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: ترشُذ قراراث انًستخًرَنفٍ أحر الإفصبح ػن يًبرسبث الاستذايت انبُئُت 

 ببنتطبُق ػهً شركبث يإشر الاستذايت انًصرٌ

 د.أكرو خهُفت يذًذ ئبراهُى  د.يذًذ َىسف ػبذ انردُى خهُفه

 أٍزبم ٍَبعل اىَؾبٍجخ   ٗاىَواععخٍلهً اىَؾبٍجخ 

 عبٍعخ ٍٕ٘بط –ميٞخ اىزغبهح   عبٍعخ عْ٘ة اى٘اكٛ - ميٞخ اىزغبهح

 خهص:انً

 فةٍَٜبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞةخ  عِ اٍزٖلفذ اىلهاٍخ اىزعوف عيٚ أصو الافصبػ

ٗمىل ٍِ فلاه رؾيٞةو اىَؾزة٘ٙ اىَعيٍ٘ةبرٜ  ،قواهاد اىََزضَوِٝى اىَزغٞواد اىؾبمَخ

ىيزقبهٝو اىَةْ٘ٝخ اىَْشة٘هح ىعةلك عشةو تةومبد ٍةِ اىشةومبد اىَلهعةخ  ةَِ ٍ تةو 

، ثٖةلف يٞةبً ٍَةز٘ٙ اافصةبػ 0202-0202الاٍزلاٍخ اىَصةوٛ فةلاه اىرزةوح ٍةِ 

عةِ ثْةة٘ك ٍ تةةو الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ، ٗاّعنةبً مىةةل عيةةٚ اىَزغٞةةواد اىؾبمَةةخ ىقةةواهاد 

هثؾٞةةخ اىَةةٌٖ، َّةةجخ اىقَٞةةخ  ؽغةةٌ اىزةةلاٗه، ٍةةعو اىَةةٌٖ،ِٝ؛ ٗاىَزَضيةةخ فةةٜ  اىََةةزضَو

 .اىقَٞخ اىلفزوٝخإىٚ  اىَ٘يٞخ

ثْة٘ك فةٜ ٍَةز٘ٝبد اافصةبػ عةِ  ٍيؾة٘  رياٝةل ٗعة٘كإىٚ  ٗيل ر٘صيذ اىلهاٍخ

 ثية ؽٞةش ، ٍؾةو اىلهاٍةخالاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ثشومبد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصةوٛ  ٍ تو

إىةٚ  ٗرياٝةل، 0202% فةٜ عةبً 94فصةبػ عةِ ثْة٘ك اىَ تةو ااَْت ى اىعبً َزٍ٘طاى

ٗعة٘ك إىٚ  مَب ر٘صيذ اىلهاٍخ .0202% فٜ عبً 58إىٚ  صٌ، 0204عبً % فٜ 82

فةٜ روتةٞل اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ََةز٘ٙ ىٝغةبثٜ رأصٞو ٍعْ٘ٛ ٗإ

 ِ.اىؾبمَخ ىقواهاد اىََزضَوٝ زغٞوادبىَيواهاد اىََزضَوِٝ ٍعجواً عْٖب ث

  الاٍةةةةزلاٍخ اىجٞئٞةةةةخ، يةةةةواهاد اىََةةةةزضَوِٝ، ٍ تةةةةو الاٍةةةةزلاٍخ انكهًاااابث انًفتبدُاااات

 .اىَصوٛ
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Abstract: 

The study aimed to identify the impact of disclosure of 

environmental sustainability practices in Egyptian Sustainability 

Index companies in their published reports on the variables 

governing investors’ decisions, namely (share price, trading 

volume, earnings per share, ratio of market value to book value), 

through analyzing the informational content of the annual reports 

published for a number of (10) Companies included in the 

Egyptian Sustainability Index during the period from the year 

(2018-2020) to measure the level of disclosure of the items of the 

Environmental Sustainability Index and its reflection on the 

variables governing investors’ decisions. 

The study found that there is a noticeable increase in the 

levels of disclosure of the environmental sustainability index 

items in the Egyptian Sustainability Index companies under study 

during the study period, as the general average percentage of 

disclosure of the index items was 49% in 2018 and increased to 

58% in 2019 and then to 65% in 2020. The study also found that 

there is a strong positive correlation with a significant impact 

between the level of disclosure of environmental sustainability 

practices and the variables governing investors’ decisions. 

Keywords: Environmental sustainability practices, investor 

decisions, Egyptian Sustainability Index. 
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 انذراست:ويشكهت أولاً: يقذيت 

اىزةٜ  ؛أصجؼ الاعزَبك عيٚ اافصبػ اىَبىٜ فقط لا ٝرةٜ ثبلاؽزٞبعةبد اىَعيٍ٘برٞةخ

رَنِ اىََزضَوِٝ ٗأصؾبة اىَصبىؼ ٍِ اىزقٌٞٞ اىشبٍو لأكاء اىشومخ اىزبهٝقٜ ٗاىزْج  

ثأكائٖب اىََزقجيٜ، ٗفبصخ فٜ  و ر٘عةٔ أّاةبه اىعةبىٌ ّؾة٘ رؾةلٝبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ 

 (.Bernardi & Stark, 2018ٗرأصٞوٕب فٜ أكاء اىشومبد ٗاٍزلاٍزٖب. )

اىَعيٍ٘ةةبرٜ ىيزقةةبهٝو َؾزةة٘ٙ اىْاةةو فةةٜ اىٍٗةةِ ص ةةٌ أصةةجؼ ٍةةِ اىاةةوٗهٛ إعةةبكح 

ؽٞةش رَضةو  ،اىَبىٞخ اىزقيٞلٝخ ىنٜ ررٜ ثبؽزٞبعبد اىََزضَوِٝ ٍَٗزقلٍٜ ريل اىزقةبهٝو

ثٖب اىؾل الأكّٚ ٍِ اىَعيٍ٘بد اىزٜ ٝزٌ اافصبػ عْٖب، الأٍةو اىةنٛ  حاىَعيٍ٘بد اى٘اهك

عةةِ ٍَبهٍةةبد  كفةةع ىلإزَةةبً ثزٍ٘ةةٞع ّفةةب  اافصةةبػ ثزةةل اىزقةةبهٝو ىٞشةةَو اافصةةبػ

 ،لاؽزٞبعةبد اىََةزضَوِٝ خٗمىل ىز٘فٞو اىَعيٍ٘بد اىَلائَة ،الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ىيشومبد

 .(0205، ٔ ٍٗيٞغٜاىزٜ رَنٌْٖ ٍِ ارقبم اىقواهاد الاٍزضَبهٝخ اىوتٞلح )عوفٗ

ثةلأ الإزَةبً ثَجةبكهاد اافصةبػ عةِ الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ىيشةومبد عيةٚ  ؛ّٗزٞغخً ىنىل

اىََزِ٘ٝٞ الأمبكَٜٝ ٗاىَْٖٜ، ٗمىل ىز٘فٞو اىَؾز٘ٙ اىَعيٍ٘برٜ اىجٞئٜ اىَلائٌ لاؽزٞبعةبد 

اىََةةزضَوِٝ ٍٗزقةةنٛ اىقةةواهاد، ٗاىعَةةو عيةةٚ رعةةلٝو ٗرفةة٘ٝو اىَْةة٘مط اىزقيٞةةلٛ ىيزقةةبهٝو 

ٍبد اىَبىٞخ ٗغٞو اىَبىٞخ ىََزقلٍٖٞب، ثَةب َٝنةِ ٍةِ رقٞةٌٞ اىَبىٞخ ىنٜ رعنٌ مو ٍِ اىَعي٘

عيةٚ ريةل  رورةتٗيةل  ٍلٙ ّغبػ اىشومخ فٜ رؾقٞق إٔلافٖب الايزصةبكٝخ ٗاٍةزلاٍزٖب اىجٞئٞةخ.

مىةل ٍةِ ٗاىَجبكهاد رقلٌٝ ٍقزوؽبد ىلإفصةبػ اىَةبىٜ ٗغٞةو اىَةبىٜ رشةَو الأثعةبك اىجٞئٞةخ، 

 اٍخ اىجٞئٞخ.فلاه ٍلفو علٝل ىلإفصبػ عِ ٍعبٝٞو الاٍزل

فلاه اىرزةواد أكٙ رربيٌ اىَشنلاد اىجٞئٞخ، ٗاهرربع ٗرٞوح اىزغٞواد اىَْبفٞخ ٗيل 

إصةبهح  ٗاّعنبٍبرٖب اىَيجٞخ عيٚ الأٗ بع اىَبىٞخ ٗالايزصةبكٝخ ىيشةومبد؛ إىةٚالأفٞوح، 

اىشن٘ك ؽ٘ه ٍلٛ يلهح اىزقبهٝو اىَبىٞخ اىزقيٞلٝخ عيٚ إ ٖبه الأكاء اىؾقٞقةٜ ىيشةومبد 

ص٘هح مبٍيخ عِ مبفخ أّشفزٖب، ٗفبصخ فٜ  و ر٘عٔ اىشومبد اىعبىَٞخ ّؾ٘  ٗإعفبء

رجْةةٜ اٍةةزوارٞغٞبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ، ٗاهررةةبع  ةةغ٘ل اىَْاَةةبد اىؾنٍ٘ٞةةخ ٗغٞةةو 

اىؾنٍ٘ٞةةةخ، ٗرياٝةةةل ٗعةةةٜ اىََةةةزضَوِٝ ثإَٔٞةةةخ ٗ ةةةوٗهح اافصةةةبػ عةةةِ ٍَبهٍةةةبد 
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لايٞخ رقبهٝوٕةةب اىَبىٞةةةخ اىشةةومبد ىزعيٝةةةي ٍصةة ٗارغةةبٓالاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٍةةِ ّبؽٞةةةخ، 

 .ٗرؾَِٞ ٍَز٘ٙ اىشربفٞخ ىزؾَِٞ ٍَعزٖب ٗرأمٞل توعٞزٖب اىَ ٍَٞخ ٍِ ّبؽٞخ أفوٙ

ٗٝعل يص٘ه اىزقبهٝو اىَبىٞخ اىزقيٞلٝةخ فةٜ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ 

ٍِٗ صٌ علً يلهرٖب عيٚ ريجٞةخ اؽزٞبعةبد مٗٛ اىَصةيؾخ فبصةخ فةٜ  ةو  –اىجٞئٞخ 

إٔةةٌ ٍاةةبٕو ٍشةةنيخ اىلهاٍةةخ اىؾبىٞةةخ، ٗرةةيكاك ٕةةنٓ  –فلايةةٜ اّزشةةبه الاٍةةزضَبه الأ

اىَشنيخ ٗ ٘ؽبً ٍع علً ر٘افو اىَعبٝٞو اىَؾبٍجٞخ اىنبفٞخ اىزٜ رْاٌ اافصبػ عِ 

رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ، الأٍةةو اىةةنٛ ٝةةْعنٌ عيةةٚ رجةةبِٝ ٍَةةز٘ٙ اافصةةبػ عةةِ 

٘ثخ ارقةبم اىقةواه ثِٞ اىشةومبد، ٕٗة٘ ٍةب يةل ٝة كٛ إىةٚ صةعفَٞب الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ 

 ٍِ يجو اىََزضَوِٝ.الاٍزضَبهٛ 

 يشكهت انذراست فٍ انتسبؤلاث انتبنُت:بهىرة ًَكن ين حى و

 الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ؟زقبهٝو ٍب اىَقص٘ك ث -0

 اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ؟ٍَبهٍبد ٍب ٍ٘يف اىجٞئخ اىَصوٝخ ٍِ  -0

اىَؾزةة٘ٙ اىَعيٍ٘ةةبرٜ ٍةةب اىعلايةةخ ثةةِٞ اافصةةبػ عةةِ الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٗعةة٘كح  -2

 ىيزقبهٝو اىَبىٞخ؟

 ؟ٍب ٍَز٘ٙ ٍَبهٍبد اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ ثٞئخ الأعَبه اىَصوٝخ -9

روتةٞل يةواهاد  فةٜاافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٍَةز٘ٙ  ٝ صو ٕو -8

 اىََزضَوِٝ؟

 اىضلاصةخ اىزَةبلالادلإعبثخ عةِ اىغيء اىْاوٛ ٍِ اىلهاٍخ ىاىجبؽضبُ  ٗيل فصص

 .ٗاىقبٌٍ اىواثع اىزَبلاىِٞ، فٜ ؽِٞ فصص اىغيء اىزفجٞقٜ ىلإعبثخ عِ ٚالأٗى

 : أهذاف انذراست:حبنُبً 

الافصبػ عِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ ٍَز٘ٙ  ٝزَضو اىٖلف اىوئٌٞ ىيجؾش فٜ يٞبً

 فةٜ ٔاّعنبٍةٗرؾلٝةل  ،ىشةومبد ٍ تةو الاٍةزلاٍخ اىَصةوٛ اىَْشة٘هحاىجٞئٞخ ثبىزقبهٝو 

 روتٞل يواهاد اىََزضَوِٝ، َٗٝنِ رؾقٞق مىل ٍِ فلاه الإٔلاف اىروعٞخ اىزبىٞخ 

 .الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخرقبهٝو رؾلٝل ٍبٕٞخ  -0
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 .ٍِ ٍَبهٍبد اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخٍ٘يف اىجٞئخ اىَصوٝخ رؾلٝل  -0

ر٘ ٞؼ كٗه اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ ىٝبكح عة٘كح اىَؾزة٘ٙ اىَعيٍ٘ةبرٜ  -2

 ىيزقبهٝو اىَبىٞخ.

ىيشةةومبد اىَقٞةةلح ثَ تةةو الاٍةةزلاٍخ  الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخيٞةةبً ٍَةةز٘ٙ اافصةةبػ عةةِ  -9

 .اىَصوٛ

روتةةٞل  فةٜفصةبػ عةِ الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ااٍَةز٘ٙ  رةةأصٞواىزؾقةق الافزجةبهٛ ٍةِ  -8

 يواهاد اىََزضَوِٝ.

 : أهًُت انذراست:حبنخبً 

 َتًخم أهًهب فٍ اِتٍ: ػذةتنبغ أهًُت انذراست ين جىانب 

بد اىلٗىٞةةخ ّؾةة٘ رشةةغٞع اىََبهٍةةبد اىزةةٜ رعةةيى اافصةةبػ ٗاىزقوٝةةو عةةِ ٖةةاىز٘ع -

فبصةةةخ فةةةٜ  ةةةو اهررةةةبع ٗرٞةةةوح اىزغٞةةةواد اىَْبفٞةةةخ ٗاهررةةةبع ؛ الاٍةةةزلاٍخ اىجٞئٞةةةخ

، ٗأؽل ٍابٕو ٕنٓ اىز٘عٖبد ٕٜ اىَة رَواد اىزةٜ رعقةلٕب الأٍةٌ اىَزؾةلح ٍقبلوٕب

 .0200ًثشوً اىشٞـ فٜ ّ٘فَجو  COP27 اىَْبؿكٗهٝبً، ٍِٗ ثْٖٞب يَخ 

 ،عيةةٚ اىشةةومبد ىيَشةةبهمخ فةةٜ الإزَةةبً ثبلاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٚرياٝةةل اىعةةتء اىَيقةة -

مَب أُ ٍعٜ  .0222ٗفبصخ فٜ  و رجْٜ اىلٗىخ اىَصوٝخ ىقفخ اىزَْٞخ اىََزلاٍخ 

الأكاء الايزصةةةبكٛ فةةةٜ ٍ٘اعٖةةةخ إىةةةٚ  كاء اىجٞئةةةٜ ثبا ةةةبفخىزؾَةةةِٞ الأاىشةةةومبد 

ٝعل كافعبً ىيقٞبً ثٖنا اىْ٘ع ٍِ اىلهاٍةبد أٍةلاً فةٜ ر٘ ةٞؼ كٗه اافصةبػ  ،َْبفَخاى

، ىيشةةومبد اىَةبىٜ ٗغٞةو اىَةبىٜ ءكاعةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةةٜ رعيٝةي الأ

 ثشنو إٝغبثٜ عيٚ يَٞخ اىشومخ.أصوٓ ٍب ْٝعنٌ ٕٗ٘ 

لاٍزلاٍخ ثشنو ٍؾز٘ٙ رقبهٝو ارومٞي اىلهاٍبد اىزٜ رَذ فٜ اىجٞئخ اىَصوٝخ عيٚ  -

ٗكٗهٕةةب فةةٜ ىٝةةبكح عةة٘كح اىَعيٍ٘ةةبد أٗ  –اىجٞئٞةةخ ٗالاعزَبعٞةةخ ٗاىؾ٘مَةةخ  –عةةبً 

رؾَِٞ الأكاء اىَبىٜ، فٜ ؽِٞ لا ر٘عل كهاٍةخ رْبٗىةذ ثشةنو فةبر كٗه اافصةبػ 

 روتٞل يواهاد اىََزضَوِٝ.عِ ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ 
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 : انذراسبث انسببقت:رابؼبً 

فصةةةبػ اىشةةةومبد عةةةِ اىزَْٞةةةخ إ ٙ( ثٞةةةبُ ٍةةةل0208) أؽَةةةل كهاٍةةةخ اٍةةةزٖلفذ

اىزقبهٝو اىَبىٞخ ىعْٞخ ٍِ اىشومبد اىََغيخ ٍؾز٘ٙ اىََزلاٍخ، ٗمىل عِ لوٝق رؾيٞو 

اىجْةة٘ك ٗالارصةةبلاد  اىعْٞةةخ يفبعةةبد تةةَيذٗ ؛فةةٜ ٍةة٘  الأٗها  اىَبىٞةةخ اىَصةةوٛ

مبد ىٖٞةةب اىلهاٍةةخ أُ إفصةةبػ اىشةةوإٗمبّةةذ إٔةةٌ اىْزةةبئظ اىزةةٜ ر٘صةةيذ  .ٗاىعقةةبهاد

 عةلاك اىزقةبهٝواىَصوٝخ عِ اىزَْٞخ اىََزلاٍخ ىٌ َٝز٘ف ٍزفيجةبد اىَجةبكهح اىعبىَٞةخ ا

(GRI) ًإؽصةةبئٞخ ثةةِٞ  خىعةةلً ٗعةة٘ك فةةوٗ  ماد كلاىةة ، مَةةب ر٘صةةيذ اىلهاٍةةخ أٝاةةب

ٝوعةع لافةزلاف  ، مَب أُ افزلاف ٕنا اافصبػإفصبػ اىشومبد عِ اىزَْٞخ اىََزلاٍخ

 شومخ.ىٞٔ اىإرْزَٜ  اىقفبع اىنّٛ٘ع 

أصةةةو اىعلايةةةخ ثةةةِٞ  فؾةةةص (0205) ٍٗيٞغةةٜ عوفةةةٖٔلفذ كهاٍةةةخ اٍةةةزفةةٜ ؽةةةِٞ 

الأكاء  فةٜاافصبػ عِ اىزَْٞخ اىََزلاٍخ ىيشومبد ٗع٘كح اىزقةبهٝو اىَبىٞةخ ٗاّعنبٍةٖب 

أّٔ ٝغت عيٚ اىشةومبد إىٚ اىَبىٜ ىيشومبد اىََغيخ فٜ اىج٘هصخ اىَع٘كٝخ، ٗاّزٖذ 

 ،ع٘كح اىزقبهٝو اىَبىٞةخ فٜ ٕب عٕ٘وٝخ ٍٗ صوحلعِ اىَ تواد اىزٜ رع ُ ر٘فو رقوٝواً أ

الأٍبىٞت اىزٜ اعزَلد عيٖٞب فٜ رؾلٝل الإَٔٞخ اىَْجٞخ ىزيل اىَ تواد، ٍع  ةوٗهح ٗ

 تواك أصؾبة اىَصبىؼ فٜ رقٌٞٞ ريل الإَٔٞخ.إ

فصةبػ اىشةومبد اىَةع٘كٝخ عةِ إ ٙ( فقل رْبٗىذ ٍل0202)عجل اىؾيٌٞ أٍب كهاٍخ 

اىزقةبهٝو اىَْشة٘هح ىعْٞةخ ٍؾزة٘ٙ ٍةِ فةلاه رؾيٞةو ٗمىل ، خٍَبهٍبد اىزَْٞخ اىََزلاٍ

أُ إىةٚ  اىْزةبئظ اىوئَٞةخ ىيجؾةش تةبهدأٍِٗ اىشومبد اىَقٞلح فٜ اىج٘هصخ اىَع٘كٝخ، 

ٍَةزقيخ ٗإَّةب  ررصؼ عِ ٍَبهٍبد اىزَْٞخ اىََزلاٍخ فٜ رقةبهٝولا اىشومبد اىَع٘كٝخ 

فصةةبػ اىَؾبٍةةجٜ عةةِ ااٍَةةز٘ٙ  اّقرةةب إىةةٚ  اىَةةْ٘ٝخ، ثبا ةةبفخ  ةةَِ رقبهٝوٕةةب

 اىزَْٞخ اىََزلاٍخ ىيشومبد ٍؾو اىلهاٍخ.

