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ات  الى لل امة على الاداء ال ة الاس اح ع أن ات الإف   أث م

ة)    (دراسة ت

  مل ال 

لفة   امة ال ة الإسـ ـ ـاح ع أن ـ الإف فة تأث م ا ال إلى مع ف ه يه
ال على   ات، وذل  ـ الى لل ة ) على الأداء ال ة، ال ا ة، الإج ـاد  ١١٠( الإق

ة م  ـــ ع الف ة ال ال ق الأوراق ال رجة فى ســـ ات ال ـــ ة م ال ى    ٢٠١٧شـــ وح
٢٠٢٠  .  

ائج ال ت ن ة على :وأك   راسة ال

ة  على الأداء   - ــاد ـ ة الاق ــ ـ ــاح ع الأن ـ ة للإف ج ذو دلالة مع د أث م وج
ات.   الى لل  ال

ة على الأداء   - ا ة الإج ــ ــ ــاح ع  الأن ــ ة للإف ج ذو دلالة مع د أث م وج
ات. الى لل   ال

ة   - ــ ــاح ع الأن ة للإف ج ذو دلالة مع د أث م الى  وج ة على الأداء ال ال
ات.   لل

ة        ـــــ ـــــاح ع أن ة الإف أه ـــــ  ادة وعى ال راســـــة ب صـــــى ال ائج ت ه ال م ه
ــاه في  ـ ا  ارة م ــ ارات الاسـ اذ الق اً في ات ــ ــاسـ اً أسـ ع ل  ات  ت ــ ـ امة لل ــ الإسـ

امة. وضـــع م م  ة الإســـ ـــ ـــاح ع أن ات على الإف ـــ ع ال ـــ ات  ت ـــ اف لل ال
ة   ل ة وال ــــ اف ال ل ال امة م ة الإســــ ــــ ــــاح ع أن ــــ عالي للإف ى م ي ت ال
ة   ــ ــــ ـــ ــاح ع أن ـــــــ ــ الإف ــــ ـــ ات على زادة م ــ ــــ ـــ ع ال ــ ــــ ـــ ي ت ادرات ال ها م ال وغ
ي ي   ات ال د على ال ا والق ي م ال ة الع رصة ال ع ال امة. وأن ت الإس

ة.  أنها   ث ال   تل

ة: اح ف ات ال ل ة    ال ال ق الأوراق ال الى، سـ امة، الأداء ال ة الإسـ ـ ـاح، أن ـ الإف م
ارة.،  ال  ارات الإس  الق
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Abstract 
This research aimed to identify the effect of the level of 

disclosure of various sustainability activities (economic, social, 
environmental, governance) on the financial performance of 
companies, by applying it to 110 companies listed in the Egyptian Stock 
Exchange for the period from 2017 to 2020. 

The results of the Empirical study confirmed that: 
- There is a positive, significant effect of the disclosure of economic 
activities on the financial performance of companies. 
- There is a positive, significant effect of the disclosure of social 
activities on the financial performance of companies. 
- There is a positive, significant effect of the disclosure of 
environmental activities on the financial performance of companies. 

From these results, the study recommends increasing 
investors’ awareness of the importance of disclosing the sustainability 
activities of companies, as it represents a key dimension in making 
investment decisions, which contributes to encouraging companies to 
disclose sustainability activities. Develop more incentives for 
companies that adopt a high level of disclosure of sustainability 
activities such as tax and financing incentives and other initiatives that 
encourage companies to increase the level of disclosure of sustainability 
activities. And that the Egyptian Stock Exchange put many controls and 
restrictions on companies that prove to be polluting the environment. 
 
 
 
Keywords: level of disclosure, sustainability activities, financial 
performance, the Egyptian stock market, investment decisions. 
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ار العام لل -١   الإ

مة  ١/١   مق

لة   ات وســـــ ـــــ ة لل ال قار ال م  تع ال ـــــ ه م ال ـــــ وغ ة لل ـــــ رئ
اك إتفاق   ح ه ال أصــ ة الأع ع في ب ــ غ ال ارات، ومع ال اذ الق ــالح لات اب ال وأصــ
ق   ة في ال ــ ــ ـــ ة ال دة ل ع عاد ال املة ع الأ رة  ــ ــ ـــ ة لا تع  ال قار ال أن تل ال

مات غ م ــــاح ع معل ــــــ اجة إلى الإف ت ال ه اضــــــــــ  و ل ال ا م ــــــــــا ل ق ــــــــــ ة ل ال
ة   اف ال ق الأه ة في ت ــــــــــ ، ودور ال ا ات، ودارة ال ــــــــــ ة ال امة وح الاســــــــــ

ة. اد ة والإق ا   والاج

مات   عل ة م ال ـل اب ال اجة أصـ في  ة ل ت ل ال قار ال ا إلى أن ال ون
هـــا تق ـــ ل عل ــة أ ـــــ ـــ ــار خـــاصــــــ ار تقـ ــ ـــــ ر، ت إصـــــــــ ه الأم علقـــة بهـــ ــة  ال امـ ـــ ــ ار الاســــــــــــ

(Sustainability Reporting)   ال ل الأع ادرات م ل م ة (م ات العال ع ة لل ا اســــ
ادرة   ة، وم ـــــاد وال عاون الإق ة ال امة، ورشـــــادات م ـــــ ة ال ى لل ارة العال ال

ـة والاج ـــــــــــــــاد ـة والاق عـاد ال ل تـأث الأ ة) ح ـ ى للأم ال ـاق العـال ـة على ال ـا
ث على  ي ق ت ات ال ي ه ا وال ــــــاح ع ال ورة الإف ات، وضــــــ ــــــ ال ال ة وأع ــــــ أن
علقة   ة ال ال مات ال عل قائ وال ازها لل ات، إلى جان إب ــــــــ لي لل ق ــــــــ الي وال الأداء ال

  بها.  

ــاح ع  ــ ـــ ـــ ر إلى الإف ي ث ت اعي وال ــاح الإج ــ ــــــ ة الإف ت أه ه ا  وم ه
ة الإ ــ ــ ـــ ــ تق  أن ــ ـــ امة. و ــ ــ ار تقار الاســـ ــ ــ ات ن اصـــ ــ ــ ـــ اه ال امة وزاد ات ــ ــ ســـ

اخل   اء ال ــــــــــالح ســــــــــ اب ال ة لأصــــــــــ ة وغ مال مات مال ــــــــــاح معل امة الإف الإســــــــــ
ــا   ــ ها أ ل عل ل  ة ول ة وال ا ة والإج ــاد ــ ة الإق ــ ــ ص الأن ــــ ارج  أوال

لاثي. ق ال   ال

الي،   ــ أدائها ال ـ ا ذل ب لفة وارت امة ال ــ ة الإسـ ــ ـ أن ات  ــ ـ ام ال ء اه ــ وفي ضـ
ي  أن   ا ال ف على ال ع ة، وال ا ة والاج ها ال ل ــــــ ي ته  ات ال ــــــ فال
ــل   ــ ـــ ة وأف ن أك ر ــ أدائها ت ــ ـــ ي ت ة ال ي ص ال ف على الف ع ل ال اجهها، و ت



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ ول مارسالعدد الا                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٥٣١                     (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

ق ع ها  في ت ل ـ أدائها وم ات  ـ ة وفاء ال ل الي أصـ ع ال ها، و ـ ف ائ لل
ل   ـغ ات ال ل فاءة ع ات و ـ ه ال دة أداء إدارة ه ا ل ا مه شـ ل م ة ت ا ة والاج ال

ات. ه ال الي له ع على الأداء ال ا ي   بها، م

لة ال    ١/٢   م

ى ت ــات ال ـــــ ـــ راســــــ ــ م الـــ يـ ــ ــاك العـ ـ ــة  ه ـ ــا ـ ـــة والاج امـــل ال ــأث الع تـ ــ  ــاولـ ـ
قل   خل ال ات، ح وُج أن ال ــ ـــ ال ــة  اصـــ ارات ال اذ الق ة ات ل ة  في ع ــاد ـــ والاق
قة،   ــا راســات ال ــائ فى أغل ال ات ه ال ــ الى لل ــاح ع الأداء ال ل فى الإف ال ي

ــــــــــــــ   ــ ي ارات ال ــاذ الق ــات ــاص  خــل ال ــ ــا لاقى ال ــة  ب ــا ــة والاج امــل ال الع
ا   ة، و م ه ـارا واسـعا فى الأونة الأخ ات ان ـ ة لل ا ة الاج ل ـ ال ى  ـ وال
خل   ا ال ات، وه ــ الي لل ث على الأداء ال ات ت ــ ة لل ا ة الاج ل ــ خل  أن ال ال

ـا خـ في الاع ـ أن ت ـة  ـا ـة والاج امـل ال ـ أن الع ـة  ي ـال ارات ال ـاذ الق ـ إت ر ع
العال،   ).١١٥،ص٢٠١٥لة الأجل (ح ع

ــــاح ع الأداء   اول تأث الإف ى ت راســــات ال اســــع لل ــــار ال غ م الإن وعلى ال
راسات   ه ال ائج ه ات، إلا أن ن اد لل ان الأداء الإق ى  اعى وال ى والإج ال

ــ   ــة إلى حــ مــا. ح ــاي ــلجــاءت م ـــــــــات م راســــــ ع الــ ــلــ  ـــــــــ صـــ  Marimuthu andت
Isa,2019)  Jan,(،  ( Kumar et.al,2022) ــالى ــة على الأداء ال ــاب د أثــار إ إلى وج

ل،( ــــــات أخ م صـــــــــل دراســـ ا ت ات.ب ــــــ ـــ  ) )،Wasara  and Ganda,2019 لل
Alsahlawi,Chebbi and   ) Ammer,2021  الى ة على الأداء ال ــل د أثار ســــــــ إلى وج

ـــــات ــ ــــــــــــ ـــــللل م الأخ  ــات  ـــ ــــ راســـــــــ الـــــ ع  ــلـــــ  ـــ ــــــ صـــ ت ا   Deswanto and) .وأخ
Siregar,2018)     .ات الى لل د تأث على الأداء ال م وج اي أو ع د تأث م   إلى وج

ل إلى   صــ اولة ال ى م خلال م ل ال ا ال ة فى ه ــاه ة إلى ال ال راســة ال ــعى ال وت
ام ة الإســ ــ ــاح ع أن ل العلاقة ب الإف ة  شــ ــ ة والأن ــاد ة الأق ــ لفة (الأن ة ال

ات   ــــــ ـــ ة م ال ال على ع ات  ــــــ ـــ الى لل ة) والأداء ال ة ال ــــــ ـــ ة والأن ا الإج
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الى ما  ى ال ـــاؤل ال ة على ال ة الإجا ال ــة ال راسـ اول ال الى ت ال ة، و ــ ـ ة ال ــاه ـ ال
امة على الاد ة الاس اح ع أن ات الاف م ات؟  ه أث الى لل   اء ال

ة :   ال لة ال ه الأس ع م ف   و

ات ؟ ١ الى لل ة على الاداء ال اد ة الإق اح ع الأن ات الإف   / ما ه أث م

ات ؟ ٢ الى لل ة على الاداء ال ا ة الإج اح ع الأن ات الإف   / ما ه أث م

ة على ٣ اح ع الأن ات الإف ات ؟ / ما ه أث م الى لل ة على الاداء ال   ال

ف ال  ١/٣   ه

ة      ــ ــــ ــاح ع أن ــــ ات الإف ــ ــــ ل م ل ــى لل فى دراســــــة وت ــــ ئ ف ال ل اله ي
امة على الأداء   ة الإســ ــ ــاح ع أن ات الإف ــ فة أث م ات، ومع ــ امة ب ال الإســ

