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 ملخص البحث:

الاستثمارية في بيئة هدف هذا البحث إلى اختبار أثر جودة التقارير المالية على كفاءة القرارات 

الأعمال الكويتية. ولكي يتحقق هذا الهدف تم تقسيم هذا البحث إلى شقين، الشق النظري لتأصيل 

موضوع البحث واستطلاع الجهود السابقة في هذا المجال، والشق التطبيقي لاختبار فرض 

 03اسة المتمثلة في البحث، وذلك من خلال التحليل الإحصائي لبيانات القوائم المالية لعينة الدر

شركة من الشركات غير المالية المدرجة ببورصة الكويت للأوراق المالية، وقد توصلت نتائج 

 الدراسة إلى وجود أثر ذو دلالة إحصائية لجودة التقارير المالية على كفاءة القرارات الاستثمارية.

 .، بيئة الأعمال الكويتيةتثماريةجودة التقارير المالية، كفاءة القرارات الاس الكلمات المفتاحية:

Abstract: 

The research aims to test the impact of the quality of financial reports on 

the efficiency of investment decisions in the Kuwaiti business 

environment. In order to achieve this goal, this research was divided into 

two parts: the theoretical part to establish the research topic and explore 

the literature in this field, and the applied part to test the research 

hypothesis, through statistical analysis of the financial statement data of 

the study sample, which is represented by 30 non-financial companies 

listed on the Kuwait Stock Exchange. For securities, the results of the 

study found that there is a statistically significant effect of the quality of 

financial reports on investment efficiency. 

Keywords: Financial reports quality, efficiency of investment decisions, 

Kuwaiti business environment. 

 ( الإطار العام للبحث:1)

 مقدمة البحث: 1/1

يعتبر الاستثمار أحد العناصر المهمة في البيئة الاقتصادية لذلك يجب أن يتوفر لمتخذي القرار 

 ;Ai and Kiku, 2016)المعلومات الكافية والمناسبة حتى يتم اتخاذ قرار استثماري كفؤ للشركات 
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Rad et al., 2016)لاحتوائها . وتعتبر التقارير المالية أهم المخرجات الرئيسية لأي نظام محاسبي ،

على المعلومات اللازمة لاتخاذ القرارات، وذلك لأنها تلخص الكم الهائل من الأحداث والعمليات المالية 

التي حدثت خلال فترة معينة في الشركة، والتي تستخدم كأساس لاتخاذ القرارات، وتعتبر هذه المعلومات 

 ,Nurcholisah)ة ذات الجودة المرتفعة ذات قيمة وفائدة إذا تم الحصول عليها من التقارير المالي

2016, p. 838). 

وتؤدي التقارير المالية ذات الجودة المرتفعة دورًا مهمًا وواضحًا في زيادة ثقة المستثمرين 

والمساهمين وأصحاب رؤوس الأموال؛ من خلال تقليل عدم تماثل المعلومات بين الإدارة والمستثمرين 

وكالة التي تمنع تحقيق الشركات للمستوي الأمثل للاستثمار، لأن السبب والتي تعتبر من أهم مشكلات ال

الرئيسي لمشكلات الوكالة الأخرى )مثل المخاطر الأخلاقية وتضارب المصالح وغيرها( يرجع إلى عدم 

(، كما تساعد جودة 0303مقدرة المالك على ملاحظة المدير بصورة مباشرة )عبدلي ودرحمون، 

ي تقليل السلوك الانتهازي للإدارة؛ وبالتالي تقلل من المشاكل التي تحدث بين المساهمين التقارير المالية ف

والإدارة التنفيذية، وتعمل على تسهيل عملية تمويل المشروعات والاستثمارات بتكاليف أقل؛ مما يزيد من 

مار الفعلي عن الكفاءة الاستثمارية لتلك المشروعات وللشركة ككل والتي تمثل مقدار انحراف الاستث

 (0302المتوقع. )الصايغ وعبد المجيد، 

 مشكلة البحث:  1/2

يعتبر الحفاظ على معدلات الاستثمار عند مستوى مثالي دون وجود استثمار زائد 

(Overinvestment)  أو نقص في الاستثمار(Underinvestment) من أهم العوامل التي تمكن ،

الشركة من الحفاظ على كفاءة العمليات التشغيلية والاستقرار المالي في الشركات، لذلك يعتبر اتخاذ 

القرار الاستثماري من أهم القرارات الاستراتيجية التي تتعلق بأهداف ورؤية الشركة )الصايغ وعبد 

هذا المستوى من المثالية؛ ومن أهم هذه المعوقات (. إلا أن هناك معوقات تمنع تحقيق 0302المجيد، 

ممارسة إدارة الأرباح لتحسين مركزها المالي وجدارتها الائتمانية، مما يقلل من جودة التقارير المالية 

 .(Ding et al., 2014)والتي بدورها تؤثر على كفاءة الاستثمار 

ة علي جودة التقارير المالية وتطرقت العديد من الدراسات إلي دراسة أثر مستوي المديوني

( إلي أن ارتفاع درجة الرفع المالي يقلل من 0302وكفاءة الاستثمار، فقد توصلت دراسة )يوسف، 

حوافز الإدارة للاستثمار؛ نظرًا لأن الاستثمار سوف يحتاج مزيداً من التمويل الخارجي للوصول 

 (Under investment)نقص الاستثمار للمستوي الأمثل للاستثمار، وخاصة عند معاناة الشركة من 
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إلى أن  (Aulia and Siregar, 2018)وهو أحد وجهي عدم كفاءة الاستثمار، حيث توصلت دراسة 

كفاءة الاستثمار؛ مما  الشركات التي تواجه نقصًا في الاستثمار فإن جودة التقارير المالية تؤثر إيجابًا علي

تقلل من نقص الاستثمار، بينما في حالة الاستثمار الزائد لم تؤثر يعني أن جودة التقارير المالية الأعلى س

جودة التقارير المالية على كفاءة الاستثمار؛ وذلك بسبب مشاكل الوكالة؛ وبالتالي فإن جودة التقارير 

المالية لا تمنع المدير )الوكيل( من الافراط في الاستثمار من أجل الحصول على مكافأة أعلى، بالإضافة 

( إلى أن انخفاض جودة التقارير المالية يزيد من 0302ذلك توصلت دراسة )الصايغ وعبد المجيد،  إلى

 عدم كفاءة القرارات الاستثمارية. 

 وفي ضوء ما سبق تتبلور المشكلة الرئيسية للبحث في السؤال البحثي التالي:

 ئة الأعمال الكويتية؟ما أثر جودة التقارير المالية على كفاءة القرارات الاستثمارية في بي

 يسعى البحث إلى تحقيق الهدف التالى:هدف البحث:  1/3

 "تحديد أثر جودة التقارير المالية على كفاءة القرارات الاستثمارية في بيئة الأعمال الكويتية".

 :يمكن إبراز أهمية البحث من الناحية العلمية والعملية على النحو التاليأهمية البحث:  1/4

 تتمثل الأهمية العلمية للبحث في النقاط التالية: الأهمية العلمية للبحث:   1/4/1

البحث الحالي امتداد للبحوث الأكاديمية المهتمة بدراسة جودة التقارير المالية والتعرف الدائم على  -0

هيكل العلاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة القرارات الاستثمارية، وكذلك أيضا لمدى أهمية 

 التمويل كعامل هام ومؤثر في تصرفات الإدارة وبالتالي في جودة التقارير المالية.

ندرة الدراسات الأكاديمية التي تناولت اختبار أثر جودة التقارير المالية وكفاءة القرارات الاستثمارية  -0

 على مستوى بيئة الأعمال العربية لاسيما الكويتية منها. 

التقارير المالية وكفاءة القرارات الاستثمارية، وذلك لأن هذه العلاقة لها  تناول العلاقة بين جودة -0

تطبيقات على مستوى الاقتصاد الكلي على اعتبار ان حجم الاستثمارات يمثل أحد المحددات 

الرئيسية للنمو داخل الدولة، كما أن لها تطبيقات على مستوي الشركات على اعتبار أن حجم 

المحددات الرئيسية للعائد على رأس المال المقدم للشركة من جانب  الاستثمارات يمثل أحد

 المستثمرين.

 تتمثل الأهمية العملية للبحث في النقاط التالية: الأهمية العملية للبحث:  1/4/2
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تعتبر الدراسة من أوائل الدراسات التي تدرس العلاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار  -0

الشركات الكويتية المساهمة المدرجة في البورصة، الأمر الذي يساعد في فهم هذه  بالتطبيق علي

 العلاقة في بيئة الاعمال الكويتية وكيفية تطويرها مستقبلا.

تسهم هذه الدراسة في الحد من عدم تماثل المعلومات بين الإدارة وأصحاب رؤوس الأموال في بيئة  -0

الملاءمة والموثوقية في المعلومات التي تقدمها الإدارة،  الأعمال الكويتية من خلال تعزيز خاصية

حيث تساعد المستثمرين على بناء قراراتهم الاستثمارية من خلال بيان كيفية التمييز بين التقارير 

المالية ذات الجودة العالية والتقارير المالية ذات الجودة المنخفضة، لأن جودة التقارير تمثل أداة 

إدارة الأرباح، وبالتالي تحديد الشركات التي تقوم بذلك والرقابة عليها، بما لاكتشاف ممارسات 

يساهم في حماية أصحاب رؤوس الأموال من الممارسات الانتهازية لإدارة الأرباح، وأيضًا مساعدة 

 الشركات في الحصول على التمويل المناسب في اقل وقت ممكن وبأقل التكاليف.

 فروض البحث 1/5

 دف البحثي والإجابة على التساؤل البحثي تم صياغة الفرض التالي:تحقيقا لله

"يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لجودة التقارير المالية على كفاءة القرارات الاستثمارية في بيئة الأعمال 

 الكويتية".

 اعتمد البحث على استخدام المنهجين التاليين: منهجية البحث:  1/6

اعتمد الباحث علي المنهج الاستنباطي في بناء الإطار النظري للبحث من  ( المنهج الاستنباطي:1)

خلال استعراض أهم الدراسات السابقة والبحوث العلمية المنشورة بالدوريات والمجلات العلمية 

وعلى شبكة الانترنت التي تتناول متغيرات الدراسة المتمثلة في جودة التقارير المالية وكفاءة 

 ارية.القرارات الاستثم

يستخدم الباحث المنهج الاستقرائي لبناء الدراسة التطبيقية من خلال تحليل : ( المنهج الاستقرائي2) 

محتوى التقارير المالية للشركات الكويتية المدرجة بالبورصة، وكذلك المواقع الإلكترونية لتلك 

تبار الفرض البحثي الشركات؛ وذلك للحصول على البيانات اللازمة لقياس متغيرات الدراسة واخ

 واستخلاص النتائج.
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يتناول الجزء الباقي من البحث الدراسات السابقة التي تتعلق بموضوع البحث، ثم خطة البحث:  1/7

الإطار النظري للبحث، وبعد ذلك الدراسة التطبيقية، ويختتم بخلاصة ونتائج وتوصيات ومجالات البحث 

 المستقبلية.

 وتحليل( الدراسات السابقة: عرض 2)

 (:(Shahzad, et al.,  ،2019دراسة 2/1

 Financial reporting quality, family ownership, and"جاءت الدراسة بعنوان: 

investment efficiency" ."جودة التقارير المالية، والملكية العائلية، وكفاءة الاستثمار" 

تمثل الهدف من هذه الدراسة في التحقيق التجريبي في تأثير آليتين وهما: الملكية العائلية 

family ownership (FO) وجودة التقارير الماليةfinancial reporting quality (FRQ)  على

للشركات المدرجة  0302إلى  0332خلال الفترة من  investment efficiency (IE)كفاءة الاستثمار

 بورصة باكستان. في

وتوصلت الدراسة إلى أن جودة التقارير المالية والملكية العائلية يرتبطان بارتفاع كفاءة 

الاستثمار. كما توصلت الدراسة إلي أن جودة التقارير المالية والملكية العائلية يخففان من الإفراط في 

لى كفاءة الاستثمار أقوى للشركات التي الاستثمار وقلة الاستثمار، وأن تأثير جودة التقارير المالية ع

 تسيطر عليها العائلة.

 (:2112دراسة الجبوري، ) 2/2

جاءت الدراسة بعنوان: "قياس تأثير جودة التقارير المالية وآليات حوكمة الشركات وخصائص 

 المديرين التنفيذيين على كفاءة القرارات الاستثمارية: دراسة تطبيقية"

اختبار دور القدرة الإدارية للمديرين التنفيذيين، وجودة التقارير المالية، هدفت هذه الدراسة إلى 

والالتزام بآليات حوكمة الشركات في تخفيض عدم كفاءة القرارات الاستثمارية، سواء كان الناتج عن 

 Panelنقص الاستثمار أو حتى بالإفراط في الاستثمار. وقد تمت الدراسة من خلال تحليل قطاعي زمني 

Data  شركة مصرية. 25لــ  0302إلى  0332يغطي السنوات من 

وتوصلت الدراسة إلى أن ارتفاع جودة التقارير المالية والالتزام بآليات حوكمة الشركات 

والقدرة الإدارية للمديرين التنفيذيين من شأنه تخفيض عدم كفاءة القرارات الاستثمارية بشكل عام، 
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خاص دون أن يكون هذا التأثير جوهريا على نقص الاستثمار. كما وبالإفراط في الاستثمارات بشكل 

أضافت الدراسة أن جودة التقارير المالية تدفع الى تخفيض عدم الكفاءة في القرارات الاستثمارية 

والإفراط في الاستثمار وبصفة خاصة في الشركات التي تعتمد على التمويل بالمديونية بنسبة أكبر. كما 

راسة إلى أن الشركات الأكثر التزاما بحوكمة الشركات، والتي تقدم تقارير مالية ذات خلصت نتائج الد

جودة مرتفعة هي الأكثر قدرة في الحد من عدم كفاءة القرارات الاستثمارية، وبصفة خاصة عدم كفاءة 

 القرارات الاستثمارية الناتج عن الإفراط في الاستثمار.

 (:(Assad and Alshurideh, ،2020دراسة  2/3

 Financial reporting quality, audit quality, andجاءت الدراسة بعنوان: "

investment efficiency: evidence from GCC economies جودة التقارير المالية، وجودة" "

 المراجعة، وكفاءة الاستثمار: دليل من اقتصاديات دول التعاون الخليجي".

ودة التقارير المالية وجودة عملية المراجعة على كفاءة هدفت الدراسة إلي فحص تأثير ج

الاستثمار في اقتصاديات دول التعاون الخليجي، وتختبر أيضًا ما إذا كانت جودة المراجعة تؤثر على 

العلاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار في تلك الاقتصاديات، حيث إن المراجعة الخارجية 

شركة مدرجة في سوق الأوراق التجارية المالي،  023وكمة، وفحصت الدراسة هي أحد آليات الح

، بعد استبعاد المؤسسات 0302حتى عام  0300والخاص بدول التعاون الخليجي في الفترة من عام 

 المالية، لما لها من طبيعة خاصة.

