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 ممخص البحث
يهدد هذاددلبذب إلدداذت دد ذبر إددلرذلمدديذلعلدداذب اح عدداذدحدد ذبستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ ب  لل دد ذدحدد ذب ا  ادداذ
ب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعا؛ذحياذي ػذدرب اذ بر إدلرذل ادلهذلعلداذب اح عداذلب اح عداذب ا، لادعالذ ب اح عداذب   بعدالذ

ر دددلتذب دبىذب الاددد  ب لذمدددػذدرب ددداذ بر إدددلرذب    ددداذ ددديؼذ تيكدددلذب اح عدددالذ ب اح عددداذب  لمدددا ذدحددد ذبستددددلحذددددؼذمال
بستددددلحذددددؼذب دبىذب الاددد  ب ذ ب ا  اددداذب  قؽياعددداذ حا حؽمدددلتذب الل دددبعالذ لمددديذلعلددداذب اح عددداذدحددد ذادددل ذب    ددداذ

رد  ذذS&P/EGX ESGمشلا ة ذمقي ةذبا،شديذب بؽرةداذب ادديياذ114شيكالذ45بل  طبيقذدح ذدي اذملؽ اذمؼذ
.ذ   ذتػذقعلسذبستدلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ  ر داذب  يتيدكذب  ادرذ حشديكاذتدرذب ا،شديلذ قعدلسذ2023-2019ب ف ية

  لادإا  ديؼمعشوية عكدية  ب ا  ااذب  قؽياعاذ حا حؽملتذبأ  لرذت فل ذب  هػ.ذ   ذلظهيتذ  ل جذب  لحياذ  ؽدذد  ا
ذالسمكيةةة انبشةيةةة  لاددإا  دديؼمعشويةةة طية ةةة   بستدددلحذب  اددرذدددؼذب دبىذب الادد  ب لذ  ددؽدذد  دداذالسمكيةةة السسيدةةية

 بستددلحذذتيكة  السمكيةة لالسمكيةة الع مةة  لادإا  ديؼغيي معشويةة   بستدلحذب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب لذ  ؽدذد  ا
 ديؼذبستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ ل د لرذذمعشويةةذغييب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب .ذكالذلظهيتذب   ل جذ  ؽدذد  اذ

بستددلحذ  ديؼ دحد ذب    داذعةمم تةيريي السمكيةة السسيدةيةب  هػ.ذ د  ذب  خ ب ذلعلاذب اح عاذكا غييذم   ؛ذتبيؼذ
  دديؼ دحدد ذب    دداذمعشةةوو ليةةمة ب  اددرذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ ب ا  ادداذب  قؽياعددالذ ي اددلذكددلةذتددأمييذب اح عدداذب   بعدداذ

ذب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب ذ ب ا  ااذب  قؽياعا.بستدلحذ

ب اح عداذب ا، لاددعالذب اح عداذب   بعدالذتيكدلذب اح عدالذب اح عدداذب  لمدالذبستددلحذب  ادرذدددؼذذالكمسة ت الستا ييةة:
ذب دبىذب الا  ب لذب ا  ااذب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعا.

ذ
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The Effect of Ownership Structure on the Disclosure of 

Sustainable Performance and its Reflection on the Relevance of 

Accounting Information; an Applied Study on Companies listed 

in S&P/EGX ESG Index 

Abstract 

This research aims to test the impact of ownership structure on the disclosure of 
sustainable performance and its reflection on value relevance of a sample of 45 
companies listed in S&P/ EGX ESG Index during the period 2019-2023. 
Ownership structure include many patterns (such as institutional, foreign, public 
ownership and ownership concentration). Sustainable performance disclosure was 
measured by the company's quantitative ranking in S&P/ EGX ESG Index. Value 
relevance was measured by stocks closing prices. The results showed an inverse 
significant relationship between institutional ownership and disclosure of 
sustainable performance, a positive significant relationship between foreign 
ownership and sustainable performance disclosure. The results showed also a non- 
significant relationship between ownership concentration and public ownership 
and disclosure of sustainable performance. There is an insignificant positive 
relationship between sustainable performance and value relevance. When using 
ownership structure as a moderating variable, it was found that institutional 
ownership had no effect, while foreign ownership had a negative effect on the 
relationship between disclosure of sustainable performance and value relevance.  

Keywords: institutional ownership, foreign ownership, ownership 
concentration, public ownership, quantitative disclosure of sustainable 
performance, value relevance. 
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ذ. مقممة البحث1
 ذرحعف دد ذتددرذب رألذ لمدي ذلةذي ادديذب رأذ فذيفلادد ذتيهددلذحدد قد ذرحددقذبذ ددإلل  ذ ت ددل  ذبس لادلةذ   

ذ"ذتقل ذت ل   دؼ  دأ مُػذمنَ ذل  ش  لاُدؽ  ذتَيه  مُػأ ا ي  د   أ أَذ  ٱ أ  لذكادلذلمديذبس لادلةذبدأةذ61"ل دؽرةذادؽدلذ دلىذمدؼذب يداٱ أ رأ
كُحُددؽبذيلادد هحغذب اددؽبردذب طبعاعدداذب ا لحدداذمدداذددد  ذبس دديبهذمددؼذل دداذب  عددل ذب قلدمددا؛ذبم  ددلف ذ قؽ دد ذت ددل  ذ"   

يَتُؽ ب ذتُلاأ وُؽبذ  ف  دددددي  ذالاشسيةةةةةة السدةةةةةامامةلىذمفهدددددؽ ذ .ذ مدددددؼذا دددددلذ ددددد31"ل دددددؽرةذب دددددديبهلذ دددددلىذمدددددؼذب يدددددا  ٱشأ
Sustainable Developmentت هلذب حج داذب    عداذ حبي داذ ب   اعداذ دحد ذل هدلذذ(WCED, 1987)ذب   ذدين

ذذذذذذذذذذذذذذب   اعددددداذب  دددددرذتحبدددددرذبح عل دددددلتذب للاددددديذد ةذب الادددددلسذبقددددد رةذب  عدددددل ذب قلدمددددداذدحددددد ذتحبعددددداذبح عل لتهدددددل
ذ .2018ب للاؼلذذ؛2016؛ذت يبلعػلذUN.org; Ratemo, 2015 ل

  د ذ دد لتذب   اعدداذب الادد  بماذل ذب الاد ؽ عاذبس  الكعدداذ حشدديكلتذت  لاددكذلااعداذلمبدديذم ددلذب زمدداذب ال عدداذ
ب  ل اعالذ عيب ذ حلل اذت  ذملالاااذب    ذب اخ حفاذ حخي جذمؼذب  لرماذب ال عاذب  رذلمديتذدحد ذب  دل ػلذحيداذ

ف  الكعدداذ حشديكلت.ذ ودد لذ ل دكذب لؽكادداذيل لادكذلااي دد ذتضدا  ذب الادد،  عاذبف  الكعداذب قضددليلذب بي عداذ ب
بذمددؼذب الاد،  عاذبف  الكعدا.ذ ود لتذحؽكاداذب شديكلتذتدرذت ليددلذ بلادبكذب فضدل اذب ال عدالذب  درذ دػذت دؼذ دلى 

 ,Doshi et al)ب الا،  عاذبف  الكعاذ حشيكلتذب  ذب فضل اذب الل بعاذب  بيىذب  رذددف ذبل الا  اييؼذ
ت  ذزيلدةذب ؽدرذب  دل ذ  دأمييذب دادل ذب  جلريداذذ-م اذتغييذب ا لخ-زذ ضليلذدل اعاذ.ذكالذلدىذ ي ذ(2024

ذذ.(Artiach et al, 2010)دح ذب اج ااذكلالذ بفتجل ذ لؽذمفهؽ ذل  اذاؽذمج ااذلةللبذب ادل ا

ي دد ذذ م ددلذظهددؽرذمدددطحاذب   اعدداذب الادد  بما؛ذتلبيدد ذبسا اددل ذبقضددليلذبف ددد  بماذ لب لداددلذب اخ حفددالذتحددػ
ب إ دد ذب اددل رذتقدد ذملددؽرذبا اددل ذلةددللبذب ادددل الذ دداذبم دد ذ عشددااذب إ دد ذب بي ددرذ بس  اددلدرذ ب لددؽكار.ذ
 مؼذب ااعاذلةذتقؽ ذب شيكلتذ  مجذمالر لتذ  دحؽكعلتذلاد بهذب   اعداذب الاد  بماذتدرذب د يبتعجعاذلدال هدلذ

ب لاددد ؽياذل ذتدددرذتقدددلرييذمددداذب  شدددطذ  شدددلهذددددؼذملادددلاا هلذ تقددد مهلذبشدددلاذادددؽدرذ دددؽبىذاددداؼذتقلرييادددلذ
ذ .ذ2024؛ذا  لذ2014؛ذمحعجرلذGiordino et al, 2023م فدحال

 يقؽ ذمجحسذبسدبرةذبدعلغاذ ت فيلذب  يبتعجعاذب شيكاذ  لقيقذلاد بهذبف د  بمالذ ب  دؽبزةذ ديؼذمددل اذ
بعدداذل ذما حدديؼذدددؼذلةددللبذلعلدداذب اح عدداذب ا، لاددعاذل ذب   –ب الاددلاايؼلذ  دد ذيدد ػذت يدديؼذمجحددسذبسدبرةذ

 حي لباذدح ذل شطاذبف   بمالذ لبذتإةذت ؽي  ذ ب  لبمد ذلمديذحيدؽخذ خحدقذمقلتداذبف د  بماذتدرذ اعداذذ-ب  لما
ذ.(Aksoy et al, 2020)ل للىذب شيكا

مادددلذتشدددده ذل ددددؽبلذب ادددل ذب  ل ايدددداذبا المددددل ذم لبيدددد ب ذبافهددددؽ ذبف دددد  بماذ ـ يددددلتذتلقيددددقذلادددد بهذب   ايدددداذ
.ذ مددداذت لمدددرذاحدددكذب الاددد  اييؼذ حا حؽمدددلتذحدددؽ ذلدبىذ2015ل يتهددددلذب مددػذب ا لدددد ةذدددددل  درب الاددد  بماذب  دد

 حؽكاداذب شديكلتلذظهدديتذب لل دداذت دد ذت لتددطذ ب شديكلتذب اقيد ةذفعادلذي  حدقذبلف د  بماذب بي يداذ ب اج ا يدا
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 ربلذب ال يدددداذ ؽاددددداذمجاؽدددددداذمدددددؼذب ا لييددددديذب جهددددؽدذ ب ابددددلدربتذب  ل ايدددداذتددددرذمجددددل ذب دددد  بماذل ددددؽبلذب 
ي  حددقذبلف دد  بمالب   ياذ بس  يشددلدياذب  ددرذتالددؼذب شدديكلتذب اقيددد ةذمدددؼذبستددددلحذب جيددد ذددددؼذلدب هدددلذفعادددل

ذ .2019بس  يشلدخذ لإتدلحذدؼذلدبىذبس   بمالذ

ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذل دددددددؽبىذب ا، لادددددددعاذذيؼذلعلددددددداذب اح عدددددددا  ددددددد ذت ل ضددددددد ذ  دددددددل جذب  رب دددددددلتذب  دددددددرذت ل  ددددددد ذب    ددددددداذ ددددددد
ذل ذب للؽمعدددداذل ذب  لمددددا ذ شتدددددلحذب شدددديكلتذدددددؼذب دبىذب الادددد  ب لذتؽ دددد تذب دددد ذب  رب ددددلتذل ذب   بعددددا

(Aksoy et al, 2020; Martnez-Ferrero & Lozano, 2021; Adu et al, 2023;  

Chakrabarti, 2023; Giordino et al, 2023; Kapil & Kumar, 2023; Doshi et al, 
2024; Fan et al, 2024;Wicaksono et al, 2024؛ذ2019؛ذب ل دل خلذ2017؛ذت ديبلعػذ ذزبيد لذ

؛ذ د م لذ2017؛ذت ديبلعػذ ذزبيد لذ2015 ذد  اذايديالذ    تذدرب لتذلرديىذليؽ دطلذ2020ب  جلرلذ
 ,Lozano & Martínez-Ferrero, 2022; Chakrabarti, 2023; Giordino et al؛2020

2023; Chang et al, 2024; Wicaksono et al, 2024لظهديتذ  دل جذب دإ  ذ د  داذدللادعال ذ 
 ;Giordino et al, 2023; Doshi et al, 2024؛2019؛ذتؽتيدقذ ذيؽ دطلذ2016ب ريلحدلت،لذ

Wei et al, 2024. ذ ذد  ذ  ؽدذد  اذ يؼذلعلاذب اح عاذ ب دبىذب الا  ب

ب ا  حقدداذ-عاذب  لابعاذد  ذبستدلحذدؼذبف   بما؛ذيجكذلةذتق ددديذتقلرييذبف   بماذ اإقل ذ اب لذب اا
دل ذدحد  ب  دأميي دحدد ذب حدد بثذب جؽاييدداذذبتذ-بف  الديدداذ ب لؽكاددا بلاليددداذب بي ددداذ ب الاددد ؽ عا  لدبى ب ف ن

بفاد  ذدحدد ذم حؽمددلتذتفديحيدداذفذتلقددقذب شيكالذتل الاد  اي ةذل ذملححدؽذل دؽبلذب ادل ذ د ذفذييغبددؽبذتددرذ
ذ .2019ب اد بهذب   اؽيداذلب   ياذبس  يشددلدخلذ

  دد ذبر حفدد ذ  ددل جذب  رب ددلتذب  ددرذت ل  دد ذلمدديذلعلدداذب اح عدداذدحدد ذب    دداذ دديؼذملادد ؽىذبستدددلحذدددؼذ
رددددي ةلذذ؛ذدبدددد ب لحعػ2020مالر ددددلتذبف دددد  بماذ ب ا ىمدددداذب  قؽياعددددالذتددددأظهيتذب دددد ذب  رب ددددلتل لذ  ـ

 De Klerk et al, 2015; Castro et al, 2021; Yilmaz et؛ذ2022؛ذ ايداذ ذب هجدلةلذ2021
al, 2022ذب  دأمييذبسيجدل رذ هعلداذب اح عدالذ لظهديتذدرب دلتذلرديىذ (Li & Wu, 2017; Ng & 

Rezaee, 2020; Castro et al, 2021; Taha et al, 2023)ذب  دأمييذب لادحبرذ هعلداذب اح عدالذ ي ادلذ
ذ ذت  ذد  ذ  ؽدذتأميي.ذ2021؛ذميدرلذStekelenburg et al, 2015درب لتذلذتؽةح 

ذدح ذذ غذي ؽرذتلالؤ ذحؽ ذملذتذبذكل د ذل ادلهذلعلداذب اح عداذ د ،ميذدحد ذملاد ؽىذبستددلحذددؼذ  و لى 
لتذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلتلذ م ىذب  لدلسذبستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذدحد ذب ا  اداذب  قؽياعداذ حا حؽمد

ب الل بعالذ لميذلعلاذب اح عاذدح ذب    اذ يؼذبستدلحذدؼذب دبىذب الاد  ب ذ ب ا  اداذب  قؽياعداهلذادلبذمدلذ
ذ علل  ذب إلاذبس لباذد  ذ عييل ذ داحعل .
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ذمذكمة البحث 1-1
تدددرذب لاددد ؽبتذب ريدددية؛ذزبدذبا ادددل ذد  ذب  دددل ػذ  لقيدددقذلاددد بهذب   اعددداذب الاددد  بماذ حلفدددل ذدحددد ذ تحبعددداذ
بح عل ددددلتذب  عددددل ذب قلدمدددداذ تقحيدددداذـمددددلرذتغيدددديذب ا ددددلخ.ذ ولاددددبكذب ضددددغؽهذب خلر عدددداذمددددؼذ بدددداذب بؽرةددددلتذ
 ب  ؽبلذ ب للؽملتذ لةللبذب ادل ا؛ذتلبي تذلد بدذب شيكلتذب  رذلدركد ذب لل داذ ج داذداحعلتهدلذلم ديذ

ؽبحرذبس  ددددلدياذب ددد  بمالذ لةدددإاذمدددؼذل  ؽيلتهدددلذبستددددلحذددددؼذتقدددلرييذم  لمحددداذلم ددديذشدددفلفعاذت ضددداؼذب  ددد
 ب بي عددداذ بس  الكعددداذ ب لؽكادددا.ذ مدددؼذ لحعددداذلرددديى؛ذتغيددديتذرييطددداذبس ددد  الرذتددد ذمدددديلذ زبدذبسا ادددل ذ

لب ا، لادلتذب ال عداذ غيديذب ال عدا .ذذبلس   الرذب   برذ بس   الرذب الحد ذمدؼذ بداذب الاد  اييؼذب ا، لادييؼ
ذب  ل عا: مؼذا لذت خحصذمشلحاذب إلاذترذبس لباذدح ذب  لالؤفتذ

ذمللعاذب   اعاذب الا  بما؛ذب  شأةذ ب  طؽرذ ب ا بهذ ب ب لدذه.ذ-
لذ مدددلذب  عييدددلتذب  دددرذتفلاددديذبستددددلحذGRIكعفعددداذبستددددلحذددددؼذب   اعددداذب الاددد  بماذتدددرذادددؽىذمإدددلدرةذذ-

ذبسر علرىذدؼذلدبىذبس   بماذه
ذدح ذبستدلحذدؼذلدبىذبس   بماذهملذلميذلعلاذب اح عالب ا، لاعالذ ب   بعالذ ب  لمالذ تيكلذب اح عا ذذ-
ذملذلميذبستدلحذدؼذلدبىذبس   بماذدح ذب ا  ااذب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعاذهذ-
مددلذلمدديذلعلدداذب اح عالب ا، لاددعالذ ب   بعددا ذدحدد ذب    دداذ دديؼذبستدددلحذدددؼذلدبىذبس دد  بماذ ب ا  ادداذذ-

ذب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعاه.

ذهمف البحث 1-2
هذادلبذب إلداذت د ذدرب دداذبر إدلرذلمديذلعلداذب اح عداذدحدد ذبستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب لذ ب  لددلسذيهد 

بستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذدحدد ذب ا  ادداذب  قؽياعددا؛ذ لمدديذلعلدداذب اح عدداذدحدد ذاددل ذب    ددا؛ذمددؼذردد  ذ
رد  ذب ف ديةذذS&P/EGX ESGدرب داذتطبعكعداذ  ي داذمدؼذب شديكلتذب اقيد ةذتدرذم،شديذب بؽرةداذب ادديياذ

ذ.ذذ2019-2023

ذأهسية البحث 1-3
ت إاذلااعاذالبذب إلاذلملدياعل ذمؼذ حاذب  رب دلتذب  يوعداذب  درذت ل  د ذب    داذ ديؼذل ادلهذلعلداذب اح عداذ
لب اح عددداذب ا، لادددعالذ ب اح عددداذب   بعدددالذ تيكدددلذب اح عدددالذ ب اح عددداذب  لمدددا ذ بستددددلحذددددؼذب دبىذب الاددد  ب .ذ

تذب  رذبل  ذلميذلعلاذب اح عاذدح ذب    اذ يؼذبستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ ب ا  ااذ كل غذ حاذب  رب ل
ب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعا.ذتطبعكعل ذي  بيذالبذب إلاذمهال ذ   ذيلا  ذسر إدلرذلمديذلعلداذب اح عداذدحد ذ

 حؽمدلتذب الل ددبعاذ  ي دداذبستددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ ب  لدلسذذ ددغذبستدددلحذدحد ذب ا  ادداذب  قؽياعدداذ حا
ذ.S&P/EGX ESGمؼذب شيكلتذب اقي ةذبا،شيذب بؽرةاذب اديياذ
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ذمشهجية البحث 1-4
ي  ادد ذب إلدداذدحدد ذب ادد هجذبس دد  إلارذتددرذ ل إدد ذب  عدديخلذحيدداذتددػذملادداذلاددػذب  رب ددلتذب لاددلبقاذب  ددرذ

 اح عداذدحد ذب    داذ ديؼذت ل   ذمؽاؽ ذلعلاذب اح عاذ د    ذبلستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب لذ لميذلعلاذب
بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ ب ا  ااذب  قؽياعالذ بش قللذتدي أذب إلدا.ذلمدلذب جل دكذب  احدرذ حإلدا؛ذتد ػذ
بسد ادددلدذدحددد ذب اددد هجذبس ددد قيب ر؛ذحيددداذل ييددد ذدرب ددداذتطبعكعددداذدحددد ذدي ددداذمدددؼذب شددديكاذب اقيددد ةذبا،شددديذ

ال عدالذ وعل دلتذلدبىذبس د  بماذمدؼذشديكاذمدديذلذ ب د خ ب ذم حؽمدلتذب قدؽب ػذب S&P/EGX ESGب بؽرةا
ذ  شيذب ا حؽملت.

 عش صي البحث 1-5
ي قلاددػذب إلددداذت دد ذرادددسذل ددلبىلذتي ضددداؼذب جددلىذب   ذب اق مددداذب لاددل قذديادددهللذ يلادد  يأذب جدددلىذ
ب  دددل رذمللعددداذب   اعددداذب الاددد  بماذمدددؼذحيدددا؛ذب افهدددؽ لذ ب  شدددأةذ ب  طدددؽرلذ ب اددد بهلذ ب ب دددلدذل ذم،شددديبتذ

لذ ل ددل يكذ ادداذب بعل ددلتذب  زمدداذ حكعددلسلذ د بتدداذ ملبيددلذ م ؽ ددلتذبستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب لذب كعددلس
لذ ب اإدددلدلإذبسرشددلدياذ لإتددددلحذ ل ددل يكذبستددددلحلذ ب  عييددلتذب  دددرذGRI مإددلدرةذتددد بدذب  قدددلرييذب  ل اعدداذ

 دداذ حجددػذلعلدداذب اح عددا.ذتفلادديذبستدددلحذبفر عددلرخذدددؼذب دبىذب الادد  ب .ذلمددلذب جددلىذب  ل دداذفعلادد  يأذابع
 ي الذيلا  يأذب جلىذب يبباذب  رب لتذب لالبقاذب  رذت ل  د ذب    داذ ديؼذلعلداذب اح عالب ا، لادعالذ ب   بعدالذ
 ب  لما ذ تيكلذب اح عاذ بستدلحذددؼذب دبىذب الاد  ب لذ ب  لدلسذب    داذ ديؼذلعلداذب اح عداذ بستددلحذددؼذ

 ي اددلذي ضدداؼذب جددلىذب خددلمسذب  رب دداذب  طبعكعدداذمددؼذذعدداذ حا حؽمددلت.ب دبىذب الادد  ب ذدحدد ذب ا ىمدداذب  قؽيا
ب  رب ددالذ تؽةددعيذ قعددلسذب ا غيدديبتلذ لد بتذ ش دديبىبتذب  رب ددالذ ب  اددلذجذحيددا؛ذب هدد هلذ مج ادداذ دي دداذ

ب  رب دا.ذ لريديب ذي  دل  ذب جدلىذ ب  ل يكذبسحددل عاذب الاد خ ماذتد ذتلحيداذب بعل دلتلذ   دل جذبر إدلرذتدي أذ
ذذب خ ةاذ ب   ل جذ ب  ؽةعلتذ ب بللثذب الا قبحعا.ذب لالدس

 . م لية الاشسية السدامامة2
مؼذحيدداذب  طددؽرلذ ب ادد بهلذ ب ب ددلدلذ ل ددل يكذ ددي  ل  ذب إلحدداذتددرذاددلبذب جددلىذمفهددؽ ذب   اعدداذب الادد  بمال

بسرشدددلدياذلذ ب اإدددلدلإذGRIذ اددداذ عل دددلتذبس ددد  بمالذ د بتددداذ م ؽ دددلتذبستددددلحذددددؼذبس ددد  بمالذ مإدددلدرة
ذ لإتدلحذ ل ل يكذبستدلحلذ ب  عييلتذب  رذتفلايذبستدلحذبفر علرخذدؼذبسدبىذب الالا  ب .

 متهوم الاشسية السدامامة 2-1
  بياذي  ؽةذمدطحاذب   اعداذب الاد  بماذمدؼذكحا ديؼ:ذب   د ذ"ب   اعدا"ذ ب  ل عداذ"ب الاد  بما"لذتل   اعداذ غدا ذ
ت   ذ  اذب شرىذ لمعل ذ شم لر لذلملذكحااذ"ب الا  بما"ذمأرؽذةذمؼذب   بماذب شرىلذ احكذد بمد ذمداذب قل حعداذ

ح  اعدداذتدد ذتي ا هددلذ حغدداذب  يوعدداذت بيدديذب   اعدداذ لإ دد ايبرذ ب  لاددا.ذ تلادد خ  ذتقددلرييذ ي ددلمجذب مددػذب ا لدد ةذ 
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؛ذب للادددؼلذ2016لت دديبلعػلذذ ب بؽرةدداذب ادددديياذفعلادد خ ملةذت بيدديذبس ددد  بماذGRIب الادد  بمالذلمددلذمإدددلدرةذ
ذ .ذ2024؛ذا  لذ2019؛ذب   ياذبس  يشلدخذ لإتدلحذدؼذلدبىذبس   بمالذ2018

اعددداذب الاددد  بماذبأ هدددلذتللاددديؼذ ؽكعددداذب لعدددلةذمددداذب   ذIUCN  قددد ذددددينهذبستلدددلدذب ددد   رذ لاليددداذب طبع دددا
 .ذ ي ادددلذديتددد ذم عاددداذب اإدددلدرةذ2018لب للادددؼلذذب ادددعمذاددداؼذب قددد رةذبس ددد ع ل عاذ حددد عػذب بي عددداذب  بدادددا

بس ددد  بماذدحددد ذل هدددلذب  شدددطاذب  دددرذتلادددلد ذم شددد تذب دادددل ذدحددد ذتلقيدددقذذGRIب  ل اعددداذسدددد بدذب  قدددلرييذ
  الكعالذ ب خضؽ ذ الال حاذلةللبذب اددل اذب د برحييؼذ ب خدلر ييؼلذ ذ دغذلا بتهلذبف  دلدياذ ب بي عاذ بف

ترذتالرذ علرذم  دػذ لؽكاداذب شديكلتذي اداذدحد ذادإ ذب دادل لذ تقيدعػذ ميبقإداذب دبىذمدؼذل داذتلقيدقذ
ذ .2016لا بهذبس   بماذلت يبلعػلذ

 ESG, Environment؛ذتقد ذشدل ذب د خ ب ذملادان ذالاشسيةة السدةامامةد ي ةذ افهدؽ ذذمياةف ت ا لكذ
Social Governanceيؼذب الا  اييؼذ لإشلرةذت  ذمب لذبف   بمالذ ا لكذتلااعلتذمخ ديةذ ح  بييذددؼذذ 

ذ,CSPبف دد  بماذم هددل؛ذب دد  بماذب داددل لذ ملادد ؽ عاذ طددل ذب داددل لذ ب كعادداذب اشدد يكالذ ب دبىذب الادد  ب ذ
Social Performanceعاذبف  الكعاذ حشيكلتذلذ ب الا، ذ CSR, Social Responsibilityلذ ب الل إاذ

ذ .2019لب   ياذبس  يشلدخلذ 1للذ مؽبا اذب شيكلتGA, Green Accountingب خضيبىذ

بأ ددددد ذ"ت دددددؽيؼذم عاددددداذب دادددددل ذ اإدددددلدلإذب الاددددد،  عاذبف  الكعدددددالذ داحعدددددلتذذانةاء السدةةةةةامام يُ دددددينهذ
 ب بدديبمجلذ ب   ددل جذب  ددرذيالددؼذم حع هددلذمددؼذحيدداذةددح هلذبل    ددلتذبف دد جلباذبف  الكعددالذ ب لاعل ددلتلذ

ذ.ذ(Stekelenburg et al, 2015; Chakrabarti, 2023)بف  الكعاذ حشيكا"ذ

 غل إ دلذمدلذيُلادد خ  ذمددطحاذب دبىذب الاد  ب ذكادديبدهذ حالاد،  عاذبف  الكعدا؛ذ يشددااذب جؽب دكذب ؽةددفعاذ
بأ هلذلرلذب شيكاذتدرذبسد إدلرذرحدقذتؽب د ذذالسدسللية الاباس عيةذ تُ يه ب ااعلرياذ حالا،  عاذبف  الكعا.ذ

ب  الكعدداذ ملادد،  ي هلذد هددللذت دد ذ ل ددكذب روددلحذب  قحي يددالذ دمددجذب  ددؽبحرذبف  الكعدداذ ب بي عدداذتددرذل شددطاذ
ل ؽ عداذب شديكلتذب ا  دلدةذبددؽرةذتطؽكعدا.ذ ت جدل زذب الاد،  عاذبف  الكعداذب ا طحإدلتذبف  ددلدياذ ب ف عداذ ب ق

؛ذ2010لميكدلذب اد يييؼذب ادديخلذذب ضعقاذ ته ػذبل كعااذب لكعكعاذب  رذتخحقهلذب شديكاذ ةدللبذب اددل ا
 ,Feng et al, 2018; Chakrabarti, 2023; Doshi et al؛ذ2016؛ذت ديبلعػلذ2013 د  ب  يؼلذ

ذ .ذ2024

ذ

                                                 
دحدد ذل هددلذددد  ذب فدددل ذب قضددليلذبف  دددلدياذدددؼذبد إددلربتذبساددلرذب لاعل ددرذ بف  اددلدرذذمواطشةةة الذةةيك تاإقددل ذ ح عييدداذب لاعل ددعا؛ذت دديهذذ1

ذ .2014 ب ا، لارذب لخذي ااذمؼذر   ذب  شلهذبف  دلدخذ حا شأةذلمحعجرلذ
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لستددلحذددؼذب دبىذب بي درذيا داذد  ةذدح ذلةذب الا،  عاذبف  الكعاذ علا ذميبدتل ذ حالل إاذب بي عدالذت
لحدد ذب الؽ دددلتذب  ل دددعاذاددداؼذب  قييدديذددددؼذب الاددد،  عاذبف  الكعدددالذ ي لادداذمفهدددؽ ذب الاددد،  عاذبف  الكعددداذ
 عشااذبستدلحذدؼذ اعاذب ح بثذب  رذت،ميذ حإل ذل ذتيجلبل ذدحد ذب بي داذب العطداذبل شديكاذ دحد ذب اج اداذ

ذ .2015؛ذيؽ طلذ2013ل   ب  يؼلذذملا

لم ددداذب إ لمدددلتذب  يودددؽةلذذ؛ذتهدددرذت ضددداؼذب ددد ع لبذب  ؽبمدداذب بي عددداالسح يةةةبة الخزةةةياء أةذمفهدددؽ  وشدد
 ب  خ ب ذب اؽبردلذ ب ميذب بي ر ذترذت يبىبتذتد بدذب  قلرييذب ال عداذ بستددلحلتذب خلةداذبل شديكا.ذ ت  بديذ

ذ.ذ(Chang et al, 2024)ذلتب الل إاذب خضيبىذ شد بدذب  قلرييذب بي عاذلميب ذملؽريل ذترذب   بماذب شيك

 مددؼذا ددلذيالددؼذب قددؽ ذبددأةذبف دد  بماذتُ دد ذرؤيدداذاؽيحدداذب ادد ىذتشددلاذب شدديكلتذب ؽبكعدداذب  الكع ددلذ وي ع ددل.ذ
تل   بماذب شيكلتذب  يبتعجعاذدااذدي لمعلعاذتلاد خ  ذمالر دلتذملاد  بماذ  لقيدقذلاد بهذب الادلاايؼذ رادلذ

 ;Ratemo, 2015)دحدد ذراددلذلةددللبذب ادددحلالةددللبذب ادددل الذ عددي بذ ةذ جددلحذب شدديكاذي  ادد ذ
Aksoy et al, 2020).ذ

لذ ادددؽذبا لبددداذتطبيدددقذ يؤيددداذ ب ددد يتعجعاذانةاء السدةةةامامب إلحددداذتدددرذادددل ذب  رب ددداذمددددطحاذذليةةةياةشى
ب شدديكاذاؽيحدداذب  دداذ  اإددلدلإذب الادد،  عاذبف  الكعدداذتددرذداحعلتهددلذب  شددغيحعالذ تددرذتفلد تهددلذمدداذلةددللبذ

ذ ا  هلذ ةؽرتهللذ شر ل ذتشلربتذتبيؼذتحلالسذبسدبرةذ ؽ ؽدذب اج ااذ ب بي ا.ذب ادحلاذبقد ذتللايؼذ

ذذنذية لتظور الاشسية السدامامة 2-2
ب مدػذب ا لد ةذب ا  درذذمةستسي  بياذمدؼذب لادإ ي لت؛ذزبدذبسا ادل ذبافهدؽ ذب   اعداذب الاد  بماذد د ملذب  قد ذ

لذ ل شددأذب ادد،تايذ ي ددلمجذب مددػذب ا لدد ةذ1972يؽ يددؽذ16-15بل لاددؽي ذردد  ذيةةاوكهول بل بي دداذب إشدديياذتددرذ
ذ .2016؛ذ اؽذل  ذ ي لمجذي ااذدح ذب قضليلذب بي عاذتق لت يبلعػلذUNEP حبي ا

  دد ذتددػذت اددعػذمفهددؽ ذب   اعددداذب الادد  بماذدحدد ذب الادد ؽىذب دد   رذمدددؼذردد  ذمدد،تايذ ج دداذب مددػذب ا لددد ةذ
لذ لاػذملذ لىذترذب  قييي:ذ"با ال ذ1987  اذBrundtlandذ 2لباقييييُ يهذذب    عاذ حبي اذ ب   اعالذ ب لى

ب   اعددداذب الاددد  بماذبل ؽتدددلىذبلفح عل دددلتذب  ل دددعاذ حاج اددداذمدددؼذرددد  ذب جؽب دددكذبس  ددددلدياذ بس  الكعددداذ
  .2016؛ذت يبلعػلذUN.org ب بي عا"ذل

لمد،تايذب مدػذب ا لد ةذ حبي داذ ب   اعداذتدرذريدؽدخذقسةة انر مالذتػذبسد  ذددؼذب   اعداذب الاد  بماذتدرذ
لذ شدد ةذريدؽلذ21لذ   جذدؼذال ذب قااذم ثذبتفلقعلتذا :ذبد ادلدذ د   ذلدادل ذب قديةذ1992 ل يي  ذ  ا

                                                 
ذلذ ا ذلح ذب لدالىذب    ييؼذت ذب   اعاذب الا  بما.رئيدة لزراء الشيليج هلبذبس ػذ لاإاذت  ذذBrundtlandذتقيييلااعاذ ق ذتػذتذ2
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.ذ كل دد ذلاددػذب  ؽةددعلتذاددرذتدطددلىذب دد ذتد مددرذ ح  اعدداذب الادد  بمالذ  ادداذرطدداذ 3ل وعددلةذمإددلدلإذب غلبددلت
ذ.(UN.org)ىبتذفزماذ  لقيقذب   اعاذب الا  بماذ اخ حطذب قطلدلتملا قبحعاذم  لمحاذت ضاؼذت يب

"ذ ادرذم  عداذ  رب داذ5قسة انر +ملي اذ حبي الذديت ذبل ػذ"د رةذب    ل عاذ؛ذدُق تذ1997 ترذدل 
لذ اؽبةحاذب   فيلذلذ ب  يح 21ت فيلذ    ذلدال ذب قيةذ ب اد بهذذقسة انلفيةة  ؽبت؛ذل ينتذ3.ذ و  ذ ي لمج 

ذذ.(UN.org)2000دل ذ 4لال عاذ لأ فعابس ال عاذب  

بج ددؽبذلتييكعددلذذبوه ندةةةورجب  ل اعدداذ ح  اعدداذب الادد  بماذتددرذذمةةستسي القسةةة؛ذتددػذدقدد ذ2002 تدد ذدددل 
لذ1992 ه هذب  أمي ذدحد ذبس  دلب ذب د   رذ  لقيدقذب   اعداذب الاد  بما؛ذب دلخذلُمد ذدحعد ذتدرذ اداذب رأذ د ا

؛ذ ددد الؼذم شددد تذGRI  ددد ذتدددػذبسدددد ةذددددؼذتةددد برذترشدددلدبتذتقدددلرييذبس ددد  بماذب ا   ددداذ ؽب دددطاذمإدددلدرةذ
ذ .2016؛ذت يبلعػلذUN.orgب دال ذمؼذتتإلدهلذد  ذبستدلحذترذتقلرييذبس   بمال

؛ذ  لتذب الا ؽ عاذبس  الكعاذ حشيكلتذت  لاكذلااعداذلمبديلذ عديب ذ حلل داذت د ذملادلاااذ2008 م لذدل 
ب دد   ذب اخ حفدداذ حخددي جذمددؼذب  لرمدداذب ال عدداذب  ددرذلمدديتذدحدد ذب  ددل ػلذحيدداذتضددا  ذب الادد،  عاذبف  الكعدداذ

ذ.(Doshi et al, 2024)ب قضليلذب بي عاذ بف  الكعاذ حشيكلت

بقسةةةة لذ  ددداي ذ2012با ي ددداذريدددؽدخذ دددل يي ذليضدددل ذ ددد اذقسةةةة انر  الي نيةةةة و ددد ذ ددد ؽبتذب  قددد تذ
لذ لم ذب بعلةذب خ لمرذدح ذت ليلذمفهؽ ذبس  دلدذب رضيذ حلفل ذدح ذب اؽبردذب طبعاعالذ ششيبكذ22ريو+

م عاددددلتذب اج ادددداذب ادددد  رذتددددرذتلقيددددقذبس دددد  بمالذ لةذتخ ددددلرذكدددداذد  دددداذب دددد هجذب ا ل ددددكذ تقددددل ذ حخطدددد ذ
ذ.(UN.org) ااعاذب مػذب ا ل ةذ حبي ا بس  يبتعجعلتذ ل  ؽيلتذب   اعاذب الا  بمالذ تإاذذ غذت شلىذ

لةذب  قددلدذلغحددكذمدد،تايبتذ  جددلةذب مددػذب ا لدد ةذمددؼذل دداذبسددد  ذ ةددعلغاذب  ؽةددعلت؛ذذيةةيا الب يةةث 
  لبهذب د   ذب  بديىذ حادؽبردذ دد  ذب الادلسذ   ةذت فيلذدح ذلرأذب ؽب الذل ذتد بدذ دؽب يؼذةدلرماذ ؽ دطذب د

بقدد رةذب  عددل ذب قلدمدداذدحدد ذتحبعدداذبح عل لتهددل.ذتل دد   ذب  بدديىذت قدد ذب ادد،تايبتذ تددرذ فددسذب ؽ دد ذت دد ذمددد رذ
ذب اشلماذب بي عالذ د  ذب   لماذماذب  ؽبحرذبس  الكعاذت ذب    ذب  لمعاذيعهيذبزد بجذب ا لييي.

ذ

                                                 
بشددأةذذاددؽذوإعةةلان ريةةب ربىلذ ب   دل ةذب دد   رذ لاليدداذب بي دا.ذلمددلذي بديذدددؼذب  ؽبتددقذب  دل ارذب ي ددارذتددرذذذ 21بةةملل أعسةة ل القةةين اعاسةة ة ذ3

ارذمجاؽداذمإلدلإذ  دػذبسدبرةذب الا  بماذمب ةئ الغ ب ت ب شيبملتذب ج ي ةذ ب   اعاذمؼذر  ذب   ل ةذ يؼذب    ذ ب قطلدلتذ ب تيبد.ذ ي الذ
ذ حغلبلت.ذ

مدؼذ  دل ذب لاد حلذ ب قضدلىذدحد ذ:ذدددػذمإدلدلإذب  يبمداذ شدد ىذب كدعػذبس لادل عاذ بح ديب ذب طبع دالذ ت ليدلذب لادحػذ ب انهماف الإنس ئية اليس نيةذ4
ليدلذد رذب فقيلذ حالياذب بي اذب اش يكالذ حقؽلذبس لالةذ ب  ياقيباعاذ ب للػذب يشي لذ حالياذب الا ض فيؼلذ تحبعاذتح عل لتذ لرةذلتييكعدللذ ت 

ذب مػذب ا ل ة.

https://www.un.org/ar/conferences/environment/newyork1997
https://undocs.org/ar/A/RES/S%20-19/2
https://www.un.org/ar/conferences/environment/newyork2000
https://www.un.org/ar/conferences/environment/newyork2000
https://undocs.org/ar/A/RES/55/2
https://undocs.org/ar/A/RES/55/2
https://www.unep.org/environmentassembly/about-united-nations-environment-assembly
https://sustainabledevelopment.un.org/content/documents/Agenda21.pdf
https://sustainabledevelopment.un.org/content/documents/1709riodeclarationeng.pdf?_gl=1*1sbi7jy*_ga*MjAyNjgyMDg3My4xNzIxOTcwMTI1*_ga_TK9BQL5X7Z*MTcyMTk3MDEyNS4xLjAuMTcyMTk3MDEyNS4wLjAuMA..
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 أهماف الاشسية السدامامة 2-3
؛ذكجدلىذمدؼذ2015ددل ذ17أهةماف الاشسيةة السدةامامة الةة ب مدػذب ا لد ةقد ذتب د ذب د   ذب دضدلىذتدرذ 

لب لدذب   اعداذب الاد  بماذلب إ د ذال ذب ا بهذت ضاؼذ ذ؛ذ UN.orgل2030    ذلدال ذب   اعاذب الا  بماذ  ل 
بس  دددلدخلذ ب إ دد ذب بي ددرذ ب إ دد ذبس  اددلدر .ذ  دد ذ لمدد ذبسمددػذب ا لدد ةذ  طييدديذلادد بهذب   اعدداذب الادد  بماذ
  ؽ ع ذ دددػذب شديكلتذلم دلىذملل   هدلذمؽبىمداذب د يبتعجعلتهلذمداذلاد بهذب   اعداذب الاد  بماذ اد ذبا لبداذد يداذ

ب  دددرذتلاددد  ذ ددد مجذبف ددد  بماذتدددرذمقلت هدددلذب   ععاعددداذتضددد  ذددددؼذكؽ هدددلذد دددع  ذ االر دددلتذتدددد بدذ حا، لادددلتذ
 (Giordino et al,2023)ب  قلرييذب خلةاذبأا بهذب   اعاذب الا  بماذ

لذحياذتلا  ذبس   بماذت  ذتلقيقذمجاؽدداذ2012دل ذ20مؼذم،تايذريؽ+ذأهماف الإيامامة ب ب ق ذ
 ذم هددل:ذت ليددلذب ددؽدرذبل اشددل تذب بي عدداذب قل اددالذ تللادديؼذ2020؛ذب  جددلرلذ2016لت دديبلعػلذذمددؼذب ادد به

 ي دداذب  ادداذدبردداذب شدديكالذ تحبعدداذبح عل ددلتذلةددللبذب ادددل اذمددؼذب ا حؽمددلتذحددؽ ذ عل ددلتذب   لمدداذمدداذ
ب اخددلايذب بي عدددالذ شاددفلىذب شددديكعاذب اج ااعدداذدحددد ذب شدديكاذ تللاددديؼذ ددا  هللذ ب  اددداذدحدد ذتلقيدددقذحعدددلةذ

  ددل ةذبس حعاددرذ ب دد   رذ اؽب هدداذب ا طحإددلتذب بي عدداذ بس  دددلياذ بس  الكعددالذ رودد ذب    ؽ ؽ عددلذلتضددالذ ب 
ب ل ي دداذباددلذيخدد  ذلادد بهذب اج اددالذ ب  ادداذدحدد ذتلقيددقذب ادد بهذ ب غليددلتذب ا شددؽدةلذ ش لمدداذب  ددؽبزةذ دديؼذ

ذلب لدذبس   بماذب   مالذ قعلسذ تقيعػذلدبىذبس   بما.