ـــ ـــــ ـــ رجـة فى ســـ ـ ـات ال ــ ــــــــــــ ـة م ال ـال على ع ـات  ــ ــــــــــــ ـالى لل ـة  ال ـال ق الأوراق ال
  .ال 

وض ال    ١/٤   ف

ض الاول :   الف

الى   ة على الأداء ال ــــــــاد ة الاق ــــــــ ــــــــاح ع الأن ة للإف ج دلالة مع ج أث ذو م ي
ات     لل

انى : ض ال   الف

الى   ة على الأداء ال ا ة الإج ــ ـــــــــ ــاح ع الأن ــــــ ـــ ة للإف ج ذو دلالة مع ج أث م ي
ات.     لل

ض ال :الف   ال

ات.  الى لل ة على الأداء ال ة ال اح ع الأن ة للإف ج ذو دلالة مع ج أث م   ي
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ة ال    ١/٥ ه   م

ة   ـ ـاح ع أن ات الاف ـ ل أث م ل ابي في ت هج الإ راسـة ال ه ال م ه ـ ت
ات. الى لل ه على الأداء ال أث امة وال ب   الإس

ة ال    ١/٦   أه

ة ة العل   أ/ الأه

امة   ة إســ ــ ــاح ع أن ق والإف ل ال اي ح ي ال اســ ة في الف ال ــاه ال
ي   اســـــ ي للف ال اه ال ة الإت ـــــاي الي م ال الي، و ه على الأداء ال ات وم تأث ـــــ ال

مات ال عل ــ ال ــ الي ل ق ال اق ال ع ن ســــ ــــعي إلي ت ي  وال  ة ال ال ة وغ ال ال
الح.   اب ال افة أص ها  ل   ي

ة ل ة الع   ب/ الأه

امة   ــ ــ ــاح ع إســـ ــ ـــ ات الإف ــ ــ ـــ ي م ــة فى ت راســـــ ه ال ة له ل ة الع ل الأه ت
د إلى   ة ي الى  لل اح على الاداء ال ا الإف ات ه اي م ح أث ت ض ات مع ت ال

ـاح ع ال ات على الإف ـ ف ال ة  ت ا ة الاج ـ ارسـات الأن مات ع م عل  م ال
ة، وه ما  ال ة وغ ال ال مات ال عل ع ال امل  ـاح م ل إلى إف صـ ة، وم ث ال وال
لف في  ــالح ال اب ال ــاع أصــ ل  ة، و ال قار ال ات ت ال ل اك مع م ي

ارات   اذ ق   ات

ة    .رش

  ت ال    ١/٧

الى : ات ال على ال على ال ال ف ال ي تق م ق ه   ل

قة. -٢ ا راسات ال   ال

ى. -٣ اس امة فى الف ال ة الإس اح ع أن ل ال للإف أص   ال
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ات. -٤ الى لل امة والأداء ال ة الإس اح ع أن ل العلاقة ب الإف ل   ت

راسة ا -٥ ة.ال   ل

٦-. ات ال ص ائج وت   ن

قة   -٢ ا راسات ال   ال

ب،   ة ح ــــة ( نع ك العاملة في ٢٠١٦قام دراســـ ــــاح ال ـــ ار اث درجة إف اخ  (
ــاح ع  ـ اقع الفعلى للاف ف على ال ق الي، وال امة على أدائها ال ــ ة الاسـ ــ ـ ــ ع أن ـ م

ة   ك العاملة فى ال امة فى ال ة الاســ ــ ارســات وأن اس ذل على أدائها  م ة وانع ــ ال
ا ع  لاث ب ة ل ون اقع الإل ة وال ــ ــــ قار ال ل م ال ل الى، وذل م خلال ت ال

ة م  ى    ۲۰۱۰الف   . ۲۰۱٤ح
لغ   امة ح ت اح ع الاس فاض درجة الإف راسة  إلى ان صل ال   %،   7.10ت

ل ال  ــــــ م ال ـــ ــــــاح ال ـــ ــــــ الإف شـــ عا ل ق  وذل ت ة لل ول ادرة ال ــــــادات ال ع لإرشـــ ا
ك في  امة ال ــ ة  اسـ ــ ـ ــاح ع أن ـ ا أن العلاقة ب الإف ة،  ــ ـ ة وال ال مات ال لل
ــ  ـ ك في م فاض وعي ال ــ ان ـ فة،  ــ ها ضـ ة ول اب الي علاقة إ ــ وأدائها ال ـ م

ابي على أدائها   دودها الإ م إدراكها  امة وع ة الاس ل.  أه   في الأجل ال
ــة   ة  )  (Deswanto and Siregar, 2018أما دراســـ اشــــــ ات ال ا ق م الارت ال قام 

الي   الأداء ال امة  ــ عاد الإسـ ــى م أ ــاسـ ع اسـ ارها  اع ة  ــاحات ال ـ ة للإف ــ اشـ وغ ال
ال على  ة، وذل  ــ ة ال ي و ات، ودراســة العلاقة ب الأداء ال ــ ة    ٢١١لل شــ

اعات   ـــــ ـــ ي وال ع اعة ال ـــــ راعة وصـــ ا في ال ـــــ ـــ ون رصــــــــة إن رجة في ب ات ال ـــــ ـــ م ال
ــارك   ي ت ة وال هلاك ــلع الاســ اعة ال عة وصــ اعات ال ــ ة وال ائ اد ال ة وال الأســاســ

ة م ــا في الف ــ ــــــــــــ ون رــة إنــ ه ــة  زارة ال ع ل ــا ــة ال نــامج تق الأداء لإدارة ال  في ب
ى  ٢٠١٢   .٢٠١٤ح
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ة، الأداء   ــاحات ال ـــــ ث على الإف الي لا ي ــة إلى  أن الأداء ال ــ راســـ ــل ال صـــــ ت
ث على  ة لا ت ــاحات ال ـــــ ة، والإف ال ة ال ــاحات ال ـــــ ابي على الإف ي له تأث إ ال

ة.   ة لل ة ال   ال
اول دراسـة   ا ت ـاح  ) ف العلاقة ب ا(Wasara and Ganda,2019ك لإف

ال على  ات، وذل  ـ الي لل ات والأداء ال ـ امة ال ة إسـ ـ ات   ١٠ع أن م شـ
ات م   ج  خلال خ س هان رصة ج رجة في ب ي ال ع   .٢٠١٤إلى   ٢٠١٠ال

ار،   ــ ي والعائ على الاســـ ــاح ال ـــ ة ب الإف ــل اك علاقة ســـ ائج أن ه ه ال ت
ــة راســـ ــف ال ـــ ة أخ  اعي والعائ    م ناح ـــــاح الاج ابي ب الإف ا إ د ارت ع وج

د إلى   ة ت ا ا الاج ـــــا ـــ ات ع الق ـــــ ـــ ي أن زادة تقار ال ع ا  ار. وه ـــــ على الاســـ
ات   ـ ع ال ـ ، ي ت ل ار). ل الي (م خلال زادة في العائ على الاسـ ارتفاع الأداء ال

امة م أجل ال  اح ع الاس ل.على الإف ة على ال ال ائ مال   ل على ف
ــة ا قام دراســــــــ ــات ,Marimuthu and Isa,2019)   Janك ــ ارســــــ ق العلاقة ب م ) ب

اس   ار ل راســــــة إ ه ال ح ه ة، واق ك الإســــــلام ر ال الي م م امة والأداء ال الإســــــ
ة   ة، وق بلغ ع ــــــلام ة الاســـ ــــــ ـــ مات ال امة لل ــــــ ــــــة  الاســـ راســـ ك   ١٦ال ب م ال

ة م  ا خلال الف رصة مال رجة فى ب ة ال ى  ٢٠٠٨الاسلام   . ٢٠١٧ح
ات   شـــ ابي مع على م امة لها تأث إ ارســـة الإســـ راســـة إلى أن م صـــل ال ت
ج تأث مع   ا لا ي ، ب ـــــاه ر الإدارة، وال ة م م ك الإســـــلام الي لل الأداء ال

ارسـا امة  ل ارسـة الإسـ ي أن م ع ا  ق، وه ـ ر ال الي م م امة على الأداء ال ت الإسـ
. اه ة إلى الإدارة، وال ة مال اه في إضافة    ت

ــة ( ـــ اول دراســــــ مات  Hardiningsih et.al, 2020وت ــاح ع معل ـــــــــ ل تأث الإف ل ) ت
رجة في  ات ال ــ ــ قى  لل ــ ــ الي وال امة على الأداء ال ــ ــة الاســ رصــ ا و ــ ــ ون ــة إن رصــ ب

ة م ا في الف ى  ٢٠١٥مال ــــة على  ٢٠١٨ح راســـ ه ال ــــل ه ـــ اع  ٢١، وح ة في ق شـــــــ
ا و  ون ي في إن ع ا.    ١٨ال ة في مال   ش

ـابى  على العـائـ   ـاعي لـه تـأث ا ي والاج ــــــــــــــاح ال ـائج أن الإف ه ال ت
ة ــ ة، ون ل ق ال ل، والعائ على حق ج    على الأصــ ل عام، لا ي ــ ــع إلى الأراح، و ال
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ـاح   د الإف ا، ي ا ومال ـ ون ات فى إن ـ ق ب ال ـ الي وأداء ال ق  في الأداء ال ف
ة   ــــــــل اب ال ــ قة ب أصــــــ الي وال ــ الأداء ال ــــــ امة إلى ت ــ مات الاســــــ ال ع معل

وره إلى زادة  د ب ا ي ار، م اذ الق ة.وال في ات   ة ال
ـــــــة   ـــ ــ دراســــــ ــاول ) ف العلاقــة ب    (Alsahlawi, Chebbi and Ammer,2021وت

ه   ــه له عائ الأسـ ــا  ات مقاسـ ــ ـ الى لل ات والأداء ال ــ ـ ة لل امة ال ــ ــاح ع الاسـ ـ الإف
راســة   ة ال ـ ع ة، ح ت ال د ال ـ الق لة  ه العلاقة مع ان ه ات وما إذا  ـ ال

ة م ا ٣٤ ــ ــــ ة م  شـــ ة خلال الف د ــع ــــ ـــ ــة ال رصـــــــ رجة في ال ات ال ــ ــــ ـــ ى  ٢٠١٥ل ح
٢٠١٩  .  

