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 ملخص البحث
امرى اداا  الير لا  (ESG) تهدف هذه الدراسة إلى تحميل أثرر افصار ح الئي را جاماعير اا جالحر  يا

. 9192إلرى  9102ادجرا  الي ليرة العرد ا ة لرال الةعررة  ر   لمشر  ت غير الي لية اليدراة صا سر   
ااعيررردت الدراسرررة امرررى اليرررسهخ ال يرررا ا سرررع داخ تحميرررل اماحررردار ال ترررا اليعدررردا جالعئررر رات امرتئررر    

 رر ة  57اسعس اًا إلى بي ا ت تم ايده     العق رير العرس ية جتقر رير امسرعدا ة اليسشر رة.  ريمي الديسرة 
 شررر هدة سرررس ية. ترررم تترر ير    ررررات  ر ئرررة لقيررر س افصاررر ح الئي رررا  257   اإايررر لا قت اًررر 01تيثررل 

بسرردًا تررم اسع امرره   رر  ادابيرر ت العرر اقة. أ هرررت السعرر  خ أ   92جاماعيرر اا جالحرر  يا بسرر ً  امررى 
افصارررر ح اماعيرررر اا لررررب ترررروثير إ ارررر با ج دسرررر ي امررررى اداا  اليرررر لا  صررررا  رررري  أ  افصارررر ح الئي ررررا 

ظهرا توثيرًا  دس يً  صا  دظرم السير .ج.  ير  بي سري السعر  خ أ  ار اة اليراادرة تررتئً إ ا بيًر  لم  ُ جالح  يا 
ا داا  الي لا  بيسي  لم ت   اعئة العي لة .ات املرة إ ار  ية. تعر هم هرذه الدراسرة صرا ت سريف اليدرصرة 

ة   يرر  ترردام ت اهرر ت رؤيررة  رر ل الداقررة برري  افصارر ح غيررر اليرر لا جاداا  اليرر لا صررا ادسرر ا  الس  رر 
 .صا تدزيز الشة صية جالح  ية جامسعدا ة 9121الييم ة الدربية العد ا ة 

     اداا  اليرر لا  الشررر  ت اليدراررة  (ESG) افصارر ح الئي ررا جاماعيرر اا جالحرر  يا الكلسػػ ت الساح ة:ػػ :
 .الح  ية  الع   العد اي  تق رير امسعدا ة
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The Impact of Environmental, Social and Governance (ESG) Disclosure            

on Financial Performance (Evidence from the Saudi Stock Market)  

   

 Abstract 

This study aims to examine the impact of Environmental, Social, and Governance 
(ESG) disclosure on the financial performance of non-financial companies listed on 
the Saudi Stock Exchange from 2019 to 2023. A quantitative methodology was 
adopted using multiple linear regression and correlation analysis based on data 
collected from published annual and sustainability reports. The sample consists of 
75 companies across 18 sectors, totaling 375 firm-year observations. Composite 
indices were developed to measure environmental, social, and governance 
disclosures using 49 items derived from prior literature. The results indicate that 
social disclosure has a significant positive effect on financial performance, while 
environmental and governance disclosures showed no significant effect in most 
models. Moreover, audit quality was positively associated with financial 
performance, whereas the liquidity ratio was statistically insignificant. This study 
contributes to the growing body of knowledge on non-financial disclosure in 
emerging markets and supports Saudi Arabia’s Vision 2030 goals related to 
transparency, good governance, and sustainability. 

Keywords: ESG Disclosure, Financial Performance, Listed Companies, 
Governance, Saudi Market, Sustainability Reporting. 
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 البحث مقجم  -1
(. 9190ُ دد اداا  الي لا    رًا ا هريً  لقي س  دى  ة  ة إاارة الشرر  ت صرا اسرع ال الير ارا     

 يث أ  هذه ال ة  ات تعاعد صا العق رير الي ليرة العرس ية  جقرد بري    دهرد اليح سرئي  القر ا ايي  صرا إاامعررا 
ئ ب العرا سر هيي صرا ادز ر ت الي ليرة  اير  أ   حدجا ة اليدم   ت صا العق رير الي لية   اي    أبرز ادس

(. جصررا ءرر   هررذا القارر ر صررا 9192  شرر ا   9101صررا .لررن اماهيرر رات امقعارر ا ة العررا جقدرري ارر خ 
افصارر ح اليرر لا العقميرردي  برررزت الح اررة إلررى افصارر ح غيررر اليرر لا  ل مررة صييرر   عدمرر  ا لا اارر  الئي يررة 

 .لعدزيز الشة صية جتقييم امسعدا ة ط يمة ادال لمشر  ت   وااة (ESG)جاماعي اية جالح  يي ة 

ج ف تس  ا ال اا الد ليا  م سيي  صا الدجل اليعقد ة  تزا دت اليت لر  بزير اة الشرة صية صرا افصار ح 
إلرى أ  افصار ح  Chouaibi et al. (2022)ا  امسرعدا ة جاليدم  ر ت الي ليرة. جصرا هرذا العري   أ ر ر 

( أ   ي رس ت الح  ية 9199دزيز القدرة العس صعية لمشر  ت.  ي  . ر ال ضيري   هدف إلى ت  ESGا 
الةد  لرررة تُعرررهم صرررا الحرررد  ررر  الةعررر ا جترسرررين الثقرررة بررري  اليعرررعثيري  جافاارة. جتُدرررد اليعررر جلية اماعي ايرررة 

يررر   رررسدًس لمشرررر  ت  ً اًررر  أس سررريً  صرررا أاشرررتعه   إ. تشررريل الا ااررر  الئي يرررة جاماعي ايرررة جامقعاررر ا ة   
 (.9191اا رة إ ا بية امى العق رير الي لية  الارا  

 Journal ofصرا Sánchez et al. (2022) -Garcíaجقرد أ هررت اراسر ت  د ثرة  ثرل اراسرة
Business Ethicsجاراسرة  Alsaifi et al. (2023)   صراJournal of Cleaner Production  أ  

عحعرري  اداا  الير لا  رر  لررال تدزيرز ال ةرر  ة العشرر يمية   ررتئً إ ا بيًرر  ب  ESGافصار ح ارر   ي رسر ت
  Elamer & جتقميررل الي رر طر السظ  يررة  جلةررر ت مةررة رأس اليرر ل. ج ررف .لررن  صررإ  ادررر الدراسرر ت  ثررل

 (2022) Alshbili  صررراGovernance Corporate   قرررد أ هررررت اعررر  خ  عئ  سرررة  ل مرررة صرررا ادسررر ا
    الدراس ت صا اةس العي  .الس   ة   ي   دًس الح اة إلى  زيد 

   هدت الع   الي لية العد ا ة تح مً ا ايًر  احر   ي رسر ت افصار ح 9121جصا إط ر رؤية الييم ة 
 إلرى  ئر ارة اد ررم اليعحردة دسر ا  الير ل اليعرعدا ة 9101اليعرعداخ. صيسرذ ااضري خ العر   العرد ا ة ار خ 

(SSE) أمرررردرت الاهرررر ت العسظيييررررة  جامررررى رأسرررره  هي ررررة العرررر   الي ليررررة  ام ررررل تسظيييررررة تشرررراف امررررى  
افصا ح الئي ا جاماعي اا جالح  يا  إم أ  هذا افصا ح م  زال العي ريًر  جغيرر    رد. جتشرير الئي ار ت 

   ,Saudi Exchange)(2023قت اًر   99 رر ة   زارة امرى  299إلى أ  ادا الشرر  ت اليدرارة بمر  
 .امى اداا  الي لا صا الئي ة العد ا ة  ESG ي   ةعح اليا ل ملعئ ر  دى توثير تئس ا  ي رس ت



 .....جتًبعً وانحىكًًالإفصبح انبٍئً والإ أثرد/ حسام حسن الشعراوي، هتان عبد العزيز عبد الغني طويلي                  
 

  
 

 
   

  166  

 

جرغم تس  ا امهعير خ الدر ليا جافقمييرا بهرذا اليار ل  م ترزال اداحر ث العتئيقيرة صرا العر   العرد ا ة 
ير اا  الحر  يا( اشرًل  سةارل   حدجاة  ل مة     يث تحميل اداد ا الثاثرة لفصار ح  الئي را  اماع

جقيرر س أثررر  ررل  سهرر  امررى اداا  اليرر لا ا سررع داخ    رررات   ليررة  عدررداة  جهرر   رر   يثررل صارر ة جاءررحة صررا 
ادابي ت اليحمية.  ي  أ  الدراس ت الع اقة ااعيدت امى    رات از يرة أج إصار   ت  رًمية اج  العحقر  

 .    دى اادً سه  الةدما امى اع  خ اداي ل

سرر ً  امررى  رر  سررئ   تهرردف هررذه الدراسررة إلررى سررد هررذه الةارر ة  رر  لررال تحميررل  رردى ترروثير افصارر ح ب
الئي ا جاماعي اا جالح  يا  كلٌ امى  دة( امى اداا  الي لا لمشر  ت غيرر الي ليرة اليدرارة صرا العر   

 ر ئرة اقيقرة  اير    ا سرع داخ  سهايرة  ييرة ج   ررات 9192إلرى  9102الي لية العد ا ة لرال الةعررة  ر  
 .ُ عهم صا تت ير إط ر اميا جايما  دزز ت اه ت امسعدا ة جالشة صية صا بي ة اداي ل العد ا ة

 بش ء على م  سبق، ص غ الب ةث ن مذكل  الجراس  على الشحه الح لي:

( علػػى الأداء السػػ لي للذػػخك ت  :ػػخ ESGمػػ   ػػه رػػلإث:خ الإفرػػ ح الب:ئػػي والجحسػػ عي والحػػهكسي )
  :  السُجرج  في سهؽ الأوراؽ الس ل:  الدعهدي ؟الس ل

 جيسئث  ا  هذا الع ال الر يعا ثاثة أس مة صراية3

 ررر  هررر  تررروثير افصاررر ح الئي رررا امرررى اداا  اليررر لا لمشرررر  ت غيرررر الي ليرررة اليُدرارررة صرررا سررر   ادجرا   .0
 الي لية العد ا ة؟

غيرر الي ليرة اليُدرارة صرا سر   ادجرا      ه  توثير افصا ح اماعي اا امى اداا  الير لا لمشرر  ت .9
 الي لية العد ا ة؟

 رر  هرر  ترروثير افصارر ح الحرر  يا امررى اداا  اليرر لا لمشررر  ت غيررر الي ليررة اليُدراررة صررا سرر   ادجرا   .2
 الي لية العد ا ة؟

 وفي ضهء  حه السذكل  وأسئلحه ، رحخكد الجراس  ةهل  جؼ رئ:دي يحسثل في:

( على الأداء الس لي للذػخك ت  :ػخ الس ل:ػ  ESGوالجحس عي والحهكسي )رحل:ل أثخ الإفر ح الب:ئي 
 .السُجرج  في سهؽ الأوراؽ الس ل:  الدعهدي 
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 جيعةرع    هذا الهدف الر يعا ثاثة أهداف صراية3 

تحميل أثر افصا ح الئي ا امى اداا  الي لا لمشر  ت غيرر الي ليرة اليُدرارة صرا سر   ادجرا  الي ليرة  .0
 العد ا ة.

اراسررة أثررر افصارر ح اماعيرر اا امررى اداا  اليرر لا لمشررر  ت غيررر الي ليررة اليُدراررة صررا سرر   ادجرا   .9
 الي لية العد ا ة.

صحررأ أثررر افصارر ح الحرر  يا امررى اداا  اليرر لا لمشررر  ت غيررر الي ليررة اليُدراررة صررا سرر   ادجرا   .2
 الي لية العد ا ة.

ال تعررميً الضرر   امررى بي ررة العرر   الي ليررة العررد ا ة  العررا تُشررًل هررذه الدراسررة إءرر صة ا ايررة  رر  لرر
تععرم ا ا مرريعه   رر   يررث  ةر  ة العرر    ج عررع ى الشررة صية  ج ارم اليدم  رر ت اليع  ررة  ق راررة ا دسرر ا  

امرى اداا  الير لا  صضراً ار  اجرهر   ESGالي لية ادلرى. جتُعهم السع  خ صا ت ءريح أثرر افصار ح ار  
 صا تقميل الادل   ل غي ض اليدم   ت اليح سئية جالي لية.

