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أثر دوافع المدير التنفيذي وخصائصه على الإفصاح عن أداء الاستدامة  
 كمرتكز لتعظيم قيمة الشركة: دراسة تطبيقية 

 د. حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري 

 المستخلص: 

الدور وعلى قيمة الشركة،  الإفصاح عن أداء الاستدامة  تهدف هذه الدراسة إلى اختبار أثر  

، وذلك في التأثير على مستوى هذا الإفصاح  دوافع المدير التنفيذي وخصائصه الذي يمكن أن تلعبه  

خلال   (EGX 100)( شركة من الشركات المدرجة بمؤشر  57)مكونة من  بالتطبيق على عينة من  

بين   ما  توصلت   .2023-  2019الفترة  إضافي  والآخر  أساسي  أحدهما  تحليلين؛  على  وبالاعتماد 

وجود أثر إيجابي معنوي لمستوى الإفصاح عن أداء الاستدامة على قيمة الشركة، كما  الدراسة إلى  

أشارت النتائج إلى وجود أثر سلبي معنوي لكلٍ من ملكية المدير التنفيذي كمقياس للدوافع المادية، وقوة 

ت النتائج المدير التنفيذي كأحد الدوافع غير المادية على الإفصاح عن أداء الاستدامة. في حين أشار

أداء  المادية على الإفصاح عن  الدوافع غير  للتحصين الإداري كأحد  إيجابي معنوي  أثر  إلى وجود 

الاستدامة. إضافةً إلى ذلك وفيما يتعلق بخصائص المدير التنفيذي، فقد توصلت الدراسة إلى وجود أثر 

ووجود أثر إيجابي غير معنوي إيجابي معنوي لخبرة المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة،  

لنوع المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة. بينما أشارت النتائج إلى وجود أثر سلبي معنوي 

النتائج  التنفيذي أحد مؤسسي الشركة على الإفصاح عن أداء الاستدامة. كما أوضحت  المدير  لكون 

ل  وجود أثر   إيجابي معنوي للملكية الأجنبية على العلاقة بين الإفصاح عن أداء الاستدامة وقيمة مُعد ِّ

 .  الشركة

 دوافع المدير التنفيذي، خصائص المدير التنفيذي، الإفصاح عن أداء الاستدامة، الكلمات المفتاحية:  

 .تعظيم قيمة الشركة

 المقدمة: 

( ESG) المتعلقة باساااتدامة الشاااركات حوكمةالو والاجتماعيةالممارساااات البي ية    حظيت

لتقييم أداء الشاركات وتوجيه الاساتامارات،  كأداة في كلٍ من الأساوا  المتقدمة والناشا ة    كبير  باهتمامٍ 

ى هذا التحول إلى زيادة وعي وضااا وط أصاااحا   ويعُز    .اساااتدامتهاتعزيز  ولدعم قدرتها التنافساااية 

في اساتراتيجيات الأعمال خاصاةً بعد التحديات التي   1المصاال  برارورة دمج ممارساات الاساتدامة

) ,.Cheng et alوالتلوث البي ي وغيرها  يةت يرات المناخالفرضاااتها الأزمات العالمية المتكررة و

)2024 . 

من المساتامرين  ٪   90أن    Ernst & Young (2021)كشافت نتائج اساتطلاع قام به  قد و

قراراتهم الاساتامارية   عند اتخاذممارساات الاساتدامة  الشاركات في مجال كبيرًا بأداء اهتمامًا   ولونيُ 

؛  وهو ما يشاير إلى أن الإفصااح عن أداء الاساتدامة أصاب  متطلبًا اساتراتيجيًا  .اساتراتيجياتهمتحديد  و

تبني نظم إفصااح إلزامية أو شابة  ل  الدول العديد من في  وأساوا  رأس المالمما دفع الجهات التنظيمية  

؛ الأمر الذي اساتلزم ضارورة تحول الشاركات من مجرد التركيز على الأهداف قصايرة هبشاأنإلزامية  

   .تهالتعظيم قيم كمرتكز الأجل إلى أهداف الاستدامة طويلة الأجل

 
والحوكمة بنفس المعنى، وذلك بحساا     والاجتماعيةساايتم اسااتخدام مساامى ممارسااات الاسااتدامة، والممارسااات البي ية   1

 مقتريات الصياغة.



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 667  - 
 

أحاد كا   Global Reporting Initiative (GRI)عاداد التقاارير  لإ العاالمياةمباادرة ال  وتاأتي

أبرز الأطر المرجعية التي تساعى إلى توحيد ممارساات الإفصااح في هذا المجال، من خلال مجموعة 

لا يهدف فقط إلى   المبادرةوفقًا لهذه . كما أن الإفصاااح والمساااءلةمن المبادئ التي تراامن الشاافافية 

الاساتدامة ويسُاهم في  ممارساات  التزام الشاركات ب مدىأيراًا   يعكس توفير معلومات للمساتامرين، بل

 .(Silva, 2021)بناء شرعيتها  

  تواصالمن  اجزءً  يعُد أداء الاساتدامةل ، فإن الإفصااح عن  اووفقًا لنظرية أصاحا  المصا 

وتتمتع إدارة الشاركة بحرية كبيرة في تحديد هذا الشاكل من . الأطراف المختلفةالشاركة وتفاعلها مع 

الإفصااح؛ باعتباره شاكلًا من أشاكال الإفصااح الاختياري. ومما لا شاك فيه، أن مساتوى وعي الإدارة  

  .)(Hussien et al., 2025وخصائصها بأهمية هذا الإفصاح يعتمد على دوافعها 

في المقام ن  يمساا ولباعتبارهم  ؛  دورًا أساااساايًا في هذا الصاادد  التنفيذيون ويلع  المديرون

)et  Villalba‐Ríos  للشاركة عن حماية مصاال  المسااهمين وتحقيق الأهداف الاساتراتيجية الأول

al., 2023)،  لشااركة  اكما يلع  المديرون التنفيذيون دورًا حاساامًا في تشااكيل اسااتراتيجية اسااتدامة

خصااائص هؤلاء المديرين على أداء شااركاتهم في  دوافع وويمكن أن تؤثر بعض .  بها ومدى الالتزام

 . (Al-Begali & Phua, 2023; Chijoke-Mgbame et al., 2023) الاستدامةمجال 

 :الدراسة مشكلة

في ظل التوجه المتزايد نحو الإفصاااح عن أداء الاسااتدامة، وما يصاااحبه من تصاااعد في    

لًا نوعيًا الشاكل من هذا  شاهدالمتطلبات التنظيمية وتنامي توقعات أصاحا  المصاال ،   الإفصااح تحو 

في مرامونه وطبيعته. فلم يعد الت يير في هذا السايا  إجرائيًا فحسا ، بل أصاب  اساتراتيجيًا، إذ يؤثر  

ر بها الشاركات عن جهودها وإنجازاتها في مجال الاساتدامة. ويعُد  عب ِّ مباشارة في الكيفية التي تُ  بصاورةٍ 

التزام الشااااركات بالإفصاااااح عن أداء الاسااااتدامة مؤشاااارًا على دمج أهداف الاسااااتدامة ضاااامن  

أهمية إعداد تقارير تتسااام بالشااافافية على  التقارير  العالمية لإعداد  مبادرة الاساااتراتيجياتها. وقد أكدت 

إطارًا رائداً لتوحيد تقارير الاساتدامة على   ؛ باعتبارهاوالوضاوح، وتعكس الأبعاد المختلفة للاساتدامة

  .(Casciello et al., 2025)المستوى الدولي 

التقادم النساااابي في تبني تقاارير الاسااااتاداماة، لا يزال هنااب تفااوت كبير بين   الرغم منوبا   

؛ ماال  إلى بعض العوامال الاداخلياة، والاذي قاد يرجع  الشااااركاات في الإفصاااااح عن أداء الاسااااتاداماة

وبالتالي فإن   .التنظيميةخارجية مال البي ة   أخرى الاسااتراتيجية، وعوامل  خصااائص الإدارة ورتيتها

دوافع المدير التنفيذي وخصاائصاه قد تؤثر على الإفصااح عن أداء الاساتدامة، ويزداد هذا التأثير في  

-Chijoke)وضاوحًا ما يجعل تأثير الإدارة التنفيذية أكار مالأساوا  الناشا ة بساب  ضاعح الحوكمة،  

Mgbame et al., 2023). 

أو   المادية،دوافع المدير التنفيذي ساواء المرتبطة بالحوافز   فقد أظهرت بعض الدراساات أن  

أو الاجتماعية تمال محركًا قويًا لقرارات الإفصاح عن أداء الاستدامة  الر وط التنظيمية،أو    السمعة،

(Al-Begali & Phua, 2023; Rath et al., 2025).   خصاااائص المدير التنفيذي تؤثر  كما أن

  .(Shahab et al., 2020; Seow, 2025)بشكلٍ مباشر على الإفصاح عن أداء الاستدامة 
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ولا تقح أهمية الإفصااح عن أداء الاساتدامة عند حدود الامتاال أو تحساين السامعة، بل تمتد    

إلى دوره في تعظيم قيمة الشاركة. إذ يشاير بعض الباحاين إلى أن الإفصااح الجيد عن أداء الاساتدامة  

س المال  ينعكس بشاكلٍ إيجابي على الأداء المالي من خلال تعزيز ثقة المساتامرين، وتخفيض تكلفة رأ

(Popa et al., 2021).   ومع ذلك، تشااير نتائج بعض الدراسااات السااابقة إلى اختلاف هذه العلاقة

  .(Seow, 2025) باختلاف السيا  وأنماط الإدارة

تطبيق تعليمات الهي ة العامة للرقابة المالية بإلزام الشااركات   ومنذوفي الساايا  المصااري،    

الإفصاااح والتطبيق الفعلي لمعايير الاسااتدامة  شااكل بالإفصاااح غير المالي، لا تزال هناب فجوة بين 

(Moussa & Elmarzouky, 2024)  المادير ؛ ومن ثم تظهر أهمياة دراساااااة مادى تاأثير دوافع

ويتساق هذا الطرح مع ما البي ة المصارية، التنفيذي وخصاائصاه على الإفصااح عن أداء الاساتدامة في 

على الإفصااح عن  من أن فهم تأثير دوافع وخصاائص المديرين التنفيذيين    Seow (2025)أشاار إليه  

لاختلاف البي ة التنظيمية  في الأساوا  الناشا ة يتطل  مزيداً من البحو والتحليل، نظرًا أداء الاساتدامة  

  .لتلك الأسوا 

ما مدى تأثير    وتأسييسياً علم ما سيبق، تتمثل مشيكلة الدراسية في التسيائل الرليسيي التالي:  

الإفصياح ع  دداء اسسيتدامة علم ميمة الشير ة، و يم يمك  لدوافع المدير التنفيوي وئصيالصي  دن 

 ؟ تؤثر علم مستوى هوا الإفصاح في البيئة المصرية

 : والوي يتفرع عن  التسائست البحثية التالية

 ؟ تعظيم قيمة الشركةودوره في  الإفصاح عن أداء الاستدامةما هي طبيعة  -1

 ؟ ما مدى تأثير دوافع المدير التنفيذي وخصائصه على الإفصاح عن أداء الاستدامة -2
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  هدف الدراسة: 

 : في ضوء طبيعة المشكلة يتمثل الهدف الرليسي للدراسة في

يمكن   والدور الذي   ،الشركةقيمة  على   مدى تأثير الإفصاح عن أداء الاستدامةالوقوف على   

  .أن تلعبه دوافع المدير التنفيذي وخصائصه في التأثير على مستوى هذا الإفصاح في البي ة المصرية

 : والوي يمُك  تقسيم  للأهداف الفرعية التالية

الدور الذي يمكن أن يلعبه في ل  للإفصاح عن أداء الاستدامةعرض إطار نظري   -1 لوقوف على 

 .تعظيم قيمة الشركة

 . تحليل دوافع المدير التنفيذي وخصائصه، ومدى تأثيرها على الإفصاح عن أداء الاستدامة -2

 دهمية الدراسة: 

 تنبع الأهمية العلمية للدراسة م  ئلال ما يلي: 

 ( الأهمية العلمية: 1)

؛ باعتبار أن هذا الشكل المصرية  البي ةفي  الإفصاح عن أداء الاستدامة  إثراء المعرفة حول   ➢

من الإفصاح قد يسُتخدم ليس فقط كوسيلة لإضفاء الشرعية وتحسين صورة الشركة، بل 

 .  أيرًا كأداة لإدارة الانطباع

أداء الاستدامة في تعظيم قيمة الشركة، كما عن  دور الإفصاح    الروء على  الدراسة ط  تسُل ِّ  ➢

الإفصاح    التأثير على  أهم دوافع المدير التنفيذي وخصائصه التي من شأنهاتقُد م رتىً حول  

، لا سيما وأن هذه الدوافع والخصائص قد تلع  دورًا في توجيه ن مة  عن أداء الاستدامة

   ومحتوى الإفصاح عن أداء الاستدامة.

 ( الأهمية العملية: 2)

 بينما تتمثل الأهمية العملية للدراسة فيما يلي: 

ل الإطار الاساااتراتيجي  ما ِّ والتي تُ   2030تأتي هذه الدراساااة تماشااايًا مع رتية مصااار   ➢

حياو تسااااعى إلى تحقيق تنمياة    ؛الوطني لتحقيق التنمياة المسااااتاداماة باأبعاادهاا المختلفاة

  متوازنة وشاملة تلب ي احتياجات الأجيال الحالية دون الإخلال بحقو  الأجيال القادمة.

؛ نظرًا للادور المحوري الاذي تلعباه دعم الادولاة في تحقيق أهاداف التنمياة المسااااتاداماة ➢

من خلال دمج أهدافها التجارية وعملياتها التش يلية ضمن إطار   الشأن،هذا  في   الشركات

نجاح الشاااركة يج  أن ينعكس بشاااكلٍ إيجابي ليس فقط   أن باعتبارلاساااتدامة؛ لمتكامل  

  .على الشركة ذاتها، بل أيرًا على المجتمع والبي ة المحيطة بها

على أداء الممارسااات البي ية دوافع المدير التنفيذي وخصااائصااه تأثير  الوقوف على كيفية   ➢

  الشاركاتر رتى حول كيفية قيام ي. وتوفالمتعلقة باساتدامة الشاركات والحوكمة  والاجتماعية

أكار  يؤدي إلى ممارسااات تجارية بما بشااكلٍ أفراال مع قيمها وأهدافها  أنشااطتهابمواءمة  

 استدامة.

م الدراسة الحالية أدلةً عمليةً من البي ة المصرية كأحد الأسوا  الناش ة، وهااااو مااااا يعُد  ➢ تقُد ِّ

 بماابة إضافة جديدة، لا سيما في ظل ندرة الدراسات السابقة في هذا الموضوع. 
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زيادة وعيهم بالعوامل التي   من خلال  لأصاحا  المصاال   ل نتائج الدراساة أهمية بالنسابةما ِّ تُ  ➢

 بشاااأناتخاذ قرارات مساااتنيرة  من نهم  مك ِّ يُ والإفصااااح عنه بما   الاساااتدامة  أداءتؤثر على  

 .والاستامار فيهاالشركات التي يج  دعمها  

تطوير السااياسااات  ل  وواضااعي السااياسااات  للجهات التنظيمية الدراسااة إرشاااداتنتائج  ر توفِّ   ➢

 .م من قيمتهاعظ ِّ بما يُ  استدامة الشركات  لتعزيز المرجعية والأطر

 :الدراسةحدود 

 . 2023-2019تقتصر فترة الدراسة على الفترة ما بين عامي  ➢

التنفيذي   تعتمد ➢ المدير  وقوة  المادية،  الدوافع  كأحد  التنفيذي  المدير  ملكية  على  الدراسة 

والتحصين الإداري كدوافع غير مادية، وخصائص المدير التنفيذي المتمالة في كلٍ من نوع  

نظراً لتوافر   المدير التنفيذي، والمدير التنفيذي كأحد مؤسسي الشركة، وخبرة المدير التنفيذي

 البيانات اللازمة لقياسها في البي ة المصرية. 

 : الدراسةمنهجية 

الاعتماد المرتبطة   تم  السابقة  الدراسات  على  بالاطلاع  وذلك  الاستنباطي  المنهج  على 

الدراسات  تلك  تناولتها  التي  والقوانين  والقرارات  الإصدارات  أهم  إلى  بالإضافة  البحو،  بموضوع 

كعوامل من شأنها التأثير على مت يرات الدراسة، كما تم الاعتماد على المنهج الاستقرائي في قياس 

دة بالبورصة المصرية خلال قي  دراسة باستخدام البيانات الواردة بالقوائم المالية للشركات المُ مت يرات ال

ا لتقديم تفسيرات لنتائج وذلك بهدف اختبار فروض الدراسة تمهيدً   ،2023-2019الفترة ما بين عامي  

 الاختبارات مع مقارنتها بنتائج الدراسات السابقة.

 : الدراسةئطة 

دهمية  انطلامً  م   وتحقيقً الدراسةا  لأهدافه،  تسائستهاا  علم  وللإجابة  تقسيم   ا،  تم  فقد  البحثية، 

 : علم النحو التالي الدراسة

 .وعلاقته بقيمة الشركةللإفصاح عن أداء الاستدامة، نظري الطار الإ -1

 .دوافع المدير التنفيذي وخصائصه وانعكاسها على الإفصاح عن أداء الاستدامة -2

 الدراسات السابقة واشتقا  الفروض. -3

 الدراسة التطبيقية. -4

 النتائج والتوصيات والبحوث المستقبلية.  -5

 المراجع.  -6
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 :وعلامت  بقيمة الشر ةالإطار النظري للإفصاح ع  دداء اسستدامة،  -1

بااعتباارهاا أداة لتقييم أداء  (  ESG)  والحوكماة  والاجتمااعياةالبي ياة    مماارسااااااتالحظيات  

باهتمام متزايد في السااانوات الأخيرة، مدفوعًا في المقام الأول بالمخاوف البي ية اساااتدامة الشاااركات 

 ,.Jarboui et al)المتناامياة، والوعي المجتمعي، والاعتراف باإمكااناات خلق قيماة طويلاة الأجال  

2022; Harindahyani & Tjahjadi, 2025) ُز على تلبية رك ِّ . فقد كان محور نجاح الشااركات ي

احتيااجاات الملاب، غير أن المشااااهاد ت ي ر بمرور الوقات، متاأثرًا باالت يرات التي طرأت على بي اة 

الأعمال؛ إذ فرض أصاحا  المصاال  ضا وطًا على الشاركات، مما أدى إلى دمج اساتدامة الشاركات 

 de Souza)حوكماة  الو  والاجتمااعياةتهاا، ودفعهاا إلى تبني المعاايير البي ياة  اضاااامن اسااااتراتيجيا 

Barbosa et al., 2023; Khlifi, 2025). 

إلى مفهوم الاسااتدامة والذي يتراامن   2004وقد أشااار برنامج الأمم المتحدة للبي ة في عام 

ز البعُد البي ي على   ثلاثة أبعاد هي البعُد البي ي، والبعُد الاجتماعي، وبعُد حوكمة الشااركات؛ حيو يرُك ِّ

شااطة الشااركة  موارد الشااركة، والطاقة المسااتخدمة، والتخلص من النفايات، بالإضااافة إلى تأثير أن

ز البعُاد الاجتمااعي على علاقاات الشااااركاة الاداخلياة   وساااالوكهاا الاسااااتامااري على البي اة. بينماا يرُك ِّ

ز بعُد حوكمة الشاركات على   وآليات  ،وحقو  المسااهمين والمكافتت  ،الإدارةوالخارجية. في حين يرُك ِّ

، وأخلاقياات العمال، وترتبط هاذه الأبعااد الالاثاة ارتبااطاًا وثيقاًا ببعرااااهاا البعض بهادف تحقيق  الرقااباة

)Cheng et al., 2024; Seow; de Souza Barbosa et al., 2023 ,اساااتدامة الشاااركات 

2024) . 

ا بمساميات مال تقارير   Migdadi (2020)أوضا   و أن تقارير الاساتدامة يشُاار إليها أيراً

أكار وضاااوحًا في   Montiel (2008)كان و.  (ESG)المسااا ولية الاجتماعية للشاااركات أو تقارير  

، مشاااايرًا إلى أن تقاارير  الاتجااهر عن عدم اتفااقه مع هذا  توصاااايح هذا النوع من التقاارير، حياو عب  

ا لنموذس الاسااتدامة، والذي تعُد الأبعاد الاجتماعية جزءًا منه.    Sastraرى ويالاسااتدامة تعُد  انعكاسااً

لمسا ولية الشاركة تجاه   اأن الفكرة الأسااساية تكمن في أن إعداد تقرير الاساتدامة يعُد  تجسايدً   (2020)

ففي حين توفر التقارير  مختلح أصااحا  المصااال ، وهو ما يمكن أن يسُااهم في زيادة قيمة الشااركة.

للإفصااح   أداء الاساتدامة يمُا ِّل أداةً الإفصااح عن  المالية التقليدية معلومات عن الأداء المالي فقط، فإن  

  . (Khlifi et al., 2024)لمختلح أصحا  المصال   ممارسات الاستدامةعن 

على البي ة،  نها من الحفاظتمك ِّ على العمل بطريقة   ة الشااركةسااتدامة إلى قدرالاويشااير أداء  

من خلال  ذلك ومبادئ الحوكمة الرشايدة، مع خلق قيمة للمسااهمين. تطبيق  رفاهية المجتمع، وتحقيق  و

تسُاااتخدم  والسااالوب الأخلاقي.  ب  والالتزامالإدارة الفع الة للموارد البي ية، وتعزيز العلاقات المجتمعية،  

، (Arora & Sharma, 2022)استدامة الشركات  أداء  حوكمة لتقييم  الو والاجتماعيةالمعايير البي ية 

والرقابة  أنشاطتها على البي تين الداخلية والخارجية    تأثير لمتابعة  ى هذه المعاييرإذ تعتمد الشاركات عل

 ,.de Souza Barbosa et alمؤشاارات لتحسااين الأداء )  بماابة  عتبر تلك المعاييرومن ثم تُ  عليها؛

2023.) 