ي على  ــل ة له تأث  وســـ امة ال ــ ــاح ع الاســـ ـــ ائج إلى  أن الإف ــ ال ـــ ت
  . ي ع تق الأسه اح ال ون في الإف ف ا  إلى أن ال لا  ، م عائ الأسه

 ــ أث ال ، أن ال حًا  علاوة على ذل ن أك وضــ ون  ي على عائ ال ــاح ال ي للإف ل
ة.   ال د ال ات ذات الق   في ال

ل قام   ـة      ) Kumar et.al,2022(دراســــــــــــــة  ك ـــــاحات ال ـــ ــــــ ل العلاقة ب الإف ل ب
ــة ( ــة وال ــا ــات (ESGوالاج ــ ــــــــــــ ــالي لل ــ  CFP) والأداء ال ، ح ــ ) في دولــة اله

انات   راسة  ت ب ى   ٧٧ال ة م ح ة خلال الف   .٢٠١٩ش
ــة ــ ـــ راســـ ائج ال ــ ن ــ ــــــ ة    ت ة وال ا ة والاج ــاحات ال ــــــــ ـــــــات الإف ارســـ أن م

)ESGابي و على ل إ ـــــــــــ ث  ات   ) ت ـــــــــــ الى لل ــاع  CFP الاداء ال ـــ ــــــ ل ت  ،
ـ ات على ت ـ ة ال ع وال ة وال ـأن ال ـاح  ات الإف ل ا  ع   CFP  لىالاداء ال

ات. علاوة   ــــ ة لل ارســــات الأخلا ة، وتع ال ا ــــ ة وم رة ج اصــــة بها وخل صــــ ال
ات.   الى لل ابي على الاداء ال ل إ ث  ات ي ، فإن ن ال   على ذل

ــح قة ي ــا راســات ال ه ال صــل ال ء ما ت ه اتفاق    فى ضــ اك شــــ اح أن ه لل
ــــاح ال اجة إلى الإف ة ال د على على أه ى تع افع ال امة وال ة الإســــ ــــ ى ع أن اســــ

ع   ــح ت قة ي ــا راســات ال قى لل ان ال ــاح، وعلى ال ع م ذل الإف ات وال ــ ال
ــ إلى   راســات ت ة ال ان غال ، ون  د تأث م وج د تأث وع راســات ب وج ائج تل ال ن

ام عاد الإس اح ع أ ابي للإف د تأث إ ات.وج الي لل   ة على الأداء ال
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قة   ــا راســات ال ة ع ال ال راســة ال ى ت فى تأث  فى أن  وت ال راســـات ال أغل ال
ا   ـاء، ب ق ة الإسـ اد على قائ الإع ات قام  ـ امة  ل ال ة الإسـ ـ ـاح ع أن الإف

ل ال   ل هج ت ام م ة على اسـ ال راسـة ال ف تع ال ـاح ع سـ ـ الإف اس م ل
رصـــة   ال ة  ق ات ال ـــ ةعلى ال راســـة ال ام ال ات واســـ ـــ امة ل ال ة الإســـ ـــ أن
ات. الى لل امة على الاداء ال ة الإس اح ع أن ات الإف فة أث م ع ة  ل   ال

ام  ة الإسـ ـ ـاح ع أن شـ للإف اولة ت م راسـة على م ه ال ة م خلال ا ت ه
اد على  الاع لفة  عادها ال أ امة  ة الإســــ ــــ ــــاح ع أن اصــــ الإف أه ع ة  اد قائ إع

ة   ه ات"  م ــ ة ال ل ــ شــ م عاد  S & P / EGX ESG"م ار الأ ا الإ ــ ه ، و
الي   عاد على الأداء ال ه الأ ــــاح ع ه ـــ ات الإف ـــــــ امة وأث م ة الإســـــــ ـــــــ لفة لأن ال

ات م ة.لل ال راسة ال ة ال   ا  أه
ى. -٣ اس امة فى الف ال ة الإس اح ع أن ل ال للإف أص   ال

امة  ٣/١ اح ع الإس م الإف   مفه
ة والغ   ال مات ال عل ــــــــــــــاح ع ال ود الإف م وح ل مفه لف وجهات ال ح ت

ــالح الأ ــ ـــ لاف م ــا م اخ ــاســـــ ــ لاف أســـ ع ذل الاخ رة، و ــ ــ ـــ ة ال اف ذات العلاقة   مال
ود   م وحــ ف ن مفه ــل  ي ي م خلالهــا  ــة ال او ع على ال ــة والــ ي ــ ــــــــــــ ــال

اح.   الاف
ف ( ــــ  KPMG,2013,P10وق ع امة على أنه" تق ون ــــاح ع الاســــ ) الإف

ي   اعي وال ـــاد والإج ة ع الأداء الإق ة وال صـــ ة ال ة والغ مال ال مات  ال عل ال
ه".لل ءا م ع ال تع ج ة وال ة لل ال ازنة  قة م   ة 

امة    (Alonso- Almeida et al., 2014,P320وق أشـار   ـاح ع الاسـ ) إلى أن الإف
ة في  ــــــــ ة لل ا ة والاج ة وال ــــــــاد عاد الاق الى للأ ـــــع ال ضـــ ق ال ارة ل ة اخ ل ع

ع ق ع ال ال لة  ـــ ة ال ات  الف ل ة وع ـــ د ال ـــال جه ة لإ ال ة وغ ال ال مات ال ل
  . ارج اخل وال ة ال ل اب ال عة م أص عة م امة إلى م   الاس
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ة ع  ـ انه " إعلان ال امة  ـاح ع الاسـ ة الإف ول ة ال اسـ ل معاي ال ف م ا ع ك
مي ــــــ ـــ ي ت م ة ال ة والغ مال ال مات ال عل ع ال عة   ج مات م تق  عل ه ال ه

ي   ة ال ا ة والإج ـــــــــاد ة والاق ة وال ال ها وآثارها ال ــــــارك ف ـــ ي ت ارة ال ة ال ــــــ ـــ الأن
ها " ( ل ف   ).P262.  Hellman et al,2018,تع

اجات    اءمة ب الإح ة م أجل ال ـــــ ة لل اء م امة إع ـــــاح ع الاســـــ وم شـــــأن الإف
قار   ة لل ادرة العال ة. ح أشـارت ال فاعل ات  ل ة و آداء الع ـل اب ال لفة لأصـ ال

  )GRI   ق ن ة ن ت ة ح امة تع خ ــ ة الاســ ــ ــ ــاح ع أن ــ ة الإف ل ) إلى أن ع
ام م خلال ــ ـ ها،    م ــ ـ ة على أن ت ات ع الآثار ال ــ ـ ــاءلة لل ـ مه م تق ال ما تق

ة   اد ة الاق ات في ال ة ال اه ة تق م ل مات ع ح لل الإضافة إلى ذل فإنها ت
ات ( ل ال عامل معها م ق ي ي ال ا ال ا لا للق   ).  GRI,2013,P2وفه أك ش

اح أن ا الى ي ال ال ــ  و  ــ ة ن ل " ع ارة ع امة  ــ ة الإســ ــ ــ ــاح ع أن ــ لإف
ة أو في  ال ائ ال ة في الق ــ ة أو وصـ ان  اء  ــ ة سـ ا ة والإج ة وال ال مات ال عل ال
ة غ   ال ائ ال عل الق ا  ، م ــ اســـــــــ ق ال لة في ال اول ال ات وال لاح ام وال اله

ة" ال ائ ال مي الق ة ل للة وملائ   .م
ات  ۳/۲ امة ال عاد إس   أ
ج عام      ــ ــــــ هان ات في ج ــ ــــــ امة ال ــ ي لإســــــ ة العال ت الق د م عاد   ۲۰۰۲ح أ

د   ج اف ب ع، مع الاع ــاد وال ة والاق ــة هي : ال عاد رئ لاثة أ ات ب ــ امة ال إســ
فاءة وفاعل أن  قاد ق  اك اع ح ه ـــــ ـــ ارد، ح أصـــ ف ال رة على ت ود للق ة  ح ـــــ ـــ ـــ ة أن

عـاد   ـة، والأ ـا عـاد الاج ـالات هي : الأ د في ثلاثة م ه ـامل ال ـ على ت امة تع ـ ــ الإســــــــــــ
ة. عاد ال ة، والأ اد   الاق

ــح ا أوضـ د   P287)  Lopez et al,2007,ك ع م م ات مفه ــ ـ امة ال ــ ) أن إسـ
ع   ع وح وه ال ــــات ت على  راســــــ غ م ذل مع ال عاد وعلى ال ،  الأ ــاد ــ ـــ ـــ الإق

ات. قارنة ب ال ة ال د ذل إلى صع   و
 ، ــغ ع  ۴۵،ص۲۰۱٤وأوضــح ( م ال ات في ال ــ امة ال عاد إســ ي أ ) أنه  ت

ــاعي. أمــا (   ني والاج ــاد والقــان ــــــــــ ـــ عــاد    P829  Hubbard,2011,الاق د أ ) فلقــ حــ
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ع الاق ــــــة هي ؛ ال عاد رئ ات في ثلاثة أ ــــــ امة ال ع  إســــــ اعي وال ع الاج ــــــاد وال
ي.   ال

ها في  (Schneider and Meins,2012,P217) أما    ف عل عاد ال ــح أن الأ ضـــــــــ ف
ة لها،   ة وخل ال ــ ــ ــاد لل ــ الأداء الاق ت  ــاد وال ي ــ ع الاق امة هى ال ــ الاســ

ارد والآ ام ال ـــــــــ ة اســـ ي ال يه  ع ال ــــــافة إلى ال ـــ ة على الإضـــ ت ة ال ثار ال
ال   ق  أع ة وحق احي ال ع م ح ن ال اعي ال يه   ع الاج ا ال ة، وأخ ال

ان.     الإن
ا يلى : ات  امة ال عاد إس ي أ اح أنه  ت   وم ذل ي ال

اد :  -أ ع الاق   ال
ــادر   ـــ ـــ ـــ ع م ة وت ــاد ـــ ــــــ ة الإق ع على دع القاع ة  ي ذل ال ق ال خل وت ال

ة   ــــــ ة وال اد ارد ال هلاك ال شــــــ اســــــ لفة مع ت ة ال ــــــاد اعات الإق ازنة ب الق ال
ل   ام الأم الاس ة  اد فاءة الاق ق ال ع م خلال ت ة ال فاءتها وتع رفا ورفع 

ع اجها ال ى  مات ال ـلع وال اج ال ل ان ة،  ارد ال ـع العادل    لل ال ها  ف وت
ع.   لل

اعي :    -ب ع الاج   ال
ق   ـة م خلال ت فـا ق ال ــــــــــــــ وت عـة وال عـ العلاقـة ب ال ا ال ـاول هـ و
عاي   ة ووضـــع ال عل ة وال ــ مات ال ل على ال ــ الات ال ة في م ا الة الاج الع

ار.   ع الق ة في ص ة الفعل ار لفة وال قافات ال ة ال ان، وت ق الإن ام حق ة واح   الأم
ع ال-ج   ي :  ال

ر   ه ار ال ها ت أو ت مق ج ع ي ي ة ال ـــــ ـــ ع تل الأن ـــــ ذل ال ـــ و
ه   ، ه ا أخ ل م ة و ــ ـــــــــ ة لل ا غ قة ال ل ال ــ ـــــــــ اق ذل ل ــع ن ـــ ــــــ ي و ال
ث الأرض  اب تل ة اللازمة ل أســ ن ارات القان و والاع ــ ال ام  الال عل  ة ت ــ الأن

اء   لفات  واله ل م ال املة لل امج م ــــــــ ب الإضــــــــافة ل ضــــــــاء،  ــــــــ اه و ال وال
ة   ـ ـا الأن ـ أ لفات، و فاءة ل ح تل ال ة ذات  ق ف ي  ة وت ـل ال

ض بها. ه ة وال ج ل ة وال اد ارد ال ة ال ة على قاع اف ال عل  ى ت   ال
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ة الإس  -٤ اح ع أن اتالعلاقة ب الإف الى لل   امة والأداء ال
ات  ٤/٧/١ الى لل ة والأداء ال اد ة الإق اح ع الأن   العلاقة ب الإف

ات   ــــــــ ل ال ام  ر إه ات ه م ــــــــ ــــــــل لل لات أداء أف ع ال ع مع
ـة على  اف رتها على ال م وزادة ق ق ر عالي م ال وال ق ق غ في ت ي ت اصـة ال و

