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أثر القياس  المتكامل  لكفاءة استخدام الموارد البيئية عمى قرار الاستثمار في 
 دراسة  ميدانية  و تجريبية -الأوراق المالية من منظور محاسبي 

 

  1محمد حمد محمد شوقيأ /د
 ممخص البحث : 

اختبار أثر  و ،البيئيو في قياس الاستخدام الكفء لممواردتحميل دور المقاييس المتكاممة   استيدف البحث       
المقاييس المتكاممة  لكفاءة استخدام الموارد البيئية عمى قرار الاستثمار في الأوراق الماليو لمشركات في جميورية 

 مصر العربية.
ولتحقيق ىدف البحث تم تطوير حالتين تجريبيتين  لشركتين تعملبن في مجال الصناعات البترولية          

خرى ذات أداء بيئي منخفض. وقام الباحث بتقديم ثلبثة أنواع من المقاييس بيئي مرتفع والأ داءأىما ذات احدأ
مقياس مالي وآخر غير مالي ، و مقياس مالي وآخر و لكفاءة استخدام الموارد البيئية وىي ) مقياس مالي وحيد، 

 24. و شممت عينة الدراسة  كفاءة استخدام الموارد البيئية(لغير مالي مع مجموعة من المقاييس المتكاممة 
 سمسار أوراق ماليو، بصفتيم  ممثمين عن المستثمرين في بورصة الأوراق المالية المصرية.

اختلبف مستويات الأىمية النسبية  لممقاييس المالية وغير المالية  حصائية إلىولقد أشارت النتائج الإ
كما أشارت نتائج  المرتفع وذات الأداء البيئي المنخفض.والمقاييس المتكاممة في حالة الشركة ذات الأداء البيئي 

الدراسة الإحصائية إلى موافقة المستثمرين عمى الاستثمار في الشركات ذات الأداء البيئي المرتفع والمنخفض  في 
حالة توافر مقياس مالي  فقط ، و موافقتيم عمى الاستثمار  بدرجة أكبر لمشركات ذات الأداء البيئي المرتفع 

و في حالة أفي حالة توافر  مقياس مالي وآخر غير مالي   ،بالشركات ذات الأداء البيئي المنخفض مقارنة
مجموعة من المقاييس المتكاممة  الخاصة بكفاءة استخدام الموارد البيئية. ولم تتضح معنوية موافقة المستثمرين 

في   أوي حالة مقياس   مالي وآخر غير مالي عمى الاستثمار في أسيم الشركات ذات الأداء البيئي المنخفض  ف
حالة مجموعة من المقاييس المتكاممة  لكفاءة استخدام الموارد البيئية. كما أوضحت نتائج الدراسة الإحصائية 

خر آو يضاً وجود اختلبفات معنوية بين  نسبة  الاستثمار في أسيم كل من الشركتين في حالة توافر مقياس مالي أ
نتيجة  تخفيض وافر مجموعة من المقاييس المتكاممة لكفاءة استخدام الموارد البيئية، وذلك  غير مالي أو ت

المستثمرين من استثماراتيم  في الشركة ذات الأداء البيئي  المنخفض نتيجة توقع فرض غرامات أو عقوبات مالية 
 عمى تمك الشركات. 

ات  بتقديم مجموعة من المقاييس المتكاممة لكفاءة استخدام لزام ىيئة الرقابة المالية لمشركإويوصي الباحث ب     
الموارد البيئية  بما يؤدي لمتمييز بين الشركات ذات الأداء البيئي المرتفع والمنخفض وتحفيز الاستثمار في أسيم  

 .الشركات ذات الأداء البيئي المرتفع
 

س المتكاممة لكفاءة استخدام الموارد البيئية، قرار كفاءة استخدام الموارد البيئية ، المقايي: الكممات المفتاحية
 الاستثمار في اسيم الشركات. 
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The role of integrated measurement of ecological resources 

efficiency (eco-efficiency) on the financial securities 

investment from an accounting perspective: an experimental 

and field study. 
 

Abstract: 
 

    This research aimed at analyzing the role of integrated measurements in measuring 
ecological resources efficiency.it also aimed to test the effect of the integrated 
measures on the financial securities investment on Egyptian companies. 
 
     To achieve the research objectives, the researcher developed two experimental 
cases of two companies worked in the petroleum industries. One of them had a high 
environmental performance and the other had a low environmental performance. The 
researcher provided three types of ecological resources efficiency (eco-efficiency) 
which are (one financial measure; one financial measure and one non-financial 
measure; and one financial measure ,one non-financial measure and    group of 
integrated measures of eco-efficiency).the  sample included 42 security exchange 
brokers as representatives of investors in the Egyptian security exchange . 
 
    The statistical results showed difference in levels of relevant importance of financial 
and non-financial and integrated measures in the case of the high environmental 
performance company and the low environmental performance company. The results 
also showed the investors’ agreement in the investment in the high environmental 
performance company and the low environmental performance company in case of 
providing financial measures only, and increase in the agreement of investment in the 
high environmental performance company (comparing the low environmental 
performance company when providing a financial and non- financial measures and 
when providing a group of integrated measures of eco-efficiency. 
       
    The investors did not agree significantly on investing in low environmental 
performance in case of providing one financial and one non-financial measures , or 
when providing group of integrated measures of eco-efficiency. The statistical results 
showed significant differences in the ratio of investmens on the stocks of the two 
companies when providing one financial and one non-financial measures, or when 
providing group of integrated measures of eco-efficiency, due to the investors 
decreases in their investments in the low environmental performance when they expect 
fines or financial sanctions on these companies. 
 
   The researcher recommends the Egyptian financial supervisory authority to mandate 
the companies to provide group of integrated measures of eco-efficiency which will 
leads to differentiate between high and low environmental performance companies and 
to encourage the investment in high environmental performance company.   
 
Keywords: ecological resources efficiency (eco-efficiency), integrated measures of   

eco-efficiency, and investments in Egyptian corporate stocks. 
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 مقدمو : -1
نتاجيو إعملبء من خلبل زيادة بتقديم منتجات وخدمات  ذات قيمة مرتفعة  لم  ازداد اىتمام الشركات عالمياً     

. and   ; Figge (Burnett et al. 2011  Hahn 2013)   ( 4)الموارد  البيئية  الشركة  وكفاءة استخدام
التركيز عمى و   (3) الخاصة بمجالات التنمية   المستدامو   وأدي ذلك إلى  اىتمام الدراسات  المينية والمحاسبية

 ة  وقياس أثرىا عمى الجوانب البيئية .كفاءة استخدام الموارد البيئي
-The environmental view of  efficiency (Eco)يمعب مفيوم كفاءة استخدام الموارد البيئية     

Efficiency))  ًفي زيادة انتاجية الشركة ) من منتجات أو خدمات(   مع تخفيض الموارد البيئية   دوراً ىاما
 .   (Ehrenfeld ,2005 ; Burnett  et al. 2007 ; Koskela 2015)المستخدمة 
ولقد اتضح الاىتمام الميني والأكاديمي  بكفاءة استخدام الموارد البيئية  مع  اقتراح  مجمس               

 the World Business Council for Sustainable Developmentالاعمال الدولي لمتنمية المستدامو 
WBCSD ( 2005) فاءة استخدام الموارد البيئية  خلبل كافة عمميات الشركة بتخفيض بتطبيق مفيوم ك

استيلبك الموارد وتخفيض الأثار عمى البيئة الطبيعية،  وزيادة قيمة المنتجات أو الخدمات التي تقدميا الشركات 
 Economic andويركز مفيوم كفاءة استخدام الموارد البيئية  ايضاَ وفقا لييئة .أو الييئات أو الحكومات

Social Commission for Asia and the Pacific ESCAP 2009))  نيا  أالتابعة للؤمم المتحدة  عمى
 ممارسات  لاستخدام الموارد البيئية  بصورة أكثر كفاءة  لمحصول عمى تنمية اقتصادية وأقل تموثاً لمبيئة .

  وضحت بعض الدراسات أد البيئية، وفي سياق الاىتمام الأكاديمي بموضوع كفاءة استخدام الموار        
(Figge and Hahn 2004 ; Figge and Hahn 2013)  دارةأن استغلبل الفرص الاستراتيجيو  و المخاطر  ا 
) مثل  ل كفاءة استخدام الموارد البيئيةمن خلب الناتجو عن التطورات الاقتصادية والبيئية والاجتماعية، وذلك 

مستمرة لحممو الأسيم تفوق  Value creationمستدامو لمشركة ، ويخمق قيمو   يحقق تنمية الطاقة وانبعاثاتيا (
 .الاثار البيئية عمى الشركة 

 .Galayda and  Yedelson 2010 ; Cai et al. 2014; Tan et al)كما  اىتمت بعض الدراسات       
التنمية  دارةإطار محدد لإ  محددات كفاءة استخدام الموارد البيئية  مثل  وجود وتحميل بدراسة   ( 2015

المستدامة لمشركة، و المحددات الداخمية والخارجية لكفاءة استخدام الموارد البيئية والابتكار في المنتجات، واختيار 
 تكنولوجيا موفرة لمطاقة، باعتبارىا محددات لكفاءة استخدام الموارد البيئية في الشركة بصورة شاممة.

مساىمة الشركة في التنمية  استخدام الموارد البيئية كمدخل عممي لقياس مدي ويستخدم مدخل كفاءة      
جل الطويل، بما لايؤثر عمى طاقة الموارد البيئية ككل. ويمكن تطبيق مفيوم المستدامة بتحقيقيا أرباح في الأ

                                                           
 

تعرف كفاءة استخدام الموارد البيئية بـ " زيادة قيمة الشركة  بزيادة الانتاجية  و تخفيض التدىور في الأداء   -1
 Sorvari)التموث أو فاقد المواد(  ، وذلك مع  تحسين  والابتكار في العمميات الانتاجية " البيئي  لمشركات ) 

 et al. 2009 ; Burnett et al. 2011; Koskela 2015 )                          . 
 

الاجيال القادمة  بقدرة  التنمية التي تمبي الاحتياجات الحالية دون المساس  نيا : "أتعرف التنمية المستدامة ب - 3
 . (119، ص   1111   .بدوي (عمى تمبية احتياجاتيا " 
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  صادية والبيئية معاً كفاءة الاستخدام لمموارد البيئية  لشركة أو مجموعة من الشركات كأداة لدعم المنافع الاقت
.(Koskela .2012 ; Burnett et al. 2011)    

 Ehrenfeld 2005 ;  Sinkin et al. 2008; Azcarate) الدراساتوفي نفس السياق  اىتمت بعض      
et al.2011; Figge and Hahn 2013; Alviani  et al. 2014 ; Koskela 2015 )  بإمكانية  

 الأداءيؤدي قياس كفاءة استخدام الموارد  لمشركات إلي تحسين  حيث ام المـــوارد البيئيةقيــاس كفـاءة استـــخد
وراقيا المالية في البورصات، وبالتالي تحسين أالبيئي لمشركة، الأمر الذي  يحسن من سمعو تمك الشركات وسيولو 

   مقبولة.  بتكمفة  فرص حصول تمك الشركات عمي مصادر التمويل المناسبة
و لا يوجد اتفاق  بين الدراسات  بخصوص طريقة القياس المثمي  لكفاءه استخدام الموارد البيئية. فمقد       

 .Ehrenfeld 2005 ; Moller and Schalteger  2005;  Alviani  et al)  تبنت بعض الدراسات
بينما اتجيت ، المختمفة  لممشروع و بأثارىا البيئية  EVAالعلبقة بين القيمة الاقتصادية المضافة  (2014
أكثر من مقياس غير مالي و مالي لاستخدام  (Figge and Hahn 2013; Koskela 2015) خرىأدراسات 
 Azcarate et al. 2011; Kosovi) مجموعة أخرى من الدراساتخر اتجيت أبالمشروع، ومن جانب   خاص

and  Patel  2013)   مثل  المقاييس المالية  ةنسبقياس   مليشلاقتراح  إطار من المقاييس المتكاممة (
المقاييس  إلىوالمياة والطاقة المستخدمة  (   القيمة المضافة لمشركة وصافي الربح التشغيمي وتكمفة المواد

     .غير المالية البيئية والاجتماعية  كمؤشرات لقياس كفاءة استخدام الموارد البيئية
ىمية  قياس كفاءة استخدام الموارد البيئية  إلا أن الدراسات المحاسبية  لم و يري الباحث أنو بالرغم من أ        

وقرار الاستثمار في أسيم   العلبقة بين المقاييس المختمفة   للبستخدام الكفء لمموارد البيئية  تتناول  بدرجة كافية
. ولذلك (Lourenc¸o et al. 2011 ; Alviani et al .  2014) البيئي المرتفع  الأداءالشركات ذات 

ثر القياس المتكامل لكفاءة استخدام الموارد البيئية عمى أحد  أسيحاول الباحث سد تمك الفجوة  من خلبل دراسة 
 قرارات الشركة اليامة مثل قرار الاستثمار في أسيم الشركات .

 

 مشكمو البحث :  -1
 Azcarate et) ة استخدام الموارد البيئية عمى الرغم من اىتمام  الدراسات المحاسبية  بطرق قياس كفاء        

al.2011; Figge and Hahn 2013; Alviani  et al. 2014)     نيا لم تتبن طريقة محددة لقياس أإلا
المقاييس  المالية أوتنوع وتعدد ىذه المقاييس مثل المقاييس المالية و غير  )معكفاءة استخدام الموارد البيئية 

ثر  المقاييس   المتكاممة  لقياس الاستخدام الكفء لأندرة في  الدراسات  المحاسبية   . كما توجد المتكاممة(
 ويمكن صياغة مشكمو البحث في الاسئمة التالية :  لمموارد البيئية، وعلبقتيا بقرار الاستثمار في أسيم الشركات.

 ما  مفيوم كفاءة استخدام والموارد البيئية ؟ -
 مموارد البيئية، وانواعيا ؟ما محددات الاستخدام الكفء ل -
 كفاءة استخدام الموارد البيئية؟ لقياس كيف يمكن استخدام المقاييس المتكاممة -
ىل توجد علبقة بين القياس المتكامل  لكفاءة استخدام الموارد البيئية و قرار الاستثمار  في  الأوراق  -

 المالية  لمشركات في جميورية مصر العربية ؟
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 ىدف البحث : -3
تحميل محددات الاستخدام الكفء لمموارد  إلى عرض مفيوم كفاءة استخدام الموارد البيئية و البحث ييدف      

في قياس الاستخدام الكفء لمموارد البيئيو. كما ييدف وأنواعيا وطرق قياسيا، ودور المقاييس المتكاممة   البيئية
ام الموارد البيئية  عمى  قرار الاستثمار في الأوراق البحث إلى اختبار أثر المقاييس المتكاممة  لكفاءة استخد

 الماليو لمشركات في جميورية مصر العربية.

 أىميو ودوافع البحث : -4 
تظير أىمية البحث  من تصديو لموضوع ىام عمي المستويين الأكاديمي والعممي  لمبحث في كفاءة استخدام 

فة ، وذلك  مع التركيز عمى المقاييس المتكاممة  لكفاءة استخدام الموارد البيئية  ومحدداتيا  وطرق قياسيا المختم
ىميتو من ندرة الدراسات المحاسبية  خاصة  في الدول الناميو  فيما يختص  أالموارد البيئية. كما  يستمد البحث 

شركات في الدول بطرق  قياس كفاءه استخدام الموارد البيئية، وعلبقتيا مع  قرار الاستثمار في الأوراق الماليو لم
 النامية .
كما يحاول الباحث المساىمة  في علبج  أوجو القصور في تمك الدراسات  من خلبل تحميل  أثر المقاييس        

، وذلك خاصة  بالنسبة  ار الاستثمار في الأوراق الماليةالمتكاممة  لكفاءة  استخدام  الموارد البيئية  عمى قر 
الأكثر كفاءة في استخدام الموارد البيئية. كما يؤدي  استخدام تمك المقاييس  لمرتفع والبيئي ا الأداءلمشركات ذات 
البيئي  الأداءالبيئي المنخفض مع مقارنتيا بالشركات ذات  الأداءالبيئي لمشركات ذات  الأداءإلى  تحسين 

 المرتفع.
المحاسبية الخاصة بدقة قياس   كما يعد من دوافع البحث أيضاً المساىمة في اتجاه دعم  الابحاث         

التنمية المستدامة لمشركات ) كأحد الموضوعات المحاسبية  اليامة (، وذلك من خلبل إرساء إطار لمقاييس كفاءة 
استخدام الموارد البيئية  كأحد أىم عناصر التنمية المستدامة .  و يساىم ىذا البحث باستخدام المدخل التجريبي 

ة ) المقاييس المالية ، أو غير المالية ، أو المتكاممة ( وأثرىا  عمى ياستخدام الموارد البيئ لدراسة طرق قياس كفاءة
 مصر العربية  . قرارات المستثمرين في الأوراق المالية  لمشركات في جميورية 

 حدود البحث: -5
سسات المالية، أو في يخرج عن نطاق  البحث  قياس محددات الاستخدام الكفء لمموارد البيئية في المؤ       

الوحدات الحكومية وغير اليادفة لمربح، وذلك نظراً لطبيعتيا الخاصة. ويخرج عن نطاق البحث أيضاً  طرق قياس 
القيم العادلة لمموارد البيئية المستخدمة ، و  أطر الإفصاح عن  كفاءه استخدام الموارد البيئية ضمن  تقارير 

 .ابمية النتائج لمتعميم ستكون مشروطو بضوابط اختيار عينة البحثعمال المتكاممو. وأخيراً فإن قلأا
 : خطة البحث -6

 .:لمعالجة  مشكمو البحث، بما يكفل تحقيق أىدافو في ضوء حدوده،  فسوف يستكمل كالتالي   
 كفاءة استخدام الموارد البيئية  ومحدداتيا وطرق قياسيا  من منظور محاسبي  مفيوم -6/9 
وقرار الاستثمار في الأوراق  قة بين أثر القياس المتكامل  لكفاءة استخدام الموارد البيئية العلبتحميل   -6/4

 المالية في جميورية مصر العربية.
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 منيجية البحث. -6/3
 اختبار فروض البحث. -6/2
 النتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة. -6/5
وطرق قياسيا من منظور  داتيامفيوم كفاءة استخدام الموارد البيئية  ومحد -6/1

 محاسبي:
اىتمت الدراسات المحاسبية بعرض وتحميل  مفيوم كفاءة استخدام الموارد البيئية ) مع اختلبف     

 جوانبيا(، و محدداتيا وتحديد طرق قياسيا المختمفة ، و سيتم عرض  تمك الدراسات ذلك كما يمي :
 : مفيوم كفاءة استخدام الموارد البيئية -6/1/1
 .Ehrenfeld 2005; Burnett  et al. 2007; Sorvari et al)اىتمت  العديد من الدراسات المحاسبية     

2009; Burnett et al. 2011; Koskela 2015)   .بتعريف مفيوم كفاءة استخدام الموارد البيئية 
 the World Business Council for  مجمس الاعمال الدولي لمتنمية المستدامو   و عرف     

Sustainable Development (WBCSD)  كفاءة استخدام الموارد البيئية     . Ehrenfeld  
(2005,p.6) : بأنيا 

ثار البيئية وكثافة لآ" تحقيق سمع تنافسية سعرياً  تمبي احتياجات الانسان وتزيد من جودة الحياه مع تخفيض ا
جات و بما يتناسب مع قدرات الموارد البيئية المتوقعة ، ويعبر عنيا استخدام الموارد البيئية خلبل دورة حياة المنت

  بنسبة القيمة الاقتصادية المضافة  إلى مقاييس خاصة بالآثار البيئية"
 : كفاءة استخدام الموارد البيئية   بأنيا  إلى   Burnett  et al. (2007,  p.67 )كما أشارت  دراسة        

، وذلك بابتكار  منتجات وعمميات تغير من نمط استيلبك الموارد  لتنمية المستدامو " مدخل إداري لتحقيق  ا 
 البيئية بصورة اقتصادية ." 

