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 أَُزقِض:

اُظبكه ٖٓ ٓغٌِ ٓؼب٤٣و  FN-CBٛلف اُجؾش ئ٠ُ ه٤بً َٓزٟٞ  الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به      

وٛب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظبهف اُز٤َٗٞخ ٝرأص٤وٛب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظبهف. ٝهل اػزٔل ٝرأص٤ SASBالاٍزلآخ 

ُو٤بً َٓزٟٞ الإكظبػ أَُزلاّ ُِٔظبهف  FN-CBاُجؾش ك٢ اُلهاٍخ ا٤ُٔلا٤ٗخ ػ٠ِ ٓإشّواد الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به 

ظبهف ػ٤ّ٘خ اُجؾش ٖٓ فلاٍ الاػزٔبك ( ُو٤بً ه٤ٔخ أُ(Tobin's Qػ٤ّ٘خ اُجؾش كؼلاً ػٖ  الاػزٔبك ػ٠ِ ٓو٤بً 

-2020-2021( ٓظبهف ر٤َٗٞخ  ٓلهعخ ك٢ ثٞهطخ رٌٞٗ ُِٔلّح )6اُزوبه٣و أُب٤ُخ أُ٘شٞهح ك٢ ٍٞم رٌٞٗ ُــ )

ّٕ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ٝكن ٓو٤بً )2019 ثبلإكظبػ ػٖ  ُِٔظبهف اُز٤َٗٞخ ُْ رزأصو Tobin's Q)(. ٝرٞطِّذ اُلهاٍخ ئ٠ُ أ

, ٝرٞطَّ اُجؾش ئ٠ُ اُؼل٣ل ٖٓ اُزٞط٤بد ٜٓ٘ب ػوٝهح رؾ٤َٖ عٞكح الإكظبػ   FN-CBكن ٓؼ٤بهٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٝ

( اُظبكهح ػٖ ا٤ُٜئبد ا٤ُٜ٘ٔخ ٝأُؾبٍج٤خ ك٢ اَُٞه٢ (SASBػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ٖٓ فلاٍ رج٢ّ٘ ٓؼب٤٣و الاٍزلآخ 

 اُز٢َٗٞ .

 أٝلا: الإؽبه أُٜ٘غ٢ ُِجؾش:

 ٓولّٓخ اُجؾش :

ّٕ ئكظب      ػ أُظبهف اُزغبه٣خ ػٖ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ اُزو٤ِل٣خ ُْ ٣ؼل ًبك٤ب ُـوع ارقّبم أطؾبة أُظبُؼ ُِوواهاد, ئ

كأطجؾذ ٛ٘بى ؽبعخ ِٓؾّخ لإػبكخ ٓؼِٞٓبد ؿ٤و ٓب٤ُخ لأؿواع رؾل٣ل اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ لأٍْٜ اُشوًخ, ئم  رؼُلُّ  اُو٤ٔخ 

ب ُو٤بً عٞكح أكاء اُش ّٔ ّٕ ػلّ اٍزوواه اَُٞه٤خ ُلأٍْٜ ٓو٤بٍبً ٜٓ ٍَ كؼّبٍ ػ٠ِ هواهاد أَُزضٔو٣ٖ. ئ وًخ, ٝرإصوّ ثشٌ

ًّلَد ثؼغ اُلهاٍبد  َُٔزؼ٤ِٖٔ ٝػ٠ِ صوخ أَُزضٔو٣ٖ, ئم أ ّٕ اُزوبه٣و اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلأٍْٜ  رإصوّ ك٢  هواهاد اُ ػ٠ِ أ
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ٜب لا رؼٌٌ هلهح اُشوًخ ػ٠ِ أُب٤ُخ اُزو٤ِل٣خ ػبعيح ػٖ اُٞكبء ثبؽز٤بعبد أطؾبة أُظبُؼ ٖٓ أُؼِٞٓبد؛ ٝمُي لأّٗ 

ّٕ ثؼغ ٛنٙ الأٗشطخ  رؼُلُّ  ؿب٣خً  اُجوبء ٝالاٍزٔواه ك٢ الأعَ اُط٣َٞ ٗظواً لاٍزجؼبكٛب ُلأٗشطخ ؿ٤و ٓب٤ُخ, ػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ أ

٤خ  لاهرجبؽٜب ثبُغٞاٗت اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ  ُِشوًخ  ٝئٌٓب٤ٗخ اٍزلآزٜب.  ّٔ ٠ِ  ُْ ٣ؼل رو٣ْٞ اُشوًبد ٣ؼزٔل ػٝك٢ الأٛ

هاد  ّٞ هثؾ٤زٜب ٝلا ػ٠ِ ٓوًيٛب أُب٢ُ كوؾ , ٝئّٗٔب ظٜود ٓلب٤ْٛ ؽل٣ضخ رَبػل ك٢ فِن ث٤ئخ هبكهح ػ٠ِ اُزؼبَٓ ٓغ اُزط

هاد ظٜٞه ٓلّٜٞ الاٍزلآخ  ّٞ أُزَبهػخ ك٢ اُغٞاٗت الاهزظبك٣خ ٝاُزٌُ٘ٞٞع٤خ ك٢ أٗؾبء اُؼبُْ . كٌبٕ أثوى ٛنٙ اُزط

Sustainability, ن اُزٞاىٕ ث٤ٖ اُز٤ٔ٘خ الاهزظبك٣خ ٖٓ ٗبؽ٤خ ٝأَُإ٤ُٝخ الاعزٔبػ٤خ ٝؽٔب٣خ اُز٢ رَؼ٠ ئ٠ُ رؾو٤

َّ الأع٤بٍ اُؾب٤ُخ ٝأَُزوج٤ِخ.  ٌُ  اُج٤ئخ ٖٓ ٗبؽ٤خ أفوٟ ؛ ٖٓ أعَ رٞك٤و ؽ٤بح ًو٣ٔخ ُِ

ّٕ ُنُي اٛزٔذ ٤ٛئخ  اَُٞم أُب٢ُ ُجٞهطخ رٌٞٗ ثٔلّٜٞ الاٍزلآخ ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ثزوبه٣وٛب أُب٤ُخ, اٗطلا      هبً ٖٓ أ

ٍَّبد ُٚ رلاػ٤بد لا روزظو كوؾ ػ٠ِ ٗزبئظ اهزظبك٣خ ٝٓب٤ُخ كؾَت , ثَ أ٣ؼًب ٗزبئظ ؿ٤و ٓب٤ُخ.  َّ ٗشبؽ اهزظبك١ ُِٔإ ًُ

خ اُز٢ رؾزِٜب أُٔبهٍبد ٝئكظبػ اُشوًخ ػٖ أكائٜب أُزؼِنّ ثبُٔؼب٤٣و اُج٤ئ٤خ ٝأُغزٔؼ٤خ ٝاُؾًٞٔخ  ّٔ ٝٗظواً ٌُِٔبٗخ أُٜ

ذْ ثٞهطخ رٌٞٗ ثزبه٣ـ  ػ٘ل ارقّبم هواهاد ّٔ ئ٠ُ ٓجبكهح اُجٞهطبد أَُزلآخ ُلأْٓ  2015/10/25الاٍزضٔبه, كول اٗؼ

ٍَّبد, ُٜٝب  أُزؾلح, اُز٢ رزٔضَّ أٛلاكٜب ك٢ كهاٍخ ٍٝبئَ اُزؼبٕٝ ث٤ٖ أُواًي أُب٤ُخ ٝأَُزضٔو٣ٖ ٤ٛٝئبد اُوهبثخ ٝأُإ

خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُؾًٞٔخ ٝرشغ٤غ اُز٣َٞٔ أَُإٍٝ ػ٠ِ أُلٟ ٛلف ٓيكٝط رؾ٤َٖ اُشلبك٤خ ك٢ ٓٞاعٜخ اُزؾل٣ّبد اُج٤ئ٤

ُنا اٛزٔذ ا٤ُٜئبد ٝأُ٘ظّٔبد ا٤ُٜ٘ٔخ ثزِج٤خ ٓزطِجّبد  (. 2020اُوظ٤و ٝاُط٣َٞ ) ٤ٛئخ اَُٞم أُب٤ُخ ثٞهطخ رٌٞٗ, 

خ ثبلإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ  ٝاػزٔبكٛب ًٔإشّو ُزؾ٤َِ  أكاء اُشوًبد ثبلإكظبػ ؿ٤و ٓب٢ُ,  ٝاُيٓذ أُظبهف اُزغبه٣

ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ )اُيآبً اٝ ؽٞػبً(  ك٢ روبه٣وٛب اُلظ٤ِخ أٝ ا٣َُٞ٘خ, ٝمُي لإٔ الإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ ُٚ ٓؾزٟٞ 

خ ٝأَُب٤ٖٔٛ فبطّخ, لأؿواع رؾل٣ل ه٤ٔخ أُظوف. ّٓ ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ  ٓؼِٞٓبر٢ ٣إصوّ ػ٠ِ هواهاد أطؾبة أُظبُؼ ػب

٤خ اٌُج٤وح ُلهعخ ئكظبػ ا ّٔ ّٕ ٛنا الإكظبػ ُْ ٣ٌٖ الأٛ ُٔظبهف اُزغبه٣خ اُز٤َٗٞخ ػٖ اٍزلآزٜب  ػ٠ِ ه٤ٔزٜب, ئلّا أ

ثبَُٔزٟٞ أُطِٞة ٝٓب ٣ياٍ ٓؾلٝكاً. ٣ٝز٘بٍٝ اُجؾش الأٓٞه ع٤ٔؼٜب أُزؼِوّخ ثلهعخ الإكظبػ ػٖ ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ, ٝلا 

ك٢ أُظبهف اُزغبه٣خ أُلهعخ  FN-CBٓؼ٤به ٤ٍّٔب اُؼٞآَ أُإصوّح ػ٠ِ َٓزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٝكن 

 ك٢ ٍٞم الأٝهام أُب٤ُخ ثٞهطخ رٌٞٗ.

 ئشٌب٤ُخ اُلهاٍخ :

ّٕ ؿ٤بة الاُزيآبد ثبلإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ٝكن ٓؼب٤٣و ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ       رجوى ٓشٌِخ اُجؾش ك٢ أ

((SASB  ٝٓؼب٤٣و ٓجبكهح ئػلاك اُزوبه٣و ُلإكظبػ (GRI ػ٠ِ ٝكن ) ْرؼ٤ِٔبد الإكظبػ ك٢ اَُٞم أُب٢ُ اُز٢َٗٞ  هه

ب ٣إصوّ  2016 ( َُ٘خ 48) ّٔ ٤ٍإك١ّ ئ٠ُ فِن كغٞح ٓؼِٞٓبر٤خ ث٤ٖ ئكاهح أُظبهف اُزغبه٣خ ٝالأؽواف ماد أُظبُؼ, ٓ

خ اُ٘شبؽ ػ٠ِ ٓظلاه٤خ أُؼِٞٓبد اُٞاهكح ك٢ اُزوبه٣و أُب٤ُخ اُز٢ روُلّٜٓب أُظبهف ٝٓٞصٞه٤زٜب, ٝاُز٢  ر٘ؼٌٌ ػ٠ِ ؽو٤و

 ٝكن مُي ٣ضُبه رَبؤٍ اُجؾش ا٥ر٢: أُب٢ُ ُٜب,

َٛ رلظؼ أُظبهف اُزغبه٣خ اُز٤َٗٞخ  أُلهعخ ك٢ ثٞهطخ رٌٞٗ ) ٤ٛئخ ٍٞم الأٝهام أُب٤ُخ ( ػٖ ٓإشّواد  -1

غبه٣خ ( ٝلا ٤ٍّٔب ٓؼ٤به أُظبهف اُزSASBالاٍزلآخ ك٢ روبه٣وٛب أُب٤ُخ ػ٠ِ ٝكن ٓزطِجّبد ٓؼب٤٣و ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ )

FN-CB. 
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ْٕ ٝعل( ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظبهف ك٢ اُج٤ئخ اُز٤َٗٞخ ػ٠ِ ٝكن ٓو٤بً  -2 َٛ ٛ٘بى رأص٤و ُلإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ )ئ

Tobin's Q. 

 -:أٛلاف اُلهاٍخ 

رٜلف اُلهاٍخ ئ٠ُ رو٣ْٞ َٓزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ ك٢ اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ, ٝه٤بً      

 ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظبهف  ٖٓ فلاٍ: رأص٤وٛب

ٓؼوكخ ٓلٟ اُزياّ أُظبهف اُز٤َٗٞخ ثبلإكظبػ ػٖ  ٓإشّواد ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ ك٢ اُزوبه٣و أُب٤ُخ, ٝاٗؼٌبٍٜب ػ٠ِ  -1

مط  ّٞ  (.Marrisٝٓإشّو )(Tobin's Q) اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ٝكوب ُ٘ٔ

٤٣و الاٍزلآخ, ٝافزجبه ٓلٟ رأص٤و اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ثبلإكظبػ ػٖ ٓلٟ اُزيآٜب  ثاطلاهاد ا٤ُٜئبد ا٤ُٜ٘ٔخ  أُزؼِوّخ ثٔؼب -2

 ٓإشّواد الاٍزلآخ.

٤خ اُلهاٍخ : ّٔ   -أٛ

٤خ اُجؾش ٖٓ رول٣ْ ك٤َُّ ػ٢ِٔ ػ٢ِ رأص٤و ه٤بً ٓإشّواد ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ ػ٠ِ أُؼِٞٓبد أُؾبٍج٤خ ك٢       ّٔ ر٘جغ أٛ

آخ ك٢ روبه٣وٛب أُب٤ُخ, ٢ٛٝ ٓب هل رٞكوّ ٓؼِٞٓبد ٓل٤لح ُِغٜبد أُظبهف اُزغبه٣خ ٓغ ئُيآٜب ثزطج٤ن ٓؼب٤٣و الاٍزل

زـ٤وّاد اُز٢ رإصوّ  ُٔ َُٔزلاّ ٝٓلٟ ه٤بّ أُظبهف اُزغبه٣خ ثبلإكظبػ ػٜ٘ب, ٝٓؼوكخ اُ خ ثٔؼِٞٓبد الأكاء اُ ّٔ ٜز ُٔ اُز٘ظ٤ٔ٤خ اُ

زبئظ ٝٓوزوؽبد رؼَٔ ػ٠ِ كؼلا ػٖ مُي اُزٞطَّ ُ٘, FN-CBػ٠ِ كهعخ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به 

ُجٞهطخ رٌٞٗ ثٔؼب٤٣و الاٍزلآخ ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ثزوبه٣وٛب  -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -رؾ٤َٖ َٓزٟٞ اُزياّ أُظبهف اُزغبه٣خ 

 اُلظ٤ِخ أٝ ا٣َُٞ٘خ.

 -كوػ٤بد اُلهاٍخ:

 لأعَ الإعبثخ ػ٠ِ ئشٌب٤ُخ اُجؾش ٍ٘ؼزٔل ػ٠ِ اُلوػ٤بد ا٥ر٤خ:

 ك٢ اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ. FN-CBٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤به ٛ٘بى رجب٣ٖ ك٢ َٓزٟٞ الإكظبػ ػٖ  -1

 ٤ٍإصوّ ا٣غبث٤بً ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ.  FN-CBالإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به  -2

 ُِجؾش: صب٤ٗبً: الإؽبه اُ٘ظو١

٤خ  الإكظبػ ػٖ اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ُِٔظب ّٔ  هف اُزغبه٣خ: أُؾٞه الأٍٝ : أٛ

 -:Sustainable development)ٓلّٜٞ الاٍزلآخ  ) -1

شـِذ هؼ٤خ الاٍزلآخ  اُؼل٣ل ٖٓ كٍٝ اُؼبُْ ًأٍبً ُِؾلبظ ػ٠ِ اُج٤ئخ ُلأع٤بٍ اُؾب٤ُخ ٝاُوبكٓخ, ُْٝ ٣ؼل الاٛزٔبّ      

ََ أ٣ؼًب ا ُلٍٝ اُ٘ب٤ٓخ, ٝأطجؾذ اُلٍٝ ثبُوؼب٣ب اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٓ٘ظجبًّ كوؾ ػ٠ِ اُلٍٝ أُزوُلّٓخ كؾَت ثَ  شٔ

اُظ٘بػ٤خ ٓؾَ أٗظبه اُؼل٣ل ٖٓ ا٤ُٜئبد أُؾ٤ِّخ ٝاُل٤ُٝخ ماد الاٛزٔبّ ثبُوؼب٣ب اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ؛ ٗظواً ُٔب ُِؼ٤ِٔخ 

س اُج٤ئ٢ ٝٗؼٞة أُٞاهك اُطج٤ؼ٤خ. أكّٟ ٛنا الاٛزٔبّ أُزيا٣ل ئ٠ُ اٌُض٤و ٖٓ اُزؼو ّٞ ٣لبد اُظ٘بػ٤خ ٖٓ رأص٤و ٓجبشو ػ٠ِ اُزِ

( ك٢ روو٣و (Sustainable Development SDٖٓ هجَ اُؼِٔبء ؽٍٞ ٓلّٜٞ الاٍزلآخ , ٝهل ظٜو ٓلّٜٞ الاٍزلآخ 

اُظبكه ػٖ اُِغ٘خ اُؼب٤ُٔخ ُِز٤ٔ٘خ ٝاُج٤ئخ, ٝهل ػَوّفَ اُزوو٣وُ الاٍزلآخ  ثأّٜٗب "  1987ػبّ  Brundtlandثوٝٗلرلاٗل 

ؾب٤ُخ كٕٝ أَُبً ثولهح الأع٤بٍ أُوجِخ ػ٠ِ اُٞكبء ثبؽز٤بعبرٜب". اُز٤ٔ٘خ  اُز٢ رل٢ ثبؽز٤بعبد الأع٤بٍ اُ

Aras&Crowther,2009).) 
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ه ٖٓ أعَ ئكفبٍ اُزؾ٤َ٘بد ك٢ أُغبلاد ع٤ٔؼٜب, ٝرؾو٤ن الاىكٛبه       ّٞ ّٕ اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ٢ٛ ئؽلٟ فطٞاد اُزط ئ

لاٍزلآخ ٝاٍغ اُ٘طبم ٣ٌٖٝٔ رطج٤وٚ ٝرلاُٝٚ الاهزظبك١ ٝاُج٤ئ٢ ٝالاعزٔبػ٢ َُِٔزٞؽ٘بد اُجشو٣خ ,ٝأطجؼ ٓظطِؼ ا

ٓؾ٤ِّبً ٝػب٤ُٔبً. ٝػوّكذْ الاٍزلآخ ثأّٜٗب رِج٤خ ؽبعبد اُغ٤َ اُؾبػو كٕٝ أَُبً ثولهاد ٝاؽز٤بعبد ع٤َ أَُزوجَ 

(Damirchi,Mahdavinejad,2017:31 ًٔب ػوكذ ثأّٜٗب ر٤ٔ٘خ شبِٓخ ,)خ٤ٍٝ٤بٍ, ٝصوبك٤خ, اعزٔبػ٤خ, ٝ اهزظبك٣خ  ,

ثشٌَ  ع٤ٔؼْٜع٤ٔؼب. روّٞ ٛنٙ اُز٤ٔ٘خ ػ٠ِ أٍبً َٓبٛٔخ الأكواك  ٝهكب٤ٛزْٜاٌَُبٕ   ٤بحف ئ٠ُ رؾو٤ن َٓزٔو ك٢ ؽرٜل

ٍّ ُؼبئلارٜب  اُز٤ٔ٘خكؼّبٍ ٝؽوّ ك٢  . ٖٝٓ ٗبؽ٤خ أفوٟ رؼُوّف (Omar Ikbal,2021:1121)ٝػ٠ِ أٍبً اُزٞى٣غ اُؼبك

 رؾو٤ن ك٢ ٣َْٜ ثٔب أُٔبهٍبد لأكؼَ اُٞطٍٞ رَؼ٠ ئ٠ُ لأػٔبٍُ ٍزوار٤غ٤خ( ثأّٜٗب اBradford,2017:13الاٍزلآخ )

اُز٢ رؼظّْ ٖٓ ه٤ٔخ أَُب٤ٖٔٛ ك٢ اُشوًخ ٖٓ فلاٍ ٝ ث٤ٖ رِج٤خ اؽز٤بعبد أطؾبة أُظبُؼ اُؾب٤٤ُٖ ٝأُوروج٤ٖ,  اُزٞاىٕ

ْٕ رأفن ٓؼ٤ّٖ أُغزٔغ رج٢ّ٘ اُلوص ٝئكاهح أُقبؽو اُ٘برغخ ػٖ الأٗشطخ الاهزظبك٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ. ٝػ٠ِ اُشو ًخ أ

 ٝاُج٤ئخ؛ ٗز٤غخ الأػٔبٍ اُز٢ روّٞ ثٜب ُـوع اٍزٔواه٣زٜب ػ٠ِ أُلٟ اُجؼ٤ل.

