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This study aims to develop an integrative framework 

for measuring sustainable value by combining 

financial performance indicators with environmental, 

social, and governance (ESG) dimensions within the 

context of emerging Arab markets. A mixed-

methods approach was adopted, combining 

quantitative analysis using Partial Least Squares 

Structural Equation Modeling (PLS-SEM) based on 

data from 80 corporations and banks across six Arab 

countries (Saudi Arabia, the United Arab Emirates, 

Qatar, Egypt, Jordan, and Morocco) during the 

period 2020–2024, and qualitative analysis through 

semi-structured interviews with finance and 

sustainability directors to capture the ethical–

institutional dimension of sustainability. 

The findings reveal that corporate governance 

represents the strongest determinant of financial 

performance, followed by sustainable value and the 

environmental and social dimensions, with 

noticeable variation in the strength of relationships 

across market characteristics (oil-based/non-oil, 

Islamic/conventional). The qualitative evidence 

indicates a transition among several Arab institutions 

from perceiving sustainability as a regulatory 

obligation toward practicing it as an embedded 

ethical conviction within organizational culture. 

Theoretically, the study contributes to consolidating 

the concept of Reflective Finance, which reconnects 

financial performance with the moral conscience of 

the institution. Practically, it proposes an Arab-based 

framework to align international disclosure 

standards—IFRS S1/S2, GRI 2021, and ESRS 

2024—with local regulatory and cultural 

specificities. The results suggest that integrating 

ESG into financial performance models represents a 

cognitive transformation that redefines the 

relationship between value, trust, and sustainability 

within emerging Arab economies. 
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 انًغزخهض

ك ىظ  ئّىواد ػىه ٛؤى  الجؾش الىّ روىُٔو اٛىبه رويٕجىٓ ل ٕىبً ال ٕمىخ المَىزلا خ  ٍٔلف          

فٓ ٍىٕب  الأٍىُا  الؼوثٕىخ ( ESGالأكاء المبلٓ ثمئّواد الاٍزلا خ الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ َالؾُيمخ )

ىىب  قزجوخىىب ٔغمىىغ ثىىٕه الزؾجٕىىا الممىىٓ ثبٍىىزقلا  ومنعىىخَ ،الىبّىىئخ المؼىىبكلاد  اػزمىىلد اللهاٍىىخ  ىٍغخ

ىىىب فىىىٓ ٍىىىذ كَع ػوثٕىىىخ )الَىىىؼُكٔخ،  80( لجٕبوىىىبد PLS-SEMالٍٕمجٕىىىخ الغي ٕىىىخ )  ئٍَىىىخ َثىمخ

، َالزؾجٕىا الىىُػٓ لجم ىبثلاد 2024–2020الإ بهاد، قوو،  ٖو، الأهكن، المغوة( فلاع الفزوح 

 ا خ.المئٍَٓ للاٍزل–الجؼل ال ٕمّٓجً المىظمخ  غ  لٔوْ اكاهاد المبلٕخ َالاٍزلا خ لالز بٛ 

ا لىى كاء المىىبلٓ، رجٍٕىىب  أظٍىىود الىزىىب ظ أن الؾُيمىىخ المئٍَىىٕخ رمضىىا أقىىُِ المئّىىواد رفَىىٕوخ

ال ٕمخ المَزلا خ صم الأثؼبك الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ،  غ رجبٔه  جؾُظ فٓ قُح الؼلاقبد ثبفزلاف فٖب ٔ 

 .وٕخ/غٕو وفوٕخ، اٍلا ٕخ/ر جٕلٔخ(الأٍُا  )وف

ع ػىلك  ىه المئٍَىبد الؼوثٕىخ  ىه رجىىٓ الاٍىزلا خ ثُٕىفٍب ثٕىذ الم ىبثلاد الىُػٕىخ اوز ىبَ  

ب رىظٕمٕخب الّ  مبهٍىزٍب ي ىبػىخ قٕمٕىخ  ل غىخ فىٓ الض بفىخ المئٍَىٕخ َٔىٍم الجؾىش وظؤخىب فىٓ َ ،الزيا خ

( الزىىٓ رؼٕىىل َٕىىا الأكاء المىىبلٓ ثبلٚىىمٕو Reflective Financeروٍىىٕـ  فٍىىُ  المبلٕىىخ الزؤ جٕىىخ )

ا ػوثٕخىب لمُاء ىخ  ؼىبٕٔو الإفٖىبػ اللَلٕىخ الأفلاقٓ لجمئٍَخ، ثٕىمب ٔ   IFRS S1/S2ل  ػمجٕخب اٛىبهخ

َGRI 2021 َESRS 2024  غ القُٖٕٕبد الزىظٕمٕخ َالض بفٕخ المؾجٕخ. َرْىٕو الىزىب ظ الىّ أن 

فىىٓ ومىىبمط الأكاء المىىبلٓ ٔمضىىا رؾىىُلاخ  ؼوفٕخىىب ٔؼٕىىل رؼؤىىي الؼلاقىىخ ثىىٕه ال ٕمىىخ َالض ىىخ  ESGك ىىظ 

 زٖبكاد الؼوثٕخ الىبّئخ.َالاٍزلا خ فٓ الاق

  الؾُيمىخ المئٍَىٕخ  ال ٕمىخ الؼب ىخ  ESGالاٍزلا خ المبلٕىخ  الزؾجٕىا المىبلٓ   ئّىواد  انكهًبد انًفزبؽٛخ:

 .الأٍُا  الؼوثٕخ الىبّئخ  المبلٕخ الزؤ جٕخ

 :انًمذيخ

ا ٔؼٕل  ب  جؾُظخب فٓ الاٌزمب  ثبلاٍزلا خ المبلٕخ ثُٕفٍب اٛبهخ ٍّلد الَىُاد الأفٕوح رٍُؼخ

رؼؤي الؼلاقخ ثٕه المئٍَخ، َ ؾٕوٍب الاقزٖبكْ، َالاعزمبػٓ، َالجٕئٓ. َلم ٔؼل ر ٕٕم الأكاء 

ب ػجّ المئّواد الز جٕلٔخ َؽلٌب، ثا إٔجؼ  ورجوخب ث لهح المئٍَخ ػجّ اكاه ح  قبٛوٌب المبلٓ قب مخ

 .الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ َالؾُيمٕخ، َ ُاء خ قواهارٍب  غ  زوججبد الاٍزمواه ػجّ الملِ الؤُا

َفٓ الجٕئبد الؼوثٕخ الىبّئخ، ٔجوى رجبٔه َاٙؼ ثٕه رىب ٓ القوبة ؽُع الاٍزلا خ َثٕه 

المبلٕخ ثلأد  قلهح المئٍَبد ػجّ اك بط ٌنا الجؼل فٓ  مبهٍبرٍب المبلٕخ الفؼجٕخ. فبلإفٖبؽبد غٕو

رزٍُغ فٓ ػلك  ه الأٍُا ، لمه رؤصٕوٌب فٓ ومبمط الزؾجٕا المبلٓ َفٓ آلٕبد ارقبم ال واه  ب ىاع 

ا، الأ و النْ ٔضٕو رَبإلاد ؽُع يٕفٕخ روعمخ الاٍزلا خ الّ قٕمخ  بلٕخ ؽ ٕ ٕخ كافا ٌني   ؾلَكخ

 .الأٍُا 

يؤششاد الأداء رزيأل الؾبعخ الّ اٛبه رويٕجٓ ُٔٙؼ يٕي ٔممه ك ظ   ه ٌنا المىوج   

ن  (ESG) الاعزذايخ انجٛئٛخ ٔالاعزًبػٛخ ٔانؾٕكًخ غ  ئّواد  انًبنٙ ُّ  انمًٛخ انًغزذايخلفٍم رم

فٓ الَٕبقبد الؼوثٕخ الىبّئخ، َثؤْ ُٕهح ٔىؼمٌ ملك ػجّ رُاىن المئٍَخ ثٕه الوثؾٕخ 

mailto:yaserzenad@gmail.com
mailto:ahmed.s@pgiafs.uobaghdad.edu.iq


Journal of Business Economics for Applied Research, Vol. (8), No. (2): 588-615 

Doi: https://dx.doi.org/10.37940/BEJAR.2026.8.2.30 

590 

لجؾش  ه فوٕٙخ أن الاٍزلا خ لَٕذ  غوك الزيا  رىظٕمٓ، ثا  مبهٍخ َالمَئَلٕخ. َٔىوج  ٌنا ا

 ئٍَٕخ رؼجوّ ػه  َزُِ الُػٓ ال ٕمٓ كافا المىظمخ، َأن اك بط ٌني الأثؼبك فٓ الزؾجٕا المبلٓ 

 .ٔمضا فوُح أٍبٍٕخ وؾُ ثىبء  َبه رىمُْ أيضو ارَبقخب  غ اؽزٕبعبد المغزمغ َالاقزٖبك

 :الإطبس انُظش٘ ٔانفهغفٙ
ا ر ىٕخب لجزؾجٕا    ٔىوج  ٌنا الجؾش  ه هإٔخ  ؼوفٕخ روِ أنّ الاٍزلا خ المبلٕخ لَٕذ ا زلاكخ

لاخ اثَزمُلُعٕخب ٔؼٕل رؼؤي َظٕفخ الؼ ا المبلٓ مارً. ف ل أيلد الأكثٕبد المؾبٍجٕخ  ُّ المبلٓ، ثا رؾ

ا لج ٕبً، ثا  مبهٍخ أفلاقٕخ ب  ؾبٔلخ ب وظب خ رىظّم الؼلاقخ ثٕه الإوَبن  الؾلٔضخ أن المبلٕخ لم رمه ُٔ خ

غٕو أنّ ٌٕمىخ  ىو  الوثؾٕخ قٖٕوح  .(Hopwood, 2022; Bozec & Gaa, 2021) َالمغزمغ

الأعا أكّد الّ اوفٖبع الأهقب  ػه  ؼىبٌب ال ٕمٓ،  ب اٍزلػّ اػبكح َٕا الزؾجٕا المبلٓ ثمفبٌٕم 

 .الؼلالخ َالاٍزلا خ

ا الّ أنّ  Hasaballah et al. (2019) َْٕٔو  الزؾجٕا المبلٓ ربهٔقٕخب لم ٔمه  ؾُٖهخ

ثبلمئّواد الممٕخ، ثا يبن ٍٔلف الّ يْي ال ٕمخ الؾ ٕ ٕخ ػجو رؾجٕا الاٍزمواهٔخ َالمقبٛو 

فٓ ٌنا الزؾجٕا، رزؾُع المبلٕخ  (ESG) الٍٕمجٕخ. َػىل ب رلُ ظ  ئّواد الجٕئخ َالمغزمغ َالؾُيمخ

 & Cho) الأفلاقٓ المب ه فٓ ال واهاد المبلٕخ رمْي الأصو Hermeneutic الّ  مبهٍخ رؤَٔجٕخ

Michelon, 2023; Cooper & Morgan, 2022). 

 :َرورمي الوإٔخ الىظؤخ لجلهاٍخ ػجّ صلاصخ  ؾبَه

 ESG نّ المبلٕخ الؾلٔضخ رؼُبك ٕٕبغزٍب رؾذ ٙغٜ الأى بد الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ،  ب عؼاا -1

 Young & Williams, 2021; Eccles) لغخ  ؼٕبهٔخ علٔلح لز ٕٕم الْوػٕخ المئٍَٕخ

et al., 2024). 

 ُٔاىن ثٕه الؼ ا الأكارٓ َالؼ ا الزُإجٓ َف   ىظُه ٌبثو بً ESG نّ ك ظا -2

(Habermas, 1996)ب ٔلػمً الارغبي المؼبٕو وؾُ  بلٕخ رْبهيٕخ  ٌَُ ، (Palea & 

Quagli, 2022) Communicative Finance. 

اعزمبػٕخ رزوجت ػلٍخ قٕمٕخ روثٜ ال ٕمخ الاقزٖبكٔخ ثبلؼلالخ نّ الجٕبوبد المبلٕخ رمضٕلاد ا -3

 .(Bebbington et al., 2021) الاعزمبػٕخ

َثُٖهح  ُاىٔخ، أػبكد  ؾبٍجخ الاٍزلا خ الؾلٔضخ رؼؤي ال ٕمخ ثُٕفٍب ظبٌوح  زؼلكح   

َرْٕو  .(Bebbington & Unerman, 2022) الأثؼبك رغمغ المبلٓ ثبلجْوْ َالجٕئٓ َالاعزمبػٓ

ٌني الأكثٕبد الّ أن ال ٕمخ لا رُ بً ف ٜ، ثا رجُىّ اعزمبػٕخب ػجو فٕبهاد  ؼٕبهٔخ رؾلك  ب َٔزؾ  

ع فٓ  ESG َثبلزبلٓ، فبن ك ظ .(Gray, 2023) الإكهاط ُّ ا ر ىٕخب لأكَاد ال ٕبً، ثا رؾ لٌٕ رؤُوخ

 .(Eccles et al., 2024) المىو  المئٍَٓ وؾُ الؼلالخ َالاٍزلا خ

 ,Zenad et al., 2020; Arab Monetary Fund) رئيل الأكلخ الؼوثٓٓ الَٕب  َف    

ٗ ال لهح ػجّ فج  قٕمخ ُٛٔجخ الأ ل، الأ و النْ ٔمٍلّ  (2023 ُّ أن افزلاع أؽل أثؼبك الاٍزلا خ ٔ 

 .   Public Value (Moore, 2021) انمًٛخ انؼبيخللاوز بع  ه الوثؾٕخ القبٕخ الّ  فٍُ  

الزٓ  IFRS S1/S2 وُهاد المؼٕبهٔخ الأفٕوح الّ رْمّا  ىظُ خ رمب ا ثٕهَقل أكد الز  

 ,EFRAG) الزٓ رزجىّ المبكٔخ الميكَعخ ESRS، َ(ISSB, 2023) رويّي ػجّ المبكٔخ المبلٕخ

2024)َ ،GRI الزٓ رويي ػجّ المبكٔخ المغزمؼٕخ  (GRI,2011 َقل أيلد اهّبكاد الزْغٕا )

( أن IFRS Foundation & EFRAG, 2024)   GRI, 2024 2024الجٕىٓ الٖبكهح ػب  

 Layered الأٛو الضلاصخ قبثجخ لجمُاء خ َلَٕذ  زؼبهٙخ،  ب ٔزٕؼ ثىبء ومُمط ٛج ٓ

Sustainability Model ُٓٔؽّل لغخ الم بهوخ المبلٕخ  غ الجؼل ال ٕمٓ َالاعزمبػ. 

ب لأَعً ٌنا الزمب ا خٖ  :َػجًٕ، ر لّ  المٖفُفخ الزبلٕخ  جق
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 GRI – ESRS – IFRS S1/S2 (: أَعً الزمب ا ثٕه الأٛو الضلاصخ1علَع )

 أٔعّ انزكبيم ثٍٛ الأطش انضلاصخ
IFRS S1/S2 

(ISSB) 

ESRS (EU 

2023–2024) 
GRI 2021 انجُذ 

ESRS ٙرغًغ فهغفز IFRS ٔGRI:  ٙٓف

ٔانًبدٚخ  IFRS رؤخز انًبدٚخ انًبنٛخ يٍ

َمطخ ، ٔثبنزبنٙ رشكّم GRI انًغزًؼٛخ يٍ

 .انزمبء ثٍٛ انًُٓغٍٛ

  بكٔخ  بلٕخ

(Financial) –  رؤصٕو
الاٍزلا خ ػجّ 

 المَزضمو

  بكٔخ  يكَعخ

(Double) –  رغمغ
ثٕه الأصو المبلٓ 

 َالمغزمؼٓ

 (Impact)  بكٔخ الأصو

أصو المئٍَخ ػجّ  –

 الجٕئخ َالمغزمغ

 فهغفخ انًبدٚخ

ESRS ٕٚعّغ َطبق IFRS ًُٔٚٓظ يشَٔخ 

GRI  انمطبػبد ٔانًٕضٕػبد ػجش ديظ

 .ٔؽهمبد عهغهخ انمًٛخ

رويٕي ػجّ أفوبه 

 َفوٓ الاٍزلا خ

(S1) َالمىبؿ (S2) 

رغوٕخ ّب جخ لججٕئٓ 

َالاعزمبػٓ 
َالؾُيمخ ٍَجَجخ 

 ال ٕمخ

 وَوخ ؽَت ال وبع 
 َالمُُٙػبد المبكٔخ

انُطبق 

 انًٕضٕػٙ

ٚضغ انؾذ الأدَٗ  IFRS – :انزكبيم الإعشائٙ

 انؼًك الاعزًبػٙ/انجٛئٙٚمذو  GRI – انؼبنًٙ

– ESRS  ٚغًغ ثٍٛ الاصٍُٛ ٕٔٚؽّذ نغخ

 .انجٛبَبد

قُاػل افٖبػ ػبلٕخ 

المَزُِ قبثجخ لجم بهوخ 
 ػبلمٕخب

اهّبكاد رىفٕنٔخ 

 (IG1–IG3)  فٖجخ
 َرؾلٔل و بٛ الجٕبوبد

اهّبكاد ػمجٕخ ل صو 

الاعزمبػٓ َؽ ُ  
 الإوَبن

 أداح انزُفٛز

رغًغ الأطش ثٍٛ  :انذائشح انششػٛخ انًزكبيهخ

 ٔششػٛخ انًغزًغ (IFRS) ششػٛخ الأعٕاق

(GRI)ٔرخهك ، ESRS  ًَٕرعًب ْغُٛبً ٚشًم

 .انطشفٍٛ

ّوػٕخ قب مخ ػجّ 

 الأٍُا  َالمَزضمؤه

ّوػٕخ قب مخ ػجّ 

المغزمغ َص خ 
 إٔؾبة المٖجؾخ

ّوػٕخ قب مخ ػجّ 

 الأفلا  َالمَئَلٕخ

يفٕٓو 

 انششػٛخ

–GRI) انضلاسانٓٛئبد  :انزكبيم انًؼٛبس٘

ISSB–EFRAG)  ٌأػهُذ سعًًٛب أ

 يؼبٚٛشْب لبثهخ نهزشغٛم انجُٛٙ

Interoperable  ٔنٛغذ يزضبدح، يًب ٚغؼم

 .انغًغ ثُٛٓب ػهًٛبً يششٔػًب ٔيطهٕثبً

 رُاف  رْغٕجٓ  ؼجه  غ

ESRS 

 قبثجٕخ رْغٕا ثٕىٓ  غ

IFRS َGRI 

 ESRS رُاف   ؼجه  غ

َIFRS (2024) 
 ؽبنخ انًٕاءيخ

 . ه اػلاك الجبؽضٕه انًظذس:

ثُٕفٍب لغخ أفلاقٕخ رؼجوّ ػه ػلاقخ المئٍَخ  ESG َثؼل ٌنا الؼوٗ، ٔممه فٍم  ئّواد

، ٌَُ  ب ٔغؼا ك غٍب فٓ (Kotsantonis & Pinney, 2022) ثبلوجٕؼخ َالإوَبن َالَجوخ

الى لٔخ الؾلٔضخ الزؾجٕا المبلٓ فوُح  ؼوفٕخ رؼٕل الزُاىن ثٕه الوثؾٕخ َالمَئَلٕخ. َرْٕو الارغبٌبد 

ا رفَٕؤخب ل كاء المبلٓ وفًَ ESG الّ أن  ٔغت ألّا َُٔزقل  ثُٖهح ّمجٕخ، ثا ثُٕفً اٛبهخ

(Cooper & Morgan, 2022; Cho & Michelon, 2023) ب ٔؼلّ ّوٛخب لجىبء قٕمخ  ٌَُ ،

 . (Bebbington & Unerman, 2022) ُٛٔجخ الأعا

 :فٓ لجلهاٍخ الّ صلاس  َجمّبدَاوولاقخب  ه ملك، َٔزىل الإٛبه الفجَ

 .أنّ المبلٕخ وْبٛ قٕمٓ ٔزٚمّه الزيا بد أفلاقٕخ ٙمىٕخ -1

ا هقمٕخب لٍني الالزيا بد ESG َأنّ  ئّواد -2  .رمضاّ رغَٕلخ

ب  ؼوفٕخب إٕٔلاخ  ESG َأنّ ك ظ الزؾجٕا المبلٓ ثـ -3 فٓ الَٕب  الؼوثٓ ٔممه أن ٔىزظ ومُمعخ

 ,Gray) َالاٍزلا خ يمب رئيلي الأكثٕبد الؾلٔضخ ٔؼٕل رؼؤي الؼلاقخ ثٕه ال ٕمخ َالض خ

2023; Bebbington et al., 2021) . 

