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  ظريةنراسة ت الأعمال: دالعلاقة بين أنشطة المسئولية الإجتماعية والأداء المالى لمنظما
 

 :المستخلص
هدددال الاراسدددة الحال دددة تلددد  لدددرا  تحساددد  الاراسدددا  السدددابنة التددد  تنا لددد  الع  دددة  دددان    ددد ة ت

سا  الاراهذه  ذلك  هال التعرل لس  النتائج الت  توصس  تلاها  .المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال 
المحتمددد   ن ن دددون موجدددوداط  دددان    ددد ة المسدددئول ة  ،  تحايدددا تت ددداه الع  دددة الدددذ  مدددنفددد  هدددذا ال ددداد

جايداة بحث ة ف  ظ  ظهور تت اها   ،  خاصةط هذه الاراسا  تائج الاجتماع ة  الأداء المال  ف  ضوء 
   لاراسة الع  ة  ان المتغارين.

 السددابنة م مددولتان رئ سدداتان مددن الاراسددا هددذه الاراسددا  تلدد   جددود تحسادد  خَسُددا الحا ددث مددن 
الع  دددة الخ  دددة  دددان    ددد ة الاراسدددا  التددد  تنا لددد  تتضدددمن المجموعـــة الأولـــى  نحدددو التدددال : لسددد  ال

 المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال ،  توصددس  هددذه الم مولددة مددن الاراسددا  تلدد   تددائج مختس ددة تمثسدد 
سدئول ة اه الأ ل: توص  تل   جود ل  ة خ  دة رردندة  دان    د ة الم تت اها  رئ س ة؛ الإت ث ثف  

الاجتماع دددة  الأداء المدددال .  مدددا الإت ددداه الثدددا  ، توصددد  تلددد   جدددود ل  دددة خ  دددة ل سددد ة  دددان    ددد ة 
ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال .  انمددا الإت دداه الثالددث، توصدد  تلدد  لدداش  جددود ل  ددة  ددان    دد 

  من الاراسددا  التد  توصددستتضد المجموعـة الاانيــة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المددال . فد   ددان  ن 
تل   جود ل  ة غار خ  دة  دان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال   توصدس  هدذه الم مولدة 

 جددود ل  ددة مددن الاراسددا  تلدد   تددائج مختس ددة تمثسدد  فدد  تت دداهان رئ سدداان. الإت دداه الأ ل، توصدد  تلدد  
. ول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال  ددان    دد ة المسددئ U غاددر خ  ددة تشخددذ حدد   منحندد  لسدد  حدد    ددرل

 ان مع وس  Uتوص  تل   جود ل  ة غار خ  ة تشخذ ح   منحن  لس  ح    رل الإت اه الثا  ، 
 .    ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال 

 
 ن الاراسدددا  السدددابنة سدددواء التددد  تنا لددد  الع  دددة  فددد  ضدددوء ماسدددلب توصددد  الحا دددث تلددد       

خ  ددددة لددددإ تتوصدددد  تلدددد   تددددائج  ارعددددة ة مددددا نخددددا الع  ددددة  ددددان    دددد ة المسددددئول ة الخ  ددددة    غاددددر ال
 تلا  ن الإت دداه غاددر الخ دد  نم ددن  ن ن سددر رل عددة الع  ددة  ددان الممارسددا  الاجتماع ددة  الأداء المددال 

فد   –، كمدا  ن جم دا الاراسدا  السدابنة الاجتماع ة  الأداء المال  لس   حو  فض  مدن الإت داه الخ د 
الخ  دة فند   ةالتد  تمد  بدالت لاب لسد  اللائدة الم درية ركدد  لسد  دراسدة الع  د –سإ الحا دث  ا د ل

  بالتدال   دا   ها ت تهد  تلد   تدائج غادر  اسدمة،ل  ة لس   غار الخ  ة، ة لإ تركد لس  دراسة الع  
  الأداء المددال ددان    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة    ن ددون مددن الم ئددإ محا لددة دراسددة الع  ددة غاددر الخ  ددة

  بالت لاب لس  المن آ  المارجة ف  اللورصة الم رية.
 .، ل  ة غار خ  ةالأداء المال ،     ة المسئول ة الاجتماع ة كلمات الفهرسة:
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The relationship between Social Responsibility Activities and 
the Financial Performance: Theoretical Study 

Abstract: 

The present study aims to analyze the previous studies that examine the 

relationship between social responsibility activities and financial performance. 

This is in order to identify the results of these studies, and to determine the 

direction of the relationship that is likely to exist between social responsibility and 

financial performance, especially after the emergence of new research directions to 

study the relationship between the two variables. 

 

From the analysis of these studies, the researcher concluded that there are two 

main groups of previous studies as follows: The first group includes studies that 

examine the linear relationship between social responsibility activities and 

financial performance, and this group of studies reached different results 

represented in three main directions. First, there is a positive linear relationship 

between social responsibility activities and financial performance. Second, there is 

a negative linear relationship between social responsibility activities and financial 

performance. Third, there is no relationship between social responsibility activities 

and financial performance. The second group includes studies that found a non-

linear relationship between social responsibility activities and financial 

performance. This group of studies reached different results, represented in two 

main directions. First, there is a non-linear relationship that takes the shape of a U 

curve between social responsibility activities and financial performance. Second, 

there is a non-linear relationship that takes the shape of an inverse U curve 

between social responsibility activities and financial performance. 

 

The researcher concluded that the previous studies, did not reach conclusive 

results regarding the relationship between social responsibility and financial 

performance, but the non-linear approach can better explain the nature of the 

relationship between social practices and financial performance. Also, all previous 

studies that were applied to the Egyptian environment focused on studying the 

linear relationship only, and did not focus on studying the non-linear relationship, 

in addition to that they ended up with inconclusive results, and therefore it may be 

appropriate to try to study the non-linear relationship between social responsibility 

activities and financial performance by applying to firms listed on the Egyptian 

Stock Exchange. 

 

Keywords: Social responsibility activities, Financial performance, Non-linear 

relationship. 
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 المقدمة وطبيعة المشكلة:. 1
ون تمثس  النظرة التنساانة لمن آ  الألمال كما   جدها الإ ت اد  الأمري   المعر ل ماست  
ف   اانة السحعان ا  من النرن الماض  ف  ت تاج السدسا  الخداما   Milton Friedmanفريامان 

ك تتمثدد  فدد  تعظد إ ثددر ة المدد لتسل دة ت ت اجددا   رتحددا  العمد ء،   ن المسددئول ة الأساسدد ة لسمن دشة 
فن   تحناب      لائدا مم دن لهدإ  لا تتضدمن    مسدئول ا  تخدر  ت داه اللائدة  الم تمدا.  هدذه 
النظددرة التنساانددة لددإ تعددا منلولددة فدد  الو دد  الددراهن خ وصدداط بعددا تخسدد  الح ومددا  لددن د رهددا ت دداه 

،  بالتدددال  الخ خ دددة ظهدددور لمس دددا   س اسدددا  الإصددد ص الإ ت ددداد  حدددو الم تمدددا  ات اههدددا 
  صحح تحناب التنم ة الإ ت ادنة  الاجتماع ة  اللائ ة لسم تمعا  ننا لس  لداتب من دآ  الألمدال

 ب     كلر من ذ   ل .
 
ة كمددا  د  الت ددورا  التدد  لحندد   لائددة الألمددال تلدد  تغاددر النظددرة ل ل عددة الع  ددة المتحادلدد  

ثد  خسد،،  كدان لسد  تدارة المن دشة  ن تعد  تمامداط م ان الو اة الإ ت دادنة  الم تمدا الدذ  تعمد   اا
هددذه الت ددورا   التدد  تُحددتإ لساهددا ضددر رة تعدداي  النمددوذج الإ ت دداد  التنساددا  الخددا   هددا  الددذ  
كدددان يهدددتإ  تحنادددب هدددال الربح دددة فنددد  لاتضدددمن تلددد  جا دددن الأهددداال الإ ت دددادنة م مولدددة مدددن 

إ من  ل ، بحاث تلا  من دآ  الألمدال فد  تندان الأهاال الاجتماع ة  اللائ ة الت  لإ ن ن يتضمنها
م مولة من الأ   ة الاجتماع ة الت   ا لا تهال تل  الربح  ا ما تهال تل  خامدة م مولدة مدن 

 (. 2014ال ئا  داخ  المن شة  خارجها )ال نا ، 
 

، نعتمددا لسدد  ربحاتهددا فندد لددإ نعددا تنادد إ  داء ال ددركا  المنادداة بسددو  الأ را  المال ددة كمددا  ن 
؛  اددث لددإ نعددا الأداء فندد   كمددا لددإ تعددا تسددك ال ددركا  تعتمددا فدد   ندداء سددمعتها لسدد  مركدهددا المددال

ندا ظهدر  م دا  إ  ايثدة تسدالا المال  هو الضامن الأ  ا لحنائها  استمرارها ف  الأج  ال وي ، فس
ه لسدد  خسددب  ائددة لمدد   ددادرة لسدد  التعامدد  مددا متغاددرا   ائددة الألمددال المعاصددرة،  مددن   ددر  هددذ

 دركدد  ال ددركا    هددا غاددر معد لددة لددن ؛  اددث " ددركا لس جتماع ددةالا مسددئول ةال"الم ددا  إ م هددوش 
الإ تاج ددة،  الأ  دد ةهددو  كثددر مددن ا  ددم  مدد اللائددة المح  ددة،  تنلهدد  تلدد  ضددر رة توسدد ا   ددارها ل

التددد   دددادها م سددد   الث ثدددةل وا دددن مثددد  الم تمدددا  اللائدددة،  الددد  ضدددر رة الأخدددذ بعدددان الالتحدددار ا
، جتمددال ،  التندداش الا ت دداد النمددو الا : هدد ، (WBCSD)لألمددال العددالم  لستنم ددة المسددتاامة ا

،  التددر يج .  مددن ثددإ فسنددا  صددحح تسددويب منت ددا   خدداما  ال ددركا (2010)لندد ،    مانددة اللائددة
ب     خ     مسئول نمث    ا الم و ا  الأساس ة ف  تسترات   ة الألمال الخاصة  ها   لأسهمها

(Hou, 2019). 
 

 بالتدال ، فد ن جدوهر    د ة المسدئول ة الاجتماع ددة هدو  ن تداد  ال دركا  د راط  لمدب فدد    
الم تما،  ل   م رد ت تاج السسا    تنانإ الخاما  من  ج  تحناب الأرباص فحسن،    ن دن  ن 

نم ة المسدتاامة فد  جتماع اط  بائ اط   خ ق اط من  ج  العم  لس  تحناب الرفا  ة  التان ون لها د راط 
، لسد  الدرغإ مدن  ن   د  ادث   ضدح؛ Pradhan & Nibedita (2019)الم تمدا.  هدو مدا  كداه 
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ح ددد الأساسدد  لمن ددآ  الألمددال هددو  يددادة ثددر ة المسدداهمان لددن رريددب  يددادة ق مددة  سددهمهإ، تلا المُ 
ائدة التد  تعمد    ، ينحغ   ن ن ون لا  هذه المن آ  مسدئول ا   خدر  ت داه التنم دة الاجتماع دة لسل

فاها،  خاصة ف  ظ  تحناب معالا   مو ا ت اد  مرت عدة ننا سهدا ف د  فد  الوصدول تلد  ال ئدا  
 المهم ة  غار النادرة ف  الم تما من  ج  العم  لس  تحسان  رفا مستو  مع  تها.

 
 ات اتهمنب سترات   ا  تنوش فسس تها لس  تسويب  رتح   كلر  ال ركا افنا  ،لس  ذلك  بناءط      

توظ دددل ال هدددود الح دددرية  مدددن خددد ل اللائ دددة،  فددد  جدددوهره المسدددئول ة الاجتماع دددة يتضدددمنبشسدددسو  
ود لتضدا  المال ة  الإ تاج دة لمسدالاة ال دركة لسد  العمد  كمدوارن صدالح بحادث تت الد  هدذه ال هد

 لد  هدا.  لندا  صدحح لدا  ال دركا   بائ ة للناء سمعة جاداة ل اجتماع ةال ركة ف  مواجهة  ضانا 
ك متندداش بددشن تغ ددال المسددئول ة الاجتماع ددة  اللائ ددة  ددا ن ددوه صددورتها الذهن ددة  سددمعتها، فاددنع   ذلدد

لسدد  ق متهددا فدد  السددو ،  لددذلك فدد ن المسدددئول ة الاجتماع ددة  صددحح  حددائاط ف ددائاط مددن الممارسدددا  
هنداك   مدا ياكدا لسد   هم دة هدذه الممارسدا  هدو  ن .(2009الأساس ة ف  ثنافة ال ركا  )الساا، 

لس  الماثا  العالمي  ام  بالتوق ا ب  ة رسم ة د لة  170ماسسة  لمال في  12000 كثر من 
ب لدادة  هدذه المن دآ  لتدمد ت ادث ؛ (United Nations Global Compact) للأمدإ المتحداة

 حداةم تمع داط للأمدإ المت مسدتاامةالتوجاه دة المحداد  ال ف  ضوءالت ارية      تها لمس اتها  ت م إ
(Javed et al., 2020). 

 
ف  ضوء ماسلب نم ن النول بشن د ر المن شة ف  الو د  الدراهن لدإ نعدا ننت در فند  لسد    

همدداط تعظدد إ ثددر ة المسدداهمان )المسددئول ة المال ددة(،  ا مددا  صددحح هددذا الددا ر نمتددا ل  ددم   نضدداط د راط م
ع ددة(،  بمعندد   خددر فدد ن لس ددركة فدد  الم تمددا ت دداه مختسددم  صددحا  الم ددالح )المسددئول ة الاجتما

من دددآ  الألمدددال  صدددحح  م الحدددة لددد   فنددد  ب ضدددافة ق مدددة ت ت دددادنة  ل دددن  نضددداط بسدددسوك  ائددد  
 ك  من  بالتال  فسنا  حار  اجتمال  مسئول بما ينع   ف  النهانة لس  تحناب الرفا  ة لسم تما.

Barauskaite & Streimikiene (2020) ن ددشة تلدد    دد، مددن  جدد  الح ددا  لسدد  سددمعة الم
، ال دةالم عوائداالح دا  لسد  التدوا ن  دان ال  ن تحا ل المن شة من المهإ لسغانة صورتها الذهن ة ف  ، 

 .ة اللائلإهتماش بال وا ن  ا جتماع ة، الرفا  ة الا
 

 ددا   هددذه المن ددآ   جتماع ددة  اللائ ددةداء الأ  دد ة الاتلندد      حددوالمن ددآ   فدد  ظدد  توجدد، 
ت ددددال ل تلددددااد    ددددر تنددددارير : مثدددد المرتح ددددة بددددشداء هددددذه الأ  دددد ة العايددددا مددددن الت ددددال ل ب تتحمدددد 

تنسد  مدن ت حعداث    معاا  جاياة تنس  من تسوث اللائةتلا    حراء ،  ت ال ل جتماع ةالمسئول ة الا
 ت لاددب  سددائ   كثددر د ددة لر ابددة ال ددودةالغددا ا ،  الإهتمدداش بالعددامسان  ال ددحة  السدد مة المهن ددة،   

 هدددذه الت دددال ل نم دددن  ن تتحمسهدددا فنددد  ال دددركا  . الآخدددر  مدددن الت دددال ل  ،  غارهدددالسددد  المنت دددا 
ال لارة ذا  الأداء المال  ال اا  الت  تحنب معالا   رباص مرت عة، مما يت ح لها تسدتثمار جددء مدن 

،  ذلك منار ة بال ركا  الأخر  ذا  الأداء المال  الأ   جتماع ةهذه الأرباص ف   داء الأ   ة الا
 ،)للددا ال تدداصمددن تحمدد  هددذه الت ددال ل  بالتددال  تتو ددم لددن  داء هددذه الأ  دد ة لا تددتم ن  التدد   ددا 

 ذلدك؛ Nyeadi et al. (2018)دراسدة الأ  د ة،  تايدا ،    ينخ ض مسدتو   داءهدا لهدذه (2010

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_50..pdf
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 الأداء المدال    ن هدذه  جتماع دة اث توصس  تلد   جدود ل  دة تن ا  دة  دان    د ة المسدئول ة الا
 ظدراط لتدوافر المدوارد ،   وة ف  ال ركا  ال لارة ذا  الأداء المدال  ال ادا الع  ة كا    كثر  ضو اط 
 .لس   حو  فض  جتماع ةالاال  مة لأداء الممارسا  

 
تل   ن العايا من المن آ   ول العالإ تل  جا ن  Awaysheh et al., (2020)كما ن ار       

ق امها ب ستثمار جدء كلار  جدوهر  مدن مواردهدا المال دة فد  الأ  د ة الاجتماع دة ف  هدا تندوش  نضداط 
 صدددددحا  الم دددددالح  لدددددذل م هدددددود كلادددددر مدددددن  جددددد  الإف ددددداص لدددددن هدددددذه الأ  ددددد ة تلددددد  مختسدددددم 

 المستثمرين المحتمسان، مدن خد ل الإلتمداد لسد   ندوا  متعدادة  مختس دة،  يعتلدر ذلدك  نضداط جددء 
من الت ال ل الت  نم ن  ن تتحمسها المن شة. تضدافة تلد   ن المن دآ   صدحح  تندوش  دامج معدايار 

م ددر لا  معانددة، فدد   تخ دد ا ر س المددالالمرتح ددة  نددرارا  ال تتخدداذلنددا المسددئول ة الاجتماع ددة 
 لسم ر ع مح  التن اذ. مث  تضافة ت س ة ال ربون    ت س ة الم اه في التو عا  المال ة

 
لأداء  المن دآ  لع  التساؤل الذ  يتحادر تلد  الدذهن الآن هدو: هد  هنداك مايدافا    نح دد  

  فد  سدلا  المن دآهدذه فد  ظد  الت دال ل المرت عدة التد   دا تتحمسهدا  جتماع دة    ة المسدئول ة الا
 داء هذه الأ   ة؟  للإجابة لس  هذا التساؤل نم ن النول بدشن هنداك العايدا مدن الاراسدا  السدابنة 

 ,.Brine et al., 2007; Saeidi et al., 2015; Cheng et al ؛2010للدا ال تداص، ) مثد 

2016; Moghazy, 2017; Kim et al., 2018; Zolotoy et al., 2019; Ali et al. 

2020; Long et al., 2020)  هنداك العايدا مدن الحدوافد    المندافا التد  تعدود التد    ضدح   ن
 تحسددان الأداء المددال  :هددذه الحددوافد  مددن  هددإ ،جتماع ددةلسدد  المن ددشة مددن ممارسددتها للأ  دد ة الا

  يدادة  دارتها لسد  الوصدول تلد  م دادر   يدادة   دتها السدوق ة،  ،ة المن دشةربح د ،   يادةلسمن شة
التموي   ت س ة     )ت خ اا ت س ة الايون /  ت س ة  نو  المس  ة(،  تحناب مادة تنافس ة،  تحسان 

 الندددارة لسددد  جدددذ  العمالدددة المددداهرة  ،تحنادددب رضددداء العمددد ءسدددمعة المن دددشة  صدددورتها الذهن دددة،   
  ،  غارها من المنافا  المدانا. الإ ت ا   ها

 
لمرت عدة المتعدادة السدا ب الإحدارة تلاهدا تلا  ن الت دال ل ا المندافا  المداندالس  الرغإ من هدذه  

 لهذه الممارسا   ا تعتلر بمثابة معو ا  مال ة تحول د ن   اص ت لاب الممارسا  الاجتماع ة من
ه الممارسددا ،  ب دد ة خاصددة ال ددركا  التدد  لا ِ لدد  المن ددآ ،  تدداثر سددسحاط لسدد  مددا  تلتدامهددا  هددذ

ن  ؛  ادث ن دار تلد  Long et al., (2020)يتدوافر لدايها المدوارد المال دة ال اة دة.  هدو مدا ياكداه 
 دددا جتماع دددة الملدددرر الو ادددا لإلتدددداش المن دددآ  بالسدددسوك ا  المسدددئولة اجتماع ددداط هدددو  ن الأ  ددد ة الا

 . تحناب ق مة مضافة   تحسن من  ارة هذه المن آ  لس  خسب الق مة 
 

تركاد م تما الألمال لس  النضانا اللائ دة  الاجتماع دة، تضافةط تل  ماسلب، فسنا  د       
  جود العايا من الضغوط الاجتماع ة  الس اس ة  الإ ت دادنة لسد  تدارة المن دآ  مدن  جد  الأخدذ 

تدايدددا  تلددد تها الإ ت دددادنة، فددد  الإلتحدددار الآثدددار الاجتماع دددة  اللائ دددة النات دددة لدددن ممارسدددة    ددد 
الاجتماع دة،  مدن ثدإ  مدو   دإ الأ  د ة  الممارسدا  المرتح دة بالمسدئول ة مسحدو  الإهتماش ب د   

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_76.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_61..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_61..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_101.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_87.pdf
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  يددادة   ددإ   يددادة   ددإ الإ  ددا  المددرتح   هددذه الأ  دد ة  هددا لسدد    ددا   اسددا،  هددو مددا  د  تلدد 
   ل .  لندا دفدا ذلدك العايدا لمن آ  لس   حو  كلر من ذمن  ل  ا الموارد المال ة المخ  ة لها

من الحدا ثان تلد  محا لدة دراسدة مدا  تدشثار مسدتو  الممارسدا  الاجتماع دة التد  تندوش  هدا المن دشة 
 ق متهددا    ددإ الإسددتثمار  الإ  ددا  المددرتح   هددا )الت ددال ل الاجتماع ددة( لسدد  الأداء المددال  لسمن ددشة 

 خاصة فد  المحتمسة لسممارسا  الاجتماع ة، ، لستعرل لس  الآثار الا ت ادنة ف  الأسوا  المال ة
التدد  ت ددار تلدد  تم ا  ددة تددشثار الت ددال ل المرت عددة لأ  دد ة   ال تابددا  الأراء العايددا مددنظدد   جددود 
ت ددال ل تضدداة ة ؛  اددث  ددا تعتلددر بمثابددة ل سدد ة ددورة لسدد  الأداء المددال  ب الاجتماع ددةالمسددئول ة 

ن ددشة  لدداش تخ   ددها ب دد    مثدد ،  هددو مددا ن عدد  تتسددلن فدد  تسدداءة اسددتخااش المددوارد المال ددة لسم
المن ددشة فدد   ضددا غاددر تنافسدد  فدد  السددو  منار ددة بغارهددا مددن المن ددآ  الأخددر  التدد  لا تمددارس 

 الأ   ة الاجتماع ة.
 

الع  دة  دان    د ة المسدئول ة دراسدة ف  ضوء العرا السا ب، نم ن لسحا دث الندول بدشن     
 الهامدددة  الرئ سددد ة التددد   دددا   تهتمددداش العايدددا مدددن  وا دددن  دددا ال تعتلدددر الأداء المدددال   جتماع دددةالا

  دد،  الحددا ثان،  لسدد  الددرغإ مددن تعدداد الاراسددا  السددابنة التدد  تنا لدد  الع  ددة  ددان هددذه المتغاددرا  تلا
ما ال هناك لاش تت دا   دان هدذه الاراسدا  فد  رل عدة الع  دة  انهمدا؛  ادث توصدس  هدذه الاراسدا  

فدد ن الحا ددث سددول نحددا ل لددرا الاراسددا  السددابنة فدد  هددذا   بالتددال س ددة. تلدد   تددائج متحاينددة  مخت
،  محا لددة تحسادد  هددذه الم ددال  هددال الو ددول لسدد   هددإ النتددائج التدد  توصددس  تلاهددا هددذه الاراسددا 

،  خاصددةط فدد  ظدد  ظهددور النتددائج لسوصددول تلدد  رل عددة الع  ددة  ددان المتغاددرين محدد  الاراسددة  ظريدداط 
 مدن منظدور  الأداء المدال  جتماع دة دان    د ة المسدئول ة الاة الع  دة تت اها  جاياة تحا ل دراسد

   .مختسم لن معظإ الاراسا  السابنة الت  ُ جري  ف  هذا الم ال
 بحث دة هد  توجدا تت اهدا فـى: للدراسـة الحاليـة  يتماـ  التسـا ل البحاـى مـا سـب فى ضوء 

لسدد   لاجتماع ددة لسدد  الأداء المددال مددا  تددشثار    دد ة المسددئول ة اجايدداة نم ددن مددن خ لهددا ت سددار 
 ؟ حو  فض  من الإت اها  الححث ة الحال ة

 
 :أهداف البحث. 2

هدال رئ سد   هدو تسدتعراا العايدا مدن خد ل هدذه الاراسدة تلد  تحنادب مدن نسع  الحا دث  
 ،  ذلدكالاراسا  السابنة الت   ام   اراسة الع  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال 

 .لسو ول لس   هإ النتائج  الإت اها  الححث ة الت  نم ن  ن ت سر هذه الع  ة لس   حو  فض 
 

 :البحثأهمية . 3

لإسدتعراا الاراسدا  السدابنة فد  هدذا التد    دد  الحا دث   الا افا الححث ة تتمث   هم ة الاراسة
م دددددال المسدددددئول ة لدددددرا الإت اهدددددا  المختس دددددة مدددددن الاراسدددددا  السدددددابنة فددددد  ( )  لاط  الم دددددال فددددد :

  جدود جدال( ثا  داط )الاجتماع ة  الأداء المال  بما نسالا لس  فهإ الع  ة  انهما لس   حدو  فضد . 
فدد  الاراسدا  السدابنة؛  ادث لددإ  رل عدة الع  دة  ددان الأ  د ة الاجتماع دة  الأداء المدال   دول كلادر

جاياة ف  الاراسا   بحث ة ها ظهور تت ا( )ثالثاط تتوص  هذه الاراسا  تل   ت  ة  ارعة   اسمة. 
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رتحة الحا ث ( )رابعاط . الاجتماع ة  الأداء المال المسئول ة الع  ة  ان     ة  تحا ل ت سارالسابنة 
 الم اركة ف  هذا ال ال  المنا  ة  ول هذه الم  سة الححث ة.ف  

 

 :البحثمنهج . 4

سدددح ال ددددام  لنتدددائج الاراسددددا  يتمثددد  المددددنهج المسدددتخاش فدددد  تحنادددب  هدددداال الححدددث فدددد  الم       
السددابنة،  تحساسهددا،  هددال الوصددول تلدد   هددإ النتددائج التدد   حددار  تلاهددا هددذه الاراسددا  ة مددا نخددا 

 . ظرياط  الع  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال 
 
 :البحثخطة . 5

  سداش   ربعدةتلد   لححدثا، فندا  سدإ الحا دث ال ددء التدالي مدن الححدثسع اط  حدو تحنادب  هداال       
التددد  تنا لددد  الع  دددة الخ  دددة  دددان    ددد ة : الاراسدددا  السدددابنة النسدددإ الأ لنعدددرا  ادددث ، رئ سددد ة

م مولة تحسا  لسنتائج الت  توصس  تلاها هذه البالإضافة تل  . المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال 
ا لددد  الع  دددة غادددر الخ  دددة  دددان الاراسدددا  السدددابنة التددد  تن:   االنسدددإ الثددد يعدددرا مدددن الاراسدددا . 

ذه هددتحسادد  لسنتددائج التدد  توصددس  تلاهددا  بالإضددافة تلدد .    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال 
 .  خاراط ننوش الحا ث بعرا خ صة الححث .الم مولة من الاراسا 

 
 :عرض وتحلي  الدراسات السابقة. 6
 nshipLinear Relatioتناولت العلاقة الخطية التىالتى القسم الأول: الدراسات السابقة . 6/1

 :بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى
 ;Lee & Park, 2009; Mishra & Suar, 2010) بعدض الحددا ثان مثد ن دار    

Awaysheh et al., 2020)   الاجتماع ددةل ة ئو المسد   دد ة   دد، مدن الضدر رد تحايددا تدشثار تلد 
 لس  الرغإ مدن تعداد . الرئ س ةالهامة    ا اة من النضانا  تعتلر؛  اث ماليلس ركا  لس  الأداء ال

 ددان  كلاددر الاراسددا  التدد   جريدد  فدد  هددذا الم ددال تلا  ن هددذه النن ددة الححث ددة ما الدد  محدد  خدد ل
،  جدود ل  دة رردندة: ثد ث تت اهدا  مختس دة  هد  ؛  اث تمثسد   تدائج هدذه الاراسدا  فد الحا ثان

الاجتماع دددة لأ  ددد ة المسدددئول ة  من دددآ  دددان  داء ال،    لددداش  جدددود ل  دددة سددد ة   جدددود ل  دددة ل  
 ددول الإجابددة لسددد   ال تابدددا  الأكادنم ددةفددي  اط لامدد اط خت فددتيلددا   ن هنددداك  بالتددال   . الأداء المددال 

ت دداه اللائددة  الم تمددا  ل ا   خددر  ئو مسددبتتحمدد  ن ددن  ن  من ددآ الالتسدداؤل الخددا  بمددا تذا كا دد  
 داء   يحسدددن مدددنضددد ل ق مدددة نُ  الأداء الإجتمدددال تذا كدددان ،  مدددا  ربددداص المسددداهمان يدددادة  بخددد ل
 ال ركة.
 

