
��������	 
���� ���� ��� :������� ������� ������� � � :������	) 
���/�	����( 

��� 

  

  

  

 �� �����	
� ����� ����� ����  

�������� �������� ������� �������� ������� ����!���  
  

���� ���� ��	  
 ����� ����	–
������ ���   

��� ���� 
���� – ���	 –
������ 
����� 
�����   

) �� ���	
 ����/�/���� �� ���	
 ��� ���/�/������( 

  
�������	 .  ����  ����
�        ������� !��"��� !�#$ %�� &
' *+

   ,
� ����-0
� �� 1���023�    !#��,�#
� 4�$���	
 !���  !���5,�
�  .
�    ��5
 !���,
� ����-0
��667� �
  7�    4#0 !���5, !#��,# !$�� 
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� ����>D� ���L0
  #� !����' 4�#�	5#�       4��#�	5#
� &	" O���L !����02�� !���H' !�
�

       �������� M�5
� ���5# ���	>0� �0
� 1��5,�
� .  4��#�	5#
�
�2���0
�!  !$��
� B" 8       !�#�" �����= R��, !$��
� ����=� 8 �= 

!�
�#8 �=         !�5G��#
� !��G
 ����# &
' !��H��� !�-��,0 8   ���"� 
       4�$��
� A�0,# &	" �+���' �E$D� ����
� B# ��@�H"=.   !�,��
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           4�� B��$0 � !����02� 4�#�	5# B" ;�J0 4�$��
� B# ��$D�
  ���>D� M5�
 O�@��8  B��#E0,#
� !��2� .    ����D� ��0	E#= B#� 

!�-��,0
�8!�
�#
� ����D�� 8��#	
 S!�+��
� 43�5#� O� !
��,
�.  
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��� ������ ������ ��������� ������� ������� 
���� ��� 
 �� ����!�"��#$� �	��#��� ���� %� �&
��	 ������ ������ ��!�
���� '( 

������ . '( ������ �)�	(���
	��*�� +�� ���� '��� ����,-�� ������ '�� /
 �� 
���� �	�0�	
����� �1���1� �2� ������3 ��� �
��) �������� ��$� 


�4�� '( �� ���
�� 5��� ����� ����
$� ��
($ 6��!	 '( 
��2��1�������3 
�7��)� ��
��2��1� 8�!��� ����#� ������ �9�& �	�!$�� .� ����

����	 :�� ��������;��  �<<�;  '( 
�	� 
�=�),+��� 
���3 >����  ���	
 ?�#����� ����@�� %��� %� /�:�� �$��
(. 4
�+�� A:& 6#��  ��� ��	�

 ������ ;���
���B	�������-�� ��	��#��� ;�?� 3 %� C� D:��� 0���E �9�& 
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 ���� 
��,�� ;�?��	 ;�����!�
������� '( �� . ;� ��� ;�� '(�F�� G&E 0���
 �9�& 6��
�� H
��D������ ����� I�� (Capital Market Authority).  

�(��J�	 %�E �-	���� ������� (BJ� ��
���� � /��	�� �&
��� '��� ��9��#
��������3 �) 5��� �	��� /�	� K��
�� /�	 ����� � I��$ D������ ;��

 ��� '( 4
�	� ��@+� 4
�+�� /� ���E ������� ����4:+����� ����� $ ;��
���������3� ��� ���( $ ;�� ��������� ;���LLM; )��O(;�� ���� 3 ) ;�� ��
�<<M; ���( %�E�-� ��  6
��;�� 
��� 3��)  ���� ;��$� ����( ��������� 

��; �LLM; )���( ;�� ��� ���( ���
 ���� �<<M; %�E F,� ����
� 
 ;�� '( �������� ���
�� ������� ���-�� ����� ���
�LLM;) �M� ( ����

���
3 ;�� '( ����	 �<<M;) �,M (����
�. � I�� '( ��
�2����� ���$ ;��
�� 1 ��� @��!FM H�)�� ; �LLM; ;�
�� @+� %�E 6
�-� �� �,M �����	 ���� 

�<<M;.  ;�� �����<<R; '��� ��
�
-�� �� ��� 
�� ) I���� %� �
2
������� ���	 E'	�!�3� S����� ����� T '( 4
��	� 
��2��1�	 6��!) ;��

�������� ���
�����&����� 3�
 4
�� U���� 5	��� ;���� 
�� �9@!�� ��1 
��
 ����� �� 1�	1. ��� ) ���( 
�	� 8��� %� �	-� D������ ����� I�� �

 ����� ;��� '��� ���
��� ���	 I���)I���� '( �����.  

