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 ممحص البجث
دراسة وتحليل الأثر التفاعلى للئفراح السحاسبى عؽ مخاطر التغيرات السشاخية وجؾدة آليات حؾكسة الذركات على قرارات إلى  :هجف البجث

 السدتثسريؽ، وذلػ بالتظبيق على الذركات السقيدة بالبؾرصة السررية.
( شدركة مقيددة 50شؾية لعيشدة موؾةدة مدؽ   : اعتسددت الدراسدة علدى أسدلؾل تحليدل السحتدؾح فدى فحدص محتدؾر التقدارير الددالةذزيم والزسهثية 

والخداص بالإفرداح عدؽ  2021لددشة  108و  107بالبؾرصة السررية خلبل الفترة التى تؼ فيها تظبيق قرار الهيئة العامدة للرقابدة الساليدة رقدؼ 
( مذداهدة،  100اهدات  ( بإجسدالى مذد2023( حتى عام  2022وهى مؽ عام   TCFDو إفراحات  ESGالتغيرات السشاخية وفقا لسقاييس 

وذلددػ لاختردددار فددروض الرحدددك والتددى تعودددس الأثددر التفددداعلى عدديؽ الإفرددداح السحاسددبى عدددؽ مخدداطر التغيدددرات السشاخيددة وجدددؾدة آليددات حؾكسدددة 
 الذركات على قرارات السدتثسريؽ بإستخدام مجسؾعة مؽ الأساليب الإحرائية. 

 والتةني لقياس أثدر الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة علدى قدرارات السددتثسريؽ،  لأولةساذج هى: ا هدف الدراسة تؼ عشاء ثلبثةولتحقيق 
لقيداس أثدر التفاعدل عديؽ  الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة والتنلث لقياس أثر جؾدة آليات حؾكسة الذركات على قرارات السدتثسريؽ ، 

 وجؾدة آليات الحؾكسة على  قرارات السدتثسريؽ. 
تذير ةتائج هذا الرحك إلى أن الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية يؤثر بذول إيجاعى على قدرارات السددتثسريؽ، كسدا  الةهصينت:السةنئج و 

أن جددؾدة آليددات حؾكسددة الذددركات تددؤثر بذددول إيجدداعى ايزددا علددى قددرارات السدددتثسريؽ، بالإنددافة إلددى أن التفاعددل عدديؽ الإفردداح عددؽ مخدداطر 
بزدرورة تبشد  دة آليات حؾكسة الذركات يؾثر بذول إيجداعى علدى قدرارات السددتثسريؽ. واسدتشادا إلدى تلدػ الشتدائج تؾصدى التغيرات السشاخية وجؾ 

الخاص عتغير السشاخ لترسيخ متظلرات وآليات الإفراح عؽ مخاطر التغيدرات السشاخيدة  IFRS S2معايير السحاسرة السررية السعيار الدولى 
، مددت تذددجيت مراقبدد  الحدددابات فدد  البيئددة   ويددداهؼ فدد  مؾاعرددة عسليددة الاةتقددال إلددى اقتردداد مددشخفض ال ر ددؾن مسددا يعددزز مددؽ الامتثددال التشغيسدد

السررية على تؾفير تؾكيدد مهشد  بذدهن هدذم السعلؾمدات لإندفاء الثقدة والسرددااية عليهدا وزيدادة إمواةيدة الاعتسداد عليهدا مدؽ جاةدب مددتخدمى 
 التقارير الدشؾية وخاصة السدتثسريؽ.

: تقدم هذم الدراسة إنافة  للؤدل السحاسب  فى هذا السجال مؽ خلبل عيان الأثر التفداعلى للئفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات صنل  واإضانة الأ
 السشاخية وجؾدة آليات الحؾكسة على قرارات السدتثسريؽ وتقديؼ دليل عسل  مؽ الذركات السقيدة بالبؾرصة السررية.

 قرارات السدتثسريؽ.  –جؾدة آليات الحؾكسة –الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية  الكمزنت الزفةنحي :
  

     25/8/2024وقبؾل ةذرم ف   7/8/2024تقديؼ الرحك ف   1

 الثامن المجلد –0202 سبتمبر -لثالثا العدد -قسم المحاسبة الصادرة عن مجلة الإسكندرية للبحوث المحاسبية                               

 

 

الةغيخات الزسنخي  دراس  الأثخ الةفنعمى للإةذنح الزجنسبى عن محنطخ 
وجهدة آلينت حهكز  الدخكنت عمى قخارات الزخةتزخين: دراس  تطبيقي  
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Studying The Interactive Impact of Accounting Disclosure of Climate 

Change Risks and the Quality of Corporate Governance Mechanisms 

on Investors’ Decisions: An Empirical  Study on Companies Listed on 

the Egyptian Stock Exchange 

Abstract  

Research Purpose: Study and analyze the interactive impact of accounting disclosure of climate 
change risks and the quality of corporate governance mechanisms on investors’ decisions, by 
applying it to companies listed on the Egyptian Stock Exchange.  
Design and Methodology: The study relied on the content analysis method to examine the 
content of annual reports for a sample of (50) companies listed on the Egyptian Stock Exchange 
during the period in which the Financial Regulatory Authority’s Resolution No. 107 and 108 of 
2021 regarding disclosure of climate changes according to ESG standards and TCFD disclosures 
were implemented, which is From the year (2022) until (2023) with a total of (100) views, in order 
to test the research hypotheses, which reflect the interactive effect between accounting disclosure of 
climate change risks and the quality of corporate governance mechanisms on investors’ decisions, 
using a set of statistical methods. 

To achieve the study objective, three models were built: the first to measure the impact of 
climate change risk disclosure on investor decisions, the second to measure the impact of the quality 
of corporate governance mechanisms on investor decisions, and the third to measure the impact of 
the interaction between climate change risk disclosure and the quality of governance mechanisms on 
investor decisions.  
Results and Recommendations: The results of this study indicate that climate change risk 
disclosure positively affects investors' decisions, and that the quality of corporate governance 
mechanisms also positively affects investors' decisions, in addition to the interaction between climate 
change risk disclosure and the quality of corporate governance mechanisms positively affects 
investors' decisions. Based on these results, it is recommended that Egyptian accounting standards 
adopt the international standard IFRS S2 on climate change to establish the requirements and 
mechanisms for disclosing climate change risks, which enhances regulatory compliance and 
contributes to keeping pace with the transition to a low-carbon economy, while encouraging 
auditors in the Egyptian environment to provide assurance. We provide professional attention to 
this information in order to give it confidence and credibility and increase the possibility of relying 
on it by users of annual reports, especially investors. 
Originality and Addition: This study provides an addition to the accounting literature in this field 
by demonstrating the interactive effect of climate change risk disclosure and the quality of 
governance mechanisms on investors’ decisions and providing practical evidence from companies 
listed on the Egyptian Stock Exchange. 
Keywords: Climate change risk disclosure – Quality of governance mechanisms – Investor 

decisions. 
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 اإضطنر العنم لمبجث -1
 الزقجم  وطبيع  الزدكم  1-1

تعد التغيرات الجؾهرية الت  يذهدها العالؼ ف  الأوةة الأخيدرة والتد  أهسهدا التغيدرات السشاخيدة والتهديددات 
السرترظددة عهدداا ومددا يترتددب عليهددا مددؽ اخددتلبلات فدد  الغددروف البيئيددة والإجتساةيددة مددؽ القزددايا الهامددة علدد  

حتسلة لها عل  الذركاتا بالإنافة إل  أةه مؽ الستؾقت أن ت ؾن السدتؾح الدول ا وذلػ لؾجؾد آثار سلبية م
تلددػ التغيددرات السشاخيددة أعثددر شدددة مدددتقرلب و التددال  يجددب أن يزيددد الإهتسددام عهددا و السخدداطر السترترددة عليهددا 

كسدا شدولظ عداهرة التغيدرات السشاخيدة تحددر جديدد لسهشدة السحاسدرة حيدك  .li et al, 2019)  لهدا والترددح
نددغؾطات السدددتثسريؽ الحددالييؽ والسددرتقبيؽ وأصددحال السرددالا لسعرفددة ا ثددار الإقترددادية لسخدداطر تزايدددت 

التغيرات السشاخية على الذركات، خاصة مت تريد مخاوف الدؾق السالية مدؽ إةعوداس أثدر مخداطر التغيدرات 
  .(Li A, & Lee E, 2023)السشاخية على تدعير أصؾل الذركة 

هذا وقد زاد الإهتسام بالسخاطر الستعلقة بدالتغيرات السشاخيدة بذدول كبيدر فد  الأبحداث السحاسدبية إذ إةهدا 
تسثددل جسيددت السخدداطر أثشدداء الإةتقددال إلدد  إقتردداد مددشخفض ال ر ددؾن مثددل الإةغسددة البيئيددةا والإفردداح البيئدد  

شاتجددة عددؽ ال ددؾارث الظبيعيددة السحسلددة السخدداطر الساليددة ال بالإنددافةوالتغيددرات الت شؾلؾجيددة وتغيددرات الدددؾقا 
 . (Hartlieb& Eierle, 2022 )بالسخاطر خاصة بالتغيرات السشاخية

وتعد السعلؾمات السحاسبية الت  تؾفرها التقارير الدشؾية السردر الأساس  الذح يعتسد عليه السدتثسريؽ 
مدت التغيدر الددريت فد  عيئدة الأعسدال وغيرهؼ مؽ مددتخدم  القدؾائؼ الددشؾية فد  إتخداذ قدراراتهؼ الإسدتثساريةا و 

والتظؾرات السشاخية زادت رغرة السدتثسريؽ وغيرهؼ ف  الإفراح عؽ السعلؾمدات الستعلقدة بسخداطر التغيدرات 
والذح يعد مؽ أهؼ متظلرات جؾدة التقارير الدشؾية للسداهسة فى تقليل الذػ تجام الذركة، خاصة السشاخية، 

ر الدشؾية ترترط بقدرتها على تؾفير السعلؾمدات السلبئسدة والسفيددة التدى تسودشهؼ وأن ثقة السدتثسريؽ ف  التقاري
مؽ الفهؼ الؾاست لأعسال الذركة وتقييؼ أدائها السدتقبل  لسداعدتهؼ فى اتخداذ القدرارات الاسدتثسارية الرشديدة،  

لهدذم السخداطر مدؽ ، وأيزدا لسدا بالإنافة الى الحد مؽ مذولة عدم تساثل السعلؾمات ف  عل ةغرية الؾكالدة
تددهثير سددلبى علدد  ا داء السددال  للذددركةا لددذلػ أصددرا ةسددؾذج الإفردداح التقليدددح للتقددارير الدددشؾية   الددذر لا 
يذددتسل علددى مخدداطر التغيددرات السشاخيددة( غيددر كدداف  لتلبيددة إحتياجددات السدددتثسريؽ وغيددرهؼ  قلدددس وآخددرونا 

2024.) 

حات للسدددتثسريؽ و دداقى أصددحال السرددالا تؾنددا اةدده يتؾقددت مددؽ الذددركات تقددديؼ إفرددا وتةةخا البنحتةة 
    تددددهثير مخدددداطر التغيددددرات السشاخيددددة علدددد  ا داء السددددال  وونددددت الذددددركة وفقددددا للئفردددداحات الساليددددة للسشدددداخ 

Task Force on Climate - Related Financial Disclosures(TCFD).(Van der Tas et al.,  2022) ،
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تفؾيزددها للسدددتثسريؽ  2022 التسؾيددل الأخزددر فددى السسل ددة الستحدددة عددامخاصددة بعددد تهعيدددات اسددتراتيجية 
والستعلددق بلئفردداحات السشاخيددة،  IFRS:S2للئفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة، والبيددان الإرشددادر 

، بذددهن نددؾابط إفردداح 2021لدددشة  108و   107الهيئددة العامددة للرقابددة الساليددة، قددرار ا رقددؼ و عددد صدددور 
لددة فدد  مجددال الأةذددظة الساليددة غيددر السرددراية عددؽ السسارسددات البيئددة والسجتسعيددة والحؾكسددة الذددركات العام

الستعلقددة بالاسددتدامة وا ثددار الساليددة للتغيددرات السشاخيددة، وذلددػ تحقيقددا  للتشسيددة السدددتدامة والاسددتراتيجية البشدداءة 
 .2050لتغير السشاخ فى مرر 

يدددرات السشاخيدددة علدددى مددددر تبشددد  الذدددركة  ليدددات وتعتسدددد جدددؾدة الإفرددداح السحاسدددب  عدددؽ مخددداطر التغ
الحؾكسددة الجيدددة، و شدداء  علدددى ذلددػ فددإن جدددؾدة آليددات الحؾكسددة تعدددد أمددرا مهسددا فددد  تحددديؽ جددؾدة الإفرددداح 

تذجت علدى الإفرداح عدؽ معلؾمدات التغيدرات السشاخيدة، والسخداطر  السحاسب  عؽ السخاطر السشاخية. حيك
لهددا، مسددا يددشعوس علددى تعزيددز ثقددة أصددحال السرددالا فدد  التقددارير التدد  تؾاجههددا الذددركة وكيتيددة التردددر 

( لتلددػ ا ليددات يددؾفر تفددديرات ملبئسددة Interaction Effectالدددشؾية، لددذلػ فددإن دراسددة التددهثير التفدداعل   
 لسدر قؾة العلبقة عيؽ الإفراح عؽ السخاطر السشاخية وقرارات السدتثسريؽ.

تحليله بذول مت امل أثدر التفاعدل عديؽ الإفرداح السحاسدب  لذلػ تتزا أهسية الرحك الحال  مؽ خلبل 
عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة وجددؾدة آليددات الحؾكسددة داخددل الذددركة علددى قددرارات السدددتثسريؽ مددؽ خددلبل 

 إجراء دراسة تظبيقية على الذركات السقيدة بالبؾرصة السررية كشسؾذج لاقتراديات الدول الشاشئة.

 وة  اهء من تقجم يزكن بمهرة مدكم  البجث ة  اإضجنب  عمى الةخنؤلات الةنلي : 
 هل يؤثر الإفراح السحاسب  عؽ مخاطر التغيرات السشاخية على قرارات السدتثسريؽ؟ 
 هل تؤثر آليات حؾكسة الذركات على قرارات السدتثسريؽ؟ 
 لسشاخيدة وجدؾدة آليدات حؾكسدة الذدركات هل يؤثر التفاعل عيؽ الإفراح السحاسب  عؽ مخاطر التغيرات ا

 ؟على قرارات السدتثسريؽ

 البجثهجف  1-2
يتسثل الهدف الرئيدى للرحك فى دراسة الأثر التفاعلى للئفراح عؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة وجدؾدة 
آليدات حؾكسدة الذدركات علدى قدرارات السددتثسريؽ مدت إجدراء دراسدة تظبيقيدة علدى الذدركات السردرية السقيدددة 

 -بالبؾرصة السررية، ويسوؽ تحقيق هذا الهدف الرئيدى مؽ خلبل الأهداف الفرةية التالية:
 مدر تهثير الإفراح السحاسب  عؽ مخاطر التغيرات السشاخية على قرارات السدتثسريؽ. عيان 
 .عيان أثر جؾدة آليات حؾكسة الذركات على قرارات السدتثسريؽ 
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 ب  عؽ مخاطر التغيدرات السشاخيدة وجدؾدة آليدات حؾكسدة الذدركات عيان أثر التفاعل عيؽ الإفراح السحاس
 على قرارات السدتثسريؽ.

  البجثأهزي   1-3
مدددؽ تشاولددده لقزدددية بحثيدددة حيؾيدددة ومعاصدددرة وهدددى دراسدددة الأثدددر التفددداعلى  العزميةةة تشردددت أهسيدددة الرحدددك 

للئفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة وجددؾدة آليددات حؾكسددة الذددركات علددى  قددرارات السدددتثسريؽ، ويعددد 
الرحددك امتدددادا للتظددؾرات الحديثددة فددى مجددال الرحددؾث السحاسددبية التدد  تهددتؼ عتظددؾير محتددؾر التقددارير الدددشؾية 

تظؾير الإفراح عؽ هذم السخداطر فد  التقدارير الددشؾية للذدركات السقيددة فد  البؾرصدة السردرية مؽ خلبل 
 عهدف تؾفير دليلب تظبيقيا عؽ مسارسات الإفراح عؽ التغيرات السشاخية 

مددؽ اهتسددام السؤسدددات والسشغسددات العلسيددة والسهشيددة بددالتغيرات السشاخيددة  العمزيةة  عسددا تشرددت أهسيددة الرحددك
هددا مددؽ أهددؼ السؾنددؾعات التدد  يددتؼ مشاقذددتها بذددول مت ددرر فدد  ا وةددة الأخيددرة و ددالرغؼ مددؽ ذلددػ ةغددرا لاعترار 

يؾجد ةدرة ف  الدراسات السحاسبية الت  تشاولظ أثر الإفراح عؽ مخاطر التغيدرات السشاخيدة وآليدات حؾكسدة 
 الذركات على قرارات السدتثسريؽ. 

 مسهج البجث  1-4
علددى كددل مددؽ السددشهج الاسددتقرائى والاسددتشراطى لتقيدديؼ وتحليددل  الإعتسددادتددؼ تحقيقددا لأهددداف الرحددك فقددد 

الدراسات الدابقة، بالإنافة إلى التعرف على الإطدار الشغدرح للئفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة، و 
دراسة أثر الإفراح السحاسب  عؽ مخاطر التغيرات السشاخية على قدرارات السددتثسريؽ، وتؾنديا أثدر جدؾدة 

حؾكسة الذركات على قرارات السدتثسريؽ، بالإنافة إلى دراسة أثر التفاعدل عديؽ الإفرداح السحاسدب  آليات 
عؽ مخاطر التغيرات السشاخية وجؾدة آليات حؾكسة الذركات على قرارات السدتثسريؽ، وذلػ مؽ خلبل عشاء 

تظبيقيددة علددى الذددركات ج لسحاسددبية مقترحددة لقيدداس تلددػ العلبقددات عدديؽ متغيددرات الرحددك، واجددراء دراسددة ذةسددا
 السقيدة بالبؾرصة السررية لإخترار الفروض الرحثية.

 البجث ويطنق  حجود 1-5
  يقتردددر الرحدددك علدددى دراسدددة التفاعدددل عددديؽ الإفرددداح السحاسدددب  عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة وآليدددات

 .الحؾكسة دون التظرق التفريلى لتلػ ا ليات حيك يخرج عؽ ةظاق الرحك
  تقترر الدراسة فد  ايداس متغيدر قدرارات السددتثسريؽ علدى إسدتخدام السددر الددعرر للددهؼSPR والدذر ،

يعبر عشه بالفرق عيؽ سعر الإغدلبق فدى آخدر جلددة تدداول فدى الددشة وسدعر الفدتا فدى أول جلددة تدداول 
لعامة للرقابة فى الدشة، كسا تقترر فى اياس متغير الإفراح عؽ التغيرات السشاخية على مؾشر الهيئة ا

السالية الستعلق بالإفراح عؽ التغيرات السشاخية فدى  ندؾء مؤشدرات ايداس الأداء الستعلقدة بالإفرداحات 



 دراسة الأثر التفاعلى للإفصاح المحاسبى عن مخاطر التغيرات المناخية.......                        هناء على عبد اللـه سلامةد/ 
 

  
 

 
 

  412  

 

، وأيزدددا فدددى ندددؾء تؾصددديات الفرقدددة السعشيدددة بالإفرددداحات الساليدددة ESGالبيئيدددة والإجتساةيدددة والحؾكسدددة 
 .TCFDالستعلقة بالتغيرات السشاخية 

   عيئددة الأعسددال السرددرية علددى الذددركات السقيدددة بالبؾرصددة السرددرية خددلبل تقترددر الدراسددة التظبيقيددة فدد
(، وهى الفترة التى تؼ فيها تظبيق مؤشر الهيئدة العامدة للرقابدة 2023حتى عام  ( 2022الفترة مؽ عام  

 .2021( لدشة 108و 107السالية الستعلق بالإفراح عؽ التغيرات السشاخية، وذلػ وفقا لقرارها رقؼ  

 البجث خط  1-6
اةظلبقدا مدؽ أهسيددة الرحدك وتحقيقددا لأهدافده، وفددى ندؾء مذددولته وحددودم فددإن الجدزء السترقددى مدؽ الرحددك  

 -يدت سل على الشحؾ التالى:
 الإطار الف رر للئفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية.  -2
     رهددددا العلبقددددة  التفاعليددددة عدددديؽ الإفردددداح عددددؽ مخدددداطر التغيددددرات السشاخيددددة وآليددددات حؾكسددددة الذددددركات وأث  -3

 على قرارات السدتثسريؽ.
 .الدراسات الدابقة واشتقاق فروض الرحك  -4
 الدراسة التظبيقية.  -5
 الشتائج والتؾصيات والتؾجهات الرحثية السدتقبلية.  -6
 السراجت.        -7
 السلبحق  -8

 للإةذنح عن محنطخ الةغيخات الزسنخي اإضطنر الفكخا  -2
 منهي  محنطخ الةغيخات الزسنخي  2-1

فى السقام إن تغير مشاخ الأرض والذر أصرا حقيقة واقعية يجب الإعتراف فيها حيك لا مفر مشه يشتج 
الأول مؽ الأةذظة الرذرية الت  غيرت ف  ت ؾيؽ سظا الأرض والغلبف الجؾح والستسثلة فى إزالدة الغابدات 

ؾن مدددؽ الغدددلبف الجدددؾر التددد  تلعدددب دورا هامدددا  فددد  ةغدددام السشددداخ الأرندددى بإمتراصدددها لثددداة  أعدددديد ال ر ددد
تغيدددرات اسدددتخدام الأراندددى فددد  التردددحر وسددداهسظ وتحؾيلددده إلدددى أعددددجيؽ عبدددر عسليدددة التسثيدددل الزدددؾئى، 

وتدهؾر الأراندى واةرعاثدات الغدازات الدفيئدة، حدرق الؾقدؾد الحفدرر، اةرعاثدات السلؾثدات الأخدرر السشرعثدة مدؽ 
             زيئدددددات معلقدددددة فدددددى الغدددددلبف الجدددددؾر بعدددددض العسليدددددات الردددددشاةية والزراةيدددددة وتشدددددتج قظدددددرات صدددددغيرة أو ج

(Abu-Musa ,.et al., 2024)،  وقد ترتب على هذم الأةذظة الرذرية إةتاج كسية كبيرة مؽ الغازات الدفيئة
وال ر ؾن ف  فترة قريرة أعثر مسا يدتظيت الشغام البيئ  إزالته أو إعادة تدويرم بددرعة مسدا أدح إلدى تراعسهدا 

د وارتفددار فد  الغدلبف الجددؾر، ومدؽ ثددؼ ارتفدار درجددة حدرارة سددظا الأرض، والتدهثير السراشددر هدؾ ذو ددان الجليد
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مدددتؾر سدددظا الرحدددر، الجفددداف الذددديد، مؾجدددات الحدددرارة وحرائدددق الغابددات وغيرهدددا   عبدددد الحلددديؼ والعدددؾادلى، 
2024.) 

