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أثر المخاطر الجيوسياسية على ممارسات الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  
ESG بعض الشركات   وإنعكاسه على الأداء المالي دراسة تطبيقية على

 المدرجة بسوق الأوراق المالية المصري 
 نهلة جلال إبراهيم محمد 

 بالمعادي  الإدارة وتكنولوجيا الكمبيوتر لعلوم الحديثة الأكاديمية،المحاسبة و المراجعة قسم مدرس،

 ، القاهرة، مصر. 
 تاريخ المقال 

2025سبتمبر، هو متاح على الإنترنت  2025اغسطس7، وتم قبوله في2025يوليو  7تم استلامه في  
 المستخلص 

هدفت الدراسة إلى إختبار أثر المخاطر الجيوسياسية على ممارسات الأداء البيئي والاجتماعي  غرض الدراسة: 
، وانعكاس ذلك على الأداء المالي بالتطبيق على عينة من الشركات المدرجة في سوق  (ESG) والحوكمي

 .2024إلى  2019الأوراق المالية المصري خلال الفترة من 
إعتمدت الدراسة على المنهجين الوصفي التحليلي والاستقرائي، وجُمعت البيانات من مصادر  التصميم والمنهجية: 

 .أولية وثانوية، وتم تحليلها باستخدام أدوات إحصائية متقدمة
شركة   50شركة، تم اختيار عينة طبقية عشوائية تضم  230شمل مجتمع الدراسة نحو مجتمع وعينة الدراسة: 

قطاعاً اقتصادياً لضمان تمثيل عادل لمختلف القطاعات، بحيث يعكس توزيع الشركات الوزن   12موزعة على 
 .النسبي لكل قطاع في الإقتصاد المصري وأهميته الإستراتيجية

 أظهرت النتائج وجود تأثير سلبي ومعنوي للمخاطر الجيوسياسية على كل من ممارساتالنتائج والتوصيات: 
ESG والأداء المالي، كما تبين أن ضعف أداء ESG   يرتبط بشكل سلبي بالأداء المالي، وتوصي الدراسة بتبني

مؤشرات أداء تربط بين المخاطر الجيوسياسية، الاستدامة، والأداء المالي، لدعم صناع القرار في مواجهة  
 .التغيرات الجيوسياسية بفعالية

تتمثل أصالة الدراسة في تركيزها على العلاقة الثلاثية بين المخاطر الجيوسياسية وممارسات  الأصالة والإضافة: 
  وإنعكاسها على الأداء المالي، وهو موضوع لم يحظَ بما يكفي من (ESG) الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي
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الإهتمام في الدراسات التطبيقية في البيئة المصرية، وهو موضوع لم يُبحث بشكل كافٍ في الأدبيات السابقة،  
وتتمثل الإضافة العلمية في تقديم تحليل تطبيقي يُظهر كيف تؤثر المخاطر الجيوسياسية على إلتزام الشركات  

، وإنعكاس ذلك على نتائجها المالية، مما يُسهم في توسيع الفهم الأكاديمي والعملي لعوامل  ESG بمعايير
 .الإستدامة في بيئات إقتصادية ناشئة

 ؛ المخاطر الجيوسياسية ؛ الأداء المالي.  ESGالأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  الكلمات المفتاحية 
 القسم الأول: الإطار المنهجي للدراسة

 .المقدمة 1
شهدت الفترة الأخيرة تصاعدًا ملحوظًا في التوترات الجيوسياسية مثل الحرب التجاريةةة بةةين أمريكةةا والصةةين، وخةةرو  
ل تحةةديًا معقةةدًا للشةةركات والمسةةتثمرين، وجةة ب  بريطانيا من الاتحاد الأوروبي، والصراع الروسي الأوكراني، ممةةا شةةكح
اهتمةةةةام صةةةةانعي السياسةةةةات والبةةةةاحثين فةةةةي تقيةةةةيم المخةةةةاطر الجيوسياسةةةةية نظةةةةرًا لتأثيرهةةةةا المباشةةةةر علةةةةى الاسةةةةتقرار 

 .والأسواق
إحةةةدلآ االيةةةات  (ESG)فةةةي هةةة ا السةةةياق، يُعتبةةةر الإسةةةتثمار فةةةي ممارسةةةات الأداء البيئةةةي والاجتمةةةاعي والحةةةوكمي 

الةةة للتخفيةةف مةةن المخةةاطر الجيوسياسةةية، إذ تمكةةن ممارسةةات الشةةركات مةةن تعزيةةز مرونتهةةا فةةي مواجهةةة  ESG الفعح
فةةي إدارة المخةةاطر  ESG  حالة عدم اليقين الجيوسياسي وبناء علاقةةات أقةةولآ مةةع أصةةحاب المصةةلحة، كمةةا تسةةاعد

المرتبطةةةة بالممارسةةةات البيئيةةةة والاجتماييةةةة، وتعزيةةةز الثقةةةة والمصةةةدايية لةةةدلآ المجتمةةةع، ممةةةا يسةةةاهم فةةةي الإسةةةتقرار 
 .والنجاح طويل الأمد

ا وبشةةكل ملمةةوس علةةى الأداء المةةالي للشةةركات، إذ إن الشةةركات التةةي  (ESG) ي ممارسةةاتكمةةا إن تبنةة  يةةؤثر إيجابيةةً
تةةدمج هةة م الممارسةةات فةةي إسةةتراتيجياتها تحقةةق تقييمةةات سةةويية أعلةةى، ومخةةاطر حقةةوق الملكيةةة أقةةل وتحسةةين فةةي 

تعةةزز ثقةةة المسةةتثمرين، وتقلةةل مةةن التكةةاليف المتعلقةةة   (ESG)كفةةاءة رأس المةةال ويرجةةع ذلةةك إلةةى أن ممارسةةات
بالمخةةةاطر البيئيةةةة و الاجتماييةةةة و التنظيميةةةة، ممةةةا يةةةنعكس مباشةةةرة وعلةةةى المةةةدلآ الطويةةةل علةةةى تحسةةةين الربحيةةةة 

مصدراً لمعلومات الإستدامة التةةي تسةةاعد فةةي التنبةةؤ بةةالأداء المةةالي   ESG وإستدامة الأداء المالي، و يُمكن اعتبار
 المستقبلي.

مةةن هةة ا المنطلةةق هةةدفت الدراسةةة إلةةى تحليةةل أثةةر المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى ممارسةةات الأداء البيئةةي والاجتمةةاعي 
وإنعكاس ذلك على الأداء المالي للشركات مع التركيز على تحليل تجربة مجموعةةة مةةن الشةةركات  ESG والحوكمي
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المدرجةةةة فةةةي سةةةوق الأوراق الماليةةةة المصةةةري وذلةةةك فةةةي سةةةياق بيئةةةة عالميةةةة تتسةةةم بعةةةدم الإسةةةتقرار والتقلبةةةات بشةةةكل 
 .مستمر

 .مشكلة الدراسة2
تُعد المخاطر الجيوسياسية جانبًا متأصلًا في المشهد التجاري العالمي، إذ تؤثر على عملية صةةنع القةةرار والتخطةةيط 
الإسةةتراتيجي للشةةركات، ويتطلةةف التخفيةةف مةةن المخةةاطر الجيوسياسةةية فهةةم هةة م المخةةاطر وإدارتهةةا بفعاليةةة أمةةراً بةةال  

مةةن أهةةم الأدوات الاسةةتبايية التةةي تسةةاعد الشةةركات علةةى التكيةةف  ESG وتُعد ممارسةةاتالأهمية لإستدامة الشركات 
، ورغةةم النمةةو السةةريع والإهتمةةام المتزايةةد (Trinh & Nguyen, 2025:153) مةةع هةة م التحةةديات وتعزيةةز مرونتهةةا

، لا تةةزال هنةةاو فجةةوات بحثيةةة حةةول مةةدلآ قةةدرة هةة م الإسةةتثمارات علةةى ESG بالإسةةتثمارات المسةةتندة إلةةى ممارسةةات
 . (Karkowska & Urjasz,2025:580) العمل كملاذ آمن في ظل تقلبات الأسواق والأزمات الجيوسياسية

كما تواجه الشةةركات العديةةد مةةن التحةةديات نتيجةةة المخةةاطر الجيوسياسةةية التةةي تةةؤثر علةةى بيئةةة الأعمةةال بشةةكل عةةام، 
فةةي ظةةل تلةةك المخةةاطر، ممةةا يةةؤثر علةةى قةةدرتها فةةي تبنةةي إسةةتراتيجيات   (ESG)والتي بةةدورها تةةؤثر علةةى ممارسةةات

، وتتجلةةى هةة م التحةةديات فةةي ضةةعف كفةةاءة الإنتةةا  وإنخفةةاض القةةدرة التنافسةةية ممةةا  (ESG)فعالةةة لإدارة ممارسةةات 
 يؤثر بشكل سلبي على أدائها المالي.

 لةة لك تبةةرز الحاجةةة إلةةى دراسةةة أثةةر المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى ممارسةةات الأداء البيئةةي والاجتمةةاعي والحةةوكمي 
(ESG)   وإنعكةةاس ذلةةك علةةى الأداء المةةالي للشةةركات، وذلةةك مةةن خةةلال دراسةةة تطبيقيةةة علةةى بعةةض الشةةةركات

 (. (Zhou et.al,2022:3374المدرجة بسوق الأوراق المالية المصري 
أثةةر مةةا هةةو  :وتبعاً ل لك يمكن صياغة مشكلة الدراسة في الإجابة نظريا وعمليا على السؤال البحثي الرئيسي التةةالي

 ؟ ومدلآ إنعكاس ذلك على الأداء المالي ESGالأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  المخاطر الجيوسياسية على 
 وينبثق عن ه ا السؤال الرئيسي الأسئلة الفريية التالية

 ؟  ESG هل تؤثر المخاطر الجيوسياسية على الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي   . أ
 على الأداء المالي للشركات ؟  ESGما هو تأثير الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي   . ب
 ما مدلآ تأثير المخاطر الجيوسياسية على الأداء المالي للشركات؟  .  
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 . أهداف الدراسة3
أثةةر المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى الأداء البيئةةي والاجتمةةاعي والحةةوكمي يتمثةةل الهةةدف الرئيسةةي فةةي دراسةةة وإختبةةار 

ESG وينبثق عن ه ا الهدف الرئيسي الأهداف الفريية التالية؟  وإنعكاس ذلك على الأداء المالي 
 .ESGدراسة أثر المخاطر الجيوسياسية على الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي   . أ

 على الأداء المالي للشركات.  ESGتحديد أثر الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  . ب
 .إختبار أثر المخاطر الجيوسياسية على الأداء المالي للشركات .  
 .أهمية الدراسة4

تنبةةع أهميةةة الدراسةةة مةةن تناولهةةا لقضةةية بحثيةةة حيويةةة ومعاصةةرة وهةةي أثةةر المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى ممارسةةات 
ESG وإنعكاس ذلك على الأداء المالي ومن ثم تتمثل أهمية الدراسة العلمية والعملية في 

 أ. الأهمية العلمية
تسةةةهم هةةة م الدراسةةةة فةةةي إثةةةراء الأدبيةةةات المحاسةةةبية مةةةن خةةةلال تسةةةليط الضةةةوء علةةةى العلاقةةةة بةةةين المخةةةاطر  −

(، وإنعكةةةاس هةةة م العلاقةةةة علةةةى الأداء ESGالجيوسياسةةية وممارسةةةات الأداء البيئةةةي والاجتمةةةاعي والحةةةوكمي )
 المالي للشركات، خاصة في ظل الاضطرابات المتزايدة.

فةةي الشةةركات،  ESGتقدم الدراسة إطاراً نظرياً لفهةةم كيفيةةة تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى تبنةةي ممارسةةات  −
فةةي تعزيةةز الإسةةتقرار المةةالي والقةةدرة علةةى التكيةةف مةةع الأزمةةات  ESGمما يسةةاعد فةةي توضةةيم دور ممارسةةات 

 الجيوسياسية.
فةةي الانظمةةةة المحاسةةةبية وذلةةك مةةةن خةةةلال ربةةط إلتةةةزام الشةةةركات  ESGتوضةةم الدراسةةةة أهميةةة دمةةةج اعتبةةةارات  −

بمعةةةايير الإسةةةتدامة بأدائهةةةا المةةةالي، بمةةةا يعكةةةس صةةةورة أكثةةةر شةةةمولًا وواقايةةةة عةةةن قةةةدرتها علةةةى الصةةةمود أمةةةام 
 التحديات الخارجية.

تفةةةتم الدراسةةةة آفاقةةةاً بحثيةةةة جديةةةدة فةةةي مجةةةال تقيةةةيم أثةةةر العوامةةةل السياسةةةية والجيوسياسةةةية علةةةى إسةةةتراتيجيات  −
الإسةةةةتدامة المؤسسةةةةية، وتةةةةوفر أساسةةةةاً علميةةةةاً لدراسةةةةات مسةةةةتقبلية تركةةةةز علةةةةى التفاعةةةةل بةةةةين البيئةةةةة السياسةةةةية 

 والإستدامة المالية.
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 ب.الأهمية العملية
تبةةرز الدراسةةة أهميةةة إدراو الشةةركات للمخةةاطر الجيوسياسةةية وتأثيرهةةا المباشةةر وغيةةر المباشةةر علةةى ممارسةةات  −

ESG.مما يدفع نحو تبني إستراتيجيات أكثر مرونة واستبايية في مواجهة تلك المخاطر ، 
تسةةةاهم الدراسةةةة فةةةي توجيةةةه صةةةناع القةةةرار داخةةةل المؤسسةةةات نحةةةو دمةةةج تحليةةةل المخةةةاطر الجيوسياسةةةية عنةةةد  −

كوسيلة لتحسين الأداء المةةالي وتعزيةةز الثقةةة  ESGتخطيطهم المالي والإستراتيجي مع التركيز على ممارسات 
 لدلآ المستثمرين.

توفر الدراسة توصيات عمليةةة موجهةةة للمةةديرين، والمسةةتثمرين، وواضةةعي السياسةةات؛ إذ تُنصةةم الشةةركات بعةةدم  −
التخلةةي عةةن إسةةتراتيجيات الاسةةتدامة فةةي ظةةل ارتفةةاع المخةةاطر الجيوسياسةةية لتعزيةةز المرونةةة المؤسسةةية، بينمةةا 

القويةةة باعتبارهةةا أكثةةر قةةدرة علةةى الصةةمود،  ESG يُنصم المستثمرون بةةالتركيز علةةى الشةةركات ذات ممارسةةات
خصوصًا في الدول الناشئة، كما توصي الدراسة واضعي السياسات بتهيئةةة بيئةةات تنظيميةةة ومحفةةزة للاسةةتدامة 

 .من خلال أطر واضحة وحوافز مالية وتعزيز الشفافية والإفصاح
 ESGتساهم الدراسة فةةي تشةةجيع الشةةركات المدرجةةة فةةي سةةوق الأوراق الماليةةة المصةةري علةةى تبنةةي ممارسةةات  −

مدروسةةة تأخةة  بعةةين الاعتبةةار السةةياق الجيوسياسةةي بهةةدف تحسةةين السةةمعة ، وجةة ب الإسةةتثمارات المسةةؤولة، 
 .ورفع القدرات التنافسية وذلك في ظل بيئة إقتصادية وسياسية غير مستقرة 

 . فروض الدراسة5
لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية للمخاطر الجيوسياسية علةةى الأداء البيئةةي والاجتمةةاعي يتمثل الفرض الرئيسي في " 

 ، ويتفرع عنه عدة فروض فريية وهي" وإنعكاس ذلك على الأداء المالي ESGوالحوكمي  
 .ESGلا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية للمخاطر الجيوسياسية على الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  -
 على الأداء المالي.  ESGلا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية للأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي   -
 لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية للمخاطر الجيوسياسية على الأداء المالي للشركات. -

 القسم الثاني : الدراسات السابقة في مجال الدراسة
 ESG. الدراسات التي تناولت المخاطر الجيوسياسية والأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  1

بالاسةةتجابة للمخةةاطر   (ESG)كيفيةةة تعةةديل الشةةركات لممارسةةات Erzurumlu et.al(2025)  بحثةةت دراسةةة
 دولة خلال الفترة من  37شركة في   42.587الجيوسياسية وذلك من خلال منهجية تجريبية تغطي 
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لتحليةةل بيانةةات مقطايةةة زمنيةةة ، أظهةةرت  ، واعتمدت الدراسة على منهجية الانحدار الةة اتي المتقةةدم  2022 - 2002
يةةزداد مةةع إرتفةةاع مسةةتويات المخةةاطر، لكةةن بةةدرجات متفاوتةةة  ESG الدراسةةة أن إنخةةراش الشةةركات فةةي ممارسةةات

 أظهرت الدراسة أن الشركات ذات الأداء الضايف فةةي، كما ، وطبيعة القطاع، ونوع المخاطرESG حسف نضج
ESG  سةةةتجيف بقةةةوة لعةةةدم الاسةةةتقرار السياسةةةي، بينمةةةا تتفاعةةةل الشةةةركات عاليةةةة الأداء بشةةةكل كبيةةةر مةةةع المخةةةاطر

الجيوسياسةةةية، كمةةةا تبةةةين أن الأداء البيئةةةي غالبةةةاً مةةةا يتراجةةةع تحةةةت الضةةةغط الجيوسياسةةةي، فةةةي حةةةين تظةةةل الجوانةةةف 
الاجتماييةةة والحوكمةةة مسةةتقرة أو تتحسةةن، ممةةا يعكةةس اعتمةةاد الشةةركات علةةى اسةةتراتيجيات تكيفيةةة قصةةيرة الأجةةل، 

 .تلافات القطاييةتراعي طبيعة المخاطر والاخ ESG وأوصت الدراسة بأهمية تطوير أطر تشرياية مرنة وهياكل
ثير عةةدم التأكةةةد السياسةةي والمخةةاطر الجيوسياسةةةية تةةأ Barman & Mahakud (2025)دراسةةة  وأستكشةةفت

، وتوصةةلت نتةةائج الدراسةةة إلةةى 2021–2014دولةةة خةةلال الفتةةرة  23والإفصةةاح المسةةتدام علةةى أداء الشةةركات فةةي 
وجود علاقة سلبية بين عدم التأكد والمخاطر الجيوسياسية وأداء الشركات، فةةي حةةين يسةةاهم الإفصةةاح المسةةتدام فةةي 

وأوصت الدراسة بتبني سياسات تشجع على تحسةةين الإفصةةاح المسةةتدام لتعزيةةز  التخفيف من ه م التأثيرات السلبية،
 مرونة الشركات في مواجهة التحديات الجيوسياسية.

( علةةى أداء الشةةركات فةةي GPRتةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية ) Kuai & Wang(2025)دراسةةة  بينمةةا بحثةةت
،  2020–2009باسةةةةتخدام بيانةةةةات مةةةةن الشةةةةركات المدرجةةةةة فةةةةي بورصةةةةة الصةةةةين خةةةةلال الفتةةةةرة  ESGممارسةةةةات 

فةةي فتةةرات ارتفةةاع المخةةاطر الجيوسياسةةية وذلةةك  ESG وأظهةةرت النتةةائج أن الشةةركات تميةةل لتحسةةين ممارسةةات
وكةةان هةة ا الأثةةر أكثةةر وضةةوحاً فةةي الشةةركات المملوكةةة للدولةةة والشةةركات الملوثةةة، ، بغةةرض التحةةوش وتعزيةةز السةةمعة

والشةةركات ذات الةةوعي البيئةةي الإداري العةةالي، أو الواقعةةة فةةي منةةاطق تعتمةةد علةةى التجةةارة الخارجيةةة، كمةةا توصةةلت 
تسةةاهم فةةي تخفيةةف الأثةةر السةةلبي للمخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى السةةمعة وتعةةزز مصةةالم  ESG الةةى أن ممارسةةات
 .أصحاب المصلحة

العلاقة بةةين المخةةاطر الجيوسياسةةية العالميةةة و أداء الشةةركات الملتزمةةة وغيةةر  Alnafrah (2024) وتناولت دراسة 
وتحليةةل  TVP-VAR ، مةةع التركيةةز علةةى الأسةةواق الخضةةراء، وذلةةك باسةةتخدام نمةةوذ ESG الملتزمةةة بممارسةةات

تتةةأثر سةةلباً  ESG أظهةةرت النتةةائج أن الشةةركات غيةةر الملتزمةةة بةةة، و  2024–2021البيانةةات الماليةةة اليوميةةة للفتةةرة 
بشكل أكبر، بينما تحظى الشركات الملتزمة بمرونة أعلى في مواجهة المخاطر كما يساهم إدرا  ه م الشةةركات فةةي 
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فةةي تعزيةةز صةةمود  ESG الأسةةواق الخضةةراء فةةي تخفةةيض التةةأثيرات السةةلبية وهةة ا يبةةرز الةةدور الوقةةائي لممارسةةات
 .الشركات وتوجيه سلوو المستثمرين نحو الاستدامة

 علةةى ممارسةةات (GPR) تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية Chun & Moon (2024) كمةةا إستكشةةفت دراسةةة 
(ESG)  لدلآ التكتلات التجارية بكوريةةا الجنوبيةةة، وتوصةةلت النتةةائج إلةةى وجةةود علاقةةة إيجابيةةة بةةين ارتفةةاع المخةةاطر

، خاصةةة فةةي التكةةتلات الكبةةرلآ، وتلةةك التةةي تهةةتم بسةةمعتها أو تعمةةل فةةي بيئةةات ESG الجيوسياسية وزيادة ممارسةةات
بشةةكل اسةةتراتيجي لتعزيةةز سةةمعتها وبنةةاء رأس مةةال  ESG وتبةةيحن أن الشةةركات تسةةتخدم ممارسةةات،  تنافسةةية عاليةةة

 .أخلاقي خلال فترات التوتر الجيوسياسي
دراسة  أوضحت  في    Abdullah et.al (2024)  كما  الشركات  أداء  على  الجيوسياسية  المخاطر  تأثير 

من    (ESG)ممارسات بيانات  من    41بإستخدام  الفترة  خلال  ملاحظة   65354بواقع    2021  -  2002دولة 
بأداء الجيوسياسية ترتبط سلباً  المخاطر  أن  إلى  النتائج  إيجابيًا في  ،   ESG سنوية ، توصلت  كان الأثر  بينما 

المرتفع  والسلام  المنخفضة  المخاطر  ذات  والاستثمار    ،الدول  النقد،  احتياطي  مثل  مؤثرة  قنوات  تحديد  تم  كما 
المال،   وتكلفة رأس  الدراسة  المؤسسي،  على  واكدت  بوضوح  تؤثر  كلية  تمثل صدمة  الجيوسياسية  المخاطر  أن 

 .ممارسات الاستدامة بالشركات 
 والأداء المالي ESG.الدراسات التي تناولت الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  2

علةةى الأداء المةةالي للشةةركات فةةي   (ESG)إلةةى تحليةةل تةةأثير Mardiana & Hanani (2025)هةةدفت دراسةةة 
،  ونمةةو الأصةةول  DERو EPS إندونيسةةيا، مةةع اعتبةةار الابتكةةار متغيةةرًا وسةةيطًا، واسةةتخدام متغيةةرات ضةةابطة مثةةل

 اعتمدت على بيانات من التقةةارير السةةنوية والاسةةتدامة، واسةةتخدمت تحليةةل الانحةةدار والوسةةاطة، أظهةةرت النتةةائج أن
ESG ا علةةى العائةةد علةةى الأصةةول سةةواء بشةةكل مباشةةر أو عبةةر الابتكةةار، فةةي حةةين كةةان  (ROA) لا يةةؤثر معنويةةً

بشكل أكثر فعالية مع المؤشرات الماليةةة لتحقيةةق أثةةر  ESG للمتغيرات الضابطة تأثير أكبر، وأوصت الدراسة بدمج
 .ملموس خاصة بالبيئات النامية

( علةةى الأداء المةةالي للشةةركات المصةةرفية ESGتةةأثير الإفصةةاح عةةن) Dewi et al,. (2025)دراسة كما فحصت 
شةةركة وتةةم تطبيةةق تحلةةيلات  96، وبإسةةتخدام عينةةات مقصةةودة تةةم اختيةةار 2023-2020للفتةةرة  IDXالمدرجةةة فةةي 

الانحدار الخطي المتعدد، وتوصلت النتائج إلى أن الإفصاح البيئي له تأثير إيجةةابي علةةى الأداء المةةالي، كمةةا يةةؤثر 
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الإفصةةاح الاجتمةةاعي بشةةكل إيجةةابي وهةةام علةةى الأداء المةةالي، كمةةا ان ل فصةةاح عةةن الحوكمةةة تةةأثير إيجةةابي وهةةام 
 على الأداء المالي.
والأداء المةةالي فةةي شةةركات  ESG لعلاقةةة بةةين جةةودة الإفصةةاح عةةنا Wang et.al (2025)كمةةا اختبةةرت دراسةةة 

(، ووتوصلت الى وجود ارتباش إيجابي معنوي بةةين جةةودة الإفصةةاح وتحسةةن الأداء 2021-2015الطاقة الصينية )
المالي، مع وجود تأثيرات وسةةيطة لتكلفةةة التمويةةل، الابتكةةار التكنولةةوجي، والاسةةتثمار غيةةر الكةةفء، والأثةةر الإيجةةابي 
كان أقولآ في الشركات غير المملوكة للدولة ذات تركيز ملكية منخفض، ومستولآ إفصاح مرتفع، وأوصةةت الدراسةةة 

 بتحسين جودة الإفصاح لتعزيز الشفافية وتحسين الأداء المالي والقدرة التنافسية.
علةةى  (ESG)إستكشةةاف تةةأثير ممارسةةاتإلةةى  Treepongkaruna & Suttipun (2024)كمةةا سةةعت دراسةةة 