ّٕ ٓلّٜٞ الاٍزلآخ ك٢ الأٍبً ٣زؼِنّ ثزِج٤خ ؽبعبد الأع٤بٍ اُؾب٤ُخ كٕٝ أَُبً ثؾوٞم الأع٤بٍ  ٣ٝوٟ اُجبؽضٕٞ أ

ّٞ ُغؼ ُْ ك٢ ثِٞهح اُوبكٓخ, ٝاُجؾش ػٖ ٓٞاهك عل٣لح ٝرـ٤وّ عٞكح اُ٘ٔ ِٚ أًضو اٍزؼٔبلا. ئماً ٢ٛ ػ٤ِٔخ ٓقططّخ ٝٛبككخ رَُٜ

الأٛلاف ٝرؾل٣ل اُق٤بهاد ٝرقط٢ّ اُؼوجبد ٝهٍْ ا٤َُبٍبد ٝرج٢ّ٘ الاٍزوار٤غ٤بد ثوؤ٣خ أًضو رٞاىٗبً ٝشٔٞلا, ثٔب ٣َبػل 

َّ ٖٓ الأع٤بٍ اُؾب٤ُخ ٝاُوبكٓخ, ك٢ اُزٞظ٤ق اُوش٤ل ُِٔٞاهك اُ٘بكهح ٝأُزبؽخ, الأٓو اُن١ ٣إك١ّ ئ٠ُ رٞاكو ؽ٤بحٍ ًو٣ٔخ  ٌُ ُِ

لآخ ٓ٘ن ظٜٞهٙ ٣لوع ٗلَٚ ػ٠ِ ٝثٔب ٣ؾونّ اٍزلآخ اُٞؽلح الاهزظبك٣خ ٝأُغزٔغ ك٢ إٓ ٝاؽل. ُنُي أطجؼ ٓلّٜٞ الاٍز

 ؿ٤وٛب. ٝ ٝالاعزٔبػ٤خ, خ٤ٝا٤َُبٍ, الاهزظبك٣خ: ع٤ٔؼٜب ٝا٤ٌُبٗبدٍٝبؽ الأ

 -:Dimension of Sustainabilityأثؼبك الاٍزلآخ  -2

لَ روو٣و      ًّ ػ٠ِ الاهرجبؽ اُٞص٤ن ثبُغٞاٗت الاهزظبك٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ثبلاٍزلآخ , ٝأشبه اُزوو٣و « ثوٝٗزلاٗل » أ

الاهزظبك٣خ, ٝالاعزٔبػ٤خ, ٝاُج٤ئ٤خ » ئ٠ُ ػلّ ئٌٓب٤ٗخ رطج٤ن اٍزوار٤غ٤خ الاٍزلآخ كٕٝ ٓلاؽظخ ٓزطِجّبد الأثؼبك اُضلاصخ: 

َّ ثؼُل«.  ً َُ ّْ اُ٘ظو  ٣شزٔ ٖٓ الأثؼبك اُضلاصخ ػ٠ِ ػلك ٖٓ الأٗشطخ اُز٢ رزلافَ ثؼؼٜب ٓغ ثؼغ ثٔب ٣ؾونّ الاٍزلآخ , ٣ٝز

ئ٠ُ ٛنٙ الأثؼبك ث٘ظوح رؾ٤ِ٤ِخ ٓزٌبِٓخ لا ٣ٌٖٔ اُلظَ ث٤ْٜ٘. ٣ٝش٤و الأكاء أَُزلاّ ئ٠ُ أكاء اُٞؽلح الاهزظبك٣خ اُن١ 

ُٖ ٤ٍبٍبد ٝهواهاد الأػٔبٍ اُز٢ رقِن ٗزبئ ّٔ ظ اهزظبك٣خ ٝاعزٔبػ٤خ ٝث٤ئ٤خ. ٣ٌٖٝٔ رٞػ٤ؼ رِي الأثؼبك ٝرأص٤وٛب ػ٠ِ ٣زؼ

ٝلا ٤ٍّٔب  أُظبهف اُزغبه٣خ  اُز٢ رؾزبط ئ٠ُ روبه٣و الاٍزلآخ ًغيء ٖٓ الأػٔبٍ الاػز٤بك٣خ؛ ُزِج٤خ  اُٞؽلاد الاهزظبك٣خ, 

خ ثشأ ّٓ ٕ ٛنٙ اُوؼب٣ب. ُٝـوع رؾو٤ن رٞهؼّبد أطؾبة أُظبُؼ ٝأَُزضٔو٣ٖ ٝأُغزٔغ ثَجت ريا٣ل أُقبٝف اُؼب

أُظبهف اُزغبه٣خ لأٛلاكٜب ٝهؿجبرٜب ٣٘جـ٢ ػ٤ِٜب رِج٤خ اؽز٤بعبد أطؾبة أُظبُؼ ٝأَُزضٔو٣ٖ ٝهؿجبرْٜ ٍٞاء 

ّٕ اُٜلف  اُؾب٤٤ُٖ أّ أُؾز٤ِٖٔ, ٝث٤بٕ ٓلٟ هلهح ٛنٙ أُظبهف ك٢ اُوثؾ ث٤ٖ اُؼٞآَ الاهزظبك٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ؛ لأ

َّ ٜٓ٘ب  ٌُ  ٝكن أُإشّواد أُزؼِوّخ ثٜب ٛٞ رؾو٤ن الاٍزلآخ.ُِ

 ٝرزٔضَّ أثؼبك الاٍزلآخ ثب٥ر٢:

: ٣ٝٔضَّ ٛنا اُجؼل أُؾبكظخ ػ٠ِ أُٞاهك اُطج٤ؼ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ٝٗوِٜب ُلأع٤بٍ Environmental dimensionsاُجؼل اُج٤ئ٢  - أ

س, ٝؽلع أُظبكه , ٖٓ فلاٍ ئ٣غبك ؽٍِٞ هبثِخ ُلاٍزٔواه اهزظبك٣بً ُِؾلّ ٖٓ اٍزاُوبكٓخ ّٞ ٜلاى أُٞاهك, ٝئ٣وبف اُزِ

 .(Mohaned,etal.,2020:429اُطج٤ؼ٤خ )
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ّْ اُ٘ظو ئ٤ُٚ ثزِج٤خ اُؾبعبد أُبك٣ّخ ُلإَٗبٕ The economic dimensionsاُجؼل الاهزظبك١   - ة ّٕ ٓلّٜٞ ٛنا اُجؼل ٣ز : ئ

وَِّ اُلفَ اُؾو٤و٢ ك٢ أَُزوجَ ؽب٤ُبً ثشٌَ لا ٣ ٖٓ فلاٍ الإٗزبط ٝالاٍزٜلاى ٝاٍزؼٔبٍ أُٞاهك أُزبؽخ

(Mohaned,etal.,2020:429.) 

٤خ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثؼ٤ِٔبد اُٞؽلح الاهزظبك٣خ  Social dimensionsاُجؼل الاعزٔبػ٢   - د ّٔ : ٣ورجؾ ٛنا أُلّٜٞ ثأٛ

خ ػٖ ؽو٣ن: (. ٣ٜٝلف ٛنا اُجؼل ئ٠ُ رؾو٤ن اُؼلاُخ الاعزٔبػ٤(Othman,2019:3ٝأٗشطزٜب ػ٠ِ أُغزٔغ  ثأًِٔٚ  

 (.2016:14رٞى٣غ أُٞاهك اُطج٤ؼ٤خ ٝالاهزظبك٣خ, ٝر٤ٔ٘خ اُضوبكبد, ٝاؽزواّ ؽوٞم الإَٗبٕ ٝاُز٣ٞ٘غ ٝأُشبهًخ )كو٣ل,

ّْ أثؼبك اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ُلٝهٙ اٌُج٤و ك٢ The technological dimensionsاُجؼل اُزٌُ٘ٞٞع٢  - س : ٣ؼُلّ ٛنا اُجؼل ٖٓ أٛ

لآخ ٖٓ فلاٍ ئكفبٍ اُزٌُ٘ٞٞع٤ب اُ٘ظ٤لخ ك٢ ػ٤ِٔبد الإٗزبط ٝالاٍزٜلاى ٝػ٤ِٔبد اُؾلّ ٖٓ رؾو٤ن أثؼبك اُز٤ٔ٘خ أَُز

س) ّٞ  .(Mohaned,etal.,2020:429اُزِ

٢ٍَّ ٛٞ أَُإٍٝ ػٖ رؾونّ اُزٌبَٓ لأثؼبك اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ٝأٛلاكٜب. ُٜنا  - ط َّٕ ٛنا اُجؼل أُإ ٢ٍَّ )اُؾًٞٔخ(: ئ اُجؼُل أُإ

ي ًّ لبءح اُقلٓبد اُؾ٤ٌٓٞخ ٖٓ فلاٍ: رط٣ٞو الأٗظٔخ ٝاُِٞائؼ الإكاه٣خ, ٝئػبكح ٤ٌِٛخ الأعٜيح ػ٠ِ اُٜ٘ٞع ثٌ ٣و

 ُِز٤ٔ٘خ أٌُِٔخ ر٤غ٤خوااٍز(اُؾ٤ٌٓٞخ, ٝئٗشبء أعٜيٙ ػل٣لح ٖٓ أعَ رؾ٤َٖ أكائٜب ٝالاهروبء ثاٗزبع٤زٜب 

 (.2018:18أَُزلآخ,

ُٖ أثؼبك اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ اُضب1ٗٝاُشٌَ ) ٘ٚ ٖٓ ٤ٔٓيّاد ًٝٔب ( ا٥ر٢ ٣ج٤ّ ّٔ ٣ٞخ ٝأهَبٜٓب اُزٌُ٘ٞٞع٤خ ٝا٤َُب٤ٍخ ٝٓب رزؼ

 ٣أر٢:

 

 

 ( أثؼبك اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ اُضب٣ٞٗخ1اُشٌَ )

 ٤ٖأُظله: اُشٌَ ٖٓ ئػلاك اُجبؽض
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 إٔ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ٣ٌٕٞ ٖٓ فلاٍ اُزٌبَٓ ث٤ٖ الأثؼبك اُضلاصخ, ئم ٣ٌٖٔ ٖٓ فلاٍ اُجؼل٣ٝوٟ اُجبؽضٕٞ      

الاهزظبك١ ٝاُن١ ٣ٔضَّ أؽل أُؾوًّبد الاهزظبك٣خ, ٝاٍزؼٔبٍ أُٞاهك اُج٤ئ٤خ أُزبؽخ ُزؾو٤ن هكب٤ٛخ أُغزٔغ, ٖٓ فلاٍ 

الاٛزٔبّ ثبُجؼل اُزٌُ٘ٞٞع٢ اُن١ ٣ؼزٔل ػ٠ِ رول٣و الإٌٓبٗبد أُزٞكوّح ٝرقط٤طٜب لأؽٍٞ ٓلّح َٓزوج٤ِخ, ٝثٔب ٣ؼٖٔ ؽنّ 

صٜب ٝاُؾلبظ ػ٠ِ اُج٤ئخ, ٝرٞع٤ٚ الاٍزضٔبهاد الأع٤بٍ اُوبكٓخ ك٢ أُٞاهك اُطج ّٞ ٤ؼ٤خ أُٞعٞكح , ٝػلّ اٍز٘ياكٜب أٝ رِ

ٍَّخ  ٝاُجلائَ اُزٌُ٘ٞٞع٤خ ُزؾو٤ن ر٤ٔ٘خ ٓزٌبِٓخ. ٝٛ٘ب ٣غت الإثلاؽ ػٖ ٛنٙ أُإشّواد ٝئػلاك اُزوبه٣و ػٖ أكاء أُإ

اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ, ك٢ٜ ٤َُذ َٓزوِخّ ػٖ ثؼؼٜب ٝرط٣ٞوٛب ك٤ٔب ٣زؼِنّ ثأكائٜب ػٖ الاٍزلآخ ,ك٤غت  اُلٓظ ث٤ٖ أثؼبك 

ٍَّخ ػ٠ِ أُلٟ اُجؼ٤ل, ٝاٍزٔواه٣زٜب, ٝرؼظ٤ْ  ّٕ اُٜلف ٜٓ٘ب ٝاؽل: ٣ؼٖٔ ثوبء أُإ َُ ثؼؼٜب ا٥فو؛ لأ ٔ ٌّ اُجؼغ, ٝئّٗٔب ٣

 ه٤ٔزٜب, ٝى٣بكح هلهرٜب اُز٘بك٤َخ ثغبٗت اُؾلبظ ػ٠ِ صوٝح أُغزٔغ ٝٓٞاهكٙ ٝث٤ئزٚ.

 الاٍزلآخ: كٝه أُؾبٍجخ ك٢ كػْ -3

ه الاٛزٔبّ ثوؼب٣ب الاٍزلآخ هل اٗؼٌٌ ػ٠ِ اُلٌو أُؾبٍج٢ , كٜ٘بى اُؼل٣ل ٖٓ الأؽواف م١ٝ اُؼلاهخ ثلؤٝا       ّٞ إٔ رط

ثبُٔطبُجخ ثشٌَ ٓزيا٣ل ثٔؼِٞٓبد ؽٍٞ الأٓٞه: اُج٤ئ٤خ, ٝالاعزٔبػ٤خ, ٝالاهزظبك٣خ, ٝؽًٞٔخ اُشوًبد, ٝئكاهح أُقبؽو, 

ُؾل٣ضخ  ٝؿ٤وٛب ٖٓ عٞاٗت الاٍزلآخ , ٓب عؼَ اُؼل٣ل ٖٓ اُٞؽلاد الاهزظبك٣خ رؾذ ؽبئِخ أَُبءُخ ٝاٍزؼٔبٍ اُزٌُ٘ٞٞع٤ب ا

َْ ػ٠ِ اُٞؽلاد ارقّبم هواهاد ؽٍٞ أكائٜب اُلؼ٢ِ اُن١ ُْ  ٖٓ هجَ الأؽواف ماد اُؼلاهخ أًضو ٖٓ أ١ّ ٝهذ ٓؼ٠, ٓب ؽزّ

خ ثزول٣ْ ٓؼِٞٓبد ؽٍٞ أكائٜب ثظٞهح ًبِٓخ, ٝاُز٢ رشَٔ ٣وزظو كوؾ ػ٠ِ اُ٘ٞاؽ٢ أُب٤ُخ , ٝثنُي اطجؾذ اُٞؽلح  ِٓيٓ

ّٕ ارقّبم ٓضَ ٛنٙ اُوواهاد لا ٣ٌٖٔ 2018:83اُغٞاٗت: الاعزٔبػ٤خ, ٝاُج٤ئ٤خ, ٝالاهزظبك٣خ  ًبكخّ )الأ٤ٖٓ, ّْ كا ( ٖٝٓ ص

خ  رؾو٤وٜب ئلّا ٖٓ فلاٍ اُزؼبٕٝ ث٤ٖ ٓل٣و١ اُٞؽلح, ٝأُؾبٍج٤ٖ ٖٓ فلاٍ كػْٜٔ ُغٜٞك رؾو٤ن الاٍزلآ

(, ئم ٣َزط٤غ أُؾبٍجٕٞ رؾو٤ن مُي ٖٓ فلاٍ رؼي٣ي كهخّ الإكظبػ ٝاُشلبك٤خ ثبُٔؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثبلأكاء 2018:79)ع٤َٔ,

ه ػَٔ أُؾبٍج٤ٖ اُن١ ٣قلّ الاٍزلآخ أفن طٞه ٓقزِلخ رشٌَ ٓب ٣أر٢: ّٞ ّٕ رط  الاعزٔبػ٢ ٝاُج٤ئ٢ ُِٞؽلح , ًٔب ئ

 ِٔذ ُزؾل٣ل اُزٌب٤ُق ٝالإ٣واكاد ٖٓ فلاٍ اُؼٞآَ أُزؼِوّخ ثبُج٤ئخ, ٝاُز٢ أُؾبٍجخ الإكاه٣خ اُج٤ئخ: ٝاُز٢ اٍزؼ

 (.2018:79رَجتّ اُزٌب٤ُق ٝالإ٣واكاد )ع٤َٔ,

  أُؾبٍجخ الاعزٔبػ٤خ :ٝاُز٢ رَزؼَٔ ُٞطق اُٞؽلح  ٝكٜٜٔب, ٝاٍزغبثزٜب ُؼلاهزٜب ٓغ أطؾبة أُظبُؼ , ٝاُز٢

ّٕ أُؾبٍجخ الاعزٔبػ٤خ رشَٔ: ٍَِِخ اُزي٣ٝل, ٝٓظطِؼ أُٞظل٤ّٖ, ٝؽٔب ٣خ اُيثبئٖ ٝأُ٘بكغ ؿ٤و ٍِٓٔٞخ . ًٝنُي كا

 رـط٢ اُزأص٤واد اُج٤ئ٤خ.