لاستثمار، كما أن وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة إيجابية بين جودة التقارير المالية وكفاءة ا

 جودة عملية المراجعة الخارجية تؤثر بشكل إيجابي مباشر على كفاءة الاستثمار في تلك الشركات.

 (:2121دراسة خلف، ) 2/4

جاءت الدراسة بعنوان: "أثر التخصص الصناعي للمراجع وجودة التقارير المالية على كفاءة 

 الصناعية المقيدة بالبورصة المصرية"الاستثمار: دراسة تطبيقية على الشركات المساهمة 

هدفت الدراسة إلى دراسة واختبار أثر التخصص الصناعي للمراجع وجودة التقارير المالية 

شركة صناعية من الشركات المساهمة المقيدة ببورصة  23على كفاءة الاستثمار بالتطبيق على بيانات 

 . 0302إلى عام  0302خلال الفترة من عام  الأوراق المالية المصرية تنتمي إلى سبع قطاعات، وذلك
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وتوصلت الدراسة إلى أن الشركات المساهمة الصناعية المصرية ذات جودة التقارير المالية 

المرتفعة لديها مستوى مرتفع من كفاءة الاستثمار، حيث تنخفض الاستثمارات الأكثر والأقل من اللازم 

مرتفعة الجودة تلعب دورا رئيسيا في الحد من عدم تماثل لديها؛ ويرجع ذلك إلى أن التقارير المالية 

المعلومات بين الإدارة ومقدمي رأس المال، والذي بدوره يخفض من مشاكل المخاطر الأخلاقية 

والاختيار المعاكس. كما توصلت الدراسة إلى أن الشركات المساهمة الصناعية المصرية التي يتم 

صناعة ينخفض لديها الاستثمار الأكثر من اللازم ويرجع ذلك مراجعتها بواسطة مراجع متخصص في ال

إلى زيادة فاعلية الدور الرقابي على عملية إعداد التقارير المالية مما يسهم في الحد من عدم تماثل 

المعلومات بين المديرين والمساهمين ويحسن من جودة القرارات الاستثمارية الإدارية. أخيرا، توصلت 

الشركات المساهمة الصناعية المصرية ذات جودة التقارير المالية المرتفعة والتي تم الدراسة إلى أن 

مراجعتها بواسطة مراجع متخصص في الصناعة لديها مستوى مرتفع من كفاءة الاستثمار حيث تنخفض 

الاستثمارات الأكثر من اللازم لديها ويرجع ذلك إلى أن التخصص الصناعي للمراجع يسهم في تحسين 

 لاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار.الع

 (:2121دراسة محمد، ) 2/5

جاءت الدراسة بعنوان: "أثر جودة التقارير المالية والقدرة الإدارية على العلاقة بين ممارسات 

 تجنب الضريبة وكفاءة القرارات الاستثمارية في بيئة الأعمال المصرية"

تجنب الضريبة على كفاءة القرارات الاستثمارية، كما استهدف هدفت الدراسة إلى اختبار أثر 

البحث تحديد الأثر المعدل لجودة التقارير المالية والقدرة الإدارية على هذه العلاقة. وقد تم اختبار العلاقة 

(. 0302-0302منشأة مسجلة في البورصة المصرية لمدة أربعة أعوام ) 20باستخدام بيانات مالية لعدد 

(، يؤدي ارتفاع معدل الضريبة الفعال المحاسبي Richardson, 2006دام النموذج الذي قدمه )باستخ

(، وانخفاض نقص %34322) %34325إلى ارتفاع إفراط الاستثمار بنسبة  %0)النقدي( بنسبة 

 (، أي عدم كفاءة القرارات الاستثمارية. %34320) %34322الاستثمار 

وجد أنه في ظل ارتفاع جودة التقارير  (Biddle et al.,2009)وباستخدام النموذج الذي قدمه 

المالية يؤدي ارتفاع معدل الضريبة الفعال النقدي إلى انخفاض إفراط ونقص الاستثمار أي كفاءة 

 Demerjian, et)( الذي قدمه )DEA Scoreالقرارات الاستثمارية. وباستخدام مؤشر القدرة الإدارية )

al., 2012موذج الذي قدمه ، ومن خلال الن(Khurana, et al., 2018) وجد أنه في ظل القدرة ،
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الإدارية المرتفعة )المنخفضة( يؤدي ارتفاع معدل الضريبة الفعال المحاسبي إلى انخفاض )ارتفاع( 

 إفراط ونقص الاستثمار أي كفاءة )عدم كفاءة( القرارات الاستثمارية.

 ( 2121دراسة عبدلى، ) 2/6

بعنوان: "أثر جودة التقارير المالية على كفاءة القرار الاستثماري في الشركات جاءت الدراسة 

 الصناعية المدرجة في سوق عمان للأوراق المالية"

هدفت هذه الدراسة إلى تحديد أثر جودة التقارير المالية على كفاءة القرار الاستثماري في 

ق المالية، وشملت الدراسة على عينة من الشركات الأردنية الصناعية المدرجة في سوق عمان للأورا

 . 0305-0300شركة خلال الفترة  22

وتوصلت الدراسة إلى وجود علاقة سالبة بين جودة التقارير المالية وعدم كفاءة الاستثمار في 

الشركات محل الدراسة، كما توصلت إلى أن عدد الشركات ذات نقص الاستثمار أكبر من الشركات ذات 

 ستثمار.الزيادة في الا

 (:(Malo-Alain et al., ،2021دراسة  2/7

 Measuring the effect of international financial“جاءت الدراسة بعنوان: 

reporting standards on quality of accounting performance and efficiency of 

investment decisions” " على جودة الأداء المحاسبي قياس أثر معايير التقارير المالية الدولية

 "وكفاءة القرارات الاستثمارية

على  (IFRS)هدفت الدراسة إلي اختبار تأثير اعتماد المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية 

جودة الأداء المحاسبي وكفاءة قرارات الاستثمار في بيئة الأعمال السعودية، كاقتصاد ناشئ، وقد أعتمد 

نهج تحليل المحتوي لفحص التقارير السنوية للشركات السعودية، والمدرجة في  في هذه الدراسة على

سوق الأوراق المالية السعودية خلال فترتين: فترة ما قبل اعتماد المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية 

. وقد 0302-0302، وما بعد اعتماد المعايير الدولية للتقارير المالية خلال الفترة من 0305خلال عام 

 خلال فترة الدراسة. 023شركة بإجمالي مشاهدات  23تكونت عينة الدراسة من 

وقد توصلت الدراسة إلى أن هناك تأثيرًا إيجابيًا لاعتماد المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية 

لية تؤدي إلى على جودة الأداء المحاسبي، كما توصلت إلى أن المعايير الدولية لإعداد التقارير الما

 تحسين كفاءة قرارات الاستثمار.
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 (:2122دراسة عيد، ) 2/8

جاءت الدراسة بعنوان: "دراسة واختبار أثر جودة التقارير المالية علي فرص الاستثمار في 

 الشركات المسجلة بالبورصة المصرية"

هدفت الدراسة إلى دراسة وتحليل إطار العلاقة بين جودة التقارير المالية المنشورة كمتغير 

مستقل وفرص الاستثمار في الشركة كمتغير تابع، بغية الوقوف على نتائج غير متوقعة أو أمور غير 

ثل للشركات مكتشفة فيما يتعلق بأهمية دور جودة التقارير المالية في الوصول للوضع الاستثماري الأم

شركة غير  23المقيدة بالبورصة المصرية، وذلك من خلال دراسة نظرية تحليلية وأخرى تطبيقية على 

 مشاهدة. 023بواقع  0303حتي  0305مالية مقيدة بالبورصة المصرية في الفترة من 

وتوصلت الدراسة إلى تباين مفهوم جودة التقارير المالية نتيجة تعدد الأطراف المؤثرة 

لمستخدمة لها، وعلى الرغم من هذا التباين إلا إنها تلعب دور فعال في تحسين فرص الاستثمار المتاحة وا

لإدارة الشركات. وقد دعمت نتائج الدراسة التطبيقية معنوية وطردية العلاقة بين جودة التقارير المالية 

رقابية )حجم الشركة، درجة وفرص الاستثمار بالشركات محل الدراسة، بينما تباين دور المتغيرات ال

 .الرفع المالي، ربحية السهم( وطبيعة نشاط الشركة في معنوية واتجاه هذه العلاقة

وأوصت الدراسة بأهمية اجراء المزيد من البحوث حول أهمية دور جودة التقارير المالية في 

وامل التي تحسن من قرارات المستخدمين بشكل عام وإدارة الشركة بشكل خاص، وكذلك أهمية تفعيل الع

 .فرص الاستثمار بالشركات المصرية لتحسين دور سوق رأس المال في نمو الاقتصاد الوطني

 تحليل الدراسات السابقة للبحث:

 يمكن من خلال استقراء الدراسات السابقة التوصل إلي:

همًا في تحسين كفاءة أن معظم الدراسات السابقة أشارت إلى أن جودة التقارير المالية تؤدي دورًا م      

القرارات الاستثمارية، وذلك من خلال تخفيض عدم تماثل المعلومات سواءً بين الشركة وأصحاب رأس 

المال اللازم لتمويل الفرص الاستثمارية المتاحة أمامها، أو بين الإدارة وحملة الأسهم، مما يحد من 

مخاطر الأخلاقية والاختيار  العكسي، كما السلوك الانتهازي للإدارة والذي بدوره يخفض من مشاكل ال

أنه تم الإشارة إلى أن جودة التقارير المالية تحسن قرارات التخصيص لرأس المال وتخفض تكلفة 

التمويل، ويتمثل أفضل تخصيص لرأس المال في قيام الشركات بالاستثمار في المشروعات ذات العائد 

لمنخفضة، وتوصلت بعضها إلى أن تبني معايير التقارير المرتفع والبعد عن المشروعات ذات العوائد ا
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المالية الدولية، له تأثير معنوي موجب على كفاءة استثمار الشركات المدرجة في سوق الأوراق المالية 

المصري، كما أشارت البعض إلى أن كلاً من التخصص الصناعي للمراجعين الخارجيين، جودة عملية 

 . ة العائلية تؤدي إلى تحسين كفاءة قرارات الاستثمارالمراجعة الخارجية، والملكي

 أوجه الاختلاف بين الدراسة الحالية والدراسات السابقة )تحديد الفجوة البحثية(.

من خلال العرض السابق للدراسات السابقة يمكن للباحثين توضيح أوجه الاختلاف بين الدراسة 

 الحالية والدراسات السابقة كما يلي:

لا يوجد دراسات سابقة تربط بين جودة التقارير المالية وكفاءة القرارات الاستثمارية في الشركات  (أ)

 المساهمة في بيئة الأعمال الكويتية. 

اعتمدددت الدراسددة الحاليددة علددى إجددراء دراسددة تطبيقيددة علددى الشددركات المسدداهمة بدولددة الكويددت  (ب)

 ارات الاستثمارية.لاختبار أثر جودة التقارير المالية على كفاءة القر

 ( الإطار النظري للبحث:3)

 مفهوم جودة التقارير المالية: 3/1

يمكن التعبير عن جودة التقارير المالية من خلال جودة صدياغة التقدارير أو محتدوى التقدارير أو 

جددودة عددرض التقددارير، وقددد تعددددت مددداخل تقيدديم جددودة التقددارير الماليددة فمنهددا مددا يعتمددد علددى مدددخل 

ثقدة الطدرف  احتياجات المستخدم، ومنها ما يعتمد على مدخل حماية المستثمر، ومنها ما يعتمد على مدخل

(، كما يشير مفهوم جودة التقارير المالية 0325، صـ 0305الثالث في التقارير المالية )يوسف وإبراهيم، 

إلددى درجددة الدقددة التددي تجعددل التقددارير الماليددة ذات قدددرة علددى نقددل المعلومددات عددن عمليددات الشددركة إلددى 

ن تقددير التددفقات النقديدة المسدتقبلية مستخدمي تلك التقارير وخاصة المسدتثمرين، بالشدكل الدذي يمكدنهم مد

، كما أنها ترتبط بشكل رئيسي بمدى قدرة المعلومات المفصح عنها فدي (Biddle, 2009, p.3)المتوقعة 

 (.005، ص 0300إحداث فرق في قرارات مستخدمي تلك التقارير )الحربي، 

قًدا للمعدايير الدوليدة لإعدداد ويمكن أن تتمثل جودة التقدارير الماليدة فدي إعدداد التقدارير الماليدة وف

التقارير المالية، وتوصيل محتوى تلك التقارير لمستخدميها في الوقت المناسدب وبشدكل ملائدم، مدع تجندب 

وجددود تحريفددات جوهريددة فددي هددذا المحتددوى، حتددى تعبددر تلددك التقددارير بصدددق عددن الوضددع الاقتصددادي 

ويمكن تعريف جودة التقارير المالية بأنها (، 02، صـ 0302للشركة خلال فترة زمنية معينة )الصيرفي، 
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(، كمدا يدتم 2، صدـ 0300مدى صدق تمثيل الأرباح المعلنة للوضع الاقتصادي الحقيقي للمنشأة )شتيوي، 

تعريفها بأنها المنتج الذي يتم تقديمه لأصحاب المصالح والدذي يسداعدهم فدي تحقيدق أهددافهم وتدوفير قددر 

التقدارير أن تمتلدك القددرة علدى أن تعكدس حقيقدة الأوضداع الاقتصدادية  كبير من الرضا لديهم، ولابد لتلك

للشددركة، ولابددد مددن الالتددزام بالمعددايير المحاسددبية وتخفدديض عمليددات إدارة الأربدداح عنددد القيددام بإعدددادها 

 (.022، صـ 0300؛ ريشو، 020، ص 0303)صالح، 

حدول الوضدع الاقتصدادي الحقيقدي كما أن جودة التقارير المالية تشير إلى المعلومدات المتدوافرة 

. ويمكدن القدول بدأن (Koo, et al, 2017, p. 754)للشدركة والدذي يدؤثر علدى سياسدة توزيدع الأربداح 

التقارير المالية جيدة إذا كانت تلك التقدارير تعكدس بشدكل جيدد الأداء المدالي الحقيقدي للمنشدأة، وتمكدن مدن 

تكون تلدك التقدارير متكاملدة وموضدوعية وخاليدة مدن الأخطداء التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية، على أن 

(Önce and Çavus, 2019, p. 386)  كمدا أنهدا تتمثدل فدي قددرة المعلومدات المحاسدبية المنشدورة ،

بالتقارير المالية على تحقيق منفعة لمستخدميها تنعكس على قراراتهم، وتتحقق تلك الجدودة  كلمدا تدوافرت 

؛ Mahdavikhou, 2011, p. 2093النوعيدة التدي تعظدم أهميتهدا لدديهم ) بهدذه المعلومدات الخصدائص

 (.02، ص 0302محمد، 

كما أن جودة التقارير المالية ترتكز على تطبيق المعايير المحاسدبية لتقدديم معلومدات تتدوافر بهدا 

لدذي خصائص الجودة ويتم الإفصاح عن كافدة المعلومدات بشدفافية وفقداً لنظدام إفصداح يتصدف بدالجودة وا

يمُكّددن مسددتخدمي تلددك التقددارير مددن الثقددة فيهددا، وبالتددالي إمكانيددة الاعتمدداد علددى تلددك التقددارير عنددد اتخدداذ 

 (.2، ص 0300قراراتهم )الرشيدي، 

ومما سبق يتضح أنه غالباً ما يتم تقيديم جدودة التقدارير الماليدة مدن خدلال تقيديم جدودة المعلومدات 

ودة التقدارير الماليدة علدي أنهدا تلدك التقدارير المعددة وفقدا لمعدايير المحاسبية الواردة بها، ويمكن تعريف جد

المحاسبة الدولية بعيدة عن التحيز أو التلاعب من قبل الإدارة في المعلومات التي تتضمنها تلدك التقدارير، 

 لضمان تقديم معلومات موثوقة وملائمة لمستخدمي التقارير المالية.

