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 ملخص البحث

سرةع استهدف البحث الوقوف على أثر عمرر الررر ع علرى الة قرع ارفص ا عنرتق عرص الارتدار اوسرتداةع لاللاردد  الت تع :هدف البحث
 .2023لحتى  2016 ةص الفتر  لمؤشر اوستداةع المنري خ بللرر تت المددجع 

 71  لةرردلللارروا ا المتلةررع السرر واع اطبةقةررع اسررت دةا اةتفررتت عةلةررع اررا اجررراا اررحا البحررث ةررص خرر ل  داسررع التصممم و لالمجية مم : 
ارا اسرت داا الةد رد ةرص ايسرتلف  قرد . ل سر واع ةررتاد  522، حفث الغ عد  المرتادات المنري بمؤشر اوستداةع أ دجا شر ع 

 . البةتفتت لاست  ص فتت ج البحث( عي احلفل SPSS) اطبفقخ ل ةص ا حنت ةع الم  مع 

لاررتدار اإلررى إابتاةررع الة قررع اررفص ا عنررتق عررص  (لتحلفررل ا فررتعيلاالتحلفررل ايستسرري البحررث )اُرررفر فتررت ج  ئج لالتوصمم   :الجتمم 
لرقتاةرع ةرص ابرت ص أثرر المترفررات ا اف مرتلررر تت المددجرع بمؤشرر اوسرتداةع المنرري، لاوستداةع لاللاردد  الت تعسرةع )مةمرع الررر ع( 

 ةة رروي بررر ل سررلبةع أصرربحا الة قررع ايستسررةع للبحررث  اررحا لقرردالمترفررر التررتب .  ةرر  الة قررعفر عرري افسرر اوابررتو لايامةررعحفررث 
مةر  جإلزاا لقد ألصرى البتحرث البهرتت الت يةمةرع بمنرر بر .فتةبع إ داج المترفر المةدل )عمر الرر ع( ا موذج اوفحداد المتةد 

تعررع فتةبررع أامفتهررت ل  المتلةررع الم رررود  اررتتداةع فررمص الاتدار تلبودصررع المنررراع بت عنررتق عررص ةةلوةررتت اوسرربالرررر تت الملافررد  
 أصحتب المنتلح.

لع عرص اُست ر احا البحرث البحروا المحتسربةع التري ار رز علرى أامةرع الارتدار اوسرتداةع عري اروعفر صرود  شرتة :لالمس هم الأص ل  
لرررر ع علررى الة قررع اررفص ا عنررتق عررص عمررر ا ارروعفر  لفررل اطبةلارري علررى أثرررةررص خرر ل ، أ اا الرررر ع ل تعررع أصررحتب المنررتلح

هررتت ففررد البارروعفر اوصررةتت ا  ايعمررتل المنررراع، لاررو ةررت قررد اُسررتاا عرري اللارردد  الت تعسررةع للرررر تت عرري اف ررع ل الاررتدار اوسررتداةع 
 يةحتسربع رد لفر  ةاةرتد  أ اا الررر تت المنرراع، لامرت اسرتعد ةةردي ةةرت فر المحتسربع ةسرتلاب ا  عري فرب الت يةمةع لالرقتاةع 

 .لاطبةلاه بر ل إلزاةي ا عنتق عص الاتدار اوستداةع  يا 

 ع المنري.ا عنتق عص الاتدار اوستداةع، اللادد  الت تعسةع، مةمع الرر ع، عمر الرر ع، ةؤشر اوستداة: الكلم   الدال 
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The Relationship Between Disclosure of Sustainability Reporting 

and Competitiveness Under the Moderating Role of Firm Age: 

An Applied Study  
 

Abstract 

Purpose of the research: The research aimed to identify the effect of the company's age 

on the relationship between the disclosure of sustainability reports and the 

competitiveness of companies listed on the Egyptian Sustainability Index during the 

period from 1/1/2016 to 12/31/2023. 

Design and methodology: This research was conducted through an applied study that 

used actual data for the annual financial statements of 71 companies listed on the 

Sustainability Index of the Egyptian Stock Exchange during the research period, where 

the number of observations reached 522 annual observations. Many appropriate 

statistical methods were used through the application of (SPSS) in analyzing the data and 

extracting the research results. 

Results and recommendations: The research results (basic analysis and additional 

analysis) indicate a positive relationship between the disclosure of sustainability reports 

and the competitiveness (company value) of companies listed in the Egyptian 

Sustainability Index, while the effect of the control variables varied in terms of direction 

and importance in explaining the relationship with the dependent variable. The basic 

relationship became significantly negative when including the adjusted variable 

(company age) in the multiple regression model. The researcher recommended that the 

regulatory authorities in Egypt oblige all companies listed on the Egyptian Stock 

Exchange to disclose sustainability information in their published financial reports due to 

its importance to all stakeholders. 

Originality and Controbution: This research is in line with accounting research that 

focuses on the importance of sustainability reports in providing a comprehensive picture 

of the company's performance for all stakeholders, by providing applied evidence on the 

effect of the company's age on the relationship between the disclosure of sustainability 

reports and the competitiveness of companies in the Egyptian business environment, 

which may contribute to providing results that benefit regulatory and supervisory 

authorities in controlling the performance of Egyptian companies, and in a way that 

helps preparers of accounting standards in the future when setting an accounting standard 

that regulates the disclosure of sustainability reports and its mandatory application. 
 

Keywords 

disclosure of Sustainability reporting, competitiveness, company value, company age, 

Egyptian Sustainability Index. 
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 البحث مقدم  -1
ةص البهتت  ةص قبل الةد داوستداةع ااتمتةت  بفراا عي الفتر  ايخفر   الاتدارفتل ةوفوع ا عنتق عص     

لدللي اسواا على ةستوى اواحت  ايلدلاي، أل الوواتت المتحد  ايةرا ةع، أل على المستوي الت يةمةع 
ص ل دةع التأكفد ةلزةع ل تعع الرر تت لا ض  بررض إصداد ةةت فر لتلاتدار اوستداةع ا ون ةوحد  لة

(. لةص ثا   بري على ا  اد  الفةتلع لةراقبي الحستبتت أن Wagenhofer, 2024قبل ةراج  ختدجي )
ن ألمم ص ااأخحلا عي اوعتبتد  ةفةع اأثفر احو ايةود على أعمتل الرر ع لاف ع التررفل، لةت إذا  تن ةص 

 ستداةعري على ةةلوةتت اللاوا ا المتلةع، ختصع إذا لا اتا إ اد  قضتات اوا ون لهحو ايةود اأثفر جوا
ار  مت اب  أن ارمل الاتد بر ل عةتل ل تن لهت اأثفر سلبي على اي اا التررفلي للرر ع لاستداةتهت، 

رير  لتق،   لالتق رير الاجتم ع، التق رير البيئ أبةت  أستسةع اي؛  عص ث ثعةتطلبتت ا عنتق  اوستداةع
 بةتثتتالةد د ةص المبتوت لةل أامهت؛ ارفر الم تخ، لاف التق رير البيئ  . إذ ارمل حوكم  الشرك  

 تم ع  الاج التق ريرال راون، ل فتا  الطتقع، لايثر البف ي، لالت وع البفولوجي، لالتلوا، لال فتاتت، أةت 
  ارمللت وع لالة قتت المبتماةع، لأخفراا لارمل ةبتوت ةثل؛ النحع لالس ةع لحلاوق ا فستن لالب س لا

اةج ةبتوت ةثل؛ ا وع ةبلس ا  اد ، لهة ل لب ع المراجةع، لأخ مةتت الةمل، لار  تق رير الحوكم 
 (.Abdel-Rahim et al., 2024) المتليا عنتق عص الم تلفتت، لالفست  لعدا اوستلاراد 

داسع ستداةع ل تعع أصحتب المنتلح عي الرر ع، اوصي  لافط قتا ةص أامةع ا عنتق عص الاتدار او     
(2024) Gutterman,  إ اد  الرر تت اتنمةا ا عنتق عص الاتدار اوستداةع عي صمةا غرض لأفرطع

 طة  الرر ع، ل ةج أفرطع اوستداةع عي  تعع أعمتل الرر ع بأكملهت ة ح ةرحلع الت طة ، حفث اسمح الت
 اد  د عي إوذج دات   ايعمتل لالةملةتت،  مت أن دا د ايعمتل المستداا استعالمب ر ادةج اوستداةع عي فم

ي عالم تطر لجحب المستامفص لالبةع اوقةتت الةم ا، لةص ثا اب  أن اف ر دلا  ايعمتل المستداةفص 
ع، لرر ل قضتات اوستداةع التي ست ون عي قل  أفرطع الرر ع، لالتحلاق ةص ايثر البف ي على اي اا المتلي

ستداا لاطوار حلول لللاضتات اوجتمتعةع لقضتات حلاوق ا فستن، لا تا سمةع طفبع لالحفتظ علفهت  لات د ة
جفد   طرالاع لأعمتل أخ مةع لجد ر  بتلثلاع.  مت أن اولتزاا اتلاداا الاتدار ة تيمع عص أفرطع اوستداةع اةد

ه ار لاوانتوت المب ر  ةةلوةتت عص ألج ثبتت اولتزاا بتلرفتفةع، لةص ثا اب  أن اتضمص التلاتد 
 اللانود لالمرتكل التي اا احد دات، لال طوات الملاترحع فحو الة ج بمت عي ذلك الترتلد ة  أصحتب

اب   المنلحع المتأثراص بلاضةع ةةف ع ع د اوستةدا  للررلع عي دحلتها  عدا  الاتدار اوستداةع.  مت
ص ةم رو   أاداف لالتزاةتت الرر ع المتةللاع بتوستداةع لالتوقةتت العلى دلا  ايعمتل المستداةفص  داسع 
 جمة  أصحتب المنلحع عي الرر ع.
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أصبحا الم تعسع الررسع فةمت افص الرر تت ظتار  حتمةع عي ظل اف ع  لعلى البتف  الآخر      
ت   ثلاع أصحتب ايعمتل الحد ثع. لحلك اسةى ا  اد  الرشفد  إلى الحفتظ على حنع سومةع اضمص زا

المنتلح ةص خ ل الحفتظ على مةمع ةرافةع للرر ع بر ل ةستداا، لاو ايةر الحي  تطل  ة هت الاداا 
ةةلوةتت ةتةملاع حول أ اا الرر ع، حفث أصبح جزااا اتةتا ةص احو المةلوةتت فمص الاتدار اوستداةع 

ةسةع، لاي الراح اوقتنت ي )الراح(، ال تصع بتلرر ع لالتي ا رف عص ةستامع الرر ع عي ث ثع أبةت  د 
 الخط الأدنى الثلاثيلالمسؤللةع ابتو المبتم  )ايش تص(، لالبف ع )ال و  ( أل ةت اُةرف بمفهوا 

(TBL)1 عفي ظل البةد اوقتنت ي )الراح( اب  على الرر ع ال رف عص الم تع  التي ام ص أن ارةر .
ر ع، بت فتعع إلى ذلك، اب  أن ا ون الرر ع ةسؤللع اهت المبتم   أثر اقتنت ي فتاج عص لجو  الر

أاضتا أةتا المبتم  )ايش تص( عص ةمتدستت ايعمتل التي ا فحات الرر ع بر ل عت ل لةففد للطرعفص عي 
الم طلاع التي اةمل عفهت الرر ع. لأخفراا اب  على الرر ع أن ا تبه إلى ةدى اأثفر الرر ع على البف ع 

تب   ايفراد المحتملع للبف ع، ال لأاضتا لتلالفل اأثفرات السلبي. لةص خ ل اطبفق )ال و  ( لةس علا  ل
ام ص للرر تت احلافق اوستداةع طوالع ايجل لخلق مةمع أكبر لبمة  أصحتب المنلحع عفهت  TBLةفهوا 

(Anisa, 2024). 

   البحثمشكل   -2
عتلمةتا  تا الرر ع لقدداهت الت تعسةع ااتمتةفتل ةوفوع ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لأثرو على مةمع      

 ;e.g., Zhou et al., 2024; Migliavacca, 2024)ةص قبل الةد د ةص البتحثفص حول الةتلا 
et al.,  BoulhagaQudratulloh & Desmiza, 2024; ; et al., 2024; Anisa, 2024 Tsang

2023; Khanchel et al., 2023; Chi et al., 2022; Ryou et al., 2022; Jílková & 
Knihová, 2022; Agustia et al., 2022; Jan et al., 2021; Al-Hiyari & Kolsi, 2021; 
Kalomba, 2020; Utomo et al., 2020; Aifuwa, 2020; Johari & Komathy, 2019; 
Akben-Selcuk, 2019; Horn et al., 2018; Herciu & Ogrean, 2018; Lu et al., 
2017; Heuer, 2017; Ahmed, 2017; Joseph, 2016; Ding et al., 2014; Siew et al., 

2013; Christofi et al., 2012; Hopkins, 2005)امةع ةةلوةتت الاتدار اوستداةع . لفتةبع ي
لل ص على المستوى  ل تعع أصحتب المنتلح عي الرر ع بر ل عتا، لففل ثلاع ةستامفهت بر ل ختص،

فسبةع عي عد  الدداستت التي ا تللا احا الموفوع، لانفع ختصع  فدد اللاوةي لالوط ي عإفه ةتزال ا تك 
ع عي افسفر الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لقدد  الدداستت التي د زت على  لد عمر الرر 

الرر ع الت تعسةع أل مةمتهت السومةع، حفث اةد عمر الرر ع أحد المؤشرات الهتةع عي استمراد لاستلاراد 
                                                 

1 Triple Bottom Line 
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لاتلتتلي  هدف البحث الحتلي فرتط الرر ع عي ظل الم تعسع الضتداع الست د  عي اف ع ايعمتل الحد ثع. 
تط  لفل اطبةلاي على أثر عمر الرر ع على الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لقدداهت إلى است ب

 التستؤلفص التتلففص: على ةص خ ل ةحتللع ا جتبع الت تعسةع، لذلك 

منراع الا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع للرر تت المنراع  تاي طبةةع الة قع افصة. 1
 ؤشر اوستداةع المنري؟الملافد  بم

 المنراعللرر تت المنراع  . ال ا تلف اأثفر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع على اللادد  الت تعسةع2
 ؟الملافد  بمؤشر اوستداةع المنري بتخت ف عمر الرر ع

  البحثهدف  -3
ت تعسةع ع لاللادد  الا عنتق عص الاتدار اوستداة الة قع افص داسع لاحلفل طبةةع  هدف البحث إلى       

شرات المنراع الملافد  بمؤشر اوستداةع المنري، لةدى اأثر احو الة قع بأحد أاا ةؤ للرر تت المنراع 
 واع ةع الساستمراد لاستلاراد الرر ع لاو عمر الرر ع، لذلك بتست داا اةتفتت عةلةع لةف ع ةص اللاوا ا المتل

 .2023لحتى  2016ةص اع خ ل الفتر  التي اتةلق بتلرر تت المسبلع بتلبودصع المنر 

 لدلافعهأهم   البحث  -4
لارادات ا تذ العملةع االاتدار اوستداةع عي للبحث ةص الدلد الحي الابه ةةلوةتت  تجبع الأهم   العلم       

. لةص ثا،  هدف البحث إلى اوقتنت اع يصحتب المنتلح بتلرر ع بر ل عتا لالمستامفص بر ل ختص
 الملافد  المنراعا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع للرر تت  الة قع افصطبةةع الوقوف على 

تي فتلا بةمر الرر ع  رأحد المترفرات الهتةع لال احو الة قعةدى اأثر بمؤشر اوستداةع المنري، ل حلك 
 .ااتمتةتا أكت امةتا لاس  خ ل الحقبع ايخفر 

عص  عنتقا  عي ةحتللع إابت   لفل اطبةلاي على ةدى اأثر الة قع افص مل  لتتمثل أهم   البحث الع    
لةع فتت عةذلك ةص خ ل  داسع اطبةقةع اعتمدت على اةتالاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع بةمر الرر ع، ل 

اع، نر ة رود  بتللاوا ا المتلةع الس واع للرر تت التي التزةا بمتطلبتت ةؤشر اوستداةع بتلبودصع الم
   لبم لاتلتتلي اا الترل  على قنود فتت ج بةض الدداستت المفدافةع التي است دا قوا ا اوستلانتا  أ ا 

 البةتفتت.

إو أن أامهت ةست ر  البحوا ايج بةع عي احا المبتل، لالتر فز  لعلى الرغو كثرة دلافع هذا البحث    
ل عتا لةت   ردو المستامون عي اةيةا مةمع على أحد أاا الموفوعتت التي اها أصحتب المنتلح بر 

الرر ع المستثمر عفهت أةوالها ةص خ ل اةزاز قدداهت الت تعسةع، لاختبتد عرفي البحث لعلات لم هبةع 
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ةتطود  ارمل أكثر ةص طرالاع إحنت ةع لتحلفل اةتفتت البحث، ل حلك ةست ر  ة هبةع الةد د الدداستت 
 بع المتلةع.ايج بةع لالةراةع عي ةبتل المحتس

 نط ق لحدلد البحث -5
رفر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع )كمت اقتنر البحث الحتلي على  داسع لاحلفل طبةةع الة قع افص   

بةت  ةستلال( لاللادد  الت تعسةع )كمترفر اتب (، لاتلتتلي ا رج عص فطتق البحث أسس القةتس المحتسبي ي
حد د البحث الحتلي على اف ةع ايعمتل عي ةنر اتوقف على فواب  . لأخفراا عإن اةمةا فتت ج ااوستداةع

 ةبتم  الدداسع لعف ع البحث لةص ثا الم هبةع التي اا است دةهت عي اختبتد الة قع ةحل البحث.

 البحثخط   -6

للإجتبع على استؤلي البحث، لاحقةلاتا ياداعه لعي فوا حدل و، عسفتا است متل خطع البحث على    
 لتتلي:ال حو ا

 .احلفل ا صدادات المحتسبةع لالدداستت الستبلاع ذات النلع بموفوع البحث لاشتلاتق عرفي البحث 6-1

 .الدداسع التطبةقةع 6-2

 خ صع البحث لةبتوت البحث الملاترحع. 6-3

تحليل الإصدارا  المح سب   لالدراس   الس بق  ذا  الصل  بموضوع البحث  6-1
 لاشتق ق فرلض البحث

نظري    تق رير الاستدام ؛ المفيوم، الأهم  ، الأهداف، الأبع د، الأطر الإرش دي ، 6-1-1
    .الإفص ح، بدائل الق  س

 ل الاتدار اوستداةع اي اللرع البد د  للتواصل التبتدي ة  أصحتب المنتلح بموج  أطر  أصبحا   
المتلةع عي الافةا أ اا  ، ختصع ة  ازا د اوعتمت  على المةت فر غفر4CDPل 3TCFDل 2GRI ةص؛

                                                 
2 The Global Reporting Initiative (GRI): provides a comprehensive and widely used framework 

ESG reporting. 
3 The TCFD focuses on climate-related financial risks and opportunities 
4 Carbon Disclosure Project (CDP) was established in 2000 year, for asking companies to disclose 

their climate impact. It is a global platform that allows companies to disclose their environmental 
impacts, risks, and opportunities. 
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 ,GRI)(. لقد عرعا ةبت د  التلاتدار الةتلمةعDiwan & Sreeraman, 2024الرر تت بر ل حتسا )
الاتدار اوستداةع بأفهت "التلاتدار التي استعد الرر تت على احد د اياداف، لمةتس اي اا، لإ اد   (2013

كتفا أعي ا عنتق عص اأثفرات الرر ع سواا  الترففر ةص أجل جةل عملةتاهت أكثر استداةع، لالمستعد 
أن الاتدار استداةع  Artiach et al., (2010)إابتاةع أل سلبةع على البف ع لالمبتم  لاوقتنت ". لارى 

الرر تت اي "إسترااةبةع أعمرتل اسةى وست داا أعضل ةمتدستت للأعمتل، بمت احلاق التوازن افص 
لالمحتملفص. لابةت لحلك عإن الاتدار استداةع الرر تت اقةس إلى أي احتةتجتت أصحتب المرنتلح الحتلففص 

ةدى ادةج الررر تت الةواةل اوقتنت اع لالبف ةع لاوجتمتعةع  اخل عملةتاهت، لاتلتتلي اأثفرات على الرر ع 
  .لالمبتم 

بف ي عرض هة لي ة يا للأ اا اوقتنت ي لال"( الاتدار اوستداةع بأفهت 2015 مت عرف شرف )    
لى لاوجتمتعي للرر ع، بمت  وعر يصحتب المنتلح صود  شفتعع عص  ةفةع اأثفر ايةود غفر المتلةع ع

لتزاا السفلع وستبواب أل اي ال واحي المتلةع، لامت استعد على اةيةا مةمع الرر ع عي ايجل الطوال". 
 بةتفتتخ ل إعدا  التلاتدار عص ال الرر ع بتلت مةع المستداةع بطرالاع ام ص إثبتاهت يصحتب المنتلح ةص

 ( أفهت "اي فتةبع الةمل المحتسبي2023أاو المبد ) لارى (Kalomba, 2020).  المتلةع لغفر المتلةع
نتق ا ا عالمستداا الحي  ر ز على آثتد أفرطع الرر ع ابتو المبتم  لالبف ع ل تعع ايطراف الم تلفع، لات