لذ دددبقذب   دددلدذب ددد   ذب  لمعددداذ ب  لشددد اذددددؼذت فيدددلذب مدددػذب ا لددد ةذ اددد بهذب   اعددداذمادددذ دةةةاشاج الب يةةةث 
ب الا  بما؛ذتإ  الددلتذ مد،تايبتذب مدػذب ا لد ةذ ب د   ذب  بديىذادرذ ؽاداذب خطد ذ ب ديؤىذ بس د يبتعجعلتذ

عاعدا؛ذ عدديب ذتقد ذ ب   فيدلذب ا ؽباداذل ذتأ يداذب   فيدلذ ؽ د ذفحدق؛ذمداذل هدػذل  ذب الاد في  ةذمدؼذب ادؽبردذب طب
ذسم  مهػذرلسذب ال ذ بسملل لتذب الدياذ ب    ؽ ؽ عللذ تد ييذب فل  ذ ح   ذب الا هح ا.

ذأبع ة أل مسشيات قي س أةاء الإيامامة 2-4
دحدددد ذلةذب   اعددداذب الادددد  بماذت ضددداؼذتدمددددلجذب اددد بهذبس  دددددلدياذذ2002ددددل ذOECDلمددد تذم عاددددا

 بس  الكعددداذ ب بي عددداذ حاج ادددا؛ذمدددؼذل ددداذت عدددعػذرتللعددداذبس لادددلةذتدددرذب ؽ ددد ذب للاددديذد ةذب الادددلسذبقددد رةذ
 ح  اعدددداذذرلارةةةةة أبعةةةة ة .ذ مددددؼذمددددػذا ددددلكذ2024؛ذادددد  لذ2017ب  عددددل ذدحدددد ذتحبعدددداذبح عل لتهددددللمي صلذ

ب إ دد ذبس  دددلدخلذ ب إ دد ذبس  اددلدرلذ ب إ دد ذب بي ددر؛ذحدد دالذمدد،تايذب قادداذب  ل اعدداذ ح  اعدداذب الادد  بماذادد :ذ
 ,Hourneaux et alلذلذ ت ضاؼذم،شيبتذ كعلسذب   اعاذب الا  بما2002ب الا  بماذترذ ؽال لابؽرجذ  ا

رددددي ةلذ2018؛ذب للاددددؼلذ2017؛ذمددددي صلذ2016؛ذت دددديبلعػلذ2013؛ذلحادددد لذ2018 ؛ذ2018؛ذحلاددددؼذ ـ
ردي ةلذ2020؛ذ د مالذ2019 ذيؽ طلذتؽتيقذ ذبُعةم رابةعكذ ب لؽكاداذ لذمداذتادلتا2021؛ذدبد ب لحعػذ ـ

https://www.un.org/ar/conferences/environment/newyork2015
https://undocs.org/ar/A/RES/70/1
https://undocs.org/ar/A/RES/70/1
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ب الا  بماذترذب   ياذبف  يشدلدخذستددلحذب شديكلتذددؼذذلدبىتػذبسشلرةذت ع ذد  ذت يييذذخل ب ذ؛ لإ   بما
ذ ؛ذ     ل  ذال ذب ب لدذدح ذب  لؽذب  ل ر:2024؛ذا  لذ2017لمي صلذ2019لدبىذبس   بماذدل 

 البعم الإقار ةو لماشسية السدامامة  2-4-1
حدددد ذي بددديذب إ ددد ذبس  دددددلدخذددددؼذتددددأمييذب ا شدددأةذدحددد ذب عددددي هذبس  ددددلدياذ ةددددللبذب اددددحلالذ د

ب  عادددداذبس  دددددلدياذب الحعدددداذ ب  ل اعددددالذ تللادددديؼذرتللعدددداذبس لاددددلةذ ليددددلدةذ ددددديإ ذمددددؼذب لاددددحاذ ب خدددد ملتذ
 ;GRI, 2013لذب ضددددي ريالذ تلقيددددقذب  فددددلىةذبس  دددددلدياذمددددؼذردددد  ذبس دددد خ ب ذب م دددداذ حاددددؽبردذب  ددددلدرة

Malesios et al, 2021ذ .ذ2024؛ذا  لذ2019؛ذتؽتيقذ ذيؽ طلذ2018؛ذحلاؼذ ـري ةلذ

؛ذب  درذت ضداؼذم،شديبتذBSC يالؼذقعلسذب إ  ذبس  دلدخذ لإ   بماذبإ  خ ب ذبطل اذب دبىذب ا دؽبزةذ
 Hourneaux)ذت  حقذبل دبىذب ال رلذ ب دبىذغيديذب ادل رلب  ا ىلذ ب  احعدلتذب  شدغيحعالذ ب  طدؽرذ ب د  حػ 

et al, 2018)ذ.ذ

ت د ذدد ةذذGRI200ذوضوع ت الإقارة ة ةمع ييي الس؛ذب قلادا ذ(GRI, 2013; 2018)ذ اإقل ذ اإلدرة
  ددؽد ذاددر:ذم،شدديبتذب دبىذبس  دددلدخذ ب كددعػذبس  دددلدياذب اإلشدديةذب اؽزدددالذ ب ؽ ددؽدذب   لتلاددرذ9م،شدديبتذل

ترذب لاؽللم هلذم  فتذب  ؽرذ ش يبىبتذتؽظعيذل  لىذب بي اذب الحعا لذ ب ملرذبف  ددلدياذغيديذب اإلشديةلذ
؛ذ2019؛ذب دددد  ياذبس  يشددددلدخلذ2017؛ذمددددي صلذ2016ب فلاددددلدلت يبلعػلذلذ مللتلدددداذ 5ل مالر ددددلتذب شدددديبى

ذ .2021؛ذدب ب لحعػذ ـري ةلذ2020؛ذ2019دب  لذ

ذذذالبعم الإباس ع  لماشسية السدامامة 2-4-2
ي  حقذب إ  ذبس  الدرذبس لال رذ لإ   بماذبل ملرذب  رذتلاببهلذب ا شأةذ لأ عااذبس  الكعاذب  درذت اداذ

ب   ب اذبس  الكعاذترذتؽزيداذب ادؽبردذبس  ددلدياذ ب طبعاعدالذ شيددل ذب خد ملتذبس  الكعداذدبرحهللذ تلقيقذ
ردددي ةلذ2016؛ذت ددديبلعػلذGRI, 2013لذ ادددؼذيل ل هدددللذ ب قضدددلىذدحددد ذب فقددديذ ب إطل دددا ؛ذ2018؛ذحلادددؼذ ـ

ذ .2024ا  لذ

ب  ددرذحدد دتهلذذGRI400 معةة ييي السوضةةوع ت الإباس عيةةة يالددؼذقعددلسذب إ دد ذبس  اددلدرذمددؼذردد  ذ
ادل ذب ا دليييذت د ذدد ةذمجاؽددلتذادر:ذب اجاؽدداذذصُةشت لذ  د ذ(GRI, 2008; 2013; 2018)مإدلدرةذ
لب خلةددداذبا،شددديبتذب  ؽظعددديلذ د  ددداذبفدبرةذ ب  ادددل لذ ب ددددلاذمالر دددلتذب  ال ددداذ ب  اددداذب   قذانللةةةى

 حددعػذ ب  د ريكلذ ب   ددؽ ذ ت دلت،ذب فددي لذ ب لاد ماذب اه عدالذ در دداذب يتللعداذب ب  عدداذ ب  قحعداذ بف  الكعدالذ ب  
 ب الال ب ذ يؼذب ي ل ذ ب  لالىذترذب  ؽرلذ تقيدعػذب ادؽرديؼذ االر دلتذب  ال دالذ ـ عداذب شدلل ىذمدؼذمالر دلتذ

                                                 
ذمس رية ت الذةياءبا ىذتطؽييذب ا شأةذب   الربتذب ب عاذب  ل عاذ رد ملتذب ا ف داذب  لمدالذ ي ادلذتقدلسذذالآر ر الاقار ة ة غيي السب شيةتقلسذذ5

ذ  لاإاذبف فللذدح ذب اؽرديؼذب الحييؼذت ذمخ حطذلملمؼذب  شغيالذ  لاإاذب ا  جلتذ ب خ ملتذب اش يب ذملحعل .
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لب  رذت ا داذتدرذمالر دلتذبس د  الرذحقدؽلذبس لادلة م،شديبتادرذذالي نيةةب اؽظفيؼ .ذلملذمجاؽداذب ا ليييذ
ليياذب  قل عداذ ب افل ادلتذب جالكعدالذ دال داذب افدل لذ ب  اداذب جبديخذ ب قلاديخلذ ب شيبىلذ د  ذب  اييللذ ب 

 ب االر لتذب م عالذ ب لاعطيةذدح ذب اخلايلذ حقدؽلذب لادللةذب ةدحييؼلذ تقيدعػذب ادؽرديؼذ لقدؽلذبس لادلةلذ
ذ اج ادداب م،شدديبتتهددرذذالي ليةةة ـ عدداذم ل جدداذب شددلل ىذب خلةدداذبلقددؽلذبس لاددلة .ذ ي اددلذمجاؽددداذب ا ددليييذ

ل ت قلاػذت  ذب اج ا لتذب الحعالذ مد ىذتشديبكذلةدللبذب اددحلالذ ب  بيددلتذ حاشدلرياذب الاد  بمالذ ب  د دذ
ب لادددد ؽخذ حلددددؽبدثلذ مللتلدددداذب فلاددددلدلذ ب لاعل دددداذب  لمددددالذ ب لاددددحؽكذب ا ددددلا ذ حا لتلاددددالذ بفم  ددددل لذ تقيددددعػذ

ب اج ادا .ذتفذلةذمجاؽدداذب ا ددليييذذب ادؽرديؼذ ثمدلرذب  ل اداذدحدد ذب اج ادالذ ـ عداذم ل جداذب ا ضدديريؼذتدر
ل م هدلذةدلاذ  د ماذب  اد ىلذ  اداذب   مدلتذب  جلريداذ ب ا حؽمدلتذم،شيبتذملا ؽ عاذبس  لجارذذاليابعة

دحددد ذب ا  جدددلتذ ب خددد ملتلذ بفتددددلفتذب  لادددؽيكعالذ ردؽةدددعاذب  ايدددالذ بفم  دددل ذ حا  جدددلتذ ب خددد ملتلذ
 ;Ratemo, 2015; Geng et al, 2017 ذد رةذحعدلةذب ا د ج ل ب  غحعديذب قل داذسددلدةذبف د خ ب ذ  ا يد

Hourneaux et al, 2018; Malesios et al, 2021; Chakrabarti, 2023؛ذ2015؛ذيؽ دطلذ
ذ .2021؛ذدب ب لحعػذ ـري ةلذ2019؛ذب   ياذبس  يشلدخلذ2020؛ذ2019؛ذدب  لذ2016ت يبلعػلذ

ذذذالبعم الةيئ  لماشسية السدامامة 2-4-3
دحد ذب  عاداذب طبعاعداذب لعداذ غيديذب لعدالذ ب  يكيدلذدحد ذ ب إ د ذب بي درذ لإ د  بماذ  دأمييذب ا شدأةي  حدقذ

حاليددداذب ددد عػذب يلؽ ؽ عددداذ  ددد م هللذ حلادددؼذب   لمددداذمددداذب ادددؽبردذب بي عدددا؛ذ تؽظعفهدددلذ ددددل اذبس لادددلةذد ةذ
قدلىذب لعدلةذ شدبم هددل.ذتحد بثذرحداذبالؽ دلتذب بي داذمددؼذلرأذ مدلىذ ادؽبىذ مددلدرذابعاعدا؛ذباددلذيلادلاػذتدرذب

لم دداذبس إ لمددلتذذلم دداذب طل دداذ ب اعددل  ذ ب اخي ددلتذلخذلةذب إ دد ذب بي ددرذيغطدد ذب مددلرذب ا  حقدداذبل ادد ر ت
ذ .2024؛ذا  لذ2018؛ذحلاؼذ ـري ةلذ2016؛ذت يبلعػلذGRI, 2013لذ ب  فليلتذب دحإاذ ب لال حا 

 ,GRI)حد دتهلذمإدلدرةذGRI300 يالؼذقعلسذب إ  ذب بي رذمؼذر  ذد ةذم ليييذ حاؽادؽدلتذب بي عداذ
  د ذلت ا داذتدرذم،شديبتذب ادؽبدذب خدل لذ م،شديبتذب طل دالذ م،شديبتذذ34بإ ادل رذ(2018 ;2013 ;2008

ب اعدددل لذ ب   دددؽ ذب بيؽ دددؽ رلذ ب  فليدددلتذب ددددحإاذ ب لادددل حالذ ب جؽب دددكذب بي عددداذ حا  جدددلتذ ب خددد ملتلذ م،شددديبتذ
؛ذHourneaux et al, 2018بسم  دل ذب بي درلذ م،شديبتذب  قدالذ ب  قيدعػذب بي درذ حادؽردذ ـ عدلتذب شدلل ىل

ذ .2021؛ذدب ب لحعػذ ـري ةلذ2020؛ذ2019؛ذدب  لذ2019؛ذب   ياذبس  يشلدخلذ2016ت يبلعػلذ

ب م دديذشدديؽد ل:ذمالر ددلتذ عددل ذبسدبرةذب بي عدداذب  برحعددالذ ب  ددداعػذب بي ددرلذذالسس ريةة ت الخزةةياء مددؼذ
قحيدددداذب اددددؽبدذب خددددل  لذ ب شدددديبىذب رضدددديلذ ب حؽ لادددد علتذب  للاددددعالم اذتدددددلدةذب  دددد  ييلذ شدددددلدةذبف دددد خ ب لذ ت

 احإلتذب  ا ىلذ ب  ق علتذب  ععفالذ ب ل ذمدؼذاد رذب اعدل لذ تقحيداذب د خ ب ذب طل داذ تقحيداذب إ لمدلتذب هدؽبى.ذ
   ذتلاا ذال ذب االر لتذباالر لتذبف   دلرذل ذمالر دلتذتددلدةذب  د  ييذل ذمالر دلتذب  دد عاذل ذب  ؽ د ذ

ذ.(Ratemo, 2015; Geng et al, 2017; Malesios et al, 2021)ب ييلدخذل ذمالر لتذب الا،  عا
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ذذذالبعم الحوكس  لماشسية السدامامة 2-4-4
دحدد ذل هددلذ"مدد ىذب  ددلب ذب شدديكلتذبل لؽكادداذذالاشسيةةة السدةةامامةذب اددديخذ قدد ذدددينهذب دد  ياذبس  يشددلدخذ

 ب الاددد ؽ عاذبس  الكعددداذ بسا ادددل ذبل بي دددالذ روددد ذل شدددط هلذبل بي ددداذ ب اج اددداذب الدددع ذ هدددللذبادددلذيال هدددلذمدددؼذ
تللادديؼذ ددا  هللذ  اددؽذتييبدبتهددللذ  ددلبذب اليدد ذمددؼذبس دد  الرذ زيددلدةذب  ل دد ذدحدد ذبس دد  الر".ذ مددؼذمددػذتددػذ

 S&P/EGXذلذ   ذ ااذب ا،شيذب اديخذ الا ؽ عاذب شيكلتلحوكس  للإيامامةالبعم اب رلذترذبسد إلرذ

ESGقطدددداذتخددددصذب لؽكادددداذبأب لداددددللحقؽلذب ادددد كلذ لعلدددداذذ127 عددددلةذتفددددديحرذ حا حؽمددددلتذي ضدددداؼذذ 
ذب اح عددددالذ ب ا حؽمددددلتذب ال عدددداذ ب  شددددغيحعالذ لعلدددداذمجحددددسذبسدبرةلذ لر قعددددلتذب  اددددالذملادددد ؽ عاذب شدددديكلت 

ذ .2024؛ذا  لذ2024غذ ـري ةلذ؛ذب ش2017لمي صلذ

 ذب إ ددد ذب يببددداذ ا،شددديبتذ2016؛ذديتددد ذ ذمحعجدددرلذ2016لتؽتيدددقذ ذيؽ دددطلذذ  ددد ذب  يحددد ذب  رب دددلت
بستدلحذدؼذبف   بماذاؽذب  ذب لؽكااذب الا  بمالذ ب لخذي ضاؼذب هعلاذب   ععادرذ حؽحد ةذ ب د يبتعجي هللذ

 دضدلىذب الاد قحيؼلذ ش  الدددلتذ حدؽبتلذ مللتدد تذل ت ضدداؼذحجدػذمجحدسذبسدبرةلذ  لاددإاذبذ ـ عدلتذب لؽكادا
مجحدددددسذبسدبرةلذ  جدددددلةذمجحدددددسذبسدبرةذ ملاددددد ؽ ي هلذ دددددد دذبس  الددددددلتلذ لةدددددللبذب اددددددحلاذب ي علادددددييؼلذ

ذ  عل لتذمللتلاذب فلالدلذ بس  لب ذبل ا ليييذب الل بعالذ لعلاذب ي لباذب  برحعا.

 ذلةذHourneaux et al, 2018; Malesios et al, 2021؛ذ2015ليؽ دطلذذ ل ال ذب  رب لت
بف  دددلدياذ ب ب ددلدذب بي عدداذ ب ب ددلدذبف  الكعددالذ يجددكذتيجددلدذب  ددؽبزةذذمةة يج مةةن انبعةة ةبس دد  بماذتشددلاذ

 ب   لمدداذ دديؼذاددل ذب ب ددلدلذحيدداذي دد ذب إ دد ذبف  دددلدخذت دد ذ ل ددكذب إ دد يؼذبف  اددلدرذ ب بي ددرذمددؼذب ب دد ذ
لذالكتة ءة الةيئيةةي  جذدؼذب  يبب ذ ديؼذب دبىذبس  ددلدخذ ب دبىذب بي درذب  ل عاذس   بماذ حلاحاذب  ؽري .ذ ذ

لذ ي ادلذي د جذددؼذب  ديبب ذالعمالة الإباس عيةةمالذي  جذدؼذب  يبب ذ يؼذب دبىذبس  دلدخذ ب دبىذبس  الدرذ
لذ   عجددداذ هددلبذب  ددديبب ذ دديؼذب ب دددلدذب   مدداذت لقدددقذبس ددد  بماذالاةةةوازن  دديؼذب دبىذبس  ادددلدرذ ب دبىذب بي ددرذ

 ذب  بةذـرديبةذاادل:ذ2019 لذ  لبذلالت ذدرب التؽتيقذ ذيؽ طلذ2016؛ذت يبلعػلذ2013ب  لمحاللحا لذ
ب إ دد ذب   ددلمحرذ دديؼذب ب ددلدذب   مددالذ ب إ دد ذب لم ددرذ لأ عددل ذب اخ حفدداذب الادد في ةذمددؼذبس دد  بما.ذتح ددرذت ددؽةذ

ذدحد ذمقدليعسذب يولعدا لذ تقحيداذذب ا عاا ملا  بماذمدؼذم عدؽرذاؽيداذب  دالذيجدكذلةذت دؽةذـم داذمل ع لل  دلى 
ذ.(Ratemo, 2015)ـملرالذب بي عاذب لاحبعاذبشلاذم ل رلذ ب  ديهذبالذي ؽبتقذماذب  ؽ  لتذب اج ااعاذ

 ب ا، لادلتذذمالذ دبقذت د ذلةذتلقيدقذمالر دلتذب   اعداذب الاد  بماذيلاد حل ذمدؼذب شديكلتذ خمص الب يث
غيدديذب للؽمعدداذدمددجذب ادد بهذب ال عدداذمدداذب ادد بهذب بي عدداذ بس  الكعدداذ ب لؽكادداذح دد ذيدد ػذتلقيددقذ ب  ددؽزبةذ

ذ يؼذمدحلاذكلتاذب ايبهذذبتذب دحالذ تحبعاذبح عل لتذب  عل ذب اخ حفاذب الا في ةذمؼذبس   بما.

ذ
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ذأي ليب بسع الةي ن ت لكي س أةاء الاشسية السدامامة 2-5
 ادداذب بعل ددلتذب  زمدداذ كعددلسذب   اعدداذب الادد  بماذمددؼذردد  ذتددد بدذم،شدديبتذبستدددلحذبل دد خ ب ذذيالددؼ

ذتلحياذمل ؽىذتقلرييذب الا ؽ عاذبس  الكعالذل ذبسد الدذدح ذم،شيبتذيؽتيالذايهذمل ا. ل حؽب

 ذبكعددددلسذ2020؛ذ لذ2020؛ذ لمدددد ذب  رب لتل دددد م لذأيةةةةموب تحميةةةةل السحاةةةةوا   وشددددأةذب دددد خ ب 
ب دلخذيا داذذSR2مكي س الايامامة  بماذدؼذاييقذتلحياذمل ؽىذب  قلرييذ ب  خ ب ذمكعل يؼ:ذب   ذبف  

مكيةةة س  ذتذبذلتددددل ذددددؼذب ب ددد .ذ ي ادددلذب  دددل رذتهدددؽذ1بستددددلحذددددؼذبف ددد  بمالذ شدطدددلىذب شددديكاذب دددي ػل
 ػذتفداذذ .ذتإذب4 ؽدةذبستدلحذدؼذبف   بمالذ ب  خ ب ذم،شيذرال رلمؼذةفيذت  ذذSR3الايامامة 

؛ذت طد ذGRI-G4ب شيكاذدؼذب ب  ؛ذتُ ط ذلةفي لذ شذبذلتدل ذبدؽرةذفذت الش ذمداذم طحإدلتذمإدلدرةذ
 لذ شذبذ2؛ذت طددد ذب دددي ػلGRI-G4 لذ شذبذلتددددل ذبددددؽرةذت الشددد ذ ل عدددل ذمددداذم طحإدددلتذمإدددلدرةذ1ب دددي ػذل

تددددل ذتدددرذةدددؽرةذ لذ شذبذل3؛ذت طددد ذب دددي ػلGRI-G4لتددددل ذبددددؽرةذمطلبقددداذتالمدددل ذ ا طحإدددلتذمإدددلدرةذ
مدددداذ  ددددؽدذةددددؽرذ ر  ددددػذ عل عدددداذ  دددد ب  ذ لشددددلل ذ اإددددلدربتذذGRI-G4مطلبقدددداذتالمددددل ذ ا طحإددددلتذمإددددلدرةذ

ذ .4ب اشي دلتذب  رذتب  هلذب شيكا؛ذت ط ذب ي ػل

؛ذ2018؛ذدحرذ ـري ةلذ2017لذ 6ل؛ذمي ص2017؛ذ   خلذ2016لحلت،لذذ ي الذب  خ م ذب  رب لت
ردي ةلذ2020؛ذب  جلرلذ2019يؽ طلذذتؽتيقذ  ؛ذب شدغذ2022؛ذ ايداذ ذب هجدلةلذ2021؛ذدبد ب لحعػذ ـ

ردددي ةلذ  ذتدددرذحل ددداذتتددددلحذب شددديكاذددددؼذلخذمدددؼذم،شددديبتذلب دددلدذ1يأردددلذب كعادددالذماغيةةةي لهسةةة  ذ2024 ـ
بس   بمالذ يأرلذلةفي ذترذحل اذد  ذبستدلحلذمػذ لاااذد دذ  ؽدذم،شيبتذبف   بماذب  رذتدػذبستددلحذ

هلذدح ذت ال رذد دذم،شيبتذبف   بماذب  رذلدد تذ هدلبذب غديأ.ذ  لمد ذ ب دلىذم،شديذيكدعسذكاعدل ذ لادإاذد 
ذ  ؽدذبف   بماذ ب الا ؽ عاذبس  الكعاذب ف حعاذب افداذد هلذ  اذشيكا.

 جاددداذذقةةةوائ  الإياقرةة ء دحدد ذ2017؛ذدبدد ب لحعػذ ذلحاددد لذ2016لت دديبلعػلذذ  دد ذبد ادد تذب  رب دددلت
شددددديبتذلب دددددلدذبس ددددد  بماذمددددداذب ددددد خ ب ذمكعدددددلسذ علدددددلردذب خال دددددر.ذ ي ادددددلذ لمددددد ذدرب ددددداذ عل دددددلتذ قعدددددلسذم،ذ

(Chakrabarti, 2023)حشدديكلتذذنتقةة ت السدةةسللية الاباس عيةةةبكعدلسذب دبىذب الادد  ب ذ  لاددإاذت اددل رذذ 
ذ بس فللذب لا ؽخذدح ذب دلاذ ب لا ماذ ب يتللعاذت  ذب ابع لت.ذCSR spendب لا ؽياذ

؛ذب  درذتؽتيادلذ ؽبدد ذب بعل دلتذل ذتقيي  أةاء الايامامة الخ صة بظةيف ر لةث  ل جذ فعالذيخصذب  خ ب ذ
ردي ةلذ2013ل د  ب  يؼلذذب بؽرةدلت؛ذتقد ذ لمد ذب  رب دلت  ,Ng & Rezaee؛ذ2021؛ذدبد ب لحعػذ ـ

                                                 
اييدددقذ لادددإاذدددد دذ  دددؽدذبف ددد  بماذب دددرذت ادددل  ذدددد دذب ب دددؽدذب اطحدددؽبذتدددػذقعدددلسذمددد ىذبف  دددلب ذبا طحإدددلتذبستددددلحذددددؼذلدبىذبف ددد  بماذددددؼذذ6

ذ .2017   ذ حلؽكااذ ب دبىذبس  دلدخ لمي صلذذ37   ذ لأدبىذبس  الدرلذذ37   ذ لأدبىذب بي رلذذ16   :ذذ90بستدلحذد هلذل
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ب مييلعدا؛ذذMSCI-KLD ESGق عمة بي نة ت ذبكعلسذلدبىذبف   بماذبل  خ ب ذب ب ؽدذب ا ر اذتدرذ2020
ذم،شيذترذ إاذمجلفتذ     بما.ذ80بل  خ ب ذ

 Bloombergق عمة بل  خ ب ذذEDSبكعلسذبفتدلحذب بي رذذ(Wei et al, 2024)ذمالذ لم ذدرب ا
ESGلإتدلحذبف  الدرلذحيداذيد ػذ اداذب ا،شديذمإلشديةذمدؼذملاد ؽيلتذبستددلحذب بي درذب ال دا.ذ يالدؼذذ 

ددددلذ دددد ر لتذلب ددددلدذ10تددددرذذESGقعددددلسذدر دددداذب الادددد ؽ عاذبس  الكعددددا مجددددلفتذمي لدددداذبشددددلاذم  ل ددددكذ تق 
ذ.ذ(Ang et al, 2022; Lozano & Martínez-Ferrero, 2022)بف   بماذ

؛ذيقددددلسذب دبىذDow-Jones Sustainabilityب مييلددددرذ   دددد  بماذذمسشةةةةي ةال بةةةةون  ول دددد خ ب ذ
ذ12م،شديذب  ددلدخلذ ذ13 ذ دؽ لذمدؼذب الا  ب ذبإدربجذلب  إ لد ذشيكاذملذمؼذب ا،شيلذ ي  ؽةذم،شديذدب

 Artiach et al, 2010; Stekelenburg et al, 2015; Tahaلذم،شديذب  ادلدرذ13م،شديذ ي درلذ 

et al, 2023ذ .ذ2019؛ذبخي ذ ـري ةلذ

م،شديذبف د  بماذب خدل ذبقلدد ةذ عل دلتذذ(Aibar-Guzmán et al, 2022)ذمادلذب د خ م ذدرب دا
Thomson Reuters & EIKONي لسذدر اذب   لرذب ا  جلتذب الا  بماذتدرذكداذشديكاذحلادكذلذ اؽذ

ب دي عاذذHexun database لد ةذذ(Ang et al, 2022)ذب قطل ذب  رذت ااذفع .ذ ي الذب  خ م ذدرب ا
 كعددلسذم،شدديذب الادد ؽ عاذبس  الكعددا؛ذمددؼذردد  ذرالادداذ ؽب ددك:ذملادد،  عاذب الاددلاايؼلذ ملادد،  عاذب اؽظددطلذ

ذ ب  ا ىلذ ب الا،  عاذب بي عالذ ب الا،  عاذبف  الكعا.ذ ب الا،  عاذدؼذحقؽلذب اؽرديؼ

ب لعزةةةوية فةةةى مسشةةةيات  دحددد ذملاددد ؽىذل دددؽبلذب  ربلذب ال عدددا؛ذ ددد ذيقدددلسذلدبىذمالر دددلتذبف ددد  بماذ
 ذتذبذكل ددد ذ1  يكعددللذت أرددلذب شدديكاذب ددي ػلذBIST SIذم دداذم،شدديذ ؽرةدداذب ددط بؽ ذ لإ دد  بماذالةورصةةة

 & Aksoy et al, 2020; Khan)دضؽ بذترذم،شيذب بؽرةاذ ا ةذدل ذ بح ذدح ذب  اذر  ذت يةذب  ي اذ
Baker, 2022; Yilmaz et al, 2022)ذ.ذ

 ذ2024؛ذادد  لذ2019؛ذزي ددؽةلذ2017لت دديبلعػذ ذزبيدد لذذ؛ذ لمدد ذب  رب ددلتالسرةةيو  دحدد ذب الادد ؽىذ
؛ذ ب دلخذS&P/EGX ESGمسشي السدئولية الإباس عية لالإيامامة السريو ف   بماذدؼذاييقذ  قيعػذب

تػذب لدؽ ذدحع ذمدؼذ لادػذتدبرةذب ا،شديبتذبل بؽرةداذب اددييا.ذ ادلبذمدلذ دع  ا ذدحعد ذب إلحداذد د ذبر إدلرذ
ذب في أذ ب  رب اذب  طبعكعا.

 كعلسذب   اعاذب الا  بماذ م هل:ذتدد بدذذمالذ بقذت  ذت  دذل ل يكذ ااذب بعل لتذب  زماذ خمص الب يث
تلحياذمل ؽىذب  قلرييلذل ذ ؽب ػذبس  قدلىلذل ذبسد الدذدح ذم،شديبتذ م،شيبتذبستدلحذبل  خ ب ذل حؽب

ذيؽتيالذايهذمل ال ؽبد ذب بعل لتلذل ذل  للذب  ربلذب ال عاذ"ب بؽرةلت" .
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 ةلافع لم ا   لمعوق ت الإفر ح عن انةاء السدامام  2-6
ذدحد ذ مخ حفداذذةلافةعييغكذلةللبذب اددل اذتدرذملادلاااذب شديكلتذتدرذلاد بهذب   اعداذب الاد  بماذ  دلى 

تلقيددقذلدحدد ذدر ددلتذبستدددلحذ ب شددفلفعاذدددؼذمالر ددلتذبس دد  بمالذ بفم  ددل ذ ح ؽ يهددلتذ ب  شدديي لتذذم هددل:
ب ج يدد ةذ ب اطل ددكذب اج ااعدداذب ا  حقدداذبددل دبىذب بي ددرذ بف  اددلدرلذ با اددل ذب الادد  اييؼذبل ب ددلدذب ر قعدداذ

هدداذب  غييدديبتذ ب  لدد يلتذب ج يدد ةلذ بف  الكعدداذ ب بي عدداذ لأداددل لذ تقيددعػذمي  دداذب شدديكلتذ  دد رتهلذدحدد ذمؽب 
 بتخددلذذب الادد  اييؼذ دديبربتذملادد  ييةذرلةدداذ   ددؽيؼذب الددلت،ذبف دد  الريالذ ب  طحدداذت دد ذب  ؽبتددقذمدداذبتجلاددلتذ

ذ.(Giordino et al, 2023; Chang et al, 2024)ب دال ذب الا  بماذ

؛ذ ت ا دداذتددرذ  دددلىذالماخميةةةالس ا ةةة  :ذل  هددلذالس ا ةة  بةةةياء إصةةمار تقةة ريي الايةةامامة  ا ددلكذ ددؽديؼذمددؼ
ب دد يبتعجعلتذ  عل ددلتذ رطدد ذاؽيحدداذب  دداذ  إلاددع ذب  احعددلتذ رفدد ذب   ددل عيذ تللادديؼذب  فددلىةلذ زيددلدةذ

لت حفداذرلسذب ادل لذ ت ددل عيذذلمل  ل د ذب ادل رلذ ب ؽتددؽربتذب ضدييبعا ذ رفد ذب   ددل عيذتدي ذتللاديؼذب دد را
قذب دددحاذ دديؼذب دبىذب اددل رذ غيدديذب اددل رلذ قعددلسذب  قلاددرلذ ت ددل عيذب  شددطا لذ ب  أميدد ذدحدد ذاددي رةذرحدد

 تقيددعػذلدبىذب ا شددد تذفعادددلذيخددصذم دددليييذب دبىذب الاددد  ب ذ ب اإددلدربتذب طؽكعدددالذ تج دددكذب فشدداذتدددرذتلقيدددقذ
تددرذب  خفعدديذمددؼذب مددلرذب بي عدداذب لاددحبعاذ تقحيدداذذالس ا ةة  الخ ربيةةة ت ا ددا ب ادد بهذب بي عدداذ بف  الكعددا.ذ ي اددل

 بستدددلحذدددؼذبس جددلزبتذب بي عدداذ بف  الكعددالذ تللادديؼذ ددا اذب   مدداذب  جلريدداذ  فىذذب ضددغؽهذب لاعل ددعال
ب  ا ىلذ ب لا رذ  لقيقذب البيلذب   لتلاعالذ تشجعاذتشيبكذب  لمحيؼذ  لبذب  ال اذب  طىلذ ت ليلذب    دلتذ

ب ا حؽمدلتلذ تللاديؼذماذلةللبذب ادل الذ ب  اليؼذمؼذتهػذب كعااذب لكعكعاذ حا شأةذ ب ل ذمؼذد  ذتالماذ
تملل عاذب لدؽ ذدح ذرؤ سذب مؽب لذ رتاذمدد بقعاذب  قدلرييلذ بس  دلب ذب  عدلتذب لؽكادالذ شدبرةذبف  لبمدلتذ
ذب بي عدددداذكل دددد يبتعجعاذ  خفعدددديذب اخددددلايلذ وعددددلةذكعدددديذتدددد،ميذ ت ددددأميذب ا شددددأةذبل بي دددداذ ب اج ادددداذ بف  دددددلد

ردددددددددي ةلذ2017 لذ؛ذت ددددددددديبلعػذ ذزبيددددددددد2016؛ذت ددددددددديبلعػلذ2013ل ددددددددد  ب  يؼلذ ؛ذب ددددددددد  ياذ2018؛ذحلادددددددددؼذ ـ
رددددي ةلذ2020؛ذب  جددددلرلذ2019بس  يشددددلدخلذ رددددي ةلذ2021؛ذدبدددد ب لحعػذ ـ -Aibar؛ذ2024؛ذب شددددغذ ـ

Guzmán et al, 2022; Chang et al, 2024. ذ

اادل:ذت دل عيذب الادد ؽ عاذذبةةياء إصةمار تقة ريي الايةامامة مدؼذ لحعداذلرديى؛ذا دلكذ دؽديؼذمدؼذب   دل عيذ
تدرذتحدغذذتكة لي  السدةئولية الإباس عيةةبس  الكعالذ ت ل عيذبستدلحذدؼذب الا ؽ عاذبس  الكعا.ذ ت ا اذ

ب   ددل عيذب  ددرذت لاحهددلذب شدديكاذتددرذب اشددلركاذبس  الكعدداذ ب لفددل ذدحدد ذب بي ددالذ  دد ذت ددؽةذت ددل عيذمإلشدديةذ
تكة لي  الإفرة ح عةن لذب اج ااذ  عجاذب  حؽث.ذ ي ادلذت قلادػذت لاحهلذب شيكالذل ذت ل عيذغييذمإلشيةذي لاحه

ت  ذت ل عيذمإلشديةذسدد بدذ م ل جداذ  شديذب ا حؽمدلتلذ ت دل عيذغيديذمإلشديةذ لتجداذذالسدئولية الإباس عية
ذ .2017لت يبلعػذ ذزبي لذذدؼذبستدلحذم اذت ل عيذب  قلارذ ت ل عيذب ؽااذب   لتلار
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:ذة ؽواذتدد بدذ عل دلتذ م،شديبتذادل ذمن إصمار تق ريي الايامامة لمن السعوق ت الاى تسشع الذيك ت
ب  قددلرييلذ برتفددل ذت حفدداذب االر ددلتذب الادد  بماذ ت حفدداذتةدد برذاددل ذب  قددلرييلذ   ددؽدذمقل مدداذدبرحعدداذ شددلؽكذ
حؽ ذب ا لتاذ يبىذتة برذال ذب  قلرييلذ د  ذ شيذب ا لتلاؽةذ هل ذب  قلرييذبلابكذب اخل هذب ا  حقاذبإتشدلىذ

 بعل لتذب بي عاذب للال الذ د  ذبا ادل ذلةدللبذب اددل اذ هدل ذب  قدلرييلذ دد  ذبسم  دل ذسرشدلدبتذ م دليييذب
بس   بماذ عيب ذ غعلبذلايذتد بدذب  قلرييذب اؽحد ةلذ شدطدلىذب   ؽيداذلحعل دل ذ دلأدبىذبف  ددلدخذدحد ذحلادلبذ

ذ .Malesios et al, 2021; Chang et al, 2024؛ذ2016لت يبلعػلذذب إ  ذب بي رذ بف  الدر

ماددلذ ددبقذت ددد ذلةذلاددػذدبتددداذ  لقيددقذلادد بهذبس ددد  بماذاددؽذ  ددؽدذما حددديؼذدددؼذلةدددللبذذيةةيا الب يةةةث
ملراددلذب الادد قبحعاذح دد ذيدد ػذتللادديؼذ ددا اذ ب ادددل اذتدد ذمجحددسذبسدبرةذمدد،م يؼذبأااعدداذب   اعدداذب الادد  بماذ ـ

لةذلم يذب ا ؽ لتذب  رذتا اذب شيكلتذمؼذتلقيدقذذ داشاج الب يث ةؽرةذب شيكاذلمل ذكلتاذب ايبه.ذ ي الذ
ذبف   بماذاؽذبرتفل ذت حفاذب االر لتذب الا  بماذ ت حفاذتة برذال ذب  قلريي.