ويؤدر تغير السشاخ إلى العديد مؽ السخاطر الت  تؾاجده الذدركات وتدؤثر علدى الدشغؼ الظبيعيدة والرذدرية 
السخدداطر التشغيسيددة، ومخدداطر السشافدددة.  حيددك تذددسل: السخدداطر الساديددة، التقاندد ، الدددسعة، السددداهسيؽ،

وتتهثر الذركات ف  مختلف القظاعات بذول مراشر أو غير مراشر (. 2021 الهيئة العامة للرقابة السالية، 
بالسشدددداخ مثددددل  بالسخدددداطر السشاخيددددة سددددؾاء السخدددداطر الساديددددة التدددد  تددددؤدر إلددددى الأحددددداث ال ارثيددددة الستعلقددددة

وتعتبددر مرددر مددؽ الدددول شددديدة التددهثر بددالتغيرات السشاخيددة  .تددؾازن البيئددىالتيزدداةات وشدددة الحددرارة وفقدددان ال
حيددك ذكددرت الهئيددة الحوؾميددة الدوليددة السعشرددة بالسشدداخ بددهن مرددر واحدددة مددؽ ثددلبث عددؤر شددديدة الخظددؾرة فددى 
العددالؼ، حيددك تذددير التؾقعددات إلددى أةهددا سددؾف تعدداةى مددؽ ارتفددار سددظا الرحددر، ةدددرة السيددام، شدددة الغددؾاهر 

الستظرفددة مثددل السؾجددات شددديدة الحددرارة  والأمظددار الغزيددرة والتيزدداةات والعؾاصددف الرمليددة والتراعيددة الجؾيددة 
 (.2024 عبد الحليؼ والعؾادلى، 

بهةها مردر أساس  لسخاطر السحفغة السالية للسددتثسريؽ السؤسدديؽ وتعخف محنطخ الةغيخات الزسنخي  
ال السردلحة ا خدريؽ لسؾاجهدة التغيدرات السشاخيدة لذا أصرا الزغط علدى الذدركات مدؽ السددتثسريؽ وأصدح

فددد  ازديددداد مددددتسر وذلدددػ لتهثيرهدددا علددد  عؾائددددهؼ الاسدددتثسارية، بالإندددافة إلدددى تدددهثير تلدددػ السخددداطر علددد  
، ةغدرا  لأن التغيدرات السشاخيدة تددبب مخداطر ماديدة (Alshahrani, et al, 2023) إسدتراتيجيات الذدركات

كات والاقتراد العالس  أيزا ، حيك تعبر مخاطر التغيرات السشاخية الساديدة عدؽ واةتقالية كبيرة للؤفراد والذر 
الت لفة الاقترادية والخدائر السالية السراشرة الشاتجة عؽ الغؾاهر الجؾية الستظرفة كدالحرائق وكدؾارث الجليدد 

ذدددركة و والأعاصدددير، ول دددؽ لا تدددؤدح حدددؾادث الظقدددس هدددذم إلدددى إلحددداق أندددرار ماديدددة بالأصدددؾل الثاعتدددة لل
تدؤدح إلددى تددمير أصددؾل الذدركة، حيددك تؾاجده الذددركات السخدداطر .عسددا (Ѕата, 2021)تختديض أر احهددا 

الساديددة أعثددر مددؽ ال ددؾارث الظبيعيددة التدد  تددداهؼ فدد  الإنددرار بقيسددة الأصددؾل، وتعددد تلددػ السخدداطر مهسددة 
 السرلحة ا خريؽ.عشفس القدر لاستراتيجيات الاستثسار للسدتذاريؽ السالييؽ والسدتثسريؽ وأصحال 

بهةهدا  تلدػ السخداطر  محةنطخ الةغيةخات الزسنخية  (۲۲۲۲وفى ذات الدياق فقد عرفدظ دراسدة  البردوةد ،
الستعلقة بالإستدامة، والت  يسوؽ أن تؤثر على  وتغير السشاخ والسجتست والحؾكسةذات الرلة بالأبعاد البيئية 

وتةخا فد  سدؾق يتسيدز بحددة السشافددة وسدرعة التغييدر .  ر حية الذركة ومؽ ثؼ قدرتها على الرقاء والاسدتسرار
أةدده يسوددؽ تعريددر مخدداطر التغيددرات السشاخيددة بهةهددا خدددائر محتسلددة تتحسلهددا الذددركات والسجتسعددات  البنحتةة 

عوددل ةتيجددة مزاولددة أةذددظتها الاقترددادية والبيئيددة والاجتساةيددة والحؾكسددة السرترظددة بالإسددتدامة، والتددى تددرترط 
عؾامل التغيرات السشاخية الداخلية أو الخارجية. و شاء على ذلػ أصرحظ مخاطر تغيرات  بحدوث العديد مؽ

السشددداخ  تسثدددل تهدعدددد خظيدددر للذدددركات والسجتسدددت كودددل، حيدددك وصدددفها تقريدددر الأمدددؼ الستحددددة بهةهدددا تهديددددات 
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حددوثها الأمدر الدذح يددتؾجب رصددها وتحليلهدا لسعرفدة أشدوالها وأسدرال  ، (Liu & Qiao,2021)وجؾديده
 وكيتية التعامل معها والتردر لها.

الزحةنطخ مخاطر التغيدرات السشاخيدة إلدى قددسيؽ وهسدا: ( 2023هذا وقد قدسظ دراسة  متؾلى والغريب،
وه  تلػ السخاطر الشاتجدة عدؽ ال دؾارث السرترظدة بالسشداخ، والتدهثيرات الستعلقدة بالاةتقدال بعيددا  عدؽ  الزندي ،

سدة الأةذدظة السددبرة لغدازات الإحترداس الحدرارح، والتد  تدؤثر علدى اديؼ أصدؾل أماعؽ تؾفير السشتجدات ومسار 
الذددركات وتددؤدح إلددى تدددهؾرها، مثددل خظددر تعددرض مرافددق الذددركات للتلددف بدددبب التقلرددات الذددديدة للؤحددؾال 

. والزحةةنطخ الزختبطةة  الجؾيددة، أو رغرددة الذددركات فدد  ةقددل أصددؾلها بعيدددا  عددؽ السشدداطق الددداحلية السشخفزددة
، وهددؾ اقتردداد يعتسددد علددى مرددادر Low-carbon economyإلددى اقتردداد مددشخفض ال ر ددؾن ةقةةنل بنإضي

طاقة مشخفزة ال ر ؾن و التال  يشتج الحد الأدةى مؽ اةرعاثات الغازات الدفيئة ف  الغدلبف الجدؾح، وتحديددا 
بب الرئيددد  لتغيددر ثشددائ  أعددديد ال ر ددؾن إذ تعددد اةرعاثددات الغددازات الدفيئددة الشاتجددة عددؽ الشذددا  الرذددرح الددد

السشداخ السلحددؾن مشددذ مشترددف القددرن العذددريؽ. وتددؤثر تلدػ السخدداطر علددى تؾقعددات الذددركة بددالعسر الإةتدداجى 
للؤصددل أو فائدتدده ، كسددا يسوددؽ أن تددؤثر علددى الحاجددة إلددى مخررددات الإلتزامددات وحجسهددا، ومددؽ أمثلتهددا 

ير التزامددددات الذددددركة علددددى تقيدددديؼ الإدارة السخدددداطر التشغيسيددددة السرترظددددة بددددالتغيرات السظلؾ ددددة لأعسددددال أو تددددهث
 للئةخفاض ف  القيسة أو العسر الإةتاج  للؤصؾل. 

الزسظزةنت والهياةنت الزهسية  الجولية  والزجمية  الةةى تةجعم  الةطةهر الةةنريحى لثهةهد 2-2
 وتسظم اإضةذنح عن محنطخ الةغيخات الزسنخي  

 معاهدددة عيئيددة دوليددة تددؼ  بدةة ن تغيةةخ الزسةةنخأصةةجرت اتفنةيةة  الأمةةم الزةجةةجة اإضطنريةة   1997فددى عددام 
والددذر بسثابددة اتفاايددة  عروتؾكددؾل كيؾتددؾ ( إطددار1992اعتسادهددا فدد  قسددة الأرض فدد  ريددؾ دح جدداةيرو عددام 

 Kılıc ., and ex) .دولية تهدف إلى إلزام الدول عتحديد أهداف ملزمة لخفض اةرعاثات الإحترداس الحدرارر 
Kuzey, 2018)   

مجسؾعة  Canadian Administratorsلجشة تداول الأوراق السالية ال شدية  أصدرت 2010وفى عام 
الإفردداح عددؽ السخدداطر البيئيددة والأمددؾر ذات  مددؽ الإرشددادات تتسثددل فدد  دليددل إعلبمدد ، ويتسثددل أهسهددا فددى

ثددار ، الاتجاهددات البيئيددة وعدددم التهعددد، الالتزامددات البيئيددة، وا  Securitiesالرددلة ويذددسل السخدداطر البيئيددة
الساليددة والتذددغيلية لستظلرددات حسايددة البيئددة. والإفردداح عددؽ الرقابددة وادارة السخدداطر ويذددسل الدياسددات البيئيددة 

هياة  تةجاول الأوراق الزنلية   أصةجرت وفى ةفدس العدام. الأساسية للعسليات، ومجلس الإدارة ولجان السراجعة
إرشادات خاصة بالإفراح عؽ تغير السشاخ ةتيجة الظلب ال بير مؽ قبل السدتثسريؽ علدى   SECالأمخيكي  

السعلؾمددات الستعلقددة بالسشدداخ، وأقددرت الهيئددة بددهن التددهثيرات الستعلقددة بالسشدداخ يسوددؽ أن ت ددؾن ذات صددلة ماليددة 
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ح عدؽ أح معلؾمدات تداعد الذركات والسدتثسريؽ فى دراسة تغير السشاخ وتقييؼ أثرم على الأعسال، والإفردا
علدى الإفرداح غيدر السدال  الستعلدق  SEC قد ت ؾن نرورية حتى لا ت ؾن التقارير الدشؾية مزللة، وتؤكد

بالتغيرات السشاخية وفقا  لستظلراتها بخردؾص الإفرداح الإلزامد  بسؾجدب تذدريعات الأوراق الساليدة الفيدراليدة 
  (2018 السلبح، 

مذددرور  2022وتعديلبتدده عددام  CDSBةذةةنح الزسةةنخ  أصةةجر مثمةةذ معةةن يخ اإض 2012وفددى عددام 
للتقرير عؽ التغيرات السشاخية  لتؾفير الحدد الأدةدى مدؽ الإفرداحات ذات الردلة بدالتغيرات السشاخيدة والقاعلدة 
للسقارةددة عدديؽ الذددركات، وتؾحيددد الإفردداح عددؽ التغيددرات السشاخيددة، وتتسثددل متظلرددات محتددؾح الإفردداح عددؽ 

ا لذلػ السذرور ف  مجسؾعتيؽ رئيديتيؽ السجسؾعدة الأولد  تذدتسل علدى معلؾمدات عدؽ التغيرات السشاخية وفق
التحليددل الاسددتراتيج  حددؾل التددهثير الفعلدد  أو الستؾقددت للتغيددرات السشاخيددة علددى أهددداف الذددركة علددى السدددح 

تقردة القرير والظؾيل ،عسا يجب أن يتزسؽ الإفراح عؽ الفدرص الهامدة والسخداطر الجؾهريدة الحاليدة والسر 
الستعلقدة عتغيدر السشدداخ، واجدراءات الإدارة للتعامددل مدت السخداطر والفددرص والرؤيدة السدددتقبلية والخظدط الزمشيددة 
التددد  يخظدددط لهدددا لتحقيدددق الإسدددتراتيجيات الخاصدددة بدددالتغيرات السشاخيدددة، كسدددا يتزدددسؽ عسليدددة إدارة القزدددايا 

تزدددسؽ متظلردددات الإفرددداح عدددؽ اةرعاثدددات الستعلقدددة عتغيدددرات السشددداخ والإشدددراف عليهدددا، والسجسؾعدددة الثاةيدددة ت
غددددازات الاحتردددداس الحددددرارح وكيتيددددة اياسددددها والإفردددداح عشهددددا لأغددددراض التقددددارير الدددددشؾية لتلبيددددة احتياجددددات 

 (. (CDSB,2022السدتثسريؽ 

إتفاايدة بداريس بذدهن تغيدر  أصجرت اتفنةي  الأمم الزةججة اإضطنري  بد ن تغيخ الزسةنخ 2015وفى عام 
شتهددا جسيددت الدددول السذدداركة بالإتفاايددة للحددد مددؽ ارتفددار درجددة حددرارة الأرض، والت يددر مددت والتددى تب االسشدداخ

 1.5، وزيدادة الجهددؾد السبذولدده للحدد مددؽ عدداهرة الإحترداس الحددرارر عشددد فعددلبالتغيدرات السشاخيددة التد  تحدددث 
 .(Charumathi and Rahman, 2019) درجة مئؾية مت مرور الزمؽ

 الفريددددق السعشددددى بالإفردددداحات عددددؽ التغيددددرات  TCFD أصةةةةجر 2121، 2119، 2117 فدددد  أعددددؾامو
السشاخية( تقاريرم التى تتزسؽ تؾصديات وعشاصدر ومتظلردات الإفرداح عدؽ التغيدرات السشاخيدة وعدرف باسدؼ 

مت تؾصيات تتعلق بالإفراحات السشاخية التد  يسودؽ أن تعدزز الاسدتثسار والائتسدان وقدرارات  TCFD إطار
السرالا مؽ تحديؽ فهدؼ تعدرض الشغدام السدال  للسخداطر الستعلقدة بالسشداخ ، وقدد  التهميؽ و تسوؽ أصحال

ف  أطر الإفراح الحالية الستعلقة بالاستدامة مثل مذرور الإفراح عؽ ال ر ؾن TCFD تؼ دمج تؾصيات 
 CDP  ومجلددس معددايير الإفردداح عددؽ السشدداخ ،)CDSB  ومرددادرة الإفردداح العالسيددة ،)GRI ومجلددس ،)

م أصرحظ 2023و حلؾل عام   SASB. ) A., et al. (2022),.(Bingler,Jاسرة الاستدامة  معايير مح
جددزء مددؽ الاطددار التشغيسدد  الإلزامدد  فدد  العديددد مددؽ دول العددالؼ مثددل الاتحدداد الأورو دد   TCFDتؾصدديات 

 وسشغافؾرة وكشدا واليابان وجشؾل أفريقيا وةيؾزيلشدا والسسل ة الستحدة ومرر. 
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( لخةس   118و 117أصةجرت الهياة  العنمة  لمخقنبة  الزنلية  الزذةخي  القةخار رقةم ) 2121وةةى عةنم 
، والدذر يدشص علددى مظالردة الذددركات السقيددة بالبؾرصدة والعاملددة بالأةذدظة الساليددة غيدر السرددراية  2121

مليددؾن جشيددة مرددرح بإعددداد تقددارير  ٠١١التدد  لا يقددل رأس مالهددا السردددر أو صددافى حقددؾق مل يتهددا عددؽ 
جديدددة عددؽ مسارسددات الاسددتدامة وا ثددار الساليددة للتغيددرات السشاخيددة، حيددك ةذددرت الهيئددة ةسددؾذجيؽ  إفردداح

( يختص بستابعدة الأداء ر دت الددشؾح للذدركات السظالردة بالإفرداح ESG  السزهذج الأول : للئفراح وهسا
لشسؾذج على قددؼ يخدص عؽ السسارسات البيئية والسجتسعية والحؾكسة الستعلقة بالاستدامة، وقد إشتسل هذا ا

البياةددات الأساسددية للذددركة وطبيعددة ةذدداطها، والبياةددات الأساسددية للسدددئؾل عددؽ اسددت سال تقريددر الإفردداحات 
 أمددددا.البيئيددددة، ووقدددددؼ للئفردددداحات الإجتساةيددددة، وقدددددسا  خاصددددا  لإفردددداحات الحؾكسددددة الستعلقددددة بالاسددددتدامة

لدددددشؾح للذددددركات السظالرددددة بالإفردددداح عددددؽ ايخددددتص بستابعددددة الأداء ر ددددت االسزةةةةهذج اإضلكةخويةةةة  التةةةةني  
، ويتزددسؽ قدددؼ يخددص البياةددات الأساسددية للذددركة وطبيعددة TCFDالسسارسددات الستعلقددة بددالتغيرات السشاخيددة 

ةذدداطها والبياةددات الأساسددية للسدددئؾل عددؽ اسددت سال التقريددر، وقدددؼ لسؤشددرات الأداء الخاصددة بالإفردداحات 
لذركات حؾل السخداطر والفدرص السرترظدة بالسشداخ، الاسدتراتيجية، الستعلقة بالتغير السشاخ  ويذسل حؾكسة ا

 (.2021، لدشة108و 107إدارة السخاطر، والسقاييس والأهداف. الهئية العامة للرقابة السالية رقؼ 

مدؾدتيؽ أولييؽ  ISSB مؤسخ  الزعن يخ الجولي  إضعجاد الةقنريخ الزنلي ةذرت  ۲۲۲۲مارس  31 وف 
ووثيقدددددة مددددؾجزة لهسددددا تدددددؼ تظؾيرهددددا عؾاسددددظة مجسؾعدددددة العسددددل الفشيدددددة  IFRS S2و  IFRS SIللسعددددايير 

ثم أصجر   ملف التذاور بذهن أول اثشيؽ مؽ السعايير السقترحدة.  ISSB، ثؼ أطلقTRWG)الاسترشادية  
بعشددؾان   الستظلرددات العامددة للئفردداح عددؽ  IFRS SIمثمةةذ معةةن يخ الةقخيةةخ الزةةنل  الزشيةةنر الار ةةند  

ساليددة الستعلقددة بالاسددتدامة والددذر يهدددف إلددى تددؾفير إطددار مددؽ السردداد  العامددة للئفردداح عددؽ السعلؾمددات ال
السعلؾمدات الجؾهريدة حدؾل جسيدت مخداطر الاسدتدامة ال بيدرة والفدرص التد  تتعدرض لهدا الذدركة والتد  تسوددؽ 

رير عددددؽ السدددددتثسريؽ مددددؽ تقيدددديؼ ايسددددة الذددددركة، ويرددددف السعيددددار كيتيددددة ايددددام الذددددركة بإعددددداد وتقددددديؼ التقددددا
إفرددداحاتها الساليدددة الستعلقدددة بالاسدددتدامة، بالإندددافة إلدددى تحديدددد الستظلردددات العامدددة للسحتدددؾر وعدددرض تلدددػ 
الإفردداحات كسددا ةددص هددذا السعيددار علددى أن السعلؾمددات التدد  سدديتؼ الإفردداح عشهددا يجددب أن ت ددؾن مفيدددة 

لسقرنددديؽ والددددائشيؽ ا خدددريؽ، للسددددتخدميؽ الأساسدددييؽ للتقريدددر السدددال  والسددددتثسريؽ الحدددالييؽ والسحتسلددديؽ وا
 .Gaviria, et al, 2023 Baboukardos, et al).الدذيؽ يحدددون السدؾارد التد  سديتؼ تؾفيرهدا للذدركة

بعشدؾان   الافرداحات  2023علدؼ  IFRS S2أصةجر مثمةذ معةن يخ الةقخيةخ الزةنلى مشيةنر  ، ثدؼ(2022
حيدددك قدددام بسظالردددة الذدددركات بالإفرددداح عدددؽ  IFRS S1الستعلقدددة بالسشددداخ  والدددذح يعدددد اسدددت سالا للسعيدددار 

السعلؾمات الستعلقة بالسخاطر والفرص الستعلقدة بالسشداخ والتد  ت دؾن مفيددة للسددتخدميؽ الأساسدييؽ للتقدارير 
الساليدددة ذات الأغدددراض العامدددة فددد  اتخددداذ القدددرارات، كسدددا تدددؼ وندددت إرشدددادات ت سيليدددة لتددددليط الزدددؾء علدددى 
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ؾرة كاملة عدؽ ا ثدار الساليدة السحتسلدة الستعلقدة بدالتغيرات السشاخيدة، وقدد تدؼ الاعترارات الهامة والت  تقدم ص
تحديددد العشاصددر الأساسددية للئفردداح عددؽ تغيددر السشدداخ بالإسددتشاد إلددى الركددائز الأر ددت السدرجددة فدد  مدددؾدة 

 والستسثلدددة فدددى الحؾكسدددة، والاسدددتراتيجية، وادارة السخددداطر، والسقددداييس والأهدددداف،. حيدددك IFRS S1 معيدددار
تتعلدددددق ركيدددددزة الحؾكسدددددة بحؾكسدددددة الذدددددركات ومدددددا حؾلهدددددا مدددددؽ السخددددداطر والفدددددرص ذات الردددددلة بدددددالتغيرات 
السشاخيددة.أما ركيددزة الاسددتراتيجية فتتعلددق بزددرورة تقيدديؼ ا ثددار الفعليددة والسحتسلددة للسخدداطر والفددرص الستعلقددة 

شددددرة لركيدددزة إدارة السخددداطر بددالتغيرات السشاخيدددة علدددى أعسددال الذدددركة واسدددتراتيجيتها وتخظيظهدددا السددال ، و ال
فتحتددداج فيهدددا الذدددركات إلدددى تحديدددد عسلياتهدددا التددددى تدددؼ تشفيدددذها لتقيددديؼ وادارة السخددداطر الستعلقدددة بالسخدددداطر 
السشاخية، وف  الركيزة الأخيدرة يجدب علدى الذدركات أن تؾندا السقداييس والأهدداف السددتخدمة لتقيديؼ وادارة 

(، وتلدػ الركدائز مددتسدة Bingler, J. A., et al., 2022خيدة.  السخداطر والفدرص الستعلقدة بدالتغيرات السشا
( والتد  تدؼ TCFDمؽ الركائز الأر ت لتؾصيات فرقة العسدل السعشيدة بالإفرداحات الساليدة الستعلقدة بالسشداخ  

 .2015بدؾيدرا ف  عام  Financial Stability Board (FSBإةذائها مؽ قبل مجلس الاستقرار السال   

 European (ESRS E1)مددددؾدة معيدددار أصةةةجرت الزفهاةةةي  الأورو يةةة أيزدددا  2022وفددى عدددام 

Sustainability Reporting Standards  والخدداص بددالتغيرات السشاخيددة، ويهدددف السعيددار إلددى تحديددد
متظلردددات الإفرددداح التددد  تدددداعد مددددتخدم  تقدددارير الإسدددتدامة علدددى فهدددؼ كيتيدددة تدددهثير تغيدددر السشددداخ علدددى 
الذددركة، مددؽ حيددك التددهثيرات الساديددة الإيجاعيددة والدددلبية الفعليددة والستؾقعددة، ومعرفددة جهددؾد تختدديض التددهثير 

السانية والحالية والسدتقبلية السبذولة حتى تتفق الذركة مت اتفاق باريس، وفهؼ خظدط  الدلبى لتغير السشاخ
بالإنددافة إلددى الذدركة وقدددراتها علددى تقيدديؼ أعسالهددا الإسددتراتيجية بسددا يتفدق مددت التحددؾل إلددى اقتردداد مدددتداما 

تهثيرهدا علدى تغيدرات طبيعة وةؾر السخاطر السادية الت  تؾاجهها الذركة والتى تشذه مدؽ  مداعدتهؼ فى فهؼ 
 (EFRAG, 2022)السشاخ، وكيتية إدارتها والتردر لها. 

مقتدرح يتظلدب مدؽ الذدركات الأمريويدة السقيددة فد  البؾرصدة الإفردداح  SECأصةجرت  2023وفدى عدام 
تقييؼ أعسالها واياسها وادارة السخاطر الستعلقة بالتغيرات السشاخية . ويذسل هذا الإفرداح  الدشؾر عؽ كيتية

عاثدددات غدددازات الإحترددداس الحدددرارر  كسقيددداس للتعدددرض للسخددداطر الستعلقدددة بالسشددداخ. ويهددددف هدددذا السقتدددرح اةر
تؾحيددد الإفردداحات الستعلقددة بالسشدداخ للسدددتثسريؽ، مسددا يؾنددا لهددؼ مددا إذا كاةددظ الذددركة تتعددرض لسخدداطر 

 ندت السدال  للذدركة .التغيرات السشاخية مؽ عدمده ومعرفدة التدهثير الستؾقدت علدى العسليدات التجاريدة  أو الؾ 
 SEC, 2023) 

تعدددد الإصددددارات السهشيدددة وجهددؾد السشغسدددات والهيئدددات السهشيددة الستعلقدددة بدددالتغيرات  ومزةةةن سةةةب   ةرةةة 
السشاخيدددة والسخددداطر السرترظدددة عهدددا فددد  مختلدددف أةحددداء العدددالؼ والتددد  سدددعظ إلدددى تحديدددد عشاصدددر ومتظلردددات 

اطرهددا وتهثيرهددا علددى التقددارير الدددشؾية ، وذلددػ الإفردداح عددؽ السعلؾمددات ذات الرددلة عتغيددرات السشدداخ ومخ
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عهدف تؾفير إطار للئفراح على ةظاق واست عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة لتلبيدة احتياجدات السددتثسريؽ 
 ومدتخدم  التقارير الدشؾية لاتخاذ القرارات الاستثسارية وترشيدها، والتحؾل إلى صشاعات أعثر إستدامة.