 يشاعؼخ الأدثٛبد ٔانذساعبد انغبثمخ، ٔانفغٕح انجؾضٛخ ٔأطبنخ انجؾش 
 :رزُىع الأكثٕبد الؾلٔضخ فٓ  غبع الاٍزلا خ المبلٕخ ػجّ صلاس ٛج بد  ؼوفٕخ  زواثوخ

كد رؼؤي  زوججبد الإفٖبػ ػه المقبٛو َالفوٓ ٛج خ المؼبٕٔو الموعؼٕخ الزٓ أػب  -1

 المورجوخ ثبلاٍزلا خ،

 َالأكاء المبلٓ، ESG ٛج خ الللٕا الإ جٕؤ ٓ الزٓ افزجود الؼلاقخ ثٕه  ئّواد -2

الأفلاقٓ الزٓ فؾٖذ ؽلَك ٌنا الاول بط َا مبوبد اويلاقً الّ –َٛج خ الى ل المئٍَٓ -3

 .رئٕهٍ أفٚوٍ أَ ا زضبعٍ ه يْ

فٓ ُٔوُٕ/ؽئوان  IFRS S1 َIFRS S2المؼبٕٔو، ّمّا ٕلَه المؼٕبهٔه فؼجّ ٕؼٕل 

 زوججبد الإفٖبػ ػه المقبٛو َالفوٓ ماد  S1 و وخ اوؼوبف ربهٔقٕخ  ام ؽلّك المؼٕبه 2023

ػجّ الإفٖبػ المىبفٓ ٙمه اٛبه قبثا لجم بهوخ  غ  S2 الأٌمٕخ لجمَزضمؤه، ثٕىمب هيّي المؼٕبه
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 ,IFRS Foundation, 2023; Grant Thornton, 2023;) KPMG ٕلٔخالز بهٔو المبلٕخ الز ج

( رؼؤي  فٍُ  2023)الىبفنح اثزلاءخ  ه ٔىبٔو  GRI 2021َفٓ الَٕب  مارً، أػبكد  (. 2025

"المبكٔخ"  ه ىأَخ أصو المىظمخ فٓ الاقزٖبك َالجٕئخ َالىبً، ثُٕفً  لفلاخ لزؾلٔل المقبٛو المبلٕخ 

َقل رَبهػذ ثؼل ملك عٍُك المُاء خ ثٕه الأٛو المؼٕبهٔخ  .(GRI, 2021; GRI, 2023) مارٍب

ب رىظٕمٕخب وؾُ ر جٕا الاىكَاعٕخ 2024ػب   ISSB َESRS ػجو الزؼبَن ثٕه ، ثمب ٔؼمٌ ويَػخ

ب فٓ الإفٖبؽبد المىبفٕخ َفوٜ الاوز بع خٕ  .(Reuters, 2024) َرُؽٕل الم بٌٕٔ، فُٖ

غٛش َالأكاء المبلٓ  ESG الؼبلمٓ َالإقجٕمٓ فٕظٍُو أن الؼلاقخ ثٕه أ ب الللٕا الإ جٕؤ ٓ  

َرقٚغ لجَٕب  المئٍَٓ َالي بوٓ. ف ل أظٍود كهاٍبد  زؼلّكح اهرجبٛخب أغبثٕخب لويٕيرٓ  خطّٛخ

ا  ئعلاخ أَ  زجبٛئخب  الؾُيمخ َالاعزمبػٓ  غ الاٍز واه المبلٓ َالوثؾٕخ، ثٕىمب ٔظٍُو الجؼُل الجٕئٓ أصوخ

 ;Kotsantonis & Pinney, 2022;) Michael, 2023 لاقزٖبكاد المؼزملح ػجّ الوبقخفٓ ا

Khatatbeh, 2025 َُِرْٕو كهاٍبد ٍؼُكٔخ ؽلٔضخ الّ أن آلٕبد الؾُيمخ رئصو فٓ  َز .)

ب، فٓ ظا إلاؽبد رىظٕمٕخ  زَبهػخ ESG الإفٖبػ ، (Basali, 2025) َفٓ الأكاء المبلٓ  ؼخ

َّه  ESG ِ الّ أن الإفٖبػثٕىمب رُٕجذ أثؾبس أفو ٍَٔم فٓ فف٘ أفوبه الزؼضو المبلٓ َٔؾُ

ٍّؼذ Alquhaif,) 2025 يفبءح الا زمبن ثفٚا القجواد الإكاهٔخ المزىُػخ (. َفٓ الم بثا، رُ

كهاٍبد فٓ المبلٕخ الإٍلا ٕخ فٓ رؾجٕا الؼلاقخ ثٕه الإفٖبػ ال ٕمٓ ال ب م ػجّ الم بٕل الْوػٕخ 

ا ٔجُوى الجؼل الأفلاقٓ لجمبلٕخ  َثٕه الأكاء المُلهَك فٓ الأٍُا  الؼوثٕخ، ثمب ٔفزؼ  غبلاخ رفَٕؤخب  زمٕيخ

 .(Shalhoob, 2025) الإٍلا ٕخ

ب  ئٍَٕخب لافزخب وؾُ اك بط الاٍزلا خ فٓ الجىّ    َػجّ المَزُِ الؼوثٓ، رٍْل المىو خ ؽوايخ

فٓ المبلٕخ القٚواء َالمَزلا خ،  جبكهارً  (2024–2023) طُذٔق انُمذ انؼشثٙالمبلٕخ. ف ل يضيّ 

ٌٍّ ّجمبدٍ اقجٕمٕخ  ضا للػم الاوز بع َرمُٔجً. يمب ثوىد  جبكهاد لجَىلاد  AgreFin َأ

ا ؽّٕخب ل ٕبً الأصو المبلٓ  ,Reuters) الاٍزلا ٓ–َالٖمُك القٚواء فٓ القجٕظ،  ب أَعل  قزجوخ

"الزئٕه الأفٚو" َٙؼي قبثجٕخ  غٕو أن ر بهٔو و لٔخ ؽلٔضخ وجٍّذ الّ اٍزمواه أفوبه .(2024

 IFRS S1/S2 َGRI 2021 الزؾ    ه الجٕبوبد، ٌَُ  ب ٔؼيّى الؾبعخ الّ  ُاء خٍ أكّ  ثٕه

 . (The Guardian, 2024) َرُعٍٕبد الٍٕئبد الزىظٕمٕخ

 أ ب الأكثٕبد الؼوثٕخ الأيبكٔمٕخ، فزمْي ػه فغُحٍ روجٕ ٕخٍ َاٙؾخ ثٕه رجىّٓ  ٖوجؾبد  

ESG ٍَّه الز بهٔو الَىُٔخ فٓ ثؼ٘ المٖبهف َرؾُٔج ب الّ أكَاد رؾجٕاٍ  بلٓ فؼجٓ. فوغم رؾ

 ESG َالْويبد فٓ القجٕظ َ ٖو َالأهكن َالمغوة، لا ٔياع الوثٜ الىظب ٓ ثٕه  ئّواد

ب أَ  ٍُمٕبخ  خٖ –Arab Monetary Fund,) 2023 َ  بٌٕٔ الأكاء المبلٓ َالمقبٛو الزْغٕجٕخ وبق

ىبد ال بوُوٕخ ) لوٓ/أوغجٍُبيَُوٓ(، َأومبٛ المجمٕخ )ػب جٕخ/ؽمُ ٕخ/ٍٕبكٔخ(، (. يمب أن الزجب2024ٔ

َالاىكَاعٕخ ثٕه الأوظمخ الإٍلا ٕخ َالز جٕلٔخ، رؼُلّ  زغٕوادٍ رفَٕؤخ  ٍمّخ لم رلَُ ظ ثؼل فٓ ومبمط 

 .رويٕجٕخ  ُؽّلح

 :فٓ أهثؼخ  ؾبَه  زواثوخ انفغٕح انجؾضٛخَ ه ٌني القجفٕخ، رزججُه 

وبرً ػجّ الأكاء  ESG الزٓ ر ٌٕ الأصو المجٓ لمئّو انًمبسثبد الأؽبدٚخ ًُْٛخ -1 ُّ أَ أؽل  م

الؾُيمٓ فٓ –الاعزمبػٓ–قٕمٓ ٔل ظ المبلٓ ثبلجٕئٓ–المبلٓ، كَن ثىبء ومُمط ٍججٓ

 (. IFRS Foundation, 2023; GRI,) 2021 ىظُ خ َاؽلح

د الزىظٕمٕخ َافزلاف أومبٛ ،  غ ٙؼي ٙجٜ الزغبٔواَذسح الأدنخ يزؼذدح انجهذاٌ ػشثٛبً -2

 . (Michael, 2023; Khatatbeh, 2025) المجمٕخ َالاىكَاعٕخ المٖوفٕخ

ع  ئّواد لظٕس انذيظ ثٍٛ انزؾهٛم انكًٙ ٔانُٕػٙ -3 ُّ الّ  ىو   ESG لفٍم يٕي رزؾ

 . (Basali, 2025; Alquhaif, 2025) قواهٍ  بلٓ كافا المئٍَبد

ََاقغ الإفٖبػ فٓ  ISSB/ESRS/GRI كقٕ خ ثٕه أٛو انؾبعخ إنٗ يؼبٚشح يؼٛبسٚخ -4

 . (Reuters, 2024) الأٍُا  الؼوثٕخ لز جٕا ُٙٙبء ال ٕبً َ قبٛو الزئٕه الأفٚو
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فٓ رغبَىي لٍني الفغُاد ػجو أهثؼخ  َبهاد  أطبنخ ْزا انجؾشاوولاقخب  ه ملك، رزغجّ 

 : ىٍغٕخ َ ؼٕبهٔخ  زمب جخ

فٓ ومُمط َاؽل ٔجز ٜ  ESG ٔل ظ الزؾجٕا المبلٓ ثمئّواد لًٛٙ–إطبس رشكٛجٙ عججٙ -1

ا الّ  GRI 2021  بلٓ، َالّ–يمؼٕبه  بكْ IFRS S1/S2 الزفبػلاد اللٔىب ٕمٕخ،  َزىلخ

 (. IFRS) Foundation, 2023; GRI, 2021  غزمؼٓ لزؾلٔل الأصو الؾ ٕ ٓ–يمؼٕبه أصوْ

فوٕخ َغٕو وفوٕخ، َ ٖبهف اٍلا ٕخ رْما أٍُاقخب ػوثٕخ و دساعخ يمبسَخ يزؼذدح انجهذاٌ -2

 َالأكاء المبلٓ ESG َر جٕلٔخ، لزفمٕك أصو الَٕب  المئٍَٓ َالض بفٓ ػجّ الؼلاقخ ثٕه

(Michael, 2023; Khatatbeh, 2025) . 

اٍزلا ٕخ فؼجٕخ َ  بثلاد ّجً  ىظمّخ  غ –ٔؼزمل ثٕبوبد  بلٕخ يُٓظ يخزهظ )كًٙ + َٕػٙ( -3

الّ ٍٕبٍبد رمُٔا َرَؼٕو  ESG لزٓ رزؾُع ثٍب  ئّوادٕبوؼٓ ال واه، لفٍم المٕفٕخ ا

 .أفوبه كافجٕخ

 فٓ و بُ المُاء خ اللَلٕخ،  ه فلاع افزجبه قبثجٕخ روجٕ   زوججبد إعٓبو يؼٛبس٘ ػشثٙ -4

ISSB  الوقبثٕخ    ػجّ الُاقغ الزىظٕمٓ الؼوثٓ، َر لٔم أكلخ ػمجٕخ لٖبوؼٓ الَٕبٍبد َالٍٕئبد 

Arab Monetary Fund, 2023) –2024; Reuters, 2024 .) 

لا ٔ زٖو الجؾش ػجّ ٍئاعٍ ر جٕلْ ؽُع  ب اما يبوذ الاٍزلا خ رئصو فٓ  لىٍظٌنا اَػجّ          

يٕي ٔؼُبك رْمٕا الؼ ا المبلٓ مارً ػىل ب رُ وأ الأهقب  فٓ  :الأكاء المبلٓ، ثا ٔىز ا الّ ٍئاعٍ أػم 

قبكه ػجّ رؾُٔا  —وظؤخب َا جٕؤ ٕخب  — ESG الوٌبن ٌىب أن رمب ا المبلٓ َ  وآح ال ٕمخ؟

الاٍزلا خ  ه لافزخٍ  ؼٕبهٔخ الّ ثىٕخِ قواهٍ قبثجخ لج ٕبً َالمَبءلخ، َ ه صمّ الّ  مبهٍخٍ قبثجخ لجزمواه 

 .كافا الجٕئبد الؼوثٕخ َالأٍُا  الىبّئخ

 (:  جقٔ الأكثٕبد َاللهاٍبد الَبث خ َالفغُح الجؾضٕخ َإٔبلخ الجؾش2الغلَع )
انمًٛخ انًضبفخ نهجؾش 

 انؾبنٙ

انفغٕح انجؾضٛخ 

 انًؾذدح

أْى انُزبئظ 

 انشئٛغخ

يُٓظ انذساعخ 

 ٔانؼُٛخ
 سلى انًؤنف / انغُخ

رمذٚى ًَٕرط رشكٛجٙ ٚطجكّ 

ػهٗ ثٛبَبد  Gray يمبسثخ

ػشثٛخ ؽمٛمٛخ، يذيغًب 

 انزؾهٛم انًبنٙ ثًؤششاد

ESG. 

هيّي ػجّ الَٕبقبد 
الغوثٕخ َلم ٔقزجو 

رغؤجٕخب فٓ الؼلاقخ 

 .الأٍُا  الىبّئخ

كػب الّ اػبكح رؼؤي 
ال ٕمخ المبلٕخ فٓ ُٙء 

الؼلالخ الجٕئٕخ 

 .َالأفلاقٕخ

رؾجٕا وظوْ و لْ فٓ 

 ؾبٍجخ الاٍزلا خ ٙمه 
Accounting Forum 

Gray (2023) 1 

ديظ ثؼُذ انمًٛخ انؼبيخ فٙ 

اعزذايٙ ٚطجَّك –رؾهٛم يبنٙ

يٛذاًَٛب فٙ عزخ أعٕاق 

 .ػشثٛخ

روجٕ  ػوثٓ أَ  غٕبة

افزجبه ٍججٓ لجؼلاقخ 
 ESG ثٕه  ئّواد

 .َالأكاء المبلٓ

أيّلد اللهاٍخ أن 

ال ٕمخ الؾ ٕ ٕخ رزغبَى 
الإفٖبػ المبلٓ الّ 

 .ال ٕم المغزمؼٕخ

رؾجٕا   بهن ل ٛو 

الغلٔلح لجز بهٔو 
، GRI) المَزلا خ

SASB ،IFRS) 

Bebbington & 
Unerman (2022) 

2 

انزمبسٚش اخزجبس لبثهٛخ رطجٛك 

انًزكبيهخ ضًٍ ثٛئخ ػشثٛخ 

َبشئخ ٔسثطٓب ثجُٛخ انمٛى 

 .انًؾهٛخ

اقزٖود ػجّ ّويبد 

غوثٕخ  كَن   بهثخ 

ص بفٕخ أَ رىظٕمٕخ 
 .ػوثٕخ

أظٍود أن الإفٖبػ 

المزمب ا ٔؼيّى الأكاء 

المبلٓ َالض خ 
 .المئٍَٕخ

كهاٍخ وظؤخ َرغؤجٕخ 
ؽُع الز بهٔو المزمب جخ 

 خفٓ ثٕئبد ػبلمٕخ  ز ل 

Eccles et al. 

(2024) 
3 

رٕعٛغ َطبق انزؾهٛم نٛشًم 

أعٕالبً ػشثٛخ َبشئخ، 

ٔاخزجبس رؤصٛش طجٛؼخ انغٕق 

 .)َفطٛخ/غٛش َفطٛخ(

لم رزىبَع فُٖٕٕبد 
الأٍُا  الىبّئخ أَ 

الجىّ المئٍَٕخ 

 .المزؼلكح

جذ الّ أن ك ظ ّٕ  رُ
ESG  ٔوفغ عُكح

ال واهاد المبلٕخ 

 .َٔقف٘ المقبٛو

 ESG لؼلاقخرؾجٕا يمٓ 

ثبلأكاء المبلٓ فٓ ّويبد 
 أ ؤمٕخ َأَهَثٕخ

Kotsantonis & 

Pinney (2022) 
4 

دٔل  6رٕعٛغ انؼُٛخ نزشًم 

ػشثٛخ ٔيمبسَخ الأًَبط 

انجُٕٛٚخ ثٍٛ الأَظًخ انًبنٛخ 

 .انًخزهفخ

ػٕىخ  ؾلَكح رويي 

ػجّ القجٕظ ف ٜ كَن 

اك بط الجؼل ال ٕمٓ أَ 
 .الم بهوخ الإقجٕمٕخ

ػلاقخ أغبثٕخ أظٍو 

َالؼب ل  ESG ثٕه

ػجّ الإُٔع فٓ 
 .الْويبد المجوِ

 65رؾجٕا يمٓ لؼٕىخ  ه 
 ّويخ فجٕغٕخ  لهعخ

(GCC) 

Michael (2023) 5 

لًٛٙ –ثُبء ًَٕرط عججٙ

يزكبيم ٚخزجش انزفبػم ثٍٛ 

 .(E, S, G) الأثؼبد انضلاصخ

هيّيد ػجّ ثؼل 

 الؾُيمخ كَن رلافا
ESG الضلاصخ. 

أيّلد اللَه الٍُٕٜ 

لجؾُيمخ فٓ رؼئي 
 .الإفٖبػ المبلٓ

كهاٍخ  ٕلاوٕخ فٓ 
الَؼُكٔخ ؽُع الؾُيمخ 

 َالأكاء المبلٓ َالإفٖبػ

ESG 

Basali (2025) 6 

 رٕعٛغ الإطبس نٛشًم أصش

ESG  يغزًؼخ ٔسثطٓب

 .ثبنغٛبق الاعزًبػٙ انؼشثٙ

رغبٌجذ اللَه 

الاعزمبػٓ َالجٕئٓ فٓ 

 .ومُمط الزؾجٕا

اهرجبٛخب أغبثٕخب َعل 

ثٕه الؾُيمخ 

 .َالاٍز واه المبلٓ

رؾجٕا رغؤجٓ لمٖبهف 

 فجٕغٕخ ثبٍزقلا  ومُمط

Panel Data 

Khatatbeh 
(2025) 

7 
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ديظ انًُظٕس انمًٛٙ 

الإعلايٙ فٙ رفغٛش انؼلالخ 

ٔالأداء انًبنٙ  ESG ثٍٛ

ٌ صمبفٙ ّٕ  .كًك

ب رغؤجٕخب  لم ر لّ  ومُمعخ
ا يمٕخب لٍني  أَ افزجبهخ

 .الزلاقٕبد

ثٕىّذ الزلاقٓ ثٕه 

  بٕل الْؤؼخ 

َ فبٌٕم الاٍزلا خ 
 .الجٕئٕخ

كهاٍخ وُػٕخ ػه ر بٛغ 
الزمُٔا الإٍلا ٓ  غ 

 ESG  جبكة

Shalhoob 

(2025) 
8 

رؾٕٚم انًؼطٛبد انًؤعغٛخ 

نظُذٔق انُمذ انؼشثٙ إنٗ 

اخزجبس يٛذاَٙ نفؼبنٛخ 

 .انغٛبعبد فٙ الأعٕاق

افز ود الّ رؾجٕاٍ 
لجؼلاقخ ثٕه اؽٖب ٓ 

الَٕبٍبد َالأكاء 

 .المبلٓ لجْويبد

ػوٙذ روُه 
المجبكهاد الؼوثٕخ فٓ 

الزمُٔا المَزلا  

 .َرؾلٔبد الزوجٕ 

ر بهٔو ٍٕبٍبرٕخ اقجٕمٕخ 

ؽُع الزمُٔا الأفٚو 
 AgreFin َّجمخ

Arab Monetary 

Fund (2023–
2024) 

9 

 اخزجبس رطجٛمٙ نًٕاءيخ

IFRS S1/S2  يغ

انزُظًٛٛخ خظٕطٛبد انجُٗ 

ٔانضمبفٛخ فٙ انًُطمخ 

 .انؼشثٛخ

لم ٔزم رؾجٕا  لِ 
 ُاء خ ٌني المؼبٕٔو 

لجَٕب  الؼوثٓ أَ 

 .قبثجٕزٍب لجزوجٕ 

ا  ُؽّلخا  ؽلّك اٛبهخ
للإفٖبػ ػه المقبٛو 

َالفوٓ ماد الأٌمٕخ 

 .لجمَزضمؤه

 رؤُو  ؼٕبهْ ػبلمٓ
(IFRS S1/S2) 

للإفٖبؽبد الاٍزلا ٕخ 

 َالمىبفٕخ

IFRS 

Foundation 
(2023) 

10 

رٕطٍٛ انًؤششاد انؼبنًٛخ 

ضًٍ ًَٕرط رشكٛجٙ ػشثٙ 

 .نهزؾهٛم انًبنٙ انًغزذاو

لم رْما الأٍُا  
الؼوثٕخ أَ ر ٕٕم أصو 

 .الزجبٔه المئٍَٓ

هٕل رفبَد الا زضبع 
ػجو الأٍُا  َرؾلٔبد 

 .الزُؽٕل ثٕه المؼبٕٔو

ر ؤو كَلٓ ػه ارغبٌبد 
 IFRS S1/S2 روجٕ 

 ػبلمٕخب

KPMG (2025) 11 

سثظ الارغبْبد انًؼٛبسٚخ 

انؼبنًٛخ ثزطجٛمبد يٛذاَٛخ 

 .فؼهٛخ فٙ الأعٕاق انُبشئخ

اقزٖود ػجّ رؾجٕا 

ٍٕبٍبرٓ كَن كهاٍخ 
 . ٕلاوٕخ أَ ٍٕب  ص بفٓ

أّبهد الّ ريأل 
الز بهة الزىظٕمٓ 

لزٍَٕا الإفٖبػ 

 .الؼبلمٓ

ر بهٔو  ٍىٕخ ػه  ُاء خ 

 ISSB َESRS  ؼبٕٔو
Reuters (2024) 12 

إدخبل يؤششاد لٛبط 

نًٕصٕلٛخ الإفظبػ كًزغٛش 

 َٕػٙ فٙ رؾهٛم انؼلالخ ثٍٛ

ESG ٙٔالأداء انًبن. 

