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 انًسرخهص 

٣شٜذ اُؼبُْ اٛزٔبٓبً ٓزضا٣ذاً ثٔخبؽش اُزـ٤ش أُ٘بخ٢ ٝاٗؼٌبعبرٜب ػ٠ِ اعزذآخ ا٧ػٔبٍ، ٓٔب عؼَ ا٩كظبػ أُؾبعج٢ 

 ػٖ رِي أُخبؽش عضءاً أعبع٤بً ٖٓ ٓٔبسعبد اُؾًٞٔخ ٝا٩كظبػ أُب٢ُ. 

، ٖٓ خ٬ٍ دساعخ رؾ٤َِ رؤص٤ش ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد ا٠ُ اُجؾشٛزٙ  ٣ٜذف

( ٓظبسف ػشاه٤خ ٓذسعخ، ٝرُي ُِلزشح أُٔزذح 8رطج٤و٤خ ػ٠ِ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ، ٝثب٧خض ػ٠ِ ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ )

 اػزٔذ .، ٢ٛٝ رٔضَ أؽذس عِغِخ ص٤٘ٓخ ٓزبؽخ رؼٌظ اُٞاهغ اُشاٖٛ ُِزوبس٣ش أُب٤ُخ ك٢ اُج٤ئخ اُؼشاه٤خ0202 ا٠ُ 0202ٖٓ 

ُو٤بط ٓزـ٤شاد اُجؾش، ؽ٤ش رْ رط٣ٞش ٓئششاد ُو٤بط ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ػٖٔ  ػ٠ِ ٜٓ٘ظ ٢ًٔ اُجؾش

ٗٔبرط ٖ اداسح ٓخبؽش أُ٘بؿ، ٝاعزؼَٔ ثؼُذ٣ٖ أعبع٤٤ٖ: ا٩كظبػ ػٖ اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ ٓخبؽش أُ٘بؿ، ٝا٩كظبػ ػ

 .عبٗت ٓئششاد ٓب٤ُخ داػٔخ ا٠ُرؾ٤َِ ا٫ٗؾذاس ُو٤بط أصش ٛزٙ أُزـ٤شاد ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد، اُز٢ رْ ه٤بعٜب ثبُو٤ٔخ اُغٞه٤خ 

د٫ُخ اؽظبئ٤خ ٌَُ ٖٓ ا٩كظبػ ػٖ اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ ٓخبؽش أُ٘بؿ، ًٝزُي  ١ٜشد اُ٘زبئظ ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ رأظ

خبؽش ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد، ٓٔب ٣ؼٌظ ادساى أُغزضٔش٣ٖ ٤ٔٛ٧خ اُشلبك٤خ اُج٤ئ٤خ ك٢ رؼض٣ض اُضوخ ا٩كظبػ ػٖ اداسح رِي أُ

ً ُظ٘بع اُوشاس ٝا٤ُٜئبد ٣ك٢ عذ اُلغٞح ك٢ ا٧دث٤بد أُؾ٤ِخ، ٝ اُجؾشغْٜ ٛزٙ ٣ .ٝا٧داء أُب٢ُ أُغزذاّ ً ػ٤ِٔب ٞكش دػٔب

 ٞم اُؼشاه٤خ، ثٔب ٣ؼضص ٖٓ ًلبءح اُغٞم ٝعبرث٤زٚ ا٫عزضٔبس٣خ.اُز٘ظ٤ٔ٤خ ُزج٢٘ ع٤بعبد اكظبػ ٓ٘بخ٢ أًضش كبػ٤ِخ ك٢ اُغ

 ه٤ٔخ اُششًبد. أُخبؽش،اداسح  أُ٘بؿ،اعزشار٤غ٤خ  أُ٘بؿ،ٓخبؽش  أُؾبعج٢،: ا٫كظبػ انكهًاخ انًفراؼٛح

 انًمذيح

ً ٗؾٞ ا٫ٛزٔبّ ثبُوؼب٣ب اُج٤ئ٤خ، ٝػ٠ِ سأعٜب اُزـ٤ش أُ٘بخ٢ اُز١  ٣شٜذ اُؼبُْ ك٢ اُؼوٞد ا٧خ٤شح رؾ٫ًٞ ٓزغبسػب

ُْٝ رؼذ أُخبؽش اُج٤ئ٤خ، ٝثب٧خض ٓخبؽش أُ٘بؿ،  أُب٤ُخ،أطجؼ ٣شٌَ رؾذ٣بً عٞٛش٣بً ُِز٤ٔ٘خ أُغزذآخ ٝاعزوشاس ا٧عٞام 

اس ا٫عزضٔبس١، ثَ ؿذد ػب٬ًٓ ٓؾٞس٣بً ٣ئصش ك٢ رو٤٤ْ اُششًبد ٝهشاساد أُغزضٔش٣ٖ. ٝك٢ رؼُذّ هؼب٣ب صب٣ٞٗخ ك٢ ط٘بػخ اُوش
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ٛزا اُغ٤بم، ٣جشص ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ًؤداح ؽ٣ٞ٤خ ُزؼض٣ض اُشلبك٤خ، ٝر٤ٌٖٔ أطؾبة أُظبُؼ ٖٓ رو٤٤ْ 

 .ٓذٟ اعزؼذاد اُششًبد ُِزؼبَٓ ٓغ اُزؾذ٣بد اُج٤ئ٤خ أُغزوج٤ِخ

ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ اؽبساً ٣ؼٌظ اُزضاّ اُششًبد ثب٫عزذآخ ٝاُؾًٞٔخ اُشش٤ذح، ٣ٝؼُذّ  ٣ٔضَ

ٖٓ اُذساعبد اُؼب٤ُٔخ إٔ  اٌُض٤شٓئششاً ػ٠ِ ادٓبط اُجؼُذ اُج٤ئ٢ ك٢ ا٫عزشار٤غ٤خ أُئعغ٤خ ٝا٩كظبػ أُب٢ُ. ٝهذ أظٜشد 

ً ك٢ ه٤ٔخ اُششًخ اُغٞه٤خ. ٝٓغ رُي، ٓب صاُذ ٛزٙ ا٩كظبػ ػٖ رِي أُخبؽش ٣غْٜ ك٢ رؾغ٤ٖ صوخ أُغ زضٔش٣ٖ ٣ٝئصش ا٣غبثب

ٖٓ ا٧عٞام اُ٘بشئخ، ٜٝٓ٘ب اُغٞم اُؼشاه٤خ، ٧عجبة رزؼِن ثؼؼق ا٩ؽبس اُز٘ظ٢ٔ٤، ٝهِخ اُٞػ٢  اٌُض٤شأُٔبسعخ ٓؾذٝدح ك٢ 

 .٤ئخ ا٧ػٔبٍ ك٢ اُؼشامثؤ٤ٔٛخ ا٩كظبػ اُج٤ئ٢، كؼ٬ً ػٖ اُزؾذ٣بد ا٫هزظبد٣خ ٝاُغ٤بع٤خ اُز٢ رٞاعٜٜب ث

رؾ٤َِ أصش ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد أُذسعخ ك٢ عٞم  ا٠ُ اُجؾشغؼ٠ ٛزٙ ٣

ٜٓ٘ظ رطج٤و٢ ٣ؼٌظ اُٞاهغ أُؾ٢ِ ٣ٝؼزٔذ ػ٠ِ ث٤بٗبد ٓب٤ُخ ٝاكظبؽبد كؼ٤ِخ.  اعزؼٔبٍاُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ، ٖٓ خ٬ٍ 

ا٧دث٤بد أُؾ٤ِخ ؽٍٞ ٛزا أُٞػٞع، ٝروذ٣ْ د٤َُ ػ٢ِٔ ُظ٘بع اُوشاس ٝا٤ُٜئبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ  عذ اُلغٞح ك٢ ا٠ُ اُجؾشٜذف ٣ٝ

 .ٝأُغزضٔش٣ٖ ؽٍٞ أ٤ٔٛخ رؼض٣ض اُشلبك٤خ أُ٘بخ٤خ ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ، ثٔب ٣٘ؼٌظ ا٣غبثبً ػ٠ِ ًلبءح اُغٞم ٝاعزوشاسٛب

 ٔدراساخ ساتمح عٛح انثؽسٓيُ. 1

بسعبد اُشلبك٤خ ٖٓ رضا٣ذ ا٫ٛزٔبّ اُؼب٢ُٔ ثب٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ًغضء ٖٓ ٓٔػ٠ِ اُشؿْ : يشكهح انثؽس .1-1

ً ك٢ رج٢٘ ٛزا اُ٘ٞع ٖٓ ا٩كظبػ ػٖٔ اُزوبس٣ش ٝا٫عزذآخ، كب ً ِٓؾٞظب ٕ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ ٫ ٣ضاٍ ٣شٜذ ػؼلب

ٓخبؽش أُ٘بؿ، ك٢ ؽبٍ رٞكشٙ، ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد أُب٤ُخ ُِششًبد. ٛزا ٣ض٤ش رغبإ٫ً ؽٍٞ ٓذٟ رؤص٤ش ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ 

أُذسعخ ك٢ اُغٞم اُؼشاه٤خ، ٝٓب ارا ًبٕ ُٜزا ا٩كظبػ دٝس ك٢ رؼض٣ض صوخ أُغزضٔش٣ٖ ٝرؾغ٤ٖ اُزو٤٤ْ اُغٞه٢ ُزِي 

 ، ٝػ٤ِٚ ٣ٌٖٔ رِخ٤ض ٓشٌِخ اُجؾش ٖٓ خ٬ٍ اُزغبإٍ ا٫ر٢:اُششًبد

 .(عهٗ لًٛح انشركاخ فٙ سٕق انعراق نلأٔراق انًانٛح؟ْم ٚؤشر الإفصاغ انًؽاسثٙ عٍ يخاطر انًُاؾ )

 ُِجؾش ٣زٔضَ ك٢ ث٤بٕ رؤص٤ش ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد إ اُٜذف اُشئ٤ظأْذاف انثؽس:  .1-2

 ر٤خ:ك٢ أُظبسف أُذسعخ ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ، ٣ٝزلشع ٖٓ ٛزا اُٜذف اُشئ٤ظ ا٧ٛذاف اُلشػ٤خ ا٫

ثٔؼب٤٣ش ا٩ث٬ؽ أُب٢ُ اُذ٤ُٝخ أُزؼِوخ أُظبسف اُؼشاه٤خ أُذسعخ ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ ٓذٟ اُزضاّ  ث٤بٕ .2

 .ثبُٔخبؽش أُ٘بخ٤خ

 رؾ٤َِ رؤص٤ش ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد أُذسعخ ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ. .0

 اُلشػ٤خ اُزب٤ُخ: أُطشٝػ ك٢ ٓشٌِخ اُجؾش رْ ط٤بؿخ اُزغبإٍُ٪عبثخ ػٖ : انثؽس ٔضفر .1-3

H1 : ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ. ُ٪كظبػ ٛ٘بى رؤص٤ش رٝ د٫ُخ اؽظبئ٤خ 
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أ٤ٔٛخ ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ك٢ اُذساعبد ا٫ًبد٤ٔ٣خ اُؾذ٣ضخ رظٜش ا٤ٔٛخ اُجؾش اُؾب٢ُ ٖٓ خ٬ٍ : أًْٛح انثؽس .1-4

ٕ ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٣ٞكش ٓؼِٞٓبد ه٤ّٔخ رغبػذ أُغزضٔش٣ٖ ٝأطؾبة ا ار اُششًبد؛ٝدٝسٙ ك٢ رؼض٣ض ه٤ٔخ 

ثبُٔ٘بؿ ٝكوًب ُِٔؼب٤٣ش أُظِؾخ ك٢ ارخبر هشاساد اعزضٔبس٣خ ٓغز٤٘شح ٣ٝؼضص ٖٓ اُزضاّ اُششًبد ثب٩كظبػ أُب٢ُ أُزؼِن 

 اُذ٤ُٝخ، ٓٔب ٣ذػْ ا٫عزذآخ ٝاُشلبك٤خ.