  شةةركة، إسةةتخدمت الدراسةةة لقيةةاس ) تقةةارير 147( مةةن خةةلال عينةةة 2021-2019ربحيةةة شةةركات تايلانديةةة )
ESG   موضةةوعًا( علةةى تحليةةل المحتةةولآ ، ووجةةدت الدراسةةة أن تبنةةي ممارسةةات 11فةةي (ESG)  المرتفعةةة الجةةودة

 يةةرتبط بتحسةةن الأداء المةةالي والربحيةةة وتقليةةل المخةةاطر التشةةغيلية علةةى المةةدلآ الطويةةل، بينمةةا لةةم تُظهةةر ممارسةةات
ESG .تأثيراً ملموساً على الربحية 

علةةى الأداء المةةالي للشةةركات المدرجةةة فةةي منطقةةة جنةةوب  (ESG) رمةةدلآ تةةأثي Le (2024)كمةةا أوضةةحت دراسةةة 
شةةركة مدرجةةة فةةي سةةت دول فةةي جنةةوب شةةرق آسةةيا، وهةةي: سةةنغافورة،  225بالإعتماد على بيانات تضم  شرق آسيا

اسةةتخدام نمةةوذ  ب 2022 – 2020وماليزيا، وتايلاند، وإندونيسيا، وفيتنام، والفلبين، وذلك خةةلال ثةةلاو سةةنوات مةةن 
بالمنطقةةة لاتةةزال ضةةايفة لكنهةةا تةةؤثر بصةةورة إيجابيةةة  ESG التةةأثيرات الثابتةةة، وتوصةةلت الدراسةةة إلةةى أن ممارسةةات

تأثير سلبي علةةى العائةةد علةةى الأصةةول، ونمةةو النةةاتج المحلةةي  19-على الأداء المالي، وبالمقابل كان لجائحة كوفيد
فةةي دعةةم التنميةةة المسةةتدامة والاسةةتثمار فةةي الاقتصةةادات   ESG الإجمالي أثر إيجةةابي طفيةةف، تؤكةةد النتةةائج أهميةةة

 النامية.
 .الدراسات التي تناولت المخاطر الجيوسياسية والأداء المالي3

 1360إلةةى بيةةان مةةدلآ تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى الأداء المةةالي لةةة Reyad et al. (2024)هةةدفت دراسةةة 
كآليةةة للمرونةةة، أظهةةةرت ESG (، مةةع دراسةةة دور ممارسةةةات2023-2014شةةركة فةةي بولنةةدا وروسةةةيا وأوكرانيةةا )

، لكةةن الالتةةزام القةةوي بممارسةةات (ROA) النتةةائج تةةأثيراً سةةلبياً كبيةةراً للمخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى مؤشةةرات الربحيةةة
ESG قلةةل مةةن تلةةك المخةةاطر ويعةةزز قةةدرة الشةةركات علةةى الصمود،وأوصةةت الدراسةةة بتعزيةةز ممارسةةاتي ESG 
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كاسةةةةتراتيجية رئيسةةةةية فةةةةي البيئةةةةة السياسةةةةية غيةةةةر المسةةةةتقرة، وتشةةةةجيع فةةةةرض الإفصةةةةاح وتقةةةةديم حةةةةوافز للممارسةةةةات 
 .المستدامة لضمان الاستدامة وج ب استثمارات مستقرة 

 تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية، وفقةةاً لمؤشةةر المخةةاطر الجيوسياسةةيةKejriwal (2024) كمةةا حةةددت دراسةةة 
(GPRI)علةةى ربحيةةة شةةركة ، IBM باسةةتخدام  2023 – 2009، مةةع التركيةةز علةةى هةةامخ الةةربم خةةلال الفتةةرة مةةن

تحلةةيلات الإرتبةةاش والإنحةةدار، وأظهةةرت النتةةائج علاقةةة سةةةلبية واضةةحة بةةين ارتفةةاع المخةةاطر الجيوسياسةةية وتراجةةةع 
هةةامخ الةةربم، خاصةةة خةةلال فتةةرات التةةوتر الكبةةرلآ مثةةل الغةةزو الروسةةي لأوكرانيةةا والنزاعةةات التجاريةةة، كمةةا أشةةارت 
الدراسةةة إلةةى أن عوامةةل أخةةرلآ مثةةل الاسةةتراتيجيات السةةويية والكفةةاءة التشةةغيلية تةةؤثر علةةى الأداء المةةالي، وتوصةةى 
الدراسةةة بةةدمج تقيةةيم المخةةاطر الجيوسياسةةية ضةةمن الاسةةتراتيجيات الماليةةة للشةةركات ، واتبةةاع نهةةج شةةامل لفهةةم أداء 

 .الشركات في بيئات عدم الاستقرار السياسي
علةةى الأداء المةةالي للشةةركات (GPR) أثةةر المخةةاطر الجيوسياسةةية Hong et al,. (2024)وأظهةةرت دراسةةة 

المبنةةي علةةى تحليةةل المحتةةولآ للعديةةد  (GPR)م مسةةتندة إلةةى مؤشةةر2022 – 2010الفيتنامية المدرجةةة خةةلال الفتةةرة 
من المقالات بالصحف الدولية المرموقة والتي تغطي التوترات الجيوسياسية وتتةةابع تطوراتهةةا وتأثيراتهةةا الإقتصةةادية، 

، وقةةد أظهةةرت نتةةائج نمةةاذ  Matteo Iacovielloو  Dario Caldara وفقاً للبيانات المتوفرة علةةى موقةةع البةةاحثين
الإنحةةدار المتعةةدد وجةةود علاقةةة سةةلبية بةةين المخةةاطر الجيوسياسةةية وأداء الشةةركات فةةي فيتنةةام ، وتُعةةزلآ هةة م العلاقةةة 
إلةةى اعتمةةاد دولةةة فيتنةةام علةةى التجةةارة الخارجيةةة، ممةةا يزيةةد تعرضةةها لتقلبةةات الثقةةة الاسةةتثمارية، وتكةةاليف الامتثةةال 
المرتفعةةة، وتقلبةةات العملةةة، واضةةطرابات سلاسةةل التوريةةد، وتراجةةع الإنفةةاق الاسةةتهلاكي فةةي أوقةةات عةةدم اليقةةين، كمةةا 
أظهةةرت الشةةركات ذات العمةةر التشةةغيلي الطويةةل أو المديونيةةة العاليةةة حرصةةاً أكبةةر فةةي إدارة ر وس أموالهةةا لتحسةةين 
الأداء المةةالي، أوصةةت الدراسةةة بتبنةةي الحكومةةة الفيتناميةةة سياسةةات للحةةد مةةن المخةةاطر الجيوسياسةةية واسةةتراتيجيات 

 للاستفادة من الموقع الجيوسياسي لتعزيز الاستقرار الاقتصادي وج ب الاستثمارات.
إلى تسليط الضوء على تأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى أداء البنةةوو  Adel & Naili (2024)كما سعت دراسة 

ا خةةلال  125فةةي الشةةرق الأوسةةط وأفريقيةةا عبةةر تحليةةل بيانةةات  ، وأظهةةرت النتةةائج أن المخةةاطر 2019-2003بنكةةً
الجيوسياسية تؤثر سلبًا على ربحية البنوو في الشرق الأوسط، لكن التأثير في أفريقيا لةةم يكةةن واضةةحًا، ممةةا يعكةةس 
اختلاف السياقات الإقليمية، وأوصت الدراسة بتبنةةي سياسةةات مرنةةة واسةةتراتيجيات إدارة مخةةاطر متخصصةةة تتناسةةف 

 .مع تحديات كل منطقة
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 أوجة التشابة
 ,Erzurumlu et al., 2025، (Kuai & Wangمةةع العديةةد مةةن الدراسةةات السةةابقة مثةةلالدراسةةة الحاليةةة تتفةةق  . أ

ا، بةةل وسةةيلة  ESG في تبني منظور يرلآ أن تبنةةي ممارسةةات   (2025 ا أو تنظيميةةً لا يُعةةد فقةةط إلتزامةةا أخلاييةةً
 .لتعزيز المرونة المؤسسية، وخاصة عند تصاعد التوترات الجيوسياسية

 ،Reyad et al., 2024، (Mardiana & Hanani, 2025تتشابة الدراسة الحالية مع الدراسات السابقة مثل  . ب
Wang et al., 2025)   تحليل إنعكاسةةات في ESG  علةةى الأداء المةةالي، ممةةا يعكةةس إهتمامةةاً مشةةتركًاً بفهةةم

 .الأبعاد الإقتصادية لممارسات الإستدامة
فةةي  Reyad et al. (2024) ، Adel & Naili (2024)الدراسةةة الحاليةةة مةةع الدراسةةات السةةابقة مثةةل تتشةةابه .  

 .تسليط الضوء على أثر المخاطر الجيوسياسية ضمن بيئات إقتصادية وسياسية متقلبة
وهةةو مةةاتم اعتمةةادة  (GPR Index)النمةةاذ  الديناميكيةةة،  العديةةد مةةن الدراسةةات إسةةتخدمت نمةةاذ  متطةةورة مثةةل . د

 .في الدراسة الحالية
 أوجة الاختلاف

معظم الدراسات السابقة تناولت بيئات دولية )مثل الصين، كوريةةا، فيتنةةام، بولنةةدا، أوكرانيةةا، ودول جنةةوب شةةرق  .1
آسيا(، بينما تركز الدراسة الحاليةةة علةةى السةةوق المصةةري، وهةةو مةةا يُضةةفي عليهةةا بعةةداً تطبيقيةةاً محليةةاً نةةادراً فةةي 

 .الأدبيات
لةةم تتنةةاول أي مةةن الدراسةةات السةةابقة سةةوق الأوراق الماليةةة المصةةري، ممةةا يجعةةل الدراسةةة الحاليةةة الأولةةى مةةن  .2

وإنعكاسةةها علةةى الأداء المةةالي فةةي سةةياق  ESG نوعهةةا التةةي تستكشةةف تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى
 .السوق المصري 

بعض الدراسات السابقة ركزت علةةى قطاعةةات معينةةة )مثةةل البنةةوو، الطاقةةة، الشةةركات الحكوميةةة( بينمةةا تسةةعى  .3
والأداء المةةالي ضةةمن عينةةة متنوعةةة مةةن  ESGالدراسةةة الحاليةةة إلةةى تحليةةل تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى 

الشةةركات المدرجةةة بسةةوق الأوراق الماليةةة المصةةري، ممةةا يسةةاعد علةةى إسةةتخرا  أنمةةاش قطاييةةة متباينةةة داخةةل 
 سوق واحد.
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 الفجوة البحثية
تتضةةم الفجةةةوة البحثيةةةة بةةةين الدراسةةة الحاليةةةة وغيرهةةةا مةةةن الدراسةةات السةةةابقة التةةةي تةةةم إستعراضةةها فةةةي تركيزهةةةا علةةةى 

وإنعكاسةةها علةةى الأداء المةةالي بالشةةركات المدرجةةة فةةي سةةوق  ESG العلاقةةة بةةين المخةةاطر الجيوسياسةةية وممارسةةات
، كمةةا تتنةةاول أغلةةف ة الأوراق الماليةةة المصةةري، رغةةم كونةةه سةةوقاً ناشةةئاً يتعةةرض لتقلبةةات إقتصةةادية وسياسةةية متكةةرر 

والأداء المةةالي( أو )المخةةاطر  (ESGأو   (ESGالدراسةةات السةةابقة العلاقةةة الثنائيةةة بةةين )المخةةاطر الجيوسياسةةية و
الجيوسياسةةية والأداء المةةالي(، بينمةةا تتميةةز الدراسةةة الحاليةةة بةةالربط المتكامةةل بةةين الثلاثةةة محةةاور فةةي نمةةوذ  تحليلةةي 

 واحد.
 القسم الثالث: الإطار النظري للدراسة

 للمخاطر الجيوسياسية.الإطار المفاهيمي 1
لت الصةةدمات الجيوسياسةةية كةةالحروب والأعمةةال الإرهابيةةة والهجمةةات العسةةكرية حةةول العةةالم، مصةةدر قلةةق بةةال   شةةكح
للشةةركات والمشةةةاركين فةةي الأسةةةواق الماليةةة ووسةةةائل الإعةةلام العامةةةة وصةةانعي السياسةةةات علةةى سةةةبيل المثةةال، بعةةةد 

، حةة حر الةةةرئيس التنفيةةة ي لشةةركة سةةةيمنز، جةةةو كةةايزر، مةةةن أن المخةةةاطر الجيوسياسةةةية 2015هجمةةات بةةةاريس عةةةام 
 .(Wang et al,.2024: 2)تُضعف خطط الإستثمار للشركات وتُثير مخاوف بشأن تباطؤ النمو العالمي

كمةةا تُشةةكل المخةةاطر الجيوسياسةةية تهديةةداً كبيةةراً للعديةةد مةةن الشةةركات، ممةةا يسةةتلزم جمةةع معلومةةات موثوقةةة وتقييمهةةا 
لإدارة ه م المخاطر بفعالية، كما تتطلف المتطلبات القانونية المتزايدة في السنوات الأخيرة تقةةارير أكثةةر شةةمولًا حةةول 
المخةةاطر الخاصةةة بالشةةركة، لةة لك، تُعةةد المعرفةةة التفصةةيلية بالإطةةار التنظيمةةي، وااثةةار المحاسةةبية، والقيةةاس، أمةةراً 
ضرورياً لمديري الشركات، وأعضاء مجالس الإدارة، والجهات التنظيمية لمعالجةةة المخةةاطر الجيوسياسةةية والإفصةةاح 

 .(Voeller,2024:26)عنها 
كما تؤثر المخاطر الجيوسياسية بشكل مباشر علةةى إسةةتراتيجيات الشةةركات وسياسةةاتها الماليةةة، نظةةراً لتأثيرهةةا الكبيةةر 
علةةى الأنشةةطة الإقتصةةادية والإسةةتثمارية، وقةةد أصةةبحت هةة ة المخةةاطر محةةور إهتمةةام متزايةةد نظةةراً لمةةا تفرضةةه مةةن 
تحةةديات علةةى بيئةةة الأعمةةال، وتُعةةد إفصةةاحات الشةةركات عةةن هةة م المخةةاطر مصةةدراً مهمةةاً للمعلومةةات التةةي قةةد تةةؤثر 
علةةةى تصةةةورات المسةةةتثمرين وتقيةةةيمهم للمخةةةاطر، وبالتةةةالي قةةةراراتهم الإسةةةتثمارية، كمةةةا أن درجةةةة الإفصةةةاح عةةةن هةةة م 
المخةةاطر تلعةةف دوراً مهمةةاً فةةي الحةةد مةةن تأثيراتهةةا السةةلبية، التةةي قةةد تصةةل فةةي بعةةض الحةةالات إلةةى تهديةةد إسةةتمرارية 
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الشركات، كما أن إرتفاع معدل العائد على الإستثمار قد يةةؤدي إلةةى تراجةةع سةةيولة الأسةةهم، ممةةا يةةدفع الشةةركات إلةةى 
 (.  al, etAboelela. 2025:39 (تعديل إستثماراتها بما يتلائم مع التغيرات في البيئة السياسية الخارجية

كمةةةا عُرفةةةةت المخةةةةاطر الجيوسياسةةةةية علةةةةى أنهةةةةا "التهديةةةةد وتحقيةةةةق وتصةةةةعيد الأحةةةةداو السةةةةلبية المرتبطةةةةة بةةةةالحروب 
والإرهةةةةةاب وأي تةةةةةوترات بةةةةةين الةةةةةدول والجهةةةةةات الفاعلةةةةةة السياسةةةةةية التةةةةةي تةةةةةؤثر علةةةةةى المسةةةةةار السةةةةةلمي للعلاقةةةةةات 

وتشمل المخةةاطر الجيوسياسةةية كةةلًا مةةن إحتماليةةة وقةةوع أحةةداو جيوسياسةةية  . (Fiorillo et al,. 2024:3)الدولية"
 (.(Sumarauw et al,.2025:174مستقبلية والمخاطر المتقدمة المرتبطة بها  

وممةةا سةةبق يتضةةم أن المخةةاطر الجيوسياسةةية لةةم تعةةد تقتصةةر علةةى الحةةروب أو الإرهةةاب، بةةل تشةةمل أيضةةاً التةةوترات 
السياسةةةية والإقتصةةةادية والعقوبةةةات والتقلبةةةات فةةةي السياسةةةات الدوليةةةة، والتةةةي تةةةؤثر بشةةةكل مباشةةةر علةةةى إسةةةتقرار بيئةةةة 

الأحةةةداو أو التهديةةةدات ي" وبنةةةاءاً عليةةةه تةةةرلآ الباحثةةةة بةةةأن المخةةةاطر الجيوسياسةةةية هةةة  ،الأعمةةةال وقةةةرارات الشةةةركات
السياسية والعسكرية والإقتصادية التي تُسبحف إضطراباً في العلاقةةات الدوليةةة وتةةؤثر علةةى إسةةتقرار الشةةركات وقراراتهةةا 

فهةةم هةة م المخةةاطر والتعامةةل معهةةا مةةن خةةلال الإفصةةاح الواضةةم وإدارة المخةةاطر ، وبالتةةالي فةةإن  الاستثمارية والماليةةة
 .يُعد عنصراً أساسياً في تعزيز قدرة الشركات على التكيف والإستمرار في بيئة دولية غير مستقرة"

فةةةةي ظةةةةل تزايةةةةد تةةةةأثير المخةةةةاطر الجيوسياسةةةةية علةةةةى بيئةةةةة الأعمةةةةال وأداء الشةةةةركات، أصةةةةبم مةةةةن الضةةةةروري علةةةةى 
المؤسسةةات أن تتبنةةى إسةةتراتيجيات أكثةةر شةةمولًا لمواجهةةة هةة م التحةةديات، لا تقتصةةر فقةةط علةةى الجوانةةف الماليةةة، بةةل 

كإطةةار حةةديث يعكةةس إلتةةزام  ESGتمتةةد لتشةةمل البعةةد البيئةةي والاجتمةةاعي والحةةوكمي، ومةةن هنةةا تبةةرز أهميةةة مفهةةوم 
 .الشركات بالإستدامة، ويُعد مؤشراً متقدماً على مدلآ إستعداد الشركات لمواجهة المخاطر الجيوسياسية

 ESGللأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي .الإطار المفاهيمي 2
ال ي يرمةةز إلةةى الأداء البيئةةي والاجتمةةاعي والحةةوكمي إطةةارا شةةاملًا لتقيةةيم ممارسةةات المؤسسةةة ويحمةةل   ESGيشكل  

 أهميةةة فةةي فهةةم تةةأثير الدولةةة علةةى المسةةتولآ العةةالمي، وتشةةمل الإعتبةةارات البيئيةةة فةةي ESG كةةل جانةةف مةةن جوانةةف
ESG   إدارة إستخدام الموارد، والنفايات، والإنبعاثات، ويساهم تطبيق الممارسات الصةةديقة للبيئةةة، وإعتمةةاد مصةةادر

هةة ا الجانةةف يقةةيم كيفيةةة تعامةةل  ESG الطاقةةة المتجةةددة، وتقليةةل البصةةمة الكربونيةةة فةةي تعزيةةز الملةةف الإيجةةابي لةةة
الدولةةةة مةةةع مواردهةةةا الطبيايةةةة، بمةةةا فةةةي ذلةةةك السياسةةةات، والحفةةةاك علةةةى البيئةةةة، والإنبعاثةةةات الكربونيةةةة، والإسةةةتدامة 

 .البيئية
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ويعد التعامةةل مةةع القضةةايا الاجتماييةةة أمةةراً حيويةةاً للمؤسسةةات، حيةةث يشةةمل ذلةةك ممارسةةات العمةةل العادلةةة، والتنةةوع، 
ورفاهيةةة المةةوظفين، والمشةةاركة المجتمايةةة، تمتةةد المسةةؤولية الاجتماييةةة إلةةى مةةا هةةو أبعةةد مةةن بيئةةة العمةةل، إذ تلتةةزم 
الشةةركات بتعزيةةز إسةةتراتيجيات مسةةؤوليتها الاجتماييةةة، ويركةةز الجانةةف الاجتمةةاعي علةةى نهةةج الدولةةة تجةةام القضةةايا 

 .الاجتمايية مثل العدالة، والتعليم، والرعاية الصحية، وحقوق العمال
أمةةا الحوكمةةة فةةي المؤسسةةات فتتعلةةق بإتخةةاذ القةةرار، والمسةةاءلة، والشةةفافية فةةي التواصةةل، والقيةةادة الأخلاييةةة، وعلةةى 
مسةةةتولآ الدولةةةة تشةةةمل الحوكمةةةة فعاليةةةة المؤسسةةةات، وسةةةيادة القةةةانون، والشةةةفافية السياسةةةية، كمةةةا تأخةةة  فةةةي الإعتبةةةار 

 .(Alam et al,. 2024:2)  إستقرار الحكومة، ومستويات الفساد، والإلتزام بالقانون، وحماية حقوق الإنسان
أداة لتقييم أداء الشركات في المجةةالات البيئيةةة والاجتماييةةة والحوكمةةة، وقةةد نشةةأ ( على أنه  (ESGعرفت ممارسات

الةةةةة لجةةةة ب ر وس الأمةةةةوال الخارجيةةةةة وتحقيةةةةق النمةةةةو  فةةةةي سةةةةياق الإسةةةةتثمار المسةةةةؤول إجتماييةةةةاً، ويُعةةةةد وسةةةةيلة فعح
المستدام، ومع ذلك فإن جةةوهر إسةةتعداد الشةةركة وتوجههةةا نحةةو مسةةؤولياتها البيئيةةة والاجتماييةةة والحوكمةةة يكمةةن فةةي 

 .(Wang et al ,2024:1155-1156)مدلآ القيمة التي تُحققها من خلال تطبيق ه م الممارسات بشكل فعحال
 30، تةةم توجيةةه أكثةةر مةةن 2004رسةةمياً فةةي عةةام   (ESG) "منةة  أن تةةم طةةرح مفهةةوم "البيئةةة والمجتمةةع والحوكمةةة

دارة نحةةو إسةةتراتيجيات إسةةتثمارية مسةةتدامة تعتمةةد علةةى دمةةج معةةايير فةةي   ESG تريليةةون دولار مةةن الأصةةول المةةُ
فةةي  ESG تحليةةل الإسةةتثمارات وإختيةةار المحةةافظ، وقةةد سةةاهم هةة ا النمةةو فةةي ظهةةور العديةةد مةةن وكةةالات تصةةنيف

  (Liu et al,.2025:2)الأسواق المالية، مما أدلآ إلى تدفق واسع للمعلومات المتعلقة بتلك التصنيفات
( ESGأن مةةدلآ وفةةاء الشةةركات بمسةةؤولياتها المتعلقةةة بممارسةةات ) Shan et.al (2024)ولقةةد أشةةارت دراسةةة 

 يمكن أن يفصم عن جوانف مختلفة من أداء الشركة إذ أنه
يسةةةاعد علةةةى تحديةةةد إمكانةةةات الشةةةركة لتحقيةةةق تنميةةةة مسةةةتدامة طويلةةةة الأجةةةل، حيةةةث أن الشةةةركات ذات الأداء  . أ

 ( من المرجم أن تقوم بإستثمارات سواء مادية أو مالية لتحسين ربحيتها.ESGالقوي في ممارسات )
عن تلك المخاطر المحتملة المتعلقة بةةةالممارسات البيئيةةة والاجتماييةةة والحوكمةةة والتةةي   ESGتكشف تقييمات   . ب

قد تواجهها الشركات حيث يُعد الأمتثال البيئي والوفاء بالمسةةؤولية الاجتماييةةة وكفايةةة هيكةةل حوكمةةة الشةةركات 
 أمراً محورياً عند تقييم قدرات الشركات على إدارة المخاطر.  

تةةأثير الشةةركة علةةى المسةةتويات المجتمايةةة، بمةةا فةةي ذلةةك جوانةةف مثةةل رفاهيةةة المةةوظفين   ESGتقةةيس معةةايير  .  
تظهةةر مسةةتويات أعلةةى مةةن  ESGوالمشاركة المجتماية وإدارة سلسلة التوريد، إذ أن الشركات التي تركز على 
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الإبتكةةار وخفةةض التكةةاليف وتحسةةين الكفةةاءة مةةن خةةلال تطةةوير المنتجةةات الصةةديقة للبيئةةة، وتحسةةين سلاسةةل 
 التوريد وتعزيز كفاءة الطاقة.

