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 ممخص البحث
العلاقثت  السيتسثيأ لمكثر ت   مثف اح عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ  يستهدف هذا البحث  دراسثأ ر ثر 

  للتح يثثثثه هثثثثذ  بتلإضثثثثت أ الثثثثف جمع ثثثثتس حاثثثثق اح عثثثثتحت  التسثثثثت  ميأ  مثثثثف   ثثثثت   ال ثثثثرارا  احسثثثثت تتر أ
لمكثثثر ت  العتتمثثثأ بسثثثل  الألرا  الأهثثثداف   ثثثد راثثثرد البتحثثث  دراسثثثأ تل ي يثثثأ ج تتثثثد   مثثث  تسثثث  كثثثتت  

  لذلث  أكثر  142 التتليأ التعري لتق تل يه بعض الكثرل   مثف التاتتثي ليعثب  جاتثتل  حاثق العيمثأ
خثثثلا  الدراسثثثأ  متثثثتذح جحعثثثتتيأ  لتلعثثث  البتحثثث  تثثثل ختسثثثأ ثثثرلض بح يثثثأ تثثثل خثثثلا    لا ثثثألإختبثثثتر 

قد ل  اح عتا  ل التعملتت  التست  ميأالعلات  التؤ ر   م  تحمي  التل ي يأ ال   د  متتتج رتيسيأ رهتهت: 
 ثلا  تثل حاثق الكثر أ لتعثد  العتتثد  مثف الأعثل  لحاثق ركد  المتتتج التل ي يأ لالد  لاقأ  لرديأ تثي 

ست لاليأ تامس الإدار   زدلاايثأ دلر تثي  ل لاقأ   سيأ تامس الإدار  لا   ثلا  تثل الرا عثأ التتليثأ لمكثر أ لا 
 تت ركد   مف لالد ر ر جيات   لمعلاقت  السيتسيأ لمكر ت   مف اح عتا  ل   التدير التم يذد لمكر أ

التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ  بتلإضثثثت أ للاثثثلد تثثثص ير جياثثثت   للا عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ  مثثثف   ثثثت   
احهتتتق  تمظيق احرتبت  السيتس  لبمت ا   مف المتتتج الستب أ رلع  البتح  بضرلر   ال رارا  احست تتر أ 

  لمكر ت  لاح عتا  ل التعملتت  التست  ميأ بسل  الألرا  التتليأ التعري.
 

 .ال يتأ التعر أ –ال رارا  احست تتر أ -العلاقت  السيتسيأ -التعملتت  التست  ميأ: الكممات المفتاحية
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The Impact of Political Connections on Forward-Looking                

Information Disclosure and its reflection on the efficiency                            

of investment decisions: An Empirical Study on Listed Firms                              

in the Egyptian Stock Exchange 

Abstract 

This research aims to determine the impact of corporate political connections on 
Forward-Looking Information Disclosure, in addition to the reflection of this 
Disclosure on the efficiency of investment decisions. To achieve these objectives, 
the researcher conducted an applied study. The study relied on all companies 
operating in the Egyptian stock market. Where Some restrictions were applied, 
bringing the total sample number to (142) companies, in order to test (3) research 
hypotheses through (5) statistical models. Through the applied study, the researcher 
finds several main results: Analysis of the factors affecting Forward-Looking 
Information Disclosure. The applied results confirmed the existence of a positive 
relationship with (company size, return on assets, board of directors’ size, board of 
directors’ independence) and a negative relationship with (financial leverage and 
board of directors’ duality), It also confirmed the existence of a positive impact of 
corporate political connections on Forward-Looking Information Disclosure, in 
addition to the presence of a positive impact of Forward-Looking Information 
Disclosure on the efficiency of investment decisions. Based on the previous results, 
the researcher recommended the necessity of paying attention to regulate corporate 
political connections and Forward-Looking Information Disclosure in the Egyptian 
stock market. 

Keywords: Forward Looking Information Disclosure– Corporate Political 
Connections-  Investment Decisions- The Egyptian Environment 
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  المقدمةأولًا: 

 (Forward-Looking Information Disclosure) اكتسثثثلإ الإ عثثثثتا  ثثثثل التعملتثثثثت  التسثثثثت  ميأ
اهتتتتت تتزايدا     الآلمأ الأخير   مف التستلد الدلل   متياأ لمعللتأ لاحم تتا احقتعتدي لاحتات  لت هلق 

رت ثثثتو اثثثلد  لتسثثثتلي الإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  اعثثثب  جالدلليثثثأ  حيثثث   لرسثثثلا  الألرا  التتليثثثأ الكثثثر ت 
 ثثثدق تتت ثثث   ظثثثتهر  الحثثثد تثثثلهت  مثثثف قثثثدرت  ثثثت   الأسثثثلا  التتليثثثأ تثثثل خثثثلا  دلثثثيلا   مثثثف  يت ثثث  التسثثثت  ميأ
   ظ  التص ير التتزايد لالتمحلظ لمتعملتت  التست  ميأ لختعأ ( Information Asymmetry)التعملتت  

لقثدرتهت  مثف اثذلإ احسثت تترا  لتلايثس رؤلس الأتثلا  سثلا   رسثلا  الألرا  التتليثأردا  غير التتليأ  مثف 
الثثثلارد  بتلت ثثثتر ر  -الت ميديثثثأ –لح ي ثثثأ ترااثثثي دلر التعملتثثثت  التتر خيثثثأ  لذلثثث  بتحسثثثتمتد التحميثثثأ رل الدلليثثثأ

 التتليأ السمليأ  ف التص ير  مف قرارا  تعظق  تت  رعحتلإ التعتل .

ظثتهر  اديثثد  مسثث يت   بثتلتزاتل تعهثثت لتثي  ثثرلز دلر التعملتثت  التسثثت  ميأ بتلت ثتر ر التتليثثأ السثمليأ مكثثص 
( لتعم  جتاثت  Corporate Political Connections  السيتسيأ لمكر ت  )بتلأسلا  التتليأ له  العلاقت

تعظثثثق الكثثثر ت  تثثثؤخرا  لتكثثثل ل  لاقثثثت  لرلابثثثا سيتسثثثيأ لتكثثثلل بت تبثثثأ تثثثد يق لتلق هثثثت التمت سثثث  لتحسثثثيل 
لعثثثثلرتهت الذهميثثثثأ داخثثثث  ال لثثثثتو احقتعثثثثتدي بعثثثث أ ختعثثثثأ لداخثثثث  سثثثثل  الألرا  التتليثثثثأ بعثثثثلر   تتثثثثأ 

ل ل غلثت  حتتيثأ تؤسسثيأ داخميثأ ضثد حثتح   ثدق التصكثد لت مبثت  الظثرلف احقتعثتديأ  بتلإضت أ ال  تكث
( Personal-Level تثثثت تمل ثثث  ل يعثثثأ هثثثذ  العلاقثثثت   ثثثيل  لاقثثثت  سيتسثثثيأ  مثثثف التسثثثتلد الكخعثثث  )

لا  تثث  العديثثد تثثل الدراسثثت  الأكتديتيثثأ بثثتلآدلإ  ( State-Level) ل لاقثثت  سيتسثثيأ  مثثف تسثثتلد الدللثثأ
   لاثثلد العديثثد تثثل التزايثثت لالعيثثللإ لتكثثل ل ت ثث  هثثذ  العلاقثثت  السيتسثثيأ ب ثثلا التسثثتل يل  لركثثتر  التحتسثث

 اليهت العديد تل المظر ت  العمتيأ التحتس يأ تي ت ديق ت سيرا  تمل يأ لمال  لت   هذ  التتترست .

ل ثثف م ثثس الإتاثثت   ل ثثف ظثث  التمت سثثأ لت ثثترلإ الأدا  التثثتل  داخثث  الأسثثلا  التتليثثأ رعثثبح  ال ثثرارا  
احسثثت تتر أ بتل ثثأ العثثعلبأ لترتبلثثأ رك ثثر تثثل رد لقثث  بتلتعملتثثت  سثثلا  التتر خيثثأ رل التسثثت  ميأ  لظهثثر 

رارا  احسثثثثثت تتر أ بثثثثثتلآدلإ التحتسثثثثث   جتاثثثثثت  حثثثثثدي  لدراسثثثثثأ تثثثثثص ير العديثثثثثد تثثثثثل العلاتثثثثث   مثثثثثف   ثثثثثت   ال ثثثثث
(Investment Efficiency)   لتحديثثد الإلثثتر العمتثث  لهثثت لختعثثأ رمهثثت ترتبلثثأ بضثثتتل جسثثتترار أ لب ثثت

(  لبتت رل التعملتت  التسثت  ميأ لهثت تثص ير  مثف تلايثس رعثحتلإ التعثتل  Corporate Surviveالكر أ )
د ه رؤلس الأتثلا  سثلا  بكث   جياثت   رل لالتثص ير  مثف تث لختعأ التست تر ل سلا  الحتلييل رل التحتتمثيل

سثثم     ثثد  ثثرز دلرهثثت  ثثف التثثص ير  مثثف   ثثت   ال ثثرارا  احسثثت تتر أ  الأتثثر الثثذي اعثث  تثثل دراسثثأ لتحميثث  
العلاقثثأ  ثثيل التعملتثثت  التسثثت  ميأ لال ثثرارا  احسثثت تتر أ تحثث  جهتتثثتق بح ثث   مثث  التسثثتلد الثثدلل  لختعثثأ 

  ت   رسلا  ررس التت .الدراست  التحتس يأ الترتبلأ ب 
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 دوافع ومشكمة البحث ثانياً:
 كت ت  تك مأ البح  له   تلتتل :قتق البتح  بتحستمتد الف رربي دلا ي رتيسيأ لإ

  وحجم التداول بسوق الأوراق المالية ارتفاع الثقافة الاستثمارية -1
 تمتيثثأ لتلثثل ر سثثل  الألرا  التتليثثأ هتتثثتق الدللثثأ التعثثر أ ج رت ت ثثت تمحلظثثت   ثث  جكثثهد  الآلمثثأ الأخيثثر  

سثثل  الألرا  التتليثثأ تثثل خثثلا  لسثثتت   ردلا  لتكثثايي تكثثتر أ اتيثثي  تثثت  التاتتثثي  مثثف احسثثت تتر  ثث 
الإ ثثثلال التختم ثثثأ ت ثثث  الإ لامثثثت  الترتيثثثأ لالتسثثثتل أ للسثثثتت  التلاعثثث  احاتتثثثت   لالتلاقثثثي احلكترلميثثثأ 

تر أ لاثثذلإ التثثدخرا  لتثثد يق ال لت ثثت  احقتعثثتديأ التختم ثثأ تثثل الح لتيثثأ الرسثثتيأ   صحثثد ال ثثدات  احسثثت ت
د ي  امأ احقتعثتد ال ثلت   لهثل احتثر التستهتأ  ف خلا  ضخ هذ  الأتلا  داخ  سل  الألرا  التتليأ ل 

الثذي د ثي العديثد تثثل الكثر ت  الثف التلسثثي  ث  الإ عثتا  ثثل التعملتثت  التسثت  ميأ  ثث   ثد  تاثتح  ت ثث  
الأدا  التثثثتل  التسثثثت  م  لخلثثثا التلسثثثي لالمتثثثل لالتثثث  لهثثثت ر ثثثر   يثثثر  مثثثف تلايثثثس التسثثثت تر ل التحتتمثثثيل  

رت ثتو ر ثداد التسثاميل الاثدد لالتتثدالليل جمع ثس ذلث   مثف جلالتتليثأ   ثد ل متياأ لز ثتد  ال  ت ثأ احسثت تتر أ 
الثثف  2017تتثثدال   ثثتق  4708تسثثا  اديثثد لتثثمهق  16882تثثمهق خثثلا  الختثثس سثثملا  التتضثثيأ تثثل 

%(  ثثثثث  ا ثثثثثداد 249  ري  ز ثثثثثتد  ت ثثثثثدارهت )2021تتثثثثثدال   ثثثثتق  14009تسثثثثا  اديثثثثثد لتثثثثثمهق  59002
دالليل الاثثثدد خثثثلا  ختثثثس سثثثملا    تثثثت كثثثهد سثثثل  الألرا  التتليثثثأ %(  ثثث  ا ثثثداد التتثثث197التسثثثاميل ل)

تميثثتر اميثثس  257تحسثثمت  تمحلظثثت  خثثلا  م ثثس ال تثثر  حيثث  ارت عثث  قثثيق التثثدال  حسثثهق الكثثر ت  الت يثثد  تثثل 
%   تثثت ارت عثث  قثثيق التثثدال  حسثثهق 43ري  ز ثثتد  ت ثثدارهت  2021تميثثتر اميثثس  ثثتق  368الثثف  2017 ثثتق 

ري  ز ثتد  ت ثدارهت  2021تميثتر اميثس  ثتق  93الثف  2017تميتر اميثس  ثتق  36يد  تل الكر ت  غير الت 
تميثتر اميثثس  554الثثف  2017تميثثتر اميثس  ثتق  18%   تثت ارت عث  قثثيق التثدال  لسثمدا  الخزامثثأ تثل 158
تميثتر  826مخ ثتض ررس التثت  السثلق  تثل جللكل التمحلظ هثل  % 2977ري  ز تد  ت دارهت  2021 تق 
%  ل يتثثت يمثث  يسثثتعرض البتحثث  التلثثلر 7.4ري بتعثثد   2021تميثثتر اميثثس  ثثتق  765الثثف  2017 ثثتق 

 السملي لأ داد التتدالليل لالتساميل الادد: 
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 أعداد المتداولين والمسجمين الجدد في سوق الأوراق المالية المصري  :1شكل 

 لم لرعأ التعر أ أر ر السمليتالت ج داد البتح  تل خلا  التعدر: 

 ارتفاع مستوى الإفصاح عن المعمومات المستقبمية بسوق الأوراق المالية -2
لختعثأ  احسثت تتر ل ثرن متثل  خثلا  الع ثد الأخيثر تحسثيل تسثتلد ل  ير تلاس الدللأ التعر أ جهتتتق 

عثثداربعثثد  كثثهد  الت ثثتر ر  حيثث   2017لسثثمأ  72رقثثق  احسثثت تترقثثتملل  التحثثدي ت  التتتتليثثأ لمتكثثر عت  لا 
رت ت ت تمحلظت  بتستليت  الإ عتا  ثل التعملتثت  جالتتليأ لمكر ت  العتتمأ بسل  الألرا  التتليأ التعري 

التسثثت  ميأ  لذلثث  يعت ثثر تؤكثثر جياثثت   حهتتثثتق الكثثر ت  بثثتلتع ير  ثثل رداتهثثت سثثلا  التثثتل  رل غيثثر التثثتل  
هثذ  التعملتثت  تم ثؤا  بتثت سثيم ذ رل سثيتح ه بتلتسثت      للكثل تعت ثر التتليثأ صحثد رمثلاو الكث ت يأ لماتهلر 

% ل ثث  بعثثض الأحيثثتل ت ثثتلف الكثثر ت   هثثذ  الت ثثديرا   مسثثبأ 100لبتلتثثتل  تعملتثثت  غيثثر تؤ ثثد   مسثثبأ 
يسثثتحي  تح ي هثثت  ثث  الآاثث  ال عثثير  للكثثل قثثد ي ثثلل جدرااهثثت بتلت ثثتر ر التتليثثأ رحثثد رمثثلاو اثثذلإ التسثثت تر ل 

 لر  الإدار  رتتق التست تر ل الحتلييل.التحتتميل رل تحسيل ع

 الحياة السياسية والاقتصادية عمى المستوى الدولي بين الاندماج  -3
 ثث  الآلمثثأ الأخيثثر  بتلعديثثد تثثل الأزتثثت  احقتعثثتديأ لالسيتسثثيأ التثث  ر ثثر   مثثف ردا  رسثثلا  يتثثر العثثتلق 

الألرا  التتليثثأ لالكثثر ت  العتتمثثأ  هثثت  دراثثأ د عثث  العديثثد تثثل الكثثر ت  للاتاثثت  لتكثثل ل  لاقثثت  سيتسثثيأ 
تعثأ بتلثدل  المتتيثأ تتمحهت تيز  تمت سيأ لتضتل لهت ال در   مف الب ت  لاحستترار    ظ  هذ  الظرلف لخ

لرسلا  الألرا  التتليأ المتكتأ  حي  لع  تتلسا تعد  الكر ت  الترتبلثأ سيتسثيت   مثف التسثتلد الثدلل  
% ت ر بت   41  رتت  مف التستلد التحم    د  لعم  المسبأ الف  (Dicko et.al, 2020)% ت ر بت  18الف 

(  احتر الذي جمع س  مثف التحتثلد التعملتثتت  2022% )اتدالله  53( لزاد  الف 2020)كلكأ لسيد  
 لمت تر ر التتليأ  لبتلتتل  اعب  احمدتتح  يل السيتسيأ لاحقتعتد رحد رهق دلا ي جارا  الدراسأ الحتليأ.
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 المعمومات المستقبمية فى القرارات الاستثماريةعمي  إعتماد أصحاب المصالح -4
التعملتثت  الهتتث  الثذي ت عث   مثس الكثر ت   ثف الآلمثأ احخيثر  سثلا   ف ظث  ال ثلر  التعملتتتيثأ لحاثق 

بعثثلر  تتر خيثثأ رل تسثثت  ميأ بتلت ثثتر ر التتليثثأ رل تثثل خثثلا  المكثثرا  الدلر ثثأ رل اح عثثتا احلكترلمثث    ثثر 
التلاقثثثي الرسثثثتيأ    ثثثد ظهثثثثر دلر التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ  ثثثف تلايثثثثس رؤلس الأتثثثلا  لالتثثثص ير  مثثثف قثثثثرارا  

 تر ل سثلا  بتحياثتلإ رل السثملإ  تتثت ترتثلإ  ميثس ج تبثتر التعملتثت  التسثت  ميأ الت عث   مهثت بعثلر  التست
 رستيأ تل الكر ت  رحد العلات  التؤ ر  بك   تبتكر  مف   ت   ال رارا  احست تتر أ.

 ومما سبق، فإن المشكمة البحثية تتبمور في الإجابة عمى التساؤلات التالية:

 ؟بتل يتأ التعر أتت ه  تحددا  الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ  . ر

 التعملتت  التست  ميأ؟ ل الإ عتا  تستلي  تت هل ر ر العلاقت  السيتسيأ  مف . لإ

 ؟  ت   ال رارا  احست تتر أ مف  اح عتا  ل التعملتت  التست  ميأتت هل ر ر  .  

 أىداف البحث ثالثاً:
 يت ل لمبتح  تحديد رهدا س    الم ت  التتليأ:   ضل  دلا ي لتك مأ البح  

ل  ثثثت   ال ثثثرارا  التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ لالعلاقثثثت  السيتسثثثيأ  ثثثل التصعثثثي  المظثثثري لتتهيثثثأ الإ عثثثتا  . ر
 .احست تتر أ بتل  ر التحتس  

 دراسأ تحددا  الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ    ال يتأ التعر أ.  . لإ

 تل يتأ التعر أ.باح عتا  ل التعملتت  التست  ميأ  مف العلاقت  السيتسيأ  ر رتحمي    .  

 تل يتأ التعر أ.ب ل  ت   ال رارا  احست تتر أ التعملتت  التست  ميأتحمي  العلاقأ  يل   .  

 أىمية البحث رابعاً:
    ضل  دلا ي لتستؤح  لرهداف البح  يت ل لمبتح  تحديد رهتيتس    الم ت  التتليأ:

الإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ بتلت ثثثتر ر التتليثثثأ لمكثثثر ت   ثثث   يتثثثأ  تحميثثث  تحثثثددا  لتسثثثتلد  . ر
 اح تت  التعر أ تل خلا  دلي  تل ي   حدي .

التعملتثت   ثل سد ال ال  البح يأ الحتليأ  ث  تاثت  ر ثر العلاقثت  السيتسثيأ لمكثر ت   مثف الإ عثتا   . لإ
 ي .تل خلا  دلي  تل ي   حد التست  ميأ     يتأ اح تت  التعر أ
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  ثثت   ال ثثرارا  احسثثت تتر أ  ثثف سثثد ال اثثل  البح يثثأ الحتليثثأ  ثث  تاثثت  ر ثثر التعملتثثت  التسثثت  ميأ  مثثف   .  
  يتأ الأ تت  التعر أ تل خلا  دلي  تل ي   حدي .