  رٌب٤ُق الاٍزلآخ : ٢ٛٝ اُز٢ رَزؼَٔ ُٞػغ أٍؼبه ٓٞػٞػ٤خ ُلأٓٞه اُقبهع٤خ اُ٘بعٔخ ػٖ رأص٤و ػ٤ِٔبد

 (.2019:245اُٞؽلح ٝٓقوعبرٜب. )هاع٢ ٝػجبً,

ّٕ أُؼِٞٓبد اُز٢ روُلّٜٓب أُؾبٍجخ ُِٔغزٔغ  ٝالأؽواف ماد اُؼلاهخ رٌٕٞ ٖٓ فلاٍ اُزوبه٣و ٝاُوٞائْ  ٣ٝوٟ اُجبؽضٕٞ  أ

ٌِّٕٞ اُغٜخ الأًضو اٛزٔبٓبً ك٢ رٞك٤و ٓؼِٞٓبد ٓل٤لح لأؿواع  ٛب اُٞؽلح  ٖٓ هجَ أُؾبٍج٤ٖ اُن٣ٖ ٣ش أُب٤ُخ اُز٢  رؼُلُّ

خ, ٖٓ فلاٍ ارقّبم اُوواهاد اُلاف٤ِخ ٝاُقبهع٤خ ػٖ رأص٤واد أٗشطخ اُٞؽلاد الا ّٓ هزظبك٣خ  ػ٠ِ اُج٤ئخ ٝأُغزٔغ ثظلخ ػب

ْٕ رز٤ٔيّ  ػ٤ِٔبد اُو٤بً ٝأُواهجخ ٝئكاهح أُقبؽو ثبلإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ ٝؿ٤و ٓب٤ُخ ًبكخّ, ٝاُز٢ ٣غت أ

ٔبػ٢, ثبُشلبك٤خ, ٝأُٞصٞه٤خ, ٝاُوبث٤ِخ ُِٔوبهٗخ ُـوع ر٤ٌٖٔ أطؾبة أُظبُؼ ٖٓ رو٣ْٞ اُزأص٤و اُج٤ئ٢, ٝالاعز

 ٝالاهزظبك١ لأٗشطخ اُٞؽلح.
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 -الإكظبػ ػٖ ػ٘بطو الاٍزلآخ: -4

٤خ الإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد ؿ٤و أُب٤ُخ ٓضَ الإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ ٖٓ فلاٍ       ّٔ أكهًذ اٌُض٤و ٖٓ اُٞؽلاد الاهزظبك٣خ أٛ

ٙ اُزوبه٣و ث٤ٖ ٝؽلح  ٝأفوٟ؛ روبه٣و الاٍزلآخ ا٣َُٞ٘خ ُـوع ئصجبد َٓبٛٔزٜب ك٢ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ. ٝرقزِق ٛن

ثَجت الافزلاف ك٢ اُؾغْ أٝ ا٤ٌَُٜ أُب٢ُ أٝ آ٤ُخ اُؾًٞٔخ أُزجّؼخ ك٤ٚ. ُنُي كػذ اُؾبعخ ئ٠ُ ٝعٞك ئؽبه شبَٓ ٝٓٞؽّل 

ََ ٖٓ ئٌٓب٤ٗخ أُوبهٗخ ٝاُزؾو٤ن ) ّٜ (. ٝهل ػُوّفَ الإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ  Ong,2016:1-3ُٔلّٜٞ اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ؛ ٤َُ

٤خ ٝأُب٤ُخ ٝؿ٤و أُب٤ُخ ٝرٞط٤ِٜب لأطؾبة أُظبُؼ ثأّٗ  ّٔ ْٕ رَزؼَٔ ُزٞك٤و أُؼِٞٓبد اُٞطل٤خ ٝاٌُ ٚ ٤ٍِٝخ ٣ٌٖٔ أ

اُلاف٤٤ِٖ ٝاُقبهع٤ٖ ُزو٣ْٞ اُزأص٤واد الاهزظبك٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ُ٘شبؽ اُٞؽلاد  ثٔب ٣َبػلْٛ ػ٠ِ ارقّبم اُوواهاد 

ْٕ رٌٕٞ ٣Rajiv,etal.,2019و ٣ٍٞ٘خ أّ روبه٣و َٓزوِخّ أّ ٓ٘لظِخ. )ٍٞاء أًبٗذ روبه اُوش٤لح ثظٞهح كٝه٣خ, (, ػ٠ِ 

ٝرَٔؼ ُْٜ ثبرقّبم اُوواهاد أُقزِلخ   أُؼِٞٓبد اُٞاهكح ثبُزوبه٣و كه٤وخ, ٝؽ٤بك٣خ, ٝٓلائٔخ لاؽز٤بعبد أطؾبة أُظبُؼ,

 (.2019:237ك٢ ػٞء هؤ٣خ ٝاػؾخ )ئثوا٤ْٛ,

( الإكظبػ أُؾبٍج٢ ػٖ الاٍزلآخ ثأّٗٚ " ٓٔبهٍخ ػ٤ِٔبد اُو٤بً GRIاُشبَٓ ) ػَوّكذْ ٓجبكهح الإكظبػك٢ ؽ٤ٖ      

ٝالإكظبػ ٝرؾو٤ن أَُبءُخ لأطؾبة أُظبُؼ  ثقظٞص أكاء اُٞؽلح الاهزظبك٣خ رغبٙ ٛلف اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ " 

(GRI,2011:3ًٝنُي ػُوّفَ الإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ  ثأّٗٚ: ٤ًل٤خ َٓبٛٔخ اُٞؽلح أٝ ٍؼ٤ٜب .)  ئ٠ُ رؾو٤ن أَُبٛٔخ ك٢

هاد, ٝالارغّبٛبد ػ٠ِ  ّٞ أَُزوجَ ك٢  رؾ٤َٖ الأٝػبع الاعزٔبػ٤خ ٝ الاهزظبك٣خ ٝاُج٤ئ٤خ أٝ رلٛٞهٛب, كؼلًا ػٖ اُزط

 & Nobance(. ٣ٝؼوّف )Global Reporting Initiatives, 2013:17, ٝ أُؾ٢ِّ )ٝالإه٢ٔ٤ِأَُزٟٞ اُؼب٢ُٔ, 

Eilliliٓخ ثأّٗٚ : الإكظبػ ػٖ اُزوبه٣و اُز٢ ر٘شوٛب اُٞؽلح  َُِٔزقل٤ٖٓ اُقبهع٤٤ٖ ٝاُلاف٤٤ِٖ, ( الإكظبػ ػٖ الاٍزلا

ّْ رٞػ٤ؼ اُظٞهح اٌُبِٓخ ػٖ ٓٞهق اُٞؽلح ٝأٗشطزٜب الاهزظبك٣خ ٝ الاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ٝاُؾًٞٔخ, ٝرٞػّؼ ٓلٟ  ٝك٤ٜب ٣ز

 ( .Nobance&Eillili,2015:2اُزيآٜب ثٔٔبهٍبد الإكظبػ اُغ٤لح ك٢ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ )

ّٕ الإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ ك٢ روبه٣و اُٞؽلاد الاهزظبك٣خ :   ػوٝهح ُز٤ٍٞغ ٗطبم الإكظبػ ك٢       ٣ٝوٟ اُجبؽضٕٞ أ

اُوٞائْ أُب٤ُخ ئمْ ٣شَٔ أُؼِٞٓبد ًبكخّ ٍٞاء أًبٗذ ٝطل٤خ أّ ٤ًٔخ, اُز٢ ٖٓ فلاُٜب رَبػل َٓزقل٢ٓ اُزوبه٣و أُب٤ُخ ك٢ 

اء الاهزظبك١ ٝاُج٤ئ٢ ٝالاعزٔبػ٢ ٝا٤ُخ اُؾًٞٔخ ك٢ اُٞؽلح  ًٝنُي اُزؼوّف ػ٠ِ َٓز٣ٞبد رطج٤ن اُز٤ٔ٘خ رو٣ْٞ الأك

أَُزلآخ ك٤ٜب , ثؾ٤ش ٣ٌٕٞ ُٜب رأص٤و ػ٠ِ أٗشطزٜب ,ٝفلاٍ ٓلّح ٓؾلّكح ٤ٍ٘ؼٌٌ ثظٞهح ا٣غبث٤خ ػ٤ِٜب ٝػ٠ِ أَُزٟٞ 

 اُل٢ُٝ ٝأُؾ٢ِّ ٝرؾو٤ن اُوكب٤ٛخ ُِٔغزٔغ.

 -:الإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ ٝرأص٤وٙ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظبهف اُزغبه٣خ ب٢ٗ:أُؾٞه اُض

ّٕ  الإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ  اطجؼ ٓطِجبً أٍب٤ٍب  ٖٓ هجَ ٓقزِق الأؽواف أُؼ٤٘خ ثبُزوبه٣و أُب٤ُخ , كٜٞ ٣ل٤ل ٓقزِق       ئ

ٓبد اُز٢ روُلّٜٓب اُزوبه٣و أُب٤ُخ ك٢ اُٞهذ الأؽواف ٍٞاء أًبٗذ أؽواف كاف٤ِخ أّ فبهع٤خ ك٢ روش٤ل اُوواهاد, كبُٔؼِٞ

اُؾب٢ُ ُْ  رؼُلُّ  ًبك٤خ أٝ ٓلائٔخ لأؿواع ارقّبم اُوواهاد, كجلأ ػلكٌ ًج٤وٌ ٖٓ أطؾبة أُظبُؼ ك٢ اُزو٤ًي ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد 

ّْ ٝأشَٔ ٖٓ أُؼِٞٓبد الاهزظبك٣خ, كٌبٕ اُزو٤ًي ػ٠ِ ٓإشّواد الاٍزلآخ؛ ُٔب روُلّٓٚ ٖٓ ٓؼِٞٓبد ث٤ ئ٤خ ٝاعزٔبػ٤خ أػ

ٍّغ ك٢ الإكظبػ ثؾ٤ش ٣شَٔ اُج٤بٗبد ًبكخّ أُزؼِوّخ ثبلأكاء الاعزٔبػ٢  ٝاهزظبك٣خ, ُنا ًبٕ ٖٓ أُْٜ ٝاُؼوٝه١ اُزٞ

 ٝاُج٤ئ٢ كؼلًا ػٖ الأكاء الاهزظبك١  ٝٓجبكب اُؾًٞٔخ ُِٔظبهف, ٝ اُز٢ ُٜب ثبُؾ اُزأص٤و ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظبهف.

٤خ الإكظبػ أُؾبٍج -1 ّٔ  ٢ ػٖ الاٍزلآخ  ك٢ أُظبهف اُزغبه٣خ:أٛ
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ه اُزٌُ٘ٞٞع٤ب       ّٞ ك اُغٜبد اُز٢ ر٘زلغُ ٖٓ اُوطبع أُظوك٢, ٝريا٣ل ؽلّح أُ٘بكَخ ث٤ٖ أُظبهف, ٝرط ثَجت  رؼُلُّ

٤خ الإكظبػ أُؾبٍج٢ ٖٓ هجَ أَُزل٤ل٣ٖ ُٜب؛ ٌُٜٞٗب ٤ٍٝطب ٓب٤ُب,  ّٔ ئم أَُزؼِٔخ ك٤ٜب, ٝاهرلبع كهعخ أُقبؽو ىاكد أٛ

ْٕ روّٞ ثاعواء رؾ٤َِ ػٖ ٛنٙ أُقبؽو ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ك٢ روبه٣وٛب ا٣َُٞ٘خ  ٣زٞعت ػ٠ِ اكاهاد أُظبهف أ

(Ong,2016:1-3) ثٜلف ر٤ٌٖٔ َٓزقل٢ٓ اُزوبه٣و أُب٤ُخ ٖٓ ٓؼوكخ ؽج٤ؼخ ػَٔ أُظوف  ٝأكائٜب أُب٢ُ, ٝأُقبؽو ,

ف ثاكاهح رِي أُقبؽو)ا٤ُٜئخ اَُؼٞك٣خ ُِٔؾبٍج٤ٖ اُ٘برغخ ػٖ ٓياُٝخ أُظوف لأٗشطزٜب, ٤ًٝل٤خ ه٤بّ  أُظو

( IFRS7(. ٝك٢ ٛنا الإؽبه أطلهَ ٓغٌِ ٓؼب٤٣و أُؾبٍجخ اُل٢ُٝ لإػلاك اُزوبه٣و أُب٤ُخ أُؼ٤به )2016:137اُوب٤٤ٖٗٞٗ,

َّ أُؼ٤به ) َّ ٓؾ ٍَّبد أُشبثٜخIAS 30الإكظبؽبد اُن١ ؽ زقل٢ٓ َُٔبػلّح َٓ ( ك٢ اُوٞائْ أُب٤ُخ ُِج٘ٞى ٝأُإ

-FN, كؼلًا ػٖ ٓؼ٤به )اُزوبه٣و أُب٤ُخ ٖٓ كْٜ أُجبكب ٝالأٌٍ ٝاُطوائن أُؾبٍج٤خ اُز٢  رؼُلُّ  ثٔٞعجٜب رِي اُزوبه٣و

CB  اُقبصّ ثبُٔظبهف اُزغبه٣خ ( اُظبكهح ػٖ  ٓغٌِ ٓؼب٤٣و ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ(SASB)  ئمْ ٣٘جـ٢ ػ٠ِ أُظبهف

ْٕ رلظؼ ػٖ هؼب٣ب الاٍزلآخ  ٝأُوب٤٣ٌ ٝأُقبؽو ٝاُلوص أُورجطخ ثؼِٜٔب, ٝاُؼ٤ِٔبد اُز٢ روّٞ ثٜب اُلاىٓخ اُزغبه٣خ أ

ٖ ث٤بٗبد ٓب٤ُخ ) أههبّ ٓؾبٍج٤خ ًٔب  ّٔ َُِٔزضٔو٣ٖ ُلْٜ ٝٓؼوكخ ٓلٟ َٓبٛٔزٜب ك٢ رؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ, ٝاُز٢ رزؼ

اُؼٔلاء, أٝ أ٣خّ ٓؼِٞٓبد ؿ٤و ٓوبٍخ  ٗؼوكٜب( ٝث٤بٗبد ؿ٤و ٓب٤ُخ, ٓضَ: ئػلاك أُٞظل٤ّٖ, ٝئػلاك الاث٤٘خ, ٝئػلاك

ّْ أُجبكب أُؾبٍج٤خ اُز٢ (SASB,2017:5ثبُ٘ول ّٕ الإكظبػ أُؾبٍج٢ ػٖ الاٍزلآخ ُِٔظبهف ٣ؼُلّ ٖٓ أٛ (. ًٝٔب ٓؼِّٞ أ

ري٣ل ٖٓ ه٤ٔخ ٝٓ٘لؼخ أُؼِٞٓبد ٝٓ٘لؼزٜب, اُز٢ رَبػل َٓزقل٢ٓ اُزوبه٣و أُب٤ُخ ٝؿ٤و أُب٤ُخ ك٢ ط٘بػخ اُوواهاد 

ٍَّبد رقؼغ ئ٠ُ ػـٞؽ ٓزيا٣لح ٖٓ هجَ أَُزضٔو٣ٖ ُلإكظبػ ك٢ روبه٣وٛب ػٖ الا ٍزضٔبه٣خ ٝارقّبمٛب. ٝأطجؾذ رِي أُإ

ُنُي أطلهَد ٓجبكهح  رأص٤واد الأٗشطخ الاهزظبك٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ ػ٠ِ أُغزٔغ, ٤ًٝل٤خ ئكاهرٜب ُزِي اُزأص٤واد .

خ اُز٢ رؼيّى ٖٓ ٓظلاه٤خ اُزوبه٣و أُب٤ُخ, اُز٢ روُلّٜٓب اُشوًبد, ئمْ ( الإكظ GRI 102الإثلاؽ اُؼب٤ُٔخ ٓؼ٤به)  ّٓ بؽبد اُؼب

رؾلّك ٓزطِجّبد الإثلاؽ ػٖ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثبُشوًخ, ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ اٍزؼٔبُٜب ٖٓ هجَ أ١ّ هطبع, ٝ رشَٔ ٓزطِجّبد 

ؾًٞٔخ , ئشواى أطؾبة أُظِؾخ , ٓٔبهٍبد الإكظبػ ػٖ: ) ِٓق اُشوًخ , الاٍزوار٤غ٤بد , الأفلاه٤بد ٝاُ٘ياٛخ , اُ

ّٕ أُظبهف اُزغبه٣خ اُز٢ رِزيّ  ثزطج٤ن 2018:60الإثلاؽ ( )اُقلبع٢, ( ٝؿ٤وٛب ٖٓ أُجبكهاد الأفوٟ. ٣ٝوٟ اُجبؽضٕٞ أ

ّٕ رطج٤ن   ٛنٙ أُؼب٤٣و ٍزَْٜ ْٛ ك٢ رؾ٤َٖ الإكظبػ,  ٝٛنا الآو ٣إك١ّ ئ٠ُ رشغ٤غ اُشوًبد ػ٠ِ الاهزواع ٜٓ٘ب؛ لأ

َُٔزؼ٤ِٖٔ ٍٞاء أًبٗٞا  ٛ ّْ ٤ٍؼيّى ٖٓ  صوخ اُ نٙ أُجبكب ٤ٍإك١ّ ئ٠ُ رو٤َِ ٛنٙ أُقبؽو ػٖ رؼبَٓ أُظبهف ٓؼٜب, ٖٝٓ صَ

كاف٤٤ِٖ أّ فبهع٤٤ٖ  ُزِي اُزوبه٣و ٝرِج٤خ اؽز٤بعبرْٜ ٝهؿجبرْٜ, ٝاُز٢ ٍز٘ؼٌٌ ثلٝهٛب ػ٠ِ رؾ٤َٖ ٍٔؼخ أُظبهف 

 ٝى٣بكح ه٤ٔزٜب اَُٞه٤خ.

 ه٤خ ُِٔظبهف:ه٤بً اُو٤ٔخ اَُٞ -2

رؼُلُّ  اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ٝاؽلح ٖٓ اُو٤ْ اُز٢ رَبػل ك٢ رؾل٣ل ه٤ٔخ أُظبهف ك٢ ٍٞم الأٝهام أُب٤ُخ , كؼلا ػٖ أّٜٗب       

ّْ اُو٤ْ ٖٓ ٝعٜخ ٗظو أَُزضٔو٣ٖ , (Habiba,2017:2رؼط٢ رظٞها ػٖ ا٥كبم أَُزوج٤ِخ ُِٔظوف  (ػ لأّٜٗب رؼَُلُّ ٖٓ أٛ

٤خ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ك٢ ًٜٞٗب رٌٕٞ ثٔ٘يُخ ٓوآح رؼٌٌ و٤ٔخ الاهزظبك٣خ ُؾوٞم أَُب٤ٖٔٛ. ًٔب أّٜٗب رؼٌٌ اُ ّٔ ٝرزٔضَّ أٛ

زـ٤وّاد الأفوٟ اُز٢ رإصوّ ػ٠ِ أٍؼبه الأٍْٜ )اُـي١, ُٔ (. ٣ٝلؼَ أَُزضٔوٕٝ ك٢ ٍٞم 2020:35أُؼِٞٓبد ٝاُؼ٘بطو ٝاُ

ْٕ رٌٕٞ ه٤ْ الأٍْٜ اَُٞه٤خ أػ٠ِ ٖٓ ه٤ َّ ٖٓ ه٤ٔزٚ الأٝهام أُب٤ُخ أ ٔزٜب اُلكزو٣خ, ٝاَُْٜ اُن١ ٣جبع ثو٤ٔخ ٍٞه٤خ أه

ّٕ اُشوًخ رٞاعٚ طؼٞثبد ٓب٤ُخ )٠ٍٞٓ ٝاُلو٣غ٢,  (.2020:72اُلكزو٣خ ٣ش٤و ئ٠ُ أ
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ُنا ٣ؾزبط أَُزضٔوٕٝ ئ٠ُ الإكظبػ ػٖ ه٤ٔخ رٔضَّ ٝؽلح أُظبهف ثـغ اُ٘ظو ػٖ ارغّبٙ الأٍٞام, ٝرٞكوّ اُو٤ٔخ      

ّْ الإثلاؽ ػٜ٘ب اَُٞه٤خ ٓغ الإكظب ٍّغ ٓؼِٞٓبد ٓٞصٞهخ ٝك٢ اُٞهذ أُ٘بٍت ٝهبثِخ ُِٔوبهٗخ أًضو ٖٓ اُو٤ْ اُز٢ ٤ٍزُ ػ أُٞ

(, ٣ٝؼُلّ ٓو٤بً اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ع٤لاً ُو٤بً ًلبءح الأكاء Almumain,2018:4ثٔٞعت ؽوائن ٓؾبٍج٤خ ثل٣ِخ أفوٟ )

اُو٤ٔخ ػ٠ِ أكاء أُظبهف  ٖٓ فلاٍ آزلاى أَُزضٔو٣ٖ  أُب٢ُ ُِٔظبهف ثشٌَ ػبّ, ٖٝٓ عبٗت آفو ٣ٌٖٔ ٓلاؽظخ رأص٤و

ٕ هئ٤ٌ ُٜب, كٌِّٔب ىاك اُوثؼ ٤ٌٍٕٞ ٍؼو اَُْٜ ئ٣غبث٤بً, ىاكد اُو٤ٔخ الإ٣غبث٤خ,  ّٞ ُوأً أُبٍ أُزٔضَّ ثأٍؼبه الأٍْٜ ًٌٔ

ّٕ أُظبهف رزََٔزغّ ثأكاء ع٤لٍ, لأّٜٗب ٗغؾذ ك٢ ئػبكخ ه٤ٔخ ُوأً أُبٍ اُن١ ػٜل ثٚ أَُزضٔوٕٝ ئ٠ُ أُظبهف   أظٜود أ

(Hermuningsih,2018:83.) 