الح  ال ا اب ال اه في إرضاء أص الي ال  ولي، وح أن الأداء ال لي وال ل
ارات   ا م الإس ب م ة ل ات الأساس ا أنه أح ال الة،  ال ال وم ث ت ت
ـة  اك ـا إلى م ـاجة دائ ـا  ـال فأن ـة الأع ة في ب ــــــــــــــ ات ال غ ا لل ل، ون لفـة ت أقل ت

ات  غ ات.  تل ال الي لل لات الأداء ال اه في ت مع ل ال    ال
الى   ة والأداء ال ــاد ــــ ة الإق ــ ــــ ــاح ع الأن ــــ ــة العلاقة ب الإف ار دراســــ وفى إ

، ــــــة (نهلة م ت دراســـ ات أك ـــــــــ ة  ٢٠٢٠لل ــــــائ ـــ ابى ذو دلالة إح د تأث ا ) على وج
ا امة على الأداء ال ــاد للإســ ع الإق ــاح ع ال ه للإف ا ع ات مع ــ لى لل ق ــ لى ال

ة. ل ق ال ل العائ على حق ل، ومع ل العائ على الأص   ع
  ، هان م اول دراسـة ( ج ا ت امة  )   ۲۰۱۸ك ـ ة ال ي ع ال اسـ ـاح ال اث الإف

ي ع  اسـ ـاح ال راسـة إلى أن الإف صـل ال ارة، وت ارات الاسـ ا الق في ال م م
ات ا شــــ ــــاع في م ه، و ه والعائ م لف ق وت ل ال ي شــــ ــــاد ســــاه في ت لأداء الإق

شــ م الأداء   امة  ــ ة ال ي ع ال اســ ــاح ال ا أن الإف امة،  ــ تق الإســ ن
امة   ل تق الإســــــ ي شــــــ ك، وت ل ال ادة الأراح وح أصــــــ ا ل ان حاف ــــــاد  الإق

ه والعا لف لاثي وت ارة.ال ارات الاس ا الق قلل م م ا  ه م   ئ م
ا قام ( ادا إلى ارشــادات   Hussain,2015ك امة اســ قار الإســ شــ ل ــ م   GRI) ب

د   ــة إلى وج راســـــ صـــــــل ال الى، و ت امة والأداء ال ــ ــ ار العلاقة ب تقار الإســـ وذل لاخ
ات   شـــــــــــ اعى وم ع الإج ى وال ع ال لا م ال ة ب  ــائ ـــــــــ ة ذل دلالة إح اب علاقة ا
ع   ة ب ال ـــــائ ـــ ـــ د علاقة ذات دلالة إح راســـــــــــة ع وج ـــــف ال ـــ ـــ الى  و ل ل ت الأداء ال

اد وا راسة.الإق ل ال ة م ات الأم الى لل   لأداء ال
ى، ــة (روان ح امة    ٢٠١٦وقام دراســـ ــ عاد تقار الاســـ ــاح ع أ ـــ ال في أث الإف  (

ك   ــالي لل ــاعي ) على الأداء ال عــ الاج ي، ال عــ ال ، ال ــاد ـــــــ ــــــ عــ الاق لاثــة ( ال ال
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د أث مع راســـــة إلى وج صـــــل ال ة. وت ارة الأردن ـــــاد  ال ع الاق ـــــاح ع ال  للاف
ــــــاح   ـــ د أث مع اللاف ل، ووج العائ على الأصـــــــــ لا  الي م اعي على الأداء ال والاج
ــافة إلى   الإضـــــــ ة،  ل ق ال العائ على حق لا  الي م ــاد على الأداء ال ــــ ـــ ع الاق ع ال

اعي على ي والاج ــاد وال ـــ ـــ ـــ ع الاق ــاح ع ال ــــــ ـــ د أث مع للاف الي    وج الأداء ال
  . ه العائ على ال لا    م

ج ـ اق ن ـ ل أح    وفى ذل ال ـ امة  ـ ة ال ق ال ـاد ل ع الإق أن ال
ع   ت ذل ال ات، ح ي الي لل لات الأداء ال اه في ت مع ي ت عاد الهامة ال الأ

ــــ ـــــ الي لل ات الأداء ال شـــــــــ ـــــــــ م ة مع ت علاقة ق اشـــــــــ  ل م ع  ـــــــــ ات، و ال
ة، وت   عات عال لات م ع ات ل ــ ــ ـــ ـــ ق ال امة على ت ــ ــ ـــ ـــ ة ال ــاد لل ــ ـــ ـــ الإق
ام   ا أن إه ها،  ـــاد م ق عائ اق لفاتها وت فادة م م ل الإســـ عاتها، و ال م ت

رات ا ة ال اك ، وم ث وال ال ام  ارها والإه لات إســ ادة مع ة ب ــ ة  ال ج ل ل
امة. ة ال اد لل ع الإق ة لل ائ الأساس   تع أح ال

ات  ٤/٧/٢ الى لل ة والأداء ال ا ة الإج اح ع الأن   العلاقة ب الإف
ة والأداء   ا ة الاج ل ـ ة ال اسـ ـاح ع م ل القائ في العلاقة ب الإف إن ال

اه  ة وهى ات ة أســــاســــ ــــ ــــ ق الي ي اي )، ح أن    ال ابي أم م ي أم ا العلاقة ( ســــل
قع   ـال ت ه ال ع ع ه ـا، ولل ات مال ــــــــــــــ لف ال ـة  ـا ـة الاج ل ــ ــــــــــــ ت ال

ة ( اد ة واق ا ائ إج ل على ف ات ال   ).   Guney,2010,P22ال
ة فإن   (Brooks and Oikonomou,2018,P2)و  ــل ـــ اب ال ــ ة أصـــ أنه وفقا ل

عة   قة مع م اء وت علاقات ال ــاع في ب ـ ات  أن ت ــ ـ ة لل ا ة الاج ل ــ ـ ال
ه   ات وغ ل ة وال م هات ال ،ال هل ، ال اه ، ال اف (العامل عة م الأ م

ل. ات في الأجل ال اح ال ل  في ن اه    ) وه ما 
اك م ي أن ت  ض  وعلي جان أخ ه ف ات  ــــــ ة لل ة وال ا ة الاج ل ــــــ  ال

لة  افع م ق أ م ها تف ف ال ت ، وان ت ـاه ة غ عادلة في الأسـاس على ال ضـ
ة (   ــــــ ـــ ة ال ف م  ارد، و ــــــ ال ـــ ء ت ــــــ د إلى ســـ الي فإنه ي ال ــــــة، و ســـ مل

Friedman , 2007,P6 .(  



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ ول مارسالعدد الا                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٥٤٢                     (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

ة م ة على ع رصـــة   ۲۲ وم خلال دراســـة ت لة في ب ـــ ة م ة غ مال شـــ
ــة (   ـــ ــلـ دراســـــــــ ـــ ـــ ـــ صـــ ـا  ت ه    Arshad,et al.,2012مـال ـابي وج د تـأث إ ) إلى وج

ــة إلى أن   راســـــ ــارت ال ات. وق أشـــــ ــ ــ ـــ ة ال ة على  ا ة الاج ل ــ ــ ـــ ــاح على ال ــ ـــ للإف
ة ــ ــــ ها ال ة في تقار ا ة الاج ل ــ ــــ ادرات ال ــاح ع م ــــ الإف م  ات تق ــ ــــ ض   ال غ

ة   د إلى تق ا ي ، م اســ ــالح ال اب ال ادرات إلى أصــ مات ع تل ال ل معل صــ ت
ة. ا على أداء ال ا ع إ ه لها وه ما ي ة ودع ال الح  اب ال   علاقات أص

ــة ( ف دراســــ ه ــ اه، اســــ ل  Servaes and Tamayo,2013وفي نف الإت ل ) ت
ات ع م اح ال ار أث إف ل وأخ ات في  الى لل ة على الأداء ال ا ها الاج ل

ات   ـــــــ ـــ ة ال ل ـــــــ ـــ ابي ل د أث إ ــــة إلى وج ـــ راســـ ــل ال ــ ـــ صـــ لاء، وت د وعي ل الع وج
لاء، في ح ل   تفع م وعی الع ــ م ـــــــــ د م الى في حالة وج ة على أدائها ال ا الإج

ا على   ــل ــ ـــ ت ســـ ا أو أث ة مع ا ة الاج ل ـــــــ ـــ ث ال ات في حالة ت ـــــــ ـــ الى لل الأداء ال
ة   ل ـــ ة ب م ــل راســـة علاقة سـ ت ال ، وج لاء. إضـــافة إلى ذل ـــ وعی الع فاض م ان
ات   ـــــ ة لل ـــــ ال لاء وذل  الى في حالة ارتفاع وعي الع ة و أدائها ال ا ات الإج ـــــ ال

ة.   عة ج يها س ي ل ل   ال
ف دراســــــة ( ه ة   Haryono and Iskandar,2015واســــــ ل ــــــ ار أث ال ) اخ

ها على  ة م خلال أث اشــــ قة غ م ة و اشــــ قة م ها  ات على  ــــ ة لل ا الاج
ة   ا ة الاج ل ه لل اش وج راسة تأث م ها، ول ت ال ا ة وم الي لل الأداء ال

ة ا ة الاج ل ــــ راســــة أن ال ت ال ها، ول وج ات على  ــــ ا    لل ا ث إ ات ت ــــ لل
ة   ل ــ ـــ ث ال ا ت ة،  ــ ـــ ة ال ا على  ا ث إ وره ي ة وال ب ــ ـــ الي لل على الأداء ال

ة. ة ال ا على  ث سل ورها ت ي ب ة وال ا ال ا على م ات سل ة لل ا   الاج
ا ســ اح م اب   ل ال ا ا ا اك ارت صــل إلى أن ه راســات ت ا  أن أغل ال

ات.   ـــــ ــ ال ـــ الي على م ات والأداء ال ـــــ ة لل ا ة الإج ل ــ ـــ ــاح ع ال ـــ ب الإف
ات،   ــ ــــ ـــ ة لل ا ة الإج ل ــ ــــ ـــ ة لل ال اثل في الآثار ال م ت اك ع ، ه ان الأخ وعلى ال
ات أق م  ة لل ا ة الاج ل اح ع ال م الاف ة لع ل ات ال أث ح أن ال ح إت

ات ا أث الي، وه ما ال ات على الأداء ال ــ ة لل ا ة الاج ل ــ ــاح ع ال ة للاف اب لإ
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رة   ـــــــ صـــــــ ة ل قائ رة إن ـــــــ ارا ع أدائها ال و ــــح إخ ـــ ات إلى أن تف ـــــــ فع ال ي
ة   ل ــــــ ــــــ ها في تقار ال ــــــاح ع ـــ ـــ ي ي الإف مات ال عل ة، وأن أغل ال ــــــ ــــــ عة ال ــــــ وســــــ

ات تلقي ال  ة لل ا ة.الإج ع ة ال ابي على ال   ء الإ
ات  العلاقة ب  ٤/٧/٣ الى لل ة والأداء ال ة ال اح ع  الأن   الإف

ا لها م تأث      ي ل ي ال اس انة هامة في الف ال ي م ث ال ل ة ال ل ق ت
امة، وما ن ــ ــــ ة ال ل على ال ات و ــــــ ــي لل ــــ اف الي وال ج ع ك على ال ال

ـة وارتفـاع ح   امـات ال ـة الال ـه زـادة  تـ عل ـة ت ث ال لات تل ذلـ م زـادة في معـ
ــاع وف  ف الأوضــــــــــــ م ت ـة وعـ ث ال ن تل هـا قـان ـالف ـات ل ــ ــــــــــــ ـة لل ــائ ــــــ ــــــ عـاو الق الـ
ائ  ة وهي أح ر ة ال ل ــــــــ ــــــــاح ع ال لة الإف ــــــــ ــافة إلى م ـــ الإضـــ ة  ات ال ل لل