 الةغيخات الزسنخي  والسظخينت الزفخخه والجاعز  لهاإضةذنح عن محنطخ  2-3
ةتيجة لزيادة إهتسام السجتست بالتغيرات السشاخيدة،  زاد الزدغط علدى الذدركات للئفرداح عدؽ السعلؾمدات 
الستعلقددة بسخدداطر التغيددرات السشاخيددة  وةتيجددة لددذلػ أصددرحظ هددذم السعلؾمددات ذات أهسيددة كبيددرة للسدددتثسريؽ 

تيددة تددهثير التغيددرات السشاخيددة علددى الذددركات وكيتيددة التردددر لهددا، و التددال  زات الددذيؽ يدددعؾن إلددى فهددؼ كي
الحاجدددة الددد  الإفرددداح عدددؽ معلؾمدددات حدددؾل التغيدددرات السشاخيدددة فددد  جهدددؾد الذدددركات للسدددداهسة فددد  تحقيدددق 

  .(van der Tas, et al, 2022)أهداف الاستدامة وتلبية تؾقعات السدتهل يؽ والسجتست 

والتددى حددددها  مجلددس معددايير الإفردداح السشدداخ   ح محةةنطخ الةغيةةخات الزسنخيةة أهةةجاف اإضةذةةنوتتسثددل 
 ( فى التالى: ,CDSB, 2012 2024 عبد العزيز وآخرون، 

  تعزيدددز وتذدددجيت تؾحيدددد الإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة  فددد  تقدددارير سدددشؾية اسدددتجابة لظلددددب
والتدددد  يسوددددؽ إدراجهددددا فدددد  تحلدددديلبت مددددتخدميها، والحرددددؾل علددددى السعلؾمددددات عددددؽ السخدددداطر السشاخيدددة 

 السدتثسريؽ والتركيز على كير تؤثر التغيرات السشاخية على إستراتيجية الذركة، وايجاد القيسة السحتسلة.
 خددلبل مشاقذددات ودراسددات الهيئددات التشغيسيددة لإسددتخدامها فدد  تقددديؼ أو  تددؾفير إطددار ةغددرر وعسلددى مددؽ

 .السشاخية للذركاتتظؾير متظلرات الإفراح الستعلقة بالتغيرات 
  دعددؼ التؾكيددد للسعلؾمددات الستعلقددة بددالتغيرات السشاخيددة مدددؽ خددلبل معددايير ومتظلرددات محددددة والتدد  يسودددؽ

 .استخدامها لأةذظة التؾكيد

علددى  ةيةةنس الزةغيةةخ الزخةةةقا اإضةذةةنح عةةن محةةنطخ الةغيةةخات الزسنخيةة فددى وتعتسددد الدراسددة الحاليددة 
والذر  2021( لدشة 108، 107امة للرقابة السالية وفقا للقرار رقؼ  ةسؾذج الإفراح الذر قدمته الهيئة الع

: مؤشدددرات ايددداس الأداء الستعلقدددة بالإفرددداحات البيئيدددة القخةةةم الأول( عشردددر فدددى قددددسيؽ 50يت دددؾن مدددؽ  
ويذددسل ثددلبث مجسؾعددات وهددى الإفردداح البيئددى، الإفردداح الإجتسدداعى ،  (:ESG)والإجتساةيددة والحؾكسددة 
تؾصدديات الفرقددة السعشيددة بالإفردداحات الساليددة أمةةن القخةةم التةةنيى: تعلقددة بالإسددتدامة، وحؾكسددة الذددركات الس

ويذسل الحؾكسة، الإستراتيجية، إدارة السخداطر، والسقداييس والأهدداف ( TCFD)الستعلقة بالتغيرات السشاخية 
  الشسؾذج بالتفريل ملحق بالرحك(.  

أن مخدداطر التغيددرات السشاخيددة تعددد مددؽ السخدداطر الحديثددة فددى البيئددة العالسيددة  ومزةةن سةةب  تةةخا البنحتةة 
والسحلية وأن الذركات بحاجة إلى الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية التى تؾاجهها أو مؽ الستؾقت أن 

خاصدة تؾاجهها، وذلػ لتعزيز الإفراح والذفااية فى تقاريرها الدشؾية وتلبية احتياجات أصحال السردالا و 
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السددددتثسريؽ مدددؽ هدددذم السعلؾمدددات للسدددداهسة فدددى ترشددديد قدددراراتهؼ الإسدددتثسارية، وأيزدددا تظبيقدددا لقؾاعدددد وآليدددات 
 حوؾمة الذركات.

وقةةج قةةجم الفكةةخ الزجنسةةب  العج ةةج مةةن السظخيةةنت الزفخةةخة والجاعزةة  للإةذةةنح عةةن محةةنطخ الةغيةةخات 
 Fedorova., E & Mongie, c and، 2024، قلددس وآخدرون ، 2022 إعدراييؼ، الزسنخية  كةنيت : 

Willows, G, 2018, Martynova, M, 2021)  

والتى تهدف إلى الحد مؽ أسرال تعارض السردالا عديؽ   Agency Theory)  لسظخي  الهكنل  هةقنة
السلبك  والإدارة، وطرقا  لهذم الشغرية يوؾن الغرض الأساسد  مدؽ الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة 

سلبك  الأصديل( والحدد مدؽ الددلؾك الإةتهدازح لدلئدارة  الؾكيدل( مدؽ خدلبل تختديض عددم تساثدل هؾ حساية ال
السعلؾمات ايسا عيشهسا، ومؽ ثؼ يسوؽ تفدير الدافت ةحؾ زيادة مدتؾر الإفرداح عدؽ التغيدرات السشاخيدة إلدى 

ر السحتسلدددة، أةددده قدددد يزيدددد مدددؽ شدددفااية السعلؾمدددات ويعدددزز مرااردددة السددددتثسريؽ للحدددد مدددؽ مخددداطر الاسدددتثسا
بالإنافة إلى تختيض ت الير الؾكالة السرترظة بالإجراءات الدياسية والتذدريعية  وعددم كفايدة الإفرداح أو 

فإن ايام الذركات بالإفراح عدؽ ( Signalling Theoryوةى اهء يظخي  اإض نرة ) الإفراح السزلل.
وغيدرهؼ مدؽ أصدحال السردالا ا خدريؽ   مخاطر التغيدرات السشاخيدة يعتبدر إرسدال إشدارة إيجاعيدة للسددتثسريؽ

حددؾل إجددراءات إدارة مخدداطر التغيددرات السشاخيددة التددى ونددعتها الذددركة ، وذلددػ لإعهددار مزيددد مددؽ الذددفااية 
وتحدددديؽ سدددسعة الذدددركة وأدائهدددا السدددال  وزيدددادة ايستهدددا، حيدددك أن الذدددركات  ذات الأداء الجيدددد لدددديها حدددافز 

جل الإشارة إلى ةتائجها الإيجاعية للسذداركيؽ فد  سدؾق الأوراق للبفراح عؽ السزيد مؽ هذم السخاطر مؽ أ
السالية لإثرات ةجاحها وتعزيدز سدسعتها ومواةتهدا فد  الددؾق، وتحدديؽ صدؾرتها، وجدذل السددتثسريؽ وترشديد 

 قراراتهؼ.

تفدددديرا للئفرددداح عدددؽ معلؾمدددات التغيدددرات  (legitimacy Theoryيظخيةةة  الدةةةخ ي  )عسدددا قددددمظ 
السشاخيددة بهةدده علددى الذددركة إلتددزام أخلبقدد  تجددام السجتسددت ويجددب أن تدددتجيب لتؾقعاتدده وادراعاتدده، وحيددك أن 
الإفراح عؽ مخاطر التغيدرات السشاخيدة يدداعد السجتسدت فدى فهدؼ عسليدات الذدركة مدؽ أجدل تعزيدز وتددةيؼ 

الإدارة بالإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة مددؽ أجددل الإمتثددال مذددروعيتها، فؾفقددا لهددذم الشغريددة تقددؾم 
للتؾقعات السجتسعية أو لتحؾيل اةترام السجتست عؽ ا ثار الدلبية الرئيدية لشذا  الذركة بسدا يعدزز اسدتسرار 

تددرر أن الإفردداح  والتددى  (Stakeholder Theoryيظخيةة  أصةةجنم الزذةةنل  )جددذل السدددتثسريؽ. أمددا 
مخاطر التغيرات السشاخية يلبد  احتياجدات أصدحال السردالا ويدداعدهؼ علدى اتخداذ أفزدل السحاسب  عؽ 

القرارات، وهؾ ما يشعوس على استسرار دعسهؼ للذركة وتحديؽ صؾرتها ومؽ ثؼ مددر ةجاحهدا واسدتسراريتها 
فتدراض ويسودؽ القدؾل بدهن الددافت للذدركات للئفرداح عدؽ التغيدرات السشاخيدة يتسثدل فدى ا ف  الأجل الظؾيل.
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أن أصدددحال السردددالا يستل دددؾن السدددؾارد الخارجيدددة اللبزمددددة لددددد احتياجدددات الذدددركة، حيدددك زيدددادة مدددددتؾر 
 الإفراح يؾفر السعلؾمات اللبزمة للتعرف على كيتية استغلبل الإدارة لهذم السؾارد. 

افتدراض أن تقؾم علدى والتى disclosure theory  (Voluntary  لسظخي  اإضةذنح الطهعىوطرقا 
دارة الذركة تسارس الدلظة التقديرية للئفراح عؽ السعلؾمات عشاء على تقييؼ الت الير الستعلقدة بالإفرداح إ

الظددؾع  عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة لأصددحال السرددلحة والسدددتثسريؽ مقاعددل السشفعددة مشدده. ووفقددا لهددذم 
قة عتغير السشاخ لتلبية احتياجات الشغرية يختار مديرر الذركات الإفراح بذول استراق  عؽ التداعير الستعل

السددتثسريؽ مدؽ السعلؾمددات الستعلقدة بالسخدداطر السشاخيدة، وتحددديؽ أر داح الذددركة وايستهدا  وذلددػ مدؽ خددلبل 
الحددد مددؽ عددددم تساثددل السعلؾمدددات .و يسوددؽ تفددددير الدددافت لدددر الذدددركات للئفردداح عدددؽ مخدداطر التغيدددرات 

لسعلؾمدات الإندااية تعدزز ثقدة السددتثسريؽ فد  الذدركة السشاخية هؾ تختديض ت دالير رأس السدال حيدك إن ا
 .خلبل زيادة الذفااية والافراح  مؽ

إلدى أةده بدالرغؼ مدؽ تعددد الشغريدات السفددرة لددوافت الإفرداح عدؽ  وة  اةهء مةن سةب  تحمةص البنحتة 
مخاطر التغيرات السشاخية، إلا أةه لا يؾجد اتفاق على وجؾد ةغرية معيشة لتفددير هدذا الإفرداح، واةسدا هد  
ةغريددات عديلددة تختددار الذددركة مددؽ عيشهددا الشغريددة السلبئسددة لهددا فدد  عددل الغددروف الاقترددادية والاجتساةيددة 

هدذم الشغريدات اجتسعدظ علدى أهسيدة هدذا الإفرداح ودورم فد  الحفدان علدى  ة السحيظة عهدا، كسدا أنوالدياسي
تحدددديؽ الأداء السدددالى و بقددداء الذدددركة، حيدددك يقلدددل مدددؽ عددددم تساثدددل السعلؾمدددات ويزيدددد مدددؽ ثقدددة أصدددحال 

  السرالا ويخفض الت الير.

وآليةنت حهكزة  العلاق   الةفنعمي  بين اإضةذنح عةن محةنطخ الةغيةخات الزسنخية   -3
 الدخكنت وأثخهن عمى قخارات الزخةتزخين

 العلاق  بين اإضةذنح عن محنطخ الةغيخات الزسنخي  وقخارات الزخةتزخين 3-1
بهةهددا التخلددى عددؽ أمددؾال يستل هددا السدددتثسر فددى لحغددة زمشيددة معيشددة، وتذددسل  تعةةخف قةةخارات اإضسةةةتزنر

القددرارات الاسددتثسارية السختلفددة ثلبثددة أةددؾار رئيدددية هدد  قددرار الذددراء وذلددػ عشدددما يرغددب السدددتثسر فدد  حيددازة 
أصل مال ، وقرار عدم التداول وذلػ فد  حالدة تدداوح الددعر الددؾقى مدت القيسدة ويردرا الددؾق فدى حالدة 

ؾازن ولا يتؾقددت السدددتثسر تحقيددق أح عؾائددد، وقددرار البيددت عشدددما يددرح السدددتثسر أن القيسددة الدددؾاية للؤصددل تدد
 (2020الذح يستل ه أعبر مؽ القيسة الحالية. الدورر ومحسؾد، 

والتى تداعد السدتثسريؽ فى الؾصؾل  العهاما ال  تؤثخ عمى إتحنذ القخار اإضسةتزنرا هشاك العديد مؽ و 
يسدر الشذدا  الاقتردادر يفتدرات مدؽ الدرواج ة الأفزل، وتتسثل فدى: الغدروف الاقتردادية: حيدك إلى الشتيج

وال ددداد، وتتددهثر عسليددة الاسددتثسار بددالغروف الدددائدة بذددول سددلبى أو إيجدداعى، لددذلػ يجددب علددى السدددتثسر 
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التؾقعدات:  دراسة الغروف الاقترادية ف  البيئة محل الاسدتثسار دراسدة دايقدة ل د  يزدسؽ ةجداح اسدتثسارم.
فإذا اخظده السددتثسر فد  تؾقعاتده فهةده قدد يتعدرض لخددائر كبيدرة لدذلػ يجدب تدؾخى الدقدة والحدذر فد  التشبدؤ 

السدؤثرة أيزدا علدى  حؾل مدر تؾست الدؾق ومعرفة مجالات الشذا  الأعثر ر حية للبستثسار. ومؽ العؾامدل
شتجدددات الذدددركة والتدددى قدددد تدددؤثر علدددى القدددرار القدددرار الإسدددتثسارر فلددددفة الإدارة ةتيجدددة الإاردددال الذدددديد علدددى م

الإستثسارر، وةؾر السشتج، مرادر التسؾيل، رأس السال العامل، الفرصة البديلة والسشافديؽ، التغير السددتسر 
 .(2020فى مدتؾر الأسعار، والسخاطرة وعدم التهعد  الدورر ومحسؾد، 

ؾمدات الاسدتدامة بذدول عدام و سعلؾمدات هذا وقد أدر الإهتسدام الستزايدد مدؽ قبدل أصدحال السردالا بسعل
مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة والتدددى هدددى جدددزءا مشهدددا بذدددول خددداص، إلدددى الدددؾعى الستزايدددد للذدددركات بههسيدددة 
معلؾمات الاستدامة ومعلؾمات التغيرات السشاخيةا وتذير التغيدرات السشاخيدة إلدى التغيدرات طؾيدل الأجدل فد  

، لذلػ لاعد أن تهخدذ قدرارات السددتثسريؽ فدى اعترارهدا التغيدرات الأةسا  الجؾية والسشاخية على سظا الأرض
السشاخيددة إذ أن السدددتثسريؽ مددؽ الستؾقددت أن يوؾةددؾا عرنددة لخدددائر كبيددرة ةتيجددة لل ددؾارث الظبيعيددة الستزايدددة 
بدددبب التغيددرات السشاخيددة، مثددل التيزدداةات والأمظددار الغزيددرة والسؾجددات شددديدة الحددرارة. لددذلػ، يجددب علددى 

سريؽ أخدددذ هدددذم السخددداطر فددد  اعتردددارهؼ عشدددد اتخددداذ قدددراراتهؼ الاسدددتثسارية، وأيزدددا متابعدددة التظدددؾرات السددددتث
القاةؾةيددة والتشغيسيددة التدد  قددد تشذدده ةتيجددة التغيددرات السشاخيددة، وتقيدديؼ كيتيددة تهثيرهددا علددى اسددتثساراتهؼ، وتقيدديؼ 

 .(2024د، السخاطر الستعلقة بالتغيرات السشاخية والفرص السرترظة عها.  زلط وسي

                          وتدددددددددؤثر التغيدددددددددرات السشاخيدددددددددة علدددددددددى جسيدددددددددت القظاعدددددددددات الاقتردددددددددادية ول دددددددددؽ تختلدددددددددف فددددددددد  درجدددددددددة 
    وةدددؾر التعدددرض وا ثدددار الحاليدددة والستؾقعدددة للسخددداطر والفدددرص الستعلقدددة بدددالتغيرات السشاخيدددة وذلدددػ بددداختلبف 

      سريؽ التدددهثير الاقتردددادح للتغيدددرات السشاخيددددة تقيددديؼ ايسدددة الذدددركة حددددب القظدددار والردددشاعة، ويدددرر السددددتث
         بذدددول مراشدددر، كسددددا تؾاجددده الأسدددؾاق الساليددددة فددد  جسيدددت أةحدددداء العدددالؼ مخددداطر متزايدددددة للتغيدددرات السشاخيددددة 
إلدى الحددد الدذح عدددأ ايده السدددتثسريؽ الشغدر فدد  آثددار تقيديؼ مخدداطر التغيدرات السشاخيددة علدى تدددعير الأصددؾل 

(، 2023ر الحقيقيددة لسخداطر التغيددرات السشاخيددة علدى قددرارت السددتثسريؽ  متددؾلى وغريددب، الشغدر الددى ا ثدا
يخفض السددتثسريؽ مدؽ ايسدة الذدركات ذات التعدرض ال بيدر  (Krueger, P., et al.(2020 ووفقا  لدراسة

            لرددددددددددمات التغيدددددددددرات السشاخيدددددددددة أو حتدددددددددى الإعتعددددددددداد عدددددددددؽ هدددددددددذم الذدددددددددركات. حيدددددددددك تؾصدددددددددلظ  دراسدددددددددة
(Puspitasari, D., et al., 2024)  الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية إلى وجؾد ارترا  إيجاع  عيؽ

    وقرارات السدتثسريؽ.

ويرغب السدتثسريؽ بالذدركات فد  معرفدة كيتيدة مدداهستها فد  مؾاجهده مخداطر السشداخ أو التختيدر مدؽ 
أساسدد  علددى السبدددأ العددام الددذح يقزددى بهةدده  حدددتها، لددذلػ فددإن هيئددة البؾرصددات الأمريويددة اعتسدددت و ذددول
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يجددب علددى الذددركات الإفردداح عددؽ السعلؾمددات التدد  قددد يعتبرهددا السدددتثسر العقلبةدد  مهسددة أو مفيدددة لقددرار 
       . الاستثسار، ويترك الأمر للسديريؽ لاتخاذ قرار بويتية تقديؼ السعلؾمات عؽ السخاطر السشاخية

 الجهكز  وقخارات الزخةتزخينالعلاق  بين جهدة آلينت  3-2
تتسثدددل آليدددات حؾكسدددة الذدددركات فددد   تذدددويل مجلدددس الإدارة، جدددؾدة عسليدددة السراجعدددة، خردددائص لجشدددة 
السراجعة(، وهشاك دراسدات اهتسدظ عتدهثير أحدد تلدػ ا ليدات علد  الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدةا 

الراحثدة أن تلدػ الدراسدات لدؼ تردل إلدى ةتدائج و عزها تشاول درجة الالتزام بحؾكسة الذدركات كودل. وتعتقدد 
قاطعددة بذددهن ا ليددة الأعثددر تددهثيرا علددى الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة، كسددا تؾصددلظ الدراسددات 
الدددابقة إلددى ةتددائج مترايشددة بذددهن ةفددس ا ليددات، ول ددؽ مسددا لاشددػ ايدده أن درجددة الإلتددزام بحؾكسددة الذددركات 

 .جؾدة الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخيةتلعب دورا هاما ف  تحديؽ مدتؾح 

وةغدددرا لأن التركيدددز علدددى آليدددة واحددددة مدددؽ آليدددات الحؾكسدددة يهسدددل ا ليدددات الأخدددرر ويزدددعف مدددؽ دورهدددا 
التددهثيرح علددى العلبقددة عدديؽ الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة وقددرارات السدددتثسريؽ. لددذلػ يقددؾم علددى 

لئستفادة مؽ فعالية لتلدػ ا ليدات مجتسعدة بسدا يحقدق أهدداف الحؾكسدة الت امل عيؽ آليات الحؾكسة السختلفة ل
ف  الرقابة وتختير التعارض، ومؽ ثؼ ترشيد قرارات السدتثسريؽ، و التال  يجب التعامل مت ةغدام الحؾكسدة 

 عشغام مت امل. 

أثةةخ الةفنعةةا بةةين اإضةذةةنح عةةن محةةنطخ الةغيةةخات الزسنخيةة  وجةةهدة آليةةنت الجهكزةة   3-3
 ات الزخةتزخينعمى قخار 

تعتبر حؾكسة الذركات محددا جؾهريا مؽ محدددات الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة السشاخيدة، 
فقدددد أعددددت الدراسدددات الددددابقة التدددى تشاولدددظ العلبقدددة عددديؽ آليدددات الحؾكسدددة والإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات 

اح عددؽ التغيددرات السشاخيددة ، السشاخيددة علددى أن آليددات حؾكسددة الذددركات تددؤثر علددى مقدددار ومدددتؾر الإفردد
وذلدػ لدددورها الرقدداعى الفعدال فدد  إلددزام الذددركات بدالقؾاةيؽ والتعليسددات بالإنددافة إلدى تظددؾير مشدداخ الاسددتثسار 
وزيادة الشسؾ الاقترادح بذول عام. ومؽ ثؼ يسوؽ الشغدر إلدى حؾكسدة الذدركات مدؽ خدلبل تفددير الحؾكسدة 

دارة ف  حجؼ مجلس الإدارة، اسدتقلبلية مجلدس الإدارة، مؽ مشغؾر الشظاق حيك تتسثل خرائص مجلس الإ
تشددؾر الجشددديؽ، وت ددؾيؽ مجلددس الإدارة، وارترددا  الذددركة بهحددد مواتددب السراجعددة ال بددرر، وازدواجيددة مشرددب  
رئددديس مجلدددس  الإدارة والسددددير التشفيدددذح، وتدددؾافر الخبدددرات الساليدددة والسحاسدددبية فددد  أعزددداء مجلدددس الإدارة، 

 ولجشة السراجعة .

( إلدى أن تشدؾر مجلدس الإدارة ا وعددد اجتساعدات (Fedilling, P., et al., 2023قد تؾصدلظ دراسدة و 
أعثددر للجشددة الإسددتدامة يددؤدر إلددى مدددتؾر أعلددى مددؽ الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة، فددى حدديؽ 
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الإدارة ( إلى أةه هشاك علبقة إيجاعية عيؽ خرائص مجلدس (Mehedi, S., et al., 2023تؾصلظ دراسة 
الستسثلة فى الإستقلبل، والتعليؼا والخبرة و يؽ الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية، كسا تؾصدلظ دراسدة 

 Principale, S., & Pizzi, S., 2023 الدراسة إلى أن حجؼ مجلس الإدارة كهحد آليات حؾكسة الذركات )
 .TCFDتؾصيات  يعتبر مؽ أهؼ السحددات التى تؾثر على قرار السديريؽ بإعتساد

أن السدددتثسريؽ يفزددلؾن عددادة الذددركات التدد  لددديها آليددات حؾكسددة جيدددة حيددك تددؾفر لهددؼ  وتةةخا البنحتةة 
حسايددددة فعالددددة، وتعسددددل بذددددول مدددددتقل علددددى تحقيددددق مرددددالحهؼ، وتحددددديؽ القيسددددة الدددددؾاية للذددددركة.  وأن 

فقد أمؾالهؼ بدبب عدم أماةة  السدتثسريؽ ف  الذركات الت  تفتقر للآليات الجيدة للحؾكسة قد يتعرنؾن إلى
الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة  والتد  تدؤثر علدى قدراراتهؼ الإسدتثسارية. بالإندافة إلدى أن الجدؾدة 
العاليددة للئفردداح تعتبددر نددرورية لجددذل ثقددتهؼ، كسددا أن الدددور الإشددراف  للحؾكسددة يدددعؼ جددؾدة ومردددااية 

تدددؤثر دقدددة وتؾقيدددظ الإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات  الإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة ، وأيزدددا
السشاخيدددة فددد  ترشددديد قدددرارات السددددتثسريؽ ومدددداعدتهؼ علدددى التشبدددؤ بدددالأداء السدددالى للذدددركة، واتخددداذ قدددرارات 

 استثسارية أعثر كفاءة.

