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تعد الاستدامة الثلاثية بمكوناتها الثلاث " البيئية، والاجتماعية وحوكمة الشركات" عنصر أساسي لتحقيق مستهدفات التنمية        

لبناء اقتصاد مستدام متنوع، حيث أصبحت المكونات الثلاث ذات أهمية متزايدة للحكومات والمستثمرين لاتخاذ القرارات، لذا 

 أساسي إلى معرفة أهمية الأطر التنظيمية والتشريعية وطبيعة العلاقة بينها وبين حوكمة الاستدامة الثلاثي؛ هدفت الدراسة بشكل

بالنظر لنتائج المؤشرات والتجارب والممارسات الدولية باستخدام المنهج الوصفي من خلال تحليل بيانات ومحتويات الأنظمة 

الدول توجهت بشكل صريح لفرض الإلزام بالإبلاغ عنها وإصدار التشريعات والتشريعات وطرق الإلزام في التطبيق؛ نجد أن 

والمعايير اللازمة للإفصاح عن التقارير الخاصة بها لتعزيز مستويات حوكمة الاستدامة الثلاثية وتحسين مستوى الإفصاح عن 

العالم لحوكمة الاستدامة الثلاثية ونمو الاستثمار  وقد بينت نتائج الدراسة مدى الاهتمام والطلب المتزايد حول البيانات غير المالية.

المسؤول، والأثر الإيجابي الذي تتركه على الجهات التي تطبقها من حيث الفرص والمخاطر والاتجاه العالمي نحو الاستثمار 

مرحلة  ة بالرغم منالمستدام والإلزامية في الإبلاغ وضعف التطبيق والافصاح في بيئة الأعمال في المملكة العربية السعودي

 .0202التحول التي تشهدها المملكة في ظل رؤية 

كما خلصُت الدراسة إلى عدد من التوصيات أهمها إصدار التنظيمات والتشريعات المُلزِمة بالإبلاغ عن الاستدامة الثلاثية        

تطبيق وإطلاق مؤشرات القياس وتشجيع في المملكة، وأهمية دمجها في الخطط الاستراتيجية، وتحسين الإداء المتحقق من ال

 ونشر الوعي بفوائدها. الالتزامالشركات على 

 .، المملكة، تنمية، التشريع، التنظيمESGالثلاثية،  ستدامةالاحوكمة،  الكلمات المفتاحية:
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Regulatory, Legislative Framework and Triple Sustainability Governance (ESG) (A 

Case Study in KSA) 

 

Abstract: 

              Triple sustainability with its three components "environmental, social and corporate 

governance"(ESG) is an essential element to achieve development goals for building a diversified 

sustainable economy, by looking at the results of indicators, experiences, international practices 

and using the descriptive approach through analyzing for contents of regulations and legislation 

and the methods of enforcement. 

          The findings of the study showed mounting attention and rising demand around the world 

for the triple sustainability governance and the invest in it , the impact it has on the organization 

that apply it in terms of opportunities, risks and the global trend towards sustainable investment 

with compulsory to reporting, in addition weak application and disclosure in the business 

environment in the Kingdom of Saudi Arabia despite the transformation phase that the Kingdom 

is witnessing in view of vision 2030.  

The study also concluded with several recommendations, the most important of which is the 

issuance of regulations and legislation obligating the reporting of the tripartite sustainability in the 

Kingdom, the importance of integrating it into strategic plans, the improving performance 

achieved from the application, launching measurement indicators, and encouraging companies to 

comply and spread awareness of its benefits. 

Keywords: Governance, ESG, triple sustainability, Regulatory and Legislative 
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 :مقدمة الدراسة. 1

مرت  ة التييالاجتماعية والبيئ ،زمات الاقتصاديةالأوذلك بعد الاستدامة نحو  العالم دولالعالمي لمعظم في ظل التوجه          

عمال الاقتصادية وتنوع وتطورات متسارعة في بيئة الأ ،بها الدول، حيث يمر القرن الواحد والعشرون بوتيرة تغيرات

 من خلالمفهوم التحول الشامل  تطبيق إلىلتتجه أغلب دول العالم مؤخراً  ؛طها فيما بينها على مستوى العالمالاستثمارات وتراب

 .استدامة وشمولية أكثراقتصاد  إلىوالتوجه  حوكمة الاستدامة الثلاثية في كافة أنشطتها

البيئية والاجتماعية وحوكمة  الممارساتي إل Environmental, Social and Governance (ESG)حيث تعني          

مام للاهت وأسواق المال محور مهم ورئيسي  للحكومات والشركات لذا تعدباللغة الإنجليزية،  (ESG)الشركات، وتعرف باختصار 

محور لى الع بالاعتمادوقت قريب  إلىبخلاف ما كان معمول علية سابقاً وأو المالية الإضافية بتلك المحاور الثلاثية الغير مالية 

المالي فقط في جانب الإفصاح والشفافية والالتزام، لتشكل حوكمة الاستدامة الثلاثية محور اهتمام مما يعزز مستوى الإفصاح 

الاستجابة  في وفشلهاوالشفافية لكافة الحكومات في جميع قطاعاتها ومدى تأثيرها على قيمة الشركات والتطلعات المستقبلية لها 

 لتظل العديد من الدول تواجه تحدياً في التطبيق الكامل لحوكمة الاستدامة الثلاثية، ،دامة لاقتصاديات الدوللتحقيق التنمية المست

 مما ادى لتعرض الشركات مؤخراً لضغوط متزايدة من أصحاب المصالح والحكومات لاتخاذ إجراءات بشأن قضايا الاستدامة

من قبل الحكومات وأصحاب المصالح والمنظمات الدولية والإقليمية وذلك حيث أصبحت التنمية المستدامة تحظى باهتمام متزايد 

 .العدالة الاجتماعية والمحافظة على البيئة والوحدة الاقتصادية للأجيال القادمة إلىلدورها المؤثر في الوصول 

ية المتبعة لديها والتي تغلب إعادة تقييم أوضاعها  في منهجية التنم إلىعلـى أثـر ضوء ذلك  سعت أغلب الحكومات و         

عليها نمط استهلاكي بحت للموارد الطبيعة دون مراعاة الاستدامة للأجيال القادمة والتأثيرات التي تحدثها تلك الأنماط الاستهلاكية 

متضمنة ، )0202(منظمة الأمم المتحدة في عام  اعتمدتهاالتنمية المستدامة التي  أهداففي ظل العمل على و ؛الأبعادفي كافة 

مما زاد من أهمية العمل على حوكمة الاستدامة الثلاثية من أجل تحقيق تلك الأهداف  عشر هدف من اهداف التنمية المستدامة سبعة

سمى ي ما إلىن العمل على تطبيق الاستخدام الأمثل في حوكمة الاستدامة الثلاثية يؤدي إكما  على المدى المتوسط والبعيد،

تقليل  عم وتعظيم العوائد وتحقيق النمو مما يؤدي لجذب المستثمرين وتحسين أداء الشركات( المسؤول) مالمستدا بالاستثمار

خلق و مساهمة بيئية ومجتمعية فاعلة في الوطنبمما ينعكس على ذلك زيادة شريحة المستثمرين و المخاطر المستقبلية للشركات،

 .الدول في تحقيق التنمية المستدامة وتطلعات يرؤية واستراتيجية تتوائم مع المحيط الخارجي والداخل

 العام بين كافة الاطراف وتحدد طبيعة العلاقات التي طارتعد التشريعات والتنظيمات اللبنة الأساسية التي تؤسس الإلذا          

ير العديد الشركات، حيث تشالاستدامة الثلاثية في تلك  ئداخلية او خارجية ومدى تطبيق مباد كانت ءً في تلك المنظمات سوا أتنش

دامة الثلاثية الاست ئفي تطبيق مباد قصورة والاجتماعية على مستوى العالم الي اليزمات الاقتصادية والبيئمن الدراسات ظهور الأ

سات الداخلية في المؤسالتنظيمات وضعف معايير الإفصاح والابلاغ نتيجة ضعف القوانين الصادرة من الجهات الاشرافية او 

 .دم وجود رقابة وكفاءة فعالة والبعد عن تلك الافصاحات نتيجة غياب التشريعات والتنظيماتوع

من عدة مستويات هرمية تتسق فيما بينها في مستويات التراتب  يةوالتشريع يةبيئة الأطر التنظيم تكونتومن جهة أخرى،          

عمال وتحكم بذلك بيئة تنظيمه تحكم طبيعة التعاملات في بيئة الأ ، لتأسسمن دستور، أنظمة، لوائح، سياسات وتعليمات لزاموالإ

 ،المؤسسيةو البيئية والاجتماعية والتزاماتهمكافة الأطراف في تنظيم متطلباتهم 
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حيث ارتبطت الشركات بالأجهزة الحكومية في الدول مُنذ نشأتها  بهدف تحسين واقع الإفصاح والانضباط في تلك الممارسات 

 ؛تيجة القوانين واللوائح الصادرة من خلالها ومتطلبات أصحاب المصالح في الشركات التي ظهرت في ذلك الوقتبشكل منظم ن

صحاب المصلحة من قبل عدد من الجهات المشرفة على تلك أالعمل وطبيعة العلاقات بين المستثمرين و إطارلتبدا بعملية تنظيم 

بلاغ بتغير الأوضاع الاقتصادية والأزمات على مر لإفصاح والإالمتطلبات  خرمن وقت لآ وتستجيب الجهات المشرفة ،الكيانات

ها في ثرت في ثقافة الشركة وتكوينأالتنظيمات جزء من الثقافات التنظيمية المشتركة والتي  هذهالزمن ونتيجة لذلك أصبحت 

 .تجابتها لطبيعة التعاملات الخارجيةمرحلة لاحقة ومدى احتكاك الشركة بالجهات الخارجية العالمية في أسواق العالم واس

كافة  عمال منظمة بينأتنظيمي ولوائح تنظيمية وتأسيس بيئة  إطارحيث عملت الجهات المشرفة على الشركات في بناء         

من الركائز  لتي تعدا واستراتيجيتها ترتبط التشريعات والتنظيمات بالجانب الاقتصادي والاجتماعي والبيئي للدولة لذاالمتعاملين، 

الكفاءة  رزها:أبداري لتصنع ميزة تنافسية وثقافة نوعية لتلك المنظمة من المؤثرة على استراتيجيات الشركات وكفاءة العمل الإ

كلا لالعام لحوكمة الاستدامة الثلاثية  طارا تبرز أهمية التنظيمات التي تحكم الإنه من، وكفاءة فرق العمل ،ة والمهنيةيالإدار

 العام والخاص. القطاعين

وال ط حوكمة الاستدامة الثلاثيةفي  تهامساهمو معرفة دور التنظيمات التشريعية إلىواستنادا لما سبق ستتطرق الدراسة       

رفة ذلك لمع التجارب الدولية والممارساتوالوقوف على  مُنذ تاريخ ظهورها عام تقريبا عشرين إلىالفترة السابقة التي تصل 

  .الأثر

 :مشكلة الدراسة. 1.1

لك تتعتبر جهود الاستدامة الثلاثية من الأنشطة الحديثة التي تتناول القضايا الاجتماعية والاقتصادية والبيئية، وتعد         

حيث حظيت بأهمية كبيرة على مستوى كافة  ونمؤخراً مٌنذ مطلع القرن الواحد والعشر الاهتمامالممارسات إحدى ركائز 

ومدى تأثيرها على قيمة الشركات والتطلعات المستقبلية لها وتعرضها لفشل في وأسواق المال قطاعاتها  الحكومات في جميع

متزايدة من أصحاب المصالح والحكومات ومخاطر لتعرض الشركات لضغوط  يؤديالاستجابة لتحقيق التنمية المستدامة، مما 

فقدان و لشركةالسوقية لقيمة الفي سارة في الأعمال وانخفاض تج عن  ذلك خينقد لاتخاذ إجراءات بشأن قضايا الاستدامة، و

 . الفرص

 أهمية الدراسة:. 2.1

بالإضافية  ،في بيئة الأعمال السعوديةها نظراً لحداثة الموضوع لم تهتم الدراسات كثيراً بحوكمة الاستدامة الثلاثية وتقارير         

ووجود فجوة وقصور في المعلومات المفصح  ،"ESG" لاستدامة الثلاثيةلحوكمة ا إطاري تبن   تدرسالي نقص الدراسات التي 