  ترامين أداء الاساتدامة في اساتراتيجية الشاركة التزامها بالشافافية والمسااءلة ومشااركة ويوضا ِّ 

ن من جودة المعلومات والشفافية،   أصحا  المصال ؛ حيو إن التزام الشركات بالتنمية المستدامة يحُس ِّ

ز منوباالتاالي   ب لا  ونظرًا لأن هادف المُ   (.Chouaibi et al., 2024) ة الشااااركاةقيما   يمكن أن يعُز ِّ

لقبول المجتمعي لأنشاطة با، فإنهم يوُلون اهتمامًا متزايداً  للشاركةيتمال في تحساين الأداء الاساتراتيجي 

يمنحهم حافزًا قويًا للإفصااح عن أداء الاساتدامة؛ ومن ثم تساعى الإدارة إلى تعظيم  هو ما شاركاتهم. و

 Hussien et) الاساتدامة أداء  عن ثروة الملاب وخلق قيمة طويلة الأجل من خلال تعزيز الإفصااح

al., 2025). 
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إطار ممارسات   في  فيها  النظر  يتم  التي  العناصر  لديها   الاستدامةوتقتصر  التي  تلك  على 

لا يوجد إطار شامل للممارسات البي ية و(.  Li et al., 2021)القدرة على التأثير على الأداء المالي  

والحوكمة يشمل جميع العناصر في الوقت الحالي، نظرًا لاختلاف العناصر داخل كل بعُد   والاجتماعية

، فإن إعداد لتقاريرعداد الإووفقًا لمعايير المبادرة العالمية  .  )et al., 2022) Larckerبمرور الوقت  

والبي ية  الاقتصادية  آثارها  عن  الإفصاح  بهدف  الشركة  بها  تقوم  ممارسة  هو  الاستدامة  تقارير 

  .(GSSB, 2016)المستدامة والاجتماعية، ومساهمتها في تحقيق أهداف التنمية 

يعُد الإفصاح عن أداء الاستدامة أداة اتصال بين الشركة وأصحا  المصال ؛ حيو تقوم  و

عن   بالإفصاح  إضفاء   أداءالشركات  وبالتالي  المصال ،  أصحا   مختلح  مع  الاقة  لبناء  الاستدامة 

. ويمكن تصنيح النظريات في مجال الإفصاح عن  (Hussien et al., 2025)  الشرعية على أنشطتها

تعُد نظرية ور الإفصاح، والاانية تتناول العوامل المؤثرة فيه.  أداء الاستدامة إلى مجموعتين: الأولى تفُسِّ  

الشرعية،  الإشارة، المصال ،   ونظرية  الوكالة،    ونظرية أصحا   أكار ونظرية  والنظرية المؤسسية 

 .(Seow, 2024)الأطر النظرية استخدامًا في هذا المجال 

الإفصاح عن أداء الاستدامة   يرتبط  ،(Signaling Theory)  نظرية الإشارةفمن منظور  

سهم هذا الإفصاح في وليتها تجاه المجتمع. ويُ  برغبة الإدارة في توصيل سياسة الشركة فيما يتعلق بمس 

 .(Naciti et al., 2022) مختلح الأطرافمع   علاقاتها، وتحسين ةتعزيز الشفافية وسمعة الشرك

من أن الشركات تستمد شرعيتها    (Legitimacy Theory)  نظرية الشرعية  بينما تنطلق

على   بشكلٍ سلبيمن توافق قيمها مع القيم المقبولة مجتمعيًا؛ حيو إن فشلها في الالتزام بهذه القيم يؤثر  

الاستدامة كإشارة إلى شرعية  أداءومن ثم، تقوم الشركات بالإفصاح عن  ؛قدرتها على تحقيق أهدافها

أداء   وتماشي  ،وجودها عن  الإفصاح  إلى  ينُظر  كما  مجتمعيًا.  المقبولة  القيم  مع  التش يلية  أنشطتها 

لتعزيز العلاقات مع أصحا  المصال ، مما يدعم الميزة التنافسية للشركة ويزيد   الاستدامة باعتباره أداةً 

م من حصتها السوقية وربحيتها  .(Akhter et al., 2023) قيمتها ويعُظ ِّ

أن الإفصاح عن    إلى  (Stakeholder Theory)  نظرية أصحا  المصال في حين تشير  

ومن ثم يج  على الشركة ؛  مختلح الأطرافمع    وتفاعلها  الشركة  أداء الاستدامة يمال جزءًا من حوار

قد تتسب  في عدم قدرة   والتيردود أفعالهم على أدائها،    نتيجة انعكاس  يهم؛أن تراعي تأثير عملياتها عل

على   تحملها  الشركة  نتيجة  أهدافها  احتياجاتهم تحقيق  تلبية  في  فشلت  ما  إذا  التكاليح  من   المزيد 

(Almaqtari et al., 2024) . 

ب، لا  على العلاقة بين إدارة الشركة والمُ   (Agency Theory)  نظرية الوكالةز  رك ِّ بينما تُ 

ضرورة وجود إشراف ووتفترض أن الإدارة قد تتبع سلوكًا انتهازيًا في ظل عدم تماثل المعلومات.  

  عن أداء الاستدامة بالإفصاح  يقومون  ن  يالمديرخاصةً أن  على أداء الإدارة للحد من تعارض المصال .  

 .(Naciti et al., 2022)  صورتهم وتحسينمنافع شخصية   لتحقيق سعيًاعندما تفو  منافعه تكاليفه،  

؛ الاستدامةإطارًا لفهم قيمة ممارسات    (Institutional Theory)  النظرية المؤسسيةر  وتوف ِّ 

تتأثر   التنظيمية  الشركاتحيو  والمستقلة   بالجهات  الحكومية  الجهات غير  إلى  بالإضافة  ولوائحها، 

. وتسعى الشركات لتوسيع وأنشطتها فيما يتعلق بتلك الممارساتالأخرى التي تراق  سلوب الشركات  

المتعلقة  القرارات  أن  المنظور  هذا  المنظمات. ويؤكد  تلبية مطال  هذه  وحماية شرعيتها من خلال 

)  استدامةبممارسات   الشركة  فيه  تعمل  الذي  الاجتماعي  السيا   في ضوء  تتُخذ   ,Seowالشركات 

2024.) 
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سبق، ما  على  إنه  وتأسيسًا  القول  تُ   يمكن  واحدة  نظرية  توجد  أداء ار  فس ِّ لا  عن  لإفصاح 

الأخرى النظريات  استبعاد  مع  استيعا  ف  .الاستدامة  من  ز  يعُز ِّ نظرية  من  أكار  على  الاعتماد 

المُ  للإفصاح عنعق  الديناميكيات  فهنابالاستدامة  أداء  دة  تُ   .  التي  الإشارة،  على توصيل رك ِّ نظرية  ز 

ترى  التي  الشرعية  ونظرية  والسمعة،  الشفافية  وتعزيز  المجتمع  تجاه  بمس وليتها  الشركة  التزام 

ونظرية  العام،  القبول  لرمان  المجتمعية  القيم  مع  الشركة  قيم  توافق  مدى  لإظهار  كأداة  الإفصاح 

لتفاعل المؤسسي لرمان أصحا  المصال  التي تعتبر الإفصاح عن أداء الاستدامة جزءًا من الحوار وا

رضا الأطراف المؤثرة على الأداء، ونظرية الوكالة التي تربطه بإدارة تعارض المصال  بين الملاب 

برز دور الر وط التنظيمية وغير والإدارة والحد من السلوب الانتهازي، والنظرية المؤسسية التي تُ 

ت ضمن سيا  اجتماعي وتنظيمي أوسع الحكومية في تشكيل ممارسات الاستدامة، بحيو تتخذ القرارا

 .وتعظيم قيمتهايهدف إلى حماية شرعية الشركة  

ممارسات  وقد    متزايداً  الاستدامةشهدت  عالميًا  اهتمامًا  الأخيرة  السنوات  تزايد  في  ومع   .

الوعي بأهمية هذه الممارسات، تتعرض الشركات لر وط للإفصاح عن استراتيجياتها وإجراءاتها  

المتعلقة بالاستدامة، إلى جان  المعلومات المالية. ويمكن للشركات التعبير عن مدى التزامها من خلال 

تقارير تقارير المس ولية الاجتماعية أو    من خلالعن هذه الممارسات، سواء    بشكلٍ منتظمالإفصاح  

 . (Harindahyani & Tjahjadi, 2025)الاستدامة 

ذ استراتيجيات الإفصاح لتأكيد التزامها نف ِّ أشارت الدراسات السابقة إلى أن الشركات تُ قد  و 

 وتحقيق العديد من المنافع، من بينها تحسين الصورة العامة للشركة   مصداقيتهابالاستدامة بهدف تعزيز  

)zcan, 2019Ö(التنظيمية والتشريعية ، وتلبية )Puaschunder, 2019(  ، والامتاال للالتزامات 

 ,.Alsayegh et al)  ، وتحقيق ميزة تنافسية(Albitar et al., 2020)  توقعات أصحا  المصال 

المخاطر(2020 وإدارة   ،  (Ho, 2020)المستدام التمويل  على  والحصول   ،  (Larcker et al., 

 .(Chouaibi & Zouari, 2022) ، وتعزيز أداء الاستدامة(2022

الآخر،    الجان   إفصاح  وعلى  الأهمية  الاستدامة  أداءعن    الشركةيعُد  بالغ  بالنسبة    أمرًا 

استامارية ملائمة  للمستامرين؛ قرارات  المعلومات لاتخاذ  هذه  على  يعتمدون   .(Ellili, 2022)  إذ 

الاستدامة في  عناصردرس عدداً محدوداً من وعلى الرغم من هذه المنافع، إلا أن بعض الشركات قد تُ 

المتنوعة   الاحتياجات  بتلبية  المرتبطة  التحديات  بسب   وذلك  المختلفة إفصاحاتها،   للأطراف 

(Casciello et al., 2025) . 

لم يعد مجرد نشاط دعائي   أداء الاستدامةوتأسيسًا على ما سبق، يمكن القول إن الإفصاح عن   

أداةً  أصب   بل  تنظيمي،  التزام  الشركات   أو  تنافسية  على  مباشر  بشكلٍ  تؤثر  متكاملة  استراتيجية 

مستدامة مع أصحا    علاقةواستدامتها طويلة الأجل. فالشركات التي تتبنى هذا النهج تسعى إلى بناء  

المصال ، وجذ  المستامرين، والحد من المخاطر المرتبطة بالسمعة والامتاال. ومع ذلك، فإن التفاوت 

نة والالتزامات الفعلية، وهو ما قد يشير إلى أن عل  في مستوى الإفصاح يعكس فجوة بين التوجهات المُ 

 جوهرية.  بعض الشركات تتبنى الاستدامة كإطار شكلي أكار من كونه ممارسةً 

حوكمة من المؤشرات الجوهرية في تقييم استدامة الو  والاجتماعيةتعُد الممارسات البي ية  و

ووفقًا لنظرية أصحا  المصال  تتحمل إدارة الشركة مس ولية اتخاذ .  (Rath et al., 2025)الشركات  

ينعكس   الذي  الأمر  المصال ،  أهداف مختلح أصحا   بما يحقق  إيجابيالقرارات  قيمة   بشكلٍ  على 

  ا ر هذ وف ِّ ي على تعزيز قيمة الشركة. وأداء الاستدامة  الشركة. وهو ما يبرر الأثر المحتمل للإفصاح عن  

معلومات مهمة عن التزام الشركة بالاستدامة، مما يدعم بناء الاقة والسمعة،   الشكل من أشكال الإفصاح

ويحقق منافعًا متعددة، مال تحسين فرص الحصول على التمويل، وزيادة ولاء العملاء، ورفع معنويات 

 .(Suranta et al., 2025)الموظفين 
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وأداء الشركات الاستدامة  ممارسات  وتشير العديد من الدراسات إلى وجود علاقة موجبة بين  

سهم في أن الإفصاح عن الممارسات البي ية يُ   Hao & Kang (2019)  فقد أوض   .وقيمتها السوقية

ويؤثر   الربحية،  إيجابيتحسين  الشركة  بشكلٍ  قيمة  نتائج    .على   ,Abdi et al. (2022)وتدعم 

Aydoğmuş et al. (2022)   ًمشيرة العلاقة،  من   هذه  ي حُد  الاستدامة  أداء  عن  الإفصاح  أن  إلى 

ز الربحية ويزيد من قيمة الشركة. كما أكد ارتباط   على  Lee & Isa (2022)  المخاطر التش يلية ويعُز ِّ

 إيجابيًا بالأداء المالي. والحوكمة والاجتماعيةالبي ية  ممارساتال

إلى وجود علاقة موجبة   (2024(، سليم )2023(، حشاد )2021مرعي )كما توصل كلٌ من  

الشركة وقيمة  الاستدامة  أداء  عن  الإفصاح  أكد  ، بين  ما  من  هوهو   ,Hardi et al. (2023)  كلٌ 

Sahetapy (2023), Cheng et al. (2024), Tan et al. (2024), Ahmed & Khalaf 

(2025).   

في المقابل، توصلت دراسات أخرى إلى نتائج سلبية بشأن العلاقة بين الممارسات البي ية  و

الشركةالو  والاجتماعية وقيمة  حيو  حوكمة  من  أشار؛  ‐Kaupke & zu Knyphausen  كلٌ 

Aufseß (2023), Mishra et al. (2024), Gaweda (2025), Suranta et al. (2025)   إلى

الشركة وقيمة  الاستدامة  أداء  عن  الإفصاح  بين  سالبة  علاقة  كما  وجود  Liu  Ruan &أوض   . 

فرط على ممارسات الاستدامة قد يفُس ر كمحاولة من المديرين لزيادة منافعهم أن الإنفا  المُ   2021)(

الشخصية وتحسين صورتهم على حسا  الاستامار في الابتكار والتطوير، مما يؤدي إلى نتائج مالية 

 .محدودة أو سلبية

أن   وفقًا لمنظورين، الأول،  يمكن تفسير تباين نتائج الدراسات السابقةوتأسيسًا على ما سبق،  

بقيم  الشركة ككيان ملتزم  ز من صورة  يعزُ ِّ مبال ة  الممارسات دون  تلك  تحقيق مستويات جيدة من 

مع المجتمع، ويجذ  المستامرين الذين يرعون معايير   جيدةالاستدامة، ويساعدها على بناء علاقات  

على النهاية  في  ينعكس  ما  وهو  أولوياتهم،  التنافسية  الاستدامة ضمن  مكانتها  . تها قيم  وتعظيم  دعم 

 وحوكمة الشركات   والاجتماعيةالممارسات البي ية   فرطة منأنه قد ينُظر إلى المستويات المُ   والااني،

، مما يقلل من شرعية أصحا  المصال على أنها مؤشر لوجود مخاطر أو قصور في تلبية توقعات  

 الشركة. 

 : علم الإفصاح ع  دداء اسستدامة وانعكاسهادوافع المدير التنفيوي وئصالص   -2

المعاصرة تأثيرًا متزايداً للمطال  العامة الداعية إلى تعزيز مس ولية الشركات   الأعمالتشهد بي ة   

البي ية   المجالات  تحسين  حوكمة.الو  والاجتماعيةفي  إلى  الشركات  تسعى  المطال ،  لهذه  واستجابةً 

عن   فعالية  أكار  بشكلٍ  الإفصاح  خلال  من   ,Hammami & Zadeh)الاستدامة    أداءصورتها 

2020) . 

يؤثر المديرون التنفيذيون وأعراء مجلس الإدارة بشكلٍ كبير على صنع القرار في الشركات؛ و 

وقدخاصةً   الاستدامة.  وسياسات  والاستراتيجية  التش يلية  تأثير   القرارات  بدراسة  الباحاون  قام 

إلا ،  (Villalba-Rı´os et al., 2023)الاستدامة  على الإفصاح عن أداء    خصائص مجلس الإدارة 

حظ بالاهتمام الكافي يتأثير دوافع وخصائص المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة لم    أن

بصفتهم صُن اع القرار الرئيسيين، دورًا محوريًا في  ،يلع  المديرون التنفيذيون  حيو؛  بل الباحاينمن قِّ 

الشركات وعملياتها ونتائجها   إلى ممارساتالماليةتوجيه استراتيجية  تأثيرهم  ،  الاستدامة  . كما يمتد 

حيو يتمتعون بموقع يمُك نهم من مواءمة الأهداف المؤسسية مع الأنظمة البي ية والتنظيمية المتطورة 

    .(Shahab et al., 2020)الاستدامة في مجال 
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فيما بين    داءالأأسبا  اختلاف    تفسيرًا بشأنخصائص المدير التنفيذي  ودوافع  قد توفر    وعليه 

فقد توصل   التنفيذي تؤثر بشكلٍ إلى    Suherman et al. (2023)الشركات.  المدير  أن خصائص 

ثروة  تعظيم  جان   إلى  المصال   لأصحا   الأولوية  إعطاء  خلال  من  الشركة  أداء  على  إيجابي 

تؤثر على القرارات الاستراتيجية للشركة، والتي قد  التنفيذي  إن خصائص المدير  ؛ ومن ثم فالمساهمين

 .أدائهابدورها تؤثر على 

  دوافع المدير التنفيوي والإفصاح ع  دداء اسستدامة: 2/1

الدوافع   وتشمل،  غير مادية، وأخرى  دوافع المديرين التنفيذيين، إلى دوافع مادية  حيصنيمكن ت 

التنفيوي   للمدير  وملكي  كلًا المادية  التنفيذي،  المدير  مكافتت   & Velte, 2020; Mnif)  تهمن 

Kchaou, 2023)  . 

الدوافع    على  كمؤشر  التنفيذي  المدير  مكافتت   ,.Chakrabarty et al)المادية  وتسُتخدم 

كما تعُد ملكية المدير التنفيذي، باعتبارها أحد مكونات الملكية الإدارية، عاملًا جوهريًا في   .(2018

قد ينعكس على استراتيجية  الذي  المساهمين، الأمر  التنفيذيين مع مصال   المديرين  مواءمة مصال  

بوجهٍ  وأدائها  توض ِّ عام.    الشركة  قد     كما  الإدارية  الملكية  أن  الوكالة   تبني ممارسات   زحف ِّ تُ نظرية 

 .(Adel et al., 2019)سمعة الشركة  يسُهم في تعزيزما ب، الاستدامة

إذ لا يقتصر   ؛تعظيم قيمة المساهمينلعلى دوافعه    تؤثر ملكية المدير التنفيذيإضافةً إلى ذلك،   

. (Oh et al., 2016) اتخاذ القرار   آلياتتأثيرها على مستوى تحمله للمخاطر، بل يمتد أيرًا ليشمل  

تبني له  ل من ميولقل ِّ قد تُ   المدير التنفيذي  ملكية  زيادةأن    إلى  Mnif & Kchaou (2023)أشار    وقد

مع   ويتسق ذلك  .لاستدامةالفعلي لداء  الأعلى    بشكلٍ سلبيينعكس    مماالإفصاح عن أداء الاستدامة،  

التنفيذي   للمدير  الشخصية  المصال   أن  في  الوكالة  أننظرية  مستوى   يمكن  على  كبير  بشكلٍ  تؤثر 

   .مستوى الإفصاح عنهوالتزامه بأداء الاستدامة 

أن الملكية الإدارية تؤثر إيجابيًا على الإفصاح عن إلى   Adel et al. (2019) توصل  وقد 

إلى وجود   Seow (2025)  أشارفي الأسوا  الأوروبية. وفي المقابل،   المس ولية الاجتماعية للشركات

تأثير سلبي معنوي لملكية المدير التنفيذي على الإفصاح عن الممارسات البي ية والاجتماعية والحوكمة. 

إلى قد يؤدي  لحماية مصالحه الشخصية    المدير التنفيذي  سعيأن    Edmans et al. (2022)يرى  و

التركيز على الأهداف المالية قصيرة الأجل على حسا  الأهداف الاستراتيجية طويلة الأجل المتعلقة 

   الاستدامة.ب

على الرغم من وجود عدد من الدراسات التي تناولت   يمكن القول إنهوتأسيسًا على ما سبق،   

 الإفصاح عن أداء الاستدامة  على الملكية الإدارية بشكلٍ عام، إلا أن تأثير ملكية المدير التنفيذي تحديدًا  

 لا يزال غير مستكشح بشكلٍ كافٍ. 

في كالٍ من المساااااار الوظيفي للمادير   للميدير التنفييوي  اليدوافع يير الميادييةتتماال  في حين   

التنفيااذي  (Career)التنفيااذي   الماادير  وقوة   ،(Power)  الإداري والتحصااااين   ،(Managerial 

Entrenchment).   

؛ ومن ثم  المسار الوظيفيويعُد عُمر المدير التنفيذي أحد المؤشرات واسعة الاستخدام لقياس   

من المرج  أن يتحمل المديرون ف  .يمكن أن يكون لعمر المدير التنفيذي تأثير كبير على صنع القرار

تميل الشركات ذات القادة الأص ر سنًا إلى   Serfling (2012). ووفقًا لا  بشكلٍ أكبر الشبا  المخاطر
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بشكلٍ  النمو.    الاستامار  فرص  من  المزيد  على  الحصول  وبالتالي  أخرى،وأكبر،  ناحيةٍ  أشار   من 

Khlifi (2025)  أن للمخاطر  إلى  ميلًا  أقل  سنًا  الأكبر  التنفيذيين  يتعلق ،  ةالمديرين  فيما  سيما  لا 

 السياسات المالية للشركات. ب

بين   العلاقة  بشأن  متباينة  نتائج  السابقة  الدراسات  قدمت  التنفيذي  ا  عمروقد    وتبني لمدير 

بين عمر المدير التنفيذي   سالبةوجود علاقة  على  دراسات  ال  بعضفمن جهة، تؤكد   .ممارسات الاستدامة

أن المديرين التنفيذيين كلما تقدموا إلى   Oh et al. (2016) أشارممارسات الاستدامة؛ حيو    وتبني

 المرتبطة ر وط  لمواجهتهم للا سيما عند  الاستدامة،    ممارسات  لتبنيانخفرت دوافعهم  في السن،  

يشير إلى ذلك، فيما يتعلق بالعلاقة بين عمر المدير التنفيذي وشفافية التقارير،    إضافةً   .بالأداء المالي

Mnif & Kchaou (2023)    ،الوظيفي المسار  أفق  اتسع  كلما  أنه  المديردزاإلى  دوافع   ين ادت 

على    تقاريرلتقديم    ينالتنفيذي  التأثير  بهدف  شفافية،  وتعزيز   توقعاتأكار  قدراتهم  بشأن  السو  

من وجود علاقة سالبة بين عمر المدير التنفيذي   Oyinlola (2025)، وهو ما أكد عليه  مصداقيتهم

 .الاستدامةوالإفصاح عن ممارسات 

بين عمر المدير   موجبةعلاقة  إلى وجود  بعض الدراسات السابقة    توصلتأخرى،    ومن جهةٍ 

دليلًا على أن المديرين التنفيذيين   Fabrizi et al. (2014) فقد قدم  .ممارسات الاستدامة  وتبنيالتنفيذي  

الأكبر سنًا ينخرطون بشكلٍ أكبر في ممارسات الاستدامة، نظرًا لأنهم أقل خروعًا للر وط المهنية، 

حساسيةً  ميلًا    وأقل  وأكار  السو ،  رفاهيةتجاه ض وط   .Xu et al  توصلكما    .لمجتمعا  لتحقيق 

بالأخلاقيات  إلى    (2018) الالتزام  إلى  يميلون  الأكبر سنًا  التنفيذيين  المديرين  إعدادأن   تقارير   عند 

وجود علاقة موجبة بين عمر المدير التنفيذي وتبني إلى    Le et al. (2020)  أشار كلٌ منو.  الاستدامة

، مما يشير إلى أن المديرين التنفيذيين الأكبر سنًا يتمتعون بقدرة وكفاءة وتوجه  ممارسات الاستدامة

 مستقبلي أكبر فيما يتعلق بنمو الشركة على المدى الطويل. 