 الجراسنت الخنبق  وإ ةقنق ةخوض البجث -4
الدراسدات الددابقة التدى تشاولدظ علبقدة جدؾدة تتشاول الراحثة الدراسات الدابقة مؽ خدلبل محدؾريؽ، الأول 

آليددات حؾكسددة الذددركات بقددرارات السدددتثسريؽ، الثدداةى الدراسددات الدددابقة التددى تشاولددظ علبقددة الإفردداح عددؽ 
مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة بمليدددات حؾكسدددة الذدددركات وأثرهدددا علدددى قدددرارات السددددتثسريؽ، وذلدددػ علدددى الشحدددؾ 

 التالى:

 خنبق  الةى تسنولت علاق  جهدة آلينت حهكز  الدخكنت بقخارات الزخةتزخينالزجهر الأول: الجراسنت ال

إلدددى بحدددك أثدددر تظبيدددق آليدددات حؾكسدددة الذدددركات علدددى جدددؾدة القدددرار   (2112هةةةجةت دراسةةة  )أمةةةين  
الاسددددتثسارح بدددددؾق الأوراق الساليددددة السرددددرية ، وذلددددػ بددددالتركيز علددددى آليتدددد  الإفردددداح والذددددفااية / لجددددان 

 188ت حؾكسة الذركات . وذلػ مؽ خلبل القيام عدراسة ميداةية على عيشدة موؾةدة مدؽ السراجعة كهحد آليا
مفدردة ، وتددؼ تؾزيدت قائسددة استقرداء علددى السددتثسريؽ الأفددراد فد  سددؾق الأوراق الساليدة والسحللدديؽ السددالييؽ ، 

رددى وأيزددا  علددى مشذددمت الؾسدداطة الساليددة ، وكددذلػ إجددراء بعددض السقددابلبت الذخرددية مددت بعددض السدتق
إلى وجؾد علبقة إيجاعية عيؽ حؾكسة الذدركات وجدؾدة القدرار الاسدتثسارح بددؾق  وقج تهصمت الجراس مشهؼ، 

الأوراق الساليدددة السرددددرية مددددؽ خددددلبل وجددددؾد علبقددددة ذات دلالددددة إحرددددائية  معشؾيددددة( عدددديؽ تفعيددددل الإفردددداح 
جددددؾدة السعلؾمددددات والذددددفااية كهحددددد آليددددات حؾكسددددة الذددددركات و دددديؽ فعاليددددة الإفردددداح السحاسددددب  وتحددددديؽ 

السحاسددبية ، ووجددؾد علبقددة ذات دلالددة إحرددائية  معشؾيددة( عدديؽ تفعيددل لجددان السراجعددة كهحددد آليددات حؾكسددة 
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الذركات و يؽ جؾدة القؾائؼ السالية السشذؾرة ، بالإنافة إلى أةه تؾجد علبقة ذات دلالة إحرائية  معشؾيدة( 
 راق السالية السررية. عيؽ تفعيل آليات حؾكسة الذركات و يؽ تشذيط سؾق الأو 

إلددددى التعددددرف علددددى دور حؾكسددددة الذددددركات فدددد  دعددددؼ القددددرارات ( 2116كزةةةةن هةةةةجةت دراسةةةة  )هزةةةةنم  
لعددة ةتدائج مشهدا زيدادة الاهتسدام بحؾكسدة الذدركات  . وتهصةمت الجراسة الاستثسارية، مؽ خلبل دراسدة ةغريدة

لاةهيددارات الساليددة الستتاليددة والتدد  والحددك علددى تظبيددق آلياتهددا، و خاصددة فدد  خددلبل الدددشؾات الدددابقة بدددبب ا
م، ووجددؾد 2008جدداءت علددى رأسددها الأزمددة الساليددة العالسيددة التدد  نددر ظ الؾلايددات الستحدددة الأمريويددة عددام 

علبقة عيؽ حؾكسة الذركات واتخداذ القدرارات الاسدتثسارية ةغدرا لاعتسداد تلدػ القدرارات علدى جدؾدة السعلؾمدات 
أوصظ الدراسة بزرورة إجدراء مزيدد مدؽ الدراسدات حدؾل حؾكسدة الذدركات السفرا عشها بالتقارير السالية. و 

وكيتيددة تظددؾير وتظؾيددت إجراءاتهددا لخدمددة الإدارة وكافددة الأطددراف السدددتفيدة مددؽ التقددارير الساليددة، ونددرورة 
دراسددة التظددؾير السدددتسر لسردداد  وآليددات حؾكسددة الذددركات و القدددر الددذح يتشاسددب مددت متظلرددات العرددر مددؽ 

 دد الثغرات الت  يشفذ مشها الفداد السال  والإدارح مؽ ةاحية أخرر. ةاحية، ول

إلى تؾنيا  دور القدرة الإدارية للسديريؽ التشفيذييؽ، وجؾدة التقارير  (2119وهجةت دراس  )الثبهرا، 
 الساليددة، والالتددزام بمليددات حؾكسددة الذددركات فدد  تختدديض عدددم كفدداءة القددرارات الاسددتثسارية، سددؾاء كددان الشدداتج

 Panel Dataعؽ ةقص الاستثسار أو حتى بالإفرا  ف  الاستثسار، وذلػ مؽ خلبل تحليل قظداع  زمشد  
شدددركة. واسدددتعاةظ الدراسدددة بالقيسدددة السظلقدددة للسددددتحقات  56لددددد  2017إلدددى  2007يغظددد  الددددشؾات مدددؽ 

الإداريددة للسددديريؽ. التذددغيلية  للتعبيددر عددؽ جددؾدة التقددارير الساليددة ، كسددا قدددمظ الدراسددة مؤشددر لقيدداس القدددرة 
ومؤشر للحؾكسة الذح يقيس مدر التدزام الذدركات بمليدات حؾكسدة الذدركات والستعلقدة بردفة أساسدية بوفداءة 

إلددى أن ارتفدار جددؾدة التقددارير  وقةةج تهصةةمت الجراسةة مجلدس الإدارة ولجشددة السراجعدة التابعددة لسجلددس الإدارة، 
الإداريددة للسدديريؽ التشفيدذييؽ مدؽ شدهةه تختديض عددم كفدداءة الساليدة والالتدزام بمليدات حؾكسدة الذدركات والقددرة 

القرارات الاستثسارية بذول عام، و الإفرا  ف  الاستثسارات بذول خداص دون أن يودؾن هدذا التدهثير جؾهريدا 
على ةقدص الاسدتثسار. وأن الذدركات الأعثدر التزامدا بحؾكسدة الذدركات، والتد  تقددم تقدارير ماليدة ذات جدؾدة 

عثر قدرة ف  الحدد مدؽ عددم كفداءة القدرارات الاسدتثسارية، و ردفة خاصدة عددم كفداءة القدرارات مرتفعة ه  الأ
 الاستثسارية الشاتج عؽ الإفرا  ف  الاستثسار

إلدى تدؾفير تظبيقدات عسليدة لذدركات  (Ngamchom, W., et al., 2019ةةى حةين هةجةت دراسة  )
تدؾيق الأوراق السالية وجذل السددتثسريؽ، مدؽ الؾساطة للبستفادة مؽ أهسية أساسيات حؾكسة الذركات ف  

خلبل تؾنيا العلبقة عيؽ آليات الحؾكسة الستسثلة فى مؤهلبت مجلس الإدارة، وال فاءة الإدارية، والإفراح 
الذفاف للذركات، وجؾدة الأر اح و يؽ ةية الاستثسار، وذلػ مؽ خلبل دراسة ميداةية  تدؼ جسدت عياةاتهدا مدؽ 

السدرجدة فد  فئدة  13أسئلة لهدؼ عدؽ ةؾايداهؼ الاسدتثسارية فد  الذدركات التايلشديدة الدد مدتثسر وتؾجيه  1410
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ASEAN-Stars . إلددى أن آليددات حؾكسددة الذددركات تددؤثر بذددول كبيددر علددى ترددؾر  وقةةج تهصةةمت الجراسةة
السدتثسريؽ لجؾدة الأر اح السلسؾسدة للذدركة، وأن جدؾدة الأر داح السلسؾسدة لهدا تدهثير إيجداع  كبيدر علدى ةيدة 

 السدتثسريؽ للبستثسار ف  الذركة. 

دراسدة تدهثير خردائص مجلدس  إلدى( (Ben Kwame Agyei-Mensah, 2021وهةجةت دراسة  
دارة علدددى القدددرارات الاسدددتثسارية ، مدددؽ خدددلبل إسدددتخدام عياةدددات مددددتسدة مدددؽ التقدددارير الددددشؾية للذدددركات الإ

، واجددراء تحليددل وصددف  لتددؾفير الإحردداءات 2018إلددى عددام  2014السدرجددة فدد  عؾرصددة غاةددا مددؽ عددام 
وتهصةةمت . ةالأساسددية للستغيددرات التدد  تددؼ فحرددها. مددت إسددتخدام تحليددل الاةحدددار لتحليددل البياةددات الرئيدددي

إلدددى أن ةددددرة السدددديريؽ السددددتقليؽ والخبدددراء السدددالييؽ فددد  مجلدددس الإدارة تدددرترط سدددلرا  باسدددتثسارات الجراسةةة  
الذركة. كسا أن السديريؽ السدتقليؽ والخبراء السالييؽ ف  مجلس الإدارة يسوشهؼ مداعدة الذركات على الحد 

 مؽ الإفرا  ف  الاستثسار وتحديؽ كفاءته.

إلدى معرفدة تدهثير حؾكسدة الذدركات والسعدايير ( Houcine, A., et al., 2021سة  )كزةن هةجةت درا
الدولية لإعداد التقارير السالية علدى العلبقدة عديؽ جدؾدة التقدارير الساليدة وكفداءة الاسدتثسار، مدؽ خدلبل دراسدة 

سيددت ( شددركة مددؽ الذددركات السدرجددة بالبؾرصددة الفرةدددية فددى مؤشددر ج125تظيرقيددة علددى عيشددة موؾةددة مددؽ  
 وتهصةمت الجراسة . 2017إلدى  2008فدى الفتدرة مدؽ CAC All Tradeable) الذدركات القاعلدة للتدداول  

جدؾدة التقدارير  تلعب دورا ف  الحد مؽ الإفرا  ف  الاستثسار، وأن العلبقة عيؽ جؾدة التقارير السالية إلى أن
السعددايير الدوليددة لإعددداد التقددارير  وكفدداءة الاسددتثسار تددزداد مددت تحددديؽ حؾكسددة الذددركات ومددت تشفيددذ الساليددة

الساليددة. كسددا أن ةتددائج الدراسددة لا تقدددم أح دليددل عدديؽ الحددؾافز وتقليددل الأر دداح للؤغددراض الزددريبية وةقددص 
 .استثسارات الذركات ويغل سلبي ا بالشدرة للذركات السفرطة ف  الاستثسار

 سياسددات حؾكسددة الذددركاتإلددى بحددك العلبقددة عدديؽ تظددؾير لددؾائا و ( 2122وهةةجةت دراسةة  )السنصةةخ 
(CG) وثقة السدتثسريؽ ف  الذركات غيدر الساليدة السدرجدة فد  سدؾق الأسدهؼ الددعؾدية  تدداول( فد  الفتدرة ،
شدركة غيدر ماليددة  104مدؽ ، وذلدػ مدؽ خدلبل دراسدة تظبيقيددة علدى عيشدة موؾةدة م2020م إلدى 2006مدؽ 

  يددتؼ اياسددها مددؽ خددلبل مؤشددر ثقددة مذدداهدة للذددركات ، والتدد 1560مدرجددة وةذددظة فدد   تددداول  بإجسددالى 
باستخدام قؾاعد عياةات تؾمدؾن رويترز، حيك إةها الستغير الرئيد  للدراسة هذا إلى جاةب  (ISI) السدتثسر

أن تظدؾير  إلدى وقةج تهصةمت الجراسة ، مؤشر حؾكسة الذركات السبشد  علدى أحودام لائحدة حؾكسدة الذدركات
لددؾائا وسياسددات حؾكسددة الذددركات يحدددؽ ثقددة السدددتثسريؽ ويعددزز أداء الذددركات والاسددتثسار فدد  الذددركات 
السدرجددددة فدددد  تددددداول، كسددددا تؾصددددلظ إلددددى أةدددده هشدددداك علبقددددة إيجاعيددددة عدددديؽ مؤشددددر حؾكسددددة الذددددركات، وثقددددة 

رسدات حؾكسدة الذدركات السدتثسريؽ وأداء الذركة، واستثسار الذركة ، كسدا تذدير أيزدا إلدى أن تظبيدق ومسا
 الجيدة يسوؽ أن تعزز دور أعزاء مجلس إدارة الذركات لتشفيذ وعائف السراارة بوفاءة وفعالية. 
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إلددى تحديددد ا ليددات الداخليددة والخارجيددة لحؾكسددة الذددركات ( 2122ةةةى حةةين هةةجةت دراسةة  )بةةن عزةةخ،
والذدره حزدرح بدالؾادح بدالجزائر، ومدر تهثيرها على اتخاذ القدرارات الاسدتثسارية فدى شدركة الشقدل الحزدرح 

فدردا مدؽ مدديرر ومدؾعفى الذدركة  50واعتسدت الدراسة على أداة الاستبيان السؾزعدة علدى عيشدة موؾةدة مدؽ 
إلى أةده يؾجدد أثدر للآليدات الداخليدة والخارجيدة لحؾكسدة الذدركات  . وقج تهصمت يةنئج الجراس محل الدراسة

كة، والدددذر تدددؼ إثراتددده مدددؽ خدددلبل مخرجدددات البرةدددامج الإحردددائ  علدددى اتخددداذ القدددرارات الاسدددتثسارية فددد  الذدددر 
Spssv21. 

  (CG) إلدى معرفدة تدهثير حؾكسدة الذدركات( ,.Chakraborty, D., et al (2022وهةجةت دراسة  
 بالبؾرصة الهشدية، مؽ خلبل إةذاء مؤشر   على مدتؾر مداهسة السدتثسريؽ الأفراد ف  الذركات السدرجة

 CGا إلى السؤشر الهشدح بقاةؾن الذركات لعام واست الشظاق استشا   وقاةؾن  تشغيؼ( عقدؾد الأوراق 2013د 
 2015-2014ا وتظبيقدددة علدددى الذدددركات السدرجدددة بالبؾرصدددة الهشديدددة خدددلبل الفتدددرتيؽ 1956الساليدددة عدددام 

علدى مددتؾر الذدركة تدؤثر بذدول  حؾكسدة الذدركات إلدى أن جدؾدة وقةج تهصةمت الجراسة ، 2019-2018و
كسدددا ان معلؾمدددات مجلدددس الإدارة كهحدددد آليدددات حؾكسدددة  .مددددتؾر مدددداهسة السددددتثسريؽ الأفدددراد إيجددداع  علدددى

ا أعبر لسراجعة حدابات الذركات أثشاء اتخاذ قرارات الاستثسار.   الذركات تؾلى مدتثسرو التجزئة اهتسام 

كسددة إلددى عيددان دور ييوددل السل يددة كهحددد أهددؼ آليددات حؾ ( 2123كزةةن هةةجةت دراسةة  )مةةجةهيى وكها ةةى، 
الذركات على قرار الاستثسار، وذلػ مؽ خلبل محاولة تحديد دور كل مؽ السل ية السركزة، السل ية الإدارية 
والسل ية السؤسدية فد  ترشديد قدرار الاسدتثسار. مدؽ خدلبل الإعتسداد علدى السدشهج الؾصدف  التحليلد  للؾقدؾف 

وقةةج تهصةةمت ل يددة وقددرار الاسددتثسار، علددى مختلددف السفدداييؼ الشغريددة السرترظددة بحؾكسددة الذددركات وييوددل الس
إلدى أن ييودل السل يدة بإمواةده أن يددهؼ فد  رصدد سدلؾك وتردرفات الإدارة، مسدا يدؤدح إلدى تقريدب  الجراس 

مرددددالا الإدارة والسددددداهسيؽ وتقليددددل مذدددداعل الؾكالددددة السرترظددددة بالاسددددتثسار مسددددا يشددددتج عشدددده اتخدددداذ قددددرارات 
 ة الأطراف ذات العلبقة عها.استثسارية رشيدة لا تزر بالذركة ولا بسرلح

إلددى دمددج السعددايير البيئيددة والاجتساةيددة والحؾكسددة مددت ( Khan,et al., 2024بيسزةةن هةةجةت دراسةة  )
وقةج تهصةمت الجراسة  عسلية صشت القرار الاستثسارح، مؽ خلبل دراسة ةغرية بإستخدام السشهج الإستقرائى، 

يددة  والاجتساةيددة والحؾكسددة فدد  عسليددة صددشت القددرار إلددى أةدده لا تددزال هشدداك صددعؾ ات فدد  دمددج العؾامددل البيئ
الاستثسارح، ول ؽ مازالظ الجهؾد مدتسرة للتغلب على هذم الرعؾ ات. كسا تعتبدر الذدركات التد  تهخدذ فد  
الاعترار الاعترارات البيئية والاجتساةية والحؾكسة ف  ونت جيد لتحقيق أهدافها السالية طؾيلة الأجل حيدك 

 السال، وتختيض ت الير الاقتراض، وتختير السخاطر، وتعغيؼ ايسة السدتثسريؽ. مؽ السرجا جذل رأس 
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الزجةةهر التةةنيى: الجراسةةنت الخةةنبق  الةةةى تسنولةةت علاقةة  اإضةذةةنح عةةن محةةنطخ الةغيةةخات الزسنخيةة  ب ليةةنت 
 حهكز  الدخكنت وأثخهن عمى قخارات الزخةتزخين 

إفرداحات الذدركات عدؽ  تهثير ى عيانإل  (Cotter, J., & Najah M, M., 2013)هجةت دراس  
وقج تهصمت تغير السشاخ وأةغسة الإبلبغ ذات الرلة على السدتثسريؽ السؤسدييؽ مؽ خلبل دراسة ةغريدة، 

إلددددى أن تحالفددددات السدددددتثسريؽ السؤسدددددييؽ لهددددا تددددهثير دولدددد  وايجدددداعى فدددد  تحديددددد مدددددر ومحتددددؾر  الجراسةةةة 
تدهثير خداص علدى إفرداح  CDP للبسدتبيان الددشؾح لددإفراحات الذركات ال برر عؽ تغير السشداخ. وكدان 

الذددركات عددؽ تغيددر السشدداخ، كسددا يؾجددد تددهثير للسرددادرات الأخددرر مثددل تظددؾير إطددار إعددداد التقددارير الخدداص 
، كسددا تؾصددلظ إلددى أن قدددرة تحالفددات السدددتثسريؽ السؤسدددييؽ علددى التددهثير علددى تشغدديؼ الإفردداح CDSBعددد

 عؽ تغير السشاخ غير مؤكدة.

إلى كذف العلبقة عيؽ ةذا  السداهسيؽ والإفراح  (Flammer, C., et, al., 2021)وهجةت دراس  
عددددؽ تعددددرض الذددددركات لسخدددداطر التغيددددرات السشاخيددددة ، مددددت تؾندددديا مددددا إذا كددددان مددددؽ السسوددددؽ أن يحرددددل 
السدداهسيؽ علدى قدددر أعبدر مددؽ الإفرداح عددؽ مخداطر التغيددرات السشاخيدة خاصددة فد  عددل غيدال الإفردداح 

ةذا  السداهسيؽ البيئييؽ وخاصة السدتثسريؽ السؤسدديؽ علدى إلى أن  وقج تهصمت الجراس ام  عشها. الإلز 
السدر الظؾيل يزيد مؽ الإفراح الظؾع  عؽ مخداطر تغيدر السشداخ، وأن الذدركات التد  تفردا طؾعدا عدؽ 

رداح، مسدا يذدير مخاطر تغير السشاخ ف  أعقال ةذا  السداهسيؽ البيئييؽ تحقق مركز تقيديؼ أعلدى فدى الإف
إلددى أن السدددتثسريؽ يقدددرون الذددفااية ايسددا يتعلددق عتعددرض الذددركات لسخدداطر تغيددرات السشدداخ، كسددا أن سددؾق 

 الأوراق السالية يتفاعل بذول إيجاع  مت الإفراح عؽ مخاطر تغيرات السشاخ للذركات.

ح عؽ السخاطر إلى التعرف عل  ما إذا كان الإفرا ((Bingler, J., et al., 2022وهجةت دراس  
الساليددة الستعلقددة عتغيددر السشدداخ يددداعد السدددتثسريؽ بذددول كبيددر علدد  تقيدديؼ مدددح إسددتعداد الذددركات للتغيددرات 

للذركات يعتبر حديك ومدرترط بالإفرداحات عدؽ السعلؾمدات الستعلقدة  TCFDالسشاخيةا وأونحظ أن دعؼ 
كددان لهددا تددهثير علدد   TCFDإلدد  أن تؾصدديات  وقةةج تهصةةمت الجراسةة بالإسددتراتيجية والسقدداييس والأهدددافا 

عسليات الإفراحا وأن عسليدات الإفرداح عدؽ الإسدتراتيجية والسقداييس والأهدداف مازالدظ متدهخرة بسعشد  أن 
 لا يؤدح إل  زيادة الإفراح وتفزل الذركات الإفراح عؽ الفئات غير السادية. TCFDدعؼ 

ليدل مشهجيدة إدارة مخداطر التغيدرات السشاخيدة إلدى دراسدة وتح (2123ةى حةين هةجةت دراسة  ) ةجنته، 
مدددؽ حيدددك تحديددددها، وتحليلهدددا، وتقييسهدددا، ومتابعتهدددا واحودددام الرقابدددة عليهدددا وال ذدددف عدددؽ سدددبل الحدددد مشهدددا 
واسددتراتيجيات الت يددر معهددا، و شدداء مؤشددر يذددسل الدياسددات وا ليددات الفعالددة للئفردداح عشهددا بذددول وانددا 

والإصددارات السهشيدة  IFRSلرات السعايير الدولية لإعداد التقدارير الساليدة ودورح وقاعل للسقارةة، ووفقا  لستظ
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ذات الرلة، و يان دورهدا فد  تقيديؼ جدؾدة السحفغدة الائتساةيدة السؾجهدة ةحدؾ التسؾيدل السددتدام، واسدتخلبص 
ة إةعواسددداتها علدددى مؤشدددرات الأداء الرئيددددية للبشدددؾك، خاصدددة مدددا يتعلدددق بسؤشدددرات الر حيدددة والدددديؾلة والقيسددد

الاقترادية السزافة، مت تقديؼ دراسة تظبيقية للبشؾك التجاريدة العاملدة فد  مردر مدؽ خدلبل الإعتسداد علدى 
( عشددؾك تجاريددة 6مدددخل تحليددل السحتددؾر فدد  فحددص التقددارير الدددشؾية وتقددارير الاسددتدامة لعيشددة موؾةددة مددؽ  

م وحتددى عددام 2018عاملددة فدد  مرددر، مددؽ خددلبل سلدددلة زمشيددة موؾةددة مددؽ خسددس سددشؾات تبدددأ مددؽ عددام 
إلددى وجددؾد أثددر ذو دلالددة معشؾيددة لسؤشددر الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات  وقةةج تهصةةمت الجراسةة م. 2022

بدالبشؾك التجاريدة محدل الدراسدة، ووجدؾد أثدر للئفرداح عدؽ  السشاخيدة علدى تحدديؽ مؤشدرات الأداء الرئيددية
دود للئفرددداح عدددؽ معلؾمدددات معلؾمدددات التغيدددرات السشاخيدددة علدددى مؤشدددرات الر حيدددة، كسدددا أن هشددداك أثدددر محددد

 التغيرات السشاخية على مؤشرات الديؾلة.

