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 ملخص البحث
ع ددأذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذيب وشإلدد ذمل يدد ذب س )لدد  ىدد هذىددلبذب إحدددذا ددأذر ب دد ذ  دد ذ

تذم )ددمذمددؼذب إاعدد ذب إل ددأذمباوةسدد عأذمعدد كتذم إاعدد ذشؽيسدد ذمجةسعدد مس   دد اذبت ددة بم ذب إل لدد تذمباوةس علدد تذمشؽيسدد ذب ذدد ي اذ
)سل ذمؼذب ذ ي اذغل ذع أذش ه.ذذب ذ ي ا ذS&P/EGX ESG Indexب س  ل ذب س  و ذلدأذب سشرد ذمذ غذب  ةطإلقذع أذعلش ذشا

 .ذمقدد ذبعةسدد ذىددلبذب إحدددذع ددنذ  دد ؽطذبتنحدد ب ذب طإ ددأذب  ددةخ ب ذ2023-2019مب ةددأذوةددؽل ذ يدد ذ ل ندد اذرددثلذب لةدد  ذب ) م دد ذي
عدؼذذمؼذ ومذبرةإ  ذل مضذب إحد.ذم ظي اذنةد ججذب إحددذ نذنددإ ذب ةد ب ذب ذد ي اذللسد ذفخدحذبالرد بذEViews 12  ن مجذ

% تذمللسدد ذفخددحذبالردد بذعددؼذمس   دد اذذ42.8ي ندد)ذيذمجةسعدد مس   دد اذبت ددة بم ذب إل لدد تذمباوةس علدد تذمشؽيسدد ذب ذدد ي اذ
% .ذيسددد ذ م دددح)ذب شةددد ججذمودددؽرذ  ددد ذذ54.5% تذمللسددد ذفخدددحذشؽيسدد ذب ذددد ي اذيذ30.4يذبت ددة بم ذب إل لددد ذمباوةس علددد ذمعددد 

موددؽرذ  دد ذمعشددؽإذر لدد ذل يدد ذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذذمعدد  تذمعشددؽإذافجدد  أذ يل ددمذب س )لدد ذب وشإلدد 
لأذظدمذعد  ذمعشؽ د ذيدثذمدؼذذH1لػذقإؽلذو جأذ دذمب  ة  أذذمجةسع تمس    اذبت ة بم ذب إل ل تذمباوةس عل تذمشؽيس ذب ذ ي اذ

ر لدد ذل يدد ذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذتذمذب وشإلدد ىل ددمذب س )لدد ذ )ددمذمددؼذشجددػذب ذدد ي ذم بحلةيدد تذيسدد ذلددػذموددؽرذ  دد ذمعشددؽإذافجدد  أذ
ذتذمب  ةدد  أذلددػذقإددؽلالردد بذب ذدد ي اذب س  ودد ذب  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذب ذدد ي اذعددؼذب ؽلدد ئذبسدددشم ل لي ذب إل لدد تذمباوةس علدد 

H2يل دددمذب س )لددد ذلدددأذظدددمذمعشؽ ددد ذافج  لددد ذ  بحلددد ذب ذددد ي تذمعددد  ذمعشؽ ددد ذشجدددػذب ذددد ي تذم رلددد بكذلدددػذمودددؽرذ  ددد ذمعشدددؽإذافجددد  أذذ 
مموددؽرذ  دد ذمعشددؽإذ دد إأذر لدد ذل يدد ذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذالردد بذب ذدد ي اذب س  ودد ذب  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذتذب وشإلدد 

لدأذظدمذمعشؽ د ذافج  لد ذ حجدػذب ذد ي تذمعد  ذذH3قإدؽلذذتذممؼذ ػذلػب ذ ي اذعؼذب ؽل ئذبسدشم ل لي ذللس ذو لإطذبحؽيس ذب ذ ي ا
ذذذ.ي معشؽ  ذ بحل ذب ذ ذ

ذب سس   ددد اذب إل لددد تذب سس   ددد اذباوةس علددد تذشؽيسددد ذب ذددد ي اتذب سشرددد ذىل دددمذب س )لددد تذ  نسددد هذالكلماااات المحيا: ااا :
 ب سر إذ سدشم ل ذب ذ ي ا.
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The Impact of Ownership Structure on The Evaluation Score          

of Accounting Disclosure of ESG Sustainability Practices:                     

An Applied Study 

 

 

Abstract 

This research investigates the impact of  ownership structure  on the evaluation 
score of accounting disclosure of ESG practices as a whole, and for each of ES 
dimensions together, and for the corporate governance dimension separately. This 
research was applied to sample of non-financial companies listed in the S&P/EGX 
ESG Index, for which data was available for the full period (2019-2023). Using 
panel data regression analysis  the research results showed that the percentage of 
companies' commitment regarding disclosure of ESG practices as a whole was 
(42.8%), while regarding disclosure of ES practices together was (30.4%), and 
regarding corporate governance was (54.5%). The results also showed a significant 
positive effect of the foreign ownership structure, and the lack of a significant effect 
of the ownership concentration mechanism on the degree of accounting disclosure 
assessment of ESG practices  in light of the lack of significance of both company 
size and profitability. There was also a significant positive effect of both the foreign 
ownership structure and the ownership concentration mechanism on the degree of 
accounting disclosure assessment of both ES dimensions in light of the positive 
significance of the company's profitability and the lack of significance of the 
company's size. Finally, there was a significant positive effect of the foreign 
ownership structure and a significant negative effect of the ownership 
concentration mechanism on the degree of accounting disclosure assessment of the 
governance dimension in light of the positive significance of the company's size and 
the lack of significance of the company's profitability.        

Keywords: Ownership Structure, Environmental Practices, Social Practices, Corporate 
Governance, S&P/EGX ESG Index. 
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 الإطار العام للبحث -1
 مقجم  البحث  1-1

نع بكذ ةع رذب ط بهذذباذب ر  ذب  ذ ي تذم ةز  طذب سر  حذلأذيثل ذمؼذب شل نتذل  ذظي اذب ع و ذ
مددؼذب شع  دد اذب سلددد  ذ  ددد ؽدذبتقةردد رإذ ة ددغذب ذدد ي اتذمثددمذنع  دد ذب سددد ىسلؼذب ةددأذلشعدد ذ  سددد ىسلؼذ

عدلػذ د مليػذمدؼذردثلذب عةإ  ىػذ صدح طذب سرد ح ذب ؽشلد وؼذب دلوؼذوشإددأذر مد ذ ىد بليػتذمب سةسث د ذلدأذلع
لح لددقذ قرددأذ بددحذمس ددؼتذ لشسدد ذمل دد كذ شع  دد ذ صددح طذب سردد ح ذوشإدددأذع ددأذب ذدد ي ذ نذلددلى ذ بعدد ذمددؼذ

مدددةؽإذم  ددأذمددؼذذلح لددقلععددلػذب  لسدد ذ  سددد ىسلؼذ ة إلدد ذ صددح طذب سردد ح ذبرردد  ؼذلددأذب ذدد ي تذمىددؽذ
 ؽمددد اذ س    ددد ذلؽقعددد اذ صدددح طذب  بددد بذلدددأذب س ددد  ذب ملتذمدددةذ ددد م  ذف ددد ر ذردددل لل ذبالرددد بذعدددؼذب سع

ب سرددد ح ذلدددأذب ذددد ي تذع دددأذ نذودددةػذم بعددد  ذل دددغذب سط  ددد ذبددددةذب شعددد ذعدددؼذل  ل ىددد ذع دددأذ بحلددد ذب ذددد ي ذ
ذ .ذذ2016يوؽ فتذ

ذع أذم ذ إقذظيد ذمليدؽ ذو ود ذمىدؽذمليدؽ ذبت دة بم  .ذمىدؽذمليدؽ ذو يد ذع دأذل لدلػذب ذد ي اذ1مبش ئك
أذب  بحتذمإنس ذ فز ذبتىةس  ذب  إاع ذباوةس عأذيب إذ  تذمب إاعد ذ لسذل طذمؼذب سشعؽ ذبتقةر رإذب   جػذع 

ب إل أذيكؽي ذب  ض ذعش ذل للػذ ربئذب ذ ي ا.ذمق ذل بو ذبتىةس  ذب ز ف ذبت ة بم ذم بع رى ذب سخة ل ذمشدلذ
عد ذظيؽ ذىلبذب سليؽ تذل ػذف ةر ذبىةس  ذ صح طذب سر ح ذع دأذب إاعد ذب سد  أذلحدد تذ دمذبمةد ذ لذدسمذب إاذ

ب إل ددأتذمباوةسدد عأتذمشؽيسدد ذب ذدد ي اذمددةذ دد م  ذ نذل ددؽ ذب ذدد ي اذ دد مجذمس   دد اذم دد ؽيل اذ ىدد بهذ
ب ةشسل ذب سدة بم ذلأذا ة بللجل ذ عس  ي تذمدةذبالرد بذعدؼذل دغذب سس   د اذبذد مذبرةلد  إذ دسؼذل     ىد ذ

ذ .ذGiordino et al.,2024ب دشؽ  ذ مذلأذر مذل     ذمشلر  ذي

 سدد لذب ع  سلدد ذبىةس مدد كذمة بودد بكذبسليددؽ ذبت ددة بم ذمأ لدد اذلح لددقذ ىدد بهذب ةشسلدد ذب سدددة بم ذلذددي ذ  ددؽب ذب
 Environmental, Social, andذ2لاع ذمس    اذبت ة بم .ذشلدذ2015ب ةأذ ق لي ذب مػذب سةح  ذع  ذ

Governance (ESG)اشد ىذ ىد بهذب ةشسلد ذب سدة بم ذ SDGs ذم شدد   ذذ17ب ةدأذلةزسدؼذذ ى لد كذ جلدد تك
.ذملةعد رذب سيد  ذمب رمب ذب ةدأذفس دؼذ نذلس   دي ذ  دؽب ذب سد لذلدأذمجد لذبت دة بم ذى لدد كذل علدد كذ 169لحةيد ذ

مب بمجذب دة بم ذذتمرططذتب إل ل ذمب سجةسعل ذمشؽيس ذب ذ ي اذ  بف ذمؼذلؽلل ذب ةسؽ مذب ثف ذ ةشلللذمإ ر با

                                                 
 ذع أذ ني ذSustainable Development ذمليؽ ذبت ة بم ذيب ةشسل ذب سدة بم ذWCED, 1987ع ل)ذب  جش ذب  م ل ذ  إل  ذمب ةشسل ذيذ1

 ر  اذبعةذب   ب  اذ .ذيس ذ2018"ب ةشسل ذب ةأذل إأذبشةل و اذب ح   ذرمنذب سد سذب    ذب ول لذب   رم ذع أذل إل ذبشةل و لي ذيب حدؼتذ
  .ذ2025 عل ذ  ذ ي اذيق  ػتذب د ب  ذا أذمليؽ ذبت ة بم ذع أذ نوذم برهذ  سدشم ل ذباوةس

  ةعإل ذعؼذمس    اذب ذ ي اذ  سدشم ل ذب إل ل ذمباوةس عل ذمشؽيس ذب ذ ي اذذESGمس    اذبت ة بم ذ ؽهذفدةخ  ذب إ شدذمرط حذذ2
  مذب ربئذب سدة ب ذ مذب سدشم ل ذباوةس عل ذ  ذ ي ا.
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بفج رذ  ؽب ذمددة بم ذمدؼذردثلذلدؽلل ذمشرد اذلد بملذ دلرمباذب س  لد ذب س لإطد ذب ت دة بم .ذب ذ ي اذا أذ
ذ .2019يب   لمذبت ة ر رإذالر بذب ذ ي اذب س ل  ذعؼذ ربئذبت ة بم تذ

بعث يد ذع دأذ صدح طذب عسد لذمب سةعد م لؼذذ2008م   ذ   د)ذ شد باذب فمد ذب س  لد ذب ع  سلد ذلدأذعد  ذ
لددذ صدإحذىشد دذش ود ذم حد ذاعد ر ذب ةل)لد ذلدأذأ لد اذلددعل ذب صدؽلذب س  لد ذمنسد ذ ذلأذ ؽ ذب سد لتذش

ب عس ل.ذل  ذيذل)ذب فم ذب س  ل ذعؼذ دعفذ  دؽب ذب سد لذب ع  سلد تذملعد ضذبتقةرد رذب  دؽمأذ رد م اذ
 سؽ دد اذك نذ ي ذب   ذب د إأذع أذب شسؽذبتقةر رإتذمب ةأذ  م ى ذ ظي اذ ىسل ذقل  ذب ذ ي اذب س لد  ذمب

ب س  لددد ذ ددد مجذمس   ددد اذبت دددة بم ذلدددأذرطدددطذ عس  يددد تذمر ب ددد اذب ةح لدددمذب سددد  أذمدددؼذ ودددمذلح لدددقذ ىددد بهذ
ذESGب ةشسلد ذب سددة بم ذع دأذب سد إذب إعلد تذشلددذوة لد ذع دأذالرد بذب ذد ي اذعدؼذمس   د اذبت دة بم ذ

ذددددل لل ذلددددأذ  ددددؽب ذب سدددد لذمددددشحذب سدددددةثس  ؼذيلللدددد ذبارب  ذ ددددلؼذب سخدددد ط ذمب لدددد  ذب سة شدددد ذ ةح لددددقذمإدددد  ذب 
ذ .ذAbu Hussain et al. 2025تذ2019يب إؽ ص ذب سر   تذ

ذع ددأذمدد ذ ددإقذ ددػذفعدد ذمشردد ذ ربئذب ذددد ي اذم ةردد بكذل ددطذع ددأذب إل ندد اذب س  لدد تذمإنسدد ذوةزدددسؼذ مبشدد ئك
أذتىسلةيدد ذلددأذل لددلػذب ذدد ي اذر صدد ذب ذدد ي اذب س  ودد ذلددأذب  ددؽب ذب س  لدد تذمب ةددذ ل ندد اذغلدد ذم  لدد ذنعدد بكذ

 .ذشلددذلاعد ذىد ل ذ دسؼذ ىد بهذب ذد ي اتذESGلةزسؼذب سعد ول ذب إل لد ذمباوةس علد ذمشؽيسد ذب ذد ي اذي
فجد  أذعدؼذ دسع ذب ذد ي .ذمب  ةد  أذودلطذمددةثس  ؼذود رذ  ذد ي .ذل  سددةثس منذانع بكذ س ذوؽل هذمدؼذمشرد ذ

 ذب ح  دد ذب سعشؽ دد ذتذل دد ذلددش ESGفسل ددؽنذا ددأذب إحدددذعددؼذب ذدد ي اذصدد شإ ذ لزددمذب سس   دد اذب خ صدد ذ دددذ
ب خ ص ذب  ذ ي ذع أذ  ع  ذب  يػذلأذب  ؽب ذب س  ل ذيع أذذESG  سدةثس  ؼذنحؽذمس    اذبت ة بم ذ

 .ذ ددل غتذ صددإحذع ددأذب ذدد ي اذب ةددأذل غدد ذلددأذلحدددلؼذوددؽر ذ  ب شيدد ذ نذف ددؽنذ يدد ذقإددؽلذ2024م ردد منتذ
تذمذ غذ س ذ ي ذمؼذأ د  ذESGبم ذبالر بذعؼذمس    اذبت ة لحدلؼذمدةؽإذموؽر ذمجةسعأذمؼذرثلذ

فج  لد ذمدؼذلزدلقذلجدؽ ذعد  ذلس  دمذب سع ؽمد اذ دلؼذبارب  ذمب سددةثس  ؼتذمىدؽذمد ذودشع سذ د م هذع دأذف دد ر ذا
وددلطذب س  دد ذمددؼذبت ددةثس  باتذمبنخلدد ضذل) لدد ذ  سذب سدد لتذمف دد ر ذب  لسدد ذب دددؽقل ذ  دديػذب ذدد ي ذي دد و تذ

ذ .ذ2025

منعدددد بكذ ة بودددد ذب ددددؽعأذب عدددد  سأتذمبىةسدددد  ذب سدددددةثس  ؼذمب طدددد بهذ صددددح طذب سردددد ح ذب  سخدددد ط ذب إل لدددد ذ
مباوةس علدد ذمغل ىدد ذمددؼذب عؽبمددمذغلدد ذب س  لدد تذل دد ذق مدد)ذب إؽ صدد ذب سردد   ذب  ةعدد منذمددةذيددمذمددؼذم يدد ذ

 S&P/EGXذب سد و  ؼذب سرد إتذممش ددد ذ دة ن  رذأند ذ ددؽ فذ إشد ئذب سشردد ذب سرد إذ سددشم ل ذب ذدد ي ا
ESG Indexتذمب لإذفاع ذب سشر ذب ث نأذع أذمدةؽإذب  ؽب ذب ش ر  ذبع ذنج بذاطث ذ2010لأذم  سذذ

رد ي ذب س  ود ذلدأذذ 100يوةػذل للػذ نذطذذS&P/EGX ESG.ذممل  كذ  سشر ذ2008ب سشر ذب يش إذع  ذ
ب ذدد ي اتذمذ ددغذترةلدد  ذذب إؽ صدد ذب سردد   ذ شدد ئذع ددأذمجسؽعدد ذمددؼذب سعدد ول ذب إل لدد ذمباوةس علدد ذمشؽيسدد 

  ذر ي .ذ30 لزمذي
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 مذكل  البحث 1-2
لاع ذب ةدل باذب سش رل ذمبش  ذمؼذ ىدػذب  زد ف ذب ع  سلد ذب سا حد ذلدأذمقةشد ذب حد  أتذمسد ذم دعي ذلدأذم د نذ
ب رد ب  ذع ددنذ وشدد  ذي لدد ذباوةس عدد اذب  م لدد ذمباق لسلدد تذمصدد  ذب عسددمذب سشدد رأذمبشدد بكذمددؼذ ىدد بهذب ةشسلدد ذ
ب سدة بم ذبذ مذمإ ر ذمةسثثكذلأذب ي هذب ث  دذعذ تذممدش  بكذبذد مذغلد ذمإ رد ذلدأذبد قأذ ىد بهذب ةشسلد ذ

فاعدد ذلدلدد ذب سشدد جذب شدد وػذعددؼذشلدددذذ. 2022يم يدد ذب ىدد ب ذ    ب دد اذب دل  ددل ذمبا ددة بللجل تذذب سدددة بم 
ذبذد إذوايد رذب دةس ب   ذوسلدةذوؽبند ذب حلد    .ذSugiarto et al., 2023يذبتشةإد سذب حد ب إذ كإد ذلحد شر

ذ1.5ممل  كذ  يل  ذب ح ؽمل ذب  م ل ذب سعشل ذ ةدلد ذب سشد جتذمدؼذب سةؽقدةذ نذل للدةذر ود ذشد ب  ذب  ضذبس د ب ذ
تذمسددد ذقددد ذودددشرإذا دددنذف ددد ر ذمللددد  ذ2034ر وددد ذم ؽ ددد ذيعدددؼذمددددةؽ  اذمددد ذقإدددمذب ثدددؽ  ذب ردددش عل  ذلدددأذعددد  ذ

ممؽو اذب لل عذر و ذب حد ب  تذمب للزد ن اتذب ا د ل ذا دنذذب سخ ط ذب ش لج ذعؼذذ غذمثمذب ط سذب سة   ت
 ذ2021 .ذيسد ذذيد ذب سشةد ىذبتقةرد رإذب عد  سأذي2021تذIPCCب جل هتذمب لل عذمددةؽىذ دطحذب إحد ذي

 نذ كثدد ذمددؼذنرددفذب شدد لجذب سح ددأذباوسدد  أذب عدد  سأذفعةسدد ذبذدد مذيإلدد ذع ددنذب عدد مهذب طإلعلدد ذ  سشدد ج.ذ
 تذمب ةدأذلاعيد ذ نذب للد عذر ود ذب حد ب  ذ2021يذSwiss Reوذنةد ججذر ب د ذم ةلدقذىدلبذمدةذمد ذلؽصد )ذا لد

%ذمدددؼذب شددد لجذب سح دددأذباوسددد  أذ18.1ر وددد ذم ؽ ددد ذفس دددؼذ نذفسحدددؽذمددد ذفردددمذا دددنذذ3.2ب ع  سلددد ذبس ددد ب ذ
ذع دنذمد ذ دإقتذما دع)ذب ة بمد اذSugiarto et al., 2023يذ2050بتقةرد رإذب عد  سأذلدأذعد  ذ  .ذ شد ئك

 ذ  حد ذCOP21يذ2015 ةع ممذمةذلدل ذب سش ج.ذممدؼذىدلهذبت ة بمد اذبلل قلد ذبد   سذ عد  ذع  سل ذمةشؽع ذ 
مدؼذمعد لذب للد عذر ودد اذب حد ب  ذب ع  سلد ذا دنذ قددمذمدؼذر وةدلؼذم دؽ ةلؼتذمب حدد ذمدؼذلدلد باذر ود اذب حدد ب  ذ

ذ .ذ2015تذUNFCCCي2010ر و ذم ؽ  ذع نذب قمذبح ؽلذع  ذذ1.5ا نذ

 اذب ةحددددؽلذنحددددؽذبقةردددد رذمددددشخلةذب ) بددددؽنتذمرلددددةذبنإع  دددد اذغدددد فباذممددددؼذ ددددػذوشإدددددأذع ددددأذب ذدددد ي
باشةإ سذب ح ب إتذمرعػذمإ رئذب ةسؽ مذب سدة ب تذمبتعةس رذع دأذمس   د اذبت دة بم ذعشد ذبلخد ذذب  د ب باذ

 ;Liu et al., 2020; PRI, 2022; Anis et al., 2023; Baratta et al., 2023)بت دةثس    ذ
Meng & Shaikh, 2023; Itan et al., 2025)ذذذذ. 

مقدد ذ ردد  اذبعددةذب   ب دد اذا ددأذ نذلطإلددقذمإدد رئذشؽيسدد ذب ذدد ي اذوددشرإذا ددأذلحدددلؼذوددؽر ذب ة دد    ذ
مط  دددد ذللددددوذذSarbans-oxlyب س  لدددد تذمب  ةدددد  أذف دددد ر ذب ث دددد ذلليدددد تذم صدددد  ذب )ددددؽنج سذب م   ددددأذقدددد نؽنذ

مبارب إذلددأذب ذدد ي اتذمط  إدد)ذىل دد ذذبزدد م  ذلطإلددقذمإدد رئذب حؽيسدد ذ يدد هذب  زدد ئذع ددأذب لددد رذب سدد  أ
 ؽ ذب م ب ذب س  ل ذب م   ل ذبز م  ذلطإلقذل غذب سإ رئذمم ذو لإطذ ي ذمؼذمشةذش ماذب دد،تذمب ةثعد ذ

مف دد ر ذمدددةؽإذبالردد بذبترةلدد  إذمددؼذذتلددأذاعدد برذب  ددؽبجػذمب ة دد    ذب س  لدد تذملعدد ذيددثذمددؼذأ لدد اذب حؽيسدد 
طددددددد بهذ صدددددددح طذب سرددددددد ح تذملع  ددددددد ذيلددددددد ئ ذ دددددددؽ ذب م ب ذب س  لددددددد ذب رمباذب  جلددددددددل ذلدددددددأذشس فددددددد ذب 

ذ .Chakroun, 2013ي
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مق ذلش م )ذبعةذب   ب  اذب د ب  ذر ب د ذب عؽبمدمذب ةدأذمدؼذرد ني ذ نذلدش  ذع دأذمد إذب ةد ب ذب ذد ي اذ
ر ص ذلأذظمذب ةؽووذب ع  سأذب ج و ذنحدؽذب دةإ بلذب ة د    ذب س  لد ذب ة  ل فد ذب ح  لد ذتذESGب بع رذب سشر ذ

ممدؼذ دلؼذل دغذب عؽبمدمذمد إذلع  لدد ذ .ذ2017يشدد نتذذIntegrated Reports (IR)ب  ة د    ذب سة) م د ذ
قد ذ دلؼذىل دمذأ ل ذىل مذب س )ل تذاتذ نذنة ججذب ع و ذمؼذب   ب  اذب د ب  ذي ن)ذنةد ججذمةزد  ب ذبذد نذب عث

ب خ ص ذذESGب س )ل ذي ش ذ ىػذأ ل اذشؽيس ذب ذ ي اذممدةؽإذموؽر ذبالر بذعؼذمس    اذبت ة بم ذ
فذةسمذع أذمجسؽع ذمدؼذذS&P/EGX ESG ة غذب ذ ي اتذيس ذ نذب سشر ذب سر إذ سدشم ل ذب ذ ي اذ

لد إذب إ شددذ ندوذ دل ؽنذمدؼذب سللد ذب بع رذب ل عل تذمىأ:ذب بع رذب إل ل تذمباوةس عل تذمشؽيس ذب ذ ي اتذل
 نذوةػذر ب  ذىلهذب بع رذبذ مذمشلرمذ  ةع هذع أذم إذب ة ب ذب ذد ي اذب سؽودؽر ذب  سشرد ذب دمذباعد ذمدؼذ

ذ بع رذب سشر ذب ثث  ذع أذش  .ذذذ

ذمبش ئذع نذم ذ إقتذفس ؼذصل غ ذمذ   ذب إحدذلأذر مذمجسؽع ذمؼذب     ذع نذب شحؽذب ة  أ:

ل لدددلػذمددد إذب ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  سشرددد ذب سرددد إذر وددد ذىل دددمذب س )لددد ذع دددأذذىدددمذلدددش  ذ نسددد ه -1
 ؟(ESG Score) سدشم ل ذب ذ ي اذب  ؽل ئذبسدشم ل لي ذب إل ل تذمباوةس عل تذمشؽيس ذب ذ ي اذ

ل لددلػذمدد إذب ةدد ب ذب ذدد ي اذب  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذر ودد ذمدد ذىددؽذ  دد ذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذ -2
 ؟ذ(ES Score)ؽل ئذبسدشم ل لي ذب إل ل تذمباوةس عل ذب ذ ي اذب  

ل لددلػذمدد إذب ةدد ب ذب ذدد ي اذب  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذر ودد ذمدد ذىددؽذ  دد ذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذ -3
 ؟ذ(ESG Score)ب ذ ي اذب  ؽل ئذبسدشم ل لي ذلج هذلطإلقذشؽيس ذب ذ ي اذبذ مذلع لذ

 أهجاف البحث 1-3
 با:ث يدعي إلى تحق ق الأهجاف الآت  : في ضؾء مذكل  البحث فإن ال

ل لدددلػذمددد إذب ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  سشرددد ذب سرددد إذر وددد ذ نسددد هذىل دددمذب س )لددد ذع دددأذر ب ددد ذ  ددد ذ -
ب  ةطإلقذع دأذعلشد ذمدؼذذ سدشم ل ذب ذ ي اذب  ؽل ئذبسدشم ل لي ذب إل ل تذمباوةس عل تذمشؽيس ذب ذ ي ا

 .S&P/EGX ESGب ذ ي اذب س  و ذلأذب سشر ذ

ل لدددلػذمددد إذب ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  سشرددد ذب سرددد إذر وددد ذ نسددد هذىل دددمذب س )لددد ذع دددأذر ب ددد ذ  ددد ذ -
بد  ةطإلقذع دأذعلشد ذمدؼذب ذد ي اذب س  ود ذذ سدشم ل ذب ذ ي اذب  ؽل ئذبسدشم ل لي ذب إل لد تذمباوةس علد 

 .S&P/EGX ESGلأذب سشر ذ
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ب ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  سشرددد ذب سرددد إذل لدددلػذمددد إذر وددد ذ نسددد هذىل دددمذب س )لددد ذع دددأذر ب ددد ذ  ددد ذ -
بد  ةطإلقذع دأذعلشد ذذ سدشم ل ذب ذد ي اذب  ؽلد ئذبسددشم ل لي ذلجد هذلطإلدقذشؽيسد ذب ذد ي اذبذد مذلعد ل

 .S&P/EGX ESGمؼذب ذ ي اذب س  و ذلأذب سشر ذ

 أهم   البحث   1-4
 يديمج هحا البحث أهم يه مؽ الإعيبارات الآت  :

 لطدد بهذذESGلدد ربرذ ىسلدد ذالردد بذب ذدد ي اذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذذالحغخياا  أولًا: مااؽ الحا: اا  
 صح طذب سر ح تذتذ لس ذلدأذمع  جد ذب ة دؽاذب إل دأ.ذشلددذفاعةإد ذب إحددذب حد  أذامةد برذ  إحدؽاذب دد ب  ذ
ب ةددأذلش م دد)ذمؽ ددؽعذبالردد بذعددؼذمس   دد اذب ددة بم ذب ذدد ي اذمب عؽبمددمذب سددش   ذلليدد تذملاذددجةذب ذدد ي اذ

رمجذىلهذب سس    اذلأذعس ل لي ذلأذظمذل بو ذل يل ذيمذمؼذب ح ؽمد ذمب سددةثس  ؼذبذد مذ كإد ذع دنذذع ن
ذممؼذ ػذليؽذمج لذش ودذمرر ذ    ب  .ذ ل غذب سس    ات