      ًٌ ّٕ ه٤ٔخ ؽوٞم أَُب٤ٖٔٛ ٢ٛ عيءٌ أٍب ُول عبءد ر٤َٔخ ه٤ٔخ أُظوف ُزؾل٣ل اُٞػغ أُب٢ُ ك٢ أُلٟ اُط٣َٞ, ئ

ّٕ ه٤ٔخ ٣ورٌي ػ٠ِ ٤ًل٤خ ئكاهح ٛنٙ اُو٤ٔخ, ٣َٝزؼِٜٔب اُجبؽضٕٞ ٝأُؾِِّٕٞ ٝأُؾبٍجٕٞ الإكاه٣ٕٞ, ٝٝكوب ُٜنا أُ لّٜٞ كا

ولّهح ٖٓ الأٓٞاٍ ك٢ ربه٣ـ ٓؼ٤ّٖ ٓغ الأفن ث٘ظو ثبُؾَجبٕ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُؼٞآَ ٢ٛ: ُٔ  أُظوف ٢ٛ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ اُ

 اُلفَ, ٝاُٞهذ. ٝرٞهّؼبد ا٤ٌُِِّخ, أُقبؽو

 Marrisٝٓو٤بً ٓإشّو   Tobin's Qٝكن  ٓو٤بً  ه٤بً اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظوف -3

الاف٤وح اُؾبعخ ئ٠ُ ٓوب٤٣ٌ ٓٞػٞػ٤خ ُِز٤٤ٔي ث٤ٖ الاٍزوار٤غ٤بد اُز٢ رؼ٤ق ه٤ٔخ ػ٠ِ أُلٟ  ُول  ىاكد ك٢ أُلّح     

مط ) James Tobinاُط٣َٞ ,ٝرِي اُز٢ لا رؾونّ ه٤ٔخ ٓؼبكخ. كول هلّّ اُؼبُْ  ّٞ ( ًٔو٤بً ُِز٘جّإ Tobin's Qاُلٌوح ُ٘ٔ

ّ الاٗقلبع. ٢ٛٝ رٔضَّ َٗجخ أُوبهٗخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ثبُوثؾ٤خ أَُزوج٤ِخ ُلاٍزضٔبه اُوأٍٔب٢ُ ٍٞاء أًبٕ ثبلاهرلبع أ

لأطٍٞ أُظوف ػ٠ِ اُو٤ٔخ الاٍزجلا٤ُخ ُٜب, ٝٛنٙ اَُ٘جخ ٖٓ أٌُٖٔ اٍزؼٔبُٜب ك٢ اُؼل٣ل ٖٓ أُغبلاد ٜٓ٘ب:)اُز٘جإّ 

ّٞ أَُزوج٤ِخ ُِٔظبهف ٝأ    كائٜب(.ثبلاٍزضٔبه اُوأٍٔب٢ُ أَُزوج٢ِ, ٝه٤ٔخ أُظبهف , ٣ٝو٤ٌ أ٣ؼًب كوص اُ٘ٔ

ّٕ َٗجخ       رزطِّغ ئ٠ُ أَُزوجَ ٣ٌٜٝٔ٘ب إٔ رِلع  ثشٌَ أكؼَ اٍزوار٤غ٤خ ؽ٣ِٞخ الأعَ ) هلهح أُظوف  Tobin's Qئ

ّٕ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظوف ٢ٛ رول٣و ُِو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزلكوّبد اُ٘ول٣خ أَُزوج٤ِخ, ٣ٌٖٔ  ػ٠ِ ر٤ُٞل ئ٣واكاد َٓزلآخ(؛ لأ

أّٗٚ ٓو٤بً َُٔبٛٔخ الأطٍٞ ؿ٤و أٍُِٔٞخ ُِٔظوف ك٢ ٛنٙ اُو٤ٔخ ثٔب ك٢ مُي ًلبءح ػ٠ِ  Tobin's Qاُ٘ظو ئ٠ُ 

 -ثبُٔؼبكُخّ ا٥ر٤خ: Tobin’s Qالإكاهح ك٢ افز٤به الاٍزوار٤غ٤بد  اُظؾ٤ؾخ. ٣ٝغو١ ؽَبة َٗجخ 

  

MVE ػلك الأٍْٜ أٌُززت ػ٤ِٜب( X  31/12ٍؼوٛب ك٢) 

PS ه٤ٔخ الأٍْٜ أُٔزبىح + 

DEBT اطٍٞ هظ٤وح الأعَ +اُو٤ٔخ اُلكزو٣خ ُٔطِٞثبد ؽ٣ِٞخ الأعَ( -ِٞثبد هظ٤وح الأعَ+ )أُط 

TA اُو٤ٔخ اُلكزو٣خ لإعٔب٢ُ أطٍٞ اُٞؽلح / 

 Q= َٗجخ  ≤  ≥ 1
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ّٕ ه٤ٔخ  Yildirim & Efthyvoulou,2018,226-230ُٝول ث٤ّٖ )     ٍّ مُي 1.0ًِّٔب ىاكد ػٖ ) Tobin's Q( ا (, ك

ّٕ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظوف أػ٠ِ ٖٓ ه٤ٔخ ػ٠ِ  الأكاء اُغ٤ل ُِ ٔظوف, ٝاُوثؾ٤خ اُؼب٤ُخ, ٝى٣بكح ك٢ ه٤ٔخ أُظوف, أ١ ئ

ّٖ اٗقلبع ه٤ْ  ّٕ ٛ٘بى كوطًب أكؼَ ُلاٍزضٔبه ٝٓإشّوًا ػ٠ِ أكاء الإكاهح اُغ٤لّ. ٌُٝ  Tobin's Qالأطٍٞ. ٝٛٞ ٓب ٣ؼ٢٘ أ

ّٕ ه٤ٔخ الأطٍٞ أػ٠ِ ٖٓ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ1.0ػٖ ) ٍّ ػ٠ِ أ َّ ٖٓ ه٤ٔزٜب  ( ٣ل ّٕ أُظوف ٓو٤ٔخ ثأه ُِٔظوف , أ١ ئ

(Antonio & Sauaia,2003:156 ب ثبَُ٘جخ ُو٤بً اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظوف ٝكن ٓإشّو ّٓ , كبُٔإشّو  (Marris)(. أ

( ئم رٔضَّ فِن اُو٤ٔخ  2018:13ٖٓ أُإشّواد اُز٢ رو٤ٌ ٓلٟ هلهح اُٞؽلح ػ٠ِ فِن ه٤ٔخ َُٔب٤ٜٔٛب )ؽٔب٢ٔ٣, ٣ؼلّ 

,ٝاُن١  ٣و٤ٌ َٗجخ  اُؼلاهخ ث٤ٖ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ َُِْٜ ٝاُو٤ٔخ اُلكزو٣خ ُؾوٞم أَُب٤ٖٔٛ, ex ante ء أُزٞهغّ الأكا

 ٝاُز٢ رزٔضَّ ثبُٔؼبكُخّ ا٥ر٤خ :

 = اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلأٍْٜ /اُو٤ٔخ اُلكزو٣خ ُؾوٞم أَُب٤ٖٔٛ  marrisٓإشّو 

ٝاُجؾش ػٖ الأٓبًٖ اُز٢ ٖٓ فلاُٜب رؼَظُْ ٌٓبٍجْٜ أُبك٣خ, كأًضو ٖٓ فلاُٚ ٣أفن أَُبٕٛٔٞ  هواه الاٍزضٔبه ,      

الأٓبًٖ اُز٢ ٖٓ فلاُٜب رؼظْ صوٝح أَُب٤ٖٔٛ ٢ٛ أُظبهف اُزغبه٣خ , ٝرَؼ٠ أُظبهف اُزغبه٣خ  ئ٠ُ رؼظ٤ْ ٌٓبٍجٜب 

ْٕ رٌٕٞ  أُظبهف اُزغبه٣خ  هبكهح ػ٠ِ ئٗش بء ه٤ٔخ رج٤ُّٖ ٖٓ فلاُٜب ٝرؾو٤ن الأهثبػ ٝاُظٜٞه ك٢ أؽَٖ طٞهح ُٜب. ٣غت أ

ّٕ ٓٞػٞع فِن  ئما ًبٗذ  ر٤َو ٗؾٞ رؾو٤وٜب ُزٞهؼّبرٜب ًبكخّ أّ ئّٜٗب رؾونّ أهثبػ ٓبك٣خ كوؾ, لا رؼٌٌ ٝػؼٜب الاهزظبك١. ئ

ّْ ٛ٘بى اهرجبؽٌ ٝص٤نٌ ثٔلٟ هلهح أُظبهف ػ٠ِ ر٣َٞٔ  ب ثٔلٟ رؼظ٤ْ صوٝح أَُب٤ٖٔٛ , ٖٝٓ ص ًٍ اُو٤ٔخ ٓورجؾٌ أٍب

ٍ اؽز٤بعبرٜب ا ّٞ ّٕ اٌُلبءح ك٢ ر٣َٞٔ الاؽز٤بعبد أُب٤ُخ ٓورجؾ ثٔلٟ رؾ ُٔب٤ُخ ٝهلهرٜب ػ٠ِ فِن كبئغ ك٢ اُو٤ٔخ؛ ٝمُي لأ

رِي الإٌٓب٤ٗبد أُب٤ُخ ئ٠ُ ئ٣واكاد ٓب٤ُخ, ٝاُز٢ رٔضَّ صوٝح أُظبهف ثؼل فظْ ٓقزِق اُزٌب٤ُق ٍٞاء أُزؼِوّخ ثبلاٍزـلاٍ 

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

٤خ الإكظبػ  أُؾبٍج٢ أَُزلاّ ػ٠ِ ه٤ٔخ أُظبهف اُزغبه٣خ: -4 ّٔ  أٛ

الاٍزلآخ ىاك الاٛزٔبّ ثبلإكظبػ ػٖ اٍزلآخ اُٞؽلاد الاهزظبك٣خ, لا ٤ٍّٔب  أُظبهف  ُوؼب٣بٗظواً ُلاٗزشبه اُٞاٍغ       

ّٕ اُط٣ََٞ أُظبهف ك٢ الأع اؽز٤بعبد ُزِج٤خ خ٤ٍِٝاُزغبه٣خ , ٝاُز٢ رؼَُلُّ  لا  اُزو٤ِل٣خأُب٤ُخ  اُزوبه٣و. ٝٛ٘بى ارلّبم ػ٠ِ أ

 اُطِت ػ٠ِ ٓوب٤٣ٌ ٓب٤ُخ ٝ ى٣بكحرؼٌٌ ثظٞهح ًبك٤خ الأثؼبك أُزؼُلّكح ُو٤ٔخ أُظبهف ك٢ اُٞهذ اُؾبػو, ٓب أكّٟ ئ٠ُ 

 FASBؼب٤٣و اُوهبثخ أُب٤ُخ ٝأُغزٔغ. ٝئىاء ٛنا عبءد اٛزٔبٓبد ٓغٌِ ٓ اُج٤ئخؿ٤و ٓب٤ُخ؛ ُزو٣ْٞ أكائٜب ٝرأص٤وٛب ػ٠ِ 

ٖ الإكظبػ أُؾبٝه الأٍبً اُضلاصخ ا٥ر٤خ :  ّٔ ْٕ ٣زؼ ث٘ٞع أُؼِٞٓبد أُلظؼ ػٜ٘ب ٝؽج٤ؼزٜب, ٝأشبهد ئ٠ُ ٝعٞة أ

 (2019:138)اُغج٠ِ,

ُٖ الإكظبػ ػٖ: اُجوآظ, ٝا٤َُبٍبد, ٝالإعواءاد اُز٢  - أ ّٔ الإكظبػ ػٖ ئعواءاد اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ٝأٗشطزٜب: ٣ٝزؼ

هٍٜب أُظبهف؛ ُِؾلبظ ػ٠ِ اُج٤ئخ ٝاُزؾ٤َ٘بد أَُزٔوّح, اُز٢ هبٓذ ثٜب ك٢ ٛنا اُظلك , ٝالإعواءاد اُز٢ ٝػؼزٜب رٔب

س, ٝٓلٟ اُزيآٜب ثٔؼب٤٣و ّٞ  اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ, ٝرأص٤وٛب  ػ٠ِ اُو٤ٔخ  اَُٞه٤خ ُِٔظبهف . أُظبهف ُِؾلّ ٖٓ رأص٤واد اُزِ

ٖ اُزأص٤واد أُب٤ُخ أُزؼِوّخ ثبلإعواءاد أُؾبٍج٤خ الإكظبػ ػٖ ئعواءاد أُؾبٍج٤خ اُقبطّ  - ة ّٔ خ ثبُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ: ٣ٝزؼ

اُقبطّخ ثبُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ك٢ الإٗلبم اُوأٍٔب٢ُ ٝالأهثبػ ُِٔلّح اُؾب٤ُخ, ًٝنُي الإكظبػ ػٖ الأٗشطخ الاعزٔبػ٤خ ٝاُج٤ئ٤خ 

ٖٓ فلاٍ  ٓإشّواد )ؽغْ اُشوًخ, اُواكؼخ أُب٤ُخ (  ٝأٗشطخ ؽًٞٔخ اُشوًبد ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُِٔظوف, ٝاُز٢ روُبً

مط ا٥ر٢  اُؼلاهخ ث٤ٖ ٛنٙ أُإشّواد ٖٓ فلاٍ أُؼبكُخّ ا٥ر٤خ: ّٞ  ٣ٝٔضَّ اُ٘ٔ
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E.V = β 0 + β 1 X1 + β 2 X2 + β 3 X3 + β 4 X4 + β 5 X5+ ɛ 

E.V  , اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ  ُِشوًخ  β1: β 5      زـ٤وّاد ا ُٔ  َُٔزوِّخٓؼبٓلاد الاٗؾلاه ُِ

β 0               ,    صبثذ الاٗؾلاهɛ  ه٤ٔخ اُقطبء اُؼشٞائی 

X1) -----X5 ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به )FN-CB  , كٓظ ػٞآَ) أٖٓ اُج٤بٗبد , اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء اُولهاد 

ESG  ك٢ رؾ٤َِ الائزٔبٕ, أفلاه٤بد اُؼَٔ , ئكاهح أُقبؽو.) 

ب الإكظبػ ػٖ ؽًٞٔخ أُظب ّٓ  هف ٝأَُإ٤ُٝخ الاعزٔبػ٤خ ٝهؼب٣ب اُج٤ئخ روبً ٖٓ فلاٍ أُإشّواد ا٥ر٤خ:ا

X6  ,   ؽغْ اُشوًخX7 اُواكؼخ أُب٤ُخ 

ئكظبػ ػٖ الأطٍٞ ٝالاُزيآبد ٝرٌب٤ُق اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ: ٛٞ الإكظبػ ػٔب روز٤٘ٚ أُظبهف ٖٓ ٓٞعٞكاد ر٣ٞٔ٘خ, ٝٓب  - ط

كؼلًا ػٖ الإكظبػ ػٖ الاُزيآبد اُطبهئخ, ٝمُي ٖٓ ؽ٤ش: أُجبُؾ  ٣ورجؾ ثٜب ٖٓ اُزيآبد ٝٓقظظبد ٝاؽز٤بؽ٤بد,

ولّهح ُٜب, ٝ ئٌٓب٤ٗخ رؾونّ الاُزيآبد, ٝ اُقَبئو أُزٞهؼّخ, ٝه٤بً ه٤ٔزٜب )ؽَٖ, ُٔ  (.2020:536اُ

ػ الإكظب  FN-CBٝكن ٓؼ٤به  SASBأُؾٞه اُضبُش: ئطلاهاد ا٤ُٜئبد ا٤ُٜ٘ٔخ أُؾبٍج٤خ ٓؼب٤٣و ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ 

 -:ػٖ الاٍزلآخ

 (: SASBالإكظبػ ػٖ هؼب٣ب الاٍزلآخ ٝكن ٓؼب٤٣و )  -1

ْٕ رإصوّ       ّْ ػٞآَ الاٍزلآخ, اُز٢ ٖٓ أُؾزَٔ أ ٌّٖ  ٖٓ اُو٤بً أُٞؽّل ٝالإكظبػ ػٖ أكاء أُظبهف ؽٍٞ أٛ ٛٞ اُزٔ

ًّي ػ٠ِ أُوب٤٣ٌ ٤خ, ٝاُز٢ ثلٝهٛب  metrics)  ٝثلهعخ ٓؼوُٞخ ك٢ الأكاء اُزشـ٢ِ٤ أٝ اُٞػغ أُب٢ُ ُِشوًخ . ٝروَُ ّٔ ( اٌُ

ٌُِلّخ  SASB Rules رَبػل أُظبهف ٝأَُزضٔو٣ٖ ثبُؾظٍٞ ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد ٓل٤لح ٖٓ ٗبؽ٤خ اُوواه, ٝكؼّبُخ ٖٓ ٗبؽ٤خ اُِ

of Procedure,2017:4) َّهؤ٣خ ) (  ك٢ ؽ٤ٖ رزٔضSASB  ,(  ثا٣غبك ػبُْ ٣ز٤ٔيّ ثأكاء شلبف لأثؼبك الاٍزلآخ: ) اُج٤ئ٤خ

٤خ كٜٜٔب ٖٓ هجَ أَُزضٔو٣ٖ ٝأُظبهف, ٝاُز٢ رلكؼْٜ لارقّبم هواهاد ري٣ل ٝالا ّٔ عزٔبػ٤خ, ٝالاهزظبك٣خ, ٝاُؾًٞٔخ ( ٝأٛ

َّٖ ٗزبئظ الاٍزلآخ ُِٔلٟ اُجؼ٤ل.  ٖٓ ه٤ٔخ أُظبهف, ٝرؾَُ

٤خ الإكظبػ ػٖ هؼب٣ب الاٍزلآخ  ٝكن  ٓؼب٤٣و ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ ٣ٌٖٔ رِق٤ظٜب ػ٠ِ اُ٘ؾٞ ا٥ر - ّٔ  SASB) -٢ :أٛ

Conceptual Framework , 2017 : 10 ) 

 ئعواء ػ٤ِٔخ أُوبهٗخ ث٤ٖ أكاء أُظبهف ؽٍٞ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ . -أ‌

 ئكاهح أُقبؽو أُورجطخ ثٔٞاػ٤غ الاٍزلآخ . -ب‌

 ئػطبء طٞهح ًبِٓخ َُِٔزضٔو٣ٖ ٝأطؾبة أُظبُؼ ؽٍٞ ٓقبؽو الاٍزلآخ اُغٞٛو٣خ ٝاُلوص أُزٞكوّح ُٜب . -ج‌

