researchانبحثثثثذنةةةةوا 

Vol.6(No.5(Of2013(ISSN1913-9004E-ISSN1913-9012published by the Canadian Center 

for Science and Education.لل
شرت أعععع لمععععخلشر ح عععع لبعععععخلش   ععععل لش ر شمعععع لوقيمعععع لشركعععع ا لشرم  عععع لتنهععععلل عععع لتا عععع لسعععع  لشرسععععه ،لوشر ح عععع لبعععععخللىةةةةجف البحةةةةث

ل  يععععععع لوشر ش  ععععععع لشرملريععععععع لوتمععععععع لشركععععععع ا لو ةمهعععععععللو لرععععععع لش درشج.لش   عععععععل لش ر شمععععععع لو  عععععععضلل عععععععل  لشركععععععع الىلممعععععععللشر ل
لية لتوالش دشرعلتخفي لشست شتيةي لش   ل لشرخلل لبه ل)إر شم لويات (لوسعار لس ضل.لمذكلة البحث

٪لمععععخلشر نللعععع لشرمفوا عععع ل،لممععععلليكععععع لإرععععال90.50بعععععخلشرت وعععععللسنلشركعععع الىلشرةعععععفعلتح عععع لتععععخلم وامععععلىللنتةةةةائج البحةةةةثل
لقلشر ععععلر لروأاشتععععفلش ر شميعععع .لوذعععع شلي نعععع لسنلشركعععع الىلشرمفرجعععع ل عععع لشرمموكعععع لشرمت ععععفعلت اعععع لامععععع يشلتوععععالشرم ععععليع لشرفوريعععع لش متمعععع

 تعععععفشدلشرتأععععععلر  لشرملريعععععع ل،لسنلمةوععععععسلم عععععليع لشرم لسععععععث لشرفوريعععععع ليسععععععلتفلشركعععععع الىلتوعععععالإدرشكلتاش عععععع لتععععععفملش   ععععععل لتععععععخل
لبلتخلشرتثلطلذلملبعخلقيم لشرك ا لومففلش   ل لش ر شم .شرم واملىلشركل ي ل  لتألر  ذللشرسنا  .لشركك

  Impact of Financial Transparency on( . عشةةةوان البحةةةثQuintiliani 2019بحةةةث ) :1:3:3
SMEs’ Value  والستوسطتوثيخ الذةافية السالية على قيسة الذخكاي الرغيخة. 

ل.ل7102شرالل7102(لش ا لروحت علمخل072(لمخلشللل)AIM Italia(لش ا لمفرج ل  ل)005 (عيشة البحث
-Journal of Applied Finance & Banking,vol.9,no.6,2019,285-300 ISSN:1792البحةةةثلنةةةوا

6580(print version),1792-6599(online).ل
وجععععادلتح عععع لمهمعععع للتععععفملالبحةةةةثمذةةةةكلة ل.تععععثرع لشركععععحل ي لشرملريعععع لتوععععالقيمعععع لشركعععع الىلشر ععععيع علوشرمتاسععععف البحةةةةث ىةةةةجف 

ل.بعخلشركحل ي لشرملري لوقيم لشرك الىلشر يع علوشرمتاسف 
تسعععععلتفلشركعععععحل ي للوشرمتاسعععععف .وجعععععادلتح ععععع لإيةلبيععععع لومهمععععع لبععععععخلشركعععععحل ي لشرملريععععع لوقيمععععع لشركععععع الىلشر عععععيع علالبحةةةةةث نتةةةةةائج 

لملق.شرشرملري لروك الىلشر يع علوشرمتاسف لبتأوعللتفملتنلس لشرم واملىلوت سعخل يكللرسسل

ششمع للسوشرسل أ لشرت لتع لت ضعهللمع لشرث ع لشر علر ل ع لمتيعع للشلأ  لةتكلبه ل الدابقة : الأبحاثموقع البحث الحالي مت 4:1:
شرت وعللوشرقيلسلوشستخ شجلشرنتل  لباشسعف لشر ع شم للجاءي ىحه الجراسة مكسلة للجراساي الدابقة مت خلال .لمخلشرمتيع شىلشرمت فدع

درج لشحل ي لش  عح ل لسعتخفشملول(لSASBتخلشرم واملىلغع لشرملري ل)م ليع للمففلمسلذم لش   ل ت وعلللوشر فيم للش   ل ي 
مععخللععحقلشن كلسععهللل عع لت   عع لشرمأعع ل عع لشرتأععلر  لشرملريعع للت ظععي لقيمعع لشركعع ا سر ذععللوتح تهععلل عع لتوععالروت عع  ل(لS&Pمؤشعع شىل)

ل.لوت سعخلشلأدشءلشرملر لروك الىل

ل

ل

ل
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 مشيجية البحث- الثانيالسبحث 
،لت فيععفلوشرتف يقيعع ،لمععخلشرنل يعع لشرحك  عع لوشرتف يقيعع لوت فيععفلش ذععفش لمععخلشرنل يعع لشرنظ  عع لشرمث عع لتوععالشذميعع لشرث عع ذعع شللي اعع 

  ل-:مستخفم ل ستخ شجلشرنتل  لاللآت ,لوشر  شم لشرللشرمحت للرومككو لوسسوابلتف يأموي  لم لرةتهللوشر مككو لشرث  ل

مكعععكو لشرث ععع لمعععخلضععع بلشركعععحل ي ل ععع لش   عععل لتعععخلشرم وامعععلىلشرملريععع لوغعععع لشرملريععع ل)م عععليع للتتعععثتال-مذةةةكلة البحةةةث: 1:2:
SASBض بلدرج لشركعحل ي ل ع لش   عل لتعخلشرم وامعلىلشرملريع لوغعع لر  لشنهيلرلا  فلشرك الىلشرفوري للوشرت لالن لس ثليل(ل
ذعللتسعه لشركعحل ي ل ع لشرم وامعلىلشرملريع لوغعع ل(ل0)لل-شرتسعللا ىلشلأتيع ل:ليمكخلإبع شزلمكعكو لشرث ع لمعخللعحقليع  لشرملري ل,

(ل ع لقيمع لSASBذعللتسعه لشرم وامعلىلشرملريع لوغعع لشرملريع ل)م عليع لل(7)(ل  لت ظعي لقيمع لشركع ا ل,لSASBشرملري ل)م ليع ل
لشرك ا .

ت  زلسذمي لشرث  لمخللحقلشذمي لشرم واملىلشرملري لوغع لشرملري لوذر لرفورذللشر  يسع لوشرمهع ل ع لت   ع ل -:البحث أىسية 2:2: 
 ل.قيم لشرك ا ت    للشحل ي لش  ح لوت ظي لوشن كلسهللتوالشحل ي لش  ح لشرملر ل

شركعععحل ي ل ععع للوسذميععع لشذميععع لتاظيعععالشرم وامعععلىلشرملريععع لوغعععع لشرملريععع لشرت ععع  لتوعععاليهعععف لشرث ععع لشرعععال -:البحةةةث أىةةةجاف3:2: 
 .(SASBشرتنمي لشرمستفشم ل)م ليع لتخلم ليع لم لسث للش   ل 

(ل ع لSASBتنثع لشرح ضعي لشر  يسعي لروث ع لمعخللعحقلتاظيعالشرم وامعلىلشرملريع لوغعع لشرملريع ل)م عليع ل -:البحةث فخضياي 4:2:
تخلم عليع لش سعتفشم للش   ل ومستافلللش   ل ,ل س  ل لج لشرمستمم  خلشرالقيلسلدرج لشركحل ي ل  للت ظي لقيم لشرك ا 
 : يقوم البحث في إطاره التطييقي على الافتخاضاي الآتية.للتوالقيم لشرك ا وشر يلين كسل

HO1 :( مجي درجة الذةافية في اعفراع حدب متطلباي مقياسStandard & Poor's لذخكاي ) التوميت الاخاقيةة السجرجةة
 .خاق للأوراق الساليةفي سوق الا

H02 : بيت مدتوي الذةةافية فةي الابةلاغ عةت السالومةاي الساليةة وميةخ الساليةة )ماةا يخ  إحرائيةتوجج علاقة ارتباط ذاي دلالة
SASB السالية.وراق ( وقيسة الذخكة لذخكاي التوميت السجرجة في سوق الاخاق للأ )الأملاق الأسيا أساار( وبيت                              

 مةيوم السالوماي السالية وميخ السالية - السبحث الثالث
وجفىلانتية لل س  لشن معل للسنهلشرم واملىل أفلي فلشرث ضلشرم واملىلشرمت وأ لبتحسع للشرمحل ي ت فدىل: مةيوم السالوماي :3:1

شرتالعلللتو لشرم واملىلغع ل علدرعلتوعالشرفرشسلىلشرمخت  ل محهاملسذل ت شق،لشرتاشللووسل للش ت لقلو ناشىللشلأتملقتكنواجيلل
بيلنععلىلملريعع لوغععع لملريعع لتعع لذععالمحهعاملشرم وامععلىل(.ل2016:13 تحعل لتوععال ععفودلومحععل ي لتوعع لشرم وامععلىل)شرةةععلويلوشر  عععفي،ل

ل(.لAdaeze,2017:12)لءلشرملر لروك ا تسةعوهللوت وعوهللوت ا وهللشرالم واملىلملري لوغع لملري لت كسلشلأدش

,لم وامعلىلشرتخفعي لوشر  ل ع ,ل(م وامعلىلتلر خيع ل)ملريع ليوع :امعلليمكعخلت ا  هعلل علييةا:السالوماي ومرادر الحرةول  : أنواا2:3
ش  عح لشرمعلر لتعخلشرم وامعلىل لسنل(لElliott et al,2011:134شمعللبععخل)ل,(7100,52)  جلاللهل,لر للشرمككحىلم واملى

 لم عععلدرل(لوجعععادلشر ععع2010:39يععع فل)شر م ععع ,ذلشيكعععمللشرم وامعععلىلغعععع لشرملريععع .للوإنمعععليأت ععع لتوعععالشرم وامعععلىلشرملريععع ل
جم للسدوشىمملللالسيجاني:السرجر .لرمنكارعلوغع لشرمنكارعلوشرم حاظ شرم واملىلشل:مرجر تاريخي:لرو  اقلتوالشرم واملى

ش  ويميععع .لولمعععخللعععحقلتعععفدلمعععخلبنعععاكلشرم وامعععلىلشر لرميععع للالسالومةةةاي:بشةةةوك .ل,لش سعععت يلنلىشرمأعععل حىلشركخ عععي شرم وامعععلىل
ل.لللل(شلأنت ن )مخللحقلشثك للشلألوي م لدرذللللحقلشر  اقلتوالشرم واملىلمخل:الذبكاي الجولية

روالععاقللأسعع لرلمععخلشرالععاقلإرععالشرم وامععلىللشرملريعع شلأسععاش ل عع للشرمسععتمم ونلمععخلشرمهعع لسنليععتمكخلأىسيةةة السالومةةاي:  :3:3
تسم لشرم واملىلشرملري لوغع لشرملري لرومستمم  خلبت فيعفلجعادعلش سعتمملرلشرم تمعللمعخل عع لشرمخعلي لوشر ل عفللشلأسه لشر قيقي 

(Freixas et al,2011:5لتنعل  لشر فيعفلمعخلشرنظ  علىلسذميع لودوش ع لش دشرعل ع ل) تعخلشرم وامعلىلمعخلبعنهعللشلأشمع للش   عل
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تيفي ل  لشلأدبيلىلذ لنظ  ع لسلع لبلشرم عو  لتأعفملذع  لشرنظ  ع لرلا ع لرعفورلش دشرعل ع لتو يع لتفو علىلوش تيلجعلىلسلع لبل
 et)لشرمسعععتمم  خ ععع لشر فيعععفلمعععخلشرمةعععل ىل معععلل ععع لذرععع لش   عععل لوذعععالس عععفلسذععع لمتفوثعععلىللولللععع لشرمسعععتمم  خلشرم عععو  

al,2018:79للAl Amosh.) 