ر ود ذ نسد هذىل دمذب س )لد ذع دأذ  د ذفدةس ذب إحدذ ىسلةوذمؼذب ةع هذع دأذذثان اً: مؽ الحا:   العمل   
ب بعدد رذب سشرد ذبذدد مذمشلرددمذذS&P/EGX ESGاذب س  ود ذب  سشردد ذب سردد إذل لدلػذمدد إذب ةد ب ذب ذدد ي 

فاس دؼذ شةد ججذىدلهذب   ب د ذ نذلا د ر ذلد بعل اذعس لد ذ رد نعأذب دل  د اتذمب ذد ي اذيسد ذذ )مذباعد ذع دأذشد  .
لذلدأذ دل  ذ ل د ذب عسد ذمشؽيس ذب ذ ي اذتمباوةس عل ذت  سدشم ل ذب إل ل  ةرسلػذا ة بللجل اذ كث ذلع  ل ذ

مؼذو ذ ل ذب ذ ي ذ  سدةثس  ؼتذمس ذق ذفعد فذقلسةيد ذذESGفع فذلإشأذب ذ ي اذ سس    اذ شلدب سر   .ذ
لأذا ة بللجل اذبت ةثس  ذنيج كذا ة بللجل كتذمذ دغذذESGب دؽقل .ذلإ  شدإ ذ  سدةثس  ؼتذفاع ذرمجذمس    اذ

بلخد ذذب  د ب با.ذلإ ا د ل ذا دنذب عؽبجد ذ نذف  ر ذبالر بتذمنذ ذل     ذبت ة بم ذفد ىػذلأذل ردل ذعس لد ذ
ب س  لدد تذليدد هذمإدد ر باذبت ددة بم ذا ددنذلع  دد ذبت ددة بم ذطؽ  دد ذب وددمذمددؼذرددثلذبت ددةثس  ذلددأذب نذددط ذ

ذESGب رددددد ف  ذ  إل ددددد تذممس   ددددد اذب سددددددشم ل ذباوةس علددددد تذمب حؽيسددددد ذب لع  ددددد .ذيسددددد ذلادددددد ع ذمس   ددددد اذ
ذقةر رذمشخلةذب ) بؽنتذميفئذلأذب ةخ ب ذب سؽب ر.ب سدةثس  ؼذمب ذ ي اذع نذب سد ىس ذلأذب

منعدد بكذ نذىددلبذب سؽ ددؽعذ ددػذفحدد ذب    ب دد ذمب إحدددذب )دد لللؼذمددؼذو ندد ذب )ة بدد اذب ع بلدد .ذ ددل غذفدددعأذ
ل لدددلػذمددد إذب ةددد ب ذب ذددد ي اذب  سشرددد ذب سرددد إذر وددد ذب إ شددددذا دددأذر ب ددد ذ  ددد ذ نسددد هذىل دددمذب س )لددد ذع دددأذ

 .S&P/EGX ESGلطإل ل ذع أذب ذ ي اذب س ل  ذلأذب سشر ذذ سدشم ل ذب ذ ي اذمؼذرثلذر ب  

 محهج   البحث  1-5
بعةسدد ذب إحدددذع ددنذب ددةخ ب ذيددمذمددؼذب سددشيجذبت ددةشإ طأذمبت ددة  بجأتذشلدددذشدد ملذب إ شدددذ متكذمدددحذ
ب إحؽاذمب س بوةذب ع بل ذمب وشإل تذمب    جمذب ع سل تذمب  م   اذب س لإط ذبسؽ دؽعذب إحددتذمذ دغذمدؼذ ودمذ

شرددد ذب سرددد إذ سددددشم ل ذلح لدددمذمل لدددلػذب إحدددؽاذب دددد ب  ذب ةدددأذلش م ددد)ذمددد إذب ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  س
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ب ذدد ي اذب  ؽلدد ئذبسدددشم ل لي ذب إل لدد تذمباوةس علدد تذمشؽيسدد ذب ذدد ي اذمددؼذرددثلذبالردد بذعددؼذمس   دد اذ
بت دددة بم ذمب دددةشإ هذلددد مضذب إحددددتذ دددػذشددد ملذلدددأذم ش ددد ذل  لددد ذب  لددد  ذب    ب ددد ذب ةطإل لددد ذع دددأذعلشددد ذمدددؼذ

ذ.S&P/EGX ESG Indexب ذ ي اذب س ل  ذب  سشر ذب سر إذ سدشم ل ذب ذ ي اذ

 نظاق و:جود البحث  1-6
)سلد ذمدؼذب ذد ي اذغلد ذب س  لد ذش مرذب إحدذىؽذل يل ذىلبذب إحدذع نذعلش ذشاذنط  ذمذفع ذمؼذ ىػذذذذ

-2019مب ةدأذوةدؽل ذ يد ذ ل ند اذردثلذب لةد  ذب ) م د ذيذS&P/EGX ESG Indexب س  ود ذلدأذب سشرد ذ
لددد ذب سحةسدددمذمدددؼذبار بوددد اذب ج وددد  ذ مذعس لددد اذملجشددد ذب ةحذت ذ زدددس نذلدطلددد ذمددددةس  ذ  إل نددد ا2023

ب ذددط .ذيسدد ذلددػذب ددةإع رذب ذدد ي اذب ةددأذرزددع)ذ ذددط ذ مذبندد م  ذ مذب ددةحؽبذذرددثلذلةدد  ذب إحدددذ ةجشدد ذ
لش قز اذب إل ن ا.ذملذسمذب علش ذنسد ذ ذمدؼذقط عد اذمخة لد ذ ةدؽلل ذلح لدمذرد ممذ  إحددتذيسد ذلدػذب دةإع رذ

قطدددد عذب خدددد م اذب س  لدددد ذغلدددد ذب سردددد لل وذنعدددد بكذارددددةثهذطإلعدددد ذب سش ددددد اذب س  لدددد ذوب إشددددؽدذمردددد ي اذ
ممج تاذعسمذىلهذب ذ ي اتذممؼذ ػذبرةثهذب سةط إ اذب   نؽنل ذمب ةشعلسل ذب ةأذلخزةذ ي .ذعثم ذع أذ
ب ةإع رذب ذ ي اذب ةأذلع ضذقؽبجسي ذب س  ل ذبعس د ذغلد ذمح لد .ذيسد ذ يد ذب إحددذع دأذلشد ملذبعدةذ نسد هذ

ذ.ذرمنذغل ى مىأ:ذب س )ل ذب وشإل تذمل ي ذب س )ل ذىل مذب س )ل ذ

 خظ  البحث 1-7
 قددد  تذشلدددذوةشدد ملذب  دددػذب ملذباطدد  ذذ ددة لددأذ ددإلمذلح لددقذ ىدد بهذب إحدددذلددمنذب إحدددذم دددػذا ددأذ

ب ع  ذ  إحدذب د  قذل  فسي تذم ةش ملذب  دػذب ث نأذم ىل ذمس   د اذبت دة بم تذم عد ضذب  ددػذب ث  ددذ نسد هذ
ىل ددمذب س )لدد تذم ةشدد ملذب  دددػذب  ببددةذب   ب دد اذب ددد ب  ذمبرددة   ذب لدد مضتذم ةشدد ملذب  دددػذب خدد مسذب   ب دد ذ

ذ ملذب  دػذب د رسذنة ججذب إحدذملؽصل لوذممج تاذب إحدذب س ة ش .ب ةطإل ل تذم رل بكذوةش

 Environmental, Social, and Governanceماه   ممارسات الاسيجام   -2
(ESG)ذ 

مل  كذ شع   ذ صح طذب سر  حذ ػذفع ذمؼذب س إؽلذ نذوةػذل للػذ ربئذب ذ ي اذمؼذب سشعؽ ذب سد  أذل دطتذ
ؼذمشعدؽ ذرد ممذبعةسد ربكذع دأذب ج ند ذب سد  أذمب ج ند ذغلد ذب سد  أذر صد ذ مذفجد ذ نذودةػذل لدلػذب ذد ي ذمد

ل ددغذب ذدد ي اذب ةددأذلةسلدد ذب نلردد لذب س )لدد ذعددؼذبارب  تذمذ ددغذ ةجشدد ذب ةزدد  طذلددأذب سردد  حذ ددلؼذبارب  ذ
مب سثدذمب ط بهذب ر إذذباذب ر  ذب  ذ ي .ذمىؽذم ذرلةذب إؽ ص ذب سر   ذب  ةع منذمدةذيدمذمدؼذم يد ذ

 S&P/EGX ؼذب سرد إتذممش ددد ذ دة ن  رذأند ذ ددؽ فذ إشد ئذب سشردد ذب سرد إذ سددشم ل ذب ذدد ي اذب سد و ذ
ESG Indexمب ددلإذويددةػذ ة لددلػذمس   دد اذبت ددة بم ذ  ذدد ي اذب س  ودد ذلددأذمشردد ذذ2010لددأذمدد  سذذ

تذ شدد ئذع ددأذمجسؽعدد ذمددؼذب سعدد ول ذب إل لدد ذمباوةس علدد ذمشؽيسدد ذب ذدد ي اتذEXG 100ب إؽ صدد ذب سردد   ذ
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مليدؽ ذمذ ذر ي .ذم ؽهذوةشد ملذب إ شددذلدأذىدلبذب جد ئذمليدؽ ذب ةشسلد ذب سددة بم تذ30ترةل  ذ لزمذيذمذ غ
تذESGمس    اذبت ة بم تذمب سش لةذمب سعؽق اذب ةأذلش  ذع دأذمد إذلإشدأذب ذد ي اذ سس   د اذبت دة بم ذ

تذمب شع  ددد اذب ةدددأذللدددد ذبالرددد بذعدددؼذESGم  ددد  ل ذوسدددةذب إل نددد اذب خ صددد ذب الرددد بذعدددؼذمس   ددد اذ
ذتذمذ غذع أذب شحؽذب ة  أ:ESGمس    اذ

 محهؾم اليحم   المديجام   2-1
لدد ذلليد تذعسد ذب  ضذمتذفاذ   ذر قذاللهذ إح نوذملع  أذباندد نذموع دوذر للةدوذلدأذب  ضتذم مد هذ نذفاذ

كسد ذ مدد هذبعد  ذبا دد بهذلدأذب ددةخ ب ذب سدؽب رذب طإلعلدد ذمددؼذ ودمذب حلدد  ذع دأذش ددؽ ذب ولد لذب   رمدد .ذممددؼذ
تذمب ددلإذع لةددوذب  جشدد ذب  م لدد ذ  إل دد ذSustainable Developmentىشدد ذظيدد ذمليددؽ ذب ةشسلدد ذب سدددة بم ذ

  دد ذرمنذب سددد سذب دد   ذب ولدد لذ ذع ددأذ ندوذ"ب ةشسلدد ذب ةددأذل إددأذبشةل ود اذب حWCED, 1987مب ةشسلد ذي
ذ .2018ب   رم ذع أذل إل ذبشةل و لي ذيب حدؼتذ

مقدد ذ دد  ذمليددؽ ذب ةشسلدد ذب سدددة بم ذلحدد)ذمدددسأذب سدددشم ل ذباوةس علدد ذ  ذدد ي اذلددأذعذدد  شل اذب  دد نذ
 تذمقدددد ذبلدددددػذلع  لددددوذبدددد  دسؽضذمددددةذمدددد م ذب ؽقدددد).ذاتذ نذب يدددد هذب عدددد  ذمددددؼذSmith, 2011ب س  ددددأذي

وةس علد ذ  ذد ي اذىدؽذ نذلةحسدمذب ذد ي اذب سددشم ل ذباوةس علد ذطؽبعلد كذمدؼذ ودمذ شد ئذعد  ػذب سدشم ل ذبا
 .ذيسدد ذبلدددػذ ددإ ذبنخدد بهذب ذدد ي اذلددأذب سدددشم ل ذباوةس علدد ذ  ذدد ي اذDavid, 1973 كثدد ذب ددة بم ذي

يدددد ذبدددد  دسؽضذ فزدددد ك.ذم دددد ىذب ددددإعةذ نذذ ددددغذفعددددؽرذا ددددنذب   دددد ر ذب سحةس دددد ذلددددأذب  بدددد بذب ةددددأذقدددد ذلشذدددد ذعش
ذ .ذFriedman, 1970ي

مقد ذ د  اذب ةشسلد ذب سددة بم ذ مذب سدددشم ل ذباوةس علد ذ  ذد ي اذل)ةدد ذ ىسلدد ذ كإد ذمشدلذب فمد ذب س  لدد ذ
تذنع بكذا أذب ح ود ذا دأذمدد ىس ذب د ملذب سخة لد ذ ةجد مفذىدلهذب فمد ذب ةدأذ  د اذع دأذب عد  ػذ2008ب ع  سل ذ

 ذ  ذ ي ا.ذمب  ذباع ذشؽيس ذب ذد ي اذب   ه.ذشلدذلزسش)ذب سدشم ل ذباوةس عل ذب  ز ف ذب إل ل ذمباوةس عل
ذمدددؼذب سددددشم ل ذباوةس علددد ذف ةدددد ذ ىسلةدددوذبددددإ ذمددد ذلع  ددد)ذ دددوذمععدددػذب ذددد ي اذ مب دددلإذ دددػذف دددؼذوددد ئك

ذ ذDoshi et al.,2024تذ2025مب سش د اذب س  ل ذمؼذرد ج ذم  ل ذيق  ػتذ

 ع  سلد تذملعدد ضذعددؼذ دعفذ  دؽب ذب سدد لذبذ2008قد ذيذدل)ذ شدد باذب فمد ذب س  لد ذب ع  سلدد ذلدأذعد  ذ
بتقةر رذب  ؽمأذ ر م اذي نذ ي ذب  د ذب دد إأذع دأذب شسدؽذبتقةرد رإتذمب ةدأذ د م ى ذ ظيد اذ ىسلد ذقلد  ذ
ب ذ ي اذب س ل  ذمب سؽ د اذب س  ل ذ  مجذمس    اذبت ة بم ذلأذرطدطذ عس  يد تذمر ب د اذب ةح لدمذب سد  أذ

علدد تذشلددددذوة لدد ذع دددأذالردد بذب ذددد ي اذعدددؼذمددؼذ ودددمذلح لددقذ ىددد بهذب ةشسلدد ذب سددددة بم ذع ددأذب سددد إذب إ
مددشحذب سدددةثس  ؼذيلللدد ذبارب  ذ ددلؼذب سخدد ط ذمب لدد  ذب سة شدد ذ ةح لددقذمإدد  ذب ذددل لل ذلددأذذESGمس   دد اذ

ذ .ذذذAbu Hussain et al. 2025تذ2019  ؽب ذب س لذيب إؽ ص ذب سر   تذ
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عدؼذأ د  ذذبالرد ب" ذب ةشسلد ذب سددة بم ذب نيد ذ2009ي Adams and Whelan ع لد)ذر ب د مقد ذ
ب نذددط ذمب ربئذب ددلإذل ددؽ ذبددوذب ذدد ي اذمددؼذ ث دد ذ بعدد رتذمىددأ:ذب إاعدد ذبتقةردد رإتذمب إاعدد ذب إل ددأتذمب إاعدد ذ

 باوةس عأ".

 ذب دة بم ذب ذد ي اذع دأذ نيد ذ"ا دة بللجل ذ عسد لذلددعأذ2010م رد منذيذ Artiachمقد ذع لد)ذر ب د  
 ةددددؽبفنذ ددددلؼذبشةل ودددد اذ صددددح طذب سردددد  حذب حدددد  للؼذت ددددةخ ب ذ لزددددمذمس   دددد اذب عسدددد لتذبسدددد ذفح ددددقذب

مب سحةس ددددلؼ".ذمبشدددد ئذع ددددأذذ ددددغذلددددمنذ ربئذب ددددة بم ذب ذدددد ي اذفا ددددلػذا ددددأذ إذمدددد إذلدددد مجذب ذدددد ي اذب عؽبمددددمذ
 بتقةر رف تذمب إل ل تذمباوةس عل ذربرمذعس ل لي تذمب  ة  أذل  ل ى ذع أذب ذ ي ذمب سجةسة.

 ي اذب نيد ذ"بت دةثس  باذب س رفد ذمب إذد   ذب ةدأذلخرردي ذ ذب دة بم ذب ذد2019ر ب د ذردعإ نذيمع ل)ذ
ب ذ ي اذ ةع   ذ ربجي ذبتقةر رإتذمب إل أتذمباوةس عأذبس ذفخ  ذ صح طذب سر  حذب سخة لدلؼتذم   دمذمدؼذ

نذددط ذب ذدد ي ذع ددأذب إل دد ذمب سجةسددةذب سحددلطتذرمنذب ددةش بهذب سددؽب رذ بر دد  ذب ددد إل ذب ش لجدد ذعددؼذعس لدد اذمذ
 ذو بعدددأذبشةل ودددد اذممةط إددد اذب جلددددمذب حددد  أذرمنذب سددددد سذبسةط إددد اذمبشةل ودددد اذب ولدددد لذب سة شددد تذمبسدددد

 ب   رم .

 ذب ةشسلدد ذب سدددة بم ذع دأذ نيدد ذ"مدد إذقد   ذب ذدد ي ذع ددأذبت ددةس ب   تذ2020كسد ذع لدد)ذر ب دد ذرغلد إذي
 تذمدةذب ردلذلدأذملح لقذقلس ذمز ل ذعؼذط  قذم     ذبشةل و ليد ذمدؼذب سدؽب رذرمنذب دةشل رذمؽب رىد ذب سة شد

بعدد رتذ بتعةإدد  ذبشةل ودد اذب ولدد لذب   رمدد تذمبالردد بذعددؼذأ دد  ذ نذددطةي ذمب ربئذب ددلإذل ددؽ ذبددوذمددؼذ ث دد ذ
مىأ:ذب إاع ذبتقةر رإتذمب إاع ذب إل أتذمب إاعد ذباوةسد عأ".ذم ةلدقذب إ شددذمدةذىدلبذب ةع  دفذشلددذ ندوذ كثد ذ

ذ.ة بم ب ةع  ل اذب د ب  ذرسؽتكذ جؽبن ذب ةشسل ذب سد

 محهؾم ممارسات الاسيجام   2-2
ذمس   دددد اذبت ددددة بم ذ ذ سليددددؽ ذبتقةردددد رذب رزدددد تذمب سدددددشم ل ذباوةس علدددد ذذESGلاعدددد ر بمةدددد بربكذمإ دددد بئك

شلددددددددذرددددددد عذب دددددددةخ ب ذمددددددددسأذذت  لددددددد سذمددددددددةؽىذب ةشسلددددددد ذب سددددددددة بم ذ  ذددددددد ي اتذمبت دددددددةثس  ذب سددددددددشمل
Environmental, Social, and Governance (ESG)ددلؼذب سدددةثس  ؼذ ةردد   ذا ددأذمس   دد اذذ 

بت ددددة بم تذمىشدددد دذلدددددسل اذمخةردددد  ذ  ةعإلدددد ذعددددؼذبت ددددة بم ذمشيدددد تذب ددددة بم ذب عسدددد لتذمدددددشم ل ذقطدددد عذ
وةسددددد عأتذمب سددددددشم ل ذباوةس علددددد ذ  ذددددد ي اتذب عسددددد لتذمب  لسددددد ذب سذدددددة ي تذمب ربئذب سددددددة ب تذمب ربئذبا

ذ .2019مب سح  إ ذب خز بئذيب إؽ ص ذب سر   تذ

يس برهذ  سددشم ل ذباوةس علد تذم ذدسمذب جؽبند ذب ؽصدلل ذذESGمغ  إ كذم ذفادةخ  ذمرط حذمس    اذ
مب سعل    ذ  سدشم ل ذباوةس عل .ذملاع هذب سدشم ل ذباوةس عل ذب ني ذ" رلذب ذ ي ذلدأذبعةإ  ىد ذلح لدقذلؽبجد ذ

ب شددؽبشأذباوةس علدد ذمب إل لدد ذلددأذ نذددط ذاوةس علدد ذممدددشم لةي ذعشيدد تذا ددأذو ندد ذب  بدد بذب ة  ل فدد تذمرمددجذ
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ب ذ ي اذب سعة ر ذبرؽ  ذلطؽعل تذملةج مفذب سدشم ل ذباوةس عل ذب سةط إ اذبتقةر رف تذمب لشلد تذمب   نؽنلد ذ
ذ .Doshi et al., 2024تذ2025مليةػذب   لس ذب ح ل ل ذب ةأذل  مي ذب ذ ي ذ صح طذب سر  حذيق  ػتذ

ع دأذ نيد ذ"ىدأذمجسؽعد ذذ ESGبت دة بم مس   د اذ ذ2023يذذرد منذم ذSugiartoع لد)ذر ب د ذمقد ذ
مددددؼذب سلدددد ىلػذب خ صدددد ذب  سعدددد ول ذب ةذدددددل ل ذ  ذدددد ي اتذملة)ددددؽنذمددددؼذ ث دددد ذ بعدددد رذ جلدددددل تذمىددددأ:ذب إل لدددد تذ

ذمباوةس عل تذمشؽيس ذب ذ ي ا.ذ

ب رلدد  تذذلددأذب ع ددؽرSustainability reporting (SR)   دد ذفبرذبتىةسدد  ذبمعدد برذل   دد ذبت ددة بم ذ
مب ددلإذنذدد ذيشةلجدد ذ ةطددؽ ذل   دد ذب سدددشم ل ذباوةس علدد ذ  ذدد ي ا.ذممل دد كذ  سإدد ر  ذب ع  سلدد ذاعدد برذب ة دد    ذ

Global Reporting Initiative (GRI)لدػذلع  دفذل د    ذبت دة بم ذب نيد ذ"ل د    ذلالردحذب ذد ي اذمدؼذذ
ربئذباوةسددد عأذمب إل دددأتذمذ دددغذلدددأذصدددؽ  ذرث يددد ذعدددؼذب سع ؽمددد اذب سةع  ددد ذبددد  ربئذبتقةرددد رإذبج نددد ذب 

مشلر  ذ مذلأذل     ى ذب دشؽ  تذمذ غذ  ةعإل ذعؼذر و ذمدشم لةي ذلج هذب إل  ذمب سجةسةذب سحلطتذم ةحددلؼذ
 .ذيسدد ذع لةيدد ذر ب دد ذ مزدد نذGurvitsh and Sidorova, 2012صددح طذب سردد  ح"ذي  ددسعةي ذ مدد  ذ

ؼذمع ؽمدد اذيسلدد تذممصددلل ذم  لدد ذمغلدد ذم  لدد ذ يدد هذلؽصددلمذ ذب نيدد ذ"ل دد    ذوددةػذبالردد بذلليدد ذعدد2019ي
صح طذب سر  ح".ذيس ذ ر  ذب د  لمذب سرد إذ حؽيسد ذب ذد ي اذبتصد ب ذب ث  ددذ ل غذب سع ؽم اذ لط بهذ

ا دأذ د م  ذقلد  ذب ذد ي ذبمصد ب ذل   د ذمةدؽبفنذعدؼذبت دة بم ذوةزدسؼذمد ذق مد)ذبدوذب ذد ي ذذ 2016 ددش ذ
ذتتقةردد رف تذمب إل لدد تذمباوةس علدد تذم عدد ضذىددلبذب ة   دد ذقددلػذممإدد رئذب ذدد ي مددؼذبنجدد فباذلددأذب سجدد تاذب

ذم ؽ حذب عثق ذ لؼذا ة بللجلةي ذمب ة بم لي ذلج هذب سجةسةذب لإذلعسمذللو.

  ESGالمحافع والمعؾقات اليي تؤثخ علي مجي تبحي الذخكات لممارسات الاسيجام   2-3
تذESGفس دؼذلشد ملذ ىددػذب سشد لةذمب سعؽقدد اذب ةدأذلددش  ذع دأذمدد إذلإشدأذب ذدد ي اذ سس   د اذبت ددة بم ذ

ذمذ غذع أذب شحؽذب ة  أ:

 -ESGالمحافع الميختب  علي تبحي الذخكات لممارسات الاسيجام   2-3-1
 ولد ذمجسؽعد ذمدؼذب سشد لةذب  بر لد ذمب خ ذESGوة ل ذع أذالر بذب ذ ي اذعدؼذمس   د اذبت دة بم ذ

  ذد ي تذ ددؽبئذمددؼذمويدد ذنعدد ذماعدد ذب ة د    ذيارب  ذب ذدد ي  تذبمذب سدددةخ  ذي صددح طذب سردد  ح ذم ددؽهذوددةػذ
ذ :ذGRI, 2002تذ2020لش ملذىلهذب سش لةذع أذب شحؽذب ة  أذيرغل إتذ

ذ

ذ

ذ
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   :تيمثل في الآتي -المحافع الجاخل  : 2-3-1-1
  ومذل  فػذمشةج اذمر م اذ كث ذب ة بم .ذلطؽ  ذ ؤ  ذمإ ة بللجل ذب ذ ي ذب خ ص ذب ت ة بم ذمؼ -

لحدلؼذنعػذبارب  ذمب عس ل اذب  بر ل ذملح و ذب ى بهذمؼذرثلذب ةع هذع أذمش طقذب زعفذمب عسمذ -
ع دددددأذلحددددددلشي تذملع  ددددد ذمشددددد طقذب  دددددؽ تذمب ردددددلذلدددددأذبتعةإددددد  ذارب  ذب سخددددد ط ذب إل لددددد ذمباوةس علددددد ذ

 مبتقةر رف .

 مؼذرثلذف  ر ذمتئذب ع م لؼتذمولطذع م لؼذو رذذمإذرإ  ذول  .ف  ر ذار بدذملحلل ذب ع م لؼذ -

 تيمثل في الآتي: -المحافع الخارج  : 3-1-2 -2
 لحدلؼذ سع ذب ذ ي .ذ -

ولطذ ؤمسذب مؽبلذ ؽبئذعش ذبلخ ذذب   ب باذبت ةثس    ذمؼذقإمذب سدةثس  ؼذب سحةس دلؼذ مذمدؼذردثلذ -
مغل ىدد ذمددؼذب جيدد اتذمذ ددغذنةلجدد ذلخلددلةذلجددؽ ذعدد  ذلس  ددمذبلخدد ذذب  دد ب باذبتجةس نلدد ذمددؼذقإددمذب إشددؽدذ

ب سع ؽمددد اذ دددلؼذبارب  ذمب طددد بهذ صدددح طذب سرددد ح تذممددد ذوة لددد ذع ليددد ذمدددؼذشس فددد ذب سددددةثس  ؼذمدددؼذ
 ب سس    اذغل ذب   نؽنل .

لخلددلةذل) لدد ذ  سذب سدد لذمددؼذرددثلذلحدددلؼذمدد إذمردد بقل ذب ة دد    ذب س  لدد تذممددؼذ ددػذلحدددلؼذيلدد ئ ذ -
  رذب سة ش .ذلخرلحذب سؽب

 ESGالق ؾد اليي تؤثخ علي تبحي الذخكات لممارسات الاسيجام   2-3-2
لؽبووذارب باذب ذ ي اذبعةذب  لؽرذعش ذبلخ ذذق ب ذبالر بذب سح  إأذعؼذمس    اذبت ة بم تذممؼذ

ذ :2025تذ  و تذAkhtaruddin, 2005 ىػذىلهذب  لؽرذم ذو أذي

  سع ؽم اذعإ  كذع أذب ذ ي اذصدل  ذب حجػ.شجػذب ذ ي :ذلسثمذل) ل ذاع برذمع ضذب -

ب خددؽهذمددؼذ رذلعددمذب سدددةثس  ؼذمب طدد بهذ صددح طذب سردد  حذمر صدد ذب دد بجشلؼتذلعشدد ذبالردد بذعدددؼذ -
مخ ط ذبتجةس نذ مذب دلؽ  ذ مذ  ع  ذب ر هذشةأذ ؽذي ن)ذلأذب ح مرذبرمشد ذلدأذ شد ذب سرد  هذقد ذ

مددؽب يػذمددؼذىددلهذب سردد  هتذمىددؽذمدد ذ عسددثئذ دددح ذوة لدد ذع لددوذا دد   ذب   ددقذمب خددؽهذ ددلؼذب سددؽرعلؼذمب 
 وشرإذ  م هذا أذش ماذب ط بب اذلأذب جي فذب سر لأ.

ب خدددؽهذمدددؼذ رذلعدددمذب سش لددددلؼذنةلجددد ذبلخددد ذىػذ  ةددد  ل ذب سزددد ر ذ خطدددطذب ذددد ي ذب سددددة إ ل ذب ةدددأذلدددػذ -
 .ESGبالر بذعشي ذ سؼذمع ؽم اذ
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سذب سددد لتذممددد إذلشدددؽعذب رمباذب س  لددد ذ  دددؽ ذ ذلدددش  ذب إل ددد ذب ةدددأذل ددد  ذلليددد ذب سع ؽمددد اتذممددد إذيلددد ئ ذ -
ب سة بم ددد ذلدددأذ دددؽ ذب سددد لذع دددأذيسلددد ذمنؽعلددد ذب سع ؽمددد اتذمرددد مهذب  لددد ذمب ةددد بملذلدددأذ دددؽ ذب م ب ذ
ب س  لدد تذلعشددد م ذوةددددةذنذددد هذ دددؽ ذب سددد لذم ةدددؽل ذب ددةثس  ذ وشإدددأذي سددد ذلط ددد ذذ دددغذم  ددد بكذمدددؼذمددددةؽإذ

 بالر ب.ذ

ذ ة بم ذلأذب  ؽب ذب ش ر  ذ قمذم   ن ذب   ؽب ذب سة  م .ف ؽنذمدةؽإذبالر بذعؼذمع ؽم اذبت -

ويخي البا:ث أنه يحبغي علي الذخك  المحاضل  با ؽ تكلحا  الإفرااح عاؽ معلؾماات الاسايجام  والعا اج 
 الحي ييختب علي عمل   الإفراح.   