مددن الاراسددا  السددابنة تلدد  لددرا  يهددال الحا ددث مددن  راء هددذه الم مولددة ،ماسددلبفدد  ضددوء 
 لسد  الأداء المدال  الاجتماع دة )كمتغادر مسدتن (تشثار     ة المسئول ة ما  الت  تنا ل   الاراسا 

متغادر تدابا(.  مدن  جد  تحساد  النتدائج التد  توصدس  تلاهدا هدذه الاراسدا  ب د    كثدر د دة لسمن شة )ك
تتنا ل الم مولة   ربا م مولا  فرع ة من الاراسا ؛  ضو اط سول يتإ تنس إ هذه الم مولة تل  
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ال رع ددة الأ لدد  منهددا الاراسددا  التدد  توصددس  تلدد   جددود ل  ددة خ  ددة رردنددة  ددان    دد ة المسددئول ة 
تماع ة  الأداء المال ،  انما تتنا ل الم مولة ال رع دة الثا  دة الاراسدا  التد  توصدس  تلد   جدود الاج

ل  ددة خ  ددة ل سدد ة، فدد   ددان تتنددا ل الم مولددة ال رع ددة الثالثددة الاراسددا  التدد  توصددس  تلدد  لدداش 
 جدود  تدائج  جود ل  ة،  ما الم مولة ال رع ة الرابعة  الأخادرة تتندا ل الاراسدا  التد  توصدس  تلد  

مختس ة  متنولة )رردنة/ ل س ة/ لداش  جدود ل  دة(.  فد   هاندة هدذا العدرا سدول نندوش الحا دث 
وســـوف يـــتم عـــرض  ـــ  الم مولددة مدددن الاراسددا . هدددذه  تنادد إ  تحسادد  النتدددائج التدد  توصدددس  تلاهددا 

 مجموعة فرعية من هذه الدراسات على النحو التالى:
 دراســات التــى توصــلت إلــى وجــود علاقــة خطيــة طرديــة بــين. المجموعــة الفرعيــة الأولــى: ال6/1/1

 أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى:
 ةالاجتماع ل  ة تن ا  ة  ان     ة المسئول ة  ف   جود ،من الاراسا  يتمث  الإت اه الأ ل 

ب جتماع ة تحنالمسئول ة الا ن لس  من الاراسا   ال رع ة  اث تاكا هذه الم مولة؛  الأداء المال 
تعتلدر بمثابدة لن در ضدر ر  فد  تحسدان سدمعة المن دشة  صدورتها لسمن شة العايا من المنافا،    ها 

الذهن ددة لددا  العمدد ء،  المسددتثمرين،  العددامسان،  لددا  كافددة  صددحا  الم ددالح، كمددا   هددا تدداد  تلدد  
 ق متهدددا فددد   من دددشةخسددب ل  دددا  جاددداة مددا  صدددحا  الم دددالح،  مدددن ثددإ تددداد  تلددد  تحسددان  داء ال

ترات    كما يايا هذا الإت اه  ن الأداء ال اا لسمسئول ة الاجتماع ة نعتلر بمثابة تسدتثمار تسد .السو  
 نم ن  ن يُترجإ تل   رباص  لس ،  بالتال  ق مة  لس  لسمساهمان. 

 
تختحدددار رل عدددة الع  دددة  دددان  داء ال دددركا  لأ  ددد ة  تلددد  (2010للدددا ال تددداص ) دراسدددةهددداف        

؟،  الأداء المددال ،  هدد  هدد  ل  ددة موجحددة  ش سددالحة  ش لا توجددا ل  ددة  انهمددا الاجتماع ددةلمسددئول ة ا
 67 ذلك من خ ل الت لاب لس  لانة من ال ركا  المارجة فد   ورصدة الأ را  المال دة الم درية )

 .2009  ت  لاش  2007حركة(، خ ل ال ترة من لاش 
 

تلددد   جدددود ل  دددة معنويدددة موجحدددة  دددان  داء  لخ ددد  المتعدددادا الا حددداارتوصدددس   تدددائج تحساددد       
  (  الأداء المددال1،0ال ددركة لأ  دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة )تددإ ق اسددها كمتغاددر  همدد  نشخددذ الق مددة 

، (ROS)،  معددال العائددا لسدد  المل عددا  (ROE)معددال العائددا لسدد   نددو  المس  ددة مناسدداط ب دد  مددن 
سددهإ فددد  نم ددن  ن تُ  الاجتماع ددة ن العوامددد  اللائ ددة    ث؛  ادد(ROA) معددال العائددا لسدد  الأصددول 

اخدددذ فددد  الإلتحدددار تذا مدددا  راد متخدددذ  تحسدددان الأداء المدددال  لسمن دددشة،   ن هدددذه العوامددد  ن دددن  ن تُ 
 ددة يدد . كمددا ت ددار  تددائج الاراسددة  نضدداط تلدد   ن الع النددرارا  تعظدد إ العوائددا المال ددة فدد  الأجدد  ال و 

كا  سددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال  كا دد   كثددر معنويددة بالنسددحة لس ددر الموجحددة  ددان  داء    دد ة الم
لس دددركا  فددد   الا حدداارالمارجددة فددد  "ماحددر المسدددئول ة الاجتماع ددة لس دددركا " منار دددة  نتددائج تحساددد  

افا العانة ك د ،  هدذا ياكدا  ن  داء ال دركة لأ  د ة المسدئول ة الاجتماع دة نحندب لهدا العايدا مدن المند
اء المال  تحسان الأد هذه المنافا    العوائا المحتمسة:  من  هإن ا  اط لس   دائها المال . الت  تاثر ت

 لسمن ددشة  ق متهددا فدد  السددو ،   يددادة ربح ددة المن ددشة،  تحناددب مادددة تنافسدد ة،  تحسددان سددمعة المن ددشة
 . صورتها الذهن ة،  غارها
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اب لسدد  ال ددركا  المارجددة ( مددا سددلب؛  اددث  امدد  بددالت ل2011رع مددة )دراسددة تايددا  تددائج 
الخ ددد  تلدد   جددود ل  دددة  الا حددااربالماحددر الم ددر  لمسدددئول ة ال ددركا ،  توصددس   تدددائج تحسادد  

 (  بدان كد 1،0معنوية موجحة  ان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة )مناسداط بمتغادر  همد  نشخدذ الق مدة 
، العائددا لسدد   نددو  المس  ددة معددال العائددا لسدد  الأصددول،  معددالمددن الأداء المددال  لسمن ددشة مناسدداط ب

 تاكددا   تددائج الاراسددة التدد   جراهددا للددا الددر  إ . Tobin's Q Ratio نسددحة ق مددة المن ددشة مناسدد،  
لس ددركا  المارجددة فدد  اللورصددة  الاجتماع ددة  دد ة المسددئول ة تن ددا   لأتددشثار  جددود  ( لسدد 2015)

 .لها الم رية لس  الأداء المال 
 

تلد  تختحدار مدا تذا كدان ق داش المن دشة  Mishra & Suar (2010) مدنكمدا هداف  دراسدة كد  
، العمد ء، المسدتثمرين، لعامسانبشداء     ة المسئول ة الاجتماع ة ت اه مختسم  صحا  الم الح )ا

لاندة  مثسد الم تما، اللائة، الموردين( ل، تشثار لسد  الأداء المدال  لسمن دآ  ال دناع ة فد  الهندا،  ت
 لنا توصس  النتائج . 2006  ت  لاش  2003حركة،  ذلك خ ل ال ترة من لاش  150الاراسة ف  

مناساط بمعال العائا  الأداء المال   الاجتماع ة تل   جود ل  ة تن ا  ة معنوية  ان     ة المسئول ة
كمددا  حددار  النتددائج تلدد   ن المن ددآ  المارجددة فدد  اللورصددة  ظهددر  مسددتويا   داء  .لسدد  الأصددول

 الأداء  المسددئول ة الاجتماع ددة لسدد  لأ  دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  مددن ثددإ فدد ن الع  ددة  ددان    دد ة 
 يرجدا  آ  منار دة بالمن دآ  الأخدر  غادر المارجدة باللورصدة.المن د المال  كا     دو  بالنسدحة لهدذه

ذلددك تلدد   ن ق دداش المن ددآ  الهنانددة المارجددة باللورصددة بالممارسددا  المسددئولة تجتماع دداط مددن حددش ،  ن 
نحنب لها العايا من المداندا  يسداهإ فد  تحسدان مسدتويا  الربح دة،  مدن ثدإ تحسدان مسدتويا  الأداء 

  المال .
ب ختحدار مدا  تدشثار  داء  Wang et al. (2014) كد  مدن  امد  دراسدة ،السد ا فد    د          

العامسة ف    اع الإت الا  لس  الأداء المال  لهذه  واس ة ال ركا   الاجتماع ة    ة المسئول ة 
حدركة مدن ال دركا  التد  تمدارس    د تها فد  الولاندا   97ال ركا .  لنا تمثسد  لاندة الاراسدة فد  

 لندا تلتمدا  هدذه الاراسدة فد  . 2008  تد   2004المتحاة الأمري  ة،  ذلك خ ل ال ترة مدن لداش 
التددددددد  توفرهدددددددا  ركا  محددددددد  الاراسددددددة لسددددددد  التنا مددددددا لس دددددد الاجتماع دددددددةق دددددداس    ددددددد ة المسددددددئول ة 

( )  لاط فدد  ال وا ددن التال ددة: لس ددركا   Kinder, Lydenberg and Domini (KLD)ماسسددة
. المنتجات وجودة المجتمع، وحقوق الإنسان،: وتتضمن الاجتماعيةالجوانب ( . )ثانيا  البيئية ال وا ن

 مددن الم  دد   ن معظددإ  العددامسان.لاقااات مااع العوالحوكمااة، : وتتضاامن حوكمااة الكاا كات( )ثالثااا  
 الاراسا  تلتما  لس  هذا التنا إ كشسسو  لق اس الممارسا  الاجتماع ة.

 
من  ج  تحناب هال الاراسدة  اختحدار فر ضدها تدإ تحساد  الل ا دا  مدن خد ل تسدتخااش تحساد  

عنويدددة  دددان  داء  توصدددس   تدددائج الاراسدددة الت ل ق دددة تلددد   جدددود ل  دددة رردندددة م .الخ ددد  الا حددداار
 الأداء المددال  لهددا،   ن ك دداءة   داء المن ددآ  التدد  تمددارس  الاجتماع ددةالمن ددآ  لأ  دد ة المسددئول ة 

    ة المسئول ة الاجتماع ة ن ون  لس  من ك اءة   داء المن آ  الآخر  الت  مستويا  مرت عة من 
رس هدذه الأ  د ة.  فد  ضدوء تمارس مستويا  منخ ضة من     ة المسئول ة الاجتماع ة    لا تما
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 تلد   ن من دآ  الألمدال فد  الولاندا  المتحداة لا Wang et al. (2014)كد  مدن هذه النتائج ن ار 
 ددا لهددا مددن تلندد  المديددا مددن    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة تذا مددا  راد  تحسددان  دائهددا المددال  ب دد   

  مستمر ف  الأج  ال وي .
 

 & Skare مدا  تدائج الاراسدة التد   جراهدا كد  مدن Wang et al. (2014) دراسدةتت ب  تدائج     

Golja (2012)  توصدددس   نضددداط تلددد   ن من دددآ  الألمدددال الأمري  دددة التددد  تمدددارس    ددد ة   التددد
المسددئول ة الاجتماع ددة ن ددون  دائهددا المددال   لسدد  منار ددة بغارهددا مددن المن ددآ  التدد  لا تمددارس    دد ة 
المسددئول ة الاجتماع ددة؛  ت  ددة لتحناددب العايددا مددن المنددافا  المدانددا المرتح ددة بالممارسددا  الاجتماع ددة 

 عة المن شة،   يادة معالا   ربا ها. مث  تحسان سم
 

  تشكاددااط لسدد   ن    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة تحنددب لسمن ددشة العايددا مددن المنددافا ن ددار الناضدد     
 سد  تن ال دركة لسد  للئداط  تعتلدر الاجتماع دة  اللائ دة المسئول ة بشن نعتنا ( تل   ن الحعض  ا2010)

 لائ دةالاجتماع ة  ال بمسئول اتها ال ركة  ن ق اش الاراسا   ثلت  فنا الع  ، لس   ل ن  ربا ها، من
 ال دركة لائداا  لسد  تن ا  داط  يدنع   ممدا ال دركة، تحسان سدمعة في نساهإ الم الح  صحا  ت اه
ار تعتلدر تسدتثم لس دركة الاجتماع دة  اللائ دة المسدئول ة فد ن لدذلك ال وي ،  الأج  المتوس  الأج  في

 الاجتمدددالي الن ددداط   جددد، لسددد  المن ندددة الت س دددة ن دددو   ال ويددد ، المدددا  لسددد  لائدددا لددد، الأجددد  رويددد 
  .لس ركة

 ختحددار مددا   جددود ل  ددة  ددان    دد ة ب Saeidi et al. (2015)  امدد  دراسددة كدد  مددن 
المسدددئول ة الاجتماع دددة  الأداء المدددال ،  ذلدددك مدددا الأخدددذ فددد  الإلتحدددار المتغادددرا  التال دددة كمتغادددرا  

نم دددن لهدددا  ن ت سدددر رل عدددة الع  دددة  دددان    ددد ة المسددددئول ة  (Mediator Variables) سددد  ة 
لمن دددشة،  درجدددة رضددداء العمددد ء.  لندددا الاجتماع دددة  الأداء المدددال   هددد : الماددددة التنافسددد ة،  سدددمعة ا

حددددركة(    دددداع  118حدددركة تيرا  ددددة تنتمدددد  تلدددد    ددداع ال ددددنالة ) 205تمثسددد  لانددددة الاراسددددة فدددد  
 لنددا تمثسدد  الأسددالان الإ  ددائ ة المسددتخامة مددن  جدد  تحسادد   حددركة(. 87المنت ددا  الإسددته ك ة )

مدن  (Path Analysis)  المسدار الخ د  المتعداد. كمدا تدإ تجدراء تحساد الا حداارالل ا ا  ف  تحسا  
 جدد  تحايددا مددا تذا كا دد  المتغاددرا  الوسدد  ة محدد  الاراسددة تتوسدد     ت سددر الع  ددة  ددان المسددئول ة 

 الاجتماع ة  الأداء المال . 
 حدددددار  النتدددددائج تلددددد   ن هنددددداك ل  دددددة رردندددددة معنويدددددة  دددددان مسدددددتو   داء    ددددد ة المسدددددئول ة       

،  معددال العائددا لسدد   نددو  (ROA)اط بمعددال العائددا لسدد  الأصددول ل  مناسددالاجتماع ددة  الأداء المددا
. كما  حار   نضاط تل   ن الع  ة الإن ا  ة (ROS)،  معال العائا لس  المل عا  (ROE)المس  ة 

 ددان    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال  نم ددن ت سددارها بددشن    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة 
ن المدانددا  التدد  مددن ضددمنها تحناددب مادددة تنافسدد ة لسمن ددشة منار ددة بغارهددا مددن تحنددب لسمن ددشة العايددا مدد

المن آ  الت  لايها ممارسا  مسدئول ة تجتماع دة منخ ضدة،   نضداط تحسدان سدمعة المن دشة  صدورتها 
المستثمرين، العامسان، العم ء(،  بالإضافة مث  الذهن ة ف  السو  لا  مختسم  صحا  الم الح )

رضاء العم ء من خ ل تحسان الع  ا  مدا العمد ء،  تدوفار خداما     منت دا   تل  ذلك تحناب
ذا  جددودة مرت عددة،  مددن ثددإ جدددذ  المديددا مددن المسددتهس ان   يدددادة الح ددة السددوق ة،  بالتددال   يدددادة 

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_75..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_75..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_112..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_112..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_112..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_76.pdf


 لأعمال   المسئولية الاجتماعية والأداء المالى لمنظمات ا أنشطة   ر        عبد الناص محمد جمال
 

93 
   2021 –العدد الأول                                 مجلة الدراسات المالية والتجارية  

معالا  المل عا   الأرباص.  تسالا هذه المدانا النات ة لن تلن      ة المسدئول ة الاجتماع دة لسد  
المسدئول ة الأداء المال  ب ورة غار محاحرة.  بالتال  ف ن هذه المتغارا  تتوسد  الع  دة  دان تحسان 

 الاجتماع ة  الأداء المال .
 

 Saeidi) تلد   تدائج متناربدة مدا  تدائج كد  مدن Ali et al. (2020) ك  من توصس  دراسة       

et al. (2015حدركة مارجدة فد   ورصدة باكسدتان،  225الاراسدة بدالت لاب لسد  هدذه مد  ؛  ادث  ا
  حددار  النتددائج تلدد   ن    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة تدداثر تن ا  دداط لسدد  الأداء المددال  لسمن ددشة   ن 
هددذه الع  ددة الموجحددة نم ددن ت سددارها مددن خدد ل المتغاددرا  الوسدد  ة التال ددة: ال ددورة الذهن ددة لسمن ددشة، 

 العم ء.  درجة رضاء
 
 امدد  بعددض الاراسددا  ب ختحددار الع  ددة المتحادلددة  ددان    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء  

 التد   امد  بدالت لاب لسد  ال دركا   Cheng et al. (2016) كد  مدن المدال  لسمن دشة مثد  دراسدة
.  تمثسدد  لانددة الاراسددة 2009  تدد  لدداش  2008ال ددان ة المنادداة باللورصددة، خدد ل ال تددرة مددن لدداش 

حددركة مددن ال ددركا  ال ددان ة المارجددة فدد   ورصددة حددنغها ،  ذلددك بعددا  ن تددإ تسددتحعاد  1618فدد  
 عاد ال ركا  الت  لإ يتوافر لنها الل ا ا  ال  مة.الماسسا  المال ة  استح

 
مدا  ق داش   ()فد  ق داس المسدئول ة الاجتماع دة لسد :  Cheng et al. (2016) ك  منتلتما 

 ( تذا كا   تنوش1تنارير المسئول ة الاجتماع ة؛  اث تح   ال ركة لس  الق مة ) المن آ  ب صاار
  دإ التلرلدا  الخاريدة التد  تندوش  هدا المن دشة   ()( بخ ل ذلك. 0ب صاار هذه التنارير،  الق مة )

فدد  مختسددم الأ  دد ة الاجتماع ددة مثدد : الألمددال الخاريددة،  الحددا مددن ال نددر،  التعسدد إ،   مانددة اللائددة، 
ا  مدن خد ل  سدمة  الحا من ال وارث ال ل ع ة،  تحسان اللن ة التحت دة،......،  ينداس   دإ التلرلد
معددال الإلتمدداد لسدد  بتجمدال  التلرلددا  الننانددة لسدد  تيددرادا  المل عددا . كمدا تددإ ق دداس الأداء المددال  

كش دددا المنددداي   المحاسدددل ة، بالإضدددافة تلددد  كددد  مدددن لوائدددا الأسدددهإ،  (ROA)العائددا لسددد  الأصدددول 
 كش ا المناي   السوق ة.  (Tobin's Q) نسحةق مة المن شة مناس،    

المدال  ال ادا (  ن الأداء )  لاط تلد  النتدائج التال دة:  Cheng et al. (2016) توصد  كد  مدن      
ياثر تن ا  اط لس      ة المسئول ة الاجتماع ة الت  تنوش  ها  (T-1)لسمن شة ف  ال ترة المال ة السابنة 
،  ظراط لتوافر الموارد ال  مة لأداء هذه الأ   ة.  يت دب ذلدك مدا (T)المن شة ف  ال ترة المال ة التال ة 

 التددد   حدددار  تلددد   ن الأداء المدددال  ال ادددا غالحددداط مدددا نسددددلب الأداء  Scholtens (2008)دراسدددة 
ت دداه اللائددة  الم تمددا الددذ   (  ن تلتددداش المن ددشة بددشداء مسددئولاتها الاجتماع ددة)ثا  دداط الإجتمددال  ال اددا. 

يدداثر تن ا  داط لسدد  الأداء المدال  لسمن ددشة فد  ال تددرة المال دة التال ددة ( T)تعمد  ة دد، خد ل ال تددرة الحال دة 
(+1T) ب ددد ة لامدددة، نم دددن الندددول بش ددد، توجدددا ل  دددة تن ا  دددة  دددان    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة  .

مددن  لدد  ال ددركا  ال ددان ة نعتلددر بمثابددة  جتماع ددةالأ  دد ة الا الأداء المددال ،  بالتددال  فدد ن ت لاددب 
تسترات   ة م ااة  هامة تذا ما  راد  هذه ال ركا  تحسان  دائهدا المدال  فد  الأجد  ال ويد ، كمدا  ن 
الأداء المددال  ال اددا نعتلددر   ددا الوسددائ  الهامددة التدد  تسددالا المن ددآ  لسدد  تلندد  المديددا مددن    دد ة 

 المسئول ة الاجتماع ة.
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 التدد   امدد  بددالت لاب لسدد   Moghazy (2017)ا سددلب مددا ماتوصددس  تل دد، دراسددة يت ددب مدد 

حركة من ال ركا  الم رية المارجة ف  "ماحدر المسدئول ة الاجتماع دة لس دركا "،  ذلدك خد ل  48
تلدد   ن    دد ة المسددئول ة  الا حدداار.  لنددا توصددس   تددائج تحسادد  2010تلدد   2007ال تددرة مددن لدداش 

ن ون لهدا  -إ ق اسها بالترتان الذ  تح   لس ة ال ركا  المارجة ف  الماحر الت  ت –الاجتماع ة 
معددددال العائددددا لسدددد  الأصددددول تددددشثار معنددددو  تن ددددا   لسدددد  الأداء المددددال  لسمن ددددشة مناسدددداط ب دددد  مددددن: 

(ROA) معددال العائددا لسدد   نددو  المس  ددة  ،(ROE) سددعار الأسددهإ   ،((SP كمددا  حددار  النتددائج .
سئول ة الاجتماع ة ب  ة لامة تعتلر   دا الندرارا  الإسدترات   ة التد  نظهدر  نضاط تل   ن     ة الم

تشثارها لس  الأداء المال  لسمن شة فد  الأجد  ال ويد ،   دا لا ن دون ذلدك التدشثار  اضدحاط ب د   كلادر 
جدوهر    التد  توصدس  تلد   جدود تدشثار (2010)  تدائج دراسدة لند ف  الأجد  الن دار.  يايدا ذلدك 

)معسومدا  اللائددة  الم تمددا  المحتدو  المعسومددات  لسماحددر الم در  لمسددئول ة ال ددركا للإف داص لددن 
 Robinson etن  كدذلك توصد  كد  مد   دائهدا المدال . لس   سعار  سدهإ هدذه ال دركا   الحوكمة(

al. (2011) تلدد   ن تدراج ال ددركا  الأمري  ددة فدد  ماحددر دا  جددو د للإسددتاامة (Dow Jones 

Sustainability Indices)  يرتح  تن ا  اط  ديدادة ق مدة ال دركة   يدادة  سدعار  سدهمها،  هدو مان دار
ت دو   دا  جدو د للإسدتاامة تل   ن ال وائا المترتحة لس  الإلتداش بممارسا  الإسدتاامة  الإدارج بماحدر

 الت ال ل المرتح ة  ها. 
 
 اراسدددة الع  دددة التددد  تدددرب   دددان الأبعددداد المختس دددة لأ  ددد ة المسدددئول ة  (2018 ركدددا  ) ددداش   

الاجتماع ة )الأبعاد الخاصة بالعم ء    المنتج،  الم تما،  اللائة،  العامسان(  الأداء المال .  ذلك 
من خ ل الت لاب لس  ال ركا  المسداهمة السدعودنة المناداة بسدو  الأ را  المال دة خد ل ال تدرة مدن 

حدددركة  ذلدددك بعدددا تسدددتحعاد  85،  تتمثددد  العاندددة محددد  الاراسدددة فددد  2015  تددد  لددداش  2014لددداش 
 الماسسا  المال ة  استحعاد ال ركا  الت  لإ يتوافر لنها   ا ا  كاة ة.

 
معددال تلتمددا  هددذه الاراسددة فدد  ق دداس الأداء المددال  لسدد  المندداي   المحاسددل ة متمثسددة فدد    

  السددوق ة متمثسددة فدد  الق مددة السددوق ة لسمن ددشة  التدد  نم ددن ،  المندداي (ROA)العائددا لسدد  الأصددول 
 انمدددا تددإ ق ددداس كدد  بعدددا مددن  بعددداد    دد ة المسدددئول ة . ratio Tobin's Q  سدددحة ق اسددها ب سددتخااش

سد  تندارير  الندوائإ المال دة  تندارير م لسالاجتماع ة من خ ل الإلتماد لسد   سدسو  تحساد  المحتدو  
 ( فد   الدة1؛  ادث يدتإ تسدتخااش متغادر  همد  نشخدذ الق مدة )  الاراسدةالإدارة المن ورة لس ركا  محد

ق دداش ال ددركة بالإف دداص لددن اللنددا محدد  ال حددا،  الق مددة )صدد ر( بخدد ل ذلددك.  لنددا توصددس   تددائج 
بعدداد الأ هدد  الاراسدة الت ل ق ددة تلد   جددود تددشثار تن دا    ددو  للأبعداد المختس ددة لسمسددئول ة الاجتماع دة 

    المنتج،  الم تما،  اللائة،  العامسان لس  الأداء المال .الخاصة بالعم ء  
تختحددار مددا  تددشثار مسددتو   داء    دد ة  Johari & Komathy (2019) مددن دا ل كدد    

   ورصدة مالاديدا. المسئول ة الاجتماع ة  التنرير لنها ف  تحسان الأداء المال  لس ركا  المتاا لة فد
.  توصس  النتائج تل   جدود ل  دة تن ا  دة 2016حركة خ ل لاش  100 تمثس  لانة الاراسة ف  
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،  يرجددا ذلددك تلدد   جددود العايددا مددن المنددافا التدد  تعددود لسدد  المن ددشة مددن  راء ت لاددب همددامعنويددة  ان
       الممارسا  الاجتماع ة  اللائ ة ال ااة.  

ا  السدا ب لرضدها، توصدس  العايدا مدن الاراسدا  تلد   تدائج ت دار تلد  بالإضافة تل  الاراسد 
 التدد    Hou (2019) جددود ل  ددا  تن ا  ددة  ددان الأ  دد ة الاجتماع ددة  الأداء المددال  مثدد  دراسددة

 - 2010من ددشة( خدد ل ال تددرة مددن لدداش  619 امدد  بددالت لاب لسدد  لانددة مددن المن ددآ  فدد  تددايوان )
،  توصدددس  تلددد   ن المن دددآ  المسدددئولة تجتماع ددداط نم نهدددا تحنادددب معدددالا   داء مدددال  مرت عدددة 2014

ماع دة ب دورة   د     لا تندوش بممارسدة تت و  لس   داء المن آ  الأخر  الت  تمارس الأ   ة الاجت
تن دا     التد   حدار  تلد   ن هنداك تدشثار Kabir & Thai (2017)هدذه الأ  د ة.  كدذلك دراسدة 

 دددو  للأ  ددد ة الاجتماع دددة لسددد  الأداء المدددال    ن  دددوة هدددذه الع  دددة الموجحدددة تددددداد فددد  ظددد   جدددود 
؛  بمعندد   خددر فدد ن التددشثار الت ددالس   ددان ((Moderatorممارسددا  الحوكمددة ال ادداة كمتغاددر مح ددد 

ن ددشة.  كددذلك الأ  دد ة الاجتماع ددة  ممارسددا  الحوكمددة ال ادداة يدداثر تن ا  دداط لسدد  الأداء المددال  لسم
 Beck et al., 2018; Kim et)يوجدا العايدا مدن الاراسدا  التد  توصدس  تلد    د  النتدائج مثد : 

al., 2018; Zolotoy et al., 2019; Javed et al., 2020; Long et al., 2020) . 
 