لم تعد مجرد إتجام إستثماري حةةديث، بةةل أصةةبم ضةةرورة إسةةتراتيجية  (ESG) ومما سبق ترلآ الباحثة أن ممارسات
فةةالإلتزام  ، لتلك الشركات التي تسعى لتحقيق النمو المستدام وتعزيز قةةدرتها التنافسةةية فةةي ضةةوء بيئةةة أعمةةال متغيةةرة 

لا يعكس فقط مدلآ وعي الشركات بمسؤولياتها تجام المجتمع والبيئة، بةةل يُعةةد مؤشةةراً جوهريةةاً علةةى  ESG بمعايير
قةةدرتها علةةى إدارة المخةةاطر وتعزيةةز الشةةفافية، ممةةا يُكسةةبها ثقةةة المسةةتثمرين ويُسةةهم فةةي تحسةةين أدائهةةا المةةالي علةةى 

 .المدلآ الطويل
 .الإطار المفاهيمي للأداء المالي3

يعةةرف الأداء المةةالي هةةو النتيجةةة أو الإنجةةاز الةة ي حققتةةه إدارة الشةةركة فةةي أداء وظيفتهةةا فةةي إدارة أصةةول الشةةركة 
بفعاليةةة خةةلال فتةةرة زمنيةةة محةةددة، حيةةث تحتةةا  الشةةركة إلةةى الأداء المةةالي لمعرفةةة وتقيةةيم مسةةتولآ نجاحهةةا فةةي ضةةوء 

 .(Wati et.al,2024:38)الأنشطة المالية التي تم تنفي ها  
ويجةةرلآ تقيةةيم أداء الشةةركات عةةادةً فةةي سةةياق التحليةةل المةةالي، ونظةةراً لأن مفهةةوم الأداء المةةالي يُنظةةر إليةةه بمعةةاني 
مختلفة، مثل العائةةد والإنتاجيةةة والإنتةةا  والنمةةو الإقتصةةادي، فةةإن إسةةتخدام النسةةف الماليةةة فةةي عمليةةة تقيةةيم الأداء قةةد 
يكةةةةون مناسةةةةباً للشةةةةركات والقطاعةةةةات ذات الصةةةةلة، وتُعتبةةةةر النسةةةةف الماليةةةةة أدوات ييةةةةاس أساسةةةةية عنةةةةد تحديةةةةد أداء 
نهم مةةن تقيةةيم  الشركات وأصولها المالية ، إذ أنها توفر معلومات ماليةةة كميةةة مفيةةدة للمسةةتثمرين والمحللةةين، ممةةا يُمكةةح

ويمكةةن توضةةيحها  ،(Anand et al,.2025:102)أداء الشركة وتحليل وضعها فةةي قطةةاع معةةين علةةى مةةر الةةزمن 
 على النحو التالي

 ROA)العائد على الأصول )1.3
رقمةةاً مرتفعةةاً،  ROA، وإذا أظهةةر  هو نسبة مالية تشير إلى مدلآ كفاءة الشركة في إستخدام أصولها لتوليةةد الأربةةاح

مرتفع فإنه يُفسر بةةأن الأداء المةةالي للشةةركة  ROAفستكون إشارة جيدة للمستثمرين أو أخبار جيدة، لأنه مع ظهور 
كما يشير إرتفاع العائد على الأصول إلى إدارة أفضل للأصول في تحقيق الةةربم، فةةي حةةين أن إنخفةةاض جيد جداً،  

العائةةد علةةى الأصةةول قةةد يشةةير إلةةى عةةدم الكفةةاءة أو التحةةديات الماليةةة، كمةةا إنهةةا أداة أساسةةية للمسةةتثمرين والمحللةةين 
 .(Purwanto & Perkasa,2024:873)لتقييم السلامة المالية للشركة والكفاءة التشغيلية  
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ويعد العائد علةةى الأصةةول هةةو النسةةف بةةين صةةافي الةةدخل الةة ي يتناسةةف عكسةةياً مةةع إجمةةالي الأصةةول لتوليةةد الةةربم، 
ويستخدم كمؤشر ومرجع أساسي لتحديةةد مةةدلآ قةةدرة الشةةركات علةةى الحصةةول علةةى الأربةةاح المثلةةى مةةن حيةةث وضةةع 

 وصياغته  (Rifansa & Pulungan,2022:15725)أصولها  
 العائد على الأصول = صافي الربم / إجمالي الأصول

 (ROE)العائد على حقوق الملكية    2.3
يُعتبر أداةً أساسيةً لتقييم عائد الشركات على حقوق الملكية وعائدات المساهمين، كمةةا أن إرتفةةاع معةةدل العائةةد علةةى 

( يةةدل علةةى أن الشةةركات تحقةةق عوائةةد مرتفعةةة بإسةةتخدام حقةةوق الملكيةةة بفعاليةةة، وهةةو أمةةر  ROEحقةةوق الملكيةةة )
ا لتقيةةيم فعاليةةة الإسةةتراتيجيات  جةة اب  للمسةةتثمرين، فةةي الوقةةت نفسةةه، يُسةةتخدم معةةدل العائةةد علةةى حقةةوق الملكيةةة أيضةةً

 ، وصياغته(Tutcu et.al,2024:2) المالية للشركة وهيكل رأس مالها،  
 العائد على حقوق الملكية = صافي الربم / إجمالي حقوق الملكية 

   (NPM)هامش صافى الربح    3.3
يقةةيس هةة ا المؤشةةر قةةدرة الشةةركات علةةى تحقيةةق صةةافي ربةةم بمقارنةةة الةةربم بعةةد الفوائةةد والضةةرائف )صةةافي الةةربم( 

ممةةا يعكةةس قةةدرة الشةةركة علةةى تحقيةةق صةةافي أربةةاح مةةن كةةل عمليةةة بيةةع، وكلمةةا إرتفعةةت ييمةةة هةةامخ ،  بالمبيعةةات
صافي الربم كان ذلك أفضل، ويتم إحتسابه من خةةلال قسةةمة صةةافي الةةربم علةةى إجمةةالي المبيعةةات، ليُظهةةر النسةةبة 

،  (Andriyani et.al,2024:4) المئوية من الإيرادات التي تتحول إلى دخةةل صةةافٍ بعةةد إسةةتبعاد كافةةة التكةةاليف 
 وصياغته

 100إجمالي الإيرادات ×   ⁄صافي الربم   = هامخ صافي الربم
 (CR)النسبة الجارية    4.3

تقيس النسبة الجارية )نسبة السيولة الحالية( قدرة الشركات علةةى سةةداد الإلتزامةةات الحاليةةة أو قصةةيرة الأجةةل )الةةديون 
والإلتزامةةةات( بإسةةةتخدام أصةةةولها الحاليةةةة أو قصةةةيرة الأجةةةل، مثةةةل النقةةةد والمخةةةزون والمسةةةتحقات، إذا كانةةةت النسةةةبة 

، فغالباً ما يعنةةي ذلةةك أن الشةةركات لا تملةةك رأس مةةال كةةافٍ للوفةةاء بإلتزاماتهةةا قصةةيرة الأجةةل 1.00الجارية أقل من 
، فه ا يعنةةي أن الشةةركات تمتلةةك 1.00إذا إستحقت جميعها في نفس الوقت، أما إذا كانت النسبة الجارية أكبر من 

 وصياغتها  (Wijayanti & Zulfikar,2024:456)الأموال الكافية وذلك لسداد ديونها قصيرة الأجل  
 النسبة الجارية = الأصول المتداولة / الخصوم المتداولة  
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 (QR)النسبة السريعة    5.3
هي نسبة لقياس قدرة الشركة على سداد الإلتزامات المالية قصيرة الأجل بإستخدام الأصول السائلة الأكثر سيولة  

فإن النسبة السريعة هي تقريباً نفس النسبة الجارية، والفرق هو أن النسبة السريعة لا تشمل    )الأصول السائلة(،
الوفاء   على  الشركات  قدرة  لقياس  المستخدمة  النسبة  هي  السريعة  النسبة  فإن  وبالتالي   ، الحساب  في  المخزون 
بإلتزامات ديونها قصيرة الأجل بالأصول الحالية وذلك دون مراعاة المخزون مقارنة بديونها الحالية في الشركات  

(Aniyah et al,.2020:167)    المتداولة الأصول   = السريعة  النسبة  وصياغتها:  الخصوم    –،   / المخزون 
 المتداولة  

 (TATO) معدل دوران الأصول    6.3
هو نسبة تُستخدم لقياس معدل دوران إجمالي الأصول بالنسبة للمبيعات ، وهو نسبة تُستخدم لقياس دوران جميع  
المبيعات   أو  الإيرادات  مقدار  إجمالي الأصول يحسف  دوران  معدل  فإن  ول لك  الشركات،  تملكها  التي  الأصول 

أصولها خلال  من  الشركات  تحققها  وصياغته:  ( Aniyah et.al,2020:168 التي  إجمالي  (،  دوران  معدل 
 100×  الأصول = صافي المبيعات ÷ إجمالي الأصول

 (DAR)نسبة الدين إلى الأصول    7.3
وتُعةةد هةة م النسةةبة أداة لتحديةةد  ،هةةي نسةةبة تُسةةتخدم لقيةةاس حجةةم الةةديون الإجماليةةة بالمقارنةةةً بإجمةةالي أصةةول الشةةركة

مدلآ الإعتماد على التمويل من خلال الديون في تمويل أصولها، إذا كانت نسةةبة الةةدين إلةةى الأصةةول مرتفعةةة، فةةإن 
ذلك يعكس صعوبة محتملةةة فةةي حصةةول الشةةركة علةةى قةةروض إضةةافية، نتيجةةة لزيةةادة المخةةاوف بشةةأن قةةدرتها علةةى 

وصةةياغتها  ،سداد إلتزاماتها من خةةلال أصةةولها، وكلمةةا إرتفعةةت هةة م النسةةبة زادت مديونيةةة الشةةركة، والعكةةس صةةحيم
(Shahfira & Hasanuh,et.al,2021:10)  100×  نسبة الدين إلي الأصول = إجمالي الديون ÷ إجمالي الأصول 

وممةةا سةةبق يتضةةم أن الأداء المةةالي يُعةةد مةةرآة حقيقيةةة لقةةدرة الشةةركات علةةى إدارة مواردهةةا بكفةةاءة وتحقيةةق أهةةدافها ، 
ومن خلال مجموعة من المؤشرات المالية الأساسةةية يمكةةن تقيةةيم مةةدلآ نجةةاح الشةةركة فةةي تحقيةةق الإسةةتدامة الماليةةة، 
ول لك فإن الإعتماد على ه م المؤشرات لا يقتصر فقط على التحليل المالي بل يمتد ليشةةكل أداة فاعلةةة للمسةةتثمرين 
وصةةةناع القةةةرار لفهةةةم الوضةةةع المةةةالي للشةةةركة، وتحديةةةد مسةةةتولآ المخةةةاطر والفةةةر  المسةةةتقبلية، كمةةةا أن الإسةةةتخدام 
المتكامةةل لهةة م الأدوات يعكةةس مةةدلآ قةةدرة الشةةركات علةةى التكيةةف مةةع التحةةديات الإقتصةةادية، وتحقيةةق ييمةةة مضةةافة 

 .على المدلآ الطويل
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 ESGالأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  . العلاقة بين المخاطر الجيوسياسية و 4
تةةؤدي المخةةاطر الجيوسياسةةية إلةةى تقلبةةات فةةي أسةةعار الطاقةةة والمةةواد الخةةام، ممةةا يةةنعكس بشةةكل غيةةر مباشةةر علةةى 

، وبنةةاءً  (ESG)زيادة التكاليف التشغيلية للشركات مما قد يضعف من قدرتها على تحقيةةق أداء قةةوي فةةي ممارسةةات
 (ESG)عليه تسعى الشركات لإتخاذ خطوات إستبايية لتعزيز سياساتها وتحسين أدائها في ممارسات 

 Jiang et al,. 2024).) 
الشةةركات بعةةض التحةةديات فةةي  إذ تواجةةه ESG عةةاملًا حاسةةمًا يةةؤثر علةةى ممارسةةاتتشةةكل المخةةاطر الجيوسياسةةية 

، وبةة لك  الحفاك على إلتزاماتها تجام مبادئ الإستدامة في ظل بيئة عالمية تتسم بعدم الإسةةتقرار والتقلبةةات المسةةتمرة 
يصةةبم دور صةةانعي السياسةةات أكثةةر أهميةةة وذلةةك مةةن خةةلال تطةةوير أطةةر تنظيميةةة داعمةةة وتشةةجيع الشةةركات علةةى 

رغم التحديات الجيوسياسية، وعلى سبيل المثةةال يمكةةن فةةرض متطلبةةات تتعلةةق  ESGالإستمرار في تبني ممارسات 
 بالشفافية والمساءلة، مثل إلزام الشركات بالإفصاح عن كيفية تعاملها مع المخاطر الجيوسياسةةية ضةةمن ممارسةةات

ESG كمةةاالخاصةةة بهةةا، ممةةا يضةةمن عةةدم إسةةتخدام الأزمةةات الخارجيةةة كمبةةرر للتخلةةي عةةن ممارسةةات الإسةةتدامة ، 
يمكن للحكومات توفير حوافز مالية مثل الإعفاءات الضريبية، أو المنم، أو الدعم المباشةةر للشةةركات التةةي تسةةتثمر 
فةةي مبةةةادرات الإسةةةتدامة رغةةةم التحةةةديات الخارجيةةة، ممةةةا يعةةةزز قةةةدرة الشةةةركات علةةى الصةةةمود ويشةةةجعها علةةةى إتبةةةاع 

مةةن خةةلال تةةوفير  GPR مبتكةةرة كمةةا تضةةطلع الجهةةات التنظيميةةة بةةدور محةةوري فةةي تخفيةةف تةةأثير ESG ممارسات
بيئة مستقرة وتشريعات واضحة تدعم الممارسات المستدامة، وتُقلل من التكاليف التنظيمية في أوقات الأزمةةات، مةةع 

كمةةا يمكةةن للةةدول تعزيةةز التعةةاون بةةين القطةةاعين العةةام والخةةا  مةةن ،  الحفةةاك علةةى متطلبةةات الإسةةتدامة الأساسةةية
بفعاليةةة، ومةةن خةةلال تعزيةةز  GPR  خةةلال شةةراكات مسةةتدامة تةةوفحر المةةوارد والخبةةرات والأدوات اللازمةةة لمواجهةةة

ن الشةةركات مةةن مواجهةةة التحةةديات  الإفصاح الإلزامي ومشاركة أفضل الممارسات، يمكةةن خلةةق منظومةةة شةةاملة تُمكةةح
ضةةةمن  ESG البيئيةةةة والاجتماييةةةة، كمةةةا يمكةةةن للمسةةةتثمرين إتخةةةاذ قةةةرارات أكثةةةر وييةةةاً عبةةةر دمةةةج ممارسةةةات

علةةى خلةةق القيمةةة علةةى المةةدلآ   GPR إسةةتراتيجياتهم الإسةةتثمارية، إدراكةةا مةةنهم لتةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية
وسياسةةةية ضةةةمن عمليةةةات الطويةةةل، أمةةةا علةةةى الصةةةعيد الإداري فيتوجةةةف علةةةى المةةةديرين إدمةةةا  تقيةةةيم المخةةةاطر الجي

التخطةةيط الإسةةتراتيجي، وتطةةوير خطةةط طةةوارئ وإختبةةارات للمرونةةة التنظيميةةة ضةةد الصةةدمات الخارجيةةة، بمةةا يعةةزز 
مةةن الإلتةةزام بالإسةةتدامة، كمةةا ينبغةةي التفاعةةل مةةع أصةةحاب المصةةلحة لفهةةم توقعةةاتهم ومخةةاوفهم، ممةةا يسةةهم فةةي بنةةاء 

 .(Al Amosh & Khatib, 2025:15-16) السمعة والثقة وتحقيق ييمة طويلة الأمد
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علةةةةى النحةةةةو التةةةةالي  (ESG)فةةةةي هةةةة ا السةةةةياق، لا يمكةةةةن إغفةةةةال تةةةةأثير المخةةةةاطر الجيوسياسةةةةية علةةةةى ممارسةةةةاتو 
(Cheng et al,.2025:4) 

 الأداء البيئي    1.4
تةةؤدي التةةوترات السياسةةية إلةةى صةةعوبات فةةي الوصةةول إلةةى المةةوارد الطبيايةةة، أو فةةرض قيةةود علةةى تصةةديرها، ممةةا 
يةةؤثر علةةى الصةةناعات المعتمةةدة علةةى تلةةك المةةوارد، مثةةل الطاقةةة النظيفةةة والإلكترونيةةات، كمةةا أن تقلةةف السياسةةات 
البيئية أو غياب الحوكمة البيئية في منةةاطق النةةزاع يعةةرض الشةةركات لمخةةاطر قانونيةةة وأخلاييةةة مثةةل قطةةع الأشةةجار 

 غير القانوني والتلوو.
 الأداء الاجتماعي  2.4

تةةةؤثر الإضةةةطرابات السياسةةةية سةةةلباً علةةةى إسةةةتقرار المجتمعةةةات المحليةةةة وسةةةلامة المةةةوظفين وإنتةةةاجيتهم، وتزيةةةد مةةةن 
إحتمةةالات تعطةةل سلاسةةل التوريةةد، ممةةا يةةؤثر علةةى سةةوق العمةةل وإسةةتقرار المجتمةةع، وقةةد تةةؤدي النزاعةةات أو القيةةود 

 التجارية إلى نقص في المواد الخام، وزيادة التكاليف، وتأخير الإنتا .
 الأداء الحوكمي    3.4

قةةةد تةةةؤدي التغيةةةرات الجيوسياسةةةية إلةةةى تعةةةديلات فةةةي الإطةةةار القةةةانوني والتنظيمةةةي، ممةةةا يزيةةةد مةةةن تكةةةاليف الإمتثةةةال 
ل قواعةةد حوكمةةة  ق حكومةةة جديةةدة قةةوانين أكثةةر صةةرامة لمكافحةةة الفسةةاد أو تُعةةدح وتعقيةةدم،على سةةبيل المثةةال، قةةد تُطبةةح
الشركات بالإضافة إلى ذلك، قد يؤدي عدم الإستقرار السياسي إلى تغيير في ييةةادة الشةةركة، لا سةةيما فةةي الشةةركات 

 المملوكة للدولة أو الصناعات المرتبطة ارتباطاً وثيقاً بالحكومة.
وممةةا سةةبق تةةرلآ الباحثةةة أن المخةةاطر الجيوسياسةةية تُعةةد عةةاملًا ضةةاغطاً ومعقةةداً يهةةدد إسةةتدامة أداء الشةةركات فةةي 

، إذ تُعيةةق هةة م المخةةاطر قةةدرة الشةةركات علةةى الإلتةةزام بمعةةايير الإسةةتدامة نتيجةةة لتزايةةد التكةةاليف، (ESG)ممارسةةات 
لةةم يعةةد خيةةاراً  ESG ضةةمن ممارسةةات GPR وتعقيد اللوائم، وإضةةطراب سلاسةةل الإمةةداد، لةة لك فةةإن دمةةج إعتبةةارات

بل ضرورة، مما يتطلةةف تةةدخلًا فةةاعلًا مةةن الجهةةات التنظيميةةة، وتعاونةةاً متعةةدد الأطةةراف لضةةمان إسةةتمرارية إلتزامةةات 
 .الإستدامة، وتعزيز مرونة الشركات في مواجهة الأزمات الخارجية

 والأداء المالي ESGالأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  .العلاقة بين  5
، (Chen et al,.2025:1)( مؤشةةراً مهمةةاً لقيةةاس الأداء المةةالي للشةةركات ESGأصبم الإفصةةاح عةةن ممارسةةات )

( إلةةةى إظهةةةار أداء مةةةالي متفةةةوق نظةةةراً لقةةةدرتها علةةةى التخفيةةةف مةةةن ESGكمةةةا تميةةةل الشةةةركات التةةةي تفصةةةم عةةةن )
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تسةةعى الشةةركات ذات الأداء ، و  (Dewi et al,.2025:149)المخاطر وتعزيز الكفةةاءة التشةةغيلية وتعزيةةز سةةمعتها 
لتعزيةةز سةةمعتها وجةة ب المسةةتثمرين وتحقيةةق إسةةتدامة طويلةةة الأجةةل،  ESG المالي الجيد إلى الإستثمار فةةي أنشةةطة

 يةةرتبط إيجابيةةاً بةةالأداء المةةالي، خاصةةة عنةةدما يُقةةاس بةةأداء السةةوق مثةةل ESG اذ أن الإفصةةاح عةةن ممارسةةات
Tobin’s في حين أن تأثيرم على مؤشرات العائد على الأصةةول ، (ROA) والعائةةد علةةى حقةةوق الملكيةةة (ROE) 

قد يكون متبايناً، إلا أن الممارسات البيئيةةة والاجتماييةةة تسةةهم فةةي تحسةةين الصةةورة ال هنيةةة للشةةركة، ممةةا يةةؤدي إلةةى 
 علةةى زيادة رضا العملاء والمستثمرين، بينما قد تتطلةةف إسةةتثمارات الحوكمةةة تكةةاليف مرتفعةةة فةةي البدايةةة، تةةؤثر سةةلباً 

يختلةةف حسةةف القطةةاع وحجةةم الشةةركة،   ESG الربحيةةة قصةةيرة الأجةةل، وتؤكةةد بعةةض الدراسةةات أن تةةأثير مكونةةات
 حيث تستفيد الشركات الكبرلآ من وفورات الحجم وتحقيق التوافق مع متطلبات المستثمرين  

 (Chawarura etal.,2025:5-6). 
يةةؤثر بشةةكل  ESGأن  ) 2022:1208et.al,Aroul(ودراسةةة  )Shapsugova, 2023:3- (4وذكةةرت دراسةةة 

 إيجابي على الأداء المالي من خلال
 إدارة المخاطر  1.5

درة أفضةةل علةةى إدارة المخةةاطر الناشةةئة، لا سةةيما تلةةك ( بقةة ESG)الشةةركات التةةي تعتمةةد ممارسةةات  حظةةىغالبةةاً مةةا ت
المرتبطةةة بالقضةةايا البيئيةةة والاجتماييةةة، فعلةةى سةةبيل المثةةال، الشةةركات التةةي تتعامةةل بشةةكل إسةةتباقي مةةع التحةةديات 
البيئيةةة تكةةون أقةةل عرضةةة للغرامةةات التنظيميةةة أو الأضةةرار التةةي قةةد تلحةةق بسةةمعتها، ويسةةاهم هةة ا الةةنهج فةةي تقليةةل 

 .التقلبات والمخاطر المالية المحتملة، مما يعزز بدورم من تحسين الأداء المالي للشركة
 الكفاءة التشغيلية  2.5

ي تعزيةةز الكفةةاءة التشةةغيلية للشةةركات، فعلةةى سةةبيل المثةةال تسةةتثمر الشةةركات التةةي تركةةز ( فةة ESG)تُسةةاهم ممارسةةات
على الممارسات البيئيةةة غالبةةاً فةةي تةةدابير تحسةةين كفةةاءة المةةوارد، مثةةل تحسةةين كفةةاءة الطاقةةة أو تقليةةل النفايةةات، ممةةا 
يةةؤدي إلةةى تخفةةيض التكةةاليف التشةةغيلية وبالمثةةل، قةةد تسةةاهم ممارسةةات الحوكمةةة الرشةةيدة فةةي تحسةةين جةةودة صةةنع 

كمةةا أن الشةةركات التةةي تتمتةةع بكفةةاءة تشةةغيلية مرتفعةةة ، القرار وتقليل مخاطر الفضائم أو الدعاولآ القضةةائية المكلفةةة
بشكل فعحال إلى تحقيق تةةدفقات نقديةةة أكبةةر مةةن أنشةةطتها التشةةغيلية، ممةةا يبةةرز أهميةةة دمةةج  ESG وتعتمد ممارسات

ضةةةمن إسةةةتراتيجيات التشةةةغيل، كةةةأداة لتعزيةةةز الفعاليةةةة، وتحسةةةين النتةةةائج، وتعزيةةةز الإسةةةتدامة  ESG ممارسةةةات
 ة.المؤسسي
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 الوصول إلى رأس المال  3.5 
عنةةد إتخةةاذ قةةراراتهم الإسةةتثمارية يةةؤثر هةة ا الاتجةةام بشةةكل  (ESG)يةةزداد إهتمةةام المسةةتثمرين بشةةكل متنةةامٍ بممارسةةات

بشةةكل  ESG مباشر على تكلفة رأس مال الشركات، حيث تشير الدراسةةات إلةةى أن الشةةركات التةةي تةةؤدي ممارسةةات
 .غالباً ما تحظى بتكلفة رأس مال أقل، مما يعزز قدرتها على التمويل بشكل أكثر فاعلية فعال
 خلق القيمة على المدى الطويل  4.5

محركةةات رئيسةةية لتحقيةةق القيمةةة المسةةتدامة علةةى المةةدلآ البعيةةد، فعلةةى سةةبيل المثةةال تةةؤثر  ESGتُعتبةةر ممارسةةات 
الممارسةةات الاجتماييةةة مثةةل إدارة رأس المةةال البشةةري وتفاعةةل الشةةركة مةةع أصةةحاب المصةةلحة، إلةةى جانةةف هيكةةل 
الحوكمة بما يشمل تنوع مجلس الإدارة وأنظمة تعويضةةات المةةدراء التنفيةة يين، تةةأثيراً كبيةةراً علةةى النجةةاح الإسةةتراتيجي 

 .وربحية الشركات على المدلآ الطويل
 عوائد المستثمرين  5.5

فةةي مجةةالات وعوائةةد الإسةةتثمار،  ESGأشةةارت العديةةد مةةن الدراسةةات إلةةى وجةةود علاقةةة إيجابيةةة بةةين أداء الشةةركات 
وعلى الرغم من اختلاف النتةةائج تبعةةاً للمنهجيةةات والفتةةرات الزمنيةةة المسةةتخدمة، إلا أن هنةةاو إجماعةةاً عامةةاً علةةى أن 

 .تلعف دوراً ملموساً في تحسين عوائد المستثمرين   ESG ممارسات
لةةم تعةةد مجةةرد أداة ل متثةةال أو تحسةةين السةةمعة، بةةل أصةةبحت عةةاملًا  (ESG) ممارسةةات ومما سبق ترلآ الباحثةةة أن

الةةة تسةةهم فةةي تقليةةل المخةةاطر، وتحسةةين  ESG إسةةتراتيجياً أساسةةياً يعةةزز الأداء المةةالي للشةةركات، اذ ان ممارسةةا الفعح
الكفةةاءة التشةةغيلية، وتسةةهيل الوصةةول إلةةى رأس المةةال بتكلفةةة أقةةل، ممةةا يةةدعم إسةةتدامة الشةةركة وييمتهةةا علةةى المةةدلآ 

ا يعةةزز القةةدرات التنافسةةية ويةةوفر  ESG الطويةةل، لةة ا تةةرلآ الباحثةةة أن تبنةةي الشةةركات لممارسةةات يعةةد إسةةتثماراً حكيمةةً
 .عوائد مستدامة للمستثمرين، مع ضرورة مراعاة اختلاف الأثر حسف القطاع وحجم الشركة

 الأداء المالي.العلاقة بين المخاطر الجيوسياسية و 6
تةةؤثر المخةةاطر الجيوسياسةةية بشةةكل مباشةةر وسةةلبي علةةى الأداء المةةالي للشةةركات، حيةةث تةةؤدي إلةةى ارتفةةاع التكةةاليف 
التشغيلية، مثل أقساش التأمين، وتكاليف الإمتثال، والنفقات الأمنيةةة، كمةةا قةةد تُقيةةد دخةةول الأسةةواق عبةةر العقوبةةات أو 

هةة ا التراجةةع فةةي الأداء المةةالي يُجبةةر ، و الحواجز التجارية، وتؤدي إلى إنخفاض ييمةةة الأصةةول فةةي المنةةاطق المتةةأثرة 
الشةةركات علةةى إعةةادة توجيةةه مواردهةةا نحةةو البقةةاء قصةةير الأجةةل، وغالبةةاً مةةا يكةةون ذلةةك علةةى حسةةاب الإسةةتثمارات 

فوفقةةاً لنظريةةة أصةةحاب المصةةلحة، عنةةدما تةةنخفض الأربةةاح، تُعطةةى الأولويةةة   (ESG) طويلةةة الأجةةل فةةي ممارسةةات
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للمصةةةالم الماليةةةة المباشةةةرة، وقةةةد يةةةتم تقلةةةيص الإنفةةةاق علةةةى مشةةةاريع المسةةةؤولية الاجتماييةةةة أو تأجيةةةل الإسةةةتثمارات 
كمةةا تشةةير نظريةةة المقايضةةة إلةةى أن إنخفةةاض الربحيةةة يزيةةد مةةن مخةةاطر الإفةةلاس وتكلفةةة الةةديون، ممةةا يةةدفع ،  البيئية

 .الشركات نحو تقليل الشفافية أو تغيير الأساليف المحاسبية لإظهار نتائج مالية أفضل  
 (Cheng et.al, 2025:5) 

في ظل إرتفاع التوترات السياسية أو إندلاع النزاعات أو فرض العقوبات التجارية، تواجه الشةةركات تحةةديات متعةةددة 
مثةةل إرتفةةاع التكةةاليف التشةةغيلية، وإضةةطرابات فةةي سلاسةةل الإمةةداد، وتقلبةةات فةةي الطلةةف، وإنخفةةاض ييمةةة الأصةةول، 
كمةةا أن هةة م المخةةاطر قةةد تحةةدح مةةن قةةدرة الشةةركات علةةى التوسةةع فةةي الأسةةواق الخارجيةةة أو الحصةةول علةةى تمويةةل 
بتكلفةةة مناسةةبة، ممةةا يةةؤدي إلةةى تراجةةع الإيةةرادات والأربةةاح، وعليةةه فةةإن العلاقةةة بةةين المخةةاطر الجيوسياسةةية والأداء 
المالي هي علاقة عكسية، حيث يؤدي تصاعد تلةةك المخةةاطر إلةةى إضةةعاف الإسةةتقرار المةةالي والتشةةغيلي للشةةركات، 

 ويجبرها على تقليص الإستثمارات طويلة الأجل والتركيز على إستراتيجيات البقاء على المدلآ القصير
Andriani et.al ,2024:2101).) 