 تمثل :   كفاءة استخدام الموارد البيئيةإلى أن   Sorvari et al. (2009,p.1715 )وأشارت دراسة  
 لسمبي عمي البيئة "" خمق قيمة اكبر لمشركات   باستخدام موارد اقل مع تخفيض الأثر ا

 بأنيا :  كفاءة استخدام الموارد البيئية  Burnett et al. (2011,p. 3)كما عرفت دراسة       
البيئي  لمشركات ) التموث أو فاقد المواد(  من خلبل الاسنخدام الكفء لمموارد  الأداء" تخفيض التدىور في 

 ية ." البيئية  في العمميات الانتاجية ، والتشريعات البيئ
كفاءة استخدام الموارد البيئية أن  معظم تعريفات   Koskela and Vehmas (2012)و أشارت  دراسة       

Eco-efficiency   ركزت عمى انتاج مخرجات أكبر بمدخلبت بيئية أقل، و النسبة بين المخرجات الاقتصادية
 لتحسين كفاءة استخدام مواردىا البيئية  . دارةللئإلى المدخلبت البيئية ) كمعبر عن الإنتاجية (، و كاستراتيجية 

 بأنيا :  كفاءة استخدام الموارد البيئية  Koskela (2015,p.316)كما اوضحت دراسة   
 الاقتصادي والبيئي  لنظام محدد ) شركة أو مجموعة شركات أو وحدات غير ىادفة لمربح( " الأداء"دمج 
لكفاءة استخدام الموارد البيئية  مع تعدد اتجاىات  م وجود تعريف محددويتضح من التعريفات السابقة عد       

 : استخلاص  تعريف كفاءة استخدام الموارد البيئية عمى أنيا   و  يمكن لمباحثالتعريفات السابقة،  
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ما انتاج مخرجات ) سمع أو خدمات أو عمميات انتاجية ( أكثر  باستخدام مدخلبت بيئية و تدىور بيئي أقل، ب" 
 يؤدي لتحسين كفاءة استخدام الموارد البيئية وانتاجيتيا و  تحقيق التنمية المستدامة  لمشركات " 

مع الأخذ الاقتصادي والبيئي و تحقيق التنمية المستدامة   الأداءويري الباحث أن ىذا التعريف يربط بين       
  .لبيئي  لمشركات في الأجل الطويلا الأداءفي الاعتبار ابتكار المنتجات والعمميات بما يحسن من 

 
 محددات كفاءة استخدام الموارد البيئية : -6/1/1

     (Galayda and  Yedelson 2010 ; Cai et al. 2014) اىتمت بعض الدراسات المحاسبية      
 Galayda  and   (      وضحت دراسةأمحددات كفاءة استخدام الموارد البيئية والابتكار بيا، حيث    بدراسة 

 Yedelson  (2010   التنمية المستدامة  إدارةالاعتبارات التالية عند تطبيق استدامة الشركات ) إطار أىمية
 لمشركة( :

 التركيز عمى نقاط القوة الداخمية والاستفادة من الفرص الخارجية.   - 
 تحديد نقاط الضعف ومعالجة ومواجية التيديدات في البيئة الخارجية.   -
تنفيذ ىذه الرؤية، يجب تعيين فريق العمل المطموب لجمع وتحميل المعمومات عن الآثار الاجتماعية والبيئية  -

 والاقتصادية لغرض اتخاذ القرارات ووضع الخطط الاستراتيجية وتحقيق الرؤية. 
لأدوات وذلك من خلبل نظام متكامل من ا اليامة لاستدامة الوحدة الاقتصادية،  الأداءوضع مقاييس  -

المحاسبية للبستدامة الشركات.  ومن أىم تمك المقاييس   معدلات استخدام الطاقو ، و قياس انبعاثات الغازات 
   .، و معدلات استخدام الموارد البيئة، و معدلات إعادة التدوير، و الناتج من النفايات  وتوليد الطاقة المتجددة

، وتنفيذ الخطط الاستراتيجية لتحقيق الاستدامة بما الأداءر مقاييس صياغة الرؤية، واختيار فريق العمل، وتطوي -
 يتماشى مع الوضع التنافسي ونقاط القوة الداخمية والفرص من البيئة الخارجية. 

توصيل الجيود المبذولة لتحقيق الاستدامة لممستخدمين سواء الداخميين أو الخارجيين وذلك من خلبل تقرير   -
نت المعمومات مالية أو غير مالية ، ووفقا لمضمون الأبعاد البيئية والاقتصادية الاستدامة وسواء كا

 والاجتماعية .
محددات خارجية وداخمية  لكفاءة استخدام الموارد وجود   Cai et al ( 2014)كما  أوضحت دراسة         
ومن أىم المحددات  د البيئية.  بيدف تقميل استيلبك الموار    Eco-Innovationوالابتكار في المنتجات  البيئية

قل استيلبكاً لمموارد البيئية، ومدى استخدام المنافسين لموارد وتكنولوجيا أىي التحول لمنتجات حديثة الخارجية 
أكبر، ومدى وجود ضغوط من الحكومات و ىيئات حماية البيئة  لتوفير الموارد البيئية مثل توفير الطاقة وتقميل 

التي أشارت الييا الدراسة ىي القدرات المتكاممة لمشركة  من أىم المحددات الداخميةو انبعاثات الغازات. 
Integrative capability    ،وىي قدرة الشركة عمى التحول لمنتجات جديدة  صديقة لمبيئة بصورة سريعة

دراسة أىمية  ووجودة فريق البيع، ومدى وجود حوافز في  الشركة لابتكار منتجات صديقة لمبيئة.  وأوضحت ال
 ة  . يدمج  كل من المحددات الداخمية والخارجية معاً  كمحددات للببتكار في كفاءة استخدام الموارد البيئ

اختيار باستخدام بيانات حالو  أن   Tan et al. ( 2015 )وفي نفس السياق  أشارت دراسة           
نتيجة ىذه التكنولوجيا (  يؤدي إلى وفر في تكاليف  ) وانبعاثات ثاني اكسيد الكربونتكنولوجيا موفره لمطاقو 

مقدم خدمة تكنولجيا توفير الطاقة ولبيئة جودة  الشركة ككل . ويسيم ذلك في تحقيق التنمية المستدامو لمشركة و
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يمكن تحقيقيا من تمك التكنولوجيا يحسن من التي وضحت الدراسة أن المنافع المالية والبيئية أالشركة ايضاَ.  و 
 افي القيمة الحالية نتيجة الاستثمار في تكنولوجيا موفرة لمطاقة . ص
التنمية المستدامة لمشركة، والمحددات  دارةوبناء عمى ما سبق  تتضح أىمية وجود نظم  إطار محدد لإ     

رة لمطاقة  الداخمية والخارجية لكفاءة استخدام الموارد البيئية والابتكار في المنتجات،  واختيار تكنولوجيا موف
 باعتبارىا محددات لكفاءة استخدام الموارد البيئية في الشركة .

أن ىناك ندرة في الدراسات المحاسبية التي أىتمت بمحددات كفاءة استخدام الموارد البيئية    ويري الباحث     
براء الماليين في راء الخآمع التركيز عمى محددات واعتبارات تطبيق التنمية المستدامو بما يتطمب استقصاء 

 الأىمية النسبية لمحددات  كفاءة استخدام الموارد البيئية وأثارىا المتوقعة . 
 طرق قياس كفاءة استخدام الموارد البيئية  : -6/1/3
اىتمت الدراسات المحاسبية  بمساىمة  كفاءه استخدام الموارد البيئية لمشركات في خمق قيمة لتمك الشركات ،    

ل الاستخدام الكفء لمموارد والطاقة  وتخفيض تكاليف العادم والتالف وتحقيق فرص استثمارية من وذلك  من خلب
 Burnett et al. 2007; Burnett et)        خلبل تحسين سمعة الشركة  وجودة نظم الحوكمة بتمك الشركات

al. 2011; Koskela 2015)  
 The First 4992في عام   اءة استخدام الموارد البيئيةبقياس كفولقد اىتم  المؤتمر الدولي الأول         

International Conference on Quantified Eco-efficiency in  2004(2)  . و لقد حدد ىذا المؤتمر
.  قياس كفاءة استخدام الموارد البيئية  بنسبة القيمة المضافة لمشركة بالنسبة لقياسات بعض الاثار البيئية

وضحت دراسة أيمة المضافة وقمت  الاثار البيئية كمما زادت كفاءة استخدام الموارد البيئية .  و وكمما زادت الق
(Ehrenfeld (2005   استخدام مقموب ىذه النسبة إمكانية   )الاثار البيئية عمى القيمة المضافة لمشركات (

كن استخدام الاختلبفات بين . ويم Environmental intensity مدى كثافة استخدام الموارد البيئيةلقياس 
 النسبي بين بدائل الانتاج أو العمميات المختمفة .  الأداءالقياسات لتحديد 

وأشارت الدراسة إلى امكانية استخدام مقياس كفاءة استخدام الموارد البيئية للبختيار بين سياسات حكومية        
مع القيمة المضافة ليذه   The aggregate social welfareبديمو مع اضافة اجمالي قيمة الرفاىو الاجتماعية 

السياسة بالنسبة للآثار البيئية وذلك عند المقارنة بين شركة واخرى.  كما أوضحت الدراسة إمكانية إضافة قيمة 
ثر الاجتماعي لمقرار  أو أثر لمفشل البيئي عمى المجتمع الذي تعمل بو الشركة ضمن  مقام  قياس كفاءة لأا

 .لموارد البيئية استخدام ا
 أنو يؤخذ عمى ىذا المقياس عدم توافر البيانات الكافية  لتفعيمو أو تعقده بالنسبة لمتخذي القرار .  ويرى الباحث  

التكمفة  البيئية في تحسين  إدارةالي تقييم  دور    Burnett  et al. ( 2007)كما ىدفت دراسة            
التكمفة كأحد  إدارةيشمل   نموذج لقياس كفاءة استخدام الموارد البيئيةة  البيئي. و استخدمت الدراس الأداء

نشطتو. وييدف النموذج إلى تحقيق الكفاءة الاقتصادية  وتحسين استخدام الموارد البيئية  مع  تخفيض التكاليف، أ
بر تحقق كفاءة استخدام و زيادة الربحية . ويعتأبما يتضمن تخفيض التموث البيئي والمخمفات البيئية  مع الحفاظ 

الموارد البيئية  شرط لتحقيق التنمية المستدامو وبما يساىم في تحقيق  عدالة توزيع الموارد البيئية.  وأشارت 
                                                           

 بعرض ىذا المفيوم من خلال عرضيا لنتائج ىذا المؤتمر.  Ehrenfeld (2005اىتمت دراسة  )  - 4
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مجموع  تكاليف الرقابو عمى الانشطة البيئية،  وتكاليف  يساوي   اجمالي التكاليف البيئيةالدراسة إلى أن  
) يتحممو المجتمع نتيجة لانشطة   حممو الشركو(، وتكاليف الفشل الاجتماعيالفشل البيئي الداخمي ) الذي تت

الشركة البيئية ( . وبينت الدراسة  إمكانية زيادة قيمة الشركة مع تخفيض التموث الناتج من انشطتيا  بما يتطمب 
التكاليف  إدارةنظم  ن لفيم احتياجات كل طرف وتكاليفو و منافعو منيتناسق الجيود بين مجتمع الاعمال والمشرع

وجود ابتكار في العمميات   )ثار البيئيةلآنتيجة ا (و الاجتماعي أويتطمب تخفيض تكاليف الفشل الداخمي   البيئية.
 الانتاجية.

كما خمصت الدراسة إلى أن  كفاءة استخدام الموارد البيئية ) من خلبل التشريعات البيئية الممزمة واستخدام       
دارةالحديثو(  تؤدي  إلى تخفيض و التكنولوجيا   التكاليف البيئية وزيادة قيمة الشركة. ويتم ذلك من خلبل  تحميل  ا 

علبقة التكاليف والاثار البيئية  وتأثرىا بالتشريعات البيئية واختيار نوع تكنولوجيا الانتاج الملبئم. كما أشارت  
وبالتالي  تحقيق   ارد لتحقيق استخدام كفء لمموارد البيئية،الدراسة إلى  الحاجو لتقميل الاستيلبك المبالغ فيو لممو 

الذي ييدف إلى  عدالة في توزيع الموارد البيئية داخل   Eco-justiceمفيوم عدالة توزيع الموارد البيئية  
 وضحت الدراسة ضرورة  تطوير  الشركات لنظم  تكاليفأو  .وبالمقارنة مع الاجيال المستقبمية الاجيال الحالية 

جل الطويل عمى لأفعالة تسمح بتجميع والتقرير عن كل التكاليف البيئية  لمشركات ، وبما يساعد المشرعون في ا
وعدالو  ن يساعد التقرير عن التكاليف البيئية عمى تحديد كفاءة أتحديد تكاليف الالتزام بتمك التشريعات. ويمكن 

 استخدام الموارد البيئية .
عدم وجود اختبار عممي لأثر التشريعات البيئية عمى كفاءة استخدام الموارد البيئية   سةويؤخذ عمى ىذه الدرا    

البيئي . كما يؤخذ عمييا عدم اختبار أثر التموث والفاقد كمعبر عن عدم كفاءة اقتصادية  الأداءوتأثيرىا عمى 
لبيئي،  واثره عمى أداء الشركات ، بما يفيد ىيئات حماية البيئة  في تحديد كيفية تخفيض التموث ا وبيئية معاً 
     البيئي .

إلى تحميل محددات الاستخدام الكفء لمموارد البيئية  ،   Figge and Hahn (2013)كما ىدفت دراسة      
لشركات تصنيع السيارات العالمية. وأشارت   Co2- efficiencyوذلك بالتركيز عمي كفاءة استخدام الكربون 

ثرىا عمى خمق قيمة مستدامو أكبر لمشركات التي أءة استخدام الموارد البيئية نتيجة ندرتيا  و الدراسة إلى أىمية كفا
وضح الباحثان امكانية تحميل كفاءة استخدام الموارد البيئية إلى الكفاءة أو  تتصف بكفاءة استخدام مواردىا البيئية.

. ويمكن قياسيما لقياس كفاءة استخدام الموارد البيئية( كمؤشران  ماليان)  الاقتصاديو ئيةـــة، والكفاءة البيـــالمالي
 كما يمي :

 
 

 المال  س أجمالي ر ا          X  المبيــعات  X  العائد =  العائد ) صافي الدخل التشغيمي (الكفاءة المالية = 
  حقوق الممكية          المبيعات       إجمالي رأس المال    حقوق الممكية                                

راس المال   X    المبيــعات  X  العائد  = العائد ) صافي الدخل التشغيمي ( الكفاءة البيئية الاقتصادية= 
  الاقتصادي

                                                                
                         
       المستدامو مكون التنمية      Xدوران رأس المال الاقتصادي X ىامش المبيعات                      

 الموارد البيئية  المستخدمة    المبيعات    رأس المال الاقتصادي    الموارد البيئية المستخدمة                                             
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  إلىتحميل نسبة العائد  عمى حقوق الممكية  عمىويتضح من المعادلتين السابقتين أن الكفاءة المالية  تركز    
الممكية ، نسبة إجمالي رأس المال إلى حقوق وس المال ، أمعدل دوران إجمالي ر  ونسبة العائد إلى المبيعات 

نسبة العائد  إلى  مى الموارد البيئية المستخدمةتحميل  نسبة العائد ع عمىقتصادية تركز الكفاءة البيئية الا بينما
نسبة رأس المال الاقتصادي إلى الموارد البيئية  ومعدل دوران رأس المال الاقتصادي ،  وإلى المبيعات  

س المال الاقتصادي إلى الموارد البيئية رأالمستدامة ) نسبة مكون التنمية وتضيف ىذه النسبة  المستخدمة .
              المستخدمة (.

 رأس مال الممكية و رأس المال البيئي و رأسبأنو يتكون من  رأس المال الاقتصاديوحدد الباحثان     
 وشركة البيئيمعمومات عن انشطة ال . وأشارت  الدراسة  أن مؤشر الكفاءة البيئية يقدمالمال البشري 
 و مقارنة محركات كفاءة رأس المال و محركات كفاءة الموارد البيئية،والاقتصادية. كما يتضمن ىذا القياس  

 رؤية أعمق لاستغلبل الموارد الاقتصادية  والبيئية  في الشركة .  
 

  Co2 -efficiencyربون وركزت الدراسة عمى  مكون التنمية المستدامة المرتبط بانبعاثات ثاني اكسيد الك      
. ويفسر ذلك بتركيز الدراسة عمى   تمك الانبعاثات  وقياسيا  في  شركات السيارات العالمية الكبري )مثل ىوندا 

فضل اداءً ،  و شركتي فورد  وجنرال موتورز الأقل اداءً (  كمؤشر للؤداء البيئي لمشركات لأا  BMWو   
 الدولية .

كفاءة ل غير ماليكمؤشر لتنمية المستدامة المرتبط   بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون وحددت الدراسة مكون ا    
 وذلك باستخدام  المعادلة التالية :  استخدام الموارد البيئية

 
  ولـــــــــــــــــــــالي الأصـإجم          x المبيعات      x    الربح التشغيمي   =     كفاءة استخدام الموارد

 
 CO2 إجمالي الأصول     انبعاثات ثاني اكسيد الكربون           المبيعات          CO2المرتبطة بانبعاثات  

 
 Co2مضاعف خاص بانبعاثات    xمضاعف الربحية                                               

 بونكفاءة استخدام الموارد البيئية والمرتبطة بانبعاثات ثاني اكسيد الكر 
 إلى كفاءة استخدام الموارد البيئية  والخاصة  بانبعاثات ثاني أكسيد الكربون تحميل عمىز ىذه النسبة كوتر      

نسبة  و، ) بما يعبر عن مضاعف الربحية(معدل دوران إجمالي الأصول و، معدل العائد  عمى المبيعات  
     .انب الاستخدام الكفء لمموارد البيئية(إجمالي الأصول إلى انبعاثات ثاني أكسيد الكربون ) كأحد جو 

وأشارت نتائج الدراسة إلى أن زيادة قيمة ىذا المؤشر تدل عمى كفاءة استخدام الموارد البيئية  و خمق قيمة     
أوضحت الدراسة أن الشركات  اقتصادية مضافة وأرباح  تشغيمية أكبر بالمقارنة باستخدام الموارد البيئية.  و

واليابانية أكثر اىتماماً بالجوانب البيئية مقاسو باستخدام مؤشر  كفاءة استخدام الموارد البيئية والمرتبطة لمانية لأا
 و مكوناتو . ككل بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون
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كما أوضحت الدراسة وجود  علبقة طردية بين ىامش الربح ومعدل دوران المبيعات من جانب، وكل من      
صادية والقيمة المستدامة لمشركة من جانب آخر . كما اتضح وجود علبقة سمبية بين تكمفة رأس المال الاقت

 الموارد البيئية المستخدمة ، وكل من رأس المال الاقتصادي والقيمة المستدامة لمشركة.
 