هذا،  تنظر هذه الم مولة مدن الاراسدا  تلد  من دآ  الألمدال مدن  جهدة  ظدر  كثدر تتسدالاط  

ا مدهدا ل  تهدا ب لتحارها جدء من  ظاش  كلر  هو الم تما،  بالتال  ينحغ  لساهدا  ن تشخدذ فد  تلتحار 
مختسددم  صددحا  الم ددالح بددالم تما  لدد   فندد  تحناددب م ددالح المسدداهمان،  هددو مددا تايدداه  ظريددة 

؛  اددث  كددا  لسدد   ن السددسوك المسددئول تجتماع دداط ت دداه Freeman (1984)لددد صددحا  الم ددالح 
    صحا  الم الح ياد  تل  خسب ل  ا  جااة معهإ،  بالتال  س  ون لهذه الع  ا  تدشثار تن دا

      لس   داء المن شة.
ن . المجموعة الفرعية الاانية: الدراسـات التـى توصـلت إلـى وجـود علاقـة خطيـة عكسـية بـي6/1/2

 أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى:
 دة ف   جود ل  ة ل س ة  ان    د ة المسدئول ة الاجتماع ،من الاراسا  ثا  يتمث  الإت اه ال      

  دددد  الو دددد  الددددذ  توصددددس  ة دددد، العايددددا مددددن الاراسددددا  تلدددد   جددددود تددددشثار تن ددددا   ؛ ف الأداء المددددال
بدشن  ختس دة توص  تل   تائج م، الحعض الأخر كان ل، ر   مخالم ، ف ن)الم مولة ال رع ة الأ ل (

 لدةهناك ل  ة سسل ة  ان  داء     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المدال ؛  ادث تاكدا هدذه الم مو 
ا    ن ت ال ل     ة المسئول ة الاجتماع ة الت  تتحمسها المن دشة  دا تت دلس  من الاراسا   ال رع ة

  .ب ورة سسل ةب    كلار المنافا المترتحة لساها،  هو ما  ا ينع   لس  الأداء المال  
المسددئول ة الو ادداة لسمن ددشة هدد  تعظدد إ ثددر ة المسدداهمان تلدد   ن  Friedman (1970) حددار 

  ن المدددايرين لددد   لدددايهإ الحدددب فددد  ت  دددا   مدددوال المسددداهمان لأ   فا  دددة الم تمدددا، لددد   تحنادددب ر 
   ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة سدددول تددداد  تلددد    غدددراا بخددد ل تعظددد إ العوائدددا المحنندددة لهدددإ،   ن

مواردهددددا فدددد  الأ  دددد ة  ب سدددتخااشمدددداير  المن ددددآ  ق دددداش ت خ ددداا الأداء المددددال  لسمن ددددشة؛  ادددث  ن 
 تهددال تلدد  تحناددب الددربح سددول يددنع   بالسددسن لسدد  الأربدداص التدد  تحننهددا هددذه الاجتماع ددة التدد  لا

  .سسحاط لس  المركد المال  لسمن شة   دائها الإ ت اد  ذلك سول ياثر،   المن آ 
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تلدد    دد، تذا كا دد     دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة تدداد  تلدد   Chen et al. (2018)ن ددار  

تحناب  داء مال  جاا، ف ن ذلك سول يافا كافة المايرين تل  تلن  ممارسا  المسدئول ة الاجتماع دة 
  يتإ تتخاذها ل د  تحندب  ربا داط   داءط مال داط  فضد .  لسد  الدرغإ مدن ذلدك، ف د  ف  كافة النرارا  الت

الوا ددا العمسدد  مددا ل هندداك العايددا مددن المن ددآ  التدد  لا تدداد     ممارسددا  تجتماع ددة ت دداه اللائددة 
 الم تمدا،  لا يدتإ النظدر تلاهددا بش هدا غادر مسددئولة تجتماع داط.  بالإضدافة تلد  ذلددك فد ن هدذه المن ددآ  

تلد    د، لسد  الدرغإ مدن  Franco et al., (2020)كمدا ن دار  مدة  تمدارس    د تها ب د   جادا. ائ
ن  دائهدا ب دورة سَدحَ  جود العايا من المن دآ  التد  تلند  ت لادب اللدرامج الاجتماع دة ب د    داجح  تَ 

ا مسحوظة تلا  ن هنداك  نضداط  دالا   خدر  لمن دآ  تلند     د ة المسدئول ة الاجتماع دة  تدشثر  دائهد
 ةالمن دش تحمد  دا  ن الأ  د ة الاجتماع دة  Sun et al. (2019) كد  مدن   ضدح.   ب دورة ل سد ة

  ن ت تمال ة تحناب منافا    لوائا من  راء هدذه الق مة، ذا   هاستهسك مواردتت ال ل مال ة كلارة    
 لا يتحنب. ؛      ،  ا يتحنب   فتراا ضمنيالأ   ة هو ت

 
بعدددض المن دددآ  بالممارسدددا  لا تندددوش  بالتدددال  فددد ن ذلدددك  دددا يثادددر تسددداؤلاط هامدددا،ط  هدددو: لمددداذا 

من دآ  المستدمدة تجتماع داط    لوائدا مدن  رائهدا؟،  سدول نحدا ل الحا دث الاجتماع ة؟،  ه  تحنب ال
 تن اد تجابة لس  ذلك التساؤل من خ ل لرا لحعض الاراسا  ف  هذا ال اد.

 
  الهداش تلد    د، بدالنظر تلد   ن الهدال الأساسد  Wagner & Blom (2011)ك  من   حار

ي    ن الأ  دد ة التددلُددتذا ثَ فسدد  ون مددن ال اددا لسمن دشة مددا ال هددو تحناددب معددالا   داء مددال  مرت عددة، 
 لهددا تثددار تن ا  ددة لسدد   داء  ق مددة المن ددشة؛  اددث  ربحددةمُ هدد     دد ة  من ددآ سددتاامة التتهددال تلدد  

ساافا ذلك المن آ  تل  تلن  المديا من هذه الأ   ة لندا ممارسدة  لمالهدا،  تخ د ا المديدا مدن 
ن فدد   ن  ددة  تحسددان مسددتوياتها. تلا  ن الم دد سة ت مُددمواردهددا مددن  جدد  الوفدداء بممارسدداتها الاجتماع

هنداك جدال كلادر فد  هدذا ال دشن؛  ادث   ضدح العايدا مدن الحدا ثان  ن هنداك ل  دة ل سد ة  انهمدا، 
 هددو مددا  ددا يددافا ال ددركا  تلدد   ن ت ددون   دد  تنددل ط ل  ددرة الإسددتثمار فدد  هددذه النوع ددة مددن الأ  دد ة 

 المسئولة تجتماع اط.
 
ب ختحار الع  دة المتحادلدة  دان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  Moore (2001)دراسة   ام   

 الأداء المددال  لسمن ددشة،  ذلددك مددن خدد ل الت لاددب لسدد  ال ددركا  التدد  تمددارس    دد تها فدد  الممس ددة 
.  لنا تمثس  العانة النهائ ة لساراسة 2000  ت  لاش  1994خ ل ال ترة من لاش ، (U.K)المتحاة 

 حركة،  ذلك بعا تستحعاد ال ركا  الت  لايتوافر لنها الل ا ا  ال  مة. 88ف  
 
الأداء المدال   تلد   ن، الخ د  الا حداارتوصس   تائج هذه الاراسة مدن خد ل ت لادب  مدوذج        

  داط لسد  الأداء الاجتمدال  لسمن دشة فد  ال تدرة يداثر تن ا (T-1)ال اا لسمن شة ف  ال ترة المال ة السابنة 
المال ة ال  نة؛  يرجا ذلك تل   ن الأداء المال  ال اا ياد  تل  توفار الموارد ال  مة لأداء     ة 

لدد    (T) الأداء الاجتمددال  ال اددا خدد ل ال تددرة الحال ددة انمددا  المسدئول ة الاجتماع ددة لسدد   حددو جاددا.
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؛  ادث توصدس  النتدائج تلد   جدود (T)الأداء المدال  خد ل   د  ال تدرة بالضر رة يداد  تلد  تحسدان 
تشثار سسل  لسمسدئول ة الاجتماع دة لسد  الأداء المدال ،   دا يرجدا ذلدك تلد   ن الإسدتثمار فد     د ة 

 التد  تعتلدر   دا المدوارد التد   - المسئول ة الاجتماع ة لا ياد  تل  تستغ ل المدوارد المال دة لسمن دشة
 Asatryan (2013)  كدا لندا لس  النحدو الأمثد  مدن  جد  تعظد إ ثدر ة المسداهمان.  -نارة تتسإ بال

موارد  ادرة ينحغ  تستغ لها لسد  النحدو الأمثد ،   ن الإسدتثمار تمث   ن الموارد المال ة لسمن شة  لس 
ال ل فدد     دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة مثسدد، مثدد     تسددتثمار  خددر؛  اددث ينحغدد  الموا  ددة  ددان الت دد

 الت  تتحمسها المن آة ف  سلا   دائها لهذه الأ   ة  العائا من  راءها.
 
   بالتال   ا لا ن دون مدن الأفضد  لسمن دشة  ن تندوش  توج د، مواردهدا المال دة  التضدح ة  هدا فد 

ا الإسدددتثمارا  الاجتماع دددة، لأن ذلدددك نحمسهددددا  ت س دددة ال رصدددة اللايسدددة  المتمثسددددة فددد  ت تمال دددة ق امهدددد
ار هددذه المددوارد فدد  م ددر لا   خددر   ددا تحنددب لهددا صدداف  ق مددة  ال ددة موجددن،  ذلددك منار ددة ب سددتثم

ل اة ة بغارها من المنافسان الذين لا نستثمر ن ف  الأ   ة الاجتماع ة  الذين س  ون لايهإ الموارد ا
لاط لإستغ ل الم ر لا   ال ر  الإستثمارية المتا ة التد  تحندب لهدإ صداف  ق مدة  ال دة موجدن.  دا

   من تستثمار هذه الموارد ف  الأ   ة الاجتماع ة الت  لا تهال تل  تحناب الربح.
 
ب ختحدار تدشثار  تلد   تدائج متناربدة؛  ادث  امد  Izzo & Donato (2012)توصدس  دراسدة        

حددركة مدددن  32  دد ة الاجتماع ددة لسدد  الأداء المدددال  لسمن ددآ ،  ذلددك مددن خددد ل الت لاددب لسدد  الأ
ال ركا  الإن ال ة المارجة ف   ورصة ما ن،  الت  تنوش ب لااد تنارير المسئول ة الاجتماع ة ب    

تل  العايا من الن الا  المختس ة، ما م  ظة   ، تإ تسدتحعاد اللندوك منتظإ،  تنتم  هذه ال ركا  
 2004 الماسسا  المال ة من العانة لما لها من رل عة خاصة،  تمثس  ال ترة مح  الاراسة من لاش 

.  ت ددددار  تددددائج هددددذه الاراسددددة تلدددد   ن الممارسددددا  المرتح ددددة بش  دددد ة المسددددئول ة 2008  تدددد  لدددداش 
لهددا تددشثار ( T)ق اسددها ب سددتخااش  سددسو  تحسادد  المحتددو ( خدد ل ال تددرة الحال ددة  الاجتماع دة ) التدد  تددإ

سددسل  لسدد  الأداء المددال  مناسدداط بشسددعار الأسددهإ لمن ددآ  الألمددال التدد  تمددارس    دد تها فدد  اللائددة 
 .(1T+)الإن ال ة  ذلك خ ل ال ترة التال ة 

 
هدذه النت  دة بدشن المسدتثمرين الإن دالاون  Izzo & Donato (2012)ن سدر كد  مدن        

 ن ينظر ن تل  الت ال ل المرتح ة  هذه الممارسا  لس    ها م در فا     ت دال ل نم دن ت نلهدا،   
هددذه الت ددال ل تدداد  تلدد  تخودد ض دخدد   ثددر ة المسدداهمان،  تخودد ض ق مددة ال ددركة   دائهددا المددال ، 
 من ثإ ف ن المستثمرين لا نمنحون ل  ة تضاة ة لأسهإ تسك ال ركا  المسئولة تجتماع اط،  د  لسد  

لد  ذلدك ت دار الع    ا ياد  ذلك تل  التدشثار سدسحاط لسد  الق مدة السدوق ة لهدذه الأسدهإ.  بالإضدافة ت
الاراسة  نضاط تل   ن السو  الإن ال ة ربما لإ ت حح  اضد ة بعدا بمدا ن  د  لستعامد  مدا الممارسدا  
الاجتماع دددة  اللائ دددة  النضدددانا ذا  ال دددسة ب لتحارهدددا ممارسدددا  ذا   هم دددة كلادددرة فددد  تحسدددان  داء 

  تحمددد  المن دددشة  ت دددال ل المن دددشة  التدددشثار لسددد   سدددعار  سدددهمها تن ا  ددداط  دددالاط مدددن تلتحارهدددا ممارسدددا
 مرت عة  ل   لها    لوائا.
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الإ ت دادنة النات دة لدن ممارسدة ب ختحار الآثار  Ahmed (2017) ف  اللائة الم رية،  اش  
ممارسدا  هدذه ال؛    تختحدار تدشثار (ESG)المن شة لأ   ة المسئول ة الاجتماع ة  اللائ ة  الحوكمدة 

لس  الأداء المال .  ذلك من خ ل الت لاب لس  لانة من ال ركا  المارجة ف  اللورصة الم رية 
 S&P/EGX ESG) دددة لس دددركا   خاصدددة ال دددركا  المارجدددة فددد  "ماحدددر المسدددئول ة الاجتماع

Index)"  لنددددا تددددإ ت م ددددا 2014حددددركة خدددد ل لدددداش  130،  تتمثددد  العانددددة النهائ ددددة لساراسددددة فدددد  .
مددن خدد ل: المو ددا الرسددم  لمركددد  الل ا ددا  المال ددة  ،لددن الممارسددا  اللائ ددة  الاجتماع ددة ل ا ددا ال

  رومسددددددون ر يتددددددر  المددددددايرين الم ددددددر ،  المو ددددددا الرسددددددم  لسلورصددددددة الم ددددددرية،   الدددددداة   ا ددددددا
(Thomson Reuters). بالإضافة تل  النوائإ  التنارير المال ة لس ركا ،  

 
توصددس   تددائج هددذه الاراسددة تلدد   جددود ل  ددة سددسل ة  ددان الممارسددا  المتعسنددة بالأ  دد ة       

، (ROA)مناسداط بمعدال العائدا لسد  الأصددول الاجتماع دة  اللائ دة  الحوكمدة،  الأداء المدال  لسمن ددشة 
 دا نحمسهدا  ت دال ل  الإجتماع دة  اللائ دةممارسدا  ال ت سر الاراسدة هدذه النت  دة بدشن ترتحداط المن دشة ب

تضاة ة مرت عة لسغانة  هو ما ياثر لس   دائها المال  ب ورة سسل ة.  بمعن  تخر؛ ف ن الإسدتثمارا  
ر ل سد ة لسد  الأداء المدال  الت  تنوش  ها المن شة ف      ة المسئول ة الاجتماع ة  ا ن ون لهدا تثدا

 Ahmed (2017)كمدا ن دار  . الإ ت اد  لسمن شة  ل   بالضر رة تاد  تلد  تحسدان  داء المن دشة
 ن المايرين ربمدا نعارضدون الق داش بمثد  هدذه الممارسدا   ظدراط لأن الت دال ل الإضداة ة المرتح دة تل  
،  بالتدال  لمن دشة ا تتعارا ما  هاافهإ لتعظ إ ثر ة المساهمان،   دا تداد  تلد  ت خ داا  داء ا  ها

 Nollet et al. (2016)ن كما ن ار  نضاط ك  م .من شةت خ اا م افآ  المايرين المرتح ة بشداء ال

 يدددادة الت دددال ل    يدددر   ن  -الدددذ  يايدددا  جدددود ل  دددة ل سددد ة- تلددد   ن هدددذا الإت ددداه مدددن الاراسدددا 
الن نددا  لسدد  الأ  دد ة الاجتماع ددة  ددا يدداد  تلدد  تدداهور الأربدداص؛  ظددراط لت ددت  جهددود المددايرين لددن 

  داء  هاافهإ الرئ س ة )المتعسنة  تحناب الربح(.
 

لسد  مدا سدلب؛  ادث  امدا  Balasubramanian & Amritha (2019)  كدا كد  مدن      
لسدد  الأداء المددال   (ESG) اراسددة مددا  تددشثار ممارسددا  المسددئول ة الاجتماع ددة  اللائ ددة  الحوكمددة 

 (Nifty 100 index)المارجدة بماحدر من دشة مدن المن دآ   35لسمن دشة، مدن خد ل الت لادب لسد  
 فد   ورصدة الهندا،  ذلدك بعدا تسدتحعاد المن دآ  التد  لدإ يتدوافر لنهدا الل ا دا  ال  مدة،  لندا تمتدا 

 جددود  .  توصددس   تددائج الاراسدة تلدد 2018  تدد  لداش  2014ال تدرة الدمن ددة محد  الاراسددة مددن لداش 
فددد  م مولهدددا لسددد  الأداء المدددال  لسمن دددشة. تدددشثار سدددسل  لسممارسدددا  الاجتماع دددة  اللائ دددة  الحوكمدددة 

 جود تشثار سسل  ل   بعاٍ لس   اه )اللائدة،  الم تمدا،  الحوكمدة( لسد  الأداء المدال .  فد    كذلك
ن تلدد   ن السددلن فدد  ذلددك  ددا يرجددا تلدد  تحمدد  المن ددشة  ت ددال ل اضددوء النتددائج السددابنة  حددار الحا ثدد

ائ دة  الحوكمدة، تلا  ن الأمدر مدا ال نحتداج تلد  مديدا مدن مرت عة مرتح ة بالممارسا  الاجتماع دة  الل
 الاراسة ب ستخااش مناي   مختس ة،     يادة   إ العانة مح  الاراسة. 

 
لدن غارهدا مدن الاراسدا ؛  ادث هداف   Law et al. (2019)لإ تختسدم  تدائج دراسدة        

تشثار     ة المسئول ة الاجتماع ة لس  الأداء المال ،  الع  . من خ ل الت لاب لس  تل  تختحار 
حددركة مددن ال ددركا  الأمري  ددة المتاا لددة،  ذلددك خدد ل ال تددرة الدمن ددة مددن لدداش  100لانددة تت ددون مددن 
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 لسدددد .  لنددددا تلتمددددا  هددددذه الاراسددددة فدددد  ق دددداس المسددددئول ة الاجتماع ددددة 2016  تدددد  لدددداش  2007
،   فنداط (America’s Most Admired Companies)التد  يوفرهدا ماحدر  جتماع ةالا التنا ما 

 فد  (Fortune 1000) ماحدر فد  المارجدة الأمري  دة لس دركا  سدنو   تناد إ تجدراء لهدذا الماحدر يدتإ
  هدددا،  الا ت دددا   ال  ددداءا  المهدددارا  جدددذ  لسددد  المن دددشة  دددارة:  هددد  العوامددد ، مدددن م مولدددة ضدددوء

 الأجدددد ، رويسددددة الاسددددتثمارا   ق مددددة  الإ ت ددددار،  الإ ددددااع الخامددددة،    المنددددتج ة جددددود الإدارة،  جددددودة
 . اللائ دة الاجتماع دة  المسدئول ة المن دشة، لأصدول الرحداا  الاسدتخااش المدال ، الوضا  وة     س مة

 المختس ددة الن الددا  فدد  ال ددركا   فضدد  اخت ددار  يددتإ معددان،  ندداط م مددوع لسدد  حددركة كدد   تح دد 
 ذا  المن ددشة كا دد   لسدد   ندداط م مددوع لسدد  المن ددشة   ددس   هددذا الماحددر،  كسمددا اجهدداتدر  يددتإ ل دد 

  .ممارسا  تجتماع ة  بائ ة  فض 
 

تلددد   ن الأداء المدددال  ال ادددا يددداثر تن ا  ددداط لسددد  مسدددتو   داء  الا حددداارتوصدددس   تدددائج تحساددد       
 دة لإ  ا هدا لسد  هدذه الأ  د ة. تلا  ن     ة المسئول ة الاجتماع ة؛  ظراط لتوافر المدوارد المال دة ال اة

الممارسا  ال ااة لأ   ة المسدئول ة الاجتماع دة لد   بالضدر رة تداد  تلد   داء مدال  جادا لسمن دشة؛ 
 اث   ضح  النتائج  ن     ة المسئول ة الاجتماع ة كان لها تشثار سدسل   دو  لسد  الأداء المدال  

  معدددال العائدددا لسددد   ندددو  المس  دددة( ROA) صدددولمعدددال العائدددا لسددد  الأ مدددن ددد  لسمن دددشة مناسددداط ب

(ROE) بالتددال  فدد ن ثددر ة المسدداهمان  معددالا  الربح ددة فدد  المن ددآ  المسددئولة تجتماع دداط سددول  ،
ت دون منخ ضدة  سدل اط منار دة بغارهدا مدن المن دآ  التد  لدايها ممارسدا  تجتماع دة   د ؛  ظدراط لتوج د، 

  الاجتماع دة،  بالتدال  تحمد   دار مرت دا مدن الت دال ل  ار كلار من موارد المن دشة ت داه الإسدتثمارا
 .Moore (2001)الت   ا لا ننا سها لوائا،  هو مايت ب  نضاط ما دراسة 

 
بالإضددافة تلدد  الاراسددا  السددا ب لرضددها، توصددس  العايددا مددن الاراسددا  تلدد   تددائج ت ددار تلدد      
 López et al. (2007)ل  دة سدسل ة  دان الأ  د ة الاجتماع دة  الأداء المدال  مثد  دراسدة  جدود 

 110 التدد   امددد  بدددالت لاب لسدد  لاندددة مدددن ال ددركا  فددد  مختسدددم الددا ل الأ ر ب دددة  الحدددال  لدددادها 
الخ دد   الا حدداار لنددا توصددس   تددائج تحسادد   .2004 - 1998حددركة،  ذلددك خدد ل ال تددرة مددن لدداش 

تل   جود تشثار سسل  لأ   ة المسئول ة الاجتماع ة لس  الأداء المال ،  ت سر الاراسدة هدذه النت  دة 
بشن الت ال ل الت  تتحمسها المن شة  ت  ة  دائها للأ   ة الاجتماع ة لنا مستويا  مرت عة نم ن  ن 

ة بالمن آ  الأخر  الأ   ف  مستويا   داء الأ   ة الاجتماع ة. تاثر لس   دائها الإ ت اد  منار 
 ,Hillman & Keim)كمدا توصددس   نضداط العايددا مدن الاراسددا  تلد   تددائج متناربدة مثدد  دراسدة: 

2001; Brammer et al., 2006; Surroca & Tribó, 2008; El Ghoul & Karoui, 

2017) .  
ة المجموعـة الفرعيــة الاالاـة: الدراســات التـى توصــلت إلـى عــدب وجـود علاقــة بـين أنشــط. 6/1/3

 المسئولية الاجتماعية والأداء المالى:
تُمثدددد  هددددذه الم مولددددة ال رع ددددة الإت دددداه الثالددددث مددددن الاراسددددا ،  الددددذ   حددددار تلدددد   ن    دددد ة       

جتماع دددة لددد   بالضدددر رة  ن ن دددون لهدددا تدددشثار تن دددا   )الإت ددداه الأ ل(    تدددشثار سدددسل  المسدددئول ة الا
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)الإت اه الثا  ( لس  الأداء المال  لسمن شة،   ن الع  ة  انهما  ا ت ون غار موجودة؛ بمعند    د، لا 
هاف  تلد   McWilliams & Siegel (2000) ياثر   اهما لس  الآخر. فن ا  ن دراسة ك  من

تختحار ما  تشثار     ة المسئول ة الاجتماع ة لس  الأداء المال  لسمن شة،  ذلك من خ ل الت لاب 
  ت  لاش  1991حركة خ ل ال ترة من لاش  524الأمري  ة  الحال  لادها لس  لانة من ال ركا  

المتعاد تل  لاش  جود تشثار لأ   ة المسئول ة  الا حاار.  توصس  الاراسة من خ ل تحسا  1996
 الاجتماع ة لس  الأداء المال  لسمن شة.

 
ب ختحدار الع  دة  دان تلند  من دآ  الألمدال فد   Brine et al. (2007)  امد  دراسدة       

ف   تسترال ا لت لاب     ة المسئول ة الاجتماع ة  بان الأداء المال  لها.  تمثس  العانة مح  الاراسة
. 2005،  ذلددك خدد ل لدداش  ورصددة الأ را  المال ددة الاسددترال ةحددركة مددن ال ددركا  المارجددة فدد   277

( تذا كا   المن شة تنوش ب لااد 1 هم  نشخذ الق مة )  تإ ق اس     ة المسئول ة الاجتماع ة كمتغار
نمدددا تدددإ ق ددداس الأداء ( تذا كا ددد  المن دددشة لا تعدددا تندددارير الإسدددتاامة،  ا0تندددارير الإسدددتاامة،  الق مدددة )

معدال العائدا لسد   ندو  المس  دة المدال  مدن خد ل الإلتمداد لسد  المنداي   المحاسدل ة  المتمثسدة فد  
(ROE)  معددددال العائددددا لسدددد  المل عددددا  ،(ROS) معددددال العائددددا لسدددد  الأصددددول  ،(ROA) لنددددا  .

ع دة  الأداء المدال    ضح   تائج الاراسة الت ل ق ة لاش  جود ل  دة  دان    د ة المسدئول ة الاجتما
 لسمن شة.
 

  ن هذه النت  ة  ا ترجا تل  الأسسو  المتحا ف  ق داس Brine et al. (2007)يوضح       
   ددد ة المسددددئول ة الاجتماع ددددة،  بالتدددال  سدددد  ون مددددن المناسدددن ت ددددوير هددددذا الأسدددسو  فدددد  الق دددداس 
 الإلتماد لس   اائ  ق اس  خر   فض . كما   ضح  نضاط  ن هذه النت  ة  ا ترجا تل  ق اس تشثار 

بالتدال  ،   (T)لسد  الأداء المدال  لدن   العداش  (T)    ة المسئول ة الاجتماع ة خ ل العداش الحدال  
لسددد  الأداء  (T)سددد  ون مدددن الم ادددا تختحدددار تدددشثار    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة فددد  ال تدددرة الحال دددة 

لسدد  تلتحددار  ن تددشثار الأ  دد ة الاجتماع ددة  ددا لا نظهددر فدد  ( 1T+)المددال  لس تددرة    ال تددرا  التال ددة 
     ال ترة المال ة.

 
تل  تختحدار الع  دة  دان    د ة المسدئول ة  Tyagi & Sharma (2013) هاف  دراسة      

الماحدر "فد   الاجتماع ة لس ركا   الأداء المال ، من خ ل الت لاب لس  ال ركا  الهناندة المارجدة
 2005،  ذلدك خد ل ال تدرة مدن لداش "(S&P/ ESG India Index)الهندا  لمسدئول ة ال دركا  

لتمددا  هددذه الاراسددة فدد  ا حددركة.    297،  لنددا تمثسدد  العانددة محدد  الاراسددة فدد  2011  تدد  لدداش 
ش "الماحددر الهنددا  لمسددئول ة ال ددركا "  الددذ  ننددو   ا ددا  ق دداس    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة لسدد  

ب ل اء ترتان    تنا إ لس ركا  فد  ال وا دن المرتح دة ب د  مدن: اللائدة،  الم تمدا،  الحوكمدة.   مدا 
معددال العائددا لسدد   نددو   المندداي   مثدد العايددا مددن بالنسددحة لددلأداء المددال  فسنددا تددإ ق اسددة ب سددتخااش 

 .(ROA)،  معال العائا لس  الأصول (ROS)،  معال العائا لس  المل عا  (ROE)المس  ة 
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توصددس  الاراسددة مددن خدد ل التحسادد  الإ  ددائ  لسل ا ددا  تلدد  لدداش  جددود ل  ددة )ل  ددة     
محاياة(  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال .  بالتال  ف ن     ة المسدئول ة الاجتماع دة 

مددن  دائهددا  لا تحنددب لسمن ددشة منددافا محددادة    تحنددب لهددا مادددة تنافسدد ة لسدد  المددا  ال ويدد     تحسددن
المال  منار ة بغارها من المن آ  الأ   ت خراراط ف  الممارسا  الاجتماع ة، كما   ها لا تاد   نضاط 

 Tyagi & Sharma (2013)تلد  تخود ض الأداء المدال .  فد  ضدوء هدذه النتدائج ن دار كد  مدن 

تلددد   ن تلنددد  الأ  ددد ة الاجتماع دددة مدددن  لددد  المن دددآ  فددد  الهندددا  دددا يرجدددا تلددد  محا لتهدددا الإلتدددداش 
بالمت سحددا  النا و  ددة مثدد   ددا ون  مانددة اللائددة بالهنددا،  الإلتددداش ب رحددادا  ل نددة  سددوا  المددال الهنانددة 

  ما نخا مت سحا  الإف اص المرتح ة بال وا ن الاجتماع ة  اللائ ة  الحوكمة.ة
 

مدا  تدشثار مسدتو  الإف داص لدن    د ة   اراسة (2016رماس  )  اشف  اللائة الم رية،     
حدددركة  28 دددون لاندددة الاراسدددة مدددن المسدددئول ة الاجتماع دددة لس دددركا  لسددد  ق مدددة ال دددركة   دائهدددا.  تت

ماحدددر المسدددئول ة الاجتماع دددة"، خددد ل ال تدددرة مدددن لددداش "م ددداهاة( مدددن ال دددركا  المارجدددة فددد   140)
،  ذلك بعا تستحعاد الن داع المدال  )اللندوك  الماسسدا  المال دة( مدن العاندة 2015 ت  لاش  2011

ئج هددذه الاراسدة فدد  لداش  جددود  لندا تمثسدد   تدا لمدا لهددا مدن رل عددة خاصدة  اخددت ل رل عدة   ددارها.
تددشثار معنددو  لمسددتو  الإف دداص لددن المسددئول ة الاجتماع ددة لس ددركا  غاددر المال ددة المنادداة باللورصددة 

 . Tobin's Q Ratio   سحة ب ستخااشمناساط الم رية لس  ق مة ال ركة   دائها 
 

 30 الت   ام  بالت لاب لس   (2017حو   )النتائج ما ما توصس  تل ، دراسة  هذه تت ب         
؛ 2016  تد  لداش  2012حركة من ال ركا  المارجة ف  اللورصة الم رية خ ل ال ترة مدن لداش 

الخ   المتعاد تل  لاش  جدود ل  دة معنويدة  دان  داء ال دركا   الا حاار اث  حار   تائج تحسا  
 نسدحة الإ  دا  لسد  المسدئول ة الاجتماع دة  هدو عحدارة لدن تإ ق اسها جتماع ة )لأ   ة المسئول ة الا

معدددال العائدددا لسددد  الأصدددول مناسددداط ب  دددإ التلرلدددا  النناندددة تلددد  تجمدددال  الأصدددول(  الأداء المدددال  
ROA لندددددا فسدددددر  الاراسدددددة هدددددذه النت  دددددة ب  خ ددددداا مسدددددتو   داء ال دددددركا  الم دددددرية لأ  ددددد ة  .