ٓلب٤ْٛ ٛزا اُجؾش رْ ا٫ػزٔبد ػ٠ِ ٜٓ٘غ٤ٖ ٖٓ ٓ٘بٛظ اُجؾش اُؼ٢ِٔ ٝٛٔب، أُٜ٘ظ ا٫عز٘جبؽ٢  ُزؤط٤َ أسهٕب انثؽس: .1-5

اُ٘ظش١. ٝأُٜ٘ظ ا٫عزوشائ٢ ٝث٘بء اُغبٗت راد اُظِخ ثٔٞػٞع اُجؾش اُؼشث٤خ ٝا٧ع٘ج٤خ ٖٓ خ٬ٍ ا٫ؽ٬ع ػ٠ِ ا٫دث٤بد 

ٖٓ خ٬ٍ اعزوشاء ػ٤٘خ اُجؾش ٝأُزٔضِخ ثبُٔظبسف ٝعٔغ ًبكخ اُج٤بٗبد ٝأُؼِٞٓبد ٖٓ خ٬ٍ أعِٞة رؾ٤َِ ٓؾزٟٞ اُزوبس٣ش 

ُِٔظبسف ػ٤٘خ اُجؾش ٝأُ٘شٞسح ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ، ٖٓ اعَ رٞظ٤لٜب ػٖٔ اُو٤بط ا٢ٌُٔ ك٢ ه٤بط ٓزـ٤شاد 

 ٝط٫ٞ ُِ٘زبئظ.  اُجؾشصْ رؾ٤ِِٜب اؽظبئ٤ب ُٔؼشكخ ٓذٟ اُزؤص٤ش اُؾبطَ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد اُجؾش ٖٝٓ 

 دراساخ ساتمح .1-5

 ٢ٛٝ ثؾش ثؼ٘ٞإ: (2023دراسح )شؽاذّ،  -

يؤشر الإفصاغ انًؽاسثٙ عٍ يعهٕياخ انرغٛراخ انًُاخٛح كًذخم نرمٛٛى ظٕدج يؽفظح انرًٕٚم انًسرذاو ٔأشرِ عهٗ )

 (.يع أدنـح ًَٔارض ذطثٛمٛح تانثُٕن انرعارٚح انًصرٚح KPIsيؤشراخ الأداء انرئٛسٛح 

ثٔب ك٢ رُي رؾذ٣ذٛب ٝرؾ٤ِِٜب دساعخ ٝرؾ٤َِ أُٜ٘غ٤خ أُغزخذٓخ ٩داسح ٓخبؽش رـ٤ش أُ٘بؿ،  ا٠ُ اُذساعخٛذكذ 

ٝرو٤٤ٜٔب ٝٓزبثؼزٜب ٝرو٣ٞخ اُشهبثخ ػ٤ِٜب ٝث٤بٕ دٝسٛب ك٢ رو٤٤ْ عٞدح ٓؾلظخ اُز٣َٞٔ أُغزذاّ ٝأصشٙ ػ٠ِ ٓئششاد ا٧داء 

إٔ  ا٠ُ اُذساعخ. ٝرٞطِذ 0200 ا٠ُ 0228ث٘ٞى ػبِٓخ ك٢ ٓظش ُِلزشح ٖٓ  6ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ  اُذساعخاُشئ٤غ٤خ. ٝر٘بُٝذ 

ٗغبػ اداسح ٓخبؽش رـ٤ش أُ٘بؿ ٣زطِت دٓظ ا٧داء أُب٢ُ ٓغ ا٫عزذآخ، ٝسثؾ أُخبؽش أُ٘بخ٤خ ثبُٔخبؽش أُب٤ُخ، ٓغ 

 ػشٝسح ا٩كظبػ اُزلظ٢ِ٤ ؽٍٞ أُخبؽش ٝاُلشص أُشرجطخ ثٜب.

 :٢ٛٝ سعبُخ ٓبعغز٤ش ثؼ٘ٞإ( 2024دراسح )انًسعٕد٘،  -

 (فٙ لًٛح انشركح ٔاَعكاسّ عهٗ لراراخ انًسرصًرٍٚ IFRS: S2ًُاخٛح عهٗ ٔفك ذأشٛر الإفصاغ عٍ يخاطر انرغٛراخ ان)

ٓؼشكخ ٓذٟ رؤص٤ش ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش اُزـ٤شاد أُ٘بخ٤خ ػ٠ِ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ػ٘ذ رٞع٤ؾ  ا٠ُ اُذساعخٛذكذ 

٤٤ٔ٣ٖ، أُؾبعج٤ٖ، أُذهو٤ٖ، ػ٤٘خ شِٔذ )ا٧ًبد ا٠ُرظ٤ْٔ اعزجبٗخ اٌُزش٤ٗٝخ رْ اسعبُٜب  اُذساعخه٤ٔخ اُششًخ. ٝر٘بُٝذ 

ٓؾبعج٤ٖ هب٤٤ٖٗٞٗ ٝٓذساء ٓب٤٤ُٖ، ٓذساء رذه٤ن( اُؼب٤ِٖٓ ك٢ ثؼغ اُششًبد أُذسعخ ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ ٝثِؾ 

ٕ ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش اُزـ٤شاد أُ٘بخ٤خ ٣ؼذ ٝع٤ِخ كؼبُخ ك٢ ص٣بدح صوخ ا٠ُ أ اُذساعخ( اعزٔبسح. ٝرٞطِذ 299ػذدٛب )

رؤر٢ ثب٧عبط ٖٓ رؼظ٤ْ ه٤ٔخ  اُز٢رؼظ٤ْ صشٝارْٜ  ا٠ُٖ رِي اُزوبس٣ش ٣ٝغبػذْٛ ػ٠ِ ارخبر هشاساد سش٤ذح رئد١ أُغزضٔش٣

 اُششًخ.
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 :٢ٛٝ ثؾش ثؼٕ٘ٞ( Sayuti et al., 2024دراسح ) -

Climate change impact on Indonesian firm value: exploring the moderating role of 

accounting conservatism 

 )رؤص٤ش رـ٤ش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد ا٩ٗذ٤ٗٝغ٤خ: اعزٌشبف اُذٝس أُؼزذٍ ُِزؾلع أُؾبعج٢(

ه٤بط رؤص٤ش رـ٤ش أُ٘بؿ ٝاٗجؼبصبد ؿبصاد ا٫ؽزجبط اُؾشاس١ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًخ، ٓغ ٓشاػبح  ا٠ُ اُذساعخٛذكذ ٛزٙ 

( ششًخ ٖٓ اُششًبد اُظ٘بػ٤خ أُذسعخ ك٢ ثٞسطخ اٗذ٤ٗٝغ٤ب ٨ُٝسام 028ػ٤٘خ ٌٓٞٗخ ٖٓ )ٝر٘بُٝذ اُزؾلع أُؾبعج٢. 

ؽ٤ش  ،ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًخ٣ئصش ثشٌَ عِج٢ ٕ ا٩كظبػ ػٖ رـ٤ش أُ٘بؿ ا٠ُ أ اُذساعخ، ٝرٞطِذ 0202-0202أُب٤ُخ ُِلزشح 

ٕ رُي ٣ئصش ػ٠ِ أدائٜب أُب٢ُ. ًٔب ٖٝٓ صْ، كبإ ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش رـ٤ش أُ٘بؿ ٣ٌٖٔ إٔ ٣ض٣ذ اُزٌب٤ُق اُج٤ئ٤خ ُِششًخ 

ٕ اُؾذ ٖٓ اٗجؼبصبد ؿبصاد ا٫ؽزجبط اُؾشاس١ ُٜب رؤص٤ش ا٣غبث٢ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًخ، ؽ٤ش إ اُؾذ ٖٓ أ اُ٘زبئظأظٜشد 

ؼبد اٗجؼبصبد ؿبصاد ا٫ؽزجبط اُؾشاس١ ٣ؼط٢ اٗطجبػب ا٣غبث٤ب ُِٔغزضٔش٣ٖ ثؤٕ اُششًخ ِٓزضٓخ ثزؾغ٤ٖ أدائٜب ُٝذ٣ٜب رطِ

 ٖٓ ٓ٘بكغ٤ٜب ك٢ ٓغبٍ ا٫عزذآخ. أكؼَ

 :٢ٛٝ ثؾش ثؼ٘ٞإ (Agbo & Egbunike, 2024دراسح ) -

Climate change disclosure and financial performance of quoted oil & gas firms in Nigeria 

 )ا٩كظبػ ػٖ رـ٤ش أُ٘بؿ ٝا٧داء أُب٢ُ ُششًبد اُ٘لؾ ٝاُـبص أُذسعخ ك٢ ٤ٗغ٤ش٣ب(.