امررى اداا   ESGامررى اليعررع ى العتئيقررا  تقرردخ هررذه الدراسررة اي .اًرر  ايميًرر  لةهررم أثررر افصارر ح ارر  
جتحعري  الح  يرة   الي لا لمشر  ت. جتُعهم السعر  خ صرا ت ايرب الشرر  ت احر  تئس را  ي رسر ت إصار ح صد  لرة

اي  ُ دزز ثقة اليععثيري   جالاه ت العسظييية  جالياعيف صا العق رير الي لية ج ئ ارات امسعدا ة.  ير  تردام 
    لال تدزيز  ئ ائ الشة صية جاليع  لة. 9121هذه السع  خ  ععهدص ت رؤية الييم ة 

 الإط ر الشظخي والجراس ت الد بق  واشحق ؽ فخض: ت الجراس   -2
 نظخي ت الحهكس  السادخة للعلاق  ب:ن السد  س:ن والإدارة 2-1

تُدعئررر اظريرر ت الح  يررة إطرر رًا اظريًرر  أس سرريً   لةهررم  يةيررة تسظرريم الداقررة برري  ادطررراف الي عمةررة االررل 
الشر  ت  جءي   تحقي  ادهداف امسعراتياية اًة  ة جصد لية. جتعرعسد    يرة الشرر  ت إلرى  اي ارة  ر  

لعا تُةعر الداقة بي  اليعر هيي  جافاارة  جتئري   تروثير ادطرراف اليعدرداة امرى اداا  الي سعرا السظري ت ا
جاليرر لا.  رر  برري  أبرررز هررذه السظريرر ت3 اظريررة ال   لررة  جاظريررة أمررح ب الياررمحة   يررث تُعررع دخ ه ترر   

 سعدا ة.السظريع   اشًل    ف لعحميل أثر  ي رس ت الح  ية امى أاا  الشر  ت  جتحقي  ام

Theory)نظخيػػػ  الهك لػػػ   -
 

Agency): العد قد رررة العرررا تسشرررو بررري   تر رررز هرررذه السظريرررة امرررى الداقرررة
((  جاليردرا  العسةيرذ ي  الرذ    رعم تة يضرهم فاارة الشرر ة  جات ر . القررارات. جبحعر   اليع هيي   اليُرا 
هرذه السظريررة  عضررح العضرر رب صررا اليارر لح  يسيرر   عرردى اليرردرا  إلررى تحقيرر  أهررداصهم الش اررية امررى 
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ضري    رة صية اداا   جتقميرل الي ر طر اليحعيرل  ع ب أهداف اليع هيي   لذلن تُدعئرر الح  يرة أااة ل
  دجثه  اعياة هذا العد رض.

   أبرز آلي ت الح  ية العرا تدر لخ هرذا الارراع3 الرق ارة افااريرة  جافصار ح الير لا الردقي   إ. تُعرهم 
 هررذه ايليرر ت صررا تحقيرر  العرر از  صررا اليارر لح برري    عمررلأ ادطررراف  جتدزيررز اداا  اليرر لا لمشررر ة. جقررد

أ  صد ليرة تتئير   ئر ائ اظريرة ال   لرة تعر اد صرا العقميرل  Widyasari et al. (2023)أجءرحي اراسرة 
 ررر    ررر طر اماحرررراف اررر  أهرررداف الشرررر ة امسرررعراتياية   يررر   ررر اي إلرررى زيررر اة الشرررة صية جتحعررري  اداا  

 الي لا. 

تر رز هرذه السظريرة امرى  اي ارة أجسرف  ر   :(Stakeholder Theory)نظخي  أصح ب السرػلح   -
ادطراف الي ثرة صا الشر ة  إ. م  قعار اد ر امى اليع هيي  صقً  بل إاب  شيل ادطرراف اليدسيرة 
ادلررررى    ليعررر هيي   جاليررر  ةي   جاليررر را    جالديرررا   جالحً  رررة  جالياعيرررف اشرررًل اررر خ  جت  ررررد 

رررل الشرررر  ت لميعررر جلية اما عي ايرررة جادلاقيرررة تاررر ه ادطرررراف اليرررذ  رة   يررر  أاهررر  السظريرررة امرررى تحير
ت ءررح أ  اارر ح الشررر ة جاسررعدا عه   دعيرردا  اشررًل  ئيررر امررى رءرر  اييررف أمررح ب الياررمحة  لررذلن 
صإ  أي لمرل صرا تمئيرة ا عي ار ت هر م  ادطرراف  ر  الييًر  أ   ر ثر اشرًل سرمئا امرى أاا  الشرر ة 

( أ  املعررزاخ ايئرر ائ اظريررة أمررح ب 9192 سررة ال سرر اا اليرر لا جسرريدعه  العرر قية  جقررد أجءررحي ارا
اليامحة ُ عهم اشًل  ئير صرا ت طيرد الداقرة بري  الشرر ة جادطرراف .ات الارمة   ير   رسدًس إ ا اًر  

إلرى أ   Sanda et al. (2011)امى اداا  الي لا جيُدزز امسعقرار الي سعا  جتُشير اعر  خ اراسرة 
 لة جاظرية أمح ب اليامحة   صر إط رًا    اً لعحقي  ا اة الح  ية. الايف بي   ئ ائ اظرية ال   

 )  عضرررح صرررا ءررر   السظرررريعي  العررر اقعي  أ  ااررر ح الح  يرررة م  قعارررر امرررى إاارة الداقرررة بررري  اليرررا 
جاليدرا   بل  عددى ليشيل اييف ادطراف الي ثرة صا أاا  الشر ة  جت ي  أهيية ا خ هر تي  السظرريعي  صرا 

 ة الي ليررة جامقعارر ا ة ترر صير إطرر ر  رر  ل لةهررم الداقررة اليدقرردة برري   ي رسرر ت الح  يررة  جتحقيرر  امسررعدا
 لمشر  ت. 

 الجراس ت الد بق  واشحق ؽ فخوض الجراس  2-2
  بدراسررة الداقررة برري  افصارر ح الئرر  ثي  جادكرر ا ييي  ررهدت العررس ات ادليرررة اهعي ً رر   عزا رردًا  رر  قئررل 

لمشررر  ت  اعياررة الرر اا اليعسرر  ا اوهييررة الح  يرررة  اليرر لا ( جاداا ESGالئي ررا جاماعيرر اا جالحرر  يا  
هررررذا ليعس جلررررة لجامررررى الررررغم  رررر   ثرررررة الدراسررر ت ا جامسرررعدا ة صررررا تدزيرررز الشررررة صية جتحعرررري  اداا  اليررر لا.

الئي  ت امقعا ا ة  جالثق صية  جالعسظييية  إء صة  العاص ت اعئ الي ء ع  إم أ  السع  خ م تزال  عئ  سة  
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تهررردف هرررذه الدراسررر ت إلرررى  .اداجات العحميميرررة جاليسهايررر ت اليعرررع د ة صرررا  رررل اراسرررةصرررا  لرررعافمإلرررى ا
  جصييررر   مرررا اسع شررر ف جصهرررم تررروثير  ي رسررر ت افصاررر ح الئي رررا جاماعيررر اا جالحررر  يا امرررى اداا  اليررر لا

جالحر  يا   ععدرض الئ  ث   أبرز الدراس ت الع اقة العا تس جلي الداقرة بري  افصار ح الئي را جاماعير اا
 جاداا  الي لا3

هدصي إلى العئ ر أثر افصا ح ا   ح سئة اليعر جلية اماعي ايرة امرى  (:2114عسخ وآخخون ) دراس 
  9112إلررى  9117اداا  اليرر لا صررا الشررر  ت الاررس اية اليعرر هية الد  ررة ادراايررة  لمةعرررة الييعرردة  رر  

 ر ة مس اية ُ دراة صا ب رمة اَي     جأ هررت السعر  خ أ  امسرعثي ر صرا اداشرتة  92ج.لن لديسة    
 اية   ثر سمئً  امى اداا  الي لا.اماعي 

Jitareeدراس   
 

سردي إلرى تحد رد  عرع ى امصار ح ار  اليعر جلية اماعي ايرة جالداقرة بيسهر   :(2015)
 رر ة  292  امرى ايسرة ا رعيمي امرى 9100إلرى  9112جبي  اداا  الي لا لمشرر  ت  لرال الةعررة  ر  
رت اعر  خ الدراسرة إلرى جار ا ااقرة إ ا بيرة بري  امصار ح ُ دراة صا سر   ادجرا  الي ليرة الع  مسردي  جأ ر 

 ا  اليع جلية اماعي اية جاداا  الي لا.

جأاا  امسرعدا ة صرا الشرر  ت اليعر هية   ر زت امى الداقة بري  اداا  الير لا(: 2116عثس ن )دراس   
يررة   عررعسدة إلررى اليارررية  رر   سظرر ر ترروثير تسرر ع سرري ت جلارر  أ أاضرر    امررس افاارة  جهيًررل اليم 

لدر خ  (S&P/ EGX/ ESG)ايسرة  ر  العقر رير الي ليرة لشرر  ت    رر اليعر جلية اماعي ايرة اليارري 
جلماررري السعررر  خ إلررررى جاررر ا ااقرررة  دس يررررة إ ا بيرررة بررري  تقرررر رير أاا  امسرررعدا ة جاداا  اليرررر لا   9107

جال اررر  أ ليامرررس افاارة  لم  ررردات امقعاررر ا ة جتررروثير اشرررر تقررر رير امسرررعدا ة صرررا  رررل تسررر ع العررري ت
 جهيًل اليم ية. 

العئرت الداقة بي  أاشرتة اليعر جلية اماعي ايرة جأاا  الشرر  ت  لرال  :Blasi et al. (2018)دراس  
قت ا ت   عمةرة   يرث  شرةي  2 ر ة أ ريًية ائر 211  لديسة تعوللأ    9107إلى  9112 الةعرة   

    رات اليع جلية اماعي اية جاداا  الي لا لمشر  ت.السع  خ ا  جا ا ااقة إ ا بية بي  

 رر ة ُ درارة صرا  900أجءرحي هرذه الدراسرة العرا أُاريري امرى : Deswanto et al. (2018)دراس  
 ادخ جا ا توثير إ ا با لفصا ح الئي ا امى اداا  الي لا. 9109ج 9109ب رمة إادجايعي  بي  ا  ا 

مررى  ررر  ت العدررد   جالاررس ا ت امسررع رااية ادراايررة  لررال الةعرررة ر ررزت ا (:2119دراسػػ  السر رنػػ  )
 ررر ة  جأ هرررت جارر ا ترروثير إ ارر با لفصارر ح ارر  أادرر ا امسررعدا ة  02لديسررة  رر   9107ج 9109برري  

 امى اداا  الي لا.
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( لرال الةعررة G7 ر   اي ارة العرئف    رر ة 55 ريمي الدراسرة : Almeyda et al. (2019)دراسػ  
  جأ هرت السع  خ جا ا ااقة إ ا بية بي  افصا ح الئي ا جاداا  الي لا  بيسي  لم 9101إلى  9107   

  ظهر توثير جاءح لفصا ح اماعي اا جالح  يا.

 ر  ت ُ دراة صا ب رمة ا ه اعرئر   ر   01أُاريي امى ايسة     :Warsa et al. (2019)دراس  
. أ هرررت السعرر  خ جارر ا ااقررة سررمئية برري  افصارر ح 9109 عررى  9101قترر ع العدررد    لررال الةعرررة  رر  

 الئي ا جاداا  الي لا  بيسي    اي الداقة إ ا بية بي  افصا ح اماعي اا جاداا  الي لا.

 رررر ة ُ درارررة صرررا سررر   ا شررر  لرررتجرا  الي ليرررة  لمةعررررة  ررر   99ي الدراسرررة (3  ررريم9191الاررررا  اراسرررة 
ترروثير إ ارر با لفصارر ح ارر  اليعرر جلية اماعي ايررة امررى    جأ رر رت السعرر  خ إلررى جارر ا9109إلررى  9100

 اداا  الي لا.

 رر ة صرا ب رمرعا   ليزير   71ت مرمي هرذه الدراسرة العرا أُاريري امرى  :Kwan et al. (2020)دراس  
 إلى جا ا ااقة إ ا بية بي  الح  ية جاداا  الي لا.  9102إلى  9117  ص رة لمةعرة    جسس

 ررر ة ُ دراررة صررا  91أُاريرري الدراسررة صررا السرررجيخ امررى  :Giannopoulos et al. (2020)دراسػػ  
ات   جأ هرت السع  خ جار ا ااقرة ق يرة بري   ئر ار 9102إلى  9101الئ رمة السرجياية لمةعرة الز سية    

ESG .جاداا  الي لا 

 9109 ر ة صا ب رمة إادجايعي  لمةعرة     072اسعهدصي الدراسة  :Triyani et al. (2020)دراس  
( امرررى ESG  جت مرررمي إلرررى جارر ا تررروثير إ اررر با لفصاررر ح الئي ررا جاماعيررر اا جالحررر  يا  9109إلررى 

 اداا  الي لا.

  جأجءرررحي أ  لفصاررر ح 9102 رررر ة   ليزيرررة اررر خ  009 ررريمي  :Zainon et al. (2020)دراسػػػ  
 اماعي اا توثير  ئير امى اداا  الي لا  ق راة ا فصا ح الئي ا جالح  يا.

 ر ة مس اية ُ دراة صا س    91أ هرت اع  خ هذه الدراسة العا أُاريي امى (: 2121دراس  يهنذ )
ع ى افصا ح ا  تق رير امسعدا ة لب توثير  دس ي   أ   ع9102إلى  9107ادسهم العد اي لمةعرة    

 امى اداا  الي لا  بيسي  لم  ً  لا اة افصا ح توثير جاءح.