 ىيكل البحث  خامساً:
تمتل     ضل  تك مأ البح  لرهتيتس لتح ي ت  لأهدا س    د قتق البتح   ت سيق البح   مف المحل التتل : 

  لاسثثتعرض ال سثثق ال ثثتم  ترااعثثأ الأد يثثت  السثثتب أ لتحديثثد لمتت يثثرا  البح يثثأ المظثثري ال سثثق الأل  الإلثثتر 
ال ال  البح يثأ لتلثل ر ال ثرلض   يمتثت قثدق ال سثق ال تلث  التمهايثأ لمتثتذح البحث    يتثت تمثتل  ال سثق الرابثي 

لاحتاتهثثت   تج لالتلعثثيت  لالإضثثت أ العمتيثثأدراسثأ تل ي يثثأ حختبثثتر ال ثثرلض  لامتهثث  البحثث  بعثثرض المتثثت
    ال سق الختتس. البح يأ التست  ميأ

 لممتغيرات البحثية النظري القسم الأول: الإطار 
 ماىية الافصاح عن المعمومات المستقبمية في الفكر المحاسبي 1-1

رعبح  التعملتت  التست  ميأ ر يز  رستسيأ    اللق  الحتل  بتلت تر ر التتل  لمكر ت  لختعثأ الت يثد  
رمهت رحد رهق  لات  اثذلإ احسثت تترا  لتحثر  رستسث   مف  التصكيدبصسلا  الألرا  التتليأ  ليت ل لمبتح  

ت ثدق تعملتثأ تسثت  ميأ  ثل خلثا  للأسهق تل حي   تيأ التدال  رل السعر    سثل  الألرا  التتليثأ لكلمهثت
 Backward-Looking)لتلاهثثثثثثثت  الكثثثثثثثر ت  لهثثثثثثثل الأتثثثثثثثر الثثثثثثثذي ح تسثثثثثثثتليي التعملتثثثثثثثت  التتر خيثثثثثثثأ 

Information)  الامثدي   لالت  تعت ر الت لل الأستس  لمت ر ر التتل  الت ميدي ت ديتثس لأعثحتلإ التعثتل(
ت  بتلت ثثتر ر التتليثأ تم سثق الثثف رل التعملتث (Ah Choi and Joseph, 2020  لقثد رلضث  )(2020

( لتتضثتل التعملتثت  Mandatory Disclosureمثل يل: المثلو الأل  هث  تعملتثت  الإ عثتا احابثتري )
الإلزاتيثثثأ بح ثثثق قلا ثثثد رسثثثلا  الألرا  التتليثثثأ لقثثثلاميل الكثثثر ت  لالتكثثثر عت  لالتعثثثتيير التحتسثثث يأ السثثثتتد  

( لتتضثثثثثتل Voluntary Disclosure عثثثثثتا احختيثثثثثتري )بتلدللثثثثثأ  رتثثثثثت المثثثثثلو ال ثثثثثتم  هثثثثث  تعملتثثثثثت  الإ
التعملتثثت  غيثثر الإلزاتيثثأ لالتثث  يتخلثثف الإ عثثتا  مهثثت الحثثد الأدمثثف تثثل التعملتثثت  التلملبثثأ قتملميثثت  ل ثثتق 
جضثثثثت تهت لمت ثثثثتر ر التتليثثثثأ بكثثثث   لثثثثل   تثثثثل جدار  الكثثثثر ت  لعثثثثد  رسثثثثبتلإ تثثثثل رهتهثثثثت اثثثثذلإ التسثثثثت تر ل 

ل يتثثت يمثث  يسثثتعرض البتحثث  رهثثق ي  التحتتمثثيل لتعت ثثر التعملتثثت  التسثثت  ميأ اثثز ا  تثثل الإ عثثتا احختيثثتر 
 الاملإ الإلتر ال  ري للإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ.

 مفيوم الافصاح عن المعمومات المستقبمية 1-1-1
لاثد البتحث  العديثد تثثل التعثلمحت  التسثتخدتأ بثتلآدلإ التحتسثث   للإكثتر  لمتعملتثت  التتلقثي حثثدل هت 

( لالتعملتثثت  Forward-looking Informationتثثت  التسثثت  ميأ )تسثثت بلا  بتلت ثثتر ر التتليثثأ ت ثث : التعمل 
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 Projected)  التعملتثثثثثثثثثثثثثثت  التتلقعثثثثثثثثثثثثثثأ (Future-oriented Informationالتلاهثثثثثثثثثثثثثثأ لمتسثثثثثثثثثثثثثثت    )

Information)( الأبعتد التست  ميأ  Future Prospects  لاتيعهت تكير الف مل يأ التعملتأ التث  تثد  )
  مف تست    الكر أ. 

حي  رد  الت يثرا  التتلاح ثأ  ث   يتثأ الأ تثت  لالظثرلف احقتعثتديأ لاحاتتت يثأ لالثدلا ي احسثت تتر أ 
الثثف ت يثثر احتيتاثثت  رعثثحتلإ التعثثتل  تثثل التعملتثثت  لظهثثلر رهتيثثأ التعملتثثأ التسثثت  ميأ سثثلا  التتليثثأ رل 

 ,Menicucci)ركتر ل (  2019غير التتليأ  ل تست    الكر أ لقدرتهت  مف تلااهأ التحديت  )تمعلر  
الثثثث  رل التعملتثثثثت  التسثثثثت  ميأ هثثثث   تثثثثأ التعملتثثثثت  التتعم ثثثثأ بتلتلقعثثثثت  التسثثثثت  ميأ التثثثث  تت ثثثثل  (2013

التستخدتيل تل ت ييق ردا  الكر ت     التست   . لتكثت  خلثا الإدار  لت يثيق ال ثرن لالتخثتلر لال يتمثت  
  جل دلر اح عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  ثث  التتلقعثثأ حثثل   تميثثت  لرمكثثلأ الكثثر ت   بتلإضثثت أ الثث

رسثثلا  ررس التثثت  هثثل دلرا  الهر ثثت  لأل ال يتثثأ احقتعثثتديأ رعثثبح  تتسثثق بتلديمتتي يثثأ بحيثث  ح تعتتثثد  مثثف 
التعملتت  التتر خيأ   ا  لامبت جلف املإ تي التمتيأ احقتعتديأ التمكلد   مث  التسثتلي ال ثلت   ح يت ثل 

  التتر خيأ لمكر ت    ا تم يأ احتيتات  رعحتلإ التعتل  التتمل أ تثل التعملتثت   لمككف  ل التعملتت
لبتلتثثتل   ثثلل الت ييثثر السثثر ي لمظثثرلف احقتعثثتديأ ياعثث  رلاثثس ال عثثلر التحتتمثثأ  ثث  التعملتثثت  التتر خيثثأ 

تلإ لتعثثب  رك ثثر لضثثلحت   ل ثث  بعثثض الحثثتح  ح يت ثثل لمتعملتثثت  التتر خيثثأ رل ت ثثدق رؤد  ت يثثأ لأعثثح
 Mousa and)التعتل  لمتم ؤ بعلات  الماتا التتلقعأ لال رن لالتختلر لخلا الإدار      حيل ركثتر 

Elamir, 2018)    ال  رل الر يز  الأستسيأ لأهتيأ التعملتت  التست  ميأ ه  قدرتهت  م  تل ير  هق ر ض
لأعثثحتلإ التعثثثتل   ثثثل الأدا  التثثثتل   التسثثثت  م  لمكثثثر أ لت ترمتثثثس بثثثتلأدا  الحثثثتل   حيثثث  رل التعملتثثثت  

( بثثصل 2019التتر خيثثأ لحثثدهت غيثثر قثثتدر   مثث  تلضثثي  تلقثثف الكثثر أ التثثتل   لهثثل تثثت ركثثد  ميثثس )تمياثث   
اح عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ يتضثثتل تثثل ير التعملتثثت  التتليثثأ لغيثثر التتليثثأ التثث  تسثثت د رعثثحتلإ 
التعثثثتل   ثثث   هثثثق لت ثثثدير الأمكثثثلأ التسثثثت  ميأ لمكثثثر أ  بتلإضثثثت أ الثثث  ت يثثثيق قثثثدر  الإدار   مثثث  تلاكبثثثأ ري 

دار  التث  ت ثثلق  ل ثثدادهت ل ثثتق الإ عثثتا ت يثرا  تسثثت  ميأ   تثثت رلضثث  رل هثذ  التعملتثثت  تتثثص ر  ت ثثديرا  الإ
 مهت تل خلا   لا  لر  له : الت تر ر السمليأ/ الت تر ر الترحميأ/ احتعت  التبتكر بتلتحمميل التثتلييل  

الثف ال الإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ يرتكثز  مثف ت ثديق التم ثؤا   (Dey, et.al, 2020 تثت ركثتر )
(  حي  تتضتل التم ؤا  Economic and Non-economic Forecast) احقتعتديأ لغير احقتعتديأ

احقتعثثتديأ  ثثلا  تثثل الإيثثرادا  لالتثثد  ت  الم ديثثأ لالربحيثثأ  رتثثت التم ثثؤا  غيثثر احقتعثثتديأ  تتضثثتل  ثثلا  تثثل 
اثثث  ال عثثثير تتثثثت يعثثثزز التر ثثثز التخثثثتلر لالخلثثثا لاحسثثثتراتيايت  العتتثثثأ لمكثثثر أ  تثثثي التر يثثثز  مثثثف الآ

لالعثثثثلر  الذهميثثثثأ ختعثثثثأ لرل هثثثثذ  المل يثثثثأ تثثثثل التعملتثثثثت  تلاهثثثثس بعثثثثلر    يثثثثر  لمتسثثثثتخدتيل التمت سثثثث  
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(  مثف 2021   يتثت ر ثز )الا مث   أ ت ث  الاهثت  التتمحثأ لالتسثت تر ل التحتتمثيليثالختراييل لمت تر ر التتل
 دلر هذ  التعملتت     تت يل رعحتلإ التعتل  تل جتختذ ال رارا . 

لثثق تعثثد )ر تهيثأ جضثثت يأ للإ عثثتا(  ثث  بعثثد تثثل  المعمومااات المسااتقبمية الباحااث أنوممااا ساابق يسااتنت  
ربعتد الد  الت ر ر التتل  لرحد رهق  لات  اذلإ التست تر ل تل خلا  قدرتهت  مف تلضي  تست    الكثر أ 

تليثأ سثتراتيايت  الحاح عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ يكثير الث  الخلثا لالإ للل بك   ت ديري  حي  رل
لالتسثثثت  ميأ التثثث  تت متهثثثت الكثثثر أ لتح يثثثه رهثثثدا هت ال عثثثير  لالتتلسثثثلأ الأاثثث   لبتلتثثثتل  تسثثثت د  رعثثثحتلإ 
التعثثتل   اتيثثي  تثثتتهق تثثل ت يثثيق احدا  التثثتل  لغيثثر التثثتل  لمكثثر أ  ليتتثثد ملثثت  التعملتثثت  التسثثت  ميأ 

التخثثثثتلر ل تراتيايت  التسثثثت  ميأ ليكثثثت : )ر( اح عثثثتا  ثثثثل التعملتثثثت  غيثثثر التتليثثثثأ ت ثثث  الأهثثثداف لاحسثثثث
لحتح   دق التصكثد )لإ( التم ثؤا  التتليثأ: الأدا  التثتل  التسثت  م   مثت ا   مث  احسثتراتيايت  التث  سثتت متهت 

 تعدح  الأربتا التتلقعأ. ل  الإيرادا ل الكر أ ت  : التد  ت  الم ديأ 

 المستوي الدوليأساليب وطرق الافصاح عن المعمومات المستقبمية عمى  1-1-2
همثت  العديثثد تثثل اللثر  لالأسثثتليلإ التثث  تعتتثثد  ميهثت الكثثر ت   ثث  اح عثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ 

( ت ثث  الت ثثتر ر التتليثثأ السثثمليأ رل الت ثثتر ر الترحميثثأ رل احتعثثت  التبتكثثر 2020ال  ثث   / 2019تمعثلر  )
ل رل المكثرا  لالتثثؤتترا   لال يتمثثت  العثثح يأ بثتلتحمميل التثثتلييل لرعثثحتلإ التعثتل  لالتسثثت تر ل التحتتمثثي

(Dey et.al, 2020 للكمهت بتلأغملإ تتر ز    الت تر ر التتليأ السمليأ )(Mohammadi and Jamali, 
2017/ Ah Choi and Joseph, 2020)   لتتيث  للا عثتا اللعث ف رك ثر تثل الكتث(Kilic and 

Kuzey, 2018)  التعملتثثت  التسثثت  ميأ ليكثثت  اح عثثتا  ثثل تعملتثثت    لتثثل اتمثثلإ رخثثر  رتسثثي ملثثت
 تثت تتضثتل   تتعمه بتلتم ؤا  التتليأ ت   الأربتا التسثت  ميأ لالإيثرادا  التتلقعثأ لالتثد  ت  الم ديثأ التتلقعثأ

ريضت  تعملتت  غيثر تتليثأ تتعمثه بتلأهثداف لاحسثتراتيايت  لالتخثتلر لالكث ل  التث  يت ثل رل تثؤ ر بكث   
( ال  رمس Ee et.al, 2015(  لركتر )Menicucci, 2013متتتج الحتليأ لالأهداف التتلقعأ )  ير  مف ال

  .ال  احل يعت ر ج عتحت اختيتر ت   ري ت ديق تعملتت  جضت يأ رك ر تل التتلمبت  الإلزاتيأ

( ضثرلر  الت رقثأ 2021/ الا مث   2019/   دالثدايق  2011لتل اتملإ رخر رلض   لا  تل )ال ميلث  
يل التعملتت  التست  ميأ التث  تثق ج ثدادهت  ث  ضثل  ت هثلق التلقثي لالتث  ت ثلق  مث  رسثتس تثل ير تعملتثت   

 تت تتلقي جدار  الكر أ حدل س  لالتعملتت  التست  ميأ الت  تق ج دادهت    ضل  ت هلق التعثلر لالتث  ت ثلق 
للكمس قد يحد   لركترلا ال  لالد   م  رستس تل ير تعملتت   تت ح تتلقي جدار  الكر أ حدل س بتلضرلر 

بعثثض العلاتثث  التثث  ترتكثثز جليهثثت جدار  الكثثر أ  ثث  ج ثثداد التعملتثثت  التسثثت  ميأ ت ثث  حتلثثأ احقتعثثتد ال ثثلت  
ومماا سابق لالت يرا     التكر عت  الضر  يأ لالتختلر لحتح   دق التصكثد لالتثلارد احقتعثتديأ التتتحثأ  

تاثت  الأل  هثل لالتم ثؤا  التسثت  ميأل لتعمث    الإتجااىينإلمساتقبمية فاي يمكن لمباحث تمخيص المعمومات ا
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 تراضثثثثت   تتلقثثثثي الإدار  حثثثثدل هت تسثثثثت  ميت  لالخلثثثثا التعثثثثد  جرل هثثثثذ  التعملتثثثثت  تثثثثق ج ثثثثدادهت  مثثثثت ا   مثثثثف 
مف تلاقثف تات  ال تم  هل لالت ديرا  التست  ميأل لتعم  رل هذ  التعملتت  تق ج دادهت  مت ا   لتلااهتهت  لالإ

 ا تراضيأ يت ل حدل هت تست  ميت .

 الآراء المؤيدة والمعارضة للإفصاح عن المعمومات المستقبمية 1-1-3
تاثثتهيل تتعترضثثيل  الأل  جتمثثذ ج ثثتر  تلضثثلو التعملتثثت  التسثثت  ميأ  ثث  الأدلإ التحتسثث   ل ثثتل همثثت  

تثثثل التعملتثثثت  لال ثثثتم  يكثثثير الثثث  يكثثثير الثثث  الالامثثثلإ الإيات يثثثأ العتتثثثد   مثثثف الكثثثر ت  تثثثل هثثثذ  المل يثثثأ 
الالاملإ السم يأ العتتد   مف الكر ت  تل هذ  المل يأ تل التعملتثت   ليسثتعرض البتحث   يتثت يمث  بعثض 

 دلإ التحتس  .تل الآ احكتديتيأ الآرا 

 الآراء المؤيدة للإفصاح عن المعمومات المستقبمية 1-1-3-1
تت يثثثر  لازديثثثتد دراثثثأ التمت سثثثأ  ثثث   يتثثثأ الأ تثثثت   مثثث  يسثثثتمد رعثثثحتلإ الآرا  التؤ ثثثد   مثثث  الل يعثثثأ ال

التستلي الدلل   ل مظثرلل الث  التعملتثت  التسثت  ميأ  صحثد الأدلا  التث  تسثتليي رل تضثيف تيثز  تمت سثيأ 
                 لمكثثثثثر ت  تثثثثثل خثثثثثلا  تم يتهثثثثثت ححتيتاثثثثثت  رعثثثثثحتلإ التعثثثثثتل  تثثثثثل تعملتثثثثثت  لت ميثثثثث  حتلثثثثثأ  ثثثثثدق التصكثثثثثد

            لتد تهق    اتختذ ال رارا   (2019/ تمعلر  2014)سعدالديل   ل دق تتت   التعملتت ( 2020)ال     
(Al-Najjar and Abed, 2014/ Ah Choi and Joseph, 2020 تتثت يثؤدي لتخ ثيض تكم ثأ  )

 ( لتحسثيل العثلر  الذهميثأ لمكثر أ  ث  رسثلا  الألرا 2021/ الا مث   2011التتل   الخترا  )ال ميلث   
( الث  رل الإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ تثل كثصمس تحسثيل Menicucci, 2013التتليثأ    تثت ركثتر )

تخثثثتذ قثثثرارا  اسثثثت تتر أ ر ضثثث  لت يثثثيق التثثثد  ت  الم ديثثثأ ا  قثثثدر  التسثثثت تر ل  مثثثف تلقثثثي الأربثثثتا التسثثثت  ميأ ل 
لل  ث  قثرارا  احسثت تتر ( بثصل التسثت تر ل يتيمثAgyei-Mensah, 2017التسثت  ميأ  لهثل تثت ركثد  ميثس )

الث  الكثثر ت  التثث  ت ثثدق مظثثر  تسثثت  ميأ تت تتمثثأ  ثثل احدا  التثثتل  تثثل خثثلا  الت ثثتر ر التتليثثأ السثثمليأ  لتثثل 
تح ه ال لاتق لالت تر ر التتليأ التمكثلر  رهثدا هت لتكثلل تثؤ ر   ف( رمس حت2011اتملإ رخر رلض  )ال ميل   

ر احكتتثت   ث  العثرض لالثدتج  ثيل التعملتثت  التتر خيثأ لالتسثت  ميأ     تميأ اتختذ ال ثرارا  ح ثد تثل تثلا 
لتل ير رابا زتم  ت هلق لأعثحتلإ التعثتل  حثل  الأدا  التثتل  لالتكث يم  لمكثر أ   تثت رل اح عثتا  ثل 
التعملتت  التست  ميأ يمعلإ دلرا  الهر ت     تعز ز   ت   الأسثلا  التتليثأ تثل خثلا  دلرهثت  ث  الت مثلإ  مث  

تك  التعملتثثت  لالحثثلا ز التثث  تعيثثه تخعثثين التثثلارد  ثث  اقتعثثتديت  احسثثلا  الررسثثتتليأ   يمتثثت ركثثتر تكثث
( الف ال غيتلإ التعملتت  التسثت  ميأ قثد يثد ي التسثت تر ل الحثتلييل لالتتثلقعيل الثف  مثت  2019)  دالدايق  

 Ah Choi) ل   هت   تت ركد اتهتديأ تل تعتدر غير تل ا  تعلراتهق لتم ؤاتهق  مف تعملتت  غير دقي أ ل 
and Joseph, 2020)  رل التسثتلد الترت ثي للإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ داتتثت  تثت يعثتحبس  مف

( 2021/ الا مثث   2014   يمتثثت ركثثتر )سثثعدالديل  (2019تتترسثثت  ايثثد  لحل تثثأ الكثثر ت  )  دالثثدايق  
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ديثثثدا  لاثثثلد  الت ثثثتر ر التتليثثثأ  تثثثت رمثثثس يرت ثثث  الثثثف رل الإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ رضثثثتف بعثثثدا  ا
 بتلتحتلد التعملتتت  لهت.

 الآراء المعارضة للإفصاح عن المعمومات المستقبمية 1-1-3-2
حل  قدر  الكر ت   مف تح يه الهر هذ   أتتتحلر الآرا  التعترضأ للإ عتا  ل التعملتت  التست  مي

( للاثثثلد تكثثثتك  2014(   تثثثت ركثثثتر )سثثثعدالديل  2020التعملتثثثت  تثثثل الأسثثثتس لاحلتثثثزاق  هثثثت )الامثثثدي  
ترتبلأ  ل داد ل رض التعملتأ التست  مأ    حد ذاتهت ت   ععلبأ استخداق ت تهيق ال يتأ العتدلأ لالحتليثأ 

السيتست  التحتس يأ  امخ تض التحل  لمتختلر التتلقعأ  تحيز جدار  لبعض ال ملد  تختلر ت يير اللر  ل 
الكثثر ت  تد ل ثثأ بتتاتهثثت  كخعثثيأ لعثثعلبأ التم ثثؤ  ثثبعض  مثثلد التعملتثثت  التسثثت  ميأ لا تتتدهثثت  مثثف 

يسثثثتمد رعثثثحتلإ الآرا  التعترضثثثأ  مثثث  رسثثثمللإ ج ثثثداد التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ الح ثثثق الكخعثثث   لتثثثل همثثثت 
ذي يعتتد بتلأستس  م  ت ديرا  الإدار  )تعملتت  غير تؤ د ( لهل تثت ياعمهثت تخضثي ( لال2020)ال     

لمت ثثديرا  الكخعثثيأ لتيثثل  جدار  الكثثر أ لالتثث   ثث  ال تلثثلإ تكثثلل ت ثثديرا  تت تتمثثأ ب ثثض المظثثر  ثثل  يتثثأ 
أ   تثت رل الأ تت  لالظرلف احقتعتديأ التحيلأ لععلبأ التم ؤ  بعض ال ملد التتليأ لمتعملتثت  التسثت  مي

لهثثل الأتثثر الثثذي ( 2019 ثثدق دقثثأ هثثذ  التعملتثثت  قثثد يز ثثد تثثل تكثثتليف الت تضثث   ثث  التسثثت    )تمياثث   
يلااس بلر  تيل: )ر( يد ي الإدار  التتح ظأ ال   دق الماثل  لمتلسثي  ث  هثذ  المل يثأ تثل التعملتثت  لتامثلإ 

تثثثتق  تكثثثتليف الت تضثث  تتثثثت قثثثد يسثثث لإ تكثثتليف الت تضثثث . )لإ( يثثثد ي الإدار  غيثثر التتح ظثثثأ الثثث   ثثدق احهت
خسثثتتر تسثثت  ميأ ذا  قيتثثأ ر مثث  تثثل التمثثت ي التعثثتحبأ للإ عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  لهثثل الأتثثر 
الثثذي ياعثث  همثثت   ثثدق تكثثت ؤ لم ثثرن  ثثثيل الكثثر ت  تعتتثثدا   مثثف مل يثثأ المظثثر  التسثثت  ميأ لإدار  الكثثثر أ 

. لذلث  بتلإضثت أ الث  كث ل  رعثحتلإ الآرا  التعترضثأ  ث  رل لقدرتهت  م  تحت  تكم أ الت تض  تسثت  ميت  
( تثل Agyei-Mensah, 2017الإ عتا  ل التعملتثت  التسثت  ميأ لمكثر أ قثد يضثعف التيثز  التمت سثيأ )

  (Al-Najjar and Abed, 2014خثلا  تعر ثأ التمت سثيل بتلأهثداف لاحسثتراتيايت  التسثت  ميأ لمكثر أ )
( الثثف ال الإ عثثتا التسثثت  م  يعت ثثر رحثثد رمثثلاو التلا ثثلإ تثثل ق ثث  2018   لتثثل اتمثثلإ رخثثر ركثثتر )رتيمثث

 الإدار  احمتهتز أ تل خلا  خمه علر  غير ح ي يأ  ل الكر أ لتح يه ت تسلإ كخعيأ تست  ميأ.