ذGRIلمب ةرة إعماة الاق ريي الع لسية ذالإفر ح السح ية  عن أةاء السدامامة 2-7
 حاذب  درذت يديذبسا المدلتذب خلةداذ ق ذكلةذ ددؽرذب  قدلرييذب ال عداذب  قحي يداذتدرذتدؽتييذت لبداذدحد ذب  د

بل جؽب ددكذب بي عدداذ بس  الكعدداذبجل ددكذب جؽب ددكذبس  دددلدياذكبيدديذب مدديذ  ؽ دد ذب شدديكلتذ لددؽذبستدددلحذدددؼذ
ذ .2018لدحرذ ـري ةلذذم حؽملتذبف   بماذمؼذر  ذتقلرييذبف   بما

بستددلحذب الل دبرذددؼذبأ د ذيا داذمالر دلتذب كعدلسذ ذذالاقييي عن الإيةامامةذGRIمإلدرةذذعيف تق ذ
ب دبىذب   ععاددددرذفعاددددلذي  حددددقذ هدددد هذب   اعدددداذب الادددد  بماذتجددددل ذلةددددللبذب ادددددل اذب دددد برحييؼذ ب خددددلر ييؼذ

بستددلحذددؼذم حؽمدلتذبس د  بماذذGRI لذكالذديت ذمإدلدرةذ2018؛ذحلاؼذ ـري ةلذRatemo, 2015ل
بأ هددلذب  دديأذب ا ددؽبزةذ لإ  لل ددلتذبس  دددلدياذ ب بي عدداذ بس  الكعدداذب  لتجدداذدددؼذملب  دداذم شدد تذب داددل ذ

 .ذ ي د ذتقييديذبس د  بماذبا لبداذ2024؛ذاد  لذRatemo, 2015لذ  شط هلذ ؽبىذكل  ذتيجل عاذل ذ حبعا
لذ د رادلذتجدل ذتلقيدقذبس د  بماذدحد ذب اد ىذب قددييذ ب ا ؽ د ذتقيييذم حؼذ لإب غذدؼذت   بماذب ا عادلت

 ب طؽيالذ ول  ل رذتهرذلح ذب ؽ ل اذب الال  ةذ حا عادلتذ حلد ذمدؼذ ادأةذب اخدلايذ تإ لتهدلذ ب اللتعداذدحد ذ
ذ .2018ب ؽااذب   لتلارذ حالياذب   ماذب  جلرياذلب للاؼلذ

ال عداذذبتذب لد ذب د دد ذمدؼذب ا حؽمدلتذت دد ذ  قد ذتلدؽ ذملدؽرذتا اددل ذلةدللبذب اددل اذمددؼذب  قدلرييذب 
تقددددلرييذبف دددد  بماذب ا  لمحددددالذ ب  شدددديذمددددلذيلاددددا ذبلستدددددلحذتددددرذتقددددلرييذبف دددد  بماذذبتذب لدددد ذب د دددد ذمددددؼذ

ر ذtriple bottom line (profits, people, planet)ب ا حؽمدلتذم معداذب ب دلد ذ-Elkington؛ذ ب دلىذادؽن
ب  دؽبزةذ ديؼذ ؽب دكذب دبىذب   مدا؛ذبادلذيلقدقذب يردلىذبف  ددلدخذذ؛ذ ادؽذتقييديذغيديذمدل رذيلقدق1998دل ذ

 ب جددؽدةذب بي عدداذ ب   ب دداذبف  الكعدداذتددرذ  دد ذ بحدد .ذتل شدديكاذب  ددرذتلادد ؽدكذب  قددلرييذم معدداذب ب ددلد؛ذ تقددؽ ذ
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 ;Hubbard, 2008; Ratemo, 2015بإددددلدةذتؽ عددد ذداحعلتهدددل؛ذتلادددلاػذتدددرذب   اعددداذب الاددد  بماذل

Hourneaux et al, 2018؛ذ2016؛ذميكددلذب ادد يييؼذب اددديخلذ2016؛ذت دديبلعػلذ2015؛ذيؽ ددطلذ
ذ .2020؛ذ  م لذ2018دب ب لحعػذ ـري ةلذ

 دح ذب يغػذمؼذلةذتد بدذتقلرييذبف   بماذييتإ ذبرتإلا لذ معق لذ  قلرييذب الاد،  عاذبف  الكعداذ حشديكلتلذ
  الكعداذ ب   اعداذب الاد  بمالذحيداذتيكدلذتقدلرييذ  هلذالباذتطدؽدرلذتفذلةذا دلكذبر  تدل ذ ديؼذب الاد ؽ عاذبس

ب الا،  عاذبف  الكعاذتق ذدحد ذبستددلحذب بي درذ بس  ادلدرلذ دحد ذب  شدطاذبس  الكعداذ ب خيييدالذ دحد ذ
ذل  ددا؛ذ م ف دداذلةددللبذب ادددل اذتددرذب اقددل ذب   لذ ي اددلذت دد ذتقددلرييذبف دد  بماذلم دديذشدداؽف ذ تغطددرذمجددلف 

  اددلدرذ بف  دددلدخلذ تيكددلذدحدد ذب ا عددؽرذاؽيدداذب  ددالذ ب  ددؽبزةذ دديؼذب ب ددلدذيغطددرذب دبىذب بي ددرذ بف
؛ذ2016؛ذت ديبلعػلذ2013؛ذ د  ب  يؼلذRatemo, 2015ب   ماذمؼذتدأميذب ا شدأةذ تأمييادلذدحد ذب اج اداذل

ذ .2024ا  لذ

  دد ذ دد لذتطددؽرذب  قددلرييذغيدديذب ال عدداذبل ؽفيددلتذب ا لدد ةذتددرذب  ال ي ددلتلذحيدداذكددلةذب  يكيددلذب ي علاددرذتددرذ
لذ لةدإاذلةدللبذب اددحلاذب خدلر يؽةذمه اديؼذ  دأمييبتذب ا عادلتذدحد ذالاقة ريي الةيئيةةذ غذب ؽ  ذدح ذ

 فليدلت لذ مدلذتذبذكل د ذب ادؽبردذمجاؽداذكبييةذمؼذمؽبردذب اج االم اذب إ لملتذب هدؽبىلذ ب رألذ ب اعدل لذ ب 
ذ.(Ratemo, 2015)ملفعاذ ح اؽذب الا قبحر

السذة ركة بذةكل ايةاب ق  فة   ماذمي رذب ؽ  ؛ذب  قح ذب شيكلتذمؼذمجيدذبسم  ل ذ حؽب اذب بي عاذت  ذ
لذ تطؽرتذمالر لتذب الل إاذب خضيبىذبالذي الش ذماذب  ؽ  لتذب ا لبيد ةذ اخ حدطذإعماة تق ريي الايامامة

ذ.(Chang et al, 2024)ةللبذب ادحلال

ذ1995م ددلذدددل ذمبةة ةرات لبهةة ت  سكةةن لمذةةيك ت الإيةةاع نة بهةة  عشةةم إعةةماة تقةة ريي الايةةامامة ا دلكذ
م ا:ذبستفللذب  ل ارذ لأمػذب ا لد ةلذ مإدلدرةذب مدػذب ا لد ةذ لإ د  الرذب الاد،  لذ مجحدسذب دادل ذب  دل ارذ

لذ ب ااعددددلرذب دددد   رذCDPلذ مشددددي  ذبستدددددلحذدددددؼذبس إ لمددددلتذب  يوؽ عدددداذWBCSDذ 7ل ح  اعدددداذب الادددد  بما
لذCDSBلذ مجحدددسذم دددليييذبستددددلحذددددؼذب ا دددلخذGRIلذ مإدددلدرةذ26000ليدددل ذ- حالاددد ؽ عاذبس  الكعددداذ

                                                 
الإيةايس ر اذتدرذل شدطاذب شديكلتلذ ي ادلذتهد هذمإدلدرةذت  ذدمجذمإلدلإذب الاد ؽ عاذبس  الكعداذ ب ر قعدذالإتت ق الع لس  للأم  الساحمةيه هذذ7

مجمةةا انعسةة ل العةة لس  تددرذداحعدداذةدد اذب قدديبرذبس دد  الرخ.ذ تددػذت شددلىذذESGت دد ذملاددلد ةذب الادد  اييؼذتددرذدمددجذم ددليييذب دبىالسدةةئول 
 دديؼذمجحددسذب داددل ذ ح  اعدداذب الادد  بماذ مجحددسذب ددد لداذب  ددل ارذ حبي ددالذذكإ دد ملج؛ذ  عدديتددرذذ1995ي ددلييذWBCSDذلماشسيةةة السدةةامامة

ذح دد ذتؽحدد ذب شدديكلتذب  ل اعدداذ2000 ح دد ةذدددل ذذCDPمذةةيل  .ذ تأ لادد ذم عادداذشدديكاذد  عدداذ200 اددؽذرببطدداذدل اعدداذتُلاددينيالذلم دديذمددؼذ
  شدجعاذب شديكلتذدحد ذذ2010تدرذ دؽتابيذذ26222معي ر أية ل ب بعل لتذحؽ ذتغيييذب ا لخذ ب الىذمؼذر  ذب  بعل لتذ  ؽيا.ذ تػذتة برذ

ذب اشلركاذترذب   اعاذب الا  بما.

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AC%D9%86%D9%8A%D9%81
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9_%D9%85%D8%AA%D8%B9%D8%AF%D8%AF%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%86%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AA
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؛ذGSSBلذدددد  ةذدحددد ذمجحدددسذم دددليييذبس ددد  بماذب  ل اعددداذSASBذ 8ل مجحدددسذم دددليييذملل دددإاذبس ددد  بما
لب ددددد  ياذذGRIبؽ دددداذدل اعدددددل ذ  قددددلرييذبس دددد  بمالذ تطدددددؽييذم ددددليييذمإددددلدرةذب الادددد ؽ ذدددددؼذ اددددداذم ددددليييذمق

ذ .globalreporting.org؛ذ2019بس  يشلدخلذ

؛ذ اد ذم عاداذد  عداذ1997ددل ذGRIمبة ةرة مالذل سذب  لدل طذمدؼذل داذبس  ددلديلتذب الاد ؽ اذ ي عدل ذ
 ةذتدرذتطدؽييذتادلرذمؽحد ذسدد بدذتقدلرييذملا قحاذغييذالدتاذ حيواذتلب داذ بي دلمجذب مدػذب ا لد ةذ ب بي دالذ رب د

بف دد  بماذ تحبعدداذب طحددكذدحدد ذم حؽمددلتذبف دد  بما.ذ اددلبذبساددلرذكإددلرةذدددؼذمإددلدلإذتؽ يهعدداذاؽكعدداذ ل حدداذ
 ح طبيقذب  ل ذمؼذلغحكذب شيكلت؛ذ لإتدلحذدؼذب جؽب كذبف  دلدياذ بف  الكعاذ ب بي عاذ  شطاذب ا شدأةلذ

م،شديبتذاد :ذبس  ددلدلذ ب بي دالذذ6قلرييذبس د  بما.ذ ي ضداؼذادلبذبسادلر ه هذت ليلذ ؽدةذ د اذ تل  ةذت
 ;GRI, 2008 ب الاددد ؽ عاذبس  الكعدددالذ حقدددؽلذبس لادددلةلذ حقدددؽلذب اج اددددالذ ب الاددد ؽ عاذددددؼذب ا  جدددلتذل

Ratemo, 2015; Hourneaux et al, 2018ردي ةلذ2016؛ذت ديبلعػلذ2013؛ذ د  ب  يؼلذ ؛ذحلادؼذ ـ
ذ .2024؛ذا  لذ2021 ـري ةلذ؛ذدب ب لحعػذ2018

ذGRIمددؼذمإددلدلإذ شرشددلدبتذمإددلدرةذذG1 فعاددلذيخددصذم ددليييذ شرشددلدبتذبس دد  بما؛ذةدد رذب جيدداذب   
ذG2 ب ددددلخذركدددددلذدحدددد ذب الاددددل حاذ ب شدددددفلفعاذ  شددددطاذبس دددد  بمالذ ي ادددددلذةدددد رذب جيدددداذب  دددددل رذذ2000دددددل 
بدداذما حددرذب شدديكلتذ ب ا عاددلتذمددؼذ –ذG2تددرذ ادداذب رأذبج ددؽبذلتييكعددل.ذ و دد ذت دد ياذب جيدداذ2002دددل 

لذ2006ددددل ذG3؛ذةددد رذب جيدداذب  ل ددداذ2005-2003رددد  ذب ف دديةذذ-غيدديذب للؽمعددداذ م شدد تذب الل دددإا
ذG4؛ذلُاحدددقذب جيددداذب يببددداذ2013.ذ تددد ذمدددليؽG3.1؛ذلُاحدددقذدحعددد ذب جيددداذ2011 لُ ددديىذدحعددد ذت ددد ي  ذددددل 

مدلكيةذذISO26000 م عاداذذGRIإدلدرةذ الالد ةذم  خذب قؽب ػذدح ذتدد بدذتقدلرييذبس د  بما.ذكادلذ   د ذم
لت دديبلعػلذ2014تفددلاػذ ليددلدةذب   ددل ةذمددؼذل دداذبف دد  بماذ تإددلد ذب ا حؽمددلتلذ لةدد ربذمإددلدلإذتؽ يهعدداذي ددليي

ذ .2024؛ذا  لذ2018؛ذحلاؼذ ـري ةلذ2016

لذ ب  رذحح ذGSSB؛ذلُاحق ذمإلدرةذب ا ليييذب    عاذ  قلرييذبف   بماذمؼذ باذمجحسذ2016 ت ذدل 
؛ذ ب دلخذيشد ااذدحد ذ2018 لإالرذبس  يشدلدخلذ كدلةذلحد ثذتةد برذ هدلذيؽ يدؽذذG4لاذبسة برذب يببام

لذ 9ل GRI.101; GRI.102; GRI.103مجادؽد يؼذمدؼذب ا دليييذاادل:ذمجاؽدداذب ا دليييذب  ل اعدالم اذ
                                                 

 داذ طدل ذدحد ذلذ  اداذم دليييذملل دإاذبف د  بماذ كا عااذغييذرولعاذ  طؽييذب ملرذب ال عاذ   د  بماذ2011دل ذSASBمجما تأ سذذ8
 ,VAR  شدلاذم، لاداذتدد بدذب  قدلرييذIIRCمداذب اجحدسذب د   رذسدد بدذب  قدلرييذب ا  لمحداذSASBمجحدسذذب  مج؛ذ2020.ذ ترذ ؽتابيح  

Value Reporting Foundationلذلدح  ذم، لااذ2021.ذ ترذ ؽتابي2021ر اع لذترذيؽ يؽذIFRSمجحسذم ليييذذس شلىدؼذرططهلذذ
 مجحددددددسذم ددددددليييذبستدددددددلحذدددددددؼذذVARمدددددداذم، لادددددداذذIFRSم، لادددددداذذدمددددددج؛ذتددددددػذ2022لغلاددددددطسذ1.ذ تددددددرذISSBبف دددددد  بماذب    عدددددداذ

ذ.ذCDSBب  يوؽةذ
تقييديذحدؽ ذب شديكاذ GRI.102ذإفرة ي تمل دؽىذب  قييديذ  ؽدتد ذ م طحإدلتذتدد بدذتقدلرييذبف د  بمالذ تقد  ذذGRI.101 أي يةي تتؽااذذ9

ذت لا خ  ذ  ق يػذم حؽملتذحؽ ذكعفعاذتدبرةذب شيكاذ اؽاؽ ذ ؽايخ.ذGRI.103السواضيع الجوهيية  مالر لتذتد بدذتقلرييذبف   بمالذلملذ
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لذGRI 300لذ ب اؽاددؽدلتذب بي عدداذGRI 200 مجاؽددداذب ا ددليييذب خلةدداذبل اؽاددؽدلتذبس  دددلدياذ
لذ ود لذ دييلةذب  اداذ هدلذ د ى ذ2021.ذ  د ذتدػذت كدعاذادل ذب ا دليييذددل GRI 400 ب اؽاؽدلتذبس  الكعاذ

ذ .ذ2024؛ذا  لذ2024؛ذب شغذ ـري ةلذ2018لدب ب لحعػذ ـري ةلذذ2023مؼذي ليي

؛ذت  بيذب بؽرةاذب اديياذتح ىذب بؽرةلتذب يب  ةذترذمجل ذبس   بمالذتب لتذلعمى السداوا السحم 
لذ اددرذل  ذ2010دمددجذمقلتدداذبس دد  بماذتددرذداحعلتهددلذب يؽمعدداذ  دددإاذل  ذم، لادداذملادد  بماذتددرذمددلرستددرذ

؛ذS&P/EGX ESGذ 10ل ؽرةاذت حعاعاذ ب  ل عاذدل اعل ذتقؽ ذ   شيؼذب ا،شيذب اديخذ حالا ؽ عاذبس  الكعا
 ب لؽكاداذب  درذتفدداذذ ب لخذيقؽ ذدحد ذت إداذلدبىذب ا شد تذب الاد  ب لذ قعدلسذب ا حؽمدلتذب بي عداذ ب اج ااعدا

ذ .ذ2019؛ذب بؽرةاذب ادييالذ2010د هلذب شيكلتذبشلاذبر علرخلميكلذب ا يييؼذب اديخلذ

تدرذم طقداذب شديلذب   د ذ-ذ 11لةليةل إيايشة ةو؛ذلةد رتذب بؽرةداذب ادديياذل  ذ2016 ترذ ؽتابي
   ليدلذب شدفلفعاذذ2019لذ  د ذتدػذتل ي د ذددل ذأةاء الإيامامةب شيكلتذب اقي ةذدؼذذلإفر حذ- شال ذلتييكعل

 حدداذب شدديكلتذدحدد ذدمددجذمفهددؽ ذبف دد  بماذتددرذب دد يبتعجي هلذ رطدد ذداحهددللذ شةدد برذب ا حؽمددلتذ ب  قددلرييذ
ذخظةوات لإعةماة تقة ريي ايةامامة فع لةةب خلةاذ هللذ اؽذد ياذب  يشلدخذتق ذغيديذمحدل ذ حشديكلت.ذ ا دلكذ

ششيبكذكاذمدؼذمجحدسذبسدبرةذ لةدللبذب اددل اذار:ذدمجذمفهؽ ذبف   بماذترذب  شطاذب يؽمعاذ حشيكالذ ذ
لذ تل يدد ذب حدد بثذهلتفلةدديحتددرذتيتيددكذل  ؽيددلتذبف دد  بماذلذ تل يدد ذمؽاددؽدلتذبستدددلحذدددؼذبف دد  بماذ

دحدددد ذم دددليييذب لؽكاددداذ ب دبىذب بي دددرذ ب اج ا ددددرلذ تل يددد ذم،شددديبتذقعددددلسذب دبىذذة،ميذب ادددب جؽاييددداذب  دددرذ
ذ .2019بف   بمالب   ياذبس  يشلدخلذ تقلريي تر د هل  بستدلح

تددػذتددد بدذ  ددؽدذم،شدديذبستدددلحذدددؼذلدبىذبف دد  بماذبل دد خ ب ذب ب ددؽدذب ددؽبردةذتددرذب  اددؽذجذبس  يشددلدخذ
 لإتدددلحذدددؼذلدبىذبف دد  بماذب دددلدرذدددؼذمإددلدرةذب مددػذب ا لدد ةذ حبؽرةددلتذب الادد  بماذبل  الشددرذمدداذلادديذ

لذمداذقعددلسذSR 12لمقدليعسذ7دددؼذلدبىذبف د  بماذددؼذاييدقذ.ذ تدػذقعدلسذتقييديذبستددلحGRI-G4مإدلدرةذ
لذSR5لذ قعلسذبفتدلحذدؼذب إ  ذبف  دلدخذبل ا غييSR4بستدلحذب  ح ذدؼذلب لدذبف   بماذبل ا غييذ

                                                 
بل   ددل ةذ دديؼذميكددلذب ادد يييؼذب اددديخلذ ب ايكددلذب اددديخذ الادد ؽ عاذب شدديكلتلذذ2010دددل ذالسرةةيو لسدةةئولية الذةةيك تالسسشةةي تدػذت شدديؼذذ10

  طدؽييذذS&Pلذحياذتقدؽ ذم، لاداذ2008ب  ذتة برذم،شيذب ه  ذي لييذ شيكاذكييلاياذ ب بؽرةاذب ادييا؛ذStandard & Poor م، لاا
ذ40 لذتددإةذ2018لأيةةواق انلراق الس ليةةة السدةةامامة م،شدديبتذبف دد  بماذ ت  ددل ةذبشددلاذم  دديرذمدداذب بؽرةددلتذ  للاددي هل.ذ  تقددل ذ اإددلدرةذ

ذ .2024؛ذا  لذAksoy et al, 2020  يهلذم،شيذب   بمالذ-تييحيؽةذد فرذ81بإ ال رذقعااذ ؽقعاذ- ؽرةاذ
ب الاددد  بماذ ب ا ددؽهذ هدددلذ  ؛ذب ضاددد ذب بؽرةددداذب ادييددداذت ددد ذمجاؽدددداذدادداذم ب قددداذددددؼذمبدددلدرةذب مددػذب ا لددد ةذ حبؽرةدددلت2015تدددرذددددل ذ11

دددؼذبف دد  بماذ  بستدددلحستدددلحذب شدديكلتذب اقيدد ةذدددؼذلداددل ذبف دد  بمالذكاددلذشددلرك ذتددرذتددد بدذمدفؽتدداذ  تةد برذب د  ياذبس  يشددلدخ
ذ .ESG.ذ  ػذي ػذب  ذتة برذم ليييذمؽح ةذ  قلرييذب الا ؽ عاذبس  الكعا2016ب  درذلة رادلذبفتلدلدذب  ل ادرذ حبؽرةدلتذدل 

 ػذب ديذذSR2الساغيةي ذتذبذ   ذتقيييذملا قاذم فداذ لإتدلحذدؼذلدبىذبف   بمالذ ةفيذر هذذ دغلذ ي طد ذ1ب ي ػلذSR1الساغييي ط ذذ12
 ذتذبذ لمدد ذب شدديكاذ1ب دي ػلذSR3الساغيةةيلذ ي طدد ذGRI ذتذبذتضداؼذتقييدديذبف د  بماذب الادد قاذتشدلرةذت دد ذتتإددل ذب شديكاذترشددلدبتذمإدلدرةذ1ل

ذ%ذمؼذد دذ  ؽبتذب  رب ا.50بلستدلحذدؼذتقيييذبف   بماذب الا قاذترذلم يذمؼذ
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ذSR7لذ قعددلسذبفتدددلحذدددؼذب إ دد ذبف  اددلدرذبددل ا غييSR6 قعددلسذبفتدددلحذدددؼذب إ دد ذب بي ددرذبددل ا غيي
 ذ لإتددلحذددؼذبف د  بما؛ذمدؼذرد  ذل دحؽبذتلحيداذب ال دؽىذ  ل يد ذ  دؽدذ1بل  خ ب ذم،شيذم ل رلةدفيلذ

م،شدديذ ددلأدبىذذ34لذم،شدديذ   دد  بماذ91ذGRI-G4بف دد  بماذب  ددرذتددػذبفتدددلحذد هددل.ذ ت ضدداؼذمإددلدرةذ
ذ .ذ2019لدب  لذذم،شيذ لأدبىذبس  دلدخ ذ9م،شيذ لأدبىذبس  الدرلذذ48ب بي رلذ

شديكاذذ30لذمدػذزبدذب  د دذت د ذ2010لذبل الاد ؽ عاذبس  الكعداذددل شديكاذمدديياذبل  لبمهدذ17  د ذل ديتذ
شيكلتذتق ذ  م ذتقلرييذبف د  بماذ تقدل ذ ا دليييذذ7؛ذم هلذ2019شيكاذدل ذ72لذ لةإاذب   دذ2014دل 

؛ذتإ هددلذتطبددقذبستدددلحلتذب  ل ددعالذGRI.ذ وشددأةذب  ددلب ذب بؽرةدداذب اددديياذبا ددليييذمإددلدرةذGRIمإددلدرةذ
 .ذ  ددػذيدد ػذتةدد برذلخذGRI 405-1بس  الكعددالم اذت ددؽ ذاي ددلتذبسدبرةذ ب اددؽظفيؼذ لحدد ذب اؽاددؽدلتذ

ماعددلرذملل ددإاذمددديخذرلةدداذبل   اعدداذب الادد  بماذل ذ اددؽذجذم فددقذدحعدد ذ  قددلرييذبف دد  بما.ذ  دد ذلةدد رتذ
بشدددأةذادددؽبب ذتتددددلحذب شددديكلتذب اقيددد ةذبل بؽرةددداذذ2021 ذ لاددد ا108ب هي ددداذب  لمددداذ حي لبددداذب ال عددداذ ددديبرل

اديياذدؼذب االر لتذب بي عاذ ب اج ااعاذ ب لؽكااذب ا  حقاذبلف   بمالذ لةذي ػذب  عفلىذب شيكلتذب اقيد ةذب 
ذ .2022ل اياذ ذب هجلةلذذبل  قيييذب لا ؽخذ اجحسذبسدبرةذ 13ل هل ذبستدلحلت

مالذ بقذت  ذتطؽرذبستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذمؼذب  قلرييذب ال عاذذبتذب ل ذب د د ذ خمص الب يث 
مددؼذب ا حؽمددلتذت دد ذتقددلرييذبف دد  بماذب ا  لمحددا.ذكاددلذت دد دتذب جهددلتذب  ل اعدداذب  ددرذيدد ػذبس دد  ل اذ هددلذد دد ذ

بل دد ايبر.ذ ملحعددل ذ؛ذب  ددرذتلدد ثذم ددليييذ شرشددلدبتذبس دد  بماذGRIتددد بدذتقددلرييذبف دد  بما؛ذلااهددلذمإددلدرةذ
ستدلحذب شيكلتذدؼذلدبىذبس   بماذ لاذب شيكلتذدح ذدمدجذذلة رتذب بؽرةاذب اديياذد ياذت  يشلدخ

ذمفهؽ ذبف   بماذترذب  يبتعجي هلذ رط ذداحهللذتفذل  ذد ياذب  يشلدخذتق ذغييذمحل .

 السب ةئ الإرش ة ة للإفر ح عن أةاء الايامامة لأي ليب الإفر ح 2-8
ااددل:ذ  ددؽديؼذمددؼذب اإددلدلإذبسرشددلدياذب  ددرذت،رددلذتددرذبسد إددلرذد دد ذبستدددلحذدددؼذلدبىذبف دد  بماا ددلكذ

ذمإلدلإذتل دذمل ؽىذم حؽملتذتقلرييذبف   بمالذ مإلدلإذتل دذ ؽدةذتقيييذبف   بما.

دد ةذذ(GRI-101, 2016)؛ذحد دتذمإدلدرةذلسب ةئ تحميم محاوا معموم ت تق ريي الايامامةفإل  لاإاذ
بستدلحذدؼذب اؽاؽدلتذب  درذ هدلذـمدلرذالمداذبل شديكاذتطبعقدل ذ ابد لذب ااعداذب  لادبعالذ شداؽ ذذمإلدلإذا :

ملتاذلةللبذب ادحلاذب اؽ د ذ هدػذب  قييديلذ لةذيلقدقذب  قييديذبف د  بماذدحد ذذب  طدللذب الحدرذ ب  دل ارلذ
لدياذ ب بي عددددداذ شم ادددددل ذ شددددداؽ عاذب  قدددددلرييذح ددددد ذتشددددد ااذدحددددد ذب جؽب دددددكذب جؽاييددددداذ ت لدددددسذب مدددددلرذبس  دددددد

ذ .2024؛ذا  لذ2021؛ذدب ب لحعػذ ـري ةلذ2018 بس  الكعاذب هلماذبالذيلفرلب للاؼلذ

                                                 
ب ج لادديؼلذ  لاددإاذب  ددؽرلذ م دد  ذد ربةذب  ال ددالذ ددد  ذب  اييددللذ ب ا ددليييذلةذيدد ػذبستدددلحذدددؼذب االر ددلتذبس  الكعدداذم ددا:ذب   ددؽ ذ دديؼذذ13

ذب  ل اعاذ حدلاذ ب لا مالذ ب افل لذ ب  ال اذب جبييالذ حقؽلذب  ال لذ ت ؽ ذمجحسذبسدبرةلذ لىذمالر لتذلريىذ لإ   بما.
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دد ةذمإدلدلإذ شرشدلدبتذةددلدرةذذGRIذبتد ؛ذحد دتذمإدلدرةذذمبة ةئ تحميةم بةوةة تقييةي الايةامامة وشدأةذ
ل صذب  ؽكعداذتا داذب خددذ-2023 ب  رذ د لذ دييل هلذي دليي–ذGSSBدؼذمجحسذم ليييذبس   بماذب  ل اعاذ

 ا حؽمددلتذبس دد  بما؛ذ ادد :ذم ىمدداذب ا حؽمددلتذ  دد رتهلذدحدد ذتحدد بثذتدديلذتددرذ دديبربتذب الادد خ  لذ تقدد يػذ
ب  قييددديذتدددرذب  ؽ يددد ذب ا ل دددكلذ د ددداذب ا حؽمدددلتلذ ب  دددؽزبةذد ددد ذدددديأذب جؽب دددكذبسيجل عددداذ ب لادددحبعاذ دبىذ

تلذ شملل عددداذمقلر ددداذب ا حؽمدددلتذدبددديذب شددديكالذ  ادددؽحذب ا حؽمدددلتذب اق مدددالذ مؽمؽقعددداذ مدددد بقعاذب ا حؽمدددل
رددي ةلذ2018؛ذب للاددؼلذ2016لت دديبلعػلذذب ددلمؼذ ب ددد لدالذ ب قل حعدداذ ح لقددق ؛ذدبدد ب لحعػذ2018؛ذحلاددؼذ ـ

ذ .2024؛ذا  لذ2021 ـري ةلذ

 لإتدددلحذدددؼذم حؽمددلتذبس دد  بما:ذب   دد ذذطييقاةة ن؛ذا ددلكذأيةة ليب الإفرةة ح عةةن الإيةةامامة وشددأةذ
لبطييقداذب د مج ذتدرذتقييديذ بحد ذيلادا ذتقدلرييذذ د  بماذبجل دكذب ا حؽمدلتذب ال عدابستدلحذدؼذم حؽمدلتذبس

ب دادددددل ذب ا  لمحدددددا.ذلمدددددلذب طييقددددداذب  ل عددددداذادددددرذبستددددددلحذددددددؼذم حؽمدددددلتذبس ددددد  بماذتدددددرذتقدددددلرييذملاددددد قحاذ
؛ذ ددؽبىذكل دد ذتقددلرييذ ةددفعالذل ذتقددلرييذكاعدداذت دديأذب   ددل عيذب بي عدداذ بس  الكعددالذل ذتقددلرييذ 14لم فدددحا

تفدددداذددددؼذب ا دددلتاذ ب   دددل عيذب بي عددداذ بس  الكعدددالذل ذتقدددلرييذمخ حطددداذت ضددداؼذم حؽمدددلتذ ةدددفعاذ كاعددداذ
؛ذدبدددد ب لحعػذ2017؛ذمددددي صلذ2017؛ذدبدددد ب لحعػذ ذلحادددد لذ2016؛ذت دددديبلعػلذ2013 مل عدددداذل دددد  ب  يؼلذ

ردددي ةلذ  ذت دددد ذلةذ2015للحاددد لذذ لذ تؽةدددح ذدرب دددا2024؛ذاددد  لذ2022؛ذ ايددداذ ب هجدددلةلذ2021 ـ
 تقدلريي تدر   دعس ب لاد ؽيا تقلرييادل م مجداذتدر ب الاد  بماذ  شدط هل ب   اعدا ددؼ تفددا ب اددييا  شديكلتب

ذلذ كل  ذم حؽملتذبستدلحذ ةفعاذلم يذم هلذكاعا.GRIملا قحالذ  ػذتلا ؽهذم طحإلتذمإلدرةذ

تتدددلحلتذبس دد  بماذااددل:ذمدد راذب كعددلسذب  اددرلذ مدد راذب كعددلسذم  دد دذذمةةمخمين لكيةة سماددلذيؽ دد ذ
ب ب لدذب  ارذ ب ؽةفر.ذ ت قلاػذب ا حؽملتذت ذاؽىذب ا راذب رييذت  ذم حؽملتذمل عداذ ق يدالذ م حؽمدلتذ

ذ .2016لت يبلعػلذذماعالذ م حؽملتذ ةفعا

مالذ بقذلةذب اإلدلإذبسرشلدياذ لإتدلحذدؼذلدبىذبف   بماذت حخصذترذب خددل صذذليداشاج الب يث
ب  ؽكعدداذ حا حؽمددلتذب الل ددبعاذ اددر:ذب ا ىمددال ي ؽتيذتيهددلذردددل صذب  ؽ يدد ذب ا ل ددكلذ ب كعادداذب   ب،يددالذ

ب ا ددلزةذذل ي ددؽتيذتيهددلذتملل عدداذب  لقددقلذ ب اؽاددؽكعاذ ب لعلديددا ذ ب خدددل صذ ب اددد بقعاذ ب  غليدداذب  للاددعا 
ذلم اذب قل حعاذ حاقلر الذب قل حعاذ ح لققلذ ب قل حعاذ حفهػ ذماذب رلذت ذبسد إلرذ يؽدذب ااعاذب  لابعاذ ب   حفا.

ذ

ذ

                                                 
ؽ عاذبس  الكعدالذل ذتقييديذب لؽكادالذل ذتقييديذبس د  بمالذل ذم ا:ذتقيييذب الاد ذمدسي ت مخامتة  ذت رجذب  قلرييذبس  الكعاذب ا فيدةذتل ذذ14

ذ .2013تقيييذب   اعاذب بي عال   ب  يؼلذ
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ذالشظيي ت الاى تتدي الإفر ح الاخاي رو عن انةاء السدامام 2-9
 Artiach et al, 2010; Ratemo, 2015; Feng et al, 2018; Aksoy etلذلظهيتذب  رب لت

al, 2020; Khan & Baker, 2022; Lozano & Martínez-Ferrero, 2022; Giordino et 
al, 2023; Taha et al, 2023; Chang et al, 2024; Doshi et al, 2024; Wei et al, 

؛ذتؽتيقذ2017؛ذت يبلعػذ ذزبي لذ2016؛ذحلت،لذ2016؛ذت يبلعػلذ2015؛ذمخ لرلذ2014؛ذمحعجرلذ2024
رددددي ةلذ2020ب  جددددلرلذ؛ذ2019 ذيؽ دددطلذ ردددي ةلذ2021؛ذدبددد ب لحعػذ ـ  ذ  ددددؽدذددددد ةذ2024؛ذب شددددغذ ـ

 عييددددلتذتفلادددديذبستدددددلحذبفر عددددلرخذدددددؼذم حؽمددددلتذبف دددد  بماذم هددددل:ذ عييدددداذب شدددديكعالذ  عييدددداذلةددددللبذ
ب ادددحلالذ ب  عييدداذب ا، لاددعالذ  عييددلتذحددؽبتلذبسدبرةل ب  ددرذت ضدداؼذ عييدداذب ؽكل ددالذ  عييدداذبح عل ددلتذ

 عيياذبسشلرةلذ  عيياذب   ل عيذب لاعل عالذ  عيياذتلحياذب   حفاذ ب  ل د  لذ  عييداذبس  هلزيدالذرلسذب ال لذ ذ
ذ  عيياذب  يأذ ب طحك.ذ  ي ػذت ل  ذكاذ عيياذدح ذح  ذدح ذب  لؽذب  ل ر:

دح ذلةذب شديكاذ د يهلذدقد ذمداذب اج اداذب دلخذت اداذفعد لذذLegitimacy theoryذنظيية الذيعية تقؽ 
كعلتذذبتذتؽ  ذب  الدر؛ذ حلدؽ ذدحد ذب ادد بقعاذ ب قبدؽ .ذ ت دؽةذب شديكلتذمشدي داذد د ملذ   يهلذ حؽذ

تلا ؽترذكاذتؽ  لتذب اج اا.ذ تلا   ذ عيياذب شيكعاذت  ذلةذب شيكاذت  لاكذشيدي هلذ ت للاؼذ دا  هلذد د ذ
الادد ؽ ي هلذبستدددلحذدددؼذمالر ددلتذبف دد  بمالذ تللادديؼذ ددؽدةذبستدددلحلذباددلذيجددلبذب  إددل ذب اج ادداذ حكعددل ذب

بس  الكعدداذ ب ؽتددلىذبل  قدد ذبف  اددلدرلذ رحددقذتدددؽرذتددرذلذاددلةذب ادديبهذب خلر عدداذبأ هددلذت  بدديذمشددي دا؛ذ
رلةداذتدرذحل داذتد  رذب دبىذب بي در.ذتدإذبذ دػذتا  دداذب شديكاذ ح ؽ  دلتذب اج ااعداذتقد ذيد،دخذذ دغذت د ذتدديأذ

 ;Artiach et al, 2010; Ratemo, 2015; Khan & Baker, 2022دقؽودلتذمدؼذ بداذب اج ادال
Giordino et al, 2023; Doshi et al, 2024; Wei et al, 2024؛ذت ديبلعػلذ2014؛ذمحعجدرلذ

؛ذ2020؛ذب  جدددددددلرلذ2019؛ذتؽتيدددددددقذ ذيؽ دددددددطلذ2017؛ذدبددددددد ب لحعػذ ذلحاددددددد لذ2016؛ذحدددددددلت،لذ2016
ذ .2024؛ذب شغذ ـري ةلذ2021دب ب لحعػذ ـري ةلذ

 ,Freeman)ب  دددرذتدددػذتطؽييادددلذمدددؼذ بددداذ–ذStakeholders 15للشظييةةةة أصةةةح ب السرةةةمحة  تقدددل ذ
لةذت اددداذبطييقددداذت دددؽدذبدددل  فاذدحددد ذكلتددداذذ-مدددؼذب ا عدددؽرذب ر  دددر-يجدددكذدحددد ذتدبرةذب ا عاددداذذ-(1984

لةدللبذب اددل اذ لةذتدؽبزةذ ديؼذمددل اذ اعداذب ادديبهلذتأةدللبذب اددحلاذ هدػذحد ذلد د ذمدؼذب لقددؽلذ
دحدد ذم حؽمددلتذحددؽ ذكعفعدداذتددأمييذب ا عادداذدحدديهػلمؼذ لحعدداذذيجددكذددد  ذب  هلمهددللذ  هددػذب لددقذتددرذب لدددؽ 

ب  حؽثلذ ردلياذب اج االذ تؽتييذتي ذب  االذ مإلدربتذب لا ما ذ ليدلدةذم دلت هػذ ادالةذب د  بماذب شديكاذ

                                                 
اػذلخذمجاؽداذل ذتيدذمل دذيال  ذب  أمييذ ب  أميذبل  يبتعجعلتذ  عل لتذ تلقيقذلاد بهذب ا عادا.ذ  د ذيلدؽةذلةدللبذذأصح ب السرمحةذ15

ؽرديؼلذ ب  ا ىلذ م  قرذب للالبلتلذ ب للؽمالذ   ل اذبسد  لذ ب ادؽظفيؼذ ل دياػلذ ب اج ا دلتذ:ذب الالاايؼلذ ب  ب  يؼذ ب اميلب ادحلاذ
 ب الحعالذ ب جااعلتذب خييياذب الحعالذ ب ؽكلفتذب ؽا عاذ ب    عالذ ب  عل ذب قلدمالذ ب ا عايؼذ مجاؽدلتذب  لشطيؼ.
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 ;Artiach et al, 2010; Ratemo, 2015)تدرذب الاد قبا؛ذح د ذ دؽذبر دلر بذدد  ذب د خ ب ذب ا حؽمدلت
Aksoy et al, 2020; Taha et al, 2023; Chang et al, 2024)ذ.ذ

 ي  اد ذبقددلىذ  جددلحذب ا، لادداذدحد ذ دد رتهلذدحدد ذبف دد جلباذبشدلاذتيجددل رذ اطل ددكذلةددللبذب ادددحلالذ
بادددلذيلقدددقذ حا، لاددداذلاددد بتهلذبف  ددددلدياذ غيددديذبف  دلديالب الاددد،  عاذبف  الكعدددا ذتدددرذ  ددد ذ بحددد .ذتادددؼذ

  الكعداذتدرذتشدإل ذتح عل دلتذلةدللبذب اددل اذمدؼذ لحعدا؛ذيلادلاػذبستددلحذب الل دبرذددؼذب الاد ؽ عاذبس
ب ا حؽمددلت؛ذ ب  ددرذت ؽبتددقذمددداذتؽ  ددلتهػلذماددلذيددد  لسذدحدد ذ جددلحذب ا شددأةذ ب ددد ايبرالذ وقل هددل.ذ مددؼذ لحعددداذ
لرددديى؛ذ ددد ذيلددداذلةدددللبذب ادحلالب  شدددطلىذب بي يددديؼ ذب شددديكلتذدحددد ذبف ددد  الرذتدددرذب    ؽ ؽ عدددلذب بي عدددالذ

ب بي رلذل ذبسم  ل ذ ح شيي لتذ ب حؽب الذل ذب كعل ذبلستدلحذ ب  شطذدؼذب  لبمهلذ ت  ؽ ؽ علذب  حؽثلذ ب   ؽ ذ
 Feng etلذبطاؽحلتذب   اعداذب الاد  بما؛ذ  قحيداذدد  ذتالمداذب ا حؽمدلتذ ب  لبددلتذ ديؼذلةدللبذب اددحلا

al, 2018; Aksoy et al, 2020; Khan & Baker, 2022; Giordino et al, 2023; Doshi et 
al, 2024؛ذ2019؛ذتؽتيدددقذ ذيؽ دددطلذ2017؛ذدبددد ب لحعػذ ذلحادد لذ2016؛ذحددلت،لذ2014؛ذمحعجدددرلذ

ذ .ذ2021؛ذدب ب لحعػذ ـري ةلذ2020ب  جلرلذ

؛ذتقددؽ ذب شدديكاذبلستدددلحذتددرذتقددلرييذبف دد  بماذب دد جلباذ Institutionalالشظييةةة السسيدةةية حلاددكذ
ـ عدددلتذر علادددعاذادددر:ذذ3ؼذرددد  ذ ضدددغؽهذلةدددللبذب اددددحلاذب خلر عال دددؽبىذب للؽمددداذل ذب ا لتلاددديؼ ؛ذمددد

.ذتل شيكلتذت فلداذبشلاذب د إل رذمداذب اطل دكذ 16لب  شلب ذب قلايخلذ داحعلتذب اللملةلذ ب ضغؽهذب ااعلريا
ب للؽمعددددداذ تح دددددل ذبل ا طحإدددددلتذب قل ؽ عدددددالذ م طحإدددددلتذب ا عادددددلتذغيددددديذب للؽمعدددددالذ ب  لل فدددددلتذب دددددد لكعالذ

ةدددللبذب اددددحلا.ذكادددلذتا ددداذتقدددلرييذبف ددد  بماذادددغطل ذ ب ا دددليييذب ا، لادددعالذ ب ا لتلادددؽةلذ ب  الددددلتذل
 ,Aksoy et alلذم، لاددعل ذدحدد ذب ا لتلادديؼذ حكعددل ذبلستدددلحذدددؼذاددلبذب  ددؽ ذمددؼذب  قددلرييذ  للادديؼذب دبى

2020; Wei et al, 2024؛ذتؽتيدقذ ذ2017؛ذدبد ب لحعػذ ذلحاد لذ2016؛ذت ديبلعػلذ2015؛ذمخ دلرلذ
ذ .ذ2021 ـري ةلذ؛ذدب ب لحعػذ2020؛ذب  جلرلذ2019يؽ طلذ

ل ب  رذت ضاؼذ عييداذب ؽكل دالذ  عييداذبح عل دلتذرلسذنظيي ت يواف  الإةارة ا لكذد ةذ عييلتذتلاا ذ
ب اددل لذ  عييدداذب   ددل عيذب لاعل ددعالذ  عييدداذبسشددلرةلذ  عييدداذتلحيدداذب   حفدداذ ب  ل دد  ذتفلادديذد بتدداذبستدددلحذ

دحد ذلةذب شديكاذ د يهلذدبتداذ ليدلدةذبستددلحذذAgencyنظيية الوك لةةبسر علرخذترذتقلرييذبف   بما.ذت قؽ ذ
تددرذتقددلرييذبف دد  بماذرهإدداذم هددلذتددرذتخفددع ذمشددلماذ ت ددل عيذب ؽكل ددالذ تقحيدداذددد  ذتالمدداذب ا حؽمددلتذ دديؼذ
بسدبرةذ ب ادد ك.ذتقدد ذيهدد ػذب الاددلااؽةذبددل دبىذب بي ددرذ عدديب ذ  ددأميي ذدحدد ذب قدد رةذب ال عدداذدحدد ذب ادد ىذب طؽيدداذ

                                                 
تهد ذد د ملذتقدؽ ذذعسمية ت السح كة ةيُقدد ذبد ذب  دأمييبتذب  درذتقدؽ ذ هدلذمجاؽددلتذب ضدغؽهذب جبييداذب للؽمعداذ ب  قل عدالذلمدلذذالاذ به القديو ذ16

ددؼذب ا، لاددلتذبس  الكعداذم داذ اع دلتذب دادل ذ ب ا عاددلتذذالزةغو  السعي ريةةب شديكاذ  قحيد ذب ا لتلاديؼذ   ديبرذملادلربتذ جددلحهػلذ ت شدأذ
ذد  .غييذب للؽمعالذ   ل اذبس
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دددلذبدددل دبىذب ادددل رذدحددد ذب اددد ىذب قددددييذ  ددد ذفذت طدددرذ  دددا اذب شددديكالذ ي  ادددلذ ددد ذت دددؽةذبسدبرةذلم ددديذبا الم 
ب   ؽيدداذ حاخددل هذب بي عددالذماددلذيخحددقذحددؽبتلذ حشدديكلتذلةذت شددطذدددؼذلدب هددلذب بي ددرذ اؽبىمدداذمدددل اذكدد ذ

ردي ةلذ2020؛ذب  جدلرلذ2017ب طيتيؼلت ديبلعػذ ذزبيد لذ  ;Aksoy et al, 2020؛ذ2021؛ذدبد ب لحعػذ ـ
Chang et al, 2024ذ مدؼذ لحعداذلرديىلذتحفد ذ عييداذب ؽكل داذبس  إدل ذت د ذكعفعداذقعدل ذمجحدسذبسدبرةذ. 