ث٤بٕ رؤص٤ش ا٩كظبػ أُزؼِن ثزـ٤ش أُ٘بؿ ػ٠ِ ا٧داء أُب٢ُ ُششًبد اُ٘لؾ ٝاُـبص ك٢  ا٠ُ اُذساعخٛزٙ ٛذكذ 

. 0202 ا٠ُ 0220ػ٤٘خ ٖٓ صٔبٕ ششًبد ٗلؾ ٝؿبص ٓذسعخ ك٢ ثٞسطخ ٤ٗغ٤ش٣ب ُِغ٘ٞاد ٖٓ  اُذساعخ٤ٗغ٤ش٣ب، ٝر٘بُٝذ 

ٕ أ اُذساعخٝعٞد ػ٬هخ ا٣غبث٤خ ث٤ٖ ا٩كظبػ ػٖ رـ٤ش أُ٘بؿ ٝا٧داء أُب٢ُ ُِششًبد، ٝأظٜشد  ا٠ُ اُذساعخٝرٞطِذ 

ا٩كظبػ ػٖ رـ٤ش أُ٘بؿ ٣ؼُضص عِٞى اُششًبد ك٢ اُؾلبظ ػ٠ِ أُٞاسد ٣ٝذػْ اُؾلبظ ػ٠ِ اُج٤ئخ ٖٓ خ٬ٍ اعز٤ؼبة 

 .اُزؤص٤شاد اُج٤ئ٤خ اُخبسع٤خ

 . انعاَة انُظر2٘

 اطر انًُاؾ ٔلًٛح انشركاخ. الافصاغ عٍ يخ2-1

ا ٛبئ٬ً ػ٠ِ ٓذٟ اُؼوٞد اُو٤ِِخ أُبػ٤خ. ٝٗز٤غخ ُزُي، اصدادد ا٧ٗشطخ ا٫هزظبد٣خ  ًٞ شٜذد ا٫هزظبداد اُؼب٤ُٔخ ٗٔ

 اٌُض٤شظٜٞس  ا٠ُرؾو٤ن ؽ٤بح ٓش٣ؾخ ُِجشش٣خ. ٝٓغ رُي، أدٟ اُ٘ٔٞ اُظ٘بػ٢ ٝاُغـشاك٢ ؿ٤ش أُ٘ؼجؾ  ا٠ُثشٌَ ًج٤ش، عؼ٤ًب 

ٖٓ ا٥صبس اُخبسع٤خ اُغِج٤خ. ٝهذ ُّٝذ ٛزا ثذٝسٙ ٓشبًَ ث٤ئ٤خ ًج٤شح ٝرـ٤شاد ٓ٘بخ٤خ رئصش ػ٠ِ اُ٘ظْ اُج٤ُٞٞع٤خ ٓ٘ز رُي 

اُؾ٤ٖ. ٝٗز٤غخ ُزُي، أطجؾذ ا٫هزظبداد اُؼب٤ُٔخ ٝاُششًبد ٓ٘زجٜخ ُِـب٣خ ُِٔشبًَ اُج٤ئ٤خ ٝاُزـ٤شاد أُ٘بخ٤خ. ٝثبُزب٢ُ، كبٕ 

ػ٠ِ اُششًبد آب ُٔٔبسعخ أٗشطزٜب ٓغ ٓشاػبح رو٤َِ ا٥صبس اُغِج٤خ ػ٠ِ اُج٤ئخ، أٝ ُخِن ث٤ئخ أكؼَ اُوؼب٣ب أُ٘بخ٤خ رؼـؾ 
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 أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبداُوبء ػٞء ًج٤ش ػ٠ِ رؤص٤ش ا٩ػ٬ّ أُؾبعج٢ ثٔخبؽش  ا٠ُثبُزب٢ُ  اُجؾشُِٔغزٔغ. رٜذف ٛزٙ 

(Albitar et al.,2023:1997) . ًب اعزٔبػ٤ ًٔ ب ٣ٞكش ٓغٔٞػخ ٓز٘ٞػخ ٖٓ أُؼِٞٓبد اُٜبٓخ ُِٔغزضٔش٣ٖ رؼذ أُؾبعجخ ػِ

ٝأطؾبة أُظِؾخ اُزغبس٤٣ٖ ا٥خش٣ٖ. ٗظشًا ٧ٕ أُؾبعجخ ٢ٛ آ٤ُخ ُ٘وَ أُؼِٞٓبد، كغ٤زْ اٌُشق ػٖ أُخبؽش أُزؼِوخ 

، كبٕ ا٩كظبؽبد ثزـ٤ش أُ٘بؿ ك٢ أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ. ٝػ٘ذٓب ٣زْ ػشع ٛزٙ أُؼِٞٓبد ٝكوًب ٩ؽبس اُزشش٣غ ٝاُز٘ظ٤ْ

 Appannan et)أُؾبعج٤خ ٢ٛ أعبط ْٜٓ ُِٔغزضٔش٣ٖ ٫رخبر هشاساد ٓغز٤٘شح ثشؤٕ اعزشار٤غ٤بد ا٫عزضٔبس 

al.,2023:1915). ٝ غ اُششًبد ٣ؼُذ اُزؤص٤ش اٌُج٤ش ُِٔٔبسعبد أُؾبعج٤خ اُلؼبُخ أٓشًا ساعخًب ك٢ ا٧دث٤بد أُب٤ُخ، ؽ٤ش رشُغَّ

 .(Reboredo & Ugolini, 2022:2) ض اُشلبك٤خ أُئعغ٤خػ٠ِ ٝػغ ٓؼب٤٣ش ػب٤ُخ ُزؼض٣

، ٝرٌٕٞ ٛزٙ اُض٣بدح أًضش ن ص٣بدح ًج٤شح ك٢ ه٤ٔزٜب اُغٞه٤خإٔ اُششًبد اُز٢ رلظؼ ػٖ أُخبؽش أُ٘بخ٤خ رؾو

أُوبسٗبد ٝػٞؽًب ك٢ ا٧عٞام أُزوذٓخ. رئًذ ا٤ٔٛ٧خ ا٫عزشار٤غ٤خ ُ٪كظبؽبد أُزؼِوخ ثبُٔخبؽش أُ٘بخ٤خ ك٢ رؼض٣ض 

رُي، أٗٚ ثذ٫ً ٖٓ  ا٠ُثب٩ػبكخ أُؼِٞٓبد، ٖ ػذّ رٔبصَ أُب٤ُخ، خبطخ ثبُ٘غجخ ُِششًبد اُؼبِٓخ ك٢ ا٧عٞام اُز٢ رؼب٢ٗ ٓ

٣ٌٖٔ اػزجبس اُششًبد راد اُجظٔخ  أُغز٤ٌِٜٖ،هذ ٣زْ رؾ٤ِٜٔب ك٢ اُٜ٘ب٣خ ػ٠ِ  اُز٢ –اعز٤ؼبة اُزٌب٤ُق اُج٤ئ٤خ داخ٤ًِب 

ثٔضبثخ رؾٞؽ ػذ أُخبؽش اُج٤ئ٤خ. ك٢ ٛزا اُغ٤بم، ٣ظٜش ٗٔٞرط ٤ُِٔضح اُز٘بكغ٤خ ُِششًبد اُز٢ رلظؼ ػٖ اٌُشث٤ٗٞخ اُؼب٤ُخ 

رؾذ٣ذ أُخبؽش أُ٘بخ٤خ، ٓٔب ٣ز٤ؼ ُٜب رٞهغ أُخبؽش ٝاُزخل٤ق  ا٠ُٓخبؽش أُ٘بؿ، ؽ٤ش رغؼ٠ ٛزٙ اُششًبد ثشٌَ اعزجبه٢ 

ب خبطًب ٤ٔٛ٧خ . (Dutta et al., 2023:2) ٜٓ٘ب ٝرؼظ٤ْ اُلشص أُغزوج٤ِخ ًٓ ٢ُٞ٣ أُزخظظٕٞ ك٢ ٓخبؽش أُ٘بؿ اٛزٔب

ٛزٙ أُخبؽش ًبعزضٔبساد  ا٠ُارخبر اُوشاس ٝا٤ٔٛ٫خ ك٢ رو٤٤ْ ٓخبؽش أُ٘بؿ، ث٤٘ٔب ٣٘ظش أُزخظظٕٞ أُب٤ُٕٞ ثشٌَ أٝعغ 

ل٢ ظَ ؽبُخ ػذّ ا٤ُو٤ٖ اُؼ٤ٔوخ أُؾ٤طخ ثذ٣٘ب٤ٌ٤ٓبد رـ٤ش أُ٘بؿ، أطجؼ ُ٪ث٬ؽ ك ،(Millar et al., 2018:7)ا٧عَ ؽ٣ِٞخ 

اُشبَٓ ٝأُؼِٞٓبر٢ ػٖ رؼشع اُششًبد ُِٔخبؽش اُج٤ئ٤خ دٝس ٓزضا٣ذ ا٤ٔٛ٧خ. رؼُذ أُؾبعجخ أداح ؽ٣ٞ٤خ ك٢ ٛزا ا٫رغبٙ، 

ُز١ هذ ٣ؾذصٚ ٛزا اُ٘ٞع ٖٓ ا٩كظبػ اُشلبف. ٣ٌٖٔ ٝٛ٘بى اٛزٔبّ ٓزضا٣ذ ثبُذساعبد اُز٢ رؼزٔذ ػ٠ِ اُغ٤بم ُزو٤٤ْ اُزؤص٤ش ا

رؾذ٣ذ ٓغٔٞػخ ٖٓ ٗٔبرط أُؼشكخ أُب٤ُخ ُزو٤٤ْ ٤ًل٤خ رؤص٤ش أُؾبعجخ ػ٠ِ ٛزٙ ا٧ثؼبد، ٖٝٓ صْ ٤ًل٤خ رؤص٤شٛب ػ٠ِ اُ٘زبئظ 

خ ا٩ث٬ؽ ػٖ أُخبؽش اُج٤ئ٤ ٠اُز٢ ٣ٌٖٔ ٗغجٜب ــــــ٠ِ اُو٤ٔخ أُب٤ُخ اُـــــ٣شًض اُزؾ٤َِ ػ خ،اُشئ٤غا٫هزظبد٣خ ٝا٫عزٔبػ٤خ 

(Agostino et al., 2022:153).    

إٔ اُزؤص٤ش أُجبشش ُ٪كظبػ ا٩ُضا٢ٓ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ هذ ٣ٌٕٞ ٓؾذٝداً ك٢ اُجذا٣خ، ا٫ إٔ ُٚ رؤص٤شاد ؿ٤ش ٓجبششح 

ٖٓ ا٥صبس اُغِج٤خ ُٔخبؽش  ْٜ ك٢ اُزخل٤قغًج٤شح ػ٠ِ اُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓبد أُب٤ُخ ا٧ٝعغ ٖٓ خ٬ٍ اُؼ٤ِٔبد اُٞع٤طخ، ٓٔب هذ ٣

إٔ ثؼغ ٗزبئظ  ا٠ُٖٓ ٓ٘ظٞس ا٫عزذآخ، ٛ٘بى ؽغظ رش٤ش . (Mandel et al., 2021:2-3)خ أُ٘بؿ ػ٠ِ ا٧ػٔبٍ اُزغبس٣

ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٝا٫عزذآخ هذ رٌٕٞ ٝاػؾخ ػ٠ِ أُذٟ اُوظ٤ش، ٌُٜٝ٘ب رؼُذ "ٗوطخ اٗط٬م ٫رخبر اعشاءاد 

ٝٝكوًب  ." ٖٓ هجَ اُؾٌٞٓبد ٝاُششًبد ٝا٧عٞام، ثبػزجبسٛب ٓزطِجبد أعبع٤خ ُزؾو٤ن اُز٤ٔ٘خ أُغزذآخاعزذآخ أًضش ش٫ًٞٔ 

ُٜزا اُشأ١، رضا٣ذد أُخبٝف ثشؤٕ ا٫عزذآخ ٝٓخبؽش أُ٘بؿ، ٝأطجؼ اُزش٤ًض ػ٠ِ دٝس ا٩كظبػ ًٞع٤ِخ ُزؼض٣ض ا٩ٗزبع٤خ 

ًٔب ٣شًض أُخزظٕٞ ك٢ ا٫عزذآخ ػ٠ِ أ٤ٔٛخ ا٩كظبػ  ،ٓغزذاّهزظبد ا ا٠ُٝعبرث٤خ ا٫عزضٔبس، ٝدكغ ا٧ػٔبٍ ٗؾٞ اُزؾٍٞ 

ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٖٓ ؽ٤ش كبئذرٚ ٫رخبر اُوشاساد، خبطخ ٓغ رظبػذ اُؼـٞؽ أُزؼِوخ ثبُٔغبءُخ، ٝع٤بعبد "ا٫ٓزضبٍ أٝ 

