
 

 

 
 

دساعخ رؾيٞيٞخ ىَذٙ اىزضاً ششمبد ٍؤشش الاعزذاٍخ اىَصشٛ ثبطبس اىَغيظ 
 اىذٗىٜ ىيزقبسٝش اىَزنبٍيخ ٗدٗسٓ فٜ رششٞذ قشاساد اىَغزضَشِٝ

 
 (1)أ.د/ عجذ اىؾَٞذ أؽَذ شبِٕٞ

 عبٍعخ ٍذْٝخ اىغبداد –عَٞذ ميٞخ اىزغبسح 
 ٗسئٞظ قغٌ اىَؾبعجخ ٗاىَشاععخ

 

 (2)اىَٖٜٞعجذ اىؾَٞذ د/ سٍضبُ 
 أعزبر ٍغبعذ ثقغٌ اىَؾبعجخ ٗاىَشاععخ

 عبٍعخ ٍذْٝخ اىغبداد –ميٞخ اىزغبسح 
 

 (3)أ/ ٍشٗح أؽَذ عجذ اىشؽَِ اىجغط٘ٝغٜ
 ٍذسط ٍغبعذ ثقغٌ اىَؾبعجخ ٗاىَشاععخ

 اىغبدادعبٍعخ ٍذٝخ  –ميٞخ اىزغبسح 
 

                                                           

، ودكتاورا  الللسالة 1992حصل ماجستير العلوم التجارية تخصص محاسبة من كلية التجاار  جامعاة المفوةياة  اام (1)
، تم ترقيته إلى درجة أساتا  مساا د  اام 1991المحاسبة من كلية التجار  جامعة قفا  السويس بالاسما يلية  ام ةي 

، تولى مفصب وكيل كلية التجار  جامعاة مديفاة الساادا   2015ثم إلى أستا  دكتور تخصص مراجعة  ام  2006
التجاار  جامعاة مديفاة الساادا  مان  ثام تاولى مفصاب  مياد كلياة 12/11/2011إلاى  31/1/2015ةي اللتار  مان 

 حتى الآن.12/11/2011
  

حصل  لى الماجستير ةي العلوم التجارية تخصص محاسبة من كلية التجار  ببورسعيد جامعة قفا  السويس  ام (2)
، ثم تم ترقيته  1993، ودكتورا  الللسلة ةي المحاسبة من كلية التجار  ببورسعيد جامعة قفا  السويس  ام 1999

 . 21/12/2011ى درجة أستا  مسا د ةي إل
  

ةرع السادا  بتقدير  ام  –(حصل   لى بكالوريوس التجار  تخصص المحاسبة من كلية التجار  جامعة المفوةية 3)
، ثم حصل   لى درجة الماجستير ةي العلوم التجارية تخصص محاسبة من  2005جيد جدا مرتبة شرف  ام 

 . 2014كلية التجار  جامعة السويس  ام 
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 اىَغزخيص:
ا ٌ أصيييييش اىزيييييضاً اىايييييشمبد ثنيييييو ٍيييييِ اطيييييبس اىَغييييييظ اىيييييذٗىٜ ىيزقيييييبسٝش تهدددددذ الدددددزااى ذسىعددددد اى دددددً "رقٞيييييٞ

ٗاسشييبداد اىَجييبدسح اىعبىَٞييخ ىيزقييبسٝش     (international integrated reporting council)اىَزنبٍيييخ
(Global Reporting Intiative –G4)  ِٝدمامذىدىياى ىيد سَشاى غد ىَ ا،امد اعيٚ قشاساد اىَغزضَش خدل اتذيُ

اى رىدشنامد ا وقُد طاسغد  اى ىدضىمهكا بدما  دذاا5102-5102 ىغعاششك تامذسج اضم امؤششاىلاعىذىم اى مصدشٌايدٍ
م ا  ىداى ىيشَشاى مىب مماوىخى  ساى علق ا ُ اامغىىياى ىضىماى شدشك او دُ ا عدلاى مؤشدشىتاى ذ كمد ا يدشىساى مغدى مشا

ٌم ؽغييٌ وتشددمم  ض اىَينٞييخم ٍضييبع  اىغييعشم اىشافعييخ اىَبىٞييخم عييعش اىغييٖ ٌم اىعبئييذ عيييٚ ؽقيي٘ اىزييذاٗهم سثؾٞييخ اىغييٖ
ّغجخ اىقَٞخ اىغ٘قٞخ إىٚ اىقَٞخ اىذفزشٝخ( ثبعزخذاً رؾيٞو الاّؾذاس اىخطيٜ اىَزعيذد ٍيع اعزجيبس ّغيت اىزيضاً اىايشمبد 

ٍيِ اىَؤشيشاد اىغيبثقخ عييٚ ؽيذٓ  ٝزٌ اخزجيبس أصشٕيب عييٚ ميو ٍؤشيش X)ثَؾبٗس اىزقشٝش اىَزنبٍو ٍزغٞشاد ٍغزقيخ )
اى عذَدذامد اى  ىد همامد اولمهد اوجدىدايدشونامع ىَد ا دُ امذىدىياYثبعزجبسٓ ٍزغٞش ربثع ) (،اوقدذاتىلديااى ذسىعد ا  دً

ٍِ اطيبس اىَغييظ اىيذٗىٜ ىيزقيبسٝش  ىلايص حا يىي سَشاى غ ىَ امذماى ذسىع او ُ امذ وساى ىيشَشاى مىب مماويي ا بمام 
ددماىلاسذددذىساوجددىدا لقدد ارىتاGRI –G4د اىَجييبدسح اىعبىَٞييخ ىيزقييبسٝش اىَزنبٍيييخم ٗاسشييبدا ،اكمدد اوت ىددااسىدد هماتذيُ

دلا  اىدص هُ ا ُ امغىىياى ىضىماى ششك تامذماى ذسىع ا مذ وساى ىيشَشاى مىب مماو دُ اى مؤشدشىتاى ذ كمد ا يدشىسىتا
اى مغى مشَ .

Abstract: 

This study aims at evaluating the effect of compliance with both the international 

integrated reporting council framework and the global reporting initiative guidelines G4 

on investors decisions, through the content analysis of the annual report of 9 listed firms 

in the standard and Poor's S&P EGX-ESG index from 2015 to 2017 and measuring the 

compliance ratio for each item of the integrated report , and testing the relationship 

between the compliance ratio and some indicators of investors' decisions including( 

share price, trade volume, earning per share, return on equity, price – earnings ratio, the 

financial leverage, market to book value ratio) using multiple regression by considering 

the compliance ratio independent  variable (X), and measuring its effect on each of the 

previous indicators separately as a dependent variable (Y) . the study concluded that 

there is a significant difference between the content of the firm's annual report and the 

content elements of the integrated report according to both the international integrated 

reporting council framework and the global reporting initiative guidelines G4, and that 

there is a significant relationship between the firms compliance with the integrated 

report content elements and the investors'' decisions indicators  

 
ذاقدشىسىتاا-ى م د دسناى ع  مُد ا يىيد سَشا-ى مجيظاى ذو ٍا يىيشَشاى مىب مدما-ى مىب ممى ىيشَشااىنيَبد اىَفزبؽٞخ:  تششدُ

امؤششاىلاعىذىم اى مصشٌ.ا-تذيُماى مذىىيا–ى مغى مشَ ا
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دساعخ رؾيٞيٞخ ىَذٙ اىزضاً ششمبد ٍؤشش الاعزذاٍخ اىَصشٛ ثبطبس اىَغيظ اىذٗىٜ 
 ضَشِٝىيزقبسٝش اىَزنبٍيخ ٗدٗسٓ فٜ رششٞذ قشاساد اىَغز

 أٗلاً: اىَقذٍخ :

مدددعاتضىَدددذاىوددددذىااوى ىبُدددشىتايدددٍا ُلددد اىو مددد  اخدددل اى عيدددىداى م ضدددُ اسىُج   صمددد اى م  ُددد اى ع  مُددد ا
ومددد اتشتددداا يُهددد امددد اتدددذى ُ ت،اوكدددز ااىوصمددد تاى  ُلُددد اوىلاجىم  ُددد اى مىذىخيددد ا،اتىجهدددااوس ددد ساى عددد  كا

ى ذىكمُددد (،اومدددذياولمُىهددد ا  ُلددد اىو مددد  ا،اوت تُشلددد ا يدددًاسذدددىاتذدددذَ تاىلاعدددىذىم ا ى  ُلُددد اوىلاجىم  ُددد اوا
ا(Ahee,schulschenk, 2013ودىءاى م شآتاوىعىذىمىه اوقشىسىتاىلاعى م سايٍاىوعىىناى م  ُ .ا 

ظاييددد اتجددد ااى مغددد لمُ ا،او بددد ا و مىىجهددد ار دددااول يدددٍا يدددًا ددد ت اى شدددشك اى عذَدددذامددد اى مغدددلى ُ تا دددُ
 خاىلا ىمدددد دا يددددًاىلايصدددد حاى مدددد  ٍاييدددد الااَرددددٍا  لادىُ جدددد تاوَضدددد اتجدددد ااى مجىمددددعاكبددددما،ادُدددد اولدددد

كاى شدددد مماودىءا ى معيىم تُدددد ا يمغدددد لمُ او ُددددشلكامدددد اولددددذ ااى مصدددد  خا،اوى ىددددٍاتغدددد  ذلكا يددددًاى ىيُددددُ
ا(Bernardi& stark,2018ى ششك اى ى سَخٍاوى ى  ؤا  دىهه اى مغىي يٍ. 

ُدددشاى ميمىعددد ايددٍام شدددآتاىو مددد  ا،اوى ىدددٍالددزىا  اضددد ي اى دددًاىلاستردد فاى مغدددىمشايدددٍاسغددد  اىولددى ا 
لاات هدددشايدددٍاى مُضىسُددد .اىومدددشاى دددزٌاودياى دددًاتضىَدددذاى جهدددىداى م زو ددد ا يىلدددى اى دددًاى  شَيددد اى م يدددٍاادمددد  ا
كاىودىءاوىتخدد راى يددشىس،اوتىى ددااى جهددىداوى م دد دسىتايددٍالددزىاى شدد  ا ى معيىمدد تا ُددشاى م  ُدد ايددٍا ميُدد تاتيُددُ

مددد اخدددل ا ج ددد اا5101 دددًاا دددذىداى ىيشَدددشاى مىب مدددمايدددٍاج دددىااىيشَيُددد ا ددد ما  دددًاو اتهدددشتاى م ددد دسناىوو
،اسىُجددد ا عدددذماقدددذسناى ىيددد سَشاى م  ُددد اى ىييُذَددد ا يدددًاعدددذاى رجدددىنا دددُ اى معيىمددد تااIRCSAى ىيشَدددشاى مىب مدددم

ى مرصدددخا  هددد اوى معيىمددد تاى ىدددٍاَذى جهددد اولدددذ ااى مصددد  خالاتخددد راى يدددشىس،ااوى ىمددد د ىا يدددًاتجش ددد اج دددىاا
 ىضدددعاى ددد سا ددد ماا دددذىداى ىيشَدددشاا5102يدددٍا ددد مااIIRCُددد ا،اقددد ماى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددمىيشَي

ى مىب مدددم،ا ذُددد اَضدددكاكدددمامددد اى معيىمددد تاى م  ُددد او ُدددشاى م  ُددد ا،اوَبدددى ا دددذَلا يىيددد سَشاى مىعدددذدناى ىدددٍاَدددىكا
مدددذٌاى  ىَدددما،اى دددذىدل ا،اوَبدددى اى هدددذ اىوع عدددٍام دددةاوضدددعاتصدددىسا يدددذسناى شدددشك ا يدددًاخيددد اقُمددد ايدددٍاى 

دُدددد او اتيشَددددشاىو مدددد  اى مىب مددددماتيددددذمامجمى دددد امدددد اى معيىمدددد تاى مددددىجضنا شددددبماَىضددددخاى ىددددشى  ا ددددُ ا
 (KPMG, 2011:ا
 . ى معيىم تارىتاى صي ا  عىشىتُجُ اى م  م ،اوسمىر او م  ه 

 .اى معيىم تاى مىعيي ا  ودىءاى ى سَخٍا يم ش ن
 ضدددما يضدددبى ا  مددد ايدددٍار دددااى مخددد  ش(اى ىدددٍاقدددذاى معيىمددد تاى ىدددٍاتغدددمخاولدددذ ااى مصددد  خا رهدددكاوي

 تؤتشا يًامي َُظاىودىءاوىعىذىم اى ششك ايٍاى مذياى يصُشاوى مىىع اوى  ىَم.

كامددددذياى ىددددضىماى شددددشك تاى مصددددشَ ا   دددد ساى مجيددددظا مددد ال دددد اتهددددشتاى ذ جدددد اى ددددًاى عمددددما يددددًاتيُدددُ
يدددددٍاى دددددذىداتيشَشلددددد اGRI-G4وىسشددددد دىتاى م ددددد دسناى ع  مُددددد ا يىيددددد سَشااIIRCى دددددذو ٍا يىيشَدددددشاى مىب مدددددم

ى غددد ىٌايدددٍاتدددماىلاتجددد ااى عددد  مٍاا دددذىداى ىيشَدددشاى مىب مدددما،اووتدددشار ددداا يدددًاى مؤشدددشىتاى ذ كمددد ا يدددشىسىتا
اى مغى مشَ ايٍاى  ىسل اى مصشَ .

 صبّٞبً: ٍانيخ اىجؾش:

اَدددىيشاى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددماى م ددد دناىلاسشددد دَ اى ىدددٍاَجددداا  ددد ءاى ىيشَدددشاى مىب مدددم
 يدددًاوع عددده ا،اوى ىدددٍاتهدددذ اى دددًاى دددذىداتيشَدددشاَذىدددىيا يدددًا دددش امىب مدددما بدددمامددد اس َددد اى شدددشك ،ا
وسمددددددىر او م  هدددددد اوس دددددد ناتشددددددبُيه اوى مخدددددد  شاى ىددددددٍاتىىجههدددددد اوى رددددددش اى مى ددددددد اوم مهدددددد ااوولددددددذىيه ا
يُ ا،اىلاعددددىشىتُجُ اوىعددددىشىتُجُ تاتذيُيهدددد اوىومددددىساى مىعييدددد ا   ذىكمدددد ااوودىءاى شددددشك اوتىجه تهدددد اى مغددددىي 
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 يدددددًاو اتىمىدددددعالدددددزااى معيىمددددد تا ددددد  ىشى  اوعدددددهى  اىلاتصددددد  اوى ىىجدددددةاى مغدددددىي يٍاوىشدددددشى اى مغددددد لمُ ا
وىلاَجدددد صاوى مصددددذىقُ اوىولمُدددد اى  غدددد ُ ،اىلااو اىلا دددد ساتددددش ا يم شدددد ناى ذشَدددد ايددددٍاوضددددعاسمددددىر اى ىيشَددددشا

ا (IIRC, 2013)ى خ  ا ه ايٍاضىءاى مذىىياى ملهكا  شويه .
ماى عذَددذامدد اى شددشك تا يددًامغددىىياى عدد  كا  ا ددذىداىلاخىُدد سٌا يىيشَددشاى مىب مددماو يددًاى ددش كامدد اقُدد 

%امدددد اتيددددااى ىيدددد سَشاى ىددددٍاتغددددعًا ىذيُدددد اى ىب مددددمالاا21،اىلااو اى  ىدددد هماى عميُدددد اوتهددددشتاو ا يددددًاىوقددددما
 يُددد اتعى دددشاتيددد سَشامىب ميددد ا،اولااتىىىيددد امدددعاى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددما،اممددد اَييدددمامددد اى ي 

،اولدددددزااى مذددددد ولاتاودتاودُ سددددد اى دددددًاىايدددددشى ايدددددٍامعيىمددددد تاىلاعدددددىذىم ا،ااComparability يمي سسددددد ا
وىلاَجددددد صااmaterialityووجدددددىداتبدددددشىسايدددددٍاى معيىمددددد تا،اىومدددددشاى دددددزٌاَى ددددد يًامدددددعاىولمُددددد اى  غددددد ُ ا

concisenessاويدددٍا عدددلاىودُددد  اقدددذاَدددؤتشا يدددًاى مىتىقُددد اا،reliabilityاممددد اقدددذاَدددؤتشاوى ي  يُددد ا يرهدددكاا،
كاقدددذسناى شدددشك ا يدددًاخيددد اى يُمددد ا،ا ت عددد  ا يدددًاقدددذسناى مغدددى مشا يدددًاىلاعدددىر دنامددد اتيدددااى معيىمددد تايدددٍاتيُدددُ

ا(Villiers,2014)وم اتكاىتخ راى يشىساى غيُك
وَدددشياى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددماى اى مغدددىرُذاى شهُغدددٍامددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددمالدددىاى مغدددى مشا،ا

ى ىيددد سَشامعيىمددد تاوىضدددذةاومدددىجضناددددى اقُمددد اى شدددشك ا،اكمددد اوسهددد اتدددؤدٌاى دددًاصَددد دنادُددد اتدددىيشاتيددداا
ى رددددش اىلاعددددى م سَ اوى ذددددذامدددد اى مخدددد  ش،اممدددد اَددددذ كاىتخدددد راقددددشىسىتاويضددددماوى ىىصَددددعاىوم ددددما ددددش وطا
ىومدددددددددددددددددىى ا،او   ىددددددددددددددددد  ٍاصَددددددددددددددددد دناى ع هدددددددددددددددددذا يدددددددددددددددددًاىلاعدددددددددددددددددى م سايدددددددددددددددددٍاى مدددددددددددددددددذيا

ا(.www.integratedreporting.orgى  ىَم 
كامدددددذياى ىدددددضىماشدددددشك تامؤشدددددشا  دددددز ااَمبددددد اتيخدددددُ امشدددددبي اى ذسىعددددد ايدددددٍاى ذ جددددد ا  دددددًاتيُدددددُ

S&P/EGX-ESGدددددد سى مجيظاى ددددددذو ٍا يىيشَددددددشاى مىب مددددددمااا   IIRCوىسشدددددد دىتاى م دددددد دسناى ع  مُدددددد اا،
 ددددداا يدددددًاقدددددشىسىتاى مغدددددى مشَ ا،ا يىقدددددى ا يدددددًاووجدددددةاى يصدددددىساى ىىجددددداا،اووتدددددشارGRI-G4 يىيددددد سَشا

امع  جىه اوتج  ه ايٍاى مغىي م.
 وَمب ا يىسنامشبي اى  ذ ام اخل اىلاج   ا يًاى ىغ  لاتاى ى  ُ :

  ددددًاوٌامددددذياَىردددد امذىددددىياىلايصدددد حايددددٍاى ىيشَددددشاى غدددد ىٌا يشددددشك تاى مذسجدددد ا    ىسلدددد ا -0
وىسشددددد دىتاى م ددددد دسناى ع  مُددددد اIIRCيشَدددددشاى مىب مدددددماى مصدددددشَ امدددددعاى ددددد ساى مجيدددددظاى دددددذو ٍا يى

 ؟GRI G4 يىي سَشا
 م الىاوتشاىلا ىضىما مذ وساى ىيشَشاى مىب مما يًاى مؤششىتاى ذ كم ا يشىسىتاى مغى مشَ ؟ -5

 صبىضبً: إٔذاف اىجؾش:

كاوتددددشاى ىددددضىماى شددددشك تا بددددمامدددد اى دددد ساى مجيددددظاى ددددذو ٍا َىم ددددماى هددددذ اى شهُغددددٍا ي ذدددد ايددددٍالاتيُددددُ
ا يًاقشىسىتاى مغى مشَ الاGRI- G4 يىي سَشاى مىب مي اوىسش دىتاى م  دسناى ع  مُ ا يىي سَشا

 وَ    ام اى هذ اى شهُغٍاىولذى اى رش ُ اى ى  ُ :

كامدددددذياىترددددد ناىلايصددددد حاى ذددددد  ٍايدددددٍاى ىي -0 شَدددددشاى غددددد ىٌا يشدددددشك تامذدددددماى ذسىعددددد امدددددعاتيُدددددُ
 GRI  ددددد ساى مجيدددددظاى دددددذو ٍا يىيشَدددددشاى مىب مدددددماوىسشددددد دىتاى م ددددد دسناى ع  مُددددد ا يىيددددد سَش

G4. 
دسىعدددددد اى علقدددددد ا ددددددُ اىلا ىددددددضىما مذدددددد وساى ىيشَددددددشاى مىب مددددددماوى مؤشددددددشىتاى مبىسدددددد ا يددددددشىسىتا -5

 ى مغى مشَ .
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 ساثعبً:  اىذساعبد اىغبثقخ:

(اى دددًاىعىبشددد  اا ُددد تاى ىبُُدددشاى مىىقدددعاددددذوته اىرىاتدددكا5102عددد ،ايدددٍالدددزىاى صدددذدالدددذياادسىعددد ا َى
اS&P EGX ESGى ى  ُددد اى م بدددشا يىيشَدددشاى مىب مدددمايدددٍاى شدددشك تاى مغددد لم اى مصدددشَ ا  يددد  ا مؤشدددش

ى خدددد  ا  ايصدددد حا دددد اى مغددددلى ُ اىلاجىم  ُدددد اوى  ُلُدددد اوى ذىكمدددد ا،اوتذذَددددذاى معيىمدددد تاى ىىجددددااىدسىجهدددد ا
ذاى ىمدددذاى   دددد ا يدددًاىوعددديىااىلاعىبشددد يٍامددد اخدددل اىجدددشىءاميددد  لتاشخصدددُ ايدددٍاى ىيشَدددشاى مىب مدددما،اوقددد

مىعميددد امدددعاتدددلااجهددد تاولدددٍا ج ددد اىلاعىذىم  ى مغدددلى  ا ددد اى دددذىداتيددد سَشاىلاعدددىذىم (ا،اواى شدددلى اى م  ُددد ا
اS&P EGX ESGشدددشك امددد اى شدددشك تاى ميىضمددد ا مؤشدددشاا52،اوى علقددد تاى ع مددد اوىلاتصددد لاتادىخدددما

مخىيرددد ا،اوقدددذاتىلددديااى ذسىعددد اى دددًاو ات  ُددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددماَدددؤدٌاى دددًاى ىبُُدددشامددد ادغدددااى ي   ددد تاى 
خدددل ات دددىَشاى ىيددد سَشاى ذ  ُددد اى ىدددٍاترصدددخا ددد اى يضددد َ اىلاجىم  ُددد اوى  ُلُددد اوى ذىكمددد ا دددذلاامددد اى ىذدددى ا

 ى مر جئاى ٍاى ىيشَشاى مىب مم.