الإفصاح وغياب المعايير  نقصالعام المنظم لها، لذلك تتركز أهمية الدراسة في معرفة التحديات التي تواجه  طارعنها والإ

ا الاستدامة بشأن قضايطر التنظيمية ية الأنظمة والتشريعات التي تتعلق بالممارسات الافصاحيه والالتزام بها وضعف الأإلزامو

درجة الروابط بين الحوكمة البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات في تحقيق التنمية المستدامة، وبما  معرفةو ،في المملكة الثلاثية

 كافة الأصعدة،  على اتخاذ الإجراءات الكفيلة بتحقيق تنمية مستدامة إلىغير ربحي بهدف الوصول الالقطاع العام والقطاع  إلىيمتد 
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المتزايد من قبل خادم الحرمين الشريفين الملك سلمان وسمو ولي العهد الأمير محمد بن سلمان بأهمية الاستدامة  الاهتمام إلىو

لتأسس بذلك مرحلة تحول ؛ وطن طموح، اقتصاد مزدهر ومجتمع حيوي :التي ارتكزت على 0202المملكة   الثلاثية لتحقيق رؤية

حول التي مرحلة التدة القدرة التنافسية للشركات السعودية وتعزيز مساهمة كافة القطاعات في الناتج المحلي في ظل شاملة وزيا

 . لعالميندماجها في الاقتصاد اإفتح السوق للاستثمار الأجنبي المباشر وانفتاح المملكة على الأسواق العالمية وتشهدها المملكة و

 :الدراسة الهدف من. 3.1

، المطبقة في المملكة ""ESGالأطر التنظيمية والتشريعية وحوكمة الاستدامة الثلاثية  تحليل محتوى إلى الدراسةهدف هذا ت        

واقع التعرف على و عمال في المملكة العربية السعوديةفي بيئة الأ حوكمة الاستدامة الثلاثيةالتنظيمات واللوائح على  غياب وأثر

المنظمات مع التعرف على الفرص والمخاطر المتحققة للمنظمات ، وأثر غيابها على في السوق المالية للشركات المدرجة الافصاح

ك من خلال وذل تقديم توصيات مبنية على واقع الممارسات العالمية والمؤشرات الدولية.من ثم وفي عملية التطبيق  الإلزاموطرق 

 الإجابة على التساؤل التالي: 

 التنظيمية والتشريعية وحوكمة الاستدامة الثلاثية؟  ما العلاقة بين الأطر

  :ين التاليينيوينبثق من هذا التساؤل التساؤلان الفرع

 ا؟مالعلاقة بينه بيعةط الثلاثية؟ وماهيةهل هناك علاقة بين الأطر التنظيمية والتشريعات وحوكمة الاستدامة  .0

 ي المملكة العربية السعودية؟حوكمة الاستدامة الثلاثية ف إطارما مدى إمكانية تطبيق   .0

 منهجية الدراسة: .1.1

 ""ESGحوكمة الاستدامة الثلاثية الأطر التنظيمية والتشريعية لعلى المنهج الوصفي لواقع  هذه الدراسةمنهجية تعتمد           

الأطر  واستعراض ية والتطبيقيةعمال في المملكة العربية السعودية، وذلك من خلال الجمع بين الجوانب النظروأثرها على بيئة الأ

وق ورصد واقع الممارسة في الس، لت بشكل كامل أو جزئي عنصر او أكثر من عناصر الاستدامة الثلاثيةوالتشريعية التي تنا

ن تسهم أحث اومن ثم تحليل نتائج الدراسة وتقديم تفسيرات لتلك النتائج ووضع مقترحات ومؤشرات. ويأمل البالمالية السعودية 

وأثرها  في المملكة عماللحوكمة الاستدامة الثلاثية في بيئة الأ إطار وبناءفيما بينهما ائج هذه الدراسة في معرفة طبيعة العلاقة نت

 . على تحقيق التنمية المستدامة والتطلعات المستقبلية لأصحاب المصالح والحكومات

 النظري: طارالإ. 2

 :الاستدامة

ة علـى ضرار بقدرة الأجيال المقبلنها التنمية التي تلبي احتياجات الحاضر دون الأأ" يـة المستدامةفقد عرفها تقرير التنم        

( عن تلبية احتياجات الحاضر دون المساس بقدرة الأجيال القادمة Sustainabilityتلبيـة احتياجـاتها"، لذا يعبر مفهوم الاستدامة )

يم التي تحقق المنفعة للأجيال القادمة مع الحفاظ على الموارد وتقليل الهدر منها نتيجة والتي تعني المفاه ،على الوفاء باحتياجاتهم

 في الواقع الكوني والتطورات السريعة والزيادة السكانية والاستنزاف السريع للموارد الطبيعية، متغيرةما تشهد من عوامل 
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افظة على فكرة استدامتها وديمومتها. لذا تتضمن الاستدامة حيث ظلت البشرية مُنذ القدم تستهلك الموارد الطبيعية دون المح 

ب خلاقي المجتمعي البيئي والجانمجموعة من الجوانب والمفاهيم المختلفة والتي تعرف بالجانب المالي الاقتصادي، الجانب الأ

مة، ومن بيق معايير الاستداالنظامي المؤسسي الذي يعكس الأطر التنظيمية والتشريعية التي تمُكن الشركات والكيانات من تط

حيث الجانب الأخلاقي فهو يعبر عن الدوافع الأخلاقية بالحفاظ على الموارد ومكتسبات الأجيال القادمة، أما من حيث الجانب 

حيث بدأ مفهوم  .صحاب المصالح والمستثمرينأالاستثمار المستدام وزيادة ثقة  إلىالمالي الاقتصادي فهو يصل في مضمونه 

 أهداف التنمية المستدامة الصادرة في عام إلىامة مع بداية الألفية بالانتشار عن طريق الأهداف الإنمائية للألفية وصولاً الاستد

 .م والتي تشكل خارطة طريق للاستدامة0202

 ":ESGمفهوم حوكمة الاستدامة الثلاثية"

لعالم ية للقضايا "المجتمعية والبيئية والاقتصادية" وترابط اظهرت تلك الابعاد الثلاث بشكل متتالي نتيجة الازمات التاريخ        

كمجموعة واحده، والتوجه لتبن ي قيم ومبادئ إنسانية في الاستثمارات واهتمام المستثمرين لها كونها بيانات غير مالية مؤثرة في 

يرمز والذي في وقتنا الحاضر  اً حديث رةالمنتش " من المفاهيمESGيعد مفهوم حوكمة الاستدامة الثلاثية "حيث  اتخاذ القرارات،

مفهوم أشمل عما كان معمول به سابقاً قبل الألفية حيث كان الهدف الرئيسي الجانب المالي الربحي فقط ومدى تحقيق الأرباح  إلى

( لمكونات 0202وقد أشار البريدي ) حوكمة الاستدامة الثلاثية في كافة أنشطتها، إلىفي الاستثمار في الشركات دون النظر 

الاستدامة التي تتكون من ثلاث ركائز أساسية مترابطة الركيزة الاولى البيئة بمكوناتها الطبيعية الماء والهواء والتربة والبيئة 

المستحدثة المباني والمرافق، الركيزة الثانية الاقتصاد استغلال الموارد وتنميتها بما يحقق رفاهية المجتمع بطريقة فاعلة، الركيزة 

نها مجموعة أ" بESGحوكمة الاستدامة الثلاثية " Financial Timesوقد عرفت  .لثالثة المجتمع بما يحقق العدالة والديمقراطيةا

ن نها موجودة لضماأخلاقيات المستدامة والتأكد من مؤشرات الأداء غير المالي التي تشمل قضايا البيئة وحوكمة الشركات والأ

س المال من قبل المستثمرين وأصحاب المصلحة. أتقبلي حيث يعد مصطلح عام يستخدم في أسواق رالمساءلة ومعرفة الأداء المس

نب جا إلىة والاجتماعية وعوامل الإدارة يالعالمي بانها العوامل التي تأخذ في الاعتبار العوامل البيئ MSCIبينما عرفها مؤشر

 العوامل المالية في عملية اتخاذ القرارات الاستثمارية.

الجوانب البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات عندما أظهر  ثارةلإأن الفكرة الأولى  إلىبعض الدراسات  تشيركما          

الاستثمار  نظرية من (ESG)وقد نما مفهوم  (.Richardson, 2009بتلك الجوانب ) هممجموعة صغيرة من المستثمرين اهتمام

قي كذلك يعرف بالاستثمار الأخلا ،مج قضايا البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركاتالمسؤول والمعروف بالاستثمارات التي تد

والتي أصبحت الآن ذات قيمة عالية  الجوانب غير الماليةلذا تعد ، والاستثمار الأخضر وجميعها تعرف بالاستثمار المستدام

 خلال الثلاثة من المنظمةمها لتحقيق الاستدامة في لأصحاب المصالح والمستثمرين وذات أهمية متزايدة عند تحليل الشركات وتقيي

 .عيدعلى النجاح والاستمرار وخلق قيمة على المدى الب واستراتيجيتها والتي تعتبر عوامل غير مالية تؤثر في قدرة الشركة محاور

 دد الشركات الصديقة للبيئة وهذاوفي ظل تزايد المخاوف بشأن الظواهر المناخية وجوانب الاستدامة يوماً بعد يوم يزداد ع         

" يجب ESGحيث تركز أغلب الدراسات على بعد واحد للاستدامة، أما عند النظر في استخدام مفهوم " لا يكفي لاقتصاد مستدام

 النظر إلى هذه الأبعاد الثلاثة معاً من أجل الوصول إلى اقتصاد مستدام، 
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عن ممارسات الشركة ودورها في الجوانب البيئية ومدى حمايتها للبيئة  " تعبرEnvironmentalحيث أن الاستدامة البيئية "

الطبيعية مثل حادثة تسرب النفط  نتيجة أنشطتها العملية التي تقوم بها والقدرة على الحد من المخاطر المختلفة التي تضر بالبيئة

" عن  Social نما تعبر الاستدامة المجتمعية "لحقته من أضرار في البيئة، بيام وما 0202في خليج المكسيك في عام  BPلشركة 

طبيعة علاقة الشركة مع مجتمعها الداخلي والخارجي وكيف تتواصل معهم وتأثر بهم ومدى مساهمتها في تنمية المجتمع المحيط 

ركة بالقواعد عن طبيعة إدارة الش " فيعبرGovernance بها وتعزيز الصحة والسلامة في بيئة الشركة والمجتمع. أما الحوكمي "

والإجراءات القانونية والتنظيمية الداخلية والخارجية فهي حوكمة عمل مؤسسي اداري باستخدام أساليب الشفافية والافصاح 

 والمحاسبة ومنع تضارب المصالح ليعد مفهوم حوكمة الشركات من المفاهيم القديمة.

 ،Friede et al., (0202)في دراسة ف ،في أسواق المالكثير " ESG"استخدم مصطلح  وعلى مستوى أسواق المال فقد           

وجود علاقة  إلىمنها تشير  %02ن أ" وأداء الشركات وجدت ESG"شركة حول الإفصاح عن  0222من  أكثروالتي فحصت 

ية ستدامة الثلاثن الإفصاح القوي عن حوكمة الاأدراسة على سوق الأسهم الصيني  أثبتتكما  ." والأداءESG"ارتباط إيجابية بين 

"ESGيعزز من وجود سيولة في سوق الأسهم " (Chen Meng-tao et al.,2022 .) كما أشارة دراسةAouadi et al. 

" لها تأثير هام وإيجابي على القيمة ESGدولة وتوصل المؤلفون إلى أن عوامل " 25شركة في  0222( لعينة من 0202)

من قبل  يتم تطبيقهاوجود معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات ن أ إلىحيت تشير بعض الدراسات السوقية. 

