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 صاِوت بٕٙا -و١ٍت اٌخضاسة  -بمغُ اٌّغاعبت ِذسط ِغاهذ 

 

 

٠وددذ الافظدداط هددٓ الاعددخذاِت ِـٍددم أعاعددٟ ٌٍّاعغدداث ٚاٌشددشواث   ٚحغم١ددك      

ِغخمبً ٚاهذ ٌلأص١اي اٌمادِت ٔلشا ٌّا حوىغٗ ِٓ ٔدٛاعٟ الخظداد٠ت ٚاصخّاه١دت ٚب١ ١دت     

اٌغددُٙ فددٟ عددٛق ٚ٘ددزا ٠ّزددً ل١ّددت عددٛل١ت ِؼددافت ٌٍشددشواث ِٚددٓ رددُ ٠ددارش هٍددٝ عددوش  

الأٚساق اٌّا١ٌددت ٚوفدداوة عددٛق اٌّدداي , ٚفددٟ عدد١اق ِخظددً فددرْ الافظدداط هددٓ حمدداس٠ش     

الاعدخذاِت لدذ ٠دارش هٍدٝ صدٛدة اٌخمداس٠ش اٌّا١ٌددت ٚ٘دزا ِدا ٠ٙدخُ بدٗ ودً ِدٓ اٌّغددخزّش٠ٓ             

ٚاٌّمشػدد١ٓ ٚأطددغام اٌّظدداٌظ بالإػددافت إٌددٝ اٌّغٍٍدد١ٓ اٌّددا١١ٌٓ ٚاٌضٙدداث اٌشلاب١ددت    

رُ ا٘خّج اٌششواث بردخداي ِفٙدَٛ الاعدخذاِت ػدّٓ أ٘دذافٙا       اٌّشحبـت باٌششوت , ِٚٓ

ٚاعخشاح١ض١خٙا ِّا ٠ارش هٍٝ أٔشـخٙا ِٚٓ رُ هٍٝ أدائٙا ٚعّوخٙا )٠ٛعد  ٚ ِغّدذ ,   

0202 .) 

وّا ٠ٍوم الابخىاس اٌزٞ ٠خُ حظٛسٖ وو١ٍّت ٠خُ ف١ٙا اهادة حض١ّدن اٌّوشفدت اٌغا١ٌدت    

(, (Schumpeter & Nichol, 1934بـشق صذ٠ذة دٚس عاعُ فٟ إٌّٛ الالخظادٞ 

ع١ذ ٠ّىٓ الابخىاس اٌششواث فٟ الأعٛاق إٌاش ت ِٓ اٌٍغداق بإٌّافغد١ٓ فدٟ الأعدٛاق     

( ٚهٍٝ اٌدشمُ ِدٓ رٌده اٌدذٚس اٌغاعدُ إلا       Chan, Chen, & Liu, 2021اٌّخمذِت )

خدار  أْ الأٔشـت اٌّبخىشة ماٌبا ِا حادٞ إٌٝ ٔخائش ب١ ١ت عٍب١ت , ٚباٌخاٌٟ ٠خـٍدم رٌده اح  

 ,Longoni, Luzzini, & Guerci)أعدا١ٌم اعدخبال١ت ٌخم١ٍدً ٘دزٖ إٌخدائش اٌغدٍب١ت       

٠ٕٚـٛٞ أعذ ٘زٖ الأعا١ٌم هٍٝ حشض١ن اٌششواث هٍدٝ حـد٠ٛش ٚحبٕدٟ أٔشدـت      (2018

  & ,Lin, Ho, Sambasivan, Yip)ِبخىشة طذ٠مت ٌٍب١ دت ,أٞ الابخىداس الأخؼدش    

Mohamed, 2021) الأخؼش باهخباسٖ اعخشاح١ض١ت ها١ٌّت  , ٚلذ حُ اٌخش٠ٚش ٌلابخىاس

ٌٍخ١ّٕت اٌّغخذاِت ٠ّىٓ ٌٍششواث اعخخذاِٙا ٌّىافغت اٌمؼا٠ا اٌب١ ١ت اٌّخضا٠دذة ٚاٌغفداف   

 ,Rennings & Rammer, 2011; Yao, Zeng, Sheng)هٍٝ ا١ٌّضة اٌخٕافغد١ت  
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& Gong, 2021)       ع١ذ حُ اعخخذاَ الابخىاس الأخؼدش ِدٓ لبدً أطدغام اٌّظدٍغت ,

أخلال١دددت ٚاعدددخشاح١ض١ت ٌخم١ددد١ُ اٌشدددشواث ِٚدددٓ ِٕلدددٛس أخلالدددٟ هٕدددذِا حٕخدددشؽ   ودددةداة

اٌششواث فٟ الابخىاس الأخؼش , فرْ أطغام اٌّظٍغت ٠غىّدْٛ هٍدٝ ٘دزٖ اٌشدشواث     

باهخباس٘دددددا ِغددددد ٌٛت اصخّاه١دددددا ,ٚباٌخددددداٌٟ حٛعددددد١ن لاهدددددذة اٌّغدددددخزّش٠ٓ ٠ٚٛردددددك)      

Flammer,2013ٌخٍٛد ِدٓ خدلاي حدٛف١ش    ( أْ اٌششواث اٌظذ٠مت ٌٍب١ ت ٠ّىٕٙا حم١ًٍ ا

ِٕخضدداث ٚه١ٍّدداث طددذ٠مت ٌٍب١ ددت حمٍددً فددٟ إٌٙا٠ددت ِددٓ اٌبظددّت اٌب١ ١ددت , ِٚددٓ ِٕلددٛس  

اعخشاح١ضٟ ِٓ اٌّشصظ أْ حغدوٝ اٌشدشواث إٌدٝ الابخىداس الأخؼدش ٌخٍدك اٌخفدشد هٍدٝ         

ِغخٜٛ  إٌّخش ٚاٌّغخٜٛ اٌخٕل١ّٟ ٌض٠ادة لذسحٙا اٌخٕافغ١ت . ٚحٛرك اٌذساعاث اٌغدابمت  

إٌّخشؿت فٟ الابخىاس الأخؼش حغخف١ذ ِٓ ص٠ادة اٌمذسة اٌخٕافغ١ت ٚحوض٠دض   أْ اٌششواث

اٌىفدددددددددددداوة ٚص٠ددددددددددددادة ل١ّددددددددددددت اٌولاِددددددددددددت اٌخضاس٠ددددددددددددت ٚص٠ددددددددددددادة اٌشبغ١ددددددددددددت     

Child,Lu,&Tsai,2007;Dangelico&Pujari,2010)  ٚحوذ حىٍفت سأط اٌّداي )

أعدددذ الاهخبددداساث اٌشئ١غددد١ت ٌمدددشاساث الاعدددخزّاس لأٔدددٗ ٠ضغدددذ بشدددىً ِٕٙضدددٟ حظدددٛس   

ّغخزّش٠ٓ ٌٍّخاؿش ٌٚزٌه فرْ فُٙ ِا إرا واْ اٌّغاّْ٘ٛ ٠ٕـدْٛٚ إٌدٝ الاعدخزّاساث    اٌ

فٟ الابخىاس الأخؼش باهخباس٘ا اعخشاح١ض١ت ٌخم١ًٍ اٌّخاؿش ٚباٌخاٌٟ حخـٍم هٛائدذ ألدً   

 الأخؼش ٌٍششواث. ِٓ اٌّشصظ أْ ٠ٛفش سؤٜ ِّٙت ف١ّا ٠خوٍك بة١ّ٘ت الابخىاس

أ١ّ٘دت اٌذساعددت اٌغا١ٌدت ِددٓ خدلاي حغ١ٍٍٙددا    ٚفدٟ ػدٛو ِددا عدبك, ٠خؼددظ ٌٍباعزدت       

هٍدٝ اٌولالدت بد١ٓ ِغدخٜٛ الافظداط       الأخؼدش بشىً ِخىاًِ لأرش اعدخشاح١ض١ت الابخىداس   

هٓ الاعخذاِت ٚحىٍفدت سأط اٌّداي فدٟ اٌشدشواث اٌّذسصدت بّاشدش اٌبٛسطدت اٌّظدش٠ت         

 ٌّغ ١ٌٛت اٌششواث .

حضا٠ذ اٌخذ٘ٛس اٌب١ ٟ ٚالاعخباط اٌغدشاسٞ إٌدٝ هٛالدم    فٟ اٌغٕٛاث الأخ١شة أدٜ 

ٚخ١ّت هٍٝ اعخذاِت اٌّاعغاث ٚلدذسحٙا هٍدٝ اٌبمداو . ٚحودذ ِاعغداث اٌخظد١ٕن ٚ٘دٟ        

هٕظش عاعدُ فدٟ اٌخ١ّٕدت الالخظداد٠ت اٌّظدذس اٌشئ١غدٟ ٌٍمؼدا٠ا اٌب١ ١دت ِزدً اٌدخخٍض           

ٛس اٌب١ ٟ ٚالاعخباط اٌّفشؽ ِٓ إٌفا٠اث ٚالأبواراث اٌغاِت ٚاعخٕضاف اٌّٛاسد ٚاٌخذ٘

(, ِٚن رٌده حلدً ٘دزٖ اٌمؼدا٠ا اٌب١ ١دت واسر١دت بإٌغدبت         Xie et al ,  2019اٌغشاسٞ)

 Yua)٢فاق ّٔٛ اٌبشش٠ت ٚبمائٙدا فدٟ اٌّغدخمبً هٍدٝ ِدذٜ اٌغدٕٛاث اٌم١ٍٍدت اٌّاػد١ت          

and Cao,2022)     ٌٟٚمذ أطبظ أطغام اٌّظاٌظ حذس٠ض١ا أوزدش ٚه١دا باٌخدذ١ِش اٌب١ د,
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زٖ اٌمؼددا٠ا إٌددٝ اٌّضخّددن أ٠ؼددا ٌددزٌه أطددبظ ِددٓ اٌّٙددُ بشددىً ِخضا٠ددذ     ٠ٚددخُ ا٠ظدداي ٘دد 

ٌٍشددشواث دِددش الابخىدداساث اٌخؼددشاو فددٟ اعددخشاح١ض١خٙا ٚأٔشددـخٙا باهخباس٘ددا صددضو لا   

 ( .٠Mo et al., 2022خضضأ ِٓ الاعخذاِت اٌب١ ١ت )

٠ٚش١ش الابخىاس الأخؼش إٌٝ اعخخذاَ اٌّٛاد اٌخاَ ٚاٌو١ٍّاث اٌظذ٠مت ٌٍب١ ت ٌٍغدذ  

(,وّددا  Shahzad et al.,2020ِددٓ حٍددٛد ا١ٌّدداٖ ٚحٍددٛد اٌٙددٛاو ٚحددذ٘ٛس اٌّددٛاسد ) 

٠وددشف بةٔددٗ الابخىدداس فددٟ الأصٙددضة ٚاٌبددشاِش اٌّخوٍمددت بإٌّخضدداث اٌخؼددشاو ٚاٌو١ٍّدداث 

اٌخؼشاو بّا فٟ رٌه الابخىاساث فٟ اٌخىٌٕٛٛص١دا اٌخدٟ حدادٞ إٌدٝ حدٛف١ش اٌـالدت ِٕٚدن        

١ُ إٌّخضاث اٌظذ٠مت ٌٍب١ ت بٙذف عّا٠ت اٌب١ ت ِٓ اٌخٍٛد ٚاهادة حذ٠ٚش إٌفا٠اث ٚحظّ

(, ٠ّٚىدٓ حغذ٠دذ ٔدٛهٟ الابخىداس الأخؼدش ِدٓ       chen et al., 2006اٌّدٛاد اٌخـدشة)  

ٚصٙددت ٔلددش خظددائض الابخىدداس: إٌددٝ ابخىدداس إٌّخضدداث اٌخؼددشاو ٚابخىدداس اٌو١ٍّدداث       

ذة أٚ اٌخؼشاو ,٠ٚش١ش ابخىاس إٌّخضاث اٌخؼدشاو إٌدٝ أخداس ِٕخضداث أٚ خدذِاث صذ٠د      

ِوذٌت ١ٌظ ٌٙا حةر١ش عٍبٟ هٍٝ اٌب١ ت ع١دذ ٠خضدٗ ٘دزا إٌدٛم ِدٓ الابخىداس ٔغدٛ حـد٠ٛش         

ِٕخش أٚ خذِت حخ١ّض بخظائض اعخخذاَ ِٛاد م١ش ػاسة باٌب١ دت ِّدا ٠غداُ٘ فدٟ حم١ٍدً      

 Wong et al.,2012; Xie et)إٌفا٠اث ٚرأٟ أوغ١ذ اٌىشبْٛ ٚص٠ادة وفداوة اٌـالدت   

al.,2019)   ٔ فغٗ فرْ ابخىداس اٌو١ٍّداث اٌخؼدشاو ٘دٛ ابخىداس ِٛصدٗ ٔغدٛ        ٚفٟ اٌٛلج

اٌو١ٍّاث ِٓ خلاي حغذ٠ذ ه١ٍّت الأخاس بٙدذف حم١ٍدً اٌخدةر١ش اٌب١ دٟ ٚخفدغ اٌخىدا١ٌ        

ٚحغغدد١ٓ اٌضددٛدة ٚحددٛف١ش إٌّخضدداث أٚ اٌخددذِاث ٚدِددش اٌخم١ٕدداث اٌّغغددٕت فددٟ أٔشددـت    

(                    (Cheng et al.,2014; Garc ıa- Granero et al.,2018اٌدذهُ الإػداف١ت   

, ٚبفؼددً ٘ددزٖ اٌفٛائددذ علددٟ الابخىدداس الأخؼددش با٘خّدداَ ٚاعددن إٌـدداق ِددٓ اٌبدداعز١ٓ      

ٚاٌّّاسعدد١ٓ هٍددٝ عددذ  عددٛاو , ٠ٚخغددُ اٌغددٛق بّٕافغددت شددذ٠ذة ٚاٌغددوٟ ٚساو الابخىدداس  

 ,. Zhang et alالأخؼش ٚعذٖ لا ٠ّىٓ أْ ٠ٍبٟ اعخ١اصاث ص١ّن أطغام اٌّظاٌظ )

لا ٠ّىددٓ ٌٍّاعغدداث عددً عاٌددت اٌـددٛاسع اٌب١ ١ددت هٍددٝ اٌّددذٜ اٌمظدد١ش   ( , ع١ددذ2020

ٚبددذلا ِددٓ رٌدده ٠خـٍددم الأِددش عٍددٛي ؿ٠ٍٛددت اٌّددذٜ ٠ّىٕٙددا ِواٌضددت اٌمؼددا٠ا اٌب١ ١ددت           

(  ,ٚٔخ١ضت ٌزٌه لا ٠ٕبغٟ ٌٍششواث أْ حخبٕدٝ    Le ,2022ٚالاصخّاه١ت بشىً ِغخذاَ )

ٟ الاهخبدداس الافظدداط هددٓ الابخىدداس الأخؼددش فغغددم بددً ٠ضددم ه١ٍٙددا أ٠ؼددا أْ حةخددز فدد 

الاعخذاِت ٌّواٌضت اٌمؼا٠ا اٌب١ ١ت ٚالاصخّاه١ت ٚالالخظاد٠ت اٌّضّوت ٌض١ّن اٌّغا١ّ٘ٓ 

بشددىً ا٠ضددابٟ ع١ددذ ٌؼددّاْ بمدداو اٌشددشواث ٠وددذ حغم١ددك الافظدداط هددٓ الاعددخذاِت أِددش  

( ,ع١ددذ ٚفمددا ٌٕلش٠ددت  Lai et al ., 2021ػددشٚسٞ ٌٍغا٠ددت  بإٌغددبت ٌٍشددشواث )  



 دٚس اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش : دساعت حـب١م١ت  –أرش ِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت هٍٝ حىٍفت سأط اٌّاي 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

002 

٠ضم ِشاهاة اٌفٛائذ اٌب١ ١ت ٚاٌّضخّو١ت صٕبا إٌٝ صٕدم ِدن اٌّظداٌظ    أطغام اٌّظاٌظ 

 (.Freeman et al ., 2021الالخظاد٠ت )

٠ٚوذ الافظاط هٓ الاعخذاِت ِدٓ اٌّٛػدٛهاث اٌٙاِدت اٌخدٟ لالدج ا٘خّاِدا وب١دشا        

فدددٟ اٌفخدددشة الأخ١دددشة , ع١دددذ ٔخ١ضدددت اٌخـدددٛساث اٌغدددش٠وت فدددٟ اٌّضدددالاث الالخظددداد٠ت    

أدث إٌٝ اٌخـٛس اٌٛاعن فٟ اٌب١ ت اٌخٕافغ١ت ب١ٓ اٌشدشواث صاد ؿٍدم   ٚاٌخىٌٕٛٛص١ت اٌخٟ 

أطغام اٌّظاٌظ هٍٝ اٌّوٍِٛاث اٌّا١ٌت ٚم١ش اٌّا١ٌت ٚلاِج اٌششواث باٌخشو١ض هٍٝ 

اٌّغذداث ا١ٌّٕٙدت ٚاٌما١ٔٛٔدت ٚالاخلال١دت عخدٝ حدخّىٓ ِدٓ خٍدك ل١ّدت ٌٍشدشوت ٚاٌغفداف           

الاخز فٟ الاهخباس الافظاط هٓ حةر١ش ه١ٍٙا هٍٝ اٌّذٜ اٌمظ١ش ٚاٌّخٛعؾ ٚاٌـ٠ًٛ ,ٚ

أٔشـخٙا اٌخضاس٠ت فٟ اٌّضخّن ٚاٌب١ ت اٌّغ١ـت ٚ٘زا ِدا أدٜ إٌدٝ اٌخٛعدن فدٟ الافظداط      

 ( . 0202هٓ اٌّوٍِٛاث م١ش اٌّا١ٌت ) ِغوٛد , 

٠ٚش١ش ِفَٙٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت إٌٝ حٛف١ش اٌّوٍِٛداث اٌّا١ٌدت ٚم١دش اٌّا١ٌدت     