إلدى ايداس أثدر الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة  (2123هةجةت دراسة  )مةةهلى والغخية ،  كزن
على السعديؽ والسراجعيؽ والسدتثسريؽ مؽ خلبل عرض متظلرات الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة 

، وتؾنددديا أثدددر الإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة علدددى السعدددديؽ IFRS:S2وفقدددا  لسددددؾدة معيدددار
والسددراجعيؽ والسدددتثسريؽ، ويتسثددل مجتسددت الدراسددة فدد  الذددركات التدد  تقددؾم بسسارسددات الأةذددظة الرددشاةية 
التدد  تددشعوس سددلبيا  علددى البيئددة السحيظددة بذددول عددام والبيئددة السحاسددبية بذددول خدداص، ووفقددا لقددرار الهيئددة 

شدركة فد  العدام السدال  السشتهد   108علغدظ عيشدة الدراسدة  2021لدشة  108و 107للرقابة السالية  العامة
إلددى وجددؾد تددهثير طددردح معشددؾح للئفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة  وتهصةةمت الجراسةة ، 2022لعددام 

على التزام السعديؽ بالسعايير السحاسبية، ووجؾد تهثير معشؾح للئفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية على 
أتعدددال السراجعدددة الخارجيدددة ووجدددؾد تدددهثير معشدددؾح للئفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة علدددى قدددرارات 

 .ؽالسدتثسري

إلددددى دراسددددة العلبقددددة عدددديؽ طلددددب السدددددتثسريؽ  ((Cohen, S., et, al., 2023كةةةةحلف هةةةةجةت دراسةةةة  
السؤسددددددييؽ علدددددى السعلؾمدددددات الستعلقدددددة عتغيدددددرات السشاخيدددددة  خاصدددددة إةرعاثدددددات ال ر دددددؾن( وقدددددرار الذدددددركات 

ة الرائددة ، السشردCDPبالإفراح عؽ هذم السعلؾمات، مؽ خلبل تؾايت السدتثسريؽ على السيزات الفريددة لدد 
إلددى أن مل يددة السددؾقعيؽ علددى  وقةةج تهصةةمت الجراسةة عالسي ددا للئفردداح عددؽ السخدداطر السشاخيددة للذددركات، 

CDP  تددددرترط بذددددول إيجدددداع  باحتسددددال الإفردددداح عددددؽ السعلؾمددددات إلددددىCDP وأن هددددذا الإفردددداح يددددرترط ،
مددؽ السددرجا أن  CDPباةخفدداض اةرعاثددات ال ر ددؾن اللبحقددة. كسددا تؾصددلظ إلددى أن السددؾقعيؽ علددى اتفاايددة 

، وأن طلدددب السددددتثسريؽ علدددى السعلؾمدددات CDPيتفددداعلؾا مدددت أعبدددر عؾاعدددك الاةرعاثدددات ويفردددحؾن عشهدددا لدددد 
الستعلقة بالسشاخ يؤدح إلى زيادة إفراح الذركات عؽ هذم السعلؾمات ويداهؼ ف  قرارات الذدركات بخفدض 

 اةرعاثات ال ر ؾن ف  السدتقبل.  
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دراسدة مدا إذا كاةدظ السقترحدات  إلدى,.et al., 2023)   (Diaz-Rainey, I ةى حين هةجةت دراسة 
الستعلقة بالسشاخ تؤثر على عؾائد السدتثسريؽ وكيتيدة ارتراطهدا بدالأداء البيئد  السددتقبل  للذدركات واةرعاثدات 

ا للسداهسيؽ تؼ تقديسها إلدى  944الغازات الدفيئة، وذلػ مؽ خلبل دراسة  شدركة أمريويدة بذدهن  343مقترح 
، بإستخدام الاةحدار اللؾجدت  والسوؾن مؽ مرحلتيؽ لتقدير 2022-2009قزايا تغير السشاخ خلبل الفترة 

ومن أهةم مةن تهصةمت مدر ميل الذركة إلى الاستهداف أو الخزؾر للترؾيظ ف  الاجتسار العام الددشؾحا 
أن السدتثسريؽ يددتجيبؾن بذدول سدلب  لسقترحدات الإفرداح عدؽ تغيدرات السشداخ الأعثدر ت لفدة،  إلي  الجراس 
لتدد  تتعلددق بخفددض الاةرعاثددات والذددركات السدددتهدفة كثيفددة ال ر ددؾن،  وان ترددشير الأداء البيئدد  مثددل تلددػ ا

% تقريردددا  بعدددد تقدددديؼ السقترحددداتا فددد  حددديؽ أن الاةرعاثدددات لا تتزحدددزح 20السددددتقبل  للؤهدددداف أعلدددى عشددددرة 
 بذول ملحؾن.

إلدى التعدرف علدى العؾامدل التدى تحددد حؾكسدة ( Fedilling, P., et al., 2023كزن هجةت دراسة  )
الذركات ايسا يتعلق عتغيرات السشداخ ، وذلدػ عتحليدل تدهثير مختلدف متغيدرات حؾكسدة الذدركات علدى مددتؾر 

( شددركة مددؽ كبددرر الذددركات 100الإفردداح عددؽ إدارة تغيددر السشدداخ، واجددراء دراسددة بحثيددة علددى عيشددة مددؽ  
إلى أن تشؾر مجلس  وتهصمت الجراس ، 2020رها الدشؾية عؽ عام العالسية مؽ حيك القيسة الدؾاية وتقاري

الإدارةا وعدددد اجتساعددات أعثددر للجشددة الإسددتدامة يددؤدر إلددى مدددتؾر أعلددى مددؽ الذددفااية والجددؾدة ايسددا يتعلددق 
 بالتغيرات السشاخية.

يجية إلى معرفة أثر الدور الؾسيط للئستجابة الإسترات( Mehedi, S., et al., 2023وهجةت دراس  )
للدياسددات والحؾكسددة البيئيددة بالذددركات علددى الإفردداح عددؽ التغيددرات السشاخيددة ومحدداتدده، وذلددػ مددؽ خددلبل 

إلددى أةدده هشدداك علبقددة  وقةةج تهصةةمت الجراسةة دراسددة تظبيقيددة علددى الذددركات السدرجددة عبؾرصددة عددشجلبديش، 
و ديؽ الإفرداح عدؽ مخداطر إيجاعية عيؽ خرائص مجلس الإدارة الستسثلدة فدى الإسدتقلبل، والتعلديؼا والخبدرة 

التغيددرات السشاخيددة، كسددا أن الإسددتجابة للئسددتراتيجية وللدياسددات والحؾكسددة البيئيددة لهددا دور وسدديط فددى تلددػ 
 العلبقة.

إلدى إست ذداف السحدددات التدى تدؤثر  (Principale, S., & Pizzi, S., 2023كزن هجةت دراس  )
علددى قددرار السددديريؽ بإعتسدداد تؾصدديات فرقددة العسددل السعشيددة بالإفردداحات الساليددة الستعلقددة عتغيددرات السشدداخ 

TCFD  وقةةج ( شددركة إيظاليددة غيددر ماليددة. 122،  وذلددػ مددؽ خددلبل دراسددة تظبيقيددة علددى عيشددة موؾةددة مددؽ
آليدددات حؾكسدددة الذدددركات ، وت امدددل السخددداطر البيئيدددة إلدددى أن حجدددؼ مجلدددس الإدارة كهحدددد  تهصةةةمت الجراسةةة 

والإجتساةية والحؾكسية ، وحجؼ الذركة مؽ أهؼ السحددات التى تؾثر على قرار السدديريؽ بإعتسداد تؾصديات 
TCFD كسدددا يؾجدددد أثدددر سدددلبى عددديؽ كدددل مدددؽ حجدددؼ مجلدددس الإدارة وت امدددل السخددداطر البيئيدددة والإجتساةيدددة ،

 TCFD.ات والحؾكسية و يؽ التؾافق مت تؾصي
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إلدددى عيدددان أثدددر الإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة  (2124بيسزةةةن هةةةجةت دراسةةة  )زلةةة  وسةةةيج، 
 الإفرددداح عدددؽ الحؾكسدددة الستعلقدددة بدددالتغيرات السشاخيدددة الإفرددداح عدددؽ العسليدددات البيئيدددة والرقابدددة والحدددد مدددؽ 

اةرعاثدددات ال ر دددؾن / السخددداطر البيئيدددة، الإفرددداح عدددؽ مخددداطر الستعلقدددة بدددالتغير السشددداخ ، الإفرددداح عدددؽ 
الغازات الدفيئة(، وأتر كل هذا على ايسة الذركة، بالإنافة إلى عيان أثرها على ترشيد قرارات السددتثسريؽ، 

شدركات خدلبل  10وذلػ بالتظبيق على قظار السقداولات والإةذداءات الهشدسدية، وت ؾةدظ عيشدة االدراسدة مدؽ 
إلدى وجدؾد وتهصةمت الجراسة  مذداهدة،  50ذاهدات بإجسال  عدد م 2022إلى عام  2018الفترة مؽ عام 

أثر ذو دلالة إحرائية للئفراح عؽ التغيرات السشاخية على تعزيز ايسة الذركات، كسا يؾجد أثر ذو دلالدة 
للئفرداح عددؽ التغيددرات السشاخيدة علددى ترشدديد قدرارات السدددتثسريؽ، وأوصددظ الدراسدة بزددرورة ايددام الذددركات 

تحددديؽ وزيددادة الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة فدد  التقددارير الساليددة السقيدددة بالبؾرصددة السرددرية ع
حيك أن الهيول الحدال  للئفرداح السحاسدب  يخلدؾ مدؽ إطدار مت امدل للئفرداح عدؽ تلدػ مخداطر التغيدرات 

 السشاخية.

إلددى تحليددل أثددر مظالددب السدددتثسريؽ علددى    (Puspitasari, D., et, al., 2024)وهةةجةت دراسةة 
، مدؽ خدلبل الذدركات عدؽ الإسدتراتيجيات الستعلقدة عتغيدر السشداخ واةعواسده علدى قدرارتهؼ الإسدتثساريةإفرداح 

تذدددسل الاختلبفدددات فددد  الإسدددتراتيجيات الستعلقدددة عتغيدددر السشددداخ التهعيدددد علدددى دراسدددة تجريبيدددة، ووفقدددا للدراسدددة 
 وسدددائل تحقيدددق هدددذم ميدددزات الرغردددة فدددى الإستثسار الأسددداس السشظقددد  لأهدددداف تغيدددر السشددداخ( أو الجددددور 

 وتهصمت الجراس الأهداف(، هذا وقد إعتسدت الدراسة على ةغرية مدتؾر التفدير فى تحقبق الهدف مشهدا، 
ا للبسدددتثسار بذدددول ملحدددؾن عشددددما تؤكدددد  إلدددى أن السددددتثسريؽ علدددى السددددر القردددير يوؾةدددؾن أعثدددر اسدددتعداد 

وفدد  السقاعددل، لا يغهددر السدددتثسرون إفردداحات الذددركة علددى الجدددور علددى ميددزات الرغرددة فددى الإسددتثسار. 
علددى السدددر الظؾيددل أح فددرق كبيددر فدد  الرغرددة فدد  الاسددتثسار، كسددا تؾصددلظ  إلددى أن فهددؼ سددسات الإطددار 
السقدم ف  الإفراح عؽ استراتيجية تغير السشاخ تعتبر مهسدة بالشددرة لعسليدة صدشت القدرار لددر السددتثسريؽ، 

 والذركات. الأمر الذح له آثار على الهيئات التشغيسية

 تقييم الجراسنت الخنبق  وإ ةقنق ةخوض البجث
 ف  نؾء ما إةتهظ إليه الدراسات الدابقة ذات الرلة بسؾنؾر الرحك يتزا ما يلى: 

ةددددرة الدراسدددات الددددابقة التدددى تشاولدددظ العلبقدددة عددديؽ آليدددات الحؾكسدددة والإفرددداح عدددؽ التغيدددرات السشاخيدددة  .1
شاء على إستقراء السردادر الأجشبيدة والعر يدة الستعلقدة عهدذم وخاصة على مدتؾر الدول العر ية ، وذلػ ع

 العلبقة  فى حدود علؼ الراحثة(، وهؾ مؽ أهؼ مايسيز الدراسة الحالية عؽ الدراسات الدابقة.
ركددزت الدراسددات الدددابقة فدد  تحليددل علبقددة الإفردداح السحاسددب  عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة بمليددات  .2

الحؾكسة على أحد هذم ا ليات مثل حجؼ مجلس الإدارة واستقلبل مجلس الإدارة  والتشؾر عيؽ الجشدديؽ، 
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درة عدؽ دليدل الحؾكسدة إلا أن الدراسة الحالية تحاول التركيدز علدى الالتدزام بجسيدت بمليدات الحؾكسدة الردا
مددؽ خددلبل مؤشددر شددامل .وقددد ترايشددظ ةتددائج الدراسددات الدددابقة التددى تشاولددظ تلددػ  السرددرر، واياسددها

إلدددى أن تشددددؾر مجلدددس الإدارة ا وعدددددد  ((Fedilling, P., et al., 2023العلبقدددة، فتؾصدددلظ دراسددددة 
طر التغيدرات السشاخيدة، اجتساعات أعثر للجشة الإستدامة يؤدر إلى مدتؾر أعلى مؽ الإفرداح عدؽ مخدا

إلى أةه هشاك علبقة إيجاعية عيؽ خردائص  ((Mehedi, S., et al., 2023فى حيؽ تؾصلظ دراسة 
، مجلس الإدارة الستسثلة فى الإسدتقلبل، والتعلديؼا والخبدرة و ديؽ الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة

,.Principale, S., & Pizzi, S) عسا تؾصلظ دراسة إلى أن حجؼ مجلدس الإدارة  الجراس ( 2023 
عهحد آليات حؾكسة الذركات يعتبر مؽ أهؼ السحددات التى تؾثر علدى قدرار السدديريؽ بإعتسداد تؾصديات 

TCFD. 
تقدم الدراسة الحالية دليلب  مؽ عيئة الأعسال السررية عؽ تقيديؼ مددتؾر الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات  .3

لجيدة، وأثرها على قرارات السدتثسريؽ وهؾ ما يسيزها عؽ الدراسات السشاخية، وعلبقتها بمليات الحؾكسة ا
 الدابقة حيك لؼ تتشاول أح مؽ الدراسات الدابقة العلبقة عيؽ هذم الستغيرات موتسلة.

وجؾد ترايؽ ف  ةتائج الدراسات الدابقة الت  اهتسظ بهثر الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة وأثدر  .4
كةةلا مةةن )مةةةهلى  ات علدد  قددرارات السدددتثسر ؽ فددى مرددر، فتؾصددلظ دراسددةجددؾدة آليددات حؾكسددة الذددرك

الد  وجدؾد  (Puspitasari, D., et, al., 2024) و( 2124) سةيج وزلة ، و (2123والغخية ، 
تددهثير طددردر ومعشددؾر وايجدداعى عدديؽ الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة وقددرارات السدددتثسريؽ، فدد  

إلى وجدؾد علبقدة سدلبية عديؽ الإفرداح ,.et al., 2023)   (Diaz-Rainey, Iحيؽ تؾصلظ دراسة 
 (2112)أمةةين،  عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة وقددرارات السدددتثسريؽ ، كسددا تؾصددلظ دراسددة كددلب مددؽ

( (Houcine, A., et al., 2021و (Ngamchom, W., et al.,  2019و  (2116)هزنم  
إلدى وجدؾد  (,.Chakraborty, D., et al (2022و ( 2122)بةن عزةخ، و( 2122)السنصةخ، و

علبقددة إيجاعيددة عدديؽ بعددض آليددات الحؾكسددة وقددرارات السدددتثسريؽ،. لددذلػ تحدداول الدراسددة الحاليددة دراسددة 
الأثدددر التفددداعلى عددديؽ الإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة وجدددؾدة آليدددات الحؾكسدددة علددد  قدددرارات 

 لية.السدتثسريؽ فى البيئة السررية وهؾ ما يسيز الدراسة الحا
ةدرة الدراسات الت  تشاولظ أثر كلب مؽ الإفراح عؽ مخاطر التغيدرات السشاخيدة وجدؾدة آليدات الحؾكسدة  .5

فدد  حدددود  -وأثرهددا علدد  قددرارات السدددتثسريؽ بددالتظبيق علددى الذددركات السدددجلة فدد  البؾرصددة السرددرية 
هسيدة اختردار هدذم كسا أن غالبية الدراسات تسظ ف  عيئات أجشبية مختلفدة، مسدا يتظلدب أ  -علؼ الراحثان 

العلبقة التهثيرية ف  البيئة السردرية والتد  تختلدف فد  سدساتها وخرائردها عدؽ البيئدات الأجشبيدة، لدذلػ 
تعددد الدراسددة الحاليددة امتدددادا  للدراسددات الدددابقة وتتسيددز عشهددا عتحليلهددا للؤثددر التفدداعلى عدديؽ الإفردداح عددؽ 
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ارات السدددتثسريؽ فدد  البيئددة السرددرية كهحددد مخدداطر التغيددرات السشاخيددة وجددؾدة آليددات الحؾكسددة علدد  قددر 
 الاقتراديات الشاشئة الت  تحتاج إلى مزيد مؽ الإفراح والذفااية لجذل السدتثسريؽ.

تعتسد مشهجية الدراسة الحالية على تحليل العلبقة التفاعلية عيؽ الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية  .6
ثسريؽ علددى أسددلؾل تحليددل السحتددؾح للتقددارير الدددشؾية وجددؾدة آليددات الحؾكسددة وأثرهددا علدد  قددرارات السدددت

( للذدددركات السقيددددة بالبؾرصدددة السردددرية السلزمدددة بالإفرددداح عدددؽ ESG & TCFDوتقدددارير الإسدددتدامة  
، والت  تعسل 2021( لدشة 108و 107التغيرات السشاخية  وفقا لقرار الهيئة العامة للرقابة السالية رقؼ  

تقددؾم بسسارسددات الأةذددظة الرددشاةية التدد  تددؤثر بذددول سددلبى علددى  فدد  السجددال غيددر السرددرف  و التدد 
البيئة السحيظة بذول عام والبيئة السحاسبية بذول خاص، والذر تؼ تظبيقده  عدايدة مدؽ التقدارير الددشؾية 

 ، وه  عذلػ تختلف عؽ الدراسات الدابقة.2022السشتهية فى عام 

 زهن يزكن إ ةقنق ةخوض البجث عمى السجه الةنلى: و سنء عمى من سب  وة  اهء الجراسنت الخنبق  وتقيي
 . يؤثر الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية بذول إيجاعى على  قرارات السدتثسريؽالفخض الأول: 
  تؤثر جؾدة آليات حؾكسة الذركات بذول إيجاعى على  قرارات السدتثسريؽ.الفخض التنيى: 

عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة وجدددؾدة آليدددات الحؾكسدددة        يدددؤثر التفاعدددل عددديؽ  الإفرددداحالفةةةخض التنلةةةث: 
 بذول إيجاعى على  قرارات السدتثسريؽ.

 الجراس  الةطبيقي   -5
 مثةزع وعيس  الجراس  5-1

بالإفرداح عدؽ التغيدرات  السقيددة بالبؾرصدة السردرية والسلزمدة عافدة الذدركات يتسثدل مجتسدت الدراسدة فدى
 والت  ،2021( لدشة 108و 107لقرار الهيئة العامة للرقابة السالية رقؼ  ( وفقا TCFD, ESGالسشاخية  

السردرف  و التد  تقدؾم بسسارسدات الأةذدظة الردشاةية التد  تدؤثر بذدول سدلبى علدى  غير السجال ف  تعسل
اسددددترعاد كافدددة الذددددركات التددد  تشتسدددد  إلددددى البيئدددة السحيظددددة بذدددول عددددام والبيئدددة السحاسددددبية بذددددول خددداص، 

، وقدد حدددت الراحثدة عيشدة عذدؾائية مدؽ هدذم الذدركات  خدميدة مثدل البشدؾك والسؤسددات الساليدةال القظاعات
ويرجدددت سدددبب اختيدددار ( مذددداهدة ، 100(، بإجسدددالى  2023و  2022( شدددركة خدددلبل عدددامى  50قددددرها  

الدلدلة الزمشيدة إلدى أن الذدركات أصدرحظ ملزمدة إلدى حدد كبيدر بالإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة 
 لتؾزيت . وايسا يلى تؾنيا2022اء على قرارات الهيئة العامة للرقابة السالية الداعق ذكرها عدء مؽ عام عش

 : الرشاةية القظاعات الدراسة على عيشة مذاهدات
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 س  عمى القطنعنتعيس  الجرا  خكنت: تهزيع 1ججول 
 

 انُغبت انًئوٍت عذد انًشبهذاث عذد انششكبث اعى انقطبع يغهغم
 %24 24 12 اىزشٞذ ٍٗ٘اد اىجْبء. قطبع 1
 %14 14 7 قطبع اىؼقبساد 2
 %16 16 8 قطبع اىنَٞبٗٝبد 3
 %6 6 3 قطبع اىغبص ٗاىجزشٗه 4
 %2 2 1 قطبع اىَشافق 5
 %18 18 9 قطبع خذٍبد ٍْٗزغبد صْبػٞخ ٗعٞبساد 6
 %10 10 5 قطبع اىَ٘اسد الأعبعٞخ 7
 %10 10 5 قطبع اىَْزغبد اىَْضىٞخ ٗاىشخصٞخ 8
 %100 100 50 الإعَبىٜ 

 

 طخيق  جزع البينينت  5-2
إعتسددت الراحثددة فدى الحرددؾل علدى عياةددات الدراسدة التظبيقيددة اللبزمدة لستغيراتهددا علدى عدددد مدؽ السؾاقددت 
التددد  تهدددتؼ عشذدددر التقدددارير الساليدددة الددددشؾية للذدددركة  الإيزددداحات الستسسدددة وفقدددرات الإفرددداح عدددؽ مخددداطر 

لسددئؾلية الاجتساةيدة وتقدارير التغيرات السشاخية(، والتقارير غير السالية الت  تردرها الذدركات مثدل تقدارير ا
الإسددتدامة وتقددارير الحؾكسددة مثددل السؾقددت الإل تروةدد  لذددركات العيشددة علددى شددروة الإةترةددظ ومؾقددت البؾرصددة 

، ومؾقدت www.egidegypt.com، ومؾقت شركة مرر لشذر السعلؾمدات www.egx.com.egالسررية 
 .www.mubasher.infoمعلؾمات مراشر 

 تهصيف وةينس مةغيخات الجراس  5-3
 بالإعتساد عل  فروض الرحك ، يسوؽ تحديد متغيرات الدراسة وتؾصيفها وكيتية اياسها كسا يل :

 الزةغيخ الةنبع: ) قخارات الزخةتزخين( 5-3-1
مدددا ت دددؾن القدددرارات يقدددؾم السددددتثسريؽ باتخددداذ القدددرارات الاسدددتثسارية فددد  الأسدددهؼ الخاصدددة بالذدددركة وغالردددا 

الاستثسارية مبشية علدى مددتؾيات الإفرداح السحاسدب  الدؾاردة بدالقؾائؼ الساليدة، و التدال  يسودؽ الإعتسداد علدى 
التحركات الدعرية للؤسهؼ كسقياس للقرارات الاستثسارية الت  يقدؾم عهدا السددتثسريؽ والتد  هد  دالدة فد  مددر 

رق عيؽ  سدعر الإغدلبق وسدعر الفدتا للددهؼ بالشددرة للذدركات الخاص عتداول الأسهؼ، ويعبر عشه بالف الدعر
 السقيدة ف  البؾرصة السررية .