 ،وتحسين جودة المعلومات المالية ،معرفة درجة المخاطر والفرص الواعدة تحقيق العديد من الفوائد منها: الشركات يساعدها في

يئة المحللين ب إلى وتمتد الفوائد ،للشركة مو متطوروتخلق قيمة مستدامة ون ،تتوائم مع بيئة الشركة واضحةوبناء استراتيجية 

لشركة الاستدامة الثلاثية ل فوائد واهميةوتكمن  ،وتنخفض مخاطر انهيار أسعار الاسهم لتصبح توقعاتهم اكثر دقة وأقل تشتتاً

 اكثرتثمارات حجم الاستفع لير زيادة شعبية الشركات في الإفصاح عن الاستدامة الثلاثية إلى ىدأوالمستثمرين في وقت وأحد مما 

منها  %52تريليون دولار أمريكي على مستوى العالم مع نسبة  02.2صل يم ل0202 إلى 0220من عشرة اضعاف من عام 

حجم الأصول العالمية  كما أن ،من حجم هذا الاستثمار %22وربية على نسبة أسيطرة  معتملكها فئة المؤسسات من المستثمرين 

م وهو ما يمثل أكثر من ثلث الإجمالي المتوقع 0202عام  امريكي بحلولتريليون دولار  20 إلىللوصول  " في طريقهاESG"في 

عملت صناديق الثروة السيادية بدمج  وقد .(Bloomberg Intelligence,2021) تريليون دولار امريكي وفق تقرير 002البالغ 

ر ضمن إطار العمل لمبادرة صناديق الثروة السيادية في الكوكب الإفصاح البيئي والاجتماعي والحوكمة في قرارات الاستثما

  الواحد التابعة لمجموعة العمل الدولية لصناديق الثروة السيادية.

سوق  أخطاربفوائد عديده منها: " ESGوفي الأسواق المالية المتقدمة ترتبط الشركات التي تلتزم بالافصاح عن "          

كما عملت  .(Sassen et al., 2016)ومخاطر خاصة بسبب انخفاض احتمالية التقاضي  ،السلبي ردة الفعل ومخاطر ،منخفضة

ات طر الإفصاح وتحديد متطلبو الجهات المشرفة على الأسواق باعتماد التعليمات، الأدلة، التنظيمات لأأبعض الأسواق المالية 

للمستثمرين بشكل تدريجي بين الأسواق المالية من حيث الأطر  ةالاستدامبحدها الأدنى لاستيفائها والالتزام بها وتقديم تقرير 

ا الطلب واستجابة لهذ .(التام لزامالإ وأ، التوضيح اختيارياً، الامتثال او)كان  ءً والتنظيمات ونوعية المعلومات ودرجة الالتزام سوا

 U.S. Securities and Exchangeمن الشركات المسجلة لدى هيئة الأوراق المالية والأسواق الأمريكية  %50أفصحت 

Commission (SEC)  عن بعض المعلومات المتعلقة بالاستدامة في ملفاتها التنظيمية بالرغم من الطوعية في عملية التنظيم

 (.Cohen et al. 2015لمثل تلك الافصاحات )
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اق الأمريكية أن يشتكي ( أنه ليس من المستغرب في ظل طوعية الإفصاح في الأسوBernow et al.2019كما أضاف ) 

المستثمرون وأصحاب المصلحة من نقص المعلومات القابلة للمقارنة بين الشركات. وفي الوقت نفسه تنظر العديد من الولايات 

القضائية في أمريكا إلى الأخذ بعين الاعتبار إلزامية الإبلاغ عن تقارير الاستدامة، كما دعت اللجنة الاستشارية للمستثمرين 

" التي تعتبر جوهرية للمستثمرين ESG( إلى مطالبة الشركات المسجلين في الهيئة بتقديم معلومات عن قضايا "SECعة لـ )التاب

 عند اتخاذ قرارات الاستثمار وقرارات التصويت.

ارساتها فهو تقرير يصدر من قبل الشركة تفصح فيه عن مدى مم (Sustainability Report)أما عن تقرير الاستدامة          

" أكثر مصداقية من عمليات التقييم ESGلحوكمة الاستدامة الثلاثية ونشره لأصحاب المصالح والمستثمرين. حيث تعد تقارير "

الداخلية التي تتم داخل المنظمات حيث إن المنظمات التي تتمتع بهياكل حوكمة قوية وسياسات اجتماعية مسؤولة تمتلك مرونة 

العالمية، مما أدى إلى تسريع معدل اعتماد أسس الحوكمة البيئية والاجتماعية وحوكمة الأعمال فوجود  أكثر في التصدي للتحديات

(. ووفق مسح بياني 0200نظام شامل للحوكمة البيئية والاجتماعية وحوكمة الأعمال يحقق التنمية المستدامة العالمية )كريري،

كات في العالم تدمج الآن البيانات المالية وبيانات الاستدامة في من أكبر الشر %55م وجدت ان 0205في عام  KPMGعملته 

من الصناديق  %50" مهمة للمستثمرين، كذلك وجدت أن ESGتقاريرها المالية السنوية مما يشير إلى أنهم يعتقدون أن معلومات "

 " في قراراتها الاستثمارية. ESGالكبيرة أدرجت عوامل "

ن الشركات التي أ إلىأشار  ،(Blackrock Investment Institute,2015) للاستثمارروك وفي تقرير معهد بلاك         

التكيف بسرعة مع التغيرات البيئية والاجتماعية واستخدام  إلىتحصل على درجات عالية في مقاييس الاستدامة الثلاثية تميل 

توجه  لىإو الضرر الذي يلحق بالسمعة. بالإضافة أيمية قل من الغرامات التنظأ أخطار وتواجهشراك الموظفين أالموارد بكفاءة و

 & Standard دمج عوامل الاستدامة الثلاثية في منهجيات التصنيف الخاصة بها مثل إلىوكالات التصنيف الائتماني الآن 

Poors  وقية وحدها كافية.ولم تعد قياس أداء الشركات من خلال الربحية والحصة الس لهااجراء  ئةاموالتي أدخلت ما يقارب من  

غياب الجانب التنظيمي والتشريعي ومدى امتداد تلك التأثيرات على الاستدامة والنمو للشركات  برز تأثيرمن جانب اخر          

"أن جودة التشريعات والقوانين تعد  (م0202)البسام، أشار لهوما  وللحكومات بشكل عام في تحقيق اهداف التنمية المستدامة،

فعالية التنظيمات التي تصدر  إلىقد لا تصل  مؤخراً  ظهور حلول بديلة إلىمما أدى  .(52)ص  همة لتحقيق التنمية"عناصر م

الأمم مثل  غير الربحية ي بعض المتطلبات من قبل بعض المنظماتمن الجهات الاشرافية على الأسواق او الكيانات من خلال تبن  

والاتحاد الدولي للبورصات وكبار الصناديق الاستثمارية ومدى تأثيراتهم على  (SSE)س المال المستدامة أالمتحدة لأسواق ر

الاسترشادية الغير ملزمة " اختيارية" لحث الشركات  صدار مثل تلك المعاييرإ ، من خلالح فيهاالالشركات والكيانات التي لهم مص

اح وتلبية الاحتياج لتلك الفئات ورفع جودة الإفص لاثيةالاستدامة الثالإفصاح في تقريرها عن  عندعلى استخدامها والاسترشاد 

كما أشار  ؛الحوكمة في القطاع الخاص إلزامواقع ظهور و إلىوكأن الحال يعود بناء  ،المفصح عنهاالغير مالية والشفافية للبيانات 

(Arun et al., 2021)  من جانب هي شركات ومن  هالأنأن البنوك تتحمل مسؤولية مزدوجة في قضايا الاستدامة  إلىواخرون

 ،ةالمنتجات المالي إلىجانب اخر لها دور حاسم في تمويل وتوجيه الأموال نحو استثمارات مستدامة ومسؤولة وتسهيل الوصول 
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ة والاجتماعية وحوكمة الشركات يعزز من ممارسات الاستدامة للبنوك في يجدوا ان النهج التنظيمي القوي للحوكمة البيئوكما  

ي من لزاموأن هناك فعالية أكبر للنهج الإ ي على مستوى الدولةلزامدخال قواعد الإفصاح الإإ" ويجب BRICSبريكس "دول ال

 .الاستدامة الثلاثيةالنهج الطوعي في 

 :في المملكة العربية السعوديةتطبيق الاستدامة الثلاثية واقع 

الجوانب  عزيزت إلىالتنموية التاسعة  ةحتى الخطالسبعينات الميلادية  طلاقها فيإسعت المملكة في خططها الاستراتيجية مُنذ         

لتحقيق التنمية الاقتصادية والاجتماعية  وبما يتماشى مع النظام الأساسي للحكم والتنمية البشريةالاقتصادية والاستدامة المالية 

لى الموارد ع لفية بالمحافظةمع بداية الأ العام للبيئةالنظام  ليؤكد ذلك ،والمحافظة على البيئة وحمايتها وتطويرها ومنع التلوث

عكس تلة لتأتي الاستراتيجية الوطنية للصحة والبيئ الطبيعية وجعل التخطيط البيئي جزء لا يتجزأ من التخطيط الشامل للتنمية

مارسات ماية رحلة المملكة في تعد بد ، لذامتطلبات التنمية المستدامة إطاراهتمام المملكة بحماية البيئة وتطوير أنظمتها في 

لاثة بمحاورها الثطلاق رؤية المملكة إوحديثة، حيث سعت المملكة مُنذ  هبكافة أبعادها متفاوت حوكمة الاستدامة الثلاثيةعناصر 

 تلك الاهدافوطن طموح، مجتمع حيوي واقتصادي مزدهر والتي دمجت في رؤيتها أهداف التنمية المستدامة وسعت على دمج 

، ت القطاع العاملكيانا ليرتبط كل هدف او أهداف ببرنامج او اكثر لتحقيق التنمية المستدامة ،رامج الرؤية الثلاثة عشر برنامجفي ب

 .هارالبرامج عززت من مفهوم الاستدامة الثلاثية في استراتيجيتها وفي تقارينجد ان أغلب  جوانب الاستدامة الثلاثيةففي 

واطلقت المملكة  ،م0205كة الاستعراض الطوعي الوطني الأول لأهداف التنمية المستدامة في عام قدمت الممل ،ايضً أ         

اء تهدف مبادرة السعودية الخضر حيثالأخضر الثلاثة مثل السعودية الخضراء والشرق الأوسط  الأبعادالعديد من المبادرات في 

التزام وعلى خفض أثر الانبعاثات الكربونية، والتصدي لتغير المناخ  زيادة توجه اعتماد المملكة على الطاقة النظيفة، العمل إلى

وبالرغم  ،اتفاقية باريس للمناخ علىالمملكة  مصادقةكذلك م 0222صافي الانبعاثات الصفرية بحلول عام  إلىالمملكة بالوصول 

في  ركاتيلزم الشموحد يوجد تنظيم او تشريع  الا أنه لامن الاسهامات الكبيرة لرؤية المملكة في تحقيق الاستدامة بكافة ابعادها 

لقطاع حيث استهدفت الرؤية زيادة مشاركة ا ،تقارير الاستدامةالاستدامة الثلاثية والافصاح عن عناصر بالالتزام بكافة القطاعات 

في تحقيق  دةوالمسان القطاع غير الربحي إلىبالإضافة  0202في عام  %22الي  %02جمالي الناتج المحلي من إالخاص في 

  . الأهداف الاستراتيجية للجهات في المملكة

مكون و الأدلة الاسترشادية لأصدار بعض اللوائح او التعليمات إعملت بعض الجهات في المملكة على  وفي السياق نفسه،          

مالية ووفق نظام السوق المالية فعلى سبيل المثال في هيئة السوق الدون العناصر الأخرى الاستدامة الثلاثية  عناصر واحد من

عد حكامها في بُ أوتدرجت في عملية تطبيق  ،م0222لائحة حوكمة الشركات منذ الهيئة  تأصدر المنظم للإفصاح والشفافية فقد

 عن شاديةاسترفقرة  إلىاللائحة بشكل مبسط جداً  أشارهفقد  ،والاجتماعي يحوكمة الشركات ولم تغطي البعدين الاخرين البيئ

في ظل أهداف التنمية  العمل الاجتماعي دون أي تفصيل او توجهات واضحةمسؤولية الاجتماعية للشركات ومبادرات ال

البيئي والاجتماعي وحوكمة  للإفصاحم دليل استرشادي 0200أصدرت السوق السعودية مؤخراً في عام  المستدامة، كذلك

م 0202جانب وزارة التجارة أعلنت في  فيو ؛بالتطبيق لزامون الإد الشركات للمساعدة على الإبلاغ عن ممارسات الاستدامة

متضمنة التحول الرقمي في خدماتها لتحويل الوزارة للوزارة الخضراء في كافة تعاملاتها عن مبادرة التنمية المستدامة والبيئة 

 م،0022م وقد سبق ذلك نظام الشركات في عا ،وتحفيز الشركات لتطبيق المعايير الوطنية للاستدامة
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كما تضمن برنامج صندوق الاستمارات العامة في  ،خرىالمبادئ الأولية لحوكمة الشركات دون التطرق للأبعاد الأ وضعالذي  