إلي مناقشو مقاييس كفاءة استخدام الموارد البيئية عمى  Koskela (2015ىدفت دراسو   ) كما      
عة  استخدام الغابات في فنمندا . وقدمت الدراسة طريقة لقياس كفاءة استخدام الموارد البيئية في  صنا

ىذه الصناعة. كما قيمت الدراسة مدى ملبئمة البيانات العامة لقياس كفاءة استخدام الموارد البيئية  لعدد 
 Delphiيز عمي طريقة دلفي من كفاءات استخدام الموارد.  وتم  القيام  بدراسة تجريبية  مع الترك

panel   (5 ) وتقديم مؤشرات كفاءة استخدام الموارد البيئية  في ثلبثو شركات كبري في ىذه الصناعة  ،
البيئية  ليذه الصناعة، ثم قياس  لمخبراء المشاركين في ىذه الدراسة  . وركزت الدراسة عمى قياس الآثار

اعة، ثم التركيز عمى التقرير البيئي المستقبمي الخاص بتمك كفاءة استخدام الموارد البيئية بيذه الصن
الاقتصادي والبيئي التي تم استخداميا في الدراسة  الأداءالصناعة .  وحددت الدراسة أمثمو لمقاييس 
 التجريبية، وذلك كما يتضح بالجدول التالي :

 ( 1جدول رقم )
 ليذه البنود أمثمة البيئي  لكفاءة استخدام الموارد البيئية الأداء

 المدخلات المطموبة للانتاج  -
 

 المخرجات الخاصة بالانبعاثات -
 

 مخرجات في صورة غازات  سامة -
 الأثر البيئــي  -

 استيلاك المياة -
 استخدام الطاقة  -
 استخدام المواد الخام -
 انبعاثات اليواء والمياة -
 المخمفات الصمبة -
 ثاني أكسيد الكبريت وثاني أكسيد النيتروجين -
 تنوع البيئي ، و استخدام المواد البترولية ، فقدان ال -

 و التغير في المناخ.  
 الاقتصادي لكفاءة استخدام الموارد البيئية الأداء
 المؤشرات الاقتصادية المختمفة   -

 أمثمة ليذه البنود
 المبيعات -
 القيمة المضافة لمشركة  -
 العائد عمى الاستثمارات -
 عدد العمال ، وكمية الانتاج   -

     Koskela (2015)    

                                                           

-peerعمى تقييم وتحميل الآراء والأحكام الشخصية لمخبراء  من نفس الخبراء   Delphi panelتبني  طريقة دلفي  5 -
reviewed  وتوافر التغذية العكسية لمنتائج من جانب القائم بإدارة ىذه الطريقة  ،  و   مع وجود دورات متتالية لمتقييم

 .Koskela (2015الخاصة باحتمالات تحقق ظروف بيئية أو تفضيلات محددة لمخبراء )
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وأشارت نتائج الدراسة أن  قياس كفاءة استخدام الموارد البيئية يجب أن يركز عمى مؤشرات القيمة المضافو .     
ثر البيئي أو مجموعات المقاييس الخاصة بالانبعاثات لأالبيئي فضل الخبراء ا الأداءوبالنسبة لمؤشرات 

emission groupsدراسة أن بيانات القيمة المضافة يمكن أن تستخدم عمى . كما أوضح المشاركون في ال
مستوى الشركة ككل .  ويمكن استخدام المؤشرات البيئية ومجموعة الانبعاثات بصورة تفصيمية لمستويات الشركة 

 المختمفة.
فترة وضحت الدراسة أن كفاءة استخدام الموارد البيئية يمكن أن تقاس من جوانب بيئية محددة وخلبل أو         

زمنية  قصيرة. كما اتضح وجود اختلبفات كبيره في قياسات كفاءة استخدام الموارد البيئية في الثلبثو شركات من 
 حيث مستوى التحسن والتقمبات في كفاءة استخدام الموارد البيئية.

دام  الموارد لدراسة وتحميل التطور في كفاءة استخ  ةالحاجو إلى وجود بيانات تفصيميايضاً وضحت الدراسة أو 
 البيئية والحاجو إلي مقارنة كفاءة استخدام الموارد البيئية  بصورة دولية .       

، يتضح اختلاف المقاييس المستخدمة لقياس كفاءة استخدام الموارد  وبناء عمى الدراسات السابقة       
قات بينيما، أو مجموعة من المقاييس )  مقاييس مالية  فقط ، أو مقاييس مالية وغير مالية مع وجود علبالبيئية 

وبالتالي،  قد تختمف الأىمية النسبية لمقاييس الاستخدام الكفء لمموارد البيئية  باختلبف .  المالية وغير المالية(
 . و يمكن صياغة فرض البحث الأول كما يمي :اداء الشركات البيئي

 
 

داء الشركات أام الكفء لمموارد البيئية  باختلاف تختمف الأىمية النسبية لمقاييس الاستخد:  الفرض الأول
 البيئي .

 

لكفاءة استخدام الموارد   (6)تحميل الدراسات الخاصة بالعلاقة بين أثر القياس المتكامل  -6/1
 وقرار الاستثمار في الأوراق المالية من منظور محاسبي :  البيئية 

 

اس المتكامل لكفاءة استخدام الموارد البيئة كأحد عناصر القي إمكانية اىتمت الدراسات المحاسبية بتحميل   
 Azcarate  et al.    (Dossi et al 2010 ;التنمية  المستدامو لمشركات ومؤشر لقياسيا

  . 2011; Kosovic and  Patel  2013 )  
د إلى إمكانية قياس كفاءة استخدام الموار  Moller and Schalteger ( 2005)ولقد أشارت دراسة  

القيمة الاقتصادية المضافة و  الأثار البيئية الناتجة عن النشاط الاقتصادي في البيئية من خلبل العلبقة  بين 
الموارد البيئية  عمى الآثار البيئية لمشركة مثل  . وأوضحت الدراسة تركيز كفاءة استخدام فترات  زمنية مختمفة

المقاييس  بين  إمكانية الربطبالشركة. وأوضحت الدراسة التغير في المناخ والانبعاثات والمخمفات الخاصة 
، فبالنسبة المتوازن للأداء  وكفاءة استخدام الموارد البيئية الأداءالمالية وغير المالية التي تشمميا بطاقة 

فاءة  لمجوانب الاقتصادية والمالية ) من خلبل تكاليف المواد( ، وبالنسبة لمعمميات الداخمية لمشركة ) من خلبل ك

                                                           

) في صورة        طار من المقاييس المالية وغير المالية استخدام إيقصد بالقياس المتكامل لكفاءة استخدام الموارد البيئية  - 6
المقاييس غير المالية ( مع التركيز عمى بعدين أو أكثر من ابعاد التنمية المستدامة ) البعد المالي  إلىنسب المقاييس المالية 

 . ( كما اتضح  في دراسة   .لبيئيةأو الاقتصادي ، والبعد البيئي ، والبعد الاجتماعي ( بيدف قياس كفاءة استخدام الموارد ا
Azcarate  et al. (2011 
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العمميات ( ، وبالنسبة لجانب العملبء وجانب التعمم والنمو ) من خلبل جودة المنتجات أو الخدمات المقدمة(، 
) من خلبل التغير في المناخ والانبعاثات (.  Non-market perspectivesوبالنسبة لمجوانب غير السوقية 

رابط بين القياس المتوازن للأداء من جانب ،  يعتبر وأشارت الدراسة أن تحميل كفاءة استخدام الموارد البيئية 
التي تركز عمى تدفقات المواد والطاقة وتقييم دورة حياة الموارد البيئية  ومخزون  البيئية دارةونظم معمومات الإ

 تمك الموارد  من جانب آخر. 
داء و كفاءة استخدام القياس المتوازن للأ اىتمام ىذه الدراسة بالعلبقة المشتركة بين ويري الباحث  

الموارد البيئية خلال دورة حياة الموارد البيئية بما يوفر مؤشرات متنوعة لكفاءة استخدام الموارد البيئية ) 
البيئية بالشركة (. وتساعد ىذه العلاقة في الربط بين مكونات التنمية  دارةتعتمد عمى نظم معمومات الإ

 الاجتماعي( .  الأداءالبيئي ، و  اءالأدالاقتصادي ،  و  الأداءالمستدامة ) 
إلى أىمية دور المقاييس غير المالية في تنسيق أنشطة    Dossi et al. ( 2010 (كما  أشارت دراسة  

الشركة المختمفة وخمق التوافق بينيا  وربطيا مع اىداف الشركة  و استراتيجيتيا ورؤيتيا. كما تساعد تمك 
ت  من خلبل علبقات التعاون داخل وخارج الشركة. كما أوضحت الدراسة  فضل الممارساأالمقاييس عمى تحديد 

لا توضحيا الجوانب المالية.    فضل لمشركة خاصة الجوانب التيأغير المالي تقدم صورة  الأداءأن مقاييس 
 كما تساعد تمك المقاييس في الربط بين الشركة وفروعيا ونقل المعرفة بين فروع الشركة خاصة عند اشتراك

 غير المالي . الأداءالمركز الرئيسي لمشركة مع الفروع في وضع مقاييس 
وركزت الدراسة عمى مجموعة من مؤشرات  أداء خاصة بالعملبء والعمميات الداخمية والموارد البشرية . 

مدير في شركات إيطالية صناعية ليم عدد من الفروع في دول العالم  بالنسبة لعلبقة  929وتم استقصاء 
 الأداءوأشارت نتائج الدراسة إلى وجود علبقة إيجابية بين مقاييس  ؤشرات غير المالية مع المؤشرات المالية.الم

غير المالي  الأداءالمالي. كما اتضح أىمية دمج مقاييس  الأداءغير المالية خاصة مع تفاعميا مع مقاييس 
وحدات الفرعية والمركز الرئيسي في تحديد وتطوير فقيا مع احتياجات البيئة والتعاون بين الابصورة مستمرة مع تو 

ن دمج المقاييس غير أتمك المقاييس . كما أوضحت المقابلبت الشخصية التي دعمت قوائم الاستقصاء إلى 
 المالية يساىم في دعم تنفيذ استراتيجية الشركات ، ودعم التفاعل بين المركز الرئيسي والفروع .

 Integratedالمقاييس المتكاممة إلى تحميل دور   Azcarate  et al. (2011)و ىدفت دراسة 

indicators وأوضحت الدراسة استخدام في تقارير التنمية المستدامة لتوضيح مساىمة الشركة بيا .
وأشارت الدراسة إلى اىتمام  الشركات لتقارير التنمية المستدامة بصورة اختيارية  لمتضمنات تمك الانشطو.

ممة للؤعمال لبعدين أو ثلبثو  ) اقتصادية أو اجتماعية أو بيئية(. وأوضح الباحثون وجود قصور التقارير المتكا
نتيجة عدم وجود رؤية شاممة لمنظام ) أو البيئة الاقتصادية والاجتماعية( GRI  (7   )في مبادرات الإفصاح البيئي

لم تيتم مبادرات الإفصاح بالحاجة إلى  الذي تعمل بيا الشركة والتركيز عمى أداء الشركة بصورة منفردة. كما

                                                           

خبصت بًببدراث انتقبريز انًبنيت   ينظًت أًرًبيت Global Reporting Initiatives  - GRI) (يقصذ بـ  - 7

انؼبنًيت  ) يقزىب في ىٌننذا(  تيتى بٌضغ يؼبييز ًارشبداث خبصت بتقبريز انتنًيت انًستذايت  . ًتقذو ىذه 

 G4 .  Sklyarova  and    Kobets (2011) نظًت دًراث تذريبيت ًشيبداث يينيت  يثم شيبدة انً
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ين البيئة وعدالة ــإلى تحس )ور في الموارد البيئيةـــــــداء بيئي سمبي أو تدىأتغيير الوضع الحالي ) في حالة وجود 
 توزيع الموارد البيئية.

 ثلاثة مستويات لممؤشرات المتكاممة وىي :  وحددت الدراسة 
تربط بين الشركة  والمجتمع  Systematic integrated Indicators مؤشرات متكاممة نظامية -ا

شجار نتيجة استيلبك الشركة لمورق، أو مقدار تموث اليواء لأأو البيئة التي يعمل بيا مثل عدد ا
 . الخاص بالشركة

كثر أوتضم    Transversal Integrated Indicators  مؤشرات متكاممة  ثلاثية الابعاد - ب
بيئي واقتصادي ، وأو   بيئي واجتماعي  أو الثلبثو معاً(. ويمكن  من بعد في القياس  )

استخداميا لقياس مدي مدى كفاءة استخدام الموارد مثل  معدل انبعاث الكربون بالنسبة لإجمالي 
 العمالة،  أو  معدل انبعاث الكربون بالنسبة لدخل الشركة التشغيمي .

قل دخل في أمثل مقارنة   Combined Integrated Indicators مؤشرات متكاممة مركبة -جـ 
 قل دخل في الصناعة ولفترات ماضية أو مع بيانات تقديرية في المستقبل .أالشركة مع 

 

ن أىم مقاييس التنمية المستدامو تتمثل في كفاءة استخدام الموارد البيئية والآثار أوحددت الدراسة  
م دورة حياة الشركة ككل. كما  قام  الباحثون بصياغة لكفاءة استخدام الموارد ، وذلك مع تقيي ةالمالي

ويشمل مقاييس بيئية واجتماعية ، و مقاييس اجتماعية واقتصادية،   مقياس رباعي لممقاييس المتكاممة
و مقاييس اقتصادية وبيئية، و مقاييس ثلبثية ) بيئية واقتصادية واجتماعية (. وأوضحت الدراسة أن ىذه 

وجود رؤية شاممة لمنظام وتكامميا مع رؤية البيئة التي يعمل بيا النظام. كما المؤشرات تساعد عمى 
داء الشركة بصورة منفردة . أنشطة الشركة عمى البيئة وليس عن أثر أتساعد عمي تقديم معمومات عن 
ب والتي توضح التداخل بين الجوان المؤشرات المتكاممة  ثلاثية الابعادكما أشارت الدراسة إلى أىمية  

الاقتصادية والاجتماعية والبيئية لانشطة الشركة بما يوضح الصورة الحقيقية  لأداء الشركة بالمقارنة مع 
 الشركات الاخرى.

كما أشارت الدراسة إلى  تداخل الجوانب الاقتصادية والاجتماعية والبيئية ، وأىمية قياس كفاءة      
وكيفية علبج الشركة لممشاكل البيئية مثل استغلبل أو البيئي وعلبقتو مع التكاليف الاجتماعية،  الأداء

 تدىور الموارد البيئية وجوانب عدم عدالة توزيع الموارد البيئية .
 
 

بتحديد بنود المعمومات   Kosovic and  Patel  (2013وفي نفس السياق اىتمت  دراسة )      
عمق بالبعدين البيئي والاجتماعي  المالية وغير المالية من وجية نظر أصحاب المصالح خاصة ما يت

 ( :4حيث أجريت الدراسة بدولة جنوب افريقيا ،  وذلك كما ىو موضح بالجدول رقم  ) 
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 (1الجدول رقم )
 عناصر تقارير التنمية المستدامة الخاصة بأداء البعدين البيئي والاجتماعي

 عناصر البعد البيئي  أولا : البعد البيئي
 المواد المستخدمة. كمية  المواد الخام. -1

 .كمية المواد المعاد تدويرىا 
 كمية الاستيلاك المباشر لمطاقة.  الطاقة والمياه. -1

 .كمية الاستيلاك غير المباشر لمطاقة 
 .كفاءة استخدام الطاقة 
 .التخفيضات في  استخدام الطاقة 
 .مبادرات لمتخفيض  من الاستيلاك غير المباشر لمطاقة 
  و إجمالي المياه المعاد تدويرىا.إجمالي المياه المستخدمة ، 

 مستاجر( . والموقع الجغرافي  لمشركة )ممموك أ  التنوع البيولوجي. -3
 .التاثيرات السمبية الجوىرية لممنتجات والخدمات عمى التنوع البيولوجي 
 الآثار البيئية. دارةالخطط المستقبمية لإ 

الانبعاثات والنفايات  -4
 السائمة والصمبة.

 ت الاحتباس الحراريانبعاثات غازا 
 .مبادرات الحد من انبعاث غازات الاحتباس الحراري 

 مبادرات الحد من الآثار السمبية البيئية لممنتجات والخدمات.  المنتجات والخدمات. -5
 .نسبة المنتجات ومواد التعبئة والتغميف المعاد تدويرىا 

 يمية.درجة الأمتثال لمقوانين والموائح التنظ  الالتزام بالقوانين-6
 أساليب نقل المنتجات والخدمات.  النقل. -7
 الاستثمارات البيئية وحماية البيئة.  جوانب عامة أخرى. -8

 عناصر البعد الاجتماعي ثانيا: البعد الاجتماعي
 مدي توافق الاتفاقيات والعقود مع حقوق الإنسان.  الاستثمارات الاجتماعية  -1

  حقوق الإنسان.شركاء الأعمال الذين استوفوا متطمبات 
 نسان.لإ ساعات تدريب الموظفين  عمي سياسات وممارسات حقوق ا 

تكوين الجمعيات والنقابات  -2
 وتشغيل الاطفال.

 الإجراءات ، عدد المفاوضات الجماعية الناجحة إلى إجمالي عدد المفاوضات الجماعية
 المتخذة لمكافحة عمل الاطفال.

