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أثر خصائص الشركات في مستوى الإفصاح عن المخاطر بالتقارير السنوية: دراسة 
 اختبارية على الشركات المقيدة بالبورصة المصرية

 مستخلص:

شتتتركاا للالستتتةوية تستتتت دذ هال الدراستتتة تواتتتي  ممارستتتاا اخاطتتتال قا الم ا ر بالت ار ر 
الأورا  المالية المطتتتتترلإض باخاتتتتتااة الع تواتتتتتي  العلشة ايا  طتتتتتا   الشتتتتتركاا الم يدة بستتتتتو  

 المطر ة مواع الدراسة ومستوى اخاطال قا تلك الممارساا.

مدرجة مطتتر ة  شتتركة 52 مكوةة ما لعيةة الستتةويةللت ار ر  المحتوى  أستتلوت تحلي  وباستتت دا 
تلك الت ار ر توار  أا الع الةتا ج أشتتارا 2019-2015 ما الفترة مدار قلع( EGX100بمؤشتتر )
 عقلوة قلالمت دمةض و  الةاشتتتتت ة الدولبعض م ا ر م ارةة االما اخاطتتتتتال قا  ا  مة فاتتتتتمستتتتتتوى 
لمعلوماا غير ايما يتعلق باخاطتتتتتتال قا ا  اطتتتتتتة مستتتتتتتوى جودة محتوى هاا اخاطتتتتتتال اة فاض

 المالية التي تتامة ا تلك الت ار ر.

وجود تأثير جوهرلإ موجت لحج  الشتتتتتتتتتتتتركة وحج   الاةحدار يظ ر تحلي باخاتتتتتتتتتتتتااة الع الك 
  تفطتتتت التي الشتتتتركاا أا الع وهو ما يشتتتتيرمستتتتتوى اخاطتتتتال قا الم ا رض  ايمكتت المراجعة 

 بكار حجم تتا و ت  مراجعتتة تتميز التي تلتتك هي بتتالم تتا ر المرتب تتة المعلومتتاا بشتتتتتتتتتتتتتتكتت  أ ار قا
 ت ار رها اواس ة مكاتت المراجعة ال ارى.

الدراستتتتتتتتتة الحالية اي اخاتتتتتتتتتااة الع الأداياا المتعل ة بالم ا ر ما  لل تواتتتتتتتتتي  وتستتتتتتتتت   
ممارستتاا اخاطتتال قا الم ا ر وا تلا ا اي اتتوا ال طتتا   المميزة ل   شتتركة ما الشتتركاا 

 مواع الدراسة.

ض ةظر ة اخشتتارااض ةظر ة الوكالةض اخاطتتال قا الم ا ر طتتا   الشتتركااض : الرئيسةالكلمات 
 .ةظر ة الت اليف السياسيةض الاقتماد قلع المواردةظر ة 

  JEL: M41، G30، G32تصنيف 
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The Impact of Corporate Characteristics on the Level of Risk 

Disclosure in Annual Reports: An empirical study on 

Egyptian Listed Companies 

Abstract: 

This study aims to clarify the risk disclosure practices in the annual reports of 

Egyptian Listed Companies, in addition to clarifying the relationship between the 

Egyptian corporate characteristics under study and the level of such disclosure 

practices. 

Using content analysis method of the annual reports for a sample of 52 

Egyptian Listed companies in EGX100 index over the period of 2015-2019, the 

results indicated that these reports provides a low level of risk disclosure compared 

to some emerging and developed countries. In addition, the content of this 

disclosure is found to be of a low quality, particularly in relation to the disclosure 

of the non-financial information included in these reports. 

In addition, the regression analysis shows a significant positive influence of 

firm size and audit firm size on the level of corporate risk disclosure. This indicates 

that companies, which disclose high-risk information, are those characterized by 

their larger size, and are audited by the big audit firms. 

This study added to the risk literature by exploring risk disclosure practices 

and their differences in light of the characteristics of each company under study. 

Keywords: Firm characteristics, Risk disclosure, Agency theory, Signal theory, 

Resource-dependence theory, Political cost theory. 

JEL Classification: M41, G30, G32 
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 مقدمة: -1
الأزمتتة المتتاليتتة العتتالميتتة  أق تتات اي الم تتا ر قا الاهتمتتا  بتتاخاطتتتتتتتتتتتتتتتال ز تتادة ما الرغ  قلع
 ما الأول دالع  أوا   اي كثير ما الشتتتتركاا التي لح ا م ةة المحاستتتتبة واة يار ال ارى  والفاتتتتا  

 البحوث أا الا( Kirkpatrick, 2009; Khlif and Hussainey, 2016) والعشتتتتتتر ا الحادلإ ال را 
 ما الاهتما  شدرا  كاايا   تة  اي مجال اخاطتتال قا م ا ر الشتتركاا بالت ار ر الستتةوية ل  التجر اية

 اطتتتتتتتتتتتتتتة اي ظ  التتيراا التي شتتتتتتتتتتتتتت دت ا اي ة الأقمال والاتجال ةحو ز ادة جودة الت ار ر المالية 
 .المةشورة

التتدراستتتتتتتتتتتتتتتاا التجر ايتتة تمتتا اي اي تتاا مت تتدمتتة مثتت  الولايتتاا المتحتتدة قلوة قلع التتك معظ  
(Elmy, et al., 1998; Fang, 2010( والممل ة المتحدة )Abraham and Cox, 2007; Linsley 

and Shrives, 2006( ي اليا  ,Lajili and Zeghal( وكةدا )Beretta and Bozzolan, 2004( وا 

 اي ةدرة هةاك الم اا  واي ض(Konishi and Ali, 2007; Mohobbot, 2005( والياباا )2005
الةامية ومة ا مطتتتترض لاا تحاول هال الدراستتتتة ستتتتد  اي الدول الم ا ر قا اخاطتتتتال حول الأبحاث
الفجوة ما  لل بحث  ايعة ومدى اخاطتتتتتتتتتال قا الم ا ر اي الشتتتتتتتتتركاا المدرجة بستتتتتتتتتو  هال 

 الأورا  المالية المطرلإ.

اع  لوشوع  كرد – 2008كما أا الاة يار الالإ تعراتتا لا الاورطتتة المطتتر ة اي عوا ر قا  
أثار الشتتتتك حول كفااة اخاطتتتتال المحاستتتتاي بما  – أزماا مالية حادة ايكياةاا اشتطتتتتادية قالمية 

اي الك اخاطتتتتتتتتتال قا المعلوماا المرتب ة بالم ا رض وقلع الرغ  ما الاهتما  ال اير الالإ أولتا 
ايير المحاسبة المطر ة لز ادة وتعز ز مستوى اخاطال المحاساي بالت ار ر السةوية للشركاا بما مع

اي الك اخاطال قا م ا ر الشركاا الا أةا لا يوجد حتع الآا معيار  ا  لتةظي  قملية ادارة 
 االم ا ر والت ر ر قة اض وهو ما يز د ما أهمية دراستتتتة ممارستتتتاا اخاطتتتتال قا م ا ر الشتتتتركا

 بالاي ة المطر ة.

وبالتالي يتمث  الدااع ما اجراا هال الدراستتتتتتتتتتتتة اي تحديد مستتتتتتتتتتتتتوى ومحدداا اخاطتتتتتتتتتتتتال قا 
الم ا ر اي مطر كأحد الأسوا  الةاش ة التي تعاةي ما ة   اي ال فااة والشفااية م ارةة بالدول 

  المستتتتتتتتتتثمر اض كما يتيالمت دمةض حيث اا اخاطتتتتتتتتتال قا الم ا ر يز د ما الشتتتتتتتتتفااية ويعزز ث ة 
 للشركة الحطول قلع التمو   اللز  ما المطادر ال ارجية بأش  ت لفة لرأس المال.

الدراستتاا الستتاب ة اي قدة ةواحيض ا لاا  للدراستتاا الستتاب ة التي  وت تلف الدراستتة الحالية قا
تما اي اي اا مت دمة تجرى هال الدراسة اي دولة ةاش ة تسعع لز ادة الشفااية والمساالة اي ا ار 
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قلع اخاطتتال قا م ا ر الشتتركاا   ا  بشتتك  الدراستتة هال كما تركز شواقد حوكمة الشتتركااض
كما أا معظ  الدراستتتتتتتتتتتتتتاا . الةامية الدول اي ستتتتتتتتتتتتتتيما لا الباحثيا ما محدود باهتما  والتي حظيا

لم ا ر الشتتركاا حيث تةاول بعاتت ا اخاطتتال قا الم ا ر الستتاب ة ركزا قلع جاةت واحد ا   
؛ 2020؛ ا ميض 2018ستتتتتتتتتلمةض ؛ 2015ض المي ي؛ Marshall and Weetman, 2008المالية )
 ,Padiaاخاطتتتتتتال قا الم ا ر غير المالية )( اي حيا ركز البعض الآ ر قلع 2020طتتتتتتال ض 

( اي حيا تركز الدراسة الحالية قلع اخاطال قا الم ا ر المالية 2020ض وع روا  ؛ طال 2012
 وغير المالية بما يسم  ات دي  طورة شاملة قا م ا ر الشركاا.

ا ر الم واحدة لتفستتتتتتتتير اخاطتتتتتتتتال قا و لاا  للدراستتتتتتتتاا الستتتتتتتتاب ة التي اقتمدا قلع ةظر ة 
(Amran, et al., 2009; Al-Maghzom, et al., 2016 تاةا الدراستتتتتتة الحالية قدة أ ر ةظر ة )
المواردض ةظر ة الت اليف الستتتتتتتتتياستتتتتتتتتيةض ةظر ة  الاقتماد قلع بما يتاتتتتتتتتتما: ةظر ة الوكالةض ةظر ة –

حدداا موالك اي سعي ا لت دي  تفسيراا أ ثر شمولا  للإاطال قا م ا ر الشركاا و  –اخشاراا 
 هاا اخاطال.

كما ت تلف الدراستتتتتتة الحالية قا الدراستتتتتتاا الستتتتتتاب ة التي تةاولا اخاطتتتتتتال قا الم ا ر اي 
 Hassan, 2009; Mousa and Elamir, 2013; Mokhtar andبعض الأستتتتتتتتتتتتتتوا  الةاشتتتتتتتتتتتتتت ة )

Mellett, 2013; Al-Shammari, 2014; Abdallah, et al., 2015; 2020؛ طتتتتتال  وع رواض )
استتتتتتتتتت دام ا للتحلي  ال ولي ادلا  ما الاقتماد قلع اياةاا ستتتتتتتتتةة مالية واحدةض حيث ت  التحلي  اي 

اقتمادا  قلع اياةاا سلسلة زمةية شدرها  مس سةواا والك للحطول قلع مز د ما الةتا ج الموثو  
 اي ا.

تطتتف توالتي وتاتتيف الدراستتة الحالية الع الأداياا المتعل ة باخاطتتال قا م ا ر الشتتركاا 
ومة ا مطرض كما أا الةتا ج التي توطلا الي ا الدراسة الحالية  الةاميةبمحدوديت ا  اطة اي الدول 

اي مطتتتتتر قلع تحستتتتتيا ممارستتتتتاا حوكمة المحاستتتتتاية شد تستتتتتاقد وااتتتتتعي المعايير والستتتتتياستتتتتاا 
 الشركاا والت ر ر قا الم ا ر.