 ٓزٌبِٓخ َُِٔزضٔو٣ٖ ؽٍٞ اُج٤بٗبد ؿ٤و أُب٤ُخ ُؼَٔ أُظبهف .ئػطبء طٞهح  -د‌

 ٍُٜٞخ اُٞطٍٞ ئ٠ُ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثبلاٍزلآخ ٖٓ هجَ اُغٜٔٞه, ٝاُؾظٍٞ ػ٠ِ ٛنٙ أُؼِٞٓبد ثظٞهح ٓ٘زظٔخ . -ه‌

 ى٣بكح ٓٞصٞه٤خ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثبلاٍزلآخ كؼلًا ػٖ ئٌٓب٤ٗخ اُزؾونّ ٜٓ٘ب . -و‌
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 :FN-CBػ٤غ الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به الإكظبػ ػٖ ٓٞا -2

ٝٛٞ ٓؼ٤به أُظبهف اُزغبه٣خ ,  FN-CB  اػزٔل اُجؾش ك٢ اُو٤بً ٝالإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ  الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به     

اُز٢ روجَ اُٞكائغ, ٝروُلّّ اُووٝع ُلأكواك ٝاُشوًبد, اُز٢ رشبهى ك٢ اُج٤٘خ اُزؾز٤خ, ٝاُؼوبهاد, ٝؿ٤وٛب ٖٓ أُشبه٣غ , 

ٍَّبد أُب٤ُخ ع٤ٔؼٜب, ٓضَ: ٛنا أُؼ ٤به ٣وزظو كوؾ ػ٠ِ ٓؼبُغخ اُقلٓبد أُظوك٤خ اُزغبه٣خ , ٝلا ٣شَٔ أٗشطخ أُإ

اُقلٓبد أُظوك٤خ الاٍزضٔبه٣خ, ٝفلٓبد اٍُٞبؽخ أُب٤ُخ, ٝاُز٣َٞٔ اُؼوبه١, ٝاُز٣َٞٔ الاٍزٜلا٢ً, ٝئكاهح الأطٍٞ 

٘لظِخ رؼبُظ هؼب٣ب الاٍزلآخ ُلأٗشطخ ٍبثوخ اُنًو ك٢ رِي ئم رٞعل ٓؼب٤٣و ٓؾبٍج٤خ ٓ. ٝفلٓبد اُؾؼبٗخ, ٝاُزأ٤ٖٓ

 .اُظ٘بػبد

 ٝهل ؽلّكَ ٓغٌِ ٓؼب٤٣و ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ  ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ اُغٞٛو٣خ اُقبطّخ ثٜنا أُؼ٤به ٢ٛٝ :

  أٖٓ اُج٤بٗبد. -أ‌

 اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء اُولهاد.   -ب‌

 ٤َ الائزٔبٕ. ك٢ رؾِ ESGكٓظ اُؼٞآَ اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُؾًٞٔخ   -ج‌

 أفلاه٤بد اُؼَٔ.  -د‌

 .ئكاهح أُقبؽو اُ٘ظب٤ٓخ  -ه‌

ّٕ ٛنٙ أُؼب٤٣و رٞكوّ ٓوب٤٣ٌ        َّ ٓظوفٍ أَُإ٤ُٝخ اُٜ٘بئ٤خ ُزؾل٣ل ٛنٙ أُٞاػ٤غ .كؼلا ػٖ أ ٌُ ّٕ أُغٌِ روىَ ُِ ئ

ّٕ اُزياّ أُظبهف ثزجّ٘  ٤ٜب ٝرطج٤وٜب ٤ٍَبػلٛب , ٓؾبٍج٤خ ٓٞؽّلح ُو٤بً أكاء رِي أُظبهف ػٖ هؼب٣ب الاٍزلآخ , ُنا كا

ْٕ ٣ٌٕٞ الإكظبػ ٓل٤لًا ٝٓٞؽّلًا ٝهبثَ ُِٔوبهٗخ ٝاُزله٤ن  .٣َٝبػل أَُزضٔو٣ٖ ػ٠ِ ػٔبٕ أ

 :SASBاُظبكه ٖٓ ٓغٌِ  FN-CBئكظبػ ػٖ ٓإشّواد ٝٓوب٣ٌ ٓؼ٤به   -3

زغبه٣خ ,ٖٓ أُزٞهغّ اُقبصّ ثبُٔظبهف اُ FN-CBلا ٤ٍّٔب  ٓؼ٤به ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ SASB إٔ الإكظبػ ػٖ ٓؼب٤٣و      

 ّْ إٔ روُلّّ أُظبهف  أَُزٟٞ ٗلَٚ ٖٓ اُلهخّ ٝأَُإ٤ُٝخ  ُغ٤ٔغ أُؼِٞٓبد الأفوٟ اُقبطّخ ثٜب .٣ٌٖٝٔ رٞػ٤ؼ أٛ

ٖٓ فلاٍ رؾل٣ل ػلك ٖٓ اُقطٞاد اُٞاعت ر٘ل٤نٛب؛ ُزؾو٤ن الإكظبػ أُإشّواد ٝأُوب٤٣ٌ أُؾبٍج٤خ ُٔٞاػ٤غ الاٍزلآخ 

اُز٢ رإصوّ ػ٠ِ الأكاء أُب٢ُ  FN-CB( ا٥ر٢ ٝكن ٓؼ٤به 1ػ٤غ ٓؾلكح, ٣ٞػّؾٜب اُغلٍٝ )ػٖ اُج٤بٗبد ثٔٞعت ٓٞا

 اُزغبه٣خ:ُِٔظبهف 

 (FN-CB( ٓؼ٤به هطبع اُج٘ٞى اُزغبه٣خ )1اُغلٍٝ )

 أُإشّو اُوٓي ٓو٤بً أُؾبٍجخ

 أٖٓ اُج٤بٗبد FN-CB-230a.2 ٝطق ٜٗظ رؾل٣ل ٝٓؼبُغخ ٓقبؽو أٖٓ اُج٤بٗبد

ٓجِؾ اُووٝع أَُزؾوخ أُإِٛخ  (2( ػلك ٝ )1)

ُِجوآظ أُظٔٔخ ُزؼي٣ي الأػٔبٍ اُظـ٤وح ٝر٤ٔ٘خ 

 أُغزٔغ.

FN-CB240a.1  اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء

ٍٝ أُب٢ُ ٝث٘بء  اُولهاد.

 اُولهاد
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ػلك أُشبه٤ًٖ ك٢ ٓجبكهاد ٓؾٞ الأ٤ٓخ أُب٤ُخ 

ُِؼٔلاء اُن٣ٖ لا ٣زؼبِٕٓٞ ٓغ اُج٘ٞى أٝ اُن٣ٖ 

اُقلٓبد أُظوك٤خ أٝ اُن٣ٖ  ٣ؼبٕٗٞ ٖٓ ٗوض ك٢

 ٣ؼبٕٗٞ ٖٓ ٗوض اُقلٓبد.

FN-CB-240a.4  اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء

 اُولهاد.

اُزؼوّع الائزٔب٢ٗ اُزغبه١ ٝاُظ٘بػ٢, ؽَت 

 اُظ٘بػخ.

ٝطق ٜٗظ كٓظ اُؼٞآَ اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ 

 .ك٢ رؾ٤َِ الائزٔبٕ (ESG) ٝاُؾًٞٔخ

FN-CB-410a.1 

 

FN-CB-410a.2 

ك٢  ESG كٓظ ػٞآَ

ط اُؼٞآَ  رؾ٤َِ الائزٔبٕ.

اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ 

 ٝاُؾًٞٔخ ك٤َِ الائزٔبٕ

ٝطق ٤ٍبٍبد أُجِـ٤ٖ ػٖ أُقبُلبد 

 ٝئعواءارْٜ.

FN-CB-510a.2 َٔأفلاه٤بد اُؼ 

ٝطق ٜٗظ كٓظ ٗزبئظ افزجبهاد الإعٜبك الإُيا٤ٓخ 

ٝاُطٞػ٤خ ك٢ رقط٤ّؾ ًلب٣خ هأً أُبٍ ٝاٍزوار٤غ٤خ 

 عَ ٝأٗشطخ الأػٔبٍ الأفوٟ.اُشوًخ ؽ٣ِٞخ الأ

FN-CB-550a.2 

 

 ئكاهح أُقبؽو اُ٘ظب٤ٓخ

 

 ( https://www.sasb.org/,2020:SASBأُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ اٍز٘بكا ئ٠ُ )

ّٕ ٓغٌِ ٓؼب٤٣و ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ ) 1ٖٝٓ فلاٍ اُغلٍٝ )       رٜلف ( هلْ ؽلّكَ ٍَِِخ ٖٓ اُقطٞاد  SASB( ٗلاؽع أ

َّ ٓإشّو ُٚ رأص٤و أٝ ٗز٤غخ ٓقزِلخ  ًُ  ّٕ ْٕ ٣ٌٕٞ ُٜب رأص٤و عٞٛو١ ػ٠ِ أكاء أُظبهف؛ لأ ئ٠ُ رؾل٣ل أُإشّواد, اُز٢ ٣ؾزَٔ أ

 ٌُ ُِ ّٕ ب ٣ؼ٢٘ أ ّٔ ّٕ أٗشطخ أُظبهف أَُزلآخ ٍزقزِق ٖٓ ط٘بػخ ئ٠ُ أفوٟ, ٓ َّ رجؼب ُِطو٣وخ اُز٢ ٗشأ ك٤ٜب, ُنُي كا

ط٘بػخ فظبئظٜب اُقبطّخ ثبلاٍزلآخ؛ ٝلإ ٓٞاػ٤غ الإكظبػ  أُلهعخ ك٢ أُؼب٤٣و اُقبطّخ ثوطبع اُظ٘بػبد ٓظٔٔخ 

ًّل الأثؾبس ٖٓ هجَ )( www.sasb.org)فظ٤ظب ٤َُِبم أُؾلّك ُِظ٘بػخ   Jody Grewal , Clarissa. ٝرإُ

Hauptmann , and George Serafeim  أُظبهف اُز٢ رلظؼ ػٖ أُؼِٞٓبد أُزؼِوّخ ثأكائٜب اُج٤ئ٢ ّٕ ( أ

 ,(  SASBٝالاعزٔبػ٢ ٝاُؾًٞٔخ,  رزََٔزغّ ثٔيا٣ب ك٢ اَُٞم أُب٢ُ  ئما اُزيٓذ ثبلإكظبػ ٝكن أُؼب٤٣و اُظبكهح ػٖ ) 

ٍَّبد ػٖ هؼ ّٕ ٛنٙ أُؼب٤٣و رٞكوّ ٓوب٤٣ٌ ٓؾبٍج٤خ ٓٞؽّلح ُو٤بً أكاء رِي أُإ ّٕ رج٤ّٜ٘ب كؼلا ػٖ أ ب٣ب الاٍزلآخ , ُنا كا

ْٕ ٣ٌٕٞ الإكظبػ ٓل٤لا ٝٓٞؽّلا ٝهبثلًا ُِٔوبهٗخ ٝاُزله٤ن ّْ ٛنٙ ٤ٍَبػل أُظبهف ٝأَُزضٔو٣ٖ ػ٠ِ ػٔبٕ أ . ٝرؼ

َّ ٓإشّو ٣ٔضَّ أؽل FN-CBأُٞاػ٤غ  اُقبطّخ ثٔؼ٤به ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ  ) ًُ ( ٓغٔٞػخ ٖٓ أُإشّواد اُلوػ٤خ, ٝ

ّْ رٞظ٤ق ٛنٙ أُإشّواد ٓزطِجّبد الإكظبػ  اُقبطّخ ثٔٞاػ٤غ الاٍزلآخ ُِٔظبهف اُزغبه٣خ, ٝاُز٢ ػ٠ِ أٍبٍٜب ٤ٍزُ

ُِٔظبهف اُزغبه٣خ ) ػ٤ّ٘خ اُجؾش (؛ ُو٤بً َٓزٟٞ ئكظبؽٜب  ػٖ أُؼِٞٓبد اُقبطّخ ثبلاٍزلآخ؛ ُزؼي٣ي عٞكح اُزوبه٣و 

 :FN-CBٍزلآخ  اُقبطّخ ثٔؼ٤به  أُب٤ُخ. ٣ٌٖٝٔ رٞػ٤ؼ  أُإشّواد اُز٢ ٣لُظؼ  ػٜ٘ب ُٔٞاػ٤غ الا

  أٖٓ اُج٤بٗبد: ٣ؼُلّ ؽٔب٣خ اُج٤بٗبد أُب٤ُخ اُشقظـ٤خ, ٝفظٞط٤زٜب, ٝأٜٓ٘ب َٓـإ٤ُٝخ أٍبً روـغ ػ٠ِ ػبرن أُظبهف

ّٕ أُظبهف اُز٢ ك٢ ئكاهح الأكاء ك٢ ٛنا أُغبٍ  رٌٕٞ ػوػخ لاٗقلبع الإ٣واكاد ٝكولإ صوخ أَُزضٔو٣ٖ, ُنا  اُزغبه٣خ .ئ

ت ٖٓ أُظبهف الإكظبػ ػٖ ا٤ُ٥بد ٝالاٍزوار٤غ٤بد أُزجّؼخ لإكاهح ٛنٙ أُقبؽو ٝؽٔب٣خ ؽوٞم أَُب٤ٖٔٛ .٣ٝوبً ٣زطِّ 

https://www.sasb.org/
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ٖ ك٤ٜب  ّٔ ٛنا أُٞػٞع ثٔإشّواد ػلّح ٢ٛٝ: )ػلك فوٝهبد أٖٓ اُج٤بٗبد, ٝاَُ٘جخ أُئ٣ٞخ ُقوٝهبد اُج٤بٗبد اُز٢ رزؼ

 ٝاُؼلك الإعٔب٢ُ لأطؾبة اُؾَبثبد اُن٣ٖ رأصوٝا ثبٗزٜبًبد اُج٤بٗبد(. ( ُقوم اُج٤بٗبد,PIIٓؼِٞٓبد اُزؼو٣ق اُشقظ٤خ )

  رٞاىٕ ثشٌَ َٓزٔوّ ث٤ٖ عٜٞك ث٘بء اُولهاد ٓغ ْٕ اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء اُولهاد:  ٣٘جـ٢  ػ٠ِ أُظبهف اُزغبه٣خ  أ

ؼبِٕٓٞ ٓغ اُج٘ٞى أٝ اُن٣ٖ ٣ؼبٕٗٞ أُقبؽو ٝاُلوص أُورجطخ ثبلإهواع ُِؼٔلاء اُن٣ٖ لا ٣زؼبِٕٓٞ ٓغ اُج٘ٞى أٝ اُن٣ٖ لا ٣ز

ْٕ رٞكوّ أُظبهف  كوطب ُزول٣ْ ٓ٘زغبد ٝفلٓبد ُِٔغزٔؼبد اُز٢ لا رزََٔزغّ ثبُقلٓبد ٖٓ ٗوض اُقلٓبد.  ثٔؼ٠٘ أ

ِّٛخ ُِجوآظ أُظٔٔخ؛  أُظوك٤خ. ٣ٝوبً ٛنا أُٞػٞع ثٔإشّواد ػلّح, ٢ٛٝ:)ػلك اُووٝع ٝٓجِـٜب أَُزؾوخ أُإ

ِّٛخ ُزشغ٤غ الأػٔبٍ اُز غبه٣خ اُظـ٤وح ٝر٤ٔ٘خ أُغزٔغ, ػلك اُووٝع ٝٓجبُـٜب اُز٢ كبد ٓٞػل اٍزؾوبهٜب, ٝؿ٤و أُإ

خ ُزؼي٣ي الأػٔبٍ اُظـ٤وح ٝر٤ٔ٘خ أُغزٔغ, ػلك أُشبه٤ًٖ ك٢ ٓجبكهاد اُزضو٤ق أُب٢ُ ُِؼٔلاء ا٤ُٖ ٤ٌُ  ّٔ ُِجوآظ أُظٔ

َّ فلٓخ, َٗجخ اُووٝع ئ٠ُ ئعٔبُ ٢ اُٞكائغ  أُزٔضِّخ ثبلإهواع أُؾ٢ِّ الإعٔب٢ُ ٝهطبع ُل٣ْٜ فلٓبد ٓظوك٤خ ٝالأه

َّ فلٓبد  َّ فلٓبد ٓظوك٤خ, ٝٓؼللّاد اُزقِق ػٖ اَُلاك ٖٓ ئعٔب٢ُ اُووٝع أُؾ٤ِّخ, ٝهطبع الأػٔبٍ الأه الأػٔبٍ الأه

 ٓظوك٤خ ٝؿ٤و أُـطبح(.

 َٓكٓظ ػٞا ESG :ٕاُؼٞآَ اُقبهع٤خ أُزٔضِّخ ثؼٞآَ ا ك٢ رؾ٤َِ الائزٔب ّٕ ُْ   ESGُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝاُؾًٞٔخ ئ رَُٜ

ك٢ ئؽلاس رأص٤و ثشٌَ ٓزيا٣ل ك٢ الأكاء أُب٢ُ ثشٌَ ػبّ ُِٔظبهف اُزغبه٣خ . ٝهل  رٞاعٚ أُظبهف اُز٢ رلشَ ك٢ ٓؼبُغخ 

ْٕ رٌشق ػٖ ٤ًل٤خ كٓظ ػٞآَ   ESGٛنٙ أُقبؽو ػبئلاد ه٤ِِخ ٝه٤ٔخ ٓقلؼخ  َُِٔب٤ٖٔٛ. ٝػ٠ِ أُظبهف ثؼل مُي أ

ػ٤ِٔبد اُووٝع ٝأَُزٟٞ اُؾب٢ُ ُِٔقبؽو أُورجطخ ثبرغّبٛبد الاٍزلآخ أُؾلّكح. ٣ٝوبً ٛنا أُٞػٞع ثٔإشّواد ك٢ 

ػلّح ٢ٛٝ: )الإكظبػ ػٖ الائزٔبٕ اُزغبه١ ٝاُظ٘بػ٢ ؽَت اُظ٘بػخ, ٝ ٤ًل٤خ كٓظ اُؼٞآَ اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ 

 ( ك٢ رؾ٤َِ الائزٔبٕ(.ESGٝاُؾًٞٔخ )

  :َٔه ػ٠ِ أَُز٤٣ٖٞ أُؾ٢ِّ ٝاُل٢ُٝ, ُنا أفلاه٤بد اُؼ ّٞ رَزٔوّ اُج٤ئخ اُز٘ظ٤ٔ٤خ أُؾ٤طخ ثبُٔظبهف اُزغبه٣خ ك٢ اُزط

ْٕ رِزيّ ثٔغٔٞػخ ٖٓ اُوٞاػل أُزؼِوّخ ثـ:الأكاء ٝالإكظبػ ػٖ اُوؼب٣ب أُزؼِوّخ ثبُزلاٍٝ  ٣غت ػ٠ِ  أُظبهف  اُزغبه٣خ  أ

ه , ٝاُزلاػت ثبَُٞم. كؼلًا ػٖ مُي رقؼغ أُظبهف ُوٞاػل ٌٓبكؾخ ٖٓ اُلافَ , ٌٝٓبكؾخ الاؽزٌبه , ٝرؾل٣ل الأٍؼب

ْٕ رٌٕٞ هبكهح ػ٠ِ ػٔبٕ الآزضبٍ اُز٘ظ٢ٔ٤  اُزٜوّة اُؼو٣ج٢ ٝالاؽز٤بٍ ٝؿ٤ََ الأٓٞاٍ ٝؿ٤وٛب. ٣ٝغت ػ٠ِ أُظبهف أ

 ُزيآبد أَُزوج٤ِخ.ٖٓ فلاٍ اُؼجؾ اُلاف٢ِ ك٢ ئكاهح ٛنٙ أُقبُلبد؛ ُزؼٖٔ  ؽٔب٣خ  ؽوٞم أَُب٤ٖٔٛ ٝاُؾلّ  ٖٓ الا