  ESGأسال ب جمع الب انات الخاص  بالإفراح عؽ ممارسات )الاسيجام (   2-4
ذESGىش دذ   ؽب نذفس ؼذبتعةس رذع ليس ذلأذعس ل ذوسةذب إل ن اذب خ ص ذب الر بذعؼذمس    اذ

مىس :ذاع برذمشر باذبالر بذب  ةخ ب ذ   ؽطذلح لمذمحةؽإذل     ذبت ة بم تذ مذبتعةس رذع أذمشر باذ
ذوؽل ى ذط هذ   د.ذم س ؼذلش م يس ذع أذب شحؽذب ة  أ:

 ي أسلؾب تحل ل المحيؾ  2-4-1
ب  دددةخ ب ذ  ددد ؽطذذESG ذب لددد سذمس   ددد اذ2020ق مددد)ذبعدددةذب   ب ددد اذب دددد ب  ذمثدددمذر ب ددد ذ ذي

مب ددلإذفسثددمذذSR2لح لددمذمحةددؽإذل دد    ذبت ددة بم ذعددؼذط  ددقذب ددةخ ب ذم ل  دد ن:ذب ملذم لدد سذبت ددة بم ذ
 ذاذبذ دػذللردحتذ0 ذاذبذ لرح)ذعؼذب إش تذمب د قػذي1بمعط ئذب ذ ي ذب  قػذيذESGبالر بذعؼذمس    اذ

تذعدؼذط  دقذب دةخ ب ذESGمب لإذفسثمذوؽر ذبالر بذعؼذمس    اذذSR3 لشس ذب ث نأذم ل سذبت ة بم ذ
 تذمإذبذ لردح)ذبردؽ  ذتذلةس ردأذمدةذ0 .ذلمذبذ ػذللرحذب ذ ي ذعؼذب إش ذلاعطدأذي4:ذذ0مشر ذرس  أذي

 تذمإذبذ لرددح)ذبرددؽ  ذلةس رددأذ1لاعطددأذب دد قػذيذGRI- G4ب سإدد ر  ذب ع  سلدد ذاعدد برذب ة دد    ذمةط إدد اذ
 تذمإذبذ لردح)ذبردؽ  ذمط ب د ذلس مد كذمدةذمةط إد اذ2لاعطدأذب د قػذيذGRI- G4و جل كذمةذمةط إد اذمإد ر  ذ

ذGRI- G4 تذمإذبذ لردح)ذبردؽ  ذمط ب د ذلس مد كذمدةذمةط إد اذمإد ر  ذ3لاعطدأذب د قػذيذGRI- G4مإ ر  ذ
ذ .4مةذموؽرذ ر  لذم  ؽ ذ ل نل ذمو بملذ سإ ر باذب سذ مع اذب ةأذلإشةي ذب ذ ي ذلاعطأذب  قػذي

 ذمةدلدد ذمىسددأذف رددلذ2024لددأذشددلؼذب ددةخ م)ذبعددةذب   ب دد اذب ددد ب  ذمثددمذر ب دد ذب ذددغذم ردد منذي
عددد  ذذ ذلددأذش  ددد 0تذم  ردددلذيESG ذلدددأذش  دد ذالرددد بذب ذدد ي ذعدددؼذ إذمددؼذمشرددد باذمس   دد اذ1ب  لسدد ذي

بالرددد بتذ دددػذقددددس ذعددد رذ شدددؽرذمشرددد باذبت دددة بم ذب ةدددأذلدددػذبالرددد بذعشيددد ذع دددأذاوسددد  أذعددد رذمشرددد باذ
بت ة بم ذب ةأذ ع اذ يلبذب د ض.ذمق م)ذ إش ئذمشر ذف لسذيسل كذندإ ذ شؽرذبت ة بم ذب سلرحذعشي ذلع ل كذ

ذمؼذقإمذيمذر ي .ذ
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 ذ  د ؽطذب سددحذعدؼذط  دقذ2017 لػذم شسد ذي لشس ذب ةخ م اذر ب  اذ  ب  ذ ر إذمثمذر ب  ذعإ ب ح
ذقؽبجػذبت ة ر ئذ جسةذب إل ن اذب س لإط ذب بع رذبت ة بم ذب تعةس رذع أذم ل سذ ل  اذب خس  أ.ذ

 ذب لددد سذمس   دددد اذبت دددة بم ذ شدددددإ ذ2023يذChakrabartiكسددد ذق مدددد)ذر ب ددد اذ ردددد إذمثدددمذر ب دددد ذ
ذ  ذا أذب سإلع ا.اوس  أذنل  اذب سدشم ل ذباوةس عل ذ  ذ ي اذب دشؽذ

 الاعيماد علي مؤشخات يؾفخها طخف ثالث )قؾاعج الب انات أو الأسؾاق المال  ( 2-4-2
للسدد ذفخددحذبتعةسدد رذع ددأذمشردد باذوؽل ىدد ذطدد هذ   دددذمددؼذرددثلذبتعةسدد رذع ددأذقؽبعدد ذب إل ندد اتذل دد ذ

 تذ2021 تذمعإد ب ح لػذم رد منذي2020يذNg and Rezaee ق م)ذبعةذب   ب  اذب دد ب  ذمثدمذر ب د ذ
ذMSCI-KLD ESGب  دددةخ ب ذب إشدددؽرذب س  وددد ذلدددأذق عددد  ذ ل نددد اذذESGب لددد سذمس   ددد اذبت دددة بم ذ

ذلأذ إع ذمج تاذ ث ة بم .ذ ش ذ 80ع رذيب م   ل تذب  ةخ ب ذ

 ذب لدددد سذبالردددد بذب إل ددددأذ2024م ردددد منذيذWei لشسدددد ذق مدددد)ذبعددددةذب   ب دددد اذب ددددد ب  ذمثددددمذر ب دددد ذ
ذعذد  لدأذذESG ةلرد بذباوةسد عأ.ذم س دؼذقلد سذر ود ذذBloomberg ESGب  دةخ ب ذق عد  ذ ل ند اذ

ذ .ذذAng et al, 2022مج تاذم وح ذبذ مذمةش   ذمل  كذ   و اذ بع رذبت ة بم ذي

 ذب  دددةخ ب ذمشرددد ذربمذ2023م رددد منذيذTahaلدددأذشدددلؼذق مددد)ذبعدددةذب   ب ددد اذب دددد ب  ذمثدددمذر ب ددد ذ
ب ل سذمس    اذبت دة بم تذمب دلإذوة)دؽنذمدؼذذDow-Jones Sustainabilityة بم ذم   أذ ث وؽن ذب 

ذ ذمشر ذاوةس عأ.13 ذمشر ذ ل أتذمع رذي12 ذمشر ذبقةر رإتذمع رذي13ع رذي

 ذمشردد ذبت ددة بم ذب خدد  ذب  عدد  ذ ل ندد اذ2022م ردد منذيذAibar-Guzmánكسدد ذب ددةخ م)ذر ب دد ذ
Thomson Reuters & EIKONو ذب ة)  ذب سشةج اذب سددة بم ذلدأذيدمذرد ي ذشدد ذتذمب لإذفع سذر 

ذب  ط عذب لإذلعسمذللو.ذ

ب رددلشل ذ  لدد سذذHexun database ذق عدد  ذ ل ندد اذ2022م ردد منذيذAngمقدد ذب ددةخ م)ذر ب دد ذ
مشردد ذب سدددشم ل ذباوةس علدد ذمددؼذرددثلذرسددد ذوؽبندد تذمىددأ:ذمدددشم ل ذب سددد ىسلؼتذممدددشم ل ذب سؽظددفتذ

ذ روؼذمب عسثئتذمب سدشم ل ذب إل ل تذم رل بكذب سدشم ل ذباوةس عل .مب سدشم ل ذعؼذش ؽ ذب سؽذ

 م ذللس ذفخحذبتعةس رذع أذمشر باذوؽل ى ذط هذ   دذمؼذرثلذبتعةس رذع أذب  ؽب ذب س  ل تذل  ذ
ب  عزددؽ  ذلددأذمشردد باذب إؽ صدد تذع ددأذ ددإلمذب سثدد لذمشردد ذ ؽ صدد ذب ددطشإؽلذذESGفا دد سذ ربئذمس   دد اذ

 ذاذبذي ن)ذعزؽبكذلأذمشر ذب إؽ ص ذ س  ذع  ذمبش ذع أذ1.ذشلدذل رلذب ذ ي ذ قػذيBIST SI ة ة بم ذ
ذ .Yilmaz et al, 2022ب قمذرثلذلة  ذب علش ذي
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 تذمر ب د ذق  دػذ2024مع أذب رعل ذب سر إتذل  ذق م)ذبعةذب   ب  اذب د ب  ذمثمذر ب دةأذىدثلذي
 S&P/EGX ESGذ سددشم ل ذب ذد ي اذب سردد إذسشرد ذب عددؼذط  دقذذESG ذ ة لدلػذمس   د اذ2025ي

Indexتذمب ددلإذلددػذب حرددؽلذع لددوذمددؼذقدددػذارب  ذب سذدد مع اذب  إؽ صدد ذب سردد   .ذمىددلبذمدد ذ ددلعةس ذع لددوذ
ذب إ شدذعش ذاو بئذب   ب  ذب ةطإل ل .

فخ دحذب إ شددذ شد ئذع دأذمدد ذ دإقذا دأذلعد رذ  د  ل ذوسددةذب إل ند اذب خ صد ذب الرد بذعدؼذمس   دد اذ
ESGا ددأذ  دد ؽطذلح لددمذب سحةددؽإتذ مذقددؽبجػذبت ة ردد ئتذ مذبتعةسدد رذع ددأذمشردد باذوؽل ىدد ذتذمب ةددأذلش دددػذ

ذ ذب إل ن اذ مذب  ؽب ذب س  ل  .ط هذ   دذيقؽبع

  ESGالحغخيات اليي تحدخ الإفراح عؽ ممارسات  2-5
ل لددلػذمدد إذب ةدد ب ذب ذدد ي اذب س  ودد ذر ودد ذىدد هذىددلبذب إحدددذا ددنذليددػذ  دد ذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذ

ب  سشر ذب سر إذ سدشم ل ذب ذ ي اذب  ؽل ئذبسدشم ل لي ذب إل ل تذمباوةس عل تذمشؽيس ذب ذ ي اذمدؼذردثلذ
بعةس ربكذع أذع رذمؼذب   ب  اذب د ب  ذذمشعؽ ذنع   ذب ذ عل تذمنع   ذ صح طذب سر ح تذمنع   ذبار   

.ذشلدذل   ذيمذنع   ذ 2023 تذمر ب  ذمةؽ أذي2025م ر منذيذItan تذمر ب  ذ2025مثمذر ب  ذ  و ذي
للدددل بكذمةسلدد بكذممة ببطدد كذشددؽلذ  دد ذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذل لددلػذمدد إذب ةدد ب ذب ذدد ي اذب س  ودد ذب  سشردد ذ
ب سر إذ سدشم ل ذب ذد ي اذب  ؽلد ئذبسددشم ل لي ذب إل لد تذمباوةس علد تذمشؽيسد ذب ذد ي ا.ذيسد ذشد رذب إحددذ

ب )د لأذلدأذب   ب د اذب دد ب  تذمرد بذيلدفذفادديػذىدلبذب إحددذلدأذذبعةذب ش د هذب ةدأذ دػذودةػذر ب دةي ذب  ذد م
ذل  فػذ ؤىذو و  ذ    ب  اذب ح  ل تذمذ غذع أذب شحؽذب ة  أ:

 Legitimacy theoryنغخي  الذخع    2-5-1
للةددد ضذنع  ددد ذب ذددد عل ذ نذب ذددد ي اذفجددد ذ نذلةؽبلدددقذمدددةذيدددمذمدددؼذب ةؽقعددد اذباوةس علددد ذب رددد  ح ذ

  ذع نذب  إؽلذب ع  ذمر علةي ذلأذمس    ذ عس  يد ذربردمذب سجةسدةذب دلإذلعسدمذللدوذمب زسشل ذ  سجةسةتذ  حل
 .ذممل دد كذ يددلهذب شع  دد تذلددمنذب ذدد ي اذم  مدد ذبع دد ذاوةسدد عأذو  ميدد ذبس بعدد  ذ ددلسذل ددطذDeegan, 2017ي

 .ذم  حلد  ذBrown and Deegan, 1998ش ؽ ذب سدةثس  ؼتذم )دؼذ فزد كذب ح دؽ ذب ع مد ذبذد مذ م دةذي
ذESG ذ عل ذباوةس عل تذفج ذع دنذب ذد ي اذب ةرد هذمل د كذ   دلػذمب ةؽقعد اذب سجةسعلد تذممس   د ذع نذب

 ة  لددددمذمخدددد ط ذ رمرذب لعددددمذب ددددد إل ذ  دددددؽ .ذم س ددددؼذ نذلذددددسمذ رمرذب لعددددمذبنخلدددد ضذ  ددددع  ذب  دددديػتذ مذ
 Abdul Rahman and)بنخلدد ضذرعددػذب سدددةثس  ؼتذ مذل دد بنذ  دد ذب طدد بهذ صددح طذب سردد ح ذ

Alsayegh, 2021)ذ.ذ

ذع دأذمد ذ دإقتذ ندوذغ  إد كذمد ذلاجد إذب ذد ي اذلحددلش اذلدأذب عس لد اذب ةذددل ل ذب ةدأذ م  إذب إ شددذ شد ئك
ل ؽ ذ ي ذعش م ذواشع ذا لي ذع نذ نيد ذغلد ذمةؽبل د ذمدةذب ةؽقعد اذب سجةسعلد .ذملةزدسؼذىدلهذب ةحددلش اذعد ر كذ
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 يدد هذاعدد ر ذلذدد لمذلرددؽ باذب سدددةثس  ؼتذف دد ر ذمدددةؽإذبالردد بذب خدد  ذب  ذدد ي ذعددؼذل ددغذب ةحدددلش اتذ
ب خ صدد ذ يد .ذشلددذلعد فذب ذدد ي اذذESGم صدح طذب سرد ح ذللسد ذودد لإطذب  سع ؽمد اذب سةع  د ذبسس   د اذ

ب خ صدد ذ يدد تذمب  ةدد  أذل  لددمذمخدد ط ذلدد ىؽ ذب دددسع تذذESGردد علةي ذمددؼذرددثلذبالردد بذعددؼذمس   دد اذ
ذع دددأذذ دددغتذوةشددد ملذىدددل يددد رمباذ إشددد ئذب ذددد عل تذذESGبذب إحددددذمس   ددد اذميدددد ذ  ددد ذب سددددةثس  ؼ.ذمبشددد ئك

ذمر ص ذلأذب  ؽب ذب ش ر  ذمب ةأذلةسل ذ ةطؽ ذب زدؽهذب ةشعلسل ذمثمذب دؽ ذب سر إ.ذذذ

 Stakeholder theoryنغخي  أصحاب المرلح   2-5-2
ذلادد رطذنع  د ذ صدح طذب سرد ح ذب زددؽئذع دنذمددشم ل ذب ذد ي ذلدأذلع  دد ذب عثقد اذب  ؽ د ذمإفجد رذقلسدد 

م رد منذذKlenam .ذيسد ذ م دح)ذر ب د ذParmar et al., 2010 جسلةذب ط بهذ صدح طذب سرد ح ذي
 ذ نذب عثق ذ لؼذب ذ ي اذم صح طذب سر ح ذىأذعثق ذماع ر  تذنةلج ذب ةد  ل ذب سةإد رلذ سس   د اذ2024ي

يسدد ذو عدد ذ صددح طذب سردد ح ذرم بكذش  ددس كذلددأذلؽولددوذبارب  ذب لعر  دد ذ  ذدد ي اتذمسدد ذواشذدد ذرم  ذذب ذدد ي ا.
افج  ل ذلالل ذوسلةذب ط بهذمؼذ صح طذب سر ح تذمةذمع  ج ذبر   ذب إل ل ذمباوةس عل ذ نذط ذب عسد لذ

مددشم ل ذب ذد ي اذذبسث بد ذأ لد ذاظيد  ذESG .ذم اعةإ ذبالر بذعدؼذمس   د اذSergiy et al., 2021ي
 ذمد ذاذبذي ند)ذب ذد ي اذب ةدأذ2025م رد منذيذItan لج هذب ط بهذ صح طذب سر ح .ذمق ذلش م د)ذر ب د ذ

لذددي ذ رمرذلعددمذ ددؽقل ذذ ESG دد وي ذمذدد  ي ذ كإدد ذ لطدد بهذ صددح طذب سردد ح ذلددأذ نذددط ذمس   دد اذ
 ذمددةؽإذمدشخلةذمدؼذمذد  ي ذيب ةدل ذلأذ  ع  ذب  يػ ذبرؽ  ذ قؽىذمؼذنعل لي ذمؼذب ذ ي اذب ةدأذ د وي

ذار بدذ صح طذب سرد ح ذ مد بكذشلؽ د كذ ةح لدقذ ىد بهذب ذد ي .ذيسد ذ ندوذلد لإطذ  صح طذب سر ح .ذشلدذفاع ر
 .ذلاذد دذب ذد ي اذYu, 2022ب حؽيس ذب لع  د ذب لإ طد كذم ل د كذب  سذد  ي ذبا دة بللجل ذ صدح طذب سرد ح ذي

 ذمثددمذب سددؽظللؼتذمب عسددثئتذمب سددؽ روؼتذمب سجةسعدد اذب ةددأذ دد وي ذمس   دد اذشؽيسدد ذلع  دد ذ صددح طذب سردد ح
ب سح ل ذلأذعس ل اذصشةذب   ب .ذم ة ل ذع أذذ غذب   لذار   ذافج  ل ذا نذب دؽ تذمس ذفاعيد ذ نذب ذد ي ذ

ذEkasari andلا بعددأذب سخدد ط ذمب لدد  ذبذدد مذردد مم.ذم اعدد فذىددلبذب ددشيجذقلسدد ذ  دديػذب ذدد ي ذم ددسعةي ذي
Noegroho, 2020; Agung and Mildawati, 2023ذمبذد مذ عدػتذتذل ةرد ذب حؽيسد ذب لع  د ذ. 

  ذدد ي اذع ددنذمشددةذب ش بعدد اذب  بر لدد ذلحددد تذ ددمذلإشددأذ فزدد كذب ث دد ذ ددلؼذ صددح طذب سردد ح ذمب دددؽ تذمىددؽذ
 مدد ذبدد  هذب ىسلدد ذ ددلربئذطؽ ددمذب وددم.ذممددؼذرددثلذم بعدد  ذمردد  حذمخة ددفذ صددح طذب سردد ح تذمب  ةدد  أذ

 ,Rosario and Figueiredo)ذب إعلد بم ذعس ل ليد ذب ةج   د ذع دنذب سد ىذفس دؼذ  ذد ي اذ دس نذب دة 
ذ.(2024

ذع أذم ذ إقتذ نوذوشإدأذع أذارب  ذب ذ ي اذ نذلاذ دذب طد بهذ صدح طذب سرد ح ذ م  إذب إ شدذ ش ئك
فج  لد ذلةسثدمذلدأذلع  د ذ دسع ذب ذد ي ذمقلسةيد تذمب ش لجد ذعدؼذالأذعس ل اذصشةذب  د ب تذ سد ذ دل غذمدؼذ  د  ذ
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ح لددقذشؽيسدد ذلع  دد تذمب  دد لذاردد   ذافج  لدد ذا ددنذب دددؽ تذمسدد ذفاعيدد ذ نذب ذدد ي ذلا بعددأذب سخدد ط ذمب لدد  ذل
ذبذ مذر مم.ذ

ذSignaling theoryنغخي  الإشارة  2-5-3
لدددد ع ذلدددأذل  لدددمذعددد  ذلس  دددمذب سع ؽمددد اتذملزددد  طذذESGلذدددل ذنع  ددد ذبارددد   ذا دددنذ نذمس   ددد اذ

م رددد منذذYang .ذمقددد ذ كددد اذر ب ددد ذSuttipun, 2023ب سرددد ح ذ دددلؼذب ذددد ي اذم صدددح طذب سرددد ح ذي
 ذبدددد نذبارب  ذب ع لدددد ذ دددد وي ذام  نلدددد ذب ؽصددددؽلذا ددددنذمع ؽمدددد اذ كثدددد ذرددددسؽتكذمددددؼذ صددددح طذب سردددد ح ذ2021ي

ب خ  وللؼتذمس ذفس شيػذمؼذبلخ ذذق ب باذلش  ذبذ مذيإلد ذع دنذ ل  د اذمبلج ىد اذبت دةثس  ذلدأذب ذد ي .ذ
ا دددنذ صدددح طذب سرددد ح ذ ةذددد لمذ  ددد لذارددد  باذبلدددأذىدددلبذب ددددل  تذلسددد  سذبارب  ذب ع لددد ذرم بكذ جلددددل كذلدددأذ

ذع دأذذ دغتذلددةخ  ذب ذد ي اذب ة د    ذب ددشؽ  تذConnelly et al., 2024لردؽ بليػذمقد ب بليػذي  .ذمبشد ئك
مل ددد    ذبت دددة بم ذ ةدددؽلل ذمع ؽمددد اذمب دددح ذمرقل ددد ذمذباذصددد  تذمب  ةددد  أذل  لدددمذعددد  ذلس  دددمذب سع ؽمددد اتذ

يمردد  باذع ددنذذESGلعسددمذالردد ش اذممددؼذ ددػذ  ولدد .ذملع  دد ذب ةؽبصددمذب لعدد لذ ددلؼذبارب  ذمب طدد بهذب خ
ذ .ذFriske et al., 2023ب ة ب ذب ذ ي ذبسس    اذب عس لذب سدة بم ذمب رثقل ذي

ذع أذم ذ إقتذ نوذوةؽبل ذ  إذبارب  ذب ع ل ذب  ذ ي ذام  نل ذب ؽصدؽلذا دأذب سع ؽمد اذ م  إذب إ شدذ ش ئك
مدد ذفاعدد هذبسذدد   ذعدد  ذلس  ددمذب سع ؽمدد اتذمب  ةدد  أذذبرددؽ  ذ لزددمذمددؼذ صددح طذب سردد ح ذب ردد  ؼتذمىددؽ

لسدد  سذبارب  ذب ع لدد ذرم بكذ جلدددل كذلددأذا  دد لذاردد  باذا ددنذ صددح طذب سردد ح ذ ةذدد لمذلرددؽ بليػذمقدد ب بليػ.ذ
م سع  جدد ذمذددد   ذعدد  ذلس  دددمذب سع ؽمدد اذوشإددددأذع ددأذارب  ذل دددغذب ذدد ي اذ نذل دددؽ ذ   دد ر ذمددددةؽإذب ذدددل لل ذ

)ذأ لدد ذىل ددمذ.ذمب  ةدد  أتذفا ددلػذىددلبذب إحدددذمدد ذاذبذي نددESGذدد ي اذعددؼذمس   دد اذمب سةسثددمذلددأذالردد بذب 
ب س )لدد ذيب وشإلدد ذمل يدد ذب س )لدد  ذل  ددمذبردد  اذا ددأذب سدددةثس  ؼذمب طدد بهذ صددح طذب سردد ح ذمل رىدد ذبدد نذ
لددؽبل ذمثددمذىددلهذب نسدد هذمددؼذىل ددمذب س )لدد ذفعدد فذمددؼذب دد م ذب  قدد  أذع ددأذلردد ل اذبارب  تذم   ددمذمددؼذعدد  ذ

ذ.ذESGلس  مذب سع ؽم اذعؼذط  قذف  ر ذمدةؽإذموؽر ذبالر بذعؼذمس    اذبت ة بم ذ

 أنماط ه كل الملك   -3
 ذفاعدد ذىل ددمذب س )لدد ذب سةدلدد ذب ةشعلسددأذب    ددأذب ددلإذوددش  ذع ددأذمدددةؽإذ2011مل دد كذ   ب دد ذعلللددأذي

 ذفاعإدد ذىل ددمذ2012يذBonnaمل دد كذ   ب دد ذمذذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذ ربئذيمس   دد ا ذب ددة بم ذب ذدد ي .
 إذندددإ ذب  دديػذب ةددأذذ-ب س )لدد ذعددؼذب شددد ذب س ؽ دد ذمددؼذب  دديػذب سس ؽيدد ذمددؼذقإددمذب سددد ىسلؼذلددأذب ذدد ي 

 ذا أذ2021فسة )ي ذيمذمد ىػذلأذب ذ ي ذا أذاوس  أذع رذ  يػذب ذ ي ذي م.ذ لشس ذ ر  اذر ب  ذب   بفذي
ذ ي تذمشجػذمسة ) ليػ.ذ نذىل مذب س )ل ذفاعإ ذعؼذمؼذىػذ صح طذب حقذلأذب ذ
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ممؼذىش ذوةزدحذ ىسلد ذ نسد هذىل دمذب س )لد ذيه لد ذى مد ذ حؽيسد ذب ذد ي اذمب حد ذمدؼذب دد ؽدذبتنةيد فإذ
ذ :Tusiime et al., 2011 ةرب  .ذم )ؼذذ غذوةؽقفذع أذع م لؼذ    للؼتذمىس ذي

 ر و ذل ي ذب س )ل ذيل ي ذم )ل ذم   مذلذة)ذم )ل  . -

 مخة ط  .ذ–م ذ ؽذع م ذلسة )ي ذب حذ–طإلع ذب س )ل ذير ص ذ -

كس ذلةع رذ نس هذىل مذب س )ل ذمل  كذ سجسؽع ذمدؼذب سعد ول تذ دؽبئذمدؼذشلددذىؽ د ذم )لد ذب  ديػذ مذمدؼذ
 ذم س ددؼذ2025تذق  ددػتذ2025تذ دد و تذ2019تذب حشدد مإتذ2011شلدددذل يدد ذب س )لدد ذ مذلذددةةي ذيعلللددأتذ

ذلش ملذىلهذب نس هذع أذب شحؽذب ة  أ:

 ه كل الملك   مؽ : ث هؾي  ملك   الأسهؼأنماط  3-1
فس ؼذلرشلفذ نس هذىل مذب س )ل ذمؼذشلدذىؽ  ذم )ل ذب  يػذا أذم )ل ذ وشإل تذم/ مذم )لد ذع ج لد تذ

ذ .ذم س ؼذلش ملذىلهذب نس هذع أذب شحؽذب ة  أ:2019م/ مذم )ل ذارب   تذم/ مذم )ل ذمش دل ذيب حش مإتذ

   Foreign-Ownershipه كل الملك   الأجحب    3-1-1
لعشأذبمةثدذب سدةثس  ؼذب و ن ذ دؽبئذ لد برذ مذمش دد اذ جد ئذمدؼذ  ديػذب ذد ي .ذم دةػذقلد سذب س )لد ذ
ب وشإلدد ذب  ددةخ ب ذندددإ ذ  دديػذب سدددةثس  ؼذب و ندد ذب لدد برذا ددأذاوسدد  أذب  دديػذ مذندددإ ذ  دديػذب سدددةثس  ؼذ

ذذ .2025ب سش دلؼذب و ن ذا أذاوس  أذب  يػذيق  ػتذ

    Family-Ownershipه كل الملك   العا ل    3-1-2
فٌ ردد ذب  س )لدد ذب ع ج لدد ذبمددةثدذمجسؽعدد ذمددؼذب  دديػذمددؼذقإددمذ لدد برذب  دد  ذب ؽبشدد  تذبحلدددذف ؽنددؽبذمددؼذ

عزدد ئذب ع ج دد ذب سش ددد ذ يددلهذ ذمش دددأذب ذدد ي اذب ع ج لدد ذب  جلدددلؼذب ةددأذف ددؽنذمدد و ى ذب ةشللددلإذعزددؽذمددؼذ
ب ع ج ل ذب  ةخ ب ذندإ ذب  يػذب سس ؽي ذ لردخ  ذب دلوؼذلد بطيػذعثقد ذع ج لد ذذب ذ ي تذم ةػذقل سذب س )ل 

ا ددأذاوسدد  أذب  دديػ.ذمقدد ذل دد سذ شدددإ ذ عزدد ئذمج ددسذبارب  ذمددؼذنلددسذب ع ج دد ذا ددأذاوسدد  أذعدد رذ عزدد ئذ
ذ .2020مج سذبارب  ذيب شج  تذ

    Managerial Ownershipه كل الملك   الإداري   3-1-3
رب  ذ جددد ئذمدددؼذ  ددديػذب ذددد ي .ذممدددؼذب سلةددد ضذ نذف زدددأذىدددلبذب شدددؽعذمدددؼذب س )لددد ذع دددأذلعشدددأذم )لددد ذبا

