
 0202إدٌَټ    –٩وه مجٗ  –ځؾپز ثٽٌٖوٳ ٽپ٪پىٿ ثٽضؾجًَز 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1 

 

 

 

 

 

 

أصش خصبئص اهششكخ ػو٘ اهؼلاقخ ثَٜ الإفصبػ ػَ ًخبؼش اهزغٜشاد 
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 كوٌبد ًفزبؽٜخ :

ٹزف ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز    ثس ثٽڂچجمُررزف مٚررجة٘ ثٽٖررٌ صٮُررٌ ثٽڂچررجكف ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌ

 .ٽپٌٖٹز

 :   APAاهزٖصٜق اهٌقزشػ ٕفقب هِظبى 

(  أصدددش 0202ػجدددذ اهؾودددٜي   أؽٌدددذ ؽبًدددذ ًؾٌدددٖد   اهؼدددٖادهٚ   ٓجدددْ عدددؼذ ؽغدددَ     

خصددبئص اهشددشكخ ػودد٘ اهؼلاقددخ ثددَٜ الإفصددبػ ػددَ ًخددبؼش اهزغٜددشاد اهٌِبخٜددخ ٕفقددبً    

ٕقٌٜخ اهششكخ: دهٜدن رؽجٜقدٚ ًدَ ثٜئدخ الأػٌدبم اهٌصدشٛخ  ًغودخ         TCFDهزٖصٜبد 

عدددجبد ٕرلِٖهٖعٜدددب    اهٌؼٔدددذ اهؼدددبهٚ هوؾب ػدددذد خدددب  اهشدددشٕل هوؼودددٖى اهزغبسٛدددخ    

 72 - 1اهٌؼوًٖبد  أكبدٌٜٛخ اهششٕل   
 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 0202ػذد خب  عِخ  ًغوخ اهششٕل هوؼوٖى اهزغبسٛخ 
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أصش خصبئص اهششكخ ػو٘ اهؼلاقخ ثَٜ الإفصبػ ػَ ًخبؼش 

ٕقٌٜخ اهششكخ: دهٜن  TCFDاهزغٜشاد اهٌِبخٜخ ٕفقبً هزٖصٜبد 

 رؽجٜقٚ ًَ ثٜئخ الأػٌبم اهٌصشٛخ

The Impact of Firm Characteristics on the Relationship 

between the Disclosure of Climate Change Risks in 

Accordance with TCFD Recommendations and the Firm 

Value: An Empirical Evidence from the Egyptian 

Business Environment 

 أفڂو فجځو ځقڂىه ٩ذو ثٽقپُڀ
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ٵُجُ أعٌ ثحٱٚجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز        اهٔذف: 

إٽررً هًثّررز أعررٌ ٹررټ ځررڄ فؾررڀ     ٽپٖررٌٹجس ثٽڂوًؽررز دجٽذىًٙررز ثٽڂٚررٌَزف دجحٝررجٱز    

ثٽٌٖٹزف ثلأهثء ثٽڂجٽٍف ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس 

 ثٽڂچجمُز وٵُڂز ثٽٌٖٹز.

 Content: ث٩ضڂررو ثٽذجفغررجڃ ٩پررً ځررومټ صقپُررټ ثٽڂقضررىي  اهزصددٌٜي ٕاهٌِٔغٜددخ

Analysis         ٖرٌٹجس  ( ٕرٌٹز ځرڄ ثٽ  02ٱٍ ٱقر٘ ثٽضٶرجًٌَ ثٽْرچىَز ٽ٪ُچرز ځٺىڅرز ځرڄ

( 002ٿف دئؽڂرررجٽٍ  0200 -0212ثٽڂْرررؾپز ٱرررٍ ثٽذىًٙرررز ثٽڂٚرررٌَز مرررلاٻ ثٽٲضرررٌر 

: ٵُررجُ أعررٌ  إٔهٌٔددبځٖررجهورف وىٽررٸ ٽذچررجء أًد٪ررز څڂررجىػ ٽٶُررجُ ثلأعررٌ وثٽررووً ثٽڂ ٪رروٻ      

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٖرٌٹز  ثٽٲرٌٛ ثلأوٻ(ف   

ً      ٕصبٌُٜٔب: ثٽ٪لاٵرز درُڄ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس        ٵُرجُ أعرٌ فؾرڀ ثٽٖرٌٹز ٩پر

: ٵُرجُ أعرٌ ثلأهثء ثٽڂرجٽٍ    ٕصبهضٌٔدب ثٽڂچجمُز وثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز  ثٽٲرٌٛ ثٽغرجڅٍ(ف   
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٩پررً ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹز   

درُڄ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ     ٵُجُ أعٌ ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز ٩پرً ثٽ٪لاٵرز   ٕساثؼٌٔب: ثٽٲٌٛ ثٽغجٽظ(ف 

ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹز  ثٽٲررٌٛ ثٽٌثدرر٨(  وصررڀ ثّررضنوثٿ   

 Andrewٽضقپُررټ ثت٩ضوثٽُررز د٢ٌَٶررز    SPSSٹڂپقررٴ ٽذٌڅررجځؼ   Processدٌڅررجځؼ 

Hayes           ثٽضً ص٪ضذٌ أفروط وأٵرىي ١رٌٳ صقپُرټ ثٽڂضٮُرٌثس ثٽڂ ٪وٽرز ثٽٶجةڂرز ٩پرً صٶچُرز

 ثٽذىصْضٌثح.

: صىٙټ ثٽذجفغجڃ إٽً ٩ور څضجةؼ ځرڄ أهڂهرج  أڃ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ     ٖصٜبداهِزبئظ ٕاهز

ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز َؤعٌ ّرپذُجً ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹزف وٽٺرڄ هريث ثٽضر عٌُ         

َٺىڃ ص عٌُ ثحٱٚجؿ ٩رڄ   ظٖء ؽغي اهششكخَنضپٰ دجمضلاٯ مٚجة٘ ثٽٌٖٹزف ٱٲٍ 

ز ثٽٖرٌٹجس ثٽٚرٮٌيف وَٚرذـ    ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ص عٌُ ّپذٍ ځ٪چىٌ ٩پً ٵُڂ

َٺىڃ صر عٌُ   ظٖء الأداء اهٌبهٚ فٚهيث ثٽض عٌُ إَؾجدُجً ٩پً ٵُڂز ثٽٌٖٹجس ثٽٺذٌي  أځج 

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ص عٌُ ّپذٍ ځ٪چىٌ ٩پً ٵُڂرز ثٽٖرٌٹجس ثلأٵرټ    

 ًدقُزف وَٚذـ هيث ثٽض عٌُ إَؾجدُجً دٖرٺټ ځ٪چرىٌ ٩پرً ٵُڂرز ثٽٖرٌٹجس ثلأٹغرٌ ًدقُرز        

َٺرىڃ صر عٌُ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز         فٚ ظٖء اهشافؼدخ اهٌبهٜدخ  دُچڂج 

إَؾجدٍ ٭ٌُ ځ٪چىٌ ٩پً ثٽٌٖٹجس ىثس ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز ثٽڂچنٲٞزف وَٚذـ هيث ثٽضر عٌُ  

ّپذٍ دٖٺټ ځ٪چىٌ ٩پً ٵُڂز ثٽٌٖٹجس ىثس ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز ثٽ٪جٽُز. وصٌُٖ هيڇ ثٽچضُؾز 

 ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٹ٪ىثځررټ م٢ررٌ ؽوَررور ٵررو صََررو ځررڄ    إٽررً أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١

صٚىًثس ثٽڂْضغڂٌَڄ ٽپڂنج١ٌ ځڂج َؤهٌ إٽً ثًصٲج٧ ځنج١ٌ ثٽٖرٌٹزف إت أڃ ثڅ٪ٺرجُ   

هيڇ ثٽڂنج١ٌ ٩پً ٵُڂز ثٽٌٖٹز ځٶٌوڃ دڂوي صڂض٨ ثٽٖرٌٹجس دجٽٶروًثس وثٽڂرىثًه ثٽضرً     

ثٽٌٖٹجس ثٽٺذرٌي  صڂٺچهج ځڄ إهثًر ثٽڂنج١ٌ ثٽڂچجمُز دٖٺټ أٱٞټف فُظ َٺجٱب ثٽْىٳ 

وثٽڂٌدقز و٭ٌُ ثٽڂْرضوثڅز ٩پرً أهثةهرج ثٽٺٌدرىڅٍف وَ٪جٵرخ ثٽٖرٌٹجس ثٽٚرٮٌي و٭ُرٌ         

ثٽڂٌدقررز وثٽڂْررضوثڅز ٩پررً أهثةهررج ثٽٺٌدررىڅٍ لأڅرره ّررُٺىڃ ٭ُررٌ ٱ٪ررجٻ ځررڄ فُررظ ثٽضٺپٲررز   

ٍ     وََُّو ځڄ ځنج١ٌهج وثٽ٪رخء ثٽڂرجٽٍ ٽهرج.     ٍ  ٕاعدزِبداً ئهد٘ رهدو ٖٛصدٚ اهجبؽضدب  دضذچر

ثٽنجٗ دضٮٌُ ثٽڂچرجكف ٽضٌّرُل ځض٢پذرجس     IFRS S2٪ُجً ځٌَز ځ٪جٌَُ ثٽڂقجّذز ثٽڂٚ

 ثتځضغررجٻوآٽُررجس ثحٱٚررجؿ ثحٽَثځررٍ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ځڂررج َ٪ررٍَ ځررڄ     

ف دجحٝرجٱز  ځرچنٲٜ ثٽٺٌدرىڃ   ثٵضٚرجه  ًإٽر  ثتڅضٶجٻثٽضچ٦ُڂٍ وَْجهڀ ٱٍ ځىثٹذز ٩ڂپُز 

دچررو ځؤٕررٌثس   ثٽڂٚررٌٌ دررئهًثػ  ثتؽضڂج٩ُررزٝررٌوًر صقرروَظ ځؤٕررٌ ثٽڂْررتىٽُز   إٽررً 

ثحٱٚجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٝرڂڄ ثٽذ٪رو ثٽذُترٍ ٽض٪ََرَ ثلأهثء ثٽٺٌدرىڅٍ          
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ٍَرجهر ځهرجًثس وٵروًثس ځ٪روٌ ثٽضٶرجًٌَ      ف وأمُرٌثً ثٽ٪ڂرټ ٩پرً    ٽوٌ ثٽٌٖٹجس ثٽڂوًؽرز 

ثٽڂجٽُز ٽپض٪جځټ ځ٨ ثٽٲرٌٗ وثٽڂنرج١ٌ ثٽڂض٪پٶرز درجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز وص عٌُثصهرج ثٽڂجٽُرزف        

وصٶررروٌَثصهجف ځڂرررج َقْرررڄ ځرررڄ ؽرررىهر ثحٱٚرررجؿ ٩رررڄ ځنرررج١ٌ ثٽضٮُرررٌثس  وثٱضٌثٝرررجصهج 

 ثٽڂچجمُز.

: ص ْررهڀ هرريڇ ثٽوًثّررز ٱررٍ ثلأهح ثٽڂقجّررذٍ ځررڄ مررلاٻ صقپُررټ    الأصددبهخ ٕالإظددبفخ

ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وٵُڂررز ثٽٖررٌٹزف وٵُررجُ أعررٌ         

ز ثٽڂجٽُز( ٩پً ١ذُ٪ز هيڇ ثٽٌثٱ٪ -ثلأهثء ثٽڂجٽٍ –مٚجة٘ ثٽٌٖٹز ځغټ  فؾڀ ثٽٌٖٹز 

 ثٽ٪لاٵز ٱٍ دُتز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز.

: صٮُررٌ ثٽڂچررجكف ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررزف       اهلوٌددبد اهٌفزبؽٜددخ 

 مٚجة٘ ثٽٌٖٹزف ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز.
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Abstract: 

Objective: To measure the impact of climate change risk 

disclosure on the market value of companies listed on the Egyptian 

Stock Exchange. Additionally, the study explores the effect of 

company size, financial performance, and financial leverage on the 

relationship between climate change risk disclosure and company 

value. 

Design/Methodology: The researchers used content analysis to 

examine annual reports of a sample of 50 companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange during 2018-2022, totaling 250 

observations. Four models were constructed to measure the impact 

and the moderating role: firstly, the impact of climate change risk 

disclosure on market value (Hypothesis 1); secondly, the impact of 

company size on the relationship between climate change risk 

disclosure and market value (Hypothesis 2); thirdly, the impact of 

financial performance on the relationship between climate change risk 

disclosure and market value (Hypothesis 3); and fourthly, the impact 

of financial leverage on the relationship (Hypothesis 4). The Process 

program, a supplement to SPSS, was used for moderation analysis 

using Andrew Hayes’ method, which is one of the most recent and 

robust methods for analyzing moderating variables based on the 

bootstrap technique. 

Findings and Recommendations: The study found that climate 

change risk disclosure negatively impacts market value, but this effect 

varies with company characteristics. In terms of company size, the 

disclosure has a significantly negative impact on smaller companies 

but a positive impact on larger ones. Regarding financial performance, 

the disclosure has a significantly negative impact on less profitable 

companies but a positive impact on more profitable ones. In terms of 

financial leverage, the disclosure has a non-significant positive impact 

on companies with low leverage but a significantly negative impact on 

those with high leverage. These findings suggest that climate change 

risk disclosure, as a new risk factor, can increase investors' perception 

of risk, leading to increased company risk. However, the impact of 

these risks on company value is associated with the company's 
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capabilities and resources to better manage climate risks. The market 

rewards larger, profitable, and low-leveraged companies for their 

carbon performance and penalizes smaller, less profitable, and highly 

leveraged companies for their inefficient and costly carbon 

performance. Accordingly, the researchers recommend adopting the 

Egyptian Accounting Standard IFRS S2 on climate change to establish 

mandatory disclosure requirements and mechanisms for climate 

change risks, enhancing regulatory compliance and aiding the 

transition to a low-carbon economy. Additionally, updating the 

Egyptian Social Responsibility Index to include climate change risk 

disclosure indicators in its environmental dimension is advised to 

enhance the carbon performance of listed companies. Lastly, 

improving the skills and capabilities of financial report preparers in 

handling the opportunities and risks related to climate change and its 

financial impacts, assumptions, and estimations is recommended to 

enhance the quality of climate change risk disclosure. 

Originality and Value: This study contributes to the accounting 

literature by analyzing the relationship between climate change risk 

disclosure and company value and measuring the impact of company 

characteristics (such as company size, financial performance, financial 

leverage) on this relationship in the Egyptian business environment. 

 

Keywords: Climate change, climate change risk disclosure, Firm 

characteristics, Firm value. 
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وثٽضوث٩ُجس ثٽْپذُز ٽ٦جهٌر صٮٌُ ثٽڂچجك ځڄ أهڀ ثٽضهوَوثس ثٽضً ص٪ضذٌ ثِعجً  

صٶٰ فجةلًا أځجٿ څڂى ځچ٦ڂجس ثلأ٩ڂجٻ وأځجٿ صقٶُٴ أهوثٯ ثٽضچڂُز ثٽڂْضوثځز ځقپُجً 

تجس ثٽڂهچُز ٩جٽڂُجً وځقپُجً إٽٍ صذچٍ ُوإٵپُڂُجً وهوٽُجًف وهٱ٪ش ثٽڂچ٦ڂجس وثٽه

ث٩ُجس ثٽْپذُز  هيڇ ثتّضٌثصُؾُجس ثٽضً ثّضٌثصُؾُجس ٱ٪جٽز ٽپضٚوٌ ٽهيڇ ثِعجً وثٽضو

ڀ وثٽچڂجىػ ثتٵضٚجهَز ثٽضٶپُوَز وٱضـ ُٹجڃ ٽهج ثٽووً ثلأٹذٌ ٱٍ إ٩جهر ُٙج٭ز ثٽڂٲجه

ثٽ٢ٌَٴ څقى څ٦جٿ ثٵضٚجهٌ ؽوَو أت وهى "ثتٵضٚجه ثلأمٌٞ" ٽُِ ٹذوَلًا أو ځٌثهٱجً 

ثٽضچڂُز ثٽڂْضوثځزف ٽپضچڂُز ثٽڂْضوثځز دټ ٹ هثر ٩ڂپُز صْج٩و ٩پً ثٽىٙىٻ إٽٍ صقٶُٴ 

وځج صجد٪ه ځڄ ٥هىً "ثٽٌُٚٱُز ثٽنٌٞثء" ٹ ّپىح ؽوَو ٽپ٪ڂټ ثٽڂٌٚٱٍ َٶىٿ دوځؼ 

ثت٩ضذجًثس ثٽذُتُز وثٽقىٹڂُز ٱٍ ثلأڅ٢ٖز ثٽُىځُز ٽپذچىٷ ودٌثځؼ ثٽضڂىَټف وٙىتً 

إٽٍ څ٦جٿ ثٽقىٹڂز ثٽڂضٺجځټ ثٽهجهٯ إٽً ًٱ٨ ځْضىٌ أهثء ځؾجٽِ ثحهثًر دجٽٌٖٹجس 

 (.0200دڂىثؽهه ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز  ثٽذٌهوڅٍف ٱُڂج َض٪پٴ 

ٹټ هيڇ ثٽض٢ىًثس ثٽضً ثّضقوعضهج دُتز ثلأ٩ڂجٻ ٩پً مپٲُز ځ٪جٽؾز صٮٌُ  

ثٽڂچجك ثٽ٪جٽڂٍ ومٲٜ ثڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃف ثڅ٪ٺْش دٖٺټ ٹذٌُ ٩پً ځهچز ثٽڂقجّذز 

جٿ دٖٺټ ٩جٿ وثحٱٚجؿ ثٽڂقجّذٍ دٖٺټ مجٗف وىٽٸ ثڅ٢لاٵجً ځڄ ثٽووً ثلأّجٍّ وثٽه

ثٽيٌ صپ٪ذه ثٽٌٖٹجس ٱٍ ثٽ٢ٌُْر ٩پً ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ځڄ ملاٻ مٲٜ 

ثڅذ٪جعجس ثٽٮجٍثس ثٽوٱُتز ثٽضً صضىٽو دٖٺټ ًةٍُْ ځڄ أڅ٢ٖضهج ثٽضٖٮُپُز 

(Attenborough, 2022) إى أٹوس ٹجٱز ثٽڂذجهًثس وثحٙوثًثس ثٽڂهچُز ثٽووٽُز  

ٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز َ٪و أفو ثٽو٩جةڀ وثٽڂقپُز ٩پً أڃ ثحٱٚجؿ ثٽڂقجّذٍ ٩ڄ ځنج١ٌ ث

ثٽهجځز ٽپٌد٠ دُڄ ځؤٌٕثس ثلأهثء ثٽنجٙز دجحٱٚجفجس ثٽذُتُز وثٽڂؾضڂ٪ز وثٽقىٹڂز 

ثٽڂض٪پٶز دجتّضوثځزف وثٽُْجّجس وثتّضٌثصُؾُجس ثٽضً صضذچجهج ثٽٌٖٹجس ٱٍ إهثًر 

 ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وثٽ٪ڂټ ٩پً ثٽقو ځچهج وثٽضٺُٰ ځ٪هج.

ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز َ٪ضذٌ أفو ؽىثڅخ ثٽضٺُٰ ځ٨  ٱجحٱٚجؿ ٩ڄ 

ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف ثٽيٌ َٞڂڄ ثتڅضٶجٻ ثٽْپْټ وثٽڂچ٦ڀ هثمټ ثٽچ٦جٿ ثٽڂجٽٍ 

إٽٍ ٩جٽڀ هثٱب ٩جٽڂُجًف وَْج٩و ٱٍ ځچ٨ ٙوځجس ثٽْىٳ ځ٨ صٖؾ٨ُ څڂى أّىثٳ ثٽ٢جٵز 

ثٽڂچ٦ڂز وأٙقجح ثٽڂٚپقز  ثٽڂضؾوهر  ٹڂج أڅه ٕٺلًا ځڄ إٔٺجٻ ثٽقىثً وثٽضىثٙټ دُڄ

َٶوٿ څ٦ٌر ٕجځپز ٩ڄ ؽهىههج ثٽڂذيوٽز ٱٍ إهثًر ثٽٲٌٗ وثٽڂنج١ٌ ثٽڂض٪پٶز دجٽضٮٌُثس 
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و٩پً ثٽٌ٭ڀ ځڄ أهڂُز هيث ثٽچى٧ ځڄ ثحٱٚجؿ  (.0203ځضىٽٍ  ثٽٮٌَخف ثٽڂچجمُز  

وهوًڇ ٹن٢ىر عجٽغز ځڄ م٢ىثس ٩ڂپُز إهثًر ثٽڂنج١ٌ ثٽڂچجمُزف إت أڃ ثٽٌٖٹجس 

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز صنىٱجً ځڄ ًهوه ثٽٲ٪ټ ٭ٌُ ثٽڂؤٹور ځڄ  ځضٌههر ٱٍ

ف  (Abhayawansa and Adams., 2021; Aksar et al., 2022)ثٽڂْجهڂُڄ

ځڂج ؽ٪ټ ځڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز څٶ٢ز دقغُز َضڀ ثٽضقٶٴ ځچهج ٩ڄ 

قوَظ څقى ثحٱٚجؿ ٹغخ ځڄ ٵذټ ثلأوّجٟ ثلأٹجهَڂُزف مجٙز ٱٍ ٥ټ ثتصؾجڇ ثٽ

 ثحٽَثځٍ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.

فُظ ثصؾهش ثٽوًثّجس ثٽْجدٶز إٽٍ ثٽضقٶٴ ٱٍ ځوي ثّضؾجدز ثٽڂْجهڂُڄ  

وصٚىًثصهڀ ٽلإٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف وٵو ؽجءس ثٽچضجةؼ ځضذجَچز وځنضپٲز 

 ;Sanjaya&Yoelencia,2024)ٱُڂج دُچهجف فُظ صىٙپش ځؾڂى٩ز ځڄ ثٽوًثّجس 

Vestrelli et al.,2024; Jiang et al., 2021)  ٌإٽً أڃ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١

ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ُّٺىڃ ٽه أعٌ ځٲُو ٽپڂْجهڂُڄ وٌُّٱ٨ ځڄ ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹجسف 

وٌَي أڅٚجً هيث ثتصؾجڇ إٽٍ أڃ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ځٲُو لأڅه َََټ 

ٽپڂنج١ٌ وَ٪ضذٌ ٕٺلًا ځڄ إٔٺجٻ ثتهضڂجٿ دجٽذُتز ثٽيٌ َقْڄ ثٽٖٺىٷ فىٻ ځٚوً ځقضڂټ 

 ځڄ ّڂ٪ز ثٽٌٖٹز ځڂج َچ٪ٺِ إَؾجدُجً ٩پً ٵُڂز ثٽٌٖٹز.

 Naseer et)و٩پً ثٽچٶُٜ ځڄ ىٽٸف صىٙپش ځؾڂى٩ز أمٌي ځڄ ثٽوًثّجس  

al.,2023; Naseer et al.,2023; Muhammad& Aryani,2021)  إٽٍ أڃ

ثٽڂچجمُز ٌَٞ دجٽڂْجهڂُڄ ودجٽٶُڂز ثٽْىٵُز دىؽه ٩جٿف ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس 

وَْضچو أٙقجح هيث ثتصؾجڇ إٽٍ د٪ٜ ثٽچ٦ٌَجس ثٽڂ٪چُز دجٽضٺپٲز وثٽضً صٌٌ أڃ صٺپٲز 

ثحٱٚجؿ ٩ڄ صپٸ ثٽڂ٪پىځجس ُّٺىڃ ځٺپٲجً ؽوثً ٽپٌٖٹز ٩پً فْجح ثٽڂْجهڂُڄ. وځڄ 

إٽٍ  (Ozkan et al.,2022; Kurnia,2021 څجفُز أمٌي صىٙپش هًثّجس أمٌي 

 ٩وٿ وؽىه أٌ ص عٌُ ٽلإٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز

ٽپٌٖٹزف ځڂج ٌَُٖ إٽٍ أڃ ثٽڂْضغڂٌَڄ ت َ٪ضذٌوڃ هيڇ ثلأڅ٢ٖز ٩چٌٚ ځؤعٌ ٩پً 

 ثٽى٨ٝ ثٽڂجٽٍ.

وصذ٪ررجً ٽپْررُجٳ ثٽْررجدٴ َررٌي ثٽذجفغررجڃ أڃ ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ        

ودُڄ ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز ځجٍثٽش ځْ ٽز ؽوٽُز صقضرجػ إٽرٍ ثٽڂََرو    ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز 

ځڄ ثٽوًثّز دٖٺټ ٩جٿف وٱٍ ٝىء ثٽنٚجة٘ ثٽڂنضپٲز ٽپٌٖٹجس دىؽه مجٗف وٽيٽٸ 



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ٱئڃ هيث ثتڅٶْجٿ دُڄ ثلأوّجٟ ثلأٹجهَڂُز هى څٶ٢رز ثڅ٢رلاٳ ثٽٲٺرٌر ثٽذقغُرز مجٙرز وأڃ      

ځُررجً ٱررٍ دُتررز ثلأ٩ڂررجٻ ثٽڂٚررٌَز  ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز أٙررذـ إٽَث 

ف ځڂرج َقرضڀ   0201( ٽْچز 122-127تز ثٽ٪جځز ٽپٌٵجدز ثٽڂجٽُز ًٵڀ  ُدڂىؽخ ٵٌثًٌ ثٽه

ٌٝوًر ثٽذقظ ٱٍ ١ذُ٪ز ثٽ٪لاٵز دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وثٽٶُڂز 

ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹزف وأعررٌ مٚررجة٘ ثٽٖررٌٹز ٩پررً هرريڇ ثٽ٪لاٵررز ٱررٍ ّررُجٳ دُتررز ثلأ٩ڂررجٻ   

 ثٽڂٌَٚز.

 :ٕثِبءً ػو٘ ًب عجق  ٌٛلَ صٜبغخ ًشلوخ اهجؾش فٚ اهزغبؤلاد اهزبهٜخ 

           ًځررج هررً ثٽؾىثڅررخ ثٽچ٦ٌَررز ٽلإٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وٱٶرررج

 ثلأهڂُز؟. -ثلأد٪جه -ځڄ فُظ ثٽڂٲهىٿ TCFDٽضىُٙجس 

   هررټ َررؤعٌ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وٱٶررجً ٽضىٙررُجسTCFD 

 ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز؟.

     هټ َنضپٰ ص عٌُ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز

ٍ  -ٽپٌٖٹز دجمضلاٯ مٚجة٘ ثٽٌٖٹز ځڄ فُرظ  ثٽقؾرڀ   ثٽٌثٱ٪رز   -ثلأهثء ثٽڂرجٽ

 ثٽڂجٽُز(؟.

 

 ٱٍ ٝىء ١ذُ٪ز ثٽڂٖٺپز صضڂغټ أهوثٯ ثٽذقظ ٱُڂج َپً: 

 ٦ٌَرررز ٽلإٱٚرررجؿ ٩رررڄ ځنرررج١ٌ ثٽضٮُرررٌثس ثٽڂچجمُرررز وٱٶرررجً ځچجٵٖرررز ثٽؾىثڅرررخ ثٽچ

ٽضىُٙجس ٱٌٵز ثٽ٪ڂټ ثٽڂ٪چُز دجحٱٚجفجس ثٽڂجٽُز ثٽڂض٪پٶز دجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز   

TCFD  Force on Climate related Financial Disclosure    ځرڄ

 فُظ ځٲهىځه وأد٪جهڇ وأهڂُضه.

    ضىٙررُجس ٵُرجُ أعررٌ ثحٱٚررجؿ ٩رڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُرز وٱٶررجً ٽTCFD 

 ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹجس ثٽڂوًؽز ٱٍ ّىٳ ثلأوًثٳ ثٽڂجٽُز ثٽڂٌَٚز.

   ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز( ٩پررً   -ثلأهثء ثٽڂررجٽٍ -ٵُررجُ أعررٌ مٚررجة٘ ثٽٖررٌٹز  ثٽقؾررڀ

 ثٽ٪لاٵز دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز.
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ص٪ٌٝه ٽڂؾجٻ ځڄ أهڀ ځؾجتس ثٽذقرظ ثٽڂغرجً فىٽهرج    َْضڂو ثٽذقظ أهڂُضه ځڄ  

ٹغٌُ ځڄ ثٽؾوٻ ٱٍ ثٽٲٺٌ ثٽڂقجّذٍ ځقپُجً وهوٽُجً ٱٍ ثِوڅز ثلأمٌُر وهى ثحٱٚجؿ ٩ڄ 

 ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف وصٌؽ٨ أهڂُز ثٽذقظ ثٽ٪پڂُز وثٽ٪ڂپُز إٽٍ ثلأّذجح ثٽضجٽُز:

   وأعرٌڇ دٖرٺټ ځپقرى٣     صَثَو ثتهضڂجٿ دجحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز

٩پً ثلأهح ثٽڂقجّذٍ ٱٍ ثِوڅز ثلأمٌُرف فُرظ أٙرذـ أفرو ثٽٶٞرجَج ثٽٌةُْرُز      

ٽپذقررظ ثٽڂقجّررذٍ ٱررٍ ثٽىٵررش ثٽررٌثهڄف وٽرريٽٸ ٱررئڃ هرريڇ ثٽوًثّررز صْررضڂو أفررو       

 ؽىثڅخ أهڂُضهج ځڄ فُىَز هًثّز ثٽڂىٝى٧ ىثصه.

   فجؽررز ثٽذُتررز ثٽ٪ٌدُررز ٽڂََررو ځررڄ ثٽوًثّررجس دٖرر ڃ أعررجً ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ ٌ

ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز دٖٺټ ٩جٿ وثلأعٌ ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز دٖٺټ مجٗف 

تّررُڂج وأڅهررج ٽررڀ صق٦ررٍ دجتهضڂررجٿ ثٽٺررجٱٍ ځٶجًڅررز دجٽوًثّررجس ثلأؽچذُررز ثٽضررً       

 ًٹَس ٩پً هًثّز هيث ثٽڂىٝى٧.

     صْجهڀ هيڇ ثٽوًثّز ٱٍ صٶپُټ ثٽٲؾىر ثٽذقغُز ثٽڂىؽىهر څضُؾز ٽ٪روٿ ثصْرجٳ څضرجةؼ

دٶز فررىٻ ١ذُ٪ررز ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس  ثٽوًثّررجس ثٽْررج

ثٽڂچجمُررز وٵُڂررز ثٽٖررٌٹز ف وځررڄ عررڀ ثٽىٵررىٯ ٩پررً ځرروٌ إځٺجڅُررز ثتّررضٲجهر ځررڄ  

 ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٱٍ ص٪٦ُڀ ٵُڂز ثٽٌٖٹز.

      صٶرروَڀ هٽُررټ ؽوَررو فررىٻ ١ذُ٪ررز ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس

ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز ځڄ ملاٻ هًثّز ثٽووً ثٽڂ ٪وٻ ٽٺټ ځرڄ فؾرڀ    ثٽڂچجمُز وثٽٶُڂز

ثٽٖررٌٹزف ثلأهثء ثٽڂررجٽٍف ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز  مٚررجة٘ ثٽٖررٌٹز(ف فُررظ ص٪رروهس      

 –ثٽوًثّجس ثٽضً ثهضڂش دجٽ٪لاٵرز ثٽڂذجٕرٌر ٱرٍ فرُڄ ت صىؽرو هًثّرجس ّرجدٶز        

ثهضڂررش دجمضذررجً هوً صپررٸ   -٩پررً فررو ٩پررڀ ثٽذجفغررجڃ مجٙررز ٱررٍ ثٽذُتررز ثٽ٪ٌدُررز  

نٚجة٘ وځڄ عڀ ص عٌُهج ثٽڂ ٪وٻ ٽپ٪لاٵز دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽ

 ثٽڂچجمُز وٵُڂز ثٽٌٖٹز.

           ٍص صً هيڇ ثٽوًثّز صڂجٕرُجً ځر٨ ٹرټ ځرڄ ثتّرضٌثصُؾُز ثٽى١چُرز ٽضٮُرٌ ثٽڂچرجك ٱر

ثٽهجهٱز ٽپضٚوٌ ٽلأعجً وثٽضروث٩ُجس ثٽْرپذُز ٽضٮُرٌ ثٽڂچرجكف ً َرز       0202ځٌٚ 

تُّڂج ثٽهوٯ ثٽنجځِ "ثتّضوثځز ثٽذُتُز" ثٽيٌ  د هوثٱهج ثٽغڂجڅُز 0232ځٌٚ 



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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َْ٪ٍ ٽپىٙىٻ إٽٍ څ٦جٿ دُتٍ ځضٺجځټ وځْضوثٿف ثٽڂذجها ثتّضٌٕجهَز ٽپضڂىَټ 

وثٽضرررً صضٞرررڂڄ إهثًر  0201ثٽڂْرررضوثٿ ثٽٚرررجهًر ٩رررڄ ثٽذچرررٸ ثٽڂٌٹرررٌَ ٩رررجٿ  

ځنج١ٌ صٮٌُ ثٽڂچجك وثٽ٪ڂټ ٩پً ثٽقو ځچهج ّ٪ُجً څقى صڂىَټ أڅٖر٢ز ثٵضٚرجهَز   

 ثځز.أٹغٌ ثّضو

 

 ثلأهدُررجس ٵرروځضهج ثٽضررً ثٽْررجدٶز ثٽوًثّررجس دضقپُررټ ثٽذجفغررجڃ َٶررىٿ ثٽذقررظ ٽهرروٯ صقٶُٶررج

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرزف ځقروهثس ثحٱٚرجؿ ٩رڄ       ځؾجٻ ٱٍ ثٽڂقجّذُز

 صْرضنوٿ  عڀ ثٽ٪پڂُزف ثٽڂْجهڂجس ځڄ ثتّضٲجهر دٮٌٛ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف وىٽٸ

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پرً   ص عٌُ ٽذپىًر ثتّضچذج١ٍ ثٽڂچهؼ جڃثٽذجفغ

ٍ  -ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹزف وٹيٽٸ ص عٌُ مٚجة٘ ثٽٖرٌٹز  فؾرڀ ثٽٖرٌٹز     -ثلأهثء ثٽڂرجٽ

ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز( ٩پررً ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وثٽٶُڂررز    

 ثٽوًثّرز  مرلاٻ  ځڄ ثٽٲٌوٛ هيڇ وثمضذجً ثٽذقظف ٱٌوٛ عڀ ُٙج٭ز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹزف

 . ثٽض٢ذُٶُز

 هًثّز إؽٌثء ١ٌَٴ ٩ڄ ثٽذقظ ٱٌوٛ ثمضذجً َضڀ ٱْىٯ ثٽض٢ذُٶٍ دجٽؾَء َض٪پٴ وٱُج

ثٽڂٌَٚز دڂؤٕرٌ   ثٽذىًٙز ٱٍ ځٶُور ٌٕٹز( 02  ځڄ صضٺىڃ ٩ُچز ٩پً ٩ڂپُز ص٢ذُٶُز

EGX100 ٿ0212 ٩رجٿ  ځرڄ  ثٽٲضٌر ملاٻ  ً ً  وثٽضىٙرټ  ٿف0200 فضر ً  ثٽچضرجةؼ  إٽر  ثٽضر

 ثٽذقظ. هوٯ صقٶٴ

 

ثٽ٪لاٵز درُڄ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز وٵُڂرز         ١ذُ٪ز ٩پً ثٽذقظ ٌَٹَ

ثٽٖررٌٹزف وأعررٌ مٚررجة٘ ثٽٖررٌٹز ٩پررً هرريڇ ثٽ٪لاٵررز ځضڂغپررز ٱررٍ فؾررڀ ثٽٖررٌٹز وثلأهثء  

ٌٹز مٚجة٘ أمٌي ٽپٖ أٌ ثٽذقظ څ٢جٳ َنٌػ ٩ڄ ودجٽضجٽٍ ثٽڂجٽٍ وثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز  

ځغټ  ٩ڂٌ ثٽٌٖٹزف ثحهًثػ ثٽڂَهوػف څڂى ثحٌَثهثسف ثٽٌدقُرزف فؾرڀ ځؾپرِ ثحهثًرف    

 څى٧ ثٽڂپٺُزف ثٽڂىٵ٨ ثٽؾٮٌثٱٍ(.