 بالتقارير المالية: أهمية جودة المعلومات الواردة 3/2

 تنبع أهمية المعلومات الواردة بالتقارير المالية من الآتي:

)أ( تمثددل التقددارير الماليددة أداة الاتصددال الرئيسددية بددين الإدارة ومسددتخدمي التقددارير الماليددة، حيددث يمكددن 

ح للمسددتخدمين مددن خلالهددا معرفددة الموقددف المددالي للشددركة ومقدددار التغيددر فيدده، وكددذلك تقددوم بتوضددي
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مصددادر التمويددل، ممددا يسدداعد فددي تقيدديم أنشددطة الشددركة المتعلقددة بالتمويددل وطريقددة اسددتغلال المددوارد 

 الخاصة بها.

)ب( تساعد المستثمرين الحاليين والمدرتقبين فدي اتخداذ القدرارات المتعلقدة بالاحتفداظ بالأسدهم أو بيعهدا أو 

، ص 0302فدي الشدركة )سدعد الددين، مبادلتها بدأوراق ماليدة أخدرى أو اسدتثمار المزيدد مدن الأمدوال 

030.) 

)ج( تددؤدي جددودة المعلومددات المحاسددبية إلددى تسددهيل التخصدديص الفعددال لددرأس المددال وتحسددين القددرارات 

 .(Chen, et al., 2011, p. 1257)الاستثمارية للشركة 

ة الحالددة )د( تعمددل علددى تعزيددز الكفدداءة الكليددة للأسددواق الماليددة، وتزيددد مددن قدددرة المسددتثمرين علددى معرفدد

الحقيقيددة للاقتصدداد فددي الوقددت المناسددب لتجنددب حدددوث تددأخر الاسددتجابة للمخدداطر المسددتقبلية المتعلقددة 

 .(Bertomeu and Magee, 2011, p. 211)بالاستثمار وحدوث حالة من الركود 

لمفاضدلة )هـ( المساعدة في التنبؤ بدرجة الربحية والمخاطر المسدتقبلية المتعلقدة بالاسدتثمار والدتمكن مدن ا

 بين الفرص الاستثمارية المتاحة.

)و( زيادة ثقة المستثمرين المحليدين والددوليين فدي المعلومدات الماليدة ممدا يخفدض مدن مشدكلة عددم تماثدل 

 المعلومات.

)ز( تساعد في توقع حدوث الأزمات المالية من خلال حصر المخاطر والعمدل علدى تجندب وقوعهدا، كمدا 

رة من تحسين القيمة للمساهمين وبالتدالي التقداء المصدالح بدين المدديرين أنها تمكن أعضاء مجلس الإدا

 (.53، ص 0300والمستثمرين )على، 

)ح( تزداد أهمية جودة التقارير المالية عند حدوث أزمات مالية أو انهيدارات لشدركات كبدرى حدول العدالم 

ماليدة أو تواجدد مؤشدرات تددل من أجل استعادة ثقة مستخدمي تلك التقارير المالية وكلما تفجرت أزمة 

على حدوثها، فالتقارير المالية ذات الجودة العاليدة تعمدل علدى تحقيدق كفداءة الأسدواق الماليدة وبالتدالي 

الوصول إلى الأسعار الحقيقية للأسهم وزيادة حجم العمليات فدي الأسدواق، وانخفداض مخداطر التوقدع 

ت توقعدات المحللدين المداليين فدي سدوق الأوراق ومخاطر التقدير، الأمر الذي يؤدي إلى الحد مدن تشدت

 المالية.
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)ط( تعتبر مصدرًا هامًا يمُكّن حملة الأسهم من مراقبة أعمال الشركة ممدا يسداعد فدي إيجداد دور إشدرافي 

على سوق المال بالشكل الذي يسداهم فدي تخفديض مشداكل الوكالدة بدين حملدة الأسدهم والإدارة )كدريم، 

 (.22، ص 0302

مهمة لجميع الأطراف وتعمل على زيدادة الشدفافية بشدكل كبيدر، وتكدون الشدركات ذات الجدودة )ك( تعتبر 

المرتفعة في التقارير المالية أكثر قددرة علدى الحصدول علدى التمويدل الخدارجي المناسدب ممدا يدنعكس 

 .(Lisic, et al., 2019, p. 36)على كفاءة القرارات الاستثمارية لديها 

 (05، ص 0302رير المالية لابد من تحقيق التالي: )حسن، ولكي تتحقق جودة التقا

ويقصددد بدده توصدديف البيانددات المدرجددة بالتقددارير بشددكل جيددد حيددث تكددون  جووودة اوويالة التقريوور: (أ)

الكلمددات المختددارة لوصددف البيددان واضددحة ومفهومددة ومعبددرة بدقددة عددن البيددان، ويتطلددب ذلددك تددوافر 

 خاصية الوضوح.

ويقصددد بهددا دقددة البيانددات وتددوافر القدديم الصددحيحة وخلوهددا مددن الأخطدداء  جووودة محتوووت التقريوور: (ب)

 الجوهرية، ويتطلب ذلك توافر كلًا من الدقة والاكتمال والشمول.

ويقصد بها الحصول على التقريدر فدي الوقدت المناسدب أو عدرض المعلومدات )ج( جودة عرض التقرير: 

مددن التفسددير والتوضدديح عنددد اسددتخدامها،  تحددت عندداوين متجانسددة ومتسددقة بطريقددة لا تحتدداج للمزيددد

 ويتطلب هذا توافر أربع خصائص هي الاتساق أو الثبات، والحياد، والتوقيت المناسب، والشفافية.

 العوامل المؤثرة على جودة التقارير المالية: 3/3

 يوجد العديد من العوامل المؤثرة في جدودة التقدارير الماليدة، ولكدن فدي البدايدة يمكدن اسدتعراض

؛ 030 -030، صدـ 0305بعض العوامل التي تؤثر سلبًا علدى جدودة التقدارير الماليدة كمدا يلدي )الطويدل، 

 (:002، ص 0302قاسم، 

)أ( عدم التطبيق السليم للمبادئ المحاسبية والتي مدن شدأنها تحسدين والحفداظ علدى جدودة التقدارير الماليدة، 

ادئ المحاسددبية، فقددد يددتم الاعتددراف المبكددر فهندداك ممارسددات تمثددل خروجًددا عددن التطبيددق السددليم للمبدد

بالإيراد والتلاعب بالمصدروفات بغدرض تخفيضدها أو تعظيمهدا لإظهدار الأربداح علدى غيدر حقيقتهدا، 

وكذلك تبويب الأصول والالتزامات في القوائم المالية على غير حقيقتها مما يدؤثر علدى نتدائج التحليدل 
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ي الحسابات بعض الممارسات الخاطئة وبما لا يتفق مدع المالي، وقد تتضمن كذلك تقارير بعض مراقب

 معايير المراجعة الدولية.

)ب( تددوافر العديددد مددن البدددائل المحاسددبية لمعالجددة بعددض الأحددداث الاقتصددادية وعمددل بعددض التقددديرات 

، وقددد يسددتهدف ذلددك تددوفير المرونددة فددي المعالجددات (Elshawarby, 2019, p. 21)المحاسددبية 

أنه قد يتم استغلال تلك المرونة بصورة غير أخلاقيدة واسدتخدام البدديل المحاسدبي غيدر المحاسبية، إلا 

 الملائم لتحقيق مصالح شخصية وإشباع رغبات المديرين، مما يؤثر سلبًا على جودة التقارير المالية.

وسدهولة )ج( عدم تخزين السجلات والمستندات المالية من قبل المسئولين والاحتفاظ بها بشدكل غيدر سدليم 

وصول العاملين إليها وقدرتهم على التلاعب في المعلومات، يؤدي إلى إنتاج تقارير ماليدة غيدر كافيدة 

لمتطلبات واحتياجات مسدتخدميها فدي عمليدة اتخداذ القدرار، وغيدر معبدرة بشدكل صدحيح وحقيقدي عدن 

لمحاسبية ومدا يجدب الوضع المالي للشركة، وبذلك القيام بإهمال قواعد الحفاظ على سرية المعلومات ا

الإفصاح عنه وما يجب أن يحفظ بسرية، ونقص الخبرة في التعامل المناسدب مدع المعلومدات السدرية، 

مما يؤدي إلدى اسدتخدام المعلومدات السدرية فدي غايدات غيدر أخلاقيدة وغيدر قانونيدة بهددف خدمدة فئدة 

 معينة على حساب الفئات الأخرى.

المدؤهلين وإسدناد مسدئولية إعدداد التقدارير الماليدة إلديهم، ولا تأخدذ )د( قيام الإدارة بتعيين الأشخاص غيدر 

عامددل الكفدداءة أو الخبددرة المهنيددة كأسدداس للتعيددين، ممددا يفقددد التقددارير الماليددة النزاهددة والمصددداقية فددي 

 إيصال المعلومات بصورة منصفة.

دارة ونقدص الخبدرة )هـ( تدني السلوك الأخلاقي داخل الشركة وضعف مستوى فعاليدة إشدراف مجلدس الإ

 (.002، ص 0303لدى أعضاء لجنة المراجعة، وقصور عملية المراجعة الخارجية )فراج، 

ومما سبق يتضح أن جودة التقارير المالية تعتمد بشكل كبيدر علدى خلدو التقدارير مدن التحريفدات 

عدد عدن التحيدز الجوهرية، والتي تحدث نتيجة الخطأ أو الغش، كما يجدب ضدبط التقدديرات المحاسدبية والب

 أثناء إعدادها.

 وهنا يمكن توضيح العوامل المؤثرة على جودة التقارير المالية كما يلي:

 المعايير المحاسبية المطبقة في الشركات: 3/3/1

تعتبر معايير المحاسبة المطبقة من أهم العوامل التي تدؤثر فدي جدودة التقدارير الماليدة، حيدث إن 

د التددي تددتم بهددا عمليددات القيدداس والعددرض والإفصدداح لعمليددات الشددركة المعددايير هددي التددي تحدددد القواعدد
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وللأحداث المالية ولأدائها ومركزها المدالي، فدأي قصدور فدي تلدك المعدايير سدوف يدؤدي إلدى قصدور فدي 

جودة التقارير المالية، ولذلك فإن تطبيدق المعدايير المحاسدبية ذات الجدودة العاليدة تدؤدى إلدى إنتداج تقدارير 

س وتفصح عن الأحداث المالية بكل صدق، وتكون معبرة بشكل دقيق عن الأحدداث الماليدة وعدن مالية تقي

 (.022، ص 0303المركز المالي للشركة )الجزار وآخرون، 

وهناك اهتمام كبير من جانب الجهات التدي تقدوم بوضدع معدايير المحاسدبة بهددف تحسدين جدودة 

 Financial Accounting (FASB)المحاسدبة الماليدة التقارير المالية، فقد قام كل مدن مجلدس معدايير 

Standards Board ومجلددس معددايير المحاسددبة الدوليددة (IASB) International Accounting 

Standards Board  بغدرض الوصدول إلدى معدايير عاليدة الجدودة يندتج  0330بتوقيع مذكرة تفداهم عدام

، وإصددار 0335عنها تقدارير ماليدة جيددة، وكدذلك إصددار مسدودة الإطدار الفكدري المشدترك بينهمدا عدام 

، وفيما يتعلق بأفضلية تبني معايير معينة، فقد أشارت العديد مدن الدراسدات إلدى 0332مسودة أخرى عام 

تقدارير الماليددة الخاصدة بالدددول التدي تتبددع معددايير المحاسدبة الدوليددة تتمتدع بجددودة أعلدى مددن التقددارير أن ال

المالية الخاصة بالدول التي تتبع معدايير المحاسدبة الأمريكيدة، حيدث إن المعدايير المحاسدبية الدوليدة تتميدز 

مما ينتج عنه تقارير ماليدة ذات جدودة بإتاحة قدر من المرونة للإدارة للاختيار من بين البدائل المحاسبية؛ 

عالية تسمح بالمقارنة بين الشركات بصرف النظر عن الدول التي تنتمي إليهدا تلدك الشدركات )الرشديدي، 

 (.2، ص 0300

 International (IFRS)كمدددا يدددؤدي تطبيدددق المعدددايير الدوليدددة لإعدددداد التقدددارير الماليدددة 

Financial Reporting Standards  جددودة الأداء المحاسددبي بمددا يددوفر معلومددات ذات إلددى تحسددين

خصددائص نوعيددة أكثددر جددودة، كمددا أنهددا ذات قددوة تفسدديرية أكبددر تمكددن المسددتثمرين مددن تصددور رؤيددتهم 

المستقبلية لبقاء واستمرار الشركة، كما أنها تعمل على الحد من عدم تماثل المعلومدات وتعمدل أيضًدا علدى 

لمستثمرين من اتخاذ قراراتهم الاقتصادية بشكل صحيح، وتعمل على تحسين شفافية الإفصاح، مما يمُكّن ا

تددوفير قددراءة موحدددة للتقددارير الماليددة ممددا يضددفي المصددداقية علددى المعلومددات المحاسددبية المفصددح عنهددا، 

وتعمل على الحد من السلوك الانتهازي للإدارة، وتهددف إلدى توضديح حقيقدة الواقدع الاقتصدادي للشدركة، 