صخّاه١ددت ٚاٌب١ ١ددت لأٔشددـت إٌّشددةة , ع١ددذ حّزددً حمدداس٠ش      هددٓ ا٢ردداس الالخظدداد٠ت ٚالا  

الاعخذاِت اٌخماس٠ش اٌخدٟ حىشد  ِدٓ خلاٌٙدا اٌشدشواث هدٓ الأداو م١دش اٌّداٌٟ ٚحغذ٠دذا          

(  , ٚرٌدده فددٟ إؿدداس صٙددٛد ESGالأداو اٌب١ ددٟ ٚالاصخّدداهٟ ٚأداو عٛوّددت اٌشددشواث )

(    Rossi and Harjoto ,2020اٌششواث ٌض٠ادة شفاف١ت ٚحغغ١ٓ ب١ دت اٌّوٍِٛداث )   

  IFRS S1طدددذس اٌّو١ددداس اٌدددذٌٟٚ لاهدددذاد اٌخمددداس٠ش اٌّا١ٌدددت   0202,  ٚفدددٟ ١ٔٛ٠دددٛ 

 General""اٌّخـٍبداث اٌواِدت ٌلافظداط هدٓ اٌّوٍِٛداث اٌّا١ٌدت اٌّخوٍمدت بالاعدخذاِت        

Requirements for Disclosure of Sustainability – Related 

Financial Information ٌّو١دداس ِددٓ اٌشددشواث الافظدداط هددٓ "  , ع١ددذ ٠خـٍددم ا

اٌّوٍِٛاث عٛي وافت اٌّخاؿش ٚاٌفشص اٌّخوٍمت بالاعدخذاِت ٚاٌخدٟ ِدٓ اٌّخٛلدن بشدىً      

ِومٛي أْ حارش هٍٝ اٌخذفماث إٌمذ٠ت ٌٍششوت أٚ عظدٌٛٙا هٍدٝ اٌخ٠ّٛدً أٚ حىٍفدت سأط     

 IFRS® Sustainabilityاٌّدداي هٍددٝ اٌّددذٜ اٌمظدد١ش أٚ اٌّخٛعددؾ أٚ اٌـ٠ٛددً )   

Disclosure Standard, 2023        ع١دذ ٠خوٍدك لدشاس اٌخ٠ّٛدً ٌدذٜ اٌشدشواث هدادة, )

بخغذ٠ذ ا١ٌٙىدً اٌخّد٠ٍٟٛ الأٔغدم أٞ اٌّدض٠ش اٌخّد٠ٍٟٛ اٌدزٞ ٠وّدً هٍدٝ حخفد١غ حىٍفدت           

سأط اٌّاي إٌٝ اٌغذ الأدٔدٝ ٠ٚمٍدً ِدٓ اٌّخداؿش اٌخدٟ حخودشع ٌٙدا اٌشدشواث ِٚدٓ ردُ           

مدت بخغذ٠دذ حىٍفدت سأط اٌّداي ِدٓ      حول١ُ رشٚة اٌّغخزّش٠ٓ ٚه١ٍٗ حوخبش اٌمدشاساث اٌّخوٍ 

أوزش اٌولالاث أ١ّ٘ت ع١ذ حٙذف إٌٝ اخخ١اس ا١ٌٙىً اٌخّد٠ٍٟٛ الأٔغدم ِدٓ أصدً حولد١ُ      
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ل١ّت اٌششوت ِٓ خلاي حغم١ك اٌغذ الأدٔٝ ٌخىٍفدت سأط اٌّداي ع١دذ أٔدٗ وٍّدا أخفؼدج       

 ( .0222حىٍفت سأط اٌّاي اسحفوج ل١ّت اٌششوت ) عشٚس ,  

اط هٓ حماس٠ش اعخذاِت اٌششواث ٚحىٍفدت سأط اٌّداي أعدذ    ٚحوذ  اٌولالت ب١ٓ الافظ

اٌولالاث اٌٙاِت اٌخٟ ٔاٌج ا٘خّاِا فٟ اٌفىش اٌّغاعدبٟ , ٚرٌده باهخبداس أْ حىٍفدت سأط     

اٌّاي ِٓ اٌوٕاطش الأعاع١ت ٌٕضاط أٞ ششوت ٚاعخّشاس٘ا فٟ اٌغٛق ٌدزا فدرْ فٙدُ ٘دزٖ     

ت , ع١دذ أْ اٌشدشواث ٌىدٟ    اٌولالت رٚ أ١ّ٘ت ٚفائذة وب١دشة ٌٍشدشوت ٚأطدغام اٌّظدٍغ    

حّاسط أٔشـخٙا ٚحغمك أ٘ذافٙا فلابذ ِٓ حٛف١ش الأِٛاي ٌزٌه ) هبدذ اٌغٍد١ُ ٚرخدشْٚ ,    

0202) 

ٚبٕاو هٍدٝ ِدا عدبك ٠خؼدظ أْ ٕ٘دان هدذة دٚافدن ٌٍذساعدت ِدٓ أّ٘ٙدا : ع١دذ ٠ودذ             

الافظاط هٓ الاعدخذاِت ٚالابخىداساث اٌخؼدشاو ِدٓ أ٘دُ اٌّٛاػد١ن بإٌغدبت ٌٍشدشواث         

أْ الافظداط هدٓ الاعدخذاِت ٘دٟ فىدشة ِفاد٘دا أْ اٌشدشواث ٠ضدم أْ حدٛفش           ا١ٌَٛ ع١ذ

اٌّوٍِٛاث اٌّا١ٌت ٚم١دش اٌّا١ٌدت هدٓ ا٢رداس الالخظداد٠ت ٚالاصخّاه١دت ٚاٌب١ ١دت لأٔشدـت         

اٌششواث , وّا حبغدذ اٌشدشواث بشدىً ِخضا٠دذ هدٓ الابخىداس الأخؼدش ٌخم١ٍدً بظدّخٙا          

ٌغٛق اٌوا١ٌّدت  ٚباٌخداٌٟ فدرْ اٌشدشواث اٌخدٟ      اٌب١ ١ت ٚاٌغفاف هٍٝ لذسحٙا اٌخٕافغ١ت فٟ ا

حخبٕٝ الافظداط هدٓ الاعدخذاِت ِدٓ أصدً الابخىداس الأخؼدش حخّخدن ب١ّدضة حٕافغد١ت هٍدٝ            

ِٕافغددد١ٙا ع١دددذ ٠ّىٕٙدددا بغدددٌٙٛت حٍب١دددت اٌّخـٍبددداث الاصخّاه١دددت ِٚخـٍبددداث أطدددغام     

ذسة اٌّظٍغت ِٓ خلاي إٌّخضاث ٚاٌخذِاث اٌخؼشاو ,ٚباٌخاٌٟ ٠ادٞ رٌه إٌٝ ص٠ادة ل

اٌششواث هٍٝ اصخزام اٌّغخزّش٠ٓ ِٓ خلاي حشع١خ طٛسة ص١ذة هٓ ٔفغٙا وشدشواث  

طذ٠مت ٌٍب١ ت ِٓ خلاي الأخشاؽ فٟ أٔشـت الابخىاس الأخؼش , ع١دذ ِدٓ اٌّدشصظ أْ    

٠خٛلددن ِزددً ٘ددالاو اٌّغددخزّش٠ٓ هٛائددذ ألددً هٍددٝ اعددخزّاساحُٙ فددٟ اٌشددشواث اٌخؼددشاو  

اٌشدشواث . ع١دذ ٕ٘دان ٔدذسة فدٟ اٌذساعداث        اٌّبخىشة ٚباٌخاٌٟ خفدغ حىٍفدت أعدُٙ ٘دزٖ    

اٌّغاعب١ت اٌخٟ حٕاٌٚج ٘زٖ اٌولالاث ٚباٌخاٌٟ حخّزً اٌفضٛة اٌبغز١ت فدٟ ٔدذسة اٌذساعداث    

اٌّغاعب١ت فٟ ِضاي اٌولالت ب١ٓ ِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت ٚحىٍفت سأط اٌّاي فٟ 

 كً اٌذٚس اٌٛع١ؾ لاعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش.

ط١امت ِشىٍت اٌبغذ فٟ ِغاٌٚت الاصابدت هٍدٝ اٌخغداؤي اٌبغزدٟ      ٚحبوا ٌزٌه ٠ّىٓ

اٌشئ١غددٟ اٌخدداٌٟ: ِددا ٘ددٛ أرددش اعددخشاح١ض١ت الابخىدداس الأخؼددش هٍددٝ اٌولالددت بدد١ٓ ِغددخٜٛ 
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الافظددداط هدددٓ الاعدددخذاِت ٚحىٍفدددت سأط اٌّددداي   ٠ٕٚبزدددك هدددٓ ٘دددزا اٌخغددداؤي اٌشئ١غدددٟ  

 اٌخغاؤلاث اٌفشه١ت اٌخا١ٌت :

 فظاط هٓ الاعخذاِت ٚ حىٍفت سأط اٌّاي  ِا ٟ٘ اٌولالت ب١ٓ ِغخٜٛ الا - أ

ِدداٟ٘ اٌولالددت بدد١ٓ ِغددخٜٛ الإفظدداط هددٓ الاعددخذاِت ٚاعددخشاح١ض١ت الابخىدداس        - م

 الأخؼش  

 ِاٟ٘ اٌولالت ب١ٓ اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش ٚحىٍفت سأط اٌّاي    - ث

٠خّزً اٌٙذف اٌشئ١غٟ ٌٍذساعت فٟ حغ١ًٍ أرش اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش هٍٝ   

اٌولالددت بدد١ٓ ِغددخٜٛ الافظدداط هددٓ الاعددخذاِت ٚحىٍفددت سأط اٌّدداي ٌٍشددشواث اٌّذسصددت   

,  ٠ٕٚبزدك هدٓ ٘دزا اٌٙدذف الأ٘دذاف اٌفشه١دت       بّاشش اٌبٛسطت اٌّظش٠ت ٌّغ ١ٌٛت اٌشدشواث  

 اٌخا١ٌت:

 دساعت اٌولالت ب١ٓ ِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت ٚحىٍفت سأط اٌّاي  .أ 

دساعددت اٌولالددت بدد١ٓ ِغددخٜٛ الإفظدداط هددٓ الاعددخذاِت ٚاعددخشاح١ض١ت الابخىدداس         .م 

 الأخؼش 

 دساعت اٌولالت ب١ٓ اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش ٚحىٍفت سأط اٌّاي .س 

 

 ِّا ٠ٍٟ : ٠ىخغم اٌبغذ أ١ّ٘خٗ 

اٌخدٟ حٕاٌٚدج أردش     –فدٟ عدذٚد هٍدُ اٌباعزدت      –اٌذساعاث اٌغابمت لٍت ٚٔذسة  - أ

اعددخشاح١ض١ت الابخىدداس الأخؼددش هٍددٝ اٌولالددت بدد١ٓ ِغددخٜٛ الافظدداط هددٓ     

الاعخذاِت ٚحىٍفت سأط اٌّاي فٟ اٌب١ ت اٌوشب١ت بشىً هاَ ٚاٌب١ ت اٌّظش٠ت 

 بشىً خاص .

ث أْ ل١دداط ِددذٜ الافظدداط اٌّغاعددبٟ هددٓ حمدداس٠ش الاعددخذاِت فددٟ اٌشددشوا   - م

اٌّظدددش٠ت لدددذ ٠غددداهذ فدددٟ حدددٛف١ش ِاشدددشاث ٚدلالاث هدددٓ ِدددذٜ فوا١ٌدددت     

ِٚظددذال١ت اٌخمدداس٠ش اٌغدد٠ٕٛت إٌّشددٛسة ِٚددذٜ حوب١ش٘ددا هددٓ عم١مددت أدائٙددا   
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الالخظادٞ ٚاٌب١ ٟ ٚالاصخّداهٟ , وّدا ٠دٛفش رٌده دٌد١لا ه١ٍّدا هٍدٝ ِدذٜ         

اٌخدددضاَ اٌشدددشواث بٙدددزا الافظددداط خاطدددت فدددٟ كدددً حضا٠دددذ إٌّافغدددت بددد١ٓ    

 .ٙا إٌٝ صزم فشص اعخزّاس٠ت صذ٠ذةاٌششواث ٚعاصخ

دساعدت ٚحغ١ٍددً اٌولالددت بدد١ٓ الافظداط اٌّغاعددبٟ هددٓ حمدداس٠ش الاعددخذاِت )    - ث

الأداو الالخظادٞ ٚاٌب١ ٟ ٚالاصخّاهٟ ( ٚحىٍفت سأط اٌّاي ,ع١دذ ٠غداهذ   

رٌدده هٍددٝ حغغدد١ٓ الافظدداط ٚاٌشددفاف١ت ٚوددزٌه هٍددٝ ص٠ددادة رمددت أطددغام      

ث ٚاٌزٞ ٠ٕوىظ أرشٖ هٍٝ اٌغذ اٌّظٍغت فٟ اٌخماس٠ش اٌّوشٚػت  ٌٍششوا

 ِٓ كا٘شة هذَ حّارً اٌّوٍِٛاث ٚباٌخاٌٟ خفغ حىٍفت سأط اٌّاي . 

دساعت أرش اعخخذاَ اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش هٍٝ اٌولالت ب١ٓ ِغخٜٛ  - د

 الافظاط هٓ الاعخذاِت ٚحىٍفت سأط اٌّاي 

ظش٠ت وةعذ حغاٚي اٌذساعت اٌغا١ٌت حمذ٠ُ د١ٌلا حـب١م١ا ِٓ ب١ ت الأهّاي اٌّ - س

الخظدداد٠اث اٌددذٚي إٌاشدد ت هددٓ أرددش اعددخشاح١ض١ت الابخىدداس الأخؼددش هٍددٝ     

 اٌولالت ب١ٓ ِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت ٚحىٍفت سأط اٌّاي .

 

( شدشوت ِدٓ اٌشدشواث    22حوخّذ ِٕٙض١ت اٌبغذ هٍدٝ دساعدت حـب١م١دت ٌو١ٕدت ِدٓ )     

( عخدٝ هداَ   0222اٌفخدشة ِدٓ هداَ )   م١ش اٌّا١ٌت اٌّم١ذة فدٟ اٌبٛسطدت اٌّظدش٠ت خدلاي     

َ(. ٚحخّزدددً ه١ٕدددت اٌذساعدددت فدددٟ اٌشدددشواث م١دددش اٌّا١ٌدددت ع١دددذ عددد١خُ اعدددخبواد  0202)

اٌششواث فٟ اٌمـاهاث اٌّا١ٌت ِزً لـام اٌبٕٛن ٚالاعدخزّاس ٚاٌخ٠ّٛدً ٚاٌخدة١ِٓ ٔلدش ا     

ٌـب١وخٙا اٌخاطت. ٚاهخّذ اٌبغذ فٟ حض١ّدن اٌب١أداث هٍدٝ اٌخمداس٠ش اٌغد٠ٕٛت ٌٍشدشواث       

ّخاعت هٍدٝ اٌّٛلدن الإٌىخشٚٔدٟ ٌٍبٛسطدت اٌّظدش٠ت ٚودزٌه ِدٓ اٌّٛالدن الإٌىخش١ٔٚدت          اٌ

 ٌٍششواث.

 

حمخظش اٌذساعت هٍٝ حغ١ًٍ اٌولالت ب١ٓ ِغدخٜٛ الافظداط هدٓ الاعدخذاِت      - أ

 ٚحىٍفت سأط اٌّاي ٚ وزٌه حغ١ًٍ أرش الابخىاس الأخؼش هٍٝ حٍه اٌولالت.
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حغ١ًٍ اٌّغخٜٛ فدٟ فغدض اٌخمداس٠ش    حمخظش اٌذساعت هٍٝ اعخخذاَ ِذخً  - م

اٌغدد٠ٕٛت ٌٍشددشواث اٌّغددضٍت فددٟ اٌبٛسطددت اٌّظددش٠ت ٚاٌّذسصددت بّاشددش    

َ 0222اٌبٛسطت اٌّظدش٠ت ٌّغد ١ٌٛت اٌشدشواث ٚرٌده خدلاي اٌفخدشة ِدٓ        

 َ. 0202إٌٝ 

سةزكًبل  اَطلاقًب يٍ أًْٛخ انجؾش، ٔرؾقٛقًب لأْدافّ ٔالإعبثخ عهٗ رسبؤلارّ انجؾضٛخ، فقةد رةى ا  

 :  انجؾش عهٗ انُؾٕ انزبنٙ

 : الإؿاس اٌواَ ٌٍبغذ انقسى الأٔل

       : اٌذساعاث اٌغابمت ٚحـ٠ٛش فشٚع اٌبغذانقسى انضبَٙ

 ٌٍبغذ : الإؿاس اٌفىشٞانقسى انضبنش

 : اٌذساعت اٌخـب١م١ت انقسى انراثع 

 انُزبئظ ٔانزٕصٛبد ٔيغبلاد انجؾش انًسزقجهٛخ 

 انًراعع

 اندراسبد انزٙ رُبٔنذ انعلاقخ ثٍٛ الافصبػ عٍ الاسزدايخ ٔركهفخ رأس انًبل  - 1

   ، ٙفغدددض ِغدددخٛٞ ِٚغخدددٛٞ الإفظددداط (  0218اسةةزٓدفذ دراسةةةخ )يهٛغةةة

اٌّغاعدددبٟ )عضددددُ, ٚصدددٛدة الإفظدددداط( هدددٓ ِّاسعدددداث اٌخ١ّٕدددت اٌّغددددخذاِت     

)الالخظدداد٠ت ٚالاصخّاه١ددت ٚاٌب١ ١ددت ٚاٌغٛو١ّددت( ٚاٌوٛاِددً اٌّددارشة ف١ددٗ ِددٓ        

ٔاع١ت, ٚأرشٖ هٍٟ صٛدة الأسبداط اٌّغاعدب١ت ٌٍشدشواث اٌّغدضٍت فدٟ اٌبٛسطدت       

هٍددٝ اعددخخذاَ ِددذخً حغ١ٍددً   خٔاعزًةةدد اندراسةةاٌغددوٛد٠ت ِددٓ ٔاع١ددت أخددشٞ  