وجود تباين حول تأثير عمر المدير التنفيذي على الإفصاح وتأسيسًا على ما سبق، يتر   

عن أداء الاستدامة؛ فالبعض يرى أن المدير الأص ر سنًا يكون أكار ميلًا للمخاطرة والنمو وأقل التزامًا 

بممارسات الاستدامة، بينما يرى آخرون أن المدير الأكبر سنًا يكون أكار التزامًا بالأخلاقيات وتحقيق 

ز الاستدامة على المدى الطويل، وهو ما يعكس أن العلاقة بين عمر المدير الرفاهية   المجتمعية بما يعُز ِّ

 .التنفيذي والإفصاح عن أداء الاستدامة تخرع لعوامل متعددة

  أحد العوامل البارزة   المدير التنفيذيدور  تعُد ازدواجية  ،  بقوة المدير التنفيويأما فيما يتعلق   

يمنحه قوة رئيس مجلس الإدارة  لمنص   المدير التنفيذي  إذ إن ش ل  .  داخل الشركة  تهفي تعزيز قو

  .(Al-Shammari et al., 2019)إدارية أكبر 

الرقابة عليه  والإشراف    فرص  وتقليصبزيادة سيطرة المدير التنفيذي  زدواجية  هذه الاوترتبط   

(Uyar et al., 2021) .وقد أشار Hussain et al. (2018)  المدير التنفيذي دور إلى أن ازدواجية

الشفافية  تحُد تؤدي  ،من  الاستامارات    كما  تعليق   ,Mnif & Kchaou)لاستدامة  ل  الموجهةإلى 

المدير التنفيذي قد دور أن ازدواجية  Casciello et al. (2025) وفي السيا  ذاته، أوض  ،(2023

العديد    تنطوي يتعلق  على  فيما  السلبية  الآثار  توفير من  في  والرغبة  الإفصاح  وشفافية  بالمساءلة 

 معلومات بشأن أداء الاستدامة.
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تدفع    علاوةً  أن  ذلك، يمكن  التنفيذي  دور  ازدواجية  على  إلىالمدير  المديرين  تبني   بعض 

. (Yadav & Jain, 2023)على حسا  أصحا  المصال     الشخصية  منافعهم  حقق ي  اانتهازيً   اسلوكً 

طويل الأجل المُتمال  على حسا  الأداء الاستراتيجي المالي قصير الأجل  تحسين الأداء مع الميل إلى 

 . (Hussien et al., 2025) الشركةتعظيم قيمة  في

فإن الجمع بين منصبي المدير التنفيذي ورئيس مجلس الإدارة يخلق  ووفقًا لنظرية الوكالة،  

إن   إذ  الأدوار  في  الإدارة  تعارضًا  التنفيذي    بالأساس  معنيٌ مجلس  المدير  أداء   & Ong)برقابة 

Djajadikerta, 2017)  .المدير التنفيذي دور  ازدواجية    إلى أن   نظرية الإشراف  تشير،  في المقابل

المعلومات،  في خفض    قد تسهم ت ماثلُ  التنفيذي    وتعزيزعدم  والمدير  الإدارة  في فعالية دور مجلس 

 .(Nuanpradit, 2024)الإفصاح عن أداء الاستدامة    زيادة  بما قد يؤدي إلى جودة التقارير    تحسين

لازدواجية   ا سلبيً   اتأثيرً   دت بعض الدراساتوجمتباينة؛ فبينما    إلى نتائجالسابقة    الدراسات  وقد توصلت

 ,.Hussain et al., 2018; Rashid et al)المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة دور 

2020; Beji et al., 2021 Casciello et al., 2025; Hussien et al., 2025)  . لم تتوصل 

 ;Uyar et al., 2021)زدواجية على الإفصاح عن أداء الاستدامة  لال  أخرى إلى وجود تأثيردراسات  

Yadav & Jain, 2023) . 

عد عاملًا جوهرياً في  تُ  يمكن القول إن ازدواجية دور المدير التنفيذي وتأسيسًا على ما سبق،

تعزيز قوة المدير التنفيذي داخل الشركة، غير أن آثارها على الشفافية والاستدامة ماار جدل واسع. 

ِّ تُ قد  ،  ناحية  فمن يُ ما  ز السلوب الانتهازي، بما عز ِّ رعح الرقابة ويُ ل الازدواجية ترارباً في الأدوار 

قصيرة الأجل على حسا    المنافعوتفريل    عن أداء الاستدامة،   يؤدي إلى تراجع الشفافية والإفصاح

وتعزيز   تخفيض عدم تماثُل المعلوماتزدواجية في  قد تسُهم الا  ومن ناحيةٍ أخرى،طويلة الأجل.    المنافع

يُ التنظيمي  التوافق بما  الإفصاح عن  حس ِّ ،  ويدعم  التقارير  التباين   ولعلالاستدامة.  أداء  ن جودة  هذا 

 .أثر الازدواجية قد يكون مشروطًا بسياقات تنظيمية ومؤسسية مختلفة  إلى أنيرجع  النظري

حيو    ؛ (Muttakin et al., 2018)  الإداريلتحصي   لمؤشرًا    تعُد مدة بقاء المدير التنفيذيو

داخل    يتمتع التحصين  من  أعلى  بدرجة  مناصبهم  في  فترات طويلة  قروا  الذين  الشركة المديرون 

(Mnif & Kchaou, 2023).   تؤثر على القرارات   المدير التنفيذيويتفق الباحاون على أن مدة بقاء

ز تعُز ِّ   المدير التنفيذي  مدة بقاء  طوليعُتقد أن  و  .(Khan et al., 2020)ستراتيجية للشركة وأدائها  الا

لعدة أسبا ؛ إذ يكتس  المديرون التنفيذيون أصحا  الخدمة الطويلة   عن أداء الاستدامة   من الإفصاح

ستراتيجيات الناجحة، ومع مرور الوقت، تتعمق معرفتهم بالشركة وثقافتها  سلطة أكبر عبر سجل من الا

يمُك ِّ  مما  علاقاتها،  الفرص  وشبكة  واست لال  الداخلي  الدعم  كس   من   & Tran)الخارجية  نهم 

Adomako, 2021).  ِّ يعُز البقاء  أن طول مدة  المهام  كما  تنفيذ  في  التنفيذي  المدير  بفعالية ز خبرة 

(Altarawneh et al., 2020)  ِّل تنفيذ المبادرات طويلة ، ويتي  له بناء شبكات اجتماعية قوية تسُه

 . (Godos-Díez et al., 2020)الاستدامة  الأجل مال ممارسات

لاستخدام ممارسات    ينالتنفيذي  ينالمديربعض  إلا أن البعض يرى أن هذا التحصين قد يدفع  

-García)، أو الاكتفاء بالحد الأدنى من معايير الاستدامة  السلوب الانتهازيالاستدامة كأداة لإخفاء  

Sánchez et al., 2020).  كما يشير Muttakin et al. (2018)    بقاء  إلى أن المدير طول مدة 

تبني ممارسات الاستدامة.   ل من فرصقل ِّ ويُ أصحا  المصال     بأهدافاهتمام أقل    يؤدي إلىالتنفيذي  

في   مؤثرًا  عاملًا  تعُد  التنفيذي  للمدير  الشخصية  المصال   فإن  الوكالة،  نظرية  منظور   تبني ومن 

 .(Mnif & Kchaou, 2023)عنها ممارسات الاستدامة ومستوى الإفصاح 

 ,Seow) الشفافيةمستوى  بالررورة إلى تعزيز    فرييُ أن طول مدة البقاء لا  بعض  اليرى  و

بقاء   ه مع طول مدةأن  مشيرين إلى،  التوجه   هذا Garcia-Blandon et al. (2019) ويدعم ،(2025
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 مع إهمال على تحسين الأداء المالي للشركة،  يميل إلى تركيز جهوده  قد    في منصبه  المدير التنفيذي

 . نسبيًاحوكمة الو والاجتماعيةالجوان  البي ية 

وتأسيسًا على ما سبق، يمكن القول إن مدة بقاء المدير التنفيذي تمال عاملًا مؤثرًا في مستوى 

التحصين الإداري والقرارات الاستراتيجية للشركة؛ حيو ينُظر إلى فترات البقاء الطويلة باعتبارها 

الاستدامة مبادرات  تنفيذ  يدعم  مما  المؤسسية،  والعلاقات  والخبرة  للسلطة  زة  عنها   مُعز ِّ والإفصاح 

المديرين  بعض  يستخدم  قد  إذ  سلبية،  على جوان   أيرًا  ينطوي  قد  التحصين  هذا  أن  غير  بفعالية. 

أو الاكتفاء بالحد الأدنى من متطلباتها، كما قد يؤدي هم الانتهازي  ممارسات الاستدامة ك طاء لسلوك

 . ات الاستدامةممارسطول مدة البقاء إلى تركيز أكبر على الأداء المالي على حسا  

 ئصالص المدير التنفيوي والإفصاح ع  دداء اسستدامة:   2/2

العليا    منظورًا مميزًا لفهم   (Upper Echelons Theory)تقُدم نظرية المستويات الإدارية 

التنظيمية وتحديد نتائج رك ِّ ، إذ تُ ةالشرك  ةاستراتيجي العليا في صياغة القرارات  ز على تأثير الإدارة 

الأداء. وتؤكد هذه النظرية أن الخيارات الاستراتيجية والإنجازات التي تحققها الشركة تتشكل بدرجة 

تجعلهم   كبيرةويتمتع هؤلاء المديرون بسلطة تقديرية واسعة وقدرة  .  كبيرة من قِّبل المديرين التنفيذيين

 . (Chen et al., 2019) رتية الشركة واستراتيجيتهافي تحديد  مؤثرةعناصر 

في تحديد الاتجاه    محوريًا  دورًاالمدير التنفيذي، بصفته أعلى مس ول إداري في الشركة،    ويلع   

الدور على صياغة  هذا  وينطوي  بالاستدامة.  المتعلقة  السياسات  ذلك  في  بما  للشركة،  الاستراتيجي 

ممارسات استراتيجية أعمال متكاملة تدُرس جهود الاستدامة كعنصر أساسي، بهدف تحقيق التوازن بين  

الطويل  الاستدامة المدى  على  للشركة  المالي  الأداء  وتعزيز   ،(Harindahyani & Tjahjadi, 

2025). 

جوهرية في    عواملنظرية أن خصائص المدير التنفيذي وقيمه الشخصية تمال  هذه الوتفترض   

أن خصائص  ورغم  بفعالية.  تنفيذها  وضمان  الاستراتيجية  الأطر  الاستدامة ضمن  ممارسات  دمج 

إيجابي في تحقيق الاستدامة   سهم بشكلٍ وتُ   للإرشادات التنظيمية ز الامتاالالمدير التنفيذي يمكن أن تعُز ِّ 

، إلا أن بعض المديرين قد يبال ون في الاستامار في تلك (Shahab et al., 2020)وتحسين الأداء  

الممارسات بهدف تحسين صورتهم وتعزيز إدارة الانطباع، الأمر الذي قد يرر بمصال  المساهمين 

(Nam et al., 2024) . 

نظرية   ضوء  في  الاستدامة  وأداء  التنفيذي  المدير  خصائص  بين  العلاقة  تفسير  ويمكن 

دة في بي ة الأعمال غالبًا ما تكون نتاجًا لعوامل عق ِّ المستويات الإدارية العليا، التي تؤكد أن القرارات المُ 

المديرين بخصائص  ترتبط  وخلفيات التنفيذيين  سلوكية  خصائص  تنوع  فإن  النظرية،  لهذه  ووفقًا   .

يُ  العليا يمكن أن  سهم في تعزيز كفاءة عملية صنع القرار الاستراتيجي، مما ينعكس أعراء الإدارة 

(. وبناءً على ذلك، يمكن التنبؤ بالقرارات Tashfeen et al., 2023بشكلٍ إيجابي على أداء الاستدامة )

يدفع  أن  يرُج    حيو  المديرين،  خصائص  تحليل  خلال  من  التنظيمية  والمخرجات  الاستراتيجية 

المديرون الذين يمنحون أولوية للاستدامة ويتمتعون بوعي بي ي واجتماعي عالٍ شركاتهم نحو تبني 

أكار استدامة القيم   ؛ممارسات  قائمة على  لممارسات استدامة  الشركات  ثم تكتس  مسألة تبني  ومن 

متطلبات  مع  الأداء  توافق  لرمان  استراتيجية  أهمية  القرار  في صنع  المس ولة  والمبادئ  الأخلاقية 

 .(Alsayegh et al., 2020; Jarboui et al., 2022)التنمية المستدامة 
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التنفيذي  بعض خصائص    قد تؤثرو  التنفيذيمال  المدير  المدير  التنفيذي كأحد ،  نوع  والمدير 

 . (Bouaziz et al., 2020) على تقارير الاستدامةالمدير التنفيذي خبرة و، مؤسسي الشركة

التنفيوي  يحظى  و  المدير  من  نوع  متزايد  والمنظمين قِّبل  باهتمام  السياسات  صانعي 

له من  والأكاديميين؛   الشفافية والالتزام    دورٍ لما  الشركات وتعزيز  بالقيم محتمل في تحسين حوكمة 

يش لن مناص  غير   في مجالس الإدارة  الإناث  على الرغم من هذا الاهتمام فإن غالبية، والأخلاقية

 .(Al-Begali & Phua, 2023)تنفيذية 

  يميلن  المجتمع، كماالقرايا البي ية ورفاهية  ب  وعيًا أكبر  الإناث  تظُهرمن الناحية السلوكية،  و 

في   التوجهسهم هذا  نحو المواءمة بين أهداف أصحا  المصال  والمساهمين عند اتخاذ القرارات. ويُ 

المتعلقة    القرارات  في   السلوكية  خصائصهن  تنعكسحيو    ؛الاستدامةتعزيز مستوى الإفصاح في تقارير  

 . (Dah et al., 2020) أداء الاستدامةالإفصاح عن ب

ووفقًا لنظرية أصحا  المصال ، يمكن لتنوع مجلس الإدارة أن يؤثر على أداء الشركة من   

 ,Zalata & Abdelfattah)احتياجات أصحا  المصال   لبيتُ سياسات إفصاح متكاملة تبني خلال 

مس ولًا  لشركة، باعتبارها كيانًا  لأصحا  المصال     رتيةل مؤشرًا على  كما أن التنوع قد يشُك ِّ  .(2021

 . (Khlifi, 2025)اجتماعيًا 

 الدراسات.قرايا الاستدامة محورًا لعدد متزايد من    علىوقد أصب  تأثير تنوع مجلس الإدارة   

نسبة   ارتفاع  أن  إلى  النتائج  تشير  الإدارةفي    الإناثإذ  الإفصاح  عز ِّ يُ   مجلس  الاستدامة   عن ز   أداء 

(Lagasio & Cucari, 2019).   وأكدHollindale et al. (2019)    مجلس الإدارة   تنوعأهمية  على

 .الكربونانبعاثات عن لتحسين جودة الإفصاح 

إلى وجود    Khatri (2023), Hussien et al. (2025) وعلى صعيد الأداء، أشار كلٌ من 

بين الإدارة علاقة موجبة  النسائي  تنوع مجلس  التمايل  ذات  الشركات  تميل  الاستدامة، حيو  وأداء 

 والحوكمة.   والاجتماعيةالأكبر إلى تبني ممارسات أكار شمولًا واستدامة، بما في ذلك المبادرات البي ية  

 بين تنوع مجلس الإدارة  سالبةعلاقة  إلى وجود   Cucari et al. (2018) توصلفي المقابل،  و 

مشيرين إلى أن الر وط التنظيمية قد تكون   حوكمة،الو  والاجتماعيةعن الممارسات البي ية  والإفصاح  

إلى أن تأثير   Benkraiem et al. (2017)أشار  . كما  التمايل النسائيزيادة  وراء    المحرب الرئيسي

فعالية   تعزيزفي    من مساهمته  رغمبالمجلس الإدارة على الإفصاحات الاجتماعية يظل محدوداً،    تنوع 

 . عليه رقابةال اتخاذ القرار و

ِّ يُ   التنوعوتأسيسًا على ما سبق، يمكن القول إن    ل محورًا مهمًا في حوكمة الشركات؛ إذ ينُظر  ما 

لوعيهن  نظرًا  الاستدامة،  قرايا  والإفصاح عن  للشفافية  داعم  عامل  أنها  على  الإناث  إلى مشاركة 

البي ية والاجتماعية وميلهن للمواءمة بين أهداف المساهمين وأصحا  المصال . فقد يسُهم  بالقرايا 

ز صورة الشركة ككيان مس ول اجتماعياً. غير أن التنوع في صياغة سياسات إفصاح أكار ش مولًا تعُز ِّ

أثر التنوع على الإفصاح عن أداء الاستدامة قد يظل محدوداً نظرًا لاعتماده على السياقات التنظيمية 

الأثر هذا  من  ت حُد  أو  ز  تعُز ِّ قد  التي  الخارجية  أنه  ك  .والر وط  من ما  عدد  وجود  من  الرغم  على 

الدراسات التي تناولت تنوع مجلس الإدارة بشكلٍ عام، إلا أن تأثير تنوع المدير التنفيذي تحديداً على 

 لا يزال غير مستكشح. الإفصاح عن أداء الاستدامة
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يتمتع بدرجة أكبر من الحرية  ، فإنه  المدير التنفيوي دحد مؤسسي الشر ةأما فيما يتعلق بكون   

نتيجة في اتخاذ القرارات وصياغة وتنفيذ الاستراتيجيات، نظرًا لما يملكه من قوةٍ ونفوذ داخل الشركة،  

بالشرك المؤسسية وضمان و ة.ارتباطهم  السمعة  الحفاظ على  الارتباط من حرصهم على  يعُزز هذا 

 والاجتماعية ، مما قد ينعكس بشكلٍ إيجابي على الإفصاح عن الممارسات البي ية  استمرارية الأعمال

فمن منظور نظرية أصحا  المصال  يميل المدير التنفيذي المؤسس  . (Wu et al., 2015)والحوكمة  

تعُد ؛ ومن ثم  الشركةإلى تلبية توقعات مختلح أصحا  المصال  على المدى الطويل لتعزيز شرعية  

الفردية  وقيمه  المؤسس  التنفيذي  المدير  لشخصية  انعكاسًا  الشركات  في  الاستدامة  ممارسات 

(Chrisman & Patel, 2012). 

المدير التنفيذي الناتجة عن كونه أحد مؤسسي الشركة  في المقابل، يرى بعض الباحاين أن قوة  و 

الصورة بدلاً   لتحسينكأداة    عن أداء الاستدامةفرط للسلطة واست لال الإفصاح  ز مُ قد تؤدي إلى ترك  

 . (Villalonga & Amit, 2006)  رعح الشفافية ويزيد من المخاطرمن الالتزام الفعلي، وهو ما قد يُ 

سبق،    ما  على  المؤسس وتأسيسًا  التنفيذي  المدير  بين  العلاقة  أن  المتباينة  الرتى  هذه  تؤكد 

عن   تتأثرالاستدامة  أداء  والإفصاح  مالعوامل  ب  قد  الملكية،    مختلفة  التنظيمية،  وهيكل  الر وط 

 .وتوقعات السو 

الآخر،  الجان   التنفيويي تلع     وعلى  المديري   الخيارات   ئبرة  في صياغة  دورًا محوريًا 

أصحا  المصال ،   أهداف، بما يحقق  عن أداء الاستدامة  القرار بشأن الإفصاح  واتخاذالاستراتيجية  

المستدامة ل المعلومات وتعزيز شفافية الشركات من خلال الممارسات  سهم في الحد من عدم تماثُ كما تُ 

(Khlifi, 2025).    توصلوقد Alhmood et al. (2020)   أن جودة الإفصاح عن المعلومات  إلى

وخاصة  ويتأثر المديرون المالية وغير المالية تعتمد بدرجة كبيرة على الخبرة المالية للمدير التنفيذي.

بشكلٍ  التنفيذي  بخلفياتهم    المدير  أشار  .(von den Driesch et al., 2015)المهنية  كبير   وقد 

Chang et al. (2017)   ُت ز من قدراتهم على عز ِّ إلى أن الخبرات السابقة لأعراء مجالس الإدارة 

، بل تشمل أيرًا تحسين قدرته على المديرقتصر تأثير الخبرة على تشكيل منظور  ياتخاذ القرار. ولا  

 . (Gallego-Alvarez & Pucheta-Martínez, 2022)دة مال الاستدامة عق  التعامل مع قرايا مُ 

السيا ،    هذا  المرج  فوفي  إلى  من  خبرة  الأكار  المديرون  يميل  أن  مس ولة   تبني   سياسات 

، من خلال التركيز على الحد من المخاطر التي تواجه الشركة، في حين قد يسعى المديرون ااجتماعيً 

بممارسات القيام  إلى  خبرة  الأقل  المصال     الاستدامة  التنفيذيون  أصحا   ثقة   ,Yahaya)لكس  

2022). 