وممةةةا سةةةبق تةةةرلآ الباحثةةةة أن المخةةةاطر الجيوسياسةةةية تمثةةةل تهديةةةدًا جوهريةةةاً لةةةلأداء المةةةالي، حيةةةث تةةةؤدي إلةةةى زيةةةادة 
التكةةاليف وتقةةويض الإسةةتقرار المةةالي والتشةةغيلي، ممةةا يجبةةر الشةةركات علةةى التركيةةز علةةى البقةةاء قصةةير الأجةةل علةةى 

، وتةةرلآ الباحثةةة أن إدارة هةة م المخةةاطر يتطلةةف مةةن (ESG)ي ممارسةةاتحسةةاب الإسةةتثمارات المسةةتقبلية خاصةةة فةة 
الشةةةركات تعزيةةةز المرونةةةة الماليةةةة والإسةةةتراتيجية، والتةةةوازن بةةةين متطلبةةةات البقةةةاء والاسةةةتدامة لضةةةمان إسةةةتمرار النمةةةو 

 .والتنافس على المدلآ الطويل
 القسم الرابع: الإطار التطبيقي للدراسة

تهةةةةدف الدراسةةةةة التطبيقيةةةةة لاختبةةةةار الفةةةةروض حةةةةول تةةةةأثير المخةةةةاطر الجيوسياسةةةةية علةةةةى ممارسةةةةات الأداء البيئةةةةي 
شةةركة  50والاجتمةةاعي والحةةوكمي وانعكاسةةها علةةى الأداء المةةالي للشةةركات. طُبقةةت الدراسةةة علةةى عينةةة شةةاملة مةةن 

مدرجةةة فةةي البورصةةة المصةةرية موزعةةة علةةى اثنةةي عشةةر قطاعةةاً اقتصةةادياً مختلفةةاً لضةةمان تمثيةةل جميةةع القطاعةةات 
 .الحيوية وقابلية تعميم النتائج

تكتسةةةةف الدراسةةةةة أهميةةةةة خاصةةةةة فةةةةي ظةةةةل التطةةةةورات الجيوسياسةةةةية التةةةةي شةةةةهدها العةةةةالم والتةةةةي أثةةةةرت علةةةةى جميةةةةع 
الاقتصةةادات العالميةةة والإقليميةةة، بمةةا فةةي ذلةةك الاقتصةةاد المصةةري، كمةةا تةةأتي أهميتهةةا مةةن تزايةةد الاهتمةةام العةةالمي 

 .بممارسات الاستدامة والحوكمة كمعايير أساسية لتقييم أداء الشركات من قبل المستثمرين والأطراف المعنية
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 . منهجية الدراسة التطبيقية1
اعتمدت الدراسة علةةى المةةنهج الوصةةفي التحليلةةي والمةةنهج الاسةةتقرائي، حيةةث تةةم جمةةع البيانةةات الكميةةة والنوييةةة مةةن  

مصةةادرها الأوليةةة والثانويةةة وتحليلهةةا باسةةتخدام الأسةةاليف الإحصةةائية المتقدمةةة، وتغطةةي الدراسةةة الفتةةرة الزمنيةةة مةةن 
والتةةوترات الجيوسياسةةية فةةي  19-، وهي فترة تميزت بتقلبةةات جيوسياسةةية كبيةةرة شةةملت جائحةةة كوفيةةد2019-2024

 .الشرق الأوسط والتحولات الاقتصادية العالمية
 . مجتمع وعينة الدراسة2

شةةركة، وتةةم  230تكةةون مجتمةةع الدراسةةة مةةن جميةةع الشةةركات المدرجةةة فةةي البورصةةة المصةةرية البةةال  عةةددها حةةوالي 
اختيار العينة بطريقة العينة الطبقية العشوائية لضمان التمثيل العةةادل لجميةةع القطاعةةات الاقتصةةادية، بحيةةث يعكةةس 

 .شركة مختارة الوزن النسبي لكل قطاع في الاقتصاد المصري وأهميته الاستراتيجية 50توزيع  
 توزيع عينة الدراسة على القطاعات الإقتصادية:   1جدول
 النسبة المئوية اسم الشركة القطاع 

قطةةةةةةاع الأغ يةةةةةةة والمشةةةةةةروبات 
  شركة(  15)  والتب 

  %30 دومتي  -شركة العربية للأغ ية 
 بسكو مصر -شركة المصرية الدولية للصناعات الغ ائية 

 شركة الدلتا للسكر
 شركة مطاحن ومخابز الإسكندرية

 شركة مطاحن مصر العليا
 شركة مطاحن ومخابز جنوب القاهرة والجيزة

 شركة جهينة للصناعات الغ ائية
 شركة إيديتا للصناعات الغ ائية

 شركة المنصورة للدواجن
 شركة الإسماعيلية مصر للدواجن
 شركة الوادي للاستثمار الزراعي
 شركة أجواء للصناعات الغ ائية

 شركة القاهرة للأدوية والصناعات الكيماوية
 شركة النساجون الشرقيون للسجاد

 فرع الأغ ية -شركة العز الدخيلة للصلف 
 قطاع مواد البناء

 شركات(  5) 
 %10 شركة أسمنت سيناء

 شركة السويس للأسمنت
 شركة أسمنت أسيوش
 شركة ليسيكو مصر
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 شركة العز للسيراميك والبورسلين
 5قطةةةةةةةةاع السةةةةةةةةياحة والترفيةةةةةةةةة)

 شركات(
 %10 شركة المصرية للمنتجعات السياحية

 ترافكو -شركة رواد السياحة 
 شركة رمكو لإنشاء القرلآ السياحية

 شركة شرم دريمز للاستثمار السياحي
 شركة أوراسكوم للتنمية مصر

قطةةةةاع المقةةةةاولات والإنشةةةةاءات 
 شركات( 4الهندسية )

 %8 شركة المقاولون العرب
 الشركة العربية للمقاولات

 شركة حسن علام القابضة
 شركة أوراسكوم ل نشاء والصناعات

 %8 شركة العقارية للبنك الأهلي المصري  شركات(  4قطاع العقارات)
 شركة مدينة نصر ل سكان والتعمير

 سوديك -شركة السادس من أكتوبر للتنمية والاستثمار 
 شركة بالم هيلز للتعمير

قطةةةةةةاع الخةةةةةةةدمات والمنتجةةةةةةةات 
 شركات( 4الصنايية )

 %8 إيكون  -شركة الصناعات الهندسية المعمارية ل نشاء والتعمير  
 شركة إلكترو كابل مصر

 شركة العربية للصناعات الهندسية
 شركة يونيفرسال لصناعة مواد التعبئة والتغليف والورق 

قطةةةةةةةةةةةةاع الرعايةةةةةةةةةةةةة الصةةةةةةةةةةةةحية 
 شركات( 3والأدوية )

 %6 شركة الإسكندرية للأدوية والصناعات الكيماوية
 شركة ممفيس للأدوية والصناعات الكيماوية

 شركة النيل للأدوية والصناعات الكيماوية
قطةةةاع خةةةدمات النقةةةل والشةةةحن 

 شركة(  2)
 %4 الشركة العربية المتحدة للشحن والتفري 

 شركة القناة للتوكيلات الملاحية
قطةةةةةةةةةةةاع الطاقةةةةةةةةةةةة والخةةةةةةةةةةةدمات 

 شركة(  2المساندة )
 %4 الشركة المصرية لتكرير البترول

 شركة إنتا  الغاز الطبيعي
قطةةةةةةاع الةةةةةةورق ومةةةةةةواد التعبئةةةةةةة 

 شركة( 2والتغليف )
 %4 شركة راكتا للورق 

 شركة دلتا للطباعة والتغليف
قطةةةةةةةةاع المنسةةةةةةةةوجات والسةةةةةةةةةلع 

 شركة( 2المعمرة )
 %4 شركة النيل لحليج الأقطان

 سبينالكس -شركة الإسكندرية للغزل والنسيج  
 2قطةةةةةةاع المةةةةةةوارد الأساسةةةةةةية )

 شركة(
 %4 شركة الحديد والصلف المصرية

 الإسكندرية -شركة عز الدخيلة للصلف 
 إعداد الباحثة بناءً على بيانات البورصة المصريةالمصدر:  
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يوضةةةم الجةةةدول السةةةابق التوزيةةةع المتةةةوازن لعينةةةة الدراسةةةة عبةةةر القطاعةةةات المختلفةةةة، حيةةةث حصةةةل قطةةةاع الأغ يةةةة 
شةةةركة نظةةةراً لكونةةةه أحةةةد أهةةةم القطاعةةةات فةةةي الإقتصةةةاد المصةةةري وحجةةةم  15والمشةةةروبات والتبةةة  علةةةى أكبةةةر تمثيةةةل 

الشةةركات العاملةةة فيةةه، كمةةا تةةم التركيةةز علةةى قطاعةةات البنةةاء والسةةياحة والمقةةاولات نظةةراً لةةدورها المحةةوري فةةي خطةةط 
 .التنمية الإقتصادية المصرية ومساهمتها الكبيرة في الناتج المحلي الإجمالي

 . معايير اختيار العينة3
تم وضع سةةتة معةةايير دييقةةة لضةةمان جةةودة البيانةةات وموثوييةةة النتةةائج أولًا، الإدرا  فةةي البورصةةة المصةةرية لمةةدة لا  

لضةةمان تةةوفر بيانةةات تاريخيةةة كافيةةة، ثانيةةاً تةةوفر البيانةةات الماليةةة والمحاسةةبية  2024تقةةل عةةن خمةةس سةةنوات حتةةى 
( وفقةةاً للمعةةايير المحاسةةبية المعتمةةدة، ثالثةةاً اسةةتمرار 2024-2019الكاملةةة والموثوقةةة المدققةةة خةةلال فتةةرة الدراسةةة )

تةةداول الأسةةهم دون توقةةف خةةلال فتةةرة الدراسةةة لضةةمان العمةةل الطبيعةةي وانعكةةاس الأداء الفعلةةي فةةي أسةةعار الأسةةهم، 
رابعةةاً التركيةةز علةةى الشةةركات متوسةةطة وكبيةةرة الحجةةم مةةن حيةةث رأس المةةال السةةوقي لتأثيرهةةا الأكبةةر علةةى الاقتصةةاد 

خامساً ضمان التنوع القطاعي بتمثيل عادل لجميع القطاعةةات الرئيسةةية   ،وخضوعها لمتطلبات إفصاح أكثر صرامة
فةةي الاقتصةةاد المصةةري، أخيةةراً، جةةودة الإفصةةاح بحيةةث تتمتةةع الشةةركات المختةةارة بمسةةتولآ جيةةد مةةن الإفصةةاح حةةول 

 .ممارسات الاستدامة والحوكمة من خلال تقاريرها السنوية أو تقارير الاستدامة المستقلة
 معايير اختيار عينة الدراسة:   2جدول 

 الهدف الوصف المايار
 ضمان توفر بيانات تاريخية كافية سنوات  5لا تقل عن  مدة الإدرا 

 ضمان جودة وموثويية البيانات بيانات مالية ومحاسبية كاملة توفر البيانات
 ضمان استمرار العمليات عدم توقف التداول الاستمرارية

 ضمان التأثير الإقتصادي متوسط إلى كبير الحجم
 ضمان شمولية النتائج تمثيل جميع القطاعات التنوع القطاعي
 ESG ضمان توفر بيانات مستولآ جيد من الشفافية جودة الإفصاح

 ةإعداد الباحثالمصدر:  
 .متغيرات الدراسة وطرق قياسها4

تتكةةون الدراسةةة مةةن ثةةلاو مجموعةةات رئيسةةية: المتغيةةر المسةةتقل )المخةةاطر الجيوسياسةةية(، والمتغيةةر الوسةةيط )الأداء 
البيئةةي والاجتمةةاعي والحةةوكمي(، والمتغيةةر التةةابع )الأداء المةةالي(، بالإضةةافة إلةةى مجموعةةة مةةن المتغيةةرات الضةةابطة 

 .للسيطرة على العوامل الأخرلآ المؤثرة 
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 المتغير المستقل: المخاطر الجيوسياسية
تةةةم ييةةةاس المخةةةاطر الجيوسياسةةةية مةةةن خةةةلال مؤشةةةر مركةةةف يجمةةةع خمةةةس مقةةةاييس فرييةةةة أولًا، مؤشةةةر المخةةةاطر 

 1000-0الجيوسياسةةةية العةةةالمي المحسةةةوب مةةةن تحليةةةل النصةةةو  الإخباريةةةة والتقةةةارير الاقتصةةةادية )يتةةةراوح بةةةين 
إلةةى  2.5-نقطة(، ثانياً، مؤشر الاسةةتقرار السياسةةي المحلةةي فةةي مصةةر باسةةتخدام بيانةةات البنةةك الةةدولي )يتةةراوح بةةين 

(، ثالثةةاً، تةةأثير الصةةراعات الإقليميةةة فةةي منطقةةة الشةةرق الأوسةةط وشةةمال أفريقيةةا علةةى البيئةةة المصةةرية، رابعةةاً، 2.5+
تةةأثير العقوبةةات الاقتصةةادية الدوليةةة المباشةةرة وغيةةر المباشةةرة علةةى الاقتصةةاد المصةةري والشةةركات المدرجةةة، خامسةةاً، 
مسةةتولآ عةةةدم اليقةةةين الاقتصةةةادي السياسةةةي مةةةن خةةةلال تحليةةل تقلبةةةات أسةةةعار الصةةةرف والفائةةةدة ومؤشةةةرات الاقتصةةةاد 

 .الكلي المرتبطة بالتطورات الجيوسياسية
 مكونات مؤشر المخاطر الجيوسياسية:   3جدول 
 المدلآ طريقة القياس الوزن النسبي المكون 

 1000-0 تحليل النصو  الإخبارية %25 المخاطر الجيوسياسية العالمية
 2.5إلى + 2.5- مؤشرات البنك الدولي %20 الإستقرار السياسي المحلي

 100-0 عدد وشدة الصراعات %20 الصراعات الإقليمية
 50-0 مؤشر تأثير العقوبات %15 العقوبات الإقتصادية

 200-0 تقلبات المؤشرات الإقتصادية %20 عدم اليقين الإقتصادي السياسي
 إعداد الباحثة بناءً على مصادر متعددة المصدر:  

 المتغير الوسيط: الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي
 :تم تطوير مؤشر مركف شامل لقياس الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي يتكون من ثلاثة أبعاد رئيسية

 مكونات مؤشر الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  :4جدول 
 طريقة القياس الوزن النسبي المؤشرات الفريية البعد
انبعاثةةةات الكربةةةون، كفةةةاءة الطاقةةةة، إدارة النفايةةةات، المةةةوارد المائيةةةة، التنةةةوع  البيئي

 البيولوجي، الإفصاح البيئي
لكةةةةةل  100-0مقيةةةةةاس  33.3%

 مؤشر
المةةةوارد البشةةةرية، الصةةةحة والسةةةلامة، المجتمةةةع المحلةةةي، حقةةةوق الإنسةةةان،  الاجتماعي

 التنوع والشمول، جودة المنتجات
لكةةةةةل  100-0مقيةةةةةاس  33.3%

 مؤشر
هيكةةةةةةل المجلةةةةةةس، الشةةةةةةفافية، إدارة المخةةةةةةةاطر، مكافحةةةةةةة الفسةةةةةةاد، حقةةةةةةةوق  الحوكمة

 المساهمين، الامتثال التنظيمي
لكةةةةةل  100-0مقيةةةةةاس  33.4%

 مؤشر
 إعداد الباحثة بناءً على المعايير الدولية ل ستدامةالمصدر:  
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 المتغير التابع: الأداء المالي
يمثةةل الأداء المةةالي المتغيةةر التةةابع ، وقةةد تةةم يياسةةه مةةن خةةلال مجموعةةة شةةاملة مةةن المؤشةةرات الماليةةة التةةي تعكةةس 
جوانف مختلفة من الأداء المالي للشركات، تم تقسيم ه م المؤشرات إلى مجموعات رئيسةةية تشةةمل مؤشةةرات الربحيةةة 
التةةي تقةةيس قةةدرة الشةةركة علةةى توليةةد الأربةةاح مةةن أصةةولها وإسةةتثماراتها، ومؤشةةرات السةةيولة التةةي تقةةيس قةةدرة الشةةركة 
علةةةةى الوفةةةةاء بإلتزاماتهةةةةا قصةةةةيرة المةةةةدلآ، ومؤشةةةةرات الكفةةةةاءة التةةةةي تقةةةةيس مةةةةدلآ فعاليةةةةة إسةةةةتخدام الشةةةةركة لأصةةةةولها 

 .ومواردها
 مؤشرات الأداء المالي  :5جدول 

 الغرض طريقة حسابه المؤشر المجموعة
 يياس كفاءة إستخدام الأصول صافي الربم ÷ إجمالي الأصول (ROA) العائد على الأصول الربحية
 العائةةةةةد علةةةةةى حقةةةةةوق الملكيةةةةةة الربحية

(ROE) 
 يياس عائد المساهمين صافي الربم ÷ حقوق المساهمين

 يياس ربحية المبيعات صافي الربم ÷ صافي المبيعات هامخ الربم الصافي الربحية
 يياس السيولة قصيرة المدلآ الأصول المتداولة ÷ الخصوم المتداولة النسبة الجارية السيولة
المخةةةةةةةزون( ÷ الخصةةةةةةةوم  -)الأصةةةةةةول المتداولةةةةةةةة  النسبة السريعة السيولة

 المتداولة
 يياس السيولة الفورية

 يياس كفاءة إستخدام الأصول صافي المبيعات ÷ متوسط إجمالي الأصول معدل دوران الأصول الكفاءة
 يياس المخاطر المالية إجمالي الديون ÷ إجمالي الأصول نسبة الدين إلى الأصول الرافعة
 يياس القيمة السويية القيمة السويية ÷ التكلفة الاستبدالية مؤشر توبين كيو السوق 

   إعداد الباحثةالمصدر:  
 

 المتغيرات الضابطة
تةةةم إدرا  تسةةةعة متغيةةةرات ضةةةةابطة للسةةةيطرة علةةةى العوامةةةةل المةةةؤثرة: حجةةةم الشةةةةركة )اللوغةةةاريتم الطبيعةةةي لإجمةةةةالي 
الأصةةول(، عمةةر الشةةركة )عةةدد السةةنوات منةة  التأسةةيس(، نةةوع الصةةناعة )متغيةةرات وهميةةة حسةةف القطةةاع(، الرافعةةة 
الماليةةة )نسةةبة إجمةةالي الةةديون إلةةى الأصةةول(، معةةدل نمةةو المبيعةةات، حجةةم مجلةةس الإدارة، نسةةبة الملكيةةة الحكوميةةة، 

 .معدل التضخم، ومعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي
 . مصادر البيانات5

اعتمةةةدت الدراسةةةة علةةةى مصةةةادر متنوعةةةة شةةةملت التقةةةارير الماليةةةة السةةةنوية والربةةةع سةةةنوية للشةةةركات وقواعةةةد بيانةةةات 
البورصةةة المصةةرية للبيانةةات الماليةةة، تقةةارير الاسةةتدامة والمسةةؤولية الاجتماييةةة والحوكمةةة ومواقةةع الشةةركات لةةلأداء 
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البيئةةةي والاجتمةةةاعي والحةةةوكمي، مؤشةةةرات البنةةةك الةةةدولي وصةةةندوق النقةةةد الةةةدولي ومؤسسةةةات التصةةةنيف الائتمةةةاني 
للمخةةاطر الجيوسياسةةية، البنةةك المركةةزي المصةةري والجهةةاز المركةةزي ل حصةةاء ووزارة التخطةةيط للبيانةةات الاقتصةةادية 

 .الكلية
 . أدوات جمع البيانات6

تةةم اسةةتخدام أربةةع أدوات رئيسةةية وهةةي تحليةةل المحتةةولآ لتحليةةل التقةةارير السةةنوية وتقةةارير الاسةةتدامة منهجيةةاً وتحويةةل 
المعلومةةات النوييةةة إلةةى بيانةةات كميةةة، اسةةتمارة جمةةع البيانةةات المنظمةةة المقسةةمة لأقسةةام متخصصةةة تشةةمل البيانةةات 
الماليةةةة ومؤشةةةرات الأداء والمتغيةةةرات الضةةةابطة، المقةةةابلات الشخصةةةية شةةةبه المقننةةةة مةةةع المسةةةؤولين للحصةةةول علةةةى 
معلومةةةات إضةةةافية ، الاسةةةتبيان المةةةنظم للمةةةدراء التنفيةةة يين لقيةةةاس إدراكهةةةم لتةةةأثير المخةةةاطر الجيوسياسةةةية باسةةةتخدام 

 .مقاييس ليكرت وأسئلة مفتوحة
 مصادر البيانات وأدوات الجمع:   6جدول 

 فترة التغطية أداة الجمع المصدر الرئيسي نوع البيانات
 2024-2019 استمارة منظمة التقارير السنوية للشركات البيانات المالية

 2024-2019 تحليل المحتولآ  تقارير الإستدامة ESG بيانات
 2024-2019 جمع ثانوي  قواعد البيانات الدولية المخاطر الجيوسياسية 

 2024 مقابلات شخصية المسؤولين في الشركات المعلومات النويية
 2024 استبيان منظم المدراء التنفي يون  التصورات وااراء

 إعداد الباحثةالمصدر:  
 

 فترة الدراسة وتبريرها  .7
لأربعةةةة أسةةةباب جوهريةةةة أولًا، التنةةةوع الكبيةةةر فةةةي المخةةةاطر الجيوسياسةةةية  2024-2019تغطةةةي الدراسةةةة الفتةةةرة مةةةن 

والصةةةراعات الإقليميةةةة والتةةةوترات التجاريةةةة الدوليةةةة ثانيةةةاً، التطةةةور  19-خةةةلال هةةة م الفتةةةرة بمةةةا شةةةمل جائحةةةة كوفيةةةد
المتسةةارع فةةي اهتمةةام الشةةركات المصةةرية بممارسةةات الاسةةتدامة والحوكمةةة واسةةتجابتها لمتطلبةةات البورصةةة المصةةرية، 
ثالثاً، توفر بيانات كاملة وموثوقة لجميع الشركات المختارة والتي كانت مدرجةةة ونشةةطة خةةلال هةة م السةةنوات، رابعةةاً، 

 .حدوو أحداو مؤثرة متنوعة توفر تبايناً طبياياً في مستويات المخاطر الجيوسياسية
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 . الأساليب الإحصائية المستخدمة8
تةةم اسةةتخدام مجموعةةة متقدمةةة مةةن الأسةةاليف الإحصةةائية بةةدأت بالإحصةةاء الوصةةفي لحسةةاب مقةةاييس الميةةل المركةةزي 
والتشةةتت والشةةكل لفهةةم طبيعةةة البيانةةات واكتشةةاف القةةيم الشةةاذة، تةةم إجةةراء تحليةةل الارتبةةاش باسةةتخدام معةةاملي بيرسةةون 