لم ر لّ  ؽجُلاخ يمٕخ 

ل ٕبً فغُح المٖلاقٕخ 

 .فٓ الأٍُا  الىبّئخ

ؽنّه  ه فغُح ثٕه 

الإفٖبػ الجفظٓ 
َالممبهٍبد الفؼجٕخ 

 .لجْويبد

ر ؤو اٍز ٖب ٓ ؽُع 

 قبٛو الزئٕه الأفٚو 

 فٓ الإفٖبؽبد الؼبلمٕخ

The Guardian / 

Stand.earth / 

COICA (2024) 

13 

رٕظٛف يفٕٓو انمًٛخ انؼبيخ 

كًزغٛش رؤٔٚهٙ نزؾهٛم الأداء 

 .انًبنٙ فٙ انجٛئخ انؼشثٛخ

ال ٕمخ »لم ٔوُجّ   فبٌٕم 

فٓ رؾجٕا  بلٓ « الؼب خ
 .َاقؼٓ

الؼلالخ هثٜ ثٕه 
الزُىٔؼٕخ َالْوػٕخ 

المئٍَٕخ يْوٛ 

 .للاٍزلا خ

رؾجٕا فجَفٓ ؽُع 

فٓ « ال ٕمخ الؼب خ»
 الؾُيمخ المبلٕخ

Moore (2021) 14 

رؤعٛظ انًبنٛخ انزؤيهٛخ 

كًُٕرط ػشثٙ أطٛم نذيظ 

انًبنٙ ثبنمًٛٙ ٔانجٛئٙ 

 .ٔالاعزًبػٙ

 ؼبلغخ  جبّوح 

لجفغُاد الىظؤخ 
َالمىٍغٕخ َالإقجٕمٕخ 

 .الَبث خ

 ESG أصجذ أن ك ظ

َّه الأكاء المبلٓ  ٔؾ
َٔؼٕل رؼؤي ال ٕمخ 

 .المئٍَٕخ

-PLS) رٖمٕم  قزجٜ

SEM +  رؾجٕا
لَزخ أٍُا  ػوثٕخ (وُػٓ

  ئٍَخ( 80)

 الزؾجٕا الؾبلٓ
(2025) 

15 

 .:  ه اػلاك الجبؽضٕهانًظذس

  :يشكهخ انجؾش ٔأعئهزّ ٔأْذافّ ٔأًْٛزّ

ػجّ الوغم  ه الزوُه المجؾُظ النْ ٍّلي القوبة اللَلٓ ؽُع الاٍزلا خ المبلٕخ، فبن  

 ب رياع  (ESG) الؼلاقخ ثٕه الأكاء المبلٓ َ ئّواد الاٍزلا خ الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ َالؾُيمخ

 ؾبٛخ ث لهٍ يجٕو  ه الغمُٗ المفبٌٕمٓ َالافزلاف الزغؤجٓ، فبٕخ فٓ الأٍُا  الؼوثٕخ 

فمؼظم اللهاٍبد الزٓ رىبَلذ المُُٙع فٓ ٌني الجٕئبد ايزفذ ثبفزجبه ػلاقبدٍ  .خ الىبّئخَالإقجٕمٕ

َ  بٌٕٔ الأكاء المبلٓ ) ضا الؼب ل ػجّ الإُٔع أَ ال ٕمخ  ESG اؽٖب ٕخ ر جٕلٔخ ثٕه  ئّواد

 ;Khatatbeh, 2025) الَُقٕخ(،  ه كَن أن رزُغّا فٓ المىو  الجىُْٕ النْ ٔؾمم ٌنا الزفبػا

Basali, 2025).  لم رزغبَى ثؼل صىب ٕخ الزجىٓ  –ثقلاف وظٕوارٍب الغوثٕخ  –يمب أن الأكثٕبد الؼوثٕخ

الْمجٓ   بثا الل ظ الغٌُوْ، ام رظا  ئّواد الاٍزلا خ فٓ يضٕوٍ  ه الز بهٔو الَىُٔخ أقوة الّ 

 (Arab ػجخرَُزقل  لزؾَٕه الُٖهح المئٍَٕخ أيضو  ه يُوٍب أكَاد قواه  بلٓ فب ه ُى ّوػٕخ

Monetary Fund, 2023 .) 

الغلٔلح فٓ الجىٕخ الزؾجٕجٕخ لجمبلٕخ  ب ىاع  IFRS S1/S2ُٔٚبف الّ ملك أن اك بط  ؼبٕٔو  

ُٔاعً رؾلٔبد رزؼج  ثبلمُاء خ المئٍَٕخ، َٙؼي الجىٕخ الزؾجٕجٕخ لوثٜ  ئّواد الإفٖبػ 

قل ذ  GRI (2021) َISSB (2023)الاٍزلا ٓ ثبلزؾجٕا المبلٓ الممٓ. فبلأٛو اللَلٕخ  ضا 

 جبكة لجمُاء خ، لمىٍب لا رياع روُجَّ  فٓ الَٕبقبد الؼوثٕخ ثبوز ب ٕخ، ثَجت رجبٔه الؾُافي الزىظٕمٕخ، 

َالفُاه  ثٕه ٛجٕؼخ الأٍُا  الىفوٕخ َغٕو الىفوٕخ، َٙؼي ال لهاد الزؾجٕجٕخ فٓ المئٍَبد 

ٌنا الاوفٖبع ثٕه الجغخ  .(KPMG, 2025; Grant Thornton, 2023) الٖغٕوح َالمزٍُوخ
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المؼٕبهٔخ اللَلٕخ َالُاقغ المئٍَٓ المؾجٓ ٔقج   ب ٔممه رَمٕزً فغُح المؼىّ المبلٓ للاٍزلا خ  أْ 

 .غٕبة اٛبه رويٕجٓ ٔوثٜ ثٕه ال ٕم الأفلاقٕخ َال ٕبٍبد المبلٕخ فٓ  ىظُ خ رؾجٕا َاؽلح

كٛف ًٚكٍ ثُبء إطبس  :وْ اٖرٓؽُع الَئاع الغٌُ يشكهخ انجؾشرزمؾُه   ه ٌنا المىوج  

رشكٛجٙ نلاعزذايخ انًبنٛخ ٚذيظ انزؾهٛم انًبنٙ انكًٙ ثًؤششاد الاعزذايخ انجٛئٛخ ٔالاعزًبػٛخ 

، ثًب ٚغًؼ ثمٛبط انمًٛخ انًغزذايخ ٔرؾهٛهٓب فٙ الأعٕاق انؼشثٛخ ٔالإلهًٛٛخ (ESG) ٔانؾٕكًخ

ٍٕ ٚؼٛذ رؼشٚف انؼلالخ ثٍٛ الأداء   انًبنٙ ٔالأداء انمًٛٙ؟انُبشئخ، ػهٗ َؾ
الزٓ رفزؼ  َبهاد لجزؾجٕا الزغؤجٓ  الأعئهخ انفشػٛخَُْٔز   ه ٌنا الَئاع الو ٌٕ ػلكٌ  ه 

ب  :َالىُػٓ  ؼخ

ػجّ الأكاء المبلٓ لجمئٍَبد الؼوثٕخ الملهعخ ) غ الزفؤ   ESG  ب ؽغم َأصو  ئّواد -1

 ثٕه الوثؾٕخ، َالَُٕلخ، َالمقبٛو، َال ٕمخ الَُقٕخ(؟

وبد  ESG رزفبػا الأثؼبك الضلاصخ لـيٕي  -2 ُّ )الجٕئٓ، الاعزمبػٓ، الؾُيمخ( ثىُٕٔخب  غ  م

ا لجزجبٔه؟  الأكاء المبلٓ  َأٍّٔب الأيضو رفَٕوخ

يٕي رزُوعَم  مبهٍبد الؾُيمخ َالاٍزلا خ الّ َػٓ رىظٕمٓ َ ىو  قواه  بلٓ كافا  -3

 المئٍَبد ) ىظُه وُػٓ(؟

َّو الىمُمط الزويٕجٓ  -4  الأعٕاق انُفطٛخ/غٛش انُفطٛخالم زوػ الفوَ  ثٕه الّ أْ  لِ ٔف

 ؟انًظبسف الإعلايٛخ/انزمهٛذٚخَ

 غ  IFRS S1/S2 َGRI 2021  زوججبد يٕاءيخ ب قلهح الإٛبه الم زوػ ػجّ  -5

 القُٖٕٕبد المئٍَٕخ َالض بفٕخ المؾجٕخ كَن ف لان ال بثجٕخ لجم بهوخ؟

ػجّ لُؽخ  (PLS-SEM) د الٍٕمجٕخ( يمّٕخب ثبلىمنعخ ثبلمؼبكلا4–2–1ٍزُ بً الأٍئجخ )

( وُػٕخب ػجو   بثلاد ّجً  ىظّمخ َرؾجٕا  ُُٙػبرٓ  3، ثٕىمب ٔؼُبلظ الَئاع )2024–2020

 .( ثمٖفُفخ  ُاء خ  ؼٕبهٔخ روجٕ ٕخ5َٔؼُبلظ الَئاع )

الزٓ رؾلك الملِ الىظوْ َالإعوا ٓ  الأْذاف انجؾضٛخَرزفوع ػه ٌني الإّمبلٕخ عمجخ  ه 

 :لجلهاٍخ

لز ٕٕم الاٍزلا خ  ESG ٔل ظ الزؾجٕا المبلٓ ثمئّواد بء إطبس رشكٛجٙ َظش٘ ٔيُٓغٙثُ -1

 .المبلٕخ فٓ الجٕئبد الؼوثٕخ الىبّئخ

َالأكاء المبلٓ فٓ ػٕىّخ  ه الجىُك  ESG ثٕه  ئّواد رؾهٛم انؼلالخ الإيجٛشٚمٛخ -2

 َالْويبد الملهعخ فٓ أٍُا  ػوثٕخ ) ضا الَؼُكٔخ،  ٖو، الإ بهاد، الأهكن،

 .2024–2020َالمغوة( ثبٍزقلا  ثٕبوبد ؽ ٕ ٕخ رغوٓ الأػُا  

الزٓ رْمّا ٛؤ خ اك بط الاٍزلا خ فٓ ال واهاد المبلٕخ،  انمًٛٛخ–رفغٛش انجُٛخ انًؤعغٛخ -3

 . ه فلاع رؾجٕا وُػٓ لم بثلاد  غ  لٔوْ اكاهاد الاٍزلا خ َالمقبٛو َالمبلٕخ

لاٍزمْبف فوٓ المُاء خ  عبد انذٔنٛخيمبسَخ انًُبرط انزطجٛمٛخ انؼشثٛخ يغ انًًبس -4

 .َالاثزمبه، َالجؾش ػه ومُمط ػوثٓ ثلٔا لا ٔموه الىمبمط الغوثٕخ، ثا ٕٔٚي الٍٕب

لإػبكح ثىبء  ىظُ خ الزؾجٕا المبلٓ فٓ ُٙء قٕم  رمذٚى رٕطٛبد يؼٛبسٚخ ٔعٛبعبرٛخ -5

، IFRS S1/S2 َGRI 2021 الاٍزلا خ، ثمب ٍَٔم فٓ كػم  زوججبد الإفٖبػ َف 

 .َرؾَٕه  ُصُقٕخ الز بهٔو المبلٕخ َالاٍزلا ٕخ فٓ المىو خ

فزىجغ  ه رلافجً الفؤل ثٕه الزؾجٕا المبلٓ، َالاٍزلا خ المئٍَٕخ، َالى ل  أًْٛخ انجؾشأ ب 

 :الفجَفٓ ل ٛو المؼٕبهٔخ. فٍُ ٍَٔم فٓ ٍل فغُحٍ صلاصٕخ

  ًا ٔوك  الفغُح ثٕه ال ٕبً المبلٓ َالمؼىّ  :َظشٚخ ه رُٖه المبلٕخ الزؤ جٕخ ثُٕفً اٛبهخ ُّ ٔو

يٕي ٔؼُبك رْمّا الؼ ا المبلٓ ؽٕه رُ وأ الّ  ٌا رئصو الاٍزلا خ؟ال ٕمٓ، َٔى ا الَئاع  ه 
 الأهقب  فٓ  وآح ال ٕمخ؟
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   ًب ٍججٕخب :يُٓغٛب قٕمٕخب ٔل ظ الممّٓ َالىُػٓ فٓ  ىظُ خ َاؽلح،  غ ٙجٜ –ٔ لّ  ومُمعخ

 .الزغبٔواد الَٕبقٕخ )ال وبع/اللَلخ/الىمٜ المٖوفٓ(

 ًُٔفوّ  ٖفُفخ  ُاء خ ػمجٕخ ثٕه :رطجٛمٛبً/عٛبعبرٛب IFRS S1/S2 َGRI 2021  مٕفّخ ُ

بد المبلٕخ لوفغ  ُصُقٕخ لجَٕب  الؼوثٓ، قبثجخ لجزجىّٓ  ه الغٍبد الوقبثٕخ َالمئٍَ

 .الإفٖبػ َفف٘ ُٙٙبء ال ٕبً

  :الإطبس انًفبًْٛٙ ٔانفشضٛبد
انًبنٛخ نى ركٍ ٕٚيًب َظبيًب ٔىوج  ٌنا الجؾش  ه فوٕٙخ اثَزمُلُعٕخ أٍبٍٕخ  فبكٌب أن  

ف ل أظٍود كهاٍبد المؾبٍجخ  .يؾبٚذًا نهمٛبط، ثم يًبسعخ يؤعغٛخ يشجؼخ ثبنمٛى ٔانًؼبٚٛش

ب لزُاف بد رىظٕمٕخ َ ئٍَٕخ رؼجّو  الى لٔخ أن ب  ُُٙػٕخب لجُاقغ، ثا وزبعخ خٍ الأهقب  المبلٕخ لَٕذ اوؼمب

يمب رئيل أثؾبس  (. Hopwood, 2022  Gray, 2023) ػه هإٔخ المغزمغ لجؼ لاوٕخ َالؼلالخ

  ؾبٍجخ الاٍزلا خ الؾلٔضخ أنّ الأكاء المبلٓ لا ٔممه فٖجً ػه الَٕبقبد الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ

 & Bebbington & Unerman, 2022)   Cho َالؾُيمٕخ الزٓ رزفبػا فٍٕب المئٍَخ

Michelon, 2023.)  ٓه صمّ، لا ٔممه رفَٕو ال ٕمخ الاقزٖبكٔخ ثمؼيع ػه  ىو ٍب الأفلاق َ

 .انًظهؾخ ٔانًُفؼخ ٔانًغؤٔنٛخَالاعزمبػٓ، ثا ٔغت قواءرٍب يىزبط رفبػاٍ كا م ثٕه 

 ًَٕرط رشكٛجٙفٓ ُٙء ٌنا الزؾُع، ٔزؤٌٍ الإٛبه المفبٌٕمٓ لجلهاٍخ ػجّ  

(Synthetic Framework)  ٍٔلف الّ اػبكح ثىبء الؼلاقخ ثٕه الأكاء المبلٓ َ ئّواد الاٍزلا خ

انمًٛخ ، ثبػزجبه أن ٌنا الزفبػا ُٔللّ  ب ٔممه رَمٕزً ثـ (ESG) الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ َالؾُيمٕخ

، أْ رجك الزٓ رزغبَى المفٍُ  المبلٓ الٖوف لزْما الؼلالخ (Sustainable Value) انًغزذايخ

 .الجٕئٕخ َالض خ المغزمؼٕخ َالاٍز واه المئٍَٓ ُٛٔا الأعا

 :رُ بً ٌني الؼلاقخ ػجو صلاصخ  َزُٔبد  زمب جخ

ٔمضاّ الأكاء المبلٓ  (Financial Performance – FP) انًغزٕٖ الأٔل: الأداء انًبنٙ

ٕخ الزفَٕؤخ الز جٕلٔخ لىغبػ المئٍَخ َقلهرٍب ػجّ رؾ ٕ  الؼب ل َٙجٜ المقبٛو الزْغٕجٕخ. الجى

، (ROE) انؼبئذ ػهٗ ؽمٕق انًهكٛخ، (ROA) انؼبئذ ػهٗ الأطٕلَرْما المئّواد المَزقل خ 

ئّواد، الا أن الأكثٕبد الؾلٔضخ رىجًّ الّ أن ٌني الم .انغٕٛنخ ٔانزذفمبد انُمذٚخ، َانشافؼخ انًبنٛخ

ػجّ هغم كقزٍب الممٕخ، لا رمفٓ ل ٕبً اٍزلا خ المئٍَخ أَ ّوػٕزٍب الاعزمبػٕخ، ام قل رؾ   

ب قٖٕوح الأعا ػجّ ؽَبة اٍز واهٌب الجٕئٓ أَ ػلاقزٍب ثبلمغزمغ  ,.Eccles et al المئٍَبد أهثبؽخ

2024)   Khatatbeh, 2025 .) 

 ESG رمضا (ESG) زًبػٛخ ٔانؾٕكًٛخانًغزٕٖ انضبَٙ: يؤششاد الاعزذايخ انجٛئٛخ ٔالاع

 :الإٛبه المؼٕبهْ الغلٔل النْ ٔؼٕل رؼؤي الأكاء المئٍَٓ فٓ ُٙء صلاصخ أثؼبك قٕمٕخ  زواثوخ

 ٙانجؼذ انجٛئ (E)  ٘يفبءح اكاهح المئٍَخ لأصوٌب الجٕئٓ  ه فلاع ٍٕبٍبد فف ٌٕ ٔ

جّ المُاء خ  غ الزؾُلاد الاوجؼبصبد، اكاهح الوبقخ َالمٕبي َالىفبٔبد، ثمب ٔؼمٌ قلهرٍب ػ

 .(Michael, 2023) المىبفٕخ َالزىظٕمٕخ

 ٙانجؼذ الاعزًبػ (S)  ٔؼمٌ عُكح الؼلاقخ  غ الؼب جٕه َالمغزمغ المؾجٓ، ثمب ْٔما الؼلالخ

الُظٕفٕخ، رىمٕخ هأً المبع الجْوْ، َالمجبكهاد المغزمؼٕخ الزٓ رؼيّى هأً المبع 

 .(Basali, 2025) المؼىُْ َالض خ المئٍَٕخ

 ثؼذ انؾٕكًخ (G)  ٌٔمضاّ ثىٕخ الَجوخ َالوقبثخ كافا المئٍَخ،  ه اٍز لالٕخ  غبل

 .(OECD, 2024) الإكاهح، الّ ّفبفٕخ ال واهاد ٍَٕبٍبد  مبفؾخ الفَبك

أيضو  مب رؼجوّ ػه  انٕٓٚخ الأخلالٛخ نهًؤعغخَرؼُل ٌني الأثؼبك  ىظُ خ  زلافجخ رؼجوّ ػه   

ب  ؾبٍجٕخب  ESG أكا ٍب الزْغٕجٓ فؾَت. انّ ك ظ ع  فٍُ  ال ٕمخ  ه يُوً وبرغخ ُّ فٓ الزؾجٕا المبلٓ ٔؾُ
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   (Kotsantonis & Pinney, 2022 الّ يُوً ػلاقخ رفبػجٕخ ثٕه الاقزٖبك َالمغزمغ َالجٕئخ

Bebbington et al., 2021 .) 

ال ٕمخ المَزلا خ  (Sustainable Value – SVI) خانمًٛخ انًغزذاي انًغزٕٖ انضبنش:

، َرؼىٓ قلهح المئٍَخ ػجّ (ESG) انُزٛغخ انجُٕٛٚخ نهزفبػم ثٍٛ الأداء انًبنٙ ٔالأداء انمًٌٛٙٓ 

فج  قٕمخ اقزٖبكٔخ ُٛٔجخ الأعا  ه كَن الإٙواه ثبلىظب  الجٕئٓ أَ الاعزمبػٓ النْ رؼما ٙمىً. 