ثٞةةبُ أصةةو الإَٔٞةةخ اىَْةةجٞخ  Calabrese, et al. (2016)كهاٍةةخ ٗاٍةةزٖلفذ 

ٗرؾلٝل اىجْ٘ك اىزٜ ٝغت اافصةبػ عْٖةب ٗاىزةٜ رعزجوٕةب اىشةومخ  ،ىََبهٍبد الاٍزلاٍخ

ُ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد أإىةٚ أمضو إَٔٞخ ثبىَْجخ لأصؾبة اىَصبىؼ، ٗيل ر٘صةيذ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ...بالتطبيق  أثر الإفصاح عن ممارسات الاستدامة البيئية في ترشيد قرارات المستثمرين: 
 أكرم خليفة محمد إبراهيم& د/    محمد يوسف عبد الرحيم خليفهد/  

 0202أمز٘ثو  -اىعلك اىواثع                              اىَغيل اىواثع عشو                                  

   1943 

  

 ُ رة٘فو رقوٝةواً أاىشةومبد  عيةّٚةٔ ٝغةت أالاٍزلاٍخ ىٌٞ ىٔ إَٔٞخ َّجٞخ ىنو تومخ، ٗ

 ٕب عٕ٘وٝخ.لعِ اىَ تواد اىزٜ رع

رؾيٞو اىعلايخ ثِٞ اافصةبػ  Giannarakis, et al. (2017)كهاٍخ  رْبٗىذمَب 

ٗمىةةل ٍةةِ فةةلاه  ،اىَؾبٍةةجٜ عةةِ رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ ٗثةةِٞ اٍةةزَواهٝخ أكاء اىشةةومبد

عيةةٚ عْٞةةخ ٍةةِ اىشةةومبد اىََةةغيخ فةةٜ اىج٘هصةةخ اىَصةةوٝخ،  أعوٝةةذكهاٍةةخ رفجٞقٞةةخ 

ُ اافصةةبػ اىَؾبٍةةجٜ عةةِ رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ ٝةةورجط ثعلايةةخ اهرجةةبل أإىةةٚ ر٘صةةيذ ٗ

 أكاء اىشومبد. خٍ٘عجخ ٗماد كلاىخ إؽصبئٞخ ٍع اٍزلاٍ

 ظىء انذراسبث انسببقت ًَكن يلادظت اِتٍ: وفٍ

ُ أغيت أٍعاٌ اىلهاٍبد اىَبثقخ رَذ فٜ ثٞئبد ٍقزيرخ عِ اىجٞئخ اىَصوٝخ، مَب  -0

 الافصبػ عِ اىزَْٞخ اىََزلاٍخ.ٍَز٘ٙ  ٕنٓ اىلهاٍبد هميد عيٚ رؾلٝل

ييخ اىلهاٍبد اىزٜ رْبٗىذ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةٜ اىجٞئةبد  -0

 .خ فبصخراىعوثٞخ ثصرخ عبٍخ ٗفٜ اىجٞئخ اىَصوٝخ ثص

ٗفبصةخ اىلهاٍةبد اىزةٜ رَةذ فةٜ اىجٞئةخ  - ىٌ رزعةو  أٛ ٍةِ اىلهاٍةبد اىَةبثقخ -2

اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٗاّعنةبً ٍَز٘ٙ  ىلهاٍخ –اىَصوٝخ 

 مىل عيٚ روتٞل يواهاد اىََزضَوِٝ.

ٗثةةنىل رزَضةةو اىرغةة٘ح اىجؾضٞةةخ اىزةةٜ رزَٞةةي ثٖةةب اىلهاٍةةخ اىؾبىٞةةخ عةةِ غٞوٕةةب ٍةةِ 

عةِ رومٞيٕب عيةٚ اافصةبػ  اّصتاىَبثقخ  اىلهاٍبدغيت أُ أفٜ  ؛خاىلهاٍبد اىَبثق

اىلهاٍةةخ فةةٜ ؽةةِٞ رومةةي رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ ثشةةنو عةةبً ٗاّعنبٍةةٖب عيةةٚ الأكاء اىَةةبىٜ، 

ٍةو اىةنٛ عيٚ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ثشنو ٍؾلك ٗعلايزٖب ثقواهاد اىََةزضَوِٝ، الأ اىؾبىٞخ

 .بد اىَبثقخلهاٍاى ٍِ ىٌ رزْبٗىٔ أٛ

 تنظُى انذراست: :خبيسبً 

  ٖب عيٚ اىْؾ٘ اىزبىٜاىلهاٍخ ٍٞزٌ رقََٞ لإٔلافرؾقٞقبً 

 االبه اىْاوٛ ىيلهاٍخ. -0

 اىلهاٍخ اىزفجٞقٞخ.ٍْٖغٞخ  -0
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 ّزبئظ اىلهاٍخ اىزفجٞقٞخ. -2

 .ٗاىَقزوؽبد اىجؾضٞخاىْزبئظ ٗاىز٘صٞبد ٍْبيشخ  -9

 :الإغبر اننظرٌ نهذراست -1

ىيشةومبد أصةجؼ اىةوثؼ ثَرةوكٓ ٍع رف٘ه ٍرٖةً٘ اىََة ٗىٞخ اىجٞئٞةخ ٗالاعزَبعٞةخ 

ىٌٞ اىعبٍو اى٘ؽٞل ٗاىؾبٌٍ فٜ رقٌٞٞ أكاء اىشومبد، ثو اٍزل الأٍو ىٞصجؼ ْٕةبك تةنو 

ٍِ أتنبه اىزعبيل اىاَْٜ ثِٞ اىشومخ ٗاىجٞئخ اىَؾٞفخ، ٗاىنٛ ٝقاةٜ ثزؾَةو اىشةومخ 

ٍةع ىَغَ٘عخ ٍِ اىََ ٗىٞبد ٗالاىزياٍبد اىؾبىٞخ ٗاىََةزقجيٞخ رغةبٓ اىجٞئةخ اىَؾٞفةخ، ٗ

رياٝل الإزَبً ثَعيٍ٘بد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ؛ ٍ٘اء عيٚ اىََةز٘ٙ اىَْٖةٜ ٗاىزْاَٞةٜ أٗ 

 عيٚ اىََز٘ٙ الأمبكَٜٝ؛  ٖو ٍرًٖ٘ رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ.

الأٍ٘ا  مبُ لاثل ىجٞئخ الأعَبه اىَصوٝخ ٍِ ٍ٘امجخ اىزفة٘هاد عبىَٞخ  ٗفٜ  و

ٍغَ٘عخ ٍةِ ؽٞش أصلهد اىغٖبد اىزْاَٞٞخ اىجٞئٞخ،  الاٍزلاٍخفٜ ٍغبه اىزقوٝو عِ 

اىزشةةوٝعبد ٗاىيةةة٘ائؼ اىزةةٜ رعةةةيى الاىزةةياً ثبىقاةةةبٝب اىجٞئٞةةخ ٗاىزقوٝةةةو عْٖةةب، مَةةةب أُ 

اىَجبكهاد اىؾنٍ٘ٞخ فٜ ٍغبه كعٌ ٍشةبهٝع اىفبيةخ اىَزغةلكح ٗإعةبكح اىزةلٗٝو َٝنةِ أُ 

اىؾنٍ٘ٞةخ غٖةبد ىا، فالاً عِ يٞبً ر كٛ كٗهاً فٜ رعيٝي اىزقوٝو عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ

عيةةٚ رقةةلٌٝ رقةةبهٝو أمضةةو اىَصةةوٝخ ثزقةةلٌٝ إهتةةبكاد رزعيةةق ثزؾرٞةةي اىشةةومبد  ٗاىَْٖٞةةخ

تةةربفٞخ ؽةة٘ه أكائٖةةب اىجٞئةةٜ، ثَةةب ٝشةةَو اافصةةبػ اىةةلٗهٛ عةةِ اىَعيٍ٘ةةبد اىَورجفةةخ 

 ثبّجعبصبد اىنوثُ٘ ٗاٍزٖلاك اىَٞبٓ ٗإكاهح اىْربٝبد.

شةةةومبد ٍةةةٞعَو عيةةةٚ رؾَةةةِٞ إُ كٍةةةظ ياةةةبٝب الاٍةةةزلاٍخ اىجٞئٞةةةخ فةةةٜ رقةةةبهٝو اى

اىقصةةةبئص اىْ٘عٞةةةخ ىيَعيٍ٘ةةةبد، ٍةةة٘اء اىقصةةةبئص الأٍبٍةةةٞخ )اىَلاءٍةةةخ ٗاىزَضٞةةةو 

 ٗاىقبثيٞةةخ ىيَقبهّةةخ ىيزؾقةةقٗاىقبثيٞةةخ  اىقبثيٞةةخ ىيرٖةةٌاىصةةبك (، أٗ اىقصةةبئص اىلاعَةةخ )

ؽٞةش ع٘كح اىَؾز٘ٙ اىَعيٍ٘برٜ ىيزقبهٝو اىَبىٞخ، (، ٍِٗ صٌ رؾَِٞ ٗاىز٘يٞذ اىَْبٍت

عيٍ٘بد اىَورجفخ ثبىزغٞواد اىَْبفٞخ ٗرأصٞو اىشومبد عيٚ اىجٞئةخ يَٞةخ رْج ٝةخ ر٘فو اىَ

مَةةةب رةةة٘فو ريةةةل ٗرأمٞلٝةةةخ ىيََةةةزضَوِٝ عْةةةل رقٞةةةٌَٖٞ ىيَقةةةبلو اىََةةةزقجيٞخ اىَؾزَيةةةخ، 

 اىَعيٍ٘بد رَضٞلاً صبكيبً ى٘ايع ثٞئخ الأعَبه.
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عْةت ٍةع  اافصبػ عةِ اىَعيٍ٘ةبد اىَورجفةخ ثبلاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ عْجةبً إىةٚ ٗٝ٘فو

 رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞةخفالاً عِ أُ ٍواععخ اىَعيٍ٘بد اىَبىٞخ الامزَبه ىيَعيٍ٘بد، 

ٞاةةرٜ عيٖٞةةب اىؾٞبكٝةةخ، ٍةةع  ةةوٗهح اىزأمٞةةل عيةةٚ ٍث٘اٍةةفخ لةةوف فةةبهعٜ ٍَةةزقو 

ْٗٝجغةٜ ٗ ٘ػ ٗتةربفٞخ رقةبهٝو الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ؽزةٚ ررةٜ ثَزفيجةبد اىقبثيٞةخ ىيرٖةٌ، 

اىشةومبد فٞو ٍعٞبه ىلإفصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ؽزةٚ ريةيً ر٘اىغٖبد اىويبثٞخ عيٚ 

 خ ىيَقبهّخ.ييبثثَب ٝغعو ريل اىزقبهٝو  ثقلٌٝ رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ

 :تقبرَر الاستذايتكأدذ ػنبصر  الاستذايت انبُئُتتقبرَر  1/1

تٖلد ثٞئخ الأعَبه اىؾلٝضخ رف٘هاد ٍةوٝعخ ٍٗزعبيجةخ فةٜ تةزٚ اىَغةبلاد، ٗيةل 

ىزيل اىزف٘هاد رأصٞواً ٍيؾ٘ بً فٜ عَيٞبد إعلاك ٗر٘صٞو رقةبهٝو الأعَةبه، ٗفةٜ مبُ 

 و الإزَبً ثبلأثعبك الاعزَبعٞخ ٗاىجٞئٞخ أصجؾذ اىزقبهٝو اىَبىٞةخ ثَروكٕةب غٞةو مبفٞةخ 

(. ٕٗ٘ ٍب ّزظ عْةٔ Bernardi & Stark, 2018ىزيجٞخ اؽزٞبعبد أصؾبة اىَصبىؼ )

ىزفة٘ٝو  Global Reporting Initiative (GRI)رجْةٜ ٍجةبكهح اىزقةبهٝو اىعبىَٞةخ 

ٍغَ٘عةةخ ٍةةِ اىزقةةبهٝو غٞةةو اىَبىٞةةخ أثوىٕةةب رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ، ٗاىزةةٜ رزاةةَِ صةةلاس 

ٍ تةةواد غٞةةو ٍبىٞةةخ هئَٞةةخ ٕٗةةٜ  ٍ تةةواد الأكاء اىجٞئةةٜ، ٍٗ تةةواد اىََةة ٗىٞخ 

 (.Grewal et al., 2021الاعزَبعٞخ ٍٗ تواد اىؾ٘مَخ )

 ٍجةبك  لةلا إ ثعةل فبصةخ الإزَةبً ٍةِ مجٞةو قلهث الاٍزلاٍخ رقبهٝو ؽاٞذ قلىٗ

  رؾةذ عْة٘اُ ؛ج٘هصخ ّٞ٘ٝة٘هكث 0225ثوٝو أفٜ  اىََ ٗهالأٌٍ اىَزؾلح ىلاٍزضَبه 

ٗرْةةةبٍٚ ٕةةةنا ، "اٍةةةزلاٍخ الاٍةةةزضَبه فةةةٜ اىَغةةةبلاد اىجٞئٞةةةخ ٗالاعزَبعٞةةةخ ٗاىؾ٘مَٞةةةخ"

، 0208اىنٛ عقل فٜ ٍجزَجو فٜ ٗصٞقخ ٍ رَو الأٌٍ اىَزؾلح ىيزَْٞخ اىََزلاٍخ  الإزَبً

إَٔٞةةةخ رعيٝةةةي اىَْةةة٘ الايزصةةةبكٛ ٗالأكاء الاعزَةةةبعٜ  إىةةةٚ د ٕةةةنٓ اى٘صٞقةةةخأتةةةبه ٗيةةةل

 رعاةٌٞ فيَةرخٚ عية ٝعزَةل ٗالاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ، ؽٞش ىٌ ٝعل رقٌٞٞ اىشومبد ٗثْبء ٍَعزٖب

ارغٖذ ىلإفصبػ عِ اىَعيٍ٘ةبد غٞةو اىَبىٞةخ ثغبّةت  فقط، ثو اىَبىٞخ ٍٗواميٕب اىوثؼ

اىزعبٍةو  ٚعيٍ٘بد اىَبىٞخ، ثٖلف ر٘فٞو ثٞئخ ٍعيٍ٘برٞخ رزصف ثبىشربفٞخ ٗاىقةلهح عيةاىَ

 .Nguyen, 2020)؛ 0202)ؽَِٞ،  ٍع اىَزغٞواد اىجٞئٞخ اىَعبصوح
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ىنةٜ  ؛تةنبه علٝةلح ٍةِ اىزقةبهٝوأىنىل ارغٖذ مضٞو ٍِ اىشةومبد اىعبىَٞةخ ّؾة٘ ّٗزٞغخ 

 فةٜ  ةو عةلً يةلهح ٗفبصةخ – ر٘فٞو ٍعيٍ٘ةبد ريجةٜ ٍزفيجةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ عيٚرَبعل 

فٞو اىَعيٍ٘ةةبد  عيةةٚاىزقةةبهٝو اىَبىٞةةخ اىزقيٞلٝةةخ   – اىزةةٜ ريجةةٜ ٍزفيجةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخرةة٘

اء كافةو اىزقةبهٝو ،اىجٞئٞةخ عةِ أكاء الاٍةزلاٍخ فصبػٗاا فٞو ٍعيٍ٘ةبد عْٖةب ٍة٘ أٗ ٍةِ  ،ٗرة٘

 ,Ordóñez-Castaño) اىجٞئٞةخ رقةبهٝو الاٍةزلاٍخ ٚزقيخ رؾةذ ٍَةَفلاه إعلاك رقبهٝو ٍَة

et al, 2021).  يخ ٍَٖةخ ىيشةومبد ٗاىَ ٍَةبد ىيزعجٞةو ٗرعةل رقةبهٝو الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٍٗةٞ

و ٕةنٓ اىزقةبهٝو ٍغَ٘عةخ  عِ عٖ٘كٕب فٜ اىؾرب  عيٚ اىجٞئخ ٗرؾقٞق اىزَْٞخ اىََزلاٍخ، ٗرشةَ

ه مٞرٞةةخ رةةأصٞو  ك ٗاٍةةعخ ٍةةِ اىَعيٍ٘ةةبد ؽةة٘ أّشةةفخ اىشةةومبد فةةٜ اىجٞئةةخ اىَؾٞفةةخ، ٗاىغٖةة٘

 اىَجنٗىخ ىزقيٞو اٟصبه اىَيجٞخ ىََبهٍبد اىشومبد عيٚ اىجٞئخ.