. RSPO (Mao et al., 2023:2)اُزٞػ٤ؼ"، ٝاسشبداد اُؾٌٞٓخ ُ٪كظبػ، ٝاُزوبس٣ش أُزؼِوخ ثشٜبداد ا٫عزذآخ ٓضَ 
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ب أُبػ٤خ، شٜذ اُجؾش اُزغش٣ج٢ ؽٍٞ اُؼ٬هخ ث٤ٖ ا٩كظبػ ػٖ أُخبؽش اُج٤ئ٤خ، ٝخظٞطًب ٓخبؽش ٝ ًٓ خ٬ٍ اُؼشش٣ٖ ػب

ا ِٓؾٞظًب ًٞ  ,.Shui et al) ٖا٠ُ ٓغب٤ُٖ سئ٤غ٣ٝ٤ٌٖٔ رظ٤٘ق ٛزٙ اُذساعبد اُزغش٣ج٤خ  .أُ٘بؿ، ٝرو٤٤ْ اُغٞم ٗٔ

2023:146): 

أُزؼِوخ ثب٩كظبػ ؿ٤ش أُجبشش، ٝاُز١ رٌٕٞ اُششًبد ِٓضٓخ هب٤ًٗٞٗب ثب٩كظبػ ػ٘ٚ ٖٓ خ٬ٍ اُِٞائؼ اُج٤ئ٤خ اُذساعبد  .2

  خ.ظٔخ عٞم ا٧ٝسام أُب٤ُخ أُخزِلٝأٗ

اُذساعبد اُز٢ رجؾش ك٢ كؼب٤ُخ اعزشار٤غ٤بد ا٩كظبػ اُطٞػ٢، ؽ٤ش رضا٣ذ ػذد اُجؾٞس اُز٢ رز٘بٍٝ اعزشار٤غ٤بد اُششًبد  .0

  خ.زبؽخ ػجش ٓخزِق اُوطبػبد اُظ٘بػ٤ػ اُطٞػ٢ ػٖ رؼشػٜب ُٔخبؽش أُ٘بؿ ٝاُلشص أُُ٪كظب

 ا٠ُر٘طِن ٓؼظْ ٛزٙ اُذساعبد ٖٓ كشػ٤خ ٓؼ٤بس٣خ أعبع٤خ رلزشع إٔ رؤص٤ش أطؾبة أُظِؾخ ٝاُغٜٔٞس اُؼبّ، ٝ

وؼب٣ب اُج٤ئ٤خ ٝا٫عزٔبػ٤خ، ٝثشٌَ ص٣بدح ك٢ ا٩كظبػ اُطٞػ٢ ُِششًبد ػٖ اُ ا٠ُعبٗت أُغبءُخ ٝاُشلبك٤خ ٝا٩كظبػ، ٣ئد١ 

  .خبص ٓخبؽش أُ٘بؿ

ٛــــــــــزٙ خ، ٝـــــــــــبد ٓز٘ٞػـــــــزٙ اُذساعــــــــــ٢ ٛـــــــــــــــــك أُغزؼِٔخخ ــــــــب٤ُت أُٜ٘غ٤ـــــــــــا٧عإ 

 :(Arora et al., 2021:530)ا٧عـــــــــب٤ُت رشَٔ 

   .اُز٢ رؾَِ رؤص٤ش ا٧خجبس اُج٤ئ٤خ اُغِج٤خ ػ٠ِ اُؼٞائذ ؿ٤ش اُطج٤ؼ٤خ ُِششًبد (Event Studies) دساعبد اُؾذس -

   .اُزؾ٤َِ اُ٘ٞػ٢ أُزؼٔن ُٔؾزٟٞ اُزوبس٣ش اُغشد٣خ اُخبطخ ثب٩كظبػ اُج٤ئ٢ -

 . CGQٓئششاد ضَ دساعبد اهزظبد٣خ ه٤بع٤خ رغزخذّ ٗٔبرط ٓخزِلخ ُٔئششاد ا٧عٞام أُب٤ُخ ا٧ٝسٝث٤خ ٝا٧ٓش٤ٌ٣خ، ٓ -

   غ٤خ ُٜزٙ اُذساعبد رظٜشاُ٘زبئظ اُشئ٤إ 

  خ أُخزِلخ اُز٢ رخؼغ ُٜب اُششًبد.رؤصش ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ثبُج٤ئبد اُوب٤ٗٞٗ -

 أٗٞاع ٓزؼذدح ٖٓ اُج٤بٗبد، ٓضَ ٓئششاد ا٫ٗجؼبصبد، ًٝضبكخ اعز٬ٜى اُطبهخ، ٝاُزوبس٣ش ؿ٤ش أُب٤ُخ ا٤ٌُٔخ ٝاُ٘ٞػ٤خ، اعزؼٔبٍ -

 .ٝأُؼب٤٣ش أُشعؼ٤خ، ٝث٤بٗبد ا٤ُٔضا٤ٗبد اُؼ٤ٓٞٔخ، ٝأعؼبس ا٧عْٜ

ب ٓزضا٣ذاً ثؤداء اُششًبد أُب٤ُخ، عٞاء اٌُج٤شح أٝ اُظـ٤شح ٝأُزٞعطخ - ًٓ  .اٛزٔب

٣ئصش ثشٌَ ؿ٤ش  ا٫ اٗٚإٔ اُزؤص٤ش أُجبشش ُ٪كظبػ ا٩ُضا٢ٓ هذ ٣ٌٕٞ ٓؾذٝداً،  ٖٓ شؿْاُ ػ٠ِ ٗٚأ ٚرٖ انثاؼس

رطٞسد اُذساعبد ك٢ ٛزا أُغبٍ ُزشَٔ ا٩كظبػ ا٩ُضا٢ٓ ٝاُطٞػ٢، ٓغزخذٓخ ٓ٘بٛظ ٝػ٠ِ اُذ٣٘ب٤ٌ٤ٓبد أُب٤ُخ.  ٓجبشش

إٔ ا٩كظبػ ٣زؤصش ثب٩ؽبس اُوب٢ٗٞٗ  ا٠ُرؾ٤َِ ٓز٘ٞػخ ٓضَ دساعبد ا٧ؽذاس ٝاُزؾ٤َِ ا٫هزظبد١ اُو٤بع٢. ٝرش٤ش اُ٘زبئظ 

 داء اُششًبد ٝرؤص٤ش ا٩كظبػ ػ٠ِ ه٤ٔزٜب اُغٞه٤خ.ٝاُج٤بٗبد أُغزخذٓخ، ٓغ رضا٣ذ ا٫ٛزٔبّ ثؤ
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 عٍ انًُاؾ تالإفصاغ. انُظرٚاخ انًرعهمح 2-2

 َظرٚح أصؽاب انًصهؽح :(Stakeholder Theory)  ٍٞر٘شؤ ٗظش٣خ أطؾبة أُظِؾخ ٖٓ رٞع٤غ ٓغبٍ اُجؾش ؽ

عبٗت أُغب٤ٖٔٛ، ٣غت أ٣ؼًب ٓشاػبح ا٧ؽشاف ا٧خشٟ أُٜزٔخ اهزظبد٣ًب ثبُششًخ ٝكوًب ُِوٞا٤ٖٗ  ا٠ُاُششًبد، ؽ٤ش رشٟ أٗٚ 

رٞك٤ش أُؼِٞٓبد ُشش٣ؾخ أٝعغ ٖٓ أطؾبة  ا٠ُأُؼٍٔٞ ثٜب، ٓٔب ٣ؼضص اعزذآزٜب ػ٠ِ أُذٟ اُط٣َٞ. ٝك٢ ظَ اُؾبعخ 

ك٢ ٛزا ٝ ،ا٣ُٞٝ٧خٖٓ  ٗلغٚ بُٔغزٟٞٗلغٜب، أٝ ث ذسعخبٌُٖ ثعبرْٜ أُخزِلخ، ٝإ ُْ ٣أُظِؾخ، ٣زؼ٤ٖ ػ٠ِ اُششًخ رِج٤خ اؽز٤ب

اُغ٤بم، ٣ٌٖٔ اػزجبس ٓخبؽش أُ٘بؿ أداح اداس٣خ رغبْٛ ك٢ كْٜ أكؼَ ٦ُصبس ا٫هزظبد٣خ ٝأُب٤ُخ اُز٢ ٣ٌٖٔ إٔ رئصش ػ٠ِ 

٣ٌٖٔ إٔ رغبػذ ك٢ رلبد١ أٝ رو٤َِ رؤص٤ش أُخبؽش اُز٢ رزؼشع ُٜب اُششًخ. ُزُي، كبٕ ا٩كظبػ أُؾبعج٢  ٖٝٓ صْ،اُششًخ، 

اُذه٤ن ػٖ ا٩عشاءاد أُزخزح، ٝٓزبثؼخ رطٞساد أُخبؽش، ٝٝطق اُزؤص٤شاد اُؾب٤ُخ ٝأُؾزِٔخ ك٢ أُغزوجَ، ٣ٌٖٔ إٔ ٣ٌٕٞ 

ُِٔخبؽش ْٜ أ٣ؼًب ك٢ رؾذ٣ذ ٓذٟ رؼشع اُششًخ اُلؼ٢ِ خ، ٓٔب ٣غظِؾخ ػ٠ِ ٓغز٣ٞبد ٓخزِلرا كبئذح ُٔخزِق أطؾبة أُ

(Bilyay-Erdogan et al., 2024:178) . 