اعزمبػٓ  زٕه رىُزظ  ب ٔممه رَمٕزً ثـ – َز و َالزياٍ  ثٕئٓ المئٍَخ الزٓ رغمغ ثٕه أكاء  بلٓ

"المٕيح الزىبفَٕخ الأفلاقٕخ"، أْ هأً  بع الض خ النْ ٔزُوعم الّ اوقفبٗ فٓ المقبٛو الزمُٔجٕخ 

َّه فٓ الَمؼخ الَُقٕخ ثنلك، رزؾُع ال ٕمخ  ه  ؼوّ  (. Gray, 2023)   Moore, 2021 َرؾ

 .غٙ ٚؼٛذ رؼشٚف يؼُٗ انُغبػ انًبنٙيؤع–َظبو أخلالٙ ؾبٍجٓ الّ 

 :ٔورمي الىمُمط الم زوػ ػجّ الؼلاقبد الَججٕخ اٖرٕخ

 ٙالأداء انجٛئ (E)  َّه المفبءح الزْغٕجٕخ  ه فلاع الؾل  ه ٔ جاّ المقبٛو الزىظٕمٕخ َٔؾ

 .الزمبلٕي المَز ججٕخ المورجوخ ثبلزغٕو المىبفٓ

 ٙالأداء الاعزًبػ (S) َ هأً المبع الجْوْ،  ب ٔىؼمٌ أغبثخب ٔؼيى الض خ المئٍَٕخ ْ ُّ  ٔ

 .ػجّ الإوزبعٕخ َالاٍز واه المبلٓ

 انؾٕكًخ (G)  ٓرمضاّ الؾج خ الزىظٕمٕخ الزٓ رٚجٜ الؼلاقخ ثٕه الجؼلٔه الجٕئٓ َالاعزمبػ

ا ٍَٕوخب  .َرغؼجٍب قبثجخ لج ٕبً َالمَبءلخ فٓ ال واهاد المبلٕخ َثنلك، رؼُل الؾُيمخ  زغٕوخ

، ٌَُ  ب رئيلي الأكثٕبد الؾلٔضخ فٓ اكاهح انُزبئظ الالزظبدٚخَ ٛى انًؤعغٛخانمٔوثٜ ثٕه 

 (. Grant Thornton, 2023)   Alquhaif, 2025 المقبٛو المَزلا خ

 
 (: الإطبس انًفبًْٛٙ نهجؾش1انشكم )

 :َٔزىل الإٛبه الزويٕجٓ الّ عمجخ  ه المجوهاد الىظؤخ َالإ جٕؤ ٕخ

ػه رفَٕو الاٍز واه المبلٓ فٓ الأٍُا  الىبّئخ ثَجت رغبٌجٍب  لظٕس انًُبرط انزمهٛذٚخ -1

 .لجمقبٛو غٕو المبلٕخ

ػجّ رفَٕو ر ججبد الزلف بد الى لٔخ المَز ججٕخ  ه فلاع رٚمٕه الجؼل  ESG لذسح يؤششاد -2

 (. IFRS Foundation, 2023)   ISSB, 2024 الأفلاقٓ فٓ قواهاد الاٍزضمبه

 .َٕا رىظٕمٓ روثٜ الالزيا  ال ٕمٓ ثبلأكاء المبلٓ الفؼجٓيآلٕخ  دٔس انؾٕكًخ انًؤعغٛخ -3

الزٓ رغمغ ثٕه الأٍُا  الىفوٕخ َغٕو الىفوٕخ َالأوظمخ الإٍلا ٕخ  انخظٕطٛخ انؼشثٛخ -4

 Arab) َالز جٕلٔخ،  ب ٔغؼا الىمُمط الزويٕجٓ أيضو  لاء خ  ه الىمبمط الغوثٕخ الأؽبكٔخ

Monetary Fund, 2024) . 

َؼّ الّ رغبَى صىب ٕخ الوثؾٕخ   بثا المَئَلٕخ ػجو ٕٕبغخ هإٔخ علٔلح ان ٌنا الىمُمط ٔ

الزٓ رؼُٕل َٕا الزؾجٕا المبلٓ  (Reflective Finance) انًبنٛخ انزؤيهٛخٔممه رَمٕزٍب ثـ 

 Hopwood (2022) َBebbington ثبلٚمٕو المئٍَٓ َالُػٓ الإوَبوٓ، يمب كػب الٍٕب ياٌّ  ه
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& Unerman (2022) . ب ل هقب ، ثا رؤَٔاٌ لجمؼىّ النْ رمىؾً المئٍَبد فبلمب خٍ لٕخ لَٕذ قٕب

 .لأفؼبلٍب الاقزٖبكٔخ

ا الّ ٌنا الإٛبه، رُٖبؽ الفوٕٙبد الزبلٕخ لا ثُٕفٍب رىجئاد اؽٖب ٕخ ف ٜ، ثا  اٍزىبكخ

 :ESGانذيظ انزشكٛجٙ ثٍٛ انًبنٙ ٔيبفزجبهادٍ وظؤخ لفموح 

 H1 : ٖب ٕخ ثٕه الأكاء الجٕئٓرُعل ػلاقخ أغبثٕخ ماد كلالخ اؽ (E) َٓالأكاء المبل (FP) 

 .فٓ الأٍُا  الؼوثٕخ الىبّئخ

 H2 : ٓٔورجٜ الأكاء الاعزمبػ (S) ٓأغبثٕخب ثبلأكاء المبل (FP)  ٓػجو رؤصٕوي الٍُٕٜ ف

 .هأً المبع الجْوْ َالض خ المئٍَٕخ

 H3 : رئكْ الؾُيمخ المئٍَٕخ (G)  الجٕئٓ َالاعزمبػٓ الّ رؼئي الؼلاقخ ثٕه الأكاء

 .َالأكاء المبلٓ

 H4 :رقزجي قُح َارغبي الؼلاقخ ثٕه  ئّواد ESG  ٔ َالأكاء المبلٓ ثبفزلاف فٖب

 .الَُ  )وفوٕخ/غٕو وفوٕخ، اٍلا ٕخ/ر جٕلٔخ(

 H5 : ٔئكْ الل ظ الزويٕجٓ لمئّواد ESG  فٓ الزؾجٕا المبلٓ الّ رؾَٕه ال لهح الزىجئٔخ

 .ؤُا   بهوخ ثبلىمبمط الز جٕلٔخل كاء المبلٓ ػجّ الملِ ال

 (Design and Methodology) يُٓغٛخ انجؾش
 :انزظًٛى انجؾضٙ ٔانًُظٕس انًُٓغٙ -1

ب يخزهطًبالجؾش  اػزمل   ًً ٔغمغ ثٕه الزؾجٕا الممٓ  (Mixed-Methods Design) رظًٛ

َالىُػٓ فٓ اٛبه رمب جٓ. فبلزؾجٕا الممٓ َُٔزقل  لافزجبه الؼلاقبد الَججٕخ ثٕه  ئّواد الاٍزلا خ 

قٕمٓ قب م ػجّ الىمنعخ –َالأكاء المبلٓ، ػجو ومُمط ٍججٓ (ESG) الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ َالؾُيمخ

-Partial Least Squares Structural) Equation Modeling: PLSثبلمؼبكلاد الٍٕمجٕخ

SEM أ ب الزؾجٕا الىُػٓ فٕؼُىّ ثزفَٕو الممبهٍبد المئٍَٕخ َالُػٓ الزىظٕمٓ النْ ْٔمّا آلٕبد .)

الاعزذايخ انًبنٛخ ٔؼمٌ ٌنا الزٖمٕم هإٔخ الجؾش الزٓ روِ أن  .ك ظ الاٍزلا خ فٓ ال واهاد المبلٕخ

م  ه فلاع رفبػا القوبة َالممبهٍخ رفٍُ نٛغذ ظبْشح كًٛخ فؾغت، ثم رغشثخ لًٛٛخ يؤعغٛخ

فؾَت،  (Triangulation) َال ٕبً. َػجًٕ، فبن الغمغ ثٕه المىٍغٕه لا ٍٔلف الّ الزؾ   المزجبكع

 & Creswell) ػجو  يط الجؼل الزفَٕوْ ثبلزغؤجٓ (Expansion) رٕعٛغ يغبل انفٓىثا الّ 

Plano Clark, 2018) . 

 :يغزًغ انجؾش ٔػُٛزّ -2

ن  غزم  ُّ انًؤعغبد انًبنٛخ ٔانششكبد انًذسعخ فٙ أعٕاق انًبل انؼشثٛخ غ الجؾش  ه ٔزم

رم  .2024–2020)الَؼُكٔخ، الإ بهاد، قوو،  ٖو، الأهكن، َالمغوة( فلاع الفزوح  انُبشئخ

ع ثٕئٓ َ ئٍَٓ ٔغمغ ثٕه الاقزٖبكاد الىفوٕخ َغٕو الىفوٕخ،  ُّ افزٕبه ٌني الأٍُا  لزمضٕا رى

 Contextual) ٍلا ٕخ َالز جٕلٔخ،  مب ٔزٕؼ افزجبه الزؤصٕو الزؼلٔجٓ لجَٕب َالأوظمخ المٖوفٕخ الإ

Moderation) رزُىع ػجّ قوبػبد المبع، َالٖىبػخ،  يؤعغخ 80.  ثجغذ الؼٕىخ الىٍب ٕخ

، َ ه Refinitiv ESG َBloomberg َOrbis َالوبقخ، َالقل بد، عُمؼذ ثٕبوبرٍب  ه قُاػل

 .َر بهٔو الاٍزلا خ المىُْهحالإفٖبؽبد المبلٕخ الَىُٔخ 

 :ال ب مخ ػجّ  ؼٕبهٔه (Purposive Sampling) انؼُٛخ انغشضٛخاػزملد اللهاٍخ 

 . زمب جخ لضلاس ٍىُاد ػجّ الأقا ٙمه الفزوح المؾلكح ESGرُفوّ ثٕبوبد  بلٕخ َ -1

 .IFRS S1/S2 أَ GRI وْو ر بهٔو اٍزلا خ أَ افٖبؽبد غٕو  بلٕخ  ؼزملح َف  -2

ٕلقٕخ الجٕبوبد ػجو الم بهوخ ثٕه قُاػل الجٕبوبد الوٍمٕخ َالز بهٔو الَىُٔخ لما  رم الزؾ    ه

 . ئٍَخ

 يظبدس انجٛبَبد ٔإعشاءاد عًؼٓب -3

 :رُىػذ الجٕبوبد ػجّ  ؾُهٔه
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 ئّواد الأكاء المبلٓ :انجٛبَبد انكًٛخ  ROA)  ،ROE ،Tobin’s Q ،الوافؼخ المبلٕخ ،)

رم اٍزقواعٍب َ ؼبٔورٍب َف  فُاهى ٕخ  .(E, S, G) الضلاصخ ESG َالَُٕلخَ ئّواد

 winsorization غ  ؼبلغخ ال ٕم المف ُكح ثوؤ خ  (Z-score normalization) روجٕغ

 .% لز جٕا أصو ال ٕم المزووفخ99% 1َػىل 

 ه اكاهاد المبلٕخ َالاٍزلا خ  يغؤٔلًا  25  بثلاد ّجً  ىظّمخ  غ  :انجٛبَبد انُٕػٛخ 

المْمُلخ ثبلؼٕىخ. ٕٕغذ الأٍئجخ لفؾٔ يٕفٕخ اك بط الاٍزلا خ َالمقبٛو فٓ المئٍَبد 

( 1فٓ المىو  المبلٓ الُٕ ٓ َٕىغ ال واه الاٍزضمبهْ، َهييد ػجّ صلاصخ  ؾبَه: )

( رؾلٔبد المُاء خ 3اكهاك ال ٕمخ الؼب خ، ) ESG ،(2) الزوعمخ المئٍَٕخ لمئّواد

 (.  Dالزفبٕٕا يمب فٓ المجؾ  )  .المؼٕبهٔخ

 إنٗ ثٛبَبد كًٛخ ESG ؾٕٚم يؤششادآنٛخ ر -4

 :ٌنا الغلَع  ٖبؽ َف   ؼبٕٔو ال ٕبً الْب ؼخ فٓ كهاٍبد الاٍزلا خ َٔظٍُو ثُُٙػ

 ٖله يا  ئّو  

 ٛؤ خ الزو ٕي َالمؼٕوح 

 ًلِ ال ٕب  

 الٖٕغخ الزٓ رغؼا المئّو قبثلاخ للإكهاط فٓ ومُمط PLS-SEM 

 يمٕخ قبثجخ لج ٕبً َالزؾجٕاالّ ثٕبوبد  ESG آلٕخ رؾُٔا  ئّواد (:3) علَع
يذٖ انمٛبط 

 انُٓبئٙ

 / Coding) طشٚمخ انزؾٕٚم انكًٙ

Scaling) 
 يظذس انجٛبَبد

انًؤششاد انفشػٛخ 

 انًغزخذيخ
 ESG ثؼذ

انزضاو  = 1

=  5ضؼٛف، 

 انزضاو يشرفغ

-Z رؾُٔا ال ٕم الموج خ الّ  ؼللاد  ؼٕبهٔخ

Score ًصم اػبكح ال ٕبً الّ   ٕب Likert 

 SEM لل غٍب فٓ ومُمط (5–1)

الز بهٔو الَىُٔخ 

َر بهٔو الؾُيمخ 

 َالاٍزلا خ

اوجؼبصبد  –اٍزٍلاك الوبقخ 

 –اكاهح الىفبٔبد  –الموثُن 

 المٕبي

 الجؼل الجٕئٓ
(E) 

1–5 

 Presence Coding رو ٕي  ئّواد الزُاعل

ثىبءخ  Likert ، صم قٕبً ّلح الزوجٕ  ػجو(0/1)

 ػجّ ػلك المجبكهاد َووبقٍب

الإفٖبػ الاعزمبػٓ، 

 ُاقغ الْويبد، 

 الز بهٔو الَىُٔخ

وَجخ الزُٕٛه  – ؼلع الزلهٔت 

 –رىُع ال ُِ الؼب جخ  –

  جبكهاد المَئَلٕخ الاعزمبػٕخ

الجؼل 

 الاعزمبػٓ

(S) 

1–5 

رو ٕي صىب ٓ لجؼ٘ الؼىبٕو ) ضلاخ: لغىخ رلقٕ  

(، َ  بٌٕٔ  زلهعخ لجؼىبٕو الممٕخ ) ضا 1= 
 5–1صم اػبكح ال ٕبً الّ ػلك المَز جٕه( 

ر بهٔو الؾُيمخ 
 َالٍٕئبد الزىظٕمٕخ

َعُك لغبن  –وَجخ المَز جٕه 

فٖا المجمٕخ ػه  –رلقٕ  
ٍٕبٍبد  مبفؾخ  –الإكاهح 

 الفَبك

 ثؼل الؾُيمخ
(G) 

يؤشش يشكّت 

1–5 

اؽزَبة المزٍُٜ المُىَن لجمئّواد الضلاصخ 

 ثؼل اػبكح قٕبٍٍب، َهثوً ثبلأكاء المبلٓ لزؾ ٕ 
 SVI (Sustainable Value Index)  ئّو

ثىبءخ ػجّ ومُمط 

 اللهاٍخ

الل ظ ثٕه الأكاء المبلٓ + 

الجٕئٓ + الاعزمبػٓ + 
 الؾُيمخ

ال ٕمخ 

 المَزلا خ

 .:  ه اػلاك الجبؽضٕه انًظذس

 (Measurement Model) ًَٕرط انمٛبط -5

 :رٚمّه ومُمط ال ٕبً فمٌ  زغٕواد يب ىخ ه َٕٕخ

1- E ٓئّواد فوػٕخ( 6) ه : الأكاء الجٕئ . 

2- S ئّواد فوػٕخ( 5: الأكاء الاعزمبػٓ ) ه . 

3- G :  ئّواد فوػٕخ( 7الؾُيمخ ) ه . 

4- SV.)ٜٕال ٕمخ المَزلا خ ) زغٕو ٍَـ : 

5- FP)الأكاء المبلٓ )المزغٕو الزبثغ :. 

 PLS َف  أكثٕبد (Reflective) رُ بً يا  غمُػخ  ه ٌني المئّواد ثم ٕبً اوؼمبٍٓ

 Cronbach’s Alpha(.  رم الزؾ    ه الارَب  اللافجٓ ػجو Hair et al., 2021) الؾلٔضخ

َComposite Reliability (CR) (>0.70) ه الٖل  الزمٕٕيْ ػجو َ ،HTMT ratio 
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لجزؾ    ه غٕبة الزؼلك  Variance Inflation Factor (VIF).  يمب اٍزقُل  افزجبه (0.85>)

 . SRMR (<0.08) َNFI (>0.90)ط ػجو القوٓ، صم فؾُٖذ  لاء خ الىمُم

 (Structural Model) ًَٕرط انٓٛكم انذاخهٙ -6

 PLSثبٍزقلا  ر ىٕخ  (Path Analysis) افزجُو الىمُمط الجىُْٕ ػجو رؾجٕا المَبهاد

Algorithm & Bootstrapping  ّمجذ المئّواد الو َٕخ .اػبكح 5000ثـ: 

 يؼبيلاد انًغبس (β) َكلالارٍب الإؽٖب ٕخ (t-values, p-values) . 

 انمٕح انزفغٛشٚخ (R², R²_adjusted) ٓل كاء المبل. 

 انمذسح انزُجؤٚخ Q² ٔPLSpredict . 

 أؽغبو الأصش (f²) لز لٔو قُح الزؤصٕو الىَجٓ لما  زغٕو. 

َالأكاء المبلٓ، َافزجبه  ESG ثٕه (SV) لج ٕمخ المَزلا خ انزؤصٛش انٕعٛظيمب رم افزجبه 

-Multiلقٖب ٔ الَُ  )وفوٕخ/غٕو وفوٕخ، اٍلا ٕخ/ر جٕلٔخ( ػجو أٍجُة  انزؤصٛش انزؼذٚهٙ

Group Analysis (MGA) َف  ثوَرُيُع MICOM (Measurement Invariance of 

Composite Models). 

 انًُٓظ انُٕػٙ انزكًٛهٙ -7

ٕي أعُوْ الزو  .اٍزقُل  الزؾجٕا الىُػٓ لفٍم المؼىّ المئٍَٓ ل هقب  َالىزب ظ الإؽٖب ٕخ

 انزشيٛض انًؾٕس٘لاٍزقواط المفبٌٕم، صم  (open coding) انزشيٛض انًفزٕػ :ػجّ صلاس  واؽا

(axial coding)  ا  (selective coding) انزشيٛض الاَزمبئٙلوثوٍب ثمؾبَه ال واه المبلٓ، َأفٕوخ

ٕم لزىظ NVivo 14 رم اٍزقلا  ثووب ظ .لزُلٕل الَوكٔبد المئٍَٕخ ؽُع الؼلالخ َالاٍزلا خ

َ  بهوخ الزو ٕي  (Peer Debriefing) يشاعؼخ انُظشاءالجٕبوبد،  غ ٙمبن المُصُقٕخ ػجو 

أٍٍم ٌنا الزؾجٕا فٓ رفَٕو الفوَ  الَٕبقٕخ الزٓ لا ٔممه لجىمُمط  .الميكَط ثٕه ثبؽضٕه  َز جٕه

 .لىفوٕخالممٓ َؽلي أن ٔجز وٍب، ثمب فٓ ملك افزلاف الُػٓ المئٍَٓ ثٕه الجٕئبد الىفوٕخ َغٕو ا

 طلاؽٛخ انُزبئظ ٔصجبرٓب -8

 : (Robustness Checks) لٚمبن قُح الىزب ظ، ارُّجؼذ ٍجَجخ  ه افزجبهاد المزبوخ

 اػبكح ر لٔو الىمُمط ثؼل اٍزجؼبك الؾبلاد المزووفخ. 

 ٓاٍزقلا    بٌٕٔ ثلٔجخ ل كاء المبل Tobin’s Q .ٌب ِ الزْغٕا ، 

 2023، (2022–2020 خ الّ فزواد فوػٕخافزجبه الؾَبٍٕخ الي ىٕخ ػجو ر َٕم الؼٕى–

2024 .) 

 رؾجٕا اٍز واه المئّواد ثٕه اللَع َال وبػبد. 

لجزؾ    ه الٖلاؽٕخ الزىجئٔخ،  Cross-Validated Redundancyيمب أعُوْ افزجبه 

  Reporting Standards for PLS-SEMَرم رُصٕ  عمٕغ ال واهاد الإؽٖب ٕخ َف   ؼبٕٔو 
(Hair et al., 2021). 