خدد ل ال تددرة محدد  الاراسددة. تلا  ن الحا ددث يددر   ن هددذه النت  ددة  ددا ترجددا تلدد  المسددئول ة الاجتماع ددة 
 سددسو  ق ددداس الممارسدددا  الاجتماع ددة؛  ادددث  ن التلرلدددا  الننانددة تعتلدددر جددددء ضددئا   محدددا د مدددن 
الأ   ة الاجتماع ة  الت  تتضمن جوا دن متعدادة  لا تنت در فند  لسد  التلرلدا  النناندة التد  تندوش 

  ها ال ركة.
 

تختحددار مددا   تلد  Landi & Sciarelli (2019) دراسدة فد    دد  السد ا ، هدداف         
لسد  الأداء المدال  لسمن دشة   دائهدا السدو  ،  (ESG)لحوكمة تشثار الممارسا  الاجتماع ة  اللائ ة  ا

 ذلك من  ج  الإجابدة لسد  تسداؤل هداش،  هدو: هد  المسدتثمر الأخ  د     المسدئول تجتماع داط الدذ  
لنددا تتخدداذ  راراتدد، الإسددتثمارية سددول نحنددب ن اللائ ددة  الاجتماع ددة  الحوكمددة  وا ددالنشخددذ فدد  تلتحدداره 

حدددركة مدددن  40ة بغادددره مدددن المسدددتثمرين؟.  لندددا تمثسددد  لاندددة الاراسدددة فددد  لوائدددا سدددوق ة  لسددد  منار ددد
 . 2015  ت  لاش  2007ال ركا  الإن ال ة المارجة ف   ورصة ما ن، خ ل ال ترة من لاش 
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ت ددار  تددائج التحسادد  الإ  ددائ  تلدد  لدداش  جددود تددشثار معنددو  )سددواء تن ددا      سددسل (       
 ي سر ك    الحوكمة لس  الأداء المال  لسمن شة مناساط بعوائا الأسهإ.لسممارسا  الاجتماع ة  اللائ ة 

معظدإ المسددتثمرين لا نشخدذ ن فد  تلتحددارهإ هددذه النت  دة بدشن  Landi & Sciarelli (2019)مدن 
   الممارسدددا  الاجتماع دددة  اللائ دددة  الحوكمدددة التددد  تندددوش  هدددا ال دددركا ،  لا ن دددون لهدددذه الممارسدددا  

ة تدددشثار لسددد   ددددراراتهإ الإسدددتثمارية  ا مدددا يتخددددذ ن  دددراراتهإ فدددد  ضدددوء لوامددد   خددددر  بخددد ل    دددد 
   لددد  ة تضددداة ة لأسدددهإ تسدددك ال دددركا  بسدددلن  بالتدددال  فددد  هإ لانمنحدددون ، المسدددئول ة الاجتماع دددة

سسوكها الأخ    ت داه اللائدة  الم تمدا  مختسدم  صدحا  الم دالح.  بمعند  تخدر نم دن الندول بدشن 
المسدددتثمر الأخ  ددد  الدددذ  نشخدددذ فددد  تلتحددداره جوا دددن اللائدددة  الم تمدددا  الحوكمدددة لندددا تتخددداذ  راراتددد، 

 بغاره من المستثمرين.الإستثمارية لا نحنب لوائا سوق ة  لس  منار ة 
 

بالإضافة تلد  الاراسدا  السدا ب لرضدها، توصدس  العايدا مدن الاراسدا  تلد   تدائج ت دار      
 .Lee et al)تلد  لداش  جدود ل  دة  دان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال ، مثد  دراسدة 

 12000 التدد   امدد  بددالت لاب لسدد  لانددة مددن المن ددآ  فدد  الولانددا  المتحدداة الأمري  ددة ) 2018)
.  توصدس  تلد   ن الأداء المدال  لسمن دآ  2005  تد  لداش  1991م اهاة( خ ل ال تدرة مدن لداش 

س    ددد ة المسددئول ة الاجتماع ددة لددد    فضدد      سدددوء مددن غارهددا مدددن المن ددآ  التددد  لا التدد  تمددار 
تمارس هذه الأ   ة،  بالتال  تالإ هذه النتائج لاش  جود ل  ة  ان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة 

 & Nelling) الأداء المال . كما توصس   نضاط العايا من الاراسا  تل   تائج متناربة مث  دراسة: 

Webb, 2009; Surroca et al., 2010; Soana, 2011; Hirigoyen & Poulain, 

2015). 
 

ة/ المجموعــة الفرعيــة الرابعــة: الدراســات التــى توصــلت إلــى وجــود نتــائج مختلطــة  طرديــ. 6/1/4
 عكسية/ عدب وجود علاقة( بين الأنشطة الاجتماعية والأداء المالى:

تُمثددد  هدددذه الم مولدددة ال رع دددة الإت ددداه الرابدددا مدددن الاراسدددا ،  التددد  توصدددس  تلددد   تدددائج      
 هدداف  تلدد  (2014 مدداد ) دراسددةت اهددا  الث ثددة السددابنة. فن ددا  ن مختس ددة جمعدد   ددان  تددائج الإ

لس  ك  من الأداء المال  لسمن شة  ق متهدا السدوق ة،  تختحار ما  تشثار     ة المسئول ة الاجتماع ة
فد  سدو  الأ را  المال دة  التد    ذلك من خ ل الت لاب لس  لانة مدن ال دركا  السدعودنة المسد سة

تنتم  تل    اع ال نالا  الغذائ ة )نمث  الأ   ة محا دة التسوث اللائد (    داع الأسدمن  )نمثد  
  .2011  ت  لاش  2007الأ   ة المسوثة لسلائة(،  ذلك خ ل ال ترة من لاش 

جتماع ددة لسدد  تلدد  تخددت ل تددشثار    دد ة المسددئول ة الا الا حدداارتوصددس   تددائج تحسادد       
توجدددا ل  دددة جوهريدددة  دددان  الأداء المدددال  بددد خت ل الن ددداع الدددذ  تنتمددد  تل ددد، المن دددشة؛  ادددث   ددد، لا

معال  المتمثسة ف      ة المسئول ة الاجتماع ة  كافة ماحرا  الأداء المال  المستخام، ف  الق اس 
، SP))سدعار الأسدهإ ،   (ROE)،  معال العائا لسد   ندو  المس  دة (ROA)العائا لس  الأصول 

فددد    ددداع الأسدددمن .  انمدددا فددد    ددداع ال ددنالا  الغذائ دددة توجدددا ل  دددة جوهريدددة رردندددة  دددان   ذلددك
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معددال العائددا لسدد  الأصددول،  معددال العائددا لسدد   نددو  المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال  مناسدداط ب
لسدهإ فد    د  الن داع. كمدا ،  انما لاتوجا ل  ة جوهرية  دان المسدئول ة الاجتماع دة  سدعر االمس  ة

 Tobin's)  ضح   تدائج الاراسدة تخدت ل تدشثار    د ة المسدئول ة الاجتماع دة لسد  ق مدة المن دشة 

Q)  بدد خت ل الن دداع الددذ  تنتمدد  تل دد، المن ددشة؛  اددث  ظهددر  الاراسددة الت ل ق ددة   دد، توجددا ل  ددة
  اع الأسمن .  انما ف    داع  جوهرية ل س ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  ق مة المن شة ف 

 ال نالا  الغذائ ة لاتوجا ل  ة جوهرية  انهما.
 

 تدائج مختس دة؛   نضداط تلد  Santoso & Feliana (2014) توصدس  دراسدة كد  مدن      
 اددث  امدد  ب ختحددار الع  ددة  ددان    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة لس ددركا   الأداء المددال ،  ذلددك مددن 

حدركة مدن ال دركا  المارجدة فد   ورصدة ت ا   سد ا، خد ل ال تدرة مدن لداش  800خ ل الت لاب لس  
ا  ددة معنويددة  ددان  داء    دد ة المسددئول ة  توصددس  تلدد   جددود ل  ددة تن  .2012 تدد  لدداش  2010

معددددال العائددددا لسدددد   نددددو  المس  ددددة  هدددد  الاجتماع ددددة  الأداء المددددال  مناسدددداط بالمندددداي   المحاسددددل ة 
(ROE)  معددددال العائددددا لسدددد  المل عددددا  ،(ROS) معددددال العائددددا لسدددد  الأصددددول  ،(ROA) كمددددا .

جتماع ددة  الأداء المددال  مناسدداط توصددس   نضدداط تلدد  لدداش  جددود ل  ددة  ددان  داء    دد ة المسددئول ة الا
الأسدددهإ،  ت سدددر الاراسدددة هدددذه النت  دددة بدددشن المسدددتثمرين فددد    سدددعارالمتمثسدددة فددد  بالمنددداي   السدددوق ة 

ت ا   س ا لانعتلر ا  داء ال دركة للأ  د ة المسدئولة تجتماع داط   دا العوامد  الرئ سد ة المداثرة لسد   داء 
ال دركا  المسدئولة تجتماع داط لدن ال دركا  الأخدر ؛  ن ون هنداك ت ضدا  للإسدتثمار فد   سهمها،  لا

تحركهدا  دا الأسهإ لا تتشثر بمستو   داء الأ   ة الاجتماع ة  اللائ دة  ا مدا   سعار بمعن  تخر ف ن 
 لوام   خر .

 
  التد  (2016يوسدم )مثد  دراسدة  كا  بعض الاراسا  ف  اللائة الم رية لس  ذلدك       

تسددددتهاف  التحنددددب ممددددا تذا كددددان  داء ال ددددركا  لأ  دددد ة المسددددئول ة الاجتماع ددددة  توج دددد، جدددددء مددددن 
ال   دددا ندددشت  لسددد   سدددا  مسددداهم  ال دددركة، مدددن تسدددتثماراتها تلددد  الإسدددتثمارا  ذا  العائدددا الإجتمددد

سد  العاندة محد  الاراسدة فد   لندا تمث خ ل دراسدة الع  دة  دان المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال .
حدركة مددن ال دركا  المارجددة فدد  "الماحدر الم ددر  لمسدئول ة ال ددركا "،  ذلددك خد ل ال تددرة مددن  17

مدن العاندة  2013 تد  لداش  2011.  لنا تإ تستحعاد ال ترة من لداش 2010  ت  لاش  2008لاش 
كدددان لهدددا تدددشثار فددد   التددد   2013يو ادددو  30،    دددااث ثدددورة 2011ينددداير  25 ظدددراط لأ دددااث ثدددورة 

التنسحا  الت   اجهتها اللورصدة الم درية، كمدا تدإ تسدتحعاد اللندوك  الماسسدا  المال دة مدن العاندة لمدا 
 لها من رل عة خاصة.

 
 حددار  النتددائج الإ  ددائ ة تلدد   جددود تددشثار تن ددا   معنددو  لمسددتو  الإف دداص لددن          

  تح دد  لس دد، ال ددركا  المارجددة فدد  الماحددر( المسددئول ة الاجتماع ددة )مناسدداط بمتوسدد  الترتاددن الددذ
، فد   دان   د، لا يوجدا تدشثار معندو  (ROA)معال العائدا لسد  الأصدول لس  الأداء المال  مناساط ب

لمسدددتو  الإف ددداص لدددن المسدددئول ة الاجتماع دددة لسددد  الأداء المدددال  مناسددداط بمعدددال التغادددر فددد  السدددعر 
رغإ مدن التدشثار الإن دا   لمسدتو     د ة المسدئول ة السو   لسسهإ. الأمر الذ  ن ار تل    ، لس  ال
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الاجتماع ددددة لسدددد  الأداء المددددال  لس ددددركة  فندددداط لسمندددداي   المحاسددددل ة، تلا  ن الم دددداركان فدددد  السددددو  
لانمنحون ل  ة تضاة ة لأسهإ ال ركا  الت  تنوش بشداء     ة المسئول ة الاجتماع ة،  بالتال  ف ن 

 ثر بمتغارا   خر  بخ ل     ة المسئول ة الاجتماع ة. سعار الأسهإ ف  السو   ا تتش
 

 ا ل  العايا من الاراسا  تنس إ     ة المسئول ة الاجتماع ة تلد   بعداد مختس دة مثد         
 امد  ب ختحدار الع  دة  دان  ربعدة  بعداد مختس دة   التد  Omar & Zallom (2016)مدن دراسدة كد  

الحعددددا اللائدددد ،  بعددددا الم تمددددا،  جددددودة المنت ددددا ،  المددددوارد ،  هدددد : لأ  دددد ة المسددددئول ة الاجتماع ددددة
لندا تدإ الت لادب لسد  ال دركا  الأرد  دة .   Tobin's Q بق مدة المن دشةالح رية،  الأداء المال  مناسداط 

،  تمثسد  لاندة الاراسدة فد  2010 تد   2006المارجة ف   ورصة لمان فد  ال تدرة مدا  دان لدام  
  الددددا  مختس ددددة  هدددد    دددداع المنت ددددا  الغذائ ددددة،    دددداع الأد يددددة  ثدددد ثحددددركة تنتمدددد  تلدددد   26

   المستسدما  ال ل ة،    اع ال  ما يا .
الخ دد  تلدد   ن ممارسددا  المسددئول ة  الا حددااراسددة مددن خدد ل تحسادد  توصددس  هددذه الار       

شة الاجتماع ددة المرتح ددة باللائددة،  الم تمددا،  جددودة المنت ددا   د  تلدد  ت خ دداا الأداء المددال  لسمن دد
 ذلددددك فدددد    دددداع الأغذنددددة )تددددشثار سددددسل (.  انمددددا لددددإ ت ددددن هندددداك ل  ددددة  ددددان ممارسددددا  المسددددئول ة 

 يددة رد الح ددرية  الأداء المددال  لسمن ددشة فدد    دد  الن دداع.  فدد    دداع الأدالاجتماع ددة المرتح ددة بددالموا
ان  المستسدما  ال ل ة توصس  الاراسة تل   ن ممارسا  المسئول ة الاجتماع ة المرتح ة بالم تما ك

ار لسد  لها ل  ة سسل ة ما الأداء المال  لسمن شة،  انما ال وا ن الث ثدة الأخدر  لدإ ن دن لهدا    تدشث
اء المدددال  لسمن دددشة فددد    ددد  الن ددداع.  انمدددا فدددد    ددداع ال  ما يدددا  لدددإ ت دددن هنددداك ل  دددة  ددددان الأد

 ن شة.السابنة ب  ة لامة  الأداء المال  لسم  بعادممارسا  المسئول ة الاجتماع ة المرتح ة بالأربا 
تلد   تدائج متناربدة مدا مدا  حدار ( 2016محما  تخر ن. )كما توصس  دراسة ك  من         

؛  اددث تسددتهاف  تختحددار مددا  تددشثار  بعدداد    دد ة Omar & Zallom (2016)، كدد  مددن تل دد
جتمال ،  الحعا اللائ ،  بعدا الع  دا  مدا العمد ء،  الحعدا المسئول ة الاجتماع ة لس ركا  )الحعا الإ

ماحدرا  الأداء المدال  المختس دة.  ذلدك مدن خد ل الت لادب لسد  لاندة مدن العايا مدن النا و  ( لس  
 - 2009ال ددركا  التدد  تنتمدد  تلدد    دداع ال  ما يددا  فدد  اللائددة الم ددرية، خدد ل ال تددرة مددن لدداش 

 نضددداط تلددد   تدددائج مختس دددة  مختس دددة ت دددار تلددد   جدددود  الا حددداار  .  لندددا توصدددس   تدددائج تحساددد2014
 ل  ا  رردنة   ل س ة   لاش  جود ل  ة  ان متغارا  الاراسة.

 
ب ختحدار مدا  تدشثار    دد ة  Nyeadi et al. (2018)فد    د  السد ا ،  داش كد  مدن       

المسدئول ة الاجتماع ددة لسدد  الأداء المددال  لسمن ددشة.  كددذلك تختحددار مددا  تددشثار كدد  م ددون    بعددا مددن 
بعاد اللائ ة، تتمث  ف : الأبعاد الاجتماع ة،  الأ الت  الأبعاد المرتح ة بش   ة المسئول ة الاجتماع ة 

بالإضافة تل  تختحار ما  تشثار   إ المن شة كمتغار مُعال    مُح دد   الحوكمة لس  الأداء المال .
(Moderator Variable ) لس  الع  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال .  ذلك من

 ورصددة جوها سددلرج فدد  حددركة مددن ال ددركا  المارجددة فدد   56خدد ل الت لاددب لسدد  لانددة تت ددون مددن 
 .2013  ت  لاش  2011جنو  تفريق ا ، خ ل ال ترة من لاش 
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تسددتخااش ،  كددذلك الخ دد  المتعدداد الا حدداارتسددتخااش  مددوذج توصددس  الاراسددة مددن خدد ل      
 جود تدشثار تن دا    دو  لأ  د ة المسدئول ة تل   (Moderated Regression Analysis) موذج 

ق مددة المن ددشة ،   ROA معددال العائددا لسدد  الأصددولالمددال  لسمن ددشة مناسدداط بالاجتماع ددة لسدد  الأداء 
Tobin’s Q  بعددداد  ثدد ث.  انمددا   ضددح  النتددائج لنددا تنسدد إ    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة تلدد 

وجدا مختس ة تل  لاش  جود تشثار ل   من الأبعاد الاجتماع ة  اللائ دة لسد  الأداء المدال ، فد   دان ي
هد   ا الحوكمة لس  الأداء المدال  لسمن دشة،  بالتدال  فد ن ممارسدا  الحوكمدة ال اداةتشثار تن ا   لحع

ح ددد مناسدداط المحددرك الأساسدد  لددلأداء المددال . كمددا  حددار  النتددائج  تلدد   ن   ددإ المن ددشة كمتغاددر مُ 
ب جمدددال  الأصددددول يدددداثر تن ا  دددداط لسدددد  الع  ددددة  ددددان    دددد ة المسددددئول ة الاجتماع ددددة  الأداء المددددال ؛ 

ندد  تخددر فددد ن التددشثار الإن ددا   لأ  ددد ة المسددئول ة الاجتماع ددة لسددد  الأداء المددال  ن ددون  كثدددر  بمع
س   حدو  ضو اط   وة ف  ال ركا  ال لارة  ظراط لتوافر الموارد ال  مة لأداء الممارسا  الاجتماع ة ل

  فض ،  الع  .
 

تلدد  دراسددة مددا  تددشثار الع  ددا     الأ  دد ة  Lin et al. (2019) هددال كدد  مددن       
لسد  الع  دة  - كمتغار مُح د    مُعداِل - الس اس ة لس ركة  ما  ا يترتن لساها من ت ال ل      نا 

حركة من ال ركا   134 تمثس  لانة الاراسة ف       ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال . ان 
تلتمددا   .2016تلدد   2007العامسددة فدد  الولانددا  المتحدداة الأمري  ددة  ذلددك خدد ل ال تددرة مددن لدداش 

ساد  ،  تحالا حداارتحساد  مثد  الاراسة لس  العايا من الأسالان الإ  ائ ة من  ج  تحساد  الل ا دا  
(Moderated Regression Analysis)  من  ج  تختحار التشثار الت الس   ان الأ   ة الس اس ة

      ة المسئول ة الاجتماع ة لس  الأداء المال .
 

توصس   تائج الاراسة تل   ن     ة المسئول ة الاجتماع ة ل   لهدا تدشثار معندو  لسد        
،  هدذه النت  دة لا تعند  بالضدر رة (ROA) لعائدا لسد  الأصدولمناساط بمعدال ا الأداء المال  لسمن شة

 ن     ة المسئول ة الاجتماع ة لا تحنب    مدانا لسمن شة؛  اث  ن التشثار الإن دا   لهدذه الأ  د ة 
 ددا نظهددر تذا مددا تددإ تغااددر المندداي   المسددتخامة لددلأداء المددال . كمددا   ضددح  النتددائج  ن الأ  دد ة 

المن ددآة  مددا  ددا يترتددن لساهدا مددن ت ددال ل      نددا  تدداثر ب دد   سددسل  لسدد   الس اسد ة التدد  تنددوش  هددا
الن ندا  الس اسد ة  ن ذلك بدشنو الع  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال ،  ي سر الحا ث

ن دون التي  من آ  الأخر  منار ة بالوضا المالي لس من شةلس الوضا المال المرت عة تادد تل  تاهور 
 التد   Du et al. (2019)  لسد  الع د  مدن ذلدك   دا  ن دراسدة   د .ب د    ا   ندا  س اسد ةلدايه

 - 2009 ام  بالت لاب لس  ال ركا  المارجة ف   ورصة حنغها  بال ان خ ل ال تدرة مدن لداش 
 هددا المن ددشة تدداثر تن ا  دداط لسدد  الع  ددة  ددان توصددس  تلدد   ن الأ  دد ة الس اسدد ة التدد  تنددوش  2015

، (ROE)معدددال العائدددا لسددد   ندددو  المس  دددة  الأ  ددد ة الاجتماع دددة  الأداء المدددال  مناسددداط ب ددد  مدددن
ق مددددة المن ددددشة   ، (ROA)،  معددددال العائددددا لسدددد  الأصددددول (ROS) معددددال العائددددا لسدددد  المل عددددا  

Tobin’s Q. 
 

../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_78.pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_79.pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_79.pdf


 لأعمال   المسئولية الاجتماعية والأداء المالى لمنظمات ا أنشطة   ر        عبد الناص محمد جمال
 

106 
   2021 –العدد الأول                                 مجلة الدراسات المالية والتجارية  

ا، توصددس  العايددا مددن الاراسددا  تلدد   تددائج مختس ددة بالإضددافة تلدد  الاراسددا  السددا ب لرضدده       
ت ددار تلدد   جددود ل  ددا  تن ا  ددة    سددسل ة    لدداش  جددود ل  ددة  ددان    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة 

 Lee & Park, 2009; Kang et al., 2010; Crisóstomo) الأداء المال  لسمن شة مث  دراسة: 

et al., 2011; Qiu et al., 2016; Hung et al., 2019).  ف  اللائدة الم درية توصدس  العايدا 
بخادد   تخددر ن.، ؛ 2018رمضددان، مددن الاراسددا   نضدداط تلدد   تددائج مختس ددة مثدد  دراسددة كدد  مددن )

2019.) 
 
 سات وتقييم وتحلي  نتائجها:. التعلي  على المجموعة الأولى من الدرا6/1/5

 ة لس  الرغإ من تعاد الاراسا  السابنة الت  تنا ل  الع  ة الخ  ة  دان    د ة المسدئول     
 الاجتماع دددة  الأداء المدددال  تلا   ددد، مدددا ال هنددداك لددداش تت دددا   دددان هدددذه الاراسدددا  فددد  رل عدددة الع  دددة

  جهددا   الآراء س ددة تع دد  العايددا مددن انهمددا؛  اددث توصددس  هددذه الاراسددا  تلدد   تددائج متحاينددة  مخت
 النظر،  ة ما يس  نعرا الحا ث لهذه الأراء المختس ة لس  النحو التال :

 : نافعأنشطة المسئولية الاجتماعية تحق  للمنشأة العديد من الموجهة النظر الأولى:  -1
  دد ة  ددان    جددود ل  ددة خ  ددة رردنددة )تن ا  ددة(تلدد  العايددا مددن الاراسددا   توصددس        

جادداة المن ددشة ممارسددا  تجتماع ددة  الأداء المددال ؛ بمعندد    دد، كسمددا كددان لددا   الاجتماع ددةالمسددئول ة 
ب دد   خ ددد (.  مددن  مثسدددة فدد    ددد  الإت دداه ) مسدددتو  الأداء المددال  تحسددن يدداد  ذلددك تلددد   يددادة 

 Saeidi et al., 2015; Cheng et؛2010للدا ال تداص، )الاراسا  الت  تتلن   جهة النظدر هدذه: 

al., 2016; Moghazy, 2017; Kim et al., 2018; Zolotoy et al., 2019; Ali et al. 

2020; Javed et al., 2020; Long et al., 2020). 
 

   دددد ة تلتددددداش المن ددددشة بددددشداء  تلددددرر  جهددددة النظددددر هددددذه التحسددددن فدددد  الأداء المددددال  بددددشن      
ت دداه اللائددة  الم تمددا الدددذ  تعمدد  ة دد،،  كافددة الأرددرال  صددحا  الم دددالح، المسددئول ة الاجتماع ددة 

العايددا مددن  ، سددول نحنددب لهددا لدداش الإ ت ددار لسدد  تحناددب م ددالح المسدداهمان فندد  )تعظدد إ الثددر ة(
عاتهدا،   تها السوق ة،   يادة   دإ مل ،   يادة ربح ة المن شة  يادة :،  من  همهاالحوافد    المنافا

   يادة ال سن لس  منت اتها،   يادة  ارتها لس  الوصول تل  م ادر التموي   ت س دة   د  )ت خ داا
ت س دددة الدددايون/  ت س دددة  ندددو  المس  دددة(،  تحنادددب ماددددة تنافسددد ة،  تحسدددان سدددمعة المن دددشة  صدددورتها 

مدددن   غارهدددا العمالدددة المددداهرة  الإ ت دددا   هدددا، الندددارة لسددد  جدددذ   ،تحنادددب رضددداء العمددد ءالذهن دددة،   
، كمددا  ضدداف   جهددة النظددر هددذه  ن العايددا مددن المسددتثمرين نماسددون تلدد  الإسددتثمار فدد   سددهإ المنددافا

 ئهدادافد  النهاندة تلد  تحسدان   هذه المندافا التد  تحننهدا المن دشة اد تال ركا  المسئولة تجتماع اط،   
 . ،  تعظ إ ثر ة المساهمانالمال 

 
 "فرضـية التـأثير الإجتمـاعى"لس   ال ردنة نعتما هذا الإت اه ف  ت سار هذه الع  ة     

 Social Impact Hypothesis)   التددد  تعنددد  ضدددر رة  جدددود تدددشثار جادددا لسمن دددشة لسددد 
 ,Freemanلدد "نظريـة أصـحاا الملـال " تعتمدا هدذه ال رضد ة لسد   الم تما الذ  تعم  ة ،،

ود توافددددب  ددددان رتحددددا   تو عددددا  مختسددددم الأرددددرال  صددددحا  ت تددددرا  ن  جدددد ،  التدددد (1984)

file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_68.pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_53..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_77.pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/رسائل/عربى/2_10..pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/عربى/2_21...pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/عربى/2_21...pdf
file:///D:/CU/رسالة%20الدكتوراة%20(نموذج%20مقترح%20لقياس%20تأثير%20توزيعات%20الأرباح%20على%20العلاقة%20بين%20أنشطة%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى)/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/عربى/2_21...pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_76.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_76.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_61..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_61..pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_101.pdf
../../../../mohamed/AppData/C%20الدراسات%20السابقة/1-%20المسئولية%20الإجتماعية%20والأداء%20المالى/B%20العلاقة%20بين%20CSR_FP/مقالات/إنجليزى/2_87.pdf


 لأعمال   المسئولية الاجتماعية والأداء المالى لمنظمات ا أنشطة   ر        عبد الناص محمد جمال
 

107 
   2021 –العدد الأول                                 مجلة الدراسات المالية والتجارية  

الم دالح )المسدداهمان،  العدامسان،  العمدد ء،  المدوردين،  اللائددة،  الم تمدا ك دد (  بدان ماتنامدد، 
المن دددشه لهدددإ؛    ق ددداش المن دددشة  تسل دددة تو عدددا  مختسدددم الأردددرال المهتمدددة التددد  تددداثر    تتدددشثر 

لمدددال  لسمن دددشة  ق متهدددا السدددوق ة )   يوجدددا تدددشثار بش  ددد تها، سدددول يددداد  تلددد  تحسدددان الأداء ا
(، من خ ل  ناء سمعة جاداة لسمن دشة، لأ   ة المسئول ة الاجتماع ة لس  الأداء المال تن ا   

 تحنادددب ماددددة تنافسددد ة،  تخوددد ض المخدددارر التددد  نم دددن  ن تتعدددرا لهدددا المن دددشة،  الندددارة لسددد  
فد ن لداش تسل دة تو عدا   صدحا  الم دالح جذ  المديا من المستثمرين.  لس  الع   مدن ذلدك 
الأداء الإجتمددددال    الخ صدددة  ن مسددددتويا سدددول ن ددددون لددد، تددددشثار سددددسل  لسددد   داء المن ددددشة. 

 & Preston)(. المرت دددا )المدددنخ ض( تددداد  تلددد  مسدددتويا   داء مدددال  مرت دددا )مدددنخ ض

O'bannon, 1997; Marom, 2006; Hirigoyen & Poulain, 2015; 

Miras‐Rodríguez et al. 2015; Mishra & Modi, 2016; Sun et al. 2019.)  
 