لحملددة الأسددهم حددول الخسددائر وحددالات الفشددل المددالي والأحددداث الماليددة غيددر الملائمددة وتددوفر معلومددات 

 (.00:  00، صـ 0302)مليجي، 

 العوامل النظامية: 3/3/2
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إلدى حدد كبيدر بالعوامدل  (IFRS)يتأثر التطبيق الفعلي للمعدايير الدوليدة لإعدداد التقدارير الماليدة 

المعددايير، فتلددك العوامددل النظاميددة هددي التددي تحكددم النشدداط  النظاميددة الموجددودة فددي الدولددة المطبقددة لهددذه

الاقتصادي في كل دولة، وقد يؤدي ذلك إلى اخدتلاف تطبيدق تلدك المعدايير مدن دولدة لأخدرى، ويندتج عدن 

تلك الاختلافات تباين في جودة التقدارير الماليدة لكدل دولدة، فهدذه العوامدل النظاميدة هدي التدي تحددد بشدكل 

التقارير المالية ومسئوليات المدراجعين تجداه الأطدراف المسدتفيدة مدن هدذه التقدارير  كبير مسئوليات معدي

 (.022، ص 0303)الجزار وآخرون، 

والتزامهدا بتلدك المعدايير   (IFRS)كما أن تطبيق الدول للمعايير الدولية لإعدداد التقدارير الماليدة

، ورأت معظدم الددول أن تسدعى إلدى جاء تماشيًا مع ظروف اقتصدادية وسياسدية ومتطلبدات محليدة ودوليدة

تطبيقها، وترتب على ذلك إدخال تلك المعايير علدى بيئدات قانونيدة واقتصدادية وسياسدية مختلفدة مدن دولدة 

لأخرى، وعلدى نظدم محاسدبية سدادت لفتدرات كبيدرة والتدي قدد لا تتوافدق مدع تطبيدق تلدك المعدايير )علدى، 

 لى جودة التقارير المالية ما يلي:( ، ومن العوامل النظامية المؤثرة ع20، ص 0305

 )أ( البيئة القانونية:

تصددنف البيئددة القانونيددة للدددول إلددى نظددامين همددا: نظددام القددانون الخدداص ونظددام القددانون العددام 

 (.03، ص 0300)الرشيدي، 

نظام القدانون العدام: طبقًدا لهدذا النظدام لا يوجدد قواعدد قانونيدة ومحدددة تحكدم سدلوك أو ممارسدة 

لمحاسبة أو المراجعة، أو تحكم تنظيم السوق المالية أو الشركات، لذلك فدالقوانين تنبدع مدن قواعدد معينة كا

ومعايير تشمل كافة الأحداث والممارسات دون تحديد، فالأفراد والمؤسسات هم المعنيون باتخاذ إجراءات 

قدانون مسدئولية المساءلة والتقاضي، ويختص القضاء في فصدل أي نزاعدات تحددث، وتقدع فدي ظدل هدذا ال

 مدنية في حالة إثبات خطأ أو إضرار بمصالح الآخرين.

نظددام القددانون الخدداص: يقددوم هددذا النظددام بوضددع قواعددد تفصدديلية محددددة تحكددم الممارسددات أو 

السلوك أو النشاط الذي صدر بشأنه القدانون، ولدذلك فدإن هدذه النوعيدة مدن القدوانين يدتم إجدراء التعدديلات 

مستجدات في التطبيق العملي أو تطورات في النواحي الاقتصادية والاجتماعية، فهناك عليها كلما ظهرت 

قواعدد قانونيددة محددددة فددي ظدل هددذا النظددام تحكددم عمددل الممارسدات كالمحاسددبة والمراجعددة، وتحكددم أيضًددا 

ي تسدودها التنظيمات كالأسواق المالية أو الشركات، وتعتبر التقارير المالية ذات جودة عالية في الدول التد

قواعد نظام القانون العام عدن تلدك التدي تطبدق قواعدد النظدام الخداص لتضدمنها معلومدات تفدي باحتياجدات 

 (.20، ص 0300مستخدمي المعلومات )على، 
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 )ب( النظم المحاسبية:

ومراقبددة تطبيقهددا مددن  (IFRS)يظددل التطبيددق الفعلددي للمعددايير الدوليددة لإعددداد التقددارير الماليددة 

مة لرفع جدودة التقدارير الماليدة، فهنداك دول تسدتخدم هدذه المعدايير كواجهدة ظاهريدة دون أن العوامل المه

تحدث تغييرات جذرية في النظم المحاسبية الموجودة لديها، لتتوافق فعليًا مع تلك المعايير، من أجل جدذب 

ة فعليدة وقامدت الاستثمارات أو غيدره، وهنداك العديدد مدن الددول التدي قامدت بتطبيدق تلدك المعدايير بصدور

بتعددديلات جذريددة فددي الددنظم المحاسددبية الموجددودة لددديها تماشدديًا مددع متطلبددات هددذه المعددايير، كجددزء مددن 

التزامها بتحسين عملية التقرير المالي لديها، وسمحت لنفسها بفترة انتقالية لتوفيق أوضاعها وتحديث نظدم 

يدة أكثدر جدودة فدي الدولدة التدي قامدت بدالتطبيق المحاسبة والمراجعة الخاصة بها، لدذلك فدإن التقدارير المال

من تلك التي قامت بالتطبيق الظاهري فقط لتلك المعايير )على،  (IFRS)الفعلي لمعايير المحاسبة الدولية 

 (.20، ص 0300

 دوافع الإدارة: 3/3/3

البيانددات لددوحظ أن معظددم الفضددائح الماليددة وعمليددات الاحتيددال والتلاعددب التددي يددتم ارتكابهددا فددي 

المحاسددبة تددتم مددن قبددل الإدارة، واسددتخدموا لارتكدداب هددذه الأفعددال العديددد مددن الطددرق وقدددموا معلومددات 

مضللة، وتعد المرونة فدي اسدتخدام البددائل المحاسدبية، والتقدديرات المحاسدبية المتاحدة، وهيكلدة العمليدات 

مام الإدارة لإساءة استغلالها لتحقيدق لإتباع طريقة معينة في معالجة بعض البنود المحاسبية فرص متاحة أ

مصالحها وأهدافها الشخصية علدى حسداب أصدحاب المصدالح، وهدو مدا يقلدل مدن جدودة التقدارير الماليدة، 

فالدوافع الإدارية عامل مهم ومؤثر في جودة التقارير المالية، والإدارة تسعي فدي المقدام الأول إلدى تعظديم 

 (.022، ص 0303منافعها الشخصية )الجزار وآخرون، 

كما أن المديرين يتمتعون بحرية استخدام الأساليب والتقديرات المحاسبية، ويمكنهم التدأثير علدى 

جودة التقارير المالية، فهم على وعي وفهم كامل لظروف العمدل داخدل الشدركة، ومدن المتوقدع أن يقومدوا 

ة ليسددت متماثلددة تمامًددا فددي كددل بإعددداد المعلومددات بطريقددة تعكددس أفضددل حالددة للشددركة، والدددوافع الإداريدد

الشركات، وليست متماثلة عبر الزمن على مستوى الشدركة الواحددة، فهنداك هددف أو أكثدر تسدعى الإدارة 

إلددى تحقيقدده مثددل تعظدديم سددعر السددهم الخدداص بالشددركة، خاصددة إذا كانددت مكافددآت الإدارة تددرتبط بأسددعار 

بية للحفاظ على مسدتوى متدوازن مدن تقيديم السدوق الأسهم في السوق، وتمهيد الأرباح بين الفترات المحاس

للشركة، ومقابلة توقعات المحللين أو تنبؤات الإدارة نفسها لمنع التقلبات الحادة فدي أسدعار أسدهم الشدركة، 
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ولذلك فإن الدوافع الإدارية الموجودة وقت إعداد التقارير المالية هي التي تؤثر على جودة التقارير المالية 

 (.03ص ، 0302)على، 

 المراجعة الخارجية: 3/3/4

لابد من التحقق من صحة التقارير المالية المعدة بواسدطة الإدارة وتقيديم مددى صددقها وتعبيرهدا 

عن الواقع الاقتصادي ونتائج الأعمال والمركز المالي للشركة بشدكل سدليم، ويدتم هدذا التحقدق عدن طريدق 

ت ومهددارات تمكندده مددن القيددام بهددذه المهمددة )محمددد، الاسددتعانة بددالمراجع الخددارجي لمددا يمتلكدده مددن خبددرا

(، حيددث إن جددودة عمليددة المراجعددة وكفددداءة واسددتقلال المراجددع الخددارجي تحددد مدددن 020، ص 0305

 (022، ص 0303التلاعب في التقارير المالية. )الجزار وآخرون، 

ر الماليدة، كما تؤثر علدى درجدة الدتحفظ المحاسدبي، وهدو مدا يدنعكس إيجابيًدا علدى جدودة التقداري

حيث تضفي عملية المراجعة الثقة في التقدارير الماليدة التدي تعددها إدارة الشدركة الخاضدعة للمراجعدة مدن 

خلال اعتماد مصداقية تلك التقارير والتأكد من خلوها من الأخطاء الجوهرية، لذلك يمكدن الاعتمداد عليهدا 

دارة على التلاعب في الأرباح، وتجدر الإشارة في اتخاذ القرارات الاقتصادية، كما أنها تحد من مقدرة الإ

إلددى أن مراقبددي الحسددابات لا يقدددمون تأكيدددات تامددة علددى سددلامة التقددارير الماليددة وخلوهددا مددن الأخطدداء 

والغش ولكن يقومون بتوفير تأكيدات معقولة بأن تلك المعلومات الماليدة خاليدة مدن أي تحريفدات جوهريدة 

(Alzoubi, 2018, p. 2). 

 الحوكمة: 3/3/5

إن تفعيل الحوكمة يؤدي إلى تحسدين جدودة التقدارير الماليدة وزيدادة ثقدة الجمهدور بهدا، حيدث إن 

الالتزام بتطبيق ضوابط ومعايير حوكمة الشركات سوف يؤدي إلى تحسدين جدودة التقدارير الماليدة، حيدث 

ذوي العلاقددة  إن حوكمددة الشددركات تسددعى إلددى تحقيددق توزيددع فددي السددلطات والمسددئوليات بددين الأطددراف

والأطراف الأخرى التي تدزاول أعمالهدا مدن خدلال المنشدأة، فدي محاولدة لمندع التجداوزات، وذلدك بوضدع 

الضوابط التي تحكدم أداء كدل طدرف داخدل الوحددة الاقتصدادية الواحددة، وإن أحدد أهدداف تطبيدق حوكمدة 

لكدفء للمدوارد والحدد مدن قددرة الشركات هو زيادة جودة التقارير المالية، وتعمل أيضًدا علدى الاسدتخدام ا

 ,Habbash)( و022، ص 0303المدديرين علددى التلاعدب فددي المعلومددات الماليدة )الجددزار وآخدرون، 

2019, p.4). 



   

 
  

 

(1781) 

 م2024 يوليو    الرابعالجزء  -( 18)العدد  -( 10المجلد )                         مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 

 أثر جودة التقارير المالية على كفاءة            عبده أحمد عبده عتش و د/ ياسر الشافعي ا.د/و سالم العتيبيا/ 

ونظراً لأهمية حوكمة الشركات، فقد أشارت إرشدادات الحوكمدة إلدى أهميدة الإفصداح والشدفافية 

الإفصاح الددقيق والشدامل عدن كدل الجواندب  كأحد مقومات الحوكمة الجيدة، وذلك من خلال التركيز على

المتعلقة بالشركة، وبطريقة دقيقة وعادلة بين جميع أصدحاب المصدالح، فهنداك علاقدة تبادليدة بدين حوكمدة 

الشركات وجودة التقارير المالية، حيث إن المعلومات المحاسبية الجيددة تسدتخدم كمددخلات للحوكمدة عندد 

الشركة وبطريقة دقيقة وعادلدة بدين جميدع الأطدراف، فهنداك علاقدة تبادليدة تقييم كفاءة الإدارة، التي تقدم ب

بين حوكمة الشركات وجدودة التقدارير الماليدة، حيدث إن المعلومدات المحاسدبية الجيددة تسدتخدم كمددخلات 

للحوكمة عند تقييم كفاءة إدارة الشركة التي تقددم التقدارير الماليدة، كمدا أن تلدك المعلومدات المحاسدبية هدي 

نتاج تطبيق حوكمة جيدة، لذلك فإن إعداد تقارير مالية تتصف بدالجودة هدي أحدد دعدائم حوكمدة الشدركات 

 (.02، ص 0300)الرشيدي، 

 هيكل الملكية: 3/3/6

إن طبيعددة ملكيددة الشددركات فددي الوقددت الددراهن وخاصددة الشددركات المسدداهمة والتددي يكددون بهددا 

اكل عديدة يطلق عليها مشداكل الوكالدة، تلدك المشداكل انفصال في الملكية عن الإدارة، أدت إلى ظهور مش

تتركز في أن الإدارة تسعى إلى تحقيق مصالحها ولو علدى حسداب المدلاك وحملدة الأسدهم، حيدث تسدتخدم 

 (.20، ص 0305صلاحيتها في تحقيق منفعتها الشخصية )على، 

ماليدة، حيدث تشدير واختلفدت وجهدات النظدر حدول تدأثير الملكيدة الإداريدة علدى جدودة التقدارير ال

وجهدة النظدر الأولددي إلدي أن امدتلاك المددديرين لأسدهم الشدركة يددؤدى إلدى عددم وجددود خلافدات بدين حملددة 

الأسهم والإدارة مما يحد من السلوك الانتهازي للإدارة وبالتالي تحسدين جدودة التقدارير الماليدة )المليجدي، 

لإدارة لجزء من أسهم الشدركة قدد يدؤدي ( ، ووجهة النظر الأخرى تشير إلى أن امتلاك ا05، ص 0303

إلى انخفاض الضغوط التي تواجهها الإدارة من أصحاب المصالح المختلفة للإقرار بمصداقية عن الوضع 

الاقتصددادي للشددركة، وبالتددالي يعطددي الإدارة مجددالًا أكبددر لممارسددة السددلوك الانتهددازي، ممددا يددؤدي إلددى 

 (. 02، ص 0302انخفاض جودة التقارير المالية )على، 

كما أنه في حالة تعدد المستثمرين يكون من السهل التلاعب في التقدارير الماليدة، بينمدا فدي حالدة 

تركز الملكية في أيدي مجموعة صغيرة من المستثمرين فإن ذلك يحد من ممارسدات الإدارة للتلاعدب فدي 

ة، فعندما تتفدرق أو تدوزع ملكيدة الشدركة التقارير المالية، نظرًا لامتلاكهم القوة والدافع لمراقبة أداء الإدار
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 ,Dou, 2018)على نطاق واسع، فهذا سوف يحد من قدرة المستثمرين علدى مراقبدة مدا تقدوم بده الإدارة 

p. 7). 

