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 انعلاقخ خصبئص يغهظ الإداسح عهٗ فعبنٛخانؾٕكًٙ ن صشالأ اخزجبسدساعخ ٔ

 :هششكخن نغٕقٛخاقًٛخ انٔ هزغٛشاد انًُبخٛخنانقٛبعٛخ  انًًبسعبدالإفصبػ عٍ ثٍٛ  

  انًصشٚخ يع يؤشش يقزشػ ٔدنٛم رطجٛقٙ يٍ انجٕسصخ 
     

 محمد غالي أشرف أحمد/ د
 أٌرال ٍِاعك تمٍُ اٌّؽاٌثح ٚاٌّهاظعح

 ظاِعح لٕاج ا٠ًٌٍٛ –و١ٍح اٌرعانج 
 

 :جؾشيهخص ان
 

 

اٌم١اٌي١ح  اٌّّانٌاخالإـٕاغ عٓ اٌعلالح ت١ٓ  ذؽ١ًٍـٟ قناٌح ٍٚثؽس ٌ نشئٛظا ٓذفانذّصً      

فٕائٓ ِعًٍ اٌؽٛوّٟ ٌشه الأ ، ِع قناٌحٍّهوحٌٍٛل١ح ٌم١ّح ااٌٚ اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

 ٍرؽ١ييهاخاٌم١اٌيي١ح ٌ اٌّّانٌيياخلإـٕيياغ عييٓ ٌذييُ ذييي٠ٛه ِإِييه ؼ١ييس ، عٍيٝ ٘ييمٖ اٌعلالييح الإقانج

ٚاعرّك اٌثاؼس عٍٝ أٌٍٛب ذؽ١ًٍ اٌّؽرٛٞ عٕك ئظهاء اٌعأة اٌريث١مٟ ، (CCSPDIإٌّاـ١ح )

ذٕرّييٝ ِييهوح ٍِيياّ٘ح ؼ١ييه ِا١ٌييح ِم١ييكج ـييٟ اٌثٛنٔييح إٌّييه٠ح  (64)لٛاِٙييا  ٌٍكناٌييح ٌع١ٕييح

( ٌيٕٛاخ ـيلاي 5ٌمياعاخ ِفرٍفح، ٚاٌمٜ ٠ًّّ ت١أاخ ـع١ٍح عٍٝ ِكان ٌٍٍٍح و١ِٕح ذّريك ئٌيٝ )

ٚلييك  ،( ِّييا٘كج310تاظّيياٌٟ ِّييا٘كاخ ) 2022)ؼرييٝ  (2018ٔييياق ـرييهج اٌكناٌييح ِييٓ عيياَ 

لاـرثان اٌفهٖٚ اٌثؽص١ح ئؼٕائ١اً عٍٝ ذؽ١ًٍ الأؽيكان اٌفييٝ ِرعيكق  ريث١م١حاٌ حاعرّكخ اٌكناٌ

، ِٓ Panel Data أؽكان وأؼك ّٔالض( PRM)اٌّرؽ١هاخ تاٌرفكاَ ّٔٛلض الأؽكان اٌرع١ّعٟ 

( E-Views)تهٔييياِط (، 27ٚ( الإٔيييكان )SPSS)اٌرؽ١ٍيييً الإؼٕييائٟ ـييلاي اٌيييرفكاَ تهٔيياِط 

ٌم١يياي  ( ّٔييالض ئؼٕييائ١ح6) ٚلٌييه ـييٟ ٘ييٛء تٕيياء( ـييهٖٚ نئ١ٍيي١ح 3لإـرثييان ) (12الإٔيكان )

 .اٌعلالح ت١ٓ اٌّرؽ١هاخ اٌثؽص١ح ٌٍكناٌح

 انذفيا  ـيٟ ِإِيه الإـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ٠ٛظيك ، إنثٗ عثذح َزثبئظ هًْٓثب ٔخهص انجؾثش      

ل١ّريٗ ِيا ٠ريهاٚغ إٌّيه٠ح اٌّم١كج تاٌثٛنٔيح ِؽً اٌكناٌح ٌٍّهواخ  إٌّاـ١ح ٍرؽ١هاخاٌم١ا١ٌح ٌ

 عثٍفثٙ لثم انزؾهٛثم الأعبعثٙ ًب كشفذ انذساعثخ انزطجٛقٛثخ ك ،(84.78 %ٚ) (32.61 %ت١ٓ )

الاـٕياغ ٍِيرٜٛ علالح انذثاٚ ِٛظثيح لاخ ذيأش١ه ِعٕيٜٛ تي١ٓ  ٚظٛق :عهٗ رٕافش هدنخ إؽصبئٛخ

تّعاِييييً  ٍّييييهوحٌٍييييٛل١ح ٌم١ّييييح ااٌٚ عييييٓ اٌّّانٌيييياخ اٌم١اٌيييي١ح اٌّرعٍمييييح تيييياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييييح

اٌييكٚن لاخ ذييأش١ه ِعٕييٜٛ تيي١ٓ  علالييح انذثيياٚوّييا أْ ٕ٘ييان ،                     

ِعًٍ الإقانج ٚـعا١ٌح الاـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تياٌرؽ١هاخ اٌؽٛوّٟ ٌفٕائٓ 

فٕيائٓ وّا أذٙػ ـعا١ٌح اٌرأش١ه اٌؽٛوّٟ ٌ، (                  )تّعاًِ  إٌّاـ١ح

 الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييحٍِييرٛٞ عٍييٝ اٌعلالييح تيي١ٓ  ِعٍييً الإقانج

  .                    تّعاًِ  ل١ّح اٌّهوح اٌّم١كج تاٌثٛنٔح إٌّه٠حٚ
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اٌّعٕيٛٞ ٌٍّيرٛٞ ـعا١ٌيح  ٔفٗ لثم انزؾهٛثم الأظثبفٙع دعًثذ انُزثبئظ صثذ  ٔصثؾخ انزث صٛش      

الإـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ عٍيٝ اٌعلاليح تي١ٓ ٍِيرٛٞ  فٕيائٓ ِعٍيً الإقانجاٌرأش١ه اٌؽٛوّٟ ٌ

ٌٍّٕيييٛلض  اٌميييكنج اٌرفٍييي١ه٠حؼ١يييس تٍؽيييد ٍّيييهوح ٌٍيييٛل١ح ٌم١ّيييح ااٌٚ اٌم١اٌييي١ح ٌٍرؽ١يييهاخ إٌّاـ١يييح

ا نهُزثثبئظ انغثثبثقخع ٕٚصثثٙ انجبؽثثش ثعثثذح رٕصثثٛبد ، (                     ٔاعثثزُبد 

اٌرٝ ٠ّىٓ أْ ذمكَ ذف١ٍهاً ئ٘ياـ١اً عيٓ لإظهاء ِى٠ك ِٓ اٌكناٌاخ  ذٛظ١ٗ اٌفىه اٌّؽاٌثٟ هًْٓب:

عٍييٝ اٌم١ّييح  إٌّاـ١ييح ٍرؽ١ييهاخاٌم١اٌيي١ح ٌ اٌعٛاليية الإ٠عات١ييح ٚاٌٍييٍث١ح ٌلإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ

٠ٛ٘يػ  ِٓ اٌّإٌٍاخ ا١ٌّٕٙح أٚ قٌِٟٕٚهٞ  ِؽاٌثٟ ِع١انئٔكان٘هٚنج اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح، 

ّهذثييح تاٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح عٓ اٌّعٍِٛاخ اٌ ٚاٌعهٖ ئظهءاخ الاعرهاؾ ٚاٌم١اي ٚالاـٕاغ

ذّاِيي١اً ِييع ذثٕييٝ ظّٙٛن٠ييح ِٕييه اٌعهت١ييح لإٌييرهاذ١ع١ح ١ٕٚٚييح ِيياٍِح ٌرؽ١ييه  ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح

 .0202إٌّاؾ تؽٍٛي عاَ 

لإفصثثثبػ عثثثٍ قٛثثثبط دسعثثثخ ان يؤشثثثش رطثثثٕٚشالأصثثثبنخ ٔالإظثثثبفخ: ٚذغثثثٓى ْثثثزا انجؾثثثش فثثثٙ      

رؽ١ٍييً تالإ٘يياـح ٌ، ـييٟ اٌث١ ييح إٌّييه٠ح (CCSPDI) انًُبخٛثثخ هزغٛثثشادبسعثثبد انقٛبعثثٛخ نًانً

اٌعلاليح تي١ٓ الإـٕياغ عيٓ ـعا١ٌح الإقانج عٍٝ  ًئٔعىاي الأشه اٌؽٛوّٟ ٌفٕائٓ ِعٍ اـرثانٚ

  ، ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهواخ.إٌّاـ١ح ٍرؽ١هاخّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌّاٌ
 

ع خصثثبئص انًُبخٛثثخ هزغٛثثشادانقٛبعثثٛخ ن : يؤشثثش الإفصثثبػ عثثٍ انًًبسعثثبدانكهًثثبد انذانثثخ

 هششكخ.  انغٕقٛخ نقًٛخ انع انؾٕكًخع يغهظ الإداسح
  

Abstract: 
 

     The main objective of the research was to study and analyze the 

relationship between the disclosure of standard practices related to 

climate change and the market value of the company, while studying the 

governance impact of the characteristics of the Board of Directors on this 

relationship. An indicator was developed to disclose the standard 

practices of climate change (CCSPDI). The researcher relied on the 

content analysis method when conducting the applied side of the study 

for a sample of (64) non-financial joint stock companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange belonging to different sectors, which includes 

actual data over a time series extending to (5) years during the study 

period from 2018) until (2022 with a total of (310) observations. The 

current study to test research hypotheses statistically relied on the 

analysis of multi-variable step regression using the regression model 
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(PRM) as one of the panel data regression models, through the use of the 

statistical analysis program (SPSS) version (27), and the program (E-

Views) version (12) to test (3) main hypotheses through (6) statistical 

models to measure the relationship between the research variables of the 

study. 

      The research concluded several results, the most important of 

which is an increase in the index of disclosure of standard practices for 

climate change for companies listed on the stock exchange under study, 

ranging between (32.61%) and (84.78%). The applied study also 

revealed, based on the fundamental analysis, the availability of 

statistical evidence on: There is a positive correlation with a significant 

impact between the level of disclosure of standard practices related to 

climate change and the market value of the company with a coefficient. 

There is also a significant correlation                      between 

the governance role of the characteristics of the board of directors and 

the effectiveness of disclosure of standard practices related to climate 

change with a coefficient (                  ) The effectiveness of 

the governance impact of the characteristics of the Board of Directors on 

the relationship between the level of disclosure of standard practices of 

climate change and the value of the company listed on the Egyptian 

Stock Exchange with a coefficient                     . 

     the results supported the validity and validity of the moral impact 

of the level of effectiveness of the governance impact of the 

characteristics of the Board of Directors on the relationship between the 

level of disclosure of standard practices of climate change and the market 

value of the company, where the explanatory capacity of the model 

(                  ) , and based on the previous results, the 

researcher recommends several recommendations, the most 

important of which are: Directing accounting thought for further 

studies that can provide an additional explanation of the positive and 
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negative consequences To disclose standard practices for climate change 

based on the market value of the company, the need to issue an Egyptian 

or international accounting standard from professional institutions that 

clarifies the procedures for recognizing, measuring, disclosing and 

presenting information related to standard practices for climate change in 

line with the adoption by the Arab Republic of Egypt of a comprehensive 

national climate change strategy by 2050. 

     Originality and additionality: This research contributes to the 

development of an index to measure the degree of disclosure of standard 

practices for climate change (CCSPDI), analyzing and testing the 

reflection of the governance impact of the characteristics of the Board of 

Directors on the effectiveness of the relationship between the disclosure 

of standard practices for climate change, and the market value of 

companies.  
 

Keywords: disclosure index of standard practices for climate 

changes, characteristics of the board of directors, 

corporate governance, market value of the company.  
 

 :نهجؾشالإغبس انعبو  -1

 يقذيخ:  1-1
إشه ذي اٌريٟ اٌىث١يهج أ٘يهانٖ تٍيثة اٌعياٌُ ٠ٛاظٙٙيا اٌريٟ اٌرؽيك٠اخ أوثه ِٓ إٌّاؾ ذؽ١ه ٠عُك      

ا ِرىا٠يكًا تي١ٓ ؼ١س ، ٌٍثاً عٍٝ اٌث١ ح ٚالأٔظّح الاظرّاع١ح ٚالالرٕاق٠ح ًِ اظرمب ذؽ١ه إٌّاؾ ا٘رّا

ٚٔييأعٟ ا١ٌٍاٌيياخ ٚإٌّظّيي١ٓ عٍييٝ ِييكٜ اٌعمييٛق اٌم١ٍٍييح اٌّا٘يي١ح  ،ٚاٌّّانٌيي١ٓ ،الأويياق١١ّ٠ٓ

(Jiang et al., 2021 ،)ُٚ٘كـا اٌرهاذ١ع١اً، ٚلٌه ٚـميًا ٌٍٙيكؾ ح إٌّاـ١ اخاٌرٕكٞ ٌٍرؽ١ه رثه٠ع

الأشيييان ٚاٌريييكاع١اخ اٌّرعٍميييح  عرثيييهذٚ، (WEF, 2023)ِيييٓ أ٘يييكاؾ اٌر١ّٕيييح اٌٍّيييركاِح  (13)

ِىأيح نائيكج ـيٟ ظيكٚي أعّياي ذؽريً ٚاٌريٟ  ٚاؼكج ِٓ أتيهو اٌمٙيا٠ا اٌعا١ٌّيح رؽ١هاخ إٌّاـ١حتاٌ

 اٌر١ّٕيح اٌٍّيركاِح ذؽم١ك أ٘كاؾ عٍٝ ذإشهذأش١هاخ ِثاِهج ٌّا ٌٙا ِٓ  اٌٍماءاخ اٌك١ٌٚح ٚالإل١ّ١ٍح

٠ٚظٙه لٌه ـٟ لهان ئقانض لٙيا٠ا ِفياٚه اٌرؽ١يهاخ إٌّاـ١يح ، عٍٝ اٌٍّرٜٛ اٌّؽٍٝ أٚ اٌكٌٟٚ

 Gao and)( ٌّعٍييً ِعييا١٠ه اٌّؽاٌييثح اٌك١ٌٚييح 0202 -0200)ـييٟ ئٚييان ظييكٚي الأعّيياي 

Calderon, 2023) ُييى ظٙييٛق ِىاـؽييح اٌرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح عٍييٝ ذؽم١ييك ، ِٚييٓ شيي ر١ّٕييح اٌذرَهَوَّ

ؼ١يس ٍّركاِح ٚذي٠ٛه ا١ٌٍاٌاخ ٚالاٌرهاذ١ع١اخ اٌلاوِيح ٌٍرى١يؿ ِيع ٘يمٖ اٌرؽيك٠اخ اٌعا١ٌّيح، اٌ
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رٍثة انذفا  قنظاخ اٌؽهانج اٌعا١ٌّح ـٟ ذفالُ اٌرٙك٠كاخ إٌاظّح عيٓ اٌعفياؾ ٚذهاظيع ئٔراظ١يح ٠

 Musa et) عٍٝ أِٓ اٌؽماء ٚؼ١اج اٌٍىاْ ـٟ ِٕاٚك عك٠كج ؼٛي اٌعاٌُاٌىناعح، ِّا ٠إشه ٌٍثاً 

al., 2023; Daradkeh et al., 2023)، ٚتاٌراٌٟ، ٠ُٕثػ ٘يهٚن٠اً ذثٕيٟ ١ٌاٌياخ ٚئظيهاءاخ 

    ذعىو اٌمكنج عٍٝ اٌرى١ؿ ِع ٘مٖ اٌرؽك٠اخ إٌّاـ١ح ٚذعى٠ى اٌّهٚٔح ـٟ ِٛاظٙرٙا.

 لاؼرثيايا ٌؽياواخ اٌّرىا٠يكج اٌريأش١هاخ ِصيً ،اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يحتي اٌّهذثييح اٌمٙيا٠اعك ذُ وّا       

 ٠عرثه، ٚـٟ ت١ ح الأعّاي اٌرهاذ١ع١اً ذؽك٠اً اٌىهتْٛ أثعاشاخ و٠اقج عٓ إٌاظُ (GHG) اٌؽهانٞ

 ، ؼ١س (Nguyen, 2023) ٚاٌع ٔياق عٍٝ اٌعاٌُ ٛاظ٠ٗٙ اٌمٞ أ١ّ٘ح الأوصه اٌث١ ٟ اٌرؽكٞ٘ٛ 

 ٔؽيّٛيهواخ ا٘رّياَ ِرىا٠يك ِيٓ اٌوّا أْ ٕ٘يان ذؽ١ه إٌّاؾ ِؽٛن ا٘رّاَ اٌعاٌُ ٚ ل١ٙحأٔثؽد 

 ،ِعٍِٛاخ ؼٛي ِفاٚه ذؽ١ه إٌّاؾ ٚظٙٛق٘ا ٌٍرفف١يؿ ِيٓ ذأش١هاذيٗالإـٕاغ عٓ َ ترمك٠ُ اٌرىالا

ْ اٌفًّ ـٟ اٌرفف١ؿ ِٓ آشان ذؽ١ه إٌّاؾ ٚاٌرى١ؿ ِعٗ ٠هٞ أ، اٌعاٌّٟٚـماً ٌٍّٕركٜ الالرٕاقٞ ٚ

 ٚاٌصأٟ ِٓ ؼ١س الاؼرّاي عٍيٝ ِيكٜ اٌٍيٕٛاخ اٌعّيه اٌّمثٍيح ،اٌفيه الأٚي ِٓ ؼ١س اٌرأش١ه٘ٛ 

(WEF, 2020 ،) عيٓ  ـٕياغٌلإِٓ أٔيؽاب إٌّيٍؽح ٌٙؽٛٚ ِرىا٠كج  اٌّهواخذرعهٖ وّا

اٌىهتيْٛ اٌٍّيرمث١ٍح  أشيان٠رعٍك تاٌمٍك تّيأْ  اٌٙؽٛ ، ٘ماٟإٌّاـاٌرؽ١ه تئقانج اٌّفاٚه اٌّرعٍمح 

ٌٍييكٚي ٌر١ّٕييح الالرٕيياق٠ح اٌرؽر١ييح ٚا ١ييحاٌّؽرٍّييح ٚاٌّفيياٚه اٌّاق٠ييح ٌرؽ١ييه إٌّيياؾ اٌرييٟ ذٙييكق اٌثٕ

(Eleftheriadis and Anagnostopoulou, 2015) .       

عييٓ  ـٕيياغٚييٛنخ تعييٗ إٌّظّيياخ اٌىّييؿ عييٓ اٌىهتييْٛ ٌلإ اٌٙييؽٛٚ،اٌييرعاتحً ٌٙييمٖ ٚ     

، ِفاٚه إٌّاؾ ٚاٌفهْ اٌّراؼح ٌٙا، ِٚثياقناخ اٌؽيك ِيٓ اٌىهتيْٛ، ٚالإظيهاءاخ، ٚالإٔعياواخ

ظيٛقج الإـٕياغ عيٓ ٚلا ٠ٛظك ِع١يان ِؽيكق ٠يكعُ  اـر١انٞعٓ اٌىهتْٛ  الإـٕاغـاْ  لٌه،ِٚع 

 ,Hrasky)عٕٙييا  الإـٕيياغذعى٠ييى ِٕييكال١ح ٚلات١ٍييح اٌّمانٔييح ٌٍّعٍِٛيياخ اٌرييٟ ذييُ ٚاٌىهتييْٛ، 

2012; Depoers et al., 2016; Saha et al., 2021) ، ٚ ٓوّييا ٠لاؼيي  أْ اٌعك٠ييك ِيي

، ٌٚي١ٍح ـعاٌيح ٠ّىيٓ اٌيرفكاِٙا ١يحٔثعاشياخ اٌىهتٛٔٚالا عٓ ذؽ١ه إٌّياؾ الإـٕاغ هذعرثاٌّهواخ 

  .ٍّهواخٌث١ ١ح ٌٍّإ١ٌٚح ااٌلإظٙان 

ُ تٕيياء الاٌييرهاذ١ع١ح ذيي ،انغٓثثٕد انًؾهٛثثخ نهزصثثذٖ نًخثثبغش انزغٛثثشاد انًُبخٛثثخٔفثثٗ إغثثبس        

ٌرؽ١يهاخ إٌّياؾ  ٌففٗ أثعاشاخ اٌؽاواخ ـٟ ِٕه ٚثمياً لأذفياق تيان٠ً 0202ـٝ عاَ ا١ٌٕٚٛح 

ٔكن ليهان نئي١ً ِعٍيً اٌيٛوناء نليُ  0202عاَ ٚـٝ  ،ٚاٌرٟ ٚلعد ع١ٍٙا ِٕه 0200 عاَ

ؼٙييٛن ِٕييه ِييإذّه الأٚييهاؾ ترعييك٠ً ذّييى١ً اٌّعٍييً اٌييٕٟٛٚ ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح،  (0200)

ٚـييٝ ِييا٠ٛ تّك٠ٕييح ظلاٌييعٛ تاٌٍّّىييح اٌّرؽييكج،  COP 26لأذفال١ييح الأِييُ اٌّرؽييكج تّييأْ إٌّيياؾ 

ٌٍرٕكٞ تفاع١ٍح ٌركاع١اخ ذؽ١هاخ  0202ئٚلاق الاٌرهاذ١ع١ح ا١ٌٕٚٛح ٌرؽ١ه إٌّاؾ ؼرٝ  0200

ِيإذّه ِٕيه ؼٙيٛن ـٟ ِهَ ا١ٌّؿ تعّٙٛن٠يح ِٕيه اٌعهت١يح،  COP 27إٌّاؾ، عمك ِإذّه 

تٕياءً عٍيٝ ِيا ٚ، كٌٚيح الإِياناخ اٌعهت١يح اٌّرؽيكجتـيٟ قتيٟ  COP 28 الأُِ اٌّرؽكج ٌرؽ١ه إٌّياؾ
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اٌرعاِيً ِيع ٠يهٞ اٌثاؼيس أْ ، 0202نؤ٠يح ِٕيه ٚٚـيٟ ٘يٛء أ٘يكاؾ اٌر١ّٕيح اٌٍّيركاِح  ،ٌثك

أثعاشياخ ٚذٕف١يم ئظيهاءاخ ـعاٌيح ٌٍؽيك ِيٓ ٚا٘يػ، ل١ٙح اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ٠ريٍة ذعياْٚ قٌٚيٟ 

٠عة اذفال ئظيهاءاخ ظياقج ِٚياٍِح ؼ١س ، اٌؽاواخ اٌكـ١ ح ٚذعى٠ى الاٌركاِح ـٟ ظ١ّع اٌمياعاخ

 .ٌٍرٕكٞ ٌٙما اٌرؽكٞ اٌعاٌّٟ ّٚ٘اْ ذؽم١ك ذ١ّٕح ٍِركاِح ٌلأظ١اي اٌؽا١ٌح ٚاٌٍّرمث١ٍح
 

 انجؾش:  خيشكه 1-2
 

اٌّهذثييييح ّفييياٚه اٌ ـييي٠ٝظٙيييه الأعّييياي ذؽيييك٠اً اٌيييرهاذ١ع١اً ٌث١ يييح  ِيييٙكخ الأٚٔيييح الأـ١يييهج      

ٚاٌمٙا٠ا لاخ إٌيٍح، ِصيً أثعاشياخ اٌىهتيْٛ، ٔر١عيح ٌيمٌه، ذعرثيه اٌّيهواخ  ١حإٌّاـ اخرؽ١هاٌت

، ٚه٠مييح ـعاٌييح لاٌييرفكاَ اٌّييهواخ لإظٙييان ١ييحاٌىهتٛٔأٚ الإٔثعاشيياخ الإـٕيياغ عييٓ ذؽ١ييه إٌّيياؾ، 

قانج لإإٌّيٍؽح  ذىا٠يك اٌيٍية ِيٓ أٔيؽاب ٌيمٌه،ٚٔر١عيح (، Musa et al., 2023ٍِإ١ٌٚرٙا )

عٓ اٌّى٠ك ِٓ ِعٍِٛاخ اٌىهتْٛ ـٟ اٌرمان٠ه ٌرىْٛ أوصيه ِيفاـ١ح ـ١ّيا ٠رعٍيك  ـٕاغاٌّهواخ ٌلإ

 دذعه٘ي تٕاءً ع١ٍيٗٚ ،ٚقٚن٘ا ـٟ ظا٘هج الاؼرثاي اٌؽهانٞ (GHGs)تأقاء أثعاشاخ اٌىهتْٛ 

عييٓ اٌييرهاذ١ع١اذُٙ ٌٍرٕييكٞ  ـٕيياغاٌّييهواخ ٌٙييؽٛٚ ِييٓ اٌعك٠ييك ِييٓ أٔييؽاب إٌّييٍؽح ٌلإ

عيىوخ اٌعك٠يك ِيٓ اٌيكٚي ِيإـهًا لٛا١ٕٔٙيا اٌث١ ١يح اٌيرعاتح ٌٍٕيعٛتاخ وّا  ،ذؽ١ه إٌّاؾّفاٚه ٌ

الاؼرثيياي اٌؽييهانٞ ؼيياواخ اٌرييٟ ٠فه٘ييٙا ذؽ١ييه إٌّيياؾ ٚٔفييمخ ذّييه٠عاخ ٌٍؽييك ِييٓ أثعاشيياخ 

(Mateo-Márquez et al., 2020) ١يييح أٔيييثؽد الإـٕييياؼاخ اٌث١ ١يييح ٚالاظرّاع، ؼ١يييس

( أوصيه DGSE) Environmental, social, and governance disclosuresٚاٌؽٛوّيح 

 .(Khatib et al., 2023) أ١ّ٘ح ٌٍّهواخ اٌّكنظح ـٟ اٌثٛنٔح ـٟ اٌعمٛق الأـ١هج
 

٘ييؽٛ أٔييؽاب ٚٔظييهًا ٌرىا٠ييك ِييكج ظييا٘هج الاؼرثيياي اٌؽييهانٞ ـييٟ اٌٍييٕٛاخ الأـ١ييهج، ٚ     

 Liesen)أّٔيح ئعكاق ذميان٠ه الاٌيركاِح ـيٟ اٌّيهواخ ٌٍم١اَ تإٌٍّؽح وأؼك اٌعٛاًِ اٌهئ١ٍ١ح 

et al., 2015; Giannarakis et al., 2018)  ، أويكخ قناٌياخ وّا(Jiang et al., 2021; 

Downar et al., 2021; Orazalin et al., 2023)  ْعيٓ اٌىهتيْٛ ؼظيٟ  اٌىّيؿعٍيٝ أ

ِييك٠هٞ اٌّييهواخ ٚاٌٍّييرٍٙى١ٓ  تا٘رّيياَ ِرىا٠ييك ِييٓ ِفرٍييؿ أٔييؽاب إٌّييٍؽح، تّييا ـييٟ لٌييه

ٚليك أٔيكن  ،ٚاٌٍّرصّه٠ٓ ٚإٌّظ١ّٓ ٚٚا٘عٟ اٌّعا١٠ه ٚإٌّظّاخ ؼ١ه اٌؽى١ِٛح ٚالأواق١١ّ٠ٓ

 The American Institute of Certified اٌّعٙك الأِه٠ىٟ ٌٍّؽاٌث١ٓ اٌما١١ٔٛٔٓ اٌّعرّيك٠ٓ

Public Accountantsِٚعٍييً ِعييا١٠ه اٌّؽاٌييثح اٌّا١ٌييح ، Financial Accounting 

Standards Board  ٓٚاٌّعٙييك اٌىٕييكٞ ٌٍّؽاٌييث١ٓ اٌمييا١١ٔٛٔ ،Canadian Institute of 

Chartered Accountants  ٝعييٓ  اـر١ان٠يياً  الإـٕيياغذمييان٠ه ٌرّييع١ع اٌّييهواخ اٌّكنظييح عٍيي

، وّييا ذييكعٛ (IPCCٚا١ٌٙ ييح اٌؽى١ِٛييح اٌك١ٌٚييح اٌّع١ٕييح ترؽ١ييه إٌّيياؾ )، اٌّعٍِٛيياخ ؼ١ييه اٌّا١ٌييح

 The United عيٓ اٌىهتيْٛـٕياغ الأِيُ اٌّرؽيكج الإٚان٠يح تّيأْ ذؽ١يه إٌّياؾ ئٌيٝ الإاذفال١يح 

Nations Framework Convention on Climate Change (UNFCCC). 
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عٍٝ ٔياق عياٌّٟ، ـياْ اٌٍيٍياخ ٚاٌؽىِٛياخ  ١حإٌّاـ اخرؽ١هأٌظهًا ٌٍمٍك اٌّرىا٠ك تّأْ ٚ     

ا وث١هًا لأثعاشياخ عٍٝ اٌٍّرٛٞ اٌّؽٍٟ ٚاٌعاٌّٟ ٠ٌْٛٛ ا٢ ًِ  الاؼرثياي اٌؽيهانٞ ؼياواخْ ا٘رّا

(GHGs) اٌىهتييْٛ أوٍيي١ك شييأٟتىييً ِييٓ  ـأييح ـ١ّييا ٠رعٍييك Carbon dioxide ْٚا١ٌّصيييا 

methane ا١ٌٕريهٚو ٚأوٍي١ك nitrous oxide (Musa et al., 2023)ٚ ،ٟاٌعميك ِٕرٕيؿ ـي 

 ؼيٛي ِعٍِٛياخ عيٓ اٌىّيؿ ـيٟ اٌّيهواخ ِيٓ اٌعك٠يك تيكأخ ٚاٌعّه٠ٓ، اٌؽاقٞ اٌمهْ ِٓ الأٚي

 تاٌيييُ ذعُييهؾ ِّانٌيييح ٚ٘ييٟ اٌؽييهانٞ، الاؼرثييياي ؼيياواخ أثعاشيياخ ٌرم١ٍيييً ٚـييٙييا أ٘ييكاـٙا

 تٙيمٖ ٚعٛالثيٗ إٌّاؾ ذؽ١ه تّأْ اٌّرىا٠ك اٌمٍك ِعاٌعح اٌّهواخ ؼاٌٚد ،"اٌىهتْٛ عٓ اٌىّؿ"

 (.Gonzalez and Zamora, 2016) اٌيه٠مح
 

 ،٘يييؽًٛٚا ِرىا٠يييكج ِيييٓ أٔيييؽاب إٌّيييٍؽح )اٌٍّيييرصّه٠ٓاٌّيييهواخ ذٛاظيييٗ ٠ٚلاؼييي  أْ        

 ٟرؽ١ه إٌّياـاٌعيٓ ِعٍِٛياخ اٌىهتيْٛ اٌّرعٍميح تي الإـٕاغٚاٌكائ١ٕٓ( ـٟ  ،ٚاٌعّلاء ،ٚاٌّٛنق٠ٓ

(Depoers et al., 2016; Wang, 2023،)  ٗأّٔيأخ اٌّيهواخ أٔظّيح اٌىّيؿ عيٓ ٚتٕاءً ع١ٍي

اٌّرعٍميح تيأقاء اٌىهتيْٛ تّيا اٌران٠ف١يح ٚاٌٍّيرمث١ٍح عٓ اٌّعٍِٛاخ ـٕاغ اٌىهتْٛ اٌفأح تٙا ٌلإ

 ,.Hahn et al) ـييٟ لٌييه الاٌييرهاذ١ع١اخ ٚالإظييهاءاخ ٚالإٔعيياواخ ـييٟ اٌؽييك ِييٓ الأثعاشيياخ

2015; Borghei, 2021; Wang, 2023) ، ٔاٌييد ظييا٘هج اٌرؽ١ييهاخ ٔرشعثثٛخب  نًثثب عثثج ،

الأوياق١١ّ٠ٓ ٚاٌّّانٌي١ٓ ٚواـيح  إٌّاـ١ح ٚالإـٕاغ عٓ اٌفهْ ٚاٌرؽك٠اخ اٌّهذثييح تٙيا ا٘رّياَ

 ؼاٌث١يح اٌٍّييرصّه٠ٓ( أْ Krueger et al., 2020)قناٌيح انخ ِيأ وّيا، ٚأٔيؽاب إٌّيٍؽح

أْ ِفيياٚه إٌّيياؾ ٌٙييا آشييان ِا١ٌييح وث١ييهج عٍييٝ اٌّييهواخ ٚذييكعٛ ئٌييٝ ِى٠ييك ِييٓ تيي ٌييك٠ُٙ أعرميياق

أْ ٕ٘ان اذعا٘اً ِرىا٠كًا ٌكٜ اٌّهواخ  (Toppinen and Virtanen, 2021) ٠هٞ، ٚالإـٕاغ

لٙيي١ح ذؽ١ييه  عييٓ اٌّفيياٚه اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ، ِّييا ٠ّيي١ه ئٌييٝ و٠يياقج الاعرييهاؾ تأ١ّ٘ييح ٌلإـٕيياغ

ٌّفياٚه اٌّرعٍميح تإٌّياؾ أِيه ؼاٌيُ ٌرعى٠يى شميح عيٓ االإـٕياغ ذىا٠يك ّي١ه ئٌيٝ أْ ، وّا ذُ إٌّاؾ

 Mahmudah et)، ٠ٚيهٞ ٌيركاِحأٔؽاب إٌٍّؽح ٚظمب الاٌيرصّان ٚذعى٠يى الرٕياق أوصيه ا

al., 2023)  ِْيٓ لثيً ظ١ّيع الأٚيهاؾ،  ذفف١ٙٙاذؽ١هاخ إٌّاؾ ذعرثه ِٕكنًا ٌّفاٚه ٠عة أ

 .عٍٝ ل١ّح اٌّهوح اٌٛا٘ػتّا ـٟ لٌه اٌّهواخ ٔظهًا ٌرأش١ه٘ا 
 

ٚـٟ ٘يٛء ذىا٠يك اٌّفياٚه اٌّهذثييح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح ٚذيكاع١اذٙا اٌٍيٍث١ح عٍيٝ اٌّيهواخ      

ٚل١ّرٙا اٌٍٛل١ح، ذُ الاعرهاؾ عٍٝ ٔياق ٚاٌيع ترؽ١يه إٌّياؾ وّٕيكن نئ١ٍيٟ ٌٍّفياٚه اٌّاق٠يح 

 اٌعياٌّٟ،اٌّفاٚؾ تّيأْ ذؽ١يه إٌّياؾ عٍيٝ إٌيع١ك  و٠اقج ٚذ١هجِع ٚالاظرّاع١ح ٚالالرٕاق٠ح، ٚ

عييٓ  ـٕيياغاظهاءاخ الإـ١ّييا ٠رعٍييك تييلا ذٛظييك ِعييا١٠ه ق١ٌٚييح لإعييكاق اٌرمييان٠ه اٌّا١ٌييح س أٔييٗ ٚؼ١يي

اٌّييهواخ ٌٙييؽٛٚ ِرىا٠ييكج  (، ـٙييٛ ١Borghei, 2021ييح )إٌّاـاٌرؽ١ييهاخ ِفيياٚه ٚـييهْ 

أثعاشياخ اٌىهتيْٛ  اٌريٟ ذعّيً عٍيٝ ـفيّٗثاقناخ اٌٚ ١ح،إٌّاـاٌرؽ١هاخ عٓ ِفاٚه  ـٕاغٌلإ
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تإٌٍييثح ٌٍٍّييرصّه٠ٓ ٚ، (Xhindole and Tarquinio, 2023)ػ ِييٓ لثييً أٔييؽاب إٌّيياٌ

مييهاناخ اٌ، ٚعيياِلًا ـييٟ اذفييال اٌرأوييكأٔييثؽد اٌّفيياٚه اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ ِٕييكنًا نئ١ٍيي١اً ٌعييكَ 

ٌميك شثيد أْ اٌٍّيرصّه٠ٓ لٚٞ اٌرٛظيٗ ٠ٛٚيً الأظيً (، Krueger et al., 2020ٚ) ٠حالاٌيرصّان

 (Garel and Petit-Romec, 2021)٠مكنْٚ تّىً ـياْ اٌيرهاذ١ع١اخ اٌىهتيْٛ الاٌيرثال١ح 

عٍييٝ أْ  (TCFDـهلييح اٌعّييً اٌّع١ٕييح تالإـٕيياؼاخ اٌّا١ٌييح اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ ) وّييا أٚ٘ييؽد، ٚ

 ـيلاي اٌفريهج ِيٓح اٌّرعٍمح تإٌّياؾ الإـٕاغ عٓ اٌّعٍِٛاخ اٌّا١ٌٚو٠اقج ـٟ ٍِؽٛظ ٕ٘ان ذيٛن 

ٌٍّييرصّه٠ٓ ا ِييٓ ٚظٙييح ٔظييه ، ٌىييٓ الإـٕيياؼاخ لا ذييىاي ؼ١ييه واـ١ييح0202ؼرييٝ  0202 عيياَ

(TCFD, 2022.) 
 

يا ِيٓ اٌٍّيإ١ٌٚح اٌث١ ١يح اظىءً ٘ ١حإٌّاـ اخرؽ١ها٠ٌعَُكُّ الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌّرعٍمح تٚ       ًِ

 ِٚييع لٌييه، لييك ذرٛلييؿ ـعا١ٌييح ،اٌرييأش١ه عٍييٝ ل١ّرٙييا اٌٍييٛل١حٌٍّييهواخ، ٠ٍٚعيية قٚنًا ؼ٠ٛ١يًيا ـييٟ 

عٍييٝ ٌٍّييهوح ـييٟ ذعى٠ييى اٌم١ّييح اٌٍييٛل١ح  ١ييحإٌّاـ اخرؽ١هاٌاٌّّانٌيياخ اٌّرعٍمييح تييعييٓ الإـٕيياغ 

تيي١ٓ  اٌرٕييٛ ؼعييُ ِعٍييً الإقانج، ذىييهان اظرّاعيياخ اٌّعٍييً، ِصييً )ـٕييائٓ ِعٍييً الإقانج 

١ٌيياخ ا٢تٛٔييفٗ أؼييك اوقٚاظ١ييح قٚن اٌّييك٠ه اٌرٕف١ييمٜ( ، ، أعٙيياء اٌّعٍييً اٌييرملاياٌعٍٕيي١ٓ، 

 وّيا عيٓ اٌرؽ١يهاخ إٌّاـ١يح،ى اٌريأش١ه الإ٠عياتٟ ٌلإـٕياغ ٠يعىاٌرٟ ذٍُاُ٘ ـيٟ ذ ٍؽٛوّحٌاٌكاـ١ٍح 

الاٌيرهاذ١ع١اخ اٌفييٛ ٚعٍٝ ذٛظ١ٗ الإقانج ـٟ ذؽك٠ك لكنج ِعًٍ  ِإِهاخ ذعُك ٘مٖ اٌفٕائٓ

ـييٟ  اٌثؽييس ااٌثؽص١ييح ٌٙييم اٌّّييىٍحِييٓ ٕ٘ييا ذٕثييع  ١ييح،ٕاـاٌّ اخرؽ١هاٌٚئقانج اٌّفيياٚه اٌّهذثيييح تيي

ٍؽٛوّييح اٌكاـ١ٍييح ١ٌٌيياخ ا٢وأؼييك إشه ـٕييائٓ ِعٍييً الإقانج ذييو١ييؿ اٌرٍيياؤي اٌييهئ١ً اٌريياٌٟ  

عييكي  ُِ عٍييٝ ـعا١ٌييح اٌعلالييح تيي١ٓ الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح وّرؽ١ييه 

اٌّهواخ ؼ١ه اٌّا١ٌح اٌّم١كج تٍٛق الأٚناق اٌّا١ٌيح ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح، ٚلٌه تاٌريث١ك عٍٝ 

كثٍ نهجبؽثش صثٛباخ انًشثكهخ انجؾضٛثخ فثٙ ، إٌّه٠ح، تاعرثيانٖ أؼيك الأٌيٛاق اٌّا١ٌيح إٌاِي ح ٔٚذً

 يغًٕعخ انزغبؤلاد انزبنٛخ:
 

 ٍرؽ١يهاخ إٌّاـ١يحٌالإـٕاغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح ت اٌّهذثيحاٌعٛالة اٌكلالاخ ِٚا ٟ٘  -1

 ؟  ّايـٟ ت١ ح الأع

اٌّرعٍمح تياٌرؽ١هاخ اٌم١ا١ٌح ً٘ ٕ٘ان ٘هٚنج ٌثٕاء ِإِه ِمرهغ ٌلإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ  -2

 إٌّاـ١ح ـٟ ت١ ح الأعّاي إٌّه٠ح.

 اٌم١ّحعٍٝ وأؼك ا١ٌ٢اخ اٌكاـ١ٍح ٌٍؽٛوّح  ِعًٍ الإقانجً٘ ٕ٘ان ذأش١ه ِعٕٛٞ ٌفٕائٓ  -3

ٚئلا ِا ٚظك ٘ما اٌرأش١ه، ـّا ٘يٛ ٍّهواخ ؼ١ه اٌّا١ٌح اٌّم١كج تاٌثٛنٔح إٌّه٠ح؟ اٌٍٛل١ح ٌ

 اذعا٘ٗ ٚلٛذٗ ٚقلاٌرٗ؟
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ً٘ ذرأشه قنظح الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ٌٍّيهواخ ؼ١يه اٌّا١ٌيح  -4

فٕييائٓ ِعٍييً اٌؽييٛوّٟ ٌ الأشييهاٌّم١ييكج تاٌثٛنٔييح إٌّييه٠ح تيياـرلاؾ ٍِييرٛٞ ـعا١ٌييح 

 ٚلٛذٗ ٚقلاٌرٗ؟ الإقانج ؟ ٚئلا ِا ٚظك ٘ما اٌرأش١ه، ـّا ٘ٛ اذعا٘ٗ

عٍيٝ اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح  الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١اٌي١ح ٌٍرؽ١يهاخ إٌّاـ١يحً٘ ٠فرٍؿ ذأش١ه  -5

عييكي ٌ فٕييائٓ ِعٍييً الإقانجٌٍّييهواخ تيياـرلاؾ ـعا١ٌييح الأشييه اٌؽييٛوّٟ ٌ ُِ  ٙييمٖوّرؽ١ييه 

 اٌعلالح ؟ ٚئلا ِا ٚظك ٘ما اٌرأش١ه، ـّا ٘ٛ اذعا٘ٗ ٚلٛذٗ ٚقلاٌرٗ؟
 

 

       هْذاف انجؾش: 1-3

ٚذيييي٠ٛه  ِيييكعِٛاً تيييك١ًٌ ذيث١ميييٟ ٔظيييهٞٚيييان ئٚ٘يييع  ـيييٍٝثؽيييس ٠رّصيييً اٌٙيييكؾ اٌيييهئ١ً ٌ      

الإـٕياغ عٍيٝ اٌعلاليح تي١ٓ  ِعٍيً الإقانجفٕيائٓ شه اٌؽٛوّٟ ٌلأا ٌم١ايِإِهِمرهغ، ٚلٌه 

اٌّم١يييكج تاٌثٛنٔيييح  اخٍّيييهواٌٍيييٛل١ح ٌ اٌم١ّيييحعيييٓ اٌّّانٌييياخ اٌم١اٌييي١ح ٌٍرؽ١يييهاخ إٌّاـ١يييح ٚ

 الأْذاف انفشعٛخ انزبنٛخ:رنك ععٛب  نزؾقٛ  ٔإٌّه٠ح، 

ٌلإـٕييياغ عيييٓ اٌرؽ١ييهاخ إٌّاـ١يييح، ِيييع ذيييي٠ٛه ِإِيييه ِمريييهغ  اٌرؽ١ٍٍيييٟعييهٖ الإٚيييان  -

 ٌلإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ـٟ اٌث١ ح إٌّه٠ح.

 الاٌركاِح اٌث١ ١ح.  قناٌح ٚذؽ١ًٍ الإٚان اٌؽٛوّٟ ٌفٕائٓ ِعًٍ الإقانج  ِٕظٛن -

تيي١ٓ ـعا١ٌييح الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح  قناٌييح ٚذؽ١ٍييً اٌعلالييح -

 ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح.

ذؽ١ٍيييً اٌعلاليييح تييي١ٓ الأشيييه اٌؽيييٛوّٟ ٌفٕيييائٓ ِعٍيييً الإقانج ٚـعا١ٌيييح الإـٕييياغ عيييٓ  -

 اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح.

إٌّاـ١ييح ٚاٌم١ّييح اٌٍييٛل١ح ٍرؽ١ييهاخ ٌم١اٌيي١ح ٌّّانٌيياخ ااٌاٌعلالييح تيي١ٓ الإـٕيياغ عييٓ ل١يياي  -

ُّعكي ٌفٕائٓ ِعًٍ الإقانج.  ٌٍّهوح ـٟ ظً الأشه اٌ

تٕاء إٌّالض اٌى١ّح، ٚاٌرفكاِٙا وأقاج اٌرهِياق٠ٗ ٌم١ياي اٌعلالياخ اٌّفرٍفيح تي١ٓ اٌّرؽ١يهاخ  -

 اٌثؽص١ح.

ذمييك٠ُ أقٌييح ذيث١م١ييح تّييأْ اذعيياٖ، ٚلييٛج، ٚقلاٌييح اٌعلالييح اٌرأش١ه٠ييح تيي١ٓ اٌّرؽ١ييهاخ اٌثؽص١ييح  -

ـٕيائٓ ، اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوح، ـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١اٌي١ح ٌٍرؽ١يهاخ إٌّاـ١يحالإ)

 . ؼ١ه اٌّا١ٌح اٌّم١كج تاٌثٛنٔح إٌّه٠ح ( ٌٍّهواخِعًٍ الإقانج

قناٌييح ِييكٜ ذٛاـييك إٌرييائط اٌريث١م١ييح اٌرييٟ ذييُ اٌرٛٔييً ا١ٌٙييا ِييٓ ـييلاي ٔرييائط اـرثيياناخ  -

 .لاخ إٌٍح ا٢قت١اخ اٌّؽاٌث١حاٌفهٖٚ ِع 
 

 ًْٛخ ٔدٔافع انذساعخ:ه 1-4
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رؽ١يه اٌئقانج ِفياٚه ذرعٍك أ١ّ٘ح اٌثؽس ـٟ ذىا٠ك ئ٘رّاَ الأواق١ّ٠ٓ ٚاٌّّان١ٌٓ تّٛ٘ٛ        

أؼييك أوثييه ذؽييك٠اخ الالرٕيياق اٌٍّييركاَ ٚ ،أوصييه اٌمٙييا٠ا اٌث١ ١ييح اٌعا١ٌّييحِييٓ عٍييٝ أٔٙييا  ٟإٌّيياـ

(United Nations, 2020)ٚ ، ٚـماً ١ٌٍٙ يح اٌؽى١ِٛيح اٌك١ٌٚيح اٌّع١ٕيح ترؽ١يه إٌّياؾ(IPCC)  ،

ـاْ ذؽ١ه إٌّاؾ ٠ٙكق اٌّهواخ تاٌرّهان ٌٙؽٛٚ ِيٓ لثيً ِفرٍيؿ أٔيؽاب إٌّيٍؽح ٌلإـٕياغ 

٠رٙيػ ٘يما ِيٓ ـيلاي ذّيى١ً ـه٠يك ٚ ،عٓ ِعٍِٛياخ عيٓ أّٔييرٙا اٌريٟ ذيإشه عٍيٝ ذؽ١يه إٌّياؾ

ِّٚييييهٚ  الإـٕيييياغ عييييٓ  ،(TCFD)ٌّٕيييياؾ اٌعّييييً اٌّعٕييييٟ تالإـٕيييياغ اٌّيييياٌٟ اٌّرعٍييييك تا

اٌّرعٍميح  اٌكناٌياخ ٠لاؼ  أففياٖ لٌه ِٚع،  (Daradkeh et al., 2023)  (CDP)اٌىهتْٛ

 ِصييً اٌعهت١ييح إٌّيمييح ـييٟ ـأييح إٌا١ِييح، اٌييكٚي ـييٟإٌييٍح  لاخ ٚاٌمٙييا٠ا ١ييح،إٌّاـ اخرؽ١هاٌتيي

 اٌىهتيْٛ أثعاشياخ و٠ياقج عيٓ إٌياظُ (GHG) اٌؽيهانٞ لاؼرثيايا ٌؽياواخ اٌّرىا٠يكج اٌريأش١هاخ

(Alhaj and Mansor, 2019) ،  شثكم ثبعضثب  هعبعثٛب  نهقٛثبو ثبنجؾثشٚش٘ انجبؽش هَّ ْٕٔ يب 

 ع ًٔٚكٍ رُبٔل هًْٛخ انجؾش كًب ٚهٙ:انؾبنٙ

، 0202ذثٕٝ ظّٙٛن٠ح ِٕه اٌعهت١ح لإٌيرهاذ١ع١ح ١ٕٚٚيح ِياٍِح ٌرؽ١يه إٌّياؾ تؽٍيٛي عياَ  -

تٙيكؾ  0/7/0200( ـيٟ 021الأِه اٌمٞ قـع ا١ٌٙ ح اٌعاِح ٌٍهلاتح اٌّا١ٌح لإٔكان اٌميهان )

ئٌيييىاَ اٌّيييهواخ اٌّم١يييكج تاٌثٛنٔيييح إٌّيييه٠ح عٍيييٝ ئٌيييرف١اء الإـٕييياؼاخ اٌّرعٍميييح عيييٓ 

، ٚاٌرٌٛييع ـييٝ 0200ان اٌّا١ٌييح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح تييكأ ِييٓ عيياَ ِّانٌياخ الاٌييركاِح ٚا٢شيي

اٌرفكاَ ا١ٌاخ اٌر٠ًّٛ اٌٍّركاَ ِٓ ـلاي الاعرّاق عٍٝ ئٔكان اٌٍيٕكاخ اٌفٙيهاء ٌر٠ّٛيً 

ِّان٠ع اٌث١ٕح اٌرؽر١ح ٌّٙاْ الإٔرماي اٌٝ الرٕياق ِيٕففٗ اٌىهتيْٛ، ٚذؽم١يك ئٌيركاِح ـيٟ 

 ٌٝ ٔفه ئٔثعاشاخ وهت١ٔٛح.ئٌرفكاَ اٌّٛانق ؼ١ه اٌّرعكقج ٌٍٛٔٛي ا

ؼ١ييس  عييٓ اٌرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح، الاـر١ييانٞالإٌىاِييٟ تييكلاً ِييٓ  ـٕيياغلإٌاٌعيياٌّٟ  اٌرٛظييٗ -

اٌّييهواخ اٌّكنظييح ـ١ّٙييا ِييٓ أٔييثؽد اٌٍّّىييح اٌّرؽييكج ١ٔٚٛو٠ٍٕييكا أٚي قٌٚريي١ٓ ذيٍثيياْ 

 ;Jackson, 2022; Lin, 2022)عييٓ اٌّعٍِٛيياخ اٌّا١ٌييح اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ  الإـٕيياغ

Villamor et al., 2023)الأِه٠ى١يح أٔيكنخ ١٘ يح الأٚناق اٌّا١ٌيح ٚاٌثٛنٔياخ  ، وّيا

 (SEC, 2023)ٌٍٍّرصّه٠ٓ ١ح إٌّاـ اٌّعٍِٛاخ عٓ ٠يٍة ِٓ اٌّهواخ الإـٕاغ الرهاؼًا

ئنِاقاخ ذرعٍك ترٛظ١ٙاخ ئعكاق اٌرميان٠ه ؼ١يه اٌّا١ٌيح،  هصذسد انًفٕظٛخ الأٔسٔثٛخكًب  ،

ٚذييكعٛ اٌّييهواخ ئٌييٝ قِييط  ،اٌرييٟ ذؽييكق ِريٍثيياخ الإـٕيياغ عييٓ اٌّفيياٚه اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ

 (.Lombardi, 2022( ـٟ ذمان٠ه٘ا )TCFDذ١ٔٛاخ ـه٠ك اٌعًّ )

 ٚؼ١ه٘يا ِيٓ لٙيا٠ا الاٌيركاِح ٟإٌّياـاٌرؽ١ه ّرىا٠يك تاٌمٙيا٠ا اٌّرعٍميح تياٌعاٌّٟ اٌ٘رّاَ الا -

ِعٍيً ِعيا١٠ه  ٚاٌيمٜ أقٜ ئٌيٝ ل١ياَ ،Li et al. 2019)اٌث١ ١يح ٚالاظرّاع١يح ٚاٌؽٛوّيح )

، رمييك٠ُ ِعييا١٠ه الإـٕيياغ اٌّرعٍمييح تالاٌييركاِحت 0200ـييٟ عيياَ ( ISSBالاٌييركاِح اٌييكٌٟٚ )

١ٌثيكأ ٌيه٠أٗ  ،الإـٕاؼاخ اٌّرعٍمح تإٌّاؾتعٕٛاْ  (S2 IFRSِع١ان )ٍِٛقج  أعرّك مٜٚاٌ
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٠ريٍة اٌّع١ان اٌّمريهغ ِيٓ اٌّيهواخ الإـٕياغ عيٓ اٌّفياٚه ٚاٌفيهْ ٚ، 0202ـٟ عاَ 

 ،أٚ اٌر٠ّٛيً ،اٌّهذثيح تاٌرؽ١ه إٌّاـٟ، ٚاٌرٟ ِيٓ اٌّؽرّيً أْ ذيإشه عٍيٝ اٌريكـماخ إٌمك٠يح

ٚاٌفيهْ اٌّرعٍميح تإٌّياؾ  ،أٚ ذىٍفح نأي اٌّاي عٍٝ اٌّكٜ اٌم١ٕه أٚ اٌّرٌٛٛ أٚ اٌي٠ًٛ

  . (ISSB, 2022; Dziwok et al., 2023)عثه إٌٕاعح 

ِييٓ لثييً اٌٍّييرصّه٠ٓ ٚأٔييؽاب  ٟإٌّيياـاٌرؽ١ه لأ١ّ٘ييح اٌّرىا٠ييكج ٌٍّعٍِٛيياخ اٌّرعٍمييح تييا -

ظٛقذٙا لا ذىاي ؼ١ه واـ١يح، ِّيا ٠ععيً قِعٙيا ـيٟ ع١ٍّيح ٔيٕع وّا أْ  ا٢ـه٠ٓ،إٌٍّؽح 

ظٙييه  ، تٕيياءً ع١ٍييٗ (Krueger et al., 2020) ٔييعثاًلييهان ذفٕيي١ٓ نأي اٌّيياي أِييهًا 

وّعيياي ِٙييُ ٌٍثؽييس ـييٟ أقت١يياخ اٌّؽاٌييثح  ١ييحإٌّاـ اخرؽ١ييهاٌالإـٕيياغ عييٓ  أ١ّ٘ييح قناٌييح

وّيا  ، (Xhindole and Tarquinio, 2023; Daradkeh et al., 2023)ر٠ّٛيً ٚاٌ

ذي٠ٛه ِإِه ي ِٓ ـلا ٟإٌّاـ رؽ١هاٌعٓ  ذؽ١ٍٓ ظٛقج الإـٕاغ ـٝ اٌثؽس اٌؽاٌٟ ٠ٍُاُ٘

 . ـٟ اٌث١ ح إٌّه٠ح ٌلإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

اٌث١ ١ييح ٚالاظرّاع١ييح اٌّهذثيييح تيياٌرؽ١ه إٌّيياـٟ ـ١ّييا ٠رعٍييك تييإٌٛاؼٝ اٌّعٍِٛيياخ  اباورٍيي -

اٌٍّييرصّه٠ٓ ؼييٛي ـأييح أ١ّ٘ييح ِؽٛن٠ييح ٌرٍث١ييح ذٛلعيياخ أٔييؽاب إٌّييٍؽح  ح١ييٚاٌؽٛوّ

ئٌييٝ ظأيية ذؽم١ييك ـٛائييك ، ِٚمييا١٠ً اٌٍّييإ١ٌٚح الاظرّاع١ييح ٌٍّييهواخاٌييركاِح اٌّييهواخ 

