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حول التقرير

 استناداً إلى الأوراق البحثية لاتحاد أسواق المال العربية لعامي 2020 و2022 حول دمج ممارسات الحوكمة البيئية
 والاجتماعية والمؤسسية (ESG) في العالم العربي، والتي استعرضت مؤشرات الإفصاح، ومؤشرات الأداء الرئيسية،
والتقدّم التطورات  أبرز  عن  شاملة  لمحة  ث  المُحدَّ التقرير  هذا  يقدّم  الاستدامة،  صعيد  على  الإقليمية   والاتجاهات 
 المحرز خلال السنوات الخمس الماضية. كما يقُيّم مدى تطوّر البورصات العربية في مسيرتها نحو اعتماد ممارسات
 الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية، بما يعكس توقعات الأطراف المعنية التي تنمو بسرعة، وسط التحديات
 والانتقادات التي تواجهها الشركات عند تطبيق هذه الممارسات. في الواقع، يبُرز هذا الاستعراض الشامل مبادرات
مع التوافق  أجل  من  العربية  المال  رأس  أسواق  داخل  متنامية  وطموحات  الأسواق،  في  متزايداً  ونضوجاً   جديدة، 
بالتحديات المستمرة، بما في ذلك الفجوات بين الشركات المدرجة وغير العالمية. كما يعترف   أولويات الاستدامة 
في والأثر  الاستدامة  مفاهيم  إدماج  مع  المال  رأس  جذب  إلى  والحاجة  الأسواق،  تطوّر  في  والتفاوت   المدرجة، 
 ممارسات السوق. من خلال هذا التقرير، يؤكد اتحاد أسواق المال العربية من جديد التزامه بتعزيز أسواق رأس المال

المستدامة، الشفافة، والمرنة، التي تسُهم بشكل فعّال في التنمية الاقتصادية والاجتماعية للمنطقة.

ينقسم التحليل إلى ستة أجزاء مترابطة:

 الجزء الأول: يستعرض السمات العامة لـلحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في البورصات العربية، مستكشفاً

مدى دمج مبادئ ESG بشكل رسمي ضمن العمليات والاستراتيجيات والأطر التنظيمية.

 الجزء الثاني: يتناول الأطر الخاصة التي اقترحتها أو اعتمدتها كل بورصة عربية في إرشادات ESG، مع تقييم درجة
التوافق مع المعايير الدولية المعترف بها وقدرة هذه الأطر على التكيّف مع السياق الإقليمي.

 الجزء الثالث: يركز على مؤشرات الحوكمة البيئية والمؤسسية التي يوصي بها اتحاد البورصات العالمي، ويدرس
 كيفية انعكاسها في وثائق الإرشاد لدى البورصات العربية، مسلطاً الضوء على نقاط التقارب والاختلاف في اختيار
والاجتماعية البيئية  الحوكمة  أبعاد  عبر  الأساسية  الرئيسية  الأداء  لمؤشرات  الترويج  اتساق  ومدى   المؤشرات 

والمؤسسية.

العمل وخطط  الجديدة  بالاستراتيجيات  ويقارنها  البورصات  وضعتها  التي  الاستدامة  خطط  يستعرض  الرابع:   الجزء 
 التي أطُلقت، بما يشمل رؤيتها المستقبلية في ما يتعلق بتغيّر المناخ، والتنوع الجندري، ومنصات الحوكمة البيئية

والمؤسسية الرقمية، وتثقيف الأطراف المعنية.

 الجزء الخامس: يستعرض التحديات الرئيسية التي تواجه بورصات المنطقة في تطبيق معايير ESG بفعالية، مع عرض
واقعي للحواجز التي تعيق التقدم.

 الجزء السادس: يتناول استراتيجيات يمكن للبورصات العربية اعتمادها لتعزيز دمج ESG بين الشركات المدرجة، دون
فرض متطلبات تنظيمية صعبة.
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النطاق والهدف

والاجتماعية البيئية  الحوكمة  لممارسات  المتغير  للواقع  شامل  فهم  تقديم  إلى  المُحدَّث  التقرير  هذا   يهدف 
 والمؤسسية في أسواق رأس المال العربية. وهو يسلطّ الضوء على التقدّم المُحرز، والفجوات الكامنة، وإمكانية
 تحقيق مزيد من التوحيد الإقليمي، بهدف أساسي يتمثل في تعزيز دور البورصات كمحفّز للنمو الاقتصادي القائم

على الاستدامة، وتمكين المنطقة من التميّز كمركز مالي مستدام على المستوى الإقليمي والعالمي.
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أبرز النقاط

الملخص التنفيذي

التمويل أساسات  تشكيل  تعيد  أصبحت  بل  خياراً،  والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  اعتبارات  تعد   لم 
 والسياسات والمساءلة المؤسسية على مستوى العالم. في العالم العربي، بدأت أسواق رأس المال في

التحوّل من مجردّ الوعي المتأخر إلى أن تصبح محركات للتحوّل الاقتصادي القائم على الاستدامة.

نضوج مدى  حول  شاملاً  إقليمياً  مرجعاً  العربية  المال  أسواق  اتحاد  قبل  من   2025 لعام  التقرير  هذا   يقدّم 
 وتكامل معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية عبر 17 بورصة عربية، ويسلطّ الضوء على الإنجازات
 الرئيسية منذ العام 2020، ويطرح خارطة طريق استراتيجية لرفع مكانة الأسواق العربية إلى الريادة العالمية

في مجال الحوكمة البئيية والاجتماعية والمؤسسية.

إلى مبادرة الأمم العربية منضمّة  المال  اتحاد أسواق  أكثر من %75 من بورصات أعضاء   التوافق المؤسسي: 
.(WFE) واتحاد البورصات العالمي (SSE) المتحدة للبورصات المستدامة 

 إصدار التقارير: 9 بورصات عربية تصدر تقارير سنوية عن الاستدامة أو الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية
 (مقارنة بـــ4 بورصات في العام 2020)، مع 6 بورصات تفرض الإفصاح ضمن قواعد الإدراج.

المالية بالإفصاحات  المعني  العمل  فريق  وأطر   (GRI) للتقارير  العالمية  المبادرة  أطر  زالت  ما  الأطر:   اعتماد 
(ISSB/IFRS) الدولي  الاستدامة  معايير  مجلس  على  الاعتماد  لكن  المهيمنة،  هي   (TCFD) بالمناخ   المتعلقة 
 يتسارع، خصوصاً في دول الخليج، في حين أن بعض البورصات العربية الأخرى، مثل البورصة المصرية وبورصة

 قطر وبورصة عمّان، تعُد لعملية مواءمة تدريجية مع مجلس معايير الاستدامة الدولي.
التابعة البيئية والاجتماعية والمؤسسية  الحوكمة  البورصات يدمج مؤشرات  المؤشرات: عدد متزايد من   دمج 
 لاتحاد البورصات العالمي كمؤشرات أداء رئيسية تشمل الانبعاثات، التنوع في مجالس الإدارة، حقوق الإنسان،

 وغيرها.
السندات مثل  مستدامة  مالية  منتجات  تبتكر  والبحرين  والإمارات  ومصر  السعودية  بورصات  المنتجات:   ابتكار 

 الخضراء، صناديق الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية، وأسواق الكربون الطوعية.
 حوكمة الاستدامة: لعبت بورصات عديدة مثل سوق أبوظبي للأوراق المالية والبورصة المصرية أدواراُ فاعلة
 في صياغة حوكمة الاستدامة على مستوى الشركات والأسواق، بما يشمل تدريب أعضاء مجالس الإدارة، وإصدار

شهادات ESG، وتطبيق قواعد الحوكمة.

-

-

-

-

-

-
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 التبعات الاستراتيجية لاتحاد أسواق
المال العربية والبورصات العربية

1. توسيع أسواق التمويل المستدام 

السندات ذلك  في  بما  بالاستدامة،  والمربوطة  والاجتماعي،  الأخضر،  التمويل  أدوات  تطوير  تسريع   ينبغي 
والصكوك.

 على البورصات والجهات التنظيمية خلق بيئات ممكنة من خلال الحوافز الضريبية، ونماذج الإفصاح الموحدة،
ومشاريع أصول خضراء قابلة للتداول.

 (VCMs)  2. أسواق الكربون الطوعية

 بعد إطلاق السعودية ومصر أسواق كربون طوعية، بدأت أسواق عربية أخرى في استكشاف إنشاء منصات
لأسواق كربون طوعية لتسييل جهود خفض الانبعاثات وجذب التمويل المناخي.

 يمكن لاتحاد أسواق المال العربية أن يلعب دوراً تنسيقياً لتوحيد معايير التحقق من أرصدة الكربون، والسجلات
الإقليمية، والبنية التحتية للتداول.

3- دمج حوكمة الاستدامة 

الإدارة، البيئية والاجتماعية والمؤسسية حدود الإفصاح لتشمل مسؤولية مجالس  الحوكمة  تتعدى  أن   يجب 
ومساءلة أصحاب المصلحة، وربط الأداء بالمكافآت.

الرقابة ترسيخ  على  الأسواق  تساعد  وتدريب  حوكمة  أدوات  يوفرّ  أن  العربية  المال  أسواق  لاتحاد   يمكن 
.ISSBو IFC و OECD المستدامة، وفق مبادئ

4- معالجة الفجوات التنظيمية والقطاعية 

 تقتصر التشريعات الحالية للحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية على الشركات المدرجة، مما يخلق عدم
واللوجستيات، الثقيلة،  الصناعات  مثل  الكبير  التأثير  ذات  القطاعات  في  خصوصاً  القيمة،  سلاسل  في   تكافؤ 

والزراعة.
 لضمان العدالة والتأثير، يجب على صانعي السياسات والبورصات توسيع الالتزامات أو الحوافز لتشمل الشركات

غير المدرجة والقطاعات التي تواجه مخاطر استدامة جوهرية.
يشمل ذلك تطوير أطر إفصاح متناسبة، وتصنيفات قطاعية، وأدوات شفافة للمخاطر المناخية.

-

-

-

-

-

-

-

-

-
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التطلعّ للمستقبل

5- بنية تحتية إقليمية للحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية 

 يتمتع اتحاد أسواق المال العربية بموقع مناسب لتطوير أدوات مشتركة مثل مراكز بيانات ESG ومؤشرات
 ESG عربية موّحدة ومنصات رقمية للإفصاح عن الاستدامة، وهذا من شأنه أن يساهم في تقليل التجزئة

وتعزيز ثقة المستثمرين.

6- توحيد السياسات وبناء القدرات 

العربية الدول  عبر  والمناخ  والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  بالحوكمة  المتعلقة  التقارير  معايير   توحيد 
سيقلل التكاليف، ويجذب رأس المال المعني بالاستدامة، ويحسّن قابلية المقارنة عبر الحدود.

يمكن لاتحاد أسواق المال العربية أن يقود مبادرات بناء القدرات، لاسيما للأسواق غير الخليجية أو الناشئة.

 لا شك في أن المرحلة المقبلة من تطوّر الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في الأسواق المالية
 العربية ستعتمد على الانتقال من مجرد الإفصاح إلى الأداء الفعلي، التحوّل من الطوعية إلى المصداقية،
البيئية الحوكمة  توسيع  الضروري  من  الواقع،  في  متكامل.  نهج  لتشكيل  الفردية  الجهود  بين   والربط 
الصغيرة والمتوسطة، العالية، والمؤسسات  الانبعاثات  القطاعات ذات  لتشمل   والاجتماعية والمؤسسية 

والكيانات غير المدرجة، لضمان العدالة، والشفافية، والتنافسية الإقليمية.

موحدة أطر  تطوير  خلال  من  خاصةً  التحوّل،  هذا  لتحقيق  جهداً  يألو  لن  العربية  المال  أسواق  اتحاد   إن 
للتمويل المستدام، وتفعيل أسواق الكربون، وترسيخ الحوكمة المستدامة على مستوى القطاعات.