تل   ن هذا الإت اه من الاراسا   Brammer & Millington (2008) ن اركما      
يددر   ن هنددداك مندددافا    لوائددا لدددلأداء الإجتمدددال  لسمن دددشة،   ن هددذه العوائدددا لا تخضدددا لندددا ون 

،  غاددر متنددا ا ن المن ددشة سددتحنب هددذه العوائددا ب دد   مسددتمربمعندد    ،تنددا ا المن عددة الحانددة
،  ت دون تدنع   هدذه العوائدا لسد  الأداء المدال  لسمن دشة ب د   تن دا   فمن المتو دا  ن  بالتال 

الع  ة من خد ل ال د   التدال   هذه  يم ن توض ح تت اه. رل عة الع  ة  انهما خ  ة   م  ة
  (:1)ر إ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 & Brammerالتأثير الإجتماعى.  فرضية(: العلاقة بين المسئولية الاجتماعية والأداء المالى وفقاً ل1شك  رقم   

Millington, 2008; Fujii et al., 2013; Miras‐Rodríguez et al. 2015; Trumpp & Guenther, 

2017) 
 ن هذا الإت اه من الاراسدا  السدابنة ينظدر تلد     د ة  ير  الحا ثف  ضوء ما سلب،       

ائمداط مدا تحندب لسمن دشة العايدا مدن المداندا  المندافا،   ن هدذه المندافا د المسئول ة الاجتماع ة لسد    هدا
ح ددة  ن الت ددال ل المرت ،  لانشخددذ هددذا الإت دداه فدد  الإلتحددارتت ددا   الت ددال ل المرتح ددة  هددذه الأ  دد ة

هدذه  بشداء هذه الأ   ة نم ن  ن تت ا   المنافا المحنندة فد  الأجد  ال ويد ،  بالتدال  تم ا  دة تدشثار
   ال ل لس  الأداء المال  لسمن شة ب ورة سسل ة.الت
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 : تفعةأنشطة المسئولية الاجتماعية تُحَم  المنشأة بتكاليف مر : النظر الاانيةوجهة  -2
 دددان    ددد ة  ل  دددة خ  دددة ل سددد ة )سدددسل ة(تلددد   جدددود العايدددا مدددن الاراسدددا   توصدددس       

مرت عددددة مددددن كددددان لددددا  المن ددددشة مسددددتويا   الأداء المددددال ؛ بمعندددد    دددد، كسمددددا  الاجتماع ددددةالمسددددئول ة 
فدد  الإت دداه المعدداك  ب دد    يدداد  ذلددك تلدد  ت خ دداا مسددتو  الأداء المددال الممارسددا  الاجتماع ددة 

 مدن  مثسدة الاراسدا  التد  تتلندد   .خ د ،  بالتدال  لا يوجدا    لوائدا مال دة لدلأداء الإجتمدال  ال ادا
 López et al., 2007; Izzo & Donato, 2012; Ahmed, 2017; El) جهدة النظدر هدذه: 

Ghoul & Karoui, 2017; Law et al., 2019) 
 

 المسدئول ة الو اداة لسمن دشة هد داء المدال  بدشن تلرر  جهة النظر هذه الإ خ داا فد  الأ      
مدوارد تعظ إ ثر ة المساهمان  ل   تحناب رفا  ة الم تمدا،   ن المدوارد المال دة لسمن دشة تعتلدر   دا ال

  بالتدددال  فددد ن الإسدددتثمار فددد     ددد ة المسدددئول ة، الندددادرة التددد  ينحغددد  تسدددتغ لها لسددد  النحدددو الأمثددد 
هدذه  ن ترتحداط  ا الأمث  لموارد المن شة. كما توضح  جهة النظدر نعر   لمس ة التخ  الاجتماع ة

 )مثدد : ت ددال ل تلددااد    ددر نحمسهددا  ت ددال ل مرت عددة لسغانددة الاجتماع ددةالمن ددآ  بش  دد ة المسددئول ة 
 ،  ت ددال ل حددراء تلا   معدداا  جايدداة تنسدد  مددن تسددوث اللائددة  تنسدد  مددنالاجتماع ددةتنددارير المسددئول ة 

ة ،  ت لادددب  سددائ   كثددر د ددة لر ابدددلإهتمدداش بالعدددامسان  ال ددحة  السدد مة المهن ددةت حعدداث الغددا ا ،  ا
التدد   ت دو   تت دا   المندافا ،  غارهدا( التلرلدا  الخاريدة،  الإهتمدداش بدالتعس إ ال دودة لسد  المنت دا ،

 ،تعود لسد  المن دشة، كمدا   هدا تداثر لسد   دارة المن دشة لسد  تعظد إ الأربداص  تعظد إ ثدر ة المسداهمان
المسددتثمرين نم ددن  ن  العايددا مددن. كمددا  ضدداف   جهددة النظددر هددذه  ن  تدداثر لسدد   ضددعها التنافسدد 

د  المسددئولة تجتماع دداط تذا مددا تلتنددا ا  ن هددذه الأ  دد ة نم ددن  ن تددا  لمن ددآ يت نلددوا الإسددتثمار فدد  ا
  تلدد  ت خ دداا العائددا لسدد  الإسددتثمار  تحمادد  المن ددشة  ت ددال ل نم ددن ت نلهددا،  هددو مددا يددنع   فدد

  ورة سسل ة. النهانة لس  الأداء المال  ب
 

"فرضية المفاضلة بـين العائـد لسد   الع س ة الإت اه ف  ت سار هذه الع  ةنعتما هذا         
 Classical"النظريــة الكلاســيكية"   هدد  تسددتنا تلدد  (، Trade-off Hypothesis)والتكلفــة" 

Theory) الت   حار تلاها Friedman, (1962; 1970)،  ت ترا  ن  داء     ة المسئول ة   الت
نُحمدددد  المن ددددشة  )مثدددد  الألمددددال  التلرلددددا  الخاريددددة،   مانددددة اللائددددة،  خامددددة الم تمددددا( الاجتماع ددددة

 ت دددال ل غادددر ضدددر رية    تضددداة ة تت دددا   العوائدددا المنتظدددر تحق نهدددا مدددن  راء هدددذه الأ  ددد ة،  هدددو 
نم دددن  ن تتحندددب لسمن دددشة منار دددة بغارهدددا مدددن  الماددددة التنافسددد ة التددد الربح دددة  مدددن ثدددإ مددداياثر لسددد  

المن دآ  الأخدر  التد  لا تمدارس هددذه الأ  د ة. تضدافةط تلد  ذلددك فد ن الإسدتثمارا  الاجتماع دة تنسدد  
من الموارد المال ة المتا دة التد  نم دن توجاههدا تلد  الأ  د ة الإ ت دادنة الأخدر  التد  تحندب  ربا داط 

الهددددال الأساسدددد  لسمن ددددشة،  بالتددددال  ن ددددون لهددددذه الأ  دددد ة  لسمن ددددشة  المسدددداهمان  التدددد  تمثدددد  لسدددد  
 الخ صددة لسمن ددشة،  ق متهدا السدوق ة.  الأداء المداليالأربداص المحنندة،   تدشثار سدسلي لسدد  الاجتماع دة 

مسدددددتويا  الأداء الإجتمدددددال  المرت دددددا )المدددددنخ ض( تددددداد  تلددددد  مسدددددتويا   داء مدددددال  مدددددنخ ض   ن
 ,Preston & O'bannon, 1997; Marom, 2006; Hirigoyen & Poulain) )مرت دا(.
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2015; Miras‐Rodríguez et al. 2015; Nuber et al. 2020; Law et al., 2019; 

Awaysheh et al., 2020.)  
 

 مددن ثددإ فدد ن المن ددشة ن ددن لساهددا  ن ت اضدد     تختددار  ددان   ددا تخت ددارين، الأ ل:  ن        
تتحم  ب ستثمار   ت ال ل مرت عة لسمسدئول ة الاجتماع دة تنسد  مدن  دارتها لسد  تحنادب ماددة تنافسد ة 

   حو سدسل .  الثدا  :  ن تحدا ل المن دشة تحسدان  دائهدا الإ ت داد  ف  السو ،  تاثرلس   دائها لس
  .(Fujii et al. 2013) من خ ل ت نن تحم  الت ال ل المرت عة المرتح ة بالأ   ة الاجتماع ة

 

 الاجتماع دةل ة ئو مسدممارسدا  ال م درد  جدودتلد   ن  Friedman, (1970)كمدا ن دار      
 & Jensen)لد  "لنظرية الو الة"  فناط من شة، ال  جود م  سة  كالة داخ  لس تحارة  بالمن شة نعتلر

Meckling. 1976)   فدد ن المددايرين نماسددون تلدد  تسددتغ ل مددوارد المن ددشة بال رينددة التدد  تدداد  تلدد
 ة مددا يتعسددب بددالأداء الإجتمددال   المسدداهمان. خ دد ة،  لدد   لتحناددب م ددالح تحناددب م ددالحهإ ال

لسمن شة ت ار  ظرية الوكالة تل    ، ف  ظ  ت دا  الر ابدة المح مدة مدن  لد  المسداهمان فد ن الإدارة 
ف  الممارسدا  الاجتماع دة ب د   ت تهدا   لتحنادب  - الت  تتسإ بالنارة  – ا تستخاش موارد المن شة 

 الح حخ د ة   ظ و دة لا تحندب لسمن دشة    لوائدا،  تداثر سدسحاط لسد   دائهدا  لسد  ثدر ة  هاال  م
لأن الأداء ، جتمدددالي ندددشتي لسددد   سدددا  الأداء المدددالي ال ادددا بالتدددالي، فددد ن الأداء الإالمسددداهمان. 
  دالاط مدن الت  تحندب مندافا تداريدة كلادرة، ر  البب    غار  مث   من شةموارد ال نستخاشالاجتمالي 

.  بالتدال  ينظدر المسداهمان   تلادتها تل   جاياةستثمارية تهذه الموارد لم اريا   تخ  ا ت ري 
المسدداهمان تلددد  المسدددئول ة الاجتماع ددة لسددد    هدددا ت ددال ل تخ دددض مدددن ثددر تهإ،  هددد  مددداياد  تلددد  

 ;McWilliams et al. 2006; Brammer & Millington, 2008)ظهدور م د سة الوكالدة 

Mishra & Modi, 2016; Xie et al. 2019) .الع  دة مدن خد ل هدذه توضد ح تت داه   يم دن
 (:2 إال    التال  )ر 
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المقايضة بين العائد والتكلفة.  فرضية(: العلاقة بين المسئولية الاجتماعية والأداء المالى وفقاً ل2شك  رقم   

Brammer & Millington, 2008; Fujii et al., 2013; Miras‐Rodríguez et al. 2015; Trumpp & 

Guenther, 2017)  
ير  الحا ث  ن هذا الإت اه من الاراسدا  السدابنة ينظدر تلد     د ة ف  ضوء ماسلب،        

   هددا تحمدد  المن ددشة  ت ددال ل باهظددة ، لسدد    هددا تمثدد  ت ددال ل نم ددن ت نلهددا الاجتماع ددةالمسددئول ة 
لمن ددشة. ل ل التدد  تتحمسهددا الاننا سهددا    لوائددا،     ن العوائددا المتو عددة دائمدداط مددا ت ددون   دد  مددن الت ددا

من دشة مدن المندافا  المداندا التد  نم دن  ن تعدود لسد  ال  لانشخذ هذا الإت اه فد  الإلتحدار  جدود العايدا
مددن ممارسدداتها لأ  دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة،  مددا  ت تمددال تددشثار هددذه المدانددا ب دد   تن ددا   لسدد  

 الأداء المال  لسمن شة.
 

 :الاجتماعيةلأداء المالى لا يتأثر بالأنشطة وجهة النظر الاالاة: ا -3
لددد   بالضدددر رة  الاجتماع دددةتلددد   ن    ددد ة المسدددئول ة   حدددار  العايدددا مدددن الاراسدددا         

تددداد  تلددد  تحمددد  المن دددشة  ت دددال ل    ، لهدددا تددداد  تلددد   يدددادة ربح دددة المن دددشة  تحسدددن الأداء المدددال 
 انهمدا ل سد  ل  دة سدلل ة؛  بمعند  تخدر الع  ة مرت عة  ا خ اا  ربا ها   دائها المال ؛  اث  ن 

ل    فض      سوء من غارها  الاجتماع ةالأداء المال  لسمن آ  الت  تمارس     ة المسئول ة ف ن 
ل   لها صدسة  الاجتماع ة بالتال  ف ن     ة المسئول ة . هذه الأ   ة من المن آ  الت  لا تمارس

يتددشثر بمتغاددرا   خددر  بخدد ل    دد ة شة؛  اددث  ن الأداء المددال  لسدد  الأداء المددال  لسمن دد لا تدداثر  
،    ددددإ المحننددددة ،  معددددالا  الأربددداصالسددددو   داء  سددددهإ المن ددددشة فددد  ، مثددد : المسدددئول ة الاجتماع ددددة

مثدد :  يايددا ذلددك العايددا مددن الاراسددا    غارهددا مددن المتغاددرا  الأخددر .المل عددا ،  الح ددة السددوق ة، 
. تلا  ن الحا دث (Santoso & Feliana, 2014; Landi & Sciarelli, 2019؛2016يوسدم، )

بدش   داث  ير   ن ماحرا  الأداء المال  )سواء المحاسل ة    السوق ة( تعتلر  ساسدة لسغاندة  تتدشثر
تتعدددرا لددد، المن دددشة         ددداط تندددوش بددد، المن دددشة،  بالتدددال  مدددن غادددر المن نددد  الندددول بدددشن    ددد ة 

ال ؛  ادددث  ن الأداء المدددال  يتدددشثر بمتغادددرا  كثادددرة المسدددئول ة الاجتماع دددة لا تددداثر لسددد  الأداء المددد
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 يم ددن لسحا ددث توضدد ح تت دداه الع  ددة مددن خدد ل   متعددادة  ددا ن ددون مددن  انهددا الأ  دد ة الاجتماع ددة.
    (:3ال    التال  )ر إ

 
  
 
 
  
 
  

 
 

. الملدر: الاالاة (: عدب وجود علاقة بين المسئولية الاجتماعية والأداء المالى وفقاً لوجهة النظر3شك  رقم   
 (إعداد الباحث

 ن بعدض  بعا لرا  جها  النظر السابنة لا ن و  الحا ث ف  هذا ال اد الإحارة تلد      
 دددان الاراسدددا    جدددود النتدددائج المختس دددة )ل  دددة رردندددة/ ل سددد ة/ لددداش  جدددود ل  دددة(الأسدددحا  فددد  

الاراسددا  هددذه المرتح ددة   يرجددا تلدد  م مولددة مددن العوامدد  بعضدها الددحعض    فدد    دد  الاراسددة،  ددا 
 ام ددة(  درجددة  لدد  المسددتثمرين فدد  هددذه اللائددة  / ائددة الت لاددب )د ل متنامددة ة مددا يسدد : تتمثدد    سددها

سدددواء  تنددوع المندداي   المسددتخامة لق دداس المتغاددرا  محدد  الاراسددةبش  مددة الممارسددا  الاجتماع ددة.   
المسدددئول ة المدددال  لستغادددرا  فددد     ددد ة  درجدددة تسدددت ابة ماحدددرا  الأداءالمسدددتنسة    التابعدددة )فمدددث ط: 

   سالان جما الل ا ا  تنوع الأسالان الإ  ائ ة المستخامةتختسم من ماحر لآخر(.    الاجتماع ة
اخدت ل ال تدرة الدمن دة محد  (.   الخ د  المتعداد الا حداار)تحسا  المحتو /  وائإ الإستن داء/ تحساد  

إ العانددة التدد  يددتإ   ددجدد  رويدد /   ددار(.  اخددت ل ،  الأجدد  الددذ  يددتإ الت لاددب خ لدد، ) الاراسددة
مسوثة لسلائة/ غار مسوثدة(.  وع ال نالة الت  تنتم  تلاها المن شة )صنالة الت لاب لساها.  اخت ل 

 ما تذا كان يتإ دراسة الأ   ة الاجتماع دة فد  م مولهدا    تنسد مها تلد   بعداد من  دسة )الم تمدا/ 
  ا (.اللائة/ العامسان/ جودة المنت 

تدائج   ا   ها توصس  تل     فى ضوء التحلي  الساب  للمجموعة الأولى من الدراسات      
مختس ة  مختس ة تضمن :  جود ل  ة خ  ة رردنة،     جود ل  ة خ  ة ل س ة،    لاش  جود 

ه هدذة  بالتال  ما ال هنداك جدال  دول رل عدالاجتماع ة  الأداء المال ،     ة المسئول ة  ان  ل  ة
 تندداش دلادد  لسدد   ن الع  ددة ل سدد  موثنددة ب دد   كامدد ،    دد، ؛  اددث  ن هددذه النتددائج المختس ددةالع  ددة

 مددن  جدد  تحناددب ذلددك ال هددإ فدد   ددا مددن التعددرل لسدد  ، ندداك  اجددة ل هددإ رل عددة هددذه الع  ددةمددا ال ه
أهم هـذه  ن  ،  ير  الحا ث د  تل  ذلك الإخت ل ف  النتائجالت  من المحتم   ن ت ون الأسحا  
 هى:الأسباا 

Level of CSR مست    دا   ن  ة المس  لية ا جتماعية

 ا دا 
المال  

(FP)

 ت جد ع  ة
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سدئول ة  الت  ركد  فن  لسد  المندافا المرتح دة بش  د ة المق  شمولًا(  وجهة النظر القاصرة  الأ( 1
لتدال   با .)الإت داه الثدا  ( ،    الع د ا )الإت اه الأ ل(ما ت اه  الت ال ل المرتح ة  ه الاجتماع ة

 .ال سة تشثار الأ   ة الاجتماع ة لس  الأداء الملنا درا لا  ا من  خذ ال ا لان معاط ف  الإلتحار
 

أنشــطة المســئولية عنــد دراســة العلاقــة بــين  (Linear Approach)تبنــى المــدخ  الخطــى ( 2
 تلد  الإفتدراا بدشن مدن  لد  غالل دة الاراسدا  د   جهدة النظدر الناصدرة   الاجتماعية والأداء المالى

المال  هد  دائمداط ل  دة خ  دة )رردندة    ل سد ة(.   فنداط الاجتماع ة  الأداء المسئول ة الع  ة  ان 
فد ن هدذا الإفتدراا نعند   ن  Maqbool & Bakr (2019)و ،Sun et al. (2019)ل د  مدن 

ون لهددا   دد   ددوة التددشثار    دد  تت دداه الع  ددة فدد  ترتحارهددا بددالأداء    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة ن دد
تلد  التسداؤل بمدا تذا كدان هدذا   Sun et al. (2019) المال  لنا مستوياتها المختس دة.  لندا دفدا ذلدك

دائمداط مدا تتحدا   د  الإت داه؟  صح ح؟  ه  بال ع  التغارا  ف  الع  ة  ان هدذه المتغادرا الإفتراا 
 .ض، فن    ت خ ا ءالأدا    تاد  تل   يادة

 
ن    ددد ة المسدددئول ة هددذا الإفتدددراا  ددا يددداثر لسدد  فهدددإ رل عددة الع  دددة  ددا بالتددال ، فددد ن      

ختس ددة  مختس ددة؛  اددث   دد، مددن المن ندد   ن  يدداد  تلدد   جددود  تددائج مالاجتماع ددة  الأداء المددال ، 
سدددتثمار  مسدددتو  تخت ل درجدددة  بددد لسددد  الأداء المدددال  الاجتماع دددة   ددد ة المسدددئول ة  تدددشثارنختسدددم 

فد ن    بالتدال. ف  هذه الأ   ة )الت س ة(،  اخت ل مستو  المنافا الت  تعود لساهدا )العائدا( من شةال
المددداخ   ر مختسدددم لدددن الع  دددة الخ  دددة؛  ادددث  نهنددداك  اجدددة تلددد  دراسدددة هدددذه الع  دددة مدددن منظدددو 

 الدذ   – (Linear Regression)الخ د  المتعداد  الا حداار مدوذج المعتمدا لسد  تسدتخااش  الخ د 
رل عدة  مد    لن ن ون كاف  لت سدار  -  الححثكان مس  راط لس  الأسالان الإ  ائ ة المستخامة ف

  .اء المال المسئول ة الاجتماع ة  الأدالع  ة المعناة  ان 
 

، يددر  الحا ددث  ن الإسددتمرار فدد  دراسددة الع  ددة  ددان    دد ة فــى ضــوء العــرض الســاب      
المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال  مددن   دد  المنظددور التنساددا  لددن يدداد  تلدد   تددائج مختس ددة لددن 

هدإ  دتم ن مدن ف النتائج النائمة،  لن ياد  تلد   تدائج  كثدر توافنداط؛  ادث سد ظ  الإخدت ل  ائمداط  لدن
لد  لس   حو  فض ،   ا يرجا ذلك ت    ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال  رل عة الع  ة  ان 

ايدا  ظدراط لت اهسد، لسع ، انهمدا ن ت لاب النموذج الخ    ا نعو  من ت وير  موذج ل هإ الع  ة  ان 
ثددد  ال دددوهر الأساسددد  لت سدددار الع  دددة،  التددد   دددا تمهدددذه مدددن  جهدددا  النظدددر المتنا ضدددة التددد  ت دددرص 

  .لس   حو  فض  الع  ة
، Barnett & Salomon (2012)مثدد   العايددا مددن الحددا ثاندفعدد  هددذه الأسددحا        

 (Nollet et al. (2016و ،(Sun et al. (2019، وMaqbool & Bakr (2019) ، Franco 

et al., (2020)  ،Nuber et al. (2020)  تلد  محا لدة دراسدة هدذه الع  دة مدن منظدور مختسدم
 Non-linear or )المدداخ  غادددر الخ ددد   جدددود ل  دددة غاددر خ  دددة  كثدددر تعنادددااط   هددو ت تمال دددة

Curvilinear approach ؛ بمعندد   ن الع  ددة تماع ددة  الأداء المددال    دد ة المسددئول ة الاج(  ددان
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ة مددا يتعسددب بالمسددئول ة  معانددة داء  انهمددا تتضددمن ال ددا لان )رردنددة/ ل سدد ة(  ذلددك  فندداط لمسددتويا  
.  الهددال مددن ذلددك هددو محا لددة فهددإ رل عددة الع  ددة  انهمددا لسدد   حددو  فضدد   فهددإ ك و ددة الاجتماع ددة

تل داء ت سدار  ،  خاصدة بعدا ف د  المداخ  الخ د  فد ةالاجتماع دتست ابة الأداء المدال  لسسدسوك ا  
كامدد   من ندد  لهددذه الع  ددة.  سددول يددتإ لددرا  جهددة النظددر هددذه مددن خدد ل ق دداش الحا ددث  تحسادد  

 الم مولة الثا  ة من الاراسا  السابنة لس  النحو التال . 
 

ــا6/2 ــة : نى. القســم الا ــى توصــلت إلــى وجــود علاقــة  يــر خطي Linear-Non الدراســات الت

Relationship بين أنشطة المسئولية الاجتماعية والأداء المالى: 
يتخ د  الحدا ثون  تلد    د، سد  ون مدن الأفضد   ن Sun et al. (2019)مدن ن دار كد      

ل ة ئو لسمسد فند  السسل ة    فن  الإن ا  ة ثار جها  النظر التنساانة التي تركد ب     ساسي لس  الآ
 لسدد  الأداء  ددة لهددذه المسددئول ةالاينام   الآثددارست  ددال محا لددة ت  لسدد  الأداء المددال ،  الاجتماع ددة

  دا تمدر بمرا د  مختس دةالتدي    فد  العوائدا  الت دال ل المرتح دة  هداتغادر  جدود   ف  ظد ذلك  المال ،
تنداش  صد اط  ا ع داط للأثدر لسد  الأداء،  بدالاط   ن لا نم دن لسع  دة الخ  دة بالتدال   .ف  الوا ا العمسد 

 ارا سدتثمالإبح دإ  الأمدر رتح يدة د، لنداما  خ داراط مرغوبداط  ا ن ون الت  ادر فدي لداش الخ  دة  من ذلك
تل    ، لس  الرغإ من  Franco et al., (2020)  ي ار الأداء.الاجتماع ة  تشثاره لس  الن نا     

لسدد  دراسددة الع  ددة الخ  ددة تلا   دد، مددن الضددر ر  دراسددة الع  ددة غاددر   ن معظددإ الاراسددا  ركددد 
 الاجتماع دة معداط   العوائدا الاجتماع دة الت ال لل   من  محا لة فهإ التشثار المحتم الخ  ة من  ج  

  لس  الأداء المال .
 

 ن الإجابدة لسد  التسداؤل الخدا   Miras‐Rodríguez et al. (2015)ك  من يوضح     
بمددا تذا كا دد  المسددئول ة الاجتماع ددة لهددا تددشثار لسدد   داء المن ددشة،  صددحح   كثددر تعناددااط  لددإ ن دد  

 اسدمة فد  هدذا ال داد،  يرجدا ذلدك تلد   جدود مداخسان مختس دان لاراسدة  الحا ثان بعا تل   نة  تدائج
مداخ  نخدا ال ة مدا  . الخ د  المداخ  غادر  ،ل د،هذه الع  ة  هما المداخ  الخ د  السدا ب الإحدارة ت

 الذ  نمث  تست ابة هامة من  ل  الحا ثان للآراء الت  تناد  بضر رة دراسة الع  ة  -غار الخ   
، ف  د، لدإ ن دن هنداك تت دا  -من  جهة  ظر مختس دة      ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال  ان 

لع  دة؛  اددث توصدس  بعدض الاراسدا  تلد   ن هدذه الع  دة  ددا  دان الحدا ثان فدي رل عدة هدذه ا نضداط 
،  انمددا توصدد  الددحعض الأخددر تلدد   ن هددذه الع  ددة  ددا تشخددذ U ددرل  منحندد  لسدد  حدد   تشخددذ حدد  

 معكوس. U رل  منحن  لس  ح   ح  
 

 بالتدددال ، يهددددال الحا دددث مددددن  راء هدددذه الم مولددددة مدددن الاراسددددا  السدددابنة تلدددد  لددددرا      
نا ل  ما  تشثار     ة المسدئول ة الاجتماع دة )كمتغادر مسدتن ( لسد  الأداء المدال  الاراسا  الت  ت

لسمن شة )كمتغار تابا(  ما   جود ل  ة غار خ  ة  انهما،  من  ج  تحسا  النتائج التد  توصدس  
تلاها هذه الاراسا  ب     كثر د ة   ضو اط سول يتإ تنس إ هذه الم مولة تل  م مولتان فرلاتان 

الاراسا ؛ تتنا ل الم مولة ال رع دة الأ لد  منهدا الاراسدا  التد  توصدس  تلد   جدود ل  دة غادر من 
 دددان    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة U (U‐shaped )خ  دددة تشخدددذ حددد   منحنددد  لسددد  حددد    دددرل 
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 الأداء المال ،  انما تتنا ل الم مولة ال رع ة الثا  ة الاراسدا  التد  توصدس  تلد   جدود ل  دة غادر 
 سددول يددتإ  .(Inverted U‐shaped) مع ددوس  U ددة تشخددذ حدد   منحندد  لسدد  حدد    ددرل خ 

 لرا ك  م مولة من هذه الاراسا  لس  النحو التال :
ك  ش. المجموعة الفرعية الأولى: الدراسات التى توصلت إلى وجود علاقة  ير خطية تأخذ 6/2/1

المسـئولية الاجتماعيـة بـين أنشـطة U (U‐shaped relationship )منحنـى علـى شـك  حـرف 
 والأداء المالى:

 ا ل  العايا من الاراسا  النظر تل  الع  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء       
المال  من  جها   ظر مختس ة لدن المداخ  الخ د  السدا ب الإحدارة تل د،،  مدن  مثسدة هدذه الاراسدا  

 الت  هاف  تل  تختحار ما تذا كا   الع  ة  دان ، Barnett & Salomon (2012) منك   دراسة
،  ذلدك لسد  Uمال  ه  ل  ة غار خ  ة تشخذ ح    درل ال     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء

الع   من معظدإ الاراسدا  السدابنة )الم مولدة الأ لد  مدن الاراسدا (  التد   حدار  تلد   ن الع  دة 
حددركة مددن  1214 انهمددا هدد  ل  ددة خ  ددة )سددواء رردنددة    ل سدد ة(.  تمثسدد  لانددة الاراسددة فدد  

 .2006  ت  لاش  1998ل ال ترة من لاش ال ركا  ف  الولانا  المتحاة الأمري  ة خ 
 

فد  ق داس الأداء المدال  لسمن دشة لسد   Barnett & Salomon (2012)تلتمدا كد  مدن      
 لدد  ال وائددا  الضددرائن  الإهدد ك  سددحة صدداف  الدداخ  ،  كددذلك (ROA)معددال العائددا لسدد  الأصددول 

التنا مدا  مدن خد ل الإلتمداد لسد  تإ ق اس المسئول ة الاجتماع دة  ا انم (EBITDA). سته ك الإ
لس دركا  فد    Kinder, Lydenberg, and Domini(KLD Ratings) ماسسدةالتد  ت دارها 

ال دددركا ،  الع  دددا  مدددا العدددامسان،   ندددو   العايدددا مدددن ال وا دددن مثددد : اللائدددة،  الم تمدددا،   وكمدددة
 .الإ سان،  جودة المنت ا 

 
الترب ع دة    ذا   الا حداارتلتما  هذه الاراسة ف  تحسا  الل ا ا  ت  ائ اط لس   ماذج      

مدن  (Polynomial Regression Models OR Quadratic Models)الدا ال متعدادة الحدا د 
 ج  تختحار ما   جود ل  ة غار خ  ة  ان متغارا  الاراسة،  ه  تختسم ف  ذلك لن الاراسا  

 Multiple)الخ ددد  المتعددداد  الا حددداارالسدددابنة )الم مولدددة الأ لددد ( التددد  تلتمدددا  لسددد   مدددوذج 

Linear Regression)   ة الخ  ة.من  ج  تختحار الع 
 
 Barnett & Salomon)ت ددار  تددائج الاراسددة الت ل ق ددة التدد  توصدد  تلاهددا كدد  مددن     

تل   ن الع  ة  ان المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المدال  هد  ل  دة غادر خ  دة تشخدذ حد    2012)
ن دون  دائهدا المددال  لندا مسدتو  معدان،  فدد  سدلا  سدع  المن ددشة  شة؛  يعند  ذلدك  ن المن ددU درل 

كش دا الإسدترات   ا  تل   يادة مستو  ذلك الأداء ف  ها تحا ل الق اش بالممارسدا  المسدئولة تجتماع داط 
الت  نم ن  ن تحسن من  داءها المال .  ما  يادة مستو  هذه الممارسا  يلا  الأداء المال  لسمن شة 

مثدد   المسددئول ة الاجتماع ددة،  السددلن فدد  ذلددك  ن ممارسددا  فندد  فدد  الإ خ دداا تدداري  اط فدد  اللاانددة
 ا مدن الت دال ل التد  تتحمسهدا المن دشةالعايد تتضدمن  اللائ دة الهحا  الخاريدة  الم در لا  الاجتماع دة

، تضددافةط تلدد   ن المدانددا  المنددافا هددا داء كلاددرة تمثدد  للئدداط محاحددراط لسدد    نددا  مال ددة  دد   ددا ت التدد  
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المرتح ددة  هددا لا تتحنددب فدد  الو دد  الحددال  )فدد  الأجدد  الن ددار(  ا مددا تحتدداج تلدد  بعددض الو دد  مددن 
 يسدددتمر ذلدددك الإ خ ددداا فددد  الأداء    الم دددالح. جددد  تحنادددب هدددذه المداندددا  ادراكهدددا  واسددد ة  صدددحا

يلدددا  بعددداها الأداء المدددال  فددد   مدددن الممارسدددا  الاجتماع دددة المدددال   تددد  الوصدددول تلددد   ن دددة معاندددة
الإرت اع مرة  خر  لس   حو  لس  من المستو  السا ب لهذا الأداء،  السلن ف  ذلدك  ن المن دشة فد  

ح ددة بالممارسددا  الاجتماع ددة ب دد   ن ددو  الت ددال ل التدد  الأجدد  ال ويدد  تلددا  فدد  تحناددب المدانددا المرت
 تتحمسها ف  سلا   داء هذه الممارسا . 