الخضراء  صدار السنداته لإجوتو في قراراته الاستثمارية استراتيجيته الاستثمارية الاستثمار المسؤول والمشاريع المستدامة

  .ةيايا البيئكإسهامات واضحة في القض

ومزودي خدمة المؤشرات العالمية أصحبت  المؤشرات للأسواق الماليةالمنظمات غير الربحية بعض وقد تبنت العديد من          

حيث يتبنى الاتحاد الدولي عداد التقارير ولا يوجد معيار واحد لإ "ESGتصدر مؤشرات لقياس مؤشر الاستدامة الثلاثية "

وتعليمات ارشادية لتقارير حوكمة  مبادئ The World Federation of Exchanges Limited (WFE) بورصاتلل

 The Unitedهداف التنمية المستدامة أالأمم المتحدة  تاصدركما  ،والذي يعد أكبر اتحاد عالمي للأسواق الاستدامة الثلاثية

Nations Sustainable Development Goals (SDG) والتي تتكون من سبعة اف العالمية وعرفت ايضاً بمسمى الأهد

حيث تشكل تلك الأهداف  ،م0202عشر هدف اعتمدتها الدول الأعضاء في الأمم المتحدة لتحقيق خطة التنمية المستدامة لعام 

كس عمسار التنمية المستدامة والتي ت إلىإعادة كوكب الأرض لتحرير البشرية من الفقر والعمل على  فيما بينها خطة عمل متكاملة

لمستدامة هداف التنمية اأومن أجل مراقبة التقدم في  ؛بين تلك الجوانبن توازن أن التنمية يجب أوثلاثة أبعاد للتنمية المستدامة 

 مؤشراً عالميا. 000 إلىهدف والتي تم تقسيمها  020 إلىفقد تم تقسيم الأهداف السبعة عشر 

فقد عملت على  The Principles for Responsible investment (PRI) أما من حيث مبادئ الاستثمار المسؤول        

" في إدارة ESGة والاجتماعية والحوكمة"يتطوعي يستهدف القطاع المالي ويشجع المستثمرين لدمج القضايا البيئ إطارتوفير 

لتعزيز  مبادئام بستة محافظهم الاستثمارية حيث يلتزم المستثمرون الذين يوقعون على مبادئ الاستثمار المسؤول بالالتز

، وقد وصلت عدد الجهات التي وقعت على هذه شعار المنظمة بشكل سنوي عن مدة الالتزامإالمستدام ويجب عليهم الاستثمار 

تريليون دولا  000والتي تتبناها الأمم المتحدة ليصل اجمالي الأصول المدارة ما يزيد عن  جهة 2222المبادرة ما يزيد عن 

 .الاستثمار المسؤول مبادئموقع  والمنشورة علىم 0200شهر يوليو من عام أمريكي بنهاية 

 والتي تعد منظمة مستقلة The Global Reporting Initiative (GRI)التقارير العالمية  عدادإمبادرة وفي منظمة           

د الشركات بمشترك عالمي يتزوتقوم بتحقيق اقتصاد عالمي مستدام،  إلىتهدف  م0005تم أنشاءها في عام  وغير هادفة للربح

ست  طارحيث يغطي الإ ،البيئة والمسؤولية الاجتماعية وحوكمة الشركات :في جوانب معايير الاستدامة وتشملبشأن تأثيراتهم 

ان نسلتشمل حقوق الإمختلفة تعمل جميعها حول تعزيز الحوكمة البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات وتنظيمها  مبادئ

 ؛ةويتم تغطية جوانب الحوكمة تحت الفئة الاقتصادي ، مسؤولية المنتج، ممارسات العمل والعمل اللائقالاقتصاد، المجتمع،ئةوالبي

عن الاستدامة الثلاثية وتهتم المنظمة بنشر المبادئ الأساسية الاسترشادية لإعـداد التقارير  ومعايير ر إرشـاداتيوتقوم المنظمة بتوف

الم حيث تعد الأكثر استخدامًا في الع ،غ عـن الاسـتدامة والاسهام في تفعيل نشر تقارير الاستدامة للمنظماتوذلك من اجل الإبـلا

 .وفي أسواق المال والأولى التي ركزت على تلك التقارير

وهي  The Sustainability Accounting Standards Board (SASB)ما عن مجلس معايير محاسبة الاستدامة إ        

في خدامها ليتم استفي القطاع الخاص الاستدامة  عواملتقوم بإنشاء المعايير المحاسبية ونظمة غير ربحية تابعة للأمم المتحدة م

ة والاجتماعية والمؤسسية والذي يضع معايير يللحوكمة البيئاسترشادي  إطار تصدرأ لجنة الأوراق المالية والأسواق وقد

  لمالية من قبل الشركات لمستثمريها.للإفصاح عن معلومات الاستدامة ا
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ة ة والمجتمعييوهو مؤشر يقيس مدى تحقيق الشركات معايير الحوكمة البيئ   MSCI-ESGومن حيث المؤشرات العالمية مؤشر 

ز كذلك مؤشر داون جون الضعيفة.الشركات القيادة، المتوسطة و ثلاثة تصنيفاتوحوكمة الشركات لدخولها للمؤشر من خلال 

وكذلك التقارير  ويعد من المؤشرات الرائدة في مجال الاستدامة الثلاثية (Dow Jones Sustainability indexدامة )للاست

 ةوأربعين قضية للاستدامة الثلاثي وثلاثةمن خلال تسعة ابعاد  والتي تقييم أداء الشركات في الاستدامة ESG Investالبحثية 

ESG. الاستدامة والمطالبة  للتقرير عنم مشروع المعايير الدولية 0200 ي الربع الأول من عامكما نشر مجلس المعايير الدولية ف

عن المعلومات ذات العلاقة بالاستدامة لأبداء مرئيات العموم مما يعكس التوجه المتسارع على مستوى العالم لتطبيق  بالإفصاح

  .الإفصاح عن تقارير الاستدامة لكافة الشركات

بالاتفاقيات الخارجية في قضايا الاستدامة، ها التزامولتحقيق الاستدامة المتنوعة  المملكةالجهود المبذولة من ل في ظو           

ولما يشكله القطاع الخاص من شريك في تحقيق تلك المستهدفات التي ترمي لها المملكة تبرز أهمية الأنظمة التشريعية للاستدامة 

إنه لا و الخاص، وبحسب علم الباحث فأيم التقارير لأصحاب المصلحة سواً على القطاع العام الثلاثية وكيفية الإفصاح عنها وتقد

ظل الأهمية  في العام وآلية الالتزام في حوكمة الاستدامة الثلاثية بشكل شامل وموحد وصريح طاريوجد تنظيم او تشريع ينظم الإ

علية النظام الأساسي للحكم في  بالرغم ما نص ،ومنظمات محليةولا يوجد مؤشرات للقياس  والفوائد المتحققة لكافة الأطراف

بعض  اً وما اهتمت به رؤية المملكة في مستهدفاتها. وقد شُهد واقع التطبيق في المملكة مؤخر المسؤوليات الاجتماعية والبيئية،

ل نا والعمووخصوصاً بعد جائحة كور بحوكمة الاستدامة الثلاثية بالاهتمامالممارسات المحدودة جداً من قبل الشركات المدرجة 

موقع  شارة لها فيالإ على نشر تقارير الاستدامة إما بشكل مستقل كتقرير أو دمجها مع تقرير مجلس الإدارة بشكل مقتضب او

سهامات الشركة كخبر مما يعكس عدم الاستقرار التنظيمي والتشريع لتلك التقارير وتعقيد القياس وعدم معرفة الجهود المبذولة والا

المتحققة في التنمية المستدامة وصعوبة الحصول على المعلومة ورصد مدى التطور والنمو والمقارنة لمثل تلك الممارسات في 

حين أن معظم الشركات لا تفصح عن الاستدامة الثلاثية بشكل شامل وواضح، وظل الإفصاح والالتزام من قبل الشركات بعناصر 

ية المؤشرات العالم إلىأقل من المأمول في واقع بيئة الشركات ويستند في بعض الحالات النادرة حوكمة الاستدامة الثلاثية 

 الصادرة من المنظمات غير الهادفة للربح.

 (: واقع الممارسة للشركات المدرجة في السوق المالية السعودية لنشر تقارير الاستدامة الثلاثية:1جدول )
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 MSCI،ESG invest ،، موقع تداولوتقاريرها المصدر: اعداد الباحث، مواقع الشركات

 لسعوديةالمالية ا لشركات المدرجة في السوقلمعظم ا الثلاثية حداثة النشر لتقارير الاستدامة من الجدول أعلاه،كما يتضح          

بالرغم من عدم توفر المعلومات اللازمة لكافة الشركات فقط تم الاطلاع على الافصاحات والاخبار المعلن عنها ، وومحدوديتها

موقع  سواً على موقع السوق او ى تقديم تقارير الاستدامة الثلاثية بشكل منتظم ونشرهاللنظر في مد، الشركات المدرجةمن قبل 

حيث يتضح من الجدول (،0وجودتها فيما بين الشركات كما يظهر في الجدول رقم )المنشورة ، وقد تفاوت المعلومات الشركة

 اً في البعد الاجتماعي والبيئي في ظل غيابمستوى الانخفاض في الإفصاح عن تقارير الاستدامة للشركات المدرجة وخصوص
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نوي، كما واستمراريتها بشكل سللجمهور الأطر التنظيمية والتشريعية لها وعدم استقرار توقيت الإفصاح عن مثل تلك التقارير 

وقعها م من حيث الاعلان عنها في موقع السوق او نشرها في تفاوت بعض الشركات في توحيد مصدر الحصول على هذه التقارير

ومدى مصادقتها من جهات خارجية مع وجود بعض الاستثناءات لعملية  او تخصيص صفحة على موقعها لتقارير الاستدامة،

اغلب الشركات الى الاسترشاد بالاطار الأساسي للمبادئ الأساسية  جنحتحيث  ،لبعض الشركات المصادقة ما بين سنوات التقرير

لعملية القياس والمقارنة فيما بين الشركات  وسهولةجد توحيد ومعايير موحدة لجودة الإفصاح لا يوكما  ،(GRL)لإعداد التقارير

مدى و لكل شركة حيث شهدت معظم التقارير المنشورة اختلاف في طريقة عرض المعلومات وهيكلتها حتى فيما بين السنوات

ي ف ة على مدى توفر المعلومات والتنوع فيما بين القطاعاتوقدم تم التركيز في العين ؛ورؤية المملكة ربطها في الأهداف التنموية

والشركات التي انضمت الى احدى المؤشرات العالمية للاستدامة وعلى الشركات التي تنشر تقارير استدامة بشكل السوق الرئيسية 

ستخدم تستدامة الثلاثة ، حيث أن بعض الشركات التي تحاول نشر التوجه نحو الاوحجم الشركة مستقل وفق المبادئ العالمية

عبارات استشرافية خصوصاً لقضايا البيئة والمجتمع في ظل غياب الحد الأدنى من الأطر التنظيمية والتشريعية التي تحكم عملية 

كما يلاحظ محدودية الشركات التي انضمت الي المؤشرات العالمية للاستدامة وعدم وجود  الاستدامة الثلاثيةالإفصاح عن 

تنشر تقرير مستقل عن الاستدامة تنشر  والتي لا الشركات الأخرى المدرجة عدد محدود من كما ان  ،حلية للاستدامةمؤشرات م

عن الاستدامة الثلاثية في تقاريرها السنوية وقد تفاوت جداً دمج بعض المعلومات المبسطة  معلومات محدودة جداً عنها من خلال

 الشركات لا تنشر أي معلومات ومعظم، في تقاريرها لأخرىات وتراتبها من سنة الشركات بشكل كبير من حيث عرض المعلوم

 .بالرغم من بواد الاهتمام لبعض الشركات في افصاحاتها واخبارها المنشورة او تقارير عن الاستدامة

الحوكمة بعنوان الإفصاح البيئي والاجتماعي و  (Wan Mohammad and Shaista Wasiuzzaman, 2021)دراسة        

"ESG "نعالإفصاح  ثرأالبحث والتحقق في  إلى، وهدفت هذه الدراسة الميزة التنافسية وأداء الشركات في دولة ماليزيا "ESG" 

م 0205 إلىم 0200ملاحظة من عام  0022، من خلال عينة بيانات مكونة من  للشركات على أداء الشركة والميزة التنافسية

" يحسن من أداء الشركة حتى بعد ESGن الإفصاح عن "أ إلى، وتوصلت الدراسة ماليزيا شركة مدرجة في سوق 220لعدد 

باً بوحدة واحدة سيودي الي زيادة أداء الشركة تقري الاستدامة الثلاثيةن زيادة الإفصاح عن أكذلك  السيطرة على الميزة التنافسية

" عبر مختلف الأنشطة ومبادرات ESGمن خلال دمج "تنظيمية في ماليزيا، كما يمكن لصانعي السياسة تعزيز الأطر ال %0بنحو 

 خلق القيمة.