، S&P EGX-ESGٗعيٚ اىصعٞل اىَؾيٜ؛ رٌ إصلاه اىَ تةو اىَصةوٛ ىيََة ٗىٞخ 

اىج٘هصةخ اىَصةوٝخ ٍٗومةي اىَةلٝوِٝ اىَصةوٛ ٍٗ ٍَةخ ٍةزبّلهك   ثبىزعبُٗ ثِٞ مو ٍِ 

ٌ الأثعبك ثٖنا اىَ تو، ؽٞش ٝغت أُ رزاَِ رقبهٝو الاٍزلاٍخ ٗٝعل ث٘هى،  ٜ أؽل إٔ اىجعل اىجٞئ

اىجٞئٞةةخ ٍعيٍ٘ةةبد عةةِ اىزةةأصٞو اىجٞئةةٜ ىعَيٞةةبد اىَْشةةثد ٗاىشةةومبد، ٍضةةو  اّجعبصةةبد اىغةةبىاد 

ٗاىَ٘اك اىََزْرلح ىلأٗىُٗ، ٗففط اىقاةبء عيةٚ ٕةنٓ الاّجعبصةبد، ٗاٍةزقلاً اىشةومخ ىيفبيةخ 

 ٗغٞوٕب ٍِ اىَ تواد اىجٞئٞخ. رلٗٝو اىَ٘اك، ٗمَٞخ اىَٞبٓ اىََزقلٍخ، اىَزغلكح، ٗإعبكح

مبّةةذ  –ثَةةب فٖٞةةب رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ  –ٗعةةلٝو ثبىةةنمو أُ رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ 

اىقف٘ح الأٗىٚ ّؾ٘ ٍعٜ اىغٖبد اىزْاَٞٞخ إىٚ اىلٍظ ٍب ثِٞ اىزقبهٝو اىَبىٞخ ٗغٞةو اىَبىٞةخ 

 International غيةٌ اىةلٗىٜ اعةلاك اىزقةبهٝو اىَزنبٍيةخأصله اىَفٜ رقوٝو ٗاؽل. ؽٞش 

Integrated Reporting Council (IIRC) إلةبهاً عبٍةبً اعةلاك اىزقةبهٝو اىَزنبٍيةخ، 

ٝزاَِ اىَربٌٕٞ الأٍبٍٞخ ٗاىَجبك  اىز٘عٖٞٞخ اىزٜ رورني عيٖٞةب اىزقةبهٝو اىَزنبٍيةخ. ٗٝقةً٘ 

لاٝةخ اىشةبٍيخ لأكاء اىشةومخ ٗيةلهرٖب عيةٚ االبه عيٚ أٍةبً ٍرٖةً٘ اىزرنٞةو اىَزنبٍةو ٗاىو

عةِ مٞرٞةخ فيةق اىقَٞةخ كافةو اىشةومخ، فةٜ  مبٍيةخ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ، ثٖلف ر٘صةٞو صة٘هح

اى٘يذ اىنٛ أصجؼ فٞٔ ّغةبػ أٗ فشةو أٛ تةومخ ٝعزَةل عيةٚ ٍةلٙ يةلهرٖب عيةٚ الاٍةزَواه 

 .(IIRC, 2016ٍ٘اهكٕب اىجٞئٞخ كُٗ اٍزْربم ) عيٚٗاىؾرب  
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 الاستذايت انبُئُت:تقبرَر ت الاػًبل انًصرَت ين بُئيىقف  1/2

امزَجذ اىقابٝب اىجٞئٞخ إَٔٞخ مجٞوح فٜ اّٟٗخ الأفٞوح، ٍَةب ؽرةي اىشةومبد عيةٚ 

(. Khlif, et al., 2015فٜ الأعةو اىف٘ٝةو ) الاٍزَواهرف٘ٝو اٍزوارٞغٞبرٖب ىاَبُ 

ثبلاٍةةزلاٍخ مضٞةةو ٍةةِ اىشةةومبد ّؾةة٘ اىزومٞةةي عيةةٚ اىَغةةبلاد اىَورجفةةخ  ذؽٞةةش ارغٖةة

اىجٞئٞةةةخ ىزيجٞةةةخ اؽزٞبعةةةبد عَٞةةةع أصةةةؾبة اىَصةةةبىؼ ثةةةللاً ٍةةةِ اىزومٞةةةي عيةةةٚ الأكاء 

 (.Martínez-Ferrero, et al., 2015الايزصبكٛ فقط )

اىَغزَعٞةخ ّزٞغةخ ىياةغ٘ل  خالاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةاى٘عٜ ىةلٙ اىشةومبد ثإَٔٞةخ  ياٝلريل ٗ

، ثبا ةةبفخ إىةةٚ اىَقو ةةِٞٗ اىََةةزضَوِٝٗ اىعةةبٍيِٞٗ ٍضةةو  اىََةةبَِٕٞ ،ٍصةةبكهعةةلح ٍةةِ 

ٕٗةة٘ الأٍةةو اىةةنٛ ّةةزظ عْةةٔ إزَةةبً اىقةة٘اِّٞ ٗاىزشةةوٝعبد اىلٗىٞةةخ ٗاىَؾيٞةةخ، عٖةةبد ٗ ةةع 

أٗ ٍب ٝفيق عيٞٔ اافصةبػ اىشومبد ثبافصبػ عِ الأكاء الايزصبكٛ ٗاىجٞئٜ ٗالاعزَبعٜ 

، عرؾَِٞ ٍَعخ ٗص٘هح اىشومخ أٍةبً اىَغزَةٗيل ٍبعل ٕنا اافصبػ عيٚ ، عِ الاٍزلاٍخ

 (.0202ٝاَِ اٍزلاٍخ هثؾٞزٖب ٗرؾقٞق ٍٞيح رْبفَٞخ ىٖب )ٍويص، ٗثَب 

مَةلفو  ٖٞةبإى أصجؼ ْٝاوٗفَٞب ٝزعيق ثبافصبػ عِ ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ؛ فقل 

 ،ٗرعيٝةي ٍوميٕةب اىزْبفَةٜ ٗٗ ةعٖب اىَةبىٜ ،ىزؾَِٞ يلهح اىشومخ عيٚ اىزَْٞخ اىََزلاٍخ

اافصبػ عةِ ٍَز٘ٙ  اىشومبد ثزؾَِٞ اىزياًأُ إىٚ  ٍَٖٖب، ثبا بفخأٍِٗ صٌ هفع يَٞخ 

ٗاىَشةبهمخ فةٜ رؾَةو  ،رؾقٞقبً ىَزفيجبد اىََة ٗىٞخ اىجٞئٞةخ لٝع ؛ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ

 .(0202،ٗعٞلالأعجبء اىعبٍخ ٗاىزَْٞخ اىََزلاٍخ ىيَغزَع منو )ٕٗلاُ 

 International Organization forٗيةةةل أمةةةلد اىَْاَةةةخ اىلٗىٞةةةخ ىيَعةةةبٝٞو 

Standardization (IOS)  خ ِٞ  ISO 14001فةٜ اىَ٘اصةرخ اىقٞبٍةٞ عيةٚ  ةوٗهح راةَ

ٍةةِ فةةلاه أّاَةةخ إكاهح ثٞئٞةةخ رزَضةةو  ، ٗمىةةلاىجعةل اىجٞئةةٜ فةةٜ عَٞةةع أّشةةفخ ٗعَيٞةةبد اىشةومخ

ررٞةل أصةؾبة اىَصةبىؼ فةٜ  ؛عيةٚ ٍعيٍ٘ةبد ٍبىٞةخ ٗغٞةو ٍبىٞةخ ٍٛقوعبرٖب فٜ رقبهٝو رؾز٘

خ  اىَ٘اصةرخأٝاةبً اىَْاَةخ (، مَةب أصةلهد ISO, 2015ٍِ اىقةواهاد )ارقبم اىعلٝل  اىقٞبٍةٞ

ISO 26000 ، اىجعةل الاعزَةبعٜ فةٜ عَٞةع أّشةفخ ِٞ ٗاىزٜ رزفيت ٍةِ إكاهح اىشةومخ راةَ

 رزَضةواىشومخ اىلافيٞةخ ٗاىقبهعٞةخ ماد اىعلايةخ، عيةٚ أُ ٝةزٌ مىةل ٍةِ فةلاه ّاةٌ ٍعيٍ٘ةبد 
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ٛ فةةٜ ٍقوعبرٖةةب  ر٘ ةةؼ ّةةبرظ أكاء اىجعةةل  ؛ٍعيٍ٘ةةبد ٍبىٞةةخ ٗغٞةةو ٍبىٞةةخ عيةةٚرقةةبهٝو رؾزةة٘

 (.ISO, 2010الاعزَبعٜ ىيشومخ )

ٗىٌ رنِ اىجٞئخ اىَصوٝخ ثَْأٙ عِ الإزَبً اىعبىَٜ ثزقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ، ٗمبّةذ 

أٗىٚ ٍابٕو ٕنا الإزَبً ٗاىزفة٘ٝو إ ةبفخ رقةبهٝو ٍْرصةيخ عةِ اىقة٘ائٌ اىَبىٞةخ رعجةو عةِ 

 ةبفخ رقةةبهٝو ٍْرصةيخ رعجةةو عةِ الأكاء اىجٞئةةٜ، صةةٌ إمىةةل  ٚٗريةىيشةةومخ،  الاعزَةبعٜ الأكاء

ٗؽ٘مَةخ  ٗاىجٞئٞةخ خلاعزَبعٞةااىزقةبهٝو  ٖود ثعل مىل رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىزٜ رغَع ٍب ثِٞ 

 يبٍذ اىج٘هصةخ اىَصةوٝخ؛ ىشومبداٍزلاٍخ افٜ إلبه الإزَبً ثبافصبػ عِ ٗ .اىشومبد

ٍةبهً  02ثة٘هى فةٜ   اىَصوٛ ٍٗ ٍَخ ٍزبّلهك ثبىزعبُٗ ٍع مو ٍِ ٍومي اىَلٝوِٝ 

، ٗمىةل ثٖةلف رصةْٞف S&P EGX-ESGاىَصةوٛ  الاٍةزلاٍخإللا  ٍ تةو ثة 0202

 ٗفقبً ىٖنا اىَ تو. اىَصوٝخ اىج٘هصخاىشومبد اىََغيخ فٜ 

مَةةب يبٍةةذ اىج٘هصةةخ اىَصةةوٝخ ثإصةةلاه اىَْةةقخ الأٗىةةٚ ٍةةِ اىةةلىٞو الاٍزوتةةبكٛ 

، ٌَٖٗٝ ٕنا اىلىٞو فةٜ 0205الاٍزلاٍخ فٜ ّ٘فَجو افصبػ اىشومبد اىَقٞلح عِ أكاء 

إهتبك اىشومبد اىَقٞلح إىٚ رقلٌٝ رقبهٝو اٍزلاٍخ كٗهٝخ ر٘ ؼ فٖٞب أكائٖةب ٍَٗبهٍةزٖب 

ِ ٕةةنا اىةةلىٞو   َ اىَزعيقةةخ ثؾَبٝةةخ اىجٞئةةخ ٗاىََةةئ٘ىٞخ الاعزَبعٞةةخ ٗاىؾ٘مَةةخ، مَةةب راةة

 ،ومبد رغةةبٓ الاٍةةزلاٍخر٘ ةةٞؾبً لإَٔٞةةخ اافصةةبػ عةةِ أكاء الاٍةةزلاٍخ، ٍَٗةةئ٘ىٞخ اىشةة

 (.0205، اىج٘هصخ اىَصوٝخٍٗزفيجبد إعلاك رقوٝو اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ )

مَب يةلٍذ ٗىاهح اىزقفةٞط ٗاىزَْٞةخ الايزصةبكٝخ اىَصةوٝخ ااصةلاه الأٗه ىةلىٞو 

ٗاىةنٛ  ،"االبه الاٍزوارٞغٜ ىيزعةبفٜ الأفاةو" رؾذ ٍََٚ ٍعبٝٞو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ

ٍغةةبلاً ّٗشةةبلبً ما رةةأصٞو  (09ثَةةب ٝشةةَو )خ ىلاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٝزاةةَِ اىَعةةبٝٞو اىعبٍةة

 .(0200 إٝغبثٜ ٍجبتو عيٚ اىجٞئٞخ )ٗىاهح اىزقفٞط ٗاىزَْٞخ الايزصبكٝخ،

 :هتقبرَر انًبنُتانًذتىي انًؼهىيبتٍ نالاستذايت انبُئُت وجىدة  1/3

اىؾبعةةخ ىزةة٘فٞو ٍعيٍ٘ةةبد رزَةةٌ ثََةةز٘ٙ عةةبه  ٍةةِ اىغةة٘كح، ٗر٘امةةت  ٍةةع رياٝةةل

ٗفةةٜ  ةةو  اىزغٞةةواد ٗاىََةةزغلاد فةةٜ ثٞئةةخ الأعَةةبه ٍٗزفيجةةبد أصةةؾبة اىَصةةبىؼ،

 عيةٚٗعةلً يةلهرٖب اىزقيٞلٝةخ، اىزقةبهٝو اىَبىٞةخ اىزةٜ رؾزٖ٘ٝةب َعيٍ٘بد اىاّقرب  ع٘كح 

مبُ لاثل ٍةِ ر٘عٞةٔ  َرٞلح؛اى رقلٌٝ ٍعيٍ٘بد رؾقق مبفخ اىقصبئص اىْ٘عٞخ ىيَعيٍ٘بد
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 رؾٌَِٖٞ فٜ ٍىَب ىٖب ٍِ كٗه  ،افصبػ عِ ٍعيٍ٘بد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخّؾ٘ االإزَبً 

 .ع٘كح اىَعيٍ٘بد اىَزبؽخ ىيََزقلٍِٞ

ٍِ إٌٔ اىقصبئص اىزةٜ ٝغةت ر٘افوٕةب فةٜ  Relevanceعل فبصٞخ اىَلاءٍخ ر  ٗ

بهٝخ عيةٚ اىََةزِ٘ٝٞ اىةلافيٜ اىَعيٍ٘بد اىزٜ َٝنِ رقلَٖٝب ىَزقنٛ اىقةواهاد الاٍةزضَ

ٗاىقَٞةةخ  اىقَٞةخ اىزْج ٝةةخ ٗرزاةةَِ اىَلاءٍةخ عيةةٚ فبصةةٞزِٞ فةوعٞزِٞ َٕةةب ،ٗاىقةبهعٜ

اىقلهح عيٚ رقٌٞٞ رأصٞو الأؽلاس اىَب ةٞخ ٗاىََةزقجيٞخ اىزأمٞلٝخ، ٗٝقصل ثبىقَٞخ اىزْج ٝخ 

رأمٞةل أٗ  عيةٚاىقةلهح  ىقَٞةخ اىزأمٞلٝةخ، فةٜ ؽةِٞ رعْةٜ اعيٚ اىزلفقبد اىْقلٝةخ اىََةزقجيٞخ

عيةٚ يَٞةخ رأمٞلٝةخ إما مبّةذ  اىَرٞةلحرصؾٞؼ اىز٘يعبد اىَبثقخ، أٛ رْفة٘ٛ اىَعيٍ٘ةبد 

)اىغٖبى اىَوميٛ ىيَؾبٍجبد،  رقلً رغنٝخ هاععخ ؽ٘ه رأمٞل أٗ رغٞٞو اىزقَٞٞبد اىَبثقخ

 .(IASB, 2018؛ 0202

 ,Vogt, et al., 2017، 0202)عجةل اىؾيةٌٞ،  اىلهاٍةبدثعة  تةبهد أٗىقةل 

Bernardi & Stark, 2018 ٚاىجٞئٞةخ عْجةبً  ٍعيٍ٘بد الاٍةزلاٍخأُ اافصبػ عِ ( إى

ٍةِ فةلاه ىٝةبكح ٍةخ اىَعيٍ٘ةبد ءٌَٖ فةٜ رؾَةِٞ ٍلاٝإىٚ عْت ٍع اىَعيٍ٘بد اىَبىٞخ 

 اىَعيٍ٘ةبد اىَبىٞةخ ىةٌ رعةلىَزقنٛ اىقواه الاٍزضَبهٛ، ؽٞةش ٗاىزأمٞلٝخ اىقلهح اىزْج ٝخ 

َٝةةٌٖ اافصةةبػ عةةِ  ؛، ٍٗةةِ ّبؽٞةةخ أفةةوٙلاٍةةزضَبهٛلارقةةبم اىقةةواه ا مبفٞةةخ ثَروكٕةةب

ثَةةب  ؛ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةةٜ رؾَةِٞ اىقةواهاد اىَورجفةةخ ثزقصةٞص اىَة٘اهك

ٍٗةِ صةٌ رؾَةِٞ اىزْجة  ثبىَقةبلو  ،ر٘فوٓ ٍِ ٍعيٍ٘بد عِ اىرةور ٗاىَقةبلو اىجٞئٞةخ

فبصةٞخ ٍلاءٍةخ اىَعيٍ٘ةبد  ٝةلعٌٗاىرةور اىََةزقجيٞخ اىَزعيقةخ ثبىشةومخ، الأٍةو اىةنٛ 

 .لأصؾبة اىَصبىؼ فٜ اىشومخ ٗثقبصخ اىََزضَوِٝ

 Faithful اىصةةةبك  اىزَضٞةةةو –ٝزعيةةةق ثبىقبصةةةٞخ الأٍبٍةةةٞخ الأفةةةوٙ  ٗفَٞةةةب      

representation –  ُز٘يةةف عيةةٚ رةة٘افو صةةلاس فصةةبئص ٝقبصةةٞخ ٕةةنٓ اىرؾقةةق فةةإ

 تةةَ٘هل ثبلامزَةةبه ، ٗاىؾٞبكٝةةخ، ٗاىقيةة٘ ٍةةِ الأففةةبء. ٗٝقصةةالامزَةةبه  فوعٞةةخ ٕةةٜ

ٗاى٘صةةرٞخ اىنبفٞةةخ ىغعةةو أصةةؾبة اىَصةةبىؼ  اىنَٞةةخاىزقةةبهٝو اىَبىٞةةخ عيةةٚ اىَعيٍ٘ةةبد 

فية٘ أٍةب اىؾٞبكٝةخ فزعْةٜ يبكهِٝ عيةٚ فٖةٌ الأؽةلاس الايزصةبكٝخ اىزةٜ رزعيةق ثبىشةومخ. 

اىَعيٍ٘بد ٍِ اىزؾٞي فٜ اىقٞبً ٗاىعو  ثغو  اىزأصٞو عيٚ فئخ ٍةِ فئةبد أصةؾبة 
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عةلً ٗعة٘ك أففةبء أٗ ٍةٖ٘ فةٜ ٗصةف  بىقي٘ ٍةِ الأففةبءٝقصل ثةفٜ ؽِٞ اىَصبىؼ. 

