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 أُغزخِض:

اُظبدس ٖٓ ٓغِظ ٓؼب٤٣ش  FN-CBٛذف اُجؾش ئ٠ُ ه٤بط ٓغزٟٞ  الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس      

ٝرأص٤شٛب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظبسف اُزٞٗغ٤خ ٝرأص٤شٛب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظبسف. ٝهذ اػزٔذ  SASBالاعزذآخ 

ُو٤بط ٓغزٟٞ الإكظبػ أُغزذاّ ُِٔظبسف  FN-CBاُذساعخ ا٤ُٔذا٤ٗخ ػ٠ِ ٓإشّشاد الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس اُجؾش ك٢ 

( ُو٤بط ه٤ٔخ أُظبسف ػ٤ّ٘خ اُجؾش ٖٓ خلاٍ الاػزٔبد (Tobin's Qػ٤ّ٘خ اُجؾش كؼلاً ػٖ  الاػزٔبد ػ٠ِ ٓو٤بط 

-2020-2021سعخ ك٢ ثٞسطخ رٞٗظ ُِٔذّح )( ٓظبسف رٞٗغ٤خ  ٓذ6اُزوبس٣ش أُب٤ُخ أُ٘شٞسح ك٢ عٞم رٞٗظ ُــ )

ّٕ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ٝكن ٓو٤بط )2019 ثبلإكظبػ ػٖ  ُِٔظبسف اُزٞٗغ٤خ ُْ رزأصش Tobin's Q)(. ٝرٞطِّذ اُذساعخ ئ٠ُ أ

, ٝرٞطَّ اُجؾش ئ٠ُ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُزٞط٤بد ٜٓ٘ب ػشٝسح رؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ   FN-CBٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس

( اُظبدسح ػٖ ا٤ُٜئبد ا٤ُٜ٘ٔخ ٝأُؾبعج٤خ ك٢ اُغٞه٢ (SASBعزذآخ ٖٓ خلاٍ رج٢ّ٘ ٓؼب٤٣ش الاعزذآخ ػٖ ٓإشّشاد الا

 اُزٞٗغ٢ .

Abstract 

     The research aims to measure the level of disclosure of sustainability indicators according to 

the FN-CB standard issued by the Sustainability Standards Board (SASB) and its impact on the 

market value of Tunisian banks and its impact on the market value of banks. The research in the 

field study relied on sustainability indicators according to the FN-CB standard to measure the 

level of sustainable disclosure. For the banks in the research sample, in addition to relying on 

Tobin's Q) measure to measure the value of the banks in the research sample by relying on the 

financial reports published in the Tunisian market for (6) Tunisian banks listed on the Tunisian 

stock exchange for the period (2020-2021-2021). The study reached the conclusion that the 

market value according to the Tobin's Q scale for Tunisian banks was not affected by the 
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disclosure of sustainability issues according to the FN-CB standard. The research reached several 

recommendations on the need to improve the quality of disclosure of sustainability indicators by 

adopting the SASB sustainability standards issued by the bodies. Professionalism and accounting 

in the Tunisian market. 

 

 أٝلا: الإؽبس أُٜ٘غ٢ ُِجؾش:

 ٓوذّٓخ اُجؾش :

ّٕ ئكظبػ أُظبسف اُزغبس٣خ ػٖ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ اُزو٤ِذ٣خ ُْ ٣ؼذ ًبك٤ب ُـشع ارخّبر أطؾبة أُظبُؼ ُِوشاس      اد, ئ

كأطجؾذ ٛ٘بى ؽبعخ ِٓؾّخ لإػبكخ ٓؼِٞٓبد ؿ٤ش ٓب٤ُخ لأؿشاع رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ لأعْٜ اُششًخ, ئر  رؼُذُّ  اُو٤ٔخ 

ّٕ ػذّ اعزوشاس  ٍَ كؼّبٍ ػ٠ِ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ. ئ ب ُو٤بط عٞدح أداء اُششًخ, ٝرإصشّ ثشٌ ّٔ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ ٓو٤بعبً ٜٓ

ًّذَد ثؼغ اُذساعبد  اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ  رإصشّ ك٢  ُٔغزؼ٤ِٖٔ ٝػ٠ِ صوخ أُغزضٔش٣ٖ, ئر أ ّٕ اُزوبس٣ش هشاساد اُ ػ٠ِ أ

أُب٤ُخ اُزو٤ِذ٣خ ػبعضح ػٖ اُٞكبء ثبؽز٤بعبد أطؾبة أُظبُؼ ٖٓ أُؼِٞٓبد؛ ٝرُي لأّٜٗب لا رؼٌظ هذسح اُششًخ ػ٠ِ 

ّٕ ثؼغ ٛزٙ الأٗشطخ  رؼُذُّ  ؿب٣خً اُجوبء ٝالاعزٔشاس ك٢ الأعَ اُط٣َٞ ٗظشاً لاعزجؼبدٛب ُلأٗشطخ ؿ٤ش ٓب٤ُ خ, ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ أ

٤خ  لاسرجبؽٜب ثبُغٞاٗت اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ  ُِششًخ  ٝئٌٓب٤ٗخ اعزذآزٜب.  ّٔ ُْ ٣ؼذ رو٣ْٞ اُششًبد ٣ؼزٔذ ػ٠ِ  ٝك٢ الأٛ

ساد سثؾ٤زٜب ٝلا ػ٠ِ ٓشًضٛب أُب٢ُ كوؾ , ٝئّٗٔب ظٜشد ٓلب٤ْٛ ؽذ٣ضخ رغبػذ ك٢ خِن ث٤ئخ هبدسح ػ٠ِ اُ ّٞ زؼبَٓ ٓغ اُزط

ساد ظٜٞس ٓلّٜٞ الاعزذآخ  ّٞ أُزغبسػخ ك٢ اُغٞاٗت الاهزظبد٣خ ٝاُزٌُ٘ٞٞع٤خ ك٢ أٗؾبء اُؼبُْ . كٌبٕ أثشص ٛزٙ اُزط

Sustainability,  اُز٢ رغؼ٠ ئ٠ُ رؾو٤ن اُزٞاصٕ ث٤ٖ اُز٤ٔ٘خ الاهزظبد٣خ ٖٓ ٗبؽ٤خ ٝأُغإ٤ُٝخ الاعزٔبػ٤خ ٝؽٔب٣خ

َّ الأع٤بٍ اُؾب٤ُخ ٝأُغزوج٤ِخ. اُج٤ئخ ٖٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ ؛ ٓ ٌُ  ٖ أعَ رٞك٤ش ؽ٤بح ًش٣ٔخ ُِ

      ّٕ ُزُي اٛزٔذ ٤ٛئخ  اُغٞم أُب٢ُ ُجٞسطخ رٞٗظ ثٔلّٜٞ الاعزذآخ ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ثزوبس٣شٛب أُب٤ُخ, اٗطلاهبً ٖٓ أ

َّ ٗشبؽ اهزظبد١ ُِٔإعّغبد ُٚ رذاػ٤بد لا روزظش كوؾ ػ٠ِ ٗزبئظ اهزظبد٣خ ٝٓب٤ُخ كؾغت  , ثَ أ٣ؼًب ٗزبئظ ؿ٤ش ٓب٤ُخ. ًُ

خ اُز٢ رؾزِٜب أُٔبسعبد ٝئكظبػ اُششًخ ػٖ أدائٜب أُزؼِنّ ثبُٔؼب٤٣ش اُج٤ئ٤خ ٝأُغزٔؼ٤خ ٝاُؾًٞٔخ  ّٔ ٝٗظشاً ٌُِٔبٗخ أُٜ

ذْ ثٞسطخ رٞٗظ ثزبس٣خ  ّٔ ئ٠ُ ٓجبدسح اُجٞسطبد أُغزذآخ ُلأْٓ  2015/10/25ػ٘ذ ارخّبر هشاساد الاعزضٔبس, كوذ اٗؼ

ح, اُز٢ رزٔضَّ أٛذاكٜب ك٢ دساعخ ٝعبئَ اُزؼبٕٝ ث٤ٖ أُشاًض أُب٤ُخ ٝأُغزضٔش٣ٖ ٤ٛٝئبد اُشهبثخ ٝأُإعّغبد, ُٜٝب أُزؾذ

ٛذف ٓضدٝط رؾغ٤ٖ اُشلبك٤خ ك٢ ٓٞاعٜخ اُزؾذ٣ّبد اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُؾًٞٔخ ٝرشغ٤غ اُز٣َٞٔ أُغإٍٝ ػ٠ِ أُذٟ 

ُزا اٛزٔذ ا٤ُٜئبد ٝأُ٘ظّٔبد ا٤ُٜ٘ٔخ ثزِج٤خ ٓزطِجّبد  (. 2020طخ رٞٗظ, اُوظ٤ش ٝاُط٣َٞ ) ٤ٛئخ اُغٞم أُب٤ُخ ثٞس

الاعزذآخ  ٝاػزٔبدٛب ًٔإشّش ُزؾ٤َِ  أداء اُششًبد ثبلإكظبػ ؿ٤ش ٓب٢ُ,  ٝاُضٓذ أُظبسف اُزغبس٣خ ثبلإكظبػ ػٖ 

كظبػ ػٖ الاعزذآخ ُٚ ٓؾزٟٞ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ )اُضآبً اٝ ؽٞػبً(  ك٢ روبس٣شٛب اُلظ٤ِخ أٝ اُغ٣ٞ٘خ, ٝرُي لإٔ الإ

خ ٝأُغب٤ٖٔٛ خبطّخ, لأؿشاع رؾذ٣ذ ه٤ٔخ أُظشف. ّٓ ٝػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ  ٓؼِٞٓبر٢ ٣إصشّ ػ٠ِ هشاساد أطؾبة أُظبُؼ ػب

ّٕ ٛزا الإكظبػ ُْ ٣ٌٖ  ٤خ اٌُج٤شح ُذسعخ ئكظبػ أُظبسف اُزغبس٣خ اُزٞٗغ٤خ ػٖ اعزذآزٜب  ػ٠ِ ه٤ٔزٜب, ئلّا أ ّٔ الأٛ

ٝٓب ٣ضاٍ ٓؾذٝداً. ٣ٝز٘بٍٝ اُجؾش الأٓٞس ع٤ٔؼٜب أُزؼِوّخ ثذسعخ الإكظبػ ػٖ ٓؾبعجخ الاعزذآخ, ٝلا  ثبُٔغزٟٞ أُطِٞة
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ك٢ أُظبسف اُزغبس٣خ أُذسعخ  FN-CBع٤ّٔب اُؼٞآَ أُإصشّح ػ٠ِ ٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس 

 ك٢ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ثٞسطخ رٞٗظ.

 ئشٌب٤ُخ اُذساعخ :

ّٕ ؿ٤بة الاُزضآبد ثبلإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ٝكن ٓؼب٤٣ش ٓؾبعجخ الاعزذآخ       رجشص ٓشٌِخ اُجؾش ك٢ أ

((SASB  ٝٓؼب٤٣ش ٓجبدسح ئػذاد اُزوبس٣ش ُلإكظبػ (GRI ْػ٠ِ ٝكن رؼ٤ِٔبد الإكظبػ ك٢ اُغٞم أُب٢ُ اُزٞٗغ٢  سه )

ب ٣إصشّ ع٤إد١ّ ئ٠ُ خِن كغٞح ٓؼِٞٓبر٤خ ث٤ٖ  2016 ( ُغ٘خ 48) ّٔ ئداسح أُظبسف اُزغبس٣خ ٝالأؽشاف راد أُظبُؼ, ٓ

ػ٠ِ ٓظذاه٤خ أُؼِٞٓبد اُٞاسدح ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُز٢ روُذّٜٓب أُظبسف ٝٓٞصٞه٤زٜب, ٝاُز٢  ر٘ؼٌظ ػ٠ِ ؽو٤وخ اُ٘شبؽ 

 ٝكن رُي ٣ضُبس رغبؤٍ اُجؾش ا٥ر٢: أُب٢ُ ُٜب,

خ ك٢ ثٞسطخ رٞٗظ ) ٤ٛئخ عٞم الأٝسام أُب٤ُخ ( ػٖ ٓإشّشاد َٛ رلظؼ أُظبسف اُزغبس٣خ اُزٞٗغ٤خ  أُذسع -1

( ٝلا ع٤ّٔب ٓؼ٤بس أُظبسف اُزغبس٣خ SASBالاعزذآخ ك٢ روبس٣شٛب أُب٤ُخ ػ٠ِ ٝكن ٓزطِجّبد ٓؼب٤٣ش ٓؾبعجخ الاعزذآخ )

FN-CB. 

ْٕ ٝعذ( ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظبسف ك٢ اُج٤ئخ  -2 اُزٞٗغ٤خ ػ٠ِ ٝكن ٓو٤بط َٛ ٛ٘بى رأص٤ش ُلإكظبػ ػٖ الاعزذآخ )ئ

Tobin's Q. 

 -:أٛذاف اُذساعخ 

رٜذف اُذساعخ ئ٠ُ رو٣ْٞ ٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد ٓؾبعجخ الاعزذآخ ك٢ اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢, ٝه٤بط      

 رأص٤شٛب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظبسف  ٖٓ خلاٍ:

بعجخ الاعزذآخ ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ, ٝاٗؼٌبعٜب ػ٠ِ ٓؼشكخ ٓذٟ اُزضاّ أُظبسف اُزٞٗغ٤خ ثبلإكظبػ ػٖ  ٓإشّشاد ٓؾ -1

رط  ّٞ  (.Marrisٝٓإشّش )(Tobin's Q) اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ٝكوب ُ٘ٔ

ٓذٟ اُزضآٜب  ثاطذاساد ا٤ُٜئبد ا٤ُٜ٘ٔخ  أُزؼِوّخ ثٔؼب٤٣ش الاعزذآخ, ٝاخزجبس ٓذٟ رأص٤ش اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ثبلإكظبػ ػٖ  -2

 ٓإشّشاد الاعزذآخ.

٤خ اُذساعخ : ّٔ   -أٛ

٤خ اُجؾش ٖٓ روذ٣ْ د٤َُّ ػ٢ِٔ ػ٢ِ رأص٤ش ه٤بط ٓإشّشاد ٓؾبعجخ الاعزذآخ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢       ّٔ ر٘جغ أٛ

أُظبسف اُزغبس٣خ ٓغ ئُضآٜب ثزطج٤ن ٓؼب٤٣ش الاعزذآخ ك٢ روبس٣شٛب أُب٤ُخ, ٢ٛٝ ٓب هذ رٞكشّ ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح ُِغٜبد 

خ ثٔؼِٞٓبد الأد ّٔ ٜز ُٔ زـ٤شّاد اُز٢ رإصشّ اُز٘ظ٤ٔ٤خ اُ ُٔ ُٔغزذاّ ٝٓذٟ ه٤بّ أُظبسف اُزغبس٣خ ثبلإكظبػ ػٜ٘ب, ٝٓؼشكخ اُ اء اُ

كؼلا ػٖ رُي اُزٞطَّ ُ٘زبئظ ٝٓوزشؽبد رؼَٔ ػ٠ِ , FN-CBػ٠ِ دسعخ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس 

الاعزذآخ ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ثزوبس٣شٛب ُجٞسطخ رٞٗظ ثٔؼب٤٣ش  -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -رؾغ٤ٖ ٓغزٟٞ اُزضاّ أُظبسف اُزغبس٣خ 

 اُلظ٤ِخ أٝ اُغ٣ٞ٘خ.

 -كشػ٤بد اُذساعخ:

 لأعَ الإعبثخ ػ٠ِ ئشٌب٤ُخ اُجؾش ع٘ؼزٔذ ػ٠ِ اُلشػ٤بد ا٥ر٤خ:

 ك٢ اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢. FN-CBٛ٘بى رجب٣ٖ ك٢ ٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس  -1
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 ع٤إصشّ ا٣غبث٤بً ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢.  FN-CBكن ٓؼ٤بس الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ٝ -2

 ُِجؾش: صب٤ٗبً: الإؽبس اُ٘ظش١

٤خ  الإكظبػ ػٖ اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ُِٔظبسف اُزغبس٣خ:  ّٔ  أُؾٞس الأٍٝ : أٛ

 -:Sustainable development)ٓلّٜٞ الاعزذآخ  ) -1

دٍٝ اُؼبُْ ًأعبط ُِؾلبظ ػ٠ِ اُج٤ئخ ُلأع٤بٍ اُؾب٤ُخ ٝاُوبدٓخ, ُْٝ ٣ؼذ الاٛزٔبّ شـِذ هؼ٤خ الاعزذآخ  اُؼذ٣ذ ٖٓ      

ََ أ٣ؼًب اُذٍٝ اُ٘ب٤ٓخ, ٝأطجؾذ اُذٍٝ  ثبُوؼب٣ب اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٓ٘ظجبًّ كوؾ ػ٠ِ اُذٍٝ أُزوُذّٓخ كؾغت ثَ  شٔ

ثبُوؼب٣ب اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ؛ ٗظشاً ُٔب ُِؼ٤ِٔخ اُظ٘بػ٤خ ٓؾَ أٗظبس اُؼذ٣ذ ٖٓ ا٤ُٜئبد أُؾ٤ِّخ ٝاُذ٤ُٝخ راد الاٛزٔبّ 

س اُج٤ئ٢ ٝٗؼٞة أُٞاسد اُطج٤ؼ٤خ. أدّٟ ٛزا الاٛزٔبّ أُزضا٣ذ ئ٠ُ اٌُض٤ش ٖٓ اُزؼش٣لبد  ّٞ اُظ٘بػ٤خ ٖٓ رأص٤ش ٓجبشش ػ٠ِ اُزِ

ك٢ روش٣ش ( (Sustainable Development SDٖٓ هجَ اُؼِٔبء ؽٍٞ ٓلّٜٞ الاعزذآخ , ٝهذ ظٜش ٓلّٜٞ الاعزذآخ 

اُظبدس ػٖ اُِغ٘خ اُؼب٤ُٔخ ُِز٤ٔ٘خ ٝاُج٤ئخ, ٝهذ ػَشّفَ اُزوش٣شُ الاعزذآخ  ثأّٜٗب "  1987ػبّ  Brundtlandثشٝٗذرلاٗذ 

اُز٤ٔ٘خ  اُز٢ رل٢ ثبؽز٤بعبد الأع٤بٍ اُؾب٤ُخ دٕٝ أُغبط ثوذسح الأع٤بٍ أُوجِخ ػ٠ِ اُٞكبء ثبؽز٤بعبرٜب". 

Aras&Crowther,2009).) 