  9102إلرى  9107 رر ة سرد ا ة لمةعررة  ر   99أُاريري امرى  :Alsahlawi et al. (2021)دراسػ  
 جأ  رت اع  خ الدراسة إلى أ  افصا ح ا  امسعدا ة الئي ية لب توثير سمئا  ئير امى اداا  الي لا.
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  جأكردت 9102إلى  9105 ر ة  ارية لمةعرة     21تس جلي الدراسة  (:2121) دراس  بخ:ت وآخخون 
السع  خ جا ا توثير  دس ي لميي رس ت الئي ية جالح  ية امى اداا  الي لا  بيسي  لم  ظهر أي تروثير  دسر ي 

 لميع جلية اماعي اية.

Firmansyah etدراسػػػػ  
 

al.
 

 ررررة الدربيررررة أ هرررررت اعرررر  خ الدراسررررة جالعررررا أُاريرررري صررررا الييم :(2023)
 لب توثير سمئا امى اداا  الي لا. ESGأ  افصا ح ا   9191إلى  9101العد ا ة  لمةعرة    

 ر  ت  ارية لمةعرة     001أ  رت اع  خ الدراسة العا تم إارا ه  امى (: 2123دراس  عبج اله دي )
الئي يررة جاماعي ايررة    إلررى جارر ا أثررر إ ارر با .ج املررة  دس يررة لفصارر ح ارر  اداشررتة9191إلررى  9105

 امى اداا  الي لا.

امرى اداا  الير لا   ESGبذلن  عضح اتة   الدراسر ت اليرذ  رة امرى جار ا تروثير  عةر جت ليي رسر ت 
 يث  هرر العروثير اف ار با صرا ادرر الدراسر ت  بيسير   هرر العروثير العرمئا أج غيرر اليدسر ي صرا اراسر ت 

 تئ    الئي  ت امقعا ا ة جالثق صية جالعسظييية. سألرى  جه      دً

 م   الئ  ث   صرءي ت الدراسة بس ً  امى الدراس ت العا تم اسعدراءه  امى السح  الع لا3

( ESG    ارد تروثير إ ار با ج دسر ي لفصار ح الئي را جاماعير اا جالحر  يا(: H1الاخض:  الخئ:دػ:  )  
 لية اليُدراة صا س   ادجرا  الي لية العد ا ة.امى اداا  الي لا لمشر  ت غير الي 

 ورحاخع من الاخض:  الخئ:د:  ثلاث فخض: ت:

H1a : اد تروثير إ ار با ج دسر ي لفصار ح الئي را امرى اداا  الير لا لمشرر  ت غيرر الي ليرة اليُدرارة صرا  
 س   ادجرا  الي لية العد ا ة.

H1b : اماعي اا امرى اداا  الير لا لمشرر  ت غيرر الي ليرة اليُدرارة   اد توثير إ ا با ج دس ي لفصا ح
 صا س   ادجرا  الي لية العد ا ة.

H1c : اررد ترروثير إ ارر با ج دسرر ي لفصارر ح الحرر  يا امررى اداا  اليرر لا لمشررر  ت غيررر الي ليررة اليُدراررة  
 صا س   ادجرا  الي لية العد ا ة.
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 الجراس  الحرب:ق:   -3
العتئيقية إلى تحقي  أهداف الئحث جالعئ ر صرجءب. جيعم .لرن  ر  لرال تسر جل  اعيرف تهدف الدراسة 

جايسرررة الدراسرررة  جتحد رررد  اررر ار الئي اررر ت  جقيررر س  ع يررررات الدراسرررة  ججءرررف ايررر .ج الدراسرررة  جت ءررريح 
 ادس لي  اف ا  ية اليعع د ة  ج   ثم تحميل السع  خ.

 مجحسع الجراس  3-1
 ع رر    اعيررف الدراسررة  رر  الشررر  ت غيررر الي ليررة اليُدراررة صررا سرر   ادجرا  الي ليررة العررد ا ة جالعررا 
تسعيا إلى  اي اة  عس ارة  ر  القت ار ت امقعار ا ة  جتشريل هرذه القت ار ت3 الت قرة  جالير اا ادس سرية  

ل  جال رررد  ت امسرررعهاكية  جالعرررمف الرأسررري لية  جال رررد  ت العا ريرررة جاليهسيرررة  جالسقرررل  جالعرررمف ط يمرررة اداررر
جافاررراخ جالعرصيرررب  جتاز رررة جت زيرررف العرررمف ال ي ليرررة  جتاز رررة جت زيرررف العرررمف امسرررعهاكية  ج اعررر ج ادغذ رررة  
جالرا  رررة الارررحية  جاداجيرررة  جالعتئيقررر ت جلرررد  ت العقسيرررة  جامتاررر مت  جاليراصررر  الد  رررة  ج اارة جتتررر ير 

ت   ليررة  ر  الدراسررة  جهرا3 قترر ع العرو ي   جقترر ع الئسر (  جقترر ع الدقر رات. جقرد تررم اسرعئد ا أربدررة قت ار 
ال رررد  ت الي ليرررة  جقتررر ع الارررس ا   الدق ريرررة اليعداجلرررة  جيرارررف .لرررن إلرررى التئيدرررة ال  مرررة داشرررتة هرررذه 
القت ا ت جلض اه  ليعتمئ ت تسظييية جق ا اية   عمةة   ي  قد   ثر امى اقة ج  ء اية اعر  خ الدراسرة  

ذا العحد ررد إلررى ءرري   تارر اس الئي ارر ت  جتحقيرر  تحميررل أكثررر اقررة ججءرر ً   لمداقرر ت برري   يررث  هرردف هرر
 اليع يرات الي عمةة. 

 ع:ش  الجراس  3-2
تررم العيرر ر ايسررة الدراسررة  رر  الشررر  ت غيررر الي ليررة اليُدراررة صررا سرر   ادجرا  الي ليررة العررد ا ة جصقًرر  

 لميد  ير الع لية3

 العد ا ة. جرا  الي ليةس   ادأ  ت    الشر  ت  ع هية ُ دراة صا  .0
إلررى ارر خ  9102ترر اصر الئي ارر ت الي ليررة اليتم بررة  لقيرر س ٌ ع يرررات الدراسررة ارر  الةعرررة الز سيررة  رر  ارر خ  .9

9192. 

 العد ا ة لال صعرة الدراسة.جرا  الي لية س   اداسعيرارية تداجل أسهم الشر ة صا  .2

 العد اي  ديمة ر يعية صا إاداا العق رير الي لية. اسع داخ الري ل .9
جرا  الي ليررة سرر   ادغيررر   ليررة ُ دراررة صررا   ررر ة 57بسرر ً  امررى هررذه اليدرر  ير بم رري ايسررة الدراسررة 

 سة.   إاي لا  اعيف الدرا% 99 جهذا  يثل  سس ات( 7×  ر ة  57   ش هدة 257اإاي لا   العد ا ة
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 رهزيع ماخدات ع:ش  الجراس  :1ججول 

 

 اٌّصذس: إعذاد اٌببدز١ٓ.         

 

 

 

 

 

 

 اسى انقطبع و
عذد 

 انشركبث

انشركبث 

 انًختبرة

عذد 

 انًشبهذاث
 اننسبت انًئىٌت

 %71 25 5 7 اٌطبلت 1

 %33 75 15 45 اٌّٛاد الاسبس١ت 2

 %36 25 5 14 اٌسٍع اٌشأسّب١ٌت 3

 %33 10 2 6 اٌخذِبث اٌخجبس٠ت ٚا١ٌّٕٙت 4

 %29 10 2 7 إٌمً 5

 %50 15 3 6 ط٠ٍٛت الأجًاٌسٍع  6

 %31 20 4 13 اٌخذِبث الاسخٙلاو١ت 7

 %50 10 2 4 الإعلاَ ٚاٌخشف١ٗ 8

 %63 25 5 8 حجضئت ٚحٛص٠ع اٌسٍع اٌىّب١ٌت 9

 %38 15 3 8 حجضئت ٚحٛص٠ع اٌسٍع الاسخٙلاو١ت 10

 %37 35 7 19 إٔخبس الأغز٠ت 11

 %0 0 0 1 إٌّخجبث إٌّض١ٌت ٚاٌشخص١ت 12

 %20 10 2 10 اٌشعب٠ت اٌصذ١ت 13

 %67 10 2 3 الأد٠ٚت 14

 %40 10 2 5 اٌخطب١مبث ٚخذِبث اٌخم١ٕت 15

 %100 20 4 4 الاحصبلاث 16

 %67 20 4 6 اٌّشافك اٌعبِت 17

 %62 40 8 13 إداسة ٚحط٠ٛش اٌعمبساث 18

 %22 575 75 871 81 الإجًبنً
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 الب: ن تمر در جسع  3-3
 رعحسج الجراس  على الب: ن ت الث نهي  الحي رم جسعه  من السر در الح ل: : 

 العق رير الي لية العس ية لمشر  ت اليُدراة صا س   ادجرا  الي لية العد ا ة. .0

   جتق رير امسعدا ة ال  مة ا لشر  ت.ESGتق رير افصا ح ا   ي رس ت  .9

 (.Tadawul  قف تداجل العد ا ة  الئي ا ت اليسش رة امى  .2

 العق رير الا ارة ا  الاه ت الرق بية جالعسظييية   ثل3 هي ة الع   الي لية العد ا ة. .9

 الدراس ت جاداح ث الع اقة  جاداح ث الدميية .ات الداقة اي ء ع الدراسة. .7

 حغ:خات الجراس مُ  3-4
 تضيسي الدراسة اليع يرات الع لية3

 (ESG3افصا ح الئي ا جاماعي اا جالح  يا  السدحقل : السحغ:خات 

 تشيل اليع يرات اليععقمة ثاثة أاد ا ر يعية3
  قيس  عع ى العزاخ الشر ة ا ليد  ير الئي ية  ج دى إارااه  صا العق رير الي لية.الإفر ح الب:ئي:  .1

 تا ه الي  ةي  جالياعيف اليحما. قيس  دى العزاخ الشر ة ايع جليعه  اماعي اية الإفر ح الجحس عي:  .2

  قيس  عع ى الشة صية جاليي رس ت الح  يية صا الشر ة.الإفر ح الحهكسي:  .3

بسردًا لميُع يرر الحر  يا  07بسدًا لميُع يرر اماعير اا  ج 05بسدًا لميُع ير الئي ا  ج 05جقد جءف الئ  ث   
   ءحة صا الادجل الع لا3
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 بشهد ق: س السُحغ:خات السدحقل : :2ججول 
 بنىد انبعُذ انحىكًً و بنىد انبعُذ الاجتًبعً و بنىد انبعُذ انبٍئً م

أبعبرااابث غااابصاث الادخباااابط  0

 اٌذشاسٞ
 دمٛق اٌّسب١ّ٘ٓ 1 ِّبسسبث اٌسلاِت 1

 اٌشلببت اٌذاخ١ٍت 2 حٕٛع اٌمٜٛ اٌعبٍِت 2 أبعبربث اٌىشبْٛ 9

 ِىبفذت اٌفسبد 3 الإٔسبْدمٛق  3 اسخٙلان اٌطبلت 2

 4 ِىبفذت اٌخٍٛد 9
اٌّساااااااااااا١ٌٚت الاجخّبع١ااااااااااات 

 ٌٍششوبث
 الإفصبح ٚاٌشفبف١ت 4

 5 حغ١ش إٌّبر 7
اٌّّبسساااااااااااابث اٌخجبس٠اااااااااااات 

 ٚالأخلال١ت
 ب١ٕت ١٘ىً اٌششوت 5

 6 إداسة اٌّخبطش اٌب١ئ١ت 9
ِعبٍِااات اٌّاااٛظف١ٓ ٚظاااشٚ  

 اٌعًّ
 اٌّخبطش ٚالاِخزبي 6

 7 دعُ دّلاث اٌخٛع١ت 7 حٍٛد اٌّبء ٚاٌٙٛاء 5
دصاااااٛي اٌّساااااب١ّ٘ٓ عٍاااااٝ 

 اٌّعٍِٛبث

 8 إداسة إٌفب٠بث 1
حٛظ١ااااااا رٚٞ الادخ١بجااااااابث 

 اٌخبصت
 اٌذفبظ عٍٝ سأط اٌّبي 8

اسااااخخذاَ اٌّااااٛاسد اٌطب١ع١اااات  2

 ٚاسخذاِخٙب
 رمت اٌّسب١ّ٘ٓ 9 اٌخذس٠ب اٌذاخٍٟ 9

 اٌٍجبْاجخّبعبث  10 اٌّسبّ٘ت فٟ ح١ّٕت اٌّٛا٘ب 10 إعبدة اٌخذ٠ٚش 01

 ٌجٕت اٌّشاجعت 11 اٌخم١ًٍ ِٓ اٌبطبٌت 11 ِٕخجبث صذ٠مت ٌٍب١ئت 00

 اٌّىبفآث 12 إٌّخ اٌذساس١ت 12 إداسة اٌضٛضبء 09

 فبع١ٍت حطب١ك اٌذٛوّت 13 حٛظ١ا اٌّشأة 13 اٌّببدساث اٌخضشاء 02

 الادخفبظ ببٌٛربئك 14 اٌخبشعبث ٌٍجّع١بث اٌخ١ش٠ت 14 إضبءة صذ٠مت ٌٍب١ئت 09

اٌخااااااااذس٠ب عٍااااااااٝ حش اااااااا١ذ  07

 الاسخٙلان
 15 اٌشعب٠ت اٌش٠بض١ت 15

ٔشش د١ًٌ اٌذٛوّات فاٟ ِٛلاع 

 اٌششوت

   ِضا٠ب اٌّٛظف١ٓ 16 ٔشش حمبس٠ش الاسخذاِت 09

 17 ب١ئت عًّ رو١ت 05
ٔشاااااااش حمااااااابس٠ش اٌّساااااااا١ٌٚت 

 الاجخّبع١ت
  

 اٌس٠ٕٛت ٌٍششوبث.اٌّصذس: إعذاد اٌببدز١ٓ، اسخٕبداً عٍٝ ِشاجعت حمبس٠ش الاسخذاِت ٚاٌخمبس٠ش 
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 حغ:خات الجراس مُ ق: س  3-5
   ءح الادجل أاا ه طر  قي س اليع يرات جالدراس ت الع اقة الدااية3

 ق: س السحغ:خات :3 ججول
تغٍراث و ًُ  انذراسبث انذاعًت قٍبسه ان

 

1 

 

ًُستقهت  ان

 

 

 اٌب١ئٟ

 
( عٕذِب ٠خُ 1حُ اٌم١بط بّخغ١ش ّٟٚ٘؛ ٠ؤخز اٌم١ّت )

اٌبٕذ، ٠ٚؤخز اٌم١ّت )صفش( بخلا  الإفصبح عٓ 

 رٌه.