 حاحددداذب  دددهػذبايبقإددداذبسدبرةذبادددلذيلقدددقذلتضددداذمددددل اذب الادددلاايؼ.ذ  دددلبذيجدددكذلةذي ا ددداذمجحدددسذبسدبرةذ
 Aksoy et)ل لتذبف   بماذب ف ل ذ حاحاذب  هػذبق ربتذ ربيةذ  قيعػذب  يبتعجعلتذب  ااذ تأمييالذدح ذ ع

al, 2020; Lozano & Martínez-Ferrero, 2022)ذ.ذ

؛ذتقدؽ ذب شديكاذبلستددلحذتدرذCapital Needsلشظييةة اياي بة ت رأس السة ل لالسةوارة الت ئزةة اإقدل ذ
ذتقلرييذبف   بماذ ه هذتأميؼذب اؽبردذب ليؽياذ  لبذب  اؽياذب خلر ر؛ذ ليلدةذرل ال هلذ   حفاذم خفضاذددؼ
اييقذب  يؽةذل ذحقؽلذب ا ك.ذ حي  دلذ  لاد خ  ذب شديكاذب ادؽبردذب ااحؽكداذ  لقيدقذلاد بتهللذ د د ملذي للادؼذ
ب دبىذب ادددل رذ ددد ؽ  ذمدددؽبردذتل ضددداذتالدددؼذب شددديكاذمدددؼذقعلمهدددلذ ددد  رالذبس  ادددلدرذ ب بي رلت ددديبلعػذ ذزبيددد لذ

  .ذAksoy et al, 2020؛ذ2021؛ذدب ب لحعػذ ـري ةلذ2019؛ذتؽتيقذ ذيؽ طلذ2017

  ؽدذد  ذتالماذترذب ا حؽملتذ يؼذمق  ذ ملاد قباذب  قييديلذ لادػذد لةديذدد  ذذنظيية الإش رة تف يأذ
تالماذب ا حؽملتذ يؼذبسدبرةذ ب خلر ييؼذاؽذلدبىذبف   بما؛ذب   ذيد كذدح ذب ايبهذب خلر عاذب لدؽ ذ

بإر ل ذتشلربتذ ؽب دطاذبستددلحذدح ذم حؽملتذذبتذمد بقعاذرلةاذ هلبذب اجل لذت قؽ ذب شيكاذب  ل لاذ
ددددؼذب الاددد ؽ عاذبس  الكعددداذ م حؽمدددلتذبف ددد  بماذ حالاددد  اييؼذ لةدددللبذب اددددل اذسمإدددلتذ جدددلحذب شددديكاذ

؛ذتقدؽ ذلشظيية السش فع لالاك لي  تايلالذدؼذغيياللذ حدؽ ذب ا يي ةذدح ذب اللت تذ ب لؽبتل.ذ ي الذاإقدل ذ
بذكل  ذب  ؽب  ذب ا ؽ  اذمؼذبستدلحذتفؽلذت ل عف ذلت يبلعػذ ذب شيكاذبلستدلحذدؼذ م حؽملتذبف   بماذتذ

ذ .2020؛ذب  جلرلذ2019؛ذتؽتيقذ ذيؽ طلذ2017زبي لذ

دح ذبت يبأذلةذب قضليلذبف  دلدياذفذت فداذدؼذبد إلربتذبسالرذب لاعل رذذالشظيية الدي يية تقؽ ذ
ا شدددأةذب ددد  لدب ذ ادددلذيُ ددديهذباؽبا ددداذ بف  ادددلدرذ ب ا، لادددرذب دددلخذي اددداذمدددؼذر  ددد ذب  شدددلهذبف  ددددلدخذ ح

؛ذتدددإةذب شددديكاذب  دددرذ ددد يهلذرؤيددداذ عل دددعاذنظييةةةة الاكةةة لي  الدي يةةةية .ذ حلادددكذ2014ب شددديكلتلمحعجرلذ
 تخضددداذ الاددد ؽىذددددل رذمدددؼذب   دددل عيذب لاعل دددعالم اذب ضددديب كذ ت دددل عيذب   عدددعػ لذت ايددداذ ليدددلدةذملاددد ؽىذ

اذبشدلاذلمبديذ  قحيداذادل ذب   دل عيلت يبلعػذ ذزبيد لذبفتددلحذددؼذب الاد ؽ عاذبف  الكعداذ م حؽمدلتذبف د  بم
ذ .ذ2017

 ذ عييداذبس  هلزيداذبسدبريدالذ  عييداذب  ديأذ ب طحدك؛ذحيداذ2019لتؽتيدقذ ذيؽ دطلذذ لالت ذدرب ا
ل دد ذد ددد ملذيلددؽةذب دبىذب ادددل رذ يددد ب ذذManagerial Opportunism الإناه زيةةةة الإةاريةةةةتف دديأذ عييددداذ
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ب دبىذبس  اددددلدرذ ليددددلدةذب يولعدددداذتددددرذب  دددداذب قدددددييذ زيددددلدةذحددددد هػذتددددرذذتخفدددد ذبسدبرةذبس فددددللذدحدددد 
ب اللت تلذ ي الذد  ملذيلؽةذب دبىذب ال رذاداعفل ذتليد ذبسدبرةذبس فدللذدحد ذب دبىذبس  ادلدرذ ب  قييديذد د ذ

؛ذتقدؽ ذSupply & Demandذلشظييةة العةي  لالظمةب  لؽيداذبس  إدل ذددؼذاد طذب دبىذب ادل ر.ذ اإقدل ذ
ذ شيكاذب يأذب دبىذبس  الدرذ ب بي رذ  لىذدح ذب طحكذدح ذب دبىذبس  الدرذب الا  ب .ب

 Ownership Structureذ. طةيعة ليج  ليكل السمكية3
ي بيذلعلاذب اح عاذدؼذاؽيلتذلةللبذحقؽلذب اح عاذبل شيكاذ حجػذما ح لتهػلذ ييت لذلعلداذب اح عداذ

لب ل دددل ىلذذ ب  دددل رذحجدددػذب اح عددداذل ذمجادددؽ ذب  دددهػذب ااحؽكددداذدحددد ذب ددد يؼ:ذب   ذابع ددداذ  دددؽ ذب الاددد  ايل
ذ  .ذ2020؛ذب  جلرلذ2019

؛ذتد طذل ادلهذلعلداذب اح عداذت د ذدد ةذل دؽب ذالسدايسي أل هوية السلاكذطةيعة لنو  لشخريةتللاكذ
 Aksoy etلذم هل:ذب اح عاذب  ل حعالذ /ل ذب اح عداذب ا، لادعالذ /ل ذب اح عداذبسدبريدالذ /ل ذب اح عداذب   بعدا

al, 2020ذ .ذ يالؼذت ل  ذكاذ ؽ ذمؼذل ؽب ذلعلاذب اح عاذدح ذح  ذترذب جلىذب  ل ر:2019؛ذب ل ل خلذ

ذFamily Ownershipالسمكية الع ئمية  3-1
يقد ذبل اح عاذب  ل حعاذبم  كذب  هػذمؼذ باذلتيبدذب  يةذب ؽبحد ةذبليداذيلؽ دؽبذمدؼذم، لادرذب شديكلتذ

ب  ددرذيلددؽةذمدد ييالذب   فيددلخذدضددؽذمددؼذلدضددلىذب  ل حدداذب ا، لادداذ هددل ذب ا شددأةلذ تقددلسذب  ل حعدداذب ي علاددييؼذ
%ذل ذ10 ذتذبذكددلةذلحدد ذلتدديبدذب  دديةذيا حددغذلم دديذمددؼذ1ب اح عدداذب  ل حعدداذ ؽب ددطاذم غيدديذم ددل رذيأرددلذب ددي ػذل

اذت د ذ٪مؼذب  هػلذ يأرلذلةفي ذبخ هذذ غلذ   ذتقلسذ  لاإاذلدضدلىذمجحدسذبفدبرةذمدؼذ فدسذب  ل حد20
 Aksoy et al, 2020; Khan & Baker, 2022; Yilmaz etلذت ادل رذدد دذلدضدلىذمجحدسذبفدبرة

al, 2022ذ .2022؛ذ اياذ ذب هجلةلذ2020؛ذب  جلرلذ2015؛ذمخ لرلذ

  Institutional Ownershipالسمكية السسيدية  3-2
بس دد  الرياذب الحعدددالمؼذذت ددد ذتيكددلذب اح عدداذتدددرذيدد ذب دد ذب ا، لادددلتذب ال عددا تشددييذب اح عدداذب ا، لاددعا

ب ب ددؽكلذل ذشدديكلتذب  ددأميؼلذل ذةدد لديقذبس دد  الرلذل ذةدد لديقذب ا لشددلتلذل ذشدديكلتذب خدد ملتذب ال عددا ذ
 دددؽبىذكل ددد ذشددديكلتذغيددديذحلؽمعددداذل ذم، لادددلتذحلؽمعدددا.ذ يددد ػذقعدددلسذب اح عددداذب ا، لادددعاذ  لادددإاذب  دددهػذ

ت ادددل رذب  دددهػذب ادددد رة.ذكادددلذيالدددؼذقعدددلسذب ااحؽكددداذ حالاددد  اييؼذب ا، لادددييؼذل ذب ا، لادددلتذب ال عددداذت ددد ذ
لب    دددا ذل ذذب للؽمعددداذبإ ددد خ ب ذ لادددإاذب  دددهػذب ااحؽكددداذمدددؼذ بددداذب ا، لادددلتذب للؽمعدددا ب اح عددداذب ا، لادددعا

 ذ ددؽذب شددديكاذماحؽكدداذ ح   دددالذ1شدديكلتذب قطدددل ذب  ددل ذت ددد ذت اددل رذب  دددهػلذل ذتقددلسذبا غيددديذ ااددرذيأردددلل
 ;Aksoy et al, 2020; Ang et al, 2022; Khan & Baker, 2022لذ لةدفي ذبخد هذذ دغ

Lozano & Martínez-Ferrero, 2022; Yilmaz et al, 2022; Adu et al, 2023; 
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Chakrabarti, 2023; Giordino et al, 2023; Kapil & Kumar, 2023; Wei et al, 2024; 
Wicaksono et al, 2024؛ذب  جددلرلذ2019؛ذب ل ددل خلذ2017؛ذت دديبلعػذ ذزبيدد لذ2016؛ذحددلت،لذ

ذ .ذ2022؛ذ اياذ ذب هجلةلذ2020

ذ Managerial Ownershipالسمكية الإةارية  3-3
تشددييذب اح عدداذبسدبريدداذت دد ذبمدد  كذبسدبرةذ  لاددإاذكبيدديةذمددؼذل ددهػذب شدديكالذ يدد ػذقعددلسذب اح عدداذبسدبريدداذ

غييذت فيلييؼ ذت  ذت ادل رذذل ؽبىذت فيلييؼذل ذ  لاإاذب  هػذب ااحؽكاذ لإدبرةذب  حعلذل ذلدضلىذمجحسذبسدبرة
؛ذ2016؛ذحدلت،لذ;Aksoy et al, 2020; Adu et al, 2023; Wei et al, 2024لذب  دهػذب ادد رة
  .2022؛ذ اياذ ذب هجلةلذ2020؛ذ  م لذ2020؛ذب  جلرلذ2019؛ذب ل ل خلذ2017ت يبلعػذ ذزبي لذ

  Foreign Ownershipالسمكية انبشةية  3-4
يدد ػذقعددلسذب اح عدداذب   بعدداذبل دد خ ب ذ لاددإاذل ددهػذب الادد  اييؼذب  ل ددكذب تدديبدذت دد ذت اددل رذب  ددهػذل ذ

 ,Aksoy et al, 2020; Adu et al) لادإاذل دهػذب الاد  اييؼذب ا، لادييؼذب  ل دكذت د ذت ادل رذب  دهػذ
2023; Giordino et al, 2023).  

ا؛ذتد طذل الهذلعلاذب اح عاذحلادكذ لادإاذب  دهػذل ذمجاؽ ذب  هػذب ااحؽكذيج  السمكية ي الذحلاكذ
باذةا  السمكيةة أل لذ لعلداذمح عداذي ددطذبايك  السمكيةةب ااحؽكا؛ذ يالؼذب  اييلذ يؼذلعلاذمح عاذي دطذ

ذ .ذ     ل  ذك ذب  ؽديؼذدح ذب  لؽذب  ل ر:2019لب ل ل خلذالسمكية الع مة

ذذتيك  السمكية 3-5
لدبردددداذب شدددديكاذل ذرلر هددددل ؛ذم دددداذكإددددلرذذملدددد  دذمددددؼذب الاددددلاايؼ دددد ذت يكددددلذب اح عدددداذتددددرذليدددد خذددددد دذ

ب الادلاايؼذللتدديبدذل ذم، لادلت لذ ب ادد يييؼلذ ب  دل  تلذ ب ا، لاددلتذب للؽمعدا.ذ يقددلسذتيكدلذب اح عدداذ  لاددإاذ
ملاددددلاايؼلذل ذ  لاددددإاذب الاددددلاايؼذب ددددليؼذياح ددددؽةذل ددددهػذلمبدددديذمددددؼذ10ب  ددددهػذب  لديدددداذب  ددددرذياح هددددلذلمبدددديذ

 Aibar-Guzmán et al, 2021; Khan & Baker, 2022; Yilmaz et al, 2022; Wei et%ل5
al, 2024ذل ذلمبددددددددديذمدددددددددؼذ2022؛ذ ايددددددددداذ ذب هجدددددددددلةلذ2020؛ذ ددددددددد م لذ2017؛ذت ددددددددديبلعػذ ذزبيددددددددد لذ 

 لذل ذ  لادإاذAng et al, 2022؛ذ2019 ذتدرذدرب دلتلب ل ل خلذbalance%ل تلادا ذتدؽبزةذب اح عداذ20
ل ذباجادؽ ذميوداذ لادإاذب  دهػذذ(Wicaksono et al, 2024)ذب  دهػذب ااحؽكداذ مبديذرادسذملادلاايؼ

ذ.(Feng et al, 2018)ب ااحؽكاذ مبيذراسذملالاايؼذت  ذت ال رذب  هػ

 تذا  السمكية أل السمكية الع مة 3-6
بمد  كذدد دذكبيديذمدؼذب الادلاايؼذذالاةمالل الحةي ل ذالسمكية الع مة لمجسهةورل ذذباذا  السمكيةيقدد ذ

؛ذ;Khan & Baker, 2022   دذةغييذمؼذب  هػ؛ذلخذي ضاؼذلعلداذب اح عداذغل إدل ذةدغلرذب الاد  اييؼل
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 .ذ يدد ػذقعدلسذب اح عداذبل د خ ب ذ لاددإاذب  د ب  ذب لديذل ذ لاددإاذ2022؛ذ؛ذ ايداذ ذب هجدلةلذ2019ب ل دل خلذ
؛ذحدلت،لذAksoy et al, 2020; Giordino et al, 2023لذب  دهػذب ا  ب  داذدح  دلذت د ذت ادل رذب  دهػ

 Lozano) لذل ذ لاإاذب  هػذب ا لحاذ حجاهؽرذ ح  ب  ذترذب لاؽلذب  ل ؽياذ2017؛ذت يبلعػذ ذزبي لذ2016
& Martínez-Ferrero, 2022).ذ

ذ. العلاقة بين ليكل السمكية لالإفر ح عن انةاء السدامام4
تعجعلتذب شيكاذ  لقيقذلا بهذبف   بمالذ ب  ؽبزةذ ديؼذمددل اذيقؽ ذمجحسذبسدبرةذبدعلغاذ ت فيلذب  يب

ب الاددلاايؼلذ  دد ذيدد ػذب   يدديؼذتددرذمجحددسذبسدبرةذما حدديؼذدددؼذلةددللبذلعلدداذب اح عدداذب ا، لاددعاذل ذب اح عدداذ
ب   بعاذل ذب اح عاذب للؽمعاذل ذب اح عاذب  لمداذ حي لبداذدحد ذ م لب داذل شدطاذ مالر دلتذبف د  بمالذ دلبذتدإةذ

ذ.(Aksoy et al, 2020) ب  لبم ذلميذحيؽخذ خحقذمقلتاذبف   بماذترذ اعاذل للىذب شيكاذت ؽي  

 ,Shui et al؛ذ2016لحددلت،لذ 17ل ي دد ذلعلدداذمح عدداذب شدديكاذد ددديذر علاددرذتددرذحؽكادداذب شدديكلت
؛ذ ب  ددرذت ا دداذتددر:ذحجددػذمجحددسذبسدبرةذ مدد ىذب دد ق  ي  ذ ب   ددؽ ذعش صةةي يوكسةةة الذةةيك ت لذ لحدد ذ2022

 ديؼذب دضدلىلذ م لب دداذب  الددلتذب اجحدسلذ بزد ب عدداذد رذب اد ييذب   فيدلخلذ لعلدداذب اح عدالذ   دؽدذ ج دداذ
ذ .ذ2018؛ذدحرذ ـري ةلذ2018؛ذدحرلذ2016ب ايب  الذ ؽ ذمل كذب ايب  الحلت،لذ

ذليكل السمكيةالةذ  ؽدذل لسذسالرذت ل ذ لؽكااذب شيكلتلذ م ا:ذاذعمة آلي ت ت ضاؼذب لؽكااذ
 حقددددؽلذب الاددددلاايؼلذ ب ا لمحدددداذب ا  لت دددداذ حالادددددلاايؼلذ د رذلةددددللبذب ادددددل اذتددددرذحؽكادددداذب شددددديكلتلذ
 بستددددلحذ ب شدددفلفعاذددددؼذب ا حؽمدددلتذب ال عددداذ ب  شدددغيحعالذ لر قعدددلتذب دادددل لذ لعلددداذ ملاددد ؽ علتذمجحدددسذ

 .ذ ي  بديذلعلداذب اح عداذ دلىذمدؼذم،شديبتذقعدلسذب إ د ذ2019ياذبس  يشدلدخلذ؛ذب   2015بسدبرةليؽ طلذ
ب لدددؽكارذب اطحدددؽبذبستددددلحذد دددد ذتدددرذتقدددلرييذبس ددد  بماذحلاددددكذب ددد  ياذبس  يشدددلدخذستددددلحذب شدددديكلتذ
ب ادددديياذب اقيددد ةذددددؼذلدبىذبس ددد  بمالذ مدددؼذا دددلذ دددي  ل  ذ ييكدددلذب إلحددداذدحددد ذدرب ددداذلمددديذلعلددداذب اح عددداذ

ذ   بعالذ ب  لما ذ تيكلذب اح عاذدح ذبستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذدح ذب  لؽذب  ل ر:لب ا، لاعالذ ب

ذأري ليكل السمكية السسيدية عمى الإفر ح عن انةاء السدامام لمذيك ت  4-1
ت ل ض ذ  ل جذب  رب لتذب  درذت ل  د ذلمديذلعلداذب اح عداذب ا، لادعاذدحد ذبستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ

 ,Aksoy et al, 2020; Martnez-Ferrero & Lozanoلذ ذب د ذب  رب دلت حشديكلتلذت ؽةدح
2021; Shui et al, 2022; Adu et al, 2023; Chakrabarti, 2023; Giordino et al, 

2023; Kapil & Kumar, 2023; Doshi et al, 2024; Wicaksono et al, 2024؛ذت ديبلعػذ ذ
                                                 

بأ هددلذمجاؽددداذب    ددلتذب  ددرذتدديو ذ دديؼذب قددل ايؼذدحدد ذتدبرةذب شدديكاذذيوكسةةة الذةةيك تذOECDديتدد ذم عادداذب   ددل ةذبس  دددلدخذ ب   اعدداذذ17
ذ مجحسذبسدبرةذ حاحاذب  هػذ ب ايبهذب ريىذذبتذب    اذبشلاذيالؼذمؼذر   ذتل ي ذلا بهذب شيكاذ ـ عاذت فيلالذ م لب اذلدب هل.
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 دديؼذلعلدداذب اح عدداذب ا، لاددعاذذطية ةةة ذت دد ذ  ددؽدذد  دداذ2020؛ذب  جددلرلذ2019؛ذب ل ددل خلذ2017زبيدد لذ
 ,Lozano & Martínez-Ferrero) بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلتلذ ي الذتؽةاذب إ  ذب ري

2022; Adu et al, 2023; Chakrabarti, 2023; Giordino et al, 2023; Doshi et al, 
2024; Wei et al, 2024; Wicaksono et al, 2024)ي هادللذ لظهديتذذعكدةيةت د ذ  دؽدذد  داذذ 

 Yadav, 2020; D'Amore et al, 202; Khan & Baker, 2022; Fan et  دل جذدرب دلتذلرديىل
al, 2024; Giordino et al, 2023; Doshi et al, 2024دؽدذذعةمم ذ2019؛ذتؽتيدقذ ذيؽ دطلذ  

  ذب إلحداذلمديذلعلداذب اح عداذب ا، لادعاذغيديذب للؽمعداذل ف لذمدػذلمديذلعلداذب ا، لادعاذ ي هادللذ  دي  لذعلاقةة
ذب للؽمعا؛ذ ذ غذدح ذب  لؽذب  ل ر:

تدددد،ميذب اح عدددداذب ا، لاددددعاذدحدددد ذداحعدددداذةدددد اذب قدددديبر.ذت  دددد ذبتخددددلذذب ا، لاددددلتذ دددديبرذبف دددد  الر؛ذيأرددددلذ
 لحياذ ميبقإداذ دحؽكذتدبرةذب شديكالذمدػذب الا  اي ةذب ا، لايؽةذمالر لتذبف   بماذترذبسد إلرلذ يقؽمؽةذ 

بف دد  الرذتددرذب شدديكلتذب اح لمدداذبل ا ددليييذب بي عدداذ بف  الكعدداذ ب لؽكاددا؛ذرهإدداذتددرذب لفددل ذدحدد ذب لاددا اذ
ب  لمدداذ ب  خفعددديذمدددؼذمخدددلايذبف ددد  الر.ذكادددلذيطددل بؽةذتدبرةذب شددديكاذباليددد ذمدددؼذبستددددلحلتذددددؼذل شدددطاذ

 ذب  رذتلي ذب  ادؽذب الاد  ب ذتدرذب  داذب طؽيدا.ذ مدؼذمدػذتد،ميذب اح عداذبف   بماذب خلةاذ هػلذ ل شطاذبس  بذ
دحددد ذبستددددلحذدددددؼذمالر دددلتذبف ددد  بماذدداددددل ذ  عييدددلتذلةدددللبذب ادددددحلاذذإ جةةةة ب ب ا، لادددعاذبشدددلاذ

 ;Aksoy et al, 2020; Martnez-Ferrero & Lozano, 2021; Shui et al, 2022) ب ؽكل دا
Qasem et al, 2023; Doshi et al, 2024).ذ

 ديؼذب اح عداذب ا، لادعاذذإ جة ب   دؽدذبرتإدلهذذ(Kapil & Kumar, 2023)مادلذلظهديتذ  دل جذدرب دا
 ب دبىذب الاد  ب ذتد ذب  دداذب قددييذ ب  دداذب ا ؽ  ل د  لة ذ تقدلذ  عييدداذلةدللبذب ادددحلالذ تدرذب  دداذ

ذ.ذإ ج ب ب طؽياذلراسذ  ؽبت ؛ذظاذبفرتإلهذ

عددداذبس  ال عددداذتدددرذب شددديكلتذب اح لمددداذبقددد رذكبيددديذبأاددد بهذب   اعددداذ  ددد ذيلاددد  ايذب ب دددؽكذ ب ا، لادددلتذب ال 
ب الادد  بمالذحيددداذتايددداذب ا، لادددلتذب ال عددداذت ددد ذب  يكيددلذبشدددلاذ دددؽىذدحددد ذب لادددحؽكعلتذب الاددد،  اذب  الكعدددل لذ
 تشجعاذب شيكلتذب  رذتلا  ايذتيهلذدح ذتب رذمالر لتذبف   بما.ذ غل إ لذملذت اداذادل ذب ا، لادلتذب ال عداذ

 بستدلحذد هل؛ذ  للاديؼذقعاداذذSDG حشيكلتلذ لبذي ػذتلفيلالذ   ليلذلا بهذب   اعاذب الا  بماذماقيايؼذ
 ,Adu et al)ب شدديكلتلذ تقحيدداذب اخددلايذب ايتإطدداذ هددللذ مددؼذمددػذتللادديؼذب ا لب دداذ بستدددلحذب الادد  ب 

2023; Giordino et al, 2023)ذ.ذ

 يؼذلعلاذب اح عاذب ا، لادعالمؼذذطية ةت  ذ  ؽدذد  اذذ(Giordino et al, 2023)ذ تؽةح ذدرب ا
 ذ وديؼذتتددلحذب شديكلتذددؼذمالر دلتذب الاد ؽ عاذبف  الكعدالذصش ةيق السسشيات لالجسعي ت الخيييةة باذ



 الملائمة.......أثر هيكل الملكية على الإفصاح عن الأداء المستدام وانعكاسه على                        د/ سمير قاسم محـمد قاسم
 

  
 

 
 

  222  

 

حيدددداذتا  دددداذاددددل ذب ا، لاددددلتذ اطل ددددكذب للؽمددددلتذ ب هي ددددلتذب  شدددديياعالذ ب  ددددرذت طحددددكذم هددددلذغل إ ددددلذزيددددلدةذ
ذتدلحذد هلذسافلىذب شيكعاذدح ذ هؽدالذ تللايؼذشفلتي هل.ملا،  ي هلذبف  الكعاذ بس

؛ذتدإةذبدبرةذب شديكلتذب ااحؽكداذ ح   دالم اذشديكلتذب اعدل  ذتضدغ ذالسمكيةة السسيدةية الحكوميةة وشدأةذ
دحدد ذب للؽمدداذمددؼذل دداذب لددددؽ ذدحدد ذمددؽبردذتاددلفعالذمشدديييؼذت ددد ذملاددلاا هػذتددرذمالر ددلتذب الاددد ؽ عاذ

ب ؽكل ددالذ تللادديؼذب شددفلفعاذ ب دبىذب اددل رلذ ب دد جلباذ ضددغؽهذب للؽمددالذ ت ايددقذبف  الكعدداذ  قحيدداذمشددلماذ
ب    لتذماذلةللبذب ادحلالذ تللايؼذب لاا ا.ذ ول  دل رذتدلدبدذب د  الربتذب شديكلتذب ااحؽكداذ ح   داذتدرذ

 ;Chakrabarti, 2023)مإدلدربتذبف د  بمالذ يدلدبدذبستددلحذددؼذمالر دلتذبف د  بماذ بستددلحذب بي در
Wicaksono et al, 2024).ذ

 ت ادداذب اح عدداذب للؽمعدداذدحدد ذتللادديؼذب الاددلى الذ ب شددفلفعاذ بستدددلحذدددؼذم،شدديذب االر ددلتذب بي عدداذ
 بف  الكعدداذ  للادديؼذب دددؽرةذتددرذلذاددلةذلةددللبذب ادددحلاذب رددييؼذ ب لفددل ذدحدد ذد  ددلتذ يدد ةذم هددػلذ

ؼذب اح عددداذب للؽمعددداذ م،شددديبتذبستددددلحذ ول  ددل رذ حدددكذب شددديكعالذ ول  دددل رذتؽ ددد ذد  ددداذم  ؽيددداذايديددداذ دددي
ذ.ذ(Doshi et al, 2024)ب بي رلذ بستدلحذبس  الدرلذ در اذبستدلحذدؼذب الا ؽ عاذبس  الكعاذ

 ذت دد ذ  ددؽدذد  دداذ2020؛ذب  جددلرلذ2019؛ذب ل ددل خلذ2017ماددلذتؽةددح ذب  رب ددلتلت يبلعػذ ذزبيدد لذ
ذ  قلرييذب ال عاذ بف   بما. ملا ؽىذ  ؽدةذب  يؼذب اح عاذب ا، لاعاذطية ةم  ؽياذ

 ديؼذذعكدةيةد  داذذ(Lozano & Martínez-Ferrero, 2022)ذ مدؼذ لحعداذلرديى؛ذ  د تذدرب دا
 كحاددلذزبدتذب اح عدداذب ا، لاددعالذذب اح عدداذب ا، لاددعاذ ب دبىذب الادد  ب ذ حشدديكلتذتدد ذب دد   ذب  لمعدداذ ب ا ق مددا.

 ,BG بداذب شديكلتذب  لب داذ اجاؽددلتذب دادل ذمدؼ-ب خف ذب دبىذب الا  ب .ذ   ذتقحاذب اح عاذب ا، لادعاذ
business group-بس فللذدح ذمالر لتذب الا،  عاذبف  الكعاذ ب دلاذ ب لا ماذبلابكذب اخل هذمدؼذذ

 ,Chakrabarti)تضددلربذب ادددل الذ تقحدداذبستدددلحذدددؼذب اعددل ذ  قددلرييذبس دد  بماذ حشدديكلتذبإ    علاددعل
2023; Wicaksono et al, 2024).ذ

؛ذيدد،ميذلعلدداذب اح عدداذب ا، لاددعالمؼذ بدداذةدد لديقذب  قلددد ذالسمكيةةة السسيدةةية الحكوميةةة خددص فعاددلذي
دحد ذبفتددلحلتذددؼذبف د  بماذ ب لؽكاداذ بستددلحذب بي درلذ ةذب الاد  اييؼذذيمب    ب ا، لالتذب للؽمعا ذ

 ذب ا، لاددددييؼذ ةدددد لديقذب ا لشددددلتذب  قلد يدددداذم  ف دددديؼذبل اجددددلةذادددداؼذ لددددد ةذب الاددددلاايؼذ ييكددددل ةذدحدددد
ب ادددد بهذ دددددييةذب  ددددالذتدددد ذتدُددد دػذمالر ددددلتذبف دددد  بماذدبردددداذب شدددديكلتلذ غل إددددلذمددددلذتخضدددداذب  قددددلرييذ
بف  الكعاذ ب بي عاذب دلدرةذدؼذب شيكلتذب ااحؽكاذ ح   اذ    يقذل اذمؼذ ل كذب اج ااذب اد  رلذمادلذيقحداذ

ت  اد ذب شديكلتذب ااحؽكداذذمؼذب ضغؽهذب افي ااذدح ذال ذب شيكلتذ لإتدلحذدؼذب ا حؽملتذب بي عدا.ذكادل
 ح   دداذبشددلاذل دداذدحدد ذل ددؽبلذرلسذب اددل ذ  اؽيدداذب اشددلريالذ ول  ددل رذيلددؽةذ دد يهػذدبتدداذملدد  دذس دد خ ب ذ
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 Adu et al, 2023; Giordino)بستدلحذب بي رذكإ  يبتعجعاذ  ق يػذةؽرةذ ؽقعاذمؽبتعاذ تللايؼذب لاا ا
et al, 2023; Doshi et al, 2024; Wei et al, 2024).ذ

 Fan et al, 2024; Doshi et؛ذ2019؛ذتؽتيدقذ ذيؽ دطلذ2017ل د  خلذذ ي ادلذلظهديتذدرب دلت
al, 2024ملاددد ؽىذ  دددؽدةذبفتددددلحذددددؼذبف ددد  بماذ د  ددداذم  ؽيددداذ ددديؼذب اح عددداذب ا، لادددعاذعةةةمم لبةةةوة ذ 

 بالاد ؽىذبستددلحذددؼ ب الاد  اييؼ با ادل  بلادبكذدد   ب شديكا؛  قعادا  مالر لتذرف ذب إ لمدلتذب  يودؽةذ
د  داذم  ؽيداذ ديؼذذ(Giordino et al, 2023)ذب اج اا.ذكالذ ػذتجد ذدرب دا تر د رذب شيكلتذبف  الدر

ب ا، لاددددلتذب ال عدددداذ بستدددددلحذدددددؼذلادددد بهذب   اعدددداذب الادددد  بمالذ  دددد ذغل إ ددددلذمددددلذت ادددداذب ا، لاددددلتذب ال عدددداذ
ذماقيايؼذ حشيكلت.ذ

يؼذترذب شيكلتذب  ل حعاذفذي،مي ةذلةذب الا  اييؼذب ا، لايذ(Khan & Baker, 2022)ذ لظهيتذدرب ا
بشلاذكبيديذدحد ذ ديبربتذبف د  الرذغيديذب ال عداذتدرذل شدطاذبف د  بما؛ذب  درذتليد ذمدؼذب دبىذب الاد  ب ذدحد ذ

ذتؽ  ذد  اذ يؼذب اح عاذب ا، لاعاذ ب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت.ذلا ب ا ىذب طؽيالذ مؼذمػ

دحد ذملاد ؽىذ دؽدةذذلا تةسريبل ه د ذالسمكيةة السسيدةية الحكوميةة  ذلةذYadav, 2020لذ كشف ذ  دل ج
بستددلحذددؼذبف د  بما.ذتهعلدداذمح عداذب قطدل ذب  دل ذ حدد  ذفذيفلاديذب دبىذبف  ددلدخذ ب بي درذ بف  اددلدرذ
 شيكلتذميبتقذب اعل لذ ب  رذبر حف ذبشلاذكبييذترذ ا ذلدب هلذرغػذ  ؽدذ فدسذلعلداذب اح عدا.ذ روادلذيي داذ

 دبىذت دددد ذدؽبمدددداذلردددديىذم ددددا:ذحجددددػذب ايبتددددقلذ  ددددؽدةذب ب عدددداذب  ل عددددالذ ب عددددي هذبف  الكعدددداذبردددد  هذب
.ذ مؼذمدػذيالدؼذبشد قللذ(D'Amore et al, 2021)ذ بف  دلدياذ حالا خ ميؼلذ د دذب  ال لذ ملذت  ذذ غ

ذتيأذب  رب اذب   ذدح ذب  لؽذب  ل ر:

H1كيةةة السسيدةةية لالإفرةة ح عةةن انةاء السدةةامام : لا توبةةم علاقةةة دات ةلالةةة إيرةة ئية بةةين ليكةةل السم
 لمذيك ت

ذأري ليكل السمكية انبشةية عمى الإفر ح عن انةاء السدامام لمذيك ت  4-2
لمدؼذ بداذب  ل دكذلتديبدذ م، لادلت ذذت لرا ذ  ل جذب  رب لتذب  درذت ل  د ذلمديذلعلداذب اح عداذب   بعدا

 ;Aksoy et al, 2020)ب دد ذب  رب ددلتذدحدد ذبستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ حشدديكلتلذت ؽةددح 
Chakrabarti, 2023; Fan et al, 2024; Kapil & Kumar, 2023; Liu et al, 2023; 

Wicaksono et al, 2024)ديؼذلعلداذب اح عداذب   بعداذ بستددلحذددؼذب دبىذذطية ةةت د ذ  دؽدذد  داذذ 
ت د ذذ(Chakrabarti, 2023; Kapil & Kumar, 2023)ب الا  ب ذ حشيكلتلذ ي الذتؽةاذب إ  ذب ردي

؛ذ2019؛ذتؽتيدددقذ ذيؽ دددطلذ2016 ي هادددللذ لظهددديتذ  دددل جذدرب دددلتذلريىلحدددلت،لذذعكدةةةية  دددؽدذد  ددداذ
Giordino et al, 2023ذ ي هاللذ ذ غذدح ذب  لؽذب  ل ر:ذعلاقة  ؽدذذعمم ذت  ذ
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ب لم دددددرذي  اددددد ذمؽ دددددطذب الاددددد  اييؼذب ا، لادددددييؼذب  ل دددددكذتجدددددل ذبف ددددد  الربتذب الاددددد  بماذدحددددد ذب تدددددقذ
 اشددلرك هػ.ذتددإذبذبادد ػذب الادد  اييؼذب ا، لاددييؼذب  ل كلم دداذب شدديكلتذب  لب دداذ حشدديكلتذم  دد دةذب ج لاددعلت ذ

ب ددد  الربتذب شددديكاذتدددرذب الاددد،  عاذذزيةةة ةةب مدددلرذب االر دددلتذب الاددد  بماذتدددرذب  ددداذب طؽيدددالذتدددإ هػذيفضدددحؽةذ
لذبسيجددل رذدحدد ذتقحيدداذمخددلايذبف  الكعدداذ حلدددؽ ذدحدد ذب شدديكعاذتددرذب  ددؽبلذب اضددعفالذ ولاددبكذتأمييادد

ذ.(Chakrabarti, 2023)ب دال ذاؽيحاذب  الذ تقحياذملا،  ي هلذتجل ذب  ل كذ

 ,Aksoy et al, 2020; Qasem et al, 2023; Wicaksono et al) لظهديتذ  دل جذب  رب دلت
  عييداذلةدللبذذبأدبىذمالر لتذبس د  بما؛ذددادل ذذإ ج ب برتإلهذب اح عاذب   بعاذب ا، لاعاذبشلاذذ(2024

ب ادددددحلاذ ب ؽكل ددددالذ ةذم عددددػذب الادددد  اييؼذ ب ا، لاددددلتذب   بعالرلةدددداذةدددد لديقذبف دددد  الرذب اشدددد يكا ذ
حييدددؽةذدحدد ذبف دد  الرذتددرذب شدديكلتذب  ددرذتهدد ػذبلف دد  بمالذ يقؽمددؽةذ  قيددعػذب دبىذب الادد  ب .ذتددإذبذزبدتذ

ذرةاذ     بما.ذب اح عاذب   بعاذبل شيكاذزبدذبح ال ذتدرب هلذترذم،شيذب بؽذ

تدإةذذ-سة حذب اح عاذب اخ حطاذ شديكلتذب ااحؽكداذ ح   داذبل دديؼ- شذبذزبدتذمح عاذب شيكلىذب  ل كذ
تدرذمخ حدطذتدي  ذب شديكلتذذESGذ غذي ااذبشلاذكبييذدح ذتللايؼذب دبىذب شلماذ حالاد ؽ عاذبف  الكعداذ

ذ.ذ(Liu et al, 2023)ب ااحؽكاذ ح   ا

لذ  دد ذد دد ذطية ةةة مدداذبستدددلحذدددؼذب اعددل ذ بس دد  بماذب بي عدداذب   دداذم  ؽيدداذ تدديتإ ذب اح عدداذب   بعددا
لذ يدد ػذب ضددغ ذدحدد ذCO2زيددلدةذمح عدداذب الادد  اييؼذب  ل ددكذيدد خف ذحجددػذب إ لمددلتذمددل رذلملاددي ذب  يوددؽةذ

بسدبرةذ لإتددلحذدددؼذبف دد  بماذب بي عدداذ حلدد ذمددؼذمشددلماذددد  ذت ل ددقذب ا حؽمددلتلذ ت ليددلذم حؽملتعدداذل دد لرذ
 Adu et) دهػلذ تللاديؼذبف   دلربتذ لدبىذب شديكلتلذ ب خفدلأذبم عدلزبتذبسدبرةذ ب لد ذمدؼذدد  ذكفلىتهدلب 

al, 2023; Fan et al, 2024; Wicaksono et al, 2024).ذ

 ديؼذب اح عداذب   بعداذذإ جة ب   دؽدذبرتإدلهذذ(Kapil & Kumar, 2023)ذ  قد ذلظهديتذ  دل جذدرب دا
 دداذب قدييل دد ا ذ ب ا ؽ  ل دد  لة ذ تقددلذ  عييدداذلةددللبذب ادددحلالذ  ددؼذ لدبىذب دد  بماذب شدديكلتذتددرذب 

ذ.ذعكديةت غييذب    اذترذب  اذب طؽيالراسذ  ؽبت ذ تدإاذب    اذ

 ول  عيذت  ذحعلزبتذ مح عاذب الا  اييؼذب ا، لاييؼذب  ل كذترذب ه  ؛ذتبيؼذبا ال ذ تيكيدلذب الاد  اييؼذ
ذيةمة   ا.ذ ول  ل رذمدؼذب ادي اذلةذيلدؽةذ حاح عداذب   بعداذتدأمييذب  ل كذدح ذب الل كذ ب  ؽب  ذ دييةذب

.ذ مدؼذمددػذا دلكذد  دداذ(Chakrabarti, 2023)ذدحد ذب د  الربتذبف دد  بمالذ فذيه ادؽبذ هدل ذبف دد  الربت
م  ؽيددددداذدللادددددعاذ ددددديؼذلعلددددداذب اح عددددداذب ا، لادددددعاذب   بعددددداذ بستددددددلحذددددددؼذمالر دددددلتذب   اعددددداذب الاددددد  بماذ

(Giordino et al, 2023). 
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دحد ذبفتددلحذددؼذب الاد ؽ عاذبف  الكعداذ بف د  بمالذانبشةيةة  مؼذ لحعداذلرديى؛ذ د ذفذتد،ميذب اح عداذ
حيدداذفذتؽ دد ذد  دداذم  ؽيدداذ دديؼذب الادد  اييؼذب ا، لاددييؼذب  ل ددكذ بستدددلحذدددؼذب ا حؽمددلتذبف  الكعدداذ

ذ .ذGiordino et al, 2023؛2019؛ذتؽتيقذ ذيؽ طلذ2016 ب بي عاذترذتقلريياللحلت،لذ

ذ  عيب ذسر  هذ  ل جذب  رب لتذب  رذت ل   ذب    ا؛ذيالؼذبش قللذب فيأذب  ل رذدح ذب  لؽذب  ل ر:

H2 لا توبةةم علاقةةة دات ةلالةةة إيرةة ئية بةةين ليكةةل السمكيةةة انبشةيةةة لالإفرةة ح عةةن انةاء السدةةامام :
 لمذيك ت

 أري تيك  السمكية عمى الإفر ح عن انةاء السدامام لمذيك ت  4-3
ت لرا ذ  ل جذب  رب لتذب  رذت ل   ذلمديذتيكدلذب اح عداذدحد ذبستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ حشديكلتلذ

رددي ةلذذت ؽةددح ذب دد ذب  رب ددلت  ;Khan & Baker; 2022؛ذ2019؛ذب ل ددل خلذ2018لحلاددؼذ ـ
Lozano & Martínez-Ferrero, 2022; Giordino et al, 2023; Chang et al, 2024; 

Doshi et al, 2024دديؼذتيكددلذب اح عدداذ بستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذذطية ةةة ذت دد ذ  ددؽدذد  دداذ 
 Ang et ؛2020؛ذ  م لذ2017؛ذت يبلعػذ ذزبي لذ2015 حشيكلتلذ ي الذتؽةاذب إ  ذب ريليؽ طلذ

al, 2022; Khan & Baker, 2022; Lozano & Martínez-Ferrero, 2022; Chakrabarti, 
2023; Chang et al, 2024; Wicaksono et al, 2024ي هادللذذعكدةية ذت د ذ  دؽدذد  داذ 

ذلذ ذ غذدح ذب  لؽذب  ل ر:علاقة  ؽدذذعممت  ذذ(Wei et al, 2024) لظهيتذ  ل جذدرب ا

ردي ةلذذتؽةح ذب  رب لت  د ذ  دؽدذد  داذ ذتDoshi et al, 2024؛ذ2018؛ذدحدرلذ2018لحلاؼذ ـ
 دديؼذتيكددلذب اح عدداذ ملادد ؽىذبستدددلحذدددؼذب ا حؽمددلتذبس  الكعددالذ ملادد ؽىذبستدددلحذدددؼذذمعشويةةة طية ةةة

للدضددلىذمجحددسذبسدبرةذ   ددؽدذ ج دداذب ايب  ددا لذ بفتدددلحذب الل ددبرذدددؼذبف دد  بماذتددرذب  قددلرييذذب لؽكاددا
ذبتذدف دداذتحدددل عاذ دديؼذلعلدداذذ  ددؽدذد  دداذم  ؽيددا ذدحدد ذ2019للحادد لذذب لادد ؽيا.ذ بتفقدد ذم هددلذدرب ددا

ذب اح عاذب ايكلةذ ملا ؽىذ  ؽدةذبستدلحذدؼذبف   بما.

