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Abstract:

The aim of the research is to clarify the importance of Sustainability Reports and
test the impact of the level and quality of disclosure about sustainability reports
on the corporate financial performance in the Saudi capital market. To achieve
this goal, previous studies and related research were referred to, with an applied
study of a sample of (60) industrial companies listed in the Saudi capital market
during the time series (2015-2019), and the data were analyzed through the (SPSS
17.0) using Multiple linear regression analysis for test the relationship between
the dependent, independent and controls variables proposed by the researcher,
and corporate financial performance was measured by both return on assets
(ROA), return on equity (ROE), market value per shares (MV), Earnings per
share (EPS), the ratio of the market value / book value per share (MV/BV), and
an index was built to measure the level of disclosure about sustainability reports
and another indicator to measure the quality of disclosure about sustainability
reports, control variables were measured by both the leverage and the asset
turnover. Based on the results of the regression analysis, the study concluded the
importance of disclosure about sustainability reports within the annual financial
reports of companies, and there is a statistically significant impact of the level of
disclosure about sustainability reports on corporate financial performance and
concluded that there is no statistically significant impact of the quality of
disclosure about sustainability reports on corporate financial performance. The
study recommends the need to issue an accounting standard for the disclosure
about sustainability reports, and the need to include sustainable development
subject within the academic courses in Saudi universities, in addition to holding
meetings for members of the Saudi capital market, control and regulatory bodies
and companies to find solutions to the obstacles that prevent from preparing
sustainability reports and carrying out further scientific research in this area.

Keywords:

Disclosure about Sustainability Reports, Corporate Financial Performance,
Sustainability Reporting Quality, Global Reporting Initiative (GRI), Corporate
Social Responsibility (CSR), Saudi Capital Market, Saudi Industrial Companies.

363




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

-

1daadall
Aulalind) gy Lghahd B Al Jad o zlad (sse dbjaal L) s Al o)) Jia
ag—ed) Jlaudl jiaty agodl) Ads ) dashl) Bali) A (e Lgiadd auliad ) CilS-a) gl
e gad G paliianall 4B Ao iy ageal) Jlamud g1 o G el cial Ll Labida
VRN A3 B saelad A clagleall (o SN ) daygal) (A palicuall 7 liag 13 (A
oamlia gk ) Alall Jalailly Slafii ) Jlas B ¢ gialal) Aadl Sy cmlial) (glaii )
Sl e plwaly) i all ) ol e S5 A Jalgad) bl Gag e Alal) o)) anuiil
M) L Apadlinl) §)a8 Baliss Jushall (saal) Ao A 7 ladl Ay g g Aalaiald cda) i)

(2018

o BalaBY) Lalil ca sl alaia¥l oo o€ @l A aublial) (ha Laliiwual) dpalil) uind
Jua¥) Bk (ulbaal) (153 alal) gl (B Glad) ald) pubind ol (a s Lia¥) of dutd
A Ailaglaally 458 ) ghailly Adlal) (3lsal) dalge sguin By clgilaliia) 4l o dLda
aly U ardi il Bamiall clalia¥) b Y GlaY) zLady) maal allall g
Ma3) by il Al ddlua die delaiaYly dutad) clogieall L iS milaal) claal
SO Chagiy Aalaiu) U lgaal (e Al Adall e ML Lage alaiay) o LeS .l
Adlal) g Aadlal) cilaglaal) Jiagis dailly s LaiaN g daalali®¥) sla) anidl ) dalai)
G5 Eua duallal) i ghail) oo (slia Dpagad) dupjad) ASlaall (S5 Al cpllaaal) la—al ()
«shaglly ¢ sadjall ey (goual) painall 1 hy sglae AN o S5 cdagals duihy 44,
gy @aadl Laalin (13) oo cuilefy . alg—all dalai ) JLS) aa jslaal) oda (3lstig
DAY ol Lalai ) agghar IS Al o9 ady duar] el 2da Jglisi (2030 A<laal

- o) ‘:,.°| e CM\‘J\ 39 Ay

Gl Aol o ggha pa Adblgial) aliil) (1a Ao ganar ygrd) ASlaal) piad (e i) Ao
Al o Blaad) ali lgie cilSill Jadlls dajle \gnang (GRI ol dallal) 5jalsall juslaas
LLas) fal 0 Le dalaiad) )5 alas) o ¥) cdaSad) aliig ¢ Jaad) aliig cajlgally dgall dagihas
glady) jaily By . Ul dli oo 7 lalYl GO il Jlaa o) G5B 239 Y ASlE (Y s
Ol Ally daliual) dpailll (ahad Jlaa B UG Gila e Algliall chalially 35l oo

Y e i pany ol Gl L) adigall A Lgie

364



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

Soh S 2 I Le A5l i N1 Ui oo gl—al) Ll derdial) Joull By
iy SlafL aigs A& a9 - Corporate Knights 4s-& «asjg ((Philipova, 2020)
M) e — )N giig )65 A Wyle Al Aaliad) ol cuisg Aulady) Aylasl) cilalaal
Laa GilS (€80 dalail) o)) (o gLl aghi ¥ allal) & ClSpal sl o) daygall oo Wy
Lty cuii Alal @D Sila dua) g cytal Laby calibad) ) Gualivall Jgaay S
2o als ol sae) die Bgad S8 1ag (radl ol Gl alina of cpa B daliuY) oo
.(Corporate Knights report,2020) dalsiul gllaall laals Craliaaal) alaia) w3
sl g i) Wl (o 7 ladl Gl a3l Asil U] audagl Jgall pam b Aagt 2
Lalsia) s A gl oo o lay) Ciagy Sl dajle (uilsd ciidi AT (g9 dling .Basga
(e dsgana Joal) 0dn Ciad Al cdigl) (lilally By ghlaing e laiall cdigially Loaih Jia
(pamadia (§Bia (e dal i) )i ALaIS) §) g pidn ¢ lgad] o)W Ads (laial clay i)
dal i) Sl 0o g lual) ate (sad Luaih Ay cdille cilbishe Gajd ) cuiBaall JuGd (g5
LBLSYL 5551 9000 ) S floas AS1al) () ajaS aa (et lusall dalad] dmand) slal) )

L) dyge )

b La sty Jagala Lot il pall A Lain¥) dalgloal) Gadat 3g-d Aupal) Adlaial) (Ggiana (Ao
amal) AN LAl S dasiial) Jodl) ans B Jal) g LS cleplly clasdl) Lo all
G el G dgis A4S (I3 o Jary pa—adia (LS agag ateg (Al asghall Bl
lalinas Ao Laial) Audpianall aggia a5 Y GIS-a) alina (8 131 . Asal) aiaally aladly aldl)
ccrplalal) (35 g cdpaally dutad) cuilgal) Bleyag «Coilsally il ALY Jai (gl analsl)
(A G AN pSlaad) sl o sadly (Dalad) LudUalls ALY ¢ Asall acinall yughi
) Lo laia) cpabia ladl gl ) QIG-E oo %18 Walyl ai delaiay) Adghal)
Oe Tl ClSal ald 55—l sl e a8 dpagead) dnpal) dslaal) LB (2018
O tlgie Gl Tagana U3 aly Jsalall simall (5 al du alaia¥) o ¥) Ao Laia¥) gy una
Y Ll 4l Lol ale couayy (s laia¥) oL @l Jbaa ¢l Gaa ¥ Lovalaal) sulaal
o loaly) alati AT e AafY o) Ll ity 0936 (gl pagrall Al ASlaall B oy

el ) S

365




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

daliad) laal cladgld Llatudl ClSal ey bl i) Aaaia) i caval Dagag
lgie L)y o) Al allal) alaia¥) gof By Adlal) g Aullal) (uulialls (3l Lash
shlaal) Blalg dassal) slad) agililginee gumugi JMS (o llly Cuamlaall gaady Laajd 35 L)
dae) dal e Oaalaall cjlga pghal qallay éllig cdalaial) daiilly Luaghi—u) 81890
b G Al alubal) e Ll alidl) iy (2017 (gaguld) dalsind) Lulis oo ¢ lailly
bl ods mili cipla By (lG-EN ) o]y LaliaN) Sl oo g Lally) (o Al
L) )l G A€o gl duala (105 28 ABe aga ol Lagh ABe aa i ¥ Laf ddlid

(2018 (ssinall gy ubiaad) (saiiall) AN L) o))

rdal) Al

dulay) T ¢ lgd Ll Adgl) cilaliially cpfialid) (ha datal) alaia) Lalsia) yliS poiaga (il
Cpial) B adiy pllaall laal dad (33 cilg-al iy ) o)) o
GAsrmd) peainall dlllae 359 cAdually peainall Loy L gaia) dppjall Aslaal) cucin a3ag
Gl I (Yoo ¥ o Ahag JLAY) adinall sl lgililghece Jandy W) gt SN aghi of B9
b Cnlaladl ALy paadd Ao Jaally A Laia¥) dalg junall cialiag graby (Al SASHAN (ary
() Yeloa Ao ganag Al cipaa (ladl Y il Gl oda (ag cgalall Qb
oy Al agana ) La dalii o) Wi oo gLy of dag @l o a2 oy (2014
P Bage cihlan V) gis palli ¥ 4o LaiaY) Al Jlaa B alaia) g3 A clg—a
Cliby 338 daale N4 e el 4l g o g ) Al diga o cgiuall Aall il
L) Julis oo bl ) Dygrad) @Al e of a2 GRI il Luallall bl
asal) 138 sayg o Uailly anal) degiia A (19) s 3 Alall adiia IS dslgh Al
A ol Al o) clSal i oSy gl Aupal) dSleall SLaBy Lol 3y Cira
Babaally Aalad) pasleal) a3 ¥ W a3a oY) sl (11) dany oligshl dpage ) A5, )
ALl Lyl B luygSl) A<y 5 clglis 388 cLgulef it gl (a ae i GRI ikl duallal)
il Wl glunag (ClSEN Y ¢ CaatLusally <lgahlaiinly Aumdad) alsag Autlall Ll s (pa SIS
(2015 (uleall & jhag) Aabidiual) LgSladgig dllal) Lgailgd iy Aaaiaally

Lo A a Jea ol Daguad) Al b Aaliad) ol oo gz Laly) (Ggiaa of quialy (Gaw Laag
o (Ao gl slhe) ) oo Lol dli o Gl £ lad) asey dasiiall Joall B 4al) Juay

366



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

Aagaiilly dudy) LGl CpSai ) doelaia¥) dulgfnal) (B W90 o585 Y S}
Cilagiea jubgiy ¢ Lady) A awsil) 89 ClG-A Al o Salia lagia dla 131 (2007
A ) oo plaly) o Lai®y) aseg daSgally Lo laia¥ly galai®ly Al o) oo
gl gy Ay aaiaal) Ao Wydli o S anslli ga Y gLyl jUa) andlaty (o)

Wi

csastad) Jlad) (3 g A jaal) L livual) il il dgiadl Adlal) o i) Ao Adald) g3l
el aladi s Ml Weld) (s clS-al Qe o) Bagl B0y Galaal dugiad) il
A Osaalall Gy ¥ 388 LIS b 1y datlly Lo laial) pulaal) Jaladiy dath dualaidyl
i Lea (Al Aitia Afuay Jaxt gf Lo laial Ygjoa fluse i ¥ A ClSpal) A Laiiuy)
Gl S35 38 lly cdaliad) ol oo 7 laly) Bagag rima b wad Galiddl g 4de
el claliia) 4l & Jal) pLaly) B sl aga gl 13 L lal ) o) e
¥ Ally Alall 5 gl e aad) 8 laaly) ) Baad dals (B agh) ua cAdlall adlsdl
UM Jialy cclS il o) aniiy slaiiu) cu)d AT Giagy Luaddnl) Adlal) aflsdl gl
A5 g dun pllaaal) ilaaly ASmal 518 ¢ Auibesteall 5gadl) il Alladl) 511 dalaiad)

S WiaYly gabaiily Aul) oL dllaie Al by Al cilaglaa

Al ) e 35 AN Jalgad) o Ciil) (g g —all ¢ 4s) Lialil) ¢y (3llaial) 138 (a
Laalusall Ao linall lSHal 43 a s La (i 48ymal Aty alidlly (Lo grnad) L liuaal) Sl
edinal) dadd Jlas A gt &l ge zload) (e dllal) (3 5Y) (3w Aatall Lig il
iBe dla Ja dbpa Liady (2018 cdoagrad) dupal) dsleall J ¥ gl oghall i)
$agad) Jlad) (3 g Aautall Leliaal) CilSpill Alal) o))y Aaloind) U5 Bagag Gsiana O
Cm ABIe g2y a1 AV (gl G (el dag Al Abad) Clahall ddal) Beadl) Ll
alsi ) Lol G ABe agag t AL (Al ) o)y dalaiad) ol ce )
Gl ¢ el ullay Laa (Al o) ol oo 7Ll alaia¥) ase (AEAN (Al o))
el J3ledl B Al IS e Ao la (e Uil L ABal) dagls o Cipeill Julailly

: A

-

Ao liual) ClGal Al ol Ao Aali) juli oo g lay) Bagay Gima S o W
A A pal) ALl J5ladl) 138 (e g g "SA gl dua pulls A jaall

367




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

Leliall clall Al o) Ao dalai o) il oo zlaaly) geiana S 9o L(1)

403 grl)
Lol all clg—all ) o)) o Lol u) ,ulis oo zloady) Saga 5 g L(2)
403 grl)

s jal) Z\,.\AA\
sa;all dcalet) diaady)
LAY Chlaey) (e dsalall Afiad] i) 13 Qi
GEL A o) e ol Guldy daliiad) )l oo g lady) sl mudag 1
L) jiaty Aaygrad) Al A Lalaiad) Lol oo 7 lalyl cuaia) A cludal A8 2
#1801y Aal i) Lol oo 7 Laly) Bagay Gsiua (o ALl LIRS Jlaa b Ll
ABlal) oda clglin A dnalaal) il Hait s calgpan Al
Jiaiy cAallal) ol B 4dlaally ¢ Laaly) Geiana BaL) ) plliaal) Glaal dals .3
Ql—al) oldf e dulag) JET e lgd Lad @l (Gaias LgiCan (Al BISY) Aalio) oS
Caatianall )@ aadiig

sduyall Alant) dsaady)
:A0Y ey e Adand) dlrad diand) 134 i
M) Ao Guaisally Cpallad) ¢ paiial) dalaiad) W o Lud o paiial) (Sgima Ao .1
Basdyl) & laiiay) )l
S lia¥ly ssaBy) ol ) o cilaghia el ) ol A0 1 E gll Goia o 2
ALl @Y B BoliS! bl daaa Jiai Ally el Al
Oa g 2030 duagrad) dupad) ASlaall dalaioal) dpaill) g ac i AL0a)) (Soina Ao .3
dalag) LBT (e Lgd W (BRI cilllaia g L)y dalaia) )l o 7 lualy) apand JM4
Ll ) o)) Gawal o
sdayall cdaa