 ٚحمبط ٔسبت الإفصبح ٚفمبً ٌٍص١غت اٌخب١ٌت:

 100× إجّبٌٟ إٌمبط اٌخٟ دصٍج ع١ٍٙب اٌششوت

 عذد اٌبٕٛد

 (2018)٘ببش ٚاٌّبٌىٟ، 

 (2023)جببس ِٚبٌه، 

 

 الاجخّبعٟ

 

 

 اٌذٛوّٟ

 

 

2 

 انتببع

)الأداء 

 انًبنً(

 

اٌعبئذ عٍٝ 

 الأصٛي

 إجّبٌٟ الأصٛي÷ اٌشبخ صبفٟ 
Giannopoulos et al. (2022) 

Widyasari et al. (2023) 

 

اٌعبئذ عٍٝ 

دمٛق 

 اٌٍّى١ت

 

 إجّبٌٟ دمٛق اٌٍّى١ت÷ صبفٟ اٌشبخ 
Koundouri et al. (2022) 

 (2021)حّشابظ ِٚششٞ، 

 

سبذ١ت 

 اٌسُٙ

 

 (2021)٠ذٝ ٚآخشْٚ،  عذد الأسُٙ اٌذب١ٌت÷ صبفٟ اٌشبخ 

 انرقببٍت 4

جٛدة 

 اٌّشاجعت

 

( ٌٍشاشوبث 1حُ اٌم١بط بّخغ١ش ّٟٚ٘؛ ٠ؤخز اٌم١ّات )

اٌخاااٟ حقاااذلك لٛائّٙاااب اٌّب١ٌااات ِااآ إداااذٜ  اااشوبث 

( 0اٌّشاجعاااات الأسبعاااات اٌىبااااشٜ، ٚحؤخااااز اٌم١ّاااات )

 بخلا  رٌه.

 (2017)بذٚٞ، 

 

ٔسبت 

 اٌخذاٚي

 

 الاٌخضاِبث اٌّخذاٌٚت÷ الأصٛي اٌّخذاٌٚت 
 (2023)اٌىٕبٟٔ، 

 (2024)ِعبفب، 

 ي .اليادر3 إاداا الئ  ث
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 الحرب:ق:  نسهذج الجراس  3-6
تررم بسرر   ايرر .ج الدراسررة صررا ءرر   الدراسرر ت العرر اقة  ايرر   ععرر   ررف اسرر ا  الدراسررة الررذي  شررير إلررى أثررر 

( امرررى اداا  اليررر لا لمشرررر  ت غيرررر الي ليرررة اليدرارررة صرررا ESGافصاررر ح الئي رررا جاماعيررر اا جالحررر  يا  
 ادجرا  الي لية العد ا ة.س   

 

 

 

 

 

  

  اٌّصذس: إعذاد اٌببدز١ٓ

 الإةر ءات الهصا:  3-7
لعحقيرر  أهرررداف الدراسرررة جالعئررر ر صرءررري ته   اسرررع دخ الئ  ثرر    اي ارررة  ررر  ادسررر لي  اف اررر  ية العرررا 

 تع هم صا صهم الداق ت بي  اليع يرات جتحميل الئي ا ت اشًل اقي . جتشيل هذه ادس لي 3

الئي ا ت جتحد د ال ا  أ الد  ة لديسة الدراسة  جيشريل .لرن  قر  يس السزارة لةحأ الححل:ل الهصاي:  .1
  اليع سً الحع با  ال سيً(  جالعشعي  اماحراف اليدي ري(. الير زية

 لقي س ق ة جاتا ه الداقة بي  اليع يرات اليععقمة جالع ادة جالرق بية.اخحب ر الررب ط:  .2

 ير اليع يرات اليُععقمة امى اداا  الي لا لمشر  ت.ملعئ ر توثرحل:ل النحجار السُحعجد:  .3

 لقي س  دس ية السي .ج اف ا  ا ج ا  عب لمعحميل.(: ANOVAرحل:ل الحب ين ) .4

 

ستقهت ) ًُ تغٍراث ان ًُ  (ESGان
 

  الإفصبح اٌب١ئٟ-

 الإفصبح الاجخّبعٟ-

 الإفصبح اٌذٛوّٟ-

 

 ًُ   انرقببٍتتغٍراث ان

 جٛدة اٌّشاجعت-

 اٌخذاٚئسبت -

 ًُ  تغٍر انتببعان

 )الأداء انًبنً نهشركت(

 اٌعبئذ عٍٝ الأصٛي-

 اٌعبئذ عٍٝ دمٛق اٌٍّى١ت-

 سبذ١ت اٌسُٙ-
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( ج عررع ى الدملررة t ررعم العئرر ر الةرءرري ت ا سررع داخ تحميررل اماحرردار ج  ارر  ية  اخحبػػ رات الاخضػػ: ت:  .5
 p-value.) 
 الجراس حغ:خات الححل:ل الهصاي لسُ  3-7-1

 شر هدة  لمشرر  ت غيرر الي ليرة اليُدرارة  221أُاري العحميرل ال مرةا ليُع يررات الدراسرة امرى ايسرة  ر  
  ءرررحي شررر هدة  ررر .ة لضررري   اقرررة السعررر  خ  ج  21جرا  الي ليرررة العرررد ا ة  ج.لرررن ادرررد اسرررعئد ا سررر   ادصرررا 

 3ع يرات الدراسةليُ  ات ال مةية اف ا  أاا هالادجل 

 حغ:خات الجراس الإةر ء الهصاي لسُ  :4ججول 

 

 من السحشح ج ت من أ سه :ويهضح الججول أعلاه العجيج 
أ هرت اع  خ العحميل العة جت ال ئير صا  ع ير اداا  الير لا  اليعيثرل صرا ربحيرة العرهم  جالد  رد امرى  -

( 61.44ادم ل  جالد  د امى  قر   اليم يرة( بري  الشرر  ت  إ. بم ري القريم القار ى لربحيرة العرهم  
(  يرر   دًررس تئرر    اداا  6.71 ديرر ري  رتةررف  ( جااحررراف 2.01( ايع سررً  23.36-جالقرريم الررداي   

   الي لا بي  الشر  ت الي ع رة  ديسة لمدراسة.

( 0.20(   ررر   اليع سرررً الحعررر با لفصاررر ح الئي رررا  ESGا لسعرررئة لفصاررر ح اررر  أادررر ا امسرررعدا ة   -
(   يرر   شررير إلررى اا ةرر ض  عررع ى افصارر ح الئي ررا صررا الديسررة. بيسيرر   رر   0.30ارر احراف  ديرر ري  

(  صررررا  رررري  سررررال 0.33( جااحررررراف  ديرررر ري  0.29افصارررر ح اماعيرررر اا أامررررى اعررررئيً  ايع سررررً  
(   يرر   ررردل 0.38( جااحررراف  ديررر ري  0.43افصارر ح الحرر  يا أامرررى  درردمت افصاررر ح ايع سررً  

 امى اهعي خ الشر  ت ا لئُدد الح  يا أكثر    الئُدد   الئي ا جاماعي اا.

 يُتغٍراث انذراست
عذد 

 انًشبهذاث

انىسط 

 انحسببً

الانحراف 

 انًعٍبري
 أقم قًٍت أقصى قًٍت

 

 

الأداء انًبنً 

 نهشركت

 )انتببع(

 23.36 - 61.44 6.71 2.01 338 سبذ١ت اٌسُٙ

 0.37 - 0.28 0.08 0.04 338 اٌعبئذ عٍٝ الأصٛي

 2.33- 0.60 0.25 0.06 338 اٌعبئذ عٍٝ دمٛق اٌٍّى١ت

 

ESG 

ستقم( ًُ  )ان

 0 1 0.30 0.20 338 اٌبقعذ اٌب١ئٟ

 0 1 0.33 0.29 338 اٌبقعذ الاجخّبعٟ

 0 1 0.38 0.43 338 اٌبقعذ اٌذٛوّٟ

 انرقببٍت
 0 1 0.50 0.55 338 جٛدة اٌّشاجعت

 0.18 61.40 4.96 2.34 338 ٔسبت اٌخذاٚي
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(  يرر   رردل امررى أ  0.55 بيررة  صقررد أ هرررت ارر اة اليراادررة  ع سررتً  قرردره  صييرر   عدمرر  ارر ليع يرات الرق -
(   بيسير  أ هررت اعرئة العرداجل Big 4أكثر    االأ الشر  ت تدعيد امى  ر  ت اليراادة ال ئرى  

(  4.96( جااحراف  دير ري  رتةرف  2.34( ايع سً  61.40( ج 018تئ  سً   ئيرًا  يث تراج ي بي   
 اف  عع ي ت العي لة بي  الشر  ت. ي   شير إلى الع

 حغ:خات الجراس مُ  مراهف  اررب ط 3-7-2
 ع يرررراتيُ الااقررر ت امرتئررر   بررري  اييرررف   لمعدررررف امرررى ع يررررات الدراسرررةترررم اسرررع داخ تحميرررل امرتئررر   ليُ 

 ع يرات الدراسة   ي   ما3ااق ت امرتئ   بي   ُ أاا ه ي ءح الادجل ج  جبدضه  الئدر 

 :حغ:خات الجراس ررب ط ب:ن مُ مراهؼ ال  :5 ججول

تغٍراث ًُ   ان
ربحٍت 

 انسهى

انعبئذ عهى 

 الأصىل

انعبئذ عهى 

حقىق 

 انًهكٍت

الإفصبح 

 انبٍئً

الإفصبح 

 الاجتًبعً

الإفصبح 

 انحىكًً

جىدة 

 انًراجعت

نسبت 

 انسٍىنت

انعبئذ عهى 

 الأصىل

ِعبًِ 

 الاسحببط
.456** 1       

ِسخٜٛ 

 اٌّع٠ٕٛت
0.000        

انعبئذ عهى 

حقىق 

 انًهكٍت

ِعبًِ 

 الاسحببط
.490** .806** 1      

ِسخٜٛ 

 اٌّع٠ٕٛت
0.000 0.000       

الإفصبح 

 انبٍئً

ِعبًِ 

 الاسحببط
-0.019 .137* .125* 1     

ِسخٜٛ 

 اٌّع٠ٕٛت
0.731 0.011 0.022      

الإفصبح 

 الاجتًبعً

ِعبًِ 

 الاسحببط
0.001 .208** .174** .851** 1    

ِسخٜٛ 

 اٌّع٠ٕٛت
0.984 0.000 0.001 0.000     

الإفصبح 

 انحىكًً

ِعبًِ 

 الاسحببط
-0.074 0.079 0.085 .590** .692** 1   

ِسخٜٛ 

 اٌّع٠ٕٛت
0.172 0.147 0.118 0.000 0.000    

جىدة 

 انًراجعت

ِعبًِ 

 الاسحببط
.118* .238** .181** .402** .362** .205** 1  

ِسخٜٛ 

 اٌّع٠ٕٛت
0.030 0.000 0.001 0.000 0.000 0.000   

نسبت 

 انسٍىنت

ِعبًِ 

 الاسحببط
0.009 0.048 0.024 -0.087 -.109* 0.024 -.144** 1 

ِسخٜٛ 

 اٌّع٠ٕٛت
0.870 0.381 0.657 0.110 0.046 0.664 0.008  

 

** 
عبًِ الاسحببط عٕذ ِسخٜٛ ِع٠ٕٛت   قِ     0.01حش١ش إٌٝ ِع٠ٕٛت 

*
عبًِ الاسحببط عٕذ ِسخٜٛ ِع٠ٕٛت   قِ  0.05حش١ش إٌٝ ِع٠ٕٛت 
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تم اسع داخ العئ ر بيرس   لارتئ   لقي س ق ة جاتا ه الداقة بي   ع يرات الدراسة  جا ا ارتئر   إ ار با 
 ير   شرير إلرى تروثير الد  رد امرى   (𝑟=0.465, p<0.01)قر ي بري  الد  رد امرى ادمر ل جربحيرة العرهم 

ادم ل امى الربحية.  ي  أ هررت اعر  خ افصار ح الئي را ارتئ طًر  إ ا بيًر  ءرديةً   رف الد  رد امرى ادمر ل 
(𝑟=0.137, p<0.05) .ي   دل امى أ  افصا ح الئي ا قد م  ً   لب توثير ق ي امى اداا  الير لا   

   ير   شرير (𝑟=0.208, p<0.01)إ ا بيًر  ا لد  رد امرى ادمر ل      افصا ح اماعي اا  رتئتًر   بيسي
إلررى ترروثير إ ارر با اعررئا لفصارر ح اماعيرر اا امررى اداا  اليرر لا. جتدًررس هررذه السعرر  خ أهييررة الع   ررل برري  
اس مر افصا ح ا  امسعدا ة جاجره  صا تحعي  اداا  الي لا.  ف تعميً الض   امى الة ار  ال اءحة 

 افصا ح الي عمةة.بي  أاد ا 

 نح ئج اخحب ر فخوض الجراس  3-8
افصارر ح الئي ررا جاماعيرر اا  عدرردا  رر  أاررل العدرررف امررى أثرررتررم اسررع داخ تحميررل اماحرردار ال تررا اليُ 

ع يرررر العررر اف امرررى اليُ   (رق بيرررةع يررررات  كيُ جاررر اة اليراادرررة جاعرررئة العرررداجل عرررعقمة(  ع يررررات  ُ  كيُ جالحررر  يا 
  أاا ه هذا ادثر  ي   ما3جل اءح الاد  جت ( اداا  الي لا 

 على الأداء الس لي (ESG)لأثخ  حعجدنح ئج رحل:ل النحجار الخري السُ  :6ججول  
تغيرات 

ُ
الم

ستقلة 
ُ
الم

 والرقابية

 ربحية السهم العائد على حقوق الملكية العائد على الأصول 

Β T Sig. Β T Sig. Β T Sig. 