 .(Li et al. 2019; Nicolò et al., 2021)ِٚا١ٌح  اٌرهاذ١ع١ح

٘يُ أؼيك أ ًتّٛ٘ٛعاخ اٌرؽ١ه إٌّاـٟ، ٚاٌيمٞ ٠ّصي َرّا٘ئذعاٖ ِٕه ـٟ ا٢ٚٔح الأـ١هج ٌلإ -

ٛانق، ٚو٠ياقج الإعرّياق ٍّاٌه١ِك ٌ َٝ اٌث١ ح ٚالإٌرفكاٍؽفاظ عٌٍ 0202نؤ٠ح ِٕه  ٘كاؾأ

اٌّثيياقب  0200اٌّهوييىٞ إٌّييهٞ ـييٟ ١ٌٛ٠ييٛ  هئٔييكان اٌثٕيي، وّييا اٌيالييح اٌّرعييكقج ٍٝييع

ٝ ٍيع ًٝ ئقانج ِفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾ ٚاٌعّيٍيد عٍٚاٌرٟ ئِرَّ اٌٍّركا ٍر٠ًّٛالإٌرهِاق٠ح ٌ

هج ذؽ١ييه إٌّيياؾ ٘ظييا ٓئٌييٝ اٌؽييك ِيي ذٙييكؾاٌرييٟ  اٌّّييهٚعاخ ًا ٚذّييع١ع ذ٠ّٛييٙيياٌؽييك ِٕ

 نٞ.اهٚالإؼرثاي اٌؽ

أٔؽاب إٌٍّؽح، ٚلا ١ٌّا اٌٍّرصّه٠ٓ، أْ ٠ؽٍٕٛا عٍٝ ِعٍِٛاخ ٌي١ً ِٓ نؼثح اٌعك٠ك  -

يا ٌفٙيُ و١ف١يح ذم١ي١ُ اٌّيهوح ٌٍّفياٚه  ًٙ ـمٛ عٓ و١ّيح أثعاشياخ اٌىهتيْٛ، ٌٚىيُٕٙ ٠ٍيعْٛ أ٠

عاشياخ ، ِٚيا ئلا وياْ ٕ٘يان ٔظياَ ٠يرؽىُ ـيٟ أثٟرؽ١ه إٌّياـاٌٚاٌرأش١هاخ اٌّا١ٌح اٌّهذثيح تي

ا ـٟ الاعرثان اٌّعٍِٛياخ اٌّرعٍميح تاٌمٙيا٠ا  ،اٌىهتْٛ ًٙ تالإ٘اـح ئٌٝ لٌه، ٠أـم اٌكائْٕٛ أ٠

ٕ٘ان ٍٚة عٍيٝ ٍِياءٌح ، وّا أْ (Kim et al., 2021) اٌث١ ١ح عٕك اذفال لهاناخ اٌر٠ًّٛ

 ;KPMG, 2015) ٟرؽ١ه إٌّييياـاٌاٌّيييهواخ عيييٓ الإظيييهاءاخ اٌرعان٠يييح اٌّرعٍميييح تييي

Abernathy et al., 2017). 
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ذً ٚٔ       ـيٟ  - اٌعهت١يح اٌث١ ح ـٟ ـأح اٌكناٌاخ ٔكنج فٙ: نهقٛبو ثبنجؾش انذافع نذٖ انجبؽشٍ ك

ٚـيك إٌّيالض  ٌرؽ١يهاخ إٌّاـ١يحالإـٕياغ عيٓ اٌريٟ ذٕاٌٚيد ذيي٠ٛه ِإِيه ٌ -ؼكٚق عٍيُ اٌثاؼيس 

اٌم١ّيح  -اٌى١ّح اٌٝ ذُ ١ٔاؼرٙا ٌم١اي اٌعلالح تي١ٓ اٌّرؽ١يهاخ اٌثؽص١يح )ـٕيائٓ ِعٍيً الإقانج 

ثٍ انثذافع الأعبعثٙ يثٍ خثلال ، الإـٕاغ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح( –اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح  ذً ٔيٍ ُْثب ٚك

ػ عثثٍ لإفصثثبيؤشثثش يقزثثشػ ن انًغثثبًْخ انعهًٛثثخ انزثثٙ ٚقثثذيٓب انجؾثثش فثثٙ انزٕصثثم إنثثٗ رطثثٕٚش

 انزطجٛقٛثخانًًبسعثخ ًٚكٍ الاعزًبد عهّٛ عًهٛب  فٙ ثٛئثخ  نهزغٛشاد انًُبخٛخ انًًبسعبد انقٛبعٛخ

ع١ٍّياخ اٌظيهاءاخ الإقان٠يح ٚإٌٍيثح ٌلإت ذٛلعاخ أٔؽاب إٌّاٌػ ، تّا ٠ٍُاُ٘ ـٟ ذٍث١حنهششكبد

اٌّهذثييييح اٌرٛلعييياخ اٌٍّيييرمث١ٍح ٚٚاٌّفييياٚه ٚاٌفيييهْ،  ،اٌريييٟ لاِيييد تٙيييا اٌّيييهواخاٌرعان٠يييح 

 ١ح.إٌّاـ اخرؽ١هاٌت

 منهج الدراسة: 1-5
 

اعرّيك اٌثاؼيس ٌٚع١اً ٔؽٛ ذؽم١يك أ٘يكاـٙا، ـميك  اٌّيهٚؼح ـٟ ٘ٛء ٚث١عح اٌّّىٍح اٌثؽص١ح     

، ٌٍرٛاـيك ِيع الإٚيان إٌظيهٞ ٚاٌريث١ميٟ ٌٍثؽيس الاٌرمهائٟ ٚالاٌرٕثاٟٚ ١ٓوً ِٓ إٌّٙع عٍٝ

اٌرٟ ٚنقخ اٌّؽاٌث١ح اٌكناٌاخ ٚذم١١ُ  ،ٚذؽ١ًٍـٟ قناٌح  ُٙجبغانًُٓظ الاعزؼ١س ذُ اٌرفكاَ 

 ،أؼك آ١ٌاخ اٌؽٛوّح اٌكاـ١ٍح ـٕائٓ ِعًٍ الإقانجاٌّهذثٛ تىً ِٓ تاٌفىه ٚالأقب اٌّؽاٌثٟ 

تؽييهٖ  ح،ٍّييهوٌٍييٛل١ح ٌم١ّييح ااٌ ، ٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييحتييا اٌّهذثيييحالإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ 

اٌعلالييح تيي١ٓ ٚاٌييمٞ ٠ٛ٘ييػ  ،اٌؽٕييٛي عٍييٝ اٌث١أيياخ اٌلاوِييح لإعييكاق الإٚييان إٌظييهٞ ٌٍثؽييس

، ِٚعهـيح ِيا ذٛٔيٍد ئ١ٌيٗ ذٍيه اٌكناٌياخ، ِٚيا ٠ّىيٓ أْ ٠ٍُيُٙ تيٗ أٚ ٠ٙي١فٗ اٌّرؽ١هاخ اٌثؽص١ح

ـميك أعرّيك اٌثاؼيس عٍيٝ  ٌٍثؽيس أِيا تإٌٍيثح ٌلإٚيان اٌريث١ميٟاٌثؽس اٌؽاٌٟ ئٌٝ ذٍه اٌكناٌياخ، 

ٚذؽك٠ك إٌّٙع١ح اٌّلائّح لاـرثان٘يا ِيٓ ـيلاي  ،اٌفهٖٚ ٛ٘ع٠ٙرُ ت اٌمٜ  الاعزقشائٙنًُٓظ ا

 ٚأٌيا١ٌة اٌرؽ١ٍيً الإؼٕيائٟ إٌّاٌيثح ،ِعرّيع اٌثؽيسذؽك٠يك ٚ ،اٌث١أياخ اٌّيٍٛتيح ١ٍيًذؽظّع ٚ

الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح اٌعلالييح تيي١ٓ ٌم١يياي  (ٔانضثثبَٗ الأٔل) ،( ّٔييالض2لإـرثييان )

اٌعلاليح ٌم١ياي  (ٔانشاثثع انضبنثشانًُٕرط )ٔ ،ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

ـعا١ٌييح الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح  عٍييِٝعٍييً الإقانج تيي١ٓ الأشييه اٌؽييٛوّٟ ٌفٕييائٓ 

الإـٕياغ عيٓ أشيه ٍِيرٛٞ  ٌم١ياي (ٔانغثبدط خثبيظانانًُٕرط )ٔ ،اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

عٍٝ اٌم١ّح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوح اٌّم١يكج تاٌثٛنٔيح إٌّيه٠ح  اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

ُِعكي ٌٍعلالح فٕائٓ ِعًٍ الإقانجـٟ ظً ـعا١ٌح الأشه اٌؽٛوّٟ ٌ رؽ١ه  ُّ شُ ذف١ٍه إٌريائط،  ،و

 .، ٚذمك٠ُ اٌر١ٔٛاخ تّأٔٙاٌٍٛٔٛي ئٌٝ اٌؽمائك ٚاٌرع١ّّاخ اٌع١ٍّح
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 :بحثهيكل ال 1-6
 

 اعثزكًبلاَطلاقب  يٍ هًْٛخ انجؾش ٔرؾقٛقب  لأْذافّ ٔالإعبثخ عهٗ رغبؤلارّ انجؾضٛخع فقذ رثى    

 انجؾش عهٗ انُؾٕ انزبنٙ:

 ِٚإِيه ِمريهغ ذؽ١ٌٍٍٟرؽ١هاخ إٌّاـ١ح  ئٚان ات اٌّهذثيحالإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح  -2

 .   ٚا٢قت١اخ اٌّؽاٌث١حا١ٌّٕٙح الإٔكاناخ  ١ٌاق ِٓ

 الأشه اٌؽٛوّٟ ٌفٕائٓ ِعًٍ الإقانج ِٓ ِٕظٛن الاٌركاِح اٌث١ ١ح.  -3

قناٌح ٚذؽ١ًٍ اٌعلالح ت١ٓ ـعا١ٌح الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ٚاٌم١ّح  -4

 ٌٍثؽس. الأٚياٌٍٛل١ح ٌٍّهوح، ٚاِرماق اٌفهٖ 

ـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ ذؽ١ًٍ اٌعلالح ت١ٓ الأشه اٌؽٛوّٟ ٌفٕائٓ ِعًٍ الإقانج ٚـعا١ٌح الإ -5

 ٌٍثؽس. اٌصأٝاٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح، ٚاِرماق اٌفهٖ 

 الأشيهاٌعلالح ت١ٓ الإـٕاغ عٓ ِّانٌاخ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح ـيٟ ظيً  -6

ُّعكي ٌفٕائٓ ِعًٍ الإقانج، ٚاِرماق اٌفهٖ   ٌٍثؽس. اٌصاٌساٌ

 ٚتٕاء إٌّالض اٌريث١م١ح. اٌثؽسِٕٙع١ح  -7

 ذ١ُّٕ اٌكناٌح اٌريث١م١ح. -8
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    :الإصذاساد انًُٓٛخ ٔاٜدثٛبد انًؾبعجٛخعٛب  يٍ  يقزشػ
 

عٍيٝ اٌّيهواخ  عية٠ امٌيعك الإـٕاغ عٓ ذؽ١ه إٌّاؾ أِهًا تاٌػ الأ١ّ٘ح ٌّفاـ١ح اٌّيهواخ، ٠ُ       

اٌرٛلعياخ ٚتاظهاءاذٙا الإقان٠ح ٚع١ٍّاذٙا اٌرعان٠ح ٚاٌّفاٚه ٚاٌفهْ،  أٔؽاب إٌّاٌػئتلاغ 

عيك الإـٕياغ عيٓ ٠ُ ، ؼ١يس (Ooi and Amran, 2018) ٟرؽ١ه إٌّياـاٌاٌّهذثييح تياٌٍّيرمث١ٍح 

اٌّؽاٌييثح  عٍييٝ ع١ٍّيياخشه ذييإِعظييُ اٌثٍييكاْ إٌا١ِييح ، ـييٟ  اـر١ان٠ييحاٌرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح ِثيياقنج 

اٌّعٍِٛيياخ ـييٟ ئعييكاق ِصييً ٘ييمٖ ِييٓ ٚاٌّييفاـ١ح ٚاٌمات١ٍييح ٌٍّمانٔييح ٚاؼر١اظيياخ أٔييؽاب إٌّييٍؽح 

ٌعٕيح ِعيا١٠ه الإـٕياغ عيٓ  قعّيدٚٔر١عيح ٌيمٌه  ، (Hahn and Kuhnen, 2013)اٌرميان٠ه 

( ظٙٛق٘ا ٌٍرأو١ك عٍٝ ؼٛوّح اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ، ِيٓ ـيلاي ٘يّاْ CDSBاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح )

تييح إٌّاٌييثح ِييٓ لثييً ِعٍييً الإقانج ٚالاٌرييىاَ ترعى٠ييى أقاء اٌّييهواخ ـييٟ ِعيياي اٌرؽ١ييهاخ ااٌهل

 ٌلإـٕاغ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح. الاـر١انٞع ( ٔظهًا ٌٍياتCDSB, 2013إٌّاـ١ح )
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ٚاٌّييهواخ، ؼ١ييس ٠ٙييكق ٚظييٛق  ،اٌييكٚياٌعك٠ييك ِييٓ  ٠ٛاظييٗعييك ذؽ١ييهاخ إٌّيياؾ ذؽييك٠اً عا١ٌّيًيا ذُ       

ذرٍثة اٌرؽ١هاخ اٌث١ ح، ٚ عٍٝ آشانٖ ذرعاٚو اٌعٛالة اٌرٟ ئٌٝ ، تالإ٘اـحالإٍٔاْ ٚاٌىائٕاخ اٌؽ١ح

تؽٍية اذفال١يح الأِيُ اٌّرؽيكج ٚ ،إشه عٍٝ الأّٔيح اٌرعان٠يحذإٌّاـ١ح اٌّريهـح ـٟ أ٘هان ٘ائٍح 

 United Nations Framework Convention on Climateالإٚان٠يح تّيأْ ذؽ١يه إٌّياؾ

Change (UNFCCC) ١ٍِان ٚيٓ ـيٟ عياَ  0أوصه ِٓ ، ـاْ و٠اقج أثعاشاخ اٌىهتْٛ اٌعا١ٌّح ت

٘ييما ٠ّييىً ذؽييك٠اً وث١ييهًا ٌلأعّيياي اٌٍّييركاِح، ٌييٛاء ِييٓ ؼ١ييس ٚ ،ذعييك الأوثييه ـييٟ اٌرييان٠ؿ 0200

 Nathalia and) اٌرؽييك٠اخ اٌّا١ٌييح أٚ ذؽييك٠اخ اٌٍييّعح اٌرييٟ ٠عيية عٍييٝ اٌّييهواخ ِعاٌعرٙييا

Setiawan, 2022). 
 

، ـيياْ ا٢شييان ٠ٍٛٚييح الأِييك  (GHG) الاؼرثيياي اٌؽييهانٞ ِييع اٌييرّهان أثعاشيياخ ؼيياواخٚ     

ٚاٌيٕظُ  الأـيهاقذيإشه عٍيٝ ٛؾ ٌلاؼريهان اٌعياٌّٟ عٍيٝ ويً ِىيْٛ ِيٓ ِىٛٔياخ أٔظّيح إٌّياؾ ٌي

لك ٠إقٞ ذؽ١يه إٌّياؾ ئٌيٝ ٚ٘يع ٚث١عيٟ ظك٠يك ِيع ذيأش١هاخ ؼ١س  (Skea et al,, 2021) اٌث١ ١ح

ٌّىاـؽيح ذؽ١يه ٚ،  (Linnenluecke et al., 2016) وث١هج تٍيثة اٌرؽ١يهاخ اٌّرٛلعيح ـيٟ اٌث١ يح

 0إٌّاؾ ، ؼكقخ اذفال١ح تان٠ً ٘كـاً ّٚٛؼًا ٌٍؽيك ِيٓ ظيا٘هج الاؼرثياي اٌؽيهانٞ ئٌيٝ أليً ِيٓ 

ٙكؾ عٍٝ اٌّكٜ اٌي٠ًٛ، اٌٌرؽم١ك ٘ما ٚ ،قنظح ِ ٠ٛح، ِمانٔح تٍّرٜٛ ِا لثً اٌعٕه إٌٕاعٟ

أ٘يكاـاً  اٌيكٚيعيٗ ترؽم١ك ٔاـٟ أثعاشاخ وهت١ٔٛح ٔفه٠ح، ِيع ٚ٘يع ت اٌكٚيذعٙكخ اٌعك٠ك ِٓ 

  .(Wang, 2023)إٌّاـ١ح ِع اٌرؽ١هاخ  ٚـييًا ٚذي٠ٛه اٌرهاذ١ع١اخ اٌرى١ؿ
 

تيياٌرؽ١هاخ اٌّاق٠ييح إٌاظّييح عييٓ  ٚا٘ييػاٌّييهواخ ذرييأشه تّييىً ، ٠لاؼيي  أْ ٔفثثٗ ْثثزا انغثثٛب      

٠ّىيٓ أْ ذرٙيّٓ ٘يمٖ  اٌؽياٌٟ ٚاٌٍّيرمثٍٟ، ذؽ١ه إٌّاؾ، ِّيا ٠يإشه عٍيٝ ع١ٍّاذٙيا ٚأقائٙيا اٌّياٌٟ

الإٔرياض  اٌّفاٚه ذٍؿ الأٔٛي اٌّاق٠ح اٌراتعح ٌٍّهوح، ٚانذفا  ذىا١ٌؿ اٌرّيؽ١ً، ٚٔميٓ عٛاِيً

ٚٚـماً ٌٍرمك٠هاخ الأـ١هج، ٠رُٛلع أْ ذًٕ اٌفٍائه اٌعا١ٌّح اٌّرٛلعيح ـيٟ الأٔيٛي اٌريٟ ، الأٌا١ٌح

 ذه١ٍ٠ييْٛ قٚلان أِه٠ىييٟ ٠2.0ّىييٓ ئقانذٙييا ٚذييٕعُ عييٓ اٌرييأش١هاخ اٌّثاِييهج ٌرؽ١ييه إٌّيياؾ ئٌييٝ 

(Musa et al., 2023ٚ ،) ٔظيهًا ٌٍّفياٚه اٌّا١ٌيح اٌعٍي١ّح اٌريٟ ذفُه٘يٙا اٌريأش١هاخ اٌّثاِيهج

 الاـر١ان٠يحٚؼ١ه اٌّثاِيهج ٚاٌٍيٛل١ح ٌرؽ١يه إٌّياؾ، ٠يىقاق ا٘رّياَ اٌٍّيرصّه٠ٓ ترميان٠ه اٌّيهواخ 

إٌّيياؾ ِّييىٍح ٚلييك أٔييثػ ذؽ١ييه  ، (Schiemann & Sakhel, 2019)٘ييمٖ اٌرييأش١هاخ ؼييٛي 

عا١ٌّييح، ـأييح ـييٟ اٌثٍييكاْ إٌا١ِييح اٌرييٟ ذعرّييك تّييىً وث١ييه عٍييٝ الإٔريياض اٌىناعييٟ اٌّعييهٖ 

ِع ٘يهٚنج اٌثؽيس ِٚع ِفاٚه اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ٌٍرأش١هاخ اٌث١ ١ح، ٚذٛاظٗ ذؽك٠اخ ـٟ اٌرى١ؿ 

 .(Thu et al., 2022)اٌركاِح ـ١اناخ أوصه  عٓ
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ا١ٌٙ يح اٌؽى١ِٛيح اٌك١ٌٚيح اٌّع١ٕيح ـميك أٚ٘يؽد  ٟ،رؽ١ه إٌّياـتياٌٚـٝ ئٚان الا٘رّاَ تمٙا٠ا       

ِييٓ  ، أIntergovernmental Panel on Climate Changeْ (IPCC) ترؽ١ييه إٌّيياؾ

ىييً ِييٓ الإقانج ٚأٔييؽاب ٌ ذٍييرؽٛل عٍييٝ ليكن وث١ييه ِييٓ الأ١ّ٘ييحاٌمٙيا٠ا الأؼييكز ٚالأتييهو اٌرييٟ 

 لاخ أٔيثؽد ِفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾ، ؼ١يس Kogan, 2023))ذؽ١يه إٌّياؾ  ٘يٟ لٙي١ح إٌٍّؽح

ٚٚـماً  ،ـٟ اٌرمان٠ه اٌّا١ٌح عٍٝ ِكان اٌعمك٠ٓ اٌّا١١ٌ٘ٓلإـٕاغ عٕٙا أ٠ٌٛٚح نئ١ٍ١ح ٌٍٍّرصّه٠ٓ 

% ِيٓ اٌٍّيرصّه٠ٓ 20أْ  أذٙيػ 0201ـيٟ عياَ  (Ernst & Young)ٌكناٌيح أظهذٙيا ِيهوح 

 Gao and)ّان٠ح أْ الإـٕياغ عيٓ ِفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾ ٌي١إشه عٍيٝ ليهاناذُٙ الاٌيرصأظٙيهٚ 

Calderon, 2023)  ٞؼ١يس ٍٛعٟ اٌّرىا٠يك تّفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾأْ لٌه ٠هظع ٌ انجبؽش، ٠ٚه 

، ٍٚٚية أٔثػ اٌٍّرصّهْٚ أوصه ٚع١اً تّفاٚه ذؽ١ه إٌّاؾ ٚذأش١هٖ اٌّؽرًّ عٍيٝ أقاء اٌّيهواخ

ِيٓ  ّرىا٠يكاٌاٌٙيؽٛ ، ٚأـ١يهاً ا١ٌٙ اخ اٌهلات١ح اٌىّؿ عٓ ِفاٚه ذؽ١ه إٌّياؾ ٚذأش١هاذٙياتعٗ 

  لإـٕاغ عٓ ِفاٚه ذؽ١ه إٌّاؾ.ٌاٌّهواخ  عٍٝ ِفرٍؿ أٔؽاب إٌّاٌػ
 

ّىيٓ اٌّيهوح ِيٓ ذعٕية عمٛتيح عيٓ اٌىهتيْٛ ٠ُ  الإـٕياغ الاـر١يانٞعٍيٝ أْ  أقٌيحٕ٘ان وّا       

 ٙيااٌرم١١ُ اٌرٟ ذفه٘ٙا أٌٛاق نأي اٌّاي تٕاءً عٍٝ ؼعُ أثعاشاخ اٌىهتْٛ ٚاٌفًّ ـٟ اٌىّؿ عٕ

(Matsumura et al., 2014) ٠عرثييه الإـٕيياغ عييٓ اٌىهتييْٛ أقاج ـعاٌييح ٌٍٍّييا١ّ٘ٓ ، ؼ١ييس

اٌّعٍِٛياخ ـأيح ٌٍّيهواخ اٌىثيهٜ اٌّكنظيح  ذّاشيًٍِيرٜٛ عيكَ  ٌٍؽك ِٓٚأٔؽاب إٌٍّؽح 

تإٌٍيثح ٌٍٍّيرصّه٠ٓ ، ، ٚ(Giannarakis et al., 2018; Hickman, 2020) ـيٟ اٌثٛنٔيح

مييهاناخ اٌ، ٚعيياِلًا ـييٟ اذفييال اٌرأوييكأٔييثؽد اٌّفيياٚه اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ ِٕييكنًا نئ١ٍيي١اً ٌعييكَ 

ٌميك شثيد أْ اٌٍّيرصّه٠ٓ لٚٞ اٌرٛظيٗ ٠ٛٚيً الأظيً (، Krueger et al., 2020ٚ) ٠حالاٌيرصّان

عٍيٝ اٌّيكٜ اٌي٠ٛيً ٠مكنْٚ تّىً ـاْ اٌرهاذ١ع١اخ اٌىهتْٛ الاٌرثال١ح تٕاءً عٍٝ ذٛليع الأقاء 

(Garel and Petit-Romec, 2021). 
 

 The United Nationsاذفال١يح الأِيُ اٌّرؽيكج الإٚان٠يح تّيأْ ذؽ١يه إٌّياؾ ٚـ١ّيا ٠رعٍيك ت     

Framework Convention on Climate Change  ٟاٌرييٟ ٚتييان٠ً اٌرييٟ ذييُ عمييك٘ا ـيي

ِفياٚه الاٌريىاَ ٚاٌرعياْٚ ـيٟ ِعاٌعيح  ٚاٌرٟ ذإوك عٍيٝ 0200اعرّك٘ا اٌّعرّع اٌكٌٟٚ ـٟ عاَ 

٠ٚلاؼي   (،Nathalia and Setiawan, 2022)ؽياواخ اٌكـ١ يح اٌذؽ١ه إٌّاؾ ٚـفٗ أثعاشياخ 

ذُ الاعرهاؾ تاٌؽك ِٓ الأثعاشاخ ٚاٌمكنج عٍٝ اٌرى١يؿ ِيع إٌّياؾ وٙيكؾ ِيٓ أ٘يكاؾ اٌر١ّٕيح أٔٗ 

ه الاذفال١ح ئٚاناً عاِاً ٌٍرعياْٚ اٌيكٌٟٚ ذعرث، وّا 0202ـٟ ـيح اٌر١ّٕح اٌٍّركاِح ٌعاَ  اٌٍّركاِح

 .ِع ِفاٚه اٌرؽ١ه إٌّياـٟـٟ ِعاي اٌرؽ١ه إٌّاـٟ، ٚذؽكق الأ٘كاؾ ٚاٌّثاقب اٌهئ١ٍ١ح ٌٍرعاًِ 

اٌييرثال١ح ٌّعاٌعييح  ئظييهاءاخِٚييٓ أظييً اٌرفف١ييؿ ِييٓ ٘ييمٖ اٌّفيياٚه ٠عيية عٍييٝ اٌّييهواخ اذفييال 

عيٓ ِعٍِٛياخ  الإـٕياغٟ ٘يما اٌعٙيك ـيٟ ِيح ـياىّٓ أؼك اٌعٛأية ا٠ٌُٚٙ ، ٟرؽ١ه إٌّاـِفاٚه اٌ

ِيٓ ـيلاي ذميك٠ُ ئـٕياؼاخ ِيفاـح ٚقل١ميح ؼيٛي اٌّفياٚه ٚالاٌيرهاذ١ع١اخ اٌّهذثييح  ذؽ١ه إٌّاؾ
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ذٍيري١ع اٌّيهواخ اورٍياب اٌّيهع١ح ِيٓ أٔيؽاب إٌّيٍؽح ٚاٌٍّياّ٘ح ـيٟ  تٕاءً ع١ٍٙيا تإٌّاؾ،

، (Heinze and Cruz, 2019; Nathalia & Setiawan, 2022) تٕاء الرٕاق أوصه اٌركاِح

انجبؽش هٌ رجُٙ انششكبد لاعزشارٛغٛخ الإفصبػ عثٍ يعهٕيثبد انزغٛثشاد انًُبخٛثخ ٚذغثبْى  ٚشٖٔ

 فٗ رؾقٛ  يٛضح رُبفغٛخ يغزذايخ نهًُش ح.

أْ الإـٕيياغ عييٓ  (Giannarakis et al., 2018) ٚـييٝ ٘ييما اٌٍيي١اق، أٚ٘ييؽد قناٌييح       

٘ييٛ أقاج ئقان٠ييح ـعاٌييح ٌٍٍّييا١ّ٘ٓ ٚأٔييؽاب إٌّييٍؽح ٌلإِييهاؾ عٍييٝ ئقانج  ١ييحإٌّاـ اخرؽ١ييهاٌ

علاٚج عٍٝ لٌيه ، ٠فٙيً أٔيؽاب الأقاء اٌث١ يٟ ، اٌّعٍِٛاخ ذّاشًاٌّهوح ٌٍؽك ِٓ ٍِرٜٛ عكَ 

ئ٠عات١ح لأٔيؽاب إٌّيٍؽح، وّيا أويك  اخاٌمٞ ٠مكَ ئِان ١حإٌّاـ اخرؽ١هاٌعٓ  الإـٕاغالأعٍٝ 

(Ben-Amar et al., 2023)  ِييٓ اٌّييهظػ أْ  حإٌّاـ١يي اخعييٓ ِفيياٚه اٌرؽ١ييهأْ الإـٕيياغ

و٠اقج ـيٟ ٍِير٠ٛاخ الإـٕياغ ـيٟ  ، وّا أْ ٕ٘ان٠ريٛن تّىً ِفرٍؿ تٕاءً عٍٝ اٌّٛلع اٌعؽهاـٟ

إٌّاٚك اٌريٟ ذرثٕيٝ ١ٌاٌياخ ِٕاـ١يح ّٚٛؼيح ؼ١يس ٠يرُ قعيُ الأرعياَ الالرٕياقٞ اٌٍّيركاَ ِيٓ 

ِييٓ لٌييه، ـييٟ إٌّيياٚك اٌرييٟ ذّييٙك ٘ييعفاً ـييٟ  ٚعٍييٝ اٌعىييً ،ـييلاي ؼييىَ اٌرؽف١ييى الالرٕيياقٞ

عييٓ  ـٕيياغٌرىاِيياخ اٌث١ ١ييح ٚؼييىَ اٌرؽف١ييى الالرٕيياقٞ اٌرييٟ ذييكعُ الأعّيياي اٌرعان٠ييح، ـيياْ الإالا

 .ِفاٚه اٌرؽ١ه إٌّاـٟ لك ٠ٕففٗ
 

أوثيه ٠ٚعرثيه  0200ـيٝ اته٠يً  (CIB) أعٍٓ اٌثٕيه اٌرعيانٞ اٌيكٌٟٚٚعٍٝ إٌع١ك اٌّؽٍٝ       

عيٓ أٙيّاِٗ ئٌيٝ ئٚيان اٌعّيً اٌّعٕيٟ تالإـٕياغ اٌّياٌٟ اٌّرعٍيك  -ِٕيهتٕه لييا  ـياْ ـيٟ 

ٌرعى٠يى الاٌيرمهان اٌّياٌٟ، ٚلٌيه ـيٟ ئٚيان ظٙيٛقٖ ٌيكعُ اٌّّانٌياخ اٌّؽ١ٍيح  (TCFD) تإٌّاؾ

الاؼرهاو٠ح اٌٛلائ١ح ٌرعٕة اٌّفاٚه اٌّرعٍمح ترؽ١ه إٌّاؾ عٍٝ اٌّكٜ  الإظهاءاخٚاٌك١ٌٚح ٚاذفال 

٠ًٛ، ئٌٝ ظأة اٌىّؿ عيٓ اٌفيهْ اٌّرعٍميح تر٠ّٛيً ِّيهٚعاخ ـفيٗ اٌم١ٕه ٚاٌّرٌٛٛ ٚاٌي

 (TCFD)ٚـيٟ ٘يٛء أٙيّاَ اٌثٕيه ئٌيٝ ئٚيان ، ؼاواخ الاؼرثاي اٌؽهانٞ ٚاٌرى١ؿ ِيع آشيانٖ

 ٟرؽ١ه إٌّياـاٌٌٛؾ ٠رُ الإـٕاغ عٓ اٌّعٍِٛاخ اٌّهذثيح تاٌّفاٚه ٚاٌفهْ اٌّا١ٌح اٌّرعٍمح تي

٘ي١ٓ ٚأٔيؽاب إٌّيٍؽح تّيىً ٠عيىو اٌّيفاـ١ح ٚاٌصميح ـيٟ ٌلأٌٛاق اٌّا١ٌح ٚاٌٍّرصّه٠ٓ ٚاٌّمه

 .اٌثٕه اٌرعانٞ اٌكٌٟٚ عٍٝ اٌٍّر١٠ٛٓ اٌّؽٍٟ ٚاٌعاٌّٟ
 

ِعٍيً ليهان  0/7/0200 ـيٝاٌعاِيح ٌٍهلاتيح اٌّا١ٌيح ا١ٌٙ يح ، ـمك أٔكنخ ٔفٗ عٛب  يزصم      

أٚناق ِا١ٌييح تّيياْ ٘ييٛاتٛ ئـٕيياغ اٌّييهواخ اٌّم١ييك ٌٙييا  0200( ٌعيياَ 021نلييُ )ئقانج ا١ٌٙ ييح 

( ESGتاٌثٛنٔح إٌّه٠ح عٓ اٌّّانٌياخ اٌث١ ١يح ٚاٌّعرّع١يح ٚاٌؽٛوّيح اٌّرعٍميح تالاٌيركاِح )

ذعياٖ اٌّيهواخ اٌعاٍِيح تاٌمييا  رٙا أيلاليا ِيٓ ٍِي ١ٌٛلٌيه ٚٚالأشان اٌّا١ٌح ٌٍرؽ١يهاخ إٌّاـ١يح، 

ٌيع١ٙا ـيٟ ئٚيان اٌّاٌٟ ؼ١ه إٌّهـٟ ٚاٌّهواخ اٌّم١ك ٌٙا أٚناق ِا١ٌح تاٌثٛنٔح إٌّيه٠ح، ٚ

اٌيير١فاء ِإِييهاخ  تّييأْ ٘ييٛاتٍّٛيياعكج ذٍييه اٌّييهواخ عٍييٝ ذمييك٠ُ اٌرمييان٠ه اٌٍيي٠ٕٛح ٌلإـٕيياغ ٌ

، ٚاٌمٜ ٠ٍىَ اٌّهواخ اٌّم١يكج ٌٙيا الأقاء اٌفأح تالإـٕاؼاخ اٌّا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح
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ٍِى١رٙييا عييٓ أٚناق ِا١ٌييح تاٌثٛنٔييح إٌّييه٠ح، ٚلا ٠مييً نأي ِاٌٙييا إٌّييكن أٚ ٔيياـٝ ؼمييٛق 

ترمه٠ه٘يا  اٌّا١ٌيح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح اٌّرعٍميح تالأشيان الإـٕياؼاخـٍّّائح ١ٍِْٛ ظ١ٕٗ تاٌرف١اء 

، تّيا ٠يٛـه 0200إٌٍٛٞ اٌّعك ِٓ ِعًٍ ئقانذٙا ٚاٌّهـك تاٌمٛائُ اٌّا١ٌح ا٠ٌٍٕٛح تكء ِيٓ عياَ 

ا١ٌٙ يح ) اٌّراؼيح ٌٍٍّيرصّه٠ِٓى٠كًا ِٓ اٌّفاـ١ح ـ١ّا ٠رعٍك تاٌّفياٚه اٌّهذثييح تإٌّياؾ ٚاٌفيهْ 

 (.0200اٌعاِح ٌٍهلاتح اٌّا١ٌح، 

 نزقثثبسٚش انًبنٛثثخ انًزعهقثثخ ثبنًُثثبؿعثثذاد اإغثثبس رطثثٕس عًهٛثثخ ٔظثثع انًعثثبٚٛش انذٔنٛثثخ لإفثثٙ ٔ      

 Internationalالإٌيركاِح اٌك١ٌٚيح  ِعيا١٠هِعًٍ لكَ ٚاذفالاً ِع الإنِاقاخ ٚاٌّثاقناخ اٌك١ٌٚح 

rds BoardSustainability Standa (ISSB) ِمرهؼييياخ ٌٍّيييٛقذ١ٓ  0200 ـيييٟ ِييياني

اٌّريٍثيياخ اٌعاِييح ٌلإـٕيياغ عييٓ اٌّعٍِٛيياخ اٌّا١ٌييح تاٌفيياْ  IFRS:S1ِع١ييانٍِييٛقج  الأٔنثثٗ:

General Requirements for Disclosure of Sustainability- تالاٌييركاِح اٌّرعٍميح

related Financial Information  ٟليكِٙااعرّكخ ٘مٖ اٌٍّٛقج عٍٝ اٌر١ٔٛاخ الأنتعح اٌري 

ٚاٌرٟ ذًّّ ِعالاخ اٌؽٛوّيح  ، (TCFD)ـه٠ك اٌعًّ اٌّعٕٟ تالإـٕاغ اٌّاٌٟ اٌّرعٍك تإٌّاؾ 

اٌريٟ   IFRS:S2ٍِٛقج اٌعيهٖ ٔانضبَٛخ:ٚالاٌرهاذ١ع١ح ٚئقانج اٌّفاٚه ٚاٌّما١٠ً ٚالأ٘كاؾ، 

ٓ ِفيياٚه اٌرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح، ؼ١ييس ذهوييى تّييىً ذهوييى عٍييٝ اٌّريٍثيياخ اٌفأييح تالإـٕيياغ عيي

ذٍيٍٛ اٌٙيٛء وّيا ـاْ عٍٝ ذؽ١ًٍ اٌّفاٚه ٚاٌفهْ اٌّرعٍمح تإٌّياؾ اٌريٟ ٠رٛلعٙيا اٌّيهواخ 

عٍٝ اٌيه٠مح اٌرٟ ٠ّىٓ أْ ذإشه ـ١ٙا ٘مٖ اٌّفاٚه ٚاٌفهْ عٍيٝ ّٔيٛلض الأعّياي ٚاٌيرهاذ١ع١ح 

 ;ISSB, 2022; Indyk, 2022)اٌٟ ٌٍّهوح ، ٚذاش١ه٘ا عٍٝ الأقاء اٌّاٌّهوح ٚذكـماذٙا إٌمك٠ح

Avi, 2022; Friedrich et al., 2023). 
 

 Securities andالأِه٠ى١ييح الأٚناق اٌّا١ٌييحتٛنٔييح ٌعٕييح أٔييكنخ  0200ٚـييٝ ١ٔٛ٠ييٛ       

Exchange Commission (SEC)   اٌّهواخ الأِه٠ى١حِمرهغ ٌرٛؼ١ك اٌيه٠مح اٌرٟ ذمَٛ تٙا 

ّمرهغ ِٓ اٌّهواخ الأِه٠ى١يح ا٠ٌريٍة ٌٍٍّرصّه٠ٓ، ٚ تالإـٕاغ عٓ اٌّعٍِٛاخ اٌّرعٍمح تإٌّاؾ

ٚ٘ما  ،اٌّركاٌٚح عٍٕاً الإـٕاغ ٠ٌٕٛاً عٓ و١ف١ح ذم١١ّٙا ٚل١اٌٙا ٚئقانذٙا ٌٍّفاٚه اٌّرعٍمح تإٌّاؾ

، تإٌّيياؾ٠ّييًّ الإـٕيياغ عييٓ أثعاشيياخ اٌؽيياواخ اٌكـ١ ييح وّم١يياي ٌٍرعييهٖ ٌٍّفيياٚه اٌّرعٍمييح 

عٓ اٌّفاٚه اٌّرعٍمح تإٌّاؾ اٌرٟ وياْ ٌٙيا أٚ ِيٓ اٌّؽرّيً أْ ٠ىيْٛ ٌٙيا ذيأش١ه ِياقٞ  ٚالإـٕاغ

اٌريأش١هاخ اٌّاق٠يح اٌفع١ٍيح ، ٚويمٌه عٍٝ اٌيرهاذ١ع١ح أعّاٌٙيا أٚ ٔريائط اٌع١ٍّياخ أٚ اٌٛ٘يع اٌّياٌٟ

ض أعّاٌٙيييا ٚاٌّؽرٍّيييح ٌٍّفييياٚه اٌّؽيييكقج اٌّهذثييييح تإٌّييياؾ عٍيييٝ اٌيييرهاذ١ع١ح اٌّيييهوح ّٚٔيييٛل

عٓ ئِهاؾ ِعًٍ الإقانج عٍيٝ اٌّفياٚه اٌّرعٍميح  الإـٕاغ٠عة عٍٝ اٌّهواخ ، وّا ٚذٛلعاذٙا

ِفياٚه ، ؼ١يس ذعرثه (SEC, 2023)تإٌّاؾ ٚقٚن الإقانج ـٟ ذم١١ُ ٘مٖ اٌّفاٚه ٚاٌرعاًِ ِعٙا

ؼ١ه ِرعأٍح ٠ّٚىٓ أْ ذًّّ ِفاٚه الأرماي، ٟٚ٘ ِى٠ط ِٓ إٌيكِاخ اٌّرعيكقج،  ذؽ١ه إٌّاؾ

ئٌييٝ الأؼييكاز اٌىانش١ييح اٌّرعٍمييح ترؽ١ييه إٌّيياؾ، ِصييً  ٠ُّىييٓ ئنظاعٙيياٚاٌّفيياٚه اٌّاق٠ييح، ٚاٌرييٟ 

      .(Venturini, 2022) اٌف١ٙأاخ أٚ ِٛظاخ اٌؽه أٚ ـمكاْ اٌرٕٛ  اٌث١ٌٛٛظٟ
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ذًكثٍع انزغٛثشاد انًُبخٛثخ نلإفصثبػ عثٍ غثبس انزؾهٛهثٙالإفٙ َٓبٚخ عثشض ٔ عٔهخٛشا         نهجبؽثش ٚ

ع بنزغٛشاد انًُبخٛثثخانًشرجطثثخ ثثث انًعهٕيثثبد نلإفصثثبػ عثثٍ ٔانعٕاقثثت عانثثذلالاد ثعثثط اعثثزخلا 

 ًٔٚكٍ عشظٓب فٙ انُقبغ انزبنٛخ:
 

 إٌّاـ١ح ٌٍّرصّهٞ اٌّهواخ، ٚؼ١يهُ٘ ِيٓ اٌرؽ١هاخ اٌّعٍِٛاخ اٌّهذثيح تعٓ  ـٕاغ٠ٛـه الا

، ِّا ٠ّىٕٙيا أْ ذىيْٛ أوصيه ـعا١ٌيح ِفاـ١حأٔؽاب إٌٍّؽح اٌرعاًِ ِع اٌّهواخ تيه٠مح أوصه 

 Krueger et al., 2020)( أويك، ٚـيٟ ٍِياعكذٙا عٍيٝ ئقانج اٌّفياٚه إٌّاـ١يح اٌريٟ ذٛاظٙٙيا

تر٠ٕٛيع لاعيكج  ذميَٛليك  ،حإٌّاـ١ي اخأْ اٌّيهواخ ـيٟ ٘يٛء اٌىّيؿ عيٓ ِعٍِٛياخ اٌرؽ١يهعٍٝ 

ِٛنق٠ٙا عثه إٌّاٚك اٌعؽهاـ١ح ٌرم١ًٍ الا٘يهاتاخ إٌاظّح عٓ الأؼكاز إٌّاـ١ح، أٚ ذؽ٠ٛيً 

اٌٍّييرٍٙى١ٓ، ٚالاِرصيياي ِييع  اؼر١اظيياخِييى٠ط ِٕرعاذٙييا ٔؽييٛ إٌّرعيياخ اٌّييٛـهج ٌٍيالييح ٌرٍث١ييح 

  .مثًا١ٌٍاٌاخ إٌّاـ١ح اٌؽى١ِٛح اٌؽا١ٌح أٚ اٌّرٛلعح ـٟ اٌٍّر

  ٓتالاٌيركاِح اٌّيهواخ ظٙه اٌريىا٠َُ  ١حإٌّاـ اخرؽ١هاٌاٌّرعٍمح ت اٌفهْ ٚاٌّفاٚهالإـٕاغ ع 

ك أقاءً أـٙيً ـيٟ الأٌيٛاق ١يذؽمٚى ٌيّعرٙا ٠يعىٓ شيُ ذِيٚ، ى ِيفاـ١ح اٌّيهواخ٠يعى٠ٍُاُ٘ ـيٟ ذ

ِييع ِّييا ٠ٍييّػ ٌٍّييهواخ ترعى٠ييى علالاذٙييا  ،ٌييٌُٙلأ اٌم١ّييح اٌٍييٛل١حعٍييٝ  اً شه ئ٠عات١يي٠ييإ ،اٌّا١ٌييح

 الاـٕياغأْ  (Venturini, 2022) ؼ١يس ٠يهٜ، اٌٍّرصّه٠ٓ ٚؼ١يهُ٘ ِيٓ أٔيؽاب إٌّيٍؽح

تالإ٘اـح ئٌٝ اٌعٙٛق اٌرٟ ذثمٌٙا اٌّهوح لإقانج ٘مٖ اٌّفاٚه ٚاٌرفف١ؿ  ،عٓ اٌّفاٚه إٌّاـ١ح

 ذؽٍي١ٓ ل١ّيحِٓ ؼكذٙا ٠ّىٓ أْ ٠ؽٍٓ ؼٛوّح اٌّهوح، الأِه اٌمٞ ٠ّىٓ أْ ٠ٍياُ٘ تيكٚنٖ ـيٟ 

  .اٌّكٜ اٌي٠ًٛاٌّهوح عٍٝ 

  اخرؽ١ييهاٌِييٓ ٚظٙييح ٔظييه الإقانج، لييك ٠ىييْٛ ٕ٘ييان ذييأش١ه ٌييٍثٟ ِؽرّييً ٌلإـٕيياغ عييٓ ِفيياٚه 

 ٙيهليك ٠٠ّىيٓ أْ ٠ٍيرع١ة اٌٍّيرصّهْٚ ٚأٔيؽاب إٌّيٍؽح ا٢ـيه٠ٓ تّيىً ١يح، ؼ١يس إٌّاـ

الإـٕيياغ عييٓ ذعييهٖ اٌّييهوح ٌييكنظاخ ؼييهانج ِييك٠كج ٚأؼييكاز  ، عٍييٝ ٌييث١ً اٌّصيياياٌّييهوح

ذىيا١ٌؿ اٌركـ يح ٚاٌرثه٠يك ِيٓ ِٕاـ١ح ِصً اٌف١ٙأاخ اٌرٟ ٠ّىٓ أْ ذعيً ٌٍٍٍح اٌرٛن٠ك، ٚذى٠يك 

(Flammer et al., 2021)، ٚ ٓلييك ٠ٍييرفكَ اٌٍّييرصّهْٚ ٘ييمٖ اٌّعٍِٛيياخ لإعيياقج ذفٕيي١

ييا ، ٚأِييٛاٌُٙ ً٘ ِؽيياـظُٙ الاٌييرصّان٠ح تع١ييكًا عييٓ اٌّييهوح ئٌييٝ ِييهواخ أـييهٜ ذعرثييه ألييً ذعه

 لاِيد تالإـٕياغوّا لك ٠مهن اٌّٛنقْٚ ٚاٌعّلاء لييع علالياذُٙ ِيع اٌّيهواخ اٌريٟ  ،ٌٍّفاٚه

ذؽ١يه ع ِيهواخ أليً عه٘يح ٌّفياٚه اٌرعياْٚ ِي ٚاٌثؽيس عيٓ، عٓ ِفاٚه اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح

 أوصه اٌركاِح عٍٝ اٌّكٜ اٌي٠ًٛ. ذظٙهإٌّاؾ، ِّا ٠ععٍٙا 

  اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ئٌيٝ ذيٛـ١ه ِعٍِٛياخ ئ٘ياـ١ح ذٍياعك عٍيٝ  ع٠ٓإقٞ و٠اقج ٍِرٜٛ الإـٕاغ

ـاٌّيهواخ اٌريٟ ذرثٕيٝ اٌيرهاذ١ع١اخ  ،ظمب اٌٍّرصّه٠ٓ اٌم٠ٓ ٠ثؽصْٛ عٓ اٌيرصّاناخ ٍِيركاِح

الإـٕاغ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ذىْٛ أوصه اٌرعكاقًا ٌٍرعاًِ ِع اٌرؽ١يهاخ اٌث١ ١يح ٚأليً عه٘يح 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421523005232#bib27
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وّيا  (CDP, 2021; Sra et al., 2022)ٌٍعمٛتاخ اٌما١ٔٛٔح ٔظهًا لاِرصاٌٙا ٌٍرّه٠عاخ اٌث١ ١يح 

ٌٚيك٠ٙا ليكنج اٌيرصّاناذٙا أعٍيٝ عٍيٝ  أْ اٌّهواخ اٌريٟ ذٍريىَ تالإـٕياغ إٌّياـٟ ذؽميك عٛائيك

 .ٌٍّهواخ ٍُٙ ـٟ ذؽم١ك اٌر٠ًّٛ اٌٍّركاَأوثه عٍٝ ظمب اٌرصّاناخ ظك٠كج ذُ 
 

  ٍُاُ٘ الإـٕاغ عٓ اٌّعٍِٛاخ اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح ـيٟ ذعى٠يى اٌرؽيٛي ٔؽيٛ الالرٕياق ٠

ىقاق ٚعييٟ ٠ي ، ؼ١يسالأـٙيه ِيٓ ـيلاي ذّيع١ع اٌّييهواخ عٍيٝ اعرّياق ّٔيالض أعّيياي ٍِيركاِح

ذأش١ه٘ييا اٌٍييٍثٟ عٍييٝ  ففيي١ٗاٌّييهواخ تٍّييإ١ٌٚاذٙا اٌث١ ١ييح، ٠ييكـعٙا ئٌييٝ ذؽٍيي١ٓ ِّانٌيياذٙا ٚذ

 Khan et) ٚلكنذٙا اٌرٕاـ١ٍح ـٟ الأٌٛاق اٌعا١ٌّحاٌّهواخ ٘ما اٌرؽ١ٍٓ ٠عىو اٌركاِح  ،اٌث١ ح

al., 2016; Toukabri and Mohamed, 2023) ،  عيلاٚج عٍيٝ لٌيه، ٠ّيعع الإـٕياغ

إٌّاـٟ اٌٍّرصّه٠ٓ عٍٝ قعُ اٌّهواخ اٌرٟ ذرثٕٝ اٌرهاذ١ع١اخ ٔك٠مح ٌٍث١ ح، ِّا ٠عىو ذيكـك 

 .اٌر٠ًّٛ ٔؽٛ اٌّّان٠ع اٌٍّركاِح

 اٌّيهواخ ذؽرياض ئٌيٝ  ، ِّيا ٠ععيًّفاٚه إٌّاـ١يح ذىيا١ٌؿ ِثاِيهجاٌعٓ  الاـٕاغعٍٝ  ٠رهذة

اٌرييٟ  ١ييحإٌّاـ اخرؽ١ييهاٌاٌّعٍِٛيياخ ؼييٛي ِفيياٚه  نأي ِاٌٙييا ٌرع١ّييع ذفٕيي١ٓ ظييىء ِييٓ

 ;Datt et al., 2019)عٕٙييا، ئٌييٝ ظأيية اٌييرهاذ١ع١اذٙا ٌٍرٕييكٞ ٌٙييا  ـٕيياغذٛاظٙٙييا ٚالإ

Alsaifi et al., 2022; Mahmoudian et al., 2023)  ليك ٠ّٚىٓ اٌميٛي ئْ ٘يمٖ اٌرىيا١ٌؿ

ٌٍّهواخ اٌريٟ ٌيُ ذيكنن تعيك ِيكٜ ذعه٘يٙا ٌّفياٚه إٌّياؾ ٚذؽرياض ئٌيٝ  لا١ٌّاِهذفعح ذىْٛ 

اٌرعييهٖ ٌٍّفيياٚه  ٗقانج اٌّفيياٚه ٚـيييٛ الأعّيياي ِييٓ أظييً ئقانج ٚذففيي١لإئظييهاء ذم١يي١ُ 

  .إٌّاـ١ح تّىً أـًٙ ـٟ اٌٍّرمثً
 

يثٍ الإصثثذاساد  يؤشثش يقزثشػ نلإفصثبػ عثٍ انًًبسعثبد انقٛبعثٛخ نهزغٛثشاد انًُبخٛثخ 2-2

      :انًُٓٛخ ٔاٜدثٛبد انًؾبعجٛخ

ٌييما ـيياْ ، ذعييك اٌرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح ِييٓ أ٘ييُ اٌرؽييك٠اخ اٌرييٟ ذٛاظييٗ اٌعيياٌُ ـييٟ اٌٛلييد اٌؽا٘ييه      

ا ـٟ ِٛاظٙح ٘مٖ اٌرؽك٠اخ ٚاٌرأش١ه عٍٝ ذؽ١ه إٌّاؾ ًّ ِٚٓ أظً ّ٘اْ  ،اٌّهواخ ذٍعة قٚنًا ِٙ

ا١ٌح ٚؼ١ه اٌّا١ٌح، ٠عة عٍيٝ اٌّيهواخ الاـٕياغ عيٓ تعيٗ اٌّفاـ١ح ٚإٌّكال١ح ـٟ اٌرمان٠ه اٌّ

٠عية عٍيٝ اٌّيهواخ الاـٕياغ ( 0، ٚ٘يٝ  )اٌعٕأه أٚ اٌّإِهاخ اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح

عٓ أثعاشاخ اٌىهتْٛ إٌاذعح عٓ أّٔيرٙا اٌرعان٠ح اٌرٟ ذٍياُ٘ ـيٟ و٠ياقج اؼريهان الأنٖ، ٌٚيما 

 (0، )١ً ٘مٖ الأثعاشاخ ٚاٌرمه٠ه عٕٙيا تّيىً ِيفاؾـاْ اٌّهواخ ٠عة أْ ذىْٛ ٍِإٌٚح عٓ ذمٍ

٠عيية عٍييٝ اٌّييهواخ الاـٕيياغ عييٓ اٌييرهاذ١ع١اذٙا ٚظٙٛق٘ييا ـييٟ ِعيياي اٌرى١ييؿ ِييع اٌرؽ١ييهاخ 

٠ّييًّ لٌييه ذييي٠ٛه ذم١ٕيياخ ٚع١ٍّيياخ ظك٠ييكج ذٍيياعك ـييٟ ذم١ٍييً اٌرييأش١ه اٌث١ ييٟ لأّٔيييرٙا،  إٌّاـ١ييح

٠عية عٍيٝ اٌّيهواخ ( 0)ّفياٚه إٌّاـ١يح، ٚومٌه ذعى٠ى الاٌركاِح ـٟ ٌٍٍٍح اٌرٛن٠يك ٚئقانج اٌ

الاـٕاغ عٓ الاٌرصّاناخ اٌّرعٍمح تاٌرىٌٕٛٛظ١ا إٌظ١فح ٚاٌّثاقناخ اٌث١ ١ح الأـهٜ اٌرٟ ذمَٛ تٙيا 
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اٌريٟ ذيكعُ ؼّا٠يح  هٚعاخـٟ ِعالاخ ِصً اٌيالح اٌّرعكقج ٚاٌرىٌٕٛٛظ١ا اٌفٙهاء، ٚويمٌه اٌّّي

 Williams, 2017; Brown, 2018; Jones, 2019; Flammer)اٌث١ ح ٚذؽٍي١ٓ الاٌيركاِح

et al., 2021; CDP, 2021; PwC, 2021; Stolowy and Paugam, 2023). 
 