      ّٕ س ٖٓ أعَ ئدخبٍ اُزؾغ٤٘بد ك٢ أُغبلاد ع٤ٔؼٜب, ٝرؾو٤ن الاصدٛبس ئ ّٞ اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ٢ٛ ئؽذٟ خطٞاد اُزط

الاهزظبد١ ٝاُج٤ئ٢ ٝالاعزٔبػ٢ ُِٔغزٞؽ٘بد اُجشش٣خ ,ٝأطجؼ ٓظطِؼ الاعزذآخ ٝاعغ اُ٘طبم ٣ٌٖٝٔ رطج٤وٚ ٝرذاُٝٚ 

د اُغ٤َ اُؾبػش دٕٝ أُغبط ثوذساد ٝاؽز٤بعبد ع٤َ أُغزوجَ ٓؾ٤ِّبً ٝػب٤ُٔبً. ٝػشّكذْ الاعزذآخ ثأّٜٗب رِج٤خ ؽبعب

(Damirchi,Mahdavinejad,2017:31 ًٔب ػشكذ ثأّٜٗب ر٤ٔ٘خ شبِٓخ ,)خ٤ٝع٤بع, ٝصوبك٤خ, اعزٔبػ٤خ, ٝ اهزظبد٣خ  ,

ثشٌَ  ؼْٜع٤ٔع٤ٔؼب. روّٞ ٛزٙ اُز٤ٔ٘خ ػ٠ِ أعبط ٓغبٛٔخ الأكشاد  ٝسكب٤ٛزْٜاُغٌبٕ   ٤بحرٜذف ئ٠ُ رؾو٤ن ٓغزٔش ك٢ ؽ

ٍّ ُؼبئذارٜب  اُز٤ٔ٘خكؼّبٍ ٝؽشّ ك٢  . ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أخشٟ رؼُشّف (Omar Ikbal,2021:1121)ٝػ٠ِ أعبط اُزٞص٣غ اُؼبد

 رؾو٤ن ك٢ ٣غْٜ ثٔب أُٔبسعبد لأكؼَ اُٞطٍٞ رغؼ٠ ئ٠ُ ُلأػٔبٍ عزشار٤غ٤خ( ثأّٜٗب اBradford,2017:13الاعزذآخ )

اُز٢ رؼظّْ ٖٓ ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ ك٢ اُششًخ ٖٓ خلاٍ ٝ بُؼ اُؾب٤٤ُٖ ٝأُشروج٤ٖ,ث٤ٖ رِج٤خ اؽز٤بعبد أطؾبة أُظ  اُزٞاصٕ

ْٕ رأخز ٓؼ٤ّٖ أُغزٔغ  رج٢ّ٘ اُلشص ٝئداسح أُخبؽش اُ٘برغخ ػٖ الأٗشطخ الاهزظبد٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ. ٝػ٠ِ اُششًخ أ

 ذ.ٝاُج٤ئخ؛ ٗز٤غخ الأػٔبٍ اُز٢ روّٞ ثٜب ُـشع اعزٔشاس٣زٜب ػ٠ِ أُذٟ اُجؼ٤

ّٕ ٓلّٜٞ الاعزذآخ ك٢ الأعبط ٣زؼِنّ ثزِج٤خ ؽبعبد الأع٤بٍ اُؾب٤ُخ دٕٝ أُغبط ثؾوٞم الأع٤بٍ  ٣ٝشٟ اُجبؽضٕٞ أ

ُْ ك٢ ثِٞسح  ّٞ ُغؼِٚ أًضش اعزؼٔبلا. ئراً ٢ٛ ػ٤ِٔخ ٓخططّخ ٝٛبدكخ رغُٜ اُوبدٓخ, ٝاُجؾش ػٖ ٓٞاسد عذ٣ذح ٝرـ٤شّ عٞدح اُ٘ٔ

ؼوجبد ٝسعْ اُغ٤بعبد ٝرج٢ّ٘ الاعزشار٤غ٤بد ثشؤ٣خ أًضش رٞاصٗبً ٝشٔٞلا, ثٔب ٣غبػذ الأٛذاف ٝرؾذ٣ذ اُخ٤بساد ٝرخط٢ّ اُ

َّ ٖٓ الأع٤بٍ اُؾب٤ُخ ٝاُوبدٓخ,  ٌُ ك٢ اُزٞظ٤ق اُشش٤ذ ُِٔٞاسد اُ٘بدسح ٝأُزبؽخ, الأٓش اُز١ ٣إد١ّ ئ٠ُ رٞاكش ؽ٤بحٍ ًش٣ٔخ ُِ

ذآخ ٓ٘ز ظٜٞسٙ ٣لشع ٗلغٚ ػ٠ِ زُي أطجؼ ٓلّٜٞ الاعزٝثٔب ٣ؾونّ اعزذآخ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ ٝأُغزٔغ ك٢ إٓ ٝاؽذ. ُ

 ؿ٤شٛب. ٝ ٝالاعزٔبػ٤خ, خ٤ٝاُغ٤بع, الاهزظبد٣خ: ع٤ٔؼٜب ٝا٤ٌُبٗبدٝعبؽ الأ

 -:Dimension of Sustainabilityأثؼبد الاعزذآخ  -2

ذَ روش٣ش      ًّ ثبلاعزذآخ , ٝأشبس اُزوش٣ش ػ٠ِ الاسرجبؽ اُٞص٤ن ثبُغٞاٗت الاهزظبد٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ « ثشٝٗزلاٗذ » أ

الاهزظبد٣خ, ٝالاعزٔبػ٤خ, ٝاُج٤ئ٤خ » ئ٠ُ ػذّ ئٌٓب٤ٗخ رطج٤ن اعزشار٤غ٤خ الاعزذآخ دٕٝ ٓلاؽظخ ٓزطِجّبد الأثؼبد اُضلاصخ: 
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ّْ اُ٘«.  َّ ثؼُذ ٖٓ الأثؼبد اُضلاصخ ػ٠ِ ػذد ٖٓ الأٗشطخ اُز٢ رزذاخَ ثؼؼٜب ٓغ ثؼغ ثٔب ٣ؾونّ الاعزذآخ , ٣ٝز ً َُ ظش ٣شزٔ

ئ٠ُ ٛزٙ الأثؼبد ث٘ظشح رؾ٤ِ٤ِخ ٓزٌبِٓخ لا ٣ٌٖٔ اُلظَ ث٤ْٜ٘. ٣ٝش٤ش الأداء أُغزذاّ ئ٠ُ أداء اُٞؽذح الاهزظبد٣خ اُز١ 

ُٖ ع٤بعبد ٝهشاساد الأػٔبٍ اُز٢ رخِن ٗزبئظ اهزظبد٣خ ٝاعزٔبػ٤خ ٝث٤ئ٤خ. ٣ٌٖٝٔ رٞػ٤ؼ رِي الأثؼبد ٝرأص٤شٛب ػ٠ِ  ّٔ ٣زؼ

ب  أُظبسف اُزغبس٣خ  اُز٢ رؾزبط ئ٠ُ روبس٣ش الاعزذآخ ًغضء ٖٓ الأػٔبٍ الاػز٤بد٣خ؛ ُزِج٤خ ٝلا ع٤ّٔ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ, 

خ ثشإٔ ٛزٙ اُوؼب٣ب. ُٝـشع رؾو٤ن  ّٓ رٞهؼّبد أطؾبة أُظبُؼ ٝأُغزضٔش٣ٖ ٝأُغزٔغ ثغجت رضا٣ذ أُخبٝف اُؼب

أُظبُؼ ٝأُغزضٔش٣ٖ ٝسؿجبرْٜ عٞاء أُظبسف اُزغبس٣خ لأٛذاكٜب ٝسؿجبرٜب ٣٘جـ٢ ػ٤ِٜب رِج٤خ اؽز٤بعبد أطؾبة 

ّٕ اُٜذف  اُؾب٤٤ُٖ أّ أُؾز٤ِٖٔ, ٝث٤بٕ ٓذٟ هذسح ٛزٙ أُظبسف ك٢ اُشثؾ ث٤ٖ اُؼٞآَ الاهزظبد٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ؛ لأ

َّ ٜٓ٘ب ٝكن أُإشّشاد أُزؼِوّخ ثٜب ٛٞ رؾو٤ن الاعزذآخ. ٌُ ُِ 

 ٝرزٔضَّ أثؼبد الاعزذآخ ثب٥ر٢:

: ٣ٝٔضَّ ٛزا اُجؼذ أُؾبكظخ ػ٠ِ أُٞاسد اُطج٤ؼ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ٝٗوِٜب ُلأع٤بٍ Environmental dimensionsاُجؼذ اُج٤ئ٢  - أ

س, ٝؽلع أُظبدس اُوبدٓخ ّٞ , ٖٓ خلاٍ ئ٣غبد ؽٍِٞ هبثِخ ُلاعزٔشاس اهزظبد٣بً ُِؾذّ ٖٓ اعزٜلاى أُٞاسد, ٝئ٣وبف اُزِ

 .(Mohaned,etal.,2020:429اُطج٤ؼ٤خ )

ّْ اُ٘ظش ئ٤ُٚ ثزِج٤خ اُؾبعبد أُبد٣ّخ ُلإٗغبٕ The economic dimensionsاُجؼذ الاهزظبد١   - ة ّٕ ٓلّٜٞ ٛزا اُجؼذ ٣ز : ئ

ؽب٤ُبً ثشٌَ لا ٣وَِّ اُذخَ اُؾو٤و٢ ك٢ أُغزوجَ  ٖٓ خلاٍ الإٗزبط ٝالاعزٜلاى ٝاعزؼٔبٍ أُٞاسد أُزبؽخ

(Mohaned,etal.,2020:429.) 

٤خ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثؼ٤ِٔبد اُٞؽذح الاهزظبد٣خ  : ٣شSocial dimensionsاُجؼذ الاعزٔبػ٢   - د ّٔ رجؾ ٛزا أُلّٜٞ ثأٛ

(. ٣ٜٝذف ٛزا اُجؼذ ئ٠ُ رؾو٤ن اُؼذاُخ الاعزٔبػ٤خ ػٖ ؽش٣ن: (Othman,2019:3ٝأٗشطزٜب ػ٠ِ أُغزٔغ  ثأًِٔٚ  

 (.2016:14أُشبسًخ )كش٣ذ,رٞص٣غ أُٞاسد اُطج٤ؼ٤خ ٝالاهزظبد٣خ, ٝر٤ٔ٘خ اُضوبكبد, ٝاؽزشاّ ؽوٞم الإٗغبٕ ٝاُز٣ٞ٘غ ٝ

ّْ أثؼبد اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ُذٝسٙ اٌُج٤ش ك٢ The technological dimensionsاُجؼذ اُزٌُ٘ٞٞع٢  - س : ٣ؼُذّ ٛزا اُجؼذ ٖٓ أٛ

رؾو٤ن أثؼبد اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ٖٓ خلاٍ ئدخبٍ اُزٌُ٘ٞٞع٤ب اُ٘ظ٤لخ ك٢ ػ٤ِٔبد الإٗزبط ٝالاعزٜلاى ٝػ٤ِٔبد اُؾذّ ٖٓ 

س) ّٞ  .(haned,etal.,2020:429Moاُزِ

َّٕ ٛزا اُجؼذ أُإعّغ٢ ٛٞ أُغإٍٝ ػٖ رؾونّ اُزٌبَٓ لأثؼبد اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ٝأٛذاكٜب. ُٜزا  - ط اُجؼُذ أُإعّغ٢ )اُؾًٞٔخ(: ئ

ض ًّ ػ٠ِ اُٜ٘ٞع ثٌلبءح اُخذٓبد اُؾ٤ٌٓٞخ ٖٓ خلاٍ: رط٣ٞش الأٗظٔخ ٝاُِٞائؼ الإداس٣خ, ٝئػبدح ٤ٌِٛخ الأعٜضح  ٣ش

 ُِز٤ٔ٘خ أٌُِٔخ ر٤غ٤خشااعز(ٝئٗشبء أعٜضٙ ػذ٣ذح ٖٓ أعَ رؾغ٤ٖ أدائٜب ٝالاسروبء ثاٗزبع٤زٜب اُؾ٤ٌٓٞخ, 

 (.2018:18أُغزذآخ,

٘ٚ ٖٓ ٤ٔٓضّاد ًٝٔب 1ٝاُشٌَ ) ّٔ ُٖ أثؼبد اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ اُضب٣ٞٗخ ٝأهغبٜٓب اُزٌُ٘ٞٞع٤خ ٝاُغ٤بع٤خ ٝٓب رزؼ ( ا٥ر٢ ٣ج٤ّ

 ٣أر٢:
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 أُغزذآخ اُضب٣ٞٗخ ( أثؼبد اُز٤ٔ٘خ1اُشٌَ )

 ٤ٖأُظذس: اُشٌَ ٖٓ ئػذاد اُجبؽض

إٔ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ٣ٌٕٞ ٖٓ خلاٍ اُزٌبَٓ ث٤ٖ الأثؼبد اُضلاصخ, ئر ٣ٌٖٔ ٖٓ خلاٍ اُجؼذ ٣ٝشٟ اُجبؽضٕٞ      

أُغزٔغ, ٖٓ خلاٍ  الاهزظبد١ ٝاُز١ ٣ٔضَّ أؽذ أُؾشًّبد الاهزظبد٣خ, ٝاعزؼٔبٍ أُٞاسد اُج٤ئ٤خ أُزبؽخ ُزؾو٤ن سكب٤ٛخ

الاٛزٔبّ ثبُجؼذ اُزٌُ٘ٞٞع٢ اُز١ ٣ؼزٔذ ػ٠ِ روذ٣ش الإٌٓبٗبد أُزٞكشّح ٝرخط٤طٜب لأؽٍٞ ٓذّح ٓغزوج٤ِخ, ٝثٔب ٣ؼٖٔ ؽنّ 

صٜب ٝاُؾلبظ ػ٠ِ اُج٤ئخ, ٝرٞع٤ٚ الاعزضٔبساد  ّٞ الأع٤بٍ اُوبدٓخ ك٢ أُٞاسد اُطج٤ؼ٤خ أُٞعٞدح , ٝػذّ اعز٘ضاكٜب أٝ رِ

ُٞٞع٤خ ُزؾو٤ن ر٤ٔ٘خ ٓزٌبِٓخ. ٝٛ٘ب ٣غت الإثلاؽ ػٖ ٛزٙ أُإشّشاد ٝئػذاد اُزوبس٣ش ػٖ أداء أُإعّغخ ٝاُجذائَ اُزٌ٘

ٝرط٣ٞشٛب ك٤ٔب ٣زؼِنّ ثأدائٜب ػٖ الاعزذآخ ,ك٤غت  اُذٓظ ث٤ٖ أثؼبد اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ, ك٢ٜ ٤ُغذ ٓغزوِخّ ػٖ ثؼؼٜب 

ّٕ اُٜذف ٜٓ٘ب  َُ ثؼؼٜب ا٥خش؛ لأ ٔ ٌّ ٝاؽذ: ٣ؼٖٔ ثوبء أُإعّغخ ػ٠ِ أُذٟ اُجؼ٤ذ, ٝاعزٔشاس٣زٜب, ٝرؼظ٤ْ اُجؼغ, ٝئّٗٔب ٣

 ه٤ٔزٜب, ٝص٣بدح هذسرٜب اُز٘بكغ٤خ ثغبٗت اُؾلبظ ػ٠ِ صشٝح أُغزٔغ ٝٓٞاسدٙ ٝث٤ئزٚ.

 دٝس أُؾبعجخ ك٢ دػْ الاعزذآخ: -3

س الاٛزٔبّ ثوؼب٣ب الاعزذآخ هذ اٗؼٌظ ػ٠ِ اُلٌش أُؾبعج٢ , كٜ٘بى اُؼذ٣ذ       ّٞ ٖٓ الأؽشاف ر١ٝ اُؼلاهخ ثذؤٝا إٔ رط

ثبُٔطبُجخ ثشٌَ ٓزضا٣ذ ثٔؼِٞٓبد ؽٍٞ الأٓٞس: اُج٤ئ٤خ, ٝالاعزٔبػ٤خ, ٝالاهزظبد٣خ, ٝؽًٞٔخ اُششًبد, ٝئداسح أُخبؽش, 

ٝاعزؼٔبٍ اُزٌُ٘ٞٞع٤ب اُؾذ٣ضخ  ٝؿ٤شٛب ٖٓ عٞاٗت الاعزذآخ , ٓب عؼَ اُؼذ٣ذ ٖٓ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ رؾذ ؽبئِخ أُغبءُخ 

َْ ػ٠ِ اُٞؽذاد ارخّبر هشاساد ؽٍٞ أدائٜب اُلؼ٢ِ اُز١ ُْ ٖٓ ه جَ الأؽشاف راد اُؼلاهخ أًضش ٖٓ أ١ّ ٝهذ ٓؼ٠, ٓب ؽزّ

٣وزظش كوؾ ػ٠ِ اُ٘ٞاؽ٢ أُب٤ُخ , ٝثزُي اطجؾذ اُٞؽذح  ِٓضٓخ ثزوذ٣ْ ٓؼِٞٓبد ؽٍٞ أدائٜب ثظٞسح ًبِٓخ, ٝاُز٢ رشَٔ 

ّٕ ارخّبر ٓضَ ٛزٙ اُوشاساد لا ٣ٌٖٔ 2018:83ًبكخّ )الأ٤ٖٓ, اُغٞاٗت: الاعزٔبػ٤خ, ٝاُج٤ئ٤خ, ٝالاهزظبد٣خ  ّْ كا ( ٖٝٓ ص

رؾو٤وٜب ئلّا ٖٓ خلاٍ اُزؼبٕٝ ث٤ٖ ٓذ٣ش١ اُٞؽذح, ٝأُؾبعج٤ٖ ٖٓ خلاٍ دػْٜٔ ُغٜٞد رؾو٤ن الاعزذآخ  
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د أُزؼِوّخ ثبلأداء (, ئر ٣غزط٤غ أُؾبعجٕٞ رؾو٤ن رُي ٖٓ خلاٍ رؼض٣ض دهخّ الإكظبػ ٝاُشلبك٤خ ثبُٔؼِٞٓب2018:79)ع٤َٔ,

س ػَٔ أُؾبعج٤ٖ اُز١ ٣خذّ الاعزذآخ أخز طٞس ٓخزِلخ رشٌَ ٓب ٣أر٢: ّٞ ّٕ رط  الاعزٔبػ٢ ٝاُج٤ئ٢ ُِٞؽذح , ًٔب ئ

  أُؾبعجخ الإداس٣خ اُج٤ئخ: ٝاُز٢ اعزؼِٔذ ُزؾذ٣ذ اُزٌب٤ُق ٝالإ٣شاداد ٖٓ خلاٍ اُؼٞآَ أُزؼِوّخ ثبُج٤ئخ, ٝاُز٢

 (.2018:79د )ع٤َٔ,رغجتّ اُزٌب٤ُق ٝالإ٣شادا

  أُؾبعجخ الاعزٔبػ٤خ :ٝاُز٢ رغزؼَٔ ُٞطق اُٞؽذح  ٝكٜٜٔب, ٝاعزغبثزٜب ُؼلاهزٜب ٓغ أطؾبة أُظبُؼ , ٝاُز٢

ّٕ أُؾبعجخ الاعزٔبػ٤خ  رشَٔ: عِغِخ اُزض٣ٝذ, ٝٓظطِؼ أُٞظل٤ّٖ, ٝؽٔب٣خ اُضثبئٖ ٝأُ٘بكغ ؿ٤ش ِٓٔٞعخ . ًٝزُي كا

 رـط٢ اُزأص٤شاد اُج٤ئ٤خ.

  الاعزذآخ : ٢ٛٝ اُز٢ رغزؼَٔ ُٞػغ أعؼبس ٓٞػٞػ٤خ ُلأٓٞس اُخبسع٤خ اُ٘بعٔخ ػٖ رأص٤ش ػ٤ِٔبد رٌب٤ُق

 (.2019:245اُٞؽذح ٝٓخشعبرٜب. )ساع٢ ٝػجبط,

ّٕ أُؼِٞٓبد اُز٢ روُذّٜٓب أُؾبعجخ ُِٔغزٔغ  ٝالأؽشاف راد اُؼلاهخ رٌٕٞ ٖٓ خلاٍ اُزوبس٣ش ٝاُوٞائْ  ٣ٝشٟ اُجبؽضٕٞ  أ

ٌِّٕٞ اُغٜخ الأًضش اٛزٔبٓبً ك٢ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح لأؿشاع أُب٤ُخ اُز٢  رُ  ٛب اُٞؽذح  ٖٓ هجَ أُؾبعج٤ٖ اُز٣ٖ ٣ش ؼذُّ

خ, ٖٓ خلاٍ  ّٓ ارخّبر اُوشاساد اُذاخ٤ِخ ٝاُخبسع٤خ ػٖ رأص٤شاد أٗشطخ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ  ػ٠ِ اُج٤ئخ ٝأُغزٔغ ثظلخ ػب

ْٕ رز٤ٔضّ ػ٤ِٔبد اُو٤بط ٝأُشاهجخ ٝئداسح أُخبؽش ثبلإكظ بػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ ٝؿ٤ش ٓب٤ُخ ًبكخّ, ٝاُز٢ ٣غت أ

ثبُشلبك٤خ, ٝأُٞصٞه٤خ, ٝاُوبث٤ِخ ُِٔوبسٗخ ُـشع ر٤ٌٖٔ أطؾبة أُظبُؼ ٖٓ رو٣ْٞ اُزأص٤ش اُج٤ئ٢, ٝالاعزٔبػ٢, 

 ٝالاهزظبد١ لأٗشطخ اُٞؽذح.