 ساعات العمل.  العمل الجبري. -3
إجمالي القوي العاممة ) مصنفة وفقا لمجال الأعمال، العقود، نسبة الذكور إلى الأناث،   الموظفون. -4

 إجمالي عدد العمالة الجدد(.
 .المزايا المقدمة لمعاممين بدوام كامل 
 .معدل دوران الموظفين مقسمة حسب الجنس 
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 .الحد الأدنى لمعمالة والحد الاقصى لمعمالة خلال الفترة 
 ج السلامة المينية.برام  الصحة المينية. -5

 . معدلات الاصابة،  وأيام العمل الضائعة 
 .الأمراض المينية 
  صابات العمل.ا  الغياب عن العمل بسبب حوادث و 
 .برامج التعميم والتدريب المتعمقة بالسلامة والصحة المينية 
 .برامج السيطرة عمى المخاطر 
 صحة المينية.الاتفاقيات الرسمية مع النقابات بشأن موضوعات السلامة وال 

 .متوسط ساعات التدريب لكل موظف سنوياً   التدريب والتعمم. -6
  الميارات والتعمم، والتطوير الوظيفي. إدارةبرامج 

 الوظيفي، والمشكمة حسب الجنس والفئة العمرية. الأداءعدد لجان تقييم   التنوع وتكافؤ الفرص. -7
الأجر المتساوي لمعاممين  -8

 من الجنسين.
 ساسي إلى إجمالي الأجر.نسبة المرتب الأ 
 .نسبة اجور النساء إلى الرجال لكل فئة من فئات الوظائف 
 .درجة مشاركة أطراف المجتمع المحمي 

جراءات مكافحة الفساد.  مكافحة الفساد. -9  نسبة الموظفين المتدربين عمى سياسات وا 
 .الأجراءات المتخذة بشأن التعامل مع الفساد 

 تخذة لكي تظل الشركة قادرة عمى المنافسة.الأجراءات الم  درجة المنافسة. -11
الوفاء بالقوانين    -11

والموائح المرتبطة بأطراف 
 المجتمع المحمي.

 .مراحل دورة حياة المنتج والخدمات 
 .القواعد والموائح الإختيارية بشأن تفعيل الآثار الصحية والأمنة لممنتجات 
 .الممارسات المتعمقة برضاء العملاء 

 درجة الأمتثال المتعمقة بالقوانين والموائح الخاصة باستخدام المنتجات والخدمات.  خصوصية العملاء. -12
Kosovic and  Patel   (2013)       

         

  ; Lourenc¸o  et al. 2011 ;  Burnett et al. 2011)كما اىتمت  بعض الدراسات المحاسبية         
Alviani et  al  2014)    فعالية استخدام الموارد البيئية  عمى تقييم سوق الأوراق و  بتحميل أثر كفاءة

 البيئي المرتفع أو المنخفض . الأداءالمالية لأسعار أسيم الشركات ذات 
إلي اختبار كيفية تقييم سوق الاوراق المالية لأداء    Lourenc¸o et al.( 2011)وىدفت  دراسة        

 الأداء)     Corporate sustainability performance (CSP)  الشركات في مجال التنمية المستدامة
 البيئي المستديم(.

التي تفترض استجابة الشركة بصورة استراتيجية لممعايير المؤسسية  النظرية المؤسسيةواستخدم الباحثون        
وبيئية أكبر.  وبالتالي الحصول عمى موارد  اقتصادية، والتغيرات في البيئة الاجتماعية لمحصول عمي الشرعية

وتركز ىذه النظرية عمي التغيرات في البيئة الاجتماعية وتحسين الشرعية لمحصول عمى الموارد . كما استخدم 
التي تركز عمى أن سموك الشركات لمحصول عمى موارد من البيئة يأتي من  صحاب المصالحأنظرية الباحثون 
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بما يقدم شرعية اجتماعية لمشركة. وتعتمد   Critical stakeholderصحاب المصالح المؤثرين أخلبل دعم 
صحاب المصالح الذين يساىمون في خمق القيمة  لمشركة.  كما أن ليم منافع أو أعمى التوافق مع توقعات 

 يتحممون المخاطر البيئية لمشركة .
اصحاب بيدف مقابمة توقعات  صحاب المصالح كتركيز لمنظرية المؤسسيةأنظرية ويمكن اعتبار          

لو  البيئي المستديم لمشركات الأداءصحاب المصالح أن أالمصالح الذين يخمقون  قيمة لمشركة . وتفترض نظرية 
وضحت الدراسة أيم.  و ـويقمل من تكاليف النزاعات أو المشاكل القضائية مع ،أثر عمى منافع اصحاب المصالح

المستدام المرتفع عمى سمعة الشركة  ) مثل حصوليا البيئي  الأداءمن خلبل استقراء لمدراسات النظرية تأثير 
صحاب المصالح الكبيرة يكون لدييا أ(،  وخمق ولاء لمشركة بما يدعم العلبقة مع ISO 14001عمي شيادات 

يضاً أشار الباحثون أموارد فائضة بما يمكنيا من تقديم أداء بيئي افضل بالمقارنة بالشركات صغيرة الحجم . و 
التي ليا ربحية مرتفعة أو لا تمر بأزمات مالية يتوقع منيا المشاركون في سوق الأوراق المالية  إلى أن الشركات

البيئي بالمقارنة بالشركات التي تمر بأزمات مالية او أقل  الأداءأداء بيئي أفضل ، وبالتالي تيتم بدرجة أكبر ب
     ربحية.  

 الأداءالبيئي المستديم المنخفض و ذات   الأداءشركات ) ذات سعار الأسيم لمأوقام الباحثون بتحميل أثر         
البيئي المستديم المرتفع  ( ، وعلبقتو مع حجم الشركة ومستوى ربحيتيا .  و قام الباحثون باستخدام عينة من 

.   وتم قياس  4999حتي عام  4998شركة مسجمة في مؤشر داو جونز للؤداء البيئي المستدام من عام  699
 الأداءوتحميل مخاطر وفرص   DJSI Guidebook من خلبل مؤشر  التنمية المستدامو  مو الشركةاستدا

داء بيئي منخفض إذا أ. وتعتبر الشركة ذات  ISO 140001البيئي لتمك الشركات ومدي حصوليا عمى شيادة 
سعار أخلال  لسوق منداء اأ تحميلالبيئي(. وتم  الأداءلم تكن مسجمو في ىذا المؤشر ) متغير ثنائي لقياس 

حجم الشركة من خلال . وتم قياس  1111حتي عام  1117سيم الشركات في بورصة نيويورك من عام أ
) إذا كان أكبر من  وسيط القيمو السوقية لحقوق الممكية لمشركات يعتبر شركة القيمة السوقية لحقوق الممكية 

رباح لأ رباح الشركة من خلال صافي اأ،  وتم قياس كبيرة الحجم أقل من الوسيط تعتبر شركة صغيرة الحجم ( 
 التشغيميو قبل الضرائب. 

البيئي  المستديم المنخفض وذات الحجم الكبير والربحية  الأداءوأشارت نتائج الدراسة إلى أن الشركات ذات       
ات الربحية ، وذلك بالمقارنة بالشركات صغيرة الحجم أو ذ انخفاض أسعار اسيمياالمرتفعة  تعاني من 

المنخفضة . ويفسر ذلك بوجود غرامو من المستثمرين لمشركات المسجمة في بورصة نيويورك  ذات الربحية 
المنخفض في مجال التنمية المستدامة ) مؤشر داو جونز للبستدامة ( بما يؤدي لفحص عام   الأداءالمرتفعة و 

البيئي المرتفع تتصف بزيادة  الأداءات ذات ن الشركأصحاب المصالح لتمك الشركات.  كما اتضح أقوي من أ
البيئي المستديم . بما يفسر بوجود  الأداءالعائد عمى حقوق الممكية بالمقارنة بالشركات غير الرائدة في مجال 

البيئي المرتفع. وساىمت الدراسة في ايجاد دليل عمي القيمة الملبئمة  الأداءمكافأه من سوق أسيم الشركات ذات 
صحاب المصالح وكفاءة استخدام الموارد ،  ووجود أثر  مالي أغير المالية  مثل شبكة العلبقات مع  لممعمومات

ثر الحجم والربحية كحوافز أايجابي  لاستثمار الشركة في انشطة التنمية المستدامة .  كما ركزت الدراسة عمى 
 فضل في مجال التنمية المستدامة .  أداء أفي تقديم 
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باختبار نتائج ىذه الدراسة عمي عينة من أكثر من دولة لتحديد تأثير البيئة  المختمفة    الدراسة وأوصت          
البيئي المستديم لإمكانية تعميم النتائج في  الأداءعمى    National institutionsو تأثير الييئات  المحمية 

 دول آخرى ) بخلبف دول أمريكا الشمالية(.
كفئو وفعالو لمموارد البيئية  إدارةثر تبني أإلى تحميل   Burnett et al. (2011)اسة كما ىدفت در             

 فعالية استخدام الموارد البيئيةجل الطويل. وفرقت الدراسة بين لأعمي زيادة قيمة الشركة بصورة مستمرة في ا
ض استخدام الموارد البيئية كمدخل لتحقيق التنمية الاقتصادية المستدامو من خلبل ممارسات إدارية تيدف لتخفي

بكثافة  ، وزيادة انتاجية الموارد البيئية مع تخفيض التكاليف وزيادة قيمة الشركة . ووفقا ليذا المدخل فإن  وجود 
تخفيضو من خلبل  دارةلإيجب عمى ا عدم كفاءه في استخدام المورد البيئيتموث أو فاقد في المواد يعبر عن 

فعالية استخدام الموارد وضحت الدراسة أن أو الابتكار في العمميات الانتاجية.   كما تحسين العممية الانتاجية أ
جل صحاب المصالح في الشركة  في الأأيعتبر عنصراً ىاما  لتحقيق التنمية المستدامة لمدى كبير من  البيئية
 إدارةوارد البيئية من جانب وقام الباحثون بالتركيز عمى العلبقة بين التغير في فعالية استخدام الم   الطويل.

تغير إيجابي عمي قيمة . وأشارت نتائج الدراسة إلى  وجود في الأجل الطويل  الشركة وتنمية الشركة المستدامو
  .يةـكفئة وفعالو لمموارد  البيئ إدارةالشركة في الاجل الطويل نتيجة استخدام 

)       عمي تخفيض الأثر البيئي لمشركات  يئية تركيز كفاءة استخدام الموارد البوأوضح الباحثون        
كبر عمى أكمعبر عن عدم كفاءة استخدام الموارد  البيئية (، وذلك  من خلبل التشريعات بما قد يؤدي لتكاليف 

فعالية استخدام  بينما تركزالشركات بدون وجود حافز للببتكار أو التطوير في العمميات أو تكنولوجيا الإنتاج. 
المخاطر واستراتيجيات لتحسين البيئة ) مع وجود  ابتكار وتطوير في المنتجات  إدارةعمى   البيئيةالموارد 

الموارد   إدارةفعالية والعمميات(  بما يخمق قيمة لاصحاب المصالح في الأجل الطويل . وأوضحت الدراسة أن 
الطويل ،  الأجللمتنمية المستدامو في جل القصير والوصول لأفي ا دارةىو الرابط بين تحقيق اىداف الإ البيئية

 وذلك بتنفيذ استراتيجيات تخفض من آثار الشركة عمى البيئة وتخفض التكمفة وتزيد من  قيمة الشركة.
فعالة لمموارد البيئية عمي زيادة قيمة الشركة واستمرار ىذه القيمة بما  إدارةتبني  واختبرت الدراسة  أثر       

شركة أمريكية كبري  599تقرير تنمية مستدامو خاص بـ   967اشتممت العينة عمى  و يفوق الفترة الحالية. 
 ISOحصول الشركة عمى شيادة . و تم اعتبار ( 4997)تبنت أفضل الممارسات والعمميات  البيئية  في عام 

يض المخاطر سيم من خلبل تخفلأوخمق  قيمة  لحممو افعالة لمموارد البيئية  إدارةمقياساً  لتبني    14001
الموارد البيئية يشمل مؤشرات تموث  إدارةوقام الباحثون بإجراء دراسة تطبيقية  لصياغة مؤشر لفعالية    ليم .

لتبني الشركة   9المياه والانبعاثات السامو و النفقات البيئية . وتم صياغة مؤشر ثنائي ) يأخذ القيمة 
لمشركات القائدة في ىذا المجال، والقيمة صفر لمشركات التي  بيئية فعالة مع وجود مؤشرات إدارةلاستراتيجيات 

قطاعات  7فعالة لمموارد البيئية ( . وتم صياغة متغيرات رقابية لنسبة المديونية  ونوع الصناعة )  إدارةلاتتبني 
وكل من   ،سيم الشركة باعتبارىا المتغير التابعلأالقيمة السوقية صناعية مختمفة(.  كما استخدامت الدراسة   

البيئية ، والقيمة الدفترية لحقوق الممكية ونسبة الربح قبل الفوائد والضرائب إلى اجمالي  دارةمؤشر فعالية الإ
لحقوق الممكية ، وقياس حجم  الأجلالاصول  و التدفقات النقدية من العمميات التشغيمية ونسبة الديون طويمو 

 .متغيرات المستقمةباعتبارىا الالشركة من خلبل صافي المبيعات  
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وممارسات  فعالة لمموارد البيئية ليا قيمة سوقيو أعمي  إدارةإلى أن الشركات التي لدييا  وتوصمت  الدراسة     
فعالة لمموارد البيئية. كما اتضح زيادة القيمة الدفترية لتمك الشركات )  إدارةبالمقارنة بالشركات التي ليست لدييا 

وتم   ة لمشركات ( مع زيادة القيمة السوقية التي يحددىا المستثمرون لتمك الشركات .كمصدر للؤرباح المستقبمي
(،  و لقد دعمت النتائج ما 4997) بالإضافة لسنو   4998اختبار ىذا النموذج باستخدام القيمة السوقية لسنة 

الفعالة  دارةتنفيذ سياسات الإ توصمت إليو الدراسة حيث وجدت زيادة القيمة السوقية لمسنو التالية بالمقارنة بسنة
إلى أن الاتجاه نحو تنفيذ ممارسات بيئية فعالو موجو بالتنمية   كما توصمت  نتائج الدراسةلمموارد البيئية.  

المستدامو يتطمب التوازن بين الأنشطة الاقتصادية والاجتماعية والبيئية  بما يدعم قيمة الشركة الاقتصادية 
أن التكامل  تحقيق النمو الاقتصادي والحفاظ عمى التنمية المستدامو  لمبيئة في  دراسةوأوضحت الوالاجتماعية. 

 و متعارضو.أالطويل  اىداف متكاممة وليست متنافسة   الأجل
 الأجلو عمى الرغم مما توصمت  إليو الدراسة ،  فيما يتعمق  بأىمية فعالية استخدام الموارد البيئية  في       

لمدول النامية  القصير ىام الأجلن الاىتمام بكفاءة استخدام الموارد البيئية  في ألباحث يرى  الطويل ،  فإن ا
 دارةثار البيئية لمشركات ويحقق مزايا تنافسية، وذلك مع تطوير ممارسات استراتيجية فعالة لإلآالأقل اىتماما با

 الطويل. الأجلالموارد البيئية في 
س أإلى فحص أثر كفاءة استخدام الموارد البيئية عمى تكمفة ر  Alviani et al. ( 2014)كما ىدفت دراسة        

المال الممموك. وتم افتراض أن تطبيق  سياسات لكفاءة استخدام رأس المال يقمل من تكمفة رأس المال الممموك.   
ة استخدام الموارد وقام الباحثون بعرض كل من نظرية الشرعية التي تفسر تنفيذ الشركة لسياسات  خاصة بكفاء

البيئية  لزيادة شرعيتيا في المجتمع والحصول عمى موارد بيئية افضل. وقام الباحثون باختبار مدى وجود  أثر 
سمبي لتنفيذ سياسات كفاءة استخدام الموارد البيئية عمى تكمفة رأس المال الممموك لمشركة ) قدرة الشركة عمى 

حتي  4999بالتطبيق عمى عينة من الشركات في اندونيسيا من عام  الحصول عمى الأموال(. و قام الباحثون
 وتم قياس قيمة كفاءة استخدام الموارد البيئية بأنيا : . 4994عام 

 

  الــــــطـــــا قة المســــتـــــخـــدمــــة                                  قيمة الكفاءة =
 

 الكبريت + انبعاثات النيتروجين + انبعاثات تاني اكسيد الكربون مدخلات الطاقة + انبعاثات             
      

عن نسبة الطاقة المستخدمة ) المخرجات( إلى عناصر الموارد البيئية المستخدمة مثل ىذه المعادلة  وتعبر     
       لكربون.ثاني أكسيد امدخلبت الطاقة أو انبعاثات الغازات لمشركات مثل انبعاثات الكبريت والنيتروجين و 

مثل    وأشارت نتائج الدراسة إلى أن تنفيذ سياسات كفاءة استخدام الموارد البيئية والحصول عمي شيادات بيئية
ISO 14001    يخفض من تكاليف رأس المال الممموك ، وبالتالي  يدعم تنفيذ الشركات لتمك السياسات بغرض

دراك ا  مصالح والمستثمرين في الشركات قادرين عمى التمييز و صحاب الأزيادة راسماليا. وتوضح ىذه الدراسة أن 
كمؤشر عمى كفاءة استخدام الموارد البيئية . ويعتبر حصول الشركة   ISO 14001منافع الحصول عمى شيادة 

عمى ىذه الشيادة مؤشر عمى خفض المخاطر البيئية والتشغيمية ليذه الشركة بما يخفض من تكمفة حصوليا 
 عمى الأموال.
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 الاقتصادي أو المالي مثل  الأداءالبيئي، و  الأداءويري الباحث إمكانية التركيز عمى الربط بين جوانب         
تكمفة المياه المستخدمة  وتكمفة الطاقة  بالنسبة  لكمية المياه أو الطاقة المستخدمة في بيئة الشركة . ويوفر ىذا 

يمكن استخداميا  في قطاعات صناعية مختمفة  . كما يساعد ىذا الربط مؤشرا لكفاءة استخدام الموارد البيئية 
الربط عمى  زيادة منفعة المعمومات التي توصميا التقارير المالية   لأصحاب المصالح خاصة المستثمرين في 

 الأوراق المالية.       

إلى وجود    (Guidry and Patten  2010 ; Liburd et al. 2012)وأشارت بعض الدراسات مثل        
سيم الشركات المستثمر بيا ، وذلك مع جودة تقارير التنمية أتأثير إيجابي عمي تعديل المستثمر لأسعار 

وجود توكيد أو  والتي تشمل بيانات كمية ووصفية عن الآثار البيئية والاجتماعية لأنشطة الشركة، المستدامة
 .رلمراقب الحسابات عمى ىذا التقاري

أن توافر مقياس متكامل أو أكثر لكفاءة استخدام الموارد  الدراسات السابقة، يعتقد الباحث و بناء عمى      
البيئية يضيف لجودة  ىذه التقارير بالنسبة لممستثمرين ) كما في حالة إضافة توكيد مراقب الحسابات عمى تمك 

جتماعي  بالمقارنة بالشركات الاخرى  التقارير( ، ويوضح الصورة  الحقيقية لأداء الشركة الاقتصادي والبيئي والا
البيئي المرتفع أو المنخفض( ، و  الأداء، قد يؤثر عمى قرار الاستثمار في أسيم الشركات ) ذات وبالتالي. 

   يمكن صياغة فرض البحث التالي :  وبناء عميو ،نسبة الاستثمار في تمك الشركات.  