 َظرٚح انٕكانح :(Agency Theory)  روّٞ ٗظش٣خ اًُٞبُخ ػ٠ِ ٓجذأ اُلظَ ث٤ٖ ا٤ٌُِٔخ ٝا٩داسح داخَ اُششًبد، ٓٔب ٣ئد١

   :ٝٛٔب ٗز٤غز٤ٖ سئ٤غ٤ز٤ٖ راد طِخ ثب٩كظبػ أُؾبعج٢ ا٠ُ

ػذّ ر٘بعن أُؼِٞٓبد ث٤ٖ أُغب٤ٖٔٛ )ا٤ًُِٖٞٔ( ٝأُذ٣ش٣ٖ )ا٬ًُٞء( اُز٣ٖ ٣زؾٌٕٔٞ ك٢  ِخرؼب٢ٗ اُششًبد ٖٓ ٓشٌ .أٔلًا 

 .رؼظ٤ْ ٓ٘لؼزْٜ اُشخظ٤خ ػ٠ِ ؽغبة أُغب٤ٖٔٛ ا٠ُأُٞاسد. ٝثبُزب٢ُ، هذ ٣غؼ٠ أُذ٣شٕٝ 

ٗزبئظ ؿ٤ش كؼبُخ، ٓضَ ا٫عزضٔبس اُ٘بهض أٝ أُلشؽ ك٢ أُشبس٣غ  ا٠ُأُؼِٞٓبد  رٔبص٣ٌَٖٔ إٔ رئد١ ٓشٌِخ ػذّ  .شاَٛاً

اُغذ٣ذح ػب٤ُخ أُخبؽش ٖٓ ٓ٘ظٞس أُغب٤ٖٔٛ. ُزُي، ٣ٌٖٔ اُوٍٞ ثؤٕ أُذ٣ش٣ٖ هذ ٣ٌٕٞ ُذ٣ْٜ داكغ ُ٪ث٬ؽ اُ٘بهض أٝ 

  . (Linh, 2024:1124-1125) ْا٩كظبػ ؿ٤ش اٌُبك٢ ػٖ أُخبؽش اُج٤ئ٤خ، رؾغجًب ٦ُصبس اُغِج٤خ أُؾزِٔخ ػ٠ِ رو٤٤ْ أدائٜ

أْٛ ا٥صبس أُزشرجخ ػ٠ِ ٗظش٣خ اًُٞبُخ ٢ٛ اُذٝس ا٣٩غبث٢ اُز١ ٣ِؼجٚ ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ك٢ ٓؼبُغخ ٓش٬ٌد  ٕا

رؾغ٤ٖ رٞاكن أُظبُؼ ث٤ٖ أطؾبة  ا٠ُكٔغ رو٤َِ ػذّ ر٘بعن أُؼِٞٓبد، ٣زْ أ٣ؼًب رو٤َِ رٌب٤ُق اًُٞبُخ، ٓٔب ٣ئد١  ،اًُٞبُخ

٣ؾُذد ٝ .ا٩كظبػ اُشلبف ػٖ أُؼِٞٓبد ػ٠ِ أٗٚ أؽذ ا٤ُ٥بد اُلؼبُخ ُزو٤َِ ػذّ ر٘بعن أُؼِٞٓبد ا٠ُأُظِؾخ. ٝػ٤ِٚ، ٣ُ٘ظش 

لبك٤خ ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ًؤؽذ ا٧دٝاد اُو٣ٞخ ٩ه٘بع أُذ٣ش٣ٖ ثبُزظشف ثٔب ٣خذّ ٓظِؾخ اُششًخ، ٗظشًا ُذٝسٙ ك٢ رؼض٣ض اُش

ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ًآ٤ُخ كش٣ذح ُ٪كظبػ  ا٠ُك٢ ػ٤ِٔخ ارخبر اُوشاساد أُب٤ُخ ٝؿ٤ش أُب٤ُخ. ٖٝٓ ٛزا أُ٘طِن، ٣ُ٘ظش 

ػٖ أُؼِٞٓبد، ٣ٌٜٔ٘ب رو٤َِ رؼبسة أُظبُؼ ُظبُؼ أُغب٤ٖٔٛ. ؽ٤ش ٣شرجؾ اٌُشق ػٖ أُخبؽش ثشلبك٤خ ثزو٤َِ رٌب٤ُق 

    .(Kortetmäki et al., 2023:18)د ّ ر٘بعن أُؼِٞٓباًُٞبُخ ٖٓ خ٬ٍ اُؾذ ٖٓ ػذ

إٔ اُششًبد اُز٢ رزج٠٘ اعزشار٤غ٤بد ٝاػؾخ ُ٪كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ هذ رٌٕٞ ك٢ ٝػغ اعزشار٤غ٢ أكؼَ ٖٓ 

ؽ٤ش رو٤َِ كغٞاد أُؼِٞٓبد، ٓٔب ٣ؼضص صوخ أُغزضٔش٣ٖ ٣ٝئصش ا٣غبث٤ًب ػ٠ِ رو٤٤ْ اُششًبد. ٖٝٓ خ٬ٍ ثؼغ ا٧ٓضِخ 

رش٤ش ٝ ٞاهؼ٤خ، ٣زْ رٞػ٤ؼ ٤ًل٤خ رطج٤ن ٗظش٣خ اًُٞبُخ ك٢ اعزشار٤غ٤بد اُششًبد، ٝرؤص٤ش رُي ػ٠ِ اُزو٤٤ْ أُب٢ُ ُِششًبد.اُ

ٝرٌزغت ٛزٙ  .ٓشاػبح ٓظبُؼ ٓغٔٞػخ ٝاعؼخ ٖٓ ا٧ؽشاف أُؼ٤٘خ ا٠ُإٔ اُششًبد ثؾبعخ  ا٠ُٗظش٣خ أطؾبة أُظِؾخ 
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٫ ع٤ٔب ك٢ ؽبُخ اُؼشام، ؽ٤ش ُت ا٩كظبػ ػٖ أُخبؽش أُ٘بخ٤خ؛ ٝاُغٞم ُٔطباُ٘ظش٣خ أ٤ٔٛخ خبطخ ػ٘ذ ٓ٘بهشخ اعزغبثخ 

 . (Guenther et al., 2016:362) ثذأ اُغٞم ٣ذسى ثشٌَ ٓزضا٣ذ أ٤ٔٛخ اُوؼب٣ب اُج٤ئ٤خ

ب ك٢ ٓغبءُخ اُششًبد اُز٢ هذ رزُْٜ ثبٗزٜبى ٓؼب٤٣شٛب اُخبطخ ثب٩كظبػ اُج٤ئ٢. ُزا، كب ا٫كظبػ ٣ٝئد١ ًٔ ٕ دٝسًا ٜٓ

اُؾلبظ ػ٠ِ ػ٬هبد ػبٓخ ع٤ذح ٣ؼُذ أٓشًا ػشٝس٣ًب ُؾٔب٣خ عٔؼخ اُششًبد ٝرؼض٣ض طٞسرٜب ا٣٩غبث٤خ ك٢ اُغٞم. ًٔب إٔ 

رؼُذ اعزضٔبسًا اعزشار٤غ٤ًب ٣ؼضص ٖٓ طٞسح اُششًبد  (CSR) أُشبس٣غ اٌُجشٟ ك٢ اؽبس أُغئ٤ُٝخ ا٫عزٔبػ٤خ ُِششًبد

ثب٫ٓزضبٍ ُٔزطِجبد ا٩كظبػ ( ُِزظبٛش Decouplingَ )د اعزشار٤غ٤خ اُلظثؼغ اُششًب ٝرزج٠٘ ،ث٤ئ٤ًبًششًبد ٓغئُٝخ 

أطؾبة أُظِؾخ ٝاُغٜبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ،  ٜب. ٌُٖٝ ٓغ رضا٣ذ اُزذه٤ن ٖٓ ُذٕاُج٤ئ٢، دٕٝ ر٘ل٤ز رـ٤٤شاد ؽو٤و٤خ ك٢ ٓٔبسعبر

اُغؼ٢ ٝساء رؼظ٤ْ  ا٠ُٓب ٣ُ٘ظش  ٝؿبُجب عِج٤خ،٣ظجؼ ٖٓ اُظؼت ػ٠ِ اُششًبد اُؾلبظ ػ٠ِ ٛزا اُٜ٘ظ دٕٝ ٓٞاعٜخ رذاػ٤بد 

ا٧سثبػ دٕٝ ٓشاػبح اُو٤ْ اُج٤ئ٤خ ٝا٫عزٔبػ٤خ ثؼ٤ٖ اُشي. ُٝزُي، ٣٘جـ٢ ػ٠ِ اُششًبد رج٢٘ ٓ٘ظٞس ؽ٣َٞ ا٧عَ ٣ٞاصٕ ث٤ٖ 

اُشثؾ٤خ ٝا٫عزذآخ، ٖٓ خ٬ٍ ث٘بء ػ٬هبد ه٣ٞخ ٓغ أطؾبة أُظِؾخ، ٝاُغٜبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ، ٝاُؾٌٞٓخ. كب٫ُزضاّ ثب٩كظبػ 

ُِششًبد ٫ ٣غبْٛ كوؾ ك٢ رؾغ٤ٖ ا٧داء  اُج٤ئ٤خ ٝا٫عزٔبػ٤خُشلبف ػٖ أُخبؽش أُ٘بخ٤خ ٝا٫ٓزضبٍ ُِٔغئ٤ُٝبد ا

م ٢ اُغٞـــــــــــــــبٍ ٝرؼض٣ض ٌٓبٗزٜب كــــــــــــب اعزذآخ ا٧ػٔــــــــ٢، ثَ ٣ؼٖٔ أ٣ؼً ـــــــــــــأُبُ

(Freeman,2023:120 .) ُب ثبُشلبك٤خ اُج٤ئ٤خ ٝأُ٘بخ٤خ رٌٕٞ أًضش هذسح ػ٠ِ عزة ثٔؼ٠٘ آخش، اُششًبد ا ًٓ ز٢ رظٜش اُزضا

 . (Shui et al., 2023:146)خ ا٫عزضٔبساد ٝرؼض٣ض ه٤ٔزٜب اُغٞه٤

ك٢ رؼض٣ض كٌشح إٔ اُششًبد اُز٢ رزجغ  ( ًؤداح عذ٣ذح ُ٪كظبػ هذ عبGRIْٕٛ ظٜٞس أُجبدسح اُؼب٤ُٔخ ُِزوبس٣ش )ا

ٓؼب٤٣ش ث٤ئ٤خ طبسٓخ رؼُزجش أًضش ششػ٤خ، ٓٔب ٣ٌٖٔ إٔ ٣ئصش ثشٌَ ا٣غبث٢ ػ٠ِ عٔؼزٜب ث٤ٖ أطؾبة أُظِؾخ ٝأُغزضٔش٣ٖ. 

ب أًجش ثبُٔؼب٤٣ش اُج٤ئ٤خ ٝا٫عزٔبػ٤خ، ٓٔب ٣ؼضص ٓ ًٓ ٌبٗزٜب ك٢ ٝػ٤ِٚ، كبٕ اُششًبد اُز٢ رزج٠٘ رو٤٘بد ٖٓ ٛزا اُ٘ٞع رظُٜش اُزضا

ص٣بدح اُزش٤ًض ػ٠ِ  ا٠ُص٣بدح اُزذه٤ن اُؼبّ ػ٠ِ ٤ًل٤خ اداسح اُششًبد ُِٔخبؽش اُج٤ئ٤خ ٝأُ٘بخ٤خ هذ أدٟ ًٔب إ  .اُغٞم

ٓٔبسعبد ا٩كظبػ ػٖ ٛزٙ أُخبؽش. ٛ٘بى اػزشاف ٓزضا٣ذ ثؤٕ اُشلبك٤خ اُلؼبُخ رؼُذ أداح ؽ٣ٞ٤خ ُز٤ٌق اُششًبد ٓغ اُزـ٤شاد 

ب، ك٢ اُج٤ئخ ا٫عزٔبػ٤ ًّٓ خ ٝأُؼِٞٓبر٤خ. ٖٝٓ ٛ٘ب، ٣زُٞهغ إٔ ٣زٌٖٔ أُزؼبِٕٓٞ ك٢ اُغٞم، عٞاء ًبٗٞا ٓغزضٔش٣ٖ أٝ عٜٔٞسًا ػب

 .  (Luque-Vílchez et al., 2023:638)خ ٖٓ ٓشاهجخ عِٞى اُششًبد ث٘بءً ػ٠ِ ٛزٙ أُؼب٤٣ش اُج٤ئ٤

اُششًبد أُذسعخ ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ، ٣ٌُٖٔ ثؼغ ٖٓ خ٬ٍ دساعخ ؽب٫د  ٚاٗ اُجبؽش٣شٟ ٝػ٤ِٚ 