تكون أن  إلى  خلاله  من  يطُمح  للتطبيق،  وقابلة  موحدة   ESG لأجندة  أساسياً  ركناً  التقرير  هذا  يوفرّ   عليه، 
تحقيق في  ورائدة  المسؤول  للتمويل  إقليمية  محفّزة  بل  للاستدامة،  متبنية  مجرد  لا  العربية   الأسواق 

مرونة اقتصادية طويلة الأجل.

-

-

-
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 على مدار العقد الماضي، شهدت ممارسات الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية والأثر (ESG-I) تحوّلاً من
العالمية. المال  رأس  أسواق  في  استراتيجية  ضرورة  كونها  إلى  بالسمعة  مرتبطة  أو  طوعية  مبادرة   كونها 
وميزة الطويل،  المدى  على  الصمود  على  للقدرة  كمحركّ   ESG-I لأهمية  أوسع  إدراكاً  التحوّل  هذا   ويعكس 
المال، رأس  وتدفقات  المستثمرين،  ثقة  لتعزيز  أساسية  عوامل  وهي  مستدامة،  قيمة  وإنتاج   تنافسية، 

واستقرار النظام المالي.

 وفي ظلّ هذا المشهد المتغيّر، الذي يتسّم بعدم اليقين الاقتصادي، وتغيّر التوقعّات المجتمعية، والتطوّر
 التكنولوجي السريع، تواجه المؤسسات ضغوطاً متزايدة لتأمين نماذج أعمالها للمستقبل وبناء قدرة تشغيلية
المخاطر إدارة  لا يتجزأ من  أو تمرين امتثال، بل أصبحت جزءاً  الواقع، لم تعد الاستدامة مجردّ شعار   مرنة. في 
 السليمة، والتميّز التشغيلي، والأداء المستدام. ومع تصاعد مخاطر تغيّر المناخ وتزايد المساءلة الاجتماعية، لم

يكن مبرّر اعتماد الاستدامة في الأعمال أوضح من اليوم.

وميزة استراتيجية  ضرورة  تشكّل  الاستدامة  أن  متزايد  بشكل  تدرك  الأسواق  باتت  العالمي،  المستوى   وعلى 
التي للأسواق  أساسياً  توقعاً  أصبح  بل  تمايز،  عنصر  يعُتبر   ESG معايير  دمج  يعد  لم  إذ  معاً.  آنٍ  في   تنافسية 
 تسعى إلى جذب رؤوس الأموال العالمية والاندماج في سلاسل التوريد الدولية وتلبية متطلبات المستثمرين.
والمؤسسية والاجتماعية  البيئية  بالحوكمة  المرتبطة  الإفصاحات  بشأن  التوقعات  تتصاعد  ذلك،  جانب   وإلى 
مع للتعامل  الكافية  بالمرونة  التمتعّ  الإدارة  مجالس  من  يتطلب  الذي  الأمر  المناخية،  المخاطر   ومواءمة 
الحدود الكربون على  آلية تعديل  التنظيمية مثل  المهل  اقتراب  المتغيّرة. ومع  المحلية والعالمية   المتطلبات 
 التابعة للاتحاد الأوروبي (CBAM) ومتطلبات الاستدامة في سلاسل التوريد، ينبغي على الشركات أن تبادر إلى

تأمين نماذج تشغيلها للمستقبل حفاظاً على قدرتها التنافسية.

المقدّمة
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 في أسواق رأس المال العربية، يعُدّ تعزيز اعتماد الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية أمراً بالغ الأهمية
 لضمان القدرة التنافسية والمرونة والاستمرارية في ظلّ النظام المالي العالمي المتغيّر. وفي الوقت الذي
 تتراجع فيه بعض الجهات العالمية عن التزاماتها تجاه الاستدامة، تبرز أمام المنطقة العربية فرصة قوية لقيادة
المشهد انطلاقاً من رؤية هادفة، عبر دعم الاستثمار المسؤول، والمرونة طويلة الأمد، وخلق قيمة مشتركة.

 الرؤى الوطنية (2030، صافي الصفر)،

 ضغط المستثمرين الدوليين، الانخراط

S1/S2  التوجه نحو ،SSE/WFE/IFC مع 

.IFRS

 غياب توحيد تنظيمي، محدودية

 الوعي، فجوة بين الشركات المدرجة

 والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة

الحجم.

 تعقيد تنظيمي، عبء الامتثال، خطر

 الغسل الأخضر عبر  الإفراط في

 الإفصاح.

 الاستقطاب السياسي (خصوصاً في

 أمريكا)، معايير مجزأة، اتهامات

بالغسل الأخضر، موثوقية البيانات.

 أطر سياسات قوية (الاتفاق الأخضر،

 CSRD ،SFDR)، نشاط المستثمرين،

تطبيق اللوائح التنظيمية، تدقيق عام.

Black Rock ضغط المستثمرين (مثل

،(TCFD ،IFRS) وغيرهم)، أطر عالمية 

 مبادرات إقليمية، تصاعد طلب التمويل

المستدام.

 محركات تطوّر الحوكمة البيئية
والاجتماعية والمؤسسية

المنطقة

الأسواق العربية

الاتحاد الأوروبي

 عالمياً
(أمريكا / آسيا / مناطق أخرى)

التحدياتالمحركات الرئيسية
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كمُمكّنين أيضاً  بل  المال،  رأس  لتدفق  كميسّرين  فقط  ليس  محورياً  دوراً  السياق،  هذا  في  البورصات،   تلعب 
 للتمويل، ومحركّين للممارسات التجارية المسؤولة، ومروّجين للإفصاحات الشفافة في مجال الحوكمة البيئية
 والاجتماعية والحوكمة الرشيدة، وخلق قيمة مستدامة على المدى الطويل. وفي هذا المنعطف الحاسم، لا
 بدّ من التأكيد على أن "فعل الصواب، لا مجرد فعل ما هو سهل" هو ضرورة وليس خياراً. فحوكمة الاستدامة
 اليوم لم تعد مجردّ إجراء شكلي، بل أصبحت عاملاً استراتيجياً يؤثرّ في الوصول إلى الأسواق، ورأس المال، وثقة
 أصحاب المصلحة. وفي عالم يتسّم بالتقلبات والاضطرابات، إن الالتزام بالتشريعات يعني الحفاظ على القدرة

التنافسية.

الوعي تعزيز  في  محورياً  دوراً  العربية  المال  أسواق  اتحاد  لعب  مبكراً،  المتغيرات  هذه  استشراف  خلال   من 
المستدام التمويل  نحو  إقليمي  تحوّل  إحداث  في  مسهماً  العربية،  البورصات  عبر   ESG مجال  في   والعمل 

والممارسات التجارية.

دور البورصات في
تعزيز الاستدامة

المبادرات الرئيسيةدور البورصاتالمنطقة

الأسواق العربية

الاتحاد الأوروبي

ESG تظهر كبنية تحتية ناشئة لتمكين 
 من خلال الإرشادات، وأطر الإفصاح،

 والمؤشرات، ومنصات السندات
 الخضراء، ونشر الوعي. يتطوّر الدور

 من غير فاعل إلى أكثر فاعلية لكنه لا
يزال في طور النضوج.

 التعاون مع اتحاد أسواق المال

 العربية، إرشادات ESG، المؤشرات

 (مثل السعودية ودبي)، بناء القدرات،

 متطلبات الإفصاح الأولية، المواءمة

.SSEو WFE مع

 متطلبات الإدراج المرتبطة بـESG، أطر

 الإفصاح المناخي، منصات السندات

 الخضراء والاجتماعية، تصنيفات

التمويل المستدام.

 أدلة الإفصاح، مراكز التمويل الأخضر

 (سنغافورة، هونغ كونغ)، منصات

 تداول الكربون، مؤشرات الاستدامة،

الصناديق المتداولة في البورصة.

 تلعب البورصات دوراً تنظيمياً وتضع

 معايير السوق. تشارك بعمق في

 صياغة معايير ESG  من خلال منصات

 الاتحاد الأوروبي. تكامل قوي مع

استراتيجيات التمويل المستدام.

 دور متفاوت في الولايات المتحدة،

 ناسداك أكثر تقدماً، وNYSE أقل

SGX انخراطاً. البورصات الآسيوية مثل 

 وHKEX  تقود دمج  ESG  وبورصات

.UN SSE أمريكا اللاتينية تتقدّم عبر

 عالمياً
(أمريكا / آسيا / مناطق أخرى)
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ودمج اعتماد  في  ملحوظاً  تقدماً  العربية  المنطقة  شهدت   ،(2025–2020) الماضية  الخمس  السنوات   خلال 
 ممارسات الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية، منتقلة من وعي متفرق ومبادرات طوعية إلى نهج أكثر
 تنظيماً يتماشى مع أفضل الممارسات العالمية. وقد ساهم في هذا التقدّم مجموعة من العوامل، منها بروز
مصر ورؤية   ،2050 الصفري  للحياد  الإمارات  مبادرة   ،2030 السعودية  رؤية  (مثل  للاستدامة  الوطنية   الأجندات 
 2030)، وتعاظم اهتمام المستثمرين، والتغيرات التنظيمية، ناهيك عن الدور الفاعل الذي يلعبه اتحاد أسواق

المال العربية.

إطلاق تشمل  فاعلية  أكثر  أدواراً  لتلعب  الإفصاح،  بأطر  المرتبط  التقليدي  دورها  تتخطى  البورصات  بدأت   وقد 
 مؤشرات ومعايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية، وتطوير منصات للأدوات المالية الخضراء، وتنفيذ
المتحدة الأمم  ومبادرة  العالمي  البورصات  اتحاد  مثل  عالمية  مبادرات  في  والمشاركة  القدرات،  لبناء   برامج 

للبورصات المستدامة.

 المنطقة العربية: مسار من
التقدّم والزخم



مستويات نضج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

 مقارنة أسواق المال: المنطقة العربية مقابل الاتحاد
الأوروبي والممارسات العالمية

التركيز الحالينضج الاستدامةالمنطقة

الأسواق العربية

الاتحاد الأوروبي

 نضج ناشئ لكنه يتسارع في أسواق

 اتحاد أسواق المال العربية، مدفوعاً

 بالتوافق مع الرؤى الوطنية

 للاستدامة، والتطور في اللوائح

 الخارجية مثل CBAM، والانخراط في

 مبادرات  IFC و WFE و SSE. ورغم

 وضوح التقدم، لا يزال هناك تفاوت

كبير بين الأسواق.

 الإفصاح الأساسي لمعايير الحوكمة

 البيئية والاجتماعية والمؤسسية،

 وبناء القدرات، ومنصات التمويل

 الأخضر، والتركيز المتزايد على مواءمة

الإفصاحات.

 الانتقال من الإفصاح إلى قياس الأثر

 الفعلي، والاهتمام بالمادية

 المزدوجة، والتنوع البيولوجي،

 والعوامل الاجتماعية، والعناية

الواجبة في سلاسل التوريد.

 تتراوح المقاربات السوقية من اعتماد

 قائم على الامتثال إلى قيادة طوعية

 نشطة في مجال الحوكمة البيئية

 والاجتماعية. وهناك تركيز متزايد على

 تمويل المناخ، وتكامل التنوع

 البيولوجي، واستخدام الذكاء

الاصطناعي لتحسين الإفصاح.

 نضج متقدّم يتميز بدمج الاستدامة

 بشكل عميق في الإطار التنظيمي عبر

 أدوات مثل CSRD وSFDR، وتصنيف

 الاتحاد الأوروبي وآلية CBAM. وقد

 أصبحت اعتبارات ESG جزءاً أساسياً من

 تقارير الشركات، وأطر إدارة المخاطر،

وتخصيص رأس المال.

 تفاوت في نضج ESG عبر المناطق.

 في الولايات المتحدة، الأسواق

 منقسمة بين ولايات متقدمة تدفع

 نحو دمج ESG وأخرى تواجه ردود فعل

 سلبية متزايدة. في آسيا، تواصل

 سنغافورة واليابان وهونغ كونغ إحراز

 تقدم ثابت. أما دول الجنوب العالمي،

 فرغم تدنيّ مستوى النضج، فإن

 الزخم يتزايد مع إدراك الأسواق

للأهمية الاستراتيجية للاستدامة.