 .وسبيرمان مع اختبار الارتباش المتعدد باستخدام معامل تضخم التباين
شكل تحليل الانحدار الجزء الأساسي، حيث استُخدمت نماذ  الانحدار الخطي البسيط والمتعةةدد، مةةع التركيةةز علةةى 
نماذ  البيانات الطولية )البيانات المجمعةةة، ااثةةار الثابتةةة، وااثةةار العشةةوائية(، تةةم إجةةراء اختبةةارات تشةةخيص شةةاملة 
شةةةملت اختبةةةار التوزيةةةع الطبيعةةةي للبةةةواقي والخطيةةةة وثبةةةات التبةةةاين والارتبةةةاش الةةة اتي. للبيانةةةات الطوليةةةة، اسةةةتُخدمت 

 .بيجان واختبار إف للآثار الثابتة لاختيار النموذ  المناسف-اختبارات متخصصة مثل اختبار هاوسمان وبروش
 الأساليف الإحصائية المستخدمة في الدراسة:   7جدول 

 الغرض من الإستخدام الأسلوب المستخدم نوع التحليل
 وصف خصائص البيانات المتوسط، الانحراف الماياري، المدلآ الإحصاء الوصفي

 يياس قوة العلاقات معامل بيرسون، معامل سبيرمان تحليل الارتباش
 إختبار العلاقات الفردية البسيط  OLS الانحدار البسيط
 إختبار الأثار المشتركة المتعدد OLS الانحدار المتعدد
 الاستفادة من البعدين الزمني والمقطعي Fixed Effects, Random Effects البيانات الطولية

 التأكد من صحة النماذ    واتسون -سميرنوف، هاوسمان، ديربن-كولموجوروف إختبارات التشخيص
 إعداد الباحثةالمصدر:  

 

 .النماذج الإحصائية للدراسة9
تةةةم تطةةةوير مجموعةةةة مةةةن النمةةةاذ  الإحصةةةائية المترابطةةةة لإختبةةةار فةةةروض الدراسةةةة والإجابةةةة علةةةى أسةةةئلتها البحثيةةةة 

مةةع السةةيطرة  ESGبطريقةةة منهجيةةة ومتدرجةةة، النمةةوذ  الأساسةةي للدراسةةة يختبةةر أثةةر المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى 
 على تأثير المتغيرات الضابطة المختلفة. يمكن صياغة ه ا النموذ  رياضياً كما يلي

ESGit = β0 + β1GPRt + β2SIZEit + β3AGEit + β4LEVit + β5GROWTHit + 
β6BOARDit + β7GOVit + β8INFLt + β9GDPt + εit 

يمثةةةل مؤشةةةر   GPRt، وt فةةةي الفتةةةرة  i مؤشةةةر الأداء البيئةةةي والاجتمةةةاعي والحةةةوكمي للشةةةركة ESGit حيةةةث تمثةةةل
، بينمةةا تمثةةل المتغيةةرات الأخةةرلآ المتغيةةرات الضةةابطة المختلفةةة كحجةةم الشةةركة t المخةةاطر الجيوسياسةةية فةةي الفتةةرة 
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وعمرهةةةا ومسةةةتولآ الرافعةةةة الماليةةةة ومعةةةدل نمةةةو المبيعةةةات وحجةةةم مجلةةةس الإدارة ونسةةةبة الملكيةةةة الحكوميةةةة ومعةةةدل 
 .التضخم ومعدل نمو الناتج المحلي الإجمالي

النمةةوذ  الثةةاني يختبةةةر أثةةر الأداء البيئةةي والاجتمةةةاعي والحةةوكمي علةةةى الأداء المةةالي للشةةركات مةةةع السةةيطرة علةةةى 
 تأثير نفس المتغيرات الضابطة المستخدمة في النموذ  الأول. يمكن صياغة ه ا النموذ  كما يلي

FPit = α0 + α1ESGit + α2SIZEit + α3AGEit + α4LEVit + α5GROWTHit + 
α6BOARDit + α7GOVit + α8INFLt + α9GDPt + υit 

، وتمثةةل المتغيةةرات الأخةةرلآ نفةةس المعةةاني فةةي النمةةوذ  t فةةي الفتةةرة  i مؤشةةر الأداء المةةالي للشةةركة FPit حيةةث تمثةةل
 .الأول

النموذ  الثالث يختبر الأثر المباشر للمخاطر الجيوسياسية على الأداء المالي للشةةركات دون وسةةاطة الأداء البيئةةي 
والاجتماعي والحوكمي، وذلك لفهم ما إذا كانةةت المخةةاطر الجيوسياسةةية تةةؤثر علةةى الأداء المةةالي بطريقةةة مباشةةرة أم 

 فقط من خلال تأثيرها على ممارسات الإستدامة. يمكن صياغة ه ا النموذ  كما يلي
FPit = γ0 + γ1GPRt + γ2SIZEit + γ3AGEit + γ4LEVit + γ5GROWTHit + γ6BOARDit 

+ γ7GOVit + γ8INFLt + γ9GDPt + ωit 
النموذ  الرابع والأكثر شمولية يختبر الدور الوسيط للأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي في العلاقةةة بةةين المخةةاطر 
الجيوسياسةةةةية والأداء المةةةةالي، ويتضةةةةمن أيضةةةةاً إختبةةةةار وجةةةةود تفاعةةةةل بةةةةين المخةةةةاطر الجيوسياسةةةةية والأداء البيئةةةةي 

 والاجتماعي والحوكمي، يمكن صياغة ه ا النموذ  كما يلي
FPit = δ0 + δ1GPRt + δ2ESGit + δ3(GPRt × ESGit) + δ4SIZEit + δ5AGEit + 
δ6LEVit + δ7GROWTHit + δ8BOARDit + δ9GOVit + δ10INFLt + δ11GDPt + ξit 

إمكانيةةةة وجةةةود تةةةأثير تفةةةاعلي بةةةين المخةةةاطر الجيوسياسةةةية  (GPRt × ESGit) حيةةةث يمثةةةل المصةةةطلم التفةةةاعلي
 .وممارسات الإستدامة على الأداء المالي

 .تحليل البيانات والنتائج الأولية10
 الإحصاءات الوصفية للمتغيرات الرئيسية1.10

نقطةةة مةةن أصةةل ألةةف نقطةةة،  245.67سةةجل المؤشةةر المركةةف متوسةةطاً عامةةاً قةةدرم   :مؤشر المخةةاطر الجيوسياسةةية
نقطة مما يشير إلى تباين كبير فةةي مسةةتويات المخةةاطر عبةةر الفتةةرات الزمنيةةة، بلةة  أعلةةى   89.23بانحراف ماياري  
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نقطةةة فةةي عةةام  156.78، وأدنةةى ييمةةة 19-بسةةبف تةةأثيرات جائحةةة كوفيةةد 2020نقطة فةةي عةةام  378.45ييمة له 
 .مما يعكس فترة استقرار نسبي 2019

إلةةى  2.5-نقطةةة علةةى المقيةةاس ) 0.47-حةةافظ علةةى مسةةتولآ متوسةةط بمتوسةةط قةةدرم  :مؤشةةر الاسةةتقرار السياسةةي
(، مما يشةةير إلةةى تحةةديات فةةي الاسةةتقرار السياسةةي ولكةةن ضةةمن النطةةاق المقبةةول مقارنةةة بةةدول المنطقةةة، شةةهد 2.5+

، ممةةا يعكةةس الجهةةود المب ولةةة لتعزيةةز الاسةةتقرار 2024فةةي  0.34-إلةةى  2019فةةي  0.62-تحسةةناً تةةدريجياً مةةن 
 .السياسي والاقتصادي

 الإحصاءات الوصفية لمؤشر المخاطر الجيوسياسية  :8جدول 
 معامل الاختلاف  الحد الأعلى الحد الأدنى الانحراف الماياري  المتوسط المؤشر

 %36.3 378.45 156.78 89.23 245.67 المخاطر الجيوسياسية العامة 
 %59.6 0.34- 0.62- 0.28 0.47- الإستقرار السياسي
 %37.0 52.89 18.23 12.78 34.56 الصراعات الإقليمية
 %72.1 28.67 2.45 8.90 12.34 العقوبات الإقتصادية

 %32.5 125.34 45.12 25.67 78.90 عدم اليقين الإقتصادي
 حسابات الباحثة بناءً على بيانات الدراسةالمصدر:  

 

 إحصاءات الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي2.10
نقطةةة، ممةةا يشةةير إلةةى مجةةال كبيةةر  18.6نقطةةة مةةن أصةةل مائةةة، بةةانحراف مايةةاري  42.8حقق متوسطاً عاماً قدرم 

نقطةةة فةةي  38.2للتحسن في ممارسات الاستدامة والحوكمة والتباين الكبير بين الشركات. شهد تحسةةناً تةةدريجياً مةةن 
 .2024نقطة في   47.6إلى   2019

 الأبعاد الفريية
نقطةةة، ممةةا يعكةةس التحةةدي الكبيةةر  20.3نقطةةة وانحةةراف مايةةاري  38.5حقةةق أقةةل الةةدرجات بمتوسةةط  :البعد البيئي

فةةي تطبيةةق الممارسةةات البيئيةةة المسةةتدامة بسةةبف محدوديةةة المةةوارد الماليةةة، ضةةعف الةةوعي البيئةةي، نقةةص التشةةريعات 
 .الملزمة، وضعف آليات الرقابة

نقطةةة، ممةةةا يعكةةس الاهتمةةةام  16.8نقطةةة وانحةةراف مايةةةاري  45.2حقةةةق أفضةةل أداء بمتوسةةةط  :البعةةد الاجتمةةاعي
التقليةةةةدي للشةةةةةركات المصةةةةرية بالمسةةةةةؤولية الاجتماييةةةةة بسةةةةةبف الثقافةةةةة المصةةةةةرية التةةةةي تقةةةةةدر التكافةةةةل الاجتمةةةةةاعي 

 .والضغوش المجتماية والإعلامية
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نقطةةةة، ممةةةا يعكةةةس التحسةةةن التةةةدريجي  19.2نقطةةةة وانحةةةراف مايةةةاري  44.7حقةةةق متوسةةةطاً قةةةدرم  :بعةةةد الحوكمةةةة
استجابة لمتطلبات البورصة والمعايير الدولية، رغم وجود فجوات فةةي الشةةفافية والإفصةةاح واسةةتقلالية مجةةالس الإدارة 

 .ونظم إدارة المخاطر
 الإحصاءات الوصفية لمؤشر الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي:   9جدول

 معامل الاختلاف الحد الأعلى الحد الأدنى الانحراف الماياري  المتوسط البعد
 %52.7 78.9 12.3 20.3 38.5 البعد البيئي

 %37.2 82.4 18.7 16.8 45.2 البعد الاجتماعي
 %43.0 85.3 15.6 19.2 44.7 بعد الحوكمة

 %43.5 82.2 15.5 18.6 42.8 المؤشر المركف
 بناءً على بيانات الدراسة  ةحسابات الباحثالمصدر:  

 

 إحصاءات الأداء المالي 3.10
 :أظهرت الشركات تنوعاً كبيراً يعكس اختلاف القطاعات والظروف التشغيلية

العائةةد علةةى الأصةةول بلةة   -حققةةت متوسةةطات معقولةةة مقارنةةة بالمعةةايير الدوليةةة للأسةةواق الناشةةئة  :مؤشرات الربحيةةة
%(. 23.45% )انحةةةراف مايةةةاري 15.32%(، والعائةةةد علةةةى حقةةةوق الملكيةةةة 12.67% )انحةةةراف مايةةةاري 8.45

%(، ممةةةا يشةةةير لوجةةةود شةةةركات بهةةةوامخ ربةةةم 18.23% )انحةةةراف مايةةةاري 12.78هةةةامخ الةةةربم الصةةةافي بلةةة  
 .مرتفعة وأخرلآ تعاني من ضعف الربحية حسف طبيعة النشاش الاقتصادي

(، والنسةةةبة 0.89)انحةةةراف مايةةةاري  1.67النسةةةبة الجاريةةةة بلغةةةت  -أظهةةةرت مسةةةتويات مقبولةةةة  :مؤشةةةرات السةةةيولة
 .(، مما يشير لقدرة معظم الشركات على الوفاء بالتزاماتها قصيرة المدلآ0.76)انحراف ماياري   1.23السريعة  

(، ومعةةدل 0.45مةةرة )انحةةراف مايةةاري  0.78سةةجلت نتةةائج متباينةةة معةةدل دوران الأصةةول بلةة   :مؤشةةرات الكفةةاءة 
(، ممةةا يعكةةس اخةةتلاف قةةدرة الشةةركات علةةى اسةةتخدام أصةةولها 3.24مةةرة )انحةةراف مايةةاري  4.56دوران المخةةزون 

 .بكفاءة والتنوع في طبيعة الأنشطة المختلفة
 الإحصاءات الوصفية لمؤشرات الأداء المالي:   10جدول 

 معامل الاختلاف  الحد الأعلى الحد الأدنى الانحراف الماياري  المتوسط المؤشر
 %149.9 45.67 15.23- 12.67 8.45 (%) العائد على الأصول

 %153.0 78.93 28.56- 23.45 15.32 (%) العائد على حقوق الملكية
 %142.6 56.78 12.45- 18.23 12.78 (%) هامخ الربم الصافي
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 %53.3 4.56 0.34 0.89 1.67 النسبة الجارية
 %61.8 3.67 0.23 0.76 1.23 النسبة السريعة

 %57.7 2.34 0.12 0.45 0.78 معدل دوران الأصول
 %54.7 78.23 5.67 18.90 34.56 (%) نسبة الدين إلى الأصول

 حسابات الباحثة بناءً على بيانات الدراسةالمصدر:  

تظهر النتائج تنوعاً كبيراً في مؤشرات الأداء المالي مع معةةاملات اخةةتلاف مرتفعةةة. سةةجلت مؤشةةرات الربحيةةة أعلةةى 
%، ممةةا يعكةةس التفةةاوت الكبيةةر فةةي قةةدرة الشةةركات علةةى تحقيةةق الأربةةاح واسةةتخدام 140معاملات اختلاف تجاوزت 

أصةةولها ور وس أموالهةةا بكفةةاءة، ويُعةةزلآ ذلةةك لاخةةتلاف طبيعةةة الأنشةةطة الاقتصةةادية حيةةث تتمتةةع قطاعةةات الأدويةةة 
 .والمواد الأساسية بهوامخ ربم أعلى من التجزئة والخدمات

%، ممةةا يشةةير لمحافظةةة معظةةم 62-53أظهةةرت مؤشةةرات السةةيولة تجانسةةاً أكبةةر نسةةبياً مةةع معةةاملات اخةةتلاف بةةين 
مةةرة( يعكةةس كفةةاءة متوسةةطة مةةع  0.78الشةةركات علةةى مسةةتويات سةةيولة مقبولةةة ومتقاربةةة. معةةدل دوران الأصةةول )

فروقات واضحة بين الشركات حسف طبيعة أنشطتها، حيث تسجل الشركات كثيفة رأس المال معةةدلات أقةةل مقارنةةة 
%( تشةةير لمسةةتولآ معتةةدل مةةن الرافعةةة الماليةةة يةةوازن بةةين 34.56بالشةةركات الخدميةةة. نسةةبة الةةدين إلةةى الأصةةول )

 .الاستفادة من التمويل الخارجي وتجنف المخاطر المالية
 تحليل الاتجاهات الزمنية 4.10

، ثةةم 19-بسةةبف جائحةةة كوفيةةد 2020ارتفةةع بشةةكل حةةاد فةةي  -شةةهد مؤشةةر المخةةاطر الجيوسياسةةية تقلبةةات كبيةةرة  
انخفةةض تةةدريجياً مةةع تحسةةن الأوضةةاع العالميةةة وتكيةةف الاقتصةةادات. أظهةةر الأداء البيئةةي والاجتمةةاعي والحةةوكمي 
اتجاهةةاً تصةةاعدياً واضةةحاً يعكةةس تزايةةد الةةوعي بأهميةةة الاسةةتدامة والضةةغوش مةةن المسةةتثمرين، وكةةان التحسةةن أكثةةر 

 .وضوحاً في بعد الحوكمة، ثم البعد الاجتماعي، وأخيراً البعد البيئي ال ي يحتا  جهوداً أكبر
 (2024-2019) التطور الزمني للمتغيرات الرئيسية خلال فترة الدراسة  :11جدول 

 متوسط العائد على الملكية متوسط العائد على الأصول ESG مؤشر الأداء مؤشر المخاطر الجيوسياسية السنة
2019 156.78 38.2 9.8% 17.6% 
2020 378.45 36.5 5.1% 8.9% 
2021 289.34 40.1 7.3% 13.2% 
2022 267.12 43.8 8.9% 15.8% 
2023 198.67 46.2 9.6% 17.1% 
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2024 184.23 47.6 10.4% 18.3% 
 %15.32 %8.45 42.8 245.67 المتوسط

 بناءً على بيانات الدراسة  ةحسابات الباحثالمصدر:  

يوضم التحليل العلاقةةة العكسةةية الواضةةحة بةةين مسةةتويات المخةةاطر الجيوسياسةةية والأداء المةةالي للشةةركات. انخفةةض 
مع الارتفاع الحاد فةةي المخةةاطر الجيوسياسةةية  2020% في 5.1إلى    2019% في  9.8العائد على الأصول من  

نقطةةة  47.6إلةةى  2019نقطةةة فةةي  38.2تحسةةناً تةةدريجياً مةةن  ESGشةةهد مؤشةةر ، كمةةا  19-بسبف جائحة كوفيةةد
الأداء ، امةةا  ، مما يعكس الجهود المستمرة للشركات المصرية في تطوير ممارسات الاستدامة والحوكمةةة2024في  

، حيةةث عةةاد العائةةد علةةى الأصةةول للارتفةةاع ليصةةل إلةةى 2020المالي شهد تعافياً تدريجياً بعد الانخفةةاض الحةةاد فةةي 
، متجةةاوزاً مسةةتويات مةةا قبةةل الجائحةةة. يُعةةزلآ هةة ا التعةةافي إلةةى تكيةةف الشةةركات مةةع الظةةروف 2024% فةةي 10.4

الجديدة، تحسن البيئةةة الاقتصةةادية الكليةةة، والاسةةتثمار فةةي التقنيةةات الرقميةةة وممارسةةات الاسةةتدامة التةةي سةةاهمت فةةي 
 .تحسين الكفاءة التشغيلية

 التطور الزمني لأبعاد الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمي  :12جدول 
 المؤشر المركف بعد الحوكمة البعد الاجتماعي البعد البيئي السنة

2019 32.1 41.8 40.7 38.2 
2020 30.8 40.2 38.5 36.5 
2021 35.4 42.6 42.3 40.1 
2022 38.7 45.1 47.6 43.8 
2023 42.1 47.8 48.7 46.2 
2024 44.3 49.2 49.3 47.6 

 %24.6   %21.1 %17.7 %38.0 النمو الإجمالي
 بناءً على بيانات الدراسة  ةحسابات الباحثالمصدر:  

 

 يكشف تحليل التطور الزمني عن تباين في معدلات التحسن عبر الأبعاد المختلفة:
% رغةةةم بدايتةةةه مةةةن قاعةةةدة منخفضةةةة، ممةةةا يعكةةةس الجهةةةود المكثفةةةة 38البعةةةد البيئةةةي حقةةةق أعلةةةى معةةةدل نمةةةو بنسةةةبة 

 لتحسين الأداء البيئي استجابة للضغوش التنظيمية والمجتماية.
% ممةةا يعكةةس التةةزام الشةةركات بتطبيةةق معةةايير الحوكمةةة الرشةةيدة وفقةةاً لمتطلبةةات 21.1بعةةد الحوكمةةة نمةةى بنسةةبة  

 .البورصة المصرية والمعايير الدولية
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% رغةةم تحقيقةةه أعلةةى المسةةتويات المطلقةةة، ممةةا قةةد يعكةةس أن 17.7البعةةد الاجتمةةاعي سةةجل أقةةل معةةدل نمةةو بنسةةبة 
الشةةةركات كانةةةت تتمتةةةع بمسةةةتولآ جيةةةد نسةةةبياً مةةةن الممارسةةةات الاجتماييةةةة منةةة  البدايةةةة، أو أن التحسةةةينات تتطلةةةف 

 .استثمارات وجهود أكبر. ه ا التباين يؤكد ضرورة وضع استراتيجيات متوازنة لتطوير جميع أبعاد الاستدامة
 . تحليل الارتباط بين المتغيرات11

كشةةةف التحليةةةل عةةةن علاقةةةات معنويةةةة مهمةةةة تةةةدعم فةةةروض الدراسةةةة، أظهةةةرت علاقةةةة ارتبةةةاش سةةةالبة ومعنويةةةة بةةةين  
(، ممةةةا يشةةةير لأن 0.01، معنويةةةة أقةةةل مةةةن 0.342-)معامةةةل ارتبةةةاش ESG  المخةةةاطر الجيوسياسةةةية وممارسةةةات

ارتفةةاع المخةةاطر الجيوسياسةةية يترافةةق مةةع انخفةةاض جةةودة ممارسةةات الاسةةتدامة ويعكةةس تةةأثير عةةدم اليقةةين السياسةةي 
 .على أولويات الشركات

، معنويةةة أقةةل مةةن 0.267والأداء المةةالي ارتبةةاش موجةةف ومعنةةوي )معامةةل  ESGأظهةةرت العلاقةةة بةةين ممارسةةات 
(، ممةةا يؤكةةد أن الشةةركات التةةي تتبنةةى ممارسةةات أفضةةل فةةي الاسةةتدامة والحوكمةةة تحقةةق أداء ماليةةاً أفضةةل، 0.05

 .ويدعم نظرية أصحاب المصالم ويعكس القيمة الاقتصادية لاستثمارات الاستدامة طويلة المدلآ
 مصفوفة الارتباش بين المتغيرات الرئيسية  :13جدول 
 بعد الحوكمة البعد الاجتماعي البعد البيئي الأداء المالي ESG الأداء المخاطر الجيوسياسية  المتغير

 **0.331- **0.356- **0.289- **0.298- **0.342- 1.000 المخاطر الجيوسياسية 
 **ESG -0.342** 1.000 0.267* 0.834** 0.887** 0.845 الأداء

 *0.254 **0.289 *0.198 1.000 *0.267 **0.298- الأداء المالي
 **0.423 **0.456 1.000 *0.198 **0.834 **0.289- البعد البيئي

 **0.567 1.000 **0.456 **0.289 **0.887 **0.356- البعد الاجتماعي
 1.000 **0.567 **0.423 *0.254 **0.845 **0.331- بعد الحوكمة

 0.01معنوي عند مستولآ  * ,0.05معنوي عند مستولآ  *
 بناءً على بيانات الدراسة  ةحسابات الباحثالمصدر:  

 

، ممةةا يشةةير لأن ارتفةةاع 0.01ومسةةتولآ معنويةةة أقةةل مةةن   0.298-معامةةل  ارتبةةاش سةةالف ومعنةةوي بأظهرت الدراسة  
المخةةاطر الجيوسياسةةية يةةؤثر سةةلبياً علةةى الأداء المةةالي للشةةركات، سةةواء مباشةةرة مةةن خةةلال زيةةادة التكةةاليف وتقليةةل 

 .الاستثمارات، أو من خلال قنوات أخرلآ مثل تأثيرها على ممارسات الاستدامة وثقة المستثمرين
 كشف التحليل عن تباين في قوة العلاقات يعكس الطبيعة المختلفة لكل بعد
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(، خاصةةةة مةةةع مؤشةةةرات الربحيةةةة كالعائةةةد علةةةى 0.289أظهةةةر أقةةةولآ علاقةةةات ارتبةةةاش )معامةةةل  :البعةةةد الاجتمةةةاعي
الأصةةول والعائةةد علةةى حقةةوق الملكيةةة، حيةةث تسةةاهم الممارسةةات الاجتماييةةة فةةي تحسةةين الإنتةةا  وتقليةةل المخةةاطر 

 .التشغيلية
( مع معظم مؤشرات الأداء المالي، ممةةا يعكةةس 0.198أظهر علاقات أضعف لكنها معنوية )معامل  :البعد البيئي

 .أن الاستثمارات البيئية قد تتطلف فترة أطول لتحقيق عوائد مالية ملموسة
( مع مؤشةةرات الكفةةاءة التشةةغيلية ومؤشةةرات السةةوق، ممةةا يعكةةس 0.254أظهر علاقات قوية )معامل   :بعد الحوكمة

 .أهمية ممارسات الحوكمة الرشيدة في تحسين كفاءة إدارة الموارد وزيادة ثقة المستثمرين
 .التحليل القطاعي للنتائج12

 ESGالتحليل القطاعي للعلاقة بين المخاطر الجيوسياسية و  :14جدول 
معامةةةةةةةةةةةل الارتبةةةةةةةةةةةاش مةةةةةةةةةةةع المخةةةةةةةةةةةاطر  القطاع

 الجيوسياسية
 متوسط العائد على الأصول ESG متوسط الأداء

 %6.7 38.4 **0.567- السياحة والترفيه
 %11.2 52.3 **0.456- الطاقة والخدمات المساندة

 %8.9 41.8 **0.423- النقل والشحن
 %9.8 44.6 **0.389- المقاولات والإنشاءات

 %8.1 40.2 **0.356- العقارات
 %10.5 48.9 **0.334- الموارد الأساسية

 %9.3 43.7 **0.312- مواد البناء
 %7.6 39.8 **0.298- المنسوجات والسلع المعمرة

 %8.7 42.1 *0.276- الخدمات والمنتجات الصنايية
 %8.4 41.3 *0.267- الورق ومواد التعبئة
 %9.1 45.9 *0.234- الأغ ية والمشروبات

 %12.3 47.8 *0.198- الرعاية الصحية والأدوية
 0.01معنوي عند مستولآ  * 0.05معنوي عند مستولآ  *

 بناءً على بيانات الدراسة  ةحسابات الباحثالمصدر:  
 

