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 ممخص الدراسة:
مددؼ وتحديددا ييدددبؽ   الاجتسدداعيعبددر مؽاقدع التؽاصددل  السحاسددبيقيدداس أثددر الإفرداح  الهدد::

سددؽر رأس السددال  فدديوحجددػ التددداول  ،عمددى أسددعار الأسددهػمشعددؽر الخبددراء والسحممدديؼ السددالييؼ 
  السالية الشاشئة. الأسؽاركأحد  السرري 

 الاسددتشبا يوالسددشه  الاسددتقرائي، : اسددتخدما الدراسددة كددل مددؼ السددشه  والسشهجيددةالترددسيػ 
واعتسدددت عمددى إجددراء دراسددة تطبيقيددة عمددى عيشددة مددؼ الذددركات ةيددر الساليددة السقيدددة بالبؽرصددة 

حيث تػ بشاءً نسؽذجيؼ تطبيقييؼ  .(2023-2021خلال الفترة مؼ ) EGX30السررية بسؤشر 
السشاسدبة لتحميدل  الإحردائيةوقدد تدػ اسدتخداج مجسؽعدة مدؼ الأسدالي   ،فدرو  الدراسدة  لاختبار

  الفرو . اختبار فيالدراسة كأداة فاعمة  فيبيانات العيشة السدتخدمة 
وجؽد علاقة إيجابية ذو دلالة إحرائية بيؼ الإفراح  إلىالدراسة  تؽصما والتؽصيات:الشتائ  
وكل مؼ أسدعار ر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ الاجتساعي مؼ مشعؽ عبر مؽاقع التؽاصل  السحاسبي

والتشعيسيدة بننذداء إعدلاج  مدؼ الجهدات السهشيدة بأهسيدة قيداج كدلالأسهػ وحجػ التداول. وأوصدا 
 سددلامة،حفاظددا عمددى السدددتيسريؼ لتؽعيددة وتيقيدد   ؛ تعميسيددةوتشعدديػ بددرام   متخرددص، مددالي

 واستقرار سؽر رأس السال.
مددؼ  الاجتسدداعيعبددر مؽاقددع التؽاصددل  السحاسددبييعددد مؽفددؽف الإفردداح  الأصددالة والإفددافة:

 ، و السحاسدبيالفكدر  فديمدؼ السؽفدؽعات الحدييدة والهامدة مشعؽر الخبدراء والسحممديؼ السدالييؼ 
 الأدبيداتالسحاسبية الدابقة مؼ خدلال الجسدع بديؼ  للأدبياتتعد الدراسة الحالية إفافة متؽافعة 

 الاجتسدداعي( ومجددالات جديدددة ميددل تددأثير وسددائل التؽاصددل السحاسددبيح الساليددة التقميديددة )الإفرددا
تعدد نسدؽذج للأسدؽار  والتديالبيئدة السردرية  فديعمى القرارات الاستيسارية، كسا أن إجراء الدراسة 

تقددديػ رؤى جديدددة حدؽل هددضا السؽفددؽف وخاصدة اندد  قددد تددػ  فدديالساليدة الشاشددئة يسأددؼ أن يدداهػ 
 الاجتسداعياص بالذدركات السقيددة بالبؽرصدة عبدر مؽاقدع التؽاصدل الخ السحاسبيتشاول الإفراح 

السحممديؼ السدالييؼ ولديس مدؼ قبدل الذدركات ذاتهدا ، كسدا يسأدؼ الاسدتفادة مدؼ  الخبراء و بؽاسطة
 استقرار الأسؽار السالية. فيوالتشعيسية لقرارات تداهػ  تبشى كل مؼ الجهات السهشية فيالشتائ  

الاجتسدداعي، الخبددراء، السحممددؽن ، مؽاقددع التؽاصددل السحاسددبيالإفردداح  :الافتتاحيددةالكمسددات  
أسددعار الأسددهػ، حجددػ التددداول، الذددركات ةيددر الساليددة، البؽرصددة السرددرية، مؤشددر  السدداليؽن،
EGX30 

 

 



 2025 َُاَز – انعذد الأول –( 26انًجهذ ) –انًانُت وانخجارَت  انبذىديجهت 

253 
 

Abstract: 
Objective: To measure the impact of accounting disclosure through 

social networking sites, specifically Facebook, from the perspective of 

financial experts and analysts on stock prices, and the volume of 

trading in the Egyptian capital market as one of the emerging financial 

markets. 

Design and methodology: The study used both the inductive 

approach and the deductive approach and relied on conducting an 

applied study on a sample of non-financial companies listed on the 

Egyptian Exchange with the EGX30 index during the period from 

(2021-2023). Where two applied models were built to test the 

hypotheses of the study and a set of appropriate statistical methods 

were used to analyze the sample data used in the study as an effective 

tool in testing hypotheses.  

Results and recommendations: The study found a statistically 

significant positive relationship between accounting disclosure through 

social media from the perspective of financial experts and analysts and 

both stock prices and trading volume. It recommended the importance 

of both professional and regulatory bodies establishing specialized 

financial media and organizing educational programs to educate 

investors in order to preserve the safety and stability of the capital 

market. 

Originality and addition: The subject of accounting disclosure via 

social media from the perspective of financial experts and analysts is 

one of the modern and important topics in accounting thought, and the 

current study is a modest addition to previous accounting literature by 

combining traditional financial literature (accounting disclosure) and 

new areas such as the impact of social media on investment decisions, 

and conducting the study in the Egyptian environment, which is a 

model for emerging financial markets, can contribute to providing new 

insights on this topic, especially The accounting disclosure of 

companies listed on the stock exchange has been addressed through 

social media by financial experts and analysts and not by the 

companies themselves, and the results can be used in the adoption of 

both professional and regulatory bodies for decisions that contribute to 

the stability of the financial markets. 

Key words: Financial disclosure, social media platforms, experts, 

financial analysts, stock prices, trading volume, non-financial 

companies, Egyptian stock exchange, EGX30 index. 
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 السقدمة: -1
الؽقددا  فددييذددهدا العددالػ  الفؽريددة الددضيوالسعمؽمددات الرقسيددة، ظددل عرددر التكشؽلؽجيددا  فددي      
نقدل وتبدادل السعمؽمدات  فديتمعد  دورا هامدا وحيؽيدا  الاجتساعيأصبحا مشرات التؽاصل  الحالي

 والذركات.بيؼ السدتيسريؼ 
مجدددال تكشؽلؽجيدددا  فددديوحيدددث يهدددتػ عمدددػ السحاسدددبة مشدددض بدايدددة نذدددأت  بسؽاكبدددة التطدددؽرات      

 الأساسديةأحدد الؽظدائ   الدضى يعدد - السحاسدبيالسعمؽمات وثؽرة الاترالات فقد تطؽر الإفراح 
مجال التكشؽلؽجيا والاترالات فعهر الإفراح عبر  فيبذأل مؽازى لهضا التطؽر  -لعمػ السحاسبة

عبر مؽاقع ومشرات  التؽاصل  الإفراح الإلكتروني وصؽلا إلىبالإفراح  ما يدسىوهؽ  الأنترنا
وصدؽل السعمؽمدات  في اعدما يد، ييدبؽ  ، وليشكد أن ، اليؽتيؽب؛ وهؽ  تؽتيرميل:  الاجتساعي

الدضى يدتػ مدؼ  التقميدديوأسدرف مدؼ الإفرداح  مددتخدميها بذدأل أسدهل إلدىوةير الساليدة  السالية
عدددج تساثددل السعمؽمددات ، وكددضلغ تخ ددي   التقميددل مددؼ إلددىوهددؽ مددا أدى  ؛خددلال التقددارير الؽرقيددة

 ,.Trinkle et al.,2015; Gajewski and Li)مخا ر الاختيار السعاكس بديؼ السددتيسريؼ 

2015 ) 

 مذأمة الدراسة: -2
اندد  هدداج  إلا الاجتسدداعيعبددر مؽاقددع التؽاصددل  السحاسددبي الإفردداحلزاميددة إبددالرةػ مددؼ عدددج       

راس السدال مدؼ خدلال تدؽفير السعمؽمدات  أسدؽاركبيرة عمى مددتؽى  أهسيةيسيل  وأصبح وفروري 
 .برفة خاصة والسدتيسريؼ السرالح برفة عامة أصحابشريحة مسأشة مؼ  أكبر إلى

عمدى  السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل الاجتسداعي الإفراحيمعب   الضيالدور  أهسيةوقد ازداد      
راس السدال  أسدؽارالهيئة السذدرفة عمدى رقابدة وتشعديػ  أن أصدرترأس السال بعد  أسؽارمدتؽى 

 فيٍ exchange commission Securities and (SEC) الأمريأيدةفدي الؽلايدات الستحددة 
اسددتخداج الذددركات لسشرددات التؽاصددل الاجتسدداعي ميددل:  إمأانيددةتقريددرا يددشص عمددى  2013 أبريددل
فددي الإفردداح السحاسددبي عددؼ السعمؽمددات الساليددة وةيددر  اليؽتيددؽب أن،وليشكددد  ييدددبؽ ، تددؽتير،
حيددث يتدديح الإفردداح السحاسددبي مددؼ خددلال مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي  .(SEC,2013) الساليددة

ؽار بيؼ السدتيسريؼ وبعزهػ مؼ ناحية، والخبراء والسهتسيؼ بعسمية الإفراح فرصة لمتؽاصل والح
السحاسددبي والتحميددل السددالي مددؼ ناحيددة أخددرى، وهددؽ مددا يددداعد فددي فهددػ واسددتيعاب السعمؽمددات 

 (.Jung et al.,2018) السحاسبية بذأل أفزل
الإفرداح  أن (Ranco et al.,2015)ميدل دراسدة العديد مؼ الدراسات الحدييدة  أظهرت وقد     

الددؽر مدؼ حيدث ؤثر بذدأل وافدح عمدى تحركدات يدالسحاسبي عبدر وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي 
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أن الإفردداح ( Sprenger et al.,2014) أسددعار الأسددهػ وحجددػ التددداول، كسددا أشددارت دراسددة
يأددؽن لهددا تددأثير ممسددؽس عمددى  Stock Twitsالسحاسددبي والتفاعددل الاجتسدداعي عبددر مشرددات 

سدددتيسريؼ وتؽجهدداتهػ الاسددتيسارية وهددؽ مددا تحدداول الباحيتددان التحقدد  مشدد  مددؼ خددلال سددمؽ  ال
 الإجابة عمى التداؤلات البحيية الآتية:

 مدؼ خدلال السحممدؽن السداليؽن  عبر مؽاقع التؽاصدل الاجتسداعي السحاسبيهل يؽجد أثر للإفراح 
 في البؽرصة السررية؟   أسعار الأسهػعمى 

حاسبي عبر مؽاقع التؽاصدل الاجتسداعي مدؼ خدلال السحممدؽن السداليؽن هل يؽجد أثر للإفراح الس
 عمى حجػ التداول في البؽرصة السررية؟  

 أهسية الدراسة: -3
 تتسيل الأهسية العمسية لمدراسة ييسا يمي:الأهسية العمسية:  3/1
 فهددػ وتفدددير تددأثير الإفردداحات ةيددر التقميديددة عمددى الأسددؽار الساليددة تددداعد الدراسددة فددي 3/1/1

الإفردداح بشعريددات ؽفر إفددافة جديدددة للأدبيددات الستعمقددة الشاشددئة، ومددؼ ثددػ يسأددؼ أن تدد
 السحاسبي.

بيشسدا أوروبا.  الستحدة،الؽلايات  :ميل الستقدمةمععػ الدراسات تركز عمى الأسؽار السالية  3/1/2
الذددركات السدرجددة  برددفة خاصددةو  تركددز الدراسددة الحاليددة عمددى الأسددؽار الساليددة الشاشددئة،

في الأدبيات السؽجؽدة فجؽة الداهػ في ملء مسا ي بالبؽرصة السررية؛ EGX30سؤشر ب
 الستعمقة بالأسؽار الشاشئة.

نعريددة الؽكالددة  :ميددلالإفردداح اختبددار أو تعددديل نعريددات  نتددائ  الدراسددة فددي تددداعدقددد  3/1/3
(Agency Theory)، ( ونعريدة الإشدارةSignaling Theory)حيدث تدداعد وسدائل  ؛

 التؽاصل الاجتساعي الذركات عمى إرسال إشارات فؽرية لمسدتيسريؼ حؽل أدائها السالي.
تدددؽفر الدراسدددة لمبددداحييؼ والأكددداديسييؼ مجدددال لاكتذدددا: مؽفدددؽعات جديددددة فدددي مجدددال  3/1/4

التكشؽلؽجيا السالية وتأثيرها عمدى الأسدؽار، وتحدديث الأسدالي  والأدوات التحميميدة فدي هدضا 
 .السجال

 الأهسية العسمية: 3/2
تددداير الدراسددة التطددؽرات الحدييددة فددي مجددال التكشؽلؽجيددا الساليددة وتأثيرهددا عمددى الأسددؽار  3/2/1

 السالية.
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تحددديؼ اسددتراتيجيات الإفردداح السحاسددبي لمذددركات يسأددؼ أن تددداهػ نتددائ  الدراسددة فددي  3/2/2
الإفردداح عبددر وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي  وتبشددى سياسدةالسدرجدة فددي البؽرصددة السرددرية 

 .الأسؽار الساليةعزز الديؽلة في تو  ،ثقة السدتيسريؼ زيادة ؛ ومؼ ثػلتعزيز الذفايية
وةيددر  كي يددة التعامددل مددع السعمؽمددات الساليددة رؤيددة قيسددة حددؽلمسدددتيسريؼ لالدراسددة  تددؽفر 3/2/3

يددؤدي إلددى قددرارات  االاجتسدداعي؛ مسددالتددي يددتػ الإفردداح عشهددا عبددر وسددائل التؽاصددل  الساليددة
 وفعالية. وعيااستيسارية أكير 

 :التشعيسية ميلو  الهيئة العامة لمرقابة السالية السهشية ميلنتائ  الدراسة الجهات  تداعدقد  3/2/4
بذددأن الإفردداح عبددر وسددائل التؽاصددل وتبشددى قددرارات وفددع لددؽائح  فددي البؽرصددة السرددرية

الذددفايية، مسددا يعددزز  سدددتيسريؼ؛لمالسعمؽمددات الستاحددة  دقددة ومؽثؽقيددةزددسؼ تالاجتسدداعي 
 .ويحد مؼ التقمبات في الأسؽار السالية

الأسدؽار الإفراح السحاسبي عبر وسائل التؽاصل الاجتساعي يسأدؼ أن يعدزز الذدفايية فدي  3/2/5
تدددؽفر وسددددائل التؽاصدددل الاجتسدددداعي  حيددددث ؛ويدددداعد عمددددى زيدددادة حجددددػ التدددداول الساليدددة

 .للإفراح بالقشؽات التقميدية ةالسعمؽمات بذأل أسرف مقارن لمسدتيسريؼ
 أهدا: الدراسة: -4

 تهد: الدراسة إلى:     
مدددؼ خدددلال  عبدددر مؽاقدددع التؽاصدددل الاجتسددداعي الإفرددداح السحاسدددبي دراسدددة وتحميدددل أثدددر 4/1

 .في البؽرصة السررية أسعارعمى  السحممؽن الساليؽن 
مدددؼ خدددلال  عبدددر مؽاقدددع التؽاصدددل الاجتسددداعي دراسدددة وتحميدددل أثدددر الإفرددداح السحاسدددبي 4/2

 .عمى حجػ التداول في البؽرصة السررية السحممؽن الساليؽن 
 :الدراسةمشهجية  -5

 :يسا يميي الدراسةتتسيل مشهجية      
 الاسدتشبا ي،والسدشه   الاسدتقرائيعمدى كدل مدؼ السدشه   الدراسدة اعتسددت :الدراسدةمشه   5/1

الدراسددة؛ لاسددتشتاج  بيعددة وتحميددل الدراسددات الدددابقة الستعمقددة بسؽفددؽف  اسددتقراءحيددث تددػ 
مددؼ خددلال السحممدددؽن  بدديؼ الإفردداح السحاسدددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسددداعيالعلاقددة 
وأسدددعار الأسدددهػ وحجدددػ التدددداول فدددي الذدددركات ةيدددر الساليدددة السقيددددة بالبؽرصدددة  السددداليؽن 
 .EGX30بسؤشر السررية 

  الإحرائية السشاسدبة مجسؽعة مؼ الأسالي استخداجفي  الدراسةتتسيل أداة أداة الدراسة:  5/2
   الدراسة.و فر  اختبارلتحميل البيانات كأداة فاعمة في 
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الذددركات ةيددر تتسيددل وسدديمة الدراسددة فددي إجددراء دراسددة تطبيقيددة عمددى وسدديمة الدراسددة:  5/3
 .(2023-2021)مؼ الفترة  السررية خلالبالبؽرصة  EGX30بسؤشر  السالية

 حدود الدراسة: -6
 .2023-2021الفترة مؼ  الحدود الزمشية: 6/1
  - EGX30السقيدددة بالبؽرصددة السرددرية بسؤشددر  الذددركات ةيددر الساليددة الحدددود السأانيددة: 6/2

دون  - انبىرصت يٍ دُذ انسيُىنت وانُايا  فٍشزكت يذرجت  30َعبز عٍ أداء أفضم انذي و
 الأخرى. الذركاتةيرها مؼ 

   الحدود العمسية: 6/3
ولديس مدؼ  -  لسحممديؼ السدالييؼوامؼ مشعدؽر الخبدراء الإفراح السحاسبي دراسة وتحميل  6/3/1

الرددفحات الرسددسية لمذددركات عمددى ال دديس بددؽ   فددي  حيددث أن ؛ذاتهددا الذددركات  مشعددؽر
وخمدا تسامدا مدؼ الإفرداحات ، الخاصدة بهدا  والأخبدار الإعلانداتمرر قدد اقتردرت عمدى 
دون   السشذؽر عمى صفحاتهػ عمدى ييددبؽ   -أو ةير السالية، السحاسبية سؽاء السالية 

يعتبر ييدبؽ  أكير مشرات التؽاصدل حيث ؛ ةيرها مؼ مؽاقع التؽاصل الاجتساعي الأخرى 
بشاءً عمى مدح أجراا مركز السعمؽمدات ودعدػ اتخداذ القدرار  الاجتساعي استخدامًا في مرر

% مددؼ 95.9حددؽالي  والددضى أشددار الددى أن، 2022بسجمددس الددؽزراء السرددري فددي يشدداير 
بذأل مشتعػ أو متقطع؛ مسا يجعم  السشرة الأكير شدعبية  ييدبؽ يدتخدمؽن السررييؼ 
. %45.7% مؼ السدتخدميؼ، ثػ تيغ تؽ  بشدبة 54.6يمي  إندتغراج بشدبة  ،في البلاد

Abouelkhair, 2023)) 
لشعريدات الإفرداح التطدرر  دون - هدضا الإفرداحفي الفكر السحاسبي بذأن  ما ورد تحميل 6/3/2

 .نعرية الإشارة .... وةيرها مؼ الشعرياتالسحاسبي ميل: نعرية الؽكالة، 
اقتررت الدراسة عمى تشاول الإفراح السحاسبي الخاص بالذركات السقيدة بالبؽرصدة  كسا 6/3/3

والددضي يتددزامؼ مددع تؽقيتددات الإفردداح الربددع سددشؽية لهددضا الذددركات عبددر مؽاقددع التؽاصددل 
ت ذاتهددا دون ولدديس مددؼ قبددل الذددركا –الاجتسدداعي بؽاسددطة الخبددراء والسحممدديؼ السددالييؼ 

كدضلغ قيداس كدل مدؼ أسدعار الأسدهػ وحجدػ التدداول و  التطرر لمتؽقيتات الأخرى للإفرداح،
  باستخداج  مشهجية تحميل الحدث دون ةيرها مؼ السشهجيات الأخرى.
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 خطة الدراسة: -7
يسأدؼ  والسأانيدة والعمسيدةإ دار حددودها الزمشيدة  لفروفها فيتحقيقا لهد: الدراسة واختبارا      

 :التاليأن تكؽن خطة الدراسة عمى الشحؽ 
 أولا: الإ ار الشعري لمدراسة

 تحميل الدراسات الدابقة واشتقار فرو  الدراسة -1
 مؽاقع التؽاصل الاجتساعي كسشرات للإفراح السحاسبي -2
 التحديات والسخا ر السرتبطة بالإفراح السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي -3
مدددؼ مشعدددؽر الخبدددراء  السحاسدددبي عبدددر مؽاقدددع التؽاصدددل الاجتسددداعي الإفرددداح العلاقدددة بددديؼ -4