 الزةغيخ الزخةقا الةفنعمى: )جهدة آلينت حهكز  الدخكنت( 5-3-2
مؽ أجل تظؾير متغير الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية مدؽ خدلبل إيجداد الأثدر التفداعل  لده مدت 
متغير آليات حؾكسة الذركات، فقد إعتسدت الدراسدة الحاليدة علدى مؤشدر تجسيعد  لحؾكسدة الذدركات  الددليل 

م الذدددركات (، لقيددداس مددددر التدددزا2017، ومليجدددى، 2016السردددرح لحؾكسدددة الذدددركات الإصددددار الثالدددك، 
بمليدددات الحؾكسدددة، ويشردددب السؤشدددر علدددى  عفددداء مجلدددس الإدارة ولجشدددة السراجعدددة التابعدددة للسجلدددس(، ويعتسدددد 

http://www.mubasher.info/
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( 10مدددؽ   السؤشدددر علدددى جسدددت البياةدددات باسدددتخدام تحليدددل السحتدددؾر لتقريدددر الحؾكسدددة، ويت دددؾن هدددذا السؤشدددر
يحتؾيدده السؤشدر يهخددذ القيسددة عشاصدر لقيدداس جددؾدة آليدات الحؾكسددة داخددل الذدركة، فددإذا تددؾفر العشردر الددذر 

، ثؼ يتؼ حدال جؾدة آليات الحؾكسة بقدسة عدد العشاصر الستؾفرة فى (، واذا لؼ يتؾفر يهخذ القيسة صفر1 
 (. ويؾنا الجدول التالى عشاصر مؤشر اياس جؾدة آليات حؾكسة:10عل شركة خلبل الفترة على  

   عسنصخ مؤ خ ةينس جهدة آلينت حهكز  :0ججول 
 عُبصش انًؤشش و عُبصش انًؤشش و
 .ىؾْخ اىَشاعؼخاعزقلاه أػضبء  6 الإداسح. اعزقلاه أمضش ٍِ ّصف أػضبء ٍغيظ 1

 ٗع٘د دىٞو ػَو ىيغْخ اىَشاعؼخ. 7 ػذً اىغَغ ثِٞ ٍْصجٜ سئٞظ ٍغيظ الإداسح ٗاىشئٞظ اىزْفٞزٙ 2

 .ىيؾ٘مَخٗع٘د ىغْخ  8 ػذد أػضبء ىغْخ اىَشاعؼخ لا ٝقو ػِ صلاصخ أػضبء 3

 .ٗع٘د ىغْخ لإداسح اىَخبطش 9 .ْ٘ٝبع( ٍشاد ٤ػذد ٍشاد اعزَبع ىغْخ اىَشاعؼخ لا ٝقو ػِ ) 4

 اسرجبط اىششمخ ثأؽذ ٍنبرت اىَشاعؼخ اىنجشٙ 10 ٍغيظ الإداسحر٘افش اىخجشاد اىَبىٞخ ٗاىَؾبعجٞخ فٜ أػضبء  5
 

 الزسنخي (الزةغيخ الزخةقا: )اإضةذنح عن محنطخ الةغيخات  5-3-3
تعتسد الراحثة فى اياس الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية على السؤشر الذر قدمته الهيئة العامدة 

وذلددػ فددى نددؾء مؤشددرات ايدداس الأداء الستعلقددة  2021( لدددشة 108، 107للرقابددة الساليددة وفقددا للقددرار رقددؼ  
تؾصيات الفرقة السعشية بالإفرداحات (، وأيزا فى نؾء (ESGبالإفراحات البيئية والإجتساةية والحؾكسة 

 القخةةةم الأول( عشرددر فددى قدددسيؽ 50(، والددذر يت دددؾن مددؽ  TCFDالساليددة الستعلقددة بددالتغيرات السشاخيددة  
(ESG:)  ويذسل ثلبث مجسؾعات وهى الإفراح البيئى، الإفراح الإجتسداعى، وحؾكسدة الذدركات الستعلقدة

لحؾكسددددة، الإسددددتراتيجية، إدارة السخدددداطر، والسقدددداييس ايذددددسل ا (:TCFDأمةةةةن القخةةةةم التةةةةنيى )بالإسددددتدامة، 
 والأهداف  السؤشر بالتفريل ملحق بالرحك(.  

(، ويددتؼ TCFD( وتقريددر  ESGويعتسددد السؤشددر علددى جسددت البياةددات باسددتخدام تحليددل السحتددؾر لتقريددر  
( إذا كاةددظ 1تذدغيل هدذا السؤشدر مدؽ خدلبل متغيدر وهسدى للعشاصددر التدى يحتؾيهدا حيدك يدتؼ إعظداء القيسدة  

الذدركة تفردا عددؽ العشردر واعظدداء القيسدة  صدفر( إذا كددان خدلبف ذلددػ. ثدؼ يدتؼ حدددال مددتؾر الإفردداح 
عؽ مخاطر التغيرات السشاخية بقدسة درجات جسيت العشاصر التى تؼ الإفراح عشهدا علدى عشاصدر السؤشدر 

 ( عشرر.50 

 الزةغيخات الخقنبي  5-3-4
 قامظ الراحثة بإندافة بعدض الستغيدرات الرقاعيدة إلدى ةسدؾذج الدراسدة والتد  قدد تدؤثر علدى الستغيدر التدابت 
 قددرارات السدددتثسريؽ(، وذلددػ عهدددف نددرط العلبقددة عدديؽ الستغيددر السدددتقل  الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات 

ركة ويعبددر عشدده مددؽ خددلبل السشاخيددة( والستغيددر التفدداعلى  جددؾدة آليددات الحؾكسددة( والتدد  تتسثددل فدد  حجددؼ الذدد
رأس مالها أو إجسالى أصؾلها السسلؾكة، درجة الرفدت السدالى وتعودس إعتسداد الذدركة علدى الدديؾن فدى تسؾيدل 
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( التددال  متغيددرات الدراسددة وترميزهددا وطريقدددة 2ةذدداطاتها السختلفددة، ور حيددة الذددركة. ويؾنددا الجدددول رقددؼ  
 اياسها:

 مةغيخات الجراس  وتخميدهن وطخيق  ةينسهن :3ججول 
 طشٍقــــت انقَــــبط انشيـــــــــض ــــــــشانًتغَ

 انًتغَش انتببع ) قشاساث انًغتثًشٍٍ(

 قشاساد اىَغزضَشِٝ

Investor Decisions 
ID 

، ٗاىذزٙ ٝؼجذش  SPR)رقبط ثاعزخذاً اىَذٙ اىغؼشٙ ىيغٌٖ )

ػْذذٔ ثذذبىفشن ثذذِٞ عذذؼش الإخذذلان فذذٚ وخذذش عيغذذخ رذذذاٗه فذذٚ 

 اىغْخ ٗعؼش اىفزؼ فٚ أٗه عيغخ رذاٗه فٚ اىغْخ.

 انًتغَش انًغتقم انتفبعهي )خودة آنَبث انحوكًت(
 ع٘دح وىٞبد اىؾ٘مَخ

Governance Mechanisms Quality 

 

GMQ 

اىزغَٞؼذذٚ رقذذبط ثْغذذجخ رذذ٘افش وىٞذذبد اىؾ٘مَذذخ ٗفقذذب ىيَإ ذذش 

ػذد اىؼْبصش اىَز٘فشح فذٚ مذو  ػْبصش( ، ٗرىل ثقغَخ 10)

 (.10 شمخ خلاه اىفزشح ػيٚ )

 انًتغَش انًغتقم )الإفصبذ عٍ يخبطش انتغَشاث انًُبخَت(

 الإفصبػ ػِ ٍخبطش اىزغٞشاد اىَْبخٞخ

Climate Change Risks Disclosure 
CCRD 

ٝقذذبط ثْغذذجخ الإفصذذبػ ػذذِ ٍخذذبطش اىزغٞذذشاد اىَْبخٞذذخ ٍذذِ 

ىقٞذبط  2021خلاه ٍإ ش اىٖٞئخ اىؼبٍذخ ىيشقبثذخ اىَبىٞذخ ػذبً 

)ػذذد اىؼْبصذش اىزذٜ رذٌ الإفصذبػ ػْٖذب مَٞخ ٕذزا الإفصذبػ  

 .ىيششمخ خلاه اىفزشح ئىٚ ئعَبىٜ ػْبصش اىَإ ش(

 انًتغَشاث انشقببَت
 لإعَبىٜ الأص٘ه فٜ ّٖبٝخ اىؼبً. اىي٘خبسٝزٌ اىطجٞؼٜ SIZE ؽغٌ اىششمخ

 قغَخ ئعَبىٜ الاىزضاٍبد ػيٚ ئعَبىٜ LEV دسعخ اىشفغ اىَبىٜ

 الأص٘ه فٜ ّٖبٝخ اىؼبً.  

 PROF سثؾٞخ اىششمخ
رقذذذبط ثقغذذذَخ صذذذبفٜ اىذذذشثؼ ثؼذذذذ اىضذذذشائت ػيذذذٜ ئعَذذذبىٜ 

 الأص٘ه فٜ ّٖبٝخ اىغْخ.
 

  بسنء يزنذج الجراس  5-4
 ل ل فرض مؽ فروض الدراسة على الشحؾ التالى:تحاول الراحثة تظؾير ةسؾذج 

 السزهذج الةطبيقى الأول: أثخ اإضةذنح عن محنطخ الةغيخات الزسنخي  عمى  قخارات الزخةتزخين.
        (      )    (    )    (   )    (    )      

 حيث أن:
 
 
 
 
 

 

 (   tفى الدشة    i)تسثل قرارات السدتثسريؽ       
 الإةحدارايسة الثاعظ فى معادلة    

 الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية       
 معاملبت الإةحدار للستغيرات الرقاعية      

 عشد الخظه العذؾائى    
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 قخارات الزخةتزخين  آلينت الجهكز  عمى ةأثخ جهد : السزهذج الةطبيقى التنيى
          (     )    (    )    (   )    (    )      

: أثةةخ الةفنعةةا بةةين  اإضةذةةنح عةةن محةةنطخ الةغيةةخات الزسنخيةة  وجةةهدة آليةةنت التنلةةثالسزةةهذج الةطبيقةةى 
 الجهكز  عمى  قخارات الزخةتزخين.

          (      )    (   )    (             )    (    )
   (   )    (    )      

(  متغيدر             (، كسدا أن  t( فدى الددشة  iحيك أن  جؾدة آليات الحؾكسة فدى الذدركة  
عدديؽ الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة  وجددؾدة آليددات Interactive Variable يسثددل التفاعددل 

 .الحؾكسة

 تجميا يةنئج الجراس  الةطبيقي  واخةبنر الفخوض 5-5
 اخةبنر صلاحي  البينينت لمةجميا اإضحذنئ  5-5-1

 ةساذج الدراسة يتؼ إجراء الاخترارات ا تية:للتحقق مؽ صلبحية عياةات الدراسة للتحليل الإحرائ  وتقدير 

 (Normal Distribution Test)اخةبنر مجا إتبنع البينينت لمةهزيع الطبيع   5-5-1-1
 للتحقق مؽ مددر إقتدرال عياةدات متغيدرات الدراسدة مدؽ تؾزيعهدا الظبيعدى قامدظ الراحثدة باسدتخدام اختردار 

((Kolmogorv-Smirnov ( وإخةبةةةةةنرShapiro-Wilk) حيدددددك إذا كاةدددددظ القيسدددددة السعشؾيدددددة ،(Sig) 
( فهدذا 0.05( فإن عياةات الستغير ت ؾن مؾزعة طبيعيا ، أمدا إذا كاةدظ ألقدل مدؽ  0.05لستغير ما أعبر مؽ  

يعش  عدم تدؾافر خاصدية التؾزيدت الظبيعد ، والجددول التدالى يؾندا ةتدائج اختردار التؾزيدت الظبيعد  لستغيدرات 
 الدراسة.

 Tests of Normalityبنر الةهزيع الطبيع  لزةغيخات الجراس  يةنئج اخة :4ججول 
 

variables 

 يتغَشاث انذساعت

Kolmogorov-smirnov Shapiro-wilk 

Statistic df Sig. Statistic df Sig. 

ID ِٝ000. 99 842. 000. 99 219. قشاساد اىَغزضَش 

GMQ 000. 99 944. 000. 99 166. ع٘دح وىٞبد اىؾ٘مَخ 

CCRD 000. 99 939. 003. 99 114. الإفصبػ ػِ اىزغٞشاد اىَْبخٞخ 

CCRD*GMQ 

الأصش اىزفبػيٚ ثِٞ الإفصذبػ ػذِ 

ٍخذذذذذذبطش اىزغٞذذذذذذشاد اىَْبخٞذذذذذذخ 

 ٗع٘دح وىٞبد اىؾ٘مَخ

.067 99 .200* .970 99 .024 

SIZE 000. 99 928. 007. 99 107. ؽغٌ اىششمخ 

LEV ٚ000. 99 290. 000. 99 331. دسعخ اىشفغ اىَبى 

PROF 000. 99 098. 000. 99 480. سثؾٞخ اىششمخ 
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( Kolmogorov-smirnov( لإختردددار  .Sigيتزدددا مدددؽ الجددددول الدددداعق أن ايسدددة مددددتؾر السعشؾيدددة  
( لجسيددت الستغيددرات مسددا يعشدد  أن الستغيددرات البياةددات الخاصددة 0.05( أقددل مددؽ  Shapiro-wilkواخترددار  

الظبيعدى  السعتددل( وحيدك أن عددد السذداهدات كبيدر  أعبدر مدؽ أو يدداوح  بستغيرات الدراسة لا تترت التؾزيت
 مذاهدة( فإن عدم تؾزيت البياةات تؾزيت الظبيع  لؽ يؤثر على ةتائج الدراسة. 50

 Collinearity Statistics Testط  ةى يزنذج الجراس  حاخةبنر الةجاخا ال 5-5-1-2
الخظدددى عددديؽ متغيدددرات الدراسدددة، تدددؼ فحدددص التدددداخل للتحقدددق مدددؽ مذدددولة التدددداخل الخظددد  أو الإزدواج 

ل ل متغير مؽ متغيرات الدراسدة السددتقلة والرقاعيدة، والدذر  (Tolerance)الخظ  مؽ خلبل حدال معامل 
ل دددل متغيدددر مدددؽ  VIF)Variance Inflation Factorمدددؽ خلبلددده يدددتؼ حددددال معامدددل تزدددخؼ التردددايؽ  

 .لتابت ويؾنا الجدول التال  ةتائج الاخترارالستغيرات السدتقلة التى تؤثر فى الستغير ا

  Collinearity Statistics Test يةنئج اخةبنر الةجاخا الحط  لزةغيخات الجراس  :5ججول  
 

انًتغَشاث انًغتقهت وانشقببَت في ًَبرج 

 انذساعت

 انًُورج انثبنث انًُورج انثبَي انًُورج الأول

Tolerance VIF Tolerance VIF Toleranc VIF 

CCRD 
الإفصذذبػ ػذذِ ٍخذذبطش 

 اىزغٞشاد اىَْبخٞخ
.956 1.046 _ _ _ _ 

GMQ 1.071 934. _ _ ع٘دح وىٞبد اىؾ٘مَخ _ _ 

CCRD*GMQ 

الأصذذذذذش اىزفذذذذذبػيٚ ثذذذذذِٞ 

الإفصذذبػ ػذذِ ٍخذذبطش 

اىزغٞذذذذذذذشاد اىَْبخٞذذذذذذذخ 

 ٗع٘دح وىٞبد اىؾ٘مَخ

_ _ _ _ .981 1.020 

SIZE 1.006 994. 1.018 982. 1.003 997. ؽغٌ اىششمخ 

LEV ٚ1.008 992. 1.002 998. 1.021 979. دسعخ اىشفغ اىَبى 

PROF 1.009 991. 1.053 950. 1.026 975. سثؾٞخ اىششمخ 
 

لجسيددت الستغيددرات السدددتقلة والرقاعيددة والستعلقددة  Toleranceيتزددا مددؽ الجدددول الددداعق أن ادديؼ معامددل 
( 10( أقدل مدؽ  VIFبجسيت ةساذج الدراسة أقل مؽ  واحدد صدحيا(، وأن جسيدت اديؼ معامدل تزدخؼ التردايؽ  

مسددا يدددل علددى أن ةسددؾذج الدراسددة لا يشعدداة  مددؽ مذددولة التددداخل الخظدد  الستعدددد. فالارترددا  عدديؽ الستغيددرات 
فض جدددا ، وهددذا يدددل علددى قددؾة الشسددؾذج السدددتخدم فدد  تفدددير وتحديددد تددهثير لدديس لدده دلالددة إحرددائية ومددشخ

  الستغيرات السدتقلة على الستغيرات التابعة. 

 Levene’s testليفين  وإخةبنر Autocorrelation Test اخةبنر اإضرتبنط الحاتى 5-5-1-3
 ،Durbin- Watsonاختردارللتحقق مؽ خلؾ متغيرات الدراسة مدؽ مذدولة الارتردا  الدذات  تدؼ اسدتخدام 

للتحقدق مدؽ تجداةس أو ثردات الترايشدات لستغيدرات الدراسدة وهدؾ  Levene’s testوتؼ إستخدام واخترار ليفيؽ 
 : ما يؾنحه الجدول التال 
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 Levene’s testيةنئج اخةبنر الارتبنط الحات  وإخةبنر ليفين  :6ججول 
 

 Levene’s testوإختببس نَفٍَ  (Autocorrelation Testَتبئح اختببس الاستببط انزاتٌ )

 انًُورج انثبنث انًُورج انثبَي انًُورج الأول 
 1.157 1.782 1.798 (D-W) ٗارغُ٘-اخزجبس دٝشثِقَٞخ 

Sig.ِٞ0.458 0.412 0.327 اخزجبس ىٞف 
 

السحددؾ ة لجسيدت الشسداذج تقدت ندسؽ السددر السثدال  وهدؾ  (D-W) يتزدا مدؽ الجددول الدداعق أن اديؼ
( ، مسا يدل على عددم وجدؾد مذدولة للبرتردا  الدذات  عديؽ الستغيدرات السددتقلة 2.5-1.5 2يقترل مؽ  الذر

( الخاصددة باخترددار ليفدديؽ  فهدد  أعبددر مددؽ .Sigفدد  ةسدداذج الدراسددة تددؤثر علددى صددحة الشتددائج، كسددا أن ادديؼ  
د علدددى صدددلبحية ( مسددا يددددل علدددى أةددده يؾجدددد تجددداةس أو ثردددات الترايشدددات لستغيدددرات الدراسدددة مسدددا يؤكددد0.05 

  الشسؾذج للتحليل الإحرائى.

أن الستغيددرات السدددتقلة لا تعدداة  مددؽ مذددولة التددداخل أو الازدواج الخظدد   ومزةةن سةةب   ةرةة  لمبنحتةة 
وعددم وجدؾد مذدولة للبرتردا  الدذات  ايسدا عيشهدا وعدددم وجدؾد مذدولة للتجداةس لستغيدرات الدراسدة، و التدال  قددؾة 

 ةساذج الدراسة وزيادة قدرتها التفديرية، ومؽ ثؼ صلبحية البياةات للتحليل الإحرائ .

 يا الهصفى لزةغيخات الجراس الةجم 5-5-2
 تقؾم الراحثة عؾصف تحليلى لستغيرات الدراسة على مدار سشؾات الدراسة. كسا هؾ مؾنا فى الجدول التالى:

 *100)اإضحذنء الهصف  لزةغيخات الجراس  عن ةةخة الجراس  مثةزع  )ن=  :7ججول 
 

 الإحصبء انوصفي                                      

 انًتغَشاث

انوعظ 

 انحغببي

الاَحشاف 

 انًعَبسً
 انًذى

أصغش 

 قًَت

أكبش 

 قًَت

ID ِٝ0.5 0 0.5 0.123 0.118 قشاساد اىَغزضَش 

CCRD 

 

الإفصذذذذبػ ػذذذذِ ٍخذذذذبطش اىزغٞذذذذشاد 

 اىَْبخٞخ
0.671 0.137 0.49 0.43 0.92 

GMQ 1 0.4 0.6 0.142 0.702 ع٘دح وىٞبد اىؾ٘مَخ 

CCRD*GMQ 

الإفصذذذبػ ػذذذِ الأصذذذش اىزفذذذبػيٚ ثذذذِٞ 

ٍخذذذبطش اىزغٞذذذشاد اىَْبخٞذذذخ ٗعذذذ٘دح 

 وىٞبد اىؾ٘مَخ

0.472 0.139 0.595 0.215 0.810 

SIZE 10.73 4.47 6.26 1.415 8.828 ؽغٌ اىششمخ 

LEV ٚ8.32 0.048 8.272 0.815 0.602 دسعخ اىشفغ اىَبى 

PROF 93.52 0 93.52 9.403 1.192 سثؾٞخ اىششمخ 
 

 مدنهجة (.   100*عجد الزدنهجات لفةخة الجراس  مثةزع  ) ن = 
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 يتزا مؽ الجدول الداعق الشتائج التالية:
أعهددرت ةتددائج الإحردداء الؾصددفى أن الؾسددط الحددداعى لهددا قددد علدد   (IDبنلسخةةب  لقةةخارات الزخةةةتزخين ) -1

 (. 0.5(، بحد أدةى  صفر(  وأقرى  0.118 
أن   ((CCRDبنلسخب  للإةذنح عن محنطخ الةغيخات الزسنخية  عسا أعهرت ةتائج الإحراء الؾصدفى  -2

 (. 0.92( و  0.43(، حيك يتراوح ما عيؽ  0.671الؾسط الحداعى قد عل   
أونحظ ةتائج الإحراء الؾصفى أن الؾسدط الحدداعى قدد علد  ( GMQبنلسخب  جهدة آلينت الجهكز  ) -3

 (. 1(، وأقرى  0.4(، بحد أدةى  0.702 
للأثةةخ الةفةةنعمى بةةين اإضةذةةنح عةةن محةةنطخ الةغيةةخات عسددا أعهددرت ةتددائج الإحردداء الؾصددفى بالشدددرة  -4

(، 0.472( أن ايسددة الؾسددط الحددداعى قددد علغددظ  CCRD*GMQالزسنخيةة  وجةةهدة آليةةنت الجهكزةة  )
 (.0.810( و  0.215حيك تتراوح ما عيؽ  

 لجثم  خكنت العيسة ن الؾسط الحدداعى أعهرت ةتائج الإحراء الؾصفى أ و نلسخب  لمزةغيخات الخقنبي  -5
(SIZE)    مقاسدددددا باللؾغددددداريتؼ الظبيعدددددى لإجسدددددال  الأصدددددؾل، و لددددد  الحدددددد الأقردددددى ( 8.828قدددددد علددددد
لعيشدة الدراسدة  (LEVدرجة  الخةةع الزةنلى )عسا علغظ ايسدة متؾسدط  (،4.47، والحد الأدةى  (10.73 
لعيشدددة  (PROF) تر جيةةة  الدةةةخكن، كسدددا تتددراوح ايسدددة (8.32و  ( 0.0٤8( وهددى تقدددت عددديؽ  0.602 

 (.1.192(، و ستؾسط   93.52الدراسة ما عيؽ  صفر( و  

 تجميا يةنئج اخةبنر ةخوض الجراس  5-5-3
لإخترددددار فددددروض الدراسددددة تددددؼ إجددددراء تحليددددل الارترددددا  وتحليددددل الاةحدددددار الخظددددى الستعدددددد للعلبقددددة عدددديؽ 

( على SPSSة ف  ةساذج الدراسة باستخدام حزمة البرامج الإحرائية  الستغيرات السدتقلة والستغيرات التابع
 الشحؾ التال :

إخةبنر الفخض الأول: " ؤثخ اإضةذةنح عةن محةنطخ الةغيةخات الزسنخية  بدةكا إيثةنبى  5-5-3-1
 عمى  قخارات الزخةتزخين"

 :Correlation Analysis: يةنئج تجميا الارتبنط أولاا 
تحليل الإرترا  الخظى الرديط لبيرسدؾن لإختردار العلبقدة الأحاديدة عديؽ متغيدرات قامظ الراحثة بإستخدام 

 الفرض الأول كسا يؾنحه الجدول التالى:

 

  

 



 دراسة الأثر التفاعلى للإفصاح المحاسبى عن مخاطر التغيرات المناخية.......                        هناء على عبد اللـه سلامةد/ 
 

  
 

 
 

  440  

 

 مذفهة  معنملات ارتبنط بيخسهن لزةغيخات يزهذج الجراس  الأول :8ججول 
PROF LEV SIZE ID CCRD انًتغَشاث انًقَبط 

    1 
Correlation 

CCRD 
Sig. 

   1 
.702 Correlation 

ID 
.000 Sig. 

  1 
.412 .043 Correlation 

SIZE 
.014 .091 Sig. 

 1 
.032 -.097- -.145- Correlation 

LEV 
.749 .339 .149 Sig. 

1 
-.011- .034 .060 .155 Correlation 

PROF 
.917 .742 .558 .125 Sig. 

 

للراحثددة وجددؾد علبقددة ارترددا  مؾجرددة وقددؾر وذو دلالددة معشؾيددة عدديؽ مدددتؾر مددؽ الجدددول الددداعق يتزددا 
الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية وقدرارات السددتثسريؽ، حيدك أن معداملبت الارتردا  لهدذيؽ الستغيدريؽ 

وهةه مةن  تبةت صةج  الفةخض الأول والةحا  ةسص عمةى (، 0.05( أقل مدؽ  .Sigمؾجرة ومدتؾر دلالاتها  
،  فد  حديؽ يؾجدد نح عن محةنطخ الةغيةخات الزسنخية  بدةكا إيثةنبى عمةى  قةخارات الزخةةتزخين"" ؤثخ اإضةذ

عسدا يتزدا أةده لا يؾجدد ارتردا  ذو  ارترا  متؾسدط ذو دلالدة معشؾيدة عديؽ حجدؼ الذدركة وقدرارات السددتثسريؽ،
 دلالة معشؾية عيؽ باق  الستغيرات. 