على أداء الشركات الأمريكية المدرجة في " ESG"تأثير عن  (Alareeni and Hamdan,2020)وقد بحثت دراسة         

S&P 500  كان هناك علاقات بين إفصاح الشركات عن  إذامعرفة ما  إلىوهدفت الدراسة"ESG "التشغيلية :يرات التاليةالمتغو 

والقيمة السوقية للشركة مقسومة على تكلفة استبدال (، ROE) العائد على حقوق الملكية المالية ،(ROA) العائد على الاصول

 إلى 0220خلال الفترة من  .هذا كانت هذه العلاقات إيجابية أم سلبية ام حتى محايدإوما  ،(Tobin’s Q) أصولها وتعرف ب

يؤثر بشكل إيجابي على مقاييس أداء  "ESG"ن الكشف عن ا إلىوتوصلت النتائج ، ملاحظة 0520ريق رصد عن ط م0205

يئي بشكل مستقل تظهر ان الإفصاح البالشركات وان مقاييس المكونات الفرعية للحوكمة البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات 

 Tobin’sب )بياً يجاإلى الأصول والعائد على حقوق الملكية بينما يرتبط والمسؤولية الاجتماعية للشركات يرتبط سلباً بالعائد ع

Q) بالعائد على الأصول و، بالإضافة الي ذلك يرتبط الإفصاح عن حوكمة الشركات بشكل إيجابي(Tobin’s Q ) ًويرتبط سلبا

 لتيا أن تكون أعلى مع الشركات إلىميل ن عوامل حوكمة الاستدامة الثلاثية بأبعادها تأهم في ، والأبالعائد على حقوق الملكية
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الاستدامة الثلاثية ارتفع العائد على الأصول والعائد على حقوق لديها أصول ورافعة مالية كبيرة، كما انه كلما ارتفع الإفصاح عن 

 الملكية. 

تحليل  "ESG"الثلاثية قياس لوائح الاستدامة  عن، ,Singhania and Saini)  (2021وفي الجانب التنظيمي دراسة         

وى عداد التقارير على مستإبجوانب الاستدامة الثلاثية و والاهتمامفي ظل ارتفاع الوعي ، المتقدمة والناشئة مقارنة بين الدول

ومات علعن الاستدامة الثلاثية عن الم بالإفصاح لزامالتوجه في الإو على الأداء المالي للشركات، الأبعادمدى تأثير تلك عن العالم و

ي ممارسات الاستدامة الثلاثية ومعرفة الممارسات في تبن   لزامالإ إلىفي الإفصاح  يالغير مالية والانتقال من الجانب الاختيار

ومدى وقياس الأداء بناء على درجة الإفصاح،  "ESG"المعيارية في الإفصاح عن تلك المعلومات وأهمية اعداد مؤشر افصاح 

كة الممل ،فنلندا الدنمارك، ،السويد ،دول النرويج، وتم تصنيف الدول الي اربع فئات مختلفة "ESG"التزامها بالإفصاح عن 

متطور، بينما حصلت دول  إطاروتم تصنيفها على أنها دول ذات " ESG"وفرنسا حصلت على درجة عالية في  المتحدة، بلجيكا

 إلىطة وجنوب افريقيا على درجة متوس اليابان، البرازيل را، كندا،مريكية، استراليا، سويسالولايات المتحدة الأ، إيطاليا، المانيا

فلبين، ال الهند، الصين، ،الذي يتحسن بسرعة، في حين تم تصنيف سنغافورة" ESG" إطاروتندرج ضمن فئة " ESG"عالية في 

 ، اندونيسيا، تايلاند،في مراحل التطوير، وأخيرا تم تصنيف دول روسيا" ESG"عمل  إطارماليزيا والأرجنتين كدول ذات 

 في تلك الدول." ESG"عمل في مرحلة مبكرة بسبب انخفاض درجة  إطارعلى أنها دول ذات فيتنام و نيجيريا

" للشركات المقيدة ESGعن حوكمة الاستدامة الثلاثية" عن مستوى التقرير (،0200وفي دراسة فاتح، والفاروق )       

معرفة جهود الشركات المقيدة في البورصات في منطقة الشرق الأوسط  إلى(، وهدفت MENAبالبورصات في المنطقة العربية )

" وتسليط الضوء على أفضل الممارسات العربية من خلال تقييم النتائج ESGوشمال إفريقيا في مجال حوكمة الاستدامة الثلاثية  "

" ESGحوكمة الاستدامة الثلاثية "الذي يقيس أداء الشركات في مجال  S&P Pan ESG Hawkamahباستعمال مؤشر 

 لأردن،ا البحرين، لبنان، الكويت، عمان، قطر، السعودية، الإمارات العربية المتحدة، :بالمقارنة مع الشركات الأخرى في الدول

ية ماعة والمسئولية الاجتيوجود مستوى مقبول للممارسات في مجال الحوكمة البيئ إلىالمغرب، تونس ومصر. وتوصلت الدراسة 

 " وذلك للشركات محل العينة في تلك الدول.ESGوحوكمة الشركات "

( والتي بحثت طبيعة العلاقة بين تقارير الاستدامة والأداء المالي للشركات ,Amacha and Omkar 0205وقامت دراسة )

ات التي تندرج تحت م، حيث اشتملت الدراسة على الشرك0200م الي 0202المدرجة في سوق ماليزيا وذلك خلال الفترة من 

قطاع الطاقة لتشمل العينة أحدى وعشرون شركة تم فحص تقاريرها، وذلك بالاستناد إلى مؤشر الاستدامة والذي يتكون من 

عناصر الاستدامة الثلاثية " الأنظمة البيئية وكفاءتها، بيئة العمل والموظفين، المساهمات المجتمعية، سلوكيات المنظمة، أصحاب 

حوكمة، الأداء المالي" وقد توصلت الدراسة إلى وجود علاقة طردية بين مؤشر تقارير الاستدامة المالية والأداء المصلحة وال

 المالي للشركات محل العينة.

عــداد لإبعنوان الإفصاح التطوعـي عـن الاستدامة وفقـا للمبـادرة العالميــة  ،(0200ما دراسة الزهراني، وعسيري )إ       

التعرف على ممارسات  إلى، وقد هدفت دراســة تحليليــة علــى شــركات المســاهمة الصناعيــة الســعودية(GRI) رالتقاري

تحليل المحتوى ب ،م0202 لعاملشركات في السوق المالية السعودية وذلك في قطاع الطاقة والمواد الأساسية والصناعات لالإفصاح 

 ؛شركة 22وق والشركات محل العينة والتي اشتملت المالية المنشورة على موقع الس للتقارير
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 ،ادرةوالجوانب التنظيمية وفقاً للمبعما اذا كانت تلك الشركات تفصح عن تقارير استدامة مستقلة لجوانب الاستدامة الثلاثية  

حات عن تقارير ن الافصاأها موثوقية المعلومات المفصح عنها، وقد كانت أبرز نتائج لضمان خارجية جهةمن  تأكيدهاومدى 

وتركز على الجانب المالي اكثر  مقارنة بالأسواق الخارجية منخفضةمن العينة والتي تعد  %2 نسبته الاستدامة المستقلة تمثل ما

طبيعة  وعن ،شركة واحدةهناك ومن حيث مصادقة تلك التقارير من طرف خارجي فقد كان  ،من الجانب الاجتماعي والبيئي

ن معظم المعلومات المفصح عنها تطوعياً لا تعكس الأداء أالانطباع و لإدارةنه اداه أات محل العينة الإفصاح الوصفي للشرك

ر من تلك التقاري وتأكيد ،الإفصاح وفق المبادرة العالمية نظراً لانتشارها على نطاق واسع دولياً  إلزاموضرورة  ؛بشكل دقيق

 مة.مصادر خارجية بناء على التشريعات والتنظيمات الملز

الأطر التنظيمية والتشريعية وحوكمة الاستدامة الثلاثية نظراً لحداثة  إلىوبالرغم من محدودية الدارسات التي تطرقت          

 شريعيةطر التنظيمية والتوالأ ،الدراسات بشكل عام وخصوصاً باللغة العربية في مجال حوكمة الاستدامة الثلاثية وقلةالموضوع 

الوعي و الاهتمامزيادة التوجه العام نحو الاستدامة الثلاثية و إلى خلصت الدراسات السابققد ف، السعودية في المملكة العربية

للشركات  على الأداء المالي الأبعادبجوانب الاستدامة الثلاثية والطلب على تقارير الاستدامة على مستوى العالم ومدى تأثير تلك 

لاثية الاستدامة الث فوائدو ،طلاق مؤشرات القياس للاستدامةإو مرين والجهات المنظمةوتوجهات المستثوعلاقته بمقاييس الأداء 

ية انه كلما ارتفع الإفصاح عن الاستدامة الثلاثبالعلاقة بمقاييس الأداء و ارتبطتوالتي  وزيادة أداء الشركةعلى بيئة الشركات 

الاستدامة  عن بالإفصاح لزامالإالمتسارع في والتوجه  خرىالأ ارتفع العائد على الأصول والعائد على حقوق الملكية والمقاييس

ة الثلاثية ي ممارسات الاستدامفي تبن   لزامالإ إلىمن الجانب الاختياري في الإفصاح  والانتقالالثلاثية عن المعلومات الغير مالية 

 تأكيدهاوكات للإبلاغ عن تلك التقارير من خلال اصدار التنظيمات والتشريعات الملزمة للشر الدول بوتيرة متسارعة ضفي بع

 . من طرف خارجي

 معايير اختيار تجارب هذه الدول: 

تنوع في ال تعود الأسباب الرئيسية لاختيار تجارب دولة أستراليا، ماليزيا والهند في موضوع الدراسة بهدف البحث عن        

في بيئة الأسواق المالية  "ESG" حوكمة الاستدامة الثلاثيةية لزاملإالتجارب على مستوى العالم وكون الدول أصدرت تنظيم 

مية مع مراعاة أه ،الناشئة او المتقدمة للدول ومدى توفر معلومات متاحة عن تلك الدول ونجاح هذه التجارب وتميزها عند تطبيقها

عض المؤثرات من بيئة التطبيق وطبيعة ب إمكانية الاخذ بمثل تلك التجارب لتميزها وقربهاوة يمناسبتها للبيئة الاقتصادية والثقاف

لبعض القطاعات في تلك الدول، حيث يعود سبب اختيار تجربة أستراليا كونها من أوائل الدول  الاقتصادية والمجتمعية في المملكة

حظيت هذه  قدف ماليزياومن حيث تجربة  ،و التوضيحأية حوكمة الاستدامة الثلاثية بطريقة الالتزام إلزامالتي عملت على تنفيذ 

شادة كبيرة وحققت رقماً قياسياً في عملية التطبيق من بين الدول في العالم ومدى قدرة الشركات الماليزية في إالتجربة بتميز و

الأممية  هدافالأتوائمها مع وبسرعة التطبيق  هاالهند لتميز تجريه كما يعد اختيارتحقيق عوائد وتعزيز مساهمة القطاع الخاص. 