، أداء الاستدامةوعلى الرغم من محدودية الأدلة المباشرة التي تربط بين الخبرة والإفصاح عن   

فقد توصل  ة.الاستدام  وأداءالدراسات إلى وجود علاقة قوية بين خبرة المديرين التنفيذيين  بعض  تشير  

Fodio et al. (2021)    على يؤثرون إيجابيًا    الخبرةأن أعراء مجالس الإدارة الذين يمتلكون  إلى 

استراتيجيات الاستدامة، بينما أوضحت دراسات أخرى أن الخبرة الواسعة ترتبط عمومًا بأداء أفرل 

تكن   لم  العلاقة  هذه  أن  رغم  والبي ية،  الاجتماعية  المس ولية  مجالي  الحالات   بعضفي    معنويةفي 

(Homroy & Slechten, 2019).  وفي السيا  ذاته، توصل Seow (2024)  إلى أن خبرة مجلس

 . حوكمةالو والاجتماعيةالممارسات البي ية في   الفعالةالإدارة تعد عاملًا رئيسيًا في تعزيز المشاركة 
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القرارات    وتأسيسًا  في صياغة  محورياً  دورًا  التنفيذي  المدير  خبرة  تلع   قد  سبق،  ما  على 

 الاستراتيجية والإفصاح عن أداء الاستدامة؛ إذ تسُهم في زيادة قدرتهم على التعامل مع القرايا المُعق دة

ز الشفافية ويزيد    وفي مقدمتها قرايا الاستدامة علاوةً  الإفصاح عن أداء الاستدامة.  مستوىبما يعُز ِّ

إلى تبني سياسات استدامة طويلة الأجل، بينما قد يستخدمها ، يميل  على ذلك المديرين الأكار خبرة 

 . الأقل خبرة لكس  ثقة أصحا  المصال المديرون 

 : الدراسات السابقة واشتقاق الفروض -3

 وميمة الشر ة: دداء اسستدامة الإفصاح ع  الدراسات السابقة التي تناولت العلامة بي   3/1

وآخرون،   )بخيت  دراسة  المصري  2021استهدفت  المؤشر  مكونات  أثر  بحو  للتنمية ( 

الاستدامة شركة مدرجة بمؤشر    30، وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من  على الأداء المالي  المستدامة

بين عامي    S&P/ EGX ESGالمصري   ما  الفترة  الدراسة  .  2019-2017خلال  لى إ وتوصلت 

حوكمة على معدل العائد على حقو  الملكية الالإفصاح عن الأداء البي ي ومن    لكلٍ   معنويثير  أت  وجود

داء على الأ  الاجتماعي  لأداءللإفصاح عن ا  معنويثير  أبينما لا يوجد ت  الأصول،ومعدل العائد على  

 .صولو معدل العائد على الأأالمالي سواء معدل العائد على حقو  الملكية 

تقارير الاستدامة على  باختبار أثر مستوي وجودة الإفصاح  ب(  2021دراسة )مرعي،    وقامت

شركة من   60من  ، وذلك بالتطبيق على عينة مكونة  الأداء المالي للشركات في سو  المال السعودي

السعودي خلال المال  المدرجة في سو   الصناعية  المساهمة  - 2015بين عامي  ما  الفترة    شركات 

تقارير الاستدامة على بلمستوي الإفصاح    معنويإيجابي  وجود تأثير  إلى  توصلت الدراسة  و  .2019

للشركات،   المالي  النتائجالأداء  أشارت  تأثير    كما  وجود  عدم  الإفصاح    معنويإلى  تقارير بلجودة 

 الاستدامة على الأداء المالي للشركات.  

الاستدامة  أداء  الإفصاح عن    كلٍ منتأثير  اختبار    )et al., 2023) Hardiدراسة    وتناولت

رير الاستدامة على قيمة الشركة، وذلك بالتطبيق على ارير الاستدامة ودرجة تقامؤشر تقباستخدام  

في    200عينة مكونة من   مدرجة  عامي    ةندونيسيالإبورصة  الشركة  بين  ما  الفترة  - 2013خلال 

ووجود رير الاستدامة على قيمة الشركة،  ا.  وتوصلت الدراسة إلى وجود تأثير إيجابي لمؤشر تق2021

 رير الاستدامة على قيمة الشركة. ادرجة تقل تأثير سلبي

( فحص أثر خصائص مجلس الإدارة على الإفصاح 2023استهدفت دراسة )حشاد،  بينما  

شركة غير   48عينة مكونة من  وذلك بالتطبيق على  عن أداء الاستدامة وانعكاسه على قيمة الشركة،  

الشركات   المصري  المالية من  الفترة    S&P/ EGX ESGمدرجة بمؤشر الاستدامة   ما بين خلال 

تأثير إيجابي معنوي للإفصاح عن أداء الاستدامة وتوصلت الدراسة إلى وجود    . 2021-2015  يعام

مجلس الإدارة بتنوع الجنس  لتأثير إيجابي معنوي  على قيمة الشركة، كما أشارت النتائج إلى وجود  

حجم   وعدم وجود تأثير معنوي لكلٍ منواستقلالية مجلس الإدارة على الإفصاح عن أداء الاستدامة،  

الإد تأثير  والازدواجية  ارة  مجلس  الإدارة، ووجود  يجابي معنوي لاستقلالية مجلس إونشاط مجلس 

   .الإدارة على قيمة الشركة في ظل الإفصاح عن أداء الاستدامة كمت ير وسيط

دراسة   الإفصاح  )Helfaya et al., 2023(وتناولت  تأثير  الأداء    مدى  على    البي يعن 

الشركة وقيمة  المصرية  للشركات  الاستدامة  من    ،تصنيفات  عينة  على  بالتطبيق   اتشركالوذلك 

.  وتوصلت الدراسة إلى وجود 2014-2009الفترة ما بين عامي    خلال  EGX-100مؤشر  بمدرجة  ال

إلى ذلك أشارت النتائج   إضافةً   ،البي يعن الأداء  مستوى الإفصاح  بين الشركات المصرية في    تباين

 على تصنيفات الاستدامة وقيمة الشركة.  البي يعن الأداء إلى وجود تأثير إيجابي للإفصاح 
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دراسة   قامت  بين    بفحص  )Friske et al., 2023(كما  وقيمة   تقاريرالعلاقة  الاستدامة 

. 2020-2011خلال الفترة ما بين عامي    الدولية  وذلك بالتطبيق على عينة من الشركات  الشركة،

رير الاستدامة وقيمة الشركة، كما أشارت النتائج إلى اوتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة سالبة بين تق

متزايد مع مرور الوقت. وهو ما   رير الاستدامة وقيمة الشركة تصب  موجبة بشكلٍ اتقبين  أن العلاقة  

بأن أنه على   هيمكن تفسيره  إلا  المراحل الأولى،  قد يكون مكلفًا في  رغم أن إعداد تقارير الاستدامة 

في مجال   الطويلالمدى   تتمكن من توصيل مبادراتها  الشركة، خاصة عندما  قيمة  في تعزيز  يسهم 

الاستدامة بفعالية إلى أصحا  المصال ، ويتمكن المستامرون من تقييم تلك التقارير بدقة أكبر. كما  

 قيمة الشركة.وة موجبة بين التوكيد الخارجي لتقارير الاستدامة أظهرت النتائج وجود علاق

دراسة   العلاقة    (Kaupke & zu Knyphausen‐Aufseß, 2023)واستهدفت  اختبار 

شركة خلال   205وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من    ،الاستدامة وقيمة الشركةالإفصاح عن أداء  بين  

الإفصاح عن أداء . وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة سالبة بين  2016-2003الفترة ما بين عامي  

إلى وجود دور مُ  النتائج  ال از، كما أشارت  الشركة في مجال صناعة  لقطاع لل  عد ِّ الاستدامة وقيمة 

 . على العلاقة بين الإفصاح عن أداء الاستدامة وقيمة الشركةالصناعي  

الشركة   باختبار  )Sahetapy, 2023(دراسة  وقامت   قيمة  على  الاستدامة  تقارير    ، تأثير 

وجود . وتوصلت الدراسة  2008شركة إندونيسية خلال عام    100وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من  

 .  علاقة موجبة بين تقارير الاستدامة وقيمة الشركة

حوكمة الشركات   آلياتإلى اختبار تأثير    )et al., 2024) Bukariدراسة    في حين سعت

  ، على هذه العلاقة   أداء الاستدامةلإفصاح عن  ل لعلى قيمة الشركة، إضافة إلى دراسة التأثير المُعد ِّ 

خلال الفترة ما   في دول الجنو  الإفريقيشركة صناعية    362وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من  

من تنوع مجلس الإدارة،   . وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة موجبة بين كلٍ 2022-2010بين عامي  

، وعدد  وحجم مجلس الإدارة  ،استقلالية أعراء مجلس الإدارةو  ،بمجلس الإدارة  أجان أعراء  ووجود  

إلى وجود علاقة سالبة بين   الدراسة  توصلتإضافةً إلى ذلك  قيمة الشركة.  اجتماعات مجلس الإدارة، و

الشركة وقيمة  التنفيذي  المدير  دور  وجود  .ازدواجية  إلى  النتائج  أشارت  معنوي   كما  إيجابي  تأثير 

 الحوكمة وقيمة الشركة.   آلياتعلى العلاقة بين  أداء الاستدامةلإفصاح عن  ل

دراسة البي ية   (Cheng et al., 2024)  وتناولت  الممارسات  عن  الإفصاح  تأثير 

وذلك بالتطبيق ،  على قيمة الشركة  الشركات وفقًا لتلك الممارسات وتصنيح    والحوكمة  والاجتماعية

مشاهدة ربع سنوية للشركات المدرجة ببورصتي شن هاي وشنتشن خلال الفترة ما بين   4950على  

الدراسة إلى  2021-2018عامي   لإفصاح عن الممارسات ل  وجود تأثير إيجابي معنوي. وتوصلت 

  ، وخاصةً وتصنيح الشركات وفقًا لتلك الممارسات على قيمة الشركةوالحوكمة    والاجتماعيةالبي ية  

جائحة النتائج  كورونا  بعد  أشارت  كما  وفقًا .  الشركات  لتصنيح  معنوي  إيجابي  تأثير  وجود  إلى 

يوجد تأثير معنوي لتصنيح الشركات وفقًا   لافي حين    ،على قيمة الشركة  على حدة  لممارسات البي يةل

 على قيمة الشركة. كلٍ على حدة والحوكمة والاجتماعيةلممارسات ل

دراسة   الإفصاح عن   كلٍ   ري أث تاختبار    )et al., 2024) Hardiningsihواستهدفت  من 

وذلك بالتطبيق على عينة   ،الأداء البي ي والاجتماعي والحوكمة، والروابط السياسية على قيمة الشركة

- 2018سن افورة خلال الفترة ما بين عامي  الأورا  المالية في  سو   بشركة مدرجة    87مكونة من  

الروابط السياسية،  عن  الإفصاح    وجود تأثير إيجابي معنوي لكلٍ من. وتوصلت الدراسة إلى  2021

أشارت النتائج إلى عدم وجود تأثير   قيمة الشركة. في حينوالحوكمة على    والإفصاح عن الأداء البي ي

 قيمة الشركة.   للإفصاح عن الأداء الاجتماعي على معنوي
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البي ية الإفصاح عن  تأثير  باختبار    (Mishra et al., 2024)دراسة    وقامت الممارسات 

وذلك بالتطبيق على عينة من الشركات الهندية خلال الفترة   والحوكمة على قيمة الشركة،  والاجتماعية

وجود مشاهدة. وتوصلت الدراسة إلى    2881مشاهدات بلغ  عدد  . بإجمالي  2021-2018ما بين عامي  

البي ية  تأثير سلبي معنوي ل قيمة الشركة. كما   علىوالحوكمة    والاجتماعيةلإفصاح عن الممارسات 

استقلالية أعراء مجلس الإدارة، واجتماعات   إلى وجود تأثير إيجابي معنوي لكلٍ منأشارت النتائج  

 مجلس الإدارة، وحجم مجلس الإدارة على قيمة الشركة. 

العلاقة بين الإفصاح عن أداء الاستدامة وقيمة الشركة    بفحص(  2024دراسة )سليم،    قامتو

من خلال فحص واختبار الدور المُعدل لآليات الحوكمة )حجم مجلس الإدارة، واستقلال مجلس الإدارة، 

المراجعة، وترك   الشركوجودة  أداء الاستدامة وقيمة  العلاقة بين الإفصاح عن  الملكية( على  في   ةز 

 مؤشر بشركة من شركات المساهمة المدرجة    60عينة مكونة من  ، وذلك بالتطبيق على  بي ة المصريةال

. وتوصلت الدراسة  2022-2016ما بين عامي    خلال الفترة  S&P /EGX EGS  الاستدامة المصري

النتائج إلى وجود علاقة موجبة معنوية بين الإفصاح عن أداء الاستدامة وقيمة الشركة. كما أشارت  

من استقلال مجلس الإدارة وجودة المراجعة على العلاقة   لكلٍ   إيجابي معنوي  لتأثير مُعد ِّ   إلى وجود

سلبي   لتأثير مُعد ِّ   في حين أشارت النتائج إلى وجودبين الإفصاح عن أداء الاستدامة وقيمة الشركة.  

لحجم مجلس الإدارة على   معنوي  ل بينما لا يوجد تأثير مُعد ِّ ،  العلاقةهذه  ملكية على  الز  لترك    معنوي 

 العلاقة بين الإفصاح عن أداء الاستدامة وقيمة الشركة. 

دراسة  و تأثير    )Tan et al., 2024(استهدفت  عن  اختبار  البي ية الإفصاح  الممارسات 

والحوكمة والابتكار التكنولوجي على قيمة الشركة، وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من  والاجتماعية

. وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة  2021- 2012شركة أدوية صينية خلال الفترة ما بين عامي    98

والحوكمة وقيمة الشركة، كما توصلت   والاجتماعيةالممارسات البي ية  الإفصاح عن  موجبة معنوية بين  

 والاجتماعيةالممارسات البي ية  الإفصاح عن  يتوسط العلاقة بين  الدراسة إلى أن الابتكار التكنولوجي  

الإفصاح   إيجابي معنوي  تأثير  وجودأشارت النتائج إلى  فقد    علاوةً على ذلك،.  والحوكمة وقيمة الشركة

والحوكمة والابتكار التكنولوجي على قيمة الشركة في الشركات   والاجتماعيةلممارسات البي ية  اعن  

 غير المملوكة للدولة والشركات التي تواجه قيوداً تمويلية أقل.  

عن    أثر  باختبار  (Ahmed & Khalaf, 2025)  دراسة  واهتمت  الممارساتالإفصاح 

 شركة  1144، وذلك بالتطبيق على  والاحتفاظ بالنقدية  الشركةعلى قيمة    ةوالحوكم  والاجتماعية  ةالبي ي

. وتوصلت الدراسة 2023-2013دولة من دول الاتحاد الأوروبي خلال الفترة ما بين عامي  27 من

معنوي  إلى   إيجابي  تأثير  البي ية  ا لإفصاح عن  لوجود  قيمة على  والحوكمة  والاجتماعية  لممارسات 

   الشركة.بالنقدية على قيمة كما أشارت النتائج إلى وجود تأثير إيجابي معنوي للاحتفاظ الشركة. 

  ةالبي ي  الممارساتالإفصاح عن  بين    العلاقةفحص  (  Gaweda, 2025)  دراسة  وتناولت 

دولة    43شركة من    5540، وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من  قيمة الشركةووالحوكمة  والاجتماعية  

الإفصاح بين    سالبةوجود علاقة    إلىوتوصلت الدراسة    .2022-  2018خلال الفترة ما بين عامي  

كما أشارت النتائج إلى أن هذه العلاقة ،  والحوكمة وقيمة الشركةوالاجتماعية  الممارسات البي ية  عن  

 . المتقدمة الدولفي  كانت أكار وضوحًا
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دراسةو بين  دراسة  )et al., 2025) Suranta  استهدفت  عن    العلاقة  الإفصاح  مستوى 

هذه ل على  عد ِّ وأثر الملكية الأجنبية كمت ير مُ   ،قيمة الشركةو  والحوكمةوالاجتماعية  الممارسات البي ية  

المالية ا  ،العلاقة بالتطبيق على عينة من الشركات غير  الفترة ما بين عامي   ةندونيسيلإوذلك  خلال 

الإفصاح عن الممارسات البي ية وجود علاقة سالبة بين مستوى  . وتوصلت الدراسة إلى  2021-2023

الأجنبية على  ل للملكيةوجود تأثير مُعد ِّ قيمة الشركة. كما أشارت النتائج إلى ووالحوكمة والاجتماعية 

 قيمة الشركة. و والحوكمة والاجتماعية العلاقة بين الإفصاح عن الممارسات البي ية 

الإفصاح ع  وبي  دوافع وئصالص المدير التنفيوي  الدراسات السابقة التي تناولت العلامة    3/2

 : دداء اسستدامة

( اختبار أثر نفوذ المدير التنفيذي وهيكل الملكية على  2020اساااتهدفت دراساااة )سااالامة،  

العلاقة بين الإفصااح عن أداء الاساتدامة وقيمة الشاركة، بالإضاافة إلى اختبار أثر الإفصااح عن أداء  

  ، وذلاكالاسااااتاداماة ونفوذ المادير التنفياذي وهيكال الملكياة على القيود الماالياة التي تواجاه الشااااركاات

ما  خلال الفترة EGX 100مؤشار  بمن الشاركات المدرجة  شاركة   80مكونة من التطبيق على عينة ب

بين الإفصااح عن أداء    موجبة معنويةوتوصالت الدراساة إلى وجود علاقة  .  2018-2014بين عامي 

 ،لتنفيذينفوذ المدير ا ل لكلٍ منأشاااارت النتائج إلى وجود تأثير مُعد ِّ   الاساااتدامة وقيمة الشاااركة، كما

أشاارت النتائج إلى  العلاقة بين الإفصااح عن أداء الاساتدامة وقيمة الشاركة، كما  على  وهيكل الملكية 

إضااافةً إلى عدم وجود بين الإفصاااح عن أداء الاسااتدامة والقيود المالية،    وجود علاقة سااالبة معنوية

 من نفوذ المدير التنفيذي وهيكل الملكية على القيود المالية. كلٍ تأثير معنوي ل

 دوافع المدير التنفيذيكلٍ من   تأثير اختبارإلى   (Mnif & Kchaou, 2023) دراساة  وساعت 

  518قابلية تقارير الاسااتدامة للقراءة، وذلك بالتطبيق على عينة دولية مكونة من على   وخصااائصااه

وجود تأثير ساالبي معنوي وتوصاالت الدراسااة إلى   .2018–2016خلال الفترة ما بين عامي  شااركة

أشااااارت النتاائج إلى وجود علاقة  كماا  ، قابلياة تقاارير الاسااااتادامة للقراءةلدوافع المادير التنفياذي على  

تاأثير معنوي    في حين لم تتوصاااال الادراسااااة إلى وجودتكااملياة بين الادوافع الماادياة وغير الماادياة.  

 لخصائص المدير التنفيذي على قابلية تقارير الاستدامة للقراءة. 

حجم،  فحص العلاقاة بين كالٍ من  على    (Casciello et al., 2025)دراساااااة    زتورك    

المادير التنفياذي، والمهاارات الخااصااااة بمجلس الإدارة،  دور واسااااتقلالياة مجلس الإدارة وازدواجياة 

وجودة الإفصاااااح عن أهاداف التنمياة المسااااتاداماة في الشااااركاات الأوروبياة المملوكاة للادولاة، وذلاك  

. وتوصاااالات 2022-2017خلال الفترة ماا بين عاامي  شااااركاة    47  باالتطبيق على عيناة مكوناة من

حجم، واسااتقلالية مجلس الإدارة، والمهارات الخاصااة  كلٍ من الدراسااة إلى وجود علاقة موجبة بين 

بمجلس الإدارة، وجودة الإفصاااح عن أهداف التنمية المسااتدامة. في حين أشااارت النتائج إلى وجود 

 . المدير التنفيذي وجودة الإفصاح عن أهداف التنمية المستدامةدور علاقة سالبة بين ازدواجية 

الوقوف على دور حوكمة الشااركات في    (Hussien et al., 2025)اسااتهدفت دراسااة  و 

من شااركة   12في قطاع الطاقة، وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من  الاسااتدامةالإفصاااح عن أداء  

حجم مجلس  كلٍ من معنوية بينموجبة . وتوصاااالت الدراسااااة إلى وجود علاقة الشااااركات الأردنية

الإدارة، واساااتقلالية مجلس الإدارة، ومجهودات مجلس الإدارة، وتنوع مجلس الإدارة، ووجود لجنة  

في قطاع الطاقة. في حين أشاارت النتائج إلى وجود   الاساتدامةاساتدامة ومساتوى الإفصااح عن أداء 

في قطاع  الاسااااتدامةالمدير التنفيذي والإفصاااااح عن أداء  دور  بين ازدواجية   معنوية علاقة سااااالبة

 الطاقة.
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العلاقة المباشاارة وغير المباشاارة بين خصااائص    باختبار (Khlifi, 2025)دراسااة    واهتمت 

أداء الاسااتدامة كمت ير  الإفصاااح عن  المدير التنفيذي وإعادة تبوي  بنود قائمة الدخل بالاعتماد على  

- 2015شاركة بريطانية خلال الفترة ما بين عامي   285وسايط، وذلك بالتطبيق على عينة مكونة من 

خصاااائص المدير التنفيذي وإعادة  بين  موجبة معنوية. وتوصااالت الدراساااة إلى وجود علاقة 2022

أداء الاساتدامة يتوساط العلاقة بين الإفصااح عن  ، كما أشاارت النتائج إلى أن  تبوي  بنود قائمة الدخل

خبرة وإعادة تبوي  بنود  التعليم، والجنس، والعمر، وخصااائص المدير التنفيذي المتمالة في كلٍ من ال

 قائمة الدخل. 

لمديرين التنفيذيين  ااختبار تأثير خصااائص   (Oyinlola, 2025)اسااتهدفت دراسااة  في حين  

، وذلك بالتطبيق  والحوكمةوالاجتماعية  ةالبي ي الممارساتالإفصاح عن  وأعراء مجلس الإدارة على  

على عينة من المديرين التنفيذيين لشااااركات المساااا ولية المحدودة الفنلندية خلال الفترة ما بين عامي 

الإفصااح عن  على   لمساتوى التعليم  معنوي . وتوصالت الدراساة إلى وجود تأثير إيجابي2014-2019

لكلٍ    معنوي ، في حين أشاارت النتائج إلى وجود تأثير سالبيوالحوكمةوالاجتماعية  الممارساات البي ية 

 .والحوكمةوالاجتماعية الممارسات البي ية الإفصاح عن من العمر والدخل على 

إلى اختبار تأثير خصااائص المديرين التنفيذيين على  ( (Seow, 2025الدراسااة   بينما سااعت  

  63 وذلك بالتطبيق على عينة مكونة منوالحوكمة، والاجتماعية  الممارساااات البي ية الإفصااااح عن 

وجود تأثير . وتوصاالت الدراسااة إلى 2022-2018شااركة عائلية ماليزية خلال الفترة ما بين عامي  

أخرى على  مجاالس إدارات  بعرااااويتاه ومادة بقااء المادير التنفياذي، وخبرتاه،    إيجاابي معنوي لكالٍ من

في حين أشاااارت النتائج إلى وجود تأثير   والحوكمة،والاجتماعية  الممارساااات البي ية الإفصااااح عن  

 والحوكمة.والاجتماعية الممارسات البي ية الإفصاح عن على المدير التنفيذي   سلبي معنوي لملكية

 التعليق علم الدراسات السابقة: 3/3

 توصل إلم ما يلي:تم الفي ضوء عرض وتحليل الدراسات السابقة،      

وميمة   الإفصيييياح ع  دداء اسسييييتدامةبي  فيما يتعلق بالدراسييييات التي تناولت العلامة  -

 :الشر ة

بين الإفصااح عن أداء الاساتدامة  جاءت نتائج الدراساات الساابقة متباينة حول طبيعة العلاقة   ➢

  (،2024؛ ساليم، 2023؛ حشااد،  2021)مرعي،   توصالت دراساات؛ حيو وقيمة الشاركة

(Hardi et al., 2023; Sahetapy, 2023; Cheng et al., 2024; Tan et al., 

2024; Ahmed & Khalaf, 2025)   الإفصاااااح عن أداء  بين   موجبةإلى وجود علاقة

‐Kaupke & zu Knyphausen)  اتفي حين توصالت دراسا   الاساتدامة وقيمة الشاركة.