اىليةخ لا ٝعْةٜ إُ مةبُ مىةل لإفصبػ، ٗاىَْبٍجخ ىاىَعيٍ٘بد، ٗافزٞبه ٗرفجٞق اىفوٝقخ 

ؽٞةةةش رقاةةةع مضٞةةةو ٍةةةِ اىجْةةة٘ك ىيزقةةةلٝواد يَعيٍ٘ةةةبد ٍةةةِ عَٞةةةع اىْةةة٘اؽٜ، اىزبٍةةةخ ى

قةةخ ٗا ةةؾخ ٗؽةةلٗكٕب ثفوٝ اداىزقةةلٝو ريةةل، ٗىةةنىل ٝغةةت اافصةةبػ عةةِ اىَؾبٍةةجٞخ

 .(IASB, 2018؛ 0202، اىغٖبى اىَوميٛ ىيَؾبٍجبد)

عةةِ  عيةةٚ أُ اىزٍ٘ةةع فةةٜ اافصةةبػ( 0205كهاٍةةخ ؽَةةِ ٗنفةةوُٗ )أمةةلد  ٗيةةل

ٗٝيٝل ٍِ اىَرٞلح، فبصٞخ اىزَضٞو اىصبك  ىيَعيٍ٘بد  ٝلعٌ ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ

 اىَبىٞةخفلاه اىوثط ثِٞ اىَعيٍ٘بد اىَبىٞخ ٗغٞةو ٍِ ٗمىل  ٗٝقيو اىزؾٞي فٖٞب؛ ،إَٔٞزٖب

. اىزٜ رزنبٍو ىز كٛ إىٚ ؽٞبكٝخ اىَعيٍ٘بد اىزٜ ٝةزٌ اافصةبػ عْٖةب ىَزقةنٛ اىقةواهاد

ٍعيٍ٘ةبد الاٍةزلاٍخ اافصةبػ عةِ أُ  ( إىة0202ٚ) ٗنفةوُٗ كهاٍةخ هى مَب رشةٞو 

رةة٘فوٓ ٍةةِ  ٗمىةةل ثَةةب ؛ىيَعيٍ٘ةةبد كٛ إىةةٚ رؾَةةِٞ فبصةةٞخ اىزَضٞةةو اىصةةبك  ٝةةاىجٞئٞةةخ 

نةةِ  ،ٍعيٍ٘ةةبد عةةِ الأؽةةلاس اىجٞئٞةةخ اىََٖةةخ اىزةةٜ رؾةةٞط ثبىشةةومخ ٍزقةةنٛ ٗاىزةةٜ رَ 

ٍةب ٝيٝةل ٍةِ صقةخ  ٕٗة٘، ٗر٘ ةٞؼ اىَعيٍ٘ةبد اىَبىٞةخٍةِ ررَةٞو اىقواهاد الاٍزضَبهٝخ 

 ٍِٗ صٌ رؾَِٞ ٍصلايٞخ اىَعيٍ٘بد. ،اىََزضَوِٝ فٜ ريل اىَعيٍ٘بد

الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةٜ رعيٝةي اىَلاءٍةخ ٗإىٚ عبّت كٗه اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد 

ينةٜ رنةُ٘ اىَعيٍ٘ةبد مقبصةٞزِٞ أٍبٍةٞزِٞ ىغة٘كح اىَعيٍ٘ةبد؛ ف –ٗاىزَضٞو اىصةبك  

 ىيرٖةةٌ خيبثيةة ٝشةةزول أُ رنةةُ٘ اىقةةواهاد ىَزقةةنٛاىةة٘اهكح فةةٜ اىزقةةبهٝو اىَبىٞةةخ ٍرٞةةلح 

 ثعة  اىاة٘إو أُعيةٚ اىةوغٌ ٍةِ مقصبئص كاعَخ. ف –ٗاىزؾقق ٗاىَقبهّخ ٗاى٘يزٞخ 

ٗإُ  –أُ اٍزجعبك اىَعيٍ٘بد ؽ٘ه ريل اىاة٘إو ، إلا اىرٌٖ ٗصعجخرعل ٍعقلح ثفجٞعزٖب 

ٗثبىزةبىٜ ٍةِ اىَؾزَةو  ؛ريل اىزقبهٝو غٞو مبٍيةخٍٞغعو  – اىَعيٍ٘بد أٍٖو ىيرٌٖععو 

 .(IASB, 2018 ،0202، اىغٖبى اىَوميٛ ىيَؾبٍجبدأُ رنُ٘ ٍاييخ )

فبصٞخ رعيى ٍِ ٍعيٍ٘بد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ُ أإىٚ ( 0202غٌْٞ ) كهاٍخٗرشٞو 

نةِ ٍةِ اىقةلهح ٍةِ ٗمىل ىَب رة٘فوٓ ، Understandability اىقبثيٞخ ىيرٌٖ ٍعيٍ٘ةبد رَ 

ٗغٞوٕةب رٖةب، لجٞعخ اىَ٘اهك اىجٞئٞةخ اىَزبؽةخ ىيشةومخ ٗمٞرٞةخ إكاه عيٚ ررَٞو ٗر٘ ٞؼ
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َٝنةِ ٍزقةنٛ ٍةو اىةنٛ ٗاىَقةبلو اىَز٘يعةخ، الأ اىَؾٞفةخ ثبىشةومخ اىجٞئٞةخٍِ اىرور 

 .ؽلاس اىَؾٞفخ ثبىشومخ ٗهثفٖب ثأعَبه اىشومخاىقواه ٍِ فٌٖ ٗرؾيٞو الأ

و  أُ  إىةةٚ IIRC (2021) اىَغيةةٌ اىةةلٗىٜ اعةةلاك اىزقوٝةةو اىَزنبٍةةو كهاٍةةخمَةةب رشةةٞ

خ  ، Comparabilityاىقبثيٞةخ ىيَقبهّةخ اافصبػ عِ ٍعيٍ٘بد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٝةلعٌ فبصةٞ

ِ اىغبّةت اىَةبىٜ ٗغٞةو اىَةبىٜ، الأؽٞش رغَع ٕنٓ اىَعيٍ٘ةبد  عةواء إٍةو اىةنٛ َٝنةِ ٍةِ ثةٞ

ك غٞةو اىَبىٞةخ ٙفوأاىَقبهّبد ثِٞ تومخ ٗ ك اىَبىٞةخ ٗاىجْة٘ ، ٗمىل ٍِ فلاه اىَقبهّخ ثِ اىجْة٘

 .لأفوٙثبا بفخ ىلعٌ إٍنبّٞخ اىَقبهّخ اىيٍْٞخ ىْرٌ اىشومخ ٍِ فزوح 

؛ فٞقصل ثٖةب إٍنبّٞةخ اىزؾقةق Verifiabilityٗفَٞب ٝزعيق ثقبصٞخ اىقبثيٞخ ىيزؾقق 

ؽلاس ثلُٗ أففبء عٕ٘وٝخ أٗ رؾٞةو، ٗرةورجط ٕةنٓ ٍِ صؾخ اىَعيٍ٘بد اىزٜ رَضو الأ

أُ ٍعيٍ٘ةبد إىةٚ ( 0200فةوُٗ )نْٕةلٛ ٗكهاٍخ  اىقبصٞخ ثبىزَضٞو اىصبك ، ٗرشٞو

ِ ٍِ فلاه ٍب ر٘فوٓ ٍة ، ٗمىلالاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ رٌَٖ فٜ رعيٝي فبصٞخ اىقبثيٞخ ىيزؾقق

كهعخ ، مَب أّٖب عيٚ اىَبىٜثِٞ الأكاء اىَبىٜ ٗغٞو  الاهرجبلرعجو عِ  رْج ٝخد ٍ توا

 .عبىٞخ ٍِ اىؾٞبكٝخ ٗاىقي٘ ٍِ الأففبء

فٞو اىَعيٍ٘ةةةبد ؛ فٞقصةةةل ثٖةةةب رةةةTimeliness٘ ٗفَٞةةةب ٝزعيةةةق ثقبصةةةٞخ اى٘يزٞةةةخ

ؽزةٚ لا ررقةل يةلهرٖب عيةٚ اىزةأصٞو فةٜ عَيٞةخ ارقةبم اىقةواهاد،  ،ثبىزياٍِ ٍع اىقةواهاد

ٗرةةورجط ٕةةنٓ اىقبصةةٞخ ثبىَلاءٍةةخ أٛ رةة٘فٞو اىَعيٍ٘ةةبد ىصةةبّعٜ اىقةةواه فةةٜ اى٘يةةذ 

اىَعيٍ٘بد اىقلَٝةخ أٗ غٞةو اىَزياٍْةخ ٍةع  ليواهارٌٖ، ؽٞش رع فٜاىَْبٍت ثؾٞش ر صو 

اىَعيٍ٘ةةبد يلَٝةةخ أٗ غٞةةو  مبّةةذ فنيَةةبعَيٞةةخ ارقةةبم اىقةةواهاد غٞةةو ٍرٞةةلح، ٗثبىزةةبىٜ 

ٍزياٍْخ ٍع عَيٞخ ارقبم اىقواهاد ميَب مبّةذ فبئةلرٖب أيةو ٗلا رؾقةق فبصةٞخ اىَلاءٍةخ 

 (.IASB, 2018، 0202، اىغٖبى اىَوميٛ ىيَؾبٍجبد)

ٝزصةةف ٍعيٍ٘ةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ( أُ اافصةةبػ عةةِ 0202ٗٝةةوٙ ّصةةٞو )

َةب ٝغعةو ٕةنٓ اافصةبػ ٍؾةلصبً ٍثلٗهٝخ اىعةو  ىياةوٗف اىجٞئٞةخ اىَؾٞفةخ ثبىشةومخ، 

ٗفقةبً لألةو رقةبهٝو الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ  ، مَةب ٝةزٌ إعةلاكاىجٞئٞةخ يََزغلادثبٍزَواه ٗفقبً ى

فبصةةٞخ اىز٘يٞةةذ  ٝةةلعٌالأٍةةو اىةةنٛ  ؛ىٍْٞةةخ رقةةلً اىَةةلٙ اىقصةةٞو ٗاىَزٍ٘ةةط ٗاىف٘ٝةةو

 .ٍِٗ صٌ هفع ٍَز٘ٙ اىَلاءٍخ ،اىَْبٍت
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 :وقراراث انًستخًرَنالإفصبح ػن يًبرسبث الاستذايت انبُئُت  1/4

ٍةِ اىَؾةبٗلاد ىزؾَةِٞ عة٘كح اافصةبػ اىَةورجط ثبىشةومبد، ٍٗةِ  مضٞو ٖود 

ٕنٓ اىَؾةبٗلاد اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٍة٘اء ثشةنو ٍةبىٜ أٗ غٞةو 

 ٖةة٘ه  اىلهاٍةةبد أُ اىَةةجت اىةةوئٌٞ ٗهاء ثعةة ٍةةبىٜ، ٗفةةٜ ٕةةنا اىَةةٞب  أٗ ةةؾذ 

رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ٕ٘ اىؾبعخ ىزؾَِٞ ع٘كح اىزقبهٝو اىَبىٞخ ٗىٝبكح اىشةربفٞخ، ٍةِ 

فلاه رقلٌٝ اىشومبد ٍعيٍ٘بد ؽ٘ه ّزبئغٖب اىَبىٞةخ ٗأكاء الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةٜ رقوٝةو 

 َٝةبعلٗ ٗاؽل ٍزَبٍل ٍٗ٘عي ٝشوػ عَٞع ع٘اّت أّشفخ اىشةومخ ٗنفبيٖةب اىََةزقجيٞخ

 (.0200 ،، ّصٞو0200، ٍٗؾَل )ٍٝ٘ف هاد اىََزضَوٌِٝ يواٞلعرعيٚ 

اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد  كٗهٗىقل افزيرذ ٗرجبْٝذ ّزبئظ اىلهاٍبد اىَبثقخ ثشأُ 

 شؽٞةة ،اىََةةزضَوِٝقةةواهاد اىؾبمَةةخ ى اىَزغٞةةواد عيةةٚاىزةةأصٞو فةةٜ الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ 

 Hoang, 2018; Raimo, et؛ 0202)ٍَةع٘ك، ر٘صيذ ثعة  اىلهاٍةبد اىَةبثقخ 

al., 2022 ) ٜإىٚ أُ اافصبػ عِ ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞةخ َٝةٌٖ ثةلٗه إٝغةبثٜ فة

 أُمَةةب  ،رؾَةةِٞ ٍَةةز٘ٙ اىشةةربفٞخ ٗاىََةةبءىخ، ٗرَنةةِٞ اىشةةومبد ٍةةِ إكاهح اىَقةةبلو

ٝ ؾَةِ ٗعةٜ  ٗاىَعيٍ٘ةبد غٞةو اىَبىٞةخىٝبكح ٍَز٘ٙ اافصبػ عةِ اىَعيٍ٘ةبد اىجٞئٞةخ 

ِ اىغ٘اّةت غٞةةو اىَبىٞةخ ىيشةومخ، الأٍةو اىةةنٛ ٝة كٛ إىةٚ رٍ٘ةٞع يبعةةلح اىََةزضَوِٝ عة

 ثبىشومخ. َقبلو اىَؾٞفخاىٍَزضَوٖٝب ٗٝقيو ٍِ علً اىٞقِٞ ىلٙ اىََزضَوِٝ عِ 

؛ 0200)ْٕةةةلٛ ٗنفةةةوُٗ، فةةةٜ ٕةةةنا اىَغةةةبه  اىلهاٍةةةبدمَةةةب ر٘صةةةيذ ثعةةة  

Obeng, et al., 2020; Liu, et al., 2021; Van, et al., 2020 ) ٚأُ إىة

ةةٌٖ فةةٜ رؾَةةِٞ عةة٘كح اىزقةةبهٝو اىَبىٞةةخ ٍةةِ فةةلاه  ، ٗمىةةلرقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ رَ 

 عيةةٕٚٗةة٘ ٍةةب ٝةةْعنٌ ثشةةنو إٝغةةبثٜ  اىَرٞةةلح،رؾَةةِٞ اىقصةةبئص اىْ٘عٞةةخ ىيَعيٍ٘ةةبد 

 .اىََزضَوِٝرلعٌٞ يواهاد 

 ,.Van, et al؛ 0204)ٍؾةوً،  اىلهاٍةبد ثعة أتبهد  ؛فواىغبّت اٟ ٚٗعي

ٝغبثٞخ ٍٗعْ٘ٝخ ثةِٞ اافصةبػ عةِ اىجعةل إٗع٘ك علايخ اىوغٌ ٍِ أّٔ عيٚ إىٚ  (2020

إلا أّةٔ لا  ،عة٘كح اىَؾزة٘ٙ اىَعيٍ٘ةبرٜ ىيزقةبهٝو اىَبىٞةخثةِٞ ٗ ٗالايزصةبكٛالاعزَبعٜ 

علايخ ٍعْ٘ٝخ ثِٞ اافصبػ عِ عْبصو اىجعل اىجٞئٜ ٗع٘كح اىَؾز٘ٙ اىَعيٍ٘برٜ ر٘عل 
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 فةةٜرةأصٞو ىلإفصةةبػ عةِ اىجعةةل اىجٞئةٜ عةلً ٗعةة٘ك إىةةٚ  ٕٗة٘ ٍةةب ٝشةٞو ،ىيزقةبهٝو اىَبىٞةةخ

 .اىَزغٞواد اىؾبمَخ ىقواهاد اىََزضَوِٝ

اىزأصٞوٝةةخ ٗفةةٜ  ةة٘ء افةةزلاف ٗرجةةبِٝ ّزةةبئظ اىلهاٍةةبد اىَةةبثقخ ثشةةأُ اىعلايةةخ 

اىَزغٞةةواد اىؾبمَةةخ ىقةةواهاد فةةٜ اافصةةبػ عةةِ ٍَبهٍةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ََةةز٘ٙ ى

َٝةعٚ اىجبؽضةبُ ٍةِ فةلاه  ااىلهاٍةخ، ىةنٍيٝةل ٍةِ إىةٚ  ُ الأٍةو ٝؾزةبطإف اىََزضَوِٝ،

اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٍَةز٘ٙ  اىزفجٞقٞخ إىٚ فؾص رأصٞو اىلهاٍخ

 .يواهاد اىََزضَوِٝفٜ روتٞل 

 :تطبُقُتانذراست انينهجُت  -2

 ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخعِ  أصو اافصبػ عيٚاىزعوف إىٚ  اىزفجٞقٞخرٖلف اىلهاٍخ 

اىَلهعةخ ثَ تةو الاٍةزلاٍخ اىَصةوٛ،  ىشةومبدثب يواهاد الاٍزضَبهروتٞل  فٜاىجٞئٞخ 

ىشومبد ٍ تةو اىَْش٘هح اىَْ٘ٝخ  اىَعيٍ٘برٜ ىيزقبهٝوَؾز٘ٙ رؾيٞو اىٗمىل ٍِ فلاه 

اافصةةةبػ عةةةِ عيةةةٚ ٍَةةةز٘ٙ  ىيزعةةةوف S&P EGX-ESG الاٍةةةزلاٍخ اىَصةةةوٛ

ٗىزؾقٞةةق إٔةةلاف . روتةةٞل يةةواهاد الاٍةةزضَبهفةةٜ  ٗأصوٕةةب، الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخَبهٍةبد ٍ

 عيٚ اىْؾ٘ اىزبىٜ رقٌَٞ ٕنٓ اىَْٖغٞخ  ٍٞزٌٖب؛ فوٗ  ٗافزجبه زفجٞقٞخىاىلهاٍخ ا

 يجتًغ وػُنت انذراست: 2/1

ٝزَضو ٍغزَع اىلهاٍخ فٜ اىشةومبد اىَلهعةخ ثبىج٘هصةخ اىَصةوٝخ  ةَِ ٍ تةو 

، ٗاىنٛ ٝاٌ اىضلاصِٞ تةومخ الأمضةو إفصةبؽبً S&P EGX-ESGالاٍزلاٍخ اىَصوٛ 

ٍةةةبد الاٍةةةزلاٍخ اىجٞئٞةةةخ ٗالاعزَبعٞةةةخ ٗاىؾ٘مَةةةخ؛ ٗفقةةةبً ىَزفيجةةةبد اىَجةةةبكهح عةةةِ ٍعي٘

ٗيةةل رةةٌ افزٞةةبه عْٞةةخ ٍةةِ ٕةةنا اىَغزَةةع . GRI/G4اىعبىَٞةةخ اعةةلاك رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ 

( تةةومبد ٍةةِ اىقفبعةةبد اىَبىٞةةخ ٗغٞةةو اىَبىٞةةخ، ٗاىَْشةة٘هح ىٖةةب 02رزَضةةو فةةٜ عةةلك )

اىَةبىٜ عيةٚ ٍ٘يعٖةب الاىنزوّٗةٜ، فةلاه رقبهٝو ٍْ٘ٝخ ٍغَعخ عِ الأكاء اىَبىٜ ٗغٞو 

 .0202 – 0202اىرزوح ٍِ 
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 يتغُراث انذراست وكُفُت قُبسهب: 2/2

ٝزَضةو فةٜ ٍَةز٘ٙ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ،  انًتغُر انًستقم: -0

ٗٝقةةبً ٕةةنا اىَزغٞةةو ثْةةبءً عيةةٚ رؾيٞةةو ٍؾزةة٘ٙ رقةةبهٝو  ،(Xٗٝوٍةةي ىةةٔ ثةةبىوٍي )

( 0اىشومبد ٍؾو اىلهاٍخ ٗفقبً ىَ تو اىلهاٍخ، ٗمىل ٍةِ فةلاه إعفةبء اىقَٞةخ )

( ىيجْةل غٞةو اىَرصةؼ عْةٔ، ٍٗةِ 2ىيجْل اىَرصؼ عْٔ ٍِ ثْة٘ك اىَ تةو، ٗاىقَٞةخ )

ٌ يٞةبً فلاه َّجخ علك اىجْ٘ك اىَرصؼ عْٖب إىٚ إعَبىٜ علك ثْ٘ك ٕنا اىَ تةو ٝةز

 ٍَز٘ٙ اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ، ٗمىل ٗفقبً ىيَعبكىخ اىزبىٞخ 