 وأسعار الأسهػ وحجػ التداول والسحمميؼ السالييؼ
مددؼ مشعددؽر الخبددراء والسحممدديؼ  الإفردداح السحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي تقيدديػ -5

 السالييؼ
 الدراسة التطبيقية ثانيا:
 السقترحة يةالشتائ  والتؽصيات والدراسات السدتقبمثاليا: 

 أولا: الإ ار الشعري لمدراسة:
 تحميل الدراسات الدابقة واشتقار فرو  الدراسة:-1
الدابقة:الدراسات تحميل  1/1  

يعد الإفراح السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي أحد السؽفؽعات الحديية في الفكر      
تشاولا الإفراح السحاسبي عبر  التيوسؽ: يتػ عر  جسيع الدراسات الدابقة  السحاسبي،

، والاقترار عمى عر  الدراسات التي السرري مؽاقع التؽاصل الاجتساعي في سؽر رأس السال 
تشاولا العلاقة بيؼ الإفراح السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي وأسعار الأسهػ وحجػ 

 كسا يمي:  السرري التداول في الأسؽار الأخرى بخلا: سؽر رأس السال 
تشاولددا الإفردداح السحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي فددي  دراسددات 1/1/1

 :السرري سؽر رأس السال 
( والتدددي هددددفا إلدددى التعدددر: عمدددى أثدددر إنتددداج ونذدددر 2020دراسدددة )ناصروالرشددديدىميدددل      

السعمؽمات السحاسبية مؼ خلال وسائل التؽاصل الاجتسداعي عمدى عددج تساثدل السعمؽمدات، وكدضلغ 
 بيعة إنتاج ونذر السعمؽمات في الذدركات السردرية السددجمة فدي قطداف الاتردالات. استكذا: 

وتؽصما الشتائ  إلى قبؽل فر  الدراسدة بأند  يؽجدد تدأثير جدؽهري لإنتداج ونذدر السعمؽمدات مدؼ 
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خلال وسائل التؽاصل الاجتساعي عمى عدج تساثل السعمؽمات فدي سدؽر الأورار الساليدة، وفدع  
ات السحاسدبية مدؼ خدلال مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعي لمذدركات السردرية فدي إنتاج ونذر السعمؽم

 قطاف الاترالات السدجمة في البؽرصة.
( التدي تهددد: إلددى تحميدل تددأثير الإفردداح السحاسدبي عبددر الإنترنددا 2022دراسدة )الردداوى،و     

 ووسدددائل التؽاصدددل الاجتسددداعي عمدددى تكمفدددة رأس السدددال فدددي ظدددل وجدددؽد عددددج تساثدددل السعمؽمدددات،
بالتطبي  عمى الذركات السقيدة بالبؽرصة السررية. استخدج الباحث مشهجية تحميمية تعتسد عمدى 
البياندددات الساليدددة والتقدددارير الددددشؽية لمذدددركات، بالإفدددافة إلدددى السعمؽمدددات الستاحدددة عبدددر مؽاقدددع 

وأظهددرت الشتددائ  أن الإفردداح السحاسددبي عبددر الإنترنددا  .الإنترنددا ووسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي
 ؛وسائل التؽاصدل الاجتسداعي يدداهػ فدي تقميدل عددج تساثدل السعمؽمدات بديؼ السددتيسريؼ والإدارةو 

يعشدي أن زيدادة الذدفايية والإفرداح السحاسدبي  وهؽ مامسا يؤدي إلى تخ ي  تكمفة رأس السال. 
وبالتالي يقمل مؼ تكمفدة الحردؽل عمدى  ؛يعزز مؼ ثقة السدتيسريؼ، ويقمل مؼ السخا ر السحتسمة

 سؽيل.  الت
( دور الإفردداح السحاسددبي عبددر وسددائل التؽاصددل 2023،وآخددرون وتشاولددا دراسددة )عطيددة      

 السرددري،الاجتسدداعي فددي تدنيددة فجددؽة السعمؽمددات بدديؼ السدددتيسريؼ فددي سددؽر الأورار الساليددة 
رئيدددية لجسددع السعمؽمددات اللازمددة.  والاسددتبيان كددأداةواعتسدددت عمددى السددشه  الؽصددفي التحميمددي، 

وأكدت الدراسدة عمدى أن الإفرداح السحاسدبي عبدر وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي يدداهػ فدي تدنيدة 
الفجدددؽة السعمؽماتيدددة فدددي سدددؽر الأورار الساليدددة السردددري وهدددؽ مدددا يدددؤثر عمدددى أحأددداج وقدددرارات 

اعي يدؤثر عمدى قدرارات ومؼ ثػ فنن الإفراح السحاسبي عبر وسائل التؽاصل الاجتسدالسدتيسريؼ؛ 
 السعمؽماتية.الفجؽة  خلال تدنيةالسدتيسريؼ مؼ 

( إلى تحديد مددتؽى شدفايية السعمؽمدات التدي 2024،وآخرون دراسة )عبدالعال  بيشسا هدفا     
يددتػ الإفرددداح عشهدددا عبددر مؽاقدددع التؽاصدددل الاجتسدداعي وانعأددداس ذلدددغ عمددى الأداء السدددالي لهدددضا 

الذدركات السدرجدة بالبؽرصدة السردرية مدؼ خدلال بشداءً مؤشدر  الذركات بالتطبي  عمى عيشدة مدؼ
كسددا تددػ قيدداس الأداء السددالي لذددركات العيشددة مددؼ خددلال العائددد عمددى حقددؽر  الذددفايية،لقيدداس 

السمكية، العائد عمى رأس السال السدتخدج، معدل ربحية الدهػ، التغير في سعر الدهػ. وتؽصدما 
ؽمددات التددي يددتػ الإفردداح عشهددا مددؼ خددلال مؽاقددع مدددتؽى شددفايية السعم انخفددا الدراسددة إلددى 

 عبددركسدا تؽصددما إلدى وجددؽد علاقدة  رديددة بديؼ مدددتؽى شدفايية الإفردداح  الاجتسدداعي،التؽاصدل 
 مؽاقع التؽاصل الاجتساعي والأداء السالي لذركات العيشة.
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دراسددات تشاولددا الإفردداح السحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي فددي  1/1/2
 بخلا: سؽر رأس السال السرري:أسؽار مالية 

هدفا إلدى دراسدة محدددات ونتدائ  قيداج الذدر ات  والتي( 2017دراسة )عرفة ومميجى،ميل      
( فدي الإفرداح تدؽتيرفي الدؽر السالية الدعؽدية باستخداج  وسائل التؽاصل الاجتساعي )تحديدًا 

 وهيأدلة ونعداج الحؽ سدة السالي. حيث يتػ اختبار علاقة ذلک الإفراح بکل مؼ خرائص الذر 
السمکية،  سا يتػ اختبار نتائ  الإفراح مؼ خلال اختبار رد فعل الدؽر الساليدة السباشدر لد  مدؼ 
خلال اختبار تأثيرا عمى حجػ التداول، ورد الفعل في السدى الطؽيل مؼ خلال اختبدار تدأثيرا عمدى 

فحص التقارير الساليدة لعيشدة  أداء وقيسة الذر ة. واستخدما الدراسة أسمؽب تحميل السحتؽي في
(.  وأوفددحا الشتددائ  أن  2016( شددر ة مدددجمة فددي البؽرصددة الدددعؽدية خددلال عدداج )141مددؼ)

تتددػ بدالحجػ الکبيدر ومعددل الرافعدة  تدؽتيرالإفراح السدالي عبدر  لتكرار أكيرالذر ات التي تسيل 
مکيددة أربددر لددلإدارة اتددداعًا وندددبة م أكيددرممکيددة  وهيأددلالساليددة  بيددر ومعدددل ربحيددة مددشخف  

التشفيضية وجؽدة أعمى لمجان السراجعدة.  سدا أوفدحا الشتدائ  أند  بدالرةػ مدؼ عددج وجدؽد رد فعدل 
 مباشر مؼ الدؽر عمى الإفراح فنن  عمى السدى الطؽيل يؤثر عمى أداء وقيسة الذر ة.

تأثير وسائل التؽاصل الاجتساعي عمدى تقمبدات فقد تشاولا  (Wu et al.,2017) دراسة أما      
الأسددهػ وتطددؽير نسددؽذج يعتسددد عمددى خؽارزميددة ذكيددة باسددتخداج  بيانددات مددؼ مشرددات التؽاصددل 

 Xueqiu.com, Sina Finance and Economics Sinaالاجتسدددداعي ميددددل: 

Microblog, Oriental Fortune,   .الدراسدة نسدؽذج تشبدؤ يعتسدد  وقدد اقترحدافدي الرديؼ
الشتددائ  إلددى أن  وأوفددحاوالسذدداعر العامددة لمتشبددؤ بتقمبددات الأسددهػ. الاجتساعيددة، ى العؽامددل عمدد

العؽامل الاجتساعية ميل زيدادة اهتسداج السددتخدميؼ بتقمبدات سدهػ معديؼ، لهدا تدأثير أكبدر مقارندةً 
ندات كسا أظهرت الشتائ  أن تدأثير بيا ،بالسذاعر العامة التي يتػ التعبير عشها عمى هضا السشرات

، ولكشد  يتراجدع ظداممحؽ  يأدؽن وسائل التؽاصدل الاجتسداعي عمدى تقمبدات الأسدهػ فدي اليدؽج التدالي 
 .بسرور الؽقا ياتدريج
مشهجية لتقييػ قيسة بياندات السددونات الردغيرة  Oliveira et al,2017 ) ) وقدما دراسة      
التقمبدات، وحجدػ التدداول فدي الأسدؽار الساليدة. وقدد اسدتخدما و  ( في التشبدؤ بالعؽائدد،تؽتير)ميل 

السشهجيددة مؤشددرات السذدداعر والانتبدداا السدددتخرجة مددؼ التغريدددات ومددؼ السدددؽح السختمفددة، إلددى 
وتطبي  عدة  رر تعمػ آلي ( Kalman Filter)  كالسانجان  دم  البيانات باستخداج  مرشح 

ائ  أن بيانات وسائل التؽاصل الاجتساعي تدؽفر وسديمة لمتحق  مؼ دقة التشبؤات. وقد أظهرت الشت
 فعالة وسريعة لمتشبؤ بتقمبات الدؽر والعؽائد مقارنة بالسدؽح التقميدية.
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مميؽن  2.5السذاعر التراكسية )الإيجابية والدمبية( في ( Sul et al.,2017) دراسة وحمما     
 Standard & Poor's (S&P 500) 500ب مؤشدرلذدركات فرديدة أمريأيدة مدرجدة  تغريددا

ومقارنتها بعؽائد تمغ الأسهػ. وأكددت الشتدائ  أن السذداعر فدي التغريددات حدؽل شدركة معيشدة مدؼ 
متابعًا كان لهدا تدأثير كبيدر عمدى عؽائدد الأسدهػ فدي يدؽج التدداول  171مدتخدميؼ لديهػ أقل مؼ 

التغريدددات مددؼ السدددتخدميؼ  يؽمًددا لاحقًددا. وأن السذدداعر فددي 20أيدداج، و 10التددالي، وعمددى مدددى 
متابعًددا ولددػ ت عدداد تغريدددها كانددا لهددا أكبددر تددأثير عمددى عؽائددد الأسددهػ  171الددضيؼ لددديهػ أقددل مددؼ 

السدتقبمية. وأوفحا الدراسدة أن اسدتراتيجية التدداول بشداءً عمدى هدضا الشتدائ  قدد حققدا مأاسد  
 .% في العائد الدشؽي 15-11اقترادية كبيرة تتراوح بيؼ 

العلاقدة بديؼ اسدتخداج وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي  (Teti et al.,2019) دراسدة ذدفاواستك    
كدأداة للاسددتيسار والتحقد  مددؼ العلاقدة بيشهددا وبدديؼ أسدعار الأسددهػ. بددلًا مددؼ التركيدز عمددى مؤشددر 

وقدد تدػ تطبيد  نسداذج الانحددار  الستحددة،في قطاف صشاعة التكشؽلؽجيا فدي الؽلايدات  سؽر معيؼ
لتددؽتير ووسددائل الإعددلاج التقميديددة عمددى العيشددة السختددارة،  التشبئيددةمددؼ القدددرة لمتحقدد   الخطددي

وتؽصما الشتدائ  إلدى أن حجدػ التغطيدة عمدى وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي، ميدل تدؽتير، يسأدؼ أن 
يأؽن ل  تأثير أكبر عمى أسعار أسهػ الذركات مقارنة بالسرادر الإعلامية التقميدية، خاصدةً فدي 

 .يا بالؽلايات الستحدةقطاف التكشؽلؽج
( تدددأثير الإفرددداح السحاسدددبي عبدددر مؽاقدددع 2020،الزةبدددي ويرقيبدددات)دراسدددة تشاولدددا بيشسدددا      

التؽاصل الاجتساعي، وتحديدًا ييدبؽ ، عمى حجػ التداول لمذركات السداهسة العامة السدرجة في 
يددث تددػ جسددع بؽرصددة عسددان. تددػ اسددتخداج مشهجيددة وصدد ية تحميميددة لتحقيدد  أهدددا: الدراسددة، ح
 عسان. أظهرتالبيانات مؼ الرفحات الرسسية لمذركات عمى ييدبؽ  ومؼ قاعدة بيانات بؽرصة 

علاقة إيجابية ذات دلالة إحرائية بيؼ مددتؽى الإفرداح السحاسدبي عمدى ييددبؽ   وجؽدالشتائ  
مؼ  وحجػ التداول. هضا يعشي أن زيادة الإفراح السحاسبي عمى وسائل التؽاصل الاجتساعي يعزز

 مسا يؤدي إلى زيادة ثقة السدتيسريؼ ويحفزهػ عمى التداول.  ؛شفايية السعمؽمات السالية
تدأثير وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي  فقدد تشاولدا (Duz Tan and Tas, 2021)دراسدة أمدا     

 ،والأوروبيددةالأمريأيددة، فددي الأسددؽار  Standard & Poor's (S&P) عمددى مأؽنددات مؤشددر
والأسؽار الشاشئة مؼ مشعؽر السدتيسريؼ الدولييؼ باستخداج  بياندات محدددة لمذدركات مدؼ حيدث 
الشذددداا والسذددداعر عمدددى تدددؽتير. وأ ظهدددرت الشتدددائ  أن نذددداا الذدددركات عمدددى تدددؽتير والسذددداعر 
السرتبطددة بهددا مرتبطددان بذددأل إيجددابي مددع حجددػ التددداول وعائدددات الأسددهػ، كسددا أن الشذدداا عمددى 

ادرًا عمى التشبؤ بحجػ التدداول وعائددات الأسدهػ فدي اليدؽج التدالي، وهدؽ مدا يددل عمدى تؽتير كان ق
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تددأثير فددؽري لمشذدداا عمددى وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي. كسددا أكدددت الدراسددة عمددى أن السذدداعر 
 الإيجابية عمى تؽتير أكير وفؽحًا في الذركات الرغيرة وشركات الأسؽار الشاشئة.

بديؼ مشردة التددويؼ  العلاقدة (Hamraoui & Boubaker, 2022) دراسدة وقدد تشاولدا     
 22السعروفة بتؽتير والدؽر الساليدة التؽنددية. مدؼ خدلال دراسدة حجدػ التغريددات ومعشؽياتهدا لدد 

ارتبدداا  إلددى وجددؽدشددركة مدرجددة فددي مؤشددر تؽنشددداكس عمددى مدددار عدداج كامددل. وتؽصددما الدراسددة 
 الدؽر السالية. ر وحركةتؽتيعمى  الإفراحفعي  بيؼ التدويؼ أو  معشؽي 
السشذؽرات، تأثير عدد  (Widoatmodjo and Setyawan 2022) بيشسا اختبرت دراسة     

عمدى حجددػ Telegramفدي الآراء عمددى وسدائل التؽاصددل الاجتسداعي وبردفة خاصددة  والاختلافدات
أن  الشتائ  إلدى أشارتو  .تداول الأسهػ في بؽرصة إندونيديا، باستخداج   ريقة الانحدار الستعدد

الشقاشات عمى وسائل التؽاصل الاجتساعي لهدا تدأثير إيجدابي ومعشدؽي عمدى حجدػ تدداول الأسدهػ، 
 .في حيؼ أن الاختلافات في الآراء لػ تؤثر بذأل كبير

تدأثير السذداعر اليؽميدة التدي  فقد بحيدا فدي (Smith and O’Hare,2022) دراسة أما      
عمى  Twitterع  الذركات، ومذاعر رؤسائها التشفيضييؼ عمى تعأدها الأخبار التقميدية عؼ ب

عمددى السؤشددرات Twitterأدائهددػ الدددؽقي. كسددا تبحددث فددي تددأثير أنذددطة قددادة الحأؽمددات عمددى 
وأظهددرت  .19-السرجعيددة لاقترددادات العددالػ الكبددرى، خرؽصًددا خددلال فتددرة تفذددي جائحددة كؽفيددد

وجؽد ارتباا محدود بيؼ مذاعر تؽتير وحركة أسعار الأسهػ، سؽاء كانا الأسؽار هادئدة  الشتائ 
أو متقمبة. كسا أوفحا الدراسة أن الأخبار ةير السالية لػ تعهدر ارتباً دا كبيدرًا مدع حركدة أسدعار 
 الأسهػ، في حيؼ أن الأخبار السالية أظهرت بع  الارتباا مع حركة الأسعار، وازدادت هضا القؽة

أن الارتبداا كدان أقدؽى فدي الأوقدات  الدراسدة وأكدت .عشدما تػ حداب العؽائد بالشدبة إلى الدؽر 
؛ 2020عداج  فدي SARS-COV-2وأثشاء الأوقات السزطربة ميدل جائحدة  الهادئة،الاقترادية 

 .الضي يدفع السذاعر، وليس العأس هي العاملإلى أن التحركات الدعرية  ما يذيروهؽ 
إلدى التعدر: عمدى دور تطبيقدات ومؽاقدع التؽاصدل  (2023والسعيشدى، الهادياسة )وتهد: در      

الاجتسداعي فدي التددروي  لأسدؽار الأسددهػ الخميجيدة. تدػ اسددتخداج مشهجيدة وصدد ية تحميميدة لجسددع 
وتحميل البيانات الستعمقة باستخداج  وسائل التؽاصل الاجتسداعي فدي تدروي  أسدؽار الأسدهػ وذلدغ 

بيات والدراسات الدابقة، بالإفافة إلدى اسدتبيانات مؽجهدة إلدى السددتيسريؼ مؼ خلال مراجعة الأد
أظهددددرت الشتددددائ  أن تطبيقددددات ومؽاقددددع التؽاصددددل و  .والخبددددراء فددددي الأسددددؽار الساليددددة الخميجيددددة

وتعزيددز اليقددة بدديؼ الخميجيددة، الاجتسدداعي تمعدد  دوراً حيؽيدداً فددي زيددادة الددؽعي بأسددؽار الأسددهػ 
مسدا  ؛تؽفر مشرة فعالة لمتؽاصدل السباشدر بديؼ الذدركات والسددتيسريؼالسدتيسريؼ. هضا الؽسائل 



 2025 َُاَز – انعذد الأول –( 26انًجهذ ) –انًانُت وانخجارَت  انبذىديجهت 

263 
 

هػ فددي نذددر السعمؽمددات الساليددة بدددرعة وشددفايية، ويددداعد عمددى اتخدداذ قددرارات اسددتيسارية ايددد
 .صحيحة
تددأثير تغريدددات الذددركات عمددى العؽائددد  (Ganesh& Iyer,2023)بيشسددا تشاولددا دراسددة       

السالية للأسهػ وحجدػ التدداول فدي سدؽر رأس السدال الأمريأدي، وبالتحديدد الذدركات السدرجدة فدي 
. الدراسة حممدا أكيدر مدؼ (Dow Jones Industrial Average)مؤشر داو جؽنز الرشاعي 

حتدى و  2013ريدل أب مدؼشدركة مدرجدة فدي السؤشدر  30تدػ نذدرها مدؼ قبدل  تغريددامميؽن  1.2
% مددؼ الأسددهػ شددهدت تددأثيرًا إيجابيًددا عمددى تغيددرات حجددػ التددداول 73أن  وأكدددت. 2020يؽليددؽ 