في آلية  لزامعن الاستدامة الثلاثية مع مراعاة المرونة في التطبيق والإ بالإبلاغة المستدامة وإصدار قوالب لعملية الالتزام للتنمي

 وتم مراعاة مدى استخدام أسواق على مستوى الشركات وقبول المعايير الدولة الصادرة من قبل المنظمات، التنفيذالتدرج في 

ة التطبيق في عملي لزامستدامة الثلاثية في اختيار تجارب الدول مع التوسع في الدول التي أدخلت الإالمال في عملية ممارسات الا

 .مؤخراً 
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 الدولية: التجارب

دولة أستراليا من التجارب التي بدأت في الإفصاح والالتزام بحوكمة الاستدامة الثلاثية بمحاورها الثلاثة بشكل  تعد تجربة        

بفضيحة إنرون والعمل على الجوانب الحوكمية وذلك التي مرت على مستوى العالم وأثرت بها وذلك بدأً  جزئي وفق الازمات

 ارإطبهدف تحسين  بشكل اختياري للشركات المدرجة مرمبادئ للحوكمة الرشيدة في بداية الأ ثمانم وتقديم 0220في عام 

 إلزامم 0220ية فقد تضمن قانون الشركات الأسترالي في عام الحوكمة ولم تكن الحوكمة المجال الوحيد الذي تم التركيز عل

ليتوسع الأمر  ،الإبلاغ عن هذا الأداء في تقاريرهابة يي متطلبات تنظيمية بيئة وتخضع لأيالشركات التي تؤثر في الجوانب البيئ

والاستدامة  تماعية للشركاتعن المسؤولية الاج تقريراً  "Commonwealth م اصدر الكومونولث "0225ففي عام  ،في التطبيق

التعامل وأبعد من المساهمين لتصل البيئة والمسؤولية الاجتماعية  إلىلتمتد مسؤوليات الشركات  بكافة أصحاب المصلحة والاهتمام

مر ن ما يزيد من أهمية الأأ، ون الاستدامةأومعالجة مخاوف المستثمرين بش مع جميع اطراف المصلحة بشكل منصف وعادل

من المساهمون سيبيعون أسهمهم في الشركات التي تهمل المسؤوليات  نسبة عالية وجودالاستدامة في المجتمع الأسترالي  لقضايا

يفوق النمو فيها من ن الاستثمار في صناديق المسؤولية الاجتماعية أكما  (.Hanson & Tranter, 2006والبيئية )الاجتماعية 

 (.Pérez-Gladish, Benson & Faff 2012في استراليا ) % 02الي  %5تصل ما بين دارة بنسبة المُ  الاستثمارية المحافظ

جب ية والمسؤولية الاجتماعية والحوكمة من القضايا الهامة في استراليا حيث يتعتبر التأثيرات التنظيمية والحد من التأثيرات البيئ

 إلىمما أدى  ،(Comply-or-Explainالتوضيح )و أم الإبلاغ عن تلك الممارسات وفقاً لطريقة الالتزاعلى جميع الشركات 

 لشركات ورفع درجة الشفافية والافصاح في حوكمة الاستدامة الثلاثية.ا أداءتحسن في 

م وذلك من خلال 0222" فلم تكن حاضرة الا في عام ESGفي حوكمة الاستدامة الثلاثية " ماليزيا دولة أما عن تجربة         

، وقد قدمت الشركات في Corporate Social Reporting (CSR)لأعداد التقارير الاجتماعية للشركات عمل  إطارتنفيذ أول 

 ،وحوكمة الشركات ةيالمسؤولية الاجتماعية والبيئ إلىوكانت تلك التقارير تفتقد  ماليزيا التقرير الأول في منتصف الثمانينات

 ،في جوانب الاستدامة الثلاثية تأثيراتأي دور او  إلىالتطرق  وعرض منتجات الشركة دون الربحيةحيث كان التركيز على 

مسؤولية ال بقضايا ياً على جميع الشركات في ماليزياإلزاموالذي كان م 0222وكانت الانطلاقة لتعزيز هذه الجوانب في عام 

المستدامة والتي تطلبت في  طلاق أهداف التنميةإمع  0202التنظيمي في عام  طار، وحدث التطور الأكبر في  الإالاجتماعية

 ،أهدافها الإفصاح والالتزام بجوانب الاستدامة الثلاثية، وعملت ماليزيا على عكس هذه الجوانب ودمجها في خطتها العاشرة

درجات  إلىمما أدى  ية الإفصاح عن المسؤولية الاجتماعية للشركاتإلزامم 0202انون الشركات الماليزي في عام قوفرض 

ة يللممارسات البيئ GRIعمل  إطارباستخدام  بشكل تدريجي على مدى ثلاث سنواتلتزام للشركات في ماليزيا عالية من الا

واعتماد أهداف التنمية  FTSE4Good Bursa Malaysia Indexدخال مؤشر إ إلىبالإضافة ، والاجتماعية والمؤسسية

في عمليات زيادة واضحة  إلىنتج عن هذه التوجهات م والتي 0202والتي دخلت حيز التنفيذ في عام ( SDGsالمستدامة )

تحسين الإفصاح والحد من عدم التناسق في المعلومات  إلىوالوصول  البيانات غير المالية "ESGالإفصاح والشفافية عن "

 بالاستدامة لاقةعلشركات المدرجة بالتركيز على الاستراتيجيات ذات العلى االقانون الماليزي  شددوقد  .ح عنها للمستثمرينالمفص

ووفق  ،ارةالإدوتعزيز العنصر النسائي في التمثيل في مجالس  رؤيتهاحوكمة الشركات في بالجوانب البيئية والاجتماعية و

مارسات من التنوع في مجالس الإدارة التمثيل النسائي له تأثير إيجابي كبير على مستوى أوجدت ( Zahid, et al,2019دراسة)

ESG"  ٌعداد تقارير المسؤولية الاجتماعية للشركات على مستوى العالم إليزيا مؤخراً كأفضل جهة رائدة في مجال نفت ماوقد ص
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 %50 إلىفي ماليزيا عن أداء الاستدامة للشركات مقارنة بمعدل عالمي يصل شركة  022من أفضل  %05حيث بلغت حوالي 

م 0200ام في عت قانون ماليزي للمستثمرين ذو الطابع المؤسسي تعد ماليزيا من الدول القليلة التي قدم بالإضافة لكل شركة.

مع بعض التعليمات في تولي أعضاء مجلس الإدارة في  بهم. الخاصةيدمج ويطور قضايا الاستدامة في محافظ تحليل الاستثمار 

 أصحاب المصلحة. ة والاجتماعية والمؤسسية لتلبية المصالح طويلة المدى لمختلفيالشركات اهتماما بالحوكمة البيئ

عام  ق، ففيبداية التطبي عندبداية في تطبيق حوكمة الاستدامة الثلاثية بشكل متدرج وغير ملزم التجربة الهند كانت  وفي         

ن المسؤوليات الاجتماعية والبيئية والاقتصادية بشكل أرشادية بشم أصدرت وزارة شؤون الشركات المبادئ الوطنية الإ0200

حيث احتوت هذه الارشادات على مبادئ والمبني على قانون الشركات البريطاني،  اداً على قانون الشركات الهندياستن ،طوعي

عمال التي تتطلب منظم للإبلاغ عن مسؤولية الأ قالبن تتبناها الشركات كجزء من ممارساتها التجارية وفق أشاملة يجب 

م على التوالي من قبل مجلس 0202و  م0200بعض التعديلات في عام افصاحات محددة وفق تشريعات المنظم، وادخلت عليها 

التقرير السنوي للشركة على تقرير اشارت إلى إلزامية أن يتضمن  والتيدراج الاوراق المالية والبورصة من خلال لوائح الإ

ق الشكل والنموذج المحدد مع الثلاثة وف الأبعادا الشركات المدرجة في هعمال الذي يصف المبادرات التي اتخذتمسؤولية الأ

ياً، إعداد التقارير المقبولة دول أطر وفقمراعاه الشركات التي تصدر تقارير الاستدامة للوكالات وأصحاب المصلحة في الخارج 

شركة في بداية التطبيق وبعدها تم  022لتشمل الشركات الكبيرة والمدرجة أكبر  م0202لتلك التوجيهات في   وقد بدء التطبيق

لأكبر  لزاموصل الإ ومؤخراً في مجلس الإدارة، الأقل وجود عنصر نسائي واحد على  يةإلزاممع  ،شركة 222 أكبر تمديده ليشمل

 .للشركات وتضمن النهج المستخدم العقوبات والحوافز م0200شركة في عام  0222

 ""ESG الاستدامة الثلاثيةخرى في الدول الأ خطوات(: 2جدول )

 نوع المتطلب، طريقة الافصاح جهة التشريع التطبيق،سنة  سم الدولةا

الولايات 

المتحدة 

 مريكيةالأ

 

، هيئة الأوراق المالية 2021

 والأسواق

م ليتضمن 0000التام، بتعديل القسم الفرعي من قانون الأوراق المالية لعام  لزامالإ

ن أ للشركةو ."ESG"الإفصاح عن متطلبات معايير حوكمة الاستدامة الثلاثية 

لسنوي ا تضمن تلك الافصاحات التي تدمج متطلبات الاستدامة الثلاثية في التقرير

لمجلس الإدارة، مع وصف واضح للشركة حول الارتباطات بين معايير 

حيث كانت هناك  ستراتيجية طويلة المدى للشركة.الاالاستدامة الثلاثية و

 المجتمعي، وفيممارسات طوعية كبيرة من قبل الشركات للإفصاح البيئي و

م قدم ائتلاف كبير من صناديق التقاعد العامة، مدراء الأصول، 0205أكتوبر 

استاذة القانون، المنظمات غير هادفة الربح الي هيئة الأوراق المالية والأسواق 

 من أجل وضع قواعد بشأن افصاحات الاستدامة.

 المانيا

 

، وزار العدل وشؤون 0202

 المستهلك

، للشركات "ESG"متطلبات معايير حوكمة الاستدامة الثلاثية لالتام  لزامالإ

الإفصاح من خلال التقرير السنوي  موظف، 222الكبيرة التي لديها أكثر من 

  من خلال منهجية الالتزام او الشرحلمجلس الإدارة، 

(Comply or explain approaches) 
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 النرويج

 

، للشركات "ESG"بات معايير حوكمة الاستدامة الثلاثية متطللالتام  لزامالإ ، البرلمان النرويجي0200

عفاء الشركات التابعة إذا قامت بالافصاح الشركة الأم للمجموعة إالكبيرة مع 

اً عاماً الشركات التي تعد تقرير لإعفاءبأكملها، تم تفويض وزارة المالية بالسلطة 

 لاستدامة.الإفصاح من خلال التقرير السنوي وتقرير اGRI مبادئوفقاً ل

 هونغ كونغ

 

، في لوائح "ESG"متطلبات معايير حوكمة الاستدامة الثلاثية لالتام  لزامالإ ، بورصة هونغ كونغ0202

من خلال منهجية الإفصاح من خلال تقرير الاستدامة. دراج والافصاح، الإ

  (Comply or explain approaches) الالتزام او الشرح

 الفلبين

 

راق المالية هيئة الأو م0200

 والأسواق

 

  من خلال منهجية الالتزام او الشرح

(Comply or explain approaches)  ،لأول ثلاث سنوات بشكل سنوي

 يخضع للعقوبة في حال عدم الالتزام او الشرح.

 ن تتوفر لدى مجلسأيدمج التقرير مع التقرير السنوي لمجلس الإدارة، ويجب 

 "ESG" غير الماليةاح عن المعلومات الإدارة سياسة واضحة بشأن الإفص

الامارات 

العربية 

 المتحدة

 

، هيئة الأوراق المالية 0200

 والسلع

لجميع " ESG" التام بمتطلبات الافصاح عن معايير الاستدامة الثلاثية لزامالإ

م ألا تقل نسبة تمثيل المرأة عن 0202الشركات، كما تشترط التشريعات مُنذ عام 

لعضوية مجالس إدارة الشركات المدرجة، وأن يكون بين من المرشحين % 02

 المرشحين لعضوية مجلس الإدارة مرشح واحد من العنصر النسائي على الأقل. 