ٍ  ثٽڂٶُرور  ثٽٖرٌٹجس  ځڄ ٩ُچز ٩پً ثٽض٢ذُٶُز ثٽوًثّز صٶضٌٚ ٹڂج ثٽذىًٙرز ثٽڂٚرٌَز    ٱر

 ثٽذقرظ  هيث څ٢جٳ ٩ڄ َنٌػ ودجٽضجٽٍ ٿف0200 فضً ٿ0212 ٩جٿ ځڄ ثٽٲضٌر ٩ڄ وىٽٸ
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 وثٽٌٖٹجس ثٽڂجٽُرز ٭ُرٌ ثٽڂٚرٌٱُز    وثٽذچىٷ ثٽڂٌَٚز دجٽذىًٙز ثٽڂٶُور ٭ٌُ ثٽٌٖٹجس

 دهرريث مجٙررز ځقجّررذُز وځڂجًّررجس ٽٶىث٩ررو إصذج٩هررج دْررذخ مجٙررز ١ذُ٪ررز ځررڄ ٽهررج ٽڂررج

ًٌث. دجٍٻ ٽؾچز ٽڂٶًٌثس دجحٝجٱز ثٽٶ٢ج٧  ځٌٖو١ز ٽپض٪ڂُڀ ثٽذقظ څضجةؼ ٵجدپُز ٱئڃ وأمُ

 .ثٽوًثّز ٩ُچز دٞىثد٠ ثمضُجً

 

َ٪ررٌٛ ثٽذجفغررجڃ ٱررٍ هرريث ثٽؾررَء د٪ررٜ ثٽوًثّررجس ثٽضررً ث١پ٪ررج ٩پُهررجف وثٽڂٌصذ٢رررز           

صىٙپش إٽُه ځڄ څضجةؼف وثتّضٲجهر ځچهج ٱٍ ثّضٺڂجٻ  دڂىٝى٧ ثٽذقظف ٽپىٵىٯ ٩پً ځج

غُز ؽىثڅخ ثٽوًثّز ٱٍ هيث ثٽڂىٝى٧ف دڂج َقٶٴ ثٽضىثٙټ وثٽضٺجځټ دُڄ ثٽوًثّجس ثٽذق

 ٱٍ هيث ثٽڂؾجٻف وىٽٸ ٹڂج َپٍ:

 اهذساعبد اهغبثقخ ؽٖم الإفصبػ ػَ اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ: -6/1

إٽرً ثّضٺٖرجٯ أعرٌ ثحٱٚرجؿ      (Abu-Musa et al., 2024)ٓدذفذ دساعدخ    

٩پرً صقْررُڄ ثلأهثء   (GRI-G4)٩رڄ صٮُرٌ ثٽڂچرجك ٱرٍ ٝررىء ځذرجهًر ثٽضٶٌَرٌ ثٽ٪رجٽڂٍ        

ف وىٽٸ ٩پً ٩ُچز ځٺىڅرز ځرڄ ثٽٖرٌٹجس    EGX30ثٽڂجٽٍ ٽپٌٖٹجس ثٽڂوًؽز ٱٍ ځؤٌٕ 

إٽررً  ٕقددذ رٖصددوذ اهذساعددخ. 0202-0212مررلاٻ ثٽٲضررٌر  EGX30ثٽڂوًؽررز دڂؤٕررٌ 

وؽررىه صرر عٌُ هررجٿ ٽلإٱٚررجؿ ٩ررڄ صٮُررٌ ثٽڂچررجك ٩پررً ثلأهثء ثٽڂررجٽٍ ځٶررجُ دجٽ٪جةررو ٩پررً      

ثلأٙىٻف دجحٝجٱز إٽً وؽىه ص عٌُ هرجٿ أَٞرجً ٽلإٱٚرجؿ ٩رڄ صٮُرٌ ثٽڂچرجك ٩پرً ثلأهثء        

 جُ دجٽ٪جةو ٩پً فٶىٳ ثٽڂپٺُز.ثٽڂجٽٍ ځٶ

إٽرً ثمضذرجً    (Gahramanova& Furtuna, 2023)ٓدذفذ دساعدخ   ٹڂرج   

ٺررټ ًأُ ثٽڂررجٻ ٱررٍ ثتٵضٚررجهَجس   ُأعررٌ ثحٱٚررجؿ ثٽ٢ررى٩ٍ ٩ررڄ صٮُررٌ ثٽڂچررجك ٩پررً ه    

ٕررٌٹز ٙرررچج٩ُز ځوًؽررز ٱرررٍ دىًٙرررز    122ثٽچجٕررتزف وىٽرررٸ ٩پررً ٩ُچرررز ځٺىڅررز ځرررڄ    

إٽرً وؽرىه ٩لاٵرز     ذ رٖصوذ اهذساعدخ ٕق. 0202-0216ث٢ّچذىٻ دضٌٹُج ملاٻ ثٽٲضٌر 

ّررپذُز وځ٪چىَررز دررُڄ ثتٱٚررجؿ ثٽ٢ررى٩ٍ ٩ررڄ صٮُررٌ ثٽڂچررجك وثتٵضررٌثٛ ١ىَررټ ثلأؽررټف   

وصضٲٴ هريڇ ثٽچضُؾرز ځر٨ ثٽقؾرؼ ثٽٶجةپرز در ڃ ثٽٖرٌٹجس ىثس ثتٽضَثځرجس ثٽ٪جٽُرز ځرڄ ٭ُرٌ            

ثٽڂٌؽـ أڃ صقو ځڄ ځنج١ٌ ثٽضنپٰ ٩ڄ ثٽْوثه ٱٍ ثلأّىثٳ ثٽچجٕتزف دجحٝجٱز إٽً ىٽٸ 

ٶوٿ أهٽز صؾٌَذُرز در ڃ ثٽقؾرڀ ثٽٺذُرٌ ٽپٖرٌٹجس وځْرضىٌ ثٽٌدقُرز ثٽڂچنٲٞرز َ٪٦ڂرجڃ          ص

 ثٽ٪لاٵز دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ صٮٌُ ثٽڂچجك وثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز.



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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أعررٌ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز  (0202ثٌِٜددب اخزجددشد دساعددخ  فددشط   

وثلأهرروثٯ( د٪چجٙررٌڇ ثلأًد٪ررز  ثٽقىٹڂررزف ثتّررضٌثصُؾُجسف إهثًر ثٽڂنررج١ٌف ثٽڂٶررجَُِ   

٩پً ثٽڂٶوًر ثٽضٶُُڂُز ٽپڂ٪پىځجس ثٽڂقجّذُز ځ٪ذٌث ٩چهج دجٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽلأّرهڀف وىٽرٸ   

ٕرٌٹز ځٚرٌَز ځوًؽرز دذىًٙرز ثلأوًثٳ ثٽڂجٽُرز ثٽڂٚرٌَز        ٩20پً ٩ُچز ځٺىڅز ځرڄ  

إٽررً أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس   ٕقددذ رٖصددوذ اهذساعددخ . 0201-0212مررلاٻ ثٽٲضررٌر 

ثتّررضٌثصُؾُجسف إهثًر ثٽڂنررج١ٌف ثٽڂٶررجَُِ وثلأهرروثٯ    ثٽڂچجمُررز ثٽڂٌصذ٢ررز دجٽقىٹڂررزف 

 ٵجهً ٩پً صٲٌُْ ثٽضٮٌُ ثٽقجٙټ ٱٍ ثٽڂٶوًر ثٽضٶُُڂُز ٽپڂ٪پىځجس.

ٱررٍ أعررٌ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ    (0202فددٚ ؽددَٜ ؽققددذ دساعددخ  ًزددٖهٚ  اهغشٛددت      

ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽڂ٪روَڄ وثٽڂرٌثؽ٪ُڄ وثٽڂْرضغڂٌَڄ ځرڄ مرلاٻ ٩رٌٛ       

ف ٩IFRS S2رڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُرز وٱٶررجً ٽڂْررىهر ځ٪ُرجً    ځض٢پذرجس ثحٱٚررجؿ  

وصىٝررُـ أعررٌ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽڂ٪رروَڄ وثٽڂررٌثؽ٪ُڄ      

. 0200ٕررٌٹز ځٚررٌَز مررلاٻ ٩ررجٿ  122وثٽڂْررضغڂٌَڄف وىٽررٸ ٩پررً ٩ُچررز ځٺىڅررز ځررڄ 

 إٽرً وؽررىه صر عٌُ ١رٌهٌ ځ٪چرىٌ ٽلإٱٚررجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُررٌثس       ٕرٖصدوذ اهذساعدخ  

ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽضررَثٿ ثٽڂ٪رروَڄ دجٽڂ٪ررجٌَُ ثٽڂقجّررذُزف ووؽررىه صرر عٌُ ١ررٌهٌ ځ٪چررىٌ          

ٽلإٱٚجؿ ٩ڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٩پرً أص٪رجح ثٽڂٌثؽ٪رز ثٽنجًؽُرزف دجحٝرجٱز         

إٽً وؽىه ص عٌُ ١ٌهٌ ځ٪چىٌ ٽلإٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پرً ٵرٌثًثس   

 ثٽڂْضغڂٌَڄ.

أعرٌ ثحٱٚرجؿ ثٽڂقجّرذٍ ٩رڄ      (0202 اهصدٖفبُ٘   ٕأٛعبً اعزلشفذ دساعدخ   

ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ٕررٲجٱُز صٶجًٌَثتّررضوثځزف وىٽررٸ ځررڄ مررلاٻ دُررجڃ أعررٌ ٹررلا ځررڄ  

١ذُ٪رررز وڅ٢رررجٳ ثحٱٚرررجؿ ثٽڂقجّرررذٍ ٩رررڄ ثٽضٮُرررٌثس ثٽڂچجمُرررز وځض٢پذرررجس ثحٱٚرررجؿ     

 هذساعخٕرٖصوذ ُزبئظ اثٽڂقجّذٍ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ٕٲجٱُز ثٽضٶجًٌَ ثٽڂجٽُز. 

ثٽڂُوثڅُررز إٽررً وؽررىه أعررٌ ىو هتٽررز ځ٪چىَررز ٽ٢ذُ٪ررز وڅ٢ررجٳ ثحٱٚررجؿ ثٽڂقجّررذٍ ٩ررڄ       

ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ٕرٲجٱُز صٶرجًٌَ ثتّرضوثځزف وٹريٽٸ وؽرىه أعرٌ ىو هتٽرز ځ٪چىَرز         

ٽڂض٢پذجس ثحٱٚجؿ ثٽڂقجّرذٍ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٩پرً ٕرٲجٱُز صٶرجًٌَ ثتّرضوثځزف         

و هتٽرز ځ٪چىَرز ٽلإٱٚرجؿ ثٽڂقجّرذٍ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز        دجحٝجٱز إٽً وؽىه أعٌ ى

 ٩پً ٕٲجٱُز صٶجًٌَ ثتّضوثځز.



 0202إدٌَټ    –٩وه مجٗ  –ځؾپز ثٽٌٖوٳ ٽپ٪پىٿ ثٽضؾجًَز 
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ٚ   دساعخ اعزٔذفذ ؽَٜ فٚ  ٌ  دُرجڃ  (0202 ٕػبشدٖس   اهجغدُٜٖ  ثحٱٚرجؿ  أعر

 ؽررىهر ٩پررً وأعررٌڇ ثٽڂ٪چُررز ثٽڂچ٦ڂررجس ثؽضهررجهثس ٝررىء ٱررٍ ثٽڂچجمُررز ثٽضٮُررٌثس ٩ررڄ

ٍ  ثٽڂٶُرور  ٽپٖرٌٹجس  ثٽڂٌثؽ٪ز  ص٢ذُٶُرز  هًثّرز  مرلاٻ  ځرڄ  وىٽرٸ . ثٽڂٚرٌَز  ثٽذٌوٙرز  ٱر

 ثٽٲضرٌر  مرلاٻ  ثٽڂٚرٌَز  دجٽذىًٙرز  ثٽڂٶُرور  ثٽٖرٌٹجس  ځرڄ  ٌٕٹز( 22  ځڄ ځٺىڅز ٽ٪ُچز

ٌ  إَؾجدٍ ص عٌُ وؽىه ئه٘ اهذساعخ ٕرٖصوذ(. 0201 - 0212  ځڄ  ٽلإٱٚرجؿ  وځ٪چرى

 .ثٽنجًؽُز ثٽڂٌثؽ٪ز ؽىهر ٩پً ثٽڂچجمُز ثٽضٮٌُثس ٩ڄ

أعرٌ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس      ٱرٍ   (0202ثٌِٜب ثؾضذ دساعخ  اهٌدش    

ثٽڂچجمُز ٩پٍ ٱٶٌر أځىً ثٽڂٌثؽ٪ز ثٽٌةُُْز ٱٍ ثٽٌٖٹجس ثٽڂٶُور دجٽذىًٙز ثٽڂٚرٌَزف  

وىٽررٸ ځررڄ مررلاٻ ځچجٵٖررز ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ أځررىً ثٽڂٌثؽ٪ررز ثٽٌةُْررُز ٱررٍ ٝررىء ثٽڂ٪ررجٌَُ   

وثٽوًثّرررجس ثٽڂٌصذ٢رررزف وثّرررض٪ٌثٛ ثحٱٚرررجؿ ٩رررڄ ثٽضٮُرررٌثس ثٽڂچجمُرررز ٱرررٍ ٝرررىء     

ثّجس ثٽڂقجّذُز ثٽڂٌصذ٢زف وث٩ضڂوس ځچهؾُز ثٽذقظ ٩پً ثٽڂْرـ ثٽڂُروثڅٍ وثلأهٽرز    ثٽوً

ثٽض٢ذُٶُرررز ف فُرررظ صرررڀ إؽرررٌثء ځْرررـ ځُررروثڅٍ تّضٶٚرررجء ًأٌ ثٽڂرررٌثؽ٪ُڄ ثٽنرررجًؽُُڄ   

ٽپٌٖٹجس ثٽڂْرجهڂز ثٽ٪جځرز ثٽڂٚرٌَز ثٽڂروًؽُڄ دؾرووٻ ثٽهيترز ثٽ٪جځرز ٽپٌٵجدرز ثٽڂجٽُرز          

١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز مجٙررزً د٪ررو    ٩ررڄ ځرروٌ ثٽضررَثٿ ثٽٖررٌٹجس دجحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج     

ٌ    ُځرڄ ٵرٌثًثس ه   122ف 127ثٽٶٌثًثس ًٵرڀ   ٹڂرج صرڀ ثت٩ضڂرجه    .ترز ّرىٳ ثٽڂرجٻ ثٽڂٚرٌ

٩پٍ ثلأهٽز ثٽض٢ذُٶُز ٽضقپُټ هوً ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٱرٍ ثٽضر عٌُ        

٩پً ٱٶٌر أځىً ثٽڂٌثؽ٪ز ثٽٌةُُْزف وىٽٸ دجٽض٢ذُٴ ٩پٍ ثٽٌٖٹجس ثٽٚچج٩ُز ٱٍ ّرىٳ  

.  0200ځٖررجهور ٱررٍ ٩ررجٿ   72وًثٳ ثٽڂجٽُررز ثٽڂٚررٌٌ فُررظ دپٮررش ٩ُچررز ثٽوًثّررز    ثلأ

   ٘ وؽرىه صر عٌُ ځ٪چررىٌ إَؾرجدٍ ٽلإٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُررٌثس        ٕرٖصدوذ اهذساعدخ ئهد

ثٽڂچجمُز ٩پً ٱٶٌر أځىً ثٽڂٌثؽ٪ز ثٽٌةُُْزف و٩وٿ وؽىه ثمضلاٱجس ځ٪چىَره ٱرٍ إهًثٷ   

ثٽڂچجمُرز ٩پرٍ ًأٌ ثٽڂٌثؽر٨ دٲٶرٌر     ثٽڂٌثؽ٪ُڄ ٽض عٌُ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس     

صرر عٌُ ١ررٌهٌ  فؾررڀ ثٽڂٌثؽرر٨ ثٽنررجًؽٍف ووؽررىه   أځررىً ثٽڂٌثؽ٪ررز ثٽٌةُْررُز دررجمضلاٯ 

ځ٪چررىٌ ٽپضٮُررٌ ٱررٍ ځْررضىي ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ځْررضىي      

 .إٱٚجؿ ثٽڂٌثؽ٨ ثٽنجًؽٍ ٩ڄ أځىً ثٽڂٌثؽ٪ز ثٽٌةُُْز

ٱررٍ أعررٌ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثلأهثء ثٽڂررٌصذ٠       (0202دساعددخ  أًٜددشٓي    

دجٽڂچررجك ٩پررً صٮُُررٌ ځهررجٿ وځْررتىٽُجس ځٌثؽ٪ررٍ ثٽقْررجدجسف وث٩ضڂرروس ځچهؾُررز ثٽذقررظ  

٩پٍ ثٽڂْـ ثٽڂُوثڅٍ ٽپٌٖٹجس ثٽڂٶُور ٱٍ ّرىٳ ثلأوًثٳ ثٽڂجٽُرز ثٽڂٚرٌَزف وځؾڂى٩رز     



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ځررڄ ٹذٌَررجس ٕررٌٹجس ثٽڂٌثؽ٪ررز ٱررٍ ځٚررٌ وثٽضررً صچضڂررٍ إٽررٍ ځٺجصررخ ثلأًد٪ررز ثٽٺذررجً     

(Big4) ثحٱٚرجؿ  درُڄ  درُڄ  إفٚرجةُز  هتٽرز  ىثس ٩لاٵز وؽىه ٕرٖصوذ اهذساعخ ئه٘ف 

ٍ  ثٽڂٌصٶذرررز وثٽضٮُررٌثس  دجٽڂچرررجك ثٽڂررٌصذ٠  ثلأهثء ځنرررج١ٌ ٩ررڄ   ثٽٖنٚرررُز ثٽڂٶىځرررجس ٱرر

 ٩لاٵرز  وٹريٽٸ وؽرىه   ف ثٽذُتُرز  ثلأڅٖر٢ز  ٱٍ ثٽضٮٌُثس ځٌثؽ٪ز ٩چو ثٽقْجدجس ٽڂٌثؽ٪ٍ

ٌ  ٩رڄ  ثحٱٚرجؿ  دُڄ دُڄ إفٚجةُز هتٽز ىثس  وثٽضٮُرٌثس  دجٽڂچرجك  ثٽڂرٌصذ٠  ثلأهثء ځنرج١

ٍ  صٶٌٌَ ٱٍ ثٽڂٌصٶذز ٌ  إدروثء  ٩چرو  ثٽقْرجدجس  ځٌثؽ٪ر ٍ  ثٽضٮُرٌثس  ځٌثؽ٪رز  دٖر ڃ  ثٽرٌأ  ٱر

 ثٽذُتُز. ثلأڅ٢ٖز

قپُرټ ځچهؾُرز إهثًر ځنرج١ٌ    ثٽضوًثّرز و دجٽ (0202ٕرِبٕهذ دساعخ  شدؾبرخ   

ضهرج وإفٺرجٿ ثٽٌٵجدرز    ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ځڄ فُظ  صقوَروهجف وصقپُپهرجف وصٶُُڂهرجف وځضجد٪   

٩پُهج( وثٽٺٰٖ ٩ڄ ّذټ ثٽقو ځچهرج وإّرضٌثصُؾُجس ثٽضٺُرٰ ځ٪هرجف ودچرجء ځؤٕرٌ َٖرڂټ        

ثٽُْجّجس وثِٽُجس ثٽٲ٪جٽز ٽلإٱٚرجؿ ٩چهرج دٖرٺټ وثٝرـ وهوًٌ وٵجدرټ ٽپڂٶجًڅرزف ٱرٍ        

ُّجٳ ثحٱٚجفجس ثٽذُتُز وثٽڂؾضڂ٪ُز وثٽقىٹڂرز ثٽڂض٪پٶرز دجتّرضوثځزف ووٱٶرجً ٽڂض٢پذرجس      

وثحٙرروثًثس ثٽڂهچُررز ىثس ثٽٚررپزف  IFRS ٽووٽُررز ح٩رروثه ثٽضٶررجًٌَ ثٽڂجٽُررزثٽڂ٪ررجٌَُ ث

ودُررجڃ هوًهررج ٱررٍ صٶُررُڀ ؽررىهر ثٽڂقٲ٦ررز ثتةضڂجڅُررز ثٽڂىؽهررز څقررى ثٽضڂىَررټ ثٽڂْررضوثٿف       

وإّرررضنلاٗ إڅ٪ٺجّرررجصهج ٩پرررً ځؤٕرررٌثس ثلأهثء ثٽٌةُْرررُز ٽپذچرررىٷف مجٙرررز ځرررج َض٪پرررٴ 

ڂٞررجٱزف ځرر٨ صٶرروَڀ هًثّررز ص٢ذُٶُررز دڂؤٕررٌثس ثٽٌدقُررز وثٽْررُىٽز وثٽٶُڂررز ثتٵضٚررجهَز ثٽ

ٽپذچررىٷ ثٽضؾجًَررز ثٽ٪جځپررز ٱررٍ ځٚررٌ. وٽضقٶُررٴ هرريث ثٽهرروٯ إ٩ضڂررو ثٽذجفررظ ٩پررً ځررومټ   

( 6صقپُټ ثٽڂقضىي ٱٍ ٱقر٘ ثٽضٶرجًٌَ ثٽْرچىَز وصٶرجًٌَ ثتّرضوثځز ٽ٪ُچرز ځٺىڅرز ځرڄ          

دچىٷ صؾجًَز ٩جځپز ٱٍ ځٌٚف ځڄ ملاٻ ّپْرپز ٍځچُرز ځٺىڅرز ځرڄ مڂرِ ّرچىثس صذروأ        

٘   . ٿ0200ٿ وفضً ٩رجٿ  0212ځڄ ٩جٿ  إڃ څؾرجؿ ځچهؾُرز إهثًر    ٕرٖصدوذ اهذساعدخ ئهد

ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز َضىٵٰ ٩پً ٵُجٿ إهثًر ثٽڂؤّْرز دضقٶُرٴ ثٽضٺجځرټ درُڄ ثلأهثء     

ثٽڂجٽٍ وأهثء ثتّضوثځز ځڄ ملاٻ هځؼ ثلأڅ٢ٖز ثٽذُتُز وثتؽضڂج٩ُز وځؤٌٕثس ثٽقىٹڂز 

ف ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز ځر٨ ثٽڂنرج١ٌ ثٽڂجٽُرز     ځ٨ ثلأڅ٢ٖز ثتٵضٚجهَزف وٹيٽٸ هځؼ ځنج١ٌ

ٱٞررلًا ٩ررڄ صَثَررو ثحهضڂررجٿ دجحٱٚررجؿ ثٽضٲٚررُپٍ ثٽٶررجةڀ ٩پررً وٙررٰ ځنررج١ٌ وٱررٌٗ     

صٮٌُثس ثٽڂچجكف ثٽضً ص ڂٺڄ ځْضنوځٍ ثٽضٶجًٌَ ثٽڂجٽُز ځڄ صٶُُڀ آعجً ثٽڂنج١ٌ وثٽٲرٌٗ  

څرخ  ىثس ثٽٚپز دجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز ٩پرً ٵُڂرز ثٽٖرٌٹجس ځرڄ ؽجڅرخف وثٽڂؾضڂر٨ ځرڄ ؽج        

أمٌ. ٱٍ فُڄ صىثؽه ثٽڂؤّْجس ٩چرو ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ثٽ٪وَرو        

ځڄ ثٽضقوَجس أهڂهج: ٙ٪ىدز ثٽڂىثءځز ثٽضچ٦ُڂُز دٖ ڃ ځؤٕرٌثس ثلأهثء ثٽڂرجٽٍ وثٽذُترٍ    
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وثتؽضڂررج٩ٍ وثٽقىٹڂررز ثٽڂض٪پٶررز دجتّررضوثځز وځنررج١ٌ صٮُررٌثس ثٽڂچررجكف و٩رروٿ ٹٲجَررز      

ُررز دٖرر ڃ ځنررج١ٌ صٮُررٌثس ثٽڂچررجكف و٭ُررجح ثٽڂؤٕررٌثس وڅڂ٢ُررز ثٽذُجڅررجس ثٽٺڂُررز وثٽچى٩

وت ّررُڂج صررٌصذ٠  فثٽڂىٝررى٩ُز ٽضٶُررُڀ ثٽڂنررج١ٌ وإهًثػ ص عٌُثصهررج ٱررٍ ثٽضٶررجًٌَ ثٽڂجٽُررز  

ځنج١ٌ صٮٌُثس ثٽڂچجك دََجهر ځْرضىَجس ٩روٿ ثٽض ٹرو ثٽضرً صٶضرٌڃ دڂؾرجتس وإفضڂرجتس        

وؽررىه ُّجّررجس  فررووعهج ٱررٍ ثٽڂْررضٶذټف وٵُڂررز ثٽنْررجةٌ ثٽڂقضڂپررز فررجٻ فررووعهجف و٩رروٿ

وڅ٦ڀ ځچهؾُز حهثًصهجف ثلأځٌ ثٽيٌ َؤعٌ دٖٺټ ؽىهٌٌ ٩پً ځؤٌٕثس ثلأهثء ثٽٌةُُْز 

 ثٽٌدقُزف وثٽُْىٽزف وثٽٶُڂز ثتٵضٚجهَز ثٽڂٞجٱز( ٽپڂؤّْجس دىؽره ٩رجٿ وثٽڂؤّْرجس    

ثٽڂٌٚٱُز دىؽه مجٗ. ٹڂج صڂجًُ ثٽذچىٷ ثٽضؾجًَز هوً فُىٌ ٱٍ ځىثؽهز ثٽضقوَجس 

ز وثٽڂچجمُررز ځررڄ مررلاٻ صڂىَررټ ځٖررٌو٩جس ص ْررهڀ ٱررٍ ثٽضقررىٻ إٽررً     ثٽذُتُررز وثتؽضڂج٩ُرر 

إٵضٚررجه أٹغررٌ إّررضوثځزف وٱٶررجً ٽڂؾڂى٩ررز ځررڄ ثٽض٪پُڂررجس ثٽٌٵجدُررز ثٽضررً صٶضٞررٍ إهًثػ         

ٝرڂڄ ثٽُْجّرجس ثتةضڂجڅُرز وثحّرضغڂجًَز ٽپذچرٸ دجٽٶ٢ج٩رجس        ُّجّجس ثٽضڂىَټ ثٽڂ ْرضوثٿ 

 جثٽڂ٪چُز ده

٩رررڄ وؽرررىه أعرررٌ ىو هتٽرررز ځ٪چىَرررز ٽڂؤٕرررٌ   ٕقدددذ كشدددفذ اهذساعدددخ اهزؽجٜقٜدددخ

ثحٱٚررجؿ ثٽڂقجّررذٍ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً صقْررُڄ ځؤٕررٌثس ثلأهثء        

وؽرىه أعرٌ ٽلإٱٚرجؿ ثٽڂقجّرذٍ ٩رڄ       دجٽذچىٷ ثٽضؾجًَز ځقرټ ثٽوًثّرزف   KPIs ثٽٌةُُْز

ٹڂج أڃ هچجٷ أعٌ ځقووه ٽلإٱٚجؿ ف ځ٪پىځجس ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ځؤٌٕثس ثٽٌدقُز

وٹيٽٸ صذرُڄ وؽرىه   ف جّذٍ ٩ڄ ځ٪پىځجس ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ځؤٌٕثس ثٽُْىٽزثٽڂق

أعٌ ىو هتٽز ځ٪چىَز ٽلإٱٚجؿ ثٽڂقجّذٍ ٩ڄ ځ٪پىځجس ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٩پرً ثٽٶُڂرز     

ّررُجٳ ځضٚررټ ٹٖررٲش ثٽوًثّررز ٩ررڄ وؽررىه أعررٌ ځقرررووه        . وٱررٍ  ثتٵضٚررجهَز ثٽڂٞررجٱز  

ز ٩پررً ځؤٕررٌثس صٶُررُڀ ؽررىهر    ٽلإٱٚررجؿ ثٽڂقجّررذٍ ٩ررڄ ځ٪پىځررجس ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُرر     

ثٽڂقٲ٦ررز ثتةضڂجڅُررز دررجٽذچىٷ ثٽضؾجًَررز ځقررټ ثٽوًثّررزف ٹڂررج َىؽررو أعررٌ ىو هتٽررز ځ٪چىَررز  

ٽضٶُُڀ ؽىهر ثٽڂقٲ٦ز ثتةضڂجڅُز ٱٍ ٥ټ ص٢ذُٴ ځذجها ثٽضڂىَرټ ثٽڂْرضوثٿ ٩پرً ځؤٕرٌثس     

 .دجٽذچىٷ ثٽضؾجًَز KPIs ثلأهثء ثٽٌةُُْز

ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز   ش ٱررٍٱٶررو دقغرر   (Abdelsadek, 2023)أًددب دساعددخ   

وځ٪ٌٱز ثٽؾهىه ثٽووٽُز ثٽڂذيوٽز ٽپضٶپُټ ځرڄ آعجًهرج ثٽْرپذُزف وصر عٌُ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز       

٩پررً ثٽڂقجّررذز ثحهثًَررز وٹُٲُررز ٵُررجُ وإٱٚررجؿ ثٽڂ٪پىځررجس ٩ررڄ ثڅذ٪جعررجس ثٽٮررجٍثس         

 ثٽوٱُتزف وصقوَو هوً أهوثس ثٽڂقجّذز ثحهثًَز ثتّضٌثصُؾُز ٱٍ ص٢ىٌَ ٵُجُ ثٽڂقجّرذز 



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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أڃ ثٽڂقجّرذز ثحهثًَرز   إٽرً   ٕرٖصدوذ اهذساعدخ   .وثحٱٚجؿ ٩ڄ آعجً ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.

ثتّرررضٌثصُؾُزف د هوثصهرررج وأّرررجٽُذهجف َڂٺرررڄ أڃ صْرررج٩و ثٽڂؤّْرررجس ٱرررٍ صقوَرررو وٵُرررجُ  

ثٽضٺرجٽُٰ ثٽڂٌصذ٢ررز دررجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُررزف دجحٝررجٱز إٽررً إځٺجڅُررز صنُٚٚررهج وصىٍَ٪هررج  

ٌثفټ ثٽضً صْذذهج دوتً ځڄ هځؾهج ځ٨ ٩چجٌٙ صٺرجٽُٰ  ٩پً ثلأڅ٢ٖز أو ثٽڂچضؾجس أو ثٽڂ

إٝجٱُز ٽپڂؤّْجسف وٵو ّجهڂش أّجٽُخ وأهوثس ثٽڂقجّرذز ثحهثًَرز ثتّرضٌثصُؾُز ٱرٍ     

ٵُجّهج وثحٱٚجؿ ٩چهجف وًدڂج ٹجڃ أهڂهج د٢جٵز ثلأهثء ثٽڂضىثٍڃ ثٽڂْضوثځزف ثٽضً ص٪ڂټ 

      ً ؽُررز ثٽڂض٪پٶررز دجٽچٖررجٟ   ٩پررً صٌٕررُو ؽڂُرر٨ ٩ڂپُررجس ثصنررجى ثٽٶررٌثًثس ثٽوثمپُررز وثٽنج

 .ثتٵضٚجهٌ وثٽذُتٍ ٽهيڇ ثٽڂؤّْجس

 Climateڅڂرىىػ ٽٮرز ٩ٚرذُز ٩ڂُٶرز      (Bingler, 2022ٕقدذًذ دساعدخ     

BERT           صررڀ ٝررذ٢ه دوٵررز ٽٌٙررو وصقپُررټ ثٱٚررجؿ ثٽٖررٌٹجس ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس

ثٽڂچجمُزف فُظ أڃ ثٽٺٖرٰ ٩رڄ ثٽڂنرج١ٌ ثٽڂجٽُرز ثٽڂٌصذ٢رز درجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز َْرج٩و         

غڂٌَڄ ٩پً صٶُُڀ ځوٌ ثّض٪وثه ثٽٖرٌٹجس ٽڂىثؽهره هريڇ ثٽضٮُرٌثس وځرج َٶضرٌڃ دهرج        ثٽڂْض

ځڄ صوث٩ُجس وآعجً ّپذُزف ٹڂرج َڂرچـ ثٽؾهرجس وثٽڂؤّْرجس ثٽڂجڅقرز ٽلاةضڂرجڃ ځؤٕرٌثس        

ځذوةُررز دٖرر ڃ ځڂجًّررجس هرريڇ ثٽٖررٌٹجس ٽلأڅٖرر٢ز ثٽذُتُررز وثٽڂؾضڂ٪ُررز وځرروٌ ثٽضَثځهررج     

ثتٱٚررجفجس ثتمضُجًَررز ثٽڂْررضچور إٽررً    إٽررٍ أڃ  ٕرٖصددوذ اهذساعددخ دٶىث٩ررو ثٽقىٹڂررز.  

صق٦رٍ   (TCFD)صىُٙجس ٱٌٳ ثٽ٪ڂرټ ثٽڂ٪چُرز دجحٱٚرجفجس ثٽڂجٽُرز ثٽڂض٪پٶرز دجٽڂچرجك       

دجٽضٌفُررخ دج٩ضذجًهررج إؽررٌثء ٱ٪ررجتً حهثًر ځنررج١ٌ ثٽڂچررجك دٖررٺټ أٱٞررټف ٹڂررج مپٚررش   

إٽرً ثّرضچضجػ أڃ ثتٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز         Climate BERTٕرٌٹز  

ه ثٽٌٖٹجس هى ٱٍ ثٽٮجٽخ ثٱٚجؿ ّر٢قٍف فُرظ أڃ ثٽٖرٌٹجس صچضٶرٍ ځرج َرضڀ       ثٽيٌ صٶوځ

ثتٱٚجؿ ٩چه ځڄ ځ٪پىځرجس ٭ُرٌ ځجهَرز دٖر ڃ ځنرج١ٌ ثٽڂچرجك ٱرٍ ثٽڂٶرجٿ ثلأوٻف وىٽرٸ          

 صنىٱجً ځڄ صٚج٩و ثٽٶپٴ ثٽ٪جٿ ځڄ ثلأ١ٌثٯ ثٽڂْضٲُور.

 ثٽڂْرتىٽُز  ٹجڅرش  إىث ځرج  (Hossain, & Masum, 2022 دساعدخ   رِبٕهدذ  ؽَٜ فٚ

 ثٽڂچجك صٮٌُ ځنج١ٌ ٝو ثٽڂنج١ٌ ځڄ ثٽضقىٟ ٹجّضٌثصُؾُز ځٲُور ٽپٌٖٹجس ثتؽضڂج٩ُز

 ثتؽضڂج٩ُررز ثٽڂْررتىٽُز ٹجڅررش إىث ځررج ځ٪ٌٱررز إٽررً هرروٱش ٹڂررج ثٽٖررٌٹزف ځْررضىي ٩پررً

ً  ثٽڂچجمُرز  ثٽضٮٌُثس ځنج١ٌ څْذز صٶپُټ ٱٍ صْج٩و ٽپٌٖٹجس ً  ثٽڂچٖر ر  ځْرضىي  ٩پر  وإٽر

 ځرررڄ ٹذُرررٌر ٩ُچرررز وثّرررضنوځش دهرررج مرررجٗ ثتڅقررروثً څڂرررىىػ وثّرررضنوځش ځرررويف أٌ

 Comp ځرڄ  دؾڂ٪هررج وٵجځرش  ف0212 إٽررً 0220 ځررڄ ثلأځٌَٺُرز  ثٽٖررٌٹز ځلاف٦رجس 
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Stat صْرج٩و  ٽپٖرٌٹجس  ثتؽضڂج٩ُرز  ثٽڂْرؤوٽُز  أڃ اهذساعخ ُزبئظ ٕإٔظؾذ  ٍ ٌ  ٱر  صرىٱُ

 .ثٽڂچجمُز ثٽضٮٌُثس ځنج١ٌ ٝو وثٽضقىٟ ثٽڂٌوڅز

ٟ  (Maji, & Kalita, 2022 دساعدخ   ٕاعدزٔذفذ    ثٽڂض٪پٶرز  ثحٱٚرجؿ  أڅڂرج

ً  وص عٌُهرج  ثٽڂوًؽرز  ثٽهچوَرز  ٽپڂچٖرتس  ثٽڂچجمُرز  دجٽضٮٌُثس  ٕأشدبسد  ثٽڂچٖرتسف  أهثء ٩پر

ٍ  ثٽهچوَز ثٽڂچٖتس إٱٚجؿ ځْضىي أڃ إٽً اهذساعخ ُزبئظ ٌ  ثٽ٢جٵرز  ٵ٢رج٧  ٱر ً  َٖرُ  أڃ إٽر

 ثٽڂ٪پىځرجس  ځرڄ  ځََرو  ٩رڄ  ثحٱٚجؿ ملاٻ ځڄ أٱٞټ ځجٽُج أهثء صٖهو أڃ َڂٺڄ ثٽڂچٖتس

 ٱررٍ ٝررڂچُج ثٽڂپقى٥ررز ثٽََررجهر أڃ إٽررً اهذساعددخ ٕرٖصددوذ ثٽڂچجمُررزف ثٽضٮُررٌثس فررىٻ

 ثٽذٖررٌَز ثٽڂررىثًه ىثس ثلأ٩ڂررجٻ ځچ٦ڂررجس أڃ ص٪چررٍ ثٽڂچجمُررز ثٽضٮُررٌثس ٩ررڄ ثحٱٚررجؿ

 ٵرجهًوڃ  وهرڀ  ثّرضٌثصُؾُزف  أهڂُرز  ىثس ځْر ٽز  دج٩ضذجًهرج  ثٽڂچجمُرز  ثٽضٮٌُثس ځ٨ ص٪جځپىث

 ٩ررڄ  ثٽڂچٖررتس إٱٚررجؿ څ٢ررجٳ ص٪ََررَ مررلاٻ  ځررڄ ٽپڂچٖررتس ثٽضچجٱْررٍ ثٽڂٖررهو ٽضقىَررټ

ً  صڂغُرټ  أڃ ثٽوًثّز څضجةؼ وأوٝقش ثٽڂچجمُزف ثٽضٮٌُثس ٍ  ثلأڅغر ِ  ٱر  وثّرضٶلاٽُز  ثٽڂؾپر

 ٩ررڄ ثٽڂچٖررتس إٱٚررجؿ ٩پررً أعررٌس ثٽضررً دررٌوٍث ثٽڂؾپررِ ّررڂجس أٹغررٌ ځررڄ ثٽڂؾپررِ

 .ثٽڂچجمُز ثٽضٮٌُثس

 وصٶُرُڀ  دضقوَرو  (Greenwood, & Warren, 2022  كٌدب قبًدذ دساعدخ    

 ثٽڂض٪پررٴ  ثٽڂررجٽٍ ثحٱٚررجؿ ٹررجڃ إىث وځررج  ثٽڂچجمُررز ثٽضٮُررٌثس ځنررج١ٌ إهثًر ځڂجًّررجس

 ځنررج١ٌ إهثًر صڂٺررُڄ ٱررٍ وثٽڂضڂغررټ ځچرره ثلأّجّررٍ دررجٽٮٌٛ َٲررٍ ثٽڂچجمُررز دررجٽضٮٌُثس

 أڃ إٽرررً اهذساعدددخ ٕرٖصدددوذ ىٽرررٸف صقٶُرررٴ وٹُٲُرررز ثٽڂجٽُرررز ثٽڂؤّْرررز هثمرررټ ثٽڂچرررجك

ً  ثٽٶروًر  ٽهرج  ثٽقجٽُرز  ثٽڂچجمُرز  ثٽضٮٌُثس ځنج١ٌ إهثًر ثّضٌثصُؾُجس  دٲ٪جٽُرز  ثٽض٪جځرټ  ٩پر

 إهثًر ّرُجٳ  ٱٍ ثتّضغڂجً و٩ڂپُجس ثٽڂچجمُز ٽپڂنج١ٌ ثٽڂضؾچذُڄ ثٽڂْضغڂٌَڄ ّپىٷ ځ٨

 وثتؽضڂج٩ُز ثٽذُتُز ثتّضغڂجً ثّضٌثصُؾُجس ثّضنوثٿ وأڃ ثٽڂضقورف ثٽڂڂپٺز ٱٍ ثلأٙىٻ

ً  ثٽڂچرجك  ځنج١ٌ ځڄ ٽپضنٲُٰ ESG وثٽقىٹڂز  صقوَرو  ٱُهرج  َرضڀ  ت" ًځجهَرز  ځچ٢ٶرز " هر

ٌ  إهثًر ځڂجًّجس ً  أ٩ڂرجٻ  ؽروثوٻ  ٝرڂڄ  ثٽڂچرجك  ځنرج١  وثتّرضوثځز  ثٽڂْرتىٽز  ثتّرضغڂج

 .ثٽىثّ٪ز

 ثٽضٲٺٌُ ٽًئ (Ben-Amar, et al, 2022  دساعخ ٕف٘ راد اهغٜبل  ٓذفذ 

ٍ  ثٽڂنضپٲرز  ثٽ٪جٽڀ ځچج١ٴ ٱٍ ثٽڂچجمُز ثٽضٮٌُثس ځنج١ٌ ٩ڄ ثحٱٚجؿ ص٢ىً ٹُٲُز ٱٍ  ٱر

 ځنررج١ٌ ٩ررڄ ثحٱٚررجؿ أڃ ئهدد٘ اهذساعددخ ٕرٖصددوذ.  COVID-19ؽجةقررزف د٪ررو ځررج

ً  أڃ ثٽڂقضڂټ ځڄ ثٽڂچجمُز ثٽضٮٌُثس ٰ  دٖرٺټ  َض٢رى  وأڃ ثٽؾٮٌثٱرٍف  ٽپڂىٵر٨  وٱٶرج  ځنضپر



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ٍ  ّرضَهثه  ثحٱٚرجؿ  ځْضىَجس  صرو٩ڀ  فُرظ  ثٽ٢ڂىفرز  ثٽڂچجمُرز  ثٽُْجّرز  ىثس ثٽڂچرج١ٴ  ٱر

ٍ  ثٽڂْرضوثٿف  ثتٵضٚجهٌ ثتڅض٪جٓ ثتٵضٚجهٌ ثٽضقٲَُ فَٿ ٰ  هچرجٷ  ٹرجڃ  فجٽرز  وٱر  ٝر٪

ٌ  ثٽضقٲَُ وفَٿ ثٽڂچجمُز ثتٽضَثځجس ٱٍ ً  ثتٵضٚرجه  ٹغُٲرز  ثٽضؾجًَرز  ثلأ٩ڂرجٻ  صرو٩ڀ  ثٽضر

 .َضىٵٰ ّىٯ ثٽڂچجمُز ثٽضٮٌُثس ځنج١ٌ ٩ڄ ثحٱٚجؿ ٱئڃ ثٽٺٌدىڃ

دساعبد عبثقخ رِبٕهدذ اهؼلاقدخ ثدَٜ الإفصدبػ ػدَ ًخدبؼش اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ           -6/0

 ٕقٌٜخ اهششكخ:

إٽً ثمضذجً أعٌ ثحٱٚجؿ  (Sanjaya& Yoelencia, 2024)ٓذفذ دساعخ  

( ٩Tobin’sرررڄ ثٽٺٌدرررىڃ وثلأهثء ثٽٺٌدرررىڅٍ ٩پرررً ثلأهثء ثتٵضٚرررجهٌ ځٶرررجُ دچْرررذز   

وثلأهثء ثٽضٖٮُپٍ  ځٶجُ دجٽ٪جةرو ٩پرً ثلأٙرىٻف ثٽ٪جةرو ٩پرً ثٽڂذُ٪رجس( وثلأهثء ثٽڂرجٽٍ        

ٻ ٕرٌٹز مرلا   102 ځٶجُ دجٽ٪جةرو ٩پرً فٶرىٳ ثٽڂپٺُرز(ف وىٽرٸ ٩پرً ٩ُچرز ځٺىڅرز ځرڄ          

إٽررً أڃ ثلأهثء ثٽٺٌدررىڅٍ ت َررؤعٌ ٩پررً    ٕقددذ رٖصددوذ اهذساعددخ . 0201-0216ثٽٲضررٌر 

ثلأهثء ثتٵضٚرررجهٌ أو ثٽضٖرررٮُپٍف وٽٺچررره ىثس صررر عٌُ إَؾرررجدٍ ٩پرررً ثلأهثء ثٽڂرررجٽٍ  ٹڂرررج   

صىٙرررپش إٽرررً أڃ ثحٱٚرررجؿ ٩رررڄ ثٽٺٌدرررىڃ ىثس صررر عٌُ إَؾرررجدٍ وځ٪چرررىٌ ٩پرررً ثلأهثء    

 لأهثء ثٽڂجٽٍ.ثتٵضٚجهٌ وثٽضٖٮُپٍ وٽٺچه ت َؤعٌ ٩پً ث

إٽرً صقپُرټ فؾرڀ وأهڂُرز      (Vestrelli et al., 2024)ٕأٛعبً ٓدذفذ دساعدخ    

ٽپٖررٌٹجس ثلأځٌَٺُررز ځررڄ مررلاٻ    k-10ثتٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽڂچررجك هثمررټ ثٽضٶررجًٌَ    

ص٢ذُٴ أّجٽُخ ؽوَور ٱٍ ثّرضنٌثػ ثٽچٚرىٗ وصقپُرټ ثٽٖرذٺجس ثتؽضڂج٩ُرزف ٹڂرج أڅهرج        

مُررز ٩پررً ځْررضىٌ ثٽٖررٌٹز ځررڄ مررلاٻ صقپُررټ    صٶررُِ ځْررضىٌ ثتهضڂررجٿ دررجٽضٮٌُثس ثٽڂچج 

ثٽچٚىٗ وثٽڂٺجٽڂرجس ثٽؾڂج٩ُرز ٽلأًدرجؿف وصروًُ أعرٌ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽڂچرجك          

إٽررً وؽررىه ٩لاٵررز إَؾجدُررز دررُڄ  ٕقددذ رٖصددوذ اهذساعددخ٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹجس. 