 النظريات العممية المرتبطة بالإفصاح عن المعمومات المستقبمية 1-1-4
تل  ر التحتس    قدت  العديد تل المظر ت  ب الهري بح    جتات بعد رل رعبح  التعملتت  التست  ميأ 

 العمتيأ ت سيرا  تل زلايت تتعدد  لمالاملإ الترتبلأ  هذ  المل يأ تل التعملتت   ل مف س ي  الت ت :
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 (Agency Theoryنظرية الوكالة ) 1-1-4-1
لبعث أ ختعثأ الترتبلثأ بتلتثد  ت  قدت  المظر أ ت سيرا  تل زاليأ حتاأ التلا  لت مي  حتلثأ  ثدق التصكثد 

( لتخ يض Agyei-Mensah, 2017الم ديأ  لهل الأتر الذي يستهق    الحد تل  دق تتت   التعملتت  )
(  حيثثث  رمثثثس تثثثل التتلقثثثي ال تمكثثثص عثثثرا ت  لتضثثثترلإ 2020/ ال  ثثث   2019تكثثثتليف الل تلثثثأ )تمياثثث   

 ,Al-Najjar and Abed)التعملتثت   تتت  لمتعتل   يل احدار  لالتست تر ل    ظ  لالد تك مأ  دق 
  حي  ت ترض المظر أ رل جدار  الكر أ ه  رك ر ال تثت  درايثأ  لضثي الكثر أ لتثت يتثلا ر لثديهت تثل (2014

/  ثثزازي 2011تعملتثثت   ثثل ال يتثثأ التتليثثأ لال ثثدر  التكثث يميأ لمكثثر أ  ثث  الحتضثثر لالتسثثت    )ال ميلثث   
  (2021ل رحت   

 (Signal Theoryشارات )نظرية الإ 1-1-4-2
قدت  المظر أ ت سثيرا  تثل زاليثأ السثتعأ الت تسثبأ لمكثر أ لختعثأ  ث  سثل  الألرا  التتليثأ لتثدد قثدر   

هذ  المل يأ تل التعملتثت   مثف جضث ت  عثلر  ذهميثأ ايثد   ثل الكثر أ لثدي التسثت تر ل  لركثتر )تمياث   
ذا  الأدا  التثثتل  غيثثر الايثثد لتحسثثيل عثثلرتهت ( الثث  رل هثثذا الت سثثير يتلثثت ه  مثثف حتلثثأ الكثثر ت  2019

 الذهميأ    الأا  ال عير.

 (Stakeholders Theoryنظرية أصحاب المصالح ) 1-1-4-3
قثثدت  المظر ثثأ بتح تتثثتد  مثثف الاتمثثلإ الإياثثت   لهثثت ت سثثيرا  تثثل زاليثثأ رغبثثأ الكثثر ت   ثث  الح ثثتظ  مثث   

تثثل خثثلا  ت ثثديق ت يثثيق لتعثثلر تسثثت  م  لثثلأدا  التكثث يم   (Main Investors) د ثثق التسثثت تر ل الرتيسثثييل
 لالتتل  يتتتكف تي تعلراتهق لضتتل استترار د تهق لمكر أ تست  ميت  

 (Legitimacy Theoryنظرية الشرعية ) 1-1-4-4
قدت  المظر أ ت سيرا  بتح تتتد  مف قل  الثرري العثتق لماتهثلر لختعثأ بتلأسثلا  ذا  الك ثت   الترت عثأ   

لضرلر  استمتد الكر ت  الف ستعأ ايد  سلا   مف ععيد ال لثتو احقتعثتدي العتتمثأ بثس رل  مثف تسثتلد 
 سل  الألرا  التتليأ     حتف تستليي احستترار لالب ت  لالتمت سأ.

 (Political Cost Theoryنظرية التكمفة السياسية ) 1-1-4-5
قثثثدت  المظر ثثثأ ت سثثثيرا  حتاثثثت  الكثثثر ت  لمتلسثثثي بتلإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ اسثثثتمتدا  الثثثف رل  

ض ل  الاتملإ السيتس  لتدي تص ير الكر أ بتحقتعتد ال ثلت  لحاتهثت ت ترمثس بحاثق ال لثتو   ث   احتثر 
 الكر ت  لمتلسي بتلإ عتا التست  م   آليأ لتخ يض التكتليف السيتسيأ الترتبلأ.الذي يد ي جدار  هذ  
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الترتبلثأ بتلإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ تعت ثر تت تربثأ  ويري الباحاث أن جمياع النظرياات العممياة
تثل    ت سير رهتيأ هذا الملو تل الإ عتا   تت رمس يالإ  مف الكثر ت  ال تسثتل لإ ال الهثدف الرتيسث  

تعملتت  الت ر ر التتل  لختعأ التعملتت  التسثت  ميأ هثل تخ ثيض  ثدق تتت ث  التعملتثت  )مظر ثأ الل تلثأ( 
( Value Creationلتعثثثثدير احخبثثثثتر الايثثثثد  بسثثثثل  الألرا  التتليثثثثأ )مظر ثثثثأ الإكثثثثترا (  لخمثثثثه ال يتثثثثأ )

ستعأ الكر أ ل سلإ   ثأ لأعحتلإ التعتل  لختعأ التست تر ل )مظر أ رعحتلإ التعتل ( لالح تظ  مف 
 الاتهلر العتق )مظر أ الكر يأ(  لتاملإ الض للت  السيتسيأ )مظر أ التكم أ السيتسيأ(.

 ماىية العلاقات السياسية لمشركات في الفكر المحاسبي 1-2
تعت ثثر العلاقثثت  السيتسثثيأ لمكثثر ت  ظثثتهر   تلتيثثأ تمتكثثر   ثث  اتيثثي اقتعثثتديت  العثثتلق  ثثدرات  تت تلتثثأ 

( لتت   سلاحت  ذل حديل  مف الالامثلإ لال ثدرا  التتليثأ لمكثر ت   لتمتتث  هثذ  الظثتهر  تمثذ 2022) لد   
 تلمي الأل يأ الحتليأ لختعأ تي التداخ  التمحلظ  يل السيتسأ لاحقتعتد.

 لمشركات مفيوم العلاقات السياسية 1-2-1
للإكثثتر  للأ ثثر السيتسثث  بتلكثثر ت  لاثثد البتحثث  العديثثد تثثل التعثثلمحت  التسثثتخدتأ بثثتلآدلإ التحتسثث   

  (Political Relationship  احرتبثثثت  السيتسثثث  )(Political Connectionsت ثثث : العلاقثثثت  السيتسثثثيأ )
 Political)لاحرتبثثثثثثثت  السيتسثثثثثثث   (Power Ties( رلابثثثثثثثا الم ثثثثثثثلذ )Political Tiesالثثثثثثثرلابا السيتسثثثثثثثيأ )

Engagement) لاتيعهثت تكثير الثف لاثلد تثص ير حرتبثت  الكثر أ بصحثد ال ثلي السيتسثيأ ذا  التثص ير  مثف  
 عمي ال رارا  احقتعتديأ رل السيتسيأ العتتأ بتلدللأ. 

حيثث  لاثثص  العديثثد تثثل الكثثر ت  لتكثثل ل العلاقثثت  السيتسثثيأ متياثثأ لمتلثثلرا  لالضثث للت  احقتعثثتديأ 
تر الثذي امع ثس  مثف الت ر ثر التثتل  لاثلهر  تميثأ التحتسثبأ  لتثل  مف التستلد التحمف لالدلل  لهل الأ

هثثذا التملمثثه   ثثصل تثثص ير العلاقثثت  السيتسثثيأ  مثث  سثثمل  الكثثر ت   ثث  اح عثثتا لالت ر ثثر التثثتل  يتزايثثد  ثث  
 (Sun et, al. 2015/ Niessen and Ruenzi, 2010) يتت  اح تت  الت  تتتيز بتلسيلر  الح لتيأ 

 ,Bona‐Sánchez et.al, 2014/ Boubakri et.al)لختعأ    الدل  المتتيأ  لركتر   د  دراست  
2012/ Niessen and Ruenzi, 2010)   الث  عثعلبأ لضثي ت هثلق كثتت  لتعثلم  الكثر ت  ذا

ختن العلاقت  السيتسيأ    غيتلإ الك ت يأ ل دق   ت   احسلا  التتليأ للكمهت دلم   ميهت  لالد رحد احكث
 Cho and)تثثل ذلي العثث أ السيتسثثيأ بتلدللثثأ  صحثثد ر ضثثت  تامثثس جدار  الكثثر أ  لرلضثثح  دراسثثت  

Song, 2017/ Liangbo et.al, 2013)   ت هثلق الكثر ت  ذا  العلاقثت  السيتسثيأ بتمهثت الكثر ت  التث
ل الحزلإ الحثتكق ي لل رحد ر ضت  تامس جدارتهت رل التستهتيل الرتيسييل  ضلا     ال رلتتل رل الح لتأ ر

رل ذل  لاقثثثأ قرابثثثأ بصحثثثد عثثثمتو ال ثثثرارا  السثثثيتديأ بتلدللثثثأ  لتثثثل اتمثثثلإ رخثثثر  يت ثثثل رل تكثثثلل العلاقثثثت  
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السيتسثثيأ لمكثثر ت  متتاثثثأ  ثثل احسثثت تتر التبتكثثثر لمدللثثأ  ثث  كثثثر ت  ال لثثتو الخثثتن  صحثثثد رمثثلاو تح يثثثز 
لتمكيثأ التتب يثأ لمدللثأ بعثد (  رل  ل لر ثه حعثن اBona‐Sánchez et.al, 2014احقتعتد ال لت  )

 Eissa/  2020(  ل مف التستلد التحم  ربثا )كلكثأ لسثيد  Sun et,al. 2015خعخعأ الكر ت  )
and Eliwa, 2021   العلاقأ السيتسيأ حل  ر ضت  تامس الإدار  لل يعثأ امتتثتتهق السيتسث  رل الحزبث )
%  مثثف الأقثث ( تثثل الأسثثهق ذا  حثثه 10) ( الثثف اتثثتلا  رحثثد السيتسثثييل لمسثثبأ2022 تثثت ركثثتر )اثثتدالله  

 %(50رل جذا  تل هي   التمكيأ يتضتل تمكيأ ح لتيأ )لالت  ت    ل التعل   

% ت ر بثت  تثل رسثلا  18لبع أ  تتأ  ثتل تتلسثا مسثبأ الكثر ت  ذا  العلاقثت  السيتسثيأ لعث  لمسثبأ 
ومماا سابق يمكاان (  2022%  مثف التسثتلد التحمثث  )اثتدالله  53الألرا  التتليثأ  مثف التسثتلي الثدلل  ل

تسثثتلي  : الأل   لاقثثت  سيتسثثيأ  مثثفلمباحااث بمااورة مفيااوم العلاقااات السياسااية لمشااركات فااي محااورين
( لال ثتم   لاقثت  سيتسثيأ  مثف تسثتلي الدللثأ Personal-Level Political Connectionsكخعث  )

(State-Level Political Connections) 

 الآثار الإيجابية والسمبية لمعلاقات السياسية لمشركات   1-2-2
ل   هذا السيت  حل  ت هثلق لرهتيثأ العلاقثت  السيتسثيأ لمكثر ت   ثتل همثت  العديثد تثل الدراسثت   مثف  

 ,Boubakri et.al, 2012/ Liangbo et.al, 2013/ Bona‐Sánchez et.al)التسثتلد الثدلل  
2014/ Chen et.al, 2014/ Sun et,al. 2015/ Cho and Song, 2017/ Eissa and 

Eliwa, 2021) 2021/ غثتزي  2021/ الماثتر ل  ثدالعظيق  2020تسثتلد التحمث  )كلكثأ لسثيد  لال /
( الت  ركتر  ال  لالد آ تر جيات يثأ لمعلاقثت  السيتسثيأ ت ث : )ر( جلتثتق الكثر ت  بتلالامثلإ 2022اتدالله  

 ال تملميثثثأ لاحدار ثثثأ  ثثث  تعتتلاتهثثثت  مثثثف التسثثثتلي التحمثثث  لالثثثدلل   )لإ( حعثثثل  الكثثثر ت  ذا  العلاقثثثت 
السيتسثثثيأ  مثثثف بعثثثض احسثثثت مت ا  لالإ  ثثثت ا  الح لتيثثثأ  )اثثثث( تسثثثهي  جت تميثثثأ حعثثثل  الكثثثر ت   مثثثف 
قرلض لتسهيلا   م يأ لختعأ تل ال مل  الح لتيأ  )د( تسهي  الحعل   مف الع لد الح لتيأ بتلت ترمأ 

السيتسثيأ  مثف تلااهثأ بتلكر ت  التث  ح تثرتبا بعلاقثت  سيتسثيأ  )هثث( ز ثتد  قثدر  الكثر ت  ذا  العلاقثت  
حتح  التع ر التتل   )ل( تحسيل الد  الت تر ر التتليأ لمكر ت  ذا  العلاقت  السيتسيأ )ز( اكتستلإ تيز  

 تمت سيأ لتعز ز قدرتهت  مف احستترار لالب ت .

 لتل اتملإ رخر تكير هذ  الدراست  ال  لالد آ تر سم يأ لمعلاقت  السيتسيأ ت  : )ر( ز ثتد  دراثأ  ثدق
تتت   التعملتت   )لإ( جت تميأ لقلو الكر ت  تح  ض ل  سيتسيأ    حتلأ ت ير الأمظتأ السيتسيأ  )اث( 
جت تميثأ اسثثت لا  الكثثر ت  ذا  العلاقثثت  السيتسثثيأ لم ثثلذ هثثذ  العلاقثثأ السيتسثثيأ لهثثت  ثث  تضثثمي  التسثثتهتيل 

تل  تل خثلا  تتترسثت  جدار  الأربثتا لالرري العتق  ل متتتج ر تت  الكر أ لالتص ير  مف تؤكرا  الأدا  الت
 )د( ارت تو تكتليف الل تلأ لالإضرار بح ل  احقميأ. 
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 بالعلاقات السياسية لمشركات النظريات العممية المرتبطة 1-2-3
 (Agency Theoryنظرية الوكالة ) 1-2-3-1

ترا  هذ  المظر أ الثف رل تيثل  جدار  الكثر ت  الترتبلثأ سيتسثيت  يختمثف ل  ثت  لمسثبأ التمكيثأ الح لتيثأ   
حيثثثث  رل جدار  الكثثثثر ت  ذا  التمكيثثثثأ الح لتيثثثثأ الترت عثثثثأ يتيمثثثثلل الثثثثف السثثثثير  ثثثث  اتاثثثثت  التم عثثثثأ العتتثثثثأ 

الكثر أ  ث  حثد ذاتهثت ( حتف لثل  ثتل  مثف   ثس تعثمحأ Eissa and Eliwa, 2021للاقتعتد ال لت  )
( امللاقثثثت  تثثثل التسثثثتلليأ السيتسثثثيأ لهثثثق  اتثثثت بتلكثثثر ت  الختعثثثأ لذا  التمكيثثثأ الح لتيثثثأ 2022)اثثثتدالله  

التمخ ضثثأ  ثثتل جدار  الكثثر ت  تتيثث  للاسثثت تد  تثثل احرتبثثت  السيتسثث  لتح يثثه ت تسثثلإ اسثثت تتر أ لكخعثثيأ 
  .(2021لهذا احرتبت  السيتس  )الماتر ل  دالعظيق  رك ر متياأ التزايت التتعدد  الت  تكلل تتتحأ  متياأ 

  (Reputation Theoryنظرية السمعة ) 1-2-3-2
تثرا  هثذ  المظر ثثأ الثف ال الكثر ت  تماثثص للارتبثت  السيتسث   صحثثد  لاتث  تحسثيل سثثتعتهت  مثف تسثثتلد 

هثثذا احرتبثثت  (  حيثث  رل Ashraf et.al, 2020ال لثثتو احقتعثثتدي رل بسثثل  الألرا  التتليثثأ   ثث  )
السيتسثث  يعلثث  املبثثتو لمتسثثت تر ل التحتتمثثيل بتثثدي قثثل  لقثثدر  هثثذ  الكثثر ت   مثثف تح يثثه تعثثدح  ردا  

(   تثت ت تثثرض المظر ثثأ قثل  هثثذ  ال رضثثيأ  ث  الثثدل  المتتيثثأ 2021لمتثل تثثتل  ترت ثي )الماثثتر ل  ثثدالعظيق  
 ت .لذا  الأسلا  التتليأ المتكتأ لالت  تتتيز بضعف تلا ر التعملت

 (Stakeholders Theoryنظرية أصحاب المصالح ) 1-2-3-3
ترا  هذ  المظر أ رل الكثر ت  التث  تتتتثي بعلاقثت  سيتسثيأ تكثلل تحث  ضث للت  رك ثر تثل ت يلاتهثت  

( لغتلبثت  تثت تكثلل رقتبثأ الاهثت  DeBoskey and Luo, 2018لختعثأ  ث  حتلثأ احرتبثت  الح ثلت  )
هثذ  الكثر ت  للاتت ثت  لم لا ثد لال ثلاميل  ث  لالثف احتاثت  رك ثر للإ عثتا  ثل لالهيتت  الح لتيأ رهثق دلا ثي 

التستلليأ احاتتت يأ   تت ا ترض  المظر أ ال احتات  لتكل ل الرلابا السيتسيأ رك ر كيل ت  بتلدل  المتتيثأ 
 ال لت . لغتلبت  تت ي لل متياأ  دق   ت   السل  لالسع  لمحعل   مف تيز  تمت سيأ داخ  احقتعتد

 (Resources-Based Theoryنظرية الاعتماد عمى الموارد ) 1-2-3-4
ترا  هذ  المظر أ اتات  الكر ت  لتكل ل  لاقت  سيتسيأ  هدف تصتيل الحعل   مف التلارد الأستسيأ  

التتت مثثأ  ثث  الأتثثلا  رل التثثلاد الخثثتق بعثثلر  رك ثثر تثثل ت يلاتهثثت ال يثثر ترتبلثثأ سيتسثثيت  ل  ثثت  لح ي ثثأ ت مبثثت  
/ 2021تر ل  ثثثثدالعظيق  / الماثثثث2020)كلكثثثثأ لسثثثثيد  سلاسثثثث  التلر ثثثثد لالظثثثثرلف احقتعثثثثتديأ لالسيتسثثثثيأ 

 (.2022اتدالله  
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ركثد   مثف رل اثلهر سثثع  جدار  الكثر ت  لتكثل ل العلاقثثت   وياري الباحاث أن جميااع النظرياات العمميااة
السيتسيأ هل احست تد  تل التيز  التمت سثيأ لتحسثيل العثلر  الذهميثأ لضثتتل ال ثدر   مثف الب ثت  لاحسثتترار  

 الت مبت  احقتعتديأ لختعأ بتلدل  المتتيأ لالأسلا  التتليأ المتكتأ. تت امهت تعت ر رحد الضتتمت  ضد 

 ماىية كفاءة القرارات الاستثمارية بالفكر المحاسبي 1-3
 مفيوم كفاءة القرارات الاستثمارية 1-3-1

 تعت ر ال رارا  احست تتر أ ه  الهر  يتأ الأ تت  الحدي أ بتت لهت تل تص يرا  لتدا يت  سلا  بتحياثتلإ
رل السثثملإ  مثثف  ثثرل  التسثثت تر ل تثثل اتمثثلإ  لتختمثثف  تثثت  رعثثحتلإ التعثثتل  التثثرتبليل بتلكثثر ت  تثثل 

( رل   ت   ال رارا  احست تتر أ تكير جلثف تم يثذ الكثر ت  2014اتملإ رخر  لرلض  )العتيغ ل  دالتايد  
ت   ث  سثل  التثت  لتكرل ت  لتلسعت  است تتر أ ذا  عت   قيتأ حتليأ تلابأ بت تراض  ثدق لاثلد ت مبث

(Market Frictions  تؤ ر    جت تميأ تح يثه الأدا  التسثتهدف  حيث )ال ثرارا  احسثت تتر أ بعث أ  تتتتثي
الك ثثت    مثثدتت ت ت ثث  قيتثثأ احسثثت تتر ال عمثثف تثثي قيتثثأ احسثثت تتر التتلقثثي  ثث  م ثثس ال تثثر  الزتميثثأ  ثثف ضثثل  

 ثث  قيتثأ احسثثت تتر ال عمثثف  ثل التتلقثثي  ثثتل هثثذ   ثرن المتثثل التتتحثثأ  رتثت  ثثف حتلثثأ لاثلد م ثثن رل ز ثثتد  
 (1111ال يتأ تكير جلف  دق   ت   ال رارا  احست تتر أ )تميا   

 كفاءة القرارات الاستثمارية وعدم تماثل المعمومات 1-3-2
تثل الل تلثأ  ثيل الإدار  لالتسثت تر ل   (information asymmetryتمكص ظتهر   دق تتت   التعملتت  )

متياثثأ ال اثثل  التعملتتتيثثأ  ثثيل التتثثتا لكثثلا ال تتثثيل لتثثت يترتثثلإ  ميثثس تثثل قثثرارا  سثثلا  جدار ثثأ رل اسثثت تتر أ  
 Impression) رضثثثثثثثيأ احمتهتز ثثثثثثثأ الإدار ثثثثثثثأ لغتلبثثثثثثثت  تثثثثثثثت يعثثثثثثثتحلإ تكثثثثثثث مأ  ثثثثثثثدق تتت ثثثثثثث  التعملتثثثثثثثت  

Management)     رهثق رسثبتلإ  ثدق   ثت   ال ثرارا  احسثت تتر أ هثف ظثتهر  ( الثف رل 2018يكير )قمثدي
  دق تتت   التعملتت .