إيجاباً ) سمباً( عمى قرار    اءة  استخدام  الموارد البيئيةيؤثر  القياس المتكامل لكف:  الفرض الثاني    
 البيئي المرتفع ) المنخفض(. الأداءالاستثمار في الأوراق الماليو لمشركات ذات 

المجموعة ومما سبق يتضح أنو تم دراسة وتحميل مجموعتين من الدراسات ذات العلبقة بموضوع البحث  
تتعمق بالعلبقة بين أثر القياس   المجموعة الثانيةدام الموارد البيئية ، أما تتعمق بطرق قياس كفاءة استخ الأولي

 دام الموارد البيئية وقرار الاستثمار في الأوراق المالية.المتكامل لكفاءة استخ

 طاع الباحث من خلبل تحميل تمك الدراسات اشتقاق فرضين أساسيين لمبحث وىما :تواس

داء الشركات أ فنسبية لمقاييس الاستخدام الكفء لمموارد البيئية باختلاالفرض الأول : تختمف الأىمية ال
 البيئي.

إيجاباً ) سمباً( عمى قرار الاستثمار    يؤثر  القياس المتكامل لكفاءة  استخدام  الموارد البيئيةالفرض الثاني : 
 )المنخفض(. البيئي المرتفع الأداءفي الأوراق الماليو لمشركات ذات 

 تبار فرضي الدراسة في بيئة الممارسة العممية المصرية وفقاً لممدخل التجريبي عمى النحو التالي:وسيتم اخ 
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  منيجية البحث: -6/3

 . لاختبار فرضي الدراسة، استخدم الباحث المدخل التجريبي  قياسا عمى بعض الدراسات   السابقة )شرف 
4995   (Coram et al. 2009;  قياسات مقترحة لكفاءة استخدام الموارد البيئية   عن انباستخدام حالتين تعبر

وعلبقتيا مع قرار الاستثمار في الأوراق المالية لتمك  تين في بورصة الأوراق المالية،لشركتين مساىمتين مقيد
وسيتناول الباحث في ىذه الفرعية  كلًب من  مجتمع وعينة الدراسة، و توصيف وقياس متغيرات الدراسة ، الشركة. 

 ف إجراءات الحالة التجريبية عمى النحو التالي : ووص

 مجتمع وعينة الدراسة : -6/3/1  
يتكون مجتمع الدراسة من المستثمرين الحاليين والمرتقبين في أسيم الشركات المقيدة في بورصة الأوراق 

البنوك المصرية و المالية المصرية. وتتمثل عينة الدراسة  من المديرين الماليين في صناديق الاستثمار  في 
 (. 4995شرف . (سماسرة الأوراق المالية  كبديل عن المستثمرين ذوي الخبرة. قياساً عمى دراسة  

 توصيف وقياس متغيرات الدراسة : -1/ 6/3
 بالرجوع لفروض البحث يمكن تحديد متغيرات الدراسة المستقمة والتابعة كما يمي : 
 :موارد البيئية المتغير المستقل  : كفاءة استخدام ال  (9

وتعني انتاج مخرجات ) سمع أو خدمات أو عمميات انتاجية مبتكرة ( أكثر  باستخدام مدخلبت بيئية        
الشركة  البيئية وانتاجيتيا  بيدف  تحقيق التنمية المستدامة   و تدىور بيئي أقل لتحسين كفاءة استخدام موارد

(Sorvari et al. 2009 ; Burnett et al. 2011; Koskela 2015 )   ويمكن قياسة باستخدام   . 
 : المقاييس التالية 

ىامش المبيعات  الكفاءة البيئية  الاقتصادية  وىو عبارة عن وسيتم استخدام مقياس  مقياس مالي:  -ا
مجموع  رأس  إلى )الذي يتكون من نسبة المبيعات  (8)في   معدل دوران رأس المال الاقتصاديمضروباً 
س المال الاقتصادي إلى أفي نسبة ر مضروباً س المال البشري ( أممكية و رأس المال البيئي و ر مال ال

  : Figge and Hahn (2013)  تكمفة الموارد البيئية. ويعبر عنو بالمعادلة التالية  
س المال أر   X المبيــعات  X صافي الربح = العائد ) صافي الدخل التشغيمي ( الكفاءة البيئية الاقتصادية= 

  صاديــــالاقت
             

                                                    
          

    مكون التنمية  المستدامو  Xدوران رأس المال الاقتصاديمعدل  Xىامش المبيعات                   
   

                                                           

  ًلأغزاض انذراست انتجزيبيت. س انًبل انبشزيأً رأس انًبل انبيئي ً ر رأس يبل انًهكيت رأس انًبل الاقتصبدي =  يجًٌع   - 8

ًسيتى افتزاض أٌ  قيًت انًٌارد انبيئيت انًستخذيت  تسبًي  سيتى افتزاض تسبًي  يكٌنبث رأس انًبل الاقتصبدي انثلاثت . 

 .    يجًٌع رأس انًبل انبيئي ًرأس انًبل انبشزي

 الموارد البيئية  المستخدمة    ئية المستخدمة              المبيعات    رأس المال الاقتصاديالموارد البي                                        
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مؤشر  كفاءة استخدام و   المالي السابقكل من المقياس :  وسيتم استخدام  مقياس مالي وآخر غير مالي - ب
 Figge and Hahn الموارد البيئية والمرتبطة بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون باستخدام  المعادلة التالية 

(2013)     : 
  إجمالي الأصول          x المبيعات      x    صافي الربح التشغيمي=     كفاءة استخدام الموارد

  انبعاثات ثاني اكسيد الكربون    إجمالي الأصول                 المبيعات             CO2عاثاتالمرتبطة بانب
 

  ثاني أكسيد الكربون مضاعف خاص بانبعاثات   xمضاعف الربحية                                          
 

 تبطة بانبعاثات ثاني اكسيد الكربونكفاءة استخدام الموارد البيئية والمر                           
ضمن بعدين من أبعاد   وسيتم الربط بين المقاييس المالية و المقاييس غير المالية  المقاييس المتكاممو : -جـ  

 ;Azcarate  et al.2011)التنمية المستدامة، وىما البعد المالي والبعد  البيئي، والتي أشارت ليما دراستي  
Kosovic and Patel 2013)عمى المقاييس التالية  : . وسيتم التركيز 

 المقياس غير المالي المقياس المالي المقياس
 تكمفة المواد المستخدمة - المواد الخام. -1

 تكمفة المواد الخام -
 كمية المواد المستخدمة. -
 كمية المواد المعاد تدويرىا. -

 تكمفة الطاقة المستخدمة - الطاقة والمياه.-1
 الطاقة المستخدمةتكمفة  -
 تكمفة المياة المستخدمة -

 كمية الاستيلاك المباشر لمطاقة. -
 كمية الاستيلاك غير المباشر لمطاقة. -

 إجمالي المياه المستخدمة. -
 أنبعاثات غازات الاحتباس الحراري: - إجمالي الأصول - الأنبعاثات.-3

 ثاني أكسيد الكربون -
 ثاني أكسيد النيتروجين -

 عدد الاستثمارات البيئية - تكمفة مشروعات حماية البيئة - رى.أخ -4
 : المتغير التابع (1

رض الدراسة الأول ، بينما يختص فبالأول التابع  لمتغير يختص ااعتمد الباحث عمى متغيرين تابعين     
 رض الدراسة الثاني ، ويتضح ذلك عمى النحو التالي :فبالثاني  المتغير التابع 

ويشمل تحديد   ،: الأىمية النسبية لمقاييس الاستخدام الكفء لمموارد البيئية  التابع الأول المتغيرا( 
اصحاب المصالح للؤىمية النسبية لكل مقياس من مقاييس الاستخدام الكفء لمموارد البيئية باعتبار تفضيلبت 

 Uribe  et al. (2014). دراسة المستثمرين لتمك المقاييس المتغير التابع بالنسبة لمفرض الأول قياساً عمى 
ىو احتمال استثمار المستثمرين في اسيم الشركات المقيدة بالبورصة   : المتغير التابع الثاني  ب(    

) مالي   عدت تقريراً لمتنمية المستدامة  يتضمن  مقاييس مختمفة لكفاءة استخدام الموارد البيئيةأوالتي 
وسيتم استخدام ىذا المتغير في فرض  من المقاييس المتكاممة(. فقط، أو مالي و غير مالي، أو مجموعة

) المستثمرين( عما إذا كانت بدائل  الدراسة الثاني. وسيتم قياسو  عن طريق  سؤال افراد  عينة الدراسة



 د/ احمد محمد شوقى محمد                                 AUJAAمجلة المحاسبة والمراجعة ــ 

 
 

999 

 

 9متغير ثنائي  القيمة   ( القياس سوف تؤثر عمى  قرارىم الاستثمار  أو عدم الاستثمار في أسيم الشركة 
ثمار ، وصفر لعدم الاستثمار ( ، والتأثير عمى قيمة الاستثمار المحتمل ) نسبة مئوية من محفظة للبست

فراد العينة بالنسبة لشركة ذات أداء بيئي منخفض ، ولشركة ذات أداء بيئي أالاستثمار( . وسيتم تكرار سؤال 
سا عمى بعض الدراسات (  وذلك  قياISO 14000 مرتفع  ) وذلك من خلبل  حصول الشركة عمي شيادة 

(Lourenc¸o  et al. 2011 ; Gurturk et al. 2014 ; Alviani et al. 2014) . 
جراءات الدراسة التجريبية والميدانية  : -3/ 6/3  أدوات  وا 

مداد عينة المشاركين في الدراسة بثلبثة أنواع من مقاييس كفاءة استخدام الموارد إاعتمد  الباحث عمى      
مجموعة من  المقاييس المتكاممة  باستخدام كتيب  أومالي وغير مالي ،   أوىي مقياس مالي واحد ، البيئية و 

عن  تفضيلاتيم بالنسبة ليذه المقاييس يضم المقاييس المختمفة . وسيتم سؤال المشاركين في العينة 
وذلك بيدف اختبار فرض  ،نواع المقاييس المختمفةأوذلك باستخدام  قائمة استقصاء تشمل   ىميتيا النسبيةأو 

 .  Uribe  et al. (2014)قياسا عمى دراسة     الدراسة الأول
مداد كل مجموعة بحالتين افتراضيتين قياساً      كما سيتم  تقسيم عينة الدراسة إلى  ثلبث مجموعات  وا 

 ، وذلك عمى النحو التالي:Koskela 2015 ; (Coram et al. 2009; 4995. شرف ) لبعض الدراســـات
مع تقديم داء بيئي مرتفع  أبحالتين لشركة ذات أداء بيئي  منخفض وشركة ذات  المجموعة الأوليإمداد   -ا

اتخاذ قرار اء الشركة المالي والبيئي. وسيطمب من المشاركين في ىذه المجموعة  أدعن  بيانات مالية فقط
ضمن محفظة الأوراق المالية  ونسبة الاستثمار المتوقعةار بيا في ىذه الشركة أو عدم الاستثم الاستثمار

 الخاصة بيم .
داء بيئي مرتفع  مع تقديم أإمداد المجموعة الثانية بحالتين لشركة ذات أداء بيئي  منخفض وشركة ذات  -ب

ي ىذه المالي والبيئي لمشركتين. وسيطمب من المشاركين ف الأداءعن   بيانات مالية وبيانات غير مالية
ضمن  ونسبة الاستثمار المتوقعةفي ىذه الشركة أو عدم الاستثمار بيا  اتخاذ قرار الاستثمارالمجموعة  

 محفظة الأوراق المالية الخاصة بيم .
داء بيئي مرتفع  مع تقديم أبحالتين لشركة ذات أداء بيئي  منخفض وشركة ذات  المجموعة الثالثةإمداد  -جـ

المترابطة الخاصة بكفاءة استخدام الموارد البيئية. وسيطمب من المشاركين في  اممةإطار من المقاييس المتك
 ونسبة الاستثمار المتوقعةفي ىذه الشركة أو عدم الاستثمار بيا  اتخاذ قرار الاستثمارىذه المجموعة  

 ضمن محفظة الأوراق المالية الخاصة بيم. 
ن ) لشركتين أحدىما ذات أداء بيئي منخفض، واخرى  وسيعتمد الباحث عمى تصميم حالتين افتراضيتي    

ذات أداء بيئي مرتفع( ،  وعرضيا عمى  عينة الدراسة  مع إجراء المقابلبت لجمع البيانات والاجابة عمى 
كما يتضح بالجدول   (  x 4 3وسيتم الاعتماد عمى التصميم التجريبي من نوع )  .الاسئمة عمى نحو سميم

 التالي :
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 (3)جدول رقم 
  

 بدائل القياس لكفاءة استخدام         
 الموارد البيئية                               

 حالات
 المستثمر قرار

 
مقياس مالي 

 واحد
 (1مجموعة )

 
 مقياس مالي
 وأخر غير مالي

 (1مجموعة )

 
 مقياس مالي

جموعة و م  وأخر غير مالي
 من المقاييس المتكاممة

 (3مجموعة )
داء أثمر في حالة شركة ذات قرار المست

 بيئي منخفض 
 قرار الاستثمار
 ونسبة الاستثمار

 قرار الاستثمار
 ونسبة الاستثمار

 قرار الاستثمار
 ونسبة الاستثمار

داء أقرار المستثمر في حالة شركة ذات 
 بيئي مرتفع 

 قرار الاستثمار
 ونسبة الاستثمار

 قرار الاستثمار
 ونسبة الاستثمار

 قرار الاستثمار
 ونسبة الاستثمار

 أدوات التحميل الإحصائي: - 4/  3/ 6
    )Wilcoxon Signed rank test )9لمتحقق من فرض الدراسة الأول اعتمد  الباحث عمى اختبار      

 الأداءلتحديد مستويات الأىمية النسبية لكل من المقاييس المالية وغير المالية والمتكاممة لكل من الشركة ذات 
تحقق من فرض الدراسة  الثاني   تم مالبيئي المنخفض  والمقارنة بينيما.  ول الأداءلمرتفع والشركة ذات البيئي ا

 الأداءلتحميل مدى موافقة المستثمرين عمى الاستثمار في الشركة ذات   Chi-square   (99)استخدام اختبار  
الخاصة  بكفاءة استخدام الموارد البيئية  البيئي المنخفض مع اختلبف المقاييس  الأداءالبيئي المرتفع وذات 

لممقارنة  بين نسب   Paired T –test (99)استخدام اختبار  المقدمة لممشاركين في عينة الدراسة . كما تم 
البيئي المنخفض  ، وذلك مع  الأداءالبيئي  المرتفع  وحالة الشركة ذات  الأداءالاستثمار  في حالة الشركة ذات 

 الخاصة  بكفاءة استخدام الموارد البيئية  المقدمة لممشاركين في عينة الدراسة. اختلبف المقاييس
 نتائج التحميل الإحصائي ، واختبارات الفروض: -6/4
رة سويتضمن وصف بيانات المشاركين في عينة الدراسة ، ونتائج التحميل الاحصائي لمبيانات المقدمة لسما   

 ثمرين في اسيم الشركات ( ، ونتائج اختبارات الفروض، وذلك كما يمي :الأوراق المالية ) كممثمين عن المست
 : وصف عينة الدراسة -6/4/1

 يتضمن الجدول التالي عرض ممخص بيانات المشاركين في عينة الدراسة :    
 (4جدول رقم )

عدد القوائم  نوع المشاركين في العينة
 الموزعة 

عدد القوائم 
المستممة 
 والمستخدمة 

لقوائم نسبة ا
المستخدمة إلى  القوائم 

 الموزعة

متوسط عدد سنوات 
 الخبرة 

ن في صناديق ون الماليوالمدير 
الاستثمار  في البنوك المصرية و  

 سماسرة الأوراق المالية  

 سنة 11.5 71% 41 61

                                                           

9 - Weiers (2011)   
11 - Barrow(2006) 
 (1117سميمان .  )- 11
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لممشاركين في  تم استخدام القوائم المستممة من المشاركين في عينة الدراسة )متوسط عدد سنوات الخبرة        
( ، مع استخدام المقابلبت الشخصية للئجابة عمى استفساراتيم عن بيانات الحالتين  سنة 11.5العينة  

 المقدمتين ليم.
 نتائج التحميل الاحصائي لمبيانات الخاصة بفرض الدراسة الأول: -6/4/1

مقياس مالي  ة مع تقديم تم صياغة حالتين لشركتين مساىمتين تعملبن في مجال الصناعات البترولي   
لموارد البيئية، ثم مقياس مالي ا لكفاءة استخدام الموارد البيئية ، ثم مقياس مالي وآخر غير مالي لكفاءة استـــخدام

لإضافة إلى مجموعة من المقاييس  المتكاممة لكفاءة استخدام الموارد البيئية. وقام الباحث باوآخر غير مالي 
تين معاً. وفيما يمي عرض لولمحا ،لكل حالة عمى حده  Wilcoxon Signed rank testباستخدام تحميل 

لنتائج تحميل  الحالات، واختبار معنوية  المقاييس في كل من الشركتين  و عند المقارنة بين الشركتين، وذلك  
 كما يمي:

 (5جدول رقم )
أنواع المقاييس المختمفة لكفاءة استخدام 

 الموارد البيئية
 ) الوسيط(

شركة ذات أداء  -
 بيئي مرتفع.

 قيمة المعنوية
P-value               

 

 ) الوسيط(
شركة ذات  -

أداء بيئي 
 منخفض.

قيمة 
 المعنوية

 P-
value 
 

 قيمة المعنوية
P-value 

عند المقارنة بين 
 الشركتين

 1.118 1.1 4  1.1 4 مقياس مالي واحد -1
 مقياس مالي  -1
 لموارد)كفاءة استخدام اخر غير مالي آو  

 (    CO2المرتبطة بانبعاثات

4  
4.5 

1.1  
1.1  

4 
4 

1.1  
1.1 

1.141 
1.139 
 

)كفاءة مقياس مالي   و    آخر  غير مالي  -3
    CO2المرتبطة بانبعاثات    استخدام الموارد

) 
 وىي :   والمقاييس المتكاممة الاخرى 
تكمفة المواد المستخدمة  إلى  كمية المواد  -

 المستخدمة.
تكمفة المواد الخام  إلى  كمية المواد المعاد  -

 تدويرىا 
تكمفة الطاقة المستخدمة إلى كمية  -

 الاستيلاك المباشر لمطاقة
 - تكمفة الطاقة المستخدمة إلى كمية

 الاستيلاك غير المباشر لمطاقة
تكمفة المياة المستخدمة إلى إجمالي المياه  -

 المستخدمة.
ت  ثاني أكسيد إجمالي الأصول إلى انبعاثا -

 الكربون 
إجمالي الأصول إلى انبعاثات ثاني أكسيد  -

 النيتروجين 
تكمفة مشروعات حماية البيئة إلى  عدد  -

 الاستثمارات البيئية

4 
4 
 
 
4 
4 
4 
 
4 
 
4 
 
4 
4 
4 

1.1  
1.1 
 
 
1.1  
1.1 
1.1  
 
 1.1  

 
1.1 
 
1.1 
1.1 
1.1 

4 
3.5 
 
 
3.5 
3.5 
3.5 
 
3.5 
 
3.5 
 
3 
3 
3.5 

1.1 
1.1 
 
 

1.111 
1.111 
1.111 

 
1.111 

 
1.111 

 
1.137 
1.137 
1.111 
 

1.153 
1.118 

 
 

1.157 
1.157 
1.141 

 
1.141 

 
1.141 

 
1.111 
1.111 
1.157 
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وتشير نتائج التحميل الاحصائي إلي  ارتفاع مستوى الأىمية النسبية  لممقاييس المالية  وغير المالية،           

استخدام الموارد البيئية  بالنسبة  لممستثمرين في الأوراق المالية في حالة   والمقاييس المتكاممة   لكفاءة
ارتفاع الأىمية النسبية  لممقاييس  كما اتضح   .= صفر(P- value)   البيئي المرتفع الأداءذات الشركة 

ة  لممستثمرين  في لكفاءة استخدام الموارد البيئية  بالنسبالمالية أو عند استخدام مقياس مالي وآخر غير مالي 
في ىذه  لكفاءة استخدام الموارد البيئية  المقاييس المتكاممة إلا أن،  البيئي المنخفض الأداءذات الشركة 
   P- value)   ) مع معنوية تمك العوامل(  بالنسبة لممستثمرين  في ىذه الشركة كانت أقل أىمية  الشركة 

 (.  1.137و     1.111تتراوح بين  
لمباحث تفسير النتائج السابقة بأنو في حالة أداء الشركة البيئي المرتفع يعطي المستثمرون نفس ويمكن  

البيئي المنخفض   الأداءفي حالة الشركة ذات  بينماالأىمية لكل من المقاييس المالية وغير المالية والمتكاممة 
لمقاييس المالية. و يرجع الباحث ذلك إلى تنخفض الأىمية النسبية لممقاييس غير المالية والمتكاممة مقارنة با

 ،البيئي المنخفض الأداءبيئية  في تمك الشركات ذات النشطة للؤانخفاض الافصاحات المتعمقة باداء الشركة 
 ومن ثم عدم اىتمام المستثمرين بالمقاييس غير المالية في تمك الشركات.