 عالمياً
(أمريكا / آسيا / مناطق أخرى)
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رؤى موجزة للأسواق العربية

 رغم أن الأسواق العربية لا تزال متأخرة مقارنةً بالاتحاد الأوروبي في مستوى النضج، إلا أنها تشهد تسارعاً
على المتزايد  المستثمرين  وطلب  الوطنية،  والاستراتيجيات  الخارجية،  التنظيمية  الضغوط  بفعل   ملحوظاً 

ممارسات ESG موثوقة.
 
 البورصات العربية تنتقل من مرحلة الوعي إلى مرحلة الفعل، متخطية تطوير مؤشرات ESG نحو المساهمة

في صياغة المعايير والتنظيمات السوقية.
 

خطر التشتت لا يزال قائماً إذا لم يتمّ توحيد الجهود من خلال أطر واضحة ومنسّقة على المستوى الإقليمي.

وفعّال شفاف  تبنٍّ  عبر  الناشئة  الأسواق  بين  الريادة  لإثبات  العربية  الأسواق  أمام  حقيقية  فرصة   هناك 
التزامات عن  الغربية  الأسواق  بعض  تراجع  ظلّ  في  خصوصاً  والمؤسسية،  والاجتماعية  البيئية   للحوكمة 
 الاستدامة و"الإرهاق" من الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية، مما يفتح المجال أمام الأسواق المرنة

لتبرز كمراكز موثوقة للتمويل المستدام.
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الفروقات الأساسية: الأسواق العربية مقابل
الاتحاد الأوروبي / الأسواق العالمية

الأسواق الأوروبية/الأسواق العربيةالبُعد
العالمية

الإطار التنظيمي

عمق الإفصاح

الأدوات المالية

توقعات المستثمرين

 الدمج في نماذج
الأعمال

 لا تزال ممارسات ESG في المنطقة

 قائمة بشكل أساسي على أطر

 طوعية أو توجيهية، مع بدء البورصات

.IFRS S1/S2  في دمج معايير

 أطر تنظيمية إلزامية وشاملة ضمن

 القوانين مثل CSRD  و SFDR تفرض

 متطلبات واضحة على المشاركين في

السوق.

 الإفصاحات أصبحت كمية، خاضعة

 للتدقيق، ومبنية على اختبارات

 سيناريوهات، تعكس توجّهاً نحو

تقارير قائمة على البيانات.

 أنظمة تمويل أخضر ناضجة تشمل

 السندات الخضراء، القروض، صناديق

مرتبطة بالاستدامة، وأسواق الكربون.

 اعتبارات ESG مدمجة في قرارات

 الاستثمار، وتؤثرّ مباشرة على تصنيف

الجدارة الائتمانية وتكلفة رأس المال.

 دمج ESG كعنصر أساسي في

 استراتيجيات الشركات، وأطر إدارة

المخاطر، ونماذج التقييم المالي.

 الإفصاحات لا تزال في الغالب نوعية،

 تعكس تفاوتاً في مستويات النضج بين

البورصات.

 مبادرات في مراحلها الأولى تشمل

 إصدارات سندات خضراء، ومؤشرات

 ESG، ومنصات تجريبية للتمويل

المستدام.

 التقدّم في هذا المجال متفاوت بين

 الأسواق، بحسب القدرات والأولويات

المحلية.

 دمج ESG بدأ بالظهور كجزء من

 الاستراتيجيات الوطنية، ليعزز

 الاستدامة ضمن الأجندات الاقتصادية

الأوسع.
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نقاط تقارب ناشئة رغم الفروقات الإقليمية

التوجّه نحو اعتماد معايير IFRS S1/S2 ومعايير GRI كقاعدة عالمية موحدة.
 

اعتماد متزايد للأدوات المالية الخضراء والمستدامة عبر مختلف الأسواق.
 

اعتراف عالمي بالدور المتوسع للبورصات في تعزيز الإفصاح وتوجيه تخصيص رأس المال.
 

 تركيز متزايد على التكنولوجيا (مثل الذكاء الاصطناعي، البلوكشين، ومنصات بيانات ESG لتعزيز جودة الإفصاح

وضمان الامتثال التنظيمي.



3
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تعزيز أسس الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية: التقدم الإقليمي والمقارنات العالمية

في متفاوتة  اختصاصات  ضمن  تعمل  التي  البورصات  من  متنوعة  مجموعة  العربية  المال  أسواق  اتحاد    يضم 
تدفقات على   ESG معايير  تأثير  استمرار  ومع  الاقتصادية.  والتنمية  السوق،  وعمق  التنظيمي،  النضج   مستويات 
 رأس المال العالمية وإعادة تشكيل استراتيجيات الاستثمار، فإن تقييم السمات العامة لمعايير الحوكمة البيئية
 والاجتماعية والمؤسسية في بورصات أعضاء الاتحاد يوفر رؤى مهمة حول مدى جاهزية هذه البورصات لقيادة

التمويل المستدام وتلبية توقعات المستثمرين الدوليين المتغيرة.

على الضوء  مسلطاً  العربية،  البورصات  في   ESG لمعايير  الأساسية  للسمات  مقارناً  تقييماً  القسم  هذا   يعرض 
يجب التي  الفجوات  ومحدّداً  العالميين،  ونظرائها  الناشئة  الأسواق  مع  الاتجاهات  ومقارنِاً  الإقليمي،   التقدم 

معالجتها بما يتوافق مع أفضل الممارسات العالمية.

التحليل والنتائج
 3.1 - السمات العامة لمعايير الحوكمة البيئية والاجتماعية

 والمؤسسية في البورصات العربية



~80% ~80%

~90%›90%

~60%~70%

~100% ~100%
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 السياق المقارن (2025):

معالم القيادة الإقليمية:

العالمي التكامل  والاجتماعية:  البئية  الحوكمة  نحو  الموجهة  العالمية  المبادرات  في  العضوية   .1 
كدليل على الالتزام

بدمج ملموس  التزام  إلى  الاستدامة  مجال  في  الرائدة  العالمية  المبادرات  مع  العربية  البورصات  توافق   يشير 
 مبادئ الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في هياكل السوق. وتزداد مشاركة بورصات أعضاء الاتحاد في

الشبكات العالمية التي تشكل حوار وممارسات التمويل المستدام.

 المعالم الرئيسية  (2025-2020): 
 
الأمم مبادرة  في  شركاء  هم  العربية  المال  أسواق  اتحاد  أعضاء  بورصات  من   80% من  أكثر   ،2025 العام   بحلول 

المتحدة للبورصات المستدامة (SSE)، مقارنةً بحوالي %50 في العام 2020.
 
وإرشادات للاستدامة  مبادئه  مع  وتتوافق   ،(WFE) العالمي  البورصات  اتحاد  في  أعضاء  البورصات  هذه   غالبية 

الإفصاح.
 

 توفر هذه العضوية لأعضاء الاتحاد وصولاً إلى موارد تقنية، وتعاون مع الأقران، وظهور دولي، مما يضع البورصات
العربية كمساهمين مهمين في منظومة التمويل المستدام العالمية.

 أطلقت مبادرة البورصات العربية المستدامة من قبل اتحاد أسواق المال العربية في العام 2024، وبالشراكة
مع مبادرة الأمم المتحدة للبورصات المستدامة (UN SSE)، زخماً قوياً على المستوى الإقليمي.

 
 التعهدات بالوصول إلى الحياد الصفري: انضمت 7 بورصات عربية، وهي بورصة البحرين، بورصة مسقط، بورصة
 عمّان، بورصة فلسطين، تداول السعودية، بورصة تونس، سوق العراق للأوراق المالية، إلى تحالف مزوّدي

الخدمات المالية للحياد الصفري (NZFSPA)، بما يتماشى مع الالتزامات المناخية العالمية.

المنطقة

الأسواق العربية

آسيا والمحيط الهادئ

أفريقيا

أوروبا

نسبة البورصات الأعضاء في مبادرة
 الأمم المتحدة للبورصات المستدامة

 نسبة البورصات الأعضاء في اتحاد
البورصات العالمي

-

-



~45%

~80%

~100%

~30%
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 السياق المقارن (2025):

ملاحظات: 

2. ممارسات إعداد تقارير الاستدامة من قبل البورصات: من الوعي إلى الشفافية 

 يشير إصدار تقارير الاستدامة إلى الريادة في الشفافية والمساءلة. كما يمهّد الطريق أمام الشركات المدرجة،
ويعزّز من دور البورصات كجهات تضع المعايير.

التقدم في المنطقة العربية  (2025-2020):

في العام 2020: 4 بورصات فقط كانت تصدر تقارير استدامة سنوية. 
 في العام 2025: تضاعف العدد إلى 9 بورصات من دول مجلس التعاون الخليجي وتقدّم مهم من الأسواق غير

الخليجية مثل بورصة عمّان، البورصة المصرية، وبورصة تونس.

تقود بورصات مجلس التعاون الخليجي هذا التوجه بفضل التوافق مع الاستراتيجيات الوطنية  للاستدامة.

البورصات غير الخليجية تسد الفجوة تدريجياً من خلال مبادرات اتحاد أسواق المال العربية وبرامج بناء القدرات.

نسبة البورصات التي تنشر تقارير استدامةالمنطقة

الأسواق العربية

آسيا والمحيط الهادئ

أوروبا

أفريقيا (باستثناء شمال أفريقيا)

-

-

-

-



~30%

~70% 

~95% 

~15%
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البيئية والاجتماعية والمؤسسية كشرط للإدراج: من الإرشادالطوعي الحوكمة   3. الإفصاح عن معايير 
  إلى النفوذ التنظيمي

  يعدّ الإفصاح الإلزامي عن معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية من خلال قواعد الإدراج خطوة كبيرة
 نحو نضوج الأسواق، حيث يتم دمج الاستدامة ضمن البنية التحتية للأسواق المالية. ومع ذلك، لا تزال هذه العملية

تدريجية في الأسواق الناشئة، بما في ذلك المنطقة العربية.

التقدم في المنطقة العربية  (2025-2020):
 

2020: بورصتان فقط فرضتا الإفصاح عن ESG بشكل إلزامي.
2025: ارتفع العدد إلى 6 بورصات تفرض الإفصاح عن ESG كشرط للإدراج. 

ملاحظات: 

 لا يزال الإفصاح الإلزامي عن معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في طور النشوء، وغالباً ما يترافق
مع مراعاة قدرات السوق.

 
   البورصات الرائدة في العالم العربي بدأت بمحاكاة التوجهات في آسيا وأوروبا، لكنها ما زالت متأخرة على صعيد

التطبيق والتنفيذ الصارم.

المنطقة
 نسبة البورصات التي تفرض الإفصاح الإلزامي

عن  معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

الأسواق العربية

آسيا والمحيط الهادئ

أوروبا

أفريقيا (باستثناء شمال أفريقيا)

(خصوصًا في سنغافورة، هونغ كونغ، اليابان)

-
-

-

-

 السياق المقارن (2025):



~55%

~85%

~100%

~40%
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4. الإرشادات المكتوبة للإفصاح: تمكين الاعتماد من خلال خارطة طريق واضحة 

،IFRS S1/S2 العالمية (مثل المعايير  للمُصدرين لمواءمة إفصاحاتهم مع  الرسمية دعماً حاسماً   توفر الإرشادات 
GRI ،TCFD). إذ تسُهم هذه الإرشادات في تقليل الغموض، وتعزيز الاتساق، ورفع جاهزية السوق.

التقدم في المنطقة العربية  (2025-2020):
 

2020: أصدرت 8 بورصات إرشادات مكتوبة.
2025: ارتفع العدد إلى 11 بورصة، مع تخصيص الإرشادات بما يتماشى مع المبادرات الوطنية. 