 % مؼ الأسهػ زيادة في العؽائد.60شهدت بيشسا نتيجة التغريدات، 
تأثير الأحداث الإيجابية والدمبية التي تشتذر عبر  (Kaya et al.,2023) دراسة وحمما

-Mega)عمدى تقمبدات الأسدهػ التكشؽلؽجيدة ذات رأس السدال الزدخػ  وسائل التؽاصدل الاجتسداعي

cap technology stocks)وتؽصددددما إلددددى أن  .، السدرجددددة فددددي سددددؽر الأسددددهػ الأمريأددددي
السددددتيسريؼ يتفددداعمؽن بذدددأل مختمددد  حدددد  ندددؽف الأخبدددار الستداولدددة عمدددى وسدددائل التؽاصدددل 

، وهؽ ما (VIX)تفاف مؤشر التقمبات وار الشذط، الاجتساعي، حيث تعزز الأخبار الدمبية التداول 
يعأس حالة عدج اليقيؼ وزيادة الشذاا بيؼ السدتيسريؼ بدب  السخدا ر الستؽقعدة. فعشددما تكدؽن 
هشا  أحدداث سدمبية تتعمد  بذدركات تكشؽلؽجيدة كبيدرة يسيدل السددتيسرون إلدى زيدادة نذدا هػ فدي 

ارتفاف أسعار  إلى مسا يؤدي إلى زيادة حجػ التداول. بيشسا تؤدى الأخبار الإيجابية ؛البيع والذراء
 نفدها. الأسهػ

تددأثير مشذددؽرات  (Syafitri & Suryani et al.,2023) استعرفددا دراسددةكسددا 
 18مشذددؽرًا مددؼ  2675إندددتغراج عمددى العؽائددد ةيددر الطبيعيددة للأسددهػ، وذلددغ مددؼ خددلال تحميددل 

عمقًا بالأسهػ. استخدما الدراسة نسدؽذج الانحددار باسدتخداج  السربعدات الردغرى حدابًا إخباريًا مت
السذداعر الإيجابيدة عمدى  نتأثير السشذؽرات عمى العؽائد. وتؽصما الدراسة إلى أ السعسسة لتحديد

 إلاوسائل التؽاصل الاجتساعي ميل إندتغراج تداهػ في زيادة العؽائد ةير الطبيعية عمى الأسدهػ، 
ر هضا السعمؽمات قد يأؽن مؤقتًا بدب  سؽء تفددير السعمؽمدات مدؼ قبدل السددتيسريؼ، أو تأثي أن

 .تدخل بع  السحتاليؼ
رؤى جديدددة حددؽل اخددتلا: وجهددات نعددر  (Booker et al., 2023) دراسددة وقدددما
وحجدددػ التدددداول حدددؽل إعلاندددات الأربددداح باسدددتخداج  الإفرددداح، وتكدددالي  معالجدددة  ،السددددتيسريؼ

أن  إلىلمسدتيسريؼ. وتؽصما  السؽجهة Stock Twitsالاجتساعي ة التؽاصل مشذؽرات مؼ شبأ
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اخددتلا: وجهددات الشعددر قبددل الإعددلان عددؼ الأربدداح وزيددادة الخددلا: حددؽل إعددلان الأربدداح يرتبطددان 
 .إيجابيًا بزيادة حجػ التداول

 الجديد في الدراسة الحالية:  1/1/3
تتشدداول الدراسددة الحاليددة دراسددة وتحميددل أثددر الإفردداح السحاسددبي عبددر وسددائل التؽاصددل 
الاجتساعي بؽاسطة الخبراء والسحمميؼ السدالييؼ مدؼ خدلال دراسدة تطبيقيدة عمدى الذدركات السقيددة 

، وبضلغ تختم  الدراسة الحالية عؼ الدراسات الدابقة ييسدا EGX30بالبؽرصة السررية بسؤشر 
 يمي:
بالشددبة لمدراسددات الدددابقة التددي تشاولدا أسددؽر ماليددة بخددلا: سددؽر رأس  1/1/3/1

   :السال السرري؛ ومؼ أجريا في بيئات ةير البيئة السررية
  ؛ 2024واصدل،)فقدد أكددت العديدد مدؼ الدراسداتFlores et al.,2019 ; Wahl et 

al.,2020;Rossignoli et al.,2022)  اخدتلا: أن اختلا: بيئة الدراسة قدد يدؤدى إلدى
  الشتائ  التي يسأؼ أن تتؽصل اليها الدراسة الحالية.

 الددعؽدية،  :ميدل أسؽار مالية بخلا: سؽر رأس السال السرري الدراسات الدابقة  تشاولا
وهدؽ عمى الدؽر السردري  بيشسا تركز الدراسة الحاليةالريؼ، الؽلايات الستحدة، والأردن. 

مؼ الأسؽار الشاشئة التي لػ تتشاولها  لسرري جديدة؛ حيث يعتبر الدؽر ا ما يعد مداهسة
 .العديد مؼ الدراسات بعس 

أمددا بالشدددبة لمدراسددات الدددابقة التددي تشاولددا سددؽر رأس السددال السرددري؛  1/1/3/2
ومؼ ثػ أجريا في البيئدة السردرية: فدنن أوجد  الاخدتلا: بديؼ الدراسدة الحاليدة وهدضا 

 الدراسات يتسيل ييسا يمي:
  الدراسات الددابقة عمدى الإفرداح الدضي تقدؽج  حيث ركزت الإفراح:الطر: السدؤول عؼ

عمددى  ركددزت الدراسددة الحاليددةبدد  الذددركات نفدددها عبددر وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي. بيشسددا 
الإفراح السحاسبي الضي يقدم  السحممؽن الساليؽن والخبراء عبر وسائل التؽاصل الاجتسداعي 

 قبل الذركات. ميل ييدبؽ ، بدلًا مؼ الإفراح السباشر مؼ
 :ركددزت الدراسددات الدددابقة عمددى آثددار الإفردداح عمددى تكمفددة رأس السددال مؽفددؽف الدراسددة 

، عطيددة 2020)ناصددر والرشدديدى، أو تساثددل السعمؽمددات بدديؼ السدددتيسريؼ (2022)الردداوى،
تحديدد مددتؽى شدفايية  (2024بيشسا تشاولا دراسة )عبد العدال وآخدرون، ،(2023وآخرون،

الإفراح عشها عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي وانعأاس ذلدغ عمدى الأداء  السعمؽمات التي يتػ
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إلى قياس أثر الإفراح السحاسبي عبر وسدائل  الدراسة الحاليةتهد: السالي لمذركات، بيشسا 
التؽاصددل الاجتسدداعي عمددى أسددعار الأسددهػ وحجددػ التددداول. أي أنهددا تركددز بذددأل أكبددر عمددى 

 .لالشتائ  السمسؽسة في سؽر رأس السا
 :عمى وسائل التؽاصل الاجتساعي بذدأل عداج،  ات الدابقةركزت الدراس السشرة السدتخدمة

بيشسددا  .بددل تشاولددا تددأثير وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي كأددل، دون التركيددز عمددى مشرددة معيشددة
أكبر عمدى كي يدة تدأثير الإفرداح  ايتيح تركيز مسا  ؛ييدبؽ ركزت الدراسة الحالية عمى مشرة 

التؽافد  مدع الؽاقدع الشتدائ ، بالإفدافة إلدى يعدزز مدؼ دقدة  ؛ وهدؽ مداعبر هضا السشرة تحديدًا
فددي  اواسددتخدام ايعتبددر ييدددبؽ  مددؼ أكيددر وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي انتذددار حيددث  السرددري 
 دراسدة، وهدؽ مدا يزدفي مردداقية وعلاقدة أقدؽى بشتدائ  ال(Abouelkhair, 2023) مردر

 الدابقة.  مسيزة ومأسمة للأدبياتويجعل الدراسة الحالية 
  داعمى سؽر رأس السال السرري بذأل مباشدر وتحديدتركز الدراسة الحالية  الدراسة:تركيز 

يذدسل أكبدر الذدركات مدؼ حيدث والدضى EGX30 الذدركات ةيدر الساليدة السدرجدة فدي مؤشدر
ةالبيددة الشذدداا الاقترددادي  يسيددلالسرددرية، و ورأس السددال الدددؽقي فددي البؽرصددة  ،الددديؽلة

والسالي في الدؽر السرري؛ لضا فنن الشتائ  السدتخمرة مدؼ هدضا العيشدة تكدؽن أكيدر قابميدة 
التددي تذددسل شددركات خددارج  الدددابقة لمتعسدديػ عمددى الدددؽر السرددري كأددل مقارنددة بالدراسددات

مؤشدرات عالسيدة  ، التدي تذدب  الذدركات فديEGX30 التركيز عمى شدركاتكسا أن  .السؤشر
يعددزز مددؼ  وهؽمددارئيدددية، يدددهل مقارنددة الشتددائ  مددع دراسددات أجريددا عمددى أسددؽار أخددرى؛ 

 الحالية. الأهسية الأكاديسية لمدراسة
تزدي  جؽاند  جديددة عمدى مددتؽى الددؽر السددروس الحاليدة  إن الدراسدةيسأدؼ القدؽل  ومؼ ثدػ

لشتددائ  العسميددة التددي يسأددؼ أن السرددري(، السشرددة السدددتخدمة )ييدددبؽ (، واسددؽر رأس السددال )
 .عبر وسائل التؽاصل الاجتساعي تداعد في تشعيػ الإفراح السحاسبي

 اشتقار فرو  الدراسة: 1/2
اليه  الراااه ا الاه  من نها ج ه كن ينتها اوه م ة   هي  ن  وما تؽصماما سب ، بشاءً عمى      

 فا ض الرااان تن  يلي:

عبدر    يدلالة إحردائية مؽجبدة للإفرداح السحاسدبالفر  الأول لمدراسة: يؽجد تأثير ذو  1/2/1
 عمى أسعار الأسهػ. مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ مؽاقع التؽاصل الاجتساعي

عبدر  يلمدراسدة: يؽجدد تدأثير ذو دلالدة إحردائية مؽجبدة للإفرداح السحاسدب اليانيالفر   1/2/2
 .حجػ التداولعمى  السالييؼمؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ مؽاقع التؽاصل الاجتساعي 



 أثر الإفراح السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل.... د/عمياء عبدالحسيد محمد واصل ؛ د/ نذؽى إبراهيػ محمد عميؽة
 

266 
 
 

 مؽاقع التؽاصل الاجتساعي كسشرات للإفراح السحاسبي: -2
 تعري  الإفراح السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي: 2/1 

تعر: مؽاقع التؽاصل الاجتساعي بأنهدا قشدؽات رقسيدة وتقشيدات تفاعميدة تددهل إنذداء وتبدادل      
تتيح  MA Musleh Al-Sartawi,2019). )افترافيةالسعمؽمات والأفكار مؼ خلال مجتسعات 

العديد مؼ الفدرص لسذداركة السعمؽمدات والأفكدار عمدى نطدار واسدع بديؼ السددتخدميؼ، مدع إتاحدة 
التفاعددل السباشددر والحددؽار التفدداعمي وتبددادل السحتددؽى بدديؼ هددؤلاء السدددتخدميؼ ميددل: السشذددؽرات، 

مشرددات( التؽاصددل )مؽاقددع وتعددد . (Lei et al.,2019). التعميقددات، الرددؽر، ومقددا ع الفيددديؽ
أحددددددث تطدددددؽرات ثدددددؽرة  Facebook;Instagram;Twitter;Linkedinالاجتسددددداعي ميدددددل:

والتي صاحبها تطؽر مسارسات الإفراح السحاسبي حيث تػ استخداج هضا  الاترالات التكشؽلؽجية
 (Albarrak et al.,2020) .السشرات كقشؽات للإفراح السحاسبي

عسميدددة تدددؽفير بأنددد   الإفرددداح السحاسدددبي( Blankespoor et al.,2020) وقدددد عدددر:     
السعمؽمات السالية وةير السالية الستعمقة بالذركة أو السؤسدة إلى مجسؽعة متشؽعة مؼ الأ درا: 

هدد: تقدديػ معمؽمدات بالسددتيسريؼ، الددائشيؼ، والهيئدات الرقابيدة والجسهدؽر العداج.  :السعشية ميدل
 .اتخاذ القرارات الاقترادية السشاسبة دقيقة وشفافة تداعد في

العسميدة التدي تقدؽج مدؼ  بأند  (Bertomeu and Cheynelet al., 2016) كسدا عرفد      
خلالها الذركات بالكذد  عدؼ السعمؽمدات الساليدة الهامدة والستعمقدة بأنذدطتها التذدغيمية والساليدة 

يتػ الإفراح عادةً في و السدتيسريؼ، الدائشيؼ، والهيئات التشعيسية.  :لمسدتخدميؼ الخارجييؼ ميل
السيزانيددة العسؽميددة، قائسددة الدددخل،  :التقددارير الساليددة الدوريددة والتددي تذددسل القددؽائػ الساليددة ميددل

 .وقائسة التدفقات الشقدية
اعي بشاءً عمى ما سب  تريا الباحيتان أن الإفراح السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل الاجتسد
مددؼ -هددؽ تقددديػ معمؽمددات ماليددة، وةيددر ماليددة متعمقددة بالذددركة عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي 

 للأ درا:-خلال الذركة، أو  ر: ثالث ميل: السحمميؼ السالييؼ الخبراء والسهتسيؼ بالذأن السدالي
ولا يقترددر عمدددى  والجسهددؽر.  ،والهيئددات التشعيسيددة ،السدددتيسريؼ :الخارجيددة ذات الرددمة، ميددل

هد: تدؽفير صدؽرة دقيقدة عدؼ الؽفدع السدالي والأداء التذدغيمي لمذدركة، مسدا يدداعد فدي اتخداذ ب
يذدسل بدل  فقدط، الإفراح السحاسدبي القدؽائػ الساليدةومؼ ثػ لا يقترر قرارات اقترادية مدتشيرة. 

السعمؽمددات البيئيددة،  :أيزًددا البيانددات الإفددايية التددي قددد تددؤثر عمددى القددرارات الاسددتيسارية، ميددل
 .الاجتساعية، وتمغ الستعمقة بحؽكسة الذركات

 مراحل تطؽر الإفراح السحاسبي: 2/2
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تطؽرت مسارسات الإفراح السحاسدبي بذدأل ممحدؽل عمدى مدر العقدؽد، بددءًا مدؼ الددرية 
الكاممة لمسعمؽمات الساليدة وصدؽلًا إلدى اسدتخدامها العمشدي عبدر وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي. هدضا 

في القؽانيؼ والابتكارات التقشية التي أثرت عمى كي ية تؽاصل الذركات مع التطؽر يعأس التغيرات 
ويسأؼ تشاول هضا التطؽر مؼ خلال أربع مراحل وفقدا لمعديدد مدؼ الدراسدات .الجسهؽر والسدتيسريؼ

 2019Shakespeare, 2020; Blankespoor et al.,2020; Calvano and،ةدازى )

Polo, 2021; Haenlein, 2016) 
فدي القددرن التاسدع عذددر وأوائدل القددرن لمسدلا : فالإفردداح السحددود والسسمددؽ   الأولدى: السرحمدة

الإفرداح  ؛ ومدؼ ثدػ كدانالعذريؼ، كانا الذركات تحداف  عمدى الددرية التامدة لسعمؽماتهدا الساليدة
السزايددا التشافدددية  بهددد: حسايددة والسددديريؼ؛السددالي محدددودًا، ومقترددرًا عمددى السددلا  الأساسددييؼ 

 .لمذركات الرغيرة والسسمؽكة عائميًا
 ظهددرت الحاجددة إلددى الإفردداح السددالي لمجسهددؽر: الإفردداح السددالي لمجسهددؽر السرحمددة اليانيددة:

شددهد القددرن العذددرون حيددث زيددادة حجددػ الذددركات وظهددؽر الذددركات السددداهسة العامددة. ل كشتيجددة
، الدضي فدر  الإفرداح السدالي 1933مريأي لعاج تذريعات جديدة، ميل قانؽن الأورار السالية الأ

 .العاج كجزء مؼ إجراءات حساية السدتيسريؼ بعد الكداد الكبير
فدي أواخدر التددعيشات، ومدع الانتذدار  :التحؽل الرقسي والإفراح عبر الإنترنا السرحمة اليالية:

أصددبح  حيدث ي.الؽاسدع للإنترندا، بددأت الذدركات فدي اسدتخدام  كؽسديمة رئيددية للإفرداح السدال
السعمؽمدات بدددرعة  وهدؽ مددا أدى إلدى نذدربالإمأدان نذدر التقدارير الساليدة عمددى مؽاقدع الذدركات، 

 .وتخ ي  تكالي  الإفراحأكبر، 
 ومددع اسددتخداج فددي العقددد الأخيددر :الإفردداح عبددر وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي السرحمددة الرابعددة:
 :الذددركات تدددتخدج مشرددات ميددلوأصددبحا  الإفردداح السددالي الاجتسدداعي تطددؽروسددائل التؽاصددل 

مسا يتيح تفاعلًا فؽريًا مع  ؛للإفراح عؼ نتائجها السالية بذأل مباشر ، ليشكدانوييدبؽ تؽتير، 
 .السدتيسريؼ والجسهؽر

 مزايا الإفراح السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي: 2/3
ددتيسريؼ والجسهدؽر العداج التؽاصل الاجتساعي التؽاصل مع عدد كبيدر مدؼ الس تتيح وسائل 2/3/1

وبدددون الحاجددة إلددى قرددير، وأكيددر كفدداءة مددؼ الؽسددائل التقميديددة فددي وقددا أسددرف، بذددأل 
وسائل إعلاج تقميدية مأمفة. يسأؼ لمسدتيسريؼ والسهتسيؼ بالحرؽل عمى معمؽمات ماليدة 

 Appel et) .هامددة بذددأل مباشددر وفددؽري، مسددا يعددزز مددؼ سددرعة التؽاصددل والانتذددار

al.,2020) 
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يدهػ الإفراح السدتسر عمى مشرات التؽاصل الاجتسداعي فدي تحدديؼ مددتؽى الذدفايية  2/3/2
 & Kaplan) تعددزز ثقددة السدددتيسريؼ والجسهددؽرمسددا يددؤدى إلددى لدددى الذددركات. 

Haenlein, 2010; Kaplan,2015) 
لمسدددتيسريؼ والجسهددؽر تقددديػ ردود فعددل سددريعة عمددى  تتدديح وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي 2/3/3

مسدا يتديح لمذدركات تعدديل اسدتراتيجياتها بشداءً عمدى تعميقدات الددؽر مدة؛ السقدالسعمؽمات 
 .(Kietzmann et al., 2011) والتفاعل السباشر

تعتبدر وسدائل التؽاصدل الاجتسدداعي أداة فعالدة مدؼ حيدث التكمفددة للإفرداح عدؼ السعمؽمددات  2/3/4
 Hanna et) السدؤتسرات الردح ية والشذدرات الإعلاميدة :مقارنة بالؽسدائل التقميديدة ميدل

al., 2011; Plume, 2016). 
مسدا يدداعد السددتيسريؼ  ؛تتيح وسائل التؽاصل الاجتساعي نذر السعمؽمات بذأل مددتسر 2/3/5

 & Lovejoy) بددرعة فائقدة عمى الحرؽل عمى السعمؽمات في أي وقا ومؼ أي مأان

Saxton, 2012). 

 :متعدددة فدي نذدر السعمؽمدات، ميدل وسائلاستخداج  تسأؼ وسائل التؽاصل الاجتساعي مؼ 2/3/6
 De) فهددػ السعمؽمددات وهددؽ مددا ييدددر عسميددة ؛ومقددا ع الفيددديؽوالرددؽر،  ،الشرددؽص

Oliveira Santini et al., 2020.) 
نذدر للأحدداث، حيدث تسأدؼ مدؼ سدتجابة سدريعة وسديمة ا وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي تعد 2/3/7

 ي تغييددرات ةيددر متؽقعددةوالتحدددييات الدددريعة فددي حالددة حدددوث أالعاجمددة، السعمؽمددات 
(Kaplan & Haenlein, 2010).  