 اإيجاز لثاةيا ال ستتتت  بحيث يعرضوبعد هال الم دمة ستتتتوذ ي و  الباحث اتةظي  الورشة البحثية 
اول ض و تةبممارستتاا اخاطتتال قا م ا ر الشتتركاا الطتتلة ااا الدراستتاا الستتاب ةاخ ار الةظرلإ و 
اي  البحث ةتا جوتأتي ض اي ال ستتتتتتتتتت  الرابع البحث مة جيةت و ر اروض البحثض ث  ال ستتتتتتتتتت  الثالث 

 لستتابعاوأ يرا  يتةاول ال ستت  جض ال ستت  ال امسض اي حيا  طتت  ال ستت  الستتادس لمةاششتتة تلك الةتا 
 .المست الية والبحوثحدود الدراسة 
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 الدراسات السابقة:الإطار النظري و  -2
 قا الاخاطتتالتي تتعلق ب دراستتااال اجراا قةدالأمور بالتة الأهمية  ما الم ا ر تعر ف يعد
  رالم تتا ما م تلفتتة وأةواع م تلف محتوى  الع ؤدلإي شتتد التعتتار فتلتتك  حيتتث اا تعتتدد الم تتا رض

. وقلع الرغ  ما قد  وجود تعر ف متفق قليا للإاطتتتتتتتتتال قا م ا ر قة ا اخاطتتتتتتتتتال يجت التي
 الشتتتركاا الا أا غالاية الدراستتتاا الستتتاب ة ركزا قلع جاةايا قةد تعر ف الم ا رض أحدهما يعكس

 الآثار ما كل   والآ ر يعكس ض)المف و  الت ليدلإ( الشتتتتتتتركة ةتا ج قلع للم ا ر الستتتتتتتلاية الآثار ا  
 .)المف و  الحديث( واخيجااية السلاية

ية ما شدمتا هي ة تداول الأورا  المالية الأمر ك وتتوااق التعار ف التي تةتمي للجاةت الأول مع
 المدرجة الشتتتتتتتتتتتتتتركاا ما يت لت والالإ المالي لت ر ر( ل48رش  ) باخطتتتتتتتتتتتتتتدار لم ا رل تعر فما 

 ام المحتملة ال ستتتا ر الك اي بما الستتتو ض م ا ر حول وال مية الةوقية المعلوماا قا اخاطتتتال
 ,SEC) ل يةالم وح و   السلعأسعار و  الأجةاي الطرذ وأسعار الفا دة معدلاا اي السلاية التتيراا

1997). 

الت ليتتدلإ للم تتا ر الا أا تحليتت   اي استتتتتتتتتتتتتتت تتدا  المف و  وقلع الرغ  ما استتتتتتتتتتتتتتتمرار البتتاحثيا
ي الف   الشتتتتام  للم ا ر الت الالإ يتأستتتتس قلعالم ا ر حاليا  أطتتتتب  يعتمد قلع المف و  الحديث 

تحي  بالشتتتتتتتتتركة والتي تتاتتتتتتتتتما احتمالي تح يق الرر  أو التعرض لل ستتتتتتتتتارة. ووا ا  لالك ا د قرذ 
Beretta and Bozzolan (2004:269) توطتتتتتتتتتتي  المعلوماا التي  اخاطتتتتتتتتتتال قا الم ا ر بأةا"

تتعلق باستتتتراتيجياا وأةشتتت ة الشتتتركة وجميع العوام  ال ارجية الأ رى التي ل ا احتمالية التأثير اي 
 الةتا ج المتوشعة".

أ ثر اتستتتتتتتتتتتتتاقا  يتاتتتتتتتتتتتتتما كل  ا  تعر ف Linsley and Shrives (2006:402)كما شد  ك  ما 
لالإ ا الك اخاطتتتتتتتتال"الجاةايا قةد الت ر ر قا الم ا رض حيث قراا اخاطتتتتتتتتال قا الم ا ر بأةا 

 شد وأ الشتتركة قلع بالفع  أثر شد ت ديد أو اتترر أو   ريتاتتما اقل  ال ارب بألإ ارطتتة أو ألإ 
 وكيفية ادارة تلك الفر  والم ا ر". المست ا  اي الشركة قلع يؤثر

ي ض ااراهم ا ر )الشد ت  ت ايق التعر ف الستتتتتتتتتتااق اي قدة دراستتتتتتتتتتاا تةاولا اخاطتتتتتتتتتتال قا و 
 ,Dobler, et al., 2011; Mokhtar and Mellett؛ 2017؛ مليجيض 2015؛ قمرااض 2014

2013 Probohudono, et al., 2013 وستتتتتتوذ تعتمد الدراستتتتتتة الحالية أياتتتتتتا  قلع هاا التعر ف .)
 اخاطال قا م ا ر الشركاا المدرجة بسو  الأورا  المالية المطرلإ.كأساس لتحلي  وشياس 
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المةظماا الم ةية اهتماما  كايرا   أولاهمية اخاطتتتتتتتتتتتتتتال قا م ا ر الشتتتتتتتتتتتتتتركاا ا د وةظرا  لأ
اي هاا الطتتتتتتتدد بمحاولة ت دي  ا ار ملز  للإاطتتتتتتتال قا الم ا ر ما  لل اطتتتتتتتدار قدة معايير 

 تركيز هال المعاييروشد كاا . FAS No.119, FAS No.133, IAS No.32, IAS No.39مث : 
ثمر ا احتياجاا المست اال  قاالمرتب ة باست دا  الأدواا المالية المشت ةض  المالية الم ا ر قلع

والتي لا يتاتتتتتتتتتتتتتتمة ا اخاطتتتتتتتتتتتتتتال  –ما المعلوماا ال مية والةوقية المرتب ة بالم ا ر غير المالية 
 باخاطال الا تيارلإ قا الم ا ر.دااعا  ةحو الاهتما   –اخلزامي 

وايما يتعلق باخاطتتتتتال قا الم ا ر بالاي ة المطتتتتتر ة ا د ركزا معايير المحاستتتتتبة المطتتتتتر ة 
اتتترورة اخاطتتتال قا مطتتتادر قلع ( 7معيار رش  )ال أ دبشتتتك  أ ار قلع الم ا ر الماليةض حيث 

( قلع اتتتتتتتتتتتترورة 13المعيار رش  )أ د ض كما وقد  التأ د وتأثيرات ا المستتتتتتتتتتتتت الية اي الةتا ج الم ا ر
اخاطتتال قا م ا ر قد  استتت رار أستتعار الطتترذ كأحد الم ا ر الستتوشيةض اي حيا ركز المعيار 

( قلع الم ا ر المرتب ة باستتتتتتتتتتتتتتت دا  الأدواا المالية وكيفية ادارت ا )وزارة الاستتتتتتتتتتتتتتتثمارض 25رش  )
بالأدواا المالية والالإ ( ال ا  47كما ت  ااتتتتتتتتااة المعيار المحاستتتتتتتتاي المطتتتتتتتترلإ رش  ) (.2015

 (.2019تةاول الم ا ر الا تماةية ومحاسبة التت ية )وزارة الاستثمار والتعاوا الدوليض 

وقلع الرغ  ما م البة ج اا واتتتتع المعايير المحاستتتتاية باخاطتتتتال قا الم ا ر والتوشعاا 
 وطتتتتتتتارمة حول شتتتتتتتك المستتتتتتتت الية بالت ار ر الستتتتتتتةوية الا أا تلك الج اا ل  ت د  ارشتتتتتتتاداا محددة 

ومحتوى اخاطتتتتتال قا الم ا رض الأمر الالإ أتال للشتتتتتركاا حر ة اخاطتتتتتال قا المعلوماا التي 
تتوااق مع الاستتتتتتتتتتتتراتيجياا التي تتاةاها بشتتتتتتتتتتتأا اخاطتتتتتتتتتتتال قا الم ا ر والمعلوماا المستتتتتتتتتتتت الية 

(Alzead and Hussainey, 2017.) 

اي أداياا الم ا رض حيث أ دا كاير كما حظي مواتتتتتتتتتوع اخاطتتتتتتتتتال قا الم ا ر باهتما  
 هال حديدت ا ا يت  التي وال ر  ة الم ا ر قا الشركاا كثير ما الدراساا الساب ة قلع أا ااطال

دارت ا الم ا ر  الةاجمة قا تعارض الوكالة مشتتتتتتتتتكلا ما ي ل  أا شتتتتتتتتتأةا ما وت ييم ا وتحليل ا وا 
  المطال وأطحات المدير ا ايا المعلوماا اي تماث  قد  ألإ ما المطال ض والك ما  لل الحد

 ;Beretta and Bozzolan, 2004المستتتتتتتتتتتتتتاهميا ما ةاحية أ رى ) وأشلية أغلاية وريا ما ةاحية

Linsley and Shrives, 2000.)  وبالتالي اإا اخاطتتتتتتتتتتتتال قا الم ا ر يز د ما ث ة أطتتتتتتتتتتتتحات
دارت اض والالإ ادورل يؤدلإ الع ت فيض ت لف عظي  ة رأس المال وبالتبعية تالمطتتتتتتتتتتال  اي الشتتتتتتتتتتركة وا 

 (Linsley and Shrives, 2000; Solomon, et al., 2000شيمة الشركة وثروة المساهميا )
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أهمية اخاطتتتتتتتتتتال قا م ا ر الشتتتتتتتتتتركاا الا أا الدراستتتتتتتتتتاا التي تةاولا هاا وقلع الرغ  ما 
لا زالا محدودة ةستتتتتتتايا   اطتتتتتتتة ايما يتعلق باخاطتتتتتتتال قا الم ا ر غير الماليةض وما اخاطتتتتتتتال 

 ,Beretta and Bozzolan, 2004; Abraham and Cox)الدراستتاا  بعضةاحية أ رى توطتتلا 

2007; Amran, et al., 2009; Oliveira, et al., 2011; Mokhtar and Mellett, 2013; 

Probohudono, et al., 2013 ) لا يزالبالت ار ر الستتتةوية الع أا اخاطتتتال قا م ا ر الشتتتركاا 
 للوااا بالاحتياجاا المتزايدة ما الأ راذ الم تمة. كاذ  غير 

 ا كو اخاطتتتال قا م ا ر الشتتتركاا  اة فاض جودةقا أياتتتا  وشد كشتتتفا الدراستتتاا الستتتاب ة 
ال والفعاليةض كما اات ر اخاطتتتتم تطتتتترا  جدا  وقاما  ومشتتتتتتا  مما أا دل ال فااة محتوى هاا اخاطتتتتال 

اا  كوةا اق ااتتتتتل   والتراب  والاتستتتتتا  والشتتتتتفااية للم ارةة ال االية الع قا م ا ر الشتتتتتركاا أياتتتتتا  
 ;Solomon, et al., 2000; Linsley and Shrives, 2006) اي  ايعتا ووطتتتتتتتفيةظرة تار  ية 

Hassan, 2009; Mousa and Elamir, 2013).  وشتتد كتتاا التتك دااعتتا  لت و ر اخاطتتتتتتتتتتتتتتتال قا
 الم ا ر :قا اخاطتتتتتتتتتالتاتتتتتتتتتميا الك اخاطتتتتتتتتتال قدة اتجاهاا جديدة مة ا   لل ماالم ا ر 
اي  ااتتتتتل  قا التةوع ال ايرض الة دية؛ الم ا ر المالية غير؛ الم ا ر ال ميةالم ا ر  المستتتتتت الية؛

 .اخاطال قا مطادر الم ا ر وممارساا ادارة الم ا ر

 حثبالدراستتتاا وةظرا  لتبايا مستتتتوى اخاطتتتال قا الم ا ر ما شتتتركة لأ رى حاولا بعض 
ا ااتتتل  ق –و طتتتا   تلك الشتتتركااض الا أا تلك الدراستتتاا م ا ر الايا اخاطتتتال قا العلشة 
ت  اجراؤها اي الأستتتتتتتتتتتاس بالدول المت دمة التي تمتلك شواقد راستتتتتتتتتتت ة للإاطتتتتتتتتتتتال قا  –يت ا محدود

 Linsley and( والممل تتتة المتحتتتدة )Dobler, et al., 2011ولايتتتاا المتحتتتدة )الم تتتا ر مثتتت : ال

Shrives, 2006( ي تتتتاليتتتتا  ,.Oliveira, et al( والارتتتتتتال )Beretta and Bozzolan, 2004( وا 

 (.Konishi and Ali, 2007( والياباا )2011

الدلي  قلع تأثير ال طا   الم تلفة للشركاا اي اخاطال قا  الساب ة وشد شدما الدراساا
 أدلة قا ممارستتااالم ا رض وتستتعع الدراستتة الحالية الع اخاتتااة لتلك الدراستتاا ما  لل ت دي  

اخاطال قا م ا ر الشركاا ومحركاا هاا اخاطال اي الشركاا الم يدة بسو  الأورا  المالية 
 المطرلإ.