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽڂچجك وٵُڂز ثٽٌٖٹزف وځ٨ ىٽٸ َڂٺڄ أڃ صضقىٻ هيڇ ثٽ٪لاٵز إٽرٍ  

 ذُز ٩چوځج َٖضو ثتهضڂجٿ دضٮٌُ ثٽڂچجك.ّپ

ٱرٍ ٹُٲُرز صر عٌُ ځنرج١ٌ صٮُرٌ       (Naseer et al., 2023)كٌدب ثؾضدذ دساعدخ     

ثٽڂچررجك وثٽڂٌوڅررز ثٽڂجٽُررز ٩پررً ٵُڂررز ثٽٖررٌٹز وأهثةهررج ثتؽضڂررج٩ٍ وثٽذُتررٍ وثٽقررىٹڂٍف    

ٕررٌٹز أځٌَٺُررز ځوًؽررز دجٽذىًٙررز مررلاٻ ثٽٲضررٌر   1009وىٽررٸ ٩پررً ٩ُچررز ځٺىڅررز ځررڄ 

إٽرً أڃ ځنرج١ٌ صٮُرٌ ثٽڂچرجك ٽهرج صر عٌُ ّرپذٍ ٩پرً          ٕرٖصوذ اهذساعخ .0210-0201



 0202إدٌَټ    –٩وه مجٗ  –ځؾپز ثٽٌٖوٳ ٽپ٪پىٿ ثٽضؾجًَز 
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ٵُڂز ثٽٌٖٹزف وص عٌُ إَؾجدٍ ٩پً ثلأهثء ثتؽضڂرج٩ٍ وثٽذُترٍ وثٽقرىٹڂٍف وأڃ ثٽڂٌوڅرز     

 ثٽڂجٽُز صنٲٰ ځڄ هيڇ ثٽض عٌُثس ٩ڄ ١ٌَٴ صٶپُټ ثٽڂنج١ٌ وص٪َََ ثٽٶُڂز. 

أعررٌ ٩ررور ٩ىثځررټ ځغررټ   (Naseer et al., 2023)اعزلشددفذ دساعددخ  ثٌِٜددب

ځنرررج١ٌ صٮُرررٌ ثٽڂچرررجكف ثلأٙرررىٻ ثٽغجدضرررزف ثٽٌثٱ٪رررز ثٽڂجٽُرررزف ٩جةرررو ثلأًدرررجؿف ثلأٙرررىٻ   

ٕرٖصوذ . 0202-0212ثٽڂپڂىّزف ٩پً ٵُڂز ثٽٌٖٹز ٱٍ ٙچج٩ز ثٽ٢جٵز ملاٻ ثٽٲضٌر 

إٽً أڃ ثٽڂْضغڂٌوڃ َٶُڂىڃ ٌٕٹجس ثٽ٢جٵز دٖٺټ أٵټ ٽض٪ٌٝهج ٽڂنج١ٌ صٮٌُ  اهذساعخ

 ثٽڂچجك وثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز صٌصذ٠ ّپذجً دٶُڂز ثٽٌٖٹز . ثٽڂچجكف وأڃ ځنج١ٌ

ٌ  ثٽڂ٪پىځجس صڂجعټ ٩وٿ أعٌ دُجڃ (0202 اهغجوٚ   دساعخ اعزٔذفذ كٌب  ٹڂضٮُر

 ٽڂؤٕررٌ وٱٶررج ثٽٖررٌٹز وٵُڂررز ثٽٺٌدررىڃ ثڅذ٪جعررجس ٩ررڄ ثحٱٚررجؿ دررُڄ ثٽ٪لاٵررز ٱررٍ وّرر٠ُ

 هًثّررز مررلاٻ ځررڄ وىٽررٸ ثٽٺٌدررىڃف ثڅذ٪جعررجس ځچنٲٞررز ٽپٖررٌٹجس ثٽ٪ٌدُررز ثٽذىًٙررجس

( Panel Data  ثٽ٢ىَپرز  ثٽذُجڅرجس  ثّرضنوثٿ  ١ٌَٴ ٩ڄ ثٽٺڂٍ ثٽڂچهؼ دجّضنوثٿ ص٢ذُٶُز

ٌ  دُجڅرجس  وثٵر٨  ځرڄ  ٍ  ثٽڂوًؽرز  ٽپٖررٌٹجس ثٽْرچىَز  ثٽضٶرجًَ ٌ  ٱر  ثٽ٪ٌدُررز ثٽذىًٙرجس  ځؤٕر

ٍ  31/10/0210 ځرڄ  ثٽڂڂضرور  ثٽٲضرٌر  مرلاٻ  ثٽٺٌدىڃ ثڅذ٪جعجس ځچنٲٞز ٽپٌٖٹجس  وفضر

ٌ  وؽرىه  ئه٘ اهذساعخ ٕرٖصوذ. 31/10/0201 ٍ  ٽلإٱٚرجؿ  أعر  ثڅذ٪جعرجس  ٩رڄ  ثٽڂقجّرذ

ً  ثٽٺٌدرىڃ  ځچنٲٞرز  ثٽٌٖٹجس أڃ فُظ ثٽٌٖٹز ٵُڂز ٩پً ثٽٺٌدىڃ ً  ٵُڂرز  ىثس هر  أ٩پر

ٍ  ٽلإٱٚرجؿ  أعٌ َىؽو ٹڂج ثِمٌيف څ٦ٌُصهج ځڄ ً  ثٽٺٌدرىڃ  ثڅذ٪جعرجس  ٩رڄ  ثٽڂقجّرذ  ٩پر

 صنٲررُٜ ٩ررڄ صٲٚررـ ثٽضررً ثٽٖررٌٹجس أڃ فُررظ ثٽڂجٽُررز ثٽٶررىثةڀ ځ٪پىځررجس صڂجعررټ ٩رروٿ

 ځچنٲٜ ٽپڂ٪پىځجس صڂجعټ ىثس صٺىڃ لأڃ صڂُټ ثٽٺٌدىڃ ثڅذ٪جعجس

دٖررٺټ صؾٌَذررٍ أعررٌ   (Ozkan et al., 2022)فددٚ ؽددَٜ اخزجددشد دساعددخ   

ثٽڂنج١ٌ ثٽڂض٪پٶز دجٽڂچجك ٩پرً ثٽچضرجةؼ ثٽڂجٽُرز ٽپٖرٌٹجسف وىٽرٸ ٩پرً ٩ُچرز ځٺىڅرز ځرڄ          

ٕقددذ رٖصددوذ  . 0217 -0212ٕررٌٹز ځوًؽررز ځررڄ هوٻ ځض٪رروهر مررلاٻ ثٽٲضررٌر     0263

إٽٍ وؽىه ٩لاٵز إَؾجدُز ٭ٌُ ځ٪چىَز دُڄ ځنج١ٌ صٮٌُ ثٽڂچرجك وٵُڂرز ثٽٖرٌٹز    هذساعخ ا

 (.Tobin’sځٶجّز  دچْذز 

ٱررٍ ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثڅذ٪جعررجس   (Raval et al., 2022)ٕأٛعددبً ؽققددذ دساعددخ  

ثٽٺٌدىڃ وثلأهثء ثٽڂجٽٍ  ثٽڂقجّرذٍ وثٽٶرجةڀ ٩پرً ثٽْرىٳ( ٽپٖرٌٹجس ثٽهچوَرزف دجحٝرجٱز        

٘   وٻ ٽپقْجّرُز ثٽذُتُرز ٩پرً هريڇ ثٽ٪لاٵرز     إٽً ثٽض عٌُ ثٽڂ٪ وؽرىه   . ٕرٖصدوذ اهذساعدخ ئهد

ص عٌُ ّپذٍ ٭ُرٌ ځ٪چرىٌ تڅذ٪جعرجس ثٽٺٌدرىڃ ٩پرً ثلأهثء ثٽڂرجٽٍف وځر٨ ىٽرٸ وؽروس أڃ          



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ثٽقْجُّز ثٽذُتُز ٽهج ص عٌُ إَؾجدٍ ٵىٌ ٱٍ ث٩ضوثٻ هيڇ ثٽ٪لاٵزف ځڂج ٌَُٖ إٽً أڃ ثٽض عٌُ 

 غجٱز دجٽچْذز ٽپٌٖٹجس ثٽقْجّز دُتُجً.ثٽْپذٍ تڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃ َٺىڃ أٹغٌ ٹ

أڅڂررجٟ ثحٱٚررجؿ ثٽڂض٪پٶررز  (Maji& Kalita, 2022)كددزهو فؾصددذ دساعددخ 

درجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُررز وٱٶرجً ٽضىٙررُجس ٱٌٵررز ثٽ٪ڂرټ ثٽڂ٪چُررز دجحٱٚرجفجس ثٽڂجٽُررز ثٽڂض٪پٶررز     

وص عٌُهررج ٩پررً ثلأهثء ثٽڂررجٽٍف وصْرر٪ٍ إٽررً صقپُررټ ځرروٌ     TCFDدررجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُررز  

ٌٕٹز ځوًؽز ٱٍ  00ف وىٽٸ ٩پً ٩ُچز ځٺىڅز ځڄ TCFDثٽٌٖٹجس ٽضىُٙجس ثځضغجٻ 

 ٕرٖصوذ اهذساعدخ . 0202-0219ٵ٢ج٧ ثٽ٢جٵز ثٽهچوٌ دذىًٙز دىځذجٌ ملاٻ ثٽٲضٌر 

إٽً وؽرىه ٩لاٵرز إَؾجدُرز درُڄ ثحٱٚرجؿ ثٽڂرجٽٍ ثٽڂض٪پرٴ دجٽڂچرجك وأهثء ثٽٖرٌٹجسف ځڂرج           

هثء ځڄ ملاٻ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽڂََرو    ٌَُٖ إٽٍ أڃ ثٽٌٖٹجس َڂٺڄ أڃ صٖهو صقْچجً ٱٍ ثلأ

 ځڄ ثٽڂ٪پىځجس فىٻ صٮٌُ ثٽڂچجك.

إٽرً ثّضٺٖرجٯ أهڂُرز ثحٱٚرجؿ      (Jiang et al., 2021)ٕقدذ ٓدذفذ دساعدخ    

ثٽ٢ى٩ٍ ٩ڄ ثٽٺٌدىڃ ٽپٌٖٹجسف وځج إىث ٹجڃ ّىٳ ًأُ ثٽڂجٽٍ َٺرجٱب ثٽٖرٌٹجس ٩پرً    

ٽٌوُّز وثٽهچوَرز  هيث ثحٱٚجؿف وىٽٸ ٩پً ٩ُچز ځڄ ثٽٌٖٹجس ثلأځٌَٺُز وثٽذٌثٍَپُز وث

أڃ ثٽٌٖٹجس ثٽضً صٲٚـ ٩رڄ ثٽٺٌدرىڃ صٺرىڃ ٵُڂضهرج      ٕرٖصوذ اهذساعخ ئه٘وثٽُٚچُز. 

أ٩پًف ٹڂج أڃ ثتًصذجٟ ثحَؾجدٍ دُڄ ٵُڂرز ثٽٖرٌٹز وثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽٺٌدرىڃ أٵرىي ٱرٍ        

ثٽووٻ ثٽچجځُزف ٹڂج صىٙپش أَٞجً إٽرً أڃ ثٽٖرٌٹجس ثٽٺذرٌي ىثس إٱٚرجفجس ٹجٱُرز ٩رڄ       

 ڂجً أٵټ ّپذُز ځڄ ثٽٌٖٹجس ىثس إٱٚجفجس ٭ٌُ ٹجٱُز ٩ڄ ثٽٺٌدىڃ.ثٽٺٌدىڃ صىثؽه صٶُُ

أعرٌ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ     (Muhammad& Aryani, 2021)كٌدب ؽوودذ دساعدخ    

ثٽٺٌدرىڃ ٩پرً ٵُڂررز ثٽٖرٌٹزف ځر٨ هًثّررز ثٽضر عٌُ ثٽڂ٪روٻ ٽپڂپٺُررز ثلأؽچذُرزف وىٽرٸ ٩پررً         

-0216ٕررٌٹز ځوًؽررز دجٽذىًٙررز ثحڅووڅُْررُز مررلاٻ ثٽٲضررٌر     ٩192ُچررز ځٺىڅررز ځررڄ  

إٽررً أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽٺٌدررىڃ َررؤعٌ ّررپذجً ٩پررً ٵُڂررز    ٕقددذ رٖصددوذ اهذساعددخ. 0212

ف وأڃ ثٽڂپٺُز ثلأؽچذُز صنٲٰ دٖٺټ ٹذٌُ ځرڄ ثٽ٪لاٵرز   Tobin’s)ثٽٌٖٹز  ځٶجّز دچْذز 

 ڄ.َدُڄ ثٽڂضٮٌُ

ٱررٍ أعررٌ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثڅذ٪جعررجس     (Kurnia,2021)فددٚ ؽددَٜ ثؾضددذ دساعددخ   

ٕرٌٹز   39ثٽٺٌدىڃ ٩پً ٵُڂز ثٽٌٖٹز ٱٍ ثڅووڅُُْج وثّضٌثٽُجف وىٽٸ ٩پرً ٩ُچرز دپٮرش    

إٽررً أڃ  اعددخٕقددذ رٖصددوذ اهذس ٕررٌٹز ٙررچج٩ُز ثّررضٌثٽُز.    00ٙررچج٩ُز ثڅووڅُْررُز و 

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثڅذ٪جعرجس ثٽٺٌدرىڃ ٱرٍ ثڅووڅُْرُج َََرو ځرڄ ٵُڂرز ثٽٖرٌٹجس وَؾپرخ ځُرَر           
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صچجٱُْز ٽپٌٖٹجس ٽنپٴ ثٽٶُڂزف دُچڂج ت َىؽو ص عٌُ ٽلإٱٚجؿ ٩ڄ ثڅذ٪جعجس ثٽٺٌدرىڃ ٱرٍ   

ثّضٌثٽُج ٩پً ٵُڂز ثٽٌٖٹزف وَ٪و صچٲُي ثتٱٚجؿ ٩ڄ ثٽٺٌدىڃ ځٺپٲجً وَؤهٌ إٽً ثًصٲرج٧  

 ٲجٛ ثٽضوٱٴ ثٽچٶوٌ.ثٽچٲٶجس وثڅن

اهذساعبد اهغبثقخ اهز٘ رِبٕهدذ اهؼلاقدخ ثدَٜ خصدبئص اهشدشكخ ٕالإفصدبػ ػدَ         -6/2

 ًخبؼش اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ:

إٽرً ٱقر٘ أعرٌ ثٽٌدقُرز وثٽٌثٱ٪رز       (Efendy et al., 2024)ٓدذفذ دساعدخ    

ثٽڂجٽُز وفؾڀ ثٽٖرٌٹز ٩پرً ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثڅذ٪جعرجس ثٽٺٌدرىڃف ٹڂرج ٱقٚرش أعرٌ ثلأهثء          

ٕرٌٹز ٙرچج٩ُز    30ٍ ٹڂضٮٌُ ځ٪وٻ ٩پً هيڇ ثٽ٪لاٵزف وىٽٸ ٩پً ٩ُچز ځٺىڅز ځڄ ثٽذُت

٘   . 0202ځوًؽز ٱٍ دىًٙز ثڅووڅُْرُج مرلاٻ ٩رجٿ     أڃ ثٽٌدقُرز   ٕرٖصدوذ اهذساعدخ ئهد

ىثس صر عٌُ ّرپذٍ ٩پرً ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثڅذ٪جعرجس ثٽٺٌدرىڃف  دُچڂرج ثٽٌثٱ٪رز ثٽڂجٽُرز وفؾرڀ            

څذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃف ٹڂرج صىٙرپش إٽرً أڃ    ثٽٌٖٹز ىثس  ص عٌُ إَؾجدٍ ٩پً ثتٱٚجؿ ٩ڄ ث

ثلأهثء ثٽذُتٍ ىثس ص عٌُ ٹذُرٌ ٩پرً ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثڅذ٪جعرجس ثٽٺٌدرىڃ وَ٪رٍَ ځرڄ صر عٌُ          

 ثٽٌدقُز وثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز وفؾڀ ثٽٌٖٹز ٩پً ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃ.

ځْضىٌ ثحٱٚجؿ ٩رڄ   (Sonali& Shamil, 2023)كٌب اعزلشفذ دساعخ  

لاڅٺُزف وٹرريٽٸ أعررٌ مٚررجٗ ثٽذچررٸ ٩پررً ثحٱٚررجؿ َدررجٽذچىٷ ثٽْررٌُ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز

ٌ    12ثٽڂض٪پٴ دجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف وىٽٸ ٩پً ٩ُچز ځٺىڅز ځڄ  لاڅٺج مرلاٻ  َدچرٸ ٱرٍ ّرُ

إٽً أڃ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ىثس  ٕرٖصوذ اهذساعخ. 0201-0210ثٽٲضٌر 

   ٌ ٩ڂررٌ ثٽذچررٸف فررجتس    لاڅٺُزف وأڃ فؾررڀ ثٽذچررٸف َځْررضىٌ ځررچنٲٜ ٽرروٌ ثٽذچررىٷ ثٽْررُ

ثحهًثػ ىثس صرر عٌُ إَؾررجدٍ ځ٪چررىٌ ٩پررً ثحٱٚررجؿ ثٽڂض٪پررٴ دررجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُررز ٱررٍ        

 ثٽذچىٷف أځج ثٽٌدقُز ٱٺجڃ ص عٌُهج ځقووه ٩پً ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.

ثٽڂقروهثس ثٽضرً صرؤعٌ     (Principale& Pizzi, 2023)ثٌِٜب قٌٜدذ دساعدخ    

ڄ دج٩ضڂجه صىُٙجس ٱٌٵز ثٽ٪ڂټ ثٽڂ٪چُز دجحٱٚجفجس ثٽڂجٽُرز ثٽڂض٪پٶرز   ٩َپً ٵٌثً ثٽڂوٌَ

ٕررٌٹز إ٢َجٽُررز ٭ُررٌ  100ف وىٽررٸ ٩پررً ٩ُچررز ځٺىڅررز ځررڄ TCFDدررجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُررز 

٘  ځجٽُرررز.  أڃ فؾرررڀ ځؾپرررِ ثحهثًرف صٺجځرررټ ثٽڂنرررج١ٌ ثٽذُتُرررز     ٕرٖصدددوذ اهذساعدددخ ئهددد

ً أعررٌس ٩پررً ٵررٌثً  وثتؽضڂج٩ُررز وثٽقىٹڂُررزف فؾررڀ ثٽٖررٌٹز ځررڄ أهررڀ ثٽڂضٮُررٌثس ثٽضرر    

ف فُرررظ أڃ ثٽٖرررٌٹجس ثٽٺذرررٌي ىثس    TCFDز ُرررڄ دج٩ضڂرررجه ثٽڂذرررجها ثٽضىؽُه َثٽڂررروٌَ

ثٽڂنج١ٌ ثٽذُتُز ثٽ٪جٽُز صٶىٿ دجحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽڂ٪پىځجس ثٽڂض٪پٶز درجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز دڂرج    



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ف ٹڂرج أڃ فؾرڀ ځؾپرِ ثحهثًر وصٺجځرټ ثٽڂنرج١ٌ ثٽذُتُرز       TCFDَضڂجًٕ ځر٨ صىٙرُجس   

 .TCFDُز ىثس ص عٌُ ّپذٍ ٩پً ثٽضىثٱٴ ځ٨ صىُٙجس وثتؽضڂج٩ُز وثٽقىٹڂ

أعرٌ ٹرلا ځرڄ ثٽڂقروهثس      (Mehedi et al., 2023)اخزجشد دساعخ  فٚ ؽَٜ 

وثٽووً ثٽىّر٠ُ ٽلاّرضؾجدز ثتّرضٌثصُؾُز ٽپُْجّرجس وثٽقىٹڂرز ثٽذُتُرز دجٽٖرٌٹجس ٩پرً         

ځرروٌ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررزف وىٽررٸ ٩پررً ثٽٖررٌٹجس ثٽٚررچج٩ُز ثٽڂوًؽررز         

أڃ صنٚرر٘ ځؾپررِ ثحهثًر  ځررڄ فُررظ   ٕرٖصددوذ اهذساعددخ ئهددً٘ٙررز دررچٮلاهَٔ. دذى

ثتّضٶلاٽُزف ثٽض٪پيڀف ثٽنذٌر( دجحٝجٱز إٽٍ ٵُڀ ثٽٌٖٹز ٽهرج ٩لاٵرز إَؾجدُرز ځ٪چىَرز ځر٨      

ثحٱٚرررجؿ ٩رررڄ ثٽضٮُرررٌثس ثٽڂچجمُرررزف ٹڂرررج صىٙرررپش أَٞرررجً إٽرررٍ أڃ ثّرررضؾجدز ثٽٖرررٌٹز      

ً و٠ُّ ٱٍ هيڇ ثٽ٪لاٵزف ٩لاور ٩پً ىٽٸ ثّضٌثصُؾُجً ٽپُْجّجس وثٽقىٹڂز ثٽذُتُز ٽهج هو

ٱررئڃ ثٽُْجّرررجس وثٽقىٹڂررز ثٽذُتُرررز صضىّرر٠ ثٽ٪لاٵرررز دررُڄ مٚرررجة٘ ثٽٖررٌٹز  إؽڂرررجٽٍ      

ثلأٙىٻف ثٽ٪جةو ٩پً ثلأٙىٻف ثٽ٪جةو ٩پً فٶىٳ ثٽڂپٺُرزف ثٽٌثٱ٪رز ثٽڂجٽُرز( وثحٱٚرجؿ     

 ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.

ٯ صٶُرُڀ ؽرىهر   ٱٶو ١ىًس څ٦جٿ صٶُُڀ دهو (Mou& Ma, 2023)أًب دساعخ  

ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽڂ٪پىځررجس ثٽڂچجمُررز ٱررٍ ثٽذچررىٷ ثٽڂوًؽررز دْررىٳ ثلأّررهڀ  ثٽٲتررز أ(ف ٹڂررج  

دقغش صؾٌَذُجً ٱٍ ثٽ٪ىثځرټ ثٽڂرؤعٌر ٩پرً ؽرىهر ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ځغرټ          

 فؾڀ ثٽٌٖٹزف څى٧ ثٽڂپٺُزف ثحهًثػ ثٽڂَهوػف ثٽ٪جةو ٩پرً ثلأٙرىٻف څڂرى ثحَرٌثهثسف     

ٶټف فؾڀ ځؾپرِ ثحهثًرف څْرذز ثٽڂْرجهڂُڄ ځرڄ ثٽڂْرضغڂٌَڄ(  وىٽرٸ       څْخ ثٽڂوٌَ ثٽڂْض

إٽرً أڃ   ٕرٖصدوذ اهذساعدخ  . 0201-0212دچٸ ملاٻ ثٽٲضٌر  ٩36پً ٩ُچز ځٺىڅز ځڄ 

فؾڀ ثٽٌٖٹزف ثحهًثػ ثٽڂَهوػف فؾڀ ځؾپِ ثحهثًر ٽهج أعٌ إَؾرجدٍ ٹذُرٌ ٩پرً ؽرىهر     

ّهڀ  ثٽٲترز أ(ف دُچڂرج ٹجڅرش    ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽڂ٪پىځجس ثٽڂچجمُز ٽپذچىٷ ثٽڂوًؽز دْىٳ ثلأ

څْررذز ثٽڂْررجهڂُڄ ځررڄ ثٽڂْررضغڂٌَڄ ىثس صرر عٌُ ّررپذٍف ٱررٍ فررُڄ أڃ ځ٪رروٻ ثٽ٪جةررو ٩پررً       

ثلأٙىٻف څڂى ثحٌَثهثسف څْخ ثٽڂروٌَ ثٽڂْرضٶټف څرى٧ ثٽڂپٺُرز ٽرُِ ٽهرج أٌ صر عٌُ ٩پرً         

 ؽىهر ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.

ر ٩پرً ثحٱٚرجؿ   ثٽ٪ىثځټ ثٽڂؤعٌ (Deniswara, 2023)ٕاعزلشفذ دساعخ  

٩ررڄ ثڅذ٪جعررجس ثٽٺٌدررىڃ ځغررټ  فؾررڀ ثٽٖررٌٹزف ثٽٌدقُررزف ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررزف ثلأهثء ثٽذُتررٍف   

ثتّضٌثصُؾُز ثٽنٌٞثء( وىٽٸ ٩پً ٌٕٹجس ثٽ٢جٵز ثحڅووڅُْرُز ثٽڂوًؽرز ٱرٍ دىًٙرز     

إٽرررً أڃ ثلأهثء ثٽذُترررٍ    ٕرٖصدددوذ اهذساعدددخ . 0201-0219ثڅووڅُْرررُج مرررلاٻ ثٽٲضرررٌر   
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ٽهج ص عٌُ إَؾجدٍ ٹذٌُ ٩پً ثحٱٚجؿ ٩رڄ ثڅذ٪جعرجس ثٽٺٌدرىڃف    وثتّضٌثصُؾُز ثٽنٌٞثء 

ٱٍ فذڄ أڃ فؾڀ ثٽٌٖٹز وثٽٌدقُز وثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز ٽُِ ٽهج ص عٌُ ٹذُرٌ ٩پرً ثحٱٚرجؿ    

 ٩ڄ ثڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃ.

إٽً صقوَو ثٽ٪ىثځټ ثٽڂرؤعٌر ٩پرً    (Achenbach, 2021)كٌب ٓذفذ دساعخ  

َضڂجًٕ ځ٨ صىٙرُجس ٱٌٵرز ثٽ٪ڂرټ ثٽڂ٪چُرز      ځْضىٌ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز دڂج

٩ذرٌ ځنضپرٰ ثٽٶ٢ج٩رجسف ځر٨      TCFDدجحٱٚجفجس ثٽڂجٽُز ثٽڂض٪پٶز دجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز 

إٽً إ١رجً َقروه أهرڀ     ٕرٖصوذ اهذساعخثٽضٌٹَُ ٩پً ثٽٌٖٹجس ثٽڂوًؽز ٱٍ ثٽذىًٙز. 

ثٽڂقرروهثس ثٽڂررؤعٌر ٩پررً ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررزف وصررڀ صٶْررُڂه إٽررٍ عررلاط         

وصٖڂټ صقوَو ثٽٲٌٗ ثٽڂض٪پٶز دجٽڂچجكف ځىٵٰ  ثٽ٪ىثځټ ثٽوثمپُزځقوهثس ًةُُْز وهً  

ثحهثًر وهوثٱ٪هجف عٶجٱز ثٽڂؤّْزف ثٽقىٹڂزف ثلأهثء ٭ٌُ ثٽڂرجٽٍف ٹٲرجءر ځؾپرِ ثحهثًر     

وصٖررڂټ ٵ٢ررج٧ ثٽٚررچج٩زف ثٽقؾررڀف ثٽٌدقُررزف ثٽچڂررىف ثلأهثء ثٽڂررجٽٍف     مٚررجة٘ ثٽٖررٌٹز 

وصٖڂټ ثٽٞٮ٠ ثٽڂؤٍّْف ٝٮ٠  ثٽ٪ىثځټ ثٽنجًؽُزّپْپز ثٽضىًَوف ثٽڂىٵ٨ ثٽؾٮٌثٱٍ  

ثٽڂْرررجهڂُڄف ثٽڂچ٦ڂرررىڃف صرررىثٱٌ ثٽذُجڅرررجسف ٵرررٌثًثس ثتّرررضغڂجًف ثٽضىثٱرررٴ ځررر٨ ځ٪رررجٌَُ   

 ثتّضوثځز ثِمٌي. 

: ٱٍ ٝىء هًثّز وصقپُټ ثٽذجفغجڃ ٽپوًثّجس بثقخًِبقشخ ٕرؾوٜن اهذساعبد اهغ -6/2

 ثٽْجدٶز ثصٞـ ځج َپٍ:

        څوًر ثٽوًثّجس ثٽضً صچجوٽش ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز وٱٶرجً ٽضىٙرُجس

TCFD     ٱررٍ ّررُجٵه ثحٽَثځررٍف فُررظ صچجوٽررش هًثّررز(Abu-Musa,2024) 

 -GRI)ثحٱٚجؿ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٱرٍ ٝرىء ځذرجهًر ثٽضٶٌَرٌ ثٽ٪جٽڂُرز         

G4)  0203ف وصچجوٽضرره  ٱررٌػف  Vestrelli et al., 2024  ٱررٍ ٝررىء )

( ٱررٍ ٝررىء  0203ثٽضٶررجًٌَ ثٽڂجٽُررزف ٹڂررج صچجوٽضرره هًثّررز  ځضررىٽٍ  ثٽٮٌَررخف     

ف ٱٍ فُڄ صچجوٽضه هًثّجس أمٌي ٱٍ ٝىء صىُٙجس IFRS S2ځْىهر ځ٪ُجً 

TCFD     وٽٺرررررڄ ٱرررررٍ ٙرررررىًصه ثتمضُجًَرررررز(Gahramanova& 

Furtuna,2023; Naseer et al.,2023; Principale& Pizzi,2023; 

Maji&Kalita,2022; Bingler,2022). 

         ثمضپٲش څضجةؼ ثٽوًثّجس ثٽْجدٶز ٱُڂرج دُچهرج فرىٻ ١ذُ٪رز ثٽ٪لاٵرز درُڄ ثحٱٚرجؿ

٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹز  فُررظ صىٙررټ ثٽررذ٪ٜ إٽررٍ    



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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 Sanjaya&Yoelencia,2024; Vestrelli et)وؽررىه ٩لاٵررز إَؾجدُررز  

al.,2024; Jiang et al., 2021)      ف دُچڂج صىٙټ ثٽرذ٪ٜ ثِمرٌ إٽرٍ وؽرىه

 ;Naseer et al.,2023; Naseer et al.,2023)٩لاٵرررز ّرررپذُز 

Muhammad& Aryani,2021)    ًف ٱٍ فُڄ صىٙپش ځؾڂى٩ز أمرٌٌ إٽر

٩رروٿ وؽررىه أٌ ٩لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز 

 . (Ozkan et al.,2022; Kurnia,2021) ٽپٌٖٹز

    صچى٧ ثٽذُتز ثٽضً صڂش ٱُهج هًثّز ثٽ٪لاٵز دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز

وثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹزف فُررظ أؽٌَرش ٭جٽذُرز ثٽوًثّررجس ٱرٍ أځٌَٺرجف ثٽهچرروف        

ثٽذٌثٍَټف ًوُّجف ثٽُٚڄف ثڅووڅُُْجف ثّضٌثٽُجف وهرً هوٻ صنضپرٰ ٱرٍ ّرڂجصهج     

ٚرررٌَز. وځرررڄ هچرررج ص ٪رررو ثٽوًثّرررز ثٽقجٽُرررز إفررروي  ومٚجةٚرررهج ٩رررڄ ثٽذُترررز ثٽڂ

ثٽوًثّجس ثٽضً صْضهوٯ صٶوَڀ هٽُرټ ص٢ذُٶرٍ ٩پرً أعرٌ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس        

٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز ٱٍ دُتز ثلأ٩ڂرجٻ   TCFDثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىُٙجس 

 ثٽڂٌَٚز.

         ٩پً ثٽٌ٭ڀ ځڄ إؽڂج٧ ثٽوًثّرجس ثٽْرجدٶز ٩پرً أڃ مٚرجة٘ ثٽٖرٌٹز ځرڄ أهرڀ

ثٽ٪ىثځټ ثٽڂؤعٌر ٩پً ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز مجٙرز  فؾرڀ ثٽٖرٌٹزف    

ثلأهثء ثٽڂجٽٍف ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز(  إت أڃ څضجةؾهرج ثمضپٲرش ٱُڂرج دُچهرج فرىٻ ١ذُ٪رز       

 ه ص عٌُ. هيث ثٽض عٌُ ځج دُڄ ثحَؾجدُز أو ثٽْپذُز أٿ ٩وٿ وؽى

      ص٪ضذٌ هيڇ ثٽوًثّز ثځضوثهثً وثّضٺڂجتً ٽلأهدُجس ثٽڂقجّرذُز ثٽضرً صچجوٽرش ثٽ٪لاٵرز

وثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز    TCFDدُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙرُجس  

ٽپٌٖٹزف وٹيٽٸ أعٌ مٚجة٘ ثٽٌٖٹز  ثٽقؾڀف ثلأهثء ثٽڂجٽٍف ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُرز(  

ڃ أڃ صْررج٩و څضررجةؼ هرريڇ ثٽوًثّررز ٩پررً فْررڀ  ٩پررً هرريڇ ثٽ٪لاٵررز  وَ ځررټ ثٽذجفغررج 

ثٽؾوٻ وثٽچٶجٓ فىٻ هيث ثٽڂىٝى٧ف وىٽٸ دجٽض٢ذُٴ ٩پرً ٩ُچرز ځرڄ ثٽٖرٌٹجس     

 ثٽڂوًؽز دجٽذىًٙز ثٽڂٌَٚز.