 
مددا  حددار تل دد، كدد  مددن  Miras‐Rodríguez et al. (2015) كدد  مددن دراسددة يددا       

(Barnett & Salomon (2012كدان تحسدن الأداء المدال  لسمن دشة  ؛  ادث  امد  ب ختحدار مدا تذا
نعتلر   ا الحوافد    الا افا الإ ت ادنة الت  تافا المن شة تلد  تلند  الممارسدا  المسدئولة تجتماع داط 

د ل  دة غادر ت اه اللائة  الم تما  مختسم  صحا  الم الح. ما الأخذ ف  الإلتحار ت تمال ة  جو 
 دددان المتغادددرا  محددد  الاراسدددة.  تدددإ الت لادددب لسددد   Uخ  دددة تشخدددذ حددد   منحنددد  لسددد  حددد    دددرل 

ال ركا  العامسة ف    اع ال ا ة  ال هرباء  ه  تمث    ا الن الا  المسوثة لسلائة لس   حو كلار، 
ذلك خ ل ال ترة د لة   ر ب ة مختس ة،    26حركة منااة باللورصة تنتم  تل   89 تمثس  العانة ف  

.  تددإ ق دداس الأداء المددال  لسمن ددشة مددن خدد ل معددال العائددا لسدد  2011  تدد  لدداش  2008مددن لدداش 
،  انما تإ ق اس المسئول ة الاجتماع ة  واس ة التنا ما  الت  توفرها  الاة   ا ا  (ROA)الأصول 

(KLD Database). 
 

عدداد الحدددا د مدددن  جدد  تحايدددا مدددا  مت الا حددداارذج و تسددتخااش  مدددتلتمددا  الاراسدددة لسددد        
 توصدس  النتدائج تلد   ن هنداك .  جود ل  ا  غادر خ  دة  دان الأ  د ة الاجتماع دة  الأداء المدال 

 دددوافد  ملدددررا  ت ت دددادنة  راء السدددسوك المسدددئول تجتماع ددداط مدددن  لددد  ال دددركا  العامسدددة فددد    ددداع 
إ ك ا  تجتماع دة مرت عدة،  تتمثد   هدال هرباء،  تافا هذه الحوافد ال ركا  تل  تلن  مسدتويا   سدسو 

 لسدددد   حددددو  كثددددر تحايددددااط فدددد ن    دددد ة المسددددئول ة . هددددذه الحددددوافد فدددد  تحسددددن الأداء المددددال  لسمن ددددشة
  الاجتماع ة لها تشثار معنو  لس  الأداء المدال  لسمن دشة  يم دن حدرص ذلدك التدشثار مدن خد ل المداخ

ع دة  واسد ة ال دركا  فد    داع ال هربداء لا غار الخ د ؛ بمعند   ن  داء    د ة المسدئول ة الاجتما
د  ا يد بالتدال      المنخ ضدة  سدل اط  يترتن لس ،    لوائدا    مندافا ت ت دادنة لندا مسدتويات، العادندة

 ة ذلك تل  ت خ اا الأداء المدال ،   ن هدذه العوائدا تظهدر فند  لندا مسدتويا  الإلتدداش المرت دا بش  د
 خ ق دددة تسدددتثنائ ة    غادددر لادندددة مدددن  لددد  هدددذه ال دددركا ،    جدددود سدددسوك ا  المسدددئول ة الاجتماع دددة

  بالتال  ياد  ذلك تل  تحسن الأداء المال .
 

تلدد  تختحددار مددا   جددود ل  ددة غاددر  Chen et al. (2018) كدد  مددن دراسددةهدداف         
خ  ة  ان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال ،  مدا  تدشثار الماددة التنافسد ة كمتغادر مُح دد 

Moderator Variable))   حددركة مددن  1461لسدد  الع  ددة  انهمددا.  لنددا تمثسدد  لانددة الاراسددة فدد
 2003ال دركا  غاددر المال دة المتدداا ل  سدهمها فدد  الولاندا  المتحدداة الأمري  دة خدد ل ال تدرة مددن لدداش 
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 الا حداار التما  هذه الاراسة لس  العايا من الأسالان الإ  ائ ة مث   موذج  .2009  ت  لاش 
 (Moderated Regression)متعدداد الحددا د مددن  جدد  تختحددار الع  ددا  غاددر الخ  ددة،   مددوذج 

ن    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء لإختحددار تددشثار المتغاددر المُح ددد لسدد  الع  ددة غاددر الخ  ددة  ددا
    تختحار التشثار الت الس   ان المادة التنافس ة  الأ   ة الاجتماع ة لس  الأداء المال .؛ المال 

 
ل  دة غادر   جدود  Chen et al. (2018)مدندلمد  النتدائج التد  توصد  تلاهدا كد        

نسددحة صدداف  مناسدداط   ددان    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال   Uخ  ددة تشخددذ حدد    ددرل 
؛  اددث   دد، لندداما ت ددون المن ددشة (EBITDA) سددته ك لدد  ال وائددا  الضددرائن  الإهدد ك  الإالدداخ  

  دد  ت خراردداط فدد  الممارسددا  الاجتماع ددة ت ددون الت ددال ل المرتح ددة  هددذه الأ  دد ة ت ددو  المنددافا التدد  
تحننها المن دشة  بالتدال  يدنخ ض الأداء المدال  )ل  دة سدسل ة(، فد   دان   د، تذا كا د  المن دشة  كثدر 

سمددا كا دد   كثددر  ددارة لسدد  خسددب ق مددة مضددافة  تحناددب ت خراردداط فدد     دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة، ك
مندددافا مدددن  راء    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة ت دددو  الت دددال ل المرتح دددة  هدددا  مدددن ثدددإ تعديدددد الأداء 
المال  لها )تتحول الع  ة تل  ل  دة رردندة(.  بالإضدافة تلد  النت  دة السدابنة توصدس  الاراسدة تلد  

ح دددد لسددد  الع  دددة غادددر الخ  دددة  دددان الماددددة التنافسددد ة كمتغادددر مُ  جدددود تدددشثار تن دددا   لإسدددترات   ا  
 .    ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال 

 
 ا لدد  بعدددض الاراسدددا  بالإضدددافة تلددد  تختحددار الع  دددة غادددر الخ  دددة المحتمسدددة، تلدددادة       

 Maqbool) مدن كد  دراسةتختحار الع  ة الخ  ة مرة تخر ،  المنار ة  ان  تائج النموذجان، مث  

& Bakr (2019    خ  ددة  ددان    دد ة غاددر   التدد  هدداف  تلدد  تختحددار مددا   جددود ل  ددة خ  ددة
المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال  لمن آ  الألمال الت  تمارس     تها فد  الهندا.  تمثسد  لاندة 

  تدد   2008اللورصددة خدد ل ال تددرة الدمن ددة مددن لدداش ب المارجددة حددركة مددن ال ددركا  43الاراسددة فدد  
الع  ددة الخ  ددة  ددان  الخ دد  مددن  جدد  تختحددار الا حدداار لنددا تددإ الإلتمدداد لسدد   مددوذج  .2017لدداش 

متعدداد الحدددا د مدددن  جددد  تختحدددار الع  دددة غادددر  الا حددداارالمتغاددرا ،  انمدددا تدددإ الإلتمددداد لسددد   مدددوذج 
 الخ  ة. 
 

الخ د ، يوجدا ل  دة  الا حداار حار   تائج الاراسدة الت ل ق دة تلد    د، بالنسدحة لنمدوذج       
معدال العائدا لسد   الأداء المال  مناساط ب خ  ة  ل نها غار معنوية  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة

.  بالتددال  فد ن الع  ددة  ددان    د ة المسددئول ة الاجتماع ددة SR،  لوائدا الأسددهإ ROE  ندو  المس  ددة
 الأداء المال   كثر تعناااط من كو ها م رد ل  ة خ  ة بس  ة.  هدو مدا  كدا  لس د،  تدائج النمدوذج 

 دددان  U دددة غاددر خ  ددة معنويددة تشخدددذ حدد    ددرل غاددر الخ دد ؛  اددث   ضدددح  النتددائج  جددود ل 
.  ت ددار هددذه معددال العائددا لسدد   نددو  المس  ددةمناسدداط ب    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال 

لنددا مسددتوياتها النتددائج تلدد   ن    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة ن ددون تشثارهددا سددسل اط لسدد  الأداء المددال  
لمن ددددشة لا تحنددددب المدانددددا المرتح ددددة بش  دددد ة المسددددئول ة فدددد  الأجدددد  الن ددددار؛  اددددث  ن االمنخ ضددددة 

الاجتماع ة لس  ال ور،  يظ  ذلك التشثار السسل   ت   ن ة معانة تتحول بعاها الع  ة تلد  ل  دة 
فد  المسدئول ة الاجتماع دة موجحة،  ه  النن ة الت  تلا  فاها المن شة ف  تحناب مداندا ت لادب    د ة 
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مستو  هذه الممارسا   كثر  ضد اط لدا  المن دشة. كمدا توصدس  الاراسدة الأج  ال وي   انما ن حح 
 دان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال   Uتل   جدود ل  دة غادر خ  دة تشخدذ حد    درل 
 مناساط بعوائا الأسهإ تلا   ها ل  ة غار معنوية.

 
 ن  Maqbool & Bakr (2019)تدالإ النتدائج التد  توصد  تلاهدا كد  مدن  ، بالتدال       

الع  دددة الخ  دددة هددد  ل  دددة ضدددع  ة  ربمدددا ت دددون غادددر موجدددودة  لا ت سدددر سدددسوك الأداء المدددال  فددد  
تسدددت ا ت، للأ  ددد ة الاجتماع دددة ب ددد    اضدددح، كمدددا  ن هدددذه الع  دددة ل سددد  ثا تدددة  ا مدددا هددد  ل  دددة 

ج غادر تال  ف ن النمداذدينام   ة  متغارة تتو م لس  مستو   داء المسئول ة الاجتماع ة لسمن شة،  بال
داء الخ  ة ه  الأكثر  ارة لس  ت سار هذه الع  ة الاينام   دة  دان الأ  د ة الاجتماع دة  سدسوك الأ

 المال  لسمن شة. 
 

حدركة مدن ال دركا   30لاب لسد  بدالت  Park & Lee (2009)مدن  امد  دراسدة كد       
صددنالة ال ندداد   الم ددالإ المنادداة  التدد  تمددارس    دد تها فدد  الولانددا  المتحدداة الأمري  ددة فدد  م ددال 

توصددس  النتددائج مددن خدد ل ت لاددب  مددوذج    ،2006  تدد  لدداش  1991 ذلددك خدد ل ال تددرة مددن لدداش 
 ددان    دد ة المسددئول ة  Uمتعدداد الحددا د تلدد   جددود ل  ددة غاددر خ  ددة تشخددذ حدد    ددرل  الا حدداار

. كمدا توصدس   نضداط تلد  ROE معدال العائدا لسد   ندو  المس  دةب الاجتماع دة  الأداء المدال  مناسداط 
 اء المال  مناساط بعوائا الأسهإ.لاش  جود ل  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأد

 
 ن المن ددآ  نم نهددا  تلدد  Park & Lee (2009)ن ددار السددابنة  فد  ضددوء هددذه النتددائج    

ف  الأج  ال وي  من خ ل  يدادة   دإ  تحسان  دائها المال    يادة معال العائا لس   نو  المس  ة
الإستثمارا  المرتح دة بش  د ة المسدئول ة الاجتماع دة،  انمدا فد  الأجد  الن دار سدول ت دون الع  دة 

  ة ل س ة. كما توضدح النتدائج  نضداط  ن السدو   ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال  ل
المسئولة تجتماع اط بق مة سوق ة  لس  )لوائدا  سدهإ مرت عدة(؛  من آ ف   ب     ساس  ف  م افشة ال

 .المسئول ة الاجتماع ة اث  ثلت  النتائج  ن لوائا الأسهإ لا تتشثر بممارسا  
 

مدا سدلب؛  Nollet et al. (2016) كد  مدن لندا  يدا   تدائج الاراسدة التد   جراهدا ، هدذا      
المسدئول ة الاجتماع ددة  الأداء المدال  لسمن ددشة  ةب ختحددار رل عدة الع  ددة  دان    دد   ادث  دداش الحدا ثون 

 ما تذا كا   هذه الع  دة خ  دة  ش غادر خ  دة،  ذلدك مدن خد ل الت لادب لسد  ال دركا  الأمري  دة 
 . 2011  ت  لاش  2007خ ل ال ترة من لاش  (S&P 500 index)المارجة ف  ماحر 

 
لس ددركا  مددن خدد ل الإلتمدداد لسدد  تددإ ق دداس مسددتو   داء    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة      

  ا ددددددا  التنا مددددددا  المرتح ددددددة بالممارسددددددا  الاجتماع ددددددة  اللائ ددددددة  الحوكمددددددة  التدددددد  توفرهددددددا  الدددددداة 
(Bloomberg database) كدد  مددن .  لنددا   ضددح(Nollet et al. (2016 التددي  ن ال ددركا  
ت دال ل  لسد ،  بالتدالي فد ن ال دركا  التدي  تتحمد   اط لس   حدو  كلدرجتماع تلة ئو     ة مسمارس ت

سددتثمر  المديددا مددن المددوارد ، فدد ن ذلددك نعندد    هددا تلسممارسددا  الاجتماع ددة لسدد   تنادد إلسدد   تح دد 
ذا  التنا إ الأ  ،  يايا ذلك ما ال ركا   غارها منمنار ة بة المسئول ة الاجتماع ة      المال ة في
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 ادث تفترضدا  ن التنا مدا  الاجتماع دة المرت عدة  ؛Barnea & Rubin (2010)كد  مدن  حار تل ، 
الاراسدا  لسد   معظدإ لندا تلتمدا   . د ترتح  بمستو   لس  من   نا  المسئول ة الاجتماع دة،  الع

 التد   (،Han et al., 2016)دراسدة مسدئول ة الاجتماع دة مثد  ال فد  ق داس السدا ب الأسدسو   د  
 .2014-2008من شة كورية مارجة باللورصة خ ل ال ترة من لاش  94 ام  بالت لاب لس  

 
 .Nollet et alكد  مدن اراسددة لالخ د  المتعدداد  فنداط  الا حداارتوصدس   تدائج  مددوذج      

المتمثسة تل   جود ل  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  ماحرا  الأداء المال  لسمن شة  (2016)
  انمدددا تلا  ن هدددذه الع  دددة غادددر معنويدددة. لوائدددا الأسدددهإ  ،ROAفددد  معدددال العائدددا لسددد  الأصدددول 

ة معنويدة تشخدذ حد    درل  جود ل  ة غار خ  دالحا د تل  متعاد  الا حاار موذج  تائج  توصس 
U  بمعدددال العائدددا لسددد  الأصدددول دددان    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة  الأداء المدددال  لسمن دددشة مناسددداط  ،

 بمعن   خر ف ن الع  ة  دان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال  ت دون ل  دة سدسل ة  ل دن 
ا المرتح ددة  ت لادب    دد ة المسددئول ة فد  الأجدد  ال ويد  ت ددحح هددذه الع  دة تن ا  ددة؛  ادث  ن المداندد

تتحنب تلا بعا الوصول تل   ن ة     ا معدان مدن الإسدتثمارا   الإ  دا ا  المرتح دة  الاجتماع ة لا
بش  دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة،   لدد  الوصددول تلدد  هددذه النن ددة فدد ن المن ددشة تتحمدد  فندد   ت ددال ل 

،  بالتال  ن ون الأداء منلسة ا سول تتحنب ف  فتر  هاتلا  ن العوائا المرتقحة من تسك الأ   ةت لاب 
 ان     ة  المال  منخ ضاط  سل اط ف  الأج  الن ار. ف   ان  حار  الاراسة تل  لاش  جود ل  ة

 المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال  مناساط بشسعار الأسهإ.
 

 ن المسددئول ة  لسدد  Nollet et al. (2016)مددن فدد  ضددوء هددذه النتددائج ياكددا كدد        
الاجتماع ددددة ل دددد  تخدددداش  تحنددددب م ددددالح المسدددداهمان ب دددد ة خاصددددة،  مختسددددم الأرددددرال  صددددحا  
الم ددالح ب دد ة لامددة فدد   ددا مددن توج دد،  تخ دد ا  ددار كلاددر مددن مددوارد المن ددشة ت دداه الممارسددا  

ل دركة الاجتماع ة  فناط لخ ة رويسة الأج ، خاصدة   ن الن ندا   الت دال ل الاجتماع دة التد  تن نهدا ا
الوصول تل  مستو  معان    محاد من الأداء الإجتمال .  تلا بعا )العوائا  المنافا( لا تاتي ثمارها

 .Nollet et alما  تائج دراسة   نضاط تل   تائج متناربة Han et al., (2016) لنا توص  ك  من 

(2016). 
 

تدشثار  داء ممارسدا  الإسدتاامة مدن  ب ختحدار مدا  Nuber et al. (2020)  اش ك  من      
،  ق مدددة ROA الأصدددول معدددال العائدددا لسددد  لددد  من دددآ  الألمدددال لسددد  الأداء المدددال  لهدددا مناسددداط ب

 385 ذلددك مددن خدد ل الت لاددب لسدد لتحايددا حدد   الع  ددة المحتمسددة  انهمددا،  ،Tobin's Q المن ددشة
من شة من المن آ  الألما  ة المارجة ف  اللورصة،  ذلك بعا تستحعاد اللنوك  الماسسا  المال ة مدن 

وافر لنهددا الل ا ددا  ال  مددة. العانددة لمددا لهددا مددن رل عددة خاصددة،  كددذلك تسددتحعاد ال ددركا  التدد  لددإ يتدد
.  تددددإ تسددددتخااش  مددددوذج 2017  تدددد  لدددداش  2008 امتددددا  ال تددددرة الدمن ددددة محدددد  الاراسددددة مددددن لدددداش 

متعدداد الحددا د مددن  جدد  تختحددار مددا   جدود ل  ددة غاددر خ  ددة  ددان مسددتو   داء الإسددتاامة  الا حداار
  الأداء المال  لسمن شة.
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تل   جود ل  ة غار خ  ة معنوية تشخذ ح   منحن   Nuber et al. (2020)توص        
لمددال ،  يعندد  ذلددك  ن ممارسددا  الإسددتاامة ممارسددا  الإسددتاامة  الأداء ا  ددان Uلسدد  حدد    ددرل 

ت ون لنا مستويا  منخ ضدة  لدإ يتحندب العائدا    المن عدة مدن  رائهدا بعدا،  لدإ يدتإ تدراكهدا  واسد ة 
 بالتدددال  فددد ن الع  دددة  دددان ممارسدددا  الإسدددتاامة  الأداء ، الأردددرال  صدددحا  الم دددالح المختس دددة بعدددا

 بعدا هددذه النن دة تلدا  المن ددشة . و      ن دة معاندةالمدال  ت دون ل سد ة تلا  ن ذلددك ن دون  تد  مسددت
فددد  تحنادددب مسدددتويا  مرت عدددة مدددن ممارسدددا  الإسدددتاامة،  مدددن ثدددإ تلدددا  فددد  تحنادددب المندددافا  المداندددا 
المرتح ددة  هددا،  يم ددن للأرددرال  صددحا  الم ددالح تدراك هددذه الممارسددا    خددذها فدد  الإلتحددار فدد  

اندة تلد  تحسدن الأداء المدال .  فد  ضدوء النت  دة السدابنة  راراتهإ الإستثمارية،  هو ما ياد  فد  النه
  صددد  الحدددا ثان من دددآ  الألمدددال فددد   لما  دددا بضدددر رة تحنادددب مسدددتويا  مرت عدددة مدددن الممارسدددا  
المسددددتاامة مددددن  جدددد  تحسددددان  دائهددددا المددددال   الح ددددا  لس دددد، فدددد  الأجدددد  ال ويدددد ،  تسل ددددة ت ت اجددددا  

 المستثمرين  مختسم الأررال  صحا  الم الح. 
 

تلد    د  النتدائج السدابنة؛  ادث  Franco et al., (2020) مدنكد    لنا توصس  دراسدة     
 ددان    دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء  U   ضددح   جددود ل  ددة غاددر خ  ددة لسدد  حدد    ددرل

 يرجددددا ذلددددك تلدددد   ن    دددد ة المسددددئول ة  ؛ROEمناسدددداط بمعددددال العائددددا لسدددد   نددددو  المس  ددددة  المددددال 
لر بمثابة ت ال ل تتحمسها المن شة،  يم ن  ن تُتدَرجإ هدذه الت دال ل تلد  مندافا مرت عدة الاجتماع ة تعت

تست اا منها المن شة لناما تتحنب م دالح مختسدم الأردرال مدن  راء هدذه الممارسدا ،  ي دون هنداك 
 بمعندددد  تخددددر فدددد ن المسددددتويا  المنخ ضددددة     ل  ددددا  جادددداة   ويددددة  ددددان المن ددددشة  هددددذه الأرددددرال.

مددن الممارسددا  الاجتماع ددة تدداد  تلدد  ت خ دداا الأداء المددال ؛  اددث تتضددمن ت ددال ل لا الضددع  ة 
ننا سهددا لوائددا،  ذلددك  تدد   ن ددة معانددة مددن الأداء الاجتمددالي تلددا  بعدداها المن ددشة فدد   ندداء ل  ددا  
 وية ما  صحا  الم دالح،  تحنادب لوائدا مرت عدة ت دو  الت دال ل التد  تتحمسهدا  هدو مدا يداد  تلد  

 لأداء المال .تحسن ا
 

الاراسددا  السددا ب الإحددارة تلاهددا، فدد ن هندداك بعددض الاراسددا  الأخددر  التدد  بالإضددافة تلدد       
 دان    د ة المسدئول ة  Uتوصس  تل   جود ل  ة غار خ  ة تشخذ ح   منحند  لسد  حد    درل 

 Brammer & Millington, 2008; Wang et)الاجتماع ة  الأداء المال ،  هذه الاراسا  ه  

al., 2016) بالإضافة تل  ذلدك  امد  ت دا  الاراسدا  ب ختحدار الع  دة  دان الأداء اللائد  لسمن دشة  .
           نهمدا،  هد  دراسدة ا U بان الأداء المال   توصس  تل   جود ل  دة غادر خ  دة تشخدذ حد    درل 

(Trumpp & Guenther (2017،  جدددود ل  دددة سدددسل ة لندددا المسدددتويا    التددد   كدددا  لسددد 
لنددا  ل  ددة تن ا  ددة المنخ ضددة مددن الأداء اللائدد ؛  اددث  ن الت ددال ل ت ددو  العوائددا المحننددة،   جددود

؛  اددث  ن العوائددا المحننددة ت ددو  المسددتويا  المرت عددة مددن الأداء اللائدد  التدد  تت ددا   مسددتو  معددان
 الت ال ل المن نة. 

 
نم ددن النددول بددشن هددذه الم مولددة مددن الاراسددا  تنظددر تلدد   ،فدد  ضددوء العددرا السددا ب      

 ،  لس  الرغإ مدن  ن هدذا الإسدتثمار  دا     ة المسئول ة الاجتماع ة لس    ها تستثمار روي  الأج
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لنددددا مسددددتو  الممارسددددا  الاجتماع ددددة المددددنخ ض  سددددل اط )فدددد  الأجدددد  لا ن ددددون جاددددااط لأداء المن ددددشة 
؛ ةحم دددرد ت خدددراط لندددا المسدددتويا  المرت عدددة مدددن هدددذه الممارسدددا تلا   ددد،  دددا ن دددون جادددااط الن دددار(، 

، ويددد  ف  هدددا تحندددب العوائدددا المرتح دددة  هددداالمن دددشة فددد  هدددذه الممارسدددا   ارجدددة كلادددرة فددد  الأجددد  ال 
 بخ ل ذلك فنا تلا  المسئول ة الاجتماع ة لس    ها تستثمار نمث  للئاط لس  المن شة  لا نحنب لها 

نم ن  ن ت دون هنداك ل  دة  اث ن ار تل    ،  ؛ Blasi et al. (2018)    لوائا.  هو ما ياكاه
  .ه من في النهانةتُ  ا ن ا  ة رويسة الما  سسل ة لس  الما  الن ار،  ل ن الع  ة الإ

شك   . المجموعة الفرعية الاانية: الدراسات التى توصلت إلى وجود علاقة  ير خطية تأخذ6/2/2
بـين أنشـطة  (Inverted U‐shaped relationship)معكـوس   Uمنحنـى علـى شـك  حـرف 

 المسئولية الاجتماعية والأداء المالى:
ولددة ال رع ددة مددن الاراسددا  النتددائج التدد  توصددس  تلاهددا الم مولددة ال رع دددة خال دد  هددذه الم م      

السددابنة؛  اددث  كددا  لسدد   ن سددسوك الأداء المددال  فدد  ل  تدد، بش  دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة نشخددذ 
مددن التدد   جراهددا كدد   اراسددةمع ددوس.  مددن  مثسددة هددذه الاراسددا  ال Uحدد   منحندد  لسدد  حدد    ددرل 

(Wagner & Blom (2011  هال تختحار الع  ة  ان مسدتو   داء ال دركة لممارسدا  الإسدتاامة 
 ذلدددك مدددن خددد ل الت لادددب لسددد   .مدددا تذا كا ددد  هدددذه الع  دددة خ  دددة    غادددر خ  دددة الأداء المدددال ،   

  تدد   1998ال ددركا  ال ددناع ة فدد  كدد  مددن  لما  ددا  ا  ستددرا خدد ل ال تددرة الدمن ددة الممتدداة مددن لدداش 
مدن  جد  تختحدار  لس  تستخااش ررينة المربعا  ال دغر  العادندة  هذه الاراسة .  التما2006لاش 

 متعاد الحا د من  ج  تختحار الع  ا  غار الخ  ة. الا حاار استخااش  موذج  ،الع  ا  الخ  ة
 

تلدد  النتددائج التال ددة، بالنسددحة لنمددوذج  Wagner & Blom (2011)توصدد  كدد  مددن       
 ان ممارسدا  الإسدتاامة  الأداء المدال  لسمن دشة؛  ادث  الخ  ، توجا ل  ة رردنة معنوية الا حاار

  دد، كسمدددا كددان مسدددتو   داء ممارسدددا  الإسددتاامة مدددن  لدد  ال دددركة مرت عددداط يتحسددن الأداء المدددال  لهدددا 
 . كما  حار  الاراسة تل   ن الأداء المال  ال اا يرتح  بممارسا  تسدتاامة جاداة  ظدراط لتدوافر  الع 

غادر الخ د      الا حداارالموارد ال  مة لإسدتثمارها فد  هدذه الممارسدا   الع د .  بالنسدحة لنمدوذج 
تو  مع دوس؛ بمعند    د، كسمدا كدان مسد Uمتعاد الحا د، توجا ل  ة غار خ  دة تشخدذ حد    درل 

 داء ممارسددا  الإسددتاامة مددن  لدد  ال ددركة مرت عدداط يتحسددن الأداء المددال  لهددا )ل  ددة رردنددة(، تلا  ن 
 هانة  اث ن دون هنداك  ن دة تحدول ت دحح لنداها الع  دة سدالحة؛ ما لا ذلك التحسن لن نستمر تل  

  ت  ة لتحم  ت ال ل مرت عة مرتح ة  هذه الممارسا .
 