( = )عةةلك ثْةة٘ك اىَ تةةو Xٍَةةز٘ٙ اافصةةبػ عةةِ ٍَبهٍةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ )

 اىَرصؼ عْٖب ثبىزقبهٝو اىَْش٘هح ىيشومخ/ اعَبىٜ ثْ٘ك ٍ تو اىلهاٍخ(

زغٞةو اىََةزقو( ٍةِ ٗٝزنُ٘ ٍ تو اافصبػ عِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ )اىَ

 ( 0عشوح ثْ٘ك َٝنِ ر٘ ٞؾٖب ٍِ فلاه اىغلٗه هيٌ )

( بنىد يإشراث الاستذايت انبُئُت وفقبً نهًببدرة انؼبنًُت لإػذاد تقبرَر 1جذول رقى )

 GRI/G4الاستذايت 
 اىوٍي اٌٍ اىجْل اىجْل

إكاهح ريل اىَ٘اهك ٗاىؾرب  عيٖٞةب اىَ٘اهك  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ إعَبىٜ اىَ٘اهك اىََزقلٍخ ٗاٍزوارٞغٞخ  الأٗه

 ٗؽَبٝزٖب ٍِ الأ واه

X1 

 X2 اىفبيخ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ أّ٘اع ٗمَٞخ اى٘ي٘ك اىََزٖينخ اىضبّٜ

 X3 اىَٞبٓ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ مَٞخ اىَٞبٓ اىََزقلٍخ ٗمٞرٞخ رلٗٝوٕب اىضبىش

 X4 الاؽزجبً اىؾواهٛالاّجعبصبد  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ َّجخ ٗمَٞخ اّجعبصبد غبىاد  اىواثع

 X5 اىْربٝبد  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ ؽغٌ اىْربٝبد ٗمٞرٞخ رلٗٝوٕب ٗاىزقيص ٍْٖب اىقبٌٍ

 X6 اىَْزغبد ٗاىقلٍبد  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ مَٞخ اىَْزغبد ٗلو  رغيٞرٖب ٗاىَ٘اك اىَعبك رلٗٝوٕب اىَبكً

اىَقبىرةةبد اىقاةةبئٞخ ّزٞغةةخ عةةلً الاىزةةياً ثةةبىق٘اِّٞ الاٍزضةةبه ىيقةة٘اِّٞ اىجٞئٞةةخ  ٗرزاةةَِ ٍ تةةواد عةةِ عةةلك  اىَبثع

 اىجٞئٞخ

X7 

 X8 ّرقبد اىؾَبٝخ اىجٞئٞخ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ رنبىٞف اىزقيص ٍِ اىْربٝبد ٍٗعبىغخ الاّجعبصبد اىضبٍِ

 X9 اىزقٌٞٞ اىجٞئٜ ىيَ٘هكِٝ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ اٟصبه اىجٞئٞخ فٜ ٍيَخ اىز٘هٝل ىيشومخ اىزبٍع

 X10 اىشنبٗٙ اىجٞئٞخ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ علك اىشنبٗٙ اىقبصخ ثبىجٞئخ اىعبتو

 انًببدرة انؼبنًُت لإػذاد تقبرَر الاستذايت(ين ئػذاد انببدخُن ببنرجىع ئنً ئرشبداث : انًصذر)

ٗٝوٍةةي ىةةٔ  ،قةةواهاد اىََةةزضَوِٝاىَزغٞةةواد اىؾبمَةةخ ىٝزَضةةو فةةٜ  انًتغُاار انتااببغ: -0

(، ٗٝقةةبً ٕةةنا اىَزغٞةةو ثبٍةةزقلاً ٍغَ٘عةةخ ٍةةِ اىَ تةةواد اىَنّ٘ةةخ Yثةةبىوٍي )
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ىيقواه الاٍزضَبهٛ، ٗاىزٜ رزعيق ثبلأكاء اىَبىٜ ىيشومبد اىَيٍةع الاٍةزضَبه فٖٞةب، 

ٗيل رٌ اىزأمٞل عيٚ إَٔٞخ ٕنٓ اىَ تواد ٍِ فةلاه اىَقةبثلاد اىشقصةٞخ ٍةع عةلك 

ا  اىَبىٞةةةخ ٗإكاهح ٍةةةِ اىَؾييةةةِٞ اىَةةةبىِٞٞ ٗاىرْٞةةةِٞ؛ فةةةٜ تةةةومبد ٍََةةةوح الأٗه

صْبكٝق الاٍزضَبه؛ ثبعزجبه ريل اىَ تواد اىَ٘عٔ اىوئٌٞ ىقواهاد اىََةزضَوِٝ 

 فٜ اىج٘هصخ اىَصوٝخ، ٗيل هميد اىلهاٍخ عيٚ أهثعخ ٍ تواد ٕٜ 

غةلا  ٍةعو اا +)ٍعو الافززةبػ فةٜ ثلاٝةخ اىَةْخ ثـ    ٗٝقبً(Y1ٍعو اىٌَٖ ) -

 .0÷اىَْخ( ّٖبٝخفٜ 

اىزةةلاٗه عيةةٚ الأٍةةٌٖ فةةلاه فزةةوح ثعةةلك صةةرقبد  ٗٝقةةبً  (Y2ؽغةةٌ اىزةةلاٗه ) -

 ىٍْٞخ ٍعْٞخ.

خ ٝةةعةةلك الأٍةةٌٖ اىعبك÷ ثصةةبفٜ اىةةوثؼ اىَزةةبػ (  ٗرقةةبً Y3هثؾٞةةخ اىَةةٌٖ ) -

 اىَصلهح

 ÷ىيَةٌٖ  اىقَٞخ اىَة٘يٞخ   ٗرقبً(Y4َّجخ اىقَٞخ اىَ٘يٞخ إىٚ اىقَٞخ اىلفزوٝخ ) -

 .اىقَٞخ اىلفزوٝخ ىيٌَٖ

 :انتطبُقُت فروض انذراست 2/3

  اىْؾ٘ اىزبىٜعيٚ  فٜ ص٘هح فو  اىعلً اىوئَٞخَٝنِ صٞبغخ فوٗ  اىلهاٍخ 

الاٍةةزلاٍخ  ٍَبهٍةةبدلا ٝ٘عةةل اىزةةياً ثبافصةةبػ عةةِ " :H01 انفاارض انااراُو ا ول

 ."شومبد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصوٛىاىجٞئٞخ ثبىزقبهٝو اىَْ٘ٝخ اىَْش٘هح 

اافصةةبػ عةةِ  ٙؽصةةبئٞبً ىََةةز٘إلا ٝ٘عةةل رةةأصٞو كاه "  H02 انفاارض انااراُو انخاابنٍ

شةةومبد ٍ تةةو ثروتةةٞل يةةواهاد الاٍةةزضَبه  فةةٍَٜبهٍةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ 

 ."الاٍزلاٍخ اىَصوٛ

، ؽغةةٌ اىزةةلاٗه، هثؾٞةةخ اىَةةٌٖ، ٍةةعو اىَةةٌٖ –ٗؽٞةش أّةةٔ ر٘عةةل أهثعةةخ ٍ تةةواد 

ؽبمَةةخ ىيقةةواه الاٍةةزضَبهٛ؛ ىةةنا ٍةةٞزروع ٍةةِ  – اىقَٞةةخ اىَةة٘يٞخ إىةةٚ اىقَٞةةخ اىلفزوٝةةخ

 اىوئٌٞ اىضبّٜ أهثعخ فوٗ  فوعٞخ عيٚ اىْؾ٘ اىزبىٜ  اىرو 

ؽصبئٞبً ىََةز٘ٙ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد إلا ٝ٘عل رأصٞو كاه  :H021انفرض انفرػٍ ا ول 

 .اىَصوٛ الاٍزلاٍخثشومبد ٍ تو  اىٌٍَٖعو ٍ تو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ 
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لا ٝ٘عل رأصٞو كاه إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد  :H022انفرض انفرػٍ انخبنٍ 

 اىَصوٛ. الاٍزلاٍخالاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ ٍ تو ؽغٌ اىزلاٗه ثشومبد ٍ تو 

لا ٝ٘عل رأصٞو كاه إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد  :H023انفرض انفرػٍ انخبنج 

 .اىَصوٛ اٍخالاٍزلالاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ ٍ تو هثؾٞخ اىٌَٖ ثشومبد ٍ تو 

لا ٝ٘عةةل رةةأصٞو كاه إؽصةةبئٞبً ىََةةز٘ٙ اافصةةبػ عةةِ  :H024انفاارض انفرػااٍ انرابااغ 

ٍَبهٍةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ فةةٜ ٍ تةةو اىقَٞةةخ اىَةة٘يٞخ إىةةٚ اىقَٞةةخ اىلفزوٝةةخ 

 اىَصوٛ. الاٍزلاٍخثشومبد ٍ تو 

 أسبنُب جًغ انبُبنبث وانتذهُم الإدصباٍ: 2/4

 Contentرؾيٞةةو اىَؾزةة٘ٙ  أٍةةي٘ةاعزَةةل اىجبؽضةةبُ فةةٜ رغَٞةةع اىجٞبّةةبد عيةةٚ 

Analysis  ِىيزقةةبهٝو اىَغَعةةخ اىَْشةة٘هح ىيشةةومبد ٍؾةةو اىلهاٍةةخ فةةلاه اىرزةةوح ٍةة

، فَٞب ٝزعيق ثنو ٍِ الأكاء اىَبىٜ ٗغٞةو اىَةبىٜ، ثٖةلف رقٞةٌٞ ٍةلٙ 0202إىٚ  0202

 روتٞل يواهاد اىََزضَوِٝ. إفصبؽٖب عِ ٍ تواد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ، ٗأصوٕب فٜ

( فةةٜ إعةةواء ثعةة  اىزؾيةةٞلاد SPSSٗيةةل اٍةةزقلً اىجبؽضةةبُ اىجوّةةبٍظ ااؽصةةبئٜ )

 ااؽصبئٞخ ثٖلف افزجبه فوٗ  اىلهاٍخ، ٗراَْذ أٍبىٞت اىزؾيٞو ااؽصبئٜ ٍب ٝيٜ 

ىزؾلٝةةةل اىٍ٘ةةةط اىؾَةةةبثٜ   Descriptive Statisticsااؽصةةةبءاد اى٘صةةةرٞخ  -

 ىَزغٞواد اىلهاٍخ.ٗالاّؾواف اىَعٞبهٛ 

 Simple Linear اىجَةٞطااؽصبءاد اىزؾيٞيٞخ  اٍزقلً رؾيٞةو الاّؾةلاه اىقفةٜ  -

Regression Analysis ِٝ؛ ىزؾلٝةل اىقة٘ح اىزرَةٞوٝخ ىيَزغٞةواد اىََةزقيخ فةٜ رجةب

 اىَزغٞو اىزبثع.

 :انتطبُقُت نتباج انذراست -3

 :نتباج اختببر انفرض الإدصباٍ ا ول 3/1

افزجبه اىرةو  ااؽصةبئٜ الأٗه عيةٚ ااؽصةبءاد اى٘صةرٞخ ٜ اعزَل اىجبؽضبُ ف

ٗٝعةو  . ََز٘ٙ إفصبػ اىشومبد ٍؾو اىلهاٍةخ عةِ ثْة٘ك ٍ تةو الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخى
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ٍَةةز٘ٙ عيةةٚ عةةِ الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ( ّزةةبئظ يٞةةبً ٍَةةز٘ٙ اافصةةبػ 0اىغةةلٗه هيةةٌ )

  اىشومبد فلاه فزوح اىلهاٍخ

ستذايت انؼبو نلا ًإشران( يستىي ئفصبح انشركبث يذم انذراست ػن 1جذول رقى )

 انبُئُت

 اىشومبد ٍؾو اىلهاٍخ ً
 َّت اافصبػ عِ ٍ تو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ 

0202  0204  0202 

 %54 % 82 %80 ٍٞلٛ موٝو ىيجزوٗمَٞبٗٝبد 0

 %52 % 50 %95 اىَ٘ٝلٛ اىنزوٝل 0

 %58 % 82 %94 ثبىٌ ٕٞيي ىيزعَٞو 2

 %55 % 50 %80 هاٝخ ىقلٍبد ٍوامي الارصبلاد 9

 %52 % 82 %92 عْٖٞخ ىيصْبعبد اىغنائٞخ 8

 %54 % 52 %80 اىَصوٝخ ىقلٍبد اىْقو 5

 %52 % 58 %89 اىَغَ٘عخ اىَبىٞخ ٕٞوٌٍ اىقبثاخ 2

 %50 % 82 %80 اىقبثاخ اىَصوٝخ اىن٘ٝزٞخ 2

 %89 % 94 %90 اىَْبعُ٘ اىشويُٞ٘ ىيَغبك 4

 %50 % 89 %92 يْب –ٍصو ىلأٍَْذ  02

 %58 %82 %94 اىَزٍ٘ط اىعبً 

نشاااركبث يذااام انتاااباج تذهُااام انًذتاااىي نتقااابرَر يااان ئػاااذاد انبااابدخُن اساااتنبداً ئناااً )انًصاااذر: 

 انذراست(

ٗع٘ك اىزةياً ٍةِ اىشةومبد ٍؾةو اىلهاٍةخ ثبافصةبػ  (0هيٌ )ٝزاؼ ٍِ اىغلٗه 

عةةلاك رقةةبهٝو ىي٘فةةبء ثَزفيجةةبد اىَجةةبكهح اىعبىَٞةةخ ا ؛عةِ ثْةة٘ك ٍ تةةو الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ

كافو اىزقوٝو اىَْ٘ٛ اىنٛ ٝاٌ اىَعيٍ٘بد اىَبىٞخ ٗغٞو اىَبىٞخ،  GRI/G4 الاٍزلاٍخ

% عةبً 94خ اىجٞئٞةخ ٍةِ ؽٞش اهررع اىَزٍ٘ط اىعبً ىلإفصبػ عِ ثْ٘ك ٍ تةو الاٍةزلاٍ

 .0202% عبً 58إىٚ  0202

عيةةٚ ٗىيزأمٞةةل عيةةٚ اىْزٞغةةخ اىَةةبثقخ؛ يةةبً اىجبؽضةةبُ ثةةإعواء اىزؾيةةٞلاد اى٘صةةرٞخ 

ؽٞةش . ٍَز٘ٙ اافصبػ عِ ثْ٘ك الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ىنبفخ اىشومبد فلاه فزةوح اىلهاٍةخ

ِ ثْة٘ك ىلإفصةبػ عةِ مةو ثْةل ٍة خاى٘صةرٞ ادااؽصةبءّزةبئظ  (0هيٌ )ٝ٘ ؼ اىغلٗه 

  الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ
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 (: الإدصبء انىصفٍ نًتغُراث انذراست2جذول رقى )

 اىَزٍ٘ط اىوٍي اىجْلٌٍ ا اىجْل
الاّؾواف 

 اىَعٞبهٛ

اىَةةة٘اهك  ٗرزاةةةَِ ٍ تةةةواد عةةةِ إعَةةةبىٜ اىَةةة٘اهك اىََةةةزقلٍخ ٗاٍةةةزوارٞغٞخ إكاهح ريةةةل  الأٗه

 اىَ٘اهك ٗاىؾرب  عيٖٞب ٗؽَبٝزٖب ٍِ الأ واه
X1 26558 260900 

 X2 26202 260028 اىفبيخ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ أّ٘اع ٗمَٞخ اى٘ي٘ك اىََزٖينخ اىضبّٜ

 X3 26989 260292 اىَٞبٓ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ مَٞخ اىَٞبٓ اىََزقلٍخ ٗمٞرٞخ رلٗٝوٕب اىضبىش

 X4 26892 260592 الاّجعبصبد  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ َّجخ ٗمَٞخ اّجعبصبد غبىاد الاؽزجبً اىؾواهٛ اىواثع

 X5 26528 260228 اىْربٝبد  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ ؽغٌ اىْربٝبد ٗمٞرٞخ رلٗٝوٕب ٗاىزقيص ٍْٖب اىقبٌٍ

اىَْزغبد ٗاىقلٍبد  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ مَٞخ اىَْزغبد ٗلو  رغيٞرٖب ٗاىَة٘اك اىَعةبك  اىَبكً

 رلٗٝوٕب
X6 26822 260822 

ٍ تةةواد عةةِ عةةلك اىَقبىرةةبد اىقاةةبئٞخ ّزٞغةةخ عةةلً  الاٍزضةةبه ىيقةة٘اِّٞ اىجٞئٞةةخ  ٗرزاةةَِ اىَبثع

 الاىزياً ثبىق٘اِّٞ اىجٞئٞخ
X7 26920 260080 

ّرقةةبد اىؾَبٝةةخ اىجٞئٞةةخ  ٗرزاةةَِ ٍ تةةواد عةةِ رنةةبىٞف اىةةزقيص ٍةةِ اىْربٝةةبد ٍٗعبىغةةخ  اىضبٍِ

 الاّجعبصبد
X8 26240 260202 

 X9 26849 260520 اىجٞئٞخ فٜ ٍيَخ اىز٘هٝل ىيشومخاىزقٌٞٞ اىجٞئٜ ىيَ٘هكِٝ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ اٟصبه  اىزبٍع

 X10 26552 260992 اىشنبٗٙ اىجٞئٞخ  ٗرزاَِ ٍ تواد عِ علك اىشنبٗٙ اىقبصخ ثبىجٞئخ اىعبتو

اىَ تو 

 اىعبً
  X 26502 اافصبػ عِ ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخٍَز٘ٙ 

 الإدصباٍ()انًصذر: ين ئػذاد انببدخُن استنبداً ئنً يخرجبث انتذهُم 

 ٍب ٝيٜ  (0هيٌ )ٝزاؼ ٍِ اىغلٗه 

اىزياً تومبد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصوٛ ٍ٘ ةع اىلهاٍةخ ثبافصةبػ عةِ اهرربع َّجخ  -

ؽٞةش اراةؼ اهررةبع ٍزٍ٘ةط ٍَبهٍبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ثبىزقةبهٝو اىَةْ٘ٝخ اىَْشة٘هح، 

 .ثبىجْلِٝ اىضبّٜ ٗاىضبٍِ% فَٞب ٝزعيق 22اافصبػ ثأمضو ٍِ ٍَز٘ٙ  َّجخ

اهرربع َّجخ اىزياً تومبد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصوٛ ٍ٘ ةع اىلهاٍةخ ثبافصةبػ عةِ  -

ٍَبهٍبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ثبىزقةبهٝو اىَةْ٘ٝخ اىَْشة٘هح، ؽٞةش اراةؼ اهررةبع ٍزٍ٘ةط 

 % فَٞب ٝزعيق ثبىجْ٘ك  الأٗه ٗاىقبٌٍ ٗاىعبتو.52َّجخ ٍَز٘ٙ اافصبػ ثأمضو ٍِ 

اهرربع َّجخ اىزياً تومبد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصوٛ ٍ٘ ةع اىلهاٍةخ ثبافصةبػ عةِ  -

ٍَبهٍبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ثبىزقةبهٝو اىَةْ٘ٝخ اىَْشة٘هح، ؽٞةش اراةؼ اهررةبع ٍزٍ٘ةط 