  صنضپٰ ثٽوًثّز ثٽقجٽُز ٩ڄ ثٽوًثّجس ثٽْجدٶز ځڄ څجفُز ثٽضٌٹَُ ٩پً ثحٱٚجؿ

ز دجٽذُترز  ٱرٍ ٙرىًصه ثحٽَثځُر    ٩TCFDڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وٱٶرجً ٽضىٙرُجس   

( ٽْرچز  122ف 127د٪و ٵٌثً ثٽهيتز ثٽ٪جځز ٽپٌٵجدز ثٽڂجٽُز ًٵڂرٍ    –ثٽڂٌَٚز 

  ٹڂج TCFDدىؽىح ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وٱٶج ٽضىُٙجس  0201



 0202إدٌَټ    –٩وه مجٗ  –ځؾپز ثٽٌٖوٳ ٽپ٪پىٿ ثٽضؾجًَز 
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صنضپٰ ځڄ څجفُز هًثّز أعٌ مٚجة٘ ثٽٖرٌٹز  فؾرڀ ثٽٖرٌٹزف ثلأهثء ثٽڂرجٽٍف     

ٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وثٽٶُڂررز  ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز( ٩پررً ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽض  

ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز  دجحٝجٱز إٽً ىٽٸ صنضپٰ ثٽوًثّز ثٽقجٽُرز ځرڄ څجفُرز أّرپىح     

ٽضقپُررټ أعررٌ   Andrew Hayesثٽضقپُررټف إى ث٩ضڂرروس ثٽوًثّررز ٩پررً ١ٌَٶررز   

ثٽڂضٮٌُثس ثٽڂ٪وٽز  فؾڀ ثٽٌٖٹزف ثلأهثء ثٽڂجٽٍف ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُرز( ٩پرً ثٽ٪لاٵرز    

چجمُز وثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹزف وهً ځڄ أفروط  دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂ

١ٌٳ صقپُټ ثٽڂضٮٌُثس ثٽى٢ُّز وثٽڂ٪وٽز وأٹغٌهج ځٌوڅز وهٵرز وٕرڂىٽُز ځرڄ    

 فُظ هَچجځُٺُز ثٽضقپُټ وٕڂىٽُضه.

 

ثڅ٢لاٵررجً ځررڄ ځٖررٺپز ثٽذقررظ وصقٶُٶررجً لأهوثٱررهف وٱررٍ ٝررىء فررووهڇف ّررىٯ َررضڀ     

 ثّضٺڂجٽه ٩پً ثٽچقى ثٽضجٽٍ:

 ثلأوٻ: صوث٩ُجس صٮٌُ ثٽڂچجك وثٽؾهىه ثٽڂذيوٽز ٽپقو ځچهج.ثٽڂقىً 

:  TCFDثٽڂقررىً ثٽغررجڅٍ: ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وٱٶررجً ٽضىٙررُجس   

 ثلأهڂُز. -ثلأد٪جه -ثٽڂٲهىٿ

ثٽڂقرىً ثٽغجٽرظ: صقپُرټ ثٽ٪لاٵرز درُڄ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز وثٽٶُڂررز           

 ٌٛ ثلأوٻ.ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹزف وثٕضٶجٳ ثٽٲ

ثٽڂقىً ثٽٌثد٨: صقپُټ ثٽ٪لاٵز دُڄ مٚجة٘ ثٽٌٖٹز وثحٱٚجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس    

 ثٽڂچجمُزف وثٕضٶجٳ ثٽٲٌوٛ ثٽغجڅٍ وثٽغجٽظ وثٽٌثد٨.

 ثٽڂقىً ثٽنجځِ: ثٽوًثّز ثٽض٢ذُٶُز.

 ثٽڂقىً ثٽْجهُ: ثٽچضجةؼ وثٽضىُٙجس وثٽضىؽهجس ثٽذقغُز ثٽڂٶضٌفز.

 

 هٌِبؿ ٕاهغٖٔد اهٌجزٕهخ هوؾذ ًِٔب:اهٌؾٖس الإٔم: رذاػٜبد رغٜش ا

َ٪ضذٌ صٮٌُ ثٽڂچجك أفو ثٽڂنجوٯ ثٽ٪جٽڂُز ثلأٹغٌ إٽقجفرجً وٽرڀ َ٪رو ځؾرٌه ٵٞرُز       

صض٪پررٴ دجٽچ٦ررجٿ ثٽذُتررٍ دررټ أٙررذـ ٵٞررُز ُّجّررُز وصقضررټ ثٽٚرروثًر ٝررڂڄ أٹذررٌ مڂررِ     



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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 ٕرؼشف اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ.   (Carè, R, 2023) ځنج١ٌ ٹذٌٌ وٱٶجً ٽپضٶجًٌَ ثٽ٪جٽڂُز

هج ځؾڂى٩ز ځڄ ثتمضلاتس ثٽضً ص٢ٌأ ٩پً فجٽز ثٽڂچجك ثٽ٪جځز ٱرٍ ثٽٺرٌر ثلأًٝرُزف    د څ

وثٽضً صْرذخ صٮُُرٌثً ٝرٌوًَجى ٱرً ثٽ٢ٶرِ څضُؾرز ٩رور ٩ىثځرټف َچرضؼ ٩چره ٩رور أفروثط             

ځچجمُز ٵٚىٌف صؤهٌ إٽٍ ٩ىثځټ دُتُز وثؽضڂج٩ُز وثٵضٚرجهَز وثّر٪ز ثٽضر عٌُ ت َڂٺرڄ     

ٺپٲررز ثٵضٚررجهَز ٩جٽُررز صْررذذهج ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز  ثٽضچذررؤ دهررجف ٹڂررج صچرريً دضنىٱررجس ځررڄ ص 

 (. 0203 ّپُڀف 

ثٽضرً ٭ُرٌس    ٕرِزظ اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ ف٘ اهٌقبى الإٔم ًدَ الأُشدؽخ اهجشدشٛخ    

ٱٍ صٺىَڄ ٢ّـ ثلأًٛ وثٽٮلاٯ ثٽؾىٌ وثٽڂضڂغپز ٱٍ إٍثٽز ثٽٮجدرجس ثٽضرً صپ٪رخ هوًثً    

ثٽٺٌدرىڃ ځرڄ ثٽٮرلاٯ ثٽؾرىٌ     هجځجً ٱً څ٦جٿ ثٽڂچجك ثلأًٍٝ دجځضٚجٙرهج ٽغرجڅٍ أٹْرُو    

وصقىَپه إٽٍ أٹْؾُڄ ٩ذرٌ ٩ڂپُرز ثٽضڂغُرټ ثٽٞرىةٍف صٮُرٌثس ثّرضنوثٿ ثلأًثٝرٍ ثٽضرً         

ّررجهڂش ٱررٍ ثٽضٚررقٌ وصرروهىً ثلأًثٝررٍف ثڅذ٪جعررجس ثٽٮررجٍثس ثٽوٱُتررزف فررٌٳ ثٽىٵررىه       

ثلأفٲرررىًٌف ثڅذ٪جعرررجس ثٽڂپىعرررجس ثِمرررٌي ثٽڂچذ٪غرررز ځرررڄ د٪رررٜ ثٽ٪ڂپُرررجس ثٽٚرررچج٩ُز     

 Abu-Musa)ٙٮٌُر أو ؽََتجس ځ٪پٶز ٱٍ ثٽٮلاٯ ثٽؾىٌ  وثٽًَث٩ُز وصچضؼ ٵ٢ٌثس

et al., 2024)      وٵو صٌصخ ٩پً هيڇ ثلأڅ٢ٖز ثٽذٌَٖز إڅضرجػ ٹڂُرز ٹذُرٌر ځرڄ ثٽٮرجٍثس .

ثٽوٱُتررز وثٽٺٌدررىڃ ٱررً ٱضررٌر ٵٚررٌُر أٹغررٌ ځڂررج َْررض٨ُ٢ ثٽچ٦ررجٿ ثٽذُتررٍ إٍثٽضرره أو إ٩ررجهر    

عڀ ثًصٲج٧ هًؽز فرٌثًر  صووٌَڇ د٩ٌْز ځڂج أهٌ إٽً صٌثٹڂهج ٱٍ ثٽٮلاٯ ثٽؾىٌف وځڄ 

ّرر٢ـ ثلأًٛف وثٽضرر عٌُ ثٽڂذجٕررٌ هررى ىودررجڃ ثٽؾپُررو وثًصٲررج٧ ځْررضىٌ ّرر٢ـ ثٽذقررٌف        

 . (Guo et al., 2022)ثٽؾٲجٯ ثٽٖوَوف ځىؽجس ثٽقٌثًر وفٌثةٴ ثٽٮجدجس و٭ٌُهج

ترجس  ُثٽضرً صىثؽره ثلأ٩ڂرجٻ وثٽه    ٛغودت رغٜدش اهٌِدبؿ اهؼذٛدذ ًدَ اهٌخدبؼش      فُظ  

٢ذُ٪ُرز وثٽذٖرٌَز وصٖرڂټ ثٽڂنرج١ٌ ثٽڂجهَرزف ثٽضٶجٝرٍف       ثٽقٺىځُز وصرؤعٌ ٩پرً ثٽرچ٦ڀ ثٽ   

تررز ثٽ٪جځررز ٽپٌٵجدررز   ُثٽْررڂ٪زف ثٽڂْررجهڂُڄف ثٽڂنررج١ٌ ثٽضچ٦ُڂُررزف ځنررج١ٌ ثٽڂچجٱْررز  ثٽه     

(. وصض عٌ ثٽٌٖٹجس ٱٍ ځنضپٰ ثٽٶ٢ج٩رجس دٖرٺټ ځذجٕرٌ أو ٭ُرٌ ځذجٕرٌ      0201ثٽڂجٽُزف 

ط ثٽٺجًعُرز ثٽڂٌصذ٢رز   دجٽڂنج١ٌ ثٽڂچجمُز ّىثء ثٽڂنج١ٌ ثٽڂجهَز ثٽضً ص٪ٌَ إٽرٍ ثلأفروث  

هررج ص٪٢ُررټ ُدجٽڂچررجك ٹجٽٲُٞررجڅجس وثٽقررٌ وٱٶرروثڃ ثٽضچررى٧ ثٽذُىٽررىؽٍف وثٽضررً َضٌصررخ ٩پ   

ّلاّررټ ثٽضىًَررو وثصررلاٯ ثٽڂٌثٱررٴ وثٽڂ٪رروثسف ځڂررج َررؤهٌ إٽررٍ ثًصٲررج٧ صٺررجٽُٰ ثٽضرر ځُڄ    

وثڅٶ٢ج٧ ثلأ٩ڂرجٻ وٕر٢خ ثلأٙرىٻ و٭ٌُهرج ځرڄ ثٽ٪ىثٵرخ ثٽڂجٽُرز ثٽٺذُرٌر  أو ځنرج١ٌ          

٩ڄ ثٽضقىٻ ثٽڂٲجؽب و٭ٌُ ثٽڂچ٦ڀ إٽٍ ثٵضٚجه ځچنٲٜ ثٽٺٌدرىڃ  أو   ثٽضقىٻ ثٽضً صچٖ 
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ځنررج١ٌ ثٽڂْررتىٽُز ثٽضررً صچٖرر  فررجٻ ځ٢جٽذررز ثلأ١ررٌثٯ ثٽڂضٞررًٌر ځررڄ صٮُررٌ ثٽڂچررجك           

. (Vestrelli et al., 2024; Shahrour et al., 2023)ثٽض٪رىَٜ ځرڄ ثٽڂْرؤوٽُڄ    

ثتڅضٶجٽُرز ثٽچجصؾرز   در ڃ ثٽڂنرج١ٌ ثٽڂجٽُرز و    (Carè, R, 2023)وأٹوس ٩پً ىٽٸ هًثّز 

٩ررڄ صٮُررٌ ثٽڂچررجك صررؤعٌ دٖررٺټ ځذجٕررٌ ٩پررً ثلأڅٖرر٢ز ثتٵضٚررجهَز وثٽچ٦ررجٿ ثٽڂررجٽٍف ځڂررج  

 َؤهٌ إٽٍ ثڅنٲجٛ ًدقُز ثٽٌٖٹجس وثڅنٲجٛ ٵُڂز ثلأٙىٻ وثٽضٮٌُثس ثٽڂجٽُز ثٽٺپُز.

اهزأصٜشاد الاقزصبدٛخ اهز٘ ٌٛلَ أٍ ٹڂج ّپ٢ش ثٽوًثّجس ثٽْجدٶز ثٽٞىء ٩پً  

ف ٱجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز ٽهرج صر عٌُثس ٝرجًر ٩پرً ځنضپرٰ ثٽڂؤٕرٌثس        اهٌِبؿٛغججٔب رغٜش 

ثتٵضٚررجهَز وثٽڂجٽُررزف فُررظ أڃ ثٽٖررٌٹجس ىثس ثٽڂرروڃ ٩جٽُررز ثٽضپررىط صڂُررټ إٽررٍ صقڂررټ      

صٺجٽُٰ أ٩پً ٽضڂىَټ ثٽوَىڃف ثًصٲج٧ ثٽقُجٍر ثٽچٶوَزف ثڅنٲجٛ أّر٪جً ٩رٌوٛ ثلأّرهڀ    

 ,.Tan et al., 2022; Tan et al)وثڅنٲرجٛ ثتةضڂرجڃ ثٽضؾرجًٌ ثٽڂڂچرىؿ ٽپ٪ڂرلاء      

إٽرً أڃ صٮُرٌ ثٽڂچرجك َرؤعٌ ٩پرً       (Ozkan et al, 2022). وإٔرجًس هًثّرز   (2023

 ,.Bose et al)ثٽچضجةؼ ثٽضٖٮُپُز ٽپٖرٌٹز وثٽٶرٌثًثس ثتّرضٌثصُؾُزف وأٝرجٱش هًثّرز      

د څررره أَٞرررجً َرررؤعٌ ٩پرررً ٵرررٌثًثس ٩ڂپُرررجس ثتڅررروځجػ وثتّرررضقىثىف فُرررظ أڃ      (2021

جعجس ٹٌدىڅُز ٩جٽُز ځڄ ثٽڂرٌؽـ أڃ صؾرٌٌ ٩ڂپُرجس ثڅروځجػ وٕرٌثء      ثٽٌٖٹجس ىثس ثڅذ٪

أؽچذُررز ٱررً ثٽذپرروثڃ ىثس ثٽٶىث٩ررو ثٽضچ٦ُڂُررز ثٽذُتُررز ثٽٞرر٪ُٲز. ٹرريٽٸ أوٝررقش هًثّررز        

(Kabir et al., 2021)         در ڃ ثٽٖرٌٹجس ىثس ثڅذ٪جعرجس ٹٌدىڅُرز ٩جٽُرز أٹغرٌ ٩ٌٝرز

ٵو َؤهٌ إٽٍ مْرجًر  ٽپًٌٞ دْڂ٪ضهج دْذخ ثٽى٩ٍ ثٽذُتٍ ٽوٌ أٙقجح ثٽڂٚجٽـف ځڂج 

ثحٌَثهثس وثڅنٲجٛ فٚضهج ثٽْىٵُز. ٱٞلاً  ٩ڄ أڃ ځنرج١ٌ صٮُرٌ ثٽڂچرجك صنپرٴ فجٽرز      

ځررڄ ٩رروٿ ثٽض ٹررو صررؤعٌ ّررپذجً ٩پررً ثلأهثء ثٽڂررجٽٍ و٩ىثةررو ثتّررضغڂجً  ځضررىٽٍ  ثٽٮٌَررخف      

0203.) 

     ٍ إٽررٍ أڃ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ىثس     ٕثِددبءً ػودد٘ رهددو ٛخوددص اهجبؽضددب

صرر عٌُثس ّررپذُز ٩پررً أ٩ڂررجٻ ثٽٖررٌٹز وأهثةهررج ثٽڂررجٽٍ وّررڂ٪ضهج ځڂررج َررؤهٌ إٽررٍ مْررجًر   

ثحَررٌثهثس وثڅنٲررجٛ فٚررضهج ثٽْررىٵُزف ثلأځررٌ ثٽرريٌ َررچ٪ٺِ ٱررٍ ثٽچهجَررز ٩پررً ٵُڂررز         

 ثٽٌٖٹز.

ف ٱرررئڃ ځٚرررٌ ځرررڄ ثٽرررووٻ ٕررروَور ثٽضررر عٌ درررجٽضٮٌُثس  ٕػوددد٘ اهصدددؼٜذ اهٌصدددشٗ 

 (IPCC)تررز ثٽقٺىځُررز ثٽووٽُررز ثٽڂ٪چُررز دضٮُررٌ ثٽڂچررجك       ُف فُررظ ٙررٌفش ثٽه  ثٽڂچجمُررز 

Intergovernmental Panel on Climate Change   د ڃ ځٌٚ وثفور ځڄ عرلاط



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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دؤً ّجمچز  ٕوَور ثٽن٢ىًر( ٱً ثٽ٪جٽڀف وصٌُٖ ثٽضىٵ٪رجس ثٽڂْرضٶذپُز إٽرٍ أڅهرج ّرض٪جڅٍ      

ور ثٽ٦رىثهٌ ثٽؾىَرز ثٽڂض٢ٌٱرز    ځڄ ثًصٲج٧ ٢ّـ ثٽذقٌف څوًر ثٽڂُجڇف ٍَجهر صٺٌثًثس وٕر 

ځغټ ځىؽجس ثٽقٌ وثٽٲُٞجڅجس وثلأځ٢جً ثٽٮٌََر وثٽ٪ىث١ٰ ثٽٌځپُز وثٽضٌثدُرز  ّرپُڀف   

0203.) 

وٹچضُؾز فضڂُز ٽََجهر ثٽرى٩ٍ وثٽڂ٪ٌٱرز دجٽ٪ىثٵرخ ثٽىمُڂرز ثٽچجؽڂرز ٩رڄ صٮُرٌ         

ڂڄ ٩پررً أؽچرروثس ُصهرر اهٌجددبدساد اهشاًٜددخ ئهدد٘ رخفٜددع ٓددزّ اهؼٖاقددت ثٽڂچررجكف أٙررذقش 

ثٽُْجّررجس ٩پررً ځْررضىٌ ثٽ٪ررجٽڀف فُررظ صررڀ څٖررٌ ثٽ٪وَررو ځررڄ ثٽڂذررجهًثس وثلأ١ررٌ     ٙررچج٧

ز ثٽنجٙرررز دجٽڂ٪پىځرررجس ثٽڂض٪پٶرررز درررجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرررز ثٽضرررً ّرررُضڀ  ُررروثٽڂذرررجها ثٽضىؽُه

ثحٱٚجؿ ٩چهج ٹئؽٌثء ٽض٨ٌَْ ثٽضقرىٻ ثتٵضٚرجهٌ ثٽڂرچنٲٜ ثٽٺٌدرىڃ ځغرټ  ځٖرٌو٧       

ف ځذرجهًر ثٽضٶٌَرٌ   Carbon Disclosure Project   (CDP)ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽٺٌدرىڃ   

ف ځؾپرررِ ځ٪رررجٌَُ ځقجّرررذز  Global Reporting Initiative  (GRI)ثٽ٪جٽڂُرررز

ف أهروثٯ  Sustainability Accounting Standard Board (SASB)ثتّضوثځز 

ف ثٽڂؾپِ The Sustainable Development Goals (SDGs)ثٽضچڂُز ثٽڂْضوثځز 

 International Integrated Reportingثٽررووٽٍ ح٩رروثه ثٽضٶررجًٌَ ثٽڂضٺجځپررز    

Council (IIRC)      ف ځؾپرِ ځ٪رجٌَُ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽڂچرجكClimate Disclosure 

Standards Board (CDSB)      ف صىُٙجس ٱٌٵرز ثٽ٪ڂرټ ثٽڂ٪چُرز دجحٱٚرجفجس ثٽڂجٽُرز

 Recommendations of The Task Force on Climateثٽڂض٪پٶرز دجٽڂچرجك   

related Financial Disclosure (TCFD)   ف ځ٪ُجً ثحٱٚجفجس ثٽڂض٪پٶز دجٽڂچرجك

 IFRS S2 Climate-relatedثٽٚجهً ٩ڄ ثٽڂ٪جٌَُ ثٽووٽُز ح٩روثه ثٽضٶرجًٌَ ثٽڂجٽُرز    

Disclosures. 

اعدزغبثذ اهدذٕم فدٚ عٌٜدغ أُؾدبء اهؼدبهي هقعدبٛب رغٜدش         دجحٝجٱز إٽً ىٽٸف ٱٶو  

ٍ   1997ف ٱٲررٍ ٩ررجٿ اهٌِددبؿ ثصٲجٵُررز ثلأځررڀ  وٵ٪ررش ٩ررور هوٻ ٩پررً دٌوصىٹررىٻ ٹُىصررى ٱرر

وثٽضَځررش دجٽقررو ځررڄ ثڅذ٪جعررجس    UNFCCC  صٮُررٌ ثٽڂچررجك  ثٽڂضقررور ثح١جًَررز دٖرر ڃ 

ثڅ٪ٶو ٱٍ درجًَِ ځرؤصڂٌ ثلأځرڀ ثٽڂضقرور ٽضٮُرٌ ثٽڂچرجك        0210ثٽٮجٍثس ثٽوٱُتز. وٱٍ ٩جٿ 

١ٌٱجً إٽٍ ثصٲجٳ ٩رجٽڂٍ ځپرَٿ ٵجڅىڅرجً َْرڂٍ "ثصٲرجٳ       196وصىٙټ  (COP 21)دٲٌڅْج 

  ٍ ثد٢ررجء ٥ررجهٌر ثتفضذرجُ ثٽقررٌثًٌ إٽررً أٵرټ ځررڄ هًؽضررُڄ    درجًَِ"ف وثٽرريٌ َهرروٯ إٽر

هًؽرز ځتىَرز ځٶجًڅرز دڂْرضىَجس ځرج ٵذرټ ثٽٚرچج٩ز ٵذرټ          1.0ځتىَضُڄ وَٲٞټ أڃ صٺرىڃ  
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 (COP 26)ؽڂ٪ررش ثٽررووًر ثٽْجهّررز وثٽ٪ٖررٌَڄ    0201. وٱررٍ څررىٱڂذٌ  ٩0122ررجٿ 

هوٽرز وثٱٶرش    022ځڄ ٵرجهر ثٽ٪رجٽڀ وځرج َٶرٌح ځرڄ       102ٽڂؤصڂٌ ثلأ١ٌثٯ ٱٍ ؽلاّٺى 

پً ځُغجٳ ؽلاّٺى ٽپڂچجك ٽضْر٨ٌَ ٩ڂپُرز صقٶُرٴ أهروثٯ ثصٲرجٳ درجًَِ وثصٲجٵُرز ثلأځرڀ         ٩

ثڅ٪ٶو   0200. وٱٍ څىٱڂذٌ (Guo et al., 2022)ثٽڂضقور ثح١جًَز دٖ ڃ صٮٌُ ثٽڂچجك

 ٌ  صٮُررٌ دٖرر ڃ ثح١جًَررز ثٽڂضقرور  ثلأځررڀ ثصٲجٵُررز ٱررٍ ٽلأ١رٌثٯ  وثٽ٪ٖررٌوڃ ثٽْررجد٨ ثٽڂرؤصڂ

 ٽٖررُل دؾڂهىًَررز ځٚررٌ ثٽ٪ٌدُررزف وىٽررٸ تصنررجى   ٱررٍ ځوَچررز ٕررٌٿ ث  (COP27  ثٽڂچررجك

 ثٽڂچجمُررزف ثٽ٢ررىثًا فجٽررز ٽڂ٪جٽؾررز ثٽقجّررڂز ثٽٶٞررجَج ځررڄ ځؾڂى٩ررز دٖرر ڃ إؽررٌثءثس

ُ  ٭رجٍثس  ثڅذ٪جعرجس  ځرڄ  ٩جؽرټ  دٖرٺټ  ثٽقو ځڄ ثڅ٢لاٵًج ٌ  ثتفضذرج  ثٽٶروًر  ودچرجء  ثٽقرٌثً

ٌ  ثٽقضڂُز ثِعجً ځ٨ وثٽضٺُٰ ثٽٚڂىه ٩پً ً  وٙرىٽًج  ثٽڂچرجكف  ٽضٮُر  دجٽضَثځرجس  ثٽىٱرجء  إٽر

 ثٽچجځُز. ثٽذپوثڃ ٱٍ ثٽڂچجمٍ ثٽ٪ڂټ صڂىَټ

ځغرټ   ٕرغوت ٓزّ اهغٖٔد اهٌجزٕهدخ هٌٖاعٔدخ ًخدبؼش رغٜدش اهٌِدبؿ اهؼذٛدذ ًدَ اهفدش         

ٹٲررجءر ثّررضنوثٿ ثٽڂررىثًهف صررىٱٌُ ثٽ٢جٵررزف ثٽڂُررَر ثٽضچجٱْررُز ثٽڂض٪پٶررز دجلأڅٖرر٢ز ځچنٲٞررز  

  ً ر ٩پرً ثٽضٺُرٰ ځر٨ صٮُرٌ     ثتڅذ٪جعجسف إځٺجڅُز ثٽىٙىٻ إٽً أّىثٳ ؽوَور وصقْرُڄ ثٽٶرو

 .(Lombardi et al., 2022)ثٽڂچجك 

 

 الأٌٜٓخ: -الأثؼبد -اهٌؾٖس اهضبُٚ: الإفصبػ ػَ ًخبؼش اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ: اهٌفٖٔى

صپ٪خ ثٽٖرٌٹجس هوً أّجّرٍ وهرجٿ ٱرٍ ثٽْر٢ٌُر ٩پرً ځنرج١ٌ صٮُرٌ ثٽڂچرجك ځرڄ مرلاٻ            

ڄ أڅٖر٢ضهج ثٽضٖرٮُپُزف وٱرٍ    صٶپُټ ثڅذ٪جعجس ثٽٮجٍثس ثٽوٱُترز ثٽضرً صضىٽرو إٽرٍ فرو ٹذُرٌ ځر       

ٝررىء ىٽررٸ أٙررذـ ځررڄ ثٽٞررٌوًٌ صٶرروَڀ ځ٪پىځررجس ځض٪پٶررز د هثةهررج ثٽذُتررٍ وثٽٺٌدررىڅٍف  

فُظ َ٪ضذٌ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځ٪پىځجس صٮُرٌ ثٽڂچرجك أفرو ؽىثڅرخ ثٽضٺُرٰ ځر٨ صٮُرٌ ثٽڂچرجك         

(Attenborough, 2022) ٹڂج أڃ ثحؽٌثءثس ثٽٌثځُز حهثًر ځنج١ٌ صٮٌُ ثٽڂچجك ٽڀ  

ص٪و دڂغجدز م٢ىثس ثّضذجٵُز دټ أٙذقش أڅٖر٢ز أّجّرُز ٱرٍ ٥رټ ثتصؾرجڇ ثٽقروَظ څقرى        

ثحٱٚجؿ ثحٽَثځٍ دوتً ځڄ ثٽ٢ى٩ٍ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُ ثٽڂچجمٍ ٱً ؽڂ٨ُ أڅقجء ثٽ٪رجٽڀ  

ٱررً ثلأهدُررجس   هٌِددبؿٕٛؼددشف الإفصددبػ ػددَ رغٜددش ا   هرريث  (.0203 ثٽٮٌَررخف ځضررىٽٍ  

ثٽڂقجّذُز د څه ځڂجًّجس صٶروَڀ ځ٪پىځرجس ځٲٚرپز وٕرٲجٱز ٱرٍ ثٽضٶرجًٌَ ثٽڂجٽُرز ٽپٖرٌٹز         

 Aldoseri)ز وثٽڂقضڂپز ٽضٮٌُ ثٽڂچجك ٩پً ثٽٌٖٹز ٩ُڄ ثٽض عٌُثس ثٽڂجٽُز ثٽقجٽُز وثٽٲ٪پ

& Albaz., 2023) ٌف وهرررى دڂغجدرررز ثٽن٢رررىر ثٽغجٽغرررز ځرررڄ م٢رررىثس إهثًر ثٽڂنرررج١



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ظ َضٞرڂڄ ځنرج١ٌ صٮُرٌ ثٽڂچرجك ثٽڂقروهر ځرڄ ٵذرټ ثٽٖرٌٹز وثحؽررٌثءثس         ثٽڂچجمُرزف دقُر  

 (. 0203ثٽڂضنير ٽضؾچذهج أو ثٽضنٲُٰ ځچهج  ځضىٽٍ  ثٽٮٌَخف 

وص٪ضذررٌ ځٚررٌ ځررڄ أوثةررټ ثٽررووٻ ثٽضررً أٽَځررش ٕررٌٹجصهج ثٽڂوًؽررز دجٽذىًٙررز ثٽڂٚررٌَز  

دجحٱٚرررجؿ ثٽڂرررجٽٍ ٩رررڄ ثٽضٮُرررٌثس ثٽڂچجمُرررز وٱٶرررجً ٽضىٙرررُجس ٱٌٵرررز ثٽ٪ڂرررټ ثٽڂ٪چُرررز          

ثٽٚرجهًر ٩رڄ ځؾپرِ ثتّرضٶٌثً ثٽڂرجٽٍ       TCFDجحٱٚجفجس ثٽڂجٽُز ثٽڂض٪پٶرز دجٽڂچرجك   د

ز أّجّررُز حهثًر ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز هجهٱررز إٽررً    ُررٹڂذررجها صىؽُه ٩0210ررجٿ 

فڂجَز ثٽڂْضغڂٌَڄ وأٙقجح ثٽڂٚپقز ٩رڄ ١ٌَرٴ ثٱٚرجؿ أٹغرٌ ٕرٲجٱُز وثٹضڂرجتً ٩رڄ        

 ,.Galeone et al)ك ٩پً أهثء ثٽٌٖٹجس ثٽڂنج١ٌ وثٽٲٌٗ ثٽضً ٵو َٖٺپهج صٮٌُ ثٽڂچج

2023; Principale and Pizzi., 2023).    ًوؽررجء هرريث ثحٽررَثٿ دڂىؽررخ ٵررٌث

دٖرجڃ ٝرىثد٠ إٱٚرجؿ     0201( ٽْرچز  12تز ثٽ٪جځرز ٽپٌٵجدرز ثٽڂجٽُرز درٌٵڀ      ُأٙوًصه ثٽه

ثٽٖرررٌٹجس ثٽڂٶُرررو ٽهرررج أوًثٳ ځجٽُرررز دجٽذىًٙرررز ثٽڂٚرررٌَز ٩رررڄ ثٽڂڂجًّرررجس ثٽذُتُرررز         

ٽقىٹڂُز ثٽڂض٪پٶرز دجتّرضوثځز وثِعرجً ثٽڂجٽُرز ٽپضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرزف أٽَځرش        وثٽڂؾضڂ٪ز وث

ٱُه ثٽٌٖٹجس ثٽڂٚرٌَز دضٶروَڀ صٶٌَرٌ ثحٱٚرجفجس ثٽڂجٽُرز ثٽڂض٪پٶرز درجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز         

ف وىٽرٸ ٝررڂڄ ثٽضٶٌَرٌ ثٽْرچىٌ ثٽڂ ٪ررو ځرڄ ٵذرټ ځؾپررِ ثحهثًر      TCFDوٱٶرجً ٽضىٙرُجس   

ترز دئ٩روثه څڂرىىػ إٽٺضٌوڅرٍ ځىفرو      ُٿ ىٽٸ ٵُرجٿ ثٽه وثٽڂٌٱٴ دجٽٶىثةڀ ثٽڂجٽُز ثٽْچىَز. تٍ

ٽضٶرررىٿ ثٽٖرررٌٹجس دجّرررضُٲجء ځؤٕرررٌثس ثلأهثء ثٽنجٙرررز دجحٱٚرررجفجس ثٽڂجٽُرررز ثٽڂض٪پٶرررز      

دجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف وىٽٸ ٱرٍ إ١رجً ځْرج٩وصهج ٩پرً صٶروَڀ ثٽضٶرجًٌَ ثٽْرچىَز ٽلإٱٚرجؿ         

ٓدددزا  ٕرعدددٌَف 0201ٽْرررچز  122ف 127ترررز ًٵڂرررٍ ٩ُرررڄ ثٽڂ٪رررجٌَُ وٱٶرررجً ٽٶرررٌثًٌ ثٽه

 (:0201تز ثٽ٪جځز ٽپٌٵجدز ثٽڂجٽُزف ُ ثٽه اهٌِٖرط اهؼِبصش اهزبهٜخ

: َضٞرڂڄ هريث ثٽ٪چٚرٌ    اهجٜبُبد الأعبعٜخ هؾبهخ اهششكخ ٕؼجٜؼدخ ُشدبؼٔب   -1

ثّڀ ثٽٌٖٹزف فجٽرز ثٽٶُروف ثٽٶ٢رج٧ ثٽضرجد٨ ٽره ثٽٖرٌٹز دجٽذىًٙرز ثٽڂٚرٌَزف         

 دُجڅجس ثٽڂْتىٻ ٩ڄ ثٽضٶٌٌَ.

 خ  اهؾٖكٌخ اهٌزؼوقخ ثزغٜش اهٌِبؿ(:ًإششاد الأداء اهخبصخ ثفئخ اهؾٖكٌ -0

َضٞرررڂڄ هررريث ثٽ٪چٚرررٌ ثحؽرررٌثءثس ثٽڂضنرررير ځرررڄ ٵذرررټ ثٽٖرررٌٹز ثٽنجٙرررز    

دجٽقىٹڂز ثٽڂض٪پٶز دضٮٌُ ثٽڂچجك ځغټ  صىُٝـ هوً ځؾپرِ ثحهثًر دڂٌثٵذرز   

ثٽڂنررج١ٌ وثٽٲررٌٗ ثٽڂض٪پٶررز دجٽڂچررجك وثحؽررٌثءثس ثٽڂضذ٪ررز ٽرريٽٸ  صىٝررُـ  

 ثٽٲٌٗ ثٽڂض٪پٶز دجٽڂچجك وإهثًصهج.هوً إهثًر ثٽٌٖٹز ٱً صٶُُڀ ثٽڂنج١ٌ و
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ًإشددشاد الأداء اهخبصددخ ثفئددخ الاعددزشارٜغٜخ  اهؼٌوٜددبد اهجٜئٜددخ ٕاهشقبثددخ   -3

َضٞڂڄ صىُٝـ ثٽڂنج١ٌ وثٽٲٌٗ ثٽڂض٪پٶز دجٽڂچرجك   ٕاهؾذ ًَ اهٌخبؼش(:

ثٽٶٚررٌُ وثٽڂضىّرر٠ وثٽ٢ىَررټ ثٽضررً صقرروههج ثٽٖررٌٹز وأځررجٹڄ     ي٩پررً ثٽڂررو

ٌ وثٽٲررٌٗ ٱررً ثّررضٌثصُؾُز فررووعهج  صىٝررُـ ځرروٌ صٞررڂُڄ هرريڇ ثٽڂنررج١ 

ثٽٌٖٹز وصن٢ُ٢هج ثٽڂرجٽٍ  صىٝرُـ ثّرضغڂجًثس ثٽٖرٌٹز ّرچىَجً ٱرٍ ثٽذچُرز        

ثٽضقضُررز ثٽڂض٪پٶررز دڂٶجوځررز صٮُُررٌثس ثٽڂچررجكف ثٽٶرروًر ٩پررً ثٽضٺُررٰ وص٢ررىٌَ  

 ثٽڂچضؾجس.

ًإشددددشاد الأداء اهخبصددددخ ثفئددددخ ئداسح اهٌخددددبؼش  اهٌخددددبؼش اهٌزؼوقددددخ       -2

ځررڄ ٵذررټ ثحهثًر ٽضقوَررو وصٶُررُڀ  َضٞررڂڄ صىٝررُـ ثٽررچهؼ ثٽڂضذرر٨   ثبهٌِددبؿ(:

وإهثًر ثٽڂنج١ٌ ثٽڂچجمُرز  وځروٌ هځرؼ ثٽٖرٌٹز ٽپڂنرج١ٌ ثٽڂچجمُرز ٝرڂڄ        

 ثّضٌثصُؾُجصهج ثٽٖجځپز حهثًر ثٽڂنج١ٌ.

ًإشددشاد الأداء اهخبصددخ ثفئددخ اهٌقددبٜٛظ ٕالأٓددذاف  اُجؼبصددبد اهلشثددٍٖ    -0

َضٞرڂڄ صىٝرُـ ثٽڂٶرجَُِ ثٽڂْرضنوځز ٽضٶُرُڀ ثٽڂنرج١ٌ        اهغبصاد اهذفٜئدخ(: 

وثٽٲرررٌٗ ثٽڂض٪پٶرررز دجٽڂچرررجك دڂرررج َضڂجٕرررً ځررر٨ ثّرررضٌثصُؾُز و٩ڂپُرررز إهثًر   

ثٽڂنج١ٌ  ثحٱٚجؿ ٩ڄ إؽڂجٽٍ ثڅذ٪جعجس عرجڅٍ أٹْرُو ثٽٺٌدرىڃ  ثٽٖرٌَقز     

1)
1
 ځڄ فُظ ثٽچى٧ وثٽڂٚوً ووفور ثٽٶُجُ وٹُٲُز ثٽٶُجُ. 

ثصٚرجٻ   دڂغجدرز  أڃ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز  ٕفٚ ظٖء ًب عجق  ٛشٗ اهجبؽضبٍ 

ز وثٽڂقضڂپز ثٽضً َٖٺپهج صٮُرٌ ثٽڂچرجك ٩پرً ثٽٖرٌٹز     ُځىؽَ وٕجځټ فىٻ ثٽڂنج١ٌ ثٽٲ٪پ

وص عٌُثصهج ثٽڂجٽُزف ځروٌ ځْرجهڂز ثّرضٌثصُؾُز ثٽٖرٌٹز وأهثةهرج وڅ٦رجٿ ثٽقىٹڂرز دهرج ٱرٍ          

 إهثًر صپٸ ثٽٲٌٗ وثٽڂنج١ٌ ثٽڂچجمُز.