 أبعاد عدم كفاءة القرارات الاستثمارية 1-3-3
/ قمثثثدي   2019لعثثثدق   ثثثت   ال ثثثرارا  احسثثثت تتر أ )تمياثثث    ات ثثثه احدلإ التحتسثثث    مثثثف لاثثثلد بعثثثديل

(  لذلثثث   مثثثد  ثثثزلف Under-investment(  حيثثث  يتت ثثث  البعثثثد الأل   ثثثف تخ ثثثيض احسثثثت تتر )2018
-Over)الكر ت   ل تم يذ تكثرل ت  ذا  عثت   قيتثأ حتليثأ تلابثأ  لالبعثد ال ثتم   ث  ز ثتد  احسثت تتر 

investment) لذل   مد تم يذ الكر ت  لتكرل ت  ذا  عت   قيتأ حتليأ ستلبأ. لتتمخن  لات   دق  
 تح يه التستلي الأت   للاست تتر  يتت يم : 
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 (Moral Hazardالخطر الأخلاقي ) 1-3-3-1
ليكثثثير جلثثثف التتترسثثثت  احمتهتز ثثثأ لإدار  الكثثثر ت  يمتكثثثص متياثثثأ تضثثثترلإ التعثثثتل  المثثثتتج  ثثثل الل تلثثثأ  

 هدف تعظيق تعتلحهق لرربتحهق الكخعثيأ تثل خثلا  قثرارا  تتضثتربأ تثي تعثتل  التسثت تر ل. حيث  رل 
ت تتر    تكتر ي ذا  عت   قيتأ حتليأ سثتلبأ. لقثد يثؤدي ذلث  السمل  احمتهتزي يد ي جدار  الكر ت  للاس

جلف ز تد  رل م ثن قيتثأ احسثت تتر  مثت ا   مثف تثدي تثلا ر ررس التثت   حيث  ي ثلل همثت  اتاثت  لز ثتد  قيتثأ 
احست تتر جذا تلا ر  تلارد يت ل است تترهت  رتت جذا تمبس التست تر ل لهذا الملو تل الخلر الأخلاق  لتثص ير  
التبتكثثر بتلسثثملإ  مثثف قثثدر  الكثثر أ  مثثف احسثثتترار  ثثتل ذلثث  قثثد يثثد عهق جلثثف ت ميثث  قثثيق ررس التثثت   يثثؤدي 

 بتلمهتيأ جلف م ن قيتأ احست تتر. 

 (Adverse Selectionالاختيار العكسي ) 1-3-3-2
ت هثثلق يتتحثثلر حثثل  تح ثثق التثثدير ل  تلقيثث  لحاثثق ز ثثتد  ررس تثثت  لاسثثت تترا  الكثثر ت   حيثث  يكثثير  

احختيتر الع س  جلف سل  احختيتر )السم  ( حي  رل ظثتهر   ثدق تتت ث  التعملتثت  تثؤدد لخمثه حتلثأ تثل 
( ل ثثثدق احسثثثت رار  ثثث  احسثثثلا  التتليثثثأ  لبتلتثثثتلف  ثثثتل جدار  الكثثثر ت  ي لتثثثلل Uncertainty ثثثدق التصكثثثد )

بتثت يح ثه لمتسثت تر ل ز ثتد   ث   لاتثد بتست لا  التعملتت  التتثل ر  لهثق بكثصل ال ثرن احسثت تتر أ التتتحثأ 
احست تترا   جح رمس يترتلإ  ميس ت مي  ررس التت  الت دق تل التست تر ل لقد يؤدي جلف م ثن احسثت تترا   
    تست تر يعت د الأخر ل  لديهق  تيأ تعملتت  رك ر  تتت يد عس للاحاتق رل التثردد  ث  احسثت تتر بتسثهق 

 الكر أ.

 تطوير الفروضتحديد الفجوة البحثية و مراجعة الأدبيات السابقة و القسم الثاني: 
د يثثثثت  التحتسثثثث يأ ال احتاثثثثت  السثثثتتد لت سثثثثيق تحثثثثددا  اح عثثثثتا ححثثثل البتحثثثث  تثثثثل خثثثثلا  اسثثثت را  الآ

احختيثثتري بعثث أ  تتثثأ لالتعملتثثت  التسثثت  ميأ بعثث أ ختعثثأ هثثل تاتثثل تيل رتيسثثيتيل  الأللثثف الخعثثتتن 
 ال تميثثأ الخعثثتتن الإدار ثثأ  لهثثل الأتثثر الثثذي سثثلف يسثثتمد  ميثثس البتحثث   مثثد تحميثث التكثث يميأ لمكثثر ت   ل 

تحثثددا  الإ عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  هثثذ  الدراسثثأ  لتثثل اتمثثلإ رخثثر  لمثثس  مثثف الثثرغق تثثل  بعثثض
يلاثثثد  -الثثثف احل -لاثثثلد العديثثثد تثثثل الدراسثثثت  التثثث  تمتللثثث  اح عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ اح امثثثس

( ل را  البتح  هذا التعترض الف اخثتلاف Ah Choi and Joseph, 2020رض بتلمتتتج التل ي يأ )تعت
 ال يتأ لال تر  الزتميأ لإارا  هذ  الدراست   ل يتت يم   رض لأهق متتتج الأد يت  التحتس يأ: 
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 المعمومات المستقبميةعن محددات الإفصاح  2-1
 حجم الشركة 2-1-1

يعت ر حاق الكر ت  رحد التحثددا  الرتيسثيأ للإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ لالثذي تمتللتثس العديثد  
 / 2019تمعثثثلر /2019/ محمد  2016)راثثثلإ    حيثثث  ركثثثتر  ثثثلا  تثثثل بثثثتلآدلإ التحتسثثث  تثثثل الدراسثثثت  

تمتدا  الثف اسث لاح عثتحت  التسثت  ميأ( للالد  لاقثأ لرديثأ  ثيل حاثق الكثر أ 2021/  م   2020ال     
 ,El-deeb and Elsharkawy)رعثحتلإ التعثتل  ل ال الكثر ت    يثر  الحاثق ترتبلثأ بعثدد   يثر تث

لختعثثأ التسثثت تر ل الحثثتلييل لالتحتتمثثيل بسثثل  الألرا  التتليثثأ  بتلإضثثت أ الثثف ال اللضثثي التثثتل   (2019
 تتثد رك ثر تثل تكم تثس   مثف لهذ  الكر ت  ياع  تزايثت التلسثي  ث  الإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ ذل 

 Boateng)  س الكر ت  ع ير  الحاق الت  يعت ر هذا الملو تل الإ عتا تكتليف ذا  تردلد تحدلد. 
et. al, 2022)   ل مثثثف الع ثثثس ركثثثتر(Dey, et. al, 2020)  ثثثيل حاثثثق الكثثثر أ   لاقثثثأ   سثثثيأللاثثثلد 

ال الستعأ لالعلر  الذهميأ لمكر ت    يثر  الحاثق غتلبثت  تثت تكثلل ايثد   استمتدا  الف لاح عتحت  التست  ميأ
بسل  الألرا  التتليأ لبتلتف  تل اح عتحت  التست  ميأ لل تخمه قيتأ تضت أ    ستاع  الكر أ  ف حتلأ 

متثثت  ياح عثثتا التسثثت  م  رك ثثر جلتزاتثثت   تح يثثه هثثذ  التعملتثثت  التسثثت م يأ لمح ثثتظ  مثثف عثثلرتهت الذهميثثأ  
 .لاح عتحت  التست  ميأ يل حاق الكر أ  تحدد  ( لعدق لالد  لاقأSalehi, 2021ركتر )

 الرافعة المالية 2-1-2
تعت ر الرا عأ التتليأ رحد رهق التؤكثرا  التثؤ ر   مثف قثرارا  احسثت تتر ختعثأ لمتسثت تر ل التحتتمثيل  

  مثف التسثتلد الثدلل  (Ah Choi and Joseph, 2020/ Dey, et.al, 2020حيث  ركثتر  ثلا  تثل )
للاثثثلد  لاقثثثأ لرديثثثأ  ثثثيل الرا عثثثأ  (  مثثثف التسثثثتلد التحمثثث 2021 مثثث   / 2020ال  ثثث   / 2019)محمد  ل

الكر ت  ذا  الرا عأ التتليأ الترت عأ تسعف لز ثتد  الإ عثتا استمتدا  الف ال  لاح عتحت  التست  ميأالتتليأ 
   تثت امهثت تحتثتح  ف الرا عأ التتليأ لضيحيأ لت سير هذا احرت تو ل التعملتت  التست  ميأ  صحد احليت  الت

ال  ج راز قدرتهت التتليثأ  مثف الل ثت  بتلتزاتتتهثت تثل خثلا  خللهثت التسثت  ميأ  ل مثف الع ثس ركثتر  ثلا  تثل 
(Kilic and Kuzey, 2018 /Boateng et.al, 2022 )  للاثلد  لاقثأ   سثيأ  ثيل الرا عثأ التتليثأ

رت ت ثثثت  ثثث  جال الكثثثر ت  ذا  تعثثثد  الرا عثثثأ التتليثثثأ الترت ثثثي تلااثثثس  اسثثثتمتدا  الثثثف لتسثثثت  ميألاح عثثثتحت  ا
التخثثثثتلر لختعثثثثأ التكثثثث يميأ  تتثثثثت يثثثثد ي الكثثثثر ت  للإحاثثثثتق  ثثثثل الإ عثثثثتا حتثثثثف تخ ثثثثف اللضثثثثي الحثثثثتل  

  ثلا  تثل ر يمتثت ركثت  بتلإضت أ لعدق قدرتهت  مثف احلتثزاق  تم يثذ تثت سثيتق الإ عثتا  مثس  تعملتثت  تسثت  ميأ
 الف  دق لالد  لاقأ  يل الرا عأ التتليأ لاح عتحت  التست  ميأ.( 2018/ رتيم   2016)رالإ  
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  الربحية 2-1-3
تمثتل  الآدلإ التحتسث   الربحيثأ  صحثد تحثددا  اح عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ تثل خثلا  اح تتثتد 

لتعثثثد  العتتثثثد  مثثثف حثثثه التمكيثثثأ  (ROA)  مثثثف  لا ثثثأ تؤكثثثرا  رتيسثثثيأ لهثثث  تعثثثد  العتتثثثد  مثثثف الأعثثثل 
(ROE( بتحضثت أ الث  ربحيثأ السثهق )EPS لركثتر  ثلا  تثل  )(Tan et.al, 2015/ Jerico and 

Utami 2021)  ال الكثثر ت  الثثف لاثثلد  لاقثثأ لرديثثأ  ثثيل الربحيثثأ لاح عثثتحت  التسثثت  ميأ جسثثتمتدا  الثثف
التؤكرا  لاح عتا  ل تلقعت  ز تدتهت تست  ميت  لتعز ثز ذا  تؤكرا  الربحيأ الترت عأ تسع  لإظهتر هذ  

للالد  لاقأ   سثيأ  ( Boateng et.al, 2022)ل مف الع س ركتر   العلر  الذهميأ لاذلإ التست تر ل
ال ارت ثثثثتو تسثثثثتلد الربحيثثثثأ ي مثثثث  الحثثثثت ز لثثثثدي احدار   اسثثثثتمتدا  الثثثثف التسثثثثت  ميأت  لاح عثثثثتح الربحيثثثثأ ثثثثيل 

ال الكثر ت  ذا  الربحيثأ الترت عثأ غتلبثت  تكثلل كثر ت    يثر  الحاثق لذا  أ ختعثأ ل للا عتحت  التسثت  مي
( لح تسثثعف لاثثذلإ التز ثثد تثثل التسثثت تر ل تثثل خثثلا  2019سثثتعأ ايثثد  بسثثل  الألرا  التتليثثأ )تمعثثلر  

 الف  دق لالد  لاقأ  ثيل( 2016)رالإ   يمتت ركتر  اح عتا الإضت    صحد الآليت  التتبعأ  هذا الكصل
 (.Kilic and Kuzey, 2018الربحيأ لاح عتحت  التست  ميأ  لهل احتر الذي ركد  ميس )

 حجم مجمس الإدارة 2-1-4
يعت ر الحاق تل الخعثتتن الالهر ثأ لتامثس احدار  حيث  امثس يضث ف  مثف التامثس تيثز  تعثدد الآرا   

ركثثتر التعملتثثت  التسثت  ميأ  ل لالخ ثرا  للاهثت  المظثثر لهثل احتثر الثثذد يثمع س  مثف تثثدد اح عثتا  ثل 
(Dey, et.al, 2020/ Ananzeh et.al, 2022/ Boateng et.al, 2022)  ثيل   لاقأ لرديأللالد 

حاثق تامثس احدار  لاح عثثتحت  التسثت  ميأ جسثتمتدا  الثثف تمثلو لاهثثت  المظثر حثل  رهتيثثأ هثذ  اح عثثتحت  
(  ل مثثثف 2021/  ثثثزازي ل رحثثثت   2021لدلرهثثثت  ثثثف تثثثد يق احدا  التثثثتل  لاحسثثثت تتري لمكثثثر أ ) مثثث   

س احدار    سثثثيأ  ثثثيل حاثثثق تامثثث لاقثثثأ للاثثثلد  (El-deeb and Elsharkawy, 2019الع ثثثس ركثثثتر )
لاح عتحت  التست  ميأ جستمتدا  الف جرتبت  حاق تامس احدار  بحاق الكثر أ لالثذي غتلبثت  تثت يعثتحبس  ثدق 
لاثثثلد دلا ثثثي لاثثثذلإ جسثثثت تترا  جضثثثت يأ تثثثل خثثثلا  ا عثثثتحت  تسثثثت  ميأ لتخ ثثثيض التكم ثثثأ التعثثثتحبأ لعثثثدق 

 Kilic and Kuzey, 2018/(Buertey and يمتت ركد  لا  تل احلتزاق التحتت   تح يه هذ  التعملتت   
Pae, 2021) مف  دق لالد  لاقأ  يل حاق تامس احدار  لاح عتحت  التست  ميأ  

 استقلالية مجمس الإدارة 2-1-5
تعت ر احست لاليأ تل الخعتتن الترغلبأ  ف تامس احدار  حي  امهت تض ف  مف التامس التز د تل  

لختعثثأ احسثثت تتر أ لهثثل احتثثر الثثذد يثثمع س  مثثف تثثدد اح عثثتا  ثثل التعثثداقيأ لالكثث ت يأ  ثثف ال ثثرارا  
 ( Buertey and Pae, 2021 /Boateng et.al, 2022)  ثثلا  تثثل ركثثترالتعملتثثت  التسثثت  ميأ  ل 
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تامثثثس احدار  لاح عثثثتحت  التسثثثت  ميأ جسثثثتمتدا  الثثثف اتاثثثت  اح ضثثثت  اسثثثت لاليأ  ثثثيل   لاقثثثأ لرديثثثأللاثثثلد 
للا عثثثثتا بكثثثث   ت عثثثث   ثثثثل التسثثثثتلليأ احاتتت يثثثثأ لال يتيثثثثأ لعثثثث أ ختعثثثثأ تثثثثت يتعمثثثثه التسثثثثت ميل غتلبثثثثت  

 لاقثأ ( للاثلد Mohammadi and Jamali, 2017بتلتعملتثت  التسثت  ميأ  مهثت  ل مثف الع ثس ركثتر )
تامثثثس احدار  لاح عثثثتحت  التسثثثت  ميأ جسثثثتمتدا  الثثثف ال ضثثثعف الثثثرابا الإداري  ثثثيل اسثثثت لاليأ   سثثثيأ  ثثثيل 

 يمتثت ركثد  ثلا  التست ميل لالكر ت  ح يتي  لهثق تسثتمد  تلاثس التلسثي  ثف اح عثتحت  التسثت  ميأ   اح ضت 
( Dey, et.al, 2020/ El-deeb and Elsharkawy, 2019/ Kilic and Kuzey, 2018تثل )

  مف  دق لالد  لاقأ  يل است لاليأ تامس احدار  لاح عتحت  التست  ميأ.

 الازدواجية 2-1-6
تعت ثثر احزدالايثثأ رحثثد الخعثثتتن الت يثثر  لماثثد  احكثثتديت  بثثتل  ر التحتسثث   لتامثثس احدار  لتضثثترلإ  

تعت ثر رك ثثر التحثددا  ال تتضثأ حرتبتلهثت بتلسثتت  الكخعثيأ لالخ ثثر  حثل  تص يرهثت الآدلإ التحتسث     تثت 
التعملتثثت  التسثثت  ميأ   لهثل احتثثر الثثذد يثثمع س  مثثف تثدد اح عثثتا  ثثل لالخم يثأ التتليثثأ لالتصهيثث  العمتثث 

 لاقثأ للاثلد  (Boateng et.al, 2022/ El-deeb and Elsharkawy, 2019) ثلا  تثل ركثتر ل 
 ثثثيل احزدالايثثثأ لاح عثثثتحت  التسثثثت  ميأ جسثثثتمتدا  الثثثف دلا ثثثي احتثثثتل الثثثلظي   لالح ثثثتظ  مثثثف هثثثذ   لرديثثثأ

(  ل مثف 2021لإدار ثأ ) ثزازي ل رحثت   الختعيأ )احزدلاايأ( لبتلتتل   ه  رحد احدلا  لإ ثراز الك ثت   ا
  سثيأ  ثيل احزدالايثأ لاح عثتحت  التسثت  ميأ  لاقثأ ( للاثلد Ananzeh et.al, 2022الع ثس ركثتر )

جستمتدا  الف ال خعيأ احزدلاايأ غتلبت  تت تكلل ترتبلأ بتلكر ت    ير  الحاق لذا  العلر  الذهميأ الايد 
تت   اح عتحت  التسثت  ميأ رهتيثأ مسث يأ   يثر  لثديهت لاثذلإ احسثت تترا    بسل  الألرا  التتليأ لبتلتتل  ح

 لاح عتحت  التست  ميأ.احزدالايأ (  مف  دق لالد  لاقأ  يل Buertey and Pae, 2021 يمتت ركد )

 الفجوة البحثية وتطوير الفرض الأول 2-1-7
الخعثثثتتن التكثثث يميأ لالإدار ثثثأ  ثثث  ضثثثل   ثثثرض البتحثثث  لمدراسثثثت  السثثثتب أ  ثثث  تاثثثت  العلاقثثثأ  ثثثيل 

لاح عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ    ثثد ححثثل تضثثترلإ المتثثتتج  لهثثل الأتثثر الثثذي د ثثي البتحثث  لتلثثل ر 
 :ال رض الرتيس  الأل  لمبح   لقتق بعيتغتس  تلتتل 

                               والافصاح لمشركات  بين الخصائص التشغيمية والإدارية إحصائية" توجد علاقة ذات دلالة 
 عن المعمومات المستقبمية "
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 المعمومات المستقبمية عنالإفصاح و العلاقات السياسية  2-2
 العلاقات السياسية والافصاح عن المعمومات المستقبمية بالآدب المحاسبي 2-2-1

 ثثيل العلاقثثت  السيتسثثيأ لاح عثثتا  ثثل التعملتثثت   الثثرباالتحتسثث    ثث  تاثثت   الأكثثتديت  يتتيثثز الآدلإ
لالآرا   الدراسثثت  ل يتثثت يمثث  يسثثتعرض البتحثث  رهثثق  التسثثت  ميأ بتلمثثدر  المسثث يأ ل  ثثت  ل لا ثثد ال يتمثثت  التتثثل ر 

    هذا التات : الأكتديتيأ

  ( الثثثثف ال العلاقثثثثت  السيتسثثثثيأ لمكثثثثر ت  تز ثثثثد تثثثثل تيثثثثل  جدار  الكثثثثر ت2020ركثثثثتر )كلكثثثثأ لسثثثثيد  
 (Dicko et.al, 2020للإ عتا  ل تعملتت  تست  ميأ لختعثأ تعملتثت  التسثتلليأ احاتتت يثأ  لحمث  )

تثثثق تحميثثث  رربعثثثأ رمثثثلاو تثثثل الإ عثثثتا تثثثص ير العلاقثثثت  السيتسثثثيأ  مثثثف اح عثثثتا احختيثثثتري بتل يتثثثأ الكمديثثثأ ل 
لالإ عثثثثثتا  (Governance) الح تثثثثث ( ل Social) لاحاتتثثثثثت   (Environmental) ال يتثثثثث  احختيثثثثثتري:

رل الكثر ت  الترتبلثأ ( ب ثلا كث يأ ال عمثف لالتسثت  م   لتلعثم  الدراسثأ الثف Total Disclosure) الكمث 
ارتبثت  اياثت    ثيل     تثت ال همثت الكر ت  غير الترتبلأ ت دتسرلسي تتت  اختيتر أسيتسيت  ت دق ج عتحت  

 ,Rusli et.al)ال عمثثف لالتسثثت  م   لقثدق  لكمث ا احختيثثتري تامثس الإدار  بتلإ عثثتا لالعلاقثت  السيتسثثيأ 
تحمثيلا  لتثص ير العلاقثت  السيتسثيأ  مثف اح عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ تثل لاهثأ مظثر مظر ثأ  (2020

 2017الثف  2014كثر أ تثل خثلا  ال تثر  تثل  90رعحتلإ التعتل   لا تتد  الدراسأ  مف  يمأ ت لمأ 
   بتلإ عثتا  ثل السيتسثيأ بكث   جياثت العلاقثت  بسل  احلرا  التتليأ التتليز أ  لتلعثم  الدراسثأ حرتبثت 

ل هثذ  العلاقثأ تلاثلد    ثا لمتعملتثت  التست  ميأ  ل التعملتت    يتثت ركثد )الماثتر    غيثر التتليثأ التسثت  ميأا 
(  مف ال العلاقت  السيتسيأ لمكر ت  تستهق    تحسيل التحتلد التعملتتت  لالك ت يأ 2021ل  دالعظيق  

ت  ميأ  هثثدف تحسثثيل عثثلرتهت الذهميثثأ لتر زهثثت التمت سثث  لمت ثثتر ر التثثتل  لالتثث  تثثل ضثثتمهت التعملتثثت  التسثث
( ال العلاقثثثت  السيتسثثثيأ تعت ثثثر قيتثثثأ تضثثثت أ لمكثثثر ت  2021   يتثثثت رلضثثث  )غثثثتزي  يبتل لثثثتو احقتعثثثتد

لتكس هت تيز  تمت سيأ غير تعممأ لهل احتر الذي ي م  تل دلا ي الكر ت  لتز د تثل اح عثتا سثلا  التثتل  
 ,Jerico and   Utami)الكر ت  الت  ح تتلمي لتلسيي ملت  التستهتيل.  تت ركد رل غير التتل   لختعأ 

ارتبت  العلاقت  السيتسيأ بتمخ تض ك ت يأ الت تر ر التتليثأ لتسثتلي الإ عثتا  هثت  تسثتمدا  الثف ال  (2021
التسثثتليت  الترت عثثأ تثثل الإ عثثتا قثثد يمثثتج  مهثثت ظهثثلر ال عثثلر التثثتل  رل الإداري لمكثثر أ بتلإضثثت أ الثثف 

لتكسث هت تيثز  تمت سثيأ غيثر  ظهلر است لا  الكر ت  لمعلاقت  السيتسيأ لغتلبت  تثت تكثلل بعثلر  غيثر مز هثأ
( العلاقأ  يل الرلابا السيتسثيأ لاح عثتا احاتتثت   لال يتث  Qian and Chen, 2021لالض  )ت رر   

(Social & Environmental لمكثر ت  لتضثتم  اح عثتحت  التسثت  ميأ  لا تتثد  الدراسثأ  مثف  يمثأ )
احلرا  التتليثثثأ العثثثيم   لتلعثثثم  بسثثثل   2015الثثثف  2012كثثثر أ خثثثلا  ال تثثثر  تثثثل  180ت لمثثثأ تثثثل 

الدراسثثثثأ الثثثثف لاثثثثلد تثثثثت ير اياثثثثت   لمثثثثرلابا السيتسثثثثيأ لختعثثثثأ  مثثثثف تسثثثثتلد احدار  لتسثثثثتلد اح عثثثثتحت  
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( لتص ير العلاقت  السيتسيأ  مثف تسثتلد التثدير ل  مثف Li and Guo, 2022احاتتت يأ لال يتيأ  لاكتر )
كثثر أ خثثلا   240 تتثثد  الدراسثأ  مثثف  يمثأ ت لمثثأ تثل اح عثتا  ثثل التسثتلليأ احاتتت يثثأ لمكثر ت   لا 

بسل  احلرا  التتليأ العيم   لتلعم  الدراسأ للالد تص ير سم   لمعلاقثت   2019الف  2015ال تر  تل 
 السيتسيأ  مف اح عتا  ل التستلليأ احاتتت يأ ل دق لالد  لاقأ تي التعملتت  التست  ميأ احاتتت يأ.

 البحثية وتطوير الفرض الثانيالفجوة  2-2-2
اح عثثثتا  ثثثل  مثثثف السيتسثثثيأ  العلاقثثثت  ر ثثثر ثثث  ضثثثل   ثثثرض البتحثثث  لمدراسثثثت  السثثثتب أ  ثثث  تاثثثت  

التعملتثثت  التسثثت  ميأ    ثثد ححثثل تضثثترلإ المتثثتتج  لهثثل الأتثثر الثثذي د ثثي البتحثث  لتلثثل ر ال ثثرض الرتيسثث  
 :ال تم  لمبح   لقتق بعيتغتس  تلتتل 

 لمشركات  بين العلاقات السياسية إحصائية" توجد علاقة ذات دلالة 
 والافصاح عن المعمومات المستقبمية "

 

 الافصاح عن المعمومات المستقبمية وكفاءة القرارات الاستثمارية 3-2
 المعمومات المستقبمية وكفاءة القرارات الاستثمارية بالآدب المحاسبي 3-2-1

يعت ر اح عتا  ل التعملتت  التست  ميأ رحد ردلا  الحد تل  دق تتت   التعملتت  لبتت رل  دق تتت   
التعملتثثثت  تثثثل رهثثثق رسثثثبتلإ  ثثثدق   ثثثت   ال ثثثرارا  احسثثثت تتر أ   تثثثل التتلقثثثي رل ي ثثثلل همثثثت  دلر اثثثلهري 

مثثثثف ظثثثثتهر   ثثثثدق تتت ثثثث  لمتعملتثثثثت  التسثثثثت  ميأ  ثثثثف ر ثثثثي   ثثثثت   ال ثثثثرارا  احسثثثثت تتر أ تثثثثل خثثثثلا  التثثثثص ير  
    هذا التات : الآرا  الأكتديتيأل يتت يم  يستعرض البتح  رهق التعملتت   

جلثثثف تحميثثثث  العلاقثثثثأ  ثثثيل الإ عثثثثتحت  التتليثثثثأ التسثثثت  ميأ لالتت يثثثثرا  الترتبلثثثثأ ( 2018سثثثع  )هتكثثثثق  
متثثثتتج الدراسثثثأ  مثثثف لاثثثلد  لاقثثثأ تعمليثثثأ  ثثثيل لاثثثتل  لركثثثد   تلحل تثثثأ  هثثثدف تركثثثيد قثثثرارا  التسثثثت تر لب

 تثثت ركثثتر  حهتيثثأ اح عثثتحت  التسثثت  ميأ  الترااعثثأ لالترااثثي الخثثترا  لالإ عثثتحت  التتليثثأ التسثثت  ميأ.
 ثثصدا  لاثثذلإ احسثثت تترا  لخمثثه ال يتثثأ لر ثثي   ثثت   قثثرارا  التسثثت تر ل  للكثثل همثثت  تح ثثل ل ثثدق تيثثل  تثثل 

ف اح عثثتحت  التسثثت  ميأ متياثثأ  معثثر  ثثدق التصكثثد التثثرتبا بتححثثدا  التسثثت  ميأ  جدار  الكثثر ت  لمتلسثثي  ثث
( ر ثثر الثثتح ل التحتسثث   بكثث    ثثتق  مثثف   ثثت   ال ثثرارا  احسثثت تتر أ تثثل خثثلا  2018 يتثثت تمثثتل  )قمثثدي   

لر قثثدر  الثثتح ل  مثثف الحثثد تثثل احسثثت تتر الأك ثثر تثثل الثثجزق بتلاثثلإ قثثرارا  تامثثس الإدار   لركثثتر الثثف د
 تثت هثدف اح عتحت  لالتعملتت  التعتحبأ لمتح ل بتلت ر ر التتل   مف ر ي   ثت   ال ثرارا  احسثت تتر أ  

جلف تحمي  العلاقأ  يل الإ عتا التحتسث    ثل التعملتثت  التسثت  ميأ لتكم ثأ ررس التثت   (2019)تميا   
تثثثص ير آليثثثت  الحل تثثثأ  مثثثف تمثثث   أدراسثثث مثثثف   ثثثت   ال ثثثرارا  احسثثثت تتر أ بتلإضثثثت أ جلثثثف هت لتثثثدي امع تسثثث
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كثثر أ غيثثر تتليثثأ تسثثامأ  127العلاقثثت . لا تتثثد  الدراسثثأ  مثثف تثثدخ  تحميثث  التحتثثلي لعيمثثأ ت لمثثأ تثثل 
لقد تلعم  الدراسأ جلف ضعف تستلي الإ عثتا   2015 الف 2013بتل لرعأ التعر أ خلا  ال تر  تل 

  التعثثر أ التسثثامأ  لارتبتلثثس بعلاقثثأ سثثتلبأ لذا   ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  ثث  الت ثثتر ر التتليثثأ لمكثثر ت
دحلأ تعمليأ ب   تل تكم أ ررس التت   ل ثدق تتت ث  التعملتثت . ل ثدق   ثت   ال ثرارا  احسثت تتر أ:  تثت رل 

 (2019)  دالثثدايق   اسثثتهدف يتثثت   اثثلد  رليثثت  الحل تثثأ داخثث  الكثثر أ تثثؤ ر جيات يثثت  مثثف تمثث  العلاقثثت 
 مثثثف التتلقثثثي عثثثتتن لامثثثأ الترااعثثثأ لالإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ لالأ ثثثر العلاقثثثأ  ثثثيل خ تحميثثث 

 لاقأ جيات يأ  يل خعتتن لامأ الترااعثأ لالإ عثتا  ثل  همت  لرضح  المتتتج رل. احست تتر أ رارا  ال
لر ثي  تلاد  لاقثأ جيات يثأ  ثيل الإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ لتحسثيل  تت رمس  التعملتت  التست  ميأ

سثثتخداق رسثثمللإ التم يثثلإ  ثث  ال يتمثثثت  حتحميثث    ثثدق ( 2020رتثثت )  ثثدال  تر   .احسثثت تتر أ ثثرارا  ال   ثثت  
 لبتلتثتلفد ق التحتلد التعملتتت  لم ثلاتق التتليثأ التسثت  ميأ لبتثت ي يثد تسثتخدت  ال ثلاتق لالتعملتثت  التتليثأ ل

تلعثم  الدراسثأ جلثف رل   ل تحسثيل   ثت   السثل  التثتل ل  التتل ميأ لاحست تتر أيمع س  مف تركيد ال رارا  
ضثثرلر  التم ثثؤا  لالت ثثديرا  التتليثثأ ل ثثذل   سثثلاتأعتتثثد بكثث     يثثر  مثثف تج ثثداد ال ثثلاتق التتليثثأ التسثثت  ميأ 

 ثثل التعملتثثت  التتليثثأ التسثثت  ميأ  لي ضثث  رل تكثثلل  ثث  كثث   قثثلاتق تتليثثأ تسثثت  ميأ  اح عثثتا التلسثثي  ثثف
 ثل بعثض ال مثلد رل العمتعثر ذا  التثص ير  ث  قثرارا   اح عثتاذلث   لمثس ياثلإ  عثعلبأ  ل ثف حتلثأ أدلر 

لضثثثي تثثثدخ  للا تثثثراف لالإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ  (2020احسثثثت تتر   تثثثت حثثثتل  )الامثثثدي  
الثثف ت ثثديق لدلرهثثت  ثث  تركثثيد قثثرارا  احسثثت تتر  ثث  سثثل  الألرا  التتليثثأ التعثثري  تلعثثم  متثثتتج الدراسثثأ 

خ  ت ترا يتكلل تل الت هلق للر  الإ داد لالتتلمبثت  لآليثت   ثرض التعملتثت  التسثت  ميأ  بتحضثت أ تد
الف التحتلد اح لات  لم لاتق التتليأ التست  ميأ  لركد  الدراسأ  مف دلر هذ  التعملتت   ف تركيد قرارا  

بتثثثت  يهثثثت  – ملتثثثت  التتليثثثأتسثثثتهتأ اثثثلد  التع تحديثثثد تثثثددجلثثثف ( 2021 يتثثثت سثثثع  )رحتثثثد  احسثثثت تتر  
ال ثثثثرار  يعت ثثثثرسثثثثل  الألرا  التتليثثثثأ  حيثثثث    ثثثث  ثثثث  تركثثثثيد قثثثثرارا  التسثثثثت تر ل   -التعملتثثثثت  التسثثثثت  ميأ 

 ثثث    ثثثت   سثثثل  الألرا  التتليثثثأ  ذا  دحلثثثأ لتعثثثد التعملتثثثت  التتليثثثأ  اثثثلهر السثثثل  التثثثتل  احسثثثت تتري 
اتخثتذ  عثتا لتثدد قدرتثس تسثت د  التسثت تر ل  مثف اح مثف تثدد    يثر دراثأ   ثت   السثل  بعث أ  لتتحثدد

 ثثيل اثثلد   أمتثثتتج الدراسثثأ رل همثثت   لاقثثأ جيات يثث لركثثتر .  متيثثأ سثثميتأال ثثرارا  احسثثت تتر أ ل ثثه رسثثس 
ل  ثثت   ال ثثرارا  احسثثت تتر أ تثثل خثثلا  تص يرهثثت  ثث  سثثمل   الت عثث   مهثثت بثثتلت ر ر التثثتل  التعملتثثت  التتليثثأ

التم ثؤ  ربحيثأ ال ثدر   مثف  تل خثلا    لذل لمكر ت احتاتهت  التست  ميأ  ت ييق    التست تر ل لتست دتهق
( تحميث  ح ثر Salehi, 2021 تثت قثدق )  التتتحثأ لتختلر  احسثت تتر  لالت تضثمأ  ثيل ال ثرن احسثت تتر أ

 Financing)التعملتثثثثثت  التسثثثثثت  ميأ غيثثثثثر التتليثثثثثأ  مثثثثثف   ثثثثثت   ال ثثثثثرارا  احسثثثثثت تتر أ لال يثثثثثلد التتل ميثثثثثأ 

Constraint)بسثثل   2016-2010كثثر أ خثثلا  ال تثثر   150تثثل ت لمثثأ  يمثثأ    لا تتثثد  الدراسثثأ  مثثف
 ت مثث  تثثل قيثثلد التتل ثث  التسثثت  ميأرل التعملتثثت  غيثثر التتليثثأ الألرا  التتليثثأ احيراميثثأ  لاكثثد  المتثثتتج  مثثف 
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الربحيثأ لهي ث  ررس تؤكرا  ص ير ت( الف Jerico and Utami, 2021   تت ركتر ) دق   ت   احست تترل 
تثل ت لمثأ  يمثأ   أ  لا تتثد  الدراسثأ  مثفاحسثت تتر لال ثرارا  تخثتلر ال مثف  التسثت  ميأالتت  لالتعملتت  

بسثثل  الألرا  التتليثثثأ احمدلميسثثيأ  لامتهثثث  الدراسثثأ بتلتتكيثثثد  2018الثثثف  2016كثثر أ خثثثلا  ال تثثر   117
ت  ميأ  مثف تخ ثيض التخثتلر احسثت تتر أ للكثل  ثدق لاثلد  لاقثأ  مف لالد تت ير ايات   لمتعملتت  التس

( تثص ير اح عثتا Chiu et.al, 2022 يل التعملتثت  التسثت  ميأ ل  ثت   ال ثرارا  احسثت تتر أ   يتثت تمثتل  )
 ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ لبعثثث أ ختعثثثأ احربثثثتا  مثثثف اثثثذلإ احسثثثت تترا  ل  ثثثت   قثثثرارا  التسثثثت تر ل  

أ  مثثثف ال همثثثت   لاقثثثأ ايات يثثثأ  ثثثيل اح عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ ل  ثثثت   ال ثثثرارا  لركثثثد  الدراسثثث
جلثف تثص ير ( Khan et.al, 2022احسثت تتر أ لبعثلر  ختعثأ تعملتثت  سلاسث  التلر ثد لاحربثتا  لاكثتر )

لاتيثي   لا تتد  الدراسأ  مف تس  كثتت   ل تختلر الكر ت   مف   ت   احست تتر التست  م  الإ عتا
متتتج رل تستلد الإ عثتا  ثل ال   لتؤ د2018الف  2010الكر ت  غير التتليأ التتليز أ خلا  ال تر  تل 

تخثتلر الكثثر ت  يثؤدي جلثثف اسثثت تتر  عثت    ثث  حثيل رل  تيثثأ الإ عثثتا  ثل تخثثتلر الكثر ت  تثثؤدي جلثثف 
لاثد  الدراسثأ ل الإ عتا  ل تختلر الكر ت  جلف ج عتا جلزاتث  للثل       ليعمفاست تتر غير  عت 

لإ عثتا ا ح يؤ ر   يمتت  أاحست تتر  ال رارا  رل الإ عتا اللل    ل التختلر يتي  جلف ز تد   دق   ت  
 . مف   ت   ال رارا  احست تتر أ الإلزات   ل التختلر

 الفجوة البحثية وتطوير الفرض الثالث 3-2-2
سثثتمتدا  الثثف ال التعملتثثت  التسثثت  ميأ لهثثت تثثص ير  مثثف تلايثثس قثثرارا  التسثثت تر ل لحر ثثأ رسثثعتر الأسثثهق ا

 بسل  الألرا  التتليأ  قتق البتح   تلل ر ال رض الرتيس  ال تل  لمبح   لقتق بعيتغتس  تلتتل :

 "القرارات الاستثمارية الافصاح عن المعمومات المستقبمية وكفاءةبين  إحصائية" توجد علاقة ذات دلالة 
  

 القسم الثالث: المنيجية ونماذج البحث
 طبيعة مدخل البحث 3-1

يعت ر هذا البح  تل البحثل  التل ي يثأ الترتبلثأ بصسثلا  ررس التثت   حيث  يسثتهدف هثذا البحث  تحديثد 
تحديثثثد ر ثثثر العلاقثثثت  السيتسثثثيأ  مثثث    اتمثثثلإالعلاتثثث  التثثثؤ ر   مثثثف الإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ 

التعملتت  التست  ميأ  ل لر ه جياتد ردلأ تل ي يأ تل اتيي الكر ت  العتتمأ بسل  الألرا  اح عتا  ل 
  بتحضثثت أ الثثف تحديثثد امع ثثتس اح عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  مثثف   ثثت   ال ثثرارا  التتليثثأ التعثثري 

هث  ذا  اح ثر لاحمع ثتس عثبح  هثذ  المل يثأ تثل البحثل  التل ي يثأ   حيث  راحست تتر أ بتل يتأ التعثر أ
 .احتات  الستتد  م  التستلي التحم  لالدلل     ال  ر التحتس  
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 قياس متغيرات الدراسة التطبيقية 3-2
 (PCالعلاقات السياسية لمشركات ) 3-2-1

تسثتلي السيتسثيأ  مثف العلاقثت  لهتثت ال ات ه الآدلإ التحتس    مف لالد مل يل تثل العلاقثت  السيتسثيأ
  -%50حعثأ الدللثأ رقث  تثل  - سيتسيأ  مف تستلي الدللأالعلاقت  لال (Personal-Levelكخع  )ال
(State-Level)  لكثث  مثثلو تثثل رمثثلاو  وبناااءاً عميااو اعتمااد الباحااث فااى قياااس متغياار العلاقااات السياسااية

العلاقت  السيتسثيأ  مثف حثدد  لا  لثت  رتثز لتت يثر لهتث  لهثذ  العلاقثأ  حيث  سثيرتز لمكثر ت  الترتبلثأ 
( لالكثثر ت  الترتبلثثأ سيتسثثيت   مثثف تسثثتلد الدللثثأ بثثتلرتز PPCسيتسثثيت   مثثف التسثثتلد الكخعثث  بثثتلرتز )

(SPCلالكر ت  الترتبلأ سيتسيت   مف التستل يل الكخعف لالد )( للأ تعت  بثتلرتزPSPC) لسثيع ر  ثل  
اثثرا  الدراسثثأ التل ي يثثأ بتت يثثر لهتثث  ) رتثثت الكثثر ت  غيثثر ( 1لاثثلد العلاقثثأ السيتسثثيأ  مثثد اتثثي ال يتمثثت  لا 

 (.0الترتبلأ سيتسيت  بتلرقق )

  (FLIDالإفصاح المحاسبي عن المعمومات المستقبمية ) 3-2-2
همت  العديد تل المتتذح لاللثر  بثتلأدلإ التحتسث   ل يثتس تسثتلي الإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ  
للكثل  ا تتثد  رغمثلإ الدراسثت   مثثف قيتسثس تثل خثلا  حسثتلإ  ثثدد تثرا  الإ عثتا )تحميث  التحتثلد(  ثثل 

ثثت ل تتتثثثأ ت ترحثثأ لهثثذ  التعملتثثت  ت ثث  )تم / محمد  2019ياثثث    مثثلد التعملتثثت  ذا  العلاقثثأ بتلتسثثت    ل   
 مثف  (FLIDوبناءأ عميو إعتمد الباحث فى قياس متغير الإفصاح عن المعموماات المساتقبمية )(  2019

 تيثثأ اح عثثتا تثثل خثثلا  مسثثبأ  ثثدد الاتثث  بتلت ثثتر ر التثثتل  التثث  تتضثثتل  مثثف تثثدلل  لتعملتثثأ تسثثت  ميأ  
(  لتلضث  التعتدلثأ التتليثأ لر  ثثأ 1قثق  متثأ )تمحثه ر  40لقثد ر ثد البتحث  قتتتثأ  هثذ  الكمتثت  تتكثلل تثثل 

 حستلإ الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ: 

FLID (i) = (Num.FLIi – Min.FLI) / (Max.FLI – Min.FLI) 
 حي  رل:

 F  D  ( تيأ الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ لمكر أ  :i) 

       F     : ( دد ات  التعملتت  التست  ميأ الت  ا عح   مهت الكر أ i.) 