يكشةةةف التحليةةةل عةةةن تباينةةةات مهمةةةة فةةةي تةةةأثير المخةةةاطر الجيوسياسةةةية عبةةةر القطاعةةةات المختلفةةةة تعكةةةس طبيعةةةة 
 الأنشطة الاقتصادية ودرجة تعرضها للعوامل الجيوسياسية

 ( بسةةبف اعتمةةادم الكبيةةر علةةى الاسةةتقرار0.567-أظهةةر أعلةةى حساسةةية )معامةةل ارتبةةاش  :قطةةاع السةةياحة والترفيةةه
 .السياسي والأمني وثقة السياح، وحساسيته الشديدة للتطورات الإقليمية والدولية التي تؤثر على حركة السفر
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( بسةةبف طبيعتةةه الاسةةتراتيجية 0.456-أظهةةر حساسةةية عاليةةة )معامةةل ارتبةةاش  :قطةةاع الطاقةةة والخةةدمات المسةةاندة 
وارتباطه بالسياسات الحكوميةةة والعلاقةةات الدوليةةة والأمةةن الطةةاقوي، حيةةث تتةةأثر الشةةركات مباشةةرة بةةالتوترات التةةي قةةد 

 .تؤثر على أسعار النفط والغاز وطرق النقل والإمداد
( لأن 0.198-و 0.234-أظهةةر مقاومةةة أكبر)معةةاملات ارتبةةةاش  :قطةةاع الأغ يةةة والمشةةروبات والرعايةةة الصةةحية

منتجاتهمةةةا وخةةةدماتهما تعتبةةةر مةةةةن الضةةةروريات الأساسةةةية التةةةةي يحتاجهةةةا المجتمةةةع بصةةةةرف النظةةةر عةةةن الظةةةةروف 
 .السياسية والاقتصادية

نقطةةة( نظةةراً  48.9و 52.3أظهرت الشركات في قطاع الطاقة والموارد الأساسية أعلى مستويات في البعةةد البيئةةي )
 .لطبيعة أنشطتها التي تتطلف اهتماماً أكبر بالقضايا البيئية والامتثال للمعايير البيئية الصارمة المحلية والدولية

 . نتائج تحليل الانحدار13
 نتائج تحليل الانحدار للنماذ  الأساسية :15جدول 

 النموذ  الثالث )الأثر المباشر( النموذ  الثاني )الأداء المالي( (ESG) النموذ  الأول المتغير المستقل
 (0.051) ***0.187- - (0.043) ***0.156- المخاطر الجيوسياسية

 - ESG - 0.198** (0.067) الأداء
 (0.079) **0.189 (0.082) **0.167 (0.078) ***0.234 حجم الشركة
 (0.046) *0.098 (0.048) *0.076 (0.045) *0.089 عمر الشركة
 (0.065) **0.178- (0.071) *0.145- (0.063) **0.167- الرافعة المالية
 (0.061) ***0.225 (0.068) **0.203 (0.056) *0.123 نمو المبيعات
 (0.043) 0.067 (0.049) 0.054 (0.041) *0.098 حجم المجلس

 (0.057) 0.095- (0.061) 0.089- (0.054) 0.078- الملكية الحكومية
 (0.039) *0.078- (0.042) 0.067- (0.038) 0.045- التضخم

 (0.045) *0.098 (0.048) *0.089 (0.044) 0.067 نمو الناتج المحلي
 (0.589) ***2.234 (0.634) **1.987 (0.567) ***2.456 الثابت

 0.356 0.298 0.387 معامل التحديد المعدل
 ***11.23 ***9.87 ***12.45 إحصائية إف

 300 300 300 عدد المشاهدات
 0.01معنوي عند مستولآ  ** ,0.05, **معنوي عند مستولآ  0.10معنوي عند مستولآ  *

 الأرقام بين الأقواس تمثل الأخطاء المايارية
 بناءً على بيانات الدراسة  ةحسابات الباحثالمصدر:  
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 ESG أثر المخاطر الجيوسياسية على  .النموذ  الأول  
أكةةةد وجةةةود تةةةأثير سةةةلبي ومعنةةةوي يةةةدعم الفةةةرض الأول، حيةةةث حقةةةق قةةةوة تفسةةةيرية مقبولةةةة )معامةةةل التحديةةةد المعةةةدل 

سةةةةةجل معامةةةةةل المخةةةةةةاطر  ESG % مةةةةةن التبةةةةةةاين فةةةةةي مؤشةةةةةر38.7( ممةةةةةا يعنةةةةةي أن المتغيةةةةةرات تفسةةةةةر 0.387
(، ممةةا يؤكةةد 0.001، معنوية أقل مةةن 3.628-، ييمة تي 0.043)انحراف ماياري  0.156-الجيوسياسية ييمة 

يُفسةةر هةة ا التةةأثير  ESG نقطةةة فةةي مؤشةةر 0.156أن كل وحدة زيادة فةةي المخةةاطر الجيوسياسةةية تةةؤدي لانخفةةاض 
بةةأن الشةةركات فةةي ظةةل عةةدم اليقةةين الجيوسياسةةي تميةةل للتركيةةز علةةى الاسةةتراتيجيات قصةةيرة المةةدلآ والحفةةاك علةةةى 

 .السيولة بدلًا من الاستثمار في ممارسات الاستدامة طويلة المدلآ
 على الأداء المالي ESG أثر  .النموذ  الثاني  

( مما يعكس تعقد العوامل المؤثرة علةةى الأداء المةةالي. سةةجل 0.298حقق قوة تفسيرية أقل )معامل التحديد المعدل 
، معنويةةةة أقةةةل مةةةن 2.955، ييمةةةة تةةةي 0.067)انحةةةراف مايةةةاري  0.198ييمةةةة موجبةةةة ومعنويةةةة  ESG معامةةةل
وحةةدة فةةي الأداء المةةالي، ممةةا  0.198تةةؤدي لتحسةةن  ESG (، ممةةا يشةةير لأن كةةل وحةةدة تحسةةن فةةي مؤشةةر0.01

 .يدعم نظرية القيمة المشتركة ويؤكد إمكانية تحقيق عوائد مالية من الاستثمار في الاستدامة
 الأثر المباشر للمخاطر الجيوسياسية على الأداء المالي  .النموذ  الثالث  

، ممةةا يؤكةةد التةةأثير السةةلبي المباشةةر للمخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى الأداء 0.187-أظهر معاملًا سلبياً ومعنويةةاً قةةدرم  
المةةةالي بصةةةرف النظةةةر عةةةن تأثيرهةةةا علةةةى ممارسةةةات الاسةةةتدامة. يُعةةةزلآ هةةة ا التةةةأثير لعوامةةةل تشةةةمل زيةةةادة تكةةةاليف 

 .التمويل، انخفاض الاستثمارات، تراجع ثقة المستثمرين، وتقلبات أسعار الصرف والمواد الخام 
 . تحليل الوساطة ونتائج النموذج الشامل14

 ESG الدور الوسيط لة  .النموذ  الرابع   
فةةي العلاقةةة بةةين المخةةاطر الجيوسياسةةية والأداء المةةالي  ESG قةةدم النمةةوذ  الشةةامل الةة ي يختبةةر الةةدور الوسةةيط لةةة

نتةةةائج مهمةةةة لفهةةةم آليةةةات التةةةأثير المعقةةةدة. حقةةةق أعلةةةى قةةةوة تفسةةةيرية بةةةين جميةةةع النمةةةاذ  )معامةةةل التحديةةةد المعةةةدل 
% مةةةن التبةةةاين فةةةي الأداء المةةةالي للشةةةركات، وهةةةو تحسةةةن ملحةةةوك 42.3(، ممةةةا يعنةةةي أن النمةةةوذ  يفسةةةر 0.423

 .مقارنة بالنماذ  الفردية مما يؤكد أهمية النظر للعلاقات بطريقة متكاملة وشاملة
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 إثبات الوساطة الجزئية
في نفس النموذ ، انخفض معامةةل المخةةاطر الجيوسياسةةية مةةن    ESGعند إدخال كل من المخاطر الجيوسياسية و

. هةةة ا 0.05فةةةي النمةةةوذ  الشةةةامل، بينمةةةا بقةةةي معنويةةةاً عنةةةد مسةةةتولآ  0.134-فةةةي النمةةةوذ  الثالةةةث إلةةةى  0.187-
الانخفاض في ييمة المعامل مةةع بقائةةه معنويةةاً يشةةير إلةةى وجةةود وسةةاطة جزئيةةة، حيةةث أن جةةزءاً مةةن تةةأثير المخةةاطر 
الجيوسياسية على الأداء المالي يمر من خلال تأثيرها على ممارسات الاستدامة، بينمةةا يبقةةى جةةزء آخةةر مةةن التةةأثير 

 .مباشراً لا يتم بوساطة ممارسات الاستدامة
 نتائج النموذ  الشامل وتحليل الوساطة  :16جدول 

 مستولآ المعنوية t ييمة الخطأ الماياري  النموذ  الشامل المتغير المستقل
 0.006 2.792- 0.048 **0.134- المخاطر الجيوسياسية

 ESG 0.156** 0.063 2.476 0.014 الأداء
 0.067* 0.035 1.914 0.057 (GPR × ESG) التفاعل

 0.017 2.405 0.074 **0.178 حجم الشركة
 0.061 1.884 0.043 *0.081 عمر الشركة
 0.011 2.559- 0.059 **0.151- الرافعة المالية
 0.000 3.621 0.058 ***0.210 نمو المبيعات
 0.233 1.195 0.041 0.049 حجم المجلس

 0.145 1.462- 0.052 0.076- الملكية الحكومية
 0.090 1.703- 0.037 0.063- التضخم

 0.044 2.024 0.042 *0.085 نمو الناتج المحلي
 0.001 3.488 0.612 ***2.134 الثابت

 - - - 0.423 معامل التحديد المعدل
 0.000 - - ***10.89 إحصائية إف

 - - - 300 عدد المشاهدات
 0.01معنوي عند مستولآ  ** ,0.05, **معنوي عند مستولآ  0.10معنوي عند مستولآ  *

 بناءً على بيانات الدراسة  ةحسابات الباحثالمصدر:  
 

( نظةةراً 0.198، وهي أقةةل مةةن ييمتةةه فةةي النمةةوذ  الثةةاني )0.156ييمة موجبة ومعنوية قدرها   ESG سجل معامل
تحةةتفظ بتأثيرهةةا الإيجةةابي علةةى الأداء  ESGلوجةةود المخةةاطر الجيوسياسةةية فةةي النمةةوذ ، هةة ا يؤكةةد أن ممارسةةات 
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المةةالي حتةةى فةةي ظةةل وجةةود المخةةاطر الجيوسياسةةية، ممةةا يةةدعم فكةةرة أن الاسةةتثمار فةةي الاسةةتدامة يمكةةن أن يكةةون 
 .استراتيجية فعالة لمواجهة التحديات الجيوسياسية

، ممةةا 0.067سةةجل معةةاملًا موجبةةاً ومعنويةةاً حةةدياً قةةدرم   ESG المصةةطلم التفةةاعلي بةةين المخةةاطر الجيوسياسةةية و
يشةةير إلةةى أن ممارسةةات الاسةةتدامة الجيةةدة يمكةةن أن تخفةةف مةةن التةةأثير السةةلبي للمخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى الأداء 
المالي، ه م النتيجة مهمة جداً مةةن الناحيةةة العمليةةة حيةةث تؤكةةد أن الشةةركات التةةي تسةةتثمر فةةي ممارسةةات الاسةةتدامة 

 .والحوكمة الرشيدة تكون أكثر مرونة ومقاومة للصدمات الجيوسياسية
لا يعمةةل فقةةط كمتغيةةر وسةةيط ينقةةل جةةزءاً مةةن تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية، بةةل يعمةةل  ESG تشةةير النتةةائج إلةةى أن

 .أيضاً كعامل حماية يمكن للشركات الاستفادة منه لتقليل تعرضها للتأثيرات السلبية للتقلبات الجيوسياسية
 .إختبار معنوية الوساطة15

لإختبةةةار معنويةةةة الوسةةةاطة بطريقةةةة أكثةةةر دقةةةة ومنهجيةةةة، تةةةم إسةةةتخدام إختبةةةار سةةةوبل الةةة ي يعتبةةةر مةةةن الإختبةةةارات 
المعتةةرف بهةةا دوليةةاً لقيةةاس التةةأثيرات غيةةر المباشةةرة فةةي نمةةاذ  الوسةةاطة. أكةةدت نتةةائج الإختبةةار علةةى وجةةود تةةأثير 

، ممةةا 0.01ومسةةتولآ معنويةةة أقةةل مةةن  2.784وساطة جزئية معنوي إحصةةائياً، حيةةث بلغةةت ييمةةة إحصةةائية سةةوبل 
 .يلعف دوراً وسيطاً مهماً في العلاقة بين المخاطر الجيوسياسية والأداء المالي ESGيؤكد على أن  

 نتائج إختبار الوساطة  :17 جدول
 مستولآ المعنوية الخطأ الماياري  القيمة المؤشر

 0.006 0.048 0.134- التأثير المباشر
 0.005 0.019 0.053- التأثير غير المباشر

 0.000 0.051 0.187- التأثير الإجمالي
 - - %28.3 نسبة الوساطة

 0.005   - 2.784 إحصائية سوبل
 بناءً على بيانات الدراسة  ةحسابات الباحثالمصدر:  

 

بالمئةةة، ممةةا يعنةةي أن مةةا يقةةارب ثلةةث تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى الأداء  28.3بلغةةت نسةةبة الوسةةاطة حةةوالي 
المةةالي يمةةر مةةن خةةلال تأثيرهةةا علةةى ممارسةةات الإسةةتدامة، بينمةةا الثلثةةان الباييةةان يمةةثلان تةةأثيراً مباشةةراً، هةة م النتيجةةة 
تقدم فهماً عملياً مهماً للمديرين والمستثمرين، حيث تؤكد على أن تحسين ممارسةةات الإسةةتدامة يمكةةن أن يسةةاهم فةةي 
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تخفيف جزء من التةةأثير السةةلبي للمخةةاطر الجيوسياسةةية، ولكنةةه لا يلغةةي الحاجةةة إلةةى إسةةتراتيجيات أخةةرلآ لإدارة هةة م 
 .المخاطر

 .إختبار الفروض الإحصائية16
 بناءً على النتائج الإحصائية المتحصل عليها، تم اختبار فروض الدراسة الثلاثة الرئيسية

أظهرت النتةةائج وجةةود علاقةةة ، ESG عدم وجود أثر ذو دلالة إحصائية للمخاطر الجيوسياسية على :الفرض الأول
(، ممةةا أدلآ إلةةى رفةةض الفةةرض العةةدمي وقبةةول الفةةرض 0.001، معنوية أقةةل مةةن 0.156-سلبية ومعنوية )معامل 

 ESG البديل ال ي ينص على وجود أثر سلبي ومعنوي للمخاطر الجيوسياسية على
كشةةفت النتةةائج عةةن وجةةود علاقةةة ، و علةةى الأداء المةةالي ESGعدم وجود أثر ذو دلالةةة إحصةةائية ل  :الفرض الثاني

(، ممةةا أدلآ إلةةى رفةةض الفةةرض العةةدمي وقبةةول الفةةرض 0.01، معنويةةة أقةةل مةةن 0.198موجبةةة ومعنويةةة )معامةةل 
 .على الأداء المالي ESG البديل ال ي ينص على وجود تأثير إيجابي ومعنوي لممارسات

أظهةةةرت النتةةةائج  عةةةدم وجةةةود أثةةةر ذو دلالةةةة إحصةةةائية للمخةةةاطر الجيوسياسةةةية علةةةى الأداء المةةةالي، :الفةةةرض الثالةةةث
(، ممةةا أدلآ إلةةى رفةةض الفةةرض العةةدمي 0.001، معنويةةة أقةةل مةةن 0.187-وجةةود علاقةةة سةةلبية ومعنويةةة )معامةةل 

 .وقبول الفرض البديل ال ي ينص على وجود تأثير سلبي ومعنوي للمخاطر الجيوسياسية على الأداء المالي
 .تحليل الحساسية والإختبارات الإضافية17

 :تم إجراء مجموعة شاملة من الاختبارات للتأكد من قوة النتائج وعدم تأثرها بالقيم الشاذة أو التغييرات المنهجية
 أعيةةد تشةةغيل النمةةاذ  بعةةد اسةةتبعاد القةةيم الشةةاذة المحةةددة بمقيةةاس الرافعةةة، و :استبعاد القيم الشةةاذة   -الاختبار الأول

النتةةائج أظهةةرت عةةدم تغيةةر معنويةةة أو اتجةةام العلاقةةات الأساسةةية، ممةةا يؤكةةد قةةوة النتةةائج وعةةدم تأثرهةةا بالملاحظةةات 
 .غير العادية

اسةةتُخدمت مقةةاييس بديلةةة للمتغيةةرات الرئيسةةية شةةملت: مؤشةةرات فرييةةة مختلفةةة  :المقةةاييس البديلةةة -الاختبةةار الثةةاني
 ESGللمخةةاطر الجيوسياسةةية )مؤشةةر الاسةةتقرار السياسةةي منفةةرداً ومؤشةةر الصةةراعات الإقليميةةة(، مؤشةةرات بديلةةة لةةة
 النتةةائج )الأبعةةاد الفرييةةة منفةةردة(، ومؤشةةرات مختلفةةة لةةلأداء المةةالي )مؤشةةر تةةوبين كيةةو ونسةةبة السةةعر إلةةى الةةربم(،

 .أكدت استمرار معنوية العلاقات واتجاهها المتوقع
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(، والنتةةائج 2024-2022و 2021-2019قُسةةمت العينةةة لفتةةرتين فةةرعيتين ) :الثبات عبةةر الةةزمن  -الاختبار الثالث
أظهةةرت أن العلاقةةات الأساسةةية كانةةت مسةةتقرة عبةةر فتةةرات الدراسةةة، مةةع اختلافةةات طفيفةةة فةةي قةةوة العلاقةةات تعكةةس 

 .التطورات الطبياية في البيئة الاقتصادية والتنظيمية
اسةةةتُخدمت نمةةةاذ  متقدمةةةة شةةةملت: الانحةةةدار اللوجسةةةتي للمتغيةةةرات  :النمةةةاذ  الإحصةةةائية البديلةةةة -الاختبةةةار الرابةةةع

الثنائيةةةة، الانحةةةدار غيةةةر الخطةةةي، ونمةةةاذ  البيانةةةات الطوليةةةة الديناميكيةةةة، كمةةةا تةةةم اختبةةةار تةةةأثير الأحةةةداو الخاصةةةة 
النتةةائج أكةةدت صةةحة النتةةائج الأساسةةية وأن التةةأثيرات تبقةةى معنويةةة  ( بإدخةةال متغيةةرات وهميةةة،19-)جائحةةة كوفيةةد

 .حتى بعد السيطرة على الأحداو الاستثنائية
 القسم الخامس: النتائج والتوصيات والقيود والمحددات

 . النتائج النظرية1
ان المخاطر الجيوسياسية هي تهديدات سياسةةية أو عسةةكرية أو اقتصةةادية تُربةةك العلاقةةات الدوليةةة وتةةؤثر علةةى  . أ

اسةةتقرار الشةةركات وقراراتهةةا الماليةةة، ويُعةةد فهمهةةا والتعامةةل معهةةا عبةةر الإفصةةاح وإدارة المخةةاطر أمةةراً أساسةةياً 
 .لتعزيز قدرة الشركات على التكيف والاستمرار

فةةي ظةةل تصةةاعد تةةأثير المخةةاطر الجيوسياسةةية علةةى بيئةةة الأعمةةال، أصةةبم مةةن الضةةروري أن تعتمةةد الشةةركات  . ب
 اسةةتراتيجيات شةةاملة تتجةةاوز الجوانةةف الماليةةة لتشةةمل الأبعةةاد البيئيةةة والاجتماييةةة والحوكميةةة، مةةا يبةةرز أهميةةة

ESG   كإطار يعكس التزام الشركات بالاستدامة واستعدادها لمواجهة ه م المخاطر. 
ضةةرورة اسةةتراتيجية للشةةركات الراغبةةة فةةي النمةةو المسةةتدام  (ESG) أن الأداء البيئةةي والاجتمةةاعي والحةةوكمي .  

وتعزيز التنافسية، إذ يعكس الالتزام به وييًا بمسةةؤولياتها ويُعةةد مؤشةةرًا علةةى قةةدرتها علةةى إدارة المخةةاطر وزيةةادة 
 .الشفافية، مما يعزز ثقة المستثمرين ويدعم الأداء المالي على المدلآ الطويل

إذ تةةؤدي إلةةى ارتفةةاع ESG تُشةةكل المخةةاطر الجيوسياسةةية تحةةدياً كبيةةراً لاسةةتدامة أداء الشةةركات فةةي ممارسةةات  . د
التكاليف وتعقيد اللوائم واضطراب سلاسل الإمداد، مما يحد مةةن قةةدرة الشةةركات علةةى الالتةةزام بالمعةةايير لةة لك، 

ضرورة، ويتطلف ذلك دوراً نشطاً من الجهةةات التنظيميةةة  ESG ضمن ممارسات GPR أصبم دمج اعتبارات
 وتعاوناً واسع النطاق لتعزيز مرونة الشركات واستمرارية التزاماتها تجام الاستدامة

لةةم تعةةد مجةةرد وسةةيلة امتثةةال أو تعزيةةز للسةةمعة، بةةل أصةةبم عنصةةراً   أن الأداء البيئةةي والاجتمةةاعي والحةةوكمي . ه
تسةةاعد فةةي تقليةةل المخةةاطر، ورفةةع  ESG اسةةتراتيجياً أساسةةياً لتحسةةين الأداء المةةالي. فالممارسةةات الفعالةةة فةةي
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الكفةةاءة التشةةغيلية، وتيسةةير الوصةةول إلةةى التمويةةل بتكلفةةة أقةةل، ممةةا يعةةزز اسةةتدامة الشةةركات ويزيةةد مةةن ييمتهةةا 
 .على المدلآ الطويل

تمثةةةل المخةةةاطر الجيوسياسةةةية تهديةةةةدًا مباشةةةرًا لةةةلأداء المةةةةالي والتشةةةغيلي للشةةةركات، حيةةةةث تةةةؤدي إلةةةى ارتفةةةةاع  .و
التكاليف واضطراب الاستقرار، مما يدفع الشركات للتركيز علةةى البقةةاء قصةةير الأجةةل علةةى حسةةاب اسةةتثمارات 
ال بةةةين متطلبةةةات  الاسةةةتدامة ولمواجهةةةة ذلةةةك، يتعةةةين تعزيةةةز المرونةةةة الماليةةةة والاسةةةتراتيجية، وتحقيةةةق تةةةوازن فعةةةح

 .لضمان النمو والتنافسية المستدامة ESG الاستقرار الفوري وأهداف
 . النتائج التطبيقية2
، إذ يةةدفع ارتفةةاع عةةدم اليقةةين ESG تؤثر المخاطر الجيوسياسية سلبًا على قدرة الشركات على تبني ممارسات . أ

المةةةديرين للتركيةةةز علةةةى الأهةةةداف قصةةةيرة المةةةدلآ والحفةةةاك علةةةى السةةةيولة، ممةةةا يةةةؤدي إلةةةى تقلةةةيص أو تأجيةةةل 
 .استثمارات الاستدامة ذات العوائد طويلة الأجل

والأداء المةةالي، ممةةا يةةدعم نظريتةةي أصةةحاب المصةةالم  (ESG) توجةةد علاقةةة إيجابيةةة ومعنويةةة بةةين ممارسةةات . ب
والقيمةةةة المشةةةتركة. ويُعةةةزلآ هةةة ا التةةةأثير الإيجةةةابي إلةةةى تحسةةةين الكفةةةاءة التشةةةغيلية، وتقليةةةل المخةةةاطر، وتعزيةةةز 

 .السمعة، وج ب التمويل المسؤول، مما يدعم النمو المستدام والربحية طويلة الأجل
ظهةةرت النتةةائج أن ممارسةةات الاسةةتدامة تلعةةف دورًا وسةةيطًا بةةين المخةةاطر الجيوسياسةةية والأداء المةةالي، حيةةث أ .  

