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The impact of carbon disclosure on the cost of financing in companies 

listed on the Egyptian Stock Exchange- Empirical study. 

       

The research aimed to study and test the impact of carbon disclosure, on 

the cost of financing, both parts (cost of debt, cost of equity) for companies 

listed on the Egyptian Stock Exchange. The researcher relied on the content 

analysis method for a sample of 522 annual observations of 87 companies 

from various industrial sectors during the period (2017-2022). 

The research concluded that there is a significant negative effect of the 

level of carbon disclosure on the cost of debt and the cost of equity, which 

supports legitimacy and stakeholder's theories. Carbon disclosure is a 

potential mechanism to reduce carbon risks by reducing information 

asymmetry, improving the company's reputation in the carbon management 

and reducing Carbon Footprint and greenhouse gas emissions to limit 

climate change. This reflects negatively on the risk of corporate default, and 

positively on credit rating, to reduce the additional risk premium required 

by lenders and investors from carbon-intensive companies. 

In light of the sensitivity analysis, the results supported validity and 

robustness of the negative significant effect of the level of carbon disclosure 

on the cost of debt but did not support the negative significant effect of the 

level of carbon disclosure on the cost of equity in companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange. This is due to the multiple measures used to 

measure the cost of equity, and changing the measure used may affect the 

results. The results in the additional analysis support the idea that carbon 

disclosure helped companies overcome the negative effects of the Corona 

pandemic (COVID-19) and contributed to reducing financial restrictions 

and reducing the cost of financing, both. 

 

 

Key words: Carbon disclosure   ،Climate changes disclosure  ، 

Greenhouse gas (GHG) emissions disclosure ، Cost of financing. 
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السبعة  1 الحراري  )  –  المدرجة في بروتوكول كيوتو  هي غازات الاحتباس  الكربون  أكسيد  ( ؛ CO2ثاني 

( )CH4الميثان  النيتروز  أكسيد  ؛   )N2O( الهيدروفلورية  الكربون  مركبات  ؛   )HFCs فلوريد ثلاثي  ؛   )

( )NF3النيتروجين  المشبعة  الفلورية  الكربونية  المركبات  ؛   )PFCs( الكبريت  فلوريد  وسادس  ؛   )SF6  .)

 هو المكون الرئيسي لإنبعاثات غازات الاحتباس الحراري (CO2) ثاني أكسيد الكربون  وي عتقد الكثيرون أن

(GHG)   .والمسبب الأبرز لظاهرة تغير المناخ ،Faisal et al., 2018)  )وتعر ف ظاهرة الإحتباس الحراري 

الدفيئة في الغلاف الجوي وتخزينه على ثاني أكسيد الكربون والغازات  المدى الطويل    "بأنها عملية احتجاز 

(. ويعد (Datt et al., 2022نتيجة حرق الوقود الأحفوري وإزالة الغابات وتخفيض المساحات الزراعية"  

الكربون   أكسيد  ثاني  الحراري    CO2 equivalentمكافئ  للإحتباس  العالمية  القياس  وحدة   Coramهو 

etal., 2022))   
 ( الإنبعاثات الطبيعية 1)في مصدرين وهما؛    الحراري  تتمثل مصادر إنبعاثات الكربون / غازات الاحتباس  2

يمكن تحييدها بواسطة النباتات والبحار ، والتي تنتج عن الكثير من الظواهر مثل أشعة الشمس والبراكين وهي  

تنتج عن أنشطة البشر والتى زاد تركزها منذ الثورة الصناعية في القرن الثامن والتي    ( الإنبعاثات الصناعية2)

، والتي تعد أبرز مصادرها متمثلة في ؛ إنتاج الكهرباء ، والنقل ، والنشاط التجاري   (Kurnia, 2021) عشر

. ولفد شهدنا في السنوات الأخيرة زيادات كبيرة في (Dhanda and Malik, 2020) والصناعي ، والزراعة  

file:///L:/ابحاث%20الاستاذية%20إن%20شاء%20الله/إن%20شاء%20الله%20البحث%20الاول/محددات%20الافصاح%20عن%20الكربون/28.docx%23_bookmark95
file:///L:/ابحاث%20الاستاذية%20إن%20شاء%20الله/إن%20شاء%20الله%20البحث%20الاول/محددات%20الافصاح%20عن%20الكربون/28.docx%23_bookmark64
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ركيز ثاني أكسيد الكربون درجات الحرارة وتركيزات ثاني أكسيد الكربون في الغلاف الجوي ، حيث وصل ت 