 أخلاقيات الأعمال: 3/3/7

في العقدود الماضدية كاندت أخلاقيدات الأعمدال أكثدر المصدطلحات تعارضًدا، حيدث كدان المفهدوم 

التجاريدة لا يمكدن أن تكدون أخلاقيدة، وإذا كاندت الأعمدال أخلاقيدة فدلا يمكدن أن تكدون الشائع أن الأعمال 

أعمددالًا تجاريددة، ممددا يعنددي أن العمددل التجدداري يحقددق الأربدداح فقددط مددن خددلال الطددرق والوسددائل غيددر 

الأخلاقية، إلا أنه مع مرور الزمن أصبحت الصلة بين الأخلاقيات ونجداح الأعمدال أكثدر وضدوحًا، حيدث 

إدراك أن الشركات يجب أن تتماشى مع اهتمامات المجتمدع )المسدئولية الاجتماعيدة( إذا أرادت النجداح  تم

فدي مواجهددة المنافسددة والاسدتمرار فددي النمددو والازدهدار، فالشددركات الناجحددة تعمدل علددى دمددج أخلاقيددات 

ي ضروري لاسدتمرار الأعمال في عملية صنع القرارات وجميع الجوانب الإستراتيجية، فالالتزام الأخلاق

الأعمددال التجاريددة، كمددا أن الشددركات ذات المسددتوى العددالي مددن الالتددزام الأخلاقددي تعكددس تدددفقات نقديددة 

 (.02، ص 0302تشغيلية مستقبلية أفضل، كما تعكس جودة التقارير المالية المفصح عنها )خليل، 

تؤدي إلى انتهاك القوانين، فعادةً  كما أن الإجراءات غير الأخلاقية التي تقوم بها الإدارة غالبًا لا

ما يسمح القانون بمستوى معين من المرونة عند القيدام بعمليدة إعدداد التقدارير الماليدة، وهدذه هدي الفرصدة 

المتاحددة أمددا الإدارة لارتكدداب الأعمددال غيددر الأخلاقيددة، وتعددول الشددركات هنددا علددى الجانددب الأخلاقددي، 

 .(Choi and Pae, 2011, p. 405)التي تدار بها الشركة فالالتزام الأخلاقي يؤثر على الطريقة 

 ماهية القرارات الاستثمارية: 3/4

يعتبر الاستثمار أحد العوامل الهامة التي تؤدى إلى نمو الشركات، وتسهم الاستثمارات التدي تدتم 

لبطالة من خلال تلك الشركات في زيادة معدلات النمو الاقتصادي على مستوى الدولة وتخفيض معدلات ا

من خلال زيادة فرص العمل، وتسعى الشركات إلى الحصول على التمويل اللازم لكل المشدروعات التدي 

تحقق قيمة حالية موجبة حتى يتساوى العائد من الاستثمار مدع التكلفدة الحديدة لده، ويعدرف الاسدتثمار بأنده 

تقبل أو إعادة بيعه بسدعر أعلدى اقتناء أصل أو عنصر معين بغرض الاستفادة منه في توليد الدخل في المس

فددي المسددتقبل، لددذلك فددإن الاسددتثمار يشددير إلددى شددراء الأصددول الثابتددة أو الاسددتثمارات الماليددة كالأسددهم 

والسددندات. كمددا يعددرف الاسددتثمار بأندده عمليددة تقددديم المددوارد ورأس المددال فددي الوقددت الحددالي علددى أمددل 

 (Pristiwantiyasih and setyawan, 2020, p. 389)الحصول على الأرباح في المستقبل 
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بالإضافة إلى أن المستثمرين يهدفون إلى تحقيق العائد المناسب، حيث يدزداد العائدد المتوقدع مدن 

الاستثمار بزيادة درجة المخاطرة، ويطمحون أيضًا إلى توظيف أموالهم وتحقيق عائد مناسب بأقدل درجدة 

ون على المحافظة على رأس المال واسدتمرار الددخل مخاطرة ممكنة لضمان استمرارية النشاط، كما يعمل

وزيادته وضمان توافر السديولة اللازمدة، وتنبدع أهميدة الاسدتثمار مدن كونده يضديف إلدى المدوارد المتاحدة 

ويسدداهم فددي حدددوث التطددور التكنولددوجي وتحقيددق الأمددن الاقتصددادي للمجتمددع ككددل، عددن طريددق إقامددة 

ع والخدمات، كما أنه يدعم الموارد الماليدة الخاصدة بالدولدة ويقدوم المشروعات الاستثمارية التي تقدم السل

بتوظيف أموال المستثمرين والمدخرين بشكل شرعي في مشروعات لديها فدرص اسدتثمارية وتحتداج إلدى 

 (. 2:  5، ص 0302التمويل اللازم ومن ثم جني العوائد المناسبة )الصايغ وعبدالمجيد، 

كما يوجد بعدض العوامدل التدي تسداعد علدى نجداح الاسدتثمار، ومنهدا تدوافر الدوعي الاسدتثماري 

وتوافر المناخ القانوني والاجتماعي والسياسي المناسب للاستثمار، وكذلك توافر سدوق مدالي فعدال، يدوفر 

لعائددد العديددد مددن فددرص الاسددتثمار، ويتدديح لكددل مسددتثمر اختيددار المجددال المناسددب مددن حيددث التكلفددة وا

والمخاطرة، ولابد من أن يتسم السوق المالي بدالعمق والاتسداع والديناميكيدة وسدرعة الاسدتجابة للأحدداث 

والمعلومددات، حيددث تعتبددر القددرارات الاسددتثمارية مددن أهددم وأصددعب القددرارات التددي تتخددذها الإدارة فددي 

ما تؤثر على بقاء واسدتمرارية الشركات، فهذه القرارات تهدف إلى تحديد الهيكل الأمثل لحجم الاستثمار ك

تلك الشدركات، وعلدى الإدارة أن يكدون لدديها العديدد مدن الخيدارات الاسدتثمارية المتعدددة وذلدك لاكتسداب 

المرونددة فددي اتخدداذ القددرار الاسددتثماري وبالتددالي اتخدداذ القددرار الصددحيح، كمددا يمكددن اختيددار المشددروع 

لشدركة، وكددذلك تنويدع أدوات الاسددتثمار وبالتدالي تقليددل الاسدتثماري الددذي يتوافدق مددع الإمكانيدات الماليددة ل

 .Abdulshakour, 2020, p)المخاطر بحيث يتم تعويض الخسدارة فدي أداة مدا بدالربح فدي أداة أخدرى 

10). 

 Capital investmentويقصد بالقرارات الاسدتثمارية تلدك القدرارات الاسدتثمارية الرأسدمالية 

من( الأصول الثابتة والاستثمارات طويلدة الأجدل. وهدذه القدرارات  والمتعلقة بالحصول على )أو التخلص

 هي التي ينتج عنها )ويتم تمثيلها في( القسم الثاني من قائمة التدفقات النقدية.

وتشير كفاءة الاستثمار إلى الحالة التي تدنخفض فيهدا درجدة الإفدراط أو المغدالاة فدي الفدرص أو 

، ص 0303ات جدوى منخفضة أو ذات قيمة حالية سالبة )محمد، المشروعات الاستثمارية والتي تكون ذ

(، وتشير أيضًا إلى الحالة التي تنخفض فيها درجة فقد أو عدم تنفيذ الفرص أو المشروعات الاستثمارية 2

 Chen, et al, 2017, p. 464; Naeem)ذات الجدوى المرتفعة والتي تكدون ذات قيمدة حاليدة موجبدة 
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and Lie, 2019, p.4)،  كما تتحقق كفاءة الاستثمار عندما لا يكون هناك انحراف عدن المسدتوى الأمثدل

(، لددذلك يقددال أن الشددركات التددي تسددتثمر فددوق المسددتوى 00، ص 0300للاسددتثمار )شددحاته وآخددرون، 

الأمثددل تفددرط فددي الاسددتثمار، فددي حددين يقددال أن الشددركات التددي تسددتثمر بشددكل محدددود فددي مشددروعات 

 .(Ullah, et al., 2020)اعت فرصًا استثمارية استثمارية مربحة، أض

لشددركة معينددة تشددير إلددى قيددام هددذه  investment efficiencyوكفدداءة القددرارات الاسددتثمارية 

 Net Presentذات صدافي قيمدة حاليدة  investment projectsالشدركة بتنفيدذ مشدروعات اسدتثمارية 

Value (NPV)  موجبة في ظدل عددم وجدود قيدود سدوقيةmarket frictions ويقصدد بدالقيود السدوقية .

القيود التي تفرضها طبيعة السوق المالية والتي تجعل من الصعب تحقيدق النتدائج المسدتهدفة بشدكل كامدل، 

وتتمثل في النواحي ذات الصلة بإتمام المعاملات في السوق المالية مثدل الوقدت والجهدد والتكلفدة والأعبداء 

. (Biddle, et al. 2009)ات الملائمة التي تساعد علدى إتمدام المعداملات الضريبية اللازمة لتجميع البيان

 optimal level ofويدرتبط بكفداءة القدرارات الاسدتثمارية مفهدوم آخدر هدو المسدتوى الأمثدل للاسدتثمار 

investment والددذي يعنددي قيددام الشددركات بالاسددتثمار حتددى تتعددادل المنفعددة الحديددة ،the marginal 

benefits ثمارات الجديدددة مددع التكلفددة الحديددة للاسدتthe marginal costs  لهددا، وذلددك مددع تعددديل هددذه

التكلفة بتكاليف تجهيدز هدذه الاسدتثمارات الجديددة. وفدي هدذه الحالدة فدإن المدديرين يمكدنهم الحصدول علدى 

الفائددة  التمويل المناسب للقيام بالمشروعات الاستثمارية ذات صافي القيمدة الحاليدة الموجبدة وذلدك بمعددل

السددائد فددي السددوق وفددي نفددس الوقددت تحقيددق فددائض نقدددي لصددالح المسددتثمرين. إلا أن المسددتوي الأمثددل 

للاستثمار عادة يكون نادر الحدوث ومن ثم فإن هناك غالباً ابتعاد عن مثل هذا المسدتوى، وهدو مدا يترتدب 

 عليه عدم كفاءة القرارات الاستثمارية.

تددؤدي إلددى عدددم تحقيددق الشددركات للمسددتوي الأمثددل للاسددتثمار وتوجدد العديددد مددن الأسددباب التددي 

)ويقصدد بالانهيدار الأخلاقدي الحالدة التدي يكدون فيهدا  moral hazardأهمها الانهيار الأخلاقدي للمدديرين 

نزعة تجاه مخاطر لا داعي لها لأن من سيتخذ تلك المخاطر لن يتحمل تكداليف الخسدارة الناتجدة عدن هدذه 

، واللدذان ينتجدان عدن حددوث عددم تماثدل المعلومدات  adverse selectionالعكسي المخاطر( والاختيار

information asymmetry  بددين إدارة الشددركة ومقدددمي رأس المددال إلددى الشددركة ممددا يترتددب عليدده

 .(Onali 2014)انخفاض كفاءة القرارات الاستثمارية 

وبالنسددبة للانهيددار الأخلاقددي للمددديرين فإندده يعنددي أن المددديرون فددي سددعيهم لتعظدديم أربدداحهم 

الشخصددية قددد يميلددون أحيانًددا إلددى اتخدداذ بعددض القددرارات الاسددتثمارية التددي قددد لا تعددود بأفضددل المنددافع أو 
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نهيدار الأخلاقدي العوائد على حملة الأسهم. وبالاعتماد على هدذه الفكدرة، فدإن النمداذج الخاصدة بدراسدة الا

للمددديرين تفيددد بددأنهم سدديقومون بالاسددتثمار فددي مشددروعات ذات صددافي قيمددة حاليددة سددالبة عندددما يوجددد 

 ,Latsis and Repapis)بددين دوافددع الموكددل )المسددتثمر( والوكيددل )الإدارة(  divergenceاخددتلاف 

2014). 

ر أو نقدص الاسدتثمار اعتمداداً وبناء عليه يؤدي الانهيار الأخلاقدي للمدديرين إلدى زيدادة الاسدتثما

على درجة توافر رأس المدال، وذلدك لأن الميدل الطبيعدي لزيدادة الاسدتثمار سدوف يترتدب عليده زيدادة فدي 

القيمة الفعلية للاستثمارات إذا كان لدى الشركة موارد يمكن استثمارها. من ناحية أخرى فإن مقدمي رأس 

من ثم فإنه يتوقع أن يقتصدوا عندد اسدتثمارهم فدي الشدركة، المال للشركة عادة ما يدركون هذه المشكلة، و

 .(Biddle et al. 2009)وهو الأمر الذي يمكن أن يؤدي إلى نقص الاستثمار 

أما بالنسبة للاختيار العكسي فإنه يعني قيام إدارة الشركة برفض زيادة رأس المال عندد مسدتوى 

اسدتثمارية جيددة. وتفيدد النمداذج المختلفدة معين مدن سدعر الخصدم حتدى لدو ترتدب علدى ذلدك فقددان فدرص 

الخاصة بمشكلة الاختيار العكسي أنه إذا كان لدى المدديرين معلومدات أكثدر ممدا يتدوافر لددى المسدتثمرين 

حول الفرص الاستثمارية المتاحة أمام الشدركة، فدإن هدؤلاء المدديرين سدوف يحداولون الدتحكم فدي توقيدت 

وا بإصدار هذه الأسهم بسعر أعلى من قيمتها الاسمية. وإذا نجدح إصدار أسهم رأس المال بغرض أن يقوم

 McLean and)المديرون في ذلك، فإنه من المحتمل أن يقوموا بزيادة استثمار هذه العوائد التي حققوها 

Zhao 2014) ومدن المتوقدع أن تكدون هنداك اسدتجابة منطقيدة مدن جاندب المسدتثمرين لهدذه الفكدرة، ممدا .

تصدداد فددي تقددديم رأس المددال إلددى الشددركة، الأمددر الددذي يددؤدي فددي النهايددة إلددى نقددص يدددفعهم إلددى الاق

 الاستثمارات التي يمكن أن تحصل عليها الشركة فعلًا.