 ع على ا الرر تلةع المتةللاع بأبةت  اوستداةع ايستسةع، اهدف الافةا أ اعفهت عص المةلوةتت المتلةع لغفر الم
فةع المدى الطوال ةص قِبل أصحتب المنتلح، لامت اةزز ةص ةندامةع الرر ع لاحلاق  دجع عتلةع ةص الرفت

لاستعد عي إعطتا صود  لافحع لجلةع عص ةمتدستت الرر ع الم تلفع لمت حي اللارادات الداخلففص 
 ص".لال تدجفف

  )إ اد  ب، إلى أن ةفهوا الاتدار اوستداةع ةفهوا ةتةد  ايبةت  اأثراا مم  سبق، يخلص الب حث       
ل أةمةتا الرر ع، البهتت الم يمع....( لاأثفرا عي )المستامفص، الدا  فص...(. للهحا لا  تا اوافتق ا ي

لبتحث اي الة قع ابف ع ايعمتل. لارى أكت امةتا على اةراف جتة  شتةل  لبي احتةتجتت  تعع ايطراف ذل 
وكمي، ي )الحالتق رير التي تعكس أداء الشرك  الم لي )الاقتص دي( لغير الم لأن الاتدار اوستداةع اي" 

 ".البيئي، الاجتم عي( بم  يحقق مص لح ك ف  الأطراف ذلي العلاق  ب لشرك 

ل تعع أصحتب المنتلح عي  أبع ده  المختلف لانطلاقً  من أهم   الإفص ح عن تق رير الاستدام  ب      
على أن ا عنتق عص المسؤللةع اوجتمتعةع  Verbeeten et al. (2016) أكدت فتت ج  داسعالرر ع، 

شر ع  130للرر تت  تا اسةفرات بر ل إابتاي ةص قبل المرتد فص عي السوق، لذلك بتلتطبفق على اةتفتت 
دار اوستداةع الة   لداا ةبتشراا عي احد د مةمع الرر ع. لفةمت الات مت أن  س وات. 4ألمتفةع على ةدى 

 تةلق بتلتأثفر المبتشر، ام ص أن اةمل الرفتفةع المحس ع ةص خ ل الاتدار اوستداةع على اةزاز ةرامبع 
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قرادات اوستثمتد ا  اداع لالالفل عرص المد راص عي إستا  است داا ةواد  الرر ع عي ةرتدا  سلبةع للقةمع 
(Lu et al., 2017( مت أكدت فتت ج  داسع  .)2022 )Abdi et al. مبت دات الحو مع على أن اولتزاا ب

استاا عي احسفص القةمع السومةع إلى القةمع الدعتراع للرر ع، لأن ا عنتق عص ايفرطع اوجتمتعةع 
شر ع طفران  38ق على اةتفتت لالبف ةع للرر ع له اأثفر إابتاي على ال فتا  المتلةع للرر ع، لذلك بتلتطبف

 .2019-2009عتلمةع خ ل الفتر  ةص 

لعي ففس السةتق، أكدت فتت ج إحدى الدداستت على أن الرر تت الندالاع للبف ع احنل على ة تع       
اقتنت اع عد د  لةزاات ا تعسةع عي السوق ةثل؛ زات    فتا  الةملةتت، لاحسفص ا فتتجةع، لالالفل الت تلةف 

اةتبر الاتدار اوستداةع أحد  (. لاتلتتليUtomo et al., 2020فلةع، لسهولع الوصول إلى المواد  )الترر
(.  مت أن Ryou et al., 2022عواةل اةزاز لوا الموظففص لةص ثا زات   إفتتجةع الرر ع لآعتقهت المتلةع )
ت خدةتت المراعق المددجع عي ا عنتق عص الاتدار اوستداةع له أثر إابتاي على اللادد  الت تعسةع لرر ت

الاتدار إذ أن ا عنتق عص الاتدار (. (La Soa & Van Hau, 2023سوق ايلداق المتلةع الففت تةةع 
 27اوستداةع ببو   عتلةع  ؤثر إابتاةتا على مةمع الرر ع لةص ثا قدداهت الت تعسةع، لذلك بتست داا اةتفتت 

 ,Anisa)ابودصع إفدلفةسةت  2022-2018داةع خ ل الفتر  شر ع البي ةةت فر ا عنتق عص الاتدار اوست
 للع( عي  56شر ع  للةع ) 3991لأخفراا است دت إحدى الدداستت الحد ثع على احلفل اةتفتت  .(2024

الاتدار اوستداةع، لخلنا إلى أن ا عنتق عص الاتدار اوستداةع  ؤ ي إلى ةبتل أامةع ا عنتق عص 
ل التأثفر المبتشر أل بر ل غفر ةبتشر على التدعلاتت ال لاداع المستلابلةع المتوقةع زات   مةمع الرر ع ةص خ 

 (. Tsang et al., 2024للمستثمراص )

لاتلتتلي أصبحا الم تعسع افص الرر تت للإعنتق عص الاتدار اوستداةع ل فل ثلاع ةستامفهت لاحلافق      
ف ع ايعمتل الحد ثع، ختصع بةد أن أصبحا المةلوةتت ةفز  ا تعسةع ادعتا إسترااةبةتا يي إ اد  دشفد  عي ا

الواد   عفهت  لف ا و غ ى ع ه للمستامفص، حفث اةد ةةلوةتت الاتدار اوستداةع جزااا ة م ا لنود  الرر ع 
أةتا  تعع أصحتب المنتلح. لفتةبع ل اتمتا المتزا د بلاضتات اوستداةع اا اوعتمت  على الةواةل 

ةع لاوجتمتعةع لالحو مع ة  ةرلد الوقا عي الاتدار اوستداةع  دلفل على أن الرر ع اسفر لالمؤشرات البف 
(.  مت اتفق فتت ج الةد د Jílková & Knihová, 2022على الطراق النحةح وكتستب ةفز  ا تعسةع )

 ,e.g.: Lima & Jucá, 2024; Mishra et al., 2024; Anisa)ةص الدداستت المحتسبةع الحد ثع 
2024; Abdel-Rahim et al., 2024; Shakil et al., 2024; La Soa & Van Hau, 2023; 
Khanchel et al., 2023; Gerged et al., 2023; Zimon et al., 2022; Ryou et al., 

2022; Buallay, 2019; Gunarsih & Ismawati, 2018)  ازاد على أن ةةلوةتت الاتدار اوستداةع
إذ استعداا على ا عي أاع آثتد اقتنت اع سلبةع قد ا با عص فلاص  .عي الرر ع ثلاع أصحتب المنتلح
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للهحا عإن أ اا اوستداةع اوقتنت اع لالحو مع البف ةع لاوجتمتعةع لالمؤسسةع لها اأثفر  ةدخ ت قرادااها.
 .(Dewi et al., 2024) إابتاي على المفز  الت تعسةع للرر ع

إظهتد ةدى المستامع عي الت مةع المستداةع ةص خ ل خمسع ةبت ئ  إلى لتيدف تق رير الاستدام      
)ففس المزاات ةص المواد  للأجةتل الم تلفع لدى  المس لاة بين الأج  ل( 1اوجه الت مةع المستداةع لاي؛ )

، )ففس المزاات ةص المواد  يا تا ففس البفل لدى الرةوب( المس لاة بين نفس أبج ء الةيل( 2الرةوب(؛ )
)ا تك حتجع إلى عملةتت ةت وعع للت مةع اوقتنت اع لاوجتمتعةع لالبف ةع فحو حةت   أهم   التجوع( 3)

)  بري اراب  ايفيمع اوقتنت اع لاوجتمتعةع لالبف ةع لحفث و ام ص التةتةل ةةهت  الترابط( 4ةت وعع(، )
لالتي ام ص أن اؤ ي إلى فتت ج  ري اتخ ذ الاحت  ط   ضد الأفع ل البش (5بمةزل عص بةضهت البةض(، )

اوستداةع عإن  لأهم   الإفص ح عن تق رير. لفيرا (Abeysekera, 2022) و دجةع عفهت على اوستداةع
إ اد  الرر تت اسةى عي الآلفع ايخفر  للإعنتق عص الاتدار اوستداةع لمت احلالاه ةص الةد د ةص المزاات 

فير   )WBCSD) 5لاى ةبلس ايعمتل الةتلمي للت مةع المستداةعالداخلةع لال تدجةع للرر تت. لللاد أل
 Dhar et;)لتلاتدار اوستداةع، لالتي ام ص إابتزات فةمت  لي  شتةلع على المزاات المبتشر لغفر المبتشر 

al., 2022; Abeysekera, 2022)  ، 2023ةحمو: 

 تلح للبحث ة رصع أةتا أصحتب المنحفث اتةح الاتدار اوستداةع الف الحف ظ على استمراري  الشرك : - 
الرر ع فةمت الاوا به ةص أفرطع، لاحد د فلاتط اللاو  لالضةف لاا تذ ا جرااات التي ا فل الادا 

 لاستمراداع الرر ع. 

 ةتجتاها.احتةتجتت البفل الحتلي  لن افتلاتص قدد  ايجةتل اللات ةع على البةع احت تس عد على تلب   -

قةمع تةزاز الحفث ارفر الاتدار اوستداةع إلى اللادد  التي اتمت  اهت الرر ع ل :خلق ق م  م ل   للشرك  -
  .طوالع ايجل للأصول غفر الملموسع للمستامفص

تلح حفث اسها الاتدار اوستداةع ةص خ ل ةت الادةه ةص ةةلوةتت يصحتب المن جذب رؤلس الأموال: -
  .جمع عص احا البحبإلى جحب دؤلس ايةوال للرر ع، لالالفل الم تطر ال ت

ةفةع لاتحلاق ذلك ةص خ ل اوصفل أاداف الرر ع لدؤاتهت ا سترااةبةع ل  التركيز على الشف ف  : -
 إ اداهت للم تطر، لاةتةلهت ة  آثتد البواف  البف ةع لاوجتمتعةع لاوقتنت اع. 

لةع لم تطر الداخلذلك ابةتن قدد  الرر ع على ةواجهع ا زي دة الوعي ضد المخ طر في الشرك : -
  .ة تنلال تدجةع المحةطع اهت، لايسلوب الحي اةتمدو ا  اد  عي الحد ةص التأثفرات السلبةع قدد ا 

                                                 
5 The World Business Council for Sustainable Development (WBCSD) 
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ع ة  نتل عةتلحفث اسها الاتدار اوستداةع عي اوعفر لسفلع اا تحسين الالتزام ب لإجراءا  لالتشريع  : -
فح ةدى التزاا الرر ع بتلترراةتت أصحتب المنتلح ةص خ ل ةت اةرفه ةص ةةلوةتت، بمت  و 

 لاللاواففص لاللوا ح المرابطع بمبتل عملهت.

ح ام ص الاتدار اوستداةع الرر تت ةص  داسع لاحلفل احتةتجتت أصحتب المنتل تشة ع الابتك ر: -
ةتت لاوقةتاها، بمت استعد على عها أعضل لمتطلبتاها لاحففز ا  اد  على اوات تد لالتطوار لةمل

 الرر ع، ل حلك اطوار ة تبتاهت لتتمفز عص ة تعسفهت. لأفرطع

،  وجد شبه اجمتع أكت امي على لجو  ث ثع أبةت  للت مةع المستداةع لف م  يتعلق بأبع د الاستدام    
: لالحي  هدف إلى احسفص ةستوى دعتهةع ا فستن ةص خ ل زات   فنفبه ةص السل  ؛ البعد الاقتص ديلاي

: لالحي  هدف إلى حمتاع البعد البيئي .ل فتا  اوقتنت اع بتوست داا ايةثل للمواد لال دةتت، لاحلافق ا
لالمحتعيع على س ةع ال يا البف ةع ةترضم ع ايدض لالمتا لالهواا، احا بت فتعع إلى اكترتف ةنت د 

ي اوزا   رل ةرص : لالحي  هدف إلى احلافق الةدالع اوجتمتعةع عالبعد الاجتم عيلأخفراا  .ةتبد   للمواد 
المرواد  اوقتنت اع لالطبةاةع، لاحتراا حلاوق ا فستن، لا مةع الثلاتعتت، لالت وع، لالمرتد ع. لام ص ال ةص 

 ,Jílková & Knihová)أبةت  الت مةع المستداةع لعواةل لةؤشرات  ل بةد  مت او ةبفص بتلر ل التتلي 
2022): 

 
 مؤشرا  لأبع د تق رير الاستدام  :1شكل 

  Jílková & Knihová, 2022, p.5) )المندد: 
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 عص ث ثعةتطلبتت ا عنتق  أن الاتدار اوستداةع اب  أن ارملإلى  يخلص الب حث ،لمم  سبق     
 رير التقرمل ا، حفث لتق رير حوكم  الشرك  ، لالتق رير الاجتم ع  ، التق رير البيئ أبةت  أستسةع اي؛: 

الت وع ل لبف ي، اأامهت؛ ارفر الم تخ، لافبةتثتت ال راون، ل فتا  الطتقع، لايثر الةد د ةص المبتوت  البيئ  
لحلاوق  ارمل ةبتوت ةثل؛ النحع لالس ةع التق رير الاجتم ع  ؛أةت البفولوجي، لالتلوا، لال فتاتت، 

ةبلس   وعةبتوت ةثل؛ ا تق رير الحوكم ا فستن لالب س لالت وع لالة قتت المبتماةع، لأخفراا ارمل 
اد وستلار اا  اد ، لهة ل لب ع المراجةع، لأخ مةتت الةمل، لاراةج ا عنتق عص الم تلفتت، لالفست  لعدا 

 .المتلي

ه ستداةع  ترتب، عإن ةحتوي الارار اوستداةع لعلاتا لمةت فر اولف م  يتعلق بشكل تق رير الاستدام        
ار المتلةع، لةص ثا قد انة  على الةد د ةص أصحتب ة  قسا ا اضتحتت المتممع الموجو   بتلتلاتد 

المنتلح الحنول على صود  أكثر شمولةع ي اا الرر تت عي ةبتل اوستداةع. لحا   بري أن اتضمص 
 لالتي ام ص المست دةفص ةص الحنول على XBRLةةت فر اوستداةع است داا التن ةف المست د إلى لرع 

 لزاةةع لاةتبر الهدف ةص إعدا  التلاتدار ا اسر ةص لرتت الةرض ايخرى.البةتفتت التي  هتمون اهت بر ل أ
عص اوستداةع او التأثفر على سلوك ا  اد  عي السةي فحو احلافق اياداف الحو مةع لالبف ةع 

ااات لاوجتمتعةع، لذلك ةص خ ل ازلاد أصحتب المنتلح بتلمةلوةتت التي ام  ها است داةهت وا تذ إجر 
 (. Wagenhofer, 2024اؤثر على داحةع الرر ع لمةمتهت أي احلاق الرفتفةع ) أل قرادات

، علاد اا إط ق الةد د لف م  يتعلق ب لأطر الإرش دي  الع لم   لتجظ و الإفص ح عن تق رير الاستدام      
ذات ةص المبت دات الةتلمةع التي استهدعا صةتغع ةبموعع ةص المةت فر لالتوجفهتت لايطر ا دشت اع 

النلع بت عنتق عص أبةت  استداةع شر تت ايعمتل، اهدف  عا لاةزاز قدد  شر تت ايعمتل عي 
اللاطتعتت الن تعةع الم تلفع على الاداا ةةلوةتت استداةع بمستواتت جو   ةرافةع ل تعع أصحتب 

 6دار اوستداةععةلى سبفل المثتل؛ عمل اواحت  ايلدلاي على اطوار المةت فر ايلدلاةع لتلاتالمنتلح. 
((ESRS  بزا ةص المبت د  ال ضراا، حفث اا إصداد ث ا ةبموعتت ةص المةت فر على ةراحل ة تلفع 

لاي؛ )ايللى( ةبموعع عتةع ةص المةت فر ارمل جمة  قطتعتت الن تعع. )الثتفةع( ةةت فر ةحد   ا ص 
لالمتوسطع المددجع بتلبودصع. قطتعتت ةةف ع ةص الن تعع. )الثتلثع( ةةت فر ا ص الرر تت النرفر  

 . ايعضل لايكثر شمووا حتى الآنلاةتبر المبموعتت الث ا الستبلاع اي 

 )SEC( 7لعي الوواتت المتحد  ايةرا ةع فررت الهف ع المررعع على دقتبع لادالل ايلداق المتلةع      
ى الدللي، علاد أفرأت المةت فر الدللةع . لأخفراا على المستو 2022ةلاترحتا ل عنتحتت المتةللاع بتلم تخ عتا 

                                                 
6 European Sustainability Reporting Standards (ESRS) 
7 Securities and Exchange Commission (SEC)  
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لوف   )IASB)10لب ع ( ببتف ISSB)9( ةبلس  للي لمةت فر اوستداةعIFRS)8 عدا  التلاتدار المتلةع 
حبر أستس  عدا  الاتدار اوستداةع الدللةع، اتضمص    ةص؛ ةتطلبتت عتةع، لةتطلبتت ا عنتق عص 

عدا  الاتدار اوستداةع الستبلاع ةثل؛ المبت د  الةتلمةع  عدا  الم تخ، لاأخح عي اعتبتدات أطر لةةت فر إ 
، لةبلس ةةت فر ا عنتق )TCFD(12، للدشع عمل ل عنتحتت المتلةع المتةللاع بتلم تخ)GRI(11التلاتدار

، لالمبلس الدللي  عدا  التلاتدار )SASB(14، لةبلس ةةت فر اوستداةع)CDSB(13عص الم تخ
اف ع لاحد   ( عيCDSB; SASB; IIRC) اا  ةج الث ا اف تت ايخفر . لةؤخراا )IIRC(15المت تةلع

(، على أن ا ون ةةت فر الاتدار اوستداةع IFRSالمةت فر الدللةع  عدا  التلاتدار المتلةع ) اةمل احا ةيلع
 ,Wagenhofer)ل دةع التأكفد ةص قبل ةراج  ختدجي لهحو الهف ع الموحد  إلزاةةع التطبفق لا ض  

 فةمت  لي ةوجز ياا المبت دات التي اما خ ل حقبع الس وات الم لاضةع:. ل (2024

 (GRI)  لمب درة الع لم   للتقريرا أللًا: الإط ر الإرش دي الص در عن

اا إط ق ا صداد ايلل للإطتد ا دشت ي النت د عص المبت د  الةتلمةع للتلارار اتوجةه ل عا ةص    
. لقد د ز احا ا صداد على ع نري الرفتفةع 2000عي عتا  )EPUN (16ارفتةج ايةا المتحد  للبف ع

لالمستالع عص اوفة تستت اوقتنت اع لالبف ةع لاوجتمتعةع لمت امتدسه الرر ع ةص أفرطع، على ايطراف 
اا ا صداد الثتفي لهحا  2002عتا  لعي (Christofi, et al., 2012). أصحتب المنتلح المرابطع اهت

غفر ةلزةفص لظ  احان اوصدادان مر قمع ايدض لالحي علاد ببواتفسبرج بب وب أعراقةت، ا طتد عي ةؤا
للرر تت لإفمت قدةت علا  اوجفهتت اختةتداع للرر تت التي ارغ  عي اب ي ةمتدسع ا عنتق عص أبةت  

 .(Adams & Narayanan, 2007)الة قع اوستداةع للأطراف ذلي 

بإط ق ا صداد  2011، لالحي اا ا قةحه بةد ذلك عتا G3اد الثتلث أُطلق ا صد 2006لعي عتا      
، حفث اا التر فز عي احا ا صداد على اوسترااةبةع المؤسسةع الموجهع بإشراك G3.1الثتلث المةدل

طوا ف أكثر ااستعتا ةص ايطراف أصحتب المنتلح، لاةزاز ةبدأ الرفتفةع الحي اسةى شر تت ايعمتل 
 (Siew, 2015).أصفل ةفهوا التلارار عص أبةت  اوستداةع فمص استرااةبةتت الرر تت إلى احقةلاه، لا

                                                 
8 International Financial Reporting Standards (IFRS)  
9 International Sustainability Standards Board (ISSB   
10 International Accounting Standards Board (IASB) 
11 Global Reporting Initiative (GRI)  
12 Task Force on Climate-related Financial Disclosures (TCFD) 
13 Climate Disclosure Standards Board (CDSB) 
14 Sustainability Accounting Standards Board (SASB) 
15 International Integrated Reporting Council (IIRC) 
16 United Nations Environmental Program (UNEP)  
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، لالحي اضمص قسمفص G4( إلى البفل الراب  G3.1اا احد ث البفل الثتلث المةدل ) 2013لعي عتا 
(، إلى G4 ،2013a(، حفث ادعا إدشت ات اللاسا ايلل )2013a ،2013bعرعففص امت: )إدشت ات 

عدا  التلاتدار لا عنتحتت القةتسةع ل ستداةع لةت اب  ا عنتق ع ه، أةت إدشت ات اللاسا لف  ةبت ئ  
( عتوعر  لفل الت ففح، لالحي  وعر إدشت ات إفتفةع حول "كةف" ام ص G4 ،2013bالثتفي )إدشت ات 

 G4 (Hř ebíč ek, et al., 2014.)للرر تت إعدا  التلاتدار لعلاتا لمةت فر إدشت ات 

( ارففرات ةتةد   على البواف  الر ةسةع  عنتحتت G4 ،2013bضمص احا ا صداد )لقد ا     
اوستداةع المؤسسةع التي اضم تهت ا صدادات الستبلاع،  ممتدستت ة تعحع الفست ، لافبةتثتت الرتزات 

لةتلمةع المسببع ليتار  اوحتبتس الحرادي. لابدد ا شتد  إلى أن ا طتد ا دشت ي النت د عص المبت د  ا
للتلارار، قد اضمص ةبت ئ لاوجفهتت  دشت  شر تت ايعمتل فحو اللاضتات الر ةسةع ذات النلع بإعنتحتت 

، أصدد المبلس الةتلمي لمةت فر اوستداةع، ةةت فر 2016اوستداةع التي اسةى إلى الادامهت. لعي عتا 
دشت ي النت د عص المبت د  الةتلمةع إعدا  الاتدار اوستداةع، لالتي حلا ةحل ا صداد الراب  للإطتد ا 

 Filtikaki et) 2018للتلارار. لقد أصبح الةمل اهحو المةت فر فتعحاا اعتبتداا ةص ايلل ةص   ت ر ةص عتا 
al., 2023). 