، ومن المتوقع أن ترتفع مستويات    2015جزء في المليون لأول مرة في عام     400في الغلاف الجوي إلى  

وأشارت الهيئة الحكومية    (Dhanda and Malik, 2020).    2100سم بحلول عام    81و    26سطح البحر بين  

إلي أنه بدون   Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC)الدولية المعنية بتغير المناخ  

درجات   4تخفيضات شديدة للإنبعاثات ، يسير العالم نحو الاحترار العالمي بأكثر من درجتين مئويتين أو ربما 

 .  (Luo and Tang, 2014)مئوية 
، وحقق  1992في عام  )قمة الأرض في ريو دي جانيرو(  انعقد مؤتمر الأمم المتحدة المعني بالبيئة والتنمية    3

الإطارية بشأن تغير المناخ، واتفاقية التنوع البيولوجي؛  الأمم المتحدة العديد من الإنجازات من أبرزها )إتفاقية

وتبع ذلك مجلس الأعمال العالمي   إنشاء لجنة التنمية المستدامة .  ، علاوة عليوإعلان مبادئ إدارة الغابات(  

المستدامة العالمية  الذي قام  1995في عام   (WBCSD) للتنمية  تشكيل مبادرات الإفصاح   (GRI) بإنشاء 

لتطوير مبادئ توجيهية لتعزيز الإستدامة والإفصاح عالي الجودة عن القضايا البيئية والحوكمية  والاجتماعية 

Desai et al., 2022) .) 

 

file:///L:/ابحاث%20الاستاذية%20إن%20شاء%20الله/إن%20شاء%20الله%20البحث%20الاول/محددات%20الافصاح%20عن%20الكربون/28.docx%23_bookmark95
https://www.skynewsarabia.com/keyword-search?keyword=%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D9%85+%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9&contentId=1475269
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دول المتقدمة  أول اتفاق مناخي دولي ملزم من الناحية القانونية ؛ يطالب ال هو    ( KPبروتوكول كيوتو ) أصبح    4

المتسببة في ارتفاع درجة حرارة الأرض بمعدل   الغازية  % أقل مقارنة بمستويات عام 5بخفض الإنبعاثات 

، كما أنشأ نظام ا لرصد تقدم الدول في تحقيق هذا الهدف. ومع ذلك، لم يلزم بروتوكول "كيوتو" الدول  1990

عاثات الكربون مثل الصين والهند باتخاذ أية إجراءات  النامية ، بما في ذلك بعض الدول الرئيسية المسببة لإنب 

البروتوكول، رغم أن  المتحدة على  من أجل خفض هذه الإنبعاثات. وقد أدى ذلك إلى عدم تصديق الولايات 

  (Balachandran and Nguyen, 2018) .، ثم انسحبت منه فيما بعد1998واشنطن وقعت عليه في عام  

ية مطالبة صراحة بالإفصاح عن الإنبعاثات في تقاريرها السنوية ، مما أدي إلي لذلك لم تكن الشركات الأمريك

لإنتقادات هائلة بسبب تراخيها في إنفاذ الإفصاح عن مخاطر  (SEC) تعرض لجنة الأوراق المالية والبورصات

الشركات بين  متسق وضعيف  غير  رمزي  وصفي  إفصاح  إلى  أدى  الذي  الأمر   ،  Adhikari andالمناخ 

Zhou, 2021)  . ) 

 
أحد أهم الاتفاقيات الدولية لمواجهة التغير المناخي العالمي حتى الآن، حيث تطالب   إتفاقية باريس للمناخت عد    5

من جميع الدول وضع تعهدات إختيارية وصريحة بخفض الإنبعاثات المتسببة في ارتفاع درجة حرارة الأرض 

. وتنص على أن المتوسط العالمي لدرجات   (NDCs) نبعاثات، فيما يعرف بالمساهمات المحددة وطني ا في الإ