لزد  طذب سردد  حذ ددلؼذب سد و  ؼذمب سددثدتذم احدد ذمددؼذب دد ؽدذبتنةيدد فإذ ددةرب  تذم احددؼذمددؼذوددؽر ذب  بدد بتذ
ممددددؼذ ددددػذفاحدددد ذمددددؼذعدددد  ذلس  ددددمذب سع ؽمدددد ا.ذمع ددددأذب دددد غػذمددددؼذذ ددددغذلذددددل ذبعددددةذب   ب دددد اذمثددددمذذر ب دددد ذ

Upadhyayنذف دددد ر ذب س )لدددد ذبارب  دددد ذوددددشرإذا ددددأذظيددددؽ ذمدددد ذفدددددسأذب  حردددد ن ذذ ذا ددددأ2014م ردددد منذيذ 
تذمب ةأذلشرإذ د م ى ذا دأذبنخلد ضذ ربئذب ذد ي ذنةلجد ذ دعفذManagement Ehtrenchmentبارب   ذ
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ذأ ل اذب  ق ب تذمب  ة  أذلح لقذب سر  حذب خ ص ذبج ن ذظيؽ ذمذد   ذعد  ذلس  دمذب سع ؽمد اذ دلؼذب طد به
ب  بر ل ذمب ط بهذب خ  ول ذ  ذ ي .ذم دةػذقلد سذب س )لد ذبارب  د ذب  دةخ ب ذنددإ ذب  ديػذب سس ؽيد ذ عزد ئذ

ذ .2019مج سذبارب  ذا أذاوس  أذب  يػذيب حش مإتذ

   Institutional Ownershipه كل الملك   المؤسد    3-1-4
ف رددد ذب  س )لددد ذب سش ددددل ذبمدددةثدذبعدددةذب سش دددد اذبت دددةثس    ذمثدددمذصدددش روقذبت دددةثس  تذمرددد ي اذ
ب ةدد ملؼتذمصددش روقذب سع ردد اذ جدد ئذمددؼذ  دديػذب ذدد ي .ذم اعدد هذب سدددةثس ذب سش دددأذب نددوذم ددلطذمدد  أذف ددؽ ذ

سؽ دمذمدؼذردثلذ ةجسلةذب مؽبلذمؼذب ط بهذب ةأذ  وي ذم ر باذملؽوليي ذا أذب ذد ي اذب ةدأذلحةد  ذا دأذل
 .ذذملذددل ذبعددةذب   ب دد اذب ددد ب  ذمثددمذر ب ددد ذ2019بمددةثدذ  دديػذلددأذب ع ودد ذمددؼذب ذدد ي اذيب حشدد مإتذ

Alvesذا أذ نذب س )ل ذب سش ددل ذليد هذا دأذلدؽلل ذ ق بد ذلع  د ذ دؽبئذمدؼذردثلذب ةد رمذب سإ رد ذ2012يذ 
 ةددأذلحدد ذمددؼذمس   دد ذارب  ذب ذدد ي ذ لدد اذب حؽيسدد ذب سخة لدد ذممشيدد ذ جشدد ذب س بوعدد تذمبأ مذمددؼذرددثلذللعلددمذ

 ث د ذلد مضذ  1988يذPoundارب  ذب  ب بتذيس ذ ني ذلاح ذمؼذمذ   ذع  ذلس  مذب سع ؽم ا.ذمق ذم ةذ
ىددؽذلدد ضذب  ق بدد ذب )ددفئذنةلجدد ذذتنع  دد ذللسدد ذودد لإطذ دددة  ل ذب س )لدد ذب سش دددل ذع ددأذب ربئ.ذب لدد ضذب مل

ةطلعؽنذ ق بدددد ذبارب  ذمبة) لدددد ذمشخلزدددد ذم   ندددد ذبردددددد  ذلددددؽبل ذب خإدددد بئذ دددد إذل ددددغذب سش ددددد اذب ددددلوؼذفددددد
 نذوددةػذاوإدد  ذب سش ددد اذب س  )دد ذذPoundليددؽذلزدد  طذب سردد  حذم ةؽقددةذذتب سدددةثس  ؼتذ مدد ذب لدد ضذب ثدد نأ

ع أذب ةرؽ )ذ ر  حذبارب  ذشةأذتذلخد ذل غذب سش د اذعثقد اذعسدمذم بحد ذمدةذل دغذب ذد ي تذم رلد بكذ
حددد  فذبا دددة بللجأذممل ددد ذ دددل غذف دددؽنذىشددد دذمرددد  حذمةإ ر ددد ذ دددلؼذمددد  )أذب لددد ضذب ث  ددددتذمىدددؽذلددد ضذب ة

ذ .2025تذ  و ذ2013ب سش د اذمبلؼذم و إذب ذ ي ذيع أتذ

 أنماط ه كل الملك   مؽ : ث ندب  الأسهؼ المملؾك  ):جؼ الملك  ( 3-2
لرددشفذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذشددد ذندددإ ذب  دديػذب سس ؽيدد ذا ددأذىل ددمذم )لدد ذوةرددفذ ة يدد ذب س )لدد تذ

ذ .ذم ؽهذوةػذلش ملذيثذب شؽعلؼذع أذب شحؽذب ة  أ:2019ةرفذ ةذة)ذب س )ل ذيب حش مإتذومىل مذم )ل ذ

 Concentrated ownershipتخكد الملك    3-2-1
 ذبدد مةثدذمجسؽعدد ذمحدد مر ذمددؼذب سددد ىسلؼذ شدددإ ذيإلدد  ذمددؼذلةدددػذب ذدد ي اذذباذىل كددمذب س )لدد ذب س يدد ذ

%ذلد كث ذمدؼذاوسد  أذش دؽ ذب سدد ىسلؼتذم اذد  ذذ5  يػذب ذ ي تذ مذبمةثدذ شد ذب سدد ىسلؼذب لد برذ شددإ ذ
 ذنع بكذ نذيإ  ذب سد ىسلؼذInsider Systemsا أذىلبذب شؽعذبس )ل ذب  بر للؼذينعػذب س )ل ذب سش   ذربر ل كذ

 ,.Wei et al) ذوةؽ دؽنذميد  ذبارب  تذمب للد عذقد  ليػذمشدؽبل ىػذ   ق بد ذع دأذلرد ل اذب سد و  ؼذغ  إد كذمد
ذ.(2024
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بلخد ذذذ ذلةدػذىل كمذب س )لد ذب س يد  ذ ةح لدقذمجسؽعد ذمدؼذب س بفد ذمدؼذ ىسيد :2025ممل  كذ   ب  ذ  و ذي
قد ذوة لد ذع ليد ذتذمذطدؽ ثكذلدأذب ةد بملب   ب ذب د  ةذلأذباو بئباذب ةدأذيد نذمدؼذب سحةسدمذ نذلددةد  ذمقةد كذ

مؼذتذمذفج  ل ذب  ح ل ذ   ق ب ذع أذلر ل اذبارب  الح لقذ ق ب ذ لزمذع أذبارب  ذنع بكذ ة ببطذشجػذب س )ل ذ
ب سددد وحذ نذوة لددد ذع دددأذلحددددلؼذب  ق بددد ذبارب  ددد ذلحددددلؼذ ربئذب ذددد ي تذممدددؼذ دددػذلح لدددقذب سشددد لةذ سدددد ىسأذ

 ب ق ل .

 ذا ددأذ نذل يد ذب س )لدد ذ2018 ردد  اذنةد ججذبعددةذب   ب د اذمثدمذر ب دد ذششد ذيمع دأذب ش دلةذمددؼذذ دغذ
ف ددؽنذ ددوذلدد  ل ذ دد إأذموددؽى إذع ددأذقلسدد ذب ذدد ي تذمذ ددغذبدددإ ذب ةؽبطددشذمددةذارب  ذب ذدد ي ذ ةح لددقذمردد  حذ
رخرل تذمإى ب ذمؽب رذب ذد ي تذب ا د ل ذا دأذمذد كمذب ؽي  د ذ دلؼذب غ إلد ذمب ق لد ذنةلجد ذعد  ذلس  دمذشدقذ

ذلقذب ش  إذمشقذب ةرؽ ).ذممؼذ ػذتذفس ؼذاغل لذرم ذ جش ذب س بوع ذب  ق  أذ سع  ج ذىلهذب سذ كم.ذب ة 

 Dispersed ownershipتذيت الملك    3-2-2
لةدػذب ذ ي اذذباذىل كمذب س )ل ذب سذدةة ذ ؽودؽرذعد رذيإلد ذمدؼذب سدد ىسلؼذب سد  )لؼذ عد رذصددل ذمدؼذ

%ذمؼذاوس  أذش ؽ ذب سد ىسلؼتذم اذ  ذا أذىلبذب شؽعذذ5ػذندإ ذب  يػتذبحلدذتذوةج مفذم )ل ذيمذمد ى
 .ذنع بكذ ع  ذبرة بدذصد  ذب سد ىسلؼذلأذبلخ ذذOutsider Systemsبس )ل ذب خ  وللؼذينعػذب خ  وللؼذ

ب  دد ب باذ مذصددشةذب دل  دد اذبارب  دد تذعددثم ذع ددأذ ددعفذقدد  ليػذمشددؽبل ىػذ س بقإدد ذبارب  .ذمل للددةذل)دد  لفذ
أذىلبذب شؽعذمؼذب س )ل ذتذنعد بكذ ؽودؽرذش  د ذعد  ذلس  دمذب سع ؽمد اتذممدؼذ دػذلددعأذبارب  ذ ةح لدقذب ؽي   ذل

ذ .ذTurki and Sedrine, 2012مر  حذرخرل ذع أذشد طذب سثدذي

 الجراسات الدابق  واشيقاق فخوض البحث  -4
ب ةع ضذب إ شدذ متكتذب   ب  اذب د ب  ذب ةأذلش م )ذب عؽبممذب ةأذلدش  ذع دأذبالرد بذب سح  دإأذعدؼذ

بذدد مذعدد  تذ ددػذلشدد ملذب إ شدددذ  نلدد كتذب   ب دد اذب ددد ب  ذب ةددأذلش م دد)ذ  دد ذ نسدد هذذESGمس   دد اذبت ددة بم ذ
ؽ ددلحي ذع ددأذب شحددؽذتذمب ةددأذفس ددؼذلESGىل ددمذب س )لدد ذع ددأذمدددةؽإذبالردد بذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذ

ذب ة  أ:

          الجراسااااات الدااااابق  المختبظاااا  بالعؾاماااال اليااااي تااااؤثخ علااااي الإفراااااح المحاساااابي  4-1
 بذكل عام ESGعؽ ممارسات الاسيجام  

فس ددؼذعدد ضذم خددحذ    ب دد اذب ددد ب  ذب ةددأذلش م دد)ذب عؽبمددمذب سددش   ذع ددأذبالردد بذب سح  ددإأذعدددؼذ
ذب ة  أ:ذ 1-4يب ج ملذذمس    اذبت ة بم ذبذ مذع  ذمؼذرثل

ذ
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        الجراسات الدابق  المختبظ  بالعؾامل اليي تؤثخ علي الإفراح المحاسبي :1-4ججول 
 بذكل عام ESGعؽ ممارسات الاسيجام  

 بــــــــــياى
الهدف هي 

 الدراسة
 الوتغير الوستقل

الوتغير 

 التابع
 الٌتائج

دساعخ 

مزُلي 

(6666) 

 مصش

دساعةةةخ  اةةةش ال ُامةةة  

الزةةةةةةةي رةةةةةةة اش   ةةةةةةةي 

ممبسعةةةةةبد اعةةةةةةزذامخ 

 الششكبد

 خصبئص مج ظ الإداسح

ممبسعبد 

اعزذامخ 

 الششكبد

رُجةةذ  ة ةةةخ م ىُنةةخ ثةةة ه كةة  مةةةه 

حجم مج ظ الإداسح، َحجم الشةشكخ 

 َممبسعبد اعزذامخ الششكبد

دساعخ  حمذ 

(6666) 

 الغ ُدنخ

دساعةةةةخ ال ة ةةةةخ ثةةةة ه 

آل ةةةةةةةةةةةةبد حُكمةةةةةةةةةةةةخ 

الشةةةةةشكبد َمغةةةةةزُ  

الإفصةةبا اتخز ةةبس ، 

َاخزجةةةةةةةةةبس ال ة ةةةةةةةةةخ 

الزفب   ةةةةخ ث ىٍمةةةةب فةةةةي 

الزةةةةةةلا ش   ةةةةةةي ا دا  

 المبلي ثبلششكخ

 العلاقة الأولي:

آل بد حُكمةخ الشةشكبد )حجةم 

َاجزمب ةةةةةبد مج ةةةةةظ الإداسح، 

حجةةةةةةةةم َاجزمب ةةةةةةةةبد لجىةةةةةةةةخ 

المشاج ةةةةةةةةةةةةةخ، َاعةةةةةةةةةةةةةز ةل خ 

المج ةةةةظ، َم ا ةةةةخ المج ةةةةظ(، 

ثبلإضبفخ إلي مزغ شاد س بث ةخ  

حجةةم مازةةت المشاج ةةخ، َحجةةم 

الشةةةةةةشكخ، َالشاف ةةةةةةخ  َ مةةةةةةش

 المبل خ.

 العلاقة الثاًية:

الزفب ةةةة  ثةةةة ه آل ةةةةبد حُكمةةةةخ 

الشةةةشكبد َمغةةةزُ  الإفصةةةبا 

 اتخز بس 

 العلاقة

 الأولي:

مغزُ  

الإفصبا 

 اتخز بس 

 

 

 

 

العلاقة 

 الثاًية:

ا دا  المبلي 

 ثبلششكخ

اوخفةةةةةةةب  مغةةةةةةةزُ  اتفصةةةةةةةبا  -

 اتخز بس 

م ىُنةةةخ ال ة ةةةخ ا َلةةةي ثبعةةةز ىب   -

 المزغ ش الش بثي  مش الششكخ.

 

 

 

 

 

م ىُنةةةخ ال ة ةةةخ ال بو ةةةخ ثبعةةةز ىب   -

 المزغ ش الش بثي حجم الششكخ.

 

دساعخ  ثُ 

الٍ جب  

(6666) 

 ع طىخ  مبن

دساعةةةةخ ال ة ةةةةخ ثةةةة ه 

خصةةةةةةبئص الشةةةةةةشكخ 

َمغةةةةةزُ  الإفصةةةةةبا 

 ةةةةةةةةةةةةةه  ىب ةةةةةةةةةةةةةش 

 اتعزذامخ

خصةةةةةةبئص الشةةةةةةشكخ  حجةةةةةةم 

الشةةةةشكخ، َسثا زٍةةةةب، َحجةةةةم 

  ضةةةةةةب  المج  ةةةةةةبد، َ ةةةةةةذد 

مج ةةةةةةةةةةةةظ الإداسح، َ مةةةةةةةةةةةةش 

الششكخ، َماةبن  م ٍةب، َوةُ  

الىشةةبا الصةةىب ي الةةز  رىزمةةي 

 إل ً الششكخ

مغزُ  

            الإفصبا 

 ه  ىب ش 

 اتعزذامخ

مغةةةزُ  الإفصةةةبا  ةةةه  ىب ةةةش  -

 66اتعةةزذامخ مجزم ةةخ كبوةةذ ثىغةةجخ 

% ل  ىب ةةةش  66%، َلةةةم نزجةةةبَص 

% ل  ىب ةةةش 66الج ئ ةةةخ، ف مةةةب ث ةةة   

% ل  ىب ةةةةةةةةةش  16 ةةةةةةةةةخ، الإجزمب 

 ات زصبدنخ.

حجةةم الشةةشكخ، َسثا زٍةةب، َحجةةم  -

المج  ةةبد، َوةةُ  الىشةةبا الصةةىب ي 

لةةةةةً  اةةةةةش م ىةةةةةُ    ةةةةةي مغةةةةةزُ  

الإفصةةةبا  ةةةه  ىب ةةةش اتعةةةزذامخ 

مجزم ةةخ َمزفش ةةخم َلةةم ناةةه ٌىةةب  

 اةةش لاةة  مةةه  ةةذد   ضةةب  مج ةةظ 

الإداسح، َماةةةبن  م ٍةةةبم فةةةي حةةة ه 

كبن ٌىب   اش م ىُ  ل مةش الشةشكخ 

ال ىب ةةش الج ئ ةةخ َات زصةةبدنخ    ةةي

 ف ط

دساعخ 

حغبن 

(6666) 

 مصش

دساعةةةةةةخ اخزجبسنةةةةةةخ  -

لمةةةذ  جبٌضنةةةخ عةةةُ  

المةةةةةةةةةب  المصةةةةةةةةةش  

ل زاةةةةُ  إلةةةةي رطج ةةةة  

الإلضامةةةةةةةي ل ز ةةةةةةةبسنش 

 المزابم خ

دساعةةةةةةخ ماةةةةةةةذداد  -

الإفصةةةةبا المزابمةةةة ، 

َمةذ  وجةبا ويشنةةبد 

خصةةةةبئص الشةةةةشكخ ٌَ اةةةة   -

الاُكمةةةةةةةةةخ  إدسا  الشةةةةةةةةةشكخ 

ثبلم شةةةش المصةةةش  لمغةةة َل خ 

 S&P/EGX ESGالششكبد 

Index َحجةةةةةةةةةةةم مج ةةةةةةةةةةةظ ،

الإداسح، َمشاج ةةةةةةةخ الشةةةةةةةشكخ 

ثُاعطخ  حةذ مابرةت المشاج ةخ 

 Big 4الاجش  

 

مغزُ  

الإفصبا 

 المزابم 

نزاش  الغُ  المصش  في ارجةبي  -

خ، إت الزاةةُ  واةةُ الز ةةبسنش المزابم ةة

 ن ا مةةش نزط ةةت مضنةةذال مةةه الجٍةةذ 

مةةةةةةه جبوةةةةةةت الجٍةةةةةةبد الزىي م ةةةةةةخ 

َالمٍى ةةةةخ َا شٌةةةةب مةةةةه ا اةةةةشا  

  ابة المصبلح مةه  جة  الضةغط 

  ةةي الشةةشكبد لععةةشا  فةةي  م  ةةخ 

 الزاُ 
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 بــــــــــياى
الهدف هي 

 الدراسة
 الوتغير الوستقل

الوتغير 

 التابع
 الٌتائج

الإفصةةةةبا المابعةةةةجي 

فةةةةةةي رفغةةةةةة ش عةةةةةة ُ  

الإفصبا المزابم  فةي 

 لمصشنخالج ئخ ا

 َجُد  ة خ م ىُنخ إنجبث خ ث ه  -

 المزغ شاد المغز  خ َالمزغ ش الزبثع

 وجبا الىيشنبد في الزفغ ش -

 جذ دساعخ 

المج ذ 

(6661) 

 الغُدان

دساعةةةةةةةخ دَس لجةةةةةةةبن 

المشاج ةةةخ )اعةةةز ةل خ 

خجةةةةةةةةشح  -ا  ضةةةةةةةةب 

ا  ضةةب ( فةةي رةةذ  م 

جةةةةةةةةةةةةةُدح ال  ةةةةةةةةةةةةةبط 

َالإفصةةبا المابعةةجي 

 الج ئي

دَس لجبن المشاج خ  اعةز ةل خ 

 خجشح ا  ضب  -ا  ضب 

رذ  م جُدح 

ال  بط 

َالإفصبا 

 المابعجي

نُحةةةةةذ رةةةةةلا ش م ىةةةةةُ  لاةةةةة  مةةةةةه 

لجةةةبن المشاج ةةةخ  اعةةةز ةل خ   ضةةةب 

َخجةةشح ا  ضةةب  فةةةي صنةةبدح جةةةُدح 

 ال  بط َالإفصبا المابعجي الج ئي

دساعخ ثذس 

(6666) 

 مصش

ثىةةب  ومةةُر  لعفصةةبا 

 ةه الزىم ةةخ المغةةزذامخ 

رغةةزف ذ مىةةً الشةةشكبد 

المصةةةةةةةشنخ، َنخةةةةةةةذ  

مغةةةةةزخذمي الز ةةةةةبسنش 

 المبل خ

- - 
اوخفةةةةةةةةةب  مغةةةةةةةةةزُ  الإفصةةةةةةةةةبا 

 المابعجي  ه الزىم خ المغزذامخ

دساعخ ع ذ 

الذنه 

(6666) 

 مصش

دساعةةةةخ ال ة ةةةةخ ثةةةة ه 

خصةةةةبئص الشةةةةشكبد 

َاخةةةةةةزة  مغةةةةةةةزُ  

الإفصةةةبا الم  ُمةةةبري 

 ةةةةةةه ا دا  الج ئةةةةةةي، 

َالإجزمةةةةةةب ي ل  ىةةةةةةخ 

حُام ةةخ مةةه الشةةشكبد 

المصشنخ المذسجخ في 

 الجُس خ المصشنخ

خصةةةةةبئص الشةةةةةشكبد  حجةةةةةم 

الشةةةةةشكخ، َسثا زٍةةةةةب، َوةةةةةُ  

الىشةةةةةةةةبا، َالزغةةةةةةةةج   فةةةةةةةةي 

َالشاف ةةةةخ  ثُس ةةةةبد  جىج ةةةةخ،

 المبل خ، َ مش الششكخ

مغزُ  

الإفصبا 

الم  ُمبري 

 ه ا دا  

الج ئي، 

 َالإجزمب ي

َجُد  ة خ م ىُنخ َاشدنةخ ثة ه  -

حجةةةةم الشةةةةشكخ، َالشثا ةةةةخ، َوةةةةُ  

الىشةةبا، َالشاف ةةخ المبل ةةخ َمغةةزُ  

الإفصةةبا الإجمةةبلي  ةةه المغةة َل خ 

 الإجزمب  خ ل ششكبد.

لةم رُجةةذ  ة ةةخ م ىُنةخ ثةة ه  مةةش  -

الشةةةشكخ، َجىغةةة زٍب َثةةة ه مغةةةزُ  

الإفصةةبا الإجمةةبلي  ةةه المغةة َل خ 

 الإجزمب  خ ل ششكبد.

َجةةُد  اةةش م ىةةُ  لىةةُ  الىشةةبا،  -

َالشافةةةع المةةةبلي، َلةةةم نغةةةزذ    ةةةي 

َجةةةُد دتلةةةخ م ىُنةةةخ مةةةع الاجةةةم، 

ل  َالجىغةة خ، َال مةةش، َالشثا ةةخ َف ةةب

ل ماةةةةةةةةةبَس ا سث ةةةةةةةةةخ ثبلم شةةةةةةةةةش 

 المصش .

صةبا َجُد رطُس في مغزُ  الإف -

 ه الجُ ذ الج ئي ث ذ إ ذاس الم شةش 

المصةةش  لمغةة َل خ الشةةشكبد  ةةب  

6666 

 المرجر: إعجاد البا:ث
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     الجراسااات الدااابق  اليااي تحاولاات أثااخ أنماااط ه كاال الملك اا  علااي مداايؾي الإفراااح  4-2
ذذذذذESGعؽ ممارسات الاسيجام  

   ذ نس هذىل مذب س )ل ذع أذمدةؽإذبالر بذعؼذفس ؼذع ضذم خحذ    ب  اذب د ب  ذب ةأذلش م )ذ
ذب ة  أ: ذ2-4يمؼذرثلذب ج ملذذESGمس    اذبت ة بم ذ

          الجراسات الدابق  اليي تحاولت أثخ أنماط ه كل الملك   علي مديؾي الإفراح : 2-4ججول 
 ESGعؽ ممارسات الاسيجام  

 بــــــــــياى
الهدف هي 

 الدراسة
 الوستقلالوتغير 

الوتغير 

 التابع
 الٌتائج

دساعخ ثذنش 

(6666) 

 مصش

دساعخ  اش ف بل ةخ آل ةخ 

ٌ اةةةة  الم ا ةةةةخ   ةةةةي 

مغةةةةةةةزُ  الإفصةةةةةةةبا 

المابعةةةةةجي  ةةةةةه  دا  

اعةةةةةةزذامخ الشةةةةةةشكبد 

 المصشنخ

ٌ اةةة  الم ا ةةةخ، ٌَةةةي  رشةةةزذ 

الم ا ةةةخ، َالم ا ةةةخ الم عغةةة خ، 

 َالم ا خ الإداسنخ

مغزُ  

الإفصبا 

المابعجي 

 ه  دا  

 اعزذامخ

 الششكبد

َجُد  اةش م ىةُ  إنجةبثي لٍ اة   -

الم ا ةةةخ   ةةةي مغةةةزُ  الإفصةةةبا 

المابعةةةةةةجي  ةةةةةةه  دا  اعةةةةةةزذامخ 

الشةةةةشكبد المذسجةةةةخ ثبلجُس ةةةةخ 

 المصشنخ

  ةةي مغةةزُ  الفةةشَ  الفش  ةةخ  -

رُ ةة ذ الىزةةبئي إلةةي َجةةُد  اةةش 

إنجةةبثي م ىةةُ  لاةة  مةةه رشةةزذ 

الم ا ةةةةةخ، َالم ا ةةةةةخ الم عغةةةةة خ، 

َالم ا ةةخ الإداسنةةخ   ةةي مغةةزُ  

الإفصةةةةةبا المابعةةةةةجي  ةةةةةه  دا  

اعةةةةةةزذامخ الشةةةةةةشكبد المذسجةةةةةةخ 

 ثبلجُس خ المصشنخ

دساعخ  بعم 

(6666) 

 مصش

دساعةةةخ  اةةةش  ومةةةبا  -

ٌ اةةةةةةةةةةةة  الم ا ةةةةةةةةةةةةخ 

)الم عغةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةةة خ، 

َا جىج ةةةةةخ، َرشكةةةةةض 

الم ا ةةةةةةةخ، َالم ا ةةةةةةةخ 

ال بمةةةةةةةةةةةةةخ(   ةةةةةةةةةةةةةي 

الإفصةةةةةةةةةةةةبا  ةةةةةةةةةةةةه 

ممبسعةةةةةةةةةةةةةةةبد ا دا  

 المغزذا 

دساعةةخ ال ة ةةخ ثةة ه  -

الإفصةةةبا  ةةةه ا دا  

ذا  َالمةئمةةةةةخ المغةةةةةز

الز ُنم ةةةخ ل م  ُمةةةبد 

المابعةةةةج خ فةةةةي  ةةةة  

 ةةةةذ  َجةةةةُد مزغ ةةةةش 

م ذ  َفي  ة  ٌ اة  

 الم ا خ كمزغ ش م ذ 

ال ة ةةةةةخ ا َلةةةةةي  ٌ اةةةةة   -

الم ا ةةةةةةةةةةخ )الم عغةةةةةةةةةة خ، 

َا جىج خ، َرشكض الم ا ةخ، 

 َالم ا خ ال بمخ(

 

 

 

 

ال ة ةةةخ ال بو ةةةخ  الإفصةةةبا  -

  ه ا دا  المغزذا 

ٌ اةةةةةة  الم ا ةةةةةةخ كمزغ ةةةةةةش  -

 م ذ 

ال ة خ  -

ا َلي  

الإفصبا 

 ه 

ممبسعبد 

ا دا  

 المغزذا 

ال ة خ  -

ال بو خ  

المةئمخ 

الز ُنم خ 

ل م  ُمبد 

 المابعج خ

 

َجُد  ة خ م ىُنةخ  اغة خ ثة ه  -

وغةةةةةةةةةجخ الم ا ةةةةةةةةةخ الم عغةةةةةةةةةة خ 

َالإفصةةةةةبا الامةةةةةي  ةةةةةه ا دا  

المغةةزذا ، ََجةةُد  ة ةةخ م ىُنةةخ 

اشدنخ ث ه وغجخ الم ا ةخ ا جىج ةخ 

فصةةةةةبا الامةةةةةي  ةةةةةه ا دا  َالإ

 المغزذا 

َجُد  ة خ ا ش م ىُنخ ث ه ك   -

مةةه وغةةجخ رشكةةض الم ا ةةخ َالم ا ةةخ 

ال بمةةةةخ َالإفصةةةةبا الامةةةةي  ةةةةه 

َجةةةُد  ة ةةةةخ  -ا دا  المغةةةزذا  

ا ةةش م ىُنةةخ ثةة ه الإفصةةبا  ةةه 

 ا دا  المغزذا  َ ع بس ا عٍم

 ىةةةةةذ اعةةةةةزخذا  ٌ اةةةةة  الم ا ةةةةةةخ   -

كمزغ ةةش م ةةذ  ل  ة ةةخ رجةة ه  ةةةذ  

رةةةةةلا ش الم ا ةةةةةخ الم عغةةةةة خ   ةةةةةي 

ال ة ةةةخ ثةةة ه الإفصةةةبا  ةةةه ا دا  

المغةةةزذا  َ عةةة بس ا عةةةٍم، ث ىمةةةب 

كةةبن لٍ اةة  الم ا ةةخ ا جىج ةةخ رةةلا ش 

م ىةةُ  َعةة جي   ةةي ال ة ةةخ ثةة ه 

 المزغ شنه
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 بــــــــــياى
الهدف هي 

 الدراسة
 الوستقلالوتغير 

الوتغير 

 التابع
 الٌتائج

دساعخ 

Anifowose 

(6666) 

 جىُة  فشن  ب

دساعةةةةخ ال ة ةةةةخ ثةةةة ه 

آل ةةةةةةةةةةةبد حُكمةةةةةةةةةةةةخ 

الشةةةةشكبد َمغةةةةزُ  

 ESGالإفصةةةبا  ةةةه 

ي    َجُد الم ا ةخ ف

الم عغةةةةةة خ كمزغ ةةةةةةش 

 م ذ  ل  ة خ

آل ةةةةةةةبد حُكمةةةةةةةخ الشةةةةةةةشكبد 

 كمزغ ش مغز  

الم ا ةةةةخ الم عغةةةة خ  كمزغ ةةةةةش 

 م ذ 

مغزُ  

الإفصبا 

 ESG ه 

َجةةُد  ة ةةخ م ىُنةةخ ثةة ه آل ةةبد  -

حُكمةةةةةةخ الشةةةةةةشكبد َمغةةةةةةزُ  

 ESGالإفصبا  ه 

 ةذ  َجةُد رةلا ش م ىةُ  لمزغ ةةش  -

 ٌ ا  الم ا خ الم عغ خ

 Devi دساعخ

and    

Firoz 

(6666) 

 الٍىذ

دساعخ  اش  ومبا 

ٌ بك  الم ا خ   ي 

ال ة خ ث ه  دا  

ESG َإداسح 

 ا سثبا

 ومةةةةةةةةةةبا ٌ بكةةةةةةةةةة  الم ا ةةةةةةةةةةخ 

)الااُم ةةةةةةةةةخ، َالم عغةةةةةةةةة خ( 

 كمزغ ش م ذ 

 كمزغ ش مغز    ESG دا  

إداسح 

 ا سثبا

َجةةُد  اةةش م ىةةُ  إنجةةبثي ل م ا ةةخ  -

الااُم ةةةخ   ةةةي ال ة ةةةخ ال اغةةة خ 

 َإداسح ا سثبا ESGث ه  دا  

 ةةذ  َجةةُد  ة ةةخ م ىُنةةخ ل م ا ةةخ  -

 الم عغ خ.