ٔفثثٗ إغثثبس رثثٕفٛش هدنثثخ اخزجبسٚثثخ رؤكثثذ عهثثٗ انؾبعثثخ نًضٚثثذ يثثٍ الإفصثثبػ عثثٍ انًًبسعثثبد       

اٌّفياٚه ىّياؾ لاٌرتكناٌيح  (Kouloukoui et al., 2018لياَ )، انًشرجطخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛثخ

 Bloomberg and Price)ٚـميًا ٌرمه٠يه ِيهوح ـيٟ اٌعياٌُ،  100إٌّاـ١ح اٌرٟ وّفد عٕٙا أوثيه 

Waterhouse Coopers)ٚ ،الإـٕيياغ لا ٠ييىاي ٍِييرٜٛ ئٔييٗ ذؽ١ٍييً اٌّؽرييٜٛ  أظٙييهخ ٔرييائط

أْ ؼعيُ اٌّيهوح أٚ أرّاؤ٘يا ئٌيٝ قٚي  أ٠ٙياً أظٙيهخ إٌريائط ، وّيا اٌّيهواخـٟ  ِٕففٗإٌّاـٟ 

إٌّيياٚ  ٔييٛ ِٚييع لٌييه، ذّيي١ه عٛاِييً أـييهٜ ِصييً  ،ِرمكِييح لا ٠فٍييه تاٌٙييهٚنج ٍِييرٜٛ الإـٕيياغ

ٚوفياءج ِٕيميح اٌرٕيٛ  اٌث١ٌٛيٛظٟ ئٌيٝ أٔٙيا ذفٍيه تّيىً ليٛٞ ٍِيرٜٛ  اٌرٟ ذٕرّٟ ٌٍّهواخ ٚاٌمانج

ٛق ٌرّيع١ع اٌّيهواخ عٍيٝ اذفيال أْ ٕ٘ان ؼاظح ٌٍّى٠ك ِٓ اٌعٙي، وّا الإـٕاغ عٓ ِفاٚه إٌّاؾ

ِٛلؿ اٌرهاذ١عٟ ٌري٠ٛه ئظهاءاخ ١ٌٚاٌاخ ٚاٌرهاذ١ع١اخ ٌٍرفف١ؿ ِٓ ِفاٚه ٚذٙك٠يكاخ ذؽ١يه 

اٌّهواخ عٍٝ ٍِيرٜٛ اٌعياٌُ و٠ياقج اٌيرصّاناذٙا ـيٟ  وثهٞٚتالإ٘اـح ئٌٝ لٌه، ٠عة عٍٝ  ،إٌّاؾ

سؤٚخ عهًٛثخ نزطثٕٚش الإفصثبػ ٔثُبء  عهٗ يب رقذو قبو انجبؽش ثطشػ ، الإـٕاغ عٓ ِفاٚه إٌّاؾ

عثٍ انزغٛثش انًُثبخٙ فثٙ انجٛئثخ انًصثشٚخع رثى ثهٕسرٓثب فثٙ ثُثبء يؤشثش نمفصثبػ عثٍ انًًبسعثبد 

 انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛخ.

 هزغٛثثثشاد انًُبخٛثثثخانًًبسعثثثبد انقٛبعثثثٛخ نيؤشثثثش نلافصثثثبػ عثثثٍ  ثُثثثبءإٌ ٔٚثثثش٘ انجبؽثثثش       

Climate Change Standard Practices Disclosure Index (CCSPDI)  ٠ريٍية

٠ّىييٓ اذثاعٙييا ٚاٌرييٟ  ،قناٌييح ٚذؽ١ٍييً ٚذم١يي١ُ اٌعك٠ييك ِييٓ اٌّرؽ١ييهاخ اٌّهذثيييح تيياٌرؽ١ه إٌّيياـٟ

اٌّيهواخ أٚ اٌعك٠يك ِيٓ لاِيد ٚئٌرهاِياقاً تّيا ، ِإِه ٌلاـٕياغ عيٓ اٌرؽ١يهاخ إٌّاـ١يح ري٠ٛهٌ

، اٌىهت١ٔٛييح اٌٍييٍث١ح ِصييً الأثعاشيياخؼرييٝ اٌييكٚي تكناٌييح أّٔيييرٙا ٚذعييك٠ٍٙا ٌرم١ٍييً آشان٘ييا اٌث١ ١ييح 

أّٔيأ ِعٍييً ؼ١ييس  ،ـييٟ ٘يمٖ الأّٔييح ١ٓاٌّّيانو واـيحؽاظيح ئٌييٝ ئٚيان ذٕظ١ّيٟ ٌرٛظ١ييٗ ٠ظٙيه اٌ

اٌييرعاتح ٌيٍيية ِييٓ ِعّٛعييح اٌعّييه٠ٓ ٌٛ٘ييع  0200ـييٟ ق٠ٍييّثه  (FSB)الاٌييرمهان اٌّيياٌٟ 

ٚاٌٍّييرصّه٠ٓ ٚاٌرييٟ ذٛٔي١اخ ِرٍييمح ٌلإـٕياغ عييٓ اٌّفيياٚه اٌّا١ٌيح اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ ٌٍّيهواخ 

  ٠ّىٓ أْ ذٛـه اٌّى٠ك ِٓ اٌّعٍِٛاخ لأٔؽاب إٌٍّؽح.
 

أٔيكنخ ـهليح اٌعّيً اٌّع١ٕيح تالإـٕياؼاخ اٌّا١ٌيح  ٚاذٍالاً ِيع ِيا ذميكَ ،0207ـٟ ١ٔٛ٠ٛ ٚ       

عييٓ ِعٍِٛاذٙييا  الإـٕيياغذمه٠ه٘ييا إٌٙييائٟ ٌٍّياعكج اٌّييهواخ عٍييٝ  (TCFD) اٌّرعٍميح تإٌّيياؾ

 ،٠ؽيييٟ ٘ييما اٌرمه٠ييه أنتعييح عٕأييه أٌاٌيي١ح ٌلأعّيياي )اٌؽٛوّييح ، ؼ١ييساٌّا١ٌييح اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ

ٚاٌّمييا١٠ً ٚالأ٘ييكاؾ( اٌرييٟ ذرعٍييك تاٌّفيياٚه اٌّا١ٌييح اٌّرعٍمييح  ،ٚئقانج اٌّفيياٚه ،ٚالاٌييرهاذ١ع١ح

اخ عٍيٝ ذؽك٠يك ، ئلا أٔٙا ذٍاعك اٌّهواـر١ان٠ح (TCFD)عٍٝ اٌهؼُ ِٓ أْ ذ١ٔٛاخ ٚ ،تإٌّاؾ
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ِيٓ اٌّرٛليع ، ٚ(TCFD, 2017) ِّٚانوح ِفاٚه ٚـهْ ذؽ١ه إٌّاؾ ِيع أٔيؽاب إٌّيٍؽح

ـيٟ ليهاناخ  ( ّ٘اْ أـم آشان ذؽ١ه إٌّياؾ ـيٟ الاعرثيان0)  أْ ٠إقٞ اعرّاق ٘مٖ اٌر١ٔٛاخ ئٌٝ

 أّٔييرٙا اٌّرعٍميح ترؽ١يه عيٓ( ٍِاعكج اٌّهواخ عٍٝ ئظٙان ٍِيإ١ٌٚرٙا 0الأعّاي ٚالاٌرصّان، )

( ٠إقٞ ئٌٝ ذف١ٕٓ أوصه وفاءج ٌيهأي اٌّياي ٚالاٌيرصّان ٠ّىيٓ أْ ٠ٍياعك اٌّيهواخ 0) ،إٌّاؾ

 ,.Maji & Kalita, 2022; Ngo et al)ٚاٌيكٚي عٍيٝ الأرمياي ئٌيٝ الرٕياق أوصيه اٌيركاِح 

ذٛـه عٍٝ ٚظيٗ اٌرؽك٠يك ِثياقب ذٛظ١ٙ١يح ٌٍىّيؿ عيٓ  (TCFD)ـاْ ذ١ٔٛاخ ٚتاٌراٌٟ  ،(2023

تٕاءً عٍٝ ٘مٖ اٌر١ٔٛاخ، لاِد اٌعك٠يك ِيٓ اٌيكٚي، ٚ ،ٟإٌّاـاٌرؽ١ه ّرعٍمح تاٌّفاٚه ٚاٌفهْ اٌ

ِصيييً اٌثهاو٠يييً ٚالاذؽييياق الأٚنٚتيييٟ ٚ٘يييٛٔط ويييٛٔط ٚا١ٌاتييياْ ١ٔٚٛو٠ٍٕيييكا ٌٚيييٕؽاـٛنج ٠ٌٍٛٚيييها 

، ؼ١يس  (TCFD)ٚاٌٍّّىح اٌّرؽكج، تّٛاءِح ِّانٌياخ ئعيكاق اٌرميان٠ه اٌفأيح تٙيا ِيع ِعيا١٠ه

رؽ١ه اٌتي حاٌّرعٍميعيٓ اٌّعٍِٛياخ ٌلإـٕياغ  ِهظعيٟـٟ ا٢ٚٔح الأـ١هج ِم١اي ٌٍّهواخ  دأٔثؽ

  .(Maji & Kalita, 2022) ٟإٌّاـ

ذعياٖ اٌّيهواخ اٌعاٍِيح تاٌمييا  اٌعاِح ٌٍهلاتيح اٌّا١ٌيح ـيٟ ِٕيه ٚأيلالا ِٓ ٍِ ١ٌٛح ا١ٌٙ ح      

اٌّاٌٟ ؼ١ه إٌّهـٟ ٚاٌّهواخ اٌّم١ك ٌٙا أٚناق ِا١ٌح تاٌثٛنٔح إٌّه٠ح، ٚـٟ ئٚان ٍِاعكج 

ذٍييه اٌّييهواخ عٍييٝ ذمييك٠ُ اٌرمييان٠ه اٌٍيي٠ٕٛح ٌلإـٕيياغ عييٓ اٌّعييا١٠ه ٚـمييا ٌمييهانٞ ا١ٌٙ ييح نلّييٟ 

ّيٛلض ئٌىرهٚٔيٟ ِٛؼيك ٌرميَٛ ٚذ١ٍ١هاً ع١ٍُٙ لاِد ا١ٌٙ يح تاعيكاق ٔ ،0200ٌعاَ  (021(، )027)

، اٌّييهواخ تاٌيير١فاء ِإِييهاخ الأقاء اٌفأييح تالإـٕيياؼاخ اٌّا١ٌييح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح

 ٠Task Force onعىً ذمه٠ه الإـٕاؼاخ اٌّا١ٌح اٌّرعٍمح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح ذٛٔي١اخ ؼ١س 

Climate Financial Disclosure (TCFD) ٚه ٚاٌفيهْ ليكنج اٌّيهوح عٍيٝ ئقانج اٌّفيا

اٌّهذثيح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح، ٚ٘ٛ ِا ٠ٌٛك ٌكٞ اٌٍّرصّه٠ٓ اٌصمح اٌرٟ ذّىُٕٙ ِٓ اذفال اٌميهاناخ 

الاٌرصّان٠ح اٌرٟ ذأـم ـٟ الاعرثان ِعّٛعيح اٌّفياٚه اٌّا١ٌيح ٚاٌفيهْ اٌّهذثييح ترؽ١يه إٌّياؾ، 

ٌرؽ١يهاخ إٌّاـ١يح عٍيٝ ٚآ١ٌاخ ئقانج اٌّيهوح ٌٍّفياٚه الأرما١ٌيح ٚاٌّفياٚه اٌٌٍّّٛيح ٌريأش١هاخ ا

الأقاء اٌّيياٌٟ ٌٍّييهوح، تّييا ٠ييٛـه ِى٠ييكًا ِييٓ اٌّييفاـ١ح ـ١ّييا ٠رعٍييك تاٌّفيياٚه اٌّهذثيييح تإٌّيياؾ 

 (.0200اٌعاِح ٌٍهلاتح اٌّا١ٌح، ا١ٌٙ ح ) ٚاٌفهْ اٌّراؼح ٌٍٍّرصّه٠ٓ

 ,TCFD) ٔيٍ خثلال دساعثخ ٔرؾهٛثم الإصثذاساد انًُٓٛثخ ٔالأدثٛثبد انغثبثقخ راد انصثهخ      

2017; Krueger et al., 2020; United Nations, 2020; CDP, 2021; PwC, 

Indyk, 2022; Orazalin et al., 2023; Daradkeh et al., IPCC, 2022; 2021; 

2023; Mahmudah et al., 2023; Musa et al., 2023; Anyigbah et al., 2023)  ،

لاٌٗ ذم١١ُ ِّانٌاخ اٌّهواخ ـ١ّا ٠رعٍيك تٍّيرٜٛ ٠ُّىٓ ٌٍثاؼس ذي٠ٛه ِإِه ِمرهغ ٠ّىٓ ِٓ ـ

رُ الإـٕاغ عٓ ِعٍِٛاخ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح ـيٟ اٌرميان٠ه اٌٍي٠ٕٛح اٚ ذميان٠ه الاٌيركاِح، تؽ١يس ٠ي

 عيكَ ٚظيٛقع١ٍّح ذؽ١ٍيً اٌّؽريٜٛ ٌٍىّيؿ عيٓ ٚظيٛق أٚ اٌّمرهغ ٌٍٍّاّ٘ح ـٟ اٌرفكاَ اٌّإِه 

ٔثُثثبء  عهٛثثّع قثثبو انجبؽثثش  ٙا و١ّيياً،ل١اٌيي٠ييرُ ١ييح، ٚلٌييه ؼرييٝ إٌّاـ اخرؽ١هاٌذرعٍييك تيي ِّانٌيياخ
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انزطجٛقثٙ نهعذٚثذ يثٍ الإصثذاساد ثُثبء  عهثٗ انغثٛب  انًقزثشػ انًؤشثش  ثصٛباخ ٔرطٕٚش عُبصثش

 انًُٓٛخ ٔالأدثٛبد راد انصهخ كًب ٕٚظؼ انغذٔل انزبنٙ:
 

 دلانخ انزقٛٛى

اٛش  ثُٕد الإفصبػ  لإفصاحالمقترح لمؤشر العناصر 
 يزٕفش يزٕفش

 انقغى الأٔل: الإفصبػ عٍ يعهٕيبد الاعزذايخ انجٛئٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ:

انخطػ الاعزشارٛغٛخ انزٙ ٔظعزٓب نهزكٛث  يثع انزغٛثشاد رفصؼ انششكخ عٍ  -1  

 .ٔرؾغٍٛ الأداء انجٛئٙ انًُبخٛخ ٔرخفٛط الاَجعبصبد انكشثَٕٛخ

 

 

 

 

 

 

 

هٔلا : انزٕعّ 

الاعزشارٛغٙ 

نهششكخ َؾٕ 

انزغٛشاد  يٕاعٓخ

انًُبخٛخ يٍ 

 يُظٕس يغزذاو

)الأْذاف ٔانشؤٖ 

 انًغزقجهٛخ(
 

  العناصر)
 (3الى  3من 

الأْثثذاف انًغثثزذايخ انًزعهقثثخ ثبنجٛئثثخ ٔانزغٛثثشاد انًُبخٛثثخ يثثٍ قجثثم رؾذٚثثذ  -2  

انششكخع ٔرشًم رهك الأْذاف رقهٛم الاَجعبصبد انكشثَٕٛخ ٔصٚبدح انكفثبءح فثٙ 

 .اعزخذاو انًٕاسد انطجٛعٛخ

عهثٗ  رفبصٛم ؽٕل انخطثػ انًغثزقجهٛخ نهشثشكخ نزؾقٛث  الأْثذاف انًغثزذايخ -3  

انًثثذٖ انطٕٚثثثمع يضثثم رخطثثثٛػ انًشثثبسٚع ٔالاعثثثزضًبساد فثثٙ انزكُٕنٕعٛثثثبد 

 .ٔيؤششاد الأداء نزقٛٛى ٔرؾقٛ  ْزِ انخطػ عانجٛئٛخ

الإعثثثشاءاد انزثثثٙ رزخثثثزْب نزعضٚثثثض انثثثٕعٙ ثثثثٍٛ يٕلفٛٓثثثب عثثثٍ انشثثثشكخ رفصثثثؼ  -4  

ًشٚٓب ؽثثٕل انزؾثثذٚبد انًزعهقثثخ ثثثبنزغٛشاد انًُبخٛثثخ ٔانطثثش  ٔعًلائٓثثب ٔيغثثزض

 .انًزبؽخ نهزعبيم يعٓب

رث صٛشاد انزغٛثشاد انًُبخٛثخ  رقثذٚشاد ٔرٕقعثبدرقٕو انشثشكخ ثبلإفصثبػ عثٍ  -5  

 .انًغزقجهٛخ عهٗ هدائٓب انًبنٙ ٔعًهٛبرٓب

انزثثٙ هثشيزٓثثثب انشثثثشكخ نهعًثثثم عهثثثٗ الاعثثثزشارٛغٛخ رفبصثثٛم عثثثٍ انزؾبنفثثثبد  -6  

 .انزغٛشاد انًُبخٛخًخبغش يٕاعٓخ انزؾذٚبد انًزعهقخ ث

رٕظثثثؼ اعثثثزشارٛغٛخ انشثثثشكخ انزضايٓثثثب ثبنزؾغثثثٍٛ انًغثثثزًش نثثثمداء انجٛئثثثٙ  -7  

 .ٔرؾقٛ  الأْذاف انًغزذايخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ

رطثثثٕٚش ٔرُفٛثثثز اعثثثزشارٛغٛبد ٔعٛبعثثثبد نهزكٛثثث  يثثثع انزثثث صٛشاد انًزٕقعثثثخ  -8  

 .هَشطخ انششكخ نزغٛشاد انًُبؿ عهٗ

انزغٛثشاد بنزعبيثم يثع عهٗ عثزة انزًٕٚثم انًغثزذاو ٔانًزعهث  ث خقذسح انششك -9  

 .انًُبخٛخع يضم انغُذاد انخعشاء ٔالاعزضًبساد انًغؤٔنخ

ؽٕل الأصش انجٛئٙ نُشبغ انششكخع ثًب فٙ رنثك الاَجعبصثبد انًجبشثشح يعهٕيبد  -11  

ٔالأعثثشاءاد انزثثٗ ارخثثزرٓب ٔاٛثثش انًجبشثثشحع ٔانغٓثثٕد انزثثٙ رجثثزنٓب انشثثشكخ 

 .نزخفٛط ْزِ الاَجعبصبد

صبَٛب : عٛبعبد 

انزعبيم يع الأصبس 

انجٛئٛخ نلاَجعبصبد 

 انكشثَٕٛخ

 
  العناصر)
(33الى  32من   

غثثثزذاو ٔرؾقٛثثث  هْثثثذافٓب ٔرعضٚثثثض ًانزقثثثبسٚش انذٔسٚثثثخ ؽثثثٕل هداء انشثثثشكخ ان -11  

 .انشفبفٛخ ٔانًغبءنخ

الإعثثشاءاد ٔانًًبسعثبد انزثٙ رزجعٓثب نزؾغثثٍٛ رقثٕو انشثشكخ ثبلإفصثبػ عثٍ  -12  

 .كفبءح اعزخذاو انًٕاسد ٔرقهٛم الاَجعبصبد انكشثَٕٛخ

خ رفبصٛم عٍ ركهفخ الاَجعبصثبد انكشثَٕٛثخ نهشثشكخع ٔكٛفٛثخ رقثذٚش رهثك انزكهفث -13  

 .عٍ غشٚ  رقٛٛى الاَجعبصبد انًخزهفخ انزٙ رُزغٓب ٔرؾذٚذ انزكهفخ انًبنٛخ

انغٕٓد انًجزٔنخ نزعضٚض انشفبفٛخ ٔانًغبءنخ فًٛب ٚزعهث  عٍ رفصؼ انششكخ  -14  

ثبنزغٛشاد انًُبخٛخع ٔكٛفٛخ سد انششكخ عهٗ الاعزفغبساد ٔانًلاؽظثبد يثٍ 

 .انًغزضًشٍٚ ثش ٌ الأداء انجٛئٙ ٔانزغٛشاد انًُبخٛخ

انزثثٙ  الإعثثشاءادعثثٍ انزغٛثثشاد انًُبخٛثثخ يعهٕيثثبد عثثٍ ػ رعثثًٍٛ الإفصثثب -15  

 .ثٛئخ انعًم ٔانزضايٓب ثبنًًبسعبد الاعزذايخرزخزْب انششكخ نزؾغٍٛ 
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 دلانخ انزقٛٛى

اٛش  ثُٕد الإفصبػ  لإفصاحالمقترح لمؤشر العناصر 
 يزٕفش يزٕفش

رقثثبسٚش اؽزغثثبة انكشثثثٌٕ ٔكفثثبءح اعثثزٓلاا انطبقثثخ ٔانًثثٕاسد رفصثثؼ عثثٍ  -16  

 .ٔانًشبسٚع انًغزذايخ انزٙ قبيذ ثٓب انششكخ َٔزبئظ رهك انزقبسٚش

انعثشائت ٔانشعثٕو انًشرجطثخ ثبلاَجعبصثبد انكشثَٕٛثخ ْم رفصؼ انششكخ عثٍ  -17  

 .انًُبخٛخٔانزغٛشاد 

ركثثبنٛ  الانزثثضاو ثبنًعثثبٚٛش ٔانزقثثبسٚش انًؾبعثثجٛخ ْثثم رفصثثؼ انشثثشكخ عثثٍ  -18  

 .انذٔنٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ

انشثثشكخ فثثٙ رطجٛثث  انزكُٕنٕعٛثثب انُظٛفثثخ ٔانًجزكثثشح نهؾثثذ يثثٍ  ْثثم رغثثزضًش -19  

 نهششكخ. الاَجعبصبد ٔرؾغٍٛ انكفبءح انجٛئٛخ

الاقزصبدٚخ انًشرجطثخ ثثبنزغٛشاد انًُبخٛثخع يضثم انًخبغش رفصؼ انششكخ عٍ  -21  

 .رغٛشاد هععبس انطبقخ ٔانًٕاسد انطجٛعٛخ ٔر صٛشْب عهٗ الاعزضًبساد

 

 

 

 

 

 رطٕٚشآنٛبد صبنضب : 

إداسح يخبغش  ٔدعى

 انزغٛشاد انًُبخٛخ

 
  العناصر)
(48الى  42من   

رفبصثثثثٛم عثثثثٍ انزضايثثثثبد انشثثثثشكخ انذٔنٛثثثثخ ٔانًؾهٛثثثثخ انًزعهقثثثثخ ثثثثثبنزغٛشاد  -21  

انشثثشكخ يعثثبٚٛش دٔنٛثثخ نزقٛثثٛى ٔرؾقٛثث  انزضايبرٓثثب  ٔيثثذٖ ارجثثب انًُبخٛثثخع 

رؾثذٚش عٛبعثبرٓب ٔإعشاءارٓثب ثبَزظثبو  ٔفعبنٛخانًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخع 

 .نلايزضبل نهزضايبرٓب انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ

نزؾغثثثٍٛ انزُثثثٕ  انجٛئثثثٙ  الإعثثثشاءادانشثثثشكخ عهثثثٗ رُفٛثثثز عثثثذد يثثثٍ  رعًثثثم -22  

ٔانزؾغثثٍٛ انجٛئثثٙ انعثثبوع يضثثم رشثثغٛع إعثثبدح انزثثذٔٚش ٔالاعثثزخذاو انًغثثزذاو 

 .نهًٕاسد انطجٛعٛخ ٔرطٕٚش رقُٛبد الإَزبط انُظٛ 

انًشرجطثثخ ثثثبنزغٛشاد انًُبخٛثثخع ٔكٛفٛثثخ اٛثثش الاقزصثثبدٚخ رٕظثثٛؼ نهًخثثبغش  -23  

رقٛثثٛى انًخثثبغش ثشثثكم دٔس٘ ٔرطثثٕٚش ع ٔرشثثًم انًخثثبغشرقٛثثٛى ٔإداسح رهثثك 

  .خطػ غٕاسا نهزعبيم يع انًخبغش انًشرجطخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ

انًعهٕيبد الإظثبفٛخ انلاصيثخ نزفغثٛش رث صٛش انزغٛثشاد انًُبخٛثخ انششكخ رٕفش  -24  

عهثثٗ الأداء انًثثبنٙ ٔانًغثثزقجهٙ نهشثثشكخع ٔرشثثًم ْثثزِ انًعهٕيثثبد انعٕايثثم 

انزكهفثثخ ٔالإٚثثشاداد ٔانًخثثبغشع ٔكٛفٛثثخ رؾذٚثثذ ٔرقٛثثٛى ْثثزِ انًثثؤصشح عهثثٗ 

 .انعٕايم

زثثٕفٛش يعهٕيثثبد يؾبعثثجٛخ دقٛقثثخ ٔيٕصٕقثثخ ؽثثٕل رثث صٛشاد رقثثٕو انشثثشكخ ث  -25  

 .انزغٛشاد انًُبخٛخ عهٗ هداء انششكخ ٔيخبغشْب ٔفشصٓب

عثثٍ عٓثثٕد انشثثشكخ فثثٙ إداسح يخثثبغش انزغٛثثش انًُثثبخٙ ٔر صٛشارٓثثب  لإفصثثبػا -26  

 .ٔرقذٚى رقبسٚش شفبفخ ؽٕل الأداء انجٛئٙ

يجبدساد انششكخ نهزصذ٘ نهزؾذٚبد انًُبخٛثخ ٔرعضٚثض الأداء انجٛئثٙع ثًثب فثٙ  -27  

 .رنك يشبسٚع رطٕٚش رقُٛبد عذٚذح نزٕنٛذ انطبقخ انًزغذدح

ساثعب : انزعبٌٔ 

ٔانًشبسكخ فٙ 

 يجبدساد انًُبؿ

 
  العناصر)
(53الى  47من   

رفبصثثٛم عثثٍ رعثثبٌٔ انشثثشكخ يثثع انًثثٕسدٍٚ ٔانشثثشكبء انزغثثبسٍٚٛ نزؾقٛثث   -28  

شثًم رقهٛثم الاَجعبصثبد انكشثَٕٛثخ ٔرؾغثٍٛ اعثثزذايخ ع ٔرالأْثذاف انًغثزذايخ

الارصثثثبل انًُثثثزظى يثثثع انًثثثٕسدٍٚ ٔانشثثثشكبء يثثثٍ خثثثلال  انًثثثٕاسد انطجٛعٛثثثخ

 .انجٛئٙ ٔانزؾغٍٛ انًغزًش انزغبسٍٚٛ نزؾغٍٛ الأداء

رعًثثم انشثثشكخ عهثثٗ رٕعٛثثخ انًثثٕلفٍٛ ٔانًغزًثثع ثشثث ٌ انزغٛثثشاد انًُبخٛثثخ  -29  

ٔرؾفٛض انًشبسكخ ٔانعًم انًشثزشا نزؾغثٍٛ الأداء انجٛئثٙع ٔرنثك يثٍ خثلال 

رثثٕفٛش انزثثذسٚت ٔانًثثٕاسد انزعهًٛٛثثخ ٔانًشثثبسكخ فثثٙ انًجثثبدساد انًغزًعٛثثخ 

 .نهؾفبل عهٗ انجٛئخ

رجثبدل انًعشفثخ ٔانخجثشاد ٔرعضٚثض انؾثٕاس نزؾقٛث  هفعثم رعًم انششكخ عهٗ  -31  

 .ٙبخُزغٛش انًبنانًًبسعبد ٔرطٕٚش إغبس قٕ٘ نلإفصبػ انًزعه  ث
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 دلانخ انزقٛٛى

اٛش  ثُٕد الإفصبػ  لإفصاحالمقترح لمؤشر العناصر 
 يزٕفش يزٕفش

قثثثذسح انشثثثشكبد عهثثثٗ الاثزكثثثبس ٔرطثثثٕٚش يُزغثثثبد ٔخثثثذيبد عذٚثثثذح رزعهثثث   -31  

 .ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ ٔرهجٙ اؽزٛبعبد انعًلاء انًزعهقخ ثبلاعزذايخ

  :انًبنٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ ثبلإفصبؽبد: يؤششاد الأداء انخبصخ ضبَٗانقغى ان

  ْم ٚقٕو يغهظ الإداسح ثًشاقجخ انًخبغش ٔانفش  انًزعهقخ ثبنًُبؿ؟ -32  
يؤشش هداء هٔلا : 

انؾٕكًخ انًزعهقخ 

ٙ:ثبنزغٛش انًُبخ  
  العناصر)
(56الى  54من   

فثثثٙ رقٛثثثٛى انًخثثثبغش ٔانفثثثش  انًزعهقثثثخ  ْثثثم رقثثثٕو إداسح انشثثثشكخ ثثثث ٘ دٔس -33  

  ثبنًُبؿ ٔإداسرٓب؟

ٔالانزثثضاو ثزعضٚثثض هداء  نغثثبٌ انًشاععثثخظثثًبٌ انًشاقجثثخ انًُبعثثجخ يثثٍ قجثثم  -34  

 .انششكبد فٙ يغبل انزغٛشاد انًُبخٛخ
 

ْم رؾذد انششكخ ه٘ يخثبغش هٔ فثش  يزعهقثخ ثبنًُثبؿ عهثٗ انًثذٖ انقصثٛش  -35  

يؤشش صبَٛب :  ٔانًزٕعػ ٔانطٕٚم

الاعزشارٛغٛخ 

)انعًهٛبد انجٛئٛخ 

ٔانشقبثخ ٔانؾذ يٍ 

:انًخبغش(  
 

  العناصر)
(53الى  57من   

ْثثثم رقثثثٕو انشثثثشكخ ثزعثثثًٍٛ انفثثثش  انًزعهقثثثخ ثبنًُثثثبؿ فثثثٙ اعثثثزشارٛغٛزٓب  -36  

 ٔرخطٛطٓب انًبنٙ؟

ْثثم رقثثٕو انشثثشكخ ثزعثثًٍٛ انًخثثبغش انًزعهقثثخ ثبنًُثثبؿ فثثٙ اعثثزشارٛغٛزٓب  -37  

 ٔرخطٛطٓب انًبنٙ؟

رغثثزضًش انشثثشكخ عثثُٕٚ ب فثثٙ انجُٛثثخ انزؾزٛثثخ انًزعهقثثخ ثًقبٔيثثخ رغٛٛثثشاد ْثثم  -38  

 انًُبؿع ٔانقذسح عهٗ انزكٛ ع ٔرطٕٚش انًُزغبد؟

 ؟انششكخ نذٚٓب اعزشارٛغٛخ ٔاظؾخ لإداسح يخبغش رغٛش انًُبؿ ٔر صٛشارّْم  -39  
 يؤشش إداسحصبنضب : 

انًخبغش انًزعهقخ 

:ثبنزغٛش انًُبخٙ  
  العناصر)
(64الى  53من   

 ْم ٔظعذ انششكخ َٓظ يعٍٛ نزؾذٚذ انًخبغش انًزعهقخ ثبنًُبؿ ٔرقًٛٛٓب؟ -41  

 ٕعٕد سقبثخ فعبنخ عهٗ يخبغش رغٛش انًُبؿ ٔر صٛشارّ؟نظًبٌ ُْبا ْم  -41  

ْم رذيظ انششكخ انًخبغش انًزعهقخ ثبنًُثبؿ ظثًٍ اعثزشارٛغٛزٓب انشثبيهخ لإداسح  -42  

 انًخبغش؟

نزقٛثٛى انًخثبغش ٔانفثش  انًزعهقثخ ثبنًُثبؿ  ْم رغزخذو انششكخ ه٘ يقبٚٛظ -43  

 ثًب ٚزًبشٗ يع اعزشارٛغٛزٓب ٔعًهٛخ إداسح انًخبغش؟
يؤشش ساثعب : 

الأداء انخب  

بنًقبٚٛظ ث

:افٔالاْذ  

 
  العناصر)
(68الى  65من   

 ؟ْم رفصؼ انششكخ عٍ إعًبنٙ اَجعبصبد صبَٙ هكغٛذ انكشثٌٕ -44  

انكشثَٕٛخ نكم ٔؽذح يُزظ رُزغٓثب انشثشكخ الاَجعبصبد ْم رفصؼ انششكخ عٍ  -45  

 .ٔانغٕٓد انزٙ رجزنٓب نهؾذ يٍ ْزِ الاَجعبصبد

الاَجعبصبد انزٙ رُشث  خثلال عًٛثع يشاؽثم دٔسح ؽٛثبح ْم رفصؼ انششكخ عٍ  -46  

 انًُزظع ثًب فٙ رنك انزصُٛع ٔانُقم ٔالاعزخذاو ٔانزخهص
   

 

كثٍ      يثٍ خثلال قغثثًخ عُبصثش الإفصثبػ عثثٍ  (CCSPDI)يؤشثش انؾصثٕل عهثٗ دسعثثخ  ٔٚذً

عُٓثب عهثٗ انؾثذ الأقصثٗ نعثذد انعُبصثش  انكشث هزغٛشاد انًُبخٛخ انزٙ رى انقٛبعٛخ ن انًًبسعبد

 عُصش(. 46) عُٓب الإفصبػ نهششكخانزٙ ًٚكٍ 
 

أْ  ٠يهٞ اٌثاؼيس ،انعثشض انًُٓغثٙ انغثبث  نًؤشثش الإفصثبػ انًقزثشػٔفٗ إغثبس  عب  زبئخ      

 ،ّىييٓ أْ ٠فرٍييؿ ِييٓ ِىيياْ ٢ـييهالإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١ه إٌّيياـٟ ٠ُ 
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رؽ١ه اٌّرعٍميح تياٌ عيٓ اٌّّانٌياخٌٍّاعكج اٌّهواخ عٍٝ ذعى٠ى ئـٕاؼٙا  ئنِاقاخ ٌٚىٕٙا ذعرثه

عييٓ اٌّفيياٚه اٌّرعٍمييح تإٌّيياؾ ٚاٌفييهْ  ـٕيياغذييٛـه ٘ييمٖ الإنِيياقاخ ئٚييان ٌلإؼ١ييس  ،ّٟٕيياـاٌ

ٌٍؽيك ِيٓ الأشيان اٌٍيٍث١ح ٌّفياٚه اٌرؽ١يهاخ إٌّاـ١يح، اٌرٟ ٠ُّىٓ الاعرّياق ع١ٍٙيا ٌرهاذ١ع١اخ الاٚ

٠ٍيُٙ ـيٟ ذعى٠يى  ٟرؽ١ه إٌّياـاٌئْ ذعى٠ى اٌّفاـ١ح ٚإٌّيكال١ح ـيٟ الإـٕياؼاخ اٌّرعٍميح تيؼ١س 

ِييٓ اذفييال لييهاناخ  أٔييؽاب إٌّيياٌػٍيياُ٘ ـييٟ ذّىيي١ٓ اٌٍّييرصّه٠ٓ ٚوّييا ٠ُ  ،اٌييركاِح ٌٍّييهواخ

يثًٚذيي٠ٛه  ،ذرٍُ تاٌكلح هجٍِر١ٕ ٠عية ، ِٚيٓ شيُ ٟرؽ١ه إٌّياـاٌّرعٍميح تياٌرؽيك٠اخ اٌٌّٛاظٙيح  ٌُ

اٌّإِييهاخ  ٘ييمٖ ذعىييً اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح، اٌّإِييهاخعٍييٝ اٌّييهواخ الاـٕيياغ عييٓ 

الاـٕياغ  قنظيحاٌريٟ ٠ّىيٓ اٌيرفكاِٙا ٌم١ياي ِٓ ٚظٙيح ٔظيه اٌثاؼيس ٚتعٗ اٌعٛأة اٌهئ١ٍ١ح 

ٚتٕياءً عٍيٝ لٌيه، ـأيٗ ، اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ـٟ ذمان٠ه اٌّيهواخم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌّّانٌاخ اٌعٓ 

٠رع١ٓ عٍٝ اٌّهواخ الاـٕاغ عٓ اٌعٕأه أٚ اٌّإِيهاخ اٌّرعٍميح تٙيمٖ اٌرؽ١يهاخ ـيٟ ذمان٠ه٘يا 

ذعى٠يى الاٌيركاِح تّيا ٠عّيً عٍيٝ ٍاُ٘ ـٟ ّ٘اْ اٌكلح ٚاٌّٛشٛل١يح تؽ١س ذُ  ، اٌّا١ٌح ٚؼ١ه اٌّا١ٌح

 .اٌّإشهج عٍٝ ت١ ح الأعّاي ١حإٌّاـ اخرؽ١هٌٍ الأشان اٌٍٍث١حٛاظٙح ِٚ
 

 يُظٕس الاعزذايخ انجٛئٛخ. يٍ الأصش انؾٕكًٙ نخصبئص يغهظ الإداسح -3
 

٠عرثييه ٚ ،ذعرّييك ـعا١ٌييح ؼٛوّييح اٌّييهواخ ـييٟ ذم١ٍييً ِّيياوً اٌٛواٌييح تيي١ٓ الإقانج ٚاٌٍّييا١ّ٘ٓ      

٠رؽّييً ٍِييإ١ٌٚح اٌييرؽىُ ـييٟ مٜ ٔييٕع اٌمييهان اٌّإٌٍييٟ ٚاٌيي اٌٍّيي ٛي عييٓ ِٛعٍييً الإقانج ٘يي

٠رُ لٌه ِٓ ـيلاي ذٕف١يم ٚ ،أٔؽاب إٌٍّؽح تّىً ِرٛاوْذٍث١ح اؼر١اظاخ ٚ ،ٌٍٛو١اخ اٌّك٠ه٠ٓ

 ;Arayssi et al., 2020)اٌرهاذ١ع١اخ ١ٌٚاٌاخ ئـٕاغ ذّيًّ اٌمٙيا٠ا اٌّا١ٌيح ٚؼ١يه اٌّا١ٌيح 

de Villiers and Dimes, 2021) ،ؽٛوّح ذٍعة قٚنًا أٌا١ٌاً ـٟ اٌرأش١ه عٍيٝ ا١ٌاخ أْ آٌ وّا

، وّيا (Arayssi et al., 2020; Nicolò et al., 2021)ِّانٌياخ الإـٕياغ ؼ١يه اٌّياٌٟ 

، لا ٌي١ّا ـيٟ ٌي١اق تالاٌيركاِح اٌث١ ١يحاٌّرعٍميح  الإـٕياغقٚنًا ـٟ ّ٘اْ ـعا١ٌح ِّانٌياخ  ذإقٜ

الاذؽياق الأٚنٚتيٟ ذٛظ١ٙياخ ذّيعع اٌّيهواخ  أٔكنوّا ، 0202نؤ٠ح  أ٘كاؾ اٌر١ّٕح اٌٍّركاِح

٠ّىٓ ٌٙمٖ اٌٍعاْ ذميك٠ُ اٌّّيٛنج ٌيلإقانج اٌع١ٍيا تؽ١س  اـر١انٞعٍٝ أٌاي  عٍٝ ئّٔاء ٌعاْ ت١ ١ح

عييٓ اٌىهتييْٛ اٌرييٟ ِييٓ ِييأٔٙا ذٍث١ييح  الإـٕيياغٚذييي٠ٛه ١ٌاٌيياخ ، ؼييٛي و١ف١ييح ذم١ٍييً الأثعاشيياخ

 .(Jaggi et al., 2018) اٌث١ ١ح اٌّعٍِٛاخِٓ  اؼر١اظاخ أٔؽاب إٌٍّؽح

ِيح ذيهتٛ تي١ٓ آ١ٌياخ ؼٛوّيح اذيٛـه نؤٜ ٠٘لاؼي  أٔٙيا ٔظه٠ح أٔؽاب إٌّيٍؽح ٚـٝ ئٚان      

اٌّهواخ ٚالإـٕاغ عٓ اٌؽٛوّح اٌث١ ١ح ٚالاظرّاع١ح ٚاٌّإ١ٌٍح، ؼ١س ذهويى عٍيٝ اٌيكٚن اٌيمٞ 

لياَ ، وّيا  (de Villiers and Dimes, 2021) ٠ٍعثيٗ ِعٍيً ئقانج اٌّيهوح ـيٟ ٘يما اٌٍي١اق

(Chouaibil et al., 2022) ٓالإـٕياغ ٍِيرٜٛ اٌعلالح تي١ٓ ـٕيائٓ ِعٍيً الإقانج ٚ تفؽ

ٌييرفكاَ ِإِييه الإـٕيياغ اٍِييرٜٛ اٌّعٍِٛيياخ اٌث١ ١ييح ت ، ذييُ ل١يياياٌث١ ييٟ ـييٟ اٌّييهواخ الأٚنٚت١ييح
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اٌريٟ ذٛـه٘يا  Corporate environmental disclosure index (CEDI) اٌث١ يٟ ٌٍّيهواخ

ذّييي١ه ٔريييائط اٌكناٌيييح ئٌيييٝ أْ ؼعيييُ اٌّعٍيييً ، ٚ DataStream ASSET4لاعيييكج ت١أييياخ

، وّييا أوييكخ قناٌييح ئؼٕييائ١اً عٍييٝ ٍِييرٜٛ الإـٕيياغ اٌث١ ييٟٚقاي ٚاٌييرملا١ٌرٗ ٌّٙييا ذييأش١ه ئ٠عات١يًيا 

(Anyigbah et al., 2023)  ٍٝذعى٠يى ذعًّ عٍٝ أ١ّ٘ح ذى٠ٛٓ ِعاًٌ ئقانج ل٠ٛح ِٚرٕٛعح، ع

 .ٍّهواخٌقٚن ٌعاْ الاٌركاِح ـٟ اٌّّانٌاخ اٌٍّإٌٚح 

يثثٍ انًثثشعؼ هٌ رشثثبسا انشثثشكبد انزثثٙ   ٚثثش٘ انجبؽثثش هَثثّيثثٍ يُظثثٕس هصثثؾبة انًصثثهؾخع ٔ      

نذٚٓب نغُخ نلاعزذايخ هٔ انًغؤٔنٛخ الاعزًبعٛخ فٙ رهجٛخ اؽزٛبعبد هصؾبة انًصهؾخ ٔانًشثبسكخ 

 .ٙخزغٛش انًُبانًزعهقخ ثبنَشطخ  الأفٙ 

ـعا١ٌييح ِعٍييً  ٌٙييّاْا١ٌٙىييً الإقانٞ ٚذىيي٠ٛٓ ك ٠ييؽكذأ١ّ٘ييح ذّيي١ه الأقت١يياخ اٌٍيياتمح ئٌييٝ ٚ      

ٚظيٛق ٌعٕيح ت١ ١يح ِفرٕٕيح ذىيْٛ لياقنًا عٍيٝ ِعاٌعيح اٌّفياٚه ٚاٌفيهْ  لأتك ِٓؼ١س  الإقانج،

ٔظه٠ح  ٚذفرهٖ Tingbani et al., 2020 ;(Jaggi et al., 2018 (اٌث١ ١ح اٌّفاٚهإٌاِ ح عٓ 

ا أْ  ًٙ ح ٌرّىٓ اٌّهواخ ِٓ ذٍث١ح ٍٚثاخ أٔؽاب إٌٍّؽح ـ١ّيا ١عٕح اٌث١ اٌٍأٔؽاب إٌٍّؽح أ٠

، ٚـٝ ئٚيان  Guo et al., 2022(Jaggi et al., 2018 ;( ٠رعٍك تاٌىّؿ عٓ ِعٍِٛاخ اٌىهتْٛ

ك ، أوييياٌمٙيييا٠ا اٌّرعٍميييح تإٌّييياؾاٌٍّيييا١ّ٘ٓ اٌّٙرّييي١ٓ ت إٌّييياٚ اٌث١ يييٟ ِيييٓ لثيييً عٍيييٝ ِيييهاؾالإ

(Flammer et al., 2021)  ْٚظيٛق ٌعٕيح ت١ ١يح ٘يّٓ ِعٍيً الإقانج ٠يإشه ئ٠عات١يًا عٍيٝ عٍيٝ أ

 .اٌّرعٍمح ترؽ١ه إٌّاؾ الاـٕاغِّانٌاخ 
 

 ٌييرهاذ١ع١حأوٌيرفكاَ الإـٕياغ عيٓ ذؽ١يه إٌّياؾ لاٌّيهواخ اٌعا١ٌّييح ، ذٍيعٝ افعثلا  عثٍ رنثك      

أٔييؽاب إٌّييٍؽح ِييٓ ـييلاي  ريٍثيياخِإٌٍيي١ح ٌرؽم١ييك اٌرييٛاوْ ـييٟ اٌعلاليياخ تيي١ٓ اٌّييهوح ِٚ

ٔرعضٚثثض الأثعاشيياخ اٌىهت١ٔٛييح  ذففيي١ٗٚظٙٛق٘ييا ـييٟ ِعيياي  ،عييٓ ِّانٌيياذٙا اٌٍّييركاِح الاـٕيياغ

ٚـٟ ٘ما ا١ٌٍاق، ٠لاؼي  اذعا٘يًا ِرىا٠يكًا ٌيكٜ اٌّيهواخ  (Jaggi et al., 2018) الاعزذايخ انجٛئٛخ

ٌييٝ اٌّيعٛن تاٌٍّييإ١ٌٚح ـيٟ ِٛاظٙييح ٔؽيٛ ذثٕييٟ اٌيرهاذ١ع١اخ اٌىهتييْٛ الاٌيرثال١ح، ٚلٌييه ٌلإِيانج ئ

Lin et al., 2020; Chua et al., 2022; David & Giordano)- ِفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾ

Spring, 2022) ، ( وّا أوكخ قناٌحZeng et al., 2019 ْعٍٝ أ ) اٌٍّإ١ٌٚح اٌث١ ١ح ٌٍّهواخ

وفياءج ذؽٍي١ٓ عٍيٝ  ٚا٘يػ٠ّىيٓ أْ ذيإشه تّيىً ئ٠عياتٟ ، ٌٚٙا أ١ّ٘ح وث١يهج ـيٟ اٌر١ّٕيح اٌٍّيركاِح

رجُثثٙ اعثثزشارٛغٛبد انكشثثثٌٕ الاعثثزجبقٛخ ٚعكثثظ الاْزًثثبو انًزضاٚثثذ  ٚثثش٘ انجبؽثثش هٌٔالاٌييرصّان، 

ْثثثزِ ٔع ٔخبصثثثخ فًٛثثثب ٚزعهثثث  ثزغٛثثثش انًُثثثبؿ انجٛئٛثثثخ ثًغثثثؤٔنٛخ انشثثثشكبد فثثثٙ يغثثثبل الاعثثثزذايخ

الاَجعبصثثبد الاعثثزشارٛغٛبد رعثثضص انثثٕعٙ ث ًْٛثثخ انًؾبفظثثخ عهثثٗ انجٛئثثخ ٔرغثثبْى فثثٙ رقهٛثثم آصثثبس 

 .غٓى فٙ رؾقٛ  هْذاف انزًُٛخ انًغزذايخانعبسح عهٗ انًُبؿع يًب ٚذ 

، ٠ّٚىييٓ أْ ٟرؽ١ييه إٌّيياـاٌقانج ِفيياٚه لإٚذييٛـه ؼٛوّييح ِعٍييً الإقانج ئٚييانًا ٌٍّييهواخ       

 ِيٓ ـيلاي، ذٍاعك ؼٛوّح ِعًٍ الإقانج اٌفعاٌح عٍٝ ذؽ١ٍٓ أقائٙا ـيٟ اٌىّيؿ عيٓ ذؽ١يه إٌّياؾ
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اٌرأويك ِيٓ أْ ٚظيٛق ٟ، ٚرؽ١يه إٌّياـاٌاٌّهوح ٌٍىّيؿ عيٓ ِفياٚه  ـٝ ـعائظاَ ٚظٛق ّ٘اْ 

ذعى٠يى ، ِّيا ٠ٍُياُ٘ ـيٝ اٌيرهاذ١ع١ح ٚا٘يؽح لإقانج ِفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾ ٚذأش١هاذيٗٚنلاتح ـعاٌيح 

ذم١ٍييً ِفيياٚه اٌييكعاٜٚ اٌمٙييائ١ح ، ٌٚييّعح اٌّييهوح ٚظعٍٙييا أوصييه ظالت١ييح ٌٍٍّييرصّه٠ٓ ٚاٌعّييلاء

 .(Alshahrani, et al, 2023) ٟرؽ١ه إٌّاـتّفاٚه اٌرعٍمح ٚاٌؽهاِاخ اٌما١ٔٛٔح اٌّ
       

 )Anyigbah et al., 2023(قناٌيح  ، لاِيدؾٕكًثخ ٔالاعثزذايخانانعلاقثخ ثثٍٛ ٔفٗ عثٛب       

عٍيٝ اـٕياؼاخ ذميان٠ه الاٌيركاِح ـيٟ وأؼك آ١ٌياخ اٌؽٛوّيح رؽ١ًٍ أشه ـٕائٓ ِعًٍ الإقانج ت

ٚأظٙهخ إٌرائط ٚظٛق علالياخ ِع٠ٕٛيح تي١ٓ ِرؽ١يهاخ  ،ا١ٕ١ٌٕحاٌّهواخ اٌّكنظح ـٟ اٌثٛنٔح 

تاٌّيهواخ أْ ؼعُ اٌّعًٍ ٌٗ ذأش١ه ئ٠عاتٟ عٍيٝ ذعى٠يى ٌعٕيح الاٌيركاِح  ؼ١س أظٙهخ ،ٌحااٌكن

اٌّماتيً ذٛٔيٍد اٌكناٌيح ئٌيٝ ٚظيٛق ذيأش١ه ٌيٍثٟ لاوقٚاظ١يح اٌيهئ١ً ـيٝ ٚ، ٚاظرّاعاخ اٌّعًٍ

 ,Thun and Zülch)، وّيا ٠يهٞ ١ح الاظرّاع١يحاٌٍّيإٌٚعيٓ ٌّيهواخ ااٌرٕف١يمٞ عٍيٝ اـٕياغ 

أْ ِعٍييً الإقانج ٘ييٛ أؼييك اٌعٛاِييً الأوصييه ذييأش١هاً ـييٟ أقاء اٌّييهواخ ؼ١ييس ٠مييَٛ ترؽك٠ييك  3202(

ا١ٌٍاٌيياخ ٚالأٌييرهاذ١ع١اخ ٚاٌرٕف١م٠ييح ٚاذفييال اٌمييهاناخ اٌرييٟ ذؽمييك الأقاء اٌٍّييرٙكؾ ٌٍّييهواخ 

 ٚاٌمٜ ٌٗ ذأش١ه لٜٛ عٍٝ الأقاء اٌٍّركاَ. 
 