ؼضص ششػ٤زٜب ك٢ ٣٣ٌٖٔ إٔ  ٝاُز١ اُششًبد ٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ؽغْ اُغٜذ أُجزٍٝ ٖٓ هجَاُؼٞء ػ٠ِ رغ٤ِؾ 

عزٔبػ٢ ًج٤ش اُغٞم. ٝرظٜش أ٤ٔٛخ ا٫عزلبدح ٖٓ ٛزٙ اُ٘ظش٣خ ك٢ اُجِذإ اُ٘ب٤ٓخ، ٓضَ اُؼشام، ؽ٤ش هذ ٫ ٣ٌٕٞ ٛ٘بى ػـؾ ا

ك٢ خِن ٛزا اُؼـؾ ٓغ ٓشٝس ( GRIَ )ػ٠ِ اُششًبد ُزج٢٘ ٓٔبسعبد شلبكخ ثشؤٕ اُج٤ئخ. ٝٓغ رُي، هذ رغبْٛ أُ٘ظٔبد ٓض

 رؾغ٤ٖ ا٧داء أُئعغ٢ ٝص٣بدح ه٤ٔخ اُششًبد ك٢ اُغٞم. ا٠ُاُٞهذ، ٓٔب هذ ٣ئد١ 
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 انعاَة انعًهٙ. 3

 لٛاس انًرغٛراخ ٔانرؽهٛم انٕصفٙ .3-1

 الافصاغ عٍ يخاطر انًُاؾألاً: 

 ثب٩كظبؽبداؽبس ػَٔ اُلش٣ن أُؼ٢٘  ا٠ُرؾ٤َِ أُؾزٟٞ اعز٘بداً  ثبعزؼٔب٣ٍزْ ه٤بط ا٫كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ 

 : (et al., 2024:1 Ghose) ٝاُز١ ٣زؤُق ٖٓ ثؼذ٣ٖ ،(TCFDأُب٤ُخ أُزؼِوخ ثبُٔ٘بؿ )

 ( ػ٘بطش ثشؤٕ اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ اُزـ٤ش 2اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ أُ٘بؿ: ٣شَٔ ٛزا اُجؼذ )،٣ٝؤخز ًَ ػ٘ظش  أُ٘بخ٢

 ( ُؼذّ ا٫كظبػ.)طلشٝه٤ٔخ  ا٫كظبػ،( ػ٘ذ 2ه٤ٔخ )

 ( ػ٘بطش ثشؤٕ ا٫كظبػ ػٖ اداسح ٓخبؽش 6اداسح أُخبؽش أُزؼِوخ ثبُٔ٘بؿ: ٣شَٔ ٛزا اُغضء )،خز ًَ ػ٘ظش ٣ٝؤ أُ٘بؿ

 ( ُؼذّ ا٫كظبػ.طلشٝه٤ٔخ ) ا٫كظبػ،( ػ٘ذ 2ه٤ٔخ )

  -ًب٫ر٢: ( ٣ٝ1زْ ه٤بط ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٖٓ خ٬ٍ رطج٤ن أُؼبدُخ )

 100× الإفصاغ عٍ يخاطر انًُاؾ = اظًانٙ عذد انثُٕد انًفصػ عُٓا/ اظًانٙ انثُٕد انًًكٍ الافصاغ عُٓا 

( ٓزٞعؾ 2ٖٓ اُٞاؽذ اُظؾ٤ؼ دٍ ػ٠ِ ص٣بدح ٓغزٟٞ ا٫كظبػ، ٣ٝؼشع ثبُغذٍٝ )ًِٝٔب اهزشثذ ٗز٤غخ اُو٤بط 

 ه٤ٔخ ا٫كظبػ ؽغت اُجؼذ ا٫ٍٝ ٌَُٝ ع٘خ ٖٓ اُغ٘ٞاد ٓذاس اُجؾش.

 تُعذ اسرراذٛعٛح انرعايم يع انًُاؾ(: لٛاس ٔذؽهٛم 1عذٔل )ان

انًصر

ف/ 

 انسُح

2021 2022 2023 2024 Mean 
Standard 

deviation 

Maximum 

Value 

Minimu

m Value 

 0.090 0.300 0.090 0.210 0.090 0.250 0.300 0.200 الاذؽاد

 0.100 0.320 0.099 0.240 0.100 0.320 0.240 0.300 الالهٛى

الائرًاٌ 

 انعرالٙ
0.100 0.260 0.150 0.300 0.203 0.093 0.300 0.100 

الاْهٙ 

 انعرالٙ
0.400 0.520 0.220 0.100 0.310 0.187 0.520 0.100 

 0.200 0.500 0.154 0.330 0.500 0.200 0.420 0.200 انًُصٕر
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 0.210 0.600 0.169 0.358 0.600 0.210 0.320 0.300 تغذاد

 0.070 0.420 0.143 0.243 0.070 0.230 0.420 0.250 انخهٛط

 0.240 0.650 0.180 0.388 0.650 0.340 0.240 0.320 انطٛف

 (Excelٓخشعبد ثشٗبٓظ ) ا٠ُأُظذس: اػذاد اُجبؽش اعز٘بداً 

ؽذ ٓب ٖٓ ا٫كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٝكوبً  ا٠ُ( ٣ج٤ٖ إٔ أُظبسف ػ٤٘خ اُجؾش ُذ٣ٜب ٓغزٟٞ ٓ٘خلغ 2اُغذٍٝ )

(، 0.388 0.203 -ُجؼُذ اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ أُ٘بؿ، ار رزشاٝػ دسعخ ا٫كظبػ ػ٠ِ ٓغزٟٞ أُظبسف ٝاُغ٘ٞاد ث٤ٖ )

(، 0.388ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ه٤ٔخ ٛزا اُ٘ٞع ٖٓ ا٫كظبػ كبٕ ٓظشف اُط٤ق ًبٕ ُذ٣ٚ اػ٠ِ ٓغزٟٞ ٖٓ ٛزا ا٫كظبػ ثِؾ )

 (.  0.203ٓغزٟٞ ٖٓ ٛزا ا٫كظبػ اُز١ ثِؾ ) أد٢ٗك٢ ؽ٤ٖ إٔ ٓظشف ا٫ئزٔبٕ ًبٕ ُذ٣ٚ 

 بداسح أُخبؽش أُزؼِوخ ثبُٔ٘بؿث ٝأُزٔضَ ( ٓزٞعؾ ه٤ٔخ ا٫كظبػ ؽغت اُجؼذ اُضب0٢ًٗٝزُي ٣ؼشع ثبُغذٍٝ )

 ٌَُٝ ع٘خ ٖٓ اُغ٘ٞاد ٓذاس اُجؾش.

 تُعذ ادارج يخاطر انًُاؾ(: لٛاس ٔذؽهٛم 2عذٔل )ان

انًصرف/ 

 انسُح
2021 2022 2023 2024 Mean 

Standard 

deviation 

Maxim

um 

Value 

Minim

um 

Value 

 0.150 0.500 0.155 0.288 0.150 0.500 0.300 0.200 الاذؽاد

 0.100 0.600 0.211 0.310 0.100 0.600 0.240 0.300 الالهٛى

الائرًاٌ 

 انعرالٙ
0.100 0.260 0.400 0.300 0.265 0.125 0.400 0.100 

الاْهٙ 

 انعرالٙ
0.400 0.520 0.700 0.150 0.443 0.231 0.700 0.150 

 0.200 0.600 0.170 0.430 0.500 0.600 0.420 0.200 انًُصٕر

 0.300 0.600 0.145 0.430 0.600 0.500 0.320 0.300 تغذاد

 0.080 0.500 0.187 0.313 0.080 0.500 0.420 0.250 انخهٛط
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 0.240 0.650 0.192 0.440 0.650 0.550 0.240 0.320 انطٛف

 (Excelٓخشعبد ثشٗبٓظ ) ا٠ُأُظذس: اػذاد اُجبؽش اعز٘بداً 

ؽذ ٓب ٖٓ ا٫كظبػ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٝكوبً  ا٠ُأُظبسف ُذ٣ٜب ٓغزٟٞ ٓ٘خلغ ع٤ٔغ ( إٔ ٛزٙ 0اُغذٍٝ )٣ج٤ٖ 

(، 0.443 0.288 -ُجؼُذ اداسح ٓخبؽش أُ٘بؿ، ار رزشاٝػ ٓزٞعؾ ه٤ٔخ ا٫كظبػ ػ٠ِ ٓغزٟٞ ٛزٙ أُظبسف ٝاُغ٘ٞاد ث٤ٖ )

٠ِ ٓغزٟٞ ٖٓ ٛزا ا٫كظبػ ثِؾ ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثٔزٞعؾ ه٤ٔخ ٛزا اُ٘ٞع ٖٓ ا٫كظبػ كبٕ ٓظشف ا٢ِٛ٫ اُؼشاه٢ ًبٕ ُذ٣ٚ اػ

 (.0.288ٓغزٟٞ ٖٓ ٛزا ا٫كظبػ اُز١ ثِؾ ) أد٠ٗ(، ك٢ ؽ٤ٖ إٔ ٓظشف ا٫رؾبد ًبٕ ُذ٣ٚ 0.443)

 لًٛح انشركحشاَٛاً: 

 (:Chung & Pruitt, 1994رْ ه٤بط ه٤ـــٔخ اُشـــشًخ ػـــٖ ؽـــش٣ن أُؼـــبدُخ ا٥ر٤ــخ )

Tobin's Q = )CMVE( + )PS( + )BEPT( / )TA)      (2) 

 ار إ:

CMVE  .ٗبرظ عؼش اُغْٜ ك٢ اٗزٜبء اُلزشح أُب٤ُخ ٓؼشٝثبً ك٢ ػذد ا٧عْٜ أُزذاُٝخ = 

PS  اُو٤ٔخ اُ٘وذ٣خ ٨ُعْٜ أُٔزبصح = 

BEPT  )َا٫طٍٞ هظ٤شح ا٧عَ + اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ ُِٔطِٞثبد ؽ٣ِٞخ ا٧عَ -= أُطِٞثبد )هظ٤شح ا٧عَ + ؽ٣ِٞخ ا٧ع 

TA ٍٞاعٔب٢ُ ا٫ط = 

ُِٔظبسف ػ٤٘خ اُجؾش ٌَُٝ ع٘خ ٖٓ ( ٣ؼشع ٓغز٣ٞبد ه٤بط ه٤ٔخ اُششًخ ٝاُزؾ٤َِ اُٞطل٢ 3ٝاُغذٍٝ )

 اُغ٘ٞاد.