 -الإكظبػ ػٖ ػ٘بطش الاعزذآخ: -4

٤خ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد ؿ٤ش أُب٤ُخ ٓضَ الإكظبػ ػٖ الاعزذآخ ٖٓ خلاٍ أدسًذ اٌُض٤ش ٖٓ اُٞؽذاد الاهز      ّٔ ظبد٣خ أٛ

روبس٣ش الاعزذآخ اُغ٣ٞ٘خ ُـشع ئصجبد ٓغبٛٔزٜب ك٢ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ. ٝرخزِق ٛزٙ اُزوبس٣ش ث٤ٖ ٝؽذح  ٝأخشٟ؛ 

ٚ. ُزُي دػذ اُؾبعخ ئ٠ُ ٝعٞد ئؽبس شبَٓ ٝٓٞؽّذ ثغجت الاخزلاف ك٢ اُؾغْ أٝ ا٤ٌَُٜ أُب٢ُ أٝ آ٤ُخ اُؾًٞٔخ أُزجّؼخ ك٤

ََ ٖٓ ئٌٓب٤ٗخ أُوبسٗخ ٝاُزؾو٤ن ) ّٜ (. ٝهذ ػُشّفَ الإكظبػ ػٖ الاعزذآخ  Ong,2016:1-3ُٔلّٜٞ اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ؛ ٤ُغ

٤خ ٝأُب٤ُخ ٝؿ٤ش أُب٤ُخ ٝرٞط٤ِٜب لأطؾبة ّٔ ْٕ رغزؼَٔ ُزٞك٤ش أُؼِٞٓبد اُٞطل٤خ ٝاٌُ أُظبُؼ  ثأّٗٚ ٝع٤ِخ ٣ٌٖٔ أ

اُذاخ٤٤ِٖ ٝاُخبسع٤ٖ ُزو٣ْٞ اُزأص٤شاد الاهزظبد٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ُ٘شبؽ اُٞؽذاد  ثٔب ٣غبػذْٛ ػ٠ِ ارخّبر اُوشاساد 

ْٕ رٌٕٞ Rajiv,etal.,2019عٞاء أًبٗذ روبس٣ش ع٣ٞ٘خ أّ روبس٣ش ٓغزوِخّ أّ ٓ٘لظِخ. ) اُشش٤ذح ثظٞسح دٝس٣خ, (, ػ٠ِ 

ٝرغٔؼ ُْٜ ثبرخّبر اُوشاساد أُخزِلخ   ٣ش ده٤وخ, ٝؽ٤بد٣خ, ٝٓلائٔخ لاؽز٤بعبد أطؾبة أُظبُؼ,أُؼِٞٓبد اُٞاسدح ثبُزوبس

 (.2019:237ك٢ ػٞء سؤ٣خ ٝاػؾخ )ئثشا٤ْٛ,

( الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ الاعزذآخ ثأّٗٚ " ٓٔبسعخ ػ٤ِٔبد اُو٤بط GRIػَشّكذْ ٓجبدسح الإكظبػ اُشبَٓ )ك٢ ؽ٤ٖ      

ُخ لأطؾبة أُظبُؼ  ثخظٞص أداء اُٞؽذح الاهزظبد٣خ رغبٙ ٛذف اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ " ٝالإكظبػ ٝرؾو٤ن أُغبء

(GRI,2011:3 ًٝزُي ػُشّفَ الإكظبػ ػٖ الاعزذآخ  ثأّٗٚ: ٤ًل٤خ ٓغبٛٔخ اُٞؽذح أٝ عؼ٤ٜب ئ٠ُ رؾو٤ن أُغبٛٔخ ك٢ .)

ساد, ٝالارغّبٛبد ػ٠ِ أُغزوجَ ك٢  رؾغ٤ٖ الأٝػبع الاعزٔبػ٤خ ٝ الاهزظبد٣خ ٝاُج٤ئ٤خ أٝ رذٛٞسٛب,  ّٞ كؼلًا ػٖ اُزط

 & Nobance(. ٣ٝؼشّف )Global Reporting Initiatives, 2013:17, ٝ أُؾ٢ِّ )ٝالإه٢ٔ٤ِأُغزٟٞ اُؼب٢ُٔ, 

Eillili ,ٖالإكظبػ ػٖ الاعزذآخ ثأّٗٚ : الإكظبػ ػٖ اُزوبس٣ش اُز٢ ر٘ششٛب اُٞؽذح  ُِٔغزخذ٤ٖٓ اُخبسع٤٤ٖ ٝاُذاخ٤٤ِ )
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ّْ ر ٞػ٤ؼ اُظٞسح اٌُبِٓخ ػٖ ٓٞهق اُٞؽذح ٝأٗشطزٜب الاهزظبد٣خ ٝ الاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ٝاُؾًٞٔخ, ٝرٞػّؼ ٓذٟ ٝك٤ٜب ٣ز

 ( .Nobance&Eillili,2015:2اُزضآٜب ثٔٔبسعبد الإكظبػ اُغ٤ذح ك٢ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ )

ّٕ الإكظبػ ػٖ الاعزذآخ ك٢ روبس٣ش اُٞؽذاد الاهزظبد٣      خ :   ػشٝسح ُزٞع٤غ ٗطبم الإكظبػ ك٢ ٣ٝشٟ اُجبؽضٕٞ أ

اُوٞائْ أُب٤ُخ ئرْ ٣شَٔ أُؼِٞٓبد ًبكخّ عٞاء أًبٗذ ٝطل٤خ أّ ٤ًٔخ, اُز٢ ٖٓ خلاُٜب رغبػذ ٓغزخذ٢ٓ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ك٢ 

خ رو٣ْٞ الأداء الاهزظبد١ ٝاُج٤ئ٢ ٝالاعزٔبػ٢ ٝا٤ُخ اُؾًٞٔخ ك٢ اُٞؽذح  ًٝزُي اُزؼشّف ػ٠ِ ٓغز٣ٞبد رطج٤ن اُز٤ٔ٘

أُغزذآخ ك٤ٜب , ثؾ٤ش ٣ٌٕٞ ُٜب رأص٤ش ػ٠ِ أٗشطزٜب ,ٝخلاٍ ٓذّح ٓؾذّدح ع٤٘ؼٌظ ثظٞسح ا٣غبث٤خ ػ٤ِٜب ٝػ٠ِ أُغزٟٞ 

 اُذ٢ُٝ ٝأُؾ٢ِّ ٝرؾو٤ن اُشكب٤ٛخ ُِٔغزٔغ.

 -:الإكظبػ ػٖ الاعزذآخ ٝرأص٤شٙ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظبسف اُزغبس٣خ أُؾٞس اُضب٢ٗ:

ّٕ  الإكظبػ ػٖ الا      عزذآخ  اطجؼ ٓطِجبً أعبع٤ب  ٖٓ هجَ ٓخزِق الأؽشاف أُؼ٤٘خ ثبُزوبس٣ش أُب٤ُخ , كٜٞ ٣ل٤ذ ٓخزِق ئ

الأؽشاف عٞاء أًبٗذ أؽشاف داخ٤ِخ أّ خبسع٤خ ك٢ رشش٤ذ اُوشاساد, كبُٔؼِٞٓبد اُز٢ روُذّٜٓب اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ك٢ اُٞهذ 

وشاساد, كجذأ ػذدٌ ًج٤شٌ ٖٓ أطؾبة أُظبُؼ ك٢ اُزش٤ًض ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد اُؾب٢ُ ُْ  رؼُذُّ  ًبك٤خ أٝ ٓلائٔخ لأؿشاع ارخّبر اُ

ّْ ٝأشَٔ ٖٓ أُؼِٞٓبد الاهزظبد٣خ, كٌبٕ اُزش٤ًض ػ٠ِ ٓإشّشاد الاعزذآخ؛ ُٔب روُذّٓٚ ٖٓ ٓؼِٞٓبد ث٤ئ٤خ ٝاعزٔبػ٤خ  أػ

أُزؼِوّخ ثبلأداء الاعزٔبػ٢ ٝاهزظبد٣خ, ُزا ًبٕ ٖٓ أُْٜ ٝاُؼشٝس١ اُزٞعّغ ك٢ الإكظبػ ثؾ٤ش ٣شَٔ اُج٤بٗبد ًبكخّ 

 ٝاُج٤ئ٢ كؼلًا ػٖ الأداء الاهزظبد١  ٝٓجبدب اُؾًٞٔخ ُِٔظبسف, ٝ اُز٢ ُٜب ثبُؾ اُزأص٤ش ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظبسف.

٤خ الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ الاعزذآخ  ك٢ أُظبسف اُزغبس٣خ: -1 ّٔ  أٛ

د اُغٜبد اُز٢ ر٘زلغُ ٖٓ اُوطبع أُظشك٢, ٝ      س اُزٌُ٘ٞٞع٤ب ثغجت  رؼُذُّ ّٞ رضا٣ذ ؽذّح أُ٘بكغخ ث٤ٖ أُظبسف, ٝرط

٤خ الإكظبػ أُؾبعج٢ ٖٓ هجَ أُغزل٤ذ٣ٖ ُٜب؛ ٌُٜٞٗب ٝع٤طب ٓب٤ُب, ئر  ّٔ أُغزؼِٔخ ك٤ٜب, ٝاسرلبع دسعخ أُخبؽش صادد أٛ

ْٕ روّٞ ثاعشاء رؾ٤َِ ػٖ ٛزٙ أُخبؽش ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ك٢ روبس٣شٛب اُغ٘ ٣ٞخ ٣زٞعت ػ٠ِ اداساد أُظبسف أ

(Ong,2016:1-3) ثٜذف ر٤ٌٖٔ ٓغزخذ٢ٓ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٖٓ ٓؼشكخ ؽج٤ؼخ ػَٔ أُظشف  ٝأدائٜب أُب٢ُ, ٝأُخبؽش ,

اُ٘برغخ ػٖ ٓضاُٝخ أُظشف لأٗشطزٜب, ٤ًٝل٤خ ه٤بّ  أُظشف ثاداسح رِي أُخبؽش)ا٤ُٜئخ اُغؼٞد٣خ ُِٔؾبعج٤ٖ 

( IFRS7ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٢ُٝ لإػذاد اُزوبس٣ش أُب٤ُخ أُؼ٤بس )(. ٝك٢ ٛزا الإؽبس أطذسَ ٓغِظ 2016:137اُوب٤٤ٖٗٞٗ,

َّ أُؼ٤بس ) َّ ٓؾ ُٔغبػذّح ٓغزخذ٢ٓ  ( ك٢ اُوٞائْ أُب٤ُخ ُِج٘ٞى ٝأُإعّغبد أُشبثٜخIAS 30الإكظبؽبد اُز١ ؽ

-FN, كؼلًا ػٖ ٓؼ٤بس )س٣شاُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٖٓ كْٜ أُجبدب ٝالأعظ ٝاُطشائن أُؾبعج٤خ اُز٢  رؼُذُّ  ثٔٞعجٜب رِي اُزوب

CB  اُخبصّ ثبُٔظبسف اُزغبس٣خ ( اُظبدسح ػٖ  ٓغِظ ٓؼب٤٣ش ٓؾبعجخ الاعزذآخ(SASB)  ئرْ ٣٘جـ٢ ػ٠ِ أُظبسف

ْٕ رلظؼ ػٖ هؼب٣ب الاعزذآخ ٝأُوب٤٣ظ ٝأُخبؽش ٝاُلشص أُشرجطخ ثؼِٜٔب, ٝاُؼ٤ِٔبد اُز٢ روّٞ ثٜب اُلاصٓخ  اُزغبس٣خ أ

ٖ ث٤بٗبد ٓب٤ُخ ) أسهبّ ٓؾبعج٤خ ًٔب ُِٔغزضٔش٣ٖ ُلْٜ ٝٓؼش ّٔ كخ ٓذٟ ٓغبٛٔزٜب ك٢ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ, ٝاُز٢ رزؼ

ٗؼشكٜب( ٝث٤بٗبد ؿ٤ش ٓب٤ُخ, ٓضَ: ئػذاد أُٞظل٤ّٖ, ٝئػذاد الاث٤٘خ, ٝئػذاد اُؼٔلاء, أٝ أ٣خّ ٓؼِٞٓبد ؿ٤ش ٓوبعخ 

ّٕ الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ الا(SASB,2017:5ثبُ٘وذ ّْ أُجبدب أُؾبعج٤خ اُز٢ (. ًٝٔب ٓؼِّٞ أ عزذآخ ُِٔظبسف ٣ؼُذّ ٖٓ أٛ

رض٣ذ ٖٓ ه٤ٔخ ٝٓ٘لؼخ أُؼِٞٓبد ٝٓ٘لؼزٜب, اُز٢ رغبػذ ٓغزخذ٢ٓ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ٝؿ٤ش أُب٤ُخ ك٢ ط٘بػخ اُوشاساد 

بس٣شٛب ػٖ الاعزضٔبس٣خ ٝارخّبرٛب. ٝأطجؾذ رِي أُإعّغبد رخؼغ ئ٠ُ ػـٞؽ ٓزضا٣ذح ٖٓ هجَ أُغزضٔش٣ٖ ُلإكظبػ ك٢ رو

ُزُي أطذسَد ٓجبدسح  رأص٤شاد الأٗشطخ الاهزظبد٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ػ٠ِ أُغزٔغ, ٤ًٝل٤خ ئداسرٜب ُزِي اُزأص٤شاد .
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خ اُز٢ رؼضّص ٖٓ ٓظذاه٤خ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ, اُز٢ روُذّٜٓب اُششًبد, ئرْ  GRI 102الإثلاؽ اُؼب٤ُٔخ ٓؼ٤بس)  ّٓ ( الإكظبؽبد اُؼب

الإثلاؽ ػٖ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثبُششًخ, ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ اعزؼٔبُٜب ٖٓ هجَ أ١ّ هطبع, ٝ رشَٔ ٓزطِجّبد رؾذّد ٓزطِجّبد 

الإكظبػ ػٖ: ) ِٓق اُششًخ , الاعزشار٤غ٤بد , الأخلاه٤بد ٝاُ٘ضاٛخ , اُؾًٞٔخ , ئششاى أطؾبة أُظِؾخ , ٓٔبسعبد 

ّٕ أُظبسف اُزغبس٣خ اُز٢ رِزضّ  ثزطج٤ن ( ٝؿ٤شٛب ٖٓ أُجبدساد الأخشٟ. 2018:60ٝالإثلاؽ ( )اُخلبع٢, ٣شٟ اُجبؽضٕٞ أ

ّٕ رطج٤ن   ٛزٙ أُؼب٤٣ش عزغْٜ ْٛ ك٢ رؾغ٤ٖ الإكظبػ,  ٝٛزا الآش ٣إد١ّ ئ٠ُ رشغ٤غ اُششًبد ػ٠ِ الاهزشاع ٜٓ٘ب؛ لأ

ُٔغزؼٔ ّْ ع٤ؼضّص ٖٓ  صوخ اُ ٤ِٖ عٞاء أًبٗٞا  ٛزٙ أُجبدب ع٤إد١ّ ئ٠ُ رو٤َِ ٛزٙ أُخبؽش ػٖ رؼبَٓ أُظبسف ٓؼٜب, ٖٝٓ صَ

داخ٤٤ِٖ أّ خبسع٤٤ٖ  ُزِي اُزوبس٣ش ٝرِج٤خ اؽز٤بعبرْٜ ٝسؿجبرْٜ, ٝاُز٢ عز٘ؼٌظ ثذٝسٛب ػ٠ِ رؾغ٤ٖ عٔؼخ أُظبسف 

 ٝص٣بدح ه٤ٔزٜب اُغٞه٤خ.

 ه٤بط اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظبسف: -2

م الأٝسام أُب٤ُخ , كؼلا ػٖ أّٜٗب رؼُذُّ  اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ٝاؽذح ٖٓ اُو٤ْ اُز٢ رغبػذ ك٢ رؾذ٣ذ ه٤ٔخ أُظبسف ك٢ عٞ      

ّْ اُو٤ْ ٖٓ ٝعٜخ ٗظش أُغزضٔش٣ٖ , (Habiba,2017:2رؼط٢ رظٞسا ػٖ ا٥كبم أُغزوج٤ِخ ُِٔظشف  (ػ لأّٜٗب رؼَُذُّ ٖٓ أٛ

٤خ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ك٢ ًٜٞٗب رٌٕٞ ثٔ٘ضُخ ٓشآح رؼٌظ ًٔب أّٜٗب رؼٌظ اُو٤ٔخ الاهزظبد٣خ ُؾوٞم أُغب٤ٖٔٛ.  ّٔ ٝرزٔضَّ أٛ

زـ٤شّاد الأخشٟ اُز٢ رإصشّ ػ٠ِ أعؼبس الأعْٜ )اُـض١,ا ُٔ (. ٣ٝلؼَ أُغزضٔشٕٝ ك٢ عٞم 2020:35ُٔؼِٞٓبد ٝاُؼ٘بطش ٝاُ

َّ ٖٓ ه٤ٔزٚ  ْٕ رٌٕٞ ه٤ْ الأعْٜ اُغٞه٤خ أػ٠ِ ٖٓ ه٤ٔزٜب اُذكزش٣خ, ٝاُغْٜ اُز١ ٣جبع ثو٤ٔخ عٞه٤خ أه الأٝسام أُب٤ُخ أ

ّٕ اُششًخ رٞاعٚ طؼ  (.2020:72ٞثبد ٓب٤ُخ )ٓٞع٠ ٝاُلش٣غ٢,اُذكزش٣خ ٣ش٤ش ئ٠ُ أ

ُزا ٣ؾزبط أُغزضٔشٕٝ ئ٠ُ الإكظبػ ػٖ ه٤ٔخ رٔضَّ ٝؽذح أُظبسف ثـغ اُ٘ظش ػٖ ارغّبٙ الأعٞام, ٝرٞكشّ اُو٤ٔخ      

ّْ الإثلاؽ ػ٘ ٜب اُغٞه٤خ ٓغ الإكظبػ أُٞعّغ ٓؼِٞٓبد ٓٞصٞهخ ٝك٢ اُٞهذ أُ٘بعت ٝهبثِخ ُِٔوبسٗخ أًضش ٖٓ اُو٤ْ اُز٢ ع٤زُ

(, ٣ٝؼُذّ ٓو٤بط اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ع٤ذاً ُو٤بط ًلبءح الأداء Almumain,2018:4ثٔٞعت ؽشائن ٓؾبعج٤خ ثذ٣ِخ أخشٟ )

أُب٢ُ ُِٔظبسف ثشٌَ ػبّ, ٖٝٓ عبٗت آخش ٣ٌٖٔ ٓلاؽظخ رأص٤ش اُو٤ٔخ ػ٠ِ أداء أُظبسف  ٖٓ خلاٍ آزلاى أُغزضٔش٣ٖ 

ٕ سئ ّٞ ٤ظ ُٜب, كٌِّٔب صاد اُشثؼ ع٤ٌٕٞ عؼش اُغْٜ ئ٣غبث٤بً, صادد اُو٤ٔخ الإ٣غبث٤خ, ُشأط أُبٍ أُزٔضَّ ثأعؼبس الأعْٜ ًٌٔ

ّٕ أُظبسف رزََٔزغّ ثأداء ع٤ذٍ, لأّٜٗب ٗغؾذ ك٢ ئػبكخ ه٤ٔخ ُشأط أُبٍ اُز١ ػٜذ ثٚ أُغزضٔشٕٝ ئ٠ُ أُظبسف   أظٜشد أ

(Hermuningsih,2018:83.) 