1) o Aali) ol oo g laly) Sagag Gsiaa S LA A Auhall et Ciagh iy
A0 duedl) Cilaal) gadad 1) Al and b Gbaily daggead) Alnd) B clgal AL

368



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

Lali) )5 e Ao cipmilly lgiaaaly dalaioa) a5 Al Juladg Al .1
PN
L b Al o)y Lol o) Sl oo g Laly) Bigay Goiwe Cm ABal) JLEd) 2

Aaagead) Jlasy)

rdaaal) Gag b
Luyl) pal) ag B JLEA) o Al saind (lghlaa] gafiady Aufl) U< Gua pgua b
P
Al ) o Do) Wi oo gLy Geial Lilas) A3 cld 86 aag ¥ (1)
Ll el
Al ) o Lol ) ol oo g laaly) Bagal Auilas) AYa @i il aag ¥(2)
Ll

tdufyal) dgas

Al ) o Lol il e zLaly) Bagag riane A1 LR Ao Afal) uatss
el Al 34 gagrad) Jlad) gu A daytall delial) cileUadl) ) ot Al @ISyl
.(s2019-2015)

sl Tgia
raluhal) (e (e g Al Ny bt ggdall o dadall adtad
SV (e plaly) 8 alaall JSAIL 3y Le Jalaty Ay Gaialiy tda il dwal) (1)
aapal) cliysilly il JA (e iy @il Al o1 8L gl g Lginaly daliu)
Alal) @3 dsadad) il duia¥s

SO 08 7ol Bagay (gyimma i SLAA) ) Aahal) oda Ciaghy sAudadatl) bl (2)
L) Jlal @y b e linall Clall Al ol e dalaia)

sdu)yal) ddald

;A Caliall ) Aubal) 038 asdi a3 Aual Cilaal (gaia Jaw
Adlad) aluhal) Jiaty gase i daal)

Ll ) o)) e Aalsiad) )l oo zlaly) g0 1 JG diaal)

369




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

i) dgfpal) Gl i)
Gluagilly galisl)

Al alahl Jdady pae ¥ Gaall

rAdlad) clual) (ae 1/1

:(Alsayegh et al., 2020) 42 1/1/1

(ESG) dassally e laia¥y Ll cilagleall o zlady) 8l jladly Julas ) dupal) o
Al Casn (gaiaily oo laia¥ly ully sbai®y) o)) EES dusall Aaliind) ol o
oulagi iy 8ol (pe Ll (B dalal) ClS)—a) Cilaglen gandy auaad o i Gagudl) Ll
ABDe 350 N Auhal) claagiy (22005-2017) 358 SN ASpd 1244 Wase il 5 s
claliu) a5 e 7 lad¥) oy il Al ¢lals ESG ¢ 7 laly) G dulan)
Ll G (3l daliaal) Gilaal aaad clSa) dagsald Jlad sl e ds Laial s dyisd)
Olaiipe olaial) ol ¥ly Al ol of Liad gl jglity cdauugall Lalaiod) ol 3imy
Bl A-al by dadl) o ) de Lea cplaiacall (galai®y) oYL Sy o) J<i
Couagly AS el Aagdl) Aylaig daliaal) Glaal dhi pe Ldlal dlly GUaie gainall dad
A @Al Clpitie 141 aa ABlall oda A Call ALEL il ciluhal) (e 3a shal Al
o Amdall Elesl e aalill 39N g SalaiBY) gail) (o LaloaiBY) §)gall i€ (Ll
Gl G Aalii o) elalg Al daSon ( ABDaY) B Gal) of (Covid-19 daila

.:\:gguri\

:(Oncioiu et al., 2020) 42 2/1/1
Aailag ) Al Alal) o189 dnifall dalaiiad) Ui c A8l LA ) Al cdas
Al Cings e (320) () 4gase il Glatinsd Al aranial A (0 (g Al LA Al
salaall Y15 20 (e 06509 Aauwidall Aalai o) ol Joa Lilag) A uptall JUS 6l
cldbia e Toliy dlly o)) (bl L) julaall 25 9 s laial¥) pulaall 18 5 Lualaidy)
Sl Ao Laial) Al S8 oo L) of ) duhdl) clagiy .GRI 3.1 cipiia
o8 SR (i GlGAN L) o)) Bl S Cilalas cpuadl Buss Lagd (340 Lilag,
oy Aaad) gilglly LA (Bl Lad 8)4Ylg dalaall cilaal (o SIS 3oLy A&l paa

370



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

Lol J9ad of Cisgs (Al ol Ui b lgaas ol Sl delaia) ol cydiga
Sima O Anlay) aBlal) of Y Ll alaagy duiea) Cill) gaaat dgala 4ad )
il bAoAl o cilaiial) (e djall padd o (Sa (el oY) il dpscal) o lE)

Adlidy A g gan g £y SUSAN de LaiaY) ddg fasal)

1(2020 (alegall & il auls 3/1/1

A o) o Alalsiall JlaeY) il Adlall g clalwaiy) S5 ddjra ) Al cidaa
cra Al (gginal) Julat b o afll) haasl) giall aladind aly cAull) dulatl) Cijlaall
o) Al Claagip ((2015-2012) 858l DA g Gijlas (6) Lass &l djlatl Cijladll
Y sd ST agag pasy b Loate Alalsial) Jleed) ol Adlall 58 clalady) (gsia ¢
Jdo—a) Ao atlall (e IS e IS8 Alalsial) Jlas) ol Al e clalaidl Ll as)
IS AT A o LaS ol Jladl (B g—uu datall Auslal) Cijlmall ASlal) (Ggha o silally
Ghiall Ml e plaiyl) dlalsiall Jleed) Ll Al b clal—ai) (o gLl
Al s 7)) hlaall glhial) Al sl 7o) A ialy Ay claglaally
do—a) o ailall e (e Laiay) cilaghealls alaial) o) b 7 Loaly) daSealls 3laal)
(o Goira il Led pud cilal i) auas of il cughily Aslall @oia Ao ailallg
Al e g L gl yalis B Alle o claliadl aasity dgial) ald §)g i Al Cuagly
A i L we il s)a) e dgill ) o)y 7 Laly) cligia gpaal o ala)
(AT clelad o gudaillyg A8l 032

:(2019 Bl oif) dua 4/1/1
Aagal) LadLsal) @l B dtul) Aidginall 08 7 Luad) (g3 anili ) dufll) o
B A dajpdall QUG- (o A (143) (e O die Ao g dl) Jlad) & cadiely
Jalail SPSS Alaay) Jalal) qyghad aladid ady (JlaeSU dalidal) cile Uaill (J gla) agud!
L) il g e Jaati ¥ dage ) Laalwal) Sy &) o L) Aa)all el agiy cculilaw)
Ealll agl 18 @il i o Jelisy Al Wit oo gali ¥ Liady cugtlaall (gsimalls
Al dolas Ciluide Jla Al Al g fnsally digal) cilgally dsigall laliial) ald 8 g e
BlaLal) Akl Al g fomnal) (il Apanals¥) Shally cilaalad) 2 Jualgill Uiy (Ao ld ) g andaliy
Oalaall dpdgriad) Aigl) alid §)g g cdallall 252 B lgie luall) (kg Cl-A Ao

371




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

Adg bl (o 7o) lma gkl digal) Cilaliially CpaasslSYL dilai ) 2 (i gilal)
LSMGEN i) dulghuall 8 LYl Jlal) (§gm Ao Adpdiall ciligd) alil) g cduinll

:(2019 ¢dijlaall) 4 5/1/1

Ol A Al A sl e Al clle oo g laly) S paag ) dubal) cda
Oatadl) Gl (e A (13) aand Dygiad) )l VA (e Uil pan a3 380 (gl LAY
aig (2015 = 2012) 55l ¢ Mall glae Eom A Aarall Lia ) La)aiay) clelially
AN LY LA aa Auglad) il (ggiaal) Julaty Adatl) A uagl) meial) aladioul
Gan v 7 Lady) (Geiaa A Cina agag ) Al claagiy - Aasll sliasyly amial)
o glealy) Goima il ) o) il ¢ o laia¥ly Aul) cpad) b Aals cilgal
Al o)y Aalia) oo 7 laaly) dulee (G Al ilil a9a9 po (Adlidal) Lalai ) slad
i \gally dalaiu) Clydiga (o g ladl Gl aghi ol Auhall Coagl By . cilgal
Y gl 3 e Ladl agli ofg el o)) B3l ) (5355 W) Cun Lgiluliny Lgdlaal
Aalaall claual (s Badas ds gana Ao Laih uaidy

:(2019 (Ol i) 4 6/1/1
b Aausall Aylial) cilS-al Mal) o)y Aalial) ol C ABDad) aat ) Al s
Al ol andy paaad o5 Al Cisn Baially cdueLaial) Al all (aall i3al
~2017) 858l J¥a saal—dua (1181) adlss il (6) Wassy & jliad) ilS,—all Lygi
g Aslal) Ggia Ao adlally J o) Ao dlall e I AMal) o) uld a3 3By (22010
gl g AEL ua Cilpiia EDE A (o Aalaia) ol by (Algal) iy Mlal) 2
a19 (Al i) )i JiaT (psaal) faanas aaiaally Adul) jsaag AaSsad) gaas A—alil)
1539 A bl cluagiy (SPSS gralip alidials clbibull Siwagll) Jlaaiy) (et aladiul
25 Ok ABe gy Alall ol llg dalat Nl Cm Al an) Vs @il ABe
Jrag aainally L) jgaa o Auilias) A3 il ABe agag9 (lEN Al o))y daSsal)
Al jgaa Om Ailaan) AV Cld ABe 3509 o ) Glagi Lai dSlal) (Goda Ao adlal)
Al oaagly Adgaeadl daidy Al @)l Arady Jga¥) o silall Jina (e Sy paiaally
Al Ciilgd £ Ll AaSal) o lgh Sakal) s g Basiall Ay gl (B lSymil) ABIS A §) g i

372



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

Sl dae) Byg i pa Aalai s Auaii (Bial Jal (e adiaal) Jaal) B S Al mayg
g3l Ao LY B Balij o Adiad Lad Dl Auallall cipigall ol Gpuaall Hdigall lis dalsiny)
-Jushlly uadl)

:(2019 «oled) dul 7/1/1

Ao Gl A 50 Lad e el ) (8 ulaall zlaaly) AT Lad) ) Aul) cda
—2017) 830 JMA S&P-EGX-ESG $raall CilSril) dlgina pijga b dajiall il
aladic) a3 LS (Panel Data dghaial) cas gl diajll Judowd) zgia aladind a3 Mg (2010
B e ) il aBlal) 7 dgail) JLEAY uadgail) (m Aaliall b ola—usp JLEAl
Al JEY) g igal Aluadl L) Al cileags By .Eviews 09 lasy) malindl Ailaiuy)
s ol zgaill daliiad) (o zlaly) dige ABld) U slpe Glamigd JLaaY by gl clilyd
Crtag Al i) o8 ol 7 L) (o dulag) ABle 393y ) Auhl) cliags LS 4%l
Ciela Lol w) o8 alaall 7 Liady) il L i) §080 o ) (ASa Adgul) Lasil)
254 i) ogl) Chada ) Aaiil) S pa i g Al dad B it el 8 dlad
Al dady painall o agn (M) Jalial) ailally caalaally Ail) olad \ghlgiaay Sl
e gl Al ajb aupdi gl lae g hab Auigall cilgal) sl 8 g pa Al Coiagly
Lkl b Autlall bl (e 7 Lualy) llati Allg AaSgal) ao)gh (gaudal e dalid] Cilaglas
LAl e laiaYly GAally galaBy) o)) usas A

:(2019 coae) dul 8/1/1
Clady) G A o Alal) ISy (3Tl paal) dsdi A Judady SLad) ) Aa)al cdaa
Joiiy daliiu) olal o zlady) ST Jalady HLad) ) ALYl (ASHal dady Aol old oo
Ga die o kil a3 2ty (Sl Aalsi AN dadlal) 350l o dslall JSag el sasall
IS 44 (80) e il Ally EGX100 duaall daygal) diga (& daytall Sl
e o rlaal) cp dujaga doaa Bl ABe 350 ) lagiy (s2018-2014) 55l
oladl Dyt ¥ Gado S ¢y bt ASlal) JSuag (i) paal) 35d o LS (ARl daddy dalui)
ABal) BB iy LagiSly Al daghg Aalaiu) oldf o g lualy) G (dpmiSe gl Aula) ABDMal)
o L )l claags LS cpalil) gl Babijll AS,-ad) dagdy dalaia) olaf oo 7 laaly) ch

373



O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

aalgi Al Alall 3pailly dali ) o)) e g loaly) Gm duass Lo L) ABle 35ag
Alal) agal) o dupsa §gan Auslall Jag (A paall 385 (e AS 80 ate pa (AN
el oo T LalYl da) gully dajsall S & a3l 8)g i ddll) Cuagly IS A Lggalss A
Joas Uglae die ggals Al Adlall 4gafl) Juliig A<pa) dad 5al) Ao ol 439 dalaiy)

A AUA Jupal o A

:(Li, et al., 2018) 4u)2 9/1/1
dad Je ESG olia¥ly Aul oy LaSsal) ol oo glaady) A1 Las) ) Al cda
oAl duay 9 FTSE e A dasal) il (e 4S04 (350) Ao (gaalail) a3 Salg (A
la—al A8 jujats AU Caad Of ) Al lags By (s2004-2013) 85dl oo
i O Anlay) Bal) ABle agag pa Al Lad (ral b Ll [ (Ll plilaal)

ASHEN dady ESG oo lady)

:(Uwuigbe et al., 2018) 42 10/1/1

Chagh) 138 Gadaily Ayl elaly Aaluiud) ol o zlady) Gu ABall HLOAS L) Al b
Al aily ((32016-2014) 5581 DA dpasdl) gidl (e (10) 2 Ao Adaadad Al el o
Lo Laia g Aoalaidy) g AN sla) DA (ha (s piiaS) Aalind) o) oo 7 Lally) (uld
Al ciliagig (ASyal) agald A8 gad) Lasill JOA (o (@l yuiias) ASpal ool uld adg Al
Cuagh 18 AN agul Ldgad) Aagil) Ao Aalind) oldf oo zLall Gag lu A 153
by @Al el o gubaill ga ABlall o3a (B Gl Lddiual) ciluhdl e ajal) elab
REPY