 لًٛح انشركح(: لٛاس ٔذؽهٛم يرغٛر 3عذٔل )ان

انًصرف/ 

 انسُح
2021 2022 2023 2024 Mean 

Standard 

deviation 

Maximum 

Value 

Minimu

m Value 

 0.090 0.300 0.102 0.173 0.090 0.300 0.090 0.210 الاذؽاد

 0.100 0.320 0.109 0.190 0.100 0.320 0.100 0.240 الالهٛى

الائرًاٌ 

 انعرالٙ
0.203 0.100 0.300 0.300 0.226 0.096 0.300 0.100 
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الاْهٙ 

 انعرالٙ
0.310 0.100 0.520 0.100 0.258 0.201 0.520 0.100 

 0.200 0.500 0.146 0.383 0.500 0.500 0.200 0.330 انًُصٕر

 0.210 0.600 0.192 0.442 0.600 0.600 0.210 0.358 تغذاد

 0.070 0.420 0.167 0.201 0.070 0.420 0.070 0.243 انخهٛط

 0.240 0.650 0.203 0.482 0.650 0.650 0.240 0.388 انطٛف

 (Excelٓخشعبد ثشٗبٓظ ) ا٠ُأُظذس: اػذاد اُجبؽش اعز٘بداً 

، ار رزشاٝػ دسعزٜب ػ٠ِ ؽذ ٓب ُِٔظبسف ػ٤٘خ اُجؾش ا٠ُٓغزٟٞ ه٤ٔخ اُششًخ ٓ٘خلغ ( إٔ 3اُغذٍٝ )٣ظٜش 

 ؽ٤شٓظشف اُط٤ق  إ اػ٠ِ ٓغزٟٞ ٖٓ ٛزا ا٫كظبػ عغَ ك٢(، 0.482ٝ 0.173 -ٓغزٟٞ أُظبسف ٝاُغ٘ٞاد ث٤ٖ )

 (.  0.173اُز١ ثِؾ )ٝ ٓغزٟٞ ٖٓ ٛزا ا٫كظبػ أد٠ٗ(، ك٢ ؽ٤ٖ إٔ ٓظشف ا٫رؾبد ًبٕ ُذ٣ٚ 0.482ثِؾ )

 الاخرثاراخ انرعرٚثٛح .3-2

 اخرثار ذٕزٚع انثٛاَاخ .ألاً 

( -2 ،2( ُٔؼشف عِٞى اُج٤بٗبد، كبرا ًبٗذ ه٤ٔخ ا٫ُزٞاء ث٤ٖ )Skewness( ٝ )Kurtosisاخزجبس ) اعزؼٔب٣ٌٍٖٔ 

(، ًٝٔب Khalaf & Hussein, 2024( كٜزا ٣ذٍ ػ٠ِ إ اُج٤بٗبد روزشة ٖٓ اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ )-3 ،3ٝٗز٤غخ اُزلشؽؼ ث٤ٖ )

 (.2ثبُغذٍٝ )ٓٞػؼ 

 ( ذٕزٚع انثٛاَاخ4ظذٔل )

 الاخرثار                     

 انًرغٛر

 الانرٕاء

Skewness 

 انرفرطػ

Kurtosis 

اسرراذٛعٛح انرعايم يع يخاطر انًُاؾ 

X1 
.231 -1.709 

 X2 -.125 -2.442ادارج يخاطر انًُاؾ 

 Y .663 -1.543لًٛح انشركح 

 (SPSS) ٓخشعبد ثشٗبٓظ ا٠ُأُظذس: اػذاد اُجبؽش اعز٘بداً  



Al Kut Journal of Economics and Administrative Sciences /ISSN: 1999 -558X /ISSN Online 2707-4560/ Vol (17) Issue: 99-2025 

)September) 

470 

 

( ٣ٞػؼ ٗزبئظ اخزجبس عِٞى اُج٤بٗبد ؽغت اخزجبساد ا٫ُزٞاء ٝاُزلشؽؼ، ٖٝٓ اُ٘زبئظ اػ٬ٙ ٣زؼؼ إٔ 2اُغذٍٝ )

 ُزا ع٤ؼزٔذ ا٧عب٤ُت ا٩ؽظبئ٤خ أُؼ٤ِٔخ ك٢ اُجؾش.اُج٤بٗبد روزشة ٖٓ اُزٞص٣غ اُطج٤ؼ٢ 

 ً  ذؽهٛم الارذثاط .شاَٛا

( ٣ج٤ٖ ٗزبئظ 9ٝاُغذٍٝ ) اُجؾش،( ٌُشق اُؼ٬هخ ث٤ٖ ٓزـ٤شاد Pearsonرؾ٤َِ اسرجبؽ ث٤شعٕٞ ) اعزؼٔب٣ٌٍٖٔ 

 ا٫سرجبؽ.

 ( يصفٕفح الارذثاط 5ظذٔل )

 انراتع                                 

 انًسرمم   

 لًٛح انشركح 

اسرراذٛعٛح انرعايم يع 

 يخاطر انًُاؾ

 *935. لًٛح تٛرسٌٕ

 001. انًعُٕٚح

N 32 

 ادارج يخاطر انًُاؾ

 *805. لًٛح تٛرسٌٕ

 016. انًعُٕٚح

N 32 

 (SPSSٓخشعبد ثشٗبٓظ ) ا٠ُأُظذس: اػذاد اُجبؽش اعز٘بداً  

 -ر٢: ا٥ار ٣زج٤ٖ  ٝهٞح اُؼ٬هخ ث٤ٜ٘ب؛ زـ٤شاد اُجؾش( دسعخ ا٫سرجبؽ ث٤ٖ 5ٓاُغذٍٝ )٣ج٤ٖ 

a. ه٤ٔخ اُششًخ.٤خ اُزؼبَٓ ٓغ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٝٝعٞد ػ٬هخ ا٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ه٣ٞخ ث٤ٖ اعزشار٤غ 

b. .ٝعٞد ػ٬هخ ا٣غبث٤خ ٓؼ٣ٞ٘خ ه٣ٞخ ث٤ٖ اداسح ٓخبؽش أُ٘بؿ ٝث٤ٖ ه٤ٔخ اُششًخ 

 اخرثار فرٔض انثؽسشانصاً: 

 ذضًٍ انثؽس فرضٛح رئٛسح ٔاؼذج ْٙ

(H1.)  ٝكن ثؼذ اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٝثؼذ اداسح ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ُ٪كظبػ ٛ٘بى رؤص٤ش رٝ د٫ُخ اؽظبئ٤خ(

 ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد ك٢ عٞم اُؼشام ٨ُٝسام أُب٤ُخ. ٓخبؽش أُ٘بؿ( 

 ٣ٝ٘جضن ٖٓ ٛزٙ اُلشػ٤خ كشػ٤ز٤ٖ كشػ٤ز٤ٖ ٛٔب:
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(H1.1.) اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ٝكن ثؼذ  ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ظبػ ػُٖ٪كرؤص٤ش رٝ د٫ُخ اؽظبئ٤خ  ٛ٘بى

 ه٤ٔخ اُششًخ.

 ( ا٫ر٢: ٣6ٌٖٔ اخزجبس ٛزا اُلشع ٖٓ خ٬ٍ رؾ٤َِ ا٫ٗؾذاس اُخط٢ ًٝٔب ٓٞػؾخ ٗزبئغٚ ك٢ اُغذٍٝ )

 (: َرائط اخرثار انفرض الأل6انعذٔل )

R انًرغٛر
2

 Adjusted R
2

 F Sig. 

لًٛح 

 انشركح

0.935 0.874 41.687 .001 

انًعايم انصاتد 

(β0) 

 .T Sig (βيعايم الاَؽذار)

-0.170 1.627 6.457 .001 

 (SPSSٓخشعبد ثشٗبٓظ ) ا٠ُأُظذس: اػذاد اُجبؽش اعز٘بداً 

( اُز٢ Fار ٣زؼؼ طؾخ روذ٣ش اٗٔٞرط ا٫ٗؾذاس ثذ٫ُخ اخزجبس )٣ٞػؼ ٗزبئظ اخزجبس اُلشع ا٧ٍٝ؛  (6اُغذٍٝ )

( ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ أهَ ٖٓ 6.457اُز٢ ثِـذ ) T)، ًٔب إ ه٤ٔخ )%5( ػ٘ذ ٓغزٟٞ د٫ُخ اؽظبئ٤خ أهَ ٖٓ 41.687) ثِـذ

ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثبرغبٙ  اُششًخ،، اُز٢ رذٍ إٔ ٛ٘بى رؤص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ُ٪كظبػ ػٖ اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ 5%

، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ ا٫كظبػ ػٖ اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ٓغ ٓخبؽش 1.627)أُٞعجخ اُجبُـخ )( βكٜٞ ا٣غبث٢ ثذ٫ُخ ه٤ٔخ ث٤زب ) ،اُزؤص٤ش

 ٖٓ اُزـ٤شاد اُز٢ رؾذس ك٢ ه٤ٔخ اُششًخ. %87أُ٘بؿ ٣لغش ٓب ٗغجزٚ 

ٕٚظذ ذأشٛر اٚعاتٙ نلإفصاغ عٍ اسرراذٛعٛح انرعايم يع  "٠ا٫ُٝ ٤خ اُلشػ٤خٝٓٔب عجن، ٣ٌٖٔ اُوٍٞ ثوجٍٞ اُلشػ

ؤٕ اُششًبد اُز٢ رلظؼ ػٖ أُخبؽش أُ٘بخ٤خ رؾون ص٣بدح ًج٤شح ك٢ ه٤ٔزٜب ٝػ٤ِٚ ك" .هٗ لًٛح انشركحيخاطر انًُاؾ ع

اُغٞه٤خ، ٝرٌٕٞ ٛزٙ اُض٣بدح أًضش ٝػٞؽًب ك٢ ا٧عٞام أُزوذٓخ. رئًذ ا٤ٔٛ٧خ ا٫عزشار٤غ٤خ ُ٪كظبؽبد أُزؼِوخ ثبُٔخبؽش 

ٓٔب  أُؼِٞٓبد،ُِششًبد اُؼبِٓخ ك٢ ا٧عٞام اُز٢ رؼب٢ٗ ٖٓ ػذّ رٔبصَ أُ٘بخ٤خ ك٢ رؼض٣ض أُوبسٗبد أُب٤ُخ، خبطخ ثبُ٘غجخ 

رؾذ٣ذ  ا٣٠ُظٜش ٗٔٞرط ٤ُِٔضح اُز٘بكغ٤خ ُِششًبد اُز٢ رلظؼ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ، ؽ٤ش رغؼ٠ ٛزٙ اُششًبد ثشٌَ اعزجبه٢ 

 .(Dutta et al., 2023:2)٤ق ٜٓ٘ب ٝرؼظ٤ْ اُلشص أُغزوج٤ِخ أُخبؽش أُ٘بخ٤خ، ٓٔب ٣ز٤ؼ ُٜب رٞهغ أُخبؽش ٝاُزخل

(H1.2) اداسح ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًخ.  ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٝكن ثؼذ  ُ٪كظبػ. ٛ٘بى رؤص٤ش رٝ د٫ُخ اؽظبئ٤خ 

 (.7ك٢ اُغذٍٝ ) رؾ٤َِ ا٫ٗؾذاس اُخط٢ ًٝٔب ٓٞػؼ ٣ٌٖٔ اخزجبس ٛزا اُلشع ٖٓ خ٬ٍ
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 ( َرائط اخرثار انفرض انصا7َٙانعذٔل )

R انًرغٛر
2

 Adjusted R
2

 F Sig. 