Aufseß, 2023; Mishra et al., 2024; Gaweda, 2025; Suranta et al., 2025) 

  بينما أشارت دراسة. بين الإفصاح عن أداء الاستدامة وقيمة الشركة ساالبةإلى وجود علاقة  

(Friske et al., 2023)   إلى وجود علاقة سااالبة بين الإفصاااح عن أداء الاسااتدامة وقيمة

الشركة، إلا أن هذه العلاقة تصب  موجبة بمرور الوقت؛ باعتبار أن إعداد تقارير الاستدامة 

قاد يكون مكلفاًا في المراحال الأولى، إلا أناه يسااااهم في تعزيز قيماة الشااااركاة على المادى  

توصااايل مبادراتها في مجال الاساااتدامة إلى   الطويل، وخاصاااةً عندما تتمكن الشاااركة من

 أكبر. أصحا  المصال . ويتمكن المستامرون من تقييم تلك التقارير بدقةٍ 
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 ,.Hardiningsih et al)  (،2021تا )بخيت وآخرون،  ومن ناحيةٍ أخرى، توصالت دراسا  ➢

تأثير إيجابي معنوي لكلٍ من الإفصااح عن الأداء البي ي والحوكمة على  إلى وجود  ، (2024

قيمة الشااركة، في حين أنه لا يوجد تأثير معنوي للإفصاااح عن الأداء الاجتماعي على قيمة 

إلى وجود تاأثير إيجاابي  (Helfaya et al., 2023) بينماا توصاااالات دراسااااة الشااااركاة.

 للإفصاح عن الأداء البي ي على قيمة الشركة.

الإفصاااح عن الأداء البي ي باختبار تأثير   (Bukari et al., 2024)  في حين قامت دراسااة ➢

على العلاقة بين آليات حوكمة الشاركات وقيمة الشاركة، وتوصالت   والاجتماعي والحوكمة

الأداء البي ي والاجتمااعي والحوكماة ل إيجاابي معنوي للإفصاااااح عن إلى وجود تاأثير مُعاد ِّ 

 على هذه العلاقة.

دوافع المدير التنفيوي وئصيييالصييي   العلامة بي   تناولت  دما فيما يتعلق بالدراسيييات التي -

 والإفصاح ع  دداء اسستدامة:

إلى وجود تأثير    (Seow, 2025)فيما يتعلق بملكية المدير التنفيذي، فقد توصاالت دراسااة   ➢

 سلبي معنوي لها على الإفصاح عن الممارسات البي ية والاجتماعية والحوكمة.

إلى   (Oyinlola, 2025)وفيما يتعلق بعمر المدير التنفيذي ودخله، فقد توصااالت دراساااة   ➢

وجود تاأثير ساااالبي معنوي لهماا على الإفصااااااح عن المماارساااااات البي ياة والاجتمااعياة 

 والحوكمة.

 ,.Casciello et al)تا ، فقد توصاالت دراساا فيما يتعلق بازدواجية دور المدير التنفيذيأما  ➢

2025; Hussien etal., 2025) لازدواجية دور المدير   معنوي إلى وجود تأثير ساااالبي

إلى    (2020في حين أشاارت دراساة )سالامة، ،  الإفصااح عن أداء الاساتدامةعلى التنفيذي 

العلاقاة بين الإفصااااااح عن أداء  على    مُعادل لازدواجياة دور المادير التنفياذيوجود تاأثير  

 .الاستدامة وقيمة الشركة

إلى   (Hussien et al., 2025)ة  ، فقد توصاالت دراساا أما فيما يتعلق بتنوع مجلس الإدارة ➢

 موجبة معنوية بين تنوع الجنس والإفصاح عن أداء الاستدامة. علاقةوجود 

إلى وجود تأثير إيجابي معنوي لمسااتوى   (Oyinlola, 2025)في حين توصاالت دراسااة   ➢

التعليم على الإفصاااح عن الممارسااات البي ية والاجتماعية والحوكمة، كما أشااارت دراسااة  

(Seow, 2025)    إلى وجود تأثير إيجاابي معنوي لكالٍ من مدة بقااء المادير التنفياذي وخبرته

 وتعدد عرويته على الإفصاح عن الممارسات البي ية والاجتماعية والحوكمة.

باختبار تأثير كلٍ من دوافع المدير  (Mnif & Kchaou, 2023)في حين قامت دراساااة   ➢

قابلية تقارير الاساتدامة للقراءة، وتوصالت إلى وجود تأثير سالبي على  التنفيذي وخصاائصاه  

معنوي لدوافع المدير التنفيذي على قابلية تقارير الاسااتدامة للقراءة، في حين توصاالت إلى  

 عدم وجود تأثير معنوي لخصائص المدير التنفيذي على قابلية تقارير الاستدامة للقراءة.

إلى أن الإفصااح عن أداء الاساتدامة يتوساط العلاقة   (Khlifi, 2025)بينما توصالت دراساة   ➢

بين خصاااااائص المادير التنفياذي المتمالاة في كالٍ من العمر، والجنس، والتعليم، والخبرة 

  وإعادة تبوي  بنود قائمة الدخل.

 ،خصاااائصاااه والإفصااااح عن أداء الاساااتدامةالمدير التنفيذي و  دوافعبالنسااابة للعلاقة بين  ➢

فمع اختلاف   .في البي ة المصارية  لا سايماعدم تناول الدراساات الساابقة لهذه العلاقة،  فيترا  

إلى    حاجةالهياكل المؤساااساااية ونظم الحوكمة بين الاقتصاااادات المتقدمة والناشااا ة، فهناب  

دراساااااة وفهم كيفياة تاأثير دوافع وخصاااااائص المادير التنفياذي على الإفصااااااح عن أداء  

 الاستدامة. 
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 وم  ثم تتمثل المساهمة العلمية للدراسة الحالية في دن :

الإفصاااح عن  العلاقة بين الدراسااات السااابقة التي تناولت  وتحليل من خلال اسااتعراض 

 ندرةإضااافةً إلى    نتائج تلك الدراسااات،بين  تسااا  الايتراا  عدم    ،أداء الاسااتدامة وقيمة الشااركة

، الإفصااح عن أداء الاساتدامةتأثير دوافع المدير التنفيذي وخصاائصاه على  التي تناولت    الدراساات

كما    .سااهم في تعظيم قيمة الشااركةبما قد يُ   كيح يمكن لها أن تعُيد تشااكيل مخرجات الاسااتدامةو

توفر نتائج الدراساة أدلة عملية لمجالس الإدارة وأصاحا  المصاال  بشاأن ضارورة التركيز على  

ز من شافافية الإفصااح   دوافع وخصاائص المدير التنفيذي التي تتواءم مع أهداف الاساتدامة بما يعُز ِّ

 وهو ما يمُال مساهمة علمية للدراسة.عنها في البي ة المصرية، 

 اشتقاق الفروض: 3/4

 في ضوء استعراض الدراسات السابقة وتحليل نتائجها يمُكن صياغة فروض الدراسة كما يلي:

 للإفصاح عن أداء الاستدامة على قيمة الشركة. دلالة إحصائية  أثر ذووجد يالفرض الأول: 

 الإفصاح عن أداء الاستدامة.المدير التنفيذي على    لدوافعيوُجد أثر ذو دلالة إحصائية  الفرض الثاني: 

 :التالية الفرعية الفروضوينقسم هذا الفرض إلى 

 لمدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة.ا لملكيةيوُجد أثر ذو دلالة إحصائية  :2/1ف

 .المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة لقوةيوُجد أثر ذو دلالة إحصائية  :2/2ف

 على الإفصاح عن أداء الاستدامة. للتحصين الإدارييوُجد أثر ذو دلالة إحصائية  :2/3ف

يوُجد أثر ذو دلالة إحصااااائية لخصااااائص المدير التنفيذي على الإفصاااااح عن أداء  الفرض الثالث:  

 الاستدامة.

 :وينقسم هذا الفرض إلى الفروض الفرعية التالية

 يوُجد أثر ذو دلالة إحصائية لنوع المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة. :3/1ف

على الإفصااح عن أداء   كأحد مؤساساي الشاركة  لمدير التنفيذيليوُجد أثر ذو دلالة إحصاائية   :3/2ف

 الاستدامة.

 يوُجد أثر ذو دلالة إحصائية لخبرة المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة. :3/3ف

 الدراسة التطبيقية: -4

 مجتمع وعينة الدراسة:4/1

ة المُقي دة بالبورصة المصرية   والمدرجة بمؤشر يتمال مجتمع الدراسة في شركات المُساهم 

(EGX 100)  استبعاد   تم، وقد  2023  -  2019خلال الفترة ما بين عامي  ، وتصُدر تقارير استدامة

المؤسسات المالية )قطاع البنوب وقطاع الخدمات المالية بخلاف البنوب( نظراً للطبيعة الخاصة لنشاط 

 EGX)من الشركات المدرجة بمؤشر  ( شركة  57تلك المؤسسات. ويتما ل حجم عينة الدراسة في )

100)  ( بعدد مشاهدات  الدراسة  فترة  البيانات 285خلال  بعض  توافر  لعدم  نظراً  وذلك  ( مشاهدة، 

 لبعض الشركات فيما يتعلق بالمقاييس المُستخد مة في قياس بعض المت يرات. 
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 ( توزيع مفردات العينة بحسب القطاعات 1- 4جدول رمم )

تجميع البيانات اللازمة لقياس المت يرات المستقلة، والتابعة، والحاكمة لتش يل نماذس  تموقد 

مصر  مباشر  معلومات  بموقع  للشركات  المالية  التقارير  خلال  من  الدراسة،  فروض  اختبار 

(www.mubasher.info،)   المصرية للبورصة  الإلكتروني  الموقع  طريق  عن  وأيراً 

)www.egx.com.eg(  البورصة المصرية. ب، بالإضافة إلى المواقع الإلكترونية للشركات المُقي دة 

 وصم ومياس متغيرات الدراسة: 4/2

 :  (FV)ميمة الشر ة  4/2/1

، والذي يعبر عن نسااابة القيمة الساااوقية  .Tobin's Qويتم قياساااه بالاعتماد على مؤشااار  

للشااركة إلى التكلفة الاسااتبدالية لأصااولها؛ ويتم احتسااابها بقساامة مجموع إجمالي الالتزامات مُرااافاً  

 Friske et al., 2023; Helfaya et)إليها القيمة السااوقية لحقو  الملكية على إجمالي الأصااول 

al., 2023; Hardiningsih et al., 2024; Mishra et al., 2024; Gaweda, 2025; 

Suranta et al., 2025). يرى كلٌ من وLenz et al., (2017), Nekhili et al. (2017)    أن

 ا لقيمة الشركة للأسبا  التالية:ا مناسبً مقياسً يعُد  .Tobin's Qمؤشر  

والتي نفقات الاسااتدامة فإنه يتناساا  مع طبيعة   ز على الأداء طويل الأجلرك ِّ باعتباره مؤشاارًا يُ ،  دوسً 

 .الطويل الأجلمن المرج  أن تؤثر على قيمة الشركة في 

ا على ا قائمً مقياسااً يعد    إنههو مؤشاار يعكس تأثير أصااحا  المصااال  على عملية التقييم؛ حيو  ،  اثانيً 

 .السو 

خرى، مما يجعل من الأمقاييس  الكبير بالمعايير المحاساابية مقارنةً ب بشااكلٍ هذا المؤشاار  ، لا يتأثراثالثً 

 .الصناعاتبمقارنة الشركات  السهل

 حجم العينة  اسم القطاع  م

 7 موارد أساسية 1

 3 رعاية صحية وأدوية  2

 5 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات 3

 13 عقارات 4

 5 سياحة وترفيه 5

 3 منسوجات وسلع معمرة   6

 4 اتصالات وإعلام وتكنولوجيا المعلومات  7

 6 أغذية ومشروبات وتبغ  8

 3 مقاولات وإنشاءات هندسية 9

 2 طاقة وخدمات مساندة  10

 3 مواد البناء  11

 3 خدمات النقل والشحن  12

 57 الإجمالي

http://www.mubasher.info/
http://www.egx.com.eg/
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 :(ESGD) الإفصاح ع  دداء اسستدامة 4/2/2

وفقًا لمؤشاارات قياس   ،لتقارير الاسااتدامةوساايتم قياسااه باسااتخدام أساالو  تحليل المحتوى 

المتعلقة بالاستدامة، والواردة   البي ية والاجتماعية والحوكمةعن الممارسات الأداء الخاصة بالإفصاح 

 .20212( لسنة 108بقرار مجلس إدارة الهي ة العامة للرقابة المالية رقم )

 :  دوافع وئصالص المدير التنفيوي 4/2/3

 ( دوافع وخصائص المدير التنفيذي ومقاييسها:2-4ويوُض   الجدول رقم )

( دوافع وئصالص المدير التنفيوي ومقاييسها 2- 4جدول رمم )  

 المتغيرات الحا مة:  4/2/4

تم الاعتماد على مجموعة من المت يرات الحاكمة في ضااوء الدراسااات السااابقة، ويوُضاا   

 ( المت يرات الحاكمة ومقاييسها:3-4الجدول رقم )

 
2 https://fra.gov.eg/regulations/%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1-

%D8%B1%D9%82%D9%85-108-%D9%84%D8%B3%D9%86%D8%A9-2021 / 

 

 

 التوصيم المقياس  المتغير م

(1) 

الدوافع  

  المادية
ملكية المدير 

 التنفيذي

(CEOowner) 

( إذا كاان المادير التنفياذي يمتلاك أسااااهمااً في 1ياأخاذ القيماة )مت ير وهمي  

 & Zhu et al., 2021; Arora)( بخلاف ذلك  0الشاركة، ويأخذ القيمة )

Chauhan, 2022). 

 

(2) 

 

الدوافع يير  

)موة   المادية

المدير 

التنفيوي،  

التحصي   

 الإداري(

ازدواجية دور  

 المدير التنفيذي

CEOdual 

العرااااو –( إذا كاان المادير التنفياذي للشااااركاة 1مت ير وهمي ياأخاذ القيماة )

( بخلاف 0يشاااا ل منصاااا  رئيس مجلس الإدارة، ويأخذ القيمة )  -المنتد 

 ;Mnif & Kchaou, 2023; Casciello et al., 2025)ذلاااك  

Hussien et al., 2025; Rath et al., 2025; Seow, 2025). 

مدة بقاء المدير  

 التنفيذي

CEOtenu 

( إذا كانت مدة بقاء المدير التنفيذي في منصااابه 1يأخذ القيمة )مت ير وهمي 

 ,.Sun et al)( بخلاف ذلاك  0أكار من ثلاث ساااانوات، وياأخاذ القيماة )

2022). 

 

(3) 

 

ئصالص  

المدير 

 التنفيوي 

نوع المدير  

 التنفيذي

CEOgend 

( إذا كاان المادير التنفياذي امرأة، وياأخاذ القيماة 1ياأخاذ القيماة )مت ير وهمي  

 ,.Fabrizi et al., 2014; Velte, 2020; Le et al)( بخلاف ذلك  0)

2020; Friske et al., 2023; Mnif & Kchaou, 2023; Khlifi, 

2025). 

المدير التنفيذي 

كأحد مؤسسي  

 الشركة 

CEOfound 

( إذا كان المدير التنفيذي أحد مؤساساي الشاركة، 1يأخذ القيمة )مت ير وهمي 

 ,.Fabrizi et al., 2014; Zhu et al) ( بخلاف ذلاك0وياأخاذ القيماة )

2021; Velte, 2020; Mnif & Kchaou, 2023). 

خبرة المدير 

 التنفيذي

CEOexper 

محاسابية أو   خبرة( إذا كان المدير التنفيذي لديه  1يأخذ القيمة )مت ير وهمي 

 ;Zalata & Abdelfattah, 2021)( بخلاف ذلك  0مالية، ويأخذ القيمة )

Khlifi, 2025).  

https://fra.gov.eg/regulations/%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1-%D8%B1%D9%82%D9%85-108-%D9%84%D8%B3%D9%86%D8%A9-2021/
https://fra.gov.eg/regulations/%D9%82%D8%B1%D8%A7%D8%B1-%D8%B1%D9%82%D9%85-108-%D9%84%D8%B3%D9%86%D8%A9-2021/
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 المتغيرات الحا مة ومقاييسها ( 3- 4جدول رمم )

 اسم المتغير
رمز 

 المتغير
 المقياس 

 Size حجم الشركة 

اللوغااريتم الطبيعي لإجماالي الأصااااول في نهااياة الفترة 

 Gaweda, 2025; Cheng et al., 2024;(

Oyinlola,  Khlifi, 2025; Hussien, 2025;

)Suranta et al., 2025 2025;. 

 Lev الرافعة المالية 

نسااااباة إجماالي الالتزاماات في نهااياة الفترة إلى إجماالي  

 ;Cheng et al., 2024)الأصااااول في نهااياة الفترة  

Khlifi,  Hussien, 2025; Gaweda, 2025;

)Suranta et al., 2025 Oyinlola, 2025; 2025;. 

 Roa  الربحية

صاااافي الرب  التشااا يلي في نهاية الفترة مقساااوماً على  

 ,.Cheng et al)إجماالي الأصااااول في نهااياة الفترة  

 Khlifi, 2025; Hussien, 2025; 2024;

Oyinlola, 2025; Suranta et al., 2025).   

 Age عمر الشركة 
اللوغااريتم الطبيعي لعادد ساااانوات عمال الشااااركاة مناذ 

 . )Bukari et al., 2024; Hussien, 2025(تأسيسها 

 Grow معدل نمو المبيعات 

الفر  بين مبيعاات العاام الحاالي ومبيعاات العاام السااااابق  

 ) ,.Friske et alمقساااومًا على مبيعات العام الساااابق

, ßKaupke & zu Knyphausen‐Aufse2023; 

)2023. 

 فروض ونماذج الدراسة: 4/3

 يوجد أثر ذو دلالة إحصائية للإفصاح عن أداء الاستدامة على قيمة الشركة.الفرض الأول: 

 وسيتم ائتبار الفرض السابق م  ئلال النموذج التالي: 

FVi,t = β0 + β1(ESGDi,t) + β2(Sizei,t) + β3(Levi,t) + β4(Roai,t) +  

            β5(Agei,t) + β6(Growi,t) + ɛ (1) 

 يوُجد أثر ذو دلالة إحصائية لدوافع المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة.الفرض الثاني:  

 :وينقسم هذا الفرض إلى الفروض الفرعية التالية

 يوُجد أثر ذو دلالة إحصائية لملكية المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة. :2/1ف

 المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة. لقوةيوُجد أثر ذو دلالة إحصائية  :2/2ف

 على الإفصاح عن أداء الاستدامة. للتحصين الإدارييوُجد أثر ذو دلالة إحصائية  :2/3ف
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 الفروض الفرعية السابقة م  ئلال النماذج التالية: وسيتم ائتبار

ESGDi,t = β0 + β1(CEOowneri,t) + β2(Sizei,t) + β3(Levi,t) + β4(Roai,t) +  

                 β5(Agei,t) + ɛ (2) 

ESGDi,t = β0 + β1(CEOduali,t) + β2(Sizei,t) + β3(Levi,t) + β4(Roai,t) +   

                 β5(Agei,t) + ɛ (3) 

ESGDi,t = β0 + β1(CEOtenui,t) + β2(Sizei,t) + β3(Levi,t) + β4(Roai,t) + 

                 β5(Agei,t) + ɛ (4) 

 يوُجد أثر ذو دلالة إحصائية لخصائص المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة.الفرض الثالث:  

 :وينقسم هذا الفرض إلى الفروض الفرعية التالية

 يوُجد أثر ذو دلالة إحصائية لنوع المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة. :3/1ف

يوُجد أثر ذو دلالة إحصاائية للمدير التنفيذي كأحد مؤساساي الشاركة على الإفصااح عن   :3/2ف

 أداء الاستدامة.