ّٕ ه٤ٔخ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ ٢ٛ عضءٌ أعبطٌ ُوذ عبءد رغ٤ٔخ ه٤ٔخ أُظشف ُزؾذ٣ذ اُٞػغ ا      ُٔب٢ُ ك٢ أُذٟ اُط٣َٞ, ئ

ّٕ ه٤ٔخ  ٣شرٌض ػ٠ِ ٤ًل٤خ ئداسح ٛزٙ اُو٤ٔخ, ٣ٝغزؼِٜٔب اُجبؽضٕٞ ٝأُؾِِّٕٞ ٝأُؾبعجٕٞ الإداس٣ٕٞ, ٝٝكوب ُٜزا أُلّٜٞ كا

وذّسح ٖٓ الأٓٞاٍ ك٢ ربس٣خ ٓؼ٤ّٖ ٓغ الأخز ث٘ظش ثبُؾغ ُٔ  جبٕ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُؼٞآَ ٢ٛ:أُظشف ٢ٛ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ اُ

 اُذخَ, ٝاُٞهذ. ٝرٞهّؼبد ا٤ٌُِِّخ, أُخبؽش

 Marrisٝٓو٤بط ٓإشّش   Tobin's Qٝكن  ٓو٤بط  ه٤بط اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظشف -3

ُوذ  صادد ك٢ أُذّح الاخ٤شح اُؾبعخ ئ٠ُ ٓوب٤٣ظ ٓٞػٞػ٤خ ُِز٤٤ٔض ث٤ٖ الاعزشار٤غ٤بد اُز٢ رؼ٤ق ه٤ٔخ ػ٠ِ أُذٟ      

رط ) James Tobinرِي اُز٢ لا رؾونّ ه٤ٔخ ٓؼبكخ. كوذ هذّّ اُؼبُْ اُط٣َٞ ,ٝ ّٞ ( ًٔو٤بط ُِز٘جّإ Tobin's Qاُلٌشح ُ٘ٔ

ثبُشثؾ٤خ أُغزوج٤ِخ ُلاعزضٔبس اُشأعٔب٢ُ عٞاء أًبٕ ثبلاسرلبع أّ الاٗخلبع. ٢ٛٝ رٔضَّ ٗغجخ أُوبسٗخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ 
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ٝٛزٙ اُ٘غجخ ٖٓ أٌُٖٔ اعزؼٔبُٜب ك٢ اُؼذ٣ذ ٖٓ أُغبلاد ٜٓ٘ب:)اُز٘جإّ  لأطٍٞ أُظشف ػ٠ِ اُو٤ٔخ الاعزجذا٤ُخ ُٜب,

ّٞ أُغزوج٤ِخ ُِٔظبسف ٝأدائٜب(.    ثبلاعزضٔبس اُشأعٔب٢ُ أُغزوج٢ِ, ٝه٤ٔخ أُظبسف , ٣ٝو٤ظ أ٣ؼًب كشص اُ٘ٔ

ّٕ ٗغجخ       ِخ الأعَ ) هذسح أُظشف رزطِّغ ئ٠ُ أُغزوجَ ٣ٌٜٝٔ٘ب إٔ رِلع  ثشٌَ أكؼَ اعزشار٤غ٤خ ؽ٣ٞ Tobin's Qئ

ّٕ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظشف ٢ٛ روذ٣ش ُِو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوّبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ, ٣ٌٖٔ  ػ٠ِ ر٤ُٞذ ئ٣شاداد ٓغزذآخ(؛ لأ

ػ٠ِ أّٗٚ ٓو٤بط ُٔغبٛٔخ الأطٍٞ ؿ٤ش أُِٔٞعخ ُِٔظشف ك٢ ٛزٙ اُو٤ٔخ ثٔب ك٢ رُي ًلبءح  Tobin's Qاُ٘ظش ئ٠ُ 

 -ثبُٔؼبدُخّ ا٥ر٤خ: Tobin’s Qالاعزشار٤غ٤بد  اُظؾ٤ؾخ. ٣ٝغش١ ؽغبة ٗغجخ الإداسح ك٢ اخز٤بس 

  

ّٕ ه٤ٔخ  Yildirim & Efthyvoulou,2018,226-230ُٝوذ ث٤ّٖ )     ٍّ رُي 1.0ًِّٔب صادد ػٖ ) Tobin's Q( ا (, د

ّٕ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظشف أػ٠ِ ٖٓ ه٤ٔخ  ػ٠ِ  الأداء اُغ٤ذ ُِٔظشف, ٝاُشثؾ٤خ اُؼب٤ُخ, ٝص٣بدح ك٢ ه٤ٔخ أُظشف, أ١ ئ

ّٖ اٗخلبع ه٤ْ الأطٍٞ ّٕ ٛ٘بى كشطًب أكؼَ ُلاعزضٔبس ٝٓإشّشًا ػ٠ِ أداء الإداسح اُغ٤ذّ. ٌُٝ  Tobin's Q. ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ أ

َّ ٖٓ ه٤ٔزٜب 1.0ػٖ ) ّٕ أُظشف ٓو٤ٔخ ثأه ّٕ ه٤ٔخ الأطٍٞ أػ٠ِ ٖٓ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظشف , أ١ ئ ٍّ ػ٠ِ أ ( ٣ذ

(Antonio & Sauaia,2003:156ب ثبُ٘غجخ ُو٤بط ا ّٓ , كبُٔإشّش  (Marris)ُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظشف ٝكن ٓإشّش (. أ

( ئر رٔضَّ خِن اُو٤ٔخ  2018:13ٖٓ أُإشّشاد اُز٢ رو٤ظ ٓذٟ هذسح اُٞؽذح ػ٠ِ خِن ه٤ٔخ ُٔغب٤ٜٔٛب )ؽٔب٢ٔ٣, ٣ؼذّ 

ُٔغب٤ٖٔٛ, ,ٝاُز١  ٣و٤ظ ٗغجخ  اُؼلاهخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِغْٜ ٝاُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم اex ante الأداء أُزٞهغّ 

 ٝاُز٢ رزٔضَّ ثبُٔؼبدُخّ ا٥ر٤خ :

 = اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ /اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُؾوٞم أُغب٤ٖٔٛ  marrisٓإشّش 

ٖٓ خلاُٚ ٣أخز أُغبٕٛٔٞ  هشاس الاعزضٔبس , ٝاُجؾش ػٖ الأٓبًٖ اُز٢ ٖٓ خلاُٜب رؼَظُْ ٌٓبعجْٜ أُبد٣خ, كأًضش      

أُغب٤ٖٔٛ ٢ٛ أُظبسف اُزغبس٣خ , ٝرغؼ٠ أُظبسف اُزغبس٣خ  ئ٠ُ رؼظ٤ْ ٌٓبعجٜب  الأٓبًٖ اُز٢ ٖٓ خلاُٜب رؼظْ صشٝح

ْٕ رٌٕٞ  أُظبسف اُزغبس٣خ  هبدسح ػ٠ِ ئٗشبء ه٤ٔخ رج٤ُّٖ ٖٓ خلاُٜب  ٝرؾو٤ن الأسثبػ ٝاُظٜٞس ك٢ أؽغٖ طٞسح ُٜب. ٣غت أ

ّٕ ٓٞػٞع خِن  ئرا ًبٗذ  رغ٤ش ٗؾٞ رؾو٤وٜب ُزٞهؼّبرٜب ًبكخّ أّ ئّٜٗب رؾونّ أسثبػ ٓبد٣خ كوؾ, لا رؼٌظ ٝػؼٜب الاهزظبد١. ئ

ّْ ٛ٘بى اسرجبؽٌ ٝص٤نٌ ثٔذٟ هذسح أُظبسف ػ٠ِ ر٣َٞٔ  اُو٤ٔخ ٓشرجؾٌ أعبعًب ثٔذٟ رؼظ٤ْ صشٝح أُغب٤ٖٔٛ , ٖٝٓ ص

ّٕ اٌُلبءح ك٢ ر٣َٞٔ الاؽز٤بعبد أُب٤ُخ ٓشرجؾ ثٔذٟ ٍ  اؽز٤بعبرٜب أُب٤ُخ ٝهذسرٜب ػ٠ِ خِن كبئغ ك٢ اُو٤ٔخ؛ ٝرُي لأ ّٞ رؾ

رِي الإٌٓب٤ٗبد أُب٤ُخ ئ٠ُ ئ٣شاداد ٓب٤ُخ, ٝاُز٢ رٔضَّ صشٝح أُظبسف ثؼذ خظْ ٓخزِق اُزٌب٤ُق عٞاء أُزؼِوّخ ثبلاعزـلاٍ 

 (.2021:146أّ أُزؼِوّخ ثزٌِلخ اُز٣َٞٔ )ثٞ خِخبٍ ٝصبثذ,

MVE ػذد الأعْٜ أٌُززت ػ٤ِٜب( X  31/12عؼشٛب ك٢) 

PS ه٤ٔخ الأعْٜ أُٔزبصح + 

DEBT َاطٍٞ هظ٤شح الأعَ +اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُٔطِٞثبد ؽ٣ِٞخ الأعَ( -+ )أُطِٞثبد هظ٤شح الأع 

TA خ لإعٔب٢ُ أطٍٞ اُٞؽذح/ اُو٤ٔخ اُذكزش٣ 

 Q= ٗغجخ  ≤  ≥ 1
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٤خ الإكظبػ  أُؾبعج٢ أُغزذاّ ػ٠ِ ه٤ٔخ أُظبسف اُزغبس٣خ: -4 ّٔ  أٛ

الاعزذآخ صاد الاٛزٔبّ ثبلإكظبػ ػٖ اعزذآخ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ, لا ع٤ّٔب  أُظبسف  ُوؼب٣ببس اُٞاعغ  ٗظشاً ُلاٗزش     

ّٕ اُط٣َٞأُظبسف ك٢ الأعَ  اؽز٤بعبد ُزِج٤خ خٝع٤ِاُزغبس٣خ , ٝاُز٢ رؼَُذُّ  لا  اُزو٤ِذ٣خأُب٤ُخ  اُزوبس٣ش. ٝٛ٘بى ارلّبم ػ٠ِ أ

 اُطِت ػ٠ِ ٓوب٤٣ظ ٓب٤ُخ ٝ ص٣بدحح ُو٤ٔخ أُظبسف ك٢ اُٞهذ اُؾبػش, ٓب أدّٟ ئ٠ُ رؼٌظ ثظٞسح ًبك٤خ الأثؼبد أُزؼُذّد

 FASBٝأُغزٔغ. ٝئصاء ٛزا عبءد اٛزٔبٓبد ٓغِظ ٓؼب٤٣ش اُشهبثخ أُب٤ُخ  اُج٤ئخؿ٤ش ٓب٤ُخ؛ ُزو٣ْٞ أدائٜب ٝرأص٤شٛب ػ٠ِ 

ٖ الإك ّٔ ْٕ ٣زؼ ظبػ أُؾبٝس الأعبط اُضلاصخ ا٥ر٤خ : ث٘ٞع أُؼِٞٓبد أُلظؼ ػٜ٘ب ٝؽج٤ؼزٜب, ٝأشبسد ئ٠ُ ٝعٞة أ

 (2019:138)اُغج٠ِ,

ُٖ الإكظبػ ػٖ: اُجشآظ, ٝاُغ٤بعبد, ٝالإعشاءاد اُز٢  - أ ّٔ الإكظبػ ػٖ ئعشاءاد اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ٝأٗشطزٜب: ٣ٝزؼ

ُز٢ ٝػؼزٜب رٔبسعٜب أُظبسف؛ ُِؾلبظ ػ٠ِ اُج٤ئخ ٝاُزؾغ٤٘بد أُغزٔشّح, اُز٢ هبٓذ ثٜب ك٢ ٛزا اُظذد , ٝالإعشاءاد ا

س, ٝٓذٟ اُزضآٜب ثٔؼب٤٣ش ّٞ  اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ, ٝرأص٤شٛب  ػ٠ِ اُو٤ٔخ  اُغٞه٤خ ُِٔظبسف . أُظبسف ُِؾذّ ٖٓ رأص٤شاد اُزِ

ٖ اُزأص٤شاد أُب٤ُخ أُزؼِوّخ ثبلإعشاءاد أُؾبعج٤خ  - ة ّٔ الإكظبػ ػٖ ئعشاءاد أُؾبعج٤خ اُخبطّخ ثبُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ: ٣ٝزؼ

أُغزذآخ ك٢ الإٗلبم اُشأعٔب٢ُ ٝالأسثبػ ُِٔذّح اُؾب٤ُخ, ًٝزُي الإكظبػ ػٖ الأٗشطخ الاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ  اُخبطّخ ثبُز٤ٔ٘خ

ٝأٗشطخ ؽًٞٔخ اُششًبد ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُِٔظشف, ٝاُز٢ روُبط ٖٓ خلاٍ  ٓإشّشاد )ؽغْ اُششًخ, اُشاكؼخ أُب٤ُخ ( 

رط ا٥ر٢  اُؼلاهخ ث٤ٖ ٛزٙ أُإشّش ّٞ  اد ٖٓ خلاٍ أُؼبدُخّ ا٥ر٤خ:٣ٝٔضَّ اُ٘ٔ

E.V = β 0 + β 1 X1 + β 2 X2 + β 3 X3 + β 4 X4 + β 5 X5+ ɛ 

E.V  , اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ  ُِششًخ  β1: β 5      زـ٤شّاد أُغزوِّخ ُٔ  ٓؼبٓلاد الاٗؾذاس ُِ

β 0               ,    صبثذ الاٗؾذاسɛ  ه٤ٔخ اُخطبء اُؼشٞائی 

X1) -----X5آخ ٝكن ٓؼ٤بس ( ٓٞاػ٤غ الاعزذFN-CB  , دٓظ ػٞآَ) أٖٓ اُج٤بٗبد , اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء اُوذساد 

ESG  ك٢ رؾ٤َِ الائزٔبٕ, أخلاه٤بد اُؼَٔ , ئداسح أُخبؽش.) 

ب الإكظبػ ػٖ ؽًٞٔخ أُظبسف ٝأُغإ٤ُٝخ الاعزٔبػ٤خ ٝهؼب٣ب اُج٤ئخ روبط ٖٓ خلاٍ أُإشّشاد ا٥ر٤خ: ّٓ  ا

X6  ,   ؽغْ اُششًخX7 كؼخ أُب٤ُخاُشا 

ئكظبػ ػٖ الأطٍٞ ٝالاُزضآبد ٝرٌب٤ُق اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ: ٛٞ الإكظبػ ػٔب روز٤٘ٚ أُظبسف ٖٓ ٓٞعٞداد ر٣ٞٔ٘خ, ٝٓب  - ط

٣شرجؾ ثٜب ٖٓ اُزضآبد ٝٓخظظبد ٝاؽز٤بؽ٤بد, كؼلًا ػٖ الإكظبػ ػٖ الاُزضآبد اُطبسئخ, ٝرُي ٖٓ ؽ٤ش: أُجبُؾ 

وذّسح ُٜب, ٝ ئٌٓب٤ٗخ رؾونّ الا ُٔ  (.2020:536ُزضآبد, ٝ اُخغبئش أُزٞهؼّخ, ٝه٤بط ه٤ٔزٜب )ؽغٖ,اُ

الإكظبػ   FN-CBٝكن ٓؼ٤بس  SASBأُؾٞس اُضبُش: ئطذاساد ا٤ُٜئبد ا٤ُٜ٘ٔخ أُؾبعج٤خ ٓؼب٤٣ش ٓؾبعجخ الاعزذآخ 

 -:ػٖ الاعزذآخ

 (: SASBالإكظبػ ػٖ هؼب٣ب الاعزذآخ ٝكن ٓؼب٤٣ش )  -1

ٌّٖ  ٖٓ اُو٤بط أُ      ْٕ رإصشّ ٛٞ اُزٔ ّْ ػٞآَ الاعزذآخ, اُز٢ ٖٓ أُؾزَٔ أ ٞؽّذ ٝالإكظبػ ػٖ أداء أُظبسف ؽٍٞ أٛ

ًّض ػ٠ِ أُوب٤٣ظ )  ٤خ, ٝاُز٢ ثذٝسٛب  metricsٝثذسعخ ٓؼوُٞخ ك٢ الأداء اُزشـ٢ِ٤ أٝ اُٞػغ أُب٢ُ ُِششًخ . ٝرشَُ ّٔ ( اٌُ
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ٌُِلّخ رغبػذ أُظبسف ٝأُغزضٔش٣ٖ ثبُؾظٍٞ ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح ٖٓ ٗبؽ٤خ  SASB Rules اُوشاس, ٝكؼّبُخ ٖٓ ٗبؽ٤خ اُِ

of Procedure,2017:4) َّسؤ٣خ ) (  ك٢ ؽ٤ٖ رزٔضSASB  ,(  ثا٣غبد ػبُْ ٣ز٤ٔضّ ثأداء شلبف لأثؼبد الاعزذآخ: ) اُج٤ئ٤خ

٤خ كٜٜٔب ٖٓ هجَ أُغزضٔش٣ٖ ٝأُظبسف, ٝاُز٢ رذكؼْٜ لارخّب ّٔ ر هشاساد رض٣ذ ٝالاعزٔبػ٤خ, ٝالاهزظبد٣خ, ٝاُؾًٞٔخ ( ٝأٛ

 ٖٓ ه٤ٔخ أُظبسف, ٝرؾَُغّٖ ٗزبئظ الاعزذآخ ُِٔذٟ اُجؼ٤ذ.

٤خ الإكظبػ ػٖ هؼب٣ب الاعزذآخ  ٝكن  ٓؼب٤٣ش ٓؾبعجخ الاعزذآخ ٣ٌٖٔ رِخ٤ظٜب ػ٠ِ اُ٘ؾٞ ا٥ر٢ : - ّٔ  SASB) -أٛ

Conceptual Framework , 2017 : 10 ) 

 الاعزذآخ .ئعشاء ػ٤ِٔخ أُوبسٗخ ث٤ٖ أداء أُظبسف ؽٍٞ ٓٞاػ٤غ  -أ

 ئداسح أُخبؽش أُشرجطخ ثٔٞاػ٤غ الاعزذآخ . -ب

 ئػطبء طٞسح ًبِٓخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ٝأطؾبة أُظبُؼ ؽٍٞ ٓخبؽش الاعزذآخ اُغٞٛش٣خ ٝاُلشص أُزٞكشّح ُٜب . -ج

 ئػطبء طٞسح ٓزٌبِٓخ ُِٔغزضٔش٣ٖ ؽٍٞ اُج٤بٗبد ؿ٤ش أُب٤ُخ ُؼَٔ أُظبسف . -د

 ثبلاعزذآخ ٖٓ هجَ اُغٜٔٞس, ٝاُؾظٍٞ ػ٠ِ ٛزٙ أُؼِٞٓبد ثظٞسح ٓ٘زظٔخ . عُٜٞخ اُٞطٍٞ ئ٠ُ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ -ه

 ص٣بدح ٓٞصٞه٤خ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثبلاعزذآخ كؼلًا ػٖ ئٌٓب٤ٗخ اُزؾونّ ٜٓ٘ب . -و

 

 :FN-CBالإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس  -2

ٝٛٞ ٓؼ٤بس أُظبسف اُزغبس٣خ ,  FN-CB  بساػزٔذ اُجؾش ك٢ اُو٤بط ٝالإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ  الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤     

اُز٢ روجَ اُٞدائغ, ٝروُذّّ اُوشٝع ُلأكشاد ٝاُششًبد, اُز٢ رشبسى ك٢ اُج٤٘خ اُزؾز٤خ, ٝاُؼوبساد, ٝؿ٤شٛب ٖٓ أُشبس٣غ , 

ضَ: ٛزا أُؼ٤بس ٣وزظش كوؾ ػ٠ِ ٓؼبُغخ اُخذٓبد أُظشك٤خ اُزغبس٣خ , ٝلا ٣شَٔ أٗشطخ أُإعّغبد أُب٤ُخ ع٤ٔؼٜب, ٓ

اُخذٓبد أُظشك٤خ الاعزضٔبس٣خ, ٝخذٓبد اُٞعبؽخ أُب٤ُخ, ٝاُز٣َٞٔ اُؼوبس١, ٝاُز٣َٞٔ الاعزٜلا٢ً, ٝئداسح الأطٍٞ 

ئر رٞعذ ٓؼب٤٣ش ٓؾبعج٤خ ٓ٘لظِخ رؼبُظ هؼب٣ب الاعزذآخ ُلأٗشطخ عبثوخ اُزًش ك٢ رِي . ٝخذٓبد اُؾؼبٗخ, ٝاُزأ٤ٖٓ

 .اُظ٘بػبد

 لاعزذآخ  ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ اُغٞٛش٣خ اُخبطّخ ثٜزا أُؼ٤بس ٢ٛٝ :ٝهذ ؽذّدَ ٓغِظ ٓؼب٤٣ش ٓؾبعجخ ا

  أٖٓ اُج٤بٗبد. -أ

 اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء اُوذساد.   -ب

 ك٢ رؾ٤َِ الائزٔبٕ.  ESGدٓظ اُؼٞآَ اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُؾًٞٔخ   -ج

 أخلاه٤بد اُؼَٔ.  -د

 .ئداسح أُخبؽش اُ٘ظب٤ٓخ  -ه

َّ ٓظشفٍ أُغ       ٌُ ّٕ أُغِظ رشىَ ُِ ّٕ ٛزٙ أُؼب٤٣ش رٞكشّ ٓوب٤٣ظ ئ إ٤ُٝخ اُٜ٘بئ٤خ ُزؾذ٣ذ ٛزٙ أُٞاػ٤غ .كؼلا ػٖ أ

ّٕ اُزضاّ أُظبسف ثزج٤ّٜ٘ب ٝرطج٤وٜب ع٤غبػذٛب ,  ٓؾبعج٤خ ٓٞؽّذح ُو٤بط أداء رِي أُظبسف ػٖ هؼب٣ب الاعزذآخ , ُزا كا

ْٕ ٣ٌٕٞ الإكظبػ ٓل٤ذًا ٝٓٞؽّذًا ٝهبثَ ُِٔو  .بسٗخ ٝاُزذه٤ن٣ٝغبػذ أُغزضٔش٣ٖ ػ٠ِ ػٔبٕ أ
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 :SASBاُظبدس ٖٓ ٓغِظ  FN-CBئكظبػ ػٖ ٓإشّشاد ٝٓوب٣ظ ٓؼ٤بس   -3

اُخبصّ ثبُٔظبسف اُزغبس٣خ ,ٖٓ أُزٞهغّ  FN-CBلا ع٤ّٔب  ٓؼ٤بس ٓؾبعجخ الاعزذآخ SASB إٔ الإكظبػ ػٖ ٓؼب٤٣ش      

ّْ إٔ روُذّّ أُظبسف  أُغزٟٞ ٗلغٚ ٖٓ اُذهخّ ٝأُغإ٤ُٝخ  ُغ٤ٔغ أُؼِٞٓبد الأخش ٟ اُخبطّخ ثٜب .٣ٌٖٝٔ رٞػ٤ؼ أٛ

ٖٓ خلاٍ رؾذ٣ذ ػذد ٖٓ اُخطٞاد اُٞاعت ر٘ل٤زٛب؛ ُزؾو٤ن الإكظبػ أُإشّشاد ٝأُوب٤٣ظ أُؾبعج٤خ ُٔٞاػ٤غ الاعزذآخ 

اُز٢ رإصشّ ػ٠ِ الأداء أُب٢ُ  FN-CB( ا٥ر٢ ٝكن ٓؼ٤بس 1ػٖ اُج٤بٗبد ثٔٞعت ٓٞاػ٤غ ٓؾذدح, ٣ٞػّؾٜب اُغذٍٝ )

 ٣خ:اُزغبسُِٔظبسف 

 (FN-CB( ٓؼ٤بس هطبع اُج٘ٞى اُزغبس٣خ )1اُغذٍٝ )

 أُإشّش اُشٓض ٓو٤بط أُؾبعجخ

 أٖٓ اُج٤بٗبد FN-CB-230a.2 ٝطق ٜٗظ رؾذ٣ذ ٝٓؼبُغخ ٓخبؽش أٖٓ اُج٤بٗبد

( ٓجِؾ اُوشٝع أُغزؾوخ أُإِٛخ 2( ػذد ٝ )1)

ُِجشآظ أُظٔٔخ ُزؼض٣ض الأػٔبٍ اُظـ٤شح ٝر٤ٔ٘خ 

 أُغزٔغ.