 ددُ اى ىيشَددشاى مىب مددماوقُمدد اىخى دد ساى علقدد اا(Lee & Hengyeo, 2015)يددٍادددُ ات  و دداادسىعدد 
كاى ىبُدددشايدددٍاقُمددد ا ى شدددشك ا ددد  ى  ُ ا يدددًا ُ ددد امددد اى شدددشك تاى مذسجددد ايدددٍاج دددىااىيشَيُددد ا.ادُددد اتدددكاتيُدددُ
ى شدددشك ايدددٍاى غددد  اى ى  ُددد ا ى  ُددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددما،اوىعدددى ىجااى ذسىعددد اوجدددىدا لقددد ا شدَددد ا دددُ اى ىيشَدددشا

ٍاتبددى ايُهدد اى م دد يعاى مىشت دد ا دد اى ىيشَددشاى مىب مددماو يددًاى مىب مددماوقُمدد اى شددشك ا،اخ لدد ايددٍاى ذدد لاتاى ىدد
مددد اتبيرددد اى دددذىدل ا،اولدددزىاَذدددذاا شدددبماوع عدددٍايدددٍاى شدددشك تارىتاىوسشددد  اى معيدددذناوى ىدددٍاتذىدددىٌا يدددًا
قددذساك ُددشامدد اىولددى ا ُددشاى ميمىعدد ا،ادُدد اَددىيشاى ددذىداى ىيشَددشاى مىب مددماى ب ُددشامدد اى جهددذاى م ددزو ايددٍا

ا .ى ذىداى ىي سَشاى م رصي
(ادسىعدددد اوتذيُددددماولددددكاى  يدددد  اى مشت  دددد اا مىضددددىفاىلايصدددد حا5102كمدددد ات  و دددداادسىعدددد ا ودمددددذ،

ى مذ عددد ٍاى  ُلدددٍاوىلاجىمددد  ٍاى ميدددذمامددد اق دددماى شدددشك تاى مغددد لم ا،اور ددداامددد اوجدددماوضدددعاى ددد ساميىدددشحا
 ءا لإيصددد حا ددد اى جدددضءاى  ُلدددٍاوىلاجىمددد  ٍايدددٍاى ىيشَدددشاى مىب مدددما،اوقدددذاى ىمدددذاى  ذددد ا يدددًاق همددد اىعىيصددد

ى مددددذَشَ اوى مذ عدددد ُ ايددددٍاى شددددشك تاا–ىوكدددد دَمُُ اا–مىص دددد ا يددددًاتددددلاايلدددد تا ولددددذ ااى مصدددد  خا
ى مغ لم ى مصدددشَ (،اوقدددذاتىلددديااى ذسىعددد اى دددًاى عذَدددذامددد اى  ىددد همامددد اولمهددد ا دددذماوجدددىدامعُددد سامذ عددد ٍا
عددددىىءادو ددددٍاووامذيددددٍاَدددد  كا ميُدددد تاىلايصدددد حا دددد اى  عددددذَ امذددددماى ذسىعدددد ا،اس ددددكاوجددددىداى عذَددددذامدددد ا
ىلالدددددذىسىتاى ىدددددٍات ددددد و ىهكا شدددددبماووا دددددآخش،اكمددددد او امع دددددكامم سعددددد تاىلايصددددد حاى مذ عددددد ٍاى  ُلدددددٍا
وىلاجىمددد  ٍاى ميذمددد امددد اى شدددشك تاتيدددذمايدددٍاىتجددد ااوىددددذامددد ادىخدددماى شدددشك اى دددًاخ سجهددد ا،اولااتغدددمخا
 مشددد سك اولدددذ ااى مصددد  خامددد اوجدددماى ىعدددش ا يدددًاى شدددب وٌاوى ميىشدددد تاى ميذمددد امددد هك،ا  لاضددد ي ا  دددًا

مع ددددكاى شددددشك تاى مغدددد لم اى ىددددٍاقددددذمااىيصدددد حا ُلددددٍاوىجىمدددد  ٍاتى ددددعاوعدددديىااىلايصدددد حامدددد اخددددل ااو 
%اتدددكاوعددديىااىلايصددد حامددد اخدددل اى يدددىىهكاى م  ُددد اوىلاَضددد د تاى مىممددد ا هددد ا7..2ى ىيددد سَشاى مغدددىيي ا  غددد  ا

ا%.اا2.2%ا،اووع  ُااوخشيا  غ  ا2.2%ا،اوواكللم امع ا  غ  ا01.2  غ  ا
(اتذيُددددما ىبدددددىَ اق  ددددذنامغدددددى مشٌاى شددددشك تامذدددددماSerafeim,2015سىعددددد ا يددددٍاددددددُ ات  و ددددااد

ى  ذددد ا معشيددد اوتدددشات  ُددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددما يدددًالدددزىاى ىبدددىَ ا بدددماشدددشك ا،اوقدددذاى ىمدددذاى   دددد ا يدددًا
،اوى مىخصصددددد ايدددددٍاتدددددىيُشااThomson Reuters Asset4ى  ُ سددددد تاى مغدددددىي نامددددد اق  دددددذنا ُ سددددد ت

وودوىتاى ىذيُددددددماىلاعددددددى م سٌااESGى معيىمدددددد تاى مىضددددددى ُ اوى ملهمدددددد اوى مذقيدددددد ا جىىسددددددااىلاعددددددىذىم ا
 يمغدددى مشَ اى مىخصصدددُ اى دددزَ اَعىمدددذو ا يدددًامعيىمددد تاىلاعدددىذىم ايدددٍاىتخددد رلكا يدددشىسىتاتبدددىَ امذر ددد ا

ذىداى ىيشَددددشاى مىب مددددماتىمىددددعا ي  ددددذناىووسىناى م  ُدددد ،اوتىلدددديااى ذسىعدددد اى ددددًاو اى شددددشك تاى ىددددٍاتيددددىما   دددد
وك دددشامددد اى مغدددى مشَ ا دددىَيٍاىوجدددماوسغددد  اوقدددمامددد اى مغدددى مشَ اى مى ييدددُ ،اممددد اَجعدددماىلىمددد ماى مغدددى مشَ ا



 

- 119 - 

 

 يضدددد َ اىلاعددددىذىم اَم ددددماضددددب  ا يددددًاى شددددشك تا يىذددددى اسذددددىاى ددددذىداى ىيشَددددشاى مىب مددددماوَجعيهدددد اوك ددددشا
 ىعىعذىدىا مىىجه اىوصم ت.

(اىخى ددد ساوتدددشاىلايصددد حا ُدددشاى مددد  ٍا  دددشاتيددد سَشا5102 ددداادسىعددد ا شدددش اى.،امددد اج سددداااخدددش،ات  و
كاميددذسناى شدددشك ا يددًاخيددد اى يُمدد ا،اوقدددذاى ىمددذاى   دددد ا ىو مدد  اى مىب ميدد ا يدددًاتمبددُ اى مغدددى مشَ امدد اتيُدددُ
 يدددًادسىعددد اس شَددد اووخدددشياتجشَ ُددد ا،ا هدددذ اىَجددد داد ُدددما ميدددٍايدددٍا ُلددد اى مم سعددد اى مصدددشَ ا يدددًاوجدددىدا

كاميدددذسناى شدددشك ا يدددًاخيددد اى يُمددد ا،ا لقددد ات ت ُشَددد ا دددُ اىلايصددد حا ُدددشاى مددد  ٍا  دددشاى ىيشَدددشاى مىب مدددماوتيُدددُ
وقدددذاى ىمدددذاى   دددد ا يدددًاى مددد هماى ىجشَ دددٍامدددذ كا ي همددد اىعىيصددد ءا هدددذ اىخى ددد سايدددش اى  ذددد اوتدددكاتىصَدددعا

هددد ااوجدددىدامردددشدنامددد اى مغدددى مشَ ،اوقدددذاخيصدددااى ذسىعددد اى دددًاى عذَدددذامددد اى  ىددد همامددد اولما22ى ي همددد ا يدددًا
كاولدددذ ااى مصددد  خا صدددرةا  مددد ا تددد تُشاىَجددد  ٍا لإيصددد حا ُدددشاى مددد  ٍا  دددشاى ىيشَدددشاى مىب مدددما يدددًاتيُدددُ
وى مغددى مشَ ا صددرةاخ لدد ا ميددذسناى شددشك ا يددًاخيدد اى يُمدد ا ذسجدد اويضددمامدد ا ُشلدد امدد اى  ددذىهم،اىضدد ي ا

تدددىيشامعيىمددد تاك يُددد ا  دددًاو اسىددد هماىلايصددد حاى مددد  ٍاييددد اوىلايصددد حاى مددد  ٍاو ُدددشاى مددد  ٍاى م رصدددما دددكا
كاميددذسناى شددشك ا يددًاخيدد اى يُمدد ا يددًا بددظاى ىيشَددشاى مىب مددمادُدد اَددىيشا تمبدد ا ُ دد اى مغددى مشَ امدد اتيُددُ

 س َ امىب مي اتمب هكام اتيُُكاميذسناى ششك ا يًاخي اى يُم ا صىسناويضمام اى  ذىهماىوخشي.

ىشىتُجُ اى شدددشك ا يىيشَدددشايع  ُددد اىعدددا(Mervelskemper & streit , 2015)كمددد ات  و ددداادسىعددد ا
 دددد اىوسشدددد  اى  ُلُدددد اوى مجىمعُدددد اووسشدددد  اى ذىكمدددد ا،ا   مددددذياى ددددزٌاَجعددددمالددددزااى معيىمدددد تارىتاقُمدددد ا
 يمغدددى مشَ ا غدددىناسوطاى مددد  ،ا  اضددد ي اى دددًادسىعددد امددد اىرىاكددد  اىلات ددد فاى  دددى ٍا يىىجدددةاسذدددىاى ىيشَدددشا

تيدددااى ىدددٍات شدددشاتي سَشم رصدددي ا لعدددىذىم ا،اى مىب مدددماَضَدددذامددد اقُمددد اتيدددااى معيىمددد تا دددذياى مغدددى مشَ ا ددد ا
 يُددد طااى ملهمددد اى يُمُددد ا يمعيىمددد تايدددٍاكدددلاى ذددد  ىُ ،اوتىلدددياااohlsonوقدددذاى ىمدددذاى   دددد ا يدددًاسمدددىر ا

كاىَجددد  ٍاك ُدددشاعدددىىءاك سددداايدددٍاتيددد سَشام رصدددي ا ى ذسىعددد اى دددًاو اى معيىمددد تاى مشت  ددد ا  لاعدددىذىم اتلقدددٍاتيُدددُ
خاى ذصدددى ا يدددًاسىددد هماممُدددضنا ددد اتيدددااى مغدددىخشج امددد اووايدددٍاتيشَدددشامىب مدددما،اىلااو اى  ىيشَدددشاى مىب مدددماَىدددُ

اى ىي سَشاى م رصي .
(اتذذَددددذاكُرُدددد اىعددددىخذىماى مغدددد لمُ اRensburg & Botha, 2015يددددٍادددددُ ات  و دددداادسىعدددد ا 

 يمعيىمددد تايدددٍاس ددد نامعددد َُشاى ىيشَدددشاى مددد  ٍاى جذَدددذنا،اوى دددًاوٌامدددذياَعىمدددذو ا يدددًاى ىيشَدددشاى مىب مدددمامددد ا
ىعىيصددد ءامذيدددٍا  دددشاىلاسىشسددداا يمغددد لمُ ايدددٍاج دددىااىيشَيُددد ا،اوقدددذاتىلددديااى ذسىعددد اى دددًاو اى ييُدددمااخدددل 

مددددد اى مغددددد لمُ اَغدددددىمذو اى معيىمددددد تامددددد اىعدددددىيشىءاى ىيشَدددددشاى مىب مدددددما،او بددددد هكاَشوسهددددد اوك دددددشاىضددددد ي ا
كالدددزاا يمعيىمددد تامددد اى ىيددد سَشاى م رصدددي ا،ايدددٍاددددُ او دددذياى عذَدددذامددد اى مغددد لمُ اىِخدددشَ اس  دددىهكايدددٍا تعمدددُ

اى ىي سَشاوىت دىه ا  شاىلاسىشساا،امم اَغهماى ذصى ا يًاى معيىم تايٍاوٌاوقا.
دسىعدددد اى علقدددد ا ددددُ ا ددددذماتم تددددماى معيىمدددد تااا(Martinez,2016)مدددد اج سدددداااخددددشات  و دددداادسىعدددد ا

ومغدددىىياىلا ىدددضىما   ددد ساى ىيشَدددشاى مىب مدددماووتدددشار ددداا يدددًاقدددشىسىتاولدددذ ااى مصددد  خا،ا  عدددىخذىماسمدددىر ا
،اوقدددذاا5102ى دددًاا5105شدددشكةايدددٍا ىسلددد اجىل سغددد ش ايدددٍاى رىدددشنامددد اا52سذدددذىسا يدددًا ُ دددةامددد اىلا

ىقىصدددشتاى ذسىعددد ا يدددًاى شدددشك تا ُدددشاى م  ُددد اييددد ا،اواتىلددديااى ذسىعددد اى دددًاوجدددىدا لقددد ا بغدددُ ا دددُ ا
ُ اتدددد لشنا ددددذماتم تددددماى معيىمدددد تاوىلا ىددددضىما   دددد ساى ىيشَددددشاى مىب مددددما،اكمدددد اوت ىددددااى ذسىعدددد او اى علقدددد ا دددد

(اتبددددى اوقددددماىَج  ُدددد اinstitutional ownershipتدددد لشنا ددددذماتم تددددماى معيىمدددد تاوى ميبُدددد اى مؤعغددددُ ا 
    غدد  ا يشددشك تاى ىددٍاَبددى ايُهدد امغددىىياو يددًامدد اىلا ىددضىما   دد ساى ىيشَددشاى مىب مددماىومددشاى ددزٌامدد اشدد سةا

او اَؤتشا  اَج اا يًاقشىسىتاولذ ااى مص  خ.
(ادسىعدددد اوىخى دددد ساوتددددشاى مذىددددىياى معيىمدددد تٍا ىيدددد سَشاىو مدددد  ا5105وىعددددىهذياادسىعدددد ا ىعددددم  ُم،ا

كامدددذياقددذسناى شدددشك ا يدددًاخيددد اى يُمدد اووتدددشار ددداا يدددًاقدددشىسا ى مىب ميدد ايدددٍاتمبدددُ امددد سذٍاىلاهىمدد  امددد اتيُدددُ
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كا مددد خاىلاهىمددد  ايدددٍاى  ُلددد اى مصدددشَ ا،اوقدددذاى ىمدددذاى   دددد ا يدددًادىسعددد اس شَددد اوتجشَ ُددد امددد اخدددل اتيُدددُ
ذٌاكشَددددشا ي ىشوكُم وَدددد تايددددٍاىعددددىم سناىعىيصدددد ءامدددد اخددددل اتددددلاا ددددذىهماى ىيدددد سَشاى م  ُدددد ا  شددددشك اعددددُ

تيددد سَشام  ُددد اتييُذَددد ا  اضددد ي ا  دددًاتيددد سَشا ُدددشام  ُددد اا– لإيصددد حاى مذ عددد ٍا اتيددد سَشاتييُذَددد ام  ُددد اييددد ا
(اوعدددؤى ا ُ ددد اى ذسىعددد اا}معيىمددد تام  ُددد او ُدددشام  ُددد امذمجددد ا{تيددد سَشاو مددد  امىب ميددد ااا– شدددبمام رصدددما

 اقدددشىسلكايدددٍاكدددماد  ددد امددد اى ذددد لاتاوسغددد  اىلاقدددشى اوى ذدددذاىودسدددًا معدددذ اى ر هدددذناوتىلددديااى ذسىعددد ا ددد
  ددًا ددذناسىدد همامدد اولمهدد اوجددىدايددشوناجىلشَدد ا ددُ اقددشىسامدد خاىلاهىمدد  ا ذغددااددد لاتاىايصدد حاى مخىييدد ا

د  ددد اى ىيددد سَشااوقدددذا دددىدااىسترددد فاسغددد  اى مىىييددد ا يدددًامددد خاىلاهىمددد  ايدددٍاد  ددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددما  هددد ايدددٍ
شا  دددًا ى م رصدددي ا،اكمددد اوسهددد او يدددًا    غددد  ا يىيددد سَشاى م رصدددي ا  هددد ا    غددد  ا يىيددد سَشاى م  ُددد اييددد اممددد اَشدددُ
ى ىددد تُشاىلاَجددد  ٍااسيددد ناى معيىمددد تا ُدددشاى م  ُددد ،اىضددد ي اى دددًاىسترددد فاسغددد  اى ذدددذاىوقصدددًاى ممبددد اى مىىييددد ا

ي،اوصَددد دنامىىعدد اسغدد  اى يدددش ا  لددى اى    ىدد ايدددٍا يُددةايددٍاد  ددد اى ىيشَددشاى مىب مددما ددد اى ذدد لاتاىوخددش
اى ىيشَشاى مىب مما  ه ايٍاى ذ لاتاىوخشي.ا
ى علقدددد ا ددددُ اى ىيشَددددشاا (Pavlopoulos, et.al., 2017)ومدددد اج سدددداااخددددشاىخى ددددشتاادسىعدددد ا

ى مىب مددددماوكددددمامدددد اجددددىدناىايصدددد حا امدددد اخددددل ادسىعدددد اىوتددددشا يددددًاجددددىدناىوس دددد ح(اوا ُدددد تادىكمدددد ا
كامذىدددىياى ىيشَدددشاى مىب مدددما اى شدددشك تا،ا  ا5. اضددد ي ا  دددًاىوتدددشا يدددًاتبددد  ُ اى ىك  ددد امددد اخدددل اتيُدددُ

وييدد  ا مؤشددشامدد اى ددذىداى   ددد اوقددذاتىلدديااى ذسىعدد ا  ددًاا5102  ددًاا5100شددشك ا   مُدد ايددٍاى رىددشنامدد ا
دتاوجدددىدا لقددد ا شدَددد ا دددُ اجدددىدناىلايصددد حايدددٍاى ىيشَدددشاى مىب مدددماوامىبُدددشىتاى ذىكمددد ،اكمددد اوسدددةاكيمددد اصى

ىعدددىيل ُ او ضددد ءامجيدددظاىادىسنا،اكيمددد اصىدتاجدددىدناىلايصددد حايدددٍاى ىيشَدددشاى مىب مدددم،ا ضددد ي ا  دددًاوجدددىدا
 لقددد ا بغدددُ ا دددُ اتيدددذَكاتيشَدددشامىب مدددما ددد  ًاى جدددىدناو دددُ امم سعددد تا دىسناىوس ددد ح،اوكيمددد اصىدتاجدددىدنا

امعيىم تاى ىيشَشاى مىب مماكيم اقيااتب  ُ اى ىك   .
ىخى ددد سامدددذياتم شدددٍاتيددد سَشاىو مددد  امدددعا  ددد سااKilic,M. , et al, 2018)وت  و ددداادسىعددد ا

كامدددذياىدىىىههددد ا يدددًا   لدددشاى مذىدددىياى دددىىسدنا  لا ددد سا ى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددمامددد اخدددل اتيُدددُ
ودسىعددد اى خصددد ه اى مدددؤتشنايدددٍاى ىدددضىماى شدددشك تا  لا ددد سا،اور ددداا ددد  ى  ُ ا يدددًاتيددد سَشاى شدددشك تا ُدددشا

لدددد اىعدددد   ى اوقددددذاى ىمددددذتاى ذسىعدددد ا يددددًاى ىذيُددددماى ُددددذوٌا مذىددددىياتيددددااى ىيدددد سَشاى م  ُدددد اى ميُددددذنا  ىس
ظاى مخددد  شا وتىلددديااى ذسىعددد ا  دددًاو اتيددد سَشاى شدددشك تاتشكدددضا شدددبماوع عدددٍا يدددًاى مخددد  شاى ع مددد او دددُ
ى خ لددد اى دددٍاتىىجههددد اى شدددشك ا،اكمددد اتعمدددما يدددًاتيدددذَكاى معيىمددد تاىلاَج  ُددد ادو اى معيىمددد تاى غدددي ُ اممددد اقدددذا

 ددًا ددذماتم تددماى معيىمدد تا،ا  اضدد ي ا  ددًا ددذماى ددش  ا ددُ اى معيىمدد تاى م  ُدد او ُددشاى م  ُدد ا،اوىيىيدد داَددؤدٌا 
ى ىىجدددةاىلاعدددىشىتُجٍا،اوى ىشكُدددضا يدددًاى معيىمددد تاى ى سَخُددد اوك دددشامددد اى معيىمددد تاى مغدددىي يُ ا.اكمددد اىت ىددداا

ماى ىربُددددشاى ذسىعدددد او اى شددددشك تاى ىشكُدددد اتيىددددضما مذىددددىياى م دددد دسناى ع  مُدددد ا يىيدددد سَشاو ترىيددددشا  ددددًات لددددُ
اى مىب مم.

ى ددًادسىعدد اوتددشاى ىبُددشايددٍاس دد ماى ىيشَددشاا(Bernardir, & stark, 2018)يددٍادددُ الددذياادسىعدد ا
كاىدسى اىلددددذ ااى مصدددد  خا يُمدددد ا يددددٍاج ددددىااىيشَيُدددد ا يددددًادقدددد ات  ددددؤىتاى مذييددددُ اى مدددد  ُُ اكمددددذخما ىيُددددُ

كامغدددىىياىلايصددد حا عُ ددد  امددد اى شدددشك تا ُدددشاى م  ُددد ا،اوىعدددىخذىماسمدددىر اى ىيشَدددشاى مىب مدددماا،امددد اخدددل اتيُدددُ
ىلاسذددددذىسالاخى دددد ساى رددددشو اى ىمدددد دىا يددددًا ُ سدددد تاتعبددددظامذىددددىياى ىيدددد سَشاق ددددماو عددددذات  ُدددد اى ىيشَددددشا
ى مىب مدددماا يُددد طاىوتدددشا شدددبمادقُددد ،اوقدددذاتىلددديااى ذسىعددد اى دددًاوجدددىدا لقددد ا شدَددد ا دددُ اتددد تُشاى ىيشَدددشا

و دددددُ امغدددددىىياىلايصددددد حا ددددد اىودىءاى  ُلدددددٍاوى مجىمعدددددٍااى مىب مدددددما يدددددًات  دددددؤىتاى مذييدددددُ اى مددددد  ُُ ،
اوى ذىكمٍا،ايبيم اصىدامغىىيالزااىايص د تاكيم اصىدتايع  ُ اى ىيشَشاى مىب مم.

ام اىعىيشىءاوتذيُماى ذسىع تاى غ  ي اَغىخي اى   د ام اَيٍ:
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ىل اقيدددد اى ذسىعدددد تاى عش ُدددد اى ىددددٍات  و ددددااى ىيشَددددشاى مىب مددددما صددددرةا  مددددةاوتذيُددددماى ىضددددعاى ددددش -0
 يىقدددى ا دددًاسيددد  اى ضدددع ااS&P/EGX-ESG يشدددشك تاى مذسجددد ا مؤشدددشاىلاعدددىذىم اى مصدددشٌا

 ى ىىجاامع  جىه اا ذىداتيشَشامىب مماق دسا يًاتذيُ اى هذ ام ة

تشكُدددضامع دددكاى ذسىعددد تاى عش ُددد ا يدددًادسىعددد ا لقددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددما يدددذسناى شدددشك ا يدددًاخيددد ا -5
 ى مُذىسُ او ُظاى ى  ُيُ ى يُم اى ىم دى ا يًاى ذسىع اى   شَ او

 ىذذَدددذامذىدددىياى ىيشَدددشاى مىب مدددمااEGX ESG( EGX30)ى ىمددد دا عدددلاى ذسىعددد تا يدددًامؤشدددشا -2
 يٍادُ اَيىصشالزىاى مؤششايي ا يًاتيُُكاتي سَشاىلاعىذىم او ُظاى ىيشَشاى مىب مم.

ادذىتدددد ات  ُدددد اى ىيشَددددشاى مىب مددددمايددددٍامصددددشاممدددد اَجعددددماى ىجدددد سااى مذددددذودناى مىجددددىدنايددددٍا ُلدددد  -2
ىو مددد  اى مصدددشَ اتجددد ساامشىشددد او ُدددشاق  يددد ا يمي سسددد ،اواَييدددمامددد اقدددذسناى ىيشَدددشا يدددًاتذيُددد ا
ىولدددذى اى مشجدددىنام دددة،اممددد اَى يدددااى مضَدددذامددد اى جهدددىداى  ذ ُددد ا ىضدددعاتيدددااى ىجددد ساا يدددًاى  شَددد ا

 ى صذُخا.

وَذى دددةاتج لدددمامع دددكاى ذسىعددد تاى عش ُددد ا ع صدددشاى ىربُدددشاى مىب مدددماممددد اَريدددذاى ىيشَدددشالدددر اى ىب مدددما -2
   ًامجشداتيشَشاع ىٌاَجمعا ُ اى معيىم تاى م  ُ او ُشاى م  ُ .ا

ىترددد نامع دددكاى ذسىعددد تاى عش ُددد اوىوج  ُددد ا يدددًا دددذماوجدددىداسمدددىر امذدددذداا دددذىداى ىيشَدددشاى مىب مدددما -5
وَضددد ا يدددًاقدددذسناى ىيشَدددشاى مىب مددما يدددًاتذيُددد اىولدددذى اى مشجدددىناممدد اَدددؤتشا يدددًاى ي  يُددد ا يمي سسدد او

 م ة.

و امع دددكاى ذسىعددد تاىوج  ُددد اتدددكا جشىههددد ايدددٍا ُلددد امخىيرددد ا ددد ا ُلددد اىو مددد  اى مصدددشَ اممددد اَغدددىذ ٍا -2
ضددددشوسنادسىعدددد اى ىيشَددددشاى مىب مددددمايددددٍاضددددىءامدددد اَددددىلءمامددددعاى  ُلدددد اىلاقىصدددد دَ اوىلاجىم  ُدددد ا

 وى غُ عُ اى مصشَ .