 يوُجد أثر ذو دلالة إحصائية لخبرة المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة. :3/3ف

 الفروض الفرعية السابقة م  ئلال النماذج التالية: وسيتم ائتبار

ESGDi,t = β0 + β1(CEOgendi,t) + β2(Sizei,t) + β3(Levi,t) + β4(Roai,t) +   

                 β5(Agei,t) + ɛ (5) 

ESGDi,t = β0 + β1(CEOfoundi,t) + β2(Sizei,t) + β3(Levi,t) + β4(Roai,t) +  

                 β5(Agei,t) + ɛ (6) 

ESGDi,t = β0 + β1(CEOexperi,t) + β2(Sizei,t) + β3(Levi,t) + β4(Roai,t) +   

                 β5(Agei,t) + ɛ (7) 

 :نتالج التحليل الإحصالي 4/4

فيما يلي اساتعراض لنتائج التحليل الإحصاائي والتي تمت باساتخدام تحليل الانحدار المتعدد 

 . (STATA 15)ببرنامج  

 Descriptive Statistics      الإحصاءات الوصفية 4/4/1

( الإحصاءات الوصفية للمت يرات المستخدمة في نماذس اختبار 4-4يعرض الجدول رقم ) 

الفروض، واللازمة للتعرف على خصائص تلك المت يرات وكيفية توزيع قيمها فيما بين المشاهدات 

 المختلفة التي تشملها عينة الدراسة.
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 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات نماذج ائتبار الفروض   (4- 4جدول رمم )

 

 وم  ئلال النتالج الإحصالية السابقة يمك  استخلاص ما يلي: 

  -0,531على مستوى شركات العينة خلال فترة الدراسة تتراوح قيمته ما بين ) FVمقياس   •

 .1,520شركات العينة، في حين بلغ المتوسط  قيمة في   ا( وهو ما يعكس تفاوتً 5,085

على مساااتوى شاااركات العينة خلال فترة   الإفصااااح عن أداء الاساااتدامة  مساااتوىتراوح  ي •

الإفصاااح عن  في مسااتوى    نساابيًاا ( وهو ما يعكس تفاوتً 0,809-0,476الدراسااة ما بين )

 .0,619بشركات العينة، في حين بلغ المتوسط  أداء الاستدامة 

على مساتوى شاركات العينة خلال فترة الدراساة ما  مت ير ملكية المدير التنفيذيتتراوح قيم  •

من الماديرين   ٪36,8؛ وهو ماا يشااااير إلى أن ماا يعاادل  0,368بمتوسااااط   ،(1  –  0بين )

 .0,491التنفيذيين لشركات العينة يمتلكون أسهمًا، في حين بلغ الانحراف المعياري 

على مسااااتوى شااااركات ( )كمقياس للقوةتتراوح قيم مت ير ازدواجية دور المدير التنفيذي  •

؛ وهو ما يشاااير إلى أن ما 0,289(، بمتوساااط  1 – 0العينة خلال فترة الدراساااة ما بين )

منصاااا  رئيس مجلس   من المديرين التنفيذيين لشااااركات العينة يشاااا لون  ٪28,9يعادل 

 .0,457، في حين بلغ الانحراف المعياري الإدارة

على مسااااتوى  )كمقيااس للتحصااااين الإداري(  تتراوح قيم مت ير مادة بقااء المادير التنفياذي   •

؛ وهو ما يشااير إلى  0,601(، بمتوسااط  1 – 0شااركات العينة خلال فترة الدراسااة ما بين )

Maximum Minimum Std. Dev. Mean Observations Variable 

    
 Continuous 

variables: 

5.085 0.531 0.964 1.520 285 FV 

0.809 0.476 3.172 0.619 285 ESGD 

26.112 12.754 1.813 20.152 285 Size 

4.945 0.005 0.547 0.485 285 Lev 

0.913 -0.292 0.134 0.051 285 Roa 

3.061 1.432 0.205 1.680 285 Age 

0.378 -0.136 0.267 0.082 285 Grow 

    
 Dummy 

variables: 

1 0 0.491 0.368 285 CEOowner 

1 0 0.457 0.289 285 CEOdual 

1 0 2.019 0.601 285 CEOtenu 

1 0 2.150 0.042 285 CEOgend 

1 0 0.443 0.236 285 CEOfound 

1 0 0.375 0.394 285 CEOexper 
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من المديرين التنفيذيين لشااركات العينة يشاا لون مناصاابهم لفترة تزيد   ٪60,1أن ما يعادل 

 .2,019سنوات، في حين بلغ الانحراف المعياري  3عن 

تتراوح قيم مت ير نوع المدير التنفيذي على مسااتوى شااركات العينة خلال فترة الدراسااة ما  •

من الماديرين   ٪4,2؛ وهو ماا يشااااير إلى أن ماا يعاادل  0,042(، بمتوسااااط  1  –  0بين )

 .2,150التنفيذيين لشركات العينة من الإناث، في حين بلغ الانحراف المعياري 

تتراوح قيم مت ير المدير التنفيذي كأحد مؤساساي الشاركة على مساتوى شاركات العينة خلال   •

  ٪23,6؛ وهو ما يشااير إلى أن ما يعادل 0,236(، بمتوسااط  1 – 0فترة الدراسااة ما بين )

من المديرين التنفيذيين لشاااركات العينة من المؤساااساااين للشاااركة، في حين بلغ الانحراف 

 .0,443المعياري 

(، وأكبر قيمة 0تبلغ أدنى قيمة لمت ير خبرة المدير التنفيذي على مسااتوى شااركات العينة ) •

من المديرين التنفيذيين    ٪39,4وهو ما يشااااير إلى أن ما يعاادل   ؛0,394(، بمتوسااااط  1)

 .0,375، في حين بلغ الانحراف المعياري لديهم خبرة محاسبية أو ماليةلشركات العينة  
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 مصفوفة اسرتباط لمتغيرات الدراسة (5- 4جدول رمم )

 

 

 ( 1متغيرات النموذج رمم ) 

Variables (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)  VIF 

(1) FV 1.000            ----- 

(2) ESGD 0.109 1.000          1.362 

(3) Size -0.260 0.242 1.000         2.741 

(4) Lev 0.195 -0.028 0.110 1.000        1.984 

(5) Roa 0.131 0.096 0.171 0.153 1.000       1.371 

(6) Age -0.023 0.155 0.201 -0.099 0.127 1.000      1.560 

(7) Grow -0.142 0.176 0.119 -0.031 0.108 0.065 1.000     2.604 

( 7( حتم ) 2متغيرات النماذج م  )   

Variables (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9) (10) (11) VIF 

(1) ESGD 1.000           ----- 

(2) CEOowner -0.086 1.000          2.615 

(3) CEOdual -0.088 0.042 1.000         1.907 

(4) CEOtenu 0.102 0.061 0.275 1.000        1.382 

(5) CEOgend 0.011 -0.012 0.008 0.101 1.000       1.625 

(6) CEOfound -0.065 0.124 -0.011 0.137 0.054 1.000      2.009 

(7) CEOexper 0.009 -0.092 0.183 -0.146 0.171 -0.058 1.000     1.437 

(8) Size 0.242 0.016 0.156 -0.042 0.005 -0.067 0.243 1.000    2.015 

(9) Lev -0.028 -0.009 0.058 -0.051 0.037 -0.004 0.057 0.110 1.000   2.031 

(10) Roa 0.096 0.023 0.068 -0.004 0.003 0.021 0.160 0.171 0.153 1.000  1.643 

(11) Age 0.155 0.140 0.132 0.117 -0.031 0.092 0.047 0.201 -0.099 0.127 1.000 1.902 
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 وم  ئلال النتالج الإحصالية السابقة يمك  استخلاص ما يلي:

؛ حيو لا Multicollinearityعدم وجود مشاكلة الارتباط الخطي بين المت يرات المساتقلة  •

للمت يرات المساااتقلة لم    (VIF)، إضاااافةً إلى أن قيم  ٪80توجد معاملات ارتباط تزيد عن  

 (.Gujarati, 2003لأيٍ منها ) 10تتجاوز القيمة 

بين كلٍ من مساتوى الإفصااح    موج ارتباط ، يوجد (1رقم )النموذس مت يرات  فيما يتعلق ب •

  وقيمة الشاااركة، (Roa)الربحية  ،(Lev) الرافعة المالية ،(ESGD)أداء الاساااتدامة عن  

(FV)  5، وذلك عند مستوى معنوية٪.  

معدل نمو  ،  (Age)، عمر الشااركة  (Size)حجم الشااركة   بين كلٍ من  سااال وجود ارتباط   •

 .٪5وذلك عند مستوى معنوية  ، (FV)وقيمة الشركة ،  (Grow)المبيعات  

(، يوجاد ارتبااط موجا  بين كالٍ من مادة 7( حتى )2أماا فيماا يتعلق بمت يرات النمااذس من ) •

خبرة المادير ،  (CEOgend)  نوع المادير التنفياذي،  (CEOtenu)بقااء المادير التنفياذي  

،  (Age)عمر الشااركة  ، (Roa)الربحية ، (Size)حجم الشااركة  ،  (CEOexper)التنفيذي 

  .٪5وذلك عند مستوى معنوية  ، (ESGD)ومستوى الإفصاح عن أداء الاستدامة 

ازدواجياة دور ،  (CEOowner)  ملكياة المادير التنفياذيوجود ارتبااط سااااالا  بين كالٍ من   •

،  (CEOfound)المدير التنفيذي كأحد مؤسااسااي الشااركة  ،  (CEOdual)المدير التنفيذي 

، وذلك عند  (ESGD)، ومسااااتوى الإفصاااااح عن أداء الاسااااتدامة  (Lev)الرافعة المالية  

  .٪5مستوى معنوية  

 نتالج تحليل نماذج اسنحدار المستخدمة في ائتبارات فروض الدراسة: 4/4/2

فيما يلي اساتعراض لنتائج التحليل الإحصاائي والتي تمت باساتخدام تحليل الانحدار المتعدد 

. وتم الاعتماد على نموذس التأثيرات الاابتة مع تحسااااين الخطأ العشااااوائي (STATA 15)ببرنامج  

Fixed Effect Model with Robust Standard Error   لتعاديال الخطاأ المعيااري لمقادرات

النموذس؛ والاذي قاد ينتج عناه رفض علاقاة معنوياة أو قبول علاقاة غير معنوياة والاذي ينشااااأ بساااابا   

( نتائج تشاا يل  6-4ويوُضاا   الجدول رقم )  .Heteroscedasticityمشااكلة عدم ثبات تباين البواقي 

 نموذس اختبار الفرض الأول.

نتالج تشغيل نموذج ائتبار الفرض الأول (6- 4جدول رمم )  

 ٪ على التوالي. 1٪، 5٪، 10تشير إلى المعنوية الإحصائية للمعلمات عند مستوى  ***، ** ،  * 

FV  

Model (1) 

       p-value Coef.  

          0.004*** 1.641 ESGD 

          0.007*** -0.094 Size 

          0.018** 0.247 Lev 

          0.013** 1.605 Roa 

          0.067* -0.429 Age 

          0.108 -0.015 Grow 

          0.035** 1.712 Cons. 

Included Industry 

Included Year 

285 N 

0.0051 Prob < F 

0.2730 R-Squared 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 696  - 
 

 ( إلم: 6-4وتشير نتالج تحليل اسنحدار الواردة في الجدول رمم )

(؛ 0.2730( تبلغ )1وفقاً للنموذس رقم ) (FV) لقيمة الشركةأن قيمة معامل التحديد بالنسبة  •

 . ٪27.30مما يعني أن القدرة التفسيرية للنموذس تبلغ 

، وذلك عند  أداء الاستدامة وقيمة الشركةمعنوي لمستوى الإفصاح عن    إيجابي  أثروجود   •

)مرعي،   اتوذلك بما يتفق مع دراس  ،الأولالفرض    مبولوم  ثم يتم   ؛٪5مستوى معنوية  

 ;Hardi et al., 2023; Sahetapy, 2023)  (،2024؛ سليم،  2023؛ حشاد،  2021

Cheng et al., 2024; Tan et al., 2024; Ahmed & Khalaf, 2025)  ؛ وهو ما

بأن   تفسيره  باعتبارها يمُكن  الشركة  في تعزيز صورة  يسُهم  الاستدامة  أداء  الإفصاح عن 

المجتمع، فرلًا عن  مع  بناء علاقات جيدة  إلى  بما يؤدي  الاستدامة،  بمبادئ  ملتزمًا  كيانًا 

الاستامارية،  قراراتهم  أولويات  الاستدامة ضمن  معايير  الذين يرعون  المستامرين  جذ  

 لشركة.الأمر الذي من شأنه تعظيم قيمة ا

إيجابي معنوي لكلٍ من الرافعة المالية، الربحية على قيمة الشركة، في حين يوجد   أثروجود   •

 . ٪5وذلك عند مستوى معنوية  ،سلبي معنوي لحجم الشركة على قيمتهاأثر 

 ، سلبي غير معنوي لكلٍ من عمر الشركة، معدل نمو المبيعات على قيمة الشركةأثر  وجود   •

 ٪5وذلك عند مستوى معنوية 

 (2/3ف -2/2ف  -2/1)فنتالج تشغيل نماذج ائتبار الفروض  (7- 4جدول رمم )

ESGD 

Model (4) 

ESGD 

Model (3) 

ESGD 

Model (2) 

p-value Coef. p-value Coef. p-value Coef.   

--- 

--- 

0.021** 

0.032** 

0.061* 

0.058* 

0.036** 

0.089* 

--- 

--- 

2.187 

0.123 

-1.105 

0.472 

0.901 

1.421 

--- 

0.028** 

--- 

0.023** 

0.059* 

0.054* 

0.043** 

0.091* 

--- 

-1.079 

--- 

0.108 

-1.096 

0.498 

0.853 

1.341 

0.036** 

--- 

--- 

0.028** 

0.065* 

0.052* 

0.041** 

0.085* 

-1.261 

--- 

--- 

0.114 

-1.082 

0.503 

0.849 

1.356 

CEOowner 

CEOdual 

CEOtenu 

Size 

Lev 

Roa 

Age 

Cons. 

Industry 

Year 

N 

Prob < F 

R-Squared 

Included 

Included 

285 

0.0048 

0.2105 

Included 

Included 

285 

0.0052 

0.2578 

Included 

Included 

285 

0.0039 

0.2316 

 ٪ على التوالي.1٪، 5٪، 10تشير إلى المعنوية الإحصائية للمعلمات عند مستوى  ***،  **،  *                 

 ( إلم: 7-4وتشير نتالج تحليل اسنحدار الواردة في الجدول رمم )

بالنسبة • التحديد  معامل  قيمة  الاستدامة  للإفصاح  أن  أداء  )وفقً   عن  رقم  للنموذس  تبلغ  2ا   )

 . ٪23.16(، مما يعني أن القدرة التفسيرية للنموذس تبلغ 0.2316)
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التنفيذيأثر  وجود   • المدير  المادية  سلبي معنوي لملكية  على الإفصاح عن    كمقياس للدوافع 

وذلك ،  (2/1وم  ثم يتم مبول الفرض )ف  ؛٪5، وذلك عند مستوى معنوية  أداء الاستدامة

  بأن في ضوء نظرية الوكالة  يمكن تفسيره  وهو ما    ،(Seow, 2025)بما يتفق مع دراسة  

هذا النمط من الملكية يؤثر على سلوب الإدارة العليا، ويجعلها أقل ميلًا لاستخدام الإفصاح 

  .كأداة للشفافية أو لبناء الشرعية، وأكار تركيزًا على تعظيم المنافع المادية المباشرة

التحديد   • معامل  قيمة  الاستدامة  أن  أداء  عن  للإفصاح  )بالنسبة  وفقً 0.2578تبلغ  وذلك  ا  ( 

 .  ٪25.78(، مما يعني أن القدرة التفسيرية للنموذس تبلغ 3للنموذس رقم )

كأحد  )كمقياس لقوة المدير التنفيذي(    سلبي معنوي لازدواجية دور المدير التنفيذيأثر  وجود   •

وم    ؛٪5، وذلك عند مستوى معنوية على الإفصاح عن أداء الاستدامة الدوافع غير المادية 

 ;Casciello et al., 2025)وذلك بما يتفق مع دراستي  ،  (2/2ثم يتم مبول الفرض )ف

Hussien et al., 2025) ، رعح آليات الحوكمة الناتجة عن ترك ز  بوهو ما يمكن تفسيره

التنفيذي  السلطة المدير  الوكالة، تحد هذه الازدواجية من  وزيادة قوة  . فمن منظور نظرية 

فعالية الرقابة الداخلية وتقلل من مساءلة الإدارة التنفيذية، الأمر الذي يمن  المدير التنفيذي 

مرونة أكبر في تخفيض الإفصاح عن أداء الاستدامة، لا سيما إذا ما اعتبرها عب اً ماليًا أو 

 تفترض نظرية أصحا  المصال  أن ازدواجية دور المدير   تهديداً للأداء قصير الأجل. كما

تحقيق  لتركيز على  ل  نظرًا  ؛ من الاهتمام بمطال  مختلح أصحا  المصال   لقل ِّ التنفيذي قد تُ 

 المساهمين.مصال  

• ( تبلغ  الاستدامة  أداء  عن  للإفصاح  بالنسبة  التحديد  معامل  قيمة  وفقً 0.2105أن  وذلك  ا  ( 

 .  ٪21.05(، مما يعني أن القدرة التفسيرية للنموذس تبلغ 4للنموذس رقم )

التنفيذي  أثر  وجود    • المدير  بقاء  لمدة  معنوي  الإداري(  إيجابي  للتحصين  كأحد  )كمقياس 

وم   ؛ ٪5الدوافع غير المادية على الإفصاح عن أداء الاستدامة، وذلك عند مستوى معنوية 

يمكن  وهو ما  ،  (Seow, 2025)  ةوذلك بما يتفق مع دراس(،  2/3ثم يتم مبول الفرض )ف

لنظري وفقًا  التنفيذي في منصبه  ، والتي تفترض أن  الوكالة  ةتفسيره  المدير  طول مدة بقاء 

أداء   عن  وشفافة  شاملة  إفصاح  ممارسات  نحو  الشركة  توجيه  على  قدرة  أكار  تجعله 

بما يخُف ِّض   الشركة الداخلية والخارجية يالاستدامة؛ نظرًا لما يمتلكه من خبرة ومعرفة ببي ت

فرصة  وفقًا لنظرية أصحا  المصال     منصبهطول مدة البقاء في    ه. كما يمنحتكاليح الوكالة

.  مختلح الأطراف من خلال الإفصاح عن أداء الاستدامةمع    ومتوازنة  لبناء علاقات قوية

إلى استخدام الإفصاح  يسعى  المدير التنفيذيتشير نظرية الشرعية إلى أن ، علاوةً على ذلك

،  اعيًا وبي يًاعن أداء الاستدامة كأداة استراتيجية لتعزيز صورة الشركة ككيان مس ول اجتم

استجابة لمتطلبات الامتاال  الأمر الذي يجعل من الإفصاح عن أداء الاستدامة ليس مجرد  

ز شرعيتها أمام المستامرين  عز ِّ والرقابة، بل خيار استراتيجي يرمن استمرارية الشركة ويُ 

 .والمجتمع
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(3/3ف -3/2ف  -3/1)فنتالج تشغيل نماذج ائتبار الفروض  (8- 4جدول رمم )  

ESGD 

Model (7) 

ESGD 

Model (6) 

ESGD 

Model (5) 

p-value Coef. p-value Coef. p-value  Coef.  

--- 

--- 

0.042** 

0.036** 

0.068* 

0.051* 

0.031** 

0.083* 

--- 

--- 

1.418 

0.185 

-0.922 

0.614 

0.988 

1.327 

--- 

0.013** 

--- 

0.029** 

0.070* 

0.057* 

0.039** 

0.076* 

--- 

-0.907 

--- 

0.213 

-0.874 

0.521 

0.918 

1.203 

0.079* 

--- 

--- 

0.023** 

0.054* 

0.062* 

0.034** 

0.079* 

0.718 

--- 

--- 

0.132 

-0.968 

0.674 

1.009 

1.187 

CEOgend 

CEOfound 

CEOexpert 

Size 

Lev 

Roa 

Age 

Cons. 

Industry 

Year 

N 

Prob < F 

R-Squared 

Included 

Included 

285 

0.0050 

0.2287 

Included 

Included 

285 

0.0049 

0.2316 

Included 

Included 

285 

0.0051 

0.2085 

 ٪ على التوالي.1٪، 5٪، 10تشير إلى المعنوية الإحصائية للمعلمات عند مستوى  ***،  **،  *                 

 ( إلم: 8-4وتشير نتالج تحليل اسنحدار الواردة في الجدول رمم )

• ( رقم  للنموذس  وفقاً  الاستدامة  أداء  عن  للإفصاح  بالنسبة  التحديد  معامل  قيمة  تبلغ  5أن   )

 . ٪20.85(، مما يعني أن القدرة التفسيرية للنموذس تبلغ 0.2085)

إيجابي غير معنوي لنوع المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة، وذلك  أثر  وجود   •

وذلك بما يتفق مع دراسة (،  3/1وم  ثم يتم رفض الفرض )ف؛  ٪5عند مستوى معنوية  

(Mnif & Kchaou, 2023)  ،  التنفيذية  وهو ما يمكن تفسيره بأن تقل للمناص   د الإناث 

سهم في تبنى منظور أشمل لمصال  مختلح الأطراف؛ حيو إن وجود مديرات تنفيذيات  يُ 

ز من صورة الشركة ويزيد ثقة المستامرين والجهات الرقابية، مما ينعكس بشكل إيجابي   يعُز ِّ

ويمكن تفسير عدم معنوية العلاقة الموجبة بين نوع المدير   على الإفصاح عن أداء الاستدامة.

نسبة الإناث اللاتي يش لن منص  المدير التنفيذي لا    بأنالتنفيذي والإفصاح عن الاستدامة  

   .لاختلاف النوع الجوهري التأثيررعح تزال محدودة، الأمر الذي يُ 

• ( تبلغ  الاستدامة  أداء  عن  للإفصاح  بالنسبة  التحديد  معامل  قيمة  وفقاً  0.2316أن  وذلك   )

 .  ٪23.16(، مما يعني أن القدرة التفسيرية للنموذس تبلغ 6للنموذس رقم )

على الإفصاح عن أداء   مؤسسي الشركةالمدير التنفيذي أحد    لكونسلبي معنوي  أثر  وجود   •

الفرض )ف؛  ٪5الاستدامة، وذلك عند مستوى معنوية   مبول  يتم  ثم  ما  (،  3/2وم   وهو 

يمكن تفسيره وفقًا لنظرية الوكالة، حيو يتمتع المؤسسون بدرجة عالية من السيطرة والسلطة  

ل من خروعهم للر وط الخارجية المرتبطة بالشفافية والإفصاح.  قل ِّ داخل الشركة، مما يُ 
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المالي والنمو طويل الأجل، على حسا  الاهتمام  كما ينص  تركيزهم على تعظيم الأداء 

 بالاعتبارات البي ية والاجتماعية.

• ( تبلغ  الاستدامة  أداء  عن  للإفصاح  بالنسبة  التحديد  معامل  قيمة  وفقاً  0.2287أن  وذلك   )

 .  ٪22.87(، مما يعني أن القدرة التفسيرية للنموذس تبلغ 7للنموذس رقم )

المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة، وذلك    لخبرة إيجابي معنوي  أثر  وجود    •

بأن يمكن تفسيره  ، وهو ما  (3/3وم  ثم يتم مبول الفرض )ف؛  ٪5عند مستوى معنوية  

خبرة المدير التنفيذي تمُك نه من تطوير فهم أعمق للتحديات البي ية والاجتماعية والحوكمة، 

ومن ثم توجيه الشركة نحو ممارسات أكار مس ولية وشفافية. فالمديرون ذوو الخبرة الطويلة 

التنظيمي   الامتاال  متطلبات  بين  المواءمة  على  والقدرة  الكفاءة  من  أكبر  قدرًا  يمتلكون 

 إيجابي على الإفصاح عن أداء الاستدامة.   وقعات أصحا  المصال ، مما ينعكس بشكلٍ وت

 :  Sensitivity Analysisتحليل الحساسية   4/4/3

لتحقيق المزيد من الاقة بشااأن بناء نماذس الدراسااة والنتائج التي تم التوصاال إليها من خلال  

على قيم المت يرات المساتقلة لسانة بالاعتماد  اختبار نفس الفروض الساابقة،   سايتمالتحليل الأسااساي، 

  ”Endogeneity“للحاد من التبااين الاداخلي   ”Lagged Independent Variables“ سااااابقاة

   .(Wang et al., 2023; Seow, 2025)المحتمل 

وقد تم اختبار نفس الفروض الساابقة باساتخدام نفس النماذس الإحصاائية الخاصاة بها وكانت  

 نتائج التحليل الإحصائي كما يلي:

 ( 1نتالج تحليل الحساسية للنموذج ) (9- 4جدول رمم )

 ٪ على التوالي. 1٪، 5٪، 10تشير إلى المعنوية الإحصائية للمعلمات عند مستوى  ***،  **،  *  

 

FV  

Model (1) 

       p-value Coef.  