٢ٛٝ: )ئعٔب٢ُ ٓجِؾ اُقَبئو أُب٤ُخ ٗز٤غخ الإعواءاد اُوب٤ٗٞٗخ أُورجطخ ثبلاؽز٤بٍ  ٣ٝوبً ٛنا أُٞػٞع ثٔإشّواد ػلّح

ٝاُزلاٍٝ ٖٓ اُلافَ , ٌٓبكؾخ الاؽزٌبه أٝ اَُِٞى أُؼبك ُِٔ٘بكَخ أٝ اُزلاػت ثبَُٞم أٝ أُٔبهٍبد اُقبؽئخ أٝ هٞا٤ٖٗ 

 ٘بػخ أُب٤ُخ الأفوٟ ماد اُؼلاهخ ٝٝطق ٤ٍبٍبد أُجِـ٤ٖ ػٖ أُقبُلبد ٝئعواءارْٜ(.أٝ ُٞائؼ اُظ

  ّ٤خ ئكاهح أُقبؽو ُوأً أُبٍ ك٢ ػَٔ أُظـبهف اُزـغبه٣خ 2008ئكاهح أُقبؽو اُ٘ظب٤ٓخ: أثوىد الأىٓخ أُب٤ُخ ُؼب ّٔ   أٛ

ٓ ٌّٖ ٖ ؽٔب٣خ ه٤ٔخ أَُب٤ٖٔٛ ٝأٍٜٔذ ك٢ رؼط٤َ ًج٤و ك٢ لا ٤ٍّٔب اُز٢ كشِذ ك٢ ػٔبٕ اؽز٤بؽ٤بد هأٍٔب٤ُخ ًبك٤خ ُْ رزٔ

ٍَّبد أُب٤ُخ , ئمْ أطجؾذ شبؿلا هئ٤َب ُِٔ٘ظ٤ّٖٔ الارؾّبك٤٣ٖ ٝاُل٤٤ُٖٝ, ُنُي ٣زؼ٤ّٖ  اَُٞم أُب٢ُ؛ ٗز٤غخ اُزواثؾ ث٤ٖ أُإ

ٓٞاطِخ ٗشبؽٜب ٝرِج٤خ ػِی اُؼل٣ل ٖٓ أُظبهف ئعواء افزجبهاد ُزو٣ْٞ ٓب ئما کبٗذ رٔزِي هأً أُبٍ لاٍز٤ؼبة اُقَبئو ٝ

الاُزيآبد ك٢ ؽبُخ اُظوٝف الاهزظبك٣خ ٝأُب٤ُخ أُؼبًَخ. ٝك٢ ٓؾبُٝخ لإصجبد ٤ًل٤خ ئكاهح ٛنٙ أُقبؽو, ٣٘جـ٢ ػ٠ِ 

ْٕ رؼيّى الإكظبػ ػٖ أُوب٤٣ٌ. ٣ٝوبً ٛنا أُٞػٞع ثٔإشّواد ػلّح ٢ٛٝ:  )كهعخ اُج٘ي اُؼب٢ُٔ أُظبهف اُزغبه٣خ أ
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( , ؽَت اُلئخ ٝطق ٜٗظ كٓظ ٗزبئظ افزجبهاد الإعٜبك  الإُيا٤ٓخ ٝاُطٞػ٤خ ك٢ G-SIBّ )أُْٜ ػ٠ِ َٓزٟٞ اُ٘ظب

٣غت ػ٠ِ أُظوف رقط٤ّؾ ًلب٣خ هأً أُبٍ , ٝاٍزوار٤غ٤خ اُشوًخ ؽ٣ِٞخ الأعَ , ٝأٗشطخ الأػٔبٍ الأفوٟ( ٓغ ٓلاؽظخ 

خ ُِ٘ظبّ ) ّٔ ّْ ؽG-SIBَإٔ ٣ظق ٓب ئما ًبٗذ كهعخ اُج٘ي اُؼب٤ُٔخ أُٜ ّْ اُؾظٍٞ ػ٤ِٚ ٖٓ ( ٣زُ بثٜب ثٞاٍطخ أُظوف أٝ ر

 اَُِطبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ, ٝٓب ئما ًبٕ ٓطِٞثبً ٖٓ أُظوف رول٣ْ اُج٤بٗبد الأٍبً ئ٠ُ أُ٘ظ٤ّٖٔ.

ّٕ أُظبهف اُزغبه٣خ ئما أهاكدْ رؾو٤ن اٗزؼبشب اهزظبك٣ب ه٣ٞب َٝٓزلآب ك٢ٜ ثؾبعخ ئ٠ُ       ب ٍجن أ ّٔ ٣ٝوٟ اُجبؽضٕٞ  ٓ

ّٕ  اػزٔبك ٓؼب٤٣و )الاػزٔبك ػ٠ِ الأٍ ( ٝئػلاك روبه٣و الاٍزلآخ SASBب٤ُت ٝأُؼب٤٣و اُقبػؼخ َُِٔبءُخ ٝاُشلبك٤خ. ئ

ٝكوٜب ٝالإكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد  اُقبطّخ ثبُزأص٤واد: الاهزظبك٣خ, ٝالاعزٔبػ٤خ, ٝاُج٤ئ٤خ, ٝاُؾًٞٔخ ًغيء ٖٓ اُزوبه٣و 

ٍَّبد  أُب٤ُخ ثشٌَ ػبّ, اُز٢ رؼيّى ٖٓ صوخ أَُزضٔو٣ٖ ٝاُغٜٔٞه ا٣َُٞ٘خ ُؾوجخ عل٣لح ُِؼَٔ ك٢ ئؽبه اُشلبك٤خ ُِٔإ

 ك٤ٜب.

  -صبُضبً: اُغبٗت ا٤ُٔلا٢ٗ ُِلهاٍخ ٝافزجبه اُلوٝع:

٣زٔضَّ اُٜلف اُوئ٢َ٤ ُِلهاٍخ ا٤ُٔلا٤ٗخ ك٢ َٓزٟٞ اُزياّ أُظبهف ثبلإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ, ٝاٗؼٌبٍٜب      

 ػ٠ِ ثؼغ أُظبهف أُلهعخ ك٢ ثٞهطخ رٌٞٗ.كهاٍخ ٤ٓلا٤ٗخ  –ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ 

 (,6ٓغزٔغ اُلهاٍخ  ٝػ٤ّ٘زٚ: ٣ٝزٔضَّ ٓغزٔغ اُلهاٍخ ك٢ ػ٤ّ٘خ ٖٓ أُظبهف اُزغبه٣خ أُلهعخ ك٢ ثٞهطخ رٌٞٗ ُــ ) -1

ٓظوف ث٘ي رٌٞٗ اُؼوث٢ اُل٢ُٝ , ٓظوف الإٌٍبٕ , ث٘ي رٌٞٗ , اُج٘ي اُؼوث٢ ُزٌٞٗ , اُج٘ي اُللاؽ٢, ارؾّبك ٢ٛٝ: )

 .(2019-2020-2021ُِٔلّح ) اُل٢ُٝ(  اُج٘ٞى

َّ ٓظوف ك٢ ثٞهطخ رٌٞٗ  -2 ٌُ عٔغ اُج٤بٗبد : اػزٔل اُجبؽضٕٞ ك٢ عٔغ اُج٤بٗبد ػ٠ِ اُوٞائْ أُب٤ُخ أُ٘شٞهح اُقبطّخ ث

 (. 2019-2020-2021فلاٍ أُلّح )

ّْ اٍزؼٔبٍ ثوٗبٓظ اُؾيّ الإؽظبئ٤خ الأٍب٤ُت الإؽظبئ٤خ ُِلهاٍخ : -3  به كوٝع اُلهاٍخ ك٤ٔب ٣أر٢:( , ثٜلف افزج(SPSSرَ

 ( أٍِٞة اُزؾ٤َِ اُٞطل٢ ُِج٤بٗبدDescriptive Analysis زـ٤وّاد ُٓ ٍّطبد ه٤ْ ث٤بٗبد  ( : ٝمُي ُِٞهٞف ػ٠ِ ٓزٞ

ٍّؾ اُؾَبث٢ ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١. ٍّطبد ٖٓ فلاٍ ؽَبة أُزٞ  اُلهاٍخ, ٝاٗؾواف ٛنٙ اُو٤ْ ػٖ رِي أُزٞ

 ( أٍِٞة رؾ٤َِ الاهرجبؽCorrelation Analysis ٝمُي ُزؾل٣ل ارغّبٙ ٝهٞح اُؼلاهخ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ : )

 .Marrisٝٓإشّو  Q  الاٍزلآخ  ُؼ٤ّ٘خ اُجؾش, ٝث٤ٖ ؽغْ اُشوًخ ٝاُواكؼخ أُب٤ُخ  ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ

  ك مط  ُِج٤بٗبد ثٜلف ث٘بء  Multiple Linear Regression Analysisاٍزؼٔبٍ أٍِٞة الاٗؾلاه اُقط٢ّ أُزؼُلُّ ّٞ ٔٗ

مط ثبٍزؼٔبٍ افزجبه١  ّٞ زـ٤وّ اُزبثغ , ٝكهاٍخ  ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔ ُٔ زـ٤وّ أَُزوَ ٝاُ ُٔ  ,R2ٝرؾلك ه٤ٔخ  ٣T, Fٞػّؼ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُ

R  مط  أُوزوػ ػ٘ل كهعخ صوخ ّٞ  ٝمُي ٖٓ فلاٍ : 95%ُِ٘ٔ

زـ٤و٣ّٖ  َٓزو٤ِّٖ  ثٜلف اُزؾ  Tئم روّٞ اُجبؽضخ ثاعواء افزجبه  ( :  Tافزجبه ) -أ‌ ُٔ ونّ ٖٓ ٝعٞك كوٝم عٞٛو٣خ ث٤ٖ ُ

 . الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٝؽغْ اُشوًخ ٝاُواكؼخ أُب٤ُخ

ّْ ئعواء رؾ٤َِ :  ANOVA رؾ٤َِ   -ب‌ َّ ٖٓ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٝؽغْ  ٣ٝANOVAزُ ٌُ ُٔؼوكخ ٓلٟ ٝعٞك كوٝم عٞٛو٣خ ُِ

ّْ ؽَبة ٓؼب زـ٤وّاد أَُزوِخّ, ٝث٤بٕ اُشوًخ ٝاُواكؼخ أُب٤ُخ ٝمُي ٖٓ فلاٍ ٍ٘ٞاد اُلهاٍخ , ٣ٝزُ ُٔ كُخّ الاٗؾلاه أُزؼلّك ُِ
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ّْ ؽَبة ٓؼ٣ٞ٘خ ٓؼبكُخّ الاٗؾلاه, ٝمُي ثبٍزؼٔبٍ افزجبه ) زـ٤وّ اُزبثغ , ًٔب ٣ز ُٔ ( ٓغ رؾل٣ل ه٤ٔخ ٓؼبَٓ Fرأص٤وٛب ػ٠ِ اُ

Rاُزؾل٣ل )
2

.) 

Rٓؼبَٓ اُزؾل٣ل )  -ج‌
2

مط ثبٌُبَٓ , ئم ٣ش٤و ئ٠ُ هلهح  ( : ٝٛٞ أُؼبَٓ اُن١ ٣َزؼَٔ ُزؾل٣ل ه٤بً اُولهح اُزل٤َو٣خ  ّٞ ُِٔ٘

زـ٤وّ اُزبثغ, ٝرزواٝػ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ث٤ٖ اُظلو ٝاُٞاؽل اُظؾ٤ؼ, ًِّٝٔب ىاكد ه٤ٔخ  ُٔ زـ٤وّاد أَُزوِخّ ك٢ رل٤َو اُ ُٔ اُ

زـ٤وّاد أَُزوِخّ ٝاُزبثغ, ثٔؼ٠٘ آفو ًِّٔب ىاكد ه٤ ُٔ ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ىاكد هٞح اُؼلاهخ الاهرجبؽ٤خ ث٤ٖ اُ

زـ٤وّ اُزبثغ. ُٔ زـ٤وّاد أَُزوِخّ ػ٠ِ رل٤َو اُزـ٤وّ ك٢ اُ ُٔ  ىاكد اُضوخ ك٢ هلهح اُ

مط (Fافزجبه  -د‌ ّٞ زـ٤وّاد ع٤ٔؼٜب ك٢ ٗٔ ُٔ مط الاٗؾلاه, ٣ؾلّك أُؼ٣ٞ٘خ ا٤ٌُِِّخ ُِ ّٞ ّٕ ئعواء ٛنا الافزجبه ُٔؼوكخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔ (: ئ

زـ٤وّاد أَُزوِخّ ,   ٖٓ اُظلو, Fالاٗؾلاه, كٌِّٔب اهزوثذ ه٤ٔخ  ُٔ زـ٤وّ اُزبثغ ٝاُ ُٔ مط الاٗؾلاه ث٤ٖ اُ ّٞ ٍّ مُي ػ٠ِ ٓؼ٣ٞ٘خ ٗٔ ك

 .%5ثؾ٤ش لا ري٣ل ٛنٙ اُو٤ٔخ ػ٠ِ 

مط الاٗؾلاه )  -ه‌ ّٞ َّ ٓؼبَٓ ٖٓ ٓؼبٓلاد T-Testكهاٍخ ٓؼ٣ٞ٘خ ٓؼبُْ ٗٔ (: روّٞ اُجبؽضخ ثاعواء ٛنا الافزجبه ُو٤بً ٓؼ٣ٞ٘خ ً

مط الاٗؾلاه ػ٠ِ ؽلح, ئم  ّٞ مط ماد كلاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ أّ لا, ٗٔ ّٞ زـ٤وّاد أَُزوِخّ اُلافِخ ك٢ اُ٘ٔ ُٔ ٣ٞػّؼ ئما ٓب ًبٗذ ٓؼبٓلاد اُ

مط الاٗؾلاه ػ٠ِ ؽلح ثؾ٤ش لا ري٣ل ٛنٙ اُو٤ٔخ ػ٠ِ  ّٞ َّ ٓؼبَٓ ك٢ ٗٔ ّْ  ٖٓ فلاُٚ افزجبه ٓؼ٣ٞ٘خ ً   %5ثٔؼ٠٘ آفو أّٗٚ ٣ز

زـ ُٔ زـ٤وّ أَُزوَ ٓؼ٣ٞ٘ب ٝٓإصوّا ك٢ اُ ُٔ  ٤وّ اُزبثغ .ؽز٠ ٣ٌٕٞ اُ

زـ٤وّاد اُلهاٍخ: -4 ُٓ 

 , زـ٤وّاد أَُزوِخّ: ٢ٛٝ رٔضَّ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به ُٔ ٝاُز٢ ٣وُٓي ُٜب ٖٓ  FN-CBاُ

(X1-----X5 َٓ(, ٝأُزٔضِّخ ثـ:)أٖٓ اُج٤بٗبد , اُشٍٔٞ أُب٢ُ ٝث٘بء  اُولهاد , كٓظ ػٞاESG  ,ٕك٢ رؾ٤َِ الائزٔب

 َٔ , ئكاهح أُقبؽو اُ٘ظب٤ٓخ(.  أفلاه٤بد اُؼ

  زـ٤وّ اُزبثغ: ٣ٝزٔضَّ ك٢ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُلأٍْٜ ٝكن ُٔ , ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ُؾوٞم أَُب٤ٖٔٛ ٝكن Tobin's Qاُ

 .  Marrisٓإشّو

  زـ٤وّاد اُوهبث٤خ: أُزٔضِّخ ) ثؾغْ اُشوًخ, ٣ٝوٓي ُٜب ُٔ  (.X7, ٝاُواكؼخ أُب٤ُخ, ٣ٝوٓي ُٜب X6اُ

 اُلاهٍخ ٝرؾ٤َِ اُ٘زبئظ ئؽظبئ٤بً: افزجبه كوػ٤بد -5

روّٞ اُلهاٍخ ػ٠ِ افزجبه اُلوػ٤بد ثبٍزؼٔبٍ افزجبهاد اُزؾ٤َِ اُٞطل٢ ٝرؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ٝافزجبه الاهرجبؽ ٝالاٗؾلاه      

ُِٔظبهف  FN-CBاُج٤َؾ أُزؼلّك, ُج٤بٕ رأص٤و رؼي٣ي كؼّب٤ُخ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد ٓٞاػ٤غ  الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به 

ه٣خ ٝاٗؼٌبٍٜب ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ , ٣ٝوبً ٖٓ فلاٍ ٓإشّواد: )الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ,ؽغْ اُشوًخ اُزغب

 ُؾوٞم أَُب٤ٖٔٛ (.  Marris, ٝٓإشّو  Tobin's Q,ٝاُواكؼخ أُب٤ُخ ,ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ٝكن 

زـ٤وّاد اُجؾش  ُؼ٤ّ٘خ أُظبهف اُز٤َٗٞخ ُ ُٔ لًا: افزجبه ػلاهخ اُزأص٤و ُ ّٝ  ُؼ٤ّ٘خ اُجؾش:  2019-2020-2021 )ِٔلّح   )أ

زـ٤وّاد       ُٔ زـ٤وّاد اُجؾش؛ ُـوع رؾل٣ل فظبئض اُ ُٓ اػزٔل اُجؾش ػ٠ِ ثؼغ أُوب٤٣ٌ الإؽظبئ٤خ اُٞطل٤خ ػ٠ِ 

ُٖ اُغلٍٝ ههْ )  ّٔ زـ٤وّاد  2أَُزؼِٔخ ٝٓلٟ اُزياّ أُظبهف ثبلإكظبػ ػٜ٘ب ك٢ روبه٣وٛب أُب٤ُخ , ٣ٝزؼ ُٓ  ّْ ( ا٥ر٢ أٛ

ٍَّ ٖٓ اٍُٞؾ اُؾَبث٢ ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١ ,ٝأك٠ٗ  ًُ اُجؾش  ُزؾل٣ل ٓلٟ رجبػل اُج٤بٗبد ػٖ ثؼؼٜب اُجؼغ , ٝمُي ثؾَبة 
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زـ٤وّاد اُجؾش.  ٝاُغلٍٝ ههْ )  ُٓ زـ٤وّ ٖٓ  ُٓ  َّ ٌُ ّْ اُ٘زبئظ اُقبطّخ ثلهاٍخ اُقظبئض  2ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ُِ ( ا٥ر٢ ٣ُِقَّض أٛ

زـ٤وّاد اُجؾش ٝكن اُ ُٔ  ج٤بٗبد أُلهعخ ك٢ اُغلٍٝ اُقبطّخ ثبُٔظبهف اُزغبه٣خ اُز٤َٗٞخ  ,ًٝٔب ٣أر٢ :اُٞطل٤خ ُ

زـ٤وّاد اُجؾش2اُغلٍٝ ) ُٔ  ( ٗزبئظ اُلهاٍخ 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 

 الإؽظبئ٢.  أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبك ػ٠ِ رؾ٤َِ

زـ٤وّ ) ٣2زؼّؼ ٖٓ فلاٍ اُغلٍٝ ههْ )       ُٔ ّٕ أك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ  16.60, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ   8.30أٖٓ اُج٤بٗبد(  ثِـذ   x1( أ

زـ٤وّ . ك٢ ؽ٤ٖ 1.96ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١  16.14, ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ  ُٔ  25اُشٍٔٞ أُب٢ُ ( ثِـذ   (x2أك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤وّ ). , 4.16ٝ, ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١  30.07, ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ  33.30ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  ُٔ كٓظ   x3أك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

أك٠ٗ ٝ 0, ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١ 16.60, ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ  16.60, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  16.6ثِـذ ESG) ػٞآَ 

زـ٤وّ)  ُٔ , ٝالاٗؾواف  8.30, ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ  8.30, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  8.30أفلاه٤بد اُؼَٔ ( ثِـذ   x4ه٤ٔخ ُِ

زـ٤وّ ٝ 0أُؼ٤به١ ُٔ ,  6.46, ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ  8.30ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  ئكاهح أُقبؽو( ثِـذ. (x5أك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤وّ . 3.55ٝٝالاٗؾواف أُؼ٤به١  ُٔ , ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  58.00الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ( ثِـذ   (yأك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤وّ) . 7.41ٝ, ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١  77.61. ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ  83.00 ُٔ  9.78ؽغْ اُشوًخ ( ثِـذ   x6أك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤وّ ), 0.19ٝ, ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١  10.00, ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ  10.28, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  ُٔ   x7أك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

. 2.84, ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١  10.58, ٝ اٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ 16.63, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  7.25اُواكؼخ أُب٤ُخ ( ثِـذ 

زـ٤وّ )ٝ ُٔ , ٝالاٗؾواف  0.94,ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢ ثِؾ  1.08, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  0.22اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ (ثِـذ   Qأك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

زـ٤وّ) , ٝ 0.18أُؼ٤به١  ُٔ , ٝاٍُٞؾ اُؾَبث٢  1.51, ٝأػ٠ِ ه٤ٔخ ثِـذ  0.15( ثِـذ   Marrisٓإشّو   Mأك٠ٗ ه٤ٔخ ُِ

 .0.40, ٝالاٗؾواف أُؼ٤به١  0.77ثِؾ 
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خ ك٢ اُغلٍٝ ههْ )  ّٓ  ( أُنًٞه آٗلبً: 2ٝاُشٌَ اُج٤ب٢ٗ ا٥ر٢ ٣ٞػّؼ ه٤ْ الإؽظبءاد اُؼب

 

زـ٤وّاد اُجؾش2اُشٌَ ) ُٔ خ ُ ّٓ  ( ه٤ْ الإؽظبءاد اُؼب

 أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبك ػ٠ِ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢.