ىيييشإِ ىزقيييبسٝش ٍٗيييِ صيييٌ ٝيييشٙ اىجبؽيييش أُ اىذساعيييبد اىغيييبثقخ ىيييٌ رزْيييبٗه ثاييينو ميييبفٜ رؾيٞيييو اى٘ يييع ا
ٗاىَجيييبدسح اىعبىَٞيييخ  IIRCالأعَيييبه اىَصيييشٝخ فيييٜ  ييي٘  ميييو ٍيييِ اطيييبس اىَغييييظ اىيييذٗىٜ ىيزقشٝيييش اىَزنبٍيييو 

 م ٗأصش اىزضاً اىاشمبد ثٌٖ عيٚ قشاساد اىَغزضَشِٝ فٜ اىج٘سصخ اىَصشٝخ .GRI-G4ىيزقبسٝش 
  ميييو ٍيييِ اطيييبس ىيييزا رغيييعٚ اىذساعيييخ إىيييٚ رؾيٞيييو اى٘ يييع اىيييشإِ ىزقيييبسٝش الأعَيييبه اىَصيييشٝخ فيييٜ  ييي٘

م ٗأصييييييش اىزييييييضاً GRI-G4ٗاىَجييييييبدسح اىعبىَٞييييييخ ىيزقييييييبسٝش  IIRCاىَغيييييييظ اىييييييذٗىٜ ىيزقشٝييييييش اىَزنبٍييييييو 
 اىاشمبد ثٌٖ عيٚ قشاساد اىَغزضَشِٝ فٜ اىج٘سصخ اىَصشٝخ . 

 خبٍغبً: فشٗض اىجؾش:

لااتىجددددددذايددددددشونارىتادلا دددددد ا دصدددددد هُ ا ددددددُ امذىددددددىياىلايصدددددد حاى ذدددددد  ٍايددددددٍاى ىيشَددددددشاى غدددددد ىٌا -0
 يشدددددددشك تامذدددددددماى ذسىعددددددد او دددددددُ ا  ددددددد ساى مجيدددددددظاى دددددددذو ٍا يىيشَدددددددشاى مىب مدددددددمااوىسشددددددد دىتا

 .اGRI G4ى م  دسناى ع  مُ ا يىي سَشا
و دددددُ الااتىجدددددذا لقددددد ارىتادلا ددددد اىدصددددد هُ ا دددددُ اى ىدددددضىماى شدددددشك تا مذىدددددىياى ىيشَدددددشاى مىب مدددددما -5

 ى مؤششىتاى مبىس ا يشىسىتاى مغى مشَ .

 عبثعبً: ؽذٗد اىجؾش:

 ٌعدددددى اَيىصدددددشاى  ذددددد ا يدددددًاى شدددددشك تااى مذسجددددد ايدددددٍامؤشدددددشاىلاعدددددىذىم اى مصدددددشEGX 

ESGS&P-وى ىددددددٍاتيددددددىما  شددددددشاتيشَددددددشاعدددددد ىٌا يددددددًامىقعهدددددد اىلا بىشوسددددددٍا   ى  سلدددددد اىوك ددددددشا
 قش   اوللدُةا ى  ُ اى ىيشَشاى مىب مم.
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 اىجؾش:صبٍْبً : رقغَٞبد 

عدددعُ  اسذدددىاتذيُددد اولدددذى اى  ذددد ا،اوىخى ددد ساى ردددشو اوىعدددىخل اى  ىددد هماوى ىىلدددُ تا.اعدددى اَدددىكا
 تيغُكاى  ذ ا يًاى  ذىاى ى  ٍا:

 أٗلا: ٍبٕٞخ اىزقشٝش اىَزنبٍو:

 مرهىماوولذى ااى ىيشَشاى مىب مم. -0

 ىو شاى ع  مُ اا ذىداتي سَشاىو م  . -5

اوضعاتي سَشاىو م  ايٍامصش. -2
 صبّٞبً:اىذساعخ رؾيٞيٞخ ىيزقشٝش اىغْ٘ٛ ىياشمبد اىَقٞذح ثبىج٘سصخ اىَصشٝخ.

 م هجُ اى ذسىع اى ىذيُيُ . -0

 تذيُماى  ُ س تاو ش اى  ى هم. -5

 صبىضبً: اىْزبئظ ٗاىز٘صٞبد
 أٗلا:ٍبٕٞخ اىزقشٝش اىَزنبٍو

 ٍفًٖ٘ ٗإٔذاف اىزقشٝش اىَزنبٍو: -1

ى ىيشَددددشاى مىب مددددما ددددُ ام شددددآتاىو مدددد  ا،ا لااو ا يددددًاى ددددش كامدددد اى ىىجددددةاى عدددد  مٍاسذددددىاسشددددشاتي يدددد ا
 ;.Eccles, R)ىِسىءاقددذاتعددذدتاددددى امرهددىماى ىيشَدددشاى مىب مددماوى هدددذ اى شهُغددٍامددد اى ددذىدا،اييددذا شيدددة

krzus, M., 2010)ولدددكاوو امددد اكىددداايدددٍاى ىيشَدددشاى مىب مدددما يدددًاوسدددةالتيشَدددشا ددد اى معيىمددد تاى م  ُددد اا
شاكدددمام همددد ا يدددًاىِخدددشل،اوقدددذاىترددد امدددعالدددزىاى ىعشَددد اكدددمامددد او ُدددشاى م  ُددد ا   شدددبماى دددزٌاَعبدددظاتددد تُ

(Poignant,A. ; Stensio, S, 2014)واا(Shimko,J.,2016)ايدددٍاددددُ ا شيدددااكدددمامددد ا ج ددد اا،
ى ىيشَدددشاى مىب مدددما يدددًاوسدددةال دددش اكيدددٍااKing III،اوتيشَدددشااIRCSAى ىيشَدددشاى مىب مدددما ج دددىااىيشَيُددد ا

كا مىب مدددماودىءاى شدددشك اى مددد  ٍاوىلاعدددىذىمٍا،اوى هدددذ اى شهُغدددٍام دددةالدددىاتمبدددُ اولدددذ ااى مصددد  خامددد اتيُدددُ
شاوى مىىعددد اوى  ىَددمل.ا  , IRCSA )قددذسناى شددشك ا يددًاخيددد اى يُمدد اوى ذردد تا يُهددد ايددٍاى مددذياى يصددُ

ى ىيشَدددشاى مىب مددددما يددددًاوسددددةالااIIRCشاى مىب مددددم،امددد اج سدددداااخددددش،ا ددددش اى مجيدددظاى ددددذو ٍا يىيشَدددد(2011
ي اىتصدددد  امددددىجضناتعبدددظاكُدددد اَمبدددد الاعدددىشىتُجُ اى شددددشك اودىكمىهدددد اوودىههددد اوت  ؤىتهدددد ايددددٍاعددددُ نا وعدددُ
شاوى مىىعددد اوى  ىَدددمل،اكمددد ا دددش اوَضددد ا  ُلىهددد اى خ سجُددد ااو اتدددؤدٌا  دددًاخيددد اى يُمددد ايدددٍاى مدددذياى يصدددُ

ى ىدددٍاَ دددىمااIntegrated thinkingيُددد تاى ىربُدددشاى مىب مدددما ميُددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددما يدددًاوسهددد الاوددددذا م
  هددد اتيشَدددشامىب مدددما م شددد نامددد ا ددد اقدددذسته ا يدددًاخيددد اى يُمددد ا يدددًامدددشاى دددضم ا،اوى معيىمددد تاىوخدددشيا

،اوَىرددد امدددعالدددزىاى ىعشَددد اكدددمامددد اى معهدددذاى معىمدددذا يمذ عددد ُ ا(IIRC, 2013)ى مىعييددد ا عميُددد اخيددد اى يُمددد 
اCIIA،اوى معهددددذاى معىمددددذا يمددددشىجعُ اى ددددذىخيُُ اIFACى ددددذو ٍا يمذ عدددد ُ ا،اوىلاتذدددد دااCIMAىلادىسَددددُ ا

،اودسىعددددد ااا(Serafeim,2015)،اوى عذَدددددذامددددد اى ذسىعددددد تاى غددددد  ي اوم هددددد ا يدددددًاعددددد ُماى م ددددد  ادسىعددددد 
(Soh,D.,et.al,2015).اا،(Ratti,S.,2013)،(Haji &Anifowose, 2017)اوى ب ُددددددددشامدددددددد ا،

اى ذسىع تاىوخشي.
ى ىيشَددددشاى مىب مدددددما يددددًاوسددددةالمصددددد يخامغددددىذذاا عدددددش ااErnst&youngكمدددد ا شيددددااشدددددشك اا

خاى دددذوساى دددزٌا س ددد ناووعدددعامددد اى ميددد َُظاى ىدددٍاتغددد لكايدددٍاخيددد اقُمددد ا ىَيددد اىوجدددما،ا  اضددد ي ا  دددًاتىضدددُ
(امدددعا5102،ايدددٍاددددُ اىتريددداادسىعددد ا يدددىخا ،ا(Ernst & young,2014)تيع دددةاى شدددشك ايدددٍاى مجىمدددعل.

شاى مىب مدددما  سهددد الى ىيددد سَشاى ىدددٍاتشدددىمما يدددًاجمُدددعاىوسشددد  اى ىدددٍاتيدددىما يىيشَدددا Deloitteتعشَددد اشدددشك ا
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 هدددد اى شددددشك تاعددددىىءاك سددددااى م  ُدددد اوواىلاجىم  ُدددد اوواى  ُلُدددد اوواىلاقىصدددد دَ اوواى ذىكمُدددد اوجمُددددعاى خددددذم تا
ى مىعييددددد ا هددددد اعدددددىىءاك سددددداامىعييددددد ا  و مددددد  اى ىج سَددددد اوى م  ُددددد اوىلاعدددددى م سَ اوى ي سىسُددددد اوى ضدددددشَ ُ ا

  ل.و ُشل

ممددد اعددد  اَخيددد اى   دددد ا  دددًاو اى ىيشَدددشاى مىب مدددمالدددىاتيشَدددشاَيدددىما يدددًا دددش اى معيىمددد تاى م  ُددد ا
و ُدددددشاى م  ُددددد اى مىعييددددد ا ددددد دىءاى شدددددشك ا ى ذددددد  ٍاوى مغدددددىي يٍ(اعدددددىىءاى مددددد  ٍاوواى  ُلدددددٍاوواىلاجىمددددد  ٍاووا

ُ اى شددشك اوسمددىر اى ذددىكمٍا   شددبماى ددزٌاَىضددخاىوتدد ساى مى  د دد ا بددمامدد هكا يددًاىِخددشايددٍاتددماىعددىشىتُج
شاوى مىىعددد اوى  ىَدددماممددد ا و م  هددد ا   شدددبماى دددزٌاَ دددشصاقدددذسناى شدددشك ا يدددًاخيددد اى يُمددد ايدددٍاى مدددذياى يصدددُ

اَمب اولذ ااى مص  خام اى ذبكا يًاىعىمشىسَ اى ششك .ا
ّغييييزخيص ٍييييِ اىزعشٝيييي  اىغييييبثت أُ اىزقشٝييييش اىَزنبٍييييو ٝغييييعٚ إىييييٚ رؾقٞييييت عييييذد ٍييييِ الإٔييييذاف وا

ا(  ; 5102IIRC,2013:ا َىع ا،ااىشئٞغٞخ ٕٜٗ

د ددددددكامدددددد هماوك ددددددشاشددددددمىلااوكردددددد ءنا ىيدددددد سَشاىلا مدددددد  ا ذُدددددد اَىدددددددذاجمُددددددعاوسددددددىىفاى ىيدددددد سَشا،اا5/0
   شدددددبماى دددددزٌاَعدددددش اجمُدددددعاى عىىمدددددماى ىدددددٍا هددددد اتددددد تُشاجدددددىلشٌا يدددددًاقدددددذسناى شدددددشك ا يدددددًا

اخي اى يُم ا  شاى ضم .
ى مددددددد  ٍاوى ىشدددددددبُيٍاتعضَدددددددضاى مغددددددد ء  اوى شق  ددددددد ايُمددددددد اَىعيددددددد ا جمُدددددددعاوسدددددددىىفاسوطاى مددددددد  ا اا5/5

اوى  ششٌاوى ربشٌاوى  ُلٍاواىلاجىم  ٍ(ا،اوسيعاى ى ٍا   ىشى   تايُم ا ُ هك.
سشددددشامدددد هماى ىربُددددشاى مىب مددددماوى ددددزٌاَددددذ كاىتخدددد راى يددددشىسىتاى ىددددٍاتشكددددضا يددددًاخيدددد اى يُمدددد ايددددٍاا5/2

 ى مذياى يصُشاوى مىىع اوى  ىَم.

 وىدىءاى ششك ا.اتىيُشاى معيىم تاى ب يُ اولذ ااى مص  خا  امىىسدا5/2

خاى رشلدددددد ا ىىصَددددددعاوك ددددددشاا5/2 سيددددددعاجددددددىدناى معيىمدددددد تاى مى ددددددد اولددددددذ ااى مصدددددد  خا،ا مدددددد اَىددددددُ
اكر ءناوىسى جُ ا شوطاى م  ا.

 الأطش اىعبىَٞخ ىيزقشٝش اىَزنبٍو : -2
اGRI G4(GRI,2013):تي سَشاىاعىذىم اويي  الاسش دىتاى م  دسناى ع  مُ ا يىي سَشاا5/0

،امدددد اخددددل ا ميُدددد ا5102يددددٍا دددد مااG4تددددكاوضددددعاى م دددد دناى ىىجُهُدددد اا ددددذىداتيدددد سَشاىلاعددددىذىم ا
   مُددد اتضدددكاى عذَدددذامددد اولدددذ ااى مصددديذ اومم يدددُ امددد ام  مددد تاىو مددد  اوى عم  ددد اوى مجىمدددعاى مدددذسٍا
وىوعددددىىناى م  ُدددد ،ا  اضدددد ي ا  ددددًاى مددددشىجعُ اوى خ ددددشىءايددددٍامخىيدددد اى مجدددد لات،او   ىذدددد وساى ىتُدددد امددددعا

مشدددش ُ اوى هُلددد تاى ذبىمُددد ايدددٍاى عذَدددذامددد اى دددذو ،اوقدددذاوضدددعاالدددزااى م ددد دنا مددد اَىرددد امدددعاى ىتددد ه اى 
اوى مع َُشاى ذو ُ اى معىش ا ه اوى مىعيي ا   ذىداى ىي سَش.

وتىضدددخالددددزااى م دددد دنا سشدددد دىتادددددى اكُرُدددد ا دددش اىايصدددد د تاى خ لدددد ا  لاعددددىذىم ايددددٍاوشددددب  ا
م ردددشدنا ددد اىلاعدددىذىم ،اوواتيددد سَشامىب ميددد ،اوواتيددد سَشاعددد ىَ ،اوواامخىيرددد امددد اى ىيددد سَشا عدددىىءاك سدددااتيددد سَش

تيدددد سَشام شددددىسنا يددددًاشدددد ب اىاسىشسددددا(.اوقددددذاووضددددذااتيددددااىلاسشدددد دىتاو اتيدددد سَشاىلاعددددىذىم اتيددددكا يددددًا
امذىسَ اوع عُُ :

س الأٗه ٗٝزضييييَِ اىَجييييبدا اىعبٍييييخ تعييييذاد رقييييبسٝش اتعييييزذاٍخ ٗاى صٍييييخ ىزؾقٞييييت اىاييييفبفٞخ   اىَؾيييي٘
 ٗاىَصذاقٞخ ٗرْقغٌ ريل اىَجبدا إىٚ ٍغَ٘عزِٞ مَب ٝيٜ:

م ددددد دناتذذَدددددذامذىدددددىياى ىيشَدددددشامددددد ادُددددد اضدددددشوسنا شدددددشى اولدددددذ ااى مصددددد  خايدددددٍاتذذَدددددذا -وا
ى ىيشَدددددشا جىىس دددددةاى مخىيرددددد ا امذىدددددىياى ىيشَدددددشاوكدددددز ااضدددددشوسنامشى ددددد ناعدددددُ ناىاعدددددىذىم ايدددددٍا

ىلاقىصددددددد دَ اوى  ُلُددددددد اوى مجىمعُددددددد (ا ضددددددد ي ا  دددددددًامشى ددددددد نا دددددددش امذىدددددددىياى ىيشَدددددددشاوييددددددد ا
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 ي لمُدددددد اى  غدددددد ُ ا بددددددما  ددددددذا ذُدددددد اَددددددىكاتع ُدددددد اى جىىسدددددداارىت  ىدددددد تُشاى جددددددىلشٌا يددددددًاتيُُمدددددد تا
اولذ ااى مص  خ.

لددددددذ ااى مصدددددد  خام دددددد دنامىعييدددددد ا ىذيُدددددد اجددددددىدناى معيىمدددددد تايددددددٍاتيدددددد سَشاىلاعددددددىذىم ا ىمبددددددُ او -اا
كاىودىءاوىتخدددددد راقددددددشىسىتهكا يددددددًاسذددددددىاعدددددديُكاومعيددددددى اوتشددددددمما ى ىددددددىىص ا ،اBalanceمدددددد اتيُددددددُ

،اى ىىقُدددددددددددددددددااى م  عددددددددددددددددداااAccuracy،اى ذقددددددددددددددددد اComparabilityى ي  يُددددددددددددددددد ا يمي سسددددددددددددددددد ا
Timelinessاى ىضددددددددىحا، Clarityاى مىتىقُدددددددد اا، Reliabilityادُدددددددد اَددددددددىكا ددددددددش ا)

ي ُ او َج  ُددددد ادو اتذُدددددضاوواىسىيددددد ءامددددد اشددددد سةاو امعيىمددددد تاى ىيشَدددددشا مددددد ايُهددددد امددددد اجىىسدددددااعددددد
َددددؤتشاعددددي   ا يددددًاقددددشىسىتاولددددذ ااى مصدددد  خاكمدددد اَجددددااو اَددددىكا ددددش اى ىيشَددددشا   شددددبماى ددددزٌا
خامي سسدددد اودىءاى شدددددشك امدددد ايىددددشنا  دددددًاوخددددشياوكدددددز اامي سسىددددةامددددعاودىءام شدددددآتام دددد تشنا هددددد ا َىددددُ

امعامشى  نادق اى معيىم تاووضىده اوى ىىقُااى ملهكا عشضه ا.
ب فيييييٜ اىزقشٝيييييش ٗرْقغيييييٌ رييييييل   س اىضيييييبّٜ ٗٝزضيييييَِ اتفصيييييبؽبد اىَعٞبسٝيييييخ اى٘اعيييييت عش يييييٖ اىَؾييييي٘

 الافصبؽبد إىٚ :
 اتفصبؽبد اىَعٞبسٝخ اىعبٍخ: ٗراَو ٍب ٝيٜ:

 عشض عغو خصبئص اىاشمخ.-.اااااااااااااااااااااااااااااااّظشح اعزشارٞغٞخ عبٍخ -

 .ّظشح عبٍخ عِ خصبئص اىزقشٝش -ّظشح عبٍخ عيٚ عَيٞخ اششاك أصؾبة اىَصبىؼ    -
 لُبدماى ذىكمد اوتبىَ دة،ادوسالُلد اى ذبدكاى عيُد ايدٍالدُ   اااىَعيٍ٘بد الأعبعٞخ اىَشرجطيخ ثبىؾ٘مَيخ ٗرايَو: -

كاودىههدد ،ادوسالُلدد اى ذبددكاى عيُدد ايددٍا دىسنا لددذ اى شددشك اوقُمهدد اوىعددىشىتُجُىه ،اكردد ءىتالُلدد اى ذبددكاى عيُدد اوتيُددُ
كاىودىءاىلاقىصدد دٌاى مخد  ش،ادوسالُلد اى ذبددكاى  عيُد ايدٍاى ددذىداتيد سَشاىلاعدىذىم ،ادوسالُلدد اى ذبدكاى عيُد ايددٍاتيُدُ

 وى  ُلٍاوىلاجىم  ٍ،اىوجىساوى ذىىيض.(

ور ددداامدددد اخددددل ا ددددذناخ ددددىىتااعيييشض ةىٞييييخ رؾذٝييييذ اىغ٘اّييييت اىغٕ٘شٝيييخ اىَعشٗ ييييخ فييييٜ اىزقشٝييييش -
  0ى ىذذَذ،اتشتُااىوو ىَ ت،اى ىذي ا اتيُُكاى ىيشَش(ا،اى مشىجع ،اكم لىامىضخا   شبماسقك
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وتىضددددم اشددددشحا بُرُدددد ا دىسناىِتدددد ساىلاقىصدددد دَ اوى  ُلُدددد اوىلاجىم  ُدددد اى مىعييدددد ا   جىىسددددااى جىلشَدددد ا
  يىيشَش

 ٗاىجٞئٞخ ٗالاعزَبعٞخ :اىَؤششاد طجقبً ىيغ٘اّت الاقزصبدٝخ  - ة

 اىفئخ الاقزصبدٝخ: -
وتشددددممامؤشددددشىتامىعييدددد ا بددددمامدددد ا اىودىءاىاقىصدددد دٌا،اوتىىجددددذاى شددددشك ادىخددددماى غددددىنا،اوىِتدددد سا

 ىاقىص دَ ا ُشاى م  ششن(

 اىفئخ اىجٞئٞخ : - 
تىضدددخاى  عدددذاى  ُلدددٍا لعدددىذىم ا ددد ا شَددد ا ُددد  اتددد تُشىتاى شدددشك ا يدددًاىوس مددد اى   ُعُددد ا يب ه ددد تا
ى ذُدددد اوى ىش دددد اوى مدددد ءاوى مخشجدددد تام ددددماىلاس ع تدددد تاوى  ر َدددد تاوى مخيردددد تاوتشددددمماتغددددع امجمى دددد تامدددد ا
ى مؤشدددددشىتاا ى مدددددىىدا،اى   قددددد ا،اى مددددد ءا،اى ى دددددىفاى  ُى دددددىجٍا،اىلاس ع تددددد تاوى  ر َددددد تاى غددددد هي ا،اى م ىجددددد تا

اوى خذم تا،اى ىىىي اى عُ ٍا،اى  يما،ا  م(
 اىفئخ الاعزَبعٞخ : -

ى  عدددذاىلاجىمددد  ٍا لعدددىذىم اوت تُشىتهددد ا يدددًاىوس مددد اىاجىم  ُددد اى ىدددٍاتعمدددمايدددٍاس  قهددد ا،ااتى ددد و الدددزا
وتى ددد و اى رلددد تاى رش ُددد اى ى  ُددد :ا امم سعددد تاى عم  ددد وى عمماى لهددد ا،اديدددىناىاسغددد  ا،اى مجىمدددعا،امغدددؤو ُ ا

اى م ىم(
و الددددزااىلاسشدددد دىتاقددددذااGRI-G4وَددددشياى   ددددد امدددد اتذيُيددددةااسشدددد دىتاى م دددد دسناى ع  مُدددد ا يىيدددد سَشا

قدددذمااشدددشحاوىيدددٍاولدددكاىايصددد د تاى ىىجددداا شضددده ايدددٍاتيددد سَشاىلاعدددىذىم اعدددىىءاك سدددااىجىم  ُددد اووا
 ُلُددد اووادىكمُددد اوواىقىصددد دَ ا ددددزىاَدددشياى   دددد ا مب سُدددد اىلا ىمددد دا يُهددد اكمبمددددماا ددد ساى مجيدددظاى ددددذو ٍا

ا يىيشَشاى مىب مم.
ٍاى صددددد دسا دددددد اى مجيددددددظاى ددددددذو ٍا يىيشَددددددشاى مىب مددددددماى ىيشَدددددشاى مىب مددددددماوييدددددد  ا لإ دددددد ساى مردددددد لُم5/5

IIRCا
 يددددًاى ددددش كامدددد اسجدددد حاتجش دددد اج ددددىااىيشَيُدددد اوىو دددد ساى صدددد دسا دددد ا ج دددد اى ىيشَددددشاى مىب مددددما

سكدددضا يدددًايبدددشناوى دددزٌاد ددد اوو امدددشناا دددذىداى ىيشَدددشاى مىب مدددما،ا لااوسدددةااIRCSA ج دددىااىيشَيُددد ا
ى م  ُددد ا مددد ايُهددد امعيىمددد تاىلاعدددىذىم او دددكاَى دددشنا دددش اتيشَدددشاوىددددذاَضدددكاى معيىمددد تاى م  ُددد او ُدددشا

  دددًايبدددشناتىضدددُخاقدددذسناى شدددشك ا يدددًاخيددد اى يُمددد اايدددٍاىوجدددماى يصدددُشاوى مىىعددد اوى  ىَدددما،اا دددزىاتدددكا
،اولىتذدددددد   ا   مُم   جهدددددد تا5101تشددددددبُماى مجيددددددظاى ددددددذو ٍا يىيشَددددددشاى مىب مددددددمايددددددٍاو غدددددد ظا
م  مدددددد تا ُددددددشاى ذبىمُدددددد ا،اولددددددزىاى ى  ُمُدددددد اوى مغددددددى مشَ اوى شددددددشك تاووىضددددددعٍاى معدددددد َُشاوى 

ى ىذددددددددد  رُىر ا يدددددددددًاوس لاتصددددددددد لاتذى خي اى يُمددددددددد َجااو اتبىسددددددددد  خ ىناى ى  ُددددددددد يٍات ىستيددددددددد سَشا
قددد ماى مجيدددظا  شدددشا  ددد سامرددد لُمٍا يىيشَدددشاى مىب مدددماَىضدددم امجمى ددد اا5102ى شدددشك ت،،ويٍا ددد ما

 ا ىيشَشلددددد امددددد اى م ددددد دناى ىىجُهُ و   لدددددشاى مذىدددددىياى ىدددددٍاتغىششدددددذا هددددد اى شدددددشك تا  دددددذا  دددددذىدل
ا(IIRC, 2013)ى مىب مم.