ل ــ ــ ـــ ل  ال عاد اله انات داخل أ لها  ل في م ــ ــ ـــ ات ت ــ ــ ـــ ة، ح إن ال ــاد ـــــ ة الاق
اعاته.   اد وق   الاق

حـ دراســـــــــــــــة ( ــة   Demo And Owen,2012إق قـا ى ( ال ــــــــــــــ ــاد ت د م ) وج
ورة   ــ ی وضــ ــ اســ ــاح ال ــ ات الإف ل اح م ة)  ا ة الاج ل ــ ــ ال ال ــاءلة ع م ــ وال

ــــــل ال   ــــــاع مقاي  ف ة واخ ال مات غ ال عل ة ع ال ال مات ال عل ماتي لل عل ال
ـا مقـاي غ   ـاره ـاع ـة  ـا ـة الاج ل ــ ــــــــــــ ي وال عـاد الأداء ال ـاس أ ازن ل الأداء ال
ة  أه قافي  عي ال ات وزادة ال ـ ة لل ة ال ل ـ د أسـ لل ـا وج ح ا ا اق ة،  مال

ي وأن ور ال ة    ال ل ــ ي هي م عي ال اب لأن ثقافة ال الإ ن  ة ســ ــ دوده على ال م
ي   ات ــ ــــ ث اســـ اك م ات، غ أن ه ــ ــــ ـــ ي لل ل ال دة في اله ف ــ م ــــ ـــ ة ول م
ـــامل ع ال   ـــ ــــــاح ال ل الاف ث وه ما ي ور ال ا ال فا على ه ات في ال ــــــ لل

ي و  عي ال ـادة ال ـة لهـا ل ل ق ــــــــــــــ اف  ال ع أهـ ـات لـ ل ـة  ـا ـة الاج ل ــ ــــــــــــ عـاد ال أ
ع. مة ال امه وخ ة ال   ال

  
صـل دراسـة ( ي   Rodrigue et al.,2013وق ت اسـ ـاح ال ـان الإف ائج هامة  ) إلى ن

ي وهي :     ع الأداء ال
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ة  ١ ال احي ال مات ال رة على معل ــ ة ال ال قار ال ــار ال فاض  / ان اق ث على ان ســ
ا. ر ة للأسه ت ة ال فاض ال ات وم ث إن ة ال   ر

ع  ٢ اه ال ها ت اق ــــ ث على م ي ســــ ع ال ال ات  ــــ ا لل ام إدارة ال م اه / ع
ار وذل   ة  في الاع ال عاد غ ال ـــان أخ الأ ـــ ـــ ا  اك دور فعال لإدارة ال وم ث فه

ة ة ال ا ع.    ل ال ار  اق الأض   م إل
ت دراســة ( ــ    Liang & Liu   2017,وأك ة فى ال ا ــ ات ال ــ ة لل ) أن الإدارة ال

قـ   ي في ال م الأداء ال فه ـام  ـالى م خلال الاه ــــــــــــــ الأداء ال رة على ت يهـا القـ لـ
ة ب ا اب د علاقة إ راســــــــة على وج ت ال ا اك ل،  ق ـــــ ـــ ـــــ وال اضـــ ة ل  ال لإدارة ال

لات  اقة وزادة مع ف ال الى م خلال ت الأداء ال ام  ف الاه ة في ت ا ـ ات ال ـ ال
ة   ـ فعال ل الإدارة ال د ت ائج على وج ا ت ال ات،  ـ ه ال ح ل ه صـافي ال

ات. ه ال الى ل ه الأداء ال ام    في الاه
ــة   ت دراســ ) العلاقة ب    ,Miroshnychenko , Barontini  and Testa  (2017واخ

ــة  اسـ ــ ــة إلى أن سـ راسـ صـــل ال الي، وق ت ات والأداء ال ــ ـ اء لل ــ ـ ــة ال ارسـ ــة ال اسـ ــ سـ
ها   ائ راسـة في ن ت ال ا أك ث،  ل ع ال ـاه في م ات ت ـ ل ال اء م ق ـ ارسـات ال ال

 ــ اء ت ــ ات ال اســة ال ات ســ ــ ارســة ال الي، م على أن م ــ الأداء ال اه في ت
ات.   ة ال ه أن ي ال ت ث ال ل ة ال عال ة ل ل ة ال ال ال ال   خلال ت ال

ــة ( ت دراســـ اك تأث    ,Gatimbu ,Wabwire and February   2016وأك ) أنه ل ه
ائ ي، و ال ـاح ع الأداء ال الي على الإف فع ال ة وال ـ ـاح ع ل ال ج أن الاف

ات   ـ ة ال ـار ورة م ـ راسـة  الي، وأوصـ ال ابي على الأداء ال ي له تأث إ الأداء ال
الي. د إلى زادة الأداء ال ي لأنه ي اح ع الأداء ال   في الاف

اح اق ي ال ــــــ ي    وفى ذل ال الأداء ال ل   ــ ــــــ أث و الي ي أن الأداء ال
ات م خلال ا ــ ات  لل ــ ق ال ــاه في ت نه  ي، ل ــاح ع الأداء ال الاف ام  لاه

ات   ـــــ ال ــة  اصـــ ــه ال ة الأســـ ة م خلال زادة  اق العال ــ ة في الأســـ ة  ــ ـــ اف ة ت ل
اما  ي اه ي الأداء ال ي لا تع ات ال ـــ ي ال على ع ال ة ذات الأداء ال ا ـــ ال

د ا وه ما ي على وج ي.  كا الي والأداء ال ة ب الأداء ال   علاقة ق
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ة   -١ راسة ال   ال

ـار أث   ــــــة م خلال اخ ـــ ـــ راســـ لى م الـ ـانـ الع ء ال ا ال ـاحـ فى هـ ـاول ال ي
ق م  ات، وذل لل ـــــ الى لل امة على الأداء ال ة الإســـــ ـــــ ـــــاح ع أن ات الإف ـــــ م

ة م ا ال على ع ــة  راســــ وض ال ة ف ق الأوراق  م صــــــ رجة فى ســــــ ات ال ــــــ ل
ة ال  ال   .ال

ة :  ال قا ال ء ال ا ال ق ذل س ه ل ت   وفى س
 .ة راسة ال ف م ال  اله
 .راسة وض ال  ف
 .راسة ة ال ع وع  م
 .انات ل على ال ادر ال  م
 .راسة ات ال غ اس م ص و  ت
 .راسة ذج ال  ن
   ل ل ائج ال وض.ن ارات الف ائى واخ  الإح

ة.  ٥/١ راسة ال ف م ال   اله

ات   ــ ــ ــــــ ـــ علقة  تأث م وض ال ل الف ل ار وت ة إلى اخ ــة ال راســـــــــــ ف ال ته
ات   ــــ ال على ال ات وذل  ــــ الى لل امة على الأداء ال ة الإســــ ــــ ــــاح ع أن الاف

. ة ال ال ق الأوراق ال رجة فى س   ال

راسة  ٥/٢ وض ال   ف
ض الاول :   الف

الى   ة  على الأداء ال ـــاد ـــ ة الاق ــــــ ــــــاح ع الأن ة للإف ج ذو دلالة مع ج أث م ي
ات.    لل

  
انى : ض ال   الف

ات. الى لل ة على الأداء ال ا ة الإج اح ع  الأن ة للإف ج ذو دلالة مع ج أث م   ي
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ال : ض ال   الف
ج ذو  ج أث  م ات.ي الى لل ة على الأداء ال ة ال اح ع الأن ة للإف   دلالة مع

راسة ٥/٣ ة ال ع وع   م
ـــ     ة ال ال ق الأوراق ال رجة فى ســـ ة ال ـــاه ات ال ـــ راســـة م ال ع ال ن م ي

ة م  ى  ٢٠١٧خلال الف ة :٢٠٢٠ح ال قا ال اعاة ال راسة ت م ة ال ار ع   ، وع اخ
راسة./ ١ ة ال ة ال خلال ف ال ق الأوراق ال ات فى س ارة إدراج ال   اس
ة فى ٢ ات الع ة ل ال ة ال هاء ال ل عام. ٣١/١٢/ ان   م 

راســــــة   ة ال ه    ١١٠وق بلغ ع ة، م ــــــاه ة م ة   ٦٥شــــــ ل ــــــ شــــــ م ة  ت ادراجها فى م شــــــ
ات ال  راسة. "S & P / EGX ESG" ال ة ال   خلال ف

ول رق (   ضح ال اع  ٥-١و ع الق ة ح ن ات الع د ش   ) مل لع

اح  اد ال ر: إع   ال

انات  ٥/٤ ل على ال ادر ال   م
ة     ال قار ال ة على ال ـــة ال ـــ راســـ ال ـــة  ـــ اصـــ انات ال ع ال اح فى ج اع ال

امة ال ل الادارة، تقار الاس ة، تقار م ات الع رة ل ات.ال رها ال  ى ت
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ها: ادر م ة م قار م ع ه ال ل على ه   وت ال
ــ   ــــ ـــ ــ ل ــــ اشـــ قع م ة، وم ــــــ ـــ ــة ال رصـــــــ قع ال ات، م ــــــ ـــ ة لل ون اقع الال ال

قع  مات، وم عل   .investing.comال
راسة    ٥/٥ ات ال غ اس م ص و    ت
ات     ٥/٥/١ الى لل ع : الأداء ال ا غ ال   ال

ل العائ   راسة على مع ة ال ات ع الى ل اس الأداء ال اح فى  ع ال ف  س
ل   رسات   ROAعلى الأص ات وفقا لل الى لل اس الأداء ال اما ل ح أنه الأك اس

انات ال اف ال ، و ل اح ها ال ى اس إل قة ال ا ة.ال ل ة ال   اس
قلة :    ٥/٥/٢ ات ال غ   ال

اد   امة، ح ت إع ــ ة الإســــ ــــــ ــــــاح ع أن ات الاف ــــــ قلة فى م ــ ــــ ات ال غ ل ال ت
ن م : امة و ة الاس اح ع أن ش للإف   م

امة   - ة للاس اد ة الاق اح ع الأن  .Economicالإف
ة   - ا ة الاج اح ع الأن امةالإف   .Socialللاس
امة - ة للاس ة ال اح ع الأن   .Environmentalالإف

ل   ل هج ت ادا على م امة  اع ة الإســــــ ــــــ لفة ع أن ــــــاح ال ات الاف ــــــ اس م وت 
ة :   ال قار ال   ال لل

ة،   ــاد ـ ة الإق ــ ـ لفة (الأن امة ال ــ ة الاسـ ــ ـ ــاح ع أن ـ ــ الاف ـ اس م ح  
ــ ة  الأن ال قار ال ماتى لل عل ــح  ال ال ة) م خلال م ة ال ــ ة، الأن ا ة الاج

ات،   ــ رها ال ــ ى ت امة ال ل الادارة، وتقار الاســ ة، وتقار م ات الع ــ رة ل ــ ال
اصــ   قاقها م ع ى ت اشــ امة ال ة الاســ ــ ــاح ع أن اصــ الاف مع ال على أه ع

اص ــ ــاح ال ــ  الاف ات ال ــ ة ال ل ــ شــ م ض "S & P / EGX ESG" ة  ، ولغ
ـ   شـ م ل م ة،   ات ف شـ ل ثلاثة م ع اح  راسـة قام ال وض ال ة ف ار م صـ اخ
ــاح  ـ ة، وفى حالة الاف ة ال ــ ـ ة، والأن ا ة الإج ــ ـ ة، والان ــاد ـ ة الإق ــ ـ ــاح ع الأن ـ الإف