:(Ching et al., 2017) 4wl 11/1/1
«(CFP) clgall Al o181y (SR) dalind) 4ulis 8aga G ABal) JLEAI ) Aot} cdoa
—iga b dasaal) byl Gl paas (Ao duludal Al sl o Ciagll 138 (Gadanly
A (51) aad o (218) pand a3 . (2014 — 2008) 55l o6 Auuall daluiy)
Ara 34 2312013 ale b Ll ggiaal) Julat cla) &3 us GRI 3,4 Uy labg dalida
Ay 39 2as 82014 sle i (G4 cuadin) 155 GRI (0 B3 lawa) lgia 19 cuasiial
1G3 ) ) gsinall Julad aiia) (M (G4 A$ph 29 crardiad iy (G3 addiud 10 Lgie

374



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

Jaa) Gl (e (ol aadiad a1 2013 ale Jd Al Badall g s 44 —3 G4 g & 29
Ay udly dpwlaall C—d5all (e dsgara A (e -GN ) o) b &3 38y .G4
Ala (i i) gadil) 3l cagall duayy et lisal) (B gha o dlally (S Ao dlalls
2yl Ala—ufl) ClBRY (ASal) ana Jie aSall) Cfpiiag oAyl Aagdl) [ aad) ¢ ialgd)
Oa des Laia¥ 1y L)y Lpalaty) AN Lalaaly Lalaia) 5,5 5aga (b &3 Ly (Al
clad¥) ol Latie (f) : UGS i) Al B lgie 7 Laly) &5 Al Clagleal) Baga pand DA
MU i clagledl ama oo zlaaly) sl Lais (@) o1 daye slhe) ol cClaglaal) paan oo
& Tl—at¥) a3 Lasie () 0.5 340 (Ldis clagleadl o zl—ad¥) a3y Laaie (g) 0.75
A slhe) b cclagleall oo zlualyl aly ol Ladie (—2) <0.25 35 Buag 5580 cilaglaal)
cliagiy . Cipiiall amial) jlaaiy) Jlay haasl Julatl) alsdtul Gag il LSS alg . jia
G o Aty (LIS dah alaBy) Gunlial) aladiauls A8 ol el ¥ A ) L
A 18 IS 1) L Jgn galy g laa] dage ¥ Liads . Aitdly Lo laial¥) julaall kg 4l
Gy Jlaa Ao Basad) (8 zLad¥) Guind (g ad)l) Aoy cAalaiul) oS Bagan Jasie cilS)ydll
WBe 1909 A bl couald ade Toliyg Aaabdie JIE Y ) ol il of ¥) ddudl

LGl ) o))y daliaN) ol Bags (8 g lady) (p Salaa

:(Zabihollah & LingTuo, 2017) 4 12/1/1

Sl elaly Ldlall e clagleall oo (GHLIAY) 7 aaly) G Al HLaA ) Al cda
Sl dalad o (ag sl JLEs) 8 cadiely . dsaSsally dae laia¥ly dubal) dalsiul) Jlaw B
sDlanlly dslially ddlially itall cilaglea o (GHLIAY) 7 LYl asdi 45 (580)— A
e BLL) ABle aga9 ) Al L ag 3. 2010 alad byl b Laglsisil) clalasyly
A Lala 199 cali iy adlgally cilagheal) gina oy Aalii ) slafy M) b ¢ Ladyl
clalaiyl Jo 50 8 lagiag Jish Sale Jiai WY1 Baga oy () e gLy i
el (alel Al e

:(2016 «2138) 4wl 12 13/1/1

—edliilly Al o)) cpad B dalaiu) p dplady) SUEY) LA 1) Al cidaa
Bl Asbad) cluhall Julas o alaiey) a3 dahal) Ciss (Gaiaily cdaygad) Jles¥) ciliial
Al el g clSal iy Mal) o)) cpaad b Aalai ) o dulagy) Y

375




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

Jall B g A Cmtipally Crallal) Gupaiinnally Gaslaally cpallal) ehaal) e))) g oL dsilasa
J (e uliie alaia) dlia o ) Aahall clagiy .5aske (183) duhall die caly By ¢ (5350
Lo Laial g Loalaidy) L Walads Lalaiad) )l oo 7 laadYl gl Jleey) cillisa
SO Cliging LUS are aa dalii o) W o gl B Auygn aass Y oSly Auiull
sulli oo gyl of ) caldg celliaal) claal clabia) A Al claghiall daliud)
A Jlae¥) ciliial udlially ) o)) Cilpdie Gaand o QladYl g dalaiuy)
Laaill) (o g Laiyly dulaall camlia ) ol cilaliial) agga JalS By g dddl) gy
DU (o zlalYl GlSual alY Al dyia) dbsd (gagamad) Jlall (8 g (A pa daliiaal)

LAl aiuy)

:(2016 «J:2B) 4w 12 14/1/1
daalil) ¢ (sagrad) Adlal) (36 (@ g dsiall SN 7 liad) (S0 ani ) Aual) by
Slial) pUailly A jasg o Jlall adlly Aaglly (ASal aaa o8l (and pa dalaioal)
Aapdl) (g h GG a3 Al bl Gabaia) A Gag daliiud) oo 7 laly) e
ATy (gagraad) Jlall (8 gss AS)di (54) (o Al dglal dapd sl a3 Qg ll Al HLasN
Al gial) ;L9 Aalaiud) oyl (ggiaall Julad gl aladiuliy A lia cilolad sl
&5 G3.1 eallad) ol Bpalual Janall GEN o ad Tadg Augiaad) Adlall ylaillg A Laia)
colad¥) (gala) Gl Juday « glani¥) Jalad aladiu g cAaldind) o8 7 laly) dide clwa
2l o rlaady) ofy i (Rliie IS dalaiul) oo 7 laady) o ) Al clagis
Gsirag o) il a2 Al & e laial) sl al oY) gy oIS Aalaiudl (galaidy)
o aaall 5 ClAN o dus dalaiad) oo zlaly) o ASRAl jesg ASAN ana (e S
aaall Buia Al (e Ll oo labiad) Jish Aligh 858 dia (G guall b Bagagall S,
Ao ol Al dan) Aol (ggina il agag aie ) Aahal) clliagi LS &) cilgpdd)
Ayl 4gl) AT (M) o lial) g Uall) CBUA oy cdaliind) co g lualy) o ) 2d))
daud (b s o 099 et Al sl oo g dalaiu) oo gLyl dags B oul ) (3

Sy galai®y) ) (o laty)

:(2015 «Ja M) 4wl 2 15/1/1

376



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

dgid) ) A Lo Lainy) Adgial) pualic ¢o 7 Lally) Goiwa waad ) Al céu
Ty (ginua Cp AR LAY gagral) (8 gmad) B dajially dpagrad) delivall cilS,al
Adghmall j—iida ol a3 dulpal) Cilaaf gdadly dagead) cildly ClS—al) Gallad Lang
o lgiluad HLaay cduahal) Jae clSdll dygiad) ol b 7 lady) (Goima (ubil 4o laiaY)
ale DA ciauy) iy ciliglasSy il g Uad ClS)-d (e A (27) Ao Al Ay ¢l
Ol () Al gy oY) bl Julady O gy Bl Jalaa aladiou) alg ca¥ e\ ¥
OS 7 ady) (ggivua O LaS i) o Ao LaiaY) Adghonal) alic oo 7 laady) (G5ius
A jVie Lo diaiia doud yind o2y (7Y4,¥) Jslads al 7 luady) bcgia of cou s T
Ao Laiay) dalgiuall jualis oo rlaady) (goivwa G dnlag) ABe 3509 2 cdaaiial) Jgally
My ¢ L) Gima O dpuSe ABDe 353 (s b cClazsall lasly (J ) ) (e DSy
1939 a8 A alagi WS By Gulaa clad aas g ¢ Cpliial) B Gulaa slocasf aae (e
BN (ulae clolain) aaeg BIY) ulaa slodas] a3 (e NSy 7 laad) (goima O A8
4o Laia) dulghunal) ualic oo zlady) (goima (B 398 2529 pi (& CRASH AAN ey

Al aall abgall b clSyal

:(2015 hgue) 42 16/1/1
Agid) ageall L gl asdl) Ao dalaiad) sl (8 7 lead¥) (goima ST Ol ) Auhal) cidan
Ajlal) gl (ha dliy (13) Ao Autadad A sha) a3 dahall Cian (3adaily (Auia¥) 4l
Gl e Ao gana Ao alaisWl (g 8l L) alg ((p2013 —2011) 85 DA dba Y
Bad) i) jlaad¥) Julady (Durbin-Watson jlisly ¢ Jadd) Bali ¥ Jalaa lgia dsilaay)
M o 7 lal) Geiaas duylail) dgid) agadl A8 gl dadll Sl ) dl)al) ciluagig L asially
Lol sl oo L) b pdaly culsi a5a pa (S Laially o Aully ¢ saLaiBY) dalaind)
Cra iligia o b Gatl doil) aw (B CGDEAY) o Ju Laa dllpill A5l al) Ay
Al Aali) saf oo gl agis pan of () LYl 13 daliad) slad oo g Laly)
Jas daph o moly J< 8y (3:hT Y (GRI) daluiou) )& dacy dallad) §ialeall Lgiass
Y 9 S galay) culadl e L) Jaagia of ae (Blg 1309 (Aulle CilucadaS i)
g A—upal) o uagf dBg AU Apal) Jin) s e lainy) cilal) oo gl Ll
ol ol S A e dladll dgill (ool olgiea Balijy Anl sl oo plaly) o Sl
Sgimnal paiual) ansiilly ¢ o lial) sl oo ¢ Lal) (Goiana B3l Big g Alll o Bilially

377



http://thesis.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D9%8A%D8%B1%D9%88%D8%B7%D8%8C+%D8%B1%D9%86%D8%A7+%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%D9%8A

O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

Laallall Baleall Lgiasa AN gl puans Al Ao dlgial) auadiy Aaliin) sl oo g Lady)
ABAAY B3 Aalaiu) Lol Jlaa) (Ao adjudaty (GRI) dalaiad) jujds slasy

:(Aggarwal, 2013) 4wl 17/1/1
daale JUA (e lG—all ) o)) o dalai o) U 80 Gand L) Al cda
pandl —alal) sEal) sia Ao ARlad) cluhall (gafi Julat o)) 48,90 a3a Jglady ccalusy)
oo iYL dpdad) ) dlady) (e ol dlalide il 2 ) Aabal) ciluagiy A8l oa
Cpiiag Auiajll Bally diml) cpgSig ¢ Alad) o)) GulBy dalind) Sl dae) (ubie LA
i () algiall (ag Aplag) ABe ) padd cilofal) Ll of Llial (el aay . aSal)
G ALy ¢Jutinal) B Aallly dalpa ST Aaluin] il Aaldll julaally gilglly uilsdl
a8 palalil) celaY) uiadl (Saa iy il b Aalaiul) il sldie) @l e
ol Jaly (Aalaiud) ol Adgiga oLy BN ag dallaa ) 7 liad dage Dl dllia of LS
Jia Afiga jalaa (e Gayld Ligaidan dalaial) o)l o Jguanl) lSpdl) o cuay (Al

dbadll Glaal 48181 48 Jaag baie (sS8 EY (KPMG

:(Siew et al., 2013) 4w 18/1/1

o ciagl) 13 adaily (Al Al ol allg Lalaiad) Syl cp Al JLAS) ) Aahal céa
G0 A4S (44) s o At Auls s)a) aa ABla) oda cdglin A ARld) cluhl) el
colidly apddll g b ) 55 Al 2012 ale A Adaud) daygll B dapaall @l
Gl L AN 3535 (luaall ilanat duudlly dalaiaN) )i dsaaf ) Al cilagig
cladall e wiall sk Cuagly «lEl ) ol dlal) ol Adlas) AN @il
ABlal) oda A g ) Addiual)

:(Balatbat, 2012) 4w 19/1/1
&5 CagAl LAYy (O A el Aalaal) ol o A8l LA ) dubal céa
LA AN (e A0 (208) by pasdl saiall jlaai¥ly Jadd) Jala,¥) Julad alaiiul
A9 Ay Jslae EME A e Aalua¥) s ubd K .(2010-2008) Bl S
Ao lall cagead) Dy AN cpatiall Uy Al o)) uld Q59 AaSoally dutully dslaiay)
uilpally Glsal 08 mully agad) day (gl Lo dlal) (Aslal) Ggia o dlal) () gl

378



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

) Ayl clagiy (AS ) dad cZ:\A:IJS\ s laa e&yﬁﬁ\ dasdl) ) A8 guad)l dasdll (MY
Ui sl Cuagly . cilSpal ‘;ﬂ.d\ o1y dalaiu) SO O :\f}\u Ay cd baldy) agag ass
LA SOl A ) Gl ) ‘..A dalaieal) aluyal) (e

:(Gaberman, 2008) 4w 20/1/1
aladin) a3 By cdually paldd) gl die Laiay) dfgiaall (o 4Bl Gand ) duall cda
(1972-2000) 55al) 34 cujal A ad Lalpa (95) s pasil (Meta-analysis)tisal) Juas
slaf At e Liial) Lilghaall San galn lgudl Al GLOAN Ja sJsadl 138 0o AlaY) Ciagy
Clilull Wlida haaa (27) (n galdll glaill Lo laiay) o) Clpdde gaaad o3 By flas Like
dmaiaal) A LaA (LudY) (B sRag Al Al b Loy (il pl) nil] oy aliin Ylaa (11) iy
e 109 Ao ) cluhal) oda G %53 sad o A Auhall Glagiy dpdd) claalually
By Ae A agag e gl cluball oda (e %42 Laiy (dula ABe L) il %5 dulay)
Llghuall o B sall Al ol G813 Lo rar duslaa §gean dpaad) ABall Ao o
ABle agag Cughl Cua clual oda (e 168 (B Aulal guilish) ciilSy (aldl) g Usill Lo Laiay)
Ulgall panadl Ao 5al) agaal 09< Tua Tile ool lgual A ClGaN of ) gada Lea cAula)

s LiaY) afjaliall

radalud) cluhal) Julas 211

S O oY) (s Al Jandy ddlaiall Abld) clowhall Jalads A Al culd

P e ) Cualiyg il Al o))y dalsiad)

lgle (3l Ally & Laia¥ly ) Aaliiadld Guany Ao S cuad AN ) Glé) -
el dalaio) e i€y Al cilahal) 48 aa (CSRY) Lalaiwdd L Laia¥) 4l glwual)
Cua Ll o) clwlas A gialy (al agags «(Aindly A Laia¥ly Lalatdyl) i
sl Lgie gig Cilaghaal) dahs B CAUAT ISl Layaaal ) Aalai) Wi ¢ gl
allsdl) e of JEia OIS Le Lgiad £ L) sk B a3 3ga g cdallal) g ALl
JOlly il it d5ag a2 ) el B ol 2y <Lt dadial) cilalozaily ddlall
A S oo 7 Laly)