شر يخليكلراانل  لسناشللمختوح لمخلذالتا ع لشرم واملىلر نلللشرأ شرلشرهف لمخلشرم لسث لالةياي السدتخجمة للسالوماي: 4:3: 
شرم وامعلىلوشرع يخلتختوععبلش تيلجعلته ل سع لسذععفش ه للمسععتخفم هنععلكلشر فيعفلمعخل .ل(Pod a,ل2015:7شرأع شرشىلش  ت علدي ل)

مكاتب ,لالسقخضون ,لالسوظةيت,لالسدتثسخون )(لشرحئلىلشرمستخفم لروم واملى:ل19ل-2010:18لنبل)شرمفرل,لو فللورغثلته .
)محمد,للسضعل  شمعل, (الجسيةور,لالحكومةاي وموسدةاتيا,لالاسةلاء,لالسةوردون والةجائشون التجةاريون ,لاعدارة,لالاستذاراي السالية

مت ععفدعلرهععللتح عع لغععع لمثلشعع عل لركعع ا لوذعع ليةسععفونل وأععلىلشرمةتمعع لشرتعع ليهمهععللتف ععع لم ععليع للسلعع فللإيعع ش (ل2006:39
لشلأمععخم ششعع لل,شر ععنلت لوشرسععحم لشرمهنيعع لشلأمععخمؤسسععلىلل,م ششعع ل مليعع لشر عئعع لومكل  عع لشرتوععاة)لشلآتيعع شر عئعع لوتضعع لشرحئععلىل
يمكعخل  ع للشرمةتمع (لس ع شد,لشرمؤسسعلىلشرمفنيع لل,لش نسلنأا لمنظم ل ل,منظم لشر   لشرثك   لوشر يف   لل,وشر ملي لشرمفني 

ابلشلأسعول,شرتع ليعت لشتخلذذعلناةيع لشرأع شرشىلل)(ل2014:69بعخلمتخ يلشرأ شرل  للمس لجاشن لامللبعنهل)بن لتمع ,للش لتح 
أعع شرل عع لت  عععللشرم وامععلىلمأععفرعلمتخعع لشرل,شر مويعع لشرمتل عع لرععففلمتخعع لشرأعع شرشرخ عع عللشر وميعع لولل,شرمتثعع ل عع لشتخععلذلتوعع لشرأعع شرشى

و لرتلر لرنحتع للسنلشرم وامعلىلذع لم تثفع ل ثنظمع لشرم لسعث لوشرتع ليعت لل يلشرأ شرلتوالشستخفشملشرم واملى( فرعلمتخل,شرحزم 
ولللعع لل ععلر شرمشسععتخفشمهللدشلوييععلل  ععح لشرمععفي  خلواعع ر لللرجيععللرتععا ع لشرم وامععلىلشرملريعع لوغععع لشرملريعع لشرحزمعع للألعع لبل

 .ل(Koning, 2013:3)لشرمستم  خ

مخ جلىلشرك الىلاانهللتلملل لس للسذ   لشرسا لشرملر لت ت  لشرم واملىلشرملري لش فللنتية لرومنل س : السالوماي السالية 5:3:
(.لرعع شل ععونلدورلشرم وامععلىلشتةععل لشرنظععلملش  ت ععلديلواععللمععخلRajnoha et al,2016:4–9 عع لشرأععفرعلشرتنل سععي لروكعع الىل)

.ليمكخل(Vokshiل325-2017:324,مخلسجللشرتالللإرال  شرشىلش ت لدي لمحعفعل)ليتمت ل ككللا ع لجفشيليت لمللم لشرك ا ل
ملريع لشرعالشرمسعتحعفيخلتالععللشرم وامعلىلشرشرتع لتممعللوسععو لتعخلشرم وامعلىلشرملريع لمعخللعحقلشرتأعلر  لشرملريع للش   عل ت فيفل

لإتعفشدلسذعفش ،لامعللجعلءل ع لت كعسلنتيةع لنكعلطلشركع ا تضعمعخلذع  لشرأعاش  ل ثر علملت  ع لتعخلمثعلر ل  ويع لسولتأفي  ع للمخللحق
(لFinancial Accounting Standards Board ,2008:11(ل)34)لشرمعلدعشرتأعلر  لشرملريع لشرمأعفملمعخل  عللشركع الىل ع ل

لرومستمم  خل  لشتخلذل  شرشىلش ستمملرل.ل لل لبلشرم لر لولتأفملشرتألر  لشرملري لم واملىلمحعفعللإنينثي ل

لش يععلر(لIASB(ل)2018سلععفرلمةوععسلم ععليع لشرم لسععث لشرفوريعع ل عع لتععلمل)الخرةةائص الشوايةةة للسالومةةاي السحاسةةيية : 6:3: 
لشلأذععفش سذلتتضععمخلشرتأععلر  لشرملريعع ل,للستععفشدمةماتعع لشععلمو لمععخلمحععل ي للوذععالةثععلرعلتععخ,لشرم ععفقلر  ععح لشرمععلر لسرمحععل يم 

:ل2018:2)لشلأذعععععفش شرمحععععل ي لشر  يسععععع لشرتععععع لتسعععععلتفل ععععع لت أعععععع للوشلأسعععععسريععععع للمعععععخلشرتأعععععلر  لشرملريععععع لرت فيععععفلشريليعععععلىلوش
Conceptual Framework for Financial Reportingو عفل(ل(بععخلمةوعسلم عليع لشرم لسعث لشرفوريع لIASBل)سنلذعف ل

م وامعلىلمحععفعل ع لشتخعلذلتا ع لم واملىلمحعفعل تخلذلشرأ شرشىلو  ر لتكانلشرمهم لشر  يسي لروم لسث لذ لتعا ع لذاللشرم لسث 
ي تمععفونلتوععالشرم وامععلىلشرملريعع ل سععتخفشمهلل عع لسنععاشللللشرمسععتخفمعخسنل(لKieso et al,2016:4-5بعععخل)و ععفلل.شرأعع شرشى

مةوععععسلم عععليع لشرم لسعععث لشرملريعععع لل سعععيمللوشن ودشلوععع للمسععععتخفمللعععلرج لععععنبلشرمسعععتخفمعخلشرعععاللل.شرأععع شرشىلشرتععع ليتخععع ونه
(FASBل)(للأغ شلللن ل ل فعلشلأ لفع(لمخلشرم واملىل) ل لشلأشم شرخ ل  لشرناةي لروم واملىلشرملري لشرت لتمع ذلل) فل فدل

بعععخلمةوععسلم ععليع لشرم لسععث لشرملريعع للو ععفم ععليع لجععادعلشرم وامععلىلشرملريعع .لل(لرمحععل ي 2(لبيععلنلر عع ل)FASBشرأعع شرل أععفلشلععفرل)
(FASB)   وامعلىلرة عللشرم لشلأسلسععتعخذمعللشر عحتعخلولشرمحءم لوشرتممعللشر لد ل شرخ ل  لشرناةي لشر  يسي لوشرت لتتمملل

شرقيمع ل)لشرمحرع :تكعتمللشرم وامعلىلشرم لسع ي لتوعالشرسعملىلشرح ةيع للسنيةع لل:السلاءمةة . معخل عع لشرأ شرشرملري لمحعفعلر ن ل
ل(33:ل2018,لوشرمسعععععععععععععععععععع اديل)لشرةةععععععععععععععععععععلويلل(شرنسعععععععععععععععععععع ي لشلأذميعععععععععععععععععععع شرملديعععععععععععععععععععع ل)ل)شرقيمعععععععععععععععععععع لشرتااعفيعععععععععععععععععععع )ل)شرتن ؤ عععععععععععععععععععع 

(https://www.iasplus.comd(محععفعل ع للشرم واملىلشرم لس ي لاانهللية لسنلتكعانل ي كسلي ي  لل:الرادقلالتسثيلشمللل

https://www.iasplus.comd/
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شرتعع لت معع لشرععالتممعوهععلللوشلأر ععلمتممععلل  ععف لشرظععاشذ لش  ت ععلدي ل لركومععلىللوإنمععلتكععانلمحءمعع ل أعع للس  نثيعع لوللععن لشرأعع شرل
تتسع للسن ةع لولتكانلتوالدرجع لتلريع لمعخلشرتفعلب لبع لشرم وامعلىلوشرظعاشذ لشرمع شدلشرتأ  ع لتنهعلللسنورك لتكانلللد  لية ل
 .((kieso et al,2016:44-45 (شرخوالمخلشرخفث)ل(شر يلدي (ل)ش شتملق):ل لرسملىلشرح ةي لشرمحر 

وتعفملتاش  ذعللية علللشلأسلسعي ت فلذ  لشرخ عل  لم ع زعلروخ عل  لشرناةيع ل ل:شواية السادزة للسالوماي الساليةالخرائص الأما 
ل) لبويع لشرت أع )ل( لبويع لشرمألرنع ):لشلآتيع لىلينثيع لتعاش  لشرخ عل  لمخلشرم واملىلس لل ل فعلوركع لتكعانلشرحل عفعلا عع علروم وامع

ل.(Achim et al, 2014:95-96(ل،ل)Vokshiلet al ل2017:328,)ل( لبوي لشرحه (ل)شرتا ع لشرمنلس )

لHaller)ي فل : السالوماي ميخ السالية:7:3 لإرال سن( لشرت فيف لتوالوجم ليكع  لغلمضللأنم لشرملري  لشرم واملىلغع  م فو 
يتفو لشرتاجيملمخل  ضلشرك الىلإلفشرلم واملىلسنا  لغع لملري ليح  لسذلتخلم واملىل اقلشرمةتم لوشر عئ للش   ل 

للهلتن ل  ل لش ستفشم  لتخ لم واملى لوشر الر اشمل لمخش جتملةي  لت فيف لبهف  لشرمستمم  خلعئي  لرأ  لوز لدع لش ستفشم  لي 
 لتوالسنهللم واملىلغع لشرم واملىلغع لشرملريل(Torre et al,2018:4)و فلت  ل(.Hallerلet al,2017:1)وشرمستهوكعخ

لش علمخل ليمكخلششتأل هللمثشرت للمخلشرم واملىلغع لشرم  وض ل  لشرم واملىلشرملري لوشلأتفشدشرنس للم لس ي لتتمملل  
جمي لشرم واملىلشركمي لوشرناةي لتخلش ست شتيةي لسنهلل(ل,Orens et alل2015:378)ت  هل  ل عخلل.شر يلنلىلشرملري لروك ا 

لشلأدشء ل ع  لمخ لونتل ةهل لوش دشرع لMarquis Codjia)   فلول. لنأح لAl-Majdalawi,2015:14)خت( لم لسث لول( ت ب
تخلش رلرلشرملري لشرنلجم لتخللوش  ح وشرنظ لرتسةعللوت وعلللوشلأسلرع لشلأنكف م للتوالسنهللتت لملش ستفشم لشرم لسث ل

  تمفلشرمستمم ونلتوالسدوشىلمختوح لرقيلسلشرم واملىلول .شلأ  لدلشرمحر لرحستفشم ش  ت لدي لوش جتملةي لوشر عئي لشرت لتككلل
سذفش لإدشرعلشرماشردلشرثك   لوسيلسلىللتتمملل  شرم واملىلشرفشلوي للشملتتكانلمخل ئتعخ)دشلوي لوللرجي (.لوشرت للغع لشرملري 