المنطقة
 نسبة البورصات التي أصدرت إرشادات مكتوبة للإفصاح

عن معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

الأسواق العربية

آسيا والمحيط الهادئ

أوروبا

أفريقيا (باستثناء شمال أفريقيا)

 السياق المقارن (2025):

-
-



~60%

~90%

~95%

~30%
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 5. التدريب وبناء القدرات في مجال الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية: تعزيز الثقافة السوقية
للتمويل المستدام

والهيئات والمستثمرين  المُصدرين  بين  الناشئة  الأسواق  في  المنتشرة  المعرفة  فجوة  القدرات  بناء   يعُالج 
التنظيمية. فالتدريب المنظم يسُرّع من وتيرة التبني ويعُزز مصداقية السوق.

التقدم في المنطقة العربية (2025-2020):

2020: وفرت 6 بورصات تدريبات مرتبطة بالحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية.
2025: ارتفع العدد إلى 12 بورصة، أي بزيادة قدرها 100%. 
 البرامج باتت تستهدف أصحاب المصلحة المحددين مثل: أعضاء مجالس الإدارة، مسؤولي علاقات 

المستثمرين، وفرق الامتثال.

المنطقة
  نسبة البورصات التي توفرّ تدريبات في مجال

الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

الأسواق العربية

آسيا والمحيط الهادئ

أوروبا

أفريقيا (باستثناء شمال أفريقيا)

 السياق المقارن (2025):

-
-
-



~50%

4 

~80%

9 

6 

11 

+30%

+125%

+200%

+38% 8 

12 +100% 6 
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أبرز النتائج الإقليمية: التقدم والفجوات

الملخص: تعزيز الأسس وسد الفجوات

 نقاط القوة:
تنامي التوافق المؤسسي عبر الشراكات العالمية.

توسيع أطر الإرشاد وممارسات الإفصاح. 
زيادة الانخراط في بناء القدرات والتدريب. 

الفجوات التي تحتاج إلى معالجة:

الإفصاح الإلزامي لا يزال غير منتظم، وهناك حاجة لمزيد من التوافق مع معايير IFRS S1/S2 والاتجاهات العالمية.
لا يزال اعتماد ممارسات ESG متركزاً في الأسواق الرائدة (كالخليج)، بينما لا تزال أسواق أخرى في مراحلها الأولى.
 وجود تباين في اتساق البيانات وقابليتها للمقارنة بين الأسواق. 

20202025المؤشر

ESG  الإفصاح الإلزامي عن

 إرشادات مكتوبة للإفصاح

التدريب وبناء القدرات

SSE  العضوية في مبادرة

بورصاتإصدار تقارير الاستدامة

بورصتان

بورصات

بورصات

بورصات

بورصات

بورصة

بورصة

-
-
-

-
-
-

التطوّر
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الخلاصة: مسار إيجابي مع حاجة للمزيد من العمل

 حققت المنطقة العربية تقدماً ملموساً ومتسارعاً خلال السنوات الخمس الماضية في دمج معايير ESG داخ  بنية
رفع في  محورياً  دوراً  الدولية  الهيئات  مع  وتعاونه  العربية  المال  أسواق  اتحاد  لعب  وقد  المالية.   الأسواق 

المعايير وتعزيز الوعي وتوحيد الجهود على المستوى الإقليمي.

بصرامة يتعلق  ما  في  خاصةً  وآسيا،  أوروبا  في  المتقدمة  بالأسواق  مقارنةً  فجوات  هناك  تزال  لا  ذلك،    ومع 
جهود في  الاستمرار  إن  عليه،  الأسواق.  جميع  عبر   ESG لمبادئ  الكامل  والتكامل  البيانات،  وجودة   التنظيمات، 
 التوحيد، وبناء القدرات، والانتقال التدريجي من الإفصاح الطوعي إلى الإلزامي، سيكون أمراً أساسياً لمواءمة
القدرة وتعزيز  السوق،  ومتانة  المستثمرين،  ثقة  ولضمان  العالمية،  المستدام  التمويل  توقعات  مع   المنطقة 

التنافسية.



GRI

SASB

TCFD

IIRC

CDSB

CDP

UNGC

IFRS / ISS (S1, S2)*
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 تشير البورصات العربية عادة إلى أطُرُ الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسة المعترف بها عالمياً لتوجيه الشركات
 المدرجة. تعالج هذه الأطُرُ أبعاداً مختلفة من الإفصاحات العامة إلى المقاييس القطاعية والمخاطر المالية المتعلقة

بالمناخ.

*الاتجاه العالمي:

 بعد تأسيس مجلس معايير الاستدامة الدولي (ISSB) في العام 2023، وتوحيد أطُرُ CDSB ،IIRC ،SASB، يتجه الزخم
 العالمي نحو اعتماد IFRS S1 (المتطلبات العامة) و IFRS S2 (الإفصاحات المتعلقة بالمناخ). لذلك، تستعد البورصات

العربية تدريجياً لهذا التوافق.

مع والمتوافقة  المنظمّة  الإفصاح  ممارسات  لتعزيز  الاستراتيجية  القيمة  متزايد  بشكل  العربية  البورصات   أدركت 
 المعايير الدولية لتعزيز مصداقية السوق، وجذب رأس المال المستدام، وتأمين نماذج أعمال المُصدرين للمستقبل.
إليها تشير  التي  والمؤسسة  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  عن  للإفصاح  الأساسية  الأطُرُ  الفقرة  هذه   تستعرض 

إرشادات البورصات العربية، مع تسليط الضوء على أنماط الاعتماد، والتخصيص الإقليمي، والتحديات في التوحيد.

 3.2 - الأطُرُ المقترحة لمعايير الحوكمة البيئية والاجتماعية
 والمؤسسية وفق إرشادات البورصات العربية

 نحو مواءمة عالمية: اعتماد أطُرُ الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسة
 في أسواق المال العربية

1. الأطُرُ العالمية للإفصاح عن الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسة المذكورة في إرشادات البورصات العربية

الهدفالإطار  الاعتماد عبر البورصات

العربية  (2025)

 مذكور عالمياً، أساس
لمعظم البورصات

 التقارير العامة لـ ESG عبر
القطاعات

 المادية القطاعية
والمقاييس الخاصة

 حوكمة ومخاطر المناخ
والإفصاحات

 التقارير المتكاملة من أجل
خلق القيمة

 مبادئ حقوق الإنسان،
 العمل، البيئة، مكافحة

الفساد

 الأساس العالمي لتقارير
المناخ والاستدامة

الإفصاحات البيئية الطوعية

 بيانات بيئية مرتبطة
بالتقارير المالية

GRI  اعتماد متزايد، يكُمل

 معتمد في معظم بورصات
 الخليج وفي ازدياد في

 الأسواق الأخرى

 مذكور بشكل انتقائي،
اهتمام متصاعد

 استخدام محدود مباشر،
  عناصر مدمجة عبر

TCFD/IFRS

 يذُكر أحياناً، قطاعي
(الطاقة)

 يذُكر كمرجع معياري، ليس
أداة تقريرية

 ناشئ، أسواق الخليج تتصدر
 محاولات التوافق

المستقبلية



ADX

EGX

DFM

Tadawul

QSE

GRISASBTCFD
IFRS S1/S2 
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2. أنماط الاعتماد في إرشادات ESG العربية
  GRI: الإطار الأكثر اعتماداً بفضل سهولة الوصول والاعتراف العالمي. 

 SASB و TCFD: تزايد الاعتماد عليها لتعزيز ملاءمة القطاع والتوافق مع مخاطر المناخ.
 ISSB (IFRS S1/S2): بورصات الخليج (السعودية، الإمارات، قطر) تفكر بشكل استباقي في التكامل المستقبلي.

UNGC: يذكر كثيراً فيما يتعلق بالمبادئ، أقل من ذلك للتقارير الفنية.

3. تحديات في توحيد الأطُرُ 

التحدي يبقى  العربية،  البورصات  في   ESG إرشادات  مصداقية  تعزز  العالمية  الأطُرُ  إلى  الإشارة  أن  حين   في 
 الرئيسي في غياب التوحيد بين البورصات من حيث الأطُرُ الموصى بها، وأنماط التقارير، وتعريفات المقاييس. هذا
البيئي الأداء  مقارنة  المستثمرين  على  ويصعّب  الأسواق  عبر  الإفصاحات  في  تفاوت  إلى  يؤدي  قد   التجزؤ 
الهيئات الإقليمية دوراً التي تقوم بها  الجهود  تلعب  أن  المنطقة. يمكن   والاجتماعي والحوكمة على مستوى 

حاسماً في توحيد ممارسات الإفصاح الأساسية مع السماح بالمرونة والتكيفّ السياقي.

 التجزؤ مستمر في المنطقة:
 إرشادات متباينة حول الأطُرُ والمقاييس تؤدي إلى عدم الاتساق.

 يواجه المستثمرون صعوبة في مقارنة الإفصاحات عبر الأسواق.
ضعف التقارب الإقليمي يبُطئ التقدم نحو تبني المعيار العالمي IFRS كأساس.

 الفرص:
 يمكن لاتحاد أسواق المال العربية أن يلعب دوراً مركزياً في التوحيد الإقليمي من خلال إرشادات موحدة متوافقة

.ISSB مع معايير 
تسريع التقارب من شأنه أن يعزز ثقة المستثمرين والشفافية وقابلية المقارنة.

جدول توضيحي لاستخدام الأطُرُ حسب البورصة (انظر إلى الملحق رقم 2 للقائمة الكاملة):

البورصة
مخطط

جزئي

 متوقع في

العام 2026

قيد المراجعة

خارطة طريق

 متوافقة

جارٍ التحضير للتوافق

قيد التشاور

-
-

-

-

-

-

-

-

-



 (ADX, DFM)

(QSE, QFCRA)

 (EGX, FRA)

 (ASE)
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 ISSB  4. التقدم الإقليمي نحو اعتماد معايير

IFRS  S1 وبخاصة   ،(ISSB) الدولية  الاستدامة  معايير  لمجلس  التابعة  الاستدامة  عن  الإفصاح  معايير  إطلاق   شكل 
 (المتطلبات العامة لإفصاح المعلومات المالية المتعلقة بالاستدامة) و IFRS S2 (الإفصاحات المتعلقة بالمناخ) في
 العام 2023، نقطة تحوّل في مجال الإفصاح عن ESG عالمياً، وقد يسرّع من التوحيد الإقليمي. وقد اتخذت عدة
بورصات عربية خطوات أولية نحو اعتماد أو مواءمة هذه المعايير، رغم تفاوت سرعة وعمق التبني في المنطقة:

الإمارات

السعودية (تداول، هيئة السوق)
 مشاركة نشطة، خارطة طريق

متوقعة بعد العام 2025

SSE مشاورات جارية مع مبادرة 

IFRS للأمم المتحدة ومؤسسة

إصدار أوراق استشارية، بناء قدرات مكتمل

دراسة مبكرة، لا توجد متطلبات حتى الآن

بناء الوعي، بانتظار الموافقة التنظيمية

قطر

مصر

 الأردن

التقدم نحو اعتماد  IRFS S1/S2السوق
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 تعبّر بورصات دول الخليج (خاصة السعودية، الإمارات، وقطر) عن اهتمام قوي بدمج IFRS S1 و IFRS S2  في أطُرُ
 ESG المستقبلية. تتميز هذه الأسواق ببيئات تنظيمية ناضجة وأطُرُ واضحة، وتستقطب رأس المال الدولي، وقد

.IFRS S2 التي يستند إليها TCFD بدأت بالفعل في مواءمة توصيات  
 
الاستدامة، حول  العالمية  الحوارات  في  بنشاط  تداول  ومجموعة  السعودية  المالية  السوق  هيئة   شاركت 
مبادرة  ،2030 رؤية  (مثل  أوسع  وطنية  استراتيجيات  من  كجزء   ISSB مع  المتوافقة  الإفصاح  متطلبات   وتبحث 

السعودية الخضراء).
 