لذ ةذكإدددددلرذSCP ددددديؼذتيكدددددلذب اح عددددداذ ب دبىذب الاددددد  ب ذ حشددددديكلتذطية ةةةةةةمادددددلذتؽ ددددد ذد  ددددداذم  ؽيددددداذ
ب الاددلاايؼذتددرذب شدديكلتذلرلةدداذ  يكعددل ذيشددج ؽةذب ادد يييؼذدحدد ذبف دد  الرذتددرذب  شددطاذب  ددرذتفيدد ذغيدديذ

ذ.ذ(Khan & Baker; 2022)لاايؼلذمالذيللاؼذ ا اذب شيكالذ ي دػذ عيياذلةللبذب ادحلاب الا

ترذلي خذكإلرذب الالاايؼذ بسدبرييؼذ ب ا، لادلتذب ال عدالذيلدؽةذ حالاد  اييؼذتدأمييذذتايك  السمكيةت   ملذ
شدلاذمل دطذتدرذلمبيذدح ذتدبرةذب شيكالذ يلؽةذـ عاذميبقإاذ ي ةذمدؼذشدأ هلذتشدجعاذبسدبرةذدحد ذب اشدلركاذب

لذمادددلذ ددد ذيدددد،دخذ اليددد ذمدددؼذب الاددددلى اذ ب شدددفلفعاذد ددد ذتددددد بدذب  قدددلرييذب بي عدددالذ زيددددلدةذESGب دبىذب الاددد  ب 
بستدلحذدؼذب الل إاذب خضيبىلذ  قحياذةديبدلتذب ؽكل داذ ديؼذب الادلاايؼلذ ت ليدلذ تلقيدقذلاد بهذب   اعداذ
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 ,Lozano & Martínez-Ferrero, 2022; Giordino et al, 2023; Chang et al)ب الاد  بما
  ددؽدةذب  قددلرييذذتيكةة  السمكيةةة ذدحدد ذ  ددؽدذد  دداذايديدداذ دديؼذ2019.ذكاددلذبتفقدد ذدرب ددالب ل ل خلذ(2024
ذب ال عا.ذ

ذعكدةية ذ  دؽدذد  داذ2017؛ذت ديبلعػذ ذزبيد لذ2015 دح ذب  لس؛ذلظهيتذ  ل جذب  رب لتليؽ دطلذ
 بسدربجذتدرذم،شديذملاد ؽ عاذ ب الاد ؽ عاذبف  الكعدال ملاد ؽىذبفتددلحذددؼذ م  ؽياذ ديؼذتيكدلذمح عداذب تديبد

ت دؽةذب شديكلتذلم ديذمدع  ذ لإ خديبهذتدرذمالر دلتذبف د  بمالذ  شديذذتيك  السمكيةب شيكلت.ذت حالذب خف ذ
ب ا حؽمددلتذحددؽ ذـملراددلذب بي عدداذمدداذتلبيدد ذمطل ددكذلةددللبذب ادددحلاذبل شددفلفعاذ بف دد  بمالذ تحبعدداذب  ؽ  ددلتذ

ب اح عاذتج اذكإلرذب الادلاايؼذفذييغبدؽةذذتيك دلحذب الل بعاذب خضيبى.ذ ي الذزيلدةذ ت ليلذمالر لتذبست
ذ.ذ(Feng et al, 2018; Chang et al, 2024)ترذمشلركاذب ا حؽملتذماذب رييؼذ

تددرذب  ددل  تذ ب ا، لاددلت؛ذبادد ػذكإددلرذب الاددلاايؼذبددل دبىذب اددل رذ حشدديكاذدحدد ذذتيكةة  السمكيةةة كحاددلذزبدذ
دددلذ  ب دددرذب االر دددلتذبف  الكعددداذ ب الاددد  بماذب اددد ىذب قددددييذ م ؽب هددداذ يدددؽدذب لاددديؽ الذ يلؽ دددؽةذل ددداذبا الم 

ب  زماذ   ليلذب دبىذب الا  ب ذدحد ذب اد ىذب طؽيدالذمادلذيد،دخذ  قحيداذب إلدؽثذ ب  طدؽييذ غييادلذمدؼذتد ب ييذ
 ,Khan & Baker, 2022; Chakrabarti)ب د  بماذب شديكلتذ  لقيدقذملل دكذمل عداذ ددييةذب  دا

.ذ ي،دخذتيكلذب اح عاذت  ذدي حاذب  ذب   الربتذبف   بمالذرلةاذتذبذ ػذيلؼذ هلذمدلذيبيرادلذمدؼذ(2023
ذ.ذذ(Lozano & Martínez-Ferrero, 2022)حياذتؽتييذب كعااذب اضلتا

 دديؼذتيكددلذب اح عدداذ بستدددلحذدددؼذب اعددل لذحيدداذتايدداذب شدديكلتذت دد ذذعكدةةيةماددلذتؽ دد ذد  دداذم  ؽيدداذ
ؽمدددددلتذل ددددداذحدددددؽ ذب اعدددددل ذتذبذتيكدددددلتذب  دددددهػذتدددددرذليددددد خذدددددد دذ حيددددداذمدددددؼذب الادددددلاايؼذبستددددددلحذددددددؼذم ح

(Wicaksono et al, 2024)ذ.ذ

لةذب  أمييذب  فلدحرذ  يكلذب اح عاذدح ذذ(Feng et al, 2018; Ang et al, 2022)ذ تؽةح ذدرب ا
.ذت حادددلذزبدذتيكدددلذب اح عدددا؛ذيددد،دخذت ددد ذبتخدددلذذيةةةمة ب    دداذ ددديؼذب الاددد،  عاذبف  الكعددداذ ب دبىذبف  ددددلدخذ

 يبربتذفذتيارذلةللبذب ادحلاذب ي علاييؼذدح ذب فؽرلذ ت خف ذب ملرذبسيجل عاذ حالا،  عاذبف  الكعداذ
دحد ذب دبىذبف  دددلدخذدحد ذب ادد ىذب قدييلرلةداذتددرذب شديكلتذب دددي عاذب احؽمداذبشدد ة .ذكادلذيدد،ميذتيكددلذ

 دددؽةذب    ددداذب طيديددداذذليقمةةةلبفتددددلحذددددؼذبدبىذبف ددد  بماذ قعاددداذب شددديكاذذب اح عددداذدحددد ذبتجدددل ذب    ددداذ ددديؼ
ذ .2020 ي هالل  م لذ

تيكةة  ت دد ذددد  ذ  ددؽدذد  دداذم  ؽيدداذ دديؼذذ(Wei et al, 2024) مددؼذ لحعدداذلردديى؛ذتؽةددح ذدرب ددا
ؼذ؛ذ ةذزيدددلدةذتيكدددلذب اح عددداذدبرددداذب  دددل  تذ ب للؽمددداذيقحددداذب اخدددل هذمدددEID بستددددلحذب بي دددرذذالسمكيةةةة

ذب الل إاذدؼذ بستدلحذب بي ر.ذ مؼذا لذيالؼذبش قللذتيأذب  رب اذب  ل اذدح ذب  لؽذب  ل ر:
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H3لا توبم علاقة دات ةلالة إير ئية بين تيك  السمكية لالإفر ح عن انةاء السدامام لمذيك ت : 

 أري السمكية الع مة عمى الإفر ح عن انةاء السدامام لمذيك ت  4-4
ت بددديذب اح عددداذب  لمددداذددددؼذتشددد  ذب اح عدددالذل ذب  ددد ب  ذب لددديذل ذمح عددداذب جاهدددؽر.ذ  قددد ذت لراددد ذ  دددل جذ
ب  رب لتذب  رذت ل   ذلميذب اح عاذب  لماذدح ذبستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ حشديكلتلذت ؽةدح ذب  رب دلتذ

-Feng et al, 2018; Aksoy et al, 2020; Aibar؛ذ2017؛ذت ديبلعػذ ذزبيد لذ2016لحدلت،لذ
Guzmán et al, 2022; Ang et al, 2022; Lozano & Martínez-Ferrero, 2022; Chang 

et al, 2024يؼذب اح عاذب  لمداذ بستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ حشديكلتلذ ي ادلذذطية ة ذت  ذ  ؽدذد  اذ 
 ;Lozano & Martínez-Ferrero, 2022؛ذ2019تؽةدداذب دددإ  ذب ريلتؽتيدددقذ ذيؽ دددطلذ

Giordino et al, 2023ذ ي هاللذ ذ غذدح ذب  لؽذب  ل ر:ذعكدية ذت  ذ  ؽدذد  اذ

ذالسمكيةةة الع مةةةة ذ  ددؽدذد  دداذم  ؽيدداذتيجل عددداذ دديؼذ2017لت دديبلعػذ ذزبيددد لذلظهدديتذ  ددل جذب  رب ددلت
 dispersedلمح عددداذم في ددداذذ ملاددد ؽىذبفتددددلحذددددؼذب الاددد ؽ عاذبف  الكعدددا.ذت حادددلذبرتفددداذتشددد  ذب اح عدددا

ownershipيدلدبدذتددأمييذلةددللبذب ادددحلاذب خددلر يؽةذدحد ذ دديبربتذب شدديكالذ ت  دديأذبسدبرةذ ضددغؽهذ لذ
لذبليددداذيددد ػذت ليدددلذب دبىذب بي دددرذCSRلمبددديذ ليدددلدةذب ا حؽمدددلتذ بستددددلحذددددؼذب دبىذب بي دددرذ بف  ادددلدر

ذ.ذ(Lozano & Martínez-Ferrero, 2022; Chang et al, 2024)ذ بف  الدرذ ب لؽكار

 ذم عدددؽرذب ؽكل دددا؛ذتدددإةذزيدددلدةذب اح عددداذب  لمددداذتفددديأذادددغؽال ذرلر عددداذدحددد ذب شددديكلتذ ولفد ادددلدذدحددد
 مشددلماذب  الكعددالذ تددلدبدذلااعدداذملاددلى اذ ملل ددإاذب شدديكلت.ذ ح دد ذتقدداذت ددل عيذب ؽكل ددا؛ذتليدد ذب شدديكلتذ
ملاددد ؽىذبستددددلحذب بي دددرذب طدددؽدرلذمادددلذيلادددفيذددددؼذتدددؽتيذب اادددؽ يؼذ االر دددلتذبف ددد  بماذ ب دبىذب الاددد  ب ذ

(Aksoy et al, 2020; Feng et al, 2018)ذ.ذ

دحددد ذتفضدددياذبف ددد  الرذتدددرذمشدددلرياذب   دددلرذذ-مدددؼذرددد  ذب لعدددلزبتذب ا في دددا- ت اددداذب اح عددداذب  لمددداذ
ب ا  جدددلتذب الاددد  بمالذ ب ددد خ ب ذتاؽيددداذب ددد يؽةذ  اؽيددداذادددل ذب اشدددلريالذ زيدددلدةذبستددددلحذددددؼذب االر دددلتذ

ذ.(Aibar-Guzmán et al, 2022)ذب الا  بما

ي لزذب  أمييذبسيجل رذ حالاد،  عاذبف  الكعداذ حشديكلتذدحد ذذ 18لد  ةذدح ذلةذتؽبزةذمح عاذب الالاايؼ
ب دبىذب اددددل ر.ذت  دددد ذبرتفددددل ذدر دددداذتددددؽبزةذب اح عددددا؛ذيالددددؼذ ادددداذ ددددحؽكذب ادددددحلاذب لبتعدددداذ ب  هلزيدددداذبسدبرةذ

ؼذبل   ددددكذبل ا حؽمدددلتذاددد ذ ب الادددلاايؼذب الادددعطييؼلذ تقحيددداذبح ادددل ذقعدددل ذبسدبرةذ ب الادددلاايؼذب الادددعطيي
.ذكادلذيؽ د ذتدأمييذم  دؽخذ حاح عداذب  لمداذدحد ذ(Ang et al, 2022)ذمدل اذةغلرذ م ؽ طرذب الادلاايؼ

ذ .ذ2016قعااذب شيكاذ  ؽ ع ذبفتدلحذدؼذب الا ؽ عاذبف  الكعالحلت،لذ
                                                 

ذترذلعلاذمح عاذب شيكا.ذcontrollingت  ذب الالاايؼذب الاعطييؼذذmajor لاإاذب الالاايؼذب ي علاييؼذتوازن السمكيةي لسذذ18
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 اح عداذ يؼذبذعكدية ذت  ذ  ؽدذد  اذم  ؽياذ2019لتؽتيقذ ذيؽ طلذذ دح ذب  لسلذتؽةح ذدرب ا
 & Lozano) ملاد ؽىذ دؽدةذبفتددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ حشديكلتذتد ذب د   ذب  لمعداذ ب ا ق مداالع مةة 

Martínez-Ferrero, 2022).ذ

لتددرذلعلدداذمح عدداذب شدديكلتذب قلبضددا ذبل شدديكلتذتددأمييذذcross-holdings  دد ذيلددؽةذ حلعددلزبتذب ا في ددا
م  دؽخذدحد ذشدفلفعاذ بستددلحذددؼذلاد بهذب   اعداذب الاد  بما.ذ ذ دغذ ةذاد،فىذب الاد  اي ةذيد،مي ةذذيةمة 

 Giordino et)دح ذب شيكلتذ   ليلذااؽحلتهػذب خلةاذ  ف ذمؼذتلقيقذب  اؽذب الا  ب ذترذب  اذب طؽيا
al, 2023):ذ.ذ مؼذمػذيالؼذبش قللذتيأذب  رب اذب يببا

H4 لة إير ئية بين السمكية الع مة لالإفر ح عن انةاء السدامام لمذيك ت: لا توبم علاقة دات ةلا 

انعكةة س العلاقةةة بةةين ليكةةل السمكيةةة لالإفرةة ح عةةن انةاء السدةةامام عمةةى السلاءمةةة  4-5
 الاقويسية لمسعموم ت

ت لققذب ا ىماذبا  لالذب حغؽخذتذبذتفهػذم حقرذب ا حؽملتذب ا   ذب اقددؽدذمدؼذم حؽمدلتذب  قدلرييلذتد ذ
يبد  ذلةذت دؽةذب ا حؽمدلتذم  ادداذ حقديبرذمدلذ ددػذت دؼذم  اداذمددؼذحيداذدف  هدللذ مدد،ميةذدحد ذم خدلخذب قدديبر.ذ

ا:ذب ا ىمدداذب  قؽياعدداذم ددذ"Value Relevance" ا ددلكذميبدتددلتذك يدديةذت بدديذدددؼذب ادددطحاذبس جحيددلخذ
 حا حؽمددلتلذ م ف دداذب ا حؽمددلتذب الل ددبعالذ م ىمدداذب ا حؽمددلتذ غدديبأذتل يدد ذب كعاددالذ ب دد  رذب  قددؽيارذ
 حا حؽمددلتذب الل دددبعالذ م ىمددداذب ا حؽمدددلتذب الل ددبعاذ قددديبرذبس ددد  الرذتدددرذب  ددهػ؛ذ ب  دددرذتقدددلسذبل كعاددداذ

 علا خ  ذب إلحاذمدطحاذب ا ىماذب  قؽياعاذ حا حؽملتذ .ذ ذ2016ل ل ػلذذب لاؽقعاذل ذل  لرذت فل ذب  هػ
.ذ  ددي  ل  ذب إلحددداذب    ددلتذ دديؼذلعلددداذ"Value Relevance"تددرذاددلبذب إلدداذ ع بددديذدددؼذب ادددطحاذ

ذب اح عاذ بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ ب ا ىماذب  قؽياعاذدح ذب  لؽذب  ل ر:

 لالسلاءمة الاقويسية )أيع ر انيه ( العلاقة بين مس ري ت الإيامامة لالإفر ح عشه  4-5-1
تُددد رذب شدديكلتذتقددلرييذبف دد  بماذتددرذب اقددل ذب   ذسدطددلىذب الادد  اييؼذ لةددللبذب ادددحلاذبس طإددل ذ
بلا المهلذبشأةذب قضليلذبف  الكعاذ ب بي عا.ذتاؼذر  ذب كعل ذبأ شطاذبف   بماذ بستدلحذد هلذترذتقلرييذ

ت بكعلتذتيجل عاذدلمالذ تحبعاذبح عل لتذمخ حدطذلةدللبذب اددحلالذبف   بما؛ذ  لداذب ا، لالتذدح ذ
 ب  دددأمييذبسيجدددل رذدحددد ذب  احعدددلتذ تدددي ذب  اؽيددداذ ب لادددا الذ مدددؼذمدددػذبقدددلىذ  جدددلحذب ا، لاددداذتدددرذب لادددؽل.ذ
تل ا ددلتاذب  ددرذت لقددقذمددؼذبستدددلحذدددؼذب الادد ؽ عاذبس  الكعدداذاددرذب لددلتلذب ي علاددرذ حشدديكلتذ  قدد يػذتحددغذ

ذ .Ratemo, 2015; Feng et al, 2018; Aksoy et al, 2020؛ذ2015لذبستدلحلتذلمخ لر
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ب ا  حقدداذ- اإقل ذ اب لذب ااعاذب  لابعاذد  ذبستدلحذدؼذبف   بما؛ذيجكذلةذتق ددديذتقلرييذبف   بماذ
 لدبى ب ف نل ذدح  ب  أميي ذبتذ 19لدحد ذب حد بثذب جؽاييداذ-بف  الديداذ ب لؽكادا بلاليدداذب بي دداذ ب الادد ؽ عا

ب شدديكالذ بف ددد غ لىذددددؼذ ددديدذم حؽمدددلتذغيددديذمج يدددالذتل الاددد  اي ةذل ذملححدددؽذل دددؽبلذب ادددل ذ ددد ذفذييغبدددؽبذ
ذ .2019تدرذبفا  ذدحد ذم حؽمدلتذتفديحيداذفذتلقدقذب اد بهذب   اؽيداذلب   ياذبس  يشددلدخلذ

 دداذ دديؼذبستدددلحذدددؼذمالر ددلتذبس دد  بماذ ب ا ىمدداذ  قدد ذت ل ضدد ذ  ددل جذب  رب ددلتذب  ددرذت ل  دد ذب   
لةذب دبىذب بي درذيلادلاػذتدرذتفلادييذذ(Castro et al, 2021)ب  قؽياعداذ حا حؽمدلت؛ذتدأظهيتذ  دل جذدرب دا

ل  لرذب  هػذبطييقاذتيجل عاذ م  ؽيالذ ول  ل رذتهؽذذ ذقعااذم  اا.ذ يلدبدذب  أمييذبسيجل رذ دلأدبىذب بي درذ
ذهػلذ تخفع ذبس إ لملتذد  ذب  خ ب ذ يبىبتذبفر يب ذب خضيبى.ذدح ذل  لرذب  

ت د ذل د ذكحادلذزبدتذملاد ؽيلتذبستددلحذددؼذب الاد ؽ عاذذ(De Klerk et al, 2015)ذ تؽةدح ذدرب دا
بس  الكعاذمدؼذ بداذب شديكلتذب  درذت اداذتدرذةد لدلتذحلال داذ ي عدل ذبرتف د ذل د لرذب  دهػلذ ول  دل رذتدإةذ

ذبس  الكعاذيؽتيذم حؽملتذتالفعاذم  ااذ حالا  اييؼذبجل كذب ا حؽملتذب ال عا.ذبستدلحذدؼذب الا ؽ عا

ذانةاءدحد ذذإ ج بية   مالذت،ميذكاعاذ ملا ؽىذبستدلحذب الل دبرذددؼذب الاد ؽ عاذبس  الكعالبف د  بما ذ
ااعدداذب اددل رذ ب لاددؽ رذ حب ددؽكذ ب شدديكلتذ  ددا  هللذ يدد خف ذب  ددأمييذبسيجددل رذد دد ذب خفددلأذ دددرذب ب ددؽكذبأ

ذ .2021؛ذميدرلذ2016؛ذمشلب لذ2014بف   بماذ ميد دالذترذب  اذب طؽيالمحعجرلذ

ردي ةلذ  ذدحد ذ  دؽدذد  داذم  ؽيداذايديداذTaha et al, 2023؛ذ2019 بتفقد ذب  رب دلتلبخي ذ ـ
ب دبىذ يؼذتقلرييذبف   بمالملؽرذب بي اذ ب اج اا ذ ب دبىذب ال رذ حشيكلتذب  قلريداذ ب يولعدا؛ذبلادبكذم دلتاذ

ب الا  ب ذ ب  رذت ا اذتر:ذزيلدةذبس  ل عالذ ب خفلأذب   ل عيذب قل ؽ عاذ ت دل عيذبفم  دل لذ ت ليدلذم  ؽيدلتذ
ذب اؽظفيؼلذ تخفعيذمخلايذب  قحإلتذترذل  لرذب  هػ؛ذبتفل ل ذماذ عيياذلةللبذب ادحلا.ذ

تذبف دد  الرياذب  ددرذي خلاددلذب الادد  اي ةذب ا،مدديةذدحدد ذب قدديبرب  ت د ذتقلريديذبف د  بماذمدؼذلاددػذب   لةددي
مدؼذب ا، لادلتذ ب تديبدلذحياذيلالد ذب  ؽ اذترذبستدلحذدؼذب ا حؽمدلتذبف  ددلدياذ بس  الكعداذ ب بي عداذ
دددؼذب الا خ ميؼلب الاددد  اييؼ ذمدددؼذتقيدددعػذلدبىذب ا شددد تلذ زيدددلدةذ   قدددلرييذبف ددد  بماذتدددرذتدددؽتييذم حؽمدددلتذتالن

تذب  ددرذت إدداذمالر ددلتذب  الكعدداذ وي عدداذ يدد ةلذتل شدديكاذب الادد  بماذ دد  ؽةذل دداذبف دد  الرذتددرذتحددغذب شدديكل
مدددددؼذ  هددددداذ عددددديذم ددددد  بذب  قدددددلرييذ ب الاددددد  اييؼذذقةةةةةيار الإيةةةةةايس ررطدددددؽرةذمدددددؼذغييادددددل؛ذ مدددددؼذمدددددػذتيشدددددي ذ

ذ .ذ2019؛ذب   يدداذبف  يشددلدخلذ2016؛ذت يبلعػلذ2014؛ذمحعجرلذRatemo, 2015 ب الا خ ميؼل

                                                 
 تقييدي ب جدؽايخذتدر ب جل دك ب شديكا.ذفعشداا لدبى تلحيدا ل  تقيدعػ دحد  تد،مي لة شدأ هل مدؼ م حؽمدا ارذكداذالجوهييةذلالسعموم ت انيماثذ19

 مؼ ب للاي بح عل لت تحبعا تر  ب اج ااعا  ب بي عا بف  دلديا ب  شطا د ر ترذبفد إلر تأرل ب  ر ب جؽاييا ب جؽب ك ما دح  بف   بما
ذتح عل لتهل. تحبعا دح  ب  عل ذب قلدما   رة مؼ ب  يا د ةذ
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ل لتددلةذذESGذب دد ذ شدديذتقددلرييذبف دد  بماذDJSI Worldتدربجذب شدديكلتذتددرذم،شددي يالددؼذلةذيدديتإ ذ
 Aureli et) يدذت داذب الاد  اييؼذ قعاداذب  ربلذب ال عداذب لادؽقعاذ حشديكاذذإ ج ب برتإلهذم  ؽخذذ 20لب ل ث 

al, 2019)ذ.ذ
؛ذدب ب لحعػذ2016؛ذمشلب لذ2016؛ذ   يالذ2013ل   ب  يؼلذذ دح ذب جل كذب ري؛ذبتفق ذب  رب لت

ردي ةلذ ملاد ؽىذب  دلب ذب شدديكلتذب ادديياذ ب لاد ؽدياذبا طحإددلتذبستددلحذ ب  قييدديذذانختةة   ذدحد ذ2021 ـ
ددددؼذلدبىذبف ددد  بماذ ب ؽدادددلذب   مدددالذ   دددؽدذتدددي لذم  ؽيددداذ ددديؼذملاددد ؽىذبف  دددلب ذب ف حدددرذ ملاددد ؽىذبف  دددلب ذ

خفلأذملا ؽىذ ؽدةذبستدلحذبف  الدرذترذب شيكلتذ ب ب دؽكذب ادديياذمداذب د خ ب ذب اطحؽبلذ مؼذمػذب 
ذ .ذ2017؛ذمي صلذ2014لمحعجرلذذمليجذمؼذ  ل اذبستدلح

   ذفذته ػذب شيكاذبل دبىذب الا  ب ذتذبذكل د ذملاد،  عاذب شديكاذب ؽحيد ةذادرذت عدعػذب رودلحذ الادلاايهللذ
دلذ  هلذتذبذ لم ذبأ شطاذغييذمل عاذفذد   اذ هلذبل يوالذتإةذب الالاػذ علا  ايذترذشيكاذلرديىذلم ديذب  لبم 

ذ.(Taha et al, 2023)ذ  لقيقذب يوالذ ي خف ذب  أمييذبسيجل رذدح ذب يولعا
 د ددد ملذيلدددؽةذب دبىذبف  ددددلدخذلاددد طذمدددؼذب  لحعددداذب ال عدددا؛ذيددد،دخذبستددددلحذددددؼذبف ددد  بماذب بي عددداذ

ت دددرذتقحدددكذل ددد لرذب  دددهػلذحيددداذتددد،دخذب لاددديؽ اذ تقحدددكذل ددد لرذب  دددهػذت ددد ذذESG بف  الكعددداذ ب لؽكاددداذ
 Ng & Rezaee, 2020; Taha)ت  ياذلميذب دبىذب الا  ب ذدح ذرولعاذب شيكلتذب د لكعاذبشلاذ حبر

et al, 2023)ذكالذ  ذي،دخذبستدلحذدؼذبس د  بماذب بي عداذ حشيكلتلبل دديؼذمد    ذت د ذردذت داذم  دؽخذ.
ذ.ذ(Li & Wu, 2017) ؽلذب  ربلذب ال عاذذ حبرذمؼذ با

لةذب طل داذب ا جد دةذتد،ميذذ(Hassel et al, 2005; Castro et al, 2021)ذمادلذلظهديتذب  رب دلت
م  ؽيدددل ذ  دددحبعل ذدحددد ذب    ددداذ ددديؼذب دبىذب بي دددرذ ل ددد لرذب  دددهػلذ  هدددلذتفددديأذددددكىذمقيددداذدحددد ذت دددل عيذ

ذت  ذرلالرةذتالفعاذ ةللبذب دبىذب بي رذب جي .ذب شيكلتذحل ذب   ععػذ بف   الرلذمالذيشييذ
تدأمييذذ ذدف داذتحددل عاذ جدؽدةذتقدلرييذبف د  بماذ  ذت  ذدد  ذ  دؽد2019للحا لذذ ي الذتؽةح ذدرب ا

ذ.ذ و لىب ذدح ذملذ بق؛ذيالؼذبش قللذتيأذب    ذب خلمس:دح ذب    اذ يؼذب اح عاذبسدبرياذ قعااذب ا شأة
H5 ةلالة إير ئية بين الإفر ح عن انةاء السدامام لمذةيك ت لالسلائسةة الاقويسيةة : لا توبم علاقة دات

 لمسعموم ت السح يةية
انعكةةة س العلاقةةةة بةةةين ليكةةةل السمكيةةةة لالإفرةةة ح عةةةن انةاء السدةةةامام عمةةةى السلاءمةةةة  4-5-2

 الاقويسية لمسعموم ت 
ردي ةلذ2020ل لذذلظهيتذ  ل جذب  رب لت  ذب  دأمييذ2022 ذب هجدلةلذ؛ذ ايداذ2021؛ذدب ب لحعػذ ـ

  عدددلتذب لؽكاددداذدحددد ذب    ددداذب ا  ؽيددداذ ددديؼذملاددد ؽىذبستددددلحذب الل دددبرذتدددرذتقدددلرييذبف ددد  بماذذالإ جةةة ب 

                                                 
ذ.Csrwire.com, CsrHub.com, 3blmedia.comتػذت يبىذبلاذترذ ؽبد ذب بعل لتذب ي اعاذدؼذبف   بماذم ا:ذذ20
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  ؽدةذب رولحذب الل بعاذ ب  قدلرييذب ال عدا؛ذبادلذيلادلاػذتدرذب لد ذمدؼذدد  ذتالمداذب ا حؽمدلتذ تخفدع ذت حفداذ
تأمييذ ؽدةذتقدلرييذبف د  بماذبشدلاذتيجدل رذذ ذدف داذ  ذ ذت2019للحا لذذ ي الذتؽةح ذدرب اذرلسذب ال .

ذتحدل عاذدح ذب    اذ يؼذكاذمؼذب اح عاذب  ل حعاذ ب اح عاذب ا، لاعاذ قعااذب ا شأة.

ت ددد ذلةذتيكدددلذلعلددداذب اح عددداذت ددد  ذبشدددلاذم  دددؽخذذ(Yilmaz et al, 2022)ذمادددلذتشدددييذ  دددل جذدرب دددا
دد ذب شدديكلتذذلإ جةة ب  ب    دداذ دديؼذلدبىذب دد  بماذب شدديكلتذ  عل دداذتؽزيدداذب روددلحلذتددإذبذتيكددلتذب اح عددا؛ذتُؽ ن

ب  راذب ا إقرذت  ذمشلرياذبس د  بماذب ج يد ةلذ تد خف ذتؽزي دلتذب رودلحلذت هد ػذادل ذب شديكلتذبلف د  الرذ
دحدد ذب ادد ىذب طؽيددا.ذ  دد ذتددرذل شددطاذبف دد  بماذفم لاددلبذب لاددا اذ  ددهؽ اذب ؽةددؽ ذت دد ذب  اؽيدداذب خددلر رذ

تقؽ ذب شيكلتذب  ل حعداذ ليدلدةذتؽزي دلتذب رودلحذب د جلباذ طحإدلتذلةدللبذب اددل اذ  ح غحدكذدحد ذةديبدلتذ
ذب ؽكل الذ بسا ال ذبل ا بهذدح ذب ا ىذب طؽياذم اذب لاا اذ بف  جلباذ حقضليلذبف  الكعا.ذ

 دديؼذلدبىذب دد  بماذب شدديكلتذ  لاددإاذتؽزيدداذب    دداذذليةةمة  ي اددلذت دد  ذب اح عدداذب ا، لاددعاذبشددلاذم  ددؽخذ
ب روددلح؛ذ عدديب ذ ةذلةددللبذب ا، لاددلتذمه اددؽةذ  لقيددقذملل ددكذ دددييةذب  دداذتددرذشددلاذلروددلحذ دد ف ذمددؼذ

 ,Yilmaz et al)ب  يكيددلذدحدد ذب ادد بهذغيدديذب ال عدداذاؽيحدداذب  دداذ بف دد  الرذتددرذل شددطاذبف دد  بما
ذ.(2022

م  ددؽخذ جددؽدةذبستدددلحذذعةةمم لبةةوة تةةيريي ذت دد ذ2021لميدددرلذذدرب ددا مددؼذ لحعدداذلردديى؛ذتؽةددح ذ
 ,Stekelenburg et al)  دػذتجد ذدرب دا.ذب ادل رذ حشديكلتذانةاءب الل دبرذددؼذتقدلرييذبف د  بماذدحد ذ

تدربجذب شديكلتذتددرذب ا،شديذب  ر وددرذل ذب د إ لدالذ دد ذذ 21لد يداذ ددؽخذدحد ذلةذبسددد ةذددؼذحدد ثذ(2015
  ددهػلذ لةذب  دأمييذدحد ذدؽب د ذب  دهػذلزيددلدةذل ذ قددلة ذتدرذيدؽ ذبسددد ةذل ذلخذتدأمييذكبيديذدحد ذدؽب د ذب

ذب يؽ ذب  ل رذتق .ذ و لىب ذدح ذملذ بق؛ذيالؼذبش قللذتيأذب    ذب لالدسذب  ل ر:

H6 لا تسري ليكل السمكية عمى العلاقة بين الإفر ح عةن انةاء السدةامام لمذةيك ت لالسلائسةة الاقويسيةة :
  يةيةلمسعموم ت السح

 . المراية الاظةيكية5
تلادد ه هذب  رب دداذبر إددلرذتددي أذب إلددالذ  ل يدد ذمدد ىذتددأمييذلعلدداذب اح عدداذدحدد ذبستدددلحذدددؼذب دبىذ
ب الا  ب ذ حشيكلتلذ ب  لل  ذدح ذب ا  ااذب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعالذمؼذر  ذب كعل ذ  رب اذتطبعكعاذ

ب اددديخ.ذ تدد ذ ددبياذتلقيددقذذ ددغ؛ذ ددؽهذذS&P/EGX ESGدحدد ذدي دداذمددؼذب شدديكلتذب اقيدد ةذبا،شدديذ
ي  ددل  ذب إلحدداذكدد ذمددؼ؛ذمج ادداذ دي دداذب  رب ددالذ تؽةددعيذ قعددلسذب ا غيدديبتلذ لد بتذ ش دديبىبتذب  رب ددالذ

                                                 
اؽذل حؽبذتحدل رذيلا خ  ذترذب الل إاذ فهػذملذتذبذكلةذح ثذم يؼذ  ذلميذدح ذدؽب د ذل ربلذمل عداذم ي دالذتدرذت ديةذزم عداذذةراية الحمثذ21

 مل دةل لتلةذب ل ثذلحعل  لذت ضاؼذبض اذليل ذ باذتلريخذب ل ثذب لخذتػذتلحيح لذ ت يةذب  لايب .
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لذ ذ دغذب  رب دا ب  الذجذ ب  ل يكذبسحدل عاذب الا خ ماذتدرذتلحيداذب بعل دلتلذ لريديب ذ  دل جذبر إدلرذتدي أذ
ذدح ذب  لؽذب  ل ر:ذ

ذلعيشة المرايةمجاسع  5-1
.ذ  د ذS&P/EGX ESGذم،شديذبف د  بماذب ادديخذيا اذمج اداذب  رب داذ اعداذب شديكلتذب اقيد ةذتد ذ

 عدديب ذسردد  هذذ-ب ب ددؽكذ شدديكلتذ طددل ذب خدد ملتذب ال عدداذغيدديذب اددديفعا-تددػذب دد إ لدذب ا، لاددلتذب ال عدداذ
  ععاعدداذب  دد ذتخضدداذ هددل.ذابع دداذ مجددلفتذدادداذاددل ذب شدديكلتلذ مددؼذمددػذبردد  هذب ا طحإددلتذب قل ؽ عدداذ ب 

ذ2023-2019تدرذب شديكلتذغيديذب ال عدا؛ذب  درذي دؽتيذ عل لتهدلذرد  ذب ف ديةذمددؼذذعيشةة المرايةة ي ادلذت ا داذ
ذ  ؽذلدر  ذبل ا،شيذ ايةذ بح ة.ذ

ذحُ اعل ذمؼذب اج ااذ تقل ذ حشي هذب  ل عا:ذذ 22لتػذبر علرذشيكلتذب  ي اذل   لقيقذا هذب  رب ا
ذلـريذراسذ  ؽبت .2023ح  ذدل ذ2019ب ف يةذمؼذدل ل.ذب  يكيلذدح ذ

ذب  رذت يأذ ؽب اهلذب ال عاذب احاذغييذملحعا.ب  إ لدذب شيكلتذب.ذ
ذج.ذب  إ لدذب شيكلتذب  رذ ػذي ؽتيذد هلذ عل لتذكلمحاذترذلخذمؼذ  ؽبتذت يةذب  رب ا.

ذمشلا ة .ذ36رلةالد.ذب  إ لدذشيكلتذ طلدرذب ب ؽكذ ب خ ملتذب ال عاذ الذ هلذمؼذابع اذدااذ

ذ طلدل ذر  ذب ف ديةذ11شيكاذت ااذترذذ45ذ-ب  ذتطبيقذب شي هذب لالبقا-   ذ حغذد دذشيكلتذب  ي اذ
مشدددلا ةذ ددد ؽيا.ذ يؽاددداذب جددد   ذب  دددل رذدددد دذشددديكلتذ114 لذبإ ادددل رذدددد دذمشدددلا بتذ2023-2019ل

ذب  ي اذمقلاااذحلاكذب قطلدلت.
 القظ ع ت: عمة شيك ت العيشة مقدسة يدب 1بملل 
 عدد القطاع عدد القطاع

 2 قطاع خذياث انُقم وانشحٍ 22 قطاع عقاراث

 5 قطاع خذياث ويُخجاث صُاعُت وطُاراث 2 قطاع يىارد أطاطُت

 5 قطاع يُظىجاث وطهع يعًزة 2 قطاع أغذَت ويشزوباث وحبغ

 5 قطاع خذياث حعهًُُت 2 قطاع رعاَت صحُت وأدوَت

 2 طاقت وخذياث يظاَذةقطاع  2 قطاع يىاد انبُاء

 22 إجًانٍ عذد انشزكاث بانقطاعاث 2 قطاع احصالاث وإعلاو وحكُىنىجُا يعهىياث

 توصي  لقي س ماغييات المراية 5-2
لعلدداذب اح عدداذدحدد ذبستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ حشدديكلتلذتهدد هذب  رب دداذب  طبعكعدداذت دد ذتر إددلرذلمدديذ

 حا حؽملتلذمؼذر  ذب كعل ذ  رب اذتطبعكعداذدحد ذدي داذمدؼذب شديكلتذ ب  للسذذ غذدح ذب ا  ااذب  قؽياعاذ
ذ:ذ.ذ مؼذمػذت ا اذم غييبتذب  رب اذترS&P/EGX ESGب اقي ةذبا،شي

                                                 
ذ.2023ذ-ذ2019ت ذم،شيذبف   بماذب اديخذر  ذت يةذت يبىذب  رب اذ ذيبيؼذكلتاذب شيكلتذب اقي ةذ1ر ػلممحق ذ 22ل
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 الساغيي الا بع انلل ف  التيل  انربعة انللى )الإفر ح عن انةاء السدامام(  5-2-1
بطددديهذمل ددداذ ادددؽذب بؽرةددداذب ادددديياذ"م،شددديذتدددػذبسد ادددلدذدحددد ذ  دددل جذتقيدددعػذلدبىذبف ددد  بماذب خلةددداذ

"ذ كعدلسذب ا غيديذب  دلبالذ ا دلكذمديحح يؼذ  قيدعػذلدبىذS&P/EGX ESGذ 23لب الا ؽ عاذبس  الكعداذب ادديخذ
ذ ذاال:2024 حا،شيلذذS&P؛ذم هجعا2024؛ذا  لذ2024ب شيكلتذبل ا،شيلب شغذ ـري ةلذ

ل لسذم حؽمدلتذب  قدلرييذب لاد ؽياذ ب اؽب داذ ذدح ذEGX100شيكالم،شيذ100:ذتقيعػذل ش ذالسييمة انللى
 عدلةذتفدديحرذ حا حؽمدلتذكإدلرةذددؼ؛ذذS&P/EGX ESGبس   ي  عاذ ب بؽرةاذب ادييا.ذ   ذ ااذم،شي

 قطدددداذتخددددصذب قضددددليلذذ41 قطدددداذتخددددصذب قضددددليلذب بي عددددالذ ذ29 قطدددداذتخددددصذب لؽكادددداذبأب لداددددللذ ذ127
رذ  اذ قطاذبلاذشديكاذاإقدل ذ دلأ زبةذب  ؽكعداذ هدلذ قطا.ذ ي ػذتح لالبذ زةذ ؽدذ197بس  الكعا؛ذبإ ال رذ

شدديكاذ  لعدد ذبل  يتيددكذب ددلخذتلادد لق ذتددرذذ30؛ذح دد ذيدد ػذبر عددلرذلتضدداS&Pب اؽاددؽداذمددؼذ بدداذم، لاددا
ذرطؽبت:ذ4ب ا،شي.ذ ت ػذب ايححاذب    ذمؼذر  ذ

 ذب  يتيددكذب  اددرذ حشدديكلتذب اقيدد ةذ  ددلىذدحدد ذمدد ىذب  لبمهددلذبقؽبددد ذب الادد ؽ عاذبف  الكعدداذ ب لؽكاددا؛ذتإ ددل ذ1
ذ.EGX100 االر لتذبستدلحذب خل ذبلاذشيكاذمؽ ؽدةذترذم،شيذ

 جادداذقددعػذب ب ددلدذب   مددا؛ذ  ددلىذدحدد ذذEGX100 ذب  يتيددكذب  عفددرذ ش دديبىذب الادداذب  ددؽدرذ شدديكلتذم،شددي2
ؽمدلتذب الاد قحاذ ب  شديبتذبسرإلريداذ مؽب داذبس  ي د ذ تقدلرييذب الاد ؽ عاذبس  الكعدا؛ذ  قد ييذمدلدرذب ا ح

 لذ تدرذب  هليداذتلدداذب شديكاذ5-1ب دبىذب ف حدرذ حشديكلتذبلسد ادلدذدحد ذمكعدلسذبستددلحذب جيد ذمدؼل
ذ35لدرذ  حإ دد ذب بي ددرذ بس  اددذ65ب اؽ ددؽدةذتددرذم،شدديذبس دد  بماذبدددؽرةذمب  عدداذدحدد ذدر دداذمل  دداذاددرذ

 حإ ددد ذب لدددؽكارلذ شذبذتبددديؼذب ددد ذميب  ددداذب رإدددلرذب ا  حقددداذبل شددديكاذب خفدددلأذلدبىذب ددد  بماذب شددديكا؛ذيددد ػذ
ذرف ذب  ر اذب  رذحدح ذدحيهلذب شيكا.