 تطوير فروض البحث: -3
 حاستتتتتتايةم ةظر اا قلع بالاقتماداي اتتتتتتوا الأدلة التجر اية التي شدمت ا الدراستتتتتتاا الستتتتتتاب ة و 

 ةظر ةو  الستتتتتياستتتتتية؛ الت اليف وةظر ة الموارد؛ الاقتماد قلع وةظر ة الوكالة؛ ةظر ة مث : – متعددة
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اي   طتتا   الشتتركاا تأثير ودراستتة لشتترل البحث اها  لل اروض ةثلث ت و ر ت  – اخشتتاراا
ض وستتوذ يت  طتتياغة تلك الفروض اي طتتورة ارض العد  بالت ار ر الستتةوية م ا رالاخاطتتال قا 

 .لأغراض التحلي  اخحطا ي

 حجم الشركة والإفصاح عن المخاطر: 3-1
ال قا أشوى للإاطتتتتت ا  اإا الشتتتتتركاا الأ ار حجما  لدي ا حااز  الاقتماد قلع المواردوا ا  لةظر ة 

معلوماا أ ثر شيمة تتعلق بالم ا ر للأ راذ الم تمةض و رجع الك الع أا تلك الشتتتتتتتتتتتتتتركاا تمتلك 
ا تحم  بما يمكة ا مبما يتاتتتما التمو   الأقلع ومجالس اخدارة الأ ار والأ ثر تأهيل  موارد أ ثر 

ار حجما  أا الشتتتتتركاا الأ وبالمث  تفترض ةظر ة الت اليف الستتتتتياستتتتتية ت لفة اخاطتتتتتال اخاتتتتتاايض 
تجتات اهتما  أ ار ما ال  اع الستتتياستتتي وغيره  ما أطتتتحات المطتتتال  وهو ما يؤدلإ الع ت اليف 
ستتتتياستتتتية أقلعض وبالتالي اإا اتستتتتاع اخاطتتتتال ليتاتتتتما معلوماا تفطتتتتيلية قا الم ا ر شد يكوا 

اإا الشتتتتتتتتركاا الأ ار ومع الك  (.Frendy and Kusuma, 2011وستتتتتتتتيلة لت فيف تلك الت اليف )
حجما  والأ ثر ررحية ترتب  باخاطتتتتتتاحاا ااا الجودة المة فاتتتتتتة ةظرا  لأا تلك الشتتتتتتركاا شد تلجأ 
للحتيال اي الت ار ر المالية ا دذ ت فيض الأررال وما ث  تجةت اهتما  الج اا الستتتتتتتتتياستتتتتتتتتية وما 

 (.Nor, et al., 2010يرتب  ا ا ما ت اليف )

ستتتاا الستتتاب ة بشتتتأا العلشة ايا حج  الشتتتركة واخاطتتتال قا الم ا رض وشد تبايةا ةتا ج الدرا
 Barakat and Hussainey (2013)ودراسة  Ismail and Rahman (2011)حيث توطلا دراسة 

ض الع وجود تأثير موجت لحج  الشتتتتركة اي اخاطتتتتال قا الم ا ر Ntim, et al. (2013)ودراستتتتة 
 Hassanودراسة  Beretta and Bozzolan (2004)اي حيا توطلا دراساا أ رى مث : دراسة 

 الع قد  وجود قلشة معةوية ايا المتتير ا. Mokhtar and Mellett (2013)ودراسة  (2009)

اا المتتبع لستتتتو  الأورا  المالية المطتتتترلإ يلحل أا معدل الةمو اي ال يمة الستتتتوشية للشتتتتركاا 
 لل تات الدورلإ الالإ تطتتتتتتتتدرل اورطتتتتتتتتتي  ا  واالك و المطتتتتتتتتر ة الم يدة بالاورطتتتتتتتتة اي ازدياد ملحو  

 – EGX 50 اطتتة المدرجة بمؤشتتر  – الشتتركااتلك  شدرة العال اهرة واخستتكةدر ةض وهو ما يشتتير 
اخاطتتتتال  ةت لف لتحم  ال ااية المواردةظرا  لامتل  ا  ا ا ال اطتتتتة الت ار ر اقداد ةظ  تحستتتتيا لعق

ولا تبار العلشة ايا حج  الشتتتتركة ومستتتتتوى . بالم ا ر المتعل ة المعلوماامرتفع ما  مستتتتتوى قا 
 :اخاطال قا الم ا ر يمكا طياغة الفرض التالي

(: لا يوجد تأثير جوهرلإ لحج  الشركة اي مستوى اخاطال قا الم ا ر 01Hالفرض الأول )
 .بالت ار ر السةوية للشركاا المطر ة
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 والإفصاح عن المخاطر: الرافعة المالية 3-2
ا ق  اااطتتتتتتتتتتتتتاحما المرج  تفترض ةظر ة الوكالة أا الشتتتتتتتتتتتتتركاا ااا الرااعة المالية الأقلع 

ت اليف ض ت فيلت فيض ت لفة رأس المال ااتتتتتتااة الع معلوماا أ ثر ايما يتعلق بالم ا رض والك 
طتتتتتتتتتتتال  وع رواض الوكالة المرتفعة الةاجمة قا ز ادة الرشابة قلي ا  اطتتتتتتتتتتتة ما شا  الم راتتتتتتتتتتتيا )

 ااا الشتتتركاا أا اخشتتتاراا وةظر ة المطتتتال  أطتتتحات ةظر ة ي الستتتيا  ااتا تفترض(ض وا2020
 أةة م أج  والك ما الم ا رض أ ثر قا ااطتتتتتتتتتتتتتتال لت دي  أ ار دااع الأقلع لدي ا المالية الرااعة

شدرة  لعا ااتتتل  قا اخشتتتارة الر يستتتيياض المطتتتلحة أطتتتحات باقتباره  الآ ر ا والدا ةيا الم راتتتيا
طتتتتتتتتتتتال  ) بالتزامات ا الواااشدرت ا قلع و  تواج  ا التي الم تلفة الم ا ر ادارة قلع الشتتتتتتتتتتتركااتلك 

 (.2020وع رواض 

الع وجود قلشة موجبة ايا الرااعة المالية  Taylor, et al. (2008)وشد توطتتتتتتتتتتتتتلا دراستتتتتتتتتتتتتة 
ودراستتة  Abraham and Cox (2007)واخاطتتال قا م ا ر الشتتركااض اي حيا توطتتلا دراستتة 

Linsley and Shrives (2006)  الع قتتتتد  وجود ارتبتتتتاب جوهرلإ ايا المتتير اض ومع التتتتك ا تتتتد
تفطتتتتت  قا الأقلع الع أا الشتتتتتركاا ااا الرااعة المالية  Ntim, et al. (2013)توطتتتتتلا دراستتتتتة 

ولا تبار العلشة ايا درجة الرااعة المالية ومستتتتتتتوى اخاطتتتتتتال قا مستتتتتتتوى مة فض ما الم ا رض 
 :كا طياغة الفرض التاليالم ا ر يم

(: لا يوجد تأثير جوهرلإ لدرجة الرااعة المالية اي مستتتتتتتوى اخاطتتتتتتال قا 02Hالفرض الثاةي )
 .بالت ار ر السةوية للشركاا المطر ةالم ا ر 

 والإفصاح عن المخاطر: حجم مكتب المراجعة 3-3
تفترض ةظر ة الوكالة أا المراجعيا ال ارجييا لدي   تأثير كاير اي الت فيف ما مشتتتتتتتتتتتتتتكلا 

الث ة  اتعز ز شيام  ايا ادارة الشركة والمستثمر ا ما  لل  المتعل ة اتعارض المطال  ايماالوكالة 
 ل   قم قا الاستتتتتتتت للية ما قال   هؤلاا المراجعيا بمستتتتتتتتوى  يتمتع ض حيثاي ااطتتتتتتتال الشتتتتتتتركاا

 ,.Wong, et alالجودة ) قالية التأ يد ل دماا كم دميا ستتتتتتتمعت   قلع للحفا  شوية حوااز ولدي  

لموارد أا المكاتت ال ارى للمراجعة تفترض ةظر ة الاقتماد قلع ا وما وج ة ةظر أ رى  (.2018
 ما ايمكة  بما والمعراة وال اراا الموارد والك لامتل  ا كثير ما اخاطتتتتتتتتتتتتتتالض ما جودة شد تعزز

ل اتتتتتتتتتتتتتتتتتتز ادة اخاطتتتتا اخدارة خشةاع جيد واتتتتع اي وتاتتتتع ا للم ةةض الجديدة المت لباا التعام  مع
(Kent and Stewart, 2008.) 
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الع وجود تأثير موجت لحج  مكتت المراجعة  Al-Shammari (2008)دراستتتتتتتة  وشد توطتتتتتتتلا
قلع وجود قلشة  Nor, et al. (2010)كما أ دا دراستة اي مستتوى ااطتال الشتركاا بشتك  قا ض 

قكستتتتتتتتتتتتتية ايا حج  مكتت المراجعة والاحتيال اي الت ار ر الماليةض واي الم اا  أشتتتتتتتتتتتتتارا دراستتتتتتتتتتتتتة 
Ahmad, et al. (2011) مراجعت ا اواستتتتتتت ة مكاتت مراجعة طتتتتتتتتيرة  االع أا الشتتتتتتتركاا التي تم

ت المراجعة يا حج  مكتولا تبار العلشة ا الحج  احتوا ت ار رها المالية قلع كثير ما التحر فاا.
 يمكا طياغة الفرض التالي: قا الم ا رومستوى اخاطال 

(: لا يوجد تأثير جوهرلإ لحج  مكتت المراجعة اي مستتتتوى اخاطتتتال قا 03Hالفرض الثالث )
 .بالت ار ر السةوية للشركاا المطر ةالم ا ر 

 الم ا ر.العلشة ايا  طا   الشركاا واخاطال قا ( 1و وا  الشك  رش  )

 
 (: متتيراا واروض البحث1شك  رش  )

 : ما اقداد الباحث(المطدر)

 منهجية البحث: -4
اي هاا الجزا اخجراااا المة جية للدراستتتتتتتتتة الميداةية ما حيث مجتمع  الباحثستتتتتتتتتوذ يتةاول 

 وأستتتتتتتتتتتتتتاليت التحلي  اخحطتتتتتتتتتتتتتتا ي شياس متتيراا البحثو وأستتتتتتتتتتتتتتاليت جمع الاياةاا  البحثوقيةة 
 .المست دمة

 مجتمع وعينة البحث: 4-1
 لل  EGX 100بمؤشتتتتتر يتمث  مجتمع البحث اي الت ار ر الستتتتتةوية لجميع الشتتتتتركاا الم يدة 

لا تتواار ل ا ستتتتلستتتتلة اياةاا كاملة  ض وبعد استتتتتبعاد الشتتتتركاا التي 2019  حتع 2015الفترة ما 
 تلذ ة واال اطتتتتتتتةتمي لل  اع المالي ةظرا  ل ايعت ا استتتتتتتبعاد الشتتتتتتركاا التي و  البحث لل اترة 

 لل ت ر را   260اإجمالي  شتتتتتركة 52ت وةا العيةة الة ا ية ما المت لباا ال اةوةية ال ااتتتتتعة ل ا 
 .سةواا الدراسة

(H01)حج  الشركة •

(H02)الرااعة المالية •

(H03)حج  مكتت المراجعة •

اخاطال قا  طا   الشركاا
 الم ا ر
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 أساليب جمع البيانات: 4-2
ا الم ا ر ما قدة مطادر تمثلت  تجميع الاياةاا المتعل ة ا طا   الشركة واخاطال قا 

 اي الآتي:

 الت ار ر المالية السةوية للشركاا مح  الدراسة. -

 .ت ار ر مجلس اخدارة وت ار ر لجاا المراجعة بالشركاا مح  الدراسة -

 ت ر ر الحوكمة السةولإ للشركاا مح  الدراسة. -

الطتتتتتتتادر قا كتات اخاطتتتتتتتال ما  لل الا لع قلع  الوطتتتتتتتول الع تلك المطتتتتتتتادروشد ت  
ر ة باخاااة الع موشع الاورطة المطض وشركة مطر لةشر المعلوماا اورطتي ال اهرة واخسكةدر ة

 مح  الدراسة.والمواشع الال تروةية للشركاا وموشع مباشر مطر 

 توصيف وقياس متغيرات البحث: 4-3
 طتتا    يا  ةالمستتت ل اايتمث  المتتير التابع اي مؤشتتر اخاطتتال قا الم ا ر أما المتتير 

الشتتتتتتتتركاا والمتمثلة اي: حج  الشتتتتتتتتركة والرااعة المالية وحج  مكتت المراجعةض وايما يلي تواتتتتتتتتي  
 ل يفية شياس متتيراا البحث.