 0.007 2.718 2.050 0.893 0.135- 0.369- 0.084 1.733 1.594 الحد الثابت

ESG 1.874 1.196 0.232 6.666 1.432 0.153 -2.227 -1.734 0.084 

 0.009 2.611 2.048 0.007 2.711 7.711 0.000 3.883 3.715 المراجعة جودة

 0.582 0.551 0.041 0.321 0.995 0.267 0.093 1.682 0.152 نسبة السيولة

ل  عدَّ
ُ
 R2 7.0% 3.2% 1.8%معامل التحديد الم

 R 0.284 0.209 0.172معامل الارثباط 

 F 7.302 3.813 2.525قيمة 
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  (ESGعرررررعقمة  ع يررررررات اليُ ةعررررررة  جهرررررا اليُ ع يرررررات اليُ ي صيرررررب اليُ تضرررررحالرررررذي اج  (9  الاررررردجلظهررررر  ُ 
 الع لية3 السع  خ  اداا  الي لا( الع اف  يرع ( جاليُ ا اة اليراادة  اعئة العي لةع يرات الرق بية  جاليُ 

 (Adjusted R Squareإلرى أ   د  رل العحد رد اليدردل   ا لسعرئة لمد  رد امرى ادمر ل شرير السعر  ختُ 
جارر اة اليراادررة جاعررئة  ESGدراررة صررا السيرر .ج  جهررا %   يرر   دسررا أ  اليع يرررات اليعررعقمة اليُ 5.1  بمرر

ا %  ر  الع يرر ار تخًً  ً 22.1صا الد  د امى ادم ل  بيسي   ظل %    الع ير 5.1العي لة  تةعر   الا 
     يرر   دًررس ارتئ طًرر1.919ئمرر    (R  ارر  ا ا ررل ألرررى لررم  ررعم تضررييسه  صررا السيرر .ج.  د  ررل امرتئرر  

  صقرررد ANOVAإلرررى  ع سرررً بررري  اليع يررررات اليعرررعقمة جالد  رررد امرررى ادمررر ل. أ ررر  ا لسعرررئة لعحميرررل   ءرررديةً 
 1.110ج  اررري  دس يرررة اسرررد  عرررع ى أقرررل  ررر   5.219بم ررري  (F  قييرررة اف اررر  يةأ هررررت السعررر  خ أ  ال

 Sig.= 0.000)   ي   دل امرى أ  السير .ج  ًرل  دسر ي جأ  اليع يررات اليعرعقمة لهر  تروثير  دسر ي امرى 
 الد  د امى ادم ل.

 =.Sig)جل سرب غيرر  دسر ي  0.729قييرة ا (Constant  ا لسعرئة ليدر  ات اماحردار   ظهرر الث بري
 ي   دسا أ  الد  د امى ادم ل م  عوثر اب صا غي ب اليع يرات اليعرعقمة. أ هررت السعر  خ أ    (0.084

افصارر ح الحرر  يا لمئي ررة جالياعيررف لررب ترروثير إ ارر با ءررديلأ جغيررر  دسرر ي   يررث بم رري قييررة  د  ررل بيعرر  
   ي   شير إلرى أ  تروثيره 1.929  ج عع ى اليدس ية 1.191ج د  ل بيع  اليدي ري  0.159غير اليدي ري 

امررى   ج دس يًرر  إ ا بيًرر اصررا هررذا العرري  .  رر  ا  يررة ألرررى  أ هرررت ارر اة اليراادررة ترروثيرً   إ ارر  يً  لرريس اامً 
  1.991ج د  رل بيعر  اليدير ري  2.507الد  د امى ادم ل   يث بم ي قييرة  د  رل بيعر  غيرر اليدير ري 

اجرهرر  صررا تحعرري  الثقررة صررا العقرر رير الي ليررة جزيرر اة  ةرر  ة     يرر   دًررس1.110ج عررع ى اليدس يررة أقررل  رر  
 اداا  الي لا.

جل سب غير  دس ي   يث بم ي قيية  د  رل بيعر  غيرر   ءديةً   إ ا بيً  اأ   اعئة العي لة  صقد أ هرت توثيرً 
    يررر   دسرررا أ  العررري لة م1.122  ج عرررع ى اليدس يرررة 1.112ج د  رررل بيعررر  اليديررر ري  1.079اليديررر ري 
 صا تحعي  الد  د امى ادم ل.     سيً  اتمد  اجرً 

ل شرررير السعررر  خ إلرررى أ   د  رررل العحد رررد عُ ا لسعرررئة لمد  رررد امرررى  قررر   اليم يرررة  ص  Adjusted R)اليُدرررد 

Square)    ا  دراة صا السي .ج  جها افصا ح %   ي   دسا أ  اليع يرات اليععقمة اليُ 2.9بمESG 
% صقرً  ر  الع يرر صرا الد  رد امرى  قر   اليم يرة  بيسير  2.9العري لة  تةعرر  ر الا ا اة اليراادة جاعئة ج 

 ئمر   (R  ا  ا ا رل ألررى لرم  رعم تضرييسه  صرا السير .ج.  د  رل امرتئر    %    الع ير ا تاً 29.1 ظل 
ة لعحميرل بي  اليع يرات اليععقمة جالد  د امى  ق   اليم ية. أ   ا لسعرئ  ءديةً    ي   دًس ارتئ طً   0.209

ANOVA  صقرد أ هررت السعر  خ أ  القييرة اف ار  ية  F)  ج  اري  دس يرة اسرد  عرع ى أقرل  3.813بم ري



 .....جتًبعً وانحىكًًالإفصبح انبٍئً والإ أثرد/ حسام حسن الشعراوي، هتان عبد العزيز عبد الغني طويلي                  
 

  
 

 
   

  182  

 

 ير   شرير إلرى أ  السير .ج  ًرل  دسر ي جأ  اليع يررات اليعرعقمة لهر  تروثير   (Sig.= 0.005  1.10 ر  
  دس ي امى الد  د امى  ق   اليم ية.

جل سرب غيرر  دسر ي إ ار  يً   1.292-اقييرة  (Constant بري  ا لسعئة ليدر  ات اماحردار   ظهرر الث
 Sig.= 0.893 )   ير   دسرا أارب م  ر ثر اشرًل  ئيرر صرا غير ب اليع يررات اليعرعقمة. أ هررت السعر  خ أ 

افصا ح الح  يا لمئي ة جالياعيف لب توثير إ ار با ءرديلأ جغيرر  دسر ي امرى الد  رد امرى  قر   اليم يرة  
ة   ج عرررع ى اليدس يررر1.112ج د  رررل بيعررر  اليديررر ري  9.999 يرررث بم ررري قييرررة  د  رررل بيعررر  غيرررر اليديررر ري 

ا   صا هذا العي  . أ   ا اة اليراادة  صقد أ هرت تروثيرً  إ ا  يً    ي   شير إلى أ  توثيره ليس اامً 1.072
 5.500  امرررى الد  رررد امرررى  قررر   اليم يرررة   يرررث بم ررري قييرررة  د  رررل بيعررر  غيرررر اليديررر ري   ج دس يًرررإ ا بيًررر

رهررر  اف اررر با صرررا تدزيرررز ثقرررة    يررر   دًرررس اج 1.115  ج عرررع ى اليدس يرررة 1.075ج د  رررل بيعررر  اليديررر ري 
 اليععثيري  جتحعي  اداا  الي لا.

  جغيررر  دسرر ي   يررث بم رري قييررة  د  ررل بيعرر  غيررر   ءررديةً ا إ ا بيًررأ رر  اعررئة العرري لة  صقررد أ هرررت ترروثيرً 
   يررر   دسرررا أ  العررري لة م 1.290  ج عرررع ى اليدس يرررة 1.179ج د  رررل بيعررر  اليديررر ري  1.995اليديررر ري 
   صا تحعي  الد  د امى  ق   اليم ية. يً ا هر  اتمد  اجرً 

مرر  ب ((Adjusted R Squareتشررير السعر  خ إلررى أ   د  رل العحد ررد اليدردل ا لسعرئة لربحيررة العرهم  
%   يرر   دسررا أ  اليع يرررات اليعررعقمة اليدراررة صررا السيرر .ج  جهررا افصارر ح الحرر  يا لمئي ررة جالياعيررف 0.1

% 21.9% صقً    الع ير صا ربحية العهم  بيسير   ظرل 0.1الا جا اة اليراادة جاعئة العي لة  تةعر    
   ير  1.059 ئمر    (R    ا  ا ا ل ألرى لرم  رعم تضرييسه  صرا السير .ج.  د  رل امرتئر     الع ير ا تاً 
           ANOVAا برررري  اليع يرررررات اليعررررعقمة جربحيررررة العررررهم. أ رررر  ا لسعررررئة لعحميررررل   ارررردً ةً   ءرررردي دًررررس ارتئ طًرررر

1.17  رررررل  ررر ى أقررة اسد  ععررر اي  دس يررج  9.799م ي ب (Fالسع  خ أ  القيية اف ا  ية   صقد أ هرت
 

 
(Sig. =0.041)
 

   ي   شير إلى أ  السي .ج  ًل  دس ي جأ  اليع يرات اليععقمة ت ثر اشًل  دس ي امرى 
 ربحية العهم.

  اسرررد جهررر   دسررر ي إ اررر  يً  9.171 قييرررةا( Constant  ا لسعرررئة ليدررر  ات اماحررردار   ظهرررر الث بررري
   يرر   دسررا أ  ربحيررة العررهم سررع    قريئررة  رر  هررذه القييررة صررا غيرر ب اليع يرررات اليعررعقمة. 1.115 عررع ى 

أ هرت السع  خ أ  افصا ح الح  يا لمئي ة جالياعيف لب توثير سمئا جغير  دس ي امى ربحية العهم   يث 
  ج عررررع ى اليدس يررررة 1.010-ج د  ررررل بيعرررر  اليديرررر ري  9.995-بم رررري قييررررة  د  ررررل بيعرررر  غيررررر اليديرررر ري 

ا صا هذا العي  . أ   ا اة اليراادة  صقد أ هرت تروثيرً   إ ا  يً     ي   شير إلى أ  توثيره ليس اامً 1.119
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ج د  رررل بيعررر   9.191  امرررى ربحيرررة العرررهم   يرررث بم ررري قييرررة  د  رررل بيعررر  غيرررر اليديررر ري   ج دس يًرررإ ا بيًررر
    ي   دًس اجره  اف ا با صا تدزيز اداا  الي لا.1.112عع ى اليدس ية   ج 1.079اليدي ري 

  جغيررر  دسرر ي   يررث بم رري قييررة  د  ررل بيعرر  غيررر   ءررديةً ا إ ا بيًررأ رر  اعررئة العرري لة  صقررد أ هرررت ترروثيرً 
   يررر   دسرررا أ  العررري لة م 1.719  ج عرررع ى اليدس يرررة 1.121ج د  رررل بيعررر  اليديررر ري  1.190اليديررر ري 

 .  صا تحعي  ربحية العهما ه  ً اجرً تمد  

                           لأثخ الإفر ح الب:ئي حعجدنح ئج رحل:ل النحجار الخري السُ  :7ججول 
 والجحس عي والحهكسي على الداء الس لي

ستقلة 
ُ
تغيرات الم

ُ
الم

 والرقابية

 ربحية السهم العائد على حقوق الملكية العائد على الأصول 

Β T Sig. Β T Sig. Β T Sig. 