ذ ذ ااذ قلهذب اجاؽ ذب  ارذ ب اجاؽ ذب  ؽدرذ حلدؽ ذدح ذب اجاؽ ذب ايكك.3
اددددؽ ذ قلاهددددلذب  هددددل رذتددددرذب دددد  ثذ ذتلددددداذكدددداذشدددديكاذدحدددد ذ زةذ هددددل رذتددددرذب ا،شدددديذ  ددددلىذدحدددد ذمج4

ذشيكاذ تقلذ حاجاؽ ذب  هل ر.ذ30لب لدلب لؽكااذ ب بي اذ ب اج اا ذ بر علرذلدح ذ

:ذتقيعػذمد بقعاذب شيكلت؛ذ ا لذي ػذتقيدعػذب االر دلتذب ف حعداذ حشديكاذددؼذاييدقذب  لقدقذمدؼذالسييمة الي نية
الكعدددداذ بستدددددل ذبل جهددددلتذب للؽمعدددداذ غيدددديذب رإددددلرذب ا لحدددداذ ؽ ددددل اذبسددددد  ذ تقددددلرييذب الادددد ؽ عاذبس  

                                                 
:ذتدأترذتقيعادلتذب ا،شديذمدؼذمدل دذأيةب ب ادؽذب بؽرةداذب ادديياذ  د ةذذالإعاس ة عمى نا ئج تقيةي  أةاء الايةامامة الخ صةة بظةيف ر لةثتػذذ23

ادددلذلةذتقيعادددلتذب ا،شددديذم  ددد دةذب ب دددلدذ م  ددد دةذم حؽمدددلتذم خدص"ب بؽرةددداذب اددددييا"ذ ي  بددديذلم ددديذد ددداذتدددرذقعدددلسذلدبىذبس ددد  بمالذك
رييذم حؽملتذبس   بماذ ؽبىذبسيجل عاذل ذب لاحبعاذ  هلذتغطعاذلم يذشاؽف لذد  ةذدح ذ ااذ عل لتذتقيعالتذب ا،شيذمؼذمدلدرذم   دةلب  قل

ذب لا ؽياذ تقلرييذبس   بما .
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 تقدددل ذذEGX100شددديكلتذم،شددديذذ 24لب للؽمعددداذتذبذكدددلةذا دددلكذلخذمخل فدددلتذتقدددؽ ذ هدددلذب شددديكا.ذمدددػذتيتيدددك
  لؽيداذ  دل جذب ايححداذب  ل عداذت د ذ زةذذS&P االر لتذبف   بمالذب  الذتقؽ ذب بؽرةاذب اديياذ م، لااذ

ذشيكاذمؼذ ي هل.ذذ30 لابرذ بر علرذلدح ذ

تددرذب فددي أذب رو دداذب   دد  ذذلما غيدديذتددلبا ESG Scoreذبستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب  ددعقلسذ ذ
بل اجاؽ ذل ذب  يتيكذب  ارذ ب لدذب ا،شيذترذتلحياذبف ل برلذ ي الذ دعلؽةذبستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ

ذم غييذملا قاذترذب فيايؼذب خلمسذ ب لالدس.

ذ السلائسة الاقويسية لمسعموم ت السح يةيةلذالخ ما لالد ةسالساغيي الا بع الي ن  فى التيضين 
تقددددلسذب ا  اددددداذب  قؽياعدددداذ حا حؽمدددددلتذب الل ددددبعاذبل كعاددددداذب لاددددؽقعاذ لأ دددددهػذل ذل دددد لرذت فدددددل ذب  دددددهػذ
(Hassel et al, 2005; DeKlerk et al, 2015; Miralles-Quirós et, al 2018; Castro et 

al, 2021).ذ

 الساغيي السداقل)ليكل السمكية(  5-2-2
د ددد ذت ددديبىذذ-ب ددد ذتلدددصذ عل دددلتذب شددديكلتذب ادددديخذ–ركدددلذب إلحددداذدحددد ذلروددداذل ادددلهذ هعلددداذب اح عددداذ

.ذ تدددػذالسمكيةةةة الع مةةةةلذ تيكةةة  السمكيةةةةلذ انبشةيةةةةلذ ب اح عددداذالسسيدةةةيةب  رب ددداذب  طبعكعددداذادددر:ذب اح عددداذ
ذ لؽكااذل ذ الذجذبستدلحذدؼذلعلاذب الالاايؼ.ب لدؽ ذدح ذ عل لتذلعلاذب اح عاذمؼذتقلرييذب

 الساغييات اليق بيةذ5-2-3
 ;Aibar-Guzmán et al, 2021; Khan & Baker, 2022)ذبتلاددل ل ذمدداذب  رب ددلت

Chakrabarti, 2023; Qasem et al, 2024; Wei et al, 2024؛ذ د  خلذ2013؛ذ د  ب  يؼلذ
اددر:ذحجددػذب شدديكالذ  لاددإاذب يولعددالذ م دد  ذذرق بيةةةماغيةةيات تددػذب دد خ ب ذددد ةذذ2020؛ذب ل ددل خلذ2017ل

ذب  اؽ.ذ

ذأةلات لإبياءات المراية 5-3
تلكعقل ذ ه هذب  رب الذتػذت يبىذب  رب اذب  طبعكعاذبإ  خ ب ذ عل لتذشيكاذمديذ  شيذب ا حؽملتذ كعلسذ
بستددددلحذددددؼذب دبىذب الاددد  ب لذ ش ددد خ ب ذب بعل دددلتذب ف حعددداذب دددؽبردةذبدددل قؽب ػذب ال عددداذب لاددد ؽياذ شددديكلتذب  ي ددداذ

                                                 
ذ30 حشديكلتذبل كعاداذب لادؽقعاذ حلادهػذ م د فتذب  د ب  لذ يد ػذتددلدةذتيتيدكذب ددذمؼذر  ذرو ذب دؽزةذب  لادبرذتيتيب الذيك ت عمى السسشيي ػذذ24

ذ لاإاذب   ب  ذب لي ×ذد دذب  هػذ×ذشيكاذميةذلريى؛ذتيتيكذب شيكاذدح ذب ا،شي=ذمجاؽ ذقعػذب ا غييبتذب   مالب كعااذب لاؽقعاذ
قيسة السسشي فة  /الكيسة الدوقية لمذيك ت ف  ت ريخ اني س مجسو =ذالق ي ت ال رذب كعااذب لاؽقعاذ  اذشيكاذدح ذب قل ػلذقيسة السسشي=
ذت ريخ اني س



 الملائمة.......أثر هيكل الملكية على الإفصاح عن الأداء المستدام وانعكاسه على                        د/ سمير قاسم محـمد قاسم
 

  
 

 
 

  252  

 

ؽب دداذب ا خدددداذتدد ذ شدديذب ا حؽمددلتذ بفيضددلحلتذب ا اادداذ هددلذ تقددلرييذب لؽكاددالذ مؽب دداذب شدديكلتلذ ب ا
ذ بعل لتذبل رذب ا غييبت.ذ 25لم اذمإلشيذمدي

ذالشس دج لاني ليب الإير ئية السداخممة فى تحميل الةي ن ت 5-4
 ;Khan & Baker, 2022; Chakrabarti, 2023; Qasem et al, 2024)بإتإدل ذب  رب دلت

Wei et al, 2024)؛ذتػذتداعػذلرواذ الذجذ ح رب داذبإ د خ ب ذل دحؽبذبس لد برذب ا  د دذبطييقداذب ايو دلتذ
ذسر إلرذتي أذب  رب اذ ل فاذب لكيلذدح ذب  لؽذب  ل ر:ذOLSب دغيىذ

 نسودج الإخاب ر انلل 5-4-1
ESG Score%it = β0 + β1 INstitu-Own it + β2 SIZE it + β3 ROA it + β4 Growth it + ε it 

ذنسودج الإخاب ر الي ن  5-4-2
ESG Score%it = β0 + β1 Foriegn-Own it+ β2 SIZE it + β3 ROA it + β4 Growth it + ε it 

ذنسودج الإخاب ر الي لث 5-4-3
ESG Score%it = β0 + β1 Own-Conc5% it + β2 SIZE it + β3 ROA it + β4 Growth it + ε it 

ذنسودج الإخاب ر اليابع 5-4-4
ESG Score%it = β0 + β1 Public-Ownit + β2 SIZE it + β3 ROA it + β4 Growth it + ε it 

ترذب  الذجذب لالبقاذاؽذبستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت؛ذذ%ESG Scoreذالساغيي الا بعحياذ
ذ.ذS&P/EGX ESG يقلسذ  ر اذب اجاؽ ذب  ارذ ا،شيذب الا ؽ عاذبس  الكعاذب اديخذ

ذذذالسداقمةالساغييات 
:ذتقدددلسذ  لادددإاذب  دددهػذب ااحؽكددداذمدددؼذ بددداذب الاددد  اييؼذب ا، لادددييؼذINstitu-Ownالسسيدةةةية ب اح عددداذ -

 لب ا، لالتذب ال عاذ ب شيكلتذغييذب ال عاذب الحعاذ ب للؽمعا ذت  ذت ال رذب  هػذب اد رة.ذ
ب  ل دكذل دؽبىذ:ذتقلسذ  لاإاذب  دهػذب ااحؽكداذمدؼذ بداذب الاد  اييؼذForiegn-Ownانبشةية ب اح عاذ -

 لتيبدذل ذم، لالت ذت  ذت ال رذب  هػ.ذ
 %ذمؼذب  هػذب  لديا.5:ذتقلسذ  لاإاذب الالاايؼذب ال  يؼذلم يذمؼذOwn-Conc5%تيك  السمكية ذ -
 :ذتقلسذ  لاإاذب  هػذب ااحؽكاذمؼذ باذب جاهؽرل لاإاذب   ب  ذب لي .Public-Ownالع مة ب اح عاذ -

ذ
                                                 

 م ددلحذدحددرذب دديبب ذمؽ دداذم خدددصذتدد ذددديأذ عل ددلتذب شدديكلتذب اقيدد ةذبلاددؽلذب  ربلذب ال عدداذب ادددييالذذموقةةع معمومةة ت مب شةةي مرةةيذ 25ل
ذ.https://www.mubasher.info/countries/eg/companiesب  ل ر:ذ

https://www.mubasher.info/countries/eg/companies
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  الساغييات اليق بية انخيا هى:
SIZEذ=ذحجػذب شيكالذ يقلسذبل حؽغلري ػذب طبع رذس ال رذب ةؽ ذـريذب لا الذذ
ROA=ذرولعاذب شيكا؛ذ ارذ لاإاذب  ل  ذدح ذب ةؽ لةلترذب يواذب  ذب ضييإاذدح ذت ال رذب ةؽ  ذ

Growthذ=ذ اؽذب شيكالذ تقلسذ  لاإاذب  غييذترذب ابع لتذت رذةلت ذب ابع لتذل  ذب لا الذ
β0لذ ذب  اؽذجمل  ذ=ذذßذم لم تذبف ل برلذ ذذ=𝜀ذر.=ذب خطأذب  شؽب ذ

ذنسودج الإخاب ر الخ ما 5-4-5
  قيعػذلميذب ا حؽملتذب الل دبعالذحيداذت دؽةذل د لرذ لأ دهػذذ(Ohlson, 1995) ي ػذب  خ ب ذ اؽذجذ

غيديذب ال عداذ ذ ب ا حؽملتذEPSذ رولعاذب لاهػذBVPSلب كعااذب  ت يياذ حلاهػذدب اذت ذب ا حؽملتذب الل بعا
ذكالذتؽااذب ا لد ا:ذ(Miralles-Quirós et al, 2018; Castro et al, 2021)ذب ريىذذبتذب دحا

   Pit = β0 + β1 BVPS it + β2 EPS it + ε it    

   قيدددعػذب    ددداذ ددديؼذل ددد لرذب  دددهػذ ملاددد ؽىذبستددددلحذددددؼذب دبىذب الاددد  ب ذ حشددديكلت؛ذ دددي ػذتادددلتاذ
 ذت د ذ ادؽذجذ%ESG Scoreلدر اذبستددلحذب  ادرذددؼذب دبىذب الاد  ب ذذب ريىذب ا حؽملتذغييذب ال عاذ

(Ohlson)ب ةدحرذ  لحيدداذمددلذتذبذكل دد ذاددل ذب ا حؽمددلتذذبتذةددحاذبأ دد لرذب  ددهػذ(Hassel et al, 
2005; Miralles-Quirós et, al 2018)كادلذتؽادل ذب ا لد داذذنسةودج الإخابة ر الخة ما ؛ذ مدؼذمدػ

ذب  ل عا:
Pit = β0 + β1 BVPS it + β2 EPS it + β3 DIV it + β4 ESG Score% it + ε it 

 نسودج الإخاب ر الد ةس 5-4-6
لب ا، لادددعاذ ب   بعدددا ذدحددد ذب    ددداذ ددديؼذبستددددلحذددددؼذب دبىذب الاددد  ب ذذسر إدددلرذلمددديذلعلددداذب اح عدددا

 ب ا  ااذب  قؽياعا؛ذ ي ػذتالتاذم غييبتذلريىذ حي لباذدح ذب  ؽبماذب  رذت،ميذدح ذل د لرذب  دهػ؛ذبتلادل ل ذ
ذكل  ل ر:ذالد ةسلذ ول  ل رذ اؽذجذبسر إلرذ(De Klerk et al, 2015; Castro et al, 2021)ماذ

Pit = β0 + β1 BVPSit + β2 EPSit + β3 DIVit + β4 ESG Score%it + β5 Institu-Ownit 

+ β6 Foreign -Ownit + β7 Institu-Own*ESG Score%it + β8 ForiegnOwn *ESG 

Score% it + ε it 

ب  دلبا.ذكادلذ  ي ػذت  خ ب ذتلحياذبس ل برذب ا   دذ  ل ي ذ ؽ ذب    اذ يؼذب ا غييبتذب الا قحاذ ب ا غيديذ
 ا يتاذم ىذتفلاييذب ا غيديبتذب الاد قحاذ حا غيديذب  دلبا.ذكادلذ دُ  يأذذadj-R2 ي ػذب  خ ب ذم لماذب  ل ي 

ب دددد ذبسحدددددلىبتذب ؽةددددفعاذ حا غيدددديبتلذ مدددددفؽتاذترتإددددلهذ يي ددددؽةلذ ذ ددددغذدددددؼذاييددددقذ ي ددددلمجذب للمدددداذ
ذبل شلاذب  ل ر:ذ يالؼذتؽةعيذم غييبتذب  رب اذ. 23لSPSSبسحدل عاذ ح حؽ ذبس  الكعاذ
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 توصي  ماغييات لفيل  المراية :1 شكل
 انًصذر: إعذاد انباحث

 اخاب ر فيل  المراية 5-5
 عقؽ ذب إلحاذتدرذادلبذب جدلىذبلر إدلرذتدي أذب  رب داذ ب  شدغياذبسحددل رذ  ادلذجذب  رب داذب   مداذتدرذ
ظاذب  لحياذب  ل ر.ذكالذ ي ػذب  لققذمؼذم ىذتؽبتيذبت يبالتذ اؽذجذبف ل برذ ا :ذب  ؽزياذب طبع درلذ

بسرتإدلهذب ا  د دذ ديؼذب ا غيديبتذ ب خطعالذ بسرتإلهذب لبترذ يؼذح  دذب خطأذب  شؽب رلذ بسزد بجذب خطرذل ذ
لذ بسرتإدددلهذب دددلبترذب خدددل ذبل لا  ددداذب لم عدددالذ دددد  ذتجدددل سذتإدددليؼذب خطدددأذmulticollinearityب الاددد قحاذ

لذ 26لب  شددؽب رذ ح أمدد ذمددؼذمدد ىذةدد حعاذ  ددل جذبف لدد بر.ذ و دد ذذ ددغذ ددي ػذبح لاددلبذبسحدددلىبتذب ؽةددفعا
ذب ا   دذسر إلرذب في أ.ذ مدفؽتاذبرتإلهذ يي ؽةلذ تلحياذبس ل برذب خط 

ذلالشسودج انلل H1اخاب ر في  المراية انلل  5-5-1
السمكيةةةةة ب ددددلىذيدددد صذدحدددد :ذ"فذتؽ دددد ذد  دددداذذبتذدف دددداذتحدددددل عاذ دددديؼذلعلدددداذذH1سر إددددلرذب فدددديأ

 بستددددلحذددددؼذب دبىذب الاددد  ب ذ حشددديكلت"ذبإ ددد خ ب ذتلحيددداذبس لددد بر؛ذ دددي ػذب  أمددد ذمدددؼذمددد ىذذالسسيدةةةية
ذة حعاذب  خ ب ذ اؽذجذبس ل برلذ ب  لققذل ف ذمؼذم ىذتؽبتيذبت يبالتذب  اؽذجذب لال قذذكيال:ذ

 حاعددالذمددػذ ددل ذب إلحدداذب ادداذتلؽيحدداذ ؽغلري اعدداذ حا غيدديذب  ددلباذح دد ذيدد ػذبسد اددلدذدحدد ذبسر إددلربتذب ا
-Kolmogorovلذمددددػذت دددديبىذبر إددددلرSPSSتح لاددددلبذ ددددؽب رذ اددددؽذجذب  رب دددداذب   ذدددددؼذاييددددقذ ي ددددلمجذ

Smirnovا يتاذم ىذبتإل ذب بؽب رذب ااعلرياذ  اؽذجذبس ل برذ ح ؽزياذب طبع ر.ذ لظهيتذ  عجداذبسر إدلرذذ 
ذذ ددغذدحدد ذلةذب بددؽب رذ وعل ددلذ%ل5لمبدديذمددؼ% ذ20 دد ر ملادد ؽىذم  ؽيدداذل تذب اج ادداذت إدداذب  ؽزيدداذماددلذيدد  ن

ذب طبع ر.ذ

                                                 
تحميةةل تلحيدداذ حيدد ذب ا غيدديذ ح  دديهذدحدد ذابع دداذب ا غيدديذ تؽزي دد ذبفح اددل رلذ ي اددلذي  بدديذذالايرةة ءات الوصةةفية لاخابةة ر الاعاماليةةةت دد ذذ26

ذ .2015تلحياذم ل رذب ا غييبتذفر إلرذب    اذ يؼذم غيييؼذلمخ لرلذذارتب   بيييون 
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%لذ5؛ذ اددؽذل دداذمددؼذ(0.002) حددغذذP-valueماددلذلظهدديذتلحيدداذب  إددليؼذلةذملادد ؽىذم  ؽيدداذب  اددؽذجذ
%لذماددلذيدد تاذب إلحدداذ قبددؽ ذب فدديأذ95د دد ذملادد ؽىذمقدداذنسةةودج الانحةةمار الساعةةمة معشويةة    ول  ددل رذي  بدديذ

 ديؼذب ا غيديبتذب الاد قحاذعلاقةة خظيةة  غذت  ذ  ؽدذب لىذي صذدح ذلةذ" اؽذجذبف ل برذم  ؽخ".ذ يشييذذ
ذ ب ي ل عاذ ب ا غييذب  لبالذ ي ضاذذ غذمؼذ  ل جذب ج   ذب  ل ر:ذ

 الاحقق من مما توافي افاياض ت نسودج المراية انلل بعم يد ب لوغ ريا  الساغيي الا بع :2 بملل
 

 a. Dependent Variable: Ln-ESG Score 

b.Predictors: (Constant), Institu-Own, SIZE, ROA, GROWTH,  

.ذ  دد ذ حغدد ذDurbin-Watson وشددأةذبفرتإددلهذب ددلبترذ دديؼذحدد  دذب خطددأذب  شددؽب رلذتددػذب دديبىذبر إددلرذ
يةةملة الخظةةي العذةةوائ  لا تعةة نى  ؛ذماددلذي  دد ذلةذ4؛ذ ادد ذت دديب حذ يؼلةددفيلذ(1.620)تحدددل عاذبسر إددلر

 حدددغذذذAdj-R2ماددلذي ضددداذمددؼذب جدد   ذب لاددل قذلةذم لمدداذب  ل يدد ذب ا دد  ذمةةن مذةةكمة الارتبةة   الةة ات   
ذLn-ESGمدددؼذب  غيددديذتدددرذب ا غيددديذذ%11.5 لادددإاذذتتدةةةيلذمادددلذي  ددد ذلةذب ا غيددديبتذب الاددد قحاذ(0.115)

Scoreذ27لب  لاددإاذتي دداذت دد ذب خطددأذب  شددؽب رذتددرذب  اددؽذج.ذكاددلذتددػذتل يدد ذم لمدداذتضددخػذب  إددليؼلذ وددل رذ 

VIFا يتداذبسزد بجذب خطد ذ ديؼذب ا غيدديبتذب الاد قحا؛ذ تبديؼذلةذقدعػذم لمدداذذ VIFلذمادلذي  دد ذ10ل داذمدؼذذ
ذ.الشسودج لا  ع نى من مذكمة الازةلاج الخظىلةذ

 لاحلاددحاذزم عدداذدبدديذ طلدددلتذمخ حفددا؛ذتقدد ذتلاددبكذ عل ددلتذذ  عدديب ذ ةذ اددؽذجذب  رب دداذيطبددقذدحدد ذ عل ددلت
ب لاحلادحاذب لم عدداذحد  ثذمشددلحاذبفرتإددلهذب دلبترلذلمددلذب بعل ددلتذب اجا داذمددؼذ طلدددلتذمخ حفداذت لاددبكذمشددلحاذ
ددد  ذتجددل سذتإددليؼذب خطددأذب  شددؽب ر.ذ   دد جذاددلتيؼذب اشددلح يؼ؛ذتددػذ لاددااذب ا غيدديبتذب ي ل عدداذدحدد ذت اددل رذ

لذب حؽغلري ػذب طبع رذ ا غييبتذملا قحاذب ةؽ ذـريذب  ل ذل   تد ذادؽىذذ.ةلت ذب ابع لتذل  ذب  ل لذل ذل رأ
ملذ بقذي ضاذلةذ اؽذجذبس ل برذم  ؽخلذ يلققذبت يبأذبسد  ب عالذكالذفذيؽ  ذترتإلهذذبتدرذ ديؼذحد  دذ

 ب ي ل عداذلبسزد بجذب خطأذب  شؽب رلذ فذي دل  ذب  ادؽذجذمدؼذمشدلحاذبسرتإدلهذب دلبترذ ديؼذب ا غيديبتذب الاد قحاذ
ذب خط  .

ذأللا : الإير ءات الوصفية لساغييات الشسودج انلل
 ددددل ذب إلحدددداذبإح لاددددلبذب دددد ذبسحدددددلىبتذب ؽةددددفعاذ ا غيدددديبتذب  رب دددداذم ددددا:ذب ا ؽ دددد ذب للاددددل رلذ
 بس ليبهذب ااعلرخلذ لدح ذ لد  ذقعاا.ذ تؽتيذال ذبسحدلىبتذ ةفل ذشلم  ذ ا غييبتذب  رب اذمالذيلادلد ذ

ذترذتفلاييذ  ل جذبسر إلر.ذذذذ

                                                 
(3) VIF; Variance Inflation Factor, VIF= 1 / Tolerance. 

Model F Sig ANOVA Durbin-Watson Adj R
2

 VIF 

Regression 4.669 .002 1.620 0.115 Less than 10 
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 Ln-ESGب  ادددرذدددؼذب دبىذب الاددد  ب ذذ  دد ذبتضددداذلةذب ؽ ددد ذب للادددل رذ حا غيدديذب  دددلباذ"بستددددلح
Scoreلذ مددؼذا ددلذي ضدداذ  ددؽدذتددي لذ دديؼذ3.21 لذ حدد ذلد دد ل4.39 لذبلدد ذل ددد ل3.6185لذ"ذ دد ذ حددغ 

 ذ كددعػذب ا غيدديذب  ددلباذدددؼذ0.234لدحدد ذ لد دد ذقعادداذ حا غيدديذب  ددلبالذماددلذيفلادديذزيددلدةذبس لدديبهذب ااعددلرخل
لذ ا دلكذتدي لذ(0.264) لدؽذذ(Institu-Own) الاد قا  ط ذب للال ر.ذكالذ حغذب ؽ  ذب للال رذ حا غييذب

ذ(0.306)قعااذلدتذ ليدلدةذبس لديبهذب ااعدلرخذ حا غيديذب الاد قاذ  لدؽذذ(0.000) لد  ذ(0.905) يؼذلدح 
ذدح ذب  ؽب رذدؼذ  طهلذب للال ر.ذ

 Pearson Correlationر ني  : مرتوفة مع ملات الإرتب   لةيييون 
برتإددلهذ يي دؽةذ دديؼذب ا غيديذب  دلباذ ب ا غيدديبتذب الاد قحاذد دد ذملاد ؽىذم  ؽيدداذ دل ذب إلحداذبددإ يبىذبر إدلرذ

%ذدحدد ذب  ددؽب ر؛ذ  ل يدد ذمدد ىذ ددؽةذ بتجددل ذب    دداذ دديؼذم غيدديبتذب  رب ددا.ذ يؽادداذب جدد   ذب  ددل رذ1%لذ 5
ذمدفؽتاذبرتإلهذ يي ؽةذ ا غييبتذب  اؽذجذب   ذكالذيح :

 ماغييات نسودج المراية انللمرتوفة مع ملات ارتب   بيييون بين : 3بملل 
 

Correlations LN_ESG Score Institu_Own SIZE ROA Growth 

LN_ESG Score 
Pearson 1 -.186-

*
 .170 .230

*
 .262

**
 

Sig. (2-tailed)  .047 .071 .014 .005 

Institu_ 

Own 

Pearson -.186-
*
 1 .001 -.049- -.008- 

Sig. (2-tailed) .047  .994 .604 .935 

SIZE 
Pearson .170 .001 1 -.086- .157 

Sig. (2-tailed) .071 .994  .365 .096 

ROA 
Pearson .230

*
 -.049- -.086- 1 .332

**
 

Sig. (2-tailed) .014 .604 .365  .000 

Growth 
Pearson .262

**
 -.008- .157 .332

**
 1 

Sig. (2-tailed) .005 .935 .096 .000  

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
     

 ,Institu-Own, ROA)السدةاقمة ي ضداذمدؼذب جد   ذب لادل قذلةذم دلم تذبسرتإدلهذ ديؼذب ا غيديبتذ
Growth)الاة بع ب ا غيديذذ Ln-ESG Scoreدحد ذب  دؽب  ذذ(0.262 ;0.230 ;0.186-)ذ حغد ذب كدعػذ

%لذمادلذ1%لذ5دحد ذب  دؽب رلذ اد ذل داذمدؼذملاد ؽيلتذ(0.005 ;0.014 ;0.047)د د ذملاد ؽيلتذم  ؽيدا
ذطةيةو"ذ ب ا غيديذب  دلبالذ برتإدلهذالسمكيةة السسيدةية ديؼذب ا غيديذب الاد قاذ" لادإاذذعكد ي   ذ  ؽدذبرتإلهذ

ذ ب  اؽ ذ ب ا غييذب  لباذ"بستدلحذب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب ".ذذلب  ل  ذدح ذب ةؽ لاليق بية يؼذب ا غييبتذ
مادددددلذيؽ ددددد ذبرتإدددددلهذاددددديدخذ ددددديؼذب  ل ددددد ذدحددددد ذب ةدددددؽ ذم ددددد  ذب  ادددددؽلذحيددددداذ حدددددغذم لمددددداذبسرتإدددددلهذ

ذ%.ذ1لذ اؽذل اذمؼذ(0.000)د  ذملا ؽخذم  ؽياذ(0.322) ي هال

ذ
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ذعمى الساغييات السداقمةر لي  : تحميل انحمار ةربة الإفر ح الكس  عن انةاء السدامام 
ت ذالبذب جلىلذ ي ػذبر إلرذتيأذب    ذب لخذي صذدح ذل  ذ"فذتؽ  ذد  اذذبتذدف داذتحددل عاذ ديؼذ

 بستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ حشدديكلت".ذ ي دديأذب جدد   ذب  ددل رذ  ددل جذتلحيدداذذالسمكيةةة السسيدةةيةلعلدداذ
ذبس ل برذسر إلرذب فيأذب   :

 الإنحمار لإخاب ر التي  انللنا ئج تحميل : 4بملل 
 

Model 1 
Unstandardized coefficients 

T Sig 
B Std Error 

CONSTANT 3.036 .329 9.241 .000 

Institu_Own -.135- .068 -1.989- .049 

SIZE .025 .014 1.736 .085 

ROA .310 .168 1.849 .067 

Growth .141 .076 1.852 .067 
     

  ددل جذتلحيدداذبس لدد برذم ددلم تذبس لدد برذ ملادد ؽىذب ا  ؽيدداذ حا غيدديبتذب الادد قحاذ ب ي ل عددالذحيدداذ تبدديؼذ
 ذد ددد ذملاددد ؽخذ0.135- لدددؽلذ(Institu-Own)ذ حغددد ذقعاددداذم لمددداذبس لددد برذب خلةددداذبدددل ا غييذب الاددد قا

ذسيدةيةندةبة السمكيةة الس  ديؼمعشوية عكدية  %لذمالذيبيؼذ  ؽدذد  ا5 ذ اؽذل اذمؼذ0.049لذم  ؽيا
 ;Lozano & Martínez-Ferrero, 2022) بستدلحذب  ارذدؼذب دبىذب الاد  ب ؛ذبتلادل ل ذمداذب  رب دلت

Adu et al, 2023; Chakrabarti, 2023; Giordino et al, 2023; Doshi et al, 2024; Wei 
et al, 2024; Wicaksono et al, 2024)ب ا، لادييؼذلذ يفلاديذب إلحداذذ دغذبدأةذلغحدكذب الاد  اييؼذ

م، لاددلتذحلؽمعدداذتيكددلذدحدد ذب ادد بهذ دددييةذب  ددا؛ذ  دد ذتخضدداذ  دد  يقذل دداذمددؼذ بدداذب اج ادداذب ادد  رلذ
تهرذفذته ػذبل ا بهذب الا  بماذاؽيحاذب  اذل ذـربىذب الالاايؼذل ذتللايؼذ ا اذب شديكاذب الاد  ايذتيهدل.ذ

 ب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب .ذ يؼذب ا غييبتذب ي ل عاذ بستدلحغيي معشوية  مالذتبيؼذ  ؽدذد  ا

ذدح ذملذ بقلذي ػذرت ذب فديأ "تؽ د ذ ب دلىذيد صذدحد ذل د :قةةول التةي  الةةميل    H1 ب     و لى 
ذ بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت".ذالسمكية السسيديةد  اذذبتذدف اذتحدل عاذ يؼذلعلاذ

ذلالشسودج الي ن  H2اخاب ر في  المراية الي ن   5-5-2
السمكيةةةة ب دددلىذيدد صذدحددد :ذ"فذتؽ ددد ذد  ددداذذبتذدف دداذتحددددل عاذ ددديؼذلعلدداذذاليةةة ن  سر إددلرذب فددديأ

 بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت"ذبإ  خ ب ذتلحياذبس ل بر؛ذ ي ػذب  أم ذمؼذم ىذةد حعاذذانبشةية
ذذكيال:ذذب  خ ب ذ اؽذجذبس ل برلذ ب  لققذل ف ذمؼذم ىذتؽبتيذبت يبالتذب  اؽذجذب لال ق

 ددل ذب إلحدداذب ادداذتلؽيحدداذ ؽغلري اعدداذ حا غيدديذب  ددلباذح دد ذيدد ػذبسد اددلدذدحدد ذبسر إددلربتذب ا حاعددالذمددػذ
 ا يتددداذمددد ىذبتإدددل ذذKolmogorov-Smirnovتح لادددلبذ دددؽب رذ ادددؽذجذب  رب ددداذب  دددل رلذمدددػذت ددديبىذبر إدددلر
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% ذ اؽذ14.6ر إلرذملا ؽىذم  ؽيالب بؽب رذب ااعلرياذ  اؽذجذبس ل برذ ح ؽزياذب طبع ر.ذ لظهيتذ  عجاذبس
ذذ غذدح ذلةذب بؽب رذ وعل لتذب اج ااذت إاذب  ؽزياذب طبع ر.ذ5لمبيذمؼذ ذ%لذمالذي  ن

؛ذ اددد ذل ددداذمدددؼذ(0.001) حدددغذقعاددداذذP-valueمادددلذلظهددديذتلحيددداذب  إدددليؼذلةذملاددد ؽىذم  ؽيددداذب  ادددؽذج
%لذماددلذيدد تاذب إلحدداذ قبددؽ ذ95د دد ذملادد ؽىذمقدداذنسةةودج الانحةةمار الساعةةمة معشويةة   %لذ ول  ددل رذي  بدديذ5

 ديؼذب ا غيديبتذعلاقةة خظيةة ب فيأذب لىذي صذدح ذلةذ" اؽذجذبف لد برذم  دؽخ".ذ يشدييذذ دغذت د ذ  دؽدذ
ذب الا قحاذ ب ا غييذب  لبالذ ي ضاذذ غذمؼذ  ل جذب ج   ذب  ل ر:ذ

 الساغيي الا بعالاحقق من مما توافي افاياض ت نسودج المراية الي ن  بعم يد ب لوغ ريا  : 5بملل 
 

 a. Dependent Variable: LN_ESG Score 

b.Predictors: (Constant), Foreign -Own, SIZE, ROA, GROWTH 

.ذ  دد ذ حغدد ذDurbin-Watson وشددأةذبفرتإددلهذب ددلبترذ دديؼذحدد  دذب خطددأذب  شددؽب رلذتددػذب دديبىذبر إددلرذ
يملة الخظي العذوائ  لا تع نى مةن  ؛ذمالذي  د ذلةذ4؛ذ ا ذت يب حذ يؼلةفيل(1.660)تحدل عاذبسر إلر

لذماددلذ(0.130) حددغذذAdj-R2مادلذي ضدداذمدؼذب جدد   ذلةذم لمداذب  ل يدد ذب ا د  ذمذةكمة الارتبةة   الةة ات   
%ذمددؼذب  غيدديذتددرذب ا غيدديذب  ددلبالذ وددل رذب  لاددإاذتي دداذت دد ذ13 لاددإاذذتتدةةيي  دد ذلةذب ا غيدديبتذب الادد قحاذ

 ا يتداذبسزد بجذب خطد ذ ديؼذب ا غيديبتذب الاد قحاذذVIFب خطأذب  شؽب ر.ذكالذتػذتل يد ذم لمداذتضدخػذب  إدليؼ
الشسةةةودج لا  عةةة نى مةةةن مذةةةكمة   ددد ذلةذلذمادددلذي10كل ددد ذل ددداذمدددؼذذVIF ب ي ل عدددا؛ذ تبددديؼذلةذقدددعػذم لمددداذ

ذ.الازةلاج الخظى

  عددديب ذ ةذ ادددؽذجذب  رب ددداذيطبدددقذدحددد ذ عل دددلتذ لاحلادددحاذزم عددداذدبددديذ طلددددلتذمخ حفدددا؛ذتقددد ذتدددػذ لادددااذ
دددلذب حؽغدددلري ػذ ب ا غيددديبتذب ي ل عددداذدحددد ذت ادددل رذب ةدددؽ ذـرددديذب  دددل ذل ذةدددلت ذب ابع دددلتذل  ذب  دددل لذل ذل رأ

 تد ذادؽىذذ.جذمشدلح رذبفرتإدلهذب دلبترلذدد  ذتجدل سذتإدليؼذب خطدأذب  شدؽب رب طبع رذ ا غييبتذملا قحاذ   
ملذ بقذي ضاذلةذ اؽذجذبس ل برذم  ؽخلذ يلققذبت يبأذبسد  ب عالذكالذفذيؽ  ذترتإلهذذبتدرذ ديؼذحد  دذ

سزد بجذب خطأذب  شؽب رلذ فذي دل  ذب  ادؽذجذمدؼذمشدلحاذبسرتإدلهذب دلبترذ ديؼذب ا غيديبتذب الاد قحاذ ب ي ل عداذلب
ذب خط  .