 الاػزجبساد الأخلالٛخ -9

أعُوْ الجؾش َف   جبكة الىياٌخ الأيبكٔمٕخ َاؽزوا  ٍؤخ المؼجُ بد المئٍَٕخ. ؽٖجذ   

عمٕغ الم بثلاد ػجّ  ُاف خ  َج خ  ه المْبهيٕه، َؽُفظذ الجٕبوبد فٓ ٍغلاد آ ىخ لاٍزقلا ٍب 

المىُْهح أَ الجٕبوبد المزبؽخ لجؼب خ ثمب لا  لأغواٗ الجؾش ف ٜ. َٔؼزمل الزؾجٕا ػجّ الإفٖبؽبد

 .ٔقاّ ثؾ ُ  المجمٕخ الفمؤخ
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 (:Quantitative Analysis and Resultsئظ )انزؾهٛم انكًٙ ٔانُزب

 ٔمزل الزؾجٕا الممٓ ػجو أهثغ  واؽا  ىٍغٕخ  ززبثؼخ، رجلأ ثبفزجبه ومُمط ال ٕبً  

(Measurement Model)ُْٕصم الىمُمط الجى ، (Structural Model) ٔجٍٕمب رؾجٕا الزؤصٕواد ،

الٍُٕوخ َالزؼلٔجٕخ، َرىزٍٓ ثبفزجبهاد المزبوخ َالزىجئ. فٓ يا  وؽجخ، لا ٔىُظو الّ الىزب ظ ي ٕم 

هقمٕخ فؾَت، ثا يؼلا بد رفَٕؤخ رمْي ػه ٛجٕؼخ الؼلاقخ ثٕه المبلٓ َالأفلاقٓ فٓ ٍجُك 

 .المئٍَخ

 (Measurement Model Assessment) انمٛبطانًشؽهخ الأٔنٗ: اخزجبس ًَٕرط 

 ه ؽٕش  (E, S, G, SV, FP) رٍلف ٌني الموؽجخ الّ الزؾ    ه عُكح  ئّواد ال ٕبً  

يٕصٕلٛخ انًؤشش نٛغذ خبطٛخ رمُٛخ فمظ، ثم الضجبد َالٖل  الزمٕٕيْ َالز بهثٓ، ثبػزجبه أن 

فمجمب اهرفؼذ الارَبقبد  .(Hair et al., 2021) اَؼكبطٌ لأيبَخ انزًضٛم ثٍٛ انظبْشح ٔلًٛٓب

الإؽٖب ٕخ، كعّ ملك ػجّ أن المفبٌٕم ال ٕمٕخ )الجٕئٕخ، الاعزمبػٕخ، الؾُيمٕخ( ٕٕغذ فٓ المئٍَخ 

ب ؽ ٕ ٕخب لمؼىّ الاٍزلا خ لا ا زضبلاخ ّمجٕخب  .ثْماٍ  زمبٍك ٔؼمٌ اكهايخ

 (:  ئّواد الضجبد َالٖل  الزمٕٕيْ لجىمُمط الاوؼمب4ٍٓعلَع )
HTMT 

Ratio 

يزٕعظ انزجبٍٚ 

 (AVE) انًغزخهض

 انًٕصٕلٛخ انًشكجخ

(CR) 

يؼبيم كشَٔجبؿ 

 (α) أنفب

ػذد 

 انجُٕد
 انجؼُذ

 (E) الأكاء الجٕئٓ 6 0.88 0.91 0.63 0.41

0.47 0.61 0.89 0.86 5 
 الأكاء الاعزمبػٓ

(S) 

 (G) الؾُيمخ 7 0.90 0.92 0.65 0.52

0.49 0.66 0.90 0.87 4 
 ال ٕمخ المَزلا خ

(SV) 

 (FP) الأكاء المبلٓ 5 0.91 0.93 0.68 0.44

 

 َأن قٕم α َCR > 0.7 رْٕو الىزب ظ الّ أن عمٕغ  ؼب لاد الضجبد رغبَىد الؾلَك الم جُلخ

AVE > 0.5مب ٔضجذ رمبٍك المفبٌٕم الزؾجٕجٕخ َاٍز لالٍب الجىُْٕ. الأٌم  ه ملك أن قَِٕم  ، 

HTMT رئيل َعُك ٕل  رمٕٕيْ قُْ، أْ أن المئٍَخ الزٓ رجزي  ثٕئٕخب  (0.85>) المىقفٚخ

لَٕذ ثبلٚوَهح وفٍَب الزٓ رجوع اعزمبػٕخب أَ ؽُيمٕخب، ثا رىزمٓ الّ  ىظُ خ  زُاىوخ  ه ال ٕم 

 ه ٌنا المىظُه، الأهقب  ٌىب لا رؼجوّ ػه روبث   ٕمبوٕمٓ،  .”المبلٕخ الزؤ جٕخ―رزمب ا لزْمّا  فٍُ  

ام ان اهرفبع الارَبقبد لٌٕ ف ٜ كلٕا ٕلاؽٕخ اؽٖب ٕخ، ثا ػلا خ  :ٓ  ئٍَٓثا ػه َػٓ قٕم

 .ػجّ أن الأثؼبك الضلاصخ ثلأد رزؾلس الجغخ وفٍَب فٓ الُػٓ المبلٓ لجمئٍَخ

 (Structural Model Analysis) انًشؽهخ انضبَٛخ: اخزجبس انًُٕرط انجُٕٛ٘

 ESG الَججٕخ ثٕه الأثؼبك الضلاصخ لمئّوادرؼُىّ ٌني الموؽجخ ث ٕبً قُح َارغبي الؼلاقبد 

فٓ ٌنا الَٕب ، ٔىُظو الّ  .(SV) ،  غ افزجبه الزؤصٕو الٍُٕٜ لج ٕمخ المَزلا خ(FP) َالأكاء المبلٓ

  أدنخ ػهٗ انجُٛخ الأخلالٛخ انخفٛخ انزٙ رؾكى لشاساد انًؤعغخثبػزجبهٌب  (β)  ؼب لاد المَبه

ٍنا ٔؼىٓ أن المئٍَخ روثٜ ثٕه الأكاء المبلٓ َالىياٌخ فؾٕه رمُن الؾُيمخ أقُِ المئصواد، ف

 .المئٍَٕخ أيضو  مب روثوً ثبلموكَكٔخ الٖوفخ

 لجىمُمط الجىُْٕ (Path Coefficients) (: وزب ظ رؾجٕا المَبه5علَع )

 انزفغٛش
يغزٕٖ 

 انذلانخ
 p لًٛخ

 لًٛخ

t 
β انؼلالخ 

 E → FP 0.23 3.11 0.002 كالخ .انًخبطش انزُظًٛٛخانجؼُذ انجٛئٙ ٚؾغٍّ انكفبءح انزشغٛهٛخ ٔٚخفض 

الأثؼبد الاعزًبػٛخ رؼُضّص سأط انًبل انًؼُٕ٘ ٔرجُٙ انضمخ 

 .انًؤعغٛخ
 S → FP 0.19 2.47 0.014 كالخ

انؾٕكًخ رًضم انشافؼخ الأخلالٛخ انزٙ رٕطم ثٍٛ الانزضاو انًبنٙ 

 .ٔالاعزذايخ
 G → FP 0.35 4.56 <0.001 كالخ علخا

 0.28 3.72 <0.001 كالخ علخا .ٔالأداء انًبنٙ ESG انمًٛخ انًغزذايخ رضخّى الأصش انزكبيهٙ ثٍٛ
SV (ٍَٜٕ) → 

FP 
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 (الأكاء المبلٓ) R² 0.61 — — — .% يٍ رجبٍٚ الأداء انًبن61ٙانًُٕرط ٚفغش 

 SRMR 0.052 — — — .(0.08>) يلاءيخ ًَٕرعٛخ عٛذح

 .الّ الجوا ظ الاؽٖب ٕخ اػلاك الجبؽضٕه ثبلاٍزىبك: انًظذس

ٌٓ أقُِ  زغٕو  فَو ل كاء المبلٓ، رجٍٕب ال ٕمخ  (β=0.35) انؾٕكًخٔظٍُو الىمُمط أن 

ا الاعزمبػٓ(β=0.23) ، صم المئّو الجٕئٓ(β=0.28) المَزلا خ ٌني الىزب ظ لا  .(β=0.19) ، َأفٕوخ

رؼُٛذ رمْي رورٕجخب ؽَبثٕخب ف ٜ، ثا ثىٕخخ أفلاقٕخ ٙمىٕخ: فؾٕه رز ل  الؾُيمخ، ٔؼىٓ ملك أن المئٍَخ 

  أْ أن ال واه المبلٓ لا ُٔ بً ثمؼٕبه الوثؼ َؽلي، ثا ث له  ب ٔٚمه ٔطم انغهطخ ثبنًغؤٔنٛخ

ضو  ه وٖي الزغٕو فٓ الأكاء المبلٓ فٕلع ػجّ أن أي R²=0.61 أ ب اهرفبع .الْفبفٕخ َػلالخ الزُىٔغ

وبرٍب، أْ أن  ُّ ََّو ثبلاٍزلا خ َ م ٔئيل ملك  ب  .انمًٛخ نى رؼذ خبسط الأسلبو، ثم طبسد يٍ داخهٓبٔفُ

ثؤن المئٍَبد الزٓ رمبهً الاٍزلا خ ي ىبػخ  Gray (2023) َEccles et al. (2024) مٌت الًٕ

ا  بلٕخب غٕو  ىظُهَلَٕذ يب زضبعٍ ّمجٓ رىُزظ أكاءخ  بلٕخب أيض  .و صجبرخب، لأن الض خ المغزمؼٕخ رُٖجؼ  ُهكخ

 Multi-Group & Moderation) انًشؽهخ انضبنضخ: انزؾهٛم انًمبسٌ ٔانزؤصٛشاد انًؼذِّنخ

Analysis) 

ب لقٖب ٔ الَُ   ٍٔلف ٌنا الغيء الّ افزجبه  ب اما يبوذ قُح الؼلاقبد الَبث خ رقزجي رجؼخ

ا ػُْا ٕخب، ثا )وفوٕخ/غٕو وفوٕخ، اٍلا اخزجبس نًمذاس  ٕخ/ر جٕلٔخ(. فبلزىُع المئٍَٓ لٌٕ  زغٕوخ

 MGA (Multi-Group Analysis)اٍزقل  الزؾجٕا أٍجُة  .يشَٔخ انمٛى فٙ انجٛئبد انًخزهفخ

 . (MICOM) ثؼل الزؾ    ه صجبد ال ٕبً

 ؽَت وُع الَُ  (MGA) (: وزب ظ الم بهوخ الجٕىٕخ6علَع )

 انذلانخ انزفغٛش
 فشق

β 

انغٕق غٛش 

 انُفطٛخ

انغٕق 

 انُفطٛخ
 انؼلالخ

انجؼذ انجٛئٙ أكضش رؤصٛشًا فٙ الأعٕاق انُفطٛخ ثغجت انًخبطش انًُبخٛخ 

 .ٔانزُظًٛٛخ
0.048 0.12 0.19 0.31 E → FP 

الاعزًبػٙ ألٕٖ فٙ الأعٕاق غٛش انُفطٛخ راد انجُٛخ انًذَٛخ 

 .ٔانًؤعغبرٛخ الأٔعغ
0.037 

-

0.09 
0.26 0.17 S → FP 

 .انؾٕكًخ يؤصش صبثذ َغجٛبً ػجش انغٛبلبد
غٕو 
 كالخ

0.05 0.33 0.38 G → FP 

 R²_diff 0.59 0.63 — — .انًُٕرط يزمبسة فٙ انمٕح انزفغٛشٚخ ثٍٛ انغٛبلٍٛ

 .اػلاك الجبؽضٕه ثبلاٍزىبك الّ الجوا ظ الاؽٖب ٕخ: انًظذس

رؼٕٚض رئيل الم بهوخ أن أصو الجؼُل الجٕئٓ ٔزؼبظم فٓ الاقزٖبكاد الىفوٕخ لأوٍب رَؼّ الّ          

، ثٕىمب ٔجوى الجؼُل الاعزمبػٓ فٓ الاقزٖبكاد الملوٕخ غٕو انًخبطش انغٛبدٚخ ثزؾغٍٛ انغًؼخ انجٛئٛخ

جو الَٕبقبد فْٕٕو الىفوٕخ يآلٕخ لزؼئي الض خ المئٍَٕخ َالزلاؽم المغزمؼٓ. أ ب صجبد أصو الؾُيمخ ػ

، رْمّا الجىٕخ الأفلاقٕخ المُؽلح ل ٍُا  الؼوثٕخ ثغ٘ الىظو نغخ يشزشكخ نهمٛى انًؤعغٛخالّ أوٍب 

ان ٌنا الزُاىن ثٕه افزلاف الَٕبقبد َصجبد ال ٕم الأٍبٍٕخ ٔؼمٌ  ب ٔممه  .ػه  ُاهكٌب الاقزٖبكٔخ

 رَمٕزً ثـُؽلح الأفلا  المبلٕخ فٓ رؼلك الجٕئبد. 

 Predictive & Robustness) هخ انشاثؼخ: اخزجبساد انًزبَخ ٔانمذسح انزُجؤٚخانًشؽ

Tests) 

ٔقُزجو  لِ قلهح الىمُمط ػجّ الزىجئ ثبلأكاء المبلٓ فٓ المَز جا َ لِ  فٓ ٌني الموؽجخ

 اٍز واهي أ ب  الزغٕواد الجىُٕٔخ. فبلمُصُقٕخ فٓ الجؾش المبلٓ لا رُ بً ف ٜ ثللالخ الأصو، ثا ث لهرً

ع ُّ  .ػجّ الٖمُك أ ب  الي ه َالزؾ

 (: وزب ظ ال لهح الزىجئٔخ َافزجبهاد المزبوخ7علَع )
 انًؤشش انمًٛخ انزفغٛش

ٚشٛش إنٗ أٌ انًُٕرط ٚؾزفع  –لذسح رُجؤٚخ ػبنٛخ 

 .ثمٕرّ ػجش انؼُٛبد انغضئٛخ
0.37 Q² (Cross-Validated Redundancy) 

الأكجش ػهٗ انؾٕكًخ ٔانمًٛخ انًغزذايخ نًٓب الأصش 

 .الأداء انًبنٙ

G=0.29  SV=0.22  
E=0.16  S=0.11 

f² (أؽغب  الأصو) 
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انًُٕرط انزشكٛجٙ أكضش دلخ فٙ انزُجؤ يٍ انًُبرط 

 .انًبنٛخ انزمهٛذٚخ
+18% 

PLSpredict (MAE improvement vs. 

Linear Model) 

 صبثذ الارغبي .رؤكذد انؼلالخ ػجش يؤششاد ثذٚهخ نلأداء انًبنٙ
Robustness (Alternate Measures: 

Tobin’s Q) 

 .اػلاك الجبؽضٕه ثبلاٍزىبك الّ الجوا ظ الاؽٖب ٕخ: انًظذس

ٔظٍُو الزؾجٕا أن الىمُمط لا ٔمزفٓ ثزفَٕو الؼلاقخ الواٌىخ، ثا ٔزىجؤ ثبلاٍزلا خ المَز ججٕخ 

ا رفَٕؤخب، ثا . َرؼمٌ أؽغب  الأصو أن الؾُيمخ لَٕذ ف ٜ (Q²=0.37) ثلهعخ ص خ  ورفؼخ  زغٕوخ

َّه كقخ الزىجئ ثىَجخ  .رؾمم الزفبػا ثٕه المبلٓ َال ٕمٓ‖ آلٕخ لجٚمٕو المئٍَٓ― %   بهوخ 18أ ب رؾ

فٓ الزؾجٕا المبلٓ ٔؾُلس و جخ  ؼوفٕخ  ESG ثبلىمُمط القوٓ الز جٕلْ فٕؼُلّ كلٕلاخ  ىٍغٕخب ػجّ أن ك ظ

 .قٓ ٙمه  ؼبكلخ المفبءحؽ ٕ ٕخ فٓ الزىجئ المبلٓ، ام ٔلُفا الجؼل الأفلا

َثنلك، رزؤيل فوٕٙزك المويئخ: أن الأهقب  ؽٕه رُ وأ فٓ  وآح ال ٕمخ، رٖجؼ أيضو قلهح ػجّ الزىجئ، 

ا، ثا لأوٍب أيضو ٕلقخب  غ الُاقغ  .لا لأوٍب أيضو رؼ ٕلخ

ع  ه ػجم قٕبً ESG رمْي المواؽا الأهثغ أن الزؾجٕا المبلٓ، ؽٕه ٔلُ ظ ثمئّواد ُّ ، ٔزؾ

، ثا ثىّ رُإجٕخ SmartPLS ػجم  ؼىّ. فبلؼلاقبد الإؽٖب ٕخ ٌىب لَٕذ فوُٛخب فٓ ثووب ظ الّ

 R²=0.61 رؼجوّ ػه المٕفٕخ الزٓ ٔزفبػا ثٍب الٚمٕو المئٍَٓ  غ المىفؼخ الاقزٖبكٔخ. ان

َQ²=0.37 َSRMR=0.052  ب وبعؾخ فؾَت، ثا ُّاٌل ػجّ أن الاٍزلا خ إٔجؾذ لَٕذ أهقب خ

ا  ه المىو ٍُمّٓ فٓ الإٛبه عيءخ   المبلٓ وفًَ. َثنلك، ٔمُمه ال ُع ان ٌنا الىمُمط ٔجوٌه ػجّ  ب 

ع الزؾجٕا المبلٓ الّ فوبةٍ أفلاقٓ ػه ال ٕمخ الؼب خ –الىظوْ ثـبلمبلٕخ الزؤ جٕخ  ُّ  .أْ رؾ

 Qualitative Analysis and) انمغى انضبَٙ: انزؾهٛم انُٕػٙ ٔانزفغٛشاد انزؤٔٚهٛخ

Interpretive Insights) 
ٍٔلف ٌنا ال َم الّ رؼمٕ  الفٍم لمب َهاء الىزب ظ الممٕخ،  ه فلاع رؾجٕا الم بثلاد ّجً 

المىظمّخ  غ  لٔوْ اكاهاد المبلٕخ َالاٍزلا خ َالمقبٛو فٓ ػٕىّخ  ه المئٍَبد َالجىُك الؼوثٕخ. 

لأكاء المبلٓ، َا ESG اؽٖب ٕخب ثٕه  ئّواد«  ب ٔؾلس»فجٕىمب قلّ ذ الىمنعخ الممٕخ ُٕهحخ ػه 

 كٛف رظُبؽ ْزِ انؼلالخ فٙ انٕػٙ انًؤعغٙ؟ :فبن الزؾجٕا الىُػٓ ٔغٕت ػه ٍئاعٍ أيضو عٌُؤخ

انًؼُٗ انز٘ ًُٚؼ ثمؼىّ آفو، اما يبوذ المؼبكلاد رٖي الَجُك، فبن القوبة المئٍَٓ ٔؼجوّ ػه 

 ا المبلٓ الؼوثٓ َلٍنا، قوُ ذ وُٖٓ الم بثلاد ثُٕفٍب  وأب لجؼ، انغهٕن ششػٛزّ الأخلالٛخ

ع ال ٕمٓ ُّ  .ٌَُ ٔزؼب ا  غ  فٍُ  الاٍزلا خ فٓ  ئظٍ  ه الا زضبع، َالإقىبع، َالزؾ

ػجو  (Braun & Clarke, 2021) رم رؾجٕا الىُٖٓ َف   ىٍظ الزؾجٕا المُُٙػبرٓ

صلاس  واؽا: الزو ٕي المفزُػ لاٍزقلآ المفبٌٕم، الزو ٕي المؾُهْ لوثوٍب ثمؾبَه ال واه 

 .ٓ، َالزو ٕي الاوز ب ٓ لزُلٕل الَوكٔبد الغٌُؤخ الزٓ رْمّا َػٓ المئٍَخ ثنارٍبالمبل

 انًشؽهخ الأٔنٗ: ٔػٙ الاعزذايخ ثٍٛ الايزضبل ٔانمُبػخ

رظٍو ٌني الموؽجخ يٕي رزواَػ  ُاقي المَئَلٕه المبلٕٕه رغبي الاٍزلا خ ثٕه  ه ٔىظو 

ا  ه ٌُٔخ المئٍَخ الأفلاقٕخ. ٌنا الزجبٔه لا ٔؼمٌ ف ٜ  الٍٕب يُاعت رىظٕمٓ، َ ه ٔواٌب عيءخ

 ٌا ٌُ أكارٓ أ  رؤ جٓ؟ — اخزلاف َٕع انؼمم انًبنٙ َفغّافزلاف الىٚظ المئٍَٓ، ثا 

 ؤوخ الُػٓ المئٍَٓ ثبلاٍزلا خ(: ف8علَع )

 انزفغٛش
انزكشاس 

 انُغجٙ
 ًَظ انٕػٙ انغًبد انشئٛغخ

انؾذ الأدَٗ “اعزذايخ شكهٛخ رذُاس ثًُطك 

 .”انًطهٕة
38% 

رىفٕن  زوججبد الٍٕئخ الوقبثٕخ كَن ك ظ فؼجٓ فٓ 

 ال واهاد
 الا زضبع الزىظٕمٓ

اعزذايخ َفؼّٛخ رغؼٗ إنٗ رؾغٍٛ انغًؼخ ٔخفض 

 .انًخبطش
 َالمقبٛو الزْغٕجٕخ ESG هثٜ عي ٓ ثٕه 34%

الزمّٕي 
 الاٍزوارٕغٓ

اعزذايخ رؤيهٛخ رشٖ فٙ الإفظبػ انًبنٙ فؼلًا 

 .أخلالًٛب
28% 

ك ظ الاٍزلا خ فٓ اٍزوارٕغٕخ المئٍَخ َهإٔزٍب 

 ُٛٔجخ الأ ل
 ال ىبػخ ال ٕمٕخ

 .الّ الجوا ظ الاؽٖب ٕخ ااٍزىبكاػلاك الجبؽضٕه : انًظذس
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الاعزذايخ رمْي القؤوخ أن أقا  ه صجش المئٍَبد َٕجذ الّ  وؽجخ ال ىبػخ ال ٕمٕخ، أْ 

ٌئلاء المَئَلُن رؾلصُا ػه الاٍزلا خ يـبلزيا  ٙمٕوْ أَ  .انزٙ رُجغ يٍ انذاخم لا يٍ انخبسط