لًٛح 

 انشركح

.648 .589 11.023 .016 

انًعايم انصاتد 

(β0) 

 .T Sig (βيعايم الاَؽذار)

-.171 1.276 3.320 .016 

 (SPSSٓخشعبد ثشٗبٓظ ) ا٠ُأُظذس: اػذاد اُجبؽش اعز٘بداً 

( اُز٢ Fار ٣زؼؼ طؾخ روذ٣ش اٗٔٞرط ا٫ٗؾذاس ثذ٫ُخ اخزجبس ) ( ٗزبئظ اخزجبس اُلشع اُضب٢ٗ؛7اُغذٍٝ )٣ٞػؼ 

( ػ٘ذ ٓغزٟٞ ٓؼ٣ٞ٘خ أهَ ٖٓ 3.320اُز٢ ثِـذ ) T)، ًٔب إ ه٤ٔخ )%5( ػ٘ذ ٓغزٟٞ د٫ُخ اؽظبئ٤خ أهَ ٖٓ 11.023ثِـذ )

ٝك٤ٔب ٣زؼِن ثبرغبٙ اُزؤص٤ش كٜٞ  اُششًخ،، اُز٢ رذٍ إٔ ٛ٘بى رؤص٤ش ٓؼ١ٞ٘ ُ٪كظبػ ػٖ اداسح ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ 5%

 %58، ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إٔ ا٫كظبػ ػٖ اداسح ٓخبؽش أُ٘بؿ ٣لغش ٓب ٗغجزٚ 1.276)( أُٞعجخ اُجبُـخ )βا٣غبث٢ ثذ٫ُخ ه٤ٔخ ث٤زب )

 ٖٓ اُزـ٤شاد اُز٢ رؾذس ك٢ ه٤ٔخ اُششًخ.

فصاغ عٍ ادارج يخاطر انًُاؾ ٕٚظذ ذأشٛر اٚعاتٙ نلإ ٝٓٔب عجن، ٣ٌٖٔ اُوٍٞ ثوجٍٞ اُلشع ا٫ٍٝ اُز١ ٓلبدٙ "

ْٜ ئ٤ُٝبد ا٫عزٔبػ٤خ ُِششًبد ٫ ٣غكب٫ُزضاّ ثب٩كظبػ اُشلبف ػٖ أُخبؽش أُ٘بخ٤خ ٝا٫ٓزضبٍ ُِٔغ" .عهٗ لًٛح انشركح

(. ثٔؼ٠٘ Freeman,2023:120كوؾ ك٢ رؾغ٤ٖ ا٧داء أُب٢ُ، ثَ ٣ؼٖٔ أ٣ؼًب اعزذآخ ا٧ػٔبٍ ٝرؼض٣ض ٌٓبٗزٜب ك٢ اُغٞم. )

ب ثبُشلبك٤خ اُج٤ئ٤خ ٝأُ٘بخ٤خ رٌٕٞ أًضش هذسح ػ٠ِ عزة ا٫عزضٔبساد ٝرؼض٣ض ه٤ٔزٜب اُغٞه٤آخش، اُ ًٓ خ ششًبد اُز٢ رظٜش اُزضا

(Shui et al., 2023:146) .ٝث٘بء ػ٠ِ ٓب عجن روجَ اُلشػ٤خ اُشئ٤غخ ا٠ُٝ٧ ، 

 . الاسرُراظاخ ٔانرذاعٛاخ4

ٗزبئظ راد د٫ُخ اؽظبئ٤خ ٝأ٤ٔٛخ ػ٤ِٔخ رئًذ إٔ ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓخبؽش أُ٘بؿ ٣ؼُذ  ا٠ُ اُجؾشٛزٙ  رٞطَ

. ار أظٜشد اُ٘زبئظ ٝعٞد رؤص٤ش ا٣غبث٢ ُ٪كظبػ ػٖ اعزشار٤غ٤خ اُزؼبَٓ ػ٤٘خ اُجؾش ػب٬ًٓ ٓئصشاً ك٢ رؼض٣ض ه٤ٔخ اُششًبد

ٓغ ٓخبؽش أُ٘بؿ ػ٠ِ ه٤ٔخ اُششًبد، ٓٔب ٣ؼٌظ روذ٣ش أُغزضٔش٣ٖ ُِششًبد اُز٢ رزج٠٘ سإٟ ٝاػؾخ ٝاعزجبه٤خ ُِزؼبَٓ ٓغ 

٣غْٜ ٛٞ ا٥خش ثشٌَ ا٣غبث٢ ك٢ سكغ  اُزؾذ٣بد اُج٤ئ٤خ أُغزوج٤ِخ. ًٔب أظٜشد اُ٘زبئظ إٔ ا٩كظبػ ػٖ اداسح ٓخبؽش أُ٘بؿ

ٕ٘ٞ ا٩عشاءاد أُئعغ٤خ اُلؼ٤ِخ اُز٢ رؼؼٜب اُششًبد ُؾًٞٔخ أُخبؽش  ا٠ُه٤ٔخ اُششًبد، ٝٛٞ ٓب ٣ش٤ش  ّٔ إٔ أُغزضٔش٣ٖ ٣ض

خ، ثَ إٔ ا٩كظبػ أُ٘بخ٢ ٫ ٣ؼُذ ٓغشد اُزضاّ ر٘ظ٢ٔ٤ أٝ اعزغبثخ ُٔزطِجبد اُؾًٞٔ ، ًٔبأُ٘بخ٤خ ٝرو٤َِ آصبسٛب أُؾزِٔخ

 اُجؾشأطجؼ أؽذ ٌٓٞٗبد اُو٤ٔخ ا٫هزظبد٣خ ُِششًبد، خبطخ ك٢ ظَ رظبػذ ٝػ٢ أُغزضٔش٣ٖ ثبُٔخبؽش اُج٤ئ٤خ. ًٔب عِؾ 

اُؼٞء ػ٠ِ أ٤ٔٛخ رج٢٘ ع٤بعبد اكظبػ ٓ٘بخ٢ كؼبُخ، ؽز٠ ك٢ اُج٤ئبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ اُ٘بشئخ ًبُج٤ئخ اُؼشاه٤خ، اُز٢ ٓب رضاٍ رلزوش 

 .ك٢ ٛزا أُغبٍ أؽش اُضا٤ٓخ أٝ اسشبد٣خ ا٠ُ
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 :٢ثٔب ٣ؤر اُجؾشٞط٢ ٝك٢ ػٞء ٓب عجن، ٣

أُجبدة اُذ٤ُٝخ ٓضَ رٞط٤بد ٓغِظ  ا٠ُرؼض٣ض ا٩ؽبس اُز٘ظ٢ٔ٤ ُ٪كظبػ أُ٘بخ٢ ٖٓ خ٬ٍ رط٣ٞش ٓؼب٤٣ش ٓؾ٤ِخ ٓغز٘ذح  .2

 .شلبكخ ٝٓٞؽذح، ُزٞع٤ٚ اُششًبد ٗؾٞ رج٢٘ ٓٔبسعبد اكظبػ (TCFD) ثبُٔ٘بؿا٩كظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد أُب٤ُخ أُزؼِوخ 

رشغ٤غ اُششًبد اُؼشاه٤خ ػ٠ِ رج٢٘ اعزشار٤غ٤بد ٝاػؾخ ٩داسح ٓخبؽش أُ٘بؿ، ٝدٓغٜب ك٢ اُزوبس٣ش اُغ٣ٞ٘خ ٝا٩كظبؽبد  .0

 .أُب٤ُخ، ُٔب ُزُي ٖٓ أصش ٓجبشش ػ٠ِ رؼض٣ض ه٤ٔزٜب اُغٞه٤خ ٝصوخ أُغزضٔش٣ٖ ثٜب

اُز٘ل٤ز٣خ ٝٓغبُظ ا٩داسح ثؤ٤ٔٛخ ا٩كظبػ أُ٘بخ٢ ًؤداح ُزؾغ٤ٖ رلؼ٤َ دٝس ا٤ُٜئبد اُز٘ظ٤ٔ٤خ ٝا٤ُٜ٘ٔخ ك٢ رٞػ٤خ ا٩داساد  .3

 .ا٧داء أُب٢ُ ٝا٫عزذآخ أُئعغ٤خ

ؽش أُغزضٔش٣ٖ ٝأُئعغبد أُب٤ُخ ػ٠ِ رؼ٤ٖٔ ٓؼب٤٣ش ا٩كظبػ أُ٘بخ٢ ك٢ هشاسارْٜ ا٫عزضٔبس٣خ، ثٔب ٣ؼضص ٖٓ رٞعٜبد  .2

 .بُٔؼب٤٣ش اُج٤ئ٤خاُغٞم ٗؾٞ ا٫عزذآخ ٣ٝذػْ اُششًبد ا٧ًضش اُزضآبً ث

لزؼ آكبهبً ثؾض٤خ ٓغزوج٤ِخ ُٔض٣ذ ٖٓ اُذساعبد اُزطج٤و٤خ اُز٢ ٣ػ٠ِ اُغٞم اُؼشاه٤خ،  ، ٖٓ خ٬ٍ رش٤ًضٙاُجؾشإ ٛزٙ 

ثٞطلٚ  رٞع٤غ ٗطبم ا٫ٛزٔبّ ثوؼب٣ب أُ٘بؿ ا٠ُذػٞ شًبد ك٢ ث٤ئبد اهزظبد٣خ ٗبشئخ، ٣ٝرشثؾ ث٤ٖ ا٩كظبػ اُج٤ئ٢ ٝأداء اُش

 شلبك٤خ ٝا٫عزوشاس أُب٢ُ ػ٠ِ أُذٟ اُجؼ٤ذ.ُزؼض٣ض اُ ٓذخ٬ً 

 انًصادر

( ك٢ IFRS: S2(، رؤص٤ش ا٩كظبػ ػٖ ٓخبؽش اُزـ٤شاد أُ٘بخ٤خ ػ٠ِ ٝكن )0202أُغؼٞد١، ٓ٘زظش محمد ػ٢ِ ٓؾغٖ، ) .1

ًشث٬ء، ، ٤ًِخ ا٩داسح ٝا٫هزظبد، عبٓؼخ رسانح ياظسرٛر غٛر يُشٕرجه٤ٔخ اُششًخ ٝاٗؼٌبعٚ ػ٠ِ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ، 

 .عٜٔٞس٣خ اُؼشام

(. ٓئشش ا٩كظبػ أُؾبعج٢ ػٖ ٓؼِٞٓبد اُزـ٤شاد أُ٘بخ٤خ ًٔذخَ ُزو٤٤ْ عٞدح ٓؾلظخ اُز٣َٞٔ 0203شؾبرٚ، محمد ٓٞع٠، ) .2

انًعهح انعهًٛح ٓغ أدُـخ ٝٗٔبرط رطج٤و٤خ ثبُج٘ٞى اُزغبس٣خ أُظش٣خ.  KPIsأُغزذاّ ٝأصشٙ ػ٠ِ ٓئششاد ا٧داء اُشئ٤غ٤خ 

 .73-2، 3، اُؼذد 29أُغِذ نثؽٕز انًانٛح ٔالإدارٚح، نهذراساخ ٔا
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