ذأللا : الإير ءات الوصفية لساغييات الشسودج الي ن 
 دددل ذب إلحددداذبإح لادددلبذب ددد ذبسحددددلىبتذب ؽةدددفعاذ ا غيددديبتذب  رب ددداذ  دددؽتيذ ةدددفل ذشدددلم  ذ ا غيددديبتذ

-Foreign)ب  رب اذمالذيلالد ذترذتفلاييذ  ل جذبسر إلر.ذ   ذبتضاذلةذب ؽ  ذب للال رذ حا غييذب الا قاذ

Model F Sig ANOVA Durbin-Watson Adj R
2

 VIF 

Regression 5.209 .001 1.660 0.13 Less than 10 
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Own)قعادداذلدتذ ليددلدةذبس لدديبهذذ(0.000) لد دد ذذ(0.881)لذ ا ددلكذتددي لذ دديؼذلدحدد ذ(0.249) لددؽذذ
ذدؼذ  طهلذب للال ر.ذذ(0.274)ب ااعلرخذ حا غييذب الا قاذ  لؽذ

 Pearson Correlationر ني  : مرتوفة مع ملات الإرتب   لةيييون 
 ب ا غيدديبتذب الاد قحاذد دد ذملاد ؽىذم  ؽيدداذ دل ذب إلحداذبددإ يبىذبر إدلرذبرتإددلهذ يي دؽةذ دديؼذب ا غيديذب  دلباذ

ذ%ذدح ذب  ؽب رلذ يؽااذب ج   ذب  ل رذمدفؽتاذبرتإلهذ يي ؽةذ ا غييبتذب  اؽذجذب  ل ر:1%لذ5

 مرتوفة مع ملات ارتب   بيييون بين ماغييات نسودج المراية الي ن : 6بملل 
 

Correlations LN_ESG Score Foreign_Own SIZE ROA Growth 

LN_ESG 

Score 

Pearson 1 .220
*

 .170 .230
*

 .262
**

 

Sig. (2-tailed)  .019 .071 .014 .005 

Foreign_ Own 
Pearson .220

*
 1 -.050- .122 -.027- 

Sig. (2-tailed) .019  .598 .195 .774 

SIZE 
Pearson .170 -.050- 1 -.086- .157 

Sig. (2-tailed) .071 .598  .365 .096 

ROA 
Pearson .230

*
 .122 -.086- 1 .332

**
 

Sig. (2-tailed) .014 .195 .365  .000 

Growth 
Pearson .262

**
 -.027- .157 .332

**
 1 

Sig. (2-tailed) .005 .774 .096 .000  

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
     

 ,Foriegn-Own, ROA) ي ضاذمؼذب ج   ذب لال قذلةذم دلم تذبسرتإدلهذ ديؼذب ا غيديبتذب الاد قحا
Growth)الا بع  ب ا غييذذLN_ESG Scoreدحد ذب  دؽب  ذد د ذذ(0.262 ;0.230 ;0.220) حغ ذب كدعػذ

%لذمادلذي  د ذ  دؽدذ5دح ذب  ؽب رلذ ا ذل اذمؼذملاد ؽيلتذ(0.005 ;0.014 ;0.019)ملا ؽيلتذم  ؽياذ
ذالاةةة بع ددديؼذب ا غيددديبتذل لادددإاذب اح عددداذب   بعدددالذ ب  ل ددد ذدحددد ذب ةدددؽ لذ ب  ادددؽ ذ ب ا غيددديذذارتبةةة   طةةةيةو

ذ"بستدلحذب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب ".ذ

ذسداقمةر لي  : تحميل انحمار ةربة الإفر ح الكس  عن انةاء السدامام عمى الساغييات ال
ترذالبذب جلىلذ ي ػذبر إلرذتيأذب    ذب لخذي صذدح ذل  ذ"فذتؽ  ذد  اذذبتذدف داذتحددل عاذ ديؼذ

 بستددددلحذددددؼذب دبىذب الاددد  ب ذ حشددديكلت".ذ ي ددديأذب جددد   ذب  دددل رذ  دددل جذتلحيددداذذالسمكيةةةة انبشةيةةةةلعلددداذ
ذبس ل برذسر إلرذب فيأذب  ل ر:
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 لإخاب ر التي  الي ن نا ئج تحميل الإنحمار : 7بملل 
 

Model 2 
Unstandardized coefficients 

T Sig 
B Std Error 

CONSTANT 2.932 .326 8.985 .000 

Foriegn_Own .183 .076 2.422 .017 

SIZE .026 .014 1.824 .071 

ROA .272 .167 1.624 .107 

Growth .151 .076 2.003 .048 
     

بس لدد برذم ددلم تذبس لدد برذ ملادد ؽىذب ا  ؽيدداذ حا غيدديبتذب الادد قحاذ ب ي ل عددالذحيدداذ تبدديؼذ  ددل جذتلحيدداذ
 ذد ددد ذملاددد ؽخذ0.183 لدددؽلذ(Foriegn-Own) حغددد ذقعاددداذم لمددداذبس لددد برذب خلةددداذبدددل ا غييذب الاددد قا

ذندةةبة السمكيةةة انبشةيةةة  دديؼمعشويةةة طية ةةة  %لذماددلذيبدديؼذ  ددؽدذد  ددا5 ذ اددؽذل دداذمددؼذ0.017م  ؽيدداذل
 ,Aksoy et al, 2020; Chakrabarti)ب  ادرذددؼذب دبىذب الاد  ب ؛ذبتلادل ل ذمداذب  رب دلتذ بستددلح

2023; Fan et al, 2024; Kapil & Kumar, 2023; Liu et al, 2023; Wicaksono et al, 
؛ذ يفلادديذب إلحددداذذ دددغذبلم  دددل ذب الاددد  اييؼذب  ل كلم، لاددلتذل ذلتددديبد ذ حقدددؽب يؼذ ب حدددؽب اذب خلةددداذ(2024
 بمالذ م ددليييذبستدددلحذدددؼذبف دد  بماذ حلدد ذمددؼذمشددلماذددد  ذت ل ددقذب ا حؽمددلتلذ ت ليددلذم حؽملتعدداذبلس دد 

ل ددد لرذب  دددهػلذ تللاددديؼذلدبىذب شددديكلتذ ةدددؽرةذب شددديكالذ حلددددؽ ذدحددد ذب شددديكعاذتدددرذب  دددؽبلذب اضدددعفاذ
"بستددلحذب  ادرذذالا بعدح ذب ا غيديذذلإ ج ب بشلاذم  ؽخذذمعمل الشسو تقحياذمخلايذب دال .ذكالذي،ميذ

 ذ0.151 لددؽلذ(GROWTH)دددؼذب دبىذب الادد  ب "لذحيدداذ حغدد ذقعادداذم لمدداذبس لدد برذب خلةدداذبددل ا غيي
  .0.048د  ذملا ؽخذم  ؽياذل

ذدح ذملذ بقلذي ػذرت ذب فيأ "تؽ د ذ ب دلىذيد صذدحد ذل د :قةةول التةي  الةةميل    H2ب  ل رذ  و لى 
ذ بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت".ذنبشةيةالسمكية اد  اذذبتذدف اذتحدل عاذ يؼذلعلاذ

ذلالشسودج الي لث H3اخاب ر في  المراية الي لث  5-5-3
تيكة  السمكيةة ب لىذي صذدح :ذ"فذتؽ  ذد  اذذبتذدف اذتحدل عاذ ديؼذلعلداذذالي لث سر إلرذب فيأ

 بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت"ذبإ  خ ب ذتلحياذبس ل بر؛ذ ي ػذب  أم ذمؼذم ىذة حعاذب د خ ب ذ
ذ اؽذجذبس ل برلذ ب  لققذمؼذم ىذتؽبتيذبت يبالتذب  اؽذجذب لالبقا.ذ

 دددل ذب إلحددداذب اددداذتلؽيحددداذ ؽغلري اعددداذ حا غيددديذب  دددلباذح ددد ذيددد ػذبسد ادددلدذدحددد ذبسر إدددلربتذب ا حاعدددالذ
 ا يتدداذمددد ىذبتإدددل ذذKolmogorov-Smirnovلبذ دددؽب رذ اددؽذجذب  رب ددداذب  ل دددالذمددػذت ددديبىذبر إدددلر شح لادد

% ذ اددؽذ20ب بدؽب رذب ااعلريداذ  اددؽذجذبس لد برذ ح ؽزيدداذب طبع در.ذ لظهديتذ  عجدداذبسر إدلرذملادد ؽىذم  ؽيدال
ذذ غذدح ذلةذب بؽب رذ وعل لتذب اج ااذت إاذب  ؽزياذب طبع ر.ذ5لمبيذمؼذ ذ%لذمالذي  ن
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%لذ5؛ذ اددد ذل ددداذمدددؼ(0.004) حدددغذذP-valueمادددلذلظهددديذتلحيددداذب  إدددليؼذلةذملاددد ؽىذم  ؽيددداذب  ادددؽذج
علاقةةة %لذمادلذيشدييذذ دغذت د ذ  دؽدذ95د دد ذملاد ؽىذمقداذنسةودج الانحةمار الساعةمة معشوية    ول  دل رذي  بديذ

ذ يؼذب ا غييبتذب الا قحاذ ب ا غييذب  لبالذ ي ضاذذ غذمؼذ  ل جذب ج   ذب  ل ر:ذخظية 

 الاحقق من مما توافي افاياض ت نسودج المراية الي لث بعم يد ب لوغ ريا  الساغيي الا بع: 8لل بم
 

 a. Dependent Variable: LN-ESG Score% 

b.Predictors: (Constant), Own- concent 5%, SIZE, ROA, GROWTH 

.ذ  دد ذ حغدد ذDurbin-Watson وشددأةذبفرتإددلهذب ددلبترذ دديؼذحدد  دذب خطددأذب  شددؽب رلذتددػذب دديبىذبر إددلرذ
يملة الخظي العذوائ  لا تع نى مةن  ؛ذمالذي  د ذلةذ4؛ذ ا ذت يب حذ يؼلةفيل(1.653)تحدل عاذبسر إلر

لذمالذ(0.099) حغ ذذذAdj-R2 ذلةذم لماذب  ل ي ذب ا   ذمالذي ضاذمؼذب ج  ذمذكمة الارتب   ال ات   
%ذمؼذب  غييذترذب ا غييذب  لبالذ ول رذب  لاإاذتي اذذ9.9 لاإاذذتتديي   ذلةذب ا غييبتذب الا قحاذ ب ي ل عاذ

 ا يتاذم ىذبسزد بجذب خط ذ يؼذب ا غييبتذذVIFت  ذب خطأذب  شؽب ر.ذكالذتػذتل ي ذم لماذتضخػذب  إليؼذ
مدددؼذ لذمادددلذي  ددد ذلةذب  ادددؽذجذفذي دددل  10 حا غيددديبتذكل ددد ذل ددداذمدددؼذذVIFب الاددد قحا؛ذ تبددديؼذلةذقدددعػذم لمدددا

ذمشلحاذبفزد بجذب خط .

  عددديب ذ ةذ ادددؽذجذب  رب ددداذيطبدددقذدحددد ذ عل دددلتذ لاحلادددحاذزم عددداذدبددديذ طلددددلتذمخ حفدددا؛ذتقددد ذتدددػذ لادددااذ
دددلذب حؽغدددلري ػذذب ا غيددديبتذب ي ل عدددا دحددد ذت ادددل رذب ةدددؽ ذـرددديذب  دددل ذل ذةدددلت ذب ابع دددلتذل  ذب  دددل لذل ذل رأ

 تد ذادؽىذذ.ب طبع رذ ا غييبتذملا قحاذ   جذمشلح رذبفرتإلهذب لبترلذ د  ذتجدل سذتإدليؼذب خطدأذب  شدؽب ر
رذ ديؼذحد  دذملذ بقذي ضاذلةذ اؽذجذبس ل برذم  ؽخلذ يلققذبت يبأذبسد  ب عالذكالذفذيؽ  ذترتإلهذذبتد

ذب خطأذب  شؽب رلذ فذي ل  ذب  اؽذجذمؼذمشلحاذبسزد بجذب خط ذ يؼذب ا غييبتذب الا قحا.

ذأللا : الإير ءات الوصفية لساغييات الشسودج الي لث
 دددل ذب إلحددداذبإح لادددلبذب ددد ذبسحددددلىبتذب ؽةدددفعاذ ا غيددديبتذب  رب ددداذ  دددؽتيذ ةدددفل ذشدددلم  ذ ا غيددديبتذ

؛ذتقد ذ حدغذ(Own-Concent 5%) دل جذبسر إدلر.ذ وشدأةذب ا غيديذب الاد قاب  رب داذمادلذيلادلد ذتدرذتفلادييذ 
قعاداذذ(0.121) لد د ذ(0.998)دحد ذب  دؽب رلذ تؽ د ذتدي لذ ديؼذلدحد ذذ(0.619)ب ؽ  ذب للادل رذ د ذ لدؽذ

ذدح ذب  ؽب رذدؼذ  طهلذب للال ر.ذذ(0.173)لدتذ ليلدةذبس ليبهذب ااعلرخذ حا غييذب الا قاذ  لؽذ

 Pearson Correlationر ني  : مرتوفة مع ملات الإرتب   لةيييون 
 دل ذب إلحداذبددإ يبىذبر إدلرذبرتإددلهذ يي دؽةذ دديؼذب ا غيديذب  دلباذ ب ا غيدديبتذب الاد قحاذد دد ذملاد ؽىذم  ؽيدداذ

ذ%ذدح ذب  ؽب رلذ يؽااذب ج   ذب  ل رذمدفؽتاذبرتإلهذ يي ؽةذ ا غييبتذب  اؽذجذب  ل ا:1%ل5

Model F Sig ANOVA Durbin-Watson Adj R
2

 VIF 

Regression 4.103 .004 1.653 0.099 Less than 10 
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 مع ملات ارتب   بيييون بين ماغييات نسودج المراية الي لثمرتوفة : 9بملل 
 

Correlation LN_ESG Score own concent5% SIZE ROA Growth 

LN_ESG

Score 

Pearson 1 -.077- .170 .230
*

 .262
**

 

Sig.(2-tailed)  .416 .071 .014 .005 

Own5% 

concent 

Pearson -.077- 1 .251
**

 .072 -.063- 

Sig.(2-tailed) .416  .007 .446 .503 

SIZE 
Pearson .170 .251

**
 1 -.086- .157 

Sig.(2-tailed) .071 .007  .365 .096 

ROA 
Pearson .230

*
 .072 -.086- 1 .332

**
 

Sig.(2-tailed) .014 .446 .365  .000 

Growth 
Pearson .262

**
 -.063- .157 .332

**
 1 

Sig.(2-tailed) .005 .503 .096 .000  

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
    

ذ(OWN-Concent5%) السدةةةاقل ي ضددداذمدددؼذب جددد   ذب لادددل قذلةذم دددلم تذبسرتإدددلهذ ددديؼذب ا غيددديذ
لذ ا ذلمبيذمؼذ(0.416)ذد  ذملا ؽخذم  ؽياذ(0.077-)ذ حغ ذب كعػذLN-ESG Scoreالا بع  ب ا غييذ
% ذ ب ا غيددديذب  دددلباذ5للمبددديذمدددؼ عةةةمم لبةةةوة ارتبةةة   بةةةين ندةةةبة تيكةةة  السمكيةةةة%لذمادددلذي  ددد ذ5ملاددد ؽخذ

لذ(SIZE)"بستدددلحذب  اددرذدددؼذب دبىذب الادد  ب ".ذكاددلذيؽ دد ذبرتإددلهذ دديؼذب ا غيدديذب الادد قاذ ب ا غيدديذب ي ددل ر
%لذماددلذي  دد ذ1لذ اددؽذل دداذمددؼذ(0.007)د دد ذملادد ؽخذم  ؽيدداذ(0.251)رتإددلهذ ي هاددلحيدداذ حددغذم لمدداذبس

ذ  ؽدذبرتإلهذايدخذ يؼذتيكلذب اح عاذ حجػذب شيكا.ذ

ذر لي  : تحميل انحمار ةربة الإفر ح الكس  عن انةاء السدامام عمى الساغييات السداقمة
ذتيكة د  اذذبتذدف داذتحددل عاذ ديؼذذ ي ػذترذالبذب جلىذبر إلرذب فيأذب لخذي صذدح ذل  ذ"فذتؽ  

 بستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ حشدديكلت".ذ ي دديأذب جدد   ذب  ددل رذ  ددل جذتلحيدداذبس لدد برذسر إددلرذالسمكيةةة 
ذب فيأذب  ل ا:

 نا ئج تحميل الإنحمار لإخاب ر التي  الي لث: 12بملل 
 

Model 3 
Unstandardized coefficients 

T Sig 
B Std Error 

CONSTANT 2.970 .331 8.962 .000 

Own-Concent5% -.178- .127 -1.398- .165 

SIZE .031 .015 2.057 .042 

ROA .361 .171 2.115 .037 

Growth .123 .078 1.583 .116 
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-Own) تبدددددديؼذ  ددددددل جذتلحيدددددداذبس لدددددد برذ ةذقعادددددداذم لمدددددداذبس لدددددد برذب خلةدددددداذبددددددل ا غييذب الادددددد قا
Concent5%)لذماددلذيبدديؼذ5 ؛ذ اددؽذلمبدديذمددؼذ0.165 ذد دد ذملادد ؽخذم  ؽيددال0.178- دد ذ حغدد ذ لددؽلذ%

 Wei) بستدلحذب  ادرذددؼذب دبىذب الاد  ب ؛ذبتلادل ل ذمداذدرب داتيك  السمكية   يؼغيي معشوية    ؽدذد  ا
et al, 2024)با ادل ذلذ يفلاديذب إلحداذدد  ذتدأمييذتيكدلذب اح عداذدحد ذبستددلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذب د  ذ

مإددددلرذب الادددددلاايؼذبل االر دددددلتذب الاددددد  بمالذ ادددددالةذتلقيددددقذمددددددل لهػذ ددددد  ةذبس فدددددللذدحددددد ذب االر دددددلتذ
 وديؼذبستددلحذيجة  الذةيكة لالع ئةم عمةى انصةول   ديؼمعشويةة طية ةة  ب الا  بما.ذكالذي بيؼذ  دؽدذد  دا

ذدحدد ذمددلذ ددبقلذ دددؼذب دبىذب الادد  ب . "فذتؽ دد ذ حدد ذل دد : ب ددلىذيدد صذد  H3يةةا  قةةةول فةةي  العةةمم  و ددلى 
 رتدد ذب فدديأذ  بستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ حشدديكلت"تيكةة  السمكيةةة د  دداذذبتذدف دداذتحدددل عاذ دديؼذ

 ب ب يا.

ذلالشسودج اليابع H4اخاب ر في  المراية اليابع  5-5-4
السمكية الع مة ب لىذي صذدح :ذ"فذتؽ  ذد  اذذبتذدف اذتحدل عاذ يؼذلعلاذاليابع  سر إلرذب فيأ

 بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت"ذبإ  خ ب ذتلحياذبس ل بر؛ذ ي ػذب  أم ذمؼذم ىذة حعاذب د خ ب ذ
ذ اؽذجذبس ل برلذ ب  لققذل ف ذمؼذم ىذتؽبتيذبت يبالتذب  اؽذج:ذ

ا حاعدددالذ دددل ذب إلحددداذب اددداذتلؽيحددداذ ؽغلري اعددداذ حا غيددديذب  دددلباذح ددد ذيددد ػذبسد ادددلدذدحددد ذبسر إدددلربتذب 
 ا يتددداذمددد ىذبتإدددل ذذKolmogorov-Smirnov شح لادددلبذ دددؽب رذ ادددؽذجذب  رب ددداذب يببدددالذمدددػذت ددديبىذبر إدددلر

% لذذ ادؽذ20ب بؽب رذب ااعلرياذ  اؽذجذبس ل برذ ح ؽزياذب طبع ر.ذ لظهيتذ  عجاذبسر إلرذملاد ؽىذم  ؽيدال
ذذ غذدح ذلةذب بؽب رذ وعل لتذب اج ااذت إاذب  5لمبيذمؼذ ذؽزياذب طبع ر.ذ%لذمالذي  ن

%لذ5؛ذ اددد ذل ددداذمدددؼذ(0.005) حدددغذP-valueمادددلذلظهددديذتلحيددداذب  إدددليؼذلةذملاددد ؽىذم  ؽيددداذب  ادددؽذج
علاقةةة %لذمادلذيشدييذذ دغذت د ذ  دؽدذ95د دد ذملاد ؽىذمقداذنسةودج الانحةمار الساعةمة معشوية    ول  دل رذي  بديذ

ذ   :ذ يؼذب ا غييبتذب الا قحاذ ب ا غييذب  لبالذ ي ضاذذ غذمؼذ  ل جذب جخظية 
 

 الاحقق من مما توافي افاياض ت نسودج المراية اليابع بعم يد ب لوغ ريا  الساغيي الا بع: 11بملل 
 

 a. Dependent Variable: LN-ESG Score 

b.Predictors: (Constant), Public-Own, SIZE, ROA, GROWTH 

.ذ  دد ذ حغدد ذDurbin-Watson وشددأةذبفرتإددلهذب ددلبترذ دديؼذحدد  دذب خطددأذب  شددؽب رلذتددػذب دديبىذبر إددلرذ
يملة الخظي العذوائ  لا تع نى مةن  ؛ذمالذي  د ذلةذ4؛ذ ا ذت يب حذ يؼلةفيل(1.636)تحدل عاذبسر إلر

لذمادلذ(0.093) حدغذذذAdj-R2ب جد   ذلةذم لمداذب  ل يد ذب ا د  ذذمادلذي ضداذمدؼمذكمة الارتب   ال ات   

Model 4 F Sig ANOVA Durbin-Watson Adj R
2 VIF 

Regression 3.898 .005 1.636 0.093 Less than 10 
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%ذمؼذب  غييذترذب ا غييذب  دلبالذ ودل رذب  لادإاذتي داذ9.3 لاإاذذتتديي   ذلةذب ا غييبتذب الا قحاذ ب ي ل عاذ
 حا غيددديبتذذVIF؛ذ تبددديؼذلةذقدددعػذم لمددداVIFت ددد ذب خطدددأذب  شدددؽب ر.ذكادددلذتدددػذتل يددد ذم لمددداذتضدددخػذب  إدددليؼذ

ذ.لا  ع نى من مذكمة الازةلاج الخظىذالشسودجلذمالذي   ذلةذ10 ي ل عاذكل  ذل اذمؼذب الا قحاذ ب

  عددديب ذ ةذ ادددؽذجذب  رب ددداذيطبدددقذدحددد ذ عل دددلتذ لاحلادددحاذزم عددداذدبددديذ طلددددلتذمخ حفدددا؛ذتقددد ذتدددػذ لادددااذ
دددلذ ب حؽغدددلري ػذب ا غيددديبتذب ي ل عددداذدحددد ذت ادددل رذب ةدددؽ ذـرددديذب  دددل ذل ذةدددلت ذب ابع دددلتذل  ذب  دددل لذل ذل رأ

 تد ذادؽىذذ.ب طبع رذ ا غييبتذملا قحاذ   جذمشلح رذبفرتإلهذب لبترلذ د  ذتجدل سذتإدليؼذب خطدأذب  شدؽب ر
ملذ بقذي ضاذلةذ اؽذجذبس ل برذم  ؽخلذ يلققذبت يبأذبسد  ب عالذكالذفذيؽ  ذترتإلهذذبتدرذ ديؼذحد  دذ

ذط ذ يؼذب ا غييبتذب الا قحا.ب خطأذب  شؽب رلذ فذي ل  ذب  اؽذجذمؼذمشلحاذبسزد بجذب خ

ذأللا : الإير ءات الوصفية لساغييات الشسودج اليابع
 دددل ذب إلحددداذبإح لادددلبذب ددد ذبسحددددلىبتذب ؽةدددفعاذ ا غيددديبتذب  رب ددداذ  دددؽتيذ ةدددفل ذشدددلم  ذ ا غيددديبتذ

ذب  رب اذمالذيلالد ذت ذتفلاييذ  ل جذبسر إلر.ذذذذ

"بستددددلحذب  ادددرذددددؼذب دبىذب الاددد  ب "ذد ددد ذ  ددد ذ دددبقذتؽادددعاذبسحددددلىبتذب ؽةدددفعاذ حا غيددديذب  دددلباذ
لذ(0.374)؛ذتقد ذ حدغذب ؽ د ذب للادل رذ لدؽذ(Public-Own)تلحياذب فيأذب   .ذ وشأةذب ا غيديذب الاد قا

قعااذلدتذ ليلدةذبس ليبهذب ااعلرخذ حا غيديذب الاد قاذ  لدؽذذ(0.05) لد  ذ(0.947)   ؽدذتي لذ يؼذلدح 
ذدؼذ  طهلذب للال ر.ذذ(0.153)

 Pearson Correlationمرتوفة مع ملات الإرتب   لةيييون  ر ني  :
 دل ذب إلحداذبددإ يبىذبر إدلرذبرتإددلهذ يي دؽةذ دديؼذب ا غيديذب  دلباذ ب ا غيدديبتذب الاد قحاذد دد ذملاد ؽىذم  ؽيدداذ

ذ%ذدح ذب  ؽب ر.ذ يؽااذب ج   ذب  ل رذمدفؽتاذبرتإلهذ يي ؽةذ ا غييبتذب  اؽذجذب يببا:1%لذ5

 مع ملات ارتب   بيييون بين ماغييات نسودج المراية اليابعمرتوفة : 12بملل 
 

Correlation LN_ESGScore Public_Own SIZE ROA Growth 

LN_ESGScore 
Pearson 1 .021 .170 .230

*
 .262

**
 

Sig.(2-tailed  .825 .071 .014 .005 

Public_Own 
Pearson .021 1 -.365-

**
 -.057- -.014- 

Sig.(2-tailed .825  .000 .548 .882 

SIZE 
Pearson .170 -.365-

**
 1 -.086- .157 

Sig.(2-tailed .071 .000  .365 .096 

ROA 
Pearson .230

*
 -.057- -.086- 1 .332

**
 

Sig.(2-tailed .014 .548 .365  .000 

Growth 
Pearson .262

**
 -.014- .157 .332

**
 1 

Sig.(2-tailed .005 .882 .096 .000  

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 
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 الاةة بع ب ا غيدديذذPublc-Own ي ضدداذمددؼذب جدد   ذب لاددل قذلةذم لمدداذبسرتإددلهذ دديؼذب ا غيدديذب الادد قا
(LN ESG Score)لذمادلذي  د ذدد  ذ5لذ ادؽذلمبديذمدؼذ(0.825)ذد د ذملاد ؽخذم  ؽيداذ(0.021) حدغذذ%

  ؽدذبرتإلهذ يؼذب اح عاذب  لماذ بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب .ذكالذ حغ ذم لم تذبسرتإلهذ ديؼذب ا غيديبتذ
دحد ذب  دؽب رذد د ذملاد ؽيلتذم  ؽيداذذ(0.262 ;0.230)قدعػذالاة بع  ب ا غيديذذ(ROA, Growth)اليق بيةة 

%لذمادلذي  د ذ  دؽدذبرتإدلهذاديدخذ ديؼذ1%لذ5دحد ذب  دؽب رلذ اد ذل داذمدؼذملاد ؽيلتذ(0.005 ;0.014)
ذماذمؼذب  ل  ذدح ذب ةؽ لذ م   ذب  اؽذ ب ا غييذب  لباذ"بستدلحذب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب ".ذ

ذر لي  : تحميل انحمار ةربة الإفر ح الكس  عن انةاء السدامام عمى الساغييات السداقمة
ب جددلىذبر إددلرذب فدديأذب ددلخذيدد صذدحدد ذل دد ذ"فذتؽ دد ذد  دداذذبتذدف دداذتحدددل عاذ دديؼذذ ددي ػذتددرذاددلب
 بستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ حشدديكلت".ذ ي دديأذب جدد   ذب  ددل رذ  ددل جذتلحيدداذبس لدد برذالسمكيةةة الع مةةة 

ذسر إلرذب فيأذب يببا:

 نا ئج تحميل الإنحمار لإخاب ر التي  اليابع: 13بملل 
 

Model 4 
Unstandardized coefficients 

T Sig 
B Std Error 

CONSTANT 2.783 .384 7.250 .000 

Public-Own .165 .149 1.109 .270 

SIZE .032 .016 2.017 .046 

ROA .349 .171 2.045 .043 

Growth .132 .077 1.708 .091 

     

 حددددغذذ(Public-Own)بددددل ا غييذب الاددد قا تبددديؼذ  ددددل جذتلحيددداذبس لدددد برذلةذم لمددداذبس لدددد برذب خلةددداذ
  ديؼغيةي معشويةة  %لذمالذيبديؼذ  دؽدذد  دا5 ؛ذ اؽذلمبيذمؼذ0.270 ذد  ذملا ؽخذم  ؽيال0.165 لؽل

 بستددددلحذب  ادددرذددددؼذب دبىذب الاددد  ب ؛ذ يفلاددديذب إلحددداذدددد  ذتدددأمييذب اح عددداذب  لمددداذدحددد ذالسمكيةةةة الع مةةةة 
ب اح عداذب  لمداذ ب جاهدؽرذبل االر دلتذب الاد  بمالذ كداذذبستدلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذب د  ذبا ادل ذلةدللب

مداذكداذمدؼذذمعشويةة طية ةةملذي  يهػذاؽذتلقيقذب شيكاذلدبىذمل رذتيجل رذمُيار.ذكالذي بديؼذ  دؽدذد  داذ
 حجػذب شيكاذ ب  ل  ذدح ذب ةؽ .

ذدح ذملذ بقلذ "فذتؽ  ذد  اذذبتذدف داذ  ب لىذي صذدح ذل  :  H4ب يببايا  قةول في  العمم  و لى 
ذ رت ذب فيأذب ب يا.  بستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت"السمكية الع مة تحدل عاذ يؼذ

ذاخاب ر في  المراية الخ ما لالساغيي الا بع "السلائسة الاقويسية لمسعموم ت السح يةية" 5-5-5
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تحدددل عاذ دديؼذبستدددلحذدددؼذذب ددلىذيدد صذدحدد :ذ"فذتؽ دد ذد  دداذذبتذدف دداذالخةة ما سر إددلرذب فدديأ
ب دبىذب الا  ب ذ حشديكلتذ ب ا  اداذب  قؽياعداذ حا حؽمدلتذب الل دبعا"ذبإ د خ ب ذتلحيداذبس لد بر؛ذحيداذتقدلسذ

ذب ا  ااذب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعاذبأ  لرذت فل ذب  هػ.ذ

 ادؽذجذب خدلمسلذمدػذ ح أم ذمؼذم ىذةد حعاذب د خ ب ذ ادؽذجذبس لد بر؛ذ دل ذب إلحداذبإح لادلبذ دؽب رذب 
 ا يتددداذمددد ىذبتإدددل ذب بدددؽب رذ ح ؽزيددداذب طبع دددر.ذ لظهددديذبسر إدددلرذذKolmogorov-Smirnovت ددديبىذبر إدددلر
ذدح ذلةذب بؽب رذت إاذب  ؽزياذب طبع ر.ذ5% ؛ذ اؽذلمبيذمؼذ11.4لذملا ؽىذم  ؽيا ذ%لذمالذي  ن

%لذ5؛ذ ادد ذل دداذمددؼ(0.000) حددغذذP-valueذماددلذلظهدديذتلحيدداذب  إددليؼذلةذملادد ؽىذم  ؽيدداذب  اددؽذج
علاقةة خظيةة %لذمادلذيشدييذت د ذ  دؽدذ95د  ذملاد ؽىذمقداذنسودج الانحمار الساعمة معشوي    ول  ل رذي  بيذ

ذ يؼذب ا غييبتذب الا قحاذ ب ا غييذب  لبالذ ي ضاذذ غذمؼذ  ل جذب ج   ذب  ل ر:ذ

  ريا  الساغيي الا بعالاحقق من مما توافي افاياض ت نسودج المراية الخ ما بعم يد ب لوغ: 14بملل 
 

a. Predictors: Constant, Share Book Value, Share Income, ESG Score, Dividend per share, 

b. Dependent Variable: Share_Price 

.ذ  دد ذ حغدد ذDurbin-Watson وشددأةذبفرتإددلهذب ددلبترذ دديؼذحدد  دذب خطددأذب  شددؽب رلذتددػذب دديبىذبر إددلرذ
يملة الخظي العذوائ  لا تع نى مةن  ؛ذمالذي  د ذلةذ4؛ذ ا ذت يب حذ يؼلةفيل(1.672)تحدل عاذبسر إلر

لذمادلذ(0.589) حدغذذذAdj-R2مادلذي ضداذمدؼذب جد   ذلةذم لمداذب  ل يد ذب ا د  ذمذكمة الارتب   ال ات   
%ذمددؼذب  غيدديذتددرذب ا غيدديذب  ددلبالذ وددل رذب  لاددإاذ58.9 لاددإاذذتتدةةيي  دد ذلةذب ا غيدديبتذب الادد قحاذ ب ي ل عدداذ

 حا غيديبتذذVIF؛ذ تبديؼذلةذقدعػذم لمداVIFتي اذت د ذب خطدأذب  شدؽب ر.ذكادلذتدػذتل يد ذم لمداذتضدخػذب  إدليؼ
ذ.سودج لا  ع نى من مذكمة الازةلاج الخظىالشلذمالذي   ذلةذ10ب الا قحاذ ب ي ل عاذكل  ذل اذمؼذ

  عيب ذ ةذ اؽذجذب  رب اذيطبقذدح ذ عل لتذ لاحلاحاذزم عاذدبديذ طلددلتذمخ حفدا؛ذتقد ذتدػذبح لادلبذقدعػذ
 تد ذذ.ب ا غييبتذب الا قحاذ حلاهػذب ؽبح ذ   جذمشلح رذبفرتإلهذب لبترلذ د  ذتجل سذتإدليؼذب خطدأذب  شدؽب ر

 ل برذم  ؽخلذ يلققذبت يبأذبسد  ب عالذكالذفذيؽ  ذترتإدلهذذبتدرذ ديؼذاؽىذملذ بقذي ضاذلةذ اؽذجذبس
ذح  دذب خطأذب  شؽب رلذ فذي ل  ذب  اؽذجذمؼذمشلحاذبسزد بجذب خط ذ يؼذب ا غييبتذب الا قحا.

ذأللا : الإير ءات الوصفية لساغييات الشسودج الخ ما
رب ددداذ  دددؽتيذ ةدددفل ذشدددلم  ذ ا غيددديبتذ دددل ذب إلحددداذبإح لادددلبذب ددد ذبسحددددلىبتذب ؽةدددفعاذ ا غيددديبتذب  

ذب  رب اذمالذيلالد ذت ذتفلاييذ  ل جذبسر إلر.

Model 5 F Sig ANOVA Durbin-Watson Adj R
2

 VIF 

Regression 41.505 .000 1.672 0.589 Less than 10 
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لذ   دددؽدذتدددي لذ ددديؼذلدحددد ذ(11.28) لدددؽذ(Share_Price) قددد ذ حدددغذب ؽ ددد ذب للادددل رذ حا غيددديذب  دددلبا
دؼذ  طهلذب للال ر.ذ وشأةذذ(13.78)لدتذ ليلدةذبس ليبهذب ااعلرخذ  لؽذ(0.06) لد  ذقعااذ(93.02)

لذ   دؽدذتدي لذ ديؼذلدحد ذ(0.383)؛ذتقد ذ حدغذب ؽ د ذب للادل رذ د ذ لدؽ(%ESG Score)ب ا غيديذب الاد قا
ذدؼذب ؽ  ذب للال ر.ذذ(0.0947)قعااذلدتذ ليلدةذبس ليبهذب ااعلرخذ  لؽذذ(0.2) لد  ذ(0.8)

 Pearson Correlationر ني  : مرتوفة مع ملات الإرتب   لةيييون 
ل ذب إلحداذبددإ يبىذبر إدلرذبرتإددلهذ يي دؽةذ دديؼذب ا غيديذب  دلباذ ب ا غيدديبتذب الاد قحاذد دد ذملاد ؽىذم  ؽيدداذ د

ذ%ذدح ذب  ؽب ر.ذ يؽااذب ج   ذب  ل رذمدفؽتاذبرتإلهذ يي ؽةذ ا غييبتذب  اؽذجذب خلمس:1%لذ5

 مرتوفة مع ملات ارتب   بيييون بين ماغييات نسودج المراية الخ ما: 15بملل 
 

Correlations 
Share_Price 

(SP) 

Share Book 

Value(BVS) 

Share Income 

Net (EPS) 

Dividend per 

share 

ESG 

Score% 

Share_ 

Price (SP) 

Pearson 1 .138 .240* .766** .059 

Sig. (2-tailed  .142 .010 .000 .533 

Share Book 

Value(BVPS) 

Pearson .138 1 .671** .103 .041 

Sig. (2-tailed .142  .000 .273 .667 

ShareIncome 

Net (EPS) 

Pearson .240* .671** 1 .181 .108 

Sig. (2-tailed .010 .000  .054 .251 

Dividend per 

share 

Pearson .766** .103 .181 1 -.037- 

Sig. (2-tailed .000 .273 .054  .692 

ESG Score% 
Pearson .059 .041 .108 -.037- 1 

Sig. (2-tailed .533 .667 .251 .692  

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

    

الا بع  ب ا غييذذ(%ESG Score) ي ضاذمؼذب ج   ذب لال قذلةذم لماذبسرتإلهذ يؼذب ا غييذب الا قا
(SP)ديؼذذعمم لبوة ارتب  %لذمالذي  د ذ5لذ اؽذلمبيذمؼذ(0.533)ذد  ذملا ؽخذم  ؽياذ(0.059)ذ حغذ 

ذ دد يذب لاددهػذ بستدددلحذب  اددرذدددؼذب دبىذب الادد  ب .ذكاددلذ حغدد ذم ددلم تذبسرتإددلهذ دديؼذب ا غيدديبتذب الادد قحا
(EPS;Dividend)الاةةةة بع ب ا غيدددديذذ (SP)0.010) ذملادددد ؽيلتذم  ؽيدددداد ددددذ(0.240,0.766)ذ حغدددد ذ, 

%لذماددلذي  دد ذ  ددؽدذبرتإددلهذادديدخذ دديؼذكدداذمددؼذرولعدداذب لاددهػذ1%لذ5لذ اددرذل دداذمددؼذملادد ؽيلت(0.000
ذ تؽزي لتذب لاهػذ ب ا غييذب  لباذ"  يذب لاهػ".ذ

ذر لي  : تحميل انحمار أيع ر إقت ل الده )السلائسة الاقويسية لمسعموم ت( عمى الساغييات السداقمة
ب جددلىذبر إددلرذب فدديأذب ددلخذيدد صذدحدد ذل دد ذ"فذتؽ دد ذد  دداذذبتذدف دداذتحدددل عاذ دديؼذ ددي ػذتددرذاددلبذ

بستدلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ حشديكلتذ ب ا  اداذب  قؽياعداذ حا حؽمدلتذب الل دبعا".ذ ي ديأذب جد   ذب  دل رذ
ذ  ل جذتلحياذبس ل بر:



 الملائمة.......أثر هيكل الملكية على الإفصاح عن الأداء المستدام وانعكاسه على                        د/ سمير قاسم محـمد قاسم
 

  
 

 
 

  222  

 

 نا ئج تحميل الإنحمار لإخاب ر التي  الخ ما: 16بملل 
 

Model 5 
Unstandardized coefficients 

T Sig 
B Std Error 

CONSTANT 2.683 3.533 .759 .449 

Dividend per share 10.020 .819 12.233 .000 

Share Book Value -.002- .012 -.154- .878 

Share Income Net .088 .069 1.260 .210 

ESG Score% 11.104 8.848 1.255 .212 
     

ذ حدغذ لدؽذ(ESG Score)  دل جذتلحيداذبس لد برذلةذم لمداذبس لد برذب خلةداذبدل ا غييذب الاد قا تبديؼذ
  ديؼغيةي معشويةة  %لذمادلذيبديؼذ  دؽدذد  دا5 ؛ذ ادؽذلمبديذمدؼذ0.212لذ ذد  ذملا ؽخذم  ؽيدا11.104ل

  ذتدربكذلل د لرذب  دهػ ؛ذ يفلاديذب إلحداذذ دغذب ددذبستددلحذب  ادرذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ ب ا  اداذب  قؽياعدا
ب الادد  اييؼذ ا حؽمددلتذب دبىذب الادد  ب ذبلاددبكذددد  ذ  ددؽدذتددأمييذ ددؽخذ حاالر ددلتذب الادد  بماذدحدد ذبح عل ددلتذ

ذدحدد ذمددلذ ددبقلذ لةدللبذب ادددل ا. "فذ  ب ددلىذيدد صذدحدد ذل دد :  H5ب خددلمسذيةةا  قةةةول فةةي  العةةمم  و ددلى 
  ب ا  ااذب  قؽياعاذ حا حؽملت"ذتؽ  ذد  اذذبتذدف اذتحدل عاذ يؼذبستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب ذ حشيكلت

ذ رت ذب فيأذب ب يا.

 اخاب ر في  المراية الد ةس لالساغيي الا بع "السلائسة الاقويسية لمسعموم ت السح يةية" 5-5-6
ب ددلىذيدد صذدحدد :ذ"فذتدد،ميذلعلدداذب اح عدداذدحدد ذب    دداذ دديؼذبستدددلحذدددؼذذالدةة ةس سر إددلرذب فدديأ

ب دبىذب الا  ب ذ حشديكلتذ ب ا  اداذب  قؽياعداذ حا حؽمدلتذب الل دبعا"ذبإ د خ ب ذتلحيداذبس لد بر؛ذحيداذيقدلسذ
ذب ا  ااذب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعاذبأ  لرذت فل ذب  هػ.ذ

ذجذبس لدد بر؛ذ ددل ذب إلحدداذبإح لاددلبذ ددؽب رذب  اددؽذجلذمددػذت دديبىذ ح أمدد ذمددؼذمدد ىذةدد حعاذب دد خ ب ذ اددؽذ
 ا يتدداذمدد ىذبتإددل ذب بددؽب رذ ح ؽزيدداذب طبع ددر.ذ لظهدديذبسر إددلرذملادد ؽىذذKolmogorov-Smirnovبر إددلر

ذدح ذلةذب بؽب رذت إاذب  ؽزياذب طبع ر.ذ5م  ؽياذلمبيذمؼذ ذ%لذمالذي  ن

%لذ5؛ذ اددد ذل ددداذمدددؼ(0.002) حدددغذذP-valueمادددلذلظهددديذتلحيددداذب  إدددليؼذلةذملاددد ؽىذم  ؽيددداذب  ادددؽذج
علاقةةة %لذمادلذيشدييذذ دغذت د ذ  دؽدذ95د دد ذملاد ؽىذمقداذنسةودج الانحةمار الساعةمة معشوية    ول  دل رذي  بديذ

ذ يؼذب ا غييبتذب الا قحاذ ب ا غييذب  لبالذ ي ضاذذ غذمؼذ  ل جذب ج   ذب  ل ر:ذخظية 

 اية الد ةس بعم يد ب لوغ ريا  الساغيي الا بعالاحقق من مما توافي افاياض ت نسودج المر : 17بملل 
 

a. Predictors: (Constant), Share Book Value, Share Income Net, Dividend per share, ESG 

Score%, Institutional_Own, Institu*ESG%, Foreign_Own, Foreign*ESG% 

Model 6 F Sig ANOVA Durbin-Watson Adj R
2 VIF 

Regression 22.549 .000 1.642 0.604 Less than 10 
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b. Dependent Variable: Share_Price 

.ذ  دد ذ حغدد ذDurbin-Watson وشددأةذبفرتإددلهذب ددلبترذ دديؼذحدد  دذب خطددأذب  شددؽب رلذتددػذب دديبىذبر إددلرذ
يملة الخظي العذوائ  لا تع نى مةن  ؛ذمالذي  د ذلةذ4؛ذ ا ذت يب حذ يؼلةفيل(1.642)تحدل عاذبسر إلر

لذمادلذ(0.604) حدغذذذAdj-R2مادلذي ضداذمدؼذب جد   ذلةذم لمداذب  ل يد ذب ا د  ذمذكمة الارتب   ال ات   
%ذمددؼذب  غيدديذتددرذب ا غيدديذب  ددلبالذ وددل  ذب  لاددإاذ60.4 لاددإاذذتتدةةيي  دد ذلةذب ا غيدديبتذب الادد قحاذ ب ي ل عدداذ

 حا غيديبتذذVIF؛ذ تبديؼذلةذقدعػذم لمداVIFم لمداذتضدخػذب  إدليؼذتي اذت  ذب خطأذب  شؽب ر.ذكالذتػذتل يد ذ
ذ.الشسودج لا  ع نى من مذكمة الازةلاج الخظىلذمالذي   ذلةذ10مل  ذل اذمؼذ

  عيب ذ ةذ اؽذجذب  رب اذيطبقذدح ذ عل لتذ لاحلاحاذزم عاذدبديذ طلددلتذمخ حفدا؛ذتقد ذتدػذبح لادلبذقدعػذ
 تد ذذ.شلح رذبفرتإلهذب لبترلذ د  ذتجل سذتإدليؼذب خطدأذب  شدؽب رب ا غييبتذب الا قحاذ حلاهػذب ؽبح ذ   جذم

اؽىذملذ بقذي ضاذلةذ اؽذجذبس ل برذم  ؽخلذ يلققذبت يبأذبسد  ب عالذكالذفذيؽ  ذترتإدلهذذبتدرذ ديؼذ
ذح  دذب خطأذب  شؽب رلذ فذي ل  ذب  اؽذجذمؼذمشلحاذبسزد بجذب خط ذ يؼذب ا غييبتذب الا قحا.

ذت الوصفية لساغييات الشسودج الد ةسأللا : الإير ءا
 دددل ذب إلحددداذبإح لادددلبذب ددد ذبسحددددلىبتذب ؽةدددفعاذ ا غيددديبتذب  رب ددداذ  دددؽتيذ ةدددفل ذشدددلم  ذ ا غيددديبتذ

ذب  رب اذمالذيلالد ذترذتفلاييذ  ل جذبسر إلر.