ا إنٗ يب عج       ٚشٖ انجبؽش هٌ ُْبا رضاٚذ يهؾٕل فٙ اْزًبو انشثشكبد ثزهجٛثخ يطبنثت ، اعزُبد 

ٚعكثظ ْثزا ع انًغزضًشٍٚ انًزعهقخ ثزقبسٚش الاعثزذايخ انًبنٛثخ ٔالإفصثبػ عثٍ انزغٛثشاد انًُبخٛثخ

كًثثب ٚشثثًم ْثثزا الاْزًثثبو يشثثبسكخ انشثثشكبد فثثٙ الإفصثثبػ اٛثثش انًثثبنٙع ث ًْٛثثخ  الاْزًثثبو ٔعثثٙ

الاعثثثزضًبس انًغثثثزذاوع يضثثثم انًجثثثبدساد انجٛئٛثثثخ انخعثثثشاءع انزثثثٙ رٓثثثذف إنثثثٗ رعضٚثثثض  يجثثثبدساد

 .هْذاف انزًُٛخ انًغزذايخ ثبعزجبسْب ْذفب  يٍانًًبسعبد انًغؤٔنخ ثٛئٛ ب 

 اخّيهوـيٟ اٌـٟ ذؽم١ك أ٘يكاؾ الاٌيركاِح ل١اي الأشه اٌعٛ٘هٜ ١ٌ٢اخ اٌؽٛوّح  ٚـٝ ئٚان      

 ـٟ ذعى٠ى الاٌركاِح ٚالاٌرىاَ تأ٘كاؾ اٌر١ّٕح اٌٍّركاِح تّا ـيٟ لٌيه ٘اِه٠ى١ح، ِٓ ـلاي قٚنالأ

) ,Toukabri and Mohamedقناٌيح  أويكخ إٌظ١فيح،اٌياليح  ٚاعرّياق الإظيهاءاخ إٌّاـ١يح

ٌكٚن اٌّيإشه ٌؽعيُ ِعٍيً الإقانج، ٚاٌيرملا١ٌح اٌّيك٠ه، ٚٚظيٛق اٌّيهأج ـيٟ ِعٍيً عٍٝ ا 2023(

ئٌيٝ أٔيٗ ِيٓ ئ٠ٙا إٌرائط  خناِٚوّا أتالإـٕاغ عٓ اٌىهتْٛ،  الإقانج، ٚٚظٛق ٌعٕح ت١ ١ح ِع١ٕح

ئٌٝ ذم١ًٍ أثعاشياخ اٌىهتيْٛ ٚذؽٍي١ٓ ِّانٌياخ أقاء  لٜٛاٌّهظػ أْ ٠إقٞ ٚظٛق ١٘ىً ؼٛوّح 

ؽٛوّييح اٌّييهواخ ـييٟ اٌمياعيياخ عا١ٌييح اٌرييأش١هٞ ٌ أـييرلاؾ اٌييكٚنٚذظُٙييه اٌرؽٍيي١لاخ  ،اٌىهتييْٛ

( Nicolo et al., 2023وّا أٚ٘ؽد قناٌح )ٚ ،اٌىهتْٛاٌىهتْٛ ِمانٔح تاٌمياعاخ ِٕففٙح 

ٚظييٛق أقٌييح ذعه٠ث١ييح ذّيي١ه ئٌييٝ أْ ذّييى١ً ٌعٕييح ِفٕٕييح ٌٍٍّييإ١ٌٚح الاظرّاع١ييح ٌٍّييهواخ أٚ 

ٍِيير٠ٛاخ الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌث١ ١ييح ٚالاظرّاع١ييح ٠عييىو ئ٠عات١يًيا  ٌلاٌييركاِح ٠ّييىً عيياِلاً 

‐Ben)(015، وّييا ٠ييهٞ ٚاٌؽٛوّييح Amar and McIlkenny, 2  ْ٠ييإقٜ ِعٍييً الإقانج أ

ٚـيٝ ٔفيً اٌٍي١اق ، عٓ آشان الإظهاءاخ اٌّرعٍمح ترؽ١ه إٌّاؾ الإـٕاغقٚنًا ـٟ ذعى٠ى اٌّفاـ١ح ٚ
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ِعٍييً الإقانج ٠ٍييعٝ ِييٓ ـييلاي ٌعٕييح اٌٍّييإ١ٌٚح ( أْ ٠and Jain, 2023 Yadavييهٞ )

ِّيا ٠ّي١ه ئٌيٝ  الاظرّاع١ح ٌٍّهواخ، ئٌٝ ذعى٠يى اٌّّانٌياخ اٌٍّيركاِح ـيٟ اٌّإٌٍياخ إٌٙك٠يح،

 .أ١ّ٘ح اٌٍعٕح ـٟ قـع ظٙٛق الاٌركاِح ٚذؽم١ك الأ٘كاؾ اٌث١ ١ح ٚالاظرّاع١ح
 

اٌهئ١ٍ١ح اٌريٟ ذيإشه عٍيٝ  اٌرؽك٠اخـٟ ٘ٛء ِا ذمكَ، ٠هٜ اٌثاؼس أْ ذؽ١ه إٌّاؾ ٠عُرثه ِٓ       

ئٌييٝ أْ ٠ّيي١ه لٌييه ؼ١ييس  ٟرؽ١ييه إٌّيياـٍٚظييٛق  ٌعٕييح ٌلاٌييركاِح أٚ ٌعٕييح  ٌ ١ّ٘ييحأ٠ٚظٙييه اٌث١ ييح، 

٠ععييً ِييٓ اٌٙييهٚنٞ عٍييٝ اٌّييهواخ ٚ ،الاٌييركاِحذؽم١ييك   ع١حاٌّييهوح لييك اٌرىِييد  تاٌييرهاذ١

 ٘يهٚن٠ح٠ٛـه ٘يما الإـٕياغ ِعٍِٛياخ ؼ١س  تاٌرؽ١ه إٌّاـٟ،الإـٕاغ عٓ ِّانٌاذٙا اٌّرعٍمح 

لأٔييؽاب إٌّييٍؽح ؼييٛي اٌرييىاَ اٌّييهوح ترثٕييٟ ِّانٌيياخ ت١ ١ييح ٍِييإٌٚح ٚؼهٔييٙا عٍييٝ ذم١ٍييً 

وّييا ٠ثُييهو أ١ّ٘ييح الأشييه اٌؽييٛوّٟ ٌفٕييائٓ ِعٍييً الإقانج و ١ٌييح نلات١ييح ِييٓ ، ث١ ١ييحذأش١هاذٙييا اٌ

ٌلإـٕاغ أوصه اؼرّالًا ئل ذظُٙه اٌّهواخ اٌرٟ ذرّرع تّعًٍ ئقانج ـعاي  ،ِٕظٛن الاٌركاِح اٌث١ ١ح

 ٚأٔيؽاب إٌّياٌػِفاٚه اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح، ٚالاٌرعاتح لاؼر١اظياخ اٌٍّيرصّه٠ٓ ـهْ ٚعٓ 

   .اٌث١ ١حٌركاِح لاتااٌّٙر١ّٓ 
    
 دساعخ ٔرؾهٛم انعلاقخ ثٍٛ فعبنٛخ الإفصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛثخ -4

 .نهجؾش ع ٔاشزقب  انفشض الأٔلٔانقًٛخ انغٕقٛخ نهششكخ
 

ذعُييك اٌم١ّييح اٌٍييٛل١ح ٌٍّييهوح ٘ييٟ ِم١يياي الرٕيياقٞ ٌلأعّيياي اٌرعان٠ييح ٠رييأشه تى١ف١ييح ئقنان       

،  (Taiwo et al., 2022)اٌٍّا١ّ٘ٓ ٌمكنج ِك٠هٞ اٌّهوح عٍٝ الاٌرعاتح ٌٍرؽ١هاخ اٌٍّرمث١ٍح 

ـياْ و٠ياقج اٌّيفاـ١ح  تاٌرياٌٟٚ اٌرأويك،عيكَ  ؼاٌيح ٠فٙيٍْٛأْ اٌٍّيرصّه٠ٓ عياقج لا لٌه ـيٟ ئٚيان ٚ

 اٌؽّيٖٛرؽ١ه إٌّاؾ ٠ّىٓ أْ ذىيْٛ ِف١يكج ٌٍٍّيرصّه٠ٓ لأٔٙيا ذى٠يً اٌّّانٌاخ اٌّهذثيح تتّأْ 

ٚقٚنٖ ـٟ ٔؽٛ اٌث١ ح  ّٓٔاٚ اٌٍّا١ّ٘اٌرٟ لك ذؽكز ٍِرمثلاً، ٚـٝ ئٚان  ٌّفاٚها اؼرّا١ٌحؼٛي 

 ) ,.Flammer et alذٛٔيٍد قناٌيح  ٟرؽ١ه إٌّياـاٌؼٛي ِفاٚه  الاـر١انٞذعى٠ى الإـٕاغ 

عيٓ ِفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾ ذؽميك عٛائيك  الاـر١يانٞ ذمَٛ تالإـٕاغئٌٝ أْ اٌّهواخ اٌرٟ  (2021

، وّا ٚظكخ ٚه إٌّاؾؼ١ه ٚث١ع١ح عٍٝ اٌّكٜ اٌم١ٕه ِمانٔح تاٌّهواخ اٌرٟ لا ذىّؿ عٓ ِفا

عيٓ ِفياٚه إٌّياؾ  الاـٕياغأْ ٌيٛق الأٚناق اٌّا١ٌيح ٠رفاعيً تّيىً ئ٠عياتٟ ِيع اٌكناٌح أ٠ٙياً 

 Ioannou and)قناٌياخ  ٌٍّهواخ تعك ّٔاٚ اٌٍّا١ّ٘ٓ اٌث١ ١١ٓ، ٚـٟ ٔفً ا١ٌٍاق، أٚ٘يؽد

Serafeim, 2019; Krueger et al., 2020)  أٔييٗ ٠ييرُ ذم١يي١ُ اٌّييهواخ تّييىً أعٍييٝ تعييك

أْ  (Matsumura et al., 2018)أظٙيهخ قناٌيح ، وّيا عيٓ اٌّعٍِٛياخ ؼ١يه اٌّا١ٌيح الإـٕاغ

 .رٙال١ّالإـٕاغ عٓ ذؽ١ه إٌّاؾ ٠مًٍ ِٓ ذىٍفح نأي اٌّاي ٌٍّهوح، ِّا ٠إقٞ ئٌٝ و٠اقج 

( اٌيٝ أْ الإـٕياغ Saka and Oshika, 2014ٚـٝ ٔفً ا١ٌٍاق، ذٛٔيٍد ٔريائط قناٌيح )      

عييٓ ئقانج اٌىهتييْٛ ٌييٗ علالييح ئ٠عات١ييح تاٌم١ّييح اٌٍييٛل١ح ٌلأٌييُٙ ـأييح ـييٟ اٌّييهواخ ِهذفعييح 
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الإـٕياغ عيٓ اٌىهتيْٛ  عٍٝ أْ (Albuquerque et al., 2020)وّا أوكخ قناٌح الإٔثعاشاخ، 

عييٓ اٌٍّييإ١ٌٚح الاظرّاع١ييح ٌٍّييهواخ ٠ييإشه عٍييٝ عٛائييك ٌييٛق الأٚناق  ٚاٌرٌٛييع ـييٟ الإـٕيياغ

 )(Maama and Marimuthu, 2021وّيا ذٕياٚي ، ٌّا١ٌيح ـيٟ أٚلياخ إٌيكِاخ الالرٕياق٠حا

، ؼ١ييس ذييأش١ه ِؽاٌييثح ذؽ١ييه إٌّيياؾ عٍييٝ ّٔييٛ ل١ّييح اٌّإٌٍيياخ اٌّا١ٌييح ـييٟ ؼييهب ئـه٠م١ييا ل١يياي

ـييٟ ؼأيييا ٌييٕٛاخ  02ٌّييكج ِإٌٍييح ِا١ٌييح  27 ٌعييكق اٌرمييان٠ه اٌٍيي٠ٕٛحاعرّييكخ اٌكناٌييح عٍييٝ 

ذؽ١ه إٌّاؾ ٚل١ّح  عٓت١ٓ اٌّؽاٌثح ِع٠ٕٛح علالح ئ٠عات١ح ٚظٛق إٌرائط عٓ  ، ٚذٍٛٔد١ٔٚع١ه٠ا

هٌ قًٛثخ انشثشكبد ًٚكثٍ هٌ رزؾغثٍ يثٍ  ٚذشثٛش إنثْٗٔثزا ، اٌّإٌٍاخ اٌّا١ٌيح ـيٟ ؼيهب أـه٠م١يا

 .ٙزغٛش انًُبخانعٍ  الافصبػل انزشكٛض عهٗ هَشطخ خلا
 

ذيأش١ه الإـٕياغ  )(Saputro and Indraswono, 2022ٚـٝ ٘ما ا١ٌٍاق اـرثيهخ قناٌيح       

اٌّهوح ـٟ ا١ٌٍاق الإٔك١ٍٟٔٚ ٚٚظك أْ أثعاشاخ اٌىهتْٛ ٌٙا اٌّؽاٌثٟ ٚالأقاء اٌث١ ٟ عٍٝ ل١ّح 

٠ّي١ه  ،ذأش١ه ٌٍثٟ عٍٝ ل١ّح اٌّهوح، ـٟ ؼ١ٓ أْ الأقاء اٌث١ ٟ ٌٗ ذأش١ه ئ٠عاتٟ عٍٝ ل١ّح اٌّيهوح

 ذفٕيػاٌكناٌيح تيأْ  ، وّا أٚٔد٘ما ئٌٝ أْ ذؽ١ٍٓ الأقاء اٌث١ ٟ ٠ّىٓ أْ ٠ى٠ك ِٓ ل١ّح اٌّهوح

ٍِٛياخ اٌىهتيْٛ، ٌٚىيٓ ٠عية ع١ٍٙيا أْ ذفريان تعٕا٠يح اٌّعٍِٛياخ اٌريٟ عيٓ ِع اـر١ان٠ياً اٌّهواخ 

) ,.Guo et alقناٌيح  ُ، وّا اٌرٙكـد٠عة اٌىّؿ عٕٙا ٌّٕع الأففاٖ اٌؽاق ـٟ أٌعان الأٌٙ

ِييٓ ـييلاي ٍِييػ ٔظه٠يياخ  ٟرؽ١ييه إٌّيياـاٌعييٓ  الاـر١ييانٞذييٛـ١ه ـٙييُ أـٙييً ٌلإـٕيياغ  (2022

٠ّىيٓ ٔيٗ أ، ٚوّيا اٌث١ يٟ ـٕياغالإـٕاغ اٌّؽاٌثٟ اٌّرعٍمح تاٌٍّإ١ٌٚح الاظرّاع١ح ٌٍّيهواخ ٚالإ

ٌٍّيهواخ ٌٍّياعكج ٔيأعٟ ا١ٌٍاٌياخ ٚاٌٍّيرصّه٠ٓ  ٟرؽ١يه إٌّياـاٌعٓ  الاـٕاغٔظه٠اخ  قِط

عيٓ إٌّياؾ ٌٍّيهواخ اٌيرعاتح ٌٍيكعٛاخ ئٌيٝ الرٕياق  ـٕياغٌٍّرمثً ٌلإٚأٔؽاب إٌٍّؽح ـٟ ا

عٓ ذؽ١ه إٌّاؾ عٍٝ  ـٕاغٌُ ذمكَ اٌكناٌح ٔرائط ِؽكقج ـ١ّا ٠رعٍك ترأش١ه الإ، ِٕٚففٗ اٌىهتْٛ

 .أقاء اٌّهواخ أٚ ِكٜ اٌرؽٍٓ ـٟ الأقاء اٌّاٌٟ
 

ٔريائط  خظٙيهأ ئٔك١ٍٔٚي١ا ـيٟ ِٓ ِهواخ ليا  اٌياليح ِهوح 70ِٓ ِىٛٔح  ع١ٕحتاٌرفكاَ ٚ     

اٌٍّيإ١ٌٚح الاظرّاع١يح ـٕاغ الاـر١انٞ ـٟ ِعاي أْ الإ )(Mahmudah et al., 2023قناٌح 

، وّيا أٚ٘يؽد عٍيٝ ل١ّيح اٌّيهوح ذأش١هًا ٌيٍث١اً ٠إشه الأثعاشاخ اٌىهت١ٔٛحعٓ ىّؿ اٌٌٍّهواخ ٚ

ييا، ؼ١ييس ٠مرٕييه عٍييٝ ـٕيياغ الاـر١ييانٞ ئْ ٍِييرٜٛ الإ إٌرييائط ًٙ ـييٟ ئٔك١ٍٔٚيي١ا لا ٠ييىاي ِٕفف

، وّييا أٚٔييد الاِرصيياي ٌٍرّييه٠عاخ اٌؽى١ِٛييح، ٠ٚعُرثييه ذىٍفييح ئ٘يياـ١ح ذييإشه عٍييٝ ل١ّييح اٌّييهوح

ٚ٘يع ذّيه٠عاخ  ـعّاٌح ـٛن٠ح، ِٓ ـيلاي ئظهاءاخذّع١ع اٌؽىِٛح عٍٝ اذفال اٌكناٌح تٙهٚنج 

 .ٟرؽ١ه إٌّاـآٌِ ذأش١ه  ٌٍؽكٚـيٛاخ ٌٍِّٛح 

رؽ١ه اٌأّٔياٚ الإـٕياغ اٌّرعٍميح تي اـرثيان )(Maji and Kalita, 2022وّيا ذٕاٌٚيد قناٌيح      

، ٚاعرّييكخ ٌٍّييهواخ إٌٙك٠ييح اٌّكنظييح ـييٟ ليييا  اٌيالييح ٚذأش١ه٘ييا عٍييٝ أقاء اٌّييهواخ ٟإٌّيياـ
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ٌعيكق رميان٠ه اٌٍي٠ٕٛح ٚذميان٠ه الاٌيركاِح ٌٍّيهواخ إٌِٙع١يح ذؽ١ٍيً اٌّؽريٜٛ عٍيٝ عٍٝ اٌكناٌح 

 ،ِٛالعٙييا الإٌىره١ٔٚييح ٌٙييّاْ اٌّٛشٛل١ييحـييلاي ِييٓ ( 0202 - 0201ِييهوح ـييلاي اٌفرييهج ) 00

ٚأقاء  ٟرؽ١ه إٌّياـاٌعلالح ئ٠عات١يح تي١ٓ الإـٕياغ اٌّياٌٟ اٌّرعٍيك تيٝ ٚظٛق اٌاٌكناٌح  ٚذٍٛٔد

 عيٓ ِى٠يك الإـٕياغاٌّهواخ، ِّا ١ّ٠ه ئٌٝ أٔٗ ٠ّىٓ ٌٍّهواخ ذؽ١ٍٓ أقائٙيا اٌّياٌٟ ِيٓ ـيلاي 

اٌكناٌيح ترثٕيٟ ذٛٔي١اخ ٌعٕيح اٌّٙياَ اٌّا١ٌيح ٌّعّٛعيح اٌعّيه٠ٓ  دٚٔيأٚ ،ٟرؽ١يه إٌّياـاٌعٓ 

(TCFDٚ٘ييٟ اٌؽٛوّييح ٚا )ؾ ٚاٌّمييا١٠ً وّع١ييان ل١اٌييٟ ا٘ييكلاٌييرهاذ١ع١ح ٚئقانج اٌّفيياٚه ٚالا

 ـٟ إٌٙك. ٟرؽ١ه إٌّاـاٌالإـٕاغ الإظّا١ٌح ٚلاخ إٌٍح ت حٌؽٍاب قنظ

أثعاشياخ  عيٓ ـٕياغالإاٌرىّياؾ ذيأش١ه  (Tan et al., 2022)قناٌيح ـيٟ ؼي١ٓ اٌيرٙكـد        

اٌىهتْٛ عٍيٝ ظيٛقج اٌرميان٠ه اٌّا١ٌيح ِيٓ ـيلاي ذؽ١ٍيً ع١ٕيح ِيٓ اٌّيهواخ إٌي١ٕ١ح لاخ اٌرٍيٛز 

ٚذٍٛٔد اٌكناٌح ئٌٝ ٚظٛق علالح ٌٍث١ح ت١ٓ ئـٕاؼاخ  (،0201 – 0200)اٌفرهج  ـلاياٌعاٌٟ 

أوثيه الاـر١ان٠ح، ِّا ١ّ٠ه ئٌٝ أْ اٌّيهواخ اٌريٟ ذىّيؿ تّيىً  ٌرؽمالاخأثعاشاخ اٌىهتْٛ ٚالأ

أْ اٌّيهواخ  أ٠ٙياً وّيا ٚظيكخ  ،عٓ أثعاشاخ اٌىهتيْٛ ذرّريع تعيٛقج أـٙيً ـيٟ اٌرميان٠ه اٌّا١ٌيح

عيٛقج أـٙيً ـيٟ ت ذرّريعا١ٕ١ٌٕح اٌٍّّٛوح ٌٍكٌٚح ٚاٌرٟ ذىّؿ تّىً أوثه عٓ أثعاشاخ اٌىهتيْٛ 

نن ـيٟ أْ اٌّهواخ ِٓ إٌّاٚك اٌّرمكِح ٚاٌرٟ ذّياأذٙػ ٚتالإ٘اـح ئٌٝ لٌه،  ،اٌرمان٠ه اٌّا١ٌح

ييا تعييٛقج أعٍييٝ ـييٟ اٌرمييان٠ه اٌّا١ٌييح ِمانٔييحً تاٌّييهواخ ِييٓ  ذرّرييعوّييؿ أثعاشيياخ اٌىهتييْٛ  ًٙ أ٠

أ١ّ٘ييح ئقناض ئـٕيياؼاخ أثعاشيياخ اٌىهتييْٛ ـييٟ عٍييٝ ٘ييمٖ إٌرييائط ذإوييك ٚ ،إٌّيياٚك الألييً ذيييٛنًا

 ا، ِّا ٠إشه ا٠عات١اً عٍٝ اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح.اٌرمان٠ه اٌّا١ٌح ٌرؽ١ٍٓ ظٛقذٙ

 ٟرؽ١يه إٌّياـاٌذيأش١ه ِفياٚه  )(Naseer et al., 2023قناٌيح  ـٙلا عٓ لٌه، اٌرىّفد      

ٌّركاٌٚييح ـييٟ اٌميييا  اٌعيياَ ِييٓ ِيٓ اٌّييهواخ ا 200ٌعييكق عٍيٝ ل١ّييح اٌّييهوح ـييٟ ٔييٕاعح اٌيالييح 

ذٍيٍٛ اٌكناٌيح اٌٙيٛء ؼ١يس  ،(0202 - 0202) اٌٛلا٠اخ اٌّرؽيكج ٚأٚنٚتيا ٚآٌي١ا ـيلاي اٌفريهج

ـييٟ لهاناذٙييا الاٌييرصّان٠ح  ٟرؽ١ييه إٌّيياـاٌعٍييٝ أ١ّ٘ييح ل١يياَ ِييهواخ اٌيالييح تييإٌظه ـييٟ ِفيياٚه 

ِيهواخ اٌياليح تّيىً أليً  ٠م١ّْٛذ١ّه إٌرائط ئٌٝ أْ اٌٍّرصّه٠ٓ ، ٌٍٚؽفاظ عٍٝ اٌم١ّح اٌٍٛل١ح

ذيهذثٛ ِفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾ ٚاٌهاـعيح اٌّا١ٌيح ٌٍّيهوح ، وّيا ذعه٘ٙا ٌّفاٚه ذؽ١يه إٌّياؾ تٍثة

٠عيية عٍييٝ اٌٍّييرصّه٠ٓ قِييط ِفيياٚه ذؽ١ييه إٌّيياؾ ـييٟ اٌييرهاذ١ع١اذُٙ ، وّييا ٌييٍثاً تم١ّييح اٌّييهوح

٠ّىيٓ لإقانج ِفياٚه ذؽ١يه إٌّياؾ تىفياءج ، وّا الاٌرصّان٠ح ٌٍرفف١ؿ ِٓ اٌفٍائه اٌّا١ٌح اٌّؽرٍّح

 .، ذٕعىً ا٠عات١اً عٍٝ ل١ّح اٌّهوحظمب اٌٍّرصّه٠ٓذظٙه ـٟ هاخ وث١هج ذأش١

عٍيٝ  عٓ اٌىهتيْٛ ِٚيا ٠يهذثٛ تيٗ نتيد اٌعك٠ك ِٓ اٌكناٌاخ اٌرعه٠ث١ح ذأش١ه الإـٕاغوّا        

أْ  )(Sra, 2023 قناٌيح ؼ١يس ٚظيكخ، ـيٟ ٌي١اق ظٙيٛق الاٌيركاِح اٌث١ ١يح ٚلٌيه ل١ّيح اٌّيهوح،

، CDP عٓ ت١أاذٙا اٌّرعٍمح تاٌىهتْٛ عٍٝ إٌّٕاخ اٌعاِح، ِصيً الاـٕاغاٌّهواخ اٌرٟ ذفران 

اٌكناٌيح عٍيٝ أ١ّ٘يح اٌىّيؿ عيٓ اٌىهتيْٛ وّعٍِٛياخ  وّا أويكخذّٙك و٠اقج ـٟ ل١ّرٙا اٌٍٛل١ح، 

تييأْ ذىييْٛ الإـٕيياؼاخ ، وّييا أٚٔييد اٌكناٌييح ٌٍٍّييرصّه٠ٓ ٚـثييهاء الاٌييركاِح ٚاٌثيياؼص١ٓ ِف١ييكج
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، وّيا ـٟ اٌرمان٠ه ا٠ٌٍٕٛح ٌٍّهوح ٌرٛـ١ه ِعٍِٛاخ أوصه ئـياقج ٌٍٍّيرصّه٠ٓ اٌىا١ِحاٌّرعٍمح تاٌث١ ح 

 ـييٟ ٘ييٛء لٛاعييكاٌّييهواخ  ل١ّييحذييأش١ه ذؽ١ييه إٌّيياؾ عٍييٝ  )(Cornell, 2023 د قناٌييحذٕاٌٚيي

، (SEC) الأِه٠ى١ح اٌّمرهؼح ِٓ ٌعٕح الأٚناق اٌّا١ٌح ٚاٌثٛنٔاخاٌّرعٍمح تالاٌركاِح الإـٕاغ 

اٌكناٌح ئٌٝ أْ ذىٍفح ذٍث١ح ِمرهؼياخ الإـٕياغ اٌعك٠يكج ٌٍعٕيح الأٚناق اٌّا١ٌيح  ائطؼ١س أِانخ ٔر

ٚاٌثٛنٔاخ اٌّرعٍمح تالاٌركاِح ٌرىْٛ وث١هج، ٚاٌّعٍِٛاخ اٌّمكِح ٌٓ ذٍاعك اٌٍّرصّه٠ٓ تّيىً 

  .عٍٝ ل١ّح اٌّهواخ ٟرؽ١ه إٌّاـاٌعٍٝ ذم١١ُ ذأش١ه  ٚا٘ػ

ـٟ اٌكٚي إٌا١ِح لك ـٕاغ الاـر١انٞ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح أْ ِّانٌاخ الإ ٔٚش٘ انجبؽش       

ِّيا ليك ذيإشه عٍيٝ اٌرعاتح اٌٍّيرصّه٠ٓ عٍٝ  ٚاٌرٟ لك ذٕعىً تّىً ٌٍثٟ ئٌٝ الأْ ذىْٛ ٘ع١فح

أٔييثػ لا أ١ّ٘ييح وث١ييهج  ٟرؽ١ييه إٌّيياـاٌالإـٕيياغ عييٓ ِفيياٚه اٌم١ّييح اٌٍييٛل١ح ٌٍّييهوح، ؼ١ييس اْ 

ِّا ٠عىو اٌصمح ـٟ  ،تّأْ اٌّفاٚه اٌٍّرمث١ٍح اٌرأوكؼاٌح عكَ ٌٍٍّرصّه٠ٓ اٌم٠ٓ ٠ٍعْٛ ئٌٝ ذم١ًٍ 

ذؽميك عٛائيك  إٌّياـٟاٌّيهواخ اٌريٟ ذميَٛ تالإـٕياغ  ٗ ِٓ اٌّرٛلع أْ، ٔظهاً لأٔٚل١ّرٙااٌّهوح 

 الإـٕياغِّانٌاخ ِع  ٌٍٍّرصّه٠ٓ رفاعً الإ٠عاتٟاٌعٍٝ اٌّكٜ اٌم١ٕه، ِّا ٠عىً  عاق٠حؼ١ه 

 .، ٚل١ّح اٌّهوحاٌث١ ١ح ـعا١ٌح قعُ الاٌركاِحعٍٝ  ِّا ٠إشهإٌّاـٟ، 

تّأْ اٌعلالح ت١ٓ الاـٕاغ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح اٌكناٌاخ اٌٍاتمح  وصاـح انجبؽش ٚلاؽظكًب       

ـيثعٗ اٌكناٌياخ أِيانخ ئٌيٝ ٚظيٛق  ،ذثا٠ٓ ِؽيكٚقلك أظٙهخ ئٔٙا ، الإ ٍّهوحٌٍٛل١ح ٌم١ّح ااٌٚ

تعيٗ علالح ئ٠عات١ح ت١ٓ الاـٕاغ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ٚأقاء اٌّهوح اٌّاٌٟ، ـٟ ؼ١ٓ أظٙيهخ 

ٔيثثٍ انًلاؽثثظ هٌ ُْثثبا رٕعثثّ  ،علالييح ٌييٍث١ح أٚ عييكَ ٚظييٛق علالييح ت١ّٕٙييااٌّؽييكٚقج كناٌيياخ اٌ

ضٚثثبدح َظثثشا  نغثثزضًشٍٚ يزضاٚثثذ َؾثثٕ انطهثثت عهثثٗ الافصثثبػ عثثٍ انزغٛثثشاد انًُبخٛثثخ يثثٍ قجثثم انً

انًُثبخٙ انًخبغش انًشرجطخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛثخع يًثب ٚثذعى ٔعثٕد علاقثخ إٚغبثٛثخ ثثٍٛ الافصثبػ 

 أٔيٗـٟ الأقٌح ٚإٌرائط اٌّراؼح، ِٚؽكٚق ِٚع لٌه، لا ٠ىاي ٕ٘ان ذثا٠ٓ ، هششكخنغٕقٛخ نقًٛخ اانٔ

ٚتّهاظعييح ٚذؽ١ٍييً الأٚيييه إٌظه٠ييح، ٚالأقٌييح اٌرعه٠ث١يييح  ،٠ُّٙىييٓ الاٌييركلاي عٍييٝ اٌعلاليييح ت١ييٕ

ٌٍكناٌاخ اٌٍاتمح، ٔعك أْ ِعظّٙا لك ذّد ـٟ ت١ اخ أظٕث١ح، تّا ليك ٠ّي١ه ئٌيٝ لٕيٛن ـيٝ الأقٌيح 

انقًٛثخ ٔٚزٕقثع انجبؽثش يثٍ َزثبئظ انذساعثخ انؾبنٛثخ هٌ ، اٌعهت١يحالاـرثان٠ح تياٌريث١ك عٍيٝ اٌث١ يح 

نقٛبعثٛخ اانًًبسعثبد ز صش يعُٕٚب  ثفعبنٛخ الافصبػ عثٍ رف نششكبد عُٛخ انذساعخع عٕانغٕقٛخ 

انزؾهٛهٛثخ انزثٙ رثى ٔفٙ ظٕء انُزثبئظ  عٔثُبء  عهٗ الأدنخ انُظشٚخ ٔانزغشٚجٛخ هزغٛشاد انًُبخٛخعن

 : ، وّا ٠ٌٍٍٝثؽس٠ُّىٓ ٌٍثاؼس اِرماق ١ٔٚاؼح اٌفهٖ الأٚي  انزٕصم انٛٓب
 

  (H1:) خ  رٕعثثذ علاقثثخ اسرجثثبغ يٕعجثثخ راد رثث صٛش ٍ الافصثثبػ عثثٍ انًًبسعثثبد انقٛبعثثٛ ٖ ثثثٛ يعُثثٕ

     .ٔانقًٛخ انغٕقٛخ نهششكخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ
 

خصثثبئص يغهثثظ الإداسح ٔفعبنٛثثخ الإفصثثبػ عثثٍ الأصثثش انؾثثٕكًٙ نرؾهٛثثم انعلاقثثخ ثثثٍٛ  -5

 .انضبَٙانًًبسعبد انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛخع ٔاشزقب  انفشض انشئٛظ 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421523005232#bib27
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ٚـيٝ  ،ٌّريٍثياخ الإـٕياغ تّيىً ـعياي حِعٍيً الإقانج قٚناً ـيٟ ٘يّاْ ذٍث١يح اٌّيهو ٠إقٜ      

ٍٍّييرصّه٠ٓ ٚا١ٌٙ يياخ اٌرٕظ١ّ١ييح تاٌّفيياٚه اٌّهذثيييح تإٌّيياؾ ٚذم١١ّٙييا ٌالا٘رّيياَ اٌّرىا٠ييك ئٚييان 

 Daradkeh et al., 2023; Musa et)لائيُ عٕٙيا تّيىً ِ لإـٕياغٚاذفيال ليهاناخ تّيأٔٙا ٚا

al., 2023) ،إقٜ آ١ٌاخ ؼٛوّح اٌّهواخ قٚن ؼاٌُ ـٟ ِعاٌعح اٌّفاٚه اٌث١ ١ح ٚإٌّاـ١ح ذ وّا

، وّيييا أْ ١يييحاٌىهتٛٔاٌّهذثييييح تالأثعاشييياخ ّثييياقناخ اٌٌٍّيييهوح، ِٚهالثيييح ِّيييانوح اٌّيييهوح ـيييٟ 

اٌٍّا١ّ٘ٓ ٠ّانٌْٛ ٘ؽًٛٚا ِرىا٠يكج عٍيٝ اٌّيك٠ه٠ٓ ٌرم١ي١ُ اٌّفياٚه ٚاٌفيهْ اٌّراؼيح ٌٍّيهوح 

ٌٍميهاناخ اٌّرعٍميح تإٌّيياؾ  الألرٕياق٠ح، ٚالإـٕياغ عييٓ اٌعٛالية ٌّٕاـ١يحاٌرؽ١هاخ اـ١ّيا ٠رعٍيك تي

 ,Matsumura, et al., 2014; Peters and Romi)إٌياقنج عيٓ اٌّيك٠ه٠ٓ اٌرٕف١يم١٠ٓ 

ا ـيٟ ذعى٠يى ٠إقٜ ٚ، (2014 ًّ عيٓ آشيان الإظيهاءاخ اٌّرعٍميح  الإـٕياغِعٍيً الإقانج قٚنًا ؼاٌي

وّا أظٙه اٌثؽس اٌّؽاٌثٟ اٌعك٠ك ِٓ اٌكناٌياخ ، ),.Daradkeh et al 3202( ٟرؽ١ه إٌّاـاٌت

اٌرٟ ذٕاٌٚد اٌعلالح ت١ٓ ـٕائٓ ِعٍيً الإقانج وأؼيك ا١ٌ٢ياخ اٌكاـ١ٍيح ٌٍؽٛوّيح ـيٟ قعيُ ذٕف١يم 

 الإـٕاغ إٌّاـٟ.تاٌرهاذ١ع١ح إٌّّأج ٚاٌهلاتح ع١ٍٙا ـ١ّا ٠رعٍك 

‐Ben)قناٌح  ؼ١س ذٕاٌٚد       Amar and McIlkenny, 2015)  ذؽ١ًٍ اٌعلالح ت١ٓ ـعا١ٌح

ِعٍييً الإقانج ٚالاـٕيياغ الاـر١ييانٞ عييٓ ِعٍِٛيياخ اٌرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح، ؼ١ييس ٠عرثييه اٌييرعاتح 

 اٌٍييٕٛٞ ٚظييٛقج الاـٕيياغ إٌّيياـٟ ِإِييهًا عٍييٝ ظييٛقج ِعٍييً ئقانج CDPاٌّييهواخ لاٌييرث١اْ 

 Boardُ ـعا١ٌح ِعًٍ الإقانج تاٌرفكاَ ِإِه شمح اٌٍّا١ّ٘ٓ ـيٟ اٌّعٍيً م١، وّا ذُ ذاٌّهواخ

Shareholder Confidence Index (BSCI)  اٌييمٞ ٠هوييى عٍييٝ الاؼرهاـ١ييح ٚذٛاـييك ،

إٌرائط ٚظيٛق علاليح ئ٠عات١يح تي١ٓ ـعا١ٌيح اٌّعٍيً  ظٙهخاٌّك٠ه٠ٓ ِع ِٕاٌػ اٌٍّا١ّ٘ٓ، ؼ١س أ

أْ ٕ٘ان علاليح ئ٠عات١يح تي١ٓ أذٙػ اٌىهتْٛ، وّا عٓ ىّؿ اٌٚظٛقج  CDPٚالاٌرعاتح لاٌرث١اْ 

 .١حإٌّاـ اخرؽ١هاٌتأقاء اٌّهوح، ٚالاـٕاغ عٓ اٌّعٍِٛاخ اٌّرعٍمح ٚؼعُ اٌّهوح، 

اٌعلالييح تيي١ٓ ذؽ١ٍييً  (Ararat and Sayedy, 2019) د قناٌييحٚـييٝ ٔفييً اٌٍيي١اق ذٕاٌٚيي      

عٍيٝ اٌرٕيٛ  تي١ٓ  اٌكناٌيحخ نويى، ؼ١س ٟرؽ١ه إٌّاـاٌعٓ  ـٕاغـٕائٓ ِعًٍ الإقانج ٚالإ

٘ييعؿ الأٔظّييح اٌث١ ١ييح  ـييٟ ظييًقانج ـييٟ ٌيي١اق الالرٕيياقاخ إٌاِيي ح الإً ٍيياٌعٍٕيي١ٓ ـييٟ ِع

اٌييرفكاَ ع١ٕييح ِييٓ اٌّييهواخ اٌرهو١ييح اٌرييٟ ذّييد قعٛذٙييا ٌٍىّييؿ عييٓ ، ٚتٚالأٌييٛاق ؼ١ييه اٌفعاٌييح

ٚظيكخ اٌكناٌيح ( 0202 - 0202ـيلاي اٌفريهج ) ِفاٚه ذؽ١ه إٌّاؾ ٚأثعاشاخ اٌؽياواخ اٌكـ١ يح

ؽٛوّيح اٌٚاٌيمٞ ٠عىيً ِّيانورٙٓ إٌّييح ـيٟ  ذّص١يً إٌٍياء ـيٟ ٌعياْ ِعٍيً الإقانجؼٛي أقٌح 

 (Ooi et al., 2019) ٟ، ـٟ ؼ١ٓ ذٕاٚيرؽ١ه إٌّاـاٌعٓ  الإـر١ان٠ٞى٠ك ِٓ اؼرّا١ٌح الإـٕاغ 

ش١ه اٌرىّياؾ ذيأٚ، ١يحإٌّاـ اخرؽ١يهاٌ الإـٕياغ عيٓقناٌح ذأش١ه ـٕائٓ ِعٍيً الإقانج عٍيٝ 

وّفد إٌرائط عٓ و٠ياقج ـيٟ ِيكٜ ؼ١س  ،حعٍٝ ٘مٖ اٌعلال اُ الإقانج اٌٍّركاِح اٌٍّإٌٚح اٌرهاذ١ع١

تّيىً عياَ، ٚ الإقانج، ٚاٌّيك٠ه٠ٓ اٌٍّيرم١ٍٓ ـيٟ ِعٍيً اٌرّص١ً إٌٍائٟتٛظٛق  إٌّاـٟالإـٕاغ 
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ج اٌرّص١ييً ٚو٠يياقاٌّثيياقناخ اٌعا١ٌّييح اٌرييٟ ذٙييكؾ ئٌييٝ ذعى٠ييى الاٌييرملا١ٌح ِٚييع ٘ييمٖ إٌرييائط  ذرفييك

 .ٟرؽ١ه إٌّاـاٌـٟ الاظرّاعاخ وعىء ِٓ ظٙٛق ذعى٠ى ِفاـ١ح اٌّهواخ ـٟ ِعاي إٌٍائٟ 

ذيأش١ه ِعٍيً الإقانج ( Kouloukoui et al., 2020ٌيثك، ذٕاٌٚيد قناٌيح )ِيا ٚئذٍالاً ِع       

ٚعيكق ٚظكخ اٌكناٌح أْ ؼعُ ِعٍيً الإقانج ، ٌٍّهواخ اٌثهاو١ٍ٠ح ١حإٌّاـ اخرؽ١هاٌعٍٝ ئقانج 

 Business Sustainability Indexاٌّك٠ه٠ٓ اٌٍّرم١ٍٓ ٚاٌّّانوح ـٟ ِإِه اٌركاِح الأعّاي

(ISE) ،ٚ اٌرؽ١ييه ِييع ئقانج ِع٠ٕٛييح علالييح ئ٠عات١ييح  ُإٌييٕاعح ٌٙيئييٛ  ٚؼعييُ اٌّييهوح ٚاٌهتؽ١ييح

اٌريٟ ٚيٛنٖ  ِإِيه اٌيركاِح الأعّياي ذظُٙه اٌّهواخ اٌرٟ ذٍعٝ ٌرىيْٛ ظيىءًا ِيٟٓ، وّا ّٕاـاٌ

ـيٟ  أقاءً ِٕاـ١اً أعٍٝ ِمانٔح تاٌّهواخ ؼ١يه اٌّّيانوحتاٌثهاو٠ً نأي اٌّاي ـٟ ٌاٚ تاٌٚٛ ٌٛق 

ِيٓ  ٟرؽ١يه إٌّياـاٌعيٓ  الاـٕياغعٍيٝ  (Cosma et al., 2022)قناٌيح  اٌّإِه، وّا نويىخ

ـيٟ ذؽم١يك الاِرصياي  لثيً اٌثٕيٛن الأٚنٚت١يح اٌىثيهٜ ٚقٚن ٌعٕيح اٌٍّيإ١ٌٚح الاظرّاع١يح ٌٍّيهواخ

ـيٟ إٌيٕاعح  (TCFD)  تإٌّياؾ٠يك اٌعّيً اٌّعٕيٟ تالإـٕياؼاخ اٌّا١ٌيح اٌّرعٍميح ٌرٛٔي١اخ ـه

ٛ اٌٙييٛء عٍييٝ أ١ّ٘ييح ـٕييائٓ ِعٍييً الإقانج ٌرؽٍيي١ٓ ١ذٍييٍذييُ  ، وّيياإٌّييهـ١ح الأٚنٚت١ييح

ٚظيكخ اٌكناٌيح أْ  ،تٕيه 020ئظيهاء ذؽ١ٍيً اٌّؽريٜٛ عٍيٝ ع١ٕيح ِيٓ ، ٚتعيك ٟالإـٕياغ إٌّياـ

رؽ١ييه اٌعييٓ  الاـٕيياغاٌثٕييٛن الأٚنٚت١ييح ؼممييد ٍِييرٜٛ ِرٌٛييٛ ِييٓ الاِرصيياي ِييٓ ؼ١ييس اورّيياي 

ؼعييُ )ؽٛوّييح اٌذييأش١ه آ١ٌيياخ ( Islam and Hossain, 2022)قناٌييح  وّييا ذٕاٌٚييد، ٟإٌّيياـ

 اٌّهاظعييييحٚؼعييييُ ٌعٕييييح  ،ٚاٌييييرملا١ٌح ِعٍييييً الإقانج ،ّعٍييييًاٌٚاظرّاعيييياخ  ،ِعٍييييً الإقانج

ذّيي١ه ، لاق٠ُعـييٟ اٌثٕييٛن اٌّكنظييح ـييٟ تييٕ ٟإٌّيياـ الإـٕيياغعٍييٝ ( ٙيياٚاظرّاعاذ رٙا١ٚاٌييرملاٌ

ٚاٌّيك٠ه٠ٓ اٌٍّيرم١ٍٓ ـيٟ ِعٍيً الإقانج ٚؼعيُ  اٌّهاظعيحإٌرائط ئٌيٝ أْ و٠ياقج اظرّاعياخ ٌعياْ 

 .لاق٠ُعٍثٕٛن اٌّكنظح ـٟ تٌٕ ٟرؽ١ه إٌّاـاٌعٓ  الإـٕاغِٓ  اً ذى٠ك ئ٠عات١ اٌّهاظعحٌعٕح 

كناٌييح ذييأش١ه نأي ِيياي ( تNathalia and Setiawan, 2022) ٚـييٝ لاخ اٌٍيي١اق ليياَ        

ِعًٍ الإقانج عٍٝ الإـٕاؼاخ اٌّرعٍمح ترؽ١ه إٌّاؾ ـٟ اٌثٕٛن اٌّكنظيح ـيٟ تٛنٔيح ئٔك١ٍٔٚي١ا 

أظٙهخ إٌرائط أْ أتعاق نأي ِاي ِعًٍ الإقانج، تّيا ـيٟ لٌيه (، 0202 – 0202) ـلاي اٌفرهج

اٌرع١ٍُ ٚاٌفثهج ٌٗ ذأش١ه ئ٠عاتٟ عٍٝ الإـٕاؼاخ اٌّرعٍمح ترؽ١ه إٌّاؾ، ِّا ٠ّي١ه ئٌيٝ اٌرٛأً ٚ

، ـيٟ عٓ اٌّعٍِٛياخ ؼيٛي ذؽ١يه إٌّياؾ الإـٕاغـٟ  ظٛ٘هٞ أْ ظٛقج ِعًٍ الإقانج ذٍعة قٚن

ـيٟ اٌعلاليح تي١ٓ ذّص١يً الإٔياز ـيٟ ِعٍيً ئقانج ( Fabrício et al., 2022)قناٌح ؼ١ٓ نوىخ 

ِيهوح ِكنظيح ـيٟ  20ع١ٕيح ِيٓ  كناٌيح عٍيٝاٌ خاعرّكٚـٕاغ اٌث١ ٟ، و١ٍ٠ح ٚالإاٌّهواخ اٌثها

ٚظكخ اٌكناٌح أْ ، ؽاواخ اٌكـ١ ح اٌثهاو١ٍ٠حاٌاٌثٛنٔح اٌثهاو١ٍ٠ح ذّانن ـٟ تهٔاِط تهٚذٛوٛي 

ٕ٘يييان علاليييح ئ٠عات١يييح تييي١ٓ ٚظيييٛق اٌّيييهأج ـيييٟ ِعٍيييً الإقانج ٚاؼرّييياي اٌّّيييانوح ـيييٟ تهٔييياِط 

اٌييمٞ ٠ٙييكؾ ئٌييٝ اٌؽييك ِييٓ أثعاشيياخ ؼيياواخ الاؼرثيياي  اٌكـ١ ييح اٌثهاو٠ٍييٟ،ؽيياواخ اٌتهٚذٛوييٛي 

ٚزًبشثثٗ يثثع يغهثثظ الإداسح  فثثٙانزُثثٕ  ثثثٍٛ انغُغثثٍٛ ٔٚثثش٘ انجبؽثثش هٌ  ،(GHG) اٌؽييهانٞ
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الإداسح يثٍ اعثزقلانٛخ يغهثظ الإداسح ٔٚقهثم يثٍ انصثشا  ثثٍٛ انزُٕ  َظشٚخ انٕكبنخع ؽٛش ٚضٚذ 

 ٛخ.انًُبخ ادزغٛشثبن انًخبغش انًشرجطخنهزعبيم يع  سؤٚخع يًب ٕٚفش ٔهصؾبة انًصهؾخ
 

د اٌيرٙكـ ـيٟ الأٌيٛاق إٌاِي ح، ١يحإٌّاـ اخرؽ١يهاٌِؽكقاخ الإـٕاغ عٓ ٚـٟ ئٚان ـؽٓ       

ِييع اٌرهو١ييى عٍييٝ قٚن ذؽ١ٍييً ِؽييكقاخ الإـٕيياغ إٌّيياـٟ ( Mehedi et al., 2023) قناٌييح

ذيُ ظّيع اٌث١أياخ ، اٌث١ ١ح ٚا١ٌٍاٌاخ لاخ إٌيٍحالاٌرعاتح الاٌرهاذ١ع١ح ٌٍّهواخ ذعاٖ اٌؽٛوّح 

لاق٠ُ ٚذؽ١ٍٍٙيييا تاٌيييرفكاَ ّٔمظيييح عِيييٓ اٌرميييان٠ه اٌٍييي٠ٕٛح ٌّيييهواخ اٌرٕييي١ٕع اٌّكنظيييح ـيييٟ تيييٕ

ٕ٘ييان علالييح ئ٠عات١ييح تيي١ٓ الاٌييرعاتح ٔرييائط اٌكناٌييح ئٌييٝ أْ  ، ؼ١ييس أِييانخاٌّعيياقلاخ ا١ٌٙى١ٍييح

ه اٌث١ ١ييح، ِّييا ٠ّيي١ه ئٌييٝ أٔييٗ عٕييكِا الاٌييرهاذ١ع١ح ٌٍّييهواخ ٚتيي١ٓ ظييٛقج الإـٕيياغ عييٓ اٌّفيياٚ

ذٍرع١ة اٌّهواخ ٌٍمٙا٠ا اٌث١ ١ح ِٓ ـلاي ذٕف١م اٌؽٛوّح ٚا١ٌٍاٌاخ اٌّرعٍميح تاٌث١ يح ذىيْٛ أوصيه 

وّا ذإوك اٌكناٌيح عٍيٝ أ١ّ٘يح اٌؽٛوّيح اٌث١ ١يح ـيٟ ذعى٠يى  ١ح،إٌّاـ اخرؽ١هاٌٌلإـٕاغ عٓ  ١ِلاً 

 .١حإٌّاـ اخرؽ١هاٌالإـٕاغ عٓ  ذعى٠ىٚ اٌّفاـ١ح
 

اٌّرّصٍيح ـيٟ ؼٛوّيح اٌّيهواخ  ـٕيائٓذيأش١ه ( Thu, 2023) ، ذٕياٚئاعزكًبلا  نًب عج       

ّعٍييً، ٚاظرّاعيياخ ِعٍييً اٌـييٟ  ئٟإٌٍييااٌرّص١ييً ّعٍييً، ٚاٌؼعييُ ِعٍييً الإقانج، ٚاٌييرملا١ٌح 

 الإقانج، ٚاٌٍّى١ح الإقان٠ح، ٚاٌم١اقج إٌٍائ١ح عٍٝ الإـٕاغ عيٓ اٌٍّيإ١ٌٚح الاظرّاع١يح ٌٍّيهواخ

(CSRD)  ٝاٌث١أياخ ذُ الاعرّاق عٍيٝ ٚ، ِهواخ اٌر١ٕٕع اٌّكنظح ـٟ ٌٛق الأٌُٙ اٌف١رٕا١ِح ـ

(، 0200 – 0201) ـييلاي اٌفرييهجِييهوح ِكنظييح ـييٟ ٌييٛق الأٌييُٙ اٌف١رٕا١ِييح  020 عييكقاٌّا١ٌييح ٌ

، ـيٟ ؼي١ٓ أْ اٌم١ياقج (CSRD) إٌرائط أْ اٌٍّى١يح الإقان٠يح ٌٙيا ذيأش١ه ٌيٍثٟ وث١يه عٍيٝ ٚأظٙهخ

اٌرملا١ٌح ، ـٟ ؼ١ٓ اٌٍّإ١ٌٚح الاظرّاع١ح ٌٍّهواخعٍٝ  ذأش١ه ئ٠عاتٟ ٌُٙ اٌّعًٍؼعُ ٚإٌٍائ١ح 

ٚشميد قناٌيح ، وّيا (CSRD)ِعًٍ الإقانج، ٚاظرّاعاخ ِعًٍ الإقانج ٌٙيا ذيأش١ه ٘ي ١ً عٍيٝ 

(Naveed et alo., 2023)  ؼ١يس ذيأش١هًا ئ٠عات١يًا ٌٍرٕيٛ  تي١ٓ اٌعٍٕي١ٓ ـيٟ ِعٍيً الإقانج ٚظٛق

 .ٟإٌّاـاٌرؽ١ه ـ١ّا ٠رعٍك تمٙا٠ا  ى الإتكا  ٚاٌرفى١ه الاترىان٠ٞعىذ ٠ٍُاُ٘ ـٝ
 

عيٓ  الإـٕياغظيٛقج ِٚؽيكقاخ  ( ل١يايMou and Ma, 2023ـٟ ؼ١ٓ ذٕاٌٚيد قناٌيح )        

٘يٟ اٌثٕيٛن ٚـيٟ إٌي١ٓ  A-Shareاٌّعٍِٛاخ إٌّاـ١ح ـٟ اٌثٕيٛن اٌّكنظيح ـيٟ أٌيُٙ اٌف يح )أ( 

 تٛنٔييييح ِٕرّييييٓأٚ  Shanghai Stock Exchange اٌّكنظييييح ـييييٟ تٛنٔييييح ِييييٕؽٙاٞ

Shenzhen Stock Exchange ، ٚذظُٙيه إٌريائط أْ ظيٛقج الإـٕياغ عيٓ اٌّعٍِٛياخ إٌّاـ١يح

ىا٠ك عاِا تعيك عياَ ٚذؽٍيٕد ظيٛقج الإـٕياغ تّيىً وث١يه ـيٟ عياَ ٌٍثٕٛن ١ٌٍد ِهذفعح ٌٚىٕٙا ذر

ـٟ ويً ِيٓ اٌثٛنٔياخ  أْ ؼعُ اٌّهوح ٚالإقناض اٌّىقٚض أ٠ٙاً إٌرائط  خظٙهوّا أٚ ،0200

اٌّؽ١ٍح ٚاٌك١ٌٚح ٚؼعُ ِعًٍ الإقانج ٠ٍاّْ٘ٛ تّىً ئ٠عاتٟ ـٟ ظٛقج الإـٕاغ عٓ اٌّعٍِٛياخ 
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ح )أ(، ـييٟ ؼيي١ٓ أْ ٍٔييثح ٍِى١ييح اٌٍّييرصّه٠ٓ اٌّإٌٍيي١١ٓ إٌّاـ١ييح ٌٍثٕييٛن اٌّكنظييح ـييٟ أٌييُٙ اٌف يي

  .ذهذثٛ ٌٍثاً تعٛقج الإـٕاغ عٓ اٌّعٍِٛاخ إٌّاـ١ح
 

ق١ٌلاً عٍٝ ٚظٛق ذأش١ه ئ٠عاتٟ وث١ه لاظرّاعياخ  (Nguyen et al., 2021)قناٌح  دلكِٚ       

 ٠ٚلاؼيي  أْ ،ِعٍييً الإقانج عٍييٝ الأقاء اٌث١ ييٟ ٚاٌييركاِح إٌييٕاعاخ ِييك٠كج اٌرٍييٛز ـييٟ إٌيي١ٓ

 Hafsi and)إشه عٍٝ الإـٕاغ عٓ ذؽ١ه إٌّاؾ ٠ٌٍٍّهواخ اٌرّص١ً إٌٍائٟ ـٟ ِعاًٌ الإقانج 

Turgut, 2013; Shaukat et al., 2016; Ben-Amar et al., 2017) ،  ُ٘٠ٚيإقٞ ٚظيٛق

 اخرؽ١يهاٌ تّفياٚهاٌّرعٍميح  الاظرّاعياخـٟ ِعاًٌ الإقانج ئٌٝ ذؽ١ٍٓ ـعا١ٌح ِعًٍ الإقانج ـيٟ 

 Ben-Amar et) ١حإٌّاـ اخرؽ١هاٌّهذثيح تا٠ٌٚٛـه ئِهاؾ أـًٙ عٍٝ الإـٕاؼاخ  ١حإٌّاـ

al., 2017)  ٌٚيمٌه، ـياْ اٌّيهواخ اٌريٟ ذرّريع تميكن أوثيه ِيٓ اٌرٕيٛ  تي١ٓ اٌعٍٕي١ٓ ذىيْٛ أوصيه

اٌرثال١ح ـٟ ذٛظٙاذٙا اٌّرعٍمح تاٌٍّإ١ٌٚح الاظرّاع١يح ٌٍّيهواخ، ِّيا ٠يإقٞ ئٌيٝ ٍِير٠ٛاخ أعٍيٝ 

قثذ ٚثؤد٘ انزُثٕ  ثثٍٛ انغُغثٍٛ فثٙ يغهثظ ٔٚثش٘ انجبؽثشع اَثّ  ـٕاغ عيٓ ذؽ١يه إٌّياؾ.ِٓ الإ

قًٛثثخ انَشثطخ راد الأ هعثزذايخ الإداسح إنثٗ صٚثبدح قثذسح انًغهثظ عهثٗ الإشثشاف ٔانًغثبًْخ فثٙ

 .ٔانًزصهخ ثبنُٕاؽٗ انجٛئٛخ ًعبفخان

اٌييرملاي ِعٍييً الإقانج، اٌييمٞ ٠عُييهّؾ تأٔييٗ إٌٍييثح اٌّ ٠ٛييح لأعٙيياء ِعٍييً الإقانج  ٠ٚييإقٜ     

ا ـٟ اٌؽيك ِيٓ ِّياوً اٌٛواٌيح تي١ٓ  اٌٍّرم١ٍٓ ئٌٝ ئظّاٌٟ عكق أعٙاء ِعًٍ الإقانج، قٚناً  ًّ ؼاٌ

٠ريي١ػ عييكق أوثييه ِييٓ اٌّييك٠ه٠ٓ اٌٍّييرم١ٍٓ ـييٟ ِعٍييً الإقانج لاِهوى٠ييح ، وّييا الإقانج ٚاٌٍّييا١ّ٘ٓ

ِّيياوً ٠ٚعّييً وٌٛيي١ٛ تيي١ٓ الإقانج ٚأٔييؽاب إٌّييٍؽح، ِّييا ٠مٍييً ِييٓ  ،ٌٍّييإ١ٌٚحاٌٍييٍيح ٚا

و٠يياقج ئِيهاؾ ِعٍييً الإقانج ٚاٌٍّيياءٌح (، وّيا أْ Masud et al., 2018ٌييح )ذٙيانب اٌٛوا

ِيع ٚٚتاٌرياٌٟ، ، اٌّعٍِٛاخ، ِّا ٠إقٞ ئٌٝ ذؽ١ٍٓ ظٛقج الإـٕياغ ذّاشً ذٍاعك ـٟ اٌؽك ِٓ عكَ

 اٌييرصّان٠حّىييٓ اٌّييك٠ه٠ٓ اٌرٕف١ييم١٠ٓ ِييٓ أقاء ع١ٍّيياخ الإقانج ٠ُ  و٠يياقج ٚذ١ييهج اظرّاعيياخ ِعٍييً

 .(Islam and Hossain, 2022) ١حإٌّاـ اخرؽ١هاٌأـًٙ تّأْ لٙا٠ا 
 

ذٛٔيٍد  ،عيٓ ذؽ١يه إٌّياؾ الاـٕاغاٌعلالح ت١ٓ ؼعُ ِعًٍ الإقانج ِّٚانٌاخ  ٚـٝ ئٚان      

أْ اٌّيهواخ اٌريٟ ذرّريع تؽٛوّيح ظ١يكج ِيٓ اٌّيهظػ  ( ئDaradkeh et al., 2023ٌٝ) قناٌاخ

ٍيياُ٘ ـييٟ أْ ؼعييُ ِعٍييً الإقانج الأوثييه ٠ّىييٓ أْ ٠ُ ؼ١ييس  ،أْ ذمييَٛ تالإـٕيياغ عييٓ ذؽ١ييه إٌّيياؾ

 ;Nasih et al., 2019)ٚظكخ عكق ِيٓ اٌكناٌياخ ، ٔفٗ راد انغٛب ، الإـٕاغـعا١ٌح ذؽ١ٍٓ 

Asare et al. 2022)  ًذؽ١يه  ِعٍِٛياخ عيٓ ٚالإـٕياغالإقانج انذثاٚا ئ٠عات١يًا تي١ٓ ؼعيُ ِعٍي

رّريع تّعّٛعيح ِرٕٛعيح ِيٓ اٌفثيهاخ ٠ئٌيٝ أْ ِعٍيً الإقانج الأوثيه ؼعّياً  ٠ٚهظع لٌيه ،إٌّاؾ

 Anyigbah et)، وّا أوكخ قناٌيح ٚاٌّٙاناخ، ِّا ٠ّىٕٙا ِٓ أقاء ٚاظثاذٙا تّىً أوصه ـعا١ٌح

al., 2023)  ِّٝانٌييياخ اٌٍّيييإ١ٌٚح  أْ ؼعيييُ اٌّعٍيييً ٠يييإشه تّيييىً ئ٠عييياتٟ عٍيييٝ ذعى٠يييىئٌييي

ـثييهاخ ِرٕٛعييح  ٌييك٠ُٙ٠ّيي١ه لٌييه ئٌييٝ أْ اٌّعيياًٌ الأوثييه ؼعّييا ، وّييا الاظرّاع١ييح ٌٍّييهواخ
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 اٌّهذثييح مٙيا٠ااٌٚظٙاخ ٔظه ِٚعهـح ِرعّميح ٠ٚىٛٔيْٛ أوصيه ليكنج عٍيٝ اٌرعاِيً تفعا١ٌيح ِيع ٚ

عٍييٝ  ذٛٔييٍد اٌكناٌييح ئٌييٝ ٚظييٛق ذييأش١ه ٌييٍثٟ لاوقٚاظ١ييح اٌييهئ١ً اٌرٕف١ييمٞ، وّييا الاٌييركاِحت

 .اٌٍّإ١ٌٚح الاظرّاع١حت اٌّهذثيح اخـٕاؼالإ
 

، ٔعك أْ ِعظّٙيا ليك ٔثًشاععخ ٔرؾهٛم الأغش انُظشٚخع ٔالأدنخ انزغشٚجٛخ نهذساعبد انغبثقخ      

ذّييد ـييٟ ت١ يياخ أظٕث١ييح، تّييا لييك ٠ّيي١ه ئٌييٝ لٕييٛن ـييٝ الأقٌييح الاـرثان٠ييح تيياٌريث١ك عٍييٝ اٌث١ ييح 

ـٕيائٓ ِعٍيً الإقانج ٌيٛؾ ٠رٛلع اٌثاؼس ِٓ ٔرائط اٌكناٌح اٌؽا١ٌح، أْ ِٚٓ شُ إٌّه٠ح، ٚ

ٚتاٌريياٌٟ ٍّييهواخ، ذييإشه عٍييٝ ذعى٠ييى اٌرٛظييٗ ٔؽييٛ ذييكع١ُ الاٌييرهاذ١ع١ح اٌث١ ١ييح ٌرؽم١ييك اٌييركاِح ٌ