ة ( ـــ ـــ تأخ ال )، ث ي )، وف١ع الع ـــ تأخ (صـــف ة ع الع ـــ ـــاح ال م إف ى حالة ع
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شـ  ل م ـاح ل اصـ الاف د ع الى ع ها على إج ـ ة وق ل شـ ـاح ل اصـ الاف ع ع ع ج ت
ة. ل ش اح ل ل على م الإف   لل

ة : ٥/٥/٣ اك ة أو ال قاب ات ال غ   ال
ن لها  ى  أن  ات ال غ ل أه ال راسات ت ات وفقا لل الى لل تأث على الأداء ال

، قة فى الاتى (نهلة م ا   ): (Kumar et.al,2022 )، ٢٠٢٠ال

ة ١ ة. Volume/ ح ال ل ال الى أص عى لاج غار ال الل ة  اس ح ال   : و 
ة ٢ ال افعة ال امات الى Leverage/ ال الى الال ة إج اسها ب ل.: و  الى الأص   اج
ة٣ ــ ـــ ة لل ل ق ال ق ة ل ف ة ال ة  : Book Value/ ال ق مل ق عى ل غار ال الل وتقاس 

ة. ة الف ة فى نها   ال
ه ٤ ة ال   .Earning Per Share/ ر

امة و الأداء   ة الاسـ ـ ـاح ع أن ات الاف غ ذجا للعلاقة ب م الى ن ل ال ـ ضـح ال الى  و ال
ات :   لل

  
ل رق (    الى    ٥- ١ش امة والأداء ال ة الاس اح ع أن ات الاف غ ذج العلاقة ب م ): ن

ات   لل
اح  اد ال ر : اع   ال

راسة    ٥/٦ ذج ال   ن
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ذج   ل ن ل  ت راسة، و وض ال ار ف د لاخ ع ار ال ذج الان اد على ن ت الاع
راسة م خلال ا ة :ال ال عادلة ال   ل

 .i,t+ei,t BV5 +b i,tEPS4 +bi,t LEV 3+bi,t ASS2 +bi,t SUS 1+b 1=ai,t+1 ROA 
  :   ح

i,tROA   :    ة ل ال ل العائ على أص ل مع ة   iت   .t+١خلال الف

i,tSUS     ة امة لل ش الاس ة م ل  ة   i: ت   .tخلال الف
وض  ة ف ار م ص ل اخ ش وفى س ش وهى: م ام ثلاثة مقاي لل راسة ت اس ال
ة ( ــاد ة الإق ــ ــاح ع الأن ة  i,tECOالإف ا ة الاج ــ ــاح ع الأن شــ الإف )، و م

)i,tSOC) ة ة ال اح ع الأن ش الإف   ).i,tEnv)، و م

i,t: ASS    ة ـــــ ل ح ال ة   iت ل اtخلال الف عى لأصـــــ غار ال الل قاس  ة ، و ـــــ ل
ة. ة الف   فى نها

i,t:LEV    ة ـــ ة لل ال افعة ال ل ال ة   iت امات  tخلال الف الى الال ة إج ـــ اســـها ب ، و 
ل. الى الأص   الى اج

i,tEPS   ة ه لل ة ال ل ر ة   i: ت   .tخلال الف

i,t: BV   ة ة لل ل ق ال ق ة ل ف ة ال ل ال ة   iت   .tخلال الف

i,te .ائى أ الع ل ال   : ت
) 5:b 1(b   .ذج ار ال ل معاملات ان   : ت
وض:  ٥/٧ ار الف ائى واخ ل الإح ل ائج ال   ن

ة   ــــــــائ ــــــــائ الإح ا فى ذل ال ــــــــائى  ل الاح ل ائج ال ــــــــة ن اق ء م ا ال اول ه ي
راسة وذل على ال   وض ال ل ف ل ار وت راسة، ث اخ ات ال غ ة ل ص الى :ال  ال
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راسة :٥/٧/١ ات ال غ ة ل ص ة ال ائ ائ الإح   ال
ات   غ ة ل ة الأســــاســــ ــــائ مات الإح عل ض ال ة ع صــــ ة ال ــــائ ــــائ الاح لى ال ت
  ، ار اف ال ــابى، والان ســ ال ها ال ات، وم شــ ي م ال اد على الع الإع راســة،  ال

ول(   ضح ال ائ ٥-٢و الى ال الى :  ) ال ة على ال ال ص ة ال ائ   الاح
ول(         راسة   ٥-٢ج ات ال غ ة ل ص ة ال ائ ائ الاح  Descriptive): ال

Statistics  

ائى  ل الاح ل جات ال ر: م   SPSSال
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ول رق (   ح م ال   ) أن :٥-٢ي
ل    -   ل العــائــ على الأصــــــــــــــ اوح ب  ROAــة معــ ســــــــــــــ  ٢.٣١٣و    ٠.٦٣٤-ي  ،

ـار  ٠.٠٦٥ اف م ل العـائـ على ٠.١٥٠، وان عـ ـ  ل ــ ــــــــــــ ــــــــــــــ إلى ت ، وه مـا
ــائ   ــــــ لاف خ جع ذل إلى إخ ها، و أن ي ــ ســــــ ل م ة ح ات الع ــ ــــــ ل ل ــ الأصــــــ

ف ة ال ، وال ــه ــ ة ال ة، ور ال افعة ال ة، وال ــ ــ ل ح ال ــة م راســ ة ال ع ات  ــ ــ ة  ال
ــة   راسـ ذج ال ة فى ن ات رقاب غ ات  غ ه ال إدخال ه اح  ل قام ال ة، ول ل ق ال ق ل

قة. ا راسات ال ح م ال ا ات  وذل 

اوح ب   -   ة ت اد ة الإق اح ع الأن ش الإف ة م ح أن  ،  ٠.٨٦و  ٠.١٤ا ي
ار  ٠.٤٨٤ســـــــــــــ   اف م ل  ٠.١٢٢، وان ــــاح ع ،  ـــــــــ شـــــــــــــ الإف ة م اوح  ت

ة ب   ا ة الاج ــــ ســــ  ٠.٩٣و   ٠.١٤الأن ار  ٠.٣٦٢،  اف م ا ٠.١٥، وان  ،
ة ب   ة ال ــ ــــــ ــاح ع الأن ــــــ ــ الإف شــــــ ة م اوح  ــ  ٠.٩و   ٠.١ت ســــــ  ،٠.١٦٤  ،

ار   اف م   .٠.١٣٣وان

ـــــــــه   -   ة ال ة ر ـــــــــا أن  ــــــح أ ـــ اوح ب    EPSي ــــــ  ١٣.٧٧و  ١.٨٥-ت ســـ  ،
ــــار  ٠.٩٥٦ م اف  وان ــة  ١.٩٢٩،  ــ ــال ــ ال ــة  افعــ ال ــة  ــ ــا  أمــ  ،Leverage    ب اوح  ت

ــ  ٢٨.٤٧٨و   ٠.٠٠٠٨١ ســـ ار  ١.٤٢٥،  اف م ة  ٣.٦٥٤، وان ــ ـــ ا ح ال ، ب
ل   ــالى الأصــــــــــــــ عى لإج غ ال ــالل ــه  ا ع ــه ب    Volumeمع اوح  و   ٦.٩٣٢ت

ســــــــــــــ  ١١.٦٢٩ ـار  ، وا٩.٠٥،  اف م ق  ٠.٨٥٣ن ق ـة ل ف ـة الـ اوح ال ـا ت  ،
ـة ب   ـات الع ــ ــــــــــــ ـة ل ل ســــــــــــــ  ١٠.٧٧٣و    ٦.٣٨٤ال ـار  ٨.٧٣٠،  اف م ، وان

٠.٧٧٨  

ا    ٥/٧/٢ ل الارت ل   Correlations  ت
ن،   ــ سـ ا ب ام معامل الإرت ــ اسـ اح  ــة قام ال راسـ ات ال غ ا ب م ــة علاقة الإرت راسـ ل

ح ول رق (    و ال ا  ا  ل الارت ل ائج ت   ) ما يلى :٥-٣م ن
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ول ( راسة٥-٣ج ات ال غ ا ب م  ): مل علاقة الإرت

  
ائى  ل الاح ل جات ال ر: م   SPSSال

ول رق (   ح م ال   ) ما يلى :٥-٣ي
ل   - ــــــ ل العائ على الأصــــــ ة ب مع ــــــائ ـــ ـــ ا مع ذو دلالة اح ج ارت ــــــ  ي شــــــ و م

ا   ة معامل الإرت ة، ح بلغ  ــــــــاد ة الإق ـــــ ـــ ــــــــاح ع الأن ـــــ   ٠.٢٢١الإف ـــ
ـة أقـل م   ل العـائـ على ٪٥مع ـة ب معـ ــــــائ ـــ ــــــ ـا مع ذو دلالـة اح جـ ارت ـا ي  ،

ا   ة معامل الإرت ة، ح بلغ  ا ة الاج ــ ـ ــاح ع الأن ـ ــ الإف شـ ل و م ــ الأصـ
ة  ٠.١٨٤ ــــــ مع ة ب  ٪٥أقل م  ـــ ــائ ــــ ـــ ا مع ذو دلالة اح ج ارت ل ي ، و

ة  ة، ح بلغ  ة ال ـــــــ ـــــــاح ع الأن شـــــــ الإف ل و م ل العائ على الأصـــــــ مع
ا  ة أقل م   ٠.١٦٥معامل الإرت  .٪٥ مع

ـاد  - ة الاق ـ ـاح ع الأن شـ الإف ة ب م ـائ ا مع ذو دلالة إح ج ارت ة  ا ي
ا   ة معامل الإرت ة، ح بلغ  ا ة الاج ـــــ ـــ ـــ ـــــــــــاح ع الأن ـــــ الاف ـــ شـــ   ٠.٨٦٤وم

ة أقل م  شـــــــــــ  ٪٥ـــــــــــ مع ة ب م ـــــــــــائ ا مع ذو دلالة إح ج ارت ل ي  ،
ة  ة، ح بلغ  ة ال ــ ــاح ع الأن شــ الاف ة وم ــاد ة الاق ــ ــاح ع الأن الإف

ا   . ٥ة أقل م  مع  ٠.٦٢٩معامل الإرت



 
 
 
 
 
 

٣٢٠٢ ول مارسالعدد الا                                          بحوث المحاسبية          مجلة ال  

(PRINT) :ISSN 2682-3446                          ٥٥٣                     (ONLINE): ISSN 2682-4817 
 

 
 

اوح ب   - ـــــها ت ع قلة و ـــــ ات ال غ ة ب ال ا ق د علاقة ارت ا ســـــ وج ـــــح م و
امة على   ٠.٨٦٤و٠.٦٢٩ ــ ــ ات الإســـ ــ ــ شـــ ــ م م ــ شـــ ل م ار تاث  إخ اح  ل قام ال ل

قلة.  ات ال غ ا ب ال لة الإرت قل ل م ذج م ل فى ن ل العائ على الأص   مع

راسة :  ٥/٧/٣ وض ال ار ف   اخ
ار   اذج الإن ــائى ل ـــ ـــ ـــ ل الإح ل ائج ال ــة ن ـــ ــــــ اق ل وم ل الى ت ء ال اح فى ال اول ال ي

الى :   راسة وذل على ال ال وض ال ة ف ار م ص ض اخ   غ
ــــــــــاح ع   ـة للإف جـ ذو دلالـة مع جـ أث م ض الاول :"ي ـة الف ــ ـار مـ صـــــــ اخ