اٌّغخددٛٞ ٚاشددخماق هشددشة فددشٚع ٌٍذساعددت ِددٓ اٌخغ١ٍددً إٌلددشٞ ٚاٌذساعدداث  

اٌغددابمت ٚاٌخددٟ حوىددظ اٌوٛاِددً اٌّددارشة فددٟ ِغددخٛٞ الإفظدداط اٌّغاعددبٟ هددٓ  

ِّاسعدداث اٌخ١ّٕددت اٌّغددخذاِت ٚهلالخددٗ بضددٛدة الأسبدداط اٌّغاعددب١ت, حددُ فغددض    

شدشوت  ِدٓ اٌشدشواث اٌّغدضٍت فدٟ      ( 222ٚحغ١ًٍ اٌخماس٠ش اٌغ٠ٕٛت ٌو١ٕت ِٓ )
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(, ٚحددُ  0222عخددٝ هدداَ  0220اٌبٛسطددت اٌغددوٛد٠ت خددلاي اٌفخددشة ِددٓ هدداَ ) 

اعددخخذاَ بوددغ الأعددا١ٌم الإعظددائ١ت ٌلاسحبدداؽ ٚالأغددذاس فددٟ حغ١ٍددً إٌخددائش    

إٌٟ أخفاع ِغدخٛٞ الإفظداط اٌّغاعدبٟ هدٓ ِّاسعداث        ٔرٕصهذ اندراسخ

  ً اٌذساعددت, بالإػددافت إٌددٟ ٚصددٛد    اٌخ١ّٕددت اٌّغددخذاِت ٌٍشددشواث اٌغددوٛد٠ت ِغدد

هلالت ِٛصبدت ٚصٛ٘ش٠دت بد١ٓ ِغدخٛٞ ٘دزا الإفظداط ٚودً ِدٓ عضدُ اٌشدشوت,           

ٚسبغ١خٙددا, ِظددشٚفاث اٌبغددٛد ٚاٌخـدد٠ٛش, ٚعضددُ ِضٍددظ الإداسة, ٚاعددخملاي 

أهؼائٗ, ٚصٛدة ٌضاْ اٌّشاصوت, ٚوزٌه ا سحباؿٗ بولالت عاٌبت ٚصٛ٘ش٠ت ِدن  

دٚاص١ددت دٚس اٌّددذ٠ش اٌخٕف١ددزٞ الأٚي. وّددا    اٌٍّى١ددت اٌوائ١ٍددت, ب١ّٕددا لا ٠خددةرش باص   

حٛطٍج اٌذساعت إٌٟ ٚصٛد حةر١ش إ٠ضدابٟ ٌففظداط اٌّغاعدبٟ هدٓ ِّاسعداث      

  اٌخ١ّٕت اٌّغخذاِت هٍٟ صٛدة الأسباط اٌّغاعب١ت.

    ل١داط أردش الافظداط اٌّغاعددبٟ     ( 0215دراسةخ )عجةد انؾهةةٛى ،  وّدا اعدخٙذفج

ٚل١ّت اٌششواث اٌّذسصدت فدٟ    هٓ اٌّغ ١ٌٛت الاصخّاه١ت هٍٝ حىٍفت سأط اٌّاي

فدددٟ ػدددٛو ٔلش٠ددداث الأدم اٌّغاعدددبٟ   ESGاٌّاشدددش اٌّظدددشٞ ٌٍّغددد ١ٌٛت  

اٌّخخٍفت . ٚاهخّذث اٌذساعت هٍٝ ِذخً حغ١ٍدً اٌّغخدٜٛ فدٟ فغدض اٌخمداس٠ش      

اٌغ٠ٕٛت ٌٍششواث اٌّغضٍت فدٟ اٌّاشدش اٌّظدشٞ ٌٍّغد ١ٌٛت خدلاي اٌفخدشة ِدٓ        

( ِشددا٘ذة ٚرٌدده 22ث )َ برصّدداٌٟ ِشددا٘ذا 0222َ ٚعخددٝ هدداَ  0220هدداَ 

ٌبٕدداو ّٔددٛرص١ٓ ٌم١دداط الأردددش أٌّٚٙددا :ل١دداط أردددش الافظدداط  اٌّغاعددبٟ هدددٓ        

اٌّغ ١ٌٛت الاصخّاه١ت هٍٝ حىٍفت سأط اٌّاي )اٌفشع الأٚي ( ٚرا١ّٔٙا : ل١اط 

الأرددش هٍددٝ ل١ّددت اٌشددشوت )اٌفددشع اٌزددأٟ ( ٚحددُ اعددخخذاَ أعددٍٛم الأغددذاس        

ذساعت إٌٝ ٚصٛد هلالت هىغ١ت ِو٠ٕٛدت  اٌّخوذد فٟ حغ١ًٍ إٌخائش . ٚحٛطٍج اٌ

ب١ٓ الافظاط اٌّغاعبٟ هدٓ اٌّغد ١ٌٛت الاصخّاه١دت بةبواد٘دا اٌدزلاد أداو ب١ دٟ       

ٚأداو اصخّاهٟ ٚأداو عٛوّٟ ٚحىٍفت سأط اٌّداي ٚودزٌه ٚصدٛد حدةر١ش ا٠ضدابٟ      

 Tobin'sٌٙزا الافظاط هٍٝ ل١ّت اٌششواث اٌّغدضٍت ِّزٍدت فدٟ ص٠دادة ل١ّدت )     

Q .) 

  حغذ٠دذ ِدا إرا وداْ الافظداط اٌّغاعدبٟ       ( 0212خ ) شةعجبٌ ،  دراسة اعخٙذفج

هٓ الاعخذاِت ٠وضص ِٓ ل١ّت اٌششوت ٚرٌه ِٓ خلاي حغذ٠ذ ِغدخٜٛ الافظداط   

هٓ اعخذاِت اٌششواث ٚاخخباس أرش اخخلاف ِغخ٠ٛاث الافظاط هدٓ الاعدخذاِت   
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هٍددٝ ل١ّددت اٌشددشوت بدداٌخـب١ك هٍددٝ اٌشددشواث اٌّذسصددت فددٟ ِاشددش ِغدد ١ٌٛت         

ٚاهخّددذث اٌذساعددت هٍددٝ اعددخخذاَ    S&P-EGX-ESGٌّظددشٞ اٌشددشواث ا

وّددا حددُ اعددخخذاَ   Panel Dataِددٕٙش اٌغلاعددً اٌض١ِٕددت ٌٍٛعددذاث اٌّمـو١ددت  

ٚلذ حٛطٍج اٌذساعت إٌٝ أفؼد١ٍت ّٔدٛرس      Eviews09اٌبشٔاِش الإعظائٟ  

ا٢راس اٌزابخت ٌب١أاث اٌذساعت ٚفما لاخخباس ٘ٛ عّاْ عدٛاو لبدً إػدافت ِاشدش     

ٓ الاعددخذاِت ٌٍّٕددٛرس أٚ بوددذ إػددافخٗ, وّددا حٛطددٍج اٌذساعددت إٌددٝ الافظداط هدد 

ٚصددٛد هلالددت ا٠ضاب١ددت بدد١ٓ الافظدداط اٌّغاعددبٟ هددٓ الاعددخذاِت ٚبدد١ٓ اٌم١ّددت        

اٌغددٛل١ت ٌٍشددشوت إلا أْ اٌمددذسة اٌخفغدد١ش٠ت ٌّخغ١ددش الافظدداط اٌّغاعددبٟ  هددٓ        

الاعددخذاِت )اٌّخغ١ددش اٌّغددخمً( صدداوث ػددو١فت فددٟ حفغدد١ش اٌخغ١ددشاث فددٟ ل١ّددت      

ششوت )اٌّخغ١ش اٌخابن( ٚلذ حشصن حٍه إٌخ١ضدت إٌدٝ ػدو  اٌدٛهٟ اٌّضخّودٟ      اٌ

بذٚس اٌششواث ِٚغ ١ٌٛخٙا حضاٖ اٌب١ ت ٚاٌّضخّن اٌّغ١ؾ ٚاٌوائذ اٌّخبادي اٌدزٞ  

 ٠وٛد هٍٝ اٌّضخّن ٚوزٌه هٍٝ ل١ّت اٌششوت .

  حغ١ٍدددً اٌولالدددت بددد١ٓ   ( 0201دراسةةةخ ) عجةةةد انؾهةةةٛى ٔاخةةةرٌٔ ،    اعدددخٙذفج

الإفظاط اٌّغاعبٟ هٓ حماس٠ش اعدخذاِت اٌشدشواث ٚصدٛدة الأسبداط اٌّغاعدب١ت      

ِٚددذٜ أوىدداط ٘ددزٖ اٌولالددت هٍددٝ حىٍفددت سأط اٌّدداي فددٟ اٌشددشواث اٌّغددضٍت       

باٌبٛسطددت اٌّظددش٠ت , بالإػددافت إٌددٝ اخخبدداس حددةر١ش ر١ٌدداث اٌغٛوّددت هٍددٝ حٍدده 

ِغخددٜٛ ٚفغددض اٌخمدداس٠ش  هٍددٝ ِددذخً حغ١ٍددً ٔاعزًةةدد اندراسةةخاٌولالدداث , 

اٌغ٠ٕٛت ٌو١ٕت ِٓ اٌششواث اٌّغضٍت فٟ عٛق الأٚساق اٌّا١ٌدت اٌّظدش٠ت حّزدً    

َ , برصّداٌٟ   0202َ ٚعخدٝ هداَ    0222( شدشوت خدلاي اٌفخدشة ِدٓ هداَ      02)

( ِشا٘ذة ٚلاخخباس فشٚع اٌبغذ ٚاٌخدٟ حوىدظ اٌولالدت بد١ٓ     222ِشا٘ذاث )

صٛدة الأسبداط اٌّغاعدب١ت ِدٓ     الافظاط هٓ حماس٠ش اعخذاِت اٌششواث ٚوً ِٓ

ٔاع١ت ٚحىٍفت سأط اٌّاي ِٓ ٔاع١ت اخدشٜ , وّدا حخخبدش اٌولالدت بد١ٓ الافظداط       

هٓ حماس٠ش اعخذاِت اٌششواث ٚصٛدة الأسباط اٌّغاعب١ت ٚأرش ٘زٖ اٌولالت هٍٝ 

حىٍفت سأط اٌّاي . ٚوزٌه حخخبش حةر١ش ر١ٌاث اٌغٛوّت هٍٝ حٍه اٌولالاث , ٚحُ 

ٔغذاس اٌّخوذد لاخخباس فدشٚع اٌذساعدت ِدٓ خدلاي بشٔداِش      اعخخذاَ اعٍٛم الا

spssإٌٝ ػو  ِغخٜٛ الافظاط اٌّغاعبٟ هٓ حماس٠ش  .  ٔرٕصهذ اندراسخ

الاعخذاِت ٌٍششواث اٌّظش٠ت اٌّغضٍت , ٚاسحباؿٗ بولالدت ِٛصبدت ٚراث دلاٌدت    

ِو٠ٕٛددت بضددٛدة الأسبدداط اٌّغاعددب١ت ٚبولالددت عددٍب١ت ٚراث دلاٌددت ِو٠ٕٛددت بخىٍفددت  
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اٌّدداي , وّددا أشدداسث إٌددٝ أْ ١ٌ٢دداث اٌغٛوّددت حددةر١شا ا٠ضاب١ددا هٍددٝ حٍدده       سأط

 اٌولالاث .

  وّا اعخٙذفج  ( دراسخKhanchel and Lassoued ,2022)   اٌّغاّ٘ت

فٟ الأدب١اث اٌّخوٍمت بّخاؿش اٌششواث ٚالافظاط هدٓ اٌّغد ١ٌٛت الاصخّاه١دت    

ٌٍششواث ِٓ خلاي دساعت حةر١ش الافظاط اٌب١ ٟ ٚالاصخّاهٟ ٚاٌغٛوّدت هٍدٝ   

 222حىٍفت سأط اٌّاي ِن ِدشٚس اٌٛلدج , ٚاهخّدذث اٌذساعدت هٍدٝ ه١ٕدت ِدٓ        

إٌددٝ 0222ِددٓ  خددلاي اٌفخددشة  S&P500شددشوت أِش٠ى١ددت ِذسصددت فددٟ ِاشددش   

, ٚحٛطٍج اٌذساعت إٌٝ أْ الأبواد اٌزلارت ٌد١ظ ٌٙدا ٔفدظ اٌخدةر١ش ع١دذ       0222

أْ الافظاط هٓ اٌغٛوّت ٠مًٍ ِٓ حىٍفت سأط اٌّداي خدلاي اٌغدٕٛاث الأٌٚدٝ ,     

ٚفٟ اٌغٕٛاث اٌلاعمدت ٠ظدبظ اٌخدةر١ش ا٠ضاب١دا ٚبّدشٚس اٌٛلدج ٠دادٞ الافظداط         

رٌه ٠لٙدش الافظداط اٌب١ دٟ حدةر١ش     الاصخّاهٟ إٌٝ ص٠ادة حىٍفت سأط اٌّاي ِٚن 

عٍبٟ ٚ٘اِا هٍٝ حىٍفت سأط اٌّاي خلاي اٌغٕٛاث الأٌٚٝ ٌٚىٓ لا ٠ٛصذ حدةر١ش  

 وب١ش فٟ ٚلج لاعك .

     ثًُٛةب اسةزٓدفذ دراسةخ(Gholami et al,2023)       ٟاٌخغم١دك ٌد١ظ فمدؾ فد

ٚحىٍفدت     (ESG)اٌولالدت بد١ٓ أداو اٌشدشواث اٌب١ دٟ ٚالاصخّداهٝ ٚاٌغٛوّدت       

ٌٚىدٓ أ٠ؼدا حةر١ش٘دا هٍدٝ اٌّخداؿش اٌخاطدت باٌشدشوت           (COC) سأط اٌّداي 

هلاٚة هٍٝ رٌه فرٔٗ ٠غٍؾ اٌؼٛو هٍٝ أْ اٌششواث ٠ّىٓ أْ حدذ٠ش ِخاؿش٘دا   

 ٔاعزًةدد فةٙ كنة    ِٓ خلاي ِبادساث الاعخذاِت ٌخغم١ك حىٍفت ح٠ًّٛ أسخدض  

ِددٓ لاهددذة ب١أدداث  0222-0222هٍددٝ ه١ٕددت اعددخشا١ٌت ٚاعددوت إٌـدداق ٌٍفخددشة  

, حضددشٞ ٘ددزٖ اٌذساعددت حغ١ٍددً أغددذاس ب١أدداث ٌفغددض حددةر١ش دسصددت       بٍددِٛبشس

الافظاط هٓ أداو اٌغٛوّت اٌب١ ١ت ٚالاصخّاه١ت ٚعٛوّت اٌششواث هٍٝ ِذٚٔت 

لٛاهذ اٌغٍٛن ٚاٌّخاؿش اٌخاطت ٠ٚخُ اخخباس لٛة إٌخائش ٚحةو١ذ٘ا بوذة ؿدشق  

اٌّخغ١ددش بّدا فدٟ رٌده اخخبداس اٌغغاعد١ت ٚهددلاٚة هٍدٝ رٌده ٠دخُ اعدخخذاَ اٌدٕٙش           

إٌٝ ٚصٛد اسحبداؽ   ٔرٕصهذ اندراسخاٌفواي ٌّواٌضت اٌمؼا٠ا اٌذاخ١ٍت اٌّغخٍّت 

ا٠ضددابٟ بدد١ٓ دسصددت الافظدداط الأهٍددٝ هددٓ أداو اٌشددشواث فددٟ ِضدداي اٌغٛوّددت   

اٌب١ ١ت ٚالاصخّاه١ت ٚعٛوّت اٌششواث ٚاٌخ٠ًّٛ الأسخض ٌٍّٛاسد , وّا حذهُ 

ٓ أداو اٌشدددشواث اٌب١ ١دددت الأدٌدددت أ٠ؼدددا اٌخدددةر١ش اٌّخفددد  ٌٕخ١ضدددت الافظددداط هددد  



 دٚس اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش : دساعت حـب١م١ت  –أرش ِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت هٍٝ حىٍفت سأط اٌّاي 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

022 

ٚالاصخّاه١ت ٚاٌغٛوّت هٍٝ اٌّخاؿش اٌخاطت باٌششوت باهخباس٘ا ِىّدلا ل٠ٛدا   

 ٌٍٛطٛي إٌٝ ِظذس أسخض ٌلأِٛاي .