FN-CB240a.1  اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء

ٍٝ أُب٢ُ ٝث٘بء  اُوذساد.

 اُوذساد

ػذد أُشبس٤ًٖ ك٢ ٓجبدساد ٓؾٞ الأ٤ٓخ أُب٤ُخ 

ُِؼٔلاء اُز٣ٖ لا ٣زؼبِٕٓٞ ٓغ اُج٘ٞى أٝ اُز٣ٖ 

٣ؼبٕٗٞ ٖٓ ٗوض ك٢ اُخذٓبد أُظشك٤خ أٝ اُز٣ٖ 

 ٣ؼبٕٗٞ ٖٓ ٗوض اُخذٓبد.

FN-CB-240a.4  اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء

 اُوذساد.

زؼشّع الائزٔب٢ٗ اُزغبس١ ٝاُظ٘بػ٢, ؽغت اُ

 اُظ٘بػخ.

ٝطق ٜٗظ دٓظ اُؼٞآَ اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ 

 .ك٢ رؾ٤َِ الائزٔبٕ (ESG) ٝاُؾًٞٔخ

FN-CB-410a.1 

 

FN-CB-410a.2 

ك٢  ESG دٓظ ػٞآَ

ط اُؼٞآَ  رؾ٤َِ الائزٔبٕ.

اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ 

 ٝاُؾًٞٔخ ك٤َِ الائزٔبٕ

ٖ أُخبُلبد ٝطق ع٤بعبد أُجِـ٤ٖ ػ

 ٝئعشاءارْٜ.

FN-CB-510a.2 َٔأخلاه٤بد اُؼ 

ٝطق ٜٗظ دٓظ ٗزبئظ اخزجبساد الإعٜبد الإُضا٤ٓخ 

ٝاُطٞػ٤خ ك٢ رخط٤ّؾ ًلب٣خ سأط أُبٍ ٝاعزشار٤غ٤خ 

 اُششًخ ؽ٣ِٞخ الأعَ ٝأٗشطخ الأػٔبٍ الأخشٟ.

FN-CB-550a.2 

 

 ئداسح أُخبؽش اُ٘ظب٤ٓخ

 

 ( https://www.sasb.org/,2020:SASBئ٠ُ ) أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ اعز٘بدا

ّٕ ٓغِظ ٓؼب٤٣ش ٓؾبعجخ الاعزذآخ ) 1ٖٝٓ خلاٍ اُغذٍٝ )       رٜذف ( هذْ ؽذّدَ عِغِخ ٖٓ اُخطٞاد  SASB( ٗلاؽع أ

ْٕ ٣ٌٕٞ ُٜب رأص٤ش عٞٛش١ ػ٠ِ َّ ٓإشّش ُٚ رأص٤ش أٝ ٗز٤غخ ٓخزِلخ  ئ٠ُ رؾذ٣ذ أُإشّشاد, اُز٢ ٣ؾزَٔ أ ًُ  ّٕ أداء أُظبسف؛ لأ

َّ رجؼب ُِطش٣وخ اُز٢ ٗشأ ك٤ٜب, ُزُي ك ٌُ ُِ ّٕ ب ٣ؼ٢٘ أ ّٔ ّٕ أٗشطخ أُظبسف أُغزذآخ عزخزِق ٖٓ ط٘بػخ ئ٠ُ أخشٟ, ٓ ا

ط٘بػخ خظبئظٜب اُخبطّخ ثبلاعزذآخ؛ ٝلإ ٓٞاػ٤غ الإكظبػ  أُذسعخ ك٢ أُؼب٤٣ش اُخبطّخ ثوطبع اُظ٘بػبد ٓظٔٔخ 

ًّذ الأثؾبس ٖٓ هجَ )( www.sasb.org)خظ٤ظب ُِغ٤بم أُؾذّد ُِظ٘بػخ   Jody Grewal , Clarissa. ٝرإُ

https://www.sasb.org/
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Hauptmann , and George Serafeim  أُظبسف اُز٢ رلظؼ ػٖ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثأدائٜب اُج٤ئ٢ ّٕ ( أ

 ,(  SASBٝالاعزٔبػ٢ ٝاُؾًٞٔخ,  رزََٔزغّ ثٔضا٣ب ك٢ اُغٞم أُب٢ُ  ئرا اُزضٓذ ثبلإكظبػ ٝكن أُؼب٤٣ش اُظبدسح ػٖ ) 

ّٕ ٛزٙ أُؼب٤٣ش رٞكشّ ٓوب٤٣ ّٕ رج٤ّٜ٘ب كؼلا ػٖ أ ظ ٓؾبعج٤خ ٓٞؽّذح ُو٤بط أداء رِي أُإعّغبد ػٖ هؼب٣ب الاعزذآخ , ُزا كا

ْٕ ٣ٌٕٞ الإكظبػ ٓل٤ذا ٝٓٞؽّذا ٝهبثلًا ُِٔوبسٗخ ٝاُزذه٤ن ّْ ٛزٙ ع٤غبػذ أُظبسف ٝأُغزضٔش٣ٖ ػ٠ِ ػٔبٕ أ . ٝرؼ

َّ ٓإشّش ٣ٔضَّ أؽذ ( ٓغٔٞػخ ٖٓ أُإشّشاد اFN-CBأُٞاػ٤غ  اُخبطّخ ثٔؼ٤بس ٓؾبعجخ الاعزذآخ  ) ًُ ُلشػ٤خ, ٝ

ّْ رٞظ٤ق ٛزٙ أُإشّشاد  ٓزطِجّبد الإكظبػ اُخبطّخ ثٔٞاػ٤غ الاعزذآخ ُِٔظبسف اُزغبس٣خ, ٝاُز٢ ػ٠ِ أعبعٜب ع٤زُ

ُِٔظبسف اُزغبس٣خ ) ػ٤ّ٘خ اُجؾش (؛ ُو٤بط ٓغزٟٞ ئكظبؽٜب  ػٖ أُؼِٞٓبد اُخبطّخ ثبلاعزذآخ؛ ُزؼض٣ض عٞدح اُزوبس٣ش 

 :FN-CBٌٖ رٞػ٤ؼ  أُإشّشاد اُز٢ ٣لُظؼ  ػٜ٘ب ُٔٞاػ٤غ الاعزذآخ  اُخبطّخ ثٔؼ٤بس  أُب٤ُخ. ٣ٝٔ

  أٖٓ اُج٤بٗبد: ٣ؼُذّ ؽٔب٣خ اُج٤بٗبد أُب٤ُخ اُشخظـ٤خ, ٝخظٞط٤زٜب, ٝأٜٓ٘ب ٓغـإ٤ُٝخ أعبط روـغ ػ٠ِ ػبرن أُظبسف

ّٕ أُظبسف اُز٢ ك٢ ئداسح الأداء ك٢ ٛزا أُغبٍ  رٌٕٞ ػشػخ لا ٗخلبع الإ٣شاداد ٝكوذإ صوخ أُغزضٔش٣ٖ, ُزا اُزغبس٣خ .ئ

٣زطِتّ ٖٓ أُظبسف الإكظبػ ػٖ ا٤ُ٥بد ٝالاعزشار٤غ٤بد أُزجّؼخ لإداسح ٛزٙ أُخبؽش ٝؽٔب٣خ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ .٣ٝوبط 

ٖ ك٤ ّٔ ٜب ٛزا أُٞػٞع ثٔإشّشاد ػذّح ٢ٛٝ: )ػذد خشٝهبد أٖٓ اُج٤بٗبد, ٝاُ٘غجخ أُئ٣ٞخ ُخشٝهبد اُج٤بٗبد اُز٢ رزؼ

 ( ُخشم اُج٤بٗبد, ٝاُؼذد الإعٔب٢ُ لأطؾبة اُؾغبثبد اُز٣ٖ رأصشٝا ثبٗزٜبًبد اُج٤بٗبد(.PIIٓؼِٞٓبد اُزؼش٣ق اُشخظ٤خ )

  رٞاصٕ ثشٌَ ٓغزٔشّ ث٤ٖ عٜٞد ث٘بء اُوذساد ٓغ ْٕ اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء اُوذساد:  ٣٘جـ٢  ػ٠ِ أُظبسف اُزغبس٣خ  أ

ٔلاء اُز٣ٖ لا ٣زؼبِٕٓٞ ٓغ اُج٘ٞى أٝ اُز٣ٖ لا ٣زؼبِٕٓٞ ٓغ اُج٘ٞى أٝ اُز٣ٖ ٣ؼبٕٗٞ أُخبؽش ٝاُلشص أُشرجطخ ثبلإهشاع ُِؼ

ْٕ رٞكشّ أُظبسف  كشطب ُزوذ٣ْ ٓ٘زغبد ٝخذٓبد ُِٔغزٔؼبد اُز٢ لا رزََٔزغّ ثبُخذٓبد ٖٓ ٗوض اُخذٓبد.  ثٔؼ٠٘ أ

ِّٛخ ُِجشآظ أُظٔٔخ؛ أُظشك٤خ. ٣ٝوبط ٛزا أُٞػٞع ثٔإشّشاد ػذّح, ٢ٛٝ:)ػذد اُوشٝع ٝٓجِـٜب أُغزؾ وخ أُإ

ِّٛخ  ُزشغ٤غ الأػٔبٍ اُزغبس٣خ اُظـ٤شح ٝر٤ٔ٘خ أُغزٔغ, ػذد اُوشٝع ٝٓجبُـٜب اُز٢ كبد ٓٞػذ اعزؾوبهٜب, ٝؿ٤ش أُإ

خ ُزؼض٣ض الأػٔبٍ اُظـ٤شح ٝر٤ٔ٘خ أُغزٔغ, ػذد أُشبس٤ًٖ ك٢ ٓجبدساد اُزضو٤ق أُب٢ُ ُِؼٔلاء ا٤ُٖ ٤ُظ  ّٔ ُِجشآظ أُظٔ

َّ خذٓخ, ٗغجخ اُوشٝع ئ٠ُ ئعٔب٢ُ اُٞدائغ  أُزٔضِّخ ثبلإهشاع أُؾ٢ِّ الإعٔب٢ُ ٝهطبع ُذ٣ْٜ خ ذٓبد ٓظشك٤خ ٝالأه

َّ خذٓبد  َّ خذٓبد ٓظشك٤خ, ٝٓؼذلّاد اُزخِق ػٖ اُغذاد ٖٓ ئعٔب٢ُ اُوشٝع أُؾ٤ِّخ, ٝهطبع الأػٔبٍ الأه الأػٔبٍ الأه

 ٓظشك٤خ ٝؿ٤ش أُـطبح(.

 َٓدٓظ ػٞا ESG اُؼٞآَ اُخبسع٤خ أُزٔضِّخ ثؼٞآَ اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُؾًٞٔخ  ئزٔبٕ:ك٢ رؾ٤َِ الا ّٕ ُْ   ESGئ رغُٜ

ك٢ ئؽذاس رأص٤ش ثشٌَ ٓزضا٣ذ ك٢ الأداء أُب٢ُ ثشٌَ ػبّ ُِٔظبسف اُزغبس٣خ . ٝهذ  رٞاعٚ أُظبسف اُز٢ رلشَ ك٢ ٓؼبُغخ 

ْٕ رٌشق ػٖ ٤ًل٤خ دٓظ ػٞآَ ٛزٙ أُخبؽش ػبئذاد ه٤ِِخ ٝه٤ٔخ ٓخلؼخ  ُِٔغب٤ٖٔٛ. ٝػ٠ِ أُظ  ESGبسف ثؼذ رُي أ

ك٢ ػ٤ِٔبد اُوشٝع ٝأُغزٟٞ اُؾب٢ُ ُِٔخبؽش أُشرجطخ ثبرغّبٛبد الاعزذآخ أُؾذّدح. ٣ٝوبط ٛزا أُٞػٞع ثٔإشّشاد 

ػذّح ٢ٛٝ: )الإكظبػ ػٖ الائزٔبٕ اُزغبس١ ٝاُظ٘بػ٢ ؽغت اُظ٘بػخ, ٝ ٤ًل٤خ دٓظ اُؼٞآَ اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ 

 ( ك٢ رؾ٤َِ الائزٔبٕ(.ESGًٞٔخ )ٝاُؾ

  س ػ٠ِ أُغز٤٣ٖٞ أُؾ٢ِّ ٝاُذ٢ُٝ, ُزا ّٞ أخلاه٤بد اُؼَٔ: رغزٔشّ اُج٤ئخ اُز٘ظ٤ٔ٤خ أُؾ٤طخ ثبُٔظبسف اُزغبس٣خ ك٢ اُزط

ْٕ رِزضّ ثٔغٔٞػخ ٖٓ اُوٞاػذ أُزؼِوّخ ثـ:الأداء ٝالإكظبػ ػٖ اُوؼب٣ب أُزؼِوّخ ثبُزذا ٍٝ ٣غت ػ٠ِ  أُظبسف  اُزغبس٣خ  أ

ٖٓ اُذاخَ , ٌٝٓبكؾخ الاؽزٌبس , ٝرؾذ٣ذ الأعؼبس , ٝاُزلاػت ثبُغٞم. كؼلًا ػٖ رُي رخؼغ أُظبسف ُوٞاػذ ٌٓبكؾخ 
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ْٕ رٌٕٞ هبدسح ػ٠ِ ػٔبٕ الآزضبٍ اُز٘ظ٢ٔ٤  اُزٜشّة اُؼش٣ج٢ ٝالاؽز٤بٍ ٝؿغ٤َ الأٓٞاٍ ٝؿ٤شٛب. ٣ٝغت ػ٠ِ أُظبسف أ

 لبد؛ ُزؼٖٔ  ؽٔب٣خ  ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ ٝاُؾذّ  ٖٓ الاُزضآبد أُغزوج٤ِخ.ٖٓ خلاٍ اُؼجؾ اُذاخ٢ِ ك٢ ئداسح ٛزٙ أُخبُ

٢ٛٝ: )ئعٔب٢ُ ٓجِؾ اُخغبئش أُب٤ُخ ٗز٤غخ الإعشاءاد اُوب٤ٗٞٗخ أُشرجطخ ثبلاؽز٤بٍ  ٣ٝوبط ٛزا أُٞػٞع ثٔإشّشاد ػذّح

غٞم أٝ أُٔبسعبد اُخبؽئخ أٝ هٞا٤ٖٗ ٝاُزذاٍٝ ٖٓ اُذاخَ , ٌٓبكؾخ الاؽزٌبس أٝ اُغِٞى أُؼبد ُِٔ٘بكغخ أٝ اُزلاػت ثبُ

 أٝ ُٞائؼ اُظ٘بػخ أُب٤ُخ الأخشٟ راد اُؼلاهخ ٝٝطق ع٤بعبد أُجِـ٤ٖ ػٖ أُخبُلبد ٝئعشاءارْٜ(.

  ّ٤خ ئداسح أُخبؽش ُشأط أُبٍ ك٢ ػَٔ أُظـبسف اُزـغبس٣خ 2008ئداسح أُخبؽش اُ٘ظب٤ٓخ: أثشصد الأصٓخ أُب٤ُخ ُؼب ّٔ   أٛ

ٌّٖ ٖٓ ؽٔب٣خ ه٤ٔخ أُغب٤ٖٔٛ ٝأعٜٔذ ك٢ رؼط٤َ ًج٤ش ك٢ لا ع٤ّٔب اُز٢ كش ِذ ك٢ ػٔبٕ اؽز٤بؽ٤بد سأعٔب٤ُخ ًبك٤خ ُْ رزٔ

اُغٞم أُب٢ُ؛ ٗز٤غخ اُزشاثؾ ث٤ٖ أُإعّغبد أُب٤ُخ , ئرْ أطجؾذ شبؿلا سئ٤غب ُِٔ٘ظ٤ّٖٔ الارؾّبد٤٣ٖ ٝاُذ٤٤ُٖٝ, ُزُي ٣زؼ٤ّٖ 

ٓب ئرا کبٗذ رٔزِي سأط أُبٍ لاعز٤ؼبة اُخغبئش ٝٓٞاطِخ ٗشبؽٜب ٝرِج٤خ  ػِی اُؼذ٣ذ ٖٓ أُظبسف ئعشاء اخزجبساد ُزو٣ْٞ

الاُزضآبد ك٢ ؽبُخ اُظشٝف الاهزظبد٣خ ٝأُب٤ُخ أُؼبًغخ. ٝك٢ ٓؾبُٝخ لإصجبد ٤ًل٤خ ئداسح ٛزٙ أُخبؽش, ٣٘جـ٢ ػ٠ِ 

ْٕ رؼضّص الإكظبػ ػٖ أُوب٤٣ظ. ٣ٝوبط ٛزا أُٞػٞع ثٔإشّشاد ػذّح )دسعخ اُج٘ي اُؼب٢ُٔ ٢ٛٝ:  أُظبسف اُزغبس٣خ أ

( , ؽغت اُلئخ ٝطق ٜٗظ دٓظ ٗزبئظ اخزجبساد الإعٜبد  الإُضا٤ٓخ ٝاُطٞػ٤خ ك٢ G-SIBأُْٜ ػ٠ِ ٓغزٟٞ اُ٘ظبّ )

٣غت ػ٠ِ أُظشف رخط٤ّؾ ًلب٣خ سأط أُبٍ , ٝاعزشار٤غ٤خ اُششًخ ؽ٣ِٞخ الأعَ , ٝأٗشطخ الأػٔبٍ الأخشٟ( ٓغ ٓلاؽظخ 

خ ُِ٘ظبّ ) إٔ ٣ظق ٓب ئرا ًبٗذ دسعخ ّٔ ّْ اُؾظٍٞ ػ٤ِٚ ٖٓ G-SIBاُج٘ي اُؼب٤ُٔخ أُٜ ّْ ؽغبثٜب ثٞاعطخ أُظشف أٝ ر ( ٣زُ

 اُغِطبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ, ٝٓب ئرا ًبٕ ٓطِٞثبً ٖٓ أُظشف روذ٣ْ اُج٤بٗبد الأعبط ئ٠ُ أُ٘ظ٤ّٖٔ.