     F   .الحد الأدمف تل الات  التست  ميأ الت  ا ع   مهت خلا   تر  تعيمأ : 

     F   الحد الأقعف تل الات  التست  ميأ الت  ا ع   مهت خلا   تر  تعيمأ :. 
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 (INVE)قياس كفاءة القرارات الاستثمارية  3-2-3
(  ثث  قيثثتس   ثثت   ال ثثرارا  احسثثت تتر أ لالتتبثثي  ثثف (Richardson, 2006ج تتثثد البتحثث   مثثف متثثلذح 

(  حيث  ي ثلق المتثلذح  مثف 2019العديد تل الدراست  الستب أ بتل يتأ التعر أ لتستركدا   دراسأ )تميا   
لل  ثثثت   - ثثث  م ثثثس السثثثمأ الت ترمثثثأ  ثثثيل احسثثثت تترا  ال عميثثثأ  ثثث  سثثثمأ تعيمثثثأ لبثثثيل حاثثثق احسثثثت تتر الأت ثثث  

يعت ثثر ال ثثرار احسثثت تتري غيثثر  ثثف   ثث  حثثتلتيل )ر( الز ثثتد   ثث  احسثثت تترا  ال عميثثأ  ثثل حاثثق  -لممتثثلذح 
احست تتر الأت   لتت   هثذ  الحتلثأ ز تد /تضثخق جسثت تتري )لإ( الثم ن  ث  احسثت تترا  ال عميثأ  ثل حاثق 

ت تتري  ل ثتق ت ثدير حاثق احسثت تتر احت ث  )التتلقثي( احست تتر الأت   لتت   هذ  الحتلأ م ن/تخ ثيض جسث
 ثث  العثثتق التثثتل   ثث  ضثثل   ثثرن المتثثل التتتحثثأ  لالثثذي يسثثتد   ميثثس تثثل خثثلا  دالثثأ متثثل الإيثثرادا   ليعثثد 

هثثل المتثثلذح التمتسثثلإ لعثثيتغأ هثثذ   (Piecewise Linear Regressionمتثثلذح احمحثثدار التتاثثز  )
 (:2019/ تميا   2014عتيغ ل  دالتايد  العلاقأ  ليصخذ الك   التتل  )ال

Inv. it = α + β1Neg it-1 + β2%RGro.it-1 + β3Neg*%RGro.it-1 + Eit 
 

( تت ثث  احسثثت تترا  ال عميثثأ لهثث   بثثتر   ثثل تاتثثلو احسثثت تترا  الاديثثد   ثث  الأعثثل  .Inv) حيثث  رل
تمهثثثت ت يعثثثت  الأعثثثل  ال ت تثثثأ  ال ت تثثثأ لاحسثثثت تترا  لل مثثثأ الأاثثث   لم  ثثثت  البحثثثل  لالتلثثثل ر تخعثثثلت ت

لاحست تترا  لل مأ الأا   لذل   ل العتق الحتل   تثي تثراي  المثتتج  لاتثتل  الأعثل   ث  العثتق السثت ه  
( تت يثثر Negit-1(  تمهثثت تت ثث  تعثثد  المتثثل السثثملي  ثث  جيثثرادا  العثثتق السثثت ه   يمتثثت )RGro.it-1رتثثت )

)عث ر(  ( ستلب ت  لال يتأt-1     العتق الست ه يصخذ ال يتأ )ري ( جذا  تل متل الإيرادا1لهت  يصخذ ال يتأ)
 خثثثلاف ذلثثث    ثثثق يثثثتق تحديثثثد   ثثثت   ال ثثثرارا  احسثثثت تتر أ تثثثل خثثثلا  تعثثثميف احسثثثت تترا  جلثثثف تاتثثثل تيل 

ا  مثثف قيتثثأ احمحثثراف  ثثل الحاثثق الأت ثث  للاسثثت تتر التتلقثثي ) ( حيثث  تكثثت  Richardson ,2006ا تتثثتد 
الكر ت  ذا  ال لاق  ب يتأ سثتلبأ )ذا  م ثن اسثت تتري(  لالتاتل ثأ ال تميثأ: الكثر ت   التاتل أ الألل :

 ذا  ال لاق  ب يتأ تلابأ  )ذا  ز تد  است تتر أ(.

 محددات الافصاح عن المعمومات المستقبمية 3-2-4
 طريقت انقياش انمتغير ورمسي

 لإخًانٍ الأصىلانهىغاسَخى انطبُؼٍ                      (FSحدم انشركت )

 إخًانٍ الإنخضاياث / إخًانٍ الأصىل                     (LEVانرافعت انمانيت )

 صافً انشبر / إخًانٍ الأصىل                     (ROAانربحيت )

 انهىغاسَخى انطبُؼٍ نؼذد أػضاء يدهظ الإداسة                    (BODSحدم انمدهص )

 ػذد الأػضاء انًغخمهُن / إخًانً ػذد الأػضاء                   (BODIاضتقلانيت انمدهص )

 (1( غُش رنك )1انخنفُزٌ ) وانًذَش انشئُظ اصدواج زانت                  (BODDازدواخيت انمدهص )
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 فروض الدراسة التطبيقية لاختبارالنماذج البحثية المستخدمة  3-3
حثدي  ل لضث  الكث     مثفلقتق البتح   ل داد متلذح تست   لك   رض تل  رلض الدراسثأ التل ي يثأ 

 التتل  ل يعأ العلاقأ  يل التت يرا  البح يأ:

 
 العلاقة بين المتغيرات البحثية :2شكل 

 الفرض الأول اختبار 3-3-1

 : محددات الإفصاح عن المعمومات المستقبمية1نموذج 
F  D  ,t = α + β1 FS  ,t + β2  EV  ,t + β3 ROA  ,t 

 + β4 BODS  ,t + β5 BOD   ,t + β6 BODD  ,t + E 

 

 

 

 الإفصاذ عه انمعهىماث انمطتقبهيت

 كفاءة انمشاساث الاعخثًاسَت

 زدى انششكت

 انشافؼت انًانُت

 انشبسُتيؤششاث 

 زدى يدهظ الاداسة

 اعخملانُت يدهظ الاداسة

 اصدواخُت يدهظ الاداسة

 انؼلالاث انغُاعُت نهششكاث

H1  H2  H3  

اثش انؼلالاث 

انغُاعُت ػهً 

الافصاذ ػن 

انًؼهىياث 

 انًغخمبهُت

انؼكاط 

انًؼهىياث 

انًغخمبهُت ػهً 

كفاءة انمشاساث 

 الاعخثًاسَت

عه  محذداث الافصاذ

 انمعهىماث انمطتقبهيت
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 الثانيالفرض  اختبار 3-3-2
 العلاقات السياسية )الشخصي( عمى الإفصاح عن المعمومات المستقبميةاثر : 2نموذج 

F  D  ,t = α +  β1 PPC  ,t + β2  FS  ,t + β3  EV  ,t + β4 ROA  ,t 

 + β5 BODS  ,t + β6 BOD   ,t + β7 BODD  ,t + E 

 

 الثانيالفرض  اختبار 3-3-3
 عن المعمومات المستقبمية اثر العلاقات السياسية )الدولة( عمى الإفصاح: 3نموذج 

F  D  ,t = α + β1 SPC  ,t + β2  FS  ,t + β3  EV  ,t + β4 ROA  ,t 

 + β5 BODS  ,t + β6 BOD   ,t + β7 BODD  ,t + E 

 

 الثانيالفرض  اختبار 3-3-4
 اثر العلاقات السياسية )الشخصي والدولة( عمى الإفصاح عن المعمومات المستقبمية: 4نموذج 

FLID  ,t = α + β1 PSPC  ,t + β2  FS  ,t + β3  EV  ,t + β4 ROA  ,t 

+ β5 BODS  ,t + β6 BOD   ,t + β7 BODD  ,t + E 

 

 الثالثالفرض  اختبار 3-3-5
 انعكاس الافصاح عن المعمومات المستقبمية عمى كفاءة القرارات الاستثمارية: 5نموذج 

  VE  ,t = α +  β1 F  D  ,t β2  FS  ,t + β3  EV  ,t + β4 ROA  ,t 

+ β5 BODS  ,t + β6 BOD   ,t + β7 BODD  ,t + E 

 

 :إنحيث 
 دلانت انمتغير رمس انمتغير 

FLID i,t الإفصاذ ػن انًؼهىياث انًغخمبهُت ( نهششكتt( فٍ انغنت )i) 

PPC i,t ًانًغخىي انشخصٍ انؼلالاث انغُاعُت ػه (t( فٍ انغنت )i) 

SPC i,t  يغخىي انذونت انغُاعُت ػهًانؼلالاث (t( فٍ انغنت )i) 

PSPC i,t ػهً انًغخىي انشخصٍ وانذونت انؼلالاث انغُاعُت (t( فٍ انغنت )i) 

FS i,t ( زدى انششكتt( فٍ انغنت )i) 

LEV i,t ( انشافؼت انًانُت نهششكتt( فٍ انغنت )i) 
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ROA i,t ( انؼائذ ػهٍ الأصىل نهششكتt( فٍ انغنت )i) 

BODS i,t ( زدى يدهظ إداسة انششكتt( فٍ انغنت )i) 

BODI i,t ( اعخملانُت يدهظ إداسة انششكتt( فٍ انغنت )i) 

BODD i,t ( اصدواخُت يدهظ الاداسة نهششكتt( فٍ انغنت )i) 

 

 الدراسة التطبيقية: القسم الرابع
قيثتس  تت ث  الهثدف الثرتيس لمدراسثأ التل ي يثأ  ث  تصت  الدراسأ التل ي يأ لتد يق الاتملإ المظري لمبح  ل 

ر ر العلاقت  السيتسيأ  مف الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ لامع تسثهت  مثف   ثت   ال ثرارا  احسثت تتر أ 
خثثلا   التعثثر أ مثثف الكثثر ت  التسثثتهتأ التسثثامأ  ثث  ال لرعثثأ  بثثتلتل يه التعثثري بسثثل  الألرا  التتليثثأ 

ل تمثثثتل  البتحثثث  الدراسثثثأ التل ي يثثثأ تثثثل خثثثلا    1111  1111  1111  1111  1111السثثثملا  التتليثثثأ 
 الم ت  التتليأ:

 مجتمع وعينة الدراسة 4-1
يتت   تاتتي الدراسأ    اتيي الكر ت  التستهتأ التسامأ    سل  الألرا  التتليأ التعر أ  لقثد قثتق 

ال لت ثثت  احقتعثثتديأ التختم ثثأ ل  ثثت  لتثثدد الكثثر ت  تلز ثثأ  مثثف  ثثدد تثثل البتحثث  بتختيثثتر  يمثثأ تثثل تمثث  
 استي ت  الكر ت  لتاتل أ تل التحددا  لالضلابا الت  حددهت البتح  لهف:

  رل تكلل الكر أ تدراثأ  ثف سثل  الألرا  التتليثأ التعثري خثلا  ال تثر  الزتميثأ التحثدد  لإاثرا  الدراسثأ
 التل ي يأ له  ختس سملا .

  التتليثأ لتثت لهتثت تثل خعثتتن تتيثز ل يعثأ  تمهتثت  لالتثف تثمع س  جستبعتد قلثت ف ال مثل  لالخثدتت
 مف التعملتت  اللارد   ف الت تر ر التتليأ  بتلإضت أ جلف جختلاف التتلمبت  ال تملميأ لالتمظيتيثأ التثف 

 تخضي لهت هذ  التؤسست . 

 عثثرد( بحيثث  تكثثلل جسثثتبعتد الكثثر ت  التثثف تعثثد قلاتتهثثت التتليثثأ بتلعتمثثأ الأام يثثأ ) خثثلاف الاميثثأ الت
ال ثثلاتق التتليثثأ لاتيثثي كثثر ت  العيمثثأ تعثثد  بتلعتمثثأ التعثثر أ )الاميثثأ التعثثري( لذلثث  لإتسثثت  المتثثتتج 

ت تميأ الت ترمأ.  لا 

  رل تتثلا ر الت ثثتر ر   ل قثثد تعرضث  لمكثللإ رل احمثثدتتح رل التلقثف خثلا   تثثر  الدراسثأ الكثر أ رح تكثلل
 هت تل خلا  تلقثي الكثر أ الإلكترلمث   مثف كثب أ الأمترمث   ماح عتا ل التتليأ  ل الكر أ بتمتظتق  

 لرل تتلا ر  يهت  يتمت   ت يأ لحستلإ تت يرا  الدراسأ.



 ...............المعلومات المستقبليةعن على الإفصاح  للشركات أثر العلاقات السياسية        ماجد مصطفى علي البازد/      
 

  
 

      
 

  111  

 

لتت ث   يمثأ ( تكثتهد  111 لاتثتلف )كثر أ  (141)لقد رس ر تل يه التعثتيير السثتب أ  ثل اختيثتر  ثدد 
 . تلز أ  مف  دد تل ال لت ت  احقتعتديأ التختم أ الدراسأ

 مصادر الحصول عمى البيانات 4-2
تحمي  التحتلي بتلمسبأ لمتت يرا  الكتيأ لمدراسأ  سلا   ثتل ذلث  ا تتد  الدراسأ التل ي يأ  مف رسمللإ 

ضثثثتل الت ثثثتر ر الت ثثثتر ر التتليثثثأ السثثثمليأ لمكثثثر أ  الت ثثثتر ر غيثثثر التتليثثثأ  التعملتثثثت  التتثثثل ر   مثثثف التلقثثثي 
  https://egx.com.egالإلكترلمثث  لمكثثر أ  رل تثثل التعملتثثت  التتثثل ر   مثثف تلقثثي ال لرعثثأ التعثثر أ 

رغثق لاثلد ل   .https:sa.investing.com  لتلقي كثر أ www.Mubasher.infoتكر تعر لتلقي تب
العديثثثد تثثثل الأسثثثتليلإ للإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ جح ال البتحثثث  سثثثلف يعتتثثثد  مثثثف التعملتثثثت  

 التمكلر  بتلت تر ر التتليأ   ا لعد  رسبتلإ رهتهت:

  تعت ر التعدر الأك ر ت عيلا  لمتعملتت 

  تعت ر التعدر التتتا بعلر  تستتر  لماهت  الخترايأ لرعحتلإ التعتل 

 تتتيز الت تر ر التتليأ بتلدلر أ لالتعداقيأ 

 فتارة وحادود الدراسة التطبيقية 4-3
بعثثثثض لذلثثث   هثثثثدف قيثثثتس   1111  1111  1111  1111  1111 السثثثثملا  التتليثثثأت لثثث  الدراسثثثأ 

لكر ت   يمأ الدراسأ    هذ  ال تر    تت ت تعر الدراسأ التل ي يأ  يتت التت يرا  لختعأ التت يرا  الكتيأ 
يخثثتن بتلعلاتثث  التثثؤ ر   ثث  تسثثتلد الإ عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  مثثف بعثثض خعثثتتن الكثثر أ 

خعثتتن الإدار ثأ لتامثس الإدار  التك يميأ )حاق الكر أ  الرا عأ التتليأ  العتتد  مف الأعثل (  لبعثض ال
لهثثف )حاثثق التامثثس لاسثثت لاليتس لازدلاايثثأ تامثثس الإدار (  ل ثثرد البتحثث  همثثت رمثثس ياثثلإ التعتتثث  تثثي متثثتتج 

 -الدراسأ التل ي يأ  ف حدلد حاق العيمأ  لالأستليلإ التستخدتأ  ف قيتس التت يرا  لالتثف حثددهت البتحث  
 تتثثتد  ميهثثت بت تبترهتثثت الأك ثثر دقثثأ لامتكثثترا   ثثف الأدلإ التحتسثث   لالتثثف تثثق الإ –دلل غيرهثثت تثثل الأسثثتليلإ 

  ضلا   ل تلا ر ال يتمت  التلملبأ لهذ  الأستليلإ    ال يتأ التعر أ. 

 واختبار الفروضنتائ  الدراسة تحميل  4-4
 الإحعثتت  ا تتد تحمي  متتتج الدراسأ  مف  لا  تراح   در  بتلتح ه تثل عثلاحيأ ال يتمثت  لمتحميث   
الإحعثثت  اللعثث   لتت يثثرا  الدراسثثأ لامتهثثت   ت ثثدير متتذاهثثت لاختبثثتر ال ثثرلض تثثل خثثلا  تحميثث   تمثثتل  ثثق 

 لذل   تت يم :  لاحمحدار احرتبت 

http://www.mubasher.info/
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 إختبار صلاحية البيانات لمتحميل الإحصائي  4-4-1
 ل تق ذل  تل خلا  ال يتق بتت يم :

 ((Normal Distribution Testالطبيعي مدى إتباع البيانات لمتوزيع اختبار  :أولاً 
 (Kolmogorov - Smirnov) لمتح ه تل تدد اقترالإ ال يتمت  تل تلز عهت الل يع  تق استخداق اختبتر 

( لمتصكد تل رل متا التلز ي الذي تسمكس  يتمت  الدراسأ هل تلز ي ل يعث  لذلث   Shapiro –Wilkلاختبتر )
لتت يثثرا  الدراسثثأ  لذلثث  لتحديثثد مثثلو احختبثثترا  التثث  سيسثثتخدتهت البتحثث   ثث  التحميثث  الإحعثثتت   بتلمسثثبأ

لم يتمثثت  تثثت يل اختبثثترا  الإحعثثت  التعمتثثف لاختبثثترا  الإحعثثت  اللاتعمتثثف  لالاثثدل  التثثتل  يلضثث  قثثيق 
 ختبتر ل لتستلد التعمليأ لك  تت ير رتتق    اختبتر:اح

 الطبيعي لمتغيرات الدراسة: التوزيع 1جدول 

-Kolmogorov)  ( حختبثثثتر.Sigرل قيتثثثأ تسثثثتلد التعمليثثثأ ) يتضاااح لمباحاااث مااان الجااادول الساااابق
Smirnov) ( لاختبثثترShapiro-Wilk  ) لبمثثت ا  مثثف ذلثث   ثثلل  (0.05)لاتيثثي التت يثثرا  لالتثثف ت ثث   ثثل

ال يتمت  الختعأ بتت يرا  الدراسأ حتتبي التلز ثي الل يعث  لهثذا تثل لاهثس مظثر البتحث  حيثؤ ر  مثف متثتتج 
( تكثثتهد   حيثث  ل  ثثت لمظر ثثأ المهتيثثأ 710التحميثث  ل  ثثرر ذلثث  ب  ثثر حاثثق التكثثتهدا  لالتثثف تت مثث   ثثف )

تاتتثي   يثر  لبتلإضثت أ جلثف ذلث  التر ز أ الإحعتتيأ تعت ر ال يتمت  تتبي التلز ي الل يعف جذا  تل حاثق ال
( Transformationللخ ض ر ر تك مأ  دق خليأ ال يتمت  قتق البتح   لستخداق التحليلا  الإحعثتتيأ )

لذلثث  لاعثث  التبثثتيل رك ثثر جسثثت رارا لت ر ثثلإ  (Logتثثل خثثلا  رخثثذ الملغثثتر تق الل يعثثف لثثبعض التت يثثرا  )
ال يتمثثت  الختعثثأ  بثثتقف التت يثثرا  )العلاقثثت  السيتسثثيأ  ل لالاثثدير بتلثثذ ر رال يتمثثت  تثثل العلاقثثأ الخليثثأ  

Shapiro-Wilk 

Statistic 

Kolmogorov-

Smirnov 

Statistic 

Continuous Variables 

 متغيراث انذراضت انمتصهت

Sig. value Sig. value 

10111 10111 10111 10111 FLID يغخىي الإفصاذ ػن انًؼهىياث انًغخمبهُت 

10111 10114 10111 10111 INVE 

 كفاءة انمشاساث الإعخثًاسَت 

)بذلانت الإنسشاف انًطهك بُن الإعخثًاس انفؼهً 

 وانًخىلغ(

10111 10111 10111 10144 FS زدـى انششكـت 

10111 10111 10111 10111 LEV انشافؼت انًانُت نهششكت 

10111 10111 10111 10111 ROA يؼذل انؼائذ ػهً الأصىل 

10111 10114 10111 10111 BODS زدى يدهظ الإداسة انششكت 

10111 10111 10111 10111 BODI اعخملانُت يدهظ إداسة انششكت 
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جزدلاايثثثأ دلر التثثثدير التم يثثثذي لمكثثثر أ( ح تخضثثثي لكثثثرل  جختبثثثتر التلز ثثثي الل يعثثثف  هثثثف تت يثثثرا  غيثثثر 
 ( ذا  قيق  متتيأ.  Dummy Variablesتتعمأ )لهتيأ( )

 اختبااار مدى قوة نماذج الدراسة وقدرتيا التفسيرية :ثانياً 
التح ثثثثثه تثثثثثل تكثثثثث مأ التثثثثثداخ  رل احزدلاح الخلثثثثث   ثثثثثيل التت يثثثثثرا  التسثثثثثت مأ تثثثثثل خثثثثثلا  اختبثثثثثتر يثثثثثتق 

((Multicollinearity Test  لالذد تثل خلالثس يثتق حسثتلإ تعتتث  تضثخق التبثتيل(Variance Inflation 
Factor (VIF)) لدراسثأ  لكث  تت يثر تثل التت يثرا  التسثت مأ التثف تثؤ ر  ث  التت يثر التثتبي  لذلث  لمتثتذح ا