 ؛ومراقبتهدا بذدأل فعدالالسعمؽمات، تداعد وسائل التؽاصل الاجتساعي الذركات في تشعيػ  2/3/8
 .(Culnan et al., 2010) عسمية الإفراح السحاسبي تدهيل وهؽ مايشعأس عمى

اسددتخداج اسددتراتيجيات متقدمددة لاسددتهدا: فئددات  مددؼ تسأددؼ وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي 2/3/9
 وهدؽ مدا ؛السالية أو التقشية السدتيسريؼ، والسهتسيؼ بالرشاعات :معيشة مؼ الجسهؽر ميل
  .(Waqas et al., 2021) يزيد مؼ فعالية التؽاصل

ال حهههري ا  النرههه را النا  رهههن   حف ههه ب النح اههه ي   ههها ن ا ههه   -3

 :ال  ا ل الاج ن  ي
الاجتسداعي، إلا اند  الإفرداح السحاسدبي عبدر مؽاقدع التؽاصدل  السزايا التدي يقددمهابالرةػ مؼ 
مدؼ أبدرز و التحديات والسخا ر التي يج  معالجتها لزسان الذفايية والسردداقية يؽاج  بعدد مؼ 
 :هضا التحديات
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عبددر وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي  يعتبددر الإفردداح السحاسددبي :انعددداج الرقابددة والتشعدديػ 3/1
قدد  ؛ مسداأقدل تشعيسًدا مدؼ الإفرداحات الرسدسيةير رسسي؛ ومؼ ثػ فهؽ إفرداح إفراح ة

أو ةيددر كاممددة تددؤثر عمددى قددرارات السدددتيسريؼ. دقيقددة، يددؤدي إلددى نذددر معمؽمددات ةيددر 
(Blankespoor et al., 2014). 

عداج  Deloitte أجرتهدا مؤسددة: وفقدا لدراسدة انتهدا  الخرؽصدية والسعمؽمدات الددرية 3/2
قدد يزيدد مدؼ احتساليدة  وسدائل التؽاصدل الاجتسداعيح السحاسبي عبدر الإفرا فنن 2020

 يعددددر  الذددددركات لمسخددددا ر القانؽنيددددة. وهددددؽ ماقددددد ؛تدددددرب السعمؽمددددات الحداسددددة
(Guckian, 2021) 

السعمؽمدات السشذدؽرة عمدى وسدائل التؽاصدل  :السرداقية وصعؽبة التحقد  مدؼ السعمؽمدات 3/3
مقارنددة بالإفردداحات  معمؽمددات ةيددر رسددسية يرددع  التحقدد  مددؼ مرددداقيتها الاجتسدداعي

التي  والذائعاتمسا قد يؤدي إلى زيادة السعمؽمات ؛ التقميدية الخافعة لمتدقي  والسراجعة
 .(Cade, 2018) السدتيسريؼ عمى قرارات يسأؼ أن تؤثر

اسدتخداج وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي كسشردة لمتلاعد  فدي  يسأدؼ :الددؽر التلاعد  فدي  3/4
قدد يدؤدي مسدا  ؛الدؽر، سؽاء عؼ  ري  نذدر شدائعات ةيدر دقيقدة أو معمؽمدات مزدممة

 .(Barber & Odean, 2008) إلى تقمبات شديدة وةير  بيعية في أسعار الأسهػ
جتسداعي عبدر مشردات التؽاصدل الا الإفرداح السحاسدبي قدد يتعدر  الديبرانية:الهجسات  3/5

وهؽ   معمؽمات مالية حداسة. يإلى تدر قد يؤدى مسا  ؛لمقرصشة أو الهجسات الديبرانية
أشارت إلى أن الذركات التي تددتخدج  حيث (Fabrizi et al., 2021)دراسة ما أكدت  

تتعددر  بذددأل أكبددر لمهجسددات  السحاسددبي وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي كددأداة للإفردداح
 .الديبرانية

اتخداذ  فديالسددتيسريؼ قدد يعتسدد بعد   :الرسدسيةفرا عمدى السعمؽمدات ةيدر الاعتساد الس 3/6
سددددتيسارية عمددددى معمؽمددددات ةيددددر رسددددسية مشذددددؽرة عمددددى وسددددائل التؽاصددددل لاقددددرارات اال

 .(Gao et al., 2020) مؼ السخا ر السالية الأمر الضي يزيد ؛الاجتساعي
العلاقددة بدديؼ الإفردداح السحاسدددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسددداعي  -4

 :وأسعار الأسهػ وحجػ التداول
وأسددعار  ،يسأددؼ تؽفدديح العلاقددة بدديؼ الإفردداح السحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي

 :وحجػ التداول مؼ خلال الشقاا التاليةالأسهػ، 
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 وهددؽ مددا يددشعأس ؛وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي فددي نذددر السعمؽمددات بدددرعة فائقددة تددداعد 4/1
أو سدمبية عبدر  ،عدؼ معمؽمدات إيجابيدة الإفرداحبذأل مباشر عمى أسدعار الأسدهػ. فعشدد 

هدضا  بشداءً عمدىفدنن ذلدغ يدؤدي إلدى تحركدات سدريعة فدي أسدعار الأسدهػ  ؛وسائل التؽاصل
 .(Blankespoor et al., 2014) السعمؽمات

دتخدج وسائل التؽاصل الاجتساعي أداة لقياس مذاعر السدتيسريؼ تجاا سدؽر ت أن يسأؼ 4/2
الأسهػ، حيث إن الآراء والسشاقذات عمى هضا السشرات قدد تددب  التحركدات الددعرية فدي 

 .(Bollen et al., 2011) أو التذاؤج السحيطة بالذركةالتفاؤل، الدؽر بشاءً عمى حالة 
ائل التؽاصدل الاجتسداعي عمدى زيدادة حجدػ التدداول وسد مؼ خلال يؤثر الإفراح السحاسبي 4/3

إلدى  تددفعهػ السددتيسرون عمدى معمؽمدات متجدددة بددرعة كشتيجة لحردؽل ممحؽل؛بذأل 
 .(Chen et al., 2014) اتخاذ قرارات استيسارية سريعة استجابة لتمغ السعمؽمات

بدديؼ  السعمؽمددات تساثددلالإفردداح عبددر وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي إلددى عدددج قددد يددؤدى  4/4
السددددتيسريؼ، حيدددث قدددد يحردددل الدددبع  عمدددى معمؽمدددات مهسدددة فدددي وقدددا مبأدددر مقارندددة 

 Lehavy) وردود الأفعدال فدي الددؽر التدداول، في حجػ  تفاوتايخم   وهؽ مابالآخريؼ، 

et al., 2011). 
 قدددوسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي مشرددة لمسدددتيسريؼ لمتفاعددل ومذدداركة الآراء، مسددا تددؽفر  4/5

وتزيددددد مددددؼ حجددددػ الدددددؽر، عددددات فددددغط تددددؤثر عمددددى اتجاهددددات يددددؤدي إلددددى تكددددؽيؼ جسا
 ) (Fiala et al.,2015.التداول

أو ، لمتلاعدد  فددي الدددؽر عددؼ  ريدد  نذددر شددائعات  قددد تدددتخدج مشرددات التؽاصددل أداة 4/6
 ؛بعدد  السددتيسريؼ لمتدداول بشداءً عمدى هدضا السعمؽمددات ؛ مسدا قدد يددفع معمؽمدات مزدممة

، كسا  .(Sprenger et al., 2014) يزيد مؼ حجػ التداولات اليؽمية بذأل كبير وهؽ ما
وحجددػ ، هدضا التلاعدد  يسأددؼ أن يددؤدي إلددى تقمبددات شدديدة وةيددر  بيعيددة فددي الأسددعار أن 

يدتػ  ، حيدث  (Pump-and-Dump) خالتداول، كسدا يحددث فدي حدالات خالزدت والتفريد 
لزيددادة الطمدد  ؛ التؽاصددل الاجتسدداعي  نذددر معمؽمددات مغمؽ ددة حددؽل الأسددهػ عمددى وسددائل

بعدد أن يردل الددعر إلدى ذروتد  و مسدا يدؤدي إلدى ارتفداف الأسدعار  ؛عميها بذأل صشاعي
سا يؤدي إلدى انهيدار الددعر وتدر  م ؛يقؽج الستلاعبؽن ببيع أسهسهػ لتحقي  أرباح سريعة

 (Li et al. 2023 ) .السدتيسريؼ الآخريؼ بخدائر كبيرة
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تقيددديػ الإفرددداح السحاسدددبي عبدددر وسدددائل التؽاصدددل الاجتسددداعي مدددؼ  -5
 مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ: 

السخددا ر الستعمقددة بالإفردداح السحاسددبي عبددر وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي  أنالباحيتددان  يدداتر 
، السحممديؼ السدالييؼالخبدراء، و تتزايد بذأل كبير عشددما يدتػ الإفرداح مدؼ قبدل أ درا: ثاليدة ميدل: 
. وذلدغ بددب  فقددان الدديطرة والسهتسيؼ بالإفرداحات السحاسدبية ولديس مدؼ قبدل الذدركة نفددها

تفقد الذركات الديطرة عمى مزسؽن السعمؽمات السقدمة مدؼ  در: ثالدث،  ، حيثعمى السعمؽمات
فقدد يدؤثر ذلدغ سدمبًا عمدى سدسعة الذدركة أو  دقيقدة؛أو معمؽمات ةيدر سمبي، ويذا كان هشا  رأي 

تراجددددع سددددعر الدددددهػ، وزيددددادة مخددددا ر الهجسددددات الددددديبرانية، والتلاعدددد  السحتسددددل  يددددؤدي إلددددى
 .بالسعمؽمات

فعشدما يعتسد السدتيسرون عمى تحميلات ةير رسسية مؼ  ر: ثالث بدلًا مؼ الإفراحات   
 ؛الرسسية مؼ الذركة، قدد يتخدضون قدرارات اسدتيسارية بشداءً عمدى معمؽمدات ةيدر دقيقدة أو مزدممة

بالإفدددافة إلدددى  .الددددؽر وزيدددادة تقمبدددات لمسددددتيسريؼ، يدددؤدي إلدددى خددددائر ماليدددة كبيدددرة  مسدددا قدددد
فقد تحدث انتهاكات قانؽنيدة إذا لدػ يدتػ الإفرداح عدؼ السعمؽمدات ، السدؤوليات القانؽنية السرتفعة

بذأل صحيح عمى سبيل السيال، إذا نذر السحمل السالي معمؽمات داخمية بطريقة ةير مشعسدة أو 
 Feitosa Jorge) 2022)وهؽ ما يتفد  مدع  .دقيقة، فقد تتعر  الذركة لسذاكل قانؽنيةةير 

et al.,، (Gao et al., 2020) 
جسعيدة السحممديؼ ميدل:  يج  عمى الجهدات السهشيدة بشاءً عمى ما سب  تريا الباحيتان أن 

لجهدددات ، وكدددضلغ ا والسدددراجعيؼالجسعيدددة السردددرية لمسحاسدددبيؼ  ،السدددالييؼ السعتسدددديؼ فدددي مردددر
تشعػ عسمية الإفراح السحاسبي عبر وفع تذريعات  الساليةالهيئة العامة لمرقابة  ميل: التشعيسية

بالتذدريعات الدوليدة الستعمقدة  الإفرداحسة بعسميدة ئالجهات القا ويلزاج وسائل التؽاصل الاجتساعي،
سياسدددات تزدددسؼ الذدددفايية والسردددداقية عشدددد  هدددضا الجهدددات بالإفرددداح السحاسدددبي، وأن تتبشدددى

 .استخداج وسائل التؽاصل الاجتساعي كقشاة للإفراح
وبدددالرةػ مدددؼ السخدددا ر والتحدددديات التدددي تؽاجددد  الإفرددداح السحاسدددبي عبدددر وسدددائل التؽاصدددل 
الاجتساعي مؼ خلال  ر: ثالث ميل: الخبدراء والسحممديؼ السدالييؼ، ألا أن الباحيتدان تريدا أن هدضا 

جسعيدة السحممديؼ  وخاصة إذا خزع لإشرا: الجهات السهشية ميل:-ل  العديد مؼ السزاياالإفراح 
 وتتسيل هضا السزايا في:- الجسعية السررية لمسحاسبيؼ والسراجعيؼ ،السالييؼ السعتسديؼ في مرر
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  اليقددة؛تحعددى إفردداحات السحممدديؼ والخبددراء بسدددتؽى عددال  مددؼ واليقددة: حيددث السرددداقية 
مسددا يعددزز ثقددة  ؛وةيددر مشحددازة مقارنددة بسعمؽمددات الذددركة نفدددها تبدددو مؽفددؽعيةحيددث 

 .السدتيسريؼ الضيؼ يعتسدون عمى آراء مدتقمة لتقييػ أداء الذركة
  يتستددددع السحممددددؽن والخبددددراء بستددددابعيؼ عبددددر مشردددداتهػ أوسددددع: الؽصددددؽل إلددددى جسهددددؽر

 مسددا قددد ؛السعمؽمددات إلددى شددريحة واسددعة مددؼ السدددتيسريؼ وصددؽل ؛ ومددؼ ثددػالاجتساعيددة
 .ويزيد مؼ تداول الأسهػجدد، يجضب اهتساج مدتيسريؼ 

  ؛ في تحفيز التفاعل فدي الددؽر  السالييؼ تداهػ آراء السحمميؼ :زيادة التفاعل مع الدؽر
تكؽن الإفرداحات  وخاصة عشدما واهتساج السدتيسريؼ ،زيادة حجػ التداول مسا يؤدى إلى
 .مسا يزيد مؼ سيؽلة الأسهػ ؛تؽصيات مفيدةقدج إيجابية أو ت
 التطبيقية: ثانيا: الدراسة

بددنجراء دراسددة تطبيقيددة عمددى بيانددات عيشددة مختددارة مددؼ الذددركات السقيدددة  تددانالباحي اقامتد
، وتددػ الحرددؽل عمددى البيانددات مددؼ القددؽائػ 2023-2021بالبؽرصددة السرددرية خددلال الفتددرة مددؼ 

والتقدارير الددشؽية الرددادرة عدؼ تمدغ الذدركات، بالإفددافة إلدى السؽقدع الرسدسي لمبؽرصددة  ،الساليدة
بهددد: الخاصددة بددالخبراء والسحممدديؼ السددالييؼ؛ ومؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي )ييدددبؽ ( السرددرية، 

وقد تػ استخداج مجسؽعة مؼ الأسالي  الإحرائية السلائسدة لاختبدار تمدغ  .اختبار فرو  الدراسة
 الشتائ . وسؽ: يتػ تشاول هضا الدراسة مؼ خلال الشقاا التالية: إلىوالؽصؽل الفرو ، 

 . مجتسع وعيشة الدراسة.1
 . مرادر الحرؽل عمى البيانات. 2
 الدراسة.فرو  ونساذج . 3
 . متغيرات الدراسة وكي ية قياسها.4
 . الأسالي  الإحرائية السدتخدمة في تحميل البيانات.5
 الدراسة.ونسؽذج واختبار فرو  . التحميل الإحرائي 6
 .نتائ  الدراسة التطبيقية. 7
 . مجتسع وعيشة الدراسة:1

 EGX 30يتكؽن مجتسع الدراسة مؼ جسيع الذركات السدرجدة بالبؽرصدة السردرية بسؤشدر      
( شدددركة، وقدددد تدددػ اختيدددار عيشدددة البحدددث وفقدددا 53) ( وعدددددها2023-2021)خدددلال الفتدددرة مدددؼ
 لمسحددات التالية:
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سددشؽات  3تددؽافر البيانددات اللازمددة لقيدداس الستغيددرات خددلال فتددرة الدراسددة والتددي مدددتها  1/1
 ( بيانات ربع سشؽية.2023- 2021)

نعدراً  ؛-البشؽ ، وقطاف الخددمات الساليدة بخدلا: البشدؽ   قطاف-استبعاد القطاف السالي  1/2
 لمطبيعة الخاصة لهضا القطاف وخزؽع  لقؽاعد وقؽانيؼ خاصة ب .

 قؽائػ السالية لمذركة معدة بالجشي  السرري.أن تكؽن ال 1/3
 أن تكؽن الذركة لها تداول نذط في الدؽر خلال فترة الدراسة. 1/4

 بنجسداليخدلال فتدرة الدراسدة  شدركة (29)وفي فؽء السحددات الدابقة بمغدا عيشدة الدراسدة 
، ويؽفدح الجددول (4×3×29)( مذاهدة )حيث تػ أخدض مذداهدات ربدع سدشؽية( 348مذاهدات )

 التالي الذركات السدرجة بعيشة البحث:
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 (1جدول )
 الذركات السدرجة بعيشة الدراسة

 انذونٍكىد انخزقُى  اسى انازكت رقى

 EGS65571C019 يذَُت َصز نلإسكاٌ 1

 EGS33041C012 انُساجىٌ انازقُىٌ   2

 EGS70431C019 انًصزَت نهًُخجعاث انسُادُت 3

 EGS65541C012 نلاسخزًار وانخًُُت انعقارَتانقاهزة  4

 EGS37091C013 انازقُت نهذخاٌ 5

 EGS48031C016 انًصزَت نلاحصالاث 6

 EGS673Y1C015 إعًار يصز نهخًُُت 7

 EGS693V1C014 أوراسكىو نلاسخزًار انقابضت ش.و.و 8

 EGS655L1C012 بانى هُهش نهخعًُز 9

 EGS3G0Z1C014 إنكخزَكانسىَذٌ  10

 EGS691S1C011 يجًىعت  هعج يصطفٍ انقابضت 11

 EGS70321C012 أوراسكىو نهخًُُت يصز ش.و.و 12

 EGS30901C010 جهُُت نهصُاعاث انغذائُت 13

 EGS3C251C013 دذَذ عش 14

 EGS380P1C010 شزكت الإسكُذرَت نهشَىث انًعذَُت 15

 EGS65591C017 يصز انجذَذة نلإسكاٌ وانخعًُز 16

 EGS95001C011 سٍ إل بٍأوراسكىو كىَسخزاكاىٌ  17

 EGS729J1C018 كهُىباحزا يسخافًشزكت  18

 EGS380S1C017 سُذبك –كزَز نهبخزوكًُاوَاث  سُذٌ 19

 EGS65851C015 (سبىدَكانسادص يٍ أكخىبز نهخًُُت والاسخزًار) 20

 EGS512O1C012 سُُا فاريا ابٍ 21

 EGS38191C010 انكًُاوَتأبىقُز نلأسًذة وانصُاعاث  22

 EGS305I1C011 إَذَخا نهصُاعاث انغذائُت ش.و.و 23

 EGS381B1C015 رايُذا-وانخاخُصُتانعاشز يٍ ريضاٌ نهصُاعاث انذوائُت  24

 EGS21FW1C015 باَىَُزس انعقارَت بزوبزحُش نهخًُُت انعًزاَُت  25

 EGS39061C014 يىبكى-الأسًذةشزكت يصز لإَخاس  26

 EGS73BR1C013 يُذ َكالسبُذ  27

 EGS42111C012 الإسكُذرَت نخذاول انذاوَاث وانبضائع 28

 EGS673T1C012 كىربىرَاٍ بٍ جٍ 29

وقدددد اشدددتسما العيشدددة عمدددى ثلاثدددة قطاعدددات: الردددشاعة والتجدددارة، والبشددداءً والسقددداولات، 
 السختمفة:والخدمات، ويؽفح الجدول التالي تؽزيع تمغ الذركات عمى القطاعات 
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 (2جدول )
 تؽزيع الذركات عمى قطاعات الدراسة

 الشدبة السئؽية عدد الذركات القطاف 
 %38 11 الرشاعة والتجارة

 %38 11 البشاءً والسقاولات

 %24 7 الخدمات

 %100 29 الإجسالي

  . مرادر الحرؽل عمى البيانات:2
 السرادر التالية:تػ الحرؽل عمى البيانات اللازمة لمدراسة مؼ 

 شركة مرر لشذر السعمؽمات. 2/1
 السؽاقع الإلكترونية الرسسية لمذركات السسيمة لعيشة الدراسة. 2/2
 عمى مؽاقع التؽاصل الاجتساعي. الخبراء والسحمميؼ السالييؼحدابات  2/3
 السؽقع الرسسي لمبؽرصة السررية. 2/4
 مؽقع مباشر مرر. 2/5
 :الرااان  جن ذج . فا ض3

يؽجددد تددأثير ذو دلالددة إحرددائية مؽجبددة للإفردداح السحاسددبي  الفددر  الأول لمدراسددة:
عمدى أسدعار مدؼ مشعدؽر الخبدراء والسحممديؼ السدالييؼ عبر مؽاقع التؽاصدل الاجتسداعي 

 الأسهػ.
 ولاختبار هضا الفر  يسأؼ استخداج الشسؽذج التالي:

SPit=β0 +β1SMDit +β2NEWSit +β3TVit +β4MCit +β5P/E it+β6MME +Ɛit 

 حيث:

 SPit سعر الدهػ لمذركة i ٍالفترة ف t. 