،   هدددا لدددإ توضدددح    النمدددوذجان الخ ددد   ش غادددر تدددائج السدددابنةمدددن الم  ددد  لسددد  الن       
؛  ادث    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال  الخ   هو الأكثر  ارة لسد  ت سدار الع  دة  دان

الخ دد  ت ددار تلدد   ن الع  ددة ال ردنددة  ددان متغاددرا  الاراسددة هدد  ل  ددة  الا حدداار ن  ت  ددة  مددوذج 
 دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة دائمدداط سدد نا س،  يددادة فدد  الأداء المددال   لا     ن  يددادة مسددتو    ؛ خ  ددة

 انمدددا  ت  دددة النمددوذج غادددر الخ ددد  ت ددار تلددد   ن تت ددداه الع  دددة . يوجددا    تغادددر فددد  تت دداه الع  دددة
ال ردنددة سددول يتغاددر فدد  الأجدد  ال ويدد   ي ددحح ل سدد اط بسددلن الت ددال ل الإضدداة ة،  يت ددب الحا ددث 
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النمددوذج غاددر الخ دد ؛  اددث يددر    هددا  كثددر من ق ددة،   كثددر  ددارة فدد  ت سددار  ب دد    كلددر مددا  تددائج
 الع  ة المعناة  ان الأ   ة الاجتماع ة  الأداء المال . 

 
؛  ادث   ضدحا  ن الع  دة Barnea & Rubin (2010)كد  مدن  هدذا،  لندا  يدا ذلدك      

  هدددا لا تتحدددا  مدد   ا دددا فنددد     ؛  ددان الن ندددا  الاجتماع ددة  ق مدددة المن دددشة هدد  ل  دددة غادددر  م  ددة
مع ددوس؛ فعندداما ت ددون  Uتشخددذ حدد   منحندد  منعددر لسدد  حدد    ددرل  ددا رددرد     ل سدد ،  ا مددا 

الن نا  الاجتماع ة لنا مستويا  م ئمة فمدن المتو دا  ن يداثر ذلدك تن ا  داط لسد  ق مدة المن دشة، تلا 
 اا ق مة المن شة،  تخو ض ثر ة   ، لنا  ن ة معانة ف ن  يادة   إ هذه الن نا   ا ياد  تل  ت خ

المسداهمان؛  اددث ن دون لددذلك تددشثاراط  داناط لسدد  العوائدا مددن  راء الممارسددا  الاجتماع دة، بمعندد    دد، 
مدن  جد  تحنادب  هداال  دارةسول يداد  تلد  تندا ا العوائدا.  بالتدال  فد ن الندرارا  التد  تتخدذها الإ

ب خت دددار المسدددتو  الم ئدددإ مدددن الممارسدددا   تعظددد إ ق مدددة المن دددشة لا  دددا  ن تتضدددمن الندددرار الخدددا 
الاجتماع ددة  الددذ  يدددرتح  بح ددإ الن ندددا  التدد  تتحمسهدددا المن ددشة فدد  هدددذا ال دداد، بحادددث ن ددون ذلدددك 

 المستو  متسناط ما هذه الأهاال.
 

تلد  تختحدار مدا تذا كا د  ممارسدا  المسدئول ة الاجتماع دة  Park (2016) دراسدةهداف       
تددرتح  بع  ددة غاددر خ  ددة مددا الأداء المددال  لسمن ددشة،  بالإضددافة تلدد  ذلددك تختحددار مددا  تددشثار درجددة 

. ن    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة  الأداء المدددال هدددذه الع  دددة غادددر الخ  ددة  دددارضدداء العمددد ء لسددد  
حدركة خد ل ال تدرة مدن  186 ذلك من خ ل الت لاب لس  لانة من ال ركا  ال ورية  الحال  لادها 

 متعداد الحدا د الا حداارلسد  كد  مدن  مدوذج   هذه الاراسدة  التما .2014  ت  لاش  2000لاش 

لإختحدار مدا  تدشثار المتغادر  (Moderated Regression)ار الخ  ة،   مدوذج لإختحار الع  ة غ
 .    ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال المُح د  هو رضاء العم ء لس  الع  ة  ان 

 
ل  دة غادر خ  دة تشخدذ حد    درل  تلد   جدود Park (2016)دراسدة توصدس   تدائج        

U   مع وس  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة مناس، بح إ التلرلا  الننانة الت  تن نها ال ركة لسد
؛ بمعند   ن   دإ ROA معال العائا لسد  الأصدولالأداء المال  مناساط ب   ،  ج، الن اط الإجتمال 

الإستثمار المعنول ف      ة المسئول ة الاجتماع ة ياد  تل  تحسدان الأداء المدال  لسمن دشة )ل  دة 
رردنة(، تلا  ن ذلك التحسن ن ون  ت   ن ة    مستو  معان،  بعدا ذلدك المسدتو  فد ن  يدادة   دإ 

ب دد   محددال  ة دد،  ددا يدداد  تلدد  تددشثار سددسل  لسدد  الأداء المددال  فدد  الأجدد  ال ويدد   هددذه الإسددتثمارا 
بسلن  يادة الت ال ل،  بالتال  ف ن  يادة   إ الإسدتثمارا  الاجتماع دة لد   بالضدر رة نحندب مندافا 
 لوائدددا لسمن دددشة  ا مدددا  دددا نضدددر بشدائهدددا. كمدددا توصدددس  الاراسدددة  نضددداط تلددد   ن درجدددة رضددداء العمددد ء 

 ياكا لس  هذه الع  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال . تن ا  اط مُح د تاثر  كمتغار
لأ   ة  لس  النتائج السابنة؛  اث  حارا تل   جود مستو  مثال  Ye & Zhang (2011)ك  من 

المسدددئول ة الاجتماع دددة  الدددذ  لا ن دددن  ن تت دددا  ه المن دددشة.  بعدددا هدددذا المسدددتو  فددد ن    ممارسدددا  
تجتماع ة     ائ ة تاديها المن شة  ا يترتن لساها تولاا ت ال ل تضاة ة تتحمسها المن شة، د ن تحناب 

    منافا تنا سها.
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بدالت لاب لسد  لاندة مدن المن دآ   Sun et al. (2019) دراسدةف      السد ا ،  امد             

من دشة مناداة باللورصدة  ذلدك خد ل ال تدرة  468العامسة ف  الولانا  المتحاة الأمري  ة  الحال  لادها 
مدددن  جددد  دراسدددة مدددا تذا كا ددد  الع  دددة  دددان    ددد ة المسدددئول ة  2010  تددد  لددداش  2000مدددن لددداش 

 .الاجتماع ة  الأداء المال  ه  ل  ة غار خ  ة
 

متعداد  الا حداار مدوذج مدن خد ل ت لادب  Sun et al. (2019) دراسدة  تدائج توصدس       
 ق مدة المن ددشةتلد   جدود ل  دة غادر خ  دة  دان المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال  مناسداط بالحدا د 

Tobin’s Q  تشخددددذ حدددد    ددددرلU  مع ددددوس؛ بمعندددد   ن ترتحدددداط المن ددددشة بممارسددددا  المسددددئول ة
الاجتماع ة   يادة مستو   داء هذه الممارسا  يرتح  تن ا  داط بدالأداء المدال  لسمن دشة لندا المسدتويا  

   ه،  هذا التحسن ف  الأداء المال  نستمر  ت   ن ة معانة  للأ   ة الاجتماع ةالمنخ ضة  سل اط 
.  بعا هذه النن دة تتحدول الع  دة تلد  ل  دة سدسل ة؛  ت  دة للأ   ة الاجتماع ةالمستويا  المعتالة 

 دا يترتدن لساهدا تحمد   تلن  المن شة مستويا  مرت عة  محدال  فاهدا مدن    د ة المسدئول ة الاجتماع دة
و دا  مثد :   داد مدوارد ت ال ل مرت عة ت و  المنافا المحننة، بالإضافة تل  العايا من الم داك   المع

المن دددشة؛  ادددث تسدددتهسك هدددذه الأ  ددد ة جددددء كلادددر مدددن المدددوارد المتا دددة لسمن دددشة،  الت ددد  ك مدددن  لددد  
  صحا  الم الح الرئ ساان )مث  المساهمان( ف   ارة المن شة لس  تعظ إ الق مة  تحناب الأرباص.

 
هدذه النتددائج  ددد "تنددا ا العائداا  الحانددة" مددن هددذه  Sun et al. (2019)ن سدر كدد  مددن     

اع دة ب د   كلادر فد ن العوائدا الأ   ة؛  اث   ، ما تسدتمرار ت خدراط المن دشة فد  الممارسدا  الاجتم
مدددن  راء هدددذه الممارسدددا  لدددن تددددداد  دددن   المسدددتو  منار دددة مدددا العوائدددا التددد  نم دددن تحق نهدددا لندددا 

هددو  مددر لا ددا مندد،،  بالتددال  يدداد  ذلددك تلدد   المسددتويا  الأ ل ددة لهددذه الممارسددا  لأن تنددا ا العائددا
، ع ة ت دحح مرت عدة ب د   غادر لداد المرتح ة بالمسئول ة الاجتما  تائج ل س ة؛  اث  ن الت ال ل

 تدددداد  تلدددد  ت خ دددداا العوائددددا المُحننددددة.  مددددن ثددددإ نم ددددن النددددول بددددشن العوائددددا  الت ددددال ل المرتح ددددة 
بالممارسدددا  الاجتماع دددة تختسدددم بددد خت ل مسدددتو  هدددذه الممارسدددا ،  مدددن ثدددإ نختسدددم تشثارهدددا لسددد  

 الأداء المال .
 

 اراسددة الع  ددة غاددر الخ  ددة  ددان  داء المن ددشة  Xie et al. (2019)  دداش كدد  مددن      
 مسدتو  الإف داص لنهدا  بدان الأداء المدال   (ESG)لسممارسا  المتعسنة باللائة  الم تما  الحوكمة 

لسمن شة،  بمعن   خر دراسة ما تذا كا   المن آ  التد  تهدتإ ب وا دن الإسدتاامة نم دن لهدا  ن تحندب 
 11حركة تنتمد  تلد   6631 داء مال  جاا  مستويا  ربح ة مرت عة.  لنا تمثس  لانة الاراسة ف  

 .Xie et al) لندا توصد  كد  مدن  .2015خ ل لاش د لة مختس ة  74  اع مختسم لس  مستو  

 الإف دددداص لددددن المعسومددددا   اع ددددة  اللائ ددددة  الحوكمددددةالأ  دددد ة الاجتمتلدددد   ن مسددددتو   داء  2019)
المرتح ددددة  هددددا يددددرتح  تن ا  دددداط  ارجددددة معنويددددة مددددا الأداء المددددال  لسمن ددددشة  ذلددددك لنددددا مسددددتو  الأداء 

المعتال لن هذه الممارسا ،  ف  المنا   ف ن المستو  المرت ا    المنخ ض ب    محال   الإف اص 
 ما الأداء المال . ة ، من هذه الممارسا  يرتح  سسل اط 
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تددالإ هددذه النتددائج  جددود ل  ددة  كثددر تددااخ ط  تعناددااط مددن الع  ددة الخ  ددة الحسدد  ة التدد       

 دان مع دوس  Uتوصس  تلاها العايا من الاراسا ؛  اث توجا ل  ة غار خ  ة تشخدذ حد    درل 
ضدداط تلدد   ن الممارسددا     دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة  الأداء المددال . كمددا توصددس   تددائج الاراسددة  ن

ال ادددداة لسحوكمددددة هدددد   كثددددر ال وا ددددن التدددد  لهددددا ل  ددددة تن ا  ددددة مددددا الأداء المددددال ، يساهددددا ال وا ددددن 
تلد   ن  Xie et al. (2019)الاجتماع ة، ثإ ال وا ن اللائ ة.  ف  ضوء هدذه النتدائج ن دار كد  مدن 

لندا مسدتو  معتدال تذا مدا  راد  الإسدتاامة ال ركا  ينحغ  لساها  ن تنوش بالإف اص لدن ممارسدا  
لمرت عددة سددول تددنع   سددسحاط لسدد  الح ددا  لسدد   داء مددال  جاددا  اددث  ن المسددتويا  المنخ ضددة    ا

الأداء المال ، كما  ن المن آ  ينحغ  لساها  ن تهتإ ب     كلر بال وا ن المرتح ة بالحوكمة؛  اث 
   ها تسعن الا ر الأكثر  هم ة ف  التشثار لس  الأداء المال   تحسان ق متها ف  السو .

 
هندداك بعددض الاراسددا  التدد  توصددس  بالإضددافة تلدد  الاراسددا  السددا ب الإحددارة تلاهددا، فدد ن      

مع دددوس  دددان المسدددئول ة  Uتلددد   جدددود ل  دددة غادددر خ  دددة تشخدددذ حددد   منحنددد  لسددد  حددد    دددرل 
 Wang) كما  اش (.Marom, 2006; Lankoski, 2008)الاجتماع ة  الأداء المال ، مث  دراسة 

et al. (2008 كماحدر لسد   -وش  هدا المن دشة ب ختحدار الع  دة  دان   دإ التلرلدا  الخاريدة التد  تند
حددركة بالولانددا  المتحدداة  817 الأداء المددال ،  ذلددك مددن خدد ل الت لاددب لسدد   -الأداء الإجتمددال  

 بالإضددافة  مع ددوس. Uالأمري  ددة،  توصدد  تلدد   جددود ل  ددة غاددر خ  ددة  انهمددا تشخددذ حدد    ددرل 
لأداء المال   توصس  تلد   جدود تل  ذلك  ام  بعض الاراسا  ب ختحار الع  ة  ان الأداء اللائ   ا

 ;Fujii et al., 2013مع وس  انهما،  ه  دراسة كد  مدن  Uل  ة غار خ  ة تشخذ ح    رل 

Misani & Pogutz, 2015) .) 
 

مدن الاراسدا   ال رع دة الحا دث تلد   ن هدذه الم مولدة، نَخسُدا ف  ضوء العرا السدا ب     
 ركد  لس   ن الع  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال   دا ت دون ل  دة غادر خ  دة

 ن هندداك ل  دة تن ا  دة  ددان    د ة المسدئول ة الاجتماع ددة  الأداء بمعند  ؛   منعدرتشخدذ حد   منحندد
المددال   ذلددك  تدد  مسددتو      ن ددة معانددة )المسددتو  المعنددول    المناسددن للأ  دد ة الاجتماع ددة(، 

داء  بعددا هددذا المسددتو   ددا يددنخ ض الأداء المددال  )ل  ددة سددسل ة(؛  ت  ددة لديددادة الت ددال ل المرتح ددة بددش
و كلاددر )المسددتو  المحددال  ة دد، للأ  دد ة الاجتماع ددة(،   ن هندداك  ن ددة نحدداث هددذه الأ  دد ة لسدد   حدد

 لناها التوا ن  ان مستو   داء     ة المسئول ة الاجتماع ة  الأداء المال .
 

 . التعلي  على المجموعة الاانية من الدراسات وتقييم وتحلي  نتائجها:6/2/3
كامددد  ل ل عدددة الع  دددة  دددان المسدددئول ة  د  ف ددد  المددداخ  الخ ددد  فددد  تدددوفار ت سدددار         

الاجتماع ة  الأداء المال  تل  ظهور الحاجة تل  ماخ  تخدر يدتم ن مدن ت سدار هدذه الع  دة.  لسد  
الرغإ من  جود بعض الاراسا  السابنة الت   ا ل  دراسة الع  ة  ان     ة المسئول ة الاجتماع ة 

تلا  )الماخ  غار الخ  (،  جود ل  ة غار خ  ة هو ت تمال ة  الأداء المال  من منظور مختسم 
،  مدا تذا كا د  هدذه الع  دة   ، ما ل هنداك لداش تت دا   دان هدذه الاراسدا  فد  رل عدة الع  دة  انهمدا
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ش الدذ  تسدتمر ل تدرا   من دة ،  بالتال  تحول ال ال  الننامع وس U    رل  Uتشخذ ح    رل 
( تل  جال  خر ف  ما يتعسب بالنتدائج التد  توصد  تلاهدا كلارة من الماخ  الخ   )الم مولة الأ ل 

المدداخ  غاددر الخ دد  )الم مولددة الثا  ددة(؛  اددث توصددس  هددذه الم مولددة مددن الاراسددا   نضدداط تلدد  
  تائج مختس ة تع   العايا من  جها  النظر لس  النحو التال :

  وجهة النظر الأولى:( 1
ل  دة غادر  الأداء المدال  هد   الاجتماع ةول ة ت ار تل   ن الع  ة  ان     ة المسئ       

 ددددان    دددد ة المسددددئول ة  علاقــــة ســــلبية  عكســــية(بمعندددد   ن هندددداك  ؛Uخ  ددددة تشخددددذ حدددد    ددددرل 
   دددد ة ت لاددددب المرتح ددددة    المنددددافا  اددددث  ن المن ددددشة لا تحنددددب المداندددداالاجتماع ددددة  الأداء المددددال ؛ 

 يظدد  ذلددك التددشثار السددسل  ذه الممارسددا ، لنددا المسددتويا  المنخ ضددة مددن هدد الاجتماع ددةالمسددئول ة 
الوصول تلد  مسدتو      ن دة معاندة مدن الإسدتثمارا  المرتح دة بش  د ة المسدئول ة الاجتماع دة   ت 

 هد  النن دة التد   علاقة طردية  موجبة(تتحول بعاها الع  ة تل   )مستويا   داء تجتمال  مرت ا(
، فدد  الأجدد  ال ويدد ة المسددئول ة الاجتماع ددة لاددب    دد ت  منددافا تلددا  فاهددا المن ددشة فدد  تحناددب مدانددا 

 بالتدال  ن دون  تسك الأ   ة،فن   ت ال ل ت لاب   ل  الوصول تل  هذه النن ة ف ن المن شة تتحم  
تلا  ن العوائدا المرتقحدة مدن هدذه الأ  د ة سدول تتحندب فد  فتدرة منلسددة ، الأداء المدال  منخ ضداط  سدل اط 

  مرت عدة مدن الممارسدا  الاجتماع دة.  مدن  مثسدة الاراسدا  التد  تتلند  لمسدتوياالمن دشة تحناب لنا 
 Barnett & Salomon, 2012; Miras‐Rodríguez et al., 2015; Chen) جهة النظر هذه 

et al., 2018; Franco et al., 2020; Nuber et al., 2020) . 
 

ـــأثير "نعتمدددا هدددذا الإت ددداه فددد  ت سدددار الع  دددة محددد  الاراسدددة لسددد  كددد  مدددن        فرضـــية الت
 لد   تسدتخااش ت دا  هداتان  ،ف    د  الو د  و"فرضية المفاضلة بين العائد والتكلفة"، الإجتماعى"

المدداخ  الخ دد ؛  اددث ن ددار هددذا الإت دداه تلدد   ن تلندد   ال رضدداتان فندد  بم ردهددا كمددا هددو الحددال فدد 
المسئول ة الاجتماع ة نُحَم  المن شة  ت دال ل اجتماع دة مرت عدة ت دو  مستويا  منخ ضة من     ة 

ن    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء العوائا المحننة،  هو ما  ا ياد  تل   جود ل  ة ل س ة  ا
، الأ ل مدن المنحند  الدذ  ن د   الع  دة سدول نشخدذ تت داه مائد  للأسد  ،  بالتال  ف ن ال دء المال 

.  ي دون ذلدك  تد   ن دة معاندة  هد  النن دة التد  فقـاً لفرضـية المفاضـلة بـين العائـد والتكلفـةذلك و 
المسددئول ة الاجتماع ددة،  مددن ثمتحناددب لوائددا مددن    دد ة تلددا  فاهددا المن ددشة  تلندد  مسددتويا  مرت عددة 

ت ددا   الت ددال ل المن نددة، كمددا يددتم ن مختسددم  صددحا  الم ددالح مددن تدارك هددذه اجتماع ددة مرت عددة ت
   ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة الممارسدددا   يتدددشثر ا  هدددا،  هدددو مدددا  دددا يددداد  تلددد  ل  دددة رردندددة  دددان 

فقـاً ذلك و و ،  بالتال  ف ن ال دء الثا   من المنحن  سول يلا  ف  الإرت اع مرة  خر   ، الأداء المال 
 .Barnett & Salomon, 2012; Miras‐Rodríguez et al) لتـأثير الإجتمـاعى.لفرضـية ا

2015 .) 
 

 دا   ن دة التحدول فد  الع  دة ن السدلن فد   جدود  Chen et al. (2018)ير  كد  مدن       
جتماع دة، ؛  اث  ن المستويا  المرت عة من    د ة المسدئول ة الا"تناقص التكلفة الحدية"يرجا تل  

تاد  تل  ت خ اا ت ال ل الم ر لا   اللرامج  المحادرا  الاجتماع ة؛     ن ك    داط تجتمدال  
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مدن المتو دا  ف  د،تضاف  تادن، المن شة ياد  تل  ت خ اا الت س ة الحانة لهذه الأ   ة.   فنداط لدذلك 
؛  ادث  ن الأداء ال    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المد دان  U جود ل  ة لس  حد    درل 

 . ل ة الاجتماع ةئو من     ة المس المرت عةمستويا  ال لنا المال  ال اا سول يتحنب
 

  ضددددح  بعددددض الاراسددددا   ن المن ددددآ  التدددد  تنددددوش بددددشداء مسددددتويا  متوسدددد ة    كمددددا       
لدإ تدتم ن معتالة من الإستثمارا  الاجتماع ة ف  ها لا تتم ن من تحناب العوائدا المرتقحدة؛  ادث   هدا 

مددن تددوفار الت ددال ل التدد  تحمستهددا،    الح ددا  لسدد  مواردهددا  اسددتخاامها فدد  تسددتثمار   خددر   ايسددة 
تحنب لها  رباص  لس   الاط مدن تسدتخاامها فد  الإسدتثمارا  الاجتماع دة )ت س دة ال رصدة اللايسدة(. كمدا 

تم نهدا مدن تماادد   سدها    ها لإ تتم ن من الوصول تل  مستويا  مرت عة من المسدئول ة الاجتماع دة
فدد  السددو  مددن  جهددة  ظددر  صددحا  الم دددالح،  تحناددب  ربدداص مددن  راء كو هددا مسددئولة تجتماع ددداط، 

منت دم،  هدو مدا يداد  تلد  التدشثار سدسحاط لسد  الأداء المدال  ال بالتال  ف ن هذه المن آ  لَسِند  فد  
(Brammer & Millington, 2008; Barnett & Salomon, 2012 يم ددن لسحا ددث  .)

 (:4توض ح  جهة النظر هذه من خ ل ال    التال  )ر إ 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
. Uاء المالى على شك  حرف (: العلاقة  ير الخطية بين المسئولية الاجتماعية والأد4 شك  رقم  

Brammer & Millington, 2008; Barnett & Salomon, 2012; Fujii et al., 2013; 
Miras‐Rodríguez et al. 2015; Trumpp & Guenther, 2017)  

 وجهة النظر الاانية:( 2
ل  ة غار لمال  ه   الأداء ا الاجتماع ةتل   ن الع  ة  ان     ة المسئول ة ت ار         

ـــة هنددداكبمعنددد   ن ؛ مع دددوس Uخ  دددة تشخدددذ حددد    دددرل  ـــة إيجابي  دددان    ددد ة المسدددئول ة  علاق
 ذلدك  تد  مسدتو    ت  ة لتحنادب المندافا  المداندا المرتح دة  هدذه الأ  د ة  الأداء المال  الاجتماع ة

 ت  ددة تلندد   ة ســلبيةعلاقــتتحددول الع  ددة تلدد  ،  بعددا هددذا المسددتو   نقطــة التــوازن(     ن ددة معانددة
 دددا يترتدددن لساهدددا تحمددد  ت دددال ل ، المن دددشة مسدددتويا  محدددال  فاهدددا مدددن    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة

  مدددن  مثسدددة الاراسدددا  التدد  تتلنددد   جهدددة النظدددر هدددذه .تضدداة ة مرت عدددة لسغاندددة ت دددو  المنددافا المحنندددة
(Wagner & Blom, 2011; Park, 2016; Sun et al., 2019; Xie et al., 2019).  
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  مدددن فرضدددات  التدددشثار نعتمدددا هدددذا الإت ددداه فددد  ت سدددار الع  دددة محددد  الاراسدددة لسددد  كددد      
"النظريـــة  Marom (2006)،  لنددا  رسدددب لساهددا معدداط  الإجتمددال ،  الم اضددسة  ددان العائددا  الت س ددة

لنددا ت سددار   رضدداتان السددابنتان ظددراط لأ هددا ت مددا  ددان كدد  مددن ال "Unified Theoryالموحــدة 
نادددب تو عدددا  كافدددة ؛  ادددث ن دددار هدددذا الإت ددداه تلددد   ن تحن    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددةالع  دددة  دددا

 ياد  تل   يادة  داء المن شة )ل  دة  ، نحنب لسمن شة العايا من المنافا،الأررال  صحا  الم الح
تلا  ن ذلددك التحسددن فدد  الأداء لددن  .وفقــاً لفرضــية التــأثير الإجتمــاعى، رردنددة(،  ذلددك فدد  اللاانددة

  سددول تتدايددا  تدداد  تلدد  نسددتمر ف دد    دد  لا ددب فدد  الأجدد  ال ويدد  فدد ن ت ددال ل الأداء الإجتمددال
 هددذا  وفقــاً لفرضــية المفاضــلة بــين العائــد والتكلفــة.تخودد ض ربح ددة   داء المن ددشة )ل  ددة ل سدد ة( 

نعن    ، كسما كا   المن دشة مسدئولة تجتماع داط كسمدا  نند   داءط  فضد   يلسد  ذلدك الأداء ذر تد، لندا 
 ددة سددول يترتددن لس دد، ت خ دداا  داء مسددتو  محدداد،  بعدداها فدد ن  يددادة مسددتو  المسددئول ة الاجتماع

 بالتدال   (.Marom, 2006; Lankoski, 2008; Miras‐Rodríguez et al. 2015)المن دشة 
الإجتمدال .  ل  دة سدسل ة لندا المسدتويا   لنا المستويا  المعنولدة لدلأداء ل  ة تن ا  ةف ن هناك 

 المرت عة لسغانة للأداء الإجتمال  الذ  يت ا   المستو  المثال . 
 