لتنسيق  UN  SSE و   IFRS شركاء  مع  المالية  للأوراق  أبوظبي  وسوق  المالي  دبي  سوق  من  كل   يشارك 
 الإفصاحات المتعلقة بالاستدامة مع توقعات المستثمرين العالمية. على الرغم من أن التوافق الرسمي مع

.IFRS S1/S2 لم يفُرض بعد، إلا أن كلا البورصتين تبنيان بنشاط خارطة طريق تأخذ في الاعتبار ISSB
 
IFRS بالتعاون مع مؤسسة ISSB نشطت بورصة قطر في بناء القدرات حيث استضافت ورشة عمل مركزة على  
 وUN SSE لتدريب الشركات المدرجة على IFRS S2. وفي ديسمبر 2024، نشرت هيئة تنظيم مركز قطر المالي
 (QFCRA) ورقة استشارية تقترح إطار عمل للإبلاغ عن الاستدامة متوافق مع ISSB، وفي حال اعتماده سيتطلب

الإفصاح وفق IFRS S1/S2 للشركات المدرجة والبنوك وشركات التأمين.
 
 في مناطق الشرق الأوسط و شمال أفريقيا، يتزايد الوعي بمعايير ISSB، لكن القدرات المؤسسية والتنظيمية
IFRS ما زالت تحدّ من الاعتماد الفوري. في الواقع، أنشأت بورصة عمّان إطاراً تنظيمياً يسمح باستخدام معايير  
 للإفصاح عن الاستدامة، خصوصاً IFRS S2 والأجزاء المتعلقة بالمناخ من IFRS S1، بينما شاركت البورصة المصرية
 في بناء قدرات ESG وتدعم تبني IFRS S1/S2 الجديدين عند الموافقة عليهما من قبل الهيئة العامة للرقابة

المالية في مصر.
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 3.3 - مقاييس الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية المقترحة
 وفق إرشادات البورصات العربية

1. تطوّر إرشادات المقاييس: 

 يوفرّ اتحاد البورصات العالمي، بالتوافق مع مبادرة الأمم المتحدة للبورصات المستدامة (SSE)، مقاييس للحوكمة
 البيئية والاجتماعية والمؤسسية موصى بها لمساعدة البورصات على تحسين الإفصاحات المتعلقة بالاستدامة.
 تتوافق هذه المقاييس مع الأطُرُ العالمية مثل GRI ،SASB ،SDGs ،TCFD، وقد تم اعتمادها بشكل متزايد عبر عدة
 بورصات عربية منذ العام 2015 وتم تحديثها في العام 2018. تقيّم هذه الفقرة مدى الرجوع إلى مقاييس اتحاد
في رسمياً  تضمينها  أو  تعديلها،  أو  والمؤسسية،  والاجتماعية  البيئية  بالحوكمة  الخاصة  العالمي   البورصات 

إرشادات الاستدامة لدى البورصات العربية، مع إبراز الاتجاهات والفجوات وفرص المواءمة.

التطورات الرئيسية:
 
حقوق التنوع،  المناخ،  تأثيرات  ذلك  في  بما   ،(G) وحوكمة   ،(S) واجتماعية   ،(E) بيئية  عوامل  المقاييس   تغطي 

 الإنسان، وهياكل الحوكمة.
.SSE تدعم المقاييس البورصات في توجيه الشركات المدرجة والوفاء بالتزاماتها تجاه

 مقارنة الإفصاحات: مقاييس الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية
وأفضل الممارسات عبر البورصات العربية

-

-



-“E”

-“S”

-“G”

ADX, EGX, MSX, Tadawul, DFM, QSE

ADX, EGX, Tadawul, MSX
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2. الاتجاهات الإقليمية المؤثرة على مقاييس الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية 

3. أنماط التبني الإقليمي (لمحة عن العام 2025) 

 لا شك أن المنطقة العربية تشهد تحوّلاً سريعاً، يعزز هذا التغيير النمو الاقتصادي، ويسُهم في تنويع الاقتصاد،
 وخلق فرص عمل، وتحسين جودة الحياة بشكل عام. في الواقع، حدثت سلسلة من التطورات الإقليمية، وإن كانت
والحكومة الاجتماعية،  والاعتبارات  المستدام،  والتمويل  المناخي،  التغيّر  مجالات  في  نسبياً،  متواضعة  تزال   لا 
 الرشيدة. كما شهدت السنوات القليلة الماضية حتى العام 2025 ارتفاعاً نسبياً في معاملات التمويل المستدام
التعاون أعلنتها بعض حكومات دول مجلس  التي  البيئية  الالتزامات  العديد من  الخاص والعام، مع  القطاعين   من 

الخليجي، والتي تضمنت أهدافاُ للوصول إلى صافي انبعاثات صفرية.

التأثير على الأسواق العربيةالاتجاه

 بيئي
 سياسات الانتقال (التعهدات السعودية،

الإمارات 2060/2050)؛ أقوى في دول الخليج

 تقدم في التنوع والشمول، قوانين

حماية البيانات، أخلاقيات الذكاء الاصطناعي

 نضوج قواعد الحوكمة، ظهور ESG في

محافظ البنوك

اجتماعي

حوكمة

 انبعاثات الغازات الدفيئة،

استخدام الطاقة

إدارة المياه والنفايات

 تنوع أعضاء مجلس الإدارة، نسبة رواتب المدراء

التنفيذيين
تبني واسع

اعتماد واسع

شبه شامل

 أسواق الخليج (السعودية، الإمارات، قطر)

تتقدم

حقوق الإنسان، عدم التمييز

مكافحة الفساد، قوانين الأخلاقيات

(TCFD) مخاطر المناخ بالتوافق مع

التبني في البورصات العربيةالمقاييس
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ملاحظة رئيسية:

السياق العالمي المقارن:

 أولاً، أصبح البعد البيئي (E) من أبرز الأولويات خاصة في دول الخليج التي تسعى للانتقال من النفط والغاز. قبل
والسعودية  ،2050 بحلول  صفرية  انبعاثات  صافي  إلى  بالوصول  الإمارات  تعهدت  غلاسكو،  في   COP26  مؤتمر 
 والبحرين بحلول 2060. ومع استضافة مصر (2022) والإمارات (2023) لمؤتمري COP، أصبح التحرك المناخي في
 منطقة الشرق الأوسط تحت مراقبة أكبر. كما شهدت المنطقة زيادة في الشراكات الحكومية والخاصة للتمويل

الأخضر والاستثمار في الطاقة المتجددة وإصدار أدوات مالية مرتبطة بالاستدامة.

الاصطناعي الذكاء  استخدام  تنظيم  البيانات،  حماية  قوانين  إصدار  مع  تقدماً   (S) الاجتماعي  البعد  شهد   ثانياً، 
القيم لكن  معتدل.  بشكل  ذلك  كان  وإن  والشمول،  التنوع،  الإنسان،  بحقوق  متعلقة  حكومية  ومبادرات   أخلاقياً، 
 الاجتماعية مثل دعم المجتمعات مهمة للشركات في المنطقة، وقد ظهر ذلك جلياً خلال جائحة كورونا حيث دعمت

الشركات مبادرات محلية.

فقد والقيم.  الأخلاقيات  المؤسسات،  ثقافة  في  خاصةً  المنطقة،  في  تركيز  محور   (G) الحوكمة  بعُد  أصبح   ثالثاً، 
 أصدرت عدة دول في المنطقة قواعد حوكمة للبنوك، شركات التأمين، الشركات الحكومية، شركات الأوراق المالية،
 والمؤسسات الصغيرة والمتوسطة. تصُدر هذه القواعد جهات مثل البنوك المركزية، هيئات تنظيم أسواق المال،
 ومعاهد الحوكمة. مع تقدم أجندة ESG في منطقة الشرق الأوسط، بدأت بعض البنوك بفرز منتجاتها الاستثمارية

ومحافظ القروض تبعاً لتأثيرات المناخ، مما يدل على تطوّر مستمر على صعيد الحوكمة.

 إن تبنّي مقاييس "E" (المناخ، الطاقة، الانبعاثات) يعدّ أقوى في أسواق الخليج. أما البعدي الاجتماعي والحوكمة
فيعُتمدان بشكل أوسع على المستوى الإقليمي.

المنطقة

أوروبا

آسيا والمحيط الهادئ

الأسواق العربية

(IFRS S1/S2) ISSB  التوافق مع

 تطبيق شبه كامل

مرتفع (توافق سنغافورة، هونغ كونغ واليابان)

 ناشئ (الخليج في المقدمة، في حين أن
دول شمال أفريقيا وبلاد الشام أكثر تأخراً)
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4. التحديات والفرص 

 التقدم المحرز (2025-2020)

الخلاصة: أسواق رأس المال العربية عند نقطة تحوّل

التوصيات

تبني قوي للأطُرُ العالمية. 
توسع دمج مقاييس ESG في الأسواق الرائدة. 
 .IFRS S1/S2 تحضير بورصات الخليج لاعتماد
تضاعف برامج التدريب  بين أعضاء اتحاد أسواق المال العربية. 

الفجوات المتبقية:

عدم وجود توحيد كامل بين البورصات. 
 ."G"و "E" اعتماد غير متناسق للمقاييس خاصة في المجالات
لا يزال توحيد جودة البيانات والتقارير في طور التطوّر. 

المدى المتوسطالمدى القصير (1-2 سنوات)
 (حتى 5 سنوات)

المدى الطويل (+5 سنوات)

الفرص التحديات

 توحيد إقليمي عبر مبادرات دولية وعربيةتجزؤ استخدام المقاييس

بناء القدرات ومنصات تقارير مشتركة

اعتماد IFRS S1/S2 للتوحيد معايير تقارير غير متناسقة

فجوات في الأسواق المتوسطة

 مواءمة الإرشادات الإقليمية

IFRS S1/S2 مع

 توحيد مؤشرات الأداء

الأساسية لـ ESG عبر البورصات
 إنشاء مركز بيانات إقليمي لدعم

المقارنات العالمية

 تصنيف إقليمي لـ ESG متوافق

مع الاتحاد الأوروبي وآسيا

 الدمج في منصات التمويل

الأخضر عبر الحدود

 توحيد جداول التقارير

ومعايير الضمان

ESG إلزامية الإفصاح عن 

للشركات المدرجة
 مبادرات بناء القدرات للجهات

المصدرة والمنظمين

 تطوير إرشادات مشتركة

حول تقييم الأهمية

-
-
-
-

-
-
-
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(ADX)  سوق أبوظبي للأوراق المالية 

 شهدت السنوات الأخيرة تقدماً ملحوظاً في خطط الاستدامة التي وضعتها العديد من البورصات العربية، بهدف
والاجتماعية البيئية  الحوكمة  مبادئ  مع  متوافقة  استراتيجيات  تبنّي  على  السوق  في  المشاركين   تشجيع 
 والمؤسسية، وطرح منتجات صديقة للبيئة. وتتوافق هذه الجهود مع رؤى التنمية المستدامة للحكومات العربية،

وتعكس التحوّل التدريجي في المنطقة نحو أسواق مالية أكثر مسؤولية وشفافية ومرونة.

 في يوليو 2019، أطلقت سوق أبوظبي للأوراق المالية إرشادات الإفصاح عن الاستدامة للشركات المدرجة، ما شكّل
 خطوة بارزة نحو تطوير أسواق رأس المال المستدامة في الإمارات. تأتي هذه المبادرة ضمن استراتيجية أوسع

تهدف إلى تعزيز النمو الاقتصادي المستدام عبر برامج تدريبية على ESG وتبنّي أفضل الممارسات العالمية.

 تشمل الإرشادات 31 مؤشر أداء رئيسي (KPI) بهدف تعزيز تنافسية السوق وجذب الاستثمارات المسؤولة وطويلة
 الأجل. وتتوافق هذه الجهود مع "رؤية الإمارات 2021" و"رؤية أبوظبي الاقتصادية 2030"، واللتين تؤكدان على
الإمارات المالية والسلع في  الأوراق  العام 2021، فرضت هيئة  اقتصاد معرفي مستدام. وبدءاً من   التحوّل نحو 
 الإفصاح الإلزامي عن معايير ESG لجميع الشركات المساهمة العامة المدرجة، مما يعزّز ريادة الدولة في مجال

التمويل المستدام.