SMDit مددؼ مشعددؽر الخبددراء والسحممدديؼ  الإفردداح السحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي
 .t في الفترة i لمذركة السالييؼ

NEWSit بيعة الأنباء عؼ الذركة  i في الفترة t. 

TVit حجػ التداول لمذركة i  الفترةخلالt. 

MCit القيسة الدؽقية لمذركة i خلال الفترة t. 

P/Eit لمذركةالدعر إلى الأرباح  َسبتi الفترة خلال t. 
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MME .أحداث الدؽر الكبرى 

Ɛit  أو خطأ التقدير. العذؽائيالخطأ 

0β  الانحدارقيسة اليابا في نسؽذج. 
1,2,3,4,5,6β  الانحدارمعمسات التقدير أو معاملات نسؽذج. 
يؽجد تأثير ذو دلالة إحرائية مؽجبة للإفراح السحاسبي عبدر مؽاقدع  لمدراسة: اليانيالفر  

 عمى حجػ التداول. مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ التؽاصل الاجتساعي
 ويسأؼ اختبار هضا الفر  مؼ خلال الشسؽذج التالي:

TVit =β0+β1SMDit+β2NEWSit+β3SPit+β4MCit +β5P/E it+β6MME+ 

β7SIZEit+Ɛit   

 حيث أن:
TVit  لمذركةحجػ التداول i خلال الفترة t . 

SIZEit الذركة حجم i خلال الفترة t . 

 . متغيرات الدراسة وكي ية قياسها:4
 :كسايمي يسأؼ تحديد متغيرات الدراسة وكي ية قياسها  
مدؼ مشعدؽر الخبدراء  مؽاقع التؽاصدل الاجتسداعي الإفراح عبر الستغير السدتقل: 4/1

 والسحمميؼ السالييؼ
  يتػ قياس  باستخداج متغير وهسى يأخض القيسة:

  ( في حالة الإفراح1)  
  ( في حالة عدج الإفراح0)  

 ;Lepore et al.,2023  ;Nuseir and Qasim,2021 ؛2022الرداوى،)قياسدا عمدى 

Best and Caylor, 2019; Luo,2013) 
 أسعار الأسهػ الأول:الستغير التابع  4/2

حيدث يدتػ قيداس التغيدر فدي  Event studyيدتػ قياسد  باسدتخداج مدشه  تحميدل الحددث 
مدددراد )عمدددى  أسدددعار الأسدددهػ لخسددددة أيددداج قبدددل وبعدددد الإفرددداح عدددؼ التقدددارير الساليدددة قياسدددا

 .(;2020Adams,2023وآخرون،
 الستغير التابع الياني: حجػ التداول 4/3

حيدث يدتػ قيداس التغيدر فدي  Event studyيدتػ قياسد  باسدتخداج مدشه  تحميدل الحددث 
 ;Siering,2013)حجػ التداول لخسدة أياج قبل وبعد الإفراح عؼ التقارير السالية قياسا عمى 

Piccioni,2024) 
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 الستغيرات الرقابية: 4/4
 فددي تددانالباحي اهتسدداجليدددا محددل  هددي متغيددرات تددؤثر عمددى الستغيددريؼ التددابعيؼ ولكشهددا

 يؼأو حاكسدة لتحييدد تأثيرهدا عمدى الستغيدر رقابيدة، يتػ إدراجها كستغيدرات  مؼ ثػالدراسة الحالية؛ و 
يؼ ميددل: حجددػ الذددركة، القيسددة الدددؽقية لمذددركة، أحددداث الدددؽر الكبددرى،  بيعددة الأنبدداء، التددابع

شداءً عمدى الدراسدات الددابقة نري  الدهػ مؼ الأرباح، ندبة الدعر إلى الأربداح. ويدتػ تحديددها ب
 :ذات الرمة ميل

(Fan et al.,2020; Biu and Kusuma,2023; Blankespoor et al.,2014; Savor 

and Wilson,2013; Karamti, and Belhassine,2022; Almumani, 2014; 

Emamgholipour et al.,2013; Harinurdin, 2022; Hossain et al.,2022; 

Manoppo,2015; Ruhani et al,2018) 

 ويسأؼ تؽفيح متغيرات الدراسة، وكي ية قياسها مؼ خلال الذأميؼ التالييؼ:
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 (1شأل )

 الستغيرات الخاصة بالشسؽذج الأول   

 

 
 
 
 
 

 انًخغُزاث انزقابُت

 انًقيبس انًستخذو انًتغيز

 سعز انسهى× انًصذرة  الأسهىعذد  انقيًت انسىقيت نهشزكت

 انًصذرة الأسهىانزبخ بعذ انضزائب / عذد  فيصب انسهى ين الأرببحنصيب 

 سعز انسهى / نصيب انسهى ين الارببح الارببح إنًنسبت انسعز 

حز تؤدبنت وجىد أدذاث كبزي  في( 1يتغيز وهًً يأخذ انقيًت ) أدذاث انسىق انكبزي

دبنت عذو  في( 0) عهً انسىق والاقتصبد بشكم عبو وانقيًت

 وجىدهب.

 طبيعت الأنببء

  

 دبنت وجىد أنببء جيذة  وانقيًت في( 1يتغيز وهًً يأخذ انقيًت )

 دبنت عذو وجىد أنببء. فيدبنت وجىد أنببء سيئت أو  في( 0)

 دجى انتذاول

حجم  فيحيث يتم قياس التغير Event studyتحليل الحدث 

 عن التقارير المالية . الإفصاحالتداول لخمسة ايام قبل وبعد 

 

 

 الن را: إ رار ال  حث  ا

 انًخغُز انًسخقم 

ين ينظىر  الاجتًبعييىاقع انتىاصم  عبز الإفصبح

 انخبزاء وانًذههين انًبنيين

انًقُاص انًسخخذو  

 اسخخذاو يخغُز وهًً َأخذ انقًُت:

  الإفصبحدبنت  في( 1)  

  الإفصبحدبنت عذو  في( 0)  

 

 

 انًخغُز انخابع الأول

الأسهىأسعبر    

انًقُاص انًسخخذو  

 

حيث يتم Event studyتحليل الحدث 

لخمسة أيام  الأسهمأسعار  فيقياس التغير 

 الية .عن التقارير الم الإفصاحقبل وبعد 

 



 2025 َُاَز – انعذد الأول –( 26انًجهذ ) –انًانُت وانخجارَت  انبذىديجهت 

279 
 

 
 (2شأل )

 الستغيرات الخاصة بالشسؽذج الياني

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الن غيااا الا   ين

 انًقيبس انًستخذو انًتغيز

  نذجى الأصىلانهىغبريتى انطبيعي  دجى انشزكت

  سعز انسهى× انًصذرة  الأسهىعذد  انقيًت انسىقيت نهشزكت

انًصذرة الأسهىانزبخ بعذ انضزائب / عذد  فيصب نصيب انسهى ين الأرببح  

الأرببح إنًنسبت انسعز   سعز انسهى / نصيب انسهى ين الأرببح 

اث كبزي دبنت وجىد أدذ في( 1يتغيز وهًً يأخذ انقيًت ) أدذاث انسىق انكبزي

دبنت  في( 0تِخز عهً انسىق والاقتصبد بشكم عبو وانقيًت)

. عذو وجىدهب  

 طبيعت الأنببء

  

دبنت وجىد أنببء جيذة  في( 1يتغيز وهًً يأخذ انقيًت )

دبنت عذو وجىد  فيدبنت وجىد أنببء سيئت أو  في( 0وانقيًت)

 أنببء.

 سعز انسهى

Event study تذهيم انذذث   فيديج يتى قيبس انتغيز  

عن انتقبريز  الإفصبحنخًست أيبو قبم وبعذ  الأسهىأسعبر 

.انًبنيت  
 

 الن را: إ رار ال  حث  ا

 انًخغُز انًسخقم 

الاجتماعي من عبر مواقع التواصل  الإفصاح

 منظور الخبراء والمحللين الماليين

انًقيبس انًستخذو  

 استخدام متغير وهمى يأخذ القيمة:

 الإفصبحدبنت  في( 1) 

 الإفصبحدبنت عذو  في( 0) 

 

 انًخغُز انخابع انزاٍَ

 دجى انتذاول

انًقيبس انًستخذو  

حيث يتم قياس Event studyتحليل الحدث 

لخمسة أيام قبل وبعد  حجم التداول فيالتغير 

  الية.عن التقارير الم الإفصاح
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 السدتخدمة في تحميل البيانات:. الأسالي  الإحرائية 5
والتحق  مؼ صدحة البيانات، بنجراء التحميلات الإحرائية التالية لتؽص   تانالباحي اقامت

 فرو  الدراسة: 
حيث يدتػ العدر  الجددولي والبيداني : Descriptive Statisticsالإحراء الؽصفي 5/1

والشد  السئؽية، وحدداب مقداييس الشزعدة السركزيدة )الؽسدط  ،لمبيانات الؽص ية بحداب التكرارات
ومقدداييس التذددتا )الانحددرا: السعيدداري، أقددل قيسددة، وأكبددر قيسددة، والسدددى( لمبيانددات (، الحدددابي
 الكسية.

لاختبددار  :Pearson Correlationتحميددل الارتبدداا الخطددي البددديط لبيرسددؽن  5/2
 علاقات الارتباا بيؼ متغيرات الدراسة.

ويددتخدج لبشداءً نسداذج الدراسدة  :Multiple Regressionتحميل الانحدار الستعدد 5/3
، واختبدارات Fعؼ  ري  دراسة تأثير عدة متغيرات مدتقمة عمى متغير تابع، وتددتخدج اختبدارات 

T  لمتأكددد مددؼ معشؽيددة الشسددؽذج، ومعشؽيددة السعمسددات السقدددرة، كسددا يدددتخدج معامددل التحديدددR
2 

 القدرة التفديرية لمشسؽذج. لتحديد
ويدتػ المجدؽء إلدى الانحددار  :Stepwise Regressionتحميدل الانحددار الستددرج  5/4

الستدرج في الحالة التي تؽجد فيها بع  الستغيرات السدتقمة ةيدر السعشؽيدة فدي معادلدة الانحددار 
  الستغيدرات الستعدد، حيث أن  في بع  الحالات نحرل عمى معامل تحديد قؽي، مدع وجدؽد بعد

ويتسيز أسمؽب الانحدار الستددرج عدؼ أسدمؽب  .مسا يؤدي إلى التشاق  في الشتائ  ؛ةير السعشؽية
بأن  يأتفي بالستغيرات السعشؽية فقط أي ذات التأثير  Multiple Regressionالانحدار الستعدد 

السعشؽي عمى الستغير التابع، كسا أن  يزسؼ استقلالية العؽامل السفدرة الداخمة في الشسدؽذج، أي 
حيددث يقددؽج بندخددال الستغيددرات  ؛Multicollinearityأندد  يعددال  مذددأمة تعدددد العلاقددات الخطيددة 

 خطؽة بخطؽة كسا يمي:
  يددتػ إدخددال أقددؽى الستغيددرات السدددتقمة تددأثيراً عمددى الستغيددر التددابع وفقدداً  :ولدديفددي الخطددؽة الأ

Rلسعياري 
2

 ،F. 
 يددتػ إدخددال الستغيددر اليدداني فددي التددأثير، ولكددؼ يددتػ اختبددارا بحيددث يأددؽن  :فددي الخطددؽة اليانيددة

مدددتقلًا عددؼ الستغيددر الددضي دخددل فددي الخطددؽة الأولددى، فددنذا كددان لدد  ارتبدداا بددالستغير الددداب  
إدخالدددددد  فددددددي الخطددددددؽة الأولددددددى يددددددتػ حضفدددددد  حتددددددى لا يدددددددب  تعدددددددد العلاقددددددات الخطيددددددة 

Multicollinearity. 
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  حتدى يدتػ الانتهداء مدؼ كافدة الستغيدرات ذات التدأثير السعشدؽي عمدى يتػ تكرار الخطدؽة الددابقة
وبدددضلغ يزدددسؼ الشسدددؽذج معشؽيدددة كافدددة الستغيدددرات السددددتقمة أي أنددد  يأتفدددي ؛ الستغيدددر التدددابع

بالستغيرات ذات التأثير السعشؽي فقط، ويدتبعد الستغيرات ةير السعشؽية، كسا أند  يزدسؼ عددج 
جد مذأمة تعدد العلاقات الخطيدة اتؽ  بسا يزسؼ عدجت، وجؽد علاقات خطية بيؼ تمغ الستغيرا

Multicollinearity. 
 ومؼ أهػ الأسالي  السدتخدمة في تحميل الانحدار ما يمي:

  معامددل التحديدددR
2  

:
هددؽ مربددع معامددل الارتبدداا ويبدديؼ ندددبة التغيددرات فددي الستغيددر التددابع  

مؤشدددر عمدددى القددددرة التفدددديرية والتدددي تقدددؽج بتفدددديرها وشدددرحها الستغيدددرات السددددتقمة، وهدددؽ 
 لمشسؽذج، وجؽدة تؽفي  الشسؽذج.

  اختبددارDurbin Watson:  لاختبددار مدددى وجددؽد مذددأمة الارتبدداا الددضاتي بدديؼ بددؽاقي
 .Autocorrelationالشسؽذج 

  اختبارVariance Inflation Factor (VIF):  لاختبار مددى وجدؽد مذدأمة تعددد
 .Multicollinearityالعلاقات الخطية بيؼ الستغيرات السدتقمة 

 ونسؽذج الدراسة:  و . التحميل الإحرائي واختبار فر 6
يذسل التحميل الإحرائي تؽصي  متغيرات الدراسة الؽصد ية مدؼ حيدث التؽزيدع التكدراري لتمدغ    

حيددث الشزعددة السركزيددة والتذددتا، وتحميددل الارتبدداا بدديؼ البيانددات، وتؽصددي  البيانددات الكسيددة مددؼ 
 متغيرات الدراسة، وتقدير معالػ نسؽذج الانحدار، واختبار فرو  الدراسة كسا يمي:

 :الإحراء الؽصفي لمستغيرات الؽص ية 6/1
مؼ مشعؽر الخبدراء  تتسيل البيانات الؽص ية في الإفراح عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي

، وأحدداث الددؽر الكبدرى NEWS، وكضلغ  بيعة الأنباء عؼ الذركة SMD والسحمميؼ السالييؼ
MME:وييسا يمي نتائ  تؽصي  هضيؼ الستغيريؼ ، 

مددؼ مشعددؽر  الإحردداء الؽصددفي للإفردداح عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي 6/1/1
 :SMD الخبراء والسحمميؼ السالييؼ

مؼ مشعؽر الخبدراء  التالي تطؽر الإفراح عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعييؽفح الجدول 
 خلال فترة الدراسة: والسحمميؼ السالييؼ
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 (3جدول )
خلال فترة  مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ تطؽر الإفراح عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي

 الدراسة

 انفخزة انشيُُت

 الإجًانٍ عذو الإفصاح الإفصاح

 َسبت% عذد َسبت% عذد َسبت% عذد

31/03/2021 17 58.6% 12 41.40% 29 100% 

30/06/2021 17 58.60% 12 41.40% 29 100% 

30/09/2021 14 48.3% 15 51.70% 29 100% 

31/12/2021 18 62.1% 11 37.90% 29 100% 

31/03/2022 18 62.1% 11 37.90% 29 100% 

30/06/2022 19 65.5% 10 34.50% 29 100% 

30/09/2022 18 62.1% 11 37.90% 29 100% 

31/12/2022 24 82.8% 5 17.20% 29 100% 

31/03/2023 24 82.8% 5 17.20% 29 100% 

30/06/2023 23 79.3% 6 20.70% 29 100% 

30/09/2023 20 69.0% 9 31.00% 29 100% 

31/12/2023 27 93.1% 2 6.90% 29 100% 

 %100 348 %31.3 109 %68.7 239 إجًانٍ انفخزة

 يؽفح الجدول ما يمي:
عمدى  مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ التؽاصل الاجتساعي قعبمغا ندبة الإفراح عمى مؽا

مسا يدل عمى أنها ندبة معقؽلة، ولكشها في حاجة إلى التحديؼ حتدى ؛ % 68.7السدتؽى العاج 
، بيشسا كاندا 30/9/2021% في الفترة 48.3لها تدتؽع  كافة الذركات، وقد كانا أقل ندبة 

مسا يدل عمى أن الاتجاا العاج لهضا الشدبة  ؛31/12/2023% في الفترة 93.1أعمى ندبة لها 
وارتفاعهددا فددي الربددع  30/9فدي الزيددادة، ولكددؼ لدؽح  وجددؽد انخفددا  فددي هدضا الشدددبة فددي الربدع 

ئػ السالية قد تكؽن تحا السراجعة، وةيدر وقد يرجع ذلغ إلى أن القؽا ؛خلال فترة الدراسة 31/12
جاهزة لمشذر عمى مؽاقع التؽاصل الاجتساعي، ويؽفدح الذدأل التدالي تطدؽر نددبة الإفرداح عبدر 

 خلال فترة الدراسة: مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼمؽاقع التؽاصل الاجتساعي 
 
 
 

 (3)شأل 
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 خلال فترة الدراسةتطؽر ندبة الإفراح عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي 

 

 الإحراء الؽصفي لطبيعة الأنباء عؼ الذركة: 6/1/2
 يؽفح الجدول التالي تطؽر  بيعة الأنباء عؼ الذركة خلال فترة الدراسة:

 (4)جدول 
 تطؽر  بيعة الأنباء عؼ الذركة خلال فترة الدراسة

 انفخزة انشيُُت

 الإجًانٍ لا حىجذ أَباء جُذة  حىجذ أَباء جُذة

 َسبت% عذد َسبت% عذد َسبت% عذد

31/03/2021 6 20.7% 23 79.3% 29 100% 

30/06/2021 9 31.0% 20 69.0% 29 100% 

30/09/2021 7 24.1% 22 75.9% 29 100% 

31/12/2021 16 55.2% 13 44.8% 29 100% 

31/03/2022 11 37.9% 18 62.1% 29 100% 

30/06/2022 3 10.3% 26 89.7% 29 100% 

30/09/2022 8 27.6% 21 72.4% 29 100% 

31/12/2022 20 69.0% 9 31.0% 29 100% 

31/03/2023 23 79.3% 6 20.7% 29 100% 

30/06/2023 8 27.6% 21 72.4% 29 100% 

30/09/2023 3 10.3% 26 89.7% 29 100% 

31/12/2023 24 82.8% 5 17.2% 29 100% 

 %100 348 %60.3 210 %39.7 138 إجًانٍ انفخزة

 يؽفح الجدول ما يمي:
مسا يددل عمدى  ؛ندبة مشخفزة% وهي 39.7بمغا ندبة تؽاجد أخبار جيدة عمى السدتؽى العاج 

% فدددي الفتدددرة 10.3فدددع  نددددبة الأنبددداء الجيددددة عدددؼ الذدددركات، وقدددد كاندددا أقدددل نددددبة لهدددا 
مسدا يددل عمدى  ؛31/12/2023% في الفترة 82.8، بيشسا كانا أعمى ندبة لها 30/6/2022

      .أن الاتجاا العاج لهضا الشدبة في الزيادة
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مدؼ مشعدؽر الخبدراء  ويؽفح الذأل التالي تطؽر ندبة الإفراح عبدر مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعي
 خلال فترة الدراسة: والسحمميؼ السالييؼ

 (4)شأل 
 تطؽر  بيعة الأنباء عؼ الذركة خلال فترة الدراسة

 

 MMEالإدصاء انىصفٍ لأدذاد انسىق انكبزي  6/1/3

 ي ضح الجر ل ال  لي  ر ا أحراث الا ة الت اى رلال ف اة الرااان:
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  (5جدول )
 تطؽر أحداث الدؽر الكبرى خلال فترة الدراسة

 انفخزة انشيُُت
 الإجًانٍ لا حىجذ أدذاد كبزي حىجذ أدذاد كبزي

 َسبت% عذد َسبت% عذد َسبت% عذد

31/03/2021 29 100% 0 0% 29 100% 

30/06/2021 29 100% 0 0% 29 100% 

30/09/2021 29 100% 0 0% 29 100% 

31/12/2021 29 100% 0 0% 29 100% 

31/03/2022 0 0% 29 100% 29 100% 

30/06/2022 0 0% 29 100% 29 100% 

30/09/2022 0 0% 29 100% 29 100% 

31/12/2022 0 0% 29 100% 29 100% 

31/03/2023 1 3.4% 28 96.6% 29 100% 

30/06/2023 1 3.4% 28 96.6% 29 100% 

30/09/2023 0 0% 29 100% 29 100% 

31/12/2023 1 3.4% 28 96.6% 29 100% 

 %100 29 %65.8 229 %34.2 119 إجًانٍ انفخزة

الأربعددة، وهددؽ مددا يسيددل  بأرباعهددا 2021يؽفددح الجدددول تركددز الأحددداث الكبددرى فددي عدداج 
 % مؼ مذاهدات الدراسة، وقد يرجع ذلغ إلى الحرب الروسية الأوكرانية.34.4

 الإحراء الؽصفي لمستغيرات الكسية: 6/2
 يؽفح الجدول التالي تؽصي  متغيرات الدراسة مؼ حيث الشزعة السركزية والتذتا:

 (6)جدول 
 الإحراء الؽصفي لمستغيرات الكسية لمدراسة

 انًخغُزاث

 

Minimum 

 أقم قًُت

Maximum 

 أعهً قًُت

Mean 

انىسط 

 انذسابٍ

Std. 