 0.004 2.879 2.275 0.966 0.042 0.121 0.048 1.985 1.882 الحد الثابت

 0.148 1.451- 3.430- 0.130 1.519- 12.982- 0.011 2.571- 7.294- البيئي الإفصاح

 0.126 1.534 3.624 0.008 2.667 22.768 0.000 4.029 11.420 الاجتماعي الإفصاح

 0.044 2.020- 2.700- 0.314 1.008- 4.869- 0.048 1.989- 3.189- الحوكميالإفصاح 

 0.014 2.461 1.969 0.009 2.639 7.631 0.000 3.821 3.668 جودة المراجعة

 0.408 0.828 0.062 0.191 1.309 0.353 0.028 2.207 0.198 نسبة السيولة

ل  عدَّ
ُ
 R2 10.5% 4.4% 2.4%معامل التحديد الم

 R 0.348 0.247 0.202معامل الارثباط 

 F 7.579 3.576 2.359قيمة 
 

افصاررر ح عرررعقمة  ع يررررات اليُ ةعررررة  جهرررا اليُ ع يررررات اليُ ي صيرررب اليُ تضرررحالرررذي اج  (5  الاررردجل ررر   ظهرررر َ 
( ارر اة اليراادررة  اعررئة العررري لةع يررررات الرق بيررة  جاليُ   (الئي ررا  افصارر ح اماعيرر اا  افصارر ح الحرر  يا

 الع لية3 السع  خ  اداا  الي لا( الع اف  يرع جاليُ 

Adjusted R) دررردلإلرررى أ   د  رررل العحد رررد اليُ  ا لسعرررئة إلرررى الد  رررد امرررى ادمررر ل  شرررير السعررر  ختُ  
 

Square)    درارة صرا السير .ج  جهرا افصار ح الئي را %   ير   دسرا أ  اليع يررات اليعرعقمة اليُ 01.7 ئمر
%  ر  الع يررر صررا الد  ررد امررى 01.7ةعررر  رر الا تُ  العرري لة جاماعير اا جالحرر  يا جارر اة اليراادررة جاعرئة 

بيسيرر   ظررل ارر قا الع يررر غيررر  ةعررر اعررئ  ا ا ررل ألرررى لررم  ررعم تضررييسه  صررا السيرر .ج.  د  ررل   ادمرر ل
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طً  ءديةً  إلرى  ع سرً بري  اليع يررات اليعرعقمة جالد  رد امرى    ي   دًس ارتئ 1.291 ع جي  (R  امرتئ  
 5.752م ررري ب (F    صقرررد أ هررررت السعررر  خ أ  القييرررة اف اررر  يةANOVAادمررر ل. أ ررر  ا لسعرررئة لعحميرررل 

   يرررر   رررردل امررررى أ  السيرررر .ج  ًررررل  س سرررر  جأ  1.110ج  اررري  دس يررررة إ ارررر  يً  اسررررد  عررررع ى أقررررل  رررر  
 دس ي امى الد  د امى ادم ل.اليع يرات اليععقمة له  توثير  

  اسرررد جهررر   دسررر ي إ اررر  يً  0.119قييرررة ا (Constant  ا لسعرررئة ليدررر  ات اماحررردار   ظهرررر الث بررري
   ر  هرذه القييرة إ.ا   اري اييرف اليع يررات    ي   دسا أ  الد  د امى ادم ل سيً   قريئً 1.191 عع ى 

ئي رررا لرررب تررروثير سرررمئا ج دسررر ي امرررى الد  رررد امرررى . أ هررررت السعررر  خ أ  افصاررر ح الااليعرررعقمة تعررر جي مرررةرً 
  ج عرع ى 1.990-ج د  رل بيعر  اليدير ري  5.929-ادم ل   يث بم ي قيية  د  ل بيع  غير اليدير ري 

   ي   شير إلرى أ  زير اة افصار ح الئي را قرد تر اي إلرى تقميرل الد  رد امرى ادمر ل  ربير  1.100اليدس ية 
 ا رر ت الئي يررة. امررى الا ارر  ايلررر  افصارر ح اماعيرر اا لررب ترروثير إ ارر باعررئ  الع رر ليلأ اليرتئتررة ا ملعزا

ج د  ررل بيعرر   00.991 يررث بم رري قييررة  د  ررل بيعرر  غيررر اليديرر ري  امررى الد  ررد امررى ادمرر ل  ج دسرر ي 
   ي   دًس اجره صا تحعي  اداا  الي لا    لرال 1.110  ج عع ى اليدس ية أقل    1.992اليدي ري 

    ج دس يًررا سررمئيً تدزيررز مرر رة الشررر ة جثقررة الياعيررف. ا لسعررئة لفصارر ح الحرر  يا  صقررد أ هرررت السعرر  خ ترروثيرً 
-ج د  رل بيعر  اليدير ري  2.012- د امى ادم ل   يث بم ري قييرة  د  رل بيعر  غيرر اليدير ري امى الد 
   ي  قد  شير إلى أ  افصا ح الح  يا  ر ز امى العحد  ت الدالمية 1.191  ج عع ى اليدس ية 1.099

 العا قد ت ثر سمئً  امى اداا  الي لا.

 يررث بم ررري قييرررة     امرررى الد  رررد امررى ادمررر ل  ج دس يًررإ ا بيًررر اأ رر  اررر اة اليراادررة  صقرررد أ هررررت ترروثيرً 
   ير  1.110  ج عع ى اليدس ية أقل  ر  1.905ج د  ل بيع  اليدي ري  2.991 د  ل بيع  غير اليدي ري 

  ا إ ا بيًر دًس اجره  صا تدزيز الثقة صا العق رير الي لية جتحعي  اداا  الير لا. اعرئة العري لة أ هررت تروثيرً 
ج د  رل بيعر   1.021   يث بم ي قييرة  د  رل بيعر  غيرر اليدير ري امى الد  د امى ادم ل    أ ضً ج دس يً 

   ي   شير إلى أ  الشر  ت العا تعيعرف اعري لة أصضرل تحقر  1.191  ج عع ى اليدس ية 1.009اليدي ري 
   أصضل. أاا    ليً 

Adjusted R) د رررد اليدررردلإلرررى أ   د  رررل العح ا لسعرررئة لمد  رررد امرررى  قررر   اليم يرررة  شرررير السعررر  ختُ 
 

Square) درارررة صرررا السيررر .ج  جهرررا افصاررر ح الئي رررا يُ ع يررررات اليعرررعقمة ال%   يررر   دسرررا أ  اليُ 9.9مررر  ب
% صقرررً  ررر  الع يرررر صرررا الد  رررد امرررى  قررر   9.9ةعرررر  ررر الا اررر اة اليراادرررة  تُ ج  جاماعيررر اا جالحررر  يا

د  رررل لرررم  ررعم تضررييسه  صرررا السيرر .ج.  ُ   ارر  ا ا رررل ألرررى %  رر  الع يرررر ا تاًرر27.9بيسيرر   ظرررل   اليم يررة
  بي  اليع يرات اليععقمة جالد  رد امرى  قر   اليم يرة.    ي   دًس ارتئ طً  ءديةً 1.995 ئم   (R  امرتئ  
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ج  اري  دس يرة  2.759م ي ب( F    صقد أ هرت السع  خ أ  القيية اف ا  يةANOVAأ   ا لسعئة لعحميل 
شرير إلرى أ  السير .ج  ًرل  دسر ي جأ  اليع يررات  ير   ُ   ( Sig. = 0.002  1.10اسرد  عرع ى أقرل  ر  

 اليععقمة ت ثر امى الد  د امى  ق   اليم ية.

  جل سررب غيررر  دسرر ي إ ارر  يً  1.090قييررة ا (Constant  ا لسعررئة ليدرر  ات اماحرردار   ظهررر الث برري
 Sig. = 0.966 ) قمة. أ هررت السعر  خ أ   ير   دسرا أارب لريس لرب تروثير  هرم صرا غير ب اليع يررات اليعرع

 ري افصا ح الئي ا لب توثير سمئا امى الد  د امى  ق   اليم ية   يث بم ي قييرة  د  رل بيعر  غيرر اليدير
 ي   شير إلرى أ    ( Sig. = 0.0130    جل سب غير  دس ي 1.072-ج د  ل بيع  اليدي ري  09.219-

  ج دس يًرر  إ ا بيًر اافصارر ح اماعير اا ترروثيرً  هرر أتروثيره قرد  ًرر   ءرديةً  أج غيررر    رد.  رر  ا  يرة ألرررى  
ج د  رررل بيعررر   99.591امرررى الد  رررد امرررى  قررر   اليم يرررة   يرررث بم ررري قييرررة  د  رررل بيعررر  غيرررر اليديررر ري 

عرهم اشرًل إ ار با    ي   شير إلى أ  افصار ح اماعير اا  ُ 1.111  ج عع ى اليدس ية 1.215اليدي ري 
   جل سررب غيررر  دسرر ي ا سررمئيً اليم يررة. أ رر  افصارر ح الحرر  يا  صقررد أ هررر ترروثيرً صررا تحعرري  الد  ررد امررى  قرر   

 ير   دسرا أارب م   ارد اليرل قر ي امرى أ    ( Beta= -0.076, Sig.= 0.314 امرى  قر   اليم يرة 
 افصا ح الح  يا   ثر امى الد  د امى  ق   اليم ية.

   يرث بم ري قييرة امرى الد  رد امرى  قر   اليم يرة    ج دس يً ا إ ا بيً أ   ا اة اليراادة  صقد أ هرت توثيرً 
   ير   دًرس 1.112  ج عرع ى اليدس يرة 1.077ج د  رل بيعر  اليدير ري  5.920 د  ل بيع  غير اليدي ري 

  جغيررر   ءررديةً يًررا إ ا باجرهرر  صررا تدزيررز ثقررة اليعررعثيري  جتحعرري  اداا  اليرر لا. اعررئة العرري لة أ هرررت ترروثيرً 
 ير   شرير إلرى أ  تروثير العري لة قرد   (Beta = 0.309, Sig. = 0.191 يرة امرى  قر   اليم   دسر ي 

  ً   غير ق ي صا هذه الديسة.

مرر  ب (Adjusted R Square  إلررى أ   د  رل العحد ررد اليدردل ا لسعرئة لربحيررة العرهم  شرير السعرر  ختُ 
 ررررا جاماعيرررر اا دراررررة صررررا السيرررر .ج  جهررررا افصارررر ح الئي%   يرررر   دسررررا أ  اليع يرررررات اليعررررعقمة اليُ 9.9

% صقررً  رر  الع يررر صررا ربحيررة العررهم  بيسيرر  9.9ةعررر  رر الا جالحرر  يا جارر اة اليراادررة جاعررئة العرري لة  تُ 
ئمر    (R  ا  ا ا رل ألررى لرم  رعم تضرييسه  صرا السير .ج.  د  رل امرتئر    %    الع ير ا تاً 25.9 ظل 

  ANOVAحية العرهم. أ ر  ا لسعرئة لعحميرل   بي  اليع يرات اليععقمة جرب  ءديةً    ي   دًس ارتئ طً 1.919
 1.17ج  ارري  دس يررة اسررد  عررع ى أقررل  رر   9.272م رري ب (F  صقررد أ هرررت السعرر  خ أ  القييررة اف ارر  ية

 Sig. = 0.030 )  ي   دل امى أ  السي .ج  ًل  دس ي جأ  اليع يرات اليعرعقمة لهر  تروثير  دسر ي امرى 
 ربحية العهم.
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  اسرررد جهررر   دسررر ي إ اررر  يً  9.957قييرررة ا (Constant   ظهرررر الث بررري ا لسعرررئة ليدررر  ات اماحررردار 
   يرر   دسررا أ  ربحيررة العررهم سررع    قريئررة  رر  هررذه القييررة صررا غيرر ب اليع يرررات اليعررعقمة. 1.119 عررع ى 

أ هرت السع  خ أ  افصا ح الئي ا لب توثير سمئا جغير  دس ي امى ربحية العهم   يث بم ي قييرة  د  رل 
شرير إلرى    ير   ُ 1.091  ج عرع ى اليدس يرة 1.079-ج د  رل بيعر  اليدير ري  2.921-دير ري بيع  غيرر الي

صا هذا العي  .    ا  ية ألررى  أ هرر افصار ح اماعير اا   إ ا  ي ً أ  توثير افصا ح الئي ا ليس اامً 
 2.999يديرر ري جل سررب غيررر  دسرر ي   يررث بم رري قييررة  د  ررل بيعرر  غيررر الامررى ربحيررة العررهم   ا إ ا بيًررترروثيرً 

   ي   دسرا أ  افصار ح اماعير اا قرد م  ًر   1.099  ج عع ى اليدس ية 1.052ج د  ل بيع  اليدي ري 
 لب توثير ق ي امى ربحية العهم.