0.009*** 1.482 ESGD 

          0.014** -0.123 Size 

          0.016** 0.415 Lev 

          0.021** 1.811 Roa 

          0.059* -0.497 Age 

          0.137 -0.041 Grow 

          0.062* 1.563 Cons. 

Included Industry 

Included Year 

285 N 

0.0048 Prob < F 

0.2520 R-Squared 
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 ( إلم:9-4وتشير نتالج تحليل اسنحدار الواردة في الجدول رمم )

، وذلك عند مستوى للإفصاح عن أداء الاستدامة على قيمة الشركةمعنوي    إيجابيأثر  وجود   •

التحليل وهي نفس نتائج اختبار الفرض الإحصائي التي تم التوصل إليها في ظل    .٪5معنوية  

 الأساسي.

 (4(، ) 3(، )2نتالج تحليل الحساسية للنماذج ) (10- 4جدول رمم )

ESGD 

Model (4) 

ESGD 

Model (3) 

ESGD 

Model (2) 

p-value Coef. p-value Coef. p-value  Coef.  

--- 

--- 

0.016** 

0.028** 

0.056* 

0.047** 

0.058* 

0.101 

--- 

--- 

1.645 

0.198 

-0.871 

0.583 

1.014 

0.806 

--- 

0.024** 

--- 

0.041** 

0.064* 

0.042** 

0.060* 

0.111 

--- 

-1.114 

--- 

0.176 

-0.892 

0.556 

1.108 

0.841 

0.031** 

--- 

--- 

0.025** 

0.058* 

0.036** 

0.055* 

0.107 

-0.975 

--- 

--- 

0.205 

-1.184 

0.612 

1.165 

0.773 

CEOowner 

CEOdual 

CEOtenu 

Size 

Lev 

Roa 

Age 

Cons. 

Industry 

Year 

N 

Prob < F 

R-Squared 

Included 

Included 

285 

0.0051 

0.1908 

Included 

Included 

285 

0.0061 

0.2327 

Included 

Included 

285 

0.0056 

0.2281 

 ٪ على التوالي.1٪، 5٪، 10تشير إلى المعنوية الإحصائية للمعلمات عند مستوى  ***،  **، *                 

 ( إلم:10-4وتشير نتالج تحليل اسنحدار الواردة في الجدول رمم )

. على الإفصاح عن أداء الاستدامة  المدير التنفيذي  وقوةسلبي معنوي لكلٍ من ملكية  أثر  وجود   •

إيجابي معنوي لمدة بقاء المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة،  أثر  في حين يوجد  

التي تم التوصل    ةض الإحصائيووهي نفس نتائج اختبار الفر.  ٪5وذلك عند مستوى معنوية  

 إليها في ظل التحليل الأساسي. 
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 (7(، ) 6(، )5نتالج تحليل الحساسية للنماذج ) (11- 4جدول رمم )

ESGD 

Model (7) 

ESGD 

Model (6) 

ESGD 

Model (5) 

p-value Coef. p-value Coef. p-value Coef.   

--- 

--- 

0.047** 

0.032** 

0.054* 

0.042** 

0.058* 

0.091* 

--- 

--- 

1.236 

0.213 

-1.146 

0.723 

1.114 

0.878 

--- 

0.018** 

--- 

0.038** 

0.056* 

0.037** 

0.054* 

0.116 

--- 

-1.186 

--- 

0.191 

-1.108 

0.573 

0.962 

0.916 

0.081* 

--- 

--- 

0.027** 

0.051* 

0.040** 

0.061* 

0.128 

1.370 

--- 

--- 

0.192 

-1.005 

0.632 

1.080 

0.805 

CEOgend 

CEOfound 

CEOexpert 

Size 

Lev 

Roa 

Age 

Cons. 

Industry 

Year 

N 

Prob < F 

R-Squared 

Included 

Included 

285 

0.0058 

0.2061 

Included 

Included 

285 

0.0063 

0.2189 

Included 

Included 

285 

0.0061 

0.2104 

 ٪ على التوالي.1٪، 5٪، 10تشير إلى المعنوية الإحصائية للمعلمات عند مستوى  ***،  **،  *                  

 ( إلم:11-4وتشير نتالج تحليل اسنحدار الواردة في الجدول رمم )

، ووجود الإفصاح عن أداء الاستدامةعلى    لخبرة المدير التنفيذي  معنوي  إيجابيأثر  وجود   •

التنفيذي  أثر   المدير  في حين    ،الإفصاح عن أداء الاستدامةعلى  إيجابي غير معنوي لنوع 

على الإفصاح عن أداء   أحد مؤسسي الشركة  المدير التنفيذي  لكونمعنوي    سلبيأثر  يوجد  

. وهي نفس نتائج اختبار الفروض الإحصائية التي  ٪5الاستدامة، وذلك عند مستوى معنوية  

 تم التوصل إليها في ظل التحليل الأساسي.

 :Additional Analysisالتحليل الإضافي  4/4/4

ل على العلاقة بين الإفصاح عن أداء الاستدامة عد ِّ الملكية الأجنبية كمت ير مُ   أثراختبار سيتم 

؛ حيو تعُد الملكية الأجنبية عاملًا مهمًا في تشااااكيل العلاقة بين الإفصاااااح عن أداء  وقيمة الشااااركة

وقيمة الشااركة، إذ توفر منظورًا مختلفًا وأكار تركيزًا على الاسااتدامة ومعايير الإفصاااح   الاسااتدامة

. المرتبطة بها. فالمسااتامرون الأجان  غالبًا ما يمتلكون معايير أعلى فيما يتعلق بالشاافافية والمساااءلة

ويمكن تفسااااير هاذا الادور من خلال نظرياة الوكاالاة ونظرياة الشاااارعياة؛ فمن منظور الوكاالاة، يعكس  

وجود ملكية أجنبية توقعات أعلى من المساتامرين تجاه الأداء المساتدام، نتيجة لاختلاف هياكل الملكية 

لمتطلبات الإفصااح عن  ابة  ومتطلبات الاساتامار، مما يدفع الشاركات ذات الملكية الأجنبية إلى الاساتج

ملكية أجنبية تواجه ضا وطًا إضاافية  ها ن الشاركات التي بكما ألتعزيز قيمتها الساوقية. أداء الاساتدامة  

 . (Suranta et al., 2025)الاستدامة، أداء للالتزام بالمعايير العالمية للإفصاح عن 
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 وسيتم ائتبار ذلك م  ئلال النموذج التالي: 

FVi,t = β0 + β1(ESGDi,t) + β2(Foreigni,t) + β3(ESGDi,t* Foreigni,t) +  

            β4(Sizei,t) + β5(Levi,t) + β6(Roai,t) + β7(Agei,t) + β8(Growi,t) + ɛ    

 نتالج التحليل الإضافي  (12- 4جدول رمم )

 ٪ على التوالي. 1٪، 5٪، 10تشير إلى المعنوية الإحصائية للمعلمات عند مستوى  ***، ** ،  * 

 ( إلم: 12-4وتشير نتالج تحليل اسنحدار الواردة في الجدول رمم )

(، مما يعني أن القدرة التفسيرية 0.2380أن قيمة معامل التحديد بالنسبة لقيمة الشركة تبلغ ) •

 .  ٪23.80للنموذس تبلغ 

إيجابي معنوي للملكية الأجنبية على العلاقة بين الإفصاااااح عن أداء الاسااااتدامة أثر وجود  •

ع أن الملكياة الأجنبياة تشُااااج ِّ   يؤكادمماا    .٪5وقيماة الشااااركاة، وذلاك عناد مسااااتوى معنوياة  

م قيمة الشاااركة من خلال تحساااين  عظ ِّ الإفصااااح عن أداء الاساااتدامة بما يُ الشاااركات على 

 صورتها وجذ  المزيد من المستامرين الأجان .

 النتالج والتوصيات والبحوث المستقبلية المقترحة:  -5

 توصلت الدراسة إلى مجموعة من النتائج أهمها ما يلي: 

إيجابي معنوي لمستوى الإفصاح عن أداء الاستدامة وقيمة الشركة، وذلك عند  أثر  وجود   •

الإفصاح عن أداء الاستدامة يسُهم في تعزيز  ، وهو ما يمُكن تفسيره بأن ٪5مستوى معنوية 

صورة الشركة باعتبارها كيانًا ملتزمًا بمبادئ الاستدامة، بما يؤدي إلى بناء علاقات جيدة  

FV  

Model (1) 

       p-value Coef.  

0.021** 1.256 ESGD 

0.034** 0.743 Foreign 

0.016** 1.680 ESGD * Foreign 

0.011** -0.106 Size 

0.023** 0.385 Lev 

0.019** 1.631 Roa 

0.048** -0.501 Age 

           0.093* -0.063 Grow 

           0.122 1.410 Cons. 

Included Industry 

Included Year 

285 N 

0.0041 Prob < F 

0.2380 R-Squared 
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مع المجتمع، فرلًا عن جذ  المستامرين الذين يرعون معايير الاستدامة ضمن أولويات 

 قراراتهم الاستامارية، الأمر الذي من شأنه تعظيم قيمة الشركة.

المادية على الإفصاح عن  أثر  وجود   • التنفيذي كمقياس للدوافع  المدير  سلبي معنوي لملكية 

، وهو ما يمكن تفسيره في ضوء نظرية الوكالة  ٪5أداء الاستدامة، وذلك عند مستوى معنوية  

هذا النمط من الملكية يؤثر على سلوب الإدارة العليا، ويجعلها أقل ميلًا لاستخدام الإفصاح  بأن  

 . كأداة للشفافية أو لبناء الشرعية، وأكار تركيزًا على تعظيم المنافع المادية المباشرة

كأحد الدوافع غير )كمقياس للقوة(  سلبي معنوي لازدواجية دور المدير التنفيذي  أثر  وجود   •

معنوية   عند مستوى  وذلك  الاستدامة،  أداء  الإفصاح عن  على  يمكن  ،  ٪5المادية  ما  وهو 

تفسيره برعح آليات الحوكمة الناتجة عن ترك ز السلطة وزيادة قوة المدير التنفيذي. فمن  

الداخلية وتقلل من مساءلة   الرقابة  فعالية  الازدواجية من  الوكالة، تحد هذه  منظور نظرية 

عن أداء   الإدارة التنفيذية، الأمر الذي يمن  المدير التنفيذي مرونة أكبر في تخفيض الإفصاح

تفترض   كما  الأجل.  قصير  للأداء  تهديداً  أو  ماليًا  عب اً  اعتبرها  ما  إذا  سيما  الاستدامة، لا 

ا تقُل ِّل من الاهتمام بمطال   نظرية أصحا   قد  التنفيذي  المدير  دور  لمصال  أن ازدواجية 

 مختلح أصحا  المصال ؛ نظرًا للتركيز على تحقيق مصال  المساهمين.

كأحد الدوافع  )كمقياس للتحصين الإداري(  إيجابي معنوي لمدة بقاء المدير التنفيذي  أثر  وجود   •

يمكن  ، وهو ما  ٪5غير المادية على الإفصاح عن أداء الاستدامة، وذلك عند مستوى معنوية  

التنفيذي في منصبه   المدير  الوكالة، والتي تفترض أن طول مدة بقاء  لنظرية  وفقًا  تفسيره 

أداء   عن  وشفافة  شاملة  إفصاح  ممارسات  نحو  الشركة  توجيه  على  قدرة  أكار  تجعله 

الاستدامة؛ نظرًا لما يمتلكه من خبرة ومعرفة ببي تي الشركة الداخلية والخارجية بما يخُف ِّض  

وكالة. كما يمنحه طول مدة البقاء في منصبه وفقًا لنظرية أصحا  المصال  فرصة  تكاليح ال

وازنة مع مختلح الأطراف من خلال الإفصاح عن أداء الاستدامة.  لبناء علاقات قوية ومت

علاوةً على ذلك، تشير نظرية الشرعية إلى أن المدير التنفيذي يسعى إلى استخدام الإفصاح  

عن أداء الاستدامة كأداة استراتيجية لتعزيز صورة الشركة ككيان مس ول اجتماعيًا وبي يًا،  

أداء الاستدامة ليس مجرد استجابة لمتطلبات الامتاال  الأمر الذي يجعل من الإفصاح عن  

ز شرعيتها أمام المستامرين   والرقابة، بل خيار استراتيجي يرمن استمرارية الشركة ويعُز ِّ

 .والمجتمع

إيجابي غير معنوي لنوع المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة، وذلك  أثر  وجود   •

وهو ما يمكن تفسيره بأن تقل د الإناث للمناص  التنفيذية يسُهم في  ،  ٪5عند مستوى معنوية  

ز من   تبنى منظور أشمل لمصال  مختلح الأطراف؛ حيو إن وجود مديرات تنفيذيات يعُز ِّ

على  إيجابي  بشكل  ينعكس  مما  الرقابية،  والجهات  المستامرين  ثقة  ويزيد  الشركة  صورة 

تفسير ويمكن  الاستدامة.  أداء  المدير   الإفصاح عن  نوع  بين  الموجبة  العلاقة  معنوية  عدم 

التنفيذي والإفصاح عن الاستدامة بأن نسبة الإناث اللاتي يش لن منص  المدير التنفيذي لا  

   .رعح التأثير الجوهري لاختلاف النوعتزال محدودة، الأمر الذي يُ 

سلبي معنوي لكون المدير التنفيذي أحد مؤسسي الشركة على الإفصاح عن أداء أثر  وجود   •

يمكن تفسيره وفقًا لنظرية الوكالة، حيو  وهو ما  ،  ٪5الاستدامة، وذلك عند مستوى معنوية  

يتمتع المؤسسون بدرجة عالية من السيطرة والسلطة داخل الشركة، مما يقُل ِّل من خروعهم 
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للر وط الخارجية المرتبطة بالشفافية والإفصاح. كما ينص  تركيزهم على تعظيم الأداء  

 المالي والنمو طويل الأجل، على حسا  الاهتمام بالاعتبارات البي ية والاجتماعية.

إيجابي معنوي لخبرة المدير التنفيذي على الإفصاح عن أداء الاستدامة، وذلك عند  أثر  وجود   •

يمكن تفسيره بأن خبرة المدير التنفيذي تمُك نه من تطوير فهم  ، وهو ما  ٪5مستوى معنوية  

أعمق للتحديات البي ية والاجتماعية والحوكمة، ومن ثم توجيه الشركة نحو ممارسات أكار 

مس ولية وشفافية. فالمديرون ذوو الخبرة الطويلة يمتلكون قدرًا أكبر من الكفاءة والقدرة على  

الامتاال بين متطلبات  ينعكس بشكلٍ   المواءمة  المصال ، مما  التنظيمي وتوقعات أصحا  

 إيجابي على الإفصاح عن أداء الاستدامة. 

 ا علم ما سبق تتمثل توصيات الدراسة فيما يلي: وتأسيسً  

 : بالنسبة للباحثي : دوسً 

أداء  يج  ألا يقتصااار اهتمام الباحاين على دراساااة العلاقة بين مساااتوى الإفصااااح عن   -

فقط، وإنما يج  أن يمتد اهتمامهم إلى دراساااة تلك العلاقة في    وقيمة الشاااركة الاساااتدامة

التوساااع في دراساااة أثر بي ات وظروف مختلفة وباساااتخدام مقاييس متنوعة، علاوةً على  

الخصاائص الديموغرافية والمهنية للمديرين التنفيذيين على قرارات الإفصااح، مع مراعاة  

لاة  اختلاف السااااياا  الصاااانااعي والج رافي، و الاعتمااد على المزياد من المت يرات المُعاد ِّ

 .طبيعة تلك العلاقةأعمق لفهم لالوسيطة و

 ا: بالنسبة لإدارة الشر ة: ثانيً 

تعزيز ثقافة الشافافية والإفصااح داخل الشاركة بوضاع ساياساات واضاحة للنشار الدوري   -

 للمعلومات المالية وغير المالية، بما يشمل الأداء البي ي والاجتماعي والحوكمة.

تبني نظم حوافز ترتبط بشااكلٍ مباشاار بأهداف الاسااتدامة من خلال تصااميم نظام مكافتت  -

وحوافز يعتمد على مؤشارات أداء مرتبطة بتحقيق أهداف الاساتدامة مال خفض الانبعاثات  

 .وتحسين كفاءة استخدام الموارد

   ا: بالنسبة للمستثمري :ثالثً 

اتخاذ   - عند  رئيسيًا  معيارًا  الاستدامة  أداء  الإفصاح عن  اعتبار مستوى  للمستامرين  يمكن 

 قراراتهم الاستامارية، لكونه يعكس جودة الإدارة وشفافيتها. 

إن  - الاستدامة؛ حيو  بأداء  التنفيذيين  المديرين  التي تربط مكافتت  الشركات  التركيز على 

ز الحوكمة ويزيد من التزام الإدارة بتحقيق أهداف  اختيار المستامرين لهذه الشركات يعُز ِّ

 .الاستدامة بما يرمن توافق مصال  المديرين التنفيذيين ومصال  المستامرين طويلة الأجل

والتي قد    مطالبة الشركات بمستوى أعلى من الإفصاح عن المخاطر البي ية والاجتماعية  -

 .  تؤثر على العوائد المستقبلية

 : بالنسبة للجهات التنظيمية:  ارابعً 

إصدار لوائ  وإرشادات واضحة تلُزم الشركات المُدرجة بالإفصاح عن أداء الاستدامة وفق  -

من خلال دمج هذه المعايير ضمن متطلبات القيد والتقارير   ،GRIطر معترف بها مال  أُ 

 السنوية بما يتي  مقارنة أداء الشركات بشكل أكار اتساقًا. 
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يمكن من  الشركات الملتزمة بالإفصاح عن أداء الاستدامة وفق الأطُر المعترف بها في هذا   -

في  أولوية  منحها  يمكن  كما  ضريبية.  حوافز  أو  الرسوم  تخفيض  مال  امتيازات  الشأن 
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ل  .كمت ير مُعد ِّ

تحليل مقارن بين الدول حول العلاقة بين دوافع المدير التنفيذي وخصائصه والإفصاح عن   ➢
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 المراجع: -6

 مراجع باللغة العربية:ال 6/1

(. أثر مكونات المؤشااار 2021بخيت، محمد بهاء الدين، عامر، مروان، الكيال، إيمان محمد توفيق )

المصااري للتنمية المسااتدامة على الأداء المالي دراسااة تطبيقية على الشااركات المدرجة في 

، كلية التجارة، جامعة مجلة الإسييكندرية للبحوث المحاسييبية، S&P EGX ESGمؤشاار 

 .1400-1367(، 1)5الإسكندرية، 

(. أثر خصاائص مجلس الإدارة على الإفصااح عن أداء الاساتدامة 2023حشااد، طار  محمد عمر )

وانعكاساه على قيمة الشاركة ردراساة تطبيقية على الشاركات المدرجة في مؤشار الاساتدامة 

، كلية التجارة، جامعة مجلة الإسيكندرية للبحوث المحاسيبية،  S&P EGX ESGالمصاري  

 .222-125(، 2)7الإسكندرية، 

(. أثر الإفصاااح عن أداء الاسااتدامة على قيمة الشااركة والقيود 2020ساالامة، إيمان محمد السااعيد )

الفكر الماالياة لهاا ودور كال من نفوذ المادير التنفياذي وهيكال الملكياة: دراساااااة تطبيقياة،  

 .90-1(، 1)24، كلية التجارة، جامعة عين شمس، المحاسبي

(. العلاقة بين الإفصااح عن أداء الاساتدامة وقيمة الشاركة في ظل 2024ساليم، أيمن عطوة عزازي )

، كلية التجارة، جامعة المجلة العلمية للدراسييات المحاسييبيةالدور المعدل لآليات الحوكمة،  

 .222-159(، 2)6قناة السويس،  

(. أثر مسااتوى وجودة الإفصاااح عن تقارير الاسااتدامة على الأداء المالي  2021مرعي، نجاة محمد )

مجلة دراساة تطبيقية على الشاركات الصاناعية المدرجة بساو  المال الساعودي،   -للشاركات

 .413-361، 2( س2)22، كلية التجارة، جامعة بورسعيد،  البحوث المالية والتجارية

  



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 706  - 
 

 مراجع باللغة الإنجليزية: ال 6/2

Abdi, Y., Li, X., & Càmara-Turull, X. (2022). Exploring the impact of 

sustainability (ESG) disclosure on firm value and financial 

performance (FP) in airline industry: the moderating role of size and 

age. Environment, Development and Sustainability, 24(4), 5052-

5079. 

Adel, C., Hussain, M. M., Mohamed, E. K., & Basuony, M. A. (2019). Is 

corporate governance relevant to the quality of corporate social 

responsibility disclosure in large European companies?. International 

Journal of Accounting & Information Management, 27(2), 301-332. 

Ahmed, O., & Khalaf, B. A. (2025). The impact of ESG on firm value: The 

moderating role of cash holdings. Heliyon, 11(2). 

Akhter, F., Hossain, M. R., Elrehail, H., Rehman, S. U., & Almansour, B. 

(2023). Environmental disclosures and corporate attributes, from the 

lens of legitimacy theory: a longitudinal analysis on a developing 

country. European Journal of Management and Business 

Economics, 32(3), 342-369. 

Al Maeeni, F., Ellili, N. O. D., & Nobanee, H. (2024). Impact of corporate 

governance on corporate social responsibility disclosure of the UAE 

listed banks. Journal of Financial Reporting and Accounting, 22(4), 

769-795. 

Al-Begali, S. A. A., & Phua, L. K. (2023). Accruals, real earnings 

management, and CEO demographic attributes in emerging markets: 

Does concentration of family ownership count?. Cogent Business & 

Management, 10(2), 2239979. 

Albitar, K., Hussainey, K., Kolade, N., & Gerged, A. M. (2020). ESG 

disclosure and firm performance before and after IR: The moderating 

role of governance mechanisms. International Journal of Accounting 

& Information Management, 28(3), 429-444. 

Alhmood, M. A., Shaari, H., & Al-Dhamari, R. (2020). CEO characteristics 

and real earnings management in Jordan. International Journal of 

Financial Research. 

Almaqtari, F. A., Elsheikh, T., Hashim, H. A., & Youssef, M. A. E. A. (2024). 