Loal—aidyl) LN lalaly el ) )i e 7ol clglin dudal clu)s dla -
Sl o giaall el e i) \gisly clg—all el oL gidle y (Aully 4 LaiaYly

379




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

(Ching ) &2 1 La GRI Al iceal) ;U5 alae Y dgallal) 3 ol (o G3 sy Lad g
(2014-2008) 55al) JMA Aalijll) cilS—ill i) (g5ina Jalaty cuald et al., 2017
Wy o1t 2014 2013 sle b L (G3 sy Ly cuils 2013 sle b @ il
A S sy dpallal) Balual) (0 G3,4 Y
) AV Gandly B agag () Juagt g dlad) bl @il 2 padly Gl 3529 -
B ALl claall Al sadll e iagh Sa Cun Bulaa Al o) dBle 3 pxe
eIy Aalii o) S e g laaly) (e ABe 353 pae 1 GV (gl ajlal 53y
alaiay) ase (AAEY () o)y dalin) Sl ABle J5ay 1 ASEY (lg-al L)
A8l dagda Ao ijanll Judaly Gl e el el Laa cdalaiul) plE o g Lallyl
] o aad Lage—all A0l (3lay Laddy (ABDad) o2 B cliag A duaal) i) 4B -
Al o)y el Sl oo gLyl o ABDlad) A Gia ol Aall) alal Wy b))
b Al Ao laiaY) dulgiusall jualic oo 7 lualy) Goiwa (b Cuald Laily cclmill
o i) cpiuy (G3 allall il §abaal Janal) Gl lawadll by doggauad) o e
cpiall DAY Ll cilaball @il b culs d9ag g (i OIS Lol G5 ¢
Aulasy) UYLl culd LgigS b Adlall Al ce (2016 «al38) Lahs cidkid) Lads
BB (e dlyg dpagad) Jlae¥) clidal udliilly Al ol) Gaead B Aaliind) ol
Omiiyally Cpadlad) cpaiiaally Gumalaally Gusllal) shaadl g))] g aTLY dilase dlyd )l
Alal) Aalegl) Sy cplalally (sasuad) Jlall (@ a2

lgisly Aalain) s oo g luadyl culglis Al Al ciluball falsie) Aubal) 3a cisly 13
3 Lol el o) i e gLyl Basay i AT Ay culglis LgigS b Cija
QA Ao diada Al s)a) g G-l ) ol e Al L Laialy daleaidy)
SO sy Luallal) §alal) ciballaial Uig g (59 gamuad) Jlall (3 gmma A pdall Aot cal) s Livial)

.GRI/G4 45N

380



B
P

2021 ki — ¥ aaadl — (22) alaall — 4 el g Aullal) & gagl) dlaa

‘f'tm Eiaal)
QlGal Al o)) Ao Aoty ol e zlady) e

dcal ieual) Apalill aggia 1/2

LB i Lebe 2By dalat wuall il aggha @) i ciluinlalll Al
Ol (199 jmialad) cilaliia) 7 Ll Ao Basiall adl il (Brundtland Report)
ca5ku) b e Laiw ((UN Document, 1987) dalad) gilabia) duli o daaldl) Jla¥) 388
dal (e paiaall dutlly Lo Laially LoalaiBy) Cila¥) zle) Gaalti S Asaiill' il (2020
Clgilabiia) Al o Abgal Jlal) Bk gulaal) Oga alall cdgll B Glady) Laald) aulies
iad o Jlee¥) cliiie selad Al Ao il gdl pyla) sy duallal) aleal) gibie LS
daggal aidla allai Ul b elllg (rilaall cla s Lo Laia¥ly Auiully Aol aBy) Cilaad)
(GRI, 2013) " o)) &dliag ansliiy Jlast) hasiia Ao Jary Sl

Cisgs g3 Economic Dimension (galeai@y) sad) ag dalaical) dpaiill slad 530 lliag
Al g lbaall ilanal Lalaildy) Gig lall Ao Srdlaall puy Bdbual) sLadal) cypil uld )
Ay claiall gsima Ao dalsinual) Loaiil) Bias L lgguagiy Llgall Pladad s A ¢
Environmental Dimension ) aadls (2019 (g Udl a) asdl) (oimal) (Ao usadl
Sas Al B aglend) sl alis o gL Adiial) cililed) S (uld Y ciagy
iagy sillg Social Dimension s laia¥) ally «Mailly Splil) (e jualind) dli Ao |gikibla
3ty ALY Ayaliy Glal¥) (3ska plinly lsal) 2uisS (A dusLaia¥) Alaad) 33 )
AN sla¥) (3aiaily (2014 @) LA giua b ALl s Ao (uSas Laa Al
lgmamind Allg Aalial) Hulis oo glaady) ) Jlae) clg-id uls 4als s Caual

A gall B Juaiilly

Al i) ol asgda 22
A daiina B g e (KPMG, 2019) \gidye 18 cdalsind) il ciuas ¢ JiS] gy
Crllad) Gilaal Al Lag Aa0 g ) clagleal) (el oo A3l Adlaghall Geadll
el B AQAN ol o cilagha Ao ggiad LUl e e (2013 (asanll) e Ly
dlaal) Aol Ala lgegara Shyy cduladly delaia¥ly obai®Y) A5 dand) <Nlae

381



O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

Laill) Jlaa B Al il il Aol 341" S e (2016 cpianall) hey adiaall
12 oo 7 lai¥y daldiual) dpaill) ciad Gadad gad slaial) ool (bl dujlas Jialg cda)diaall
DU s ALl (e e Laa <A L]y Aalaal) dinal) il alal Al el Jandg ol
Lolady) A5al dhidl oo Al sy dlle Claglea b dugia a0 Ll Ao dalaiad)
b mladl Glaal sasluay (Jushl) (stal) o GlGAN o)) anlli Cisgy datally A Laially
Ao Slal) Aal ) 4l Sae) do Ly "lggalsi S pajilly Jhaliall juaiis (c)El A
S g ) Blaly cilaal) waat o e laia¥ly Sl galaiBY) gl Juagiy agly (uld

(GRI, 2020) .4J\é

Al i) )i darf 32

a3 gad g Behd a3 Aalaiu) (o plady) e of ) Wl dpallad) §palead) i
Lol e diall JEY) oo clal Uplual jual (o 4aski L J3A (e pliicin alle sl
Loaiil) gafind B — Auludl o Aulady) — \gilaalews & ey cAaeLaia¥ly cAually (Aualaidy)
(Culai ] adnat aaiaal) lgale A A pull) acild A ggouy A8 jujas ) ABLAYL Aol sicaal)
A Llail Ygad Jif aghy Loaliady) Loaill) A ClSal) daalus auili cilag<all i g Las
(GRI, 2016) .4l al) Cpll) J@ e g Jalall oy

3

(b 2018 i e 2019 llall) (b L ) Aalsid) i oo zlaly) dLuaal aaiy
ad) o 2013 Ayl Ll LGN Gl ol 2014 3 2014 (8 2016
(2004 <5aaial
saill gad 8aly Abliae dad (3135 (JleeY) hlia By (il Al oY) cpuas 1
Al Ll
clpaii A8y Ao i3 e laia¥) Llgluall L) je clagleall o alaal) zLalY) o .2
ple auidi ) oad Laa ABlaAl)y £ laly) (geiwa BaL) () a5y (oallall Cpllaal)
SN S (it ccilaglaal) JilaS
A bl Wiag Ll o Tulan) (usas Laa Aladll Wgiadle s AGAN Aram (pual .3
Al 3 Y A g Lgaged Ao Jalail) Balj A Cag ¢ g
Sl iy IS (adds Guh oo gWY) Bl ( ARdal o)) BeliS cpuat .4
A AdassY dalal) Adbadly LYY (Gl Ao ddiblaally < \gal)

382



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

Laa Autlly Ao Laia¥y Aalai®y) cuifgal) 8IS L Aalsio) old) anly (uld B solus .5
.JaY) Algh Jahadl)y clad)in) el Ao ASHAN 58 a

Aalial) c))al Masly daliiall ddidal) dadll agd (pe pllaall ilawal (843 .6

Glilard puzdd daluiad) p W sl Al lalld daliil) A8 jalds 4 el .7
Asagall Cilesudall JB (e Aladl) piady «J8) i)

Ol gale g Lo Laia) Ag fonal) CilSHAME «aypaillg Cida gil) CaIST (b b sl .8
Mgy Loy (paad Ao uSaly Laa cagra Bun GlBe liyg cdille 3ol (593 (pailiga
C3BLAY) Sl g daaliiy) Bal; aa Alalad) (godl)

¥l Glaall 3alj Ao uSaiy Laa eDlandl Ay oWy Juiad Ao Jard .9

el ) S S pdige 42

tok Lo Lgha ST cdalia) il cdige Bae da gl

(Global 100) allall 3 dalaicd JiSY) diall CASHEN Lallad) ya3a 1/4/2

pl ale JS Ay Ay 2005 ale & Corporate Knights Jé ¢ Global 100 L) a
b Ada Cisglly Dpuutgen ugily (b allal) (galaiBy) (uiial) b ydigall S5 caf ce oSley)
sk gl jgse pag -aSl) Cua (e allad) B dalad) AN s quiiig A5l Aiagia gy
b Aalind Y ClGE) Gulif ol Eun callall B Bail) dalGuN) Gpdita (ga) O digal)
A "l Cusu s A JB (e AailEl guaat alyg LAilal) Adlaulll o 5 Sl allal
G gl Wiy Apldia¥ly ey cllaiay) e B dawdia
(Corporateknights, 2020)

(Dow Jones Sustainability Index) 4alsiudd jisa clgd e 2/4/2
ClSAN Gl A allall ABial) Slydgall Ao gara Jiass <1999 ale & (DISI) 3] o3
Al de Laial¥ly Lala®y) cluglaall b Aaliad) o 0l ga o Al ol B s
Shalied) (B duenil Amajall Abi) mualy allall Ggisa Ao Aalsiad) gulaa Johl iag
Sl Lalasly Jughal) saall Ao AN eldf Ao pdgall 3Gy Ay G paliaall a)sivall
(2014 ol - Aol Cpualilly BB sulea Gulaa o pdigall 13 B (3B alyg . ciailally

(FTSE 4 Good) (calladl sdisall 3/4/2

383



https://en.wikipedia.org/wiki/Dow_Jones_Sustainability_Indices
https://en.wikipedia.org/wiki/Dow_Jones_Sustainability_Indices
https://en.wikipedia.org/wiki/Dow_Jones_Sustainability_Indices
https://en.wikipedia.org/wiki/Dow_Jones_Sustainability_Indices
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%B3%D8%AA%D8%AF%D8%A7%D9%85%D8%A9

O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

“pdia (1 Asgana Jlayy (Baaiall dSleal) B FTSE degara Jib (e 2001 ple 4Bdla) o
Llghane smlaas AT A GAGED o1af (uld 4l Ciaglly - ABMAY) Ay Lakiuy) Adlal (3 sY) (8 guu
Baia 48 18 .(ESG) digh daSsny Lo lainly Lty ciluujlan yglity Lalle lgn cijinal) clSHal)
Oanal oy (Sly dugdpall GIGAN Sluglaas a3l Al ddl) GG Baay (ulid] ( palieall
Glaaf Cailida pa Bus cildle daly (Lady) Ggia ae lgle oo Clpdall ol A Syl
Bedl) dylaay caysil) Aadu B b3 Jae ulaa Gladay Gy dalu) Gadady cdaluaal

(Chen, 2018) . alually

Ll Gl b Lay dasiiall (3load) b Cilpdife Liu e wall FTSES Jdige e ¢ o<
salea (e Aegana Gl (Ao lgalaly (gog¥) ey Wliuly Saaial) dSlaally (il Basiial)
g gl Aalelly (il p ) B LES AN GAGEN el g lGEN due LaiaY) ddg jusal
Bl (e slpgSl gl B AGLEA (3ally caadl) Bl delia of (Loadial dalody) dalaify
claliiall pa gliills elpdll cpa Aliinie Aiad aghi - agail)sall Aallaa of cpanil) CilSHddly dag oill
daaliag Gunaty pulaall gkl Cisgy Guaiically diagSal) cillglly manls¥ly duagsal) 2

.o daldll ESG ulaal alanily dgsUaal)

rlGAl de LaiaY) Al giuall (Guaall jdigall 4/4/2

s A Al dde ga Ol (Geaadl Giptadl e Jd (e 2010 ale A8 A
agall 13 Gudaiy agh A d A Ugs Job (A sas O Aipaal) Laygally JaanSs
Lpa A (e dapaal) duaysally sadall GlSHAN oldf ald dde Ciagl) caigh any Lualle A0
Calalally Ailly dassal) (ady Lad Lgilujlas o8 (S sk (S8 Al gagii ) Clagleall aaa
AUl daSeall 1 dgY) (g a0 Sy Algaadly Gond) paan ANy duelaiaV) Al giaally
dpas A& (30) Ldgall ey . edlaally giially adiaally cpiligally 4l oo Cilaglea
L) Llad oo zlally) desig Aoy g sddall 1iag A0 (100) Juadl o (0 Ay galls
Llghuall cilajles Jay (Ao Jamig < pan (b opaliivnal) alaf Ao Lain¥) ddgjusally daSsally
QAN gy b A leal cal (e o paliinal) (S g agell] Jlaad el clSpal de Laiay)
V) s B D dae) gulia Cpuad o Sl e glalyly LSRN i gad
(2018

Global Reporting Initiative (GRI) Y dxallal) 50kall julas 5/4/2

384



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

o 365 M el Y Ll andiy Aaliiad) puolE daey Laladial iV ulaadl Jia
Ladinally Anl) Ay Aalidal) doluiud) slad jLoey) B Al Jaib e laial) dgiual)
ASfida 4l pylaall 33 (2018 (Aalsiud) i dae) Jsa ey Jaal) Lasbaiiyg
Glaay Aaliud) ol A clagheall Biga juall Cleaa dua dalaall clawaly claliiall
30 Loy oAl Siual) dpaiil) afa% B Aaliial) Aanlua ol (3lis Ao duiva ci)B JASY dalaal)
cclaliiall Uplually 4lAal) (o ije mils Las callall dmaal) o A5laall gl o

(Purushottam, 2020)

BBl Loy ¢ il Lghanas o5 s A pmleal) ob a1 49V ale Babuall pli) 3 a8l
A ALl cyaa aalg Aal) (e g lallyl duinall Gl CilagSally ClAN Cilgagt pa
allel) dad sliadl ol e GRI G2 Ayl daudll Wi 2000 ale GRI G1 clalé ) o
(Ally cAalio) ot dgal) palaall §jaloa el (¥ 4 Y Nale (B9 2002 ale da)tivual) Apaiil
Global Sustainability Standards Board  callall daldiad) ulee udaa sk
ST gilllatiag g sa ST a9 GRI G4 ) juilaa o §abaal) julas ciaaf ob Wllayg .(GSSB)
2o Al Aaluia) )i (ggina Baga Cpeand ) Chagy ARl ulaal) e Jguly bagag
e i o lGA solud ogh AlalSial) il ) Gl dayg Asallad) Yy sulaal)
el usaiy Aalia) Sl A g ek ) il aaf AU gy Al tioal) daiil)