  

زـ٤وّاد اُجؾش ٖٓ هجَ  2ٗلاؽع ٖٓ اُشٌَ ) ٝ      ُٓ زـ٤وّاد ػ٤ّ٘خ اُجؾش ًبٕ الإكظبػ ػٖ  ُٓ ّٕ ٗز٤غخ ٝطق اؽظبئ٤بد  ( أ

ب الاٗؾواف أُؼ٤به١ ًبٕ  ّٓ أُظبهف اُزغبه٣خ اُز٤َٗٞخ  ك٢ روبه٣وٛب أُب٤ُخ  ثَٔز٣ٞبد ٓقزِلخ ٍُِٞؾ اُؾَبث٢. أ

 ثَٔزٟٞ ٓزجب٣ٖ .

ٖ ػ٠ِ أُؾَِّ الإؽظبئ٢  ثاعواء افزجبه ُلوػ٤بد اُجؾش ٝرؾ٤ِِٜب ئؽظبئ٤بً  ٝكن افزجبه ٝٝكوبً ُنُي اػزٔل اُجبؽض٤     

 رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ.

ك٢ اُوطبع أُظوك٢  FN-CBاُلوػ٤خ الأ٠ُٝ: ٛ٘بى رجب٣ٖ ك٢ َٓزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤به 

ّْ اٍزؼٔبٍ اُغلٍٝ ُ زؾ٤َِ اُزجب٣ٖ؛ ُـوع ٓؼوكخ رجب٣ٖ أُظبهف اُز٤َٗٞخ رجؼب اُز٢َٗٞ . ُٝـوع افزجبه ٛنٙ اُلوػ٤خ  ر

ّْ الاػزٔبك ػ٠ِ اُجوٗبٓظ الإؽظبئ٢ FN-CBَُٔزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤به   SPSS, ٝر

vr.24  ٓظوف َّ ٌُ ُٖ اُغلٍٝ ا٥ر٢ ه٤ْ الأٍٝبؽ اُؾَبث٤خ ٝالاٗؾواكبد أُؼ٤به٣خ ُِ ّٔ ٖٓ لاٍزقلاص اُ٘زبئظ, ئمْ ٣زؼ

زـ٤وّاد َٓزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن  ُٓ زـ٤وّ ٖٓ  ُٓ  َّ ٌُ أُظبهف اُلافِخ ك٢ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢ ُِٝ

 كؼلا ػٖ َٓزٟٞ الإكظبػ ثشٌَ ػبّ: FN-CBٓؼ٤به 
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زـ٤وّاد أُن3ًٞٝ ٣ؼط٢ اُغلٍٝ ) ُٔ خ رقزِق ك٤ٔب ث٤ٜ٘ب رجؼب ُِ ّٓ  هح آٗلب:( اٍز٘زبعب ك٤ٔب ئما ًبٗذ أُظبهف ثظٞهح ػب

ٍّطبد كهعخ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ANOVA( ٗزبئظ افزجبه اُزجب٣ٖ ٝكن 3اُغلٍٝ )  ث٤ٖ ٓزٞ

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 
  

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    
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Y Between 

Groups 

309.611 5 61.922 1.190 .370 

Within 

Groups 

624.667 12 52.056 
  

Total 934.278 17    

 ٠ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢. أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبك ػِ

ّٕ ه٤ٔخ افزجبه  ٣3زؼّؼ ٖٓ فلاٍ اُغلٍٝ )       زـ٤وّ  F( أ ُٔ َٓب٣ٝخ ئ٠ُ  .sigثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ  1ثِـذ  x1أُؾزَجخ ُِ

زـ٤وّ. ك٢ 5, ٝٛنٙ اُو٤ٔخ أػ٠ِ ٖٓ َٓزٟٞ اُللّاُخ 0.458 ُٔ ب رش٤و ئ٠ُ ػلّ ٝعٞك رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبهف رجؼب ُٜنا اُ ّٔ ٓ ,%

ّٕ ه٤ زـ٤وّ  Fٔخ افزجبه ؽ٤ٖ ٗلاؽع أ ُٔ , ٝٛنٙ اُو٤ٔخ 0.071َٓب٣ٝخ ئ٠ُ  .sig, ثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ 2.733ثِـذ  x2أُؾزَجخ ُِ

ّْ اػزٔبك َٓزٟٞ اُللّاُخ  5أػ٠ِ ٖٓ َٓزٟٞ اُللّاُخ  ب رش٤و ئ٠ُ ػلّ ٝعٞك رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبهف. ٌُٖٝ ئما ر ّٔ ٓ ,%10 %

ُٔز زـ٤و٣ّٖ كاٜٗب رش٤و ئ٠ُ ٝعٞك رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبهف رجؼب ُٜنا اُ ُٔ ؛ ثَجت  x3  ٝx4ـ٤وّ. ٣ٝزؼّؼ ػلّ ظٜٞه ه٤ْ الافزجبه ُِ

زـ٤و٣ّٖ. ٝثِـذْ ه٤ٔخ افزجبه  ُٔ زـ٤وّ  Fصجبد ه٤ْ ٛن٣ٖ اُ ُٔ  0.315َٓب٣ٝخ ئ٠ُ  .sig, ثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ x5 1.333أُؾزَجخ ُِ

ب رش٤و ئ٠ُ ػلّ ٝعٞك رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبهف رج 5ٝٛنٙ اُو٤ٔخ أػ٠ِ ٖٓ َٓزٟٞ اُللّاُخ ّٔ زـ٤وّ. ٝ ه٤ٔخ افزجبه %, ٓ ُٔ ؼب ُٜنا اُ

F  ّزـ٤و ُٔ %,  5, ٝٛنٙ اُو٤ٔخ أػ٠ِ ٖٓ َٓزٟٞ اُللّاُخ0.370َٓب٣ٝخ ئ٠ُ  .sig, ثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ 1.190ثِـذ  yأُؾزَجخ ُِ

زـ٤وّ. ُٔ ب رش٤و ئ٠ُ ػلّ ٝعٞك رجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبهف رجؼب ُٜنا اُ ّٔ ٓ 

 ُٔ زـ٤وّاد اُجؾش ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ٝكن اُ ُٓ  زـ٤وّاد اُوهبث٤خ.كوػ٤خ افزجبه 

زـ٤وّاد اُوهبث٤خ ػ٠ِ   ُٔ ّْ اٍزؼٔبٍ ٓؼبَٓ الاهرجبؽ  ٝٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ٖٓ أعَ ٓؼوكخ هٞح رأص٤و اُ ٝلافزجبه ٛنٙ اُلوػ٤خ ر

.َّ زـ٤وّ أَُزو ُٔ  اُ

زـ٤و٣ّٖ ٝكن ٓؼبَٓ الاهرجبؽ ٝٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ُؾغْ اُشوًخ, ٝاُواكؼخ ُٔ أُب٤ُخ  صب٤ٗبً: رؾ٤َِ ٗزبئظ ػلاهخ اُزأص٤و ث٤ٖ اُ

 ُِٔظبهف اُزغبه٣خ: 

  ؽغْ اُشوًخ ٣إصوّ ٓؼ٣ٞ٘ب ػ٠ِ َٓزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ, ٝكن ٓؼ٤بهFN-CB   ك٢

 اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ. 

مط4اُغلٍٝ ههْ ) ّٞ ظَؾّؼ ُِ٘ٔ ُٔ  ( ه٤ْ ٓؼبَٓ الاهرجبؽ ٝٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ٝٓؼبَٓ اُزؾل٣ل 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 

 أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ  ثبلاػزٔبك ػ٠ِ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢.                    
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مط ثِـذ ه٤ٔزٚ)       ّٞ َّٕ ٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ُِ٘ٔ ظَؾّؼ )  (, ٝثِـذ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ ٣0.08زؼّؼ أ ُٔ (, ٝٛنٙ اُو٤ْ  0.02اُزؾل٣ل اُ

َّو ٓب َٗجزٚ  َُٔزؼَٔ كَ مط اُ ّٞ ّٕ اُ٘ٔ زـ٤وّاد أفوٟ 8رش٤و ئ٠ُ أ ُٓ َّود ٖٓ  زجو٢ّ ٖٓ اَُ٘جخ كَ ُٔ % ٖٓ الافزلاكبد ا٤ٌُِِّخ, ٝاُ

مط. ّٞ  ؿ٤و كافِخ ك٢ ٛنا اُ٘ٔ

َُٔزؼٔ      مط اُ ّٞ ُٖ اُغلٍٝ رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ُِ٘ٔ ّٔ  1.356ثِـذ  Fَ, ٣ٝزؼّؼ ٖٓ فلاُٚ إ ه٤ٔخ افزجبه أٓب اُغلٍٝ ا٥ر٢ ك٤زؼ

َُٔزؼَٔ:٢ٛٝ10 ه٤ٔخ ٤َُذ ماد كلّاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ئؽظبئ٤خ رؾذ َٓزٟٞ كلّاُخ  مط اُ ّٞ  % ٝرش٤و ئ٠ُ ػلّ ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔ

مط5اُغلٍٝ ههْ ) ّٞ  ( اُغلٍٝ 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 

 أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبك ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.                 

و      ُٔ مط اُ ّٞ ولّهح أٝعل اُجبؽض٤ٖ ه٤ْ ٓؼِٔبد اُ٘ٔ ُٔ ُٖ إ ه٤ٔخ أُؼِٔخ اُو٤ب٤ٍخ اُ لّهح ٝػٔ٘ذ ك٢ اُغلٍٝ ا٥ر٢ اُن١ ٣ج٤ّ

٢ٛٝ ه٤ٔخ ٤َُذ ماد كلّاُخ ئؽظبئ٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ رؾذ َٓزٟٞ  1.165-ُٜب َٓب١ٝ ئ٠ُ  tًٝبٗذ ه٤ٔخ افزجبه   0.28-ثِـذ 

ّٕ ه٤ْ  %5كلّاُخ  زـ٤وّ , ٢ٛٝ أػ٠ِ ٖٓ َٓزٟٞ اُللّاُخ. ٝٓ٘ٚ َٗز٘زظ ػلّ ٝ sig.=0.261؛ لأ ُٔ زـ٤وّ  x6عٞك رأص٤و ُِ ُٔ ك٢ اُ

y. 

ولّهح6اُغلٍٝ ههْ ) ُٔ مط 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 

 ثبلاػزٔبك ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢. ض٤ٖ أُظله: ئػلاك اُجبؽ               
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زـ٤وّ  ٣ٝ6َز٘زظ اُجبؽض٤ٖ  ٖٓ اُغلٍٝ)       ُٔ ُٜب  t(, ٝه٤ٔخ الافزجبه  280.-٢ٛ ه٤ٔخ ٍبُجخ )   X6( ٓبكآذ ه٤ٔخ ث٤زب ُِ

ٍّ ػ٠ِ ػلّ ٝعٞك أ١ َٓبٛٔخ ُي٣بكح كهعخ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ( , ٝ 1.165-٢ٛ أ٣ؼًب ه٤ٔخ ٍبُجخ )  ٛنا  ٣ل

زـ٤وّ ٝكن ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ك٢ روبه٣وٛب أُب٤ُخ. ُٔ ّٕ أُظبهف اُز٤َٗٞخ  ُْ  رلظؼ ػٖ ٛنا اُ زـ٤وّ. ثٔؼ٠٘ أ ُٔ  ٝكن ٛنا اُ

  ّٕ ؽغْ اُواكؼخ أُب٤ُخ ٣إصوّ ٓؼ٣ٞ٘ب ػ٠ِ  ٤ٍوّٞ اُجبؽضٕٞ ثبلاػزٔبك ػ٠ِ أُؾَِّ الإؽظبئ٢  ثاعواء افزجبه ػ٠ِ  أ

 ك٢ اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ.  FN-CBَٓزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به 

مط7اُغلٍٝ ههْ )                   ّٞ ظَؾّؼ ُِ٘ٔ ُٔ  ( ه٤ْ ٓؼبَٓ الاهرجبؽ ٝٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ٝٓؼبَٓ اُزؾل٣ل اُ

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 

 أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبك ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.           

مط ثِـذ ه٤ٔزٚ       ّٞ ّٕ ٓؼبَٓ اُزؾل٣ل ُِ٘ٔ ظَؾّؼ  ٣0.08زؼّؼ أ ُٔ , ٝٛنٙ اُو٤ْ رش٤و  0.02, ٝثِـذ ه٤ٔخ ٓؼبَٓ اُزؾل٣ل اُ

َّو ٓب َٗجزٚ  َُٔزؼَٔ ٣لَ مط اُ ّٞ ّٕ اُ٘ٔ زـ٤وّاد أفوٟ ؿ٤و 8ئ٠ُ أ ُٓ َّودْ ٖٓ  زجو٢ّ ٖٓ اَُ٘جخ كَ ُٔ % ٖٓ الافزلاكبد ا٤ٌُِِّخ, ٝاُ

مط. ّٞ  كافِخ ك٢ ٛنا اُ٘ٔ

ّٕ ه      َُٔزؼَٔ ٣ٝزؼّؼ ٖٓ فلاُٚ أ مط اُ ّٞ ُٖ اُغلٍٝ رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ُِ٘ٔ ّٔ ب اُغلٍٝ ا٥ر٢ ك٤زؼ ّٓ  1.360ثِـذ  ٤Fٔخ افزجبه أ

َُٔزؼَٔ: مط اُ ّٞ  , ٢ٛٝ ه٤ٔخ ٤َُذ ماد كلّاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ئؽظبئ٤خ, ٝرش٤و ئ٠ُ ػلّ ٓؼ٣ٞ٘خ اُ٘ٔ

مط8اُغلٍٝ ههْ ) ّٞ  ( اُغلٍٝ 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 

 أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ  ثبلاػزٔبك ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.             
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ُٖ أ عل اُجبؽضٕٞأٝ      ٘ذْ ك٢ اُغلٍٝ ا٥ر٢ اُن١ ٣ج٤ّ ّٔ ولّهح, ٝػُ ُٔ مط اُ ّٞ ولّهح ه٤ْ ٓؼِٔبد اُ٘ٔ ُٔ ّٕ ه٤ٔخ أُؼِٔخ اُو٤ب٤ٍخ اُ

ٍٝ ئ٠ُ  t, ًٝبٗذ ه٤ٔخ افزجبه  0.28ثِـذ  , ٢ٛٝ ه٤ٔخ ٤َُذ ماد كلّاُخ ئؽظبئ٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ رؾذ َٓزٟٞ كلّاُخ  1.166ُٜب َٓب

ّٕ ه٤ْ  5% زـ٤وّ  sig.=0.261؛لأ ُٔ زـ٤وّ  x7, ٢ٛٝ أػ٠ِ ٖٓ َٓزٟٞ اُللّاُخ, ٝٓ٘ٚ َٗز٘زظ ػلّ ٝعٞك رأص٤و ُِ ُٔ  .yك٢ اُ

ولّهح9اُغلٍٝ ههْ ) ُٔ مط 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 

 أُظله : ئػلاك اُجبؽض٤ٖ ثبلاػزٔبك ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.          

زـ٤وّ  9ٖٓ اُغلٍٝ ) ٣َٝز٘زظ اُجبؽضٕٞ       ُٔ ّٕ ه٤ٔخ ث٤زب ُِ ُْ 28% ٢ٛ X7 (  أ ّٕ ؽغْ اُواكؼخ أُب٤ُخ ٣َُٜ ب ٣ؼ٢٘ أ ّٔ ٓ ,

ّٕ ه٤ْ   %٠5 ٖٓ َٓزٟٞ اُللّاُخ أػِ sig.=0.261ك٢ كهعخ اُزأص٤و ػ٠ِ الإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ثلهعخ ػؼ٤لخ؛ لأ

زـ٤وّ. ُٔ ّٕ أُظبهف اُز٤َٗٞخ  ُْ رلظؼ  ثشٌَ ع٤ل ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٝكن ٛنا اُ ٍّ ػ٠ِ  أ  , ٝٛنا ٣ل

ّْ  افزجبه اُلوػ٤بد أُزؼِوّخ ثؼلاهخ الاهرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ, ٝكن ٓؼ٤به  ٝاُو٤ٔخ   ٤ٍٝFN-CBزُ

ّٕ اُلوػ٤خ أُواك افزجبهٛب ٢ٛ:اَُٞه٤خ ُِوطبع أُظوك٢ اُزٞ  ٢َٗ , ئمْ ئ

ٝاُو٤ٔخ   FN-CBصبُضبً: ٛ٘بى ػلاهخ اهرجبؽ ماد كلّاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤به 

 اَُٞه٤خ ك٢ اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ.

ّْ ئ٣غبك ه٤ٔخ الاهرجبؽ ٝٓؼ٣ٞ٘زٜب ٝٝػؼذ ك٢ اُغلٍٝ ا٥                 ر٢:ُول رَ

 ( افزجبه ػلاهخ الاهرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ .10اُغلٍٝ )

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 

 ػزٔبك ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ  ثبلا          
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زـ٤و٣ّٖ  ٣10زؼّؼ ٖٓ فلاٍ اُغلٍٝ )       ُٔ ّٕ ه٤ٔخ الاهرجبؽ ث٤ٖ اُ  0.646َٓب٣ٝخ ئ٠ُ  .sig, ثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ  0.116( أ

ٝه٤ٔخ الاهرجبؽ ٛنٙ ػؼ٤لخ ٝؿ٤و ٓؼ٣ٞ٘خ, ٝرش٤و ئ٠ُ ػلّ ٝعٞك ػلاهخ اهرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ 

 ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ك٢ اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ.   FN-CBٝكن ٓؼ٤به 

ّْ افزجبه اُلوػ٤خ  أُزؼِوّخ ثؼلاهخ الاهرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ٝكن ٓؼ٤به    ٝٓإشّو   ٤ٍٝFN-CBزُ

Marris  :اُلوػ٤خ أُواك افزجبهٛب ٢ٛ ّٕ  ُِوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ ئمْ ئ

 

  FN-CBكلّاُخ ٓؼ٣ٞ٘خ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤به  هاثؼبً: ٛ٘بى ػلاهخ اهرجبؽ ماد

 ك٢ اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ.  Marrisٝٓإشّو 

ّْ ئ٣غبك ه٤ٔخ الاهرجبؽ ٝٓؼ٣ٞ٘زٜب, ٝٝػؼذ ك٢ اُغلٍٝ ا٥ر٢:   ٝهلْ ر

 .... Marris( افزجبه ػلاهخ اهرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ٝٓإشّو 11اُغلٍٝ )

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 

 أُظله: ئػلاك اُجبؽض٤ٖ  ثبلاػزٔبك ػ٠ِ ٗزبئظ الإؽظبئ٢.                        