وبالتةةالي، فةةإن الشةةركات التةةي تحةةافظ علةةى مسةةتويات  ESG يمر جزء من التأثير السلبي للمخاطر عبر تراجع
 .رغم التقلبات الجيوسياسية تستطيع الحد من تدهور أدائها المالي  ESG عالية من

 . التوصيات3
 توصيات للشركات والمديرين التنفيذيين1.3
عةةدم فصةةل المخةةاطر الجيوسياسةةية عةةن ممارسةةات الاسةةتدامة، بةةل اعتبارهمةةا عناصةةر مترابطةةة ضةةمن منظومةةة  •

متكاملةةة لإدارة المخةةاطر، ممةةا يسةةتدعي تطةةوير نمةةاذ  تقيةةيم تأخةة  فةةي الحسةةبان تةةأثير التطةةورات الجيوسياسةةية 
 .على قدرة الشركات في تنفي  استراتيجيات الاستدامة وتحقيق أهدافها طويلة الأجل

اسةةةةتمرار الاسةةةةتثمار فةةةةي ممارسةةةةات الاسةةةةتدامة أثنةةةةاء الأزمةةةةات، مةةةةع إعةةةةادة ترتيةةةةف الأولويةةةةات للتركيةةةةز علةةةةى  •
 .المبادرات ذات الأثر السريع والتي تعزز المرونة المؤسسية بشكل أكبر
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الاسةةتثمار فةةي تطةةوير الرقابةةة الداخليةةة، تحسةةين هيكةةل مجةةالس الإدارة، تعزيةةز الشةةفافية، وتبنةةي سياسةةات فعالةةة  •
 .لإدارة المخاطر

ن المةةديرين  • تطوير مؤشرات أداء رئيسية تربط بين المخاطر الجيوسياسية، الاستدامة، والأداء المالي، مما يمكةةح
 .من اتخاذ قرارات مدروسة وسريعة في بيئات تتسم بعدم الاستقرار

 توصيات للمستثمرين  2.3
ضةةمن عمليةةات تحليةةل الاسةةتثمار وإدارة المحةةافظ، نظةةراً لتأثيرهةةا الإيجةةابي علةةى الأداء  ESGدمةةج ممارسةةات  •

 المالي وقدرتها على تخفيف مخاطر الاستثمار في بيئات جيوسياسية متقلبة.  
ينبغي تنويع المحافظ الاستثمارية قطايياً مع مراعاة تفاوت حساسية القطاعات تجام المخةةاطر الجيوسياسةةية،   •

 .وبناء محافظ متوازنة تجمع بين قطاعات عالية ومنخفضة الحساسية
يُفضل التركيز على الاستثمار طويل الأجل في الشركات التةةي تمتلةةك اسةةتراتيجيات اسةةتدامة قويةةة، حيةةث ثبةةت  •

 .أن أدائها أفضل على المدلآ البعيد رغم التقلبات قصيرة الأجل
 توصيات لواضعي السياسات  3.3
، يتضةةمن معةةايير واضةةحة، متطلبةةات إفصةةاح دوريةةة، وآليةةات ESGضةةرورة تطةةوير إطةةار تنظيمةةي شةةامل ل  •

 .رقابية فعالة، مع الحفاك على التوازن بين المرونة والتماسك التشريعي
، مثةةةل الإعفةةةاءات الضةةةريبية  ESGإنشةةةاء حةةةوافز ماليةةةة وضةةةريبية لتشةةةجيع الشةةةركات علةةةى تبنةةةي ممارسةةةات  •

 .للمشروعات البيئية وتسهيلات التمويل، وتفضيل الشركات المستدامة في المناقصات الحكومية
، وتةةةةةوفير أدوات تحليةةةةةل مجانيةةةةةة ESG تعزيةةةةةز الشةةةةةفافية مةةةةةن خةةةةةلال قواعةةةةةد بيانةةةةةات عامةةةةةة حةةةةةول ممارسةةةةةات •

 .للمستثمرين الأفراد، إلى جانف حملات تويية بأهمية دمج ه م العوامل في قرارات الاستثمار
طةةةوير اسةةةتراتيجية وطنيةةةة لتعزيةةةز المرونةةةة الاقتصةةةادية تجةةةام المخةةةاطر الجيوسياسةةةية، تشةةةمل دعةةةم القطاعةةةات ت •

 .المقاومة، تعزيز البنية التحتية المستدامة، وتوسيع التعاون الدولي لإدارة ه م المخاطر
 . القيود والمحددات4

 وهي تواجه الدراسة خمس قيود رئيسية
 )230شركة من   50 (حجم العينة المحدود . أ

 سنوات( التي شهدت أحداثاً استثنائية.  6الفترة الزمنية القصيرة )  . ب
 يياس المخاطر الجيوسياسية باستخدام مؤشرات عامة قد لا تعكس المخاطر المحددة لكل شركة  .  
 يياس ممارسات الاستدامة المعتمد على التقارير العامة التي قد تعاني من مشاكل الاكتمال والاتساق. . د
 .التركيز على السوق المصري فقط مما قد يحد من قابلية تعميم النتائج على أسواق أخرلآ  . ه
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 ملاحق البحث 
 بيانات الشركات المستخدمة في الدراسة التطبيقية  (1ملحق ) 

 جدول شامل لبيانات عينة الدراسة 
 (2024-2019) بيانات الشركات المدرجة في عينة الدراسة :1.جدول أ

 شركة(   15قطاع الأغ ية والمشروبات والتب  )
رمز  اسم الشركة  الرقم 

 التداول 
سنة  

 التأسيس 
المال   رأس 

 )مليون  .م(
على   العائد  متوسط 

 (%) الأصول 
متوسط  

 ESG الأداء 
الملكية  

 (%) الحكومية 
 DOMT 1996 450.2 12.3 48.7 0 دومتي   -شركة العربية للأغ ية  1
الدولية   2 المصرية  شركة 

الغ ائية   بسكو    -للصناعات 
 مصر

BISCO 1998 380.5 10.8 45.2 0 

 SUGR 1982 720.8 8.9 42.1 35 شركة الدلتا للسكر  3
ومخابز   4 مطاحن  شركة 

 الإسكندرية 
ALEX 1978 290.3 9.7 44.6 25 

 UEGM 1980 310.7 8.4 43.8 30 شركة مطاحن مصر العليا  5
جنوب   6 ومخابز  مطاحن  شركة 

 القاهرة والجيزة 
SCGM 1979 265.4 9.1 41.3 28 

 JUHN 1993 890.6 14.2 52.4 0 شركة جهينة للصناعات الغ ائية  7
 EDIT 1996 675.3 13.7 49.8 0 شركة إيديتا للصناعات الغ ائية  8
 MNPO 1989 180.9 7.6 40.2 0 شركة المنصورة للدواجن  9

مصر   10 الإسماعيلية  شركة 
 للدواجن 

ISMA 1985 165.7 8.2 39.7 0 

 WADI 1994 240.1 6.8 46.3 0 شركة الوادي ل ستثمار الزراعي  11
 AJWA 2001 195.4 11.5 44.9 0 شركة أجواء للصناعات الغ ائية  12
شركة القاهرة للأدوية والصناعات   13

 الكيماوية 
CHEM 1962 420.6 9.3 47.1 15 

الشرقيون   14 النساجون  شركة 
 للسجاد 

EORC 1960 125.8 5.4 38.9 0 

 EZDK 1999 680.9 11.8 46.7 0 شركة العز الدخيلة للصلف   15
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 شركات( 5قطاع مواد البناء )
سنة   رمز التداول  اسم الشركة  الرقم 

 التأسيس 
المال   رأس 

 )مليون  .م(
العائد   متوسط 

الأصول   على 
(%) 

متوسط  
 الأداء 
ESG 

الملكية  
 (%) الحكومية 

 SCEM 1997 1250.4 8.7 43.2 20 شركة أسمنت سيناء  16
 SWCEM 1999 1180.7 9.4 44.8 0 السويس للأسمنت  شركة 17
 ACEM 1982 890.3 7.9 42.6 35 شركة أسمنت أسيوش  18
 LCSCO 1998 560.2 10.1 45.3 0 شركة ليسيكو مصر  19
للسيراميك   20 العز  شركة 

 والبورسلين 
EZCER 2003 420.8 8.3 41.7 0 

 شركات( 5قطاع السياحة والترفيه )
 سنة  رمز التداول  اسم الشركة  الرقم 

 التأسيس  
رأس المال  

 )مليون  .م(
متوسط العائد على  

 (%) الأصول 
 متوسط الأداء

ESG 
الملكية  

 (%) الحكومية 
شركة المصرية   21

 للمنتجعات السياحية 
EGTS 1989 340.5 5.8 37.2 0 

  -شركة رواد السياحة  22
 ترافكو 

TRAV 1995 280.3 6.4 38.9 0 

شركة رمكو لإنشاء القرلآ   23
 السياحية 

RMCO 1998 450.7 4.9 36.5 0 

شركة شرم دريمز   24
 ل ستثمار السياحي 

SDRM 2005 320.4 7.1 39.4 0 

شركة أوراسكوم للتنمية   25
 مصر

ODEG 2003 890.6 8.2 41.8 0 

 شركات( 4قطاع المقاولات والإنشاءات الهندسية )
رمز  اسم الشركة  الرقم 

 التداول 
سنة  

 التأسيس 
المال   رأس 

 )مليون  .م(
على   العائد  متوسط 

 (%) الأصول 
 متوسط الأداء

ESG 
 الملكية الحكومية 

(%) 
 ARAB 1955 2450.8 11.2 47.9 45 شركة المقاولون العرب  26
 ARCO 1975 1680.4 9.8 45.1 25 الشركة العربية للمقاولات  27
علام   28 حسن  شركة 

 القابضة 
HAAL 1936 890.7 10.6 46.7 0 

ل نشاء   29 أوراسكوم  شركة 
 والصناعات 

ORAS 1950 1950.3 12.4 48.2 0 
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 شركات(  4قطاع العقارات )

رمز  اسم الشركة  الرقم 
 التداول 

سنة  
 التأسيس 

المال   رأس 
 )مليون  .م(

على   العائد  متوسط 
 (%) الأصول 

متوسط  
 ESG الأداء 

الملكية  
 (%) الحكومية 

الأهلي   30 للبنك  العقارية  شركة 
 المصري 

REAB 1994 780.5 9.1 41.8 55 

ل سكان   31 نصر  مدينة  شركة 
 والتعمير

MNHD 1959 1250.7 7.6 39.4 65 

أكتوبر   32 من  السادس  شركة 
 سوديك  -للتنمية والإستثمار 

OCDI 1996 890.4 8.9 42.3 0 

 PHDC 1997 1120.6 7.8 40.7 0 شركة بالم هيلز للتعمير  33
 شركات( 4قطاع الخدمات والمنتجات الصنايية )

رمز  اسم الشركة  الرقم 
 التداول 

سنة  
 التأسيس 

المال   رأس 
 )مليون  .م(

على   العائد  متوسط 
 (%) الأصول 

متوسط  
 ESG الأداء 

الملكية  
 (%) الحكومية 

شركة الصناعات الهندسية المعمارية   34
 إيكون  -ل نشاء والتعمير 

ICON 1988 450.3 8.9 43.1 0 

 ELEC 1995 320.8 9.7 41.5 0 شركة إلكترو كابل مصر  35
 AEIN 1978 280.4 8.2 40.8 15 شركة العربية للصناعات الهندسية  36
مواد   37 لصناعة  يونيفرسال  شركة 

 التعبئة والتغليف والورق 
UNIV 1999 390.7 9.4 42.6 0 

 شركات( 3قطاع الرعاية الصحية والأدوية )
رمز  اسم الشركة  الرقم 

 التداول 
سنة  

 التأسيس 
المال   رأس 

 )مليون  .م(
على   العائد  متوسط 

 (%) الأصول 
 متوسط الأداء 

ESG 
الملكية  

 (%) الحكومية 
للأدوية   38 الإسكندرية  شركة 

 والصناعات الكيماوية 
ALEX 1962 890.6 14.8 51.3 25 

للأدوية   39 ممفيس  شركة 
 والصناعات الكيماوية 

MEMP 1939 720.4 13.2 49.7 0 

للأدوية   40 النيل  شركة 
 والصناعات الكيماوية 

NILE 1961 560.8 11.9 46.4 30 

 شركة( 2قطاع خدمات النقل والشحن )
رمز  اسم الشركة  الرقم 

 التداول 
سنة  

 التأسيس 
المال   رأس 

 )مليون  .م(
على   العائد  متوسط 

 (%) الأصول 
 متوسط الأداء 

ESG 
 الملكية الحكومية 

(%) 
المتحدة   41 العربية  الشركة 

 للشحن والتفري  
AUSC 1975 280.5 7.8 40.2 40 

للتوكيلات   42 القناة   CANA 1980 190.7 9.6 43.5 35شركة 
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 الملاحية 
 

 شركة( 2قطاع الطاقة والخدمات المساندة ) 
رمز  اسم الشركة  الرقم 

 التداول 
سنة  

 التأسيس 
رأس المال )مليون  

  .م(
على   العائد  متوسط 

 (%) الأصول 
 متوسط الأداء

ESG 
 الملكية الحكومية

(%) 
المصرية   43 الشركة 

 لتكرير البترول 
EGPC 1973 3450.8 12.8 54.7 80 

الغاز   44 إنتا   شركة 
 الطبيعي 

GASCO 1997 2180.4 11.4 50.9 70 

 شركة(  2قطاع الورق ومواد التعبئة والتغليف ) 
رمز  اسم الشركة  الرقم 

 التداول 
سنة  

 التأسيس 
)مليون   المال  رأس 

  .م(
على   العائد  متوسط 

 (%) الأصول 
متوسط  

 الأداء 
ESG 

الملكية  
 (%) الحكومية 

 RACT 1992 340.6 7.9 40.8 0 شركة راكتا للورق  45
 DELT 1988 280.3 8.7 42.1 0 شركة دلتا للطباعة والتغليف  46

 شركة(  2قطاع المنسوجات والسلع المعمرة ) 
رمز  اسم الشركة  الرقم 

 التداول 
سنة  

 التأسيس 
المال   رأس 

 )مليون  .م(
على   العائد  متوسط 

 (%) الأصول 
 متوسط الأداء 

ESG 
الملكية  

 (%) الحكومية 
 NCGC 1960 450.7 6.8 38.9 60 شركة النيل لحليج الأقطان  47
للغزل   48 الإسكندرية  شركة 

 سبينالكس  -والنسيج 
SPIN 1947 380.4 8.1 40.4 45 

 شركة(  2قطاع الموارد الأساسية ) 
رمز  اسم الشركة  الرقم 

 التداول 
المال   سنة التأسيس  رأس 

 )مليون  .م(
العائد   متوسط 

الأصول   على 
(%) 

الأداء   متوسط 
ESG 

الملكية  
 (%) الحكومية 

والصلف   49 الحديد  شركة 
 المصرية 

IRON 1954 2890.5 9.8 47.6 75 

 ESRS 1999 1680.7 11.2 50.2 0 شركة عز الدخيلة للصلف   50
 البيانات المالية للشركات المستخدمة في التحليل  (2ملحق )

 (2024-2019) جداول شاملة للبيانات المالية لعينة الدراسة
 (%) العائد على الأصول -مؤشرات الربحية   :1.الجدول ب

 المتوسط  2024 2023 2022 2021 2020 2019 القطاع  اسم الشركة  الرقم 
 12.3 14.7 15.1 13.8 11.3 8.9 14.2 أغ ية  دومتي  -العربية للأغ ية  1
 10.8 12.4 13.2 11.6 9.8 7.2 12.8 أغ ية  بسكو مصر  2
 8.9 9.5 10.8 9.4 7.9 5.8 10.1 أغ ية  الدلتا للسكر 3
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 9.7 10.9 11.8 10.2 8.7 6.9 11.4 أغ ية  مطاحن الإسكندرية  4
 8.4 9.1 10.2 8.9 7.6 5.4 9.8 أغ ية  مطاحن مصر العليا  5
 9.1 9.8 11.1 9.7 8.2 6.1 10.5 أغ ية  مطاحن جنوب القاهرة  6
 14.2 16.9 17.5 15.9 13.4 10.2 16.8 أغ ية  جهينة للصناعات الغ ائية  7
 13.7 16.1 16.8 15.1 12.8 9.7 15.9 أغ ية  إيديتا للصناعات الغ ائية  8
 7.6 8.5 9.3 8.1 6.8 4.2 8.7 أغ ية  المنصورة للدواجن  9

 8.2 9.0 9.8 8.5 7.1 4.8 9.2 أغ ية  الإسماعيلية للدواجن  10
 6.8 7.6 8.5 7.4 6.2 3.9 7.8 أغ ية  الوادي ل ستثمار الزراعي  11
 11.5 12.8 13.9 12.3 10.4 7.8 13.1 أغ ية  أجواء للصناعات الغ ائية  12
 9.3 10.3 11.4 10.1 8.6 6.4 10.7 أغ ية  القاهرة للكيماوية  13
 5.4 6.0 6.7 5.8 4.9 2.8 6.2 أغ ية  النساجون الشرقيون  14
 11.8 13.1 14.2 12.8 10.9 8.1 13.6 أغ ية  الأغ ية  -العز الدخيلة  15
 8.7 9.5 10.3 8.9 7.4 5.1 9.8 مواد البناء  أسمنت سيناء  16
 9.4 10.6 11.5 10.1 8.5 6.2 10.7 مواد البناء  السويس للأسمنت  17
 7.9 8.6 9.4 8.2 6.8 4.7 8.9 مواد البناء  أسمنت أسيوش  18
 10.1 11.2 12.1 10.8 9.2 7.1 11.4 مواد البناء  ليسيكو مصر  19
 8.3 9.1 9.9 8.8 7.5 5.6 9.4 مواد البناء  العز للسيراميك  20
 5.8 8.6 7.4 6.1 4.8 1.2 6.7 سياحة  المصرية للمنتجعات  21
 6.4 9.2 8.1 6.7 5.2 1.8 7.4 سياحة  ترافكو  22
 4.9 7.3 6.3 5.2 4.1 0.8 5.6 سياحة  رمكو للقرلآ السياحية  23
 7.1 9.8 8.7 7.3 6.0 2.4 8.1 سياحة  شرم دريمز 24
 8.2 11.2 9.9 8.4 6.8 3.1 9.3 سياحة  أوراسكوم للتنمية  25
 11.2 12.2 13.4 11.9 10.2 7.9 12.8 مقاولات المقاولون العرب  26
 9.8 10.8 11.7 10.4 8.9 6.8 11.1 مقاولات العربية للمقاولات  27
 10.6 11.6 12.6 11.2 9.6 7.4 12.0 مقاولات حسن علام القابضة  28
 12.4 13.9 14.8 13.2 11.5 9.0 14.1 مقاولات أوراسكوم ل نشاء  29
 9.1 10.1 10.9 9.6 8.1 5.9 10.3 عقارات  العقارية للبنك الأهلي  30
 7.6 8.7 9.2 8.1 6.8 4.3 8.6 عقارات  مدينة نصر ل سكان  31
 8.9 9.8 10.6 9.3 7.9 5.7 10.1 عقارات  سوديك  32
 7.8 8.8 9.4 8.3 7.0 4.6 8.8 عقارات  بالم هيلز  33
 8.9 10.2 10.8 9.6 8.3 6.2 10.1 خدمات صنايية  إيكون  34
 9.7 10.9 11.6 10.4 9.0 6.9 11.0 خدمات صنايية  إلكترو كابل مصر  35
 8.2 9.2 9.9 8.8 7.6 5.6 9.3 خدمات صنايية  العربية للصناعات الهندسية  36
 9.4 10.5 11.2 10.0 8.7 6.5 10.7 خدمات صنايية  يونيفرسال للتعبئة  37
 14.8 17.1 17.9 16.3 14.5 11.8 17.2 أدوية  الإسكندرية للأدوية  38
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 13.2 15.1 15.8 14.2 12.8 10.1 15.4 أدوية  ممفيس للأدوية  39
 11.9 13.5 14.1 12.7 11.4 8.9 13.8 أدوية  النيل للأدوية  40
 7.8 8.8 9.4 8.4 7.1 5.2 8.9 نقل وشحن  العربية للشحن والتفري   41
 9.6 10.7 11.4 10.2 8.9 6.8 10.8 نقل وشحن  القناة للتوكيلات  42
 12.8 14.4 15.2 13.8 12.1 9.8 14.6 طاقة  المصرية لتكرير البترول  43
 11.4 12.9 13.6 12.1 10.7 8.4 13.1 طاقة  إنتا  الغاز الطبيعي  44
 7.9 8.9 9.6 8.5 7.3 5.6 9.0 ورق وتغليف  راكتا للورق  45
 8.7 9.8 10.4 9.3 8.1 6.3 9.9 ورق وتغليف  دلتا للطباعة  46
 6.8 7.6 8.2 7.3 6.2 4.1 7.7 منسوجات  النيل لحليج الأقطان 47
 8.1 9.1 9.7 8.6 7.4 5.8 9.2 منسوجات  سبينالكس  48
 9.8 11.2 11.8 10.5 9.0 6.9 11.1 موارد أساسية  الحديد والصلف المصرية  49
 11.2 12.7 13.4 12.0 10.6 8.4 12.8 موارد أساسية  عز الدخيلة للصلف  50

 ةالتقارير المالية للشركات، حسابات الباحث المصدر:

 (%) العائد على حقوق الملكية .مؤشرات الربحية   :2.الجدول ب
 المتوسط  2024 2023 2022 2021 2020 2019 القطاع  اسم الشركة  الرقم 

 19.8 22.8 23.2 21.4 17.8 13.5 22.1 أغ ية  دومتي  -العربية للأغ ية  1
 17.2 19.1 20.3 17.9 15.1 11.2 19.7 أغ ية  بسكو مصر  2
 14.8 15.8 17.9 15.6 13.2 9.7 16.8 أغ ية  الدلتا للسكر 3
 15.1 16.4 17.8 15.4 13.1 10.4 17.2 أغ ية  مطاحن الإسكندرية  4
 13.5 14.5 16.3 14.2 12.1 8.6 15.6 أغ ية  مطاحن مصر العليا  5
 14.4 15.3 17.3 15.1 12.8 9.5 16.4 أغ ية  مطاحن جنوب القاهرة  6
 22.3 24.9 25.8 23.5 19.8 15.1 24.7 أغ ية  جهينة للصناعات الغ ائية  7
 21.2 23.7 24.8 22.3 18.9 14.3 23.4 أغ ية  إيديتا للصناعات الغ ائية  8
 12.4 13.9 15.2 13.2 11.1 6.9 14.2 أغ ية  المنصورة للدواجن  9

 13.2 14.7 16.0 13.9 11.6 7.8 15.1 أغ ية  الإسماعيلية للدواجن  10
 11.4 12.5 14.0 12.2 10.2 6.5 12.9 أغ ية  الوادي ل ستثمار الزراعي  11
 17.7 19.3 21.0 18.6 15.7 11.8 19.8 أغ ية  أجواء للصناعات الغ ائية  12
 15.1 16.2 17.9 15.9 13.5 10.0 16.8 أغ ية  القاهرة للكيماوية  13
 9.0 10.0 11.2 9.7 8.2 4.7 10.4 أغ ية  النساجون الشرقيون  14
 18.3 19.7 21.4 19.3 16.4 12.2 20.5 أغ ية  الأغ ية  -العز الدخيلة  15
 13.6 15.2 16.5 14.2 11.8 8.2 15.7 مواد البناء  أسمنت سيناء  16
 15.1 16.7 18.1 15.9 13.4 9.8 16.9 مواد البناء  السويس للأسمنت  17
 12.4 13.7 15.0 13.1 10.9 7.5 14.3 مواد البناء  أسمنت أسيوش  18
 16.1 17.5 18.9 16.9 14.4 11.1 17.8 مواد البناء  ليسيكو مصر  19
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 13.4 14.6 15.8 14.1 12.0 9.0 15.1 مواد البناء  العز للسيراميك  20
 9.7 14.3 12.3 10.2 8.0 2.0 11.2 سياحة  المصرية للمنتجعات  21
 10.7 15.3 13.5 11.2 8.7 3.0 12.4 سياحة  ترافكو  22
 8.2 12.2 10.5 8.7 6.8 1.3 9.4 سياحة  رمكو للقرلآ السياحية  23
 11.8 16.3 14.5 12.2 10.0 4.0 13.6 سياحة  شرم دريمز 24
 13.5 18.7 16.5 14.0 11.3 5.2 15.5 سياحة  أوراسكوم للتنمية  25
 17.1 18.3 20.1 17.9 15.3 11.9 19.2 مقاولات المقاولون العرب  26
 15.0 16.2 17.6 15.6 13.4 10.2 16.8 مقاولات العربية للمقاولات  27
 16.1 17.4 18.9 16.8 14.4 11.1 18.0 مقاولات حسن علام القابضة  28
 19.2 20.9 22.2 19.8 17.3 13.5 21.2 مقاولات أوراسكوم ل نشاء  29
 14.6 16.2 17.4 15.4 12.9 9.4 16.5 عقارات  العقارية للبنك الأهلي  30
 12.2 13.9 14.7 12.9 10.9 6.9 13.8 عقارات  مدينة نصر ل سكان  31
 14.2 15.7 16.9 14.9 12.6 9.1 16.2 عقارات  سوديك  32
 12.5 14.1 15.0 13.3 11.2 7.4 14.1 عقارات  بالم هيلز  33
 14.7 16.3 17.3 15.4 13.2 9.9 16.2 خدمات صنايية  إيكون  34
 15.9 17.4 18.6 16.6 14.4 11.0 17.6 خدمات صنايية  إلكترو كابل مصر  35
 13.4 14.7 15.8 14.1 12.1 8.9 14.9 خدمات صنايية  العربية للصناعات الهندسية  36
 15.4 16.8 17.9 16.0 13.9 10.4 17.1 خدمات صنايية  يونيفرسال للتعبئة  37
 23.3 25.2 26.3 24.0 21.4 17.4 25.3 أدوية  الإسكندرية للأدوية  38
 20.5 22.3 23.3 20.9 18.9 14.9 22.7 أدوية  ممفيس للأدوية  39
 18.3 19.9 20.7 18.7 16.8 13.1 20.3 أدوية  النيل للأدوية  40
 12.7 14.1 15.0 13.4 11.3 8.3 14.2 نقل وشحن  العربية للشحن والتفري   41
 15.7 17.1 18.2 16.3 14.2 10.9 17.3 نقل وشحن  القناة للتوكيلات  42
 20.1 21.7 22.9 20.8 18.2 14.8 22.0 طاقة  المصرية لتكرير البترول  43
 17.8 19.4 20.5 18.3 16.1 12.7 19.8 طاقة  إنتا  الغاز الطبيعي  44
 13.0 14.2 15.3 13.6 11.6 8.9 14.4 ورق وتغليف  راكتا للورق  45
 14.3 15.7 16.6 14.9 12.9 10.1 15.8 ورق وتغليف  دلتا للطباعة  46
 10.9 12.2 13.1 11.7 9.9 6.6 12.3 منسوجات  النيل لحليج الأقطان 47
 13.3 14.6 15.5 13.8 11.8 9.3 14.7 منسوجات  سبينالكس  48
 16.1 17.9 18.8 16.8 14.4 11.0 17.7 موارد أساسية  الحديد والصلف المصرية  49
 17.6 19.1 20.2 18.1 16.0 12.7 19.3 موارد أساسية  عز الدخيلة للصلف  50

 ةالتقارير المالية للشركات، حسابات الباحث المصدر:
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 النسبة الجارية  -مؤشرات السيولة  :3.الجدول ب
 المتوسط  2024 2023 2022 2021 2020 2019 القطاع  اسم الشركة  الرقم 