لذ   ددؽدذ(0.0966) لددؽذ(%Institu-Own*ESG) قدد ذ حددغذب ؽ دد ذب للاددل رذ ح فلددداذ دديؼذب ا غيددييؼ
دددددؼذذ(0.121)لدتذ ليددددلدةذبس لدددديبهذب ااعددددلرخذ  لددددؽذذ(0.000) لد دددد ذقعادددداذ(0.648)لدحدددد تددددي لذ دددديؼذ

 لددؽذذ(%Foriegn-Own *ESG)  ددطهلذب للاددل ر.ذكاددلذ حددغذب ؽ دد ذب للاددل رذ ح فلددداذ دديؼذب ا غيددييؼ
لدتذ ليدلدةذبس لديبهذب ااعدلرخذ  لدؽذذ(0.000) لد د ذقعاداذ(0.460)لذ   ؽدذتي لذ ديؼذلدحد (0.1010)

ذدؼذ  طهلذب للال ر.ذذ(0.11733)

 Pearson Correlationر ني  : مرتوفة مع ملات الإرتب   لةيييون 
 دل ذب إلحداذبددإ يبىذبر إدلرذبرتإددلهذ يي دؽةذ دديؼذب ا غيديذب  دلباذ ب ا غيدديبتذب الاد قحاذد دد ذملاد ؽىذم  ؽيدداذ

ذب لالدس:%ذدح ذب  ؽب ر.ذ يؽااذب ج   ذب  ل رذمدفؽتاذبرتإلهذ يي ؽةذ ا غييبتذب  اؽذجذ1%لذ 5
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 مرتوفة مع ملات ارتب   بيييون بين ماغييات نسودج المراية الد ةس: 18بملل 

 
 

 Institu-Own*ESG) ي ضددداذمدددؼذب جدددد   ذب لادددل قذلةذم لمدددداذبسرتإدددلهذ دددديؼذتفلدددداذب ا غيدددييؼ
Score%)الا بع ب ا غييذذ (SP)لذمادلذ5لذ ادؽذلمبديذمدؼذ(0.173)ذد  ذملا ؽخذم  ؽياذ(0.128)ذ حغذ%

 يؼذ  يذب لاهػذ ب  فلداذ يؼذلعلاذب اح عداذب ا، لادعاذ بستددلحذب  ادرذددؼذب دبىذذعمم لبوة ارتب  ي   ذ
 ب ا غيدديذذ(%Foriegn-Own*ESG Score)ب الادد  ب .ذكاددلذ حددغذم لمدداذبسرتإددلهذ دديؼذتفلددداذب ا غيددييؼ

بةةوة عةةمم ل %لذماددلذي  دد ذ5لذ اددؽذلمبدديذمددؼذ(0.683)د دد ذملادد ؽخذم  ؽيدداذذ(0.039) حددغذذ(SP) الاةة بع
ذ يؼذ  يذب لاهػذ ب  فلداذ يؼذلعلاذب اح عاذب   بعاذ بستدلحذب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب .ذارتب  

ذر لي  : تحميل انحمار ةربة أيع ر إقت ل الده )السلائسة الاقويسية لمسعموم ت( عمى الساغييات السداقمة
اح عدداذدحدد ذب    دداذ ددديؼذ ددي ػذتددرذاددلبذب جددلىذبر إددلرذب فدديأذب ددلخذيدد صذدحدد ذل دد ذ"فذيدد،ميذلعلدداذب 

بستدلحذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ حشديكلتذ ب ا  اداذب  قؽياعداذ حا حؽمدلتذب الل دبعا".ذ ي ديأذب جد   ذب  دل رذ
ذ  ل جذتلحياذبس ل بر:
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 نا ئج تحميل الإنحمار لإخاب ر التي  الد ةس: 19بملل 
 

Model 6 
Unstandardized coefficients 

T Sig 
B Std Error 

CONSTANT -16.947- 8.836 -1.918- .058 

Share Book Value -.007- .012 -.573- .568 

Share Income Net .119 .070 1.692 .094 

Dividend per share 9.777 .819 11.932 .000 

ESG Score% 57.085 23.733 2.405 .018 

Institutional_Own 32.197 14.196 2.268 .025 

Institu*ESG% -71.692- 37.510 -1.911- .059 

Foreign_Own 37.643 16.166 2.329 .022 

Foreign*ESG% -87.448- 42.800 -2.043- .044 
     

 Institu-Own*ESG) تبيؼذ  دل جذتلحيداذبس لد برذلةذم لمداذبس لد برذب خلةداذبل  فلدداذ ديؼذب ا غيدييؼ
Score)غيةي  %لذمالذيبيؼذ  ؽدذد  دا5 ؛ذ اؽذلمبيذمؼذ0.059لذ ذد  ذملا ؽخذم  ؽيا71.692- حغذ لؽلذ
بستددددلحذب  ادددرذددددؼذب دبىذب الاددد  ب ذ  ددديؼ دحددد ذب    ددداذعةةةمم تةةةيريي السمكيةةةة السسيدةةةية لذ ادددلبذيبددديؼمعشويةةةة

-Foreign)لل دددد لرذب  ددددهػ .ذكاددددلذم لمدددداذبس لدددد برذب خلةدددداذبل  فلددددداذ دددديؼذب ا غيددددييؼذذ ب ا  ادددداذب  قؽياعددددا
Own*ESG Score)لذماددلذيبدديؼذ5 ؛ذ اددؽذل دداذمددؼذ0.044لذ ذد دد ذملادد ؽخذم  ؽيددا87.448- حددغذ لددؽلذ%

بستددلحذب  ادرذ  ديؼ دحد ذب    داذبذةكل يةمة ذتيريي السمكية انبشةيةة لذ البذيبديؼمعشوية عكدية   ؽدذد  ا
 لل  لرذب  هػ .ذدؼذب دبىذب الا  ب ذ ب ا  ااذب  قؽياعا

ذدح ذملذ بقلذ "فذيد،ميذلعلداذب اح عداذدحد ذ  ب دلىذيد صذدحد ذل د :ب ئي    ب لادلدسذيا  رفض التي   و لى 
 اددلبذي  ددرذلةذ  ب    دداذ دديؼذبستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب ذ حشدديكلتذ ب ا  ادداذب  قؽياعدداذ حا حؽمددلتذب الل ددبعا"

  ددؽدذ لاددإاذدل عدداذ حاح عدداذب   بعدداذ بستدددلحذدددؼذب االر ددلتذب الادد  بماذيج دداذلةددللبذب ادددل اذيدد ركؽةذلةذ
لتذب الادد  بماذ ددؼذتلقددقذب ادد بهذاؽيحدداذب  دداذ  ددؼذيلددؽةذ هددلذـمددلرذتيجل عددالذ مددؼذمددػذتدد خف ذل دد لرذب االر دد

ب  دددهػ.ذ ي ادددلذلةدددللبذب اددددل اذفذيددد ركؽةذمح عددداذب الاددد  اييؼذب ا، لادددييؼلذ مدددؼذمدددػذفذيددد،ميذبستددددلحذددددؼذ
ذب االر لتذب الا  بماذدح ذل  لرذب  هػلب ا  ااذب  قؽياعاذ حا حؽملتذب الل بعا .

ذ  ل جذبر إلرذب في أذب لا اذ تلحع تذبس ل برذب لالبقاذترذب ج   ذب  ل ر:ذليمخص الب يث

 ممخص نا ئج اخاب ر التيل  الداة لتحميلات الإنحمار :22بملل 
 

 نتيجة التحليل المتغير التابع المتغيرات الرقابية المتغير المستقل الفرض
 Institu-Ownانًهكُت انًؤطظُت  الأول

SIZE 

ROA 

GROWTH 

الإفصاح انكًٍ عٍ 

 الأداء انًظخذاو

ESG Score% 

 يعُىَت عكظُت

 يعُىَت طزدَت Foriegn-Ownانًهكُت الأجُبُت  انثاٍَ

 غُز يعُىَت Own-Concent5%حزكش انًهكُت  انثانث

 غُز يعُىَت Public-Ownانًهكُت انعايت  انزابع

 %ESG الإفصاح عٍ الأداء انًظخذاو  انخايض
انقًُت انذفخزَت 

وربحُت كم طهى، 

 حىسَعاث انظهى

انًلائًت انخقىًَُت 

نهًعهىياث انًحاطبُت 

 )أطعار إقفال الأطهى(

 غُز يعُىَت

 انظادص

انخفاعم بٍُ هُكم انًهكُت والإفصاح عٍ 

 ;%Institu-Own *ESGالأداء انًظخذاو 

Foriegn-Own* ESG% 

)انًهكُت انًؤطظُت( غُز 

 يعُىَت

 )الأجُبُت(يعُىَتعكظُت
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 . الخلاصة لالشا ئج لالاوصي ت لانبح ث السداقةمية6
ي ا اذا هذب إلاذترذدرب اذلميذلعلاذب اح عاذدح ذبستدلحذدؼذب دبىذب الا  ب لذ ب  للسذبستدلحذ
دؼذب دبىذب الا  ب ذدح ذب ا  ااذب  قؽياعا؛ذ لمديذلعلداذب اح عداذدحد ذادل ذب    دا؛ذ ذ دغذمدؼذرد  ذدرب داذ

ذذذ.S&P/EGX ESGتطبعكعاذ  ي اذمؼذب شيكلتذب اقي ةذترذم،شيذب بؽرةاذب اديياذ

   لقيددقذاددلبذب هدد ه؛ذت ددل  ذب إلحدداذشددقيؼ؛ذلحدد االذ عدديخلذ ب ردديذداحددر.ذ ت ددل  ذب إلحدداذتددرذب شددقذ
ب  عدديخذمللعدداذب   اعدداذب الادد  بمالذ ب  طددؽرذ ب ادد بهلذ م،شدديبتذب كعددلسلذ ل ددل يكذ ادداذب بعل ددلتذب  زمدداذ

بفر عددددلرخذدددددؼذب دبىذذلذ ب  عييددددلتذب  ددددرذتفلادددديذبستدددددلحGRI حكعددددلسلذ مإددددلدرةذتددددد بدذب  قددددلرييذب  ل اعدددداذ
ب الاد  ب لذ ب  رب دلتذب لادلبقاذب  درذت ل  د ذب    دداذ ديؼذلعلداذب اح عالب ا، لادعالذ ب   بعدالذ ب  لمدا ذ تيكددلذ
ب اح عدداذ بستدددلحذدددؼذب دبىذب الادد  ب لذ ب  لددلسذلعلدداذب اح عدداذدحدد ذاددل ذب    ددا؛ذ ب  ددرذم هددلذتددػذبشدد قللذ

  احددرذب  رب دداذب  طبعكعددالذ تل يدد ذمج ادداذ دي دداذب  رب ددالذتددي أذب إلددا.ذكاددلذت ددل  ذب إلحدداذتددرذب شددقذب
ذ ب  الذجذ ب  ل يكذبسحدل عالذ   ل جذبر إلرذب في أ.ذ  ع يأذب إلحاذذ غذترذب جلىذب  ل ر:

 خلاصة لنا ئج البحث 6-1
 لقم توصل البحث ف  شقه الشظيو إلى عمة اياشا ب ت ه :

 تب ددد ذب إلحددداذمددددطحاذب دبىذب الاددد  ب لذ ادددؽذبا لبددداذتطبيدددقذ يؤيددداذ ب ددد يتعجعاذب شددديكاذاؽيحددداذب  ددداذ
  اإددلدلإذب الادد،  عاذبف  الكعدداذتددرذداحعلتهددلذب  شددغيحعالذ تددرذتفلد تهددلذمدداذلةددللبذب ادددحلاذبقدددد ذ

 تللايؼذ ا  هلذ ةؽرتهللذ شر ل ذتشلربتذتبيؼذتحلالسذبسدبرةذ ؽ ؽدذب اج ااذ ب بي ا.ذ
 قدددلدذلغحدددكذمددد،تايبتذب مدددػذب ا لددد ةذمدددؼذل ددداذبسدددد  ذ ةدددعلغاذب  ؽةدددعلت؛ذ ددد  ةذت فيدددلذدحددد ذلرأذب  

ب ؽب الذل ذتد بدذ ؽب يؼذةلرماذ ؽ طذب   لبهذب    ذب  بيىذ اؽبردذب رأذ د  ذب الادلسذبقد رةذب  عدل ذ
 ذب   لمداذمداذب  دؽبحرذب قلدماذدح ذتحبعاذبح عل لتهل.ذ تبعاذلغحكذب اشلماذب بي عاذمدؼذب د   ذب  بديىلذ د د

 بس  الكعاذت ذب    ذب  لمعاذيعهيذبزد بجذب ا لييي.
 تدددددرذبسد إدددددلرذب ددددد   ذب  لمعددددداذ ب  لشددددد ا؛ذذلب مدددددػذب ا لددددد ةذ اددددد بهذب   اعددددداذب الاددددد  بماذد ةذب ردددددذلت فيددددد

  ؽ  ذفحق.ذلتلس  الدلتذ ب ا،تايبتذا ذ ؽااذب خط ذ ب يؤىذ بف  يبتعجعلتذتق ذ تأ ياذب   في
 ذتلقيقذمالر لتذب   اعاذب الا  بماذمؼذب شيكلتذ ب ا، لالتذغييذب للؽمعاذدمجذب ا بهذب ال عداذيلا حلذ 

 ماذب ا بهذب بي عاذ بس  الكعاذ ب لؽكااذح  ذي ػذب  ؽزبةذ يؼذمدحلاذكلتاذب ايبهذذبتذب دحا.
 ستددلحذبل دد خ ب ذت د دذل دل يكذ اداذب بعل دلتذب  زمدداذ كعدلسذب   اعداذب الاد  بماذ م هددل:ذتدد بدذم،شديبتذب

تلحياذمل ؽىذب  قلرييلذل ذ ؽب ػذبس  قدلىلذل ذبسد الدذدح ذم،شيبتذيؽتيالذاديهذمل ال ؽبدد ذ ل حؽب
 ب بعل لتلذل ذل  للذب  ربلذب ال عاذ"ب بؽرةلت" .
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 تةذلادددػذدبتددداذ  لقيدددقذلاددد بهذبس ددد  بماذادددؽذ  دددؽدذما حددديؼذددددؼذلةدددللبذب اددددل اذتددد ذمجحدددسذبسدبرةذ
ملراددلذب الادد قبحعاذح دد ذيدد ػذتللادديؼذ ددا اذ ةددؽرةذب شدديكاذلمددل ذكلتدداذمدد،م يؼذبأااعدداذب    اعدداذب الادد  بماذ ـ

 ب ايبه.ذ
 تةذلم دديذب ا ؽ ددلتذب  ددرذتا دداذب شدديكلتذمددؼذتلقيددقذبف دد  بماذاددؽذبرتفددل ذت حفدداذب االر ددلتذب الادد  بماذ

 .  ت حفاذتة برذال ذب  قلريي
 تدرذب خددل صذب  ؽكعداذ حا حؽمدلتذب الل ددبعاذتد حخصذب اإدلدلإذبسرشدلدياذ لإتددلحذددؼذلدبىذبف دد  بماذ

  ار:ذب ا ىماذ ب اد بقعالذ ب خدل صذب ا لزةلذماذب رلذت ذبسد إلرذ يؽدذب ااعاذب  لابعاذ ب   حفا.

 ار:ذشقه العسم  إلى عمة نا ئجمالذتؽةاذب إلاذترذ
 تؽ د ذد  دداذم  ؽيدداذدللادعاذ دديؼذ لاددإاذب اح عداذب ا، لاددعاذ بستدددلحذب  ادرذدددؼذب دبىذب الادد  ب ؛ذ يفلادديذ

ب إلحاذذ غذبأةذلغحكذب الا  اييؼذب ا، لاييؼذم، لالتذحلؽمعاذتيكلذدح ذب ا بهذ دييةذب  ا؛ذ   ذ
ب  دداذل ذـربىذتخضدداذ  دد  يقذل دداذمددؼذ بدداذب اج ادداذب ادد  رلذتهددرذفذتهدد ػذبل ادد بهذب الادد  بماذاؽيحدداذ

 ب الالاايؼذل ذتللايؼذةؽرةذ  ا اذب شيكاذب الا  ايذتيهل.ذ
 دديذ ا ددلكذد  دداذم  ؽيدداذايديدداذ دديؼذ لاددإاذب اح عدداذب   بعدداذ بستدددلحذب  اددرذدددؼذب دبىذب الادد  ب ؛ذ تلان

ب إلحاذذ دغذبلم  دل ذب الاد  اييؼذب  ل دكذ حدؽب اذب خلةداذبلس د  بمالذ م دليييذبستددلحذددؼذبف د  بماذ
مؼذمشلماذد  ذت ل قذب ا حؽملتلذ ت ليلذم حؽملتعاذل د لرذب  دهػلذ ب لددؽ ذدحد ذب شديكعاذتدرذ حل ذ

 ب  ؽبلذب اضعفاذ تقحياذمخلايذب دال .ذ
 تؽ د ذد  دداذغيدديذم  ؽيداذ دديؼذتيكددلذب اح عدداذ ب اح عداذب  لمدداذ بستدددلحذب  ادرذدددؼذب دبىذب الادد  ب ؛ذ  دد ذ

 ل ذلةللبذب اح عاذب  لماذبل االر لتذب الا  بما.ذيلؽةذذ غذبلابكذد  ذبا ال ذكإلرذب الالاايؼ
 ا لكذد  اذغيديذم  ؽيداذ ديؼذبستددلحذب  ادرذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ ب ا  اداذب  قؽياعالل د لرذب  دهػ ؛ذ

ددديذب إلحددداذذ دددغذب ددد  ذتدربكذب الاددد  اييؼذ ا حؽمدددلتذب دبىذب الاددد  ب ذبلادددبكذدددد  ذ  دددؽدذتدددأمييذ دددؽخذ  تلان
  عل لتذلةللبذب ادل ا. حاالر لتذب الا  بماذدح ذبح 

 د  ذتأمييذب اح عاذب ا، لاعاذدح ذب    اذ ديؼذبستددلحذب  ادرذددؼذب دبىذب الاد  ب ذ ب ا  اداذب  قؽياعدا.ذ
 ي اددلذظهدديتذد  دداذم  ؽيدداذدللاددعالذ اددلبذيبدديؼذتددأمييذب اح عدداذب   بعدداذبشددلاذ ددحبرذدحدد ذب    دداذ دديؼذ

ذؽياعالل  لرذب  هػ .بستدلحذب  ارذدؼذب دبىذب الا  ب ذ ب ا  ااذب  ق

 توصي ت البحث 6-2
ذب إلحاذبل تر:ذيوص ترذاؽىذب  رب اذب  عيياذ ب  احعا؛ذ

 تة برذم ليييذمحلماذ حشيكلتذ  طبيقذم ليييذبس   بماذبسرشلديا. -
 م لب اذب جهلتذب ي ل عاذتتدلحلتذب شيكلتذدؼذلب لدذبس   بما. -
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سذتدبرةذب شديكلتذ ا لب داذ ت فيدلذب االر دلتذب الاد  بمالذزيلدةذ لاكذب اح عاذب ا، لاعاذ ب   بعاذترذمجدل  -
  م ىذب يو ذ ب  مجذ يؼذب ا بهذب ال عاذ غييذب ال عا.

 تف ياذد رذمح عاذب ا، لالتذب للؽمعاذد  ذت فيلذلا بهذب   اعاذب الا  بما -

 انبح ث السداقةمية 6-3
ذب الا قبحعاذدح ذب  لؽذب تر:ب إلحاذب  ذب بللثذ قايح ترذاؽىذب  رب اذب  عيياذ ب  احعا؛ذ

بر إدددلرذلمددديذب اح عدددداذب  ل حعددداذ بسدبريددداذدحدددد ذبستددددلحذددددؼذب دبىذب الادددد  ب ذ شددديكلتذم،شددديذب بؽرةدددداذ -
 ب اديياذ حالا ؽ عاذبس  الكعا.

بر إددلرذلمدديذلعلدداذب اح عدداذدحدد ذب دبىذ ب االر ددلتذب الادد  بما؛ذمدداذدرب دداذتطبعكعدداذدحدد ذشدديكلتذم،شدديذ -
EGX 100. 

اذب  قؽياعدداذ حا حؽمددلتذب ال عدداذدحدد ذلدبىذبس دد  بماذمدداذدرب دداذتطبعكعدداذدحدد ذشدديكلتذم،شدديذلمدديذب ا  ادد -
EGX 100. 

لمييذبستدلحذددؼذب دبىذب بي درذ بس  ادلدرذب الاد  ب ذدحد ذمدد بقعاذب ا حؽمدلتذب الل دبعالذمداذدرب داذ -
ذ.S&P EGX ESGتطبعكعاذدح ذشيكلتذم،شيذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ
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 سيابع ال
ذالعيبيةب لمغة أللا : السيابع 

نسودج مح ية  للإفر ح الإخاي رو عن تقة ريي الايةامامة فة  تيشةيم قةيار .ذ"2016ت يبلعػلذـتللذذ دؽة.ذ
  لم اذب ا دؽرة.ذ-كحعاذب  جلرةذذ-".ذر ل اذمل لا ييذغييذم شؽرةذالايايس ر ةراية تظةيكية

.ذ"لمدددديذلعلدددداذب احمعدددداذدحدددد ذملادددد ؽىذبستدددددلحذدددددؼذ2017ت دددديبلعػلذ ذزيدددد بة؛ذزبيدددد لذ ذدبدددد ذب ادددد  ػ.ذ
ب الاددد ؽ عاذبف  الكعددداذتدددرذادددؽىذب ا،شددديذب ادددديخذ الاددد ؽ عاذب شدددي لتذبدددل  طبيقذدحددد ذب شدددي لتذ

(: 1)1ب معةة انيةکشمرية  -کميةة انعسة ل  -مجمة انيکشمرية لمبحوث السح يةية ب اددييا".ذ
 .ذذ552-625

"تلحيدداذتدربكذم دد ىذب قددؽب ػذب ال عدداذ مددلرذمالر ددلتذب   اعدداذب الادد  بماذ.ذ2013لحادد لذدددلاطذ ذلحادد .ذ
بىذبددل  طبيقذدحدد ذب شدديكلتذب الاددجحاذبل بؽرةدداذب ادددييا".ذ ب لؽكادداذدحدد ذم،شدديبتذب دد  بماذب د

 .248 – 193 (:1)1ذب معة بش  يوي  –كمية الاج رة  –مجمة السح يبة لالسيابعة 

"تلحيددداذمل دددؽىذبستددددلحذب الل دددبرذددددؼذب   اعددداذب الاددد  بماذ حشددديكلتذ.ذ2015لحاددد لذددددلاطذ ذلحاددد .ذ
ذب معةة بشة  يةوي  –كميةة الاجة رة  –مجمةة السح يةبة لالسيابعةة ب الاجحاذبل بؽرةاذب اددييا".ذ

 .ذ124-85ذ(:1)3

عمةةة  بةةةوةة تقةةة ريي  "ةرايةةةة تةةةيريي ليكةةةل السمكيةةةة السيكةةة ة.ذ2019لحاددد لذملادددؽدذلحاددد ذدبددد ذب ؽادددلب.ذ
 لم دداذذ-كحعدداذب  جددلرةذ-.ذر ددل اذمل لادد ييذغيدديذم شددؽرةالايةةامامة لانعك يةةه عمةة  قيسةةة السشذةةية"

   رذ ؽيي.

"أري مداوا الإفر ح عن أبع ة الايامامة عمةى الع ئةم الدةوق  لمدةه : .ذ2018ب للاؼلذتؽبزذمدطف لذ
ذ-".ذر دل اذدك دؽرب ذغيديذم شدؽرةةراية تظةيكية عم  الةشوك الإيلامية انرةنية ف  بورصةة عسة ن

  لم اذب  حؽ ذبف  معاذب  ل اعا.ذ-محعاذبسدبرةذ

"لمدديذلعلدداذب احمعدداذدحدد ذ ددؽدةذب  قددلرييذب ال عددا:ذدرب دداذتطبعكعدداذدحدد ذ .2019ذب لاددي ذملاددؽد.ذلب ل ددل خذ
ب معةة طشظة   -کميةة الاجة رة  -مجمة البحةوث السح يةةية ب شي لتذب اقي ةذبل بؽرةاذب ادييا".ذ

 .ذ65-116(: 1)6

تددددلحذب الل دددبرذددددؼذ.ذ"لمددديذبس2024ب شدددغاذغدددلدةذحاددد خ؛ذةدددل ااذرادددلذت ددديبلعػ؛ذتدددؽد اذشدددؽ رذب لادددي .ذ
مجمةةة  ب ال ددؽخذب ا حؽمددلترذ  قددلرييذبس دد  بماذدحددرذلدبىذب شدديكلتذب الاددلااا:ذدرب دداذتطبعكعددا".

 .565-481(: 17)12الذيخ  كتي ب معة - الاج رة كمية -المراي ت الاج رية السع صية 

https://www.bsu.edu.eg/Backend/Uploads/PDF/مجله%20كلية%20التجارة/المجلد%20الاول%20العدد%20الاول/193-248.pdf
https://www.bsu.edu.eg/Backend/Uploads/PDF/مجله%20كلية%20التجارة/المجلد%20الاول%20العدد%20الاول/193-248.pdf
https://www.bsu.edu.eg/Backend/Uploads/PDF/مجله%20كلية%20التجارة/المجلد%20الاول%20العدد%20الاول/193-248.pdf
https://www.bsu.edu.eg/Backend/Uploads/PDF/مجله%20كلية%20التجارة/المجلد%20الاول%20العدد%20الاول/193-248.pdf
https://www.bsu.edu.eg/Backend/Uploads/PDF/مجله%20كلية%20التجارة/المجلد%20الثالث%20العدد%20الاول/85-124%20د%20عاطف.pdf
https://www.bsu.edu.eg/Backend/Uploads/PDF/مجله%20كلية%20التجارة/المجلد%20الثالث%20العدد%20الاول/85-124%20د%20عاطف.pdf
https://www.bsu.edu.eg/Backend/Uploads/PDF/مجله%20كلية%20التجارة/المجلد%20الثالث%20العدد%20الاول/85-124%20د%20عاطف.pdf
https://www.bsu.edu.eg/Backend/Uploads/PDF/مجله%20كلية%20التجارة/المجلد%20الثالث%20العدد%20الاول/85-124%20د%20عاطف.pdf
https://journals.ekb.eg/?_action=article&au=284198&_au=%D8%A7%D9%84%D8%B3%D9%8A%D8%AF+%D9%85%D8%AD%D9%85%D9%88%D8%AF++%D8%A7%D9%84%D8%AD%D9%86%D8%A7%D9%88%D9%89
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ب احمعداذب اي دلةذ  دؽدةذتقدلرييذ.ذ"درب اذتلحيحعاذ طبع اذب    داذ ديؼذلعل داذ2020ب  جلراذ لماذ ذلميؼ.ذ
 بف دد  بماذ لمياددلذدحدد ذمالر ددلتذب  ج ددكذب ضددييبر:ذلد دداذداحعدداذمددؼذ ي دداذب داددل ذب ادددييا".

 .ذ931-846(: 1)2ب معة قش ة الدويا  –کمية الاج رة  -السجمة العمسية لممراي ت السح يةية

.ذ"درب داذلمديذتقدلرييذبس د  بماذدحد ذ2019ذب ليؼ؛ذدب ب لا  لذ ؛ذدب ب يبزللذمدي ةذ . بخي لذ ذ هلى
درب دداذتطبعكعدداذدحدد ذب شددي لتذب  قلريدداذب ا ر دداذتدد ذب ا،شدديذب اددديىذذ-ب دبىذب اددل رذ حشددي لتذ

کميةة الاجة رة  -مجمة انيکشمرية لمبحوث السح يةية ".ذS/P/EGX-ESC حالا ؽ عاذبس  الكعدا
 .125-74(: 2)3ب معة انيکشمرية  –

.ذ"لميذلعلاذب اح عاذ ملا ؽىذبستددلحذددؼذب الاد ؽ عاذبف  الكعداذدحد ذ2020ب لا  .ذ دب  ب    ىلذلإا
مجمة السح يبة لالسيابعة قعااذب شيكاذدرب اذتطبعكعاذدح ذب شيكلتذب اقي ةذبل بؽرةاذب ادييا".ذ

 .226-171(: 2)5ب معة بش  يوي   –كمية الاج رة  –

  دؽدة  ديؼ ب لادببعا ب    دا  بر إدلر .ذ"درب دا2019يا.ذ ذت الد ح لة يؽ طل شؽ ر؛   لحا  تؽتيقل
 ب لاؽلذ تر ب شيكلتذب ا ر ا دح  بل  طبيق ب شيكلت مح عا  لعلا بف   بما دؼ بستدلحذبفر علرخذ

 .76-9(: 2)14الجسعية الدعوة ة لمسح يبة  -السح يةية  البحوث مجمةب لا ؽديا.ذ ب ال عا

 م،شديبت ددؼ لمديذبستددلح  بر إدلر .ذ"درب دا2022مللادؼ.ذ دبد ب  ليل ب هجدلةل حاد خ؛ رودلب  ايدال
تطبعكعدا".ذ درب دا :ب ال عدا ب  قدلريي دحدرذ دؽدة "GRI"  اإدلدرة  تقدل      بما بف  الكعا ب الا،  عا

ب معةة قشة ة الدةويا  –كمية الاجة رة ب لإيةس عيمية  –لالةيئية  الاج رية لممراي ت العمسية السجمة
13(1 :)1-88. 

.ذ"ب    دددداذب  أميييدددداذ دددديؼذـ عددددلتذب لؽ ادددداذ بستدددددلحذدددددؼذب الادددد ؽ عاذ2016اددددلرلذلحادددد .ذحددددلت،اذ ددددالحذ
بل  طبيقذدح ذب شدي لتذب اقيد ةذتدرذب بؽرةداذب اددييا.ذ بف  الكعاذ ب  لل هلذدح ذقعااذب ا شأة:

 .48-3(: 22)2ب معة عين شسا  –كمية الاج رة  –مجمة التکي السح ية  

 تطبيدق  ديؼ .ذ"ب    دا2018حلادؼذ .ذ مدي ة حلادلةل ت ديبلعػ؛ دحدر لدحر دحر؛ دب ب لا   مال  حلاؼل
 دحد  تطبعكعدا درب دا :بف د  بما تقدلريي مدؼذرد   بفر عدلرخذ بستددلح دحد  ب شديكلت حؽكادا

 –لالةيئيةة  الاج ريةة لممراية ت العمسيةة السجمةةب ال عدا.ذ ب  ديبلذ دلأ ربل بلادؽلذ ب ا ر دا ب شديكلت
 .875-845(: 1)9ب معة قش ة الدويا  –كمية الاج رة ب لإيس عيمية 

.ذ"لميذبستدلحذدؼذب الا ؽ عاذبف  الكعاذدح ذقعاداذ ملاد ؽىذبفح فدل ذ2019زي ؽةاذ ذراعسذرطلب.ذ
 -مجمةة البحةوث السح يةةية  بل  ق يا:ذدرب اذتطبعكعاذدح ذب شدي لتذب اقيد ةذبل بؽرةداذب اددييا".

 .348-293(: 2)6ذب معة طشظ  -کمية الاج رة 
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 تدر بف  الكعدا ددؼذب الاد ؽ عا  لإتددلح مالد دبت ب شديكلت .ذ"رددل ص2013 .ذ تيادلة  ب  يؼل د 
 السجمةة العمسيةةب اددييا".ذ ب شديكلت بدل  طبيقذدحد  ب شديكلت  الاد ؽ عا ب ادديخذ ب ا،شدي ادؽى

 .482-428(: 3ب معة عين شسا ) –كمية الاج رة  –لالاج رة  للاقار ة

ب   اعداذ مالر دلت ددؼ ب الل دبر بستددلح .ذ"د ر2017يل ديؼ.ذ  بيدالحاد لذ حلمد ؛ لحاد  دبد ب لحعػل
ب بؽرةداذ تدر ب الادجحا ب شديكلت دحد  ب الاد  اييؼ:ذدرب داذتطبعكعدا  ديبربت تيشدي  تدر ب الاد  بما

 .931-848(: 2)21ب معة عين شسا  –كمية الاج رة  –مجمة التکي السح ية  ب لا ؽديا".ذذ

 بستددلح  ديؼ .ذ"ب    دا2021ب  دييػ.ذ دبد  يل ديؼ؛ذ دي رلذدبيدي لحاد لذ بيدا حلمد ؛ لحاد  دبد ب لحعػل
 رلس ت حفدا دحد  ب الل دبعاذ ب  لل دلتهل ب رودلح   دؽدة ب شديكلت ب د  بما تقدلريي ددؼ ب الل دبر

العيبيةة  الج معة ت لإتحة ة لالسيابعةة السح يةبة مجمةة ب اددييا". ب بي ا دح  تطبعكعا درب ا ب ال 
 .ذ635-559(: 3)12  يوي  ب معة بش –كمية الاج رة  –

 ب  قييديذ بفتددلح تللاديؼ تدر  حلؽكادا ب  برحعدا ب  عدلت "د ر .2013يلدر.ذ ب ديبلعػ دبد ب يحاؼلذ جد ى
كمية الاجة رة  –مجمة السح يبة لالسيابعة  ب لا ؽديا". بفدال   ا ش ت بف  الكعا ب الا،  عا دؼ
 .223-175(: 2)1ذب معة بش  يوي  –

 دحد  ب  اؽيحعدا بف   بماذ ب قيبربت لدبى دؼ بستدلح تقييي .ذ"لمي2019  م .ذ ب لا ي    تيالة دب  ل
 –مجمة التکي السح ية  تطبعكعدا".ذ درب ا :ب الا  بماذ حشيكا ب ال عا  ب   اعا ب ال عا ب قؽب ػ ت  يا

 .124-51(: 1)23ب معة عين شسا  –كمية الاج رة 

  ب قيدؽد ب شديكا قعادا دحد  بف د  بما لدبى ددؼ بستددلح "لمديذ.2020 د م .ذ ب لاد ي    تيادلة دبد  ل
مجمةة التکةي درب داذتطبعكعدا.ذ ب اح عدا  لعلدا ب   فيدلخ ب اد يي  فدؽذ مدؼ مدا  د ر ب ال عداذ هدل
 .158-68(: 1)24ب معة عين شسا  –كمية الاج رة  –السح ية  

  ب دبىذب ادل ر بس د  بما لدبى تقدلريي  ديؼ  ح   دا تر إلريدا .ذ"درب دا2016.ذد ادلةلذ ذلحاد ذدبد ب  ليل
 مجحدس لدضلى  ردل ص  الت ت ؽ  م عؽرذتأميي مؼ ب ادييا ب الالااا شيكلت ح  بس  دلدخ

 .334-269(: 3ب معة طشظ  ) -كمية الاج رة  - مجمة الاج رة لالاسويل لعلاذب اح عا".ذ بسدبرة

"بستدددلحذدددؼذب   اعدداذب الادد  بماذ .2016ديتدد اذ ددديذادد ذحلاددؼ؛ذمحعجددرلذمجدد خذمحعجددرذدبدد ب للعػ.ذ
كميةة  –مجمةة التکةي السح يةة     ؽدةذب  قلرييذب ال عا:ذدرب اذتطبعكعاذدحد ذب شدي لتذب لاد ؽديا".

 .ذ542-511(: 4)22ب معة عين شسا  –الاج رة 

https://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D8%AB%D9%85%D8%A7%D9%86%D8%8C+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%A3%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B2%D9%8A%D8%B2
https://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D8%AB%D9%85%D8%A7%D9%86%D8%8C+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%A3%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%B9%D8%A8%D8%AF%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%B2%D9%8A%D8%B2
https://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=1025&page=1&from=
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.ذ"ب    دداذ دديؼذتطبيددقذحؽكادداذب شدديكلتذدحدد ذبستدددلحذبفر عددلرخذمددؼذردد  ذ2018.ذدحددرلذدحددرذت دديبلعػ
السجمةةة تطبعكعدداذدحدد ذب شدديكلتذب ا ر دداذبلاددؽلذب  دديبلذ ددلأ ربلذب ال عددا".ذذتقددلرييذبف دد  بما:ذدرب ددا

(: 1)9ب معةة قشة ة الدةويا  -كميةة الاجة رة ب لإيةس عيمية -العمسية لممراية ت الاج ريةة لالةيئيةة
845-875. 

 لمدي .ذ" عدلة2018 دي .ذ    دي  مددطف ل  دل ي؛   ـيدا دبد ب يحاؼل يؽ دط؛ زكدر حلادؼ دحدرل
 السجمةةتطبعكعدا".ذ درب داذ:بف د  بما م حؽمدلت ددؼ بستددلح ملاد ؽىذ دحد  ب شديكلت رددل ص

 .612-589(: 2)32يموان   ب معة - الاج رة كمية -الاج رية  لالمراي ت لمبحوث العمسية

أري الإفر ح عن خد ئي تمهور الذهية عمى ملاءمة السعمومة ت .ذ"بر إدلرذ2016 ل ػلذ اييذ ل ػذ .ذ
ذ-كحعدداذب  جددلرةذ-".ذر ددل اذمل لادد ييذغيدديذم شددؽرةةرايةةة تظةيكيةةة -لقةةيار الإيةةايس ر فةة  انيةةه 

  لم اذدم هؽر.

 عداذب لاد ؽدخذددؼذب   اعداذ.ذ"مد ىذتتددلحذب شدي لتذب ا ر داذبلادؽلذب  ربلذب ال2016يل ديذ د ي .ذ   د ياا
 - الاجة رة كميةة -مجمة البحوث السح يةية ب الا  بماذ مل دبتذذ غذبستدلحذلدرب اذتطبعكعدا ".

 .382-314(: 2)3طشظ    ب معة

.ذ"لميذردل صذمجحسذبسدبرةذ بستدلحذددؼذتقدلرييذبس د  بماذدحد ذلدبىذ2023م ؽ رلذ  لدذب لاي ذ .ذ
 –کميةةة الاجةة رة  -السجمةةة العمسيةةة لممرايةة ت السح يةةةيةادددييا".ذب دد  بماذب شدديكلتذتددرذب بي دداذب 

 .343-289(: 3)5ب معة قش ة الدويا 

.ذ"تقيدعػذمد ىذتلدحعدداذملاد ؽىذبستددلحذتدرذتقددلرييذبف د  بماذدحدرذ دؽدةذب روددلحذ2020ذ لذ يياداذحلادؼ.
کميةةة  -السجمةةة العمسيةةة لممرايةة ت السح يةةةية درب دداذتطبعكعددا".ذ-ب الل ددبعاذتددرذب ب ددؽكذب ادددييا

 .118-73(: 1)2ب معة قش ة الدويا  –الاج رة 

"مل دبتذبستدلحذدؼذب الا ؽ عاذبف  الكعا:ذدرب اذتطبعكعاذدحد ذب قطدل ذذ.2015ت يبمرذ  ي .ذ مخ لرا
(: 4)19ب معةةة عةةين شةةسا  –كميةةة الاجةة رة  –مجمةةة التکةةي السح يةةة  ب اددديترذب حب ددل ر".

425-587. 

.ذ"لمددددديذملاددددد ؽخذ  دددددؽدةذبستددددددلحذددددددؼذتقدددددلرييذبف ددددد  بماذدحددددد ذب دبىذب ادددددل رذ2021ميددددددراذ جدددددلةذ .ذ
مجمةةةةة عكعددداذدحددد ذب شدددي لتذب ددددد لكعاذب ا ر ددداذبلادددؽلذب ادددل ذب لاددد ؽدخ".ذدرب ددداذتطبذ- حشدددي لت

 .413-361(: 1)22ب معة بوريعيم  –كمية الاج رة  –البحوث الس لية لالاج رية

http://demo.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D9%84%D9%8A%D8%8C+%D8%B9%D9%84%D9%8A+%D8%A5%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85
http://demo.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D9%84%D9%8A%D8%8C+%D8%B9%D9%84%D9%8A+%D8%A5%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85
http://demo.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0335&page=1&from=
http://demo.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0335&page=1&from=
http://demo.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0335&page=1&from=
https://sjar.journals.ekb.eg/?_action=article&au=407956&_au=%DA%A9%D8%B1%D9%8A%D9%85%D8%A9++%D8%AD%D8%B3%D9%86+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF
https://sjar.journals.ekb.eg/?_action=article&au=407956&_au=%DA%A9%D8%B1%D9%8A%D9%85%D8%A9++%D8%AD%D8%B3%D9%86+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF
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 با طحإدلت ب اددييا بل بؽرةدا ب شيكلتذب اقي ة ب  لب  م ى .ذ"تقيعػ2017تؽزخ.ذ دب ب إل ر تؽزخذ مي صل
 لالبحةوث المراية ت مجمةةتمبييكعدا".ذ لدبىذبف د  بما:ذدرب دا ددؼ  ب  قييدي ب الل دبر بستددلح
 .475-542(: 2)37ب معة بشه   –كمية الاج رة  –الاج رية 

.ذ"لميذدر اذبستدلحذدؼذبس   بماذدح ذب دبىذب ادل  ذ حؽحد بتذبف  ددلديا:ذ2016مشلب اذ  ااذحيب.ذ
ب معةة  –كميةة الاجة رة  –ح يةة مجمةة التکةي الس درب اذتطبعكعاذدح ذب ب ؽكذب  لمحداذتد ذمددي".

 .123-49(: 3)22عين شسا 

  لمدي  بف  الكعا ب الا ؽ عا دؼ بستدلحذب الل بر .ذ"مل دبت2014دب ب للعػ.ذ محعجر مج خ محعجرل
 للاقارة ة السجمةة العمسيةةتطبعكعدا".ذ  عييدا ب اددييا:ذدرب دا ب بي دا تدر   دا اذب ب دؽك لدبى دحد 

 .81-1(: 4معة عين شسا )ب  –كمية الاج رة  –لالاج رة 

"أرةةي مدةةاوا الإفرةة ح عةةن معمومةة ت الإيةةامامة عمةة  الائاسةة ن الاجةة را:  .2024ادد  لذملاددؽدذ .ذ
  لم اذب ا دؽرة.ذ-كحعاذب  جلرةذذ-".ذر ل اذمل لا ييذر ل اذةراية تظةيكية

درب داذذESG .ذ"ب    اذ ديؼذرددل صذب شديكلتذ م،شديذب الاد،  عاذب ادديخذ2015.ذيؽ طلذل ؽذبليذ 
ذ.148-93(: 1)37ب معة ال ق زيق  -كمية الاج رة  - مجمة البحوث الاج ريةتمبييكعا".ذ
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