Deviation 

الاَذزاف 

 ارٌُانًع

TV ٌ11.34 15.80 52.46 1.10 دجى انخذاول بانًهُى 

MC  انقًُيييييييت انسيييييييىقُت نهايييييييزكت

 بانًهُار
0.52 133.59 13.01 16.01 

P/E  َسيييييبت انسيييييعز إنيييييً الأربييييياح

 نهازكت

-62224 52747 17.37 590.42 

Size 1.35 23.18 25.90 17.71 دجى انازكت 

SP 20.33 12.81 180.17 0.19 سعز انسهى فٍ َىو الإفصاح 
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 يؽفح الجدول ما يمي:
حجدػ التدداول بدالسميؽن: بمد  الستؽسدط الحددابي لحجدػ التدداول لسذداهدات  TVالستغير  6/2/1

مميددؽن،  1.1وقددد تراوحددا القدديػ بدديؼ مميددؽن،  11.34مميددؽن بددانحرا: معيدداري  15.8العيشددة 
اليبات الشدبي لحجػ التداول خلال فترة الدراسة، ويؽفح الذدأل  الجدولمميؽن، ويعهر  52.46

التالي تطؽر الستؽسط الحدابي والانحرا: السعياري لحجػ التداول بالسميؽن لذركات العيشة خدلال 
  فترة الدراسة:

 (5شأل )
: السعياري لحجػ التداول بالسميؽن لذركات العيشة خلال فترة تطؽر الستؽسط الحدابي والانحرا

 الدراسة

 

القيسددددة الدددددؽقية بالسميددددار: بمدددد  الستؽسددددط الحدددددابي لمقيسددددة الدددددؽقية  MCالستغيددددر  6/2/2
مميار جشي ، ويدل كبر الانحرا:  16.01مميار جشي  بانحرا: معياري  13.01لسذاهدات العيشة 

 0.52القيسة الددؽقية، وقدد تراوحدا القديػ بديؼ شديشة مؼ حيدث السعياري عمى تفاوت شركات الع
أن القيسددة الدددؽقية لمذددركات فددي تزايددد  الجدددولمميددار جشيدد ، ويعهددر  133.59مميددار جشيدد ، 

ويؽفددح  .معدددل التزددخػ ارتفددافمدددتسر، وقددد يرجددع ذلددغ إلددى التؽسددع وزيددادة الاسددتيسارات ويلددى 
لذدركات العيشدة خدلال  الددؽقيةالسعيداري لمقيسدة الذأل التالي تطؽر الؽسدط الحددابي والانحدرا: 

 فترة الدراسة:
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 (6) شأل

 لذركات العيشة خلال فترة الدراسة الدؽقيةتطؽر الؽسط الحدابي والانحرا: السعياري لمقيسة 

 
بم  الستؽسط الحددابي لشددبة سدعر  ندبة سعر الدهػ إلى الأرباح لمذركة: P/E الستغير 6/2/3

، ويددل كبدر الانحدرا: 590.42بدانحرا: معيداري  17.37لسذداهدات العيشدة الدهػ إلى الأربداح 
وقدد تراوحدا القديػ  .السعياري عمى تفاوت شركات العيشة مؼ حيث ندبة سعر الددهػ إلدى الأربداح

، ويؽفددح الذددأل التددالي تطددؽر الستؽسددط الحدددابي لشدددبة الدددهػ إلددى 5.747، 6.224-بدديؼ 
 دراسة:الأرباح لذركات العيشة خلال فترة ال

 (7)شأل 
تطؽر الستؽسط الحدابي والانحرا: السعياري لشدبة الدهػ إلى الأرباح لذركات العيشة خلال فترة 

 الدراسة
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حجدددػ الذدددركة )المؽةددداريتػ الطبيعدددي لإجسدددالي الأصدددؽل(: بمددد  الستؽسدددط  Sizeالستغيدددر  6/2/4
ويدل صغر الانحدرا: ، 1.35بانحرا: معياري  23.18الحدابي لحجػ الذركة لسذاهدات العيشة 
أخددض المؽةدداريتػ الطبيعددي  إلددى وقددد أدى ذلددغ التجددانس ؛السعيدداري عمددى تجددانس شددركات العيشددة

ويؽفددح الذددأل التددالي الستؽسددط . 25.90، 17.71وقددد تراوحددا القدديػ بدديؼ  .لإجسددالي الأصددؽل
 الحدابي والانحرا: السعياري لحجػ الذركة لذركات العيشة خلال فترة الدراسة: 

 (8)شأل 
 الستؽسط الحدابي والانحرا: السعياري لحجػ الذركة لذركات العيشة خلال فترة الدراسة

 
سعر الدهػ يؽج الإفراح: بمد  الستؽسدط الحددابي لددعر الددهػ لسذداهدات  SPالستغير  6/2/5

جشي ، ويدل كبر الانحدرا: السعيداري عمدى تفداوت  20.23جشي  بانحرا: معياري  12.81العيشة 
جشيدد ،  180.17جشيدد ،  0.19وقددد تراوحددا القدديػ بدديؼ  .مددؼ حيددث سددعر الدددهػ شددركات العيشددة

ويؽفح الذأل التالي الستؽسط الحدابي والانحرا: السعياري لحجػ الذركة بذركات العيشدة خدلال 
 فترة الدراسة:

 
 
 
 
 
 
 
 



 2025 َُاَز – انعذد الأول –( 26انًجهذ ) –انًانُت وانخجارَت  انبذىديجهت 

289 
 

 (9)شأل 
فترة الستؽسط الحدابي والانحرا: السعياري لدعر الدهػ يؽج الإفراح بذركات العيشة خلال 

 الدراسة

 

 الدراسة: ونسؽذج اختبار فرو  6/3
يؽجددددد تددددأثير ذو دلالددددة إحرددددائية مؽجبددددة للإفردددداح اختبددددار الفددددر  الأول: 6/3/1

مشعددؽر الخبددراء والسحممدديؼ السددالييؼ  الاجتسدداعي مددؼالسحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل 
 عمى أسعار الأسهػ.

، وتحميدل الانحددار Correlationولاختبار ذلغ الفر  تػ إجراء تحميل الارتباا البدديط 
 Stepwise Regression، وتحميدددل الانحددددار الستددددرج Multiple Regressionالستعدددد 

 وجاءت الشتائ  كسا يمي:
 Pearson Correlation :الارتباا الخطي البديط لبيرسؽن  تحميل 6/3/1/1

بنجراء تحميل الارتباا الخطي لبيرسؽن بيؼ متغيرات الدراسة والتي تذسل الستغيدر التدابع، 
 والستغيرات الرقابية جاءت الشتائ  كسا يمي: والستغير  السدتقل،
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 (6)جدول 
 Pearson Correlationنتائ  الارتباا الخطي البديط لبيرسؽن 

 انًخغُزاث

S
P

 S
M

D
 N

E
W

S
 

T
V

 M
C

 

P
/E

 M
M

E
 

SP 1       

SMD .425
**

 1      

NEWS .340
**

 .471
**

 1     

TV .348
**

 .363
**

 .327
**

 1    

MC .396
**

 .108
*

 .116
*

 .300
**

 1   

P/E -.267
**

 .013 -.004 -.361
**

 .014 1  

MME -.402
**

 -.166
**

 -.101 -.023 -.161
**

 .031 1 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

 يعهر الجدول ما يمي:
  وجددؽد علاقددة ارتبدداا مؽجبددة ذات دلالددة معشؽيددة بدديؼ الستغيددر SP"  سددعر الدددهػخ وكددل  مددؼ

مدؼ خدلال الخبدراء والسحممديؼ  الإفرداح عبدر مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعي "SMD الستغيرات: 
 بيعدة الأنبداء  NEWSخ ،حجدػ التدداولخ TVخ ، القيسدة الددؽقية لمذدركةخ MCخ، خالسالييؼ

عشدددد مددددتؽى  0.340، 0.348، 396، 0.425عدددؼ الذدددركةخ، حيدددث بمددد  معددداملات الارتبددداا 
مسددا يدددل عمددى أن الإفردداح السحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل  ؛عمددى التددؽالي 0.01معشؽيددة 

، والأنبدداء الجيدددة عددؼ الذددركة، والقيسددة مددؼ خددلال الخبددراء والسحممدديؼ السددالييؼ  الاجتسدداعي
مسا يؤدي إلى زيادة الطم  عمى  ؛إلى اليقة في السعمؽمات السحاسبية واالدؽقية لمذركة، يؤد

 ها.ما يشعأس بالإيجاب عمى أسعار  وهؽ الأسهػ
 وجؽد علاقة ارتباا سدالبة ذات دلالدة معشؽيدة بديؼ خSP سدعر الددهػخ، وكدل  مدؼ خP/E  نددبة

-الارتبداا أحداث الدؽر الكبرىخ، حيدث بمغدا معداملات  MMEسعر الدهػ إلى الأرباحخ، خ
وذلغ لأن زيادة ندبة سدعر الددهػ  ؛عمى التؽالي 0.01عشد مدتؽى معشؽية 0.402-، 0.267

الأسهػ وهؽ مسا يؤدي إلى فع  الطم  عمى  ؛إلى الأرباح يؤدي إلى انخفا  ربحية الدهػ
يشعأس بالددم  عمدى أسدعارها، بالإفدافة إلدى أن أحدداث الددؽر الكبدرى تدؤدي إلدى زيدادة  ما

  السعرو  مؼ الأسهػ مسا يشعأس بالدم  عمى أسعارها.
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 Multiple Regressionتحميل الانحدار الستعدد  6/3/1/2
بيؼ الستغير التابع  Multiple Regressionمتعدد نسؽذج انحدار  ءببشا تانالباحي اقامت

والستغيرات السفدرة )الستغير السدتقل والستغيرات الرقابية( لاختبار تأثير الإفراح السحاسدبي عبدر 
وقدد جداءت  .عمى أسدعار الأسدهػ مؼ خلال الخبراء والسحمميؼ السالييؼ مؽاقع التؽاصل الاجتساعي
 نتيجة التحميل كسا يمي:

 (7)جدول 
 Multiple Regressionنتائ  تقدير معاملات الانحدار الستعدد 

 سعز انسهى SPانًخغُز انخابع:         

 انًخغُزاث انًسخقهت

يعايلاث الاَذذار غُز 

 Test (T)اخخبار  انقُاسُت

يعايم 

حضخى 

انخباٍَ 

VIF 
B 

انخطأ 

 انًعُارٌ

 قًُت

T 

يسخىي 

 انًعُىَت

(Constant) 1.320 000. 25.661 466. 11.946 رابج الاَذذار 

SMD  الإفصيياح عبييز يىاقييع انخىاصييم

 الاجخًاعٍ
2.934 .461 

6.365 .000 1.294 

NEWS 1.014 002. 3.165 433. 1.369  بُعت الأَباء عٍ انازكت 

TV ٌ1.047 107. 1.616- 017. 027.- دجى انخذاول بانًهُى 

MC 1.002 000. 7.801 012. 093. انقًُت انسىقُت نهازكت بانًهُار 

P/E 1.054 000. 6.786- 000. 002.- َسبت انسعز إنً الأرباح نهازكت 

MME 1.320 000. 6.996- 403. 2.816- أدذاد انسىق انكبزي 

Durbin Watson = 2.016 

F = 51.976        Sig.=0.000  

Adjusted Rيعايم انخذذَذ انًصذخ 0.468 =  
2

   

 يعهر الجدول ما يمي: 
  معشؽيدة الشسدؽذج حيدث بمغدا قيسدةF= 51.976  مسدا يددل ؛ 0.01بسددتؽى معشؽيدة أقدل مدؼ

 .0.01عمى معشؽيتها عشد مدتؽى معشؽية 
  بمد  معامدل التحديدد السردححAdjusted R square 0.468 أن الستغيدرات السفدددرة  أي

مددؼ التغيددرات التددي تحدددث فددي الستغيددر التددابع، وهددي قدددرة تفددديرية % 46.8تفدددر مددا قيستدد  
 احجػ التدداولخ لديس لد  تدأثير ذو دلالدة معشؽيدة، لدضا فقدد لجأتدTVمتؽسطة، إلا أن الستغير خ

ت الشتائ  ، وجاءStepwise Regressionإلى استخداج أسمؽب الانحدار الستدرج  تانالباحي
 كسا يمي:
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 Stepwise Regressionنتائ  استخداج أسمؽب الانحدار الستدرج  6/3/1/3
 :Stepwise Regressionيؽفح الجدول التالي نتائ  الانحدار الستدرج 

 (8)جدول 
 Stepwise Regressionنتائ  الانحدار الستدرج 

 سعز انسهى SPانًخغُز انخابع:          

 انًخغُزاث انًسخقهت

يعايلاث الاَذذار غُز 

 Test (T)اخخبار  انقُاسُت
يعايم 

حضخى 

انخباٍَ 

VIF B 

انخطأ 

 قًُت انًعُارٌ

يسخىي 

 انًعُىَت

(Constant) 11.585 .409 28.293 .000  

SMD  الإفصييييياح عبيييييز يىاقيييييع

 انخىاصم الاجخًاعٍ
2.878 .461 6.248 .000 1.313 

MC  انقًُييييت انسييييىقُت نهاييييزكت

 بانًهُار
.091 .012 7.674 .000 1.039 

MME 1.052 000. 7.037- 403. 2.838- أدذاد انسىق انكبزي 

P/E  َسيييبت انسيييعز إنيييً الأربييياح

 نهازكت
-.002 .000 -6.763 .000 1.002 

NEWS  ٍبُعيييييت الأَبييييياء عيييييي 

 انازكت
1.381 .434 3.185 .002 1.293 

Durbin Watson = 1.985 F = 61.599        Sig.=0.000  

يعايييييم انخذذَييييذ انًصييييذخ  0.466 =  

Adjusted R
2

   

 التالية:يعهر الجدول أن  بعد تقدير معمسات الشسؽذج أخضت معادلة الانحدار الريغة 
SPit=11.585+2.878*SMDit+091*MC-2.838*MMEit-0.002*P/Eit +1.381*NEWSit+Ɛ 

 الدراسة: اختبار نسؽذج 6/3/2
صددلاحيت  لا بددد أن يجتدداز العديددد مددؼ السعددايير وتذددسل: السعددايير لاختبددار الشسددؽذج وتأكيددد      

الاقتردددادية )مدددؼ حيدددث اتفدددار إشدددارات وقددديػ السعددداملات مدددع الشعريدددة الاقتردددادية(، والسعدددايير 
والسعدايير (، الإحرائية )مؼ حيث السعشؽية الإحرائية لمشسؽذج كأل، ومعشؽيدة السعداملات السقددرة

، وتعددددد Autocorrelationالقياسددية )مدددؼ حيددث أن الشسدددؽذج لا يعدداني مدددؼ الارتبدداا الدددضاتي 
  .(Normaldistribution، والتؽزيع الطبيعي لمبؽاقي Multicollinearityالعلاقات الخطية 

 وييسا يمي اختبار تحق  هضا السعايير بشسؽذج الانحدار الستدرج:    
 أظهرت الشتائ  ما يمي:
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  :السعايير الاقترادية 6/3/2/1
SPit =11.585+2.878*SMDit+091*MC-2.838*MMEit-0.002*P/E +1.381*NEWS+Ɛ  

 مددؼ خددلال  وجددؽد تددأثير إيجددابي ذي دلالددة معشؽيددة للإفردداح عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي
وتبمد   .0.01عشدد مددتؽى معشؽيدة  SPعمى سعر الدهػ  SMD الخبراء والسحمميؼ السالييؼ

مدؼ خدلال الخبدراء  أي أن الإفراح عبر مؽاقع التؽاصدل الاجتسداعي 2.878قيسة ذلغ التأثير 
جشيدد ، وهددضا يتفدد  مددع  2.878يددؤدي إلددى زيددادة سددعر الدددهػ بسقدددار  والسحممدديؼ السددالييؼ

مددؼ خددلال الخبددراء  الشعريددة الاقترددادية حيددث أن الإفردداح عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي
مسددا يعددزز مددؼ ثقددة  ؛يددؤدي إلددى تددؽافر السعمؽمددات فددي التؽقيددا السشاسدد  لييؼوالسحممدديؼ السددا

 ارتفاف أسعارها. وهؽ ما يشعأس عمىالسدتيسريؼ، وزيادة الطم  عمى أسهػ الذركة 
  وجؽد تأثير إيجدابي ذي دلالدة معشؽيدة لمقيسدة الددؽقية لمذدركةMC  عمدى سدعر الددهػSP 

أي أن زيددادة القيسددة الدددؽقية  0.091تددأثير ، وتبمدد  قيسددة ذلددغ ال0.01عشددد مدددتؽى معشؽيددة 
جشي ، وهضا يتف  مدع  0.091لمذركة بسقدار مميار جشي  تؤدي إلى زيادة سعر الدهػ بسقدار 

الشعرية الاقترادية حيث أن ارتقاف القيسة الدؽقية لمذركة يدل عمى تحددؼ السؽقد  السدالي 
 فاف أسعار تمغ الأسهػ.مسا يؤدي إلى زيادة الطم  عمى أسهسها وبالتالي ارت ؛لها

  وجؽد تأثير سمبي ذي دلالدة معشؽيدة لأحدداث الددؽر الكبدرىMME  عمدى سدعر الددهػSP 
أي أن أحدداث الددؽر الكبدرى  2.838-وتبمد  قيسدة ذلدغ التدأثير  .0.01عشد مدتؽى معشؽيدة 

جشيد ، وهدضا يتفد  مدع الشعريدة الاقتردادية  2.838-تؤدي إلى انخفا  سعر الددهػ بسقددار 
ن أحداث الدؽر الكبرى تؤدي إلى تخؽ: السدتيسريؼ، وبالتالي زيادة عدر  الأسدهػ، حيث أ

 مسا يؤدي إلى انخفافها.
  وجؽد تأثير سمبي ذي دلالدة معشؽيدة لشددبة الددهػ إلدى الأربداحP/E  عمدى سدعر الددهػSP 

أي أن زيدادة نددبة الددهػ إلدى  0.002-، وتبم  قيسة ذلدغ التدأثير 0.01عشد مدتؽى معشؽية 
جشي ، وهضا يتف  مع الشعرية  2يؤدي إلى انخفا  سعر الدهػ بسقدار  %1الأرباح بسقدار 

الاقترادية حيث أن زيادة ندبة سعر الددهػ إلدى الأربداح يددل عمدى انخفدا  ربحيدة الددهػ، 
 مسا يؤدي إلى انخفا  أسعارها. ؛وبالتالي قمة الطم  عمى الأسهػ

 ر إيجابي ذي دلالة معشؽية لطبيعة الأنباء عؼ الذركة وجؽد تأثيNEWS  عمى سدعر الددهػ
SP  أي أن الأنبداء الجيددة عدؼ  1.381وتبمد  قيسدة ذلدغ التدأثير  .0.01عشد مدتؽى معشؽية

جشي ، وهضا يتف  مع الشعرية الاقترادية  1.381الذركة تؤدي إلى زيادة سعر الدهػ بسقدار 
مسدا يدؽدي إلدى أسدهسها؛ الذدركة تدؤدي إلدى زيدادة الطمد  عمدى حيث أن الأنبداء الجيددة عدؼ 

 ارتفاف أسعارها.
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 :السعايير الإحرائية 6/3/2/2
 معشؽية الشسؽذج والسعاملات السقدرة: 

قد بمغا   Fحيث أن قيسة . 0.01عشد مدتؽى معشؽية  Fلاختبارثبتا معشؽية الشسؽذج كأل وفقا 
 Tثبتدا معشؽيدة السعمسدات السقددرة وفقداً لاختبددار كسدا  .0.01بسددتؽى معشؽيدة أقدل مدؼ  61.599

وذلغ مدؼ خردائص أسدمؽب الانحددار  0.05، وأقل مؼ 0.01حيث كان مدتؽى السعشؽية أقل مؼ 
 الستدرج. 