"
�+� �-(� (Firth, 1979)( B �2� � ��
�,��� A:& '()���� ;����� '( I�� � 
�� ��������7�� ����� V�� %� ��
�2�-��� ����#� '��� ����� ������� 
�
�

���
��3 �����  '( 
�=���� ���� �����$	 ���� ��� '��� H�
,7 ����
G	 ����� �� ;&� ���
���")5������ 6�#�" ) �"������ D�:" 

(Stakeholders) .�#	�)� /� �	� �� 4
�	� ,�=� �#� ���
��� /� 
H�
,$� ���� 4���@ 4
�
�	 S��(J�'(   ����#� '��� ��������� �&
�
�-
������� %��� �� ����� S��(J� D
����1� (Voluntary Disclosure) . '�����	�
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)���
��� �� 4
������ �������� '( ��(�+�� ���� �!�# /��& 5	� . ���) �
 '( ��(�+���S��(J� )� 
������ �� /�:� �#	�$����� ������ )����� �� 

 ���
��� ����# %��� �� ������(Corporate Governance) .  

 �2� X
	��� ���
��� ��� ��
�� '��� ��
����1�E �&
�Y� ;����
�� ��
�
)Z� ������ �!�#�� X�� �#�� %� �	��
�� 
���� �� 
���� S��() ����

47����� �� H�
,$� ��!
���� .��@$� �) %�E �(��E '( �2�# '��� ������� ���[ 
 ;���LL\;  �#��) X�����&) ��(J�S�������� '( 3 "�# �) 5��� �� );& 

$� /� '( ��&�� '��� ������� �� 4
������ �������� '( ��(�+��� ;�� �& ��@
 ���
���.(Mitton, 2002)  '�����	�5	�) U�� I+���� �� )� U� X���� ��@ ��
S��(J� '( �-2�� ��@� ;&�� ��� ���
��� �&
��� '��� �������� '( ) I���

�����) '( �� ���� (Bushman and Smith, 2000), (Groom et al., 2004).  

           ��G	,���� �� 
2�) ��(��E ������ ;��-� U	 ��-� D
����1� S��(J�
������-�� (Foster, 1986) .          ��(�G�E ��G���� ;��G-�� ��
��� �� 4
��	�	 ;���

  '��G��� 
G�
-�� ��������� H�
,$� K�	 ��!���#� �	�-�� )Meek et al., 

1995(    ��( '�����	�         ��G	,���� �� 4���@ ��
��� ����-� '��� �������� �2��
             ;��G-� 'G( 4
��J� C
# �2��� ��
��� �	Y
	 �������� /� ;�-�� ������-��

����� ������� 
�
-�� 6�#�7	 ���� ��� ����� 
�Y .  

���� '( ������
� �2� ��2� �������� ��&����� ���
��� ,�=�� ��
�� ;�
 ����� 4���� X��� H�
,) �,���	,-(" � ��#$;�� " ����) H�
,) X
�

����� ;�����3 �0�����3 � 
�Y ���?����� ������� ���?���������#��3 
����
-���3 ����
����3�	 ��:��� ] �� S��(J�	 ���
��� ��	��,� ��

 
������� ��	,�� '��� �������� @��!�� �����������-���" S��(J� D
�	!J�" 
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(Choi and Richard, 1990).  ���) 5��� U� ����
��� ���) �-	���� ���
��� 
 ^��#� '���%�E 
,�� /�:� ����� %�E������ ;��-� " E��(��" ) �� 
2�
�� �������� K
��� 
����� ��	,�� '�S��(J�� (Meek and Gray, 1989).  

")5������ 6�#� ") �"�:� ������ "(Stakeholder) ����� '( ;�#�� �� ;& 
 6�,��� ��������S��(J�����  (Key, 1999). ��)��
?� K
� ��  

(Stakeholder)� ) �1�!��� '( �����&��� ��
��J� (Freeman, 1984) . ��
?��
")5������ 6�#� " %� '���) ���	 @�
�)����� %� 6!� U�_ ��) ������&� ���� 

��
�� ��# �� �&@;��$�" ���&����� "%�E �����!� ) ���� /�:� ��� X
�
	47�����. (Stakeholders)0����� ����� 3 ��������3 ��
������3 ���	 8��!���� 

;��3�  ���� @�
 '��� 4
&�?�(Freeman)�� ��
?� '( G(Stakeholders)  ������ '&
 ��	�����74��	 �,�#��� �9�	���  
��� H��� H�����74 '& ��� �9�	�� /� �? '( 

���( 4�
 . �����# (Freeman) G�� (Stakeholders) �) ;��7	� ����!� �) C�� 

27��G	  '( 
2]� �) E ��@�!�����)� 47����� (Freeman, 1984).  