ٽلاڅضٶرجٻ   ٱٍ ٹىڅه َ٪ضذٌ ٌٕٟ ځْرذٴ أٌٜٓخ الإفصبػ ػَ اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ  هيث وصچذ٨

ثٽْپْټ وثٽڂْضٶٌ وثٽڂچ٦ڀ هثمټ ثٽچ٦جٿ ثٽڂجٽٍ إٽٍ ٩جٽڀ هثٱب ٩جٽڂُرجًف وَْرج٩و ٱرٍ ځچر٨     

 Abhayawansa and)ٙرروځجس ثٽْررىٳ ځرر٨ صٖررؾ٨ُ څڂررى أّررىثٳ ثٽ٢جٵررز ثٽڂضؾرروهر 

Adams., 2021)  ٹڂرررج أڅررره ٕرررٺلًا ځرررڄ إٔرررٺجٻ ثٽقرررىثً وثٽضىثٙرررټ درررُڄ ثٽڂچ٦ڂرررز  

ُررٌ ثٽڂچررجك ٝررٌوًٌ ٽؾڂُرر٨ ٱتررجس     وأٙررقجح ثٽڂٚررپقزف فُررظ أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ صٮ    

                                                           
1
وهً ثتڅذ٪جعجس ځڄ  0وهً ثتڅذ٪جعجس ځڄ هثمټ ثٽٌٖٹز ځذجٌٕر  څ٢جٳ 1څ٢جٵجس ثتڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڅُز هً  څ٢جٳ  - 

 وهً ثتڅذ٪جعجس ثٽڂٌصذ٢ز دْپْپز ثٽٶُڂز(. 3ثّضهلاٷ ثٽٺهٌدجء  څ٢جٳ 



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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أٙقجح ثٽڂٚپقز دڂج ٱٍ ىٽٸ ثٽؾهجس ثٽضچ٦ُڂُرز وثٽڂْرضغڂٌَڄ وثٽؾڂهرىً ٽذچرجء څ٦رٌر      

 Aksar)ٕجځپز وٱهڀ ٹُٲُز ص٪جځټ ثٽٌٖٹز ځ٨ ثٽٲٌٗ وثٽڂنج١ٌ ثٽڂض٪پٶز دضٮٌُ ثٽڂچجك 

et al., 2022)    ٹڂرج إٔرجًس هًثّرز .(Rohani et al., 2023)     در ڃ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ

عىٵز وٕٲجٱز ٩ڄ ثڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃ َٶپټ ځڄ ٩وٿ صڂجعټ ثٽڂ٪پىځجس وَرؤهٌ  ځ٪پىځجس ځى

إٽً فٚىٻ أٙقجح ثٽوَىڃ ٩پرً ّر٪ٌ ٱجةرور أٵرټ ٩پرً ٵٌوٝرهڀف وأوٝرقش هًثّرز         

 Vestrelli et al., 2024  ٍأڃ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ صٮٌُ ثٽڂچجك َؤعٌ دٖٺټ إَؾرجد )

هُرجً أّر٪جً ثلأّرهڀ ٱرٍ     ٩پً أّ٪جً ثلأّهڀف دجحٝرجٱز إٽرً أڅره َنٲرٜ ځرڄ ځنرج١ٌ ثڅ      

 Matsumura)وَْج٩و ٱٍ صٶپُټ صٺپٲز ًأُ ثٽڂجٻ  (Lin & Wu, 2023) ثٽڂْضٶذټ 

et al., 2020). 

٩لاور ٩پً ىٽٸف ٱئڃ م٢رىر ثحٱٚرجؿ ثحٽَثځرٍ ٩رڄ صٮُرٌ ثٽڂچرجك ص٪ٺرِ ثصؾجهرجً څقرى          

ثٽضچْررُٴ وثٽضىفُررو ٱررً ثحدررلا٫ ٩ررڄ صٮُررٌ ثٽڂچررجكف څ٦ررٌثً لأڃ ثتٱضٶررجً إٽررً ثٽڂٶجًڅررز           

ثتصْجٳ ٱرً ٥رټ ثحٱٚرجؿ ثٽ٢رى٩ٍ ٩رڄ صٮُرٌ ثٽڂچرجك ٩ذرٌ ثٽٖرٌٹجس َڂچر٨ أٙرقجح            و

ثٽڂٚررپقز ځررڄ صٶُررُڀ صرر عٌُ ثڅذ٪جعررجس ثٽٮررجٍثس ثٽوٱُتررز ٩پررً ٩ڂپُررز ثصنررجى ثٽٶررٌثً ثٽڂررجٽٍ   

. وأٹوس ٩پً (Gahramanova & Furtuna, 2023)ٽپٌٖٹز وثٽضىٵ٪جس ثٽڂْضٶذپُز 

ٽضرً صىٙرپش إٽرً أڃ إٽرَثٿ ثحٱٚرجؿ      ث (Carattini et al., 2022)ىٽٸ څضرجةؼ هًثّرز   

٩ڄ ثٽڂنج١ٌ ثٽڂجٽُز ثٽڂض٪پٶز دجٽڂچجك ومجٙز ځنج١ٌ ثتڅضٶجٻ َقو ځرڄ ٵروًر ثٽٖرٌٹجس    

٩پً صٞپُټ ثٽؾڂهرىًف َرىٱٌ أّجّرجً تمضذرجًثس ثٽٞرٮ٠ ثٽڂچرجمٍ ځرڄ ٵذرټ ثٽڂؤّْرجس          

ج أڅره  ثٽڂجٽُزف َنپٴ دُتز ځڄ ثتڅٞذجٟ وثتځضغجٻ صْجهڀ ٱٍ صقُْڄ ثٽٶجدپُز ٽپڂٶجًڅرزف ٹڂر  

 َنپٴ أّجّجً ٽپضٌَٖ٪جس ثٽڂقضڂپز ٽڂىثؽهز ثٽضهوَوثس ٽپچ٦جٿ ثٽڂجٽٍ.

أڃ إٽررَثٿ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز َررو٩ڀ ثتځضغررجٻ ٽپڂذررجها        ٕاهغددذٛش ثبهددزكش 

دڂج َٞڂڄ صْر٨ٌَ ٩ڂپُرز ثتڅضٶرجٻ إٽرٍ ثٵضٚرجه ځرچنٲٜ ثٽٺٌدرىڃف         TCDFز ُثٽضىؽُه

وَ٪ٍَ ځڄ ؽىهر هيث ثٽچى٧ ځڄ ثحٱٚجؿ ځڄ فُظ ثٽڂلاةڂزف ثٽٶجدپُرز ٽپڂٶجًڅرز وثٽضقٶرٴ    

وثٽٲهڀف ځڂج َڂٺڄ أٙقجح ثٽڂٚپقز ځرڄ صٶُرُڀ ځروٌ ٵروًر ثٽٖرٌٹز ٩پرً إهثًر ثٽٲرٌٗ        

 وثٽڂنج١ٌ ثٽڂض٪پٶز دجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.
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ضبهش: رؾوٜن اهؼلاقدخ ثدَٜ الإفصدبػ ػدَ ًخدبؼش اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ ٕاهقٌٜدخ         اهٌؾٖس اه

 اهغٖقٜخ هوششكخ  ٕاشزقبل اهفشض الإٔم:

ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹز هرً ځٶُررجُ ثٵضٚرجهٌ ٽلأ٩ڂرجٻ ثٽضؾجًَرز َضر عٌ دٺُٲُررز          

إهًثٷ ثٽڂْجهڂُڄ ٽٶوًر ثحهثًر ٩پً ثتّضؾجدز ٽپضٮٌُثس ثٽڂْضٶذپُز ٱٍ دُتضهجف فُظ أڃ 

ٵُڂررز ثٽٖررٌٹز هررً إهًثٷ وصٚررىً ثٽڂْررضغڂٌَڄ ٽڂرروٌ څؾررجؿ ثٽٖررٌٹز وثٽرريٌ َررٌصذ٠          

ټ ځؤٌٕثً ٽضٶُُڀ ثٽٌٖٹز ٱٍ ثٽْىٳ دٖٺټ ٩رجٿ  وَچ٪ٺِ هثةڂجً ٱٍ أّ٪جً ثلأّهڀف ٹڂج صڂغ

(Taiwo et al., 2022)         ٍوَ٪ضذرٌ ثحٱٚرجؿ دىؽره ٩رجٿ إفروي ثٽ٪ىثځرټ ثٽڂرؤعٌر ٱر .

ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹزف ٽرريث ثهضڂررش ثٽ٪وَررو ځررڄ ثٽوًثّررجس ثٽْررجدٶز دررجٽضقٶٴ ٱررٍ أعررٌ         

 -ثٽرٌثهڄ  ٹ فو ثٽڂڂجًّجس ثٽذُتُز ثٽهجځز ٱرٍ ثٽىٵرش   –ثحٱٚجؿ ثٽڂجٽٍ ٩ڄ صٮٌُ ثٽڂچجك 

 ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز.

ػلاقدخ ئٛغبثٜدخ ثدَٜ الإفصدبػ ػدَ      وٱٍ هيث ثٽٚروه صىٙرپش ٩رور هًثّرجس إٽرٍ وؽرىه       

( Maji & Kalita, 2022ف فُظ صىٙپش هًثّرز   اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ ٕقٌٜخ اهششكخ

إٽٍ وؽرىه ٩لاٵرز إَؾجدُرز درُڄ ثحٱٚرجؿ ثٽڂرجٽٍ ثٽڂض٪پرٴ دضٮُرٌ ثٽڂچرجك وأهثء ثٽٖرٌٹجس           

إٽً أڃ ثحٱٚجؿ )  Kurnia et al, 2021وَز دٶ٢ج٧ ثٽ٢جٵزف ٹڂج صىٙپش هًثّز  ثٽهچ

٩ررڄ ثڅذ٪جعررجس ثٽٺٌدررىڃ َََررو ځررڄ ٵُڂررز ثٽٖررٌٹجس ثٽٚررچج٩ُز ثحڅووڅُْررُز وَنپررٴ ځُررَر   

 ,.Hardiyansah et alصچجٱْرُز ٽپٖرٌٹجس ٽنپرٴ ثٽٶُڂرزف وٹريٽٸ صىٙرپش هًثّرز         

صر عٌُ إَؾرجدٍ ٩پرً ٵُڂرز ثٽٖرٌٹزف      ( إٽً أڃ ثحٱٚجؿ ٩رڄ ثڅذ٪جعرجس ثٽٺٌدرىڃ ٽره     2021

لأڅه ٕٺټ ځڄ إٔٺجٻ ثحهضڂجٿ دجٽذُتز َضٲج٩ټ ځ٪ره ثٽڂْرضغڂٌَڄ دٖرٺټ إَؾرجدٍ ٩چرو صٶُرُڀ       

( Vestrelli et al., 2024دجحٝرجٱز إٽرً ىٽرٸ أوٝرقش هًثّرز          ثّرضوثځز ثٽٖرٌٹز.  

 أڃ ثٽٌٖٹجس ثٽضً صٲٚـ ٩ڄ ثٽڂنج١ٌ ثٽڂچجمُز دٖرٲجٱُز ٽروَهج صٶُرُڀ أ٩پرًف ځرڄ ځچ٢پرٴ      

أڃ هرريث ثٽچررى٧ ځررڄ ثحٱٚررجؿ ىو ٱجةررور ٽپڂْررضغڂٌَڄ لأڅرره َََررټ ثٽٖررٺىٷ فررىٻ ځٚرروً      

 ځقضڂټ ٽپڂنج١ٌ.

ثٽضرً   Value Creationًذسعدخ خودق اهقٌٜدخ    وصرو٩ڀ څضرجةؼ هريڇ ثٽوًثّرجس      

ُظشٛبد رفغش اهؼلاقدخ الإٛغبثٜدخ ثدَٜ الإفصدبػ ػدَ اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ        صٶىٿ ٩پً ٩ور 

 Legitimacy Theory ُظشٛددخ اهشددشػٜخ    فُررظ صررچٕ٘اهقٌٜددخ اهغددٖقٜخ هوشددشكخ

٩پً أڃ ثٽٌٖٹجس صْضنوٿ ثحٱٚرجؿ ٹر هثر ٽضقْرُڄ صىثٙرپهج ځر٨ ثٽڂؾضڂر٨ فضرٍ صرضڂٺڄ         

ځڄ إهثًر ثٽٞٮىٟ ثٽڂؾضڂ٪ُز وص٪َََ ٩ٌُٕضهجف ودجٽضجٽٍ ٱئڃ ثٽٌٖٹجس ثٽٚوَٶز ٽپذُترز  



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ٽرً  ص٪ٍَ ٩ٌُٕضهج صؾجڇ ثٽذُتز ځرڄ مرلاٻ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽڂ٪پىځرجس ثٽذُتُرز ځڂرج َرؤهٌ إ        

(. دُچڂرج  Elleuch, 2022; Tuhin et al., 2021صقْرُڄ ثلأهثء وٵُڂرز ثٽٖرٌٹجس     

إٽرً ٝرٌوًر ثحدرلا٫ ٩رڄ      Stakeholder Theoryُظشٛخ أصؾبة اهٌصدوؾخ  صو٩ى 

ثٽڂ٪پىځجس ثٽڂلاةڂز إٽٍ ځؾڂى٩ز وثّ٪ز ځڄ أٙقجح ثٽڂٚرپقزف ووٱٶرجً ٽهرج ٱرئڃ ٍَرجهر      

قجح ثٽڂٚپقز ځ٪پىځجس ٩رڄ ٱ٪جٽُرز   ځْضىٌ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز َٶوٿ لأٙ

ثتّضٌثصُؾُز ثٽذُتُز ٽپٖرٌٹز ځڂرج َڂَُهرج ٩رڄ ځچجٱْرُهج ٭ُرٌ ثٽڂْرؤوٽُڄ دُتُرجً وهرى ځرج           

(  وأٹرروس ٩پررً ىٽررٸ څضررجةؼ    Elleuch, 2022َررؤهٌ إٽررً صٶُررُڀ أ٩پررً ٱررٍ ثٽْررىٳ       

 Taiwo et al., 2022; Tuhin et al., 2021)       در ڃ أٙرقجح ثٽڂٚرپقز ٭جٽذرجً ځرج

َچ٦ٌوڃ إٽً ثٽضٶجًٌَ ثٽذُتُز ٩پً أڅهرج ځچٚرز ٽذچرجء ثٽْرڂ٪ز ثلأملاٵُرز ٽپٖرٌٹجس وثٽضرً        

 Signalingُظشٛدخ الإشدبسح   صضٌؽڀ إٽٍ ٍَرجهر ٱرٍ ثٽ٢پرخ ٩پرً أّرهڀ ثٽٖرٌٹجس. أځرج        

Theory          ٱضٌٌ د ڃ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽڂ٪پىځرجس ثٽنجٙرز دڂٶرجَُِ ثٽٺٌدرىڃ ٱرٍ ثٽْرىٳ

ّررټ إٕررجًر إَؾجدُررز إٽررً ثٽڂٖررجًٹُڄ ٱررٍ ثٽْررىٳ ځڂررج َ٪ررٍَ ّررڂ٪ز ثٽٖررٌٹز       ثٽٺررٰء ٌَ

 Elleuch, 2022       ف وٱرٍ هريث ثٽٚروه صىٙرپش هًثّرز)Jiang et al., 2021  ًإٽر )

أڃ أّررىثٳ ًأُ ثٽڂررجٻ صٺررجٱب ثٽٖررٌٹجس ىثس ٵرروً أٹذررٌ ځررڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽٺٌدررىڃف     

قو ځرڄ ځنرج١ٌ   ( إٽً أڃ ثٽٌٖٹجس ثٽضً صGuo et al., 2022وصىٙپش أَٞج هًثّز  

صٮٌُ ثٽڂچجك صٲٚـ دٖٺټ أٹذٌ ٩ڄ ځ٪پىځجس صٮٌُ ثٽڂچجك ٽلإٕجًر إٽً ثڅ٢ذرج٧ ؽُرو ٱرٍ    

ثٽْىٳف ځڂرج َْرج٩و ثٽڂْرضغڂٌَڄ ٩پرً صٶُرُڀ ٵروًر ثٽٖرٌٹجس ٩پرً ثٽض٪جځرټ ځر٨ ځنرج١ٌ            

 ٽپٌٖٹز. صٮٌُ ثٽڂچجك ودجٽضجٽٍ ٍَجهر ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز

ػلاقخ عوجٜخ ثَٜ ز إٽً وؽىه وځڄ څجفُز أمٌي صىٙپش ځؾڂى٩ز ځڄ ثٽوًثّجس ثٽْجدٶ

ف وأڃ هرريڇ ثٽ٪لاٵررز صٺررىڃ أٵررىي الإفصددبػ ػددَ رغٜددش اهٌِددبؿ ٕاهقٌٜددخ اهغددٖقٜخ هوشددشكخ 

٩چوځج َٖضو ثتهضڂرجٿ دضٮُرٌ ثٽڂچرجكف وىٽرٸ ځرڄ ځچ٢پرٴ أڃ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ٩ىثځرټ م٢رٌ           

ؽوَررور َڂٺررڄ أڃ َََررو ځررڄ صٚررىًثس ثٽڂْررضغڂٌَڄ ٽپڂنررج١ٌف ځڂررج َررؤهٌ إٽررً ثًصٲررج٧       

 Vestrelli et al.,2024; Bennett et)څنٲررجٛ ثٽضٶُررُڀ  ځنررج١ٌ ثٽٖررٌٹز وث 

al,2023; Dzieliński,2023; Sautner,2023; Naseer et al.,2023)   ٹڂرج  

( إٽررً أڃ ثحٱٚررجؿ ثحٽَثځررٍ ٩ررڄ ځْررضىَجس ثڅذ٪جعررجس  Zhou,2022صىٙررپش هًثّررز  

ٵىي ملاٻ ثٽٺٌدىڃ ٱٍ ثٽٌٖٹجس ثلأّضٌثٽُز صٌصذ٠ ّپذجً دجٽٶُڂز ثٽْىٵُزف وهيڇ ثٽ٪لاٵز أ

ثٽٲضررٌر ثٽضررً أٙررذـ ٱُهررج ځٖررٌو٧ ٵررجڅىڃ ثٽ٢جٵررز ثٽچ٦ُٲررز ّررجًَجً ٱررٍ ثّررضٌثٽُجف وأَٞررجً      

( إٽررً أڃ ثٽڂْررضىَجس ثٽ٪جٽُررز ځررڄ ثڅذ٪جعررجس  Park& Noh, 2017صىٙررپش هًثّررز  



 0202إدٌَټ    –٩وه مجٗ  –ځؾپز ثٽٌٖوٳ ٽپ٪پىٿ ثٽضؾجًَز 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

37 

ثٽٮجٍثس ثٽوٱُتز وثّضهلاٷ ثٽ٢جٵز ٽهج ص عٌُ ّپذٍ أٹذٌ ٩پً ٵُڂز ثٽٌٖٹزف وهيڇ ثٽ٪لاٵرز  

 ىثس ثٽڂنج١ٌ ثٽ٪جٽُز ٽضٮٌُ ثٽڂچجك.صٺىڃ أٵىي ٱٍ ثٽٚچج٩جس 

وثٽضرً صٶرىٿ ٩پرً ٩رور      اهٌذسعدخ اهٌؼِٜدخ ثبهزلوفدخ   وصو٩ڀ څضجةؼ هريڇ ثٽوًثّرجس    

ُظشٛددبد هزفغددٜش اهؼلاقددخ اهغددوجٜخ ثددَٜ الإفصددبػ ػددَ رغٜددش اهٌِددبؿ ٕاهقٌٜددخ اهغددٖقٜخ     

٩پرً أڃ   Ownership Cost Theory ُظشٛدخ رلدبهٜع اهٌولٜدخ   ف فُظ صچ٘ هوششكخ

ٱٍ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽڂ٪پىځجس ثٽٞرجًر وصٲضٶرٌ إٽرً ثٽڂ٪پىځرجس ثٽڂٲٚرپز       ثٽٌٖٹجس صضٌهه

٩ڄ ثڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃ وثٽضچذؤثس مىٱجً ځڄ ث٥هجً ثلأهثء ثٽٞ٪ُٰ ثٽڂض٪پٴ دجٽڂچجك ثٽيٌ 

ُظشٛدخ  . دُچڂرج صٖرٌُ   (Lombardi et al., 2022)َڂٺچره أڃ َٶرىٛ ثٽڂُرَر ثٽضچجٱْرُز    

إٽررً أڃ  Shareholder Expense Theoryُفقددبد اهٌغددبٌَٜٓ  رددذًٜش اهقٌٜددخ(  

ثلأڅ٢ٖز ىثس ثتهضڂجٿ ثلأملاٵٍ وت صْ٪ٍ إٽٍ صقٶُرٴ ثٽرٌدـ َڂٺرڄ أڃ صٞر٪ٰ ٱرٌٗ      

ص٪٦ُڀ عٌور ثٽڂْجهڂُڄف ځڂج َ٪چٍ أڃ ثٽٶُجٿ دجلأڅ٢ٖز ثٽڂْرؤوٽز دُتُرجً وثؽضڂج٩ُرجً َٺرىڃ     

( ٩پرً  ٩Taiwo et al., 2022پً فْجح ثٽڂْجهڂُڄف وٱٍ هيث ثٽٚوه أٹوس هًثّز  

ٽضٺجٽُٰ ثٽڂضٺذور ٱٍ ځڂجًّجس ثتّضوثځز وإ٩وثه ثٽضٶجًٌَ صؤهٌ إٽً ثڅنٲجٛ أڃ ٍَجهر ث

 neoclassicalاهِظشٛدخ الاقزصدبدٛخ اهللاعدٜلٜخ   أًدجؿ ثٽٖرٌٹجس. ٱرٍ فرُڄ صٲضرٌٛ     

economic theory   أڃ ثٽڂْررتىٽُز ثتؽضڂج٩ُررز ت صضىثٱررٴ ځرر٨ هرروٯ ص٪٦ررُڀ ثٽررٌدـف

تّرضغڂجًثصه ٩پرً ثٽڂروٌ ثٽٶٚرٌُ      فُظ أڃ ثٽڂْضغڂٌ ٵو ت َقٚټ ٩پً ثٽ٪جةو ثٽڂ٢پىح

دْررذخ ثح١ررجً ثٽَځچررٍ لأڅٖرر٢ز ثٽڂْررتىٽُز ثتؽضڂج٩ُررزف وَررضڀ صٺذررو صٺررجٽُٰ ثٽڂْررتىٽُز     

 ً  &Kaur)ثتؽضڂج٩ُز ٩پً ثٽٲىً ٱٍ ثٽىٵش ثٽيٌ ت َضڀ صقٶُٴ ثٽ٪ىثةو ځچهج ٩پً ثٽٲرى

Singh, 2021)       ف وٱرٍ هريث ثٽٚروه أٹروس هًثّرزSiddique et al., 2021  ً٩پر )

ٟ ثٽْپذٍ دُڄ ثٽڂنج١ٌ ثٽڂچجمُز وٵُڂرز ثٽٖرٌٹز ٩پرً ثٽڂروٌ ثٽٶٚرٌُ وثتًصذرجٟ       ثتًصذج

 ثحَؾجدٍ دُچهڂج ٩پً ثٽڂوٌ ثٽ٢ىَټ.

ػددذى ٕعددٖد رددأصٜش هعفصددبػ ػددَ وٱررٍ ثٽڂٶجدررټف صىٙررپش هًثّررجس أمررٌي إٽررً  

ف ځڂررج َٖررٌُ إٽررً أڃ ثٽڂْررضغڂٌَڄ ت  اهزغٜددشاد اهٌِبخٜددخ ػودد٘ اهقٌٜددخ اهغددٖقٜخ هوشددشكخ 

ٖرر٢ز ثٽذُتُررز ٽپٖررٌٹجس ٹ٪چٚررٌ فُررىٌ ځررؤعٌ ٩پررً ثٽىٝرر٨ ثٽڂررجٽٍ     َچ٦ررٌوڃ إٽررٍ ثلأڅ 

(Ozkan et al.,2023; Raval et al.,2021; El-Mohr et al.,2021; Tuhin 

et al.,2021; Kurnia et al.,2020).       وصو٩ڀ هيڇ ثٽچضُؾرز وؽهرز ثٽچ٦رٌ ثٽٶجةپرز در ڃ
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 El-Mohr et) ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽڂ٪پىځرجس ثٽذُتُرز وفروڇ ت َڂٺرڄ أڃ َنپرٴ ٵُڂرز عجدضرز        

al.,2021; Tuhin et al.,2021). 

ودچجءً ٩پً ځج ّذٴف وٱٍ ٝىء ٩وٿ وٝىؿ څضجةؼ ثٽوًثّجس ثٽْجدٶز ٱُڂج َض٪پٴ د٢ذُ٪ز 

ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ثٽڂررجٽٍ ٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹزف َررٌي   

ز ٽپض٪رٌٯ ٩پررً  ثٽذجفغرجڃ ٝرٌوًر ثمضذرجً ځغرټ هريڇ ثٽ٪لاٵررز ٱرٍ دُترز ثلأ٩ڂرجٻ ثٽڂٚرٌَ         

 ثصؾجهجصهج. وديٽٸ َڂٺڄ ُٙج٭ز ثٽٲٌٛ ثلأوٻ ٹڂج َپٍ:

َ      H0-1اهفددشض الإٔم  ًخدددبؼش  : لا ٖٛعددذ أصددش رٕ دلاهددخ ئؽصددبئٜخ ثدددَٜ الإفصددبػ ػدد

 .اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ ٕاهقٌٜخ اهغٖقٜخ هوششكخ

 

اهٌؾدددٖس اهشاثدددغ: رؾوٜدددن اهؼلاقدددخ ثدددَٜ خصدددبئص اهشدددشكخ ٕالإفصدددبػ ػدددَ اهزغٜدددشاد  

 اهفشٕض اهضبُٚ ٕاهضبهش ٕاهشاثغ: اهٌِبخٜخ  ٕاشزقبل

ص٪ضذررٌ مٚررجة٘ ثٽٖررٌٹز ځررڄ أهررڀ ثٽ٪ىثځررټ ثٽڂررؤعٌر ٩پررً ثحٱٚررجؿ ثٽڂررجٽٍ          

ثٽڂض٪پٴ دضٮٌُ ثٽڂچجكف وهً صٖرٌُ إٽرً ثٽڂؤٕرٌثس ثٽضرً ص٪ٺرِ ثٽىٝر٨ ثٽڂرجٽٍ ٽپٖرٌٹز         

وأهثةهرج. وٵرو ثصٲٶرش ثٽوًثّرجس ثٽْرجدٶز ٩پرً أڃ فؾرڀ ثٽٖرٌٹز وأهثةهرج ثٽڂرجٽٍ وثٽٌثٱ٪ررز           

 أهڀ هيڇ ثٽ٪ىثځټف وَڂٺڄ صىُٝقهج دٍٖء ځڄ ثٽضٲُٚټ ٩پً ثٽچقى ثِصٍ: ثٽڂجٽُز ځڄ

 ؽغي اهششكخ:  -1

هى ځضٮٌُ َ٪ذٌ ٩ڄ فؾڀ ٩ڂپُجس ثٽٌٖٹز دچجءً ٩پً ٩ور أفٺرجٿ ځغرټ إؽڂرجٽٍ ثلأٙرىٻف     

ثلأّررهڀف إؽڂرررجٽٍ ثٽڂذُ٪رررجسف إؽڂرررجٽٍ ثٽررومټف إؽڂرررجٽٍ ًأُ ثٽڂرررجٻ و٭ٌُهرررج. وثصٲٶرررش   

ٛغبثٚ هؾغدي اهشدشكخ ػود٘ الإفصدبػ ػدَ ًخدبؼش       رأصٜش ئثٽوًثّجس ثٽْجدٶز ٩پً وؽىه 

 &Zhang& Liu,2020; Dutta& Dutta,2021; Mou) اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ  

Ma,2023; Principale& Pizzi,2023; Sonali& Shamil,2023)     ف ځڂرج

َٖررٌُ إٽررٍ أڃ ثٽٖررٌٹجس ثلأٹذررٌ فؾڂررجً صٲٚررـ ٩ررڄ ثٽڂ٪پىځررجس ثٽڂض٪پٶررز دضٮُررٌ ثٽڂچررجك      

ٌٹجس ثلأٙٮٌ فؾڂجًف فُظ أڅه ٹپڂج ٍثه فؾڀ ثٽٖرٌٹز ٍثهس  دٚىًر أٹذٌ ځٶجًڅز دجٽٖ

ځىثًههج ثٽضً صڂٺچهرج ځرڄ صپذُرز ثٽضٺرجٽُٰ ثٽڂٌصذرز دجحٱٚرجؿ ٩رڄ صٮُرٌ ثٽڂچرجكف ٹڂرج أڃ           

ٍَررجهر فؾررڀ ثٽٖررٌٹز َرروٻ ٩پررً ٍَررجهر أڅٖرر٢ضهج ثٽضٖررٮُپُز وهررى ځررج َررؤهٌ إٽررٍ ٍَررجهر          

 .  (Efendy et al, 2024)ثڅذ٪جعجصهج ځڄ ثٽٮجٍثس ثٽوٱُتز 
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 Resource-Basedاهِظشٛددخ اهقبئٌددخ ػودد٘ اهٌددٖاسد  صررو٩ڀ څضررجةؼ هرريڇ ثٽوًثّررجس   و

Theory        ثٽضً صٲضٌٛ أڃ ثٽڂىثًه وثٽٶوًثس ثٽٲٌهَرز ثٽضرً صضڂضر٨ دهرج ثٽٖرٌٹجس َڂٺرڄ

أڃ صڂٺچهررج ځررڄ إهثًر ثٽڂنررج١ٌ ثٽڂچجمُررز دٖررٺټ أٱٞررټ وثٹضْررجح ځُررَر صچجٱْررُز ٩ررڄ          

 Stakeholderاهٌصدوؾخ ُظشٛدخ أصدؾبة   . ٹڂرج صؤَرو   (Shahrour,2023)څ٦ٌُصهرج  

Theory   ثٽضررً صررچ٘ ٩پررً أڃ ثٽٖررٌٹجس ثٽٺذررٌي صڂُررټ إٽررٍ صقٶُررٴ أهثء أٱٞررټ دْررذخ

ثٽ٪وه ثٽٺذٌُ ځڄ أٙقجح ثٽڂٚپقز وثٽٞٮ٠ ثٽ٪جٿ ثٽيٌ َىثؽهىڅرهف فُرظ أڅره ٹپڂرج ٍثه     

فؾڀ ثٽٖرٌٹز ٍثهس ځْرتىٽُجصهج ثٽذُتُرز وثٽڂچجمُرز وٍثهس ثفضڂجٽُرز ځلاف٦ضهرج ځرڄ ٵذرټ         

ٽقٺىځُز وثٽٚقجٱزف وّضقضجػ صپرٸ ثٽٖرٌٹجس إٽرً صٶروَڀ إٱٚرجفجس      ثٽؾهجس ثٽضچ٦ُڂُز ث

ٕجځپز ٩ڄ ثٽڂ٪پىځرجس ثٽڂچجمُرز ځرڄ أؽرټ صپذُرز ثفضُجؽرجس أٙرقجح ثٽڂٚرپقز وثٽقٲرج٣          

 &Mou& Ma,2023; Principale)٩پررررً ٙررررىًصهج وٵرررروًصهج ثٽضچجٱْررررُز 

Pizzi,2023; Efendy et al.,2024). 

وهًثّرررز  (Aldoseri& Albaz,2023)و٩پرررً ثٽؾجڅرررخ ثِمرررٌ صىٙرررپش هًثّرررز   

(Deniswara et al., 2023)  ؽغي اهششكخ هٜظ هْ رأصٜش ػو٘ الإفصبػ ػدَ  إٽٍ أڃ

 . ودچجء ٩پً ىٽٸف َٶضٌؿ ثٽذجفغجڃ ثٽٲٌٛ ثٽغجڅٍ ٩پً ثٽچقى ثٽضجٽٍ:اُجؼبصبد اهلشثٍٖ

 ٚ : لا ٛخزودع ردأصٜش الإفصدبػ ػدَ ًخدبؼش اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ ػود٘          H0-2اهفشض اهضدبُ

 ٜخ هوششكخ ثبخزلاف ؽغي اهششكخ.اهقٌٜخ اهغٖق

 الأداء اهٌبهٚ: -0

هى أفو ثٽڂؤٌٕثس ثٽڂجٽُز ثٽٌةُُْز ٽپٌٖٹز ثٽيٌ َ٪ٺِ ٵوًصهج ٩پً صقٶُٴ ثٽرٌدـ ٽٺرټ   

وفرررور ًأُ ځرررجٻ/فٶىٳ ثٽڂپٺُرررز. وثًصذج١رررجً دجحٱٚرررجؿ ٩رررڄ ثٽضٮُرررٌثس ثٽڂچجمُرررزف ٱٶرررو  

اهٌددبهٚ ػودد٘ رددأصٜش ئٛغددبثٚ هدد داء  صىٙررپش ثٽ٪وَررو ځررڄ ثٽوًثّررجس ثٽْررجدٶز إٽررً وؽررىه   

 &Aldoseri)ف فُرررظ أعذضرررش هًثّرررز  الإفصدددبػ ػدددَ ًخدددبؼش اهزغٜدددشاد اهٌِبخٜدددخ 

Albaz,2023)    ٍأڃ ثٽ٪جةو ٩پً ثلأٙىٻ ٽه ص عٌُ إَؾجدٍ ځ٪چىٌ ٩پً ثحٱٚرجؿ ثٽڂرجٽ

( إٽرً أڃ ثلأهثء  ٩Kurnia et al.,2020ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرزف ٹڂرج صىٙرپش هًثّرز      

ثٽڂجٽٍ َضى٠ّ ص عٌُ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃ ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُزف وَٖرٌُ ىٽرٸ      

إٽررً أڃ ثًصٲررج٧ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثڅذ٪جعررجس ثٽٺٌدررىڃ ت ځ٪چررٍ ٽرره دجٽچْررذز ٽپڂْررضغڂٌ إىث ٽررڀ   

َ٪٢ٍ أٌ صقْڄ ٱٍ ثلأهثء ثٽڂجٽٍف ٱ٪چوځج َرؤهٌ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثڅذ٪جعرجس ثٽٺٌدرىڃ إٽرً       

 ثهثس ٱُْضڀ صقُْڄ ٵُڂز ثٽٌٖٹز أدٞجً. ٍَجهر ثحٌَ
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ځررڄ فُررظ أڃ   Resource-Based Theoryُظشٛددخ اهٌددٖاسد  وصررو٩ڀ هرريڇ ثٽچضُؾررز   

ثٽٌدقُررز ثٽڂٌصٲ٪ررز صررىٱٌ ٽپڂرروٌَيڄ ثٽٶرروًر وثٽڂررىثًه تّررضُ٪جح صٺپٲررز ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ       

  ځضرررىٽٍ    Dutta& Dutta,2021ثٽڂ٪پىځرررجس ثٽڂض٪پٶرررز درررجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرررز     

( ثٽضرً صىٙرپش   Rohani et al.,2023أٹروس ٩پرً ىٽرٸ هًثّرز      (. و0203ثٽٮٌَرخف 

إٽررً أڃ ثٽٖررٌٹجس ىثس ځ٪رروٻ ٩ررجٽٍ ٽپ٪جةررو ٩پررً ثلأٙررىٻ ٽرروَهج ٵرروًر وځررىثًه أٱٞررټ     

 Stakeholder ُظشٛددخ أصددؾبة اهٌصددوؾخٽضقْررُڄ أهثء ثٽٺٌدررىڃ. ٹڂررج صررو٩ڀ أَٞررجً 

Theory   ٟثٽضرررً صرررچ٘ ٩پرررً أڃ ثٽٖرررٌٹجس ىثس ثٽٌدقُرررز ثٽ٪جٽُرررز ّضْرررضؾُخ ٽٞرررٮى

ځڄ ملاٻ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز تٹضْجح عٶز ثٽڂْضغڂٌَڄ  ثٽڂٚپقزقجح أٙ

 (. 0203وثٽقٲج٣ ٩پً ٩ٌُٕضهج  ځضىٽٍ  ثٽٮٌَخف 

 Siddique et al.,2021; Efendy et)وځرڄ څجفُرز أمرٌيف أعذضرش هًثّرجس ّرجدٶز       

al.,2024)  أصددش عددوجٚ هدد داء اهٌددبهٚ ػودد٘ الإفصددبػ ػددَ ًخددبؼش اهزغٜددشاد        وؽررىه

ف وٱْرررٌس ىٽرررٸ دررر ڃ ثٽٖرررٌٹجس ىثس ثلأًدرررجؿ ثٽ٪جٽُرررز ص٪٢رررٍ ثلأوٽىَرررز ٱٶررر٠  بخٜدددخاهٌِ

ٽڂٚررجٽقهج ثٽضٖررٮُپُز ٽٚررجٽـ صٶپُررټ ثلأڅٖرر٢ز ثتؽضڂج٩ُررز وثٽذُتُررز. وصررو٩ڀ هرريڇ ثٽچضررجةؼ    

ثٽضررً صىٝررـ أڃ ثحٱٚررجؿ ثٽذُتررٍ َڂٺررڄ   Legitimacy Theory ُظشٛددخ اهشددشػٜخ

ٖررٌٹجس ىثس ثلأًدررجؿ ثٽ٪جٽُررز ثّرضنوثځه ځررڄ ٵذررټ ثٽٖررٌٹجس ٽٺْررخ ثٽٖرر٩ٌُزف ٹڂررج أڃ ثٽ 

صضٌهه ٱٍ ثحٱٚجؿ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٽڂرج صضٺذروڇ ځرڄ صٺرجٽُٰ إٝرجٱُزف څ٦رٌثً لأڃ          

ثٽ٦ٌوٯ ثٽڂجٽُز أهڀ ځرڄ ثٽ٦رٌوٯ ثٽذُتُرزف ٱرٍ فرُڄ صٲٚرـ ثٽٖرٌٹجس ٩رڄ ثٽڂ٪پىځرجس          

 ,.Efendy et al)ثٽذُتُرز دٺغرٌر ٱرٍ ثٽ٪رجٿ ثٽريٌ ٽرڀ صٺرڄ ٱُره ځٌدقرز ٽٺْرخ ٕر٩ٌُضهج            

اهؼبئددذ ٱرٍ ثٽڂٶجدررټ صىٙررپش ځؾڂى٩رز أمررٌي ځررڄ ثٽوًثّرجس ثٽْررجدٶز إٽررً أڃ    . و(2024

. ػودد٘ الأصددٖم هددٜظ هددْ أٙ رددأصٜش ػودد٘ الإفصددبػ ػددَ ًخددبؼش اهزغٜددشاد اهٌِبخٜدددخ          

(Raval et al.,2021; Tuhin et al.,2021; Mou& Ma.,2023; 

Principale& Pizzi.,2023) 

ثٽْرجدٶز فرىٻ أعرٌ ثلأهثء ثٽڂرجٽٍ      ودچجءً ٩پً ځج ّذٴف وٱٍ ٝىء صذرجَڄ څضرجةؼ ثٽوًثّرجس   

٩پً ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف ٌَي ثٽذجفغجڃ ٌٝوًر ثمضذجً ځغرټ هريڇ ثٽ٪لاٵرز    

ٱٍ دُتز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز وثٽض٪ٌٯ ٩پً ثٽووً ثٽڂ٪وٻ ٽلأهثء ثٽڂجٽٍ ٩پً ثٽ٪لاٵرز درُڄ   

ثٽٲرٌٛ  ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز. وديٽٸ َڂٺڄ ُٙج٭ز 

 ثٽغجٽظ ٹڂج َپً:
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ردأصٜش الإفصدبػ ػدَ ًخدبؼش اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ ػود٘         : لا ٛخزوع- H0-3اهفشض اهضبهش

 اهقٌٜخ اهغٖقٜخ هوششكخ ثبخزلاف ًغزٖٛبد الأداء اهٌبهٚ.