وَعىمدددذالدددزىاىلا ددد سا يدددًا ميُددد اى ىربُدددشاى مىب مدددماك عددد طاا دددذىداى ىيشَدددشاوَيصدددذا هددد اىلادسى ا
ى رعدددد  امدددد اق ددددماى شددددشك ا يعلقدددد تاى مىشى  دددد ا ددددُ اودددددذىته اى ىشددددبُيُ اوىلادىسَدددد اى مخىيردددد اوس وطا

  دددًا ميُددد اىتخددد راقدددشىسامىب ميددد اتشكدددضا يدددًاىومدددىى اى ىدددٍاتغدددىخذمه اى شدددشك اوواتدددؤتشايُهددد اممددد اَدددؤدٌا
خيدددد اى يُمدددد ايددددٍاىوجددددماى يصددددُشاوى مىىعدددد اوى  ىَددددماوَذ معميُدددد اى شق  دددد اوى مغدددد ء  ايُمدددد اَخدددد ا
ىعدددىخذىم تاس وطاىومدددىى ا اى م  ُدددد اوى ىشدددبُيُ اوى ربشَدددد اوى  شدددشَ اوىلاجىم  ُددد اوى  ُلددددٍ(اكمددد الددددىا

ا(5مىضخا   شبماسقكا 
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اثزصشف ٍِ اىجبؽش  IIRC, 2013))اىَصذس: 
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 البٌئة الخارجٌة

 نموذج أعمال الشركة

الاستراتٌجٌة وتخصٌص  المخاطر والفرص
 الموارد

 الحوكمة

التوجهات 
 المستقبلٌة

 الأداء

 الرؤٌـــــــة  و  الرســـالــــة

 رأس المال 

 المالً

 التشغٌلً

 الفكري

البشر
 ي

 الاجتماعً

 البٌئً البٌئً

 الاجتماعً

البشر
 ي

 الفكري

 التشغٌلً

 المالً

 التأثٌر

 المتكامل التفكٌر خلال من القٌمة خلق عملٌة   22شنيشقٌ
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َىضدددددخامددددد اى شدددددبماى غددددد   او اى مجيدددددظاى دددددذو ٍا يىيشَدددددشاى مىب مدددددماقددددد ما   ددددد ءاىا ددددد سا
ى مردددد لُمٍاى ىمدددد دىا يددددًامددددذخماتعذدَدددد اس وطاىومددددىى اوقغددددكاس وطاومددددىى اى شددددشك ا  ددددًا

ا(Ernst & Young, 2014 ; IIRC, 2013؛اا5102:ا اى هىىسٌا،اىوسىىفاى ى  ُ 
اFinancial capitalسوطاى م  اى م  ٍا -0
اmanufactured capitalسوطاى م  اى ىشبُيٍا -5
اIntellectual capital سوطاى م  اى ربشٌا -2
اHuman capitalسوطاى م  اى  ششٌا -2
اSocial and relationship capitalسوطاى م  اىلاجىم  ٍا -2
اNatural capitalسوطاى م  اى   ُعٍا -5

كمددد اَىضدددخاو ايبدددشناى ىيشَدددشاى مىب مدددماتعىمدددذا شدددبماسهُغدددٍا يدددًاىلايصددد حا ددد اس وطا
ىومدددىى اى غدددا،اوتددد تُشاكدددمامددد هكا يدددًاىِخش،وكدددز ااتددد تُشاىعدددىشىتُجُ اى م شددد ناوسمدددىر او م  هددد ا

 اوىلاجىم  ُددد اوى  ُلُددد اى مضددد ي اوا ُددد تا يدددًاكدددمامددد هكا   شدددبماى دددزٌاَىضدددخاى يُمددد اىلاقىصددد دَ
شاوى مىىعددد اوى  ىَدددما هدددذ اتمبدددُ ا ى شق  ددد اى مغدددىخذم اوى مخددد  شاى مذىميددد ايدددٍاىوجدددماى يصدددُ
هكاى مغدددى مشَ امددد اىتخددد راقدددشىسىتا ىَيددد اىوجدددمام  ُددد ا يدددًاتيدددذَشىتا ولدددذ ااى مصددد  خا مددد ايدددُ

شا شددد مي اودقُيددد ،ا يم شددد ناومغددد لمُه اييددد اوى خدددشو امددد امجدددشداخيددد اى يُمددد ايدددٍاىوجدددماى يصدددُ
  دددًايبدددشنامشددد سك اى يُمددد امدددعاولدددذ ااى مصددد  خا يدددًاىخدددىل ايلددد تهكاوم هددد ا  دددًايبدددشناخيددد ا

اى يُم ا يمجىمعاوى  ُل اى مذُ  .
وَددددشياى   ددددد او اسجدددد حاوٌام شدددد ناوقددددذسته ا يددددًاىلاعددددىمشىسايددددٍا ُلدددد اىو مدددد  اى ذذَ دددد ا

 دىسناى ىددد تُشىتاى مخىيرددد ا  شددد  اى شدددشك اوتذيُددد امُدددضنات  يغدددُ اومددد مام  تشَهددد اتبمددد ايدددٍاكرددد ءنا
ا. يًاس وطاىومىى اى مخىير اوى يُم اى ىٍاتضُره اى ششك  بماسىفام اتيااىوسىىف

ٗقيييذ اعزَيييذ اىَغييييظ اىيييذٗىٜ ىيزقشٝيييش اىَزنبٍيييو عييييٚ ٍغَ٘عيييخ ٍيييِ اىَجيييبدا اىز٘عٖٞٞيييخ تعيييذاد 
ا(IIRC,2013)اىزقشٝش اىَزنبٍو ٗراَو

 Strategic focus and futureى مغدددىي يٍاى ىشكُدددضاىلاعدددىشىتُجٍاوى ىىجُدددة -2

orientationا
اConnectivity of informationتشى  ا ىتص  (اى معيىم ت -.
ا Stakeholder relationships   لق /شمى ُ (اولذ ااى مص  خ -7
اMaterialityىولمُ اى  غ ُ ا -01
اConcisenessىاَج صا -00
اReliability and completenessى مىتىقُ اوى شمى ُ ا ىلاكىم  (ا -05
اConsistency and comparabilityىلاتغ نا ى    ت(اوى ي  يُ ا يمي سس ا -02

ٙ اىزقشٝش عييييٚ اىْؾييي٘ ٍيييِ عبّيييت ةخيييش قغيييٌ اىَغييييظ اىيييذٗىٜ ىيزقشٝيييش اىَزنبٍيييو  عْبصيييش ٍؾزييي٘
 (IIRC,2013)اىزبىٜ

 Organizational overview وى  ُل اى خ سجُددد اى شدددشك س دددشنا  مددد ا ددد ا -0

and externalenvironment 

اGovernance ذىكم اى -5
اBusiness model سمىر اىو م  ا -2
ا Risks and opportunities ى مخ  شاوى رش  -2
اStrategy and resource allocationىلاعىشىتُجُ وتخصُ اى مىىسدا -2
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اPerformance ىودىءا -5
اOutlookى   شناى مغىي يُ  -2
 Basis of preparation and presentation ى عش اوع ع ا ذىداو -.

َغدددىخي اى   دددد امددد اتذيُدددماى م ددد دسىتاى غددد  ي ا،ااو اىسشددد دىتاى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشا
تعى دددشاىلاسشددد دىتاىوك دددشاشدددمىلااا دددذىداى ىيشَدددشاى مىب مدددما،ا لااوسدددةاَجددداا يدددًااIIRCى مىب مدددما

،ايُمدددد اَىعيدددد اGRI G4ى شددددشك اىت   هدددد ا دددد  ىىىصٌامددددعاىسشدددد دىتاى م دددد دسناى ع  مُدددد ا ىيدددد سَشا
يُمددد اَىعيددد ا   ىيددد سَشاى م  ُددد ا،اا IFRS  يصددد د تاىلاعدددىذىم ا،ومعددد َُشاى ىيددد سَشاى م  ُددد اى ذو ُددد ا

وكدددمامدددد اى م دددد دسنااIIRCتاتردددد لكا دددُ اى مجيددددظاى ددددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مددددمدُددد اَىجددددذامدددزكشى
كددددما يددددًادددددذ عيًاى ىعدددد و ااIASBى ع  مُدددد ا يىيدددد سَشاواى مجيددددظاى ددددذو ٍا معدددد َُشاى مذ عدددد  ا

  لايصدددد د تاى مىعييدددد ا معيىمدددد تاىلاعددددىذىم ا،اوتخددددى امعدددد َُشااGRIى مشددددىش ا ذُدددد اتهددددىكا
يدددد ا معدددد َُشاى ددددذىداى ىيدددد سَشاى م  ُدددد ا يددددًاو اَبددددى ادوساى ىيدددد سَشاى م  ُدددد اى ذو ُدددد ا دددد ومىساى مىعي

ى مجيددددظاى ددددذو ٍا يىيشَددددشاى مىب مددددمالددددىاوضددددعا  دددد سا دددد  مٍامىدددددذاَشددددمماى ددددذمما ددددُ اسددددى ٍا
اى ىي سَشادىخمام اَغمًا عميُ اى ىربُشاى مىب مماوخي اى يُم ا.

كاوضدددعاتيددد سَشاىو مددد  ايدددٍامصدددشايدددٍاضدددىءاىو دددشا  دددزىاَدددشياى   دددد اضدددشوسناتيُدددُ
 ا يىقدددى ا يدددًاسيددد  اى ضدددع اى ىىجدددااتعضَضلددد اوى عمدددما يدددًامع جىهددد ا مددد اَىم شدددًامدددعاى غددد  ي

  ُعددد ا ُلددد اىو مددد  اى مصدددشَ اوَعدددضصامددد اقدددذسناىلدددذ ااى مصددد  خا صدددر ا  مددد اوى مغدددى مشَ ا
ا صر اخ ل ا يًاىتخ راقشىساىعى م ساسشُذ.

 ٗ ع رقبسٝش الأعَبه فٜ ٍصش . -3
    غدددد  ا يىضددددعايددددٍامصددددشايدددد  اى  ىسلدددد اى مصددددشَ اتذبددددكا يددددًاى ج سددددااىلاعددددىذىمٍا

ا.S&P/EGX- ESG ىي سَشام شآتاىو م  اويي  ا مؤششاىلاعىذىم اى مصشٌا
دُدددد اق مددددااى  ىسلدددد اى مصددددشَ ا   ىعدددد و امددددعاكددددمامدددد امشكددددضاى مددددذَشَ اى مصددددشٌا

ى  ددد سٍا يدددًا،اوى دددزٌاَعدددذااS&P/ EGX ESGومؤعغددد اعدددى سذسدااسدددذا دددىسصا   ددد ءامؤشدددشا
يدددٍااS&P/ India ESGمغدددىىياىوعدددىىناى   شدددل اا،اي عدددذاسجددد حا  دددلناى مؤشدددشايدددٍاى ه دددذا

،ا هدددذ اا5101مددد سطاا52،اتدددكا  ددد ءاوت دددىَشاى مؤشدددشا يغدددىناى مصدددشَ او  لقدددةايدددٍاا.511
تصدددد ُ اودىءاى شددددشك تاى مغددددجي ايددددٍاى  ىسلدددد اى مصددددشَ ا يددددًاوعدددد طامم سعددددىه ايددددٍامجدددد  ا

ا ُلُ اودىكم اى ششك ت.ى مغلى ُ اىلاجىم  ُ اوى 
وَددد تٍات  دددٍاى  ىسلددد اى مصددددشَ ا هدددزىاى مؤشدددشايدددٍا  دددد ساىلىم مهددد ا  لاتج لددد تاى ع  مُدددد ا
ى ذذَ ددد ايدددٍامؤشدددشىتاوعدددىىناى مددد  ا،اوى ىدددٍاتىىجددددةا شدددبماك ُدددشاسذدددىاى ىشكُدددضا يدددًامعدددد َُشا
شاى ى مُدددد اى مغددددىذىم ،اخ لدددد امددددعاىلالىمدددد ماى مىضىَددددذامدددد اق ددددماى مغددددى مشَ ا دددد  ش  ا ددددُ اى معدددد َُ
ى م  ُدددد اومعدددد َُشاىوسشدددد  ا ُددددشاى ىييُذَدددد ا يشددددشك اوى مىم يدددد ايددددٍاوسشدددد  اىلاعددددىذىم ا اى  ُلُدددد ا
وىلاجىم  ُددددد اوى ذىكمُددددد (ا،اكمددددد او اىلاتج لددددد تاى ذذَ ددددد ايدددددٍامرهدددددىماى مغدددددلى ُ اىلاجىم  ُددددد ا
 يشددددشك تاوخددددزتاتشكددددضا يددددًاولمُدددد الددددزااى مغددددلى ُ ايددددٍاكىسهدددد ا دددددذياىودوىتاى ىددددٍاَمبدددد ا

اسناى مخ  شاى ىٍاتىىجهه اى ششك .ىعىخذىمه ايٍا دى
 يدددًاى ىذيُدددماى بُردددٍا ددد دىءاىلاعدددىذىمٍااS&P/ EGX ESG وتيدددىمام هجُددد امؤشدددش

شدددشك اميُدددذنا    ىسلددد اى مصدددشَ ا،اى ىمددد د ىا يدددًاى مغدددىحاوىعىيصددد ءىتاى دددشوٌاا011وسشددد ا
شدددشك ا،اوَدددىكاىلا ىمددد دا يدددًام هجُددد اا21ى معدددذنامددد اق دددماعدددى سشدااسدددذا دددىسصالاخىُددد ساويضدددما
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وى ىدددٍاتيددددىما يدددًاىلايصدددد حاى رعيددددٍاا(transparency & disclosure)يصددد حاوى شددددر يُ اىا
 يشدددشك ايُمددد اَىعيددد ا بدددمامددد اى جىىسدددااى  ُلُددد اوىلاجىم  ُددد اوى ذىكمُددد .اوَعىمدددذاى ىذيُدددما يدددًا
شددديُ المددد اشددد امعددد َُشاى  ُلددد اوى مغدددلى ُ اىلاجىم  ُددد اوشددد اى ذىكمددد ،اوتدددكاىلا ىمددد دايدددٍاى دددذىدا

اGLOBAL compact (GC)،ااGRIمامددد اى م ددد دسناى ع  مُددد ا يىيددد سَشاى شددد اىوو ا يدددًاكددد
ا.Millennium Development goal(MDG) ،اوولذى اىو رُ ا

وَعدددد سٍامؤشددددشاىاعددددىذىم اى مصددددشٌامدددد ا ددددذناووجددددةاقصددددىسا،واتشددددمم:ا اى هددددىىسٌا،ا
ا(اا5102
قدددذاتعددد سٍاىددددذياى م شدددآتامددد اىسخرددد  ايدددٍا  صدددشامددد اى ع  لدددشاى  لتددد اى مبىسددد ا -0

ى ذىكمددد (اوىسترددد فا  صدددشااخدددشاا-ى مغدددلى ُ اى  ُلُددد ا–شا اى مغدددلى ُ اىلاجىم  ُددد ا يمؤشددد
ممدد اَددؤدٌا  ددًاوضددعه ايددٍاتشتُدداامىيددذماوييدد  ا يمؤشددشاومدد اتددكالااتددىمب اى شددشك امدد ا

 تذ ُكالزىاى ع صشااى م خرل.

ى اسىدددد هماى مؤشددددشاسىدددد هماتذبمُدددد او   ىدددد  ٍايدددد  امي سسىهدددد ا  ىدددد هماوٌامؤشددددشىتاوخددددشيا -5
ىا عددددذماوجددددىدامؤشددددشامشجعدددٍاَمبدددد او اتددددىكا يددددًاس ُدددشناَجددددااو  اتددددىكا ذددددزس،اس دددش 
 وع عةاى مي سس .

ى مؤشدددشاى مصدددشٌا ذىكمددد اى شدددشك تامددد الدددىا لااتشجمددد ادشيُددد ا يمؤشدددشاى ه دددذٌاس دددكا -2
 ىخىل اى  شو .

  ذماى ى ٍاى ب يٍام اق ماى م شآتا   ُع اى مؤششاواولمُىة. -2

 شيدددعاى دددى ٍا  لمُددد اىلاعدددىذىم ايدددٍاعدددىناوتر دَددد  اووجدددةاى يصدددىساعددد  ر اى دددزكش،اوعدددعُ  ا
ى مدددد  اى مصددددشَ ،اق مددددااى  ىسلدددد اى مصددددشَ ا  لددددذىساى ددددذ ُماىلاعىششدددد دٌالايصدددد حاى شددددشك تا

،ا هدددذ اتعضَدددضاى شدددر يُ ايدددٍاعدددىناسوطاى مددد  ا،اوى ى كدددذامددد ا5105ى ميُدددذنا ددد اودىءاىلاعدددىذىم ا
،اوىلدددددذىساو اى شدددددشك تاى ميُدددددذنا    ىسلددددد اقددددد دسنا يدددددًاوضدددددعامرهدددددىماوىضدددددخا لعدددددىذىم ا

ا(5105ى ىي سَشاوى معيىم تاى خ ل ا ه ا اى  ىسل اى مصشَ ا،ا
وَيدددذمالدددزىاى دددذ ُماىسشددد دىتاددددى اكُرُددد اى دددذىداى شدددشك ا ىيددد سَشاىعدددىذىم ادوسَددد اتىضدددخا
ودىههددددد اومم سعددددد ته اى مىعييددددد ا ذم َددددد اى  ُلددددد اوى مغدددددلى ُ اىلاجىم  ُددددد اوى ذىكمددددد ا،اىَم سددددد  امددددد ا

ىذىم اتعددددذامدددد اولددددكاى ع  لددددشاى مددددؤتشنا يددددًاى يددددشىسىتاى  ىسلدددد اى مصددددشَ او اتيدددد سَشاىلاعدددد
ىلاعدددى م سَ اى ىدددٍاَىخدددزل اى مغدددى مشو امددد اى مؤعغددد تاوىويدددشىد،اكمددد اوسهددد اتم دددماىوعددد طاى دددزٌا

 S&P/EGX ESG Indexَعىمددذا يُددةايددٍاى مشىجعدد اى ذوسَدد ا مؤشددشاى مغددلى ُ اىلاجىم  ُدد ا

ضا يددددًاىدىددددىىءاى ىيدددد سَشا يددددًا.اكمدددد اَغددددعًالددددزىاى ددددذ ُماى ددددًامغدددد  ذناى شددددشك تايددددٍاى ىشكُددددا
ىودددددذىااى جىلشَدددد اوىلاعددددىب  ءا دددد اعددددشداى معيىمدددد تا ُددددشاى مجذَدددد ا.اواىشددددىمماى ددددذ ُما يددددًا

ا(5105خ ىىتاى ذىداى ىيشَشاى ى  ُ :ا اى  ىسل اى مصشَ ا،ا
 دمماىلاعىذىم ايٍاو م  اى ششك اى ميُذن. -0

 ىششى امجيظاىدىسناى ششك . -5

 ىششى اولذ ااى مص  خ. -2

 مىضى  تاىلايص حا  اىلاعىذىم .تذذَذا -2

 تذذَذامىضى  تاىلايص حا  اىلاعىذىم ا  ي ا ـاى ي  فا/اى ص    . -2

 تذذَذاىودذىااى جىلشَ . -5

اوضعامؤششىتاقُ طاىودىء. -2
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،اوى ددددذ ُماS&P/EGX ESG Indexوَددددشياى   ددددد اوسمؤشددددشاى مغددددلى ُ اىلاجىم  ُدددد ا
مهُددددذا يغددددىناى مصددددشٌا ى  ُدددد ا،َعى ددددشىا م   دددد ات5105ىلاسشدددد دٌا ليصدددد حا دددد اىلاعددددىذىم ا

ى ىيشَدددشاى مىب مدددما،ا لااوسددددةا رىاك سدددااى  ىسلددد اى مصددددشَ اتغدددعًا مىىك ددد اى ى ددددىساى عددد  مٍايددددٍا
كاودىءاى شددددشك تاوىتخددد راى يدددشىسىتاىلاعددددى م سَ ا،ايددد  اىومدددشاَى يدددداات دددىَشامؤشددددشا مجددد  اتيُدددُ

نا  دددًامؤشدددشا يذبدددكاى مغدددلى ُ اىلاجىم  ُددد امددد امجدددشدامؤشدددشا يذبدددكا يدددًاىودىءاىلاعدددىذىمٍا يم شددد 
 يددًاقددذسناى شددشك ا يددًاخيدد اى يُمدد ا،ا ذُدد اَددش  ا ددُ اىودىءاى مدد  ٍاو ُددشاى مدد  ٍا،امدد اخددل ا
ىلاعدددىر دنامددد اضدددكاىلا ددد ساى مرددد لُمٍا يمجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددماضدددم اىو دددشاى مشجعُددد ا
ا يمؤشددددش،اوكددددز ااىلاعددددىر دنامدددد اتجدددد سااى  ىسلدددد تاوى شددددشك تاى شىهددددذنايددددٍاسشددددشاى ىيشَددددش

اى مىب مما،اوت ىَعه ا   شبماى زٌاَلهكاى غىناى مصشَ ا.
 صبّٞبً: اىذساعخ اىزؾيٞيٞخ ىيزقشٝش اىغْ٘ٛ ىياشمبد اىَذسعخ ثبىج٘سصخ اىَصشٝخ

 بددددٍاَددددىمب اى   ددددد امدددد اتذيُددددماوتشددددخُ اى ىضددددعاى يدددد هكا ىيدددد سَشاى شددددشك تاى مذسجدددد ا
ىكاتذيُدددماى مذىدددىيا معيىمددد تا     ىسلددد اى مصدددشَ ،اوى ىقدددى ا يدددًاولدددكاووجدددةاى يصدددىسا،اعدددُ

-S&P EGXى ىيدددد سَشاى غدددد ىَ اى م شددددىسنامدددد اق ددددماى شددددشك تاى مذسجدددد ا مؤشددددشاىلاعددددىذىم ا

ESGا   ى  سلددد اىوك دددشاىقىشى ددد امددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددماس دددشىا عدددذماسشدددشاى ىيشَدددشاى مىب مدددمايدددٍاا،
مصدددش،اى ىمددد دىا يدددًامؤشدددشامددد اى دددذىداى   دددد اَيدددىما يدددًاى ىب مدددما دددُ اى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا
كامددددذياى ىددددضىماتيددددااى شددددشك تا  يىيشَددددشاى مىب مددددماواىسشدددد دىتاى م دددد دسناى ع  مُدددد ا يىيدددد سَش،ا ىيُددددُ