��� ���� �����  

 "#	�� ���&) ����� ,�-��� '(�`��:  
�b ���� �� S��(J� ���#� '��� ������� 8��� '( ��	��#��� ����

 3��	��#��� ��
������) %�E �(��J�	'	��#��� 
�+�� 
���  ���&$� %�E 
 ���� S��(J�� �������� ���#� '��� X��-��'(����� >)
 I���) .  

�b 4
�� �� ����
��� �-	�������� '��� S��(J� 
�
�-��� '( D
����1� 
�������� ��&����� ���
�� ������� .�/�:� 
�-�(� ���	�) �	��#��� %�E /� �2� 

����
����������� ��	
��� ������ '( �	��#��� �9�	 ������ '���  .  
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�bH
����  %� S��(J� ������� ;9��-�� '( D
����1� ������ '( /�:� 3
;?�� �$ "�#	$�  S��(J� ��!� '( ��	��#��� '(������� ��	
��� ������� 

�&@��
� ���%� '���$�  S��(J� D
�	!J� . �B( I	� �� %�E �(��J�	
 D
����1� S��(J�5	�)
������ '	��#��� 
�+�� '( 4@��� ����� U� .  

Fb          ���) '( �-	���� ����
��� �� ���
��� A:& H���  H���%�E �  H
���
       '( D
����1� S��(J� ������ ;!# %�      ��&��G��� ���
�G� ������� ;9��-��

��    ������,� 8��!	 ������)/��	b�����b�����b)����b0�	
��b�1����b
�7���b���
@ (  '(  �������� ��	
��� ������      �����G��1� "��#$� ��	 ����� 

������� ������� >���� ��� �������� ��	
��� ������ ��	 �
� '��� ������.  

������� !��   

 %�E "#	�� H��� >��������� ������(J�  ������� 
�
�-��� '( D
����1� S
��&����� �������� ���
��3 ������� 
�
�-��� %� '���) ���	 @��
���	 /�:� 

 ;�� �����	 4
�������<<M; . ��9�� ��� �� ;�� H�� >��-�� �:&�� S��(Z
 �&
��,� ;� �������� ���
��� %� ��-�	,� ;��� '��� ��9�-�� A:&� D
����1�

������������ �	� �� � ��2#�	�� �� (Meek et al., 1995)  
�	��1 ��-�	,� ;��
����
�$� ���
��� '( D
����1� S��(J�3� $��	�
��3�	� �� ������� ���  �� 

D
�!� (Chau and Gray, 2002)  ���
��� �� ��� '( D
����1� S��(J� >��-�
*��� *��& '(� ��
�(�=����. ���
����1 >�9
�� 6	� ��9�-�� /� G� �-( �� 

 ��
�[� /��� D
�!�(Meek et al., 1995), and (Chau and Gray, 2002)  �B(
��9�-�� A:&�� �� 
�	� ��� %� 4����� 
���� ������� ��&�!�1� ��#�� �!��� ����� 

������� 
�
�-��� 
����� %� ��?#�����3�  ��9�-�����)U#
��� D:�� ^:���� �-�	,�  
����
�[� / (Meek et al., 1995).  
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��"���#� $�%�� ���&   

;�� ���	 �	��#����  C�� ���	 ���
��� �&
��� '��� ������� 
�
�-���
4���� H�
,) �� ,�=�� ��
��3����� ;��� ����
��� '( �3 �0�����3 

�������	 ���� ��� '��� ������� ���?����3 ���
��� ��	��,� ��#	�) ��:��� 
	�����-��� 
������� ��	,�� '��� �������� @��!�� ������ �� S��(J� .

(Choi and Richard, 1990) . ^��#� '��� ���
���%�E 
,�� /�:� ����� %�E 
 ������ ;��-�
2�) S��(J�� K
��� 
����� ��	,�� '��� �������� �� 

(Meek and Gray, 1989).  