تفعا١ٌيييح عيييٓ اٌّّانٌييياخ اٌّرعٍميييح تييياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يييح ٍِيييرٜٛ الإـٕييياغ ٌيييٛؾ ٠ريييأشه ِع٠ٕٛييياً 

ء انُزثبئظ  ٔثُثبء  عهٛثّ ،ا١ٌ٢اخ اٌكاـ١ٍح ٌٍؽٛوّيحوأؼك  ِعًٍ الإقانجـٕائٓ  انزؾهٛهٛثخ ٔفثٙ ظثٕ

كٍ نهجبؽش اشزقب  ٔصٛباخ انفشض  انزٙ رى انزٕصم انٛٓبع    كًب ٚهٗ: عجؾشنه انضبَٗٚذً
 
 

(H2:)  علاقخ اسرجبغ رٕعذ  ٍ ك ؽثذ اٜنٛثبد انذاخهٛثخ  يغهثظ الإداسحخصثبئص راد ر صٛش يعُٕٖ ثثٛ

 .ٔفعبنٛخ الافصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ نهؾٕكًخ

ٔانقًٛثخ انغثٕقٛخ نهشثشكخ فثٙ  نزغٛثشاد انًُبخٛثخاالإفصثبػ عثٍ يًبسعثبد  انعلاقخ ثثٍٛ -6

عذل ن ذً  انضبنش:ٔاشزقب  انفشض انشئٛظ ع خصبئص يغهظ الإداسحلم الأصش ان
 

أظٙهخ اٌكناٌاخ اٌٍياتمح ذثيا٠ٓ ا٢ناء تّيأْ ٚث١عيح اٌعلاليح تي١ٓ اٌّرؽ١يهاخ اٌثؽص١يح، ؼ١يس       

 Yan et)لكِد تعٗ اٌكناٌاخ اٌٍاتمح ق١ٌلاً ع١ٍّاً عٍٝ ٚظٛق اٌعلاليح، ؼ١يس ذٛٔيٍد قناٌيح 

al., 2020)  ئٌييٝ ٚظييٛق علالييح ئ٠عات١ييح ِع٠ٕٛييح تيي١ٓ الإـٕيياغ عييٓ ِعٍِٛيياخ اٌىهتييْٛ ٚل١ّييح

ٚذظٙه ٘مٖ اٌعلاليح أوصيه ٚ٘يٛؼا ـيٟ اٌّيهواخ لاخ اٌٍّير٠ٛاخ اٌعا١ٌيح ِيٓ  ،حاٌّهواخ ا١ٕ١ٌٕ

اٌيٝ ٚظيٛق  (Ben-Amar and McIlkenny, 2015)ؼٛوّح اٌّهواخ، وّيا ذٛٔيٍد قناٌيح 

ذؽ١يه إٌّياؾ،  ٚالإـٕاغ عٓ اٌّعٍِٛاخ اٌّرعٍمح تّفاٚهعلالح ئ٠عات١ح ت١ٓ ـعا١ٌح ِعًٍ الإقانج 

ٚلٌييه ِييٓ ـييلاي لييهان اٌّييهواخ اٌىٕك٠ييح تالاٌييرعاتح ٌلإٌييرث١اْ اٌٍييٕٛٞ ٌّّييهٚ  الإـٕيياغ عييٓ 

 (.CDPاٌىهتْٛ )

اٌعٛاليية ٠ّىييٓ ذؽك٠ييك أٔييٗ ( ٠Harun et al., 2020ييهٞ ) َظشٚثثخ الإشثثبسح ٔفثثٗ إغثثبس       

 ١يح اٌٍّيركاِح ٚل١ّيح تي١ٓ اٌرميان٠ه الاظرّاع١يح ٚاٌث١ اٌعلاليحالالرٕاق٠ح ٌلإـٕاغ ِٓ ـلاي ل١ياي 

ؽيك ِيٓ اٌاٌرٕاقًا ئٌٝ ٘مٖ إٌظه٠ح، ـاْ ئِاناخ الإـٕاغ ٚآ١ٌاخ اٌؽٛوّيح ٠إق٠ياْ ئٌيٝ ، ٚاٌّهوح

و٠ياقج اٌم١ّيح اٌؽا١ٌيح ِعيٗ ِّيا ٠رٛليع  اٌّعٍِٛياخ، عيكَ ذّاشيً ـفيِّٗىلاخ اٌٛواٌيح ِيٓ ـيلاي 

 (Tan et al., 2022) قناٌيح د، وّيا اٌيرٙكـو٠ياقج اٌم١ّيح اٌٍيٛل١حٚتاٌرياٌٟ  ،إٌياـ١ح ٌٍّيهوح

اٌرىّاؾ ذأش١ه ئـٕاؼاخ أثعاشاخ اٌىهتْٛ عٍٝ ظٛقج اٌرمان٠ه اٌّا١ٌح ِٓ ـلاي ذؽ١ًٍ ع١ٕح ِٓ 

ٚذٛٔيٍد اٌكناٌيح ئٌيٝ  (،0201 – 0200)اٌفريهج  ـيلاياٌّهواخ ا١ٕ١ٌٕح لاخ اٌرٍيٛز اٌعياٌٟ 
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ِّيا ٠ّي١ه ئٌيٝ أْ  الاـر١ان٠ح، ٌرؽمالاخٚظٛق علالح ٌٍث١ح ت١ٓ ئـٕاؼاخ أثعاشاخ اٌىهتْٛ ٚالأ

 ،اٌّهواخ اٌرٟ ذىّؿ تّىً أوثه عٓ أثعاشاخ اٌىهتْٛ ذرّرع تعٛقج أـٙيً ـيٟ اٌرميان٠ه اٌّا١ٌيح

وّا ٚظكخ اٌكناٌح أْ اٌّهواخ ا١ٕ١ٌٕح اٌٍّّٛوح ٌٍكٌٚح ٚاٌرٟ ذىّؿ تّىً أوثيه عيٓ أثعاشياخ 

أ١ّ٘يح ئقناض ئـٕياؼاخ عٍيٝ ٘مٖ إٌرائط ذإوك ٚ ،عٛقج أـًٙ ـٟ اٌرمان٠ه اٌّا١ٌحت ذرّرعاٌىهتْٛ 

 ا، ِّا ٠إشه ا٠عات١اً عٍٝ ل١ّح اٌّهوح.أثعاشاخ اٌىهتْٛ ـٟ اٌرمان٠ه اٌّا١ٌح ٌرؽ١ٍٓ ظٛقذٙ
 

اٌعلاليح تي١ٓ ِإِييهاخ  ذؽ١ٍييً ئٌيٝ( Almaqtari et al., 2022)قناٌييح  ذْثذفـيٟ ؼي١ٓ       

 الاٌييركاِح ٚـٕييائٓ ِعٍييً الإقانج ٚـٕييائٓ اٌّييهوح عٍييٝ ل١ّييح اٌّييهوح اٌّماٌييح تأٌييعان

ِيع اٌرهو١يى عٍيٝ اٌٍّّىيح اٌّرؽيكج Tobin's Qِم١ياي ٚٚاٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ئٌيٝ اٌكـره٠يح،  ،الأٌيُٙ

ٌٍٍيٍح  عٍيٝ ٕريائطذُ ذؽ١ًٍ اٌث١أاخ تاٌرفكاَ ّٔالض اٌرأش١ه اٌصاتيد ٚاٌعّيٛائٟ ٌرميك٠ه اٌٚ، ٚذهو١ا

(، 0200 – 0202ـييلاي اٌفرييهج )ِلاؼظييح ِييٓ اٌٍّّىييح اٌّرؽييكج ٚذهو١ييا  (0202) ِىٛٔييح ِييٓ

ذيهذثٛ تّيىً وث١يه تم١ّيح ( ESG)ٚذىّؿ إٌريائط أْ اٌّإِيهاخ اٌث١ ١يح ٚالاظرّاع١يح ٚاٌؽٛوّيح 

ّيح ٚاٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ئٌيٝ اٌم١ ،ِمانٔيح تأٌيعان الأٌيُٙ Tobin‘s Qِيع ِإِيه  ٚلا ٌي١ّا ح،اٌّهو

ت١ٓ ِإِهاخ الاٌركاِح ٚاٌم١ّح اٌٍيٛل١ح الإظّا١ٌيح ٚاٌرم١ي١ُ  علالح١ّ٠ٚه ٘ما ئٌٝ ٚظٛق  ،اٌكـره٠ح

ِيا ـيٟ اٌريأش١ه عٍيٝ اذٍعية ـٕيائٓ ِعٍيً الإقانج قٚن ٘وّيا  ،اٌٍٛلٟ ٠ًٛٚ الأظً ٌٍّيهواخ

 ٚاٌرٕيٛ  انذثاٚيا ئ٠عات١ياً  ،ٚاٌفثيهج ،ذظُٙه إٌرائط أْ اٌرملا١ٌح ِعٍيً الإقانجؼ١س  ،ل١ّح اٌّهوح

 .عٍٝ ل١ّح اٌّهوح تم١ّح اٌّهواخ، ـٟ ؼ١ٓ أْ ؼعُ ِعًٍ الإقانج ٌٗ ذأش١ه ٌٍثٟ
 

ٓ اٌٍّى١ح اٌّإ١ٌٍح الأظٕث١ح اٌعلالح ت١ (Bose et al., 2023)ذثؽس قناٌح  ارغبِ هخشٚـٝ       

 دٚـٍٕيي(، 0201 – 0222 ـييلاي اٌفرييهج )قٌٚييح  02عييٓ ذؽ١ييه إٌّيياؾ ـييٟ  ـٕيياغٚظييٛقج الإ

اٌكناٌح ئٌٝ أْ اٌّهواخ لاخ اٌٍّر٠ٛاخ الأعٍٝ ِٓ اٌٍّى١ح اٌّإ١ٌٍح الأظٕث١ح ذظُٙه ئـٕاؼاخ 

اٌّإٌٍي١ح اٌّؽ١ٍيح ٌٙيا ، ـيٟ ؼي١ٓ أْ اٌٍّى١يح ١يحإٌّاـ اخرؽ١هتياٌ اٌّعٍِٛياخ اٌّهذثييحأـًٙ ـٟ 

اٌكناٌييح أقٌييح عٍييٝ اٌرييأش١ه ؼ١ييه  دوّييا لييكِ ذييأش١هاخ ؼ١ييه ظٛ٘ه٠ييح عٍييٝ ِصييً ٘ييمٖ الإـٕيياؼاخ،

تييي١ٓ اٌٍّيييرصّه٠ٓ اٌّإٌٍييي١١ٓ الأظأييية ٚذم١ييي١ُ  اٌعلاليييحـيييٟ  ٟإٌّييياـ الاـٕييياغاٌّثاِيييه ٌعيييٛقج 

ؽٍي١ٓ ظيٛقج ذ١ّه إٌرائط ئٌٝ أْ اٌٍّرصّه٠ٓ اٌّإ١١ٌٍٓ الأظأية ٠ٍياّْ٘ٛ ـيٟ ذ، وّا اٌّهواخ

ئٌيٝ  (Alshahrani, et al, 2023) قناٌيح، وّيا ذٛٔيٍد عيٓ ذؽ١يه إٌّياؾ ٌٍّيهواخ الاـٕاغ

أْ اٌّهواخ اٌريٟ ٌيك٠ٙا ؼ١س  ،عٓ ذؽ١ه إٌّاؾ ٚاٌٙائمح اٌّا١ٌح الإـٕاغ ٚظٛق علالح ٌٍث١ح ت١ٓ

٘يائمح  ٌٍيكـٛي ـيٝ% 02ؼٛوّح ِعًٍ ئقانج ل٠ٛح اذعاٖ ذؽ١ه إٌّياؾ ذىيْٛ أليً عه٘يح تٍٕيثح 

٠ّٚي١ه ٘يما ئٌيٝ ، % ٌلإـٕاغ عٓ ِفاٚه ذؽ١يه إٌّياؾ ٚذأش١هاذي22ٗأوصه عه٘ح تٍٕثح ، ِٚا١ٌح

ّفيياٚه اٌأْ اٌّييهواخ اٌرييٟ ٌييك٠ٙا ؼٛوّييح ل٠ٛييح اذعيياٖ ذؽ١ييه إٌّيياؾ ذىييْٛ أوصييه لييكنج عٍييٝ ئقانج 

 .ٚذعٕة اٌٙائمح اٌّا١ٌح ١حإٌّاـ
 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421523005232#bib27
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ت١ٓ اٌمكنج الإقان٠يح ِٚيكٜ  ذؽ١ًٍ اٌعلالح (Daradkeh et al., 2023)قناٌح  وّا اٌرٙكـد     

 ُّ عييكي ٌؽٛوّييح الإـٕيياؼاخ اٌّرعٍمييح ترؽ١ييه إٌّيياؾ عٍييٝ ٍِييرٜٛ اٌّييهواخ، ـٙييلاً عييٓ اٌييكٚن اٌ

ذ١ّه إٌرائط ئٌٝ أْ اٌّهواخ اٌرٟ ٌك٠ٙا ِك٠ه٠ٓ أوصه لكنج ذ١ّيً ئٌيٝ لح، ٖٚ اٌعلااٌّهواخ ـٟ ٘م

٠ٚٙعؿ ٘ما الانذثاٚ الإ٠عياتٟ عٕيكِا ذىيْٛ  ،ح١إٌّاـ اخرؽ١هاٌذمك٠ُ ِى٠ك ِٓ الإـٕاؼاخ عٓ 

 ٟرؽ١يه إٌّياـاٌعيٓ  الاـٕياغٚظيكخ اٌكناٌيح أ٠ٙيا أْ ع١ٍّياخ ، وّيا ؼٛوّح اٌّهواخ ٘يع١فح

 Toukabri and) وّييا ذٕاٌٚييد قناٌييح، اٌّييهوح ل١ّييحذرٌٛييٛ اٌعلالييح تيي١ٓ اٌمييكنج الإقان٠ييح ٚ

Mohamed, 2023)   ٓـيٟ   ٚأ٘يكاؾ اٌر١ّٕيح اٌٍّيركاِح ٟرؽ١ه إٌّاـاٌعٓ  الإـٕاغاٌعلالح ت١

ٌٍعلاليح، ٚاعرّيكخ اٌكناٌيح  عيكيُِ وّرؽ١يه  ؽٛوّيحآ١ٌاخ اٌ ـٟ ظً ٚظٛق 0202 ١ٌاق ـيح عاَ

 ِييهوح أِه٠ى١ييح ِييانود ـييٟ ٍِييػ ِّييهٚ  اٌىّييؿ عييٓ اٌىهتييْٛ 017ِييٓ ِىٛٔييح ع١ٕييح عٍييٝ 

(CDP)  ذ١ّه إٌرائط ئٌٝ أْ ؼعُ ِعًٍ الإقانج ٚاٌرملا١ٌح ٚ ،( 0201 – 0200) ـلاي اٌفرهج

عٍييٝ اٌىّييؿ عييٓ  ٚا٘ييػذييأش١ه  ُّعٍييً ٚٚظييٛق ٌعٕييح ت١ ١ييح ٌٙيياٌـييٟ  اٌرّص١ييً إٌٍييائٟٚ ٠ٓاٌّييك٠ه

تّيا الاٌيركاِح، اٌر١ّٕيح اٌؽٛوّح ـٟ ذؽم١ك أ٘يكاؾ آ١ٌاخ أ١ّ٘ح  عٍٝ اٌكناٌح خوك، وّا أاٌىهتْٛ

  . (SDG7) ٚاعرّاق اٌيالح إٌظ١فح ،(SDG13) الإظهاءاخ إٌّاـ١ح ٙاـ١
 

أْ و٠يياقج اٌرٕييٛ  تيي١ٓ اٌعٍٕيي١ٓ ـييٟ ِعٍييً الإقانج أِييه ئٌييٝ  تعييٗ اٌكناٌيياخ دهشثثبسكًثثب        

ٚالأـلال١ييح ٚالاظرّاع١ييح ٚو٠يياقج اٌييرعاتح ٘ييهٚنٞ ٌٙييّاْ اٌرٕف١ييم إٌييؽ١ػ ٌلاٌرىاِيياخ اٌث١ ١ييح 

ِّييا ٠ييإشه عٍييٝ اٌييركاِح اٌّييهواخ، ٚذؽم١ييك  ،اٌّييهوح ذعيياٖ أٔييؽاب إٌّييٍؽح ٚاٌّعرّييع وىييً

أ٘كاؾ اٌر١ّٕح اٌٍّركاِح ٍِرمثلاً، ٚذٛـ١هاٌرعاتح اٌّهوح ذعاٖ أٔؽاب إٌٍّؽح ٚاٌّعرّع وىيً 

 Issa et al., 2022; Wan) ِّا لك ٠إشه تّىً ئ٠عاتٟ عٍيٝ اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهواخ ٍِيرمثلاً 

Mohammad et al., 2023). 
  
 

١ّه ئٌٝ لٕٛن ـيٝ ذالأٚه إٌظه٠ح، ٚالأقٌح اٌرعه٠ث١ح ٌٍكناٌاخ اٌٍاتمح،  ٚتّهاظعح ٚذؽ١ًٍ     

لك ذّد ـيٟ ت١ ياخ  اٌكناٌاخ ٔعك أْ ِعظُؼ١س الأقٌح الاـرثان٠ح تاٌريث١ك عٍٝ اٌث١ ح إٌّه٠ح، 

 ١يحإٌّاـ اخرؽ١هاٌعيٓ ِّانٌياذٙا اٌّرعٍميح تي ذمَٛ تالإـٕاغاٌّهواخ اٌرٟ أْ  أذٙػ، وّا أظٕث١ح

٘يمٖ اٌّيهواخ عٍيٝ اذفيال  جليكنلٌيه عىيً ٠ ،تٙيااٌّفاٚه اٌٍّرمث١ٍح اٌّهذثيح  ؼكٚزاٌؽك ِٓ ٚ

، ِّييا ٠ييإقٞ ئٌييٝ ذمييان٠ه أوصييه ِٛشٛل١ييح ٚو٠يياقج شمييح اٌث١ ١ييح لييهاناخ اٌييرهاذ١ع١ح ذييكعُ الاٌييركاِح

إٌّيياـٟ عٍييٝ اٌعىييً، ئلا ويياْ ٍِييرٜٛ الإـٕيياغ ٚ، ٠عييىو ِييٓ ل١ّرٙييا اٌٍييٛل١حِّييا اٌٍّييرصّه٠ٓ 

ا أٚ ؼ١ه  ًٙ ٠ّىيٓ ، ـاْ لٌه لك ٠يإقٞ ئٌيٝ أففياٖ ـيٟ اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوح، ؼ١يس ٟواـِٕفف

 تاٌّهوح. وّإِه عٍٝ ٘عؿ ـٟ ئقانج اٌّفاٚه اٌث١ ١حـٟ الإـٕاغ  الأففاٖه ١فٍذ

 
 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421523005232#bib27
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كثٍ        وأؼييك ِعٍييً الإقانج  ـعا١ٌيحْ ـيٟ ٘ييٛء اٌرؽ١ٍيً ٚاٌرم١يي١ُ اٌٍيياتك، اٌميٛي تييأ انجبؽثثش ٔٚذً

ذّىيُٕٙ ِيٓ اذفيال ليهاناخ  ١يحإٌّاـ اخرؽ١يهِفياٚه اٌـيٟ اٌرعاِيً ِيع ا١ٌ٢اخ اٌكاـ١ٍح ٌٍؽٛوّيح 

عييٓ اٌّعٍِٛييياخ اٌّهذثييييح  الإـٕييياغ اٌييرهاذ١ع١اخ١ٌٚاٌييياخ ٚ تييياظهاءاخـ١ّيييا ٠رعٍييك  ِٕاٌييثح

اٌرؽ١يه اٌؽيك ِيٓ الأشيان اٌّرهذثيح عٍيٝ ٛ٘يع اٌيرهاذ١ع١اخ ت ، ِع الأٌريىاَتكلحتاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح 

ٔؽٛ ئـٕاؼاخ أوصه ِّٛلاً ِٚٛشٛل١يح عيٓ  حٍري١ع ِعًٍ الإقانج ذٛظ١ٗ اٌّهوٚتمٌه ٠ ،إٌّاـٟ

ـٕيائٓ ِعٍيً الإقانج ٠رٛلع اٌثاؼس ِٓ ٔرائط اٌكناٌح اٌؽا١ٌح، أْ ِٚٓ شُ ١ح، إٌّاـ اخرؽ١هاٌ

ّا ـ١أح ـاٌث١ ١ح  ئقانج اٌّفاٚهٌٛؾ ذإشه عٍٝ ذعى٠ى اٌرٛظٗ ٔؽٛ ذكع١ُ وأؼك آ١ٌاخ اٌؽٛوّح 

ٍِيييرٜٛ ٌييٛؾ ٠رييأشه ِع٠ٕٛيياً ٚتاٌريياٌٟ ٌّيييهواخ، اٌرؽم١ييك اٌييركاِح ٠رعٍييك تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح 

ـٕيائٓ تفعا١ٌيح ٚاٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوح عٓ اٌّّانٌاخ اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح الإـٕاغ 

ٔفثٙ ظثٕء انُزثبئظ اٛثش انًزغثقخ  ٔثُثبء  عهٛثّ ،وأؼيك ا١ٌ٢ياخ اٌكاـ١ٍيح ٌٍؽٛوّيح ِعٍيً الإقانج

كٍ نهجبؽش اشزقب  ٔصٛباخ انفشض    ع كًب ٚهٗ:جؾشنه انضبنشٚذً
 
 

(H3:)  ٕ٘عهثٗ انقًٛثخ  الإفصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛخٚخزه  هصش يغز

انغثثثٕقٛخ نهشثثثشكخ انًقٛثثثذح ثبنجٕسصثثثخ انًصثثثشٚخ ثثثثبخزلاف فعبنٛثثثخ الأصثثثش انؾثثثٕكًٙ 

 .خصبئص يغهظ الإداسحن

 

      يُٓغٛخ انجؾش ٔثُبء انًُبرط انزطجٛقٛخ: -7
 فٕييائٓ ِعٍييً الإقانج عٍييٝ ـعا١ٌييحاٌؽييٛوّٟ ٌشييه الأ اـرثيياناٌييرٙكؾ اٌثؽييس قناٌييح ٚ      

تياٌريث١ك ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهواخ  اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١حاٌم١ا١ٌح  اٌّّانٌاخالإـٕاغ عٓ 

 0201ـيلاي اٌفريهج ِيٓ عياَ ) (DSE) إٌّيه٠ح تاٌثٛنٔيحاٌّهواخ ؼ١ه اٌّا١ٌح اٌّم١يكج عٍٝ 

 Content)(، ٌٚرؽم١ك ٘ما اٌٙكؾ اعرّك اٌثاؼس عٍٝ أٌيٍٛب ذؽ١ٍيً اٌّؽريٜٛ 0200ؼرٝ عاَ 

Analysis)ؼ١يييس ذيييُ ذؽ١ٍيييً اٌث١أييياخ اٌّا١ٌيييح ٚاٌرّيييؽ١ٍ١ح ٌٍّيييهوح اٌيييٛانقج تاٌرميييان٠ه اٌّا١ٌيييح ، ،

، تعييك اٌيرثعاق ليييا  اٌثٕيٛن ٚاٌفييكِاخ (ESG) ٚاٌؽٛوّيحذميان٠ه اٌّييهوح اٌث١ ١يح ٚالاظرّاع١ييح ٚ

اٌّا١ٌح ؼ١ه إٌّهـ١ح، ٔظهاً ٌٍيث١عح اٌفأح ٌٍمياع١ٓ، ٚاٌرٟ لك ذيإشه عٍيٝ قليح ٔريائط اٌكناٌيح 

 ًٔٚكٍ ثٛبٌ يُٓغٛخ انجؾشع ٔثُبء انًُبرط انزطجٛقٛخ يٍ خلال انُقبغ انزبنٛخ:اٌريث١م١ح، 
 

 قٛبط: انٔيُٓغٛخ  انجؾشرٕصٛ  يزغٛشاد  7-1
 

، ٠ّىٓ ذؽك٠ك ِرؽ١يهاخ اٌكناٌيح، ا، ٚأ٘كاـٙاٌثؽساٌرٕاقاً عٍٝ ِا ذُ عه٘ٗ ِٓ ـلاي ِّىٍح     

قٛثبط  يُٓغٛخٔفٙ ظٕء اعزقشاء هدثٛبد انًؾبعجخ انغبثقخع ًٚكٍ نهجبؽش رٕظٛؼ ٚذ١ٔٛفٙا، 

 :(1سقى )ًُبرط انزطجٛقٛخ نهذساعخع يٍ خلال انغذٔل انيزغٛشاد 
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 متغيرات نماذج الدراسة التطبيقيةمنهجية قياس : [1جدول ]
 انًزغٛشاد

 يصبدس انجٛبَبد يُٓغٛخ انقٛبط
 اعى انًزغٛش

سيض 

 انًزغٛش

 زبثع: هٔلا : انًزغٛش ان

 TQ انقًٛخ انغٕقٛخ نهششكخ

إعًثثبنٙ انقًٛثثخ انغثثٕقٛخ  Tobin’s Q:قًٛثثخ 

نؾقثثثثٕ  انًهكٛثثثثخ ثبلإظثثثثبفخ انقًٛثثثثخ انذفزشٚثثثثخ 

لإعًثثثثبنٙ الانزضايثثثثبد يقغثثثثٕيب  عهثثثثٗ انقًٛثثثثخ 

 Almaqtari)قٛبعثب  عهثٗ انذفزشٚثخ نمصثٕل 

et al., 2022). 

انًبنٛخ  انقٕائى

 انغُٕٚخ 

 :هزغٛشاد انًُبخٛخانقٛبعٛخ ن انًًبسعبدالإفصبػ عٍ  انًغزقم:انًزغٛش : صبَٛب  

)CCSPDIClimate Change Standard Practices Disclosure Index ( 

 ( عُصش يٕصعخ عهٗ قغًٍٛ عهٗ انُؾٕ انزبنٙ:46ٔرى قٛبعّ يٍ خلال ثُبء يؤشش يقزشػ ٚؾزٕٖ عهٗ )

 عُصش( 31) الإفصبػ عٍ يعهٕيبد الاعزذايخ انجٛئٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ: انقغى الأٔل

انزٕعّ الاعزشارٛغٙ نهششكخ َؾٕ يٕاعٓخ 

 انزغٛشاد انًُبخٛخ 
SCDC 

عهثٗ رؾهٛثم يؾزثٕٖ  ثُبء   ادانًزغٛش ِْز رقبط

رقثثبسٚش انشثثشكبد يؾثثم انذساعثثخ ٔفقثثب  نًؤشثثش 

( 1انذساعثثخع ٔرنثثك يثثٍ خثثلال إعطثثبء انقًٛثثخ )

ٔانقًٛثخ  عنهجُذ انًفصؼ عُثّ يثٍ ثُثٕد انًؤشثش

 .( نهجُذ اٛش انًفصؼ عُّصفش)

 

 رقبسٚش 

 يغهظ الإداسح

 ٔرقبسٚش انؾٕكًخ

ٔيٕقع انششكبد 

 عهٗ الاَزشَذ

 

 

عٛبعبد انزعبيم يع الأصبس انجٛئٛخ نلاَجعبصبد 

 انكشثَٕٛخ
PEICE 

آنٛبد رطٕٚش ٔدعى إداسح يخبغش انزغٛشاد 

 انًُبخٛخ

MCCR 

 

 CPCI انزعبٌٔ ٔانًشبسكخ فٙ يجبدساد انًُبؿ

 عُصش( 15) انًبنٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ ثبلإفصبؽبد: يؤششاد الأداء انخبصخ ضبَٗانقغى ان

 GPIC ٙيؤشش هداء انؾٕكًخ انًزعهقخ ثبنزغٛش انًُبخ

عهثٗ رؾهٛثم يؾزثٕٖ  ثُبء   ادانًزغٛش ِْز رقبط

رقثثبسٚش انشثثشكبد يؾثثم انذساعثثخ ٔفقثثب  نًؤشثثش 

( 1انذساعثثخع ٔرنثثك يثثٍ خثثلال إعطثثبء انقًٛثثخ )

ٔانقًٛثخ  عنهجُذ انًفصؼ عُثّ يثٍ ثُثٕد انًؤشثش

 .( نهجُذ اٛش انًفصؼ عُّصفش)

 

رقبسٚش يغبنظ 

 الإداسح

 

قشاساد انٓٛئخ 

انعبيخ نهشقبثخ 

انًبنٛخ سقى   

( نعبو 118)

2121 

الاعزشارٛغٛخ )انعًهٛبد انجٛئٛخ ٔانشقبثخ يؤشش 

 ٔانؾذ يٍ انًخبغش(
SPIE 

 RPIC انًخبغش انًزعهقخ ثبنزغٛش انًُبخٙ يؤشش إداسح

 بنًقبٚٛظ ٔالاْذافثيؤشش الأداء انخب  

 (اَجعبصبد انكشثٌٕ / انغبصاد انذفٛئخ)
MOPI 

ذًعذل )خصبئص يغهظ الإداسح شب : انًزغٛنضصب  (ع ٔرشزًم عهٗ:Board Characteristics ان

 BSD يغهظ الإداسح ؽغى

عثثثثثذد هععثثثثثبء انًغهثثثثثظ انزُفٛثثثثثزٍٚٛ ٔاٛثثثثثش 

(ع t( فٙ َٓبٚخ انفزشح )i) انزُفٛزٍٚٛ فٙ انششكخ

 ;Kouloukoui et al., 2020) قٛبعثب  عهثٗ

Islam and Hossain, 2022; 

Anyigbah et al., 2023) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 FBM ركشاس اعزًبعبد يغهظ الإداسح

( iٚقبط ثعذد هععثبء يغهثظ الإداسح نهشثشكخ )

 ,Islam and Hossain(tفٙ َٓبٚخ انفزشح )

2022 
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 انًزغٛشاد

 يصبدس انجٛبَبد يُٓغٛخ انقٛبط
 اعى انًزغٛش

سيض 

 انًزغٛش

 BGD انزُٕ  ثٍٛ انغُغٍٛ فٙ يغهظ الإداسح

إعًبنٙ َغجخ هععبء يغهظ الإداسح الإَبس إنٗ 

( فثٙ َٓبٚثخ انفزثشح iنهشثشكخ ) ًغهثظان هععبء

(t ٗقٛبعثثب  عهثث )(Ooi et al., 2019; 

Almaqtari et al., 2022; Fabrício et 

al., 2022) 

 

 

رقبسٚش الإفصبؽبد 

انًُشٕسح انذٔسٚخ 

عٍ يغهظ 

الإداسح 

ٔالإٚعبؽبد 

 BID اعزقلال هععبء يغهظ الإداسح انًزًًخ نهششكبد

ٚقبط ثعذد الأععبء انًغزقهٍٛ اٛش انزُفٛثزٍٚٛ 

( iإنٗ إعًبنٙ عثذد هععثبء انًغهثظ نهشثشكخ )

 Islam and)( tفثثثثٙ َٓبٚثثثثخ انفزثثثثشح )

Hossain, 2022; Thu, 2023; Mehedi 

et al., 2023) 

 CEOD دٔس انًذٚش انزُفٛز٘ خاصدٔاعٛ

( إرا كبَثذ سئثٛظ 1يزغٛش ًْٔٗ ٚ خثز انقًٛثخ )

يغهثثظ الإداسح ْثثٕ انًثثذٚش انزُفٛثثز٘ هٔ انقًٛثثخ 

( فثثثٙ َٓبٚثثثخ i)صثثثفش( ثخثثثلاف رنثثثك نهشثثثشكخ )

 Kouloukoui et)(ع قٛبعثب  عهثٗ tانفزثشح )

al., 2020; Mehedi et al., 2023) 

 ع ٔرشًم عهٗ:: انًزغٛشاد انشقبثٛخساثعب  

 SIZE ششكخؽغى ان

 انهٕاثثثثبسٚزى انطجٛعثثثثٙ لإعًثثثثبنٙ قًٛثثثثخ هصثثثثٕل

( فثٙ َٓبٚثثخ iنهشثشكخ )فثٙ هخثش انفزثثشح  انشثشكخ

 Kim et) دساعخ كم يٍ قٛبعب عهٗ( tانفزشح )

al., 2021; Naseer et al., 2023) 

انقٕائى انًبنٛخ 

انغُٕٚخ    

ٔالإٚعبؽبد 

انًزًًخ نٓب 

ٔانًٕقع 

الانكزشَٔٙ 

نهجٕسصخ 

   انًصشٚخ

 

 LEV انشافعخ انًبنٛخ دسعخ

غٕٚهثثخ الأعثثم( عهثثٗ  /إعًثثبنٙ انثثذٌٕٚ )قصثثٛشح 

( iنهشثثشكخ ) إعًثثبنٙ الأصثثٕل فثثٙ َٓبٚثثخ انفزثثشح

 ,.Naseer et al)(   tفثثٙ َٓبٚثثخ انفزثثشح )

2023). 

انزغغٛم فٙ انًؤشش انًصش٘ نًغئٕنٛخ انششكبد  

GSE/DSE DGS 
ESG  

انششكخ ( إرا كبَذ 1يزغٛش ًْٔٗ ٚ خز انقًٛخ )

يغغهخ ثبنًؤشش انًصش٘ نًغثئٕنٛخ انشثشكبد 

 هٔ انقًٛخ )صفش( ثخلاف رنك.

 َٕ  انصُبعخ
Ind 

Fixed 

يزغٛش ًْٔٗ ٚعجش عٍ َٕ  انقطب  الاقزصبد٘ع 

كبَثثثذ انشثثثشكخ رًثثثبسط ( إرا 1ٔٚ خثثثز انقًٛثثثخ )

 َشبغ صُبعٙ هٔ انقًٛخ )صفش( ثخلاف رنك.

 عُٕاد انذساعخ
Year 

Fixed 

يزغٛش ًْٔٗ ٚعجش عٍ انفزشح انضيُٛخ نهذساعخع 

ٔرنثثثك نهزغهثثثت عهثثثٗ اٜصثثثبس انضبثزثثثخ نهزغٛثثثش فثثثٙ 

 انضيٍ.
 

 ًَبرط انعلاقخ ثٍٛ يزغٛشاد انًشكهخ انجؾضٛخ:  7-2
 

( 0، ٚأ٘يكاـٙا، ٚـهٚ٘يٙا، لياَ اٌثاؼيس تريي٠ٛه )اٌثؽستٕاء عٍٝ ِا ذُ عه٘ٗ ـلاي ِّىٍح      

ُِعكي ٌٍعلالح ت١ٓ ـعا١ٌحاٌؽٛوّٟ ٌ شهالأّٔالض ٌم١اي  الإـٕياغ  فٕائٓ ِعًٍ الإقانج وّرؽ١ه 

 اٌثؽيسٚلك ذٙيّٓ ، ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١حاٌم١ا١ٌح  اٌّّانٌاخعٓ 
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اٌييرفكاَ تعييٗ اٌّرؽ١ييهاخ اٌهلات١ييح اٌرييٟ ذٍيياُ٘ ـييٟ ٘ييثٛ اٌعلالييح تيي١ٓ اٌّرؽ١ييهاخ اٌثؽص١ييح، ِّييا 

هجبؽش رًضٛم انعلاقخ ثٍٛ يزغٛشاد يشكهخ انذساعخ يٍ نكٍ ٚذًٔ، ٠عىو ِٓ قلح إٌرائط ِٚٛشٛل١رٙا

   :(1سقى )خلال انًُٕرط انًٕظؼ فٙ انشكم 

 

 
  متغيرات البحثيةالبين  ةنماذج العلاق( 3شكل رقم )

ٚتعييك اٌييرعهاٖ اٌّييىً اٌٍيياتك، اٌييمٞ ٠ٛ٘ييػ اٌعلاليياخ تيي١ٓ اٌّرؽ١ييه اٌٍّييرمً، ٚاٌّرؽ١ييه       

 ُّ ، ٚتٕياءً عٍيٝ ِيا ذيُ عه٘يٗ ـيلاي اٌثؽيسعكي، ٚاٌّرؽ١هاخ اٌهلات١ح ِع اٌّرؽ١ه اٌرياتع ٌّّيىٍح اٌ

انًُثبرط انجؾضٛثخ صثٛباخ  ًٚكثٍ نهجبؽثشِّىٍح اٌثؽس، ٚأ٘كاـٙا، ٚـهٚ٘ٙا، ٚالأقت١ياخ اٌٍياتمح، 

فثثثثثٙ لثثثثثم انزؾهٛثثثثثم الأعبعثثثثثٙ ٔانزؾهٛثثثثثم الإظثثثثثبفٙ  انلاصيثثثثثخ لاخزجثثثثثبس فثثثثثشٔض انذساعثثثثثخ

Complementary Analysisٙع ٔرنك عهٗ انُؾٕ انزبن    
 

اٌفاْ تم١اي اٌعلالح ت١ٓ ـعا١ٌح الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح ٌٍرؽ١يهاخ  :لاخزجبس انفشض الأٔل -

لض اٌرؽ١ٍيً الأٌاٌيٟٕي١اؼح ت لاَ اٌثاؼيس ٚتٕاءً ع١ٍٗ ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح، إٌّاـ١ح لض  ،ّٔيٛ ّٚٔيٛ

 كًب ٚهٙ: اٌرؽ١ًٍ الإ٘اـٟ )ئقـاي ذأش١ه اٌّرؽ١هاخ اٌهلات١ح(
 

 ًَٕرط انزؾهٛم الأعبعٙ: -

TQ i,t = β0+ β1 (SCDC i,t  + β2 (PEICE i,t  + β3 (MCCR i,t  + β4 (CPCI i,t  +β5 (GPIC i,t) 

+ β6 (SPIE i,t  + β7 (RPIC i,t  + β8 (MOPI i,t  + Ƹi,t  ………  …  Model (1)      
 

 ًَٕرط انزؾهٛم الإظبفٙ: -
 

TQ i,t = β0+ β1 (SCDC i,t  + β2 (PEICE i,t  + β3 (MCCR i,t  + β4 (CPCI i,t  + β5 (GPIC i,t) 
+ β6 (SPIE i,t  + β7 (RPIC i,t  + β8 (MOPI i,t  + β9 (SIZE i,t  + β10 (LEVi,t) + 

β11 (ESG i,t  + β12 (Ind Fixed i,t  + β13 (Year Fixed i,t  + Ƹi,t  …  Model (2)      
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وّٟ تم١يياي اٌفيياْ  لاخزجثثبس انفثثشض انضثثبَٙ: - ـعا١ٌييح عٍييٝ فٕييائٓ ِعٍييً الإقانج ٌالأشييه اٌؽييٛ

لض ٕي١اؼح ت لياَ اٌثاؼيس ٚتٕياءً ع١ٍيٗ ،الإـٕاغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح ٌٍرؽ١يهاخ إٌّاـ١يح ّٔيٛ

 كًب ٚهٙ: اٌرؽ١ًٍ الأٌاٌٟ ّٚٔٛلض اٌرؽ١ًٍ الإ٘اـٟ )ئقـاي ذأش١ه اٌّرؽ١هاخ اٌهلات١ح(
 

 ًَٕرط انزؾهٛم الأعبعٙ: -

       CCSPDI i,t = β0+ β1 (BSD i,t  + β2 (FBM i,t  + β3 (BGD i,t  + β4 (BID i,t) +  

                                             β5 (CEOD i,t  + Ƹi,t  …………  ……  Model (3) 
   

 

 ًَٕرط انزؾهٛم الإظبفٙ: -

       CCSPDI i,t = β0+ β1 (BSD i,t  + β2 (FBM i,t  + β3 (BGD i,t  + β4 (BID i,t) +  
                                             β5 (CEOD i,t  + β6 (SIZE i,t   + β7 (LEVi,t  + β8 (ESG i,t) + 

                                             β9 (Ind fixed i,t  + β10 (Year Fixed i,t  + Ƹi,t  …      Model (4) 
   

 

الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ اٌفيياْ تم١يياي اٌعلالييح تيي١ٓ  لاخزجثثبس انفثثشض انضبنثثش: -

وّٟ  إٌّاـ١يح ل١ح ٌٍّيهوح اٌّم١يكج تاٌثٛنٔييح إٌّيه٠ح ِيٓ ـيلاي ـعا١ٌيح الأشيه اٌؽييٛ عٍيٝ اٌم١ّيح اٌٍيٛ

ُِعييكي ٌٍعلالييح فٕييائٓ ِعٍييً الإقانجٌ ُّرؽ١ييه  لظت ليياَ اٌثاؼييس ، ٚتٕيياءً ع١ٍييٗو ّييٛ كًثثب  ١ٕٓيي١اؼح إٌ

 :ٚهٙ
 

 )قجم إدخبل الأصش انزفبعهٗ( ًَٕرط انزؾهٛم الأعبعٙ: -
 

TQ i,t = β0+ β1 (SCDC i,t  + β2 (PEICE i,t  + β3 (MCCR i,t  + β4 (CPCI i,t  + β5 (GPIC i,t)         
+ β6 (SPIE i,t  +  β7 (RPIC i,t  + β8 (MOPI i,t  + β9 (BSD i,t   + β10(FBM i,t)  

                + β11 (BGD i,t  + β12 (BID i,t  + β13 (CEOD i,t) + β14 (SIZE i,t  + β15 (LEV i,t) + 

β16 (ESG i,t  + β17 (Ind Fixed i,t  + β18 (Year Fixed i,t  + Ƹi,t …. Model (5) 

 (CCSPDIإدخبل الأصش انزفبعهٙ نخصبئص يغهظ الإداسح يع يؤشش ) ًَٕرط انزؾهٛم الإظبفٙ: -
 

TQ i,t = β0 + β1 (SCDC i,t) + β2 (PEICE i,t) + β3 (MCCR i,t  + β4 (CPCI i,t) + β5 (GPIC i,t)     
+ β6 (SPIE i,t  +  β7 (RPIC i,t  + β8 (MOPI i,t  + β9 (BSD i,t  + β10 (FBM i,t) + 
β11 (BGD i,t  + β12 (BID i,t  + β13 (CEOD i,t  + β14 (BSD*CCSPDI i,t)  

                       + β15 (FBM*CCSPDI i,t  + β16 (BGD*CCSPDI i,t  + β17 (BID*CCSPDI i,t) 
                       + β18 (CEOD*CCSPDI i,t) + β19 (SIZE i,t  + β20 (LEV i,t  + β21 (ESG i,t) 
                       + β22 (Ind Fixed i,t  + β23 (Year Fixed i,t  + Ƹi,t   …………      Model (6) 

 

   ؽٛش هٌ:
 

 متغيرات الدراسة رمز المتغير

TQ  نهششكخ.انقًٛخ انغٕقٛخ                          

BSD .ؽغى يغهظ الإداسح 

FBM .ركشاس اعزًبعبد يغهظ الإداسح 

BGD  ٗيغهظ الإداسحانزُٕ  ثٍٛ انغُغٍٛ ف. 

BID  يغهظ الإداسحاعزقلال هععبء. 
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 متغيرات الدراسة رمز المتغير

CEOD ٛيغهظ الإداسحفٙ  دٔس انًذٚش انزُفٛز٘ خاصدٔاع. 

CCSPDI  الإفصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛخ.              يؤشش                                                                

SCDC .انزٕعّ الاعزشارٛغٙ نهششكخ َؾٕ يٕاعٓخ انزغٛشاد انًُبخٛخ 

PIECE .عٛبعبد انزعبيم يع الأصبس انجٛئٛخ نلاَجعبصبد انكشثَٕٛخ 

MCCR .آنٛبد رطٕٚش ٔدعى إداسح يخبغش انزغٛشاد انًُبخٛخ 

CPCI .انزعبٌٔ ٔانًشبسكخ فٙ يجبدساد انًُبؿ 

GPIC يؤشش هداء انؾٕكًخ انًزعهقخ ثبنزغٛش انًُبخ.ٙ 

SPIE   بلاعزشارٛغٛخثيؤشش الأداء انخب. 

RPIC انًخبغش انًزعهقخ ثبنزغٛش انًُبخٙ يؤشش إداسح. 

MOPI   بنًقبٚٛظ ٔالاْذافثيؤشش الأداء انخب. 

BSD*CCSPDI  الإفصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛخ.   يؤشش يغهظ الإداسح ٔالأصش انًشزشا نهعلاقخ ثٍٛ ؽغى 

FBM*CCSPDI 
الإفصثبػ عثٍ انًًبسعثبد انقٛبعثٛخ يؤشثش يغهثظ الإداسح ٔالأصش انًشزشا نهعلاقثخ ثثٍٛ ركثشاس اعزًبعثبد 

 نهزغٛشاد انًُبخٛخ.       

BGD*CCSPDI 
الإفصثثبػ عثثٍ انًًبسعثثبد يؤشثثش يغهثثظ الإداسح ٔالأصثثش انًشثثزشا نهعلاقثثخ ثثثٍٛ انزُثثٕ  ثثثٍٛ انغُغثثٍٛ فثثٗ 

 انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛخ.       

BID*CCSPDI 
الإفصثبػ عثٍ انًًبسعثبد انقٛبعثٛخ يؤشثش ٔيغهثظ الإداسح الأصش انًشثزشا نهعلاقثخ ثثٍٛ اعثزقلال هععثبء 

 نهزغٛشاد انًُبخٛخ.      

CEOD*CCSPDI 
الإفصثثبػ عثثٍ يؤشثثش يغهثثظ الإداسح ٔفثثٙ  دٔس انًثثذٚش انزُفٛثثز٘ خالأصثثش انًشثثزشا نهعلاقثثخ ثثثٍٛ اصدٔاعٛثث

 انًًبسعبد انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛخ.  

SIZE  انششكخؽغى   . 

LEV انشافعخ انًبنٛخ دسعخ. 

ESG   .انزغغٛم فٙ انًؤشش انًصش٘ نًغئٕنٛخ انششكبد 

Ind Fixed .انصُبعخ انزٙ رُزًٙ انٛٓب انششكخ  َٕ 

Year Fixed .عُٕاد انذساعخ 

β0                 .انؾذ انضبثذ فٗ ًَبرط الاَؾذاس        

β1 - β23 يعبيلاد الاَؾذاس انًقذسح فٙ ًَبرط الاَؾذاس.      

  Ƹi,t   انعشٕائٙ.ثُذ انخط    
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 :رصًٛـى انذساعخ انزطجٛقٛخ -8

 ٠ُّىٓ ٌٍثاؼس ت١اْ ذ١ُّٕ اٌكناٌح اٌريث١م١ح ِٓ ـلاي إٌماٚ اٌرا١ٌح     

 :يغزًع ٔعُٛخ انذساعخ انزطجٛقٛخ 8-1
 

 ٠رىييْٛ ِعرّيييع اٌكناٌييح ِيييٓ اٌّييهواخ اٌٍّيييعٍح ـييٟ تٛنٔيييح الأٚناق اٌّا١ٌييح إٌّيييه٠ح       

(DSEَـلاي ٔياق ـرهج ِٓ عيا ) (000(. ٚليك تٍَيَػَ عيكق ٘يمٖ اٌّيهواخ )0200 ؼريٝ 0201 )

ـيٟ ليا ، ٚلٌه ٚـماً ٌّيا ذيُ ؼٕيهٖ ِيٓ ِٕياقن اٌؽٕيٛي عٍيٝ اٌث١أياخ  01ِهوح ِمٍّح ئٌٝ 

، ٚذرىيْٛ ع١ٕيح اٌكناٌيح إٌٙائ١يح  (0200ٌٍثٛنٔيح إٌّيه٠ح،  إٌٍٛٞاٌرمه٠ه ) 0200ق٠ٍّثه 

( ٌييٕٛاخ ِييٓ 0( ِييهوح ٌّييكج )22ٌعييكق ) ح( ِّييا٘كج ٌيي002٠ِٕٛييٓ )تعييك اٌّّييا٘كاخ اٌٍّييرثعكج 

ٚذيُ ( لياعًا ِٓ اٌمياعاخ اٌٍّيعٍح تاٌثٛنٔيح إٌّيه٠ح، 00اٌّهواخ إٌّه٠ح ِٛوعح عٍٝ )

ٔنزؾقٛث  انٓثذف يثٍ انذساعثخ  ، Judgmental Samplingالاعرّاق عٍٝ ّٔٛ اٌع١ٕيح اٌرؽى١ّيح

 ش انزبنٛخ:انزطجٛقٛخ قبو انجبؽش ثبخزٛبس يفشداد عُٛخ انذساعخ ٔفق ب نهًعبٚٛ
 

 .أْ ذىْٛ اٌّهواخ اٌّفرانج ِٓ اٌّهواخ إٌّيح ٚاٌّكنظح ـلاي ـرهج اٌكناٌح 

  اـه ـ١ٙييا ت١أياخ واـ١يح ٌؽٍياب ِرؽ١ييهاخ اـه اٌرميان٠ه اٌّا١ٌيح عييٓ اٌّيهواخ تأرظياَ، ٚأْ ذريٛ أْ ذريٛ

ْ ليك ذعه٘يد ٘يمٖ اٌّيهواخ ٌٍّيية أٚ ّيالض اٌّفرٍفيح، ٚألا ذىيٛ  اٌكناٌح ٚـمياً ٌّيهٚٚ ذيث١يك إٌ

 الأكِاض أٚ اٌرٛلؿ ـلاي ـرهج اٌكناٌح.

  .)ٞذٍرثعك اٌّهواخ اٌرٟ ذعك ذمان٠ه٘ا اٌّا١ٌح تعٍّح تفلاؾ اٌعٍّح اٌّؽ١ٍح )اٌع١ٕٗ إٌّه 

  ذُ اٌرثعاق اٌّإٌٍاخ اٌّا١ٌح ٚاٌرٟ ذّيًّ لياعياخ  اٌثٕيٛن، ِٚيهواخ اٌريأ١ِٓ، ٚاٌفيكِاخ

ّٕهـ١ح، ٚلٌيه ٔظيهاً لاـيرلاؾ ٚث١عيح عّيً ٘يمٖ اٌّإٌٍياخ، تالإ٘ياـح ئٌيٝ اٌاٌّا١ٌح ؼ١ه 

 اٌريييٟاـييرلاؾ اٌّريٍثيياخ اٌما١ٔٛٔيييح ٚاٌرٕظ١ّ١ييح، ٚاٌّعييا١٠ه ٚاٌّريٍثييياخ اٌهلات١ييح اٌفأييح 

   .اٌرؽ١ه إٌّاـٟ، ٚاٌرٟ ِٓ اٌّّىٓ أْ ذإشه عٍٝ ٍِرٛٞ الإـٕاغ عٓ ذفٙع ٌٙا
   

( 22اٌريث١م١يح أٌيفه ذيث١يك اٌّعيا١٠ه اٌٍياتمح عيٓ اـر١يان عيكق )ٚلأؼهاٖ ئظهاء اٌكناٌح       

ِييهوح ٌرّصييً ع١ٕييح اٌكناٌييح ِييٓ ئظّيياٌٟ عييكق اٌّييهواخ اٌٍّييعٍح ـييٟ ٌييٛق الأٚناق اٌّا١ٌييح 

( عيييكق 0، ٠ٚٛ٘يييػ اٌعيييكٚي نليييُ )( لييييا 00ذٕرّيييٟ ئٌيييٝ ) إٌّيييهٞ ٚـمييياً ٌٍرمٍييي١ُ اٌميييياعٟ

  ٌح. ع١ٕح اٌكنا ـٟوً ليا ، ٍٚٔثح وً ليا   ـٟاٌّهواخ 
 

 التوزيع القطاعي لعينة الدراسة[: 2جدول  ]

  
قــــم
ر

 
 القـطاع 

 الشركات المدرجة والمتداول
نسبة الشركات بالقطاع  (XGE)أسهمها بالبورصة المصرية 

الى إجمالي القطاعات 
عدد  )%(ً 

 الشركات

عدد 
 المشاهدات

المشاهدات 
 المستبعدة

 % 14.06 1 45  9 يٕاسد هعبعٛخ 1
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قــــم
ر

 
 القـطاع 

 الشركات المدرجة والمتداول
نسبة الشركات بالقطاع  (XGE)أسهمها بالبورصة المصرية 

الى إجمالي القطاعات 
عدد  )%(ً 

 الشركات

عدد 
 المشاهدات

المشاهدات 
 المستبعدة

 % 12.50 2 40 8 سعبٚخ صؾٛخ ٔهدٔٚخ 2

 % 7.81 1 25 5 خذيبد ٔيُزغبد صُبعٛخ ٔعٛبساد 3

 % 17.19 3 55  11 عقبساد 4

 % 6.25 - 20 4 يقبٔلاد ٔإَشبءاد ُْذعٛخ 5

 % 4.69 - 15 3 انكًٛبٔٚبد 6

 % 14.06 2 45 9 هازٚخ ٔيششٔثبد ٔرجغ 7

 % 1.56 - 5 1 خذيبد انُقم ٔانشؾٍ 8

 % 6.25 - 20 4 يُغٕعبد ٔعهع يعًشح 9

 % 3.13 - 10 2 ٔس  ٔيٕاد رعجئخ ٔرغهٛ  10

 % 12.50 1 40 8 يٕاد انجُبء 11

 % 100 310 320 64  الإجمالي
    

انزٕصٚع انُغجٙ نٓثب ؼ ٕٛظانزٖ رُزًٙ انّٛ ششكبد انعُٛخع ًٚكٍ ر ٔفقب  نهزقغٛى انقطبعٙٔ     

 كًب ٚظٓش فٙ انشكم انزبنٙ: قطب  غجقب  نكم
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 :يصبدس انؾصٕل عهٗ انجٛبَبد 8-2
 

اعرّك اٌثاؼس عٕك ئظهاء اٌكناٌح اٌريث١م١ح عٍٟ أٌٍٛب ذؽ١ًٍ اٌّؽرٛٞ ٌٍث١أاخ اٌصا٠ٛٔيح ِيٓ       

عكج ِٕاقن، ٟٚ٘ اٌث١أاخ اٌّا١ٌح ٚاٌرمان٠ه ا٠ٌٍٕٛح إٌّّٛنج ٌّيهواخ اٌع١ٕيح اٌّم١يكج تاٌثٛنٔيح 

ّييح ٚذمييان٠ه الإـٕيياؼاخ اٌكٚن٠ييح اٌث١ ١ييح ٚالاظرّاع١ييح ٚاٌؽٛوإٌّييه٠ح ـييلاي ـرييهج اٌكناٌييح، 

ESG ، ،ٚذُ ظّع اٌث١أاخ ِٓ ـلاي اٌرمان٠ه اٌّا١ٌح ٌٍّهواخ ٚاٌّراؼح عٍٝ ِٛالعٙيا الاٌىره١ٔٚيح

، ٚاٌيمٜ  )www.mubasher.info( ، ِٚٛلع ِعٍِٛياخ ِثاِيه)argamm.com(ِٚٛلع أنلاَ 

تاٌثٛنٔيح، ِٚٛليع ِيهوح ِٕيه ٌّٕيه اٌّعٍِٛياخ ٠ؽرٜٛ عٍٝ اٌرمان٠ه اٌّا١ٌح ٌٍّيهواخ اٌّم١يكج 

(www.egidegypt.com ٚويييييمٌه ِٛليييييع اٌثٛنٔيييييح إٌّيييييه٠ح ،))www.egx.com.eg ،)

ٓ عياَ ـيلاي اٌفريهج ِي GSE/DSE DGS تالإ٘اـح ئٌٝ اٌّإِيه إٌّيهٞ ٌٍّي ١ٌٛح اٌّيهواخ 

 Panelتؽ١ييس ذأـييم ت١أيياخ اٌكناٌييح ِييىً ّٔييالض اٌٍلاٌييً اٌى١ِٕييح ، (2022( ؼرييٝ )2018)

Data ٚاٌرٟ ذّرًّ عٍٝ ت١أاخ لاخ ٚث١عيح ِميع١يح ،Cross Sectional Data  (0ٌعيكق )ذّريك 

 .0200ٚذٕرٟٙ ـٟ عاَ  0201ٌٕٛاخ ِا١ٌح ِررا١ٌح ذثكأ ِٓ عاَ 
 

 رؾهٛم ثٛبَبد انذساعخ: فٙالأعبنٛت الإؽصبئٛخ انًغزخذيخ  8-3
 

تيياظهاء ع١ٍّيياخ اٌره١ِييى اٌلاوِييح ٌىاـييح ِرؽ١ييهاخ اٌكناٌييح، شييُ ئقـيياي ٚذّييؽ١ً اٌث١أيياخ  قثثبو انجبؽثثش      

ٚا٠ٙيياً ذييُ الاعرّيياق عٍييٝ تهٔيياِط  ،27) ( الإٔييكان )SPSSعٍييٝ اٌؽاٌيية ا٢ٌييٟ تاٌييرفكاَ تهٔيياِط )

ٚلٌيه لإظيهاء اٌرؽ١ٍيً الإؼٕيائٟ ٌث١أياخ اٌكناٌيح اٌريث١م١يح، 12) الإٔكان  E-Viewsاٌرؽ١ًٍ اٌم١اٌٟ 

ٚذُ الاعرّاق عٍٝ تعيٗ الأٌيا١ٌة الإؼٕيائ١ح ـيٟ ِعاٌعيح اٌث١أياخ لأؼيهاٖ اـرثيان ـيهٖٚ اٌكناٌيح، 

   :فٙٔرزًضم رهك الأعبنٛت 

 ٙانزؾهٛثثم الاؽصثثبئٙ انٕصثثفDescriptive Statistics :  ٝ٠ٍييرفكَ تٙييكؾ اٌؽٕييٛي عٍيي

ٚٔؿ ذؽ١ٍٍٟ عٓ ـٕائٓ ِرؽ١هاخ إٌّالض اٌثؽص١ح ٌٍكناٌح ِصً )ألً ل١ّيح، أعٍيٝ ل١ّيح، 

 اٌٌٛٛ اٌؽٍاتٟ، الأؽهاؾ اٌّع١انٞ(.