ات جوىرية بين المستثمرين في حالة وجود مقياس وضحت نتائج الدراسة التجريبية  عدم وجود اختلبفأكما   
في   واتضح وجود  اختلافات  معنوية( . P- value     =9.948مالي وحيد لكفاءة استخدام الموارد البيئية  )

الأىمية النسبية في حالة توافر مقياس مالي وآخر غير مالي خاص بكفاءة استخدام الموارد البيئية في  الشركتين  
 (P- value     9.929و    9.939تتراوح بين .)   في الأىمية    اختلافات  معنويةكما اتضح وجود

النسبية  في حالة توافر   المقاييس المتكاممة بالإضافة إلى  توافر مقياس مالي وغير مالي  بين  الشركة ذات 
 لكفاءة استخدام الموارد  بالنسبةالبيئي المرتفع والمنخفض.  واتضحت ىذه الاختلبفات المعنوية   الأداء

تكمفة الطاقة ، و  تكمفة الطاقة المستخدمة إلى كمية الاستيلبك المباشر لمطاقة، و   CO2المرتبطة بانبعاثات 
تكمفة المياة المستخدمة إلى إجمالي المياه المستخدمة،  والمستخدمة إلى كمية الاستيلبك غير المباشر لمطاقة ،

ثاني أكسيد الكربون ، و إجمالي الأصول إلى انبعاثات ثاني أكسيد النيتروجين  و إجمالي الأصول إلى انبعاثات 
 (P- value    9.929و   9.99تتراوح بين .) مستثمرين ومن يمثمونيم من سماسرة بتركيز ال ويفسر ذلك

نسبة لمشركات خاصة بالبدرجة أكبر من الجوانب غير المالية أو المتكاممة  الجوانب الماليةالأوراق المالية عمى 
البيئي المرتفع . ويتفق ذلك مع نقص الاىتمام  الأداءبالمقارنة بالشركات ذات  البيئي المنخفض الأداءذات 

    (Hussainey et al. 2011).  بالآثار البيئية لمشركات في الدول النامية مثل جميورية مصر العربية
ذات راق المالية ، ووزارة البيئة بإفصاح الشركات  من ىيئة سوق الأو  الزامضرورة وجود ويري الباحث      
عن انبعاثات ثاني اكسيد الكربون وثاني أكسيد النيتروجين، وبعض المقاييس المتكاممة  البيئي المنخفض الأداء
تكمفة الطاقة المستخدمة إلى كمية الاستيلبك المباشر لمطاقة ، و تكمفة الطاقة المستخدمة إلى كمية مثل  

خدمة  و ذلك بيدفغير المباشر لمطاقة ، تكمفة المياة المستخدمة إلى إجمالي المياه المستخدمة،  الاستيلبك
مع عدم وجود حافز  خاصةالمستثمرين في الأوراق المالية لتمك الشركات ومراقبة اداءىا البيئي المستديم 

    .البيئي المنخفض للئفصاح عن تمك المقاييس الأداءلمشركات ذات 
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أن الالزام بالإفصاح عن تمك المقاييس يساعد المستثمرين عمى المقارنة بين مستويات الباحث  كما يري 
البيئي  الأداءالبيئي لمشركات المختمفة و ترشيد قرارات الاستثمار في الأوراق المالية وتحفيز الشركات ذات  الأداء

 داءىا البيئي.أالمنخفض عمى تحسين 
لخاص باختلبف  الأىمية النسبية لمقاييس الاستخدام تم قبول الفرض الأول اقة  وبناء عمى النتائج الساب      

 الكفء لمموارد البيئية  بالنسبة لممستثمرين في أسيم الشركات .
 نتائج التحميل الاحصائي لمبيانات الخاصة بفرض الدراسة الثاني: -6/4/3  

قبوليم الاستثمار في الأوراق المالية، ونسبة  راء المشاركين في الدراسة التجريبية عن مدىآتم استقصاء  
الاستثمار في محفظة الأوراق المالية مع توافر مستويات مختمفة من مقاييس  كفاءة استخدام الموارد البيئية وىي 

مقياس مالي لكفاءة استخدام الموارد البيئية ، ثم مقياس مالي وآخر غير مالي لكفاءة استخدام الموارد  تقديم  
 لإضافة إلى مجموعة من المقاييس  المتكاممة.اية، ثم مقياس مالي وآخر غير مالي بالبيئ

لتحميل مدى الموافقة عمى الاستثمار في أسيم الشركة    Chi squareوقام الباحث باستخدام اختبار       
لتحميل  Paired T-testالبيئي المنخفض ، واختبار  الأداءالبيئي المرتفع و الشركة ذات  الأداءذات 

، وذلك مع اختلبف مقاييس كفاءة   الاختلافات بين نسب الاستثمار في محفظة الأوراق المالية بين الشركتين
(  مدى موافقة المستثمرين 6استخدام الموارد البيئية المقدمة لممشاركين في عينة الدراسة . ويوضح الجدول رقم )

 (6رقم )جدول وذلك  كما يمي: عمى الاستثمار في الشركتين 
 تحميل مدي موافقة المستثمرين عمى الاستثمار في الشركتين

 الأداءموافقة المستثمرين عمى الاستثمار في أسيم الشركات ذات حصائي إلى و أشارت نتائج التحميل الإ   
عنوية خاص بكفاءة استخدام الموارد البيئية  بصورة م في حالة توافر مقياس مالي فقطالبيئي المرتفع والمنخفض 

في أسيم بين الاستثمار ولم توجد اختلافات معنوية ( .   9.992و  9.995تتراوح بين      P-value) قيمة 
   P-valueفي حالة توافر مقياس مالي فقط عن كفاءة استخدام الموارد البيئية  ) قيمة  كل من الشركتين

 البيئي المرتفع والمنخفض الأداءات ذات بعدم استطاعة المستثمرين التمييز بين الشرك( . ويفسر ذلك 9.95
 في ظل توافر مقياس مالي فقط . 

 الأداءموافقة المستثمرين عمى  الاستثمار في أسيم الشركة ذات  حصائي  إلى لإشارت نتائج التحميل اأكما    
 (صورة معنوية  البيئي المرتفع  في ظل توافر مقياس مالي وآخر غير مالي  لكفاءة استخدام الموارد البيئية  ب
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، وعدم معنوية موافقة المستثمرين عمى الاستثمار في أسيم الشركة ذات  ) 9.995تساوي     P- valueقيمة 
ولم توجد اختلافات معنوية . )9.493 تساوي     P- valueقيمة   (البيئي المنخفض  في ىذه الحالة   الأداء

افر مقياس مالي وأخر غير مالي لكفاءة استخدام الموارد في حالة تو  في أسيم كل من الشركتينبين الاستثمار 
 الأداءبين الشركات ذات  بقدرة المستثمرين عمى  التمييزويفسر ذلك   ( .9.439البيئية  ) مستوي المعنوية  

 ) أو غير معنوية( في ظل توافر مقياس مالي وآخر غير مالي .  منخفضةالبيئي المرتفع والمنخفض بصورة 
 الأداءوضحت نتائج التحميل الاحصائي  موافقة المستثمرين عمى  الاستثمار في أسيم الشركة ذات كما ا     

، وعدم معنوية موافقة المستثمرين عمى  9.99ي  تساو     P- valueالبيئي المرتفع بصورة معنوية   قيمة 
في   وذلك، (9.537 اويتس    P- valueالبيئي المنخفض  قيمة    الأداءالاستثمار في أسيم الشركة ذات 

لكفاءة استخدام الموارد البيئية  .     ظل توافر مقياس مالي وآخر غير مالي  و مجموعة المقاييس المتكاممة
توافر مقياس مالي في حالة توافر  في أسيم كل من الشركتينبين الاستثمار واتضح وجود  اختلافات معنوية 

(. 9.99لكفاءة استخدام الموارد البيئية ) مستوي المعنوية    ممةوآخر غير مالي  و مجموعة المقاييس المتكا
 البيئي المرتفع والمنخفض في ظل الأداءباستطاعة المستثمرين عمى التمييز بين الشركات ذات ويفسر ذلك 

 و مجموعة المقاييس المتكاممة لكفاءة استخدام الموارد البيئية. توافر  المقاييس المالية وغير المالية 
البيئي المرتفع والشركة ذات  الأداءنسب الاستثمار في الشركة ذات  ( تحميل7كما يوضح الجدول رقم )    
 البيئي المنخفض ، وذلك كما يمي : الأداء

 (7جدول رقم )
 البيئي المنخفض الأداءالبيئي المرتفع والشركة ذات  الأداءتحميل نسب الاستثمار في الشركة ذات 

الشركات في ظل المقاييس  في  (11)نسب الاستثمار
 المختمفة  لكفاءة استخدام الموارد البيئية

 نسبة الاستثمار
في الشركة ذات 

 البيئي المرتفع  الأداء
 ) الوسيط(

 نسبة الاستثمار
 الأداءفي الشركة ذات 

 البيئي المنخفض
 ) الوسيط(

 قيمة المعنوية
P-value 

   (Paired 
 T-test)  

لتحميل الاختلافات 
 ركتينبين الش

 1.166 1.191 1.184 نسبة الاستثمار  في حالة توافر مقياس مالي فقط  -1
خر آنسبة الاستثمار  في حالة توافر مقياس مالي  و  -1

 غير مالي 
1.1976 
 

1.1643 1.141 

نسبة الاستثمار  في حالة توافر مقياس مالي  و     -3
 مقاييس المتكاممة مع ال ، آخر  غير مالي

1.1119 1.1617 1.11 

حصائي إلى عدم وجود اختلبفات جوىرية في نسبة الاستثمار في الشركة ذات وأشارت نتائج التحميل الإ    
البيئي المنخفض في حالة توافر مقياس مالي فقط لكفاءة استخدام الموارد  الأداءالبيئي المرتفع وذات  الأداء

                                                           

لا  تتجاوز     أوضح سماسرة الأوراق المالية من خلال المقابلات الشخصية أن نسبة أي سيم في محفظة الأوراق المالية - 12
% .   و بناء عميو ،  فإن   نسبة 15%  ، ونسبة الاستثمار في أحد القطاعات داخل محفظة الأوراق المالية لا تتجاوز 11

تعتبر  نسبة منخفضة ، ونسبة   0.0607السيم  في الشركة ذات الأداء البيئي المنخفض  في محفظة الأوراق المالية  
 . تعتبر  نسبة مرتفعة  0.1119البيئي المرتفع في محفظة الأوراق المالية    السيم في الشركة ذات الأداء
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(. بينما P-value   =9.466و قيمة ،  9.994و   9.982البيئية )  وسيط نسبة  الاستثمار  يتراوح بين 
البيئي  الأداءحصائي إلى وجود اختلبفات جوىرية في نسبة الاستثمار بين الشركة ذات أشارت نتائج التحميل الإ

لكفاءة استخدام الموارد البيئية )  وسيط نسبة   خر غير ماليآفي حالة توافر مقياس مالي  و المرتفع والمنخفض 
(  . وأوضحت نتائج التحميل P-value   =9.929وقيمة  9.9623و    9.9976يتراوح بين  الاستثمار 

في البيئي المرتفع والمنخفض  الأداءالاحصائي وجود اختلبفات جوىرية في نسبة الاستثمار بين الشركة ذات 
دام الموارد البيئية )  مع مجموعة من المقاييس المتكاممة لكفاءة استخ  خر غير ماليآحالة توافر مقياس مالي  و 

 (  .  P-value   =9.99و قيمة  9.9697و    9.9999وسيط نسبة  الاستثمار  يتراوح بين 
حصائي لنسب الاستثمار في الشركتين  بتركيز المستثمرين في الأوراق ويفسر الباحث  نتائج التحميل الإ   

بالمقارنة  ( 93)الية لمشركات مثل ربحيتيا المالية في بورصة الأوراق المالية في مصر عمى  الجوانب الم
البيئي في حالة توافر  الأداءأو عدم توافر المعمومات الخاصة ب خاصة مع ندرةبالجوانب الاجتماعية والبيئية  

و مع توافر مقاييس غير مالية  ومجموعة المقاييس مقياس مالي فقط لكفاءة استخدام الموارد البيئية  . 
خفضوا فإن المستثمرين  -مع تشابو الشركتين في  نسب ربحيتيما   -تخدام الموارد البيئية المتكاممة لكفاءة اس
نتيجة توقع فرض غرامات أو عقوبات مالية عمى  البيئي  المنخفض الأداءذات في الشركة من استثماراتيم فقط 

 تمك الشركات.  
بصورة طردية ن المقاييس  المتكاممة  تأثير توافر مجموعة مكما أوضحت  النتائج الاحصائية            

البيئي المرتفع   ) زيادة وسيط نسبة   الأداءومعنوية عمى زيادة  نسب  الاستثمار في أسيم الشركات ذات 
(، وبصورة عكسية ومعنوية  عمى الاستثمار في أسيم  9.9999الاستثمار في أسيم تمك الشركات لتصل إلى 

فض  ) نقص وسيط نسبة  الاستثمار في أسيم تمك الشركات ليصل إلى البيئي المنخ الأداءالشركات ذات 
9.9697.) 

بتأثير  القياس المتكامل لكفاءة  تم قبول الفرض الثاني بصورة جزئية   وبناء عمى النتائج السابقة             
البيئي  الأداءلمشركات ذات إيجاباً ) سمباً( عمى قرار الاستثمار في الأوراق الماليو    استخدام  الموارد البيئية
عمى قرار الاستثمار أو المقاييس المتكاممة لكفاءة استخدام الموارد البيئية  فمم يثبت تأثير المرتفع ) المنخفض(. 

=   P-value) قيمة  البيئي المنخفض  بصورة معنوية الأداءفي أسيم الشركات ذات  عدم الاستثمار
 P-valueالبيئي المرتفع ) قيمة  الأداءالمقاييس في الشركات ذات  ، مع وجود تأثير معنوي ليذه(  1.537

قرار تحديد  تأثير القياس المتكامل لكفاءة استخدام الموارد البيئية   بصورة معنوية عمى  اتضح. بينما (1.1= 
سيم تمك في محفظة المستثمرين في أ  البيئي المرتفع والمنخفض الأداءنسبة الاستثمار في اسيم الشركات ذات 

سيم الشركات أالبيئي المنخفض وزيادة الاستثمار في  الأداءالشركات بتخفيض الاستثمار في اسيم الشركات ذات 
 .( P-value   =1.1قيمة )البيئي المرتفع  الأداءذات 
ز بين ان تقديم مجموعة من المقاييس المتكاممة لكفاءة استخدام الموارد البيئية يؤدي لمتميي ويري الباحث      

البيئي  الأداءالبيئي المرتفع والمنخفض، بما يؤدي لتحفيز الاستثمار في الشركات ذات  الأداءالشركات ذات 
 .Lourenc¸o et al. (2011)المرتفع . بما يتفق مع دراسة 

                                                           

 Hussainey et al. (2011))بما يتفق مع دراسة    - 13 
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 النتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة : -6/5
 اتو وأىم مجالات البحث المقترحو   كما يمي :يعرض الباحث  في ىذه الفرعية لنتائج البحث وتوصي    
 نتائج البحث : -6/5/1

 يمكن بمورة  أىم نتائج البحث كما يمي :
  ( كممثمين عن المستثمرين  24قام الباحث باستخدام عينة من سماسرة الأوراق المالية  )سمسار أوراق مالية

الصناعات البتروليو أحدىما ذات أداء بيئي في أسيم الشركات  مع تقديم حالتين لشركتين تعملبن في مجال 
داء بيئي منخفض، وذلك لاختبار أثر القياس المتكامل لكفاءة استخدام الموارد البيئية أمرتفع والاخرى ذات 

عمى قرار الاستثمار في أسيم الشركات. كما  قام الباحث بدراسة تجريبية  اشتممت عمى ثلبثة أنواع من 
م الموارد البيئية ) مقياس مالي وحيد، ومقياس مالي وآخر غير مالي، ومقياس مالي  المقاييس  لكفاءة استخدا

سيم أالاستثمار في  وتحميل أثر المقاييس عمى قرار  و أخر غير مالي مع مجموعة من المقاييس المتكاممة (
 ىاتين الشركتين ونسبة الاستثمار في كل منيما .