ّٕ أُظبسف اُزغبس٣خ ئرا أساددْ رؾو٤ن اٗزؼبشب اهزظبد٣      ب عجن أ ّٔ ب ه٣ٞب ٝٓغزذآب ك٢ٜ ثؾبعخ ئ٠ُ ٣ٝشٟ اُجبؽضٕٞ  ٓ

ّٕ  اػزٔبد ٓؼب٤٣ش ) ( ٝئػذاد روبس٣ش الاعزذآخ SASBالاػزٔبد ػ٠ِ الأعب٤ُت ٝأُؼب٤٣ش اُخبػؼخ ُِٔغبءُخ ٝاُشلبك٤خ. ئ

ٝكوٜب ٝالإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد  اُخبطّخ ثبُزأص٤شاد: الاهزظبد٣خ, ٝالاعزٔبػ٤خ, ٝاُج٤ئ٤خ, ٝاُؾًٞٔخ ًغضء ٖٓ اُزوبس٣ش 

خ ُؾوجخ عذ٣ذح ُِؼَٔ ك٢ ئؽبس اُشلبك٤خ ُِٔإعّغبد أُب٤ُخ ثشٌَ ػبّ, اُز٢ رؼضّص ٖٓ صوخ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُغٜٔٞس اُغ٣ٞ٘

 ك٤ٜب.

  -صبُضبً: اُغبٗت ا٤ُٔذا٢ٗ ُِذساعخ ٝاخزجبس اُلشٝع:

, ٝاٗؼٌبعٜب ٣زٔضَّ اُٜذف اُشئ٤غ٢ ُِذساعخ ا٤ُٔذا٤ٗخ ك٢ ٓغزٟٞ اُزضاّ أُظبسف ثبلإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ     

 دساعخ ٤ٓذا٤ٗخ ػ٠ِ ثؼغ أُظبسف أُذسعخ ك٢ ثٞسطخ رٞٗظ. –ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ 

 (,6ٓغزٔغ اُذساعخ  ٝػ٤ّ٘زٚ: ٣ٝزٔضَّ ٓغزٔغ اُذساعخ ك٢ ػ٤ّ٘خ ٖٓ أُظبسف اُزغبس٣خ أُذسعخ ك٢ ثٞسطخ رٞٗظ ُــ ) -1

ج٘ي اُؼشث٢ ُزٞٗظ , اُج٘ي اُللاؽ٢, ارؾّبد ٓظشف ث٘ي رٞٗظ اُؼشث٢ اُذ٢ُٝ , ٓظشف الإعٌبٕ , ث٘ي رٞٗظ , ا٢ُٛٝ: )

 .(2019-2020-2021ُِٔذّح ) اُج٘ٞى اُذ٢ُٝ( 

َّ ٓظشف ك٢ ثٞسطخ رٞٗظ  -2 ٌُ عٔغ اُج٤بٗبد : اػزٔذ اُجبؽضٕٞ ك٢ عٔغ اُج٤بٗبد ػ٠ِ اُوٞائْ أُب٤ُخ أُ٘شٞسح اُخبطّخ ث

 (. 2019-2020-2021خلاٍ أُذّح )

ّْ اعالأعب٤ُت الإؽظبئ٤خ ُِذساعخ : -3  ( , ثٜذف اخزجبس كشٝع اُذساعخ ك٤ٔب ٣أر٢:(SPSSزؼٔبٍ ثشٗبٓظ اُؾضّ الإؽظبئ٤خ رَ
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 ( أعِٞة اُزؾ٤َِ اُٞطل٢ ُِج٤بٗبدDescriptive Analysis زـ٤شّاد ُٓ ( : ٝرُي ُِٞهٞف ػ٠ِ ٓزٞعّطبد ه٤ْ ث٤بٗبد 

 شاف أُؼ٤بس١.اُذساعخ, ٝاٗؾشاف ٛزٙ اُو٤ْ ػٖ رِي أُزٞعّطبد ٖٓ خلاٍ ؽغبة أُزٞعّؾ اُؾغبث٢ ٝالاٗؾ

 ( أعِٞة رؾ٤َِ الاسرجبؽCorrelation Analysis ٝرُي ُزؾذ٣ذ ارغّبٙ ٝهٞح اُؼلاهخ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ : )

 .Marrisٝٓإشّش  Q  الاعزذآخ  ُؼ٤ّ٘خ اُجؾش, ٝث٤ٖ ؽغْ اُششًخ ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ  ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ

  د رط   Multiple Linear Regression Analysisاعزؼٔبٍ أعِٞة الاٗؾذاس اُخط٢ّ أُزؼُذُّ ّٞ ُِج٤بٗبد ثٜذف ث٘بء ٗٔ

رط ثبعزؼٔبٍ اخزجبس١  ّٞ زـ٤شّ اُزبثغ , ٝدساعخ  ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔ ُٔ زـ٤شّ أُغزوَ ٝاُ ُٔ  ,R2ٝرؾذد ه٤ٔخ  ٣T, Fٞػّؼ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُ

R  رط  أُوزشػ ػ٘ذ دسعخ صوخ ّٞ  ٝرُي ٖٓ خلاٍ : 95%ُِ٘ٔ

زـ٤ش٣ّٖ  ٓغزو٤ِّٖ  ثٜذف اُزؾونّ ٖٓ ٝعٞد كشٝم عٞٛش٣خ ث٤ٖ   Tعشاء اخزجبس  ئر روّٞ اُجبؽضخ ثا( :  Tاخزجبس ) -أ ُٔ ُ

 . الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٝؽغْ اُششًخ ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ

ّْ ئعشاء رؾ٤َِ :  ANOVA رؾ٤َِ   -ب َّ ٖٓ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٝؽغْ  ٣ٝANOVAزُ ٌُ ُٔؼشكخ ٓذٟ ٝعٞد كشٝم عٞٛش٣خ ُِ

زـ٤شّاد أُغزوِخّ, ٝث٤بٕ اُششًخ ٝاُشاكؼخ أُبُ ُٔ ّْ ؽغبة ٓؼبدُخّ الاٗؾذاس أُزؼذّد ُِ ٤خ ٝرُي ٖٓ خلاٍ ع٘ٞاد اُذساعخ , ٣ٝزُ

ّْ ؽغبة ٓؼ٣ٞ٘خ ٓؼبدُخّ الاٗؾذاس, ٝرُي ثبعزؼٔبٍ اخزجبس ) زـ٤شّ اُزبثغ , ًٔب ٣ز ُٔ ( ٓغ رؾذ٣ذ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ Fرأص٤شٛب ػ٠ِ اُ

Rاُزؾذ٣ذ )
2

.) 

Rٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ )  -ج
2

رط ثبٌُبَٓ , ئر ٣ش٤ش ئ٠ُ هذسح ( : ٝٛٞ ا  ّٞ ُٔؼبَٓ اُز١ ٣غزؼَٔ ُزؾذ٣ذ ه٤بط اُوذسح اُزلغ٤ش٣خ ُِ٘ٔ

زـ٤شّ اُزبثغ, ٝرزشاٝػ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ث٤ٖ اُظلش ٝاُٞاؽذ اُظؾ٤ؼ, ًِّٝٔب صادد ه٤ٔخ  ُٔ زـ٤شّاد أُغزوِخّ ك٢ رلغ٤ش اُ ُٔ اُ

زـ٤ّ  ُٔ شاد أُغزوِخّ ٝاُزبثغ, ثٔؼ٠٘ آخش ًِّٔب صادد ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ صادد هٞح اُؼلاهخ الاسرجبؽ٤خ ث٤ٖ اُ

زـ٤شّ اُزبثغ. ُٔ زـ٤شّاد أُغزوِخّ ػ٠ِ رلغ٤ش اُزـ٤شّ ك٢ اُ ُٔ  صادد اُضوخ ك٢ هذسح اُ

زـ٤شّاد ع٤ٔؼٜب ك٢ (Fاخزجبس  -د ُٔ رط الاٗؾذاس, ٣ؾذّد أُؼ٣ٞ٘خ ا٤ٌُِِّخ ُِ ّٞ ّٕ ئعشاء ٛزا الاخزجبس ُٔؼشكخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔ رط (: ئ ّٞ ٔٗ

زـ٤شّاد أُغزوِخّ ,  Fالاٗؾذاس, كٌِّٔب اهزشثذ ه٤ٔخ  ُٔ زـ٤شّ اُزبثغ ٝاُ ُٔ رط الاٗؾذاس ث٤ٖ اُ ّٞ ٍّ رُي ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔ ٖٓ اُظلش,  د

 .%5ثؾ٤ش لا رض٣ذ ٛزٙ اُو٤ٔخ ػ٠ِ 

رط الاٗؾذاس )  -ه ّٞ َّ T-Testدساعخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓؼبُْ ٗٔ ٓؼبَٓ ٖٓ ٓؼبٓلاد  (: روّٞ اُجبؽضخ ثاعشاء ٛزا الاخزجبس ُو٤بط ٓؼ٣ٞ٘خ ً

رط راد دلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ أّ لا,  ّٞ زـ٤شّاد أُغزوِخّ اُذاخِخ ك٢ اُ٘ٔ ُٔ رط الاٗؾذاس ػ٠ِ ؽذح, ئر ٣ٞػّؼ ئرا ٓب ًبٗذ ٓؼبٓلاد اُ ّٞ ٔٗ

رط الاٗؾذاس ػ٠ِ ؽذح ثؾ٤ش لا رض٣ذ ٛزٙ اُو٤ٔخ ػ٠ِ  ّٞ َّ ٓؼبَٓ ك٢ ٗٔ ّْ  ٖٓ خلاُٚ اخزجبس ٓؼ٣ٞ٘خ ً   %5ثٔؼ٠٘ آخش أّٗٚ ٣ز

زـ٤شّ اُزبثغ .ؽز٠  ُٔ زـ٤شّ أُغزوَ ٓؼ٣ٞ٘ب ٝٓإصشّا ك٢ اُ ُٔ  ٣ٌٕٞ اُ

زـ٤شّاد اُذساعخ: -4 ُٓ 

 , زـ٤شّاد أُغزوِخّ: ٢ٛٝ رٔضَّ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس ُٔ ٝاُز٢ ٣شُٓض ُٜب ٖٓ  FN-CBاُ

(X1-----X5 دٓظ ػٞآَ (, ٝأُزٔضِّخ ثـ:)أٖٓ اُج٤بٗبد , اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء  اُوذساد ,ESG  ,ٕك٢ رؾ٤َِ الائزٔب

 أخلاه٤بد اُؼَٔ , ئداسح أُخبؽش اُ٘ظب٤ٓخ(.  

  زـ٤شّ اُزبثغ: ٣ٝزٔضَّ ك٢ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُلأعْٜ ٝكن ُٔ , ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ُؾوٞم أُغب٤ٖٔٛ ٝكن Tobin's Qاُ

 .  Marrisٓإشّش
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  زـ٤شّاد اُشهبث٤خ: أُزٔضِّخ ) ثؾغْ اُششًخ, ٣ٝشٓض ُٜب ُٔ  (.X7ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ, ٣ٝشٓض ُٜب  ,X6اُ

 اخزجبس كشػ٤بد اُذاسعخ ٝرؾ٤َِ اُ٘زبئظ ئؽظبئ٤بً: -5

روّٞ اُذساعخ ػ٠ِ اخزجبس اُلشػ٤بد ثبعزؼٔبٍ اخزجبساد اُزؾ٤َِ اُٞطل٢ ٝرؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ٝاخزجبس الاسرجبؽ ٝالاٗؾذاس      

ُِٔظبسف  FN-CBٓٞاػ٤غ  الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس اُجغ٤ؾ أُزؼذّد, ُج٤بٕ رأص٤ش رؼض٣ض كؼّب٤ُخ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد 

اُزغبس٣خ ٝاٗؼٌبعٜب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ , ٣ٝوبط ٖٓ خلاٍ ٓإشّشاد: )الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ,ؽغْ اُششًخ 

 ُؾوٞم أُغب٤ٖٔٛ (.  Marris, ٝٓإشّش  Tobin's Q,ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ ,ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ٝكن 

لًا: اخزجبس ػلاهخ اُزأ ّٝ زـ٤شّاد اُجؾش  ُؼ٤ّ٘خ أُظبسف اُزٞٗغ٤خ ُِٔذّح   )أ ُٔ  ُؼ٤ّ٘خ اُجؾش:  2019-2020-2021 )ص٤ش ُ

زـ٤شّاد       ُٔ زـ٤شّاد اُجؾش؛ ُـشع رؾذ٣ذ خظبئض اُ ُٓ اػزٔذ اُجؾش ػ٠ِ ثؼغ أُوب٤٣ظ الإؽظبئ٤خ اُٞطل٤خ ػ٠ِ 

ُٖ اُغذٍٝ سهْ ) أُغزؼِٔخ ٝٓذٟ اُزضاّ أُظبسف ثبلإكظبػ ػٜ٘ب ك٢ روبس٣شٛب أُب٤ُخ ,  ّٔ زـ٤شّاد  ٣ٝ2زؼ ُٓ  ّْ ( ا٥ر٢ أٛ

ٍَّ ٖٓ اُٞعؾ اُؾغبث٢ ٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١ ,ٝأد٠ٗ  ًُ اُجؾش  ُزؾذ٣ذ ٓذٟ رجبػذ اُج٤بٗبد ػٖ ثؼؼٜب اُجؼغ , ٝرُي ثؾغبة 

زـ٤شّاد اُجؾش.  ٝاُغذٍٝ سهْ )  ُٓ زـ٤شّ ٖٓ  ُٓ  َّ ٌُ ّْ اُ٘زبئظ اُخبطّخ 2ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ُِ ثذساعخ اُخظبئض  ( ا٥ر٢ ٣ُِخَّض أٛ

زـ٤شّاد اُجؾش ٝكن اُج٤بٗبد أُذسعخ ك٢ اُغذٍٝ اُخبطّخ ثبُٔظبسف اُزغبس٣خ اُزٞٗغ٤خ  ,ًٝٔب ٣أر٢ : ُٔ  اُٞطل٤خ ُ

زـ٤شّاد اُجؾش2اُغذٍٝ ) ُٔ  ( ٗزبئظ اُذساعخ اُٞطل٤خ ُ

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

x1 18 8.30 16.60 16.14 1.96 

x2 18 25.00 33.30 30.07 4.16 

x3 18 16.60 16.60 16.60 0.00 

x4 18 8.30 8.30 8.30 0.00 

x5 18 0.00 8.30 6.46 3.55 

Y 18 58.00 83.00 77.61 7.41 

x6 18 9.78 10.28 10.00 0.19 

x7 18 7.25 16.63 10.58 2.84 

Q 18 0.22 1.08 0.94 0.18 

M 18 0.15 1.51 0.77 0.40 

 أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ رؾ٤َِ الإؽظبئ٢. 

زـ٤شّ ) ٣2زؼّؼ ٖٓ خلاٍ اُغذٍٝ سهْ )       ُٔ ّٕ أد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ  16.60, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ   8.30أٖٓ اُج٤بٗبد(  ثِـذ   x1( أ

زـ٤شّ . ك٢ ؽ٤ٖ 1.96ٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١  16.14, ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ  ُٔ  25اُشٍٔٞ أُب٢ُ ( ثِـذ   (x2أد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤شّ ). , 4.16ٝ, ٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١  30.07, ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ  33.30ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  ُٔ دٓظ   x3أد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ
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أد٠ٗ ٝ 0, ٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١ 16.60, ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ  16.60, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  16.6ثِـذ ESG) ػٞآَ 

زـ٤شّ)  ُٔ , ٝالاٗؾشاف  8.30, ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ  8.30, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  8.30لاه٤بد اُؼَٔ ( ثِـذ أخ  x4ه٤ٔخ ُِ

زـ٤شّ ٝ 0أُؼ٤بس١ ُٔ ,  6.46, ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ  8.30ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  ئداسح أُخبؽش( ثِـذ. (x5أد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤شّ . 3.55ٝٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١  ُٔ , ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  ٤58.00غ الاعزذآخ ( ثِـذ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ  (yأد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤شّ) . 7.41ٝ, ٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١  77.61. ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ  83.00 ُٔ  9.78ؽغْ اُششًخ ( ثِـذ   x6أد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤شّ ), 0.19ٝ, ٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١  10.00, ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ  10.28, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  ُٔ   x7أد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

. 2.84, ٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١  10.58, ٝ اُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ 16.63, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  7.25اُشاكؼخ أُب٤ُخ ( ثِـذ 

زـ٤شّ )ٝ ُٔ , ٝالاٗؾشاف  0.94,ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢ ثِؾ  1.08, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  0.22اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ (ثِـذ   Qأد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤شّ) , ٝ 0.18أُؼ٤بس١  ُٔ , ٝاُٞعؾ اُؾغبث٢  1.51, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  0.15( ثِـذ   Marrisٓإشّش   Mأد٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

 .0.40, ٝالاٗؾشاف أُؼ٤بس١  0.77ثِؾ 

خ ك٢ اُغذٍٝ سهْ )  ّٓ  ( أُزًٞس آٗلبً: 2ٝاُشٌَ اُج٤ب٢ٗ ا٥ر٢ ٣ٞػّؼ ه٤ْ الإؽظبءاد اُؼب

 

زـ٤شّاد اُجؾش2اُشٌَ ) ُٔ خ ُ ّٓ  ( ه٤ْ الإؽظبءاد اُؼب

 جبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢.أُظذس: ئػذاد اُ

  

زـ٤شّاد اُجؾش ٖٓ هجَ  2ٝٗلاؽع ٖٓ اُشٌَ )       ُٓ زـ٤شّاد ػ٤ّ٘خ اُجؾش ًبٕ الإكظبػ ػٖ  ُٓ ّٕ ٗز٤غخ ٝطق اؽظبئ٤بد  ( أ

ب الاٗؾشاف أُؼ٤بس١ ًبٕ ّٓ  أُظبسف اُزغبس٣خ اُزٞٗغ٤خ  ك٢ روبس٣شٛب أُب٤ُخ  ثٔغز٣ٞبد ٓخزِلخ ُِٞعؾ اُؾغبث٢. أ

 ثٔغزٟٞ ٓزجب٣ٖ .

ٝٝكوبً ُزُي اػزٔذ اُجبؽض٤ٖ ػ٠ِ أُؾَِّ الإؽظبئ٢  ثاعشاء اخزجبس ُلشػ٤بد اُجؾش ٝرؾ٤ِِٜب ئؽظبئ٤بً  ٝكن اخزجبس      

 رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ.
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ك٢ اُوطبع أُظشك٢  FN-CBاُلشػ٤خ الأ٠ُٝ: ٛ٘بى رجب٣ٖ ك٢ ٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس 

ّْ اعزؼٔبٍ اُغذٍٝ ُزؾ٤َِ اُزجب٣ٖ؛ ُـشع ٓؼشكخ رجب٣ٖ أُظبسف اُزٞٗغ٤خ رجؼب  اُزٞٗغ٢ . ُٝـشع اخزجبس ٛزٙ اُلشػ٤خ  ر

ّْ الاػزٔبد ػ٠ِ اُجشٗبٓظ الإؽظبئ٢ FN-CBُٔغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس   SPSS, ٝر

vr.24 ٝاُغذٍٝ ا٥ر٢ ه٤ْ الأ ُٖ ّٔ َّ ٓظشف ٖٓ لاعزخلاص اُ٘زبئظ, ئرْ ٣زؼ ٌُ عبؽ اُؾغبث٤خ ٝالاٗؾشاكبد أُؼ٤بس٣خ ُِ

زـ٤شّاد ٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن  ُٓ زـ٤شّ ٖٓ  ُٓ  َّ ٌُ أُظبسف اُذاخِخ ك٢ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢ ُِٝ

 كؼلا ػٖ ٓغزٟٞ الإكظبػ ثشٌَ ػبّ: FN-CBٓؼ٤بس 

زـ٤شّاد أُزًٞسح آٗلب:( اعز٘زبعب ك٤ٔب ئرا ًبٗذ أُظبسف ث3ٝ ٣ؼط٢ اُغذٍٝ ) ُٔ خ رخزِق ك٤ٔب ث٤ٜ٘ب رجؼب ُِ ّٓ  ظٞسح ػب

 ث٤ٖ ٓزٞعّطبد دسعخ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ANOVA( ٗزبئظ اخزجبس اُزجب٣ٖ ٝكن 3اُغذٍٝ )

ANOVA 

 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

x1 Between 

Groups 

19.136 5 3.827 1.000 .458 

Within 

Groups 

45.927 12 3.827 
  

Total 65.063 17    

x2 Between 

Groups 

156.916 5 31.383 2.733 .071 

Within 

Groups 

137.780 12 11.482 
  

Total 294.696 17    

x3 Between 

Groups 

.000 5 .000 -. -. 