 قياس المتغير التابع: 4-3-1

ت  استتتتت دا  أستتتتلوت تحلي  المحتوى اي هال الدراستتتتة ل ياس اخاطتتتتال قا م ا ر الشتتتتركااض 
و ت لت ت ايق هاا الأستتتتتلوت  ضك  واستتتتتع اي الدراستتتتتاا الستتتتتاب ةوهاا الأستتتتتلوت ت  استتتتتت داما بشتتتتت

 الع مجموقاا ورةود مةاسبة وتحديد الوحدة المةاسبة للتحلي . محتوى الت ار ر السةويةتطةيف 

واي اتتوا الك استتت ر الباحث قلع تطتتةيف الم ا ر الع ستتبع مجموقاا تحتولإ قلع ستتتيا 
 هاا اةاا ض وشد ت مح  البحثالتي تواج  ا الشتتتركاا  اةدا  والك لتحلي  وشياس جميع أةواع الم ا ر

 ةيفتطتتتتت حول الستتتتتاب ة والدراستتتتتاا بالم ا ر المتعل ة لل واقد شتتتتتاملة مراجعة اي اتتتتتوا التطتتتتتةيف
 اي بما ةضالعية شتتتتتركاا اي ا تعم  التي المطتتتتتر ة التةظيمية الاي ة مراقاة الع باخاتتتتتااة الم ا رض

 الالإ ت  ت اي ا الم ا ر ( تطةيف1الملحق رش  ) ويعرض الحوكمةض وشواقد والمعايير ال واةيا الك
 الدراسة الحالية. اي

قدد العباراا كوحدة للتحلي  بترض شياس حث االب استتتتتتتتتتتتتت د  د أما بالةستتتتتتتتتتتتتبة لوحدة التحلي  ا
محتوى اخاطتتتتتتتتتال قا الم ا ر ا د ت   أو ب ايعة يتعلق مستتتتتتتتتتوى اخاطتتتتتتتتتال قا الم ا رض وايما
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مالية ) الم ا ر قا اخاطتتتتتال هي: ةوع أبعاد أررعة الع بالم ا ر المتعل ة العباراا قدد تطتتتتتةيف
تار  ي أو حالي أو ) للإاطال الزمةي واخ ار ض(كمي أو وطفي) اخاطال وشك  ض(أو غير مالية
 الأ بار )سي ة أو جيدة أو محايدة(. ةوعو  ض(زمةيا   محدد غير مست الي أو

ما ارشتتتتتتتاداا لتحلي  محتوى  Linsley and Shrives (2006)وشد استتتتتتتتعاا الباحث بما شدما 
تالية ما أج  استتتتتتتتتتتتتتت ل  قباراا الم ا ر  الت ار ر الستتتتتتتتتتتتتتةويةض حيث اتبع الباحث ال  واا ال

 وتطةيف ا الع مجموقاا ورةود:
 ااا  ا رالم قا ت  الاقتماد قلع المف و  الواستتتتتتتتع للم ا ر بحيث تستتتتتتتتج  العبارة كإاطتتتتتتتتال -1

 اي لي اق تؤثر شد أو الشتتتتتركة قلع بالفع  أثرا ت ديداا ار  أو بأية ال ارب  ابلغ تاتتتتتمةا
 تلك الفر  والت ديداا. أية محاولة خدارة أو المست ا ض

بعد تستتتجي  العباراا التي تمث  اخاطتتتال قا الم ا ر ت  تطتتتةيف ا الع مجموقاا ورةود كما  -2
 ما التي تة ولإ قلع احتمالية وشوق ا اتتتتتتتتتتتتتتما أ ثر للعباراا(ض وبالةستتتتتتتتتتتتتتبة 1بالملحق رش  )

 دا   أ ار بشتتتتتتتتك  قليا التأ يد وا ا  للاةد الالإ ت  المعلوماا واحد ا د ت  تطتتتتتتتتةيف تطتتتتتتتتةيف
 العبارة.

 لواحدا ت  اقتبار الستتتتت ر الم ا ر أو وطتتتتتفية قا بالةستتتتتبة للجداول التي توار معلوماا كمية -3
در  بالجدول بمثابة قبارة واحدة  اجا اما التطةيف المةاست.وا 

 مرة ك  يا الم ا ر قا ااطتتتال قبارة باقتبارل مت رر قا الاةد ةفستتتا ااطتتتال ألإ تستتتجي  ت  -4
يرد اكرل بالت ار ر الستتتتتتتتةويةض وبالةستتتتتتتتبة للعباراا التي يكتةف ا غموض شتتتتتتتتديد اي اخشتتتتتتتتارة الع 

 الم ا ر ل  يت  تسجيل ا كإاطال قا الم ا ر.

للمعلوماا المرتب ة بالم ا ر اي الت ار ر الستتتتتتتتتتتتتةوية شا  بعرض هاا وبعد تطتتتتتتتتتتتتتةيف الباحث 
التطتتتتتتتةيف قلع قدد ما الأ اديمييا للستتتتتتتتفادة ما  ارات   اي مراجعة وت و ر ةظا  التطتتتتتتتةيفض 

 وهو ما يعزز ما طلحية الم ياس.

 قياس المتغيرات المستقلة: 4-3-2

ك  ما: حج  الشتتركة والرااعة المالية وحج  مكتت  بالبحث الحاليتتاتتما المتتيراا المستتت لة 
ويمكا شياس حج  الشتتتركة قا  ر ق حستتتات اجمالي أطتتتول الشتتتركةض كما ت اس الرااعة المراجعةض 

المالية بمعدل اجمالي الالتزاماا الع اجمالي الأطتتتتتتتتتتتتتتولض أما حج  مكتت المراجعة ايمكا التعاير 
اجعة حستتتتتاباا الشتتتتتركة اواستتتتت ة أحد مكاتت المراجعة ( ااا ت  مر 1قةا كمتتير وهمي يأ ا ال يمة )
 ( ا لذ الك.0الأررعة ال ارى ويأ ا ال يمة )
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 أساليب التحليل الإحصائي: 4-4
بعد تجميع الاياةاا المتعل ة بمتتيراا الدراستتتتتتتتتتتتتتة وترميزها ت  الاقتماد قلع أستتتتتتتتتتتتتتلوت تحلي  

 مستتتوى اخاطتتال قااي  بعض  طتتا   الشتتركااتأثير بحث  أج ما المتعدد  ال  ي الاةحدار
 ةمواج الاةحدار التالي:طياغة ما  لل  والكالم ا رض 

RD it =β0 + β1 C-SIZE it + β2 LEV it + β3 A-SIZE it + Ԑ it 

 حيث أا:
RD الم ا ر: اخاطال قا 

C-SIZEحج  الشركة : 

LEVالرااعة المالية : 

A-SIZEحج  مكتت المراجعة : 

Ԑال  أ العشوا ي : 

التي تحك   الااترااتتاا اي اجراا تحلي  اياةاا الستتلستتة الزمةية ت  اح  وتطتتحي  وشا  الادا
مث : ال ي  المت راة؛ التوز ع ال ايعي؛ الارتباب  Multivariate analysisالتحلي  متعدد المتتيراا 

  تباراستتتتتت د  ا وشد أشتتتتتار. ؛ الارتباب الااتيالتبايا ال  ي؛ الارتباب ال  ي المتعدد؛ قد  تجاةس
ض كمتتا ت  اي المتتير الواحتتدبعض أةمتتاب ال ي  المت راتتة  الع وجود (Z-score) التتدرجتتاا المعيتتار تتة

شارا أشد و  ضلا تشاذ ال ي  المت راة اي المتتيراا المتعددة Mahalanobisا تبار مسااة است دا  
 .الةتا ج الع قد  وجود تلك ال ي  المت راة

الالتواا  يوحستتتتات معامل اخحطتتتتاااا الوطتتتتفيةولفح  التوز ع ال ايعي للاواشي ت  استتتتت دا  
ول ي تتبع الايتتتتاةتتتتاا التوز ع ال ايعي يجتتتتت أا ت وا شي   ،Skewness and kurtosisل   والتف

وشد أواتتتتتتتتتحا  (ضTabachnick and Fidell, 2007لطتتتتتتتتتفر )شر بة ما امعاملي الالتواا والتفل   
 التوز ع ال ايعيض وللتتتأ تتد ما التتك ت  اجرااحتتاجز الةتتتا ج أا تلتتك ال ي  لجميع المتتيراا ت  تتا 

مما يعةي أا الاياةاا لا تتبع  P-valueوشد أستتتتتتتتتتتتتتفرا الةتا ج قا معةوية  Shapiro-Wilkا تبار 
 التوز ع ال ايعي.

 ع ال ايعيضالتي لا تتبع التوز  المتتيراا اياةااتحو ر لمعالجة مشتتتتتتتتتتتتتتكلة التوز ع ال ايعي ت  و 
والوطتتتتتول الع أااتتتتت  توز ع للاياةاا. و واتتتتت  الجدول رش  للت فيف ما حدة ال ي  المت راة والك 

الدراستتتة  لاياةاا المستتتت دمة اياالمتتيراا الأطتتتلية والمتتيراا التي ت  تحو رها و ر  تحو ر  (1)
 الحالية.
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 و ر  تحو ر الاياةاا(: المتتيراا الأطلية والمعدلة 1جدول رش  )

 المتتير
 الاياةاا المحورة الاياةاا الأطلية

معام    ر  ة التحو ر
 الالتواا

معام  
 التفل  

معام  
 الالتواا

معام  
 التفل  

 اللوغار ت  ال ايعي RD 1.535 2.250 0.098 0.264اخاطال قا الم ا ر 
 اللوغار ت  ال ايعي C-SIZE 7.025 43.835 0.644 0.198حج  الشركة 
 لا يوجد   LEV 0.190 -0.838الرااعة المالية 

 لا يوجد   A-SIZE -0.645 -1.206حج  مكتت المراجعة 
 : ما اقداد الباحث بالرجوع لةتا ج التحلي  اخحطا ي(المطدر)

وهرلإ حيث حدث تحستتتتتتتتا ج بعد تحو ر الاياةاايلحل اة فاض ال ي  المت راة بشتتتتتتتتك  كاير و 
اي  P-valueقةد حستتتتتتتات معاملي الالتواا والتفل   للاياةاا التي ت  تحو رهاض كما أطتتتتتتتبحا شيمة 

بما يشتتتتير الع أا الاياةاا أطتتتتبحا تتبع  0.05غير معةوية قةد مستتتتتوى  Shapiro-Wilkا تبار 
 التوز ع ال ايعي.