 حايددددٍاى ىيشَددددشاى مىب مددددم،اوى ىقددددى ا يددددًاووجددددةاى يصددددىساى ىىجدددداامع  جىهدددد ،ا مذدددد وساىلايصدددد
كاى علقددد ا دددُ امغدددىىياىلا ىدددضىما مجددد وساى ىيشَدددشاى مىب مدددماو عدددلاى مؤشدددشىتا  ضددد ي ا  دددًاتيُدددُ
ُ :اولددددكا كاى ذسىعدددد اى ىذيُيُدددد ا  ددددًاامذددددىسَ اسهُغددددُ ىكاتيغددددُ ى ذ كمدددد ا يددددشىساى مغددددى مش،ا ددددزىاعددددُ

ا.رؾيٞو اىجٞبّبد ٗعشض اىْزبئظ ٍْٖغٞخ اىذساعخ اىزؾيٞيٞخ م ٗ
 ٍْٖغٞخ اىذساعخ اىزؾيٞيٞخ  -1
 ٍغزَع اىذساعخ : 1/1

اS&P EGX-ESGَىم ددددماى مجىمددددعايددددٍاى شددددشك تاى مذسجدددد ايددددٍامؤشددددشاىلاعددددىذىم ا
شدددشك اىيصددد د  ا دددد امعيىمددد تاىلاعدددىذىم اوى ىضىمددد ا  سشددد دىتاى م دددد دسناا21وى دددزٌاَضدددكاوك دددشا
ا.اGRI G4ى ع  مُ ا يىي سَشا

ا
 اىذساعخ :عْٞخ  1/2

تىم ددما ُ ددد اى ذسىعدد ايدددٍا ددذداتغدددعاشددشك تام  ُددد او ُددشام  ُددد اتددكاىخىُ سلددد اس ددشى ا يُ مهددد اا
  شدددشاتيشَدددشاعددد ىٌامجمدددعا ددد اودىههددد اى مددد  ٍاو ُدددشاى مددد  ٍا يدددًامىقعهددد اىلا بىشوسدددٍاولدددكا:ا
ى   ددددااى ىجدددد سٌاى ددددذو ٍ،اى غددددىَظا لإعددددم ا،اى ييعدددد ا لعىشدددد سىتاى م  ُدددد ،اى مصددددشَ ا خددددذم تا

،اسىَدددد اى ي  ضدددد ا لعددددى م سىتاEKHَجُىددددشىسظ(ا،اى شددددشك اى مصددددشَ اى بىَىُددد اى ي  ضدددد اى  يدددما ى
ى م  ُدددد ،اجددددٍا ددددٍاووتددددى،اى مجمى دددد اى م  ُدددد الُددددشمظاى ي  ضدددد ،اى  غدددد جى اى شددددشقُى ا يغددددج د،ا

ا.اا5102ا–ا5102وعُىكاتذيُماى ىيشَشاى غ ىٌا ىيااى ششك تايٍاى رىشنام ا
 ٍصبدس ٗ أعبىٞت عَع اىجٞبّبد : 1/3
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تدددكاىلا ىمددد دا يدددًاى  ُ سددد تاى   سىَددد اى مجمعددد امددد اى ىيددد سَشاى غددد ىَ اى م شدددىسنا يدددًاى مىىقدددعاا
عىمذاى   دددددد ا يدددددًاوعددددديىااتذيُدددددماى مذىدددددىيا ىلا بىشوسُددددد ا يشدددددشك تامذدددددماى ذسىعددددد ،اوعدددددُ

(Content Analysis) ذسىعددد ا يصددد د تاتيدددااى شدددشك تايدددٍاضدددىءامؤشدددشاَعىمدددذا يدددًاا 
واىسشدددد دىتاى م دددد دسناا IIRCذو ٍا يىيشَددددشاى مىب مددددمى ىب مددددما ددددُ اكددددمامدددد ا  دددد ساى مجيددددظاى دددد

كاى ىضدددعاى ذددد  ٍا يىيددد سَشاى غددد ىَ ا يشدددشك تامذدددمااGRI G4ى ع  مُددد ا يىيددد سَشا ،ا هدددذ اتيُدددُ
كادوساى ىيشَدددشا ى ذسىعددد اوىلاعدددىر دنام دددةا  دددذاوضدددعاى  مدددىر اى ميىدددشحا يىيشَدددشاى مىب مدددماو  دددذاتيُدددُ

 ى مىب ممايٍاتششُذاقشىسىتاى مغى مشَ .ا

ُ ٍيييييييِ  1/4 اىَؤشيييييييش اىَغيييييييزخذً ىزؾيٞيييييييو اىَؾز٘ٙ:اعزَيييييييذ اىجبؽيييييييش عييييييييٚ ٍؤشيييييييش ٍنييييييي٘
 ٍؾ٘سِٝ سئٞغِٞٞ َٕٗب :

 اىَؾ٘س الأٗه: اتفصبؽبد اىعبٍخ ثبىزقشٝش. ٗ ٝزضَِ صَبّٞخ ٍؾبٗس فشعٞخ ٕٜٗ:

ا  ذايش ٍ(ا.0وولا :اس شنا  م ا يًاى ششك اواى  ُل اى خ سجُ . َىبى ام ا
ا  ذايش ٍ(ا00م ات سُ  :امعيىم تاى ذىكم . َىبى ا

ا  ذايش ٍ(ا02ت     :اسمىر او م  اى ششك .ا َىبى ام ا
ا  ذايش ٍ(ا05سى ع  :اى مخ  شاوى رش .ا َىبى ام ا

ا  ذايش ٍ(00خ مغ  ا:اىلاعىشىتُجُ اوا ُ اتخصُ اى مىىسد. اَىبى ام ا
ا  ىدايش ُ (ا2ع دع  :اى   شناى مغىي يُ .ا َىبى ام ا

اا  ىدايش ُ (ا2ش .ا َىبى ام اع  ع  ا:اوع طاىا ذىداوى ع
   ىدايش ُ (اا2ت م   :اتي سَشال م ا َىبى ام ا

 اىَؾ٘س اىضبّٜ: اتفصبؽبد اىَزعيقخ ثَؤششاد الأدا  ٗٝزضَِ ص صخ ٍؾبٗس فشعٞخ ٕٜٗ:

ا  ذايش ٍ(ا51وولا :امؤششىتاىودىءاىلاقىص دٌ.ا اَىبى ام ا
ايش ٍ(ا  ذا.0ت سُ  :امؤششىتاىودىءاى  ُلٍ.ا اَىبى ام ا

ا  ذايش ٍ(ا07ت     :امؤششىتاىودىءاىلاجىم  ٍ.ا اَىبى ام ا
وعدددى اَعىمدددذاى   دددد ا يدددًا شَيددد اى دددذسج تاى    هُددد اى ىدددٍات  يهددد امؤعغددد اعدددى سذىسداوسدددذا

(ا يع صدددشاى دددزٌاَدددىكاىلايصددد حا  دددةاواسقدددكا لدددرش(ا0 دددىسصاا دددذىداى مؤشدددش.اوَدددىكاى  ددد ءاسقدددكا 
تجمُدددعاى دددذسج تا ع  لدددشاىايصددد حا بدددماشدددشك اا يع صدددشاى دددزٌا دددكاَدددىكاىلايصددد حا  دددةا،اوَدددىك

ميغددددىم ا يددددًا   لددددشاىلايصدددد حاى بيُدددد ا يمؤشددددشاى مغددددىخذماور دددداالادىغدددد ااى  غدددد  اى ملىَدددد ا
لا ىدددضىماى شدددشك ا  يصددد د تاى ىيشَدددشاى مىب مدددم،ا ضددد ي ا  دددًاىدىغددد ااى  غددد  اى ملىَددد ا بدددمامددد ا

اى مذ وساى رش ُ .
 رؾيٞو اىجٞبّبد ٗعشض اىْزبئظ -2

 ٍغز٘ٙ افصبػ اىاشمبد ٍؾو اىذساعخ عِ ٍؾبٗس اىزقشٝش اىَزنبٍو:قٞبط  2/1

ى ىمدددذاى   دددد ايدددٍاقُددد طامغدددىىياىيصددد حاى شدددشك تامذدددماى ذسىعددد ا ددد امذددد وساى ىيشَدددشا
ى مىب مدددددما يدددددًاتذيُدددددمامذىدددددىياى ىيشَدددددشاى غددددد ىٌا ىيدددددااى شدددددشك تاى م شدددددىسنا يدددددًامىىقعهددددد ا
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كاىلايصدددد حا يددددًا ،ا5102مددددذىساتددددلااعدددد ىىتا ىلا بىشوسُدددد ،اويُمدددد اَيددددٍا ددددش ا  ىدددد همااتيُددددُ
خامددددذياتىجددددةاى شددددشك تا ى ددددىَشاىيصدددد د تاى ىيشَددددشاى غدددد ىٌا5102،ا5105 (اور دددداا ىىضددددُ

  يىلى ا  ًامذىىياى ىيشَشاى مىب مماور اا يًاى  ذىاى ى  ٍ:

َعدددذاى   دددااى ىجددد سٌاى دددذو ٍاى شدددشك اىوك دددشاتىجهددد اواىقىشى ددد  امددد اى ىيددد ءا مذددد وساى ىيشَدددشا -وا
%ا  دددًا21 اىلايصددد حا ددد امذددد وساى ىيشَدددشاى مىب مدددمامددد ا دددُ اى مىب مدددم،ادُددد اتشىوددددااسغددد 

%ايدددٍامع دددكاى مذددد وسايُمددد ا دددذىاكدددمامددد امذدددىساى   دددشناى مغدددىي يُ ااووعددد طاىلا دددذىدا011
وى عددددش اومؤشددددشىتاىودىءاى  ُلددددٍاوىلاجىمدددد  ٍا،او يددددًاى ددددش كامدددد او اى شددددشك اتيدددددىما

ى ىيددد سَشاى م شدددىسناا  لايصدد حا ددد امع دددكاى   ددىدا ُدددشاى مىجدددىدنا دد  ىيشَشاى غددد ىٌامددد اخددل 
ىوخدددشيام دددماتيددد سَشاىلاعدددىذىم اوتيشَدددشامجيدددظاىلادىسناوى ىيددد سَشاى م  ُددد ، لااو اى   دددد اقدددذا
ى ىمدددذا يدددًاى ىيشَدددشاى غددد ىٌا مذ و ددد ات دددىَشاا يىلدددى ا  دددًاتيشَدددشاوىددددذامىب مدددماَب دددٍا
ى مغدددى مشا ددد اىلا دددلفا يدددًاى ىيددد سَشاى مىعدددذدناى ىدددٍاتصدددذسل اى شدددشك ا،اوَدددشياى   دددد او ا

كاق  يددد اى  ىيشَدددشاَذىددد  ا  دددًامضَدددذامددد اىلايصددد حا ددد اى ىىجهددد تاى مغدددىي يُ امددد اخدددل اقدددُ
 .ٍاىوجماى يصُشاوى مىىع اوى  ىَم ييُ طاتمب اى مغى مشام اى ى  ؤا ىضعاى ششك اي

تددد تٍاشدددشك اى غدددىَظا لإعدددم اايدددٍاى مشت ددد اى   سُددد اوى ىدددٍاتغدددعًا  دددًاتدددذ ُكاق ددد ساى ى مُددد اا -اا
مددد اىيصددد د تا ُلُددد اوىجىم  ُددد اوىقىصددد دَ اودىكمُددد ا لااو اى مغدددىذىم امددد اخدددل امددد اتيذمدددةا

تيشَشلددددد اَرىيدددددذا ددددد علاى مؤشدددددشىتاى بمُددددد اى ىدددددٍاتعبدددددظاسشددددد  ه اى  ُلدددددٍاوىلاجىمددددد  ٍا
وى ذددددىكمٍاوىلاقىصدددد دٌ،اكمدددد اوسهدددد اتذىدددد  ا  ددددًاى مضَددددذامدددد اىلايصدددد حا دددد امعيىمدددد تا

  ا ي  دددشنا%اييددد ،اكمددد اَرىيدددذاتيشَشلددد اوَضددد52ى ذىكمددد ادُددد اك سدددااسغددد  اىايصددد حا  هددد ا
%اخددددل ا51ى مغددددىي يُ ادُدددد اتشىودددددااسغدددد  اىلايصدددد حا دددد ا  ىدلدددد ا ددددُ الددددرشا%اوا

عدد ىىتاى ذسىعدد ،اممدد اَذددذامدد اقددذسناى مغددى مشا يددًاى ى  ددؤا يددذسناى شددشك ا يددًاخيدد اى يُمدد ا
 يٍاى مغىي م.

خا - ا جدددد ءتاى مجمى دددد اى م  ُدددد الُددددشمظاى ي  ضدددد ايددددٍاى مشت دددد اى     دددد ،ادُدددد اىلىمدددداا ىىضددددُ
شك اوىعدددددىشىتُجُىه اوا ُددددد اتخصدددددُ اى مدددددىىسداى مى عددددد ا ى رُدددددزاتيدددددااسمدددددىر او مددددد  اى شددددد

دددد ا  دددًا ضددد ي امؤشدددشىتاكمُدددد امذدددذدناتعبدددظاسشدددد  ه ا ىلاعدددىشىتُجُ ا،ا لااوسهددد اتذىددد  اوَض 
ى  ُلددددٍاوىلاجىمدددد  ٍاوى ذددددىكمٍاو ددددذماىلاكىردددد ءا ىىلددددُ اى غُ عدددد تاى مى عدددد ايددددٍاتيدددداا

خاوتشلددد اى بمدددٍا يدددًاس وطاىومدددىى اى م خىيرددد ،اكمددد اوسهددد اتذىددد  ا  دددًاى مجددد لاتادو اتىضدددُ
 مضَذام اىلايص حا  اىودىءاى مغىهذ ايٍاىوجماى يصُشاوى مىىع اوى  ىَما.

%،اجدددد ءتاسىُجدددد ا27ىدىيددددااى شددددشك اى مصددددشَ ا خددددذم تاى  يددددماى مشت دددد اى شى عدددد ا  غدددد  ا -دا
ى يصدددىسايدددٍاىلايصددد حا ددد اى مخددد  شاى ىدددٍاتىىجدددةاى شدددشك اوى ردددش اى مى دددد ااوم مهددد اعدددىىءا

%(،اكمددددد اىيىيدددددذاتيشَشلددددد ا22ىجىم  ُددددد اوواىقىصددددد دَ اوواتشدددددبُيُ اوم  ُددددد  اك سددددداا ُلُددددد اوو
%امددد امؤشدددشىتاىودىءاى  ُلدددٍا،ا5%(،او دددكاَرصدددخاى ىيشَدددشا لاا ددد ا51 ي  دددشناى مغدددىي يُ ا 

%امددد امؤشدددشىتاىودىءاىلاجىمددد  ٍ،اممددد اَجعيهددد ا ذ جددد ا  دددًاى مضَدددذامددد اى ىشكُدددضا يدددًا25و
  ا يُ عة.ىودىءاىلاعىذىمٍاوتىيُشاىِ ُ تاى لصم

جدددد ءتاى شددددشك اى ي  ضدددد اى مصددددشَ اى بىَىُدددد ايددددٍاى مشت دددد اى خ مغدددد اس ددددكادذىتدددد اسشددددشل اا -اا
،اوتشىوددددااسغدددااىيصددد ده ا ددد ا  دددىدااى ىيشَدددشاى مىب مدددما5105 يىيشَدددشاى غددد ىٌايدددٍا ددد ما

%ايدددٍامع دددكاى مذددد وسايُمددد ا دددذىاوس عددد امذددد وساولدددكاى   دددشناى مغدددىي يُ ا71%ا  دددًا21 دددُ ا
ؤشدددددشىتاىودىءاى  ُلدددددٍاوىلاجىمددددد  ٍ،ا لااو اى ضَددددد دنايدددددٍاواوعددددد طاىلا دددددذىداوى عدددددش اوم

تددددذ اا5102  ددددًا دددد ما5105مغددددىىياىلايصدددد حا دددد اىودىءاى  ُلددددٍاوىلاجىمدددد  ٍامدددد ا دددد ما
  يًاتىجةاى ششك اسذىات ىَشامذىىياىيص د ته اسذىاىيص حامغىذىم.
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    غددد  ا شدددشك اى ييعددد ا لعىشددد سىتاى م  ُددد اييدددذاىسخرضدددااسغددد  اىيصددد د ته ا ددد اكدددمامددد ا -وا
ذددد وساى مخددد  شاوى ردددش اوى   دددشناى مغدددىي يُ اووعددد طاى عدددش اوىلايصددد حا،اكمددد اك سددداام

سغددد  اىيصددد د ته ا ددد امؤشدددشىتاىودىءامىىعددد  ،اممددد اَريدددذل اولدددكاملمدددخاى ىيشَدددشاى مىب مدددما
وى ىدددددٍاتعىمدددددذا يدددددًاى ىىجدددددةاى مغدددددىي يٍاوىشدددددشى اولدددددذ ااى مصددددد  خاوتدددددشى  اوىكىمددددد  ا

عدددددٍا،اىلاجىمددددد  ٍا،اى  شدددددشٌ،اى ربدددددشٌا،اى معيىمددددد تا ددددد اس وطاىومدددددىى اى غدددددى ا ى   ُ
 ى م  ٍا،اوى ىشبُيٍ(.

ىسخرضددددااسغدددد  اىيصدددد حاشددددشك اجددددٍا ددددٍاىوتددددىايددددٍاكددددمامدددد امذدددد وساىوعدددد طاى عددددش اا -صا
وىلايصدددددد ح،اوى مخدددددد  شاوى رددددددش ،اوامؤشددددددشىتاىودىءاى  ُلددددددٍاوىلاجىمدددددد  ٍا،اوى   ددددددشنا

 يى  دددؤا ددد ودىءاى مغدددىي يُ ،اممددد اَييدددمامددد اقدددذسناى مغدددى مشا يدددًاىلا ىمددد دا يدددًالدددزىاى ىيشَدددشا
شاوى مىىعدددد ا ى مغددددىي يٍاوى مخدددد  شاوى رددددش اى ىددددٍاقددددذاتىىجددددةاى شددددشك ايددددٍاىوجددددماى يصددددُ
وى  ىَدددم،اوكدددز ااَىج لدددمادوساى مغدددى مشَ اوولدددذ ااى مصددد  خا صدددر ا  مددد ايدددٍاتذذَدددذا
مذىدددىياى ىيشَدددشامددد اس دُددد اوى مشددد سك ايدددٍاوضدددعاىلاعدددىشىتُجُ تاوى خ ددد اى مغدددىي يُ امددد ا

ىلاشدددد سنايددددٍاى ىيشَددددشا دددد اوٌاا ُددددةا يىىىلددددمامددددعاىلددددذ ااس دُدددد اوخددددشي،ادُدددد ا ددددكاَددددىكا
اى مص  خاوىششىكهكا.ا

يُمددد اَخددد اشدددشك اى  غددد جى اى شدددشقُى ا يغدددج د،َلدااىسخرددد  امغدددىىياىلايصددد حا ددد ا -حا
مع دددددكامذددددد وساى ىيشَدددددشاى مىب مدددددم،اىضددددد ي اى دددددًاىسعدددددذىماىلايصددددد حا ددددد امؤشدددددشىتاىودىءا

س ددددشنامغددددىي يُ ادىخددددماىلاجىمدددد  ٍاووعدددد طاى عددددش اوىلايصدددد حاوكددددز اا ددددذماوجددددىداوٌا
ى ىيشَددددش،اممدددد اَددددذ ا يددددًاتشكُددددضاى ىيشَددددشا يددددًاى ددددشىصاوسشدددد  اى شددددشك اى شهُغددددُ اوسمددددىر ا
خا و م  هدددد اوى مؤشددددشىتاىلاقىصدددد دَ اىوع عددددُ ااوىودىءاى ىدددد سَخٍا هدددد ،ادو اى غددددعٍا ىىضددددُ
سديددد اى شدددشك ا خيددد اى يُمددد ا يمغدددى مشَ ا صدددر اخ لددد اوولدددذ ااى مصددد  خا صدددر ا  مددد ا

ا يصُشاوواى مىىع اوواى  ىَم.عىىءايٍاىوجماى
يُمدددد اَىعيدددد ا شددددشك اسىَدددد اى ي  ضدددد ا لعددددى م سىتاى م  ُدددد اييددددكاتيددددكاى شددددشك ا  شددددشاى ىيشَددددشا - ا

،اممدددد اَددددذ ا يددددًا ددددذمامشى دددد نام ددددذواا.510 لاايددددٍاشددددهشادَغددددم شاا5102ى غدددد ىٌا عدددد ما
شاى ىىقُدددااى ملهدددكا،اوَدددؤدٌا  دددًاىسخرددد  ام رعددد اى معيىمددد تاى دددىىسداايدددٍاى ىيشَدددشاس دددشى ا ىددد خ
خادوساولددددذ اا لددددذوسل ا،اومدددد ا    غدددد  ا مذىددددىياى ىيشَددددشا،اييددددذاىيىيددددذاى ىيشَددددشا ىىضددددُ
ى مصددد  خاوكُرُددد اتذذَدددذاىومدددىساى جىلشَددد اى ىىجددداا شضددده ايدددٍاى ىيشَدددشا،اكمددد اىسخرضددداا
سغددد  اىلايصددد حا ددد اى مخددد  شاوى ردددش اى مذُ ددد ا   شدددشك ،اوكدددز ااسغددد  اىلايصددد حا ددد ا

َريدددذااى ىيشَددددشالدددر اى ىب مدددماوَييدددمامددد اقذستددددةامؤشدددشىتاىودىءاىلاجىمددد  ٍاوى  ُلدددٍ،اممددد ا
شاوى مىىعدددد ا  يددددًا بددددظاقددددذسناى شددددشك ا يددددًاخيدددد اى يُمدددد ا يمغددددى مشايددددٍاىوجددددماى يصددددُ

اوى  ىَم.
و صدددر ا  مددد اَمبددد اتيخدددُ امغدددىىياىيصددد حاى شدددشك تامذدددماى ذسىعددد ا ددد امذددد وساى ىيشَدددشا

اى مىب مما يًامذىساتلااع ىىتام اخل اى جذو اى ى  ٍ.
 ٍغز٘ٙ افصبػ اىاشمبد ٍؾو اىذساعخ عِ ٍؾبٗس اىزقشٝش اىَزنبٍو1عذٗه سقٌ 

 اىاشمبد ٍؾو اىذساعخ
 ّغجخ الافصبػ عِ ٍؾبٗس اىزقشٝش اىَزنبٍو

2115 2116 2112 
 CIB  55% 66% 62% اىجْل اىزغبسٛ اىذٗىٜ

 %55 %52 %55 اىغ٘ٝظ ىلإعَْذ

 %56 %52 %46 اىَغَ٘عخ اىَبىٞخ ٕٞشٍظ اىقبثضخ
 %45 %44 %35 اىَصشٝخ ىخذٍبد اىْقو )اٝغٞزشاّظ(
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 %46 %41 غٞش ٍْا٘س اىقبثضخ اىَصشٝخ اىن٘ٝزٞخ
 %44 %34 %32 اىقيعخ ى عزابساد اىَبىٞخ

 %42 %42 %41 عٚ ثٚ اٗر٘

 %33 %31 %26 اىْغبعُ٘ اىاشقُٞ٘ ىيغغبد

 %41 %32 %25 ساٝخ اىقبثضخ ى عزضَبساد اىَبىٞخ

 %45 %44 %41 اىَز٘عظ اىعبً
 سى هماتذيُماى مذىىيا يىي سَشاى غ ىَ ااىَصذس:

َىضدددخامدددد اى جددددذو اى غدددد   اوجددددىداتىجددددةا دددد ماسذددددىات ددددىَشامذىددددىياى ىيشَددددشاى غدددد ىٌا
دىخددددماى ىيشَددددشاى غدددد ىٌاى ددددزٌاَضددددكاا GRI-G4 يىيدددد ءا مى ي دددد تاى م دددد دسناى ع  مُدددد ا يىيدددد سَشا

خاى رشلددد ا ى دددىَشااوىعدددى ذى ةا ددد  ىيشَشاى مىب مدددم،ادُددد ا معيىمددد تام  ُددد او ُدددشام  ُددد ،اممددد اَىدددُ
ا5102%ا ددد ما20ىستردددعاى مىىعددد اى عددد ماايصددد حاى شدددشك تا ددد امذددد وساى ىيشَدددشاى مىب مدددمامددد 

 ،اممدددد ا%اعدددد ىَ ا2،ا لااو اسغدددد  اى ى ددددىَشا  ُلدددد ادُدددد ام يدددداادددددىى ٍاا5102%ا دددد ما27  ددددًا
هكا مذدددد وساى ىيشَددددشاى مىب مددددما َى يددددااضددددشوسناتذرُددددضاى شددددشك تا يددددًاى ى ددددىَشاوسيددددعاو ددددُ
وى ر هدددذناى مىشت دددد ا يُهددد ،اوكددددز ااتدددىيُشاى ىىجُددددةاى دددلصما هددددكاخدددل امشديدددد اى ى دددىَشامدددد اق ددددما

اى غي  تاى مخىص .