 AUIS Jdiga (91) Jaddy o Laially Aully (galaiBy) A4

Balall e LalaBy) JUY) (Goull B 2l (gl oY) Ll julaal) -1
celpdd) Gl slaa

Audially Abilall cblah) blai¥) o aslonll g o) coliall (ABUAl ¢ lgall :Autnd) yulaall -2
At Lleal) cliis Maa) JE dtull geilslly cpifgall JULY) ccilasilly clatiall
i) golSall Sl (aagall Aad) andil)

Juaadl o cle il GO Jeally Alead) clajles :dslia¥) uleall-3
pls ¢ aall) ate ¢ pa)dl) BUSTy £l anlailly qapaill (Ayigal) Aadally dauall (31
Boin (Alead) lujlaay ddlaial) (golCal) il (Alland) cilaglass (3laly Lad (a3 5al)
Jaad) JUkY) Ales Ao laad) dpiaglially Ll dyadl Guall) ate ¢ jlalindl) ol
sl (Olai¥) Gsds andl (Al Ggrdd) @gis A clujleal) (Guidl) s Gyl

385




O gy e Blad o, sl ALl )y Ao dalaiay) 2 Ce rLadY) Baga g ggﬁuﬂj\

aaiaal) ((Oludy) Gshan Ayl olSal) Slll (oludy) Gshan (3l Lad (pagall
QUL cAndliall Ganliall dlghud) cdalall dabyadd) calusl) dadlSa (Aglaal) cilaalinall)
(aainal) Ao JEVL ddadijpal) (olSil) bl caaiaall Ao UYL (3lat Lagh (13 gall pall
Aoy guul) LY cclatiall Ak i) ciliaalal ¢ sSlandl ey dauc) geiial) Ayl giose
U 2013 gl Yoila deganal Aalud) o) L (JELY) (Jparl) duagad

(KPMG Sustainability Report 2018 2016 «4alaiuy)

GRI/G4 daluiaay) )il dgdgal) yulaal) §jalead Vs daliias¥) clpiifay daild
Lol Loabai®y) ey jal)

(G Clegiiag cplalall jsaly ALY o Clhdda ey 1 salaldy) o))

—_—

I ulae sliae] dui (8 Cydiga Gadaly s gad) A 2l

W[ | =
&

aiaall B daal Al Ayags cllalind 0 g3 (8 Cldiga ey 18Halal) b LalaiBy) Y
sl

3

LBl ddaal) ciladdlly cilatiall Al o Glypdida Cranally : el Gilulas

i

d E:\\ .A

dalaiedU i) <y gall
gy b daddioal) Jgall ana Alaa) 8 e Galiyg 1)lgal
Asigiaal) agigl duaSy g lail 8 e Gaalip A8

g duiCg datdial) slial) AiaS (o Cpdiga (panalig :obual)

B[N~

Blsalls Gali A V) dallaay giag 1) 08 AAN daalind 08 e Gadaliy aslgnd) gl
il Audd “ g ~- by

@Al (ubia¥) afle clile) Ay L (8 Cpdiie Gaally reililay)

Agia palil) of Ly Ly il ana o8 Chdiie (aaliy dalally Abilad) bl

el e g B Wysd alaal) dlgally lghilad (kg cladiall duaS go cipdiga aally tladilly clatial)
Cailally A ate danii dyiliadl) ClAllAAl aae (8 Cidiia Cranaliy tduball gilslly Cpuilslll JULQY)

-

)
ASa0L Aalal) £ Y Msay cilatia JA Aupgall i) JEY) co clydide Cradalng < JAL)

ey Aadleas bl (e GaliT ST (e Chdie adlyy il dlaad) i Js) sé3 [.10)
i) §)ay) il

AGAN 20 Al B dgdead) Al SV o cldiia Gadalyg tmgall ) andil) | ]

Al daldl) (gelSil) s Co Cpdia ey dudud) (ol alll (12

® | Q||

Aol edU A Laiay) cpdigall [l

386




=] e [m]
P

2021 ki — ¥ aaadl — (22) alaall — 4 el g Aullal) & gagl) dlaa

GO Janlly Dlaad) cbusbaa—1

LOmdbigall (il gd Jarag cadadl Jlaad) axe e Cilpdia Cranaiiy il il

el o S5 A s sl Jlaall $30) B8 o glal) oo @b 1Bl Jlarl) o cilibial)

Agigall Gl bl g leil a8 clpdibe ey tduigal) Ldbully daal)

Lisia Ciliga JS1 qupail) cile b aae Jaugia (8 Clpdida analip @ asiailly i)

sl olallly 1Y) Gallas slael s o clpdiga (anally 1 pa)dl) 38lSTy goiill

i) G Al Al (e Clpdige Gadally 1 jpal) ase

ol e A Alaad) claglan BT aaail Cipdige Cpanaliy sadlead) Clujlaas (laty Lad (paygall anadl

- NS - Y I B NGO OO [ SR

Al clejlaas Adasijall (oIS 23 (o Cilpdiba Gty Adlead) Cilolaas Adlaiall (GolSal) el

Oyl 3 sia—2

caililaally Aaldd) olady) Gsis el Ao (pdlasal) cl Glelu 2o oo Shdiga Gaalyy ol | ]

I Lt g cpal) o) Ol o) ) Gl o el Glga 230 g Chdiga adalyy :pall) pe |
554l

LAl dules Ggia aedl daiial) ClslaY) 36 (o Cydiga (ranaiiy 1duelaal) daglially dunlail) dal) | 3
LAula)

LSAGAN 8 e JULY) Allee aial 33401 Cleay) a (o b Gaaliy :JUkY) Alle

LCIGED O uall Jand) o slalll dagiall lslaY) a8 o Clpdiba acalyy 1yl 5l (gpuad) Janl

Oyl BB mals Ao Gapsall Cpaligal) 3 e Cldiia Gadalyy tdaia) Cilujleal)

Y cbilend ) glaal) (Fhliall Sl o35 A Ealsal) a2 08 Ediia ey Alual) cigndl) §ska

Ly (3 giag Aadipally lad) of ey LSl @3 AGAN clle 3o (e b (adaliy ;i

©lxo (9| |n|n

sl Adada (b Gl §gag dadipall JEY) paail hdige s oludl) @ shag (Bl Lad () 9al) anll

L) @ ging dladisall (oAl 23 (o i Gadally 1 olady) (B skag ddadyal) (gl T |10

aaliaall -3

dglaal) clediaal) Ao Al @l clleal) 2 ce Clpdige Cpaally tdidaal) Clasisal)

Aldl) Glilas duwig a8 (8 Qi Gaaliy caluwdll dadl<a

o) cladlocal) Lo oo Cydiba Cracati :dalal) Lulsd)

SN AadlSal dagiall A gild) cluleall di o Clpdiba cpacaliy thedliall aalial) & glod)

sl gl AN ate Ao Lilial) Clillial 2 oo Clpdbe (adaliy :JLiiaY)

sl A B paiaal) o Y1 daadl Clhdie padaliy painall o JETL Blaks Lad () sal) ands

ST = N 7 B O OO Y SR

2eiaalls Aadisal) (gAY s (o Cilpdiga Ganaliy tpaiaall o UYL Aadisal) (golCal il

387



O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

laial) Ladhess Ay Aaifyall (pilshll JULY) a5 s 335 08 Clpdipa (pacaliy hpand] Aedlss dana

LULa) DA e edlaal) Ly dajag 3 (8 Clpdife (padally tclaiall 43403l cilialal)

sl GDle Yl Aadiyal) cpilsdll JUEaY) ade Wl de (8 Cpdia (anally tAuigedl) CYLadY)

cOalalatiall by (a8 (Jrand) duaguad ase daiiall (G9ISAN s (o Clpdia (aually :dseal) duagad

N R W[N]

dagdiyal) gilsllly Cuilgllly ALY ade Al Auliadl) ClAlial) dady die (o Clpdia (radally @ LY

cclatial) aladiuly pbgi

rdal i)l e tsalia 52
CASE S8 (e Al o)l 2as) fabia (el aly (GRI G dallal) Bjaleal) yuslaal Ui
(2016 <4138) 1 LS g Adle Baga 3 Aalsiad Lol ) Jgash
Llaia)y dalaall claual aaaty 5 Ell §aaal) dakiiall a8 :dakiaal) cilaual Jsadi—1
agiladgiy agallaal
Al i Jalid) (glaed) A Aaiial) ea Lol Gagm of cag sAaliad) (ghw—2
Ltally Lala@y) JEY) uSai A pualial) ol e o) can cdsedl) Laal)-3
Aalaal) Glawal ciy clendi Lo Gags G S5 ) (daliiall dalgh) delaially
Lalady) JEY) o paill Lopsal) clegiagall ABS Hual ey of can LY -4
LR Bb B Aalital) ool andl ¢pa Aabiaal) laial (et (A LaiaYly Al

(2019 ilall) :dal Ay S Baga waal fgalua 6/2

Glasal (Sail A Lo Aladeg A28y Jud B Bylsl clagleal) 585 oy 48411
Aaiial) o) andi (e daliaall

Lalaial) ¢y Aualudly Lol culgall ) B Byl cilagheal) usal of g 10l -2
calad) 15U ghnally Alial) auil) (el gy

Jasl) (Sass daggia ddishy culaglaal) adds o a5l dasal) daliial) Ao cung iz gagh -3
Aalaa) Glaal J8 e gl

Sl gy Audia §) gy Lganaiig Cilagaal) wuaaty dadaiall agdls of a1 45l A4ila) —4
Aijlie Jaladl aeay aliial) ol o Dl ) chstl) Jiad e dabadd) cladd
(GAY) ciladiidl

388



A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

A Aasiial) cislayly Cilagheall gaas pudill dasial) Lakiiall aghi of G :4ddgigall -5
caadll daals \glead dly sk gie )l aualiy lglalaty lgasaaty lghady il o)
A gy cilaglaal) due gi aaad LS

) Join n Bl Mae b agli o) ol dasiall daliiall Lo g tanlial) gl -6
AT G 15T caaliall gl (B Aabiaal) cilausY dalie cilegleall g3 n aliTie
By B

ralydll Al o)yl da) i) )l oo zlaly) Gu ABal) Julad 72
o1y L) s ce Lyl o ABad) il B Culs sag ALad) il caiagl
Lo liay) Ldgtwal) 0o £ laall) g () BLD) 5ag s Ll of ¥) il Al
dilas) AYa il ABe 3539 () (2019 (0gAT i) J—agi dua . lal) el Al
Llglwall (gl ;didall B daaal) dyjlinll ClS—al el ohiYlg dalaiw) Lol cp
s1al oo gLy G 4 gina dglay) 4B 2529 I (Cho et al., 2019) asfy .delaiay)
Al gial) Julis oo lualy) of Y (ONcioiu et al.2020) jluly AS -l s1af g dal i)
(Al 18 Balig By Clles awadl Basa L 3l Lilag) b cl-al Lelaay)
SO gt ¢ Anlany) cilblal) oy Ailial) cihEl HAS) A mllaaal) claal sl
A sl B AL dal) o cilaiiall (o aijal) padi of oS Alall o)) ity Al
1529 oY) (Magbool and Zameer,2018) deus casly . Lgie &3y s Laial) A giusall
Al B A Laigh gl ) o)y Lo Laia¥) At eal) Aa ] o dulag) A
(Kasburn et al., asis «(p2016-2007) oe 5581 J4 &y (28) sy (sluagas ddlall
dsia o dilally Jo—a¥) o wilal) e SISy Aalii ) )l o e 359 (Ao 2016)
UM Om ABe aga o (ISA AB., 2012) d—us @asly . Ajudlal) clg—alt i)
et Ao 5alB il dalaind) Al B A LA il o) dua lSpal) elafy dalaiad)
daygll B A$)d (100) — Atlal) LulEl and JUA (he ABlal) 038 1) Juagill Al <Ll
Gela pasdil) oy . alSmdll olaly dalain) clojlas Gu Al (asidl 2010 alad dujullal)
(Alall £ 1a¥) 5 dalaiaad) o LSy ABMS w92 9 a2e gl (NObanee & Nejla. 2017) daadya
(Ching et ) d—uls ciylils .(:2013-2003) 5581 JMA @l ) dia ) 2 b Ao jal) & giall

389




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

g Laly) Bagau asipe clall M) o) IS 13 e Joa pialy g laa) 2aga ¥ 4df al., 2017
LA Al o)y Laliad) Sl Baga (o Bulae ABe gag aa AaliN) Wi e

Laad Ay (Ao Laial) Al g juall AN djlas 2dlsa oo (Ofori et al., 2014) Ay ciaisy
e iy (22) o Lige die JLS3) 3 My L L) sl Clapleal) Al Gu B 3529 (s
Lo laia¥) dlgaall duglea papi L B doid) o ) clagiy UE Aga b dalal) dgil
e LaiaY) gl g el & gid) dgjlaal Ayt yl) adlsall (e dalaiadly dna)l) ol cAsailind Blals
e dilally (Jpal) o atlally Gl Lo Laiay) Aulg el Al G dnlag) dBle dlia ¢y
Jiray ClAN o laia) ddgiuall O 4Bl (2014 gmdl) Lab iy . Oaedlasall (398
Al o %18 ghay Jura djp A Lia¥) dlginal) galy A Al @l Gf s daayl
(2015 caunll ae) dubs cliagiy il M) o) Guady Alilas gabs lgaal gud )
Ciags Al of dslaia¥) ol daalald¥) Aalll (e alaia¥) cpe LAY U dalaioal) dpaiil) o
dgilabiia) Al o Abal) Jlal) Bk (uluall 090 palal) cdgl B L) daldy aulies
Ao cigh cun (Al o)y Lo laia¥) Adgiuall (Gpaall Jaall ¢ lily) ABle aga9 Lads
%40 Aty AaSgal) Auly ¢ M) o))y k) Lilghosall o) pdigall (o %43 Auoiiy Bl
sl G A s (A (2018 zladl) duhe cualig %30 dpwis deldiaY) dighaal) o
iy Autlal) afledl) (b Aalsicual) Aaiil) Sladf Jlgls) ase (g ¢l ausli Ao Aully o Laiay)

cadlgdl) i ddluas ade dde

Lo laiay) Adgiual) o 7 ladl Lygrad) GlSEY Al (s (2014 () douyls Cuand
cladl of ) cluagis ca¥ o 1Y O34 A (162) saad Adlad) o lEl (ggina Judad A (e
Lo lia¥) Alghual) o g ladyl o dbmd Liyh ABe 452 aa (Lt OIS Lagad) @A
1929 o (2019 jlaall) s @asi .z UMy (Jlall Galyg «Jsmal) aaa (e NS @S -al
35399 oS laia¥ly Al cpanll b Aald dilend) ClGAN Gany Sio 7Ll (Geiua b Ciri
Esimas CIGAL AL o) ST i lgal AW o)y Lol oo g lal) Gu dBle