 .اىواثع ٗاىَبكً ٗاىزبٍع% فَٞب ٝزعيق ثبىجْ٘ك  82َّجخ ٍَز٘ٙ اافصبػ ثأمضو ٍِ 
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ٍزلاٍخ اىَصوٛ ٍ٘ ةع اىلهاٍةخ ثبافصةبػ عةِ اهرربع َّجخ اىزياً تومبد ٍ تو الا -

ٍَبهٍبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ثبىزقةبهٝو اىَةْ٘ٝخ اىَْشة٘هح، ؽٞةش اراةؼ اهررةبع ٍزٍ٘ةط 

 % فَٞب ٝزعيق ثبىجْلِٝ اىضبىش ٗاىَبثع.92َّجخ ٍَز٘ٙ اافصبػ ثأمضو ٍِ 

ثبافصةةةبػ عةةةِ ٍَبهٍةةةبد  ٍ٘ ةةةع اىلهاٍةةةخشةةةومبد ٗثشةةةنو عةةةبً؛ فةةةإُ اىزةةةياً اى

 % عيةة52.0ٚاىجٞئٞةةخ ثبىزقةةبهٝو اىَةةْ٘ٝخ اىَْشةة٘هح مةةبُ ٍزٍ٘ةةفبً، ؽٞةةش ثيةة   الاٍةةزلاٍخ

 .اىَ تو اىعبً ىيلهاٍخٍَز٘ٙ 

انقباام: لالا َىجاذ انتا او  (H01) ا ول فارض انؼاذو؛ َرفط يب سبق ػهً وبنبءً 

ببلإفصاابح ػاان يًبرساابث الاسااتذايت انبُئُاات ببنتقاابرَر انساانىَت انًنشااىرة نشااركبث 

وهاااى ياااب َؼناااٍ انتااا او انشاااركبث يىظاااغ انذراسااات  انًصااارٌلا.يإشااار الاساااتذايت 

نًباابدرة اث انصاابدرة ػاان اًإشاارهبًًبرساابث الإفصاابح ػاان الاسااتذايت انبُئُاات وفقاابً ن

 .انؼبنًُت لإػذاد تقبرَر الاستذايت

 :اختببر انفرض الإدصباٍ انخبنٍنتباج  3/2

 Simple Linearاىقفةةٜ اىجَةةٞط اٍةةزقلاً اىجبؽضةةبُ أٍةةي٘ة رؾيٞةةو الاّؾةةلاه 

Regression  ٍؾةو اىلهاٍةخ عةِ ثْة٘ك ٍ تةو  اىشةومبدلافزجبه أصو ٍَز٘ٙ إفصةبػ

الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ فةةٜ اىَزغٞةةواد اىؾبمَةةخ ىيقةةواه الاٍةةزضَبهٛ 
(0)

، ٗيةةل راةةَْذ ٕةةنٓ 

اىَزغٞةةواد اىؾبمَةةخ عيةةٚ أهثعةةخ ٍ تةةواد لارقةةبم اىقةةواه الاٍةةزضَبهٛ، ٕٗةةٜ  ٍ تةةو 

(، ٍٗ تةو Y3) هثؾٞةخ اىَةٌٖ(، ٍٗ تو Y2) زلاٗهاىؽغٌ (، ٍٗ تو Y1) ٍعو اىٌَٖ

عةواء رؾيٞةو الاّؾةلاه اىَزعةلك إٍٗةٞزٌ  (.Y4) اىقَٞةخ اىلفزوٝةخإىةٚ  َّجخ اىقَٞخ اىَ٘يٞخ

رةةأصٞواً فةةٜ اىقةةواه  اىَؾةةبٗه، ٗمىةةل ثٖةةلف رؾلٝةةل أمضةةو ٓعيةةٚ مةةو ٍ تةةو عيةةٚ ؽةةل

ىيرةةوٗ   ىْزةةبئظ رؾيٞةةو الاّؾةةلاه اىَزعةةلك بً ررصةةٞيٞ بً ٗفَٞةةب ٝيةةٜ عو ةة. الاٍةةزضَبهٛ

  اىروعٞخ اىَنّ٘خ ىيرو  اىوئٌٞ اىضبّٜ

                                                 
ع مما الامم الح الميل ممك ل مممتاي  ماممو ال تابممك  الم   مممي   اعتمممي ا   المتغ ممتا تممح ابمميم تمم ح ت مم   )3)

 المبتختجك من م تع م   مي  مبيمت مصت.
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 :ين انفرض انراُو انخبنٍ نتباج اختببر انفرض انفرػٍ ا ول 3/2/1

لا ٝ٘عةل رةأصٞو كاه اىقبئةو  " H021َٝنِ اىزؾقق ٍِ صؾخ اىرو  اىروعٜ الأٗه 

إؽصةةبئٞبً ىََةةز٘ٙ اافصةةبػ عةةِ ٍَبهٍةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ فةةٜ ٍ تةةو ٍةةعو اىَةةٌٖ 

أٍةةي٘ة الاّؾةةلاه  اٍةةزقلاًاىَصةةوٛ"؛ ٗمىةةل ٍةةِ فةةلاه  الاٍةةزلاٍخثشةةومبد ٍ تةةو 

زغٞةو َ)م لإفصةبػ عةِ الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخاىََةز٘ٙ اىعةبً ى رأصٞولافزجبه  اىقفٜ اىجَٞط

 َزغٞو ربثع(.)م اىٌٍَٖعو ٍَزقو( فٜ 

لافزجةبه صةؾخ اىرةو  اىروعةٜ ّزبئظ رؾيٞةو الاّؾةلاه  (9هيٌ )ٗٝ٘ ؼ اىغلٗه 

 اىزبىٜ اىْؾ٘ عيٚ  الأٗه

الإفصبح ػن بنىد الاستذايت يستىي  حر الانذذار تذهُم نتباج  (4) جذول رقى

 سؼر انسهىفٍ انبُئُت 

 اىزبثع اىَزغٞو

 (Y1) اىٌَٖ وٍع

يَٞخ 

ٍعبٍو 

ß 

 F افزجبه

 F يَٞخ

 ٍعْ٘ٝخ

P- 

Value 

 Constant  0.105صبثذ اىَْ٘مط 

 0.435 (X)اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ َز٘ٙ اىَ تو اىعبً ىَ 0.012 216.154

 R 0.829ٍعبٍو الاهرجبل 

Adj Rٍعبٍو اىزؾلٝل اىَعله )
2

) 0.688 

 يب َهٍ: (4رقى )َتعخ ين انجذول 

 افصةبػٍعْ٘ٝخ اىَْ٘مط اىََزقلً فٜ افزجبه اىعلايةخ اىزأصٞوٝةخ إىٚ  Fٝشٞو افزجبه  -

أٍةةعبه  فةةٜ رقبهٝوٕةةب اىَْشةة٘هح عيةةٚ اىجٞئٞةةخ الاٍةةزلاٍخعةةِ ثْةة٘ك ٍ تةةو  اىشةةومبد

( ٕٗ٘ أيو ٍةِ 26200ٍعْ٘ٝخ )ََز٘ٙ ( ث005.089) Fيَٞخ  ذ، ؽٞش ثيغأٍَٖٖب

 اىزبثع.(، ٍَب ٝ مل صلاؽٞخ اىَْ٘مط فٜ اىزْج  ثقَٞخ اىَزغٞو 2628)

اىزرَةٞوٝخ  اىقةلهحإىةٚ  ٝشٞو ٍعبٍو الاهرجبل ثِٞ اىَزغٞواد اىََزقيخ ٗاىَزغٞو اىزبثع -

R ( ٍٗعبٍةةو اىزؾلٝةةل اىَعةةله2.204) Rالاهرجةةبل ؽٞةةش ثيةة  ٍعبٍةةو  ،ىيَْةة٘مط
2

 

رَو ٍةب ٝاىََز٘ٙ اىعبً ىلإفصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ٕٗنا ٍب ٝعْٜ أُ . (2.522)

 .ٍعو اىٌَٖٕٗ٘ % ٍِ اىزغٞو فٜ اىَزغٞو اىزبثع 5262يلهٓ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ...بالتطبيق  أثر الإفصاح عن ممارسات الاستدامة البيئية في ترشيد قرارات المستثمرين: 
 أكرم خليفة محمد إبراهيم& د/    محمد يوسف عبد الرحيم خليفهد/  

 0202أمز٘ثو  -اىعلك اىواثع                              اىَغيل اىواثع عشو                                  

   1333 

  

اىزةةةياً اىشةةةومبد ثبافصةةةبػ عةةةِ أُ إىةةةٚ  اىقفةةةٜ اىجَةةةٞطٝشةةةٞو رؾيٞةةةو الاّؾةةةلاه  -

 ٝ٘ ؾٕٔٗ٘ ٍب ، ٍعو اىٌَٖ إٝغبثٜ فٜ اىزأصٞو عيٚ ثشنوالاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ْٝعنٌ 

  اىزبىٜالاّؾلاه  َّ٘مط

Y = 0.105 + 0.435 X 

اىقبئةةو  "لا ٝ٘عةةل رةةأصٞو كاه  H021اىروعةةٜ الأٗه  اىعةةلً فةةو هفةة  صةةؾخ اننتُجاات: 

ٌ ثشةومبد  إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصبػ عِ ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فةٜ ٍ تةو ٍةعو اىَةٖ

اافصةبػ عةِ ََةز٘ٙ ؽصةبئٞبً ىإرةأصٞو كاه اىَصوٛ". ٕٗ٘ ٍب ٝعْٜ ٗع٘ك  الاٍزلاٍخٍ تو 

 .أٍعبه الأٌٍٖ ثشومبد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصوٛ فٍَٜبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ 

 نتباج اختببر انفرض انفرػٍ انخبنٍ ين انفرض انراُو انخبنٍ: 3/2/2

اىقبئةو  "لا ٝ٘عةل رةأصٞو كاه  H022َٝنِ اىزؾقق ٍِ صؾخ اىرو  اىروعٜ اىضبّٜ 

إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةٜ ٍ تةو ؽغةٌ اىزةلاٗه 

اىَصةةوٛ"؛ ٗمىةةل ٍةةِ فةةلاه اٍةةزقلاً أٍةةي٘ة الاّؾةةلاه  الاٍةةزلاٍخثشةةومبد ٍ تةةو 

لافزجبه رأصٞو اىََةز٘ٙ اىعةبً ىلإفصةبػ عةِ الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ )مَزغٞةو  اىقفٜ اىجَٞط

 ؽغٌ اىزلاٗه )مَزغٞو ربثع(.ٍَزقو( فٜ 

ّزبئظ رؾيٞةو الاّؾةلاه لافزجةبه صةؾخ اىرةو  اىروعةٜ ( 8ٗٝ٘ ؼ اىغلٗه هيٌ )

  اىضبّٜ عيٚ اىْؾ٘ اىزبىٜ

( نتباج تذهُم الانذذار  حر يستىي الإفصبح ػن بنىد الاستذايت 5جذول رقى )

 انبُئُت فٍ دجى انتذاول

 اىَزغٞو اىزبثع

 (Y2) ؽغٌ اىزلاٗه

يَٞخ 

ٍعبٍو 

ß 

 Fافزجبه 

 Fيَٞخ 

ٍعْ٘ٝخ 

P- 

Value 

 Constant   0.101صبثذ اىَْ٘مط 

 0.389 (Xاىَ تو اىعبً ىََز٘ٙ اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ) 0.000 113.832

 R 0.730ٍعبٍو الاهرجبل 

Adj Rٍعبٍو اىزؾلٝل اىَعله )
2

) 0.533 
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 يب َهٍ: (5رقى )َتعخ ين انجذول 

إىٚ ٍعْ٘ٝخ اىَْ٘مط اىََزقلً فٜ افزجبه اىعلايةخ اىزأصٞوٝةخ افصةبػ  Fٝشٞو افزجبه  -

اىجٞئٞةةخ فةةٜ رقبهٝوٕةةب اىَْشةة٘هح عيةةٚ ؽغةةٌ  الاٍةةزلاٍخاىشةةومبد عةةِ ثْةة٘ك ٍ تةةو 

( ٕٗ٘ أيو ٍةِ 26222( ثََز٘ٙ ٍعْ٘ٝخ )002.220) Fاىزلاٗه، ؽٞش ثيغذ يَٞخ 

 اىزبثع.(، ٍَب ٝ مل صلاؽٞخ اىَْ٘مط فٜ اىزْج  ثقَٞخ اىَزغٞو 2628)

ٝشٞو ٍعبٍو الاهرجبل ثِٞ اىَزغٞواد اىََزقيخ ٗاىَزغٞو اىزبثع إىةٚ اىقةلهح اىزرَةٞوٝخ  -

R( ٍٗعبٍةةو اىزؾلٝةةل اىَعةةله 2.222) Rىيَْةة٘مط، ؽٞةةش ثيةة  ٍعبٍةةو الاهرجةةبل 
2

 

ٝرَو ٍةب اىََز٘ٙ اىعبً ىلإفصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ (. ٕٗنا ٍب ٝعْٜ أُ 2.822)

 ىَزغٞو اىزبثع ٕٗ٘ ؽغٌ اىزلاٗه.% ٍِ اىزغٞو فٜ ا8262يلهٓ 

ٝشةةةٞو رؾيٞةةةو الاّؾةةةلاه اىقفةةةٜ اىجَةةةٞط إىةةةٚ أُ اىزةةةياً اىشةةةومبد ثبافصةةةبػ عةةةِ  -

إٝغةةبثٜ فةةٜ اىزةةأصٞو عيةةٚ ؽغةةٌ اىزةةلاٗه، ٕٗةة٘ ٍةةب  ثشةةنوالاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٝةةْعنٌ 

 ٝ٘ ؾٔ َّ٘مط الاّؾلاه اىزبىٜ 

Y = 0.101 + 0.389 X 

اىقبئةةو  "لا ٝ٘عةةل رةةأصٞو كاه  H022اىعةةلً اىروعةةٜ اىضةةبّٜ  فةةو هفةة  صةةؾخ اننتُجاات: 

إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصبػ عِ ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ ٍ تو ؽغٌ اىزةلاٗه ثشةومبد 

اىَصوٛ". ٕٗ٘ ٍب ٝعْٜ ٗع٘ك رةأصٞو كاه إؽصةبئٞبً ىََةز٘ٙ اافصةبػ عةِ  الاٍزلاٍخٍ تو 

 بد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصوٛ.ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ ؽغٌ اىزلاٗه ثشوم

 نتباج اختببر انفرض انفرػٍ انخبنج ين انفرض انراُو انخبنٍ: 3/2/3

اىقبئةو  "لا ٝ٘عةل رةأصٞو كاه  H023َٝنِ اىزؾقق ٍِ صؾخ اىرو  اىروعٜ اىضبىش 

إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةٜ ٍ تةو هثؾٞةخ اىَةٌٖ 

اىَصةةوٛ"؛ ٗمىةةل ٍةةِ فةةلاه اٍةةزقلاً أٍةةي٘ة الاّؾةةلاه  الاٍةةزلاٍخثشةةومبد ٍ تةةو 

اىقفٜ اىجَٞط لافزجبه رأصٞو اىََةز٘ٙ اىعةبً ىلإفصةبػ عةِ الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ )مَزغٞةو 

 ٍَزقو( فٜ هثؾٞخ اىٌَٖ )مَزغٞو ربثع(.

( ّزبئظ رؾيٞةو الاّؾةلاه لافزجةبه صةؾخ اىرةو  اىروعةٜ 5ٗٝ٘ ؼ اىغلٗه هيٌ )

 اىضبىش عيٚ اىْؾ٘ اىزبىٜ 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ...بالتطبيق  أثر الإفصاح عن ممارسات الاستدامة البيئية في ترشيد قرارات المستثمرين: 
 أكرم خليفة محمد إبراهيم& د/    محمد يوسف عبد الرحيم خليفهد/  

 0202أمز٘ثو  -اىعلك اىواثع                              اىَغيل اىواثع عشو                                  

   1333 

  

( نتباج تذهُم الانذذار  حر يستىي الإفصبح ػن بنىد الاستذايت 6ل رقى )جذو

 انبُئُت فٍ ربذُت انسهى

 اىَزغٞو اىزبثع

 (Y3اىٌَٖ ) هثؾٞخ

يَٞخ 

ٍعبٍو 

ß 

 Fافزجبه 

 Fيَٞخ 

ٍعْ٘ٝخ 

P- 

Value 

 Constant  0.159صبثذ اىَْ٘مط 

 0.780 (Xاىجٞئٞخ ) اىَ تو اىعبً ىََز٘ٙ اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ 0.000 175.604

 R 0.802ٍعبٍو الاهرجبل 

Adj Rٍعبٍو اىزؾلٝل اىَعله )
2

) 0.643 

 ( ٍب ٝيٜ 5ٝزاؼ ٍِ اىغلٗه هيٌ )

إىٚ ٍعْ٘ٝخ اىَْ٘مط اىََزقلً فٜ افزجبه اىعلايةخ اىزأصٞوٝةخ افصةبػ  Fٝشٞو افزجبه  -

اىجٞئٞةةخ فةةٜ رقبهٝوٕةةب اىَْشةة٘هح عيةةٚ هثؾٞةةخ  الاٍةةزلاٍخاىشةةومبد عةةِ ثْةة٘ك ٍ تةةو 

( ٕٗة٘ أيةو ٍةِ 26222( ثََةز٘ٙ ٍعْ٘ٝةخ )028.529) Fاىٌَٖ، ؽٞش ثيغذ يَٞخ 

 (، ٍَب ٝ مل صلاؽٞخ اىَْ٘مط فٜ اىزْج  ثقَٞخ اىَزغٞو اىزبثع.2628)

ٝشٞو ٍعبٍو الاهرجبل ثِٞ اىَزغٞواد اىََزقيخ ٗاىَزغٞو اىزبثع إىةٚ اىقةلهح اىزرَةٞوٝخ  -

R( ٍٗعبٍةةو اىزؾلٝةةل اىَعةةله 2.220) Rط، ؽٞةةش ثيةة  ٍعبٍةةو الاهرجةةبل ىيَْةة٘م
2

 

ٝرَو ٍةب اىََز٘ٙ اىعبً ىلإفصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ (. ٕٗنا ٍب ٝعْٜ أُ 2.592)

 % ٍِ اىزغٞو فٜ اىَزغٞو اىزبثع ٕٗ٘ هثؾٞخ اىٌَٖ.5962يلهٓ 

عةةةِ  ٝشةةةٞو رؾيٞةةةو الاّؾةةةلاه اىقفةةةٜ اىجَةةةٞط إىةةةٚ أُ اىزةةةياً اىشةةةومبد ثبافصةةةبػ -

إٝغةبثٜ فةٜ اىزةأصٞو عيةٚ هثؾٞةخ، ٕٗة٘ ٍةب ٝ٘ ةؾٔ  ثشةنوالاٍزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٝةْعنٌ 

 َّ٘مط الاّؾلاه اىزبىٜ 

Y = 0.159 + 0.780 X 

اىقبئةو  "لا ٝ٘عةل رةةأصٞو كاه  H023اىعةلً اىروعةٜ اىضبىةش  فةو هفة  صةؾخ اننتُجات: 

ٌ ثشةومبد  إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصبػ عِ ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ ٍ تو هثؾٞخ اىَةٖ