الحرارة يجب أن يكون "أقل بكثير" من درجتين مئويتين. كما تهدف هذه الاتفاقية أيض ا إلى الوصول إلى ما 

 . (Wang, 2023)   " صافي إنبعاثات كربونية صفرية   بـ "الحياد الكربوني" أو "يعرف 
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يستخدم الباحثون العديد من المصطلحات علي غرار ؛ "الإفصاح عن إنبعاثات الغازات الدفيئة أو غازات    6

الإحتباس الحراري " و" الإفصاح عن إنبعاثات الكربون أو أداء أو مخاطر الكربون" و" الإفصاح عن التغيرات  

مصطلح الإفصاح ي البحث الحالي  لذلك نستخدم ف  (Wang, 2023)المناخية " بالتبادل ، وهي مترادافات ،  

الكربون الدفيئة(  عن  )الغازات  الحراري  الاحتباس  إنبعاثات غازات  الافصاح عن  أن  ،  (GHGs) ، حيث 

 .  (Borghei, 2021) يشار إليها مجتمعة باسم الإفصاح عن الكربون(والإفصاح عن تغير المناخ )
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من خلال التعاون المشترك بين كل   (Gas Protocol Greenhouseغازات الاحتباس الحراري )    بروتوكول  نشأ  7

 World، ومجلس الأعمال العالمي للتنمية المستدامةWorld Resources Institute (WRI)معهد الموارد العالمية   من

Business Council for Sustainable Development (WBCSD)   لتطوير منهج موحد لقياس إنبعاثات الكربون

، إستناد ا جزئي ا إلى المبادئ التوجيهية التي قدمتها   2001وتصنيفها والإفصاح عنها. ولقد تم نشر المعيار الأول في عام  

. ويهدف المعيار إلى تزويد الشركات 2015، ثم تم تحديثه مؤخر ا في عام   الهيئة الحكومية الدولية المعنية بتغير المناخ

ة لحساب إنبعاثاتها بدقة. في المقابل ، يمكن استخدام هذه المعلومات لدعم المشاركة بأساس عملي وفعال من حيث التكلف 

للإنبعاثات  والشفاف  والمتسق  الدقيق  القياس  توكيد  من خلال  والإلزامية  الاختيارية  البيئية  التقارير  إعداد  مبادرات  في 

 .  (Koutoupis et al., 2023)والإفصاح عنها
 

)من خلال  منظمة مستقلة غير ربحية مقرها في المملكة المتحدة   2001في عام   (CDP)  الإفصاح عن الكربونمشروع   ظهر  8

مستثمر مؤسسي حول العالم (  ، ودعي كبري الشركات في العالم للإفصاح عن تأثير أنشطتها   800تعمل نيابة عن أكثر من  

الدف  إنبعاثات غازات  البيانات عن  المناخ لجمع  تغير  لتقييم مخاطر الأعمال على  المستثمرون  ، والتي يمكن أن يستخدمها  يئة 

 ، ترسل  2002ومنذ عام    (Ben Amar and McIlkenny, 2015)   .واستراتيجيات الإدارة وتحديد فرص خفض الإنبعاثات

CDP   أكبر إلى  إختياريا   سنوي ا  ال  6000إستبيان ا  غازات  إنبعاثات  حول  معلومات  لطلب  العالم  في  والمخاطر شركة  دفيئة 

تم منها الإجابة عن الأسئلة بنعم أو لا . وي ( ويطلب(Maaloul, 2018والاستراتيجيات و خطط لإدارة وتقليل هذه الإنبعاثات.  