 )UNGC(17ث ن ً : المب دئ التوجيي   للميث ق الع لمي للأمو المتحدة 

بت د  عرعا بمبت د  المفثتق الةتلمي للأةا المتحد ، ، أطللاا ايةا المتحد  ة2010عي ةت و ةص عتا      
لالتي دلجا خ لهت لةرر  ةبت ئ د ةسةع ارطي البةد ص البف ي لاوجتمتعي ل ستداةع المؤسسةع، ة بثلاع 
عص أدا  ةبموعتت د ةسةع، لاي: حلاوق ا فستن، لالممتدستت الةمتلةع، لالبف ع، لةمتدستت ة تعحع 

ك المبت د  اربة  شر تت ايعمتل على  عا لاأصفل لاب ي الك المبت ئ الر ةسةع، الفست . لقد استهدعا ال
اب ي المفثتق الةتلمي للهحا سةيل  عي  ل ةت امتدسه ةص اأثفرات ة تلفع على المبتم  لالبف ع المحةطع.

 Podrecca et)للأةا المتحد  عي ال مو لة ح المرتد فص الررعةع المطلواع للت تعس عي ايسواق الةتلمةع 
al., 2022). 

  ISO (26000) ث لثً : مع  ر الأيزل للمسؤلل   الاجتم ع  

اهدف احد د  2010عي عتا  )ISO(18أُطلق احا الماةتد ةص جتف  الم يمع الةتلمةع لوف  المةت فر      
متعةع ةبتوت لأبةت  المسؤللةع اوجتمتعةع لرر تت ايعمتل، لاربةةهت على ال هوض بمسؤللةتاهت اوجت

ابتو  تعع ايطراف التي اةتبر الرر تت ةسؤللع أةتةها، لالتحلي بلادد دفة  ةص الرفتفةع لالمندامةع حةتل 
                                                 

17The United Nations Global Compact’s guidelines (UNGC) 
 )The International Organization for Standardization (ISO 18  



 .....في ظل الدور المعدل لعمر الشركة يةالتنافس والقدرةعلاقة بين الإفصاح عن تقارير الاستدامة ال                   ربيع فتوح محمد عيد /د
 

  
 
 

 

  232  

 

 ,Hř ebíč ek)ةمتدستت المسؤللةع اوجتمتعةع المطبلاع اهت، لاوفة تستت المبتماةع لمت امتدسه ةص أفرطع 
et al., 2014)افر التي اب  على الرر تت اب فهت لدةج . لقد حد  الماةتد ةبموعع ةص ا جرااات لالتدا

ةفهوا المسؤللةع اوجتمتعةع فمص استرااةبةتاهت لثلاتعتهت الت يةمةع. لقد اشتملا الك ا جرااات على  ل 
احد د أبةت  المسؤللةع اوجتمتعةع ذات النلع بتلرر ع لأ ا هت، لا عنتق اوفوق عص  تعع السةتستت  ةص؛

لةع اوجتمتعةع للرر ع، لالتحلي بمبدأ المستالع، لا جتبع عص استؤوت  تعع لايفرطع ذات النلع بتلمسؤل 
ايطراف أصحتب المنتلح لالح ص  تأثرلن بأفرطع الرر ع، لاحتراا الترراةتت لاللاواففص المحلةع لالدللةع 

ولع عتلمةتا المتةتدف علفهت، لعدا ادا تب أاع أعةتل أل انرعتت اؤ ي إلى افتهتكهت، لاحتراا الحلاوق الم ف
 بملاتضى ا ع ن الةتلمي لحلاوق ا فستن.

ةد د   ة س بتل ISO 26000 لماةتدت لاب ي الرر تت ا ففح اطتد المسؤللةع اوجتمتعةع للرر تت لعلا     
هت ةص الم تع  على الرر تت لالمبتم  لالح وةع أامهت ةت  لي؛ الحفتظ على سمةع الرر ع لصود  ع ةت

سة  لالحنول على ارخةص أكثر للةمل اجتمتعةتا، لالالفل ة تطر أعمتل الرر ع، لاو التبتداع لاةزازات، 
بفل سالوصول إلى المواد  للقةتا بتلةملةتت اوجتمتعةع، لعتح عرص سومةع ألس ، لخفض الت تلةف. عةلى 
فص حسالمثتل الت تلةف المرابطع اتأثفر الت لص ةص ال فتاتت، لاحسفص الة قتت ة  أصحتب المنلحع، لا
 لبوا زالة قتت ة  البهتت الت يةمةع، لزات   ةة واتت الموظففص لإفتتجفتها، لزات   عرص الحنول على ا

 (.Sugianto & Soediantono, 2022المحلةع لالةتلمةع )

  )SASB(19رابعً : التوجيي   الص درة عن مةلس مع يير المح سب  عن التجم   المستدام 

( ة يمع غفر داحةع SASBتسبع ل ستداةع )المرتد إلةه فةمت بةد بتسا اةتبر ةبلس ةةت فر المح    
لتطوار ةةت فر المحتسبع ل ستداةع ال تصع بتلن تعع  فتتج ةةلوةتت حول  2011اأسسا عي عتا

(. لالادا ةبلس ةةت فر García Torea, 2022ةوافة  غفر ةتلةع ةهمع للمستثمراص ايةفر ففص)
تداةع ةبموعع ةص التوجفهتت لا دشت ات التي ا يا  ةفةع إعنتق شر تت المحتسبع عص الت مةع المس

ايعمتل عص أبةت  أ ا هت المستداا. لا لاسا الك التوجفهتت عي  ل قطتع ص تعي إلى قسمفص د ةسففص؛ 
حفث اةرض اللاسا ايلل: اوصةفتا ة تنراا لللاطتع الن تعي ذي النلع، لالموفوعتت البواراع المتةللاع 

تداةع شر تت ايعمتل الم تمةع إلى احا اللاطتع الن تعي، لالتي  وصي المبلس بت عنتق ع هت. بأ اا اس
أةت اللاسا الثتفي: فةةرض ةؤشرات أ اا اوستداةع التي  وصي ةبلس ةةت فر المحتسبع عص الت مةع 

وجتمتعةع لمت المستداةع بت عنتق ع هت، لالتي ارمل ةؤشرات اي اا اوقتنت ي لاوفة تستت البف ةع لا
لعي  (Schooley & English, 2015).امتدسه شر تت ايعمتل ةص أفرطع على ايصةد  الم تلفع 

                                                 
19  Sustainability Accounting Standard Board (SASB) 
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الوقا الحتلي، أفتج ةبلس ةةت فر المحتسبع عص اوستداةع ةةت فر ةحتسبع اوستداةع لالتي ارطي قضتات 
محتسبع عص اوستداةع إلى ص تعع اةمل عي عرر  قطتعتت ة تلفع. لاهدف ةبلس ةةت فر ال 77ةهمع لر 

 sec (García, 2022.)  ةج ةةت فرو عي ةلفتت إعنتق الرر تت المددجع لدى لب ع 

 مسً : تق رير الاستدام  على الصعيد العربي لالوطجيخ 

اواجه الت مةع المستداةع عي الم طلاع الةراةع عوا ق هة لةع ا ت  ا ون ةترتبه فةمت افص البلدان الةراةع     
على الرغا ةص اخت ف؛ ةستوى الدخل، لالمواد  الطبةاةع، لالم ةح الس تفةع فةمت اف هت. للمست ر   كتةلع،

، 2023لةتا  20 طع الدللةع للت مةع المستداةعتلالدلل المتلادةع عي ةبتل الت مةع المستداةع، اب  اولتزاا ب
ال تة ع عي ايعرا . احا لقد  لإجراا احول جحدي عي الم طلاع لاحلفل أي عت ق احد ةص إط ق الطتقتت

مت أفهت استثمر ،  2022عتلمةتا عي الارار الت مةع المستداةع لةتا  87ةنر المر ز الستب  عراةتا لالرحلالاا 
عي  فتا  الطتقع، لا وا  ةنت د الطتقع بتوعتمت  أكثر على الطتقع المتبد   ةثل الطتقع الرمسةع لطتقع 

 .21بت فتعع إلى احسف تت إطتد الحو مع البف ةع لارلاج لسةتستت جد د  لمواجهع التحداتت البف ةع ،الراتق

، ابد المتتب  للأ ب المحتسبي دام لف م  يتعلق بأهو الجظري   المفسرة للإفص ح عن تق رير الاست    
أكثر ةص فيراع افسر أامةع ا عنتق عص الاتدار اوستداةع، حفث ام ص إابتز احو ال يراتت فةمت  لي: 

لالتي ارى أن عملةتت الرر ع اؤثر على  ل ةص  (Stakeholder theory)نظري  أصح ب المصلح  
ست د انرعتت الرر ع لاا تذ اللارادات إلى الرر ع لأصحتب المنتلح الآخراص. لاتلتتلي اب  أن ا

احتةتجتت جمة  أصحتب المنتلح. لع دةت اؤخح ةنتلح احو المبموعتت عي اوعتبتد،  تا اسهفل احسفص 
الاد ر الم تطر، بمت ا لق مةمع للرر ع ل ل ةص المستامفص لأصحتب المنتلح الآخراص. لةص ثا ام ص 

صحتب المنتلح ع دةت  تب ى ةبلس ا  اد  ةمتدستت للرر ع أن احنل على  عا طوال ايجل ةص أ
 (.Nguyen, 2020اوستداةع، لالتي ام ص أن اؤثر بر ل إابتاي على مةمع الرر ع على المدى الطوال )

ال يراع، حفث أكدت على إابتاةع لةة واع احو  ةسلمتت  ,Yu & Xiao(2022لقد  عما فتت ج  داسع )
ص؛ اي اا البف ي، لاي اا اوجتمتعي، لحو مع الرر تت لمةمع الرر ع، الة قع افص اي اا المر   ل ل ة

لذلك بتلتطبفق على الرر تت الملافد  ابودصع ب فص )النفص( لالتي افنح عص الاتدار اوستداةع طوعةت 
 .2019-2010خ ل الفتر  

                                                 
ةت تةلع لغفر قتالع للتبز ع لاوازن  ادعت للت مةع المستداةع 17لارمل  -خطع عمل لل تس لال و   لاوز اتد -ح وةي  للي لاي التزاا  20

 افص ايبةت  الث ثع للت مةع المستداةع )اوقتنت اع لاوجتمتعةع لالبف ةع( لايهر فطتق لطموق ال طع الةتلمةع البد د.
  )idsc.gov.eg(لاق  استداةع الطتقع عي ةنراللاراد )د تسع ةبلس الوزداا(  ةوق  ةر ز المةلوةتت ل عا اا تذ 21

https://mped.gov.eg/singlenews?id=1330&lang=en
https://www.undp.org/arab-states/stories/unleash-power-renewable-energy-arab-region
https://www.undp.org/arab-states/stories/unleash-power-renewable-energy-arab-region
https://www.undp.org/arab-states/stories/unleash-power-renewable-energy-arab-region
https://www.undp.org/arab-states/stories/unleash-power-renewable-energy-arab-region
https://www.worldbank.org/en/country/egypt/publication/egypt-country-environmental-analysis-promoting-circular-economy-and-blue-economy-for-environmental-sustainability
https://www.worldbank.org/en/country/egypt/publication/egypt-country-environmental-analysis-promoting-circular-economy-and-blue-economy-for-environmental-sustainability
https://www.idsc.gov.eg/Article/details/10418
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 تت خفةع ابتو( عإفهت ارى أن الرر تت لد هت ةسؤللةlegitimacy theory)الجظري  الشرع   أةت    
لى إةبتمةهت. لةص ثا عإن الحتجع إلى التنرف اب  أن  تا  مت  توقةه المبتم ، لةص ثا ادع  الرر تت 
حد د اإعدا  الاتدار اوستداةع  ثبتت اولتزاا للمةت فر، لةص ثا اتطل  الةملةع الررعةع ةص الرر تت 

 ل حتلعاا اوستداةع للتواصل ة  المبتم  حو المؤشرات ة  اللوا ح الم يمع أل المةت فر ايخرى لقةتس أ 
لقةا ااولتزاا للرر ع. بةد ذلك،  تا الحنول على الررعةع علا  إذا  تفا الرر ع البي الحد اي فى ةص 

بفد  هت الاوجتمتعةع الموجو  . لع دةت احلاق الرر تت الاتدار استداةع شفتعع لة تسبع، عإفهت اؤ د على أ ا
 حا إلىاةع للرر تت ل حلك عي اولتزاا بممتدستت ايعمتل البفد . لام ص أن  ؤ ي عي المس ولةع اوجتمتع

م ص احسفص انود أصحتب المنلحع ي اا الرر ع عي ةبتل المسؤللةع اوجتمتعةع لالرفتفةع. لاتلتتلي، ا
 (Nguyen, 2020). اةزاز مةمع الرر ع بمستوى عتلي ةص انودات أصحتب المنتلح ل عمها لهت

(، عإف ت فبد أفهت ارفر إلى استبتبع ايطراف لةدا Signaling theory) بجظري  الإش رةةمت  تةلق لف    
امتثل المةلوةتت حول البو   غفر اللاتالع للم حيع. لاست دا ةد رل الرر ع الاتدار اوستداةع للإشتد  إلى 

هتمفص. لالاوا أصحتب فوااتاا عي اوف راط عي ةمتدستت ايعمتل المستداةع يصحتب المنتلح الم
المنتلح ال تدجفون اتحلفل التلاتدار بحثتا عص ةةلوةتت غفر ةتلةع  فتعتهت إلى ةةرعتها الحتلةع بأفرطع 
الرر ع. لقد است دةون احو المةلوةتت وا تذ اللارادات برأن الرر ع. عةلى سبفل المثتل، الاوا المستثمرلن 

ةةلوةتت اتةلق بتلم تطر الت يةمةع، لة تطر ارفر الم تخ المؤسسون اتحلفل الاتدار اوستداةع بحثتا عص 
قبل اا تذ قرادات اوستثمتد. لاتمت  الاتدار اوستداةع بإة تفةع الالفل عدا امتثل المةلوةتت افص المد راص 
لأصحتب المنتلح ال تدجففص، لل ص افسفرات المتللاي للإشتد  اي عملةع ذااةع لقد ا تلف ةص أصحتب 

ع ل  على ذلك، اؤثر اف ع ا شتد  على افسفرات المتللاي للإشتد ،  مت اؤثر على  ةنلحع إلى آخر.
لاتل سبع لرراحع المستامفص الح ص  هتمون بر ل ةتزا د بتي اا البف ي لاوجتمتعي  .ةندامةع ا شتد 

بتوستداةع. لةص بت فتعع إلى اي اا المتلي، اب  افسفر الاتدار اوستداةع  إشتد  إابتاةع ولتزاا ا  اد  
فتحةع أخرى، قد   ير ةبموعع ة تلفع ةص المستامفص إلى التلاتدار بتعتبتدات ففلاتت ارفر بر ل أكبر إلى 

 ,.Krasodomska et al) ا لفع الو تلع أل ا لفع الفرصع أكثر ةص  وفهت استثمتداا  ولد ثرل  للمستامفص
2024). 

عي  Bakry et al. (2023اعتمدت  داسع )دام ، فقد لف م  يتعلق بأسس ق  س الإفص ح عن الاست     
مةتس ا عنتق عص اوستداةع على احلفل المحتوى. إذ أن ال طو  ايللى اي اختةتد فوع ال ص المرا  
احلفله، لالثتفةع اي احد د إطتد عمل اوستداةع للرر تت. لاتمثل ال طو  ايخفر  عي إعدا  قت مع ةرجاةع 

لةص خ ل است راج ع تصر التلاتدار الم وفع لللات مع  .عنتق عص اوستداةع للرر تتبتل لمتت المتةللاع بت 
المرجاةع ةص الاتدار اوستداةع للرر تت التي اا أخح عف تت ة هت،  تا حستب ةدى التزاا الرر تت 
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لتتلي بمتطلبتت اوستداةع، لالحي اة س الةد د ةص أبةت ات است ت ا إلى لجو  ع تصر إعدا  التلاتدار. لات
عإن الآلةع المست دةع لتحد د ةدى اولتزاا بت عنتق عص الاتدار اوستداةع اة ي أن جمة  البةتفتت  تا 

 الافةمهت بتلتستلي برض ال ير عص أامفتهت أل عت داهت يي ةبموعع ةست دةفص ةةف ع. 

ع على ةترفر عي مةتسهت للإعنتق عص اوستداة Friske et al., (2023احا، لقد اعتمدت  داسع )    
، لعلاتا لمبت د  t" إذا أصددت الرر ع الارار استداةع ل"صفر" ب  ف ذلك عي الةتا 1لامي اأخح مةمع "

 ;Jan et al., 2021إعدا  التلاتدار الةتلمةع.  مت اعتمد الةد د ةص الدداستت المحتسبةع ايج بةع )
Akben-Selcuk, 2019; Herciu & Ogrean, 2018; ، اراك، الةراةع )حتسبةع الدداستت الم ل

على ةدى التزاا الرر ع بمتطلبتت ةؤشر اوستداةع للبودصع الملافد  اهت، حفث  (2023؛ لاصل، 2021
لقد اعتمد الب حث على لإن لا اددج اأخح القةمع صفر.  1إذا أ دجا الرر ع عي س ع القةتس اأخح القةمع 

طلب   مؤشر الاستدام  المصري كمق  س بديل المدخل الأخير لق  س مدى التزام الشرك   المصري  بمت
 للمتغير المستقل.