رميزها وكيفية شياستتتتتتتتتتتتتت ا اي ةمواج ( المتتيراا التابعة والمستتتتتتتتتتتتتتت لة وت2و ل   الجدول رش  )
 الاةحدار ال  ي المتعدد بعد معالجة مشكلة التوز ع ال ايعي.

 (: شياس المتتيراا اي ةمواج الاةحدار ال  ي المتعدد2جدول رش  )
 ال ياس الرمز المتتير

اخاطتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتتال قتتتتتتتتا 
 اللوغار ت  ال ايعي لعدد قباراا الم ا ر بالت ار ر السةوية RD الم ا ر 

 اللوغار ت  ال ايعي خجمالي الأطول C-SIZE حج  الشركة 
 معدل اجمالي الديوا الع اجمالي الأطول LEV الرااعة المالية 

 حج  مكتت المراجعة 
A-SIZE 

 ال ارى  الأررعة (: المراجعة ما شا  أحد مكاتت المراجعة1ال يمة )
 (: المراجعة ما شا  مكاتت المراجعة الأ رى 0ال يمة )

 : ما اقداد الباحث(المطدر)

مدى وجود الارتباب ال  ي المتعدد ايا المتتيراا المستتتتتتتت لة حيث ت  استتتتتتتت دا  كما ت  ا تبار 
الارتباب  شي ( 3مطتتفواة الارتباب ومعام  تاتت   التبايا لبحث تلك العلشةض و واتت  الجدول رش  )

يمكا ال ول اوجود  Hair, et al. (2010)ض ووا ا  لما اشترحا ال  ي المتعدد ايا المتتيراا المستتتت لة
(. ويلحل أا جميع 0.9مشتتتتتتتتتتتتتتكلتتة الارتبتتاب ال  ي المتعتتدد ااا ت  ع معتتامتت  الارتبتتاب حتتاجز )
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( ايا متتيرلإ 0.724حيث ت  تستتتتتتتتتتتتتتجي  أقلع شيمة ارتباب )معاملا الارتباب أش  ما هال ال يمة 
الارتبتتاب ال  ي المتعتتدد ايا ض وما ث  لا توجتتد مشتتتتتتتتتتتتتتكلتتة والرااعتتة المتتاليتتة مكتتتت المراجعتتةحج  

 اي الدراسة الحالية. المتتيراا المست لة

 (: مطفواة ايرسوا للرتباب ال  ي 3جدول رش  )

 المتتير
اخاطال قا 
 الم ا ر

RD 

 الرااعة المالية
LEV 

 حج  الشركة
C-SIZE 

حج  مكتت 
 المراجعة

A-SIZE 
    RD 1اخاطال قا الم ا ر 

   LEV 0.573 * 1الرااعة المالية 
  C-SIZE 0.462 ** 0.648 * 1حج  الشركة 

 A-SIZE 0.618 ** 0.724 * 0.564 ** 1حج  مكتت المراجعة 
 0.05ارتباب معةولإ قةد مستوى  *   0.01ارتباب معةولإ قةد مستوى  **

 : ما اقداد الباحث بالرجوع لةتا ج التحلي  اخحطا ي(المطدر)

ت د  الباحث استتتوللتأ يد قلع استتتت للية المتتيراا المستتتت لة وقد  تدا ل ا مع بعاتتت ا البعض 
(ض ول ي Tolerance( ومعام  التبايا المستتتتمول با )VIFال ي  اخحطتتتتا ية لمعام  تاتتتت   التبايا )

 Toleranceوشي   10أش  ما  VIFيحدث قد  التدا   ايا المتتيراا المستتت لة يجت أا ت وا شي  
 (.Hair, et al., 2010) 0.2 ار ما أ

 (: ةتا ج ا تبار تا   التبايا4جدول رش  )

 معام  تا   التبايا المتتير
VIF 

 معام  التبايا المسمول با
Tolerance = 1/VIF  

 LEV 3.018 0.486الرااعة المالية 
 A-SIZE 2.355 0.614حج  مكتت المراجعة 

 C-SIZE 1.629 0.712حج  الشركة 
  VIF 2.334متوس  معام  التتاير 

 : ما اقداد الباحث بالرجوع لةتا ج التحلي  اخحطا ي(المطدر)

( يلحل أا جميع ال ي  ت ع اما الحدود الم اولة حيث اا أقلع 4وبالرجوع الع الجدول رش  )
يؤكد (ض وهو ما 0.486( وأش  شيمة لمعام  التبايا المستتتتتتتتتتمول با )3.018شيمة لمعام  التاتتتتتتتتتت   )

 قد  وجود مشكلة الارتباب ال  ي المتعدد ايا المتتيراا المست لة وقد  تدا ل ا.
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 :نتائج البحث -5
 الإحصاءات الوصفية: 5-1

 (: اخحطاااا الوطفية للمتتيراا التابعة والمست لة5جدول رش  )

 المتغير
عدد 

 المشاهدات
الحد 
 الأدنى

الحد 
 الأقصى

المتوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

معامل 
 الالتواء

معامل 
 التفلطح

        :المتغير التابع
اجمالي قباراا اخاطتتتتتتتال 

 قا الم ا ر
260 5 60 17.988 9.410 0.098 0.264 

معلومتتتتتتاا الم تتتتتتا ر  (1
 العامة

260 0 11 1.859 1.740 0.362 0.867 

 0.194- 0.007 2.804 5.191 14 2 260 السياساا المحاساية (2
 0.543 0.313 1.158 0.720 5 0 260 الأدواا المالية (3
 0.413 0.176 0.858 0.667 4 0 260 التحوب بالمشت اا (4
 0.485 0.205 1.788 1.465 9 0 260 معلوماا ال  اقاا (5
 0.629 0.249 3.802 5.257 27 2 260 الم ا ر التشتيلية (6
 0.343 0.021 2.021 2.756 12 1 260 الم ا ر المالية (7

        :المتغيرات المستقلة
 C-SIZE 260 3.458 7.824 6.011 6.435 0.644 0.198حج  الشركة 
 LEV 260 0.18 63.64 31.848 17.872 0.190 -0.838الرااعة المالية 

حج  مكتتتتتتتت المراجعتتتتتتة 
A-SIZE 

260 0 1 0.74 0.397 -0.645 -1.206 

 : ما اقداد الباحث بالرجوع لةتا ج التحلي  اخحطا ي(المطدر)

( أا اخاطتتتتتال قا الم ا ر ي تلف ا تلاا  كايرا  ايما ايا الشتتتتتركااض 5)يواتتتتت  الجدول رش  
 ل   قبارة ت ر با   (18) بمتوستتتتتتتتت  أشطتتتتتتتتتع بحد قبارة (60) الع أدةع كحد قباراا (5) ما و تراول
 .9.410 معيارلإ  واةحراذ سةولإ  ت ر ر

( واةحراذ 5.257)وشد جاا اخاطتتال قا الم ا ر التشتتتيلية اي الترتيت الأول بمتوستت  شدرل 
( واةحراذ 5.191(ض يليا اخاطتتتتتتال قا الستتتتتتياستتتتتتاا المحاستتتتتتاية بمتوستتتتتت  شدرل )3.802معيارلإ )
(ض اي حيا جاا اخاطتتتتتتتتال قا معلوماا التحوب بالمشتتتتتتتتت اا اي الترتيت الأ ير 2.804معيارلإ )

 (.0.858( واةحراذ معيارلإ )0.667بمتوس  شدرل )
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اخاطال قا الم ا ر  ب ا  للأررعة أبعاد السااق ( اة فاض جودة 6كما يوا  الجدول رش  )
 زمةية بفترة المحدد وغير واي شتتك  وطتتفي المالية غير الم ا ر قا تحديدهاض حيث اا اخاطتتال

 خاطتتتتتتتتال قاا بكثير يفو   والالإ يتاتتتتتتتتما أ بارا  حيادية أو الفترة الحالية أو يتعلق بفتراا ستتتتتتتتاب ة
 و تاما أ بارا  سي ة. يتعلق بالمست ا واي شك  كمي والالإ  المالية الم ا ر

 (: جودة اخاطال قا م ا ر الشركاا6جدول رش  )
خصائص 
عدد  الفئات العبارات

 ()العبارات
النسبة 
 المئوية

الحد 
 الأدنى

الحد 
 الأقصى

المتوسط 
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري 

ةوع 
 اخاطال

 2.02 2.76 12 2 %15.32 846 مالي
 8.16 15.23 54 6 %84.68 4676 غير مالي
        %100 5522 اخجمالي

شك  
 اخاطال

 3.39 4.59 21 2 %25.49 1408 كمي
 7.73 13.40 48 6 %74.51 4115 وطفي

        %100 5522 اخجمالي

اخ ار 
 الزمةي

 1.58 2.07 11 0 %11.53 637 مست الي
 أو حاليأو  تار  ي

 غير محدد اوشا
4885 88.47% 8 51 15.91 8.37 

        %100 5522 اخجمالي

ةوع 
 الأ بار

 1.56 2.53 9 0 %14.05 776 سي ة
 3.84 5.68 27 1 %31.56 1743 جيدة

 5.55 9.78 31 5 %54.39 3003 محايدة
     %100 5522 اخجمالي

 : ما اقداد الباحث بالرجوع لةتا ج التحلي  اخحطا ي(المطدر)
اة فاض مستتتتوى جودة اخاطتتتال قا معلوماا الم ا ر بالشتتتركاا المطتتتر ة وقلع الرغ  ما 

 ;Dobler, et al., 2011الا أا هال الةتيجة تتستتتتق مع ما توطتتتتلا اليا بعض الدراستتتتاا الستتتتاب ة )

Linsley and Shrives, 2006; Ntim, et al., 2013; Oliveira, et al., 2011 ض وهو ما يعةي)
 اجودة هاا اخاطال.ز ادة أو ة طا  قد  ارتباب مستوى اخاطال قا الم ا ر 

                                                            
()  خلال فترة  عدد شااااااركات العينة تمثلمشاااااااهدة  260جمالي المرتبطة بالمخاطر لإتم تجميع العبارات

 عبارة( تم تصنيفها طبقاً للأبعاد الأربعة. 5522، وقد بلغ إجمالي عدد العبارات )الدراسة
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 المتغيرات: متعددالتحليل  5-2
 ضلإاطتتتال قا م ا ر الشتتتركةل الاةحدار ال  ي المتعددتحلي  ( ةتا ج 7الجدول رش  ) يعرض

ومعام   %1قةد مستتتتتتتتتتوى للةمواج معةوية احطتتتتتتتتتا يا   value-Fحيث تشتتتتتتتتتير الةتا ج الع أا شيمة 
 يا المتاتتتتتتتمةة المستتتتتتتت لة المتتيراا أا العمعام  التحديد  شيمة تشتتتتتتتيرض و (2R  =364.0التحديد )
 اي اخاطال قا الم ا ر. تباياال ما % 36.4 تفسر الاةحدار ةمواج

 (: ةتا ج تحلي  الاةحدار ال  ي المتعدد7جدول رش  )