 اهشافؼخ اهٌبهٜخ: -2

ثڅ٢لاٵررجً ځررڄ أڃ ثتّررضٶٌثً ثٽڂررجٽٍ ٽپٖررٌٹجس َضرر عٌ دجٽٶٞررجَج ثٽذُتُررزف ثهضڂررش ثٽوًثّررجس  

ثٽْجدٶز دجٽضقٶٴ ٱٍ أعٌ ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز ٩پً ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف وٱرٍ هريث   

أصددش ئٛغددبثٚ  ثٽٚرروه صذجَچررش ثٽچضررجةؼ ٱُڂررج دُچهررجف إى صىٙررپش ٩ررور هًثّررجس إٽررً وؽررىه      

 ;Dutta& Dutta, 2021) فصبػ  ًخبؼش اهزغٜشاد اهٌِبخٜخهوشافؼخ اهٌبهٜخ ػو٘ الإ

Efendy et al., 2024)    فُظ أڃ ثٽٌٖٹجس ص٪ضڂو دٖٺټ ٹذٌُ ٩پرً صڂىَرټ ثٽروثةچُڄف  

وځڄ عڀ َضىٵ٨ ثٽوثةچُڄ ځڄ ثٽٌٖٹجس ىثس ثتّضوثڅز ثٽ٪جٽُز أڃ صٺرىڃ ځْرضؾُذز ثؽضڂج٩ُرجً    

ڂج٩ُررز وثٽذُتُررز. وصررو٩ڀ هرريڇ  ودُتُررجً وأڃ صٶرروٿ إٱٚررجؿ أٹغررٌ ٕررڂىتً ٩ررڄ أڅٖرر٢ضهج ثتؽض  

0ُظشٛزٚ اهشدشػٜخ ٕأصدؾبة اهٌصدوؾخ   ثٽچضُؾز 
ف ځرڄ فُرظ أڃ ثٽٖرٌٹجس ىثس ثٽٌثٱ٪رز     

ثٽڂجٽُررز ثٽ٪جٽُررز ّررضڂُټ إٽررً ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ أڅٖرر٢ضهج ثتؽضڂج٩ُررز وثٽذُتُررز دڂررج ٱررٍ ىٽررٸ       

ثڅذ٪جعجس ثٽٺٌدىڃ ثٽچجٕتز ٩ڄ أڅ٢ٖضهج ثٽضٖٮُپُزف وىٽٸ ٽضپذُز ثفضُجؽجس هثةچُهج وٹٖٺټ 

 .(Efendy et al., 2024) إٔٺجٻ ٍَجهر ثٽٶُڂز ځڄ

اهشافؼدخ اهٌبهٜدخ راد ردأصٜش    إٽرً أڃ   (Zhang& Liu,2020)ٱٍ فُڄ صىٙپش هًثّرز  

   ٍ ف ځڂررج َٖرٌُ إٽررً أڃ ثٽٌثٱ٪رز ثٽڂجٽُررز ثٽڂٌصٲ٪رز صڂچرر٨    عدوجٚ ػودد٘ الإفصدبػ ػددَ اهلشثدٖ

ضرً صْرذذهج   ثٽٌٖٹجس وصقو ځڄ ٵوًصهج ٩پً ّوثه ثٽضَثځجصهج وثځضٚجٗ ثِعرجً ثٽڂجٽُرز ثٽ  

 Legitimacy ُظشٛدخ اهشدشػٜخ  ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځ٪پىځجس ثٽٺٌدىڃ. وصو٩ڀ هيڇ ثٽچضُؾز 

Theory   ًثٽضرً صررچ٘ ٩پررً أڃ ثحٱٚررجؿ ثٽذُتررٍ َض٢پررخ صٺررجٽُٰ إٝررجٱُز ٵررو صررؤهٌ إٽرر

مْرجةٌ ٽپٖررٌٹزف وٱرٍ فررجٻ صررڀ ثّرضنوثٿ ثٽرروَڄ دٺڂُرجس ٩جٽُررز ٱررئڃ ثٽٖرٌٹجس ٽررڄ صٺررىڃ      

ٽىَررز ٽچڂىهررج ثٽڂررجٽٍ درروتً ځررڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ     ٵررجهًر ٩پررً ّرروثه هَىڅهررج وّررض٪٢ٍ ثلأو   

 Stakeholder أٛعدددبً ُظشٛدددخ أصدددؾبة اهٌصدددوؾخثڅذ٪جعرررجس ثٽٺٌدرررىڃ. ٹڂرررج صرررو٩ڀ 

Theory      ثٽضً صٲضٌٛ أڃ ثٽوثةچُڄ ُّٞٮ٢ىڃ ٩پً ثٽٖرٌٹجس ٽض٪٢رٍ ثلأوٽىَرز ٽْروثه

هَىڅهررج درروتً ځررڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ثڅذ٪جعررجس ثٽٺٌدررىڃ لأڃ هرريث ّررََُو ځررڄ ثٽ٪ررخء ثٽڂررجٽٍ    

 .(Efendy et al., 2024)ٽپٌٖٹز 

                                                           
0
صڂغټ څ٦ٌَز أٙقجح ثٽڂٚپقز وڅ٦ٌَز ثٽ٩ٌُٖز وؽهضٍ څ٦ٌ ځٺڂپضُڄف فُظ ص٪ڂټ ثٽٌٖٹز ثّضؾجدز  - 

 (Aldoseri& Albaz,2023)٩ٌُٕضهج  ٩پًٞٮىٟ أٙقجح ثٽڂٚپقز ٽپقٚىٻ ٽ



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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اهشافؼخ اهٌبهٜدخ هدٜظ هٔدب أٙ ردأصٜش ػود٘      وٱٍ ثٽڂٶجدټف صىٙپش هًثّجس أمٌي إٽً أڃ 

 Dutta& Dutta,2021; Deniswara et)الإفصبػ ػَ ًخبؼش اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ 

al., 2023; Aldoseri& Albaz,2023) 

ڂجٽُررز ٩پررً وٱررٍ ٝررىء ثمررضلاٯ څضررجةؼ ثٽوًثّررجس ثٽْررجدٶز فررىٻ أعررٌ ثٽٌثٱ٪ررز ثٽ  

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف ٌَي ثٽذجفغرجڃ ٝرٌوًر ثمضذرجً ځغرټ هريڇ ثٽ٪لاٵرز ٱرٍ        

دُتز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز وثٽض٪ٌٯ ٩پرً ثٽرووً ثٽڂ٪روٻ ٽپٌثٱ٪رز ثٽڂجٽُرز ٩پرً ثٽ٪لاٵرز درُڄ         

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز. وديٽٸ َڂٺڄ ُٙج٭ز ثٽٲرٌٛ  

 ثٽٌثد٨ ٹڂج َپً:

رددأصٜش الإفصدبػ ػدَ ًخددبؼش اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ ػودد٘      : لا ٛخزودع H0-4هفدشض اهشاثدغ  ا

 اهقٌٜخ اهغٖقٜخ هوششكخ ثبخزلاف ًغزٖٛبد اهشافؼخ اهٌبهٜخ.

 

 اهٌؾٖس اهخبًظ: اهذساعخ اهزؽجٜقٜخ: 

 ٌٛلَ ثٜبٍ رصٌٜي اهذساعخ اهزؽجٜقٜخ ًَ خلام اهِقبغ اٝرٜخ:         

 :ًغزٌغ ٕػِٜخ اهذساعخ -5/1

َضڂغررټ ځؾضڂررر٨ ثٽذقرررظ ٱرررٍ ؽڂُررر٨ ثٽٖرررٌٹجس ثٽڂْرررجهڂز ثٽڂوًؽرررز ٱرررٍ دىًٙرررز  

ثلأوًثٳ ثٽڂجٽُز ثٽڂٚرٌَزف وصضڂغرټ ٩ُچرز ثٽذقرظ ٱرً ثٽٖرٌٹجس ثٽڂوًؽرز ٝرڂڄ ځؤٕرٌ          

EGX100      ف وثٽٖرٌٹجس ثٽڂجٽُرز ٭ُرٌ    12ف وىٽٸ د٪و ثّرضذ٪جه ثٽذچرىٷ وثٽذرجٽ٬ ٩روههج)

ٽضچ٦ُڂُررز ثٽنجٙررزف ٹڂررج صررڀ ( څ٦ررٌثً ٽ٢ذُ٪ضهررج وٵىث٩رروهج ث12ثٽڂٚررٌٱُز ثٽذررجٽ٬ ٩رروههج  

( وٹرريٽٸ 03ثّررضذ٪جه ثٽٖررٌٹجس ثٽضررً ت صضررىثٱٌ ٩چهررج دُجڅررجس ٹجځپررز وثٽذررجٽ٬ ٩رروههج         

ثٽذىًٙررز وثٽضررً َض٪رريً إَؾررجه أّرر٪جً ثلأّررهڀ ٽهررج مررلاٻ  ٱررٍثٽٖررٌٹجس ثٽڂوًؽررز فرروَغجً 

صٚرذـ ٩ُچرز    ځْضذ٪ور. ودجٽضجٽٌٍٕٹز  02( دئؽڂجٽٍ 3ّچىثس ثٽوًثّز وثٽذجٽ٬ ٩وههج  

ٕرٌٹز   02ځٖجهور  ٩روه   002ٵ٢ج٧ دئؽڂجٽٍ  13( ٌٕٹز  ځى٩ٍز ٩پً 02 ثٽوًثّز 

ٍ ځٖجهور(. وَ 002ّچىثس=  0ځور ثٽوًثّز وهً ×  ځپنٚرجً ٽ٪روه    ىٝـ ثٽؾووٻ ثٽضرجٽ

 ٵ٢ج٧ ٹڂج َپً: ٹټ هثمټ٪ُچز ٌٕٹجس ثٽ

  



 0202إدٌَټ    –٩وه مجٗ  –ځؾپز ثٽٌٖوٳ ٽپ٪پىٿ ثٽضؾجًَز 
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 ػِٜخ اهذساعخ ؽغت اهقؽبع ( ٖٛظؼ1سقي   عذٕم

 
 انقطاعاسم 

حجم 
عينت 
 انذراست

 
 اننسبت

 %81 9 عقاراث

 %2 8 خدماث ومىتجاث صىاعيت وسياراث

 %86 1 موارد أساسيت

 %84 7 أغذيت ومشزوباث وتبغ

 %1 4 رعايت صحيت وأدويت

 %81 5 اتصالاث وإعلاو وتكىونوجيا انمعهوماث

 %81 5 مىسوجاث وسهع معمزة

 %2 8 طاقت وخدماث مساودة

 %2 8 تجارة وموسعون

 %81 5 مواد نبىاء

 %4 2 انىقم وانشحهخدماث 

 %2 8 انمزافق

 %2 8 تعهيميتخدماث 

 %055 05 الإجمــــــــــــــــــــــــــــــــانـــــــي

 0212ّررچىثس ځررڄ ٩ررجٿ  0وصرڀ ص٢ذُررٴ ثٽوًثّررز ٩پررً ّپْررپز ٍځچُرز ځٺىڅررز ځررڄ   

 .0200فضً ٩جٿ 

 :أدٕاد ٕئعشاءاد اهذساعخ -5/0

ثت٩ضڂررجه ٩پررً ثٽذُجڅررجس ثٽغجڅىَررز ثٽڂضٞررڂچز  ٱررٍصڂغپررش أهوثس ثٽوًثّررز ثٽض٢ذُٶُررز 

دجٽضٶجًٌَ ثٽڂجٽُز ثٽْچىَز ٽپٌٖٹجس ثٽڂوًؽز د٪ُچز ثٽوًثّز دجحٝجٱز إٽً ثٽقٚىٻ ٩پً 

دُجڅجس إٝجٱُز ٽڀ صٌه دجٽٶىثةڀ ثٽڂجٽُزف فُظ صڀ ثٽقٚىٻ ٩پً أّ٪جً ثلأّرهڀ ځرڄ مرلاٻ    

ٻ ثت٩ضڂرجه ٩پرً   ځىثٵ٨ ځضنٚٚز  وٵو صڀ ثٽىٙىٻ إٽً ځٚجهً هيڇ ثٽذُجڅرجس ځرڄ مرلا   

ثٽڂىثٵرر٨ ثحٽٺضٌوڅُررز ځغررټ ځىٵرر٨ ځذجٕررٌ ٽپڂ٪پىځررجسف ځىٵرر٨ ثٽذىًٙررز ثٽڂٚررٌَزف ځىٵرر٨  

ٕررٌٹز ځٚررٌ ٽچٖررٌ ثٽڂ٪پىځررجس ثٽڂڂپىٹررز ٽپذىًٙررز ثٽڂٚررٌَزف ثٽڂىثٵرر٨ ثحٽٺضٌوڅُررز        

 ٽپٌٖٹجس ثٽڂوًؽز د٪ُچز ثٽوًثّز.



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ُرز  ٹڂج صٶرىٿ ثٽوًثّرز ثٽض٢ذُٶُرز ٩پرً ځؾڂى٩رز ځرڄ ثلأهوثس ځرڄ أؽرټ ثٽٶُرجٿ د٪ڂپ         

ثٽضقپُټ ثحفٚجةٍ ٽپذُجڅجس ثٽضً صڀ صؾڂُ٪هجف ٱٶو صڀ ثّضنوثٿ أّجٽُخ ثحفٚجء ثٽىٙٲٍ 

وځررج صضٞررڂچه ځررڄ صقوَررو ثٽڂضىّرر٠ ثٽقْررجدٍ وثتڅقررٌثٯ ثٽڂ٪ُررجًٌ وثٽقرروَڄ ثلأهڅررً        

وثلأٵٚررً ٽڂضٮُررٌثس ثٽوًثّررزف ٹڂررج صررڀ ثّررضنوثٿ صقپُررټ ثتًصذررجٟ ځررڄ مررلاٻ ځٚررٲىٱز    

دررُڄ ثٽڂضٮُررٌثس ود٪ٞررهج ثٽررذ٪ٜ. وصررڀ ثّررضنوثٿ    ثتًصذررجٟ ٽذٌُّررىڃ ٽٶُررجُ ثتًصذررجٟ   

( ٽضقوَرو ځروي ث٩ضوثٽُرز    (Kolmogorov-Smirnov& Shapiro- Wilkثمضذرجًٌ  

درُڄ   Multicollinearityثٽذُجڅجسف  ٹيٽٸ صڀ ثمضذجً ځوي وؽىه ثٍهوثػ م٢ً ځض٪وه 

و ځ٪جځررررټ  VIFثٽڂضٮُررررٌثس ود٪ٞررررهج ثٽررررذ٪ٜ ځررررڄ مررررلاٻ ځ٪جځررررټ صٞررررنڀ ثٽضذررررجَڄ  

Toleranceڀ ثّضنوثٿ ثمضذجً ف ٹڂج صDurbin- Watson    ٽضقوَو ځوي وؽرىه ځٖرٺپز

ف وأمُرٌثً ثٽٶُرجٿ دجمضذرجً ٱرٌوٛ ثٽذقررظ      Autocorrelationثٽضرٌثد٠ ثٽريثصٍ ٽپذُجڅرجس    

ٽضقپُررټ  Macro Process for Andrew F. Hayes دجّررضنوثٿوصقپُررټ ثٽچضررجةؼ 

 ص٪ضڂو ٩پً صٶچُز ثٽذىصْضٌثح. وثٽضً وثت٩ضوثٽُزثٽىّج١ز 

 -:صڀ ٵُجُ ځضٮٌُثس ثٽوًثّز ٩پً ثٽچقى ثِصٍ  اهذساعخ:  ًزغٜشادٖة قٜبط أعو-5/2

 :(MV) هوششكخاهزبثغ: اهقٌٜخ اهغٖقٜخ اهٌزغٜش -1 /5/2

 ((Tobin's Qػود٘ ؼشٛقدخ    اهقٌٜخ اهغدٖقٜخ هوشدشكخ  ٵُجُ  ٱٍ جڃث٩ضڂو ثٽذجفغ

ُٔبٛددخ اهفزددشحق اهقٌٜددخ  فددٚ اهقٌٜددخ اهغددٖقٜخ ه عددٔي اهؼبدٛددخ  وثٽضررً ص قْررخ دجٽڂ٪جهٽررز

  اهذفزشٛخ لإعٌبهٚ الاهزضاًبد( / اهقٌٜخ اهذفزشٛخ لإعٌبهٚ لأصٖم.

 :(TCDF)اهٌغزقن شاهٌزغٜ -5/2/0

ٌ  َضڂغټ ثٽڂضٮٌُ ثٽڂْضٶټ ٱً ثحٱٚرجؿ ٩رڄ   ٌ ثٽ ځنرج١ وثٽريي َرضڀ    ُرز ثٽڂچجم ثسضٮُر

ڂجٽُرز  ( ٩چو إٙوثً ثٽٌٖٹجس ٽضٶٌَرٌ ثحٱٚرجفجس ثٽ  1ٵُجّه دڂضٮٌُ وهڂٍ َ مي ثٽٶُڂز  

  ٙٲٌ( دنلاٯ ىٽٸ.وثٽڂض٪پٶز دجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف 

 (:FC خصبئص اهششكخ  اهٌزغٜشاد اهٌؼذهخ - 5/2/2

ثٽنٚررجة٘ ثٽڂجٽُررز ٽپٖررٌٹجس ځغررټ فؾررڀ ثٽٖررٌٹز   ٱررٍصضڂغررټ ثٽڂضٮُررٌثس ثٽڂ٪وٽررز 

 :ٍَضڀ ٵُجّهج ٹڂج َپ وثٽضًوثلأهثء ثٽڂجٽٍ وثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُزف 
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٩پرً ثلأٙرىٻ ٽٶُرجُ ثلأهثء ثٽڂرجٽً ٽپڂچٖر رف       : ځضٮٌُ َ٪ذٌ ٩ڄ ثٽ٪جةو       

( ٱرٍ  iوَٶجُ دٶْڂز ٙجٱً ثٽٌدـ ٵذټ ثٽٌٞثةخ ٩پً إؽڂجٽً أٙىٻ ثٽڂچٖ ر  

 (.tدوثَز ثٽٲضٌر ثٽڂجٽُز  

: ځضٮُرررٌ َ٪ذرررٌ ٩رررڄ فؾرررڀ ثٽڂچٖررر رف وَٶرررجُ دجٽپى٭رررجًَضڀ ثٽ٢ذُ٪رررً            

 .(t)ٱٍ ثٽٲضٌر ثٽڂجٽُز   (i)حؽڂجٽً أٙىٻ ثٽڂچٖ ر 

: ځضٮٌُ َ٪ذٌ ٩ڄ ثٽٌثٱ٪رز ثٽڂجٽُرزف وَٶرجُ دٶْرڂز إؽڂرجٽً ثحٽضَثځرجس              

 .(t)ٱٍ ثٽٲضٌر ثٽڂجٽُز  (i)٩پً إؽڂجٽً ثلأٙىٻ ٽپڂچٖ ر 

  اهعبثؽخ(: اهٌزغٜشاد اهشقبثٜخ - 5/2/2

٩پً ثٽڂضٮٌُ  ثٽڂْضٶټ ٽپڂضٮٌُصقٺڀ وصٞذ٠ ثٽض عٌُ ثٽڂقضڂټ  ثٽضًهً ثٽڂضٮٌُثس 

٩پً ثٽ٪وَو ځڄ ثٽوًثّجس صضڂغټ ثٽڂضٮٌُثس ثٽٌٵجدُز ثٽضً ٵو صرؤعٌ ٩پرً    وث٩ضڂجهثًثٽضجد٨ف 

 ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹجس ٹڂضٮٌُ صجد٨ ٱُڂج َپً:

: ځضٮُررٌ َ٪ذررٌ ٩ررڄ ځ٪رروٻ ثٽضرروٱٶجس ثٽچٶوَررز ځررڄ ثلأڅٖرر٢ز ثٽضٖررٮُپُز             

( ٩پرً  t(ف وَٶجُ دٶْڂز ثٽضروٱٶجس ثٽچٶوَرز ثٽضٖرٮُپُز ٽپٲضرٌر ثٽڂجٽُرز       iٽپڂچٖ ر  

 دوثَز څٲِ ثٽٲضٌر. ٱٍإؽڂجٽٍ ثلأٙىٻ 

(ف i: ځضٮُررٌ َ٪ذررٌ ٩ررڄ ځ٪رروٻ ثٽ٪جةررو ٩پررً فٶررىٳ ثٽڂپٺُررز ٽپڂچٖرر ر             

 (.tثٽٲضٌر ثٽڂجٽُز   ٱٍفٶىٳ ثٽڂپٺُز  إؽڂجٽٍوَٶجُ دٶْڂز ٙجٱً ثٽومټ ٩پً 

: ځضٮٌُ َ٪ذٌ ٩ڄ ؽىهر ثٽڂٌثؽ٪ز ثٽنجًؽُزف وَٶجُ دڂضٮٌُ وهڂٍ         

فجٽررز ځٌثؽ٪ررز ثٽٖررٌٹز ځررڄ ٵذررټ أفررو ځٺجصررخ ثٽڂٌثؽ٪ررز    ٱررٍ( 1ثٽٶُڂررز  َ مرري 

 ثٽٺذجًف وثٽٶُڂز  ٙٲٌ( دنلاٯ ىٽٸ.

: ځضٮٌُ َ٪ذٌ ٩ڄ ص عٌُ ؽجةقز ٹىًوڅجف وَٶرجُ دڂضٮُرٌ وهڂرٍ              

 ( ٱٍ ّچز فووط ثٽؾجةقزف وثٽٶُڂز  ٙٲٌ( دنلاٯ ىٽٸ.1َ مي ثٽٶُڂز  

 ٌُٖرط اهذساعخ اهزؽجٜقٜخ: -5/2

چررجءً ٩پررً ځررج صررڀ ٩ٌٝرره ځررڄ مررلاٻ ځٖررٺپز ثٽذقررظ وأهوثٱرره وٱٌوٝررهف فررجوٻ     د

: ٵُرجُ أعرٌ ثحٱٚرجؿ    إٔهٌٔدب ثلأعٌ وثٽرووً ثٽڂ ٪روٻ   ثٽذجفغجڃ ص٢ىٌَ أًد٪ز څڂجىػ ٽٶُجُ 

 ٕصبٌُٜٔب:٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز  ثٽٲٌٛ ثلأوٻ(ف 



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ

 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

26 

ٵُررجُ أعررٌ فؾررڀ ثٽٖررٌٹز ٩پررً ثٽ٪لاٵررز دررُڄ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز    

: ٵُررجُ أعررٌ ثلأهثء ثٽڂررجٽٍ ٩پررً   ٕصبهضٌٔددبوثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹز  ثٽٲررٌٛ ثٽغررجڅٍ(ف   

ثٽ٪لاٵز دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وثٽٶُڂز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹز  ثٽٲرٌٛ    

ٱ٪رز ثٽڂجٽُرز ٩پرً ثٽ٪لاٵرز درُڄ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ         ٵُجُ أعٌ ثٽٌث ٕساثؼٌٔب:ثٽغجٽظ(ف 

ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز وثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹز  ثٽٲررٌٛ ثٽٌثدرر٨(  ٹڂررج ثّررضنوٿ ثٽذجفغررجڃ   

د٪ٜ ثٽڂضٮٌُثس ثٽٌٵجدُز ثٽضٍ ځڄ ٕ څهج ٝذ٠ ثٽ٪لاٵرز درُڄ ثٽڂضٮُرٌ ثٽڂْرضٶټ وثٽڂضٮُرٌ      

 جٽٍ: ( ثٽض1ثٽضجد٨ وثٽڂضٮٌُثس ثٽڂ٪وٽزف ٹڂج ٦َهٌ ٱٍ ثٽٖٺټ ًٵڀ  

 

 ئؼبس اهجؾش ٌُٕبرط اهؼلاقخ ثَٜ اهٌزغٜشاد( ٖٛظؼ 1 شلن سقي  

ځج ّذٴ َڂٺڄ ُٙج٭ز څڂجىػ ثتڅقوثً تمضذجً أعرٌ مٚرجة٘ ثٽٖرٌٹز     ٝىءٱٍ 

ْىٵُز ٽپٌٖٹز ٩پرً  ٩پً ثٽ٪لاٵز دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وثٽٶُڂز ثٽ

 ثٽچقى ثِصٍ: 

هتٽز  ىوت َىؽو أعٌ : اهفشض الإٔم لاخزجبس اهٌِٖرط اهزؽجٜقٚ الإٔم: -5/2/1

:ٽپٌٖٹز ضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز٩ڄ ځنج١ٌ ثٽ إفٚجةُز ٽلإٱٚجؿ  

انمخغير 

 انمسخقم

الإفصاح عن 

مخاطر انخغيراث 

انمناخيت

 انمخغير

 انخابع

انقيمت انسوقيت 

 نهشركت

 انمخغيراث انمعذنت: خصائص انشركت 

انرافعت الأداء حجم   

 انمخغيراث انرقابيت

انتدفقاث انىقديت مه  -

 الأوشطت  انتشغيهيت.

معدل انعائد عهى حقوق  -

 انمهكيت.

جودة انمزاجعت  -
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  =   +          +         +        +        + 

        +        +          +                  . 
ثحٱٚجؿ  ص عٌُت َنضپٰ  اهفشض اهضبُٚ: لاخزجبس اهٌِٖرط اهزؽجٜقٚ اهضبُٚ: -5/2/0

 فؾڀ ثٽٌٖٹز: دجمضلاٯ ٽپٌٖٹز ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٩ڄ ځنج١ٌ

  =   +          +         +              + 

        +        +          +                  .  

ٌ ت َنضپٰ  اهفشض اهضبهش: اهٌِٖرط اهزؽجٜقٚ اهضبهش: لاخزجبس -5/2/2 ٩رڄ  ثحٱٚرجؿ   صر عُ

 ځْضىَجس ثلأهثء ثٽڂجٽٍ: ٽپٌٖٹز دجمضلاٯ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز  ځنج١ٌ

  =   +          +        +             + 

        +        +          +                  . 

ٌ ت َنضپرٰ   اهفشض اهشاثغ: لاخزجبس اهشاثغ: اهٌِٖرط اهزؽجٜقٚ -5/2/2 ثحٱٚرجؿ   صر عُ

 ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز: ٽپٌٖٹز دجمضلاٯثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز  ٩ڄ ځنج١ٌ

  =   +          +        +             + 

        +        +          +                  . 

 ٍ:ئؽٜش 

اهٌِٖرط  ؼجٜؼخ اهٌزغٜش

 1) 

 ثبقٚ اهٌِبرط

 0-2) 

 صجد٨ صجد٨  َ٪ذٌ ٩ڄ ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹجس. :     

 ځْضٶټ ځْضٶټ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.َ٪ذٌ ٩ڄ ثحٱٚجؿ  :       

 ځ٪وٻ ًٵجدٍ َ٪ذٌ ٩ڄ فؾڀ ثٽڂچٖ ر. :         

 صٲج٩پً - ځضٮٌُ صٲج٩پً :               

 ځ٪وٻ ًٵجدٍ َ٪ذٌ ٩ڄ ثلأهثء ثٽڂجٽٍ. :        

 صٲج٩پً - ځضٮٌُ صٲج٩پً :              

 ځ٪وٻ ًٵجدٍ َ٪ذٌ ٩ڄ ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز. :        

 صٲج٩پً - ځضٮٌُ صٲج٩پً :             

 ًٵجدٍ ًٵجدٍ : َڂغټ ځ٪وٻ ثٽضوٱٶجس ثٽچٶوَز ځڄ ثلأڅ٢ٖز ثٽضٖٮُپُز.       

 ًٵجدٍ ًٵجدٍ : َڂغټ ځ٪وٻ ثٽ٪جةو ٩پً فٶىٳ ثٽڂپٺُز ٽپڂچٖ ر.       

 ًٵجدٍ ًٵجدٍ : َڂغټ ؽىهر ثٽڂٌثؽ٪ز ثٽنجًؽُز.        

 ًٵجدٍ ًٵجدٍ :  َڂغټ ؽجةقز ٹىًوڅج.          

 : ځ٪جځلاس ثحڅقوثً دجٽچڂىىػ.   ف    ف   ف   : ثٽقو ثٽغجدش ٽپچڂىىػ.             

 : ٵُڂز ثٽذىثٵً أو ثٽن٢  ثٽ٪ٖىثةً ځڄ څڂىىػ ثحڅقوثً.    
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 رؾوٜن ُزبئظ اهذساعخ اهزؽجٜقٜخ ٕاخزجبس اهفشٕض:  -5/5

 َپٍ:صضڂغټ م٢ىثس صقپُټ څضجةؼ ثٽوًثّز ثٽض٢ذُٶُز ٱُڂج     

 : Descriptive Statisticsاهٖصفٚ هٌزغٜشاد اهذساعخ  ؽصبءالإ -5/5/1

ثحفٚجءثس ثٽىٙٲُز ٽڂضٮٌُثس ثٽوًثّزف فُظ َضٞڂڄ  (0ًٵڀ   ثٽضجٽٍ َىٝـ ثٽؾووٻ

 وثتڅقرررٌثٯثٽڂضىّررر٠ ثٽقْرررجدٍ و٩ررروه ثٽڂٖرررجهوثس ٽٺرررټ ځضٮُرررٌف أ٩پرررً وأٵرررټ ٵُڂرررزف  

 ٩پً ثٽچقى ثٽضجٽٍ: فثٽڂ٪ُجًٌ

 هٌزغٜشاد اهذساعخ الإؽصبءاد اهٖصفٜخ( ٖٛظؼ 0سقي    عذٕم

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

MV 250 . .3141 10.732912 1.561034 1.287587 

TCFD 250 0 1 .40 0.490881 

SIZE 250 7.9340 11.2114 9.542434 .6679253 

ROA 250 -.7763 .7314 .082862 .1513439 

LEV 250 .0011 3.3908 .560477 .3098324 

OCF 250 -.6172 .9925 .062106 .1591822 

Big4 250 0 1 .42 .495 

ROE 250 -8.7588 5.5884 .183268 .8346865 

Corona 250 0 1 .60 .491 

Valid N (listwise) 250 

 الإؽصبئًٚخشعبد اهزؾوٜن  اهٌصذس:

 MVًزٖعدػ اهقٌٜدخ اهغدٖقٜخ    أڃ  ( ثٽْرجدٴ 0ًٵرڀ    َضٞـ ٽپذجفغُڄ ځڄ ثٽؾووٻ

ځٖجهورف ځ٨ وؽىه ٱٌٳ درُڄ أ٩پرً ٵُڂرز     ٩002پً ځْضىي ثٽ٪ُچز ثٽذجٽٮز   1.061دپ٬ 

څرجصؼ   1.022ځ٪ُرجًٌ ٵروًڇ    ثڅقرٌثٯ وهى ځج أهي إٽً  2.3121وأٵټ ٵُڂز   12.733

٩ررڄ ص٪رروه ٵ٢ج٩ررجس ٩ُچررز ثٽوًثّررز وځررڄ عررڀ ثمررضلاٯ فؾررڀ ثٽٖررٌٹجس وثمررضلاٯ ٵُڂضهررج   

 ثٽْىٵُز.

ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرز   ٩ڄ ځنج١ٌدپ٬ ځضى٠ّ ثحٱٚجؿ  هوٌزغٜش اهٌغزقن ودجٽچْذز 

ٌ  1ف ځ٨ وؽىه ٱٌٳ دُڄ أ٩پً ٵُڂز 2.22 ف 2.291درجڅقٌثٯ ځ٪ُرجًٌ    وأٵټ ٵُڂز ٙرٲ
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% ځڄ ٩ُچز ثٽوًثّز صٚوً صٶٌَرٌ ثحٱٚرجؿ ثٽڂرجٽٍ ٩رڄ     22وهى ځج َوٻ ٩پً أڃ څْذز 

 .TCFDثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز 

 9.020دڂضىّرر٠  SIZEؽغددي اهشددشكخ ف ؽررجء هوٌزغٜددشاد اهشقبثٜددخز أځررج دجٽچْررذ

ف ځڂج َروٻ   2.6679ٵوًڇ  ځ٪ُجًٌ دجڅقٌثٯ 7.932وأٵټ ٵُڂز  11.011وأ٩پً ٵُڂز 

  ROAالأداء اهٌدددبهٚ  ٩پرررً صچرررى٧ أفؾرررجٿ ثٽٖرررٌٹجس د٪ُچرررز ثٽوًثّرررز  ودپررر٬ ځضىّررر٠  

 قٌثٯدررجڅ 2.7763-وأٵررټ ٵُڂررز  2.7312ځرر٨ وؽررىه ٱررٌٳ دررُڄ أ٩پررً ٵُڂررز  2.2206

ٍ وهرى أ٩پرً ځرڄ ثٽڂضىّر٠      2.1012ٵروًڇ   ځ٪ُجًٌ  ثتمرضلاٯ ف ځڂرج َروٻ ٩پرً    ثٽقْرجد

فٶٶش ٩جةو ٩پً ثلأٙىٻ ّرجٽخف   ثٽضًثلأهثء ثٽڂجٽٍ ووؽىه د٪ٜ ثٽٌٖٹجس  ٱٍثٽٺذٌُ 

وأٵرټ ٵُڂررز   3.3922وأ٩پررً ٵُڂرز   LEV  2.0220اهشافؼدخ اهٌبهٜدخ   ٹڂرج دپر٬ ځضىّرر٠   

ٌ  دجڅقٌثٯ 2.221 ف ځڂرج َٖرٌُ إٽرً ثمرضلاٯ ُّجّرجس ثٽضڂىَرټ       2.3292ٵروًڇ   ځ٪ُرجً

 دُڄ ثٽٌٖٹجس ٩ُچز ثٽوًثّز .

 ٍ ځر٨    OCF 2.2601ًؼدذم اهزدذفقبد اهِقذٛدخ اهزشدغٜوٜخ     فرُڄ دپر٬ ځضىّر٠     ٱر

ځ٪ُرررجًٌ ٵررروًڇ   درررجڅقٌثٯ 2.6170-وأٵرررټ ٵُڂرررز   2.9900ٱرررٌٳ درررُڄ أ٩پرررً ٵُڂرررز    

ثٽضرروٱٶجس ثٽچٶوَررز  وهررى أ٩پررً ځررڄ ثٽڂضىّرر٠ف ځڂررج َٖررٌُ إٽررً ثمررضلاٯ ځ٪رروٻ 2.10912

ثٽضٖٮُپُز دُڄ ٌٕٹجس ثٽ٪ُچز ووؽىه د٪ٜ ثٽٌٖٹجس ثٽضرً فٶٶرش ٙرجٱٍ صروٱٶجس څٶوَرز      

 ROE 2.1230ًؼذم اهؼبئدذ ػود٘ ؽقدٖل اهٌولٜدخ     صٖٮُپُز ّجٽذز  وأَٞج دپ٬ ځضى٠ّ 

ځ٪ُجًٌ ٵروًڇ   دجڅقٌثٯ 2.7022-وأٵټ ٵُڂز  0.0222ځ٨ وؽىه ٱٌٳ دُڄ أ٩پً ٵُڂز 

ف ځڂرج َروٻ ٩پرً صٖرضش ثٽ٪جةرو ٩پرً فٶرىٳ ثٽڂپٺُرز درُڄ          أ٩پً ځرڄ ثٽڂضىّر٠   2.23262

 ٩ُچز ثٽوًثّز ووؽىه ٌٕٹجس فٶٶش ځ٪وٻ ٩جةو ٩پً فٶىٳ ثٽڂپٺُز ّپذٍ.

ٍ وٵو ٌَؽ٨ ثٽضٖضش ثٽٺذُرٌ   ٹرلا ځرڄ ثلأهثء ثٽڂرجٽٍ وځ٪روٻ ثٽضروٱٶجس ثٽچٶوَرز ثٽضٖرٮُپُز         ٱر

ُڄ ثٽٖرٌٹجس  وځ٪وٻ ثٽ٪جةو ٩پً فٶىٳ ثٽڂپٺُز إٽً صقٶُرٴ ٵرُڀ ّرجٽذه ٽهريڇ ثٽڂضٮُرٌثس در      

ً  ٩0219ڄ فووط ؽجةقز ٹىًوڅرج ٩رجٿ    وثٽچجصؾز٩ُچز ثٽوًثّزف  أعرٌس ّرپذجً ٩پرً     ثٽضر

 ٽپٌٖٹجس ملاٻ ثٽچ٢جٳ ثٽَځچٍ ٽپوًثّز. وثتٵضٚجهٌ ثٽڂجٽٍثلأهثء 

وأٵررټ ٵُڂررز   1وأ٩پررً ٵُڂررز   Big4 2.20عددٖدح اهٌشاعؼددخ  ٹرريٽٸ دپرر٬ ځضىّرر٠   

% ځڄ ٩ُچرز  20ڃ څْذز ف فُظ َوٻ ىٽٸ ٩پً أ2.290ځ٪ُجًٌ ٵوًڇ  دجڅقٌثٯ ٙٲٌٌ

ځٺجصررخ ثٽڂٌثؽ٪ررز ثٽٺذررجً ثلأًد٪ررز  وأمُررٌثً دپرر٬  إفررويثٽوًثّررز َررضڀ ځٌثؽ٪ضهررج ځررڄ ٵذررټ 

 درجڅقٌثٯ وأ٩پً ٵُڂز وثفو وأٵټ ٵُڂز ٙرٲٌ   Corona 2.62عبئؾخ كٖسُٕب ځضى٠ّ 
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% ځڄ ثٽ٪ُچز ص٪ٌٝش ٽؾجةقز ٹىًوڅج ملاٻ ٱضٌر 62ف وهيث َ٪چً أڃ 2.291ځ٪ُجًٌ 

 ثٽوًثّز.

 س صلاؽٜخ اهجٜبُبد هغشض اهزؾوٜن الإؽصبئٚ: اخزجب -0/0/0

 Continuous Variablesدجمضذرجً دُجڅرجس ثٽڂضٮُرٌثس ثٽڂضٚرپز      جڃٵرجٿ ثٽذجفغر  

ٽپضقٶررٴ ځررڄ ثٵضررٌثح ثٽذُجڅررجس ٽپضىٍَرر٨ ثٽ٢ذُ٪ررٍف فُررظ صررڀ ثت٩ضڂررجه ٩پررً ثمضذررجًٌ            

 Kolmogorov-Smirnov; Shapiro- Wilk 3َضٞـ ځڄ ثٽؾرووٻ ًٵرڀ    (ف ٹڂج )

 ثٽضجٽٍ: 

 ٚاخزجبساد اهزٖصٛغ اهؽجٜؼ( ٖٛظؼ 2م سقي  عذٕ

Tests of Normality 

 

Kolmogorov-Smirnov
a
 Shapiro-Wilk 

Statistic df Sig. Statistic df Sig. 