تخلسسلرع لشر مللغع لشرمسؤور لسولغع لشرمنلسث ل)شلأنكف لش  تيلري للش   ل شر اام لوشر لا  لش ست شتيةي لر دشرعلوا ر ل
ل لشرألناني ( لغع  للشملسو لشرخلرجي  للمخل تثت شرم واملى لش ء ل كل لوتت و  لشرسا  لوغع ذللممل لش   شل ش وط

https://bizfluent.com)).لل لAlnafea,2014:14بعخ)و ف شرك الىلمخلوجه للسدشءم لسث لش ستفشم ل  لقيلسللسذفش (
ل لتكمل لامل لوش ت لدي  لوشجتملةي  لبعئي  للشلأذفش نظ  لوشركحل ي  لشرمسلءر  لتف ع  لشرك ا للوش   ل ضملن لنكلط لنتل   تخ

ل لشرملري  لغع  لشرم واملى لولوتا ع  للسن ة  لتكمل لوشرت  لشرخ ل  لشرناةي  لمخ لمةمات  لتوا لشرم واملى لشرمح م ت تاي
تخلشرأضليلللش  ح إراللتهف وإرالجلن لشركحل ي لشرملري ل ونلشر فيفلمخلشرمثلدئلشرتاجعهي لروك الىلوشركحل ي لو لبوي لشرمألرن ل

لشرم واملىي ا لتوالماشضي لغع لملري لمخ.ل ل  ح لغع لشرملري  ،لوك الى،لشرمسؤوري لش جتملةي لرتوح ل) اام لتكناراجيل
ر ر لتفارىلشركحل ي لل.مخللحقلش   ل لتخلشرم واملىلغع لشرملري لشرك ا ل  لت    لرأ لشرمستمم  خرسسلشرملق(ليسلتفل
را ىلشرفرشسلىلتوالو فل  لشرك ا للوللل لشرمستمم  خلىلر ملي لم لر لمختوبلسل لبلشرم و   لتتثلرذللإ ففلشلآريل

 Kristofik etل(2016:170,ششفلسذل.ل(Joshiل(et al,2013:118لتثرع ل اام لشرك الىلتوالشركحل ي لرتةسعفلذ شلشرمحهام
alلرلش   ل (لمخلشرمه لت فيفلشرم واملىلغع لشرملري لشرت لسعت ل  عخلمةوسلولل,ش   ل ضملنلشرمألرن لوشركحل ي ل  لتنهل

(لسنلشرم واملىلمهم لإذشلالنل   هللسولت   حهلليمكخلسنليؤر لتوالشرأ شرشىلشرت ليتخ ذللFASBم ليع لشرم لسث لشرملري ل)
ل,ش ستمملر    شرشته لمخللحقلشرالاقلإرالجمي لم واملىلشرك ا ليمكخلرومستمم  خلإلفشرل ك لتلدقلتواللشرمستمم ونل

ل)ول لKim,2017:3  ف ل( لتخلسن لش  ح  لشحل ي  لت سعخ لذا لشرملري  لغع  لشرم واملى لتخ لش  ح  لرتا عف لشلأسلس  شرس  
ل،ش جت لش  ت لدي  لشرم واملى لشرك الى. ل  ل لمخ لوشر عئي  لملةي  ل عخ لkristofikلet alل,(2016:162بعخ   ل( شرتنمي لسن

لشرمستافلم لتتفو لممللذ ش لشر  ي ل  لشلأش  ت لدي  لتمكعخلشرتاجيم لوشر لرمي لخلشرم واملىلشرت لمخلشثنهل ساش لشرم وي 
ل لرتنالل  لشرم فو لىلشرمستخفم لسنمل(لVokshiلet al ل325-2017:324,  فل)ولل,روك الى لش تت ش لسو ي ية لتوعنل

 ,)لوذذ ر شلرعلإرالذ شلشرناللمخلشرتألر  ليسمالشرم واملىلغع لشرملري لسولشرتألر  لغع لشرملري لسولشر يلنلىلغع لشرملري ل.ل
إنكلءلشرم و  لر ر لية للمخل  للسل لبلملري لوغع لملري  لج لإرالم واملىللتاجفشرالسنمل(لFulopلet alل2013:232

https://bizfluent.com)/
https://bizfluent.com)/
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ل لدرل لشرأ شرشىلشرمختوح لنظلملم واملىلم لس ي  لشرحزم ل تخلذ لشرم واملىلش  ت لدي لش جتملةي لوشر عئي  توالجم لوتنظي 
لنأحل ل)ذنفراسان( لبعخ لامل لودقيأ  لمارا   ل ف  أ  لوشرخلرجععخ لشرفشلوععخ لشرمستخفمعخ لمخ لركل لوتحسع ذل لتأفيمهل لتوا و لدر

(Moreno,2019:39ل لشتخلذلسنل( ل  لتموي  لتكانلمهمم لتنفمل لمه  لوش   ل لتنهل لت ت  لمح م  لشرملري  شرم واملىلغع 
لتكانلمحعفعلستفشدشرأ شرل فل لت غ لشرك الىل ل   ل لتخلشرم واملىل س  لتكلريال ل ف رومنل سعخللونك لشرم واملىلامل

شرم واملىلغع لشرملري لوشرت ليةفذلللسذمي (لمخللحقلدرشس ل اقلDavern et alل2018:24, عخل)ول.لو لرتلر لتض ل لرك ا 
شرفرشس لوجادلدورلا ع لروم واملىلغع لشرملري ل  للن ل  شرلش ستمملرلاملللسذلسظه ىلشلأسه   لتأعي لشرمستمم ونلمحعفعل

لشرملري لوغع  لشرملري  لشرم واملى لبعخ ل ا   لتح   لوجاد لبعن  ل  ل  ل ككل لشستخفشمهمل  Sievers et)لو  فلل,منح ليمكخ
al,2012:7) غع للشرم واملى اقلسذمي لشرم واملىلشرملري لشذشلت ل   للمضوو يمكخلرومهتمعخلشرالاقلشرالشستنتلجلىلسنمل
تألر  للستفشد  للشرم واملىلغع لشرملري لشلث لشتةلذليلش  ح لتخل سيمللوشنللسدشءلشرك الىت وعللتأعي لسسه لولشرملري لتنفل

ش فلت فلش ستفشم للسنكف ش  ح لتخلسذلسنلاملل  لملرع  للل,تك   ل لنان تكانللسنشرال الىلمملليف  لتألر  لش ستفشم لشرك
ل(Hallerلet al,2017:1)سشفشملل(لAbu Bakar,2019:818)(لمخل  للبارل لملرع  ل.(2006  لتلمللشلأدرشجمتفوثلىل

لسلث   لشلأورو  ج ءلمخلشرتألر  لش ر شميلتوالسنلشرم واملىلغع لشرملري  لروك الىلدشلللش ت لد مخللحقلش ج شءشىلل 
 شرتنظيمي لشلألع ع.ل

معخل  عللشرا يعلىللءلرةنع لشلأورش لشرملريع لوشر ارلع إنكعلشرعال تع علي عادلتعلر ملم لسعث لش سعتفشم ل الاسةتجامة:ماا يخ محاسبة : 8:3
(لFASB  عفلتعفعلسعناشىلتع لإنكعلءلمةوعسلم عليع لشرم لسعث لشرملريع ل) عع لر شع ش لتوعالإ  عل لشركع الىللشلأم  كي شرمت فعل

 Stolowy et alراضع لم عليع ل تعفشدلشرتأعلر  لشرملريع لومتفوثعلىلش   عل لشرتع لتهعف لإرعال مليع لشرمسعتمم  خلوشرةمهعار.ل)
,2018:525-526) 

ريعع للوضعع للشلأم  كيعع ذعع لمنظمعع لغععع لر  يعع لمأ ذععللشرا يععلىلشرمت ععفعلول(: SASB)مجلةةذ ماةةا يخ محاسةةبة الاسةةتجامة  9:3:
م عليع للللع ل لر عنلت لمعخلسجعللشسعتفشم لشركع الىلبهعف للراضع ل2011 ع لتعلملل(SASB)تع لإنكعلءلسذلم ليع لش ستفشم .ل

(ل:7Sierra,2017-8-9)ل(.لhttp://www.sasb.orgضملنلسنليكانلش   ل لملديليلو ل حيلرومألرن لومحععفشيلرومسعتمم  خ.ل)
(State of Sustainability and Integrated Reporting,2018:19.)بععخلو عفلل(Roel,2017:27-28ل ع لإيلرذعلل)

تعع لتفععا  لذعع  لل,شلأم  كيعع للم ععليع لم ععمم لر   ععل لتنهععللمعع لرةنعع لشلأورش لشرملريعع لوشر ارلععلىلسنلشرمةوععسليضعع شرمحععل يم ل
وتس الإرالولبلما بلشرك ا ل يملليت و ل أضليللش ستفشم لوإمكلني للو لشرقيم لتوالل فللل00لنلت ل  لل77شرم ليع لرعل

شرخ ل  لشرمكلبه لم لل عل  لشرم وامعلىلشرم لسع ي لشر علدرعلتعخللSASB)م ليع ل)ية لسنلتستا  لسذلشرمففلشرفا لل.ل
FASBممللشرماراقي لو لبوي لشرمألرن لوشرتف ع لوش شتملقلو لبوي لشرت أ لوشر يلديع لوشرتاز ع لشركعلمللوشرتكوحع ل لرنسعث لروم عفر خلل

ل.ومحعفعل لل لبلشرم لر لر ن لشرأ شرل

  ةافية الابلاغ- السبحث الخابع
 وتاديد ثقة السدتثسخيت مةيوم الذةافية: 1:4

(لسنلسسععلسل1992تأ  عع لاععلدباريل)لو اضعع لش دشرعت ععفلشركععحل ي لضعع ور  لرو ععفلمععخلشرتضععوعلل عع لشرم وامععلىلورضععملنلمسععلءر ل
 ؤاععفلذعع شلشرث ععفلتوععالاي يعع لقيععلملشركعع ا لبتالعععللشرم وامععلىلإرععالسلعع لبلشرم ععو  لوللش   ععل  يكععللشر اامعع لذععالشركععحل ي ل عع ل

(لم ععفو لشركععحل ي لت جمعع ل   يعع لتعع لنأوهععللمععخلشرويعع لFung,2014:74) عع فلولل.(لFernandoلet al,2019:5 كععكلل  ععلقل)
شركعحل ي ل م نلذععللشرمسعت لرلمعخلتوعع لشرحع  علءلوت نع لشرمععلدعلشركعحل  لشراشضع  لشر جلجيعع ل  عع ليمكععخلولل.((Transparencyش نكوع  ع 

ششعععفلو عععفللوشرم لسعععث .حتعععل لوش ت عععلقل م نعععالش نلش نسعععلني م عععفو لشركعععحل ي ل ععع لشرمأل ععع للو ممعععلللحرهعععلمعععخللشلألععع رلا ععع لشرفععع  ل
(Hollanders,2013:3:10ل)تكعانلمحهامع للسنلسذليةع لقيمع ل ع لشر أعفيخلشرملضعععخي عفلمعخلسشمع لشرماشضعي لمحهعاملشركعحل ي للسن

http://www.sasb.org/
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معخلرحرع لنعل  ل(لمحهعاملشركعحل ي لBahrami,2015:5).ليع فليع لوتلدرع لت ف لنظ عل قيقلسنوشلمو لرمستخفم لشرم واملىلو ة ل
ل-:س  لد
سنلشركععحل ي لت نعع لز ععلدعلتععف  لشرم وامععلىلش  ت ععلدي لوش جتملةيعع لوشرسيلسععي لشرتعع ليمكععخلش تتمععلدلتوعهععلل عع لشرا عع لل:الأولالباةةج 

لش   عععل  ممل عع لل ثنعععمليممععلل:الباةةج الثةةانيسمعععللل,ولللعع لشرمسععتمم  خلسلعع لبلشرم عععو  شرمنلسعع لوشرتعع ليمكععخلشرالعععاقلمععخل  ععلل
معخلولمةلقلشرمسؤوريلىلشرألناني ل،لليممللالباج الثالث:ل,ل  ل عخلسنشلأدشءشلأسه لولروم واملىلمخل  للشرك الىلوذالض وريلرتأعي ل