    نظر الدراس   المح سب من لجي القدرة التج فس   للشرك ؛ المفيوم لأسس الق  س 6-1-2
قدد  الرر ع على اسواق ة تبتاهت أل خدةتاهت لزات   ةبةةتاهت أل إ را ااهت عي ايسواق الم تلفع، اي     

د  الم تعسع ة  السل /ال دةتت ايج بةع عي ايسواق المحلةع أل الدللةع )اقتحتا ختصع عي ظل زات   ح
. لقد شهدت البف ع اوقتنت اع الةتلمةع عي الةلاد ص المتفففص الةد د ةص الترفرات، 22ايسواق الدللةع(

قتنت  الةتلمي لالتطودات لالتي ةص أامهت احرار التبتد  الدللةع لمةتا الت ت ت اوقتنت اع، بمت جةل او
عي اففتتق لاحرد ةتزا د، لاو ةت  ع  الدلل المتلادةع، ال لالدلل ال تةةع إلى الت تعس فةمت اف هت للرع  ةص 

حفث از ا  اواتمتا بضرلد   لهو م  يعرف ب لقدرة التج فس  .اقتنت ات، لاحسفص ةوقةهت عي السوق، 
 مهت لالتةرف على أاا ةحد ااهت لةؤشرااهت.ا مةع اللاددات الت تعسةع للدلل لالبحث عص لست ل ادعة

 Comparativeلعلى الرغا ةص لجو  اافتق عتا عي أ اةتت التبتد  الدللةع برأن ةفهوا المفز  ال سبةع     
Advantageعإن ايةر ا تلف إلى حد  بفر ب نوص ةفهوا المفز  الت تعسةع ،Competitive 
Advantage للادد  الت تعسةع لأصبح ةفهوةهت غفر ةوحد، حفث ا تلف حفث اةد ت المفتهةا ال تصع بت

الحي عرف اللادد  الت تعسةع بأفهت قدد  الرر ع على احلافق  فتاات  Bertrandبتخت ف البف ع.  ع بد 
ةستلاع أل افوق  فتاات الم تعسفص لةنت دات ايستسةع، لالتي اتمثل عي )الت تلةف لالبو   لا فتتجةع 

اي قدد  الرر ع على ة تعسع الم يمتت  أن القدرة التج فس  لفةل(، لاو ةت اة ى لسرعع التفتعل لد  ا
ايخرى الم تعسع لهت عي ففس السوق بتل سبع ل فس السل  لال دةتت، بررض احلافق الراحةع، لال مو 

                                                 
  )ajnet.me(اللادد  الت تعسةع | الموسوعع | البزار  فا 22

https://www.ajnet.me/encyclopedia/2016/3/22/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%A9-%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D8%A7%D9%81%D8%B3%D9%8A%D8%A9#:~:text=%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%86%D8%A7%D9%81%D8%B3%D9%8A%D8%A9%20%D9%87%D9%8A%20%D9%82%D8%AF%D8%B1%D8%A9%20%D8%A7%D9%84%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A7%D8%AA,%D9%88%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%A7%D8%B1%D8%AC%D9%8A%D8%A9%20(%D8%A7%D
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اللادد  على التحسفص  على أني  2000لالتوس .  مت عرعهت المبلس ايلدلاي عي اجتمتعه ابرشلوفع س ع 
. (2014لمستمر لمستوى الماةرع لاوعفر ةستوى عمتلع )اررفل( على ةستوى عتل ةص ال فتا  )عؤا ، ا

على افهت ةلادد  اوقتنت  الدللي للتوصل  القدرة التج فس   )WEF) 23لعرف الم تدى اوقتنت ي الةتلمي
 للفر .  إلى ةةدوت ةستداةع ةص ال مو اوقتنت ي ةحسواع بمةدوت الترفر عي الدخل الس وي 

( اللادد  الت تعسةع على ةستوى OECD,2016) 24مجظم  التجم   لالتع لن الاقتص ديلعرعا     
اوقتنت  بأفهت البةد الحي استطة  ةص خ له المؤسسع إفتتج السل  لال دةتت لعلاتا لررلط عت لع بحفث 

مةع ةستوى الماةرع،  ا ون ةةرلفع لمواجهع الم تعسع على ةستوى ايسواق الةتلمةع لالتي اسةى لت 
 التج فس   الدلل  اةتبر  تعريف آخر،لاحلافق الزات   عي الدخل الحقةلاي يعرا ات على المدى الطوال. لعي 

بأفهت قدد  الدللع على زات   حننهت عي ايسواق المحلةع لالدللةع، حفث أن أحد اةتداف الت تعسةع الةتلمةع 
ع للتسواق جد د  لعتلةع البو   اتمفز بسهولع إانتل الم تج إلى للم تج اي اللادد  على إابت  ة تبتت قتال

 التج فس  عرعا   متالسوق لاسةر ةةلاول بحفث أن المرتري  رغ  عي شرا هت عي أي ة تن عي الةتلا. 
ت  تو تعريفي بأفهت ع ر  لاسةع اوبةت  اضا ا فتتجةع ال لةع لةستواتت الماةرع لال مو اوقتنت ي،  مت  ااضا

 افهت التر فز على ا تعسةع السةر لالتبتد .  على 

 "اللادد  على بأفهت التج فس   الدلل  ، عي لثةلاع أخرى مجظم  التجم   لالتع لن الاقتص دي عرفت مت     
ل   الدخإفتتج السل  لال دةتت التي اواجه اختبتد المزاحمع ال تدجةع عي الوقا الحي احتعظ فةه على اوسة

ت   .  مت ام ص اةراف الت تعسةع الدللةع بأفهت قدد  البلد على زاOECD TEP( 1992المحلي الحقةلاي" )
 ع  ر زلافحت للت تعسة تةفهوة المعيد العربي للتخط طحننهت عي ايسواق المحلةع لالدللةع.  مت ألفح 

مةهد العلى ايسواق ال تدجةع لاوستثمتد ايج بي  ة نرافص أستسففص لتطوار الت تعسةع الةراةع. لارى 
حفث الاند  على أفهت "اللادد  على ا فتتج ايكثر  فتا  فسبةتا، التج فس   الدلل  أاضت أفه ام ص اةراف 

جو   حلك ل بتل فتا ، اف فتض الت لفع ة  لجو  بةض التحسف تت عي ا فتتجةع لالمواد  لالثلاتعع لالت يةا، ل 
تط ة  لاتطل  أاضت لجو  الم اةع لاي اودابادافتع للبو   بتست داا الا ةتت ا فتتج لفيا التوداد". 

ص، اوحتةتجتت الةتلمةع، للةسا علا  المحلةع، لعلات لمةلوةتت ةحدثع عص ايسواق، لا فتتج، لالت زا
ت مةع لا  اد . لاتلتتلي سوف اةمل على إفتعع مةمع عي ايسواق المحلةع لالةتلمةع، لاو أحد ع تصر ال

 البرراع. 

                                                 
23 World Economic Forum 
24 Organization for Economic Cooperation and Development (OECD)  
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حد  الت تعسةع ةفهوا ةتةد  ايبةت  حفث اتداخل فةه عد  عواةل ا لى أن القدرةليخلص الب حث إ   
 ل ةتن/الموقف الت تعسي الحقةلاي لوحدات ا فتتج اوقتنت اع عي الب   الم تلفع. لقد اة ى ةدى قدد  ا

ل بتت أم تالرر ع على اولفد المواد  ال زةع لمواجهع احتةتجتاهت، أل قدداهت على خلق لإفتتج لاوزا  ال
ملةتت ج لالةال دةتت ةلاتدفع بم تعسفهت عي ايسواق الةتلمةع"، لةص ثا عإن اللادد  الت تعسةع الةتلمةع للم ت

ر ، لاسةذات النفع الةتلمةع اة ى اللادد  على إابت  ة تبتت قتالع للتسواق ذات طتب  جد د لعتلةع البو  
 اللادد  عي شرا هت عي أي ة تن".  مت انةةلاول، لاسهل الحنول علفهت، بحفث أن المرتري  رغ  

 يخرى ا للم يمتت بتل سبع اتا ا تعسي ةر ز على الحنول عي الم يمع قدد  بأفهت الت تعسةع ام ص اةرافهت
  تدجةعال أل الداخلةع ايسواق عي سواا الحت   الم تعسع ةواجهع ةص خ لهت ةص اتم ص بحفث لهت الم تعسع
 ععتلم يم للمواط فص. الماةرةع اليرلف ة  مع ة  ة  فضع ات تلةفل  و  الب عتلةع لم تبتت اتلادامهت

 تابةله ا تعسةع ةفز  على الت تعسةع لحنولهت قدداهت اوقتنت اع اسةى بر ل  ا ا لةستمر الى ادعةا
 .الت تعسي المبتل عي ةتأللاع

 مؤشرا  ق  س القدرة التج فس   

افص مةمع الرر ع لالمفز  الت تعسةع التي احلالاهت  ,Porter & Millar (1985ة ح أن داطا  داسع )     
)Yu & Xiao, ; et al., 2024 2024; TsangAnisa, ., e.gالرر ع، عإن الةد د ةص الدداستت 

2022; Jan et al., 2021; Kramaric, 2020; Herciu & Ogrean, 2018)  ق م  اةتمد على
 Jílková & Knihová, (2022)س السةتق اؤ د  داسع لعي فف مقةتس اد ل للمفز  الت تعسةع.  الشرك 

على أن ةةلوةتت الاتدار اوستداةع ام ح الرر ع ةفز  ا تعسةع إذا أصبحا الرر ع ةراحع، لاتلتتلي إذا 
لةص ثا الحنول على ةفز  ا تعسةع على )الرر تت  Kابتلزت القةمع التي ا للاهت ا لفع أ اا أفرطتهت

تةفص على الرر ع إةت أن اؤ ي احو ايفرطع ات لفع أقل أل اؤ  هت بطرالاع اؤ ي للهحا   .ال يفر ( ة تعسفهت
 إلى التمت ز لالسةر المتمفز )مةمع أكبر(.

عفرات بأن اللادد  الت تعسةع المستداةع للأعمتل التبتداع ةفهوا ةةلاد   ,Herciu & Ogrean(2018أةت )    
تدو. لام ص اتب  اطوار ةفهوا اللادد  الت تعسةع المستداةع للرتاع فتةبع اةد  احتمتوت احد دو لمةتسه لاختب

للأعمتل التبتداع ةص خ ل اوستفت   ةص ا فتتجةع لالراحةع لالفةتلةع لاوستداةع على ةستوى الرر ع، أل 
 ةج الة قتت المتبت لع اف هت، ةص حفث ا  را ات ل ل ةوظف، لالةت د على ايصول، لإجمتلي  لدان 

شر  ال جوفز ل ستداةع، عي فمتذج/لظت ف ةص أجل اطوار اللادد  الت تعسةع المستداةع ايصول، لةؤ 
تلافةا جو   أن مةمع الرر ع  مقةتس ل ,Anisa( 2024للأعمتل التبتداع لاختبتدات لاطبةلاهت.  مت  رى )

س مةمع عي مةت Tobin's Qلةص ثا قدداهت الت تعسةع، لةص ثا اعتمدت الدداسع على ةةتةل أ اا الرر ع 
)TsangAnisa, ., e.g ;2024 الرر ع. لقد اب ى لجهع ال ير ايخفر  الةد د ةص الدداستت المحتسبةع 
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et al., 2024; Chen & Xie, 2022; Yu & Xiao, 2022; Jan et al., 2021; Kramaric, 
 .لكذلك البحث الح لي( 2020

تج فس   من لجي  الجظر الالعلاق  بين الإفص ح عن التجم   المستدام  لالقدرة  6-1-3
 مح سب   لاشتق ق فرض البحث الأللال

جت لا بأن الرر تت اوازن افص ا تلةف أفرطع  Porter & Linde( 1995على الرغا ةص أن  داسع )    
 أكدت على أن Wüstenhagen( 2006اوستداةع لة تع  ا عنتق عص الاتدار اوستداةع، إو أن  داسع )

عي    الت مةع المستداةع اةد أحد أاا عواةل فبتق الرر ع لاحقةلاهت ةر ز ا تعسيااتمتا الرر ع بأبةت
إلى عحص أثر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع  Heuer( 2017 داسع ) هدفتلعي احا السةتق،  السوق.

التي  افص الرر تت ارتب ط إية بي قوي لمتلي لمةمع الرر ع. لقد خلنا الدداسع إلى لجو  اعلى اي اا 
ةص ثا مةمع ل المتلي للرر ع  ةبت د  إعدا  التلاتدار الةتلمةع لاي اا ةا الاتدار اوستداةع بتست داا إطتدقد

ت التلاتدار المتةللاع بتوستداةع لهعلى أن  .Nnamani et al( 2017.  مت أكدت فتت ج  داسع )الرر ع
ص خ ل الفتر  ة ع فةبفراتاأثفر إابتاي لاتا على اي اا المتلي للرر تت الن تعةع المددجع ابودص

2010-2014. 

الاتدار عص إلى الوقوف على أثر مةتا الرر تت بت عنتق  Whetman (2018)ادعا  داسع  مت     
شر ع  95اوستداةع على اي اا المتلي للرر ع، لذلك ةص خ ل  داسع اطبةقةع على عف ع ة وفع ةص 

. لقد اوصلا الدداسع إلى الةد د ةص ال تت ج 2016-2015ةددجع بتلبودصتت ايةرا ةع خ ل الفتر  ةص 
لمتلي للإعنتق عص الاتدار اوستداةع على أدا  ةترفرات للأ اا ا إية بي معجوي لةل أامهت؛ لجو  اأثفر 

ار لاي؛ الةت د على ايصول، لالةت د على حلاوق المل ةع، لاتةش الراح عي الس ع التتلةع  صداد الار 
 اوستداةع.

عحص الة قع افص اي اا البف ي لا عنتق البف ي  LU & Taylor (2018)ف  داسع كمت استهد    
شر ع أةرا ةع اوصف بأفهت خضراا  450لاي اا المتلي للرر ع، لذلك بتلتطبفق على اةتفتت عف ع ةص 

. لاوصلا 2015, 2014, 2012, 2011، بتيعواا Newsweek's Green Rankingلعلاتا لتن ةف 
، لع قع إابتاةع افص اي اا البف ي سلب   بين الأداء البيئي لالأداء الم ليو  ع قع الدداسع إلى لج

أثر اوعنتق ( إلى الوقوف على 2019لعلى المستوى الوط ي ادعا  داسع شابتن )لاوعنتق البف ي. 
 المحتسبي عص اوستداةع على مةمع الرر ع، ةص خ ل  داسع اطبةقةع على الرر تت المددجع بمؤشر

شر ع خ ل عتر  الدداسع  45المس ولةع المنري، حفث الغ الرر تت التي افطبق علفهت شرلط التحلفل 
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(. لقد خلنا الدداسع إلى الةد د ةص ال تت ج أامهت؛ على الرغا ةص إابتاةع الة قع افص 2010-2017)
 ةفع(. ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لالقةمع السومةع للرر ع إو افهت غفر ةة واع)فا

إلى احد د الة قع افص إعدا  التلاتدار عص  Kalomba( 2020لعي ففس السةتق، ادعا  داسع )     
اوستداةع لالمفز  الت تعسةع للرر تت المددجع عي اودصع ففرلاي للألداق المتلةع. لقد ادا زت احو الدداسع 

شر ع ةددجع ابودصع ففرلاي  63على فيراع أصحتب المنلحع لفيراع الررعةع. لقد است دةا اةتفتت 
 مت افص التلاتدار المستداةع لالمفز  الت تعسةع.  علاق  إية ب   معجوي للألداق المتلةع، لقد أثبتا ال تت ج لجو  

إلى الوقوف على أثر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع على مةمع الرر ع  Nguyen( 2020ادعا  داسع )
 485شر ع ألمتفةع ةلافد  بتلبودصع ) 97ل احلفل اةتفتت أكبر لةص ثا قدداهت الت تعسةع، لذلك ةص خ 

افص  علاق  سلب   معجوي . لقد افتها فتت ج الدداسع إلى لجو  2017-2013ةرتاد  س واع( خ ل الفتر  
لعي ففس عي إعدا  الاتدار اوستداةع.  مةمع الرر ع لةستوى التزاا الرر ع بمبت د  إعدا  التلاتدار الةتلمةع

بةواةل اي اا البف ي   داسع أخرى على أن الت راد المتزا د لل لمتت الر ةسةع المرابطع اؤ د فتت جالسةتق 
لالمؤشرات بمرلد الوقا عي الاتدار اوستداةع ام ص أن ا ون ةؤشراا على ESG  25لاوجتمتعي لالحو مي

 (.Jílková & Knihová, 2022أن الرر ع اسفر على الطراق النحةح للحنول على ةفز  ا تعسةع )

ةت إذا  تن اب ي إطتد التلاتدار المت تةلع ام ص أن  Rabaya & Saleh( 2022لا تللا  داسع )     
تست داا ب( لالمفز  الت تعسةع للرر ع، ESG ؤثر على اودابتط افص ا عنتق البف ي لاوجتمتعي لالحو مع )

ا إطتداا للتلاتدار المت تةلع ةص عت شر ع  للةع اب ا طواعةع 187اوفحداد المتةد  على ةبموعع ةص 
 . لقد لجدت الدداسع أن ا عنتق البف ي لاوجتمتعي لالحو مع له اأثفر إابتاي2019إلى عتا  2009

لاتدار على المفز  الت تعسةع على ةستوى الرر ع.  مت لجدت الدداسع أاضتا  لف ا على أن اب ي إطتد الت
على  ا تاا ل  لبف ي لاوجتمتعي لالحو مع لالمفز  الت تعسةع للرر ع.المت تةلع اةزز اودابتط افص ا عنتق ا

واس، ةلاتلع حول ا عنتق عص اوستداةع البف ةع عي الدلل الآسفواع ةص قتعد  اةتفتت س  208احلفل عد  
لحي الجد أن ا عنتق عص الاتدار اوستداةع فرلد  و غ ى ع هت للرر تت، يفهت اوعر الرفتفةع لالبهد 

 (.Wahyuningrum et al., 2023الرر ع ابتو ارفر الم تخ ) ابحله

احد د اأثفر الاتدار اوستداةع  إلى La Soa & Van Hau (2023)لعي ففس السةتق، ادعا  داسع      
شر ع  128على اللادد  الت تعسةع لرر تت خدةتت المراعق المددجع عي سوق ايلداق المتلةع الففت تةةع )

 تأثير إية بيخلنا فتت ج الدداسع إلى أن ةستوى اوةتثتل لتلارار اوستداةع له س وات(. لقد  5خ ل 
 3991اعتمدت احدى الدداستت على احلفل اةتفتت عف ع ة وفع ةص  مت  .على اللادد  الت تعسةع للرر تت

                                                 
25 Environmental, social, and governance (ESG) 
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 للع، حفث خلنا الدداسع إلى أن التلاتدار  56ةرتاد  س واع( عبر  24293شر ع  للةع  بفر  عراد  )
لطوعةع عص المسؤللةع اوجتمتعةع للرر تت ازاد ةص مةمع الرر ع عي البلدان عي جمة  أفحتا الةتلا. ا

لاةزز المحللون الة قع ا ابتاةع افص التلاتدار عص المسؤللةع اوجتمتعةع للرر تت لمةمع الرر ع، لأن 
عةع للرر تت لمةمع الرر ع ا تلف الدلد ا ابتاي للمحللفص عي الة قع افص التلاتدار عص المسؤللةع اوجتمت

بتخت ف ال نت ص المؤسسةع على ةستوى الدللع، ةثل ةستوى حمتاع المستامفص، لاطود أسواق دأس 
المتل، لةه ع المحلل المتلي، لاوجه أصحتب المنلحع. لع ل  على ذلك، ا تلف الدلد ا ابتاي 

اوجتمتعةع للرر تت، بمت عي ذلك فمتن التلاتدار للمحللفص المتلففص لعلاتا ل نت ص التلاتدار عص المسؤللةع 
عص المسؤللةع اوجتمتعةع للرر تت، لاختةتد شر ع التأةفص، لارطةع التلاتدار عص المسؤللةع اوجتمتعةع 
 للرر تت، ل مةع التلاتدار عص المسؤللةع اوجتمتعةع للرر تت، لطول الارار المسؤللةع اوجتمتعةع للرر تت

(Tsang et al., 2024.) 

الوقوف على أثر ةمتدستت اوستداةع على اي اا المتلي  Lima & Juca (2024) مت استهدف     
ةتلادةع(  –لخلق مةمع للرر ع، بت فتعع إلى  داسع ايثر المةدل لمستوي الدللع ةص حفث ال مو )فتةةع 

ةرتاد   355416ع )شر ع  للة 2509على الة قع الستبلاع، لذلك بتلتطبفق على اةتفتت عف ع ة وفع ةص 
. لقد اوصلا الدداسع إلى الةد د ةص ال تت ج أامهت لجو  اأثفر 2022-2010س واع( خ ل الفتر  ةص 

إابتاي للممتدستت المستداةع على إفتعع مةمع للرر ع لاحسفص اي اا المتلي للرر ع لةص ثا قدداهت 
ا عنتق عص الاتدار  على أن Chinyonga & Mwanza (2024)اؤ د فتت ج  داسع  كمت الت تعسةع.

اوستداةع للرر تت الملافد  ابودصع لوستكت )زاةبةت( له اأثفر إابتاي لاتا على أ اا الرر ع المتلي لةص ثا 
اؤ د فتت ج إحدى الدداستت الحد ثع على أن ادافتع ةستوى اللادد  لفي س  ق مختلف،  .مةمتهت السومةع

لاي  رج  إلى حد  بفر إلى است داا الطتقع غفر المتبد   الت تعسةع الن تعةع عي  لل اواحت  ايلد 
 ,.Caglar et al)لاوسته ك المفرط للمواد  الطبةاةع، ةمت  ؤثر سلبةتا على البف ع لةص زات   الوا البف ع 

2024). 