 )جؽدة التؽفي  )القدرة التفديرية لمشسؽذج 
تقريبدا، أي  0.466إلدى  لمشسدؽذج R Square Adjustedوصما قيسة معامدل التحديدد السعددل 

 ؛مددؼ التغيددرات التددي تحدددث فددي الستغيددر التددابع% 46.6أن الستغيددرات السفدددرة تذددرح مددا قيستدد  
 ويذير ذلغ إلى القدرة التفديرية الستؽسطة لمشسؽذج. 

 :السعايير القياسية 6/3/2/3
 تذتسل السعايير القياسية عمى ما يمي:

  اختبار علاقة التداخل الخطيMulticollinearity: 
بدديؼ الستغيددرات  Multicollinearityمدددى وجددؽد مذددأمة الازدواج الخطددي  تددانالباحي ااختبرتدد

وقد جاءت نتائ  الاختبار كسا هدؽ  .Collinearity Diagnostics باستخداج مقياسالسدتقمة 
 مؽفح بالجدول:

 (9)جدول 
 Collinearity Diagnosticsنتائ  اختبار التداخل الخطي 

 انًخغُزاث انًسخقهت
Collinearity Diagnostics 

Tolerance VIF 

SMD ٍ1.313 762. الإفصاح عبز يىاقع انخىاصم الاجخًاع 

MC 1.039 962. انقًُت انسىقُت نهازكت بانًهُار 

MME 1.052 950. أدذاد انسىق انكبزي 

P/E 1.002 998. َسبت انسعز إنً الأرباح نهازكت 

NEWS 1.293 773.  بُعت الأَباء عٍ انازكت 

بالجددول لجسيدع الستغيدرات  الدؽاردة  (Tolerance)يتبيؼ مؼ الجدول الداب  أن قديػ معامدل 
 Variance Inflation Factor التبدايؼ، كسدا أن قديػ معامدل تزدخػ 0.1السدتقمة أكبدر مدؼ 

VIF) ) مسا يدل عمى أن الستغيدرات السددتقمة لا تعداني مدؼ تعددد العلاقدات  ؛10مؼ القيسة  أقل
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ومددددؼ السعمددددؽج أن  .Multicollinearityأو الازدواج الخطددددي التددددداخل، الخطيددددة، أو مذددددأمة 
 يعال  مذأمة تعدد العلاقات الخطية. Stepwise Regressionأسمؽب الانحدار الستدرج 

   اختبار الارتباا الضاتي بيؼ البؽاقيAutocorrelation: 
الشسؽذج لا يعداني مدؼ مذدأمة مسا يدل عمى أن ؛ Durbin Watson = 1.985بمغا قيسة 

 الارتباا الضاتي بيؼ البؽاقي.
مسا  ؛سب  إلى أن الشسؽذج قد اجتاز الاختبارات الاقترادية والإحرائية والقياسية يتزح مسا

قبؽل الفر  الأول: يؽجد تأثير ذو دلالة إحردائية مؽجبدة للإفرداح السحاسدبي عبدر  يؤدي إلى:
 عمى أسعار الأسهػ. مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ مؽاقع التؽاصل الاجتساعي

اختبدددار الفدددر  اليددداني: يؽجدددد تدددأثير ذو دلالدددة إحردددائية مؽجبدددة للإفرددداح  6/3/3
 مددؼ مشعددؽر الخبددراء والسحممدديؼ السددالييؼ السحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي

 عمى حجػ التداول.
، وتحميدل الانحددار Correlationالبدديط  ولاختبار ذلغ الفر  تػ إجراء تحميل الارتباا

  Stepwise Regression، وتحميل الانحدار الستدرج Multiple Regressionالستعدد 
 وجاءت الشتائ  كسا يمي:     
 :Pearson Correlationتحميل الارتباا الخطي البديط لبيرسؽن  6/3/3/1

بنجراء تحميل الارتباا الخطي لبيرسؽن بيؼ متغيرات الدراسة والتي تذسل الستغيدر التدابع، 
 والستغيرات الرقابية جاءت الشتائ  كسا يمي: والستغير السدتقل،

 (10)جدول 
 Pearson Correlationنتائ  الانحدار الخطي البديط لبيرسؽن 

 انًخغُزاث

T
V

 S
M

D
 N

E
W

S
 

S
P

 M
C

 

P/
E

 M
M

E
 

S
iz

e
 

TV 1        

SMD .363
**

 1       

NEWS .327
**

 .471
**

 1      

SP .348
**

 .425
**

 .340
**

 1     

MC .300
**

 .108
*

 .116
*

 .396
**

 1    

P/E -.361
**

 .013 -.004 -.267
**

 .014 1   

MME -.023 -.166
**

 -.101 -.402
**

 -.161
**

 .031 1  

Size .209
**

 .160
**

 .147
**

 .139
*

 .352
**

 -.018 -.001 1 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
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  الستغيددر وجددؽد علاقددة ارتبدداا مؽجبددة ذات دلالددة معشؽيددة بدديؼTV"  حجددػ التددداولخ وكددل  مددؼ
 NEWSسعر الدهػخ، خ SPالإفراح عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعيخ، خ "SMDالستغيرات: 

حيث بم   خ.حجػ الذركة SIZEالقيسة الدؽقية لمذركةخ،خ MC بيعة الأنباء عؼ الذركةخ، خ
عشدددد مددددتؽى معشؽيدددة  0.209، 0.300، 0.327، 0.348، 346، 0.363معددداملات الارتبددداا 

مدؼ  سحاسبي عبر مؽاقع التؽاصدل الاجتسداعيال الإفراح وهؽما يعشى أن ؛عمى التؽالي 0.01
 الذددركة، والقيسددة، وسددعر الدددهػ، و بيعددة الأنبدداء عددؼ مشعددؽر الخبددراء والسحممدديؼ السددالييؼ

مسددا يددشعأس  ؛تحدددؼ السؽقدد  السددالي لمذددركةالذددركة، يعأدددؽن الدددؽقية لمذددركة، وحجددػ 
 بالإيجاب عمى حجػ التداول.

  معشؽيددة بدديؼ خوجددؽد علاقددة ارتبدداا سددالبة ذات دلالددةTV حجددػ التددداولخ، خP/E  ندددبة سددعر
وذلدغ لأن  0.01عشد مددتؽى معشؽيدة 0.361-الارتباا الدهػ إلى الأرباحخ، حيث بم  معامل 

مسا يؤدي إلدى فدع   ؛زيادة ندبة سعر الدهػ إلى الأرباح يؤدي إلى انخفا  ربحية الدهػ
 يشعأس بالدم  عمى حجػ التداول. وهؽ ما الطم  عمى الأسهػ

 Multiple Regression : حليل الاجحراا الن عرر 6/3/3/2

بدديؼ الستغيددر  Multiple Regressionمتعدددد نسددؽذج انحدددار  ءببشددا تددانالباحي اقامتدد
لاختبدددار تددأثير الإفرددداح (؛ والستغيدددرات الرقابيددةالسدددتقل، والستغيدددرات السفدددرة )الستغيدددر التددابع، 

عمددى حجددػ  مددؼ مشعددؽر الخبددراء والسحممدديؼ السددالييؼ السحاسددبي عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي
 التداول، وقد جاءت نتيجة التحميل كسا يمي:
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 (11جدول )
 Multiple Regressionنتائ  تقدير معاملات الانحدار الستعدد 

 دجى انخذاول TVانًخغُز انخابع:         

 انًخغُزاث انًسخقهت

يعايلاث الاَذذار غُز 

 انقُاسُت
 Test (T)اخخبار 

يعايم 

حضخى 

انخباٍَ 

VIF B 

انخطأ 

 Tقًُت  انًعُارٌ

يسخىي 

 انًعُىَت

(Constant) 394. 853. 4.852 4.141 رابج الاَذذار  

SMD  الإفصييييياح عبييييييز يىاقييييييع

 انخىاصم الاجخًاعٍ
3.381 .676 5.004 .000 1.479 

NEWS  ٍبُعييييييت الأَبيييييياء عيييييي 

 انازكت
2.059 .611 3.370 .001 1.332 

SP 1.912 843. 198. 075. 015. سعز انسهى 

MC  انقًُييييت انسييييىقُت نهاييييزكت

 بانًهُار
.094 .019 4.950 .000 1.384 

P/E  َسيييبت انسيييعز إنيييً الأربييياح

 نهازكت
-.004 .000 -7.941 .000 1.141 

MME 1.208 140. 1.415- 846. 1.197- أدذاد انسىق انكبزي 

SIZE 1.179 334. 968. 4.852 4.141 دجى انازكت 

Durbin Watson = 2.068 

F = 28.252         Sig.=0.000  

Adjusted Rيعايم انخذذَذ انًصذخ  0.357 =  
2

   

 يعهر الجدول ما يمي:  
  معشؽية الشسؽذج حيث بمغا قيسةF= 28.252  مسا يددل ؛ 0.01بسدتؽى معشؽية أقل مؼ

 .0.01عمى معشؽيتها عشد مدتؽى معشؽية 
  بم  معامل التحديد السرححAdjusted R square 0.357 أن الستغيرات السفددرة  أي

مؼ التغيرات التي تحدث في الستغير التابع، وهي قدرة تفدديرية  %35.7تفدر ما قيست  
حجدػ  SP" ،" SIZEمتؽسدطة، ولكدؼ يؤخدض عمدى الشسدؽذج أن الستغيدرات خسدعر الددهػ 

لضا فقد لجأت  ؛أحداث الدؽر الكبرىخ ليس لها تأثير ذو دلالة معشؽية MMEالذركةخ، خ
، وجدداءت Stepwise Regressionالباحيددة إلددى اسددتخداج أسددمؽب الانحدددار الستدددرج 

 الشتائ  كسا يمي:
 Stepwise Regression :نتائ  استخداج أسمؽب الانحدار الستدرج 6/3/3/3

 :Stepwise Regressionي ضح الجر ل ال  لي ج  كن الاجحراا الن راج 
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 (12جدول )
 Stepwise Regression نتائ  الانحدار الستدرج

 دجى انخذاول TVانًخغُز انخابع:          

 انًخغُزاث انًسخقهت

يعايلاث الاَذذار غُز 

 Test (T)اخخبار  انقُاسُت
يعايم 

حضخى 

انخباٍَ 

VIF B 

انخطأ 

 قًُت انًعُارٌ

يسخىي 

 انًعُىَت

(Constant) 000. 19.217 492. 9.457 رابج الاَذذار  

P/E 1.001 000. 8.471- 000. 004.- َسبت سعز انسهى إنً انزبذُت 

SMD  الإفصييييييياح عبيييييييز يىاقيييييييع

 انخىاصم الاجخًاعٍ

3.312 .633 5.235 .000 1.286 

MC 1.019 000. 5.873 016. 096. انقًُت انسىقُت نهازكت 

NEWS 1.289 001. 3.485 603. 2.102  بُعت الأَباء عٍ انازكت 

Durbin Watson = 2.056 

F = 47.678        Sig.=0.000  

Adjusted Rيعايم انخذذَذ انًصذخ =  0.352
2

   

  :يعهر الجدول أن  بعد تقدير معمسات الشسؽذج أخضت معادلة الانحدار الريغة التالية

TVit = 9.457 -0.004*P/Eit +3.312*SMDit +0.096*MCit +0.102*NEWSit +Ɛ  

 :اختبار الشسؽذج 6/3/4
لاختبدددار الشسدددؽذج وتأكيدددد صدددلاحيت  لا بدددد أن يجتددداز العديدددد مدددؼ السعدددايير وتذدددسل: السعدددايير 
الاقتردددادية )مدددؼ حيدددث اتفدددار إشدددارات وقددديػ السعددداملات مدددع الشعريدددة الاقتردددادية(، والسعدددايير 

والسعدايير (، الإحرائية )مؼ حيث السعشؽية الإحرائية لمشسؽذج كأل، ومعشؽيدة السعداملات السقددرة
، وتعددددد Autocorrelationالقياسددية )مدددؼ حيددث أن الشسدددؽذج لا يعدداني مدددؼ الارتبدداا الدددضاتي 

، Normal istribution ، والتؽزيدع الطبيعدي لمبدؽاقيMulticollinearityالعلاقدات الخطيدة 
 تطبي  هضا السعايير عمى نسؽذج الانحدار الستدرج: وييسا يمي

  :السعايير الاقترادية 6/3/4/1
 أظهرت الشتائ  ما يمي:

  وجؽد تأثير سمبي ذي دلالة معشؽية لشدبة الدهػ إلى الأربداحP/E  عمدى حجدػ التدداولTV 
إلدى أي أن زيدادة نددبة الددهػ ، 0.004-وتبم  قيسة ذلغ التأثير  0.01عشد مدتؽى معشؽية 

مميددؽن، وهددضا يتفدد  مددع  4يددؤدي إلددى انخفددا  حجددػ التددداول بقيسددة  %1 الأربدداح بسقدددار
انخفدا  ربحيدة  الشعرية الاقترادية حيث أن زيادة ندبة سعر الدهػ إلى الأرباح يددل عمدى 

 مسا يؤدي إلى انخفا  حجػ التداول.السدتيسريؼ؛ الدهػ، وبالتالي إحجاج 
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  مدؼ مشعدؽر  معشؽيدة للإفرداح عبدر مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعيوجؽد تأثير إيجابي ذي دلالة
وتبم   .0.01عشد مدتؽى معشؽية  TVعمى حجػ التداول  SMD الخبراء والسحمميؼ السالييؼ

مددؼ مشعددؽر  أي أن الإفردداح عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي، 3.312قيسددة ذلددغ التددأثير 
يتفد   هؽمداجشيد ، و  3.312يؤدي إلى زيادة حجػ التدداول بسقددار  الخبراء والسحمميؼ السالييؼ

مؼ مشعؽر الخبراء  مع الشعرية الاقترادية حيث أن الإفراح عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي
مسددا يعددزز مددؼ ثقددة  ؛يددؤدي إلددى تددؽافر السعمؽمددات فددي التؽقيددا السشاسدد  والسحممدديؼ السددالييؼ

 .ارتفاف حجػ التداول ومؼ ثػ السدتيسريؼ
  وجؽد تأثير إيجابي ذي دلالة معشؽية لمقيسدة الددؽقية لمذدركةMC  عمدى حجدػ التدداول عشدد

أي أن زيادة القيسة الدؽقية لمذركة ، 0.096، وتبم  قيسة ذلغ التأثير 0.01مدتؽى معشؽية 
مميددؽن، وهددضا يتفدد  مددع  0.096بسقدددار مميددار جشيدد  تددؤدي إلددى زيددادة حجددػ التددداول بسقدددار 

ادية حيث أن ارتقاف القيسة الدؽقية لمذركة يدل عمى تحددؼ السؽقد  السدالي الشعرية الاقتر
 مسا يؤدي إلى إقبال السدتيسريؼ عمى أسهسها وبالتالي ارتفاف حجػ التداول. ؛لها

  لطبيعة الأنباء عؼ الذركةذي دلالة معشؽية  إيجابيجؽد تأثير و NEWS  حجػ التداولعمى 
TV  الأنبداء الجيددة عدؼ أي أن  2.102، وتبم  قيسة ذلدغ التدأثير 0.01عشد مدتؽى معشؽية

ة يدددوهدددضا يتفددد  مدددع الشعر مميدددؽن،  2.102الذدددركة تدددؤدي إلدددى زيدددادة حجدددػ التدددداول بسقددددار 
الأنباء الجيدة عؼ الذدركة تدؤدي إلدى إقبدال السددتيسريؼ عمدى أسدهسها؛ الاقترادية حيث أن 

 مسا يؽدي إلى زيادة حجػ التداول.
 :السعايير الإحرائية 6/3/4/2
 معشؽية الشسؽذج والسعاملات السقدرة: 

 Fحيث أن قيسة ، 0.01وذلغ عشد مدتؽى معشؽية  Fثبتا معشؽية الشسؽذج كأل وفقا لاختبار
وثبتدا أيزداً معشؽيدة السعمسدات السقددرة وفقداً  .0.01بسددتؽى معشؽيدة أقدل مدؼ  47.648قد بمغا 
وذلغ مؼ خرائص أسمؽب  0.05 ، وأقل مؼ0.01حيث كان مدتؽى السعشؽية أقل مؼ  Tلاختبار 

 الانحدار الستدرج. 
 )جؽدة التؽفي  )القدرة التفديرية لمشسؽذج: 
 0.352إلددى  لمشسددؽذج R Square Adjustedوصددما قيسددة معامددل التحديددد السعدددل   

مؼ التغيدرات التدي تحددث فدي الستغيدر  %35.2تقريبا، أي أن الستغيرات السفدرة تذرح ما قيست  
 ويذير ذلغ إلى القدرة التفديرية الستؽسطة لمشسؽذج.  ؛التابع
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 :السعايير القياسية 6/3/4/3
 تذتسل السعايير القياسية عمى ما يمي:

  اختبار علاقة التداخل الخطيMulticollinearity: 
بدديؼ الستغيددرات  Multicollinearityمدددى وجددؽد مذددأمة الازدواج الخطددي  تددانالباحي ااختبرتدد

، وقدد جداءت نتدائ  الاختبدار كسدا Collinearity Diagnostics باسدتخداج مقيداسالسددتقمة، 
 هؽ مؽفح بالجدول:

 (13)جدول 
 Collinearity Diagnosticsنتائ  اختبار التداخل الخطي 

 انًخغُزاث انًسخقهت
Collinearity Diagnostics 

Tolerance VIF 

P/E 1.001 999. َسبت سعز انسهى إنً انزبذُت 

SMD  الإفصيييييياح عبيييييييز يىاقيييييييع انخىاصيييييييم

 الاجخًاعٍ
.778 1.286 

MC 1.019 982. انقًُت انسىقُت نهازكت 

NEWS 1.289 776.  بُعت الأَباء عٍ انازكت 

بالجدداول لجسيدع الستغيدرات  الدؽاردة (Tolerance)قيػ معامدل  أنيتبيؼ مؼ الجدول الداب  
 Variance Inflation Factor) التبدايؼ، كسا أن قديػ معامدل تزدخػ 0.1السدتقمة أكبر مؼ 

VIF) مسدا يددل عمدى أن الستغيدرات السددتقمة لا تعداني مدؼ تعددد العلاقدات  ؛10مدؼ القيسدة  أقدل
لسعمددددؽج أن ومددددؼ ا .Multicollinearityأو الازدواج الخطددددي  ؛الخطيددددة، أو مذددددأمة التددددداخل

 يعال  مذأمة تعدد العلاقات الخطية. Stepwise Regressionأسمؽب الانحدار الستدرج 
   اختبار الارتباا الضاتي بيؼ البؽاقيAutocorrelation: 

مسدا يددل عمدى أن الشسدؽذج لا يعداني مدؼ مذدأمة ؛ Durbin Watson = 2.056بمغدا قيسدة 
 الارتباا الضاتي بيؼ البؽاقي.