وفق ا لذلك )من الأفضل   0إلى    7وتم ترميزها من  (A, A-, B, B-, C, D, E, and F) كما يلي    A to Fتصنيف الشركات من  

( الوعي ، D- / D( ، )2( الإفصاح )درجة  1إلى أربعة إتجاهات : ) CDP الشركات وفقا للردود علي  وتصنف  إلى الأسوأ(  

( عندما تفشل Fويتم إعطاء درجة )درجة    ( .  A( مستويات القيادة )درجة4( و )B    /B( الإدارة )درجة  C- / C( )3)درجة  

ويتم التقرير عن ما يقرب من خمس إنبعاثات غازات   CDP . (Kılıç and Kuzey, 2018)الشركة في الافصاح من خلال  

 ضافأ   .2010، وفي أبريل   ، مما يجعلها أكبر قاعدة بيانات لمعلومات تغير مناخ في العالم CDP الدفيئة العالمية من خلال

Google  درجات CDP   إلى قسم "الإحصائيات والنسب الرئيسية" فيGoogle Finance  (Luo and Tang, 2014) . 
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مبادرة   9 العالمي  توفر  النموذجي  GRIالتقرير  الكربون  تقرير  محتوى  لتحديد  معقولة  انطلاق  يتضمن  نقطة  فهو   ،

الممارسات الموصى بها بشأن الإفصاح عن غازات الدفيئة وكيفية تحديد المخاطر المرتبطة بها وإدارتها، وتعد إنبعاثات 

 . (Perkins et al.,2022)  302في القسم  (GRI) فئات الإفصاح التي تغطيها مبادرة التقرير العالميالكربون هي أحد 
 

الشركات على البدء في الإفصاح   (TCFD)المتعلقة بالمناخ    توصيات فريق العمل المعني بالإفصاحات المالية شجعت    10

لمساعدة الشركات على إنشاء تقارير لنقل المعلومات    عن المعلومات المالية المتعلقة بالمناخ من خلال توفير إطار عمل

توصيات   وتغطي  المناخ.  بتغير  ،    TCFDالمتعلقة  المخاطر  وإدارة   ، والاستراتيجية   ، الحوكمة  وهي  أبعاد  أربعة 

 . (Nathalia and Setiawan, 2022)والمقاييس والأهداف 
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 النموذج  (1؛ ) المناخية وهما للتغيرات المالية والآثار الاستدامةممارسات   عن للإفصاح نموذجين الهيئة نشرت  11

يختص والذي   ، البيئية عن بالإفصاح المطالبة للشركات السنوي ربع الأداء بمتابعة الأول   والمجتمعية الممارسات 

 بالإفصاح المطالبة للشركات السنوي ربع الأداء بمتابعة ويختص،   الثاني النموذج(  2، )  بالاستدامة  المتعلقة والحوكمة

 . TCFD  المناخية بالتغيرات المتعلقة عن الممارسات
 

في الاعتبار عند اتخاذ     (ESG)إلى عملية أخذ الاعتبارات البيئية والاجتماعية والحوكمة    التمويل المستداميشير    12

الاستثمارات طويلة الأجل في الأنشطة والمشاريع الاقتصادية قرارات الاستثمار في القطاع المالي ، مما يؤدي إلى مزيد من  
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 . التلوث  ومنع   ، البيولوجي  التنوع  على  الحفاظ  وكذلك   ، معه  والتكيف  المناخ  تغير  من  التخفيف  بهدف  المستدامة 

(Braasch and Velte, 2023) 
 

ر من جانب لجنـة الإشـراف والرقابـة علـى أدوات مالية قابلة للتداول ، وتصد  شهادات خفض الإنبعاثات الكربونيةت عد   13

والتي تتولى وضع القواعد الخاصة بإصـدارها وإتاحتها للتداول لصالح أية جهة تنفذ   خفض الإنبعاثات الكربونية وحدات

  .مشروعات لخفـض إنبعاثات غازات الاحتباس الحرارى 

 

 

https://greenfue.com/%d8%a7%d9%84%d8%b1%d9%82%d8%a7%d8%a8%d8%a9-%d8%a7%d9%84%d9%85%d8%a7%d9%84%d9%8a%d8%a9-%d8%aa%d8%a8%d8%ad%d8%ab-%d9%83%d9%8a%d9%81%d9%8a%d8%a9-%d8%aa%d8%b7%d9%88%d9%8a%d8%b1-%d9%85%d9%86%d8%b5/
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مؤشر اقتصادي بيئي يقيس معدلات انبعاث غاز  هي    (Carbon Footprint)بالبصمة الكربونية  ويقصد    14