AakE) dafaia) sl co 7 Lall)

Bal) cilddall B 4l RSl 359 ) (Jamil & Mohamed, 2016) duls clags
Al eI o) un AGAN ey Al oL ABle gt cadiaall sda (i Aullall Aaugially
Ll ais8 Y8 (e lil) o2 () Juasill alg ASHal elaly datad) GRS G ABDaL) Jau gy
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A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

(Nor dus cually .Asjallall agell) Bgm B paall Briiag daugie Lo liva 4554 (350) Lo
o8 RAS Cingy Lalal) day sl B 45,4 (100)d Lilal) )l (gsiae pasiet.al , 2016)
e g laly) clulen B cplii 9o it cyghily  Jlall o))y Al £ La) o ABle 353
Lyh dBle 353 (Zyadat, 2017) duds cyldly pul) Ghalag Anl) £ LaBY) Gu ABle 3529
Siladlg Al i) ol G ABS 3535 ate g caguad) Luny g Jpuat) Ao Adlally Aalaiul) MBS o
Al eiall Aslal) Ggka o

Lgadatl) dafyal) G Gl

Al oY) e Aaltad) Wi e g lady) Bagag eiaa AT LA ) dudlail) Aual) Cisgs
Gaaie) ciagll 138 gadaily A grd) Allall (3h oY) Eom B darall Aaslual) dslial) S, EN
A Al Ml (ggiaa Julad o3 s Content Analysis gsiaall dalad qusbud Ao dal)
i, Baains dylle iy Ao oalaie i Alal) Ad)aaally cislul) 138 jliasg clSyid) L

abluald) aaba J8 (e aadll

tdaulpdl) g 1/3

: AN Aapall Lyl adal) yag b deLua (Kay

A ) o Lol )l oo gz laaly) (geiaal Al uan) AYs @ il s Y1
Ll

LAGE A 1) e L) i o g lady) Sagad Ludlas) AYs @il 50 sag ¥ .2

tdepdl) e g aaiaa 2/3
dsjgn A (199) Wasey (sasrad) Jlall (@ g dastall CIGAN paas (B Lufl) paiaa Jialy
0 %30.15 Jiad $i (60) 230 JLia a3 385 ((s2015-2019) 55dl P g lké (15) e
JRES) a3 s (g al HLIAY dlllg saalin (300) ciaaline s () dad) die & gsil aainall
cleliall gl 3000 cleWaill gygad) Jlll G b daial) Lo lal) daalowal) ClS-al)
lady (a0l clelivally Ao )30 ¢ lidly apdil) (daddd) 38fpally A8Ual) ccuiaa) cAyslasSy i)

P A ol o pulaally cliey) (e degaral

Al ale b deliall cleUadl) i duhall e cl€Hal aae sleul 2alE elay(*)

391



O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

skl galiy 2019 b labu (s dana gl (3] e ass Y3 D) deliaal) cagim
2030 dagrad) Ay Gasa "Aiuasll) Cladddly duihagl) delinal)

568 el aal) g Uab Aald gagrad) Bged) B datall cloadl) il (o o linall ¢ Uaidll—
ST Ladlal) clpind) gals of aigiag dale gldl) & cileUadl) adil e

lgiile Ao ady cdmaianal) dpalil) Eilan) (B agdy ¢ (saga—ml) SaiBY) jaga ciloUndl) o2~
Al hall B Aalgl) c¥laal) aalS i) o Al ) W)Y Tl A o Adblaal) Ly hnue
Al Adlg iy oalgal lgahiia Jolia palaall olad lgaalyy cdus LaiaY)

adlgRl (pa Al Aahal) by Ao Jgmiand) a3 A8 Auafall B VA Alal Lyl jdlgi-
(LA S8 Gl Gany Wghpmal A Lalaia) Ly Ll dediall cilalaly Lugiad) Ll
Gl Jlall B Ltia pBga o i) Ao LS Al adlga g dlyy
il claglas aBse of cWWW.argaam.com ald)i adsa of cwww.tdawul.com(Jsla)

www.mubasher.info .4 gl

T chlas) sl die dblany) dag il seca b LIS aey 435 (60) diad) ana of Adaly) sk
ClSal ase € o ) ABLEYL (Bajka 30 Gl ol (0 ST Adadl aaa (8% ) ullaly (sl
Apl) il anan AlSa) gy A3Y LA (ulualS Ygaka Ty pee Laldl Jla dgag (e yiin

gl g Z\.ubﬁ\ Sl J¥* 59 3/3
saliial) & priiall
V) (asall Jwal) aial)
o iial) 138 ¢(X) Jadl Al Sayg ¢ (SR1) daliind) )l co ¢ laaly) Geima b Jialy
Lo LiaY )y i) dalsioa) HolE jmalis (e jmais JS8 il slas) JVA (e duld
(1) Aasilly alaiad) ju)fi A Al oo Aa zliad) ase Alla B (0) Lasil) 23k (Ll
Cladyl Griua pida uld I3 sy oarg Aal i) i A 2l oo A5 plad) Ala b
PAI Adaleall DA (e daliiad) i oo
SR1 (Js¥) =4 Lasdl) = (AD/ TD)

Al )l e gz laly) (gsiua (SR 1) dua

Myl A AGA) (g ciaall Al 3gid) a3 :AD

H(Ailly duelaiaVly Auabai®y) 7 lady) jde 38 ASY 2l i TD
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A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

:(";L‘d\ Rl Jaiall yadal)
auld ahy el 13ag ((X) Sab Al Sapg «(SR2) delaiad) Julls oo g laly) Bags B Jial
A$al) ciaadl 13) (3) Lagdl) 2l dalsiad) )i pualic (e pais JSI sl sle) A (a
L)) )\ alasy dpallal) paleal) ciliaia aa Lalad (—ilali §) gy dalaiocd¥) a5l (8
el s ey Aallal) §abaal) clillaia aa Ly (AL §) gty Ciaall 1) (GRI/G4
Ny dallal) Sabal) cililbaia pa —Elali ¥ By gean Ciauadl 13l ¢(2) dasll) a3 GRI/G4
Lalsi) 3gi o8 Al plaad) ase Alla B (1) dall s GRI/G4 Lalain) ol
Lalaal) YA (e dalaia) 5,5 8 7 Laly) Baga shie ubd clld say (Sarg (0) dagdll Jas
P

SRz (A 5l pasdll) = (AS/ TS)
PO Cus
Al i) i oo 7 lady) Baga :SR2
(3 ) e o gl S SdGal) Sad ASAN Lgale cilas A A :AS
Sasall L) aal) X Flady) jhde jalis axe) AN lgde Juand of a daga e i TS

Clady) Juda B cipSh ) agill by daluin) ol oo laly) jbe dasl Lald) culd S
(91) Jads A9 (GRI)/GA Lalsia) Ll ey Lnallal) Baluall 4a3sl 3 Lalid) oo
WySh &) L laia¥ly cdabally Auabaly) chddall taldte (3) o) Lawde daliadd sd3e

(G

dla o Ly oY) Stk 4 Saps o(CFP) @lSuall Al slay) 2 Jiady tdalil) ol piial)
S A ul) ciandtf 38 (lSal el o)) el Lgaladtd s ) Ganliall ¢a Ll
A sadll o pubita (e

Jead) lea) [ ilpally 2lgdl) s ) LBla ((ROA) Jsual) Ao xilal) (1)

Aslal) gha Alaa) [ ipally a1l s ol Ala ((ROE) dslall (@gia Ao ailal) (2)

(MV) cl$al agal 4dgund) dasdll (3)

(4)

Lalal) ag—ul) 230 [ dnalal) agul) Gl £ lal) ) Ala :(EPS) ag—udl Ao xilal) (4

)daall
(MV/BV Per Share) agedl i) dadl) [ 48 gaal) Ll dusi (5)
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O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

Tl sl B el Allg i) patal) o i A cptal aaf b Jiasi iAnB ) <l paial)
DA Cyial) Audal) Crasdia) S8 ¢ laady) e ales deluag Al
Jea¥) Jlaa) [ Ol lea) 1(LV) dallal) dad)l) dpsi (1)
Jpa) Mlaa) agia [clanall Gila 1(AT) Joual) gt Jiae (2)
S (b QA ) jal) (B S5l alsall a5 O pBsial (e AlBl el 02y
pss druse A 1529 (Javeed& Lefen, 2019) duhp cidl dua (CFP) clsall Al
A 21815 Jo—aa¥) clig Jima G Aags Lk ABe agagy (Al o))y Autlal) Aadlyl) (o
QW) Uiy ciliagiy - Judadl AS5a) olal OIS LalS J gl Olsd Jira 3 LalS Af i culgmil
21y Alall 2l das o duilas) A @l dplag) ABe g3 ) (2015 slzil) ;2018
iyl A
adival) lasy) gl 4/3
ag Al LAl Gisg Aubal sda B Aesdiuall Alaay) Juadl A ae Haldl oS
A Bl B Lgtlghadg duilany)
o5 g ((Excel) I 33 e Al cfiie Glua b V) Gualall D) &5 .1
Aapl) Al Aliaal) cASHEN Adlal) aSlRl) (ha daledl) L3liby g LAt
A Jsast (SPSS) galize I35 ¢ (M) culall o aaad glul) cliball Jads .2
Al cpiial Descriptive Statistics gl sbasy)
Aul) il Cig aalS Cigig e (aal) auisil) SLEA) ela) -3
Multiple Linear Regression Analysis awiall Jadll laaiy) qislud aladic) .4
Ay Aldial) cpiially alil) peial) Gn Al mdg gisad sl disgy clibull
A& A0 die i) z3galll R? (R dad waaliy T oF (i) aladials z dgadl) digina
% 95
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2021 ki — ¥ aaadl — (22) alaall — 4 el g Aullal) & gagl) dlaa

i) Jalast Llasy) dalleal) 5/3
Ly cfpiial kuagh e elasy) Yyl

Tyl clpiial gl slasy) it ) Jaal) s,
agl slaay) milli :(1/3) ad) Jsaa

Variables N Minimum | Maximum Mean Std. Deviation
SR1 300 0.00 1.00 3GR7 0 31665
SR2 300 0.00 0.37 .0059 0.03025
ROA 300 -2.45 6.05 .5562 1.22876
ROE 300 -5.61 4.36 .3851 1.10641
MV 300 2.38 89.60 23.1294 17.65976
EPS 300 -2.86 3.18 4452 .99683
MV/BV Per Share 300 0.26 6.10 1.4714 0.95412
LV 300 -2.43 7.45 1.4748 2.14700
AT 300 -2.31 5.43 5104 1.10510
Valid N (listwise) 300

SPSS gl (olaa) Juladl) milll 3 jaaall

Ghaa Cihail 0.37 (SR1) dalsu) julis oo zlaly) Grimal (luall Jaugiall il
ralie e SN Flady) Ggiua of @l judly (0 dad Jils 1 dad Ao Jaug 0.32
a8 (GRI)/G4 bjalual by AN Lalaia) ol

Cilail 0.01 (SR2) dwliia) Luls oo g lalll Sags sial (uluall Jusial) &l
Bage ol ) il suddy <0 ded iy 0.37 dad Aof Jamy 0.03 Glas
(GRI1)/G4 Lalsial & 2acy dalladl Babuall Uiy dalaiud) i3 oo g Luady)
1.23 Gl dilaib 0.56 (ROA) Jodd) Lo ailal) pitial lual) bugiall i
—2.45 dad (85 6.05 dad ol Jaws

1.11 s Cilaili 0.39 (ROE) Lslal) Ggia Ao silall juiial lual) Jagiall &
—5.614a8 S8y 4.36 dad lof Jauy

Cilail 23.13 (MV) l-all agul d8sud) dadl) juiial olowad) bgiall &
2.38 Lad iy 89.60 Lad oi Jauy 17.66 Slaa

daug 1 Glaa Cilail 0.45 (EPS) pg—ad) Ao ailall piial bl Jaugiall &l
—2.86 dad Jily 3.18 dad lof

395




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

(MV/BV Per ag—ull 4i5041) Ladl) [ &by} daghll piial (slwal) dagiall s >
10.26 dad S35 6.10 dad Aof Jaus 0.95 (Glaw ilail 1.47 Share)

da—uy 2.15 Ghaa Cilail 1.48 (LV) Lilad) dad)ll piial bl o wgiall 4l >
—2.43 dad Jijy 7.45 dad o

B9 1.11 Gl Cihaib 0.51 (AT) Joua) (gt Jira puiial (aluall bugiall >
=2.31 dad oy 5.43 dad el Jau

Klamagrove-Simirnov Test : auhl) ayj el jLas) sl

Al Clilad) pand B a0diid Al dilany) chLiaY) sl Cigaal€ Cigig paw JLEA) pday
alina fY Lyl L) Al b (g JLES) gag o of T Tajs5 dogga il 1Y) L
1A i) o Lald) cluas sy Quads clibad) aujs5 0% of dasids dplenal) LAY

g aalS Cigig an LIS @l (2 [ 3) ad) Jga

MV/BV

AT LV Per EPS | MV | ROE | ROA | SR2 | SR1 Cpuiciall
Share

300 | 300 300 300 300 300 | 300 | 300 300 N

0.688 | 1.102 | 0.659 | 0.962 | 0.978 | 0.816 | 0.637 | 0.672 | 0.770 | Kolmogorov-

Cmirnnvs 7

0.731 ] 0.167 | 0.778 | 0.312 | 0.294 | 0.519 | 0.811 | 0.757 | 0.593 | Asymp. Sig. (2-

tailnd)
e paliall GllaY laa) Jaatl il JNA (e Aald) 238 (a1 jbeaal)

Cpiiall JLEAY) Aad cily Gua dbad OIS Ul 2 of (2/3) &) Jstad) e g
«0.757 <0.593) & w AT LV <MV/BV EPS <MV ROE ‘ROA SR: «SRi
S0 Lgagan Badlg « il Ao (0.731 <0.167 <0.778 <0.312 <0.294 <0.519 <0.811