اىَصوٛ". ٕٗ٘ ٍب ٝعْٜ ٗع٘ك رةأصٞو كاه إؽصةبئٞبً ىََةز٘ٙ اافصةبػ عةِ  الاٍزلاٍخٍ تو 

 ٍَبهٍبد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ هثؾٞخ اىٌَٖ ثشومبد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصوٛ.
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 نتباج اختببر انفرض انفرػٍ انرابغ ين انفرض انراُو انخبنٍ: 3/2/4

اىقبئةو  "لا ٝ٘عةل رةأصٞو كاه  H024َٝنِ اىزؾقق ٍِ صؾخ اىرو  اىروعٜ اىواثع 

إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصبػ عِ ٍَبهٍبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةٜ ٍ تةو اىقَٞةخ اىَة٘يٞخ 

اىَصةوٛ"؛ ٗمىةل ٍةِ فةلاه اٍةزقلاً  الاٍةزلاٍخإىٚ اىقَٞةخ اىلفزوٝةخ ثشةومبد ٍ تةو 

أٍي٘ة الاّؾلاه اىقفٜ اىجَٞط لافزجبه رأصٞو اىََز٘ٙ اىعةبً ىلإفصةبػ عةِ الاٍةزلاٍخ 

 )مَزغٞو ربثع(. ٍ تو اىقَٞخ اىَ٘يٞخ إىٚ اىقَٞخ اىلفزوٝخاىجٞئٞخ )مَزغٞو ٍَزقو( فٜ 

( ّزبئظ رؾيٞةو الاّؾةلاه لافزجةبه صةؾخ اىرةو  اىروعةٜ 2ٗٝ٘ ؼ اىغلٗه هيٌ )

 عيٚ اىْؾ٘ اىزبىٜ  اىواثع

( نتباج تذهُم الانذذار  حر يستىي الإفصبح ػن بنىد الاستذايت 7جذول رقى )

 انقًُت انسىقُت/ انذفترَتانبُئُت فٍ 

 اىَزغٞو اىزبثع

 (Y4اىقَٞخ اىَ٘يٞخ/ اىقَٞخ اىلفزوٝخ )

يَٞخ 

ٍعبٍو 

ß 

 Fافزجبه 

 Fيَٞخ 

ٍعْ٘ٝخ 

P- 

Value 

 Constant  0.197صبثذ اىَْ٘مط 

 X  0.649ٍَز٘ٙ اافصبػ عِ ٍ تو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ  0.000 145.670

 R  0.858ٍعبٍو الاهرجبل 

 0.736 (Adj R2ٍعبٍو اىزؾلٝل اىَعله )

 ( يب َهٍ:7َتعخ ين انجذول رقى )

و افزجةةبه  - مط اىََةةزقلً فةةٜ افزجةةبه اىعلايةةخ اىزأصٞوٝةةخ افصةةبػ  Fٝشةةٞ إىةةٚ ٍعْ٘ٝةةخ اىَْةة٘

ِ ثْ٘ك ٍ تو  اىجٞئٞخ فٜ رقبهٝوٕب اىَْش٘هح عيٚ َّجخ اىقَٞخ اىَ٘يٞخ  الاٍزلاٍخاىشومبد ع

( ٕٗ٘ أيو 26222( ثََز٘ٙ ٍعْ٘ٝخ )098.522) Fإىٚ اىقَٞخ اىلفزوٝخ، ؽٞش ثيغذ يَٞخ 

 ٘مط فٜ اىزْج  ثقَٞخ اىَزغٞو اىزبثع.(، ٍَب ٝ مل صلاؽٞخ اى2628ٍَِْ )

وٝخ  - ِ اىَزغٞةةواد اىََةةزقيخ ٗاىَزغٞةةو اىزةةبثع إىةةٚ اىقةةلهح اىزرَةةٞ و ٍعبٍةةو الاهرجةةبل ثةةٞ ٝشةةٞ

R( ٍٗعبٍةو اىزؾلٝةل اىَعةله 2.282) Rىيَْ٘مط، ؽٞش ثي  ٍعبٍو الاهرجبل 
2

 (2.225 .)

% 2265ٍةب يةلهٓ ٝرَةو اىََز٘ٙ اىعةبً ىلإفصةبػ عةِ الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٕٗنا ٍب ٝعْٜ أُ 

 ٍِ اىزغٞو فٜ اىَزغٞو اىزبثع ٕٗ٘ َّجخ اىقَٞخ اىَ٘يٞخ إىٚ اىقَٞخ اىلفزوٝخ.
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ٝشةةةٞو رؾيٞةةةو الاّؾةةةلاه اىقفةةةٜ اىجَةةةٞط إىةةةٚ أُ اىزةةةياً اىشةةةومبد ثبافصةةةبػ عةةةِ  -

إٝغةةبثٜ فةةٜ اىزةةأصٞو عيةةٚ َّةةجخ اىقَٞةةخ اىَةة٘يٞخ إىةةٚ  ثشةةنوالاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٝةةْعنٌ 

 ؾٔ َّ٘مط الاّؾلاه اىزبىٜ اىقَٞخ اىلفزوٝخ، ٕٗ٘ ٍب ٝ٘ 

Y = 0.197 + 0.649 X 

اىقبئةو  "لا ٝ٘عةل رةأصٞو  H024اىعلً اىروعةٜ اىواثةع  فو هف  صؾخ اننتُجت: 

كاه إؽصةةبئٞبً ىََةةز٘ٙ اافصةةبػ عةةِ ٍَبهٍةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ فةةٜ ٍ تةةو اىقَٞةةخ 

اىَصوٛ". ٕٗ٘ ٍب ٝعْةٜ ٗعة٘ك  الاٍزلاٍخاىَ٘يٞخ إىٚ اىقَٞخ اىلفزوٝخ ثشومبد ٍ تو 

رأصٞو كاه إؽصبئٞبً ىََز٘ٙ اافصبػ عِ ٍَبهٍبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ فةٜ َّةجخ اىقَٞةخ 

 اىَ٘يٞخ إىٚ اىقَٞخ اىلفزوٝخ ثشومبد ٍ تو الاٍزلاٍخ اىَصوٛ.

نتااباج اختباابراث انفااروض انفرػُاات ا ربؼاات ياان انفاارض انااراُو  ػهااًوبناابءً 

لالا َىجاااذ تاااأحُر دال ئدصاااباُبً انقباااام:  (H02انخااابنٍ؛ َااارفط فااارض انؼاااذو انخااابنٍ )

نًسااتىي الإفصاابح ػاان يًبرساابث الاسااتذايت انبُئُاات فااٍ ترشااُذ قااراراث الاسااتخًبر 

دصااباُبً وجااىد تااأحُر دال ئلا. وهااى يااب َؼنااٍ بشااركبث يإشاار الاسااتذايت انًصاارٌ

ترشااُذ قااراراث الاسااتخًبر  فااٍ نًسااتىي الإفصاابح ػاان يًبرساابث الاسااتذايت انبُئُاات

 .بشركبث يإشر الاستذايت انًصرٌ

اىروعٞةخ   ٗىيرو اىقفٜ اىجَٞطالاّؾلاه رؾيٞو ّزبئظ ( 2ٗٝيقص اىغلٗه هيٌ )

٘ ةةؼ ّةة٘ع ٍٗعْ٘ٝةةخ اىعلايةةخ ثةةِٞ مةةو ٍةةِ اىَزغٞةةو ٝٗاىةةنٛ  ،اىةةوئٌٞ اىضةةبّٜثةةبىرو  

( ٗثةةةِٞ Xافصةةةبػ عةةةِ الاٍةةةزلاٍخ اىجٞئٞةةةخ )اىَ تةةةو اىعةةةبً ىََةةةز٘ٙ ا ٕٗةةة٘ اىََةةةزقو

اىؾبمَخ ىقةواهاد الاٍةزضَبه )ٍةعو اىَةٌٖ، الأهثعخ اىَزغٞواد اىزبثعخ ٕٜٗ اىَ تواد 

 .اىقَٞخ اىلفزوٝخ(إىٚ  َّجخ اىقَٞخ اىَ٘يٞخ هثؾٞخ اىٌَٖ،، الاٌٍٖؽغٌ رلاٗه 
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انراُو انفرػُت ببنفرض ض ونهفرنتباج تذهُم الانذذار يهخص  (8) جذول رقى 

 انخبنٍ

 اىروٗ 
اىَزغٞو 

 اىََزقو

اىَزغٞو 

 اىزبثع
R R2 يَٞخ F 

 ٍعْ٘ٝخ

P- Value 

 اىعلايخررَٞو 

 (2.28عْل )
 اىْزٞغخ

0 X Y1 0.829 0.688 216.154 0.012  ٍعْ٘ٝخاىعلايخ 
اىرو   هف 

 اىعلٍٜ

0 X Y2 0.730 0.533 113.832 0.000 اىعلايخ ٍعْ٘ٝخ 
هف  اىرو  

 اىعلٍٜ

2 X Y3 0.802 0.643 175.604 0.000 اىعلايخ ٍعْ٘ٝخ 
هف  اىرو  

 اىعلٍٜ

9 X Y4 0.858 0.736 145.670 0.000 اىعلايخ ٍعْ٘ٝخ 
هف  اىرو  

 اىعلٍٜ

 :انبذخُتوانًقتردبث اننتباج وانتىصُبث ينبقشت  -4

 نتباج:انينبقشت  4/1

يجةةو تةةومبد أٍةةرود ّزةةبئظ رؾيٞةةو اىرةةو  ااؽصةةبئٜ الأٗه عةةِ ٗعةة٘ك اىزةةياً ٍةةِ 

ٍةة٘اء عيةةٚ  ثبافصةةبػ عةةِ الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخٍ تةةو الاٍةةزلاٍخ اىَصةةوٛ ٍ٘ ةةع اىلهاٍةةخ 

ٍَز٘ٙ اىَ تو اىعةبً ىلاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ىنةو تةومخ عيةٚ ؽةلٓ؛ أٗ ثْة٘كٓ اىروعٞةخ اعَةبىٜ 

ٍةزلاٍخ لاؽةل اىجبؽضةبُ ٗعة٘ك رفة٘ه ٍَةزَو فةٜ فعيٚ ٍَز٘ٙ اىَ تو اىعبً ىلا؛ اىشومبد

% 58%، 82%، 94َّت اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ، ؽٞش ٍغو ٕنا اىَ تو َّةت 

ٗٝوعةةع اىجبؽضةةبُ ٕةةنا اىزفةة٘ه فةةٜ  عيةةٚ اىزورٞةةت. 0202، 0204، 0202فةةلاه الأعةة٘اً 

رربيٞةبد اىلٗىةخ اىَصةوٝخ فةٜ مضٞةو ٍةِ الا اّقوالَّت اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ إىٚ 

-5اىرزةوح ٍةِ  ؽٞش اٍزابفذ ٍلْٝخ توً اىشٞـ فةٜ، فٜ اىَغبه اىجٞئٜ ٗاىشوامبد اىلٗىٞخ

ً ٍةة رَو الأٍةةٌ اىَزؾةةلح ىيزغٞةةو اىَْةةبفٜ فةةٜ كٗهرةةٔ اىَةةبثعخ ٗاىعشةةوِٝ 0200ّةة٘فَجو  02

COP27ٛٗإّزةةبط اى٘يةة٘ك  ، ٗمةةبُ ٍةةِ إٔةةٌ ر٘صةةٞبرٔ اىزؾةة٘ه ثعٞةةلاً عةةِ اى٘يةة٘ك الأؽرةة٘ه

ٍ٘امجخ مبفخ اىََزغلاد اىجٞئٞةخ عيةٚ اىََةز٘ٙ الأفاو، الأٍو اىنٛ اّعنٌ عيٚ  وٗهح 

 اىعبىَٜ ٗعيٚ هأٍٖب اىزقوٝو عِ َّت اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ.

أصةةجؼ اىجعةةل اىجٞئةةٜ ٍؾةة٘هاً أٍبٍةةٞبً فةةٜ مبفةةخ  0222مَةةب أّةةٔ فةةٜ  ةةو هلاٝةةخ ٍصةةو 

ثشةةةنو ٝؾقةةةق أٍةةةِ اىَةةة٘اهك اىفجٞعٞةةةخ ٗٝةةةلعٌ علاىةةةخ اىقفبعةةةبد اىزَْ٘ٝةةةخ ٗالايزصةةةبكٝخ؛ 

اٍةةزقلاٍٖب ٗالاٍةةزغلاه الأٍضةةو ىٖةةب ٗالاٍةةزضَبه فٖٞةةب، ٗثَةةب ٝاةةَِ ؽقةة٘  الأعٞةةبه اىقبكٍةةخ 
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فٖٞةةب، ٗٝعَةةو عيةةٚ رْ٘ٝةةع ٍصةةبكه ااّزةةبط ٗالأّشةةفخ الايزصةةبكٝخ، ٍَٗةةب َٝةةٌٖ فةةٜ كعةةٌ 

لاىةخ اعزَبعٞةخ ٍةع اىزْبفَٞخ، ٗرة٘فٞو فةور عَةو علٝةلح، ٗاىقاةبء عيةٚ اىرقةو، ٗٝؾقةق ع

اىزةياً اىَصوٛ. ٗيةل اّعنَةذ ريةل اىولاٝةخ عيةٚ  ر٘فٞو ثٞئخ ّاٞرخ ٗصؾٞخ ٗنٍْخ ىيَ٘الِ

ثبافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ثبىزقةبهٝو تومبد ٍ تةو الاٍةزلاٍخ اىَصةوٛ 

َّةةت اافصةةبػ عةةِ ثْةة٘ك الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٗاىزةةٜ ٔ ز، ٕٗةة٘ ٍةةب أٗ ةةؾاىَةةْ٘ٝخ اىَْشةة٘هح

% عيةٚ ٍَةز٘ٙ مبفةخ اىجْة٘ك، مَةب أُ عةلً رغةبٗى يَٞةخ 24.0 -% 98.9ثِٞ  رواٗؽذ ٍب

الاّؾواف اىَعٞبهٛ ىي٘اؽل اىصؾٞؼ عيٚ ٍَز٘ٙ مبفخ ثْ٘ك ٍ تو الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٝشةٞو 

 .إىٚ رغبٌّ اىشومبد ٍؾو اىلهاٍخ فٜ اافصبػ عِ ثْ٘ك الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ

 –اىجٞئٞخ يل ٝنُ٘ أيو ٍةِ اىَةأٍ٘ه ٗعيٚ اىوغٌ ٍِ أُ ٍَز٘ٙ اافصبػ عِ الاٍزلاٍخ 

إلا أُ رياٝةل ٍَةز٘ٙ اافصةبػ ٍةِ عةبً ٟفةو ٝعنةٌ  –اىَْت اىَزٍ٘فخ ىَ تةو الاٍةزلاٍخ 

الإزَبً اىَزياٝل ثبافصبػ عِ الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ، ٕٗنٓ اىْزٞغخ رزرق ٍع ٍب ر٘صةيذ إىٞةٔ عةلح 

اء عيةةٚ اىََةةز٘ٙ ااييَٞةةٜ أٗ اىةةلٗىٜ، ؽٞةةش أتةةبهد كهاٍةة et al Kılıç .خ كهاٍةةبد ٍةة٘

 ،عةِ ٍعيٍ٘ةبد الاٍةزلاٍخ ر٘عٔ ٍيؾ٘  فةٜ رقةبهٝو اىشةومبد ىلإفصةبػٗع٘ك  إىٚ (2018)

فاةلاً عةِ  ،ٝغبثٞخ أمضو ٍةِ اىََةزقجيٞخ ٗاىَةيجٞخاىَعيٍ٘بد اىزبهٝقٞخ ٗاا ٚٗىنِ اىزومٞي عي

ِ اىَعيٍ٘ةةبد اىَبىٞةةخ ٗغٞةةو اىَبىٞةةخ ( 0204)تةةبِٕٞ أٗ ةةؾذ كهاٍةةخ ، مَةةب عةةلً اىةةوثط ثةةٞ

٘ٛ ىي٘فةبء ثَزفيجةبد اىَجةبكهح اىعبىَٞةخ  ٙر٘عٔ ٍيؾ٘  ّؾ٘ رف٘ٝو ٍؾزة٘ٗع٘ك  اىزقوٝةو اىَةْ

   .كافو اىزقوٝو اىَْ٘ٛ اىنٛ ٝاٌ ٍعيٍ٘بد ٍبىٞخ ٗغٞو ٍبىٞخ GRI-G4 الاٍزلاٍخ ىزقبهٝو

مَةةةب أٍةةةرود ّزةةةبئظ رؾيٞةةةو اىرةةةو  ااؽصةةةبئٜ اىضةةةبّٜ عةةةِ اىزةةةأصٞو اىغةةةٕ٘وٛ 

عَٞةةع اىَزغٞةةواد فةةٜ  الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخاافصةةبػ عةةِ ٍَبهٍةةبد ٗااٝغةةبثٜ ىََةةز٘ٙ 

 ىٝةبكحَٝنةِ ررَةٞوٕب ثةأُ  اىْزٞغةخأُ ٕةنٓ  بُاىجبؽض ٙٗٝو. اىؾبمَخ ىيقواه الاٍزضَبهٛ

اافصةةبػ عةةِ ٍَبهٍةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٗالاٍةةزغبثخ ىَزفيجةةبد أصةةؾبة  ٍَٙةةز٘

اىزيٍٖةةب  ٙعيى ٍةةِ ٍةةَعخ اىشةةومخ ٍٗةةلٍٞةة ؛اىَصةةبىؼ ٗاىغٖةةبد اىَْٖٞةةخ ٗاىزْاَٞٞةةخ

، ٕٗةة٘ ٍةةب ٝةةْعنٌ ثةةلٗهٓ ثشةةنو مبفةةخ ٍَةةب ٝيٝةةل ٍةةِ صقةةخ أصةةؾبة اىَصةةبىؼ ،الأفلايةةٜ

 اىَة٘يٞخرةلاٗىٖب فاةلاً عةِ ىٝةبكح اىقَٞةخ ٗؽغةٌ  زٖةبٗهثؾٞ الأٍةٌٖ إٝغبثٜ عيٚ أٍعبه

 .ىلأٌٍٖ ٍقبهّخ ثقَٞزٔ اىلفزوٝخ
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بىٞخ ٗرغله ااتبهح إىٚ أّٔ ٍِ فلاه اٍزقلاً أٍي٘ة رؾيٞو اىَؾز٘ٙ ىيزقبهٝو اىَ

ٗغٞو اىَبىٞخ اىَْش٘هح عيٚ اىَ٘ايع الاىنزوّٗٞخ ىيشومبد ٍٗ٘يع ٍجبتو ٍصو؛ لاؽةل 

اىجبؽضبُ أّٔ عيٜ اىةوغٌ ٍةِ اىزةياً اىشةومبد ٍؾةو اىلهاٍةخ ثبافصةبػ عةِ ٍ تةواد 

الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ؛ إلا أّةةٔ ٝ٘عةةل يصةة٘ه فةةٜ عةةو  رربصةةٞو ريةةل اىَ تةةواد ٗهثفٖةةب 

يص٘ه فٜ اافصبػ عِ اىرةور ٗاىَقةبلو اىجٞئٞةخ  ثأكاء الاٍزلاٍخ ىيشومخ، مَب ٝ٘عل

اىَؾٞفةخ ثأعَةبه اىشةومخ ٗرقةلٝواد اىشةومخ لاؽزَةبلاد ؽةلٗصٖب فةٜ اىََةزقو ٗاٟصةبه 

اىَزورجةةخ عيٖٞةةب ٗاّعنبٍةةٖب عيةةٚ الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ىيشةةومخ. مَةةب لاؽةةل اىجبؽضةةبُ رجةةبِٝ 

ىلهاٍةةخ، ٗيةةل ٍَةةز٘ٙ اافصةةبػ عةةِ ٍعيٍ٘ةةبد الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ثةةِٞ اىشةةومبد ٍؾةةو ا

اّعنٌ مىل فٜ افزلاف ٍؾز٘ٙ اىزقبهٝو اىَْ٘ٝخ اىَْش٘هح ىيشومبد ٍؾو اىلهاٍخ ٍِ 

 ؽٞش اىشنو ٗاىَاَُ٘ ٗلوٝقخ اافصبػ عِ ٍ تواد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ.