 الانحدارمعامل  المتغيرات المفسرة المتغير التابع
Coefficient 

 إحصائية ت
t-statistic 

اخاطال قا 
 الم ا ر

RD 

 ** 0.936 - 1.67 - (Constantالثااا )
 *** C-SIZE 0.422 5.49حج  الشركة 
 LEV - 0.000 - 0.58الرااعة المالية 

 ** A-SIZE 0.064 2.36حج  مكتت المراجعة 

 *** F-value  17.23شيمة )ذ( 
 2R  0.364شيمة معام  التحديد 
 N  260قدد المشاهداا 

 0.05معةولإ قةد مستوى  **    0.01معةولإ قةد مستوى  ***
 : ما اقداد الباحث بالرجوع لةتا ج التحلي  اخحطا ي(المطدر)

وتوا  الةتا ج وجود قلشة معةوية موجبة ايا حج  الشركة واخاطال قا الم ا رض وهو ما 
ر ض ويمكا تفستتتتيقا مستتتتتوى أقلع ما الم ا ر تفطتتتت يعةي أا الشتتتتركاا المطتتتتر ة الأ ار حجما  

هال الةتيجة ما  لل ةظر اا اخاطتتتتتتتتتتتال المتعددةض وتتفق هال الةتيجة مع بعض الدراستتتتتتتتتتتاا التي 
( الع وجود 2017) حستتتتا( ودراستتتتة 2017) الباز ة المطتتتتر ة حيث توطتتتتلا دراستتتتة تما اي الاي

 .بشك  قا  مستوى اخاطال الا تيارلإ  ايتأثير موجت لحج  الشركة 

اا مع ما توطتتتتتلا اليا الدراستتتتتأياتتتتتا  تتفق هال الةتيجة  وايما يتعلق باخاطتتتتتال قا الم ا ر
ي تتاليتتاو  المتحتتدة وكةتتدا والممل تتة المتحتتدةمثتت : الولايتتاا التجر ايتتة التي أجر تتا اي بعض التتدول   ا 

(Dobler, et al., 2011; Elshandidy and Neri, 2015 )ةدوةيستتيا وماليز ا وستتةتااورة وأستتتراليا  وا 
(Probohudono, et al., 2013( والياباا )Mohobbot, 2005ض)  والتي أجمعا قلع وجود تأثير

 .موجت لحج  الشركة اي مستوى اخاطال قا الم ا ر
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وايما يتعلق بالرااعة المالية ا د أواتتتتتتتتتتتتتتحا الةتا ج قد  وجود قلشة معةوية ايا هاا المتتير 
 هال الةتيجة مع الااترااتتتتاا الةظر ةوقلع الرغ  ما قد  اتفا  ومستتتتتوى اخاطتتتتال قا الم ا رض 

لمالية االا أا بعض الدراستتتتتتتاا التجر اية المطتتتتتتتر ة شدما ةتا جا  متبايةة بشتتتتتتتأا العلشة ايا الرااعة 
( الع وجود تأثير موجت للرااعة المالية 2017) البازواخاطال بشك  قا ض افي حيا أشارا دراسة 

 Kamel and Awadallahودراسة ( 2014) أاو  التدراسة اي مستوى اخاطال الا تيارلإ اإا 

هو و  الا تيارلإ  الرااعة المالية ومستتتتتوى اخاطتتتتالقلشة معةوية ايا قد  وجود قلع  أ دتا (2017)
 ما يدق  الةتيجة التي توطلا الي ا الدراسة الحالية.

وايما يتعلق بحج  مكتت المراجعة ا د أستتتتتتتتتتتتتتفرا الةتا ج قا وجود تأثير جوهرلإ موجت لحج  
مكتت المراجعة قلع مستتتتتتتتتولإ اخاطتتتتتتتتال قا الم ا رض حيث تتجا الشتتتتتتتتركاا المطتتتتتتتتر ة التي يت  

الأررعة ال ارى لت دي  ااطتتتتتاحاا أ ثر قا الم ا رض وهال  مراجعة حستتتتتابات ا ما شا  أحد المكاتت
الةتيجة تدق  ما توطتتتتتلا اليا بعض الدراستتتتتاا ما أا ةوقية المراجع تعد قامل  ر يستتتتتا  اي تفستتتتتير 

( الع وجود قلشة 2008) قفيفيالا تلااا اي اخاطتتتتتتتال ايا الشتتتتتتتركااض ا د توطتتتتتتتلا دراستتتتتتتة 
 الا تيارلإ بالشركاا المطر ة.طال موجبة ايا حج  مكتت المراجعة واخا

 :مناقشة النتائج -6
تشتتير ةتا ج اخحطتتاااا الوطتتفية الع أا مستتتوى اخاطتتال قا الم ا ر بالشتتركاا المطتتر ة 
جاا مة فاتتتتتتا  م ارةة اةتا ج الدراستتتتتتاا التي أجر ا اي بعض الدول الةاشتتتتتت ة الأ رى مث : ماليز ا 

(Amran, et al., 2009( ي اليا وتزداد هال الفجوة اتستتتتتتتتتتتتتتاقا  م ارةة اةتا ج (ض Greco, 2012( وا 
الدراستتاا التي تما اي بعض الدول المت دمة مث : الولاياا المتحدة وكةدا والممل ة المتحدة وألماةيا 

(Dobler, et al., 2011.) 

و رجع الباحث هاا الاة فاض اي مستتتتتتتوى اخاطتتتتتتال قا الم ا ر بالشتتتتتتركاا المطتتتتتتر ة الع 
قلع  –بعةواا "الأدواا المالية: اخاطتتتتتتتاحاا"  –( 40اشتطتتتتتتتار معيار المحاستتتتتتتبة المطتتتتتتترلإ رش  )

اخاطتتتتتتتتال قا الم ا ر المالية كما أا اخاطتتتتتتتتال ال مي قا تلك الم ا ر يكوا بشتتتتتتتتك  مل   
(ض وما ث  ل  يت لت هاا المعيار اخاطتتتتتتتتتتتال قا الم ا ر المالية ب در 2015)وزارة الاستتتتتتتتتتتتثمارض 
 واقية وبشتتتك  أ ار قا الم ا ر غير وهو ما داع الشتتتركاا الع اخاطتتتال مع ول ما التفطتتتي ض 

ااتتتتتتل  قا ت وذ الشتتتتتتركاا المطتتتتتتر ة ما أا اخاطتتتتتتال قا المالية تلاية لاحتياجاا المتعاملياض 
 ة أس م ا للة فاض اي سو  الأورا  المالية.شد يعرض شيمالمالية الم ا ر 
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 ام التالت اي يت وا  أةا حيث أواتتتتتتتتتتتحا الةتا ج اة فاض جودة محتوى هاا اخاطتتتتتتتتتتتال كما
بفتراا  أو يتعلق زمةية بفترة المحدد وغير واي شتتتك  وطتتتفي المالية اخاطتتتال قا المعلوماا غير

يمكا ارجاع اة فاض جودة اخاطتتتتتتال قا والالإ يتاتتتتتتما أ بارا  حيادية. و  أو الفترة الحالية ستتتتتتاب ة
لمجتمع التأ د اي ا قد  ما السر ة وتجةت المرتفع الم ا ر بالشركاا مواع الدراسة الع المستوى 

وكأحد ال ي  المحاساية الر يسة التي  Hofstedeالمطرلإ كأحد الأبعاد الث ااية الر يسة التي اشترح ا 
 والتي تؤثر اي الةظا  المحاساي وممارساا اخاطال. Gray (1988)اشترح ا 

اا الوشوذ قلع الواتتتتتع الراها للإاطتتتتتال قا الم ا ر بالشتتتتتركاا المطتتتتتر ة ستتتتتوذ يستتتتتاقد 
طتتتاةعي الستتتياستتتاا وال ي اا التةظيمية اي ج وده  ةحو اتتتماا تواير ال در ال ااي ما المعلوماا 

دراستتتتتتة الحالية اي تواتتتتتتي  ممارستتتتتتاا وتعز ز كفااة ستتتتتتو  رأس المالض واي هاا الطتتتتتتدد تستتتتتت   ال
اخاطتتتتتتال قا الم ا ر ما شا  الشتتتتتتركاا الم يدة بستتتتتتو  الأورا  المالية المطتتتتتترلإ ومحدداا هاا 

 .اخاطال

لمالية سو  الأورا  ا ارورة اال لإاطال قا الم ا ر العل ةسايا   المة فض مستوى ال يشيرو 
ساا اخاطال ممار وتحسيا  الشفااية لتعز ز دمز دا  ما الج العامة للرشابة المالية  المطرلإ وال ي ة

 الم ا ر معلوماا اة فاض جودة اكما أض المدرجة بالاورطتتتتتتتة المطتتتتتتتر ة قا الم ا ر للشتتتتتتتركاا
ة احتياج ال واقد التةظيمي وهو ما يعةي ضهاا اخاطتتتتتتتتتتتالكفاية  قد  تعكس قة ا اخاطتتتتتتتتتتتال ت  التي

ةفااهاالع مز د ما التشتتتتتتديد لفراتتتتتت ا  بالم ا ر المتعل ة  ايجاد يميةالتةظ ال ي اا قلع ض لاا يجتوا 
 .الم ا ر قا اخاطال ممارساا اي الشركاا مشاركة لتعز ز المةاسبة الوسا  

واي هاا الطتتتتتتتتتتتتتتدد يجت أا يت  تركيز الج ود قلع ت و ر ا ار للت ر ر قا الم ا رض وت دي  
المرتب ة بالم ا ر الع مجموقة ما اخرشتتتتتتاداا تستتتتتتاقد الشتتتتتتركاا اي اخاطتتتتتتال قا المعلوماا 

جاةت استتتتت دام ا ما شا  الج اا التي تستتتتعع الع ت يي  محفظة م ا ر الشتتتتركةض لالك يجت قلع 
 الج اا التةظيمية تزو د الشركاا اإ ار مةاست للت ر ر قا الم ا ر بما يتاما ارشاداا وااحة

دارة وت يي  لتحديد  .تلك الم ا ر قا واخاطالبالشركة  الم ا ر محفظة وا 

 كمية ام الدراستتتتتتة الحالية اي التح ق ةتا ج ما المطتتتتتتر ة الشتتتتتتركاا ويمكا أا يستتتتتتتفيد مديرو
 مةال ي وتعز ز التمو   مطتتتتتتتتتتادر والك لاتتتتتتتتتتماا الستتتتتتتتتتةويةض ت ار ره  اي الم ا ر معلوماا وجودة

 مااللمعلو  المستتتتتتتتتتتت دميا احتياجاا قلع التركيز الشتتتتتتتتتتتركاا قلع يتعيا للشتتتتتتتتتتتركةض كما الستتتتتتتتتتتوشية
 ة مع والتي تحم  أ بارا  سي والمست الية وال مية الم ا ر المالية معلوماا ما المز د قا واخاطال

  ةالمتعل العةاطتتتتتتتتتتتتتتر ما محددة شا مة اتباع والك ادلا  ما مجرد مراقاة اقتباراا الدشة والموثوشيةض
 قة ا. اخاطال يجت التي بالم ا ر
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 حماية يواجا المستتتثمر المطتترلإ  أا الع Mokhtar and Mellett (2013)وشد أشتتارا دراستتة 
 الوقي ستتتتتتوى م اة فاض الع باخاتتتتتااة بالت ار ر الستتتتتةويةض ةتيجة ال طتتتتتور اي الشتتتتتفااية كااية غير

أحتتد  يعتتد الم تتا ر قا اخاطتتتتتتتتتتتتتتتال حيتتث اا بتتالشتتتتتتتتتتتتتتركتتةض المحي تتة والمحتملتتة الحتتاليتتة بتتالم تتا ر
 ال ر  ةو  قة اض المفطتتتت  الم ا ر معلوماا أةواع تحديد المواتتتتوقاا الحديثة ةستتتتايا . وبالتالي اإا

 لتيا الشتتتتتتتركاا  طتتتتتتتا   تحديد مع م تلفةض ش اقاا اي متعددة شتتتتتتتركاا شا  ما ا ا تدار التي
ستتتوذ يكوا مفيدا  للمستتتتثمر ا والشتتتركاا المطتتتر ة قلع حد ستتتواا اي  المعلومااض هال قا تفطتتت 

 تواي  ممارساا اخاطال قا الم ا ر بالت ار ر السةوية.