3.4 - خطط الاستدامة في البورصات العربية
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(ASE)  بورصة عمّان

(BHB) بورصة البحرين 

محطات رئيسية:

 أحرزت بورصة عمّان تقدماً ملموساً في تعزيز تبني معايير ESG بين الشركات المدرجة، بما يتماشى مع المعايير
وفقاً استدامة  تقارير  نشر   ASE20 لمؤشر  المكونة  الشركات  من  يطُلب  والمساءلة.  الشفافية  لتعزيز   الدولية 
 لمعايير GRI، وقد تمّ تحقيق الامتثال بنسبة %100. ومن أبرز الإنجازات هي "الإطار التنظيمي للإفصاح المناخي"
 بالتعاون مع مؤسسة التمويل الدولية (IFC)، والذي يتيح للشركات اعتماد معايير IFRS S2 والأجزاء المناخية ذات
الإفصاحات في  المستثمرين  ثقة  وزيادة  المقارنة  قابلية  تعزيز  إلى  المبادرة  هذه  وتهدف   .IFRS  S1 من   الصلة 

 تلتزم بورصة البحرين بتعزيز دمج معايير ESG بما يتماشى مع أهداف البحرين لتحقيق الحياد الكربوني بحلول عام
الداخلية. يتماشى إطار المالية وعملياتها  البحرين 2030، من خلال إدماج الاستدامة في الأسواق   2060 ورؤية 
وتعزيز الطوعية  التقارير  دعم  إلى  ويهدف  المستدامة،  للتنمية  المتحدة  الأمم  أهداف  مع  البورصة  في   ESG 
الاستثمار تشجيع  في  محورياً  دوراً  البحرين  بورصة  تلعب  كما  بالاستدامة.  المرتبطة  المالية  المنتجات   تطوير 

المسؤول ضمن النظام المالي في المملكة.

(BK) بورصة الكويت 

الكويتي، بما يتماشى مع "رؤية المال  الكويت دوراً فاعلاً في دمج مبادئ ESG ضمن سوق رأس   لعبت بورصة 
 الكويت الجديدة 2035". ومنذ انضمامها لمبادرة SSE التابعة للأمم المتحدة في العام 2017، وحصولها على ترقية
البيئية الحوكمة  عن  للإفصاح  دليل  أول  البورصة  أصدرت   ،2019 العام  في   MSCI مؤشر  ضمن  ناشئ  سوق   إلى 
 والاجتماعية والمؤسسية في العام 2021، متماشياً مع أهداف التنمية المستدامة ومعايير GRI واتحاد البورصات
 الدولي وتضمّن الدليل المُحدّث لعام 2022 ثلاثين مؤشراً رئيسياً، ما يسُهم في تعزيز الشفافية وثقة المستثمرين

وتشجيع الاستثمارات المستدامة.

 بدء الإفصاحات الطوعية لشركات ASE20 في العام 2026 (عن السنة المالية 2025). 
 الإفصاحات الإلزامية تبدأ في العام 2027 (عن السنة المالية 2026).
دمج عناصر ESG ضمن التقارير السنوية لتعزيز التناسق والشفافية

-

-

-
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(CSE) بورصة الدار البيضاء

 منذ العام 2019، ينتهج سوق دبي المالي استراتيجية استدامة شاملة تقوم على أربعة محاور: الترويج لأفضل
الممارسات، دعم التمويل المستدام، تحقيق مستقبل مستدام، وتعزيز السلوك المؤسسي المسؤول.

التنمية وأهداف  الإمارات،  رؤية  إلى   (2023 في  محدّث   ،2019) بالسوق  الخاص   ESG عن  الإفصاح  دليل   يرتكز 
 المستدامة، ومبادئ SSE. ويواصل السوق قيادة مبادرات الشفافية وبناء القدرات، مما يعزز مكانته كجهة رائدة

في التمويل المستدام بالمنطقة.

(DFM) سوق دبي المالي

.COP22 نشطت بورصة الدار البيضاء في الترويج للتمويل المستدام منذ استضافة المغرب لمؤتمر الأطراف 

 مبادرات رئيسية:
 2017: إصدار إرشادات الإفصاح عن ESG بالتعاون مع الهيئة المغربية لسوق الرساميل.

.MOODY’S ESG بالتعاون مع ESG MASI 2018: إطلاق مؤشر  
2023: تحديث منهجية المؤشر بالتعاون مع Refinitiv، وتوسيعه ليشمل 20 شركة.

 شراكة مع مجموعة بورصة لندن لتعزيز الشفافية لدى المصدرين.

الاستدامة مجال  في  الوطنية  المغرب  أهداف  مع  يتماشى  بما   ESG دمج  بتعزيز  البيضاء  الدار  بورصة   تلتزم 
والتزاماتها المناخية.

-

-

-

-
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التنمية وأهداف   2030 مصر  رؤية  مع  يتماشى  بما  المستدام،  التمويل  في  الإقليمية  الجهود   EGX  تتقدم 
.GRI المستدامة. وكانت أول بورصة في العالم تعتمد تقارير الاستدامة لجميع الشركات المدرجة وفقاً لمعايير

 تتماشى طموحات بورصة مسقط في الاستدامة مع أفضل الممارسات العالمية، عبر مبادرات تركز على الحوكمة،
سلطنة لأهداف  دعماً  وذلك  والمؤسسية،  والاجتماعية  البيئية  بـالحوكمة  المرتبطة  المنتجات  وابتكار   الشفافية، 

عمان في تعزيز المرونة الاقتصادية والاجتماعية والبيئية.

SSE تعمل بورصة فلسطين على دمج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية من خلال مشاركتها في مبادرة 
.NZFSPA ومجموعة

محطات مقبلة:

إطلاق إرشادات الإفصاح عن ESG متوافقة مع المعايير العالمية. 
تنفيذ برامج بناء القدرات وورش تدريبية. 
التعاون مع الجهات الرقابية لتطوير أطر إلزامية للإفصاح. 
نشر أول تقرير استدامة للبورصة. 

وتهدف بورصة فلسطين إلى تعزيز التمويل الأخضر وزيادة ثقة المستثمرين من خلال ممارسات ESG قوية.

المالي. للقطاع  الثالثة  والاستراتيجية   2030 الوطنية  قطر  رؤية  مع  الاستدامة  في  قطر  بورصة  جهود   تتماشى 
ومنذ إصدار إرشادات ESG في العام 2016، واصلت بورصة قطر دمج الاستدامة من خلال:

 
إطلاق منصة الاستدامة (2018).

 .(2021) MSCI QSE  20 ESG إدخال مؤشر 
UNEP FI ،IFRS ،IOSCO بدعم من ورش عمل تنظيمية مع ،ISSB التقدّم نحو الإفصاح الإلزامي المتوافق مع معايير  

وغيرهم.

 إطلاق أول سوق طوعي منظم للكربون في مصر (EGCX) لجذب التمويل المناخي. 
 ريادة في برامج التدريب على معايير IFRS S1/S2 والمساواة بين الجنسين.

تنظيم ورش قطاعية حول تأثير "آلية تعديل الكربون عند الحدود" (CBAM)  وتسعير الكربون.

دمج وحدات ESG في برامج التثقيف المالي الوطنية. 

(EGX)  البورصة المصرية

(MSX) بورصة مسقط 

(PEX) بورصة فلسطين 

(QSE)  بورصة قطر

أبرز إنجازات العام 2024:

-

-

-

-

-
-
-
-

-
-
-
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منذ انضمامها إلى مبادرة SSE في 2018، تقود تداول جهود دمج ESG في المملكة.

محطات رئيسية:

 
2021: إصدار إرشادات الإفصاح عن الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية.

2022: إطلاق مبادرة استشارات ESG، بإجراء 77 جلسة. 
 2024: %40 من شركات السوق الرئيسي أفصحت عن معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية.

 .NZFSPA 2024: الإعلان عن الالتزام بالحياد الكربوني بحلول العام 2050 والانضمام إلى مجموعة

تعزز هذه الجهود موقع السعودية كمركز إقليمي رائد في  مجال الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية.

البيئية الحوكمة  عن  الإفصاح  دليل  تونس  بورصة  أصدرت   ،IFC ومؤسسة  المالية  السوق  هيئة  مع   بالتعاون 
تقديم على  تجريبية  مجموعات  ضمن  مدرجة  شركات  دعم  تم  وقد   .2021 العام  في  والمؤسسية   والاجتماعية 
 تقارير ESG، مع خطط لتوسيع المبادرة في العام 2025. وفي مايو 2025، نشرت البورصة أول تقرير ESG (عن العام

2024)، مؤكدةً دورها في دعم مؤشرات ESG والسندات الخضراء.

 تمضي البورصات العربية بوتيرة متفاوتة، إلا أنها تتقارب في الطموح نحو المعايير العالمية للاستدامة. فبينما
 أدمجت بعض الأسواق الإفصاحات الإلزامية وأطر المناخ، تعمل أخرى على بناء الأسس من خلال الإرشادات وبناء
 القدرات والتعاون الإقليمي. ويعكس التوافق مع أهداف الأمم المتحدة، ومعايير ISSB وGRI، والرؤى الوطنية

مساراً واضحاً نحو دمج الاستدامة بشكل أوسع في أسواق رأس المال في المنطقة.

سوق تداول السعودية (تداول)

(TSE) بورصة تونس 

ملخص التقدم المحرز:

-
-
-
-
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 على عكس الاتحاد الأوروبي، حيث يتم تنظيم الإفصاح عن معايير الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية من
 خلال أطر موحدة مثل توجيه تقارير استدامة الشركات (CSRD)، لا تزال المنطقة العربية تعاني من تشرذم في هذا
 المجال. فكل سوق تعمل وفق قواعد تنظيمية مختلفة، ما يؤدي إلى تفاوتات للمُصدِرين والمستثمرين ويحدّ من

قابلية المقارنة والتكامل بين الإفصاحات داخل المنطقة ومع الأسواق العالمية.

والاجتماعية البيئية  الحوكمة  عن  بالإفصاح  شركة   50,000 من  أكثر  يلُزم  الأوروبي  الاتحاد  في   CSRD  توجيه 
والمؤسسية.

 في المنطقة العربية: لا تزال التوجيهات الطوعية سائدة، فقط 6 بورصات عربية تفرض إفصاحاً إلزامياً مقابل أكثر
من 20 بورصة في الاتحاد الأوروبي.

المال أسواق  عبر  مستمر  بشكل  والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  بمفاهيم  الوعي  يتزايد   بينما 
 العربية، لا تزال هناك تحديات هيكلية وثقافية وتنظيمية كبيرة تعيق سرعة وعمق تبنّي هذه المبادئ. ورغم
 أن هذه التحديات ليست فريدة من نوعها في المنطقة العربية، إلا أنها أكثر وضوحاً مقارنة بالأسواق المتقدمة

وبعض الأسواق الناشئة حيث نضجت ممارسات ESG بدرجة أكبر.

 3.5 - تطبيق الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية:
التحديات والقيود في الأسواق العربية

1. غياب اللوائح والمعايير الموحدة 

المعيار العالمي: 
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 في معظم الأسواق العربية، لا تزال معرفة أعضاء مجالس الإدارة والتنفيذيين والمستثمرين بمبادئ الحوكمة
والفرص للمخاطر  واضح  فهم  إلى  يفتقرون  كثيرون  العالمي.  المستوى  دون  والمؤسسية  والاجتماعية   البيئية 
البيئية والاجتماعية والمؤسسية الحوكمة  التعليم والتدريب حول  بالمقارنة، دمج  بالاستدامة.  المرتبطة   المالية 

بات جزءاً من إصلاحات الأسواق والتنظيم في أوروبا وآسيا.