  ٓاسةةزٓدفذ دراسةةخ فددٟ عدد١(Lingyuli et al , 2023)  حٛػدد١ظ  حددةر١ش

اٌىش  هٓ اٌّوٍِٛاث اٌّخوٍمت بالاعخذاِت هٍٝ حىٍفت عمٛق اٌٍّى١دت ٌٍشدشواث   

عٍغدٍت حٛس٠دذ ِدٓ     22لأفؼدً    Gartnerفدٟ رٌده هٍدٝ حظد١ٕفاث      ٔاعزًدد

ٌبٕدداو ب١ ددت اٌخضشبددت ٚاخخبدداس حددةر١ش اٌىشدد  هددٓ    0222إٌددٝ هدداَ -0222هدداَ 

ِوٍِٛددداث الاعدددخذاِت هٍدددٝ حم١ٍدددً حىٍفدددت سأط اٌّددداي , وّدددا حغدددخخذَ ؿش٠مدددت    

الأغددذاس راث اٌخددةر١ش اٌزابددج ٌخغ١ٍددً حددةر١ش اٌىشدد  هددٓ ِوٍِٛدداث الاعددخذاِت     

ٚفما ٌٕخ١ضت الأغذاس فرْ ِخغ١ش الافظاط هٓ ِوٍِٛداث الاعدخذاِت ٌدٗ ِواِدً     ٚ

 ٔرٕصةهذ اندراسةخ  عٍبٟ ِوٕٛٞ ٚإٌخ١ضت ل٠ٛت فٟ كً اٌوذ٠دذ ِدٓ الاهدذاداث    

أْ اٌىش  هٓ ِوٍِٛاث الاعخذاِت ٠مًٍ بشىً وب١ش ِٓ حىٍفت سأط اٌّاي , ِن 

 غٛوّت .اٌخغىُ فٟ اٌىش  هٓ اٌّوٍِٛاث اٌب١ ١ت ٚالاصخّاه١ت ٚاٌ

اندراسةةةبد انزةةةٙ رُبٔنةةةذ انعلاقةةةخ ثةةةٍٛ الافصةةةبػ عةةةٍ الاسةةةزدايخ ٔالاثزكةةةبر     -0

 الأخضر

   ( اسةزٓدفذ دراسةخJian Xu et al, 2021    )     ٟدساعدت ررداس الاعدخزّاس فد

( ESG( ٚالاداو اٌب١ ددٟ ٚالاصخّدداهٟ ٚاٌغٛوّددت )  R&Dاٌبغددذ ٚاٌخـدد٠ٛش ) 

ٌّوخدذي ٌدلأداو اٌب١ دٟ    هٍٝ أداو الابخىاس الأخؼش وّا حبغذ أ٠ؼا فدٟ اٌخدةر١ش ا  

ٚالاصخّدداهٟ ٚاٌغٛوّددت بدد١ٓ الاعددخزّاس فددٟ اٌبغددذ ٚاٌخـدد٠ٛش ٚأداو الابخىدداس     

شددشوت طدد١ٕ١ت ِذسصددت خددلاي  002الأخؼددش ٚاهخّددذث اٌذساعددت هٍددٝ ب١أدداث 

 Syntaoاٌظددادسة هددٓ   ESGٚحغددخخذَ ِاشددشاث   0222-0222اٌفخددشة 

Green Finance   ٌم١اط أداوESG   اس الأخؼدش  ع١ذ ٠خُ ل١داط أداو الابخىد

ِدددٓ خدددلاي اٌودددذد الإصّددداٌٟ ٌبدددشاواث الاخخدددشام اٌخؼدددشاو ٚهدددذد بدددشاواث      

الاخخشام اٌخؼشاو ٚهذد بدشاواث الاخخدشام اٌخؼدشاو م١دش الاخخشاه١دت ٚحدُ       

حـب١دك حغ١ٍددً الأغدذاس اٌّخوددذد لاخخبداس فشػدد١اث اٌبغدذ ٚحٛطددٍج اٌذساعددت     

داو الابخىدداس إٌددٝ أْ الاعددخزّاس فددٟ اٌبغددذ ٚاٌخـدد٠ٛش ٌددٗ حددةر١ش ا٠ضددابٟ هٍددٝ أ   

الأخؼش ٠ّٚىٓ أْ ٠ادٞ الأداو اٌب١ ٟ ٚالاصخّاهٟ ٚاٌغٛوّت إٌٝ ص٠دادة هدذد   

بددشاواث الاخخددشام اٌخؼددشاو بالإػددافت إٌددٝ رٌدده ٠وّددً أداو اٌغٛوّددت اٌب١ ١ددت    
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ٚالاصخّاه١دددت ٚاٌغٛوّدددت هٍدددٝ حخف١ددد  اٌولالدددت بددد١ٓ الاعدددخزّاس فدددٟ اٌبغدددذ     

 ٚاٌخـ٠ٛش ٚأداو الابخىاس الأخؼش.

  ٓاسةةزٓدففددٟ عدد١( 2022ذ دراسةةخ , Shenbei Zhou et al ) ًحغ١ٍدد ,

( ٚالأداو اٌب١ دٟ ِدن الأخدز    CSRاٌولالت ب١ٓ اٌّغ ١ٌٛت الاصخّاه١ت ٌٍشدشواث ) 

فدٟ الاهخبداس اٌخفاهددً اٌّخبدادي اٌّباشدش ٚاٌٛعدداؿت اٌّغخٍّدت ٌّخغ١دشاث ِغددذدة       

( GHRMِزددددً الابخىدددداس الأخؼددددش ٚاداسة اٌّددددٛاسد اٌبشددددش٠ت اٌخؼددددشاو )   

هٍدٝ اعدخخذاَ ّٔزصدت ِغداس اٌّشبوداث اٌظدغشٜ اٌضضئ١ددت        اندراسةخ ٔاعزًةدد  

ِغدخض١با فدٟ شدشواث حظد١ٕن إٌّغدٛصاث       222ٌٍخغم١ك فٟ ه١ٕدت ِىٛٔدت ِدٓ    

ِخوددذدة اٌضٕغدد١اث فددٟ أر١ٛب١ددا ٚحٛطددٍج اٌذساعددت إٌددٝ ٚصددٛد هلالددت ِباشددشة      

ٚا٠ضاب١ت ب١ٓ اٌّغ ١ٌٛت الاصخّاه١ت ٌٍششواث ٚالاداو اٌب١ ٟ بالإػافت إٌٝ رٌده  

ٚالابخىداس   GHRMعق اٌباعزْٛ حةر١ش م١ش ِباشدش هٍدٝ اٌولالدت باعدخخذاَ     لا

 الأخؼش وٛعـاو .

   دراسةخ ٚاعدخٙذفجChouaibi et al, 2022) )     دساعدت اٌدشٚابؾ اٌّباشدشة

( ESGٚم١دددش اٌّباشدددشة بددد١ٓ اٌّّاسعددداث اٌب١ ١دددت ٚالاصخّاه١دددت ٚاٌغٛوّدددت )   

 ٔاعزًةدد اندراسةخ  ش ٚالأداو اٌّاٌٟ باعخخذاَ اٌدذٚس اٌٛعد١ؾ ٌلابخىداس الأخؼد    

لاخخباس فشػ١اث اٌذساعت هٍٝ اعدخخذاَ حغٍد١لاث الأغدذاس اٌخـدٟ باعدخخذاَ      

ٚلاهدذة   Thomson4 Reuters Assetب١أاث ٌٛعت باعدخخذاَ لاهدذة ب١أداث   

ٚ   22ِٓ ه١ٕت ِىٛٔدت ِدٓ     Bloombergب١أاث  شدشوت   22شدشوت بش٠ـا١ٔدت 

ٔرٕصةهذ   0222-0222خدلاي اٌفخدشة    ESGأٌّا١ٔت حدُ اخخ١اس٘دا ِدٓ ِاشدش     

حض٠دذ ِدٓ ل١ّدت اٌشدشوت ٚأْ ٔمداؽ اٌؼدو          ESGإٌٝ أْ ٔماؽ اٌمدٛة   اندراسخ

حمٍٍٙا بالإػافت إٌٝ رٌه حب١ٓ أْ الابخىاس الأخؼش ٠خٛعؾ بشىً واِدً اٌولالدت   

بدد١ٓ اٌّّاسعدداث اٌب١ ١ددت ٚالاصخّاه١ددت ٚاٌغٛوّددت ٚالأداو اٌّدداٌٟ فددٟ اٌٍّّىددت       

 اٌّخغذة ٚأٌّا١ٔا.

  دراسخوّا اعخٙذفج(2023 , Shabana) ٞدساعت حةر١ش سأط اٌّاي اٌفىش ,

الأخؼددش هٍددٝ اعددخذاِت الأهّدداي ِددٓ خددلاي الابخىدداس الأخؼددش فددٟ اٌشددشواث    

ِٛكفددا  022اٌظدٕاه١ت اٌّظدش٠ت ٚاهخّدذث اٌذساعدت هٍدٝ صّدن اٌب١أداث ِدٓ         

٠وٍّْٛ فٟ اٌششواث اٌظدٕاه١ت فدٟ ١ِٕداو د١ِداؽ ٚإٌّـمدت اٌظدٕاه١ت بدذ١ِاؽ        
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ٌفغددض اٌددذٚس اٌٛعدد١ؾ ٌلابخىدداس    PLS-SEMذاَ ؿش٠مددت اٌضذ٠ددذة , حددُ اعددخخ 

الأخؼددش فددٟ اٌولالددت بدد١ٓ سأط اٌّدداي اٌفىددشٞ الأخؼددش ٚاعددخذاِت الأهّدداي      

ٚحٛطٍج اٌذساعت إٌٝ أْ ِغدخٜٛ الابخىداس الأخؼدش لدذ اسحفدن بشدىً ٍِغدٛف        

هٕذِا حغخزّش ششواث اٌخظ١ٕن بشدىً أوبدش فدٟ سأط اٌّداي اٌفىدشٞ الأخؼدش       

الأخؼدش حدةر١ش وب١دش هٍدٝ اعدخذاِت الأهّداي , هدلاٚة         ِٚٓ ردُ ٠ىدْٛ ٌلابخىداس   

هٍددٝ رٌدده فددرْ سأط اٌّدداي اٌفىددشٞ الأخؼددش ٌددٗ حددةر١ش ِباشددش هٍددٝ اعددخذاِت      

الأهّاي بالإػافت إٌٝ رٌه ٠خٛعؾ الابخىاس الأخؼش صضئ١ا  اٌولالدت بد١ٓ سأط   

 اٌّاي اٌفىشٞ ٚاعخذاِت الأهّاي .

     فدٟ عد١ٓ اعدخٙذفج ( دراسةخ Khanchel et al ,2023)     ْحغذ٠دذ ِدا إرا ودا

الأداو اٌّاٌٟ ٠خةرش فٟ اٌششواث اٌخٟ حخبٕٝ أداح١ٓ ٌلاعخذاِت بشدىً ِٕفظدً أٚ   

ِشدددخشن ) الابخىددداس الأخؼدددش ٚاٌخمددداس٠ش اٌب١ ١دددت ٚالاصخّاه١دددت ٚالاداس٠دددت (       

شدشوت ِذسصدت    022هٍٝ دساعت حضش٠ب١ت ٌو١ٕت ِىٛٔت ِدٓ   ٔاعزًدد اندراسخ

ٚحغدخخذَ ؿش٠مدت    0222إٌدٝ   0222خدلاي اٌفخدشة ِدٓ     S&P500فٟ ِاشدش  

أْ بوددذ٠ٓ ِددٓ أبودداد الافظدداط اٌب١ ددٟ      رٕصةةهذ اندراسةةخ اٌخمددذ٠ش اٌىّددٟ ٚلددذ   

ٚالاصخّاهٟ ٚاٌغٛوّت ) الابوداد الاصخّاه١دت ٚاٌغٛوّدت ( ٚالابخىداس الأخؼدش      

 ٠ارشاْ بشىً ا٠ضابٟ هٍٝ الأداو اٌّاٌٟ .

  وّا اعخٙذفج ( دراسةخMukhtar et al, 2023    )   ِفدا١ّٟ٘  الخدشاط اؿداس

( ٚاٌزمافدددت اٌخٕل١ّ١دددت CSRٌذساعدددت حدددةر١ش اٌّغددد ١ٌٛت الاصخّاه١دددت ٌٍشدددشواث )

( هٍٝ الابخىاس الأخؼش ِن اٌذٚس اٌّوخذي ٌلافظاط اٌب١ دٟ  GOCاٌخؼشاو )

 ٔاعزًةدد اندراسةخ  ( فدٟ اٌظدٕاهاث اٌّا١ٌض٠دت    ESGٚالاصخّاهٟ ٚاٌغٛوّت )

ظ١ٕو١ت ٌٍّغدخٍٙى١ٓ  ِاعغت ح 022هٍٝ اٌب١أاث الأ١ٌٚت اٌخٟ ع١خُ صّوٙا ِٓ 

ٚإٌّخضدداث ٚلـددام اٌخددذِاث ِددٓ خددلاي اعددخب١اْ ٠شددخًّ هٍددٝ ِم١دداط ١ٌىددشث   

اٌّىْٛ ِٓ خّظ ٔماؽ ٠ٚمخشط إصشاو اٌخغ١ٍدً اٌوداٍِٟ الاعخىشدافٟ باعدخخذاَ      

SPSS 24.0     ٠ٚمخددشط اصددشاو اٌخغ١ٍددً اٌودداٍِٟ اٌخٛو١ددذٞ باعددخخذاَ بشٔدداِش

AMOS.21    ٚ ٌخةو١دذ اٌب١ٕدت اٌوا١ٍِدت    لاعخىشاف اٌوٛاِدً ِٚٛرٛل١دت اٌوٕاطدش 

ٌٍّخغ١شاث راث اٌظٍت هٍٝ اٌخٛاٌٟ هلاٚة هٍٝ رٌه حُ الخشاط ّٔزصدت اٌّوادٌدت   

ا١ٌٙى١ٍدددت اٌضضئ١دددت راث اٌّشبوددداث اٌظدددغشٜ ٌذساعدددت اٌولالددداث بددد١ٓ اٌب١ٕددداث   
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ٚاٌّخغ١شاث اٌىإِدت ٠ٚشد١ش الاؿداس اٌّمخدشط إٌدٝ أْ اٌخبٕدٟ اٌشداًِ ٌٍّغد ١ٌٛت         

ت اٌوا١ٌّددت ِددن اٌددذٚس اٌّوخددذي ٌلافظدداط هددٓ    الاصخّاه١ددت ٌٍشددشواث ٚاٌغٛوّدد 

اٌغٛوّت اٌب١ ١ت ٚالاصخّاه١ت ٚاٌغٛوّت ٌدٗ حدةر١ش وب١دش ٚا٠ضدابٟ هٍدٝ الابخىداس       

الأخؼش ع١ذ حٛفش اٌذساعت سؤٜ عٛي ط١امت اعخشاح١ض١اث ٌخوض٠ض الابخىاس 

الأخؼش ٚحوًّ وّٛسد ل١ُ لأطغام اٌّظٍغت ِٓ أصً اٌخ١ّٕت اٌّغدخذاِت فدٟ   

 ن .ِاعغاث اٌخظ١ٕ

 اندراسبد انزٙ رُبٔنذ انعلاقخ ثٍٛ الاثزكبر الأخضر ٔركهفخ رأس انًبل -3

   اعدخٙذفج ( دراسةخAsni and Agustia, 2022)    حٛػد١ظ اٌدذٚس اٌٛعد١ؾ

(  ٚل١ّددت GI( فددٟ ّٔزصددت اٌولالددت بدد١ٓ الابخىدداس الأخؼددش ) FPٌددلأداو اٌّدداٌٟ )

د ٔاعزًةد ( باعخخذاَ دٚي سابـدت أِدُ صٕدٛم شدشق رعد١ا وو١ٕدت       FVاٌششوت )

ششوت ِغاّ٘ت هاِت فٟ عدخت بٍدذاْ    222هٍٝ صّن ب١أاث ٌٛعت ِٓ  اندراسخ

فددٟ سابـددت أِددُ صٕددٛم شددشق رعدد١ا ٚحددُ حغ١ٍٍٙددا باعددخخذاَ اٌّشبودداث اٌواِددت        

( ٌٍددددخغىُ فدددٟ اٌخغا٠ش٠ددددت ٚالاسحبدددداؽ اٌخغٍغددددٍٟ  FGLSاٌظدددغشٜ اٌّّىٕددددت ) 

( ROAٚحٛطددٍج اٌذساعددت إٌددٝ أْ الأداو اٌّدداٌٟ ,أٞ اٌوائددذ هٍددٝ الأطددٛي )   

( ٌٗ ل١ّت وب١شة فٟ اٌخٛعؾ فٟ اٌولالدت بد١ٓ   ROEٚاٌوائذ هٍٝ عمٛق اٌٍّى١ت )

اٌّاشش اٌضغشافٟ ٚاٌم١ّت اٌوادٌت ٚ٘زا ٠ٛػظ أْ اٌّغخزّش٠ٓ فدٟ عدٛق سأط   

اٌّددداي فدددٟ ِٕـمدددت سابـدددت أِدددُ صٕدددٛم شدددشق رعددد١ا ٠ٙخّدددْٛ أوزدددش باٌدددذٚافن     

ذ هٍدددٝ الالخظددداد٠ت ٌٍشدددشواث اٌخدددٟ حٕفدددز اٌّاشدددش اٌضغشافدددٟ , وّدددا أْ اٌوائددد  

الأطددٛي ٚاٌوائددذ هٍددٝ عمددٛق اٌّغددا١ّ٘ٓ ٌّٙددا حددةر١شاث إ٠ضاب١ددت ٚ٘اِددت هٍددٝ   

اٌم١ّددت اٌوادٌددت ٠ٚشدد١ش ٘ددزا هٍددٝ أْ اٌشبغ١ددت إٌاحضددت هددٓ لددذسة اٌشددشوت هٍددٝ     

الابخىاس اٌّغخّش ٌٙا حةر١ش ا٠ضابٟ هٍٝ خٍك اٌم١ّدت ِدٓ لبدً شدشواث اٌخظد١ٕن      

 فٟ ِٕـمت رع١ا .