 د جااا ةتا ج تحلي  الاةحدار لتدق  الدور الموجت لحج  ا طتتتا   الشتتتركاا اوايما يتعلق 
 ضالشتتتتتتركة وحج  مكتت المراجعة كمحدديا ر يستتتتتتيا للإاطتتتتتتال قا الم ا ر بالشتتتتتتركاا المطتتتتتتر ة

قتماد ةظر تي الاويمكا تفستتير ز ادة مستتتوى اخاطتتال قا الم ا ر از ادة حج  الشتتركة اي اتتوا 
حيث أا الشتتتركاا كايرة الحج  يمكة ا تحم  الت اليف اخاتتتااية قلع الموارد والت اليف الستتتياستتتيةض 

الةاجمة قا ز ادة اخاطتتتتال الا تيارلإ قا الم ا رض كما أا الشتتتتركاا الأ ار حجما  أ ثر قراتتتتة 
تيارلإ اخاطتتال الا  للاتتتوب الستتياستتية ما شا  أطتتحات المطتتال  المتةوقيا مما يداع ا لمز د ما

 قا الم ا ر.

 اخاطتتال ام أقلع ال ارى بالشتتركاا التي ت د  مستتتوى  مكاتت المراجعة ارتبابيرجع  اي حيا
 قلع للحفا   ويةال حواازال وامتل  ا ضقمل  ا قا الاست لل ما كاير ب در تلك المكاتت تمتعالع 

وبالتالي اإا مكاتت المراجعة ال ارى ي ع  ضالجودة قاليةاا التأ يد  دمما  لل ت ديم ا  ستتتتتتتتتتمعت ا
 ااطتتاحات ا لز ادة مستتتوى  المحاستتاية لل واةيا والمعايير الامتثال قلع الشتتركاا قلع قات  ا تشتتجيع

 . اطة ايما يتعلق باخاطال قا الم ا ر

وقلع الرغ  ما التأثير الموجت لحج  الشركة وحج  مكتت المراجعة اي مستوى اخاطال قا 
لا أا هال الةتيجة لا تتستتتتق مع التأثير المتوشع ل ار حج  بعض الشتتتتركاا المطتتتتر ة اي الم ا ر ا

ض حيث أسفرا الةتا ج قا اة فاض مستوى اخاطال قا كما  وةوقا   مستوى اخاطال قا الم ا ر
 وطتتفيةال الم ا ر اتلك الشتتركاا م ارةة بالدول الةاشتت ة والمت دمة الأ رىض كما تشتتير اخحطتتاااا

 أحد مكاتت المراجعة شا  ما للمراجعة  اعا مح  الدراسة المطر ة الشركاا ما %74 الع أا
ما ث  كارىض و  غير أو محلية مكاتت شا  ما الأ رى  الشركاا ت  مراجعة حيا اي ال ارىض الأررعة
 لشتتتتتتتتركاال المتاحة وال دراا وال اراا المالية الموارد ما الاستتتتتتتتتفادة والمراجعيا المدير ا قلع يجت

 واخاطتتتتتتال قا الم ا ر بشتتتتتتك  قا  شتتتتتتفااية اخاطتتتتتتال ا ا بشتتتتتتك  المطتتتتتتر ة كايرة الحج  لتعز ز
  ا .
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ي اتأثير جوهرلإ للرااعة المالية واي الم اا  أستتتتتتتتتتتتتتفرا ةتا ج تحلي  الاةحدار قا قد  وجود 
يمكا ارجاقا الع شدرة الدا ةيا قلع الوطتتتتتول الع المعلوماا  اخاطتتتتتال قا الم ا رض وهاا الأمر

الدا لية وتلاية احتياجات   مة ا قا  ر ق مشتتتتتتاركة معلوماا الم ا ر ال اطتتتتتتة مع ادارة الشتتتتتتركة 
ادلا  ما الاقتماد قلع الت ار ر الستتتتتتتتتتتتتتةويةض وهو ما يؤدلإ ادورل الع اة فاض دوااع اخدارة اي ت دي  

 لدا ةياتفترض أا ا وهال الةتيجة تتفق مع ةظر ة أطتتتحات المطتتتال  التي ضمز د ما اخاطتتتال العا 
 داةةالاستتتتتت قالية الشتتتتتركاا اشةاع قلع ال درة ولدي   المالية ا ة ر يستتتتتة ما أطتتتتتحات المطتتتتتال  ه 

ما ث  و ض  ا  بشتتتتتتتك  الك ت  لو بالم ا ر حتع المتعل ة المعلوماا ما لاحتياجات   بالاستتتتتتتتجابة
العلشة غير الجوهر ة للرااعة المالية الع محدودية تأثير الدا ةيا اي اخاطال قا يمكا تفسير هال 

 م ا ر الشركاا ةظرا  لحطول   قلع المعلوماا التي يحتاجوة ا بشك   ا .

 اتتتتتتتتتتترورة اهتما  المتعل ة بمحدداا اخاطتتتتتتتتتتتال قا الم ا ر الع التجر اية الأدلة كما تشتتتتتتتتتتتير
 قا الم ا ر المستتتتتتتتتتت دميا ما اخاطتتتتتتتتتتال باحتياجاا  ا  بشتتتتتتتتتتك  وااتتتتتتتتتتعي ال واةيا واللوا  

 ما امراجعت  يت  ل  والتي الم ا رض ما العالي المستتتوى  ااا والشتتركاا الأطتتتر حجما   بالشتتركاا
يمكا الاستتتتتتتتفادة ما ةتا ج الدراستتتتتتتة الحالية اي ض وما ث  ال ارى  الأررعة مكاتت المراجعة احدى شا 

المستتتتتتتتتتتثمر ا يت لت ما مديرلإ ومعدلإ  راتتتتتتتتتتا قلع الحفا ض حيث اا تلك الةوقية ما الشتتتتتتتتتتركاا
وماا ما المعلكااة  المستتتتتتتتتتتتتثمر ا احتياجاا الت ار ر المالية اتلك الشتتتتتتتتتتتتركاا الأ ا اي الحستتتتتتتتتتتتباا

 ات اا شراراا استثمار ة مدروسة. ما يتمكةوا المرتب ة بالم ا ر حتع

 :حدود الدراسة والبحوث المستقبلية -7
ي االمالية وغير المالية هداا هال الدراسة الع اظ ار مستوى و ايعة اخاطال قا الم ا ر 

بعض  أثيرت باخاتتااة الع تحديدالت ار ر الستتةوية للشتتركاا الم يدة بستتو  الأورا  المالية المطتترلإض 
 الشركاا اي اخاطال قا تلك الم ا ر.  طا  

مكاةية الاستتتتتفادة ما الةتا ج التي ويمكا الةظر الع ال يود التي  اتتتتعا ل ا الدر  استتتتة الحالية وا 
 :جاةايات  التوط  الي ا ما 

قيةة اا اياةاشتطتتتتتتتتتر الت ايق قلع العملي: حيث أو  المستتتتتتتتتتوى الت اي ي: قلع الجاةت الأول
حيث ت  استتتتتتتتبعاد الشتتتتتتتركاا  شتتتتتتتركة تواارا اي ا الاشتتتتتتتترا اا التي حددها الباحثض 52مكوةة ما 

العاملة اي ش اع الوستتتا ة وال دماا المالية ةظرا  ل ايعت ا ال اطتتتة وما ث  يجت قد  تعمي  ةتا ج 
 – 2015اياةاا الدراستتتتتتتتة الحالية  لل الفترة ض كما ت  تجميع الدراستتتتتتتتة الحالية قلع ال  اع المالي
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ض لاا يةبتي تو ي 2017/2018  والتي تاتتتتتمةا شرار تحر ر ستتتتتعر الطتتتتترذ  لل قامي 2019
 الحار قةد تعمي  ةتا ج الدراسة الحالية والك لتأثر الاي ة المطر ة ا اا ال رار.

مراجعة  ت  التي حجما  والشتتتتتتتتتتركاا الأ ار كما توطتتتتتتتتتتلا الدراستتتتتتتتتتة الحالية الع أا الشتتتتتتتتتتركاا
  ةالمتعل المعلوماا ما المز د قا تفطتتتتتتتتتتتتتت  ال ارى  الأررعة المراجعة مكاتت شا  ما حستتتتتتتتتتتتتتابات ا
 عم التعام  قةد الحار تو ي أطتتتتتتتحات المطتتتتتتتال  قلع لاا يجت الستتتتتتتةويةض ت ار رها اي بالم ا ر
 ا لذ المراجعة مكاتت شا  ما مراجعة حستتتتتتابات ا ت  التي حجما  والشتتتتتتركاا الأطتتتتتتتر الشتتتتتتركاا
 م تلفة للحطول قلع المعلوماا الع جاةت يتوجت قلي   البحث قا مطادر ال ارىض وشد الأررعة
 السةوية. الت ار ر

 قد  وجود تأثير جوهرلإ للرااعة المالية ايالةتيجة التي توطتتتتتلا الي ا الدراستتتتتة الحالية ما  اا
ة بعض الع شدر  ت  ارجاقاوالالإ  –وبشك  ي الف التوشعاا الةظر ة  مستوى اخاطال قا الم ا ر

 –دوا الاقتماد قلع الت ار ر الستتتتتتتةوية الدا ةيا قلع الوطتتتتتتتول الع المعلوماا ب ر  ة شتتتتتتت طتتتتتتتية 
ااة كأا تولي اهتماما   اطتتتا  باحتياجاا الدا ةيا  الشتتتركاا ومديرلإ  التةظيمية تستتتتوجت ما الج اا

 للإاطال قا الم ا ر بالشركاا قالية الاستداةة.

 التةظيمية ال ي اا قلع يوجت الم ا ر قا للإاطتتتتتتتتتتتال  ا  معيار أا غيات ااتتتتتتتتتتتااة الع
 ت يي و  لتحديد وااحة ارشاداا يتاما بما الم ا رض مةاست للإاطال قا اإ ار االشركا تزو د
دارة ي ا التةظيمية ض وبالتالي ي ع قلع قاتق ال ي ااقة ا واخاطتتتتتتتتتتتتتتال الشتتتتتتتتتتتتتتركة م ا ر محفظة وا 

الم ا ر لحيا اطتتتدار معيار  قا اخاطتتتال بأهمية وأطتتتحات المطتتتال  المستتتتثمر ا مطتتتر توقية
 الم ا ر المالية وغير المالية.مست   للإاطال قا 

 أداياا الحالية الع الدراستتتتتتتتتتتة تاتتتتتتتتتتتيفالعلمي:  المستتتتتتتتتتتتوى الأ اديمي أو: قلع الآ رالجاةت 
ستتتتتتتو  الأورا   اي لممارستتتتتتتاا اخاطتتتتتتتال قا الم ا ر ومحددات ا الف   تواير  لل ما الم ا ر

ض الأمور الحديثة ةستتايا  بالشتتركاا المطتتر ة ما  الم ا ر قا اخاطتتال يعد حيث المالية المطتترلإض
 مة ا: ال يود بعض الحالية ت  التوط  الي ا اي ظ  وجود الدراسة اإا ةتا ج الك ومع

لع للإاطتتتال قا الم ا ر ق الوحيد المطتتتدر باقتبارها الستتتةوية الت ار ر قلع اةطتتتت التركيز -
ي يمكا والتالرغ  ما وجود بعض ال ر  الأ رى مثتتت  الت تتتار ر الفتر تتتة والمواشع الال تروةيتتتة 

 تةاول ا اي بحوث مست الية.