  اخزجثثبسJarque-Bera:   ٌٍرؽمييك ِييٓ ِييكٜ الرييهاب ت١أيياخ اٌكناٌييح اٌريث١م١ييح ِييٓ ذٛو٠عٙييا

٠مي١ً قنظيح عيكَ ٚاٌمٜ  skewnessٛاء ِعاًِ الاٌرٚ، Normal Distributionاٌيث١عٟ 

٠ميي١ً ِييكٜ انذفييا  أٚ  kurtosisِٚعاِييً اٌرفييهٚػ ، ذّاشييً ذٛو٠ييع اٌث١أيياخ ؼييٛي اٌّرٌٛييٛ

 تإٌٍثح ٌث١أاخ اٌكناٌح اٌريث١م١ح. أففاٖ أٚهاؾ اٌرٛو٠ع ِمانٔح تاٌرٛو٠ع اٌيث١عٟ 

 ( اخزجثثبسDurbin Watson )Autocorrelation Test:   ٌرؽك٠ييك ِييكٜ ٚظييٛق ِّييىٍح

 .الانذثاٚ اٌماذٟ ت١ٓ الأـياء ـٟ إٌّالض الإؼٕائ١ح ٌٍكناٌح اٌريث١م١ح

  ٍٚاخزجثبس يعبيثم رعثخى انزجثب(VIF )Variance Inflation Factor:  ٠يرُ اٌيرفكاَ ٘يما

الاـرثييان عيياقج ٌرؽك٠ييك ِييا ئلا وأييد اٌّرؽ١ييهاخ اٌٍّييرفكِح ـييٟ إٌّييٛلض ذرفاعييً ِييع تعٙييٙا 

http://www.mubasher.info/
http://www.egidegypt.com/
http://www.egx.com.eg)/
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ٌٍرأوك ِٓ عكَ ٚظيٛق ِّيىٍح الاوقٚاض اٌفييٝ  Collinearityُ اٌرفكاَ ِم١اي اٌثعٗ، ٚذ

Multi-collinearity Test ت١ٓ ِرؽ١هاخ اٌكناٌح.  

  ًَٕرط الاَؾذاس انخطٙ انًزعذدMultiple Linear Regression  تأٌٍٛب ذؽ١ًٍ اٌث١أاخ

لض ّٛيئ ِييٓ ـييلاي اٌييرفكاَ، Panel data Analysis Dynamicاٌمياع١ييح اٌّرؽييهن 

٠ٍٚييرفكَ ٌكناٌييح ذييأش١ه  Pooled OLS Regression Model الأؽييكان اٌرع١ّعييٟ

٠رُ اٌيرفكاَ ٘يما ٚاٌّرؽ١هاخ اٌٍّرمٍح عٍٝ اٌّرؽ١هاخ اٌّعرّكج عٍٝ ِكٜ ـرهج و١ِٕح ِع١ٕح، 

ـعا١ٌييح عٍييٝ اٌعلالييح تيي١ٓ ِعٍييً الإقانج ل١يياي الأشييه اٌؽييٛوّٟ ٌفٕييائٓ الأٌييٍٛب ـييٟ 

 .ٍّهوحٌٍٛل١ح ٌم١ّح ااٌٚالاـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح 
 

 :رؾهٛم َزبئظ انذساعخ انزطجٛقٛخ ٔاخزجبس فشٔض انجؾش -9
 

 

( الإٔيكان SPSSعٍٝ اٌرفكاَ تهٔاِط اٌؽىَ الإؼٕائ١ح ٌٍعٍَٛ الاظرّاع١يح ) اعزًذ انجبؽش   

( ـيييٟ ئظيييهاء اٌرؽ١ٍيييً 12( الإٔيييكان )E-Viewsاٌى١ِٕيييح ) ( ٚتهٔييياِط اـرثيييان اٌٍلاٌييي27ً)

 ٔرنك عهٗ انُؾٕ انزبنٙ: الإؼٕائٟ ٌث١أاخ اٌكناٌح اٌريث١م١ح، ٚاـرثان ـهٚ٘ٙا، 
 

 اخزجبس صلاؽٛخ ثٛبَبد انذساعخ نهزؾهٛم الإؽصبئٙ: 9-1

ئظيهاء  ٌٍرؽمك ِٓ ٔلاؼ١ح ت١أاخ اٌكناٌيح اٌريث١م١يح ٌٍرؽ١ٍيً الإؼٕيائٟ عٍيٝ اعزًذ انجبؽش    

 : الاـرثاناخ الإؼٕائ١ح اٌرا١ٌح
 

 (:(Normal Distribution Testاخزجبس انزٕصٚع انطجٛعٙ  9-1-1
 

( ٚلٌه ٌٍرؽمك ِٓ ِيكٜ الريهاب اٌث١أياخ ِيٓ Jarque-Bera Testاٌرفكَ اٌثاؼس اـرثان )      

اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ذٛو٠عٙا اٌيث١عٟ، ٚلٌه تإٌٍيثح ٌّرؽ١يهاخ اٌكناٌيح اٌى١ّيح اٌّرٕيٍح اٌّرّصٍيح ـيٟ 

ؼعيُ ، (CCSPDI) الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١حِإِه ، (TQٌٍّهوح )

اٌرٕييٛ  تيي١ٓ اٌعٍٕيي١ٓ ـييٟ ، (FBMذىييهان اظرّاعيياخ ِعٍييً الإقانج )، (BSDِعٍييً الإقانج )

الأشييه اٌّّييرهن ٌٍعلالييح تيي١ٓ ، (BIDالإقانج ) ًاٌييرملاي أعٙيياء ِعٍيي، (BGDِعٍييً الإقانج )

 الإـٕييييياغ عيييييٓ اٌّّانٌييييياخ اٌم١اٌييييي١ح ٌٍرؽ١يييييهاخ إٌّاـ١يييييحِإِيييييه ِعٍيييييً الإقانج ٚؼعيييييُ 

(BSD*CCSPDI) ، ِإِييه ِعٍييً الإقانج ٚالأشييه اٌّّييرهن ٌٍعلالييح تيي١ٓ ذىييهان اظرّاعيياخ

 .(FBM*CCSPDI) الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح
 

ِإِييه ِعٍييً الإقانج ٚأَ ـ١ّييا ذعٍييك تييالأشه اٌّّييرهن ٌٍعلالييح تيي١ٓ اٌرٕييٛ  تيي١ٓ اٌعٍٕيي١ٓ ـييٝ       

الأشييه اٌّّييرهن  (،BGD*CCSPDI) الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح

الإـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح ٌٍرؽ١يهاخ ِإِه ِعًٍ الإقانج ٌٍٚعلالح ت١ٓ اٌرملاي أعٙاء 

ـييٟ  قٚن اٌّييك٠ه اٌرٕف١ييمٞ حالأشييه اٌّّيرهن ٌٍعلالييح تيي١ٓ اوقٚاظ١ي (،BID*CCSPDI) إٌّاـ١يح

 الإـٕييييييياغ عيييييييٓ اٌّّانٌييييييياخ اٌم١اٌييييييي١ح ٌٍرؽ١يييييييهاخ إٌّاـ١يييييييحِإِيييييييه ِعٍيييييييً الإقانج ٚ
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(CEOD*CCSPDI( ؼعييييُ اٌّييييهوح ،)SIZE) ،( قنظييييح اٌهاـعييييح اٌّا١ٌييييحLEV ،) ٚذعرثييييه

( ـييٟ الاـرثييان ألييً ِييٓ p-valueّع٠ٕٛييح )اٌاٌث١أيياخ لا ذرثييع اٌرٛو٠ييع اٌيث١عييٟ ألا وأييد قنظييح 

 ( ٍِفٓ ٌٕرائط اـرثاناخ اٌرٛو٠ع اٌيث١عٟ 0ظكٚي )اٌثاؼس ِٓ ـلاي (، ٠ٚٛ٘ػ 0.05)
 

 نتائج اختبار تبعية متغيرات الدراسة  : [3جدول ]
  Jarque-Bera Testالكمية المتصمة لمتوزيع الطبيعي باستخدام 

 .Obs انًزغٛشاد 
Jarque-Bera Test 

Skewness Kurtosis 
Jarque-Bera p-value 

TQ 310 404.9186 0.000  2.073673 6.761391 

CCSPDI 310  28.20075 0.0001 3.02738 1.523422 

BSD 
310 

 9.910513 
 0.0070 

  0.103673  2.148958 

FBM 310  36.55226 0.000  0.404635  1.525234 

BGD 310  34.98748 0.003  0.821931  2.919828 

BID 310  384.0899 0.000  1.900733  6.909584 

BSD*CCSPDI 310 23.6102 0.001 0.669883 2.818578 

FBM*CCSPDI 310 50.18111 0.019 0.984355 3.095768 

BGD*CCSPDI 310 69.16725 0.000 1.119212 3.586805 

BID*CCSPDI 310 721.1096 0.000 2.295055 8.895653 

CEOD*CCSPDI 310 49.68479 0.000 0.871177 4.099574 

SIZE 310 10.26346 0.0059 0.410014 5.650509 

LEV 310 44.72271 0.000 0.920255 3.726273 

  المصدر: )نتائج التحميل الإحصائي( 
 

ٌىاـيح اٌّرؽ١يهاخ أليً  p-valueِٓ اٌعكٚي اٌٍياتك أْ اٌم١ّيح الاؼرّا١ٌيح  ٚزعؼ نهجبؽش        

(، ِّا ٠عٕٟ عكَ اذثيا  اٌث١أياخ ٌٍرٛو٠يع اٌيث١عيٟ، ِٚيٓ شيُ لثيٛي اٌفيهٖ اٌعيكِٟ 0.05ِٓ )

لا  Skewnessتأْ ذٍه اٌث١أاخ لا ذرثع اٌرٛو٠يع اٌيث١عيٟ، ٠ٚإويك لٌيه أْ ِعياِلاخ الاٌريٛاء 

 ،(3،  3-لا ذرييهاٚغ تيي١ٓ ) Kurtosisذمرييهب ِييٓ إٌييفه، وّييا أْ ؼاٌث١ييح ِعيياِلاخ اٌييرفٍيػ 

ٌٍرٛو٠ييع اٌيث١عييٟ ٠ييرُ اٌييرفكاَ قاٌييح اٌٍٛؼييان٠رُ  اٌثؽييسٌٚعييلاض ِّييىٍح عييكَ ذثع١ييح ِرؽ١ييهاخ 

اٌيث١عٟ ٌٙمٖ اٌّرؽ١هاخ تؽ١س ذمرهب ِٓ اٌرٛو٠ع اٌيث١عٟ، ئلا أْ إٌرائط ٌُ ذرؽ١ه عّا ٌيثك، 

ٚاٌرٟ ذيٕٓ عٍيٝ أٔيٗ  (Central Limit Theory)ٚتالاعرّاق عٍٝ ٔظه٠ح إٌٙا٠ح اٌّهوى٠ح 

( تٕيهؾ إٌظيه n˃30ِٓ اٌّّىٓ اـرهاٖ ذؽميك ِيهٚ اٌرٛو٠يع اٌيث١عيٟ ٌٍع١ٕياخ اٌىث١يهج )

، ٚتّيا أْ ؼعيُ اٌع١ٕيح ـيٟ  (Bougie and Sekaran, 2019)عٓ ذٛو٠ع اٌّعرّع الأٔيٍٟ 

( ـٍٓ ذىْٛ ِّىٍح عكَ ذٛو٠ع اٌث١أياخ ذٛو٠عياً ٚث١ع١ياً لاخ ذيأش١ه عٍيٝ n=310٘مٖ اٌكناٌح )

 ح إٌّالض اٌٍّرفكِح ـٟ اٌكناٌح. ٔؽ
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 اخزجبس انزذاخم انخطٗ انًزعذد ثٍٛ يزغٛشاد انذساعخ: 9-1-2
 

ذيإقٜ ئٌيٝ  اٌريٟ Multi-Collinearityٌٍرؽمك ِٓ ٚظٛق ِّىٍح اٌريكاـً اٌفييٝ اٌّرعيكق      

٘يييعؿ ليييكنج ّٔيييالض اٌكناٌيييح ـيييٝ ذفٍييي١ه الأشيييه عٍيييٝ اٌّرؽ١يييه اٌرييياتع ذيييُ اٌيييرفكاَ ِم١ييياي 

Collinearity Diagnostics  ًِيييٓ ـيييلاي اؼرٍييياب ِعاِيييTolerance  ٌٓىيييً ِرؽ١يييه ِييي

َُّ ئ٠عيياق ِعاِييً  اٌّرؽ١ييهاخ اٌٍّييرمٍح، ٚاٌهلات١ييح ـييٟ علالييح الأؽييكان ِييع اٌّرؽ١ييه اٌريياتع، ِٚييٓ شيي

Variance Inflation Factor (VIF)  ا ٌرأش١ه الانذثاٚ ت١ٓ اٌّرؽ١يهاخ ًٌ ؼ١س ٠عُك تّصاتح ِم١ا

 ( 2ىٓ ذ١٘ٛػ ٔرائط الاـرثان ِٓ ـلاي اٌعكٚي نلُ )اٌٍّرمٍح، ٠ّٚ
 

 Collinearity Diagnosticsالتداخل الخطي المتعدد باستخدام مقياس  نتائج اختبار [:4جدول ]

ًفغشحنًزغٛشاد انا  

Collinearity Diagnostics 

Model (2) Model (3), (4) Model (5), (6) 

Tolerance VIF   Tolerance VIF  Tolerance VIF 

BSD - - .365 2.743 .580 1.724 

FBM - - .181 5.525 .718 1.392 

BGD - - .205 4.880 .538 1.859 

BID - - .341 2.935 .696 1.437 

BSD*CCSPDI - - - - .754 1.327 

FBM*CCSPDI - - - - .598 1.673 

BGD*CCSPDI - - - - .538 1.859 

BID*CCSPDI - - - - .955 1.047 

CEOD*CCSPDI - - - - .694 1.441 

SIZE .420 2.378 .827 1.209 .830 1.205 

LEV .184 5.424 .918 1.089 .915 1.093 

 المصدر: )نتائج التحليل الإحصائي(     
 

( ٌع١ّيييع اٌّرؽ١يييهاخ )اٌٍّيييرمٍح 2اٌيييٛانقج تعيييكٚي ) Toleranceٚتفؽيييٓ لييي١ُ ِعاِيييً         

، وّيا أْ ؼاٌث١يح (0.1)أٔٙا أوثيه ِيٓ  رجٍٛ نهجبؽشٚاٌهلات١ح( اٌّرعٍمح تإٌّالض اٌريث١م١ح ٌٍكناٌح 

(، ِّيا ذّي١ه 10ِرؽ١هاخ اٌكناٌح ٌُ ذرعياٚو اٌم١ّيح ) ً ِرؽ١ه ِٓ( ٌى(VIFل١ُ ِعاًِ اٌرٙفُ 

ّٕالض اٌّمكنج، ٌٚمٌه ـاْ إٌّيالض اٌريث١م١يح ٌٍكناٌيح لا ئٌٝ عكَ ٚظٛق ذكاـً ـيٟ ِرعكق ـٟ اٌ

، ـالانذثييياٚ تييي١ٓ )اٌرعكق٠يييح اٌفي١يييح( ذعُيييأٝ ِيييٓ ِّيييىٍح اٌريييكاـً )الاوقٚاض( اٌفييييٟ اٌّرعيييكق

اٌّرؽ١هاخ ١ًٌ ٌٗ قلاٌيح ئؼٕيائ١ح ِٚيٕففٗ ظيكًا، ٚ٘يما ٠يكي عٍيٝ ليٛج إٌّيالض اٌٍّيرفكِح ـيٟ 

 ١ح عٍٝ اٌّرؽ١ه اٌراتع.ذف١ٍه ذأش١ه اٌّرؽ١هاخ اٌٍّرمٍح ٚاٌهلات
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 : (Time Series Stationarity)عم انضيُٛخ قٛبط اعزقشاس انغلا 9-1-3
 

ٌييمٌه ٠عيية اٌم١يياَ  ،ِعظييُ اٌٍلاٌييً اٌى١ِٕييح ٌٍّرؽ١ييهاخ ذرٕييؿ تفأيي١ح عييكَ الاٌييرمهان      

 Spurious)وائفييح  أؽييكانٚذؽك٠ييك قنظييح اٌييرمهان٘ا ؼرييٝ لا ٔؽٕييً عٍييٝ ّٔييالض  تاـرثييان،

Regression)  ٌِٟٚيٓ شيُ لا ٠ّىيٓ ذعّي١ُ ٔريائط ٌيٍٛن  ،ِّٚاوً ـٝ اٌرؽ١ًٍ ٚالاٌركلاي اٌم١ا

ٌٍٚرؽميك ِيٓ اٌيرمهان اٌٍلاٌيً اٌى١ِٕيح ـميك ذيُ  ،٘مٖ اٌٍلاًٌ عٍيٝ اٌفريهاخ اٌى١ِٕيح اٌٍّيرمث١ٍح

( ٌؽٍياب اٌفيهٚق اٌلاوِيح ٌرؽ٠ٛيً اٌٍلاٌيً Unit Root Testاٌيرفكاَ اـرثيان ظيمن اٌٛؼيكج )

اـرثيياناخ ظييمن ِييٓ  أشٕيياْتريث١ييك  ٚلأؼييهاٖ اٌصمييح ليياَ اٌثاؼييس ،اٌييٝ ٌلاٌييً ٍِييرمهجاٌى١ِٕييح 

٠ٚٛ٘يػ  ،ADF - Fisher Chi-square / PP - Fisher Chi-square   ّيااٌٛؼيكج ٚ٘

   ( ٍِفٓ ٌٕرائط اـرثاناخ الاٌرمهان ٌٍّرؽ١هاخ ِؽً اٌكناٌح 0ظكٚي )
  

 

 َزبئظ اخزجبس اعزقشاس يزغٛشاد ًَبرط انذساعخ نهز كذ يٍ عكٌٕ  : [5عذٔل ]

 (2122 -2118نغزس انٕؽذح نهفزشح ) ثبعزخذاو الاخزجبساد انًخزهفخ انغلاعم انضيُٛخ

  المتغيرات
 البحثية

 الاختبارات
Unit Root Test 

 المستوى الأصلي

The Level 

 الفرق الأول

First Difference 

الفروق 
 اللازمة 

(I)  Stat. Prob. Stat. Prob. 

TQ 
ADF - Fisher Chi-square 135.96 0.0002  258.87  0.000* I (0) ** 

PP - Fisher Chi-square 269.95 0.000**  460.75  0.000* I (0) 

CCSPDI 
ADF - Fisher Chi-square 122.43 0.0026  247.58  0.000* I (0) 

PP - Fisher Chi-square 272.60 0.000  469.43  0.000* I (0) 

SIZE 
ADF - Fisher Chi-square 109.30 0.0333  122.55  0.004 I (1) 

PP - Fisher Chi-square 70.601 0.8514  140.16  0.001 I (1) 

LEV 
ADF - Fisher Chi-square  222.1 0.000  235.22  0.000* I (0) ** 

PP - Fisher Chi-square  380.0 0.000  511.71  0.000 I (0) 

BSD*CCSPDI 

 

ADF - Fisher Chi-square  232.9 0.000  290.25  0.000 I (0) 

PP - Fisher Chi-square  297.2 0.000  550.14  0.000 I (0) 

FBM*CCSPDI 

 

ADF - Fisher Chi-square  201.2  0.000  299.79  0.000 I (0) 

PP - Fisher Chi-square  217.6  0.000  487.68  0.000 I (0) 

BGD*CCSPDI 

 

ADF - Fisher Chi-square  236.8  0.000  325.14  0.000 I (0) 

PP - Fisher Chi-square  304.8  0.000  534.05  0.000 I (0) 

BID*CCSPDI 

 

ADF - Fisher Chi-square  177.1  0.000  265.61  0.000 I (0) 

PP - Fisher Chi-square  237.9  0.000  493.24  0.000 I (0) 

CEOD*CCSPDI 
ADF - Fisher Chi-square  118.0  0.000  111.07  0.000 I (0) 

PP - Fisher Chi-square  153.6  0.000  197.42  0.000 I (0) 

 (.E-Views) انًصذس: إعذاد انجبؽش اعزًبدا عهٗ يخشعبد انجشَبيظ الإؽصبئٙ 
 

*
  0.01رشٛش إنٙ انذلانخ الإؽصبئٛخ عُذ يغزٕٖ يعُٕٚخ هقم يٍ  
**  

 إنٗ هٌ انًزغٛش عبكٍ عُذ انفش  الأٔل. I (1) إنٗ هٌ انًزغٛش عبكٍ عُذ انًغزٕٖ الأصهٙع ٔ I (0)رشٛش 
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( ئٌيٝ أْ ِرؽ١يهاخ إٌّيٛلض ظ١ّعٙيا Unit Rootٚليك أِيانخ ٔريائط اـرثيان ظيمن اٌٛؼيكج )      

، تاٌييرصٕاء ِرؽ١ييه ؼعييُ (0.05)( عٕييك ٍِييرٜٛ ِع٠ٕٛييح Levelاٌٍّييرٛٞ الأٔييٍٟ )ٍِييرمهج عٕييك 

ٕرائط اـرثان ظمن اٌٛؼكج اٌٚـماً ٌلاـرثاناخ اٌّفرٍفح ٌعمن اٌٛؼكج، وّا أوكخ  ،(SIZE)اٌّهوح 

أْ واـح ِرؽ١هاخ ّٔالض اٌكناٌح ٠رؽمك ٌٙا الاٌرمهان)ٌىْٛ اٌٍٍٍٍح اٌى١ِٕح( تعك ئظهاء اٌفيهق 

، ٌّٚا وأد اٌّرؽ١هاخ ٍِرمهج (0.01)( ٚلٌه عٕك ٍِرٛٞ ِع٠ٕٛح First Differenceالأٚي )

 .I (1)عٕك اٌفهق الأٚي ـٙما ٠عٕٝ ئٔٙا ِرىاٍِح ِٓ اٌكنظح 
 

 :Co- integration Test)) عم انضيُٛخ نغلاا اخزجبس ركبيم 9-1-4
 

       

٘ٛء اـرثان ظمن اٌٛؼكج اٌٍاتك اذٙػ أْ وً ٕ٘يان ِرؽ١يهاخ ٌياوٕح أٚ ِرىاٍِيح عٕيك ٚـٝ       

 I(1)، ِٚرؽ١هاخ ٌاوٕح أٚ ِرىاٍِيح تعيك اٌفيهق الأٚي ِيٓ اٌكنظيح الأٌٚيٝ I(0)ٍِر٠ٛاذٙا الأٌٚٝ 

أٞ أٔٙيا ؼ١يه ٌياوٕح ـيٟ اٌٍّييرٜٛ الأٔيٍٟ، ٚتاٌرياٌٟ لاتيك ِيٓ اـرثييان اٌثيٛالٟ إٌاذعيح ِيٓ ذمييك٠ه 

ِٚٓ شُ ٠رؽمك اٌريٛاوْ ـيٟ الأظيً  U= I(0)اٌعلالح اٌفي١ح ت١ٕٙا تؽ١س ذىْٛ ِرىاٍِح ِٓ اٌهذثح 

 ( 2اٌي٠ًٛ ٚاٌؽٕٛي عٍٝ ِعٍّاخ أؽكان ؼم١م١ح، ٌّٕالض اٌكناٌح، وّا ٠ٛ٘ؽٙا ظكٚي نلُ )
 

 (ADF( ٔ )PPانجٕاقٙ ثبعزخذاو اخزجبس٘ ) عكٌٕ لاخزجبس  Unit Rootعزس انٕؽذح َزبئظ اخزجبس  : [6عذٔل ]  

 انًزغٛشاد
 َٕ 

 الاخزجبس

 The Levelانًغزٕٖ  
دسعخ 

 انزكبيم
Constant Constant & Trend 

Statistic Prob. Statistic Prob. 

 انجٕاقٙ

 U 

ADF)) -7.0345  0.0162
*
 -7.04671  0.007

**
 I (0) 

(PP) -28.1352  0.001
**

 -28.2563  0.000
**

 I (0) 
*
     0.05دانخ عُذ يغزٕٖ يعُٕٚخ هقم يٍ  

**
   0.01دانخ عُذ يغزٕٖ يعُٕٚخ هقم يٍ  

٠رٙػ ٌٍثاؼس ِٓ اٌعكٚي اٌٍاتك لإـرثان ٌىْٛ تٛالٟ ِعاقٌح الأؽكان نـٗ ـهٖ اٌعكَ          

ـيٟ ؼاٌيح  (PP)( ٚاـرثيان (ADF، تاٌيرفكاَ اـرثيان  Uتٛظٛق ظمن اٌٛؼكج ـٟ اٌثٛالٟ اٌّميكنج 

%، ٚـييٝ ؼاٌييح ٚظييٛق شاتييد ٚاذعيياٖ وِٕييٝ 0( عٕييك ٍِييرٜٛ ِع٠ٕٛييح Constantٚظييٛق شاتييد )

(Constant & Trend عٕك ٍِرٜٛ ِع٠ٕٛح )ٚتمٌه ـاْ اٌثيٛالٟ ذر١ّيى تاٌٍيىْٛ أٞ 0%، 0 %

 I (0).أٔٙا ِرىاٍِح ِٓ اٌكنظح ٔفه 
 

 َزبئظ انزؾهٛم انٕصفٙ نًزغٛشاد انذساعخ: 9-2
 

تعك أْ ذؽمك اٌثاؼس ِٓ ٔلاؼ١ح ت١أاخ اٌكناٌح اٌريث١م١ح ٌٍرؽ١ًٍ الإؼٕيائٟ ذيأذٝ ِهؼٍيح      

، ٚاٌرٟ ٠رُ ـ١ٙا ٚٔؿ ذؽ١ٍٍٟ ٌّرؽ١هاخ إٌّالض Descriptive Statisticsالإؼٕاء اٌٛٔفٟ 

 :ٚهٙ(ع يب 7ٚزعؼ نهجبؽش يٍ انغذأل سقى )ٔ، اٌؽا١ٌح اٌثؽص١ح ٌٍكناٌح
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 (2018 – 2022)الإحصاء الوصفي لمتغيرات نماذج الدراسة نتائج  [:7جدول ]

انذساعخيزغٛشاد   N. 
دَٗ قًٛخه  

Minimum 

 هعهٗ قًٛخ

Maximum 

انؾغبثٙانًزٕعػ   

Mean 

 الاَؾشاف انًعٛبس٘

St. deviation 

 نًزغٛش انزبثع: انقًٛخ انغٕقٛخ نهششكخا

TQ 310 0.4872 4.2691 1.4366 0.86407 

 ُٔٚقغى إنٗ: الافصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخانًزغٛش انًغزقم: يؤشش 

 :الاعزذايخ انجٛئٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخالإفصبػ عٍ يعهٕيبد يؤششاد انقغى الأٔل: 

SCDC 310 1 9 5.2065 2.0768 

PIECE 310 1 9 4.5903 2.19809 

MCCR 310 0 6 3.2290 1.72056 

CPCI 310 1 4 2.3903 0.84335 

 :انًبنٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ ثبلإفصبؽبديؤششاد الأداء انخبصخ يؤششاد انقغى انضبَٙ: 
GPIC 310 2 3 2.4387 0.49703 

SPIE 310 2 4 2.7032 0.47151 

RPIC 310 2 4 2.9258 0.62134 

MOPI 310 2 4 2.9774 0.58249 

 :الافصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخإعًبنٙ يؤشش 

CCSPDI 310 0.3261 0.8478 0.57525 0.14452 

ذًعذل: خصبئص   يغهظ الإداسح:انًزغٛش ان

BSD 310 5 17 10.90 3.496 

FBM 310 4 13 7.80 3.193 

BGD 310 0.05292 0.25373 0.12742 0.05254 

BID 310 0.04219 1.24675 0.37256 0.26839 

CEOD 310 0 1 0.360 0.481 

 انًزغٛشاد انزفبعٛهٛخ:
BSD*CCSPDI 310 1.847826 13.30435 6.27868 2.6533 

FBM*CCSPDI 310 1.391304 10.45652 4.448317 2.1486 

BGD*CCSPDI 310 0.020708 0.193055 0.07428 0.0394 

BID*CCSPDI 310 0.014678 0.975721 0.21856 0.1845 

CEOD*CCSPDI 310 0 0.826087 0.20238 0.2836 

 انًزغٛشاد انشقبثٛخ:
SIZE 310 4.51244 8.14199 6.00681 0.79934 

LEV 310 0.0001 0.4578 0.11264 0.12006 

ESG  310 0 1 0.44 0.497 

 المصدر: )الجدول من إعداد الباحث اعتمادا على نتائج التحليل الإحصائي(   

ٌيٛ اٌؽٍياتٟ ّرٛتٍؽيد ل١ّيح اٌؼ١يس (TQ): ٚلاؽظ انجبؽثش اسرفثب  انقًٛثخ انغثٕقٛخ نهشثشكخ  -

( 0.8641ِع١يييانٞ ) ٚتيييأؽهاؾ (1.4366)اٌكناٌيييح ٌٍّيييهواخ ع١ٕيييح اٌكناٌيييح ـيييلاي ـريييهج 
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ٚظييك٠ه تالإِييانج وألٕييٝ ل١ّييح،  (4.2691)وييأقٟٔ ل١ّييح ،  0.4872) ٚذرييهاٚغ اٌم١ّييح تيي١ٓ )

أوثه ِٓ اٌٛاؼك إٌؽ١ػ، ـأّا ٠عىيً لٌيه الأقاء اٌع١يك  Tobin‘s Qـىٍّا وأد ل١ّح ِإِه 

 ٚاٌهتؽ١ح ِٚٓ شُ انذفا  اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح، ٚاٌعىً ٔؽ١ػ.

الإـٕاغ عٓ ِعٍِٛاخ الاٌيركاِح  انقغى الأٔل: نًؤششادٚلك ذث١ٓ ِٓ ٔرائط اٌرؽ١ًٍ اٌٛٔفٟ  -

، أْ ٕ٘يان ا٘رّياَ ِرىا٠يك ِيٓ اٌٍّي ١ٌٛٓ عيٓ ئقانج ِيهواخ اٌث١ ١ح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

انزٕعثّ الاعثزشارٛغٙ ترعى٠يى ٍِيرٜٛ الإـٕياغ عيٓ  ع١ٕح اٌكناٌح ـلاي ٔيياق ـريهج اٌكناٌيح

 (5.2065)ٌٛيٛ اٌؽٍياتٟ ّرتٍيػ اٌ( ؼ١يس SCDC)َؾٕ يٕاعٓخ انزغٛشاد انًُبخٛثخ نهششكخ 

وألٕييٝ ل١ّييح،  (9) وييأقٟٔ ل١ّييح،( 1( ٚذرييهاٚغ اٌم١ّييح تيي١ٓ )2.0768ٚتييأؽهاؾ ِع١ييانٞ )

ٌٛييٛ ّرتٍييػ اٌ( ؼ١ييس PIECE)ٔعٛبعثثبد انزعبيثثم يثثع الأصثثبس انجٛئٛثثخ نلاَجعبصثثبد انكشثَٕٛثثخ 

وييأقٟٔ ل١ّييح ، ( 1( ٚذرييهاٚغ اٌم١ّييح تيي١ٓ )2.1981ٚتييأؽهاؾ ِع١ييانٞ ) (4.5903)اٌؽٍياتٟ 

( ؼ١ييس MCCR)آنٛثثبد رطثٕٚش ٔدعثى إداسح يخثثبغش انزغٛثشاد انًُبخٛثخ ٚوألٕيٝ ل١ّيح،  (9)

( 0( ٚذرييهاٚغ اٌم١ّييح تيي١ٓ )1.72056ٚتييأؽهاؾ ِع١ييانٞ ) (3.229)ٌٛييٛ اٌؽٍيياتٟ ّرتٍييػ اٌ

( ؼ١يس SCDC)بسكخ فثٙ يجثبدساد انًُثبؿ انزعثبٌٔ ٔانًشثٚوألٕيٝ ل١ّيح،  (6)وأقٟٔ ل١ّيح، 

( 1( ٚذريهاٚغ اٌم١ّيح تي١ٓ )0.84335ٚتيأؽهاؾ ِع١يانٞ ) (2.3903)ٌٛٛ اٌؽٍاتٟ ّرتٍػ اٌ

ٕ٘ييان ذىا٠ييك ـييٟ عييكق عٕأييه أْ  ٠لاؼيي  اٌثاؼييس ِّييا ٌييثكوألٕييٝ ل١ّييح،  (4)وييأقٟٔ ل١ّييح، 

 تكنظح ِرفاٚذح.تعٗ ِهواخ اٌع١ٕح، ٌٚىٓ اٌّإِه اٌّفٕػ عٕٙا اٌّرعٍمح تاٌمٍُ الأٚي ـٟ 
 

  ِإِيييهاخ الأقاء اٌفأيييح ضثثثبَٗانقغثثثى ان نًؤشثثثشادٚـ١ّيييا ٠رعٍيييك تٕريييائط اٌرؽ١ٍيييً اٌٛٔيييفٟ  -

أْ ٕ٘يان ا٘رّيياَ ِرىا٠يك ِييٓ اٌٍّي ١ٌٛٓ عييٓ  اٌّا١ٌيح اٌّرعٍمييح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح تالإـٕياؼاخ

يؤشثش ترعى٠يى ٍِيرٜٛ الإـٕياغ عيٓ  ئقانج ِهواخ ع١ٕح اٌكناٌح ـلاي ٔيياق ـريهج اٌكناٌيح

ٌٛييٛ اٌؽٍيياتٟ ّرتٍييػ اٌ( ؼ١ييس GPIC) ٙبنؾٕكًثثخ انًزعهقثثخ ثثثبنزغٛش انًُثثبخث لأداء انخثثب ا

 (3) ويييأقٟٔ ل١ّيييح،( 2( ٚذريييهاٚغ اٌم١ّيييح تييي١ٓ )0.49703ٚتيييأؽهاؾ ِع١يييانٞ ) (2.4387)

بلاعثثزشارٛغٛخ )انعًهٛثثبد انجٛئٛثثخ ٔانشقبثثثخ ٔانؾثثذ يثثٍ ثيؤشثثش الأداء انخثثب  ٔوألٕييٝ ل١ّييح، 

( 0.47151ٚتيأؽهاؾ ِع١يانٞ ) (2.7032)ٌٛٛ اٌؽٍاتٟ ّراٌتٍػ ( ؼ١س SPIE) انًخبغش(

 يؤشثثش الأداء انخثثب  ثثثئداسحٔوألٕييٝ ل١ّييح،  (4)وييأقٟٔ ل١ّييح، ( 2ٚذرييهاٚغ اٌم١ّييح تيي١ٓ )

 (2.9258)تٍييييػ اٌٌٛييييٛ اٌؽٍيييياتٟ  ( ؼ١ييييس RPIC) انًخثثثثبغش انًزعهقثثثثخ ثثثثثبنزغٛش انًُثثثثبخٙ

وألٕييٝ ل١ّييح،  (4)١ّييح، وييأقٟٔ ل( 2( ٚذرييهاٚغ اٌم١ّييح تيي١ٓ )0.62134ٚتييأؽهاؾ ِع١ييانٞ )

ٌٛييييٛ اٌؽٍيييياتٟ ّرتٍييييػ اٌ( ؼ١ييييس MOPI) بنًقثثثثبٚٛظ ٔالاْثثثثذافثيؤشثثثثش الأداء انخثثثثب  ٔ

 (4)ويييأقٟٔ ل١ّيييح، ( 2( ٚذريييهاٚغ اٌم١ّيييح تييي١ٓ )0.58249ٚتيييأؽهاؾ ِع١يييانٞ ) (2.9774)

ٕ٘ان ذىا٠ك ـٟ عكق عٕأه اٌّإِيه اٌّفٕيػ عٕٙيا أْ  ٠لاؼ  اٌثاؼس ِّا ٌثكوألٕٝ ل١ّح، 

 تعٗ ِهواخ اٌع١ٕح، ٌٚىٓ تكنظح ِرفاٚذح.اٌّرعٍمح تاٌمٍُ اٌصأٟ ـٟ 
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 ٠لاؼييي  انذفيييا  ِإِيييه الاـٕييياغ عيييٓ اٌّّانٌييياخ اٌم١اٌييي١ح اٌّرعٍميييح تييياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يييح -

(CCSPDI )ٌييٛ ّرٛؼ١ييس تٍييػ اٌ (2018 – 2022) ٌٍّييهواخ ع١ٕييح اٌكناٌييح ـييلاي اٌفرييهج

الإـٕياغ ِيا  ٍٔيثح ِإِيه(، ٚذريهاٚغ 0.14452(، ٚتأؽهاؾ ِع١انٞ )0.57525ٌؽٍاتٟ )ا

ِيٓ ٍٔيثح اٌّإِيه وألٕيٝ ل١ّيح، ـىٍّيا الرهتيد  (84.78 %)وأقٟٔ ل١ّيح ، ( 32.61 %ت١ٓ )

الاـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ ٍِيرٜٛ عٍيٝ انذفيا   وٍّا قي 022%

 .اٌّم١كج تاٌثٛنٔح إٌّه٠حاٌع١ٕح ـٟ ع١ٕح اٌكناٌح ِٓ ِهواخ  إٌّاـ١ح
 

 نؾغثثى يغهثثظ الإداسحٌييٛ اٌؽٍيياتٟ ّرٛتٍؽييد ل١ّييح اٌٚـ١ّييا ٠رعٍييك تفٕييائٓ ِعٍييً الإقانج،  -

(BSD) (10.90) (17)ويأقٟٔ ل١ّيح،  5)( ٚذرهاٚغ اٌم١ّح ت١ٓ )3.496ِع١انٞ ) ٚتأؽهاؾ 

ِع١انٞ  ٚتأؽهاؾ (7.80) تّرٌٛٛ (FBM) ركشاس اعزًبعبد يغهظ الإداسح، وألٕٝ ل١ّح

انزُٕ  ثٍٛ انغُغٍٛ فثٙ ، وألٕٝ ل١ّح (13)وأقٟٔ ل١ّح ،  (4)( ٚذرهاٚغ اٌم١ّح ت١ٓ 3.193)

( ٚذريييهاٚغ 0.05254ِع١يييانٞ ) ٚتيييأؽهاؾ (0.12742) تّرٌٛيييٛ (BGD) يغهثثثظ الإداسح

يغثثم  عثثزقلال هععثثبء، اوألٕييٝ ل١ّييح (0.25373)وييأقٟٔ ل١ّييح،  0.05292)اٌم١ّييح تيي١ٓ )

( ٚذريييهاٚغ 0.26839ِع١يييانٞ ) ٚتيييأؽهاؾ (0.37256)ؼٍييياتٟ  تّرٌٛيييٛ (BID) الإداسح

دٔس انًثثثذٚش  خاصدٔاعٛثثث، وألٕيييٝ ل١ّيييح (1.24675)ويييأقٟٔ ل١ّيييح،  (0.04219)اٌم١ّيييح تييي١ٓ 

( ٚذرييهاٚغ 0.481ِع١ييانٞ ) ٚتييأؽهاؾ (0.360)( CEOD) يغهثثظ الإداسحفثثٙ  انزُفٛثثز٘

 .وألٕٝ ل١ّح (1)وأقٟٔ ل١ّح، 0) اٌم١ّح ت١ٓ )

ٌٍّهواخ اٌّّصٍح ـٟ ع١ٕح اٌكناٌيح، تإٌٍيثح  نهًزغٛشاد انزفبعهٛخ هيب يب ٚزعه  ثبلأصش انًشزشا -

الإـٕياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ِإِييه ِعٍييً الإقانج ٌٚلأشيه اٌّّييرهن ٌٍعلالييح تي١ٓ ؼعييُ 

 ٚتيأؽهاؾ (6.2787)ٌٛ اٌؽٍياتٟ ّرٛتٍؽد ل١ّح اٌ( BSD*CCSPDI) ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

، ـيييٟ ؼييي١ٓ تٍؽيييد ل١ّيييح اٌّرٌٛيييٛ ٌلأشيييه اٌّّيييرهن ٌٍعلاليييح تييي١ٓ ذىيييهان (2.6533ع١يييانٞ )ِ

 الإـٕييياغ عيييٓ اٌّّانٌييياخ اٌم١اٌييي١ح ٌٍرؽ١يييهاخ إٌّاـ١يييحِإِيييه ِعٍيييً الإقانج ٚاظرّاعييياخ 

(FBM*CCSPDI )(4.448317) وّا تٍػ الأشه اٌّّرهن (2.1486ِع١انٞ ) ٚتأؽهاؾ ،

الإـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح ِإِه ِعًٍ الإقانج ٌٍٚعلالح ت١ٓ اٌرٕٛ  ت١ٓ اٌع١ٍٕٓ ـٝ 

ِع١ييانٞ  ٚتييأؽهاؾ (0.0743)ٌييٛ ؼٍيياتٟ ( تّرBGD*CCSPDIٛ) ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح

ِعٍييً الإقانج ، وّييا تٍييػ الأشييه اٌّّييرهن ٌٍعلالييح تيي١ٓ اٌرٕييٛ  تيي١ٓ اٌعٍٕيي١ٓ ـييٝ (0.0394)

ٌيٛ ( تّرBGD*CCSPDIٛ) الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١اٌي١ح ٌٍرؽ١يهاخ إٌّاـ١يحِإِه ٚ

، وّييا تٍييػ الأشييه اٌّّييرهن ٌٍعلالييح تيي١ٓ (0.0394ِع١ييانٞ ) ٚتييأؽهاؾ (0.0743)ؼٍيياتٟ 

 الإـٕاغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح ٌٍرؽ١يهاخ إٌّاـ١يحِإِه ِعًٍ الإقانج ٚاٌرملاي أعٙاء 

(BID*CCSPDIٛتّر ) ٟوّيا ٠ظٙيه (0.1845ِع١انٞ ) ٚتأؽهاؾ (0.2186)ٌٛ ؼٍات ،
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الإـٕياغ ِإِه ِعًٍ الإقانج ٚـٟ  قٚن اٌّك٠ه اٌرٕف١مٞ حٍعلالح ت١ٓ اوقٚاظ١الأشه اٌّّرهن ٌ

ٌييييٛ ؼٍيييياتٟ ( تّرCEOD*CCSPDIٛ) عييييٓ اٌّّانٌيييياخ اٌم١اٌيييي١ح ٌٍرؽ١ييييهاخ إٌّاـ١ييييح

 .(0.2836ِع١انٞ ) ٚتأؽهاؾ (0.2024)

تإٌٍيثح ٌؽعيُ اٌّيهوح اٌّّصٍح ـٟ ع١ٕيح اٌكناٌيح،  ثبنًزغٛشاد انشقبثٛخ نهششكبدـ١ّا ٠رعٍك أِا  -

(SIZE) ِٟماٌييا ِييٓ ـييلاي اٌٍٛؼييان٠رُ اٌيث١عييٟ لإظّيياٌٟ (6.0068 تٍييػ اٌّرٌٛييٛ اٌؽٍييات )

أٔٛي اٌّهوح، ٠ٚلاؼ  أْ ٕ٘ان ذفاٚخ وث١ه ت١ٓ أؼعاَ ِهواخ اٌع١ٕح ؼ١يس ٠ثٍيػ الإٔؽيهاؾ 

ّا١ٌيح أِيا تإٌٍيثح ٍٔيثح اٌهاـعيح اٌ ،ٍّهواخ اٌّّصٍح ـيٟ ع١ٕيح اٌكناٌيحٌ (0.79934اٌّع١انٞ )

(LEV)( ِّا ٠عٕٟ أْ 0.12006%(، وّا ٠ثٍػ الأؽهاؾ اٌّع١انٞ )11.64، تٍػ ِرٌٛيٙا )

ٕ٘ان عكق ِٓ ِهواخ ع١ٕح اٌكناٌح ذعرّك عٍٝ الالرهاٖ ٌر٠ًّٛ ِّهٚعاذٙا، ٚو٠اقج اٌيٍة 

ذؽه٠ييه ٌييعه  خٚئظييهاءا Covid-19عٍييٝ اٌمييهٖٚ لييك ذهظييع لٌييه ٌرييأش١ه ذييكاع١اخ ظائؽييح 

عٍييٝ ئ٠ييهاقاخ اٌّييهواخ ٚٔمييٓ ( ِّييا أشه0200 - 0202اٌفرييهج ) إٌييهؾ اٌرييٟ ذّييد ـييلاي

، وّا تٍػ اٌّرٌٛٛ اٌؽٍياتٟ ٌٍرٍيع١ً ـيٟ اٌّإِيه إٌّيهٞ ٌٍّي ١ٌٛح اٌّيهواخ ا١ٌٌٍٛح ٌك٠ُٙ

(ESG )(0.44) (0.497ِع١انٞ ) ٚتأؽهاؾ. 

 رؾهٛم ٔيُبقشخ َزبئظ اخزجبس فشٔض انذساعخ: 9-3
 

ذيُ ئظيهاء  ؼ١يسـٝ ٘ما اٌمٍُ اـرثان ِكٜ ٔؽح ـهٖٚ اٌكناٌح ِٓ عكِيٗ،  ٚزُبٔل انجبؽش      

اٌؽيٛوّٟ  شيهالألاـرثيان  Panel Dataذؽ١ًٍ الأؽكان اٌفيٟ اٌّرعكق تيه٠ميح اٌث١أياخ اٌي١ٌٛيح 

اٌّرعٍمييح اٌم١اٌيي١ح  اٌّّانٌيياخالإـٕيياغ عييٓ اٌعلالييح تيي١ٓ  فٕييائٓ ِعٍييً الإقانج عٍييٝ ـعا١ٌييحٌ

الاعرثان اٌّرؽ١هاخ اٌهلات١يح، ٚاٌريٟ ليك  ، ِع الأـم ـٝاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحٚ تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

٠ىْٛ ٌٙا ذأش١هاً ِؽرّلاً عٍٝ اٌّرؽ١هاخ اٌراتعح ٌٙمٖ اٌكناٌح ٚلاـرثيان اٌفيهٖٚ اٌثؽص١يح ٌٍكناٌيح 

الاؼٕييائٟ ، ٚتهٔيياِط اٌرؽ١ٍييً (27) ( الإٔييكانSPSSتهٔيياِط ) اٌييرفكاَعٍييٝ  اعزًثثذ انجبؽثثش

 عٍٝ إٌؽٛ اٌراٌٟ 12) الإٔكان ) E-Viewsاٌم١اٌٟ 
 

 ضفشرؾهٛم الاَؾذاس انخطٙ يزعذد انًزغٛشاد لاخزجبس رؾهٛم ٔيُبقشخ َزبئظ  9-3-1

 :(PRMالأٔل ثبعزخذاو ًَٕرط الاَؾذاس انزغًٛعٙ ) انذساعخ
 

ـ١ه أقٌيح ع١ٍّيح عيٓ أشيه اٌعلاليح تي١ٓ ـعا١ٌيح الإـٕياغ عيٓ         اٌّّانٌياخ ٠ٙكؾ اٌفهٖ الأٚي ئٌيٝ ذيٛ

ل١ح ٌم١ّييح ااٌٚ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح لض اٌريث١مييٟ ٍّييهوحٌٍييٛ ّييٛ ، ٌٚرؽم١ييك لٌييه ليياَ اٌثاؼييس تثٕيياء إٌ

ٓ عٍيٝ " رٕعثذ علاقثخ اسرجثبغ يٕعجثخ راد  ِرعكق اٌّرؽ١يهاخ اٌّّصيً ٌفيهٖ اٌكناٌيح الأٚي، ٚاٌيمٜ ٠يٕ

خ انًزعهقثثخ  ٍ الافصثثبػ عثثٍ انًًبسعثثبد انقٛبعثثٛ ٖ ثثثٛ قٛخ  ٔ ثثثبنزغٛشاد انًُبخٛثثخرثث صٛش يعُثثٕ انقًٛثثخ انغثثٕ

لض الأؽييكان اٌفيييٟ اٌّرعييكق ٌٍرعييهؾ عٍييٝ اٌعلالييح تيي١ٓ  تٕيياءً ع١ٍييٗ"، اٌييمٜ  نهشثثشكخ ذييُ ٔيي١اؼح ّٔييٛ

، ٚاٌّرؽ١يييه٠ٓ  ـيييٟ ظيييً اٌرؽ١ٍيييً الأ٘ييياـٟ  تعيييك ئ٘ييياـح اٌّرؽ١يييهاخ اٌهلات١يييحـيييٟ ظيييً اٌرؽ١ٍيييً الأٌاٌيييٟ
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Complementary Analysisٛب ذؽ١ٍي  Panelً اٌث١أياخ اٌمياع١يح اٌّرؽيهن ، ٚلٌيه تاٌيرفكاَ أٌيٍ

data Analysis Dynamicلض ٛ، تيه٠ميييح ّٔييي( ٟالأؽيييكان اٌرع١ّعيييPRM) Pooled OLS 

Regression Model ( ُٔر١عيح الاـرثيان الإؼٕيائٟ ٌريث١يك 1، ٠ٚٛ٘ػ اٌعيكٚي نلي )رط الأٔل  انًُثٕ

   عٍٝ اٌّهواخ ع١ٕح اٌكناٌح ـلاي اٌفرهج اٌى١ِٕح ِؽً اٌكناٌح  ٔانضبَٙ
 

 والثانى الانحدار الخطي المتعدد لمنموذج الأول سمو نتائج اختبار الفرض الأول وفقاً لأ :[8جدول ]
 TQ  )انقًٛخ انغٕقٛخ نهششكخ( المتغير التابع

 اتالمتغير

  فسرةالم

لتحليل الأساسيا  
   )نموذج الانحدار قبل إدخال المتغيرات 

(الرقابية  

 Model (1) 

 التحليل الأضافي
 )نموذج الانحدار بعد إدخال المتغيرات 

(الرقابية  

Model (2) 

Unstandardized 
Coefficients 

(T) Test 
Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Beta 
Standard 

Error 

T-
statistic 

p-
value 

Beta 
Standard 

Error 

T-
statistic 

p-
value 

Constant 17.133 2.047157 8.369167 0.0050 19.10550 2.047119 9.332872 0.0021 

SCDC 0.5115 0.040195 12.72476 0.0000 0.416806 0.038958 10.69888 0.0000 

PEICE 1.0195 0.232442 4.386040 0.0012 0.595371 0.067151 8.866152 0.0000 

MCCR 0.0431 0.089970 0.497048 0.0025 0.012265 0.066943 0.183220 0.0048 

CPCI 1.0780 0.233236 4.621719 0.0000 1.240900 0.214689 5.779985 0.0000 

GPIC 2.3383 0.269958 8.661720 0.0000 1.587785 0.269669 5.887910 0.0000 

SPIE 0.0669 0.085823 0.779809 0.0062 0.041089 0.080114 0.512881 0.0091 

RPIC 1.1681 0.062682 18.63486 0.0000 1.293755 0.061201 21.13945 0.0000 

MOPI 0.5514 0.124040 4.445171 0.0000 0.573002 0.113963 5.027967 0.0000 

SIZE - - - - -0.01477 0.016799 -0.87891 0.0002 

LEV - - - - 0.08426 0.083798 1.005506 0.0055 

ESG  - - - - 0.313646 0.043782 7.163845 0.0000 

Ind Fixed -- Included 

Year Fixed -- Included 

R-squared 0.8528 0.8731 

Adjusted R2 0.8487 0.8648 

S. Error. of Reg. 0.613688 0.914284 

F-statistic 205.6760 187.9238 

Prob (F-statistic) 0.000 0.000 

Durbin-Watson 1.802 1.941 

 الإحصائي(.المصدر: )نتائج التحليل   

 ( يب ٚهٙ:8ٚزعؼ نهجبؽش يٍ عذٔل )
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  هلٓثثشد َزثثبئظ ًَثثٕرط الاَؾثثذاس )فثثٙ لثثم انزؾهٛثثم الأعبعثثٙ( قجثثم إدخثثبل رثث صٛش انًزغٛثثشاد

 انشقبثٛخ عهٗ علاقخ الاَؾذاسع يب ٚهٙ:

(، ٚ٘يٛ ٠عٕيٟ أْ 0.8487ٌٍّٕيٛلض )اٌّؽٍيٛتح (            تٍػ ِعاًِ اٌرؽك٠يك اٌّعيكي ) -

 اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوحـمٛ ِٓ ئظّاٌٟ اٌرؽ١هاخ اٌريٟ ذؽيكز ـيٟ اٌّرؽ١يه اٌرياتع  (%(84.87

(TQٌٟ٠ّىييٓ ذفٍيي١ه٘ا ِييٓ ـييلاي ِرؽ١ييهاخ إٌّييٛلض اٌؽييا )،  ْاٌرؽ١ييهاخ  تييالٟـييٝ ؼيي١ٓ أ

ذهظع ئٌٟ اٌفييأ اٌعّيٛائٟ ـيٟ اٌرميك٠ه، أٚ ٌعيكَ ئقانض ِرؽ١يهاخ ٍِيرمٍح أـيهٞ ( %15.13)

ّييٛلض ٌى٠يياقج لٛذييٗ اٌرفٍيي١ه٠ح، وّييا ٠لاؼيي  ـٍييٛ ّٔييٛلض ويياْ ِييٓ اٌّّىييٓ ئقناظٙييا ٘ييّٓ إٌ

الأؽييكان اٌفيييٝ اٌّرعييكق ِييٓ ِّييىٍح الانذثيياٚ اٌييماذٟ تيي١ٓ ـيييأ اٌرمييك٠ه اٌعّييٛائٟ، ؼ١ييس ذييُ 

(، ٚ٘ييٟ 1.802، ٚتٍؽييد اٌم١ّييح الإؼٕييائ١ح ٌلاـرثييان ) (Durbin Watson)ئظييهاء اـرثييان 

ا ٠كي ع1.5ٍ - 2.5تمٌه ذمع ّ٘ٓ اٌّكٜ اٌّلائُ ) َّّ ٝ عكَ ٚظٛق انذثاٚ لاذٟ تي١ٓ اٌثيٛالٟ ( ِ