Stakeholder Theory �)��� ��  ��
?� %"5������ 6�#�) " 
�,J� '&
"#	�� '( U������� ;��� D:�� D
?��� .� �-�
,�� '& ;�� ���	 ���
?���

 ;����� '( 
��� �� ;�+� ��?����(Key, 1999).  

 ����
((Freeman,1984) '( �����&)� ��
?��� A:& K
� �� ��) ��� 
��
��J� �1�!��� .����� @�
 '��� 4
&�?������
(  (Freeman) ��
?� '( 

��G(Stakeholders)  ��	 ������ '&47�������	 �,�#��� �9�	���   H
��� H���
47������9�	�� /� �? '( 3���( 4�
 '& ��� cH
� ��� ����
(  (Freeman) 

�� G(Stakeholders) ;��7	 ")�� ����!� �) 
�27��� '( 4
�-�� U� C��  %�
) ����47����� 
27�� /�:���� 	B��@�!�  ����)�47����� "��
?���( '�����	� 

 '���) ���	 @�
� %�)����� %� 6!� U�_ �:�$� ���	 
�	��1� '( 
'���) ��# ,-( >�� ��	,� ��!���#� ;��$�" ���&�����"3 /�:� ���� 

 �����!�X
�) ���� ��� 	47����� (Stakeholders)0����� ����� 3 
��������3 ��
������3� ;�� ���	 8��!���.  


�� :������ ����
?�� ����
(  (Freeman) ) %��� �� �)Stakeholder 

Theory( �� 
�	� ��� '( ���� ����� "�#	$� . ����(Clement, 2005) ;�� 
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0�
!B	 '( ��
?��� A:& I�	,� �� 4��+����� >�
��� 
�#� "#	 "�#	) ����,� 
����$�3 K�
����	 ;��� 
2�) �� �<�  ��
?� ������� ���
"������ D�: "

���� ������ *9����� �� ����!� '( ����
��� /� U� ���� �� C��� :�) 
�����_ ��,�=� U!��� 4���@�� �	�!���� H�
,T� ���� ��� '���� 4��+����� 

����7	 47������ ���
� '(� ��
�[� /���(Waddock et al., 2002)   ��#
H�
,$��� ��� '���  ������7	 47����� ���� ,=� 6	�� '���� %�E ����!� 

�����)�����2 ����!�� 3 ����!���( �����$� ��# '( �2��� ;��$�3 �0�����3 
��
������3 ��������.��) �����#�� 
�Y ���?���� ����( �����2�� ����!��� 3 
�0�,����3 �8��!���3�������  .��)( ����2�� �!����� B U� 6!������ %� ������_ �

 ��	,��� �	�!��1�H�
,$� ���� ��� '��� ����7	 47�����) Donaldson and 

Preston, 1995 and Freeman, 2001.(  �!��� X
�)��� ��������  Clement 
 '&��) ���
��� '( ���:�+���� 0�
���� ��
27�� ���	 '���) 0�
_	 ���!��� 

 /� ��:+��� ;�9��]
0�
`� � ��������
2�) �� ;&
27� '��� d��	���	 ;���@���� 
������� ���?���� �&
��� ��� ���	���� (Chattopadheyay et al., 1999).  

��) �!����� 4
��$�( B �47����� 8�,��� �) ��� �� ���
�� �� ��#� 
 ��	,� �	�!��1�"6�#�)5������ ."  

 ��;&) �9�$�?��� A:& ���� @�
� '��� ��
 : H�& �& ��47����� ��� c
 ���!��� '��� �����9���� '&47����� A�!� H�
,$� ���� ��� '��� ����7	 

47�����c  '(���
�) 4
�2� ���
� �)�	 �
�,� ������) �)�	� I(�����	 �&
��� 
 ��
?� 8� ;����6�#�) 8� ������ 47�����3 (Collins, 2001) . ;�� >�����

(Collins) �2�)�  H��) ��
?� �� ���-��� 
�	� ���	 ����( ���
��� 0�
�� 
"6�#�)�� 5����"���2� ��� �9�	 I�� �&�������� �.�� ����� X /� 0�
�� 

 ����� ���
������&7	 ��
?��� /� ���&)� 8� ������ H�
,$� ��� '��� ;���&� 
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����7	 5���� ���
��� ���) ;�� ���� �
��� /�� 
������ S�!���� . ��]�
 '�(Key, 1999) �) ��
?� 6�#�)��  5���� �� �����() '��� ^:����� 

 /��� ��(
�� H��47�����.   