تعععععع  لو ععععععفللتععععععخلشرم وامععععععلى.لش   ععععععل ل متفوثععععععلىسجععععععللتنحععععععع لشرث ععععععفيخلمععععععخل  ععععععللشرمؤسسععععععلىلشرتكعععععع   ي ل،لتوتعععععع ملشركعععععع الىل
(Madhani,2007:64لشركعععحل ي ل)ععع لشرا ععع لشرمنلسععع لو كعععكللمح ععع لتعععخلشلأدشءلشرتكعععيعو لوشرمعععلر لروكععع ا للش   عععل لتوعععالسنهعععل 

(لPruissen,2010:6)لبعععخ عع ل عععخل.ل دشريلوتمويلتهععلومملرسععلىل اامعع لشركعع الىلشرمت وأعع ل موكعتهععللومةوععسلإدشرتهععللو يكوهععللش
تعا  للسنهعل(لتوعالBushman et al,2003)لمعخل  عللش يع ش لشرخلرجيع لشرالعاقلشرعالشرم وامعلىلشرم عفدعلروكع ا للإمكلنيع  ثنهعلل

ك الىلشرمتفشورع ل ع لشرملر لو  صلش ستمملرلوقيم لشرمخلي لوشر اام للرولوشلأدشءم وام لذشىلماراقي لالمو لوتح  ل اقلشرم ا ل
,لبعنمعللمعلر ك الىلشرمتفشور ل  لشرسا لشركحل ي لتوالسنهللتا  لم واملىلللل لتخلشرشر(لFelo,2010:2    ل)ولل,شرسا لشرملر 
 Genoud etامعلليع فل)ل,(ل ثنهللم وامعلىلش ت علدي لوشجتملةيع لو عئيع لمارا ع لو ع لشرا ع لشرمنلسع Drivdal,2015:15ت  هلل)

al,2017:3ششعععفلو عععفل(لمحهعععاملشركعععحل ي لذعععالمقيعععلسلرةعععادعلشسعععتفشم لشركععع الىلشرتععع لت ععع زلشر ح عععلىلبععععخلشرمسعععتمم  خلوشركععع الى.ل
(Gupta et al,2020:84ل)عع ل.لخلسملىلإدشرعلش ستفشم لشر لرمي شركحل ي لسم لمسنلتوال (بععخلRoel,2017:4ل)سنلشركعحل ي ل

ل.تا  لس ضللناةي لمخلشرم واملىلر نلءلشرمأ لبعخلسل لبلشرم لر لوشرك ا 

(لباجععععادلتفععععلب لبعععععخلل ععععل  لشركععععحل ي لو عععععخلشرخ ععععل  لشرناةيعععع ل11-2020:10،بعععععخل)دشود: خرةةةةائص الذةةةةةافية1:4:  
روم لسعععع عخلشرأععععلنانععخللشلأم  كعععع (لشرتل  عععع لروم هععععفلFASBروم وامععععلىلشرم لسعععع ي لشر ععععلدرعلتععععخلذعئعععع لم ععععليع لشرم لسععععث لشرملريعععع ل)

(AICPAل)شرم واملىلشرملري لوغع لشرملري لتوت ملشركحل ي لبه  لشرخ ل  لرت أع لشش  ل فرلمخلشرمنح  لوشرحل فعلرمستخفم  ع ل. 
تتفوعع لشركععحل ي لش   ععل لتععخلجميعع لشرم وامععلىلشرملريعع لوغععع لشرملريعع لذشىلشر ععو ل ف  أعع ل: اعبةةلاغ:متطلبةةاي تاديةةد  ةةةافية 2:4

لتنعفلشركعحل ي ل ع لش   عل (لBahrami et al, 2015:1 ع فل)ول,ل(Guillamon et al,2011:391)لتلدر لو  لشرا  لشرمنلس 
ت سعععخلشلآريعع لشرألنانيعع ل)سولشرتنظيميعع (ل مععخللععحقلرععحةليعع  :لشركععحل ي لت أععع  مكععخلوللإتععفشدلشرتأععلر  لشرملريعع لتخوعع لقيمعع لروكعع الى

إنكعلءلمؤسسعلىل ش   عل لى,شرسعحم لرو عفلمعخلشرمخعلي لشلألحقيع لمعخللعحقلشرم  عفلمعخلسيلسلىلش   ل لىلشرمت وأ ل م  فلمخل
 .(Rosa et al,2018,3) ليمكخلتةن هللاش لشرملري لشرت  لناني لورس لسيلسلىلر للمكلشللشلأس

ت فلمثلدئلشركحل ي لوسعو لمهم لرت أع لش ذفش لوتاضي لوش  لشرمملرسلىلوش   لدلوشر عفودلشرتع لتتا عبل الذةافية:مبادئ  :3:4
تمخععضلتنععملوشرعع يللشلأم  كيعع تأععفلشجتمععلللشروةنعع لشرمؤ تعع لرمةوععسلم ععل ظ للععنفو لشرنأععفلشرععفور ل عع لشرا يععلىلشرمت ععفعللسذتنععفذلل

 . (163ل:2007شرفور ,لنفو لشرنأفل)شركحل ي .لشيح لمثلدرعلشركحل ي لشر لرمي لري للت    لش نحتل لوتاضي لم نال
)دشود،ل( CAMELS)مقيةةاس مامةةا( )لجشةةة بةةازل( ترةةشي  نعةةام ): اىةا السو ةةخاي والساةةا يخ السدةةتخجمة فةةي قيةةاس الذةةةافية 4:4:

ي عادلتلر خهعلللشلأم  كيع .شع ا للعفملىلملريع لمأ ذعللشرا يعلىلشرمت عفعللذع ول( Standard & Poor) مؤسسع  .(2020:12-13
 Standard)لتثسععسل1906و عع لتععلمل,لراضعع لشرمععلر لركعع الىلشرسععك لشر فيععفرةمعع لم وامععلىلتععخلشلتسعع اوالنعع لل1860رسععن ل

Statistics Bureau) وذعع لمؤسسعع لتهععت لبنكعع لشرث ععاةلل,شركعع الىشرقيلسعع لبهععف لتععا ع لم وامععلىلملريعع لتععخللش   ععلءمكتعع ل
شرمأععلييسللوتممععلوت ت عع لمععخلواععل ىلشرت ععنيالش  تمععلن لشرمحرعع لشرك عع فل,لرحسععه لوشرسععنفشىلشرخللعع ل لركعع الىوشرت وععيحىلشرملريعع ل

ل.ل(2018:75,سلشرمستخفم ل اقلشر لر ل)شرخحلج (لمخلشذ لوش ضللشرمألييS&Pمؤسس ل)لستفتهلشرت ل

&لKrasniqi ل2017:326,بععععخل): وقيسةةةة الذةةةخكةدور السالومةةةاي الساليةةةة وميةةةخ الساليةةةة فةةةي تاديةةةد  ةةةةافية الابةةةلاغ  5:4:
Vokshiشرسعا لرتفعا  للمهمع ولماراقيع لشرم وامعلىللنل  ع لمعخوشرتع لتكعانل ع لشتخعلذلشرأع شرللشرملري لوغع لشرملريع (لسذمي لشرم واملىل
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سنلل(Lev,2018:466)لسشعفو عفل.للشلأسعه سسع لرلذر ليؤر ل  ل سيمللوسنلش تألرلشرمستمم ونلرومأ ل  لشرتألر  لشرملري ل ثنللشرملر 
شمععللسشععفل.شرمسععتمم  خلورغ ععته ل ل سععتمملرلتوععالرأعع لروتععثرع شرتأععلر  لشرملريعع ل عع لشركعع الىليععؤديللستععفشد عع للش  ععح شنخحععلللشععحل ي ل

(Feijoo et al,2013:54)لشرم ععلر لسلعع لبشرمسععتافلشرمفوعابلمععخلشركععحل ي لوشرعع يلي تمعفلتوععالضععي لت ععفدلاعللشعع ا للسنل.
 ع لمةعلقللمحهامللجفيعفشي فلشرملدي لر   ل لتخلم واملىلش ستفشم لغع لشرملري للشلأذمي سنل(لAl Mamun,2018:146  فل)ول

ل 278: ععخل)ول.ل(Felo,2010:2وشرمنظمععخلوشركع الى.ل)ت عفلشعحل ي لتأعلر  لشركع الىلمهمع لرومسعتمم  خلول.لش  عح لتعخلش سعتفشم 
امللل,لشركحل ي ل  لش   ل يمكخلت قيأملمخللحقلز لدعلل(لسنلش فلسذفش لشرك ا ل  لت ظي للر وعلشرمسلذمعخHaryono ,ل2016
تععخللش   ععل (لليسععتفي لشرمسعتمم ونلم شقثعع لشركعع الىلو مكععنه لشرمسععلتفعل كعكللا ععع ل عع لت سعععخل:5Joshi et al,2016بععخل)

لوسنلشر  ععلدعل عع لش   ععل لاععلنلسعع ثمل(لMilu&Hategan,2019:807)ل.يعع لوغععع لشرملريعع شركععحل ي لوش   ععل لتععخلشرم وامععلىلشرملر
(لايعاليعت لتاسعي لAlnafea,2014:10(ل&ل)Feijoo et al,2013:55)لبععخو عفل.لشرمستمم  خلرتأعي لشستمملرشته شرضي لمخل  لل

ل.لت سعخلشركحل ي لوشرمسلءر لمخللحقلش  ح لتخلم واملىلم لسث لش ستفشم لشرم لسث لشرتأوعفي لمخللحق

 الجانب الاسلي- السبحث الخامذ
 ( لقياس قيسة الذخكاي )عيشة البحث( (Tobin 's Qتطييق : 1:5

سولتكوحعع للش  ععحق(لوذعع ل سععم لشرقيمعع لشرسععاقي لروكعع ا لتوععالتكوحعع لقيمعع لشركعع ا شرسععا  لروكعع الىلسيل)لشلأدشء(لرقيععلسل(Qيسععتخفمل
ل:يسكت تطييقيا مت خلال الساادلةلشلألاق.شست فشقل

 
 
 (1) رقا الججول                                             : أن أذ

MVE  السكتتب بيا ت كل عام ( * عجد الأسيا الااديةم 12/  31ساخ الديا ) في. 
PS كةالشقجية للأسيا السستازة القائسة للذخ  القيسة. 

DEBT ومزافاً ليا القيسة الجفتخية للسطلوباي طويلة الأجل. قيسة السطلوباي قريخة الأجل مطخوع مشيا الأصول قريخة الأجل 
TA سة الجفتخية لأجسالي أصول الذخكةالقي. 