 في حالة وجود مقياس مالي واحد فقط تفاع مستوى الأىمية النسبية  ار   إلى أشارت نتائج الدراسة التجريبية
 لكفاءة استخدام الموارد البيئية أو حالة وجود مقياس مالي لكفاءة استخدام الموارد البيئية  وأخر غير مالي

 ن البيئي المرتفع والمنخفض (. كما اتضح أ الأداءخاص بانبعاثات ثاني أكسيد الكربون ) في  الشركة ذات 
في الشركة ذات بالنسبة لممستثمرين     كانت أقل أىميةلكفاءة استخدام الموارد البيئية    المقاييس المتكاممة

البيئي المرتفع . وأوضحت نتائج الدراسة اختلبف  الأداءبالشركات ذات بالمقارنة  البيئي المنخفض الأداء
 الأداءة والمقاييس المتكاممة في حالة الشركة ذات مستويات الأىمية النسبية  لممقاييس المالية وغير المالي

 البيئي المنخفض.  الأداءالبيئي المرتفع وذات 
   البيئي المرتفع  الأداءموافقة المستثمرين عمى الاستثمار في أسيم الشركات ذات  قام الباحث باختبار مدى

إلى موافقة المستثمرين عمى  والمنخفض  ونسبة الاستثمار في كل من الشركتين. وأشارت نتائج الدراسة
و توافر مقياس مالي  فقط ، في حالة  البيئي المرتفع والمنخفض الأداءالاستثمار في الشركات ذات 

) بالمقارنة بالشركات ذات   البيئي المرتفع الأداءموافقتيم عمى الاستثمار  بدرجة أكبر لمشركات ذات 
في حالة مجموعة من  او مالي وآخر غير مالي     مقياس في حالة توافر البيئي المنخفض(   الأداء

 المقاييس المتكاممة  الخاصة بكفاءة استخدام الموارد البيئية . 
  في البيئي المنخفض   الأداءلم تتضح معنوية موافقة المستثمرين عمى الاستثمار في أسيم الشركات ذات

مقاييس المتكاممة  الخاصة بكفاءة في حالة مجموعة من ال  وأمقياس   مالي وآخر غير مالي  حالة 
بين  نسب   وجود اختلافات معنويةاستخدام الموارد البيئية  . كما أوضحت نتائج الدراسة التجريبية  

واخر غير مالي خاص أو توافر في حالة توافر مقياس مالي الاستثمار في أسيم كل من الشركتين 
بتخفيض المستثمرين من  ويفسر ذلك. موارد البيئيةمجموعة من المقاييس المتكاممة لكفاءة استخدام ال

البيئي  المنخفض نتيجة توقع فرض غرامات أو عقوبات مالية عمى تمك  الأداءاستثماراتيم  في الشركة ذات 
نسبة  تحديد اىتمام المستثمرين بالجوانب غير المالية أو البيئية عند  وتشير تمك النتائجالشركات. 

 المنخفض. البيئي الأداءأسيم الشركات ذات ستثمارات في محفظة الا
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 التوصيات : -6/5/1
 في ضوء ما انتيى إليو البحث من نتائج يوصي الباحث بما يمي : 

 . تطوير مؤشر مصري يتضمن إطار متكامل لقياس كفاءة استخدام الموارد البيئية لمشركات المموثة لمبيئة 
 ي المجالات المموثة لمبيئو مثل صناعات الاسمدة والاسمنت ىيئة الرقابة المالية  الشركات ف  ضرورة تشجيع

الإفصاح عن كفاءة استخدام الموارد البيئية خاصة في شكل مقاييس غير مالية عمى  والصناعات البترولية 
الشركات المقيدة بالبورصة  لزامإثم أو مقاييس متكاممة مع التدرج في تطبيق تمك المقاييس بصورة اختيارية ، 

 لمقاييس ضمن تقارير التنمية المستدامة  .بيذه ا
   قيام ىيئة الرقابة المالية بتنظيم وتنفيذ دورات تدريبية لسماسرة الأوراق المالية  والمستثمرين  عن المقاييس

المالية وغير المالية والمقاييس المتكاممة  لكفاءة استخدام الموارد البيئية ، والآثار البيئية والاجتماعية عمى 
 الاستثمار في الأسيم والاستثمار في محافظ الأوراق المالية  قرار

 مقررات المحاسبة المالية  والإدارية  في مرحمة الدراسات العميا  بأقسام المحاسبة  بالجامعات   تطوير
المصرية لتتضمن مقاييس كفاءة استخدام الموارد البيئية  ومقاييس التنمية المستدامة المختمفة . كما يوصي 

احث بضرورة  اىتمام الشركات المقيدة بالبورصة بالتدريب المستمر لممحاسبية لتنمية مياراتيم في مجال  الب
مقاييس التنمية المستدامو ومن أىميا  كفاءة  وفعالية استخدام الموارد البيئية  خاصة في الشركات كبيرة 

 . Egx 30الحجم  المدرجة بمؤشر 
  صر بتأىيل مراقبي الحسابات في مجال  تقارير التنمية المستدامة يجب أن تيتم مكاتب المحاسبة في م

لزام ىيئة الرقابة المالية  إخاصة مع التطور المتوقع في خدمات مراقب الحسابات  عند   ومقاييسيا المختمفة
 بالتوكيد الميني عمى  تقارير التنمية المستدامة .

 أىم مجالات البحث المقترحة :  -6/5/3
 فإن الباحث يقترح إجراء بحوث مستقبمية في المجـالات التالية :  البحث المقترحة بشان مجالات 
  ثر كفاءة استخدام الموارد البيئية عمى قرار الشركة بالاقتراض من البنوك .أدراسة وتحميل 
   .دراسة وتحميل محددات  كفاءة استخدام الموارد البيئية   في الوحدات غير اليادفة لمربح 
 قياسات  فعالية استخدام الموارد البيئية وعلبقتيا بتقارير التنمية المستدامة وقرارات الاستثمار و   دراسة أثر

 قرارات الاقتراض. 
  دراسة وتحميل الأىمية النسبية  لعناصر القياس المتكامل لكفاءة استخدام الموارد البيئية مع التطبيق عمى

 .أكثر من صناعة مموثة لمبيئة 
 سابات في مصر  في التوكيد عمى تقارير التنمية المستدامة التي تتضمن القياس المتكامل دور مراقبي الح

 لكفاءة استخدام الموارد البيئية  .
 تقارير دة التأكيد الميني عمى ثر خبرة مراقبي الحسابات  ، وتوافر فريق العمل المتخصص ، عمى جو أ

   .ة استخدام الموارد البيئيةالتي تتضمن القياس المتكامل لكفاءالتنمية المستدامة 
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 الملاحق
 (1ممحق رقم )

 الدراسة التجريبية 
      ) حالتي الدراسة التجريبية ( 

 السيد الأستاذ الفاضل /

 السلام عميكم ورحمة الله وبركاتو ،                               
 يقوم الباحث بإعداد  بحث في المحاسبة في مجال :     
القياس  المتكامل  لكفاءة استخدام الموارد البيئية  وأثره عمي قرار الاستثمار في الأوراق المالية من     

 منظور محاسبي .
وتمثل الدراسة التجريبية  ىذه جزء ىاماً  من البحث ، ولذلك فإن الباحث يقدر لسيادتكم الاىتمام بالإجابة        

أىم مقاييس كفاءة استخدام الموارد البيئية وتفضيلات عمى الأسئمة بعناية . وتيدف ىذه القائمة إلى تحميل 
قرارات الاستثمار  في الأوراق الماليو في الشركات المستثمرين  لتمك المقاييس  ، وأثر تمك المقاييس عمى 

. ويرغب  الباحث  في الحصول عمى آراء وتفضيلبت  سيادتكم بشأن   المسجمة في بورصة الأوراق المالية 
 اثر تمك المقاييس عمى قرار الاستثمار  في الأوراق الماليو في الشركات.

بات الواردة في القائمة بغرض البحث العممي ولن تستخدم لأي  ويؤكد الباحث لسيادتكم ان البيانات والاجا      
                                                                                      .أغراض آخرى 

 
 الباحث

 د. أحمد محمد شوقي محمد                         
 مدرس المحاسبة والمراجعة

 لاسكندريةجامعة ا -كمية التجارة
 11165718748موبايل / 

 ahmedmohamedshawki@gmail.comبريد الكتروني / 

mailto:ahmedmohamedshawki@gmail.com
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 بيانات شخصيو :
 

 ) اختياري( ----------------------------------------الأسم /  -
 ---------------------------------------------------الوظيفة الحالية /  -
 المؤىلات الدراسية : -
 -------------------------سنة  --------------------------بكالوريوس  -
 دبموم دراسات عميا في : -
- ------------------------------ 
- ------------------------------ 
- ------------------------------ 

 ماجستير في :
- --------------------------- 
- ---------------------------- 
- ---------------------------- 

 دكتوراه في :
- ---------------------------- 
- ----------------------------- 
- -------------------------------- 
 شيادات مينية  : -
- ------------------------------ 
- ------------------------------ 
- --------------------------------- 
 سنة   -----------عدد سنوات شغمك لموظيفة الحالية  -
 عضوية جمعيات مينية : -
- --------------------------- 
- --------------------------- 

- -------------------------- 
 اولًا : أىم المصطمحات الفنية والبيانات الأولية  :

بقدرة الاجيال القادمة عمى تمبية   نمية التي تمبي الاحتياجات الحالية دون المساسالت التنمية المستدامة ىي :  -
 احتياجاتيا

 كفاءة استخدام الموارد البيئية:  -
باستخدام مدخلبت بيئية و تدىور بيئي   أكثروتعني انتاج مخرجات ) سمع أو خدمات أو عمميات انتاجية (  

كفاءة استخدام مواردىا البيئية وانتاجيتيا  بيدف  تحقيق التنمية ،   لتحسين  دارة،  كاستراتيجية  للئ أقل
 المستدامة . ويتم الافصاح عن كفاءة استخدام الموارد  البيئية ضمن تقارير التنمية المستدامة لمشركات.
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 ويمكن قياسيا باستخدام  :     
 و عبارة عن:الكفاءة البيئية  الاقتصادية  وىوسيتم استخدام مقياس  : مقياس مالي -ا
)الذي يتكون من نسبة المبيعات   (14)في   معدل دوران رأس المال الاقتصاديمضروباً ىامش المبيعات   

في نسبة راس المال الاقتصادي إلى تكمفة الموارد البيئية . ويعبر مضروباً إلى  رأس المال الاقتصادي ( 
  عنو بالمعادلة التالية: 
  المال الاقتصادي راس X  المبيــعات X  العائد  = العائد ) صافي الدخل التشغيمي ( الكفاءة البيئية الاقتصادية=  

             
                                                    

 مكون التنمية  المستدامو  Xدوران رأس المال الاقتصادي Xىامش المبيعات                                 
سيتم افتراض تساوي  مكونات رأس المال الاقتصادي الثلاثة . و افتراض   راض الدراسة التجريبيةلأغ -  

 أن  قيمة الموارد البيئية المستخدمة  تساوي مجموع رأس المال البيئي ورأس المال البشري . 
ءة استخدام مؤشر  كفاو   كل من المقياس المالي السابق:  وسيتم استخدام  مقياس مالي وآخر غير مالي - ب

 الموارد البيئية والمرتبطة بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون باستخدام  المعادلة التالية :
  إجــــــــمالي الأصول      x المبيعات      x    صافي الدخل  التشغيمي=     كفاءة استخدام الموارد
 انبعاثات ثاني اكسيد الكربونصول    المبيعات             إجمالي الأ          CO2المرتبطة بانبعاثات  

   CO2مضاعف خاص بانبعاثات    xمضاعف الربحية                                               
 

 كفاءة استخدام الموارد البيئية والمرتبطة بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون                         
المرتبطو  نسبة المقاييس المالية  إلي  المقاييس  غير الماليةيتم تحديد وس   : المقاييس المتكاممو -جـ  

 بيا ،  وسيتم  التركيز عمى المقاييس التالية :
 المقياس غير المالي المقياس المالي المقياس

 تكمفة المواد المستخدمة- المواد الخام. -
 تكمفة المواد الخام المعاد   تدويرىا -

 مة.كمية المواد المستخد -
 كمية المواد المعاد تدويرىا. -

 تكمفة الطاقة المستخدمة - الطاقة والمياه. -
 تكمفة الطاقة المستخدمة  -
 تكمفة المياة المستخدمة -

 كمية الاستيلاك المباشر لمطاقة. -
 كمية الاستيلاك غير المباشر لمطاقة. -

 إجمالي المياه المستخدمة. -

 إجمالي الأصول- الأنبعاثات -
 إجمالي الأصول -

 ثاني أكسيد الكربون  أنبعاثات  -
 انبعاثات ثاني أكسيد النيتروجين -

 عدد الاستثمارات البيئية - تكمفة مشروعات حماية البيئة - اخرى -

 
 
 

                                                           

    .راس انًبل انبشزي +   رأس انًبل انبيئيانًلاك  + رأس يبل رأس انًبل الاقتصبدي =  يجًٌع   - 14

 الموارد البيئية  المستخدمة    الموارد البيئية المستخدمة       المبيعات    رأس المال الاقتصادي                                           
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 الحالة الأولي 
 من فضمك  أقرأ  الحالة التالية جيداً ،  ثم أجب  من فضمك عن الأسئمة المرفقة بيا : أولًا :
 وتتصف باداء بيئي منخفضسنوات،  99شركة )س( شركة مساىمة مصرية خاصة مقيدة بالبورصة منذ ال      

 .ISO 14000حيث لم تحصل عمى شيادة بالرغم من كبر حجميا وارتفاع ارباحيا بالمقارنة بشركات الصناعة  

 (1حالة رقم )
 شركة )س( لمصناعات البترولية

مميار  جنيو في نياية  6 ,5كبر حجم اصوليا وتصل إلى   تتصف شركة  )س( لمصناعات البتروليو  ب
 ، كما يمي :1114،    1113المعمومات المالية الأساسية لمشركة  لعامى  ، وفيما يمي 1114

 بالمميون جنيو                  31/11/1114،  31/11/1113قائمة المركز المالي  في 
 1113 1114 

 أصول غير متداولة
 أصول متداولة
 إجمالي الأصول
 التزامات متداولة
 الأجلالتزامات طويمة 

 إجمالي الالتزامات
 حقوق الممكية

 اجمالي الالتزامات وحقوق الممكية

11  5, 4 
511, 1 
111, 6 
11 5 

 11 1 
 11 6 
 11 4, 5 

111, 6 

811, 4 
 11  7, 1 

11 5, 6 
 1 53 

111 
 51 6 
 51 8,5 

11 5, 6 
 بالمميون جنيو            31/11/1114،  31/11/1113ية في  قائمة الدخل عن السنة المنتي

 1113 1114 
 9 ,4 15  8 ,7 75 إيراد المبيعات

 (7 ,5 41) (7 ,1 11 ) المصروفات التشغيمية
 1 ,88 5 1 ,75 5  إجمالي الربح التشغيمى

 1 ,45 1  1 ,35 1 صافى الدخل التشغيمي قبل الضريبة
 1 ,171 1 ,18 1  ( 1الضريبو) صافى الدخل التشغيمي بعد
 6 ,5 11  6 ,1 11 (1إجمالى الأصول )
 %18 %18 (  1( / )1معدل العائد عمى الأصول ) 

 8,5 51 5 ,4 11 (3حقوق الممكية )

 %11 %11 (1/3معدل العائد عمى حقوق الممكية) 
 مؤشرات كفاءة استخدام الموارد البيئية في الشركة  )س( :

  فقط : مقياس مالي  -ا
  راس المال الاقتصادي  X    المبيــعات  X  العائد  = العائد ) صافي الدخل التشغيمي ( الكفاءة البيئية الاقتصادية =  

             
                                                    

 مكون التنمية  المستدامو  Xالاقتصاديدوران رأس المال  Xىامش المبيعات                                 

 الموارد البيئية  المستخدمة    الموارد البيئية المستخدمة      المبيعات    رأس المال الاقتصادي                                                   
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 القيمة بالمميون جنيو
 1114 1113 بيان

 1171 1181 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )
 9415 8775 (1إيراد المبيعات)
 %11.4 %11.3 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 x  5411 =16111  3x 5851  =17551 3 (4حقوق الممكية  )  x 3رأس المال الاقتصادي= 

 %54 %54 ب -(1/4معدل دوران رأس المال الاقتصادي )
الموارد البيئية المستخدمة = رأس المال البيئي ورأس 

 (5حقوق الممكية  )   x 1المال البشري  =
1x5411=11811 1 x 5851=11711 

 1.5 1.5 جـ -(4/5مكون التنمية المستدامة  ) 
 %11.1 %11 ــ(ج xب  xالكفاءة البيئية الاقتصادية ) ا

 (  من فضمك : حدد مستوي الأىمية النسبية لمقياس الكفاءة البيئية الاقتصادية :1
 درجة الأىمية     

 المقياس
  

غير ىام عمى  غير ىام محايد ىام ىام جدا
 الأطلاق

      الكفاءة البيئية الاقتصادية
 ىل توافق عمي الاستثمار في أسيم الشركة    :   (1

  غير موافق  موافق    
 ( إذا كنت توافق عمى الاستثمار في أسيم الشركة : 3
 فإن  نسبة الاستثمار في أسيم ىذه الشركة إلى إجمالي محفظة الأوراق المالية الخاصة بك  =  

 ب ( توافر مقياس مالي وآخر غير مالي لمشركة )س(  :
 : مؤشرات كفاءة استخدام الموارد البيئية في الشركة  )س(       
  مقياس مالي:   -ا

  راس المـــــــال الاقتصادي  X    المبيــعات  X  العائد  = العائد ) صافي الدخل التشغيمي ( الكفاءة البيئية الاقتصادية=  
                                                                

            
 مكون التنمية  المستدامو  Xدوران رأس المال الاقتصادي X ىامش المبيعات                     

القيمة بالمميون جنيو   
 1114 1113 بيان

 1171 1181 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )
 9415 8775 (1إيراد المبيعات)
 %11.4 %11.3 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 x  5411 =16111  3x 5851  =17551 3 (4حقوق الممكية  )  x 3رأس المال الاقتصادي= 

 %54 %54 ب -(1/4معدل دوران رأس المال الاقتصادي )
الموارد البيئية المستخدمة = رأس المال البيئي ورأس المال 

 (5حقوق الممكية  )   x 1البشري  =
1x5411= 

11811 
1 x 5851= 

11711 

 البيئية  المستخدمةالموارد     الموارد البيئية المستخدمة       المبيعات    رأس المال الاقتصادي                                          

     %    

         % 
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 1.5 1.5 جـ -(4/5مكون التنمية المستدامة  ) 
 %11.1 %11 جــ( xب  xالاقتصادية ) ا الكفاءة البيئية

 :  2COالمقياس غير المالي لكفاءة استخدام الموارد البيئية والمرتبط بانبعاثات   -
  إجمالي الأصول      x المبيعات      x  صافي الربح التشغيمي   =    كفاءة استخدام الموارد
 انبعاثات ثاني اكسيد الكربونإجمالي الأصول               المبيعات                CO2المرتبطة بانبعاثات  

                                    
   CO2مضاعف خاص بانبعاثات    xمضاعف الربحية                                          

 ي اكسيد الكربونكفاءة استخدام الموارد البيئية والمرتبطة بانبعاثات ثان                          
القيمة بالمميون جنيو     

 1114 1113 بيان
 1171 1181 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )

 9415 8775 (1إيراد المبيعات)
 %11.4 %11.3 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 6511 6111 (3إجمالي الأصول )

 1.45 1.46 ب -(1/3معدل دوران الأصول )
 %18 %18 ب(   xمضاعف الربحية  )  ا 

 طن 1411 طن 1111 (15)(  4انبعاثات ثاني أكسيد الكربون  )
 1.7 1.71 جــ -CO2    (3/4  )مضاعف خاص بانبعاثات 

 %48.6 %48.9 جــ( xب  xكفاءة استخدام الموارد البيئية  الخاص بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون  ) ا

 ي الكفاءة البيئية الاقتصادية :من فضمك : حدد مستوي الأىمية النسبية لمقياس (1
 درجة الأىمية                              
 المقياس 