دساعخ 

Zhang 

(6666) 

 الص ه

دساعخ ا اش المضدَ  

لاةةةةةةة  مةةةةةةةه رشك ةةةةةةةض 

الم ا خ َا دا  المةبلي 

 ESG  ي  دا  

 ESG دا   رشك ض الم ا خ َا دا  المبلي

راشةةةل الىزةةةبئي  وةةةً فةةةي حةةة ه  ن  -

ا دا  المبلي نة اش ثشةا   اغةي 

، فةةةة ن ESGثشةةةةا   ةةةةب    ةةةة  

رشك ةةةض الم ا ةةةخ نخفةةةل مةةةه ٌةةةزا 

الزلا ش، ممب نغمح ل شةشكبد راد 

رشك ةةض الم ا ةةخ المشرفةةع ثبلافةةب  

حزةةةةة  خةةةةةة   ESG  ةةةةة   دا  

 فزشاد ا دا  المبلي المىخفض

 Wolfدساعخ 

(6666) 

 مشناب 

 َ َسَثب

دساعةةةةخ  اةةةةش الم ا ةةةةخ 

الم عغةةةةةةةةة خ   ةةةةةةةةةي 

 ESGممبسعةةةةةةةةةةةةةبد 

 الخب خ ثبلششكخ

 الم ا خ الم عغ خ

ممبسعبد 

اتعزذامخ 

ESG 

َجُد  ة خ م ىُنخ  اغ خ   ي  -

المةةةذ  ال صةةة ش، ََجةةةُد  ة ةةةخ 

م ىُنخ إنجبث خ   ي المذ  الج  ةذ 

 عىُاد فبك ش( 6)

اخةةزة  الىزةةبئي ثةةبخزة  الج ئ ةةخ  -

 الزىي م خ َاخزة  ال طب  

 

دساعخ 

ال  غُ  

(6666) 

 مصش

دساعةةةةةةةةخ ماةةةةةةةةذداد 

الإفصبا  ه الز بسنش 

المزابم ةةةخ َ اةةةش رلةةة  

الإفصةةبا   ةةي وشةةبا 

 عُ  ا َسا  المبل خ

ماةةةةةةةةذداد الإفصةةةةةةةةبا  ةةةةةةةةه 

الز ةةةةةةبسنش المزابم ةةةةةةخ  حجةةةةةةم 

الشةةةةةةشكخ، َاج  ةةةةةةخ الىشةةةةةةبا 

َف بل ةةةةةةةةةةخ الإداسح، َرشكةةةةةةةةةةض 

 الم ا خ، َا دا  المبلي

وشبا عُ  

ا َسا  

 المبل خ

 اش م ىُ  إنجةبثي لاة  مةه  َجُد -

حجةةةةم الشةةةةشكخ، َف بل ةةةةخ الإداسح، 

 َرشكض الم ا خ

 ةةةذ  َجةةةُد  اةةةش م ىةةةُ  لاةةة  مةةةه 

 اج   خ الىشبا، َا دا  المبلي

ذب سر  :ذاع برذب إ شد

ذع أذم ذ إقذفس ؼذبرة   ذل مضذب إحدذع أذب شحؽذب ة  أ: ذمبش ئك

 فخوض البحث 4-3
ذب ة  أ:فس ؼذصل غ ذل مضذب إحدذع أذب شحؽذ

H1 تق ا ؼ الإفرااح المحاسابي عاؽ ممارساات درجا  : يؾجج أثاخ معحاؾي لآل ا  ه كال الملك ا  علاي
 .ESGالاسيجام  
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 م ش دػذىلبذب ل ضذب  جلدأذا أذب ل مضذب ل عل ذب ة  ل :ذ

H1aل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذر ودد ذ:ذوؽودد ذ  دد ذمعشددؽإذر لدد ذىل ددمذب س )لدد ذب وشإلدد ذع ددأذ
ذ.ESGبت ة بم ذ

H1bل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذر ود ذ:ذوؽود ذ  دد ذمعشددؽإذر لدد ذل يدد ذب س )لدد ذع ددأذ
ESG.ذ

H2الب ئااي  ان: يؾجااج أثااخ معحااؾي لآل اا  ه كاال الملك اا  علااي درجاا  تق اا ؼ الإفراااح المحاساابي عااؽ الب عااج
 .معاً  والإجيماعي

ذم ش دػذىلبذب ل ضذب  جلدأذا أذب ل مضذب ل عل ذب ة  ل :

H2aذوؽو ذ   ذمعشؽإذر ل ذىل مذب س )ل ذب وشإل ذع أذر و ذل للػذبالر بذب سح  إأذعؼذب إاع بنذب إل أذ:
ذمباوةس عأذمع ك.

H2bدددأذ:ذوؽوددد ذ  ددد ذمعشدددؽإذر لددد ذل يددد ذب س )لددد ذع دددأذر وددد ذل لدددلػذبالرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذب إاعددد بنذب إل 
ذمباوةس عأذمع ك.

H3. يؾجج أثخ معحؾي لآل   ه كل الملك   علي درج  تق  ؼ الإفراح المحاسبي عؽ ب عج الحؾكم : 

ذم ش دػذىلبذب ل ضذب  جلدأذا أذب ل مضذب ل عل ذب ة  ل :

H3aذباع ذب حؽيس . عؼب سح  إأذل للػذبالر بذر و ذ:ذوؽو ذ   ذمعشؽإذر ل ذىل مذب س )ل ذب وشإل ذع أذ

H3bذباع ذب حؽيس . عؼب سح  إأذل للػذبالر بذر و ذ:ذوؽو ذ   ذمعشؽإذر ل ذل ي ذب س )ل ذع أذ

 أوجه الاخيلاف ب ؽ البحث الحالي والأبحاث الدابق  4-4
ذلةسثمذ ىػذبمووذبترةثهذ لؼذب إحدذب ح  أذمب بح اذب د ب  ذللس ذو أ:ذ

ب ةأذلش  ذع أذوؽر ذب  ل سذمبالرد بذب سح  دإأذبقةر اذبعةذب إحؽاذب د ب  ذع أذر ب  ذب عؽبممذ -
 ب إل أذل طذيرم ذ ج نذب س بوع  .

بقةر اذبعةذب إحؽاذب د ب  ذع أذر ب  ذب عؽبممذب ةدأذلدش  ذع دأذمددةؽإذبالرد بذب سع ؽمد لأذعدؼذ -
 ب ربئذب إل أذمباوةس عأذل طذيرر جحذب ذ ي  .

لش  ذع أذمدةؽإذبالرد بذبترةلد  إذبذد مذبقةر اذبعةذب إحؽاذب د ب  ذع أذر ب  ذب عؽبممذب ةأذ -
 ع  ذيأ ل اذشؽيس ذب ذ ي ا .
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بقةردد اذبعددةذب إحددؽاذب ددد ب  ذع ددأذر ب دد ذب عؽبمددمذب ةددأذلددش  ذع ددأذب ددة بم ذب ذدد ي اذيرردد جحذ -
 رر جحذب ذ ي  .ذ-ذمج سذبارب  

بقةردد اذبعددةذب إحددؽاذب ددد ب  ذع ددأذلؽ ددلحذمدددةؽإذبالردد بذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذلددأذب دد ملذ -
ب ش ملدد تذمسدد ذرلددةذب إ شدددذ سح م دد ذل دد فػذ ر دد ذلج  إلدد ذمددؼذمبقددةذ ددؽ ذب سدد لذب سردد إذبخرددؽ ذرم ذ

 اذ نس هذىل مذب س )ل ذلأذللدل ذل للػذم إذب ة ب ذب ذ ي اذب س  و ذب  سشر ذب سر إذ سدشم ل ذب ذد ي
 بذ مذاوس  أذم )مذباع ذع أذش  .ذESGب الر بذب سح  إأذعؼذمس    اذبت ة بم ذ

بقةردد اذبعددةذب إحددؽاذب ددد ب  ذع ددأذر ب دد ذ  دد ذلع  لدد ذأ لدد ذىل ددمذب س )لدد ذيلذددة)ذب س )لدد تذمب س )لدد ذ -
 ب سش دل تذمب س )ل ذبارب    ذع أذمدةؽإذبالر بذب سح  إأذعؼذ ربئذب ة بم ذب ذ ي اذب سر   .ذ

بقةردد اذبعددةذب إحددؽاذب ددد ب  ذع ددأذر ب دد ذ  دد ذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذيب سش دددل تذمب وشإلدد تذمل يدد ذ -
ب س )ل تذمب س )ل ذب ع م  ذع أذبالر بذعدؼذمس   د اذب ربئذب سددة ب تذ دػذر ب د ذمبرةإد  ذب عثقد ذ دلؼذ

وددؽرذمةدلدد ذىل ددمذبالردد بذعددؼذب ربئذب سدددة ب ذمب سثجسدد ذب ة ؽ سلدد ذ  سع ؽمدد اذب سح  ددإل ذلددأذظددمذمذ
 ب س )ل ذيسةدل ذمع لذ ة غذب عثق .

و يدد ذب إحدددذب حدد  أذع ددأذلشدد ملذ  دد ذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذيب وشإلدد تذمل يدد ذب س )لدد  ذع ددأذل لددلػذمدد إذ -
ب ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  سشرددد ذب سرددد إذ سددددشم ل ذب ذددد ي اذب الرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذمس   ددد اذ

 بذ مذاوس  أ.ذESGبت ة بم ذ

ب إحددذب حد  أذع دأذلشد ملذ  د ذ نسد هذىل ددمذب س )لد ذيب وشإلد تذمل يد ذب س )لد  ذع دأذل لدلػذمدد إذذو يد ذ -
 ب ة ب ذب ذ ي اذب س  و ذب  سشر ذب سر إذ سدشم ل ذب ذ ي اذب  ؽل ئذبسدشم ل لي ذب إل ل تذمباوةس عل .

)لدد  ذع ددأذل لددلػذمدد إذو يدد ذب إحدددذب حدد  أذع ددأذلشدد ملذ  دد ذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذيب وشإلدد تذمل يدد ذب س  -
ب ةد ب ذب ذدد ي اذب س  ود ذب  سشردد ذب سرد إذ سدددشم ل ذب ذدد ي اذب  ؽلد ئذبسدددشم ل لي ذللسد ذودد لإطذبحؽيسدد ذ

ذب ذ ي ا.

 ترم ؼ البحث -5
  د ذ نسد هذىل ددمذبعةسد ذب إ شددذع ددأذب دةخ ب ذنيجد كذيسلدد كذترةإد  ذلد مضذب إحدددتذمذ دغذ  ةعد هذع ددأذ
مذ ددغذمددؼذتذESGب س )لدد ذع ددأذل لددلػذمدد إذب ةدد ب ذب ذدد ي اذب الردد بذب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذ

رددثلذب  لدد  ذ   ب دد ذلطإل لدد ذع ددأذعلشدد ذمددؼذب ذدد ي اذب س  ودد ذلددأذب سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذب ذدد ي اذ
S&P/EGX ESG Indexةذمعلشددد ذب إحددددتذ.ذملدددأذ دددإلمذلح لدددقذذ دددغذلشددد ملذب إ شددددذيدددثذمدددؼتذمجةسددد
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ملؽصلفذمقل سذب سةدل باتذم رمباذمإو بئباذب إحدتذمب    ل ذباشر جل ذب ةأذلدػذب دةخ بمي ذلدأذلح لدمذ
 ب إل ن اتذم رل بكذنة ججذبرةإ  ذل مضذب إحدتذمذ غذع أذب شحؽذب ة  أ:

 مجيمع وع ح  البحث 5-1
وةسثدددمذمجةسدددةذب إحددددذلدددأذوسلدددةذب ذددد ي اذب س لددد  ذلدددأذب سشرددد ذب سرددد إذ سددددشم ل ذب ذددد ي اذيمشرددد ذ

)سلدد ذمددؼذب ذدد ي اذغلدد ذ.ذ لشسدد ذلةسثددمذعلشدد ذب إحدددذلددأذعلشدد ذشاذS&P/EGX ESG Indexبت ددة بم  ذ
مب ةددأذوةددؽل ذ يدد ذ ل ندد اذرددثلذب لةدد  ذب ) م دد ذذS&P/EGX ESG Indexب س  ودد ذلددأذب سشردد ذذ3ب س  لدد 

ملجشددد ذب ةحلددد ذب سحةسدددمذمدددؼذبار بوددد اذب ج وددد  ذ مذذت ذ زدددس نذلدطلددد ذمددددةس  ذ  إل نددد ا2023-2019ي
عس ل اذب ذط .ذيسد ذلدػذب دةإع رذب ذد ي اذب ةدأذرزدع)ذ ذدط ذ مذبند م  ذ مذب دةحؽبذذردثلذلةد  ذب إحددذ

يسد ذلددػذذ ةجشد ذلش قزد اذب إل ند ا.ذملذدسمذب علشد ذنسد ذ ذمدؼذقط عدد اذمخة لد ذ ةدؽلل ذلح لدمذرد ممذ  إحددت
ب ةإع رذب سش د اذب س  ل ذوب إشؽدذمر ي اذقط عذب خ م اذب س  ل ذغل ذب سرد لل وذنعد بكذاردةثهذطإلعد ذ
ممج تاذعسمذىلهذب ذ ي اتذممؼذ ػذبرةثهذب سةط إ اذب   نؽنل ذمب ةشعلسل ذب ةأذلخزةذ ي .ذعثم ذع أذ

ذذب ةإع رذب ذ ي اذب ةأذلع ضذقؽبجسي ذب س  ل ذبعس  ذغل ذمح ل .

ددسػذبرةلدد  ذب علشدد ذ زدددس نذ نذلذددسمذب   ب دد ذب ذدد ي اذب ةدددأذلةددؽل ذ دد وي ذ ل ندد اذ ممع ؽمددد اذذESGصا
ذS&P/EGX ESG Index ذردد ي اذم لدد  ذ9م  لدد ذ ردد ىذذباذصدد  .ذلة)ددؽنذب علشدد ذب شي جلدد ذمددؼذعدد رذي

 أذ ذب ةدددد 3-5 ذمذدددد ى  ذ ددددشؽ  .ذم ؽ ددددحذب جدددد ملذ قددددػذي45ملدددددةؽلأذب سعدددد ول ذب سددددليؽ  ذ عددددثهتذمل دددد  ذي
ذرر جحذب علش .

 خرا ص الع ح  :3-5ججول 

 رهز السهن اسن الشركة باللغة الاًجليزية اسن الشركة باللغة العربية م

عدد 

هرات 

القيد 

 بالوؤشر

 القطاع

 El Sewedy Electric SWDY 6 الغُنذ  ال ازشن  6
خذمبد 

َمىزجبد 

 ىب  خ 

 َع بساد

 

 GB Corp GBCO 6 جي ثي كُسة 6

 ل صىب بد الغزائ خإنذنزب  6
Edita Food Industries 

S.A.E 
EFID 6 

 ازنخ 

َمششَثبد 

 َرج 

 

                                                 
 انة  ذم/ذ مذ لةذب د ةذمذ/ذ مذب خ م اذغل ذب س  ل .ف ر ذب إ شدذب  ذ ي اذغل ذب س  ل ذب ذ ي اذب ةأذلعسمذلأذذ3
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 رهز السهن اسن الشركة باللغة الاًجليزية اسن الشركة باللغة العربية م

عدد 

هرات 

القيد 

 بالوؤشر

 القطاع

 ال  بساد T M G Holding TMGH 6 مجمُ خ ا  ذ مصطفي 6

6 
ع ذ  كشنش 

 ع ذث  -ل جزشَك مبَنبد

Sidi Kerir Petrochemicals - 

SIDPEC 
SKPC 6 مُاسد  عبع خ 

 Oriental Weavers ORWE 6 الىغبجُن الشش  ُن 1
مىغُجبد 

 َع ع م مشح

 مغزشفي ك  ُثبرشا 6
Cleopatra Hospital 

Company 
CLHO 6 

س بنخ  ا خ 

 َ دَنخ

ارصبتد  Telecom Egypt ETEL 6 المصشنخ لةرصبتد 6

َا ة  

َراىُلُج ب 

 الم  ُمبد

 

9 
سانخ لخذمبد مشاكض 

 اترصبتد
Raya Contact Center RACC 6 

ذب إ شدب سر  :ذاع برذ

 تؾص ف وق اس ميغ خات البحث 5-2
ل لددلػذبالردد بذر ودد ذويدد هذب ج ندد ذب ةطإل ددأذمددؼذب إحدددذا ددأذبرةإدد  ذ  دد ذ نسدد هذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذ

تذب ا دد ل ذا ددأذبرةإدد  ذ  دد ذبعددةذب عؽبمددمذب  ق  لدد ذمثددمذشجددػذESGب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذ
ب ذددد ي تذممددددةؽإذب  بحلددد تذمذ دددغذمدددؼذردددثلذب  لددد  ذ   ب ددد ذلطإل لددد ذع دددأذعلشددد ذمدددؼذب ذددد ي اذب س لددد  ذلدددأذ

.ذممدؼذ دػذلةسثددمذمةدلد باذب إحددذع ددأذS&P/EGX ESG Indexب سشرد ذب سرد إذ سددشم ل ذب ذدد ي اذ
ذب شحؽذب ة  أ:ذ

 (ESG)درج  تق  ؼ الإفراح المحاسبي عؽ ممارسات الاسيجام   الأولليابع الميغ خ ا 5-2-1
لأذيدمذمدؼذب إاعد ذب إل دأتذمب إاعد ذباوةسد عأتذمباعد ذشؽيسد ذب ذد ي ا.ذمقد ذلدػذذESGلةسثمذ بع رذمشر ذ

ب  شدددإ ذ  ذدد ي اذب سؽوددؽر ذلددأذب سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذذESGبتعةسدد رذع ددأذنةدد ججذل لددلػذ بعدد رذمشردد ذ
مىدددؽذب إؽ صددد ذب سردد   ذمدددؼذ ودددمذقلددد سذذ4مددؼذردددثلذطددد هذ   دددذS&P/EGX ESG Indexب ذدد ي اذ

تذ2024ب سةدلدد ذب ةدد بةتذمذ ددغذمددؼذرددثلذمدد ش ةلؼذ ة لددلػذ ربئذب ذدد ي ذب س  ودد ذب  سشردد ذيب ذددغذم ردد منتذ
ذ ذمىس :2025ق  ػتذذت2024  سشر تذذS&Pتذمشيجل ذ2024ىثلتذ

                                                 
ب خ ص ذبط هذ   ددذمىدؽذب إؽ صد ذب سرد   ذ عد  ذ  دإ طتذمىدأ:ذلد لأذل للسد اذب سشرد ذذESGلػذبتعةس رذع أذنة ججذل للػذ بع رذبت ة بم ذذ4

اذب بعد رذب خ صد ذب  سشرد ذمةعد ر ذ دؽبئذمدؼذمؼذم   ذمع ؽم اذمةخرحذم عةإ ذ كث ذرق ذلأذقل سذ بعد رذبت دة بم تذعدثم ذع دأذ نذل للسد 
بكذلجسلددةذشلدددذب بعدد رذيب إل لدد تذمباوةس علدد تذمب حؽيسدد  تذم فزدد كذمةعدد ر ذب سع ؽمدد اذ ددؽبئذبتفج  لدد ذ مذب ددد إل ذم يدد ذلدطلدد ذ كثدد ذرددسؽتكتذم رلدد ذ

 ذذب سع ؽم اذلةػذمؼذمر ر ذمةع ر ذيمثمذب ة     ذب دشؽ  تذمل     ذبت ة بم  .
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ب م دةذنط قد كذذEGX 100ر ي ذمب س  و ذلأذب سشرد ذذ 100يذع رذلةسثمذلأذل للػذ نذطذالمخ:ل  الأولي:
بعةسدد ربكذع ددأذمدد ذلددػذنذدد هذمددؼذمع ؽمدد اذب ة دد    ذب دددشؽ  ذ ة ددغذب ذدد ي اذ ددؽبئذعإدد ذمؽقعيدد ذباكة منددأتذممدد ذ

لددد ذب ردد إتذمب إؽ صدد ذب سرددد   .ذممل دد كذ  ددد  لمذلددؽل هذبعددةذب جيددد اذب ردد إذمثددمذبعدددةذب سؽبقددةذبا )ة من
ذ S&P/EGX ESGم دةذمشرد ذ5 2019بت ة رد رإذالرد بذب ذد ي اذب س لد  ذعدؼذ ربئذبت دة بم ذي

ن طددد ذلخدددحذب  زدددد ف ذب إل لددد ذمدددؼذردددثلذلجسلددددةذذ 29يعددد رذذأولًا  لددد نذللردددل أذ  سع ؽمددد اذعإددد   ذعددددؼ:ذ
ب سع ؽم اذب س لإط ذ دذ ث د ذعش صد ذمىدأ:ذبالرد ش اذب سةع  د ذ ةدلد ذب سشد جتذمثدمذب ةطدؽ باذب ةج   د ذ مذ
ب   نؽنل ذب سةع   ذب  ةخللفذمؼذأ   ذلدل ذب سش جذ مذب ة)لفذمعوتذمب ةأذقد ذلدش  ذع دنذب ذد ي تذمإرب  ذب ةشدؽعذ

ن طدد ذلخددحذب  زدد ف ذباوةس علدد ذمددؼذرددثلذلجسلددةذذ 41عدد رذيذثان اااً  ذبارب  ذب إل لدد تذب إلؽ ددؽوأتذم نعسدد
ب سع ؽمدددد اذب س لإطدددد ذ دددددذ  بعدددد ذعش صدددد ذمىددددأ:ذمس   دددد اذمعثقدددد اذب عسددددمتذمب ةشددددؽعذمب ذددددسؽلتذمب إدددد بمجذ

ذثالثاااً ذمب سس   دد اذب ةددأذلا ددلرػذملادد و ذأ دد  ذب عس لدد اذع ددنذب سجةسعدد اتذم ل  دد ذممس   دد اذمدددشم ل ذب سشددةجت
ن طدد ذلخددحذب حؽيسدد ذمددؼذرددثلذلجسلددةذب سع ؽمدد اذب س لإطدد ذ دددذ  بعدد ذعش صدد ذمىددأ:ذىل ددمذذ 127عدد رذي

ب س )لدددد ذمش ددددؽ ذب سددددد ىسلؼتذمب سع ؽمدددد اذب س  لدددد ذمب ةذدددددل ل تذم رثقلدددد اذب عسددددمذمب سدددددشم ل ذباوةس علدددد ذ
 دددلمفبنذب سؽ دددؽع ذمدددؼذقإدددمذطإ ددد كذذ6  ذددد ي اتذمىل دددمذمإوددد بئباذمج دددسذبارب  تذم دددةػذلددد ولحذىدددلهذب مفبن

ذع أذل غذب مفبنذوةػذل لل ذب ذ ي اذمبرةل  ذ لزمذS&Pمش د ذ ذر ي .ذ30تذمبش ئك

ذممؼذب ج و ذب  لي ذ نذىلهذب س ش  ذلةػذعؼذط  قذ  بع ذرطؽباتذمىأ:

 ب ة لل ذب )سأذ  ذ ي اذ ش ئذع أذم إذب ة بمي ذب ؽبع ذبت ة بم . -

ب ة لل ذب )للأذمؼذرثلذاو بئذب سدحذب شؽعأذ لبع رذب ثث  ذ  سشر ذيب إل أتذمباوةس عأتذمب حؽيسد  ذ -
بعةس ربكذع أذمر ر ذب سع ؽم اذب سدة   تذمب شذد باذذEGX 100ر ي ذب س  و ذلأذب سشر ذذ 100ي دذ

ربئذب لع أذ  ذ ي اذمؼذرثلذبارإ    تذمب سؽبقةذبا )ة منل تذمل     ذب سدشم ل ذباوةس عل تذ ة  و ذب 
 تذملددأذب شي فدد ذلحرددمذب ذدد ي ذ5:ذذ1بتعةسدد رذع ددأذم لدد سذبالردد بذب جلدد ذمب ددلإذوةدد بمبذقلسةددوذمددؼذي

عددددد وؼذب إل دددددأذ%ذذ  إاذذ65ب سؽودددددؽر ذلدددددأذمشرددددد ذبت دددددة بم ذبردددددؽ  ذمإ جلددددد ذع دددددأذر وددددد ذ   ةددددد ذمىدددددأذذ

                                                 
ذS&P/EGX ESG :ذمشرد باذقلد سذ ربئذب سعد ول ذب إل لد ذمب سجةسعلد ذمب حؽيسد ذب  إؽ صد ذب سرد   ذمل د كذ سشيجلد ذمشرد ذذ2ب س حدقذ قدػذيذ5

ذذذ .2019يب إؽ ص ذب سر   تذ
ي اذع دأذب سشرد ذوةػذل ولحذب مفبنذمؼذرثلذ بطذب ؽفنذب شدإأذ  ذ ي اذب   لسد ذب ددؽقل ذ  دديػتذممعد تاذب ةد بمل.ذشلددذودةػذل للد ذب ذد ذذ6

ذمؼذرثلذب سع ر  ذب ة  ل :
ذندإ ذب ة بملذب ح  .ذ×ذع رذب  يػذ×ذل لل ذب ذ ي اذع أذب سشر ذ=ذمجسؽعذقلػذب سةدل باذب ثث  ذيب  لس ذب دؽقل ذ

لدأذلد   سذب  د س ذذيمجسدؽعذب  لسد ذب ددؽقل ذ  ذد ي اذلدأذلد   سذب  د سذ/ذقلسد ذب سشرد ذ÷ذقلس ذب سشر ذ=ذاوس  أذب  لس ذب دؽقل ذ )مذر ي ذذ
  .ذذ2025يق  ػتذ
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ب رإدد  ذب سةع  دد ذب  ذدد ي ذبنخلدد ضذعدد ذب حؽيسدد تذمإذبذلإددلؼذبعدد ذم بوعدد ذ%ذ إاذذ35مباوةسدد عأذمعدد تذم
 ب ربئذب سدة ب ذوةػذرلةذب   و ذب ةأذشر )ذع لي ذب ذ ي .