 الباحث أعجاد الججول مت  

ل.قيم لشرك ا لوت ظي لشلأدشءلإدشرعلشرك ا لو لرتلر لت سعخ  للش دشرعنة  للQ>1قيم للسذشلالن 
ل.وشرقيم لشلأدشءل  لمتاسف ل لر ل  لشرك ا لQ=1-1.5شذشلالن لقيم ل

 .منخحض لقيم لو لرتلر لشرك ا لإدشرعل  لش دشرعل كلل س  لض يالسدشءلQ<0.5-0   ل عخلتفقلقيم ل
إذلت لشر  اقلتوالسس لرلش غح للأسه لشرك الىلمخللحقلشرتألر  لشرسنا  لشرمنكارعلتوالما  لسا لشر  ش لرةورش لشرملري ل

شرمفرج ل  لسا لشر  ش ل)تعن لشرث  (لت لشستخ شجلشر يلنلىلرك الىلشرتثمعخلالنانلشلأوقلل31ومخللحقل ل م لشرم ا لشرملر ل  ل
التوميت )عيشة البحث( السجرجة في   خكاي قيسةويتا إظيار ( Qالتي تا جسايا يسكت تطييق ماادلة ) مت خلال اليياناي شلآتي :

 -سوق الاخاق للأوراق السالية في الججول الآتي :
 

 ( 2018 -2017-2015-2016للةتخة ) لذخكاي التوميت( Qقيا ماادلة ) (2) رقا ججول
 انحسببيانًخىسط  2018 2017 2016 2015 أسى انشركت

 0.480 0.183 0.179 0.809 0.748 شركت انحًراء 

 0.598 0.303 0.805 0.601 0.683 شركت دار انسلاو 

 0.816 0.403 1.034 1.160 0.666  الأيينشركت 

 1.056 0.337 0.224 1.770 1.893  الأههيتشركت 

 0.360 0.378 0.229 0.472 0.359 شركت انخهيج 

 0.662 0.321 0.494 0.962 0.870 انًخىسط انحسببي

 انجذول ين أعذاد انببحذ  

Tobin 's Q = (MVE + PS + DEBT) / TA 
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 (2018 -2015-2016-2017( لذخكاي التوميت للةتخة )(Qندب ماادلة  (1)  كل رقا

 
 الباحث أعجاد مت الذكل   

رك الىلشرتثمعخلشرمفرج ل  لسا لشر  ش لشرملر ل)تعن لشرث  (لناض لسدنل لشرقيم لل((Qمخللحقلشرككللشر يلياض لقيم لم لدر ل
  (ل.2015-2016-2017-2018ش  ت لدي لوشرساقي لرك الىلشرتثمعخلاللش ا لتوال فعلروحت عل)

 التوميت السجرجة في سوق الاخاق للأوراق السالي والدوقية لذخكايالقيسة الاقترادية  (3) رقا ججول
 انميًت الالخصبديت وانسىليت  نهشركبث  نكم شركت صنبعيت عراليت( (Qانًخىسط ننسبت  انشركت اسى ث

 ضعيف 0.480 شركت انحًراء  1

 يخىسط 0.598 شركت دار انسلاو  2

 يخىسط 0.816  الأيينشركت  3

 عبني 1.056  الأههيتشركت  4

 ضعيف 0.360 شركت انخهيج  5

 يخىسط 0.662 انًخىسط انعبو 

 الباحث أعجاد مت الججول   
(ليت لشرتالعلل2015-2016-2017-2018))تعن لشرث  (لروحت عللرك الىلشرتثمعخل(Q)ةفوقلشر يلي عخلقي لم لدر لشرمخللحقل
(لركع الىلشرتعثمعخل)تعنع ل2015-2016-2017-2018  لسعن ل)ل((Qشنخحلللقي ل:لشرت وعللو مكخلتاضي هللاللآت إرالنتل  ل

شنخحععلللسعع  لش غععح لرةسععه للععحقلمععفعللحسعع لشرثل عع لسعع  لذعع شلش نخحععلللإرععاشرنسعع لمنخحضعع للومتألر عع ليشرث عع (لإذلالنعع ل
شنخحعلللقيمع للإرعالسدفو عفور للش  عح وشنخحعلللمسعتافلشركعحل ي ل ع للش ر عل وتعفملت أعع للشرسعع لشلأدشءشرث  ل,لو فقلذر لتوال

ل- ظ لذ شلش نخحللل  لشرككللشلآت :شرك ا لو مكخلمح

 (2015-2016-2017-2018لقياس الأداء والخبحية لذخكاي التوميت للةتخة ) ((Qندب ماادلة  (2)  كل رقا

 
 الباحث أعجاد مت الذكل   

(ل0.494(ل)2017مألرنعع ل سععن ل)(ل0.321)ل2018)(لرسععن ل)(Qنةععفلإنلذنععلكلشنخحععلللقيلسعع لرقيمعع لم لدرعع للمععخللععحقلشركععكل
 لرقيمع لشرسعاقي ل(ل0.87(ل)2015(لوسن ل)0.962(ل)2016وشرساقي لره  لشرك الىل  لسن ل)لوذ شلي ن لشرتحلللشرقيم لش  ت لدي 

ل:ذ للأسه لش الىلشرتثمعخ
 
 

شلأسععه لشرتعع ليععت لتععفشورهلل عع لنهليعع لشر ععلمل,لرعع ر لو لرتعلر ل ععونلذعع  لشرنسعع لتععفقلتوععالشرتحععلللسسعع لرلش غععح لرةسععه لمعع لرثععلىلتععفدل
(ل,لإذلإنل2018ل-2015-2016-2017ياض لشرثل  لسدشءلولر  ي لاعللشع ا لتوعال عفعلرت فيعفلسدش هعللوسر ل هعلللعحقلشرحتع عل)

ر  يع لشركع ا لممعلليعن كسلتوعالسدشءلوللوشرخوعي (للوشلأمععخروك الىل)لشع ا لشر مع شءلودشرلشرسعحمللشرنس لر لتتةلوزلشراش فلشر  ي 
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نتية لشنخحلللشرقيم لشرساقي ل تكانل  صلش ستمملرللأسه لذ  لشرك الىلغع لمنلسث لولض يح لو لرتلر لشنخحلللقيم لشركع الىل
لحلع لشرةعفشوقلشرسعل أ لشرع يلياضع لمسعتافلشركعحل ي للش ت لجعفوقل(.1.056)لشمللش ا ل)شلأذوي لروتثمعخ(لسةو لنسث لم تح  لل

ل(.ل(لركللش ا ل)تعن لشرث  S&P  لش  ح ل س لمقيلسل)

 ( لذخكاي التوميتS&Pالستوسط الاام لسدتوي الذةافية في الابلاغ حدب مقياس ) (4) رقا ججول
 شركت انًخىسط انعبو نكم 2018 2017 2016 2015 أسى انشركت ث

 %53.437 48.75% %47.5 %52.5 %65 نهخأيينانحًراء  1

 %56.25 %46.25 %46.25 %66.25 %66.25 دار انسلاو نهخأيين 2

 %64.062 %65.0 %62.5 %62.5 %66.25 نهخأيين الأيين 3

 %62.5 %53.75 %53.75 %71.25 %71.25 نهخأيين الأههيت 4

 %52.5 %55.0 %55.0 %60.0 %40.0 انخهيج نهخأيين 5

 %56.952 %52.75 %52 %59 %61.75 انعبو انًخىسط

 الباحث أعجاد مت الججول   

ل2015%للعحقلسعن ل61.75نح ظلدرج لشركحل ي ل  لش  عح لركع الىلشرتعثمعخلتسعةللشتوعالنسعث للستح مخللحقلنتل  لشرت وعلل
,ل2016%ل ععع لسعععن ل59.لالنععع لشرنسعععث للقلشرمتاسععع لشر عععلمل ععع لشرةعععفوقلستعععح معععخللعععح2017%لسعععن ل52مألرنععع لمععع لشدنعععالنسعععث ل

,لوشنلشرتحلتهععلل عع لشرمتاسعع لشر ععلملشرخععلصل كععللشعع ا لرنسععث لضعع يح ل لرنسععث لرحتعع علشرث عع ت ت عع لذعع  لشلل2018%ل عع لسععن ل52.75
تعخل يكعللشرموكيع لول أعا لشرمسعتمم  خللوتعخلشرم وامعلىللش   عل  س  لشرتحلللمؤش لشركعحل ي ل ع لش  عح لتعخلبنعفلشركعحل ي ل ع ل

 .للسدنل ملري لوغع لشرملري للوشرم واملىلتخلمةوسلش دشرعلوشرت ليت لتاضي هلل  لشرككللشر
ل

 (2017-2016-2017-2018)الستوسط الاام لسدتوي الذةافية في الابلاغ لذخكاي التوميت للةتخة  (3) الذكل رقا

ل
 الباحث أعجاد مت الذكل   

درج لشركحل ي ل  لش  ح لرك الىلشرتثمعخلمخللحقلشرنس لسةو لشتوالدرج لروكحل ي ل  لش  ح لرك ا للسنلسدنل ياض لشرككللل
%لوذ لت ت  ل52.5%لوذ لنسث لجعفعلشمللشدنالدرج لروكحل ي ل  لش  ح لسةو لرك ا لشرخوي لروتثمعخل64.062روتثمعخللشلأمعخ

%لتوععالشرتععاشر لوذعع لنسعع ل53.437،ل%62.5روتععثمعخلوشر معع شءلروتععثمعخلل شلأذويععدرجعع لمأ ارعع لروكععحل ي ل عع ل عععخلسععةو لشركعع الىل
جعفعلتسةوهللشرك الىلشر  شقي لروتثمعخل)تعن لشرث ع (لنح عظلمعخللعحقلشسعتخ شجلشرمتاسع لشر علملروسعناشىلركع الىلشرتعثمعخلشر  شقيع ل

روكعحل ي ل ع لش  عح لتعخلشرم وامعلىلل.لنستنت لممللس  ل ثنلشرك الىل)تعن لشرث  (لت أ لشرمسعتافلشرمفوعاب%56.952شرخمس ل
 Standardحدب متطلباي مقياس ) اعفراعوىحا  ثيت فخضية البحث )ما مجي درجة الذةافية في (لS&P لستخفشملمقيلسل)

& Poor's)للخلتاضي لذر لمخللحقلشرككللش ت و مكل( لذخكاي التوميت الاخاقية السجرجة في سوق الاخاق للأوراق السالية: 
 
 
 
 

0.4

0.5

0.6

0.7

 2018سنة  2017سنة  2016سنة  2015سنة 

 المتوسط العام



 2021حشرين الاول  –انعذد انسبدش و انسخين                                                                يجهت كهيت بغذاد نهعهىو الالخصبديت انجبيعت

 

 

32 

  (2017-2016-2017-2018)الذكل  وضح الذكل مدتوي الذةافية في الابلاغ لذخكاي التوميت للةتخة  (4) الذكل رقا

ل
  
  الباحث أعجاد مت الذكل 

 الأملاق وأسااربيت درجة الذةافية في الابلاغ عت السالوماي السالية وميخ السالية  إحرائية)توجج علاقة ارتباط ذاي دلالة 
 للاسيا في الدوق السالي وقيسة الذخكة (

رععت لمألرنتهعللبفرجع للش غعح ت  ع شيل لدشءلور  ي للشركع الىل,لرع ر لسعي تمفلشرثل ع لتوعالسسع لرللسشم لرةسه لش غح ت فلسس لرل
وقيم لشرك الىلرم    لمففلتح  لش رتثلطلبعخلذ  لشرمتيع شىل مخللعحقلشرم واملىلشرملري لوغع لشرملري لتخللش  ح شركحل ي ل  ل

ذععالنتيةعع لشرتحععلللللش غععح م لمععللش رتثععلطلسعععت لت فيععفلي ي عع لشر ح عع لو مكععخل  عع لذعع  لشر ح عع لركععللشعع ا ,لسنلشرتحععلللسسعع لرل
يمعع لشركعع الىل,لذعع شلي نع لشر ح عع لسععتكانلي ديعع لتععخلشرم وامععلىلشرملريعع لوغعع لشرملريعع لو لرتععلر لشرتحعلللقلش  عح درجع لشركععحل ي ل عع ل

(لرو  عاقلتوعالSpssور ر لسعت لشلتثلرلمففلل  لذع  لشر ح ع لإ  عل يلل لسعتخفشملشلأسعلرع لش   عل ي لشرم تمعفعل ع لشرث ع ل)
ل:لشلأتي لوشلأشكلقشرنتل  لشرت ليمكخلتاضي هللمخللحقلشرةفشوقل

 في الابلاغ وقيسة الذخكة طيياة الالاقة بيت درجة الذةافية (5 كل رقا )
ل
ل
ل
 
ل
 الباحث أعجاد مت الذكل  

 طيياة قوة الالاقة لساامل الارتباط(6 كل رقا )
 
 
 
 
 
 
 