مثل الأفراد أو المصانع أو المنتجات أو حتى الدول ؛ أو حتي علي ثاني أكسيد الكربون على مختلف المستويات  

. وتتكون    (Ton/Year)نشاط معين . ويعب ر عنه عادة بوحدة الطن من إنبعاثات ثاني أكسيد الكربون في السنة  

:البصمة الكربونية من مكونيين أساسيين هما  (Caragnano et al., 2020) 

وهي المؤشر الذي ي عنى بتحديد كمية إنبعاثات   ،(Primary Footprint) البصمة الكربونية الرئيسية   •

، وهو يعكس مدى استهلاكنا للطاقة في مختلف  الوقود الأحفوري غاز ثاني أكسيد الكربون الناتجة من حرق

 الأنشطة مثل أنشطة النقل في السيارات والباخرات والطائرات. 

وهي المؤشر الذي ي عنى بتحديد الإنبعاثات   ،(Secondary Footprint) البصمة الكربونية الثانوية   •

عن الناتجة  الكربون  أكسيد  ثاني  لغاز  المباشرة  المنتجات غير  حياة  مرحلة   دورة  )من  نستخدمها  التي 

استخراج المواد الأولية إلى مرحلة التصنيع وصولا  إلى مرحلة النقل والتوزيع النهائية(، وهو مؤشر يتعلق  

 صنيع،  بشكل رئيسي بعمليات الت 

https://hbrarabic.com/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%81%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85-%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%A9/%d8%a7%d9%84%d9%88%d9%82%d9%88%d8%af-%d8%a7%d9%84%d8%a3%d8%ad%d9%81%d9%88%d8%b1%d9%8a/
https://hbrarabic.com/%D8%A7%D9%84%D9%85%D9%81%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85-%D8%A7%D9%84%D8%A5%D8%AF%D8%A7%D8%B1%D9%8A%D8%A9/%d8%af%d9%88%d8%b1%d8%a9-%d8%ad%d9%8a%d8%a7%d8%a9-%d8%a7%d9%84%d9%85%d9%86%d8%aa%d8%ac/
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  2005التابع للاتحاد الأوروبي، والذي تم إطلاقه في عام    (ETS)تداول أو تجارة الإنبعاثات  يغطي نظام  15

مصنع ومحطات توليد الطاقة    10000٪ من جميع إنبعاثات الاتحاد الأوروبي، مما يجبر أكثر من 40، حوالي  

كربون الصادرة عن الاتحاد الأوروبي كل عام وشركات الطيران التي تطير داخل أوروبا على تقديم تصاريح ال

الأوروبي  .لإنبعاثاتها الاتحاد  مخصصات  تسمى  والتي  الكربون،  أكسيد  ثاني  تصاريح  النظام  ينشئ   حيث 

(EUAs)  لتلك الإنبعاثات ، والتي يجب على الشركات شراؤها مقابل كل طن من إنبعاثات ثاني أكسيد الكربون

 . (Tan et al., 2023)التي تنبعث منها 
 جهة بين مالية مقايضة مقابل الكربون،  أرصدة وحدات تداول فيه يتم الذي  المكان هو الكربون سوق يعد  16

  وبيع شراء يتم وبالتالي ،  المقررة الحدود ضمن إنبعاثاتها زيادة تريد وأخري  الكربون من إنبعاثاتها خفضت 

 من الطن سعر يتراوح أن يفترض أنه إلى الإشارة  وتجدر  .الكربون خفض شهادات أو بدلات أو  رخص

 . (Mateo-Márquez et al., 2020)  ٢٠٣٠ عام بحلول للطن دولار ١٠٠ إلي ٥٠ من الكربون إنبعاثات
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17  ( بالمناخ IFRS S2)عرف   المرتبطة  الشركة،   المخاطر  المناخ على  لتغير  المحتملة  السلبية  الآثار  إلى 

تلك  الناتجة عن زيادة شدة الطقس المتطرف( ومخاطر التحول )مثل  تلك  المادية )مثل  وتنقسم إلي المخاطر 

التكنولوجيا(.   في  والتغيرات  السياسة  بإجراءات  بالمناخالمرتبطة  المتعلقة  الفرص  تشير  الآثار   بينما  إلى 