ٗٝوٙ اىجبؽضبُ أُ ٕنا اىزجبِٝ فٜ اافصبػ عِ ٍ تواد الاٍزلاٍخ اىجٞئٞةخ ٝوعةع 

بهٝو الاٍةةزلاٍخ ثبىجٞئةةخ اىَصةةوٝخ ٍةةِ ّبؽٞةةخ، فةةٜ الأٍةةبً إىةةٚ ؽلاصةةخ اافصةةبػ عةةِ رقةة

زٌ ثشةنو افزٞةبهٛ ٝقاةع ٝةثْة٘ك الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخ ثعة  فالاً عِ أُ اافصبػ عةِ 

 ٍِ ّبؽٞخ أفوٙ. ىزقلٝو مو تومخ

 تىصُبث انذراست: 4/2

 ثَب ٝيٜ بُ ىٞٔ اىلهاٍخ ٍِ ّزبئظ ٝ٘صٜ اىجبؽضإ ر٘صيذفٜ  ٘ء ٍب 

 اىجٞئٞةخ ٗفقةبً عةِ رقةبهٝو الاٍةزلاٍخ  فصةبػٝةْاٌ ااٍعٞةبه ٍؾبٍةجٜ ٗعة٘ك  وٗهح  -

ٗمةةنىل فةةو  ، GRI/G4 عةةلاك رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخىَزفيجةةبد اىَجةةبكهح اىعبىَٞةةخ ا

 عق٘ثبد فَٞب ٝزعيق ثؾبلاد علً الاٍزضبه.

رة٘فٞو ٗرٖٞئةةخ فةةور اىزةةلهٝت ٗاىزإٔٞةةو اىعيَةٜ ٗاىعَيةةٜ ىيشةةومبد ٗاىعةةبٍيِٞ ثٖةةب،  -

 .رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخٞق ٍزفيجبد ىيََبعلح عيٚ اىز٘عٔ ّؾ٘ الاىزياً ثزفج

فَٞةب  ؛هتبكاد اىلاىٍخ ىيشومبد وٗهح يٞبً اىٖٞئبد اىزْاَٞٞخ ٗاىَْٖٞخ ثز٘فٞو اا -

 اعةلاكٕب،لةو اىعبٍةخ ٗالأ ،ٗمٞرٞخ رفجٞقٖةب ،ٝزعيق ثَؾبٗه رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ

 ٗاىَياٝب ٗاىؾ٘افي اىزٜ رع٘ك عيٚ اىشومخ ٍِ الاىزياً ثزفجٞقٖب.
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ثبىز٘عةةٔ ّؾةة٘ رفجٞةةق  اىَيزيٍةةخع ٍغَ٘عةةخ ٍةةِ اىؾةة٘افي ٗاىَياٝةةب ىيشةةومبد ٗ ةة -

عةةِ  ثبافصةةبػثٖةةلف ىٝةةبكح ٍعةةله الاىزةةياً ، رقةةبهٝو الاٍةةزلاٍخ اىجٞئٞةةخ ٍزفيجةةبد

 ىياٍٜ ٗالافزٞبهٛ.ثبىشنو اارقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ ٍزفيجبد 

 :يقتردبث نبذىث يستقبهُت 4/3

بىلهاٍةةبد ث اىقٞةبً بُاىجبؽضةٝقزةةوػ ىٞةٔ اىلهاٍةةخ ٍةِ ّزةبئظ إ ر٘صةيذفةٜ  ة٘ء ٍةةب 

  اىََزقجيٞخ اىزبىٞخ

كٗه رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞخ فٜ رؾَِٞ ع٘كح ٍعيٍ٘ةبد اىزقةبهٝو اىَبىٞةخ ىيشةومبد  -

 اىَقٞلح ثبىج٘هصخ اىَصوٝخ.

عِ رقبهٝو الاٍزلاٍخ اىجٞئٞةخ  اىشومبد اىَقٞلح ثبىج٘هصخ اىَصوٝخ أصو افصبػرقٌٞٞ  -

 الأكاء اىَبىٜ.عيٚ 

 ثبافصةبػ عةِ ٍَبهٍةبد الاٍةزلاٍخ اىجٞئٞةخاىشةومبد ّؾة٘ الاىزةياً  ر٘عٔأصو رقٌٞٞ  -

 .اىقَٞخ اىَ٘يٞخ ىيشومخعيٚ 

 

 :انذراست يراجغ

 ت انؼربُت:ببنهغ اولاً: انًراجغ

خ 0208أؽَةةةل، عةةةبلف ٍؾَةةةل أؽَةةةل.) َةةةزلاٍ ؾبٍةةةجٜ عةةةِ اىزَْٞةةةخ اىَ ٙ اافصةةةبػ اىَ ةةةو ٍؾزةةة٘ (. رؾيٞ

صةةوٝخ.  َةةغيخ ثبىج٘هصةةخ اىَ ٝف، يجهاات انًذبساابت وانًراجؼااتىيشةةومبد اىَ ةةخ اىزغةةبهح عبٍعةةخ، ثْةةٜ ٍةة٘ ، ميٞ

2(0 ،)28-009. 

صوٝخ. ) قٞةلح عةِ أكاء 0205اىج٘هصخ اىَ و الاٍزوتبكٛ افصبػ اىشومبد اىَ خ. ٍزةبػ (. اىلىٞ الاٍةزلاٍ

 https://www.egx.com.eg/arعيٚ  

ؾبٍةةجبد. ) ومةةيٛ ىيَ يؼاابَُر انًذبساابت انًصاارَت انصاابدرة كاغاابر يكًاام نهنظاابو (. 0202اىغٖةةبى اىَ

ؾبٍجبد هيٌ )انًذبسبٍ انًىدذ وميٛ ىيَ  .0202( ىَْخ 220. يواه هئٌٞ اىغٖبى اىَ

خ اىجٞئٞةخ  تةومخ (. 0200. )بُ ٝؾٜاىشوٝف، ؽْ ٍةبد اىقاةواء ىةلعٌ الاٍةزلاٍ عي٘ عٞةب اىَ ّاةٌ ٗرنْ٘ى٘

IBM .242-222، (0)9، يجهت غُبت نهذراسبث انؼهًُت وا كبدًَُت. 

(. كهاٍةخ أصةو رقةبهٝو 0204ثقٞذ، ٍؾَل ثٖبء اىلِٝ، عجل اىَلاً، ٍؾَل؛ عجةل اىةوىا ، ٍةوٗح ٍؾَةل. )

ةةبىٜ ىيشةةةومبد خ عيةةةٚ الأكاء اىَ لهعةةخ فةةةٜ اىَ تةةةو  -الاٍةةزلاٍ كهاٍةةخ رفجٞقٞةةةخ عيةةةٚ اىشةةومبد اىعقبهٝةةةخ اىَ

https://www.egx.com.eg/ar


 
 
 
 
 
 
 
 
 

 ...بالتطبيق  أثر الإفصاح عن ممارسات الاستدامة البيئية في ترشيد قرارات المستثمرين: 
 أكرم خليفة محمد إبراهيم& د/    محمد يوسف عبد الرحيم خليفهد/  

 0202أمز٘ثو  -اىعلك اىواثع                              اىَغيل اىواثع عشو                                  

   1339 

  

خ الاعزَبعٞةخ.  َة ٗىٞ صوٛ ىيَ ةخ اىزغةبهح، يجهات الإساكنذرَت نهبذاىث انًذبسابُتاىَ عبٍعةخ ااٍةنْلهٝخ، ، ميٞ

2(0 ،)28-028. 

ك إثةةةوإٌٞ.  ك ٍؾَةةة٘ ، ٗكاك ٍةةةيفبُ ٍؾَةةةل؛ اىَةةةغبعٜ، ٍؾَةةة٘ ؛ عيةةةٜ ، مَةةةبه عجةةةل اىَةةةلاً عيةةةٜ ؽَةةةِ

ل يةواه الاٍةزضَبه 0205) ؾبٍةجٞخ ىزوتةٞ ٍةبد اىَ عي٘ (. أصو اىزٍ٘ع فٜ اافصبػ الافزٞبهٛ عيٚ فصةبئص اىَ

جٜ  كهاٍخ رفجٞقٞخ.  خ اىيٞ بىٞ ةخ اىزغةبهح، عبٍعةخ نًصارَت نهذراسابث انتجبرَاتانًجهات افٜ ٍ٘  الأٗها  اىَ ، ميٞ

ْص٘هح،   .220-022(، 0)92اىَ

ِ، ٝبٍةةو عجةةبكٛ عيةةٜ خ ٗأصةةوٓ عيةةٚ اىقَٞةةخ  .(0202) .ؽَةةٞ َةةزلاٍ اافصةةبػ عةةِ ٍَبهٍةةبد اىزَْٞةةخ اىَ

ْشأح،  خ اىزغبهح، عبٍعخ يْبح اىٌَ٘ٝ،  انًجهت انؼهًُت نهذراسبث انًذبسبُت،اىَ٘يٞخ ىيَ  .880-802، 2ميٞ

اك.  ، ٕشةةبً ؽَةةِ عةة٘ غةةٜ يٞ ؛ اىَ ك عجةةل اىغْةةٜ هى ، ٕجةةخ عجةةل اىعةةبلٜ ٍؾَةةل؛ يةةبكًٗ، ؽَةةلٛ ٍؾَةة٘

ةةخ. 0202) بىٞ ٍةةبد اىَ عي٘ ٘عٞةةخ ىيَ كح اىقصةةبئص اىْ ِ عةة٘ زنبٍيةةخ فةةٜ رؾَةةٞ ٌ كٗه اىزقةةبهٝو اىَ يجهاات (. رقٞةةٞ

خ اىزغبهح، عبٍعخ ثْٖب، انذراسبث وانبذىث انتجبرَت  .952-920(، 2)22، ميٞ

خ  .(0204). أؽَةةل أؽَةةلتةةبِٕٞ، عجلاىؾَٞةةل  ةةلٛ اىزةةياً تةةومبد ٍ تةةو الاٍةةزلاٍ ةةخ ىَ يٞ كهاٍةةخ رؾيٞ

َةزضَوِٝ،  ل يةواهاد اىَ زنبٍيةخ ٗكٗهٓ فةٜ روتةٞ غيةٌ اىةلٗىٜ ىيزقةبهٝو اىَ صةوٛ ثإلةبه اىَ انًجهات انؼهًُات اىَ

خ اىزغبهح، عبٍعخ ٍلْٝخ اىَبكاد،  نهذراسبث وانبذىث انًبنُت والإدارَت،  .000-022(، 9)2ميٞ

ل . (0202). ٌ، أؽَةةلعجةةل اىؾيةةٞ خ فةةٜ روتةةٞ َةةزلاٍ ؾبٍةةجٜ عةةِ ٍَبهٍةةبد اىزَْٞةةخ اىَ كٗه اافصةةبػ اىَ

َغيخ فةٜ اىج٘هصةخ اىَةع٘كٝخ َزضَوِٝ  كهاٍخ رفجٞقٞخ عيٚ اىشومبد اىَ ةخ انفكار انًذبسابٍ. يواهاد اىَ ، ميٞ

 .420-292، (0)00اىزغبهح، عبٍعخ عِٞ تٌَ، 

غّٜصو لٔ ؽَِ؛ ، ٔعوف غةٜ عجةلاىؾنٌٍٞيٞ خ 0205. )، ٍغةلٛ ٍيٞ َةزلاٍ (. اافصةبػ عةِ اىزَْٞةخ اىَ

خ  كهاٍخ رفجٞقٞخ عيٚ اىشومبد اىَع٘كٝخ.  بىٞ ِ انفكر انًذبسابٍٗع٘كح اىزقبهٝو اىَ ةخ اىزغةبهح، عبٍعةخ عةٞ ، ميٞ

 .890-800(، 2)02تٌَ، 

ٍةبرٜ ىزقةبهٝو الأعَةبه 0202غٌْٞ، ٍؾَ٘ك هعت ٌٝ. ) عي٘ ٙ اىَ ؾزة٘ (. أصو ر٘مٞل ٍوايت اىؾَبثبد ىيَ

زنبٍي ٞخ ٗرغوٝجٞخ فٜ ثٞئخ الأعَبه اىَةع٘كٝخ. اىَ صبىؼ  كهاٍخ ٍٞلاّ يجهات انبذاىث خ عيٚ يواهاد أصؾبة اىَ

خ اىزغبهح، عبٍعخ لْفب، انًذبسبُت  .002-095(، 0)9، ميٞ

ك. ) كح 0204ٍؾةةوً، عَةةوٗ ٕةةبّٜ ٍؾَةة٘ ِ عةة٘ خ الاعزَبعٞةةخ فةةٜ رؾَةةٞ َةةئ٘ىٞ (. كٗه اافصةةبػ عةةِ اىَ

ةةة بىٞ ٍةةةبرٜ ىيزقةةةبهٝو اىَ عي٘ ٙ اىَ ؾزةةة٘ صةةةوٝخ. اىَ قٞةةةلح ثبىج٘هصةةةخ اىَ ك اىَ ٞةةةخ عيةةةٚ اىجْةةة٘ انفكااار خ  كهاٍةةةخ ٍٞلاّ

خ اىزغبهح، عبٍعخ عِٞ تٌَ، انًذبسبٍ  .002-022(، 0)02، ميٞ

ىٛ. ) صةوٝخ 0202ٍويص، ف٘ىٛ عجل اىجةبيٜ فة٘ قٞةلح ثبىج٘هصةخ اىَ ٌ ٍةلٙ اىزةياً اىشةومبد اىَ (. رقٞةٞ

خ  ك ؾبٍةةجٜ ٗاىزقوٝةةو عةةِ أكاء الاٍةةزلاٍ جوٝقٞةةخ. ثَزفيجةةبد اافصةةبػ اىَ يجهاات انذراساابث وانبذااىث هاٍةةخ إٍ

خ اىزغبهح، عبٍعخ ثْٖب، انتجبرَت  .892-928(، 0)22، ميٞ
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بء ٍةبٕو ؽَةةلٛ زنبٍيةخ ٗأصةوٓ عيةةٚ 0202) .ٍَةع٘ك، ٍةْ (. ٍؾةلكاد اافصةبػ عةِ رقةةبهٝو الأعَةبه اىَ

صوٝخ.  قٞلح ثبىج٘هصخ اىَ به  كهاٍخ رفجٞقٞخ عيٚ اىشومبد اىَ ةخ ًذبسابُتيجهات انبذاىث انرنيرخ هأً اىَ ، ميٞ

 .500-829(، 0اىزغبهح، عبٍعخ لْفب، )

بصةةو عجةةل اىيفٞةةف ٍؾَةةل و، عجةةل اىْ كح ؽ٘مَةةخ 0202) .ّصةةٞ زنبٍةةو فةةٜ كعةةٌ عةة٘ (. كٗه اىزقوٝةةو اىَ

ٞةةخ.  –اىشةةومبد  ٕبط، يجهاات انبذااىث انتجبرَاات انًؼبصاارةكهاٍةةخ ّاوٝةةخ ٍٗٞلاّ ةةخ اىزغةةبهح، عبٍعةةخ ٍةة٘ ، ميٞ

20(2 ،)004-024. 

بصةةو عجةةل و، عجةةل اىْ ٘ىخ 0200) .اىيفٞةةف ٍؾَةةل ّصةةٞ زنبٍةةو عيةةٚ ٍةةٞ (. أصةةو اافصةةبػ عةةِ اىزقوٝةةو اىَ

ةةخ اىَةةع٘كٝخ بىٞ لهعةةخ فةةٜ ٍةة٘  الأٗها  اىَ ٌ ثةةبىزفجٞق عيةةٚ اىشةةومبد اىَ يجهاات الإسااكنذرَت نهبذااىث  ،الأٍةةٖ

خ اىزغبهح، عبٍعخ ااٍنْلهٝخ،  انًذبسبُت،  .048-022(، 0)5ميٞ

فةب، ّبصةو  ؛ أثة٘ اى٘ هْٕلٛ، ّصو اىلِٝ ٍؾَةل عيةٜ ة٘ ك ٍؾَةل؛ ٍؾَةل أّ (. 0200) .عةلاً، أؽَةل ٍؾَة٘

ؾبٍةجٞخ.  ٍةبد اىَ عي٘ ٘عٞةخ ىيَ زنبٍيخ فٜ رؾَِٞ اىقصبئص اىْ يجهات انبذاىث انتجبرَات كٗه رقبهٝو الأعَبه اىَ

خ اىزغبهح، عبٍعخ ٍٕ٘بط، انًؼبصرة  .052-028(، 0)28، ميٞ

ط ٗاىزَْٞةةخ الايزصةةبكٝخ. ) انبُئُاات: الإغاابر الاسااتراتُجٍ دنُاام يؼاابَُر الاسااتذايت (. 0200ٗىاهح اىزقفةةٞ

 . ااصلاه الأٗه.نهتؼبفٍ ا خعر

ل عٞةل ٍؾَةل. ) زنبٍيةخ عيةٚ 0202ٕٗلاُ، ٍؾَل عيٚ ٍؾَل؛ عٞل، اىَةٞ كح اىزقةبهٝو اىَ ٌ رةأصٞو عة٘ (. رقٞةٞ

ْشأح  كهاٍخ رفجٞقٞخ.  ةخ اىزغةبهح، عبٍعةخ ثْٖةب، يجهت انذراسبث وانبذىث انتجبرَتيَٞخ اىَ -252(، 9)92، ميٞ

240. 

ِ اافصةةبػ عةةِ 0200ٍٝ٘ةةف، عَةةبه عيةةٜ ٍؾَةةل؛ ٍؾَةةل، ٍْةةخ ) صةةر٘د ٍؾَةةل ) (. اىعلايةةخ ثةةٞ

خ ٗأصوٕب عيٚ ع٘كح اىوثؾٞةخ  كهاٍةخ رفجٞقٞةخ.  ةخ اىزغةبهح، يجهات انذراسابث وانبذاىث انًذبسابُتالاٍزلاٍ ، ميٞ

 .080 – 000(، 0عبٍعخ ثْٖب، )
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