Within 

Groups 

.000 12 .000 
  

Total .000 17    

x4 Between 

Groups 

.000 5 .000 -. -. 

Within 

Groups 

.000 12 .000 
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Total .000 17    

x5 Between 

Groups 

76.544 5 15.309 1.333 .315 

Within 

Groups 

137.780 12 11.482 
  

Total 214.324 17    

Y Between 

Groups 

309.611 5 61.922 1.190 .370 

Within 

Groups 

624.667 12 52.056 
  

Total 934.278 17    

 أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢. 

ّٕ ه٤ٔخ اخزجبس  ٣3زؼّؼ ٖٓ خلاٍ اُغذٍٝ )       زـ٤شّ  F( أ ُٔ ٓغب٣ٝخ ئ٠ُ  .sigثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ  1ثِـذ  x1أُؾزغجخ ُِ

ب رش٤ش ئ٠ُ ػذّ ٝعٞد رجب٣ٖ ث٤ٖ 5, ٝٛزٙ اُو٤ٔخ أػ٠ِ ٖٓ ٓغزٟٞ اُذلّاُخ 0.458 ّٔ زـ٤شّ. ك٢ %, ٓ ُٔ أُظبسف رجؼب ُٜزا اُ

ّٕ ه٤ٔخ اخزجبس  زـ٤شّ  Fؽ٤ٖ ٗلاؽع أ ُٔ , ٝٛزٙ اُو٤ٔخ 0.071ٓغب٣ٝخ ئ٠ُ  .sig, ثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ 2.733ثِـذ  x2أُؾزغجخ ُِ

ّْ اػزٔبد ٓغزٟٞ اُذلّاُخ  5أػ٠ِ ٖٓ ٓغزٟٞ اُذلّاُخ  ب رش٤ش ئ٠ُ ػذّ ٝعٞد رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبسف. ٌُٖٝ ئرا ر ّٔ ٓ ,%10 %

زـ٤ش٣ّٖ  كاٜٗب ُٔ زـ٤شّ. ٣ٝزؼّؼ ػذّ ظٜٞس ه٤ْ الاخزجبس ُِ ُٔ ؛ ثغجت  x3  ٝx4رش٤ش ئ٠ُ ٝعٞد رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبسف رجؼب ُٜزا اُ

زـ٤ش٣ّٖ. ٝثِـذْ ه٤ٔخ اخزجبس  ُٔ زـ٤شّ  Fصجبد ه٤ْ ٛز٣ٖ اُ ُٔ  0.315ٓغب٣ٝخ ئ٠ُ  .sig, ثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ x5 1.333أُؾزغجخ ُِ

زـ٤شّ. ٝ ه٤ٔخ اخزجبس  5ٝٛزٙ اُو٤ٔخ أػ٠ِ ٖٓ ٓغزٟٞ اُذلّاُخ ُٔ ب رش٤ش ئ٠ُ ػذّ ٝعٞد رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبسف رجؼب ُٜزا اُ ّٔ ٓ ,%

F  ّزـ٤ش ُٔ %,  5, ٝٛزٙ اُو٤ٔخ أػ٠ِ ٖٓ ٓغزٟٞ اُذلّاُخ0.370ٓغب٣ٝخ ئ٠ُ  .sig, ثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ 1.190ثِـذ  yأُؾزغجخ ُِ

زـ٤شّ. ُٔ ب رش٤ش ئ٠ُ ػذّ ٝعٞد رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبسف رجؼب ُٜزا اُ ّٔ ٓ 

زـ٤شّاد اُشهبث٤خ.كشػ ُٔ زـ٤شّاد اُجؾش ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ٝكن اُ ُٓ  ٤خ اخزجبس 

زـ٤شّاد اُشهبث٤خ ػ٠ِ   ُٔ ّْ اعزؼٔبٍ ٓؼبَٓ الاسرجبؽ  ٝٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ٖٓ أعَ ٓؼشكخ هٞح رأص٤ش اُ ٝلاخزجبس ٛزٙ اُلشػ٤خ ر

.َّ زـ٤شّ أُغزو ُٔ  اُ

زـ٤ش٣ّٖ ٝكن ٓؼب ُٔ َٓ الاسرجبؽ ٝٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ُؾغْ اُششًخ, ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ صب٤ٗبً: رؾ٤َِ ٗزبئظ ػلاهخ اُزأص٤ش ث٤ٖ اُ

 ُِٔظبسف اُزغبس٣خ: 

  ؽغْ اُششًخ ٣إصشّ ٓؼ٣ٞ٘ب ػ٠ِ ٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ, ٝكن ٓؼ٤بسFN-CB   ك٢

 اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢. 
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رط( ه٤ْ ٓؼبَٓ الاسرجبؽ ٝٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ٝٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ 4اُغذٍٝ سهْ ) ّٞ ظَؾّؼ ُِ٘ٔ ُٔ  اُ

Model Summary 

Model R R Square 

Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .280
a

 .078 .021 7.337 

a. Predictors: (Constant), x6 

 أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ  ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢.                    

َّٕ ٓؼبَٓ اُزؾذ      رط ثِـذ ه٤ٔزٚ) ٣زؼّؼ أ ّٞ ظَؾّؼ )  ٣0.08ذ ُِ٘ٔ ُٔ (, ٝٛزٙ اُو٤ْ  0.02(, ٝثِـذ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ اُ

ُٔغزؼَٔ كغَّش ٓب ٗغجزٚ  رط اُ ّٞ ّٕ اُ٘ٔ زـ٤شّاد أخشٟ 8رش٤ش ئ٠ُ أ ُٓ زجو٢ّ ٖٓ اُ٘غجخ كَغّشد ٖٓ  ُٔ % ٖٓ الاخزلاكبد ا٤ٌُِِّخ, ٝاُ

رط. ّٞ  ؿ٤ش داخِخ ك٢ ٛزا اُ٘ٔ

ُٔغزؼَٔ, ٣ٝزؼّؼ ٖٓ خلاُٚ إ ه٤ٔخ اخزجبس  أٓب اُغذٍٝ ا٥ر٢      رط اُ ّٞ ُٖ اُغذٍٝ رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ُِ٘ٔ ّٔ  1.356ثِـذ  Fك٤زؼ

ُٔغزؼَٔ:٢ٛٝ10 ه٤ٔخ ٤ُغذ راد دلّاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ئؽظبئ٤خ رؾذ ٓغزٟٞ دلّاُخ  رط اُ ّٞ  % ٝرش٤ش ئ٠ُ ػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔ

رط5اُغذٍٝ سهْ ) ّٞ  ( اُغذٍٝ رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ُِ٘ٔ

ANOVA
a

 

Model 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regressio

n 

73.016 1 73.016 1.356 .261
b

 

Residual 861.261 16 53.829   

Total 934.278 17    

a. Dependent Variable: y 

b. Predictors: (Constant), x6 

 ٢. أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ                

وذّسح       ُٔ ُٖ إ ه٤ٔخ أُؼِٔخ اُو٤بع٤خ اُ وذّسح ٝػٔ٘ذ ك٢ اُغذٍٝ ا٥ر٢ اُز١ ٣ج٤ّ ُٔ رط اُ ّٞ أٝعذ اُجبؽض٤ٖ ه٤ْ ٓؼِٔبد اُ٘ٔ

٢ٛٝ ه٤ٔخ ٤ُغذ راد دلّاُخ ئؽظبئ٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ رؾذ ٓغزٟٞ  1.165-ُٜب ٓغب١ٝ ئ٠ُ  tًٝبٗذ ه٤ٔخ اخزجبس   0.28-ثِـذ 

ّٕ ه٤ْ  %5دلّاُخ  زـ٤شّ  sig.=0.261؛ لأ ُٔ زـ٤شّ  x6, ٢ٛٝ أػ٠ِ ٖٓ ٓغزٟٞ اُذلّاُخ. ٝٓ٘ٚ ٗغز٘زظ ػذّ ٝعٞد رأص٤ش ُِ ُٔ ك٢ اُ

y. 
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وذّسح6اُغذٍٝ سهْ ) ُٔ رط اُ ّٞ  ( ه٤ْ ٓؼبٓلاد اُ٘ٔ

Coefficients
a

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constan

t) 

189.302 95.915 
 

1.974 .066 

x6 -11.170 9.591 -.280 -1.165 .261 

a. Dependent Variable: y 

 ثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢. ض٤ٖ أُظذس: ئػذاد اُجبؽ               

زـ٤شّ  ٣ٝ6غز٘زظ اُجبؽض٤ٖ  ٖٓ اُغذٍٝ)       ُٔ ُٜب  tلاخزجبس (, ٝه٤ٔخ ا 280.-٢ٛ ه٤ٔخ عبُجخ )   X6( ٓبدآذ ه٤ٔخ ث٤زب ُِ

ٍّ ػ٠ِ ػذّ ٝعٞد أ١ ٓغبٛٔخ ُض٣بدح دسعخ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ  1.165-٢ٛ أ٣ؼًب ه٤ٔخ عبُجخ )  ( , ٝٛزا  ٣ذ

زـ٤شّ ٝكن ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ك٢ روبس٣شٛب أُب٤ُخ. ُٔ ّٕ أُظبسف اُزٞٗغ٤خ  ُْ  رلظؼ ػٖ ٛزا اُ زـ٤شّ. ثٔؼ٠٘ أ ُٔ  ٝكن ٛزا اُ

 ؽغْ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٣إصشّ ٓؼ٣ٞ٘ب ػ٠ِ ع٤وّٞ اُجبؽضٕٞ ثبلاػ ّٕ زٔبد ػ٠ِ أُؾَِّ الإؽظبئ٢  ثاعشاء اخزجبس ػ٠ِ  أ

 ك٢ اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢.  FN-CBٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس 

ظَؾّ 7اُغذٍٝ سهْ )                   ُٔ رط( ه٤ْ ٓؼبَٓ الاسرجبؽ ٝٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ٝٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ اُ ّٞ  ؼ ُِ٘ٔ

Model Summary 

Model R R Square Adjusted R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .280
a

 .078 .021 7.336 

a. Predictors: (Constant), x7 

 أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.           

رط ثِـذ ه٤ٔز      ّٞ ّٕ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ُِ٘ٔ ظَؾّؼ  0.08ٚ ٣زؼّؼ أ ُٔ , ٝٛزٙ اُو٤ْ رش٤ش  0.02, ٝثِـذ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ اُ

ُٔغزؼَٔ ٣لغَّش ٓب ٗغجزٚ  رط اُ ّٞ ّٕ اُ٘ٔ زـ٤شّاد أخشٟ ؿ٤ش 8ئ٠ُ أ ُٓ زجو٢ّ ٖٓ اُ٘غجخ كغَّشدْ ٖٓ  ُٔ % ٖٓ الاخزلاكبد ا٤ٌُِِّخ, ٝاُ

رط. ّٞ  داخِخ ك٢ ٛزا اُ٘ٔ

ُٖ اُغذٍٝ رؾ٤َِ       ّٔ ب اُغذٍٝ ا٥ر٢ ك٤زؼ ّٓ ّٕ ه٤ٔخ اخزجبس أ ُٔغزؼَٔ ٣ٝزؼّؼ ٖٓ خلاُٚ أ رط اُ ّٞ  1.360ثِـذ  Fاُزجب٣ٖ ُِ٘ٔ

ُٔغزؼَٔ: رط اُ ّٞ  , ٢ٛٝ ه٤ٔخ ٤ُغذ راد دلّاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ئؽظبئ٤خ, ٝرش٤ش ئ٠ُ ػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔ
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رط8اُغذٍٝ سهْ ) ّٞ  ( اُغذٍٝ رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ُِ٘ٔ

ANOVA
a

 

Model 

Sum of 

Squares Df 

Mean 

Square F Sig. 

1 Regressio

n 

73.192 1 73.192 1.360 .261
b

 

Residual 861.086 16 53.818   

Total 934.278 17    

a. Dependent Variable: y 

b. Predictors: (Constant), x7 

 أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ  ثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.             

رط ا عذ اُجبؽضٕٞأٝ      ّٞ وذّسح ه٤ْ ٓؼِٔبد اُ٘ٔ ُٔ ّٕ ه٤ٔخ أُؼِٔخ اُو٤بع٤خ اُ ُٖ أ ٘ذْ ك٢ اُغذٍٝ ا٥ر٢ اُز١ ٣ج٤ّ ّٔ وذّسح, ٝػُ ُٔ ُ

ٍٝ ئ٠ُ  t, ًٝبٗذ ه٤ٔخ اخزجبس  0.28ثِـذ  , ٢ٛٝ ه٤ٔخ ٤ُغذ راد دلّاُخ ئؽظبئ٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ رؾذ ٓغزٟٞ دلّاُخ  1.166ُٜب ٓغب

ّٕ ه٤ْ  5% زـ٤شّ , ٢ٛٝ أػ٠ِ ٖٓ ٓغزٟٞ اُذلّاُخ, ٝٓ٘ٚ ٗغز sig.=0.261؛لأ ُٔ زـ٤شّ  x7٘زظ ػذّ ٝعٞد رأص٤ش ُِ ُٔ  .yك٢ اُ

وذّسح9اُغذٍٝ سهْ ) ُٔ رط اُ ّٞ  ( ه٤ْ ٓؼبٓلاد اُ٘ٔ

Coefficients
a

 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d Coefficients 

T Sig. B Std. Error Beta 

1 (Constant

) 

69.872 6.858 
 

10.189 .000 

x7 .732 .627 .280 1.166 .261 

a. Dependent Variable: y 

 أُظذس : ئػذاد اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.          

زـ٤شّ  9ٖٓ اُغذٍٝ ) ٣ٝغز٘زظ اُجبؽضٕٞ       ُٔ ّٕ ه٤ٔخ ث٤زب ُِ ُْ 28% ٢ٛ X7 (  أ ّٕ ؽغْ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٣غُٜ ب ٣ؼ٢٘ أ ّٔ ٓ ,

ّٕ ه٤ْ ك٢ دسعخ اُزأص٤ش ػ٠ِ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤  %5أػ٠ِ ٖٓ ٓغزٟٞ اُذلّاُخ  sig.=0.261غ الاعزذآخ ثذسعخ ػؼ٤لخ؛ لأ

زـ٤شّ. ُٔ ّٕ أُظبسف اُزٞٗغ٤خ  ُْ رلظؼ  ثشٌَ ع٤ذ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٝكن ٛزا اُ ٍّ ػ٠ِ  أ  , ٝٛزا ٣ذ

ّْ  اخزجبس اُلشػ٤بد أُزؼِوّخ ثؼلاهخ الاسرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ, ٝكن  ٝاُو٤ٔخ   FN-CBٓؼ٤بس ٝع٤زُ

ّٕ اُلشػ٤خ أُشاد اخزجبسٛب ٢ٛ:  اُغٞه٤خ ُِوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢ , ئرْ ئ
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ٝاُو٤ٔخ   FN-CBصبُضبً: ٛ٘بى ػلاهخ اسرجبؽ راد دلّاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس 

 اُغٞه٤خ ك٢ اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢.

ّْ ئ                 ٣غبد ه٤ٔخ الاسرجبؽ ٝٓؼ٣ٞ٘زٜب ٝٝػؼذ ك٢ اُغذٍٝ ا٥ر٢:ُوذ رَ

 ( اخزجبس ػلاهخ الاسرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ .10اُغذٍٝ )

Correlations 

 Y Q 

Y Pearson Correlation 1 -.116 

Sig. (2-tailed)  .646 

N 18 18 

Q Pearson Correlation -.116 1 

Sig. (2-tailed) .646  

N 18 18 

 أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ  ثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.          

زـ٤ش٣ّٖ  ٣10زؼّؼ ٖٓ خلاٍ اُغذٍٝ )       ُٔ ّٕ ه٤ٔخ الاسرجبؽ ث٤ٖ اُ  0.646ٓغب٣ٝخ ئ٠ُ  .sig, ثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ  0.116( أ

ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝه٤ٔخ الاسرجبؽ ٛزٙ ػؼ٤لخ ٝؿ٤ش ٓؼ٣ٞ٘خ, ٝرش٤ش ئ٠ُ ػذّ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبؽ ث٤

 ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ك٢ اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢.   FN-CBٝكن ٓؼ٤بس 

ّْ اخزجبس اُلشػ٤خ  أُزؼِوّخ ثؼلاهخ الاسرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ٝكن ٓؼ٤بس    ٝٓإشّش   FN-CBٝع٤زُ

Marris  اُلشػ٤خ أُش ّٕ  اد اخزجبسٛب ٢ٛ:ُِوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢ ئرْ ئ

 

  FN-CBساثؼبً: ٛ٘بى ػلاهخ اسرجبؽ راد دلّاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس 

 ك٢ اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢.  Marrisٝٓإشّش 

ّْ ئ٣غبد ه٤ٔخ الاسرجبؽ ٝٓؼ٣ٞ٘زٜب, ٝٝػؼذ ك٢ اُغذٍٝ ا٥ر٢:   ٝهذْ ر

 .... Marrisجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ٝٓإشّش ( اخزجبس ػلاهخ اسر11اُغذٍٝ )

Correlations 

 y M 

Y Pearson Correlation 1 .243 

Sig. (2-tailed)  .331 

N 18 18 

M Pearson Correlation .243 1 

Sig. (2-tailed) .331  

N 18 18 

 ئ٢. أُظذس: ئػذاد اُجبؽض٤ٖ  ثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظب                       
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زـ٤ش٣ّٖ  ٣11زؼّؼ ٖٓ خلاٍ اُغذٍٝ )       ُٔ ّٕ ه٤ٔخ الاسرجبؽ ث٤ٖ اُ ,  0.331ٓغب٣ٝخ ئ٠ُ  .sigثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ  0.243( أ

ٝه٤ٔخ الاسرجبؽ ٛزٙ ػؼ٤لخ ٝؿ٤ش ٓؼ٣ٞ٘خ, ٝرش٤ش ئ٠ُ ػذّ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ 

 اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢.ك٢  Marrisٝٓإشّش   FN-CBٝكن ٓؼ٤بس 

  -خلاطخ اخزجبس كشٝع اُجؾش:

ّٕ ٓغزٟٞ اُزضاّ  أُظبسف اُزغبس٣خ  ثبلإكظبػ ػٖ  ٓٞاػ٤غ ٓإشّشاد الاعزذآخ  -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -رٞطَّ اُجبؽضٕٞ ئ٠ُ أ

ُْ ٣ٌٖ ثبُٔغزٟٞ أُطِٞة , ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ اٗؼٔبّ  ثٞسطخ  رٞٗظ ئ٠ُ ٓجبدسح اُجٞسطبد   FN-CBٝكن ٓؼ٤بس 

 ُٔغزذآخ ُلأْٓ أُزؾذح. ا

  -خبٓغبً: الاعز٘زبعبد ٝاُزٞط٤بد:

لًا: الاعز٘زبعبد: ّٝ   -أ

ّٕ اُزضاّ أُظبسف  -1 ثبلإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ ٓؾبعجخ الاعزذآخ  ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ   -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -أظٜشد ٗزبئظ اُذساعخ أ

 ٝأدائٜب .ع٤غبػذٛب ثبُز٘جإّ ثبُ٘زبئظ أُغزوج٤ِخ ٝرو٣ْٞ ٗزبئظ أػٔبُٜب 

أظٜشدْ ٗزبئظ اُذساعخ  اُزؾذ٣ّبد  اُز٢ رٞاعٚ أُظبسف اُزغبس٣خ اُزٞٗغ٤خ ػ٘ذ ئػذاد روبس٣ش الاعزذآخ ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ٖٓ  -2

خلاٍ رجب٣ٖ ٓؾزٟٞ اُزوبس٣ش اُغ٣ٞ٘خ اُز٢ رظذسٛب أُظبسف, ٖٓ ؽ٤ش: اُشٌَ, ٝأُؼٕٔٞ, ٝأعِٞة الإكظبػ ػٖ 

 ٓؼِٞٓبد الاعزذآخ.