المحتملة الناشئة عن تغير المناخ بالنسبة للشركة. ويمكن للجهود المبذولة للتخفيف من تغير المناخ   الإيجابية

 والتكيف معه أن توفر فرص ا للشركات ، مثل فرص تطوير منتجات جديدة أو اكتساب أعمال جديدة. 
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هو إعلام   ر الأولالمسا أربعة مسارات محتملة لإضفاء الشرعية ؛ وهي    Albarrak et al. (2019)حدد    18

الأداء.   لتحسين  النوايا  أو  الأنشطة  في  الفعلية  بالتغيرات  المعني  الثانيالجمهور  تغيير   المسار  محاولة  هو 

هو المسار الثالث  تصورات أصحاب المصلحة للأحداث السلبية دون إجراء أي تغييرات على تلك الإجراءات.  

التأك خلال  من  المهددة  الأحداث  عن  الانتباه  يجب  صرف  لا  التي  الإيجابية  الإجراءات  من  المزيد  على  يد 

 .هو محاولة التأثير على توقعات المجتمع فيما يتعلق بالأداء المسار الرابعبالضرورة أن تكون ذات صلة. 
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لإلزام الشركات بالإفصاح   NGERقانون الإحتباس الحراري والأفصاح عن الطاقة  بإدخال  إستراليا قامت  19

إنبع واستهلاكها.سنوي ا عن  الطاقة  وإنتاج  الحراري  الاحتباس  غازات  تصنيف اثات  الشركات  على  ويتعين 

النطاقين   الثلاثة  ، ولكن يجب الأفصاح عن  النطاقات  بينما يجوز   2و    1إنبعاثاتها ضمن أحد  للإنبعاثات ، 

الأسترالية بفرض "ضريبة الكربون"  . كما قامت الحكومة الفيدرالية   3الأفصاح اختياري ا عن إنبعاثات النطاق 

 . (Choi et al., 2013) 2012شركة ملوثة لإنبعاثات الكربون اعتبار ا من يوليو  500، على أكبر 

 
   National Development and  (NDRC)اللجنة الوطنية للتنمية والإصلاح أنشأت الحكومة الصينية    20

Reform Commissionأعلنت الصين ولأول مرة ،   2017المناخ . وفي    لتحقيق أهدافها المتعلقة بتغير ،

 40التزامها بتخفيض ثاني أكسيد الكربون ، بهدف تحقيق خفض في كثافة إنبعاثات ثاني أكسيد الكربون بنسبة  

، فضلا عن إنشاء سوق وطني موحد ومفتوح وشفاف    2005مقارنة بمستوى عام    2020٪ في عام  45~  

أن  مع  الكربون  إنبعاثات  إنبعاثات لتجارة  لحساب  ومعايير   ، صارم  وإشراف  نشطة  ومعاملات  مثالية  ظمة 

 . (Yu et al., 2020)الكربون 
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أول اقتصاد رئيسي في العالم يمرر قوانين بهدف إنهاء ظاهرة الاحتباس الحراري.،   المملكة المتحدةأصبحت    21

بحلول عام   الصفر  إلى  الحراري  إنبعاثات غازات الاحتباس  تخفيض جميع  الهدف     2050من خلال  ، هذا 

د علي والذي يتطلب بشكل رئيسي التحول من الاعتماالصافي الصفري هو أحد أكثر الأهداف طموح ا في العالم

 . (Datt et al., 2019)الطاقة الأحفورية غير المتجددة إلى إنتاج الطاقة المستدامة 
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، حيث لم تكن الشركات الكندية مطالبة بخفض    2005مبدئي ا على بروتوكول كيوتو في عام    كندا  صدقت  22

ا قرارها بالانسحاب  ، أعلنت حكومة كند 2011، كما انه في ديسمبر  2008إنبعاثات غازات الدفيئة حتى عام 

من بروتوكول كيوتو بشأن الحد من إنبعاثات غازات الدفيئة . ومع ذلك ، لا يزال يتعين على الشركات الكندية  