ل
 الباحث أعجاد مت الذكل  
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شرمفرج ل  لسا لشر  ش ل)تعن لرك الىلشرتثمعخل لQشر يلياض لقي لم لدر لمخللحقلشرةفوقل: الحسخاء للتوميت :  خكة5:1
ولل(0.809بنسث ل)ل2015وسن لل 2016  لسن للQشرث  (لنح ظللإنلش ا لشر م شءلروتثمعخللتسةعللستوالنسث لرم لدر ل

ل)%65(للونسث لدرج لشركحل ي لبنسث ل)0.420(لول)0.640بنسث ل)لشلأغح لسس لر(لوس  لذ شلش رتحللل س  لشرتحللل0.748)
ل.ليم لش  ت لدي لوشرساقي لروك الى%(لممللين كسلتوالسدشءلشرك ا لو لرتلر لشرتحلللشرق52.5ول)

 وقيسة الذخكة لذخكة الحسخاء للتوميت خلال فتخة البحث الأملاقدرجة الذةافية وساخ  (5ججول رقا )
 2018 2017 2016 2015 انخفبصيم ث

 %48.75 %47.5 %52.5 %65 درجت انشفبفيت % 1

 0.300 0.420 0.420 0.640 ) دينبر / نهسهى( الأغلاقسعر  2

3 Tobin's q 0.748 0.809 0.179 0.183 

 الباحث أعجاد مت الججول   

نسععث لوذعع لل0.748رععنحسلشرسععن لبنسععث للQوالنعع لنسععث لل0.640 م وعع لل2015 عع لسععن للشلأغععح ي تحعع لسعع  للمععخللععحقلشرةععفوق
%لوذع لنسعث لم تح ع لرع ر لتكعانلشر ح ع لي ديع ل65رنحسلشرسن لالن للش   ل ,لسمللدرج لشركحل ي ل  لمأ ار ل لرنسث لرحت علشرث  
النعع لنسععث لدرجعع لشركععحل ي لمنخحضعع للل2017,ل عع لسععن للTobin's qودرجعع لشركععحل ي لوقيمعع للشلأغععح بعععخلدرجعع لشركععحل ي لوسعع  ل

وذ لنسث لمنخحض لامللسةو لقيمع لل0.420روسه للشلأغح %لوذ لش للدرج للحقل ت علشرث  ل  لنحسلشرسن لالنلس  ل47.5
Qلل.حل ي لالن لجعفعللحقل ت علشرث  و ككللتلمل ثنلدرج لشركل0.179ش للقيم للحقل ت علشرث  لذ لل

رك ا لدشرلشرسحملروتثمعخللشر  شقي لشرمفرج ل  للQشر يلياض لقي لم لدر للمخللحقلشرةفوق: :  خكة دار الدلام للتوميت2:5
بنسث لل2016وسن ل(ل0.805بنسث ل)ل2017  لسن للQسا لشر  ش ل)تعن لشرث  (لنح ظللإنلشرك ا لتسةعللستوالنسث لرم لدر ل

(لول0.970وتوالشرتاشر للبنسث ل)لشلأغح لسس لروس  لذ شلش رتحللل س  لشرتحلللل(0.683)لبنسث لل2015وسن لل(0.601)
ل)%46.25(للونسث لدرج لشركحل ي لت تح لبنسث ل)1.010بنسث ل)ل2015(للريسةللشتوالس  للحقل ت علشرث  ل  لسن ل0.810)

ممللين كسلتوالسدشءلشرك ا لو لرتلر لشرتحلللشرقيم لش  ت لدي لوشرساقي لروك الىل2015ول2016%(لروسنتعخل66.25ونسث ل)
ل.لوت    لرأ لشرمستمم  خ

 وقيسة الذخكة لذخكة دار الدلام للتوميت خلال فتخة البحث الأملاقدرجة الذةافية وساخ  (6رقا )ججول 
 2018 2017 2016 2015 انخفبصيم ث

 %46.25 %46.25 %66.25 %66.25 درجت انشفبفيت % 1

 0.500 0.970 0.810 1.010 ) دينبر / نهسهى(الأغلاقسعر  2

3 Tobin's q 0.683 0.601 0.805 0.303 

 الباحث أعجاد مت الججول   
وذعع لنسععث لل0.683رععنحسلشرسععن لبنسععث للQوالنعع لنسععث لل1.010 م وعع لل2015 عع لسععن للشلأغععح مععخللععحقلشرةععفوقللي تحعع لسعع  ل

%لوذع لنسعث لم تح عع لرع ر لتكعانلشر ح عع ل66.25رعنحسلشرسعن لالنعع للش   ععل سمعللدرجعع لشركعحل ي ل ع للشرث ع ,مأ ارع ل لرنسعث لرحتعع عل
حضععع لالنععع لنسعععث لدرجععع لشركعععحل ي لمنخل2018شمعععلل ععع لسعععن لل,Qوقعععي ودرجععع لشركعععحل ي للشلأغعععح   لبععععخلدرجععع لشركعععحل ي لوسعععي ديععع ل
وذع لنسعث لمنخحضع لامعللسعةو لل0.500روسعه للشلأغعح %لوذ لش للدرجع للعحقل تع علشرث ع ل ع لنحعسلشرسعن لاعلنلسع  ل46.25
لشرث  .درج لشركحل ي لالن لجعفعللحقل ت عللو ككللتلمل ثنل0.303ش للقيم للحقل ت علشرث  لذ للQقيم ل

شر  شقي لشرمفرج ل  لسا لشر ع ش ل)تعنع للشلأمعخرك ا للQمخللحقلشرةفوقلشر يلياض لقي لم لدر ل:  للتوميت الأميت:  خكة 3:5
(لسعع  ل1.034ول)ل(ل1.160بنسععث ل)لل2017وسععن لل2016 عع لسععن للQشرث عع (لنح ععظللإنلشركعع ا للتسععةعللستوععالنسععث لرم لدرعع ل

(للونسععث لدرجعع لشركععحل ي ل0.770(لول)0.680(لبنسععث ل)2015(لوسععن ل)2016رسععن ل)لشلأغععح لسسعع لرذعع شلش رتحععللل سعع  لشرتحععللل
%(لوذشل65.0%(لول)62.5%(لول)62.5ول)ل)%66.25(للبنسعععععث ل)2015-2016-2017-2018شلنععععع لم تح ععععع للروسعععععناشىل)
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يمعع لش  ت عععلدي لم تح ععع لروكعع ا للعععحقل تعع علشرث ععع لممععلليعععن كسلتوععالشرتحعععلللشرقلشلأسعع لر كلنععع للشلأغععح ش رتحععلللسرععع ل عع لسععع  ل
ل.لوشرساقي لروك الى

 درجة الذةافية وساخ الأملاق وقيسة الذخكة لذخكة دار الدلام للتوميت خلال فتخة البحث (7ججول رقا )

 الباحث أعجاد مت الججول   
وذعع لنسععث لل0.666رععنحسلشرسععن لبنسععث للQوالنعع لنسععث لل0.770 م وعع لل2015 عع لسععن للشلأغععح مععخللععحقلشرةععفوقللي تحعع لسعع  ل

%لوذع لنسعث لم تح ع لرع ر لتكعانلشر ح ع ل66.25رنحسلشرسن لالنع للش   ل سمللدرج لشركحل ي ل  للشرث  ,منخحض ل لرنسث لرحت عل
النعع لنسععث لدرجعع لل2018,لشمععلل عع لسععن للQوتح عع لتكسععي لبعععخلدرجعع لشركععحل ي لوقيمعع للشلأغععح ي ديعع لبعععخلدرجعع لشركععحل ي لوسعع  ل

وذعع لنسععث لل0.300روسععه للشلأغععح رسععن لاععلنلسعع  ل%لوذعع لش ععللدرجعع للععحقل تعع علشرث عع ل عع لنحععسلش65.0شركععحل ي لمنخحضعع لل
و كعكللتعلمل عثنلدرجع لشركعحل ي لالنع لجععفعللعحقلل0.403ذع لل2018ش عللقيمع للعحقلنحعسلشرسعن للQمنخحض لامللسةو لقيم ل

ل. ت علشرث  ل
شر  شقيعع لشرمفرجعع ل عع لسععا لشر عع ش للشلأذويعع لركعع ا لQمععخللععحقلشرةععفوقلشرعع يلياضعع لقععي لم لدرعع ل:  للتةةوميت الأىليةةة:  ةةخكة 4:5

(لوسع  ل1.770)(ل1.893بنسعث ل)لل2016وسعن لل2015  لسعن للQستوالنسث لرم لدر للشرك ا لتسةعللنح ظلإن)تعن لشرث  (ل
ونسعث لدرجع لشركعحل ي لالنع ل(ل0.420(ل)0.500(لبنسعث ل)2016(لوسعن ل)2015رسن ل)لشلأغح لسس لرذ شلش رتحللل س  لشرتحللل

%(لامععللسععةو لشركععحل ي لروكعع ا لنسعع لم تح عع لرفرجعع لشركععحل ي ل71.25ول)ل)%71.25)بنسععث ل(2015-2016روسععناشىل)م تح عع لل
م تح عع لروكعع ا للشلأسعع لر كلنعع للشلأغععح %(لوذعع شلش رتحععلللسرعع ل عع لسعع  ل53.75%(ل)53.75(لل)2018(لول)2017روحتعع علمععخل)

ذع  لشركع ا لمعخللعحقلشركعكللل.لو مكعخلتاضعي لسدشءوشرسعاقي لروكع ا لقيمع لش  ت علدي لحقل ت علشرث  لممللين كسلتوالشرتحعلللشر
  -:شلآت 

 للتوميت خلال فتخة البحث الأىليةوقيسة الذخكة لذخكة  الأملاقدرجة الذةافية وساخ  (8ججول رقا )
 2018 2017 2016 2015 انخفبصيم ث

 %53.75 %53.75 %71.25 %71.25 درجت انشفبفيت % 1

 0.400 0.400 0.420 0.500 ) دينبر / نهسهى( الأغلاقسعر  2

3 Tobin's q 1.893 1.770 0.224 0.337 

 الباحث أعجاد مت الججول   

وذعع لنسععث لل1.893رععنحسلشرسععن لبنسععث للQوالنعع لنسععث لل0.500 م وعع لل2015 عع لسععن للشلأغععح مععخللععحقلشرةععفوقللي تحعع لسعع  ل
%لوذع لنسعث لم تح ع لرع ر لتكعانلشر ح ع ل71.25رعنحسلشرسعن لالنع للش   عل م تح  ل لرنسث لرحت علشرث  ل,لسمللدرج لشركعحل ي ل ع ل

النع لنسعث لدرجع لشركعحل ي لمنخحضع للل2017,لشملل  لسعن لQ و عخلدرج لشركحل ي لوقيم للشلأغح ي دي لبعخلدرج لشركحل ي لوس  ل
وذع لنسعث لمنخحضع لامعللسعةو لل0.400روسعه للشلأغعح جع للعحقل تع علشرث ع ل ع لنحعسلشرسعن لاعلنلسع  ل%لوذ لش للدرل53.75
و كعكللتعلمل عثنلدرجع لشركعحل ي لالنع لجععفعللعحقل تع علشرث ع لل0.224ذع لل2017ش للقيمع للعحقلنحعسلشرسعن للTobin's qقيم ل

ل:لخ جلنسث لشرتيع ل  لشرةفوقلش ت (لنست3-107مخللحقلشرةفوقل)

رك ا لشرخوي لشر  شقي لشرمفرج ل  لسا لشر  ش ل)تعن ل Q مخللحقلشرةفوقلشر يلياض لقي لم لدر :  خكة الخليج للتوميت  :5:5
لسس لرس  لذ شلش رتحللل س  لشرتحللل(ل0.472بنسث ل)ل2016  لسن لQشرث  (لنح ظللإنلشرك ا للتسةعللستوالنسث لرم لدر ل