 Durbin) التح ه تل خمل تت يثرا   ث  متثلذح تثل تكث مأ احرتبثت  الثذات  بتسثتخداق اختبثتر بتلإضت أ جلف
Watson Test)   :ليت ل تلضي  ذل  لمتتذح الدراسأ  تت يمف 

 لنماذج الدراسة   (D. W. Test)(، M. C. Testنتائ  اختبار ) :2جدول 

 

 

انمتغيراث 

انمطتقهت 

فً ومارج 

 انذراضت

 Multicollinearity Test Test        وتائـــــــح إختبــار انتذاخــم انخطـً

 انفرض انثانث انفرض انثاوً انفرض الأول انفرض

 انخامصانىمىرج  انرابعانىمىرج  انىمىرج انثانث انىمىرج انثاوً انىمىرج الأول انىمىرج

انمتغير 

 انتابع

 انمطتقبهيتمطتىي الإفصاذ عه انمعهىماث 
كفاءة انقراراث 

 الاضتثماريت

Toler. VIF Toler. VIF Toler. VIF Toler. VIF Toler. VIF 

انؼلالاث انغُاعُت ػهً 

 انًغخىي انشخصً
  10114 10111       

انؼلالاث انغُاعُت ػهً 

 انًغخىي انشخصً
    10111 10114     

انؼلالاث انغُاعُت ػهً 

 انًغخىي انشخصً
      10111 10114   

يغخىي الإفصاذ ػن 

 مبهُتانًؼهىياث انًغخ
        10111 10141 

 10114 10111 10111 10111 10111 10111 10111 10111 10114 10111 زدـى انششكـت

 10111 10114 10111 10111 10111 10111 10111 10111 10111 10111 انشافؼت انًانُت نهششكت

يؼذل انؼائذ ػهً 

 الأصىل
10111 10111 10111 10111 10114 10111 10111 10111 10111 10114 

 10114 10111 10111 10144 10111 10141 10111 10111 10111 10144 زدى يدهظ الإداسة

 10111 10111 10111 10111 10114 10111 10111 10111 10111 10111 اعخملانُت يدهظ إداسة

إصدواخُت يدهظ 

 الإداسة
10141 10114 10111 10111 10111 10111 10111 10111 10111 10111 

 Durbinلًُت 

Watson Test 
10114 10111 10111 10111 10411 
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 يتضح لمباحث مما سبق النتائ  التالية:

 ( قيمVIF )( لهذا يعم  رل التت يرا  التست مأ 10لاتيي التت يرا  التست مأ لمتتذح الدراسأ رق  تل  )
 تحرتبت   يمهت ليس لس دحلأ جحعتتيأ  ف    متلذح ح تعتم  تل تك مأ التداخ  رل احزدلاح الخل  

ا لتت يثثرا    الأتثثر الثثذي يثثد   مثثف قثثل  المتثثلذح التسثثتخدق  ثث  ت سثثير لتحديثثد تثثص يرا  التثثمخ ض اثثد 
 .(2010)رتيل   التست مأ  مف التت يرا  التتبعأ

  أن قيمةD-W))  1.5) 2التحسلبأ لمتتذح الدراسأ ت ي ضتل التدد الت تل  لهل الذد ي ترلإ تثل- 
( تثي رخثذ  ث  الإ تبثتر 0.05(  مد تسثتلد تعمليثأ )Durbin Watson Test(  ل  ت لادل  )2.5

أ    المتلذح  تتت يد   مف  دق لالد تك مأ للارتبت  الذات  حاق التكتهدا  ل دد التت يرا  الداخم
 . يل التت يرا  التست مأ    متتذح الدراسأ تؤ ر  مف عحأ المتتتج

 (Homogeneity of Varancesالتباين ) لتجانس( Leven's Test) اختبااار :ثالثاً 
( لتاثتمس Leven's Testجختبثتر )لمتح ثه تثل تاثتمس التبثتيل لتت يثرا  الدراسثأ التتعثمأ  تثق جسثتخداق 

 (  ل تض  ذل  تل الادل  التتلف:Homogeneity of Varancesالتبتيل )

 (Homogeneity of Variances( لتجانس التباين )Leven's Test: اختبار )3جدول 
Test of Homogeneity of Variances )Based on Mean( 

Sig. df2 df1 Levene Statistic  انمطتقهتانمتغيراث 

 يغخىي الإفصاذ ػن انًؼهىياث انًغخمبهُت 10111 4 111 10111

 كفاءة انمشاساث الاعخثًاسَت 10111 4 111 10111

 زدـى انششكـت 10411 4 111 10141

 انشافؼت انًانُت نهششكت 10111 4 111 10111

 يؼذل انؼائذ ػهً الأصىل 10111 4 111 10111

 الإداسةزدى يدهظ  10441 4 111 10111

 اعخملانُت يدهظ إداسة 10111 4 111 10111

 لتت يثرا  الدراسثأ ) لسثت مت  (0.05رك ثر تثل )( Sigرل تسثتلد التعمليثأ ). ل تض  تثل الاثدل  السثت ه
تعثثثد  العتتثثثد  مثثثف الأعثثثل (  تتثثثت يثثثد   مثثثف  يتمثثثت  تت يثثثرا   يمثثثأ الدراسثثثأ تتاتمسثثثأ لعثثثتلحأ لمتحميثثث  

 الإحعتتف.

رل التت يثثرا  التسثثت مأ ح تعثثتم  تثثل تكثث مأ التثثداخ  رل احزدلاح وفااى ضااوء مااا ساابق يتضااح لمباحااث 
الخلثث  ل ثثدق لاثثلد تكثث مأ للارتبثثت  الثثذات  بتلإضثثت أ جلثثف رل  يتمثثت  تت يثثرا   يمثثأ الدراسثثأ تتاتمسثثثأ  

 حمي  الإحعتت .لبتلتتل  قل  متتذح الدراسأ لز تد  قدرتهت الت سير أ  لتل  ق علاحيأ ال يتمت  لمت
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 التحميل الوصفى لمتغيرات الدراسة  4-4-2
 لتت يرا  الدراسأ لذل   تت يمف: تحميمفي لق البتح   لعف 

 السياسية لشركات العينة العلاقات : تحميلأولاً 

 السياسية لشركات العينة الإحصاء الوصفي لمتغير العلاقات :4جدول 

 بعلاقثثثت  خلالهثثثت الكثثثر ت  رل  ثثثدد التكثثثتهدا  التثثثف ارتبلثثث  يتضاااح لمباحاااث مااان الجااادول الساااابق
تكتهد  لق ترتبا الكر ت  بصد ( 242)  ت ت   (%65.9) مسبأ ( 468)  مف التستلد الكخع  أسيتسي

السيتسثثيأ  مثثف تسثثتلد الدللثثأ  مثثغ  العلاقثثت سيتسثثيأ  مثثف التسثثتلد الكخعثثف   يمتثثت  مثثد تحميثث    لاقثثت 
 مسثثثبأ ( 389) تسثثثتلد الدللثثثأ مثثثف  أسيتسثثثي بعلاقثثثت  خلالهثثثت  ثثثدد التكثثثتهدا  التثثثف ارتبلثثث  الكثثثر ت 

تسثثتلد الدللثثأ  ل مثثف  مثثف سيتسثثيأ   لاقثثت تكثثتهد  لثثق تثثرتبا الكثثر ت  بثثصد ( 111)  ت ت ثث  (54.8%)
  يل مثثثف التسثثثتل  أسيتسثثثي بعلاقثثثت  خلالهثثثت اتمثثثلإ رخثثثر  م ثثث   ثثثدد التكثثثتهدا  التثثثف ارتبلثثث  الكثثثر ت 

 :  لذل   تت يلضحس الك   التتلف(%52.8) مسبأ ( 375)تعت  لتستلد الدللأ الكخع 

 انطىت بيان
عذد 

 انمشاهذاث
 انىطبت

انغُاعااااااُت ػهااااااً انؼلالاااااااث 

 (PPCانًغخىي انشخصً )

 %1101 411 ػهً انًغخىي انشخصٍ تعُاعُبؼلالاث ششكاث يشحبطت 

ػهااً انًغااخىي  تعُاعااُبؼلالاااث شااشكاث غُااش يشحبطاات 

 انشخصٍ
141 1401% 

انغُاعااااااُت ػهااااااً انؼلالاااااااث 

 (SPCيغخىي انذونت )

 %1401 111 ػهً يغخىي انذونت تعُاعُبؼلالاث ششكاث يشحبطت 

 %4101 111 ػهً يغخىي انذونت تعُاعُبؼلالاث ششكاث غُش يشحبطت 

انغُاعااااااُت ػهااااااً انؼلالاااااااث 

انًغااخىَُن انشخصااً وانذوناات 

 (PSPCيؼاً )

ششكاث يشحبطت عُاعُاً ػهً انًغخىَُن انشخصً وانذونت 

 يؼاً 
111 1101% 

شااشكاث غُااش يشحبطاات عُاعااُاً ػهااً انًغااخىَُن انشخصااً 

 وانذونت يؼاً 
111 4101% 
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 : العلاقات السياسية عمى المستويين الشخصى ومستوى الدولة معا لشركات العينة3شكل 

 لشركات العينة مستوى الإفصاح عن المعمومات المستقبمية : تحميلثانياً 
 لإفصاح عن المعمومات المستقبمية لشركات العينةالإحصاء الوصفي ل :5جدول 

بتتلسثا  ثتق التعملتثت  التسثت  ميأ  كثر ت  العيمثأ ت عث   ثلرل  من الجادول الساابقلمباحث  يتضح
 دد ترا  الإ عتا  مثت ا ( ل  ت لمتؤكر الت ترا تل البتح  لالذد يعتتد  مف 28.8 مغ ) لكتيأ الإ عتا

لهثثثف مسثثثبأ   متثثثأ( 41) مثثثف الكمتثثثت  الت ترحثثثأ للإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ لالتثثثف تتكثثثلل تثثثل 
 ثث  تثثل قالتعملتثثت  التسثثت  ميأ رك ثثر السثثملا  ج عثثتحت   ثثل  2021ت  للثثأ  للكمهثثت غيثثر ايثثد   ليعثثد  ثثتق 

(  29.40كثر ت  العيمثثأ حيثث   م ث  تتلسثثا  تيثثأ الإ عثتا  ثثل التعملتثثت  التسثت  ميأ   ثث  هثثذ  السثثمأ )
عمااى ماادار  المعمومااات المسااتقبميةوتؤكااد النتااائ   عمااى الاارام أن ىناااك تطااور فااي كميااة الأفصاااح عاان 

 انطىت بيان
عذد 

 انمشاهذاث
 انىضط

الإوحراف 

 انمعياري

أقصً 

 قيمت

أقم 

 قيمت
 انتبايه

الإفصاذ ػن انًؼهىياث 

 (FLID) انًغخمبهُت

1111 141 11011 10411 11 11 110111 

1111 141 11041 10411 11 11 110111 

1111 141 11011 10411 11 11 110111 

1111 141 11011 10411 11 11 110111 

1111 141 11041 10111 11 11 110111 

 خًُغ انًشاهذاث
1111-

1111 
111 11011 10411 11 11 110141 
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إلا انو في العموم يجب عمى الشركات زيادة الإىتماام  2221وحتى عام  2012سنوات الدراسة من عام 
لقثد يراثثي السث لإ  ث  رلص الإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ  ثث   ،المعموماات المساتقبمية بالإفصااح عان

ال يتثأ التعثر أ تثثتزا  دلل الحثد الأدمثثف  حيث  تثثتزا  يثتق بكثث   لثل    بتلإضثثت أ جلثف  ثثدق لاثلد تعيثثتر 
حيثث  يمعثثلإ تر يثثز الكثثر ت   مثثف الإ عثثتا كثث لا دلل  هت لالإ عثثتا  مهثثتتحتسثث   يثثمظق لر  ثثأ ج ثثداد

   ويدلل الباحث عمى ذلك من خلال النقاط التالية:التضتلل 

  ححل البتح  قيتق بعض الكر ت  ت لا  لضثي ري لمثأ لمخلثا التسثت  ميأ  مثف التلقثي الرسثتف لمكثر أ
مي  تسثثثتخدتف التلقثثثي  لهتتثثثتق الكثثثر أ لتر هثثثت  ترغثثثأ دلل  يتمثثثت  رل   يتمثثثت  غيثثثر  ت يثثثأ لهثثثذا لتضثثث

 بتلإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ  مف غير الح ي أ. 

  ثثثدق تكثثثتر أ رعثثثحتلإ التعثثثتل   ثثث  التعثثثرف  مثثثف تحتليثثثت  الإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ 
هتتتتتهق.  لا 

    عبثترا   ت تثأ  مثف تكرار العبترا  التتعم أ بتلإ عتا  ل التعملتت  التسثت  ميأ   ث  الت ثتر ر التتليثأ
 تدار سملا  الدراسأ دلل جارا  رد تعديلا   ميهت.

 رتثت  ث  كث   اثدال    دق لالد  يتمت   تيأ  ل الالاملإ الهتتثأ للإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ
 رل رك ت   يتميأ )الإكت ت  بتلإ عتا اللع ف    تعظق الكر ت ( 

 لإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ.  دق تلا ر الضتتمت  لالتصكيدا  التست مأ حل  ا 

سث بس هثل  مساتوى الإفصااح عان المعموماات المساتقبميةوجاود تبااين بفاروق معنوياة فاى ويرى الباحث 
دار ثثأ تتعمثثه بتامثثس الإدار  تتيزهثثت  احخثثتلاف تثثل كثثر أ لأخثثرد حيثث  رل لكثث  كثثر أ خعثثتتن تكثث يميأ لا 
 ل الكر أ احخرد ت   الحاق لالربحيأ لدراأ الر ي التتلف لحاق تامس الإدار  لاسثت لاليتس لتثدد ازدلاح 

 لتعملتت  التست  ميأ.هف تحددا  لتستلد الإ عتا  ل ا هدلر التدير التم يذد  اتيي تت س 

 لشركات العينة الإفصاح عن المعمومات المستقبمية محددات : تحميلثالثاً 
تلعثثثيف الخعثثثتتن التكثثث يميأ لالإدار ثثثأ لكثثثر ت  العيمثثثأ لالتثثثف تثثثؤ ر  ثثثف يظهثثثر الاثثثدل  التثثثتلف متثثثتتج 

 لذل   مف تدار سملا  الدراسأ  لذل   تت يمف: الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ تستلد 
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 توصيف الخصائص التشغيمية والإدارية لشركات العينة  : نتائ6جدول 

 
 

 انطىت بيان
عذد 

 انمشاهذاث
 انىضط

الإوحراف 

 انمعياري

أقصً 

 قيمت

أقم 

 قيمت
 انتبايه

ث
كا

ش
ش

 نه
ُت

ُه
شغ

انخ
ص 

ائ
ص

خ
ان

 

 زدى انششكت

1111 141 1011 1011 1101 101 101 

1111 141 1011 1011 11011 4011 1011 

1111 141 1011 10111 11011 10111 10111 

1111 141 1011 10111 110411 10111 10111 

1111 141 11041 10111 14011 1011 10111 

 40111 1011 14011 10141 1014 111 1111-1111 خًُغ انًشاهذاث

انًانُت  انشافؼت

 نهششكت

1111 141 10111 10411 1011 1014 1014 

1111 141 4011 10111 1011 1011 10111 

1111 141 40111 10111 1011 1011 1011 

1111 141 4011 1011 1041 1011 1011 

1111 141 10111 10111 1011 1041 10111 

 10414 1011 1011 10141 4011 111 1111-1111 خًُغ انًشاهذاث

يؼذل انؼائذ ػهً 

 الأصىل

1111 141 10111 10141 1011 1011 10111 

1111 141 10111 10111 1011 1011 10111 

1111 141 10111 101141 1011 1011 10111 

1111 141 10111 10114 1041 101 10114 

1111 141 10141 10111 1041 1011 10111 

 10114 1011 1041 10111 10111 111 1111-1111 خًُغ انًشاهذاث

ا
ث

كا
ش
ش

 نه
َت

س
دا

لإ
 ا
ص

ائ
ص

خ
ن

 

زدى يدهظ 

 الإداسة

1111 141 11011 1011 11 1 11041 

1111 141 11011 10111 11 1 110111 

1111 141 11011 1011 11 1 110114 

1111 141 11011 10111 11 1 110411 

1111 141 1101 10111 11 1 11041 

 110111 1 11 1011 11011 111 1111-1111 خًُغ انًشاهذاث

اعخملانُت يدهظ 

 إداسة

1111 141 10411 10111 101 101 10111 

1111 141 10411 10111 101 101 10111 

1111 141 101141 10111 101 101 10111 

1111 141 101111 1011111 101 101 10111 

1111 141 101111 1011411 101 101 10114 

 10111 101 101 10111 101411 111 1111-1111 خًُغ انًشاهذاث

إصدواخُت يدهظ 

 الإداسة

 اننغبت ػذد انًشاهذاث انخصنُف

 %1101 114 زانت ػذو اصدواج انشئُظ وانًذَش انخنفُزٌ

 %1101 111 زانت اصدواج انشئُظ وانًذَش انخنفُزٌ
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 :من الجدول السابق النتائ  التاليةلمباحث  يتضح

 (  لتؤ د المتتتج  مف جرت تو 8.84قيتس ) بمغ متوسط الموااريتم الطبيعي لإجمالي أصول شركات العينة
(  1011(  )8.03  )(7.25)   حي   مثغ  مثف الترتيثلإ1111حتف  تق  1117حاق الكر ت  تل  تق 

(1011(  )11041.) 

 ر دراثثأ ر ثثي  ثثيل سثثملا  ( ل تمثث  رك ثث4011 ثثف التتلسثثا ) بمغاات درجااة الرفااع المااالى لشااركات العينااة
 2019(  لرق  سملا  الدراسأ  ثف الرا عثأ التتليثأ هثف  ثتق 10111حي   م   ) 2017الدراسأ     تق 

 (.4.1)لالتف  م   

 (  لتؤ ثثد المتثثتتج  مثثف ز ثثتد  العتتثثد  مثثف 20.6) بمااغ متوسااط العائااد عمااى الأصااول شااركات العينااة%
  حيث   مثغ تعثد  العتتثد 1111جلثف  ثتق  1117 ثتق الأعل  لالذد يع ر  ل ربحيأ كر ت  العيمأ تل 

لسثثثثثثثملا  ( 0.246)  (0.226)  (0.206)  (0.186)  (0.165) مثثثثثثثف الأعثثثثثثثل  لكثثثثثثثر ت  العيمثثثثثثثأ 
 . الدراسأ  مف الترتيلإ

 (  ل ثتل 11.92 رد حي  لع   ث  التتلسثا ) 11لكر ت  العيمأ  ل  زاد متوسط حجم مجمس الإدارة
زاد متوسط حجم مجمس ر مف سملا  الدراسأ تل حي  حاق تامس الإدار   حي   2020  2019 تق 
 . رد 12لكر ت  العيمأ  ف هذ  السملا   ل  الإدارة

  (  لهثثثف مسثثثبأ ايثثثد  تثثثد   مثثثف الإلتثثثزاق ب ثثثلاد 54.7 مثثثغ تتلسثثثا دراثثثأ احسثثثت لاليأ لتامثثثس الإدار  )%
ر مثف  2020الإدار    تثت كثهد  ثتق  حل تأ الكر ت  تل حي  لالد ر ضثت  غيثر تم يثذييل  ثف تاثتلس

 %.62.1المسلإ تل حي  جست لاليأ تامس الإدار   مسبأ  م   

 حيث  تكثير المتثتتج لم تمتزم االبية الشركات بالفصل بين دور المدير التنفياذى ورئايس مجماس الإدارة  
لتهثتق رتثيس % تل التكتهدا  اتثي  يهثت التثدير التثدير التم يثذد لمكثر ت   ثيل تهتتثس 72.7جلف مسبأ 

% تثثثل التكثثثتهدا  قتتثثث  خلالهثثثت الكثثثر ت  بتل عثثث   ثثثيل لظي تثثثف 27.3تامثثثس الإدار    ثثث  حثثثيل رل 
 التدير التم يذد لرتيس تامس الإدار .