شتتتتركة م يدة  52اي اتتتتوا الاشتتتتترا اا التي واتتتتع ا الباحث اشتطتتتتر حج  العيةة قلع قدد  -
بالاورطة المطر ةض ويمكا للبحوث المست الية ز ادة حج  العيةة ما  لل ز ادة حج  المجتمع 
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ض EGX 100لع مؤشتتتر ليشتتتم  جميع الشتتتركاا الم يدة بالاورطتتتة المطتتتر ة وقد  اشتطتتتارها ق
كما ت  استتتتتتتتتتتتتبعاد الاةوك والشتتتتتتتتتتتتركاا التي تعم  اي ش اع ال دماا الماليةض وما ث  يمكا أا 

 .تتةاول البحوث المست الية محدداا اخاطال قا الم ا ر بال  اع المالي

تاتتتتما ت ايق أستتتتلوت تحلي  المحتوى بعض الأحكا  الشتتتت طتتتتية التي لا يمكا الت ل  مة ا  -
لتطةيف وتسجي  الة اب ال اطة ااةود اخاطال قا الم ا رض ااااة الع  اطة اي قملية ا

اخاطتتتال قا الم ا ر وما ث  يمكا أا تتةاول  حج قلع بشتتتك  أ ار تركيز الدراستتتة الحالية 
 .جودة اخاطال قا الم ا ربمز د ما التركيز البحوث المست الية 

عةض اعة المالية وحج  مكتت المراجاشتطرا ال طا   التي ت  دراست ا قلع حج  الشركة والرا -
توسع البحوث المست الية لت د  ا ما  أشم  لممارساا اخاطال قا الم ا ر وما ث  يمكا أا ت

بالشتتتركاا المطتتتر ة ما  لل دراستتتة بعض ال طتتتا   أو المحدداا الأ رى للإاطتتتال قا 
ة ال يد بالاورطتتتتتوحالة  وةوع الطتتتتتةاقة الم ا رض مث : علياا حوكمة الشتتتتتركاا وهيك  المل ية

 .وغيرها ما المحدداا الأ رى 
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 المراجع:
 أولًا: المراجع باللغة العربية:

(. اخاطتتتتتتتتتتتتتتتتتال قا الم تتتتا ر: المحتوى اخقلمي والآثتتتتار 2014) .قلا التتتتديا توايقااراهي ض 
بحوث مجلة الميداةية قلع الشركاا الم يدة بسو  الأس   السعودية.  دراسة – الاشتطادية
 .184-154ض   العدد الثاةيض كلية التجارةض جامعة  ة اض المحاساية

ايا  المؤثرةةمواج م ترل ل ياس مستتتتتتتتتتتتتوى اخاطتتتتتتتتتتتتال والعوام  (. 2014أاو  التض أحمد محمد. )
كلية  ضمجلة التجارة والتمو  . المطتتتتتر ة: دراستتتتتة ت اي ية اي الاورطتتتتتة المتداولةللشتتتتتركاا 

 .228-181التجارةض جامعة  ة اض العدد الأولض   

دارة الأررال اي اتتتتتتوا  الا تيارلإ العلشة ايا اخاطتتتتتتال (. 2017البازض ماجد مطتتتتتت فع قلي. ) وا 
الفكر  مجلة. الا تيارلإ مع أدلة ت اي ية للإاطالةظر ة أطحات المطال : مؤشر م ترل 

 .624-568ض العدد الرابعض 21ض كلية التجارةض جامعة قيا شمسض المجلد المحاساي

ال ياس واخاطتتتتتتتال قا م ا ر الستتتتتتتيولة المطتتتتتتتراية اي (. 2015. )قاد الحميد رماتتتتتتتااض المي ي
دراسة ميداةية قلع الاةوك : IFRS ومعايير الت ار ر المالية الدولية III اوا م رراا بازل
ض 19المجلد ض كلية التجارةض جامعة قيا شتتتمسض مجلة الفكر المحاستتتاي. التجار ة المطتتتر ة

 .458-384ض الثالثالعدد 

الاستتتتتتتدامة. قا ت ار ر  الا تيارلإ محدداا اخاطتتتتتتال (. 2017حستتتتتتاض كمال قاد الستتتتتتل  قلي. )
ض العدد 41ض كلية التجارةض جامعة المةطتتتتتتورةض المجلد المجلة المطتتتتتتر ة للدراستتتتتتاا التجار ة

 .385-365الأولض   

الشتتتتتتتتركة قلع أثر جودة لجةة ادارة الم ا ر ودورة حياة (. 2018ستتتتتتتتلمةض ايماا محمد الستتتتتتتتعيد. )
دراستتتتة : جودة اخاطتتتتال المحاستتتتاي قا الم ا ر المالية واةعكاستتتتا قلع ستتتتمعة الشتتتتركاا

ض العدد 22المجلد ض كلية التجارةض جامعة قيا شتتتتتتتتتتتتتمسض مجلة الفكر المحاستتتتتتتتتتتتتاي. ت اي ية
 .77-10ض   الثاةي

اخاطتتتتتتال قا الم ا ر وت لفة رأس المال اي الشتتتتتتركاا (. 2020طتتتتتتال ض أاو الحمد مطتتتتتت فع )
جارةض ض كلية التمجلة البحوث المالية والتجار ة. المالية المطتتتتتتر ة لم يدة اي ستتتتتتو  الأورا ا

 .436-393جامعة اورسعيدض العدد الرابعض   
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أثر (. 2020. )؛ العجميض هالة قاد الفتال والستتتتتتتتتتتتمادوةيض حمادل ات  هطتتتتتتتتتتتتال ض راتتتتتتتتتتتتا ااراهي 
 مع طتتتتا   مجلس اخدارة قلع مستتتتتوى اخاطتتتتال الا تيارلإ قا الم ا ر غير المالية 

 ض كلية التجارةض جامعة كفر الشيخض العددمجلة الدراساا التجار ة المعاطرةدراسة ت اي ية. 
 .812-774التاسعض   

ا المالية: (. محدداا اخاطال قا الم ا ر وأثرل قلع ال رارا2016قاد الحكي ض مجدلإ مليجي. )
مجلة البحوث دراستتتتتتة ت اي ية قلع الشتتتتتتركاا المستتتتتتجلة اي ستتتتتتو  رأس المال المطتتتتتترلإ. 

 .199-138ض   العدد الثاةيض كلية التجارةض جامعة  ة اض المحاساية

الشتتتتتتتتتتتركاا ومستتتتتتتتتتتتوى اخاطتتتتتتتتتتتال  (. العلشة ايا ت ايق حوكمة2008قفيفيض هلل قاد الفتال. )
وث مجلة البحالا تيارلإ اي الت ار ر الستتتتتتتتتتتتتةوية: دراستتتتتتتتتتتتتة ا تبار ة اي الاي ة المطتتتتتتتتتتتتتر ة. 

 .498-429ض العدد الأولض   30ض كلية التجارةض جامعة الزشاز قض المجلد التجار ة

 (. حوكمة الشركاا ومشكلا الوكالة: حالة اخاطال قا معلوماا2015قمرااض طلل محمد. )
ض كلية التجارةض جامعة أستتتتتتتتتتتتيوبض المجلة العلميةدراستتتتتتتتتتتتة تحليلية ميداةية.  –ادارة الم ا ر 

 .88-33ض   59العدد 

مد   م ترل للتةاؤ واخاطتتتتتتتتتتتتتال المحاستتتتتتتتتتتتتاي قا الم ا ر (. 2020ا ميض قاير محمد ر اض. )
مجلة ال. المالية المتوشعة ا دذ ترشتتتتتتتتيد ال راراا اي مةشتتتتتتتتسا الأقمال مع دراستتتتتتتتة ت اي ية

ض كلية التجارةض جامعة شةاة الستتتتتتتتتويسض المجلد الثاةيض العدد العلمية للدراستتتتتتتتتاا المحاستتتتتتتتتاية
 .508-457الأولض   

معايير المحاستتبة اإطتتدار  2015لستتةة  110شرار وز ر الاستتتثمار رش  (. 2015وزارة الاستتتثمار. )
لعدد ض ا ع المطتتتتتتتر ةملحق جر دة الوشاال ي ة العامة لشتتتتتتت وا الم ابع الأمير ة.  المطتتتتتتتر ة.

 تابع )أ(. 158

( لستتتةة 69شرار وز ر الاستتتتثمار والتعاوا الدولي رش  ) (. 2019وزارة الاستتتتثمار والتعاوا الدولي. )
اتعدي  بعض أحكا  معايير المحاسبة المطر ة الطادرة ب رار وز ر الاستثمار رش   2019

ملحق جر تدة الوشتا ع ض . ال ي تة العتامتة لشتتتتتتتتتتتتتت وا الم تابع الأمير تة2015( لستتتتتتتتتتتتتتةتة 110)
 تابع )أ(. 81ض العدد المطر ة
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 (: مجموقاا ورةود اخاطال قا الم ا ر1ملحق رش  )
 البنود المجموعات البنود المجموعات

معلوماا 
الم ا ر 
 العامة

الأدواا  الأهداذ وال    الاستراتيجية
 المالية

 اقادة تطةيف الأدواا المالية
 التتيراا المترا مة اي ال يمة العادلة والتوشعااالت لعاا 

 الم ا ر السياسية والاشتطادية
التحوب 
 بالمشت اا

 وطف التحوب
التحتتتتالفتتتتاا الجتتتتديتتتتدة والمشتتتتتتتتتتتتتتروقتتتتاا 

 المشتركة
التتير اي ال يمتتتتتتة العتتتتتتادلتتتتتتة للأطتتتتتتتتتتتتتتول 

 والالتزاماا
 تحوب التداق الة دلإ المةااسة اي سو  المةتجاا

 ال ايعيةال وارث 
المعلوماا 
 ال  اقية

 ش اقاا الأقمال الر يسة

السياساا 
 المحاساية

 ال  اقاا الجترااية الر يسة است دا  الت ديراا والأحكا  الش طية
 التركيز الجترااي الأطول الاامةة لل روض

 تركز العملا والمورديا والأطول اة فاض شيمة الأطول المالية
 الأطول الأ رى اة فاض شيمة 

الم ا ر 
 التشتيلية

 ت و ر المةتجاا وال دماا
 اش  المةتجاا وال دماا التاا الاقتراذ بالأطول المالية
 تس   وتتير العلمة التجار ة السياساا العامة خدارة الم ا ر

 ال فااة والأداا ال دذ ما امتلك الأدواا المشت ة
 الأدااحوااز  الالتزاماا المحتملة

 راا العمي  الالتزا  باخةفا  الرأسمالي
 الرشابة الدا لية الأطول والمكاست المحتملة

 الاةية التحتية ت يي  الم زوا 
 تشتي  المعلوماا وم ا ر الت ةولوجيا المطادر الر يسة لعد  التأ د

 توظيف الأاراد المؤهليا والم رة ترجمة العملا الأجةاية

الم ا ر 
 المالية

 مطادر الموارد وتواارها التعرض لم ا ر أسعار الفا دة
 الاستمرار ة والاستدامة ادارة م ا ر أسعار الفا دة

 الطحة والسلمة التعرض لم ا ر أسعار الطرذ
 الم ا ر الاي ية ادارة م ا ر أسعار طرذ العملا

 التةظيميةم ا ر الاي ة  التعرض لم ا ر السيولة
 الع وباا ال اةوةية والتةظيمية ادارة م ا ر السيولة

 ادارة الأررال التعرض لم ا ر الا تماا
 تحفظاا المراجع ادارة م ا ر الا تماا

 الأحداث  ارج الميزاةية التعرض لم ا ر أسعار السلع
 م ا ر التشتي  الأ رى  ادارة م ا ر أسعار السلع

   لم ا ر الأسعار الأ رى التعرض 
   تحلي  الحساسية

 