MV .217 250 .000 .614 250 .000 

SIZE .065 250 .012 .984 250 .008 

ROA .115 250 .000 .868 250 .000 

LEV .115 250 .000 .797 250 .000 

OCF .113 250 .000 .895 250 .000 

ROE .295 250 .000 .379 250 .000 

 اهٌصذس: ًخشعبد اهزؾوٜن الإؽصبئٚ

.( أٵرټ  Sigأڃ ځْرضىي ثٽڂ٪چىَرز    ( 3  ثٽْرجدٴ ًٵرڀ   ځرڄ ثٽؾرووٻ  ٽپذرجفغُڄ  َضٞـ 

ٍ ( ٽؾڂ٨ُ ثٽڂضٮٌُثسف ځڂج َ٪چً أڃ دُجڅجس ثٽوًثّرز ت صضذر٨ ثٽضىٍَر٨    2.20ځڄ  ف ثٽ٢ذُ٪ر

( 32إت أڅره ٱرً ٝرىء څ٦ٌَرز ثٽچهجَرز ثٽڂٌٹََرز ٱرئڃ ثٽ٪ُچرجس ٹذُرٌر ثٽقؾرڀ  أٹذرٌ ځرڄ             

فضررً ٽررى ٹجڅررش   ثٽ٢ذُ٪ررٍّررضٺىڃ ځضىّرر٢جصهج ثٽ٪ُچُررز ځضٶجًدررز صرروًَؾُجً فررىٻ ثٽضىٍَرر٨    

٩پرً فؾرڀ    ځرج َچ٢ذرٴ  ثٽذُجڅجس ثلأٙپُز ٭ٌُ ځچض٦ڂز وصضذ٨ صىًٍَ٪رج ٭ُرٌ ١ذُ٪رٍف وهرى     

ً هور(ف ٽيٽٸ َڂٺرڄ  ځٖج ٩002ُچز ثٽوًثّز ثٽڂضڂغټ ٱً   أڃ ځٖرٺپز ثٽضىٍَر٨ ٭ُرٌ     ث٩ضذرج

 ٭ٌُ ځؤعٌر ٩پً ٙقز څڂجىػ ثٽوًثّز. ثٽ٢ذُ٪ٍ
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 : Correlation Analysisُزبئظ رؾوٜن الاسرجبغ   - 5/5/2

لاخزجبس ػلاقخ الاسرجبغ ثَٜ ًزغٜشاد اهذساعخ ري اعزخذاى اخزجبس الاسرجبغ  ؽٜش ري 

ف وَىٝـ ثٽؾووٻ Pearson Correlationسرجبغ ثٜشعٍٖ لاا اعزخذاى ًؼبًن

 ( ځٚٲىٱز ثتًصذجٟ دٌُّىڃ ٽڂضٮٌُثس ثٽوًثّز:2ثٽضجٽٍ ًٵڀ  

 ثٜشعٍٖ هٌزغٜشاد اهذساعخ اسرجبغُزبئظ ًصفٖفخ ( ٖٛظؼ 2سقي   عذٕم

Corona Big4 ROE OCF LEV ROA SIZE TCFD MV Variables 
        1 MV 

1 -.110* TCFD 

.082 

1 

 

.067 -.295*** SIZE 

.295 .000 

1 .280*** .049 -.146** ROA 

.000 .440 .021 

1 -.443*** .097 .077 .263*** LEV 

.000 .127 .225 .000 

1 -.143** .449*** .108* .040 .058 OCF 

.024 .000 .089 .533 .361 

1 .051 .073 .068 .013 .013 -.103 ROE 

.423 .248 .281 .836 .836 .106 

1 .069 .068 .219*** -.020 .258*** -.116* .007 Big4 

.276 .281 .000 .747 .000 .068 .910 

1 -.116* .018 -029 .076 -.096 .051 .667*** -.027 Corona 

.068 .779 .645 .228 .129 .423 .000 .671 

ّررپذٍ وځ٪چررىٌ دررُڄ  ثًصذررجٟوؽررىه ٩لاٵررز  (2ثٽؾررووٻ ثٽْررجدٴ ًٵررڀ  َضٞررـ ځررڄ 

- ثًصذررجٟدڂ٪جځررټ  ُررزثٽڂچجم ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثسوثحٱٚررجؿ ٩ررڄ  ٽپٖررٌٹز ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز

ضٮُررٌثس ثٽ ځنررج١ٌ %ف وَ٪چررً ىٽررٸ أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ٩1چررو ځْررضىي ځ٪چىَررز  2.112

ّپذٍ دُڄ  ثًصذجٟ َچ٪ٺِ دجٽْپخ ٩پً صٶُُڀ ثٽْىٳ ٽپٌٖٹجسف ٹڂج َىؽو ٩لاٵز ُزثٽڂچجم

-  ثًصذررجٟځررڄ فؾررڀ ثٽٖررٌٹز وثلأهثء ثٽڂررجٽٍ دڂ٪ررجځلاس    وٹررلًاٽپٖررٌٹز ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز 

% ٩پرً ثٽضرىثٽٍف ځڂررج َروٻ ٩پررً أڃ    0% و1( ٩چرو ځْرضىٌ ځ٪چىَررز   2.126-ف 2.090

 . ٽپٌٖٹز ٍَجهر فؾڀ ثٽٌٖٹز وثلأهثء ثٽڂجٽٍ َنٲٜ ځڄ ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز
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ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز    ځنرج١ٌ  إَؾرجدٍ درُڄ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ      ثًصذجٟٹڂج َضٞـ وؽىه 

% ٩پررً 1%ف 12( ٩چررو ځْررضىٌ ځ٪چىَررز  2.667وؽجةقررز ٹىًوڅررج دڂ٪جځررټ ثًصذررجٟ    

ٍ    ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز  ځنج١ٌ  صٲٚـ ٩ڄثٽضىثٽٍف ځڂج َ٪چً أڃ ثٽٌٖٹجس   دٖرٺټ أٹذرٌ ٱر

ّپذٍ  جٟثًصذٱضٌثس ؽجةقز ٹىًوڅج فُظ ََهثه ځ٪هج ځٖجٹټ صٮٌُ ثٽڂچجك. وأَٞجً َىؽو 

 2.116-ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وؽىهر ثٽڂٌثؽ٪ز دڂ٪جځټ ثًصذجٟ  ځنج١ٌ دُڄ ثحٱٚجؿ ٩ڄ

 ُرز ضٮُرٌثس ثٽڂچجم ځنرج١ٌ ثٽ %ف وَ٪چً أڃ ٍَجهر ثحٱٚجؿ ٩رڄ  ٩12چو ځْضىي ځ٪چىَز 

َنٲرٜ ځررڄ ؽرىهر ثٽڂٌثؽ٪ررز وٌَؽر٨ ىٽررٸ إٽرً أڃ هرريث ثٽچرى٧ ځررڄ ثحٱٚرجؿ ٽررڀ َنٞرر٨       

 ٽپڂٌثؽ٪ز فضً ثِڃ.

% دُڄ فؾرڀ ثٽٖرٌٹز   1ؽىه ثًصذجٟ إَؾجدٍ وځ٪چىٌ ٩چو ځْضىٌ وَضذُڄ أَٞجً و

ٟ وٹلا ځرڄ ثلأهثء ثٽڂرجٽٍف ؽرىهر ثٽڂٌثؽ٪رز دڂ٪رجځلاس       ( ٩پرً  2.002ف  2.022  ثًصذرج

ثٽضىثٽٍف وٌَُٖ هيث إٽً أڅه ٹپڂج ٍثه فؾڀ ثٽٖرٌٹز ٍثه أهثةهرج ثٽڂرجٽٍ وًدقُضهرج وٹريٽٸ      

هثء ثٽڂررجٽٍ وثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز ؽررىهر ٩ڂپُررز ثٽڂٌثؽ٪ررز دهررج. ووؽررىه ثًصذررجٟ ّررپذٍ دررُڄ ثلأ

%ف فُرررظ أڃ ٍَرررجهر ثلأهثء ثٽڂرررجٽٍ ٩1چرررو ځْرررضىي ځ٪چىَرررز  2.223-دڂ٪جځرررټ ثًصذرررجٟ 

فرُڄ َىؽرو ثًصذرجٟ     ٱٍَنٲٜ ځڄ ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز  ٽؾىء ثٽٌٖٹز إٽً ثٽوَڄ ثٽنجًؽٍ(ف 

دڂ٪جځرټ   ثٽضٖرٮُپُز % دُڄ ثلأهثء ثٽڂجٽٍ وځ٪روٻ ثٽضروٱٶجس ثٽچٶوَرز    1إَؾجدٍ وځ٪چىٌ ٩چو 

ثٽضروٱٶجس   ( ٩پً ثٽضىثٽٍف ځڂج َ٪چٍ أڅه ځر٨ ٍَرجهر ثلأهثء ثٽڂرجٽٍ صرَهثه    2.229  جٟ  ثًصذ

 ثٽچٶوَز ثٽضٖٮُپُز.

ڂٚرٲىٱز وؽرىه ثًصذرجٟ ّرپذٍ درُڄ ثٽٌثٱ٪رز ثٽڂجٽُرز وځ٪روٻ ثٽضروٱٶجس          ثٽٹيٽٸ أ٥هٌس 

% ٩پرً ثٽضرىثٽٍف وهريث    0( ٩چرو ځْرضىي ځ٪چىَرز    2.123-ثٽچٶوَز ثٽضٖٮُپُز دڂ٪جځټ ثًصذجٟ  

َررجهر ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز َنٲررٜ ځررڄ ځ٪رروٻ ثٽضرروٱٶجس ثٽچٶوَررز ثٽضٖررٮُپُز  دُچڂررج َىؽررو   َ٪چررً أڃ ٍ

ٹجس    1إَؾجدٍ وځ٪چىٌ ٩چو  ثًصذجٟ % دُڄ ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز وؽىهر ثٽڂٌثؽ٪رزف فُرظ أڃ ثٽٖرٌ

 ىثس ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز ثٽ٪جٽُز صپؾ  إٽٍ ځٌثؽ٪ز ٵىثةڂهج ځڄ ٵذټ ثٽڂٺجصخ ثلأًد٪ز ثٽٺذجً.

   :ُزبئظ اخزجبس فشٕض اهذساعخ رؾوٜن ًِٕبقشخ - 5/5/2

صررڀ صقپُررټ ثٽذُجڅررجس دجت٩ضڂررجه ٩پررً څڂررىىػ     : ُزددبئظ اخزجددبس اهفددشض الإٔم  -5/5/2/1

 Ordinal Leastثتڅقرروثً ثٽن٢ررً ثٽڂض٪رروه د٢ٌَٶررز ثٽڂٌد٪ررجس ثٽٚررٮٌي ثٽ٪جهَررز    

Squares Regression (OLS) د٪ررو ثٽضقٶررٴ ځررڄ ٱٌٝررُجصه ٹ٪رروٿ وؽررىه ص٪وهَررز  ف

ثٽچضررجةؼ  ( َىٝرـ  0ثٽؾررووٻ ًٵرڀ   وم٢ُرز و٩روٿ وؽرىه ثًصذررجٟ ىثصرٍ درُڄ ثٽڂضٮُرٌثسف       

 ٩پً ثٽچقى ثٽضجٽٍ:
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( ٖٛظؼ  ٌُٖرط الاُؾذاس لأصش الإفصبػ ػَ ًخبؼش اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ 5سقي   عذٕم

 ػو٘ اهقٌٜخ اهغٖقٜخ هوششكخ

معاملاث  
 (B)الانحذار

 T sign VIF TOL إخخبار

  6.937 6.602 .000 (Constantانثابج )

 626 -3.230 .001 1.906 .525.- (TCFDالإفصاح انماني عن حغير انمناخ )

 660 -5.707 .000 1.255 .797.- (SIZE)حجم انمنشأة 
 2.837 -3.080 .002 4.091 .244- (ROA)الأداء انماني 

 1.223 4.491 .000 1.498 .667 (LEV)انرافعت انمانيت 

 1.283 2.614 .010 1.285 .778 (OCF)معذل انخذفقاث اننقذيت انخشغيهيت 
 373 -4.202 .000 1.157 .864.- (ROE)معذل انعائذ عهى حقوق انمهكيت 

 129 .851 .396 1.179 .848. (Big4)جودة انمراجعت 

 361 1.868 .063 1.892 .529. (Corona)جائحت كورونا 

                     R2  =31.2%معامم انخحذيذ                 R =44.9%معامم الارحباط 

               12.115انمحسوبت =  Fقيمت   R2 =28.7%معامم انخحذيذ انمعذل 

 Durbin- Watson =1.905مقياس                    0.000معنويت اننمورج ككم= 

% درُڄ ثٽڂضٮُرٌ   1ځ٪چىٌ ٩چو ځْضىي ځ٪چىَرز  َضٞـ ځڄ ثٽچڂىىػ وؽىه ثڅقوثً 

ٌ  ثٽڂْضٶټ  ثحٱٚرجؿ ٩رڄ   ( وثٽڂضٮُرٌ ثٽضرجد٨  ثٽٶُڂرز    TCFDثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز    ځنرج١

(  ودپ٬ ځ٪جځرټ ثتًصذرجٟ   10.110ثٽڂقْىدز   F(ف وؽجءس ٵُڂز MV ٽپٌٖٹز ثٽْىٵُز

R%ف وځ٪جځرررټ ثٽضقوَرررو   20
2 

Adjusted R% وځ٪جځرررټ ثٽضقوَررررو ثٽڂ٪ررروٻ   31.0
2 

ثٽٶُڂررز   ٱررٍ% ځررڄ ثٽضٮُررٌ  31.0أڃ ثٽڂضٮُررٌثس ثٽڂْررضٶپز صٲْررٌ فررىثٽً     أٌ%ف 02.7

 . ػو٘ عٖدح رٖفٜق ٌُٖرط الاُؾذاسف ځڂج َوٻ ٽپٌٖٹز ثٽْىٵُز

ً   جڃثٽذجفغ َلاف٤ٹڂج  ٘  َ٪رجڅً ځرڄ    ت أڃ څڂرىىػ ثتڅقروث  ًشدلوخ الاصدٕاط اهخؽد

ً    Multicollinearity اهزؼذدٛخ اهخؽٜخ(  صذرجٟ  وهً ثٽڂٖٺپز ثٽضً صٌُٖ إٽرً وؽرىه ث

   ٌ  Rڄ أو أٹغرٌف َ٪ڂرټ ٩پرً صٞرنُڀ ٵُڂرز ځ٪جځرټ ثٽضقوَرو        َٕذه صرجٿ درُڄ ځضٮُر
2 

وَؾ٪پره  

 Variance Inflation Factorزف فُظ أڃ ځ٪جځټ صٞنڀ ثٽضذجَڄُأٹذٌ ځڄ ٵُڂضه ثٽٲ٪پ

(VIF)   وځ٪جځټ 2ٽپڂضٮٌُثس ثٽڂْضٶپز َٶټ ٩ڄ ثٽٶُڂز )Tolerance   أٹذٌ ځڄ  ثٽٶُڂرز

ځٖرجٹټ ٽپضروثمټ ثٽن٢رً     أٌ( ځڂج َ٪چً أڃ ثتًصذجٟ دُڄ ثٽڂضٮُرٌثس ٽرڀ َچرضؼ ٩چره     2.1 

وأَٞجً ودجٽضجٽٍ ٵوًر ثٽچڂىىػ ٩پً صٲٌُْ ص عٌُ ثٽڂضٮٌُثس ثٽڂْضٶپز ٩پً ثٽڂضٮٌُ ثٽضجد٨. 

وهً ثٽڂٖٺپز  Autocorrelationرشاثػ رارٚ هوجٜبُبد ص ٹو ثٽذجفغجڃ ځڄ ٩وٿ وؽىه 

صٌُٖ إٽٍ وؽىه ثًصذجٟ دُڄ فووه ثٽن٢  ثٽ٪ٖىثةٍ ٱٍ څڂرىىػ ثتڅقروثً ځڂرج َچرضؼ     ثٽضً 



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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وځڄ عڀ ٝ٪ٰ ٵوًر  ٩Estimated Parametersچه صقَُ ٱٍ ٵُڂز ثٽڂ٪پڂجس ثٽڂٶوًر 

وهً ٵُڂز صضٌثوؿ  Durbin- Watson 1.920ثٽچڂىىػ ٩پً ثٽضچذؤف فُظ دپٮش ٵُڂز 

وؽرىه صرٌثد٠ ىثصرٍ ٱرٍ ثٽذُجڅرجس َرؤعٌ       ( وصوٻ ٩پرً ٩روٿ   0.0 -1.0دُڄ ثٽڂوٌ ثٽڂلاةڀ  

 ٩پً ٙقز څضجةؼ ثٽچڂىىػ.

الإفصبػ ػدَ ًخدبؼش اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ     أڃ  رقذٛش ًؼوٌبد اهٌِٖرطوَضذُڄ ځڄ 

TCFD  ص عٌُ  ىو ٍ -دڂ٪جځرټ ثڅقروثً دپر٬     ٽپٖرٌٹز   ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز  ځ٪چرىٌ ٩پرً    ّرپذ

٩رڄ ځنرج١ٌ    ثحٱٚرجؿ %(ف ځڂرج َٖرٌُ إٽرً أڃ ٍَرجهر     1( ٩چو ځْضىي ځ٪چىَز  2.606

َؤهٌ إٽٍ صنٲُٜ ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹزف     TCFDثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىُٙجس 

څ٦ٌثً لأڃ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز  ٹ٪ىثځټ م٢ٌ ؽوَور( ٵرو َََرو ځرڄ    

صٚررىًثس ثٽڂْررضغڂٌَڄ ٽپڂنررج١ٌ ځڂررج َررؤهٌ إٽررٍ ثًصٲررج٧ ځنررج١ٌ ثٽٖررٌٹز وځررڄ عررڀ           

 ;Vestrelli et al.,2024)ُؾررز ځرر٨ ثٽوًثّررجس    ڇ ثٽچضيثڅنٲررجٛ ثٽضٶُررُڀ. وصضٲررٴ هرر   

Zhou,2022; Naseer et al., 2023) 

ثٽٶُڂرررز ثٽْرررىٵُز ځ٪چرررىٌ ٩پرررً  ّرررپذٍصررر عٌُ  ىو SIZEؽغدددي اهشدددشكخ ٹڂررج أڃ   

%(ف ځڂررج َٖررٌُ إٽررً أڃ 1( ٩چررو ځْررضىي ځ٪چىَررز  2.662-ف دڂ٪جځررټ ثڅقرروثً  ٽپٖررٌٹز

ص عٌُ  ىو ROAالأداء اهٌبهٚ ٍَجهر فؾڀ ثٽٌٖٹز َنٲٜ ځڄ ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز  و

( ٩چو ځْضىي 0.237-دڂ٪جځټ ثڅقوثً ٵوًڇ  ٽپٌٖٹز ز ثٽٶُڂز ثٽْىٵُځ٪چىٌ ٩پً  ّپذٍ

ثلأهثء ثٽڂررجٽٍ َنٲررٜ ځررڄ ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز      %(ف ځڂررج َرروٻ ٩پررً أڃ ٍَررجهر    1ځ٪چىَررز  

ٍ ُىؽرو صر عٌُ   ٱ LEVاهشافؼدخ اهٌبهٜدخ   أځج  ٽپٌٖٹز  ٌ  إَؾرجد ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز   ٩پرً   ځ٪چرى

%(ف ځڂررج َ٪چررً أڃ ٍَررجهر 1( ٩چررو ځْررضىي ځ٪چىَررز  1.003دڂ٪جځررټ ثڅقرروثً  ٽپٖررٌٹز 

 ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز َََو ځڄ ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز.

ىثس ص عٌُ إَؾرجدٍ ٩چرو ځْرضىي     OCFًؼذم اهزذفقبد اهِقذٛخ اهزشغٜوٜخ وٹيٽٸ 

َََو % ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹزف وَ٪چً أڃ ٍَجهر ځ٪وٻ ثٽضوٱٶجس ثٽچٶوَز ثٽضٖٮُپُز 0

ٽره صر عٌُ ّرپذٍ     ROEًؼذم اهؼبئذ ػو٘ ؽقٖل اهٌولٜخ ځڄ ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز  أځج 

%(ف 1( ٩چرو ځْرضىي ځ٪چىَرز     2.373-٩پً ثٽٶُڂز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹز دڂ٪جځرټ ثڅقروثً      

وٌَُٖ ىٽٸ إٽٍ أڃ ٍَجهر ثٽ٪جةو ٩پً فٶىٳ ثٽڂپٺُز َؤهٌ إٽرٍ صنٲرُٜ ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز      

ىثس Corona عبئؾدخ كٖسُٕدب   وځضٮُرٌ     Big4ٌشاعؼدخ  عٖدح اهٱٍ فُڄ ؽجء ځضٮٌُ 

 ص عٌُ إَؾجدٍ ٭ٌُ ځ٪چىٌ ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز. 



 0202إدٌَټ    –٩وه مجٗ  –ځؾپز ثٽٌٖوٳ ٽپ٪پىٿ ثٽضؾجًَز 
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ثٽضررً صٲضررٌٛ أڃ ثلأڅٖرر٢ز  اهِظشٛددخ الاقزصدبدٛخ اهللاعددٜلٜخ ڇ ثٽچضُؾررز يوصرو٩ڀ هرر 

ثتؽضڂج٩ُررز وثٽذُتُررز ٭ُررٌ ٱ٪جٽررز ځررڄ فُررظ ثٽضٺپٲررز ٩پررً ثٽڂرروٌ ثٽٶٚررٌُ دْررذخ ثح١ررجً   

ضٺذو ثٽٌٖٹجس ٱىًثً صٺجٽُٰ إٝجٱُز صٲٌٝرهج ثلأڅٖر٢ز ثٽذُتُرز ٱرٍ فرُڄ      ص ىثٽَځچٍ ٽهجف إ

ٌ َضٌصخ ٩پُه ثڅنٲرجٛ ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز    يت َضڀ صقٶُٴ ثٽ٪ىثةو ځچهج ٩پً ثٽٲىًف ثلأځٌ ثٽ

 ٩پً ثٽڂوي ثٽٶٌُٚف وٍَجهصهج ٩پً ثٽڂوي ثٽ٢ىَټ.

ٕثِددبءً ػودد٘ ًددب عددجق ٛزعددؼ ػددذى رددٖافش الأدهددخ اهلبفٜددخ هددشفط فددشض اهؼددذى        

ثٽضٮٌُثس ځنج١ٌ حٱٚجؿ ٩ڄ أڃ ث ثٽيٌ َچ٘ ٩پً  H1قجٖم اهفشض اهجذٛن  ٕثبهزبهٚ

 .ٽپٌٖٹز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُزٽه ص عٌُ ىو هتٽز إفٚجةُز  ثٽڂچجمُز 

 : اخزجبس اهفشض اهضبُُٚزبئظ  -5/5/2/0

  Macro Process for Andrew F.Hayesصڀ صقپُټ ثٽذُجڅرجس دجّرضنوثٿ أهثر   

. وثٽؾرووٻ ًٵررڀ  SPSSثٽىّرج١ز وثت٩ضوثٽُررز ٹجځضروثه ٽذٌڅررجځؼ    ثٽڂضنٚٚرز ٱرً صقپُررټ  

 ( َىٝـ ثٽچضجةؼ ٩پً ثٽچقى ثِصٍ:6 

 ُزبئظ اُؾذاس أصش ؽغي اهششكخ ػو٘ اهؼلاقخ ثَٜ الإفصبػ ػَ ( ٖٛظؼ6سقي   عذٕم

 هوششكخ اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ ٕاهقٌٜخ اهغٖقٜخ ًخبؼش

 
 اننمورج

 (MV)انمخغير انخابع: قيمت اانشركت 

Coeff SE T-test 95% 

T P LLCI ULCI 

 6.937 4.8427 4.2465 .0000*** 11.025 30.104 (Constant)انثابج 

الإفصاح انماني عن حغير 

 ( TCFDانمناخ )
-16.533 7.3871 -2.2381 .0261** -31.085 -1.982 

 1.9667 .5138 -3.8281 .0002*** -2.979 -.9547- (SIZE)حجم انمنشأة 

TCFD*SIZE 1.6015 .7693 2.0817 .0384** .0860 3.117 

معذل انخذفقاث اننقذيت 

 (OCF)انخشغيهيت 
-.0290 9288 -.0312 .9751 -1.859 1.801 

معذل انعائذ عهى حقوق 

 (ROE)انمهكيت 
-.2032 .2260 -.8991 .3695 -.6483 .2420 

 0019 .5345 .0035 .9972 -1.051 1.055. (Big4)جودة انمراجعت 

 9026 .6924 1.3036 .1936 -.4613 2.267. (Corona)جائحت كورونا 

Rمعامم انخحذيذ       R  =.2812معامم الإرحباط 
2  

 =.0790    MSE =15.82      F  =2.968    df1 =7    

df2 =242   P =.0053*** 

(ف F  0.962% دٶُڂرز  1ػ وؽىه ثڅقوثً ځ٪چىٌ ٩چو ځْرضىٌ  ىَضٞـ ځڄ ثٽچڂى

R)وځ٪جځټ ثٽضقوَو  (R=28%)ودپ٬ ځ٪جځټ ثتًصذجٟ 
2
صٶٌَذرجً ف ځڂرج َ٪چرٍ أڃ     (8% =



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ػ ى% ځررڄ ثٽضٮُررٌ ٱررٍ ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹز. وأٹرروس ځ٪پڂررجس ثٽچڂررى2ػ َٲْررٌ ىثٽچڂرى 

ػ ثلأوٻ ځرڄ أڃ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس      ى٩پً ځج ّذٴ وٵرو صىٙرټ إٽُره ثٽچڂرى    

( 16.30-ثٽڂچجمُز ٽه ص عٌُ ّرپذٍ ٹذُرٌ ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹز دڂ٪جځرټ ثڅقروثً          

%ف وأڃ فؾڀ ثٽٌٖٹز ٽه ص عٌُ ّپذٍ ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز ٩0چو ځْضىٌ ځ٪چىَز 

ٸ ځر٨ څضرجةؼ   ٽى%  وثصٲٶش ثٽوًثّز ٱٍ 1( ٩چو ځْضىٌ ځ٪چىَز 1.97-دڂ٪جځټ ثڅقوثً  

 .(Kurnia et al,2021; Kaur& Singh,2021)ثٽوًثّجس 

ٕقددذ رشرددت ػودد٘ ئظددبفخ اهٌزغٜددش اهزفددبػو٘  الإفصددبػ ػددَ ًخددبؼش اهزغٜددشاد         

Rٍَجهر ځ٪وٻ ثٽضقوَرو   اهٌِبخٜخ * ؽغي اهششكخ(
2
Chng   ًدٶُڂرز  1.60دڂٶروث %F  =

ْىٵُز ٽپٌٖٹز ثس ص عٌُ إَؾجدٍ ٩پً ثٽٶُڂز ثٽى%ف وؽجء ٩0چو ځْضىٌ ځ٪چىَز  2.333

%ف ځڂج َٖرٌُ إٽرٍ أڃ صر عٌُ ثحٱٚرجؿ     0ځ٪چىَز  ي  ( ٩چو ځْضى1.62دڂ٪جځټ ثڅقوثً  

٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹز َنضپررٰ دچررجءً ٩پررً فؾررڀ  

أڃ ثٽضرر عٌُ ثٽْررپذٍ ٽلإٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽٶُڂررز     ىثٽٖررٌٹزف إ

 پذُز ٱٍ ثٽٌٖٹجس ثٽٺذٌي ځٶجًڅز دجٽٌٖٹجس ثٽٚٮٌي.ثٽْىٵُز ٵو َٺىڃ أٵټ ّ

 (6 ربثغ اهغذٕم سقي 

مقاييس انخفاعم وانخأثيراث انشرطيت لأثر الإفصاح عن مخاطر انخغيراث انمناخيت عهى انقيمت انسوقيت فى ضوء *

 حجم انشركت

 SIZE Effect SE T P LICI ULCIقيم 

7.934 -3.8271 1.4291 -2.6781 0.0079*** -6.6421 -1.0121 

8.0978 -3.5647 1.3201 -2.7003 0.0074*** -6.1651 -0.9643 

8.2617 -3.3022 1.245 -2.719 0.007*** -5.6946 -0.9099 

8.4256 -3.0398 1.1131 -2.7308 0.0068*** -5.2325 -0.8471 

8.5895 -2.7773 1.0173 -2.7301 0.0068*** -4.7813 -0.7734 

8.7533 -2.5149 0.9288 -2.7078 0.0073*** -4.3444 -0.6854 

8.9172 -2.2525 0.8497 -2.6508 0.0086*** -3.9263 -0.5786 

9.0811 -1.99 0.7831 -2.5411 0.0117** -3.5326 -0.4474 

9.245 -1.7276 0.7323 -2.359 0.0191** -3.1701 -0.285 

9.4088 -1.4651 0.7008 -2.0907 0.0376** -2.8456 -0.0847 

9.4693 -1.3682 0.6946 -1.9698 0.05** -2.7365 0 

9.5727 -1.2027 0.6912 -1.7401 0.0831* -2.5642 0.1588 

9.7366 -0.9402 0.7044 -1.3349 0.1832 -2.3277 0.4472 

9.9004 -0.6778 0.7391 -0.917 0.36 -2.1337 0.7781 

10.0643 -0.4154 0.7926 -0.524 0.6007 -1.9767 1.146 

10.2282 -0.1529 0.8614 -0.1775 0.8593 -1.8497 1.5439 
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10.3921 0.1095 0.9421 0.1163 0.9075 -1.7463 1.9653 

10.5559 0.372 1.032 0.3605 0.7188 -1.6608 2.4047 

10.7198 0.6344 1.1287 0.5621 0.5746 -1.589 2.8578 

10.8837 0.8969 1.2308 0.7287 0.4669 -1.5277 3.3214 

11.0476 1.1593 1.337 0.8671 0.3868 -1.4744 3.793 

11.2114 1.4217 1.4464 0.9829 0.3266 -1.4275 4.271 

نسبت حغير معامم انخحذيذ
 
  R

2
 Chng  =.0165          F =4.3333           df1= 1      df2= 242                

p= .0384** 
 

اهزأصٜشاد اهششؼٜخ لأصش الإفصبػ ػدَ ًخدبؼش اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ     ٕرظٔش ُزبئظ 

أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس    ػودد٘ اهقٌٜددخ اهغددٖقٜخ ثِددبءً ػودد٘ ؽغددي اهشددشكخ   

ثس إؽڂررجٽٍ ىثٽڂچجمُررز ٽرره صرر عٌُ ّررپذٍ ٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹجس ٙررٮٌُر ثٽقؾررڀ    

( ٩پً 0.00-:  3.23- ( دڂ٪جځلاس ص عٌُ دپٮش 2.917: 7.923أٙىٻ َضٌثوؿ دُڄ  

ث ثٽضر عٌُ أٵرټ ّرپذُز دجٽچْرذز ٽپٖرٌٹجس      ي%  دُچڂرج ٹرجڃ هر   1ثٽضىثٽٍ ٩چو ځْضىٌ ځ٪چىَرز  

-: 1.99-( دڂ٪جځررټ صرر عٌُ    9.0:  9ثس إؽڂررجٽٍ أٙررىٻ َضررٌثوؿ     ىځضىّرر٢ز ثٽقؾررڀ  

%  ٱرٍ فرُڄ أٙرذـ صر عٌُ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ       0( ٩پً ثٽضرىثٽٍ ٩چرو ځْرضىٌ ځ٪چىَرز     1.02

ثس ىإَؾجدُررجً ٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹجس ٹذُررٌر ثٽقؾررڀ    ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز 

:  2.12( فُررظ دپٮررش ځ٪ررجځلاس ثٽضرر عٌُ    11.01:  12.39إؽڂررجٽٍ أٙررىٻ َضررٌثوؿ   

 ث ثٽض عٌُ ٭ٌُ ځ٪چىٌ. ي( ٩پً ثٽضىثٽٍ وٽٺڄ ؽجء ه1.20

ٚ زٕرشددٜش ٓدد  أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز صڂغررټ     ّ اهِزٜغددخ ئهدد

و ځرڄ صٚرىًثس ثٽڂْرضغڂٌَڄ ٽپڂنرج١ٌ ځڂرج َرؤهٌ إٽرٍ ثًصٲرج٧         ٩ىثځټ م٢ٌ ؽوَور صََر 

ڇ ثٽڂنج١ٌ ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹز ځٶرٌوڃ دڂروي       يځنج١ٌ ثٽٌٖٹزف وٽٺڄ ص عٌُ ه

صڂضرر٨ ثٽٖررٌٹجس دجٽٶرروًثس وثٽڂررىثًه ثٽضررً صڂٺچهررج ځررڄ إهثًر ثٽڂنررج١ٌ ثٽڂچجمُررز دٖررٺټ      

جس ٙرٮٌُر ثٽقؾرڀ.   أٱٞټف وهى ځج َضىثٱٌ ٽوٌ ثٽٌٖٹجس ٹذٌُر ثٽقؾڀ أٹغٌ ځرڄ ثٽٖرٌٹ  

. (Vestrelli et al,2024; Efendy et al., 2024)ٽرٸ ځر٨ ثٽوًثّرجس    ىوصضٲرٴ ٱرٍ   

ثٽضرً صٲضرٌٛ أڃ ثٽڂرىثًه وثٽٶروًثس      ّ اهِزٜغخ اهِظشٛخ اهقبئٌخ ػو٘ اهٌدٖاسد زٕرذػي ٓ

ثٽٲٌهَز ثٽضً صضڂض٨ دهرج ثٽٖرٌٹجس ٵرو صڂٺچهرج ځرڄ إهثًر ثٽڂنرج١ٌ ثٽڂچجمُرز دٖرٺټ أٱٞرټ          

 ٱُْز ٩ڄ څ٦ٌُصهج.وثٹضْجح ځَُر صچج



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ٛزعددؼ ػددذى رددٖافش الأدهددخ اهلبفٜددخ هددشفط فددشض اهؼددذى      ٕثِددبء ػودد٘ ًددب عددجق  

"َنضپررٰ صرر عٌُ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ  ثٽرريٌ َررچ٘ ٩پررً    H2قجددٖم اهفددشض اهجددذٛن   ٕثبهزددبهٚ

 ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز دجمضلاٯ فؾڀ ثٽٌٖٹز".

 : ُزبئظ اخزجبس اهفشض اهضبهش 5/5/2/2

  Macro Process for Andrew F.Hayesصقپُټ ثٽذُجڅرجس دجّرضنوثٿ أهثر    صڀ

. وثٽؾرووٻ ًٵررڀ  SPSSثٽڂضنٚٚرز ٱرً صقپُررټ ثٽىّرج١ز وثت٩ضوثٽُررز ٹجځضروثه ٽذٌڅررجځؼ     

 ( َىٝـ ثٽچضجةؼ ٩پً ثٽچقى ثِصٍ:7 

 أصش الأداء اهٌبهٚ ػو٘ اهؼلاقخ ثَٜ الإفصبػ ػَ اُؾذاسُزبئظ  ( ٖٛظؼ7سقي  عذٕم 

 هوششكخ ٜشاد اهٌِبخٜخ ٕاهقٌٜخ اهغٖقٜخاهزغ ًخبؼش

 
 

 اننمورج

 (MV)انمخغير انخابع: قيمت انشركت 

Coeff SE T-test 95% 

T P LLCI ULCI 

انثابتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتج 

(Constant) 
3.3302 0.5329 6.2489 000*** 2.2804 4.38 

الإفصاح انماني عن 
 حغير انمناخ 

(TCFD ) 

-1.4767 0.7142 -2.0677 0.0397** -2.8835 -0.0699 

الأداء انمتتتتتتتتتتتتتتتتتتاني 

(ROA) 

-13.1265 2.7408 -4.7892 000*** -18.5254 -7.7275 

TCFD*ROA 9.8858 3.3588 2.9432 0.0036*** 3.2695 16.502 

معتتتتتتتذل انختتتتتتتذفقاث   
اننقذيتتتتت انخشتتتتغيهيت  

(OCF) 

1.9397 1.0601 1.8298 0.0685** -0.1484 4.0279 

معتتتذل انعائتتتذ عهتتتى   
حقتتتتتتتتوق انمهكيتتتتتتتتت 

(ROE) 

-0.1761 0.2223 -0.7919 0.4292 -0.614 0.2619 

جتتتتتتودة انمراجعتتتتتتت  
(Big4) 

-0.6243 0.5078 -1.2293 0.2201 -1.6246 0.376 

جائحتتتتتتتت كورونتتتتتتتا  
(Corona) 

-0.0111 0.7039 -0.0158 0.9874 -1.3977 1.3754 

    R2   =.1082    MSE =15.32      F  =4.194معامم انخحذيذ       R  =.3289معامم الارحباط 

df1 =7    df2 =242   P =.0002*** 

مقاييس انخفاعم وانخأثيراث انشرطيت لأثر الإفصاح عن انخغيراث انمناخيت عهى انقيمت انسوقيت فى *

 ضوء الأداء انماني
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 ROA Effect SE T P LICI ULCIقيم 

-0.7763 -9.1511 2.881 -3.1764 0.0017*** -14.8261 -3.4762 

-0.697 -8.3666 2.6229 -3.1898 0.0016*** -13.5333 -3.2 

-0.6176 -7.5822 2.3667 -3.2036 0.0015*** -12.2442 -2.9201 

-0.5382 -6.7977 2.1132 -3.2168 0.0015*** -10.9602 -2.6351 

-0.4589 -6.0132 1.8632 -3.2274 0.0014*** -9.6833 -2.3431 

-0.3795 -5.2287 1.6185 -3.2306 0.0014*** -8.4168 -2.0405 

-0.3002 -4.4442 1.3819 -3.2159 0.0015*** -7.1663 -1.7221 

-0.2208 -3.6597 1.1585 -3.1591 0.0018*** -5.9416 -1.3778 

-0.1415 -2.8752 0.9573 -3.0035 0.0029*** -4.7609 -0.9896 

-0.0621 -2.0907 0.7955 -2.6281 0.0091*** -3.6577 -0.5237 

0.0085 -1.3929 0.7071 -1.9698 0.05** -2.7859 0 

0.0172 -1.3062 0.701 -1.8634 0.0636* -2.6871 0.0746 

0.0966 -0.5218 0.7014 -0.7438 0.4577 -1.9035 0.86 

0.176 0.2627 0.7967 0.3298 0.7419 -1.3066 1.8321 

0.2553 1.0472 0.9589 1.0921 0.2759 -0.8417 2.9362 

0.3347 1.8317 1.1604 1.5786 0.1157 -0.454 4.1174 

0.414 2.6162 1.384 1.8903 0.0599* -0.11 5.3424 

0.4409 2.8818 1.463 1.9698 0.05** 0 5.7635 

0.4934 3.4007 1.6207 2.0983 0.0369** 0.2083 6.5931 

0.5727 4.1852 1.8654 2.2436 0.0258** 0.5107 7.8597 

0.6521 4.9697 2.1154 2.3493 0.0196** 0.8027 9.1366 

0.7314 5.7542 2.369 2.4289 0.0159** 1.0876 10.4207 

   R2 Chng  =.0319          F =8.663           df1= 1      df2= 242   نسبت حغير معامم انخحذيذ
             p= .0036***  

(ف F  2.192% دٶُڂرز  1ػ وؽىه ثڅقوثً ځ٪چىٌ ٩چو ځْرضىٌ  ىَضٞـ ځڄ ثٽچڂى

R)صٶٌَذرجً وځ٪جځرټ ثٽضقوَرو      (R=33%)ودپر٬ ځ٪جځرټ ثتًصذرجٟ    
2
ف ځڂررج (10.82% =

% ځررڄ ثٽضٮُررٌ ٱررٍ ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹز. وأٹرروس     12.20ػ َٲْررٌ ىَ٪چررٍ أڃ ثٽچڂررى 

ثحٱٚرجؿ ٩رڄ   ػ ثلأوٻ ځرڄ أڃ  ىػ ٩پرً ځرج ّرذٴ وٵرو صىٙرټ إٽُره ثٽچڂرى       ىځ٪پڂجس ثٽچڂرى 

ځنج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٽره صر عٌُ ّرپذٍ ٹذُرٌ ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹز دڂ٪جځرټ            

%ف وأڃ ثلأهثء ثٽڂررجٽٍ ٽرره صرر عٌُ ّررپذٍ ٩پررً   0( ٩چررو ځْررضىٌ ځ٪چىَررز  1.27-ثڅقرروثً  

 %.1( ٩چو ځْضىٌ ځ٪چىَز 13.13-ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز دڂ٪جځټ ثڅقوثً  
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بػو٘  الإفصددبػ ػددَ ًخددبؼش اهزغٜددشاد    ٕقددذ رشرددت ػودد٘ ئظددبفخ اهٌزغٜددش اهزفدد     

Rٍَجهر ځ٪وٻ ثٽضقوَرو   اهٌِبخٜخ * الأداء اهٌبهٚ(
2
Chng   ًدٶُڂرز  3.19دڂٶروث %F  =

ثس ص عٌُ إَؾجدٍ ٩پً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹز    ى%ف وؽجء ٩0چو ځْضىٌ ځ٪چىَز  2.66

%ف ځڂرج َٖرٌُ إٽرٍ أڃ صر عٌُ ثحٱٚرجؿ      1( ٩چرو ځْرضىٌ ځ٪چىَرز    1.62دڂ٪جځټ ثڅقوثً  

ځنرج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُرز ٩پرً ثٽٶُڂررز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹز َنضپررٰ دچرجءً ٩پررً ثلأهثء       ٩رڄ  

أڃ ثٽضرر عٌُ ثٽْررپذٍ ٽلإٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽٶُڂررز       ىثٽڂررجٽٍف إ

ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز ٵو َٺىڃ أٵټ ّپذُز ٱٍ ثٽٌٖٹجس ثٽڂٌدقرز ځٶجًڅرز دجٽٖرٌٹجس ځچنٲٞرز     

 ثٽٌدقُز أو ثٽنجٌّر.