 
 ٍغز٘ٙ اىزضاً اىاشمبد ٍؾو اىذساعخ ثَؾز٘ٙ اىزقشٝش اىَزنبٍو 3شنو سقٌ  

 سى هماتذيُماى مذىىيا يىي سَشاى غ ىَ اااىَصذس:

2015

2016

2017
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 ّزبئظ اىزؾيٞو الاؽصبئٜ ٗاخزجبساد اىفشٗض 2/2

كامدددذياى ىدددضىماى شدددشك تامذدددماى ذسىعددد ا مى ي ددد تاى ددد سا عدددى اَى ددد و الدددزىاى مذدددىساتيُدددُ
 GRI)واىسشدددد دىتاى م دددد دسناى ع  مُدددد ا يىيدددد سَشاا(IIRC)ى مجيددددظاى ددددذو ٍا يىيشَددددشاى مىب مددددم

G4)وتدددشاتىجدددةاى شدددشك تاسذدددىات  ُددد اى  مدددىر اى ميىدددشحا يدددًاى مؤشدددشىتا،ا ضددد ي ا  دددًاىخى ددد سا
ى مبىسددد ا يدددشىساى مغدددى مش،ا يىقدددى ا يدددًاوك دددشاى مذددد وساتددد تُشى ايدددٍاقدددشىسىتاى مغدددى مش.وم اتدددكا

اعُىكا ش اى  ى هما يًاى  ذىاى ى  ٍ:
كامددددذياى ىددددضىماى شددددشك تامذددددماى ذسىعدددد ا مى ي دددد تاى دددد ساى مجيددددظاى ددددذو ٍا يىيشَددددشا -وا تيُددددُ

 .(GRI G4)واىسش دىتاى م  دسناى ع  مُ ا يىي سَشاا(IIRC)ى مىب مم
ذاقدددددشىسىتااوتدددددشاتىجدددددةاى شدددددشك تاسذدددددىات  ُددددد اى  مدددددىر اى ميىدددددشحىخى ددددد سا -اا يدددددٍاتششدددددُ

 ى مغى مشَ .

اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش  رقٌٞٞ ٍذٙ اىزضاً اىاشمبد ٍؾو اىذساعخ ثَزطيجبد -أ
 .(GRI G4)ٗ اسشبداد اىَجبدسح اىعبىَٞخ ىيزقبسٝش  (IIRC)اىَزنبٍو

ى ىمدددذاى   دددد ا يدددًاىخى  سمددد  اوَى دددٍا يردددشونا دددُ ا ُ ىدددُ امغدددىييىُ ا ىذذَدددذاى ردددشوناا
 دددددُ امذىدددددىياى ىيشَدددددشاى مىب مدددددماوييددددد ا دددددـبمامددددد امى ي ددددد تاى ددددد ساى مجيدددددظاى دددددذو ٍا يىيشَدددددشا

،او دددُ امذىدددىياى ىيشَدددشا(GRI G4)واىسشددد دىتاى م ددد دسناى ع  مُددد ا يىيددد سَشاا(IIRC)ى مىب مدددم
 ،ى ىم د ىا يدددًاسغدددااىلايصددد حاى ىدددٍاتدددكاى ذصدددى ا يُهددد امددد اى غددد ىٌا يشدددشك تامذدددماى ذسىعددد

،ادُددد اتدددكاى ى ددد ساسغدددااىلايصددد حادىخدددماى ىيشَدددشاا5102تذيُدددماى مذىدددىيا يىيددد سَشاى غددد ىَ ا عددد ما
س دددشىالا ىمددد داى   دددد ا يدددًاكدددمامددد اى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍاا-%ا جمُدددعاى   دددىدا011ى مىب مدددما

   ددددد ءاى مؤشدددددشااGRI G4ُددددد ا يىيددددد سَشاوىسشددددد دىتاى م ددددد دسناى ع  ماIIRC يىيشَدددددشاى مىب مدددددم
ومي سسىهدددد ا  ىدددد هماتذيُددددماى مذىددددىياوك سددددااى  ىدددد هماكمدددد الددددىاا-ى مغددددىخذمايددددٍاتذيُددددماى مذىددددىي

ا(5مىضخا   جذو اسقك 
 ,IIRC: ّزبئظ رؾيٞو ٍبُ ٗٝزْٜ ىيفشٗض ثِٞ ٍؾز٘ٙ اىزقشٝش اىَزنبٍو ٗفقب ىـ )   22عذٗه سقٌ 

GRI G4 )ٍٗؾز٘ٙ اىزقشٝش اىغْ٘ٛ ىياشمبد ٍؾو اىذساعخ 

 اىَؾبٗس اىفشعٞخ ىيزقشٝش
 ٍز٘عظ اىشرت

Sig. 

p.value  اىزقشٝش
 اىغْ٘ٛ

اىزقشٝش 
 اىَزنبٍو

 1.111 24 13 ّظشح عبٍخ عيٚ اىاشمخ ٗاىجٞئخ اىخبسعٞخ
 1.111 16.51 6.51 ٍعيٍ٘بد اىؾ٘مَخ

 1.111 21 11 َّ٘رط أعَبه اىاشمخ
 1.111 15 6.51 ٗاىفشصاىَخبطش 

 1.111 16 2 الاعزشارٞغٞخ ٗةىٞخ رخصٞص اىَ٘اسد
 1.115 5 3 اىْظشح اىَغزقجيٞخ

 1.111 6.51 2.51 أعبط الاعذاد ٗاىعشض
 1.142 6 3 رقبسٝش ٕبٍخ
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 1.111 25.51 12.51 ٍؤششاد الأدا  الاقزصبدٛ
 1.111 22.51 5.51 ٍؤششاد الأدا  اىجٞئٜ

 1.111 25 11 الاعزَبعٍٜؤششاد الأدا  
 1.111 155.5 25.51 ٍغَو اىزقشٝش

اسى هماى ىذيُماىلادص هٍاااىَصذس:

َؤكددددذاى جددددذو اى غدددد   ا يددددًاوجددددىدايددددشوناجىلشَدددد ا ددددُ امذىددددىياى ىيشَددددشاى غدددد ىٌا
ى م شدددىسامددد اق دددماى شدددشك تامذدددماى ذسىعددد او دددُ امذىدددىياى ىيشَدددشاى مىب مدددمايدددٍاضدددىءاى ددد سا

،ااGRI G4وىسشدددد دىتاى م دددد دسناى ع  مُدددد ا يىيدددد سَشااIIRCى مىب مددددمى مجيددددظاى ددددذو ٍا يىيشَددددشا
دُددد اتدددكاىخى ددد ساى ردددشونا بدددمامذدددىسامددد امذددد وساى ىيشَدددشا يدددًاددددذيا،اتدددكاىخى  سلددد ا مجمدددما

(امع ىَددد اى ردددشونا5%،اوَىضدددخامددد اى جدددذو اسقدددكا 2مذىىَددد تاى ىيشَدددشا  دددذامغدددىىيامع ىَددد ا
يدددٍااP.Value،ادُددد اك سدددااقُمددد اى دددـا دددُ امذىدددىياى ىيشَدددشاى غددد ىٌاومذىدددىياى ىيشَدددشاى مىب مدددم

%،اممددد اَدددذ ا يدددًا دددذماىمب سُددد اق دددى اى ردددش اىوو ا يذسىعددد اوى دددزٌا2جمُدددعاى مذددد وساوقدددمامددد ا
َددد  ا يدددًاوسدددةاللااتىجدددذايدددشونارىتادلا ددد ا دصددد هُ ا دددُ امذىدددىياى ىيشَدددشاى غددد ىٌا يشدددشك تا

شَدددددشامذدددددماى ذسىعددددد او دددددُ امذىدددددىياى ىيشَدددددشاى مىب مدددددماوييددددد الا ددددد ساى مجيدددددظاى دددددذو ٍا يىي
الGRI G4وىسش دىتاى م  دسناى ع  مُ ا يىي سَشااIIRCى مىب مم
اخزجبس اىع قخ ثِٞ ر٘عٔ اىاشمبد ّؾ٘ رطجٞت ٍؾبٗس اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش  -ة 

 اىَزنبٍي٘ رششٞذ قشاساد اىَغزضَشِٝ.

يىماى   ددددد امدددد اخددددل الددددزىاى مذددددىسا  عددددىخذىماسمددددىر اىلاسذددددذىساى مىعددددذدااخى دددد سا عددددُ
ى علقدددد ا ددددُ امغددددىىياىيصدددد حاى شددددشك تامذددددماى ذسىعدددد ا دددد امذدددد وساى دددد ساى مجيددددظاى ددددذو ٍا

يُددددماى مذىددددىي،او ددددُ اولددددكاى مؤشددددشىتاى مبىسدددد ا ييددددشىسا يىيشَددددشاى مىب مددددماى مغددددىخش امدددد اتذ
،اوقدددددذاتدددددكاى ى كُدددددذا يدددددًاولمُددددد اى مؤشدددددشىتاى مغدددددىخذم امددددد اخدددددل اى ميددددد  لتا0ىلاعدددددى م سٌ

ى شخصدددُ امدددعا دددذدامددد اى مذييدددُ اى مددد  ُُ اوى ر ُدددُ ايدددٍاشدددشك تاعمغدددشناىووسىناى م  ُددد او دىسنا
امغى مشَ ايٍاى  ىسل اى مصشَ :ل  دَ اىلاعى م سا   ى  سلكاى مىجةاى شهُغٍا يشىسىتاى 

ا Y3س ذُ اى غهكاا -0ا Y2دجكاى ىذىو اا-5اY1ععشاى غهكا -0

ا Y5مض   اى غعش -2ا Y4ى ع هذا يًاديىناى ميبُ  -5

ا Y7سغ  اى يُم اى غىقُ ا  ًاى يُم اى ذيىشَ  -2ا Y6ى شىيع اى م  ُ ا -2

   ى ددد سناوقدددذاقددد ماى   دددد ا ددد جشىءاتذيُدددماىلاسذدددذىساى مىعدددذدا يدددًاكدددمامؤشدددشا يدددًاددددذىا
ىايدددٍاى يدددشىساىلاعدددى م سٌا،او يى كدددذامددد ا مىبُدددشاتددد  عا،اور ددداا هدددذ اتذذَدددذاوك دددشاى مذددد وساتددد تُش 
لددددلدُ اسىدددد هماىلاسذددددذىساى مغددددىخشج ااقدددد ماى   ددددد اوولاا   ى كددددذامدددد اتددددىىيشاشددددشو ا شَيدددد ا

اى مش ع تاى صبشيايٍاى  ُ س تامذماى ذسىع ام اخل اى خ ىىتاى ى  ُ :
                                                           

معيىم تامعيىم تاتكادغ ااقُكاتيااى مؤششىتاى ىم دىا يًاى يىىهكاى م  ُ ا يششك تامذماى ذسىع اواى معيىم تاى مغىخشج ام امىقعاتكادغ ااقُكاتيااى مؤششىتاى ىم دىا يًاى يىىهكاى م  ُ ا يششك تامذماى ذسىع اواى معيىم تاى مغىخشج ام امىقعا00
ااhhttttpp::////wwwwww..mmuubbaasshheerr..iinnffoo//ccoouunnttrriieess//eegg//ffuunnddssم  ششامصشام  ششامصشا

http://www.mubasher.info/countries/eg/funds
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مشسى ا-شو ىعدددددددددددددددددددىخذىماىخى ددددددددددددددددددد سٌاكيدددددددددددددددددددىمج - -Kolmogorov)عدددددددددددددددددددُ

Smirnov)وَيُددددددددددداا–واشددددددددددد  ُشوا(Shapiro-Wilk)اخى ددددددددددد سامددددددددددد ا رىاك سدددددددددددااا
 ى  ىىقٍاتى عاى ىىصَعاى   ُعٍاومالا،اوقذاك سااتى عاى ىىصَعاى   ُعٍا.

اAutocorrelationFactorقددددددددد ماى   ددددددددددد ا ىذيُددددددددددمامع مدددددددددماىلاست دددددددددد  اى ددددددددددزىتٍ -
ى مىبُدددددشاى ىددددد  عاو رىاكددددد  ا يى كدددددذامددددد ا دددددذماوجدددددىداىست ددددد  امع دددددىٌا دددددُ امشددددد لذىتا

 َع ٍار ااىلاعىيل اى زىتٍا ي ىىقٍ.ا1.12مغىىياى مع ىَ اوك شام ا

قدددد ماى   ددددد ا   ى كددددذامدددد ا ددددذماوجددددىداىصدوى اخ ددددٍا ددددُ اى مىبُددددشىتاى مغددددىيي امدددد ا -
دُددددد اا(Variance Inflation Factor VIF)خدددددل امع مدددددماتضدددددخكاى ى ددددد َ 

 ي . مع كاى مىبُشىتاى مغىيا2ك سااقُمىةاوقمام ا

اويُم اَيٍا ش اترصُيٍا  ى هماتذيُماىلاسذذىساى مىعذدا:
ِ عيعش  3/1 اىع قخ ثِٞ ٍغز٘ٙ اىزضاً اىاشمبد ثَؾبٗس اطبس اىَغييظ اىيذٗىٜ ىيزقشٝيش اىَزنبٍيو ٗثيٞ

 اىغٌٖ.

تدددكات  ُددد اوعددديىااىلاسذدددذىساى مىعدددذدا ىذيُدددماى علقددد ا دددُ امذددد وساى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا
ا(2ى غهكااوقذاك سااى  ى هماكم الىامىضخا   جذو اسقكا  يىيشَشاى مىب مماو ُ اععشا

ّزبئظ رؾيٞو الاّؾذاس اىَزعذد ىيع قخ ثِٞ ٍؾبٗس اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش    3عذٗه سقٌ 
 (Y1)اىَزنبٍو ٗععش اىغٌٖ

 اىَزغٞشاد اىَغزقيخ
-Pاىَعْ٘ٝخ  

Value 

قَٞخ ثٞزب 
BETA 

X11.162- 1125 عيٚ اىَْاأح ٗاىجٞئخ اىخبسعٞخ اىْظشح اىعبٍخ 
X21.631 1.141 ٍعيٍ٘بد اىؾ٘مَخ 
X31.252- 1.651 َّ٘رط أعَبه اىَْاأح 
X41.125 1.111 اىَخبطش ٗاىفشص 
X51.231 1.135 الاعزشارٞغٞخ ٗةىٞخ رخصٞص اىَ٘اسد 
X6 1.226- 1.312 ح اىَغزقجيٞخشاىْظ 
X71.356 1.111 أعبط الاعذاد ٗاىعشض 
X81.25- 1.555 رقبسٝش ٕبٍخ 
X9ٛ1.325 1.145 ٍؤششاد الأدا  الاقزصبد 

X10ٜ1.112- 1.214 ٍؤششاد الأدا  اىجٞئ 
X11ٜ1.155- 1.245 ٍؤششاد الأدا  الاعزَبع 

R)ٍعبٍو اىزؾذٝذ 
2 
adjusted) 1.543 

 F 13.213قَٞخ ف اىَؾغ٘ثخ 
 1.111 ٍغز٘ٙ اىَعْ٘ٝخ اىنيٞخ ىيَْ٘رط

اسى هماى ىذيُماىلادص هٍى مصذس:ا
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ا1..52(R2 adjusted)َىضدددخامددد اى جدددذو اى غددد   او اقُمددد امع مدددماى ىذذَدددذا ي مدددىر ا
شا %امددد اى مىبُدددشاى ىددد  عا5.2.وٌاو اى مىبُدددشىتاى مغدددىيي اى ذىخيددد ايدددٍاى  مدددىر اقددد دسنا يدددًاترغدددُ

،كمددددد اوتهدددددشتاسىددددد هماوعددددديىااتذيُدددددماىلاسذدددددذىساو ال ددددد  اوس عددددد ا1.111،ا مغدددددىىيامع ىَددددد ا
مىبُدددشىتامغدددىيي اتىمىدددعا علقددد ا شدَددد ارىتادلا ددد اىدصددد هُ امدددعاوعدددع ساىوعدددهكادو ا ُشلددد ا،ا

ومغددددىىياا.0.15دُددد اجدددد ءايددددٍاى مشت ددد اىوو ددددًامذددددىساى مخدددد  شاوى ردددش ا مع مددددماىسذددددذىسا
،ااَيُدددددةايدددددٍاى مشت ددددد اى   سُددددد امذدددددىساىلاعدددددىشىتُجُ اوا ُددددد اتخصدددددُ اى مدددددىىسدا1.110مع ىَددددد ا

،اتددددكامذددددىسامعيىمدددد تاى ذىكمدددد ا مع مددددماا1.122مع ىَدددد ااومغددددىىيا1.221 مع مددددماىسذددددذىسا
،اوجددد ءايدددٍاى مشت ددد اىوخُدددشنامذدددىساوعددد طاىلا دددذىداا1.121ومغدددىىيامع ىَددد اا1.521ىسذدددذىسا

وَمبددددد اتم ُدددددمالدددددزااى علقددددد ا1.100ومغدددددىىيامع ىَددددد اا1.275وى عدددددش ا مع مدددددماىسذدددددذىسا
ا    مىر اى ى  ٍ:

Y1= 0.63X2 + 1.028X4 + 0.73X5 + 0.396X7 

 
ِ ؽغيٌ  3/2 اىع قخ ثِٞ ٍغز٘ٙ اىزضاً اىاشمبد ثَؾبٗس اطبس اىَغييظ اىيذٗىٜ ىيزقشٝيش اىَزنبٍيو ٗثيٞ

 اىزذاٗه:
تدددكات  ُددد اوعددديىااىلاسذدددذىساى مىعدددذدا ىذيُدددماى علقددد ا دددُ امذددد وساى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا

ا(2 يىيشَشاى مىب مماو ُ ادجكاى ىذىو اوقذاك سااى  ى هماكم الىامىضخا   جذو اسقكا 
  4عذٗه سقٌ 

 Y2ّزبئظ رؾيٞو الاّؾذاس ىيع قخ ثِٞ ٍؾبٗس اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش اىَزنبٍو ٗ ؽغٌ اىزذاٗه 

-Pاىَعْ٘ٝخ   اىَزغٞشاد اىَغزقيخ
Value 

قَٞخ ثٞزب 
BETA 

X1 3.135 1.134 اىْظشح اىعبٍخ عيٚ اىَْاأح ٗاىجٞئخ اىخبسعٞخ 
X2 1.325 1.525 ٍعيٍ٘بد اىؾ٘مَخ 
X3 2.114 1.113 َّ٘رط أعَبه اىَْاأح 
X4 1.142 1.115 اىَخبطش ٗاىفشص 
X5 1.122- 1.255 الاعزشارٞغٞخ ٗةىٞخ رخصٞص اىَ٘اسد 
X6 1.321 1.315 ح اىَغزقجيٞخشاىْظ 
X7 1.152 1.655 أعبط الاعذاد ٗاىعشض 
X8 3.151 1.113 رقبسٝش ٕبٍخ 
X9 ٛ1.555 1.111 ٍؤششاد الأدا  الاقزصبد 

X10 ٜ1.254 1.521 ٍؤششاد الأدا  اىجٞئ 

X11 ٜ1.245 1.115 ٍؤششاد الأدا  الاعزَبع 

R)ٍعبٍو اىزؾذٝذ 
2 
adjusted) 1.522 

 F 4.225قَٞخ ف اىَؾغ٘ثخ 

 1.116 ٍغز٘ٙ اىَعْ٘ٝخ اىنيٞخ ىيَْ٘رط

اى مصذس:اسى هماى ىذيُماىلادص هٍا
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ا(R2 adjusted)َىضدددددخامددددد اى جدددددذو اى غددددد   او اقُمددددد امع مدددددماى ىذذَدددددذا ي مدددددىر ا
شا1.222 %مددددد ا22.2،اوٌاو اى مىبُدددددشىتاى مغدددددىيي اى ذىخيددددد ايدددددٍاى  مدددددىر اقددددد دسنا يدددددًاترغدددددُ

،كمددد اوتهدددشتاسىددد هماوعددديىااتذيُدددماىلاسذدددذىساو ال ددد  ا1.115ى مىبُدددشاى ىددد  عا،ا مغدددىىيامع ىَددد ا
خمغددد امىبُدددشىتامغدددىيي اتىمىدددعا علقددد ا شدَددد رىتادلا ددد اىدصددد هُ امدددعادجدددكاى ىدددذىو ادو ا ُشلددد ا

ت ددد اىوو دددًامذدددىساى   دددشناى ع مددد ا يدددًاى م شددد ناوى  ُلددد اى خ سجُددد ا مع مدددما،ادُددد اجددد ءايدددٍاى مش
،ااَيُددددةايددددٍاى مشت دددد اى   سُدددد امذددددىساىلايصدددد حا ددددد اا1.122ومغددددىىيامع ىَدددد ا2.022ىسذددددذىس

،اتدددكاسمدددىر او مددد  اى م شددد نااا1.112ومغدددىىيامع ىَددد اا2.171ى ىيددد سَشاى ه مددد ا مع مدددماىسذدددذىسا
،اتدددددكامذدددددىسامؤشدددددشىتاىودىءاىلاقىصددددد دٌاا1.112ومغدددددىىيامع ىَددددد اا5.102 مع مدددددماىسذدددددذىس
،اوجددد ءايدددٍاى مشت ددد اىوخُدددشنامذدددىساى مخددد  شا1.101ومغدددىىيامع ىَددد اا.2..0 مع مدددماىسذدددذىس

.وَمبددددد اتم ُدددددمالدددددزااى علقددددد ا1.107ومغدددددىىيامع ىَددددد ا0.125وى ردددددش ا مع مدددددماىسذدددددذىسا
ا    مىر اى ى  ٍ:

Y2 = 3.135X1 + 2.014X3 + 1.042X4 + 3.090X8 + 1.858X9 

 

ِ سثؾٞيخ  3/3 اىع قخ ثِٞ ٍغز٘ٙ الافصبػ عيِ ٍؾيبٗس اطيبس اىَغييظ اىيذٗىٜ ىيزقشٝيش اىَزنبٍيو ٗثيٞ
 :EPSاىغٌٖ

تدددكات  ُددد اوعددديىااىلاسذدددذىساى مىعدددذدا ىذيُدددماى علقددد ا دددُ امغدددىىياىلايصددد حا ددد امذددد وسا
ى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددماو دددُ اس ذُددد اى غدددهكا الددد يٍاى دددش خاوواى خغددد سنا/ا دددذدا

ا(2ىوعهكا(اوقذاك سااى  ى هماكم الىامىضخا   جذو اسقكا 
  5عذٗه سقٌ 

 Y3ّزبئظ رؾيٞو الاّؾذاس ىيع قخ ثِٞ ٍؾبٗس اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش اىَزنبٍو ٗ سثؾٞخ اىغٌٖ

-Pاىَعْ٘ٝخ   اىَزغٞشاد اىَغزقيخ

Value 

قَٞخ ثٞزب 
BETA 

X1 1.411- 1.511 اىْظشح اىعبٍخ عيٚ اىَْاأح ٗاىجٞئخ اىخبسعٞخ 
X2 1.166 1.115 ٍعيٍ٘بد اىؾ٘مَخ 
X3 1.151- 1.425 َّ٘رط أعَبه اىَْاأح 
X4 1.151 1.126 اىَخبطش ٗاىفشص 
X5 1.353- 1.621 الاعزشارٞغٞخ ٗةىٞخ رخصٞص اىَ٘اسد 
X6 1.155 1.122 ح اىَغزقجيٞخشاىْظ 
X7 1.125 1.525 أعبط الاعذاد ٗاىعشض 
X8 1.151 1.562 رقبسٝش ٕبٍخ 