 

 أهداف الاستثمار: 3/5

تختلف أهداف الاستثمار من مستثمر لآخر حيث يعتبر الهددف الدرئيس والأهدم لأي مسدتثمر هدو 

( بتلخديص أهدم 05، ص 0300لسديولة، حيدث قامدت دراسدة )جدردان، الموازنة بين العائد والمخداطرة وا

 الأهداف الرئيسية للاستثمار فيما يلي:

 )أ( الهدف العام للاستثمار مهما يكن نوع الاستثمار هو تحقيق العائد.
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)ب( تكوين الثروة وتنميتها، تكون عدن طريدق سدعي المسدتثمر مدن وراء العمليدة الاسدتثمارية إلدي تكدوين 

 عمل علي تنميتها في المستقبل.ثروة وال

 )ج( تأمين الحاجات المتوقعة وتوفير السيولة لمواجهة تلك الحاجات. 

 مقاييس كفاءة الاستثمار: 3/6

 تتمثل اهم مقاييس كفاءة الاستثمار فيما يلي:

 :(Biddle et al., 2009))أ( المقياس الأول 

 ;Richardson, 2006)يعتبر المقياس الأكثر استخدامًا لكفاءة الاستثمار وتم اقتراحه من قبدل 

Biddle et al., 2009)  ويشير إلى أن إجمالي استثمار الشركات خلال سنة معينة يتم حسدابه مدن خدلال

والنفقددات  نمددوذج أو معادلددة، بحيددث يقدداس الاسددتثمار علددى أندده إجمددالي الاسددتثمار فددي البحددث والتطددوير،

الرأسمالية، ونفقات الاستحواذ، مخصومًا منه مبيعات الأصول، وقسمتها علدى إجمدالي الأصدول الخاصدة 

 بالشركة علي النحو التالي:

It = RDt + CAPEXt + Acquisitionst – SalePPEt ÷ TA 

 حيث إن:

RDt                .يشير إلى إجمالي الاستثمار في البحث والتطوير : 

CAPEXt        .يشير إلى النفقات الرأسمالية : 

Acquisitionst .يشير إلي نفقات الاستحواذ : 

SalePPEt       .يشير إلي مبيعات الأصول : 

TA                .يشير إلى إجمالي الأصول الخاصة بالشركة : 

 

 :(Chen et al., 2011))ب( المقياس الثاني 

يقيس كفاءة الاستثمار بقيمة الانحراف عن القيمة المتوقعدة التدي يدتم الحصدول عليده مدن نمدوذج 

التنبدؤ بالاسددتثمار كدالدة فددي فددرص النمدو المتوقددع بالاعتمداد علددى التغيددر فدي الإيددرادات مدن سددنة لأخددري 
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بيعات قدد تختلدف بسدبب )النمو في المبيعات أو إيرادات النشاط(. نظرًا لأن العلاقة بين الاستثمار ونمو الم

 انخفاض وزيادة المبيعات على النحو التالي:

Investi,t = α0+ α1NEGi,t-1+ α2SalesGrowthi,t-1 + α3NEG*SalesGrowthi,t-1+ 

ԑi,t. 

 حيث أن:

Investi,t  هو إجمالي استثمار الشركة :i  في السنةt ويعرف بأنه الزيادة الصافية في الأصول ،

 الملموسة، منسوبة إلي إجمالي الأصول. الملموسة والأصول غير

NEGi,t-1( خلاف 0: متغير وهمي يأخذ قيمة )( إذا كان نمو المبيعات في العام السابق سالبًا و)صفر

 ذلك.

SalesGrowthi,t-1.يمثل معدل النمو السنوي في البيعات في العام السابق : 

ԑi,t المستوي الأمثل للاستثمار، كلما انخفضت : الخطأ العشوائي أو البواقي. ويعبر عن الانحراف عن

حيث تشير  (Biddle et al., 2009)كلما دل ذلك علي كفاءة الاستثمار وذلك يتفق مع  قيم الخطأ

القيم الإيجابية من البواقي علي أن الشركة تستثمر بمعدل أعلي مما هو متوقع من نمو المبيعات، 

بواقي السالبة إلي أن الاستثمار الحقيقي أقل من ولذا ستفرط في الاستثمار. في المقابل تشير ال

 . (Gomariz and Ballesta, 2014)الاستثمار المتوقع أو المقدر، مما يدل علي نقص الاستثمار 

 (Tobin’s Q))ج( المقياس الثالث 

وفقا لهذا المقياس يتم تقدير حجم الاستثمار المتوقع للشركة في العام القادم في ضوء فرص نمو 

 Market to)ة بالاعتماد علي النسبة بين القيمة السوقية والقيمة الدفترية لإجمالي الأصول الشرك

Book)  كبديل لقيمة(Tobin’s Q)  :علي النحو التالي 

Investj,t = β0,t+ β1,t* OCFj,t-1+ β2,t* MTBj,t-1+ ԑj,t 

 حيث إن:

Investj,t هو إجمالي استثمار الشركة :i  في السنةtستثمار في البحث والتطوير، ، ويمثل الا

 والنفقات الرأسمالية، ونفقات الاستحواذ، مخصومًا منه مبيعات الأصول، منسوبة إلي إجمالي الأصول.
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OCFj,t-1.التدفقات النقدية التشغيلية : 

MTBj,t-1 * القيمة السوقية لإجمالي الأصول، ويتم قياسها من خلال )إجمالي الأصول + سعر السهم :

القائمة ناقص القيمة الدفترية لحقوق الملكية( علي القيمة الدفترية لإجمالي الأصول  عدد الأسهم

 في بداية السنة المالية.

ԑj,t البواقي من نموذج الاستثمار، وتمثل البواقي الموجبة الاستثمار الزائد، والبواقي السالبة تمثل نقص :

 الاستثمار، وكلاهما يعبر عن عدم كفاءة الاستثمار.

وأهم عيوب هذا النموذج أن الاختلاف في فرص النمو المنعكسة في التدفقات النقدية التشغيلية 

يعتمد علي أساليب المحاسبة القابلة للتغيير  (MTB)بالكامل، وأن حساب  (MTB)لا يمكن أن تظهره 

 بسبب التحديثات التي تحدث في معايير التقرير المالي الدولية.

هي أفضل المقاييس  (Chen et al., 2011)و  (Biddle et al., 2009)وتعتبر مقاييس 

لكفاءة استثمار الشركات التي تستخدمها الدراسات بسبب: أولًا، هذه هي أحدث المقاييس لكفاءة 

استثمارات الشركات. ثانيًا، تشمل جميع أنواع الاستثمارات وتدرسها، سواء كانت ملموسة أو غير 

علي وجه التحديد، لأنه وفقًا له يتم تقدير حجم  (Chen et al., 2011) ملموسة. ويعتبر أفضل المقاييس

الاستثمار المتوقع للشركة في العام القادم في ضوء فرص نمو الشركة وكيف يمكن أن تختلف مع زيادة 

 .(Elberry, 2018)حجم المبيعات وانخفاضها 

 ثمارية:العلاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة القرارات الاست 3/7

أن أحد أهداف التقارير المالية هو تسهيل تخصيص رأس المال؛ مما يؤدي إلي تحسدين قدرارات 

الاسددتثمار مددن خددلال زيددادة جددودة التقددارير الماليددة واسددتخدام معددايير ومقدداييس صددحيحة تزيددد مددن ثقددة 

 Herath and)مسددتخدمي المعلومددات الماليددة وتقلددل مددن مخدداطر المعلومددات. كمددا أشددارت دراسددة 

Albarqi, 2017)  إلدى وجدود ثلاثدة دوافدع رئيسدية لدراسدة أثدر إعدداد تقدارير ماليدة عاليدة الجدودة علدي

استثمارات الشركات بوجه عام. أولًا: أنها تقلل من كمية المعلومات المحاسدبية )الثدروة المعلوماتيدة( التدي 

سدتثمار الدداخلي والخدارجي. ثالثدًا: تعتبر من عيوب سوق رأس المال. ثانيًا: تسهيل عملية اتخاذ القرار للا

 تمكن ممولي رأس المال الخارجي من مراقبة قرارات مديري الشركات.

:  ويمكددن ربددط جددودة التقددارير الماليددة بكفدداءة الاسددتثمار مددن خددلال منظددورين همددا: تعتبددر أولاا

جيدة والتدي تسدتخدم التقارير المالية هي الوسيلة الأساسية لإيصال المعلومدات الماليدة إلدى الأطدراف الخار
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كأساس لاتخاذ القرارات، حيث أنه معاملة بين طدرفين، أحدد الطدرفين هدو ناشدر التقريدر الدذي يدتحكم فدي 

إعداد )تصميم( وتقديم التقارير للطرف الأخر وهو مستخدم التقرير الذي يستخدمه لتحسدين قدراره المدالي 

ير ماليددة عاليددة الجددودة يددوفر معلومددات إعددداد تقددار ثانيوواا:(. 00، ص 0302المددرتبط بالشددركة )أحمددد، 

محاسبية عالية الجدودة تدؤدي إلدي تحسدين كفداءة الاسدتثمار للشدركات مدن خدلال التخفيدف مدن عددم تماثدل 

المعلومدات بدين الشددركة والمسدتثمرين ممددا يدؤدي بدددوره إلدي انخفدداض تكلفدة رأس مددال الشدركات وتقليددل 

 .(Herath and Albarqi, 2017)مشاكل الاستثمار في نهاية المطاف 

إلدى أن المعلومدات الماليدة المفصدح عنهدا ضدمن  (Li and Wang, 2010)وأشدارت دراسدة 

التقارير المالية يمكن أن تساعد بشكل كبير في التخفيف مدن مشدكلة زيدادة الاسدتثمار أو نقدص الاسدتثمار، 

ذات الجدودة المرتفعدة يمكدن أن  ومن ثم زيادة كفاءة القرارات الاستثمارية. من ناحية، فإن التقارير المالية

تساعد فدي التقليدل مدن عددم تماثدل المعلومدات بدين الإدارة والمسدتثمرين، ممدا يدؤدي إلدى عدلاج مشدكلات 

الانهيار الأخلاقي للمديرين والاختيار العكسدي. كمدا أن هدذه التقدارير الماليدة يمكدن أن تسداعد فدي تحسدين 

يدؤدي إلدى تخفديض تكلفدة التمويدل الناتجدة عدن الاختيدار  وضع السيولة في سوق المال وذلك بالشكل الذي

 Zhang)العكسي وكذلك تسهيل عملية تمويل المشروعات الاستثمارية طويلة الأجل ذات العائد المرتفدع 

et al. 2014; Beatty et al. 2010; Li and Wang 2010). 

مصدرًا هامًا للمعلومدات التدي ومن ناحية ثانية فإن المعلومات المالية ذات الجودة المرتفعة تمثل 

يمكن لحملة الأسهم أن يستخدموها لمراقبة أعمال إدارة الشركة، مما يساعد فدي إيجداد دور إشدرافي علدى 

سددوق المددال بالشددكل الددذي يسُدداهم فددي تخفدديض مشددكلات الوكالددة بددين حملددة الأسددهم والمددديرين، وزيددادة 

سين أداء الإدارة عند الاختيدار مدن بدين المشدروعات القدرات الإشرافية لحملة الأسهم على المديرين، وتح

الاستثمارية، وتخفيض تكاليف التمويل الخارجي؛ وذلك بما يدؤدي فدي النهايدة إلدى زيدادة كفداءة القدرارات 

 .(Hewitt et al. 2014; Boubaker et al. 2014 )الاستثمارية 

حسين جودتها يسهم في كما يلاحظ أن زيادة مستوى الإفصاح عن المعلومات المحاسبية وت

تخفيض عدم تماثل المعلومات، ومن ثم تحسين كفاءة قرارات الاستثمار المرتبطة بالشركة، فهي تسهم 

في تقييد ورقابة السلوك الانتهازي للإدارة، مما يساعد على تحقيق الكفاءة في تخصيص رأس المال كما 

 .Li and Wang, 2010, p)تبطة بالشركات. أنها تؤثر على قرارات الإنتاج والاستثمار والتمويل المر

253) 
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وتساعد أيضًا المعلومات المحاسبية كلًأ من الإدارة والمستثمرين في تحديد المشروعات الجيدة 

والمشروعات غير الجيدة من خلال تحديد فرص توليد القيمة، فعلى سبيل المثال تستطيع الإدارة استخدام 

الشركات الأخرى لتحديد الفرص الاستثمارية الجيدة، وفي نفس  هامش الربح المرتفع الذي تفصح عنه

الوقت تعد المعلومات المحاسبية آلية هامة للرقابة على أداء الإدارة، مما يجعلها تسعى إلى توجيه الموارد 

نحو المشروعات الجيدة وتجاهل المشروعات غير الجيدة والحد من تحويل الثروة من المستثمرين، كما 

مستوى الشفافية الذي يرتبط بالشركات يسهم في زيادة معدلات النمو للصناعة باعتبار أن أن زيادة 

المستثمر يكون أكثر قدرة على توجيه الموارد نحو الصناعات التي تحقق معدلات نمو منخفضة، وعلى 

ة العكس من ذلك فإن انخفاض الشفافية يجعل الشركات أكثر قدرة على الاستجابة لفرص النمو الخاص

بالصناعة، نظرًا لأن المشكلات المرتبطة بالمعلومات تحول دون تدفق رؤوس الأموال إلى فرص 

  (Rad, et al., 2016, p.6)الاستثمار  الجيدة حتى في ظل وجود مؤسسات مالية متطورة. 

إلى أن التقارير المالية ذات الجودة  (Li and Wang, 2010)وفي نفس السياق أشارت دراسة 

المرتفعة يمكن ان تساعد في التقليل من عدم تماثل المعلومات بين الإدارة والمستثمرين، مما يؤدي إلى 

علاج مشكلات الوكالة، وبالتالي التخفيف من مشكلة زيادة الاستثمار أو نقص الاستثمار، ومن ثم كفاءة 

فيض تكاليف الاختيار العكسي من خلال تقليص عدم تماثل المعلومات القرارات الاستثمارية من خلال تخ

 المتاحة بين الشركة والمستثمرين. 

ومما سبق يتضح للباحث ان التقارير المالية تلعب دورا مهما وحاسما في التخفيف من مشاكل  

مون لمتابعة أداء الوكالة، حيث تعتبر المعلومات المالية مصدرا مهما للمعلومات التي يستخدمها المساه

المديرين، فيمكنها تحسين كفاءة الاستثمار من خلال زيادة قدرة المساهمين في مراقبة المديرين، وبالتالي 

تحسين اختيار المشاريع. كما أن هذه التقارير المالية يمكن أن تسهل عملية تمويل المشروعات 

سين وضع السيولة في سوق المال وذلك الاستثمارية طويلة الأجل ذات العائد المرتفع وتساعد في تح

 بالشكل الذي يؤدي إلى تخفيض تكلفة التمويل. 