 وسةذن  هذب سجسؽعذب )سأذمب سجسؽعذب شؽعأذ  حرؽلذع أذب سجسؽعذب س ي . -

لحرددمذيددمذردد ي ذع ددأذمفنذنيدد جأذلددأذب سشردد ذ شدد ئذع ددأذمجسددؽعذن  طيدد ذب شيدد جأذلددأذب بعدد رذب ثث دد ذ -
 ر ي .ذ30 أذ  سشر ذمبرةل  ذ ع

:ذملةسثمذلأذل للػذمر بقل ذب ذ ي اذمؼذرثلذل للػذب سس   د اذب لع لد ذ  ذد ي ذمدؼذالمخ:ل  الثان  
رددثلذب ةح ددقذمددؼذب رإدد  ذب سة شدد ذعإدد ذم دد جمذباعددث ذب سخة لدد تذممدد ذلةزددسشوذل دد    ذب سدددشم ل ذ
باوةس عل ذمؼذمع ؽم اتذمب  وؽعذ جي اذمخة ل ذ ؽبئذي ن)ذش ؽمل ذ مذغل ذش ؽملد ذ  ةح دقذمدؼذ

 EGX إذمخ  ل اذق م)ذ ي ذب ذ ي ذمؼذع مو.ذ ػذل لل ذب ذ ي اذب س  و ذلأذمشر ذذم إذموؽر
مل  كذ سس    اذبت ة بم تذ ػذبعد ذذ دغذل دؽ ذيدمذمدؼذب إؽ صد ذب سرد   ذب  ةعد منذمدةذمش دد ذذ100
S&Pر ي .ذ30 ةحؽ مذنة ججذب س ش  ذب ث نل ذا أذمفنذندإأذمبرةل  ذ ع أذذ 

ذESG إذب ة ب ذب ذ ي اذب الر بذب سح  إأذعؼذمس    اذبت ة بم ذكس ذبعةس ذب إ شدذع أذل للػذم
مؼذرثلذل دلػذىلهذب بعد رذا دأذباعد وؼذل دطذمىسد :ذب ملتذوةزدسؼذب إاعد ذب إل دأذمباوةسد عأذمعد كتذمب ثد نأتذ
وةزدددسؼذباعدددد ذب حؽيسدددد .ذيسدددد ذلدددػذقلدددد سذل لددددلػذمدددد إذب ةدددد ب ذب ذددد ي اذب الردددد بذب سح  ددددإأذعددددؼذمس   دددد اذ

 Normalised ESG Scoreباوس  أذمؼذرثلذمةؽ طذب   و ذب س وح ذ  إاع وؼذمعد كذذESGذبت ة بم 
(on 100 point scale with equal weightage to G and ES Template).ذ

الب ئااااي  ان)درجاااا  تق اااا ؼ الإفراااااح المحاساااابي عااااؽ الب عااااج الثااااانيالميغ ااااخ اليااااابع  5-2-1-1
 معاً( والإجيماعي

ب شدددإ ذب س ؽ دد ذ    ودد ذب س وحدد ذيب شدددإ ذب س ؽ دد ذ   ودد ذب إاعدد ذب إل ددأذمباوةسدد عأذلددػذقل  ددوذمددؼذرددثلذ
ذ .ذNormalised E&S Score (on 100 point scale)ذ7ب س وح 

  ()درج  تق  ؼ الإفراح المحاسبي عؽ ب عج الحؾكم  الثالثالميغ خ اليابع  5-2-1-2 
ذ8يب شدددددإ ذب س ؽ دددد ذ   ودددد ذب حؽيسدددد ذب س وحدددد لددددػذقل  ددددوذمددددؼذرددددثلذب شدددددإ ذب س ؽ دددد ذ    ودددد ذب س وحدددد ذ

Normalized Governance Score (on 100 point scale). ذذذ

                                                 
 .Weighted E&S Score (Max Score = 338)ذ338ر و ذب إع ذب إل أذمباوةس عأذب س وح ذ=ذذ7
 Weighted  ذ3×ذن طددددد ذا دددد لل ذذ27ر ودددد  ذ ذي×ذن طددددد ذذ100عإدددد   ذعدددددؼذي181ر ودددد ذب حؽيسددددد ذب س وحدددد ذيب   وددددد ذب  ردددددؽىذ=ذذ8

Governance Score (Max score =181). 
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 الميغ خات المديقل  )أنماط ه كل الملك  ( 5-2-2
ذ:ذب س )ل ذب وشإل تذمل ي ذب س )ل .ذس ىل مذب س )ل تذمىب شلؼذمؼذ نس هذلةسثمذب سةدل باذب سدة   ذلأذ

تذق  دػتذ2025تذ د و ت2019ع أذب شحؽذب ة  أذقل  د كذع دأذر ب د اذيب حشد مإتذمق ذلػذقل سذيمذمشيس ذ
ذ :2025

ملا  سذمؼذرثلذندإ ذب  يػذب سس ؽي ذ و ند ذي دؽبئذ لد برذ مذذ:Foreign-Own الملك   الأجحب    -
 مش د ا ذا أذاوس  أذب  يػ.

%ذلدد كث ذذ5 )لؼذ دددذملا دد سذمددؼذردثلذندددإ ذب سددد ىسلؼذب سد ذ:Concentrated-Ownتخكاد الملك اا   -
ذمؼذاوس  أذب  يػ.

   الميغ خات الخقاب   5-2-3
ر ود ذلػذلزسلؼذمجسؽع ذمؼذب سةدل باذب  ق  ل ذ س بع  ذعؽبممذ ر ىذب ةأذمؼذب سحةسدمذ نذلدش  ذع دأذ

ذتذملةسثمذىلهذب سةدل باذلأ:ESGل للػذم إذب ة ب ذب ذ ي اذب الر بذب سح  إأذعؼذمس    اذبت ة بم ذ

ق ذوش  ذشجػذب ذ ي ذع نذق  لي ذع نذلطإلقذمس    اذبت دة بم ذمودلطذ: Firm Size:جؼ الذخك   -
ب سدددةثس  ؼ.ذم احددد ذع ددنذ نددوذب  ؽغدد   ةػذب طإلعددأذاوسدد  أذب صددؽل.ذوددةح ػذىددلبذب ددشيجذلددأذلدد  ل باذ

ذذذ ,Itanتذ2025تذق  دددػتذ2025ب حجدددػذبسددد ذوةس ردددنذمدددةذمس   ددد اذب ةح لدددمذب سددد  أذب  ل  دددل ذي ددد و تذ
2025.  

لا لرػذم ىذلع  لد ذب دةخ ب ذب ذد ي ذ صدؽ ي ذ ةح لدقذب د بحتذمسد ذقد ذودش  ذع دأذذ:Proftabilityالخبح    -
 تذROAتذم احدد ذع دنذ ندوذب ع جد ذع دنذب صدؽلذيESGمدةؽإذبالر بذعؼذ بع رذمشر ذبت ة بم ذ

 دددنذب ربئذب سددد  أذاوسددد  أذب صدددؽلتذم اددددةخ  ذعددد ر كذيسشرددد ذعمىدددؽذنددددإ ذصددد لأذب ددد رمذا دددنذمةؽ دددطذ
  .Itan, 2025تذ2025يق  ػتذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ



 .......درجة تقييم الإفصاح المحاسبي عن ممارسات الاستدامة ىأثر أنماط هيكل الملكية علد/ سامح عبد الغني محـمد رزق      
 

  
 

 
 

  166  

 

ذ ذب ة  أذعؼذب سةدل باذب د ب  :ذ4-5م عإ ذب ج ملذ قػذي

 الميغ خات المختبظ  بالحخوض  :4-5ججول 
 التعريف الرهز الوتغير

 المزغ ش الزبثع

 ESG  

دسجةةخ ر  ةة م الإفصةةبا المابعةةجي  ةةه ممبسعةةبد اتعةةزذامخ 

ESG  الز  ةةةة م الج ئةةةةي َالإجزمةةةةب ي َحُكمةةةةخ الشةةةةشكبد(

Environmental, Social, and Governance 

score  

ES 

الجُ ةةةةةذ الج ئةةةةةي دسجةةةةةخ ر  ةةةةة م الإفصةةةةةبا المابعةةةةةجي  ةةةةةه 

َالإجزمةةةةةةةةةةةةب ي )الز  ةةةةةةةةةةةة م الج ئةةةةةةةةةةةةي َالإجزمةةةةةةةةةةةةب ي 

Environmental and Social score  

G 
ثُ ةةذ الاُكمةةخ )ر  ةة م  دسجةةخ ر  ةة م الإفصةةبا المابعةةجي  ةةه

 Governance scoreالاُكمخ( 

 المزغ شاد المغز  خ
For Own 

وغجخ ا عةٍم المم ُكةخ  جبوةت )عةُا   فةشاد  َ م عغةبد( 

 إلي إجمبلي ا عٍم

Con Own  فلك ش مه إجمبلي ا عٍم 6وغجخ المغبٌم ه المبلا ه لـ % 

 المزغ شاد الش بث خ

FS  
 (Firm Sizeجمبلي ا  ُ  )لإال ُابسنزم الطج  ي 

 Natural logarithm of total assets 

ROA 
  إجمبلي ا  ُ ÷  بفي الذخ  

Net income/total assets 

ذب سر  :ذاع برذب إ شد

 أدوات وإجخاءات البحث 5-3
لػذلجسلةذ ل ن اذب إحدذمؼذرثلذبتعةس رذع أذب  ؽبجػذمب ة     ذب س  ل ذب دشؽ  تذمبافز ش اذب سةسسد ذ

مدؼذقؽبعد ذذ30 ي تذب ا  ل ذا أذنس ذ ذل     ذبالر بذعؼذمج سذبارب  ذمىل مذب سد ىسلؼذلشللدلبذ  سد ر ذ
إحدددتذمب سؽبقددةذب سةخرردد ذلددأذنذدد ذب  لدد ذب  بددةذ ددشؽ  تذمذ ددغذمددؼذرددثلذمؽبقددةذب ذدد ي اذب سسث دد ذ علشدد ذب 

تذممؽقدددةذمع ؽمددد اذمإ رددد ذمرددد تذممؽقدددةذMist Newsب سع ؽمددد اذمثدددمذمؽقدددةذردددإ  ذب سع ؽمددد اذب س  لددد ذ
InvestingتذممؽقةذStock analysisتذيس ذلػذبتعةس رذع أذ ل ن اذر ي ذمر ذ شذ ذب سع ؽم اذ  لد سذ

ذ.ESGاذبت ة بم ذل للػذم إذب ة ب ذب ذ ي اذب الر بذب سح  إأذعؼذمس    

 الأسال ب والحماذج الإ:را    المديخجم  5-4
بعةس ذب إ شدذع أذاو بئذب ع و ذمؼذب    ل ذباشر جل ذترةإ  ذل مضذب إحدذبعةس ربكذع أذع رذمؼذ

ذب   ب  اذب د ب  تذمب ةأذفس ؼذلؽ لحي ذع أذب شحؽذب ة  أ:

ذ
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  Descriptive statisticsأسال ب الإ:راء الؾصحي  5-4-1
ق  ذب إ شدذب  ةخ ب ذيثذمؼذب ؽ طذب حد  أذي ش ذم  ولسذب ش ع ذب س ي   تذمبانح بهذب سعل  إذي ش ذ

ذم  ولسذب ةذة)ذ ي هذلؽصلفذمةدل باذب إحد.

 مؾاصحات الحمؾذج 5-4-2
 Balanced Panel Data Regressionبعةس ذىلبذب إحدذع نذ   ؽطذبتنح ب ذب طإ أذيب سةع ر ذ

Analysisب ذ  ن مجذب  ةخ ذEViews 12ذشلددذلسثدمذ ل ند اذب علشد ذ ث دمذفمشلد ذ.Time Series (T)ذ
.ذم اعد ذىدلبذCross section Data (N)رد ي اذذ 9ي سد  ذرسدسذ دشؽباذ سجسؽعد ذمدؼذب ذد ي اذلسثدمذ

 Crossب  د ؽطذىدؽذب  د ؽطذباشرد جأذب سش  د ذلدأذش  د ذر ب د ذمجسؽعد ذمخة لد ذمدؼذب ذد ي اذلسثدمذ
Section Dataعإد ذمجسؽعد ذمدؼذب ددشؽباذلسثدمذ ث دمذفمشلد ذذTime Seriesتذملددسأذbalanced 

Panel Dataنع بكذ ةدد مإذب دث دمذب  مشلد ذ دشلسذب علشد تذيسد ذلاعد هذ فزد كذ ددذذShort Panelتذشلددذ نذ
 .ذملددػذلرددسلػذItan, 2025 ذيN ذرسددسذ ددشؽباذ قدمذمددؼذعدد رذب ذدد ي اذلدددةذرد ي اذيTعد رذب دددشؽباذي
 .Qasem et al. (2023); Wei et alذ ذب سةعد رذع دأذب شحدؽذب ةد  أذبلدد ق كذمدةذر ب د ذنسد ذ ذبتنحد ب

ذ .ذ2025 تذق  ػذي2025  و ذي ت(2024)

 نمؾذج الحخض الخ  دي الأول ونماذج الحخوض الحخع   المذيق  محه 5-4-2-1
H1 تق  ؼ الإفراح المحاسابي عاؽ ممارساات الاسايجام  درج  : يؾجج أثخ معحؾي لآل   ه كل الملك   علي

ESG. 
ESG Score it = β0 + β1 For-Own it + β2 Con-Own it + β3 SIZE it + β4 ROA it + ε it 

 نمؾذج الحخض الخ  دي الثاني ونماذج الحخوض الحخع   المذيق  محه 5-4-2-2
H2 الب ئااي  انالإفراااح المحاساابي عااؽ الب عااج: يؾجااج أثااخ معحااؾي لآل اا  ه كاال الملك اا  علااي درجاا  تق اا ؼ

  .معاً  والإجيماعي
ES Score it = β0 + β1 For-Own it + β2 Con-Own it + β3 SIZE it + β4 ROA it + ε it 

 نمؾذج الحخض الخ  دي الثالث ونماذج الحخوض الحخع   المذيق  محه 5-4-2-3
H3الإفراح المحاسبي عؽ ب عج الحؾكم . : يؾجج أثخ معحؾي لآل   ه كل الملك   علي درج  تق  ؼ 

G Score it = β0 + β1 For-Own it + β2 Con-Own it + β3 SIZE it + β4 ROA it + ε it 
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 ب ة  أ:ذ 1-5يم س ؼذلؽصلفذمةدل باذب إحدذمؼذرثلذب ذ مذ قػذ -

 
 ميغ خات البحث :1-5شكل 

ذب سر  :ذاع برذب إ شد

 اليحل ل الؾصحي لميغ خات البحث 5-5-1
لدأذذEViews 12قد  ذب إ شددذبدمو بئذب ةح لدمذب ؽصدلأذ إل ند اذب إحددذب  دةخ ب ذب إ ند مجذباشرد جأذ

 ذب ةدد  أذباشردد جل اذب ؽصددلل ذ5-5تذم عدد ضذب جدد ملذ قددػذيBalanced Panel Dataظددمذب ددةخ ب ذ
ذ سةدل باذب إحدتذمذ غذع أذب شحؽذب ة  أ:

 Descriptive Statisticsالإ:را  ات الؾصح    :5-5ججول 

ذ
ذEViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

ESG ES G FOROWN CONOWN ROA LNSIZE

 Mean  0.428000  0.304000  0.545333  0.156444  0.621333  0.094889  22.60889

 Median  0.420000  0.270000  0.540000  0.000000  0.640000  0.100000  22.34000

 Maximum  0.810000  0.820000  0.710000  0.700000  0.800000  0.240000  25.62000

 Minimum  0.250000  0.010000  0.360000  0.000000  0.370000 -0.010000  20.13000

 Std. Dev.  0.109744  0.177641  0.088436  0.247084  0.105218  0.068212  1.354595
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ذوةزحذمؼذب ج ملذب د  قذم ذو أ:

يل لدلػذمد إذب ةد ب ذب ذد ي اذب س  ود ذب  سشرد ذب سرد إذ سددشم ل ذذESG Scoreل مشد)ذقلسد ذب سةدلد ذ -
ذ42.8%ذذمبسةؽ طذشد  أذذ81%ذمذ25ب ذ ي اذب الر بذب سح  إأذعؼذمس    اذبت ة بم  ذ لؼذ

%ذلددددأذذ42.8%.ذبسدددد ذفعشددددأذ نذب ذدددد ي اذمحددددمذب إحدددددذل ةدددد  ذ شدددددإ ذذ10.9%ذمبددددمنح بهذمعلدددد  إذ
 د كذ  سشرد ذب سرد إذ سددشم ل ذب ذد ي ا.ذم د إذب إ شددذ نذملذESGذ بالر بذعؼذمس    اذبت دة بم 

%ذع أذب  غػذمؼذ نذىلبذب إحدذلػذاو بجوذع أذذ50ىلهذب شدإ ذم فب )ذندإ ذ علل ذشلدذ ني ذ قمذمؼذ
رد ي ذذ30ب ذ ي اذب سدةس  ذلأذب سشر ذمب ةأذشر )ذع أذ ع أذل للػذطؽبلذلة  ذب إحدذي دسؼذ ع دأذ

 إ شدددذ نذىدددلهذب شددددإ ذ دددة)ؽنذمشخلزدد ذ   وددد ذ كإددد ذب  شددددإ ذ  ذددد ي اذلددأذب سشرددد  تذمب  ةددد  أذوةؽقدددةذب
رددد ي ذ  ددددشؽباذب سةة  لددد .ذمىدددؽذمددد ذفاذدددل ذا دددأذذ30ب رددد إذب ةدددأذ دددػذلحددد ل ذع دددأذار بويددد ذ دددسؼذ ع دددأذ

 S&P/EGX ESGبنخلدد ضذب ةدد ب ذب ذدد ي اذمحددمذب إحدددذب  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذب ذدد ي اذ
Index. 

يل لددلػذمدد إذب ةدد ب ذب ذدد ي اذب س  ودد ذب  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذذES Scoreل مشدد)ذقلسدد ذب سةدلدد ذ -
%ذذ30.4%ذذمبسةؽ دددطذشدددد  أذذ82%ذمذ1ب ذددد ي اذب  ؽلددد ئذبسددددشم ل لي ذب إل لددد تذمباوةس علددد  ذ دددلؼذ

%ذلددأذبالردد بذذ30.4%.ذبسد ذفعشددأذ نذب ذدد ي اذمحدمذب إحدددذل ةدد  ذ شددإ ذذ17.7مبدمنح بهذمعلدد  إذ
 ذمباوةس عل ذمل  كذ  سشر ذب سر إذ سدشم ل ذب ذ ي ا.ذم د إذب إ شددذ نذب إل ل عؼذمس    اذبت ة بم 

ىلهذب شدإ ذم فب د)ذنددإ ذ دعلل ذود بكذع دأذب د غػذمدؼذ نذىدلبذب إحددذلدػذاو بجدوذع دأذب ذد ي اذب سددةس  ذ
ردد ي ذلددأذب سشردد  تذذ30لددأذب سشردد ذمب ةددأذشردد )ذع ددأذ ع ددأذل لددلػذطددؽبلذلةدد  ذب إحدددذي ددسؼذ ع ددأذ

 إ شدددذ نذىددلهذب شدددإ ذ ددة)ؽنذمشخلزدد ذ   ودد ذ كإدد ذب  شدددإ ذ  ذدد ي اذب ردد إذب ةددأذ ددػذمب  ةدد  أذوةؽقددةذب
رددد ي ذ  ددددشؽباذب سةة  لددد .ذمىدددؽذمددد ذفاذدددل ذا دددأذبنخلددد ضذب ةددد ب ذذ30لحددد ل ذع دددأذار بويددد ذ دددسؼذ ع دددأذ

للسد ذودد لإطذذS&P/EGX ESG Indexب ذد ي اذمحدمذب إحددذب  سشرد ذب سرد إذ سددشم ل ذب ذد ي اذ
  اذبت ة بم ذب إل ل ذمباوةس عل .ب الر بذعؼذمس   

يل لدددلػذمددد إذب ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  سشرددد ذب سرددد إذ سددددشم ل ذذG Scoreل مشددد)ذقلسددد ذب سةدلددد ذ -
%ذذ54.5%ذذمبسةؽ دطذشدد  أذذ71%ذمذ36ب ذ ي اذب  ؽل ئذبسدشم ل لي ذلج هذشؽيس ذب ذ ي ا ذ لؼذ

%ذلأذبالر بذعؼذذ54.5%.ذبس ذفعشأذ نذب ذ ي اذمحمذب إحدذل ة  ذ شدإ ذذ8.8مبمنح بهذمعل  إذ
بحؽيس ذب ذ ي اذمل  كذ  سشر ذب سر إذ سدشم ل ذب ذ ي ا.ذم د إذب إ شددذذب س لإط  مس    اذبت ة بم 

 نذىلهذب شدإ ذم للعد ذنددإل كذم   ند ذبسس   د اذبت دة بم ذب إل لد ذمباوةس علد .ذمىدؽذمد ذفاذدل ذا دأذب للد عذ
للسدد ذذS&P/EGX ESG Indexب ةد ب ذب ذدد ي اذمحددمذب إحدددذب  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذب ذدد ي اذ
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ر بذعؼذمس    اذبت ة بم ذب س لإط ذبحؽيسد ذب ذد ي اذنددإل كذم   ند ذبسس   د اذبت دة بم ذو لإطذب ال
 ب إل ل ذمباوةس عل .

%ذمبسةؽ دددطذشدددد  أذذ70يىل دددمذب س )لددد ذب وشإلددد  ذ دددلؼذصدددل ذ%ذمذForOwnل مشددد)ذقلسددد ذب سةدلددد ذ -
حددذ د وي ذ%ذمدؼذب ذد ي اذمحدمذب إذ15.6%.ذبسد ذفعشدأذ نذنددإ ذذ24.7%ذمبمنح بهذمعل  إذذ15.6

 ىل مذم )ل ذ وشإل .ذ

ذ62.1%ذذمبسةؽ دطذشدد  أذذ80%ذمذ37يل ي ذىل مذب س )لد  ذ دلؼذذConOwnل مش)ذقلس ذب سةدل ذ -
%ذمددؼذب ذدد ي اذمحددمذب إحدددذ دد وي ذل يدد ذذ62.1%.ذبسدد ذفعشددأذ نذندددإ ذذ10.5%ذمبددمنح بهذمعلدد  إذ

 %ذ  وي ذلذة)ذم )ل .ذذ37.9ىل مذم )ل تذمندإ ذ

ذب  ق  ل :مللس ذفخحذب سةدل باذ

 %.ذذ6.8%تذبمنح بهذمعل  إذذ9.4ل  ذ  هذمةؽ طذ بحل ذب ذ ي ذيمع لذب ع ج ذع أذ صؽلذب ذ ي  ذ -

 ع م ك.ذ1.3ع م كتذبمنح بهذمعل  إذذ22.6  هذمةؽ طذعس ذب ذ ي ذ -

ب ةح قذمؼذم إذلؽبل ذر مهذصثشل ذب ةخ ب ذ   ؽطذبتنح ب ذلأذظمذب ةخ ب ذذ5-5-2 -
ذتذمذ غذع أذب شحؽذب ة  أ:OLSط    ذب س بع اذب رد إذب ع رف ذ

o  اعيجال   اليؾزيع الا:يمالي للباؾاقيNormality Test.لدػذب ةح دقذمدؼذمد إذلدؽبل ذىدلذب ذد هذذ
 ؽب دددط ذ  ندددد مجذذJarque-Bera ب ذبرةإددد  مدددؼذردددثلذب   دددػذب إلددد نأذي ل ندددد ك ذمذشدددد  ل كذب  دددةخ

EViews 12ذذ. 

ذمىؽذم ذلػذلؽ لحوذمؼذرثلذبرلأ:
 :ESGبالحدب  للميغ خ  -

   
 ESGالخرا ص الؾصح   للميغ خ  2-5شكل 

 EViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ
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Series: ESG

Sample 2019 2023

Observations 45

Mean       0.428000

Median   0.420000

Maximum  0.810000

Minimum  0.250000

Std. Dev.   0.109744

Skewness   1.025379

Kurtosis   4.978687

Jarque-Bera  15.22651

Probability  0.000494
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تذوةإةذب ةؽف ةذب طإلعأذشلدذ نذقلس ذب سعشؽ  ذذESGا أذ نذمةدل ذ ذ2-5يفاذل ذب ذ مذب د  قذ قػذ
ذ.ESG%تذممؼذ ػذلػذ رلذب  ؽغ  للػذب طإلعأذ  سةدل ذذ5 قمذمؼذذJarque-Beraترةإ  ذ

ذبع ذ رلذب  ؽغ  للػذب طإلعأ.ذESGعؼذرر جحذب سةدل ذذ 3-5يم اعإ ذب ذ مذب ة  أذذ

ذ   
 ESGالخرا ص الؾصح   للميغ خ  :3-5شكل 

 EViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

وةإددددةذب ةؽف ددددةذب طإلعددددأذشلدددددذ نذقلسدددد ذذLnESGا ددددأذ نذمةدلدددد ذذ 3-5يفاذددددل ذب ذدددد مذب ددددد  قذ قددددػذ
 0.05مىأذ كإ ذمؼذذ0.91لد مإذذذJarque-Beraب سعشؽ  ذترةإ  ذ

 :ESبالحدب  للميغ خ  -

   
 ESالخرا ص الؾصح   للميغ خ  :4-5شكل 

 EViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

وةإددةذب ةؽف ددةذب طإلعددأذشلدددذ نذقلسدد ذب سعشؽ دد ذذESا ددأذ نذمةدلدد ذ ذ4-5يفاذددل ذب ذدد مذب ددد  قذ قددػذ
ذ.0.05مىأذ كإ ذمؼذذ0.16لد مإذذذJarque-Beraترةإ  ذ

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

-1.4 -1.2 -1.0 -0.8 -0.6 -0.4 -0.2

Series: LNESG

Sample 2019 2023

Observations 45

Mean      -0.878444
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Std. Dev.   0.245579
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Jarque-Bera  0.188581

Probability  0.910018
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Mean       0.304000

Median   0.270000

Maximum  0.820000
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Std. Dev.   0.177641

Skewness   0.680224

Kurtosis   3.255101

Jarque-Bera  3.592304

Probability  0.165936
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 :Gبالحدب  للميغ خ  -

   
 Gالخرا ص الؾصح   للميغ خ  :5-5شكل 

ذEViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

وةإدددةذب ةؽف دددةذب طإلعدددأذشلددددذ نذقلسددد ذب سعشؽ ددد ذذG ذا دددأذ نذمةدلددد ذ5-5فاذدددل ذب ذددد مذب دددد  قذ قدددػذي
ذ.0.05مىأذ كإ ذمؼذذ0.45لد مإذذذJarque-Beraترةإ  ذ

 :ForOwnبالحدب  للميغ خ ه كل الملك   الأجحب    -

   
 

 الخرا ص الؾصح   لميغ خ ه كل الملك   الأجحب   :6-5شكل 
ذEViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

ا دأذ نذمةدلد ذىل دمذب س )لد ذب وشإلد ذتذوةإدةذب ةؽف دةذب طإلعدأذشلددذ ذ6-5يفاذل ذب ذ مذب د  قذ قػذ
.تذممدددؼذ دددػذلددددػذ0.05مىددددأذ قدددمذمدددؼذذ0.003073لدددد مإذذذJarque-Bera نذقلسددد ذب سعشؽ ددد ذترةإددد  ذ

 .Fractional Rankلحؽ مذب إل ن اذا أذب  ل ذب س ؽ  ذ
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Observations 45

Mean       0.545333
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Maximum  0.710000
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Std. Dev.   0.088436
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Probability  0.450228
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Std. Dev.   0.247084
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Kurtosis   2.715925

Jarque-Bera  11.57015

Probability  0.003073
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بعدددد ذلحؽ ددددمذب إل ندددد اذا ددددأذب  لدددد ذذForOwnعددددؼذرردددد جحذب سةدلدددد ذذ 7-5ي اعإدددد ذب ذدددد مذب ةدددد  أذمذ
 ب س ؽ  .

   
 الخرا ص الؾصح   لميغ خ ه كل الملك   الأجحب   بعج تحؾيله للختب المئؾي  :7-5شكل 

 EViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

ا أذ نذمةدل ذىل مذب س )لد ذب وشإلد ذوةإدةذب ةؽف دةذب طإلعدأذشلددذ نذذ 7-5يفاذل ذب ذ مذب د  قذ قػذ
.تذع دأذب د غػذمدؼذ نذ0.05مىدأذ كإد ذمدؼذذ0.055652لد مإذذذJarque-Beraقلس ذب سعشؽ  ذترةإ  ذ

 ر مذبت ةؽبئذمب ةل طحذ لسذعش ذب ح مرذب سث أ.