إلى الوقوف على أثر ةةلوةتت الاتدار اوستداةع على  ,Migliavacca( 2024ادعا  داسع )  مت     
التفسفراع للمةلوةتت المحتسبةع )ةدى اأثفرات عي أسةتد ايسها( ةلاتدفع بتيدقتا المحتسبةع المتلةع  الملادد 

شر ع غفر ةتلةع اةمل عي ة طلاع الفودل ةص  3025)القةا الدعتراع لايداتق(، لذلك بتلتطبفق على اةتفتت 
هت؛ اف فتض عتا عي اللاو  . لقد خلنا الدداسع إلى الةد د ةص ال تت ج أام2020إلى عتا  2005عتا 

التفسفراع للقةا الدعتراع لايداتق ختصع للرر تت المن فع اف ةتا لاجتمتعةتا لحو مةتا، فتةبع أامةع مةمع 
ةةلوةتت اوستداةع بمرلد الوقا، لةص ثا عإن احو ال تت ج لهت آثتد ةهمع على ص تع السةتستت 
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عإفه لص  تس ى ا ففح أج دات الحو مع البف ةع لاوجتمتعةع للعلاتا لمفهوا "المت اع المز لجع"،  لالممتدسفص.
 .لالمؤسسةع إو ةص خ ل إعت   اوجةه قرادات اوستثمتد عي الرر تت لزات   الوعي بلاضتات اوستداةع

 17ال  26أن الت مةع المستداةع ار ل أحد أاا اياداف Roffé & González (2024) رى  لأخيراً،    
هت ايةا المتحد ، لةص ثا اب  اةزاز أبةت  الت مةع المستداةع )اوجتمتعةع لالبف ةع الةتلمةع التي حد ا

لاوقتنت اع( عي إعنتق الرر تت. ةص خ ل احلفل التحداتت التي اواجه الرر تت عي ا ففح ةمتدستت 
بةتت ةستداةع أبةت  اوستداةع لا عنتق ع هت، لقد أكدت فتت ج الدداسع على أن الرر تت التي ا فح استرااة

استففد ةتلةتا ةص خ ل اوعر ةفز  ا تعسةع. لاتلتتلي، عإن اوستداةع لةسا فرلد  أخ مةع لاف ةع عحس ، 
 .ال إفهت أاضتا عرصع لتحسفص الراحةع لاللادد  الت تعسةع للأعمتل

ار الاتد  لفتةبع  ثر  عد  الدداستت المحتسبةع خ ل الةلاد ص المتفففص عي ةبتل أثر ا عنتق عص      
دداستت فتت ج أاا احو البةض اوستداةع على مةمع الرر ع لةص ثا قدداهت الت تعسةع، عفرى البتحث إابتز 

 بتلبدلل التتلي: 

                معلوم   تق رير الاستدام  على القدرة التج فس   أثرأهو الدراس   في مة ل  :1جدلل
 ق م  الشرك  )الأداء(/

 قوة العلاق  العلاق  حةو العيج  رةالفت البلد الدراس  م
1 Migliavacca, (2024) غفر ةة واع اابتاةع شر ع 3025 2020-2005 ألدات 
2 Lima & Juca, (2024) (ةة وي )جواري  اابتاةع شر ع 2509 2022:2010  للةع 
3 Shakil et al., (2024) ةة وي )جواري( سلبي شر ع 56 2017:2013  للةع 
4 Rahim, (2024) ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 50 2018-2022 إفدلفةسةت 
5 Ntasis & Strigas, (2024) ةة وي )جواري( اابتاي أفداع داتفةع 9 2023:2015 الدلات 
6 Nguyen, (2024) ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 410 2020:2016 شرق آسةت 
7 Wu et al., (2024) ي )جواري(ةة و  اابتاي شر ع 494 2022:2018 النفص 
8 Wardan & Rizki, (2024) غفر ةة واع سلبةع شر ع 82 2021:2017 إفدلفةسةت 

9 Zhou et al., (2024) ج وب 
 اعراقةت

 غفر ةة واع اابتاي شر ع 239 2022:2009

10 Alodat et al., (2024a) غفر ةة واع اابتاي شر ع 66 2020:2017 اود ن 
                                                 

( اللاضتا على الفلار، 1 ل ةص: ) 2015المةدلع ياداف عتا  2023السبةع عرر للأةا المتحد   حفث ارمل أاداف الت مةع المستداةع 26
ل يةفع لالنرف ( المةتو ا6( المستلا  افص الب سفص، )5( التةلةا البفد، )4( النحع البفد  لالرعتهةع، )3( اللاضتا التتا على البوع، )2)

( الحد 10ةع، )( الن تعع لاوات تد لالب ةع ايستس9الةمل ال  ق لال مو اوقتنت ي، ) (8( الطتقع ال يةفع لاأسةتد ةةلاولع، )7النحي، )
حا المتا، ( الحةت  ا14( الةمل الم تخي، )13( اوسته ك لا فتتج المسؤلون، )12( المدن لالمبتمةتت المستداةع، )11ةص التفتلت، )

 ( الرراكتت لتحلافق اياداف.17تت اللاواع، )( الس ا لالةدالع لالمؤسس16( الحةت  على ايدض، )15)
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 قوة العلاق  العلاق  حةو العيج  رةالفت البلد الدراس  م
11 Alodat et al., (2024b)  ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 81 2018:2014 ناود 
12 Oguntamu et el., (2024) كبفر( ةة وي  اابتاي شر ع 16 2022:2013 فةبفرات( 
13 Dzugwahi & Ola, (2024) غفر ةة واع اابتاي شر ع 82 2021:2012 فةبفرات 
14 Cerciello et al., (2023) عغفر ةة وا سلبةع شر ع 200 2019:2010 ألدلات 
15 Hardi et al., (2023) ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 200 2021:2013 إفدلفةسةت 
16 Bakry et al., (2023) ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 100 2018 ةتلفزات 
17 Khanchel et al., 2023 ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 211 2019-2011 اوفس 
18 Buallay, (2022) 31 ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 1426 2017-2008  للع 

19 
Chouaibi et al., (2022)  افبلترا

 لالمتفةت
 شر ع )إفبلترا( 15 2019:2005

 شر ع)ألمتفةت( 90
 ةة وي )جواري( اابتاي

20 Rabaya & Saleh, (2022)  ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 187 2019:2009 ألدات 

21 Rasheed & Ahmad, 
 ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 163 2020:2013 بتكستتن (2022)

22 Abdi et al., (2022) ةة وي )جواري( اابتاي شر ع طفران 38 2019:2009  للةع 
 - و ع قع ةرتاد  191 2019:2008 ةنر (2021لبف ، ) 23
 ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 60 2019:2015 السةو اع (2021ةرعي، ) 24
 ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 40 2020:2017 ةنر (2021اراك، ) 25
26 Qureshi et al., (2020) ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 812 2017:2011 ألدات 

27 Wasara & Ganda, (2019)  ج وب
 اعراقةت

 غفر ةة واع سلبةع شر تت 10 2014:2010

 غفر ةة واع إابتاي شر ع 45 2017:2010 ةنر (2019شابتن، ) 28
29 Whetman, (2018) USA 2016:2015 95 ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 

30 Lu & Taylor, (2018) 
USA 2012:2011 

2015:2014 
 ةة وي )جواري( سلبي شر ع 450

31 Horn et al., 2018 
ج وب 
 إعراقةت

غفر ةة واع  سلبي شر ع 100 2008-2013
 )فاةفع(

32 Swarnapali, (2018) ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 220 2016:2012 سرا ف ت 
33 Ahmed, (2017) ةة وي )جواري( إابتاةع شر ع 208 2014 ةنر 

34 Nugroho & Arjowo, 
(2014) 

 غفر ةة واع اابتاي شر ع 33 2011:2010 إفدلفةسةت

35 Wagner & Blom, (2011) 
افبلترا 
 لألمتفةت

2000:1998 
2003:2001 
2006:2004 

 ةة وي )جواري( اابتاي شر ع 497
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 :  يليمص الب حث من قراءة لتحليل نت ئج الدراس   الس بق عرضي  إلى العديد من الجق ط لعل أهمي  ليخل

فص بت ص فتت ج الدداستت الستبلاع حول ش ل الة قع )إابتاي/ سلبي( لقو  الة قع )ةة وي/ غفر ةة وي( اا -
احا  الت تعسةع(. لقد  رج  ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع )كمقةتس اد ل للادد  الرر ع

ا ف حبالتبت ص إلى الةد د ةص ايسبتب أامهت؛ اخت ف اف ع الممتدسع التي طبلاا عفهت الدداسع، لاخت 
الةف ع، لاخت ف ايسلوب ا حنت ي المست دا عي است  ص ال تت ج، لاخت ف طرالاع جم  اةتفتت 

 الدداسع.

 لفل اطبةلاي ةص اف تت ايعمتل المتلادةع  است دت علىةةيا الدداستت الستبلاع لانفع ختصع التي  -
 تفا  الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع عي السوق.  متلةة واع  عما إابتاةع 

دد  عي ق اللاو  التفسفراع للإعنتق عص الاتدار اوستداةع  مترفر ةستلال  بفر  )جواراع( لتفسفر الترفرات
 ل مةمع الرر ع  مترفر اتب  لاو ةت اةرف بمة واع الة قع.الرر ع الت تعسةع أ

ع بتلدلل الفلافر  لال تةةع بأامةع ةةلوةتت الاتدار اوستداةلانفع ختصع فةف لعي أصحتب المنتلح  -
لتي ااستت قد ا ون ةبرداا لوجو  الة قع السلبةع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع بتلدد 

لقد ابت  ا اللاو  التفسفراع للإعنتق عص الاتدار ةمتدسع الرر تت عي احو الدلل. اما على اف ع 
لاو  اتب  اوستداةع  مترفر ةستلال عي افسفر الترفرات عي قدد  الرر ع الت تعسةع أل مةمع الرر ع  مترفر

 ةت اةرف بضةف أل عدا ثبوت الة قع.

دستت أبةت  الت مةع ( بت عنتق عص ةمت2015-2013 اع )التزاا الررکتت الملافد  بتلبودصع السةو  -
 (2017المستداةع کتن اختةتداتا للا اکص برکل إلزاةي أل قتفوفي )عبد الحلةا لأحمد، 

لنرفر  اب  اطبفق الاتدار اوستداةع على ة تلف ةبتوت ايفرطع لايعمتل لجمة  الرر تت ال بفر  لا -
ر أن التزاا الرر تت بإعدا  لا عنتق عص الارا لالمتوسطع لالتي اةد  ةتفتت ذات ةنلحع عتةع. إذ

 (.Galant et al., 2024) اوستداةع للرر تت  ؤثر على عمل أصحتب المنلحع الآخراص

 لي:لبج ء على م  سبق، يمكن ص  غ  الفرض الألل للبحث دلن تحديد قوة لاتة ه العلاق  كم  ي
 

H1 
تت دار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع للرر اوجد ع قع ذات  ولع إحنت ةع افص ا عنتق عص الات

 الملافد  بمؤشر اوستداةع بتلبودصع المنراع. 
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دام  لإفص ح عن التجم   المستاأثر دلرة ح  ة الشرك  )عمر الشرك ( على العلاق  بين  6-1-4
 ج فس   لاشتق ق فرض البحث الث نيلالقدرة الت

طتهت اا أفرحد المؤشرات الهتةع لبلاتا لاستمراد الرر ع عي الاداةتبر  لد  حةت  الرر ع )عمر الرر ع( أ     
اةع الوقف على أثر ا عنتق على الاتدار اوستد إلى .Abdi et al( 2022بتلمبتم ، للهحا ادعا  داسع )

 38، لذلك بتلتطبفق على لعمر الشرك على مةمع الرر ع لأ ا هت المتلي عي ظل الدلد المةدل لحبا 
نا الدداسع إلى الةد د ةص ال تت ج أامهت أن . لقد خل2019-2009ع خ ل الفتر  ةص شر ع طفران عتلمة

ةبت دات الحو مع استاا عي احسفص القةمع السومةع إلى القةمع الدعتراع للرر ع،  مت أن ايفرطع 
ه  لد ع لرر على  فتااهت المتلةع. لعلى الرغا ةص أن حبا ال تأثير إية بياوجتمتعةع لالبف ةع للرر ع لهت 

ي احو ععةتل عي الة قع افص ا عنتق عص اوستداةع لمةمع الرر ع، إو عمر الرر ع لا ا ص له  لد عةتل 
 الة قع.

إلى الافةا اأثفر خنت ص الرر ع ةثل حبا الرر ع لعمر  Amanamah (2024) مت ادعا  داسع     
 لجو  اوستداةع )حو مع الرر تت(  أحد أبةت  الاتدارالرر ع لالةت د على ايصول على الة قع افص 

تا إلى ع 2009شر ع ةلافد  عي اودصع غتفت خ ل الفتر  ةص  46التلاتدار المتلةع. لذلك بتلتطبفق على 
همت ل، احا لقد خلنا الدداسع إلى الةد د ةص ال تت ج أامهت؛ أن حبا الرر ع لالةت د على ايصول 2021

ه اأثفر رر ع لفر الدللةع  عدا  التلاتدار المتلةع، عي حفص أن عمر الع قتت سلبةع  بفر  ة  اوةتثتل للمةت 
ا  ع  عدإابتاي.  مت أظهرت فتت ج الدداسع أن الة قع افص حبا ةبلس ا  اد  لاوةتثتل للمةت فر الدللة

ص ا وع اف راا التلاتدار المتلةع اترفر اعتمت اا على عت د الرر ع على ايصول، لأن ا تك افتع ا إابتاةتا  بف
الب سفص عي ةبلس ا  اد  لخنت ص الرر ع، عي حفص أن حبا الرر ع لعمر الرر ع و  ؤثران بر ل 

 لةع.كبفر عي الة قع افص استلا ل لب ع المراجةع لاوةتثتل للمةت فر الدللةع  عدا  التلاتدار المت

ةع لت لفع المةرفةع لطرق عرفلعلى ع س أغل  الدداستت الستبلاع، است دا احو الدداسع فيراع ا       
ةفت ات أن ا سفق الة قتت ة  المستامفص ام ص أن استعد أصحتب المنلحع على عها الة قع افص 

ر ل بةمتدستت اوستداةع لأفرطع خلق القةمع عي الرر ع. لافها المست دةون أن أج د  اوستداةع ةدةبع 
ع ايةر الحي ام ص أن احسص المفز  الت تعسة ة هبي عي فموذج ايعمتل، لاتلتتلي زات    عمها لهت،

  ا غللرر تت. لةص ال تحةع الةملةع،   بري للمد راص اوستفت   ةص إطتد الة قتت ة  المستامفص عي ا
 ع.عص ةمتدستت الحو مع البف ةع لاوجتمتعةع لالمؤسسةع لةوااةع احو الممتدستت ة  أفرطع خلق القةم
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  م  أهمي حليل نت ئج الدراس   الس بق عرضي  إلى العديد من الجق ط لعلليخلص الب حث من قراءة لت
 يلي:

ستت المحتسبةع لالةراةع التي ار ز على أثر عمر الرر ع عي الة قع افص ا عنتق عص فدد  الددا  - 
 ع ع الرر الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع، على ةص أامةع عمر الرر ع  مؤشر اتا وستلاراد لاستداة

 عي اف ع ايعمتل.

بت ص أثر عمر الرر ع  مترفر للة قع ايستسةع للبحث بتلدداستت الستاق عرفهت، لةص ثا ام ص ا -
 ص  غ  الفرض الث ني للبحث دلن تحديد قوة لاتة ه العلاق  كم  يلي:

H2 
ر اوستداةع ا تلف اأثفر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع على اللادد  الت تعسةع للرر تت الملافد  بمؤش

 بتلبودصع المنراع بتخت ف عمر الرر ع.

 e.g., Qudratulloh & Desmiza, 2024; Saleh)لاواعلاتا ة  الةد د ةص الدداستت المحتسبةع      
& Farghali, 2024; Tsang et al., 2024; Dewi et al., 2024; La Soa & Van Hau, 
2023; Zimon et al., 2022; Handayati et al., 2022; Jan et al., 2021; Lee et al., 
2020; Nguyen et al., 2021; Okaro et al., 2019; Ariyani & Hartomo, 2018; 

Verbeeten et al., 2016)  الةد د ةص المترفرات الرقتاةع عي افسفر الة قع افص التي است دةا
ةترفرات  5علاد اعتمد البتحث على أكثر  ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع )مةمع الرر ع(،

حةو الشرك ، نت ة  الجش ط، الرفع الم لي، تركز دقتاةع است دةا عي الدداستت ستلفع الح ر لاي؛ 
 الملك  ، معدل دلران الأصول.

 الدراس  التطب ق   6-2
 تداةعلاتدار اوساهدف الدداسع التطبةقةع إلى اختبتد طبةةع )قو /اابتو( الة قع افص ا عنتق عص ا    

لحتى  1/1/2016لاللادد  الت تعسةع للرر تت المددجع بمؤشر اوستداةع المنري خ ل الفتر  ةص 
 )عتر  الدداسع(، ثا اختبتد أثر عمر الرر ع  مترفر ةةدل للة قع الستبلاع. 31/12/2023

 مةتمع لعيج  الدراس  6-2-1
اف مت ا وفا    بتلبودصع المنراع خ ل عتر  الدداسع، ت ون ةبتم  الدداسع ةص جمة  الرر تت الملافد     

. احا عتر  الدداسععف ع الدداسع ةص  ل الرر تت التي ا دجا بمؤشر اوستداةع ةر  لاحد  على ايقل خ ل 
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بإجمتلي عد  ةرتادات  27شر ع 71لقد الرا الرر تت التي ا دجا اهحا المؤشر خ ل عتر  التحلفل عد  
؛ لاصل 2021 ل ةترفر ةص ةترفرات الدداسع، لذلك مةتستا على  داسع )اراك، ةرتاد  ل 522س واع 
2023.) 

 متغيرا  الدراس  توص ف لق  س 6-2-2
     اا اوصةف  ل ةترفرات الدداسع التطبةقةع لمةتسهت  مت او ةوفح بتلبدلل التتلي:   

 توص ف لطريق ق  س متغيرا  الدراس  :2جدلل 

 الأثر ة قياسهطريق مفهومه نوعه المتغير

افسية القدرة التن -1

 للشركة

Tobin’s_Q 

 تابع

قدرة الشركة على هي 

 خدماتها تسويق منتجاتها أو

وزيادة مبيعاتها أو إيراداتها 

 في الأسواق المختلفة.

يتم قياسها بمجموعة من المؤشرات المالية؛ أهمها؛ 

. قيمة الشركة 2، مؤشر نمو الحصة السوقية. 1

وقد تم الاعتماد على البديل ( Q_s’Tobin)معامل 

 الثاني )قيمة الشركة( في هذا البحث:

s_Q’Tobin 28  + القيمة السوقية للشركة( =

 إجمالي الأصول ÷القيمة الدفترية للالتزامات( 

ً على دراسة كل من؛ )Anisa, 2024  قياسا

Yu & Xiao, 2022; ; Tsang et al., 2024;

 ;Kramaric, 2020 ;Jan et al., 2021 

 

الإفصاح عن  -2

 تقارير الاستدامة

Sustain 

 مستقل

 

ويقصد به الإفصاح عن 

أبعاد الاستدامة والتي توفر 

معلومات عن أداء الشركة؛ 

الحوكمي، الاجتماعي، 

البيئي. بجانب المعلومات 

المالية الأساسية. وذلك 

لتحقيق منافع اقتصادية 

 للشركة على المدى الطويل.

شر يعكس الوزن النسبي مؤ أ.وتقاس بطريقتين؛ 

بمدى إدراج  ب.لبنود الإفصاح عن بنود الاستدامة، 

الشركة بمؤشر الاستدامة. وقد تم استخدم البديل 

الثاني في هذا البحث. حيث تم قياسها بمتغير وهمي 

في حالة التزام الشركة بمتطلبات  1يأخذ القيمة 

الإدراج بمؤشر الاستدامة والقيمة صفر بخلاف 

ً على دراسة كل من؛ ذلك. قياس ) ,.Jan et alا

2021; Alareeni & Hamdan, 2020; 

Akben-Selcuk, 2019; Herciu & Ogrean, 

  . 2023؛ واصل، 2021بريك،  ،2018;( 

+ 

 أو

- 

 مر الشركةع -3

Age 
 مُعَدِل

ويقصد به دورة حياة الشركة 

 منذ بدء نشاط الشركة

السلعي، أو الخدمي، أو 

سنوات ، أو عدد الالتجاري

ادراج  منذالتي انقضت 

 الشركة بسوق بالبورصة.

العمر بين تاريخ إنشاء الشركة أو الإدراج 

بالبورصة وكل سنة في الدراسة. وتم قياسه 

باللوغاريتم الطبيعي لعدد السنوات منذ بدء نشاط 

) ,.Zhou et alالشركة، قياساً على دراسة كل من؛ 

 ,et al., 2022; Yu & Xiao Dhar; 2024

Abdi et al., 2022; Zimon et al., ; 2022

)Jan et al., 2021; 2022 

+ 

 أو

- 

                                                 
 ( بم حق البحث.1ةرعق اةتن بأسمتا شر تت الةف ع لعد  ةرات ظهود  ل شر ع خ ل عتر  الدداسع ببدلل دقا ) 27

28 Tobin s ' Q =) market value of shares + book value of debt( ÷ book value of assets  (Kramaric, 
2020). 
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 الأثر ة قياسهطريق مفهومه نوعه المتغير

 جم الشركةح -4

Size 
 رقابي

قدرة الشركة التشغيلية على 

تحقيق إيرادات من أنشطتها 

)الصناعية، التجارية، 

الخدمية( سواء من خلال 

الاعتماد على كل مواردها 

والبشرية  المادية

 .والتكنولوجية

اريتم الطبيعي لإجمالي أصول الشركة يقاس باللوغ

أو اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الإيراد )المبيعات(، 

وقد تم الاعتماد على البديل الأول في هذا البحث، 

 ) ,Saleh & Farghaliقياساً على دراسة كل من؛

2024; Dhar et al., 2022; Zimon et al., 

Jan et al., ; 2022 ,Yu & Xiao; 2022

2021; Akben-Selcuk, 2019) 

+ 

 أو

- 

 . نتيجة النشاط5

Result 
 رقابي

وهي تشير إلى نتيجة أنشطة 

الشركة من ربح أو خسارة 

 خلال الفترة المحاسبية.

يقاس كمتغير وهمى يأخذ القيمة واحد في حالة أن 

حققت الشركة ربح خلال سنة القياس والقيمة صفر 

) et Zhouقياساً على دراسة كل من؛  بخلاف ذلك،

al., 2024; Akben-Selcuk, 2019) 

+ 

 أو

- 

 الرفع المالي -6

Leverage 

 

 رقابي

هو أحد المؤشرات المالية 

الهامة التي تستخدم للكشف 

عن حجم الأموال المقترضة 

من الغير لتمويل أصول 

 وعمليات الشركة.