   اعدخٙذفج ( دراسةخ Al kebsee et al ,2023     )     ٓحغ١ٍدً اٌولالدت بد١

الابخىددداس الأخؼدددش ٚحىٍفدددت الأعدددُٙ فدددٟ اٌظددد١ٓ .ٚاعدددخخذِج ِٕلدددٛس لاهدددذة  

اٌّغدددخزّش٠ٓ ِٕٚلدددٛس اٌّخددداؿش اٌّذسودددت ٌٍّغدددا١ّ٘ٓ ٌذساعدددت اٌولالدددت بددد١ٓ    

هٍدٝ أغدذاس    ٔاعزًدد اندراسةخ الابخىاس الأخؼش ٚحىٍفت الأعُٙ فٟ اٌظ١ٓ , 

 0222-0222واِدددت اٌظددد١ٕ١ت ٌٍفخدددشة  اٌخدددةر١ش اٌزابدددج ٌو١ٕدددت ِدددٓ اٌشدددشواث اٌ 
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إٌٝ هلالت عٍب١ت ب١ٓ الابخىداس الأخؼدش ٚحىٍفدت سأط اٌّداي      ٔرٕصهذ اندراسخ

ٚحبدد١ٓ أْ ٘ددزا الاسحبدداؽ اٌغددٍبٟ ٠ىددْٛ أوزددش ٚػددٛعا بإٌغددبت ٌٍشددشواث الألددً  

ل١ٛدا ِا١ٌت خلاي فخشاث هذَ ا١ٌم١ٓ اٌشذ٠ذ فٟ اٌغ١اعداث الالخظداد٠ت ٚبإٌغدبت    

بب١ ت سلابت داخ١ٍت ل٠ٛدت ٚأٚػدغج اٌذساعدت أْ الاسحبداؽ      ٌٍششواث اٌخٟ حخّخن

اٌغددٍبٟ أطددبظ أوزددش ٚػددٛعا بوددذ الددشاس لددأْٛ عّا٠ددت اٌب١ ددت فددٟ اٌظدد١ٓ هدداَ  

 ٚحلً إٌخائش ل٠ٛت بإٌغبت ٌٍّخاٚف اٌذاخ١ٍت اٌّغخٍّت . 0220

  اعددخٙذفج( دراسةةخ Zhongfei Chen et al ,2023 ) ْب١دداْ ِددا إرا وددا

 اعزًدد اندراسةخ الابخىاس الأخؼش ٌٍششواث ٠ارش هٍٝ ع١ٌٛت الأعُٙ , ع١ذ 

إٌدٝ   0222هٍٝ اٌب١أاث اٌٛاسدة ِٓ اٌشدشواث اٌّذسصدت فدٟ اٌظد١ٓ ِدٓ هداَ       

إٌددٝ أْ الابخىدداس الأخؼددش هٍددٝ ِغددخٜٛ   اندراسةةخ رٕصةةهذ,ٚلددذ  0202هدداَ 

بشىً وب١ش ِٓ عد١ٌٛت   اٌششواث , ٚخاطت ابخىاس الاخخشاهاث اٌخؼشاو ٠ض٠ذ

الأعُٙ ٠ٚىْٛ حةر١ش ٘زا اٌخدش٠ٚش أوزدش فدٟ اٌّاعغداث اٌظدغ١شة ٚاٌّاعغداث       

اٌّٛصدددٛدة فدددٟ اٌّدددذْ اٌخدددٟ حودددأٟ ِدددٓ حٍدددٛد اٌٙدددٛاو اٌخـ١دددش ٚاٌّاعغددداث   

اٌّٛصٛدة فٟ إٌّاؿك راث اٌٍٛائظ اٌب١ ١ت اٌظاسِت , وّا أْ الابخىاس الأخؼش 

 داو اٌّاٌٟ ٌٍّاعغاث .٠مًٍ ِٓ هذَ حّارً اٌّوٍِٛاث ٠ٚغغٓ الأ

    دراسةخ وّدا اعدخٙذفج  ( JianjunLi and Huafeng Chen , 2023) 

ٗ  اخخباس حةر١ش الابخىاس الأخؼش هٍٝ حىٍفت ح٠ًّٛ اٌدذ٠ْٛ ٚرٌده     ثبلاعزًةبد عهة

إٌٝ هاَ  0222هاَ Aه١ٕت ِٓ اٌششواث اٌّذسصت فٟ أعُٙ شٕغٙاٞ ٚشٕخشٓ 

ت ب١ٓ حىدا١ٌ  ح٠ّٛدً د٠دْٛ    إٌٝ أْ ٕ٘ان هلالت عٍب١ ٔرٕصهذ اندراسخ 0222

اٌششواث اٌّذسصت ٚابخىاسحٙا اٌخؼشاو , وّا أْ الابخىاس الأخؼش ٠مًٍ بشىً 

وب١ددش ِددٓ حىددا١ٌ  ح٠ّٛددً اٌددذ٠ْٛ ٚحشددًّ إٌخددائش أ٠ؼددا أْ اٌددخغفق اٌّغاعددبٟ    

٠وددضص اٌخددةر١ش اٌخخف١ؼددٟ ٌلابخىدداس الأخؼددش هٍددٝ حىددا١ٌ  ح٠ّٛددً اٌددذ٠ْٛ ٚأْ   

ش اٌخخف١ؼٟ ٌلابخىاس الأخؼش هٍٝ حىا١ٌ  ؿب١وت عمٛق اٌٍّى١ت حؼو  اٌخةر١

 ح٠ًّٛ اٌذ٠ْٛ .

  اعخٙذفج  ( دراسةخLiming Zhang , et al 2023, )     اعخىشداف اٌولالدت

بدد١ٓ ابخىدداس اٌخىٌٕٛٛص١ددا اٌخؼددشاو ٚأداو اٌىشبددْٛ ٚخظددائض ِضٍددظ الاداسة  

شدشوت   202هٍٝ اعخخذاَ ب١أاث ِدٓ   ٔاعزًدد اندراسخٚحىٍفت سأط اٌّاي , 
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ٚرٌده   0222إٌدٝ هداَ    0222ٌظدٕاهاث شدذ٠ذة اٌخٍدٛد ِدٓ هداَ      ِذسصت فٟ ا

إٌدٝ   ، ٔرٕصهذ اندراسةخ باعخخذاَ الأغذاس اٌخـٟ اٌّخوذد لاعخىشاف اٌولالت

أْ ابخىاس اٌخىٌٕٛٛص١ا اٌخؼشاو ٠ارش هٍٝ حىٍفت سأط اٌّداي ِدٓ خدلاي اٌدذٚس     

اٌٛع١ؾ لأداو اٌىشبْٛ ٚفٟ اٌٛلدج ٔفغدٗ حٍودم خظدائض ِضٍدظ الاداسة دٚس      

ذي فٟ اٌولالدت بد١ٓ ابخىداس اٌخىٌٕٛٛص١دا اٌخؼدشاو ٚأداو اٌىشبدْٛ ع١دذ أْ        ِوخ

ابخىاس اٌخىٌٕٛٛص١ا اٌخؼدشاو ٠ّىدٓ أْ ٠مٍدً ِدٓ أبوارداث اٌىشبدْٛ ِدٓ خدلاي         

ابخىاس إٌّخضاث ٚابخىاس اٌو١ٍّاث ٚابخىاس حىٌٕٛٛص١دا اٌّواٌضدت إٌٙائ١دت, ع١دذ     

بدْٛ ٠غلدٝ با٘خّداَ    أٔٗ وّلٙش ِدٓ ِلدا٘ش ِغد ١ٌٛت اٌشدشواث فدرْ أداو اٌىش     

ٚاعن إٌـاق ِٓ لبً اٌّغخزّش٠ٓ ٠ّٚىٓ ٌٍشدشواث اٌخدٟ حخّخدن بدةداو ص١دذ فدٟ       

ِضدداي اٌىشبددْٛ أْ حىخغددم رمددت اٌّغددخزّش٠ٓ ٚباٌخدداٌٟ حمٍددً حىٍفددت سأط اٌّدداي    

ع١ددذ حددذهُ إٌخددائش اٌفشػدد١ت اٌمائٍددت بددةْ ابخىدداس اٌخىٌٕٛٛص١ددا اٌخؼددشاو ٚأداو    

 ي اٌششواث. اٌىشبْٛ ٠شحبـاْ عٍبا بخىٍفت سأط ِا

 انزعهٛق عهٗ اندراسبد انسبثقخ ٔانفغٕح انجؾضٛخ -2

 ِٓ اٌوشع اٌغابك ٌٍذساعاث اٌغابمت حخٍض اٌباعزت إٌٝ إٌخائش اٌخا١ٌت : 

٠خب١ٓ ِٓ الاؿلام هٍٝ اٌذساعاث اٌغابمت ٚصٛد بوغ الاخخلافاث  - أ

) فضٛة بغز١ت (ب١ٓ اٌذساعت اٌغا١ٌت ٚاٌذساعاث اٌغابمت ع١ذ حغوٝ 

اٌغا١ٌت إٌٝ عذ ٘زٖ اٌفضدٛة ِدٓ خدلاي دساعدت اٌولالدت بد١ٓ       اٌذساعت 

ِغدددخٜٛ الافظددداط هدددٓ الاعدددخذاِت بةبواد٘دددا اٌزلاردددت )اٌّّاسعددداث 

اٌب١ ١دددت ٚالاصخّاه١دددت ِّٚاسعددداث اٌغٛوّدددت (ٚحىٍفدددت سأط اٌّددداي   

ٚالابخىاس الأخؼش وّخغ١ش ٚعد١ؾ ٚرٌده بداٌخـب١ك هٍدٝ اٌشدشواث      

اٌشددشواث, ب١ّٕددا  اٌّذسصددت بّاشددش اٌبٛسطددت اٌّظددش٠ت ٌّغدد ١ٌٛت   

ا٘خّج اٌذساعاث اٌغابمت بذساعت بوغ اٌّخغ١دشاث ٌٚد١ظ ص١ّوٙدا    

 ِوا .

حوددذ ِولددُ اٌذساعدداث اٌغددابمت اٌّغددخخذِت فددٟ اٌذساعددت دساعدداث        - م

أصٕب١ددت ٚحوخبددش ٘ددزٖ اٌذساعددت ِددٓ أٚائددً اٌذساعدداث اٌّظددش٠ت اٌخددٟ  

حٕاٌٚج ٘زا اٌّٛػٛم اٌبغزٟ باٌخةط١ً إٌلشٞ ٚاٌخـب١دك اٌوٍّدٟ   

ُ اٌباعزددت ( , ٚلددذ حّىٕددج اٌباعزددت ِددٓ خددلاي ِغددظ      )إٌددٝ عددذ هٍدد  
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اٌبغٛد ٚاٌذساعاث اٌغابمت فٟ ِوشفدت صٛأدم اٌّٛػدٛم اٌخدٟ لا     

حضاي ِغً بغذ ٠ٚادٞ ٘زا إٌٝ بشٕ٘ت هٍٝ أ١ّ٘ت اٌبغذ اٌّمخشط 

 ٚصذٜٚ حٕف١زٖ .

 حخّزً اعخفادة اٌباعزت ِٓ اٌذساعاث اٌغابمت فٟ اٌضٛأم اٌخا١ٌت : - ث

  اٌغدددابمت الأصٕب١دددت ٌذهدددلُ اٌخةطددد١ً  الاعدددخوأت باٌذاسعددداث

إٌلددشٞ ٌٍولالددت بددد١ٓ ِغددخٜٛ الافظددداط هددٓ الاعدددخذاِت     

 ٚحىٍفت سأط اٌّاي ٚالابخىاس الأخؼش وّخغ١ش ٚع١ؾ.

      إصشاو اٌّماسٔاث ب١ٓ ٔخائش اٌذاسعداث اٌغدابمت ٚبد١ٓ ٔخدائش

اٌذاسعددت اٌغا١ٌددت ٌٍغىددلُ هٍددٝ الاحغدداق أٚ الاخددخلاف ف١ّددا   

 ئُ.ب١ُٕٙ ٚحمذ٠ش اٌخفغ١ش اٌّلا

اٌذساعت اٌغا١ٌت حخخٍ  هٓ اٌذساعاث اٌغابمت فٟ اعخخذاَ الابخىداس   - د

الأخؼدددش وّخغ١دددش ٚعددد١ؾ ٌخٛػددد١ظ أردددش ِغدددخٜٛ الافظددداط هدددٓ   

الاعدددخذاِت هٍدددٝ حىٍفدددت سأط اٌّددداي ٚرٌددده بددداٌخـب١ك فدددٟ اٌب١ دددت       

 اٌّظش٠ت.

 رطٕٚر فرٔض اندراسخ  -8

 ٠ٍٟ :فٟ ػٛو اٌوشع اٌغابك ٌٍذساعاث اٌغابمت ٠ّىٓ اشخماق اٌفشٚع وّا 

  الافصبػ عٍ الاسزدايخ ٔركهفخ رأس انًبل 

ٚصٛد هلالت هىغد١ت ِو٠ٕٛدت بد١ٓ     (0215) عجدانؾهٛى ،أكٙشث ٔخائش دساعت 

الافظدداط اٌّغاعددبٟ هددٓ اٌّغدد ١ٌٛت الاصخّاه١ددت بةبواد٘ددا اٌزلارددت ) أداو ب١ ددٟ ٚأداو   

) اصخّددداهٟ ٚأداو عدددٛوّٟ ( ٚحىٍفدددت سأط اٌّددداي , وّدددا أكٙدددشث ٔخدددائش دساعدددت       

اسحبدداؽ ِغددخٜٛ الافظدداط اٌّغاعددبٟ هددٓ حمدداس٠ش    (  0201ؾهٛى ٔآخةةرٌٔ، عجةةدان

الاعخذاِت ٌٍششواث اٌّظش٠ت اٌّغضٍت بولالت عٍب١ت ٚراث دلاٌت ِو٠ٕٛت بخىٍفت سأط 

إٌدٝ أْ    (  Khanchel and Lassoued ,2022) اٌّاي , وّا أكٙشث دساعت 

الأبواد اٌزلارت ٌٍّغد ١ٌٛت الاصخّاه١دت ٌد١ظ ٌٙدا ٔفدظ اٌخدةر١ش ع١دذ أْ الافظداط هدٓ          

اٌغٛوّت ٠مًٍ ِٓ حىٍفت سأط اٌّاي خلاي اٌغٕٛاث الأٌٚدٝ , ٚفدٟ اٌغدٕٛاث اٌلاعمدت     
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٠ظبظ اٌخةر١ش ا٠ضاب١ا ٚبّدشٚس اٌٛلدج ٠دادٞ الافظداط الاصخّداهٟ إٌدٝ ص٠دادة حىٍفدت         

ظدداط اٌب١ ددٟ حددةر١ش عددٍبٟ ٚ٘اِددا هٍددٝ حىٍفددت سأط سأط اٌّدداي ِٚددن رٌدده ٠لٙددش الاف

كًةةب  اٌّدداي خددلاي اٌغددٕٛاث الأٌٚددٝ ٌٚىددٓ لا ٠ٛصددذ حددةر١ش وب١ددش فددٟ ٚلددج لاعددك ,       

إٌٝ ٚصٛد اسحبداؽ ا٠ضدابٟ بد١ٓ     (Gholami et al,2023)أٔضؾذ َزبئظ دراسخ 

دسصت الافظاط الأهٍٝ هٓ أداو اٌششواث فدٟ ِضداي اٌغٛوّدت اٌب١ ١دت ٚالاصخّاه١دت      

كًةةةةةب أنٓةةةةةةرد َزةةةةةةبئظ   ٌشددددددشواث ٚاٌخ٠ّٛدددددً الأسخددددددض ٌٍّددددددٛاسد, ٚعٛوّدددددت ا 

أْ اٌىشد  هدٓ ِوٍِٛداث الاعدخذاِت ٠مٍدً       (   Lingyuli et al ,2023)دراسةخ 

 بشىً وب١ش ِٓ حىٍفت سأط اٌّاي .

 ٔفٙ ضٕء يب سجق ًٚكٍ نهجبؽضخ اشزقب  انفرض الأٔل كًب ٚهٙ : 

 خ رأس انًبل ٕٚعد رأصٛر يعُٕ٘ نًسزٕٖ الافصبػ عٍ الاسزدايخ عهٗ ركهف

  الافصبػ عٍ الاسزدايخ ٔالاثزكبر الأخضر 

ٚصدٛد هلالدت    , Shenbei Zhou et al ) 2022)  أٚػغج ٔخائش دساعت  

ِباششة ٚا٠ضاب١ت ب١ٓ اٌّغ ١ٌٛت الاصخّاه١دت ٌٍشدشواث ٚالاداو اٌب١ دٟ بالإػدافت إٌدٝ      

رٌه لاعق اٌباعزْٛ حةر١ش م١ش ِباشش هٍٝ اٌولالت باعخخذاَ اداسة اٌّدٛاسد اٌبشدش٠ت   

 2023دراسةةخ ) أنٓةةرد َزةةبئظ اٌخؼددشاو ٚالابخىدداس الأخؼددش وٛعددـاو, ٚوددزٌه     

(Shabana, الأخؼش لذ اسحفن بشدىً ٍِغدٛف هٕدذِا حغدخزّش      أْ ِغخٜٛ الابخىاس

شددشواث اٌخظدد١ٕن بشددىً أوبددش فددٟ سأط اٌّدداي اٌفىددشٞ الأخؼددش ِٚددٓ رددُ ٠ىددْٛ        

ٌلابخىاس الأخؼش حدةر١ش وب١دش هٍدٝ اعدخذاِت الأهّداي , هدلاٚة هٍدٝ رٌده فدرْ سأط          

اٌّاي اٌفىشٞ الأخؼدش ٌدٗ حدةر١ش ِباشدش هٍدٝ اعدخذاِت الأهّداي بالإػدافت إٌدٝ رٌده           

بخىاس الأخؼش صضئ١ا  اٌولالت ب١ٓ سأط اٌّاي اٌفىشٞ ٚاعدخذاِت الأهّداي   ٠خٛعؾ الا

أْ الابخىداس الأخؼدش    ( Chouaibi et al,  2022)كًةب أنٓةرد َزةبئظ دراسةخ     ,

٠خٛعؾ بشىً واًِ اٌولالت بد١ٓ اٌّّاسعداث اٌب١ ١دت ٚالاصخّاه١دت ٚاٌغٛوّدت ٚالأداو      

 Khanchel)َزةبئظ دراسةخ    فٙ ؽٍٛ أنٓرد اٌّاٌٟ فٟ اٌٍّّىت اٌّخغذة ٚأٌّا١ٔا,

et al ,2023 )   ( أْ بوددذ٠ٓ ِددٓ أبودداد الافظدداط اٌب١ ددٟ ٚالاصخّدداهٟ ٚاٌغٛوّددت

الابودداد الاصخّاه١ددت ٚاٌغٛوّددت ( ٚالابخىدداس الأخؼددش ٠ددارشاْ بشددىً ا٠ضددابٟ هٍددٝ      

إٌدٝ أْ   (  Mukhtar et al,  2023)ٔ أنٓةرد َزةبئظ دراسةخ    الأداو اٌّداٌٟ , 

اٌخبٕٟ اٌشاًِ ٌٍّغ ١ٌٛت الاصخّاه١ت ٌٍششواث ٚاٌغٛوّت اٌوا١ٌّت ِن اٌذٚس اٌّوخدذي  
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ٌلافظاط هٓ اٌغٛوّت اٌب١ ١ت ٚالاصخّاه١ت ٚاٌغٛوّت ٌدٗ حدةر١ش وب١دش ٚا٠ضدابٟ هٍدٝ      