 تخكد ه كل الملك  : بالحدب  للميغ خ -

 
 

 الخرا ص الؾصح   لميغ خ تخكد الملك   :8-5شكل 
ذEViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

ا ددأذ نذمةدلدد ذل يدد ذىل ددمذب س )لدد ذوةإددةذب ةؽف ددةذب طإلعددأذشلدددذ نذذ 8-5يفاذددل ذب ذدد مذب ددد  قذ قددػذ
ذ.0.05مىأذ كإ ذمؼذذ0.541402لد مإذذذJarque-Beraقلس ذب سعشؽ  ذترةإ  ذ
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Std. Dev.   0.265341

Skewness   0.519544
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Probability  0.055652
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Mean       0.621333

Median   0.640000

Maximum  0.800000
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Std. Dev.   0.105218

Skewness  -0.401777

Kurtosis   3.093811

Jarque-Bera  1.227188

Probability  0.541402
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 ربح   الذخك : بالحدب  للميغ خ -

 
 

 الخرا ص الؾصح   لميغ خ ربح   الذخك  :9-5شكل 
ذEViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

ا ددأذ نذمةدلدد ذ بحلدد ذب ذدد ي ذوةإددةذب ةؽف ددةذب طإلعددأذشلدددذ نذقلسدد ذ ذ9-5يفاذددل ذب ذدد مذب ددد  قذ قددػذ
 .0.05مىأذ كإ ذمؼذذ0.431398لد مإذذذJarque-Beraب سعشؽ  ذترةإ  ذ

 :جؼ الذخك  بالحدب  للميغ خ -

 
 

 الخرا ص الؾصح   لميغ خ :جؼ الذخك  :11-5شكل 
ذEViews 12ب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

ا ددأذ نذمةدلدد ذشجددػذب ذدد ي ذوةإددةذب ةؽف ددةذب طإلعددأذشلدددذ نذقلسدد ذذ 10-5يفاذددل ذب ذدد مذب ددد  قذ قددػذ
 .0.05مىأذ كإ ذمؼذذ0.531467لد مإذذذJarque-Beraب سعشؽ  ذترةإ  ذ
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 :لليحقق مؽ مجي وجؾد اسيقلال ذاتي ب ؽ البؾاقي Durbin – Watson Testاسيخجام اخيبار  -

:ذب   جدمذب ندوذوؽود ذH0مقعد)ذلدأذمشط د ذ لدةذلد ضذب عد  ذذDW ػذوةح قذىلبذب ذ هذشلدذ نذقلس ذ
ب ج م لد ذلدأذنسد ذ ذ du م )شيد ذ قدمذمدؼذ2ب ة ثلذذبلأذ لؼذب إؽبقأذشلدذي ن)ذقلس ذباشر جل ذ قدمذمدؼذ

مقإددؽلذب لدد ضذب إدد ومذمىددؽذعدد  ذموددؽرذب ددة ثلذذبلددأذ ددلؼذذH0لددةذلدد ضذب عدد  ذبتنحدد ب تذمب  ةدد  أذلددػذ ذ
 Robust Leastب إدؽبقأ.ذم عدث ذىددلهذب سذد   ذلدػذبتعةسدد رذع دأذط   دد ذب س بعد اذب ردد إذب حرددلش ذ

Squaresمؼذرثلذ  ن مجذذEViewsذليأذط    ذلع  جذمذد كمذعد  ذلدؽبل ذرد مهذبتنحد ب ذلدأذط   د ذ.
عددؼذ ع رفدد ذمثددمذمذدد   ذبتفرمب ذب خطددأذ ددلؼذب سةدلدد باذممذدد   ذعدد  ذ إدد اذب ةإدد وؼب س بعدد اذب رددد إذب 

ط  دددقذ ردددلذودددل ذب ؽشددد  ذت دددة  ب ذب د دددد  ذب  مشلددد .ذشلددددذ ندددوذعشددد ذب دددةخ ب ذط   ددد ذب س بعددد اذب ردددد ىذ
تذوددةػذب ةع مددمذمددةذب إل ندد اذبط   دد ذل  ددمذمددؼذلدد  ل ذب  ددلػذEVIEWSب حرددلش ذ ةح لددمذبتنحدد ب ذلددأذ  ندد مجذ

 ذ ذ مذبتنح بلدد اذب )إلد  .ذشلدددذ نذىدلهذباشردد ئباذل)دؽنذ كثدد ذمؽ ؽقلد ذلددأذش  د ذموددؽرذمذد كمذمثددمذب ذد
ذ .Heteroskedasticityب ةإ وؼذغل ذب سةد مإذي

 اخيبار الحخوض 5-6
ذلػذبشةإ  ذب ل مضذب  جلدل ذب ثث  ذمب ل مضذب ل عل ذب سذة  ذمشي ذع أذب شحؽذب ة  أ:

 اخيبار الحخض الخ  دي الأول والحخوض الحخع   المذيق  محه 5-6-1
ل لددلػذر ودد ذع ددأذ نددو:ذ"وؽودد ذ  دد ذمعشددؽإذر لدد ذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذذH1وددشحذب لدد ضذب  جلدددأذب ملذ

".ذذم ة)ددؽنذىددلبذب لدد ضذمددؼذل  ددلؼذلدد عللؼذمىسدد :ذESGبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذ
 س )لددد تذمقدد ذلدددػذبرةإددد  ذىددلبذب لددد ضذبم دددةخ ب ذ  دد ؽطذبتنحددد ب ذب سةعددد رذىل ددمذب س )لددد ذب وشإلدد تذمل يددد ذب
ذمب تعةس رذع أذب شسؽذ ذب ة  أ:

ESG Score it = β0 + β1 For-Own it + β2 Con-Own it + β3 SIZE it + β4 ROA it + ε itذ 

ذشلدذ ن:

ESG Scoreلكعإ ذعؼذر و ذل للػذبالر بذب سح  إأذعؼذمس    اذبت ة بم ذذESG.ذ

β0ذلاعإ ذعؼذب ج ئذب ث  )ذلأذمع ر  ذبتنح ب .ذذ

β1تذβ2تذβ3تذβ4ذلاعإ ذعؼذمع مثاذب سةدل باذب سدة   ذمب  ق  ل .ذ

For-Ownذفاعإ ذعؼذمةدل ذىل مذب س )ل ذب وشإل .ذ

Con-Ownذفاعإ ذعؼذمةدل ذل ي ذب س )ل .ذ
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SIZEذفاعإ ذعؼذشجػذب ذ ي .ذ

ROAذفاعإ ذعؼذمع لذب ع ج ذع أذاوس  أذب صؽل.ذ

εذلعإ ذعؼذب خط ذب عذؽبجأذلأذنسؽذ ذبتنح ب .ذ

ب ةدد  أذعددؼذبعددةذب س دد ولسذب ةددأذلددػذشددد  ي ذ  شسددؽذ ذب س دد  ذلددأذظددمذذ 6-5يذم ؽ ددحذب جدد ملذ قددػ
ذتذمىأ:MM Estimationتذلأذظمذط    ذRobust Statistics9ط    ذ

 الخ  دي الأول للبحث والحخوض الحخع   المذيق  محهنيا ج اخيبار الحخض : 6-5ججول 

 
ذذذEViewsب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

ذ ذفس ؼذب ةخث ذب شة ججذبرلل :5-6مؼذب ج ملذب د  قذي

%ذمددؼذب ةدلدد ذلددأذذ36.89 تذمىددلبذفعشددأذ نذ0.3689لددد مإذيذRW-squaredقلسدد ذمع مددمذب ةح ودد ذذ -
و وددةذا ددأذللعلددمذأ لدد ذىل ددمذب س )لدد ذذESGة بم ذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت دد

 مب سةدل باذب  ق  ل تذمب قأذب ةدل ذو وةذا أذعؽبممذ ر إذر   ذب شسؽذ .

                                                 
وددةػذعدد ضذاشردد ئباذمع  دد ذل رددلذلددأذبتعةإدد  ذب  ددلػذب ذدد ذ ذ مذب ةإ وشدد اذغلدد ذ:(Robust Statistics) لددأذظددمذباشردد ئباذب حرددلش ذ8

 .(Heteroskedasticity)مل)ؽنذىلهذباشر ئباذل)ؽنذ كث ذمؽ ؽقل ذلأذش   ذموؽرذمذ كمذمثمذب ةإ وؼذغل ذب سةد مإذذ.ب سةج ند 
 

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.  

C -1.900836 0.609324 -3.119582 0.0018

FOROWN 0.543391 0.137697 3.946278 0.0001

CONOWN -0.056262 0.396945 -0.141738 0.8873

LNSIZE 0.039340 0.031671 1.242150 0.2142

ROA 0.757634 0.483712 1.566292 0.1173

Robust Statistics

R-squared 0.278268     Adjusted R-squared 0.206095

Rw-squared 0.368865     Adjust Rw-squared 0.368865

Akaike info criterion 47.38508     Schwarz criterion 58.56873

Deviance 1.544089     Scale 0.197626

Rn-squared statistic 17.22872     Prob(Rn-squared stat.) 0.001745



 .......درجة تقييم الإفصاح المحاسبي عن ممارسات الاستدامة ىأثر أنماط هيكل الملكية علد/ سامح عبد الغني محـمد رزق      
 

  
 

 
 

  166  

 

مىؽذمد ذفعشدأذذ  0.05 ذ قمذمؼذي0.0018 تذبسدةؽإذمعشؽ  ذي1.900-  ح ذب ث  )ذيذذβ0قلس ذمع ممذ -
معشؽ د ذب حدد ذب ث  دد)ذلدأذب شسددؽذ .ذم اذددل ذا ددأذر ود ذل لددلػذبالردد بذب سح  دإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذ

ESGعش م ذف ؽنذندإ ذىل مذب س )ل ذبرل .ذذ 

 ذ قدددمذمدددؼذ0.0001 تذبسددددةؽإذمعشؽ ددد ذي0.543 سةدلددد ذىل دددمذب س )لددد ذب وشإلددد ذيβ1 قلسددد ذمع مدددمذ -
 ذافج  أذمعشدؽإذ يل دمذب س )لد ذب وشإلد ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذ .ذمىؽذم ذو لذع أذموؽرذ  0.05ي

وقبااؾل  ذH01a.ذممددؼذ ددػذفس ددؼذ  إ شدددذ لددةذلدد ضذب عدد  ذيESGب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذ
ب   جمذب نوذ"وؽو ذ   ذمعشؽإذر ل ذىل مذب س )ل ذب وشإل ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذ H1a الحخض البجيل

 ".ESGاذبت ة بم ذب سح  إأذعؼذمس    

 .ذمىدؽذمد ذ0.05 ذ كإ ذمدؼذي0.887 تذبسدةؽإذمعشؽ  ذي0.056 سةدل ذل ي ذب س )ل ذيβ2 قلس ذمع ممذ -
و لذع أذع  ذموؽرذ   ذمعشؽإذر ل ذل ي ذب س )لد ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذب سح  دإأذعدؼذمس   د اذ

ب   جدمذ H1b ب لد ضذب إد ومم لدةذذ(H01bقباؾل فاخض العاجم ).ذممؼذ دػذفس دؼذ  إ شددذESGبت ة بم ذ
ب نوذ"وؽو ذ   ذمعشؽإذر ل ذل ي ذب س )ل ذع أذر ود ذل لدلػذبالرد بذب سح  دإأذعدؼذمس   د اذبت دة بم ذ

ESG." 

 .ذمىدؽذمد ذ0.05 ذ كإ ذمدؼذي0.214 تذبسدةؽإذمعشؽ  ذي0.039 سةدل ذشجػذب ذ ي ذيβ3 قلس ذمع ممذ -
 و لذع أذع  ذموؽرذ   ذمعشؽإذ سةدل ذشجػذب ذ ي .

 .ذمىدؽذ0.05 ذ كإد ذمدؼذي0.117 تذبسددةؽإذمعشؽ د ذي0.757 سةدلد ذ بحلد ذب ذد ي ذيβ4 قلسد ذمع مدمذ -
 م ذو لذع أذع  ذموؽرذ   ذمعشؽإذ سةدل ذ بحل ذب ذ ي .

ذRn-squared satistic ذب ددد  قتذمبدد  شع ذا ددأذقلسدد ذ5-6 شدد ئذع ددأذب شةدد ججذب ددؽب ر ذلددأذب جدد ملذي -
 ذ  شسددؽذ ذ0.001745يذProb (Rn-squared satistic) ذمبسدددةؽإذمعشؽ دد ذ17.23ب سحدددؽب ذي

 تذلددمنذذ ددغذفاذددل ذا ددأذموددؽرذ  دد ذبفجدد  أذمعشددؽإذ يل ددمذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذ0.05مىددأذ قددمذمددؼذي
 ذمقإدددؽلذH01.ذممدددؼذ دددػذودددةػذ لدددةذلددد ضذب عددد  ذيESGبالرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذمس   ددد اذبت دددة بم ذ

معحااؾي لآل اا  ه كاال الملك اا  علااي درجاا  تق اا ؼ  ( الااحي يااحص علااي أنااه ريؾجااج أثااخH1ب لدد ضذب إدد ومذي
ذر.  ESGالإفراح المحاسبي عؽ ممارسات الاسيجام  

 اخيبار الحخض الخ  دي الثاني والحخوض الحخع   المذيق  محه 5-6-2
ع ددأذ نددو:ذ"وؽودد ذ  دد ذمعشددؽإذر لدد ذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذذH2وددشحذب لدد ضذب  جلدددأذب ثدد نأذ

ب إاعدد بنذب إل ددأذمباوةسدد عأذمعدد ك.ذم ة)ددؽنذىددلبذب لدد ضذمددؼذل  ددلؼذلدد عللؼذمىسدد :ذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذ
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ىل دددمذب س )لددد ذب وشإلددد تذمل يددد ذب س )لددد تذمقددد ذلدددػذبرةإددد  ذىدددلبذب لددد ضذبم دددةخ ب ذ  ددد ؽطذبتنحددد ب ذب سةعددد رذ
ذمب تعةس رذع أذب شسؽذ ذب ة  أ:

ES Score it = β0 + β1 For-Own it + β2 Con-Own it + β3 SIZE it + β4 ROA it + ε it 

ذشلدذ ن:

ES Scoreذلكعإ ذعؼذر و ذل للػذبالر بذب سح  إأذعؼذب إاع بنذب إل أذمباوةس عأذمع ك.ذ

ذلاعإ ذعؼذب ج ئذب ث  )ذلأذمع ر  ذبتنح ب .ذβ0ذ

β1تذβ2تذβ3تذβ4ذلاعإ ذعؼذمع مثاذب سةدل باذب سدة   ذمب  ق  ل .ذ

For-Ownذفاعإ ذعؼذمةدل ذىل مذب س )ل ذب وشإل .ذ

Con-Ownذفاعإ ذعؼذمةدل ذل ي ذب س )ل .ذ

SIZEذفاعإ ذعؼذشجػذب ذ ي .ذ

ROAذفاعإ ذعؼذمع لذب ع ج ذع أذاوس  أذب صؽل.ذ

εذلعإ ذعؼذب خط ذب عذؽبجأذلأذنسؽذ ذبتنح ب .ذ

ذ ذب س   ذلأذظمذط    ذب ة  أذعؼذبعةذب س  ولسذب ةأذلػذشد  ي ذ  شسؽذذ 7-5يم ؽ حذب ج ملذ قػذ
Robust Statisticsتذلأذظمذط    ذMM Estimation:ذتذمىأ

 نيا ج اخيبار الحخض الخ  دي الثاني للبحث والحخوض الحخع   المذيق  محه :7-5ججول 

 
ذذذEViewsب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.  

C 0.172562 0.425911 0.405160 0.6854

FOROWN 0.276937 0.096249 2.877305 0.0040

CONOWN 0.597382 0.277460 2.153036 0.0313

LNSIZE -0.016301 0.022138 -0.736334 0.4615

ROA 0.783890 0.338109 2.318451 0.0204

Robust Statistics

R-squared 0.291373     Adjusted R-squared 0.220511

Rw-squared 0.367341     Adjust Rw-squared 0.367341

Akaike info criterion 42.68311     Schwarz criterion 54.80527

Deviance 0.801260     Scale 0.149663

Rn-squared statistic 17.79555     Prob(Rn-squared stat.) 0.001353
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ذفس ؼذب ةخث ذب شة ججذبرلل :ذ 7-5يمؼذب ج ملذب د  قذ

%ذمددؼذب ةدلدد ذلددأذذ36.73 تذمىددلبذفعشددأذ نذ0.3673لددد مإذيذRW-squaredقلسدد ذمع مددمذب ةح ودد ذذ -
ر و ذل للػذبالر بذب سح  إأذعؼذب إاع بنذب إل أذمباوةسد عأذمعد كذو ودةذا دأذللعلدمذأ لد ذىل دمذب س )لد ذ

 مب سةدل باذب  ق  ل تذمب قأذب ةدل ذو وةذا أذعؽبممذ ر إذر   ذب شسؽذ .

مىدؽذمد ذفعشدأذذ  0.05 ذ كإد ذمدؼذي0.685 تذبسددةؽإذمعشؽ د ذي0.173  حد ذب ث  د)ذيذذβ0قلسد ذمع مدمذ -
 ع  ذمعشؽ  ذب ح ذب ث  )ذلأذب شسؽذ .ذ

 ذ قدددمذمدددؼذ0.0040 تذبسددددةؽإذمعشؽ ددد ذي0.277 سةدلددد ذىل دددمذب س )لددد ذب وشإلددد ذيβ1 قلسددد ذمع مدددمذ -
 ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذ .ذمىؽذم ذو لذع أذموؽرذ   ذافج  أذمعشدؽإذ يل دمذب س )لد ذب وشإلد0.05ي

وقبؾل  ذH02aب سح  إأذعؼذب إاع بنذب إل أذمباوةس عأذمع ك.ذممؼذ ػذفس ؼذ  إ شدذ لةذل ضذب عد  ذي
ب   جمذب نوذ"وؽو ذ   ذمعشؽإذر ل ذىل مذب س )ل ذب وشإل ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذ H2a الحخض البجيل

 .ب سح  إأذعؼذب إاع بنذب إل أذمباوةس عأذمع ك"

 .ذمىؽذم ذ0.05 ذ قمذمؼذي0.0313 تذبسدةؽإذمعشؽ  ذي0.597 سةدل ذل ي ذب س )ل ذيβ2 قلس ذمع ممذ -
و لذع أذموؽرذ   ذمعشؽإذر ل ذل يد ذب س )لد ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذب سح  دإأذعدؼذب إاعد بنذب إل دأذ

ب   جدمذ H2b وم ذمقإدؽلذب لد ضذب إد H02bمباوةسد عأذمعد ك.ذممدؼذ دػذفس دؼذ  إ شددذ لدةذلد ضذب عد  ذي
ب ندددوذ"وؽوددد ذ  ددد ذمعشدددؽإذر لددد ذل يددد ذب س )لددد ذع دددأذر وددد ذل لدددلػذبالرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذب إاعددد بنذب إل دددأذ

 مباوةس عأذمع ك".

 .ذمىدؽذ0.05 ذ كإد ذمدؼذي0.4615 تذبسددةؽإذمعشؽ د ذي0.016 سةدلد ذشجدػذب ذد ي ذيβ3 قلس ذمع مدمذ -
 م ذو لذع أذع  ذموؽرذ   ذمعشؽإذ سةدل ذشجػذب ذ ي .

 .ذمىدؽذ0.05 ذ قدمذمدؼذي0.0204 تذبسددةؽإذمعشؽ د ذي0.784 سةدلد ذ بحلد ذب ذد ي ذيβ4 قلسد ذمع مدمذ -
 م ذو لذع أذذموؽرذ   ذمعشؽإذ سةدل ذ بحل ذب ذ ي .

ذRn-squared satistic ذب ددد  قتذمبدد  شع ذا ددأذقلسدد ذ5-7 شدد ئذع ددأذب شةدد ججذب ددؽب ر ذلددأذب جدد ملذي -
 ذ  شسددؽذ ذ0.001353يذProb (Rn-squared satistic) ذمبسدددةؽإذمعشؽ دد ذ17.79ب سحدددؽب ذي

 تذلددمنذذ ددغذفاذددل ذا ددأذموددؽرذ  دد ذبفجدد  أذمعشددؽإذ يل ددمذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذ0.05مىددأذ قددمذمددؼذي
 ذمقإدؽلذH02بالر بذب سح  إأذعؼذب إاع بنذب إل أذمباوةسد عأذمعد ك.ذممدؼذ دػذودةػذ لدةذلد ضذب عد  ذي

ؾجااج أثااخ معحااؾي لآل اا  ه كاال الملك اا  علااي درجاا  تق اا ؼ ( الااحي يااحص علااي أنااه ريH2ب لدد ضذب إدد ومذي
ذذالإفراح المحاسبي عؽ الب عجان الب ئي والإجيماعي معاًر.  
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 اخيبار الحخض الخ  دي الثالث والحخوض الحخع   المذيق  محه 5-6-3
ع ددأذ نددو:ذ"وؽودد ذ  دد ذمعشددؽإذر لدد ذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذذH3وددشحذب لدد ضذب  جلدددأذب ث  دددذ

بالرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذباعددد ذب حؽيسددد .ذم ة)دددؽنذىدددلبذب لددد ضذمدددؼذل  دددلؼذلددد عللؼذمىسددد :ذىل دددمذب س )لددد ذ
ب وشإلدد تذمل يدد ذب س )لدد تذمقدد ذلددػذبرةإدد  ذىددلبذب لدد ضذبم ددةخ ب ذ  دد ؽطذبتنحدد ب ذب سةعدد رذمب تعةسدد رذع ددأذ

ذب شسؽذ ذب ة  أ:
G Score it = β0 + β1 For-Own it + β2 Con-Own it + β3 SIZE it + β4 ROA it + ε it 

ذشلدذ ن:

G Scoreذلكعإ ذعؼذر و ذل للػذبالر بذب سح  إأذعؼذباع ذب حؽيس .ذ

β0ذلاعإ ذعؼذب ج ئذب ث  )ذلأذمع ر  ذبتنح ب .ذ

β1تذβ2تذβ3تذβ4ذلاعإ ذعؼذمع مثاذب سةدل باذب سدة   ذمب  ق  ل .ذ

For-Ownذفاعإ ذعؼذمةدل ذىل مذب س )ل ذب وشإل .ذ

Con-Ownذفاعإ ذعؼذمةدل ذل ي ذب س )ل .ذ

SIZEذفاعإ ذعؼذشجػذب ذ ي .ذ

ROAذفاعإ ذعؼذمع لذب ع ج ذع أذاوس  أذب صؽل.ذ

εذلعإ ذعؼذب خط ذب عذؽبجأذلأذنسؽذ ذبتنح ب .ذ

ب ة  أذعؼذبعةذب س  ولسذب ةأذلػذشد  ي ذ  شسؽذ ذب س   ذلأذظمذط    ذذ 8-5يم ؽ حذب ج ملذ قػذ
Robust Statisticsط    ذذتذلأذظمMM Estimation:تذمىأ 

 

 

 

 

 

ذ
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 نيا ج اخيبار الحخض الخ  دي الثالث للبحث والحخوض الحخع   المذيق  محه :8-5ججول 

 
ذ

ذذذEViewsب سر  :ذمخ و اذ  ن مجذ

ذفس ؼذب ةخث ذب شة ججذبرلل :ذ 8-5يمؼذب ج ملذب د  قذ
%ذمددؼذب ةدلدد ذلددأذذ51.69 تذمىددلبذفعشددأذ نذ0.5169لددد مإذيذRW-squaredقلسدد ذمع مددمذب ةح ودد ذذ -

ل للػذم إذب ة ب ذب ذ ي اذب س  و ذب  سشرد ذب سرد إذ سددشم ل ذب ذد ي اذب  ؽلد ئذبسددشم ل لي ذللسد ذود لإطذ
بحؽيس ذب ذ ي اذو وةذا أذللعلمذأ ل ذىل مذب س )ل ذمب سةدل باذب  ق  ل تذمب قأذب ةدل ذو وةذا دأذعؽبمدمذ

 شسؽذ .ذ ر إذر   ذب 

مىدؽذمد ذفعشدأذذ  0.05 ذ كإد ذمدؼذي0.499 تذبسددةؽإذمعشؽ د ذي0.130  حد ذب ث  د)ذيذذβ0قلسد ذمع مدمذ -
 ع  ذمعشؽ  ذب ح ذب ث  )ذلأذب شسؽذ .

 ذ قدددمذمدددؼذ0.0002 تذبسددددةؽإذمعشؽ ددد ذي0.149 سةدلددد ذىل دددمذب س )لددد ذب وشإلددد ذيβ1 قلسددد ذمع مدددمذ -
 يل دمذب س )لد ذب وشإلد ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذ .ذمىؽذم ذو لذع أذموؽرذ   ذافج  أذمعشدؽإذ0.05ي

 وقباؾل الحاخض الباجيل ذH03aب سح  إأذعؼذباع ذب حؽيس .ذممدؼذ دػذفس دؼذ  إ شددذ لدةذلد ضذب عد  ذي
H3a ب   جمذب نوذ"وؽو ذ   ذمعشؽإذر ل ذىل مذب س )ل ذب وشإل ذع أذر و ذل للػذبالرد بذب سح  دإأذعدؼذ

 باع ذب حؽيس ".

 .ذمىؽذم ذ0.05 ذ قمذمؼذي0.000 تذبسدةؽإذمعشؽ  ذي0.522-سةدل ذل ي ذب س )ل ذي β2 قلس ذمع ممذ -
و لذع أذموؽرذ   ذمعشؽإذر لد ذل يد ذب س )لد ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذب سح  دإأذعدؼذباعد ذب حؽيسد .ذ

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.  

C 0.130299 0.192932 0.675362 0.4994

FOROWN 0.149606 0.040421 3.701227 0.0002

CONOWN -0.522168 0.127817 -4.085282 0.0000

LNSIZE 0.030249 0.009930 3.046224 0.0023

ROA -0.208197 0.155736 -1.336860 0.1813

Robust Statistics

R-squared 0.444102     Adjusted R-squared 0.388512

Rw-squared 0.516994     Adjust Rw-squared 0.516994

Akaike info criterion 38.89740     Schwarz criterion 51.30038

Deviance 0.166075     Scale 0.071742

Rn-squared statistic 34.44046     Prob(Rn-squared stat.) 0.000001



 .......درجة تقييم الإفصاح المحاسبي عن ممارسات الاستدامة ىأثر أنماط هيكل الملكية علد/ سامح عبد الغني محـمد رزق      
 

  
 

 
 

  166  

 

ب   جدمذب نددوذ"وؽود ذ  دد ذ H3b وقبااؾل الحاخض البااجيل ذH03bممدؼذ دػذفس ددؼذ  إ شددذ لددةذلد ضذب عدد  ذي
  ل ذل ي ذب س )ل ذع أذر و ذل للػذبالر بذب سح  إأذعؼذباع ذب حؽيس ".معشؽإذر

 .ذمىؽذمد ذ0.05 ذ قمذمؼذي0.0023 تذبسدةؽإذمعشؽ  ذي0.030 سةدل ذشجػذب ذ ي ذيβ3 قلس ذمع ممذ -
 و لذع أذموؽرذ   ذمعشؽإذ سةدل ذشجػذب ذ ي .ذ

 .ذمىدؽذ0.05 ذ كإد ذمدؼذي0.181ي تذبسددةؽإذمعشؽ د ذ0.208- سةدل ذ بحل ذب ذ ي ذيβ4 قلس ذمع ممذ -
 م ذو لذع أذذع  ذموؽرذ   ذمعشؽإذ سةدل ذ بحل ذب ذ ي .