��' ���� ������  

           ����#�� "�#	�� %� ����� "�# '9�
-��1� *����� %� "#	�� �:& �����
'(   D
����1� S��(J� ��!� . �  J� *�����'	�!�  'G(       �G����� ;G!# �G�#� 

S��(J� D
����1� '(�������� ��&����� ���
��� . 

��( �)����� *  

'(0��  
( �Y��� ���� I	� ��� "#	�� K'�����:  

����� ��	��
  

1      ������ ��: ��1� �!�� ��9��#E   %� ���	�     �G����� ;!#  S��G(J� 
D
����1� ��	 ������� ���������� ��&����� ���
�.  

����� ��	��  

   ��� ��: ��1� �!��           S��G(J� �G����� ;G!# ���G	� %� ��9��#E ���
 ��	 ������� D
����1����������� ��&����� ���
�.  

��+ ���� ,���-��  

          ��	
) %�E U���-� ;� "#	�� H�& I�-#� ;�� %�# ;��G�)3 �   ���G�� ;�G-�� 
  ��$���!��� 
�,E�  "#	��  �   ���-��� ���� D:��3 � )  "G#	�� ���&3 �  UG(��&)3 

 "#	�� ��!����.     I
,�� ��# '( '��2�� ;�-��    �-	���� ����
���    "G��2�� ;�-���
    U���&)� D
����1� S��(J� ;��+� ������3 �        ������G�� 'G( S��G(J� ;�?��

�;�-��   8	�
��   ������ ��-�	,��� ���
���. ��)  ;�G-��   ( >��G���    *9�G�� K
G��
"#	�� �������.  
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.��/� �	��  

����	� ,�	���  


 ����
��� �� ��� 4
��	� �-�
,	 �@��) %� 4
��	� 
�Y S��(J� 
'	��#��� . %� H
���� ����# ����
��� /� ;?��
�27� ��	 ���� '��� �9�	�� 

47����� ����� ����� %� S��(J�������� ;9��-�� '( '����� 
�Y� '����� . 

 X�� /�:��
�27� %� ���� 5�+��� �������� "6�#�)5������  "
(Stakeholders) �) "������ D�: " ;���&��6�#�) �������� /�	 ������ 
 X��� 4
�������&
�27�;���
�
� %� .  

(Frankel et al., 1995) and (Bartov and Bodnar, 1996). (Gray, 1988)  

          ��	 ������ ���
� %� 4@�
� ���� ����
��� ;?��( '�����	� S��G(J� 
   C9���� '	��#���47�����  � �2� ;!#�3 >)
�  ��G��� 3  �G�#	
��� 3   �G���� 

��
���3 �&
��� .     J� ������ ����
��� /� �+���     �������� ���� ��	 ��	�!�
    C9���� ���� 5�+���47�����3 �_�����(      ;��� �2� ;!#�� 4
�	�  S��G(J�	 

      ������� 
�Y� ������� �������� �� '��+� ���	 .  ���  ������
����   %� �) 
 � ���
���      ������� ��
�-�� ����� ;!#�� 4
�	���������J��    ��0�+� %� ���#� 

   ����-� ��+?�������B	     ������� ;9��-�� '( ���
�� ���#���  .  ����)   ���
�G�� 
      ���� U���� ����@��� ���� '���%�E S��(J�   ���	 )      '���� 1 '��� ���
��� �� 
	�
     6	��� ����� ����@��1� ��%�E �) /�  �� ���
�       �G���� ����@��� �� '���� '��� 

                �G��� 'G( 4��G�@�� ��G� �� ������� �������� '( ���9���� ��
��� '( 6Y
�
�������    '��G��� ;9��G-�� 'G( ���� 5�+��� � (Lang and Lundholm, 1993), 

(Wallace et al., 1994) and (Camfferman and Cooke, 2002).  

 I��� ���( �:&S��(J�	��	  ;�� ���) S��(J�D
����1� Voluntary 

Disclosure ( ;?�����
���� '( ��� ���
�) �	�
�)��2� :  
(Cerf, 1961), (Choi, 1973), (Buzby, 1975) and (Cooke, 1989).  
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 '( ��� ����
�� ��� K�	���[�2� :  
 (Cooke, 1991), (Hossain et al., 1995).  