 .الابخىاس الأخؼش 

 ٔفٙ ضٕء يب سجق ًٚكٍ نهجبؽضخ اشزقب  انفرض انضبَٙ كًب ٚهٙ :

د دلانةةخ يعُٕٚةةخ ثةةٍٛ الافصةةبػ عةةٍ الاسةةزدايخ ) انًًبرسةةبد   رٕعةةد علاقةةخ اررجةةب  كا 

 . ( ٔالاثزكبر الأخضر انجٛئٛخ ٔانؾٕكًخ –الاعزًبعٛخ 

  الاثزكبر الأخضر ٔركهفخ رأس انًبل 

أْ (  (   Zhongfei Chen et al , 2023ؽٛةش أنٓةرد َزةبئظ دراسةخ     

ٌخؼشاو ٠ض٠ذ الابخىاس الأخؼش هٍٝ ِغخٜٛ اٌششواث , ٚخاطت ابخىاس الاخخشاهاث ا

بشىً وب١ش ِٓ ع١ٌٛت الأعُٙ ٠ٚىْٛ حةر١ش ٘زا اٌخش٠ٚش أوزدش فدٟ اٌّاعغداث اٌظدغ١شة     

ٚاٌّاعغداث اٌّٛصددٛدة فددٟ اٌّددذْ اٌخددٟ حودأٟ ِددٓ حٍددٛد اٌٙددٛاو اٌخـ١ددش ٚاٌّاعغدداث   

اٌّٛصٛدة فٟ إٌّداؿك راث اٌٍدٛائظ اٌب١ ١دت اٌظداسِت , وّدا أْ الابخىداس الأخؼدش ٠مٍدً         

 )ٔ أٔضؾذ َزبئظ دراسخ  اث ٠ٚغغٓ الأداو اٌّاٌٟ ٌٍّاعغاثِٓ هذَ حّارً اٌّوٍِٛ

Al kebsee et al, 2023  )     هلالت عٍب١ت ب١ٓ الابخىاس الأخؼدش ٚحىٍفدت سأط اٌّداي

ٚحب١ٓ أْ ٘زا الاسحباؽ اٌغٍبٟ ٠ىْٛ أوزش ٚػٛعا بإٌغبت ٌٍشدشواث الألدً ل١دٛدا ِا١ٌدت     

٠ت ٚبإٌغبت ٌٍششواث اٌخٟ حخّخن خلاي فخشاث هذَ ا١ٌم١ٓ اٌشذ٠ذ فٟ اٌغ١اعاث الالخظاد

  ( Huafeng Chen, 2023 دراسخ أنٓرد َزبئظبب١ ت سلابت داخ١ٍت ل٠ٛت , ٚوزٌه 

and Li  ( Jianjun      إٌٝ أْ ٕ٘ان هلالت عٍب١ت ب١ٓ حىا١ٌ  ح٠ّٛدً د٠دْٛ اٌشدشواث

اٌّذسصت ٚابخىاسحٙا اٌخؼشاو , وّا أْ الابخىاس الأخؼش ٠مًٍ بشىً وب١ش ِدٓ حىدا١ٌ    

ح٠ّٛددً اٌددذ٠ْٛ ٚحشددًّ إٌخددائش أ٠ؼددا أْ اٌددخغفق اٌّغاعددبٟ ٠وددضص اٌخددةر١ش اٌخخف١ؼددٟ       

ٛق اٌٍّى١ت حؼدو  اٌخدةر١ش   ٌلابخىاس الأخؼش هٍٝ حىا١ٌ  ح٠ًّٛ اٌذ٠ْٛ ٚأْ ؿب١وت عم

 ٔرٕصةهذ َزةبئظ دراسةخ    اٌخخف١ؼٟ ٌلابخىاس الأخؼدش هٍدٝ حىدا١ٌ  ح٠ّٛدً اٌدذ٠ْٛ ,      

Liming Zhang , et al, 2023)       ٝأْ ابخىداس اٌخىٌٕٛٛص١دا اٌخؼدشاو ٠دارش هٍد )

حىٍفت سأط اٌّاي ِٓ خلاي اٌذٚس اٌٛع١ؾ لأداو اٌىشبدْٛ ,ع١دذ أْ ابخىداس اٌخىٌٕٛٛص١دا     

ْ ٠مٍددً ِددٓ أبواردداث اٌىشبددْٛ ِددٓ خددلاي ابخىدداس إٌّخضدداث ٚابخىدداس   اٌخؼددشاو ٠ّىددٓ أ

اٌو١ٍّاث ٚابخىاس حىٌٕٛٛص١ا اٌّواٌضت إٌٙائ١ت, ع١دذ أٔدٗ وّلٙدش ِدٓ ِلدا٘ش ِغد ١ٌٛت       

اٌششواث فرْ أداو اٌىشبْٛ ٠غلٝ با٘خّاَ ٚاعدن إٌـداق ِدٓ لبدً اٌّغدخزّش٠ٓ ٠ّٚىدٓ       

ْ حىخغم رمدت اٌّغدخزّش٠ٓ ٚباٌخداٌٟ    ٌٍششواث اٌخٟ حخّخن بةداو ص١ذ فٟ ِضاي اٌىشبْٛ أ

 حمًٍ حىٍفت سأط اٌّاي .
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 ٔفٙ ضٕء يب سجق ًٚكٍ نهجبؽضخ اشزقب  انفرض انضبنش كًب ٚهٙ :

 رٕعد علاقخ اررجب  كاد دلانخ يعُٕٚخ ثٍٛ الاثزكبر الأخضر ٔركهفخ رأس انًبل 

انقسةةةى انضبنةةةش :الإفةةةبر انفكةةةر٘ نهدراسةةةخ ص أصةةةر يسةةةزٕٖ الافصةةةبػ عةةةٍ    

دٔر اسةةزرارٛغٛخ الاثزكةةبر الأخضةةر :   –هةةٗ ركهفةةخ رأس انًةةبل  الاسةةزدايخ ع

 دراسخ رطجٛقٛخ .ص

 انعلاقخ ثٍٛ يسزٕٖ الإفصبػ عٍ الاسزدايخ ٔركهفخ رأس انًبل  - أ

٠وخبش الإفظاط هدٓ الاعدخذاِت أعدذ أشدىاي الإفظداط الاخخ١داسٞ ٚلدذ أكٙدشث         

بوددغ اٌذساعدداث أْ الأخفدداع اٌّخٛلددن فددٟ حىٍفددت سأط اٌّدداي ٚاٌددزٞ ٠غددذد   

ٔخ١ضت ص٠ادة ِغخٜٛ الإفظاط الاخخ١داسٞ هدٓ الاعدخذاِت ٠دخُ ِدٓ خدلاي ر١ٌخد١ٓ        

 (  : 0201) عجدانؾهٛى ٔآخرٌٔ، ّ٘ا 

ص٠ددادة ِغددخٜٛ الإفظدداط هددٓ الاعددخذاِت ٚالا٘خّدداَ بددٗ ٠غدداُ٘ فددٟ خفددغ     -

ِشىٍت هذَ حّارً اٌّوٍِٛاث باٌششوت الأِدش اٌدزٞ لدذ ٠دادٞ إٌدٝ حخفد١غ       

 حىٍفت سأط اٌّاي 

أْ ص٠ادة ِغخٜٛ الإفظاط الاخخ١اسٞ ٠دادٞ إٌدٝ أخفداع ِخداؿش اٌغدُٙ       -

ُٙ ٔخ١ضدت الأخفداع فدٟ حزبدزم هائددذ اٌغدُٙ ٠ٚدادٞ أخفداع ِخداؿش أعدد        

 اٌششوت إٌٝ أخفاع فٟ حىٍفت سأط اٌّاي.

 انعلاقخ ثٍٛ يسزٕٖ الإفصبػ عٍ الاسزدايخ ٔالاثزكبر الأخضر  - ة

٠ّىٓ ششط اٌولالت ب١ٓ الإفظاط هٓ الاعخذاِت ٚالابخىاس الأخؼدش ِدٓ خدلاي    

ٔلش٠ت أطغام اٌّظٍغت ٟٚ٘ إعذٜ إٌلش٠اث اٌّغخخذِت هٍٝ ٔـداق ٚاعدن   

هددٓ الاعددخذاِت ٌٍشددشواث هٍددٝ الابخىدداس     فددٟ الأدب١دداث ٌشددشط أرددش الإفظدداط     

الأخؼش,ٚٚفما ٌٕلش٠ت أطغام اٌّظٍغت ٠ٕلدش دائّدا إٌدٝ ه١ٍّداث اٌّاعغدت      

ِٓ خلاي هذعت اعخ١اصاث أطغام اٌّظٍغت, ع١دذ ٠خودشع حدةر١ش الافظداط     

هدددٓ الاعدددخذاِت ٌٍشدددشواث هٍدددٝ الابخىددداس الأخؼدددش ٌؼدددغٛؽ ِدددٓ أطدددغام     

 ٝ ٔلش٠دددت أطدددغام أطدددغام   اٌّظدددٍغت اٌدددذاخ١١ٍٓ ٚاٌخددداسص١١ٓ ٚاعدددخٕادا إٌددد

اٌّظددٍغت ٠غددداهذ ِغدددخٜٛ الإفظددداط هدددٓ الاعدددخذاِت اٌشدددشواث فدددٟ اٌخوض٠دددض  
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الا٠ضددابٟ لاهخّدداد الابخىدداس الأخؼددش ٚرٌدده ِددٓ خددلاي أسبددن ؿددشق ِخخٍفددت         

(Mukhtar et al, 2023:) 

اٌٍدٛائظ اٌما١ٔٛٔدت ٚاٌغى١ِٛدت : ع١دذ ٠ٍودم الإفظداط هدٓ الاعدخذاِت دٚس ٘داَ           -

لاِخزاي ٌٍٛائظ اٌب١ ١ت اٌغى١ِٛدت ِدٓ خدلاي اهخّداد     ا فٟ ِغاهذة اٌششواث هٍٝ

أعا١ٌم طذ٠مت ٌٍب١ ت ٚ٘زا بذٚسٖ ٠غداهذُ٘ هٍدٝ حـد٠ٛش إٌّخضداث اٌخؼدشاو      

 ٚحم١ًٍ اٌخٍٛد أرٕاو ه١ٍّاث الإٔخاس ٚحٕف١ز ه١ٍّاث إٔخاس اٌـالت إٌل١فت.

اٌّغددخخذِْٛ / اٌوّددلاو إٌٙددائ١ْٛ ِددٓ أطددغام اٌّظددٍغت الأعاعدد١١ٓ فددٟ   -

 ٟ حغوٝ إٌٝ حمذ٠ُ ِٕخضاث خؼشاو ٚطذ٠مت ٌٍب١ ت .اٌششواث اٌخ

أْ الإفظاط هٓ الاعخذاِت ٠وًّ هٍٝ إٔشاو ب١ دت فواٌدت ٌٍّدٛكف١ٓ ٌخوض٠دض      -

 اٌّّاسعاث اٌخؼشاو فٟ اٌششواث ٚحبٕٟ عٍٛو١اث رِٕت ب١ ١ا .

ٚأخ١شا حٙخُ اٌّضخّواث اٌّغ١ٍت بةٔشدـت اٌشدشواث اٌظدٕاه١ت لأٔٙدا حـٍدك       -

اْ ٌٚدددزٌه عدددٛف حـٍدددم اٌّضخّوددداث ِدددٓ اٌخٍدددٛد اٌّؼدددش بظدددغت الإٔغددد

 اٌششواث اٌم١اَ بةٔشـت ِغ ٌٛت ب١ ١ا بشىً لاؿن . 

 انعلاقخ ثٍٛ الاثزكبر الأخضر ٔركهفخ رأس انًبل  - د

 ٠ّىٓ الاهخّاد هٍٝ ِٕلٛس٠ٓ ٌششط اٌولالت ب١ٓ الابخىاس الأخؼش ٚحىٍفت سأط اٌّاي:

ّخٕٛهدت حّىدٓ   ٠ش١ش ِٕلٛس لاهذة اٌّغخزّش٠ٓ إٌٝ أْ لاهذة اٌّغخزّش٠ٓ اٌ -

اٌشدددشواْ ِدددٓ صدددزم اٌخ٠ّٛدددً اٌوددداَ لأْ ٚصدددٛد ِضّٛهدددت ِدددٓ لاهدددذة         

اٌّغددخزّش٠ٓ م١ددش اٌّخضأغددت راث أفؼدد١ٍاث اٌّخدداؿش اٌّخخٍفددت ٚدٚافدددن       

اٌخددذاٚي ٠وددذ بّزابددت ِمذِددت ٌّظددادس اٌخ٠ّٛددً اٌّزٍددٝ , ع١ددذ لددذ حضخددزم        

اٌششواث اٌّغخزّش٠ٓ الاخلال١١ٓ ِٓ خلاي حشع١خ طٛسة ص١ذة هٓ ٔفغٙا 

اث طذ٠مت ٌٍب١ ت ِٓ خلاي الأخدشاؽ فدٟ أٔشدـت الابخىداس الأخؼدش      وششو

(El Ghoul, Guedhami, Kwok, & Mishra, 2011; 

Elmawazini, Chkir, Mrad, & Rjiba, 2022   ِْٚدٓ اٌّدشصظ أ )

٠خٛلن ِزً ٘الاو اٌّغخزّش٠ٓ هٛائدذ ألدً هٍدٝ اعدخزّاساحُٙ فدٟ اٌشدشواث       

 أعُٙ اٌششواث اٌخؼشاو . اٌخؼشاو اٌّبخىشة , ٚباٌخاٌٟ خفغ حىٍفت
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ِددٓ ِٕلددٛس اٌّخدداؿش اٌّخظددٛسة ِددٓ صأددم اٌّغددا١ّ٘ٓ , ٠وّددً الابخىدداس   -

الأخؼددش هٍددٝ حغدد١ًٙ لددذسة اٌشددشواث هٍددٝ اٌغددذ ِددٓ اٌخوددشع ٌٍّخدداؿش 

اٌب١ ١ددت , الأِددش اٌددزٞ ٠ددادٞ إٌددٝ أخفدداع هددلاٚاث ِخدداؿش الأعددُٙ ع١ددذ 

ت ٌٍشدشوت ِدٓ   ٠ٙذف الابخىاس الأخؼش إٌدٝ حم١ٍدً اٌوٛاِدً اٌخاسص١دت اٌب١ ١د     

خددلاي اخخددشام عددٍن حٌٛددذ ٔفا٠دداث ألددً ٚحٕبوددذ ِٕٙددا و١ّدداث ألددً ِددٓ رددأٟ  

أوغ١ذ اٌىشبْٛ , هلاٚة هٍٝ رٌه فدرْ الابخىداس الأخؼدش باهخبداسٖ ٔشداؿا      

طذ٠ما ٌٍب١ ت , ِٓ اٌّغخًّ أْ ٠مًٍ ِٓ ِخاؿش الأهّاي هٓ ؿش٠دك حم١ٍدً   

ت ٚباٌخداٌٟ  خـش اٌخماػٟ اٌزٞ ٠ّىٓ أْ ٠فشع حىا١ٌ  وب١شة هٍٝ اٌشدشو 

ِٓ اٌّدشصظ أْ ٠خٛلدن عداٍِٛ الأعدُٙ فدٟ اٌشدشواث اٌخؼدشاو هٛائدذ ألدً          

ٚباٌخدداٌٟ ٠ٕبغددٟ ٌٕددا أْ ٔخٛلددن ٚصددٛد اسحبدداؽ عددٍبٟ بدد١ٓ الابخىدداس الأخؼددش  

  (Alkebsee et al,2023)  ٚحىٍفت سأط اٌّاي

 إٌماؽ اٌخا١ٌت:٠ّىٓ ب١اْ حظ١ُّ اٌذساعت اٌخـب١م١ت ِٓ خلاي 

 يزغٛراد اندراسخ  -1

 أٔلًا: انًزغٛر انًسزقم

 ( SDيسزٕٖ الافصبػ عٍ الاسزدايخ )

ٚ٘ددزا اٌّخغ١ددش ٠ددخُ ل١اعددٗ ِددٓ خددلاي إهـدداو أٚصاْ ٌىددً هٕظددش ِددٓ هٕاطددش     

( فدٟ عاٌدت   2حماس٠ش الاعخذاِت) الالخظاد٠ت ٚالاصخّاه١ت ٚاٌب١ ١ت ( , ٠ٚةخدز اٌم١ّدت )  

( فدٟ عاٌدت افظداط    2فٟ حمش٠دش الاعدخذاِت , ٚاٌم١ّدت )   هذَ إفظاط اٌششوت هٓ اٌبٕذ 

اٌشددشوت هددٓ اٌبٕددذ فددٟ حمش٠ددش الاعددخذاِت . ٠ّٚىددٓ بوددذ رٌدده ل١دداط ِاشددش ِغددخٜٛ       

 الافظاط هٓ حماس٠ش الاعخذاِت ِٓ خلاي اٌّوادٌت اٌخا١ٌت :

SD=(AD/TD) 

هدذد اٌبٕدٛد اٌخدٟ أفظدغج هٕٙدا       ADِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت ,   SDع١ذ أْ 

 فٟ حماس٠ش٘ا  اٌششوت

TD  ) اٌوذد اٌىٍٟ ٌبٕٛد ِاشش الافظاط )الالخظاد٠ت ٚالاصخّاه١ت ٚاٌب١ ١ت  
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 صبَٛبً: انًزغٛر انزبثع:

 ركهفخ رأس انًبل

ٌم١داط   (WACC)عٛف حغخخذَ اٌباعزت اٌّخٛعؾ اٌّشصظ ٌخىٍفت سأط اٌّاي 

 حىٍفت سأط اٌّاي ٚفما ٌٍّٕٛرس اٌخاٌٟ :

WACC = COD*(D/V)*( 1 -Tc)+COE(E/V) 

WACC   اٌّخٛعؾ اٌّشصظ ٌخىٍفت سأط اٌّاي : 

COD   , ) ًحىٍفت اٌخ٠ًّٛ بةِٛاي الالخشاع )لشٚع ؿ٠ٍٛت الاص :

٠ٚوخّددذ اٌبدداعزْٛ فددٟ ل١اعددٙا هٍددٟ ِخٛعددؾ ِوددذي اٌفائددذٖ اٌّذفٛهددٗ      

 ِمغِٛا هٍٟ ِخٛعؾ اٌذ٠ْٛ ؿ٠ٍٛت الاصً

(D/V  ( ًاٌم١ّددٗ اٌذفخش٠ددٗ ٌٍمددشٚع ؿ٠ٍٛددت الاصدد )D   ٌٟاٌددٟ اصّددا )

 V) ِىٛٔاث سأط اٌّاي )

 (E+D)V= 

Tc  ًِوذي اٌؼش٠بٗ هٍٟ اٌذخ 

COE  ) ُٙحىٍفت اٌخ٠ًّٛ بةِٛاي اٌٍّى١ٗ )الاع 

(E/V) ( ٗاٌم١ّٗ اٌذفخش٠ٗ ٌم١ّت عمٛق اٌٍّى١E( اٌٟ اصّاٌٟ ِىٛٔاث سأط اٌّاي ) (V 

 صبنضب :انًزغٛر انٕسٛط :

 GI)اسزرارٛغٛخ الاثزكبر الأخضر) 

٠وذ الابخىاس الأخؼش ٔٛها ِٓ الابخىاس رٚ ِفَٙٛ طذ٠ك ٌٍب١ ت ٠خوٍك بو١ٍّاث 

الإٔخاس ٚإٌّخضداث , ٠ٚدخُ حّز١دً الابخىداس الأخؼدش ِدٓ خدلاي بودذ٠ٓ ّ٘دا : ابخىداس           

باعددخخذاَ رّا١ٔددت  GIإٌّخضدداث اٌّغددخذاِت ٚابخىدداس اٌو١ٍّدداث اٌّغددخذاِت ٠ٚددخُ ل١دداط  

اٌو١ٍّاث ٚاٌوٕاطش الأسبوت اٌخا١ٌدت حخوٍدك   هٕاطش ل١اط حّزً أسبوت هٕاطش ابخىاس 

 (:Yuan and Cao ,2022بابخىاس إٌّخضاث  )
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 (عُبصر قٛبس يزغٛر الاثزكبر الأخضر1عدٔل رقى )

 ابتكار انمنتجات انمستدامة  ابتكار انعمهيات انمستدامة 
  يٓذف إنٗ تقهيم استخذاو انًٕاسد

ٔانًيبِ ٔانطبقت ٔصيبدة كفبءة 
 ْزِ انًٕاسد .