 Mulitpe Regression: تجميا اإضيججار الحطى الزةعجد ثنيينا 

 يةنئج تجميا اإضيججار الحطى الزةعجد لزةغيخات الفخض الأول :9ججول 
 

 ID انًتغَش انتببع

) يعبيم انتحذٍذ (P-value)انقًَت الاحتًبنَت  (T)قًَت اختببس  (B) انقًَت انًقذسة تغَشاث انًغتقهتانً
2R ) 

 0.3 1.042- 0.102- اىغضء اىضبثذ

0.505 

CCRD 0.105 6.143 0 

SIZE 0.018 4.073 0.001 

LEV -0.013 -0.891 0.375 

PROF 0 0.334 0.739 

 23.978( = Fقَٞخ اخزجبس )

 0(=  P-valueالاؽزَبىٞخ )اىقَٞخ                        94, 4دسعبد اىؾشٝخ =  
 

  ةر  لمبنحت  من الثجول الخنب  السةنئج الةنلي :
  أن ةيز  معنما الةجج ج(R2)  50.5( ، وهؾ ما يعوس أن القيسة التفديرية للشسؾذج  0.505  تبل ،)%

% مددؽ التغيددرات التددى تحدددث فددى الستغيددر 50.5مسددا يدددل علددى أن الستغيددرات السدددتقلة يسوددؽ أن تفدددر 
 التابت و اقى التغيرات يرجت تفديرها لعؾامل أخرر. 

 السدددتخدم يسوددؽ التعددرف عليهددا مددؽ خددلبل تحليددل الترددايؽ لشسددؾذج جةةجار لزعسهيةة  الكميةة  لسزةةهذج الايأن ا
(، مسدددا يددددل علدددى ارتفدددار 0( بسددددتؾر معشؾيدددة  23.978السحددددؾ ة   (F)الاةحددددار، حيدددك علغدددظ ايسدددة 
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معشؾية الشسؾذج السدتخدم ف  الدراسة، ويؤكد على تهثير الستغيرات السددتقلة علدى الستغيدر التدابت  قدرارات 
 السدتثسريؽ(.

  يؾجددد تددهثير إيجدداع  ذو دلالددة معشؾيددة لحجددؼ الذددركة علددى  قددرارات السدددتثسريؽ، ولا يؾجددد تددهثير ذو دلالددة
 معشؾية لدرجة الرفت السالى ولر حية الذركة على  قرارات السدتثسريؽ.

  ،يؾجد تهثير إيجاع  ذو دلالة معشؾيدة للئفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة علدى  قدرارات السددتثسريؽ
وهه مةن  تبةت صةج  (، 0.05ومدتؾر السعشؾية أقل مؽ   مهجب  (B)كاةظ إشارة معامل الاةحدار حيك 

الفةةخض الأول والةةحا  ةةسص عمةةى " ةةؤثخ اإضةذةةنح عةةن محةةنطخ الةغيةةخات الزسنخيةة  بدةةكا إيثةةنبى عمةةى  
 قخارات الزخةتزخين".

سنخية  عمةى قةخارات وةى اهء من سب  يزكن صينغ  يزهذج اإضيججار لأثخ اإضةذةنح عةن الةغيةخات الز
 الزخةتزخين ) تم إسةبعند الزةغيخات الغيخ معسهي  لأن ةيزةهن صفخ ةى السزهذج الزقجر( كزن  م :

0.105 0.018ID CCRD SIZE   

إخةبةةنر الفةةخض التةةنيى: "تةةؤثخ جةةهدة آليةةنت حهكزةة  الدةةخكنت بدةةكا إيثةةنبى عمةةى   5-5-3-2
 قخارات الزخةتزخين"

 Correlation Analysis: يةنئج تجميا الارتبنط أولاا 

 مذفهة  معنملات ارتبنط بيخسهن لزةغيخات يزهذج الجراس  التنيى :11ججول 
 

PROF LEV SIZE ID GMQ انًقَبط  
    1 Correlation GMQ 

   1 
.632 Sig. 

ID 
.000 Correlation 

  1 
.412 -.120 Sig. 

SIZE 
.014 .235 Correlation 

 1 
.032 -.097- .041 Sig. 

LEV 
.749 .339 .686 Correlation 

1 
-.011- .034 .060 -.223 Sig. 

PROF 
.917 .742 .558 .026 Correlation 

 

مؽ الجدول الداعق يتزا للراحثة وجؾد علبقة ارترا  متؾسط ذو دلالة معشؾية عيؽ جؾدة آليات حؾكسة 
السددددتثسريؽ.، حيدددك أن معددداملبت الارتردددا  لهدددذيؽ الستغيدددريؽ مؾجردددة ومددددتؾر دلالاتهدددا الذدددركات وقدددرارات 

 Sig.  وهه من  تبت صج  الفخض التنيى والحا  سص عمى "تؤثخ جهدة آلينت حهكزة  (، 0.05( أقل مؽ
 ،  فدد  حدديؽ يؾجددد ارترددا  متؾسددط ذو دلالددة معشؾيددة عدديؽ الدةةخكنت بدةةكا إيثةةنبى عمةةى  قةةخارات الزخةةةتزخين

 عسا يتزا أةه لا يؾجد ارترا  ذو دلالة معشؾية عيؽ باق  الستغيرات.  حجؼ الذركة وقرارات السدتثسريؽ،
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 Mulitpe Regression: تجميا اإضيججار الحطى الزةعجد ثنيينا 

 يةنئج تجميا اإضيججار الحطى الزةعجد لزةغيخات الفخض التنيى :11ججول 
 

 ID انًتغَش انتببع

) يعبيم انتحذٍذ (P-valueانقًَت الاحتًبنَت ) (Tقًَت اختببس ) (B) انقًَت انًقذسة انًغتقهتانًتغَشاث 
2R ) 

     

 445. 768.- 082.- اىغضء اىضبثذ

0.518 

GMQ .060 5.665 .000 

SIZE .019 3.169 .013 

LEV -.016 -1.083 .282 

PROF .001 .648 .519 

 25.242( = Fاخزجبس )قَٞخ 

 0(=  P-valueاىقَٞخ الاؽزَبىٞخ )                       94, 4دسعبد اىؾشٝخ =  
 

  ةر  لمبنحت  من الثجول الخنب  السةنئج الةنلي :
  أن ةيز  معنما الةجج ج(R2)  51.8( ، وهؾ ما يعوس أن القيسة التفديرية للشسؾذج  0.518  تبل ،)%

% مددؽ التغيددرات التددى تحدددث فددى الستغيددر 51.8مسددا يدددل علددى أن الستغيددرات السدددتقلة يسوددؽ أن تفدددر 
 التابت و اقى التغيرات يرجت تفديرها لعؾامل أخرر. 

 مددؽ خددلبل تحليددل الترددايؽ لشسددؾذج السدددتخدم يسوددؽ التعددرف عليهددا لزعسهيةة  الكميةة  لسزةةهذج الايجةةجار أن ا
(، مسدددا يددددل علدددى ارتفدددار 0( بسددددتؾر معشؾيدددة  25.242السحددددؾ ة   (F)الاةحددددار، حيدددك علغدددظ ايسدددة 

معشؾية الشسؾذج السدتخدم ف  الدراسة، ويؤكد على تهثير الستغيرات السددتقلة علدى الستغيدر التدابت  قدرارات 
 السدتثسريؽ(.

 ة لحجددؼ الذددركة علددى  قددرارات السدددتثسريؽ، ولا يؾجددد تددهثير ذو دلالددة يؾجددد تددهثير إيجدداع  ذو دلالددة معشؾيدد
 معشؾية لدرجة الرفت السالى ولر حية الذركة على  قرارات السدتثسريؽ.

  يؾجد تهثير إيجاع  ذو دلالة معشؾية لجؾدة آليات حؾكسة الذركات على  قرارات السدتثسريؽ، حيدك كاةدظ
وهةةه مةةن  تبةةت صةةج  الفةةخض (، 0.05ر السعشؾيددة أقددل مددؽ  ومدددتؾ  مهجبةة  (B)إشددارة معامددل الاةحدددار 

 التنيى والحا  سص عمى "تؤثخ جهدة آلينت حهكز  الدخكنت بدكا إيثنبى عمى  قخارات الزخةتزخين".

وةى اهء من سةب  يزكةن صةينغ  يزةهذج اإضيجةجار لأثةخ جةهدة آليةنت حهكزة  الدةخكنت عمةى قةخارات 
 يخ معسهي  لأن ةيزةهن صفخ ةى السزهذج الزقجر( كزن  م :الزخةتزخين ) تم إسةبعند الزةغيخات الغ

0.06 0.019ID GMQ SIZE   
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إخةبنر الفخض التنلث: " ؤثخ الةفنعا بةين  اإضةذةنح عةن محةنطخ الةغيةخات الزسنخية   5-5-3-3
 وجهدة آلينت الجهكز   بدكا إيثنبى عمى  قخارات الزخةتزخين"

 Correlation Analysis: يةنئج تجميا الارتبنط أولاا 

 مذفهة  معنملات ارتبنط بيخسهن لزةغيخات يزهذج الجراس  التنلث :12ججول 
 

PROF LEV SIZE ID CCRD* GMQ انًقَبط  

    1 
Correlation CCRD* 

GMQ Sig. 

   1 
.612 Correlation 

ID 
.000 Sig. 

  1 
.412 -.068 Correlation 

SIZE 
.014 .504 Sig. 

 1 
.032 -.097- -.084 Correlation 

LEV 
.749 .339 .407 Sig. 

1 
-.011 .034 .060 -.090 Correlation 

PROF 
.917 .742 .558 .375 Correlation 

 

مؽ الجدول الداعق يتزا للراحثة وجؾد علبقة ارترا  متؾسط ذو دلالدة معشؾيدة التفاعدل عديؽ  الإفرداح 
السشاخيددة وجددؾدة آليدددات الحؾكسددة وقددرارات السددددتثسريؽ، حيددك أن معدداملبت الارتردددا  عددؽ مخدداطر التغيدددرات 

وهةةه مةةن  تبةةت صةةج  الفةةخض التنلةةث (، 0.05( أقددل مددؽ  .Sigلهدذيؽ الستغيددريؽ مؾجرددة ومدددتؾر دلالاتهددا  
والةةحا  ةةسص عمةةى " ةةؤثخ الةفنعةةا بةةين  اإضةذةةنح عةةن محةةنطخ الةغيةةخات الزسنخيةة  وجةةهدة آليةةنت الجهكزةة  

 ،  ف  حيؽ يؾجد ارترا  متؾسط ذو دلالة معشؾية عيؽ حجدؼ الذدركة يثنبى عمى  قخارات الزخةتزخينبدكا إ
 عسا يتزا أةه لا يؾجد ارترا  ذو دلالة معشؾية عيؽ باق  الستغيرات.  وقرارات السدتثسريؽ،

 Mulitpe Regressionثنيين: تجميا اإضيججار الحطى الزةعجد 

 يةنئج تجميا اإضيججار الحطى الزةعجد لزةغيخات الفخض التنلث :13ججول 
 

 ID انًتغَش انتببع

) يعبيم انتحذٍذ (P-valueانقًَت الاحتًبنَت ) (Tقًَت اختببس ) (B) انقًَت انًقذسة انًتغَشاث انًغتقهت
2R) 

 315. 1.011- 092.- اىغضء اىضبثذ

0.506 

CCRD* GMQ .108 4.232 .001 

SIZE .019 4.187 .013 

LEV -.014 -.957 .341 

PROF .001 .625 .534 

 24.081( = Fقَٞخ اخزجبس )

 0(=  P-valueاىقَٞخ الاؽزَبىٞخ )                       94, 4دسعبد اىؾشٝخ =  
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  ةر  لمبنحت  من الثجول الخنب  السةنئج الةنلي :
  أن ةيز  معنما الةجج ج(R2)  50.6( ، وهؾ ما يعوس أن القيسة التفديرية للشسؾذج  0.506  تبل ،)%

% مددؽ التغيددرات التددى تحدددث فددى الستغيددر 50.6مسددا يدددل علددى أن الستغيددرات السدددتقلة يسوددؽ أن تفدددر 
 التابت و اقى التغيرات يرجت تفديرها لعؾامل أخرر. 

 عددرف عليهددا مددؽ خددلبل تحليددل الترددايؽ لشسددؾذج السدددتخدم يسوددؽ التلزعسهيةة  الكميةة  لسزةةهذج الايجةةجار أن ا
(، مسدددا يددددل علدددى ارتفدددار 0( بسددددتؾر معشؾيدددة  24.081السحددددؾ ة   (F)الاةحددددار، حيدددك علغدددظ ايسدددة 

معشؾية الشسؾذج السدتخدم ف  الدراسة، ويؤكد على تهثير الستغيرات السددتقلة علدى الستغيدر التدابت  قدرارات 
 السدتثسريؽ(.

 لالددة معشؾيددة لحجددؼ الذددركة علددى  قددرارات السدددتثسريؽ، ولا يؾجددد تددهثير ذو دلالددة يؾجددد تددهثير إيجدداع  ذو د
 معشؾية لدرجة الرفت السالى ولر حية الذركة على  قرارات السدتثسريؽ.

  يؾجد تهثير إيجاع  ذو دلالة معشؾية للتفاعل عديؽ  الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة وجدؾدة آليدات
ومدتؾر السعشؾيدة أقدل  مهجب  (B)حيك كاةظ إشارة معامل الاةحدار ثسريؽ، على  قرارات السدت الحؾكسة

الةفنعا بةين  اإضةذةنح عةن  ؤثخ وهه من  تبت صج  الفخض التنلث والحا  سص عمى "" (، 0.05مؽ  
 ". بدكا إيثنبى عمى  قخارات الزخةتزخين محنطخ الةغيخات الزسنخي  وجهدة آلينت الجهكز 

ينغ  يزهذج اإضيججار لأثخ الةفنعا بين اإضةذةنح عةن الةغيةخات الزسنخية  وةى اهء من سب  يزكن ص
وجهدة آلينت حهكز  الدخكنت عمى قخارات الزخةتزخين ) تم إسةبعند الزةغيةخات غيةخ الزعسهية  لأن ةيزةهةن 

 صفخ ةى السزهذج الزقجر( كزن  م :
0.108 * 19( 0.0) ID CCRD GMQ SIZE   

 السةنئج والةهصينت والةهجهنت البجتي  الزخةقبمي   -6
 فى إطار الهدف مؽ الرحك ومشهجه تتسثل أهؼ ةتائج الرحك بذقيه الشغرر والتظبيقى ايسا يلى: السةنئج: 6-1
  تعتسد جؾدة الإفراح السحاسب  عؽ مخاطر التغيرات السشاخية على مددر تبشد  الذدركة  ليدات الحؾكسدة

على ذلػ فدإن جدؾدة آليدات الحؾكسدة تعدد أمدرا مهسدا فد  تحدديؽ جدؾدة الإفرداح السحاسدب  الجيدة، و شاء  
عؽ مخاطر التغيرات السشاخية، مسا يشعوس علدى تعزيدز ثقدة السددتثسريؽ فد  التقدارير الددشؾية، لدذلػ فدإن 

لعلبقددة ( لتلدػ ا ليددات يددؾفر تفدديرات ملبئسددة لسددر قددؾة اInteraction Effectدراسدة التددهثير التفداعل   
 عيؽ الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية وقرارات السدتثسريؽ. 

  اتجهظ السشغسات السهشيدة والهيئدات الرقاعيدة فدى العديدد مدؽ دول العدالؼ إلدى اصددار السعدايير والإرشدادات
 والقرارات التى تحفز الذركات على الإفراح السحاسب  عؽ مخاطر التغيرات السشاخية اعتقادا مشهدا بهةهدا

 تدهؼ ف  مداعدة السدتثسريؽ و أصحال السرالا ا خريؽ فى إتخاذ القرارات خاصة الإستثسارية.
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  يؾجد إجسار عيؽ الإصدارات السهشية على متظلرات الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية حيدك تتسثدل
بالسخدددداطر فدددد  الحؾكسددددة،  الاسددددتراتيجية، إدارة السخدددداطر، والسقدددداييس والأهددددداف حيددددك تتعلددددق الحؾكسددددة 

والفدددرص، عيشسدددا تتشددداول الاسدددتراتيجية تقيددديؼ ا ثدددار الفعليدددة والسحتسلدددة السخددداطر والفدددرص، فددد  حددديؽ إدارة 
السخدداطر تحتدداج فيهددا الذددركة إلددى ونددت عسلياتهددا السشفددذة لتحديددد وتقيدديؼ إدارة السخدداطر، عيشسددا تدددتخدم 

 السقاييس والأهداف وتقييؼ إدارة السخاطر والفرص الستعلقة عها.
  اياس الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخيدة علدى السؤشدر الدذر قدمتده الهيئدة العامدة للرقابدة الساليدة تؼ

وذلػ فى نؾء مؤشدرات ايداس الأداء الستعلقدة بالإفرداحات  2021( لدشة 108، 107وفقا للقرار رقؼ  
لإفردداحات الساليددة (، وأيزددا فددى نددؾء تؾصدديات الفرقددة السعشيددة با(ESGالبيئيددة والإجتساةيددة والحؾكسددة 
( عشردددددر فدددددى قددددددسيؽ القددددددؼ الأول 50(، والدددددذر يت دددددؾن مدددددؽ  TCFDالستعلقدددددة بدددددالتغيرات السشاخيدددددة  

 ESG ويذدددسل ثدددلبث مجسؾعدددات وهدددى الإفرددداح البيئدددى، الإفرددداح الإجتسددداعى ، وحؾكسدددة الذدددركات :)
دارة السخددددداطر، (: ايذدددددسل الحؾكسددددة، الإسدددددتراتيجية، إTCFDالستعلقددددة بالإسدددددتدامة، أمدددددا القدددددؼ الثددددداةى  

 .والسقاييس والأهداف
  تؼ الإعتساد على مؤشدر تجسيعد  لقيداس جدؾدة لحؾكسدة الذدركات، و يشردب السؤشدر علدى  عفداء مجلدس

الإدارة ولجشددة السراجعددة التابعددة للسجلددس(، ويعتسددد السؤشددر علددى جسددت البياةددات باسددتخدام تحليددل السحتددؾر 
 .عشاصر لقياس جؾدة آليات الحؾكسة داخل الذركة( 10مؽ   لتقرير الحؾكسة، ويت ؾن هذا السؤشر

 تؼ اياس الستغيرات الرقاعية التى قد تؤثر على قرارات السدتثسريؽ على الشحؾ التالى: ايداس حجدؼ الذدركة 
عؽ عؽ طريق اللؾغاريتؼ الظبيع  لإجسال  أصؾل الذركة فى ةهاية الدشة، عيشسا تؼ اياس الرافعة السالية 

لتزامددات إلددى إجسددالى الأصددؾل، وتددؼ ايدداس ر حيددة الذددركة عددؽ طريددق الشدددرة عدديؽ طريددق ةدددرة إجسددالى الإ
 صاف  الدخل بعد الزرائب إلى إجسال  الأصؾل.

  معقؾليددة مدددتؾر الإفردداح عددؽ التغيددرات السشاخيددة  فددى الذددركات عيشددة الدراسددة، ويرجددت الدددبب الاساسددى
و  107العامددة للرقابددة الساليددة رقددؼ  بسؾجددب قددرار الهئيددة 2022إلددى أةدده أصددرا إفردداحا إلزاميددا مددؽ عددام 

 .2021لدشة  108
  ،يؾجد تهثير إيجاع  ذو دلالة معشؾية للئفراح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة علدى  قدرارات السددتثسريؽ

(، وهددؾ مددا يثبددظ صددحة 0.05حيددك كاةددظ إشددارة معامددل الاةحدددار مؾجرددة ومدددتؾر السعشؾيددة أقددل مددؽ  
الإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة بذدددول إيجددداعى علدددى   الفدددرض الأول والدددذر يدددشص علدددى  يدددؤثر

 قرارات السدتثسريؽ .
  يؾجد تهثير إيجاع  ذو دلالة معشؾية لجؾدة آليات حؾكسة الذركات على  قرارات السدتثسريؽ، حيك كاةظ

(، وهددؾ مددا يثبددظ صددحة الفددرض الثدداةى 0.05إشددارة معامددل الاةحدددار مؾجرددة ومدددتؾر السعشؾيددة أقددل مددؽ  
 ذر يشص على  تؤثر جؾدة آليات حؾكسة الذركات بذول إيجاعى على  قرارات السدتثسريؽ .وال
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  يؾجد تهثير إيجاع  ذو دلالة معشؾية للتفاعل عيؽ  الإفراح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة وجدؾدة آليدات
حيك كاةظ إشارة معامل الاةحددار مؾجردة ومددتؾر السعشؾيدة أقدل مدؽ على  قرارات السدتثسريؽ،  الحؾكسة

التفاعددل عدديؽ  الإفردداح عددؽ يددؤثر (، وهددؾ مددا يثبددظ صددحة الفددرض الثالددك والددذر يددشص علددى    0.05 
  . بذول إيجاعى على  قرارات السدتثسريؽ مخاطر التغيرات السشاخية وجؾدة آليات الحؾكسة

 الةهصينت  6-2
 الدابقة فى كل مؽ الدراسة الشغرية والتظبيقية تؾصى الراحثة بسا يل :عشاء على الشتائج 

  نددرورة زيددادة مهددارات وقدددرات معدددح التقددارير الساليددة للتعامددل مددت الفددرص والسخدداطر الستعلقددة بددالتغيرات
السشاخية وتهثيراتها الساليدة، وافترانداتها وتقدديراتها، مسدا يحددؽ مدؽ جدؾدة الإفرداح عدؽ مخداطر التغيدرات 

 .لسشاخيةا
  ،نددرورة تفعيددل دور السددراجعيؽ بذدددهن التؾكيددد الخددارج  علددى الإفرددداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيدددة

 .لزسان سلبمة ومؾثؾاية التقرير عؽ مخاطر التغيرات السشاخية
  نرورة تحديك مؤشر السدئؾلية الاجتساةية السررح بإدراج عشد مؤشرات الإفراح عؽ مخاطر التغيدرات

 .لرعد البيئ ، وذلػ لتعزيز الأداء ال ر ؾة  لدح الذركات السدرجةالسشاخية نسؽ ا
  تبشدد  معدددايير السحاسدددرة السردددرية معيدددارIFRS S2  الخددداص عتغيدددر السشددداخ لترسددديخ متظلردددات وآليدددات

الإفردداح الإلزامدد  عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة مسددا يعددزز مددؽ الامتثددال التشغيسدد  ويددداهؼ فدد  مؾاعرددة 
 .اقتراد مشخفض ال ر ؾن عسلية الاةتقال إلى 

  نرورة التؾست ف  الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية، مسا يدهؼ فى تحديؽ مدتؾر الذفااية ويزيدد
مؽ ثقة السدتثسريؽ ويداعد ف  تحقيدق جدؾدة التقدارير الساليدة، فزدلب عدؽ ندرورة الاهتسدام اللبئدق بجدؾدة 

تذدددجت الذدددركات علدددى الإفرددداح عدددؽ مخددداطر تظبيدددق آليدددات الحؾكسدددة حيدددك أن آليدددات الحؾكسدددة الجيددددة 
 التغيرات السشاخية وتحديؽ جؾدته.