ة ع اد ة الاق ات ".الأن الى لل   لى الأداء ال
ول ( الى  ٥-٤ج ة على الأداء ال اد ة الإق اح ع الأن أث الإف   ): مل ل

ات  غ ار    ال ار   tة اخ  .B Sigمعامل الأن
ة   اح ع الأن ش الاف م

ة  اد   الإق
٠.٠٠١  ٠.٦٧  ٣.٢٣٤  

ه ة ال   ٠.٠٠  ٠.٠٢٥  ١٠.١٨١  ر
ة ال افعة ال   ٠.٠٠٥  ٠.٠٢٨-  ٢.٧٩٤-  ال
ة   ٠.٠٠  ٠.٠٠٥  ٣.٥٣٧  ح ال

ة   ل ق ال ق ة ل ف ة ال   ٠.٠٠  ٠.٠٣٩  ٤.٤٨٣  ال
ار    ٤٤.١٦٧ Fة اخ

٠.٠٠  
٠.٣٣٧  

F.Sig. 
ذج   ة لل ف رة ال  R²الق

ائى  ل الاح ل جات ال ر: م   SPSSال
ول (   ح م ال   ) ما يلى :٥-٤ي

ارة    - ـــــاو   Fاخ ة (  ٤٤.١٦٧ت ـــــ مع ة  ٠.٠٠ع م ـــــ مع ،  ٪ ٥) وه أقل م م
الى  ال ــــــــــحو ا ي ذج،  ائج ال اد على ن راســــــــــة و الإع ــــــــالح لل ذج صــ ة  ال  R² أن 
ـاو  ى أن    ،٠.٣٣٧ت ع ا  ل   ٪٣٣.٧وه ل العائ على الأصـ ات فى مع غ سـ ال   ROAم م

ا   قلة، ب ــ ـــــ ـ ات ال غ ات فى ال غ ــ  ال ـــــ سـ جع الى م ة ت ات الع ـــــــ ـ ــ    ٪٦٦.٣ل ـــــ سـ م م
ل  ل العائ على الأص ات فى مع غ .  ROAال امل أخ جع الى ع ة ت ات الع  ل
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ة ا - ول أن  ـح م ال ار  ا ي ، وح    tخ ـه ة ال راسـة  ر ة لل قاب ات ال غ لل
ـة جـاءت( ل ق ال ق ـة ل ف ـة الـ ـة، وال ــ ــــــــــــ ــــــــــــــ  ٤.٤٨٣،  ٣.٥٣٧،  ١٠.١٨١ال  (

ة أقل م  ات   ٪٥مع غ ل ال ة ل ج ذو دلالة مع ائى م د أث إح ى وج ع وه ما 
ل  ع ــا  ات مقاسـ ــ ـ الى لل ة على الأداء ال قاب ل  ال ــ ا جاءت  ROAالعائ على الأصـ ، ب

ار   ة(   tة اخ ال افعة ال قابى ال غ ال ة أقل م ٢.٧٩٤-لل ــــــ مع وه  ٪٥) 
ـالى   ـة على الأداء ال ـال افعـة ال ـة لل ـــــــــــالـ ذو دلالـة مع ــائى ســـ ـــ ـــــــــ د أث إح ى وج ع مـا 

ل   ل العائ على الأص ع ات مقاسا   .ROAلل

ـــــــح م ا - ــــاب  ل ي ـــ ول ال ة ل ة   tأن  ـــــــ ــــاح ع الأن ـــ شـــــــ الإف ة ل ـــــــ ال
ة   ــاد ـــ ـــ ـــ ة ٣.٢٣٤الإق ــ مع ـــــــــ ل إشـــــــــــارة معامل  ٪٥وه أقل م   ٠.٠٠١،  ، و

ــــــاح ع  ـــ ـــ ـــ ـة للإف جـ ذو دلالـة مع ــــــــــــائى م ـــ د أث إح ى وج ع ـا  ـة م ج ار م ـ الإن
ة على  اد ة الإق ل  الأن ل العائ على الأص ع ات مقاسا  الى لل   .  ROAالأداء ال

قة  ق ــا ــ ائج ال ج أث  وم خلال ال أن : ي ــة والقائل  راســ ض الأول م ال ل الف
ات. الى لل ة على الأداء ال اد ة الاق اح ع الأن ة للإف ج دلالة مع   ذو م

ام   ر إه ات ه م ــ ــ ـــ ـــــــل لل لات أداء أف وه ما ي على أن ال ع مع
ق ر عالي م ال وال ق ق غ في ت ي ت اصـــة ال ات و ـــ رتها على كل ال م وزادة ق

ــاء   ــاه في إرضـــ ـــ الي ال  ولي، وح أن الأداء ال لي وال ــ ال ـــ ــة على ال ـــ اف ال
ب   ة ل ــ ات الأســـاسـ ــ ـ ا أنه أح ال الة،  ال ال ـــالح وم ث ت ت اب ال ــ أصـ

ال ف ة الأع ة في ب ـــــــــ ـــ ات ال غ ا لل ل، ون لفة ت أقل ت ارات  ـــــــــ ا م الإســـ ا  م أن
الي   لات الأداء ال ــ مع ــاه في ت ل ال  ــ ال ات  غ ة تل ال اك ا إلى م اجة دائ

ات.     لل
ـــــــــاح ع   ـة للإف جـ ذو دلالـة مع جـ أث م ـانى :"ي ض ال ـة الف ــ ـار مـ صـــــــ اخ

ات ". الى لل ة على الأداء ال ا ة الاج   الأن
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ول رق ( اح):    ٥-٥ج أث الإف ة    مل ل ةع الأن ا الى  الاج     على الأداء ال
ات  غ ار    ال ار   tة اخ  .B Sigمعامل الأن

ة   اح ع الأن ش الاف م
ة  ا   الاج

٠.٠٠  ٠.٠٩١  ٣.٦٨٤  

ه ة ال   ٠.٠٠  ٠.٠٢٦  ١٠.٦٣٢  ر
ة ال افعة ال   ٠.٠٠٦  ٠.٠٢٨-  ٢.٧٨٣-  ال
ة   ٠.٠٠  ٠.٠٠٥  ٣.٥٢٢  ح ال

ة   ل ق ال ق ة ل ف ة ال   ٠.٠٠  ٠.٠٤١  ٤.٦٦٠  ال
ار    ٤٥.٠٨٣ Fة اخ

٠.٠٠  
٠.٣٤٢  

F.Sig. 
ذج   ة لل ف رة ال   R²الق

ائى  ل الاح ل جات ال ر: م   SPSSال
ول رق (   ح م ال   ) ما يلى :٥-٥ي

ار - ـاو    Fة اخ ة ( ٤٥.٠٨٣ت ـ مع ة ٠.٠٠ع م ـ مع ) وه أقل م م
الى  ٪٥ ال ــــــح، و ا ي ذج،  ائج ال اد على ن راســــــة و الإع ــالح لل ذج صــــ أن    ال

ــاو    R² ة  ــــــ ـــ ى أن    ،٠.٣٤٢ت ع ا  ل العائ    ٪٣٤.٢وه ات فى مع غ ــ ال ســـــــــ م م
ل   قلة،    ROAعلى الأصـــــ ـــــ ات ال غ ات فى ال غ ســـــ ال جع الى م ة ت ات الع ـــــ ل

ا   ل    ٪٦٥.٨ب ــ ل العائ على الأصـــ ات فى مع غ ــ ال ســـ ة    ROAم م ات الع ــ ـــ ل
. امل أخ جع الى ع  ت

ة اخ- ول أن  ــح م ال ا ي ، وح    tار  ك ــه ة ال راســة  ر ة لل قاب ات ال غ لل
ة جاءت( ل ق ال ق ة ل ف ة ال ة، وال ــ ة ٤.٦٦،  ٣.٥٢٢،  ١٠.٦٣٢ال ــ مع  (

ة    ٪٥أقل م   قاب ات ال غ ل ال ة ل ج ذو دلالة مع ائى م د أث إح ى وج ع وه ما 
ل الع ع ــــا  ات مقاســـ ـــــــ الى لل ل  على الأداء ال ة ROAائ على الأصـــــــ ا جاءت  ، ب

ار   ة   (   tاخ ال افعة ال قابى ال غ ال ة أقل م ٢.٧٨٣-لل ــ مع وه ما  ٪٥) 
ات   ـــ الى لل ة على الأداء ال ال افعة ال ة لل ـــائى ســـال ذو دلالة مع د أث إح ى وج ع

ل   ل العائ على الأص ع  .ROAمقاسا 
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ـــــــح م ا - ــــاب  ل ي ـــ ول ال ة ل ة    tأن  ـــــــ ــــاح ع الأن ـــ شـــــــ الإف ة ل ـــــــ ال
ة   ا ة صــف وه أقل م ٣.٦٨٤الإج ــ مع ار  ٪٥،  ل إشــارة معامل الإن ، و

ة   ـــــــ ــــــ ــــاح ع الأن ــــــ ـــ ة للإف ج ذو دلالة مع ــائى م ــ ــــــ ـــ د أث إح ى وج ع ا  ة م ج م
ة على  ا ل الالإج ع ات مقاسا  الى لل ل  الأداء ال   .  ROAعائ على الأص

ج أث   أن : ي ــة والقائل  راسـ انى م ال ض ال ل الف قة  ق ــا ـ ائج ال وم خلال ال
ات. الى لل ة على الأداء ال ا ة الاج اح ع الأن ة للإف ج ذو دلالة مع   م

ـا ذلـ   ـاعي وارت ي والاج ـأدائهـا ال ـات  ــــــــــــــ ـام ال ـ أن  اه ــــــــــــــ أدائهـا وذلـ ي ب
فاءة   ــــــــ ال اصـــ ي ع ـــعى ل ــــــــ ة، وت ا ة والاج ها ال ل ــــــــ ـــ ي ته  ات ال ــــــــ ـــ الي، فال ال
ص  ف على الف ع لــ ال ــ اجههــا، و ي  أن ت ــا ال ف على ال ع ــة، وال ــة وال ــا الاج

ــ  ـــــ ـ ائ لل ق ع ــل في ت ـــ ـــ ة وأف ن أك ر ــ أدائها ت ـــــ ـ ي ت ة ال ي الي ال ال ها، و  ف
دة أداء  ا ل ا مه ــ شـ ل م ة ت ا ة والاج ها ال ل ــ ـ أدائها وم ات  ــ ـ ة وفاء ال ل ــ ع أصـ

ات. ه ال الي له ع على الأداء ال ا ي ل بها، م غ ات ال ل فاءة ع ات و ه ال   إدارة ه

ـة   جـ ذو دلالـة مع جـ أث م ـالـ :"ي ض ال ـة الف ــ ـار مـ صـــــــ ــاح ع  اخ ـــــــ للإف
ات ". الى لل ة على الأداء ال ة ال   الأن

ول (   ة  ٥-٦ج اح ع الأن أث الإف ة): مل ل الى  ال   على الأداء ال
ات  غ ار    ال ار   tة اخ  .B Sigمعامل الأن

ة   اح ع الأن ش الاف م
ة   ال

٠.٠٠  ٠.١٤٧  ٤.٣٠٤  

ه ة ال   ٠.٠٠  ٠.٠٢٧  ١١.٣١٩  ر
ة ال افعة ال   ٠.٠٠١  ٠.٠٣١-  ٣.٢٤١-  ال
ة   ٠.٠٠  ٠.٠٠٥  ٣.٩٣٤  ح ال