(لونسعث لدرجع لشركعحل ي لالنع ل0.360(لبنسعث ل)2015سعن ل)للشلأغعح (ل  فلمللاعلنلسع  ل0.480(لبنسث ل)2016رسن ل)لشلأغح 
ولدرج لشركحل ي لرنحسلل0.580)(للبنسث ل)2018رسن لل)للشلأغح لسس لر%(لامللسةو ل60.0(لبنسث ل)2016م تح  ل  لسن ل)

 2018 2017 2016 2015 انخفبصيم ث

 %65.0 %62.5 %62.5 %66.25 درجت انشفبفيت % 1

 0.300 0.470 0.680 0.770 سعر الأغلاق ) دينبر / نهسهى( 2

3 Tobin's q 0.666 1.160 1.034 0.403 
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(للروكعع ا للعحقل تعع علشرث ع لممععلليعن كسلتوععالشرتحععللل2018رسعن ل)لشلأغععح %(لوذع شلش رتحععلللسرع ل عع لسع  ل55.0شرسعن لبنسععث ل)
ل-:ذ  لشرك ا لمخللحقلشرككللشلآت ل.لو مكخلتاضي لسدشءشرقيم لش  ت لدي لوشرساقي لروك الىل

 وقيسة الذخكة لذخكة الخليج  للتوميت خلال فتخة البحث الأملاقدرجة الذةافية وساخ  (9ججول رقا )
 2018 2017 2016 2015 انخفبصيم ث

 %52.5 %55.0 %60.0 %40.0 درجت انشفبفيت % 1

 0.580 0.530 0.480 0.360 ) دينبر / نهسهى( الأغلاقسعر  2

3 Tobin's q 0.359 0.472 0.229 0.378 

 الباحث أعجاد مت الججول   

نسععث لوذعع لل0.378رععنحسلشرسععن لبنسععث للQوالنعع لنسععث لل0.580 م وعع لل2018 عع لسععن للشلأغععح مععخللععحقلشرةععفوقلي تحعع لسعع  ل
%لوذ لنسعث لمنخحضع لرع ر لتكعانلشر ح ع ل52.5رنحسلشرسن لالن للش   ل ,لسمللدرج لشركحل ي ل  لمنخحض ل لرنسث لرحت علشرث  

,لشمعللQوقيمع لشلأغعح وتكسعي لر ح ع لش رتثعلطلبععخلسع  للQو ععخلدرجع لشركعحل ي لوقيمع للشلأغح ي دي لبعخلدرج لشركحل ي لوس  ل
%لوذععع لش عععللدرجعع للعععحقل تععع علشرث ععع ل ععع لنحعععسلشرسعععن لاعععلنلسععع  ل40.0سعععث لدرجععع لشركعععحل ي لمنخحضععع للالنععع لنل2015 عع لسعععن ل
و ككللتلملل0.359ذ لل2015قيم لمنخحض للحقلنحسلشرسن للQوذ لنسث لمنخحض لامللسةو لقيم لل0.360روسه للشلأغح 

ل ثنلدرج لشركحل ي لالن لجعفعللحقل ت علشرث  ل

معخللعحقلنتعل  لم لمعللش رتثعلطللتع لشرتالعللشرعالشر ح ع ل :جة الذةةافية فةي الابةلاغ وقيسةة الذةخكةطيياة الالاقة بيت در  6:5: 
سيلشر ح عع لبعععخلدرجعع لمسععتافلشركععحل ي للإيةلبيعع  سععه لشركعع الىل)تعنعع لشرث عع (لالنعع للشلأغععح لوسسعع لربعععخلنسععث لدرجعع لشركععحل ي ل

روك الىل)تعن لشرث ع (لالنع لتح ع لش رتثعلطللQرحسه لشرتثلطلي ديلسمللدرج لنسث لشركحل ي لوتح تهلل  لقيم للشلأغح وسس لرل
لشلأر  ع وش ا لشرخوعي (لوسع  لشر ح ع لشرف ديع للرهع  لشركع الىللشلأذوي ي ديلروك الىل)لش ا لشر م شءلوش ا لدشرلشرسحملوش ا ل

روتعثمعخ(لسعةو لشركع ا لشرتثعلطلتكسع ل كلنع للشلأمععخك الىل)تعنع لشرث ع (لسمعلل)شع ا لرولQ س  لدرج لشركحل ي لتأت بلمخلقيم ل
روك الىل)تعنع لشرث ع (لالنع للQرحسه لوقيم للشلأغح سمللتح  لش رتثلطلبعخلسس لرلللQدرجلىلنسث لشركحل ي ل  عفعلتخلقيم لل

(لسع  للشلأذويع وشع ا للشلأمععخوشع ا لدشرلشرسعحملوشع ا لسيلشرتثلطلي ديل لر ع لشع الىل)شع ا لشر مع شءللإيةلبي تح  لش رتثلطل
سمعلل)لشع ا لشرخوعي لروتعثمعخ(لسعةو لشرتثعلطللQرحسعه لتأتع بلمعخلقيمع للش غعح ذ  لشر ح ع لشرف ديع لبععخلشرمتيعع  خل سع  لسسع لرل

توجةةج علاقةةة ارتبةةاط ذاي )و لرتععلر ليععت لإرثععلىلشرح ضععي لشرملنيعع ل.لQرحسععه لروكعع ا ل  عععفعلتععخلقيمعع للش غععح تكسعع ل كلنعع لسسعع لرل
 الأسةيا أسةاار( وبةيت SASBبةيت مدةتوي الذةةافية فةي الابةلاغ عةت السالومةاي الساليةة وميةخ الساليةة )ماةا يخ  إحرائيةدلالة 
شمللسوض تهللشرنتل  لستعح لبععخلشرمتيعع شىل.لل( وقيسة الذخكة لذخكاي التوميت السجرجة في سوق الاخاق للأوراق السالية(اعملاق)

رم لمعللش رتثعلطلبععخلشرمتيعع شىلشرمحرع للش   عل ي يمكعخلتاضعي لشر ح ع لشرمحر ل)درج لشركحل ي لوسس لرلش غح لوقيمع لشركع ا (ل,ل
 :لةفوقلش ت روك الىل)تعن لشرث  (ل  لشر

 
 (خاي الثلاثة للذخكاي )عيشة البحثلساامل الارتباط بيت الستغي اعحرائيةالالاقة  (10ججول رقا )

 

 ث

انعلالت بين درجت  نلاسهى  الإغلاق وأسعبرانعلالت بين درجت انشفبفيت  أسى انشركت 

 Qانشفبفيت وليًت 

انعلالت بين أسعبر 

 Qوليًت  الاسهى

 طرديت طرديت طرديت انحًراء نهخأيين 1

 طرديت طرديت طرديت دار انسلاو نهخأيين 2

 طرديت طرديت طرديت نهخأيين الأيين 3

 طرديت عكسيت طرديت نهخأيين الأههيت 4

 عكسيت طرديت طرديت انخهيج نهخأيين 5

 الباحث أعجاد مت الججول  
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 الاستشتاجاي-السبحث الدادس
 : الاستشتاجاي الشعخية :  1:6

ت ععفلشرم وامععلىلشرملريعع لوغععع لشرملريعع لسدشعلسسلسععي لو لتوعع لرمسععلتفعلالساليةةة: لسالومةةاي الساليةةة وميةةخ الاسةةتشتاجاي الخاصةةة با -1
رع لت ععفلقيمع لشركع ا لت تمععفلتوعالشرم وامعلىلشرملريعع لشر ع ي  .لشرم علر ل ع لت أععع لش ذعفش لوشتخعلذلشرأعع شرشىللوسلع لبلش دشرع

رلمحعل ي ل فيمع لممعللشرم وامعلىلغعع لسعلتفلتوعالظهعاللسذلشلأتمعلق أ لولللع ل ع لضعللشرتفعارشىلشرسع    لوشرة ر ع ل ع لبعئع ل
ش جتملةيععع لوشر عئيععع لوشذمهعععللشرتنميععع لشرمسعععتفشم لوشرتععع لت ععععخلمعععففلمسعععلذم لشركععع ا ل ععع لمسعععؤوريلتهلللشلأتمعععلقشرملريععع ل ععع لبعئععع ل

 .وش  ت لدي 
رتعاشزنلشر عئعع لي عفلمحهعاملشرتنميعع لشرمسعتفشم لذعف لمهعع لرت أعع لش (:SASBالاسةتشتاجاي الخاصةة بسحاسةةبة الاسةتجامة )ماةةا يخ -2

 .وت ظي لقيمتهللت ن لشرك ا لم ليع لم لسث لش ستفشم ليتي لشرح صلروك ا لرتخ يالشرمخلي لسن. وش جتملت لوش  ت لدي
شركععحل ي ل عع لش  ععح لضعع ور  لرو ععفلمععخليسةةة الذةةخكة: الاسةةتشتاجاي الخاصةةة بسةيةةوم الذةةةافية فةةي اعفرةةاع والحوكسةةة وق -3

 ستفشم لوشستم شر  لشرك الىلوذرع لمعخللعحقلز علدعللسسلس شرتضوعلل  لشرم واملىلورضملنلمسلءر لش دشرعل,لشركحل ي لتن  ل
لسعه شلألسسع لر .تف  لشرم واملىلشرملري لوغع لشرملري لشرت ليمكخلشر  اقلوش تتمعلدلتوعهعلل ع لشرا ع لشرمنلسع لوسعهار ل همهعلل

(لومخعلي لش سعتمملرلتتععثر لبفرجع لشركعحل ي ل ع لش  ععح لتعخلشرم وامعلىلشرملريع لوغععع لشرملريع لسيلاومعللزشدىلشرمخععلي لشلأغعح )
سسعع لرلسسععه للت ظععي وز ععلدعلشركععحل ي ل عع لش  ععح ليسععلتفل عع للشلأدشءشمععللشنخحععلللشرمخععلي لوت سعععخللشلأسععه لسسعع لرشنخحضعع ل

 .شرك ا لوت ظي لقيمتهل

 : ةالاستشتاجاي الاسليثانياً : 
معخللعحقلنتعل  لم لمعللش رتثعلطللتع لشرتالعللشرعالشر ح ع لبععخلنسعث ل: (Tobin 's Qالاسةتشتاجاي الخاصةة بتطييةق ماادلةة )-1

درجععع لشركعععحل ي لوسسععع لرلشلأغعععح ل سعععه لشركععع الىل)تعنععع لشرث ععع (لالنععع لإيةلبيععع لسيلشر ح ععع لبععععخلدرجععع لمسعععتافلشركعععحل ي لوسسععع لرل
روكع الىل)تعنع لشرث ع (لالنع لتح ع لش رتثعلطليع ديللQ لشرتثلطلي ديلسمللدرج لنسث لشركحل ي لوتح تهلل  لقيم لشلأغح لرحسه

روك الىل)لش ا لشر م شءلوش ا لدشرلشرسحملوش ا لشلأذوي لوشع ا لشرخوعي (لوسع  لشر ح ع لشرف ديع للرهع  لشركع الىلشلأر  ع ل سع  ل
)تعن لشرث  (لسملل)ش ا لشلأمعخلروتثمعخ(لسةو لشركع ا لشرتثعلطلتكسع ل كلنع لدرجعلىلروك الىللQدرج لشركحل ي لتأت بلمخلقيم ل
روكع الىل)تعنع لشرث ع (لالنع لتح ع للQسمللتح  لش رتثلطلبعخلسس لرلشلأغح لرحسعه لوقيمع لللQنسث لشركحل ي ل  عفعلتخلقيم لل

دشرلشرسععحملوشعع ا لشلأمعععخلوشعع ا لشلأذويعع ل(لسعع  لذعع  لش رتثععلطلإيةلبيعع لسيلشرتثععلطليعع ديل لر عع لشعع الىل)شعع ا لشر معع شءلوشعع ا ل
سملل)لش ا لشرخوي لروتثمعخ(لسعةو لشرتثعلطلتكسع للQشر ح  لشرف دي لبعخلشرمتيع  خل س  لسس لرلش غح لرحسه لتأت بلمخلقيم ل