 SSE، Carrot & Sticks (C&S) project ، مواقع الهيئات والأسواق للدول،المصدر: إعداد الباحث

 

 :أداة الدراسة. 3

التنظيمية الملزمة  والأطربناء قاعدة بيانات عن اللوائح در المعلومات الأولية وذلك بهدف الاعتماد على مصا من خلال        

، بجمع لمملكةوكذلك في ا الدول بشكل عام والتي تتبنى عناصر الاستدامة الثلاثية ىعلى مستو عن الاستدامة الثلاثية بالإفصاح

في الإبلاغ عن تقارير الاستدامة سواً بشكل وحوكمة الشركات ة والمجتمعية يالمعلومات حول سياسات ولوائح الحوكمة البيئ

الذي يجمع  Carrot & Sticks (C&S) projectي او طوعي للدول من مصادر متنوعة مثل مشروع الجزرة والعصى إلزام

و لعالم ميع انحاء افي جي او الطوعي في جانب حوكمة الاستدامة الثلاثية لزامبيانات حول سياسات الدول المتعلقة بالإبلاغ  الإ

ويجمع الموقع كافة السياسات واللوائح   Sustainable Stock Exchange (SSE) Initiativeمبادرة الأسواق المستدامة 

 ،والتقارير ذات العلاقة بحوكمة الاستدامة الثلاثية للدول الأعضاء مع تصنيف لنوعية القواعد الملزمة ونطاق التطبيق ونوعيته

ات والمقالات والدراس والتقارير، ومراجعة الكتب واقع الجهات التنظيمية واللوائح الصادرة عنها في ذات الشأنم إلىبالإضافة 

 .الأجنبية ذات العلاقة بموضوع الدراسة
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 :عرض النتائج. 1 

ي بدأت في الت الاهتمامر أن الخلفية التاريخية والتنظيمية لموضوع الاستدامة الثلاثية تعد حديثة نوعاً ما بالرغم من بواد         

 ،ن الدولفي الإفصاح عنها فيما بي لزاملتظل النظرة الشمولية لهذا المفهوم حديثة في عملية الإبلاغ والإ الاخرعد واحد قبل البعد بُ 

عمال لأا عمال نتيجة تغير واقع ممارساتي لها أصبح ملموس في واقع بيئة الألزاموالتطبيق الإ لزامالا أن التوجه نحوها في الإ

اح عن يتضح لنا مدى الطلب المتزايد للإفص أنه وفق الدراسات السابقة بالنسبة للشركات بشكل كبير عما كان علية سابقاً، كما

الاستدامة الثلاثية للمستثمرين وأصحاب المصلحة بين الدول والتوجه الصريح نحو تشريع الأنظمة واللوائح التي تلزم الإبلاغ 

وصلت  يزيد عدد الدول التيحيث  ،وتختلف اللوائح بين الدول باختلاف السلطة التنظيميةدول العالم  منكثير في " ESG"عن 

ولازالت الكثير من الدول  حتى الآن دولة 22عن الاستدامة الثلاثية ما يزيد عن  للإفصاحوإصدار الأنظمة التشريعية  لزامالإ إلى

 .لزامدرج في الإاو الت التام لزامالأخرى تتوجه نحو عملية الإ

ستدامة الاي عن لزامعدد كبير من الدول التي نفذت عملية الإفصاح الإ أن إشارة الدارسات السابقة والتجارب الدوليةحيث          

 دلأبعاابشكل تدريجي لكل بعد من  لزامعملية الإ تنفذ او لزامالثلاثة في عملية الإ الأبعادحد لكافة اما نفذته في آن وإ الثلاثية

رجت ولكن كانت البداية دائماً لحوكمة الشركات للدول التي تد واحده،، ولم تتوحد الدول في منهجية التدرج في التطبيق بآلية الثلاثة

سلطة  الثلاثة دفعة واحدة وكانت بأبعادهان الأثر يكون أقوى في حال تطبيق حوكمة الاستدامة الثلاثية أكما لوحظ  في التطبيق.

 .    في الدول من حكومة وليس من بورصةصادرة  لزامالإ

التنظيمية الملزمة لحوكمة الاستدامة الثلاثية ودرجة التطبيق والافصاح عن  الأطرقوية بين طردية ن هناك علاقة أكما           

ياً أن رون عالم، ويعتقد المستثمعنهاتنظيمي يعد هو الخطوة الأولى لعملية الإبلاغ  إطارفوجود  ،تقارير الاستدامة للشركات

عمليات الكشف الطوعي عن الاستدامة الثلاثية غير كافية ولا بد من اللوائح التي تتطلب الإبلاغ عن تلك الافصاحات وتوحيدها 

في الإبلاغ عن الاستدامة الثلاثية يحقق الكثير من الفوائد لكلا الاتجاهين الشركة وأصحاب  لزامأن تشريع الإ ؛لمصلحة المستثمرين

تلبية احتياجات المستثمرين، المساهمة الفعالة في أهداف التنمية المستدامة  رفع درجة الإفصاح والشفافية، :من حيث حةالمصل

 لشركاتة والاجتماعية وحوكمة ايوتأديب سوء السلوك الإداري في قضايا الحوكمة البيئالاحداث السلبية  انخفاضللشركة والدول، 

، تحفيز الشركة على تغيير الممارسات الإدارية تقليل مخاطر انهيار الأسعارو ، الفرصاطرأدارة المخ، وتحسين سمعة الشركة

تج عن مما ين علاقات المستثمرين وأصحاب المصلحة تعزيز تقليل الدعاوى والغرامات، ،واعتماد المزيد من الإنتاجية والكفاءة

يه الالتزام بالاستدامة الثلاثية بالرغم مما قد ينتج عن يعزز من إيجاب، ورؤوس امول جديدة إلىة الشركة والوصول حيرفع رب

قد تحتفظ الشركة بمعلومات "  ESG"عن  للإفصاحوفي حال عدم وجود متطلبات تنظيمية  ؛الإعدادتطبيقها من تكلفة في بداية 

 وانهيار الأسعار عند المبالغة في قيمة حقوق الملكية إلىذلك  إلىسيئة لفترات زمنية أطول دون الإفصاح عنها مما سيؤدي 

لإفصاح عن ا ويحسن تنظيم بطريقة أكثر التزاما وتوقيتاً  الإفصاح وجود تنظيم يحكمبخلاف  الإفصاح عن المعلومات المتراكمة

مر ل أصبح الأب صبح دمج فلسفة الاستدامة الثلاثية في بيئة أسواق المال ضرورةلي ،نتائج حقيقية مفيدة إلىالمعلومات ويؤدي 

مدى أهمية و ومدى ارتباطها برؤية الشركة واستراتيجيتها التركيز على سياسات الشركة تجاه قضايا الاستدامة إلىصل يمتد لي

وإرساء الاستدامة في الرؤية والقيم والسياسات  مجلس الإدارة وأصحاب القرار في الشركة في قضايا الاستدامة يلعبهالدور الذي 

من  لتأكدل تقرير الاستدامة من قبل طرف ثالث مستقل بالمصادقة علىيلزم الشركة  فرض تشريعل تتوجهن بعض الدول أحتى 
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، ومن جانب أسواق المال اتصفت اكثر الأسواق التي سنت التشريعات التنظيمية تلك التقاريرودعم مصداقية جودة تلك التقارير 

وجذب  وجاذبية أسواقهاقلبات في قضايا الاستدامة للاستدامة الثلاثية بتميزها على مستوى الأداء والصمود في الصدمات والت

بعض الدول تفرض هذا الالتزام ضمن متطلبات إدراج  تبحبل أص الاستثمارات الأجنبية وارتفاع درجة الوعي لدى المستثمرين

 الشركة في سوقها المالي.

ات معلوم إلى وازدياد حاجة المستثمرين دامةم واتجاه الدول نحو التنمية المستوفي ظل التطورات المتسارعة حول العال         

لأصحاب  ارمحور صنع القر التي كانت سابقاً  التقليدية بخلاف البيانات الماليةنتيجة تنوع الاستثمارات وتعقيداتها إضافية 

ستوى الدول على مو المالية الإضافية ركيزة أساسية في اتخاذ القرارات وصنع التوجهات ألتشكل البيانات غير المالية ، المصلحة

دامة بكافة التنمية المستفي تحقيق هام  الاستدامة الثلاثية دور لتلعب فقط صحاب المصلحة وعدم الاقتصار على البعد الماليأو

 ابعادها الثلاثة.

ية في المال وما نشهده حالياً من تقدم المملكة في العديد من المؤشرات العالمية في مختلف القطاعات، حيث أصبح السوق          

ظل  فاق فيالمملكة مؤخراً من ضمن أكبر عشرة أسواق مالية على مستوى العالم ولازال طموح التقدم في المرتبة يلوح في الأ

بيئة المملكة جذب استثمارات اجنبية كبيرة نتيجة الإصلاحات التنظيمية التي قامت بها المملكة  ت، حيث شهد0202رؤية المملكة 

حيث وصلت قيمة الاستثمارات الأجنبية في  ،وجذب الأموال الأجنبية وفي بيئة القطاع المالي بشكل خاصالمجالات  ىفي شت

بعد الانضمام للمؤشرات العالمية ليصل حجم الاستثمار  ،م0200عام  الربع الثاني من مليار ريال بنهاية 022السوق المالية ما يفوق 

ئة لتشكل تلك الاستثمارات حافز مهمه للمحافظة عليها في بي للاستثمار الأجنبي الأجنبي في السوق الأعلى مُنذ بدء فتح السوق

وتوفير الأنظمة لقضايا الاستدامة في ظل الطلب والحجم المتزايد للجهات التي تتبنى مبادئ الاستثمار المسؤول، أسواق المال 

تشريعية وتلبية ة التنظيمية واليمتطلبات تحسين البيئ تظل ،ولما يعول علية القطاع الخاص في تعزيز المشاركة في الناتج المحلي

 عمال وخلق الاستدامة للشركات.رغبات المستثمرين وأصحاب المصلحة مطلب لتحقيق التنمية المستدامة في بيئة الأ

الا أنه لا يكفي  0202بالرغم من الجهود المبذولة من قبل المملكة لتحقيق أهداف التنمية المستدامة، وفق رؤية المملكة و          

ص مشاركة شركات القطاع الخافي تعزيز مفهوم التنمية المستدامة بالاستفادة من التجارب الدولية  من بل لا بد الدولة، التزام

لاث في الث الأبعادوأصحاب المصلحة والعمل على تكاتف الجهود في نشر تقارير الاستدامة من قبل الشركات ومدى تطور تلك 

ام العام وآلية الالتز طارن، وخصوصاً في ظل عدم وجد تنظيم او تشريع ينظم الإف تحقيق تنمية مستدامة للوطكل شركة بهد

عدم وجود مؤشرات للقياس ومنظمات محلية، وما يشهده  إلىالاستدامة الثلاثية بشكل شامل وموحد وصريح، بالإضافة بعناصر 

بحوكمة الاستدامة الثلاثية وخصوصاً بعد  بالاهتمامل الشركات المدرجة واقع التطبيق في المملكة من ممارسات محدودة من قب

وعدم القدرة على معرفة الجهود المبذولة والاسهامات المتحققة في التنمية جائحة كورنا والعمل على نشر تقارير الاستدامة، 

تلك الممارسات، في حين أن معظم المستدامة وصعوبة الحصول على المعلومة ورصد مدى التطور والنمو والمقارنة لمثل 

وظل الإفصاح والالتزام من قبل الشركات بعناصر حوكمة  الشركات لا تفصح عن الاستدامة الثلاثية بشكل شامل وواضح،

العالمية  المؤشرات إلىالاستدامة الثلاثية أقل من المأمول في واقع بيئة الشركات في المملكة ويستند في بعض الحالات النادرة 

 .ادرة من المنظمات غير الهادفة للربحالص
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 لزامفي عمليات الإبلاغ والتدرج في الإمقترح لحوكمة الاستدامة الثلاثية يتسم بالمرونة  إطارتبرز أهمية وجود  أمن هن         

وتوجهاتها  0202 كن تطبيقه وقياسه لكافة المهتمين وبما يتوافق مع رؤية المملكةموحد للشركات يمُ  إطار إلىبهدف الوصول 

وذلك بناء على نتائج التجارب الدولية وواقع الممارسات المحلية والعالمية والنظر في الدراسات  الأبعادنحو الاستدامة في كافة 

الاسترشاد بالمؤشرات العالمية  عن طريق، من خلال المؤشرات الأولية للاستدامة لتتماشى مع طموحات المملكة ذات العلاقة

مة للمساه ىو إصدار مؤشرات وقوالب للاستخدام من قبل الشركات في مراحل التطبيق الأولأهادفة للربح  للمنظمات الغير

ظيمات شكل تدريجي ومرن من خلال سن التننحو إصدار التقارير ب التوجهبمساعدة الشركات على التطبيق وتشجيع الشركات على 

حفز الشركات وبما يضافية عالية على الشركات في سرعة التطبيق والتشريعات التي تلزم عملية التطبيق دون فرض تكاليف إ

موحد للإفصاح يمكن للشركات اتباعه ويسهل على الفئة  إطارر يوفتمع أهمية  ؛رؤيةالبالمساهمة في مشاريع التنمية وفق 

لية سنوية مستقل عن الاستدامة بآتقرير  من خلال المستهدفة التقييم والمقارنة بين كافة الممارسات في حوكمة الاستدامة الثلاثية

حوكمة شامل في عملية التشريع مع أهمية  إلىللوصول ، وبمدة لا تزيد عن أربعة اشهر من نهاية السنة المالية للشركةللنشر 

يات دوبما يحقق المصلحة العامة لقياس الأثر لتلك التشريعات ومعالجة أي تح المستهدفة من هذا التطبيق اتاستطلاع مرئيات الفئ

وكمة رساء معايير تقيس حلإ في مراحل اللازم ومراعاه الشركات التي تطبق المعايير العالمية نظراً لعدم وجود تشريعات داخلية

عن الحد الأدنى من المعلومات  للإفصاح( على وضع إطار استرشادي 0، لذا تم العمل في الجدول ادناه رقم )الاستدامة الثلاثية

والأدلة الاسترشادية ويتوافق مع بيئة المملكة العربية  ستدامة الثلاثية بما يتوافق مع الممارسات الدوليةالالكل بعد من أبعاد 

ة ، حيث تضمنت أهداف التنميوربطها بأهداف التنمية المستدامةالتي تصدر تلك المعايير والمنظمات غير الربحية  السعودية

ي التقارير والأعمال وقد أصبحت تقارير الاستدامة جزءً لا يتجزأ من العمل المستدامة الحث على تضمين تلك الأهداف ودمجها ف

مة الاستدامة الثلاثية عن حوك بالإفصاحالعالمي، والتي تتطلب تفعيل دور السياسات واللوائح التنظيمية التي تشجع وتلزم الشركات 

 لفوائدها المختلفة على المنظمات.