ذRn-squared satistic ذب ددد  قتذمبدد  شع ذا ددأذقلسدد ذ5-8 شدد ئذع ددأذب شةدد ججذب ددؽب ر ذلددأذب جدد ملذي -
 ذ  شسددؽذ ذ0.000001يذProb (Rn-squared satistic) ذمبسدددةؽإذمعشؽ دد ذ34.44ب سحدددؽب ذي

 تذلددمنذذ ددغذفاذددل ذا ددأذموددؽرذ  دد ذبفجدد  أذمعشددؽإذ يل ددمذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذ0.05مىددأذ قددمذمددؼذي
وقبااؾل الحااخض البااجيل  ذH03بالردد بذب سح  ددإأذعددؼذباعدد ذب حؽيسدد .ذممددؼذ ددػذوددةػذ لددةذلدد ضذب عدد  ذي

(H3 الحي يحص علي أنه ريؾجج أثخ معحؾي لآل   ه كل الملك   علي درج  تق  ؼ الإفرااح المحاسابي )
ذذالحؾكم ر.   عؽ ب عج

 البحث وتؾص اته ومجالات البحث المقيخ:  نيا ج -6
ذلش ملذب إ شدذ ىػذنة ججذب إحدتذملؽصل لوتذممج تاذب إحدذب س ة ش ذع أذب شحؽذب ة  أ:

 نيا ج البحث 6-1
ذلةسثمذ ىػذنة ججذب إحدذللس ذو أ:ذ

 S&P/EGX ESGبنخلدد ضذب ةدد ب ذب ذدد ي اذمحددمذب إحدددذب  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذب ذدد ي اذ -
Indexذ %ذلدأذبالرد بذعدؼذمس   د اذبت دة بم ذ42.8تذشلدذ نذب ذ ي اذمحمذب إحدذل ةد  ذ شددإ ذ
ESGب وعد)ذذ دغذ عد  ذمودؽرذمعد ول ذمح  دإل ذ مذ ذمب ةدأذ2013ملةلقذىلهذب شةلج ذمةذر ب د ذ د و ذي.ذ

 ربئذبتقةرددد رإتذقدددؽبنلؼذل ددد  ذب ذددد ي اذب الرددد بذعدددؼذأ ددد  ذعس ل ليددد ذع دددأذب إل ددد ذمب سجةسدددةذبج نددد ذب
مقرددؽ ذلددأذعس لدد ذبتىةسدد  ذب )دد لأذمددؼذقإددمذب جيدد اذب ح ؽملدد تذمب ةذدد  عل تذمب سيشلدد ذمبنعدد ب ذب ةشدددلقذ

 نذىلهذب شدإ ذم فب د)ذنددإ ذ دعلل ذذويخي البا:ثمس    اذبت ة بم تذ لشيس ذللس ذو لإطذب الر بذعؼذ
ذت%ذع أذب  غػذمؼذ نذىلبذب إحدذلػذاو بجوذع أذب ذ ي اذب سدةس  ذلدأذب سشرد ذ50شلدذ ني ذ قمذمؼذ

رد ي ذلدأذب سشرد  تذمب  ةد  أذوةؽقدةذذ30مب ةأذشر )ذع أذ ع دأذل لدلػذطدؽبلذلةد  ذب إحددذي دسؼذ ع دأذ
 شدددإ ذ  ذددد ي اذب ردد إذب ةددأذ دددػذلحدد ل ذع دددأذب إ شدددذ نذىددلهذب شددددإ ذ ددة)ؽنذمشخلزدد ذ   وددد ذ كإدد ذب 

 ر ي ذ  دشؽباذب سةة  ل .ذذ30ار بوي ذ سؼذ ع أذ
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ب إل لد ذمباوةس علد ذ %ذلدأذبالرد بذعدؼذمس   د اذبت دة بم ذ30.4ل ة  ذب ذ ي اذمحمذب إحدذ شدإ ذ -
 بكذع دأذ نذىدلهذب شددإ ذم فب د)ذنددإ ذ دعلل ذودذوياخي البا:اثمل  كذ  سشر ذب سر إذ سدشم ل ذب ذد ي ا.ذ

ب  غػذمؼذ نذىلبذب إحدذلدػذاو بجدوذع دأذب ذد ي اذب سددةس  ذلدأذب سشرد ذمب ةدأذشرد )ذع دأذ ع دأذل لدلػذ
رد ي ذلدأذب سشرد  تذمب  ةد  أذوةؽقدةذب إ شددذ نذىدلهذب شددإ ذ دة)ؽنذذ30طدؽبلذلةد  ذب إحددذي دسؼذ ع دأذ

ردد ي ذذ30 ع ددأذمشخلزدد ذ   ودد ذ كإدد ذب  شدددإ ذ  ذدد ي اذب ردد إذب ةددأذ ددػذلحدد ل ذع ددأذار بويدد ذ ددسؼذ
   دشؽباذب سةة  ل .ذ

ب س لإطد ذبحؽيسد ذ %ذلدأذبالرد بذعدؼذمس   د اذبت دة بم ذ54.5ل ةد  ذب ذد ي اذمحدمذب إحددذ شددإ ذ -
 نذىددلهذب شدددإ ذم للعدد ذندددإل كذم   ندد ذذويااخي البا:ااثب ذدد ي اذمل دد كذ  سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذب ذدد ي ا.ذ

 بسس    اذبت ة بم ذب إل ل ذمباوةس عل .ذ

% تذمىددأذندددإ ذم للعدد ذم   ندد ذ يل ددمذب س )لدد ذذ62.1ل يدد ذب س )لدد ذذلددأذب ذدد ي اذمحددمذب إحدددذيذندددإ  -
 % .ذذ15.6ب وشإل ذي

ذESGموددؽرذ  دد ذمعشددؽإذ يل ددمذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذ -
موددؽرذ  دد ذفااي عاال عااجم معحؾياا  كاالا مااؽ :جااؼ الذااخك  وربح يهااا(  وذلااػ ني جاا :  H1)قبااؾل جد ااي لااا 

معشددؽإذافجدد  أذ يل ددمذب س )لدد ذب وشإلدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم ذ
ESGقبااؾل ذ(H1a  )معدد  ذموددؽرذ  دد ذمعشددؽإذر لدد ذل يدد ذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذ

  (. H1b)رفض ذESG ة بم ذعؼذمس    اذبت

موددؽرذ  دد ذمعشددؽإذ يل ددمذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذب إاعدد بنذب إل ددأذمباوةسدد عأذ -
فااي عاال معحؾياا  إيجاب اا  لخبح اا  الذااخك   وعااجم معحؾياا  :جااؼ الذااخك (  وذلااػ ني جاا :  H2)قبااؾل معدد كذ

ع أذر و ذل للػذبالر بذب سح  دإأذعدؼذمل ي ذب س )ل ذموؽرذ   ذمعشؽإذافج  أذ يل مذب س )ل ذب وشإل ذ
 (. H2b(  )قبؾل H2a)قبؾل ب إاع بنذب إل أذمباوةس عأذمع كذ

فاي  H3)قباؾل ذدرج  تق  ؼ الإفراح المحاسابي عاؽ ب عاج الحؾكما موؽرذ   ذمعشؽإذ يل مذب س )ل ذع أذ -
موددؽرذ  دد ذمعشددؽإذػ ني جاا : عاال معحؾياا  إيجاب اا  لحجااؼ الذااخك   وعااجم معحؾياا  ربح اا  الذااخك (  وذلاا

(  H3a)قبااؾل افجدد  أذ يل ددمذب س )لدد ذب وشإلدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذباعدد ذب حؽيسدد ذ
موددؽرذ  دد ذمعشددؽإذ دد إأذر لدد ذل يدد ذب س )لدد ذع ددأذر ودد ذل لددلػذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذباعدد ذب حؽيسدد ذمذ

 (. H3b)قبؾل 

إذع دأذل لدلػذيدمذمدؼذمد إذب ةد ب ذب ذد ي اذب س  ود ذب  سشرد ذمةدل ذىل مذب س )ل ذب وشإل ذ وذل  ل ذمعشؽذ -
تذمل لدلػذمد إذب ة بميد ذESGب سر إذ سدشم ل ذب ذ ي اذب الرد بذب سح  دإأذعدؼذمس   د اذبت دة بم ذ
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ب  ؽلددد ئذبسددددشم ل لي ذب إل لددد تذمباوةس علددد تذمب  ؽلددد ئذبسددددشم ل لي ذللسددد ذوددد لإطذبحؽيسددد ذب ذددد ي ا.ذم ددد إذ
   ذ صح طذب سر ح ذ نوذوشإدأذع أذب ذ ي اذم بع  ذمر  حذمقلػذوسلدةذب طد بهذب إ شدذ نوذمل  كذ شع

مدد ذقددد ذلةإشدددنذب ذدد ي اذب سس ؽيددد ذ و نددد تذمب سةددد    ذذ كذ صددح طذب سرددد ح تذم دددلسذب سددد ىسلؼذل دددط.ذغ  إددد
ش وثددد ذ ة إلددد ذب سعددد ول ذب ع  سلددد تذمسددد ذفعددد فذب ث ددد ذ دددلؼذذESGب صدددح طذب سرددد ح ذب ددد م للؼتذمس   ددد اذ

ب سدةثس  ؼ.ذلأذب ؽق)ذنلدوتذلذل ذنع  د ذب ذد عل ذا دنذ نذب ذد ي اذم لؽعد ذ  حلد  ذع دنذصدؽ  ذع مد ذ
افج  لدد ذمددؼذرددثلذمؽبئمدد ذمس   دد لي ذمددةذب ةؽقعدد اذب سجةسعلدد .ذمقدد ذلدددعنذب ذدد ي اذب سس ؽيدد ذ و ندد تذ

ذESGرددد علةي ذلدددأذب ددددؽ ذب سرددد إذمدددؼذردددثلذبت ةددد ب ذبسعددد ول ذذع دددنذمودددوذب خردددؽ تذا دددنذل  دددلس
 Guo and ب سح ل ذمب  م ل .ذم ةلقذذ غذمةذم ذلؽص )ذا لوذنة ججذبعةذب   ب  اذب د ب  ذمثمذر ب  ذ

Zhengتذ2021ي Itan2025م ر منذيذ.  

سشردد ذب سردد إذمةدلدد ذل يدد ذب س )لدد ذ ددلسذ ددوذلدد  ل ذمعشددؽإذع ددأذل لددلػذمدد إذب ةدد ب ذب ذدد ي اذب س  ودد ذب   -
تذلدددأذشدددلؼذ دددوذلددد  ل ذافجددد  أذESG سدددشم ل ذب ذددد ي اذب الرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذمس   ددد اذبت ددة بم ذ

ممعشدددؽإذع دددأذل لدددلػذمددد إذب ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  سشرددد ذب سرددد إذ سددددشم ل ذب ذددد ي اذب الرددد بذ
تذ 2025يذZhang ذم ةلددقذذ دغذمددةذنةد ججذر ب ددذب سح  دإأذعدؼذب ؽلدد ئذبسددشم ل لي ذب إل لدد تذمباوةس علد 

م وذل  ل ذ  إأذع أذمد إذب ةد ب ذل دغذب ذد ي اذب  ؽلد ئذبسددشم ل لي ذللسد ذود لإطذبحؽيسد ذب ذد ي ا.ذم د إذ
ب إ شددددذ نذل يددد ذب س )لددد ذ دددوذوؽبنددد ذافج  لددد ذللسددد ذفخدددحذبالرددد بذب إل دددأذمباوةسددد عأذنةلجددد ذلحددددلؼذ

 ذ ي ا.ذشلدذ نذل ي ذب س )ل ذلأذود ذب  ق ب ذع أذبارب  تذيس ذ نذ وذوؽبن ذ  إل ذللس ذفخحذشؽيس ذب
ذInsider Systemsمجسؽع ذمح مر ذمؼذب سد ىسلؼذوة ل ذع لوذم ذفادسأذ شعػذب س )ل ذب سش   ذربر لد كذ

نعدد بكذ نذيإدد  ذب سددد ىسلؼذغ  إدد كذمدد ذوةؽ ددؽنذميدد  ذبارب  تذذم شذدد ذعددؼذذ ددغذمذدد كمذب ؽي  دد ذ ددلؼذب غ إلدد ذ
 ذلددأذ نذل يد ذب س )لدد ذ ددوذلدد  ل ذ دد إأذع ددأذقلسدد ذب ذدد ي تذ2018يذمب ق لد ذمىددؽذمدد ذوةلددقذمددةذر ب دد ذششدد 

 ذلأذ نذلذة)ذب س )ل ذ وذل  ل ذافج  أذع أذمددةؽإذبالرد بذب سح  دإأذعدؼذ ربئذ2025مر ب  ذ  و ذي
ذب ة بم ذب ذ ي اذب س  و ذلأذب إؽ ص ذب سر   .ذذذذذ

 تؾص ات البحث 6-2
ذا لوذب إحدذمؼذنة ججذلمنذب إ شدذوؽصأذبس ذو أ:لأذ ؽئذمذ   ذب إحدذم ى بلوذمش مرهذمم ذلؽصمذ

تذنعدد بكذ سدد ذESG دد م  ذبىةسدد  ذب ذدد ي اذ   دد ر ذمدددةؽإذبالردد بذب سح  ددإأذعددؼذمس   دد اذبت ددة بم  -
وؽل هذمؼذمشر ذافج  أذعؼذ سع ذب ذ ي تذممؼذ ػذولطذمدةثس  ؼذو ر.ذعدثم ذع دأذبنخلد ضذمذد كمذ

 صددح طذب سردد ح تذممدد ذوة لدد ذع ددأذذ ددغذمددؼذبنخلدد ضذذعدد  ذلس  ددمذب سع ؽمدد اذ ددلؼذبارب  ذمب طدد به
 ل )ل ذ  سذب س ل.
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  م  ذب ة كل ذع أذ ىسل ذبت ةثس  ذب وشإأذ س ذ وذمدؼذلح لدقذرم ذ قد  أذلعد لذبذد نذلطإلدقذب ذد ي اذ -
 .ESG سس    اذبت ة بم ذ

  م  ذب ة كل ذع أذ ىسل ذب س )ل ذب سذدةة ذم   ند ذ ة يد ذب س )لد تذي شد ذأ لد اذ نسد هذىل دمذب س )لد ذب ةدأذ -
لد ع ذع أذلع   ذمدةؽإذب ة ب ذب ذ ي اذب س  و ذب  سشر ذب سر إذب الر بذعؼذمس    اذبت ة بم ذ

ESGذ. 

ع دأذ بعد رذمشرد ذبت دة بم ذيب إل دأذ  م  ذب رلذلأذبتعةإ  ذب    ذب سة لإ ذع أذ نس هذىل مذب س )ل ذ -
 مباوةس عأتذمشؽيس ذب ذ ي ا.ذ

 مجالات البحث المقيخ:  6-3
 شدد ئكذع ددأذمدد ذر ددحذا لددوذب ج ندد ذب كدد رفسأذمب ةطإل ددأذ  إحدددذمددؼذنةدد ججتذملددأذ ددؽئذ ىدد بهذ
ممذ   ذمش مرذممشيجل ذب إحدذملؽصل لوتذف ة بذب إ شددذعد رذمدؼذمجد تاذب إحددذب سددة إ ل ذع دأذ

 ؽذب ة  أ:ب شح
او بئذر ب  ذنلسذب إحدذع أذعلش ذ ر إذ لةد  ذفمشلد ذ طدؽلذم عد رذرد ي اذ كثد ذمدؼذ ودمذم   ند ذنةد ججذ -

 ل غذب   ب  ا.

ر ب  ذب نس هذب ر إذ يل مذب س )ل ذبخثهذب س )لد ذب وشإلد ذمل يد ذب س )لد ذع دأذر ود ذل لدلػذبالرد بذ -
 .ESGب سح  إأذعؼذمس    اذبت ة بم ذ

ةددد ب ذب ذددد ي اذب س  وددد ذب  سشرددد ذب سرددد إذ سددددشم ل ذب ذددد ي اذب الرددد بذعدددؼذمس   ددد اذر ب ددد ذ  ددد ذب  -
 بت ة بم ذع أذب  لس ذب دؽقل ذ  ع  ذب  يػ.

ع ددأذلع  دد ذ ربئذب ذدد ي اذلددأذبالردد بذعددؼذذGPTصددطش عأذمثددمذب ذدد اذر ب دد ذرم ذ رمباذب ددلي ئذبت -
 .ESGبت ة بم ذ مس    ا

ع أذلع  د ذرم ذب س بودةذب خد  وأذلدأذب ةح دقذذGPTمثمذب ذ اذذصطش عأر ب  ذرم ذ رمباذب لي ئذبت -
 .ذESGبت ة بم ذ مؼذالر بذب ذ ي اذعؼذمس    ا
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 المخاجع
 العخب   باللغ  المخاجعأولًا: 

 .ذب عؽبمددمذب سددش   ذع ددأذمدددةؽإذبالردد بذعددؼذعش صدد ذبت ددة بم ذلددأذ2019  ددؽذب يلجدد ئتذر  دد ذصددإحأ.ذي
و معدد ذعسدد نذذرسااال  دكيااؾرا  ب ذدد ي اذب رددش عل ذب سددد ىس ذب ع مدد ذب س  ودد ذلددأذ ؽ صدد ذعسدد ن.ذ

ذب ع بل تذي ل ذب عس ل.

 .ذب عثقددد ذ دددلؼذأ لددد اذشؽيسددد ذب ذددد ي اذممددددةؽإذبالرددد بذبترةلددد  إذ2020 شسددد تذعسددد رذ ذ  ددد ض.ذي
مل  ل ىدد ذب ةلدد ع أذع ددأذب ربئذب  ذدد ي :ذر ب دد ذلطإل لدد ذع ددأذب ذدد ي اذب س لدد  ذلددأذ ددؽ ذب  ددديػذ

قدددػذب سح  ددإ ذمب س بوعدد .ذمددجذذ-ي لدد ذب ةجدد   ذ-و معدد ذعددلؼذرددسسالحكااخ المحاساابي  ب دددعؽرإ.ذ
ذ.51ذ-1تذ4تذع24

ذب   لمذبت ة ر رإذالر بذب ذ ي اذب س ل  ذعؼذ ربئذبت ة بم . .ذ2019ب إؽ ص ذب سر   .ذي

 .ذ  د ذمدددةؽإذبالرد بذعدؼذ بعد رذبت ددة بم ذع دأذب ع جد ذب ددؽقأذ  ددديػ:ذ2018ب حددؼتذلدؽبفذمردطلأ.ذي
ذ-ؾرا  غ اخ محذاؾرةرساال  دكيار ب  ذلطإل ل ذع أذب إشؽدذبت ثمل ذب  رنل ذلدأذ ؽ صد ذعسد ن".ذ

ذو مع ذب ع ؽ ذبت ثمل ذب ع  سل .ذ-ك ل ذبارب  

 .ذ  ددد ذىل دددمذب س )لددد ذع دددأذودددؽر ذب ة ددد    ذب س  لددد :ذر ب ددد ذلطإل لددد ذع دددأذ2019ب حشددد مإتذب ددددل ذمحسدددؽر.ذي
ب ذدد ي اذب س لدد  ذب  إؽ صدد ذب سردد   .ذمج دد ذب إحددؽاذب سح  ددإل ،ذي لدد ذب ةجدد   تذو معدد ذطشطدد .ذمددجذ

ذ.114ذ-66تذ1تذع6

 .ذ  دد ذب دلردد بذب سح  ددإأذعددؼذ2024ب ذددغتذغدد ر ذشسدد إتذصدد  حتذ  دد ذا دد بىلػتذلددؽرهتذرددؽقأذب دددل .ذي
مجلاااا  ب سحةدددؽإذب سع ؽمددد لأذ ة دددد    ذبا دددة بم ذع ددددأذ ربئذب ذددد ي اذب سددددد ىس :ذر ب ددد ذلطإل لدددد .ذ

ذ.565ذ-481تذ17تذعذ10و مع ذيل ذب ذلس.ذمجذذ-ي ل ذب ةج   ذ-الجراسات اليجاري  المعاصخة

 .ذمحدد رباذبالردد بذ ة دد    ذب عسدد لذب سة) م دد ذفب دد ذ2017علدددؽإتذمحسددؽرذمؽ ددأذعإدد ب ع لذمةددؽ أ.ذيب 
ذ ددغذع ددأذنذدد هذ ددؽ ذب م ب ذب س  لدد :ذر ب دد ذلج  إلدد ذع ددأذب ذدد ي اذب س  ودد ذب  سشردد ذب سردد إذ

ذ.1148ذ-1110تذ4تذع21.ذمجذالحكخ المحاسبي سدشم ل ذب ذ ي ا.ذ

 .ذب ددد ذىل دددمذب س )لددد ذع دددأذمددددةؽإذردددل لل ذبالرددد بذب  ة ددد    ذب س  لددد ذ2021ب  ددد بفتذب ددددل ذوسددد لذ .ذي
ي لددد ذذ-تذو معددد ذعدددلؼذردددسسالحكاااخ المحاسااابي  ذددد ي اذب سدددد ىس ذب سرددد   :ذر ب ددد ذ مإ   لددد .ذ

ذ.53-1تذ1تذعذ25ب ةج   تذمجذ
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مودؽر ذل د    ذ .ذر ب  ذلح ل ل ذ طإلع ذب عثق ذ لؼذىل كدمذب س )لد ذب س يد ذ2020ب شج  تذ  محذ ذ ملؼ.ذي
المجلا  بت ة بم ذم   ى ذع أذمس    اذب ةجش ذب ز  إأ:ذ ر  ذعس ل ذمؼذ ل  ذب عس لذب سر   تذ

ذ.931ذ-846تذ2تذعذ1.ذمجذالعلم   للجراسات المحاسب  

 .ذنسدددؽذ ذم ةددد بذ ةلرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذب ةشسلددد ذب سددددة بم ذ سشذدددهاذ2013 ددد  تذعرددد  ذع دددأذلددد  .ذي
.ذي ل ذب ةج   ذمإرب  ذالمجل  العلم   للبحؾث والجراسات اليجاري مل بنل .ذذب عس لذب سر   :ذر ب  

ذمر .ذ-و مع ذش ؽنذذ-ب عس ل

 .ذ   ذىل مذب س )ل ذع دأذمددةؽإذبالرد بذب سح  دإأذعدؼذ ربئذ2025  و تذ م نأذط ع)ذش م ذرعلذة.ذي
ذ–.ذي لد ذب ةجد   ذخةمجلا  الجراساات اليجاريا  المعاصاب ة بم ذب ذد ي اذب سرد   :ذر ب د ذلطإل لد .ذ

ذ.888ذ-835ب ج ئذب ث نأتذذ20تذع11و مع ذيل ذب ذلس.ذمجذ

 .ذر ب  ذبرةإ    ذ س إذو ى   ذ ؽ ذب س لذب سر إذ  ةحؽلذا دأذب ةطإلدقذ2017شد نتذم م ذشدؼذ .ذي
ذ.519-442تذ4تذع21.ذمجذالحكخ المحاسبيبا  بمأذ  ة     ذب سة) م  .ذ

 .ذ  دد ذشؽيسدد ذ جدد نذب س بوعدد ذمىل ددمذب س )لدد ذع ددأذمدددةؽإذبالردد بذ2018ششدد تذملشدد ذوؽ ولددؽسذرددللق.ذي
مجلااا  الجراساااات عدددؼذ  سذب سددد لذب ل)ددد إ:ذر ب ددد ذبرةإ   ددد ذع دددأذب ذددد ي اذب سدددد ىس ذب سرددد   .ذ

ذ.658ذ-625تذ4تذعذ38ي ل ذب ةج   .ذمجذذ-.ذو مع ذ شي والبحؾث اليجاري 

لر بذعدؼذمع ؽمد اذبت دة بم ذمب د هذع دأذودؽر ذ .ذمح رباذبا2020رغل إتذأفوذ ذو   ذعإ ب  شسؼ.ذي
ذتذو مع ذش ؽن.ذ. رسال  ماجدي خب ة     ذب س  ل :ذر ب  ذلطإل ل 

 .ذقل سذب  ذبالر بذعؼذل     ذبت ة بم ذع دأذودؽر ذب ة د    ذب س  لد :ذ2019 مز نتذ ذب دل ذبشس .ذي
ي لدد ذب ةجدد   ذذ-و معدد ذقشدد  ذب دددؽ س.ذالمجلاا  العلم اا  للجراسااات اليجارياا  والب ئ اا ر ب دد ذلطإل لدد .ذ

 يط .ذ405-377تذ3تذعذ10ب ت س ع ل .ذمجذ

 ذرردد جحذب ذدد ي اذيسحدد رباذ ةلردد بذعددؼذب سدددشم ل ذباوةس علدد ذلددأذ2013 ددع ذب دد وؼتذافسدد نذ .ذي
المجلاا  العلم اا   ددؽئذب سشردد ذب سردد إذ سدددشم ل ذب ذدد ي اذبدد  ةطإلقذع ددأذب ذدد ي اذب سردد   .ذ

ذ.3و مع ذعلؼذرسس.ذعذ-ك ل ذب ةج   ذللاقيراد واليجارة.

 .ذ  ددد ذبالرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذبت دددة بم ذع دددأذقلسددد ذب ذددد ي :ذر ب ددد ذ2019ردددعإ نتذ ذ مزددد نذ .ذي
ذمجل  البحؾث المحاسب  .لطإل ل ذع أذب ذ ي اذب س  و ذلأذمشر ذمدشم ل ذب ذ ي اذب سرد إ.ذ

ذ.80-37تذقدػذب سح  إ تذب ع رذب ملذ-ي ل ذب ةج   ذ-و مع ذطشط 
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 .ذرم ذبالرددد بذب سح  دددإأذعدددؼذمس   ددد اذب ةشسلددد ذ2017عإددد ب ح لػتذ شسددد ذش مددد تذ شسددد تذنإلدددمذف  دددلؼ.ذي
ب سددددة بم ذلدددأذل ردددل ذقددد ب باذب سددددةثس  ؼ:ذر ب ددد ذلطإل لددد ذع دددأذب ذددد ي اذب سددددج  ذلدددأذب إؽ صددد ذ

ذ-848تذ2تذعذ21و معدد ذعددلؼذرددسس.ذمددجذذ-ي لدد ذب ةجدد   ذ-مجلاا  الحكااخ المحاساابيب دددعؽرف .ذ
ذ.931

 .ذب عثقددد ذ دددلؼذبالرددد بذ2021عإددد ب ح لػتذ شسددد ذش مددد تذ شسددد تذنإلدددمذف  دددلؼتذ ددد م تذعإلددد ذعإددد ب )  ػ.ذي
ب سح  ددإأذعددؼذل دد    ذب ددة بم ذب ذدد ي اذموددؽر ذب  بدد بذب سح  ددإل ذمبنع   دد لي ذع ددأذل) لدد ذ  سذ

ذ-امعات العخب ا مجل  المحاسب  والمخاجع  لإتحاد الجب س ل:ذر ب  ذلطإل ل ذع أذب إل  ذب سرد   .ذ
ذ.635ذ-559تذ3تذعذ10و مع ذ شأذ ؽ ف.ذمجذذ-ك ل ذب ةج   

 .ذرم ذ جدددد نذب س بوعدددد ذلددددأذلدددد علػذوددددؽر ذب  لدددد سذمبالردددد بذ2016عإ ب سجلدددد تذ ذ ددددل ذعإدددد ب ؽى ط.ذي
ي لد ذب   ب د اذذ-و معد ذب شل دلؼذ-مجل  الجراسات العل اب سح  إأذب إل أذلأذب سر  هذب دؽربنل .ذ

ذ.50ذ-25تذ6تذع21مجذب ع ل .ذ

 .ذب عثقدد ذ ددلؼذىل ددمذب س )لدد ذموددؽر ذب  بدد ب:ذر ب دد ذبرةإ   دد ذلددأذب إل لدد ذ2011علللددأتذىددثلذعإدد ب لة ب.ذي
ذ.243ذ-157تذ2ي ل ذب ةج   .ذعذذ-تذو مع ذطشط المجل  العلم   لليجارة واليمؾيلب سر   .ذ

 .ذقلدد سذلدد  ل ذ ربئذ2024 .ذيع ددنتذ بدد طذطددوذ ددل تذندد بتذ ذصددإ إذا دد بىلػتذمشدددلؼتذر  دد ذشدددلؼذ شسدد
.ذ168تذ4تذع29تذمدجالحكاخ المحاسابيب سد ؽ ل ذباوةس عل ذع دنذعؽبجد ذب  ديػ:ذر ب د ذلطإل لد .

ذ.123ذ–

 .ذر ب دد ذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذوددؽر ذب ة دد    ذب س  لدد ذمبنع دد سذذ ددغذع ددأذ ربئذ2013ع دأتذششدد نذ فسددؼذ ذي
ذو مع ذب   ى  .ذ-ب ةج   تذي ل ذرسال  ماجدي خب ذ ي ا:ذر ب  ذمل بنل .ذ

 .ذ  دد ذىل ددمذب س )لدد ذع ددأذبالردد بذعددؼذب ربئذب سدددة ب ذمبنع   ددوذع ددأذ2025ق  ددػتذ ددسل ذق  ددػذ .ذي
 S&Pب سثجس ذب ة ؽ سلد ذ  سع ؽمد اذب سح  دإل ذمدةذر ب د ذلطإل لد ذع دأذب ذد ي اذب س لد  ذبسشرد ذ

/EGX ESGتذ1تذع9مدجذذ دؼ المحاساب مجل  الإسكحجري  للبحؾث المحاسب   الرادرة عؽ ق.ذ
ذ.ذ359ذ-285

 .ذ   ذرر جحذمج سذبارب  ذمبالر بذعؼذل     ذبت ة بم ذع دأذ ربئذ2023مةؽ أتذ ع رذب دل ذ .ذي
تذو معد ذقشد  ذب ددؽ ستذالمجل  العلم   للجراسات المحاسب  ب ة بم ذب ذ ي اذلأذب إل  ذب سر   .ذ

ذ.343ذ-289تذ3تذعذ5ك ل ذب ةج   .ذمجذ
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 .ذل للػذمد إذل ع لد ذمددةؽإذبالرد بذلدأذل د    ذبت دة بم ذع دأذودؽر ذب  بد بذ2020 تذي  س ذشدؼ.ذي
ي لددد ذذ-المجلااا  العلم ااا  للجراساااات المحاساااب  ر ب ددد ذلطإل لدد .ذذ-ب سح  ددإل ذلدددأذب إشددؽدذب سرددد   

ذ.118ذ-73تذ1تذعذ2و مع ذقش  ذب دؽ س.ذمجذذ-ب ةج   

"ذممددشم ل ذCop27 .ذمدشلس ذرد  ذب ذدلسذ  سشد جذ"2022مبا دة بللجل .ذيم ي ذب ى ب ذ    ب د اذب دل  دل ذ
ذ.99ب ع ب  ذب سش رل .ذب س فذب سر إ.ذع

 .ذ   ذمدةؽإذبالر بذعؼذمع ؽم اذبت ة بم ذع أذبتجةس نذب ةجد  إ:ذر ب د ذ2024ىثلتذمحسؽرذ .ذي
ذو مع ذب سشرؽ  .ذ-تذي ل ذب ةج   رسال  ماجدي خلطإل ل .ذ

 .ذب عثقد ذ دلؼذمددةؽىذبالرد بذعدؼذب سدد ؽ ل ذباوةس علد ذ  ذد ي اذ2016نذ ذا دس علم.ذيوؽ فتذششد 
م ربجيدددددد ذب سدددددد  أ:ذر ب دددددد ذلطإل لدددددد ذع ددددددنذب ذدددددد ي اذب س  ودددددد ذلددددددأذب سشردددددد ذب سردددددد إذ سددددددد ؽ ل ذ

ذ.393ذ–ذ353تذ1عذ20تذمجتالحكخ المحاسبيب ذ ي ا.
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