 ذُ اٌرًٛٔ ا١ٌٙا. اٌرٟذإشه عٍٝ ٔؽح إٌرائط 

ِيٓ ـيلاي اـرثيان ( اٌّؽٍيٛتح F-statisticاـرثان اٌعٛقج اٌّع٠ٕٛح اٌى١ٍح ٌٍّٕٛلض ٚـماً ٌم١ّيح ) -

ألً ِٓ  (p-value)( عٕك ل١ّح اؼرّا١ٌح 205.6760ؼ١س تٍؽد )( ANOVAذؽ١ًٍ اٌرثا٠ٓ )

ٚٔيلاؼ١رٗ ـيٟ اٌرٕثيإ تياٌرؽ١هاخ اٌريٟ ذييهأ وىيً صثد ِع٠ٕٛح ّٔٛلض الأؽيكان (، ِّا 0.01٠)

 .(TQ) اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحعٍٝ اٌّرؽ١ه اٌراتع 

الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ ٌعٕأييه ِإِييه  ٚذّيي١ه إٌرييائط ئٌييٝ ٚظييٛق ذييأش١ه ئ٠عيياتٟ ِعٕييٜٛ -

 /SCDC/ PIECE/ MCCR/ CPCI/ GPIC)اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح 

SPIE/ RPIC/ MOPI)  ٍٝاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّيهوحع (TQ) اٌميكنج اٌرفٍي١ه٠ح  تٍؽيد، ؼ١يس

الاـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ عٕأيه ِإِيه (، ِّيا ٠يكي عٍيٝ أْ 0.8528( ٌٍّٕٛلض ِٓ )   )

اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح، ذرفك ٘مٖ إٌر١عح ِع ِيا إشه عٍٝ ٠اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح 

ِييٓ أْ  (Saka and Oshika, 2014; Naseer et al., 2023)ذٛٔيٍد ا١ٌييٗ قناٌييح 

ٌٍيٛل١ح م١ّح ااٌالإـٕاغ عٓ ئقانج اٌىهتْٛ ٌٗ علالح ئ٠عات١ح تاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌلأٌُٙ ذإشه عٍٝ 

 .ٍّهوحٌ

ّصييً ٌّرؽ١ييهاخ إٌّييٛلض اٌريث١مييٟ الأٚي ِّٚييا ٌييثك ٠ّىييٓ ٌٍثاؼييس ذمييك٠ه ّٔييٛلض الأؽييكان اٌّ -

عٍيٝ علاليح الأؽيكان،  قجم إدخبل ر صٛش انًزغٛشاد انشقبثٛثخٌٍكناٌح ـٟ ظً اٌرؽ١ًٍ الأٌاٌٟ، 

 ٚاٌمٜ ٠ّىٓ ذٕٛنٖ ِٓ ـلاي ِعاقٌح الأؽكان اٌرا١ٌح 
 



 
 

 .............. الممارساتالإفصاح عن   العلاقة بين  خصائص مجلس الإدارة على فعاليةالحوكمي لثر   الأ اختباردراسة و 
 د/ أش ف أحمد محمد غـالي                                                                             

 4245 اكتوبر - الرابعالعدد                                               عشر            الرابعالمجلد 
  5354  

 
 

TQ i,t = 17.133 + 0.512 (SCDC) + 1.019 (PEICE) + 0.043 (MCCR) + 1.078 

(CPCI) + 2.338 (GPIC)             + 0.0669 (SPIE) + 1.168 (RPIC) + 

0.5514 (MOPI) + Ƹ   …………. Model (1) 
 

 

  كًب هلٓشد َزبئظ ًَثٕرط الاَؾثذاس )فثٙ لثم انزؾهٛثم الأظثبفٙ( ثعثذ إدخثبل رث صٛش انًزغٛثشاد

 عهٗ علاقخ الاَؾذاسع يب ٚهٙ:انشقبثٛخ 

ِعاِيييً اٌرؽك٠يييك اٌّعيييكي انذفعيييد ل١ّيييح  انذفعيييد اٌميييكنج اٌرفٍييي١ه٠ح ٌّٕيييٛلض الأؽيييكان، ؼ١يييس -

 (0.8648)ـييٟ ظييً اٌرؽ١ٍييً الأٌاٌييٟ ٌرٕييثػ  (0.8487)اٌّؽٍييٛتح ِييٓ (            )

 (%(86.48 اٌّرؽ١هاخ اٌّفٍهج أٔثؽد ذفٍيه ٍٔيثح ، ٚ٘ٛ ٠عٕٟ أْـٟ ظً اٌرؽ١ًٍ الأ٘اـٟ

٠ّىيٓ  ، ٚاٌرٟ(TQ) اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحِٓ ئظّاٌٟ اٌرؽ١هاخ اٌرٟ ذؽكز ـٟ اٌّرؽ١ه اٌراتع 

ذهظيع ( 13.52%)اٌرؽ١يهاخ  تيالٟـيٝ ؼي١ٓ أْ  ،ذف١ٍه٘ا ِٓ ـلاي ِرؽ١هاخ إٌّٛلض اٌؽياٌٟ

ئٌييٟ اٌفيييأ اٌعّييٛائٟ ـييٟ اٌرمييك٠ه، أٚ ٌعييكَ ئقانض ِرؽ١ييهاخ ٍِييرمٍح أـييهٞ ويياْ ِييٓ اٌّّىييٓ 

إٌّييٛلض ٌى٠يياقج لٛذييٗ اٌرفٍيي١ه٠ح، وّييا ٠لاؼيي  ـٍييٛ ّٔييٛلض الأؽييكان اٌفيييٝ ئقناظٙييا ٘ييّٓ 

اٌّرعييكق ِييٓ ِّييىٍح الانذثيياٚ اٌييماذٟ تيي١ٓ ـيييأ اٌرمييك٠ه اٌعّييٛائٟ، ؼ١ييس ذييُ ئظييهاء اـرثييان 

(Durbin Watson)( ٚ٘يٟ تيمٌه ذميع ٘يّٓ 1.941، ٚتٍؽد اٌم١ّيح الإؼٕيائ١ح ٌلاـرثيان ،)

يا ٠يكي 1.5 - 2.5اٌّيكٜ اٌّلائيُ ) َّّ عٍيٝ عيكَ ٚظيٛق انذثياٚ لاذيٟ تي١ٓ اٌثيٛالٟ ذيإشه عٍيٝ ( ِ

 ذُ اٌرًٛٔ ا١ٌٙا. اٌرٟٔؽح إٌرائط 

ِيٓ ـيلاي اـرثيان ( اٌّؽٍيٛتح F-statisticاـرثان اٌعٛقج اٌّع٠ٕٛح اٌى١ٍح ٌٍّٕٛلض ٚـماً ٌم١ّيح ) -

أليً ِيٓ  (p-value)( عٕك ل١ّيح اؼرّا١ٌيح 187.924ؼ١س تٍؽد )( ANOVAذؽ١ًٍ اٌرثا٠ٓ )

ٚٔيلاؼ١رٗ ـيٟ اٌرٕثيإ تياٌرؽ١هاخ اٌريٟ ذييهأ وىيً (، ِّا ٠صثد ِع٠ٕٛح ّٔٛلض الأؽيكان 0.01)

 (.اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحعٍٝ اٌّرؽ١ه اٌراتع )

الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ ٌعٕأييه ِإِييه  ٚذّيي١ه إٌرييائط ئٌييٝ ٚظييٛق ذييأش١ه ئ٠عيياتٟ ِعٕييٜٛ -

 /SCDC/ PIECE/ MCCR/ CPCI/ GPIC)اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح 

SPIE/ RPIC/ MOPI)  ٍٝاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحع (TQ)  عٕك ل١ّح اؼرّا١ٌيح(p-value) 

ـٟ ظً اٌرؽ١ًٍ الأٌاٌٟ  ( ٌٍّٕٛلض   اٌمكنج اٌرف١ٍه٠ح ) وّا ٠لاؼ  انذفا (، 0.01ألً ِٓ )

عٕأيه ِإِيه ، ِّيا ٠يكي عٍيٝ أْ ( ـٟ ظيً اٌرؽ١ٍيً الأ٘ياـ0.8731ٟئٌٝ ) (0.8528ِٓ )

، ٚذرفيك ل١ّيح اٌّيهوحاٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ذإشه عٍٝ الاـٕاغ عٓ 

 Maama and Marimuthu, 2021; Saputro and) ح٘يمٖ إٌر١عيح ِيع ٔريائط قناٌي

Indraswono, 2022; Venturini, 2022; Sra, 2023) ٟعلاليح ذٛٔيٍد ٌٛظيٛق  اٌري

أْ ل١ّيح  ٠ُّي١ه ئٌيٝٚ٘يما ّيهوح، ّٕياؾ ٚل١ّيح اٌتي١ٓ اٌّؽاٌيثح اٌّرعٍميح ترؽ١يه اٌِع٠ٕٛيح ئ٠عات١ح 
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عيييٓ ذؽ١يييه إٌّييياؾ  الاـٕييياغاٌّيييهواخ ٠ّىيييٓ أْ ذرؽٍيييٓ ِيييٓ ـيييلاي اٌرهو١يييى عٍيييٝ أّٔييييح 

علاليح ئ٠عات١يح تي١ٓ اٌيٝ ٚظيٛق  (Maji and Kalita, 2022)قناٌح  وّا ذٍٛٔدٚذعى٠ى٘ا، 

 Mahmudah)تفيلاؾ قناٌيح ٚلٌيه ، الإـٕاغ اٌّاٌٟ اٌّرعٍك ترؽ١ه إٌّاؾ ٚأقاء اٌّهواخ

et al., 2023)  ٝاٌٍّيإ١ٌٚح الاظرّاع١يح ـٕياغ الاـر١يانٞ ـيٟ ِعياي أْ الإاٌريٟ ذٛٔيٍد ئٌي

ٌيُ  ، ـيٟ ؼي١ٓذأش١هًا ٌٍث١اً عٍٝ ل١ّيح اٌّيهوح ٠إشه الأثعاشاخ اٌىهت١ٔٛحعٓ ىّؿ اٌٌٍّهواخ ٚ

عيٓ ذؽ١يه إٌّياؾ  ـٕياغٔرائط ِؽكقج ـ١ّا ٠رعٍيك تريأش١ه الإ (Guo et al., 2022)ذمكَ قناٌح 

  لأقاء اٌّاٌٟ.عٍٝ أقاء اٌّهواخ أٚ ِكٜ اٌرؽٍٓ ـٟ ا

، اذٙييػ (TQ) اٌّيإشهج عٍييٝ اٌم١ّييح اٌٍييٛل١ح ٌٍّييهوح اٌهلات١ييح انًزغٛثثشادزثث صٛش ٔفًٛثب ٚزعهثث  ث -

 اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوحعٍيٝ ( SIZEٌّرؽ١ه ؼعيُ اٌّيهوح )ِعٕٜٛ  ٌٍثٌٍٟثاؼس ٚظٛق ذأش١ه 

(TQ) ِٚذرٛاـك ٘مٖ إٌرائط ِع تعٗ  ، (0.0002عٕك ٍِرٜٛ ِع٠ٕٛح ) (0.01477-) ًتّعا

ويمٌه ٠لُاؼي  ٚظيٛق ذيأش١ه ، ((Wang, 2023; Naseer et al., 2023اٌكناٌياخ اٌٍياتمح 

( ٍِٚيرٜٛ ِع٠ٕٛيح 0.08426تّعاِيً ) (LEVٍٔيثح اٌهاـعيح اٌّا١ٌيح )ىً ِٓ ِعٕٜٛ ٌ ا٠عاتٟ

( ESG( )0.313646ٌّٕيهٞ ٌٍّي ١ٌٛح اٌّيهواخ )،( 2.2200ٚاٌرٍع١ً ـيٟ (، 0.0055)

 .(TQ) اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحعٍٝ ( 0.000ٜٛ ِع٠ٕٛح )ٍِٚر

ٔيًب عج  ًٚكٍ نهجبؽثش رقثذٚش ًَثٕرط الاَؾثذاس انًًضثم نًزغٛثشاد انًُثٕرط انزطجٛقثٙ انضثبَٗ  -

نهذساعخع ثعذ إدخبل ر صٛش انًزغٛشاد انشقبثٛخ عهٗ علاقخ الاَؾذاسع ٔانثزٖ ًٚكثٍ رصثٕسِ يثٍ 

 خلال يعبدنخ الاَؾذاس انزبنٛخ:
 

TQ i,t = 19.106 + 0.417 (SCDC) + 0.595 (PEICE) + 0.0123 (MCCR) + 1.241 

(CPCI) + 1.588 (GPIC) +  0.041 (SPIE) + 1.294 (RPIC) + 0.573 

(MOPI) + 0.0148 (SIZE) - 0.0843 (LEV) + 0.31365 (ESG) + 

(Ind Fixed) + (Year Fixed) + Ƹ i,t   ……………. Model (2) 
 

 

لييكَ قٌيي١لاً ذفٍيي١ه٠اً ِييٓ ع١ٕييح اٌّييهواخ  الأٚيٌييثك أْ اـرثييان اٌفييهٖ  ِّييا ٔٚزعثثؼ نهجبؽثثش     

ٚلاخ ذييأش١ه ِعٕييٜٛ تيي١ٓ  ِٛظثييحاٌّم١ييكج تاٌثٛنٔييح إٌّييه٠ح ِؽييً اٌكناٌييح عٍييٝ ٚظييٛق علالييح 

، أٞ أْ ٍّيهوحٌٍيٛل١ح ٌم١ّيح ااٌالاـٕاغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح ٚ

الاـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح عٕأه ِإِه انذفا  أٚ أففاٖ 

اٌعيكَ ـيهٖ  لثيٛي٠يرُ ، ٚتٕياءً عٍيٝ لٌيه اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوح ٚأففياٖلك ٠إقٜ ئٌيٝ انذفيا  

ٍ الافصثبػ عثٍ  ٚاٌمٜ ٠ٕٓ عٍٝ أٔٗ " ثؽسالأٚي ٌٍ رٕعذ علاقخ اسرجبغ يٕعجخ راد ر صٛش يعُٕٖ ثثٛ

قٛخ نهشثشكخ ٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛثخانًًبسعبد انقٛبع ٚذرفيك ٘يمٖ إٌر١عيح ِيع "،  ٔانقًٛثخ انغثٕ

اٌييٝ أْ الإـٕيياغ عييٓ ئقانج  (Saka and Oshika, 2014)قناٌييح  ِييا ذٛٔييٍد ا١ٌييٗ ٔرييائط

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421523005232#bib27
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421523005232#bib27
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ٚاذفميد أ٠ٙياً ِيع  ،اٌىهتْٛ ٌٗ علالح ئ٠عات١ح تاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌلأٌُٙ ِّا ٠إشه عٍيٝ ل١ّيح اٌّيهوح

علالييح ئ٠عات١ييح تيي١ٓ الإـٕيياغ اٌرييٟ ذٛٔييٍد عٍييٝ ظييٛق  )(Maji and Kalita, 2022قناٌييح 

أْ اٌرٝ ٚظكخ  )(Sra, 2023 قناٌحٚأ٠ٙاً ِع ، ٚأقاء اٌّهواخ ٟرؽ١ه إٌّاـاٌاٌّاٌٟ اٌّرعٍك ت

، CDP عٓ ت١أاذٙا اٌّرعٍمح تاٌىهتْٛ عٍيٝ إٌّٕياخ اٌعاِيح ِصيً الاـٕاغاٌّهواخ اٌرٟ ذفران 

 .ذّٙك و٠اقج ـٟ ل١ّرٙا اٌٍٛل١ح
 

 ضفشرؾهٛم الاَؾذاس انخطٙ يزعذد انًزغٛشاد لاخزجبس رؾهٛم ٔيُبقشخ َزبئظ  9-3-2

 :(PRMانضبَٗ ثبعزخذاو ًَٕرط الاَؾذاس انزغًٛعٙ ) انذساعخ
 

ـ١ه أقٌييح ع١ٍّييح عييٓ  اٌصييا٠ٝٔٙييكؾ اٌفييهٖ         وّٟ ٌفٕييائٓ شييه الأئٌييٝ ذييٛ عٍييٝ  ِعٍييً الإقانجاٌؽييٛ

لض  ّييٛ ـعا١ٌييح الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح، ٌٚرؽم١ييك لٌييه ليياَ اٌثاؼييس تثٕيياء إٌ

ٓ عٍيٝ " اٌصيأٝاٌريث١مٟ ِرعكق اٌّرؽ١هاخ اٌّّصً ٌفهٖ اٌكناٌح  راد  رٕعثذ علاقثخ اسرجثبغ ، ٚاٌيمٜ ٠يٕ

 ٍ ٖ ثثثٛ خ الافصثثبػ عثثٍ ٔفعبنٛثث ك ؽثثذ اٜنٛثثبد انذاخهٛثثخ نهؾٕكًثثخ يغهثثظ الإداسحخصثثبئص رثث صٛش يعُثثٕ

خ انًزعهقثثخ ثثثبنزغٛشاد انًُبخٛثثخ لض الأؽييكان اٌفيييٟ ٚتٕيياءً ع١ٍييٗ "،  انًًبسعثثبد انقٛبعثثٛ ذييُ ٔيي١اؼح ّٔييٛ

، ٚ اٌّرعكق ٌٍرعهؾ عٍٝ اٌعلالح ت١ٓ اٌّرؽ١ه٠ٓ  تعيك ئ٘ياـح اٌّرؽ١يهاخ اٌهلات١يح ـيٟ ظيً اٌرؽ١ٍيً الأٌاٌيٟ

ٛب ذؽ١ٍييً اٌث١أيياخ ، ٚلٌييه تاٌييرفComplementary Analysisـييٟ ظييً اٌرؽ١ٍييً الأ٘يياـٟ  كاَ أٌييٍ

 (PRMالأؽيكان اٌرع١ّعيٟ )لض ٛ، تيه٠ميح ّٔيPanel data Analysis Dynamicاٌمياع١يح اٌّرؽيهن 

Pooled OLS Regression Model ( ُٔر١عييح الاـرثييان الإؼٕييائٟ 2، ٠ٚٛ٘ييػ اٌعييكٚي نليي )

 اٌى١ِٕح ِؽً اٌكناٌح عٍٝ اٌّهواخ ع١ٕح اٌكناٌح ـلاي اٌفرهج انضبنش ٔانشاثع انًُٕرط ٌريث١ك 

 الثالث والرابعالانحدار الخطي المتعدد لمنموذج  سمو وفقاً لأ الثانىنتائج اختبار الفرض  :[9جدول ]
 CCSPDI  (الافصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ) المتغير التابع

 اتالمتغير

  فسرةالم

 التحليل الأساسي
   )نموذج الانحدار بدون إدخال المتغيرات 

(الرقابية  
Model (3)  

 التحليل الأضافي
 )نموذج الانحدار بعد إدخال المتغيرات 

(الرقابية  
Model (4) 

Unstandardized 
Coefficients 

(T) Test 
Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Beta 
Standard 

Error 

T-
statistic 

p-
value 

Beta 
Standard 

Error 

T-
statistic 

p-
value 

Constant 9.1732 1.064727 8.615542 0.0079 14.46962 3.069651 4.713767 0.0092 

BSD 1.9078 0.304680 6.261532 0.0002 1.774137 0.281030 6.312980 0.0063 

FBM 0.5066 0.056412 8.980968 0.0000 0.378803 0.055077 6.877722 0.0092 

BGD 0.8503 0.170479 4.987938 0.0000 0.742808 0.157946 4.702911 0.0000 

BID 1.4027 0.078596 17.84688 0.0014 1.441315 0.074074 19.45769 0.0000 

CEOD -0.1872 0.107836 -1.73608 0.0036 -0.13934 0.100951 -1.380314 0.0075 

SIZE - - - - 0.007835 0.024116 0.324862 0.7490 

LEV - - - - 0.113292 0.097046 1.167400 0.0083 

ESG  - - - - 0.416373 0.059890 6.952251 0.0000 

Ind Fixed -- Included 

https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421523005232#bib27
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421523005232#bib27
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 CCSPDI  (الافصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ) المتغير التابع

 اتالمتغير

  فسرةالم

 التحليل الأساسي
   )نموذج الانحدار بدون إدخال المتغيرات 

(الرقابية  
Model (3)  

 التحليل الأضافي
 )نموذج الانحدار بعد إدخال المتغيرات 

(الرقابية  
Model (4) 

Unstandardized 
Coefficients 

(T) Test 
Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Beta 
Standard 

Error 

T-
statistic 

p-
value 

Beta 
Standard 

Error 

T-
statistic 

p-
value 

Year Fixed -- Included 

R-squared 0.7204 0.7668 
Adjusted R2 0.7156 0.7594 

S. Error. of Reg. 0.884726 0.813643 
F-statistic 147.9137 103.4194 

Prob (F-statistic) 0.000 0.000 
Durbin-Watson 2.277 2.0924 

 المصدر: )نتائج التحليل الإحصائي(.  

 ( يب ٚهٙ:9ٚزعؼ نهجبؽش يٍ عذٔل )
 

  هلٓثثشد َزثثبئظ ًَثثٕرط الاَؾثثذاس )فثثٙ لثثم انزؾهٛثثم الأعبعثثٙ( قجثثم إدخثثبل رثث صٛش انًزغٛثثشاد

 انشقبثٛخ عهٗ علاقخ الاَؾذاسع يب ٚهٙ:
 

(، ٚ٘يٛ ٠عٕيٟ أْ 0.7156ٌٍّٕيٛلض )اٌّؽٍيٛتح (            تٍػ ِعاًِ اٌرؽك٠يك اٌّعيكي ) -

ـمٛ ِٓ ئظّاٌٟ اٌرؽ١هاخ اٌرٟ ذؽكز ـٟ اٌّرؽ١ه اٌراتع الاـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ  (%(71.56

( ٠ّىيييٓ ذفٍييي١ه٘ا ِيييٓ ـيييلاي ِرؽ١يييهاخ CCSPDIاٌم١اٌييي١ح اٌّرعٍميييح تييياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يييح )

ذهظيع ئٌيٟ اٌفييأ اٌعّيٛائٟ ـيٟ اٌرميك٠ه، أٚ ( 28.44%)اٌرؽ١هاخ  تالٟـٝ ؼ١ٓ أْ  ،إٌّٛلض

ٍّٕيٛلض ٌى٠ياقج لٛذيٗ اٌرفٍي١ه٠ح، ٌ ٌعكَ ئقانض ِرؽ١هاخ ٍِرمٍح أـهٞ واْ ِٓ اٌّّىٓ ئقناظٙيا

وّا ٠لاؼ  ـٍٛ ّٔٛلض الأؽكان اٌفيٝ اٌّرعكق ِيٓ ِّيىٍح الانذثياٚ اٌيماذٟ تي١ٓ ـييأ اٌرميك٠ه 

، ٚتٍؽيد اٌم١ّيح الإؼٕيائ١ح ٌلاـرثيان  (Durbin Watson)ثان اٌعّٛائٟ، ؼ١س ذُ ئظهاء اـر

ا ٠كي عٍٝ عيكَ ٚظيٛق انذثياٚ 1.5 - 2.5(، ٟٚ٘ تمٌه ذمع ّ٘ٓ اٌّكٜ اٌّلائُ )2.277) َّّ ِ )

 ذُ اٌرًٛٔ ا١ٌٙا. اٌرٟلاذٟ ت١ٓ اٌثٛالٟ ذإشه عٍٝ ٔؽح إٌرائط 

ِيٓ ـيلاي اـرثيان ( اٌّؽٍيٛتح F-statisticاـرثان اٌعٛقج اٌّع٠ٕٛح اٌى١ٍح ٌٍّٕٛلض ٚـماً ٌم١ّيح ) -

ألً ِٓ  (p-value)( عٕك ل١ّح اؼرّا١ٌح 147.9137ؼ١س تٍؽد )( ANOVAذؽ١ًٍ اٌرثا٠ٓ )

ٚٔيلاؼ١رٗ ـيٟ اٌرٕثيإ تياٌرؽ١هاخ اٌريٟ ذييهأ وىيً (، ِّا ٠صثد ِع٠ٕٛح ّٔٛلض الأؽيكان 0.01)

ؽ١هاخ إٌّاـ١ييح الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرـعا١ٌييح عٍييٝ اٌّرؽ١ييه اٌريياتع 

(CCSPDI.)  
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ؽغى يغهظ ٌفٕائٓ ِعًٍ الإقانج ِّصٍح ـٟ  ٚذ١ّه إٌرائط ئٌٝ ٚظٛق ذأش١ه ئ٠عاتٟ ِعٕٜٛ -

تّييا ٠عٕييٟ أْ و٠يياقج ؼعييُ ِعٍييً الإقانج ٠ييإقٞ ٌى٠يياقج (، 1.9078( تّعاِييً )BSD) الإداسح

ٚ٘يمٖ ، ٔيؽ١ػٍِرٛٞ الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ٚاٌعىً 

‐Ben) اخقناٌيإٌر١عيح ذرفيك ِيع  Amar and McIlkenny, 2015; de Grosbois 

and Fennell, 2022; Bose et al., 2023; Nicolo et al., 2023; Anyigbah et 

al., 2023)  اٌرٟ ذٍٛٔد ٌٛظٛق علالح ئ٠عات١ح لاخ قلاٌح ئؼٕائ١ح تي١ٓ ؼعيُ ِعٍيً الإقانج

اٌرؽ١ييهاخ ِعٍِٛيياخ عيٓ  ٍِٚيرٛٞ الإـٕيياغ اٌّييهواخ ـيٟ ْاٌىهتييٛ أثعاشياخ عييٓ ٚالإـٕياغ

أْ ، ٠ٚيهٞ اٌثاؼيس (0.5066( تّعاِيً )FBMٚذىهان اظرّاعياخ ِعٍيً الإقانج ) ،إٌّاـ١ح

، الإقان٠يحو٠اقج عكق الأعٙاء قاـً اٌّعًٍ ٠يإقٞ ٌرٕيٛ  اٌفثيهاخ اٌّؽاٌيث١ح ٚالالرٕياق٠ح ٚ

ٚظٙياخ ٔظيه ِرٕٛعيح ِٚعهـيح ِرعّميح، ِّيا ٠ٍُيُٙ ـيٟ ٚ٘يع اٌيرهاذ١ع١اخ  ٌيك٠ُٙ ؼ١س ٠ىْٛ

 .ِّا ٠ّعع عٍٝ ِى٠ك ِٓ اٌّفاـ١ح ٚالإـٕاغ ٚذمان٠ه ٍِإ١ٌٚح اظرّاع١ح ِاٍِح

و٠يياقج ( BGDٚ) نهزُثٕ  ثثثٍٛ انغُغثٍٛ فثثٙ انًغهثظ ٚظييٛق ذيأش١ه ئ٠عيياتٟ ِعٕيٜٛوّيا اذٙيػ  -

 (،0.8503تّعاِيً )رؽ١هاخ إٌّاـ١يح ٍِرٛٞ الإـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح تياٌ

 ;Ben-Amar et al., 2017; Ararat & Sayedy, 2019)ِيع ٘يمٖ إٌر١عيح ذرفيك ٚ

2022; Nicolo et al., 2023; Issa & Bensalem, 2023)  ٝأْ اٌريٟ ذٛٔيٍد ئٌي

وّيا أْ  ِعٍيً الإقانج ظٍٍياخاٌّك٠هاخ ٠ٍعيثٓ قٚنًا أٌاٌي١اً ـيٟ ذعى٠يى اٌثعيك الاظرّياعٟ ـيٟ 

اٌّهذثيييح  ٚاٌييرهاذ١ع١اخ الاٌييركاِحِعٍييً الإقانج ذى٠ييك ِييٓ اعرّيياق أّٔيييح  رُٙ ـييِّٟييانو

 ;Kılıç and Kuzey, 2018)تفلاؾ قناٌاخ ٚلٌه ، ذؽ١ه إٌّاؾاٌىهتْٛ ٚعٓ  ـٕاغتالإ

Omran et al., 2021)  تي١ٓ اٌرٕيٛ  تي١ٓ اٌعٍٕي١ٓ  ظٛ٘ه٠يحأٔٗ لا ذٛظك علاليح اٌرٟ ذٍٛٔد

 ْلٌيه لأٚ اٌرميان٠ه اٌّرىاٍِيح عيٓ ٚالإـٕياغ ،ٔثعاشياخ اٌىهتيْٛـٟ اٌّعٍيً ٚالإـٕياغ عيٓ ا

 ِيٓ ٔظيهائٙٓ ئلٕيا  عٍيٝ لياقناخ ٠ىيٛٔٓ لا ليك الإقانج، ِعٍيً ـيٟ أل١ٍيح ٠ّصٍٓ ٌىٛٔٙٓ إٌٍاء

( اٌرييٟ Yadav and Jain, 2023، ٚلٌييه تفيلاؾ قناٌييح )أوثييه ئـٕياؼاخ ترمييك٠ُ اٌهظياي

  .وث١ه عٍٝ ئـٕاؼاخ الاٌركاِح ـٟ اٌّهواخإشه تّىً ٠لا  ١ٓاٌعٍٕت١ٓ رٕٛ  اٌأْ  خظٙهأ

تّعاِييً  (BID) لاعثثزقلال هععثثبء يغهثثظ الإداسح ٚظييٛق ذييأش١ه ئ٠عيياتٟ ِعٕييٜٛوّييا اذٙييػ  -

٠ٚعٕيٟ لٌيه أْ و٠ياقج عيكق اٌّيك٠ه٠ٓ ؼ١يه اٌرٕف١يم١٠ٓ تّعٍيً الإقانج ٠يإقٞ ٌى٠يياقج ( 1.4027)

ٚ٘يمٖ ، إٌّاـ١ح ٚاٌعىً ٔيؽ١ػٍِرٛٞ الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ 

أْ  ؼ١يس ٚظيكخ  (Naseer et al., 2023; Ngo et al., 2023) اخقناٌي إٌر١عح ذرفك ِيع

اٌّهواخ اٌرٟ ٌك٠ٙا عكق أوثه ِٓ اٌّك٠ه٠ٓ اٌٍّيرم١ٍٓ ـيٟ ِعٍيً ئقانذٙيا وأيد أوصيه عه٘يح 

صدٔاعٛثخ دٔس لا، وّا ٠ٛظك ذيأش١ه ِعٕيٛٞ ٌيٍثٟ عٓ اٌّعٍِٛاخ اٌّرعٍمح ترؽ١ه إٌّاؾ ٌلإـٕاغ
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عٍٝ الاـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح (CEOD) انًذٚش انزُفٛز٘

(CCSPDI) ( ًِٚلٌه 0.1872-تّعا ) عٕك ل١ّح اؼرّا١ٌح(p-value) ( ِٓ ً0.01أل)وّا ، 

خصثثبئص يغهثثظ يًثثب ٚثثذل عهثثٗ هٌ (، 0.7204( ٌٍّٕييٛلض ِييٓ )  اٌمييكنج اٌرفٍيي١ه٠ح ) تٍؽييد

 ،الافصثثبػ عثثٍ انًًبسعثثبد انقٛبعثثٛخ انًزعهقثثخ ثثثبنزغٛشاد انًُبخٛثثخفعبنٛثثخ رثثؤصش عهثثٗ  الإداسح

‐Ben)اٌٍياتمح ِيعذرفيك إٌر١عيح ٚ Amar and McIlkenny, 2015; Giannarakis et 

al., 2018). 

ٔيًثثب عثثج  ًٚكثثٍ نهجبؽثثش رقثثذٚش ًَثثٕرط الاَؾثثذاس انًًضثثم نًزغٛثثشاد انًُثثٕرط انزطجٛقثثٙ  -

إدخبل ر صٛش انًزغٛثشاد انشقبثٛثخ عهثٗ علاقثخ الاَؾثذاسع ٔانثزٖ ًٚكثٍ انضبَٙ نهذساعخع ثعذ 

 رصٕسِ يٍ خلال يعبدنخ الاَؾذاس انزبنٛخ:

CCSPDI i,t = 9.1732 + 1.9078 (BSD) + 0.5066 (FBM) + 0.8503 (BGD) + 

1.4027 (BID) -   0.1872 (CEOD) + Ƹ ………………. 

Model (3) 
 

  انزؾهٛثثم الأظثثبفٙ ( ثعثثذ إدخثثبل رثث صٛش انًزغٛثثشاد هلٓثثشد َزثثبئظ ًَثثٕرط الاَؾثثذاس )فثثٙ لثثم

 انشقبثٛخ عهٗ علاقخ الاَؾذاسع يب ٚهٙ:
 

ِعاِيييً اٌرؽك٠يييك اٌّعيييكي انذفعيييد ل١ّيييح  انذفعيييد اٌميييكنج اٌرفٍييي١ه٠ح ٌّٕيييٛلض الأؽيييكان، ؼ١يييس -

 (0.7594)ـييٟ ظييً اٌرؽ١ٍييً الأٌاٌييٟ ٌرٕييثػ  (0.7156)اٌّؽٍييٛتح ِييٓ (            )

 (%(75.94 اٌّرؽ١هاخ اٌّفٍهج أٔثؽد ذفٍيه ٍٔيثح ٘ٛ ٠عٕٟ أْ، ٚـٟ ظً اٌرؽ١ًٍ الأ٘اـٟ

الاـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح ـعا١ٌيح ِٓ ئظّاٌٟ اٌرؽ١هاخ اٌرٟ ذؽكز ـٟ اٌّرؽ١يه اٌرياتع 

٠ّىٓ ذف١ٍه٘ا ِيٓ ـيلاي ِرؽ١يهاخ إٌّيٛلض ، ٚاٌرٟ (CCSPDIاٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح )

ذهظيع ئٌيٟ اٌفييأ اٌعّيٛائٟ ـيٟ اٌرميك٠ه، أٚ ( 24.06%)اٌرؽ١يهاخ  تيالٟـيٝ ؼي١ٓ أْ  ،اٌؽاٌٟ

ٌعييكَ ئقانض ِرؽ١ييهاخ ٍِييرمٍح أـييهٞ ويياْ ِييٓ اٌّّىييٓ ئقناظٙييا ٘ييّٓ إٌّييٛلض ٌى٠يياقج لٛذييٗ 

اٌرف١ٍه٠ح، وّا ٠لاؼ  ـٍٛ ّٔٛلض الأؽكان اٌفيٝ اٌّرعكق ِٓ ِّيىٍح الانذثياٚ اٌيماذٟ، ؼ١يس 

(، ٚ٘يٟ 2.0924ؼٕائ١ح ٌلاـرثان )، ٚتٍؽد اٌم١ّح الإ(Durbin Watson)ذُ ئظهاء اـرثان 

ا ٠كي عٍٝ عكَ ٚظٛق انذثاٚ لاذٟ تي١ٓ اٌثيٛالٟ 1.5 - 2.5تمٌه ذمع ّ٘ٓ اٌّكٜ اٌّلائُ ) َّّ ِ )

 ذُ اٌرًٛٔ ا١ٌٙا. اٌرٟذإشه عٍٝ ٔؽح إٌرائط 

ِيٓ ـيلاي اـرثيان ( اٌّؽٍيٛتح F-statisticاـرثان اٌعٛقج اٌّع٠ٕٛح اٌى١ٍح ٌٍّٕٛلض ٚـماً ٌم١ّيح ) -

ألً ِٓ  (p-value)( عٕك ل١ّح اؼرّا١ٌح 103.4194ؼ١س تٍؽد )( ANOVAرثا٠ٓ )ذؽ١ًٍ اٌ

ٚٔيلاؼ١رٗ ـيٟ اٌرٕثيإ تياٌرؽ١هاخ اٌريٟ ذييهأ وىيً (، ِّا ٠صثد ِع٠ٕٛح ّٔٛلض الأؽيكان 0.01)
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الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح  ـعا١ٌييح عٍييٝ اٌّرؽ١ييه اٌريياتع

(CCSPDI). 

لٚ قلاٌيح ِع٠ٕٛيح ٌفٕيائٓ ِعٍيً الإقانج ِّصٍيح ـيٟ ٚذ١ّه إٌرائط ئٌيٝ ٚظيٛق ذيأش١ه ئ٠عياتٟ  -

(، ٚذىييهان 0.0063( ٍِٚييرٜٛ ِع٠ٕٛييح )1.774137تّعاِييً ) (BSD)ؽغثثى يغهثثظ الإداسح 

(، 0.0092( ٍِٚيييرٜٛ ِع٠ٕٛيييح )0.378803تّعاِيييً ) (FBM)اظرّاعييياخ ِعٍيييً الإقانج 

( ٍِٚيرٜٛ ِع٠ٕٛيح 0.742808تّعاِيً ) (BGD) سحٔانزُٕ  ثٍٛ انغُغثٍٛ فثٙ يغهثظ الإدا

( ٍِٚرٜٛ ِع٠ٕٛيح 1.441315تّعاًِ ) (BID) ٔاعزقلال هععبء يغهظ الإداسح(، 0.000)

لاصدٔاعٛثثخ دٔس انًثثذٚش انزُفٛثثز٘ فثثٙ (، ٚوّييا ٠ٛظييك ذييأش١ه ٌييٍثٟ لٚ قلاٌييح ِع٠ٕٛييح 0.000)

عٍيٝ الاـٕياغ ( 0.0075( ٍِٚرٜٛ ِع٠ٕٛح )-0.13934تّعاًِ ) (CEOD) يغهظ الإداسح

اٌميكنج  وّا ٠لاؼي  انذفيا (، CCSPDIعٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح )

( ـيٟ ظيً 0.7668ئٌيٝ ) (0.7204ِيٓ )ـيٟ ظيً اٌرؽ١ٍيً الأٌاٌيٟ ( ٌٍّٕيٛلض   اٌرف١ٍه٠ح )

 /BSD/ FBM/ BGD)ـٕييائٓ ِعٍييً الإقانج ، ِّييا ٠ييكي عٍييٝ أْ اٌرؽ١ٍييً الأ٘يياـٟ

BID/ CEOD) الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ ـعا١ٌييح  ٍٝييذييإشه ع

‐Ben) ح(، ٚذرفيييك ٘يييمٖ إٌر١عيييح ِيييع ٔريييائط قناٌيييCCSPDIإٌّاـ١يييح ) Amar and 

McIlkenny, 2015) ٟـعا١ٌيييح ِعٍيييً الإقانج ذٛٔيييٍد ٌٛظيييٛق علاليييح ئ٠عات١يييح تييي١ٓ  اٌرييي

ـٝ اٌّيهواخ اٌىٕك٠يح ـيٟ ٘يٛء ليهان اٌّيهواخ تالاٌيرعاتح  الاـٕاغ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١حٚ

 (Tingbani et al., 2020)ٚـٝ ؼ١ٓ ٌُ ذعك قناٌيح  CDPٌّّهٚ  الإـٕاغ عٓ اٌىهتْٛ 

 انذثاٚ ت١ٓ ؼعُ ِعًٍ الإقانج ٚالإـٕاغ عٓ أثعاشاخ اٌىهتْٛ.أٞ 

١ح اٌّرعٍمييح الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌييعٍييٝ  انًزغٛثثشاد انشقبثٛثثخرييأش١ه ٚـ١ّييا ٠رعٍييك ت -

ٌؽعيُ اٌّيهوح ٚظيٛق ذيأش١ه ِعٕيٜٛ عيكَ (، ـمك اذٙػ ٌٍثاؼس CCSPDIتاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح )

(SIZE ٍٝع )( الاـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يحCCSPDI )

ٚذرٛاـك ٘مٖ إٌرائط ِع تعٗ اٌكناٌياخ (، 0.7490( ٍِٚرٜٛ ِع٠ٕٛح )0.007835تّعاًِ )

، ٚاٌريٟ  (Giannarakis et al., 2018; de Grosbois and Fennell, 2022)(اٌٍياتمح 

ذ١ّيً أوصيه ئٌيٝ ذميك٠ُ ئـٕياؼاخ ت١ ١يح ٚاظرّاع١يح ٚاٌيعح وث١يهج اٌؽعيُ اٌّهواخ ذٍٛٔد ئٌٝ 

 إٌياق.

( تّعاِييً LEVٍٔييثح اٌهاـعييح اٌّا١ٌييح )ٌىييً ِييٓ ِعٕييٜٛ  ا٠عيياتٟوييمٌه ٠لُاؼيي  ٚظييٛق ذييأش١ه  -

ٚاٌرٍيييع١ً ـيييٟ اٌّإِيييه إٌّيييهٞ ٌٍّييي ١ٌٛح (، 0.0083( ٍِٚيييرٜٛ ِع٠ٕٛيييح )0.113292)

عٍييٝ الاـٕيياغ عييٓ ( 0.000( ٍِٚييرٜٛ ِع٠ٕٛييح )0.416373( تّعاِييً )ESGاٌّييهواخ )
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، ٠ٚرفيييك لٌيييه ِيييع قناٌيييح (CCSPDIاٌّّانٌييياخ اٌم١اٌييي١ح اٌّرعٍميييح تييياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يييح )

(Giannarakis et al., 2018.) 

الاَؾثذاس انًًضثم نًزغٛثشاد انًُثٕرط انزطجٛقثٙ انضثبَٙ ٔيًب عج  ًٚكٍ نهجبؽش رقثذٚش ًَثٕرط  -

نهذساعخع ثعذ إدخبل ر صٛش انًزغٛشاد انشقبثٛخ عهٗ علاقخ الاَؾذاسع ٔانثزٖ ًٚكثٍ رصثٕسِ يثٍ 

 خلال يعبدنخ الاَؾذاس انزبنٛخ:

 

CCSPDI i,t = 14.4696 + 1.7741 (BSD) + 0.3788 (FBM) + 0.7428 (BGD) + 

1.4413 (BID) + 0.1393 (CEOD) + 0.0078 (SIZE) + 

0.1133 (LEV) + 0.4164 (ESG) + (Ind Fixed) + (Year 

Fixed) + Ƹ i,t  ……………. Model (4) 
 

ليكَ قٌي١لاً ذفٍي١ه٠اً ِيٓ ع١ٕيح اٌّييهواخ  اٌصييأِّٝيا ٌيثك أْ اـرثيان اٌفيهٖ  ٔٚزعثؼ نهجبؽثش      

ٚلاخ ذييأش١ه ِعٕييٜٛ تيي١ٓ  ِٛظثييحاٌّم١ييكج تاٌثٛنٔييح إٌّييه٠ح ِؽييً اٌكناٌييح عٍييٝ ٚظييٛق علالييح 

ٚـعا١ٌييح الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ  وأؼييك ا١ٌ٢يياخ اٌكاـ١ٍييح ٌٍؽٛوّييح ِعٍييً الإقانجـٕييائٓ 

ِعًٍ الأشه اٌؽٛوّٟ ٌفٕائٓ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح، أٞ أْ انذفا  أٚ أففاٖ 

اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ الإقانج لك ٠يإقٜ ئٌيٝ انذفيا  أٚ أففياٖ الاـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح 

 رٕعثذ علاقثخ اسرجثبغ " ٠رُ لثٛي ـهٖ اٌعكَ اٌصأٝ اٌمٞ ٠ٕٓ عٍٝ أٔٗ إٌّاـ١ح، ٚتٕاءً عٍٝ لٌه 

ٔفعبنٛخ الافصبػ  ك ؽذ اٜنٛبد انذاخهٛخ نهؾٕكًخ يغهظ الإداسحخصبئص راد ر صٛش يعُٕٖ ثٍٛ 

إٌر١عيح ِيع ِيا ذٛٔيٍد ا١ٌيٗ ٚذرفك ٘مٖ "،  عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ

‐Ben)ٔريائط قناٌياخ  Amar and McIlkenny, 2015; Giannarakis et al., 2018) ، 

ا ـييٟ ذعى٠ييى اٌّييفاـ١ح ٠ٚييإقٜ ِعٍييً الإقانج اٌرييٟ أوييكخ عٍييٝ أْ  ًّ عييٓ آشييان  الإـٕيياغقٚنًا ؼاٌيي

 ,Yadav and Jain) حقناٌيٚـيٝ ؼي١ٓ اـرٍفيد ِيٓ ٔريائط ، الإظيهاءاخ اٌّرعٍميح ترؽ١يه إٌّياؾ

تيي١ٓ رٕييٛ  اٌأْ اٌٍييّاخ ا١ٌٙى١ٍييح ٌّعٍييً الإقانج، ِصييً ؼعييُ اٌّعٍييً، ٚ خظٙييه( اٌرييٟ أ2023

، ٚذٌٟٛ اٌهئ١ً اٌرٕف١مٞ ِٕٕة اٌهئ١ً، ٚاٌرملا١ٌح اٌّعًٍ، لا ذإشه تّيىً وث١يه عٍيٝ ١ٓاٌعٍٕ

  .ئـٕاؼاخ الاٌركاِح ـٟ اٌّهواخ إٌٙك٠ح
 

 

 ضفشرؾهٛم الاَؾذاس انخطٙ يزعذد انًزغٛشاد لاخزجبس رؾهٛم ٔيُبقشخ َزبئظ  9-3-3

 :(PRMنش ثبعزخذاو ًَٕرط الاَؾذاس انزغًٛعٙ )انضب انذساعخ
 

      

ئٌييٝ ذييٛـ١ه أقٌييح ع١ٍّييح عييٓ أشييه اٌعلالييح تيي١ٓ ـعا١ٌييح الإـٕيياغ عييٓ  انضبنثثشٚٓثثذف انفثثشض      

، ٌٚرؽم١يك لٌيه لياَ اٌثاؼيس تثٕياء ٚاٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوح اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح
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ٚخزهث  ، ٚاٌيمٜ ٠يٕٓ عٍيٝ " اٌصاٌيسإٌّٛلض اٌريث١مٟ ِرعكق اٌّرؽ١هاخ اٌّّصيً ٌفيهٖ اٌكناٌيح 

عهثٗ انقًٛثخ انغثٕقٛخ نهشثشكخ  الإفصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛخهصش يغزٕ٘ 

اٌيمٜ ٚ"،  ئص يغهثظ الإداسحخصثبانًقٛذح ثبنجٕسصخ انًصشٚخ ثبخزلاف فعبنٛخ الأصش انؾٕكًٙ ن

ـٟ ظيً  اخذُ ١ٔاؼح ّٔٛلض الأؽكان اٌفيٟ اٌّرعكق ٌٍرعهؾ عٍٝ اٌعلالح ت١ٓ اٌّرؽ١ه تٕاءً ع١ٍٗ

ـييييييٟ ظييييييً اٌرؽ١ٍييييييً الأ٘يييييياـٟ  اٌرفاع١ٍييييييحتعييييييك ئ٘يييييياـح اٌّرؽ١ييييييهاخ اٌرؽ١ٍييييييً الأٌاٌييييييٟ، ٚ

Complementary Analysisهن ، ٚلٌييه تاٌييرفكاَ أٌييٍٛب ذؽ١ٍييً اٌث١أيياخ اٌمياع١ييح اٌّرؽيي

Panel data Analysis Dynamicلض ٛ، تيه٠ميح ّٔي( ٟالأؽيكان اٌرع١ّعيPRM) Pooled 

OLS Regression Model ( ُٔر١عيح الاـرثيان الإؼٕيائٟ ٌريث١يك 02، ٠ٚٛ٘ػ اٌعكٚي نل )

 عٍٝ اٌّهواخ ع١ٕح اٌكناٌح ـلاي اٌفرهج اٌى١ِٕح ِؽً اٌكناٌح ٚاٌٍاقي  اٌفاًِإٌّٛلض 
 

 الخامس والسادس الانحدار الخطي المتعدد لمنموذج سمو وفقاً لأ الثالثنتائج اختبار الفرض  :[11جدول ]  

 اتمتغير

 النماذج

وقيمة  الافصاح عن الممارسات القياسية المتعلقة بالتغيرات المناخيةالعلاقة بين               
 الشركة

Model (5) 
)متغيرات نموذج الانحدار الخامس قبل إدخال 

(أثر المتغيرات التفاعلية  
 

Model (6) 
 إدخال أثر بعدمتغيرات نموذج الانحدار السادس )

 (المتغيرات التفاعلية 

Unstandardized 
Coefficients 

(T) Test 
Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Beta 
Standard 

Error 
T-

statistic 

p-
value 

Beta 
Standard 

Error 

T-
statistic 

   p- 
value 

Constant 23.19834 24.84280 0.933805 0.0014 25.50264 24.86075 1.025820 0.0060 

SCDC 0.399230 0.133202 2.997181 0.0030 0.492503 0.024067 20.46397 0.0000 

PEICE 0.309313 0.031679 9.763976 0.0000 0.362973 0.023541 15.41876 0.0000 

MCCR 0.175952 0.052650 3.341955 0.0010 0.150033 0.051822 2.895143 0.0041 

CPCI 1.040952 0.283387 3.673249 0.0003 0.852955 0.160136 5.326443 0.0000 

GPIC 2.042935 0.171829 11.88936 0.0000 2.029324 0.168825 12.02026 0.0000 

SPIE 0.218286 0.189230 1.153546 0.0099 0.034339 0.049731 0.690496 0.0006 

RPIC 1.183553 0.302923 3.907107 0.0001 0.969968 0.040964 23.67872 0.0000 

MOPI 0.787356 0.301610 2.610515 0.0096 0.264950 0.075702 3.499923 0.0006 

BSD 1.154228 0.238500 4.839530 0.0085 1.466061 0.280046 5.235070 0.0052 

FBM 0.095647 0.133219 0.717968 0.0036 0.038918 0.112281 0.346615 0.0092 

BGD 0.521469 0.288819 1.805521 0.0023 2.049948 0.362700 5.651917 0.0000 

BID 1.024373 0.060750 16.86211 0.0064 1.087447 0.078744 13.80990 0.0000 

CEOD -0.17507 0.184796 -0.94737 0.0044 -0.10985 0.101046 -1.08715 0.0083 

BSD*CCSPDI - - - - 0.044076 0.019269 2.287408 0.0231 

FBM*CCSPDI - - - - 0.061639 0.035168 1.752686 0.0010 

BGD*CCSPDI - - - - 0.290257 0.054389 5.336725 0.0000 

BID*CCSPDI - - - - 0.025198 0.005000 5.039898 0.0000 

CEOD*CCSPDI - - - - 0.126970 0.026860 4.727155 0.0000 
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 اتمتغير

 النماذج

وقيمة  الافصاح عن الممارسات القياسية المتعلقة بالتغيرات المناخيةالعلاقة بين               
 الشركة

Model (5) 
)متغيرات نموذج الانحدار الخامس قبل إدخال 

(أثر المتغيرات التفاعلية  
 

Model (6) 
 إدخال أثر بعدمتغيرات نموذج الانحدار السادس )

 (المتغيرات التفاعلية 

Unstandardized 
Coefficients 

(T) Test 
Unstandardized 

Coefficients 
(T) Test 

Beta 
Standard 

Error 
T-

statistic 

p-
value 

Beta 
Standard 

Error 

T-
statistic 

   p- 
value 

SIZE 0.024351 0.017641 1.380311 0.6037 0.012701 0.012341 1.029061 0.7045 

LEV 0.035314 0.073564 0.480044 0.0032 0.020936 0.041327 0.506597 0.0029 

ESG 0.153742 0.033513 4.587533 0.0002 0.177906 0.025772 6.903163 0.0000 

Ind Fixed Included Included 

Year Fixed Included Included 

R-squared 0.9295 0.9455 

Adjusted R
2
 0.9265 0.9371 

S. Error. of Reg. 0.420206 0.623726 

F-statistic 308.6491 291.2446 

Prob (F-statistic) 0.000 0.000 

Durbin-Watson 1.548 1.8199 

 المصدر: )نتائج التحميل الإحصائي(.     
 

 

 ( يب ٚهٙ:11ٚزعؼ نهجبؽش يٍ عذٔل )

  هلٓثثشد َزثثبئظ ًَثثٕرط الاَؾثثذاس )فثثٙ لثثم انزؾهٛثثم الأعبعثثٙ( قجثثم إدخثثبل هصثثش انًزغٛثثشاد

 انزفبعهٛخ عهٗ علاقخ الاَؾذاسع يب ٚهٙ:

(، ٚ٘يٛ ٠عٕيٟ أْ 0.9265ٌٍّٕيٛلض )اٌّؽٍيٛتح (            تٍػ ِعاًِ اٌرؽك٠يك اٌّعيكي ) -

 اٌم١ّيح اٌٍيٛل١ح ٌٍّيهوحـمٛ ِٓ ئظّاٌٟ اٌرؽ١هاخ اٌريٟ ذؽيكز ـيٟ اٌّرؽ١يه اٌرياتع  (%(92.65

(TQٌٟ٠ّىييٓ ذفٍيي١ه٘ا ِييٓ ـييلاي ِرؽ١ييهاخ إٌّييٛلض اٌؽييا )،  ْاٌرؽ١ييهاخ  تييالٟـييٝ ؼيي١ٓ أ

ذهظع ئٌٟ اٌفيأ اٌعّٛائٟ ـٟ اٌرمك٠ه، أٚ ٌعكَ ئقانض ِرؽ١هاخ ٍِرمٍح أـهٞ وياْ ( %7.35)

ٓ اٌّّىٓ ئقناظٙا ّ٘ٓ إٌّٛلض ٌى٠ياقج لٛذيٗ اٌرفٍي١ه٠ح، وّيا ٠لاؼي  ـٍيٛ ّٔيٛلض الأؽيكان ِ

اٌفيٝ اٌّرعكق ِٓ ِّىٍح الانذثاٚ اٌماذٟ ت١ٓ ـيأ اٌرمك٠ه اٌعّيٛائٟ، ؼ١يس ذيُ ئظيهاء اـرثيان 

(Durbin Watson) ( ٚ٘يٟ تيمٌه ذميع ٘يّٓ 1.548، ٚتٍؽد اٌم١ّح الإؼٕائ١ح ٌلاـرثيان ،)

يا ٠يكي عٍيٝ عيكَ ٚظيٛق انذثياٚ لاذيٟ تي١ٓ اٌثيٛالٟ ذيإشه عٍيٝ 1.5 - 2.5)اٌّيكٜ اٌّلائيُ  َّّ ِ )

 ذُ اٌرًٛٔ ا١ٌٙا. اٌرٟٔؽح إٌرائط 

ِيٓ ـيلاي اـرثيان ( اٌّؽٍيٛتح F-statisticاـرثان اٌعٛقج اٌّع٠ٕٛح اٌى١ٍح ٌٍّٕٛلض ٚـماً ٌم١ّيح ) -

ألً ِٓ  (p-value)( عٕك ل١ّح اؼرّا١ٌح 308.6491ؼ١س تٍؽد )( ANOVAذؽ١ًٍ اٌرثا٠ٓ )
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ٚٔيلاؼ١رٗ ـيٟ اٌرٕثيإ تياٌرؽ١هاخ اٌريٟ ذييهأ وىيً (، ِّا ٠صثد ِع٠ٕٛح ّٔٛلض الأؽيكان 0.01)

 (.اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحعٍٝ اٌّرؽ١ه اٌراتع )

نهثثذٔس انؾثثٕكًٙ نخصثثبئص يغهثثظ لٚ قلاٌييح ِع٠ٕٛييح ٚذّيي١ه إٌرييائط ئٌييٝ ٚظييٛق ذييأش١ه ئ٠عيياتٟ  -

( ٍِٚيييرٜٛ ِع٠ٕٛيييح 1.154228تّعاِيييً ) (BSD) ِّصٍيييح ـيييٟ ؼعيييُ ِعٍيييً الإقانجالإداسح 

( ٍِٚيييرٜٛ 0.095647تّعاِيييً ) (FBM)(، ٚذىيييهان اظرّاعييياخ ِعٍيييً الإقانج 0.0085)

( 0.521469تّعاِيً ) (BGD)(، ٚاٌرٕٛ  ت١ٓ اٌع١ٍٕٓ ـٟ ِعًٍ الإقانج 0.0036ِع٠ٕٛح )

تّعاِيييييييً  (BID)(، ٚاٌيييييييرملاي أعٙيييييياء ِعٍيييييييً الإقانج 0.0023ٍِٚييييييرٜٛ ِع٠ٕٛيييييييح )

 Githaiga)(، ذرفيك إٌريائط اٌٍياتمح ِيع قناٌياخ 0.0064ٍِٚرٜٛ ِع٠ٕٛيح )( 1.024373)

and Kosgei, 2023; Anyigbah et al., 2023; Naseer et al., 2023; Issa and 

Bensalem, 2023)  ٚوّييا ٠ٛظييك ذييأش١ه ٌييٍثٟ لٚ قلاٌييح ِع٠ٕٛييح لاوقٚاظ١ييح قٚن اٌّييك٠ه ،

( ٍِٚيييرٜٛ ِع٠ٕٛييييح 0.17507-تّعاِيييً )ٚلٌييييه  ،(CEOD)اٌرٕف١يييمٞ ـيييٟ ِعٍيييً الإقانج 

 .(TQ) اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحعٍٝ ( 0.0044)

اٌعلالح ت١ٓ ـعا١ٌح الإـٕاغ عيٓ ) انخبيظنهًُٕرط (    اٌمكنج اٌرف١ٍه٠ح ) وّا ٠لاؼ  انذفا  -

ٚل١ّيييح اٌّيييهوح ـيييٟ ظيييً ئقـييياي الأشيييه اٌؽيييٛوّٟ  اٌّّانٌييياخ اٌم١اٌييي١ح ٌٍرؽ١يييهاخ إٌّاـ١يييح

عيكي ٌٍعلاليح( ِمانٔيح تيإٌّٛلض اٌصيأٝ ) ُِ اٌعلاليح تي١ٓ ـعا١ٌيح ٌفٕائٓ ِعًٍ الإقانج ٌّرؽ١يه 

ئٌييٝ  (8731 .0ِييٓ )ٚل١ّييح اٌّييهوح(  الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح

 /BSD/ FBM/ BGD/ BID)ـٕيائٓ ِعٍيً الإقانج ، ِّيا ٠يكي عٍيٝ أْ (0.9295)

CEOD) ٍلاـٕاغ عٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ ٌعلالح ت١ٓ ااـعا١ٌح  ٝذإشه ع

 (SCDC/ PIECE/ MCCR/ CPCI/ GPIC/ SPIE/ RPIC/ MOPI)إٌّاـ١يح 

‐Ben)، ٚذرفك ٘مٖ إٌر١عيح ِيع ٔريائط قناٌياخ (TQٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح ) Amar and 

McIlkenny, 2015; Naseer et al., 2023; Nicolo et al., 2023; Githaiga 

and Kosgei, 2023). 