 الثلاثية:تقارير الاستدامة  في ر الاستدامة الثلاثيةلمعاييالاسترشادي  الإطار(: 3جدول )

المعايير المقترحة للإبلاغ في تقرير  الهدف المقابل في أهداف التنمية المستدامة

 الاستدامة

 الاستدامة الثلاثية

“ESG” 

 

 الانبعاثات الكربونية. .0

 كفاءة استخدام الطاقة والاستهلاك. .0

 .كفاءة استخدام الموارد الطبيعية .0

 الجهود المناخية والنفايات. .0

 وتقليل المخاطر. السياسات البيئية .2

 .استثمارات ومنتجات مستدامة .2

 

 

(E)البيئة 
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التنوع وتكافؤ الفرص والأجور بين  .0

 الجنسين.

 عدم التمييز .0

 .الصحة والسلامة ونسبة الإصابات .0

 حقوق الانسان وعمل الأطفال. .0

جهود الاستثمار في المجتمع وراس  .2

 مال البشري.ال

 والتدريب. جهود خلق الوظائف .2

 الاجتماعية (S) المسؤولية 

 

 

 إطار واستراتيجية الاستدامة .0

مجالس الإدارة واللجان، الاستقلالية  .0

 والتنوع في التعيين.

 المكافأة والحوافز .0

 قواعد السلوك الاخلاقي .0

سياسة مكافحة الفساد وتعارض  .2

 المصالح.

 الإفصاح والشفافية. .2

 مساهمينحقوق ال .5

والمصادقات  تقارير الاستدامة .5

 الخارجية.

 الشركات(G) حوكمة 

 SSE، SDG، WFE المصدر: إعداد الباحث، مواقع الهيئات والأسواق الأدلة الاسترشادية  للدول،

  نتائج الدراسة:. 5

 ة فصاح عنها في التقارير لكافيتضح مدى الاهتمام والطلب المتزايد حول العالم لمدى أهمية حوكمة الاستدامة الثلاثية والا

 الأطراف، ومدى تأثير البيانات غير المالية؛ والاثر الذي تتركه عند التطبيق من حيث الفرص، المخاطر، تحسن الأداء

للشركة واستدامتها، مستوى الثقة والسمعة وجذب المستثمرين وترشيد اتخاذ القرارات لأصحاب المصلحة والربحية 

 .ودة التقارير المالية والعلاقات القوية بين الشركة والمجتمع والبيئةوالمستثمرين وزيادة ج

  توجه العديد من الدول حول العالم إلى فرض الالتزام التام أو التدريجي لحوكمة الاستدامة الثلاثية وإصدار الأنظمة

ولم  ؛يها من قبل طرف خارجيوالمصادقة عل والتشريعات التي تنظم أطر الالتزام والعمل للإبلاغ عن تقارير الاستدامة

تتفق التجارب الدولية على طريقة وجهة موحدة لإصدار التشريعات والتنظيمات المتعلقة بالاستدامة الثلاثية لاختلاف طبيعة 

كل دولة في دعم تحقيق أهداف التنمية المستدامة التي ترمي لها للوصول إلى الاستدامة الثلاثية، وجذب الاستثمارات الأجنبية 

 وارتفاع حجم الأصول التي تستثمر في تلك الجوانب. لهاي ظل التوجه العالمي ف
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   تواجه الشركات في المملكة تحديات في الإفصاح واعداد تقارير الاستدامة الثلاثية نتيجة غياب الإطار التشريعي والتنظيمي

لاثية في الأسواق المالية وبيئة المملكة، وبعض الاختلاف في ممارسات حوكمة الشركات ذات العلاقة بحوكمة الاستدامة الث

وعدم المعرفة التامة والغموض لواقع المتطلبات والمعايير وغياب درجة الوعي في مدى الأهمية والتشجيع على الالتزام 

والافصاح عن مثل تلك الممارسات، و دمج مفهوم الاستدامة في استراتيجية الشركة وخطط عملها؛ مما يترتب علية تفعيل 

كبر لدور الأسواق المالية وتطويرها للمساهمة بشكل أكبر في الاستدامة الثلاثية ومواكبة المعايير الدولية، ورفع كفاءة أ

السوق والشركات وإتاحة العديد من الافصاحات للمستثمرين لدعم عملية الاستدامة وتوفير المناخ المناسب للمستثمرين 

 يعزز من جذب المستثمرين الخارجيين.والمعايير الموحدة القابلة للقياس بما 

  وجود أثر إيجابي اقتصادي واجتماعي وبيئي كبير في مختلف الدول التي تبنت تطبيق حوكمة الاستدامة الثلاثية والمساهمة

 في تحقيق الأهداف الاستراتيجية في كلا القطاعين العام والخاص، مع أهمية الشراكة بين القطاعين في الجهود لتحقيق اهداف

التنمية المستدامة. حيث يشهد الوضع الراهن توجه من قبل الجهات المنظمة الدولية بإصدار معيار للإفصاح عن الاستدامة 

الثلاثية مما يحتم ضرورة التوجه والموائمة مع تلك التوجهات للمملكة وذلك في مراحل مبكرة في ظل النمو السريع لطلب 

لمثل تلك الالتزامات للانضمام للمؤشرات العالمية في الاستدامة الثلاثية وزيادة روح  تقارير الاستدامة وتهيئة بيئة الأعمال

  المنافسة وكفاءة الأداء فيما بين الشركات.

 التوصيات:. 6

  قيام الجهات التنظيمية والمشرفة على الشركات في المملكة بالتنسيق وإصدار التنظيمات والتشريعات المنظمة للاستدامة

لمعايير التي تحكم شكل وآلية الإفصاح وتوقيته وإصدار إطار موحد للتقارير مع أهمية استطلاع الرأي الثلاثية وا

 بآلية الالتزام أو التوضيح بخطة تتصف بمتوسطة المدى ومراعاة المرونة والتكلفة في التطبيق للشركات بشكل تدريجي

الاستدامة من طرف خارجي في نهاية مرحلة التطبيق؛  اريروصولاً إلى تأكيد تق بما يتناسب مع بيئة الشركات في المملكة

 .وإطلاق مؤشر الاستدامة الثلاثية ليكون قياس ومرجع للمهتمين والشركات

  تطوير الجوانب التنظيمية الحالية في المملكة لتشمل الأبعاد الثلاثة في التنمية المستدامة الحوكمة البيئية والاجتماعية

المثال لائحة حوكمة الشركات الصادرة من هيئة السوق المالية تطويرها لتشمل التوسع  وحوكمة الشركات على سبيل

في الجانب البيئي والاجتماعي بشكل أكبر بما يحاكي التجارب الدولية في تلك الجوانب والتوسع في جانب حوكمة 

ة حين لعضوية مجلس الإدارالشركات وتفعيل جوانب التنوع بين الجنسيين في مجالس الإدارة وأن يكون بين المرش

 .وشروط  الدخول الى أسواق المالمتطلبات ضمن  وتضمينهامرشح واحد من العنصر النسائي على الأقل 

  أهمية أدراج حوكمة الاستدامة الثلاثية في استراتيجية الشركة وادارتها لتصبح الاستدامة عنصر أساسي في الشركة

مع إلزامية اصدار تقارير الاستدامة السنوية بشكل ثنائي اللغة وجعلها محور بأكملها وتأسيس جهات/ لجان مشرفة عليها 

ونشرها على موقع الشركة وموقع السوق بطريقة يسهل الوصول  رئيسي ضمن لقاءات المستثمرين وأصحاب المصلحة

 .اليها

  ت الاستثمار العالمي للشركاالعمل على توعية الشركات ومجالس الإدارة وتوضيح مدى أهمية الاستدامة الثلاثية وتوجه

تظهر الاستدامة الثلاثية و عن التي تفصح عن الاستدامة الثلاثية؛ وتشجيع الشركات السعودية التي تطبق الإبلاغ
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اعطائها ميزة تفضيلية في المنافسات والتعاملات مع الجهات الحكومة مع انعكاسات اهداف التنمية المستدامة في تقاريرها 

  المحتوى المحلي مما سيسهم في تعزيز بناء اقتصاد مستدام متنوع.ووزن في متطلبات 

 

 قائمة المصادر والمراجع:. 7

 العربية المراجع. 1.7

 معهد الإدارة العامة، مركز البحوث والدراسات.الحوكمة في القطاع العام. الرياض (.م0202) .عبد الله البسام، بسام : 

  ،التنمية المستدامة " مدخل تكاملي لمفاهيم الاستدامة وتطبيقاتها مع التركيز (م0202) .عبد الرحمن عبد اللهالبريدي .

 .العبيكان للنشر :، الرياضالعربيعلى العالم 

  الإفصاح التطوعـي عـن الاستدامة وفقـا للمبـادرة العالميــة لإعــداد  .(م0200)عبد الله. الزهراني ندى، عسيري

 ، مج، مجلة الديوان العام للمحاسبةلــى شــركات المســاهمة الصناعيــة الســعوديةدراســة تحليليــة ع(GRI) التقارير

 02-0، ص0، ع0

 ،تكامل معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية وحوكمة الشركات  (.م0200) .الدكاني رامي، قانصو فادي زغيب نيكولا

 ، اتحاد البورصات العربيةالعربيةفي المنطقة 

 (. مؤشر الاستدامة م0200) .ات الإنمائيةشركة آدك للاستشارESG،الأهمية، المعايير. . المفهوم 

 ( .م0200غلاب، فاتح، وزرقون، عمر الفاروق .)مستوى التقرير عن حوكمة الاستدامة الثلاثية "ESG " للشركات

تم ، 0 -02. 0،ع5مج الإقتصادية، المجلة الجزائرية للتنمية.MENA " المقيدة بالبورصات في المنطقة العربية

 http//:search.mandumah.com/Record/12 موقع منالاسترجاع 

 (. حوكمة الاستدامة الثلاثيةم0200) .كريري، عصام ESG  في إدارات التعليم بالمملكة العربية السعودية، مجلة العلوم

 02جامعة تعز فرع التربة، ع  الإنسانية،التربوية والدراسات 

 دية، نظام السوق المالية ولوائحه التنفيذية، متوفر على الموقع الالكتروني هيئة السوق المالية السعو

www.cma.org.sa 

 واقع حوكمة الاستدامة الثلاثية .(م0200) .وهابي خديجة، غلاب فاتح ESG  في الشركات التركية، مجلة آفاق علوم

 50-20، ص0، ع2الإدارة والاقتصاد، مج 

 دراسة تطبيقية-أثر مستوى وجودة الإفصاح عن تقارير الاستدامة على الأداء المالي للشركات (. م0200) .يونس، نجاة 

جامعة بورسعيد،  . مجلة البحوث المالية والتجارية،على الشركات الصناعية المدرجة بسوق المالي السعودي

 0،0200ع،00مج
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