 إجمالي الأصول÷ = إجمالي الالتزامات 

)ghali, Saleh & Farقياساً على دراسة كل من؛ 

 ,Zimon et al., 2022; Yu & Xiao; 2024

et al., 2022; Utomoet al.,  Dhar ;2022

2020; Akben-Selcuk, 2019) 

+ 

 أو

- 

 ركز الملكيةت -7

Concent_Own 
 رقابي

وتشير إلى استحواذ عدد 

معين من المساهمين على 

نسبة معينة من أسهم الشركة 

المصدرة والمتداولة في 

 البورصة.

ياسها من خلال مدى استحواذ كبار المساهمين وتم ق

% من أسهم الشركة المصدرة 5على نسبة تفوق

والمتداولة في البورصة، قياساً على دراسة كل من؛ 

(Chi et al., 2022; Akben-Selcuk, 2019) 

+ 

 أو

- 

. معدل دوران 8

الأصول 

Asset_Turn 

 رقابي

هو أحد المؤشرات المالية 

لكشف الهامة التي تستخدم ل

عن كفاءة استخدام الشركة 

لأصولها في تحقيق إيرادات 

 )المبيعات(.

جنيه مستثمر  1يقاس بمقدار الايراد الذي يحققه كل 

متوسط  ÷= صافي الإيرادات في أصول الشركة

ً على دراسة كل من؛  الأصول ) ,.Jan et alقياسا

2021; Herciu & Ogrean, 2018.) 

+ 

 أو

- 

  موذج الدراس  كم  ب لشكل الآتي: ن لمم  سبق، يمكن تصور
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                                                   نموذج البحث_ من اعداد الب حث :2شكل 

 أدلا  التحليل الاحص ئي 6-2-3
اعتمد البتحث على ةبموعع ةص اي لات ا حنت ةع اداا بت حنتا الوصفي، عمةتةل اودابتط،     

د وختبت ANOVAوختبتد عرفي البحث، ل حلك احلفل التبت ص  فحداد ال طي المتةد لأخفراا، احلفل او
 .SPSSج %، لذلك بتست داا ارفتة5، لذلك ع د ةستوى ةة واع F-Testةة واع ال موذج بتست داا 

 الإحص ء الوصفي                                6-2-4
ت البحث لالوصول إلى عد  ةص اوست تتجت   ابطع بةف عا حنتا الوصفي إلى لصف البةتفتت المر   هدف   

المتةللاع اهت، لذلك للوصول إلى فتت ج ام ص اةمةمهت على ةبتم  الدداسع، حتى لإن  تفا الةف ع 
ع ا حنت ةع المست دةع عي البحث  بفر  الحبا. لارمل ا حنتا الوصفي الةد د ةص اي لات ا حنت ة

 لماةتدي، لالمتوس ، لالحد ايقنى لاي فى ل ل ةترفرات الدداسع.؛ التبت ص، لاوفحراف اأامهت
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 التوص ف الإحص ئي لمتغيرا  الدراس  :3جدلل 

 

N Range Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 

Variance 

Statistic Statistic Statistic Statistic Statistic Std. Error Statistic Statistic 
Tobins_Q 522 27.98 .04 28.02 1.9362 .10195 2.32924 5.425 
Sustain 522 1.00 .00 1.00 .4693 .02186 .49954 .250 
Result 522 1.00 .00 1.00 .8678 .01484 .33902 .115 
Size 522 3.95 7.97 11.92 9.8611 .03080 .70375 .495 
Lever 522 3.28 .01 3.28 .6008 .01501 .34289 .118 

Concent_Own 522 .78 .17 .95 .6554 .00816 .18639 .035 
Asset_Turn 522 9.09 .00 9.09 .5077 .03369 .76971 .592 

Age 522 2.07 .00 2.07 1.3941 .01426 .32586 .106 
AgeSustian 522 2.06 .00 2.06 .6368 .03141 .71773 .515 

Valid N 
(listwise) 

522        

 :م  يلييتضح من الةدلل الس بق 

 ةرتاد  ل ل ةترفر ةص ةترفرات الدداسع. 522( الدداسع او Nحبا عف ع ) -

ةر  لاو امثل مةمع شر ع طتقع عراةع  28.02( الغ Tobins`Qالحد ايقنى لقةا شر تت الةف ع )  -
فوا عي ةر  لاو امثل مةمع شر ع ةنر للألموف 0.04. اف مت الرا أ فى مةمع 31/12/2019عي 
31/12/2016. 

ل حت 1( اا مةتسه بمترفر لامي، أخح القةمع Sustainإعنتق شر تت الةف ع عص الاتدار اوستداةع ) -
 ر( إذاا داج الرر ع بمؤشر اوستداةع فتةبع التزاةهت بمتطلبتاه عي أي س ع ةص س وات الدداسع ل )صف

 لا اددج.

ع ته ةت افص النفر لالواحد، حفث ارفر القةم( ارالق مةم (Resultفتةبع فرتط الرر ع ةحل القةتس -
 لاحد إلى احلافق الرر ع أداتق خ ل س ع القةتس لالقةمع صفر ب  ف ذلك.

ةمث ا لحبا الب ك التبتدي الدللي عي  11.92 ( الغSize) حبا شر تت الةف عل الحد ايقنى -
عي   للزاوت لالنتاون  لاو اةت ل حبا شر ع اللاتار  7.97اف مت الغ الحد اي فى ، 31/12/2023
31/12/2021. 
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 ع ةمث ا  جمتلي التزاةتت شر ةر   3.28( لرر تت الةف ع الغ Lever)الحد ايقنى للرع  المتلي  -
لاو  0.01اف مت الغ الحد اي فى ، 31/12/2021الحد د لالنل  المنراع إلى إجمتلي أصولهت عي 

 .31/12/2019عي ةص إجمتلي أصولهت الةراةع لحلج اوقطتن   جمتلي التزاةتت شر عامثل 

% لاو امثل ار ز 95( الغ فسبع ConcentOwnالحد ايقنى لتر ز المل ةع عي شر تت الةف ع ) -
 %17، اف مت الغ الحد اي فى 30/6/2022اوس  دداع لتدالل الحتلاتت لالبضت   عي ةل ةع شر ع 

 .31/12/2016ةمث ا لتر ز ةل ةع الب ك التبتدي الدللي عي 

لاو اةت ل ةةدل ةر   9.09( الغ Asset_Turnالحد ايقنى لمةدل  لدان أصول شر تت الةف ع ) -
 0.0006اف مت الغ الحد اي فى ، 31/12/2016 لدان أصول شر ع جهف ع للن تعتت الرحا ةع عي 

 .31/12/2023عي جدلى للت مةع الن تعةع  لاو اةت ل ةةدل  لدان شر ع شر ع

 هت. ةتسه بتللوغتداتا الطبةةي  جمتلي عد  الس وات التي افلاضفا ة ح افرت( اا مAgeعمر الرر ع ) -
اف مت ، 31/12/2023ةمث ا لةمر ةنر البد د  للإس تن لالتةمفر عي  2.07 حفث الغ الحد ايقنى

 .31/12/2021لاو امثل عمر شر ع جدلى للت مةع الن تعةع عي  0.00الغ الحد اي فى 

 ص اةتفتت جمة  ةترفرات الدداسع عي الحدل  الملابولع احنت ةتا.اوفحراف الماةتدي لابت  -

 Correlationsالارتب ط بين متغيرا  الدراس   6-2-5
حليل  ئج تبين متغيرا  الدراس  إحدى الأدلا  الإحص ئ   المدعم  لجت تعتبر مصفوف  الارتب ط     

     الانحدار:

للبةتفتت الرقمةع وكترتف الة قتت  Pearson 29فرسون لقد اعتمد البتحث على مةتس ةةتةل ادابتط ا    
ع د  المبد ةع افص ةترفرات الدداسع المستلالع لالتتبةع لالمةدلع لالرقتاةع. لقد ظهرت ة رجتت احا التحلفل

 ،  مت بتلبدلل التتلي:30(0.05% )5ةستوى ةة واع 

 

 

 
                                                 

افرسون لتحد د قو  اودابتط ال طي افص ةترفراص. عإذا  تن ا تك اودابتط )طر ي( ةوج  قوي افص المترفِّرَاْص، عإن  ادابتط ةتةلاست دا ة 29
ةوجبت ل  ه  (. لإذا  تن ا تك ادابتط )طر ي( ةوج  فاةف افص المترفِّرَاْص، عإن مةمع المةتةل ا ون 1المةتةل ا ون قرابت ةص الواحد )

  (.0فر)أقرب إلى الن
 ة تلفع او خمس ةرات علا  / أصل ة ع ةر . أن فحنل على فتةبع %. أل فسبع ال طتا عي95ال تت ج  أي فسبع الثلاع عي 30
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 مع ملا  الارتب ط بين متغيرا  الدراس  :4جدلل 
 Sustain Result Lever Concent_Own Asset_Turn Size Age AgeSustian 

Tobins_Q 
Pearson Correl. 

Sig. (2-tailed) 

-.070- 

.113 
 

Result 
Pearson Correl. 

Sig. (2-tailed) 

.050 

.257 
1  

Lever 
Pearson Correl. 

Sig. (2-tailed) 

.059 

.177 

**-318.- 

.000 
1  

Concent_Own 
Pearson Correl. 

Sig. (2-tailed) 

*-097.- 

.027 

-.019- 

.668 

.005 

.907 
1  

Asset_Turn 
Pearson Correl. 

Sig. (2-tailed) 

*-107.- 

.014 

*095. 

.029 

*-113.- 

.010 

-.038- 

.382 
1  

Size 
Pearson Correl. 

Sig. (2-tailed) 

**275. 

.000 

**154. 

.000 

**199. 

.000 

*110. 

.012 

**-217.- 

.000 
1  

Age 
Pearson Correl. 

Sig. (2-tailed) 

*-108.- 

.013 

-.001- 

.986 

-.037- 

.399 

-.003- 

.937 

*099. 

.023 

-.078- 

.075 
1  

AgeSustian 

Pearson Correl. 

Sig. (2-tailed) 

**944. 

.000 

.046 

.298 

.053 

.223 

*-099.- 

.023 

-.080- 

.067 

**242. 

.000 

**137. 

.002 
1 

N 522 522 522 522 522 522 522 522 

 يوضح الةدلل الس بق العديد من المعلوم   أهمي  م  يلي:

 (.Nةرتاد  ) 522حبا المرتادات  - 

تق عص الاتدار اوستداةع ( لا عنTobins_Q) اللادد  الت تعسةع( افص -0.070قددو ) سلبي لجو  ادابتط -
(Sustain لاحا اودابتط غفر ةة وي ين مةمع ،)Sig. =0.113 المستوى  ع أكبر ةصلاي مةم 

 %(.5المة وي الملابول )

( لفتةبع ال رتط Sustainافص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع ) 0.05قددو  إابتاي لجو  ادابتط -
(Result لاحا اودابتط غفر ةة وي ين مةمع ،)Sig.  =0.275 المستوى  لاي مةمع أكبر ةص 

 %(.5المة وي الملابول )
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( لالرع  المتلي Sustainافص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع ) 0.59قددو  إابتاي لجو  ادابتط -
(Lever لاحا اودابتط غفر ةة وي ين مةمع ،)Sig.  =0.177 المة وي  المستوى  لاي مةمع أكبر ةص 

 %(.5الملابول )

 ةع ( لار ز الملSustainافص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع ) 097.-قددو  سلبي لجو  ادابتط -
(Concent_Own لاحا اودابتط ةة وي ين مةمع ،)Sig.  =.027 المستوى  لاي مةمع أقل ةص 

 %(.5المة وي الملابول )

ن ايصول ( لةةدل  لداSustainافص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع ) 107.-قددو  سلبي لجو  ادابتط -
(Asset_Turn لاحا اودابتط ةة وي ين مةمع ،)Sig.  =.014 المة وي  المستوى  لاي مةمع أقل ةص

 %(.5الملابول )

( لحبا الرر ع Sustainافص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع ) 275.قددو  إابتاي لجو  ادابتط -
(Size لاحا اودابتط ةة وي ين مةمع ،)Sig.  =.000 ول المة وي الملاب المستوى  لاي مةمع أقل ةص
(5.)% 

(، Ageع )( لعمر الرر Sustainالاتدار اوستداةع )افص ا عنتق عص  108.-قددو  سلبي لجو  ادابتط -
 %(.5المة وي الملابول ) المستوى  لاي مةمع أقل ةص Sig.  =.013لاحا اودابتط ةة وي ين مةمع 

علي افص ( لالمترفر التفتSustainافص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع ) 944.قددو  إابتاي لجو  ادابتط -
 .Sig(، لاحا اودابتط ةة وي ين مةمع AgeSustianر اوستداةع )عمر الرر ع لا عنتق عص الاتدا

 %(.5المة وي الملابول ) المستوى  لاي مةمع أقل ةص 000.= 

 نت ئج اختب ر فرضي البحث 6-2-6
  وفح البحث عي احو البز ةع فتت ج اختبتد الفرففص الستاق صةتغتهمت احنت ةتا لذلك على ال حو التتلي:

 فرض الألل:نت ئج اختب ر ال -أ

اا اوعتمت  على فموذج اوفحداد المتةد  التتلي وختبتد الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع     
 حيث تو ص  غ  الفرض الألل البديل كم  يلي:)كمترفر اتب (.  )كمترفر ةستلال( لاللادد  الت تعسةع

H1 
تت تداةع لاللادد  الت تعسةع للرر اوجد ع قع ذات  ولع إحنت ةع افص ا عنتق عص الاتدار اوس

 الملافد  بمؤشر اوستداةع بتلبودصع المنراع. 

 لام ص صةتغع فموذج اوفحداد لهحا الفرض  مت  لي: 
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Tobins_Q = β0 + β1 Sustain + β2 Result + β3 Lever + β4 Asset_Turn 

 + β5 Concent_Own + β6 Size + €t 

 معجى رموز نموذج الفرض الألل للدراس  :5ل جدل                 :      حيث إن
 الرمز التفسير

 Tobins_Q كمتغير تابع() القدرة التنافسية للشركة مقاسة بقيمة الشركة

 0β المقدار الثابت لمعادلة الانحدار

 1β المستقل والمتغير التابع.معامل الانحدار والذي تحدد اتجاه العلاقة بين المتغير 

 Sustain )كمتغير مستقل(ر الاستدامة عن العام الحالي للشركة محل القياس الإفصاح عن تقاري

 2Β .لتابعالرقابي الأول والمتغير امعامل الانحدار والذي يحدد اتجاه العلاقة بين المتغير 

 Result نتيجة نشاط الشركة )المتغير الرقابي الأول(

 3Β لتابعاالرقابي الثاني والمتغير ير معامل الانحدار والذي يحدد اتجاه العلاقة بين المتغ

 Lever الرفع المالي )المتغير الرقابي الثاني(

 4Β لتابعاالرقابي الثالث والمتغير معامل الانحدار والذي يحدد اتجاه العلاقة بين المتغير 

 Asset_Turn معدل دوران أصول الشركة )المتغير الرقابي الثالث(

 5Β لتابعاالرقابي الرابع والمتغير اتجاه العلاقة بين المتغير معامل الانحدار والذي يحدد 

 Concent_Own نسبة تركز ملكية الشركة محل القياس. )المتغير الرقابي الرابع(

 6Β لتابعاالرقابي الخامس والمتغير معامل الانحدار والذي يحدد اتجاه العلاقة بين المتغير 

 Size رقابي الخامس(حجم الشركة محل التحليل. )المتغير ال

 €t .خطأ العشوائي لنموذج الانحدار المتعددال

 لاةد اررفل اةتفتت فموذج اوفحداد للفرض ايلل ظهرت البدالل التتلةع:
Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 a403. .163 .153 2.14367 

a. Predictors: (Constant), Size, Concent_Own, Profit, Asset_Turn, Sustain, Lever 
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aANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 460.008 6 76.668 16.684 b000. 

Residual 2366.594 515 4.595   

Total 2826.602 521    

a. Dependent Variable: Tobins_Q 
b. Predictors: (Constant), Size, Concent_Own, Profit, Asset_Turn, Sustain, Lever 

 

 

  aCoefficients 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t 

 
Collinearity 

Statistics 

B 
Std. 

Error 
Beta Sig. Tolerance VIF 

1 (Constant) 11.683 1.403  8.325 .000   

Sustain .146 .198 .031 .739 .460 .905 1.105 

Result   .689 .303 .100 2.273 .023 .836 1.196 

Lever 1.753 .300 .258 5.845 .000 .834 1.199 

Asset_Turn -.005- .126 -.002- -.036- .971 .932 1.073 

Concent_Own 1.852 .512 .148 3.616 .000 .968 1.033 

Size -1.286- .150 -.388- -8.591- .000 .795 1.258 

    a. Dependent Variable: Tobins_Q 

 لتشير الجت ئج الس بق  إلى م  يلي:

% 5ع د المستوى المة وي الملابول  b0.000 الرا ) Sig.ANOVA( القةمع اوحتمتلةع لل موذج -
لتتلي لات%(، 15.3أي ) = 0.153د المةدل( الرا للتحلفل، لالملادد  التفسفراع لل موذج )ةةتةل التحد 

دد  ام ص اللاول بأن ال موذج ةة وي لصتلح وختبتد الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللا
طرأ الت تعسةع للرر تت المددجع عي ةؤشر اوستداةع المنري، لاتلتتلي ام ص افسفر الترفرات التي ا

ص الاتدار فتةبع ارفر المترفر المستلال )ا عنتق ع% 15.3 تعسةع( ا سبع على المترفر التتب  )اللادد  الت
 اوستداةع( لالمترفرات الرقتاةع.

( لةرررص ثرررا عرررإن ةترفررررات 10( ل تعرررع ةترفررررات ال مررروذج لرررا اتبرررتلز )VIFمةمرررع ةةتةرررل اضررر ا البةتفرررتت ) -
تط افص احو المترفررات لرةس فموذج الدداسع و اةتفي ةص ةر لع التداخل ال طي فةمت اف هت،  مت أن اوداب

له  ولع إحنت ةع لف فل جداا، لاحا  دل على قو  فموذج الدداسع عري افسرفر أثرر المترفرر المسرتلال علرى 
 .المترفر التتب 
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 1لالقةمرع  0.1ةلابرول احنرت ةتا طتلمرت اتررالق مةمتره ةرت ارفص القةمرع  (Toleranceاةتبر ةةتةرل التحمرل ) -
 وجد ةر لع ادابتط خطي افص ةترفرات الدادسع.لاتلتتلي ام ص اللاول بأفه و ا

مةمرع لاري  460.للمترفر المستلال )ا عنتق عص الاتدار اوستداةع( الررا P. Value القةمع اوحتمتلةع  -
دد  %، لاتلتررتلي عررإن الة قررع غفررر ةة واررع اررفص المترفررر التررتب  )اللارر5ةررص المسررتوى المة رروي الملابررول  أكبررر

وجبرع اف مرت  تفرا مةمرع ةةتةرل اوفحرداد ة اوسرتداةع(،)ا عنتق عص الاتدار  الت تعسةع( لالمترفر المستلال
(1β=146.دولع على إابتاةع الة قع ارفص  ) ي المترفرراص ايستسرفص للدادسرع. لاتفرق فتةبرع البحرث الحرتل

لالترررري أكرررردت علررررى أن دأس المررررتل  Qudratulloh & Desmiza, (2024)ةرررر  اوصررررلا إلةرررره  داسررررع 
تت وسرتداةع جز ةرتا لرةس لهمرت ارأثفر ةة روي علرى مةمرع الررر ع، لذلرك برتلتطبفق علرى اةتفرالف ري لالارارر ا

 .2022-2018شر ع ةددجع ابودصع افدلفةسةت خ ل الفتر   15

ةررص  أقررللارري  023.للمترفررر الرقررتاي ايلل )فتةبررع فرررتط الرررر ع( الرررا  P. Valueالقةمررع اوحتمتلةررع  -
تلي عرررإن الة قرررع ةة وارررع ارررفص المترفرررر الترررتب  )اللاررردد  الت تعسرررةع( %، لاتلتررر5 المسرررتوى المة ررروي الملابرررول

(  دولرع علرى .2β=689لمةمرع ةةتةرل اوفحرداد ةوجبرع ) الررر ع(،لالمترفر الرقرتاي ايلل )فتةبرع فررتط 
 المترفراص التتب  لالرقتاي ايلل. إابتاةع الة قع افص

ى ةرص المسرتو  أقرللاري  000.)الرع  المرتلي( الررا للمترفر الرقتاي الثتفي  P. Valueالقةمع اوحتمتلةع  -
رفر الرقرتاي %، لاتلتتلي عإن الة قع ةة واع افص المترفر التتب  )اللادد  الت تعسةع( لالمت5 المة وي الملابول

المترفررراص  (  دولرع علررى إابتاةرع الة قرع ارفص3β=1.753الثرتفي،  مرت أن مةمرع ةةتةررل اوفحرداد ةوجبرع )
 الثتفي.التتب  لالرقتاي 

ةرص  أكبرلاي  971.للمترفر الرقتاي الثتلث )ةةدل  لدان ايصول( الرا  P. Valueالقةمع اوحتمتلةع  -
تعسررةع( %، لاتلترتلي عرإن الة قرع غفررر ةة وارع ارفص المترفرر الترتب  )اللاردد  الت 5 المسرتوى المة روي الملابرول

 بةع الة قرع ارفص(  دولع على سل-.4β=-005لالمترفر الرقتاي الثتلث، أةت مةمع ةةتةل اوفحداد ستلبع )
 المترفراص التتب  لالرقتاي الثتلث.