ل فد   ن السدلن فد   جدود  ن دة تحدو  Trumpp & Guenther (2017)يدر  كد  مدن      
 الدذ  نعند   ن العوائدا المحنندة تتندا ا مدا  "قـانون تنـاقص العائـدات الحديـة"الع  ة  ا يرجا تل  

 . مر ر الو  
 

؛   ، ف  ظ  تحم  المن شة لت ال ل    ندا  Lankoski (2008)ف      الس ا ،  كا      
 داء المسددئول ة الاجتماع ددة ب دد   متدايددا فدد ن العوائددا مددن  راء هددذه الأ  دد ة سددول تددنخ ض بمددر ر 

، بمعند   ن كد    داة الحديـة إنخفـاض العوائـدالو  ،  ذلك  فنداط للإفتدراا ال دائا الدذ  ن دار تلد  
تضداة ة )  دداط تجتمددال  تضدداف ( سدول يددتإ  داؤه سددول نحنددب لوائدا تضدداة ة لسمن ددشة   دد  مددن ذ  

. (Brammer & Millington, 2008; Sun et al., 2019) لد .  هدو مدا  كداه  نضداط كد  مدن 
تشخدذ جدود ل  دة غادر خ  دة تلد   ن الاراسدا  التد    ضدح     Fujii et al. (2013)   كما  حدار

  نضداط   ان مستو  الأداء اللائ  لسمن شة  الأداء المال  لها، كا د  ت سدر ذلدك مع وس Uح    رل 
 بشن الت س ة الحانة لسممارسا  اللائة ت ون  لس  من المن عة الحانة لناما ن ون الأداء اللائد  مرت عداط 

  .لسغانة
 

 ن  Marom (2006) صدحا  الم دالح،   ضدح  من  جهة  ظدر المندافا التد  نحننهدا      
تدارك  صحا  الم الح لسممارسا  الاجتماع ة  المنافا التد  تعدود لسداهإ مدن  راء هدذه الممارسدا  

بمعن   ن الإ ت اجا  الت  نحننها  ي حعها  صحا   "تناقص المنفعة الحدية" نخضا  نضاط لنا ون 
   ددد  من عدددة  ت  دددة الممارسدددا  الاجتماع دددة،  الم دددالح سدددول تتدايدددا فددد  اللااندددة،  مدددن ثدددإ تحنادددب

 بالتال  ن ون تت اه الع  ة تن ا  .  ما تسدتمرار المن دشة فد   دائهدا الإجتمدال  ت د  هدذه المن عدة 
تلدد  ذر تهددا،  مددا  صددول المسددئول ة الاجتماع ددة تلدد  مسددتويا  مرت عددة لسغانددة تددنخ ض هددذه المن عددة 
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تدنخ ض  لدذلك   ت  دةط ، " خ اا المن عة الحانة"ت خر  الت  نم ن  ن نحننها  صحا  الم الح مرة 
 هدو مايدالإ  جدود ل  دة  .لمندافا المتو عدةتنخ ض امن ثإ   ، الإيرادا  الحانة لن الت ال ل الحانة

 مع وس. Uغار خ  ة تشخذ ح    رل 
 

فدي   ندا   رت داعالإ ن  Barnea & Rubin (2010)ف  هدذا ال داد،   ضدح كد  مدن       
را  سدت ابة لستغادت هدذه الن ندا  ما تعظ إ ق مة ال ركة تذا كا   اط  ون متسنس لاجتماع ة ل ة ائو المس

. تلا  ن المددايرين  ددا ن ددون لددايهإ  ددوافد لديددادة الأداء الإجتمددال  فددي ت ضددا    صددحا  الم ددسحة
 لالت دال  يدادة ،  هدو مداياد  تلد     د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الإستثمار لس   حو محال  ة د، فد 

   نحنددب منددافا  الددذد يديددا مددن ثددر ة المسدداهمان المسددتو   تلدد  مسددتو   لسدد  مددن ذلددك المرتح ددة  هددا
 لسمن ددشة،  ذلددك مددن  جدد  تعظدد إ منددافعهإ ال خ دد ة،  تحسددان سددمعتهإ ب لتحددارهإ مددوارنان صددالحان

آ  يهتمون باللائة  الم تما  العدامسان. كمدا  ن المدايرين نحنندون مندافا حخ د ة مدن ترتحدارهإ بمن د
  ذا  مستويا      ة تجتماع ة مرت عة.

 
( تل   ن المدايرين  دا ننومدوا Jiang, et al. 2013 ؛2015كما ن ار ك  من ) سن،        

  بددشداء مسدددتويا  مرت عدددة    محددال  فاهدددا مدددن    ددد ة المسددئول ة الإجتماع دددة كوسددداسة لإدارة الأربددداص  
لإ تها يددددة التدددد  ننومددددون  هددددا مددددن  جدددد  تحناددددب كوسدددداسة لإخ دددداء ممارسددددا  تدارة الأربدددداص  الأ  دددد ة ا

 بالتال  ف ن م ك  م الحهإ الخاصة،  كسن ثنة المستثمرين  ترك ت  حاع جاا لايهإ لن المن شة.
ن المن ددشة  ددا نعارضددون الإرت دداع المحددال  ة دد، فدد    نددا  المسددئول ة الاجتماع ددة تذا كددان ذلددك ننسدد  مدد

 جددددود تعددددارا فدددد  الم ددددالح  ددددان تدارة المن ددددشة  ق مددددة ال ددددركة،  مددددن ثددددإ فدددد ن ذلددددك  ددددا يدددداد  تلدددد 
  المساهمان،  من ثإ  جود م د سة الوكالدة،  ت  دة تحمد  المن دشة  ت دال ل مرت عدة مرتح دة بالأ  د ة

 الاجتماع ة غار المض  ة لسق مة  الت  لا تاد  تل  تعظ إ ثر ة المساهمان.
 

لن الممارسا  الاجتماع دة تتو دم لسد  ف  ضوء ماسلب، نم ن النول بشن الآثار المال ة النات ة    
  دددا   مسدددتو  هدددذه الممارسدددا  مدددن  لددد  المن دددشة،  بالتدددال  فددد ن مسدددتو  الأداء الإجتمدددال  ال ادددا 
 المنلول لسمن شة رتحدة منهدا فد  تدارة م دالح مختسدم الأردرال سدول نحندب لهدا العايدا مدن العوائدا، 

. تلا   د، فد   الدة  يدادة ية أصـحاا الملـال لنظر   فناط ،  ذلك  هو ماياد  تل  تحسن الأداء المال 
مسدددتو  هدددذه الممارسدددا  ب ددد   محدددال  ة ددد، لا نحندددب م دددالح هدددذه الأردددرال،  يت ا  هدددا تلددد  تحنادددب 
م ددالح حخ دد ة لددلإدارة لا ل  ددة لهددا بشصددحا  الم ددالح، فدد ن ذلددك سددول نحمدد  المن ددشة  ت ددال ل 

، سداهمان،  بالتدال  ت خ داا الأداء المدال مرت عة  ياد  تلد  ظهدور م داك  الوكالدة  دان الإدارة  الم
 (Brammer & Millington, 2008)مثد    لندا للدر بعدض الحدا ثان لنظرية الو الة.  فناط  ذلك 

 يم دن  لن ذلك بنول،  ن الممارسا  ال ااة  ل ن ب    محال  ة ، نم دن  ن ن دون لهدا تدشثار ل سد 
  (:5لسحا ث توض ح  جهة النظر هذه من خ ل ال    التال  )ر إ 
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معكوس.  U ير الخطية بين المسئولية الاجتماعية والأداء المالى على شك  حرف (: العلاقة 5 شك  رقم        

Brammer & Millington, 2008; Fujii et al., 2013; Miras‐Rodríguez et al. 2015; Trumpp & 
Guenther, 2017) 

توصدس  تلد   هدذه الاراسدا    دا  ن فى ضوء التحلي  الساب  للمجموعـة الاانيـة مـن الدراسـات    
 تضمن : مختس ة تائج 

 الأداء المال  ف  ل  تد، بش  د ة المسدئول ة بمعن   ن ؛Uوجود علاقة  ير خطية تأخذ شك  حرف  -1
ت دددال ل تحمدد  ترجددا تلدد  ا  ددد( -( ل  ددة سددالحة ))  لاط نمددر بمددر ستان    تغادددرين  همددا:  الاجتماع ددة

( )ثا  دداط . ننا سهددا لوائددا مرت عددة لا  ، لنددا مسددتوياتها المنخ ضددةة المسددئول ة الاجتماع ددة    دد ت لاددب 
 .ا المحننةترجا تل  العوائ ا ل  ة موجحة )+( 

 
بمعند   ن الأداء المدال  فد  ل  تد، بش  د ة  ؛معكـوس Uحـرف وجود علاقة  ير خطية تأخذ شك   -2

 ()  لاط المسددئول ة الاجتماع ددة نمددر بمددر ستان    تغاددرين،  ل نهمددا ل دد   جهددة النظددر السددابنة  همددا: 
ترجددا تلدد  الت ددال ل   ددا (-ل  ددة سددالحة ) ()ثا  دداط ل  ددة موجحددة )+(  ددا ترجددا تلدد  العوائددا المحننددة. 
  .    ة المسئول ة الاجتماع ةالإضاة ة النات ة لن الإستثمارا  المحال  فاها ف  

ل   الأداء المدا الاجتماع دةتلتما  معظإ الاراسا  فد  تختحدار الع  دة الخ  دة  دان    د ة المسدئول ة  -3
 انمدا تلتمدا   ،(Multiple linear Regression Model) الخ د  المتعداد الا حداارلسد   مدوذج 

 الا حدداار مداذج لسد   Uمعظدإ الاراسدا  التد  تنا لد  الع  دا  غادر الخ  ددة التد  تشخدذ حد    درل 
 .(Quadratic Polynomial Regression Models) الترب ع ة    ذا  الا ال متعادة الحا د

 
مددا ال  لسم مولددا  المختس ددة مددن الاراسددا  السددابنة يتضددح لسحا ددث   دد، فــى ضــوء العــرض الســاب  

فددد  ظددد  المددداخ  غادددر   الأداء المدددال  الأ  ددد ة الاجتماع دددةالع  دددة  دددان هنددداك جدددال  دددول رل عدددة 
،  لسدد  الددرغإ الخ دد  مددن  اددث المسددتو     الن ددا  المناسددن للإلتددداش الإجتمددال  مددن  لدد  المن ددآ 

مددددن الاراسددددا  ن سددددر الع  ددددة  ددددان    دددد ة المسددددئول ة  )غاددددر الخ دددد ( مددددن ذلددددك فدددد ن هددددذه الإت دددداه
جتماع ة  الأداء المال  لس   حو  فض  من الإت اه الخ    هو ما يوفر فهإ  فض  ل ل عدة هدذه الا

م دال  لد  ال تابدا  فد لدإ يدتإ  سهدا بعدا مدن  ِ الإلتحدار  ن هدذه النضد ة الححث دة  بالأخذ ف   .الع  ة
 –لسإ الحا دث ف   ا د  – ن الاراسا  الت  تإ تجرائها ف  اللائة الم رية كما  ،المحاسحة  التموي 
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لدددإ تتندددا ل بالاراسدددة ت تمال دددة  جدددود ل  دددة غادددر خ  دددة  دددان    ددد ة المسدددئول ة الاجتماع دددة  الأداء 
لد  ة لسد    هدا ت تهد  تلد   تدائج غادر  ،المال ،  ا ت ر تركادها فن  لس  دراسدة الع  دا  الخ  دة

مددن  ه النضدد ة الهامددةهددذ دراسددة  حددوالسددع   بالتددال  فدد ن ،  هددو مددا نمثدد  ف ددوة بحث ددة هامددة  اسددمة،
خ ل الت لاب لس  من آ  الألمال الت  تمارس     تها ف  اللائة الم رية  ا نمث    ا الاراسا  

 المستنلس ة الهامة الت  ينحغ  لس  الحا ثان ف  اللائة الم رية دراستها.
 
 البحث: نتا ج خ صة . 7

الع  دددة  دددان  مدد   اراسدددةالتددد   االاراسددا  السدددابنة فددد  لدددرا  لححدددثتمثدد  الهدددال مدددن هددذا ا
لسو ددددول لسدددد   هددددإ النتددددائج التدددد  توصددددس  تلاهددددا هددددذه   الأداء المددددال  الاجتماع ددددةالمسددددئول ة    دددد ة 

ث لتحنادب هدذا الهدال  داش الحا د  اياة ف  هدذا الم دال.لالاراسا   التعرل لس  الإت اها  الححث ة ا
ضمن تتالمجموعة الأولى  و التال : لس  النح تانرئ سا م مولتانتل   الاراسا  السابنة تنس إ هذا 

ا سُدخَ  الأداء المدال ،  لندا  جتماع دةالع  ة الخ  ة  ان    د ة المسدئول ة الاالاراسا  الت  تنا ل  
تت اهدددا  رئ سددد ة ت دددرص  ت سدددر الع  دددة  دددان    ددد ة   ربددداالحا دددث مدددن هدددذه الم مولدددة تلددد   جدددود 

 جددددود ل  ددددة خ  ددددة رردندددددة تلدددد  توصدددد   ول الإتجــــاه الأ .  الأداء المددددال  جتماع ددددةالمسددددئول ة الا
المن ددددشة  الأداء المددددال ؛ بمعنددد    دددد، كسمدددا كددددان لدددا   الاجتماع دددة ددددان    ددد ة المسددددئول ة  )تن ا  دددة(

 أمــا الإتجــاه الاــانى . مسددتو  الأداء المددال  تحسددن جادداة يدداد  ذلددك تلدد   يددادة ممارسددا  اجتماع ددة 
 الأداء المددال ؛  الاجتماع ددة دد ة المسددئول ة  ددان    ل  ددة خ  ددة ل سدد ة )سددسل ة(تلدد   جددود توصدد  

يددداد  ذلدددك تلددد  مرت عدددة مدددن الممارسدددا  الاجتماع دددة بمعنددد    ددد، كسمدددا كدددان لدددا  المن دددشة مسدددتويا  
توصددد  تلدد  لددداش  جددود ل  دددة سددلل ة  دددان  بينمـــا الإتجــاه الاالـــث . ت خ دداا مسددتو  الأداء المدددال 

 مدددن هدددذه الاراسدددا  الإتجـــاه الرابـــعن   دددا  ن . فدد   دددا الأداء المدددال  الاجتماع دددة   دد ة المسدددئول ة 
ت مدا  دان  تدائج الإت اهدا   )ل  دة رردندة/ ل سد ة/ لداش  جدود ل  دة(توص  تل   تدائج مختس دة 

 لددة الث ثدة السددابنة.   ظددراط للإخددت ل  ال ددال ال لاددر  ددان هددذه النتددائج فنددا دفددا ذلددك الددحعض تلدد  محا
 دان    د ة المسدئول ة  مال دة  جدود ل  دة غادر خ  دةدراسة هذه الع  ة من منظور مختسم  هو ت ت

  . الأداء المال  جتماع ةالا
الاراسدا  التد  توصدس  تلد   جدود ل  دة غادر خ  دة  دان تتضدمن  المجموعة الاانية        

 لندددا خسدددا الحا دددث مدددن هدددذه الم مولدددة تلددد   جدددود   الأداء المدددال  جتماع دددة   ددد ة المسدددئول ة الا
 جدود ل  دة غادر توصد  تلد   الإتجـاه الأول  ت سار الع  ة مح  الاراسة.  تت اهان رئ ساان ل رص

؛  الأداء المدددال  جتماع ددة ددان    دد ة المسددئول ة الا U خ  ددة تشخددذ حدد   منحندد  لسدد  حدد    ددرل
 ادث  ن  دان    د ة المسدئول ة الاجتماع دة  الأداء المدال  ؛  ل  ة سسل ة )ل سد ة(بمعن   ن هناك 

لندددا المسدددتويا   جتماع دددةمداندددا  المندددافا المرتح دددة  ت لادددب    ددد ة المسدددئول ة الاالمن دددشة لا تحندددب ال
الوصول تل  مستو      ن دة معاندة ،  يظ  ذلك التشثار السسل   ت  المنخ ضة من هذه الممارسا 

تتحددول بعدداها الع  ددة تلدد  ل  ددة رردنددة  مددن الإسددتثمارا  المرتح ددة بش  دد ة المسددئول ة الاجتماع ددة
ة المسدددئول ة ت لادددب    ددد  مندددافا حنادددب مداندددا   النن دددة التددد  تلدددا  فاهدددا المن دددشة فددد  ت)موجحدددة(  هددد
 جدود ل  دة توصد  تلد   الإتجـاه الاـانى . لنا المستويا  المرت عدة مدن هدذه الممارسدا الاجتماع ة 

 جتماع دددة دددان    ددد ة المسدددئول ة الا مع دددوس Uغادددر خ  دددة تشخدددذ حددد   منحنددد  لسددد  حددد    دددرل 
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  الأداء المدددال  جتماع دددةل  دددة تن ا  دددة  دددان    ددد ة المسدددئول ة الا هنددداكمعنددد   ن ب؛  الأداء المدددال 
 بعدا هدذا ،  ذلدك  تد  مسدتو      ن دة معاندة  ت  ة لتحناب المنافا  المدانا المرتح دة  هدذه الأ  د ة

تتحدددول الع  دددة تلددد  ل  دددة سدددسل ة  ت  دددة تلنددد  المن دددشة مسدددتويا  محدددال  فاهدددا مدددن    ددد ة المسدددتو  
 . ا يترتن لساها تحم  ت ال ل تضاة ة  ت و  المنافا المحننة، جتماع ة ة الاالمسئول

 
اراسددا  السددابنة سددواء التدد  لس  لنددا توصدد  الحا ددث مددن خدد ل هددذا الإسددتعراا  التحسادد       

تنا ل  الع  ة الخ  ة    غار الخ  ة لإ تتوص  تل   تائج  ارعدة ة مدا نخدا الع  دة  دان    د ة 
تلد   كما  ن الاراسا  الت  تم  ف  اللائة الم رية لإ تتعراتماع ة  الأداء المال ، المسئول ة الاج

  بالتددال   ددا ن ددون مددن الم ئددإمنا  ددة  دراسددة الع  ددا  غاددر الخ  ددة  ددان المتغاددرا  محدد  الاراسددة، 
مددن  محا لددة دراسددة الع  ددة غاددر الخ  ددة بددالت لاب لسدد  المن ددآ  المارجددة فدد  اللورصددة الم ددرية.

 الا حددداار الخ ددد   هددد   مددداذج الا حددداارتخدددر  مختس دددة لدددن  مدددوذج   مددداذجالإلتمددداد لسددد   خددد ل
؛ (Quadratic Polynomial Regression Models)الترب ع دة    ذا  الدا ال متعدادة الحدا د 

 اددث يددر  الحا ددث  ن الإلتمدداد لسدد  مثدد  هددذه النمدداذج مددن المم ددن  ن ن سددر الع  ددة  ددان الأ  دد ة 
لدد  ت الددة التعددارا    الخدد ل  ددان الاراسددا  تاء المددال  لسدد   حددو  فضدد ،  يدداد  الاجتماع ددة  الأد

 السابنة الت  تلن  الماخ  الخ   لنا دراسة هذه الع  ة.
 المراجع:. 8

 أولًا: المراجع العربية
 الدوريات: -1

لإ ا(. دراسة ما   هم ة المحاسحة لن المسئول ة الاجتماع ة  اللائ ة ل2009الساا، ناسر   ما. )
رة، الت ا ، كس ةالمجلة العلمية للتجارة والتموي  وكمة ال ركا  بالت لاب لس  ال ركا  السعودنة. 

 .501 – 443جامعة رن ا، الم سا الأ ل )العاد الثا  (، 
(. المسئول ة الاجتماع ة لسلنوك العامسة ف  م ر ك ركا  مساهمة 2010الناض ،   ما سام . )

 .55 -1، مر ز المديرين الملرى  ة، م رية: دراسة مااا  ة منار 
(. دراسة  ثر تنارير الإستاامة لس  الأداء المال  2019بخا ، محما  هاء الاين،  تخر ن. )

 اع ة.لس ركا : دراسة ت ل ق ة لس  ال ركا  العنارية المارجة ف  الماحر الم ر  لسمسئول ة الاجتم
 .33 - 1جامعة الأس نارية، العاد الثا  ، ، كس ة الت ارة، مجلة  لية التجارة للبحوث العلمية

(. توص ل الع  ة  ان الإف اص المحاسل  لن  بعاد المسئول ة 2018 ركا ، خالا سعاا. )
 22 ، كس ة الت ارة، جامعة لان حم ، الم سامجلة الفكر المحاسبىالاجتماع ة  الأداء المال . 

 .740 - 682)العاد الأ ل(، 
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 مسئول ة الاجتماع ة  ادارة الربح  الأداء المال  :  دلة لمس ة من(. ال2015 سن،   ر ر،. )
لرابا، ، كس ة الت ارة، جامعة رن ا، العاد امجلة التجارة والتموي ال ركا  السعودنة المس سة. 

154-189. 
داء (. ترار محاسل  منترص لتنا إ تشثار المسئول ة الاجتماع ة لس  الأ2014 ماد، م       ما. )

معة رة، جا، كس ة الت امجلة الفكر المحاسبى ا ع اساتها لس  ق مة المن شة: دراسة ت ل ق ة.  المال 
 .083 -237)العاد الأ ل(،  18لان حم ، الم سا 

(.  ثر مستو  الإف اص لن المسئول ة الاجتماع ة لس  ق مة ال ركة: 2016رماس ، سناء محما. )
رة، ، كس ة الت امجلة الفكر المحاسبىصة الم رية. دراسة ت ل ق ة لس  ال ركا  المنااة باللور 

 .374 -331)العاد الرابا(،  20جامعة لان حم ، الم سا 
ة (.  ثر التح   المحاسل   التو يعا  لس  المساهمان      ة المسئول 2017حو  ،   ما محما. )

اة ف  اللورصة الاجتماع ة لس  الأداء المال  المستنلس : دراسة ت ل ق ة لس  ال ركا  المنا
، )العاد الثالث( 21، كس ة الت ارة، جامعة لان حم ، الم سا مجلة الفكر المحاسبىالم رية. 

923- 975. 
(.  موذج منترص لتنا إ  ثر  وكمة ال ركا   الوفاء بمسئولاتها 2011رع مة، ثناء محما. )

مجلة مسئول ة ال ركا . الاجتماع ة لس   داء ال ركة  ق متها السوق ة ف  ضوء الماحر الم ر  ل
 .33 -1 ، كس ة الت ارة، جامعة  نها، الم سا الثا   )العاد الثا  (،الدراسات والبحوث التجارية

لس   (. الق اس المحاسل  لأثر ممارسا  المسئول ة الاجتماع ة2010للا ال تاص، هالة للا النل . )
كس ة  ،المحاسبة والإدارة والتأمين مجلةالأداء المال  لس ركا  ف  ضوء محاد   وكمة ال ركا . 

 .92-63، 76الت ارة، جامعة الناهرة، العاد 
(.  موذج منترص لق اس المحتو  المعسومات  للإف اص لن الماحر 2010لن ، يو    سن. )

ت ارة، ، كس ة المجلة المحاسبة والإدارة والتأمينالم ر  لمسئول ة ال ركا : دراسة اختحارية.  
 .360-319العاد السابا  السحعون،  جامعة الناهرة،

(.  ثر المسئول ة الاجتماع ة لس  الأداء المال  لس ركا . 2016محما،  ظار رياا،   خر ن. )
 .403 -363، كس ة الت ارة، جامعة  نها، العاد الأ ل، مجلة الدراسات والبحوث التجارية
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سئول ة الاجتماع ة لس ركا  (. الع  ة  ان مستو  الإف اص لن الم2016يوسم،  نان محما. )
   دائها المال  : دراسة ت ل ق ة لس  ال ركا  المارجة ف  الماحر الم ر  لمسئول ة ال ركا .

 .396-353)العاد الأ ل(،  20، كس ة الت ارة، جامعة لان حم ، الم سا مجلة الفكر المحاسبى
 الرسائ  العلمية : -2

 اجعة الأداء الإجتمال  لس ركا  المنااة  لورصة(. ت وير  سالان مر 2014ال نا ، تامر يوسم. )
 ن.عة  سوا، كس ة الت ارة  ادارة الألمال، جامرسالة د توراةالأ را  المال ة بم ر: دراسة مااا  ة. 

(. ترار منترص لق اس التشثار المتحادل لارجة ممارسة المسئول ة 2018رمضان، منال متول . )
 ، كس ةرسالة د توراةالا الحوكمة لس  الأداء المالي لس ركا . الاجتماع ة  المسئول ة اللائ ة   و 

 الت ارة، جامعة لان حم .
ة (. ق اس  ثر ت لاب الماحر الم ر  لمسئول ة ال ركا  لن التنم 2015للا الر  إ، جمال كام . )

الة رس المستاامة ف  ضح  الأداء المال  ما دراسة مااا  ة لس  ال ركا  الم رية المنااة باللورصة.
 ، كس ة الت ارة، جامعة  ناة السوي .د توراة

 ثانياً: المراجع الأجنبية
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الد اسااات إلااى نتااائط م تلطااة 
 )ط دية/ عكساية/ عادم وجاود
علاقااااااااة( بااااااااين المساااااااائولية 
الإجتماعيااااااة والأداء المااااااالى 

 للمنكأة.

Santoso & Feliana 
(2014) 

 2012-2010 إندونيسيا ك كة 800

 2010-2008 مص  ك كة 17 (2016يوسن )

(Omar & Zallom (2016 

ك كة )قطاعات  26

المنتجات الغذائية، والأدوية 
والمستلامات الطبية، 

 والكيماويات(

 2010-2006 الأ دن

 (2016محمد وآ  ون. )
وا د ك كة )قطاع الم 15

 الأساسية(
 2014-2009 مص 

(Nyeadi et al. (2018 56 2013-2011 جنوب إف يقيا ك كة 

(Lin et al. (2019 134 2016-2007 الولايات المتحدة ك كة 

Du et al. (2019) 2748 2015-2009 الصين مكاهدة 
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 من الدراسات السابقة( اانيةالالرئيسية : ملخص المجموعة 2 جدول    
 المال المجم عة الر يسة الثانية من الدراسات السابقة: الدراسات الت  تنا لت الع  ة غير الخ ية بين  ن  ة المس  لية ا جتماعية  ا دا  

 
 الهدف سنةالدراسة  ال

حجم العينة )بعد إستبعاد 
 ية(لالمؤسسات الما

 العامة  النتا ج ا سل ب ا حصا   المتغيرات الفترة الزمنية بي ة الت بيق

المجم عة 
الفرعية 
 ا  ل 

(Park & Lee (2009 

هدفت جميع هذه 
الد اسات إلى تحديد 

ذا كانت العلاقة إما 
بين أنكطة المسئولية 
  الإجتماعية )كمتغي
مستقل( والأداء 

المالى )كمتغي  تابع( 
قد تكون علاقة غي  

  طية 
Non-Linear  

 المتغير المستقل: -1 2006-1991 كو يا الجنوبية ك كة 30
المساااائولية الإجتماعيااااة مقاسااااا  ماااان 

 CSR) ااالال التقييماااات الإجتماعياااة 

Rating) أو حجاااااااااام التب عااااااااااات ،

ال ي يااااااة، أو ماااااان  اااااالال تحلياااااال 
 المحتو .

 
  لتابع:المتغير ا -2

مقاساااا  مااان  ااالال  الأداء الماااالى
(ROA, ROE, ROS, EBITDA, 

Tobin’s Q & Stock prices). 

 

  المتغيرات المُحفزة: -3
المياااااة التنافسااااية، ود جااااة  ضاااااء 

 العملاء. 

 
 المتغيرات الر ابية: -4

حجاااام المنكااااأة، وال افعااااة الماليااااة، 
وعماااا  المنكااااأة، ومعاااادلات النمااااو، 

 و نااااوع القطاااااع،صااااافى الااااد ل، و
 ،.... .نسبة السيولةو

إعتمدت جميع هذه الد اسات  -1
علااااااااى نماااااااااذ  الإنحاااااااادا  
الت بيعياااااااة أو ذات الااااااادوال 
متعااااااااااااااااااااددة الحاااااااااااااااااااادود 

Polynomial 
Regression Models  من

أجاااال إ تبااااا  مااااد  وجااااود 
علاقاااااة غيااااا   طياااااة باااااين 

 .متغي ات الد اسة
 

إعتماااادت بعااااا  ماااان هاااااذه  -2
الد اسااااات  بالإضااااافة إلااااى 

وب النموذ  السابم علاى أسال
تحلياااااال الإنحاااااادا  ال طااااااى 

من أجل المقا نة بين  المتعدد
 .نتائط النموذجين

 
نمااااااااوذ  الإعتماااااااااد علااااااااى  -3

(Non-Linear 
Moderated 
Regression)  للتحقااام مااان

ماااااااد  تاااااااأثي  المتغيااااااا ات 
حفااااة علاااى العلاقاااة باااين  الم 
المسئولية الإجتماعية والأداء 

 المالى

توصااالت هاااذه المجموعاااة مااان 
قاااة الد اساااات إلاااى وجاااود علا

غياا   طيااة تأ ااذ كااكل منحنااى 

 U‐shaped)على ككل ح ن 
U relationship)  بين أنكاطة

المساااائولية الاجتماعيااااة والأداء 
المااااالى، ويمكاااان تفسااااي  هااااذه 
العلاقااااة فااااى ضااااوء ن  يتااااى 

 الوكالة وأصحاب المصالح.

Barnett & Salomon 
(2012) 

 2006-1998 الولايات المتحدة ك كة 1214

Miras‐Rodríguez et al. 
(2015) 

ك كة )قطاع الطاقة  89

 والكه باء(
 2011-2008 دولة أو بية 26

(Han et al., (2016 94 2014-2008 كو يا الجنوبية ك كة 

(Nollet et al. (2016 1016 2011-2007 الولايات المتحدة مكاهدة 

(Chen et al. (2018 1461 2009-2003 الولايات المتحدة ك كة 

Maqbool & Bakr 
(2019) 

 2017-2008 الهند ك كة 43

(Nuber et al. (2020 385 2017-2008 ألمانيا ك كة 

Franco et al. (2020) 107 2017-2012 عينة دولية  مكاهدة 

المجم عة 
الفرعية 
 الثانية

(Wang et al. (2008 817 توصااالت هاااذه المجموعاااة مااان  1999-1987 الولايات المتحدة ك كة
الد اساااات إلاااى وجاااود علاقاااة 
غياا   طيااة تأ ااذ كااكل منحنااى 

معكااوس   Uعلااى كااكل حاا ن 

(Inverted U‐shaped 
relationship) ويمكااااااااااااااااان ،

تفسااي  هااذه العلاقااة فااى ضااوء 
ن  يتاااااى أصاااااحاب المصاااااالح 

 والوكالة.

Wagner & Blom (2011) 
ك كة )القطاعات  497

 2006-1998 لت األمانيا، وإنج الصناعية(

(Park (2016 186 2014-2000 كو يا الجنوبية ك كة 

(Sun et al. (2019 468 2010-2000 الولايات المتحدة ك كة 

(Xie et al. (2019 
ك كة )تنتمى إلى  6631

 قطاع م تلن( 11

عينة دولية 

 74تتكون من 
 دولة

2015 

 