 1.83 1.97 2.05 1.91 1.68 1.52 1.84 أغ ية  دومتي  -العربية للأغ ية  1
 1.74 1.88 1.95 1.82 1.59 1.41 1.76 أغ ية  بسكو مصر  2
 1.54 1.66 1.73 1.61 1.42 1.24 1.58 أغ ية  الدلتا للسكر 3
 1.64 1.77 1.84 1.72 1.51 1.33 1.67 أغ ية  مطاحن الإسكندرية  4
 1.49 1.61 1.68 1.56 1.37 1.19 1.52 أغ ية  مطاحن مصر العليا  5
 1.59 1.72 1.79 1.67 1.46 1.28 1.63 أغ ية  مطاحن جنوب القاهرة  6
 2.10 2.26 2.35 2.18 1.93 1.74 2.12 أغ ية  جهينة للصناعات الغ ائية  7
 1.99 2.15 2.24 2.08 1.84 1.65 2.01 أغ ية  إيديتا للصناعات الغ ائية  8
 1.36 1.48 1.54 1.43 1.26 1.08 1.39 أغ ية  المنصورة للدواجن  9

 1.42 1.54 1.60 1.49 1.31 1.14 1.45 أغ ية  الإسماعيلية للدواجن  10
 1.24 1.36 1.41 1.31 1.15 0.97 1.26 أغ ية  الوادي ل ستثمار الزراعي  11
 1.68 1.82 1.89 1.76 1.55 1.36 1.71 أغ ية  أجواء للصناعات الغ ائية  12
 1.56 1.69 1.75 1.63 1.44 1.25 1.59 أغ ية  القاهرة للكيماوية  13
 1.16 1.27 1.32 1.22 1.07 0.89 1.18 أغ ية  النساجون الشرقيون  14
 1.86 2.01 2.09 1.94 1.72 1.52 1.89 أغ ية  الأغ ية  -العز الدخيلة  15
 1.42 1.56 1.62 1.48 1.31 1.12 1.45 مواد البناء  أسمنت سيناء  16
 1.50 1.63 1.69 1.55 1.38 1.21 1.52 مواد البناء  السويس للأسمنت  17
 1.35 1.47 1.53 1.41 1.24 1.05 1.38 مواد البناء  أسمنت أسيوش  18
 1.64 1.78 1.84 1.71 1.52 1.34 1.67 مواد البناء  ليسيكو مصر  19
 1.38 1.50 1.56 1.44 1.27 1.09 1.41 مواد البناء  العز للسيراميك  20
 1.30 1.84 1.58 1.31 1.05 0.78 1.23 سياحة  المصرية للمنتجعات  21
 1.41 1.95 1.69 1.42 1.16 0.89 1.35 سياحة  ترافكو  22
 1.20 1.73 1.48 1.23 0.97 0.68 1.12 سياحة  رمكو للقرلآ السياحية  23
 1.54 2.08 1.82 1.55 1.29 1.02 1.48 سياحة  شرم دريمز 24
 1.67 2.21 1.95 1.68 1.42 1.15 1.61 سياحة  أوراسكوم للتنمية  25
 1.76 1.91 1.99 1.84 1.62 1.43 1.78 مقاولات المقاولون العرب  26
 1.62 1.78 1.85 1.70 1.48 1.29 1.64 مقاولات العربية للمقاولات  27
 1.69 1.85 1.92 1.77 1.55 1.36 1.71 مقاولات حسن علام القابضة  28
 1.93 2.08 2.16 2.01 1.79 1.58 1.95 مقاولات أوراسكوم ل نشاء  29
 1.54 1.69 1.75 1.61 1.41 1.23 1.56 عقارات  العقارية للبنك الأهلي  30
 1.40 1.54 1.60 1.46 1.27 1.09 1.42 عقارات  مدينة نصر ل سكان  31
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 1.51 1.66 1.72 1.58 1.38 1.20 1.53 عقارات  سوديك  32
 1.45 1.60 1.66 1.52 1.32 1.14 1.47 عقارات  بالم هيلز  33
 1.57 1.72 1.78 1.64 1.44 1.26 1.59 خدمات صنايية  إيكون  34
 1.65 1.80 1.86 1.72 1.52 1.34 1.67 خدمات صنايية  إلكترو كابل مصر  35
 1.49 1.64 1.70 1.56 1.36 1.18 1.51 خدمات صنايية  العربية للصناعات الهندسية  36
 1.61 1.76 1.82 1.68 1.48 1.30 1.63 خدمات صنايية  يونيفرسال للتعبئة  37
 2.18 2.35 2.43 2.26 2.01 1.82 2.18 أدوية  الإسكندرية للأدوية  38
 2.05 2.22 2.30 2.13 1.88 1.69 2.05 أدوية  ممفيس للأدوية  39
 1.93 2.09 2.17 2.01 1.77 1.58 1.94 أدوية  النيل للأدوية  40
 1.46 1.61 1.67 1.53 1.33 1.15 1.48 نقل وشحن  العربية للشحن والتفري   41
 1.71 1.86 1.93 1.78 1.57 1.38 1.73 نقل وشحن  القناة للتوكيلات  42
 1.87 2.02 2.10 1.95 1.73 1.54 1.89 طاقة  المصرية لتكرير البترول  43
 1.74 1.89 1.97 1.82 1.60 1.41 1.76 طاقة  إنتا  الغاز الطبيعي  44
 1.42 1.56 1.62 1.48 1.29 1.11 1.44 ورق وتغليف  راكتا للورق  45
 1.50 1.64 1.70 1.56 1.37 1.19 1.52 ورق وتغليف  دلتا للطباعة  46
 1.24 1.39 1.45 1.31 1.12 0.93 1.26 منسوجات  النيل لحليج الأقطان 47
 1.39 1.53 1.59 1.45 1.26 1.08 1.41 منسوجات  سبينالكس  48
 1.65 1.79 1.86 1.72 1.51 1.32 1.67 موارد أساسية  الحديد والصلف المصرية  49
 1.82 1.96 2.03 1.89 1.68 1.49 1.84 موارد أساسية  عز الدخيلة للصلف  50

 ةالتقارير المالية للشركات، حسابات الباحث المصدر:
 (%) نسبة الدين إلى الأصول  -مؤشرات الرافعة المالية  :4.الجدول ب

 المتوسط  2024 2023 2022 2021 2020 2019 القطاع  اسم الشركة  الرقم 
 36.3 33.8 32.6 34.9 38.4 42.1 35.8 أغ ية  دومتي  -العربية للأغ ية  1
 39.0 36.5 35.2 37.4 41.1 45.6 38.2 أغ ية  بسكو مصر  2
 43.8 40.9 39.4 42.1 46.8 51.3 42.5 أغ ية  الدلتا للسكر 3
 40.6 38.1 36.7 39.0 43.1 47.2 39.6 أغ ية  مطاحن الإسكندرية  4
 45.4 42.3 40.8 43.6 48.4 53.2 44.1 أغ ية  مطاحن مصر العليا  5
 42.5 39.7 38.3 40.8 45.2 49.5 41.3 أغ ية  مطاحن جنوب القاهرة  6
 32.7 30.6 29.5 31.4 34.6 37.8 32.1 أغ ية  جهينة للصناعات الغ ائية  7
 34.1 31.8 30.7 32.7 36.1 39.6 33.4 أغ ية  إيديتا للصناعات الغ ائية  8
 48.0 44.7 43.1 46.0 51.1 56.2 46.8 أغ ية  المنصورة للدواجن  9

 46.3 43.2 41.7 44.4 49.3 54.1 45.2 أغ ية  الإسماعيلية للدواجن  10
 49.9 46.5 44.9 47.8 53.2 58.4 48.7 أغ ية  الوادي ل ستثمار الزراعي  11
 38.5 36.0 34.7 36.9 40.8 44.6 37.9 أغ ية  أجواء للصناعات الغ ائية  12
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 41.4 38.7 37.3 39.7 44.0 48.2 40.5 أغ ية  القاهرة للكيماوية  13
 53.3 49.7 47.9 51.1 56.8 62.3 52.1 أغ ية  النساجون الشرقيون  14
 35.3 33.0 31.8 33.9 37.4 40.9 34.7 أغ ية  الأغ ية  -العز الدخيلة  15
 44.3 41.3 39.8 42.4 47.1 51.7 43.2 مواد البناء  أسمنت سيناء  16
 41.6 38.8 37.4 39.9 44.3 48.5 40.8 مواد البناء  السويس للأسمنت  17
 46.5 43.4 41.8 44.6 49.5 54.2 45.6 مواد البناء  أسمنت أسيوش  18
 38.7 36.2 34.9 37.1 41.0 44.8 38.1 مواد البناء  ليسيكو مصر  19
 45.1 42.0 40.5 43.2 48.0 52.6 44.3 مواد البناء  العز للسيراميك  20
 57.9 49.2 52.9 56.8 62.4 67.1 58.7 سياحة  المصرية للمنتجعات  21
 54.7 46.4 49.8 53.5 59.1 63.8 55.3 سياحة  ترافكو  22
 60.5 51.6 55.1 59.2 65.3 70.2 61.4 سياحة  رمكو للقرلآ السياحية  23
 52.5 44.5 47.8 51.4 56.7 61.4 52.9 سياحة  شرم دريمز 24
 49.3 41.5 44.7 48.2 53.4 58.1 49.6 سياحة  أوراسكوم للتنمية  25
 36.9 34.6 33.3 35.5 39.2 42.7 36.4 مقاولات المقاولون العرب  26
 39.6 37.1 35.7 38.0 42.0 45.8 39.1 مقاولات العربية للمقاولات  27
 38.3 35.8 34.5 36.8 40.6 44.2 37.8 مقاولات حسن علام القابضة  28
 34.1 31.9 30.7 32.7 36.1 39.3 33.6 مقاولات أوراسكوم ل نشاء  29
 42.2 39.4 38.0 40.5 44.8 48.9 41.7 عقارات  العقارية للبنك الأهلي  30
 45.6 42.5 41.0 43.7 48.4 52.8 44.9 عقارات  مدينة نصر ل سكان  31
 42.9 40.0 38.6 41.1 45.5 49.6 42.3 عقارات  سوديك  32
 45.8 42.7 41.2 43.9 48.7 53.2 45.1 عقارات  بالم هيلز  33
 40.7 38.0 36.6 39.0 43.2 47.1 40.2 خدمات صنايية  إيكون  34
 39.1 36.6 35.2 37.5 41.5 45.2 38.5 خدمات صنايية  إلكترو كابل مصر  35
 43.2 40.3 38.9 41.4 45.9 50.1 42.7 خدمات صنايية  العربية للصناعات الهندسية  36
 40.3 37.7 36.3 38.7 42.8 46.6 39.8 خدمات صنايية  يونيفرسال للتعبئة  37
 29.3 27.4 26.4 28.1 31.0 33.8 28.9 أدوية  الإسكندرية للأدوية  38
 31.6 29.6 28.5 30.3 33.5 36.5 31.2 أدوية  ممفيس للأدوية  39
 34.3 32.1 30.9 32.9 36.3 39.6 33.8 أدوية  النيل للأدوية  40
 46.8 43.7 42.1 44.9 49.7 54.2 46.3 نقل وشحن  العربية للشحن والتفري   41
 42.6 39.7 38.3 40.8 45.2 49.3 42.1 نقل وشحن  القناة للتوكيلات  42
 36.2 33.8 32.6 34.7 38.3 41.8 35.7 طاقة  المصرية لتكرير البترول  43
 38.8 36.3 35.0 37.2 41.2 44.9 38.4 طاقة  إنتا  الغاز الطبيعي  44
 44.1 41.1 39.6 42.2 46.8 51.1 43.6 ورق وتغليف  راكتا للورق  45
 41.7 39.0 37.6 40.0 44.3 48.3 41.2 ورق وتغليف  دلتا للطباعة  46
 49.4 46.1 44.4 47.4 52.5 57.3 48.9 منسوجات  النيل لحليج الأقطان 47
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 46.3 43.2 41.6 44.3 49.1 53.6 45.7 منسوجات  سبينالكس  48
 41.3 38.6 37.2 39.6 43.9 47.8 40.9 موارد أساسية  الحديد والصلف المصرية  49
 37.7 35.2 33.9 36.1 40.0 43.6 37.2 موارد أساسية  عز الدخيلة للصلف  50

 ثة المصدر: التقارير المالية للشركات، حسابات الباح 
 معدل دوران الأصول  -مؤشرات الكفاءة   :5-الجدول ب

 المتوسط  2024 2023 2022 2021 2020 2019 القطاع  اسم الشركة  الرقم 
 0.88 0.94 0.98 0.92 0.81 0.72 0.89 أغ ية  دومتي -العربية للأغ ية  1
 0.83 0.89 0.93 0.87 0.76 0.67 0.84 أغ ية  بسكو مصر 2
 0.76 0.82 0.86 0.80 0.70 0.61 0.78 أغ ية  الدلتا للسكر  3
 0.79 0.85 0.89 0.83 0.73 0.64 0.81 أغ ية  مطاحن الإسكندرية 4
 0.73 0.79 0.83 0.77 0.67 0.58 0.75 أغ ية  مطاحن مصر العليا 5
 0.77 0.83 0.87 0.81 0.71 0.62 0.79 أغ ية  مطاحن جنوب القاهرة  6
 0.97 1.04 1.08 1.01 0.89 0.79 0.98 أغ ية  جهينة للصناعات الغ ائية 7
 0.92 0.99 1.03 0.96 0.85 0.76 0.94 أغ ية  إيديتا للصناعات الغ ائية 8
 0.66 0.72 0.75 0.70 0.61 0.52 0.68 أغ ية  المنصورة للدواجن 9

 0.69 0.75 0.78 0.73 0.64 0.55 0.71 أغ ية  الإسماعيلية للدواجن 10
 0.61 0.66 0.69 0.64 0.56 0.47 0.62 أغ ية  الوادي ل ستثمار الزراعي  11
 0.81 0.88 0.91 0.85 0.75 0.65 0.83 أغ ية  أجواء للصناعات الغ ائية 12
 0.76 0.82 0.86 0.80 0.70 0.60 0.78 أغ ية  القاهرة للكيماوية  13
 0.54 0.59 0.62 0.57 0.50 0.42 0.56 أغ ية  النساجون الشرقيون  14
 0.86 0.93 0.96 0.90 0.79 0.69 0.87 أغ ية  الأغ ية -العز الدخيلة  15
 0.71 0.77 0.80 0.74 0.65 0.55 0.72 مواد البناء  أسمنت سيناء 16
 0.77 0.84 0.87 0.81 0.71 0.61 0.78 مواد البناء  السويس للأسمنت  17
 0.68 0.74 0.77 0.71 0.62 0.52 0.69 مواد البناء  أسمنت أسيوش  18
 0.83 0.90 0.93 0.87 0.76 0.67 0.84 مواد البناء  ليسيكو مصر  19
 0.74 0.81 0.84 0.78 0.68 0.58 0.75 مواد البناء  العز للسيراميك  20
 0.47 0.67 0.58 0.48 0.38 0.28 0.45 سياحة المصرية للمنتجعات  21
 0.54 0.73 0.64 0.54 0.44 0.34 0.52 سياحة ترافكو 22
 0.42 0.59 0.51 0.43 0.35 0.25 0.41 سياحة رمكو للقرلآ السياحية 23
 0.60 0.80 0.71 0.61 0.51 0.41 0.58 سياحة شرم دريمز 24
 0.67 0.86 0.77 0.67 0.57 0.47 0.65 سياحة أوراسكوم للتنمية  25
 0.85 0.91 0.95 0.89 0.78 0.68 0.86 مقاولات  المقاولون العرب  26
 0.81 0.87 0.91 0.85 0.74 0.64 0.82 مقاولات  العربية للمقاولات  27
 0.83 0.89 0.93 0.87 0.76 0.66 0.84 مقاولات  حسن علام القابضة 28
 0.91 0.98 1.01 0.95 0.84 0.74 0.92 مقاولات  أوراسكوم ل نشاء  29
 0.72 0.79 0.82 0.76 0.66 0.56 0.73 عقارات العقارية للبنك الأهلي  30
 0.67 0.74 0.77 0.71 0.61 0.51 0.68 عقارات مدينة نصر ل سكان 31
 0.70 0.77 0.80 0.74 0.64 0.54 0.71 عقارات سوديك  32
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 0.68 0.75 0.78 0.72 0.62 0.52 0.69 عقارات بالم هيلز  33
 0.75 0.82 0.85 0.79 0.69 0.59 0.76 خدمات صنايية  إيكون  34
 0.80 0.87 0.90 0.84 0.74 0.64 0.81 خدمات صنايية  إلكترو كابل مصر  35
 0.72 0.79 0.82 0.76 0.66 0.56 0.73 خدمات صنايية  العربية للصناعات الهندسية 36
 0.77 0.84 0.87 0.81 0.71 0.61 0.78 خدمات صنايية  يونيفرسال للتعبئة 37
 1.12 1.19 1.23 1.16 1.04 0.95 1.12 أدوية الإسكندرية للأدوية 38
 1.04 1.11 1.15 1.08 0.97 0.88 1.05 أدوية ممفيس للأدوية 39
 0.97 1.04 1.07 1.01 0.90 0.81 0.98 أدوية النيل للأدوية 40
 0.73 0.80 0.83 0.77 0.67 0.57 0.74 نقل وشحن العربية للشحن والتفري   41
 0.85 0.92 0.95 0.89 0.79 0.69 0.86 نقل وشحن القناة للتوكيلات  42
 0.64 0.71 0.74 0.68 0.58 0.48 0.65 طاقة المصرية لتكرير البترول  43
 0.70 0.77 0.80 0.74 0.64 0.54 0.71 طاقة إنتا  الغاز الطبيعي 44
 0.76 0.83 0.86 0.80 0.70 0.60 0.77 ورق وتغليف  راكتا للورق  45
 0.81 0.88 0.91 0.85 0.75 0.65 0.82 ورق وتغليف  دلتا للطباعة 46
 0.62 0.69 0.72 0.66 0.56 0.46 0.63 منسوجات  النيل لحليج الأقطان  47
 0.71 0.78 0.81 0.75 0.65 0.55 0.72 منسوجات  سبينالكس 48
 0.58 0.65 0.68 0.62 0.52 0.42 0.59 موارد أساسية  الحديد والصلف المصرية 49
 0.66 0.73 0.76 0.70 0.60 0.50 0.67 موارد أساسية  عز الدخيلة للصلف  50

 ةالتقارير المالية للشركات، حسابات الباحث المصدر:
 عائد السهم )جنيه( -مؤشرات السوق  :6.الجدول ب

 المتوسط  2024 2023 2022 2021 2020 2019 القطاع  اسم الشركة  الرقم 
 2.60 2.94 3.02 2.76 2.26 1.78 2.84 أغ ية  دومتي -العربية للأغ ية  1
 2.23 2.48 2.64 2.32 1.96 1.44 2.56 أغ ية  بسكو مصر 2
 1.78 1.90 2.16 1.88 1.58 1.16 2.02 أغ ية  الدلتا للسكر  3
 2.00 2.18 2.36 2.04 1.74 1.38 2.28 أغ ية  مطاحن الإسكندرية 4
 1.70 1.82 2.04 1.78 1.52 1.08 1.96 أغ ية  مطاحن مصر العليا 5
 1.85 1.96 2.22 1.94 1.64 1.22 2.10 أغ ية  مطاحن جنوب القاهرة  6
 3.02 3.38 3.50 3.18 2.68 2.04 3.36 أغ ية  جهينة للصناعات الغ ائية 7
 2.88 3.22 3.36 3.02 2.56 1.94 3.18 أغ ية  إيديتا للصناعات الغ ائية 8
 1.52 1.70 1.86 1.62 1.36 0.84 1.74 أغ ية  المنصورة للدواجن 9

 1.61 1.80 1.96 1.70 1.42 0.96 1.84 أغ ية  الإسماعيلية للدواجن 10
 1.38 1.52 1.70 1.48 1.24 0.78 1.56 أغ ية  الوادي ل ستثمار الزراعي  11
 2.34 2.56 2.78 2.46 2.08 1.56 2.62 أغ ية  أجواء للصناعات الغ ائية 12
 1.92 2.06 2.28 2.02 1.72 1.28 2.14 أغ ية  القاهرة للكيماوية  13
 1.08 1.20 1.34 1.16 0.98 0.56 1.24 أغ ية  النساجون الشرقيون  14
 2.42 2.62 2.84 2.56 2.18 1.62 2.72 أغ ية  الأغ ية -العز الدخيلة  15
 1.70 1.90 2.06 1.78 1.48 1.02 1.96 مواد البناء  أسمنت سيناء 16
 1.92 2.12 2.30 2.02 1.70 1.24 2.14 مواد البناء  السويس للأسمنت  17
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 1.55 1.72 1.88 1.64 1.36 0.94 1.78 مواد البناء  أسمنت أسيوش  18
 2.06 2.24 2.42 2.16 1.84 1.42 2.28 مواد البناء  ليسيكو مصر  19
 1.68 1.82 1.98 1.76 1.50 1.12 1.88 مواد البناء  العز للسيراميك  20
 1.16 1.72 1.48 1.22 0.96 0.24 1.34 سياحة المصرية للمنتجعات  21
 1.28 1.84 1.62 1.34 1.04 0.36 1.48 سياحة ترافكو 22
 0.98 1.46 1.26 1.04 0.82 0.16 1.12 سياحة رمكو للقرلآ السياحية 23
 1.41 1.96 1.74 1.46 1.20 0.48 1.62 سياحة شرم دريمز 24
 1.62 2.24 1.98 1.68 1.36 0.62 1.86 سياحة أوراسكوم للتنمية  25
 2.28 2.44 2.68 2.38 2.04 1.58 2.56 مقاولات  المقاولون العرب  26
 2.00 2.16 2.34 2.08 1.78 1.36 2.22 مقاولات  العربية للمقاولات  27
 2.15 2.32 2.52 2.24 1.92 1.48 2.40 مقاولات  حسن علام القابضة 28
 2.55 2.78 2.96 2.64 2.30 1.80 2.82 مقاولات  أوراسكوم ل نشاء  29
 1.83 2.02 2.18 1.92 1.62 1.18 2.06 عقارات العقارية للبنك الأهلي  30
 1.52 1.74 1.84 1.62 1.36 0.86 1.72 عقارات مدينة نصر ل سكان 31
 1.78 1.96 2.12 1.86 1.58 1.14 2.02 عقارات سوديك  32
 1.56 1.76 1.88 1.66 1.40 0.92 1.76 عقارات بالم هيلز  33
 1.84 2.04 2.16 1.92 1.66 1.24 2.02 خدمات صنايية  إيكون  34
 1.99 2.18 2.32 2.08 1.80 1.38 2.20 خدمات صنايية  إلكترو كابل مصر  35
 1.68 1.84 1.98 1.76 1.52 1.12 1.86 خدمات صنايية  العربية للصناعات الهندسية 36
 1.92 2.10 2.24 2.00 1.74 1.30 2.14 خدمات صنايية  يونيفرسال للتعبئة 37
 3.16 3.42 3.58 3.26 2.90 2.36 3.44 أدوية الإسكندرية للأدوية 38
 2.78 3.02 3.16 2.84 2.56 2.02 3.08 أدوية ممفيس للأدوية 39
 2.48 2.70 2.82 2.54 2.28 1.78 2.76 أدوية النيل للأدوية 40
 1.59 1.76 1.88 1.68 1.42 1.04 1.78 نقل وشحن العربية للشحن والتفري   41
 1.96 2.14 2.28 2.04 1.78 1.36 2.16 نقل وشحن القناة للتوكيلات  42
 2.66 2.88 3.04 2.76 2.42 1.96 2.92 طاقة المصرية لتكرير البترول  43
 2.36 2.58 2.72 2.42 2.14 1.68 2.62 طاقة إنتا  الغاز الطبيعي 44
 1.63 1.78 1.92 1.70 1.46 1.12 1.80 ورق وتغليف  راكتا للورق  45
 1.79 1.96 2.08 1.86 1.62 1.26 1.98 ورق وتغليف  دلتا للطباعة 46
 1.37 1.52 1.64 1.46 1.24 0.82 1.54 منسوجات  النيل لحليج الأقطان  47
 1.66 1.82 1.94 1.72 1.48 1.16 1.84 منسوجات  سبينالكس 48
 2.02 2.24 2.36 2.10 1.80 1.38 2.22 موارد أساسية  الحديد والصلف المصرية 49
 2.33 2.54 2.68 2.40 2.12 1.68 2.56 موارد أساسية  عز الدخيلة للصلف  50

 ة التقارير المالية للشركات، حسابات الباحث  المصدر:
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Abstract 

Purpose of the study: This study aims to examine the impact of geopolitical risks on 

Environmental, Social, and Governance (ESG) practices and their reflection on financial 

performance, based on a sample of companies listed on the Egyptian Stock Exchange 

during the period from 2019 to 2024. 

Design and methodology: The study adopts both descriptive-analytical and inductive 

approaches. Data were collected from both primary and secondary sources and analyzed 

using advanced statistical tools. 

Study sample: The study population consists of approximately 230 listed companies. A 

stratified random sample of 50 companies was selected across 12 economic sectors to 

ensure fair representation. The sample reflects the relative weight and strategic importance 

of each sector within the Egyptian economy. 

Results and recommendations: The results reveal a significant negative impact of 

geopolitical risks on both ESG practices and financial performance. Additionally, weak 

ESG performance is found to be negatively associated with financial outcomes. The study 

recommends the adoption of integrated performance indicators that link geopolitical risks, 

sustainability practices, and financial performance to support decision-makers in 

effectively navigating geopolitical changes. 

Originality and addition: The study’s originality lies in its focus on the tripartite 

relationship between geopolitical risks, ESG practices, and financial performance within 

the Egyptian market—an area that has received limited attention in applied research. The 

scientific contribution is manifested in the application-based analysis that demonstrates 

how geopolitical risks affect corporate ESG commitments and, in turn, financial results, 

thereby enriching both academic and practical understanding of sustainability factors in 

emerging economies. 

 

Keywords ESG; Geopolitical Risk; Financial Performance. 

 

 

 