هزأصٜشاد اهششؼٜخ لأصش الإفصبػ ػدَ ًخدبؼش اهزغٜدشاد اهٌِبخٜدخ     بئظ اُزٕرظٔش 

أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس    ػودد٘ اهقٌٜددخ اهغددٖقٜخ ثِددبءً ػودد٘ الأداء اهٌددبهٚ     

ثس ٩جةو ٩پً ثلأٙرىٻ  ىثٽڂچجمُز ٽه ص عٌُ ّپذٍ ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹجس ثٽنجٌّر 

( 0.29-:9.10-ٌ دپٮرش   ( دڂ٪رجځلاس صر عُ  2.2601-: 2.776- ّجٽخ( َضٌثوؿ درُڄ   

ث ثٽضر عٌُ أٵرټ ّرپذُز وځضؾهرجً څقرى      ي%  دُچڂرج ٹرجڃ هر   ٩1پً ثٽضىثٽٍ ٩چو ځْضىٌ ځ٪چىَز 

ثس ٩جةو ٩پً ثلأٙىٻ  ځىؽخ( َضٌثوؿ ىثحَؾجدُز دجٽچْذز ٽپٌٖٹجس ځچنٲٞز ثٽٌدقُز 

ث ثٽض عٌُ ي( ٩پً ثٽضىثٽٍف وؽجء ه1.231: 2.001-( دڂ٪جځټ ص عٌُ  2.332:  2.296 

ٌ  ٱرٍ فرُڄ أٙرذـ صر عٌُ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز إَؾجدُرجً           ٭ٌُ ځ٪چى

: 2.222ثس ٩جةو ٩پً ثلأٙىٻ َضٌثوؿ  ى٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹجس ثلأٹغٌ ًدقُز 

 %.0( ٩پً ثٽضىثٽٍ ٩چو ځْضىٌ ځ٪چىَز 0.70: 0.22( دڂ٪جځلاس ص عٌُ  2.731

ثس ثٽڂچجمُز ت ځ٪چرٍ ٽره   أڃ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُ ّ اهِزٜغخ ئهٚزٕرشٜش ٓ

ث ٽڀ َٺڄ ځٶٌوڅرجً دضقْرڄ ٱرٍ ثلأهثء ثٽڂرجٽٍف ٱجحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ        ىدجٽچْذز ٽپڂْضغڂٌ إ

ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز هوڃ صقْررُڄ ثلأهثء ثٽڂررجٽٍ ٽررڄ َ٪٢ررٍ أٌ ٱىثةررو ٽٶُڂررز ثٽٖررٌٹز لأڃ    

ثٽٶرٌثًثس ثتّرضغڂجًَزف درټ أڃ     ىثهضڂجٿ ثٽڂْضغڂٌَڄ َٺرىڃ أَٞرجً ٩پرً ثٽرٌدـ ٩چرو ثصنرج      

ْىٳ َ٪جٵخ ثٽٌٖٹجس ٭ٌُ ثٽڂٌدقرز ثٽضرً صٲٚرـ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز. وصضٲرٴ ځر٨         ثٽ

 (Rohani et al., 2023; Kurnia et al., 2020)ثٽوًثّجس 

ثٽضرً صٲضرٌٛ أڃ ثٽٖرٌٹجس     ّ اهِزٜغدخ اهِظشٛدخ اهقبئٌدخ ػود٘ اهٌدٖاسد     زٕرذػي ٓد 

ځررڄ صقْررُڄ ثس ځ٪روٻ ٩جةررو ٩پررً ثلأٙررىٻ أ٩پرً ٽرروَهج ثٽٶرروًر وثٽڂررىثًه ثٽضرً صڂٺچهررج    ى

 ثلأهثء ثٽٺٌدىڅٍ ځڂج َڂَُهج ٩ڄ ځچجٱُْهج وهى ځج ٵو َؤهٌ إٽٍ صٶُُڀ أ٩پً ٱٍ ثٽْىٳ.
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ٛزعددؼ ػددذى رددٖافش الأدهددخ اهلبفٜددخ هددشفط فددشض اهؼددذى      ٕثِددبء ػودد٘ ًددب عددجق  

 ثٽرريٌ َررچ٘ ٩پررً "َنضپررٰ صرر عٌُ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ     H3قجددٖم اهفددشض اهجددذٛن   ٕثبهزددبهٚ

 ".ثلأهثء ثٽڂجٽٍ دجمضلاٯ ٽپٌٖٹز ىٵُزثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْ ځنج١ٌ

 Macroأهثر  دجّرضنوثٿ : صرڀ صقپُرټ ثٽذُجڅرجس    اهفدشض اهشاثدغ   ُزدبئظ اخزجدبس   -5/5/2/2

Process for Andrew F.Hayes    ثٽڂضنٚٚرز ٍ  وثت٩ضوثٽُرز صقپُرټ ثٽىّرج١ز    ٱر

 :ثٽچقى ثِصٍ ( َىٝـ ثٽچضجةؼ ٩پ2ً. وثٽؾووٻ ًٵڀ  SPSSٽذٌڅجځؼ  ٹجځضوثه

ُزبئظ اُؾذاس أصش اهشافؼخ اهٌبهٜخ ػو٘ اهؼلاقخ ثَٜ الإفصبػ ػَ   (8سقي  عذٕم 

 هوششكخ  ًخبؼش اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ ٕاهقٌٜخ اهغٖقٜخ

 
 

 اننمورج

 (MV)انمخغير انخابع: قيمت انشركت 
Coeff SE T-test 95% 

T P LLCI ULCI 

 0.599 0.8194 -0.731 0.4655 -2.213 1.015- (Constant)انثابج 

الإفصاح انماني عن حغير 
 ( TCFDانمناخ )

1.0153 1.2017 0.8449 0.399 -1.3518 3.3825 

 5.8623 1.433 4.091 0.0001*** 3.0396 8.6849 (LEV)انرافعت انمانيت 
TCFD*LEV -4.4102 1.7451 -2.5271 0.0121** -7.8478 -0.9726 

معذل انخذفقاث اننقذيت 
 (OCF)انخشغيهيت 

0.0175 0.9262 0.0189 0.9849 -1.8068 1.8419 

معذل انعائذ عهى حقوق 
 (ROE)انمهكيت 

-0.2614 0.2238 -1.168 0.244 -0.7022 0.1794 

 1.2558 0.5434 -2.3107 0.0217** -2.3263 -0.1853- (Big4)جودة انمراجعت 

 0.6054 0.6895 0.8779 0.3809 -0.7529 1.9636 (Corona)جائحت كورونا 

    R2   =.0920    MSE =15.59      F = 3.503معامم انخحذيذ       R  =.3033معامم الارحباط 
df1 =7    df2 =242   P =.0013*** 

(ف F  3.02% دٶُڂرز  1ػ وؽرىه ثڅقروثً ځ٪چرىٌ ٩چرو ځْرضىٌ      ىَضٞـ ځڄ ثٽچڂى

R)وځ٪جځټ ثٽضقوَو   (R=30.33%)ودپ٬ ځ٪جځټ ثتًصذجٟ 
2
ف ځڂج َ٪چٍ أڃ (9.20% =

% ځڄ ثٽضٮٌُ ٱٍ ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٖرٌٹز. وٵرو أوٝرقش ځ٪پڂرجس      9.20َٲٌْ  طراهٌِٖ

ػ أڃ ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٽه ص عٌُ إَؾجدٍ ٭ٌُ ځ٪چرىٌ ٩پرً   ىثٽچڂى

ثس ص عٌُ إَؾرجدٍ  ى( ف وأڃ ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز 1.27ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز دڂ٪جځټ ثڅقوثً  

 %.1( ٩چو ځْضىٌ ځ٪چىَز 0.260ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز دڂ٪جځټ ثڅقوثً  ٹذٌُ ٩پً 

ٕقددذ رشرددت ػودد٘ ئظددبفخ اهٌزغٜددش اهزفددبػو٘  الإفصددبػ ػددَ ًخددبؼش اهزغٜددشاد         

Rٍَرجهر ځ٪روٻ ثٽضقوَرو     اهٌِبخٜخ * اهشافؼخ اهٌبهٜخ(
2
Chng   ًدٶُڂرز   0.22دڂٶروث %F 



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ثٽٶُڂرررز ثٽْرررىٵُز  ثس صررر عٌُ ّرررپذٍ ٩پرررً ى%ف وؽرررجء ٩0چرررو ځْرررضىٌ ځ٪چىَرررز  6.39= 

%ف ځڂرج َٖرٌُ إٽرٍ أڃ صر عٌُ     0( ٩چو ځْضىٌ ځ٪چىَرز  2.212-ٽپٌٖٹز دڂ٪جځټ ثڅقوثً  

ثحٱٚجؿ ٩ڄ ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز َنضپرٰ دچرجءً ٩پرً    

أڃ ثٽضرر عٌُ ثحَؾررجدٍ ٽلإٱٚررجؿ ٩ررڄ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽٶُڂررز   ىثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررزف إ

ثس ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز ثٽڂٌصٲ٪ز ځٶجًڅز ىٌٖٹز ٵو َٺىڃ أٵټ إَؾجدُز ٱٍ ثٽٌٖٹجس ثٽْىٵُز ٽپ

 دجٽٌٖٹجس ځچنٲٞز ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز.

 (8  سقي اهغذٕم ربثغ

مقاييس انخفاعم وانخأثيراث انشرطيت لأثر الإفصاح عن مخاطر انخغيراث انمناخيت عهى انقيمت انسوقيت *

 فى ضوء انرافعت انمانيت

 LEV Effect SE T P LICI ULCIقيم 

0 1.0153 1.2017 0.8449 0.399 -1.3518 3.3825 

0.1695 0.2676 0.9736 0.2749 0.7836 -1.6501 2.1854 

0.3391 -0.4801 0.7916 -0.6065 0.5448 -2.0393 1.0792 

0.5086 -1.2278 0.6931 -1.7713 0.0778* -2.5931 0.1376 

0.5374 -1.3548 0.6878 -1.9698 0.05** -2.7095 0 

0.6782 -1.9755 0.7137 -2.7679 0.0061*** -3.3813 -0.5696 

0.8477 -2.7232 0.8446 -3.2241 0.0014*** -4.3869 -1.0594 

1.0172 -3.4709 1.0452 -3.3207 0.001*** -5.5297 -1.412 

1.1868 -4.2186 1.2832 -3.2875 0.0012*** -6.7463 -1.6909 

1.3563 -4.9663 1.5414 -3.2219 0.0014*** -8.0025 -1.93 

1.5259 -5.714 1.8111 -3.1549 0.0018*** -9.2816 -2.1464 

1.6954 -6.4617 2.088 -3.0947 0.0022*** -10.5746 -2.3488 

1.8649 -7.2094 2.3694 -3.0427 0.0026*** -11.8766 -2.5421 

2.0345 -7.9571 2.654 -2.9982 0.003*** -13.1849 -2.7292 

2.204 -8.7048 2.9408 -2.96 0.0034*** -14.4976 -2.912 

2.3736 -9.4525 3.2292 -2.9272 0.0037*** -15.8135 -3.0915 

2.5431 -10.2002 3.5189 -2.8987 0.0041*** -17.1318 -3.2686 

2.7126 -10.9479 3.8095 -2.8738 0.0044*** -18.4519 -3.4438 

2.8822 -11.6956 4.1009 -2.8519 0.0047*** -19.7736 -3.6175 

3.0517 -12.4433 4.3929 -2.8326 0.005*** -21.0965 -3.7901 

3.2212 -13.191 4.6854 -2.8154 0.0053*** -22.4203 -3.9617 

3.3908 -13.9387 4.9782 -2.7999 0.0055*** -23.7449 -4.1325 

   R2 Chng  =.0240          F =6.386           df1= 1      df2= 242   انخحذيذنسبت حغير معامم 
             p= .0121**  
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ٕرظٔش رِبئظ اهزأصٜشاد اهششؼٜخ لأصش الإفصبػ ػَ ًخبؼش اهزغٜشاد اهٌِبخٜخ ػود٘  

ثس  اهقٌٜددخ اهغددٖقٜخ هوشددشكخ ثِددبءً ػودد٘ اهشافؼددخ اهٌبهٜددخ    أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌ

ٹجس     ثٽ ثس ًثٱ٪ررز ځجٽُررز ىڂچجمُررز ٽرره صرر عٌُ ثَؾررجدٍ ٭ُررٌ ځ٪چررىٌ ٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌ

ثوؿ درُڄ  ٙرٲٌ.:     ( ٩پرً  2.067: 1.210( دڂ٪رجځلاس صر عٌُ دپٮرش     2.169ځچنٲٞز صضرٌ

ٹجس  يثٽضررىثٽٍ   دُچڂررج ٹررجڃ هرر  ثوؿ  ىث ثٽضرر عٌُ  ّررپذٍ دجٽچْررذز ٽپٖررٌ ثس ًثٱ٪ررز ځجٽُررز أٹذررٌ صضررٌ

( ٩پررً ثٽضررىثٽٍ ٩چررو ځْررضىٌ ځ٪چىَررز    1.30-: 1.00-( دڂ٪جځررټ صرر عٌُ   2.037: 2.022 

ر         0 ثس ثٽڂچجمُرز ّرپذٍ دوًؽرز ٹذُرٌ %  ٱٍ فُڄ أٙذـ ص عٌُ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌ

ٹجس   ثوؿ   ى٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌ ( 3.392: 1.217ثس ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز ثٽڂٌصٲ٪ررز صضررٌ

 %.1( ٩پً ثٽضىثٽٍ ٩چو ځْضىٌ ځ٪چىَز 13.932-: 3.272-لاس ص عٌُ  دڂ٪جځ

أڃ ثٽْىٳ َ٪جٵرخ ثٽٖرٌٹجس ثٽضرً صٲٚرـ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس        ّ اهِزٜغخ ئهٚزٕرشٜش ٓ

ثس ثٽٌثٱ٪رز ثٽڂجٽُرز ثٽ٪جٽُرز ٽرڄ     ىثس ثّضوثڅز ٩جٽُزف فُظ أڃ ثٽٖرٌٹجس  ىثٽڂچجمُز وصٺىڃ 

ُز ثٽضررً صٲٌٝررهج ځنررج١ٌ    صٺررىڃ ٵررجهًر ٩پررً ّرروثه هَىڅهررج دؾجڅررخ ثٽضٺررجٽُٰ ثحٝررجٱ       

ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُزف ځڂج ََُّو ځڄ صٚرىًثس ثٽڂْرضغڂٌَڄ ٽپڂنرج١ٌ ثٽڂق٢ُرز دجٽٖرٌٹز      

ه ثڅنٲجٛ ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز. وصضٲرٴ ځر٨     ٌُ َضٌصخ ٩پيوثًصٲج٧ فجٽز ٩وٿ ثٽُٶُڄف ثلأځٌ ثٽ

 Zhang& Liu,2020; Efendy et al., 2024)ثٽوًثّجس 

دهددخ اهلبفٜددخ هددشفط فددشض اهؼددذى    ٛزعددؼ ػددذى رددٖافش الأ  ػودد٘ ًددب عددجق  ٕثِددبءً

 ثٽرريٌ َررچ٘ ٩پررً "َنضپررٰ صرر عٌُ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ     H4قجددٖم اهفددشض اهجددذٛن   ٕثبهزددبهٚ

 ".ثٽٌثٱ٪ز ثٽڂجٽُز دجمضلاٯ ٽپٌٖٹز ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ځنج١ٌ

 

 ٕاهزٖعٔبد اهجؾضٜخ اهٌقزشؽخ:اهِزبئظ ٕاهزٖصٜبد اهٌؾٖس اهغبدط: 

ٌ   ٱرررٍ ٝرررىء ځرررج أّرررٲٌس ٩چررره    ثٽوًثّرررز ثٽضرررً ٵرررجٿ دهرررج ثٽذجفغرررجڃ دٖرررٶُهج ثٽچ٦رررٌ

ثؿ          وثٽض٢ذُٶٍف َنپ٘ ثٽذجفغجڃ إٽرً ځؾڂى٩رز ځرڄ ثٽچضرجةؼ وثٽضىٙرُجسف دجحٝرجٱز إٽرً ثٵضرٌ

 د٪ٜ ځؾجتس ثٽذقظ ثٽضٍ َڂٺڄ صچجوٽهج ځڄ ؽجڅخ ثٽذجفغُڄف وىٽٸ ٩پً ثٽچقى ثٽضجٽٍ:

دڂغجدرز ثصٚرجٻ ځرىؽَ وٕرجځټ     َ٪ضذٌ ثحٱٚجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز      

ز وثٽڂقضڂپررز وأعجًهررج ثٽڂجٽُررز ثٽضررً َٖررٺپهج ثٽڂچررجك ٩پررً    ُررفررىٻ ثٽڂنررج١ٌ ثٽٲ٪پ



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ځْجهڂز ثّضٌثصُؾُز ثٽٌٖٹز وأهثةهج وڅ٦جځهج ثٽقىٹڂٍ ٱٍ إهثًر  يثٽٌٖٹزف ځو

 هيڇ ثٽٲٌٗ وثٽڂنج١ٌ ثٽڂچجمُز.

 -ٱررٍ ٙررىًصه ثحٽَثځُررز   –َررو٩ڀ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز       

ځڂررج َٞررڂڄ صْرر٨ٌَ ٩ڂپُررز ثتڅضٶررجٻ إٽررٍ   TCFDز ُررثتځضغررجٻ ٽپڂذررجها ثٽضىؽُه

ثٵضٚجه ځچنٲٜ ثٽٺٌدىڃف ٹڂج أڅره َ٪رٍَ ځرڄ ځلاةڂرز ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ثٽضٮُرٌثس        

ثٽڂچجمُز وٵجدپُضه ٽپڂٶجًڅز وثٽضقٶرٴ وثٽٲهرڀف ځڂرج َڂٺرڄ أٙرقجح ثٽڂٚرپقز ځرڄ        

     ً إهثًر ثٽٲررٌٗ وثٽڂنررج١ٌ ثٽڂض٪پٶررز     ثٽضٶُررُڀ ثٽٲ٪ررجٻ ٽڂرروٌ ٵرروًر ثٽٖررٌٹز ٩پرر

 دجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.

هتٽز إفٚرجةُز ٽلإٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز       ّپذٍ ىو َىؽو أعٌ   

( ٩چو ځْضىي 2.606-ڂ٪جځټ ثڅقوثً دپ٬  وىٽٸ د ف٩پً ثٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹز

 ;Vestrelli et al.,2024)وصضٲرٴ هريڇ ثٽچضُؾرز ځر٨ ثٽوًثّرجس       ف%(1ځ٪چىَز  

Zhou,2022; Naseer et al., 2023). 

َنضپررٰ صرر عٌُ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز    

أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس   ف فُررظ ٽپٖررٌٹز دررجمضلاٯ فؾررڀ ثٽٖررٌٹز  

ثٽٚرٮٌي ٩چرو ځْرضىٌ    ثٽڂچجمُز ٽه ص عٌُ ّپذٍ ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹجس     

َؾجدُرررجً ٩پرررً ثٽٶُڂرررز ثٽْرررىٵُز ٽپٖرررٌٹجس  إ ثٽضررر عٌُ%(ف دُچڂرررج ٹرررجڃ 1ځ٪چىَرررز  

 ;Kurnia et al,2021)ثٽوًثّجس  وصضٲٴ هيڇ ثٽچضُؾز دٖٺټ ؽَةً ځ٨ف ثٽٺذٌي

Kaur& Singh,2021). 

َنضپررٰ صرر عٌُ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز     

   ٍ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ   ف فُررظ أڃ ٽپٖررٌٹز دررجمضلاٯ ځْررضىَجس ثلأهثء ثٽڂررجٽ

ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٽه ص عٌُ ّپذٍ ٩پرً ثٽٶُڂرز ثٽْرىٵُز ٽپٖرٌٹجس ثٽنجّرٌر ىثس      

%ف ٱرً فرُڄ أٙرذـ هريث     ٩1چرو ځْرضىي ځ٪چىَرز    ٩جةو ٩پرً ثلأٙرىٻ  ّرجٽخ(    

ثٽضرر عٌُ إَؾجدُررجً ٩پررٍ ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹجس ثلأٹغررٌ ًدقُررز ىثس ٩جةررو ٩پررٍ    

هرريڇ ثٽچضُؾررز دٖررٺټ  ٲررٴ ځرر٨وصض%ف 0ثلأٙررىٻ  ځىؽررخ( ٩چررو ځْررضىٌ ځ٪چىَررز 

 .(Rohani et al., 2023; Kurnia et al., 2020)ثٽوًثّجس  ؽَةٍ ځ٨

صرر عٌُ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررز ٩پررً ثٽٶُڂررز ثٽْررىٵُز  َنضپررٰ  

أڃ ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس  ف فُررظ ٽپٖررٌٹز دررجمضلاٯ ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز
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ٽٶُڂز ثٽْىٵُز ٽپٌٖٹجس ىثس ًثٱ٪ز ثٽڂچجمُز ٽه ص عٌُ ثَؾجدٍ ٭ٌُ ځ٪چىٌ ٩پً ث

ٌ  ٱرٍ فرُڄ أٙرذـ    ف ځجٽُز ځچنٲٞرز  ّرپذٍ دوًؽرز ٹذُرٌر ٩پرً ثٽٶُڂرز       هريث ثٽضر عُ

%ف ٩1چررو ځْررضىي ځ٪چىَررز  ثٽْررىٵُز ٽپٖررٌٹجس ىثس ثٽٌثٱ٪ررز ثٽڂجٽُررز ثٽڂٌصٲ٪ررز   

 ;Zhang& Liu,2020)ځرر٨ ثٽوًثّررجس  هرريڇ ثٽچضُؾررز دٖررٺټ ؽَةررٍ وصضٲررٴ

Efendy et al., 2024. 

 

دجحٝجٱز إٽٍ ځج ٵو ص٪ٺْه ثٽچضجةؼ ثٽْجدٶز ځرڄ صىٙرُجسف َىٙرٍ ثٽذجفغرجڃ دڂرج       

 َپٍ:

ٌٝوًر ٍَرجهر ځهرجًثس وٵروًثس ځ٪روٌ ثٽضٶرجًٌَ ثٽڂجٽُرز ٽپض٪جځرټ ځر٨ ثٽٲرٌٗ           

وثٽڂنرررج١ٌ ثٽڂض٪پٶرررز درررجٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُرررز وص عٌُثصهرررج ثٽڂجٽُرررزف وثٱضٌثٝرررجصهج      

 ځنج١ٌ ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.وصٶوٌَثصهجف ځڂج َقْڄ ځڄ ؽىهر ثحٱٚجؿ ٩ڄ 

ٝررٌوًر صٲ٪ُررټ هوً ثٽڂررٌثؽ٪ُڄ دٖرر ڃ ثٽضىٹُررو ثٽنررجًؽٍ ٩پررً ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ   

ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌثس ثٽڂچجمُررزف ٽٞررڂجڃ ّررلاځز وځىعىٵُررز ثٽضٶٌَررٌ ٩ررڄ ځنررج١ٌ    

 ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.

ٌٝوًر صقوَظ ځؤٌٕ ثٽڂْتىٽُز ثتؽضڂج٩ُرز ثٽڂٚرٌٌ درئهًثػ دچرو ځؤٕرٌثس       

س ثٽڂچجمُررز ٝررڂڄ ثٽذ٪ررو ثٽذُتررٍف وىٽررٸ ٽض٪ََررَ  ثحٱٚررجؿ ٩ررڄ ځنررج١ٌ ثٽضٮُررٌث

 ثلأهثء ثٽٺٌدىڅٍ ٽوٌ ثٽٌٖٹجس ثٽڂوًؽز.

ثٽنررجٗ دضٮُررٌ ثٽڂچررجكف  IFRS S2صذچررٍ ځ٪ررجٌَُ ثٽڂقجّررذز ثٽڂٚررٌَز ځ٪ُررجً   

ٽضٌُّل ځض٢پذرجس وآٽُرجس ثحٱٚرجؿ ثحٽَثځرٍ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز         

پُز ثتڅضٶجٻ إٽٍ ثٵضٚجه ځڂج َ٪ٍَ ځڄ ثتځضغجٻ ثٽضچ٦ُڂٍ وَْجهڀ ٱٍ ځىثٹذز ٩ڂ

 ځچنٲٜ ثٽٺٌدىڃ.

َررٌي ثٽذجفغررجڃ ٱررٍ ٝررىء ځررج صررڀ ثٽضىٙررټ إٽُرره ځررڄ څضررجةؼ وؽررىه ثٽ٪وَررو ځررڄ           

 ثٽڂؾجتس ثٽضً َڂٺڄ أڃ صٖٺټ أّجّجً ٽذقىط ځْضٶذپُز وځڄ أهڂهج ځج َپٍ:



ثس ثٽڂچجمُز وٱٶجً ٽضىٙجُس  ٌ ثٽضٮٌُ جٚؿ ٩ڄ ځنج١ ڄ ثحٱ ٌٹز ٩پً ثٽ٪لاٵز دُ ٘ ثٽٖ جٚة ٌ م تُز ثلأ٩ڂجٻ ثٽڂٌَٚز TCFDأع ٶٍ ځڄ د ټ ص٢ذُ ٌٹز: هٽُ ڂز ثٽٖ  وٵُ
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ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس   أعٌ آٽُجس فىٹڂز ثٽٌٖٹجس ٩پً ثٽ٪لاٵز درُڄ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ     -1

 ثٽڂچجمُز وٵُڂز ثٽٌٖٹز.

أعٌ ثحٱٚجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٩پرً ٵُڂرز ثٽٖرٌٹجس ٱرٍ ٝرىء           -0

 مٚجة٘ ځؾپِ ثحهثًر.

 ٽپٖررٌٹجس ثتةضڂررجڃ ځررچـ ٵررٌثًثس ٩پررً ثٽڂچجمُررز ثٽضٮُررٌثس ٩ررڄ ثحٱٚررجؿ أعررٌ -3

 صؾٌَذُز هًثّز - ثٽڂٌَٚز دجٽذىًٙز ثٽڂٶُور

 ٩پررً ثٽڂچجمُررز ثٽضٮُررٌثس ٩ررڄ ثحٱٚررجؿ ٩پررً ثٽقْررجدجس ځٌثٵررخ صىٹُررو أعررٌ -2

 صؾٌَذُز. هًثّز - دجلأّهڀ ثٽڂْضغڂٌَڄ ٵٌثًثس

إ١جً ځٶضٌؿ ٽضٲ٪ُټ هوً ثٽڂٌثؽ٪ز ثٽڂٖضٌٹز ٱٍ ځؾرجٻ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ      -0

 ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز.

 ثٽضٮٌُثس ٩ڄ وثحٱٚجؿ  Managerial Ability ثحهثًَز ثٽٶوًر دُڄ ثٽ٪لاٵز -6

 ثٽڂٌَٚز. ثلأ٩ڂجٻ زدُت ځڄ ٩ڂپُز أهٽز: ثٽڂچجمُز

 

 :اهٌشاعغ ثبهوغخ اهؼشثٜخ -7/1

ٌ (. 0203  څجؽً ٩جهٻ ؽُهجڃ أځٌُهڀف -8 ٌ  ٩رڄ  ثحٱٚرجؿ  أعر ٍ  دجٽڂچرجك  ثٽڂرٌصذ٠  ثلأهثء ځنرج١  ٩پر

ف ٕاهزغبسٛدخ  اهٌبهٜدخ  اهجؾٖس ًغوخ(. زځُوثڅُ زهًثّ  ثٽقْجدجس ځٌثؽ٪ٍ وځْتىٽُجس ځهجٿ صٮٌُُ

 .009-026 ف(2 02 ٹپُز ثٽضؾجًرف ؽجځ٪ز دىًّ٪ُوف

 ثٽقىکڂرز  ځٲهىٿ ٥ټ ٱً ثٽنٌٞثء ثٽڂنج١ٌ ( ثهثًر0200ثٽذٌهوڅًف څجًَڂجڃ إّڂج٩ُټ أفڂو.   -2

 ثٽڂچجمُرز  ثٽضٮُرٌثس  ځىثؽهرز  ٱً ثٽذچىک هوً ٽضٲ٪ُټ ځٶضٌؿ ځقجّذً کڂومټ ٽپٌٖکجس ثٽڂضکجځپز

ٹپُرز ثٽضؾرجًرف    فاهٌؾبعدجٜخ  هوذساعبد اهؼوٌٜخ اهٌغوخ. ځُوثڅُز هًثّز: ثٽڂْضوثځز ثٽضچڂُز وصقٶُٴ

 .261-222 ف(0 2 ؽجځ٪ز ٵچجر ثٽْىَِف

ٌ "  ف( 0203   ٹجځټف ځقڂو إَهجح ٩جٕىًف ثٽٲضجؿ  ٩ذو ځقڂو هيغڀ ثٽذُْىڅٍف -3 ٍ  ځؤٕر  ځقجّرذ

ٍ  ٽلإٱٚجؿ ځٶضٌؿ ً  وأعرٌڇ  دجٽڂچرجك  ثٽڂ٪رَ ً  ص٢ذُٶُرز  هًثّرز : ثٽڂٌثؽ٪رز  ؽرىهر  ٩پر  ثٽٖرٌٹجس  ٩پر

ف ٹپُررز ٕاهزغبسٛددخ اهٌبهٜددخ ٕاهجؾددٖس هوذساعددبد اهؼوٌٜددخ اهٌغوددخ ف"ثٽڂٚررٌَز دجٽذىًٙررز ثٽڂٶُررور

 .1302-1323 ف(0  ثٽضؾجًرف ؽجځ٪ز هځُجٟف



 0202إدٌَټ    –٩وه مجٗ  –ځؾپز ثٽٌٖوٳ ٽپ٪پىٿ ثٽضؾجًَز 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

67 

 درُڄ  ثٽ٪لاٵرز  ٱً ثٽڂ٪پىځجس صڂجعټ ٽ٪وٿ ثٽى٠ُّ ثٽووً(. 0203.  ثٽ٪٦ُڀ ٩ذو ّڂٌُ وٽُو ثٽؾذپًف -4

ٍ  هٽُرټ - ثٽٌٖٹز وٵُڂز ثٽٺٌدىڃ ثڅذ٪جعجس ٩ڄ ثٽڂقجّذً ثحٱٚجؿ ٌ  ځرڄ  ص٢ذُٶر  ثٽذىًٙرجس  ځؤٕر

 اهٌبهٜددخ ٕاهجؾددٖس هوذساعددبد اهؼوٌٜددخ اهٌغوددخ ثٽٺٌدررىڃ. ثڅذ٪جعررجس ځچنٲٞررز ٽپٖررٌٹجس ثٽ٪ٌدُررز

 .22-1(ف 3 10ف ٹپُز ثٽضؾجًرف ؽجځ٪ز ځوَچز ثٽْجهثسف ٕالإداسٛخ

 ثٽڂچجمُز ثٽضٮٌُثس ٩ڄ ثٽڂقجّذٍ ثحٱٚجؿ أعٌ(. 0203.  ځقڂو ثٽٌفڂڄ ٩ذو ځقڂو ثٽٚىٱجڅٍف -5

 اهٌبهٜدخ  ٕاهجؾدٖس  هوذساعدبد  اهؼوٌٜدخ  اهٌغودخ . ځُوثڅُرز  هًثّرز  ځر٨  ثتّضوثځز صٶجًٌَ ٕٲجٱُز ٩پً

 .02-1 ف(3 10 ف ٹپُز ثٽضؾجًرف ؽجځ٪ز ځوَچز ثٽْجهثسفٕالإداسٛخ

ُ (. 0203.  ځقڂرو  ٩پٍ څٌځُڄ ثٽڂٌف -6 ٌ  ٵُرج ٌ  ٩رڄ  ثحٱٚرجؿ  أعر ً  ثٽڂچجمُرز  ثٽضٮُرٌثس  ځنرج١  ٩پر

 هوذساعدبد  اهؼوٌٜدخ  اهٌغودخ . ثٽڂٚرٌَز  دجٽذىًٙرز  ثٽڂٶُرور  ثٽٌٖٹجس ٱٍ ثٽٌةُُْز ثٽڂٌثؽ٪ز أځىً

 .192-100 ف(2 0ٹپُز ثٽضؾجًر دجحّڂج٩ُپُزف ؽجځ٪ز ٵچجر ثٽْىَِف فاهٌؾبعجٜخ

 ثٽڂچررجمٍثٽضٺُررٰ  لأّررجٽُخ(. صقپُررټ ثٽضٺپٲررز وثٽ٪جةررو ٩0203ڂررجه ځقڂررو ٙرروٵٍ ځقڂررو.    فّررپُڀ -7

ف ٹپُرز  اهٌغوخ اهؼوٌٜدخ هوجؾدٖس اهزغبسٛدخ   ٽڂؾجدهز ثٽضٮٌُثس ثٽڂچجمُز ٱً ځٌٚ  هًثّز ځُوثڅُز(. 

 .920-223 ف(2 01 ٽضؾجًرف ؽجځ٪ز ثٽڂچىٱُزفث

(. ځؤٕررٌ ثحٱٚررجؿ ثٽڂقجّررذٍ ٩ررڄ ځ٪پىځررجس ثٽضٮُررٌثس    0203ٕررقجصزف ځقڂررو ځىّررً ٩پررٍ.     -1

 ثٽڂچجمُز ٹڂومټ ٽضٶُُڀ ؽرىهر ځقٲ٦رز ثٽضڂىَرټ ثٽڂْرضوثٿ وأعرٌڇ ٩پرً ځؤٕرٌثس ثلأهثء ثٽٌةُْرُز         

KPIs  .ٕاهجؾدٖس  هوذساعبد اهؼوٌٜخ اهٌغوخځ٨ أهٽز وڅڂجىػ ص٢ذُٶُز دجٽذچىٷ ثٽضؾجًَز ثٽڂٌَٚز 

 .73-1(ف 3 10ف ٹپُز ثٽضؾجًرف ؽجځ٪ز ځوَچز ثٽْجهثسف ٕالإداسٛخ اهٌبهٜخ

(. أعرٌ ثحٱٚرجؿ ٩رڄ ځنرج١ٌ ثٽضٮُرٌثس ثٽڂچجمُرز ٩پرً ثٽڂٶروًر         0203ٱٌػف ّهً ثٽُْو فْڄ   -9

ثٽضٶُُڂُررز ٽپڂ٪پىځررجس ثٽڂقجّررذُز  هٽُررټ ص٢ذُٶررٍ ځررڄ ثٽٖررٌٹجس ٭ُررٌ ثٽڂجٽُررز ثٽڂٶُررور دجٽذىًٙررز       

-322(ف 1 2ف ٹپُرز ثٽضؾرجًرف ؽجځ٪رز ثٽڂچىٱُرزف      اهٌغودخ اهؼوٌٜدخ هوجؾدٖس اهزغبسٛدخ    ثٽڂٌَٚز(. 
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