ة   ل ق ال ق ة ل ف ة ال   ٠.٠٠  ٠.٠٤١  ٤.٧٤٧  ال
ار    ٤٦.٥٤٣ Fة اخ

٠.٠٠  
٠.٣٤٩  

F.Sig. 
ذج   ة لل ف رة ال  R²الق

ائى  ل الاح ل جات ال ر: م   SPSSال
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ول (   ح م ال   ) ما يلى :٥-٦ي
ار - ـاو    Fة اخ ة ( ٤٦.٥٤٣ت ـ مع ة ٠.٠٠ع م ـ مع ) وه أقل م م
الى  ٪٥ ال ــــــح، و ا ي ذج،  ائج ال اد على ن راســــــة و الإع ــالح لل ذج صــــ أن    ال

ــاو    R² ة  ــــــ ـــ ى أن    ،٠.٣٣٩ت ع ا  ل العائ    ٪٣٣.٩وه ات فى مع غ ــ ال ســـــــــ م م
ل   قلة،    ROAعلى الأصـــــ ـــــ ات ال غ ات فى ال غ ســـــ ال جع الى م ة ت ات الع ـــــ ل

ا   ل    ٪٦٦.١ب ــ ل العائ على الأصـــ ات فى مع غ ــ ال ســـ ة    ROAم م ات الع ــ ـــ ل
. امل أخ جع الى ع  ت

ة اخ- ول أن  ــح م ال ا ي ، وح    tار  ك ــه ة ال راســة  ر ة لل قاب ات ال غ لل
ـة جـاءت( ل ق ال ق ـة ل ف ـة الـ ـة، وال ــ ــــــــــــ ــــــــــــــ  ٤.٧٤٧،  ٣.٩٣٤،  ١١.٣١٩ال  (

ة أقل م  ات   ٪٥مع غ ل ال ة ل ج ذو دلالة مع ائى م د أث إح ى وج ع وه ما 
ل ال ع ــا  ات مقاسـ ــ ـ الى لل ة على الأداء ال قاب ل  ال ــ ا جاءت  ROAعائ على الأصـ ، ب

ار   ة   (   tة اخ ال افعة ال قابى ال غ ال ة أقل م ٣.٢٤١-لل ــ مع ــ ــــــ ـــ  (٥٪ 
الى   ة على الأداء ال ال افعة ال ة لل ــال ذو دلالة مع ــ ــائى ســـ ـــــ د أث إح ى وج ع وه ما 

ل   ل العائ على الأص ع ات مقاسا   .ROAلل

ــح م  - ــاب  ل ي ول ال ة ال ة    tأن  ــ ــاح ع الأن شــ الإف ة ل ــ ة  ال ال
ة صــف وه أقل م ٤.٣٠٤ ــ مع ا ٪٥،  ة م ج ار م ل إشــارة معامل الإن ، و

ة على   ة ال ــ ــاح ع الأن ة للإف ج ذو دلالة مع ــائى م د أث إح ى وج الأداء  ع
ل العائ   ع ات مقاسا  الى لل ل  ال   .ROAعلى الأص

ج أث   أن : ي ــة والقائل  راسـ ال م ال ض ال ل الف قة  ق ــا ـ ائج ال وم خلال ال
ات. الى لل ة على الأداء ال ة ال اح ع الأن ة للإف ج ذو دلالة مع   م

ام   ات م خلال الاه ــ ــ ـــ ي لل الأداء ال ل   ــ ــ ـــ أث و الي ي وذل ي أن الأداء ال
ة في  ة  ــــــ ـــ اف ة ت ات ل ــــــ ـــ ق ال ــــــاه في ت ـــ نه  ي، ل ــــــاح ع الأداء ال ـــ الاف
ة ذات الأداء   ا ــــــ ات ال ــــــ ال اصــــــة  ة الأســــــه ال ة م خلال زادة  اق العال الأســــــ
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ـ ع ي ال ـ  ال ـا وه مـا ي ـا ـامـا  ي اه ي الأداء ال ي لا تع ـات ال ــ ــــــــــــ لى ع ال
ي. الي والأداء ال ة ب الأداء ال د علاقة ق   على وج

ات ال -٢ ص ائج وت  ن
ائج ال    ٦/١   ن

ـــاح ع  ـــ الإف لافات فى م د إخ ف على م وج ع ا ال إلى ال ف ه يه
ات،   ـــــ امة ل ال ة الإســـــ ـــــ ة  أن ـــــ ـــــاح ع أن ـــــ الإف ف على تأث م ع ل ال

ات. الى لل ة ) على الأداء ال ة، ال ا ة، الإج اد لفة ( الإق امة ال   الإس

ف   ا اله ق ه رجة فى   ول ات ال ــــــ ة على ال ة، وت اء دراســــــة ن ت إج
قار   ل م ال ل ، ح ت ت ــ ــــ ـــ ة ال ال ق الأوراق ال ــ ــــ ل  ســـ ة، وتقار م ــ ــــ ـــ ال

ة ل  ون اقع الإل امة، وال ــ ــ رجة فى  ١١٠الإدارة، وتقار الإســـ ات ال ــ ــ ـــ ة م ال ــ ــ شـــ
ة م  ــ ع الف ــــ ـــ ـــ ة ال ال ق الأوراق ال ــ ــــ ـــ ى   ٢٠١٧ســـ ار تأث  ٢٠٢٠وح ، وذل لإخ

د   الى، وذل فى وج ات على أدائها ال ــــ امة ل ال ة الإســــ ــــ ــــاح ع أن ــــ الإف م
ق   ق ة ل ف ة ال ، ال ـــــه ة ال ة، ر ال افعة ال ة، ال ــ ـــ ة ه ح ال ات رقاب غ أرعة م

ة. ل   ال

ة: ال ائج ال صل ال إلى ال   -وت

ة  على الأداء   - ــاد ـ ة الاق ــ ـ ــاح ع الأن ـ ة للإف ج ذو دلالة مع د أث م وج
ات.   الى لل   ال

الى   - ة على الأداء ال ة ال ــ ــاح ع الأن ة للإف ج ذو دلالة مع د أث م وج
ات.   لل

ة على الأداء   - ا ة الإج ــ ــ ــاح ع  الأن ــ ة للإف ج ذو دلالة مع د أث م وج
ات. الى لل  ال
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ات ال  ٦/٢ ص   ت
ا يلى : اح  صى ال قة ي ا ائج ال اء على ال   ب

اً  - ع ل  ات  ت ــ ـــ امة لل ــ ة الإســـ ــ ـــ ــاح ع أن ـــ ة الإف أه ــ  ـــ زادة وعى ال
ة   ـ ـاح ع أن ات على الإف ـ ع ال ـ ـاه في ت ا  ارة م ارات الاسـ اذ الق اً في ات أسـاسـ

  امة. الإس

امة  - ــ ة الإسـ ــ ـ ــاح ع أن ـ ــ عالي للإف ـ ى م ي ت ات ال ــ ـ اف لل ــع م م ال وضـ
ــ   ـ ات على زادة م ــ ـ ع ال ــ ـ ي ت ادرات ال ها م ال ة وغ ل ة وال ــ ـ اف ال ل ال م

امة.  ة الإس اح ع أن   الإف

د على ا - ا والق ـــ ي م ال ة الع ـــ رصـــة ال ـــع ال ث أن ت ي ي أنها تل ات ال ـــ ل
ة.     ال

لفة  - عادها ال أ امة  ــــ ة الإســـ ــــ ـــ ــــــاح ع أن ـ ل عام ع الإف ــــ ـــ ات  ــــ ـــ ام ال زادة اه
ل.  ق ات في ال الي لل على الأداء ال ا ال ه أث اعى ل ع الإج ي وال ع ال اصة ال   و

ــــ ال - ـــــ ات ل ت رش واللقاءات وال د م ال ع عق ع ـــــــــاه وج ات وال ــــ ـــــ عي ب ال
ل ال  ــــــــ ال لفة  امة ال عاد الإســــــــ ة فى أ لات عال ق مع ة ت أه ــــــــالح  اب ال إصــــــــ

قه. ع ل عى ال اً  ات فا إس ح ه نها ت ع على    ي

حة  -٧ ة مق ل ق اث م   أ

ال:  ل ال ة على س ل ق راسات ال اء م م ال راسة الآفاق لإج ه ال ح ه   تف

امة. -١ ة الإس اح ع أن ة على م الإف اش ة ال ارات الاج  أث الاس
الة.  -٢ ال ال امة في ت ت ة الإس اح ع أن  دور الإف
ة الا -٣ اح ع أن اس والإف لات ال ة ل ل ل امة.دراسة ت  س
ات  -٤ ـــ ة لل ال امة على أســـعار الاوراق ال ة الاســـ ـــ ـــاح ع أن ارة لأث الاف دراســـة اخ

ة رصة ال ال ة  ق   ال
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اجع   ال

ة  اجع الع   أولا: ال

 )،هان م جازة امة في ٢٠١٨ج ــــــ ة ال ي ع ال اســــــ ــــــاح ال )،" اث الإف
ارات   الق ـــــا  م م  ـــــ  ـــــارـــــة"،ال ــ ىالاســــــــــــ ــاســـــــــ ـ ال الف  ــة  لـ ــم لـــ ،  ٢٢،م

د   .٤٥٩-٤٠٤،ص٤الع
 )، ــال غ العال ســـ ــ ع ـــ ات ع  ٢٠١٥ح ــ ـــ ة ال ل ــ ـــ ــ ل ـــ ــ ال شـــ )،"ال

ة : مع  اد ال ء م ـــــــ اجع فى ضــــــ ي و ال ع ي لل امة ت ج ـــــــ ــــــ ة ال ال
ة"،   ان ــة م ــ ىدراســـ اســـــ لة الف ال ارة،جامعة ع  م ة ال ل،كل ،ال ــ ــ ،  ١٩شـــ

د     ١٤٩-١٠٩،ص٤الع
 )،حان ى ف امة على الأداء  ٢٠١٦روان ح ــ ــ ـــ عاد تقار الإســـ ــاح ع أ ــ ـــ ـــ )،"أث الإف

ة "، ارة الأردن ك ال الى لل ال، الأردن.  رسالة ماجال ة الأع   ،كل
 )،ــى ــغ ق فى  ٢٠١٤م ال ــ اع ال ة فى الق ة و ال ا ة الإج ل ــ )،"ال

"،    دراســــــــــــة ائ ك العاملة فى ال عة م ال ة ل ــــــــات  تق ســــــــ لة أداء ال م
ة، ائ دال   .٥٦-٣٩،ص٤الع

 )، ــا ــــ ب م ة ح الى  ٢٠١٦نع امة على الأداء ال ــ ــاح ع الاســــ ــــ )،"أث درجة الإف
ــ "،   ـ ك العاملة فى م ة على ال ــة ت ة : مع دراسـ ــاد ـ ة الإق ح لة الف  لل م

ى اس ة الال ل،كل ،ال انى،ص٢٠ارة،جامعة ع ش د ال   .١٢٣-٤٩، الع
 )، ا ــــ إب امة على  ٢٠٢٠نهلة م ال ــــ ة ال ــــاح ع ال ــــ الإف )،"أث م

ة   ات ــ ء اســ ــ ات فى ضــ ــــ لى لل ق ــ ــ الى ال ة على  -٢٠٣٠الأداء ال ــة ت دراســ
ة،   د ــع رصــة ال رجة فى ال ات ال ــ ىال اســ لة الف ال ال،  م ة إدارة الأع ،كل

ل ل،ال ل  د٢٤جامعة ال  .٤٩٢-٤٦١،ص٤،الع
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