 . (Ben-Amar and McIlkenny ,2015) التقرير عن إنبعاثات غازات الدفيئة  
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يل إنبعاثات غازات الدفيئة ، وشجعت لتقل  KPإلتزاما  قوي ا بالوفاء بمتطلبات يروتوكول كيوتو  إيطاليا  أظهرت    23

وهي من بين الدول  الشركات على الإفصاح عن معلومات الكربون من خلال العديد من اللوائح التنظيمية ،

، ويتعين على الشركات الإيطالية التي  (EU ETS) المشاركة في مخطط الاتحاد الأوروبي لتجارة الإنبعاثات
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صاح عن إنبعاثات غازات الاحتباس الحراري كل عام إلى الدولة ، كما تحتل تنتمي إلى الصناعات الملوثة الإف

 إيطاليا المرتبة الثالثة فيما يتعلق بمتوسط الأهداف السنوية لغازات الدفيئة مقارنة بالإنبعاثات السنوية في أوروبا  

(Jaggi et al. ,2018) . 

 
لضغوط لتقليل إنبعاثات غازات الدفيئة وتخفيف المخاطر المرتبطة بتغير المناخ. فعلى الرغم    تركيا  تتعرض  24

طن للفرد ، وهو أقل بكثير من    5.9في إنبعاثات غازات الدفيئة شكلت    2014من أن مساهمة تركيا في عام  

ال  12.3البالغ OECD متوسط إنبعاثات غازات  في  فلقد حدثت زيادة كبيرة   ، للفرد   السنوات  طن  دفيئة في 

%    135.4، زاد إجمالي إنبعاثات غازات الدفيئة في تركيا بمقدار  2016الأخيرة. على سبيل المثال ، في عام  

. لذلك وافقت الحكومة التركية على لائحة تتطلب مراقبة إنبعاثات غازات الدفيئة  1990، مقارنة بإنبعاثاتها عام  

( ، تتبع تركيا أيض ا EUكما أنها بصفتها مرشح ا للاتحاد الأوروبي ).من الشركات والتحقق منها والإبلاغ عنها

 (. (Kılıç and Kuzey ,2018توجيهات الاتحاد الأوروبي المتعلقة بالقضايا البيئية 
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بمعدل أسرع من العديد من الدول ، فلقد زاد متوسط درجة الحرارة بمقدار درجة   فنلندا ترتفع درجة حرارة  25

 0.858يرجع ذلك أساس ا إلى المناخ العالمي تغير في حين أن متوسط درجة الحرارة العالمية هو  واحدة مئوية ، و

المناخ في القطب الشمالي تأثير  لتقييم  التاسع عشر. وفق ا  القرن   درجة مئوية أعلى مما كان عليه في أواخر 

(ACIA)  في ذلك فنلندا( بما يقرب من ، ارتفع متوسط درجة الحرارة السنوية في منطقة القطب الشمالي )بما

 2025ضعف معدل بقية العالم. ونتيجة لذلك ، من المتوقع أن يرتفع متوسط درجة الحرارة في فنلندا بحلول عام  

. يشير التحليل أيض ا إلى أن من المتوقع أن يرتفع 1990- 1961درجة مئوية مقارنة بعام    28أكثر بقليل من  

لكل   25- 15درجة مئوية ومتوسط هطول الأمطار بنسبة   68 -ة مئوية درج 48متوسط درجة الحرارة بمقدار 

 (. (Dutta and Dutta ,2021 1990- 1961مقارنة بالفترة  2080منهما في المائة بحلول عام 
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( المرسلون )أو  2( متطلبات الإفصاح )مثل اللوائح( ؛ )1من )  TDCلنظريةتتتكون العناصر الرئيسية    26

( السلوكيات المستهدفة للمستخدمون )الإجراءات  4( المستجيبون )أو المستخدمون( ؛ )3القائمون بالإفصاح( ؛ )

(  ، وأخيرا   ؛  القرارات(  )5أو  )الشركات(.  المفصحين  من  المستهدف  السلوك   )(Long et al., 2023; 

Gerged etal., 2021 

file:///C:/Documents%20and%20Settings/Mansi/My%20Documents/Downloads/31.docx%23_bookmark13
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اثات الكربون التي تم الإفصاح  ، ارتفعت إنبع  CDP India (2020)للشركات الهنديةوفق ا للتقرير السنوي    27