ّٕ ه٤ٔخ ٣11زؼّؼ ٖٓ فلاٍ اُغلٍٝ )       زـ٤و٣ّٖ  ( أ ُٔ ,  0.331َٓب٣ٝخ ئ٠ُ  .sigثو٤ٔخ ٓؼ٣ٞ٘خ  0.243الاهرجبؽ ث٤ٖ اُ

ٝه٤ٔخ الاهرجبؽ ٛنٙ ػؼ٤لخ ٝؿ٤و ٓؼ٣ٞ٘خ, ٝرش٤و ئ٠ُ ػلّ ٝعٞك ػلاهخ اهرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ 

 ك٢ اُوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ. Marrisٝٓإشّو   FN-CBٝكن ٓؼ٤به 

  -ش:فلاطخ افزجبه كوٝع اُجؾ

ّٕ َٓزٟٞ اُزياّ  أُظبهف اُزغبه٣خ  ثبلإكظبػ ػٖ  ٓٞاػ٤غ ٓإشّواد الاٍزلآخ  -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -رٞطَّ اُجبؽضٕٞ ئ٠ُ أ

ُْ ٣ٌٖ ثبَُٔزٟٞ أُطِٞة , ػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ اٗؼٔبّ  ثٞهطخ  رٌٞٗ ئ٠ُ ٓجبكهح اُجٞهطبد   FN-CBٝكن ٓؼ٤به 

 أَُزلآخ ُلأْٓ أُزؾلح. 
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  -ٝاُزٞط٤بد:فبَٓبً: الاٍز٘زبعبد 

لًا: الاٍز٘زبعبد: ّٝ   -أ

ّٕ اُزياّ أُظبهف  -1 ثبلإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ  ك٢ اُزوبه٣و أُب٤ُخ   -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -أظٜود ٗزبئظ اُلهاٍخ أ

 ٤ٍَبػلٛب ثبُز٘جإّ ثبُ٘زبئظ أَُزوج٤ِخ ٝرو٣ْٞ ٗزبئظ أػٔبُٜب ٝأكائٜب .

رٞاعٚ أُظبهف اُزغبه٣خ اُز٤َٗٞخ ػ٘ل ئػلاك روبه٣و الاٍزلآخ ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ٖٓ أظٜودْ ٗزبئظ اُلهاٍخ  اُزؾل٣ّبد  اُز٢  -2

فلاٍ رجب٣ٖ ٓؾزٟٞ اُزوبه٣و ا٣َُٞ٘خ اُز٢ رظلهٛب أُظبهف, ٖٓ ؽ٤ش: اُشٌَ, ٝأُؼٕٔٞ, ٝأٍِٞة الإكظبػ ػٖ 

 ٓؼِٞٓبد الاٍزلآخ.

ّٕ ٛ٘بى رجب٣٘بً ك -3 ٢ َٓزٟٞ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن ًٔب أظٜودْ ٗزبئظ اُلهاٍخ ٝكن اُلوػ٤خ  الأ٠ُٝ أ

ك٢ اُوطبع أُظوك٢ اُز٤َٗٞخ ك٢ ثؼغ كوواد ٓٞاػ٤غ ٛنا أُؼ٤به؛ ٣ٝؼٞك ٍجت ٛنا اُزجب٣ٖ ك٢ ثؼغ  FN-CBٓؼ٤به 

ًي١, ُٔٞاػ٤غ الاٍزلآخ ئ٠ُ اُقجوح الإكاه٣خ ٝئُيا٤ٓخ رطج٤ن أُؼب٤٣و ٝكن ٓزطِجّبد اُج٘ي أُو -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -أُظبهف  

ّٕ ٛنا  ئم ارؼّؼ إٔ أُظبهف ك٢ اُوطبع اُز٢َٗٞ ًبٗذ َٗجخ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ٝكن أُؼ٤به ثَ٘ت ع٤لح, أ

٤خ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد  -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -اُزجب٣ٖ ث٤ٖ أُظبهف  ّٔ ٍّ ػ٠ِ ٝعٞك رٞعّٚ ٝاٍزوار٤غ٤خ ُٜنٙ  أُظبهف  ثأٛ ٣ل

 ٤خ .أثؼبك الاٍزلآخ ك٢ روبه٣وٛب أُبُ

ُِج٤ئخ اُز٤َٗٞخ  ثزطج٤ن أُؼب٤٣و ٝاُوٞا٤ٖٗ   -ػ٤ّ٘خ اُجؾش  -ٖٝٓ فلاٍ اُزؾ٤َِ الإؽظبئ٢ ُِجؾش ارؼّؼ اٛزٔبّ أُظبهف  -4

 اُظبكهح ٖٓ اُج٘ي أُوًي١ أًضو ٖٓ اٛزٔبٜٓب ثبلإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ثزوبه٣وٛب  الإكاه٣خ ٝأُب٤ُخ. 

٤خ ًج٤وح ك٢ رؾو٤ن كٞائل ٣إك١ّ الاٛزٔبّ ثٔإشّواد ٓٞاػ٤غ الاٍز -5 ّٔ لآخ, ٝالإكظبػ ػٜ٘ب ثبُزوبه٣و أُب٤ُخ؛ ُِٔب ُٜب ٖٓ أٛ

كاف٤ِخ ٝفبهع٤خ ٓغ ٓوٝه اُٞهذ, ٝاُؼَٔ ثٜب ئ٠ُ عنة أَُزضٔو٣ٖ ٝأُووػ٤ٖ ٝئهػبء أطؾبة أُظبُؼ, ٝى٣بكح ه٤ٔخ 

 اُشوًخ , ٝرؾو٤وٜب ُو٤ٔخ َٓزلآخ ر٘ؼٌٌ ا٣غبث٤ب ػ٠ِ أُظوف ٝأُغزٔغ.

زـ٤وّاد ههبث٤خ  لا ٣ٞعل ُٜب ػلاهخ ٓغ َٓزٟٞ الإكظبػ  أظٜودْ  -6 ُٔ ًُلّا ٖٓ  ؽغْ اُشوًخ ٝاُواكؼخ أُب٤ُخ ً  ّٕ ٗزبئظ اُلهاٍخ أ

ػٖ ٓإشّواد أثؼبك الاٍزلآخ ثبَُ٘جخ ُِوطبع أُظوك٢ اُز٢َٗٞ, ئم ارؼّؼ ٖٓ فلاٍ رؾ٤َِ اُزجب٣ٖ ُو٤ْ ٓؼبٓلاد 

(Coefficients ْػلّ ٓؼ٣ٞ٘خ اُؼلاهخ ث٤ٖ ؽغ ) اُشوًخ ٝالإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ, ئمْ ظٜود ه٤ْ ث٤زب  ٍبُجخ

ٍّ ػ٠ِ ػلّ ٝعٞك أ١ّ َٓبٛٔخ ُي٣بكح كهعخ الإكظبػ ػٖ  -1.165(, ٝه٤ٔخ الافزجبه ُٜب أ٣ؼًب ه٤ٔخ ٍبُجخ )-28.) ب ٣ل ّٔ ٓ ,)

ب رأص٤و اُواكؼخ أُب٤ُخ ؽَت ه٤ْ ٓؼبٓلاد) ّٓ , ٝٛنا ٣ؼ٢٘ %28 ه٤ٔخ ث٤زب  (, كظٜودCoefficients ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ. أ

ُْ ثبلإكظبػ ػٖ ٓٞاػ٤غ الاٍزلآخ ٌُٖٝ ثَ٘جخ ػؼ٤لخ.أ  ّٕ ؽغْ اُواكؼخ أُب٤ُخ ٣َُٜ

ٝاُو٤ٔخ اَُٞه٤خ ك٢ اُوطبع   FN-CBػلّ ٝعٞك ػلاهخ اهرجبؽ ث٤ٖ الإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤به  -7

 أُظوك٢ اُز٢َٗٞ.

ك٢ اُوطبع  Marrisٝٓإشّو   FN-CBبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤به ػلّ ٝعٞك ػلاهخ اهرجبؽ ث٤ٖ الإكظ -8

 أُظوك٢ اُز٢َٗٞ.

  -صب٤ٗب: اُزٞط٤بد:

رلؼ٤َ كٝه ٤ٛأح اُوهبثخ أُب٤ُخ ك٢ اَُٞم أُب٢ُ اُز٢َٗٞ ثقظٞص ئطلاه رؼ٤ِٔبد رُِيّ أُظبهف ثبلإكظبػ ػٖ  -1

 ٓإشّواد الاٍزلآخ .
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( اُظبكهح ػٖ ا٤ُٜئبد (SASBشّواد الاٍزلآخ ٖٓ فلاٍ رج٢ّ٘ ٓؼب٤٣و الاٍزلآخ ػوٝهح رؾ٤َٖ عٞكح الإكظبػ ػٖ ٓإ -2

 ا٤ُٜ٘ٔخ ٝأُؾبٍج٤خ ك٢ اَُٞم أُب٢ُ اُز٢َٗٞ .

ر٘ظ٤ْ ٝهشبد ػَٔ ٝكٝهاد رله٤َ٣خ ٤٤ُِٜٖ٘ٔ )أُؾبٍج٤ٖ ٝأُلهو٤ّٖ ( ؽٍٞ ٤ًل٤خ اُو٤بً ٝالإكظبػ ػٖ ٓإشّواد  -3

 .((FN-CB0101الاٍزلآخ ٝلا ٤ٍّٔب ٓؼ٤به 

ػوٝهح ئعواء الإشواف ٝأُواهجخ ٖٓ هجَ اُج٘ي أُوًي١ اُز٢َٗٞ ثٞطلٚ اُغٜخ اُوهبث٤خ ػ٠ِ أُظبهف اُؾ٤ٌٓٞخ  -4

٣زؼِنّ  ٝالأ٤ِٛخ ك٢ رٌٞٗ   ؽٍٞ الإكظبػ ػٖ أُقبؽو اُج٤ئ٤خ ٝأُقبؽو الائزٔب٤ٗخ ٝآٖ اُج٤بٗبد ٝاُشٍٔٞ أُب٢ُ ًَٝ ٓب

 . FN-CBثلوواد الإكظبػ اُٞاهكح ك٢ ٓؼ٤به 

٤خ  -5 ّٔ ه٤بّ اُغبٓؼبد ٝأُؼبٛل أُؾبٍج٤خ ثاهواه ٓ٘بٛظ ٓؾبٍج٤خ رقزضّ ثبُو٤بً ٝالإكظبػ ػٖ ٓإشّواد الاٍزلآخ ثؾٌْ الأٛ

 اُجبُـخ ُٜنا أُٞػٞع .

ئطلاه ٓؼب٤٣و ٓقزظّخ ثبلاٍزلآخ ٖٓ هجَ ط٘لٝم اُ٘ول اُؼوث٢, ٝثبُزؼبٕٝ ٓغ اُلٍٝ اُؼوث٤خ ٝثٔب ٣زٞاكن ػب٤ُٔب ً ٓغ  -6

 ٤ٜ٘ٔخ ُٔؾبٍجخ الاٍزلآخ.الإطلاهاد اُ

رؾل٣ل شٌَ روبه٣و الإكظبػ ػٖ الاٍزلآخ  ٝٓؼٜٔٞٗب ٝأٍِٞة اُؼوع ٖٓ ؽ٤ش اُلٓظ ٓغ اُزوبه٣و أُب٤ُخ أٝ الاٗلظبٍ  -7

 ػٖ اُزوبه٣و أُب٤ُخ.

, ٤ُزٞاكن هثؾ اٍزوار٤غ٤خ الاٍزلآخ ُِجِل ٓغ ث٘بء ٓإشّواد ُلاٍزلآخ ك٢ اُوطبػبد ًبكخّ اُزغبه٣خ ٝاُظ٘بػ٤خ ٝأُظوك٤خ  -8

 هؤ٣خ اُجِل ٓغ ٓإشّواد الاٍزلآخ .

 أُظبكه: 

لًا: أُظبكه اُؼوث٤خ: ّٝ  أ

ٍّؼخ 2019ئثوا٤ْٛ , عٔؼخ ٣ٍٞق ػبٓو, ) -1 (, )رأص٤و عٞكح الإكظبػ ػٖ روبه٣و الاٍزلآخ ثبٍزؼٔبٍ ُـخ روبه٣و الأػٔبٍ أُٞ

XBRL عبٓؼخ ٓل٣٘خ اَُبكاد. –خ( , ٤ًِّخ اُزغبهح ػ٠ِ روش٤ل هواهاد ٓ٘ؼ الائزٔبٕ ثبُج٘ٞى اُزغبه٣خ : كهاٍخ ٤ٓلا٤ٗ 

 .2030اٍزوار٤غ٤خ أٌُِٔخ اُؼوث٤خ اَُؼٞك٣خ ُِز٤ٔ٘خ أَُزلآخ  -2

(, )كٝه روبه٣و ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ ك٢ رؾو٤ن شلبك٤خ الأكاء ٝرو٤َِ ٓقبؽو اُوواهاد 2018الأ٤ٖٓ, ٤ُٝل, ٓؾٔل ٓؾٔٞك, ) -3

ف اَُٞكا٤ٗخ( , اؽوٝؽخ كًزٞهاٙ كَِلخ ك٢ أُؾبٍجخ , ٤ًِّخ اُزغبهح , الاٍزضٔبه٣خ: كهاٍخ ٤ٓلا٤ٗخ ػ٠ِ ػ٤ّ٘خ ٖٓ أُظبه

 , اُقوؽّٞ, اَُٞكإ.ا٤ِ٤ُٖ٘عبٓؼخ 

 ٝاُزو٤ِل٣خ اُؾل٣ضخ(, )ه٤بً ٝرو٤٤ْ الأكاء أُب٢ُ ثبٍزؼٔبٍ أُإشّواد 2021ثٞفِقبٍ, فبُل ٤ٍق الاٍلاّ, ٝصبثذ, ػلاٍ, ) -4

((, ٓغِخّ كهاٍبد اُؼلك الاهزظبك١, 2019-2009غٔغ ط٤لا فلاٍ أُلّح )ٝكهاٍخ كؼب٤ُزٜب ك٢ فِن اُو٤ٔخ : كهاٍخ ؽبُخ ٓ

 , اُغيائو.1, اُؼلك 12عبٓؼخ الأؿٞاؽ, أُغِلّ 

( , )رأص٤و اٍزؼٔبٍ أُؼب٤٣و أُب٤ُخ ُٔؾبٍجخ الاٍزلآخ ػ٠ِ رؾ٤َٖ الإكظبػ 2020اُغج٢ِ , ٤ُٝل ٤ٍٔو ػجل اُؼظ٤ْ,) -5

,  2, اُؼلك24ػ٤ٖ شٌٔ , ٤ًِّخ اُزغبهح , هَْ أُؾبٍجخ ٝأُواعؼخ, أُغِلّ أُؾبٍج٢ ٝرؼي٣ي صوخ أَُزضٔو٣ٖ(, عبٓؼخ 

 ٓظو. 
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(, )كٝه اُو٤بً ٝالإكظبػ أُؾبٍج٢ ػٖ ٓؼِٞٓبد اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ك٢ 2018ع٤َٔ, ٛبك٣خ اُ٘ٞه, ٓؾٔل ٗٞه اُٜلٟ, ) -6

٤ًِّخ اُزغبهح,  ,٤ِ٤ُٖ٘, عبٓؼخ اأُؾبٍجخ رؾو٤ن ا٤ُٔيح اُز٘بك٤َخ ُٔ٘ظّٔبد الأػٔبٍ اَُٞكا٤ٗخ(, اؽوٝؽخ كًزٞه ك٢ كَِلخ 

 ٓظو.

(, )الإكظبػ أُؾبٍج٢ ػٖ ٓٔبهٍبد اُز٤ٔ٘خ أَُزلآخ ٝرأص٤وٙ ػ٠ِ اُو٤ٔخ اَُٞه٤خ(, 2020ؽَٖ , ٣بٍو ػجبك١ ػ٢ِ, ) -7

 .3, اُؼلك 2ٓغِخّ اُؼ٤ِٔخ ُِلهاٍبد أُؾبٍج٤خ , أُغِلّ 

كهاٍخ ؽبُخ ػ٤ّ٘خ ٖٓ اُشوًبد أُلهعخ ك٢  –ػ٠ِ رَؼ٤و الأٍْٜ (, )رأص٤و ٓإشّواد فِن اُو٤ٔخ 2018ؽٔب٢ٔ٣, رٞك٤ن, ) -8

اُغيائو, ٤ًِّخ اُؼِّٞ الاهزظبك٣خ ٝالإكاه٣خ  –عبٓؼخ هبطل١ ٓوثبػ ٝههِخ (, 2016-2012ثٞهطخ اُلاه اُج٤ؼبء ُِٔلّح )

 ٝػِّٞ اُز٤٤َو, هَْ ػِّٞ اُز٤٤َو, اُغيائو.

ٝكؾض ٓلٟ  S&P / ISX / ESGًبد أَُبٛٔخ ٝكن ٓإشّو ه٤بً أكاء اُشو(( , 2018اُقلبع٢ , ئ٣ٔبٕ عٞاك , ) -9

( , هٍبُخ ٓبعَز٤و ٓولّٓخ ئ٠ُ ٓغٌِ ٤ًِّخ الإكاهح ٝالاهزظبك عبٓؼخ GRIاُزيآٜب ثبلإثلاؽ ػٖ الاٍزلآخ ُزطج٤ن ٓؼب٤٣و 

 ًوثلاء ك٢ ػِّٞ ك٢ ٓؾبٍجخ, عبٓؼخ ًوثلاء , اُؼوام.

لاد ا2019ُاُقلبع٢, ٗؼٔخ ػجبً فؼ٤و, ) -10 ّٞ ٘ٞػ٤خ ك٢ ئكاهح أُظبهف اُزغبه٣خ  اُؼوث٤خ(, ٓغِخّ الاهزظبك (, ) اُزؾ

 , اُؼوام.25ٝاُؼِّٞ الإكاه٣خ, عبٓؼخ ثـلاك, اُؼلك 

(, )كٝه ٓؾبٍجخ الاٍزلآخ ك٢ رؼي٣ي عٞكح أُؼِٞٓبد أُؾبٍج٤خ ك٢ 2019هاع٢, طلب ٜٓل١ ٝػجبً, ثشبئو فؼ٤و , ) -11

ًبد  اُظ٘بػ٤خ اُؼواه٤خ(, ٓغِخّ ٤ًِّخ الإكاهح ٝالاهزظبك ُِلهاٍبد اُشوًبد اُؼواه٤خ (, ثؾش رطج٤و٢ ك٢ ػ٤ّ٘خ ٖٓ اُشو
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