ّٕ ٛ٘بى رجب٣٘بً ك٢ ٓغزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن ًٔب أظٜشدْ ٗزبئ -3 ظ اُذساعخ ٝكن اُلشػ٤خ  الأ٠ُٝ أ

ك٢ اُوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٤خ ك٢ ثؼغ كوشاد ٓٞاػ٤غ ٛزا أُؼ٤بس؛ ٣ٝؼٞد عجت ٛزا اُزجب٣ٖ ك٢ ثؼغ  FN-CBٓؼ٤بس 

ٝئُضا٤ٓخ رطج٤ن أُؼب٤٣ش ٝكن ٓزطِجّبد اُج٘ي أُشًض١,  ُٔٞاػ٤غ الاعزذآخ ئ٠ُ اُخجشح الإداس٣خ -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -أُظبسف  

ّٕ ٛزا  ئر ارؼّؼ إٔ أُظبسف ك٢ اُوطبع اُزٞٗغ٢ ًبٗذ ٗغجخ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ٝكن أُؼ٤بس ث٘غت ع٤ذح, أ

٤خ الإك -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -اُزجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبسف  ّٔ ٍّ ػ٠ِ ٝعٞد رٞعّٚ ٝاعزشار٤غ٤خ ُٜزٙ  أُظبسف  ثأٛ ظبػ ػٖ ٓإشّشاد ٣ذ

 أثؼبد الاعزذآخ ك٢ روبس٣شٛب أُب٤ُخ .

ُِج٤ئخ اُزٞٗغ٤خ  ثزطج٤ن أُؼب٤٣ش ٝاُوٞا٤ٖٗ   -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -ٖٝٓ خلاٍ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢ ُِجؾش ارؼّؼ اٛزٔبّ أُظبسف  -4

 ٝأُب٤ُخ.  اُظبدسح ٖٓ اُج٘ي أُشًض١ أًضش ٖٓ اٛزٔبٜٓب ثبلإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ثزوبس٣شٛب  الإداس٣خ

٤خ ًج٤شح ك٢ رؾو٤ن كٞائذ  -5 ّٔ ٣إد١ّ الاٛزٔبّ ثٔإشّشاد ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ, ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ثبُزوبس٣ش أُب٤ُخ؛ ُِٔب ُٜب ٖٓ أٛ

داخ٤ِخ ٝخبسع٤خ ٓغ ٓشٝس اُٞهذ, ٝاُؼَٔ ثٜب ئ٠ُ عزة أُغزضٔش٣ٖ ٝأُوشػ٤ٖ ٝئسػبء أطؾبة أُظبُؼ, ٝص٣بدح ه٤ٔخ 

 غزذآخ ر٘ؼٌظ ا٣غبث٤ب ػ٠ِ أُظشف ٝأُغزٔغ.اُششًخ , ٝرؾو٤وٜب ُو٤ٔخ ٓ

زـ٤شّاد سهبث٤خ  لا ٣ٞعذ ُٜب ػلاهخ ٓغ ٓغزٟٞ الإكظبػ  -6 ُٔ ًُلّا ٖٓ  ؽغْ اُششًخ ٝاُشاكؼخ أُب٤ُخ ً  ّٕ أظٜشدْ ٗزبئظ اُذساعخ أ

بٓلاد ػٖ ٓإشّشاد أثؼبد الاعزذآخ ثبُ٘غجخ ُِوطبع أُظشك٢ اُزٞٗغ٢, ئر ارؼّؼ ٖٓ خلاٍ رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ُو٤ْ ٓؼ

(Coefficients ػذّ ٓؼ٣ٞ٘خ اُؼلاهخ ث٤ٖ ؽغْ اُششًخ ٝالإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ, ئرْ ظٜشد ه٤ْ ث٤زب  عبُجخ )

ٍّ ػ٠ِ ػذّ ٝعٞد أ١ّ ٓغبٛٔخ ُض٣بدح دسعخ الإكظبػ ػٖ  -1.165(, ٝه٤ٔخ الاخزجبس ُٜب أ٣ؼًب ه٤ٔخ عبُجخ )-28.) ب ٣ذ ّٔ ٓ ,)
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ب رأص٤ش اُشاك ّٓ , ٝٛزا ٣ؼ٢٘ %28 (, كظٜشد ه٤ٔخ ث٤زب Coefficients ؼخ أُب٤ُخ ؽغت ه٤ْ ٓؼبٓلاد)ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ. أ

ُْ ثبلإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاعزذآخ ٌُٖٝ ث٘غجخ ػؼ٤لخ.أ  ّٕ ؽغْ اُشاكؼخ أُب٤ُخ ٣غُٜ

ٝاُو٤ٔخ اُغٞه٤خ ك٢ اُوطبع   FN-CBػذّ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس  -7

 ُٔظشك٢ اُزٞٗغ٢.ا

ك٢ اُوطبع  Marrisٝٓإشّش   FN-CBػذّ ٝعٞد ػلاهخ اسرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس  -8

 أُظشك٢ اُزٞٗغ٢.

  -صب٤ٗب: اُزٞط٤بد:

رلؼ٤َ دٝس ٤ٛأح اُشهبثخ أُب٤ُخ ك٢ اُغٞم أُب٢ُ اُزٞٗغ٢ ثخظٞص ئطذاس رؼ٤ِٔبد رُِضّ أُظبسف ثبلإكظبػ ػٖ  -1

 شاد الاعزذآخ .ٓإشّ 

( اُظبدسح ػٖ ا٤ُٜئبد (SASBػشٝسح رؾغ٤ٖ عٞدح الإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ٖٓ خلاٍ رج٢ّ٘ ٓؼب٤٣ش الاعزذآخ  -2

 ا٤ُٜ٘ٔخ ٝأُؾبعج٤خ ك٢ اُغٞم أُب٢ُ اُزٞٗغ٢ .

ٖ ٓإشّشاد ر٘ظ٤ْ ٝسشبد ػَٔ ٝدٝساد رذس٣غ٤خ ٤٤ُِٜٖ٘ٔ )أُؾبعج٤ٖ ٝأُذهو٤ّٖ ( ؽٍٞ ٤ًل٤خ اُو٤بط ٝالإكظبػ ػ -3

 (.(FN-CB0101الاعزذآخ ٝلا ع٤ّٔب ٓؼ٤بس 

ػشٝسح ئعشاء الإششاف ٝأُشاهجخ ٖٓ هجَ اُج٘ي أُشًض١ اُزٞٗغ٢ ثٞطلٚ اُغٜخ اُشهبث٤خ ػ٠ِ أُظبسف اُؾ٤ٌٓٞخ  -4

٣زؼِنّ  ٝالأ٤ِٛخ ك٢ رٞٗظ   ؽٍٞ الإكظبػ ػٖ أُخبؽش اُج٤ئ٤خ ٝأُخبؽش الائزٔب٤ٗخ ٝآٖ اُج٤بٗبد ٝاُشٍٔٞ أُب٢ُ ًَٝ ٓب

 . FN-CBثلوشاد الإكظبػ اُٞاسدح ك٢ ٓؼ٤بس 

٤خ  -5 ّٔ ه٤بّ اُغبٓؼبد ٝأُؼبٛذ أُؾبعج٤خ ثاهشاس ٓ٘بٛظ ٓؾبعج٤خ رخزضّ ثبُو٤بط ٝالإكظبػ ػٖ ٓإشّشاد الاعزذآخ ثؾٌْ الأٛ

 اُجبُـخ ُٜزا أُٞػٞع .

ٍٝ اُؼشث٤خ ٝثٔب ٣زٞاكن ػب٤ُٔب ً ٓغ ئطذاس ٓؼب٤٣ش ٓخزظّخ ثبلاعزذآخ ٖٓ هجَ ط٘ذٝم اُ٘وذ اُؼشث٢, ٝثبُزؼبٕٝ ٓغ اُذ -6

 الإطذاساد ا٤ُٜ٘ٔخ ُٔؾبعجخ الاعزذآخ.

رؾذ٣ذ شٌَ روبس٣ش الإكظبػ ػٖ الاعزذآخ  ٝٓؼٜٔٞٗب ٝأعِٞة اُؼشع ٖٓ ؽ٤ش اُذٓظ ٓغ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ أٝ الاٗلظبٍ  -7

 ػٖ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ.

ك٢ اُوطبػبد ًبكخّ اُزغبس٣خ ٝاُظ٘بػ٤خ ٝأُظشك٤خ , ٤ُزٞاكن سثؾ اعزشار٤غ٤خ الاعزذآخ ُِجِذ ٓغ ث٘بء ٓإشّشاد ُلاعزذآخ  -8

 سؤ٣خ اُجِذ ٓغ ٓإشّشاد الاعزذآخ .

 أُظبدس: 

لًا: أُظبدس اُؼشث٤خ: ّٝ  أ

(, )رأص٤ش عٞدح الإكظبػ ػٖ روبس٣ش الاعزذآخ ثبعزؼٔبٍ ُـخ روبس٣ش الأػٔبٍ أُٞعّؼخ 2019ئثشا٤ْٛ , عٔؼخ ٣ٞعق ػبٓش, ) -1

XBRL عبٓؼخ ٓذ٣٘خ اُغبداد. –اد ٓ٘ؼ الائزٔبٕ ثبُج٘ٞى اُزغبس٣خ : دساعخ ٤ٓذا٤ٗخ( , ٤ًِّخ اُزغبسح ػ٠ِ رشش٤ذ هشاس 

 .2030اعزشار٤غ٤خ أٌُِٔخ اُؼشث٤خ اُغؼٞد٣خ ُِز٤ٔ٘خ أُغزذآخ  -2
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 (, )دٝس روبس٣ش ٓؾبعجخ الاعزذآخ ك٢ رؾو٤ن شلبك٤خ الأداء ٝرو٤َِ ٓخبؽش اُوشاساد2018الأ٤ٖٓ, ٤ُٝذ, ٓؾٔذ ٓؾٔٞد, ) -3

الاعزضٔبس٣خ: دساعخ ٤ٓذا٤ٗخ ػ٠ِ ػ٤ّ٘خ ٖٓ أُظبسف اُغٞدا٤ٗخ( , اؽشٝؽخ دًزٞساٙ كِغلخ ك٢ أُؾبعجخ , ٤ًِّخ اُزغبسح , 

 , اُخشؽّٞ, اُغٞدإ.ا٤ِ٤ُٖ٘عبٓؼخ 

 ٣خٝاُزو٤ِذ اُؾذ٣ضخ(, )ه٤بط ٝرو٤٤ْ الأداء أُب٢ُ ثبعزؼٔبٍ أُإشّشاد 2021ثٞخِخبٍ, خبُذ ع٤ق الاعلاّ, ٝصبثذ, ػلاٍ, ) -4

((, ٓغِخّ دساعبد اُؼذد الاهزظبد١, 2019-2009ٝدساعخ كؼب٤ُزٜب ك٢ خِن اُو٤ٔخ : دساعخ ؽبُخ ٓغٔغ ط٤ذا خلاٍ أُذّح )

 , اُغضائش.1, اُؼذد 12عبٓؼخ الأؿٞاؽ, أُغِذّ 

الإكظبػ ( , )رأص٤ش اعزؼٔبٍ أُؼب٤٣ش أُب٤ُخ ُٔؾبعجخ الاعزذآخ ػ٠ِ رؾغ٤ٖ 2020اُغج٢ِ , ٤ُٝذ ع٤ٔش ػجذ اُؼظ٤ْ,) -5

,  2, اُؼذد24أُؾبعج٢ ٝرؼض٣ض صوخ أُغزضٔش٣ٖ(, عبٓؼخ ػ٤ٖ شٔظ , ٤ًِّخ اُزغبسح , هغْ أُؾبعجخ ٝأُشاعؼخ, أُغِذّ 

 ٓظش. 

(, )دٝس اُو٤بط ٝالإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓؼِٞٓبد اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ك٢ 2018ع٤َٔ, ٛبد٣خ اُ٘ٞس, ٓؾٔذ ٗٞس اُٜذٟ, ) -6

٤ًِّخ اُزغبسح,  ,٤ِ٤ُٖ٘, عبٓؼخ أبد الأػٔبٍ اُغٞدا٤ٗخ(, اؽشٝؽخ دًزٞس ك٢ كِغلخ أُؾبعجخ رؾو٤ن ا٤ُٔضح اُز٘بكغ٤خ ُٔ٘ظّ 

 ٓظش.

(, )الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓٔبسعبد اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ٝرأص٤شٙ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ(, 2020ؽغٖ , ٣بعش ػجبد١ ػ٢ِ, ) -7

 .3, اُؼذد 2ٓغِخّ اُؼ٤ِٔخ ُِذساعبد أُؾبعج٤خ , أُغِذّ 

دساعخ ؽبُخ ػ٤ّ٘خ ٖٓ اُششًبد أُذسعخ ك٢  –(, )رأص٤ش ٓإشّشاد خِن اُو٤ٔخ ػ٠ِ رغؼ٤ش الأعْٜ 2018ب٢ٔ٣, رٞك٤ن, )ؽٔ -8

اُغضائش, ٤ًِّخ اُؼِّٞ الاهزظبد٣خ ٝالإداس٣خ  –عبٓؼخ هبطذ١ ٓشثبػ ٝسهِخ (, 2016-2012ثٞسطخ اُذاس اُج٤ؼبء ُِٔذّح )

 ٝػِّٞ اُزغ٤٤ش, هغْ ػِّٞ اُزغ٤٤ش, اُغضائش.

ٝكؾض ٓذٟ  S&P / ISX / ESGه٤بط أداء اُششًبد أُغبٛٔخ ٝكن ٓإشّش (( , 2018اُخلبع٢ , ئ٣ٔبٕ عٞاد , ) -9

( , سعبُخ ٓبعغز٤ش ٓوذّٓخ ئ٠ُ ٓغِظ ٤ًِّخ الإداسح ٝالاهزظبد عبٓؼخ GRIاُزضآٜب ثبلإثلاؽ ػٖ الاعزذآخ ُزطج٤ن ٓؼب٤٣ش 

 ًشثلاء ك٢ ػِّٞ ك٢ ٓؾبعجخ, عبٓؼخ ًشثلاء , اُؼشام.

لاد اُ٘ٞػ٤خ ك٢ ئداسح أُظبسف اُزغبس٣خ  اُؼشث٤خ(, ٓغِخّ الاهزظبد 2019اُخلبع٢, ٗؼٔخ ػجبط خؼ٤ش, ) -10 ّٞ (, ) اُزؾ

 , اُؼشام.25ٝاُؼِّٞ الإداس٣خ, عبٓؼخ ثـذاد, اُؼذد 

(, )دٝس ٓؾبعجخ الاعزذآخ ك٢ رؼض٣ض عٞدح أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ك٢ 2019ساع٢, طلب ٜٓذ١ ٝػجبط, ثشبئش خؼ٤ش , ) -11

اُششًبد اُؼشاه٤خ (, ثؾش رطج٤و٢ ك٢ ػ٤ّ٘خ ٖٓ اُششًبد  اُظ٘بػ٤خ اُؼشاه٤خ(, ٓغِخّ ٤ًِّخ الإداسح ٝالاهزظبد ُِذساعبد 

 . 3, اُؼذد 11ٝالإداس٣خ ٝأُب٤ُخ, عبٓؼخ أُض٠٘, أُغِذّ  الاهزظبد٣خ 

ُِٔغإ٤ُٝخ الاعزٔبػ٤خ ٝالاعزذآخ رأص٤ش الإكظبػ أُؾبعج٢ ػٖ أُؼِٞٓبد ؿ٤ش أُب٤ُخ ((, 2016كش٣ذ , ؽ٘بٕ ٛبسٕٝ , ) -12

 .3,  اُؼذد 2, ٓغِخّ اُش٣بدح لاهزظبد٣بد الأػٔبٍ , أُغِذّ )ػ٠ِ دهخّ ر٘جإّ أُؾ٤ِِّٖ أُب٤٤ُٖ

 صب٤ٗبً: أُظبدس الأع٘ج٤خ:

13- Almumani, (M. A.).(2018).An Empirical Study on Effect of Profitability Ratios & Market 

Value Ratios on Market Capitalization of Commercial Banks in Jordan. International 

Journal of Business and Social Science Vol. 9 No. 4. 
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14- Antonio ,Carlos & Sauaia , Aidar, (2003), “The Tobin Q As A company Performance 

Indicator Developments in Business Simulation and Experiential Learning” , Vol.30. 

15- Aras, G. and D. Crowther, 2009, Corporate sustainability Reporting: A Study in 

Disingenuity. Journal of Business Ethics (87): 279-288. 

16- Bradford M, Earp J, B, Showalter ,D,D. , S. (2017), “Corporat Sustainability Reporting 

and Stakeholder Concerns;Is There A Disconnect ? Accounting Horizons,31(1) 83-102 

17- Damirchi, Leila ,Mahdavincjad, Mohammad Javad, (2017), ”The Concept Of 

Sustainability In Contemporary Architecture And Its Significant Relationship With 

Vernacular Architecture Of Iran”, Journal Of Sustainable Develomrnt V 10 No 1 

Conadian Center Of Science And Eduction. 

18- Global Journal of Economics and Business – Vol. 5, No. 1, 2018, pp. 62 - 86 e-ISSN 2519-

9293, p-ISSN 2519-9285 Available online at http:// www.refaad.com. 

19- Global Reporting Intitive (GRI). (2013), ’’About Sustainability Reporting’’, Global 

Reporting initiative Accessed May, 

https://www.globalreporting.org/information/Sustainability-reporting/pages/default 

20- GRI, " Sustainability Reporting Guidelines ", 2011. 

21- Hermuningsih, S., )2018), “Pengaruh Economic Value Added Terhadap Tobin Q Dengan 

Market Value Added Sebagai Variabel Intervening”, Jurnal Ekonomi dan 

Bisnis,Volume1,pp. 80-88. 

22- Mohanad Mohammed Jasim, Mohammed Ibrahim Ali, and Mohanad Abdul Rahman, 

(2020), “The Financial Reporting System under the Data Mining and Its Impact on 

Achieving Sustainable Development, Manuscript; Original published in: Productivity 

management”, (1), GITO Verlag, P. 419-436, ISSN1868-8519, 419. 

23- Nobance Haitham, Ellili Nejla ,(2015) ,”Corporate sustainability disclosure in annual 

reports: Evidence from UAE banks: Islamic versus conventional”, Elsevier, at Science 

Direc. 

24- Omar Ikbal TAWFIK1, (2021), Saifaldin Hashim KAMAR2, Zaroug Osman BILAL, 

“The Effect of Sustainable Dimensions on the Financial Performance of Commercial 

Banks: A Comparative Study in Emerging Markets”, Journal of Asian Finance, 

Economics and Business Vol 8 No 3, p.p 1121–1133. 

http://www.refaad.com/
https://www.globalreporting.org/information/Sustainability-reporting/pages/default
https://www.globalreporting.org/information/Sustainability-reporting/pages/default


Al Kut Journal of Economics and Administrative Sciences /ISSN: 1999 -558X /ISSN Online 2707-4560/ Vol (15) Issue: 74-2023 

June)) 
 

29 
 

25- Ong, Siew Hoon, (2016), ”Measuring The Quality And Identifying Influencing Factors Of 

Sustainability Reporting: Evidence From The Resources Industry In Australia”, Master 

Thesis,Edith Cowan University, Australia. 

26- Othman Hel Al-Dhaimesh, (2019), “The effect of sustainability accounting disclosures on 

financial performance: an empirical study on the Jordanian banking sector, Banks and 

Bank Systems”, Volume 14, Issue 2, 2019 https://orcid.org/0000-0003-2861-186 

27- SASB CONCEPTUAL FRAMEWORK, Sustainability Accounting Standards Board 

(SASB), February, 2017. 

28- T. Ong, H. G. Djajadikerta,(2017), ”Impact of corporate governance on sustainability 

reporting: Empirical study in the Australian resources industry”, School of Business and 

Law, Edith Cowan University, Australia , at SSRN. 

29- Yildirim ,Canan & Efthyvoulou , Georgios, (2018),“Bank value and geographic 

diversification: regional vs global), Journal of Financial Stability. 

 

https://orcid.org/0000-0003-2861-186