X9 ٛ1.564 1.115 ٍؤششاد الأدا  الاقزصبد 

X10 ٜ1.464- 1.415 ٍؤششاد الأدا  اىجٞئ  
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X11 ٜ1.451- 1.321 ٍؤششاد الأدا  الاعزَبع 

R)ٍعبٍو اىزؾذٝذ 
2 
adjusted) 1.551 

 F 2.351قَٞخ ف اىَؾغ٘ثخ 

 1.135 اىَعْ٘ٝخ اىنيٞخ ىيَْ٘رطٍغز٘ٙ 

اى مصذس:اسى هماى ىذيُماىلادص هٍا

 R2)َىضددددددددخامدددددددد اى جددددددددذو اى غدددددددد   او اقُمدددددددد امع مددددددددماى ىذذَددددددددذا ي مددددددددىر ا

adjusted)1.271شا ،اوٌاو اى مىبُدددددشىتاى مغددددددىيي اى ذىخيددددد ايددددددٍاى  مدددددىر اقدددددد دسنا يدددددًاترغددددددُ
وعددددديىااتذيُدددددما،اكمددددد اوتهدددددشتاسىددددد هما1.127%امددددد اى مىبُدددددشاى ىددددد  عا،ا مغدددددىىيامع ىَددددد ا27

ىلاسذدددذىساو ال ددد  اوس عددد امىبُدددشىتامغدددىيي اتىمىدددعا علقددد ا شدَددد ارىتادلا ددد اىدصددد هُ امدددعاس ذُددد ا
ى غدددهكادو ا ُشلددد ا،ادُددد اجددد ءايدددٍاى مشت ددد اىوو دددًامذدددىسامؤشدددشىتاىودىءاىلاقىصددد دٌا مع مدددما

،ااَيُددددةايددددٍاى مشت دددد اى   سُدددد امذددددىساىلايصدددد حا ددددد اا1.117ومغددددىىيامع ىَدددد 52..0ىسذددددذىسا
،اتددددكامذددددىساى   ددددشنااا1.155ومغددددىىيامع ىَدددد اا0.070شاوى رددددش ا مع مددددماىسذددددذىساى مخدددد  

،اتددددكامذددددىسامعيىمدددد تاى ذىكمدددد اا1.152ومغددددىىيامع ىَدددد اا1.072ى مغددددىي يُ ا مع مددددماىسذددددذىسا
ا..1.11ومغىىيامع ىَ اا1.055 مع مماىسذذىسا

اوَمب اتم ُمالزااى علق ا    مىر اى ى  ٍ:
Y3 = 0.166X2 + 1.191X4 + 0.195X6 + 1.864X9 

ِ اىعبئيذ  3/4 اىع قخ ثِٞ ٍغيز٘ٙ الافصيبػ عيِ ٍؾيبٗس اطيبس اىَغييظ اىيذٗىٜ ىيزقشٝيش اىَزنبٍيو ٗثيٞ
 :ROEعيٚ ؽق٘ض اىَينٞخ

تدددكات  ُددد اوعددديىااىلاسذدددذىساى مىعدددذدا ىذيُدددماى علقددد ا دددُ امغدددىىياىلايصددد حا ددد امذددد وسا
ى ميبُددد ا الددد يٍاى ددددش خاوواى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددماو دددُ اى ع هدددذا يدددًاديدددىنا

ا(5ى خغ سنا/اىجم  ٍاديىناى ميبُ (اوقذاك سااى  ى هماكم الىامىضخا   جذو اسقكا 
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 6عذٗه سقٌ 
ّزبئظ رؾيٞو الاّؾذاس ىيع قخ ثِٞ ٍؾبٗس اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش اىَزنبٍو ٗاىعبئذ عيٚ ؽق٘ض 

 Y4اىَينٞخ 

-Pاىَعْ٘ٝخ   اىَغزقيخاىَزغٞشاد 
Value 

قَٞخ ثٞزب 
BETA 

X1 2.525- 1.156 اىْظشح اىعبٍخ عيٚ اىَْاأح ٗاىجٞئخ اىخبسعٞخ 
X2 1.515 1.132 ٍعيٍ٘بد اىؾ٘مَخ 
X3 1.521 1.142 َّ٘رط أعَبه اىَْاأح 
X4 1.153 1.141 اىَخبطش ٗاىفشص 
X5 1.154 1.552 الاعزشارٞغٞخ ٗةىٞخ رخصٞص اىَ٘اسد 
X6 1.156 1.112 ح اىَغزقجيٞخشاىْظ 
X7 1.126- 1.244 أعبط الاعذاد ٗاىعشض 
X8 1.265 1.265 رقبسٝش ٕبٍخ 
X9 ٛ3.155 1.144 ٍؤششاد الأدا  الاقزصبد 

X10 ٜ1.515 1.223 ٍؤششاد الأدا  اىجٞئ 

X11 ٜ1.511- 1.151 ٍؤششاد الأدا  الاعزَبع 

R)ٍعبٍو اىزؾذٝذ 
2 
adjusted) 1.561 

 F 4.121قَٞخ ف اىَؾغ٘ثخ 

 1.112 ٍغز٘ٙ اىَعْ٘ٝخ اىنيٞخ ىيَْ٘رط

اى مصذس:اسى هماى ىذيُماىلادص هٍا

ا(R2 adjusted)َىضدددددخامددددد اى جدددددذو اى غددددد   او اقُمددددد امع مدددددماى ىذذَدددددذا ي مدددددىر ا
شا1.250 %امددددد ا25.0،اوٌاو اى مىبُدددددشىتاى مغدددددىيي اى ذىخيددددد ايدددددٍاى  مدددددىر اقددددد دسنا يدددددًاترغدددددُ

،اكمددد اوتهدددشتاسىددد هماوعددديىااتذيُدددماىلاسذدددذىساو ال ددد  ا1.112ى مىبُدددشاى ىددد  عا،ا مغدددىىيامع ىَددد ا
خمغدددد امىبُددددشىتامغددددىيي اتىمىددددعا علقدددد ا شدَدددد ارىتادلا دددد اىدصدددد هُ امددددعاى ع هددددذا يددددًاديددددىنا

دُددددد اجددددد ءايدددددٍاى مشت دددد اىوو دددددًامذدددددىسامؤشدددددشىتاىودىءاىلاقىصددددد دٌاى ميبُدددد ادو ا ُشلددددد ا،ا
،ااَيُددددةايددددٍاى مشت دددد اى   سُدددد امذىسمعيىمدددد تاا1.122ومغددددىىيامع ىَدددد اا..2.0 مع مددددماىسذددددذىس

،اتدددددكامذدددددىساسمدددددىر او مددددد  ااا1.122ومغدددددىىيامع ىَددددد اا1.707ى ذىكمددددد ا مع مدددددماىسذدددددذىسا
كامذدددددىساى   دددددشناى مغدددددىي يُ ا،اتددددداا1.125ومغدددددىىيامع ىَددددد اا20..1ى م شددددد نا مع مدددددماىسذدددددذىسا

،اوَددددد تٍايدددددٍاى مشت ددددد اىوخُدددددشنامذدددددىساا1.102ومغدددددىىيامع ىَددددد اا1.0.5 مع مدددددماىسذدددددذىسا
ا.1.121ومغىىيامع ىَ اا1.1.2ى مخ  شاوى رش ا مع مماىسذذىسا

اوَمب اتم ُمالزااى علق ا    مىر اى ى  ٍ:
Y4 = 0.919X2 + 0.871X3 + 0.083X4 + 0.186X6 + 3.188X9ا
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ِ ٍضيبع   3/5 اىع قخ ثِٞ ٍغز٘ٙ الافصبػ عِ ٍؾبٗس اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش اىَزنبٍيو ٗثيٞ
 :E Ratio \Pاىغعش

تدددكات  ُددد اوعددديىااىلاسذدددذىساى مىعدددذدا ىذيُدددماى علقددد ا دددُ امغدددىىياىلايصددد حا ددد امذددد وسا
ى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددماو دددُ امضددد   اى غدددعشا اعدددعشاى غدددهكا/اس ذُددد اى غدددهك(ا

ى رىددشناى ىددٍاَمبدد اىعددىشدىداقُمدد اى غددهكاخل هدد اوقددذاك سددااى  ىدد هماكمدد الددىامىضددخا   جددذو ااولددى
ا(.2سقكا 

  2عذٗه سقٌ 
ّزبئظ رؾيٞو الاّؾذاس ىيع قخ ثِٞ ٍؾبٗس اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش اىَزنبٍو ٍٗضبع  اىغعش 

Y5 

 اىَزغٞشاد اىَغزقيخ
-Pاىَعْ٘ٝخ  

Value 

قَٞخ ثٞزب 
BETA 

X1 1.355- 1.455 اىْظشح اىعبٍخ عيٚ اىَْاأح ٗاىجٞئخ اىخبسعٞخ 
X2 1.116- 1.553 ٍعيٍ٘بد اىؾ٘مَخ 
X3 2.522 1.141 َّ٘رط أعَبه اىَْاأح 
X4 1.234- 1.122 اىَخبطش ٗاىفشص 
X5 1.151 1.535 الاعزشارٞغٞخ ٗةىٞخ رخصٞص اىَ٘اسد 
X6 1.615- 1.112 ح اىَغزقجيٞخشاىْظ 
X7 1.235 1.442 أعبط الاعذاد ٗاىعشض 
X8 1.153- 1.555 رقبسٝش ٕبٍخ 
X9 ٛ1.154- 1.124 ٍؤششاد الأدا  الاقزصبد 

X10 ٜ1.163- 1.122 ٍؤششاد الأدا  اىجٞئ 

X11 ٜ1.156- 1.254 ٍؤششاد الأدا  الاعزَبع 

R)ٍعبٍو اىزؾذٝذ 
2 
adjusted) 1.421 

 F 1.242قَٞخ ف اىَؾغ٘ثخ 

 1.146 ٍغز٘ٙ اىَعْ٘ٝخ اىنيٞخ ىيَْ٘رط

اى مصذس:اسى هماى ىذيُماىلادص هٍا
ا1.251(R2 adjusted)َىضدددخامددد اى جدددذو اى غددد   او اقُمددد امع مدددماى ىذذَدددذا ي مدددىر ا
شا %اييدددد امدددد اى مىبُددددشا25وٌاو اى مىبُددددشىتاى مغددددىيي اى ذىخيدددد ايددددٍاى  مددددىر اقدددد دسنا يددددًاترغددددُ

وتهدددشتاسىددد هماوعددديىااتذيُدددماىلاسذدددذىساو ال ددد  اوس عددد ا،اكمددد ا1.125ى ىددد  عا،ا مغدددىىيامع ىَددد ا
مىبُدددشىتامغدددىيي اتىمىدددعا علقددد اارىتادلا ددد اىدصددد هُ امدددعامضددد   اى غدددعشادو ا ُشلددد ا،ادُددد ا

ا5.755جددد ءايدددٍاى مشت ددد اىوو دددًامذدددىساسمدددىر او مددد  اى م شددد نا علقددد ا شدَددد ا مع مدددماىسذدددذىسا
ى مخددد  شاوى ردددش ا علقددد ا بغدددُ اا،ااَيُدددةايدددٍاى مشت ددد اى   سُددد امذدددىسا1.121ومغدددىىيامع ىَددد ا
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،اتددددكامذددددىساى   ددددشناى مغددددىي يُ ا علقدددد ااا1.152ومغددددىىيامع ىَدددد اا1.222– مع مددددماىسذددددذىسا
،اوَدددد تٍايددددٍاى مشت دددد اىوخُددددشنااا1.102ومغددددىىيامع ىَدددد اا1.507ا– بغددددُ ا مع مددددماىسذددددذىسا

ومغددددددىىياا1.0.2ا–مذددددددىسامؤشددددددشىتاىودىءاىلاقىصدددددد دٌا علقدددددد ا بغددددددُ ا مع مددددددماىسذددددددذىسا
ا.1.152ىَ امع 

اوَمب اتم ُمالزااى علق ا    مىر اى ى  ٍ:
Y5= 2.922X3 – 0.73X4 – 0.619X6 – 0.184X9 

ِ اىشافعيخ  3/6 اىع قخ ثِٞ ٍغز٘ٙ الافصبػ عِ ٍؾبٗس اطيبس اىَغييظ اىيذٗىٜ ىيزقشٝيش اىَزنبٍيو ٗثيٞ
 :Financial Leverage Ratioاىَبىٞخ 

ى علقددد ا دددُ امغدددىىياىلايصددد حامذددد وساى ددد ساتدددكات  ُددد اوعددديىااىلاسذدددذىساى مىعدددذدا ىذيُدددما
ى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددماو دددُ اى شىيعددد اى م  ُددد ا اىجمددد  ٍاىلا ىضىمددد تا/اديدددىناى ميبُددد (ا
ولدددىامؤشدددشاَ دددشصاقدددذسناى م شددد نا يدددًاى ىيددد ءا   ىضىم تهددد اوقدددذاك سدددااى  ىددد هماكمددد الدددىامىضدددخا

ا(..   جذو اسقكا 
 ّزبئظ رؾيٞو اىَؾز٘ٙ ىيع قخ ثِٞ ٍؾبٗس 58عذٗه سقٌ 

 Y6اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش اىَزنبٍو ّٗغجخ اىشافعخ اىَبىٞخ 

-Pاىَعْ٘ٝخ   اىَزغٞشاد اىَغزقيخ

Value 

قَٞخ ثٞزب 
BETA 

X1 1.351 1.112 اىْظشح اىعبٍخ عيٚ اىَْاأح ٗاىجٞئخ اىخبسعٞخ 
X2 1.116 - 1.255 ٍعيٍ٘بد اىؾ٘مَخ  
X3 1.453- 1.114 َّ٘رط أعَبه اىَْاأح 
X4 1.345 - 1.255 اىَخبطش ٗاىفشص 
X5 1.561 - 1.145 الاعزشارٞغٞخ ٗةىٞخ رخصٞص اىَ٘اسد  
X6 1.125 1.665 ح اىَغزقجيٞخشاىْظ 
X7 1.531 - 1.111 أعبط الاعذاد ٗاىعشض 
X8 1.551 - 1.535 رقبسٝش ٕبٍخ 
X9 ٛ1.616 1.611 ٍؤششاد الأدا  الاقزصبد 

X10 ٜ1.334 1.364 ٍؤششاد الأدا  اىجٞئ 
X11 ٜ1.166 1.552 ٍؤششاد الأدا  الاعزَبع 

R)ٍعبٍو اىزؾذٝذ 
2 
adjusted) 1.231 

 F 2.436قَٞخ ف اىَؾغ٘ثخ 
 1.111 ٍغز٘ٙ اىَعْ٘ٝخ اىنيٞخ ىيَْ٘رط

اى مصذس:اسى هماى ىذيُماىلادص هٍا
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ا(R2 adjusted)َىضدددددخامددددد اى جدددددذو اى غددددد   او اقُمددددد امع مدددددماى ىذذَدددددذا ي مدددددىر ا
شاا1.220 %اييددد امددد ا22.0وٌاو اى مىبُدددشىتاى مغدددىيي اى ذىخيددد ايدددٍاى  مدددىر اقددد دسنا يدددًاترغدددُ

،اكمددد اوتهدددشتاسىددد هماوعددديىااتذيُدددماىلاسذدددذىساو ال ددد  ا1.111ى مىبُدددشاى ىددد  عا،ا مغدددىىيامع ىَددد ا
وس عدددد امىبُددددشىتامغددددىيي اتىمىددددعا علقدددد اارىتادلا دددد اىدصدددد هُ امددددعاسغدددد  اى شىيعدددد اى م  ُدددد ادو ا

جددد ءايدددٍاى مشت ددد اىوو دددًامذدددىساسمدددىر او مددد  اى م شددد نا علقددد ا بغدددُ ا مع مدددما ُشلددد ا،ادُددد ا
،ااَيُددددةايددددٍاى مشت دددد اى   سُدددد امذددددىساىلاعددددىشىتُجُ اا1.102ومغددددىىيامع ىَدددد اا0.222ا–ىسذددددذىسا

،ااا.1.12ومغددددىىيامع ىَدددد اا1.750-وا ُدددد اتخصُصدددد  مىىسدا علقدددد ا بغددددُ ا مع مددددماىسذددددذىساا
ومغدددىىيامع ىَددد اا1.221ا–قددد ا بغدددُ ا مع مدددماىسذدددذىساتدددكامذدددىساوعددد طاىلا دددذىداوى عدددش ا عل

،اوَدددد تٍايددددٍاى مشت دددد اىوخُددددشنامذددددىساى   ددددشناى ع مدددد ا يددددًاى م شدددد ناوى  ُلدددد اى خ سجُدددد ااا1.101
ا.1.112ومغىىيامع ىَ اا1.2.0 مع مماىسذذىساا

اوَمب اتم ُمالزااى علق ا    مىر اى ى  ٍ:
Y6= 0.381X1 – 1.453X3 – 0.961X5 – 0.530X7 

ِ ٍؤشيش  3/2 اىع قخ ثِٞ ٍغز٘ٙ الافصبػ عيِ ٍؾيبٗس اطيبس اىَغييظ اىيذٗىٜ ىيزقشٝيش اىَزنبٍيو ٗثيٞ
 :Market/ Book Value Ratioاىقَٞخ اىغ٘قٞخ إىٚ اىقَٞخ اىذفزشٝخ 

تدددكات  ُددد اوعددديىااىلاسذدددذىساى مىعدددذدا ىذيُدددماى علقددد ا دددُ امغدددىىياىلايصددد حا ددد امذددد وسا
و دددُ اسغددد  اى يُمددد اى غدددىقُ ا يغدددهكا  دددًاى يُمددد اى ذيىشَددد اى ددد ساى مجيدددظاى دددذو ٍا يىيشَدددشاى مىب مدددما

ظامددد اىرىاك سدددااى شدددشك اميُمددد ا  قدددمامددد اقُمىهددد اوقدددذاَبدددى امؤشدددشا يدددًاقدددىنا ولدددىامؤشدددشاَيدددُ
ىدىم  ُدد اىسترددد فاعددعشاى غدددهكايدددٍاد  دد اىسخر ضدددةا ددد اى ىىدددذاى صدددذُخااى ا دددكاَبدد ال ددد  اوعددد  اا

سىدددد هماتذيُددددماىلاسذددددذىسا هددددزاا(اَىضددددخا7وخددددشيااسخردددد  اقُمدددد اى شددددشك ،اواى جددددذو اسقددددكا 
اى علق .

 ّزبئظ رؾيٞو الاّؾذاس ىيع قخ  5عذٗه سقٌ 
 Y7ثِٞ ٍؾبٗس اطبس اىَغيظ اىذٗىٜ ىيزقشٝش اىَزنبٍو ّٗغجخ اىقَٞخ اىغ٘قٞخ إىٚ اىقَٞخ اىذفزشٝخ 

-Pاىَعْ٘ٝخ   اىَزغٞشاد اىَغزقيخ

Value 

قَٞخ ثٞزب 
BETA 

X1 1.152- 1.212 اىْظشح اىعبٍخ عيٚ اىَْاأح ٗاىجٞئخ اىخبسعٞخ 
X2 1.135 - 1.515 ٍعيٍ٘بد اىؾ٘مَخ 
X3 1.631- 1.356 َّ٘رط أعَبه اىَْاأح 
X4 1.651 1.113 اىَخبطش ٗاىفشص 
X5 1.524- 1.141 الاعزشارٞغٞخ ٗةىٞخ رخصٞص اىَ٘اسد 
X6 1.321- 1.164 ح اىَغزقجيٞخشاىْظ 
X7 1.343- 1.125 أعبط الاعذاد ٗاىعشض 
X8 1.255 1.552 رقبسٝش ٕبٍخ 
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X9 ٛ1.155 1.155 ٍؤششاد الأدا  الاقزصبد 
X10 ٜ1.13ٛ2- 1.622 ٍؤششاد الأدا  اىجٞئ 
X11 ٜ1.155- 1.455 ٍؤششاد الأدا  الاعزَبع 

R)ٍعبٍو اىزؾذٝذ 
2 
adjusted) 1.543 

 F 13.665قَٞخ ف اىَؾغ٘ثخ 
 1.111 اىَعْ٘ٝخ اىنيٞخ ىيَْ٘رطٍغز٘ٙ 

اى مصذس:اسى هماى ىذيُماىلادص هٍا

ا(R2 adjusted)َىضدددددخامددددد اى جدددددذو اى غددددد   او اقُمددددد امع مدددددماى ىذذَدددددذا ي مدددددىر ا
شاا22..1 %اييددد امددد ا2.2.وٌاو اى مىبُدددشىتاى مغدددىيي اى ذىخيددد ايدددٍاى  مدددىر اقددد دسنا يدددًاترغدددُ

،اكمددد اوتهدددشتاسىددد هماوعددديىااتذيُدددماىلاسذدددذىساو ال ددد  ا1.111ى مىبُدددشاى ىددد  عا،ا مغدددىىيامع ىَددد ا
تلتددد امىبُدددشىتامغدددىيي اتىمىدددعا علقددد اارىتادلا ددد اىدصددد هُ امدددعاسغددد  اى شىيعددد اى م  ُددد ادو ا ُشلددد ا

جددد ءايدددٍاى مشت ددد اىوو دددًامذدددىساىلاعدددىشىتُجُ اوا ُددد اتخصدددُ اى مدددىىسدا علقددد ا بغدددُ ا،ادُددد ا
،ااَيُدددددةايدددددٍاى مشت ددددد اى   سُددددد امذدددددىساا1.120ومغدددددىىيامع ىَددددد اا52..1ا– مع مدددددماىسذدددددذىسا

،ااا1.102ومغدددددىىيامع ىَددددد اا1.5.1ى مخددددد  شاوى ردددددش ا علقددددد ا شدَددددد ا مع مدددددماىسذدددددذىساا
ا1.222- دددددذىداوى عدددددش ا مع مدددددماىسذدددددذىسااوَددددد تٍايدددددٍاى مشت ددددد اىوخُدددددشنامذدددددىساوعددددد طاىلا

ا.1.152ومغىىيامع ىَ ا

اوَمب اتم ُمالزااى علق ا    مىر اى ى  ٍ:
Y7 = 0.680X4 – 0.824X5 – 0.343X7ا

ا
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 َٗٝنِ ريخٞص ّزبئظ رؾيٞو الاّؾذاس ٍِ خ ه اىغذٗه اىزبىٜ
 ٍيخص ّزبئظ رؾيٞو الاّؾذاس 11عذٗه سقٌ 

اى مؤششىتاى ذ كم اقشىساى مغى مشاااااااااااا
ا
ا

امذ وساى  مىر اى ميىشحا يىيشَشاى مىب مم

Y1ا
اععشاى غهك

Y2 
ادجكاى ىذىو 

Y3 
اس ذُ اى غهك

Y4 
ى ع هذا يًا
اديىناى ميبُ 

Y5 
امض   اى غعش

Y6 
اى شىيع اى م  ُ 

Y7 
ى يُم اى غىقُ /ا
اى يُم اى ذيىشَ 

X1ا ُشامع ىَ ا لق ا شدَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا لق ا شدَ ا ُشامع ىَ  ى   شناى ع م ا يًاى م ش ناوى  ُل اى خ سجُ ا

X2ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا لق ا شدَ ا لق ا شدَ ا ُشامع ىَ ا لق ا شدَ  معيىم تاى ذىكم ا

X3ا ُشامع ىَ ا لق ا بغُ ا لق ا شدَ ا لق ا شدَ ا ُشامع ىَ ا لق ا شدَ امع ىَ  ُشا سمىر او م  اى م ش نا

X4ا لق ا شدَ ا ُشامع ىَ ا لق ا بغُ ا لق ا شدَ ا لق ا شدَ ا لق ا شدَ ا لق ا شدَ  ى مخ  شاوى رش ا

X5ا لق ا بغُ ا لق ا بغُ ا ُشامع ىَ امع ىَ  ُشاا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا لق ا شدَ  ىلاعىشىتُجُ اوا ُ اتخصُ اى مىىسدا

X6ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا لق ا بغُ ا لق ا شدَ ا لق ا شدَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ  ناى مغىي يُ شى   ا

X7ا لق ا بغُ ا لق ا بغُ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا لق ا شدَ  وع طاىلا ذىداوى عش ا

X8ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا لق ا شدَ   ُشامع ىَ اتي سَشال م ا

X9ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا لق ا بغُ ا لق ا شدَ ا لق ا شدَ ا لق ا شدَ   ُشامع ىَ  مؤششىتاىودىءاىلاقىص دٌا

X10ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ امع ىَ  ُشاا ُشامع ىَ   ُشامع ىَ  مؤششىتاىودىءاى  ُلٍا

X11ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ ا ُشامع ىَ   ُشامع ىَ  مؤششىتاىودىءاىلاجىم  ٍا

ااىَصذس :ٍِ اعذاد اىجبؽش
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مدددد امذدددد وساى  مددددىر اى ميىددددشحا يىيشَددددشاا(اسددددىفاى علقدددد ا ددددُ اكددددمامذددددىس01َيخدددد اى جددددذو اسقددددكا 
ى مىب مدددما ى مىبُدددشىتاى مغدددىيي (او دددُ اكدددمامؤشدددشامددد اى مؤشدددشىتاى ذ كمددد ا يدددشىساى مغدددى مشَ ا ى مىبُدددشىتا
شاى علقدددد اى  شدَدددد ا  سددددةاكيمدددد اصىداىلايصدددد حا دددد اى مىبُددددشاى مغددددىيماد ار دددداا يددددًا ى ى  عدددد (ا،اوَمبدددد اترغددددُ

ى علقددد اى عبغدددُ ا  سدددةاكيمددد اصىداىلايصددد حا ددد اى مىبُدددشاى مغدددىيمااىسترددد فاقُمددد اى مىبُدددشاى ىددد  عا،ايدددٍاددددُ اترغدددش
د ار ددداا يدددًاىسخرددد  اقُمددد اى مىبُدددشاى ىددد  ع،اومددد اى علقددد تا ُدددشاى مع ىَددد ايهدددٍا لقددد تا ُدددشامدددؤتشنايدددٍا

اى مىبُشاى ى  ع.