 ةرص المسرتوى  أقرللاري  000.للمترفر الرقتاي الراب  )ار رز المل ةرع( الررا  P. Valueالقةمع اوحتمتلةع  -
فر الرقرتاي تر%، لاتلتتلي عإن الة قع ةة واع افص المترفر التتب  )اللادد  الت تعسةع( لالم5 المة وي الملابول

المترفررراص  (  دولررع علررى إابتاةررع الة قررع اررفص5β=1.852الرابرر ،  مررت أن مةمررع ةةتةررل اوفحررداد ةوجبررع )
 التتب  لالرقتاي الراب .

ةررررص  أقررررللارررري  000.)حبررررا الرررررر ع( الرررررا  ال ررررتةسللمترفررررر الرقررررتاي  P. Valueالقةمررررع اوحتمتلةررررع  -
لة قرررع ةة وارررع ارررفص المترفرررر الترررتب  )اللاررردد  الت تعسرررةع( %، لاتلترررتلي عرررإن ا5 المسرررتوى المة ررروي الملابرررول
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(  دولررع علررى -5β=-1.286لالمترفررر الرقررتاي )حبررا الرررر ع(،  مررت أن مةمررع ةةتةررل اوفحررداد سررتلبع )
 المترفراص التتب  لالرقتاي ال تةس. سلبةع الة قع افص

 واع افص ا عنتق عص الاتدار ةص احلفل فتت ج اختبتد الفرض ايلل: عدا لجو  ع قع ةةليتضح       
لب لت لي تو اوستداةع )كمترفر ةستلال( لاللادد  الت تعسةع )كمترفر اتب ( على الرغا ةص إابتاةع احو الة قع. 

عتتفق فتت ج احا الفرض ة  ةت اوصلا إلةه لمن ن ح   شكل العلاق  (، 1Hرفض الفرض البديل الألل )
الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع )لبف ةع، اوجتمتعةع،  بإية ب   Zimon et al., (2022) داسع 

شر ع ةلافد  ابودصع طهران خ ل  178الحو مع، ايخ مةع( لسمةع الرر ع، لذلك بتلتطبفق على اةتفتت 
 Dewi  داسع . أةت ةص فتحةع قو  الة قع عتتفق فتةبع احا الفرض ة  أكدت علةع فتةبع2020-2013الفتر  

(2024)et al.,   بأن أ اا اوستداةع اوقتنت اع لةس له ع قع بتلمفز  الت تعسةع، لذلك بتلتطبفق على اةتفتت
لاترتبه أاضتا ة  فتت ج  ل ةص البحوا . 2022-015شر ع ةلافد  ابودصع إفدلفةسةت خ ل الفتر   15

) ;llay, Bua Zhou et al., 2024; Dzugwahi & Ola, 2024;Migliavacca, 2024التتلةع: 
)Arjowo, 2014&  Nugroho; Swarnapali, 2018; 2022. 

  ني:نت ئج اختب ر الفرض الث -ب

اا اوعتمت  على فموذج اوفحداد المتةد  التتلي وختبتد الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع     
ظل المترفرات الرقتاةع على اللادد  الت تعسةع للرر تت المددجع بمؤشر اوستداةع بتلبودصع المنراع عي 

 حيث تو ص  غ  الفرض الث ني البديل كم  يلي:لعمر الرر ع  مترفر ةةدل للة قع ايستسةع للبحث. 

H2 
ةع وستداا تلف اأثفر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع على اللادد  الت تعسةع للرر تت الملافد  بمؤشر ا

 بتلبودصع المنراع بتخت ف عمر الرر ع.

 فموذج اوفحداد لهحا الفرض  مت  لي: لاا صةتغع 

 Asset_Turn 4β+  Lever 3β+  Result 2β+ Sustain 1β+  0β=  Tobins_Q 

t+ € AgeSustian 8β+  Age 7β+  Size 6β+  Concent_Own 5β+  

 لة  ثبتت بةض ةترفرات فموذج الفرض ايلل
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 معجى رموز نموذج الفرض الث ني للدراس  :6جدلل 

 رمزال التفسير
  )اللادد  المُةَدِل )عمر الرر ع( لالمترفر التتب ةةتةل اوفحداد لالحي احد  اابتو الة قع افص المترفر 

 7β الت تعسةع(

 Age عمر الرر ع )المترفر المُةَدِل( 
  اللادد  ةلاداد الترفر بتلزات   أل بتوف فتض عي قدد  ا عنتق عص الاتدار اوستداةع على افسفر الترفر عي

 8β ت تعسةع عي ظل ا داج عمر الرر ع ةص عدةه بتلة قع ايستسةع للبحث.ال

فص  قع اايثر التفتعلي افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع  مترفر ةستلال لعمر الرر ع  مترفر ة ةَدِل للة
 .ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع للرر تت المددجع بمؤشر اوستداةع المنري 

AgeSustian 
 

 لاةد اررفل اةتفتت فموذج افحداد الفرض الثتفي ظهرت البدالل التتلةع:
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 
Std. Error of the 

Estimate 

1 a424. .179 .167 2.12634 

a. Predictors: (Constant), AgeSustian, Profit, Concent_Own, Asset_Turn, Age, Lever, Size, Sustain 
 

aANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 507.161 8 63.395 14.021 b000. 

Residual 2319.441 513 4.521   

Total 2826.602 521    

a. Dependent Variable: Tobins_Q 
b. Predictors: (Constant), AgeSustian, Profit, Concent_Own, Asset_Turn, Age, Lever, Size, Sustain 
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  Coefficientsa 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 
t 

 
Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Sig. Tolerance VIF 

1 (Constant) 13.964 1.583  8.824 .000   

Sustain -2.278- .829 -.489- 
-

2.749- 
.006 .051 9.755 

Result .684 .300 .100 2.276 .023 .836 1.196 
Lever 1.724 .298 .254 5.792 .000 .833 1.200 

Asset_Turn .010 .126 .003 .077 .939 .927 1.079 
Concent_Own 1.871 .508 .150 3.683 .000 .968 1.034 

Size -1.278- .149 -.386- 
-

8.599- 
.000 .794 1.260 

Age -1.272- .421 -.178- 
-

3.018- 
.003 .460 2.172 

Age Sustian 1.722 .577 .531 2.985 .003 .051 9.750 

 لتشير الجت ئج الس بق  إلى م  يلي:

، حلفل% للت5ع د ةستوى المة واع الملابول  b.0000الرا  Sig.( ANOVA( القةمع اوحتمتلةع لل موذج -
للاول الاتلتتلي ام ص ، )ةةتةل التحد د المةدل(% 16.7أي  = 0.167لالرا الملادد  التفسفراع لل موذج 

ةع بأن ال موذج ةة وي لصتلح وختبتد الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعس
 مترفررات التي اطرأ على الللرر تت المددجع عي ةؤشر اوستداةع المنري، لاتلتتلي ام ص افسفر الترف

 ل أثرظالتتب  )اللادد  الت تعسةع( فتةبع ارفر المترفر المستلال )ا عنتق عص الاتدار اوستداةع( لعي 
 المترفر الم ةَدِل لالمترفرات الرقتاةع أاضتا، 

( لةرررص ثرررا عرررإن ةترفررررات 10( ل تعرررع ةترفررررات ال مررروذج لرررا اتبرررتلز )VIFمةمرررع ةةتةرررل اضررر ا البةتفرررتت ) -
ت ذج الدداسرع و اةررتفي ةرص ةررر لع الترداخل ال طرري فةمرت اف هرت،  مررت أن اودابرتط اررفص ارحو المترفرررافمرو 

لرررةس لررره  ولرررع إحنرررت ةع لفررر فل جرررداا، لارررحا  ررردل علرررى قرررو  فمررروذج الدداسرررع عررري افسرررفر أثرررر المترفرررر 
 .المستلال على المترفر التتب 

 1لالقةمرع  0.1رالق مةمتره ةرت ارفص القةمرع ةلابرول احنرت ةتا طتلمرت اتر (Toleranceاةتبر ةةتةرل التحمرل ) -
 لاتلتتلي ام ص اللاول بأفه و اوجد ةر لع ادابتط خطي افص ةترفرات الدادسع.

مةمرع لاري  006.للمترفر المستلال )ا عنتق عص الاتدار اوستداةع( الررا P. Value القةمع اوحتمتلةع  -
ع ةة واع افص المترفرر الترتب  )اللاردد  الت تعسرةع( %، لاتلتتلي عإن الة ق5ةص المستوى المة وي الملابول  أقل
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-=1β)لالمترفرررر المسرررتلال )ا عنرررتق عرررص الارررتدار اوسرررتداةع(، اف مرررت  تفرررا مةمرررع ةةتةرررل اوفحرررداد سرررتلبع 
 المترفراص ايستسفص للدادسع.  دولع على سلبةع الة قع افص (2.278

ةررص  أقررللارري  023.فرررتط الرررر ع( الرررا  للمترفررر الرقررتاي ايلل )فتةبررع P. Valueالقةمررع اوحتمتلةررع  -
( لالمترفرر %، لاتلتتلي عإن الة قع ةة واع افص المترفر التتب  )اللادد  الت تعسةع5 المستوى المة وي الملابول

(  دولررع علررى إابتاةررع .2β=689الرقررتاي ايلل )فتةبررع فرررتط الرررر ع(، لمةمررع ةةتةررل اوفحررداد ةوجبررع )
   لالرقتاي ايلل.المترفراص التتب الة قع افص

ى ةرص المسرتو  أقرللاري  000.للمترفر الرقتاي الثتفي )الرع  المرتلي( الررا  P. Valueالقةمع اوحتمتلةع  -
فرر الرقرتاي %، لاتلتتلي عإن الة قع ةة واع ارفص المترفرر الترتب  )اللاردد  الت تعسرةع( لالمتر5 المة وي الملابول

المترفررراص  (  دولررع علررى إابتاةررع الة قررع اررفص3β=1.724)الثررتفي،  مررت أن مةمررع ةةتةررل اوفحررداد ةوجبررع 
 التتب  لالرقتاي الثتفي.

ةص  أكبرلاي  939.للمترفر الرقتاي الثتلث )ةةدل  لدان ايصول( الرا  P. Valueالقةمع اوحتمتلةع  -
سررةع( لت تع%، لاتلتررتلي عررإن الة قررع غفررر ةة واررع اررفص المترفررر التررتب  )اللارردد  ا5 المسررتوى المة رروي الملابررول

 فصار(  دولع علرى اابتاةرع الة قرع 4β=0.010لالمترفر الرقتاي الثتلث، أةت مةمع ةةتةل اوفحداد ةوجبع )
 المترفراص التتب  لالرقتاي الثتلث.

ى ةرص المسرتو  أقرللاري  000.للمترفر الرقتاي الراب  )ار ز المل ةع( الررا  P. Valueالقةمع اوحتمتلةع  -
فرر الرقرتاي اتلتتلي عإن الة قع ةة واع ارفص المترفرر الترتب  )اللاردد  الت تعسرةع( لالمتر%، ل 5 المة وي الملابول

المترفررراص  (  دولررع علررى إابتاةررع الة قررع اررفص5β=1.781الرابرر ،  مررت أن مةمررع ةةتةررل اوفحررداد ةوجبررع )
 التتب  لالرقتاي الراب .

%، 5ةرص  أقرللاري  000.رر ع( الررا )حبا ال ال تةسللمترفر الرقتاي  P. Valueالقةمع اوحتمتلةع  -
ن  ع(،  مرت ألاتلتتلي عإن الة قع ةة واع افص المترفر التتب  )اللادد  الت تعسةع( لالمترفر الرقتاي )حبا الررر 

لمترفرراص الترتب  لالرقرتاي ا (  دولرع علرى سرلبةع الة قرع ارفص6β=- -1.278مةمع ةةتةل اوفحرداد سرتلبع )
 ال تةس.

)عمر الرر ع( بر ل ة فر   تن له اأثفر سلبي علرى المترفرر الترتب  )اللاردد  الت تعسرةع( ين المترفر المُةَدِل  -
 (= Sig،  مرت أن ارحا الترأثفر ةة روي ين القةمرع اوحتمتلةرع لمترفرر عمرر الررر ع )7β  =-1.272مةمرع 
 % ل موذج اوختبتد ا حنت ي.5 ةص المستوى المة وي الملابول أقللاي  003.
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افص ةترفري ا عنتق عص الاتدار اوستداةع  مترفر ةستلال،  ب لتف عللق بتلمترفر ال تص أةت فةمت  تة -
على الة قع افص ا عنتق عص الاتدار  إية بي معجوي  لعمر الرر ع  مترفر ةُةَدِل، علاد  تن له اأثفر

مترفر اتب (، اوستداةع )كمترفر ةستلال( لاللادد  الت تعسةع للرر تت المددجع بمؤشر اوستداةع المنري )ك
 = (Sig(للمترفر التفتعلي ل تفا القةمع اوحتمتلةع ،8β = 1.722حفث  تن ةةتةل افحداد احا المترفر

لمن ثو يؤثر متغير  % ل موذج اوختبتد ا حنت ي.5 ةص المستوى المة وي الملابول أقلأفهت أي  003.
ص ح عن تق رير الاستدام ( على عمر الشرك  كمتغير معدل عجدم  يتف عل مع المتغير المستقل )الإف

  .القدرة التج فس   )كمتغير ت بع( للشرك   المدرج  ي مؤشر الاستدام  ب لبورص  المصري 

ر ةص احلفل فتت ج اختبتد الفرض الثتفي لجو  ع قع سلبةع ةة واع افص ا عنتق عص الاتداليتضح    
من ل ر ع(. فتةبع لجو  المترفر المةدل )عمر الر اوستداةع )ةترفر ةستلال( لاللادد  الت تعسةع )ةترفر اتب (

ام  على يختلف الإفص ح عن تق رير الاستد :2Hثو يمكن قبول الفرض البديل الث ني لالذي يجص على: 
  رك ".القدرة التج فس   للشرك   المدرج  بمؤشر الاستدام  ب لبورص  المصري  ب ختلاف عمر الش

دار لجو  ع قع سلبةع ةة واع افص ا عنتق عص الاتةبع الستبلاع )، أفه ام ص افسر ال تليرى الب حث  
 متدستتةاوستداةع لاللادد  الت تعسةع فتةبع لجو  المترفر المةدل(، بأن الرر تت ايطول عمرا ا فق على 
ةع السوم اوستداةع بر ل أكثر ةص الوف  المثتلي ايةر الحي   تج ع ه اأثر أ ا هت المتلي لةص ثا مةمتهت

 بتا أاضتا. سل

افص مةمع علاق  سلب   إلى لجو   ,Nguyen( 2020 داسع )لاتفق فتت ج احا الفرض ة  ةت اوصلا  
 97الرر ع لةستوى التزاا الرر ع بت عنتق عص الاتدار اوستداةع، لذلك ةص خ ل احلفل اةتفتت أكبر 

وجو  ع قع سلبةع ا  Wasara & Ganda, (20(19شر ع ألمتفةع.  مت اتفق ةص ة  اوصلا إلةه  داسع 
ى طبفق علةة واع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع  مقةتس لللادد  الت تعسةع، لذلك بتلتغفر 
ه أاضتا ة  فتت ج  ل ةص . لاترتب2014-2010شر تت ةددجع عي اودصع ج وب أعراقةت خ ل الفتر   10

 .) et al., 2024; Cerciello et al., 2023Wardan & Rizki, 2024; Shakil(البحوا التتلةع: 

 التحليل الإض في  6-2-7
 هدف البحث عي احو البز ةع إلى إعت   اختبتد عرض البحث ايستسي الستاق عرفه بطرالاع أخرى     

س للتحلاق ةص طبةةع الة قع ةحل البحث ةر  أخرى، لذلك بتعتبتد عمر الرر ع ةترفر دقتاي إفتعي للة
 لتتلي س ون فموذج التحلفل  مت  لي:ةترفر ةةدل لات
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Asset_Turn 4β+  Lever 3β+  Result 2β+ Sustain 1β+  0β=  Tobins_Q 

t+ € Age 7β+  Size 6β+  Concent_Own 5β+   

 لاةد اررفل اةتفتت فموذج اوفحداد ا فتعي ظهرت البدالل التتلةع:
Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square Std. Error of the Estimate 

1 a406. .165 .154 2.14264 

a. Predictors: (Constant), Age, Result, Concent_Own, Asset_Turn, Sustain, Lever, Size 

 
aANOVA 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 466.880 7 66.697 14.528 b000. 

Residual 2359.722 514 4.591   

Total 2826.602 521    

a. Dependent Variable: Tobins_Q 

b. Predictors: (Constant), Age, Result, Concent_Own, Asset_Turn, Sustain, Lever, Size 
 

aCoefficients 

Model 

Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients 

t Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant) 12.241 1.475  8.300 .000 

Sustain .125 .198 .027 .631 .528 

Result .687 .303 .100 2.269 .024 

Concent_Own 1.848 .512 .148 3.610 .000 

Asset_Turn .008 .127 .003 .061 .952 

Size -1.291- .150 -.390- -8.625- .000 

Lever 1.747 .300 .257 5.827 .000 

Age -.356- .291 -.050- -1.223- .222 

a. Dependent Variable: Tobins_Q 

  لتشير نت ئج التحليل الإض في الس بق  إلى م  يلي

% 5ع د المستوى المة وي الملابول  b.0000الرا  ) Sig.ANOVA( القةمع اوحتمتلةع لل موذج -
لاتلتتلي ام ص اللاول بأن %، 15.4أي ا سبع  = 0.154 للتحلفل، لالرا الملادد  التفسفراع لل موذج

ال موذج ةة وي لصتلح وختبتد الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع 
للرر تت المددجع عي ةؤشر اوستداةع المنري، لاتلتتلي ام ص افسفر الترفرات التي اطرأ على 
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ةبع ارفر المترفر المستلال )ا عنتق عص الاتدار اوستداةع( لعي المترفر التتب  )اللادد  الت تعسةع( فت
 ظل أثر المترفرات الرقتاةع.

اي ل  528.للمترفر المستلال )ا عنتق عص الاتدار اوستداةع( الرا P. Value القةمع اوحتمتلةع  -
دد  للا%، لاتلتتلي عإن الة قع افص المترفر التتب  )ا5ةص المستوى المة وي الملابول  مةمع أكبر

ةل ع ةةتالت تعسةع( لالمترفر المستلال )ا عنتق عص الاتدار اوستداةع( غفر ةة واع، اف مت  تفا مةم
 .المترفراص ايستسفص للدادسع  دولع على إابتاةع الة قع افص (1β= 0.125)اوفحداد ةوجبع 

ام  ر الاستدعن تق ريلمم  سبق، يمكن القول بأنه على الرغو من الارتب ط الإية بي بين الإفص ح    
 1/1/2016 لالقدرة التج فس   للشرك   المدرج  بمؤشر الاستدام  للبورص  المصري  خلال الفترة من

 ، إلا أن هذه العلاق  ل ست ذا  دلال  إحص ئ  .31/12/2023لحتى 

 افصادابتط إابتاي اوجو   Ahmed, (2017)لاتطتاق فتةبع التحلفل ا فتعي ة  ةت اوصلا  داسع     
ESG  ل حلك ةت 2014شر ع ةلافد  بتلبودصع المنراع عتا  130لمةمع الرر ع، لذلك بتلتطبفق على .

( اوجو  ع قع إابتاةع افص ا داج الرر ع بمؤشر اوستداةع 2021أكدت علةه فتت ج  داسع اراك، )
داجهت بمؤشر شر ع  اا إ  30المنري لمةمع الرر ع  مقةتس لللادد  الت تعسةع، لذلك بتلتطبفق على 

. لعلى المستوى الدللي اتطتاق ة  فتت ج 2020-2017اوستداةع للبودصع المنراع خ ل الفتر  ةص 
 ;Zhou et al., 2024; Alodat et al., 2024a; Dzugwahi & Ola, 2024)  داسع  ل ةص؛

Nugroho & Arjowo, 2014)   . 

 ملخص نت ئج فرضي البحث 6-2-8
 م ص ال ةص أاا ال تت ج عي البدلل التتلي:ةص ال تت ج الستبلاع ا   

 ملخص نت ئج فرلض البحث :7جدلل 

 ص غ  الفمرض م.
 تحليل

 إض في أس سي

1H ةع اوجد ع قع ذات  ولع إحنت ةع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعس
 رفض رفض  )القةمع السومةع( للرر تت الملافد  بمؤشر اوستداةع بتلبودصع المنراع.

2H 
ر بمؤش ا تلف اأثفر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع على اللادد  الت تعسةع للرر تت الملافد 

  قبول اوستداةع بتلبودصع المنراع بتخت ف عمر الرر ع.