 

 ( الدراسة التطبيقية:4)

يتمثل الهدف من الدراسة التطبيقية في بيان مدى تأثير جودة التقارير الهدف من الدراسة التطبيقية:  4/1

 المالية على كفاءة القرارات الاستثمارية. 
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 وفترة الدراسة التطبيقية:مجتمع وعينة  4/2

يتكون مجتمع الدراسة التطبيقية من جميع الشركات المساهمة الكويتية  مجتمع الدراسة: -2/0/0

المدرجة ببورصة الأوراق المالية الكويتية فيما عدا قطاعي )البنوك والخدمات المالية بخلاف البنوك( 

 0300( وقد بلغت عدد الشركات المتداولة في البورصة لعام 0300 - 0303وذلك خلال الفترة )

شركة تنتمي لقطاعات )البنوك، والخدمات المالية، والتأمين( وبالتالي  22نهم عدد شركة م 022عدد 

 (.0303شركه )التقرير السنوي للبورصة الكويتية،  22يتكون مجتمع الدراسة من 

 سيتم اختيار عينة الدراسة وفقاً للاعتبارات التالية:عينة الدراسة:  4/2/2

مها ولم تتوقف عن التداول في البورصة خلال فتره أن تكون الشركة مدرجة وتم تداول أسه -أ

 الدراسة.

إمكانية الحصول على البيانات اللازمة لقياس متغيرات الدراسة مثل توافر التقارير المالية  -ب

 للشركات على المواقع الإلكترونية للشركات أو على الموقع الإلكتروني للبورصة الكويتية. 

 من كل عام. 00/00وتنتهي في  0/0دة عن السنة المالية التي تبدأ في أن تكون القوائم المالية مع -ج

شركة من الشركات غير المالية  03وبناءً على ما سبق فقد قام الباحث باختيار عينة مكونه من 

( التالي يوضح التبويب القطاعي لعينة 0المدرجة ببورصة الكويت للأوراق المالية والجدول رقم )

 الدراسة.

 (0)جدول رقم 

 أسماء شركات العينة

 اسم الشركة القطاع م

0 

 قطاع العقارات

 صكوك القابضة

 عقارات الكويت 0

أجيال العقارية  0

 الترفيهية

 العقارات المتحدة 2

 الإنماء العقارية 2

عقار للاستثمارات  5

 العقارية

 التمدين العقارية 2

 العربية العقارية 2
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 الوطنية العقارية 2

03 

 القطاع الصناعي

الصناعات الهندسية 

 الثقيلة وبناء السفن

 المتكاملة القابضة 00

شركة الصناعات  00

 الوطنية

المعادن والصناعات  00

 التحويلية 

الشركة الوطنية  02

 للتنظيف

رابطة الكويت والخليج  02

 للنقل

شركة جاسم للنقليات  05

 والمناولة

02 

قطاع الخدمات 

 الاستهلاكية

السينما الوطنية 

 الكويتية

إيفا للفنادق  02

 والمجتمعات

الأولى للتسويق المحلي  02

 للوقود

 جياد القابضة 03

طيران الجزيرة  00

 ش.م.ك.ع

الفنادق الكويتية  00

 ش.م.ك.ع

00 

 قطاع الطاقة

الخليجية للاستثمار 

 البترولي

 برقان لحفر الآبار 02

02 
 أساسيةمواد 

 بوبيان للبتروكيماويات

 السكب الكويتية 05

02 
 الرعاية الصحية

 التقدم التكنولوجي

 ياكو الطبية 02

02 

 تكنولوجيا واتصالات

الاتصالات المتنقلة 

 )زين(

حيات للاتصالات  03

 )حيات كوم(

 )المصدر: إعداد الباحثين(.   

 متغيرات الدراسة وكيفية قياسها: 4/3
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 ( التالي كيفية قياس كل متغير من متغيرات الدراسة:0الجدول رقم )يوضح 

 ( 0جدول رقم )

 متغيرات الدراسة وكيفية قياسها

 كيفية القياس الرمز المتغير

هيكل 

 التمويل
LEV 

تم قياس هذا المتغير باستخدام نسبة الديون 

)إجمالي الديون طويلة وقصيرة الأجل لإجمالي 

 الأصول(

جودة 

 التقارير

 المالية

FRQ 

سوف يستخدم الباحث جودة الأرباح كمقياس 

لجودة التقارير المالية، وسيتم إستخدام معيار 

الاقتراب من النقد كمقياس لجودة الأرباح بحيث 

كلما اقتربت الأرباح المحاسبية من النقد كلما 

ارتفعت جودتها. وستعتمد الدراسة الحالية على 

نسبة التدفقات هذا المقياس وذلك من خلال قسمة 

النقدية التشغيلية لإجمالي الأصول على نسبة 

الأرباح لإجمالي الأصول، وكلما اقتربت النسبة 

من الواحد صحيح كلما كانت جودة الأرباح 

 أعلى، وبالتالي يدل على جودة التقارير المالية.

EQ = (OCF/TA)/(NI/TA) 

هي التدفقات النقدية التشغيلية،  OCFحيث أن

هي صافي  NIمالي الأصول، وهي إج TAو

 الربح المحاسبي قبل الضريبة.

كفاءة 

القرارات 

 الاستثمارية

IF 

ويقاس وفق نموذج التنبؤ بالاستثمار كدالة للنمو 

المتوقع، وبالتالي فإن الانحراف عن مستوى 

الاستثمار المتوقع يمثل عدم كفاءة الاستثمار، 

 (.Biddle et al. 2009وفقا لدراسة )

Investment it = β0 + β1 NEGit-1 + β2 

Sales Growthit-1 

+ β3 NEG*Sales 

Gro

wthi

t-1 

+ 

£it 

 حيث أن:
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Investment it إجمالي الاستثمارات في :

نهاية السنة، ويمثل نسبة 

صافي التدفقات النقدية من 

الأنشطة الاستثمارية 

المتحصل عليها من قائمة 

التدفقات النقدية مقسومة 

إجمالي أصول على 

( في نهاية الفترة iالشركة )

(t.) 

NEG              هو متغير وهمي يأخذ القيمة :

( إذا كان معدل نمو 0)

المبيعات قيمة سالبة، 

ويأخذ )صفر( بخلاف 

 ذلك.

Sales Growth it نسبة التغير في مبيعات :

 (.t( في نهاية الفترة )iالشركة )

         £itءة الاستثمار : الخطأ المتبقي )كفا

 وتقاس بالقيمة المطلقة للبواقي(.

 المتغيرات الرقابية

معدل العائد 

على 

 الأصول

ROA  )صافي الربح بعد الضرائب/إجمالي الأصول(

 ×033 

اللوغاريتم الطبيعي للقيمة الدفترية لإجمالي  Z  حجم الشركة

 الأصول

 الأساليب الإحصائية المستخدمة:  4/4

تددم اسددتخدام العديددد مددن الأسدداليب الإحصددائية المناسددبة لاختبددار فددرض الدراسددة واتمددام الدراسددة 

التطبيقيددة، وتددم إجددراء التشددغيل الإلكترونددي لبيانددات الدراسددة التطبيقيددة باسددتخدام البرنددامج الإحصددائي 

SPSS. 26:وهي كما يلي ، 

متغيددرات الدراسددة قددام الباحددث لتوصدديف Descriptive Statistic )أ( أسدداليب الإحصدداء الوصددفي  

باستخدام كلا من الوسط الحسابي كأحد مقاييس النزعة المركزية، والانحراف المعياري كأحد مقاييس 

 التشتت.
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للتحقق مدن افتدراض التوزيدع الطبيعدي  One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test)ب( أسلوب 

 لبيانات المتغيرات.

للكشددددف عددددن مشددددكلة الارتبدددداط الددددذاتي  Pearson Correlation Coefficient)ج( أسددددلوب 

Multicollinearity. 

 من أجل اختبار فروض الدراسة. Multiple Regression)د( أسلوب الانحدار المتعدد 

 عرض وتحليل نتائج الدراسة التطبيقية: 4/5

 التحليل الوافي: 4/5/1

 اسة كما يلي:( التالي الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدر0ويعرض جدول رقم )

 (3جدول رقم )

 الإحصاءات الوافية لمتغيرات الدراسة

الانحراف 

 المعياري

الوسط 

 الحسابي
 أقل قيمة أكبر قيمة

عدد 

 المشاهدات
 المتغير

043350 340202 04222 -04222 23 
جودة التقارير 

 المالية

 كفاءة الاستثمار 23 340225- 340252 3433022 3432022

 الرقابيةالمتغيرات 

3432550 34032 34202 -34322 23 
معدل العائد 

 على الأصول

 حجم الشركة 23 54230 034200 24032 345302

 ) المصدر: مخرجات التحليل الإحصائي( 

 ويتضح من الجدول السابق أن:

وبانحراف  340202، بمتوسط قدرة 04222و  04222-تتراوح نسبة )جودة التقارير المالية( بين  -

 .043350معياري قدرة 

 3433022، بمتوسط قدرة 340252و  340225-تراوحت قيمة )كفاءة القرارات الاستثمارية( بين  -

 .3422222وبانحراف معياري قدرة 
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 .345302وذلك بانحراف معياري  24032 (Z)بلغ متوسط حجم الشركة  -

وبانحراف  %0342للشركات محل الدراسة  (ROA)فيما بلغ متوسط معدل العائد على الأصول  -

، وهي نسبة ضئيلة إلى حد كبير، تشير لانخفاض صافي الأرباح خلال فترة %245معياري قدرة 

 الدراسة.

 

 اختبارات التحقق من الاحية البيانات للخضوع لتحليل الانحدار المتعدد: 4/5/2

يتطلب استخدام نموذج الانحدار في التحليل واختبار الفروض توافر مجموعة من الافتراضات 

والتي بدون توافرها قد تتأثر صحة نتائج التحليل، ومن أهم هذه الافتراضات أن تتبع بيانات المتغيرات 

تغيرات المستقلة لنمط التوزيع الطبيعي وبالأخص المتغير التابع، وألا يكون هناك ارتباط ذاتي بين الم

 وبعضها البعض بما يؤثر في نتائج نموذج الانحدار. 

للتحقق من افتراض  One-Sample Kolmogorov-Smirnov Testوقد تم إجراء اختبار 

التوزيع الطبيعي لبيانات المتغير التابع، فإذا كانت البيانات تتبع التوزيع الطبيعي يتم استخدام الاختبارات 

 كانت البيانات لا تتبع التوزيع الطبيعي يتم استخدام الاختبارات اللامعلمية.المعلمية أما إذا 

لبيانات  Kolmogorov-Smirnov( التالي ملخصاً لإجراء اختبار 2ويوضح جدول رقم )

 المتغير التابع والمتغيرات المستقلة والرقابية.

 ( 2جدول رقم )

 Kolmogorov-Smirnovاختبار 

 .Asymp. Sig المتغير

(2-tailed) 

Test 

Statistic 

جودة التقارير 

 المالية

34003 34022 

كفاءة 

القرارات 

 الاستثمارية

34032 34020 

معدل العائد على 

 الأصول

34033 34025 

 34030 34002 حجم الشركة

 )المصدر: مخرجات التحليل الاحصائي( 
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وبالتالي فإن بيانات  3432لجميع المتغيرات أكبر من  Sigويتضح من الجدول السابق أن قيمة 

هذه المتغيرات تتبع التوزيع الطبيعي وتعد ملائمة لإجراء الاختبارات المعلمية، وصالحة لتطبيق نموذج 

 الانحدار.

كما تم إيجاد علاقة الارتباط بين المتغيرات المستقلة، للتأكد من خلو النموذج من مشكلة 

م إجراء اختبار معامل ارتباط بيرسون لدراسة درجة الارتباط الذاتي بين المتغيرات الارتباط الذاتي، ت

 ( التالي:2المستقلة، وذلك من خلال جدول رقم )

 (2جدول رقم )

 الارتباط بين المتغيرات المستقلة

 FRQ IF ROA Z  المتغيرات

FRQ R 0    

Sig     

IF 

 

R 34220 0   

Sig 34302    

ROA 
R 34002 34022 0  

Sig 34302 34322   

Z R 34022 34032 34022 0 

Sig 34320 34005 34002  

 )المصدر: مخرجات التحليل الاحصائي(  

 ( السابق ما يلى:2يتضح من جدول )

)أ( عدم وجود مشكلة الازدواج الخطي بين متغيرات نموذج الدراسة، حيث لا يوجد أي معامل ارتباط 

( إلى أن درجة الازدواج الخطي بين متغيرات Gujarati,2003يشير )حيث  %23يزيد عن 

كحد أقصى وهو ما لم يحدث بين  342الدراسة تعتبر مقبولة إذا ما بلغ معامل الارتباط بين أي منهما 

 متغيرات هذه الدراسة، مما يدل على صلاحية البيانات لإجراء تحليل الانحدار.

 وية بين جودة التقارير المالية وكفاءة القرارات الاستثمارية.)ب( توجد علاقة ارتباط موجبة ومعن

 اختبار فرض البحث: 4/6
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 م2024 يوليو    الرابعالجزء  -( 18)العدد  -( 10المجلد )                         مجلة الدراسات التجارية المعاصرة 
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ينص الفرض البحثي بأنه "يوجد أثر ذو دلالة إحصائية لجودة التقارير المالية على كفاءة 

القرارات الاستثمارية ". ولاختبار هذا الفرض البحثي تم استخدام أسلوب الانحدار المتعدد بطريقة 

Enter  :على النحو التالي 

IF = β0 +β1 (FRQ) + β2 (ROA) + β3 (Z) + ε 

 حيث أن:

        IF                .تعبر عن كفاءة الاستثمار : 

FRQ          .تعبر عن جودة التقارير المالية : 

β0              .تعبر عن الجزء الثابت في معادلة الانحدار : 

β3  ........ : β1ن معاملات المتغير المستقل والمتغيرات الرقابية.تعبر ع 

           ROA.تعبر عن معدل العائد على الأصول : 

                Z.تعبر عن حجم الشركة : 

ε                  :.تعبر عن الخطأ العشوائي في نموذج الانحدار 

 ( التالي بعض المقاييس التي تم حسابها للنموذج المقدر وهي:5ويوضح جدول رقم ) 

 ( 5جدول رقم )

 اختبار الفرض البحثي

Model summary 

Adjusted R2 R2 R 
Model 

.274 .321 .540a 

Anova 

Sig. F 
Model 

.004b 6.724 

COEFFICIENTS 

Sig. T 
Unstandardized 

MODEL 
B 

.214 .941 .029 Constant 

.000 4.312 .527 FRQ 

.041 2.547 .191 ROA 

.214 1.284 .017 Z 

 )المصدر: مخرجات التحليل الاحصائي( 
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 من الجدول السابق يمكن استخلاص النتائج التالية: 

، وهذا يعني وجود علاقة ارتباط موجبة بين جودة التقارير 34223 يساوي  R)أ( قيمة معامل الارتباط

 المالية وكفاءة القرارات الاستثمارية.