  تعذيم تصًيى انًُتح نًُع انتهٕث
أٔ انًٕاد انخطشة في عًهيبث 

 الاَتبج .
  الاستفبدة يٍ انًٕاد انًعبد

تذٔيشْب ٔتقُيبث إعبدة انتذٔيش 
 ٔانتقُيبث انبيئيت .

  تسسيٍ ٔتطٕيش انتغهيف انصذيق
نهبيئت نهًُتدبث انسبنيت ٔاندذيذة 

. 
  اعذاد انسًلاث انبيئيت   انًُتحاَشبء أٔ تعذيم تصًيى 

نتسسيٍ كفبءة انطبقت أثُبء 
 الاستخذاو.  

  / استخذاو / تكييف انًعذاث
انتكُٕنٕخيب نتقهيم انطبقت ٔانًيبِ 

 ٔانُفبيبث .

  استخذاو انًُتح يٕاد يهٕثت
 ٔخطشة أقم .

 

 راثعب :انًزغٛراد انرقبثٛخ 

حشددًّ ِخغ١ددشاث اٌشلابددت بوددغ اٌوٛاِددً اٌّددارشة هٍددٝ اٌّخغ١ددشاث اٌخابوددت ,       

ٌٚىٕٙددا لا حددذخً فددٟ ٔـدداق اٌذساعددت ِغددً اٌبغددذ , ٚحددُ إػددافخٙا ِددٓ أصددً ػددبؾ      

اٌولالددت بدد١ٓ اٌّخغ١ددش اٌّغددخمً ٚاٌّخغ١ددش اٌخددابن ِٚددٓ أ٘ددُ ٘ددزٖ اٌّخغ١ددشاث : )عضددُ      

 اٌششوت , اٌغ١ٌٛت , اٌشبغ١ت , دسصت اٌشفن اٌّاٌٟ , اٌوائذ هٍٝ الأطٛي (

 ٓ خلاي اٌضذٚي اٌخاٌٟ :٠ّٚىٓ ٌٍباعزت حٛػ١ظ ؿش٠مت ل١اط ِخغ١شاث اٌذساعت ِ

 ( انتعريف بمتغيرات اندراسة وطريقة قياسها 2جدول رقم )

 طريقة انقياس انرمز انمتغيرات

 اولا : انمتغير انمستقم

مستىي الافصاح عن 
 الاستدامة

SD  ْزا انًتغيش يتى قيبسّ يٍ خلال إعطبء أٔصاٌ نكم عُصش
يٍ عُبصش تقبسيش الاستذايت) الاقتصبديت ٔالاختًبعيت 

( في زبنت عذو إفصبذ انششكت 0ٔانبيئيت ( , ٔيأخز انقيًت )
( في زبنت افصبذ 1عٍ انبُذ في تقشيش الاستذايت , ٔانقيًت )

عذ رنك انششكت عٍ انبُذ في تقشيش الاستذايت . ٔيًكٍ ب
قيبط يؤشش يستٕٖ الافصبذ عٍ تقبسيش الاستذايت يٍ 

 خلال انًعبدنت 
 انتبنيت :

SD=(AD/TD) 
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 ثانيا : انمتغير انتابع: 

( (WACCيتى استخذاو انًتٕسط انًشخر نتكهفت سأط انًبل  WAAC تكهفة رأس انمال 

 نقيبط تكهفت سأط انًبل ٔفقب نهًُٕرج انتبني 
WACC = COD*(D/V)*(1-Tc)+COE(E/V)  

 ثانثا : انمتغير انىسيط

استراتيجية الابتكار 
 الأخضر 

GI  ٔيتى قيبطGI  ببستخذاو ثًبَيت عُبصش قيبط تًثم أسبعت

عُبصش ابتكبس انعًهيبث انًستذايت ٔانعُبصش الأسبعت 
 استخذاو تقهيم - انتبنيت تتعهق بببتكبس انًُتدبث ْٔي

 . انًٕاسد ْزِ كفبءة ٔصيبدة ٔانطبقت ٔانًيبِ انًٕاسد
 انتذٔيش إعبدة ٔتقُيبث تذٔيشْب انًعبد انًٕاد يٍ الاستفبدة -

 . انبيئيت ٔانتقُيبث
  انبيئيت انسًلاث اعذاد -
 انطبقت نتقهيم انتكُٕنٕخيب/  انًعذاث تكييف/  استخذاو -

 . ٔانُفبيبث ٔانًيبِ
 في انخطشة انًٕاد أٔ انتهٕث نًُع انًُتح تصًيى تعذيم - 

 . الاَتبج عًهيبث
 انسبنيت نهًُتدبث نهبيئت انصذيق انتغهيف ٔتطٕيش تسسيٍ -

 . ٔاندذيذة
 انًُتح تصًيى تعذيم أٔ اَشبء -

 .  الاستخذاو أثُبء انطبقت كفبءة نتسسيٍ
 . أقم ٔخطشة يهٕثت يٕاد انًُتح استخذاو -

 رابعا : متغيرات انرقابه :

بقسًت صبفي سبر انعبو قبم انضشيبت عهٗ إخًبني تقبط  PROF انربحية 
 الأصٕل في َٓبيت انعبو

 تقبط بقسًت الأصٕل انًتذأنت عهٗ الانتضايبث انًتذأنت  LIQUID انسيىنة 

يقبط بقسًت صبفي انشبر انًسبسبي قبم انبُٕد غيش انعبديت عهٗ  ROA انعائد عهً الأصىل 
 إخًبني الأصٕل في  َٓبيت انسُت انًبنيت 

يتى قيبسٓب بقسًت يدًٕع إخًبني الانتضايبث عهٗ إخًبني  LEV درجة انرفع انماني 
 الأصٕل في َٓبيت انسُت انًبنيت 

 يعي لإخًبني الأصٕليتى قيبسّ ببستخذاو انهٕغبسيتى انطب SIZE حجم انشركة 
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 ًَبكط اندراسخ  -0

فٟ ػٛو اٌودشع اٌغدابك ٌّخغ١دشاث اٌذساعدت ٚؿش٠مدت ل١اعدٙا ٠ّىدٓ        

ٌٍباعزت حٛػ١ظ ؿب١وت اٌولالت ب١ٓ ِخغ١شاث اٌذساعت ِٓ خلاي اٌشىً 

 اٌخاٌٟ :

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 ( انعلاقخ ثٍٛ انًزغٛراد1شكم رقى )

 نهجبؽضخ رٕضٛؼ ًَبكط اندراسخ كًب ٚهٙ :ٔفٙ ضٕء ان كم انسبثق ًٚكٍ 

انًُٕكط الأٔل : نقٛبس انعلاقخ ثةٍٛ يسةزٕٖ الافصةبػ عةٍ الاسةزدايخ ٔركهفةخ رأس       

 انًبل

WACC it =B0 +B1 SD it +B2SIZE it +B3ROAit+ B4LEVit 

+B5LIQUID it +B6 PROF it + έ it 

 

 الاثزكبر الاخضر

 

 ركهفخ رأس انًبل

 

 

 

 انًزغٛر انًسزقم

الافصبػ عٍ 

الاسزدايّ 

يًبرسبد 

 اعزًبعٛخ 

 خيًبرسبد ثٛئٛ

يًبرسبد 

 خيزغٛراد انرقبث

 خؽغى ان رك

 انسٕٛنخ 

 خثؾٛ انر

 درعخ انرفع انًبنٙ

 انعبئد عهٗ الأصٕل

 

 انًزغٛر انٕسٛط

 

 انًزغٛر انزبثع 
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 ؽٛش أٌ :

WACC it  حىٍفت سأط اٌّاي ٌٍششوت :i   خلاي اٌفخشةt 

B0    ل١ّت اٌزابج فٟ ِوادٌت الأغذاس : 

SD it  ِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت ٌٍششوت :i  خلاي اٌفخشةt  

 : SIZE it ٠ّزً عضُ اٌششوت ٌٍششوتi  خلاي اٌفخشةt  

ROAit  ٠ّزً اٌوائذ هٍٝ الأطٛي ٌٍششوت :i  خلاي اٌفخشةt 

LEVit  ٠ّزً اٌشفن اٌّاٌٟ ٌٍششوت :i  خلاي اٌفخشةt  

 LIQUID it ٠ّزً ع١ٌٛت اٌششوت :i  خلاي اٌفخشةt 

 : PROF it ٠ّزً سبغ١ت اٌششوت i  خلاي اٌفخشة t  

έ it  :خـة إٌّٛرس  

B2-B6)  )ِواِلاث الأغذاس ٌّخغ١شاث اٌشلابت  

نقٛبس انعلاقخ ثٍٛ يسزٕٖ الافصبػ عةٍ الاسةزدايخ ٔاسةزرارٛغٛخ     انًُٕكط انضبَٙ :

 الاثزكبر الأخضر 

GI it= B0 +B1 SD it +B2SIZE it +B3ROAit+ B4LEVit 

+B5LIQUID it +B6 PROF it + έ it 

 ؽٛش أٌ :

GI it  : حّزً اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش ٌٍششوتi   خلاي اٌفخشةt   

انًُٕكط انضبنش : نقٛبس انعلاقخ ثٍٛ اسزرارٛغٛخ الاثزكبر الأخضر ٔركهفخ 

 رأس انًبل

WACC it =B0 +B1 GI it +B2SIZE it +B3ROAit+ B4LEVit 

+B5LIQUID it +B6 PROF it + έ it 
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 يغزًع ٔعُٛخ اندراسخ: -3

٠خّزً ِضخّن اٌذساعدت فدٟ شدشواث اٌّغداّ٘ت اٌّم١دذة فدٟ اٌبٛسطدت اٌّظدش٠ت         

(, ٚلدذ لاِدج اٌباعزدت باخخ١داس ه١ٕدت ِىٛٔدت ِدٓ        EGX30ٚاٌّذسصت ػّٓ ِاشدش ) 

اٌّا١ٌدت ٚاٌبٕدٛن, ٚأ٠ؼدا  اعدخبواد     ( ششوت, ٚرٌه بوذ اعخبواد اٌمـدام اٌخدذِاث   22)

اٌششواث اٌخٝ حغمك خغائش لأوزش ِٓ هدا١ِٓ, ٚودزٌه اعدخبواد اٌشدشواث اٌخدٝ حودذ       

لٛائّٙددا اٌّا١ٌددت بوّددلاث خددلاف اٌوٍّددت اٌّظددش٠ت, ٚحددُ الاهخّدداد فددٝ اٌو١ٕددت هٍددٝ       

اٌشددشواث اٌخددٝ حددٛفش لددٛائُ ِا١ٌددت ٚحمدداس٠ش ِضٍددظ الإداسة, ٚرٌدده خددلاي عددٕٛاث         

ه١ٕت اٌذساعت ِٛصهت هٍٝ اٌمـاهاث اٌّخخٍفت ِٓ خدلاي اٌضدذٚي    اٌذساعت, ٚحخؼظ

 اٌخاٌٝ:

  

     

    
    

    
    
   

  
    

    

 

  

 

 
 

 يصبدر انؾصٕل عهٗ انجٛبَبد:   -2

اهخّددذث اٌباعزددت فددٟ صّددن اٌب١أدداث اٌخاطددت باٌذساعددت اٌخـب١م١ددت هٍددٝ حغ١ٍددً    

( عخٝ 0222ِغخٜٛ اٌخماس٠ش اٌّا١ٌت ٌٍششواث ِغً اٌخـب١ك خلاي اٌفخشة ِٓ هاَ )

( ٚاٌّخاعدددددددت هٍدددددددٝ ِٛالوٙدددددددا الاٌىخش١ٔٚدددددددت, ِٚٛلدددددددن أسلددددددداَ      0202هددددددداَ )
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(argamm.com) ِٚٛلن ِوٍِٛاث ِباشدش ,(www.mubasher.info) ِٚٛلدن , 

(, ٚوددددزٌه ِٛلددددن  www.egidegypt.comشددددشوت ِظددددش ٌٕشددددش اٌّوٍِٛدددداث )  

 (.(www.egx.com.egاٌبٛسطت اٌّظش٠ت 

 :رؾهٛم َزبئظ اندراسخ انزطجٛقٛخ ٔاخزجبر انفرٔض -2

اس طددلاع١ت اٌب١أدداث ٌٍخغ١ٍدددً   ٠ٙددذف ٘ددزا اٌمغددُ ِددٓ اٌذساعددت إٌددٝ اخخبدد            

الإعظددائٟ رددُ هددشع الإعظدداو اٌٛطددفٟ ٌّخغ١ددشاث اٌذساعددت ٚاٌخغ١ٍددً رعددادٞ         

 الأغذاس بغشع اخخباس فشٚع اٌذساعت: حغ١ًٍاٌّخغ١ش )حغ١ًٍ الاسحباؽ( رُ 

 اخزجبر صلاؽٛخ انجٛبَبد نهزؾهٛم الاؽصبئٙ:  -6

 انُزبئظ ٔانزٕصٛبد ٔيغبلاد انجؾش انًسزقجهٛخ

 

الإؿدداس إٌلددشٞ ٚاٌذساعددت اٌخـب١م١ددت لاخخبدداس فددشٚع اٌبغددذ حددُ      خددلايِددٓ 

 اٌخٛطً إٌٝ إٌخائش اٌخا١ٌت :

أْ الإفظاط هٓ حماس٠ش اعخذاِت اٌششواث أطبغج ػشٚسة عخ١ّت خاطت فٟ  -2

كً ب١ ت الأهّاي اٌّواطشة ِٚا حٕـٛٞ ه١ٍٙا ِٓ ِخاؿش عخٝ ٠غخـ١ن 

ِٚا حٕٛٞ اٌم١اَ بٗ ِّا ٠ّىُٕٙ ِٓ  أطغام اٌّظٍغت حفغ١ش ِا حمَٛ بٗ اٌششوت

 حمذ٠ش اعخذاِت أداو اٌششوت فٟ اٌّغخمبً .

٠وذ الإفظاط هٓ حماس٠ش اعخذاِت اٌششواث إفظاط ٠غاُ٘ فٟ حم١ًٍ ٚاٌغذ ِٓ  -0

هذَ حّارً اٌّوٍِٛاث ب١ٓ أطغام اٌّظٍغت ٚ٘ٛ ِا ٠ٕوىظ هٍٝ حىٍفت سأط 

 ٠ذة .ِاي اٌششوت ٚلذسحٙا هٍٝ صزم اٌفشص الاعخزّاس٠ت اٌضذ

حغاُ٘ ِاعغاث اٌخظ١ٕن فٟ هذَ الاعخمشاس اٌب١ ٟ ِٓ خلاي اؿلاق اٌٍّٛراث  -2

ٚاٌخغبم فٟ رراس ػاسة هٍٝ اٌّضخّن , ٠ٚوذ حـب١ك الابخىاساث اٌخؼشاو أِش 

ػشٚسٞ ٌٍّاعغاث اٌظٕاه١ت ٌٍغذ ِٓ اٌّشىلاث اٌب١ ١ت ٚإٔخاس ِٕخضاث 

غخذاِت ِٚٓ أصً خؼشاو ٌخغم١ك لذسة حٕافغ١ت ها١ٌت ٚأ٘ذاف اٌخ١ّٕت اٌّ

اهخّاد الابخىاس الأخؼش هٍٝ ٔـاق ٚاعن ٠وذ الإفظاط هٓ اعخذاِت اٌششواث 

http://www.egidegypt.com/
http://www.egx.com.eg)/
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ر١ٌت سئ١غ١ت حغاهذ فٟ اٌغذ ِٓ رراس ه١ٍّاث اٌّاعغت ٚص٠ادة رمت أطغام 

 اٌّظٍغت ِٓ خلاي حغم١ك اٌّغ ١ٌٛاث الاصخّاه١ت.