، والتزمت الهند بخفض كثافة إنبعاثاتها بنسبة    2018٪ مقارنة بمستوى إنبعاثات    135عنها في الهند  بنسبة  

. ومع ذلك ، لا يمكن تحقيق هذا الهدف الطموح بدون دعم كبير 2030بحلول عام    2005مستوى   ٪ من35- 33

م الناشئة  الاقتصادات  لأن  الصناعات  بموجب  من  الكربون  إنبعاثات  بخفض  قانون ا  ملزمة  ليست  الهند  ثل 

.بروتوكول كيوتو Desai et al. ,2022) ) 
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أو  هي معدل العائد المتوقع على الأسهم الذي يطلبه المستثمرون في سوق الأسهم ،    تكلفة حقوق الملكيةتعد    28

، أو للمخاطر المرتبطة بهذا الاستثمارأقل عائد يجب على الشركة تحقيقه لمساهميها لتعويضهم عن تحملهم  

معدل الخصم الذي يستخدمه المشاركون في السوق لخصم التدفقات النقدية المتوقعة للشركة للوصول إلى السعر 

، هناك العديد منها علي غرار نموذج تسعير   وفيما يتعلق بمقاييس تكلفة التمويل بأموال الملكية الحالي للسهم .  

الرأسمالية   المتوقع    Capital Asset Pricing Modelالأصول  للعائـد  الأدنـى  الحد  بحساب  يقوم  والذي 

،   تحقيقه على الأموال المستثمرة لتعويض المساهم عن المخـاطر المنتظمـة التي قد يتعرض لها العائد المتوقع

يفترض  Fama- French (F&F)ونموذج   والذي  عناصر على  يعتمد المتوقع العائد معدل أن ،   ثلاثة 

 Eastonالسوقية ، ونموذج   القيمة إلى الدفترية القيمة الشركة، ومعدل هي: العائد السوقي، وحجم للمخاطرة

الربحية     )2004 ( إلي  التوزيعات     Eanings-to-Priceالسعر  نمو   ,Ezat)؛  2021)شرف،  ، ونموذج 

هي المعدل الفعلي الذي تدفعه الشركة على قروضها الحالية وسنداتها وأشكال الدين    تكلفة الدينبينما    .2019

فتعتمد على معدل    يتعلق بمقاييس تكلفة التمويل بالاقتراض،. فيما   (Maaloul, ,2018) الأخرى المتنوعة

المحدد من   Debt ratingمعـدل فائـدة الاقتراض   الفائدة المطلوب مقابـل الاقتـراض. وكذلك يمكن استخدام  

 .(Suto and Takehara, 2017)لعالميـة كبـديل لتقييم تكلفة الديون  ا   Standard  & Poor's  قبل مؤسـسة   
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( سنة  IFRSما راعي الباحث أن تكون فترة الدراسة تالية لتبني مصر للمعايير الدولية للتقارير المالية )ك  29

 وذلك لعزل تأثير هذا التبني علي العلاقتين محل الدراسة.  2015
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) + p(1 − p)
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𝐂𝐎𝐄 =  
𝟏

(𝐏𝐄 𝐫𝐚𝐭𝐢𝐨 −  (𝐄𝐏𝐒 − 𝐃𝑰𝑽)/𝐄𝐏𝐒)
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Model R R Square 
Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 a.348 .121 .107 .02588 

 

Model 
Sum of 

Squares 
df 

Mean 

Square 
F Sig. 

1 

Regression .047 8 .006 8.809 .000b 

Residual .342 511 .001   

Total .389 519    

 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. 

B Std. 

Error 

Beta 

1 

(Constant) .018 .013  1.429 .154 

CD 1.023- .008 .179- 2.915- .004 

ROA -.937 .014 -.023 -.502 .016 

SIZE -.061 .001 -.051 -1.101 .272 

LEV 2.028 .006 .227 4.681 .000 

IND .003 .003 -.047 -1.054 .292 

CG -1.016 .007 .164 2.356 .019 

OwenerC -.001 .006 -.009 -.215 .530 

IN .812 .003 .209 3.450 .001 
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