� ���(��7 ����
��� ;&$ K
� '('D
����1� S��(J� ��!� :  

��� �	��0��12� $��  (Gray et al., 1995) 

��
��� ;!# ����� ������� �� ����!� ��	 ������ '( ���
��� �2#	3 
 ����"�,� "��
�� '����-�� 8���� ��
���3 ���#	
��3 � ������������ '( 

 ����,�
	�� ���
��� �� ����!�����
�$�� .
��� *9��� ���� ����) ���
��� 
 X���� ����� ���� ;!#�� 4
�	�S��(J� ���
��� >�� 8+�
� D
����1� 

4
�=���3 6	��� ���
��� 8!
�� %�E H
��� '( ���
��� /�� ������� 4
�-�� 
���� ����� ���� ��
����� ������ ;��-� %� . ����) ����� 4
�	��� ���
��� 

 ��������� ���&����� �� 
�	� ��� �!�#	 ;&�%�E ������ ��(��E �� 
��������-�� ��	,�� '��� ����� .) ��: ���
���( �������	 I��� ���( ��

����#�� ��������3 X����( �������� ,+���� ���������
�	�� ���
� �2� 
S��(J�8+�
� �����  .� ���� /�:� ����#	
� '����-�� ������ ��
��� �	 ��

�� �������( 4
2]� 'S��(J��+�� ������  ���
���( ���	�� ��	 ���( ��
$��	�
�� ���	 5�+� ) �� 
	�����
�$�.  

��� �	�� 0�30��12�  (Sean et al., 2001) 

 %� ���
��� �@�
S��(J� 
�Y ���� D:�� '���� ;9��-�� U��������� G� 
�L� ��
� )���
���� ����
������� 3�/� 
����� ���
��� �

	�  6	�	 ����� 

���	�� /� �(�-2 ��	 U	����� ����� �	��#��� 
������ ���=�� . ���
��� �@�
 ���
 ���
���	 D�]� '��� ������� %�J� %�E��
����1� �������� �� S��(3 ��� 

) %� ���
��� ���J� ��������	 ��-� ���) ;9��-�� I�,� �� �!
���� ��(��
� �������$8	
 " @�
���'�����b ������b ���-(����b � I�-# '( 
�=���������."  
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� �������� '��� ��
����1� �������� ���
��� ����E ,,� �� ������ %�
��
���b � C
+����	-����� b � 
,�������	-����� b � >��-� ����� 
�Y >���-�

)��
��� 0�� . ���
��� ����� '��� C9����� �
�# ���) %� 
2]� �S��(J� 
�	� ������� �����	 D
����1� � ��
������
��� ;!#� '(�
=!�� 
����1.  

 ���
��� ��� ���� '��� *9�����) �#��) X���� '( ���	� /��& �
S��(J� ������� 
�Y ��2�2�� 
	� ������ ���  ���
��� ���� �@�
 '���

 ���
�� �-(� A�9�� ��(���1� A:&�%�E��
��� ;!#  �	� ������� ������ �
��
���� '(�
=!�� 
����1� . /�:� ���
��� ����%�E �) ������� ���
��� �) 

 '( V
( ��� '���) ���	 �������� �� 5�+� �	 �� 
2�) ���
��� �� 
	�
�#���� . X���� ���� 4�-���� �������� ��!� '( ���� '��� ���
��� /�:�

S��(J��
� ����� D
����1� 8+ .�� ���
����� ���	 5�+� /�:� ;!#�� 4
�	
);!#�� 4
�=� ���
��� �� 
	�.  

��� �	��$��� ��3  (Chau and Gray, 2002) 

 ������ ���& ��	 ������ %� H
���� %� ���
��� A:& �@�
S��(J�� 
���!�� D
����1���
�(�=��� *��� *��& '( ���
��� �� 3 ���
��� �
����� 

� �� ,������!�� 4����� ���
��3��&����� ��#���� 3� � ���
���9�����.  

������� ��
?�	 %��� �� ������� ���
���  (Agency Theory)���
�� 
 ������ ����� ��	 ������S��(J��D
����1�  . ����� A:& ���
���E %�

 ��!� ����E��	�!�  X����� ������ ������ ��	S��(J�( D
����1�  X����
S��(J��� D
����1� X ���
��� ���� 
�	� ����!�� 4����� ���
��� ��#��� 
��&�����3 >��  ���
�����9���� X����( S��(J���� ����� D
����1� . 