ػشٚسة ص٠ادة اٌٛهٟ بة١ّ٘ت الإفظاط هٓ حماس٠ش اعخذاِت اٌششواث ,   -2

ع١ذ أْ الاهخّاد هٍٝ اٌّوٍِٛاث اٌخاس٠خ١ت فمؾ لا ٠ىفٟ لاحخار اٌمشاس 

الاعخزّاسٞ إٌّاعم لأٔٗ لا ٠ٛفش سؤ٠ت شاٍِت هٓ ه١ٍّاث اعخذاِت 

 اٌششوت .

فٟ هٍٝ اداساث اٌششواث اٌخواْٚ ِن اٌضٙاث الاواد١ّ٠ت اٌّخخظظت  -0

اصشاو دٚساث حذس٠ب١ت ٌٍوا١ٍِٓ ِٓ أصً حٛه١خُٙ بة١ّ٘ت الابخىاس الأخؼش 

 ٚحذس٠بُٙ باٌشىً اٌزٞ ٠غاهذ اٌششوت هٍٝ اٌخغٛي إٌٝ ششوت خؼشاو .

هٍٝ اداساث اٌششواث اٌخشو١ض هٍٝ اعخخذاَ اٌّٛاد ٚالأصضاو اٌمابٍت  -2

اس ٌٍخذ٠ٚش ِٓ صٙت فؼلا هٓ الا٘خّاَ بو١ٍّاث اٌخظ١ٕن اٌّخخٍفت لإٔخ

 ِٕخضاث طذ٠مت ٌٍب١ ت .

حٛع١ن رفاق اٌّذ٠ش٠ٓ ٚاٌوا١ٍِٓ عٛي الاعخذاِت اٌب١ ١ت ِٓ خلاي حٛف١ش ِا  -2

٘ٛ صذ٠ذ فٟ ٘زا اٌّضاي ٌّٛاوبت اٌخـٛساث اٌغاطٍت ف١ٗ ٌض٠ادة ِوشفت 

 ٚادسان اٌّذ٠ش٠ٓ ٚاٌوا١ٍِٓ بٙزا اٌّضاي .

٠ش الاعخذاِت ٚاٌخوزش اٌّاٌٟ : دساعت اٌولالت ب١ٓ الافظاط هٓ حماس -2

 د١ًٌ حـب١مٟ ِٓ عٛق الأعُٙ اٌّظشٞ .

ل١اط أرش ِغخٜٛ الإفظاط هٓ الاعخذاِت هٍٝ اٌم١ّت اٌغٛل١ت ٌٍششوت  -0

 فٟ ػٛو اٌخغٛي اٌشلّٟ .
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 انًراعع ثبنهغخ انعرثٛخ

, أوىاعدداث اٌّغاعددبت هددٓ اٌّغدد ١ٌٛت الاصخّاه١ددت     )0222عددشٚس , هب١ددش هبددذاٌىش٠ُ إبددشا١ُ٘)    -2

دساعددت اخخباس٠ددت فددٟ ػدددٛو اٌّاشددش اٌّظددشٞ ٌّغددد ١ٌٛت       –ٌٍشددشوت هٍددٝ حىٍفددت سأط اٌّددداي    

 فٟ اٌّغاعبت م١ش ِٕشٛسة , , و١ٍت اٌخضاسة , صاِوت بٕٙا.   رسبنخ دكزٕراِاٌششواث , 

(, أرددش الافظدداط اٌّغاعددبٟ هددٓ الاعددخذاِت هٍددٝ ل١ّددت    0222شددوباْ , ِغّددذ سِؼدداْ ِغّددذ )  -0

يغهخ اٌششوت : دساعت حـب١م١ت هٍٝ اٌششواث اٌّذسصت فٟ ِاشش ِغ ١ٌٛت اٌششواث اٌّظشٞ , 

 22-22, اٌوذد الأٚي ,  , و١ٍت اٌخضاسة , صاِوت ؿٕـا انجؾٕس انًؾبسجٛخ

(, ل١دداط أرددش الافظدداط اٌّغاعددبٟ هددٓ اٌّغدد ١ٌٚٛت     0222هبددذ اٌغٍدد١ُ , أعّددذ عاِددذ ِغّددٛد )   -2

الاصخّاه١ت هٍٝ حىٍفت سأط اٌّاي ٚل١ّت اٌششوت , أدٌت ه١ٍّت ِٓ اٌششواث اٌّذسصت فٟ اٌّاشش 

,  2,و١ٍدت اٌخضداسة , صاِودت ؿٕـدا ,ِضٍدذ       يغهخ انجؾٕس انًؾبسجٛخ, ESGاٌّظشٞ ٌٍّغ ١ٌٛت 

 222-222اٌوذد اٌزأٟ , 

ِغّٛد , ِغّذ , ٔب١دً ٠اعد١ٓ أعّدذ , عدشٚس , هب١دش هبدذاٌىش٠ُ إبدشا١ُ٘         هبذاٌغ١ٍُ , أعّذ عاِذ -2

( , اٌولالددت بدد١ٓ الافظدداط اٌّغاعددبٟ هددٓ حمدداس٠ش اعددخذاِت اٌشددشواث ٚصددٛدة الأسبدداط         0202)

يغهةةخ دساعدت حـب١م١دت هٍددٝ اٌب١ دت اٌّظدش٠ت ,      –اٌّغاعدب١ت ٚأوىاعداحٙا هٍدٝ حىٍفددت سأط اٌّداي     

و١ٍددت اٌخضدداسة , صاِوددت بٕددٟ عدد٠ٛ  , اٌوددذد    يعةةبد انعرثٛةةخ ،انًؾبسةةجخ ٔانًراععةةخ لارؾةةبد انغب 

 222-222اٌزاٌذ, 

ِغوٛد , عٕاو ِا٘ش ِغّذٞ , ِغذداث الافظاط هٓ حماس٠ش الأهّاي اٌّخىاٍِت ٚأرشٖ هٍٝ حىٍفت  -2

يغهةةةخ انجؾةةةٕس  سأط اٌّددداي دساعدددت حـب١م١دددت هٍدددٝ اٌشدددشواث اٌّم١دددذة باٌبٛسطدددت اٌّظدددش٠ت ,    

  202-222,  0202, اٌوذد الأٚي , ١ٔٛ٠ٛ  2ِوت ؿٕـا , ِضٍذ , و١ٍت اٌخضاسة ,صا انًؾبسجٛخ

( ,أردش الافظداط اٌّغاعدبٟ هدٓ ِّاسعداث اٌخ١ّٕدت        ١ٍِ0222ضٟ , ِضدذٞ ١ٍِضدٟ هبدذاٌغى١ُ )     -2

يغهخ انفكر اٌّغخذاِت هٍٝ صٛدة الأسباط اٌّغاعب١ت ٌٍششواث اٌّغضٍت فٟ اٌبٛسطت اٌغوٛد٠ت , 

 . 22-2, اٌوذد اٌشابن ,  22, و١ٍت اٌخضاسة , صاِوت ه١ٓ شّظ ,ِضٍذ  انًؾبسجٙ

( , " اٌولالدت بد١ٓ الافظداط    ٠0202ٛع  , صّاي هٍٟ ِغّذ , ِغّذ , ِٕت الله طدفٛث ِغّدذ )   -2

هدددٓ الاعدددخذاِت ٚأرش٘دددا هٍدددٝ صدددٛدة اٌشبغ١دددت : دساعدددت حـب١م١دددت , ِضٍدددت اٌذساعددداث ٚاٌبغدددٛد   

 .022-002ٕٙا , اٌوذد الأٚي , اٌّغاعب١ت , و١ٍت اٌخضاسة , صاِوت ب



 0202إبش٠ً    –هذد خاص  –ِضٍت اٌششٚق ٌٍوٍَٛ اٌخضاس٠ت 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

022 

 انًراعع ثبنهغخ الإَغهٛزٚخ

1. Amir Gholami , Johnsands, Syedshams, corporates sustainability 
disclosures impact on cost of capital and idiosyncratic risk , Meditari 
Accountancy Research , vol.31No.4 2023,861-886 . 

2. Bilal Mukhtar , Muhammed Kashif Shad , Lai Fong Woon , Mehwish 
Haider and Ahmed Waqas(2023), Integrating ESG disclosure into the 
relationship between CSR and green organizational culture to ward green 
innovation , social responsibility journal , Emerald Publishing limited , 
ISSN 1747-1117j. 

3. Chan, K. C., Chen, Y., & Liu, B. (2021). The linear and non-linear effects 
of internal control and its five components on corporate innovation: 
Evidence from Chinese firms using the COSO framework. European 
Accounting Review, 30(4), 733–765.  

4. Chen Zhongfei, Xiao Yu, Jiang Kangq(2023), Corporate green innovation 
and stock liquidity in China, Account Finance.;63(Suppl. 1):1381–1415, 
DOI: 10.1111/acfi.13027. 

5. Cheng, C.C.J., Yang, C.L. and Sheu, C. (2014), “The link between eco-
innovation and business performance: a Taiwanese industry context”, 
Journal of Cleaner Production, Vol. 64, pp. 81-90 

6. Child, J., Lu, Y., & Tsai, T. (2007). Institutional entrepreneurship in 
building an environmental protection system for the People’s Republic of 
China. Organization Studies, 28(7), 1013–1034.  

7. Chouaibi,Salim, Chouaibi,Jamel, Rossi Matteo,(2022),ESG and corporate 
financial performance : the mediating role of green innovation : UK 
common law versus Germany civil law ,Euro Med Journal of Business, 
vol.  17 No .1,46-71. 

8. Dangelico, R. M., & Pujari, D. (2010) Mainstreaming green product 
innovation: Why and how companies integrate environmental 
sustainability. Journal of Business Ethics, 95(3), 471–486 

9. Flammer, C. (2013). Corporate social responsibility and shareholder 
reaction: The environmental awareness of investors. Academy of 
Management Journal, 56(3), 758–781. 

10. Freeman, R.E., Dmytriyev, S.D. and Phillips, R.A. (2021), “Stakeholder 
theory and the resource-based view ofthefirm”, 
JournalofManagement,Vol.47No.7,pp.1757-1770,doi: 
10.1177/0149206321993576 



 دٚس اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش : دساعت حـب١م١ت  –أرش ِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت هٍٝ حىٍفت سأط اٌّاي 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

022 

11. Garc ıa-Granero, E.M., Piedra-Mu~noz, L. and Galdeano-Gomez, E. 
(2018), “Eco-innovation measurement: a review of firm performance 
indicators”, Journal of Cleaner Production, Vol. 191, pp. 304-317 

12. IFRS S1,IFRS® Sustainability  Disclosure Standard, General 
Requirements for Disclosure  of  Sustainability – related Financial 
information, International Sustainability Standards Board , June 2023  

13. Jian xu, Feng liu, Yueshang, R&D investment , ESG performance and 
green innovation performance : evidence from china, Emerald publishing 
limited , Kybernetes ,vol.50No.3,737-756 

14. Jianjun Li , Huafeng Chen(2023) , Research on Enterprise Green 
Innovation and Debt Financing Costs , pp101-106, ,Jianghan University 
Business School ,Wuhan , China , https://doi.org/10.2991/978-94-6463-
042-8-17 

15. kanchel ,I .,Lassoued ,N(2022) .ESG Disclosure and the cost of capital 
: Is there a Ratcheting Effect over time 
sustainability,14,9237.https://doi.org/10.3390/su14159237  

16. Khanchel,Imen,Lassoued,Naima, Baccar,Ines(2023),sustainability and 
firm performance : the role of environmental , social and governance 
disclosure and green innovation,Emerald publishing limited ,vol. 61No.9 
,2720-2739. 

17. Lai, F.-W., Shad, M.K. and Shah, S.Q.A. (2021), “Conceptualizing 
corporate sustainability reporting and risk managementtowards green 
growth in the Malaysianoilandgas industry”, SHS Webof Conferences, 
Vol.124,p.04001,doi:10.1051/shsconf/202112404001 

18. Le, T.T. (2022), “How do corporate social responsibility and green 
innovation transform corporate green strategy into sustainable firm 
performance?”, Journal of Cleaner Production, Vol. 362, p. 132228, doi: 
10.1016/j.jclepro.2022.132228 

19. Liming Zhang , Jingyili Li , Kuan Kuan Luo ,and Thi My An Trieu(2023)  
,Business School , Sichuan University , Chengdu 610065, People,s 
Republic of china E3S Web of Conferences 409,01016 ICMSEM 2023 
https: //doi.org/1001051/e3sconf/202340901016 

20.  Lin, W. L., Ho, J. A., Sambasivan, M., Yip, N., & Mohamed, A. B. 
(2021). Influence of green innovation strategy on brand value: The role of 
marketing capability and R&D intensity. Technological Forecasting and 
Social Change, 171(October), 120946.  

21. Lingyuli, xian rong zheng and shuxi wang(2023) , The effect of 
sustainability information disclosure on the cost of equity capital : An 

https://doi.org/10.2991/978-94-6463-042-8-17
https://doi.org/10.2991/978-94-6463-042-8-17


 0202إبش٠ً    –هذد خاص  –ِضٍت اٌششٚق ٌٍوٍَٛ اٌخضاس٠ت 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

022 

Empirical Analysis based on Gartner Top 50 supply chain Rankings, 
journal of risk and financial management 

22. Longoni, A., Luzzini, D., & Guerci, M. (2018). Deploying environmental 
management across functions: The relationship between green human 
resource management and green supply chain management. Journal of 
Business Ethics, 151(4), 1081–1095. 

23. Mo, X., Boadu, F., Liu, Y., Chen, Z. and Ofori, A.S. (2022), “Corporate 
social responsibility activities and green innovation performance in 
organizations: do managerial environmental concerns and green absorptive 
capacity matter?”, Frontiers in Psychology, Vol. 13, doi: 10.3389/ 
fpsyg.2022.938682 

24. Nur Asni, Dian Agustia(2022) , The mediating role of financial 
performance in the relationship between green innovation and firm value : 
evidence from ASEAN countries , European journal of innovation 
Management ,Emerald Publishing limited 1460-1060 , vol.25No .5, 
1328-1347 

25. Radwan Alkebsee, Ahsan Habib, Junyan li(2023), Green innovation and 
the cost of equity : evidence from china , China Accounting and Finance 
Review , vol .25No.3,368-395 

26. Rennings, K., & Rammer, C. (2011). The impact of regulation-driven 
environmental innovation on innovation success and firm performance. 
Industry and Innovation, 18(3), 255–283. 

27. Rossi, F., and Harjoto, M. A. (2020). Corporate non-financial disclosure, 
firm value, risk, and agency costs: evidence from Italian listed companies. 
Review of Managerial Science, 14(5), 1149-1181 

28. Schumpeter, J. A., & Nichol, A. J. (1934). Robinson’s economics of 
imperfect competition. Journal of Political Economy, 42(2), 249–259. 

29. Shabana,Maha Misbah Mohamed, (2023) ,Green Intellectual capital and 
Business sustainability in the Egyptian Industrial companies : the 
Mediating Role of green innovation , scientific journal for financial and 
commercial studies  and research (SJFCSR), Faculty of commerce – 
Damietta university vol.4,No.1,part1.,January 1059-1096 . 

30. Shahzad, M., Qu, Y., Javed, S.A., Zafar, A.U. and Rehman, S.U. (2020), 
“Relation of environment sustainability to CSR and green innovation: a 
case of Pakistani manufacturing industry”, Journal of 
CleanerProduction,Vol.253,p.119938,doi:10.1016/j.jclepro.2019.119938. 

 



 دٚس اعخشاح١ض١ت الابخىاس الأخؼش : دساعت حـب١م١ت  –أرش ِغخٜٛ الافظاط هٓ الاعخذاِت هٍٝ حىٍفت سأط اٌّاي 

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

022 

31. Shenbei Zhou, Wudie Atinaf Tirvneh and Moges Assefa legese, The effect 
of corporate social responsibility on environmental performance : the 
mediating role of green innovation and green human resource management 
, International Journal of Emerging Markets , Emerald publishing 
limited 1746-880g. 

32. Wong, C.W.Y., Lai, K.H., Shang, K.C., Lu, C.S. and Leung, T.K.P. 
(2012), “Green operations and the moderating role of environmental 
management capability of suppliers on manufacturing firm performance”, 
International Journal of Production Economics, Vol. 140 No. 1, pp. 
283-294. 

33. Xie , J., Nozawa, W., Yagi, M., Fujii, H. and Managi, S. (2019b), “Do 
environmental, social, and governance activities improve corporate 
financial performance?”, Business Strategy and the 
Environment,Vol.28No.2,pp.286-300,doi:10.1002/bse.2224. 

34. Xie, X., Huo, J. and Zou, H. (2019), “Green process innovation, green 
product innovation, and corporate financial performance: a content 
analysis method”, Journal of Business Research, Vol. 101, pp. 697-706. 

35. Yao, Q., Zeng, S., Sheng, S., & Gong, S. (2021). Green innovation and 
brand equity: Moderating effects of industrial institutions. Asia Pacific 
Journal of Management, 38(2), 573–602.  

36. Yuan ,B. and Cao, X. (2022), “Do corporate social responsibility practices 
contribute to green innovation? The mediating role of green dynamic 
capability”, Technology in Society, Vol. 68, p. 101868, doi: 10.1016/ 
j.techsoc.2022.101868. 

37. Zhang, F., Qin, X. and Liu, L. (2020a), “The interaction effect between 
ESG and green innovation and its impact on firm value from the 
perspective of information disclosure”, Sustainability (Switzerland), Vol. 
12 No.5,doi:10.3390/su12051866. 

38. Zhang, Y., Xing, C. and Wang, Y. (2020b), “Does green innovation 
mitigate financing constraints? Evidence from China’s private enterprises”, 
Journal of Cleaner Production, Vol. 264, p. 121698.  

 

 

 

 

 