  اختبار التؽزيع الطبيعي لمبؽاقيNormal Distribution: 
ومدؼ ثدػ  الاقترادية، والإحرائية، والقياسية؛سب  أن الشسؽذج قد اجتاز الاختبارات  يتزح مسا

قبؽل الفر  الياني: يؽجد تأثير ذو دلالة إحرائية مؽجبة للإفرداح السحاسدبي عبدر 
 عمى حجػ التداول. مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ مؽاقع التؽاصل الاجتساعي
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 :نتائ  الدراسة التطبيقية. 7
مددؼ الذددركات السقيدددة بالبؽرصددة  ( شددركة29مددؼ )مأؽنددة بأخددض عيشددة  تددانالباحي اقامتدد

( مذداهدة )حيدث تدػ أخدض 348مذداهدات ) بنجسدالي 2023 – 2021فترة مؼ الالسررية خلال 
-تحميدل بياندات تمدغ الذدركات  بعدد-(، وقدد تؽصدما الباحيدة 4×3×29مذاهدات ربع سدشؽية( )

 التالية: لمشتائ 
 :نتائ  خاصة بتؽصي  متغيرات الدراسة 7/1

 أظهر تؽصي  متغيرات الدراسة ما يمي:
مددؼ مشعددؽر الخبددراء  الاجتسدداعيبمدد  متؽسددط الإفردداح السحاسددبي عمددى مؽاقددع التؽاصددل  7/1/1

أقددل ندددبة لهددا  وبمغددا .%68.7لذددركات العيشددة خددلال فتددرة الدراسددة  والسحممدديؼ السددالييؼ
% فددي الفتددرة 93.1أعمددى ندددبة لهددا  بمغددا، بيشسددا 30/9/2021% فددي الفتددرة 48.3
مسا يدل عمدى أن الاتجداا العداج لهدضا الشددبة فدي الزيدادة، ولكدؼ لدؽح  ؛ 31/12/2023

خدلال فتدرة  31/12وارتفاعها في الربدع  30/9ا  في هضا الشدبة في الربع وجؽد انخف
 الدراسة.

% وهي ندبة فعيفة، 39.7بمغا ندبة الأنباء الجيدة عؼ الذركات خلال فترة الدراسة  7/1/2
، بيشسا كانا أعمدى نددبة لهدا 30/6/2022% في الفترة 10.3وقد كانا أقل ندبة لها 

يددل عمددى أن الاتجدداا العداج لهددضا الشدددبة فددي  مسددا ؛31/12/2023% فدي الفتددرة 82.8
 الزيادة.

% مددؼ 34.4بأرباعهددا الأربعددة، وهددؽ مددا يسيددل  2021تركددزت الأحددداث الكبددرى فددي عدداج  7/1/3
 مذاهدات الدراسة.

مميددؽن جشيدد  بددانحرا:  15.8بمدد  الستؽسددط الحدددابي لحجددػ التددداول لسذدداهدات العيشددة  7/1/4
مميددؽن  52.46مميددؽن،  1.1ؼ وقددد تراوحددا القدديػ بددي جشيدد ،مميددؽن  11.34معيدداري 
 جشي .

مميدار جشيد ، بدانحرا:  13.01بم  الستؽسط الحدابي لمقيسة الدؽقية لسذاهدات العيشدة  7/1/5
 133.59مميددار جشيدد ،  0.52مميددار جشيدد ، وقددد تراوحددا القدديػ بدديؼ  16.01معيدداري 

 مميار جشي .
 17.37بمددد  الستؽسدددط الحددددابي لشددددبة سدددعر الددددهػ إلدددى الأربددداح لسذددداهدات العيشدددة  7/1/6

 .5.747، 6.224-، وقد تراوحا القيػ بيؼ 590.42بانحرا: معياري 
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بمددد  الستؽسدددط الحددددابي لحجدددػ الذدددركة لسذددداهدات العيشدددة مقاسددداً بالمؽةددداريتػ الطبيعدددي  7/1/7
، 17.71، وقددد تراوحددا القدديػ بدديؼ 1.35بددانحرا: معيدداري  23.18لإجسددالي الأصددؽل 

25.90. 
جشيد  بدانحرا: معيداري  12.81لعيشدة بمد  الستؽسدط الحددابي لددعر الددهػ لسذداهدات ا 7/1/8

 جشي . 180.17جشي ،  0.19جشي ، وقد تراوحا القيػ بيؼ  20.23
 :نتائ  خاصة باختبار فرو  الدراسة 7/2
تدددػ قبدددؽل الفدددر  الأول: خيؽجدددد تدددأثير ذو دلالدددة إحردددائية مؽجبدددة للإفرددداح  7/2/1

مدددؼ مشعدددؽر الخبدددراء والسحممددديؼ  السحاسدددبي عبدددر مؽاقدددع التؽاصدددل الاجتسددداعي
 عمى أسعار الأسهػخ. السالييؼ

 ما يمي: Correlationأظهرت نتائ  الارتباا حيث  7/2/1/1
  الستغير ذات دلالة معشؽية بيؼ  ارتباا مؽجبةوجؽد علاقةSP"  سعر الدهػخ وكل  مؼ

مددؼ مشعددؽر الخبددراء  الإفردداح عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي "SMDالستغيددرات: 
 NEWSحجػ التدداولخ خ TVالقيسة الدؽقية لمذركةخ،خ MCخ، خ والسحمميؼ السالييؼ

، 0.348، 396، 0.425معدداملات الارتبدداا  غددا بيعددة الأنبدداء عددؼ الذددركةخ، حيددث بم

 التؽالي.عمى  0.01عشد مدتؽى معشؽية  0.340
 وجؽد علاقة ارتباا سالبة ذات دلالة معشؽية بيؼ خSP سعر الددهػخ، وكدل  مدؼ خP/E 

أحدددداث الددددؽر الكبدددرىخ، حيدددث بمغدددا  MMEنددددبة سدددعر الددددهػ إلدددى الأربددداحخ، خ
 عمى التؽالي. 0.01عشد مدتؽى معشؽية 0.402-، 0.267-الارتباا معاملات 

 لغلض ؛وجؽد متغيرات ةير دالة إحرائياً  Multiple regressionأظهرت نتائ   7/2/1/2
، وقدد أخدضت معادلدة Stepwise regressionبدنجراء الانحددار الستددرج  تدانالباحي اقامتد

 الانحدار الريغة التالية:

SPit =11.585+2.878*SMDit+091*MC-2.838*MMEit-0.002*P/Eit +1.381*NEWSit+Ɛ  

 ويعهر الشسؽذج ما يمي:
 مدؼ مشعدؽر  وجؽد تأثير إيجابي ذي دلالة معشؽيدة للإفرداح عبدر مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعي

وتبمد   0.01عشدد مددتؽى معشؽيدة  SPعمدى سدعر الددهػ  SMD الخبراء والسحمميؼ السالييؼ
أي أن الإفراح عبر مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعي يدؤدي إلدى زيدادة ، 2.878قيسة ذلغ التأثير 

 مددؼ  أن الإفردداح عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي جشيدد ، حيددث 2.878سددعر الدددهػ بسقدددار 
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مسددا  ؛يدؤدي إلددى تدؽافر السعمؽمددات فدي التؽقيددا السشاسد  والسحممديؼ السددالييؼ مشعدؽر الخبددراء
 ارتفاف أسعارها. ومؼ ثػيعزز مؼ ثقة السدتيسريؼ، وزيادة الطم  عمى أسهػ الذركة 

  وجؽد تأثير إيجدابي ذي دلالدة معشؽيدة لمقيسدة الددؽقية لمذدركةMC  عمدى سدعر الددهػSP 
أي أن زيددادة القيسددة الدددؽقية ، 0.091غ التددأثير وتبمدد  قيسددة ذلدد 0.01عشددد مدددتؽى معشؽيددة 
أن ارتقداف  جشيد ، إذ 0.091تؤدي إلى زيادة سدعر الددهػ بسقددار  جشي لمذركة بسقدار مميار 

مسدا يدؤدي إلدى زيدادة الطمد   ؛القيسة الدؽقية لمذدركة يددل عمدى تحددؼ السؽقد  السدالي لهدا
 عمى أسهسها، وبالتالي ارتفاف أسعار تمغ الأسهػ.

  وجؽد تأثير سمبي ذي دلالدة معشؽيدة لأحدداث الددؽر الكبدرىMME  عمدى سدعر الددهػSP 
أن أحدداث الددؽر الكبدرى  ، أي2.838-وتبم  قيسدة ذلدغ التدأثير  0.01عشد مدتؽى معشؽية 

أحدداث الددؽر الكبدرى  تدؤدي حيدث؛ جشيد  2.838-تؤدي إلى انخفا  سعر الددهػ بسقددار 
 مسا يؤدي إلى انخفافها. ادة عر  الأسهػإلى تخؽ: السدتيسريؼ وبالتالي زي

 وجؽد تأثير سدمبي ذي دلالدة معشؽيدة لشددبة الددهػ إلدى الأربداح P/E  عمدى سدعر الددهػSP 
أن زيدادة نددبة الددهػ إلدى  ، أي0.002-وتبم  قيسة ذلغ التأثير  0.01عشد مدتؽى معشؽية 

زيدادة نددبة  يددل حيدثجشي ،  2يؤدي إلى انخفا  سعر الدهػ بسقدار  %1الأرباح بسقدار 
وبالتدالي قمدة الطمد  عمدى الأسدهػ مسدا  ؛سعر الدهػ إلى الأرباح عمى انخفا  ربحيدة الددهػ

 يؤدي إلى انخفا  أسعارها.
  وجؽد تأثير إيجابي ذي دلالة معشؽية لطبيعة الأنباء عؼ الذركةNEWS  عمى سدعر الددهػ

SP  الأنباء الجيدة عؼ  تؤدىأي  ،1.381وتبم  قيسة ذلغ التأثير  0.01عشد مدتؽى معشؽية
أن الأنباء الجيدة عؼ الذركة تدؤدي  جشي ، أي 1.381الذركة إلى زيادة سعر الدهػ بسقدار 

 مسا يؽدي إلى ارتفاف أسعارها.أسهسها؛ إلى زيادة الطم  عمى 
والقياسدية وبمغدا القددرة التفدديرية لد  الاقترادية، والإحردائية، وقد اجتاز الشسؽذج السعايير 

 %، وهي قدرة تفديرية متؽسطة.46.6
تددػ قبددؽل الفددر  اليدداني: خيؽجددد تددأثير ذو دلالددة إحرددائية مؽجبددة للإفردداح  7/2/2

 مدؼ مشدؽر الخبدراء والسحممديؼ السدالييؼ السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصدل الاجتسداعي
 عمى حجػ التداولخ.

 ما يمي: Correlationحيث أظهرت نتائ  الارتباا  7/2/2/1
  وجدؽد علاقدة ارتبداا مؽجبدة ذات دلالدة معشؽيدة بديؼ الستغيددر TV"  حجدػ التدداولخ وكدل  مددؼ

مدؼ مشعدؽر الخبدراء والسحممديؼ  الإفراح عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي "SMD الستغيرات: 
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القيسدة الددؽقية  MC بيعة الأنباء عؼ الذركةخ، خ NEWSسعر الدهػخ، خ SPخ، خالسالييؼ
، 0.348، 346، 0.363حجددددػ الذددددركةخ  حيددددث بمدددد  معدددداملات الارتبدددداا  SIZEلمذددددركةخ،خ

مسددددا يدددددل عمددددى أن  ؛عمددددى التددددؽالي 0.01عشددددد مدددددتؽى معشؽيددددة  0.209، 0.300، 0.327
،  مؼ مشعؽر الخبراء والسحممديؼ السدالييؼ الإفراح السحاسبي عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي
نباء عؼ الذركة، وحجػ الذركة يدل عمى وسعر الدهػ، والقيسة الدؽقية لمذركة، و بيعة الأ 

  مسا يشعأس بالإيجاب عمى حجػ التداول. ؛ تحدؼ السؽق  السالي لمذركة
 وجددؽد علاقددة ارتبدداا سددالبة ذات دلالددة معشؽيددة بدديؼ خTV حجددػ التددداولخ، خP/E  ندددبة سددعر

ن وذلدغ لأ ؛ 0.01عشد مددتؽى معشؽيدة 0.361-الارتباا الدهػ إلى الأرباحخ حيث بم  معامل 
مسا يؤدي إلدى فدع   ؛زيادة ندبة سعر الدهػ إلى الأرباح يؤدي إلى انخفا  ربحية الدهػ

 يشعأس بالدم  عمى حجػ التداول. وهؽ ماالطم  عمى الأسهػ، 
 اوجؽد متغيرات ةير دالدة إحردائياً، لدضا قامتد Multiple regressionأظهرت نتائ   7/2/2/2

، وقددد أخددضت معادلددة Stepwise regressionبددنجراء الانحدددار الستدددرج  تددانالباحي
 الانحدار الريغة التالية:

TVit = 9.457 -0.004*P/Eit +3.312*SMDit +0.096*MCit +0.102*NEWSit +Ɛ  

 ويعهر الشسؽذج ما يمي:
  وجؽد تأثير سمبي ذي دلالة معشؽية لشدبة الدهػ إلى الأربداحP/E  عمدى حجدػ التدداولTV 

أي أن زيدادة نددبة الددهػ إلدى ، 0.004-وتبم  قيسة ذلغ التأثير  0.01عشد مدتؽى معشؽية 
مميؽن، حيث أن زيدادة نددبة  4يؤدي إلى انخفا  حجػ التداول بقيسة  %1الأرباح بسقدار 

مسدا السددتيسريؼ؛ سعر الدهػ إلى الأرباح يدل عمى انخفا  ربحية الددهػ، وبالتدالي إحجداج 
 يؤدي إلى انخفا  حجػ التداول.

 مدؼ مشعدؽر  ير إيجابي ذي دلالة معشؽيدة للإفرداح عبدر مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعيوجؽد تأث
وتبمد   0.01عشد مدتؽى معشؽيدة  TVعمى حجػ التداول  SMD الخبراء والسحمميؼ السالييؼ

مؼ مشعؽر الخبراء  أي أن الإفراح عبر مؽاقع التؽاصل الاجتساعي 3.312قيسة ذلغ التأثير 
جشيد ، حيدث أن الإفردداح  3.312لدى زيدادة حجدػ التدداول بسقددار يدؤدي إ والسحممديؼ السدالييؼ

يددؤدي إلددى تددؽافر  مددؼ مشعددؽر الخبددراء والسحممدديؼ السددالييؼ عبددر مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي
ارتفدداف حجددػ  ومددؼ ثددػ مسددا يعددزز مددؼ ثقددة السدددتيسريؼ ؛السعمؽمددات فددي التؽقيددا السشاسدد 

 التداول.
 سدة الددؽقية لمذدركة وجؽد تأثير إيجابي ذي دلالة معشؽية لمقيMC  عمدى حجدػ التدداول عشدد

أي أن زيادة القيسدة الددؽقية لمذدركة ، 0.096وتبم  قيسة ذلغ التأثير  0.01مدتؽى معشؽية 
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حيددث أن  جشيدد ،مميددؽن  0.096بسقدددار مميددار جشيدد  تددؤدي إلددى زيددادة حجددػ التددداول بسقدددار 
مسدا يدؤدي إلدى إقبدال  ؛ارتقاف القيسة الددؽقية لمذدركة يددل عمدى تحددؼ السؽقد  السدالي لهدا

 السدتيسريؼ عمى أسهسها، وبالتالي ارتفاف حجػ التداول.
  وجؽد تأثير إيجابي ذي دلالة معشؽية لطبيعة الأنباء عؼ الذركةNEWS  عمى حجػ التداول

TV  أي أن الأنبداء الجيددة عدؼ ، 2.102ذلدغ التدأثير وتبم  قيسة  0.01عشد مدتؽى معشؽية
حيدث أن الأنبداء الجيددة  جشيد ،مميدؽن  2.102الذركة تؤدي إلى زيادة حجدػ التدداول بسقددار 
 مسا يؽدي إلى زيادة حجػ التداول.أسهسها؛ عؼ الذركة تؤدي إلى إقبال السدتيسريؼ عمى 

والقياسية، وبمغا القددرة التفدديرية لد  الاقترادية، والإحرائية، وقد اجتاز الشسؽذج السعايير 
 ، وهي قدرة تفديرية متؽسطة.35.2%

 ثاليا الشتائ  والتؽصيات والأبحاث السدتقبمية:
 الشتائ : -1
 بشاءً عمى نتائ  الدراسة التطبيقية تػ قبؽل فرو  البحث، حيث أثبتا الدراسة التطبيقية: 
 عبدر مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعي يتأثير ذو دلالة إحردائية مؽجبدة للإفرداح السحاسدب وجؽد 1/1

 Teti etدراسدةأسعار الأسهػ. وهؽ ما يتف  مدع عمى  مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ

al.,2019; Wu et al., 2017)  ويختمد  مدع دراسدة ،(Smith and O’Hare,2022) 
ود بيؼ مذاعر تؽتير وحركة أسدعار الأسدهػ، سدؽاء كاندا وجؽد ارتباا محد التي تؽصما إلى

 الأسؽار هادئة أو متقمبة. 
 عبدر مؽاقدع التؽاصدل الاجتسداعي يتأثير ذو دلالة إحردائية مؽجبدة للإفرداح السحاسدب وجؽد 1/2

حجػ التداول. وهؽ مايتف  مع الدراسات الددابقة عمى  مؼ مشعؽر الخبراء والسحمميؼ السالييؼ
 Widoatmodjo and Setyawan 2022;Booker et al., 2023 ;) ميدل دراسدة

 .(2020الزةبى و إرقيبات،
 التؽصيات:-2

في فؽء الشتائ  التي تػ التؽصدل اليهدا تؽصديا الباحيتدان بأهسيدة وجدؽد تعداون بديؼ الجهدات 
جسعية التشعيسية ميل: الهيئة العامة لمرقابة السالية، والبؽرصة السررية، والجهات السهشية ميل: 

 ، والجسعية السررية لمسحاسبيؼ والسراجعيؼ بهد::السحمميؼ السالييؼ السعتسديؼ في مرر
وفددع معددايير للإفردداح عبددر وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي بسددا يتدديح قابميددة السعمؽمددات  2/1

 لمسقارنة، وبسا يتيح السعمؽمات لمسدتفيديؼ برؽرة متساثمة، وبالدقة والتؽقيا السشاس .
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العددامميؼ فددي مجددال تكشؽلؽجيددا السعمؽمددات بسددا يسأددشهػ مددؼ حسايددة رفددع مدددتؽى كفدداءة  2/2
السعمؽمددات عمددى مؽاقددع التؽاصددل الاجتسدداعي مددؼ الاختددرار، والحفددال عمددى الخرؽصددية بسددا 

 يزسؼ أمؼ السعمؽمات.
تذجيع الذركات عمى التعاون مع السحمميؼ: يج  تذجيع الذركات عمى تعزيدز العلاقدات  2/3

 والسهتسيؼ السالييؼ لزسان تؽفير معمؽمات شفافة ومؽثؽقة.مع السحمميؼ السالييؼ 
زيددادة التدددري  عمددى تحميددل السعمؽمددات الساليددة: يشبغددي تقددديػ دورات تدريبيددة لمسحممدديؼ  2/4

السالييؼ والسهتسيؼ حؽل كي ية تحميل السعمؽمات الساليدة بفعاليدة وييردالها لمجسهدؽر بطريقدة 
 مبدطة وسميسة.

ثالدث: مدؼ السفيدد وفدع لدؽائح ويرشدادات وافدحة حدؽل  تقشيؼ الإفرداح مدؼ خدلال  در: 2/5
كي ية إفراح الأ را: الياليدة، ميدل السحممديؼ السدالييؼ، عدؼ السعمؽمدات الساليدة عمدى وسدائل 

 التؽاصل الاجتساعي لزسان مؽثؽقيتها ودقتها.
 السدتقبمية: الأبحاث-3

سحاسددبي عبددر ييسددا يمددي بعدد  الاتجاهددات السدددتقبمية السحتسمددة للأبحدداث حددؽل الإفردداح ال
 :والسحمميؼ السالييؼوسائل التؽاصل الاجتساعي مؼ خلال  ر: ثالث ميل: الخبراء 

دراسدددة مقارندددة بددديؼ تدددأثير الإفرددداح السحاسدددبي مدددؼ خدددلال السحممددديؼ السدددالييؼ مقابدددل  3/1
الإفراحات التي تقدمها الذركات مباشرة مؼ حيدث اليقدة والسردداقية وجدؽدة السعمؽمدات 

 السقدمة
عمددى  مددؼ خدلال  در: ثالدث عبددر وسدائل التؽاصدل الاجتسداعي السحاسدبيتدأثير الإفرداح  3/2

 دراسة تطبيقية()والستؽسطة الذركات الرغيرة 
متحديات والفرص الستعمقة بتشعيػ الإفراحات السحاسبية مؼ خلال  در: ل تحميمية دراسة 3/3

ثالددث عمددى وسددائل التؽاصددل الاجتسدداعي وكي يددة تطددؽير أ ددر تشعيسيددة لزددسان الذددفايية 
 اءلةوالسد
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