من 6 بورصات في العام 2020 إلى 12 بورصة في العام 2025 توفر مبادرات تدريبية.
المعيار الأوروبي/الآسيوي: برامج إلزامية لرفع الوعي لدى المدرجة متوفرة في الأسواق الكبرى.

 تعتمد الهياكل الاقتصادية في المنطقة على القطاعات النفطية والصناعات الثقيلة، مما يخلق تضارباً بنيوياً مع
 أهداف البيئة. كما لا يزال التفكير قصير الأجل سائداً، وغالباً ما ينُظر إلى الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

على أنها مجرد عنصر سُمعة وليست قيمة مضافة.

من  40% من  أقل  نادرة.  والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  حول  والموثوقة  المعيارية  البيانات  تزال   لا 
 الشركات المدرجة تنشر تقارير منظمة حول الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية، مقارنةً بـأكثر من %75 في
 أوروبا و%60 في آسيا. حتى بين الإفصاحات المتوفرة، هناك تفاوت كبير في العمق والاتساق، مما يحدّ من قدرة

المستثمرين على دمج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في قراراتهم.

 الإفصاحات المتوافقة مع تصنيف الاتحاد الأوروبي في ازدياد، في حين هناك تحسّن ملحوظ في البورصات العربية
لكن لا تزال في مراحلها الأولى.

إعلانات الحياد الصفري (الإمارات 2050، السعودية 2060) تمثل تقدماً، لكن سياسات التحوّل لا تزال قيد التطوير.

2. ضعف الوعي والتعليم 

3. العوائق الثقافية والاقتصادية 

4. نقص البيانات والشفافية 

التقدم المحرز: 

تحوّل الطاقة في الخليج: 

المقارنة العالمية: 
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السندات بروز  ورغم  بالاستدامة.  المرتبطة  المالية  المنتجات  من  متكاملة  محفظة  إلى  العربية  المنطقة   تفتقر 
 الخضراء والقروض المرتبطة بالاستدامة، إلا أن أحجامها تبقى محدودة مقارنةً بأوروبا، التي تصدرت بأكثر من 500

مليار يورو في إصدارات السندات الخضراء في عام 2023 وحده.

البيئية الحوكمة  لإصلاحات  مؤسسية  مقاومة  إلى  يؤدي  الثقيلة  والصناعات  والغاز  النفط  على  الكبير   الاعتماد 
والاجتماعية البيئية  الحوكمة  في  ترى  التي  المتنوعة  الاقتصادات  عكس  على  والمؤسسية،   والاجتماعية 

والمؤسسية ميزة تنافسية. وتظهر هذه المقاومة خصوصاً في الإفصاحات البيئية.

5. ضعف أدوات الاستثمار المرتبطة بـالحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

6. مقاومة من القطاعات التقليدية 

البيئية الحوكمة  تطبيق  يعيق  ما  مؤسسي،  تفتت  أو  الحوكمة  في  ضعف  من  تعاني  الأسواق  بعض  تزال   لا 
 والاجتماعية والمؤسسية بشكل فعّال. إن مشاكل الشفافية والمخاطر السياسية تؤخّر الدمج، في حين تستفيد

الأسواق المتقدمة من أنظمة تنظيمية مستقرة وواضحة.

7. التحديات السياسية والمؤسساتية 

إجمالي أقل من %5 من  يزال  لا  الأخضر  التمويل  أن  الخليج، في حين  الخضراء في دول  السيادية  الإصدارات   تزايد 
الإصدارات في المنطقة.

التقدّم:

 شركات النفط في المنطقة (مثل أرامكو) بدأت تستكشف استراتيجيات الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية،
ما يدل على بداية تغيير محتمل.

تحوّل تدريجي: 

يتجه وقت  في  العربية،  البورصات  معظم  في  طوعياً  يزال  لا  والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة   تطبيق 
الاتحاد الأوروبي يتجه نحو المساءلة القانونية.

الفجوة المقارنة: 
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للبيانات في المتقدمة  التحتية  البنية  تزال غير مكتملة.  البيانات لا  الخاصة بالإفصاح وأدوات  الرقمية  المنصات   إن 
أوروبا (مثل منصة ESAP قيد التطوير) وآسيا تتفوق على نظيرتها العربية.

8. الفجوات في البني التحتية والتكنولوجيا 

تكامل والمؤسسية،  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  عن  للإفصاح  مركزية  بوابات  توفر  البورصات  من  قليل   عدد 
التكنولوجيا المالية في الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية لا يزال ناشئاً.

الفجوة: 

 آليات العقوبات على عدم الامتثال لمبادئ الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية ضعيفة أو غير موجودة. أما
الأسواق العالمية، فبدأت تربط الإفصاح بعقوبات أو بإمكانية الوصول إلى الأسواق المالية.

9. ضعف آليات التنفيذ 

 المنظمون العرب يتقدمون بحذر، بعض دول الخليج بدأت بربط الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية بإجراءات
الترخيص.

إلى العربية  الشركات  تفتقر   ،ESG تبني  لتسريع  الخضراء  والتصنيفات  الحوافز  تسُتخدم  حيث  أوروبا،  عكس   على 
حوافز مالية واضحة تعوّض تكاليف الامتثال.

10. غياب الحوافز لتبني الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية 

 تصنيفات الاتحاد الأوروبي الخضراء مرتبطة بحوافز تمويلية، أما الخليج فيدرس حوافز التمويل الأخضر لكن التطبيق
لا يزال محدوداً.

الاتجاه: 

مثال عالمي:
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 لا تزال نماذج التقييم المالي التقليدية تهيمن على التحليل الاستثماري، ولا يتمّ دمج الحوكمة البيئية والاجتماعية
البيئية الحوكمة  دمجت  أوروبا  أن  حين  في  العربية،  المال  أسواق  معظم  في  منهجي  بشكل   والمؤسسية 

والاجتماعية والمؤسسية في واجبات الأمانة المالية للمستثمرين.

11. غياب التكامل في الأنظمة المالية 

والاجتماعية البيئية  الحوكمة  مع  متوافقة  منتجات  يطلبون  بدأوا  الخليج  في  المؤسسيين  المستثمرين   بعض 
والمؤسسية، لكن مستويات الطلب لا تزال منخفضة.

البيئية بالحوكمة  مرتبطة  استثمارات  باستكشاف   ADIAو  PIF مثل  الخليجية  السيادية  الثروة  صناديق  بدأت   بينما 
التقاعد صندوق  مثل  عالميين  رواد  عكس  على  وانتقائياً،  تدريجياً  التكامل  يزال  لا  والمؤسسية،   والاجتماعية 
الحكومي النرويجي GPFG الذي يدمج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية بشكل كامل ضمن استراتيجيته.

12. دور صناديق الثروة السيادية 

 صناديق الثروة السيادية في الخليج تعزز توافقها مع الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية ضمن رؤى 2030
و2050.

تقدم تدريجي: 

تحول ناشئ: 

دون السطحي  الامتثال  من  المخاوف  تزداد  والمؤسسية،  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  حول  الخطاب  تصاعد   مع 
تغيير فعلي. وهذه ظاهرة عالمية لكنها أكثر حدة في الأسواق ذات الرقابة الضعيفة.

13. مخاوف من "الغسل الأخضر" 

أوروبا تطبق لوائح صارمة لمكافحة "الغسل الأخضر"، الأسواق العربية متأخرة نسبياً لكن الوعي يتزايد.
الاستجابة العالمية: 
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والاجتماعية البيئية  الحوكمة  مبادئ  دمج  تسريع  من  يمكّنها  استراتيجي  بموقع  العربية  البورصات   تتمتع 
 والمؤسسية من خلال الاستفادة من الحوافز، والإرشادات الطوعية، وبناء القدرات، والابتكار في السوق، على غرار

تجارب البورصات العالمية التي لعبت دوراً محفّزاً في هذا المجال.

 3.6 - دور البورصات العربية في دفع اعتماد الحوكمة البيئية
والاجتماعية والمؤسسية: الفرص المستقبلية

الرافعات المقترحة للبورصات (وفقاً لأفضل الممارسات العالمية):

أفضل الممارسات العالمية
 البورصات العربية

(الوضع الحالي/الدور المحتمل)

 الإرشادات الطوعية بشأن الحوكمة البيئية
  والاجتماعية والمؤسسية

 موجودة، ويجري توسيع نطاق مواءمتها
ISSB مع معايير

 في طور النشوء (مثل بورصة قطر
وتداول السعودية)، وهناك مجال كبير للنمو

تضاعف منذ العام 2020، فرصة للتوسع
 وتعزيز الكفاءة

لا تزال محدودة، فرصة استراتيجية للنمو

 تنمو من خلال اتحاد أسواق المال العربية
ومبادرة  SSE التابعة للأمم المتحدة

 لا يزال ناشئاً، إمكانية كبيرة للتوسع عبر
السندات الخضراء

يجري تعزيزها ضمن رؤى التنمية الوطنية

 بدأ بشكل مبدئي، وهناك مجال كبير لاعتماد
TCFD و ISSB متطلبات

 المؤشرات والاعتراف بممارسات الحوكمة
البيئية  والاجتماعية والمؤسسية

التعليم والتدريب

 منصات بيانات الحوكمة البيئية
والاجتماعية والمؤسسية

أنظمة التعاون والشراكات

الربط مع أدوات التمويل المستدام

المواءمة مع السياسات الوطنية

الدمج التدريجي في الحوكمة



20202025

811

49

26
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الملخص – التحسينات الملموسة منذ العام 2020:

التطوّرالمؤشر

 عدد البورصات التي أصدرت إرشادات حول
الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

عدد البورصات التي تنشر تقارير استدامة

 عدد البورصات التي تفرض الإفصاح الإلزامي عن
 معايير  الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

 عدد البورصات التي تقدم برامج تدريبية عن
الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

+38%

+125%

+200%

+100%
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الخاتمة والتوصيات

 حققت البورصات العربية تقدماً ملموساً في تعزيز تبنّي ممارسات الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية من
 خلال بناء القدرات، وتقديم الإرشادات، وعقد الشراكات الدولية. ومع ذلك، لا تزال هناك فجوات كبيرة تحول دون

دمج مبادئ الاستدامة بشكل كامل في هياكل السوق، بما يتماشى مع نظرائها العالميين.

وسدّ هذه الفجوات يتطلب:
 
لتعزيز الأسواق  بين  والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  عن  الإفصاح  معايير  توحيد  تنظيمية:   مواءمة 

إمكانية المقارنة وجذب الاستثمارات.
 
مع التكامل  لتشجيع  وتنظيمية  مالية  حوافز  تقديم  والمؤسسة:  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  تبنّي   تحفيز 

الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية وتعويض التكاليف المتصورة للامتثال.
 
والاجتماعية البيئية  الحوكمة  دمج  المالية:  الأنظمة  في  والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة   دمج 
 والمؤسسية ضمن نماذج التقييم المالي، وتوزيع رأس المال، وأطر إدارة المخاطر لجعل التمويل المستدام يعدّ

جزءاً من الممارسة السائدة.
 
 بنية تحتية قوية للبيانات: بناء أنظمة بيانات موثوقة وموحدة للحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية لدعم

اتخاذ قرارات مستنيرة من قبل المُصدِرين والمستثمرين.
 
 آليات إنفاذ فعالة: تعزيز آليات المتابعة والامتثال لضمان ترجمة الالتزامات البيئية والاجتماعية إلى إجراءات قابلة

للقياس.

تقدّم ملحوظ، لكن الفجوات لا تزال قائمة.

-

-

-

-

-



الحوكمة مشهد  تشكيل  في  محورياً  دوراً  العربية  المال  أسواق  اتحاد  لعب  الماضية،  الخمس  السنوات   خلال 
 البيئية والاجتماعية والمؤسسية عبر أسواق رأس المال العربية. وبإدراكه المتزايد لأهمية الاستدامة في خلق
رفع على  بفاعلية  الاتحاد  عمل  العالميين،  المستثمرين  ثقة  وكسب  المخاطر،  وإدارة  الأجل،  طويلة   القيمة 
البيئية الحوكمة  دمج  مجال  في  الدولية  الممارسات  أفضل  مع  التوافق  وتعزيز  القدرات،  وبناء   الوعي، 

والاجتماعية والمؤسسية.