������-�� ��	,�� '��� �������� �� ,-( 5�+� ���
�� �-(� ��9���� ���
��� 
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�$��?� %��� �� �&� �S��(J�	 	!J�D
�X
� ���
�� �-(��   ���
���
 ��9����) @+#� ����� >�� U�S��(Z� �� ) ������ DE ���
��� >��	 ��(��

����!�� 4������ ��&����� .  

��" �	��� ������#�)� 0 (Wen and Philomena, 2006) 

��
!) %� ���
��� ��<� ����� ��
�  �-,�� �� ���
���) �� ���
 
�,�� e��� ������8�
��3� )� �9�	 '( ��
:!� 4
�	� ��
�=� /��& �$ ����

�������3  �&��
� �-�-# %� ���
��� �������) ���� �������1� �(�-2�� �
 ��� ��
�=��� �� ����!�	 �
�) ���� *��� ����� ������ %� 
2E 0���

����� I��3 ��
�2��� 
��?� )� ����]�� ��
(E ���� ;�?��� @��! 0���
�#��� ��!�� �	�[���
��� ����#� ����3 �EA:& �  ��
�=��� ��
+�� ',��

 ���
��)
2�  �������� ��
�=��� %�S��(J� '��� ������� D
����1� 
���
��� ����-�3  ���
��� ���� ���%�E �)�	 ���
��� ) ����� '( ���� �

S��(J��	� ) %��� �� %� @��
���	 �S��(J�	D
����1� 3�+���  ���
��� 
	7 �������� '& ���
��� /� �	� �� ���� 5�+��� ��
����1� �������� �

�
����� 0����� ;�� '�����
-���� �����
��� '( �������� � . �����
 ���
���%�E ) C�� ���( 
�	� ��#� ����� ������� ���
��� �S��(J� 

 ������ ;��-�� D
����1���(��E��� �������� �� �����-�� ��	,�� '.  

 I	� ����� �) *���� D
����1� S��(J� ��!� '( �-	���� ����
���
 ����%�E �� *9����� �� ����!� )���&3	�� D:�� 
�	��� 
���� U"  D�:

������ ") �")5������ 6�#� " 5�+� '��� ��
����1� �������� ������ ���� '(
������� �&
�
�-� '( ���
��� ����.  �-	���� ����
��� �
�# ����$ H�
,

�� �� '( 4
2]��� :0�����3 ��������3 ��
-�����3 ������#�� 
�Y ���?����.  



�FF                                        ���� ���� ��� 

 

���/� �	��  

$���-14 5�6)&  

 ���7��– !���� ����� –�����	� ������ �8#��� .) 5�6)& ��%�-   

���$���-14 5�6)& ���7�   

 D
����1� S��(J�          ��G	,���� �� 
2�) ��(��E ������ ;��-� U	 ��-� 
  ������-��(Foster, 1986) .          ��(�G�E ��G���� ;��G-�� ��
��� �� 4
��	�	 ;���

'����� 
�
-�� ��������� H�
,$� K�	 ��!���#� �	�-��(Meek et al.,1995) 

   ��( '�����	�    ��	,���� �� 4���@ ��
��� ����-� '��� �������� �2��  �G�����-�� 
    ��
��� �	Y
	 �������� /� ;�-��3        ��G���� ;��-� '( 4
��J� C
# �2��� 

������ 
�
-�� 6�#�7	 ���� ��� ����� 
�Y .  

;�
����	� 
��)� )�<<�; (E%� 
�+�� '( D
����1� S��(J� ���&) 4���@ �) 
 �(�& �&
�	���	 ������� ;9��-�� %�E 
?��� ��#�� �!��� '	��#���( ' %�E ����: �#

 H�& I�-#�� ���� �&
�	���)� H��&) 4��3 ��
�
� :���� '( 4������� ���&) 
����9� ��
�
� ;) 
��2��� ��
�
� ���� 0��� �
����� C���� �) �� �&
�Y 

��
�
-�� . 5��� �-�����) �) I�+� ��
�
-�� A:& ��	,�� %�E U��-� �� 
�	� �# 
 S��(J�D
�	!J������� ��  �-( /�:�� 5	�) S��(J�	 ;���&1� D
����1� 

� �����( I�-#�� 4
�
�� ����#��(��&$ �-�-#�� ������� ;9��-�.  