من التغير في كفاءة  %0040، وهذا يعني أن 34000تساوي   R Square)ب( قيمة معامل التحديد

لقرارات الاستثمارية القرارات الاستثمارية يرجع إلى جودة التقارير المالية، وباقي التغير في كفاءة ا

 يرجع إلى عوامل أخرى خارج النموذج.

، وهي تستخدم لنفس الغرض 34022تساوي  Adjusted R Square)ج( قيمة معامل التحديد المعدل 

 السابق ولكنها أكثر دقة.

للنموذج، ومستوى المعنوية الخاصة بالمتغير  34332وبمستوى معنوية  54202المحسوبة  F)د( قيمة 

 . 34202  ( فيما بلغت قيمة 34333يساوي )

" يوجد أثر ذو دلاله احصائية وبناءً على النتائج السابقة يمكن قبول الفرض البحثي القائل بأنه 

  لجودة التقارير المالية على كفاءة القرارات الاستثمارية ".

 نتائج وتوايات البحث:  -5

 نتائج البحث: 5/1

الفرض البحثي الذي ينص على أنه " يوجد أثر ذو دلاله توصلت الدراسة التطبيقية إلى قبول 

 احصائية ذو دلاله احصائية لجودة التقارير المالية على كفاءة القرارات الاستثمارية ".

 توايات البحث: 5/2

 بناءً على نتيجة البحث يمكن التوصية بما يلي:

المالية لما لها من أثر كبير على )أ( ضرورة توجيه الشركات الكويتية بالاهتمام بجودة التقارير 

المستثمرين عند اتخاذ قرارات الاستثمار في الشركة من عدمه، وبالتالي توفير الاستثمارات اللازمة 

 للتوسعات والمشروعات التوسعية بأقل تكلفة ممكنة.
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قوائم )ب( حث هيئة سوق الأوراق المالية بفرض عقوبات وغرامات علي الشركات التي يثبت تلاعبها بال

المالية أو تزويد معلومات غير صحيحة بهدف تضليل مستخدميها من المستثمرين عند اتخاذ قراراتهم 

 الاستثمارية، للحد من حوافز الإدارة للتلاعب بالتقارير المالية.

)ج( يجب علي الشركات الاهتمام بموضوع الشفافية والافصاح عند إعداد التقارير المالية في الوقت 

تقديم معلومات دقيقة وحقيقية وذات جودة عالية من خلال تبني سياسات محاسبية مناسبة، المناسب و

وتوعيتهم بأن التلاعب في القوائم المالية لإخفاء المشكلات لا ينتج عنه إلا تفاقم هذه المشكلات وتهديد 

 قدرة الشركات علي الاستثمار.

ستثمارية تحقق الكفاءة الاستثمارية دون )د( ضرورة حث إدارات الشركات بالاهتمام في مشروعات ا

النظر إلي حجم الاستثمار من خلال تخفيض الاعتماد علي الديون قدر المستطاع في تمويل المشاريع 

 الاستثمارية.

 مجالات البحوث المستقبلية: 5/3

 يقترح الباحثون بعض الدراسات البحثية المستقبلية على النحو التالي:     

 راجعة على كفاءة قرارات الاستثمار بالأسهم.)أ( أثر جودة الم

أثر تطبيق التحول الرقمي لنظم المعلومات المحاسبية علي العلاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة )ب( 

 القرارات الاستثمارية.

 

 قائمة المراجع: -6

 المراجع باللغة العربية: 6/1

لقياس جودة المعلومات المحاسبية (، "نموذج مقترح 0302حمد، محمد رمضان إبراهيم، )أ .0

، رسالة دكتوراه، "دراسة تطبيقية :IFRS كمدخل لرفع كفاءة سوق الأوراق المالية في ضوء

 جامعة المنوفية.-كلية التجارة

(، "قياس تأثير جودة التقارير المالية وآليات 0302الجبوري، محمد إبراهيم محمد حسين، ) .0

حوكمة الشركات وخصائص المديرين التنفيذيين على كفاءة القرارات الاستثمارية: دراسة 
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 – 0، ص ص 0، ع00كلية التجارة، مج -تطبيقية"، مجلة الفكر المحاسبي، جامعة عين شمس 

22. 

(، دور 0303عبده أحمد، طعيمة، ثناء محمد إبراهيم، ونوفل، زكريا محمد، ) الجزار، أحمد .0

المراجع الخارجي في تفعيل إدارة المخاطر في ظل حوكمة الرقابة الداخلية لتحسين جودة 

التقارير المالية: دراسة تطبيقية على قطاع البترول، مجلة الدراسات والبحوث التجارية، جامعة 

 .050-002، ص ص 2، ع 23مج  كلية التجارة، بنها،

(، أثر حوكمة الشركات على جودة التقارير المالية: دراسة 0300الحربي، آلاء واصل، ) .2

تطبيقية على البنوك المدرجة في السوق المالية السعودية "تداول"، مجلة الجامعة الإسلامية 

العلمي والدراسات شئون البحث  -للدراسات الاقتصادية والإدارية، الجامعة الإسلامية بغزة 

 .020-000، ص ص 0، ع 02العليا، مج

(، "دراسة تحليلية لأساليب تقييم جودة التقارير 0300الرشيدي، ممدوح صادق محمد، ) .2

، ص 0، ع 05جامعة سوهاج، مج  –، مجلة البحوث التجارية المعاصرة، كلية التجارة "المالية

 .53-0ص 

(، قياس أثر جودة التقارير المالية 0302لمجيد، )الصايغ، عماد سعد محمد، حميده محمد عبد ا .5

، 0علي كفاءة القرارات الاستثمارية للشركات المصرية، مجلة المحاسبة والمراجعة، العدد 

 .22-0(، ص ص 0المجلد )

(، "أثر مدى وفاء الشركات بمسئوليتها الاجتماعية ومستوى 0302الصيرفي، أسماء أحمد، ) .2

دراسة تطبيقية على الشركات  -خلاقيا على جودة تقاريرها الماليةالتزام محاسبيها الماليين أ

  .جامعة دمنهور –، رسالة دكتوراة، كلية التجارة "المقيدة بالبورصة المصرية

(، "جودة المعلومات المحاسبية الواردة في 0305الطويل، إسلام السيد محمد محمد مرسي، ) .2

، "ب المسؤولية الأخلاقية في الشركات التجاريةالتقارير المالية في ضوء التزام معديها بجوان

جامعة قناة السويس، مج  -المجلة العلمية للدراسات التجارية والبيئية، كلية التجارة بالإسماعيلية

 .000-020، ص ص 2
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(، اثر هياكل الملكية المركزة على المحتوى المعلوماتي 0303المليجي، هشام حسن عواد، ) .2

يق على الشركات العائلية في مصر، المجلة العلمية للبحوث والدراسات للتقارير المالية بالتطب

 .22-00، ص ص 2كلية التجارة وإدارة الاعمال، ع  -التجارية، جامعة حلوان 

 ، عمان: دار المستقبل للنشر والتوزيع.0(، أساسيات الاستثمار، ط0300جردان، طاهر، ) .03

يط لمعايير تقييم أداء المراجعة الداخلية (، "الدور الوس0302حسن، يوسف صلاح عبد الله، ) .00

في العلاقة بين فعالية المراجعة الداخلية وجودة التقارير المالية: دراسة تطبيقية على الشركات 

، مجلة كلية التجارة للبحوث "ببورصة الأوراق المالية المصرية EGX 100 المدرجة بمؤشر

 .20-0، ص ص 0، ع 22جامعة الإسكندرية، مج  -العلمية، كلية التجارة 

(، "أثر التخصص الصناعي للمراجع وجودة التقارير المالية 0303خلف، محمد سامي سلامة، ) .00

على كفاءة الاستثمار: دراسة تطبيقية على الشركات المساهمة الصناعية المقيدة بالبورصة 

 0، ص ص 2، ع02كلية التجارة، مج -المصرية"، مجلة الفكر المحاسبي، جامعة عين شمس 

– 22. 

(، "تحليل العلاقة بين مدى الالتزام بأخلاقيات الأعمال 0302خليل، على محمود مصطفى، ) .00

، "دراسة تطبيقية (GRI G4)وجودة التقارير المالية في ضوء المبادرة العالمية لإعداد التقارير 

 .52-0، ص ص 0، ع 00جامعة بنها، مج  -الفكر المحاسبي، كلية التجارة 

(، "جودة التقارير المالية العوامل المؤثرة ووسائل القياس: دراسة 0300دين، )ريشو، بديع ال .02

، 0جامعة طنطا، ع  -التجارة والتمويل، كلية التجارة  ميدانية في بيئة الأعمال المصرية"، مجلة

 .025-022ص ص 

ن (، إطار مقترح للمعلومات المالية المستقبلية واختباره م0302سعد الدين، إيمان محمد، ) .02

منظور المستثمرين في سوق الأوراق المالية: دراسة ميدانية، مجلة التجارة والتمويل، جامعة 

 .002-022، ص ص 0طنطا، كلية التجارة، ع 

(، "دراسة ميدانية مقارنة للعلاقة بين جودة التقارير المالية 0300شتيوي، أيمن أحمد، ) .05

، مجلة "مقيدة في أسواق المال العربيةوالتوافق المحاسبي الدولي: بالتطبيق على الشركات ال

 .22-0، ص ص 0جامعة طنطا، ع  -التجارة والتمويل، كلية التجارة 
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(، التدفقات النقدية 0300شحاتة السيد، الصيرفي، أسماء أحمد، و يوسف، دعاء أحمد محمود، ) .02

التشغيلية كمتغير معدل للعلاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار: دراسة تطبيقية على 

 -درية الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، مجلة الإسكندرية للبحوث المحاسبية، جامعة الإسكن

 .25-0، ص ص 0، ع 2كلية التجارة ، مج 

(، "العلاقة بين حوكمة الشركات وجودة الأرباح وأثرها على 0303صالح، رضا إبراهيم، ) .02

، مجلة التجارة "جودة التقارير المالية في بيئة الأعمال المصرية: دراسة نظرية وتطبيقية

 .200-022، ص ص 0جامعة طنطا، ع -والتمويل، كلية التجارة 

(، أثر جودة التقارير المالية على كفاءة القرار 0303عبدلي، يمينة أحمد، ودرحمون، هلال، ) .02

الاستثماري في الشركات الصناعية المدرجة في سوق عمان للأوراق المالية، مجلة الريادة 

 .032-22، ص ص 0، العدد 5لاقتصاديات الأعمال، جامعة حسيبة بن بوعلي الشلف، المجلد 

(، "أثر جودة التقارير المالية على كفاءة الاستثمار في 0302ر محمد حسن، )على، جاب .03

 .جامعة الإسكندرية -، رسالة ماجستير، كلية التجارة "الشركات المصرية المسجلة بالبورصة

(، " دراسة أثر هيكل الملكية على جودة التقارير المالية 0300على، حنان أيمن محمد، ) .00

جامعة  –، رسالة ماجستير، كلية التجارة "دراسة ميدانية -شركاتوانعكاس ذلك على أداء ال

 .القاهرة

(، "قياس تأثير الإفصاح عن معاملات الأطراف ذوي العلاقة 0305على، محمد بكر إمبابي، ) .00

 .جامعة المنوفية -، رسالة ماجستير، كلية التجارة "على جودة التقارير المالية

ة واختبار أثر جودة التقارير المالية علي فرص دراس(، 0300عيد، ربيع فتوح محمد، ) .00

الاستثمار في الشركات المسجلة بالبورصة المصرية، مجلة الإسكندرية للبحوث المحاسبية، 

 .520-500، ص ص 0، العدد 5المجلد 

دور الإفصاح في تفعيل حوكمة الشركات وأثره على تحسين  "(، 0303فراج، منال حامد، ) .02

- المالية: )دراسة ميدانية("، المجلة المصرية للدراسات التجارية، كلية التجارةجودة التقارير 

 .052-002، ص ص 2، ع 02جامعة المنصورة، مج 
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(، "إطار مقترح للإفصاح عن المخاطر الائتمانية 0302قاسم، زينب عبدالحفيظ احمد، ) .02

، رسالة ماجستير، كلية "دراسة تطبيقية -وانعكاسات ذلك على جودة التقارير المالية للبنوك 

 جامعة عين شمس. –التجارة

(، " أثر مستوى الافصاح عن المسئولية الاجتماعية 0302كريم، سالي محمد صبري السيد، ) .05

، "دراسة تطبيقية على البنوك التجارية المقيدة بالبورصة المصرية -على جودة التقارير المالية

 .الإسكندريةجامعة  –رسالة ماجستير، كلية التجارة 

(، "تقييم تأثير معايير المحاسبة عن القيمة العادلة للأدوات 0305محمد، أحمد رضا مصطفى، ) .02

رسالة  ،"المالية على جودة التقارير المالية بالشركات المساهمة المقيدة في البورصة المصرية

 .جامعة المنوفية -ماجستير، كلية التجارة 

"نموذج محاسبي مقترح لقياس أثر جودة التقارير المالية  (،0302محمد، أيمن نبيل إسماعيل، ) .02

جامعة عين  -، رسالة دكتوراة، كلية التجارة "على الاستثمارات المباشرة بمنظمات الاعمال

 شمس.

(، "أثر جودة التقارير المالية والقدرة الإدارية على العلاقة 0303محمد، عبدالله حسين يونس، ) .02

كفاءة القرارات الاستثمارية في بيئة الأعمال المصرية"، مجلة بين ممارسات تجنب الضريبة و

 .22 – 0، ص ص 0، ع02كلية التجارة، مج -الفكر المحاسبي، جامعة عين شمس 

(، "أثر التحول إلى معايير التقارير المالية الدولية 0302مليجي، مجدي مليجي عبد الحكيم، ) .03

، مجلة "لمسجلة في بيئة الأعمال السعوديةعلى جودة المعلومات المحاسبية وقيمة الشركات ا

 .23-0، ص ص 0جامعة بني سويف، ع  -المحاسبة والمراجعة، كلية التجارة 

(. التدفقات النقدية التشغيلية ومستوي المديونية كمتغيرين 0302أيمن يوسف محمود. ) يوسف، .00

معدلين للعلاقة بين جودة التقارير المالية وكفاءة الاستثمار: دراسة تطبيقية علي الشركات المقيدة 

 .202-022، ص ص 0، العدد 5مجلة البحوث المحاسبية، المجلد . بالبورصة المصرية

(، "قياس جودة التقارير المالية 0305لى محمد، إبراهيم، غادة أحمد نبيل. )يوسف، جمال ع .00

، الفكر المحاسبي، جامعة عين "للشركات المساهمة المصرية وأثرها على قرارات المستثمرين

 .0002-0322، ص ص 03شمس، كلية التجارة، مج 
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