امى ربحية العهم   يرث بم ري قييرة   ج دس يً  يً ا سمئا لسعئة لفصا ح الح  يا  صقد أ هرت السع  خ توثيرً 
   يررر  1.199  ج عرررع ى اليدس يرررة 1.072-ج د  رررل بيعررر  اليديررر ري  9.511- د  رررل بيعررر  غيرررر اليديررر ري 

 اامررى ربحيررة العرهم. أ رر  ار اة اليراادررة  صقرد أ هرررت ترروثيرً   شرير إلررى أ  افصار ح الحرر  يا قرد  رر ثر سرمئً  ُ 
ج د  رررل بيعررر   0.292م ررري قييرررة  د  رررل بيعررر  غيرررر اليديررر ري امرررى ربحيرررة العرررهم   يرررث ب  ج دس يًررر  إ ا بيًررر

   يرر   دًررس اجر ارر اة اليراادررة صررا تحعرري  أاا  الشررر  ت 1.109  ج عررع ى اليدس يررة 1.099اليديرر ري 
جل سررب غيررر  دسرر ي   امررى ربحيررة العررهم إ ا بيًرر  اجزيرر اة ربحيررة العررهم. أ رر  اعررئة العرري لة  صقررد أ هرررت ترروثيرً 

  ج عرررع ى اليدس يرررة 1.199ج د  رررل بيعررر  اليديررر ري  1.199بيعررر  غيرررر اليديررر ري   يرررث بم ررري قييرررة  د  رررل
 ا صا تحعي  ربحية العهم. ا  ئيرً    ي   شير إلى أ  العي لة م تمد  اجرً 1.911

  جاعرئة العرداجل جار اة عرعقمة(ع يررات  ُ  كيُ  ESGافصا ح الئي ا جاماعي اا جالح  يا جليدرصة توثير 
حردا  ردى تروثير  رل العرا تُ  صقد تم العئ ر الةرءي ت صا مري ة الةررض الئرد ل ت رق بية( ع يرا كيُ  اليراادة

 ع ير الع اف   ي   ما3امى اليُ  ععقمة جالرق بيةع يرات الدراسة اليُ     ُ  رع ي ُ 
   ظهررر أ  قييررة ُ د  ررل اماحرردار5ارر لسظر إلررى الارردجل َ  )β   لفصارر ح اررESG   يرر  1.874هررا   )

 (. 0.05(  جها قيية االة  دس يً  اسد  عع ى املة أقل     1.196 بم ي  Tأ  قيية 

لمشرر  ت  اداا  الير لاامرى  إ ا بيًر  جل سرب غيرر  دسر ي  ا( توثيرً ESG لفصا ح ا  جاميب اععسعخ أ  
 3اجه الر يعية يةالةرء  عم رصر  جاميب جرا  الي لية العد ا ةغير الي لية اليُدراة صا س   اد

H1 يهجج رلإث:خ إيج بي ومعشهي للإفر ح عن :ESG   على الأداء الس لي للذخك ت  :خ الس ل:  السُجرجػ
  الدعهدي . سهؽ الأوراؽ الس ل: في 
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  د  ررل اماحرردارأ  قييررة  ُ  ظهررر َ  ( 9 ارر لسظر إلررى الارردجلβ يرر  أ  7.294-  فصارر ح الئي ررا هررال   )
 (. 0.05اسد  عع ى املة أقل      (  جها قيية االة  دس يً 2.571- بم ي  Tقيية 

لمشررر  ت غيررر الي ليررة  اداا  اليرر لاامرى    جل سررب  دسرر ي سررمئيً  اتروثيرً  لفصارر ح الئي رراجاميرب اعررعسعخ أ  
 3اجهالةراية ادجلى  يةالةرء  عم رصر  جاميب جرا  الي لية العد ا ةاليُدراة صا س   اد

H1aللذػخك ت  :ػخ الس ل:ػ  السُجرجػ   داء السػ ليعلػى الأ الب:ئػيلإفرػ ح : يهجج رلإث:خ إيجػ بي ومعشػهي ل
  . الدعهديوراؽ الس ل:  في سهؽ الأ 

  عضررح أ  قييررة  د  ررل اماحرردار ( 9 ارر لسظر إلررى الارردجل β 11.420بم رري   فصارر ح اماعيرر اال  )
 (. 0.05(  جها قيية االة  دس يً  اسد  عع ى املة أقل     4.029 بم ي  Tكي  أ  قيية 

لمشررر  ت غيررر  اا  اليرر لاامررى اد   دس يًررج  إ ا بيًرر  اترروثيرً لفصارر ح اماعيرر اا جاميررب اعررعسعخ أ      
 3اجه اية الث ية الةرايةالةرء  عم قئ ل  جاميب جرا  الي لية العد ا ةالي لية اليُدراة صا س   اد

 :H1b للذػػخك ت  :ػػخ الس ل:ػػ   داء السػػ ليعلػػى الأ للإفرػػ ح الجحسػػ عييهجػػج رػػلإث:خ إيجػػ بي ومعشػػهي
 .وراؽ الس ل:  الدعهدي السُجرج  في سهؽ الأ 

  أ  قييرررررررررة  د  رررررررررل اماحررررررررردار (   ظهرررررررررر9 اررررررررر لسظر إلرررررررررى الاررررررررردجلβ بم ررررررررري  فصاررررررررر ح الحررررررررر  يال 
(  جهرررا قييرررة االرررة  دس يًررر  اسرررد  عرررع ى املرررة أقرررل  ررر  1.989 بم ررري  T(   يررر  أ  قييرررة 3.189- 
 0.05 .) 

لمشررر  ت غيررر  اا  اليرر لا دسرر ي امررى اد.ا جل سررب  سررمئيً  اترروثيرً لفصارر ح الحرر  يا جاميررب اعررعسعخ أ  
 3اجه ية الةراية الث لثةالةرء  عم رصر  جاميب جرا  الي لية العد ا ةالي لية اليُدراة صا س   اد

 :H1c للذخك ت  :خ الس ل:ػ  السُجرجػ   داء الس ليعلى الأ للإفر ح الحهكسييهجج رلإث:خ إيج بي ومعشهي
 .وراؽ الس ل:  الدعهدي في سهؽ الأ 
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 الخلاص  والشح ئج والحهص: ت ومج لت البحث السقحخة   -4
 الخلاص  4-1

أ هرت السع  خ أ  افصا ح اماعي اا  ر   ادكثرر تروثيرًا امرى اداا  الير لا  ق رارة ا فصار ح الئي را 
اليع  لية اماعي اية لمشر  ت تدزز سيدعه  صا الع     ير   ر اي إلرى جالح  يا. جييً  تةعير .لن او  

زيرر اة ثقررة اليعررعثيري  جتحعرري  اداا  اليرر لا. جامررى اًررس الع قدرر ت لررم ُ ظهررر افصارر ح الحرر  يا ترروثيرًا 
 دس يً  ق يً    ي  قد ُ شرير إلرى أ  الشرر  ت قرد تقر خ ا فصار ح الحر  يا  رإارا   رًما اج  تتئير   قيقرا 

 ئ ائ الح  ية.لي

  الحهص: ت 4-2

(    لال  ث الشر  ت امى ESGبس ً  امى اع  خ الدراسة    ما الئ  ث   اوهيية افصا ح ا   
إلرررى ا اررر  الئُدرررد الحررر  يا  جااعيررر ا اليدررر  ير  اامهعيررر خ ا فصاررر ح اررر   رررل  ررر  الئُدرررد الئي رررا جاماعيررر ا

  مرا الئ  ثرر   بعتر ير المر ا ح العسظيييرة  رر    ا ررض ءرري   الشرة صية.  ير  GRIج SASB الدجليرة  ثرل
لررررال العحةيررررز اليرررر اي جتقررررد م ام عيرررر زات لمشررررر  ت  ج ثهرررر  ا ررررخ امسررررعدا ة صررررا اسررررعراتياي ته   جصرررررض 
اليعتمئ ت العسظييية الاز ة لفصا ح ا  امسعدا ة صا العق رير العس ية  إلى ا ا  تسةيذ اليئ ارات الئي ية 

 اعيف.جاماعي اية ل د ة الي

( لررردى اليعررعثيري   ج.لرررن بعسظررريم ESG  مررا الئ  ثررر   أ ضًررر  بسشررر الررر اا اوهييرررة افصارر ح اررر   
 جرش ايل لميدرا  العسةيذ ي  صا الشر  ت.

 سد  س  العلس:  للجراس لا 4-3

تقرردخ الدراسررة إسرره ً    هيًرر  صررا  ارر ل الح  يررة جامسررعدا ة   رر  لررال تحميررل إثػػخاء الأدب:ػػ ت العلس:ػػ :  -
(  جاداا  اليرر لا لمشرر  ت غيررر الي ليرة صررا ESG ة بري  افصارر ح الئي را جاماعيرر اا جالحر  يا الداقر

 الع   العد اي  جه   ا ل لم  حظَ ا هعي خ   فٍ صا الئي ة اليحمية.
ااعيردت الدراسرة امرى اظرير ت الح  يرة   ثرل3 اظريرة ال   لرة  جاظريرة ربط الشظخي ت ب لحرب:ق العسلي:  -

جقد ي تحمياً ايميً  ُ ئرز تتئي  هرذه السظرير ت صرا سري   الشرر  ت العرد ا ة   ير   أمح ب اليامحة 
  عيح لمئ  ثي  جاليي رسي  صرمة لةهم أاي  لهذه السظري ت صا بي ة ا   ة.
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قرد ي الدراسرة اي .اًر  لقير س تروثير افصار ح ار  أادر ا امسرعدا ة الي عمةرة امرى ررهيخ نسػهذج ق:ػ س:  -
صرا .لررن اسرع داخ    رررات رق بيررة   ير   عرريح لمئر  ثي  ايلررري  اسرع داخ هررذا السيرر .ج اداا  الير لا  ايرر  

 صا اراس ت  ش بهة.

ر رررزت الدراسرررة امرررى العررر   العرررد اي  شرررريحة  ررر  ادسررر ا  ردػػػل:ط الزػػػهء علػػػى الب:ئػػػ  الدػػػعهدي :  -
صررا بي ررة الس  رر ة   يرر   عرر اد امررى تقررد م رؤى امييررة تعررهم صررا تحعرري   ي رسرر ت الح  يررة جامسررعدا ة 

 تععم بعحد  ت تسظييية جثق صية  ييزة.

 آث ر الجراس  -5
تعرميً الضر   امرى أهييرة تدزيرز  ي رسر ت امسرعدا ة  روااة : 2131دعم رحق:ق أ جاؼ رؤيػ  السسلكػ   -

لعحقيرررر  العسييررررة امقعارررر ا ة جاماعي ايررررة جالئي يررررة اليع ازاررررة   يرررر   رررردام الع اهرررر ت امسررررعراتياية لرؤيررررة 
9121. 

أكررردت الدراسرررة أ  افصاررر ح اررر  امسرررعدا ة ل مرررة صرررا الئُدرررد   الحررر  يا لسدػػػحثسخين: رعديػػػد ثقػػػ  ا -
جاماعيرر اا ُ دررزز  رر  ثقررة اليعررعثيري    يرر   ررسدًس إ ا بيًرر  امررى اررذب امسررعثي رات اداسئيررة جاليحميررة 

 إلى الع   العد اي.

هي ررة العرر   الي ليرررة تعررر اد الدراسررة الهي رر ت العسظيييررة   ثرررل3 رقػػجيم رهصػػ: ت عسل:ػػػ  لرػػش ع القػػخار:  -
 العد ا ة  صا جءف ل ا ح تحةز الشر  ت امى تئسا  ي رس ت امسعدا ة جافصا ح اسه .

تعررهم الدراسررة  رر  لررال تحعرري   ي رسرر ت امسررعدا ة رعديػػد قػػجرة الذػػخك ت علػػى السش فدػػ  الجول:ػػ :  -
ُ دزز  ً ارة امقعار ا  جالح  ية صا اام قدرة الشر  ت العد ا ة امى العس صس صا ادس ا  الدجلية  .لن

 العد اي ا لييً .

ت  رد الدراسرة أهييرة تئسرا الشرر  ت اهاًر  اسرعراتيايً  لاسرعدا ة  تحقيقًر  لمعر از  دعم الحشس:ػ  السدػحجام :  -
 بي  الربحية جاليع جلية اماعي اية جالئي ية  اي   سدًس إ ا بيً  امى الياعيف  ًل.
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 مج لت البحث السقحخة  5-1
اعرر  خ هررذه الدراسررة آص قًرر  جاسرردة لمئحرر ث اليعررعقئمية العررا  يًرر  أ  تديرر  الةهررم  رر ل الداقررة برري  تةررعح 

افصا ح ا  امسعدا ة  جأاا  الشر  ت صا العي ق ت الي عمةة  جصيي   ما  ضف الئ  ث    قعر  ت داحر ث 
  ععقئمية3

راسرررة تررروثير افصاررر ح الئي رررا جصيهررر  ترررعم ارػػػلإث:خ الإفرػػػ ح عػػػن السػػػحجام  علػػػى الأداء  :ػػػخ السػػػ لي:  -
جاماعيررر اا جالحررر  يا امرررى اداا  غيرررر اليررر لا لمشرررر  ت   ثرررل3 العررريدة الي سعرررية  رءررر  الديرررا   

 جاملعزاخ الياعيدا.