غير ىام عمى  غير ىام محايد ىام ىام جدا
 الأطلاق

      الكفاءة البيئية الاقتصادية -
كفاءة استخدام الموارد البيئية  الخاص  -

 بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون
     

 ستثمار في أسيم الشركة    :  ىل توافق عمي الا (1
  غير موافق  موافق    

 إذا كنت توافق عمى الاستثمار في أسيم الشركة :  (3
 فإن  نسبة الاستثمار في أسيم ىذه الشركة إلى إجمالي محفظة الأوراق المالية الخاصة بك  =  

 :مقاييس مالية وغير مالية مع توافر المقاييس المتكاممة  -جـ  
 :لمالية لكفاءة استخدام الموارد البيئية المقاييس ا -

القيمة بالمميون جنيو   
 

                                                           
 (2114ت )س( نهصنبػبث انبتزًنيت  نؼبو انًصذر ) تقزيز انتنًيت انًستذايت نشزك -1

     %    

         % 
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 1114 1113 بيان
 1171 1181 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )

 9415 8775 (1إيراد المبيعات)
 %11.4 %11.3 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 = x  5411 3 (4حقوق الممكية  )  x 3رأس المال الاقتصادي= 
16111 

 3x 5851  = 
17551 

 %54 %54 ب -(1/4معدل دوران رأس المال الاقتصادي )
حقوق    x 1الموارد البيئية المستخدمة = رأس المال البيئي ورأس المال البشري  =

 (5الممكية  )
1x5411= 

11811 
1 x 5851= 

11711 
 1.5 1.5 جـ -(4/5مكون التنمية المستدامة  ) 
 %11.1 %11 جــ( xب  x) االكفاءة البيئية الاقتصادية 

 المقاييس غير المالية لكفاءة استخدام الموارد البيئية الخاصة بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون -      
القيمة بالمميون جنيو       

 1114 1113 بيان
 1171 1181 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )

 9415 8775 (1إيراد المبيعات)
 %11.4 %11.3 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 6511 6111 (3إجمالي الأصول )

 1.45 1.46 ب -(1/3معدل دوران الأصول )
 %18 %18 ب(   xمضاعف الربحية  )  ا 

 طن 1411 طن 1111 (  4انبعاثات ثاني أكسيد الكربون  )
 1.7 1.71 جــ -CO2    (3/4  )مضاعف خاص بانبعاثات 

ب  xلخاص بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون  ) اكفاءة استخدام الموارد البيئية  ا
x )جــ 

48.9% 48.6% 

 : المقاييس المتكاممو
 المرتبطو بيا  كما يمي : نسبة المقاييس المالية  إلي  المقاييس  غير المالية وسيتم تحديد  

القيمة  المقياس المالي 
 بالمميون
 جنيو

 النسبة الكمية المقياس غير المالي

 المستخدمة تكمفة المواد -
تكمفة المواد الخام المعاد   -

 تدويرىا

1411 
151 

 كمية المواد المستخدمة. -
 كمية المواد المعاد تدويرىا. -

 طن 4.11
 طن 1

 ج لمطن611
 ج لمطن 151

 تكمفة الطاقة المستخدمة -
 تكمفة الطاقة المستخدمة -
 
 تكمفة المياة المستخدمة -

1871 
451 
 
49.1 

ر كمية الاستيلاك المباش-
 لمطاقة.

كمية الاستيلاك غير المباشر  -
 لمطاقة.

 إجمالي المياه المستخدمة.-

 م.واط 5.1
 م. واط1.15

 
 3م 16.4

 /م.واط ج  361
 ج/ م. واط361

 
 3ج/ م  3
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 إجمالي الأصول  -
 إجمالي الأصول -

6511 
6511 

ثاني أكسيد   أنبعاثات  -
 الكربون

انبعاثات ثاني أكسيد  -
 النيتروجين

 طن 1411
 طن 411

 ج / طن1.7
 ج/ طن17.1

 مميون جنيو 6 مشروعات 5 عدد الاستثمارات البيئية - 31 تكمفة مشروعات حماية البيئة  -
 المقارنة بين مستويات الانبعاث الفعمية والمستيدفو ) أو القياسية  (  

 الانحراف المستيدف) القياسي( الفعمي المقياس 
 1115 طن 1345 1411 انبعاثات ثاني اكسيد الكربون

 115 طن 135 141 انبعاثات ثاني اكسيد النيتروجين )اكسيد النيتروز(
 (  من فضمك :  حدد مستوي الأىمية النسبية لمقاييس كفاءة استخدام  الموارد البيئية التالية :1

 
 درجة الأىمية                                                       
 المقياس 

ىام 
 جدا

غير  محايد امى
 ىام

غير ىام عمى 
 الأطلاق

      الكفاءة البيئية الاقتصادية-
      كفاءة استخدام الموارد البيئية  الخاص بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون - 
 تكمفة المواد المستخدمة / كمية المواد المستخدمة -
 اد تدويرىاتكمفة المواد الخام المعاد تدويرىا / كمية المواد الخام المع -

     

 تكمفة الطاقة المستخدمة / كمية الاستيلاك المباشر لمطاقة. -
 تكمفة الطاقة المستخدمة/ كمية الاستيلاك غير المباشر لمطاقة. -
 تكمفة المياة المستخدمة /إجمالي المياه المستخدمة -

     

 إجمالي الأصول / انبعاثات ثاني أكسيد الكربون -
 انبعاثات ثاني أكسيد النيتروجين  إجمالي الأصول /  -

     

      تكمفة مشروعات حماية البيئة  /  عدد الاستثمارات البيئية -
 ىل توافق عمي الاستثمار في أسيم الشركة    :   (1

  غير موافق  موافق    
 ( إذا كنت توافق عمى الاستثمار في أسيم الشركة : 3
 ة إلى إجمالي محفظة الأوراق المالية الخاصة بك  = فإن  نسبة الاستثمار في أسيم ىذه الشرك 

 الحالة الثانية
 من فضمك  أقرأ  الحالة التالية جيداً ،  ثم أجب  من فضمك عن الأسئمة المرفقة بيا : ثانياً :

  وتتصف بأداء بيئي مرتفعسنوات،  99الشركة )ص( شركة مساىمة مصرية خاصة مقيدة بالبورصة منذ         
 .ISO 14000وحصمت عمى شيادة حجميا وارتفاع ارباحيا بالمقارنة بشركات الصناعة ،  مع  كبر 

 (1حالة رقم )
 شركة )ص( لمصناعات البتروليو

 4992مميار  جنيو في نياية   7تتصف شركة  )ص( لمصناعات البتروليو بكبر حجم اصوليا وتصل إلى       
 ، كما يمي:4993،4992لعامى  -ممخصة –ة المعمومات المالية الأساسية لمشرك ، وفيما يمي

     %    

         % 
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 بالمميون جنيو             31/11/1114،  31/11/1113قائمة المركز المالي  في             
 1113 1114 

 أصول غير متداولة
 أصول متداولة
 إجمالي الأصول
 التزامات متداولة
 الأجلالتزامات طويمة 

 إجمالي الالتزامات
 حقوق الممكية

 لالتزامات وحقوق الممكيةإجمالي ا

11  9, 4 
611, 1 
511, 6 
91 5 

 11 1 
 11 7 
 11 8, 5 

511, 6 

311, 5 
 11  7, 1 
 11 1, 7 

 1 68 
111 

 11 8 
 111, 6 

11 1, 7 
 بالمميون جنيو       31/11/1114،  31/11/1113قائمة الدخل عن السنة المنتيية في  

 1113 1114 
 9 ,65 1  9 ,151 إيراد المبيعات

 (7 ,7 11) (7 ,411) المصروفات التشغيمية
 1.931 1.851  إجمالي الربح التشغيمى

 1.581 1 ,43 1 صافى الدخل التشغيمي قبل الضريبة
 1 ,135 1 ,17 1  ( 1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )

 111,7  6 ,511 (1إجمالى الأصول )
 %81 %18 (  1( / )1معدل العائد عمى الأصول ) 

 6 ,111 5 ,8 11 (3حقوق الممكية )

 %11 %11 (3/ 1معدل العائد عمى حقوق الممكية ) 

 مؤشرات كفاءة استخدام الموارد البيئية في الشركة  )ص( :
  مقياس مالي:  -ا

  الاقتصادي راس المال  X    المبيــعات  X  العائد  = العائد ) صافي الدخل التشغيمي ( الكفاءة البيئية الاقتصادية =  
             

                                                    
 مكون التنمية  المستدامو  Xدوران رأس المال الاقتصادي Xىامش المبيعات                                 

القيمة بالمميون جنيو   
 1114 1113 بيان

 1135 1171 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )
 9651 9151 (1إيراد المبيعات)
 %11.8 %11.6 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 =  x 5811 3 (4حقوق الممكية  )  x 3رأس المال الاقتصادي= 
17411 

3x 6111 = 
18611 

 %51 %53 ب -(1/4معدل دوران رأس المال الاقتصادي )

 الموارد البيئية  المستخدمة    الموارد البيئية المستخدمة                المبيعات    رأس المال الاقتصادي                                 
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مال البشري  الموارد البيئية المستخدمة = رأس المال البيئي ورأس ال
=1 x   (  5حقوق الممكية) 

1x 5811  = 
11611 

1 x  6111 = 
11411 

 1.5 1.5 جـ -(4/5مكون التنمية المستدامة  ) 
 %11 %11 جــ( xب  xالكفاءة البيئية الاقتصادية ) ا

 (  من فضمك : حدد مستوي الأىمية النسبية لمقياس الكفاءة البيئية الاقتصادية :1 
 الأىميةدرجة       

 
 المقياس

  

غير ىام عمى  غير ىام محايد ىام ىام جدا
 الأطلاق

      الكفاءة البيئية الاقتصادية
 ىل توافق عمي الاستثمار في أسيم الشركة    :   (1

  غير موافق  موافق    
 ( إذا كنت توافق عمى الاستثمار في أسيم الشركة : 3
 إلى إجمالي محفظة الأوراق المالية الخاصة بك  = فإن  نسبة الاستثمار في أسيم ىذه الشركة 
 توافر مقياس مالي وآخر غير مالي لمشركة ) ص(  : 

 مؤشرات كفاءة استخدام الموارد البيئية في الشركة  )ص( :       
  مقياس مالي:  -1

رأس المـــــال   X    اتالمبيــع  X  العائد  =  العائد ) صافي الدخل التشغيمي (الكفاءة البيئية الاقتصادية =  
  الاقتــــصادي
             

                                              
 مكون التنمية  المستدامو  Xدوران رأس المال الاقتصادي Xىامش المبيعات                                 

القيمة بالمميون جنيو   
 1114 1113 بيان
 1135 1171 (1يمي بعد الضريبو )صافى الدخل التشغ

 9651 9151 (1إيراد المبيعات)
 %11.8 %11.6 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 =  3x 5811 (4حقوق الممكية  )  x 3رأس المال الاقتصادي= 
17411 

3 x  6111 = 
18611 

 %51 %53 ب -(1/4معدل دوران رأس المال الاقتصادي )
المال البيئي ورأس المال البشري   الموارد البيئية المستخدمة = رأس

=1 x   (  5حقوق الممكية) 
1x 5811  = 

11611 
1 x  6111 = 

11411 
 1.5 1.5 جـ  -(4/5مكون التنمية المستدامة  ) 
 .%11 %11 جــ( xب  xالكفاءة البيئية الاقتصادية ) ا

 

     %    

         % 
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 :  2COنبعاثات المقياس غير المالي لكفاءة استخدام الموارد البيئية والمرتبط با  -1
  إجمالي الأصــــــول      x المبيعات      x    الربح التشغيمي=      كفاءة استخدام الموارد
 انبعاثات ثاني اكسيد الكربونإجمالي الأصول        المبيعات              CO2المرتبطة بانبعاثات  

 
   CO2مضاعف خاص بانبعاثات    xربحية    مضاعف ال                                           

                        
 كفاءة استخدام الموارد البيئية والمرتبطة بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون                            

القيمة بالمميون جنيو       
 1114 1113 بيان

 1135 1171 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )
 9651 9151 (1لمبيعات)إيراد ا

 %11.8 %11.6 ا -(1/1ىامش المبيعات )
 111,7  6 ,511 (3إجمالي الأصول )

 1.38 1.41 ب -(1/3معدل دوران الأصول )
 %18 %18 ب(   xمضاعف الربحية  )  ا 

 طن 1311 طن 1411 (16)(  4انبعاثات ثاني أكسيد الكربون  )
 5.35 4.51 جــ -CO2    (3/4  )مضاعف خاص بانبعاثات 

كفاءة استخدام الموارد البيئية  الخاص بانبعاثات ثاني اكسيد 
 جــ( xب  xالكربون  ) ا

81 % 96% 

 (  من فضمك : حدد مستوي الأىمية النسبية لمقياسي الكفاءة البيئية الاقتصادية :1 
 درجة الأىمية           
 المقياس 

غير ىام عمى  غير ىام محايد ىام ىام جدا
 الأطلاق

      الكفاءة البيئية الاقتصادية -

كفاءة استخدام الموارد البيئية  الخاص  -
 بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون

     

 ىل توافق عمي الاستثمار في أسيم الشركة    :   (3
  غير موافق  موافق    

 ( إذا كنت توافق عمى الاستثمار في أسيم الشركة : 3
 في أسيم ىذه الشركة إلى إجمالي محفظة الأوراق المالية الخاصة بك  =  فإن  نسبة الاستثمار 

 :مقاييس مالية وغير مالية مع توافر المقاييس المتكاممة  -جـ  
 :المقاييس المالية لكفاءة استخدام الموارد البيئية -1

القيمة بالمميون جنيو   
                                                           

 (2114انًصذر ) تقزيز انتنًيت انًستذايت نهشزكت )ص( نهصنبػبث انبتزًنيو ،  -1

     %    

         % 
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 1114 1113 بيان
 1171 1181 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )

 9415 8775 (1إيراد المبيعات)
 %11.4 %11.3 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 =  3x 5811 (4حقوق الممكية  )  x 3رأس المال الاقتصادي= 
17411 

3 x  6111 = 
18611 

 %54 %54 ب -(1/4معدل دوران رأس المال الاقتصادي )
ل البشري  الموارد البيئية المستخدمة = رأس المال البيئي ورأس الما

=1 x   (  5حقوق الممكية) 
1x 5811  = 

11611 
1 x  6111 = 

11411 

 1.5 1.5 جـ -(4/5مكون التنمية المستدامة  ) 
 %11.1 %11 جــ( xب  xالكفاءة البيئية الاقتصادية ) ا

 لكربونالمقاييس غير المالية لكفاءة استخدام الموارد البيئية والمرتبطة بانبعاثات ثاني اكسيد ا - 1 
القيمة بالمميون جنيو       

 1114 1113 بيان
 1135 1171 (1صافى الدخل التشغيمي بعد الضريبو )

 9651 9151 (1إيراد المبيعات)
 %11.8 %11.6 ا -(1/1ىامش المبيعات )

 111,7  6 ,511 (3إجمالي الأصول )

 1.38 1.41 ب -(1/3معدل دوران الأصول )
 %18 %18 ( ب  xمضاعف الربحية  )  ا 

 طن 1311 طن 1411 (17)(  4انبعاثات ثاني أكسيد الكربون  )
 5.35 4.51 جــ -CO2    (3/4  )مضاعف خاص بانبعاثات 

 %96 % 81 جــ( xب  xكفاءة استخدام الموارد البيئية  الخاص بانبعاثات ثاني اكسيد الكربون  ) ا

 غير مالية  مع مقاييس مالية اخرى ترتبط  وسيتم الربط بين مقاييس   المقاييس المتكاممو :-3
 بيا ويمكن التركيز عمى المقاييس التالية :

                                                           
1

 (2114انًصذر ) تقزيز انتنًيت انًستذايت نهشزكت )ص( نهصنبػبث انبتزًنيو،  -

 القيمة المقياس المالي
بالمميون 
 جنيو

 النسبة الكمية المقياس غير المالي

 تكمفة المواد المستخدمة -
تكمفة المواد الخام المعاد    -

 تدويرىا

1411 
181 

 كمية المواد المستخدمة.-
 مواد المعاد تدويرىا.كمية ال -

 طن 4.11
 طن 1.1

 ج لمطن611
 ج لمطن 151
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 (    1114)سنة 
 المستيدفة )القياسية( : المقارنة بين مستويات الانبعاثات  الفعمية و  

 الانحراف المستيدف) القياسي( الفعمي المقياس 
 (15) طن 1345 1311 انبعاثات ثاني اكسيد الكربون

 (5) طن 131 115 انبعاثات ثاني اكسيد النيتروجين ) اكسيد النيتروز(
 (  من فضمك :  حدد مستوي الأىمية النسبية لمقاييس كفاءة استخدام الموارد البيئية التالية :1
 درجة الأىمية                              

 المقياس   
ىام 
 جدا

غير ىام عمى  غير ىام محايد ىام
 الأطلاق

      الكفاءة البيئية الاقتصادية
      الخاص بانبعاثات ثاني اكسيد الكربونكفاءة استخدام الموارد البيئية   

 تكمفة المواد المستخدمة / كمية المواد المستخدمة -
 تكمفة المواد الخام المعاد  تدويرىا / كمية المواد الخام المعاد تدويرىا -

     

 تكمفة الطاقة المستخدمة / كمية الاستيلاك المباشر لمطاقة. -
 ة الاستيلاك غير المباشر لمطاقة.تكمفة الطاقة المستخدمة/ كمي  -
 تكمفة المياة المستخدمة /إجمالي المياه المستخدمة -

     

 إجمالي الأصول / انبعاثات ثاني أكسيد الكربون -
 إجمالي الأصول / انبعاثات ثاني أكسيد النيتروجين  -

     

      تكمفة مشروعات حماية البيئة  /  عدد الاستثمارات البيئية-
 وافق عمي الاستثمار في أسيم الشركة    :  ىل ت (1

  غير موافق  موافق    
 ( إذا كنت توافق عمى الاستثمار في أسيم الشركة : 3
 فإن  نسبة الاستثمار في أسيم ىذه الشركة إلى إجمالي محفظة الأوراق المالية الخاصة بك  =  

 تكمفة الطاقة المستخدمة -
    تكمفة الطاقة غير  المباشرة   -

 المستخدمة
 تكمفة المياة المستخدمة -

1691 
431 
 
45 

 كمية الاستيلاك المباشر لمطاقة. -
 لمطاقة. كمية الاستيلاك غير المباشر  - 

 ة.إجمالي المياه المستخدم-

4.7 
1.11 
 
15 

 /م.واط ج  361
 ج/ م. واط361

 
 3ج/ م 3

 إجمالي الأصول -
 إجمالي الأصول-

7111 
7111 

 ثاني أكسيد الكربون  أنبعاثات -
 ثاني أكسيد النيتروجين انبعاثات-

1311 
115 

 ج/ طن 5.3 5
 ج/ طن 56

تكمفة مشروعات حماية  -
 البيئة

ن جنيو / مميو 69 مشروعات 5 عدد الاستثمارات البيئية- 345
 مشروع

     %    

         % 