Board attributes and environmental and sustainability performance: 

Moderating role of environmental teams in Asia and 

Europe. Sustainable Futures, 7, 100149. 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 707  - 
 

Alsayegh, M. F., Abdul Rahman, R., & Homayoun, S. (2020). Corporate 

economic, environmental, and social sustainability performance 

transformation through ESG disclosure. Sustainability, 12(9), 3910. 

Al-Shammari, M., Rasheed, A., & Al-Shammari, H. A. (2019). CEO 

narcissism and corporate social responsibility: does CEO narcissism 

affect CSR focus?. Journal of Business Research, 104, 106-117. 

Altarawneh, M. H., Shafie, R., & Ishak, R. (2020). CEO characteristics: A 

literature review and future directions. Academy of Strategic 

Management Journal, 19(1), 1–10. 

Arora, A., & Sharma, D. (2022). Do environmental, social and governance 

(ESG) performance scores reduce the cost of debt? Evidence from 

Indian firms. Australasian Accounting, Business and Finance 

Journal, 16(5). 

Arora, S., & Chauhan, Y. (2022). Do earnings management practices define 

the readability of the financial reports in India?. Journal of Public 

Affairs, 22(4), e2692. 

Aydoğmuş, M., Gülay, G., & Ergun, K. (2022). Impact of ESG performance 

on firm value and profitability. Borsa Istanbul Review, 22, S119-

S127. 

Beji, R., Yousfi, O., Loukil, N., & Omri, A. (2021). Board diversity and 

corporate social responsibility: Empirical evidence from 

France. Journal of Business Ethics, 173(1), 133-155. 

Benkraiem, R., Hamrouni, A., Lakhal, F., & Toumi, N. (2017). Board 

independence, gender diversity and CEO compensation. Corporate 

Governance: The international journal of business in society, 17(5), 

845-860. 

Bouaziz, D., Salhi, B., & Jarboui, A. (2020). CEO characteristics and earnings 

management: empirical evidence from France. Journal of Financial 

Reporting and Accounting, 18(1), 77-110. 

Bukari, A., Agyemang, A. O., & Bawuah, B. (2024). Assessing the 

moderating role of ESG performance on corporate governance and 

firm value in developing countries. Cogent Business & 

Management, 11(1), 2333941. 

Casciello, R., Maffei, M., & Meucci, F. (2025). Board characteristics and 

Sustainable Development Goals disclosure: evidence from European 

state-owned enterprises. Journal of Public Budgeting, Accounting & 

Financial Management, 37(2), 224-253. 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 708  - 
 

Chakrabarty, B., Seetharaman, A., Swanson, Z., & Wang, X. (2018). 

Management risk incentives and the readability of corporate 

disclosures. Financial Management, 47(3), 583-616. 

Chang, Y. K., Oh, W. Y., Park, J. H., & Jang, M. G. (2017). Exploring the 

relationship between board characteristics and CSR: Empirical 

evidence from Korea. Journal of Business Ethics, 140(2), 225-242. 

Chen, W. H., Kang, M. P., & Butler, B. (2019). How does top management 

team composition matter for continual growth? Reinvestigating 

Penrose’s growth theory through the lens of upper echelons 

theory. Management Decision, 57(1), 41-70. 

Cheng, R., Kim, H., & Ryu, D. (2024). ESG performance and firm value in 

the Chinese market. Investment Analysts Journal, 53(1), 1-15. 

Chijoke-Mgbame, A. M., Boateng, A., Mgbame, C. O., & Yekini, K. C. 

(2023). Firm performance and CEO turnover: the moderating role of 

CEO attributes. Corporate Governance: The International Journal of 

Business in Society, 23(7), 1778-1801. 

Chouaibi, Y., & Zouari, G. (2022). The effect of corporate social 

responsibility practices on real earnings management: evidence from 

a European ESG data. International Journal of Disclosure and 

Governance, 19(1), 11-30. 

Chouaibi, Y., Khlifi, S., Chouaibi, J., & Zouari-Hadiji, R. (2024). The effect 

of CSR and corporate ethical behavior on implicit cost of equity: the 

mediating role of integrated reporting quality. Global Knowledge, 

Memory and Communication. 

Chrisman, J. J., & Patel, P. C. (2012). Variations in R&D investments of 

family and nonfamily firms: Behavioral agency and myopic loss 

aversion perspectives. Academy of management Journal, 55(4), 976-

997. 

Cucari, N., Esposito De Falco, S., & Orlando, B. (2018). Diversity of board 

of directors and environmental social governance: Evidence from 

Italian listed companies. Corporate social responsibility and 

environmental management, 25(3), 250-266. 

Dah, M. A., Jizi, M. I., & Kebbe, R. (2020). CEO gender and managerial 

entrenchment. Research in International Business and Finance, 54, 

101237. 

de Souza Barbosa, A., da Silva, M. C. B. C., da Silva, L. B., Morioka, S. N., 

& de Souza, V. F. (2023). Integration of Environmental, Social, and 

Governance (ESG) criteria: their impacts on corporate sustainability 

performance. Humanities and Social Sciences 

Communications, 10(1), 1-18. 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 709  - 
 

Edmans, A., Fang, V. W., & Huang, A. H. (2022). The long‐term 

consequences of short‐term incentives. Journal of Accounting 

Research, 60(3), 1007-1046. 

Ellili, N. O. D. (2022). Impact of ESG disclosure and financial reporting 

quality on investment efficiency. Corporate Governance: The 

International Journal of Business in Society, 22(5), 1094-1111. 

Ernst & Young. (2021). Is your ESG data unlocking long-term value? 

[Online]. Retrieved from https://www.ey.com/ en_gl/assurance/is-

your-esg-data-unlocking-long-term-value 

Fabrizi, M., Mallin, C., & Michelon, G. (2014). The role of CEO’s personal 

incentives in driving corporate social responsibility. Journal of 

Business Ethics, 124(2), 311-326. 

Fodio, M. I., Alhassan, A. S., & Bello, M. B. (2021). Effect of board 

capabilities on environmental, social and governance disclosure 

practices of listed non-financial firms in Nigeria. Lafia Journal of 

Economics and Management Sciences, 6(1), 121-140. 

Friske, W., Hoelscher, S. A., & Nikolov, A. N. (2023). The impact of 

voluntary sustainability reporting on firm value: Insights from 

signaling theory. Journal of the Academy of Marketing 

Science, 51(2), 372-392. 

Gallego-Alvarez, I., & Pucheta-Martínez, M. C. (2022). Board competences 

and CSR reporting: the moderating role of CEO power: Las 

competencias del consejo de administración y los informes de RSC: 

el papel moderador del poder del CEO. Revista de Contabilidad-

Spanish Accounting Review, 25(2), 282-301. 

Gawęda, A. (2025). Does environmental, social, and governance performance 

elevate firm value? International evidence. Finance Research 

Letters, 73, 106639. 

Godos‐Díez, J. L., Cabeza‐García, L., Fernández‐Gago, R., & Nieto‐Antolín, 

M. (2020). Does CEO media exposure affect corporate social 

responsibility?. Corporate Social Responsibility and Environmental 

Management, 27(2), 825-840. 

GSSB. (2016),Consolidated Set of GRI Sustainability Reporting Standards 

2016. 

Gujarati, D. N. (2003). Basic Econometrics. Fourth Edition. Singapore: 

McGraw-Hill. 

Hammami, A., & Hendijani Zadeh, M. (2020). Audit quality, media coverage, 

environmental, social, and governance disclosure and firm investment 

efficiency: Evidence from Canada. International Journal of 

Accounting & Information Management, 28(1), 45-72. 

https://www.ey.com/


 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 710  - 
 

Hao, J. P., & Kang, F. (2019). Corporate environmental responsibilities and 

executive compensation: A risk management perspective. Business 

and Society Review, 124(1), 145-179. 

Hardi, I., Idroes, G. M., Hardia, N. A. K., Fajri, I., Furqan, N., Noviandy, T. 

R., & Utami, R. T. (2023). Assessing the Linkage Between 

Sustainability Reporting and Indonesia’s Firm Value: The Role of 

Firm Size and Leverage. Indatu Journal of Management and 

Accounting, 1(1), 21-28. 

Hardiningsih, P., Srimindarti, C., Anggana Lisiantara, G., & Kartika, A. 

(2024). How does environmental, social, governance disclosure and 

political connection performance affect firm value? An empirical 

study in Singapore. Cogent Business & Management, 11(1), 2377764. 

Harindahyani, S., & Tjahjadi, B. (2025). CEO Characteristics and 

Sustainability Reporting Choices in Indonesia. Quality-Access to 

Success, 26(204), 299-311. 

Helfaya, A., Aboud, A., & Amin, E. (2023). An examination of corporate 

environmental goals disclosure, sustainability performance and firm 

value–An Egyptian evidence. Journal of International Accounting, 

Auditing and Taxation, 52, 100561. 

Hollindale, J., Kent, P., Routledge, J., & Chapple, L. (2019). Women on 

boards and greenhouse gas emission disclosures. Accounting & 

Finance, 59(1), 277-308. 

Homroy, S., & Slechten, A. (2019). Do board expertise and networked boards 

affect environmental performance?. Journal of business 

ethics, 158(1), 269-292. 

Hussain, N., Rigoni, U., & Orij, R. P. (2018). Corporate governance and 

sustainability performance: Analysis of triple bottom line 

performance. Journal of business ethics, 149(2), 411-432. 

Hussien, L. F., Alrawashedh, N. H., Deek, A., Alshaketheep, K., Zraqat, O., 

Al-Awamleh, H. K., & Zureigat, Q. (2025). Corporate governance and 

energy sector sustainability performance disclosure. International 

Journal of Energy Sector Management. 

Jarboui, A., Dammak Ben Hlima, N., & Bouaziz, D. (2023). Do sustainability 

committee characteristics affect CSR performance? Evidence from 

India. Benchmarking: An International Journal, 30(2), 628-652. 

Kaupke, K., & zu Knyphausen‐Aufseß, D. (2023). Sustainability and firm 

value in the oil and gas industry—A vicious circle?. Corporate Social 

Responsibility and Environmental Management, 30(3), 1129-1144. 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 711  - 
 

Khan, T. M., Gang, B., Fareed, Z., & Yasmeen, R. (2020). The impact of 

CEO tenure on corporate social and environmental performance: an 

emerging country’s analysis. Environmental Science and Pollution 

Research, 27(16), 19314-19326. 

Khatri, I. (2023). Board gender diversity and sustainability performance: 

Nordic evidence. Corporate Social Responsibility and Environmental 

Management, 30(3), 1495-1507. 

Khlifi, S. (2025). The impact of CEO’s characteristics on classification 

shifting: the mediating role of sustainability performance. Corporate 

Governance: The International Journal of Business in Society. 

Khlifi, S., Boujelbene, M. A., & Chouaibi, J. (2024). The effect of economic, 

environmental and social sustainability performance on accounting 

conservatism: the moderating role of good corporate 

governance. Review of Accounting and Finance, (ahead-of-print). 

Lagasio, V., & Cucari, N. (2019). Corporate governance and environmental 

social governance disclosure: A meta‐analytical review. Corporate 

social responsibility and environmental management, 26(4), 701-711. 

Larcker, D. F., Pomorski, L., Tayan, B., & Watts, E. M. (2022). ESG ratings: 

A compass without direction. Rock Center for corporate governance 

at Stanford University working paper forthcoming. 

Le, H. T. M., Nguyen, T. T., Pham, V. T., & Vo, T. T. (2020). The impacts 

of CEO age and education level on earnings management: Evidence 

from listed Vietnamese real estate firms. Institutions and Economies, 

71-91. 

Lee, S. P., & Isa, M. (2023). Environmental, social and governance (ESG) 

practices and financial performance of Shariah-compliant companies 

in Malaysia. Journal of Islamic Accounting and Business 

Research, 14(2), 295-314. 

Lenz, I., Wetzel, H. A., & Hammerschmidt, M. (2017). Can doing good lead 

to doing poorly? Firm value implications of CSR in the face of 

CSI. Journal of the Academy of Marketing Science, 45(5), 677-697. 

Li, T. T., Wang, K., Sueyoshi, T., & Wang, D. D. (2021). ESG: Research 

progress and future prospects. Sustainability, 13(21), 11663. 

Migdadi, Y. K. A. A. (2020). Identifying the effective taxonomies of airline 

green operations strategy. Management of Environmental Quality: An 

International Journal, 31(1), 146-166. 

Mishra, G., Patro, A., & Tiwari, A. K. (2024). Does climate governance 

moderate the relationship between ESG reporting and firm value? 

Empirical evidence from India. International Review of Economics & 

Finance, 91, 920-941. 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 712  - 
 

Mnif, Y., & Kchaou, J. (2023). Through the rhetoric art: CEO incentives in 

sustainability sensitive industries. Meditari Accountancy 

Research, 31(3), 576-601. 

Montiel, I. (2008). Corporate social responsibility and corporate 

sustainability: Separate pasts, common futures. Organization & 

environment, 21(3), 245-269. 

Moussa, A. S., & Elmarzouky, M. (2024). Sustainability reporting and market 

uncertainty: The moderating effect of carbon 

disclosure. Sustainability, 16(13), 5290. 

Muttakin, M. B., Khan, A., & Mihret, D. G. (2018). The effect of board capital 

and CEO power on corporate social responsibility 

disclosures. Journal of Business Ethics, 150(1), 41-56. 

Naciti, V., Cesaroni, F., & Pulejo, L. (2022). Corporate governance and 

sustainability: A review of the existing literature. Journal of 

Management and Governance, 26(1), 55-74. 

Nam, H. J., Bilgin, M. H., & Ryu, D. (2024). Firm value, ownership structure, 

and strategic approaches to ESG activities. Eurasian Business 

Review, 14(1), 187-226. 

Nekhili, M., Nagati, H., Chtioui, T., & Rebolledo, C. (2017). Corporate social 

responsibility disclosure and market value: Family versus nonfamily 

firms. Journal of Business Research, 77, 41-52. 

Nuanpradit, S. (2024). Investment efficiency of targeted S-curve industries: 

the roles of CEO duality and financial reporting quality. Journal of 

Asia Business Studies, 18(3), 565-592. 

Oh, W. Y., Chang, Y. K., & Cheng, Z. (2016). When CEO career horizon 

problems matter for corporate social responsibility: The moderating 

roles of industry-level discretion and blockholder ownership. Journal 

of Business Ethics, 133(2), 279-291. 

Ong, T., & Djajadikerta, H. G. (2017). Impact of corporate governance on 

sustainability reporting: Empirical study in the Australian resources 

industry. In 8th Conference on Financial Markets and Corporate 

Governance (FMCG). 

Oyinlola, B. (2025). Do CEO and board characteristics matter in the ESG 

performance of their firms?. Corporate Governance: The 

International Journal of Business in Society, 25(8), 21-39. 

Özcan, İ. Ç. (2019). Determinants of environmental, social, and governance 

disclosure performance of publicly traded airports. International 

journal of transport economics: Rivista internazionale di economia 

dei trasporti: XLVI, 3, 2019, 77-92. 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 713  - 
 

Popa, D. N., Bogdan, V., Sabau Popa, C. D., Belenesi, M., & Badulescu, A. 

(2022). Performance mapping in two-step cluster analysis through 

ESEG disclosures and EPS. Kybernetes, 51(13), 98-118. 

Puaschunder, J. M. (2019). The history of ethical, environmental, social, and 

governance-oriented investments as a key to sustainable prosperity in 

the finance world. Public Integrity, 21(2), 161-181. 

Rashid, A., Shams, S., Bose, S., & Khan, H. (2020). CEO power and 

corporate social responsibility (CSR) disclosure: does stakeholder 

influence matter?. Managerial Auditing Journal, 35(9), 1279-1312. 

Rath, C., Tripathy, A., & Mangla, S. K. (2025). How the social dimension of 

ESG influences CEO compensation: Role of CEO and board 

characteristics. Business Strategy and the Environment, 34(1), 762-

777. 

Ruan, L., & Liu, H. (2021). Environmental, social, governance activities and 

firm performance: Evidence from China. Sustainability, 13(2), 767. 

Sahetapy, K. (2023). Sustainability report and firm value: An evidence from 

Indonesia. Jurnal Riset Akuntansi dan Auditing, 10(1), 1-8. 

Sastra, R. (2020). The Role of a Sustainability Report in Mediating the Effect 

of Board Size on Firm Value. International Journal of Innovation, 

Creativity and Change, 10(12), 437-446. 

Seow, R. Y. C. (2024). Determinants of environmental, social, and 

governance disclosure: A systematic literature review. Business 

Strategy and the Environment, 33(3), 2314-2330. 

Seow, R. Y. C. (2025). Environmental, social, and governance reporting in 

family firms: The critical role of CEO attributes. Business Strategy 

and the Environment, 34(1), 70-87. 

Serfling, M. A. (2012). CEO age, underinvestment, and agency costs. Eller 

College of Management, University of Arizona. 

Shahab, Y., Ntim, C. G., Chen, Y., Ullah, F., Li, H. X., & Ye, Z. (2020). Chief 

executive officer attributes, sustainable performance, environmental 

performance, and environmental reporting: New insights from upper 

echelons perspective. Business Strategy and the Environment, 29(1), 

1-16. 

Silva, S. (2021). Corporate contributions to the Sustainable Development 

Goals: An empirical analysis informed by legitimacy theory. Journal 

of Cleaner Production, 292, 125962. 

Suherman, S., Mahfirah, T. F., Usman, B., Kurniawati, H., & Kurnianti, D. 

(2023). CEO characteristics and firm performance: evidence from a 

Southeast Asian country. Corporate governance: the international 

journal of business in society, 23(7), 1526-1563. 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 714  - 
 

Suranta, E., Midiastuty, P. P., Putra, D. A., & Olivia, T. (2025, January). The 

Influence of Environment, Social and Government Score on Firm 

Value: Foreign Ownership As a Moderation Variable. In Proceeding 

International Conference on Accounting and Finance (pp. 277-289). 

Tan, W., Cai, Y., Luo, H., Zhou, M., & Shen, M. (2024). ESG, technological 

innovation and firm value: evidence from china. International Review 

of Financial Analysis, 96, 103546. 

Tashfeen, R., Saleem, I., Ashfaq, M., Noreen, U., & Shafiq, M. (2023). How 

do women on board reduce a firm’s risks to ensure sustainable 

performance during a crisis?. Sustainability, 15(14), 11145. 

Tran, M. D., & Adomako, S. (2021). How CEO social capital drives corporate 

social performance: The roles of stakeholders, and CEO 

tenure. Corporate Social Responsibility and Environmental 

Management, 28(2), 819-830. 

Uyar, A., Kuzey, C., Kilic, M., & Karaman, A. S. (2021). Board structure, 

financial performance, corporate social responsibility performance, 

CSR committee, and CEO duality: Disentangling the connection in 

healthcare. Corporate Social Responsibility and Environmental 

Management, 28(6), 1730-1748. 

Velte, P. (2020). Do CEO incentives and characteristics influence corporate 

social responsibility (CSR) and vice versa? A literature review. Social 

Responsibility Journal, 16(8), 1293-1323. 

Villalba‐Ríos, P., Barroso‐Castro, C., Vecino‐Gravel, J. D., & Villegas‐

Periñan, M. D. M. (2023). Boards of directors and environmental 

sustainability: Finding the synergies that yield results. Business 

Strategy and the Environment, 32(6), 3861-3886. 

Villalonga, B., & Amit, R. (2006). How do family ownership, control and 

management affect firm value?. Journal of financial 

Economics, 80(2), 385-417. 

von den Driesch, T., Da Costa, M. E. S., Flatten, T. C., & Brettel, M. (2015). 

How CEO experience, personality, and network affect firms' dynamic 

capabilities. European Management Journal, 33(4), 245-256. 

Wang, L., Zhang, Y., & Qi, C. (2023). Does the CEOs’ hometown identity 

matter for firms’ environmental, social, and governance (ESG) 

performance?. Environmental Science and Pollution 

Research, 30(26), 69054-69063. 



 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 715  - 
 

Wu, L. Z., Kwan, H. K., Yim, F. H. K., Chiu, R. K., & He, X. (2015). CEO 

ethical leadership and corporate social responsibility: A moderated 

mediation model. Journal of Business Ethics, 130(4), 819-831. 

Xu, Q., Fernando, G. D., & Tam, K. (2018). Executive age and the readability 

of financial reports. Advances in accounting, 43, 70-81. 

Yadav, P., & Jain, A. (2023). Sustainability disclosures and corporate boards: 

a stakeholder approach to decision-making. Journal of Applied 

Accounting Research, 24(5), 1027-1047. 

Yahaya, O. A. (2022). Do CEOs influence earnings management. South 

African Journal of Accounting Research, 36(2), 1-13. 

Zalata, A. M., & Abdelfattah, T. (2021). Non-executive female directors and 

earnings management using classification shifting. Journal of 

Business Research, 134, 301-315. 

Zhu, J., Gao, J., & Tan, H. (2021). How the CEO power and age dissimilarity 

shape the chair-CEO pay gap: empirical evidence from China. The 

North American Journal of Economics and Finance, 55, 101221. 

www.egx.com.eg 

www.mubasher.info 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

http://www.egx.com.eg/
http://www.mubasher.info/


 ( 2026 يناير ،  2، ج1، ع7المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية )م

 حامد نبيل حامد سليمان؛ د. إبراهيم السيد محمد إبراهيم الجوهري د. 

 

 

- 716  - 
 

The Impact of CEO Incentives & Characteristics on Sustainability 

Performance Disclosure as a Pillar for Firm Value  

Maximization: An Empirical Study 

 

Abstract:  

This study aims to investigate the impact of sustainability performance 

disclosure on firm value, and to explore the role of CEO incentives and 

characteristics in influencing the level of such disclosure, using a sample of (57) 

Companies included in the Index (EGX 100) in the period of 2019-2023. 

Relying on primary and additional analysis, the results indicate that there is a 

significant positive impact of sustainability performance disclosure on firm 

value. Moreover, the results indicate a significant negative impact of CEO 

ownership, as a proxy for financial incentives, and CEO power, as one of the 

nonfinancial incentives, on sustainability performance disclosure. 

Conversely, managerial entrenchment, representing a nonfinancial incentive, 

shows a significant positive impact on sustainability performance disclosure. 

Regarding CEO characteristics, the results indicate that there is a significant 

positive impact of CEO experience on sustainability performance disclosure, 

and an insignificant positive impact of CEO gender on sustainability 

performance disclosure. In contrast, the results indicate that there is a 

significant negative impact when the CEO is one of the firm’s founders on 

sustainability performance disclosure. Furthermore, the results highlight a 

significant positive moderating impact of foreign ownership on the 

relationship between sustainability performance disclosure and firm value. 

Key words: CEO incentives, CEO characteristics, Sustainability performance 

disclosure, Firm value maximization. 
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