 وقد استرشدت جهود الاتحاد برؤية استراتيجية تهدف إلى جعل البورصات العربية ليست فقط وسيلة لتوفير
 رأس المال، بل أيضاً محفّزاً للتمويل المسؤول، والشفافية، والنمو الاقتصادي المستدام. ومن خلال مبادراته،
 ساهم الاتحاد في تسريع نضوج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في المنطقة، منتقلاً بأسواق رأس

المال من مرحلة الوعي الأولي إلى ممارسات أكثر تنظيماً وتأثيراً.

تعزيز الزخم الإقليمي نحو دمج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية 

 دور اتحاد أسواق المال في تعزيز نضج
الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية

أولوية والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  اعتبار  إلى  للدعوة  منصته  العربية  المال  أسواق  اتحاد   وظفّ 
مثل الدولية  المعايير  مع  التوافق  تعزيز  على  وعمل  المنطقة،  في  التنظيمية  والهيئات  للبورصات   استراتيجية 
مكانة تعزيز  في  ذلك  ساهم  وقد  المتحدة.  للأمم  التابعة  المستدامة  البورصات  ومبادرة   ،TCFD و   IFRS  S1/S2 

المنطقة في الحوارات العالمية حول التمويل المستدام.

1. الدعوة والتنسيق الإقليمي 

مساهمات رئيسية للاتحاد في تقدم الحوكمة البيئية والاجتماعية 
والمؤسسية في المنطقة العربية
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 من خلال المؤتمرات السنوية، ومجموعات العمل، وورش العمل الفنية، والتقارير، رفع الاتحاد من مستوى الوعي
والأطر بالأدوات  ومستثمرين،  مدرجة  وشركات  تنظيمية  وجهات  بورصات  من  السوق،  في  المشاركين   وجهّز 

والمعرفة اللازمة لدمج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في الحوكمة والعمليات والإفصاح.

2. تبادل المعرفة وبناء القدرات 

 وفرّت استطلاعات وتقارير الاتحاد الدورية (أعوام 2020 و2022 وهذا التحديث في العام 2025) رؤى مهمة حول
الناشئة الممارسات  النضج، وأفضل  البيئية والاجتماعية والمؤسسية، ومستويات  الحوكمة  الإفصاح عن   اتجاهات 

بين البورصات العربية. وتقدّم هذه الدراسات مرجعاً واضحاً للتقدم المحقق والفجوات والفرص المستقبلية.

3. إعداد المقارنات ورسم ملامح السوق 

ومنصات والمؤسسية،  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  مؤشرات  عبر  الابتكار  على  الأعضاء  البورصات  الاتحاد   شجّع 
 السندات الخضراء، وإرشادات إعداد تقارير الاستدامة، وبرامج بناء القدرات، بما يعزّز قدرة الأسواق العربية على

جذب التمويل المستدام وتلبية تطلعات المستثمرين.

4. دعم تطوير البنية التحتية للسوق 

البيئية الحوكمة  تبنّي  نحو  مهمة  خطوات  الماضية  الخمس  السنوات  خلال  العربية  المال  أسواق   شهدت 
 والاجتماعية والمؤسسية ونضج ممارساته، حيث انتقلت من الوعي الأساسي إلى تبنّي أطر تنظيمية وهيكلية
 أكثر وضوحاً، وعروض سوق ملموسة. ويعكس هذا التقدم إدراكاً متزايداً بأن الاستدامة والحوكمة هما عنصران

جوهريان لاستقرار الأسواق، وثقة المستثمرين، والتوافق مع رؤى التنمية الوطنية.

التقدم في أسواق رأس المال العربية (2025-2020) 
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 إصدار عدد أكبر من إرشادات الإفصاح عن الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية من قبل البورصات العربية، بما
يتماشى مع أفضل الممارسات العالمية.

 
وسوق تداول،  (مثل  رئيسية  بورصات  في  والمؤسسية  والاجتماعية  البيئية  الحوكمة  ومعايير  مؤشرات   إطلاق 

دبي المالي، وبورصة الكويت).
 

إنشاء منصات للتمويل الأخضر والمستدام لدعم السندات الخضراء والأدوات المرتبطة بالاستدامة.
 
 تعزيز التفاعل مع المستثمرين من خلال برامج تعليمية وأدوات تقارير تركّز على دمج الحوكمة البيئية والاجتماعية

والمؤسسية.
 
المتحدة الأمم  ومبادرة  العالمي  للبورصات  لاتحاد  الاستدامة  مبادئ  مثل  العالمية  بالمبادرات  الارتباط   توثيق 

للبورصات المستدامة.
 
حدود تعديل  وآلية   ،IFRS  S1/S2 مثل  العالمية  التنظيمية  للتطورات  المنطقة  استجابة  صياغة  في   المشاركة 

.(EU CBAM) الكربون التابعة للاتحاد الأوروبي

:2020

وعي مجزأ، ينُظر إلى الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية على أنه اختياري أو ذو طابع دعائي.
إفصاح محدود وغالباً نوعي. 
عدد قليل من البورصات لديها مبادرات استدامة مخصصة. 

:2022

إدراك متزايد لأهمية الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية الاستراتيجية. 
بدايات إطلاق مؤشرات وأطر للإفصاح ومبادرات للتمويل الأخضر. 
تعمّق في التفاعل مع الهيئات الدولية المعنية بالمعايير. 

:2025

تبنّي أوسع وأكثر تنظيماً لمبادئ الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية. 
تكامل أقوى للحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في قواعد الإدراج، وإرشادات الإفصاح. 
البورصات تلعب أدواراً أكثر فاعلية في بناء القدرات وتثقيف المستثمرين. 
تقدّم نحو التوافق مع الأطر العالمية لإعداد التقارير والممارسات المستدامة. 

 الإنجازات الرئيسية (2025-2020) 

 تطور نضج الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في 
المنطقة العربية

-
-
-

-
-
-

-
-
-
-
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التطلعات المستقبلية: دور مستمر لاتحاد أسواق المال العربية 
 مع تطوّر ممارسات الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية عالمياً نحو مزيد من التعقيد والعمق، فإن الاتحاد

في موقع مثالي لـ:
 

 تعزيز التوافق الإقليمي حول معايير الإفصاح عن الحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية.
 دعم البورصات في الانتقال من الإفصاح إلى قياس الأثر الفعلي.

 دفع عجلة تطوير التمويل الأخضر ومنتجات الاستثمار المستدام.
بالحوكمة المتعلقة  القدرات  وبناء  والمصطلحات  والمعايير  البيانات  مجالات  في  الإقليمي  التعاون   تسهيل 

البيئية والاجتماعية والمؤسسية.

الترويج للأسواق العربية كمقاصد موثوقة ومسؤولة لرؤوس الأموال المستدامة.

والاجتماعية البيئية  الحوكمة  نضج  لناحية  المنطقة  في  التقدم  دعم  الاتحاد  سيواصل  الجهود،  هذه  خلال   من 
والمؤسسية، وضمان بقاء أسواقها تنافسية، ومرنة، ومتوافقة مع أولويات الاستدامة العالمية.

-

-

-
-

-



(ADX)

(ASE)

(BHB)

(BSE)

 (CSE)

 (DFM)

5 قبل من  التالية  الجداول  في  الواردة  المعلومات  جمع   تم 
وُزِّعت استبيانات  إلى  استناداً  العربية  المال  أسواق   اتحاد 
المُدرجَة البيانات  تعكس  بحيث  العربية،  البورصات   على 

مة مباشرة من قِبل البورصات الأعضاء المعلومات المقدَّ

 الملاحق
الملحق 1: السمات العامة للحوكمة البيئية والاجتماعية والمؤسسية في

البورصات العربية

 البورصات الأعضاء
 في اتحاد أسواق

المال العربية

 أعضاء في اتحاد  شركاء مع
البورصات

   العالمي

 إصدار تقرير
سنوي

 للاستدامة

 إلزامية
 الإفصاح عن

إصدار إرشادات
مكتوبة للإفصاح

   عن

توفير برامج
  تدريبية حول

سوق أبوظبي
  للأوراق المالية

بورصة عمّان

بورصة البحرين

بورصة بيروت

 بورصة الدار
البيضاء

 سوق دبي
المالي

(DSE)

 سوق دمشق
للأوراق المالية

(EGX)
البورصة المصرية

(ISX)

 سوق العراق
للأوراق المالية

(MSX)
بورصة مسقط

(PEX)
بورصة فلسطين

ESGESGESG SSE

(BK)
بورصة الكويت
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 البورصات الأعضاء
 في اتحاد أسواق

المال العربية

 أعضاء في اتحاد  شركاء مع
البورصات

   العالمي

 إصدار تقرير
سنوي

 للاستدامة

 إلزامية
 الإفصاح عن

إصدار إرشادات
مكتوبة للإفصاح

   عن

توفير برامج
  تدريبية حول

(QSE)
بورصة قطر

(Tadawul)
تداول السعودية

ESGESGESG SSE

(TSE)
بورصة تونس



GRISASBTCFDIIRCCDSBCDPUNGC
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الملحق 2: الأطر المقترحة وفق إرشادات البورصات العربية لمعايير الحوكمة
البيئية والاجتماعية والمؤسسية

 سوق أبوظبي
للأوراق المالية

 بورصة
عمّان

 بورصة
البحرين

 بورصة
بيروت

 بورصة الدار
البيضاء

 سوق دبي
المالي

 سوق دمشق
للأوراق المالية

 البورصة
المصرية

 سوق العراق
للأوراق المالية

 بورصة
الكويت

 بورصة
مسقط

 بورصة
فلسطين

بورصة قطر

 تداول
السعودية

 بورصة
تونس

 البورصات الأعضاء
 في اتحاد أسواق

المال العربية



ADXASEBHBBSECSEDFMDSEEGXISXBKMSXPEXQSETSE Tadawul
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الملحق 3: قائمة معايير الإفصاح المقترحة من قبل اتحاد البورصات العالمي
وفق الدليل الإرشادي لكل بورصة عربية

المعيار

 انبعاثات الغازات
 المباشرة وغير

المباشرة

كثافة الكربون

 الاستهلاك
 المباشر

 وغير المباشر
للطاقة

كثافة الطاقة

 مصدر الطاقة
الأساسي

كثافة الطاقة
 المتجددة

إدارة المياه

إدارة المخلفات

السياسة البيئية

التأثيرات البيئية

 نسبة أجور
 الرئيس

التنفيذي

 نسبة الأجور
بين الجنسين
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ADXASEBHBBSECSEDFMDSEEGXISXBKMSXPEXQSETSE Tadawul المعيار

 معدل دوران
الموظفين

التنوع بين
 الجنسين

 معدل العمالة
المؤقتة

عدم التمييز

معدل الإصابة

الصحة العالمية

 الأطفال
والعمل الجبري

 سياسة حقوق
الإنسان

 انتهاكات حقوق
الإنسان

 مجلس الإدارة -
التنوع

 مجلس الإدارة -
فصل السلطات
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ADXASEBHBBSECSEDFMDSEEGXISXBKMSXPEXQSETSE Tadawul المعيار

 مجلس الإدارة -
التصويت السري

الحوافز

 ممارسات
العمل العادلة

 قواعد سلوك
الموردين

مدونة الأخلاق

 لقواعد السلوك

 قانون الرشوة أو

مكافحة الفساد

الشفافية

 الضريبية

تقرير الاستدامة

إطار الإفصاحات

المصادقة

 الخارجية، التأكيد



الأمين العام المساعد ومدير الأبحاث

اتحاد أسواق المال العربية

البريد الالكتروني:

شارع سعيد فريحة، مبنى الحازمية سكوير، الطابق الرابع، الحازمية، لبنان
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 المؤلفون:
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www.arab-exchanges.org
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البريد الالكتروني:
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