الوقبثخ لَٕذ  فوَٙخ، ثا عيء  :ّما  ه أّمبع الأ بوخ المٍىٕخ. اؽلِ الؼجبهاد المزموهح يبوذ
ؽُع  Habermas (1996) ٌَنا ٔز بٛغ  غ  ب ٛوؽً . ه ٌُُٔزىب يمئٍَخ رؾزو  المبع الؼب 

رؾُع الفؼا الأكارٓ الّ فؼا رُإجٓ: ؽٕه رُٖجؼ المؾبٍجخ لغخخ لجؾُاه الأفلاقٓ كافا المئٍَخ، لا 

و أ ب فئخ الا زضبع الزىظٕمٓ فزؼمٌ اٍزمواه الزجبٔه ثٕه ظبٌو الإفٖبػ َعٌُ . غوك أكاح ٙجٜ

الاٍزلا خ، ام رؼُب ا الز بهٔو يـُصب   أكاء لا يموآح لج ٕمخ. َ ه ٌىب رىْؤ فغُح الض خ الزٓ رؾلّ  ه أصو 

 .ػجّ الملِ الجؼٕل ESG  ئّواد

 انًشؽهخ انضبَٛخ: انزشعًخ انًؤعغٛخ نهمًٛخ انًغزذايخ

بلٕخ  جمٍُخ رؼُىّ ٌني الموؽجخ ثزؾجٕا يٕفٕخ روعمخ المفٍُ  الأفلاقٓ لج ٕمخ الّ ٍٕبٍبد  

ع الُػٓ الّ اعواء. فبلاٍزلا خ، لمٓ رمُن فؼبلخ، رؾزبط الّ  — ُّ روثٜ « لغخ قواه»أْ يٕي ٔزؾ

 .ثٕه المجلأ َالم ٕبً

 (: آلٕبد الزوعمخ المئٍَٕخ لج ٕمخ المَزلا خ9علَع )
ًٍَّ  انًغبل انًًبسعخ انفؼهٛخ أصشْب انًبنٙ انًهًٕط انًؼُٗ انمًٛٙ انًض

 intergenerational) الأعٛبلانؼذانخ ثٍٛ 

equity) 

ر جٕا الزؼوّٗ لجمقبٛو 

 ُٛٔجخ الأ ل

اك بط الؼُا ا الجٕئٕخ فٓ ومبمط ر ٕٕم 

 الا زمبن
 اكاهح المقبٛو

 انًُفؼخ انؼبيخ لجم انشثؼ انغشٚغ
ع  ُّ اٍز واه الؼُا ل َرى

 المؾفظخ

رفٕٚا المْبهٔغ ماد الأصو الاعزمبػٓ أَ 

 الجٕئٓ الإٔغبثٓ
 الاٍزضمبه

 انظذق انًؤعغٙ ثٕطفّ سأط يبل سيض٘
هفغ الْفبفٕخ َص خ 

 المَزضمؤه

 غ الإفٖبػ المبلٓ  ESG ك ظ ر بهٔو

 الَىُْ
 الإفٖبػ

 انكشايخ الإَغبَٛخ كمًٛخ يبنٛخ يغززشح
اهرفبع الإوزبعٕخ َالوٙب 

 اللافجٓ
 ثوا ظ هفبي الؼب جٕه َالزمبفئ المٍىٓ

الَٕبٍبد 

 اللافجٕخ

 .الّ الجوا ظ الاؽٖب ٕخ ااٍزىبكالجبؽضٕه اػلاك : انًظذس

 .انمًٛخ انًغزذايخ نٛغذ يجذأً َظشٚبً، ثم عهٕن يبنٙ يزغغذ ب ٔظٍُوي ٌنا الغلَع ٌُ أن 

َّه يفبءرٍب فؾَت، ثا  فؾٕه رلُهط المئٍَخ ػب ا المقبٛو الجٕئٕخ فٓ ومبمط الا زمبن، فٍٓ لا رؾ

 .رمبهً ػلالخ ثٕه الؾبٙو َالمَز جا

ع  ه الؾَبة الّ الٚمٕو ٌُ عٌُو  ب ٍمبيٌنا  ُّ  Gray (2023) the reflective الزؾ

turn in finance —  ان الأهقب   .أْ ػُكح المبلٕخ الّ إٔجٍب الأفلاقٓ يؤكاح لزؾ ٕ  القٕو الؼب

ا ؽٕه رُ وأ فٓ ُٙء ٌني  الزٓ ر ٌٕ الؼب ل ػجّ الإُٔع أَ  َزُِ المقبٛو رمزَت  ؼىخّ علٔلخ

 .كٛفٛخ رؼشٚف انًؤعغخ نُفغٓب أخلالًٛبلأوٍب لا رؼجوّ ػه المفبءح ف ٜ، ثا ػه  الَٕبٍبد،

 انًشؽهخ انضبنضخ: انؾٕكًخ ثٕطفٓب ضًٛش انًؤعغخ

انضًٛش انز٘ ٚشثظ ثٍٛ انًبل ٔظٍُو الزؾجٕا أن الؾُيمخ لَٕذ  غوك آلٕخ رىظٕمٕخ، ثا ٌٓ 

المَئَلٕه الّ أن الإٕلاػ الؾ ٕ ٓ لا َقل ثوى ٌنا الجؼل فٓ الم بثلاد ؽٕه أّبه  ؼظم  .ٔانًؼُٗ

 .ٔزم ػجو ال ُاوٕه، ثا ػجو ص بفخ  غجٌ الإكاهح

 
 (Ethical Governance Network) (: شجكخ انؾٕكًخ الأخلالٛخ2انشكم )
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ٌني الْجمخ رمضا كَهح ال ٕم كافا المئٍَخ: رجلأ  ه اٍز لالٕخ ال واه َرىزٍٓ ثبلض خ الؼب خ. 

 institutional) ؽهمخ فٙ ػًهٛخ رخَهكٍّ يؤعغَٙذ َظٕفخ اكاهٔخ ف ٜ، ثا فما ؽج خ  ه الَجَجخ لٕ

moralization) . 

ؽٕه رفُؼّا لغبن المواعؼخ َالاٍزلا خ ػمجٍب ثغلّٔخ، لا رىُزظ ف ٜ ر بهٔو أفٚا، ثا رقج  ثٕئخ ؽُاه 

لغبوخب، ثا  الؾُيمخ لَٕذ :رؼُٕل رؼؤي  ؼىّ الوثؼ مارً. ٌَنا  ب ػجوّ ػىً أؽل المْبهيٕه ث ُلً
 .ٛؤ خ وفمو ثٍب قجا أن وُقّغ ػجّ المٕياوٕخ

النٔه ٔوَن أن الْفبفٕخ لَٕذ أكاح هقبثٕخ  Eccles et al. (2024) ان ٌنا الفٍم ٔىَغم  غ

 .أفلاقٓ فٓ آن َاؽل–فؾَت، ثا فٚبءخ لإوزبط الض خ يمُهكٍ  بلٓ

ل انخطبة انًبنٙ إنٗ خطبة لًٛٙ ّٕ  انًشؽهخ انشاثؼخ: رؾ

فٓ فزب  الزؾجٕا الىُػٓ، ٔزٚؼ أن الاٍزلا خ أػبكد ٕٕبغخ الجغخ الزٓ رزؾلس ثٍب 

ع  ُّ المئٍَبد ػه المبع. لم رؼل الز بهٔو ر زٖو ػجّ الأكاء، ثا إٔجؾذ رَؤع ػه الأصو. ٌَنا الزؾ

 .اَؼكبط نزغٛشّ انًُٕرط انًؼشفٙ نهًبنٛخالجغُْ لٌٕ رغمٕجٕخب، ثا 

ع  فوكاد القوب8علَع ) ُّ  ة المبلٓ فٓ ُٙء الاٍزلا خ(: رؾ
 انًفٕٓو انًبنٙ انزمهٛذ٘ انًمبثم فٙ انخطبة الاعزذايٙ انزغٛٛش انذلانٙ

 الوثؾٕخ المىفؼخ المَزلا خ يٍ انًذٖ انمظٛش إنٗ انطٕٚم

 المقبٛو الؼلالخ ثٕه الأعٕبع يٍ انذفبع إنٗ انٕلبٚخ الأخلالٛخ

 الإفٖبػ ػب الْفبفٕخ يؾ   يٍ ٔاعت رُظًٛٙ إنٗ انزضاو لًٛٙ

 هأً المبع الض خ المغزمؼٕخ يٍ الأطٕل انًبدٚخ إنٗ انشيٕص انًؼُٕٚخ

 .الّ الجوا ظ الاؽٖب ٕخ ااٍزىبكاػلاك الجبؽضٕه : انًظذس

ع فٓ القوبة ْٕٔو الّ أن   ُّ ؽٕه  .انًبنٛخ َفغٓب أطجؾذ عبؽخ لإَزبط الأخلاقٌنا الزؾ

 .، فٍنا لا ٔغٕوّ المجمبد ف ٜ، ثا ٔغٕوّ  ىو  ال واه‖المَزلا خالمىفؼخ ―ثـ‖ الوثؾٕخ―َُٔزجلع  فٍُ  

 ٚمُشأ انجٛبٌ انًبنٙ ثٕطفّ َظًب أخلالٛبًثٍنا المؼىّ، رزؾُع المؾبٍجخ الّ  مبهٍخ رؤَٔجٕخ، ؽٕش 

الزٓ ٔ ُ  ػجٍٕب  Reflective Financeٔؼُجوّ ػه ػلاقخ المئٍَخ ثبلؼبلم. ٌَنا ٌُ عٌُو فموح 

 .رُؽٕل الأهقب  ثبل ٕم، َالوثؼ ثبلٚمٕوأْ اػبكح  —الجؾش 

رمْي الم بثلاد أن المئٍَبد الؼوثٕخ ثلأد رؼُٕل رؼؤي وفٍَب أفلاقٕخب  ه اللافا، لا ػجو 

الاٍزلا خ ٌىب لم  .رشعًخ يفبْٛى انؼذانخ ٔالأيبَخ إنٗ أدٔاد يبنٛخر جٕل الىمبمط الغوثٕخ، ثا  ه فلاع 

ا، ثا رغوثخ ص بفٕ خ  زغنّهح فٓ الُػٓ الزىظٕمٓ الؼوثٓ، رؼُٕل َٕا المفبٌٕم رؼل فوبثخب  َزُهكخ

 .الأفلاقٕخ ثبلممبهٍبد الؾلٔضخ لجمَبءلخ َالؾُيمخ–الإٍلا ٕخ

انمًٛخ انًغزذايخ نٛغذ يؼبدنخ سٚبضٛخ، ثم رغشثخ ان  ب أظٍوي الزؾجٕا الىُػٓ ٌُ أن 

ع الؾ ٕ ٓ وؾُ المبلٕخ الزؤ جٕخ ٔؾلس ؽٕإَغبَٛخ يؤعغٛخ ُّ ع الؾَبة الّ فٍم، ، َأن الزؾ ُّ ه ٔزؾ

 .َالا زضبع الّ قىبػخ

 (Integrated Discussion) انًُبلشخ انًٕؽذح

 :يٍ انزٕاصٌ انًبنٙ إنٗ انزٕاصٌ انمًٛٙ -1

رظٍُو وزب ظ ٌنا الجؾش، ػجو الزمب ا ثٕه الزؾجٕا الممٓ َالىُػٓ، أن الؼلاقخ ثٕه الأكاء 

لم رؼل ػلاقخخ فبهعٕخ ثٕه  (ESG) َالؾُيمخالمبلٓ َ ئّواد الاٍزلا خ الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ 

الاقزٖبكْ َالأفلاقٓ، ثا إٔجؾذ ػلاقخخ كافجٕخ رؼٕل رؼؤي  ؼىّ الأكاء مارً. فبلمئّواد 

لا رؼجّو  PLS-SEM R²=0.61  Q²=0.37  SRMR=0.052 الإؽٖب ٕخ الزٓ أظٍوٌب ومُمط

عٍ فٓ ثىٕخ الُػٓ المبلٓ. ا ُّ م رز لّ  الؾُيمخ يؤقُِ  ئصو ػه  زبوخ ومُمعٕخ فؾَت، ثا ػه رؾ

، صم المئّواد الجٕئٕخ (β=0.28) ، رجٍٕب ال ٕمخ المَزلا خ(β=0.35) أغبثٓ ػجّ الأكاء المبلٓ

المزمضا فٓ الؾُيمخ  –ان ٌنا الزورٕت ْٔٓ ثؤن الٚمٕو المئٍَٓ  .β=0.23 َ0.19 َالاعزمبػٕخ

قزٖبك لا ٔىغؼ الا ث له  ب ٖٔل   غ إٔجؼ ّوٛخب لزؾ ٕ  المفبءح الاقزٖبكٔخ مارٍب، أْ أن الا –



Journal of Business Economics for Applied Research, Vol. (8), No. (2): 588-615 

Doi: https://dx.doi.org/10.37940/BEJAR.2026.8.2.30 

606 

ا لجمبلٕخ الممٕخ،  ل فوٕٙخ الجؾش المويئخ: أن الاٍزلا خ المبلٕخ لَٕذ ا زلاكخ َّ قٕمً. َثٍنا المؼىّ رزغ

ع اثَزمُلُعٓ فٓ يٕفٕخ رؼؤي ال ٕمخ وفٍَب ُّ  . (Gray, 2023; Eccles et al., 2024) ثا رؾ

 :انؾٕكًخ كضًٛش يؤعغٙ عذٚذ -2

الممٕخ َالىُػٕخ أن الؾُيمخ لم رؼل َظٕفخخ اكاهٔخ، ثا فٚبءخ قٕمٕخب ٔؾمم  ىو   رمْي الىزب ظ 

رواف   غ كلالاد وُػٕخ ػجوّ ػىٍب المَئَلُن ؽٕه  (β=0.35) ال واه المبلٓ. فبهرفبع أصوٌب الجىُْٕ

ل  ب ‖. ٛؤ خ رفمٕو قجا أن رمُن لا ؾخ―َٕفٌُب ثؤوٍب  َّ ٌنا الزىبغم ثٕه القوبة َالممبهٍخ ٔغ

الجؾظخ  — (Ethical Resonance of Governance) الزىبغم الأفلاقٓ لجؾُيمخٔممه رَمٕزً 

فبلاٍز لالٕخ َالْفبفٕخ لم رؼُكا أكَاد هقبثٕخ  .الزٓ رجز ٓ فٍٕب الىياٌخ المئٍَٕخ ثبلفؼبلٕخ المبلٕخ

 Moore فؾَت، ثا  ُهكان ه ئبن ُٔلّلان الض خ، ٌَٓ هأً  بع غٕو  ىظُه ْٔمّا  ب َٕفً

الزٓ رُ بً ثملِ اٍٍب  المئٍَخ  –. ان ٌني ال ٕمخ الؼب خ (Public Value) ثـبل ٕمخ الؼب خ (2021)

رؼُٕل رؼؤي الْوػٕخ الاقزٖبكٔخ فٓ الأٍُا  الؼوثٕخ  ام ٖٔجؼ رؾ ٕ   –فٓ المىفؼخ المغزمؼٕخ 

 . لالوثؼ  وٌُوخب ث لهح المئٍَخ ػجّ فج   ىفؼخٍ  ْزويخ َ ٖلاقٕخٍ  ئٍَٕخ ُٛٔجخ الأ

 :انجؼُذ انجٛئٙ ٔالاعزًبػٙ: انؼذانخ ثٕطفٓب كفبءح -3

رئيل الىزب ظ الزغؤجٕخ أن الأكاء الجٕئٓ َالاعزمبػٓ ٔورجٜ أغبثٕخب ثبلأكاء المبلٓ ثلهعبدٍ  

لٕؼمٌ َػٕخب  زىب ٕخب ثبلمقبٛو  (β=0.31)  قزجفخ. ففٓ الأٍُا  الىفوٕخ، ٔز ل  المئّو الجٕئٓ

فٓ الأٍُا  غٕو الىفوٕخ  (β=0.26) ٕمخ، ثٕىمب ٔجوى الجؼُل الاعزمبػٓالمىبفٕخ َرىُٔغ  ٖبكه ال 

وخب لجمفبءح ُّ ع الَٕبقٓ لا ٔجلّك َؽلح الارغبي، ثا ٔئيل أن  .ؽٕش رزغنه الؼلالخ ثُٕفٍب  م ُّ ٌنا الزى

لذ الّ ثؼُل  ه أثؼبك المفبءح المئٍَٕخ. لم رؼل المَئَلٕخ الاعزمبػٕخ رمجفخخ رقُ ُّ ٖم الؼلالخ وفٍَب رؾ

ع  ُّ ا فٓ هأً المبع المؼىُْ النْ ٔؼيى ال لهح ػجّ الٖمُك. ٌَنا الزؾ  ه الوثؾٕخ، ثا اٍزضمبهخ

ام لم رؼل  :الؼ ا الزُإجٓالّ  الؼ ا الأكارٓثبلاوز بع  ه  Habermas (1996) ٔزوعم  ب َٕفً

َالارَب  ال واهاد الاقزٖبكٔخ  ؾمُ خ ثمىو  المىفؼخ المؼيَلخ، ثا ثمىو  الزفبٌم الاعزمبػٓ 

 .ال ٕمٓ ثٕه المئٍَخ َ غزمؼٍب

 :انمًٛخ انًغزذايخ كآنٛخ ٔطم ثٍٛ انًبنٙ ٔالأخلالٙ -4

 ه أٌم الايزْبفبد الجىُٕٔخ فٓ  (SV) ٔؼُلّ اللَه الٍُٕٜ النْ رجؼجً ال ٕمخ المَزلا خ

 لا رمضا ٌني الىزٕغخ  غوك كػمٍ  .(β=0.28) َالأكاء المبلٓ ESG الىمُمط  ام ػيّىد الؼلاقخ ثٕه

ا ػمجٕخب لمفٍُ   .  رؼما ال ٕمخ المَزلا خ (Reflective Finance) المبلٕخ الزؤ جٕخاؽٖب ٓ، ثا رغَٕلخ

ٍّٓ ٔزوعم ال ٕم الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ الّ لغخ  بلٕخ قبثجخ لج ٕبً، ٌَٓ رمضا الموؽجخ الزٓ  عٍ أفلاق ُِّ يمؾ

 ؼٕبهْ الّ  مبهٍخٍ رؾجٕجٕخٍ إٕٔجخ. رجز ٓ فٍٕب المفبءح ثبلٚمٕو، َرزؾُع فٍٕب الاٍزلا خ  ه فوبة 

فٓ ٍٕبٍبد الا زمبن أَ الاٍزضمبه  ESG َقل أظٍود الم بثلاد أن المئٍَبد الزٓ ك غذ  ئّواد

ا  بلٕخب أُٛع  لِ لأوٍب إٔجؾذ أيضو ّوػٕخ فٓ وظو إٔؾبة المٖجؾخ  أْ ان  —ؽ  ذ اٍز واهخ

ٍّٓ فؼجٓ لذ الّ  ُهكٍ  بل ُّ  .الْوػٕخ الأفلاقٕخ رؾ

 :انًؤعغٙ انؼشثٙ: يٍ الايزضبل إنٗ انمُبػخ انٕػٙ -5

أظٍود الم بثلاد أن المئٍَبد الؼوثٕخ رزؾوك ػجّ ٕٛيٍ ٔمزل  ه الا زضبع الزىظٕمٓ الّ  

% الّ  وؽجخ 28، َٕجذ ESG % ثل ظ ّمجٓ لمئّواد38ال ىبػخ ال ٕمٕخ. فجٕىمب رمزفٓ 

َلإثواى الزجبٔه الجىُْٕ فٓ ٌنا الُػٓ،  .قٕخبالزٓ روِ فٓ الإفٖبػ المبلٓ فؼلاخ أفلا الاٍزلا خ الزؤ جٕخ

 :ٔممه رمضٕجً ثمٖفُفخٍ روثٜ ثٕه ومٜ الُػٓ َالأكاء المبلٓ

 ( : الُػٓ المئٍَٓ الؼوثٓ  ه الا زضبع الّ ال ىبػخ9علَع )
 ًَظ انٕػٙ انًؤعغٙ انغًخ انمًٛٛخ انشئٛغخ انزشعًخ انغهٕكٛخ الأصش انًبنٙ انًلاؽع

 ا زضبع رىظٕمٓ فُٚع لجمزوججبد الْمجٕخ ر بهٔو َٕفٕخ  ز وؼخ أصش يؾذٔد أٔ عهجٙ

 رمّٕي اٍزوارٕغٓ وفؼٕخ  ؾَُثخ ESG ك ظ عي ٓ لمقبٛو رؾغٍّ يزٕعظ ثبنشثؾٛخ

أداء يبنٙ يغزمش ٔػبئذاد طٕٚهخ 

 الأعم

 ُاء خ كافجٕخ ّب جخ لجؾُيمخ 
 َالاٍزلا خ

 قىبػخ قٕمٕخ أ بوخ َ َئَلٕخ

 .ثبلاٍزىبك الّ الجوا ظ الاؽٖب ٕخاػلاك الجبؽضٕه : انًظذس



Journal of Business Economics for Applied Research, Vol. (8), No. (2): 588-615 

Doi: https://dx.doi.org/10.37940/BEJAR.2026.8.2.30 

607 

ا ثىُٕٔخب ل كاء المبلٓ. فؾٕه  ا صبؤُخب، ثا  ؾلّكخ رظٍُو المٖفُفخ أن الُػٓ ال ٕمٓ لٌٕ  زغٕوخ

ع الا زضبع الّ اثلاع. ٌَىب رزغجّ القُٖٕٕخ الؼوثٕخ فٓ ٕٕبغخ ومُمطٍ  ُّ رلُاه الؼلالخ يمىفؼخ، ٔزؾ

 Arab) ٖجؾخ الؼب خ فٓ عٌُو ال واه المبلٓاقزٖبكْ ٔل ظ  فبٌٕم الأ بوخ َالم–أفلاقٓ

Monetary Fund, 2023) . 