(، ـمييك اذٙييػ TQ) عهثثٗ انقًٛثثخ انغثثٕقٛخ نهشثثشكخ انًزغٛثثشاد انشقبثٛثثخزثث صٛش ٔفًٛثثب ٚزعهثث  ث -

تّعاِييً ( TQ) ( عٍييٝ ل١ّيح اٌّيهوحSIZEٌؽعيُ اٌّيهوح )ٚظيٛق ذييأش١ه ِعٕيٜٛ عيكَ ٌٍثاؼيس 

 Giannarakisح قناٌيع ٚذرٛاـك ٘مٖ إٌرائط ِ(، 0.6037( ٍِٚرٜٛ ِع٠ٕٛح )0.024351)

et al., 2018) )، ٚ ٍٔيثح اٌهاـعيح اٌّا١ٌيح ٌىيً ِيٓ ِعٕيٜٛ  ا٠عياتٟويمٌه ٠لُاؼي  ٚظيٛق ذيأش١ه

(LEV( ًتّعاِيييي )0.0032( ٍِٚييييرٜٛ ِع٠ٕٛييييح )0.035314 ،) ٚاٌرٍييييع١ً ـييييٟ اٌّإِييييه

( 0.0002( ٍِٚييرٜٛ ِع٠ٕٛييح )0.153742( تّعاِييً )ESGإٌّييهٞ ٌٍّيي ١ٌٛح اٌّييهواخ )

 .(TQ) اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحعٍٝ 
 

https://www.emerald.com/insight/search?q=Peter%20Nderitu%20Githaiga
https://www.emerald.com/insight/search?q=Peter%20Nderitu%20Githaiga
https://www.emerald.com/insight/search?q=James%20Kibet%20Kosgei
https://www.emerald.com/insight/search?q=Peter%20Nderitu%20Githaiga
https://www.emerald.com/insight/search?q=Peter%20Nderitu%20Githaiga
https://www.emerald.com/insight/search?q=James%20Kibet%20Kosgei
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رقذٚش ًَٕرط الاَؾذاس انًًضم نًزغٛشاد انًُثٕرط انزطجٛقثٙ انخثبيظ ٔيًب عج  ًٚكٍ نهجبؽش  -

نهذساعثثخ فثثثٙ لثثثم انزؾهٛثثثم الأعبعثثثٙع قجثثثم إدخثثبل رثثث صٛش انًزغٛثثثشاد انزفبعهٛثثثخ عهثثثٗ علاقثثثخ 

 الاَؾذاسع ٔانزٖ ًٚكٍ رصٕسِ يٍ خلال يعبدنخ الاَؾذاس انزبنٛخ:
 

TQ i,t = 23.198 + 0.399 (SCDC) + 0.309 (PEICE) + 0.176 (MCCR) + 1.040 

(CPCI) + 2.043 (GPIC) + 0.218 (SPIE) + 1.184 (RPIC) + 0.787 

(MOPI) + 0.0441 (BSD) + 0.0616 (FBM) + 0.2903 (BGD) + 

0.0252 (BID) + 0.1270 (CEOD) + 0.024 (SIZE) + 0.035 (LEV) + 

0.154 (ESG) + (Ind Fixed) + (Year Fixed)  + Ƹ ……………. 

Model (5) 
 

 َزبئظ ًَٕرط الاَؾذاس )فٙ لم انزؾهٛم الأظبفٙ( ثعذ إدخبل هصش انًزغٛشاد انزفبعهٛثخ  هلٓشد

 عهٗ علاقخ الاَؾذاسع يب ٚهٙ:

ِعاِيييً اٌرؽك٠يييك اٌّعيييكي انذفعيييد ل١ّيييح  واقخ اٌميييكنج اٌرفٍييي١ه٠ح ٌّٕيييٛلض الأؽيييكان، ؼ١يييس -

 (0.9391)ٌرٕييثػ  فثثٙ لثثم انًُثثٕرط انخثثبيظ (0.9265)اٌّؽٍيٛتح ِييٓ (            )

اٌّرؽ١هاخ اٌّفٍهج  ، ٚ٘ٛ ٠عٕٟ أْعك ئقـاي أشه اٌّرؽ١هاخ اٌرفاع١ٍح ـٟ ظً إٌّٛلض اٌٍاقيت

اٌم١ّيح ِيٓ ئظّياٌٟ اٌرؽ١يهاخ اٌريٟ ذؽيكز ـيٟ اٌّرؽ١يه اٌرياتع  (%(93.71 أٔثؽد ذفٍه ٍٔثح

ـٝ ؼ١ٓ أْ  ،٠ّىٓ ذف١ٍه٘ا ِٓ ـلاي ِرؽ١هاخ إٌّٛلض اٌؽاٌٟ، ٚاٌرٟ (TQ) اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح

ذهظييع ئٌييٟ اٌفيييأ اٌعّييٛائٟ ـييٟ اٌرمييك٠ه، أٚ ٌعييكَ ئقانض ِرؽ١ييهاخ ( 6.29%)اٌرؽ١ييهاخ  تييالٟ

ٍِرمٍح أـهٞ واْ ِٓ اٌّّىٓ ئقناظٙا ّ٘ٓ إٌّٛلض ٌى٠اقج لٛذٗ اٌرف١ٍه٠ح، وّا ٠لاؼي  ـٍيٛ 

ّٔٛلض الأؽكان اٌفيٝ اٌّرعكق ِٓ ِّىٍح الانذثاٚ اٌماذٟ تي١ٓ ـييأ اٌرميك٠ه اٌعّيٛائٟ، ؼ١يس 

(، ٚ٘يٟ 1.548، ٚتٍؽيد اٌم١ّيح الإؼٕيائ١ح ٌلاـرثيان )(Durbin Watson)ان ذُ ئظهاء اـرث

ا ٠كي عٍٝ عكَ ٚظٛق انذثاٚ لاذٟ تي١ٓ اٌثيٛالٟ 1.5 - 2.5تمٌه ذمع ّ٘ٓ اٌّكٜ اٌّلائُ ) َّّ ِ )

 ذُ اٌرًٛٔ ا١ٌٙا. اٌرٟذإشه عٍٝ ٔؽح إٌرائط 

ِيٓ ـيلاي اـرثيان ( اٌّؽٍيٛتح F-statisticاـرثان اٌعٛقج اٌّع٠ٕٛح اٌى١ٍح ٌٍّٕٛلض ٚـماً ٌم١ّيح ) -

ألً ِٓ  (p-value)( عٕك ل١ّح اؼرّا١ٌح 291.2446ؼ١س تٍؽد )( ANOVAذؽ١ًٍ اٌرثا٠ٓ )

ٚٔيلاؼ١رٗ ـيٟ اٌرٕثيإ تياٌرؽ١هاخ اٌريٟ ذييهأ وىيً (، ِّا ٠صثد ِع٠ٕٛح ّٔٛلض الأؽيكان 0.01)

 .(TQ) اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحعٍٝ اٌّرؽ١ه اٌراتع 

 نهثثذٔس انؾثثٕكًٙ نخصثثبئص يغهثثظ الإداسح رثث صٛش إٚغثثبثٙ يعُثثٕٖٔعثثٕد ٚذّيي١ه إٌرييائط ئٌييٝ  -

( ٍِٚيرٜٛ 1.466061تّعاًِ ) (BSD))اٌّرؽ١هاخ اٌٍّرمٍح( ِّصٍح ـٟ ؼعُ ِعًٍ الإقانج 

( 0.038918تّعاِييييً ) (FBM)(، ٚذىييييهان اظرّاعيييياخ ِعٍييييً الإقانج 0.0052ِع٠ٕٛييييح )
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تّعاِييً  (BGD)(، ٚاٌرٕييٛ  تيي١ٓ اٌعٍٕيي١ٓ ـييٟ ِعٍييً الإقانج 0.7292ٍِٚييرٜٛ ِع٠ٕٛييح )

تّعاِيً  (BID)(، ٚاٌرملاي أعٙاء ِعٍيً الإقانج 0.000( ٍِٚرٜٛ ِع٠ٕٛح )2.049948)

(، ٚذرفييك ٘ييمٖ إٌرييائط ِييع ِييا ذٛٔييٍد ا١ٌييٗ قناٌييح 0.000( ٍِٚييرٜٛ ِع٠ٕٛييح )1.087447)

(Toukabri and Mohamed, 2023 ) ذؽم١ييك أ٘ييكاؾ اٌؽٛوّييح ـييآ١ٌيياخ عٍييٝ أ١ّ٘ييح ٟ

اٌرٟ  (Almaqtari et al., 2022)، ٚتفلاؾ قناٌح الإظهاءاخ إٌّاـ١حؼ١س  ِٓالاٌركاِح 

رٛٔييٍد قناٌييح ٚ اٌعٍييٝ ل١ّييح اٌّييهوح،  ؽعييُ ِعٍييً الإقانجٌ ذييأش١ه ٌييٍثٟذٛٔييٍد ٌٛظييٛق 

(Kılıç and Kuzey, 2018)  ْلا ٠يإشه الإـٕياغ اٌرٕٛ  تي١ٓ اٌعٍٕي١ٓ ـيٟ ِعٍيً الإقانج أ

 .أثعاشاخ اٌىهتْٛ ٌٚىٓ ٌٗ ذأش١ه عٍٝ ل١ّح اٌّهوحعٓ 

وّييا ٠ٛظييك ذييأش١ه ٌييٍثٟ لٚ قلاٌييح ِع٠ٕٛييح لاوقٚاظ١ييح قٚن اٌّييك٠ه اٌرٕف١ييمٞ ـييٟ ِعٍييً الإقانج  -

(CEOD) ( ً0.0083( ٍِٚيييييرٜٛ ِع٠ٕٛيييييح )-0.10985تّعاِييييي ،) ٓعٍيييييٝ الاـٕييييياغ عييييي

 /SCDC/ PIECE/ MCCR/ CPCI)اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح 

GPIC/ SPIE/ RPIC/ MOPI) ، ١يٗ ذٛٔيٍد اٌذرفك ٘مٖ إٌر١عح ِع ِيا(Anyigbah et 

al., 2023)  عيٓ ٌّيهواخ ائٌٝ ٚظيٛق ذيأش١ه ٌيٍثٟ لاوقٚاظ١يح اٌيهئ١ً اٌرٕف١يمٞ عٍيٝ اـٕياغ

ـيٟ ظيً اٌرؽ١ٍيً  ( ٌٍّٕيٛلض    اٌميكنج اٌرفٍي١ه٠ح ) وّيا ٠لاؼي  انذفيا  اٌٍّإ١ٌٚح الاظرّاع١يح

، ِّيييا ٠يييكي عٍيييٝ أْ ( ـيييٟ ظيييً اٌرؽ١ٍيييً الأ٘ييياـ0.9455ٟئٌيييٝ ) (0.9265)ِيييٓ الأٌاٌيييٟ 

ـعا١ٌييح  ٝذييإشه عٍيي (BSD/ FBM/ BGD/ BID/ CEOD)ـٕييائٓ ِعٍييً الإقانج 

الاـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح، ٚذرفيك ٘يمٖ إٌر١عيح ِيع ٔريائط 

‐Ben) اخقناٌيي Amar and McIlkenny, 2015; Flammer et al., 2021; 

Anyigbah et al., 2023)  ْا ـيٟ ذعى٠يى ٠يإقٜ ِعٍيً الإقانج ئٌيٝ أ ًّ  الإـٕياغقٚنًا ؼاٌي

 .ٟرؽ١ه إٌّاـاٌعٓ آشان الإظهاءاخ اٌّرعٍمح ت

الاـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌيي١ح ٚـ١ّيا ٠رعٍيك تريأش١ه اٌّرؽ١يهاخ اٌرفاع١ٍيح عٍيٝ اٌعلاليح تي١ٓ  -

 /SCDC/ PIECE/ MCCR/ CPCI/ GPIC/ SPIE)اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح 

RPIC/ MOPI) ( ٚل١ّح اٌّهوحTQ ُ٠لاؼ  أْ الأشيه اٌّّيرهن ٌٍعلاليح تي١ٓ ؼعي ،) ًِعٍي

( BSD*CCSPDI) الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييحِإِييه الإقانج ٚ

الأشيييه اٌّّيييرهن ٌٍعلاليييح تييي١ٓ ذىيييهان ، (0.0231( ٍِٚيييرٜٛ ِع٠ٕٛيييح )0.044076تّعاِيييً )

 الإـٕييياغ عيييٓ اٌّّانٌييياخ اٌم١اٌييي١ح ٌٍرؽ١يييهاخ إٌّاـ١يييحِإِيييه ِعٍيييً الإقانج ّٚاعييياخ اظر

(FBM*CCSPDI( ًتّعاِيي )0.0010( ٍِٚييرٜٛ ِع٠ٕٛييح )1.061639) ، الأشييه اٌّّييرهن

الإـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح ِإِه ِعًٍ الإقانج ٌٍٚعلالح ت١ٓ اٌرٕٛ  ت١ٓ اٌع١ٍٕٓ ـٝ 

 (،0.000( ٍِٚيرٜٛ ِع٠ٕٛيح )0.290257تّعاًِ )( BGD*CCSPDI) ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١ح
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الإـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ ِإِيه ِعًٍ الإقانج ٚالأشه اٌّّرهن ٌٍعلالح ت١ٓ اٌرملاي أعٙاء 

( ٍِٚيييرٜٛ ِع٠ٕٛيييح 0.025198( تّعاِيييً )BID*CCSPDI) اٌم١اٌييي١ح ٌٍرؽ١يييهاخ إٌّاـ١يييح

ِعٍييً الإقانج ـييٟ  قٚن اٌّييك٠ه اٌرٕف١ييمٞ حالأشييه اٌّّييرهن ٌٍعلالييح تيي١ٓ اوقٚاظ١يي (،0.000)

( تّعاِيً CEOD*CCSPDI) الإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح ٌٍرؽ١هاخ إٌّاـ١حِإِه ٚ

الإـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ (، ِّا ١ّ٠ه ئٌٝ أْ ذيأش١ه 0.000( ٍِٚرٜٛ ِع٠ٕٛح )0.126970)

عٍييٝ ل١ّييح اٌّييهوح ٠فرٍييؿ تٕيياءً عٍييٝ الأشييه اٌؽييٛوّٟ ٌفٕييائٓ  اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح

 .(BSD/ FBM/ BGD/ BID/ CEOD)قانج ِعًٍ الإ

الافصثثبػ عثثٍ انًًبسعثثبد انقٛبعثثٛخ انًزعهقثثخ عهثثٗ  انًزغٛثثشاد انشقبثٛثثخزثث صٛش ٔفًٛثثب ٚزعهثث  ث -

 /SCDC/ PIECE/ MCCR/ CPCI/ GPIC/ SPIE/ RPIC) ثثبنزغٛشاد انًُبخٛثخ

MOPI) ٚظٛق ذأش١ه ِعٕٜٛ عكَ ، ـمك اذٙػ ٌٍثاؼس( ٌؽعيُ اٌّيهوحSIZE ٝعٍي ) الاـٕياغ

( 0.012701تّعاِييً )( CCSPDIاٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح )عييٓ 

 de Grosbois and) حقناٌيي ِييع حٚذرٛاـييك ٘ييمٖ إٌرعيي(، 0.7045ٍِٚييرٜٛ ِع٠ٕٛييح )

Fennell, 2022)  ٝوث١ييهج اٌؽعييُ ٌييك٠ٙا اٌّى٠ييك ِييٓ اٌّييٛانق اٌّييهواخ ، ٚاٌرييٟ ذٛٔييٍد ئٌيي

كاق ئـٕيياؼاخ ِيياٍِح عييٓ أثعاشيياخ ؼيياواخ الاؼرثيياي اٌّراؼييح ٌرؽي١ييح اٌرىييا١ٌؿ اٌّرعٍمييح تاعيي

( LEVٍٔييثح اٌهاـعييح اٌّا١ٌييح )ٌىييً ِييٓ ِعٕييٜٛ  ا٠عييات٠ٟلُاؼيي  ٚظييٛق ذييأش١ه اٌؽييهانٞ، وّييا 

ٚاٌرٍييييع١ً ـييييٟ اٌّإِييييه إٌّييييهٞ (، 0.0029( ٍِٚييييرٜٛ ِع٠ٕٛييييح )0.020936تّعاِييييً )

عٍٝ الاـٕياغ ( 0.000( ٍِٚرٜٛ ِع٠ٕٛح )0.177906( تّعاًِ )ESGٌٍّ ١ٌٛح اٌّهواخ )

 .(CCSPDIعٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تاٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح )
 

  ثًقبسَثثخ َزثثبئظ ًَثثٕرط الاَؾثثذاس انخثثبيظ )قجثثم إظثثبفخ هصثثش انًزغٛثثشاد انزفبعهٛثثخ( ًَٔثثٕرط

الاَؾذاس انغثبدط )ثعثذ إظثبفخ هصثش انًزغٛثشاد انزفبعهٛثخ( يثع َزثبئظ ًَثٕرط الاَؾثذاس انضثبَٙ 

واقخ اٌميييكنج كًٙ نخصثثثبئص يغهثثثظ الإداسح( ٚزعثثثؼع يثثثب ٚهثثثٙ: )قجثثثم إظثثثبفخ الأصثثثش انؾثثثٕ

(            ِعاِييً اٌرؽك٠ييك اٌّعييكي )انذفعييد ل١ّييح  اٌرفٍيي١ه٠ح ٌّٕييٛلض الأؽييكان، ؼ١ييس

ـيٟ ظيً ّٔيٛلض  (0.9265)ـٟ ظً ّٔٛلض الأؽكان اٌصأٟ ٌرٕيثػ  (0.8648)اٌّؽٍٛتح ِٓ 

تعييك ئقـيياي أشييه اٌّرؽ١ييهاخ اٌرفاع١ٍييح ـييٟ ظييً إٌّييٛلض  (0.9455)الأؽييكان اٌفيياًِ ٌرٕييثػ 

اٌؽيٛوّٟ يًثب ٚؤكثذ عهثٗ فعبنٛثخ الأصثش  ،%(1اٌٍاقي، ٚلٌه عٕيك ٍِيرٜٛ ِع٠ٕٛيح أليً ِيٓ )

، ٚذىهان اظرّاعياخ ِعٍيً (BSD)ٌفٕائٓ ِعًٍ الإقانج ِّصٍح ـٟ ؼعُ ِعًٍ الإقانج 

، ٚاٌيييرملاي أعٙييياء (BGD)، ٚاٌرٕيييٛ  تييي١ٓ اٌعٍٕييي١ٓ ـيييٟ ِعٍيييً الإقانج (FBM)الإقانج 

عٍيٝ (CEOD) ، ٚاوقٚاظ١ح قٚن اٌّك٠ه اٌرٕف١يمٞ ـيٟ ِعٍيً الإقانج (BID)ِعًٍ الإقانج 

 ٚاٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح.إٌّاـ١ح  ٍرؽ١هاخٌالاـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌعلالح ت١ٓ 
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ٔيًثثب عثثج  ًٚكثثٍ نهجبؽثثش رقثثذٚش ًَثثٕرط الاَؾثثذاس انًًضثثم نًزغٛثثشاد انًُثثٕرط انزطجٛقثثٙ  -

انغبدط نهذساعخع ثعذ إدخبل ر صٛش انًزغٛثشاد انشقبثٛثخ عهثٗ علاقثخ الاَؾثذاسع ٔانثزٖ ًٚكثٍ 

 رصٕسِ يٍ خلال يعبدنخ الاَؾذاس انزبنٛخ:
 

TQ i,t = 25.503 + 0.493 (SCDC) + 0.363 (PEICE) + 0.150 (MCCR) + 0.853 

(CPCI) + 2.029 (GPIC) + 0.034 (SPIE) + 0.969 (RPIC) + 0.245 

(MOPI) + 1.466 (BSD) + 0.039 (FBM) + 2.0499 (BGD) + 

1.0874 (BID) - 0.1098 (CEOD) + 0.044 (BSD*CCSPDI) + 

0.0616 (FBM*CCSPDI) + 0.2903 (BGD*CCSPDI) + 0.0252 

(BID*CCSPDI) + 0.1270 (CEOD*CCSPDI) + 0.0127 (SIZE) + 

0.02094 (LEV) + 0.1779 (ESG) + (Ind Fixed) + (Year Fixed) + 

Ƹ ……………. Model (6) 

ليكَ قٌي١لاً ذفٍي١ه٠اً ِيٓ ع١ٕيح اٌّيهواخ  اٌصاٌيسِّيا ٌيثك أْ اـرثيان اٌفيهٖ  ٔٚزعؼ نهجبؽثش      

ٚلاخ ذييأش١ه ِعٕييٜٛ تيي١ٓ  ِٛظثييحإٌّييه٠ح ِؽييً اٌكناٌييح عٍييٝ ٚظييٛق علالييح اٌّم١ييكج تاٌثٛنٔييح 

ـعا١ٌيييح الأشيييه اٌؽيييٛوّٟ ٌفٕيييائٓ ِعٍيييً الإقانج ِّصٍيييح ـيييٟ ؼعيييُ ِعٍيييً الإقانج، ٚذىيييهان 

اظرّاعيياخ ِعٍييً الإقانج، ٚاٌرٕييٛ  تيي١ٓ اٌعٍٕيي١ٓ ـييٟ ِعٍييً الإقانج، ٚاٌييرملاي أعٙيياء ِعٍييً 

الاـٕيياغ عييٓ اٌعلالييح تيي١ٓ عٍييٝ ـييٟ ِعٍييً الإقانج الإقانج، ٚاوقٚاظ١ييح قٚن اٌّييك٠ه اٌرٕف١ييمٞ 

، أٞ أْ انذفييا  أٚ ٚاٌم١ّييح اٌٍييٛل١ح ٌٍّييهوح اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح

الاـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ عٍٝ ٠ييإشه فٕييائٓ ِعٍييً الإقانجالأشييه اٌؽييٛوّٟ ٌـعا١ٌييح أففيياٖ 

، ٚتٕياءً ٍّيهوحٌٍيٛل١ح ٌم١ّيح اا٠ٌيإقٜ ئٌيٝ انذفيا  أٚ أففياٖ  ٚاٌيمٍٜرؽ١هاخ إٌّاـ١يح ٌاٌم١ا١ٌح 

الإفصثبػ عثٍ ٚخزهث  هصثش يغثزٕ٘ ٠يٕٓ عٍيٝ " ٚاٌيمٜ  اٌعيكَ اٌصاٌيسـيهٖ  ٠يرُ لثيٛيعٍٝ لٌه 

انًقٛثثثذح ثبنجٕسصثثثخ  عهثثثٗ انقًٛثثثخ انغثثثٕقٛخ نهشثثثشكخ انًًبسعثثثبد انقٛبعثثثٛخ نهزغٛثثثشاد انًُبخٛثثثخ

ظىئ١ياً ٚذرفيك ٘يمٖ إٌر١عيح "،  ص يغهثظ الإداسحخصبئانًصشٚخ ثبخزلاف فعبنٛخ الأصش انؾٕكًٙ ن

اٌؽٛوّييح ـييٟ آ١ٌيياخ أ١ّ٘ييح ، عٍييٝ (Toukabri and Mohamed, 2023) حِييع ٔرييائط قناٌيي

، ِّا ٠إشه عٍيٝ اٌّيهواخ ٍِيرمثلاً، الإظهاءاخ إٌّاـ١ح تّا ـ١ٙاالاٌركاِح، اٌر١ّٕح ذؽم١ك أ٘كاؾ 

 ٠إشه عٍٝ اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهواخ.ٚذٛـ١هاٌرعاتح اٌّهوح ذعاٖ أٔؽاب إٌٍّؽح ِّا لك 
 

 

 انُزبئظ ٔانزٕصٛبد ٔانزٕعٓبد انجؾضٛخ انًغزقجهٛخ:  -11

 :البحثنتائج  11-1
٠عُرثه اٌثؽس اٌؽاٌٟ تّصاتح ئ٘ياـح ع١ٍّيح ئٌيٝ أقت١ياخ اٌفىيه اٌّؽاٌيثٟ اٌّعأيه، ِيٓ ـيلاي      

تي١ٓ ـعا١ٌيح الإـٕياغ عيٓ ذمك٠ُ أقٌح ذف١ٍه٠ح ِٓ ت١ ح الأعّاي إٌّه٠ح، ـ١ّا ٠رعٍيك تاٌعلاليح تي١ٓ 

وّييا ٠رٕيياٚي اٌثؽييس ذييأش١ه  ،ٚاٌم١ّييح اٌٍييٛل١ح ٌٍّييهواخ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌٍرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح
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 ُِ ئٌيٝ عيكج  ٚليك ذٛٔيً اٌثؽيس، حعيكي ٌٙيمٖ اٌعلالياٌفٕائٓ اٌؽٛو١ّ١يح ٌّعٍيً الإقانج وّرؽ١يه 

  عٍٝ اٌٍّرٜٛ إٌظهٜ ٚاٌريث١مٟ، ٚـ١ّا ٠ٍٝ عهٖ لأُ٘ إٌرائط ٔرائط
 

 انُزبئظ انُظشٚخ يٍ الأدة انًؾبعجٙ: 11-1-1
 

إنثٗ عثذح َزثبئظ  انؾثبنٗ رٕصم انجؾثشفٙ إغبس انٓذف يٍ انجؾش ٔهًْٛزّ ٔانًُٓظ انًزجعع       

 :سئٛغٛخع يٍ هثشصْب

ؼظ١د ل١ٙح ذؽ١ه إٌّاؾ تا٘رّاَ ِرىا٠ك ـٟ اٌٍيٕٛاخ الأـ١يهج، ـأيح ـيٟ ظيً ذىا٠يك ا٢شيان  -

ٚلك أقٜ لٌه ئٌٝ انذفا  اٌيٍة ِٓ لثً اٌٍّرصّه٠ٓ ٚأٔؽاب إٌّيٍؽح  ،اٌّا١ٌح اٌّهذثيح تٗ

ٚٔر١عيح  ،ا٢ـه٠ٓ عٍٝ اٌّهواخ ٌلإـٕاغ عٓ ذأش١هاذٙا اٌث١ ١ح ٚذؽًّ اٌٍّإ١ٌٚح عيٓ أـعاٌٙيا

 ، ذٍُيياعكٌييمٌه، واقخ اٌّياٌيية اٌّرعٍمييح ترييٛـ١ه ِى٠ييك ِييٓ الإـٕيياؼاخ تّييأْ ذؽ١ييه إٌّيياؾ

 رٍّح ٚاٌفهْ اٌّهذثيح تالأقاء اٌّاٌٟ اٌٍّركاَ ٌٍّهوح.ٌّفاٚه اٌّؽاـُٙ عٍٝ اٌٍّرصّه٠ٓ 

ٌلإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍمح تياٌرؽ١هاخ ِمرهغ ِإِه ئٌٝ ذي٠ٛه  ذًٛٔ اٌثؽس -

٠عرّك اٌّإِه عٍٝ ذع١ّع اٌث١أاخ تاٌرفكاَ ذؽ١ٍيً اٌّؽريٜٛ ٌرميان٠ه الإـٕياؼاخ إٌّاـ١ح، ٚ

ٙياؼاخ اٌّرّّيح، ٚليهاناخ ا١ٌٙ يح اٌعاِيح ٌٍهلاتيح اٌكٚن٠ح إٌّّٛنج عٓ ِعًٍ الإقانج ٚالإ٠

 ذييُاٌمٞ ( عٕٕييه22ٚ، ٠ٚرىييْٛ ٘ييما اٌّإِييه ِييٓ )0200( ٌعيياَ 021(، )027اٌّا١ٌييح نلييُ )

 0201ـيلاي اٌفريهج ِيٓ عياَ ) إٌّيه٠ح اٌّهواخ ؼ١ه اٌّا١ٌح اٌّم١كج تاٌثٛنٔح ذيث١مٗ عٍٝ

ذيٛـ١ه ئٚيان عّيً ِٛؼيك ٠ٍياعك اٌّيهواخ ـيٟ ل١ياي ٚذم١ي١ُ أقائٙيا  ، تٙيكؾ(0200ؼرٝ عاَ 

ٍييُٙ ـييٟ ذؽم١ييك اٌّييفاـ١ح اٌّيٍٛتييح ٠ٚعييىو ِييٓ شمييح اٌٍّييرصّه٠ٓ ٚأٔييؽاب ، ِّييا ٠ُ إٌّيياـٟ

ِييٓ اذفيال لييهاناخ ٍِير١ٕهج ٚذٛظ١ييٗ اٌيرصّاناذُٙ ٔؽييٛ إٌيٕاعاخ اٌرييٟ  ُٙذّى١يٕ، ٚإٌّيٍؽح

الاٌركاِح اٌث١ ١ح ـيٟ ِفرٍيؿ  ، ٚذعى٠ىـٙهذرّاِٝ ِع اٌرؽٛي ئٌٝ اٌرؽٛي ٔؽٛ الالرٕاق الأ

  .اٌمياعاخ

اٌث١ ١ييح أٔييثػ ٕ٘ييان ٚعييٟ ِييٓ اٌّييهواخ تّييأْ أ١ّ٘ييح الإـٕيياغ عييٓ ِإِييهاخ الإٌييركاِح  -

ا ِرىا٠يكًا ِيٓ لثيً أٔيؽاب إٌّيٍؽح، ٚلا ٌي١ّا أْ ، وّا ٚالاظرّاع١ح ٚاٌؽٛوّح ًِ ٕ٘ان ا٘رّا

٠ُّىيٓ  ، ٚاٌريِٝفاٚه اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١حاٌٍّرصّه٠ٓ تاٌّعٍِٛاخ اٌّرعٍمح تأثعاشاخ اٌىهتْٛ ٚ

٘مٖ اٌّعٍِٛياخ عٍيٝ ذىي٠ٛٓ نؤ٠يح قل١ميح ِٚياٍِح ؼيٛي ذٛلعياخ اٌريكـماخ إٌمك٠يح  ُ٘ذٍُاعكأْ 

 ٌٙا.اٌّرٛلعح  اٌٍّرمث١ٍح ٌٍّهوح ٚاٌرٕثإ تاٌم١ّح اٌٍٛل١ح

 أْ ٕ٘ييان ِيثٗ ئظّييا ٚالإٔييكاناخ ا١ٌّٕٙيح ً ٚذم١ي١ُ ا٢قت١يياخ اٌٍياتمح ١ييأذٙيػ ِييٓ ـيلاي ذؽٍ -

اٌؽٛوّيييح عٍيييٝ ِريٍثييياخ الإـٕييياغ عيييٓ ِفييياٚه اٌرؽ١يييهاخ إٌّاـ١يييح، ٚاٌريييٟ ذرّصيييً ـيييٟ 

 .ٚالاٌرهاذ١ع١ح ٚئقانج اٌّفاٚه ٚاٌّما١٠ً ٚالأ٘كاؾ
 

 انُزبئظ عهٗ انًغزٕٖ انزطجٛقٙ: 11-1-2
 

 اٌعلالح ت١ٓ اٌّرؽ١هاخ اٌثؽص١ح،ذٍُاُ٘ اٌكناٌح اٌؽا١ٌح ـٟ أقت١اخ اٌّؽاٌثح ِٓ ـلاي اٌرىّاؾ       

ـٟ ئٚان اٌٙكؾ ِٓ اٌثؽس ٚ ،إٌّه٠ح اٌثٛنٔحعٕٙا ِٓ ِٕظٛن ذيث١مٟ ِٓ  ٚذمك٠ُ أقٌح ذف١ٍه٠ح

  ّٙا٘ٚاٌرٟ ِٓ أ، ئٌٝ عكج ٔرائط نئ١ٍ١ح اٌؽاٌٝ ذًٛٔ اٌثؽسٚأ١ّ٘رٗ ٚإٌّٙط اٌّرثع، 
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، ـيلاي إٌّه٠ح اٌٍّعٍح ـٝ اٌثٛنٔح اٌّهواخ ؼ١ه اٌّا١ٌحلكِد اٌكناٌح ق١ٌلاً ذيث١م١اً ِٓ  -

اٌٛٔف١ح، أْ ٕ٘ان انذفيا   الإؼٕاءاخ، تؽٍة ٔرائط (0200 - 0201) ـرهج اٌكناٌحٔياق 

 ٌٍّييهواخ، (CCSPDI) إٌّاـ١ييح ٍرؽ١ييهاخقنظييح الإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح ٌـييٟ 

عييٓ اٌّّانٌيياخ اٌم١اٌيي١ح الإـٕيياغ  ِإِييه قنظييحذرييهاٚغ اٌّّصٍييح ـييٟ ع١ٕييح اٌثؽييس، ؼ١ييس 

ِييٓ ٍٔييثح اٌّإِييه ـىٍّييا الرهتييد  ،(84.78 %)ٚ( 32.61 %تيي١ٓ )ِييا  إٌّاـ١ييح ٍرؽ١ييهاخٌ

الاـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ ٍِيرٜٛ عٍٝ انذفا   وٍّا قي 022%

 ـٟ ع١ٕح اٌكناٌح ِٓ اٌّهواخ اٌّم١كج تاٌثٛنٔح إٌّه٠ح. إٌّاـ١ح

ٌكناٌيح قٌي١لاً ذفٍي١ه٠اً ِيٓ ع١ٕيح اٌّيهواخ اٌّم١يكج تاٌثٛنٔيح إٌّيه٠ح ِؽيً الكِد اٌكناٌح  -

ٚلاخ ذأش١ه ِعٕٜٛ ت١ٓ الاـٕاغ عيٓ اٌّّانٌياخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح  ِٛظثحعٍٝ ٚظٛق علالح 

ؼ١يييس أذٙيييػ ٌٍثاؼيييس ، (TQ) ٍّيييهوحٌٍيييٛل١ح ٌم١ّيييح ااٌٚ (CCSPDI)تييياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يييح 

ئٌيييٝ  (0.8528ِيييٓ )ـيييٟ ظيييً اٌرؽ١ٍيييً الأٌاٌيييٟ  ( ٌٍّٕيييٛلض   اٌميييكنج اٌرفٍييي١ه٠ح ) انذفيييا 

الاـٕيياغ عٕأييه ِإِييه أٞ أْ انذفييا  أٚ أففيياٖ  اٌرؽ١ٍييً الأ٘يياـٟ،( ـييٟ ظييً 0.8731)

اٌم١ّيح  ٚأففياٖعٓ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌح اٌّرعٍميح تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يح ليك ٠يإقٜ ئٌيٝ انذفيا  

علاقخ رٕعذ " اٌمٜ ٠ٕٓ عٍٝ أٔٗ الأٚي ٚتٕاءً ع١ٍٗ ذُ لثٛي ـهٖ اٌكناٌح ، اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح

ثٍٛ الافصبػ عثٍ انًًبسعثبد انقٛبعثٛخ انًزعهقثخ ثثبنزغٛشاد اسرجبغ يٕعجخ راد ر صٛش يعُٕٖ 

   ". ٔانقًٛخ انغٕقٛخ نهششكخ انًُبخٛخ

ٌّٕيٛلض الأؽيكان اٌّّصيً ٌٍعلاليح تي١ٓ (   )و٠اقج ـيٟ اٌميكنج اٌرفٍي١ه٠ح نٔكخ ٔرائط اٌثؽس  -

ٚـعا١ٌيح الاـٕياغ عيٓ اٌّّانٌياخ وأؼيك ا١ٌ٢ياخ اٌكاـ١ٍيح ٌٍؽٛوّيح ِعًٍ الإقانج ـٕائٓ 

ظييً اٌرؽ١ٍييً ّٕييٛلض اٌؼ١ييس تٍؽييد ل١ّييح ، (CCSPDI) اٌم١اٌيي١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييح

عيٛقج وّا تٍؽد اٌ، (  = 0.7668) ـٟ ظً اٌرؽ١ًٍ الأ٘اـٟ، ٚ (  = 0.7204)الأٌاٌٟ 

ِيٓ ـيلاي اـرثيان ذؽ١ٍيً اٌرثيا٠ٓ ( اٌّؽٍيٛتح F-statisticاٌّع٠ٕٛح اٌى١ٍح ٌٍّٕٛلض ٚـماً ٌم١ّح )

(ANOVAل١ّح ) (147.9137 )،ٟـيٟ ظيً ( 103.4194)ٚتم١ّيح  ـٟ ظً اٌرؽ١ًٍ الأٌاٌي

نذفييا  أٚ أأٞ أْ  (0.01ألييً ِييٓ ) (p-value)ل١ّييح اؼرّا١ٌييح  عٕييك ، ٚلٌييهاٌرؽ١ٍييً الأ٘يياـٟ

ٍِيرٜٛ ِعًٍ الإقانج لك ٠يإقٜ ئٌيٝ انذفيا  أٚ أففياٖ الأشه اٌؽٛوّٟ ٌفٕائٓ أففاٖ 

ٚتٕياءً عٍيٝ لٌيه ٠ّىيٓ لثيٛي  ،تياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١يحالاـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ اٌم١اٌي١ح اٌّرعٍميح 

راد رث صٛش يعُثٕٖ ثثٍٛ  رٕعثذ علاقثخ اسرجثبغ اٌفهٖ اٌصأٟ ٌٍكناٌح ٚاٌمٜ ٠ٕٓ عٍيٝ أٔيٗ " 

ٔفعبنٛثخ الافصثبػ عثٍ انًًبسعثبد  ك ؽذ اٜنٛثبد انذاخهٛثخ نهؾٕكًثخ يغهظ الإداسحخصبئص 

   ." انقٛبعٛخ انًزعهقخ ثبنزغٛشاد انًُبخٛخ

)ؼعيُ ِعٍيً  ِعٍيً الإقانجالأشيه اٌؽيٛوّٟ ٌفٕيائٓ أٔيٗ تعيك ئقـياي ٌثؽيس وّفد ٔريائط ا -

الإقانج، ذىهان اظرّاعياخ ِعٍيً الإقانج، اٌرٕيٛ  تي١ٓ اٌعٍٕي١ٓ ـيٟ ِعٍيً الإقانج، اٌيرملاي 

 حُِعكٌي اخوّرؽ١يه (ِعٍيً الإقانجـيٟ  قٚن اٌّيك٠ه اٌرٕف١يمٞ حاوقٚاظ١يأعٙياء ِعيً الإقانج، 

 الاـٕيييياغ عييييٓ اٌّّانٌيييياخ اٌم١اٌيييي١ح اٌّرعٍمييييح تيييياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييييح ـعا١ٌييييحٌٍعلالييييح تيييي١ٓ 

(CCSPDI) ٚ( اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌٍّهوحTQ)،  اٌّثاِيه ٌٙيمٖ اٌعلاليح،  الإ٠عياتٟئٌٝ انذفا  اٌرأش١ه

وّٟ ٌشييه الأتعييك ئ٘يياـح ْ ٕ٘ييان و٠يياقج ـييٟ اٌمييكنج اٌرفٍيي١ه٠ح أؼ١ييس اذٙييػ ٌٍثاؼييس  فٕييائٓ اٌؽييٛ
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لض  ِعٍييً الإقانج ّييٛ لض R2= 0.9295تٍؽييد ) انخثثبيظ الاَؾثثذاسٌٕ  الاَؾثثذاس انضثثبَٙ( ِمانٔييح تّٕييٛ

لٌيه تعيك ئ٘ياـح ٠رٙيػ ٚ ،ْ ٕ٘يان و٠ياقج ـيٟ اٌميكنج اٌرفٍي١ه٠ح٠لاؼي  أ(، وّا R2= 0.8731تٍؽد )

 / BSD*CCSPDI/ FBM*CCSPDI/ BGD*CCSPDI) أشيه اٌّرؽ١ييهاخ اٌرفاع١ٍييح

BID*CCSPDI/ CEOD*CCSPDI)  لض ّيٛ (، R2= 0.9455تٍؽيد ) الاَؾثذاس انغثبدطٌٕ

يٗ "  ٌٍثؽساٌصاٌس اٌعكَ ٚتٕاءً عٍٝ لٌه ٠ّىٓ لثٛي ـهٖ  ٓ عٍيٝ أٔ ٚخزهث  هصثش يغثزٕ٘ ٚاٌيمٜ ٠يٕ

انًقٛثذح  عهثٗ انقًٛثخ انغثٕقٛخ نهشثشكخ الإفصبػ عٍ انًًبسعبد انقٛبعٛخ نهزغٛشاد انًُبخٛثخ

 ". خصبئص يغهظ الإداسحثبنجٕسصخ انًصشٚخ ثبخزلاف فعبنٛخ الأصش انؾٕكًٙ ن
 

 :البحثتوصيات  11-2
اٌّيهواخ ؼ١يه  عٍيٝٔريائط اٌكناٌيح اٌريث١م١يح ٚـٟ ئٚيان عيهٖ ٚذؽ١ٍيً الإٚيان إٌظيهٞ،        

ًكثٍ ٚذ ٔ، اٌّا١ٌح اٌّم١كج ـيٟ اٌثٛنٔيح إٌّيه٠ح، ٠ّىيٓ ٌٍثاؼيس أْ ٠ميكَ ِعّٛعيح ِيٓ اٌرٛٔي١اخ

 انزٕصٛبد انزبنٛخ: قزشاػإنهجبؽش 

ِع١يان  ئٔيكانعٍيٝ ل١اَ ا١ٌٙ اخ ٚإٌّظّاخ ا١ٌّٕٙيح اٌٍّي ٌٛح عيٓ ئٔيكان ِعيا١٠ه اٌّؽاٌيثح  -

تؽ١س ٠ٕظُ ، ٍرؽ١هاخ إٌّاـ١حٌ اٌّّانٌاخ اٌم١ا١ٌحٌلإـٕاغ اٌّؽاٌثٟ عٓ  ِٕهٞ أٚ قٌٟٚ

ذؽك٠ييك اٌعٕأييه ٠رٙييّٓ ع١ٍّييح الاعرييهاؾ، ٚاٌم١يياي، ٚالاـٕيياغ عييٓ ٘ييمٖ اٌّّانٌيياخ، ٚ

، ِييع ناظٙييا ـييٟ الإـٕيياؼاخ اٌّؽاٌييث١ح اٌّرعٍمييح تيياٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ييحاٌّؽاٌييث١ح اٌرييٟ ٠عيية ئق

رّاِٟ ِع ذثٕيٝ ظّٙٛن٠يح ، ٚلٌه تّا ٠اٌثاؼس اٌمٜ لكِٗالاٌرهِاق تعٕأه اٌّإِه اٌّمرهغ 

 .0202ِٕه اٌعهت١ح لإٌرهاذ١ع١ح ١ٕٚٚح ِاٍِح ٌرؽ١ه إٌّاؾ تؽٍٛي عاَ 

ٟ، ِيٓ رؽ١يه إٌّياـلٙيا٠ا اٌاذعياٖ  ج اٌّيهواخؼٛوّيح ِعٍيً ئقان ذعى٠ى ِّانٌياخ ٘هٚنج -

رؽ١ييه لٙييا٠ا اٌاذعيياٖ  ذّييى١ً ٌعيياْ ِرفٕٕييح ذهوييى عٍييٝ اٌٍّييإ١ٌٚح اٌث١ ١ييح ٌٍّييهواخ ـييلاي

الإـٕياغ ٍِيرٜٛ ٌّعٍيً الإقانج تّيأْ ٘مٖ اٌٍعاْ ـٟ ذمك٠ُ اٌّّيٛنج  ٟ، تؽ١س ذٍُاُ٘إٌّاـ

 ٌك٠ٙا اْاٌرأوك ِٓ أْ ٘مٖ اٌٍعٚ، ذؽم١ك الاٌركاِح اٌث١ ١حعٍٝ  ٚذأش١هاذٗ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح

 ـيٟ ٘يٛء تّىً قٚنِٞهاظعرٙا ٚاٌفثهج اٌلاوِح ٌٍم١اَ تعٍّٙا تّىً ـعاي، ٚ اٌىاـ١ح اٌّٛانق

ٌرٍث١يح اؼر١اظياخ  أٌا١ٌاً ِريٍثاً ٠عُرثه لٌه ، ؼ١س ِريٍثاخ اٌعٙاخ اٌرٕظ١ّ١ح ٚاٌّعا١٠ه اٌك١ٌٚح

ى ٌييّعح اٌّييهوح ٚأقائٙييا ٠ييعىذٍيياُ٘ ـييٟ ، ِّييا ٠ُ اٌٍّييرصّه٠ٓ، ٚأٔييؽاب إٌّييٍؽح الأـييه٠ٓ

 .، ٚو٠اقج ل١ّرٙا اٌٍٛل١حاٌّاٌٟ

، ِييع ١ييحإٌّاـ اخرؽ١هٌّرعٍمييح تيياٌاٌّييهواخ ِٕٙع١ييح ِيياٍِح ٌلإـٕيياغ عييٓ اٌّّانٌيياخ اذثٕييٟ  -

ٚاٌريأش١هاخ اٌث١ ١يح  ،اٌرهو١ى عٍٝ ذؽ١ٍٓ ظٛقج الإـٕاغ ٚذ١ٌٛع ٔياليٗ ١ٌّيًّ واـيح الأّٔييح

 ،اٌؽٛوّحٚ٘ٝ   (TCFD)اٌّا١ٌح ٌّعّٛعح اٌعّه٠ٓذثٕٟ ذ١ٔٛاخ ٌعٕح اٌّٙاَ ، ِع الأـهٜ

 واٚيييان عّيييً أٌاٌيييٟ ٌلإـٕييياغؾ ٚاٌّميييا١٠ً ا٘يييكٚالا ،ٚئقانج اٌّفييياٚه ،ٚالاٌيييرهاذ١ع١ح

ٚوييمٌه ، ؼ١ييس ٠ييٛـه ٘ييما اٌييٕٙط ئٚييانًا ِرىيياِلًا ٌرؽٍيي١ٓ اٌّييفاـ١ح، ٚئقانج اٌّفيياٚه، إٌّيياـٟ

 ذعى٠ى ِّانٌاخ اٌؽٛوّح اٌث١ ١ح.
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لإظيهاء ِى٠يك ِيٓ اٌكناٌياخ اٌريٝ ٠ّىيٓ أْ ذميكَ ذفٍي١هاً ئ٘ياـ١اً عيٓ ذٛظ١ٗ اٌفىيه اٌّؽاٌيثٟ  -

عٍيٝ اٌم١ّيح  إٌّاـ١يح ٍرؽ١يهاخاٌم١اٌي١ح ٌ اٌعٛالة الإ٠عات١ح ٚاٌٍٍث١ح ٌلإـٕاغ عٓ اٌّّانٌاخ

 اٌٍٛل١ح ٌٍّهوح.

ٚتفأييح اٌث١ ييح  ١ييحـييٟ اٌث١ ييح اٌعهتاٌٍّييرمث١ٍح تيياظهاء ِى٠ييك ِييٓ اٌكناٌيياخ اٌثاؼييس ٠ُٛٔييٝ  -

ُ٘ ـييٟ ذعى٠ييى ـٙييُ اٍيي، ؼ١ييس ٠عُرثييه ٘ييما الاذعيياٖ ِعييالًا تؽص١يًيا ٚاعييكًا، ٠ُ ٕييه٠حاٌّؽاٌييث١ح اٌّ

ذىص١ييؿ اٌعٙييٛق ، ٚلٌييه ِييٓ ـييلاي الإـٕيياغ عييٓ ِعٍِٛيياخ إٌّيياؾ ٚذأش١هاذٙييا عٍييٝ اٌّييهواخ

، ِيع ذميك٠ُ ٌٍّيهواخ ـيٟ اٌرميان٠ه اٌٍي٠ٕٛح ٟرؽ١ه إٌّياـاٌٌرؽ١ٍٓ قِط الإـٕاغ عٓ ِفاٚه 

   .تّأْ ا٢شان اٌّا١ٌح اٌّهذثيح تٙمٖ اٌّفاٚهِعٍِٛاخ ٚأقٌح أوصه ِّٛلًا 
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١يح اٌريٟ ذٛٔيً ئ١ٌٙيا تّيأْ ريث١معٍٝ اٌيهؼُ ِيٓ إٌريائط إٌظه٠يح ٚالأقٌيح ا٠ٌهٜ اٌثاؼس أٔٗ       

ٖ اٌثؽس اٌرٝ ذُ اِرمالٙا ِٓ أقت١اخ اٌّؽاٌثح ٚاٌّإِيه اٌّمريهغ، ئلا أْ اٌؽيكٚق ٚاـرثاناخ ـه

ـٝ ئظيهاء  ع١ٕح اٌكناٌح اٌرٝ ذُ الاعرّاق ع١ٍٙا) ذيث١م١ح اخاٌّهذثيح تالاعرّاق عٍٝ ٔرائط اٌكناٌ

الأٌييا١ٌة الاؼٕييائ١ح اٌرييٝ ذييُ ، عييكق ٚٔييٛ  اٌّرؽ١ييهاخ اٌهلات١ييح اٌّييإشهج، الاـرثيياناخ الاؼٕييائ١ح

كثثٍ نهجبؽثش غثثشػ (، اٌيرفكاِٙا ـييٝ اظيهاء اٌرؽ١ٍييً الاؼٕيائٟ انزثثٗ انجؾضٛثخ ثعثط انزٕعٓثثبد ٚذً

 كًب ٚهٙ: ًكٍ هٌ رشكم هعبعب  نجؾٕس يغزقجهٛخٚذ 
 

ئٚان ِمرهغ ٌؽٛوّح الإـٕاغ عٓ اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح ٚأشهٖ عٍٝ ذؽ١ٍٓ اٌم١ّيح الالرٕياق٠ح  -

 اٌّٙاـح ٌٍميا  إٌٕاعٟ  ق١ًٌ ِٓ اٌثٛنٔح إٌّه٠ح.

١يييح أشييه الإـٕييياغ عيييٓ الأقاء اٌٍّيييركاَ ٌّّيييهٚعاخ اٌياليييح اٌّرعيييكقج عٍيييٝ اٌّميييكنج اٌرم١١ّ -

 الإ٘اـ١ح ٌرمان٠ه اٌركاِح اٌّهواخ  ق١ًٌ ِٓ اٌّهواخ اٌّم١كج تاٌثٛنٔح إٌّه٠ح.

الإـٕياغ عيٓ أثعاشياخ  قنظحقناٌح ٚاـرثان أشه ٍِرٜٛ الاٌرىاَ اٌؽٛوّٟ ٌٍّهواخ عٍٝ  -

 اٌىهتْٛ ـٟ اٌّهواخ إٌٕاع١ح اٌّم١كج تاٌثٛنٔح إٌّه٠ح.

-  ُّ الإـٕيياغ عييٓ ِفيياٚه اٌرؽ١ييهاخ عييكي ٌفعا١ٌييح ِعٍييً الإقانج عٍييٝ اٌعلالييح تيي١ٓ اٌييكٚن اٌ

ق١ٌييً ِييٓ اٌّييهواخ اٌّكنظييح تاٌّإِييه إٌّييهٜ ٚاٌييركاِح الأنتيياغ اٌّؽاٌييث١ح   إٌّاـ١ييح

 .EGX 30ٌٍّ ١ٌٛح اٌّهواخ 

ٚـعا١ٌيح الإـٕياغ  COVID-19ذؽ١ًٍ اٌعلالح ت١ٓ اٌعٛالة الالرٕاق٠ح إٌاظّح عٓ ظائؽح  -

 اٌرؽ١هاخ إٌّاـ١ح  أقٌح ذيث١م١ح ق١ٌٚح ِمانٔح.عٓ ِفاٚه 

ئٚان ِؽاٌثٟ ِمريهغ ٌؽٛوّيح ئقانج ِفياٚه اٌرؽ١يهاخ إٌّاـ١يح ٚأشيهٖ عٍيٝ وفياءج ٚـعا١ٌيح  -

 ٌٍٍٍح اٌرٛن٠ك اٌفٙهاء تإٌّّ خ إٌٕاع١ح  أقٌح ذيث١م١ح.

ٝ أشه اٌعٛالة الالرٕاق٠ح ٌلإـٕاغ عٓ ِعٍِٛاخ أثعاشاخ ؼاواخ الاؼرثياي اٌؽيهانٞ عٍي -

 اٌم١ّح اٌٍٛل١ح ٌؽمٛق اٌٍّى١ح  قناٌح ق١ٌٚح ِمانٔح.

أشه الإـٕاغ عٓ أثعاشياخ ؼياواخ الاؼرثياي اٌؽيهانٞ ٌّّيهٚعاخ اٌياليح اٌّرعيكقج عٍيٝ  -

 لهان الاٌرصّان ـٟ الأٌُٙ  قناٌح ذعه٠ث١ح.
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ِفيياٚه اٌرؽ١ييهاخ إٌّاـ١ييح ِييٓ  ٚاٌؽييك اٌييمواء الأيييٕاعٟ اخاترىييانذؽ١ٍييً اٌعلالييح تيي١ٓ  -

 ذيث١مٟ عٍٝ ليا  اٌثرهٚي.ق١ًٌ ٚأعىاٌٙا عٍٝ اٌؽك ِٓ عكَ ذّاشً اٌّعٍِٛاخ  ِع 
 

 قبئًخ انًشاعع: -11

 :المراجع بالمغة العربية 11-1
 

تّييأْ  0200( ٌٍييٕح 021لييهان نئيي١ً ِعٍييً الإقانج نلييُ ) (،0200ا١ٌٙ ييح اٌعاِييح ٌٍهلاتييح اٌّا١ٌييح ) -

٘يييٛاتٛ ئـٕييياغ اٌّيييهواخ اٌّم١يييكج ٌٙيييا أٚناق ِا١ٌيييح تاٌثٛنٔيييح إٌّيييه٠ح عيييٓ اٌّّانٌييياخ اٌث١ ١يييح 
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