جرا  إارررا  اراسرر ت  ق رارة برري  أاا  القت ارر ت الي عمةرة صررا سرر   ادمق رنػ  بػػ:ن القر عػػ ت السخحلاػػ :  -
لررررعاف ترررروثير افصارررر ح ارررر  امسررررعدا ة برررري  القت ارررر ت الاررررس اية العررررد ا ة  ليدرصررررة  يةيررررة ا الي ليررررة

 جال د ية.

اسع شرر ف اجر تقسيرر ت العحرر ل الرقيررا جالررذ    اممررتس اا صررا تحعرري  رػػلإث:خ رقش:ػػ ت الححػػهل الخقسػػي:  -
  ي رس ت افصا ح ا  امسعدا ة جاام ات  . القرارات افاارية اليعدمقة به .

جهررا ائرر رة ارر  تقيرريم أثررر تتئيرر   درر  ير افصارر ح الد لييررة والسحل:ػػ : دراسػػ  الُأطػػخ الحشظ:س:ػػ  الجول:ػػ   -
 امى اداا  الي لا لمشر  ت العد ا ة  ج دى اسعدداا الع   لعئسا هذه اليد  ير. SASBج GRI ثل 

 يث  رى الئ  ث   أ  هذه الدراس ت سععهم صا صهم الداقة بي  امسعدا ة جأاا  الشر  ت  جتدزز    
 ت الح  ية جافصا ح اي   حق  الة  دة لمشر  ت جأمح ب اليامحة جالياعيف  ًل.تت ير  ي رس 
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 السخاجع
 العخب: ب للغ   السخاجع: أولً 

(. أثررر قيرر س الع رر ليلأ الئي يررة جافصارر ح اسهرر  صررا رصررف  ةرر  ة اداا  الئي ررا3 9109   يررد   سررى ائررد ه
 اراسة تتئيقية  ا  دة ا ش    مية امقعا ا  قعم اليح سئة.

(. أثرررر افصاررر ح اررر   ح سرررئة 9109ايرررر  ارررال صررر  ز  الشرررد ر  اسرررح   حيررر ا  جزلررر خ  اضررر ل ايرررر  
شررر  ت الاررس اية اليعرر هية الد  ررة ادراايررة  الا  دررة اليعرر جلية اماعي ايررة امررى اداا  اليرر لا لم

 .9  ع 90ادرااية  اي اة الئحث الدميا   خ 

خ أ يد   سرى (. الداقرة بري  اسرعقالية  امرس افاارة جأاا  الشرر ة  اليامرة ادراايرة 9109   يدا   اا 
 .2  ع09صا إاارة اداي ل   خ 

ة العئ ريرررة لمداقرررة بررري  تقررر رير امسرررعدا ة جاداا  اليررر لا (. اراسررر9109  اثيررر      أ يرررد ائرررد الدزيرررز
جامقعا اي لمشر  ت اليع هية اليارية     سظ ر توثير تس ع سي ت جلا  أ أاضر    امرس 
افاارة جهيًل اليم ية   امة العا رة جالعي يل   مية العار رة  ا  درة بسرا سر يل   ميرة العار رة   رخ 

 .2  ع 0

(. أثرررر اررر اة اليراادرررة امرررى اررر اة العقررر رير الي ليرررة  ق سرررة ا سرررعية   9105  خعرررابررردجي  هئرررة ه ائرررد ال
اليدم   ت اليح سئية ل  ميعا اليا  رة جالعيثيرل الدر ال3 اراسرة تتئيقيرة امرى الشرر  ت اليعرامة 

  7بئ رمة ادجرا  الي لية اليارية   امة الة ر اليح سئا   مية العا رة  ا  دة اي   يس   رخ
 .90ع

(.  رردى إصارر ح الشررر  ت اليعرر هية 9101  أ يررد    ررد  حيرر ا  جالسارريرات  ارر ال  عرر   مالحمرريائررد 
العرررد ا ة اررر  اليعررر  لية اماعي ايرررة صرررا تق ريرهررر  الي ليرررة3 اراسرررة  يداايرررة  ا  درررة اف ررر خ   بررر  

 قعم افاارة. -سد ا افسا ية   مية الشريدة جالدراس ت افسا ية ا د ع  

(. افصار ح اليح سررئا ارر  اليعر  لية اماعي ايررة صررا 9101  جالير ل ا  أ يررد  عررة ه  هئر ش   ريررف سرردد
 .0  ع 7الئس ( العد ا ة   امة ا  دة اليمن ل لد لمدم خ افاع اية   خ 

(. تترر ير افصارر ح اليح سررئا ارر  اليعرر  لية اماعي ايررة جأثررر .لررن 9101 رر اس  اررر ي  مرراح الررد    
 قعم اليح سئة. -جل صا الئي ة اليارية  ا  دة بسه    مية العا رة امى أاا  جقيية  ر  ت الئعر 



 .....جتًبعً وانحىكًًالإفصبح انبٍئً والإ أثرد/ حسام حسن الشعراوي، هتان عبد العزيز عبد الغني طويلي                  
 

  
 

 
   

  192  

 

(. أثرر افصار ح ار     ررات امسرعدا ة صرا اداا  الير لا لشرر  ت العدرد   9102اليت راة  اا  ائر  
جالاس ا ت امسع رااية اليع هية الد  ة ادرااية   امة ا  دة القردس اليةع  رة لمئحر ث افااريرة 

 .00  ع9 خ  جامقعا ا ة 

(. الداقررة برري     يررة الشررر  ت ج ي رسرر ت افصارر ح الئي ررا صررا الئي ررة الميئيرررة  9102أ ييرردة  إبررراهيم  
 .02 امة الدم خ امقعا ا ة جالعي سية  ع 

(. أثررر امصارر ح ارر  اليعرر  لية اماعي ايررة صررا اداا  اليرر لا لمشررر ة3 اراسررة 9191  الارررا  ر رر  اشررير
اليدرارررة صرررا سررر   ا شررر  لرررتجرا  الي ليرررة   امرررة ا  درررة ا شررر  لمدررر خ تتئيقيرررة امرررى الشرررر  ت 

 .0  ع 29قعم امقعا ا   خ  -امقعا ا ة جالق ا اية  ا  دة ااا الش خ   مية الشريدة جالق ا   

 (.    ية الشر  ت  ايه رية  ار الدربية3  اي اة السيل الدربية.9191ال ضيري   حع  أ يد  

(. أثررر الداقررة برري  لارر  أ  امررس افاارة 9191أ رري   جبعرري اا   رررجه    رر هر  السارر ر  سرر  ح   
جا اة ادرب ح امى لترر العدثرر الير لا لمشرر  ت3 أالرة ايميرة  ر  بي رة اداير ل الياررية   امرة 

 .2  ع9افسًسدرية لمئح ث اليح سئية  قعم اليح سئة جاليراادة   خ 

(. أثررر لارر  أ 9191ئررد الةعرر ح  جالعرري اجاا   يرر اة صررعح ه  مرر لح  رءرر  إبررراهيم  جالدايررا  ه لررة ا
 امس افاارة امى  عرع ى افصار ح املعير ري ار  الي ر طر غيرر الي ليرة3 اراسرة تتئيقيرة   امرة 

 .2الدراس ت العا رية اليد مرة  ع 

 ت (. اجر اليراادررررة الدالميررررة صررررا ترررردايم    يررررة الا  درررر9191اعرررريري  لمرررر ا    ةرررررح آل  رررر طر.  
 .9  ع90العد ا ة  اليامة الدميية لا  دة اليمن صيال  صرع الدم خ افاع اية جافاارية   خ 

(. أثرررر  ً اررر ت الي  رررر 9190ا يررري    بهررر   الرررد      اررر  ر   ررررجا   ال يررر ل  إ يررر     ت صيررر .  
  X ESGS&P EGالياري لمعسيية اليعرعدا ة امرى اداا  الير لا لمشرر  ت اليدرارة صرا    رر 

 .0  ع 7 امة امسًسدرية لمئح ث اليح سئية  قعم اليح سئة جاليراادة   خ 

(. أثررر  عررع ى جارر اة افصارر ح ارر  تقرر رير امسررعدا ة امررى اداا  اليرر لا 9190 رر اس  اارر ة    راررا  
لمشر  ت3 اراسة تتئيقية امى الشرر  ت الارس اية اليدرارة اعر   الير ل العرد اي   امرة الئحر ث 

 .0  ع 99ية جالعا رية   خ الي ل

(. أثرررر  ةررر  ة رأس اليررر ل الة رررري امرررى اداا  اليررر لا لشرررر  ت 9190تيررررااً  زيسررر   ج شرررري   عرررس    
 .0  ع 9مس اة اداجية اليدراة صا ب رمة الازا ر   امة امسعثي ر جالعسيية اليععدا ة   خ 
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(. العرروثير ال سرريً لربحيررة 9190د    جالدمررا  سررددي مرر لح  جمرر لح  آم   ييرري حيررى  ه لررب ائررد الهرر ا
 .9  ع9العهم بي  الد ا ل الي ثرة جاداا  الي لا   امة الري اة لمي ل جاداي ل   خ 

(. أثر لار  أ  امرس افاارة امرى اداا  الير لا3 اراسرة تتئيقيرة امرى 9190   ائد ه أا ر  ع   
رر    ا   دررة الشررر  ادجسررً   ميررة ادايرر ل  قعررم الئسرر ( العا ريررة ادراايررة اليدراررة صررا ب رمررة اي 

 الدم خ الي لية جاليح سئية.

(. أثرر لار  أ  امرس افاارة امرى اداا  الير لا 9199اييمرة  بمحر ج بر  زير    جائردالق ار  ب  را رد  
 .9  ع02لمشر  ت الدي  ية   امة اليدي ر   خ 

3 اإطرر ر اظريعررا ملقييررة العرر قية لتسرره(. هيًررل رأس اليرر ل جترروثيره صررا ا9192ال سرر اا       ررل غرر ام  
املعقررر   جت قيررري العررر    ا  درررة  رررربا    ميرررة افاارة جامقعاررر ا  قعرررم إاارة ادايررر ل  ايه ريرررة 

 الدرا .

(. اد طرررر العسظيييررة جالعشرررريدية ج   يررة امسرررعدا ة الثاثيررة  الح  يرررة 9192  ال يرراس    بررر  ائررد ه
 .99الشر  ت   اليامة ادك ا يية لتاح ث جالسشر الدميا   خ الئي ية  جاماعي اية ج   ية 

3 اإطرر ر اظريعررا م(. هيًررل رأس اليرر ل جترروثيره صررا القييررة العرر قية لتسرره9192ال سرر اا       ررل غرر ام  
املعقررر   جت قيررري العررر    ا  درررة  رررربا    ميرررة افاارة جامقعاررر ا  قعرررم إاارة ادايررر ل  ايه ريرررة 

 الدرا .

(. أثررررر لارررر  أ  امررررس افاارة امررررى افصارررر ح ارررر  أاا  امسررررعدا ة 9192طرررر ر    ايررررر   شرررر ا  
جاادً سب امى قيية الشر ة3 اراسة تتئيقية امى الشر  ت اليدراة صا    ر امسرعدا ة اليارري  

 .9  ع 5 امة افسًسدرية لمئح ث اليح سئية   خ 

صار ح اليح سرئا ار  اليدم  ر ت الئي يرة صررا (. أثررر اف9192ائر ر  ار  م  ردا   ج  لرن  اار   ائر س  
 .2  ع 02العق رير الي لية3 اراسة تتئيقية   امة ال ري لمدم خ امقعا ا ة جافاارية   خ 

(. ترررروثير الع   ررررل برررري     يررررة الشررررر  ت 9192ايارررر    ارررر اا    ررررل  جالادةررررري  سررررسدس   اررررد رءرررر   
مدمرررر خ امقعارررر ا ة جافااريررررة   ميررررة جافصارررر ح الئي ررررا امررررى  عررررع ى أاا  الشررررر ة   امررررة ال ررررري ل

 . 9  ع 05امقعا ا جافاارة  ا  دة ال  صة  خ 

(. أثر  عع ي ت افصا ح ا  أاشرتة امسرعدا ة امرى اداا  الير لا لمشرر  ت3 9192  أ يد  يائد اله ا
 .0اراسة تتئيقية   امة الئح ث اليح سئية   مية العا رة  ا  دة طست   ع 
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(. ترروثير ارر اة افصارر ح ارر   دم  رر ت امسررعدا ة امررى اداا  اليرر لا3 اراسررة 9192     حيرر ا ا سررم 
 .9  ع7تتئيقية امى ايسة    الشر  ت الدراقية   امة اقعا ا  ت اداي ل   خ 

(. تررروثير اسرررعقالية أاضررر    امرررس افاارة امرررى الداقرررة بررري  القررردرة 9199ايررر ا  أ يرررر اررر طلأ اارررحا  
ام عة ظ ا لسقد ة3 اراسة تتئيقية   امرة الة رر اليح سرئا   ميرة العار رة   افاارية لميد ري  ج عع ى 
 .0  ع 91ا  دة اي   يس   خ 

(. أثر اع  العي لة جالربحية جالرصف الي لا امى القييرة العر قية لمشرر ة3 اليرل 9199  لأ د ص   ائد المتي
 .9  ع1 خ     الييم ة الدربية العد ا ة   امة افسًسدرية لمئح ث اليح سئية 
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