  ايام الهيئات السشغسة لسهشة السحاسرة ف  مرر بإصدار معيدار محاسدب  شدامل عدؽ السعلؾمدات الستعلقدة
بددالتغيرات السشاخيددة يؾنددا مخدداطر تغيددرات السشدداخ الؾاجددب الإفردداح عشهددا كحددد أدةددى وطريقددة اعدددادها 

ن بسثابددة إطددارا عامددا ومرشدددا للذددركات فددى عيئددة الأعسددال السرددرية عهدددف إلددزام الذددركات وعرنددها، ليوددؾ 
بزدددرورة إعدددداد هدددذم السعلؾمدددات والإفرددداح عشهدددا لتظدددؾير الإفرددداح عدددؽ مخددداطر التغيدددرات السشاخيدددة فددد  

 التقارير الدشؾية للذركات وخاصة السقيدة ف  البؾرصة السررية.
 ورات تدريبية وورش عسل برفة دوريدة لسدديرح الذدركات والسدديريؽ نرورة ايام الذركات السررية بعقد د

السددالييؽ بالتعدداون مددت الجامعددات السرددرية فدد  مجددال كيتيددة إعددداد وعددرض السعلؾمددات الستعلقددة بسخدداطر 
 التغيرات السشاخية. 
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 الةهجهنت البجتي  الزخةقبمي  6-3
 يؽ جدؾدة السعلؾمدات السحاسدبية وت لفدة أثر جؾدة الإفراح عدؽ مخداطر التغيدرات السشاخيدة علدى العلبقدة عد

 رأس السال.
 أثر الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية على ايسة الذركات ف  نؾء خرائص مجلس الإدارة. 
  أثددر الإفردداح عددؽ التغيددرات السشاخيددة علددى قددرارات مددشا الائتسددان للذددركات السقيدددة بالبؾرصددة السرددرية- 

 دراسة تجريبية
  الحدددابات علددى الإفردداح عددؽ التغيددرات السشاخيددة علددى قددرارات السدددتثسريؽ بالأسددهؼ أثددر تؾكيددد مراقددب- 

 .دراسة تجريبية
  إطار مقترح لتفعيل دور السراجعة السذتركة ف  مجال الإفراح عؽ مخاطر التغيرات السشاخية. 
 الستغيرات الثقااية على الإفراح عؽ التغيرات السشاخية. أثر 
   أثر افراح الذركات العاملة برشاعة الهيدروجيؽ الأخزر عؽ غازات الإحتراس الحدرارح علدى قدراررح

 .الإستثسار ومشا الإئتسان
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 الزخاجع
 الزخاجع بنلمغ  العخ ي أولاا: 

(، لقيدداس مددددر تددهثير الإفردداح عدددؽ السعلؾمددات الإسدددتراتيجية فدد  تقدددارير 2022إعددراييؼ مشدد  مغر ددد     
الزثمةة  العمزيةة  لمبجةةهث دراسددة تظبيقيددة ،  -الأعسددال الست املددة علددى تغظيددة السحللدديؽ السددالييؽ

 .63-1، العدد الأول، 44، كلية التجارة، جامعة السشؾاية، السجلد الةثنري 

بيددق آليددات حؾكسددة الذددركات علددى جددؾدة القددرار الاسددتثسارح (، اثددر تظ2012أمدديؽ، عبيددر عيددؾمى محسددؾد،  
، كليدددة الزثمةةة  العمزيةةة  للاقةذةةةند والةثةةةنرة بددددؾق الأوراق الساليدددة السردددرية : دراسدددة تظبيقيدددة،

 .1435 – 1403التجارة، جامعة عيؽ شسس، 

ت املددة (، إدارة السخدداطر الخزددراء فدد  عددل مفهددؾم الحؾكسددة الس2022البردوةدد  ةاريسددان إسددساعيل أحسددد  
للذدددركات كسددددخل محاسدددب  مقتدددرح لتفعيدددل دور البشدددؾك فددد  مؾاجهدددة التغيدددرات السشاخيدددة وتحقيدددق 

، قددؼ السحاسدرة، كليدة الزثمة  العمزية  لمجراسةنت الزجنسةبي التشسية السدتدامة: دراسة ميداةية ، 
 .461 – 400التجارة بالإسساعيلية، جامعة قشاة الدؾيس، السجلد الرابت العدد الثاة ، 

أثددر ا ليدات الداخليددة والخارجيدة لحؾكسددة الذدركات علددى اتخداذ القددرارات  (،  2022عدؽ عسددر،   الرذديرا  
"، مثمةة  2020الإسددتثسارية فدد  الذددركة: حالددة مؤسدددة الشقددل الحزددرح والذددره حزددرح بددالؾادح 

ؾم كليدة العلدؾم الاقتردادية والعلد -جامعدة عاشدؾر زيدان الجلفدة  ، 1ا ر13، مدجدةنتخ إقةذةندي 
 .333-315التجارية وعلؾم التديير، الجزائر، 

ايدداس تددهثير جددؾدة التقددارير الساليددة وآليددات حؾكسددة الذددركات  (،  2019الجبددؾرر،   إعددراييؼ   حددديؽ، 
مثمةة  الفكةةخ وخرددائص السددديريؽ التشفيددذييؽ علددى كفدداءة القددرارات الاسددتثسارية: دراسددة تظبيقيددة ، 

 .57-1عيؽ شسس،  ، كلية التجارة، جامعةالزجنسبى

 .2016الدليل السررح لحؾكسة الذركات الإصدار الثالك، 

 على وتهثيرها السلسؾسة غير السؾجؾدات (، اياس2020الدورر، كامل على عسر، محسؾد، عبية صفاء،  
 مثم ، )العراق زيؽ( للبترالات شركة الخاتؼ ف  تظبيقية دراسة /الاسهؼ ف  الاستثسار قرارات
 الأعسدال، بغدداد، العدراق، السجلدد اقترداديات الشهدريؽ، كليدة جامعدة ، والأعزةنل لمزةنل الخيةندة

 .88 -73الأول، العدد الثاةى، 

(،  أثددر الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات 2024زلددط ، عددلبء عاشددؾر عبددد ،،  سدديد ، أحسددد سدديد طدده ،  
السقددددداولات  السشاخيدددددة علدددددى ايسدددددة الذدددددركة وترشددددديد قدددددرارات السددددددتثسريؽ بدددددالتظبيق علدددددى قظدددددار
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، عددد خداص، السعهدد العدال  للحاسدرات مثمة  الدةخوق لمعمةهم الةثنرية والإةذاءات الهشدسدية ، 
 .220 – 173وت شؾلؾجيا السعلؾمات، أعاديسية الذروق، 

(، مؤشددر الإفردداح السحاسددب  عددؽ معلؾمددات التغيددرات السشاخيددة كسدددخل 2023شددحاته،   مؾسددى علددى،  
مت أدلدة وةسداذج  KPIsالسدتدام وأثرم على مؤشرات الأداء الرئيدية لتقييؼ جؾدة محفغة التسؾيل 

، الزثمةةة  العمزيةةة  لمجراسةةةنت والبجةةةهث الزنليةةة  واإضداريةةة تظبيقيدددة بدددالبشؾك التجاريدددة السردددرية ، 
 .73-1السجلد الخامس عذر، العدد الثالكا 

(، أثدددر خردددائص الذدددركة علدددى 2024عبدددد الحلددديؼ ، أحسدددد حامدددد محسدددؾد ، العدددؾادل  ، يرددده سدددعد حددددؽ  
وايسددة الذددركة:  TCFDالعلبقددة عدديؽ الإفردداح عددؽ مخدداطر التغيددرات السشاخيددة وفقددا  لتؾصدديات 

، عددد خداص، السعهدد مثم  الدةخوق لمعمةهم الةثنرية دليل تظبيق  مؽ عيئة الأعسال السررية، 
 .74 – 1العال  للحاسرات وت شؾلؾجيا السعلؾمات، أعاديسية الذروق، 

( ، 2024زيز، يرة إعراييؼ، القزاز ، رام  الديد عبدد العداط ، عبدد السقردؾد، أحسدد مداهر فهسد   عبد الع
 علبقددة الافردداح عددؽ التغيددرات السشاخيددة بجددؾدة الخدددمات التؾكيديددة لسراقددب الحدددابات والقيسددة 

د ، العدد الدادس عذر، السعهمثم  الدخوق لمعمهم الةثنري دراسة اخترارية ،  -الدؾاية للدهؼ 
 .333 – 399العال  للحاسرات وت شؾلؾجيا السعلؾمات، أعاديسية، 

(، 2024، حسؽ ، مها عبد الحسيد عبد الحسيدقلدس، ريسؾن ميلبد فؤاد ، سالؼ ،   جسال الديد ، عبد الر 
 دور السراجددت تجددام الإفردداح عددؽ التغيددرات السشاخيددة واةعواسدداتها علددى تحددديؽ جددؾدة السحتددؾر 

، عددد خداص، السعهدد مثم  الدخوق لمعمهم الةثنرية ر السالية: دراسة ميداةيه ، الإخرارح للتقاري
 .172 -75العال  للحاسرات وت شؾلؾجيا السعلؾمات، أعاديسية الذروق، 

الإفراح عؽ مخاطر التغيرات ( ، 2023متؾل ، مرظفى زك  حديؽ، الغريب، حديؽ عبد العال سالؼ،  
لسدراجعيؽ والسددتثسريؽ مدت دراسدة تظبيقيدة فد  البيئدة السردرية ، السشاخية تحديا  جديدا  للسعديؽ وا

( 2  4، كليدددة التجدددارة، جامعدددة دميدددا  الزثمةةة  العمزيةةة  لمجراسةةةنت والبجةةةهث الزنليةةة  والةثنريةةة 
2،781-844. 

دور ييوددل السل يددة كهحددد آليددات حؾكسددة الذددركات فدد  ترشدديد  (،  2023مدددفؾةى، فيددروز، ومددراد، كؾاشددى،  
، جامعدة العر د  عدؽ مهيددح  1ا ر10، مدجمثم  البجةهث الاقةذةندي  والزنلية   ،قرار الاستثسار

 .448-429كلية العلؾم الاقترادية والتجارية وعلؾم التديير، الجزائر،  -أم البؾاق  

، تحليددل العلبقددة عدديؽ الإفردداح الاختيددارح عددؽ اةرعاثددات غددازات الاحتردداس (2018السددلبح، شدديريؽ شددؾق   
، قددؼ مثمة  الفكةخ الزجنسةب الحرارح والأداء السال  للذركات السدجلة ف  البؾرصة السردرية، 
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السحاسدرة والسراجعددة، كليددة التجددارة، جامعدة عدديؽ شددسس، السجلددد الثداة  والعذددرون العدددد الثددامؽ،  
1043 - 1098. 

(، تحليدددل العلبقدددة عددديؽ الإفرددداح السحاسدددب  عدددؽ السعلؾمدددات 2017مجددددح مليجددد  عبددددالحويؼ، مليجددد ، 
مثمةة  السددتقبلية وت لفدة رأس السددال وأثرهدا علدى كفدداءة القدرارات الاسدتثسارية للذددركات السردرية، 

 .781-701، ، معهد الإدارة العامة، السجلد الدابت والخسدؾن، العدد الرابتاإضدارة العنم 

(،  أثر تظؾير لؾائا وسياسات حؾكسة الذركات على ثقدة السددتثسريؽ فد  الذدركات 2022زهرة،   الشاصر،
هياةةةة  الخةةةةهق الزنليةةةة   ا جامعددددة دار العلددددؾما )السدرجددددة فدددد  سددددؾق الأسددددهؼ الدددددعؾدية  تددددداول

 .50-1الخعهدي ،

ارية: دراسددة دور حؾكسددة الذددركات فددى دعددؼ القددرارات الاسددتثس (،  2016هسددام، محسددؾد عبدددالرؤوف إمددام،  
 .60-46ا جزشي  إدارة الاعزنل العخ ي ةغرية ، 

م بذهن 2021لدشه ( 108( و  107م(، قرار مجلس إدارة الهيئة رقؼ  2021الهيئة العامة للرقابة السالية  
نؾابط افرداح الذدركات العاملدة فد  مجدال الأةذدظة الساليدة غيدر السردراية السسارسدات البيئيدة 

 لستعلقة بالاستدامة والاثار السالية للتغيرات السشاخية.والسجتسعية والحؾكسة ا
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 الزلاح 

 بنإضةذنح عن محنطخ الةغيخات الزسنخي مؤ خ الهيا  العنم  لمخقنب  الزنلي  الزةعم  
 

 و (ESG) الأول انقغى إفصبحبث عُبصش

  انبَئَت الإفصبحبث :أولاا 

  انبَئَت: وانشقببت انعًهَبث

 1 سعَٞخ. ئعزذاٍخ عٞبعخ أٗ ئعزَبػٞخ أٗ ثٞئٞخ عٞبعخ أٙ اىششمخ ٗضغ

 2 ػبىَٞخ. أٗ ٗطْٞخ عٞبعبد ٍِ ٍغزَذح أً اىششمخ داخو ٍِ ّبثؼخ اىغبثقخ اىغٞبعخ

 3 ىيششمخ. الإقزصبدٛ  ّشبط ػِ اىْب ئخ ٗالإعزَبػٞخ اىجٞئٞخ اىَخبطش ٗرقٌٞٞ رؾذٝذ

 4 اىؾشاسٛ. الإؽزجبط خبصاد اىذفٞئخ/ اىغبصاد ئّجؼبصبد ثخفض رزؼيق إٔذاف أٛ اىششمخ رؾذٝذ

 5 (.ISO 14001) اىجٞئٞخ ثبىََبسعبد ٝزؼيق فَٞب  ٖبدح أٗ ّظبً اىششمخ ىذٛ

 6 اىطبقخ. اىَٞبح/ ئعزٖلاك اىَخيفبد/ ثزذٗٝش خبصخ ٍؾذدح ىغٞبعبد ىششمخا رجْٜ

  انكشبوٌ: إَبعبثبث

 7 اىَزشٝخ(. )ثبلأطْبُ عْ٘ٝب اىنشثُ٘ ئّجؼبصبد ّغجخ ئعَبىٜ ثؾغبة اىششمخ قٞبً

  :ٗرْ٘ػٖب اىطبقخ ٍصبدس ئعزخذاً

 8 عْ٘ٝب. ٍجب ش ثشنو اىَغزٖينخ اىطبقخ ؽغٌ ئعَبىٜ ؽغبة

 9 عْ٘ٝب. اىز٘ىٞذ ٍصذس ّ٘ع ؽغت اىطبقخ ئعزٖلاك ّغجخ ؽغبة

 10 ٗعذد(. )ئُ عْ٘ٝب ر٘فٞشٕب رٌ اىزٜ اىطبقخ ّغجخ ؽغبة

  انًَبِ: إعتخذاو

 11 عْ٘ٝب. اىَغزٖينخ اىَٞبح مَٞخ ئعَبىٜ ؽغبة

 12 ٗعذ( )ئُ عْ٘ٝب ٗاىَؼبىغخ رذٗٝشٕب اىَؼبد اىَٞبح مَٞخ ئعَبىٜ ؽغبة

  :اىَخيفبد ئداسح

 13 عْ٘ٝب. ٗاى٘صُ اىْ٘ع ؽغت ٍؼبىغزٖب رزٌ اىزٜ أٗ رذٗٝشٕب اىَؼبد أٗ اىَْزغخ اىَخيفبد ؽغٌ ئعَبىٜ ؽغبة

ا    الإختًبعَت الإفصبحبث :ثبََب

  الأخوس: وَغبت اندُغٍَ بٍَ انتُوع

 14 دائَخ(. أٗ ٍإقزخ )ػَبىخ اىز٘ظٞف ّ٘ع ؽغت ٗاىَ٘ظفبد اىَ٘ظفِٞ ػذد ػِ الإفصبػ

 15 ٗالإّبس. اىزم٘س ٍِ اىَ٘ظفِٞ ػذد لإعَبىٜ اىَئ٘ٝخ اىْغجخ ػِ الإفصبػ

 16 اىَز٘عظ(. اىَغز٘ٛ اىَجزذئِٞ, )ٗظبئف ٗالإّبس اىزم٘س ٝشغيٖب اىزٜ ىيَْبصت اىغْ٘ٝخ اىْغجخ ػِ الإفصبػ

 17 .ٗاىزْفٞزٝخ( اىؼيٞب ثبى٘ظبئف )اىخبصخ ٗالإّبس اىزم٘س ٝشغيٖب اىزٜ ىيَْبصت اىغْ٘ٝخ اىْغجخ ػِ الإفصبػ

 18 ىلإّبس. الأع٘س ٍز٘عظ ثْغجخ ٍقبسّخ ىيزم٘س الأع٘س ٍز٘عظ ّغجخ ػِ الإفصبػ

  :انعبيهٍَ دوساٌ يعذل

 19 عْ٘ٛ. أعبط ػيٜ اىذائَِٞ اىؼبٍيِٞ دٗساُ ىَؼذه اىغْ٘ٝخ اىْغجخ ػِ الإفصبػ

 20 عْ٘ٛ. أعبط ػيٜ اىَإقزِٞ اىؼبٍيِٞ دٗساُ ىَؼذه اىغْ٘ٝخ اىْغجخ ػِ الإفصبػ

 21 عْ٘ٛ. أعبط ػيٜ اىَغزشبسِٝ أٗ ثؼق٘د اىؼبٍيِٞ دٗساُ ىَؼذه اىغْ٘ٝخ اىْغجخ ػِ الإفصبػ

  انتًََض: عذو

 22 اىغْظ. أعبط ػيٜ أٗ دْٜٝ أٗ ػشفٜ أعبط أٛ ػيٜ اىزَٞٞض ػذً عٞبعخ أٗ اىغْغٜ اىزؾشػ رغشٌٝ عٞبعخ رجْٜ

  ٗاىغلاٍخ: ىيصؾخ اىؼبىَٞخ اىَؼبٝٞش

 23 ٗاىغلاٍخ. ىيصؾخ اىؼبىَٞخ ثبىَؼبٝٞش خبصخ عٞبعخ أٗ اىَْٖٞخ ىيصؾخ عٞبعخ ئرجبع

 24 ٗعذ(. )ئُ اىؾ٘ادس ضؾبٝب ػذد

 25 ىيَ٘ظفِٞ. اىَْٖٞخ ٗاىغلاٍخ اىصؾخ ٗقضبٝب ٗالإعزَبػٞخ اىجٞئٞخ ثبىقضبٝب اىَزؼيقخ اىزذسٝت عبػبد ػذد
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  :اىغجشٝخ ٗاىؼَبىخ الأطفبه

 26 اىششمخ. ٍغ ٗاىَزؼبٍيِٞ ٗاىجبئؼِٞ اىَ٘سدِٝ ػيٜ اىغٞبعخ ريل ٗرطبثق اىغجشٝخ, اىؼَبىخ أٗ الأطفبه ػَبىخ رؾشٌٝ عٞبعخ ئرجبع

  :اىؼَبه ؽق٘ن

 قذ٘اِّٞ أٗ ٍؼذبٝٞش أٗ ػَذو أطذش أٛ أٗ اىذٗىٞذخ اىؼَذو ٍْظَذخ ٍٗؼذبٝٞش ٗقذ٘اِّٞ اىَصذشٛ اىؼَذو قبُّ٘ ٍزطيجبد اىششمخ ئرجبع

 اىؼَبه. ثؾق٘ن ٍزؼيقخ أخشٛ دٗىٞخ
27 

 28 اىششمخ. ٍغ اىَزؼبٍيِٞ ٗاىجبئؼِٞ اىَ٘سدِٝ اىغٞبعخ ريل ئ زَبه

ا    ببلإعتذايت انًتعهقت انششكبث حوكًت :ثبنثب

  :الإداسة يدهظ تُوع

 29 ٗالإّبس. اىزم٘س ٝشغيٖب اىزٜ الإداسح ٍغيظ ٍقبػذ لإعَبىٜ اىغْ٘ٝخ ٗاىْغجخ اىؼذد ػِ الإفصبػ

 30 ٗالأّبس. اىزم٘س ٝشغيٖب اىزٜ اىيغبُ ىشؤعبء اىغْ٘ٝخ ٗاىْغجخ اىؼذد ػِ الإفصبط

  :اىفغبد ٍنبفؾخ / اىش ٘ح

 31 ٗرزجؼٖب. اىفغبد / اىش ٘ح ثَنبفؾخ ٍزؼيقخ قشاسد أٛ ئصذاس

  :اىششف ٍٞضبن / الأخلاقٚ اىغي٘ك

 32 ٗرزجؼٖب. اىششف ٍٗٞضبن الاخلاقٜ اىغي٘ك ق٘اػذ اىششمخ ئصذاس

  انبَبَبث: خصوصَت

 أٗ ق٘اػذذذ أٗ ػَذذو أطذذش ٗأٛ اىَصذذشٛ اىَغذذزٖيل ؽَبٝذذخ ٗقذذبُّ٘ اىشخصذذٞخ اىجٞبّذذبد ؽَبٝذذخ قذذبُّ٘ ٍزطيجذذبد اىشذذشمخ ئرجذذبع

 اىجٞبّبد, خص٘صٞخ ثشأُ أخشٛ دٗىٞخ ر٘صٞبد
33 

  ػْٖب: ٗالإفصبػ الإعزذاٍخ ٍَبسعبد ػِ الإثلاؽ

 34 الإعزذاٍخ. رقبسٝش اىششمخ ئصذاس

 35 اىَزؾذح. ىلأٌٍ اىَغزذاٍخ َٞخاىزْ إذاف ٍِ ٍؾذدح إٔذاف رؾقٞق ئىٜ اىغؼٚ

 36 اىَزؾذح. ىلأٌٍ اىَغزذاٍخ اىزَْٞخ إٔذاف ئطبس فٜ اىَؾشص اىزقذً ػِ ثبلإثلاؽ ٗرقً٘ الإٔذاف ٕزٓ اىششمخ رؾذد

 37 ىيششمبد. الإعزَبػٞخ اىَغئ٘ىٞخ ٍؼبٝٞش رغبٓ ث٘ض٘ػ ئىزضاٍٖب اىششمخ ئػلاُ

 38 اىَغزَؼٜ. الإعزضَبس ثشأُ ٗٗاضؼ صشٝؼ ٍجذأ عٞبعخ/ اىششمخ رجْٜ

 39 اىَغزَغ. ثزَْٞخ اىَؼْٞخ ٗاىخبص اىؼبً اىقطبػِٞ ٍجبدساد فٜ اىششمخ ٍشبسمخ

  انخبسخَت: انضًبَبث

 40 ٍغزقو. صبىش طشف قجو ٍِ اىششمخ ػِ اىصبدسح (ESG) ٗاىؾ٘مَخ ٗالإعزَبػٞخ اىجٞئٞخ الإفصبؽبد ٍشاعؼخ

  (TCFD) انثبَي انقغى إفصبحبث عُبصش

  انًُبخي: ببنتغَش انًتعهقت انحوكًت انحوكًت: :أولاا 

 41 ثبىَْبؿ. اىَزؼيقخ ٗاىفشص اىَخبطش ثَشاقجخ الإداسح ٍغيظ قٞبً

 42 ٗئداسرٖب. ثبىَْبؿ اىَزؼيقخ ٗاىفشص اىَخبطش رقٌٞٞ فٜ دٗس ثأٛ الإداسح قٞبً

ا    انًخبطش: يٍ وانحذ وانشقببت انبَئَت انعًهَبث الإعتشاتَدَت: :ثبََب

 43 ٗاىط٘ٝو. ٗاىَز٘عظ اىقصٞش اىَذٛ ػيٜ ثبىَْبؿ ٍزؼيقخ فشص أٗ ٍخبطش أٛ رؾذٝذ

 44 اىَبىٜ. ٗرخطٞطٖب اىششمخ ئعزشارٞغٞخ فٜ ثبىَْبؿ اىَزؼيقخ ٗاىَخبطش اىفشص رضَِٞ

 45 زغبد.اىَْ ٗرط٘ٝش اىزنٞف, ػيٜ ٗاىقذسح اىَْبؿ, رغٞشاد ثَقبٍٗخ اىَزؼيقخ اىزؾزٞخ اىجْٞخ فٜ عْ٘ٝب الإعزضَبس

ا    انًُبخي: ببنتغَش انًتعهقت انًخبطش انًخبطش: إداسة :ثبنثب

 46 ٗرقَٖٞٞب. ثبىَْبؿ اىَزؼيقخ اىَخبطش ىزؾذٝذ ٍؼِٞ ّٖظ ٗضغ

 47 ثبىَْبؿ. اىَزؼيقخ اىَخبطش لإداسح ٗاضؼ ّٖظ رجْٜ

 48 اىَخبطش. لإداسح اىشبٍيخ الإعزشارٞغٞخ ضَِ ثبىَْبؿ اىَزؼيقخ اىَخبطش دٍظ

ا    انذفَئت: انغبصاث / انكشبوٌ إَبعبثبث والأهذاف: انًقبٍَظ :سابعب

 49 اىَخبطش. ئداسح ٗػَيٞخ اىششمخ ئعزشارٞغٞخ ٍغ ٝزَب ٜ ثَب ثبىَْبؿ اىَزؼيقخ ٗاىفشص اىَخبطش ىزقٌٞٞ ٍقبٝٞظ أٛ ئعزخذاً

 50 ٗعذ(. )ئُ 1 اىششٝؾخ اىنشثُ٘, أمغٞذ صبّٜ ئّجؼبصبد ئعَبىٜ ػِ الإفصبػ
 