 :يٍ خطبة الإفظبػ إنٗ خطبة انًؼُٗ -6

ع  ه أكاح ا زضبع الّ لغخٍ أفلاقٕخٍ رؼجوّ ػه   ُّ رمْي الىزب ظ ينلك أن الإفٖبػ المبلٓ ثلأ ٔزؾ

زي ثزؾَٕه الْفبفٕخ،  غ ثٕبوبرٍب المبلٕخ لم رم ESG ٌُٔخ المئٍَخ. فبلمئٍَبد الزٓ ك غذ ر بهٔو

ٔز بٛغ  .ثا غٕوّد ٛجٕؼخ القوبة المبلٓ مارً:  ه فوبة أكاء الّ فوبة أصو، َ ه أهقبٍ  الّ  ؼبنٍ 

( الزٓ روِ أن Cooper) & Morgan, 2022ٌنا الزؾُع  غ  ب ٛوؽزً الأكثٕبد الى لٔخ الؾلٔضخ

ا ص بفٕخب المؾبٍجخ لَٕذ رمضٕلاخ لجُاقغ فؾَت، ثا اوزبطٌ لً. فٓ الَٕب  الؼ وثٓ، ٔزقن ٌنا الزؾُع ثؼُلخ

ب، ام رٖجؼ الز بهٔو  َبؽخ لجؾُاه ثٕه المئٍَخ َالمغزمغ ؽُع  ؼىّ الؼلالخ َالمَئَلٕخ  خٕ فب

 .َالْوػٕخ، ٌَُ  ب ٔؼٕل رؼؤي المؾبٍجخ ثُٕفٍب  مبهٍخ رُإجٕخّ رُللّ الض خ الؼب خ

 َؾٕ ًَٕرط ػشثٙ فٙ انًبنٛخ انزؤيهٛخ -7

الىمُمط الؼوثٓ فٓ المبلٕخ لأكلخ الممٕخ َالىُػٕخ، ٔممه ٕٕبغخ  لا ؼ الل ظ ثٕه اػه ٛؤ  
  :يمب ٔجٓ الزؤ جٕخ

 ( : الىمُمط الؼوثٓ فٓ المبلٕخ الزؤ جٕخ10علَع )
ل فٙ انًُٕرط انؼشثٙ انًمزشػ ّٕ  انجؼذ انًُطك انغشثٙ انغبئذ انزؾ

 ٛجٕؼخ ال ٕمخ ثبلؼب ل قٕمخ ٍُقٕخ رُ بً لًٛخ يغزذايخ رمُبط ثبلأصش الأخلالٙ ٔالاعزًبػٙ

  ىو  ال واه المبلٓ ػ ا أكارٓ َٔؼّ لجَٕووح ػمم رٕاطهٙ ٚغؼٗ نهفٓى ٔالارغبق انمًٛٙ

 كَه الؾُيمخ آلٕخ هقبثٕخ ضًٛش يؤعغٙ ٕٚنذّ انضمخ انؼبيخ

  فٍُ  المقبٛو فَبهح  بلٕخ  ؾزمجخ فمذاٌ انششػٛخ ٔانضمخ كًخبطش عْٕشٚخ

 غبٔخ الإفٖبػ فل خ المَزضمو ؽكّ ػبو ٔيغؤٔنٛخ أخلالٛخ

 .اػلاك الجبؽضٕه ثبلاٍزىبك الّ الجوا ظ الاؽٖب ٕخ: انًظذس

، ثا (IFRS S1/S2, GRI 2021, ESRS 2024) ٌنا الزؾُع لا ٔوف٘ المؼبٕٔو اللَلٕخ

ٙمه  ىظُ خ قٕم ػوثٕخ رغؼا الإفٖبػ َالمؾبٍجخ أكَادٍ لجىبء الؼلالخ َالاٍزلا خ.  ٔؼٕل  ُٙؼزٍب

–ثُٕفٍمب  ؼبٕٔو اعزمبػٕخ ESRS بلٕخ َ–ثُٕفٍمب  ؼبٕٔو  بكٔخ IFRS S1/S2فبلزمب ا ثٕه 

 الاٍزلا خ المزمُٙؼخ ص بفٕخبأَهَثٕخ، ؽٕه ٔزُوعم  ؾجٕخب، ٔزٕؼ رْمٕا  ب ٔممه رَمٕزً 

(Contextualized Sustainability)  ال بكهح ػجّ الغمغ ثٕه ال بثجٕخ لجم بهوخ َالقُٖٕٕخ

 .ال ٕمٕخ

 انزكبيم انجُٕٛ٘ ثٍٛ انُظشٚخ ٔانغٛبعخ -8

 :رزلاقّ وزب ظ الجؾش فٓ صلاصخ  ؾبَه رؤٍَٕٕخ

أن المبلٕخ وْبٛ قٕمٓ، رُ بً ٕلقٕزً ث له  ب ٔقل  المىفؼخ الؼب خ، لا ث له  ب ٔٚبػي  -1

 .الوثؼ

رمضا لغخ أفلاقٕخ علٔلح رزُوعم الزيا بد المئٍَخ رغبي الإوَبن َالجٕئخ  ESG أن  ئّواد -2

 .الّ ثٕبوبدٍ  بلٕخ قبثجخ لجزؾجٕا

–فٓ الَٕب  الؼوثٓ ٔزٕؼ ثىبء ومُمطٍ  ؼوفٓ ESG أن ك ظ الزؾجٕا المبلٓ ثمئّواد -3

ٔضوْ ٍٕبٍبرٓ ثلٔا، ٔؼُٕل َٕا الاقزٖبك ثبلض بفخ، َالؼ ا الأكارٓ ثبلؼ ا الزُإجٓ، َ

 .القوبة الؼبلمٓ ؽُع الاٍزلا خ  ه  ُقغٍ ػوثٓ إٕٔا

فٓ ُٙء ٌني الىزب ظ، ٔممه ال ُع ان الاٍزلا خ المبلٕخ لَٕذ  وؽجخ فٓ روُه الزؾجٕا 

فبلمئٍَخ الزٓ رل ظ ثٕه الأصو َالوثؼ لا رمبهً  ُٙخخ  .المبلٓ، ثا ػُكح الّ عنهي الأفلاقٓ

ل ل أصجذ ٌنا الجؾش أن الؼلاقخ ثٕه  .أفلاقٓ كافا المغزمغ ؼٕبهٔخ، ثا رؼٕل ايزْبف مارٍب يفبػاٍ 

فمجمب ىاك الُػٓ ال ٕمٓ، ىاكد  :المبلٓ َالأفلاقٓ لَٕذ ػلاقخ رىبق٘، ثا ػلاقخ رُلٕلٍ  زجبكع

 َثنلك، ٖٔجؼ ك ظ . ُصُقٕخ الأهقب ، َيجمب اىكاكد كقخ ال ٕبً، ارٚؼ المؼىّ الأفلاقٓ المب ه فًٕ
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ESG  ٓٛؤ خب لإػبكح اوَبوٕخ المبع، َاؽٕبء كَهي يؤكاحٍ لجض خ الؼب خ، لا يغبٔخٍ فٓ فٓ الزؾجٕا المبل

أٌ ٚكٌٕ انًبل يشآحً نهمًٛخ، لا لُبػًب  :ٌني ٌٓ فلإخ المبلٕخ الزؤ جٕخ الزٓ ٔلػُ الٍٕب الجؾش .مارً

 .نٓب

 :(Key Conclusions) أٔلًا: الاعزُزبعبد

 :اعزُزبعبد يُٓغٛخ ٔرؾهٛهٛخ –أ 

  ك ظ  ئّوادESG  كافا الزؾجٕا المبلٓ الز جٕلْ أصجذ قلهرً ػجّ رفَٕو فوَ  ؽ ٕ ٕخ فٓ الأكاء

فٓ  يُظٕيخ لٛبط لبثهخ نهزطجٛكالمبلٓ، ثمب ٔلعّ ػجّ أن  بلٕخ الاٍزلا خ لَٕذ فوبثخب  ؼٕبهٔخب، ثا 

 .الأٍُا  الؼوثٕخ الىبّئخ

  ومُمطPLS-SEM  انؾٕكًخأظٍو أن G ا فٓ رفَٕو الأكاء المبلٓ رمضا المزغٕو الأيض و رؤصٕوخ

وبد ‖ المؾوّك المئٍَٓ―َال ٕمخ المَزلا خ، ٌَُ  ب ٔؼمٌ أن ثىٕخ الؾُيمخ ٌٓ  ُّ لجبقٓ  م

 .الاٍزلا خ

  فٓ قُح الؼلاقبد ثٕه المزغٕواد ؽَت فٖب ٔ الَُ ،  مب ٔئيل أن  رفبٔد عْٕش٘رجٕهّ َعُك

ثبلىظب  الاقزٖبكْ )وفوٓ/غٕو وفوٓ( رزؤصو  Contextual ظبْشح عٛبلٛخالاٍزلا خ المبلٕخ 

 .َثبلإٛبه الأفلاقٓ َالْوػٓ )اٍلا ٓ/ر جٕلْ(

  ا ػمٕ خب لجفوَ  ثٕه الأٍُا ، ػجو يْي الم بثلاد الىُػٕخ كػمذ الىزب ظ الممٕخ َأظٍود رفَٕوخ

-Mixed مبهٍبد فؼجٕخ رزؼج  ثبلإفٖبػ، َاكاهح المقبٛو، َالؾُيمخ،  مب ٔئيل فؼبلٕخ  ىٍظ 

Methods Integration. 

  ا  َز لاخ ػه الأكاء المبلٓ، ثا ٔؼٕل ٕٕبغخ  يزغٛشًا ثُٕٛٚبًأيّلد الىزب ظ أن الاٍزلا خ لَٕذ  زغٕوخ

 . ىو  ال ٕمخ َالؼب ل َالمقبٛو

 اعزُزبعبد َظشٚخ ٔفهغفٛخ –ة 

  لًا يؼشفٛبًالاٍزلا خ المبلٕخ فٓ الَٕب  الؼوثٓ رمضا ّٕ وؾُ هثٜ الأهقب  ثبلٚمٕو المئٍَٓ،  رؾ

 .َلٌٕ  غوك ا زضبع رىظٕمٓ لمؼبٕٔو كَلٕخ

 ك ظ IFRS S1/S2 َGRI َESRS  ٔممه  ركبيم يؼٛبس٘كافا اٛبه َاؽل ٔمْي ػه

ا قٕمٕخ  ؾجٕخ‖ ٛج ٕخ―رُٕٛىً ػوثٕخب ػجو   بهثخ   .رجُ ٓ المؼبٕٔو اللَلٕخ يؤٍبً َرٕٚي أثؼبكخ

  ٔؼما فٓ فواؽ، ثا ٔؼزمل ػجّ ثىٕخ الؾُيمخ،  مب ٔغؼا الؾُيمخ الجؼل الجٕئٓ َالاعزمبػٓ لا

 .الزٓ روثٜ الأكاء الؾ ٕ ٓ ثبل ٕمخ المَزلا خ‖ الجىٕخ الأفلاقٕخ―

   ٍُالزٓ رغمغ ‖ ال ٕمخ الؼب خ―ٔزغبَى الوثؾٕخ قٖٕوح الأعا وؾُ  فٍُ   انمًٛخ انًغزذايخ ف

لزُعٍبد الؾلٔضخ فٓ المؾبٍجخ الى لٔخ َالفمو ثٕه المىبفغ الاعزمبػٕخ َالمبلٕخ، ٌَُ  ب ٔزَ   غ ا

 .الأفلاقٓ لجمئٍَبد

 :اعزُزبعبد ػًهٛخ ٔعٛبلٛخ –ط 

  الّ رجىٍّٕب يغيء  ه ‖ رغمٕجٕخ―الأٍُا  الؼوثٕخ ثلأد ثبلفؼا الاوز بع  ه الاٍزلا خ يؼمجٕخ

 .، فبٕخخ فٓ الجىُك َّويبد الوبقخانٕٓٚخ انًؤعغٛخ

  الْويبد فٓ الأٍُا  الىفوٕخ أيضو ؽَبٍٕخ لزىظٕمبد المىبؿ، ثٕىمب الأٍُا  غٕو الىفوٕخ رويي

 .ػجّ الأثؼبك الاعزمبػٕخ َالؾُيمٕخ

   ّلزجىّٓ دافؼًب لًٛٛبً إضبفٛبًالزمُٔا الإٍلا ٓ ٔ ل ESG ٔقزجي ػه اللَافغ الاقزٖبكٔخ الجؾزخ ،

 .فٓ الجىُك الز جٕلٔخ

 د افٖبػ  ؾجٕخ روُاػٓ الض بفخ الؼوثٕخ كَن الزٚؾٕخ ث بثجٕخ الم بهوخ ٌىبك ؽبعخ لزؤُو  ئّوا

 .اللَلٕخ

 (Key Recommendations) صبَٛبً: انزٕطٛبد

 :رٕطٛبد نهغٓبد انزُظًٛٛخ –أ 
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  اػزمبك اٛبه ػوثٓ  ُؽّل للاٍزلا خ المبلٕخ ٔل ظ  زوججبدIFRS S1/S2  ٓغ اليفم ال ٕم 

 .GRI ٔESRSَالاعزمبػٓ لجـ 

  ب فٓ ثؾذ أدَٗ يٍ الإفظبؽبد غٛش انًبنٛخاليا  الْويبد الملهعخ فٓ الأٍُا  المبلٕخ خٕ ، فُٖ

 .الجؼل الجٕئٓ َالاوجؼبصبد

  َٓلٌٕ  غوك َعُكي انزؾمك يٍ عٕدح الإفظبػرؼئي كَه ٌٕئبد الَُ  المبلٕخ ف. 

  ُِثٕه الْويبد  خلبثهٛخ انًمبسَكػم اوْبء  ىٖبد ثٕبوبد َٛىٕخ للإفٖبػ المَزلا  لوفغ  َز

 .الؼوثٕخ

 :رٕطٛبد نهًؤعغبد ٔانششكبد –ة 

 ك ظ  ئّواد ESG  ّكافا الىمبمط المبلٕخ اللافجٕخ ثلع اٍزقلا ٍب يمجؾ  فبهعٓ، لززؾُع ال

 .انزؾهٛم انًبنٙ الاعزشارٛغٙعيء  ه 

  ا فٓ الأكاء المبلٓ ؽَت رؤُو ٍٕبٍبد ؽُيمخ ٕججخ، لأن الؾُيمخ ٌٓ المزغٕوّ الأيضو رؤصٕوخ

 .وزب ظ اللهاٍخ

 الاٍزضمبه فٓ ثىبء أوظمخ قٕبً لججٕبوبد الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ َرؾَٕه عُكح الإفٖبػ. 

 اٍزغلاع وزب ظ  ئّو ال ٕمخ المَزلا خ SVI  ََٓٙغ  ارخبر انمشاساد الاعزضًبسٚخف

 .الاٍزوارٕغٕبد ُٛٔجخ الأعا

 :رٕطٛبد نهجبؽضٍٛ –ط 

 الزٍُغ فٓ ك ظ الأٍبلٕت الزفَٕؤخ qualitative–interpretive  لفٍم اللَافغ ال ٕمٕخ َهاء

 .فٓ الَٕب  الؼوثٓ ESG روجٕ 

  افزجبه الىمُمط الم زوػ ػجّ قوبػبد  ؾلكح )الجىُك، الوبقخ، الٖىبػخ( لوٕل افزلافبد

 .قوبػٕخ كقٕ خ

 ثىبء ومبمط ى ىٕخ Longitudinal للهاٍخ روُه ال ٕمخ المَزلا خ ػجو الي ه. 

 انخظٕطٛخ انضمبفٛخ ػوثٕخ ل ٕبً ال ٕمخ المَزلا خ رؤفن فٓ الاػزجبه  رؤُو  ئّواد

 .ٔانًؤعغٛخ

 :رٕطٛبد اعزشارٛغٛخ ػبيخ –د 

  َلٌٕ رمجفخ، َأن ك ظ اعزضًبسًااػزجبه الاٍزلا خ ESG  ٔؼيى الض خ المئٍَٕخ َٔ جا المقبٛو

 .الىظب ٕخ

 ّلأن ‖الأفلا  المئٍَٕخ―  ُاء خ الاٍزلا خ  غ ص بفخ المئٍَخ اللافجٕخ َرؼئي  ب َٔم ،

 .الاٍزلا خ الفؼجٕخ رجلأ  ه كافا المىظمخ لا  ه  زوججبد الإفٖبػ

  ثىبء ّوايبد ثٕه الغب ؼبد َال وبػبد المبلٕخ لزؤُو أكَاد قٕبً علٔلح رزمبّّ  غ الُاقغ

 .الؼوثٓ

 :انخبرًخ
ْ َ ىو  الاٍزلا خ ٔؤرٓ ٌنا الجؾش  ؾبَلخ لإػبكح ثىبء الؼلاقخ ثٕه الزؾجٕا المبلٓ الز جٕل

الأفلاقٕخ،  ه فلاع اٛبه رويٕجٓ ٔغمغ ثٕه   بٌٕٔ الأكاء المبلٓ َ ئّواد الجٕئخ َالمغزمغ 

 ه فلاع الميط ثٕه —فٓ ٍٕب  الأٍُا  الؼوثٕخ الىبّئخ. ف ل ثّٕىذ اللهاٍخ (ESG) َالؾُيمخ

، ثا أنّ المبلٕخ لَٕذ ؽ — ىٍغٕبد يمٕخ وُػٕخ َرؾجٕا رفَٕوْ لجىمبمط ال ٕبٍٕخ لاخ ر ىٕخب  ؼيَلاخ

فٚبءخ  ؼوفٕخب رز بٛغ فًٕ الاػزجبهاد الاقزٖبكٔخ  غ ال ٕم الاعزمبػٕخ َالجٕئٕخ، َأنّ ال ٕمخ المَزلا خ 

 .رمضاّ  آع ٌنا الز بٛغ لا  غوك وزٕغخ رؾجٕجٕخ

ا فٓ  PLS-SEM أظٍود وزب ظ ومُمط أنّ الؾُيمخ المئٍَٕخ رمضا المؾوك الأيضو رؤصٕوخ

ٓ َفٓ قلهح المئٍَخ ػجّ فج  قٕمخ  َزلا خ،  مب ٔؼمٌ اللَه الجىُْٕ لجؾُيمخ فٓ الأكاء المبل

رْمٕا أٍجُة ارقبم ال واه المبلٓ َرؾلٔل كهعخ الاوفزبػ َالْفبفٕخ َالمَئَلٕخ. يمب يْفذ الىزب ظ 
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ُ ػه رجبٔىبد َاٙؾخ ثٕه الأٍُا  الىفوٕخ َغٕو الىفوٕخ، َثٕه المئٍَبد الإٍلا ٕخ َالز جٕلٔخ، ٌَ

ا ٔىُ ا يمب ٌُ، ثا  مبهٍخ رزْما كافا ٍٕبقبد  ب عبٌيخ  ب ٔئيل أن الاٍزلا خ المبلٕخ لَٕذ ومُمعخ

 .ص بفٕخ َرىظٕمٕخ  زمبٔيح

ؼ أن المئٍَبد الؼوثٕخ رزؾوك رلهٔغٕخب  ه ػه ٛؤ  َ ّٙ الم بثلاد ّجً المٍٕمجخ، رُ

ا  ه الٍُٔخ المئٍَٕخ َالٚمٕو  الاٍزلا خ ثُٕفٍب ا زضبلاخ رىظٕمٕخب الّ الاٍزلا خ ثُٕفٍب عيءخ

َّود ٌني المؼوٕبد الىُػٕخ المضٕو  ه الأومبٛ الزٓ ظٍود فٓ الزؾجٕا الممٓ، َأيّلد  المٍىٓ. َقل ف

ب فٓ الجٕئبد الزٓ لا رياع ثىٕزٍب  خٕ قٕمخ المىٍظ المقزجٜ فٓ اللهاٍبد المؾبٍجٕخ المؼبٕوح، فُٖ

 .الإفٖبؽٕخ فٓ ُٛه الزْمّا

لاخ  ESG أنّ ك ظ َرمْي الىزب ظ  غزمؼخ ُّ كافا الزؾجٕا المبلٓ لٌٕ رؼلٔلاخ ر ىٕخب، ثا رؾ