  لةص فتت ج اوختبتدات الستبلاع ام ص ا جتبع على سؤالي البحث: 
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تغير   )كمر مستقل( على القدرة التج فس   للشرك . هل يؤثر الإفص ح عن تق رير الاستدام  )كمتغي1
 ت بع(، لهل يوجد دليل على هذا التأثير من البورص  المصري ؟

 تت تو ابفعلى الرغا ةص اأكفد فتت ج الدداسع ال يراع على لجو  اأثفر ةتبت ص اللاو  لاوابلالإج ب  هي: 
 ةع علىنراع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداالممتدسع الم تلفع حول الةتلا ل حلك عي اف ع الممتدسع الم

ر اةع غفاللادد  الت تعسةع للرر تت. إو أن فتت ج الدداسع التطبةقةع الحتلةع أكدت على لجو  ع قع إابت
لتي اةة واع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع  مقةتس اد ل لللادد  الت تعسةع للرر تت 

 منري خ ل عتر  الدداسع.أ دجا بمؤشر اوستداةع ال

ة القدر . هل يؤثر عمر الشرك  )كمتغير معدل( على العلاق  بين الإفص ح عن تق رير الاستدام  ل 2
 التج فس   للشرك  ، لهل يوجد دليل على هذا التأثير من البورص  المصري ؟

بودصع اوستداةع بتلفةا أكدت فتت ج التحلفل ا حنت ي لبةتفتت الرر تت المددجع بمؤشر لالإج ب  هي: 
على احول الة قع ا ابتاةع غفر المة واع  31/12/2023لحتى  1/1/2016المنراع خ ل الفتر  ةص 

قع لى ع إافص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  الت تعسةع للرر تت الملافد  بمؤشر اوستداةع المنري 
 ةة واع سلبةع عي ظل لجو  عمر الرر ع. 

     لالمقترح   البحث   المستقبل  التوص  الجت ئج ل  6-3
 نت ئج البحث 6-3-1

 إلى الةد د ةص ال تت ج لةل أامهت ةت  لي: خلص البحث عي شلاع ال يري     

اةد ةةلوةتت الاتدار اوستداةع جزااا ة م ا لنود  الرر ع أةتا  تعع أصحتب المنتلح، لفتةبع  -
حو مع ع لالعتمت  على الةواةل لالمؤشرات البف ةع لاوجتمتعةاواتمتا المتزا د بلاضتات اوستداةع اا او

ة  ةرلد الوقا عي الاتدار اوستداةع  مؤشر على أن الرر ع اسفر على الطراق النحةح وكتستب 
  ةفز  ا تعسةع.

بت ص فتت ج الدداستت الستبلاع حول ش ل الة قع )إابتاي/ سلبي( لقو  الة قع )ةة وي/ غفر ةة وي( ا -
 ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع )كمقةتس اد ل للادد  الرر ع الت تعسةع(.افص 

ةةيا الدداستت الستبلاع لانفع ختصع التي است دت على  لفل اطبةلاي ةص اف تت ايعمتل المتلادةع  -
 تفا الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع عي السوق.  مت لةة واع  عما إابتاةع 

اللاو  التفسفراع للإعنتق عص الاتدار اوستداةع  مترفر ةستلال  بفر  )جواراع( لتفسفر الترفرات عي قدد  
 الرر ع الت تعسةع أل مةمع الرر ع  مترفر اتب  لاو ةت اةرف بمة واع الة قع.
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 وستداةعبتلدلل الفلافر  لال تةةع بأامةع ةةلوةتت الاتدار الانفع ختصع فةف لعي أصحتب المنتلح  -
تي تت القد ا ون ةبرد لوجو  الة قع السلبةع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع بتلدداس

 ستداةعلابت  ا اللاو  التفسفراع للإعنتق عص الاتدار اواما على اف ع ةمتدسع الرر تت عي احو الدلل. 
ف ت اةر ةمةمع الرر ع  مترفر اتب  لاو  كمترفر ةستلال عي افسفر الترفرات عي قدد  الرر ع الت تعسةع أل

 بضةف أل عدا ثبوت الة قع.

 تعسةع كدت فتت ج الدداسع التطبةقةع على إابتاةع الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لاللادد  التأ -
)مةمع الرر ع( لذلك بتلتطبفق على الرر تت المددجع بمؤشر اوستداةع ابودصع ايلداق المتلةع 

عي  ة واعاع، اف مت  تفا اللاو  التفسفراع للمترفر المستلال )ا عنتق عص الاتدار اوستداةع( غفر ةالمنر 
ص حفث اةع ةافسفر الترفر عي المترفر التتب  )اللادد  الت تعسةع(، لذلك عي ظل ابت ص أثر المترفرات الرقت

 على الة قع مر الرر ع()ع ش ل/ةة واع الة قع ة  المترفر التتب .  مت  تن أثر المترفر المةدل
 ايستسةع سلبةتا لةة واتا لذلك عي ظل ابت ص أثر المترفرات الرقتاةع أاضتا.

 توص    البحث 6-3-2
 ا تاا على ةت افتهى إلةه البحث ةص فتت ج، الاترق البتحث عد اا ةص التوصةتت أامهت ةت  لي:

 امةع التي اددس بتلبتةةتت المنراع، تداةع فمص الملاردات ايكتفرلد  إ داج ةلاردات الت مةع المس -
ةع بت فتعع إلى علاد اجتمتعتت يعضتا ةبلس إ اد  سوق المتل المنري لالهف تت الرقتاةع لالت يةم

 لالرر تت  ابت  حلول للةقبتت التي ام   الرر تت الملافد  بتلبودصع المنراع ةص إعدا  الاتدار
 عي احا المبتل.  اوستداةع ة  إجراا المزاد ةص البحوا الةلمةع

لاتدار إلزاا الرر تت الملافد  عي البودصع المنراع بت عنتق عص ةةلوةتت اوستداةع فمص اللاوا ا لالت -
تق المتلةع الم رود ، ل حلك أاضت فرلد  اطوار الماةتد المحتسبي المنري الحتلي حتى  تضمص اوعن

ا للاوا اةع اوحتةتجتت المتزا د  لمست دةي المحتسبي عص المةلوةتت ال تصع بتوستداةع ل ي استطة  الب
 لالتلاتدار المتلةع لام  ها ةص اا تذ اللارادات الم تلفع.

فرلد  اضمفص ةلاردات المحتسبع المتلةع لالمراجةع بتلبتةةتت المنراع ادداسع المستبدات عي اف ع  – 
 ايعمتل المةتصر  لافة تستاهت المحتسبةع لالمه ةع.

لمستبدات عي اف ع ايقستا المحتسبع بتلبتةةتت المنراع للوقوف على أاا علاد ةؤامرات علمةع  –
بع الممتدسع لالاداا اوصةتت شتةلع للتةتةل ة  الك المستبدات إلى البهتت الت يةمةع لمه ع المحتس

 لالمراجةع.
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جراا ةزاد ةص البحوا برأن أامةع ا عنتق عص أثر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع على أ اا إ – 
 لرر تت لالةواةل المؤثر  فةه.ا

ةع الررکتت المنراع الملافد  بتلبودصع على اب ي سةتسع ا عنتق عص الاتدار اوستداإ اد  اربة   -
 كتلارار ةستلالع عي ةلف ا عنتق الس وي، حفث اب  أن افنح عفهت عص ةمتدستت  تعع أبةت  الت مةع

ع لمتلةبتت ختدجي ةثلمت او الحتل عي التلاتدار االمستداةع ة  فرلد  او فد احا التلارار ةص ةراق  حست
  ار اوستداةع.الس واع، لة  عرض علاواتت على الررکتت التي و التزا احلك لاندد ةثل الاتد 

 مة لا  المقترح  للبحث المستقبليال 6-3-3
عي فوا ةت اوصل إلةه البحث ةص فتت ج لاوصةتت ل حلك حدل و، الاترق البتحث عد اا ةص   
 ذات النلع بموفوع البحث الحتلي، لةل أامهت ةت  لي:ت البحثةع المستلابلةع المبتو

 طبةقةعاأثر ار ز المل ةع المؤسستاةع على الة قع افص ا عنتق عص اوستداةع لمةمع الرر ع:  داسع  -

 ص الاتدار اوستداةع على عرص اوستثمتد عي الرر ع:  داسع اطبةقةععأثر ا عنتق  -

 رر ع عي ةؤشر اوستداةع على أ اا الرر ع المتلي:  داسع اطبةقةعأثر إ داج ال -

 تلارار اوستداةع ايةثل لأثرو على قرادات المستامفص:  داسع ةفدافةعلإطتد ةلاترق  -

ثر قطتع ص تعع الرر ع على الة قع افص ا عنتق عص الاتدار اوستداةع لمةمع الرر ع:  داسع أ -
 اطبةقةع

 .سع اطبةقةعا ةبلس ا  اد  على جو   ا عنتق عص اوستداةع:  داأثر استلا لةع أعضت -

ثر ج س المد ر الت ففحي للرر ع على الة قع افص ا عنتق عص اوستداةع لمةمع الرر ع:  داسع أ -
 اطبةقةع

 ةمتدستت اوستداةع على  فتا  قراد اوستثمتد:  داسع اطبةقةع أثر ا عنتق عص -

عسةع: ت  اوستداةع لاللادد  الت تلت ففحي للرر ع على الة قع افص ا عنتق عص أبةأثر افتؤلةع المد ر ا -
  داسع اطبةقةع

 نت ص التررفلةع للرر ع على جو   ا عنتق عص الاتدار اوستداةع:  داسع اطبةقةعأثر ال  -
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  مراجع ال
 أللًا: المراجع ب للغ  العرب  

أثر ا عنتق عص الاتدار اوستداةع عي  عا (. "2023) أبو المجد، أحمد فتحي عبد العظيم محمود
دصع  داسع ةفدافةع على الرر تت الملافد  بتلبو  :المؤشر المنري للمس ولةع اوجتمتعةع للرر تت

 تةةع ا هت.ج –لةع التبتد  ك-لمحتسبع لالمراجةع قسا ا -رس ل  م ج ستير. المنراع"

ي  تعسةع لرر تت لمؤشر الت مةع المستداةع المنر (. "اللادد  الت2021اراك،  عتا احمد سةفد عتدس )
-كلةع التبتد ، ةل  البحوث المح سب  م  داسع اختبتداع على الرر تت المستامع المنراع".

 .188-125(، 2)8 جتةةع ط طت،

لى ةدخل ةلاترق لتأكفد الاتدار استداةع الرر تت المنراع لافة تسه ع( "2015شرف، أحمد عبد اللات د )
جتةةع  - لةع التبتد  رس ل  دكتوراه غير مجشورة،، ب المنتلح:  داسع ةلاتدفع"إ داك أصحت

 .اللاتار 

لى ع"ةدخل ةلاترق لتأكفد الاتدار استداةع الرر تت المنراع لافة تسه  .(2015شرف، أحمد عبد اللات د )
تةةع ج -،  لةع التبتد رس ل  دكتوراه غير مجشورة إ داك أصحتب المنتلح:  داسع ةلاتدفع"،

 .للاتار ا

(. "أثر اوعنتق المحتسبي عص اوستداةع على مةمع الرر ع:  داسع 2019شابتن، ةحمد دةضتن ةحمد )
البحوث  مةل  ةس ولةع الررکتت المنري". اطبةقةع على الرر تت المددجع عي ةؤشر

 .80-37(، 1الةد -البزا الثتفي)6 ،المح سب  

 " لد اوعنتق المحتسبي عص ةمتدستت .(2017) سفصأحمد، فبفل اتعبد الحلةا، احمد حتةد ةحمو  & 
  داسع اطبةقةع على الرر تت الملافد  بتلبودصع –الت مةع المستداةع عي ارشفد قرادات المستامفص 

 .932-847 (،4)21 لةع التبتد  جتةةع عفص شمس،  – مةل  الفكر المح سبيالسةو اع، 

(. "الآثتد اوابتاةع للإعنتق المحتسبي عص الارار اوستداةع لافة تستاهت على 2014) عؤا ، دامون ةف  
 -، جتةةع اللاتار  مةل  المح سب  المصري  عسةع لرر تت ايعمتل:  داسع اطبةقةع".المفز  الت ت

 .438-377(، 4)8كلةع التبتد ، 

https://0810gxmdn-1106-y-https-search-mandumah-com.mplbci.ekb.eg/Author/Home?author=%D9%81%D8%A4%D8%A7%D8%AF%D8%8C+%D8%B1%D9%8A%D9%85%D9%88%D9%86+%D9%85%D9%8A%D9%84%D8%A7%D8%AF
https://0810gxmdn-1106-y-https-search-mandumah-com.mplbci.ekb.eg/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=1681&page=1&from=
https://0810gxmdn-1106-y-https-search-mandumah-com.mplbci.ekb.eg/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=1681&page=1&from=
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"مةتس ةستوى إعنتق شر تت ايعمتل المددجع  (.2021لبف ، عمر ختلد ةحمد عبد الم ةا ز ي )
   مةل  الدراس ".بتلبودصع المنراع عص أبةت  اوستداةع لافة تسه على سفولع ألداقهت المتلةع

 .979 - 939، 11، عالتة ري  المع صرة

ي عص الاتدار اوستداةع عي  عا المؤشر المنر (. 'أثر ا عنتق 2023ةحمو ، أحمد عتحي عبد الةيةا )
 .96-67 (.4)2، مةل  بجي  للعلوم الإنس ن  ، للمس ولةع اوجتمتعةع للرر تت

"أثر ةستوي لجو   ا عنتق عص الاتدار اوستداةع على اي اا المتلي  (.2021ةرعي، فبت  ةحمد. )
ةل  البحوث م وق المتل السةو ي".رر  داسع اطبةقةع على الررکتت الن تعةع المددجع بس للررکتت

 .413-361زا الثتفي(، الب-)الةد  ايلل22 ،الم ل   لالتة ري 

 EGX(. "أثر اواجد الرر تت بتلمؤشر المنري ل ستداةع 2023لاصل، علةتا عبد الحمفد ةحمد )

ESG/S&P  ."المةل  العلم   على عدا امتثل المةلوةتت: الدلفل ةص البودصع المنراع
 .180-130 ،(3)5 جتةةع ق ت  السواس،-،  لةع التبتد    المح سب  للدراس 
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  ملاحقال
 س ر الاستدام  خلال فترة الدراأسم ء شرك   العيج  لعدد مرا  ظيور كل شرك  بمؤش: 1ملحق 

 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 اسو الشرك  م
اجم ل عدد 
 مرا  الادراج

ااص سف ت   .1
 A74:A135   1 1 1 1  1 5عتدةت+

ااوقفر للأسمد    .2
   لالن تعتت ال ةمتلاع

1 
  

1 1 1 4 

اسبت ر  تافتتل اللاتبضع   .3
 1   1      ل ستثمتدات المتلةع

اوس  دداع لتدالل   .4
 1  1       الحتلاتت لالبضت  

اوس  دداع للزاوت   .5
 5  1 1  1 1 1  المةدفةع

 8 1 1 1 1 1 1 1 1 الب ك التبتدي الدللي  .6

الب ك المنري لت مةع   .7
 3 1   1 1    النت دات

الحد د لالنل    .8
 5    1 1 1 1 1 المنراع

9.  
الست س ةص اكتوار 
 -للت مةع لاوستثمتد

  اكسو 
1 1 1 1 1  1 1 7 

 7  1 1 1 1 1 1 1 السوادي ال تراك  .10

استرن ا -الررمةع   .11
 6   1 1 1 1 1 1 كوةبتفي

12.  
النةفد الةتةع 

للملاتلوت لاوستثمتد 
 SCCDالةلاتدي 

1        1 

الن تعتت الرحا ةع   .13
 2       1 1 ى لةت-الةراةع

الن تعتت ال ةمتلاع   .14
 2     1  1  ةمت  –المنراع 

15.  
الةتشر ةص دةضتن 
للن تعتت الدلا ةع 
     لالمستحضرات 

1 1 1 3 
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 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 اسو الشرك  م
اجم ل عدد 
 مرا  الادراج

 داةفدا-ار ةنةع
 3      1 1 1 الةراةع لحلةج ايقطتن  .16

17.  
الةراةع ل ستثمتدات 
لالت مةع اللاتبضع 
 ل ستثمتدات ةتلةع

1        1 

 2       1 1 الةراةع للأسم ا  .18

اللاتبضع المنراع   .19
 ال واتةع

1 
 

1 1 1 1 1 
 

6 

لاتبضع المنراع ال  .20
 2  1 1      ال واتةع بتلب ةع

21.  
اللاتار  ل ستثمتد 
 5 1 1 1 1 1    لالت مةع الةلاتداع

22.  
اللاتار  للزاوت 

 2       1 1 لالنتاون 

23.  
اللالةع ل سترتدات 

 7 1  1 1 1 1 1 1 سها عت اعأ -المتلةع 

24.  
المتلةع لالن تعةع 

 1       1  المنراع

25.  
المبموعع المتلةع 

 7  1 1 1 1 1 1 1 اللاتبضعافرةس 

26.  
المنراع ل دةتت ال لال 

 2 1 1       )اابفترافس(

 1 1 1 1 1 1 1 المنراع ل انتوت  .27
 

7 

المنراع للم تبةتت   .28
 5   1  1 1 1 1 السةتحةع

ال ستجون الررقفون   .29
 6 1 1 1 1 1  1  للسبت 

اا.اا جرلب للن تعع   .30
 1  1       لالتبتد  الةتلمةع

 وفستراكرون  الداس وا  .31
 5 1 1   1 1  1 اي ال سي

32.  
الداس وا ل انتوت 
لاوع ا لالت  ولوجةت 

 اللاتبضع
1 1 

      
2 

الداس وا ل ستثمتد   .33
  

1 1 1 
   

3 
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 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 اسو الشرك  م
اجم ل عدد 
 مرا  الادراج

 اللاتبضع
 4  1 1 1 1    الداس وا للت مةع ةنر  .34

35.  
اي عت  تفس 

ل ستثمتدات المتلةع 
 1  1       لالرقمةع

ا د تت للن تعتت   .36
 5 1 1  1  1  1 ةعالرحا 

 7 1 1  1 1 1 1 1 إعمتد ةنر للت مةع  .37
 7  1 1 1 1 1 1 1 بتلا افلز للتةمفر  .38

بت وففرز اللاتبضع   .39
 5    1 1 1 1 1 ل ستثمتدات المتلةع

بت وففرز ارلارافز   .40
 1   1      للت مةع الةمرافةع

 2 1   1     التون المتلةع اللاتبضع  .41
 1 1        ا ك التةمفر لا س تن  .42

43.  
ا ك قطر الوط ي 

 2 1     1   ايالي

44.  
ا ك  رادي اجرا ول 

 5 1 1 1 1 1    ةنر

 اةلةا ل دةتت ا  اد   .45
      

1 
 

1 
 1   1      جدلى للت مةع الن تعةع  .46
 3      1 1 1 جلواتل افل وا اللاتبضع  .47

48.  
جموعع اي اف جي 

 1 1        اللاتبضع

49.  
جهف ع للن تعتت 

   الرحا ةع
1 1 1 

   
3 

 1 جى اى الاو  .50
   

1 1 1 
 

4 
 1 1        جى اى  وداودارص  .51
 6   1 1 1 1 1 1 حد د عز  .52
  ااس للم بس البتاز   .53

    
1 

  
1 2 

دااع اللاتبضع   .54
 2 1  1      ل ستثمتدات المتلةع

دااع ل دةتت ةراكز   .55
 2 1 1       اوانتوت
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 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 اسو الشرك  م
اجم ل عدد 
 مرا  الادراج

56.  
سى اى  تافتتل 

اللاتبضع ل ستثمتدات 
 1  1       ةعالمتل

57.  
سفدي  رار 
 –للبترل ةمتلاتت 

 7 1 1 1 1 1 1 1  سفدبك

 4  1 1 1 1    شر ع ةسترفى  لفواتارا  .58
 1 1        طتقع عراةع  .59

عودي لت  ولوجةت الب وك   .60
 2  1 1      لالمدعوعتت اول ترلفةع

 2 1 1       لةسة و ةنر  .61

ةبموعع اوداو   .62
 3      1 1 1 وداو جرلبا -اللاتبضع

ةبموعع طلةا   .63
 7  1 1 1 1 1 1 1 ةنطفى اللاتبضع

ةبموعع عتةر اللاتبضع   .64
 2       1 1 _ عتةر جرلب

ةد  ع فنر للإس تن   .65
 6   1 1 1 1 1 1 لالتةمفر

ةنر البد د  للإس تن   .66
 6   1 1 1 1 1 1 لالتةمفر

ةنر  فتتج ايسمد    .67
 2 1  1      ةوا و –

ةنر لن تعع   .68
 1 1        ال ةمتلاتت

  تق –ةنر للأسم ا   .69
      

1 
 

1 
 ةنر للألوة فوا  .70

  
1 

    
1 2 

ةنرف أاو ظبي   .71
 3 1    1  1  ةنر -ا س ةي

إجمتلي عد  الرر تت  71
 243 29 32 31 30 31 30 30 30 المددجع  ل عتا

 

 