Lo cliby ob JIE anl) (apdl Jgb o Ju 1y (@>0.05) Liginal) Gsina (1
- eranalal) 2 g i A3lily paiaa (e B3gala Aual)

toag Rl s gt WG
rdae 2 cluadlly Jo¥) et Qandl) il (1)
Sull g Loyl (geial duilwan) AN @l il dag ¥ Al o ) Gl el
AN Al g Al ) Gl 138 (e gy ClGEL Al sl e Al
o atlal) o Lalsiu¥) )l o 7 laaly) (gsiwal duiloas) A¥s cld il 1ae ¥ 1/1
JgaY)
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oo dlal) o Lalsia) i oo 7 laaly) (goiwal duloas) ANa cld 80 g ¥ 2/1
Al (3 gRa

4 ) Aagll) o Aalaia) ) (o 7 laly) (il dilan) A1 cfd 80 aag ¥ 3/1

oM

oo dlal) o Lalsiu) )i oo 7 laly) (gsiwal dloas) Aa cld 80 a5 Y 41

. aguadl

Lol Al (Ao dalaia) o)l oo 7 lialy) (ginal dxiluan) AN cld L8l a5 ¥ 5/1
gl A i0l) Aadl) [ A8 gl

aaiall asaiy) Jalas e slaie¥) o Al daulil) A jl) clajilly S i) Gajdll sy
ALl cipiially CCFP il ) o0 8 Jiaial) glil) el ¢ ABad) jpeadil cililpl
Jana LV L) Aadlyl) Ay SRy daliin) ol (o g Luady) (S5inma b Aliaial) Ayld g

2015 ¢ 85l DA Leal) Juagil) a3 Al gilil) aaf (3/3) ady Jgaad) magsy AT Jgual) oo

p A (AN AL saaial) asi¥) Alalea zigad Gl dlllyg
Y = Constant + B X + Controls

(2019 — 2015) 535 JM& UL ssial) Jlasiy) Julas il 1(3/3) by dsaa

FOS B sl | s
AN 8 Shosa Sig. T | Coefficients M\ P O
(0.05) 4sina 448l | (CFP)
Ssiza 50 Ll 037 | 2.094 0.105 Constant
o Gsaa 5G| 000 | 8.034 0.426 SR; ROA | 300
Al ey, e BB | 021 | -1.753| -0.034 LV
Gyaa 2G| .000 | 11.637| 0.592 AT
Gsaa SG | 027 | 1.840 0.101 | Constant
L Gsaa 2G| 000 | 6.620 0.387 SR, ROE | 300
Al o=y e SB[ 000 [ -3.823 | -0.082 LV
Gsoa SE @ | 000 | 7.898 0.442 AT
Eyina il gl .000 | 3.579 0.199 Constant
o Gyaa ,ZG @ | .000 [ 13.290|  0.641 SR, MV | 300
Al 2y e 5G| 040 | -1.987 -0.043 Y
Gsaa SE gl | 000 | 6.130 0.259 AT
Soina il gl .000 | 3.640 0.158 Constant
Gae S5 | 000 | 16,514  0.760 SR, EPS | 300
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Sl o, Gsaa 2G| 020 [ -1.702] -0.029 Y
Gsaa SG | 001 | 0.227 0.010 AT
Ssira b gl .031 2.092 0.088 Constant
I @yaa 561 | 000 | 13.360 | 0.593 SR, | MV/BV 300 |5
w2l o, Gsa LSG g | 014 | 0.504 0.008 LV
Gsaa G | .000 | 0.355 0.015 AT

SPSS (Alasy! gl cilasia (e Jdssadl 13 iy Ao Jpand) a3 Gun Aialdl dae) (a 1usuaal)

IS bl i) jaaiy) Jalad o lgal) Juagil) a3 ) il aaf (4/3) ady AW Jgaad) mias: Lad
Jaral) aaatl) Jalea (R apaal) Jalaa (R Bli¥) clales dagd aaad a3 Eus 02019 - 2015 (e 5,52
Easalll BoliS (gaa o aSal) Cisgs Sig. F (F dad yaa &3 dlligy (Adjusted R?

(#2019 -2015) A zigai 3.3\9.::.4 JLEAY sV Julas il :(4/3) a8y Jeaa

Model | _siall J;"Ljf‘ R R? Adjusted = Sig.
Jiudl | (CFP) R? F

1 SR, | ROA | 0.829 | 0.688 | 0.684 |217.159 | .000
2 SR, | ROE | 0730 | 0533 | 0.529 |112.804 | .000
3 SR, MV | 0.858 | 0.736 | 0.731 | 147.557 | .000
4 SR, | EPS | 0.802 | 0.643 | 0.639 |177.607 | .000
5 SR, | MV/BV | 0.754 | 0.569 | 0.564 |130.174 | .000

SPSS Alasy) galinl) cilajia (3 Jsaadl 18 by Ao Jpaad) a3 Gun Al 3ae) o 1udeaal

SR Jiiwall ysiall (o dsags B 4Bl 3929 (4/3) ¢(3/3) Aol Jghaad) (e iy
GIG-EL AL o)y B Jiaiall alill ptally Aalaind) ol oo gLyl (geiwa 8 Jiaiall
dsia Ao atlal) ((ROA) Jguall) Ao wilall :ag Ailida (unlia Guad aladiuly Lulie) CFP
Laidl) A ((EPS) agmdl o ilall (MV) @Sl ageud 4l dasdll ((ROE) dSlal)
dadll) Lo b Aicial) 4éyl) cpiially (MV/BV Per Share agudl A yibal) dagdl) [ 4 g
ALl i) 7 dgad Jamadilly 7 s Cigmag (AT) Jgmaa¥) Glisd Jira ((LV) ddlal
gLyl sima (pm ABal) grosagil Al (B uladl) Jlaai¥) ¢ 3gad Jias 45Y ROA (SR,
canlial) Labs (g~ Ao ailad) Jara B Jiaie Sl Al o))y Aalsio) i ce
Lz e ey Anldllg Anlil) Cpiiially JaE—wal) jiial) (s ABe 3ga9 ST (53T

AU Jeal) 3 cllull ssiall jlaady) Aslas

ROA =0.105 + 0.426 SR1-0.034 LV + 0.592 AT
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Al el (el Sy Auflaa) cdalatl) NS (hag

3 0.684 Adjusted R? Jasall spaail) Julaa gl <(0.688) R? waasl) Jalaa iy .1
A il e %68.4 s Aaliiuy) Sl oo zlaly) of Ao Ju Laa dadipe Ao
N 2255 %31.6 oy cJs—) Ao atlall Jara Loilie il il ) o)) b duaas
. $Al dalge

(Al )l o 7 Luady) (geiaa) X Jiiwall piiall (o b 4ags ABe 3529 .2
Gsima e dllg (Joaa) Ao ilad) Juras Lulie ilSall ) o181) Y auldl) jisally
Jina 5aLj A el (o35 Aalsiu¥) o)l oo 7 luady) Gsine o WS of 51 %5 dagina
BLEY) Jalea dad il By (l-al Al o) Bal Ao ety Laa Jg—al) Ao ailal
2y Jalae 525 %82.9 R

Ligina (goima Ao dyilan) draal 53y Linga daliiull) )i oo 7Ll Jalaa ols .3
sdally SRy il pitiall G Aadge dujpgn ABIS gy (Y i Las <0.000
Lo Sl oo g Ll (Syiana A LalS ad) (ayidy 3) (ddlaia Al sdag ROA il
Glal pusais Las Jgual) Ao silad) Jana 53l M) Ald 6] %1 ey AN Jd
Al Gad dawa pie 35 13y %042.6 Ay KA ) o)) e

@y Ll 4l ajid cua (ROA auldl) juiiall B Wb )il 555 LV 4l dadll) Ao 4
Gl oy Laa Jga¥) Ao dilall Jana B s ) @l oo %1 Ay Adlal) dadlyl
%34 Ly ClEL AW o)) e

3 cdgilia Aais odag ROA plil) yiial) b Laga Lails Jigs AT Jo—ud) (lhgo Jama .5
Jdoal) Ao ailad) Jama Balij M) ld ol %] A Jpua) (hgd Jina 2 LalS il (i
e daa ate 3<h 130 %59.2 Ay Gl-al ) o) Ao cladYl (usals Laa
)

29217.159 Liguaall F dad caly 385 %5 a0 B8 F Lgina of Gun igal) digina .6
Laa (0= 5%0) 3o 81 T Ligina cun dadipe X Jiiwuall piial) diginag cdalgaal) (o us
Aaladi ) AilKaly 7 agail) dBag il paiall Ao piial) 13gd Seina Sl 3say o Ju

Ays i il g s duad) Q) Aaag Jo¥) el Gall s a pte il (B Laa

Jaadd) Ao ddlal) Jara Ao daluiad) i oo 7 laly) (goiual dxlas)

399




O gy e Blad o, sl ALl )1 Ao dalaia) i e zLady) Baga g (5 gimua S

iy o Gun g 3ladl) aan dagine Adlad) dfloaal) cobadll P (e Lidad Lalll iy
O Gun T ,Laay Wby 5adall cilabeall dugins el LaS %5 (e J81 Lgauan Lgdl FLasY
Lol Gagl) gpas by ¢(Gi Laa iliady S5 (e JB) el aaead Ayginall (ggia
@l il s s e gal ) el Gasdl) J sy Aubll J o) i)l Gasdl) (b g dasal)

"GAGEL M) o)) Ao dali) i e g laly) Geinal duilas) ANy

rdae dl) cludajilly (BN i) (aRl il (2)
Sl e zlaly) Bagad Al an) AYa @ il s ¥ sl o )l Gl Galy
1A Ao Al (gl il asdl) 138 (e gy CalSal ) o)) e dalaio)
Jaa¥) o ailadl e dalaiul) plE oo g lally) Bagad dulas) Ao cld 3G g ¥ 1/1
dsia o adlal) o Laaia) )l oo 7 lally) Bagad ddluas) AVa cld 8l g ¥ 2/1

-

LAslal)
4 ) dagdl) Ao dalain¥) )i o 7 laaly) Sasad Avilan) AVa ) 8l g ¥ 3/1
o

) o atlal) Ao Lol i e g lady) asad dvilas) Ao @y il aag ¥ 41

L) A Ao dalai) )5 (o g loady) Sasad Auiloan) AV ) 8l g ¥ 5/1
pageal] 4 yi81) Aagdl) [ A8 g

Asaal) Jaaiy) (et o slaiey) ad Al Aadlill duejdl) cleiajilly (ABN —andl) Gl LAY
Aiual) Cfpiially «CFP Clal e o) b Jiadall gulil) pfiall G ABad) jueadil Uil
st Jia (LV Al dadll) duudy (SR, el 4ol oo g lally) byga A Aliaial) 4B,
= 2015 (e 53 YA Lgl) Jagil) o5 AN i) aal (5/3) ady Jgad) poagey AT Jg—all
AU Jeal) 346 jlaaiy) Aslas disa ol ding (22019

Y = Constant + B X + Controls
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2021 ki — ¥ aaadl — (22) alaall — 4 el g Aullal) & gagl) dlaa

(2019 — 2015) 55 I Lol aseial) Jlasiy) Julad il :(5/3) o) dsaa

ISR B il | gl
Al 5 ia Sig - Coefficients M\ Faa O
(0.05) 43 5iza ' i,y | (CFP)

280 g Gl .061 | 6.556 1.275 Constant

G gl .055 [ 1.930 0.215 SR, ROA | 300
Gl Jsd Juutsi oF | 046 | - | -0.0% LV

prcprippm 067 | 7.178 | 0.386 AT

Jesﬁbfg:j o 085 | 1.727 0.354 Constant

@S [ 187 [1322]  0.155 SR, | ROE 300
Gl Jsd P VIDSWR B b/ S 0.059- LV

oS 070 (2716 | 0.154 AT

G ] ol 122 [ 8.953 1.337 Constant

Ao | 530 [0.628 0.054 SR, MV | 300
Canl Jsd 6 .046 = =0.067 LV

ST T [ 129 (3113 0.129 AT

Jum@: ] 155 [ 4243 0.625 | Constant

grcaviggny 362 [0912| 0.077 SR, EPS | 300
sl s Juu@: Ol 066 = -0.094 LV

Ao [ 532 (435 oI AT

S gl ol 316 | 3.824 0.460 Constant

ﬁuw S 366 [ 0905 0.062 SR, | MV/BV | 300
sl Jsd ﬁuw o 373 = -0.023 LV

Qo [ 794 [ 0361 [ 0.009 AT

SPSS (lasy) gl clajia i Jiadl 138 clly o Jaal) ol Eun Aald) 055) Ga il

Adaial) Jaai¥) Jala oha lgal) Juagil) a3 A sl aaf (6/3) ady AU Jgaal) miags Laad
sl Jalea (R BLEY) clales dad paad a3 dua (02019 — 2015 (e 3540 S @il
S o aSal) Giags Sig. F (F dad aaa 23 dllisy (Adjusted R? Jarall yaail) Jalas (R

g asall) Belas
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(2019 ~2015) I3 gz isai) dugine JLISY Janiy) Julad ilis :(6/3) oy Jsas

Model | sasa | 5 . 2 | Adjusted | Sig.
Jilwa) | (CFP) R? F

1 SR, | ROA | 0407 | 0.165 | 0.157 | 19.546 | .058
2 SR, | ROE | 0187 | 0.035 | 0.025 3.568 | .155
3 SR, MV | 0.211 | 0.045 | 0.035 | 4.609 | .421
4 SR, | EPS | 0.282 | 0.079 | 0.070 | 8508 | .532

5 SR, | MV/BV | 0.079 | 0.006 0.004 0.612 | .607
SPSS (slasy) gl cilajia i Jsiadl 138 clly (o Jsaal) ol Eun Aald) 05) Ga il

ars Joal) (ay ol Aulall Adma Bl ABe 3539 (6/3) ¢(5/3) LRlaadl Jghand) (e gialy
daltiidd) )W (o 7l Baga A Jiaiall SRy Jhiisall paaiall o Bl 4B agag
dilide Gunlia (uad aladi by Llie) CFP cilgill ALl slay) b Jiatal) guldl) juisallg
ag— Adg o) dail) ((ROE) 4slal) (38 Ao silal) (ROA) Js—a) Ao atlal) 1 a9
gl 4301 dadl) [ & guad) Lall) A ((EPS) ag—ud) o atlal) (MV) il
Jo—a¥) Olisd Jara ((LV) ddlal) dadlyll i€ 43830 cpsially (MV/BV Per Share)
A Al Qe of ) daliiad) plis agh oo ClSAl £ Lad) Baga alidd) gapy «(AT)
Laallal) paluall cillbta pa Ll Y By g (Slg Ciniad] dalaia) ol (e £ LalYl culd
SR, aladialy jlaai¥) g isal Jamadills 7 d Al gy (GRI/GA daluiou) )l 2acy
SO e rlady) Baga (o ABal) gradagil Ll b ulal) i) zsad Jias 43¥ ROA
LS (AT unlial) Laiy (J ) Ao lall Jona b Jiaia CilSall Al o)y dalaiy)
A0 asiall jlasiy) Aslae s ) Sarg (il i)y JEwall paiad) o ABe 359