ٙمه الاقزٖبك الؼوثٓ. فبلاٍزلا خ ‖  قبٛوح―َ ب ٔؼُلّ ‖ قٕمخ―اثَزمُلُعٕخب ٔؼٕل رؼؤي  ب ٔؼُلّ 

المبلٕخ، يمب ٔزٚؼ  ه ٌنا الجؾش، لَٕذ  غوك رُاىن ثٕه الوثؾٕخ َالمَئَلٕخ، ثا هإٔخ علٔلح 

 مبهٍخ أفلاقٕخ رؼزوف ثؤنّ هأً المبع لا ٔؼما فٓ فواؽ، َأنّ الأهقب  رؾما أصو لجمبلٕخ ثُٕفٍب 

 .قواهاد ثْؤخ رىؼمٌ ػجّ المغزمغ َالجٕئخ ثوو  لا ٔممه رغبٌجٍب

َاوولاقخب  ه ٌني الىزب ظ، ٔممه ال ُع ان ثىبء ومُمط ػوثٓ لج ٕمخ المَزلا خ إٔجؼ  ممىخب 

، IFRS S1/S2)  ،ESRS ُافو  ؼبٕٔو كَلٕخ قبثجخ لجمُاء خَ وجُثخب فٓ آنٍ َاؽل:  ممىخب ثؾمم ر

(GRI ّوجُثخب لأن الأٍُا  الؼوثٕخ ثؾبعخ الّ اٛبه ٔزوعم فُٖٕٕبرٍب الض بفٕخ َالزىظٕمٕخ ال َ ،

 .لغخ  بلٕخ قبثجخ لجم بهوخ ػبلمٕخب

 ٕبً َثنلك، ٔئيل ٌنا الجؾش أن الوؤ  وؾُ الاٍزلا خ المبلٕخ لا ٔمو ػجو رؾَٕه أكَاد ال

فؾَت، ثا ػجو اػبكح ثىبء الأٍئجخ الزٓ روُوػ ػجّ الأهقب ، َرؼئي كَه الؾُيمخ، َرؤُو الجىٕخ 

الإفٖبؽٕخ، َهثٜ ال واهاد المبلٕخ ثغبٔبد اعزمبػٕخ َثٕئٕخ أٍَغ. اوٍب كػُح لإػبكح ايزْبف المبلٕخ 

ثبلىفغ ػجّ المغزمغ َالجٕئخ، يؼجمٍ أفلاقٓ ث له  ب ٌُ ػجم اقزٖبكْ، َيفٚبءٍ لإوزبط قٕمخ ػب خ رؼُك 

 .لا ػجّ المَزضمو َؽلي

ا الٍٕب ٌنا الجؾش رمضا فوُح أَلّ فٓ  َبه ُٛٔا لإػبكح رؼؤي  ّٕ ان الىزب ظ الزٓ رُ

ال ٕمخ فٓ الاقزٖبكاد الؼوثٕخ، َرفزؼ الجبة لأثؾبس  َز ججٕخ رزىبَع المئّواد ال وبػٕخ، 

َرمب ا الجٕبوبد الىُػٕخ َالممٕخ فٓ فٍم كٔىب ٕبد َاللهاٍبد الوُلٕخ، َومبمط ال ٕبً المجزموح، 

الاٍزلا خ. َث له  ب ٔ لّ  ٌنا الإٛبه هإٔخ روجٕ ٕخ، فبوً ٔ ل  ينلك كػُح فمؤخ لإػبكح  ُٙؼخ 

المبلٕخ كافا  ْوَع ؽٚبهْ أٍَغ:  ْوَع ٔغؼا  ه الؼلالخ َالاٍزلا خ هيب ي فٓ ثىبء اقزٖبك 

 .أن ٔف ل عنَهي الأفلاقٕخ َالاعزمبػٕخ ػوثٓ قبكه ػجّ الزىبفٌ ػبلمٕخب كَن
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ثُٕفٍب المؾُه  (G) ال ٕمٕخ لجىمُمط، ؽٕش رؼما الؾُيمخ–ٔوٍم الْما الجىٕخ الَججٕخ

َالزٓ ثلَهٌب رمضا ال ىبح الٍُٕوخ الأفلاقٓ النْ ٔوثٜ الأثؼبك الجٕئٕخ َالاعزمبػٕخ ثبل ٕمخ المَزلا خ، 

 .الزٓ رزُوعم الالزيا بد ال ٕمٕخ الّ أكاءٍ  بلٓ  جمًُ

 : يؤششاد انمٛبط ٔانًزغٛشاد انزشغٛهٛخ(B) انًهؾك

 رؼشٚفبد انًزغٛشاد انكبيُخ ٔانًؤششاد انزشغٛهٛخ :(B1) انغذٔل

 انًشعغ
َٕع 

 انًمٛبط
 انًزغٛش انشيض انًؤششاد انفشػٛخ يظذس انمٛبط

(Gray, 2023) 
Likert 

1–5 

Refinitiv ESG ر بهٔو ،

 الْويبد

الاوجؼبصبد، اٍزٍلاك الوبقخ، اكاهح 

الىفبٔبد، الاٍزضمبه الأفٚو، الاثزمبه 
 الجٕئٓ، الا زضبع الزىظٕمٓ

E ٓالأكاء الجٕئ 

(Bebbington & 

Unerman, 2022) 

Likert 

1–5 
 ر بهٔو الاٍزلا خ الَىُٔخ

المَبَاح، الزىمٕخ ؽ ُ  الؼب جٕه، 

المغزمؼٕخ، الَلا خ المٍىٕخ، هٙب 
 المُظفٕه

S 
الأكاء 

 الاعزمبػٓ

(Eccles et al., 2024) 
Likert 
1–5 

الإفٖبؽبد الَىُٔخ + 
 ثٕبوبد الأٍُا 

اٍز لالٕخ المغجٌ، الْفبفٕخ،  مبفؾخ 

الفَبك، الإفٖبػ، الزىُع ال ٕبكْ، ٍٕبٍبد 

 الممبفآد، لغبن المواعؼخ

G الؾُيمخ 

 إػذاد انجبؽش
Likert 
1–5 

اٍزجٕبن   بثلاد + رؾجٕلاد 
  بلٕخ

فٓ ال واهاد المبلٕخ،  ESG اك بط

 ئّواد الزآىه، اٍزلا خ الوثؾٕخ، الض خ 

 المغزمؼٕخ

SV 
ال ٕمخ 
 المَزلا خ

(Hair et al., 2021) 
قٕبٍبد 
 يمٕخ

 ثٕبوبد  بلٕخ  ىُْهح
(Bloomberg, Orbis) 

ROA ،ROE ،Tobin’s Qالوافؼخ ، 
 المبلٕخ، الَُٕلخ الغبهٔخ

FP ٓالأكاء المبل 

كافا  رشعًخ نمًٛخٍ أخلالٛخٔجٕه ٌنا الغلَع أن يا  ئّو لٌٕ  غوك  زغٕوٍ ػلكْ، ثا 

الىظب  المبلٓ: فبلاوجؼبصبد رمضا ػلاقخ المئٍَخ ثبلوجٕؼخ، َالمَبَاح رمضا ػلاقزٍب ثبلإوَبن، 

 .اَؼكبط طذق ْزِ انؼلالبد فٙ الأسلبورمضا ػلاقزٍب ثبلَجوخ، ثٕىمب الأكاء المبلٓ ٔمضا  َالؾُيمخ

 عذٔل انشثظ ثٍٛ انفشضٛبد ٔانُزبئظ (C) انًهؾك:
 انفشضٛخ انزٕلغ انُظش٘ انُزٛغخ الإيجٛشٚمٛخ ؽبنخ انفشضٛخ انذلانخ انُظشٚخ

 β=0.23, p=0.002  لػُ خ .انكفبءح انجٛئٛخ رُٕنذّ اعزمشاسًا يبنًٛب
ػلاقخ أغبثٕخ ثٕه الأكاء الجٕئٓ َالأكاء 

 المبلٓ
H1 

سأط انًبل انًؼُٕ٘ يٕسد يبنٙ غٛش 

 .يُظٕس
 β=0.19, p=0.014  لػُ خ

أصو أغبثٓ ل كاء الاعزمبػٓ ػجو الض خ 

 المئٍَٕخ
H2 

انؾٕكًخ ْٙ انضًٛش الأخلالٙ 

 .نهًؤعغخ
 ESG َFP H3 الؼلاقخ ثٕهالؾُيمخ رؼُيّى  β=0.35, p<0.001  لػُ خ ثْلح

 .رؤصٛش انغٛبق يؤطش لا يًٍٓٛ
 لػُ خ 

 عي ٕخب
 H4 افزلاف قُح الؼلاقخ ؽَت وُع الَُ  (p<0.05) فوَ  كالخ

 H5 ٔؾَه الزىجئ المبلٓ ESG ك ظ PLSpredict +18%  لػُ خ .انجؼُذ الأخلالٙ ٚضٚذ دلخ انزُجؤ انًبنٙ

الارغبق ثٍٛ انُظشٚخ ُٔٙؼ الغلَع أن عمٕغ الفوٕٙبد المويئخ  لػُ خ، ثمب ٔؼيى 

فبلىزٕغخ الؼجمٕخ ٌىب لَٕذ  .َٔجوٌه أن المىو  ال ٕمٓ ٔممه قٕبًٍ يمّٕخب كَن ف لان  ؼىبي ٔانزغشثخ

 .ٖبكؽٕه رفٍُم يمجلأ َعُكْ فٓ الاقز انمًٛخ لبثهخ نهمٛبطفٓ اصجبد الؼلاقخ ف ٜ، ثا فٓ اصجبد أن 

 (: رٕصٛك إعشاءاد انًمبثلاد انُٕػٛخDانًهؾك )

 ْذف انًمبثلاد ٔدٔسْب فٙ انزظًٛى انًخزهظ –أٔلًا 
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ا رفَٕؤخب  ه  ىٍظ الجؾش المقزجٜ، ثٍلف  فٓى انذٔافغ ّمّجذ الم بثلاد ّجً المٍٕمجخ عيءخ

َاٍزمْبف يٕفٕخ رفَٕو  َئَلٓ المبلٕخ َالاٍزلا خ  ESG فجي رجىّٓ  ئّواد انًؤعغٛخ

 .َالؾُيمخ لىزب ظ الزؾجٕا الممٓ

ػجو الُُٕع الّ  إصشاء انزفغٛش انُٕػَٙلم ٔمه الٍلف رمضٕا عمٕغ َؽلاد الؼٕىخ اؽٖب ٕخب، ثا 

 Purposeful Sampling القجواء الأيضو اهرجبٛخب ثمُُٙع اللهاٍخ، َف  أٍجُة الؼٕىّخ ال ٖلٔخّ

 (. Busco & Quattrone, 2021جغ فٓ أثؾبس المؾبٍجخ الزفَٕؤخالمزّ 

 Sampling Strategy أعهٕة اخزٛبس انًشبسكٍٛ –صبَٛبً 

ا الّ صلاصخ  ؼبٕٔو ه َٕخ  :رم افزٕبه المْبهيٕه اٍزىبكخ

 . َئَع  بلٓ، أَ  َئَع اٍزلا خ، أَ  َئَع ؽُيمخ/ا زضبع :الاخزظبص انٕظٛفٙ -1

لٚمبن ا زلاك المْبهك فجوح ػمجٕخ  :بػ ٔالاعزذايخطهخ يجبششح ثؼًهٛبد الإفظ -2

 .ESG ثمزوججبد

لزمضٕا المئٍَبد المبلٕخ َغٕو المبلٕخ فٓ أٍُا  ػوثٕخ وبّئخ  :رُٕع انمطبػبد ٔانغٛبلبد -3

–2023َقل أعُؤذ الم بثلاد فلاع الفزوح  . قزجفخ )وفوٕخ/غٕو وفوٕخ، اٍلا ٕخ/ر جٕلٔخ(

2024. 

 ٔرٕصٚؼٓب انمطبػٙػذد انًمبثلاد  –صبنضبً 
 انفئخ انًغزغٕثخ انؼذد انذٔل يلاؽظبد يُٓغٛخ

ًٚضهٌٕ انغٓبد انًغؤٔنخ ػٍ إػذاد انجٛبَبد انًبنٛخ 

 .ٔرمٛٛى انًخبطش

الَؼُكٔخ، الإ بهاد، 
  ٖو، قوو

 (CFO / Finance Managers)  َئَلُ المبلٕخ 11

ٚؼكغٌٕ انًؤعغبد الأكضش رمذّيًب فٙ الإفظبػ غٛش 

 .ESG ٔرطجٛكانًبنٙ 

المغوة، الأهكن، 

 الَؼُكٔخ
 (Sustainability Officers)  َئَلُ الاٍزلا خ 8

يغؤٔنٌٕ ػٍ انغٛبعبد انذاخهٛخ، ًٔٚضهٌٕ انجؼذ 

 .انؾٕكًٙ نهًؤششاد
 6 الإ بهاد، قوو

 / Governance)  َئَلُ الؾُيمخ
Compliance Directors) 

 يمبثهخ َٕػٛخ 25إعًبنٙ انًمبثلاد = 

ٌَُ هقم  لا م لجلهاٍبد الزفَٕؤخ الزٓ رؼزمل  ىٍظ الزؾجٕا الىُػٓ الجىب ٓ، ؽٕش رئيل 

 يمبثهخ 30ٔ 15الأكثٕبد أن ووب  الزْجغّ الىظوْ فٓ أثؾبس المؾبٍجخ َالاٍزلا خ ٔزواَػ ػبكحخ ثٕه 

(Guest, Namey & Chen, 2020; Busco & Quattrone, 2021 َػجًٕ، فبن الُُٕع  .)

ٍّغ ووب  الزىُع الَٕبقٓ لجمْبهيٕه 25الّ   .  بثجخ ٔؼيى قُح الىزب ظ الىُػٕخ َُٔ

 Interview Guide دنٛم انًمبثلاد –ساثؼًب 

 :اػزملد الم بثلاد ػجّ كلٕا أٍئجخ  ُؽّل ّما أهثؼخ  ؾبَه ه َٕخ

 ESGفٓى انًؤعغخ نلاعزذايخ ٔ -1

  ٍُيٕي رؼُوّف المئٍَخ  ف ESG كافجٕخب؟ 

 ب كَه ٌني المئّواد فٓ اكاهح المقبٛو َارقبم ال واه المبلٓ؟  

 رطجٛك انًؼبٚٛش انذٔنٛخ -2

 ٌا رؼزمل المئٍَخ IFRS S1/S2 َأ GRI َأ ESRS؟ 

 ب الزؾلٔبد الزىظٕمٕخ أَ الض بفٕخ المورجوخ ثبلزوجٕ  فٓ الَُ  المؾجٓ؟  

 رفغٛش انفشٔق انغٛبلٛخ -3

 ٕٔو الاٍزلا خ ثٕه الَُ  الىفوٓ َغٕو الىفوٓ؟ٌا رقزجي اٍزغبثخ المئٍَبد لمؼب 

 ٌّٓا لجزمُٔا الإٍلا ٓ كَه فٓ رْمٕا رجى ESG بهوخ ثبلجىُك الز جٕلٔخ؟   

 ESGانزفبػم ثٍٛ الأداء انًبنٙ ٔ -4

 يٕي رُ وأ المئّواد المبلٕخ فٓ ُٙء الزيا  المئٍَخ ثـ ESG؟ 

 ٌا رَُزقل  ٌني المؼجُ بد فٓ ٕىغ ال واهاد الاٍزضمبهٔخ؟ 

 Interview Procedures إعشاءاد عًغ انجٛبَبد –بيغًب خ

 أعُؤذ الم بثلاد ػجو الٍبري أَ ػجو الاعزمبػبد المو ٕخ (Zoom / Teams). 
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 دلٛمخ 55–35 : زٍُٜ  لح الم بثجخ. 

 عمٕغ المْبهيٕه أػوُا  ُاف خ  َج خ. 

  .رم رلَٔه الملاؽظبد  جبّوح 

 غ الزؾجٕا الممٓ َف    بهثخ الزفَٕو المزجبكع عوِ رؾجٕا الجٕبوبد الىُػٕخ عىجخب الّ عىت  

Mixed-Methods Integration . 

 Qualitative Coding رؾهٛم انجٛبَبد انُٕػٛخ –عبدعًب 

 :َف  المواؽا اٖرٕخ (Thematic Coding) انزشيٛض انًٕضٕػٙارجُغ  ىٍظ 

 .قواءح  ؼم خ لجىُٖٓ الملَوخ -1

 .ماد الٖجخ ثبلاٍزلا خ َالؾُيمخ اٍزقواط الُؽلاد المفبٌٕمٕخ -2

 :، ٌٓ(Themes) رٖىٕي الُؽلاد رؾذ  ُُٙػبد ه َٕخ -3

 فٍم ESG كافا المئٍَخ 

  كَافغ الالزيا 

  الفوَ  الزىظٕمٕخ ثٕه الأٍُا 

 أصو الض بفخ المئٍَٕخ 

نزفغٛش انفشٔق فٙ لٕح انؼلالبد ثٍٛ  PLS-SEM سثظ انًٕضٕػبد ثُزبئظ ًَٕرط -4

 .انًزغٛشاد

 ساد ػذو يمبثهخ عًٛغ ٔؽذاد انؼُٛخيجش –عبثؼًب 

 .لجىزب ظ انزفغٛش انُٕػٙ انجُبئٙلم ٔمه ٌلف الم بثلاد ٌُ الزمضٕا الإؽٖب ٓ لجؼٕىخ، ثا 

َرئيل أكثٕبد المؾبٍجخ الزفَٕؤخ أن الم بثلاد فٓ اللهاٍبد المقزجوخ رَُزقل  لفٍم آلٕبد ثىبء 

 ,Busco & Quattrone, 2021; Modell) المؼىّ كافا المئٍَخ َلٌٕ لزمضٕا الؼٕىخ يجٕخب

  بثجخ  ه فجواء  زقٖٖٕه ٔؼُلّ يبفٕخب لإوزبط رفَٕو وُػٓ غىٓ  25.  لنلك، فبن ّمُع (2022

 .َ زمبٍك

 (: انزؼشٚفبد الإعشائٛخ نهًزغٛشادEانًهؾك )
 انًزغٛش انزؼشٚف الإعشائٙ ثبنؼشثٛخ

انفؼهٛخ لاعزخلاص انًؼشفخ. فٙ ْزا انجؾش، يُٓغٛخ رمٕو ػهٗ الاػزًبد ػهٗ انجٛبَبد ٔانًلاؽظبد 

 PLS-SEM رمُبط يٍ خلال اعزخذاو ثٛبَبد انششكبد ٔيؤششاد الأداء انًبنٙ َٔزبئظ رؾهٛم

 .ٔانًمبثلاد انُٕػٛخ

 (Empiricism) الأ جٕؤ ٕخ

َبد انًزؼذدح )انًبنٛخ، انجٛئٛخ، الاعزًبػٛخ، انؾٕكًخ( فٙ إطبس رؾهٛهٙ  ّٕ أعهٕة ػهًٙ ٚذيظ انًك

 .ٔاؽذ نزفغٛش انظبْشح يٕضٕع انذساعخ
 (Synthetic Analysis) الزؾجٕا الزويٕجٓ

لذسح انًؤعغخ ػهٗ رؾمٛك اعزًشاسٚخ يبنٛخ طٕٚهخ الأعم ػجش ديظ الأداء الالزظبد٘ يغ الأداء 

 .انجٛئٙ ٔالاعزًبػٙ ٔانؾٕكًٙ

 Financial) الاٍزلا خ المبلٕخ

Sustainability) 

نفٓى انًؼبَٙ انكبيُخ ٔساء الأسلبو انًبنٛخ فٙ ضٕء انغٛبق انمًٛٙ يُٓظ رفغٛش ٚغُزخذو 

 .ٔالاعزًبػٙ نهًؤعغخ
 (Hermeneutics) الٍو ىُٕٕٛ ب

لذسح انًؤعغخ ػهٗ خهك لًٛخ الزظبدٚخ طٕٚهخ الأيذ يٍ دٌٔ الإضشاس ثبنًغزًغ أٔ انجٛئخ، يٍ 

 .خلال إداسح فؼبنخ نًًبسعبد انؾٕكًخ ٔالاعزذايخ

 – Sustainable Value) ا خال ٕمخ المَزل

SVI) 

 يغًٕػخ انًؤششاد انكًٛخ انزٙ رمٛظ انكفبءح الالزظبدٚخ نهًؤعغخ، ٔرشًم انؼبئذ ػهٗ الأطٕل

(ROA)انؼبئذ ػهٗ ؽمٕق انًهكٛخ ، (ROE)انشافؼخ انًبنٛخ، ٔانغٕٛنخ ،. 

 Financial Performance) الأكاء المبلٓ

– FP) 

رُظىّ انؼلالخ ثٍٛ الإداسح ٔانًغبًٍْٛ ٔانًغزًغ، ٔرشًم  يُظٕيخ يٍ اٜنٛبد ٔانضٕاثظ انزٙ

 .اعزملانٛخ انًغهظ، انشفبفٛخ، ٔعٛبعبد يكبفؾخ انفغبد

 Corporate) الؾُيمخ المئٍَٕخ

Governance – G) 

 