و صدددر ا  مددد اسغدددىخي امددد اى جدددذو اى غددد   او اجمُدددعاى مىبُدددشىتاى مغدددىيي اتش  هددد ا لقددد امع ىَددد ا
ىوقدددمامددد اى مىبُدددشىتاى ى  عددد ايُمددد ا دددذىاكدددمامددد امؤشدددشىتاىودىءاى  ُلدددٍاومؤشدددشىتاىودىءاامدددعاوىددددذا يدددً

ىلاجىمددد  ٍا،اوقدددذاَشجدددعار ددداا عدددذماتددد تُشالدددزَ اى مىبُدددشَ اتددد تُشىام  ُددد ام  شدددشىا،اوىسمددد اتدددؤتشا شدددبما ُدددشا
شاوىسمددد ام  شدددشا يدددًاعدددمع اى م شددد نا،اكمددد او اىلايصددد حا ددد اتيدددااى مىبُدددشىتالااَخدددذما صدددر اوع عدددُ اى مغدددى م

ظا َدددىكاىلايصددد حا  هددد ا ىذيُددد اوددددذاولدددكاولدددذى اى ىيشَدددشاى مىب مدددم،اولدددىاخذمددد اجمُدددعاولدددذ ااى مصددد  خاو دددُ
اى مغ لمُ اايي .

ممددد اعددد  اَمبددد اى ى كُدددذا يدددًاوجدددىدا لقددد امع ىَددد ا دددُ امذددد وساىلايصددد حا ددد اى ىيشَدددشاى مىب مدددما
لا ي ذددد اوى دددزٌاَددد  ا يدددًاوسدددةالاوى مؤشدددشىتاى مبىسددد ا يدددشىساى مغدددى مشَ او   ىددد  ٍاسدددشيلاى ردددش اى   سُي

ِ اىَؤشييييشاد  ٙ اىزقشٝييييش اىَزنبٍييييو ٗثييييٞ ِ اىزييييضاً اىاييييشمبد ثَؾزيييي٘ ر٘عييييذ ع قييييخ راد دلاىييييخ اؽصييييبئٞخ ثييييٞ
 اىَنّ٘خ ىقشاساد اىَغزضَشِٝ"

 

 صبىضبً اىْزبئظ ٗاىز٘صٞبد 

 ّزبئظ اىجؾش 

اىعىخي اى   د ام اى ذسىع اى ىذيُيُ اى عذَذام اى  ى ىهمام اولمه :

٘ٝخ ىيايييييشمبد اىَذسعيييييخ ثبىج٘سصيييييخ مايييييفذ ّزيييييبئظ  -1 ٙ أُ رعيييييبّٜ اىزقيييييبسٝش اىغيييييْ رؾيٞيييييو اىَؾزييييي٘
 اىَصشٝخ ٍِ ٍغَ٘عخ ٍِ أٗعٔ اىقص٘س اى٘اعت ٍعبىغزٖب ٗراَو:

وجدددىداقصدددىسايدددٍاىايصددد حا ددد اى عىىمدددماىلاجىم  ُددد اوى   ُعُددد اى مذُ ددد ا   شدددشك اوى مدددؤتشنا يدددًا -وا
 معاى ششك .اسش  ه ،اوكز ااىلايص حا  امىىع ا ذداى عملءاى مىع ميُ 

سيددد اى شدددر يُ ايُمددد اَىعيددد ا  ايصددد حا ددد امعيىمددد تاى ذىكمددد ،او صدددر اخ لددد اى دددذوساى دددزٌاتيع دددةا -اا
كاىودىءا كاوىلاعدددددىشىتُجُ تا،وتيُددددددُ  جددددد  اى ذىكمددددد ايدددددٍا دىسناى مخددددد  شاووضدددددعاىولدددددذى اوى يدددددُ
ىلاقىصددد دٌاوى  ُلدددٍاوىلاجىمددد  ٍا،اوى غُ عددد تاى مى عددد اوجدددىساوددددىىيضاومب يدددآتاو ضددد ءامجيددددظا

دىسناو جدددد  اى ذىكمدددد ا،اوكددددز ااىلايصدددد حا دددد ا ددددذداىجىم  دددد تاتيددددااى يجدددد  اوسغدددد  ادضددددىساىا
او ض هه .



 

- 201 - 

 

قصددددىساىلايصدددد حا دددد ات ددددىساس وطاىومددددىى اى غددددى اى ىدددد سَخٍا،اوى ذدددد  ٍا،اوى مغددددىي يٍاوس  ددددةا - ا
   مىر او م  اى ششك .

وم مهدد ،ااى ذ جدد ا  ددًامضَددذامدد اىلايصدد حا دد امصدد دساى مخدد  شاى مذُ دد ا   شددشك اوى رددش اى مى ددد  -دا
عددددىىءاك سدددداام  ُدددد اوواىقىصدددد دَ اوواىجىم  ُدددد اووا ُلُدددد اوواتشددددبُيُ ا،اوتيددددذَشىتاى شددددشك الادىم  ُدددد ا

 دذوته ايٍاى مغىي ماوىوت ساى مىشت  ا يًادذوته .

كاووايدددٍاتذذَدددذاا -اا  دددذماى دددشىصادوساولدددذ ااى مصددد  خاعدددىىءايدددٍاوضدددعاىلاعدددىشىتُجُ اوىولدددذى اوى يدددُ
 مذىىياى ىيشَش.

خ ددددىىتاتذذَددددذاىولمُدددد اى  غدددد ُ ا مذىددددىياى ىيشَددددشاووعددددظاىخىُدددد ساىومددددىساا ددددذماىايصدددد حا دددد  -وا
 ى جىلشَ اى ىىجااىايص حا  ه .

شنا -صا تدددذسٍاى   دددشناى مغدددىي يُ اوى ذ جددد ا  دددًاى شىصلددد امددد اخدددل ا دددش اى خ ددد اوىلاعدددىشىتُجُ تاقصدددُ
عاومىىعددد  او ىَيددد اىوجدددما،اوى ى  دددؤا ددد ودىءا رىدددشنامغدددىي يُ امذدددذدنامددد اخدددل اسغدددااميدددذسنا،امددد
ىلايصددد حا ددد اوعددد طاى ى  دددؤا،وتذذَدددذاىولدددذى اى م  ُددد ا يم شددد ناوىلايصددد حا ددد اىلاعدددىعذىدىتاى مىخدددزنا

  مىىجه اتذذَ تا ذماى ى كذاى مذىمي .

قيددد ا دددذداى شدددشك تاى ىدددٍاتيدددىما عدددش اتيشَدددشامجيدددظاىادىسنادىخدددماى ىيشَدددشاى غددد ىٌ،او دددذماوجدددىدا -حا
 ى مرصخا  ه .ت كُذام اق ماى مشىجعاى خ سجٍا  امعيىم تاىلاعىذىم ا

سيدددد اىلايصدددد حا دددد اى مؤشددددشىتاىلاجىم  ُدددد اوى   ددددىداى مشت  دددد ا ذيددددىناىلاسغدددد  ام ددددمامعددددذلاتا - ا
دددد ا ىوجددددىسامي سسدددد ا   ذددددذاىودسددددًا  جددددىسا يددددًاى مغددددىىياى مذيددددٍا،اوو ددددذىاى مددددىترُ امصدددد ر  ات ع 
 رلددد تهكاى عمشَددد اوسدددىفاى جددد ظاوى م  يددد ا،او ُدددشار ددداامددد اى مؤشدددشىتاى ىدددٍات دددشل ا يدددًاى عذى ددد ا

 لاجىم  ُ ادىخماى ششك .ى

ى يصدددىسايدددٍا عدددلا  دددىداىلايصددد حا ددد امغددد لم اى شدددشك ايدددٍاد دددكاىلاقىصددد داى مذيدددٍام دددماسغددد  ا -ٌا
 ىلادىسناى عيُ اى معُ  ام اى مجىمعاى مذيٍا،اوسغ  اى مشىشَ تام اى مىسدَ اى مذيُُ او ُشل ا.

ى مُددد ااوا  ددد دناتدددذوَشاقصدددىساىلايصددد حا ددد اى مؤشدددشىتاى  ُلُددد اىوع عدددُ اى مىعييددد ا  عدددىهل اى   قددد او - ا
ى مخيرددد تاوا ُددد اى دددىخي ام هددد ا،اوَدددشياى   دددد او ا  دددىداىلايصددد حا مذدددىساى مؤشدددشىتاى  ُلُددد اتىبُدددشا

 ويي ا   ُع اسش  اى ششك اومىقعه اى جبشىيٍ

ٙ الافصيييبػ اىفعييييٜ  -2 ِ ٍؾزييي٘ د فيييشٗض راد دلاىيييخ اؽصيييبئٞخ ثيييٞ أظٖيييشد ّزيييبئظ اخزجيييبس ٍيييبُ ٗٝزْيييٜ ٗعييي٘
ٙ اىزقشٝيييييش اىَزنبٍيييييو ٗفقيًييييب تطيييييبس اىَغييييييظ اىيييييذٗىٜ ىيزقشٝيييييش  ىيايييييشمبد ٍؾيييييو اىذساعيييييخ ٍٗؾزييييي٘

 .1.111ثَغز٘ٙ ٍعْ٘ٝخ GRI- G4ٗ اسشبداد اىَجبدسح اىعبىَٞخ ىيزقبسٝش  IIRCاىَزنبٍو 
ِ الاىزيييييضاً ثَؾيييييبٗس اىزقشٝيييييش اىَزنبٍيييييو ٗقيييييشاساد  -3 مايييييفذ ّزيييييبئظ رؾيٞيييييو الاّؾيييييذاس ىيع قيييييخ ثيييييٞ

 اىَغزضَشِٝ عِ اىعذٝذ ٍِ اىْزبئظ ٍِ إَٖٔب:

 لقددد ارىتادلا ددد اىدصددد هُ ا دددُ اكدددمامددد امذدددىساىلاعدددىشىتُجُ اوا ُددد اتخصدددُ اوامذدددىسااوجدددىد -وا
ى مخدددد  شاوى رددددش اوامذددددىسامعيىمدددد تاى ذىكمدددد اوامذددددىساوعدددد طاىلا ددددذىداوى عددددش ،او ددددُ ا

 .1.111وامغىىيامع ىَ اا22..1وععشاى غهكا مع مماتذذَذ
ى م شدددد ناوى  ُلدددد اوجددددىدا لقدددد ارىتادلا دددد اىدصدددد هُ ا ددددُ اكددددمامدددد امذددددىساى   ددددشناى ع مدددد ا يددددًا -اا

ى خ سجُدددد اوامذددددىساىلايصدددد حا دددد اى ىيدددد سَشاى ه مدددد اوامذددددىساسمددددىر او مدددد  اى م شدددد ناوامذددددىسا
مؤشددددشىتاىودىءاىلاقىصدددد دٌاوامذددددىساى مخدددد  شاوى رددددش ا،او ددددُ ادجددددكاى ىددددذىو ا مع مددددماتذذَددددذا

 1.115وامغىىيامع ىَ ا1.222



 

- 209 - 

 

ىلاقىصدددد دٌاوامذددددىساوجددددىدا لقدددد ارىتادلا دددد اىدصدددد هُ ا ددددُ اكددددمامدددد امذددددىسامؤشددددشىتاىودىءا - ا
ىلايصدددد حاا دددد اى مخدددد  شاوى رددددش ااوامذددددىساى   ددددشناى مغددددىي يُ اوامذددددىسامعيىمدددد تاى ذىكمدددد ا،ا

 1.127ومغىىيامع ىَ اا1.271و ُ اس ذُ اى غهكا مع مماتذذَذا

وجددددىدا لقدددد ارىتادلا دددد اىدصدددد هُ ا ددددُ اكددددمامدددد امذددددىسامؤشددددشىتاىودىءاىلاقىصدددد دٌاومذددددىسا -دا
  اى م شددد ناوامذدددىساى   دددشناى مغدددىي يُ اومذدددىساى مخددد  شامعيىمددد تاى ذىكمددد اومذدددىساسمدددىر او مددد

 .1.112ومغىىيامع ىَ ا1.250وى رش ا،او ُ اى ع هذا يًاديىناى ميبُ ا مع مماتذذَذا
وجدددىدا لقددد ارىتادلا ددد اىدصددد هُ ا دددُ اكدددمامددد امذدددىساسمدددىر او مددد  اى م شددد ناوامذدددىساى مخددد  شا -اا

ىءاىلاقىصددددد دٌاو دددددُ امضددددد   اوى ردددددش اوامذدددددىساى   دددددشناى مغدددددىي يُ اوامذدددددىسامؤشدددددشىتاىود
 1.125ومغىىيامع ىَ اا1.251ى غعشا مع مماتذذَذا

وجدددددىدا لقددددد ارىتادلا ددددد اىدصددددد هُ ا دددددُ اكدددددمامددددد امذدددددىساسمدددددىر او مددددد  اى م شددددد ناوامذدددددىسا -وا
ىلاعددددىشىتُجُ اوا ُدددد اتخصددددُ اى مددددىىسداوامذددددىساوعدددد طاىلا ددددذىداوى عددددش اوامذددددىساى   ددددشنا

ا1.220غددددد  اى شىيعددددد اى م  ُددددد ا مع مدددددماتذذَدددددذاى ع مددددد ا يدددددًاى م شددددد ناوى  ُلددددد اى خ سجُددددد او دددددُ اس
 .1.111ومغىىيامع ىَ 

وجدددىدا لقددد ارىتادلا ددد اىدصددد هُ ا دددُ اكدددمامددد امذدددىساىلاعدددىشىتُجُ اوا ُددد اتخصدددُ اى مدددىىسدا -صا
ومغدددىىياا22..1ومذدددىساى مخددد  شاوى ردددش اوامذدددىساوعددد طاىلا دددذىداوى عدددش ا مع مدددماتذذَدددذا

 1.111مع ىَ ا

قدد امع ىَدد امددعاوىدددذا يددًاىوقددمامدد اى مىبُددشىتاى ى  عدد ايُمدد اجمُددعاى مىبُددشىتاى مغددىيي اتش  هدد ا ل -حا
 دددذىاكدددمامددد امؤشدددشىتاىودىءاى  ُلدددٍاومؤشدددشىتاىودىءاىلاجىمددد  ٍا،اوقدددذاَشجدددعار ددداا عدددذماتددد تُشا
لدددزَ اى مىبُدددشَ اتددد تُشىام  ُددد ام  شدددشىا،اوىسمددد اتدددؤتشا شدددبما ُدددشام  شدددشا يدددًاعدددمع اى م شددد نا،اكمددد ا

ذما صددددر اوع عددددُ اى مغددددى مشاوىسمدددد اَددددىكاىلايصدددد حا  هدددد او اىلايصدددد حا دددد اتيددددااى مىبُددددشىتالااَخدددد
ظا  ىذيُددددد اوددددددذاولدددددكاولدددددذى اى ىيشَدددددشاى مىب مدددددم،اولدددددىاخذمددددد اجمُدددددعاولدددددذ ااى مصددددد  خاو دددددُ

 ى مغ لمُ اايي .

 ِ د ع قيييييخ راد دلاىيييييخ اؽصيييييبئٞخ ثيييييٞ رط اىَقزيييييشػ ٍَيييييب عيييييجت َٝنيييييِ اىزأمٞيييييذ عييييييٚ ٗعييييي٘ رطجٞيييييت اىَْييييي٘
 ٗثِٞ اىَؤششاد اىَنّ٘خ ىقشاساد اىَغزضَشِٝ.

 :ر٘صٞبد اىجؾش 

ضدددشوسناتبُُدددشاسمددد اىتخددد راقدددشىساىلاعدددى م ساى ىمددد دىا يدددًاى مؤشدددشىتاى م  ُددد اييددد ادو اى   دددشا  دددًاا .0
ى مؤشدددشىتا ُدددشاى م  ُددد ادُددد او اى مؤشدددشىتا ُدددشاى م  ُددد اتشدددبماى م ددد راى عددد ماى دددزٌاَغددد  ذا يدددًا

اىعىمشىسَ اسج حاى م ش ناووايشيه ايٍاىوجماى  ىَم.
م سَ اى ب ددددشياسذددددىاتبددددىَ اسى  دددد اتعمددددما يددددًات  ُدددد ام دددد دناضددددشوسناعددددعٍاى مؤعغدددد تاىلاعددددى  .5

  دددذاىتخددد راى يدددشىساىلاعدددى م سٌاوسشدددشاى دددى ٍا هددد ا دددُ اى مغدددى مشَ اااUNPRIىلاعدددى م ساى مغدددلى ا
اىويشىد.

كامدددذيا يصددد حاى شدددشك ااEGX ESGو اتعمدددما يدددًات دددىَشامؤشدددشا.2  ى مصدددشٌا ذُددد اَشدددمماتيُدددُ
   اتىجه ته ا خي اى يُم ايٍاضىءاوسىىفاسوطاى م  اى غى .



 

- 209 - 

 

مدددد خامضىَدددد اىعددددى م سَ ا يشددددشك تاى ميىضمدددد ا  شددددشاى ىيشَددددشاى مىب مددددما مي  يدددد اتبدددد  ُ ا  دددد دناى هُبيدددد ا.2 
  ُددد ا ميُددد اى ىربُدددشاى مىب مدددما،ا هدددذ اتشدددجُعاى شدددشك تا يدددًاى ذىخيُددد اخدددل اى رىدددشىتاىوو دددًا ى

   ذىداى ىيشَشاى مىب مم.ا

َ اى ه مدددد اى مىعييدددد ا دددد  ىيشَشاى مىب مددددماوى ىى ُدددد ا م دددد يعا يددددذاسددددذوىتاومددددؤتمشىتا م  قشدددد اى يضدددد .2 
 ومذرضىتاى ذىداى ىيشَشاى مىب مم.ا

مشَ اوى مذييدددُ اى مددد  ُُ اددددى اكُرُددد اىاعدددىر دنامددد امعيىمددد تاى ىيشَدددشا يدددذادوسىتاتذسَ ُددد ا يمغدددى .5 
 ى مىب ممايٍاىتخ راقشىسىتاىلاعى م س.

صىسناى م  ُددد اواى م  مددد تاى مه ُددد ا ىضدددعامعُددد سا يىيشَدددشاى مىب مدددماَشدددىمما يدددًاسمدددىر اى ىعددد و امدددعاو.2 
مدددش اَمبددد ات ىَعدددةاوييددد  ا   ُعددد اسشددد  اى شدددشك اوَدددىكا  دددضىماى شدددشك تاى ميُدددذنا    ىسلددد ا ىيدددذَكالدددزىا

 ى ىيشَش.

 
 
 ا
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 اىَشاععقبئَخ 
 أٗلاً: اىَشاعع اىعشثٞخ:

ى مذ عد ٍايدٍاى ىيد سَشاى مىب ميد ا   مد  ا د اى  عدذَ اا لإيص حودمذ،اععذامذمذا ُىمٍالاى  ساميىشحا.0 
 .5102،اكيُ اى ىج سنا،اج مع اىلاعب ذسَ ا،ااسعبىخ دمز٘سآى  ُلٍاوىلاجىم  ٍامعادسىع ات  ُيُ لا

ى مىب ميد ا يدًايدشىسىتامد خا عم  ُما،ا ص ما  دذاى مد عكالاوتدشاى مذىدىياى معيىمد تٍا ىيد سَشاىو مد  ا.5 
،اكيُدد ااٍغيييخ اىفنييش اىَؾبعييجٜدسىعدد اتجشَ ُدد لا،اا–ىلاهىمدد  ا يشددشك تاى ميُددذنا    ىسلدد اى مصددشَ ا

 .ا5105،ادَغم شاا2،ا ذداا51ى ىج سناج مع ا ُ اشمظ،امجيذا

كاشددش ا،ى ددشىلُكاودمددذاى ددشىلُكالاوتددشاىلايصدد حا ُددشاى مدد.2    ٍا  ددشاتيدد سَشاىو مدد  اى مىب ميدد ا يددًاتيُددُ
سآدسىعدُ امُذىسُد اوتجشَ ُد ال،اا–ولذ ااى مص  خا ميذسناى ششك ا يًاخي اى يُم ا ،اكيُد اسعيبىخ دمزي٘

 .5102ى ىج سنا،اج مع ادم هىس،ا
جٍاسذدىاتذدذَ تاى مه د ايدٍايهدكامشىجعد ا ميُد ايىخا ا،ا ص مامذمذالاى ذوساى مشتياا يمشىجعاى خد س.2 

س اىزغبسٝييخدسىعدد امُذىسُدد لا،اا-ىو مدد  اى مىب ميدد اوى ىيشَددشا  هدد  ،اكيُدد اى ىجدد سنا،اج معدد ااٍغيييخ اىجؾيي٘
 .5102،ا5،ا ذد22ى ضق صَ ،امجيذا

ا ددذىداتيدد سَشامىب ميدد اوىسعب عدد ته ا يددًااى هددىىسٌ،اس لددذامذمددذاَغددشٌ،المذددذدىتاىلايصدد حاى مذ عدد ٍ.2 
ى مجيدذام ٍغييخ اىفنيش اىَؾبعيجٜقشىسىتاولذ ااى مص  خايٍاى  ُلد اى مصدشَ ،ادسىعد اس شَدةامُذىسُد لا

 .ا5102ى ى ععا ششا،اى عذداى شى عا،ادَغم شا
َىع ،اجم  ا يًامذمذالاى ىيشَشاى مىب مماكمذخما يىبُُدشاى دذىخيٍاايدٍاى شدشك تاى مغد لم اى مصدشَ ا.5 
،اكيُد اى ىجد سنا،اج معد ا دُ اشدمظ،اى عدذداى  د سٍ،اى جدضءاٍغيخ اىفنش اىَؾبعيجٜدسىع اىعىبش يُ لا،اا–

 .ا5102ى   سٍ،ااى غ  اى ى عع ا شش،اَى ُىا،ا
ا5105ى  ىسل اى مصشَ ا،الاى ذ ُماىلاعىشش دٌاايص حاى ششك تاى ميُذنا  اودىءاىلاعىذىم لا،ا2.0 

guidance.aspx-www.egx.com.eg/ar/sustainability 
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