:élﬂi Jad)

ROA =1.275+ 0.215 SR2-0.094 LV + 0.386 AT

A0 il (el Sa duilany) edudail) MS (hag

s 0.157 Adjusted R? Jasall syath) Jalaa dly ¢(0.165) R? apaaill Julaa i1
0 %1.6 iy dalsiou¥) )i o zlaady) a5 o Ao Jay Laa A3lall Aiaia A
%98.4 s Jsma¥) Ao atlal) Jaray Lulia GAS—aN Ll olY) B Gaad 3l oyl
Agde alaie¥) (Sa Vg Ban pf Lol olag (AT dalse ) aas
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sially (Aalia¥) Ll oo 7 laly) Baga) X Jaiwal) piial) ¢ dbmda bl A8 1929.2
Bags cafj LalS (o (gl () (Ao atlall Jaray Lilie cl—all ) o)) Y il
o ouSay Laa J Y] Ao wilad) Jana B2l ) elld (gags Aaliu) )i (e 7Ll
cpaidia Jalra gag %40.7 dad R BLIYI Jalee il dus ccl$all Al o) 33l
Lase djass ABe 35ag () e Laa Linga dalia) Lol oo g laly) Baga Jalas oS .3
@l LalS ad) (s 3) cAgilaia dagii odag ROA il juiially SRy Jii—all yiiall (s
lad) Jana B3l ) Al (gl %] Ay SR S (ha Aaliia) )l oo 7Ll Basa
%215 Ay AN Al o1 o QladYl (el Laa Jgal) o
cualy WalS 4t Gaji dus (ROA alil paial) A Wil )il 355 LV Adla) dadll) A .4
ol (uSay Laa Joa¥) Ao 2ilall Jana (B ali ) ld (o3 %1 Ay Adlall dadly)
%94 Loy CIGEL AW o1 e
3 cAgilaie Ao oiag ROA i) juiall B Linga Laili Jigs AT Jo—ud¥) (g Jara .5
Jdoat) Ao ailadl Jama Balij M) ld ool %1 A Jpua) (g8 Jama 2 LalS i (a5
%38.6 Ay cilHAN AW 21 F) Lo Qlayl (Sl Las
Fa——abd caly sy %5 (e 1Sl (29 0.058 culs F digina of Eun zigalll dugina aas .6
G dadipe X JAiwal) piiall dgina ase dlliSy dlgand) e S8 A9 19.546 dug—uaal)
Goina il agag ate Ao Ju Laa (0= 5%) ¢ S L 23 0.055 il T dgina
Allady daladind (Sar ¥ Guag g igall) 483 aacg Uil ial) Lo pial) 13g]

Lty Bagal Lflan) AV cld il aag ¥ rash AAN Lol ()il daa gl (i Las
Jadd) Ao adlal) Jaa o daluiay) & e

G dua i) aaes Ligine ase ARl dyilaaay) cdalail) M4 e Ly Al iy
T olasy Wy sadall claleal) dgine st cud LaS %5 (e sl Lgasas Wil FjLasy Ladg
GAgAl aan Jod ¢ B Laa Eiliady Y05 (e ST Cipiial) praad Aginall (gsiwa OIS Eua
Ay i il s ' s e pal (sMlg Aaall AN ) sl J gy Aassal) dsdl)

'GlGEN Al o) e el Sl oo g laly) 8asad duilas)
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Gl il g il

gLl ::293
Ao 7l (e Al Ad) clag L pal Gadli oSa 4llh o Slany) Julatl) il e el
:‘ftﬁ\ sl

Latually dos Laia g dsalaiy) 00N Walasls dalaind) clagles o8 7 Laly) Wiag daadl g .1
llaal) Glaualy Gapaliceall Cfp sy Gl ) o) Guad o ol

Oa Al paly lgie 7 laalyly dalain) o )li lae) die Jlae) cliia dalsi cilbaad asag .2
cglady O gaaally JCAN Eun (e Gl Lyaal Al dugiad) gl geina Guls JNA
A clagles o 7 Lady)

Lgind) ALl )l e Ll )i (o 7 luad) dpad] dadadatl) Acafyl] il cpgdil .3
@3 dplay) ABle agag @ilill) cyldl dus () el o o) il e g W cilgal
4l cfpially (SR1 Aalaioa) iyl oo 7 laaly) (giva) Jiaall yiiall Lgloas) 4Ys
(CFP cilg—all M) o)1) ol piiall Ao (Jg—a¥) Cligd Jirag dullal) dadll) 4 )
cpgedd Ldgeul) dal) ASlal) @gia Ao ailal) (J ) Ao ailal) (A0 @piial) b Jadally
el Gl (ad) 2S5 Laa . ageaad] dyidal) dagll) [ A8 goad) dasll) diisl cageaad) (Ao ailal)
Ssiaal Llaan) AYa il 8l aagd Jaad) (ajdll Jody (Al Lussdl) g sally Auall JgY)
SGEL Al o) e Aaliad) )l oo g laly)

Claly) Baga) JEiwall juiiall dulas) Vs cld 8l dgag ase Lafudatl) dafyall il cyyglif .4
S (Js—a) Chisd Jirag Adlal) dad)l) L) A0yl cyiially (SR Al )i oo
Ay o) dadl) Aslall @gia Ao ilal) (Jp—udl) o dlal) B Jidially CFP Al ¢)4Y)
chsial) aaan oF Cmiy gl 4 ybal) Aasll/A8 o) dasdll A cageaad) Ao Allad) ¢aguadld
Sl e ¥ i le Galy (gillg uhall AN ntl) Gasdl) Job 3Sh Laa cGoina Sl gt Gl
Sl ) o)) e AaliaN) M ez Laly) Bagad duilas) A @i

Eilua gl Ll
B8 aily cclabiiind (oa Aabal) Ad) cilagi b e talaiely hingial) cillisiall Yol

18y g L) puagi Sina Lgia
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Gl aaliaall Jand) (8 Lghlis 7 Ladly ddnll (uilgd A Bg g daSal) 2ol SIS a5

Ll )l Ciliaglly (s g—md) Jlal) (8 g sloaet A0 clolaia) sie aa odalaiual) dnail)

G Ll i) ol ae) (e Cl—al) pial Al cliall Jela Mady cilS—allg dadaiillg
Aogiad) Wl

bl e Al el Ao Wiy Aalaind)) ol B 5alsl cilagleal) Asaals Gupalionall degi .
LSy daliu) )l oo g l—ady) draaly agiie gl Adlall Lol sanal Jue Gy Ada
Jadlae)

claalally Lraalsy) e jial) & el il Lo Laiay) Al sially daldiveal) deaiil) cify ja ) .
A gad)

(bl e\ )y Aalaia) ol oo g lad¥) Gu ABal) LAY Aldlaad) Esad) (a dija ) .

e J B Aada sl ol WY B Ao Aalaiu) )i oo zlaly) A A ol clsydl
Aalia b by Al plad o ghudal alig Adlad) daal) Lgdgliss Al (ga] Al g Al
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aalall daild
::\f}d\ PV

A ) ganal o z L) (2019) Jeela) dran tana ihiaa Blas ol .1
«Global Journal of Economics and Business A gl dadloawal) <l Edf
.302-286 e e 3 aamdl (7 alaall

daliia duali gai .(2018) Aygrad) duupl) ASleall J§¥) ilagll o ghal) alaio) 2
95-1 (o e p2018 alal (grical) gy oaulbaal) (iiall dadgrual) dpal) dSlaall

b W3y aldl) pUaill Lo Laia¥) Adghsall (2014) - llaall e s ) .3
P A Tl el gl Al A <laall Aol T ual) A il
.https://papers.ssrn.com/abstract_id=2419263

asgiall B I il Ao laiay) gl .(2018) . ilhal) 26 (s g —Y) .4
T0-1 ga pa « igia i juaal) )

Al i) sl &Sl AT Adilas Aa)a L(2017) comal) 38 Gaan S Ao (g3l L5
34-1 Ga yo Ball daaly (yladll S (Jlacy) ciliial Lo dial) dailll o

&) (2019) . 2ena By3e (G0N A cdana el ae (Gual) slgy dana (i .6
dautall Aglied) CISHAN Ao Auiadat Ay — AL Al ol o Aalaiu) s
(Bl A0S Agptaal) igasd) A niay) Al e Laia¥) lstuaall (uaal sdall 2
105-75 La ua csila 3 alaal) (2 asd)

55-1 o ua -(2013) Aoapr—udl Yl 2 d cganal dalai ) L& LT

.https://lwww.savola.com

(8 alall Jailly (3 k) g Uadl Lualle J5¥) Aalai ) )85 .(2016) Aalui¥) )8 .8
~1 e e baaiall Ll ChLY) (9 dagSa ulED Sasy Luallad) Halaal) sules
152

raaiaall Ao alal) il dalaia) clibyl) i< .(2004) Lsaaial) add) 85 .9
U ua cchiing & gipad dgaiilly Blaill Saniall aal) jaija cdiall) LLoadlly clalady)
.142-1
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A g fmnally Lagid) S} L(2007) . Aasaiilly A ))ay) hlii D] opSa p)8.10
Ao lially Aol Aoy Agall sgaal) (ABLESIL) Aud a3 Joug cbiatl) Lo laiaY)
49-1 o Ga b cugud) (A daals

2939 Jaad) Jhalg asalial) :daliouN) s . (2013) Aalany) ddlall 4B olga 8511
:38-1 o ua @l Auld) Bgal)

o5l Aol diaal) dpaill) 1)l (0 aslaal) o)) L(2018) .agil) jus sliy zlall.12
0a 02 29 ) (8 Alaa (Gabil) daaly Ldad) cladal) s ccLaial) ol aigls o
.130-98

e ua (Oles Ly ¢e alall (201 8) Aalaiad) i dlas) Jga alay) Jual.13
.16-1
https://www.globalreporting.org/standards/gssb-and-standard-setting

Lo lainy) A giual) jmalic (o rlaaly) Gsivua .(2015) .4 2o Olasla Jalil). 14
Sl Aginal) Adlall UL At Aiafy 2 g doa nsal) A Livaaal) il il
(A ol Aaaly dalaal) B piuale Uluy (e Alis Al cailyglay sl ciand)
39-1 e e

dad o dali) (o milaal) gLl 5 .(2019) -texs Gliag) tana olai 15
Ane ) St Dlgioun pia b Aaaall UGN o Dbt dus s,
.80-37 Ue e <1 2l (Uaiha daals (Fylail) 4 cdlaall Eigad)

L) A i) cilaliiall daldiou) )l .(2019) . 2eaa Glaiie teaa (@lloall. 16
https://csrsa.net/post/1333 : Al duhl) Ao dalia cdyelaia¥) Ayl gicall

Clagheall (o 7 Laifl dnagrad) daalual) ClSHE AN (sda dupd (Y 4V £) L Jai craa. 17
(Bl lg SaBy) A< (Aol amd ¢ piale iy (delaiaY) A g jally ddlaial)
el ae dlla) daals

08 SASAY A gl (Sruaal) el ST Guld L(2015) L dana JalS Jlan can)ll 1 .18
Badall ypmadl) lS-a) o Al s pa Ll o)) Jaia b Aol dpaill
(gl s gnad) LB Aaaly Bylaill AS (5 dila & Bl g3Sa dag ol da) sully
Aal) paa dyysgan
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o)) ands alal yghail Adilat Ao s .(2019) . 2ens (s dag) (LAl 219
dasals cAadaal) B ol 533 Al edndal Aoy s daldinnal) palill Cydifa pladialy
:359-1 o e Bladl) S (3alal

Gsimna (pind (b Aol i) dlae )93 (2018) - Gina bl crias ) 2220
Slal) g il o dilue duds 1delivall calaiall 4dll) 8 &l oo g lady)
astall (lagaall Aaals ¢lidad) cloadal) AuS (Jugailly dnlaall (B ol gi€s Ay ¢ Sagdl
3001 e wa Laglgisill

dod o Lol oldl oo zlaaiy) J7.(2019) Ao da—udl dana el 02 .21
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A Al 3l e dali ) Auilaa A L(2013) L gliss daal ¢ aganl). 22
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1291 (a pa chug¥) @ al daals dualaal) acd Jleey) 43S

gt Ao Aalsi o) slad oo g loadl) Geiua AT .(2015) . ihaa U) chgpe .23
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132-1 e ga o) cldad) clayalf

Al e clH—al ) 1) e Bigal Jalsal) .(2018) . js—dle g la—w ()24
AN daals piiwale Al (Tobin’s q gigai aladials Cpladd duay g 4 daaal
135-1 Ga o b (38 (AyylaY) agslally Jlatdy) 4

Llglnall ALl & claglaal) (o aalaall z L) T .(2016) .00 ol <925
(Jlast) cilabiatsy 5all) dlaa ¢ cpallall Guaal) cufpais ABa Ao dalai)y dusLaiay)
21-8 (e ue ¢3 aadl (2 alaal

clalady) i .(2020) -2 on aliy Lakld ¢ alosal) (dlad) se ol AA (Lail) .26
gladl) Ao Al dsi ol Al M) o)) o dlalsiall Jlaet) ol Adlal)
dasaly calatBy) AUS A ulaal) ad (dalaaiiyly ALl Eigad) Aaa ¢l B paal)
A41-20 o o (oualdl) sy (glady

408


http://thesis.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D9%8A%D8%B1%D9%88%D8%B7%D8%8C+%D8%B1%D9%86%D8%A7+%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%D9%8A
http://thesis.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D9%8A%D8%B1%D9%88%D8%B7%D8%8C+%D8%B1%D9%86%D8%A7+%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%D9%8A
http://thesis.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%B9%D9%8A%D8%B1%D9%88%D8%B7%D8%8C+%D8%B1%D9%86%D8%A7+%D9%85%D8%B5%D8%B7%D9%81%D9%8A

A 2021 Lk — JsY) 2l (22) alaall — & jlaill g Adtal) & gad) Al

Lol ) il 08 laall 7Ll dulay) SEY) .(2014) - Dla Ogay 2158.27
dlaa 3l daals cdufudet 4wy —Jlee) @ liial 4 0dlinl) §hall Ao LgilalSaily
2 sl i paal) daalaal)

GlSpd Ao dnilane Al tdalaiad) ppE dnlad) BN .(2016) - Dae Ogay 2)58.28
dalaal) aud — Blail) LS — ek cpe Aaaly ¢ nlaal) K3l CAygrad) dadLuall
191-141 e (e 4 aad) 20 alaal) cdaa)sally

Q) A M) o)) e Bigall Jalgd’ (2015) - 2enf &) 2o ik aa (BLAEY.29
LSkl gia o sdlally J o) Ao ilally Lk 4509 Lo liall dalad) Laalosal
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