 ��
&��� 
�(�D3 )�L\O;( A��!� 6	�� D
����1� S��(J� ����# 
 �#���� �� *����� @(�#�� ;���� ���� �������1� ���#���	 ��
����� �) U��-	

�� S��(Z� ����:������ �+�	 ��	��#��� �������� 3� ) '( '�(����� I���� �
 S��(J� �:& I�-#�	 ��+��� �& ����� ����� I�� '( �) 8��� I��

D
����1�� 
�	!E �) ���-� ��� ��	��#��� �������� �� '(���� 
�-�� ;��-�� ) �
� I�-#�� ��@��� �������� �� '(���� 
�-�� 
�(��	 ��+� I���� X�����+��.  
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��� 5�6)& !��� $���-14  


����1� S��(J� H���D '��� S��(J� H��&$ ���+�� I�-#��� %�E 
 ;�
 ������� ���#
,�<M ������� �	��#��� 
����� >!� �� 4
����� 
(FASB, 1996, No.105) %� C�� %&�:  

�b  ���
+��� H��'��� ;�� ;� H�
��1� ��	 '((��� ������� ;9��-��  
�
 4
������ >���-��� H��	 ���
+��� A:�� �#���� ���& >���-�'(������� ;9��-�� .  

�b  ���
+��� H��'�����1� ;�� ;� ��� ;9�� >��-� S�
���� ��	 H�
. 

�b ������ 
�(�� ��# 
,����� 
��-�� ���9����� ��
�2����� 4������ 

��1� ;�� ;� ��� U	 H�
��1� ;� �� ��# �1���#� D) '( 
���� �� U	 H�

������� ;9��-��. 

Fb �#� 
��) D)� ��
�+�� 
�
�-��� '( ���& ������ 
�(�� X
�) ��	�
I��) ���
� ;@��� ���. 


��) ����� �� ������ D
!  (Gray et al.,1993), and (Mitton, 2002) 
%�E �) ����B( /�:�� S��(J� H��&)� �1�!� �(�� %,=� 1 �-	���� 
������ 

�������� �����!��� �#� ^
��� �) ���� S��(J� H��&) �) �

:  

�b  
�(��� ������� ;9��-�� '( ��	 H�
��1� ;�� '��� ���
+��� H��
������� ;9��-��	 4�
���� >���-��� H��	 ���
+��� A:�� >���-�.  

�b ��-� 0�,�E� ��	 H�
��1� ;�� 1 '��� ���
+��� H�� ���	 >�
��� A:& �� 4��+�����
+. 

�b  ���9����� ��
�2����� 4������ ��
���� �������� 
�(��'( 
��-� 
�	 H�
��1� ;�� '��� ���	�� ��# 
,�������	 H�
��1� ;�� ;� '��� /�� �. 
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Fb  ������� ;9��-�� '������ ����� '��� �������� 
�(��'( ;��
$� ��
�-� 
� ��
�-��� /�:�� X
�) ���
�� �����2� 8��� >+��+����� ������� 
	� ��
�. 

Mb  �!
����� ������ ��	-����� ���-��� ��-(���� �� ������ 
�(��
������ 
�(�����-(���� /�	 ]	��� ��@��� ��. 

Rb  ��
�2����� 4�����'( 
��2��1� %� �9���� ;��-� '(���  ]	����� ��

�	-��� �9���� �:�	. 

��� .) 5�6)& ��%�-��� �8#��� ��������	�   

 ;�?�� %� H
�� ���! "�2 �������� ��	
��� ������ '( �	��#���
�����  �������� 4
�!��� 4
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****** Method 1 (space saver) will be used for this analysis ****** 

 RELIABILITY ANALYSIS - SCALE (ALPHA) 
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Alpha =  0.7709 
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Abstract. The purpose of this study is to examine the voluntary 

disclosure across the Saudi Joint Stock Companies that listed on the 

Saudi Capital Market Authority. A checklist of voluntary disclosure 

was developed and analyses were carried out on the 2005 financial 

reports of 52 Saudi Joint stock Companies. 

Table (5) and (6) display the average of the areas of voluntary 

disclosure made by Saudi joint stock companies. The finding reveals 

that there was willingness of Saudi companies to provide voluntary 

information in addition to the disclosure requirement.  

The Results indicate that the most frequently disclosed areas are 

the company historical information, financial and marketing targets, 

the role and function of audit committee, details of names and 

qualifications of audit committee members and stakeholder interest 

information.  

  

 

  