 و لرتلر ليت لإرثلىلشرح ضي لشرملني ل.لQ كلن لسس لرلش غح لرحسه لروك ا ل  عفعلتخلقيم ل

 التوصياي
 :: التوصياي الشعخية2:6

ت ععفدلشركعع الىلنععاللشرم وامععلىلشرملريعع لوغععع لشرملريعع لومسععتافللسنيةعع ل السالومةةاي الساليةةة وميةةخ الساليةةة:التوصةةياي الخاصةةة ب-1
غعععع لشرملريععع لتتمتععع لشرم وامعععلىلشرملريععع لوللسنيةععع للشركععع الى.تنهعععللوذرععع لرخوععع لمعععع علتنل سعععي لبععععخللش   عععل شرتحللععععللوتا عععع ل

ضععع ورعلشرععع شملشركععع الىل ل   عععل لتعععخل .يععع للت   ععع لشعععحل ي لش  عععح لشرمعععلر شرناةيععع لشر  يسعععي لوشرم ععع زعلوذرععع لرل لرخ عععل  
 ل.وذر لرفتمهللروم واملىلشرملري ل(SASB)م ليع ل شرم واملىلغع لشرملري 

بيععلنلشذميعع لشرتنميعع لشرمسععتفشم لرضعع ورعلشسععتم شرلوشسععتفشم لشركعع الىلتاجعع ل لخاصةةة بساةةا يخ محاسةةبة الاسةةتجامة:التوصةةياي ا-2
ية لتاةي لشرك الىل للأرلرلشر عئي لوش  ت لدي لوش جتملةي لشرت لتنت ل س  لنكعلطلشركع ا ل.  الىلوشرحاش فلشرت لت ادلتوعهلروك

 .ذف 17شرمت فعلشرثلري للشلأم لسذفش وتثرع ذللتوالشرم ي لشرخلرج لوذر لمخللحقلت ن ل
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يةععع لسنلتتمتععع لتأعععلر  لشركععع الىل لركعععحل ي لوذرععع لمعععخللعععحقلتاضعععي لشذميععع ل وقيسةةةة الذةةةخكة: اصةةةة بالذةةةةافيةالتوصةةةياي الخ-3
شرمععلقل ضعع ورعلشسععتخفشمللوسسععاش شرعع شملشرهعئععلىلوشرمؤسسععلىل. (SASBش   ععل لتععخلشرم وامععلىلشرملريعع لوغععع لشرملريعع ل)م ععليع ل

معخللعحقلت   ع لرأع لشرمسعتمم  خل ع لتأعلر  لل(ل  للو لقيم لتنل سي لبععخلشركع الىلوذرع S&Pمؤش شىلشركحل ي لشر لدرعلتخل)
 .لذلشرأ شرشىلش ستمملر  لشر شعفعشرك الىلشرسنا  لومسلتفته ل  لشتخ

 : ثانياً : التوصياي الاسلية
 ع لشرم وامعلىلشرملريع ل ع للش   عل ض ورعلشر شملشرك الىلب  علدعلمسعتافل السالوماي السالية وميخ السالية:التوصياي الخاصة ب-1

تععخلشرم وامععلىلغععع لشرملريعع ل عع للش   ععل ضعع ورعلشرعع شملشركعع الىلب  ععلدعلمسععتافلشرمععلر .لتألر  ذععللشرملريعع لشرمنكععارعل عع لشرسععا ل
 .رملري لشرمنكارعل  لشرسا لشرملر تألر  ذللش

شر عع ش لرععةورش لشرملريعع ل ضعع ورعلش رتعع شملشرعع شملشركعع الىلشرمفرجعع ل عع لسععا ل الاسةةتجامة:التوصةةياي الخاصةةة بساةةا يخ محاسةةبة -2
ية لتاةيع لشركع الىل للأرعلرلشر عئيع لوش  ت علدي لوش جتملةيع ل(.لSASB ل  ح لتخلم ليع لم لسث لش ستفشم لشر لدرعلتخل)

 .ف ذعع17شرمت ععفعلشرثلريعع للشلأمعع لسذععفش شرتعع لتنععت ل سعع  لنكععلطلشركعع ا لوتثرع ذععللتوععالشرم ععي لشرخععلرج لوذرعع لمععخللععحقلت نعع ل
 .(ل  لت وعللسدشءلشرك الىSASBض ورعلش تتملدلتوالم ليع لم لسث لش ستفشم ل)م ليع ل

يةعع لتكعع   ل ععاشنعخلتوعع ملشلأسععاش لشرملريعع ل ضعع ورعلشسععتخفشملمؤشعع شىلشععحل ي لالذةةخكة: الخاصةةة بالذةةةافية وقيسةةة التوصةةياي -3
 عع للشرمععلر لتوععالضعع ورعلت سعععخلشععحل ي لش  ععح شرعع شملشركعع الىلشرمفرجعع ل عع لشرسععا ل(.لS&Pش  ععح لشر ععلدرلتععخلمؤسسعع ل)

تاةي لشرمستمم  خل ض ورعلشرت   لتوالشرمأعلييسلشرمسعتخفم لرقيعلسلقيمع لشركع الىلريع للللض ورع.لتألر  ذللشرملري لشرمنكارعل
ت ع للرهعللشرت   لتوالمسعتأ للشسعتمملرشته لوشر اش عفلشرتع لت عادلتوعالتوع لش سعتمملرشىلوشرت ع  لتوعال ةع لشرمخعلي لشرتع ل عفلت

لشرك الى.ل
 

 السرادر و السخاجع
 :ت: انًراجع انعربيأولا

 : : انخمبرير وانىربئك انرسًيتأولا

 .(2007), )دنٍم انشفافٍة انًانٍة انعاية( صُذوق انُقذ انذونً-1

 : ربنيبً: انكخب

",  يثن وجهثت ن ثر يعثذيهب ويسثخخذييهب ليثبش جثىدة انًعهىيثبث انًحبسثبيت" ,(2016),طلال محمد عهً ورافدذ ادا ى, انججاوي وانعبٍذي -1

 . الأردٌ, , عًاٌنهُشر وانتوزٌع الأٌاو, دار الاونىانطبعة 

انًحبسبت انًبنيت )انًخىسطت( عهً وفك انًعبيير انذونيت لا عثذاد انخمثبرير " ,(2018),طلال محمد عهً ودٍذر عهً, وانًسعوديججاوي  ان -2

 .  ق, انعرايوزعوٌ وَاشروٌ دار انكتب, اربلاء, الأونى, انطبعة انعربٍة "انًبنيت 

 : ىد وانذوريبثربنزب : انبح

, رسددانة )يدذ  أددر ٍر انًعهويدداح انًذاسدبٍة انًُشددورس عهدى انسددعر انسدو ً نهسدد ى ( , (2010,) إسددًاعٍمأبدو شددعباٌ ,محمد رايدً عبددذ انرافدع -1

 , فهسطٍٍ .  الإسلايٍةياجستٍر ,  سى انًذاسبة وانتًوٌم , اهٍة انتجارس , انجايعة 

" , رسدانة  غير انًبني عهً انميًت انسىليت نهشركبث انًذرجت في بىرصت فهسطين الإفصبحأرر " ( , 2017جذجوح , محمد ياجذ يذًود , )-2

 , فهسطٍٍ .  الإسلايٍةياجستٍر ,  سى انًذاسبة وانتًوٌم , اهٍة انتجارس , انجايعة 

, " ليبش يسخىي انشفبفيت في انمىائى انًبنيت نهشركبث انًذرجت في سىق انكىيج نثووراق انًبنيثت ( 2018انذانًً , سهطاٌ دسٍ محمد , )-3

 ( . 224-197, ) الأولانعذد  – الأول,  )دراسة أذهٍهٍة( , يجهة جايعة انجسٌرس , انًجهذ  "

  S&P/ESGليبش انخثساو انشثركبث انعراليثت بثبلإبلا  عثن الاسثخذايت وفثك ي شثراث  ", (2018: )جواد ادًذ انخفاجً إًٌاٌ, خفاجًان -4

 .والا تصاد , جايعة اربلاء الإدارساهٍة رسانة ياجستٍر , سى انًذاسبة ,  ," GRIويعبيير 

", رسدانة  نعًهيثت انًراجعثت حأرير انًعهىيبث غير انًبنيت انًرحبطت ببنًنشثأة فثي انخخطثيط, " 2010),) ذًصً, عبذ انردًٍ عبذ انًونىان -5

 . ٍة وانًصرفٍة, اهٍة انذراساح انعهٍا, انقاهرسانعربٍة نهعهوو انًان الأاادًٌٍة. ياجستٍر
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 الإدارس" ، اهٍددة  حفعيثثم انميثثبش ببنميًثثت انعبدنثثت ودوره فثثي ححسثثين شثثفبفيت الابثثلا  انًثثبني انذونيثثت( ، " (2020داود ، محمد سددهًاٌ داود , -6

 ( . 61( ,انعذد )15والا تصاد , جايعة اربلاء ، بذث يستم نرسانة انًاجستٍر يُشور فً انًجهة انعرا ٍة نهعهوو الادارٌة ,انًجهذ )

أرر أن ًت انًعهىيبث انًحبسبيت انًخكبيهت عهً جىدة انًعهىيبث انًحبسبيت في انبنىن انخجبريت , " (2014عًر, أشرف يذًود أدًذ )بًُ -7

" , رسانة ياجستٍر يُشورس ,  سدى انًذاسدبة وانتًوٌدم , اهٍدة انذراسدة وانتجارٌدة , اهٍدة انذراسداح انعهٍدا , جايعدة انسدوداٌ نهعهدوو الأردنيت

 وانتكُهوجٍا , جً ورٌة انسوداٌ .  

انًُشورس نهًصارف انعرا ٍة انخاصة , " أقوٌى انشفافٍة فً الإفصاح عٍ انًعهوياح انًانٍة وغٍر انًانٍة (2014, )فتخ الله, محمد عبذ عهً محمد -8

 , جايعة بغذاد. ة الإدارس والا تصاد, اهٍعكاسه عهى انقًٍة انسو ٍة نلاس ى", رسانة ياجستٍر عهوو يذاسبةواَ

ن أهًيت جىدة انًعهىيبث انًحبسبيت في انمىائى انًبنيت نًسثخخذييهب دراسثت عهثً عينثت يثن انًسثخخذيي"(,2006جٍوار أدًذ سالار,)محمد ,-9

 . والا تصاد , جايعة انًوصم, انعراق الإدارس", رسانة ياجستٍر يُشورس ,اهٍة في ين ًبث بًحبف ت أربيم

" , رسدانة أرر جىدة انًعهىيبث انًحبسبيت والافصبح عنهب عهً كفثبءة سثىق فهسثطين نثووراق انًبنيثت , " (2010)دسٍ , إًٌاٌ, ًذنمان-10

 , غسس.الإسلايٍة, اهٍة انتجارس , انجايعة ياجستٍر,  سى يذاسبة وأًوٌم

انعلالت بين انًس ونيت انبيئيت والابعبد انًحبسبيت نهرفبهيت الاجخًبعيثت واررهثب عهثً حع ثيى , "  (2017)ًوسوي , علاء دسٍ ٌوسف , ان-11

 والا تصاد , جايعة انقادسٍة .  الإدارس" , رسانة ياجستٍر ,  سى انًذاسبة , اهٍة  ليًت انشركت

" , رسدانة ياجسدتٍر  دور انًعهىيبث انًحبسبيت في احخبر انمراراث الاداريثت فثي ظثم ظثروم عثذو انخأكثذ( ,"2011محمد,),يوسى فرج الله  -12

 ,غسس .    الإسلايٍةيُشورس ,اهٍة انتجارس, انجايعة 
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