 : التحميااال الوصفى لكفاءة القرارات الإستثمارية لشركات العينة رابعاً 
لكثثثر ت   لمثثثلو الإسثثثت تتر الإسثثثت تتر أ  ثثثت   ال ثثثرارا  يظهثثثر الاثثثدل  التثثثتلف الإحعثثثت  اللعثثث   لتت يثثثر 

  مف تدار سملا  الدراسأ  لذل   تت يمف: العيمأ
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 التحميااال الوصفى لكفاءة القرارات الإستثمارية لشركات العينةتوصيف   : نتائ7جدول 

 

 لمباحث مما سبق النتائ  التالية:يتضح 

  مثثثثغ  ثثثثدد الكثثثثر ت  التثثثثف ح  ثثثث  م عثثثثت   ثثثث  الإسثثثثت تتر 2020، 2012، 2012  2012فااااي عااااام - 
( بتتلسا  رل   يل %23.24( كر أ  مسبأ )33) -الإست تتر ال عمف لهت رق  تل الإست تتر التتلقي 

(    ثثث  ت ت ثثث  1.36-(  )1.30-(  )1.41-(  )1.53-الإسثثثت تتر ال عمثثثف لالتتلقثثثي  م ثثث  مسثثث تس )
 مسثبأ   -الإست تتر ال عمثف لهثت رك ثر تثل الإسثت تتر التتلقثي -( كر أ ح    ز تد     الإست تتر109)
(  مثثف الترتيثثلإ  1.91-(  )2.02-(  )2.14-(  )2.24( بتتلسثثا  ثثرل   م ثث  مسثث تس )11011%)

( كثثر أ 36زاد   ثثدد الكثثر ت  التثثف ح  ثث  م عثثت   ثث  الإسثثت تتر جلثثف ) 2221بينمااا فااى عااام عااام 
( كثثر أ ح  ثث  ز ثثتد   ثث  106(  ثث  ت ت ثث  )1.34-%( بتتلسثثا  ثثرل   م ثث  مسثث تس )25.35 مسثثبأ )

 (. 1.83( بتتلسا  رل   م   مس تس )%14011الإست تتر  مسبأ )

 مثثثغ  ثثثدد الكثثثر ت  التثثثف ح  ثثث  م عثثثت   ثثث  الإسثثثت تتر عماااى  مااادار سااانوات الدراساااة فاااي المتوساااط - 
بتتلسثثا  ثثرل   %(11.11)( كثثر أ  مسثثبأ 168) -الإسثثت تتر ال عمثثف لهثثت رقثث  تثثل الإسثثت تتر التتلقثثي 

( كثثثر أ ح  ثثث  ز ثثثتد   ثثث  542 ثثث  ت ت ثثث  ) ( 1.39-مسثثث تس ) ثثثيل الإسثثثت تتر ال عمثثثف لالتتلقثثثي  م ثثث  
( بتتلسثثا  ثثرل  %76.34 مسثثبأ )  -الإسثثت تتر التتلقثثي الإسثثت تتر ال عمثثف لهثثت رك ثثر تثثل  -الإسثثت تتر

 .(2.03 م   مس تس )

 

 الإوحراف انمعياري انىضط انىطبت انمشاهذاثعذد  وىع الإضتثمار انطىت

1111 
 10111 1011- %11014 11 نمص إعخثًاس

 1011 1014 %11011 111 صَادة إعخثًاس

1111 
 10114 1041- %11014 11 نمص إعخثًاس

 10111 1014 %11011 111 صَادة إعخثًاس

1111 
 10111 1011- %11014 11 نمص إعخثًاس

 10141 1011 %11011 111 صَادة إعخثًاس

1111 
 10111 1011- %11014 11 نمص إعخثًاس

 10141 1011 %11011 111 صَادة إعخثًاس

1111 
 10111 1014- %11011 11 نمص إعخثًاس

 10111 1011 %14011 111 صَادة إعخثًاس

 فخشة انذساعت
 10111 1011- %11011 111 نمص إعخثًاس

 10111 1011 %11014 141 صَادة إعخثًاس
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 تحميااال نتائا  اختباااار فاااروض الدراسااة  4-4-3
 ل تق جختبتر  رلض الدراسأ تل خلا  جارا  تحمي  الإرتبت  لالإمحدار  يل تت يرا  الدراسأ  تت يمف:

 تحميل نتائ  إختبار الفرض الأول :أولاً 
"توجد علاقاة ذات دلالاة إحصاائية باين يتم اختبار مدى صحة الفرض الأول لمدراسة والذي ينص عمى 

تثل خثلا  ج ثداد تعث ل أ الخصائص التشغيمية والإدارية لمشركات والافصااح عان المعموماات المساتقبمية" 
)حاثق الكثر أ لتعثد  لمخعثتتن التكث يميأ الأ ثر التتعثدد الإرتبت  لتت يثرا  ال ثرض  بتلإضثت أ جلثف قيثتس 

سثت لاليأ تامثس الإدار  لتثدد  العتتد  مف الأعل  لالرا عأ التتليأ( لالخعثتتن الإدار ثأ لمكثر ت  )حاثق لا 
  تت يثثر تثثتبي  ثث  متثثلذح الإمحثثدار جزدلاايثثأ دلر التثثدير التم يثثذد( مف اح عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ

(Regression Analyze) :لذل   تت يمف 

 تحميل مصفوفة الإرتباط لمتغيرات الفرض الأولنتائ   :8جدول 

 1011حشُش إنً يؼنىَت يؼايم الإسحباط ػنذ يغخىي يؼنىَت  **

 

 

 

 

متغيراث 

 انذراضت
 

الافصاذ 

عه 

انمعهىماث 

 انمطتقبهيت

 حدم انشركت

انرافعت 

انمانيت 

 نهشركت

معذل انعائذ 

عهً 

 الأصىل

حدم 

مدهص 

 الإدارة

اضتقلانيت 

مدهص 

 الإدارة

إزدواخيت 

مدهص 

 الإدارة

الافصاذ ػن 

انًؼهىياث 

 انًغخمبهُت

Correlation 1       

Sig.        

 زدى انششكت
Correlation 10411

**
 1      

Sig. 10111       

انشافؼت انًانُت 

 نهششكت

Correlation -10111
**

 -10111
**

 1     

Sig. 10111 10111      

يؼذل انؼائذ 

 ػهً الأصىل

Correlation 10111
**

 10141
**

 -10111
**

 1    

Sig. 10111 10111 10111     

زدى يدهظ 

 الإداسة

Correlation 10111
**

 10111
**

 -10111 10111 1   

Sig. 10111 10111 10111 10111    

اعخملانُت 

 يدهظ الإداسة

Correlation 10111
**

 10111
**

 -10111
**

 10111
*

 10111
**

 1  

Sig. 10111 10111 10111 10111 10111   

إصدواخُت 

 يدهظ الإداسة

Correlation -10111
**

 10141 -10111
**

 -10141 10141 -10111
**

 1 

Sig. 10111 10111 10111 10111 10111 10111  
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 :من الجدول السابق يتضح لمباحث النتائ  الأتية

  ( بين كل )حجم الشركة 2021عند مستوى معنوية ) ذات دلالة إحصائيةإيجابية  ارتباطوجود علاقة
ساتقلالية مجماس الإدارة( ومساتوى الإفصااح عان  ومعدل العائد عمى الأصول وحجام مجماس الإدارة وا 

  (0.01( رقث  تثل )(sig  حي  رل تعتتلا  احرتبت  تلابأ لتستلي التعمليأ المعمومات المستقبمية
 مما يدعم صحة الفرض الأول لمدراسة0

  ( بااين كاال )الرافعااة الماليااة 2021عنااد مسااتوى معنويااة ) دلالااة إحصااائياساامبية  ارتباااطوجااود علاقااة
زدواجية دور المدير التنفيذى لمشركة( ومستوى الإفصاح عان المعموماات المساتقبمية حيث   لمشركة وا 

مماااا يااادعم صاااحة الفااارض   (0.01( رقثثث  تثثل )(sigرل تعثثتتلا  احرتبثثثت  سثثتلبأ لتسثثثتلي التعمليثثأ 
  الأول لمدراسة0

زاد حاق الكر أ لتعد  العتتثد رمس  ف ضل  ضلابا العيمأ التختتر   صمس  متت  ويخمص الباحث مما سبق
 متثت ردد ذلث  جلثف ز ثتد   تيثأ تسثتلد الإ عثتا  ثل  مف الأعثل  لحاثق تامثس الإدار  لمسثبأ اسثت لاليتس 

مدراسأ  لاثلد  لاقثأ ذا  دحلثأ جحعثتتيأ تتت يؤدد جلف   ل  عحأ ال رض الأل  ل التعملتت  التست  ميأ 
الخعتتن التك يميأ )حاق الكر أ لتعد  العتتثد  مثف الأعثل  لالرا عثأ التتليثأ( لالخعثتتن الإدار ثأ  يل 

لمكثر ت  )حاثثق لاسثثت لاليأ تامثس الإدار  لتثثدد ازدلاايثثأ دلر التثثدير التم يثذي( لاح عثثتا  ثثل التعملتثثت  
لمخعثتتن التكث يميأ )حاثق الكثر أ لتعثد  العتتثد  مثف الأعثل  لالرا عثأ د الأ ر التتعدلل يتس  التست  ميأ.

سثثثثثت لاليأ تامثثثثثس الإدار  لتثثثثثدد جزدلاايثثثثثأ دلر التثثثثثدير  التتليثثثثأ( لالخعثثثثثتتن الإدار ثثثثثأ لمكثثثثثر ت  )حاثثثثثق لا 
 التم يذد( مف اح عتا  ل التعملتت  التست  ميأ قتق البتح   تحمي  متتتج الإمحدار التتعدد  تت يمف:

 تحميل الإنحدار لمتغيرات الفرض الأولنتائ   :9جدول 

 )انىمىرج الأول( تحهيم وتائح الإوحذار

 FLIDانمتغير انتابع )الإفصاذ عه انمعهىماث انمطتقبهيت(  

معامم 

 (B)الاوحذار
  Tقيمت  Betaقيم 

مطتىي 

 انمعىىيت
 انذلانت 

Constant 1011دال إزصائُاً ػنذ  10111 110111  110114 ثابج 

هت
خم

غ
 ي

ث
شا

غُ
يخ

 

FS 1011دال إزصائُاً ػنذ  10111 10111 10111 10111 زدى انششكت 

LEV 1011دال إزصائُاً ػنذ  10111 110411- 10411- 10111- انشافؼت انًانُت نهششكت 

ROA 1011دال إزصائُاً ػنذ  10111 10111 10114 10111 يؼذل انؼائذ ػهً الأصىل 

BODS 1011دال إزصائُاً ػنذ  10111 10111 10111 10111 زدى يدهظ الإداسة 

BODI 1011دال إزصائُاً ػنذ  10111 40111 10111 10441 إعخملانُت يدهظ الإداسة 

BODD 1011دال إزصائُاً ػنذ  10111 110111- 10111- 10111- إصدواخُت يدهظ الإداسة 

   R  = 10411  يؼايم انخسذَذ ننًىرج الإنسذاسانمًُت انخفغُشَت 

   F  110111=      لًُت F  لًُت  

ننًىرج الإنسذاسانًؼنىَت انكهُت   ANOVA  =10111يغخىي انًؼنىَت نخسهُم  
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  : من الجدول السابق النتائ  الأتية لمباحثيتضح 

  لكال مان )حجام الشاركة ومعادل العائاد ( 2021عناد مساتوى معنوياة ) دال إحصاائياطاردى  أثاروجود
ستقلالية مجمس الإدارة( عمى مستوى الإفصاح عان المعموماات  عمى الأصول وحجم مجمس الإدارة وا 

 (.0.01( رق  تل )(sigتلابأ لتستلي التعمليأ  الإمحدار  حي  رل تعتتلا  المستقبمية

  زدواجيااة ( 2021عنااد مسااتوى معنويااة ) دال إحصااائياساامبى  أثااروجااود لكاال ماان )الرافعااة الماليااة وا 
سثتلبأ  الإمحثدار  حيث  رل تعثتتلا  الإفصاح عن المعموماات المساتقبميةمجمس الإدارة عمى مستوى 

 (.0.01( رق  تل )(sigلتستلي التعمليأ 

 معامل التحديد أن قيمة R2) )( لهل تت يع س رل ال يتأ 0.428بتلمسبأ لمتلذح الإمحدار     ت مغ  )
تسثثثثتلد الإ عثثثثتا  ثثثثل ) التثثثثتبي  حيثثثث  رل الت يثثثثرا  التثثثثف تحثثثثد  لمتت يثثثثر ت  للثثثثأالت سثثثثير أ لممتثثثثلذح 

يت ثثثل ت سثثثيرهت تثثثل خثثثلا  الخعثثثتتن التكثثث يميأ لالإدار ثثثأ لمكثثثر ت  التثثث  تثثثق ( التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ
 لبتقف الت يرا  تراي لأسبتلإ رخرد.   % 42.8جدختلهت    المتلذح  مسبأ 

 التستخدق يت ل التعرف  ميهت تل خثلا  تحميث  التبث المعنوية الكمية لنموذج الانحدار( تيلANOVA )
  تتثثثت يثثثد   مثثثف ارت ثثثتو تعمليثثثأ المتثثثلذح (0.000)لمتثثثلذح احمحثثثدار  حيثثث   م ثثث  تسثثثتلد التعمليثثثأ 

 التستخدق    الدراسأ لعلاحيتس لتح يه هدف الدراسأ.

وفااى ضااوء ماساابق يخماااص الباحااث إلااى ثباااوت صااحة الفاارض الأول لمدراساااة بوجااود أثاار ذو دلالاااة 
شاركة ومعادل العائاد عماى الأصاول والرافعاة المالياة( والخصاائص إحصائية لمخصائص التشغيمية )حجام ال

الإدارية لمشركات )حجام واساتقلالية مجماس الإدارة ومادى ازدواجياة دور المادير التنفياذي( عماى الافصااح 
  تت يمف: عن المعمومات المستقبمية، ومن ثم يمكن صيااة معادلة كمية

 المستقبمية: محددات الإفصاح عن المعمومات 1نموذج 
FLID i,t = 28.624 + 0.210 FS i,t - 0.622 LEV i,t + 2.795 ROA i,t 

 + 0.107 BODS i,t + 2.447 BODI i,t - 2.505 BODD i,t + E 

(: دراثثأ LEV(: حاثق الكثر أ  )FS( تسثتلد الإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ  )FLID)حياث أن: 
(: جسثثت لاليأ BODI(: حاثثق تامثثس الإدار   )BODSالأعثثل  )(: تعثثد  العتتثثد  مثثف ROAالر ثثي التثثتلف )
 (: ت دار الخلص العكلاتف.εit)(: جزدلاايأ تامس الإدار   BODD تامس الإدار  )
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 تحميل نتائ  إختبار الفرض الثانى :ثانياً 
باين  إحصائية" توجد علاقة ذات دلالة يتم اختبار مدى صحة الفرض الأول لمدراسة والذي ينص عمى 
 لذل   تت يمف: العلاقات السياسية لمشركات والافصاح عن المعمومات المستقبمية"

 يبين متغيرات الفرض الثان الارتباط  علاقة :12جدول 

 مثد تسثتلد  ذا  دحلأ جحعثتتيأجيات يأ  ارتبت لالد  لاقأ من الجدول السابق يتضح لمباحث النتائ  
العلاقثثت   (  ثثيل  ثث  )العلاقثثت  السيتسثثيأ  مثثف التسثثتلد الكخعثث  ل مثثف تسثثتلد الدللثثأ ل0.01تعمليثثأ )

السيتسثثيأ  مثثف التسثثتل يل الكخعثث  لالدللثثأ تعثثت( لتسثثتلد الإ عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  حيثث  رل 
مماااا يااادعم صاااحة الفااارض الثاااانى   (0.01( رقثثث  تثثل )(sigتعثثتتلا  احرتبثثثت  تلابثثأ لتسثثثتلي التعمليثثأ 

 لمدراسة0

)العلاقاات السياسااية عمااى المساتوى الشخصااي وعماى مسااتوى الدولااة  أثاار العلاقاات السياساايةولقيااس 
والعلاقات السياسية عمى المستويين الشخصي والدولة معا( عمى الافصاح عن المعمومات المستقبمية فاي 
ظل وجود الخصائص الإدارية والتشاغيمية لمشاركات )متغيارات رقابياة( قاام الباحاث بتحميال نتاائ  الإنحادار 

 مى:المتعدد كما ي

 

 

 

 

 

 

 انمتغير انتابع

 معامم الإرتباط

ومطتىي 

 انمعىىيت

 انمتغيراث انذانت عهً انعلاقاث انطياضيت

انعلاقاث انطياضيت 

عهً انمطتىي 

 انشخصً

(PPC) 

انعلاقاث انطياضيت 

عهً مطتىي 

 انذونت

(SPC) 

انعلاقاث انطياضيت 

عهً انمطتىييه 

انشخصً وانذونت 

 (PSPCمعا )

الإفصاذ ػن انًؼهىياث 

 (FLIDانًغخمبهُت )

Correlation 10411
**

 10111
**

 10114
**

 

Sig. 10111 10111 10111 

 1011حشُش إنً يؼنىَت يؼايم الإسحباط ػنذ يغخىي يؼنىَت  **
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 تحميل الإنحدار لمتغيرات الفرض الثانىنتائ   :11جدول 

 : مستقل يتضح لمباحث من الجدول السابق النتائ  الأتيةبالنظر لكل نموذج بشكل 

 التث  تت ث  ال ثرض ال ثتمف لمدراسثأ تثل خثلا  تحميث  التبثتيل  بالنسبة لممعنوية الكمياة لنمااذج الانحادار
(ANOVA م   تستلد التعمليأ   )(0.000)( تتثت يثد   مثف ارت ثتو تعمليثأ 0.05  لهثف رقث  تثل )

 لعلاحيتهت لتح يه هدف الدراسأ.المتتذح التستخدتأ    الدراسأ 

 معامل التحديد  قيمةR2)( لنماذج الدراساة تبماغ )لمنمااذج الثلاثاة 20751(، )20721(، )20552 )
لهف قيتأ تع س دراأ ت سير التت يرا  التست مأ لمت يرا  الت  تحد     التت ير التثتبي عمى الترتيب 

سثثتلد الكخعثث  لتسثثتلد الدللثثأ لالتسثثتل يل  ثث   ثث  متثثلذح حيثث  ت سثثر )العلاقثثت  السيتسثثيأ  مثثف الت
تعت    لالد التت يرا  الرقت يأ لهف الخعتتن التك يميأ لالإدار أ لمكر أ( الت يرا  الت  تحثد   ث  

%  مثثف الترتيثثلإ   يمتثثت تراثثي 75%  70%  55تسثثتلد الإ عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  مسثثبأ 
 بتقف الت يرا  جلف رسبتلإ رخرد.

  ( لكاال ماان )العلاقااات السياسااية 2021إيجااابى ذو دلالااة إحصااائية عنااد مسااتوى معنويااة )وجااود أثاار
السياسااية عمااى المسااتويين الشخصااي  العلاقاااتعمااى المسااتوى الشخصااي وعمااى مسااتوى الدولااة و 

انمتغيراث انمطتقهت 

فً ومارج انذراضت 

 )مطتقهت ورقابيت(

 انىمارج انفرعيت لإختبار انفرض انثاوً

 انىمىرج انرابع انىمىرج انثانث انىمىرج انثاوً انىمىرج

انعلاقت 

 انمطتهذفت

عهً قياش أثر انعلاقاث انطياضيت 

انمطتىي انشخصً عهً مطتىي 

 الإفصاذ عه انمعهىماث انمطتقبهيت

قياش أثر انعلاقاث انطياضيت عهً 

مطتىي انذونت عهً مطتىي الإفصاذ 

 عه انمعهىماث انمطتقبهيت

قياش أثر انعلاقاث انطياضيت عهً 

انمطتىييه انشخصً وانذونت معا 

عهً الإفصاذ عه انمعهىماث 

 انمطتقبهيت

 .T Sigقيمت  Bقيمت  .T Sigقيمت  Bقيمت  .T Sigقيمت  Bقيمت 

 11011 11011 10111 11011 41041 10111 11011 41011 10111 (Constantانًمذاس انثابج   )

انؼلالاث انغُاعُت ػهً انًغخىي 

 (PPC) انشخصً
1011 11011 10111       

انؼلالاث انغُاعُت ػهً يغخىي انذونت 

(SPC) 
   4011 1101 10111    

انؼلالاث ػهً انًغخىَُن انشخصً 

 (PSPCوانذونت يؼا )
      4011 11011 10111 

 1011 1014 10111 10111 10111 10114 -1011 -011 0111 (FSزدـى انششكـت )

 1014 -1101 10111 -1041 -1104 10111 -1011 -1101 10111- (LEV) انشافؼت انًانُت نهششكت

 1011 1011 10141 1041 1011 10111 1011 101 10111 (ROAانؼائذ ػهً الأصىل )

 10111 1011 10111 10111 1011 10111 1011 4011 10111 (BODSزدى يدهظ الإداسة )

 10111 1011 10111 1011 1011 10111 1041 1014 10111 (BOSIاعخملانُت يدهظ إداسة )

 (BODDإصدواخُت يدهظ الإداسة )
-

10111 
-1011  10111 -1011 -1014 10111 -1011 -4011 10111 

 R = 10111  يؼايم انخسذَذ R = 10111  يؼايم انخسذَذ R = 10111  يؼايم انخسذَذ نًىرجهنانمًُت انخفغُشَت 

F  لًُت   =1110111 F 1110411=  لًُت F 1110111=  لًُت F لًُت 

 نًىرجهنانًؼنىَت انكهُت 
= ( .SIGيغخىي انًؼنىَت )

10111 
 10111= ( .SIGيغخىي ) 10111= ( .SIGيغخىي )



 ...............المعلومات المستقبليةعن على الإفصاح  للشركات أثر العلاقات السياسية        ماجد مصطفى علي البازد/      
 

  
 

      
 

  111  

 

  حيث  رل تعثتتلا  الإمحثدار تلابثأ والدولة معا( عمى مستوى الإفصاح عان المعموماات المساتقبمية
 مما يدعم صحة الفرض الثانى لمدراسة0  (0.01( رق  تل )(sigلتستلي التعمليأ 

وفااى ضااوء ماساابق يخمااص الباحااث إلااى ثبااوت صااحة الفاارض الثااانى لمدراسااة بوجااود أثاار ذو دلالااة 
لمعلاقااات السياسااية عمااى المسااتوى الشخصااي وعمااى مسااتوى الدولااة والعلاقااات السياسااية عمااى إحصااائية 

، وماان ثاام يمكاان ى الإفصاااح عاان المعمومااات المسااتقبميةالمسااتويين الشخصااي والدولااة معااا( عمااى مسااتو 
  تت يمف: صيااة المعادلات الكمية لمفرض الثانى

 السياسية عمى المستوي الشخصي عمى الإفصاح عن المعمومات المستقبمية  : أثر العلاقات2نموذج 
FLID i,t = 27.28 + 2.65 PPC i,t + 0.12 FS i,t - 0.64 LEV i,t + 2.78 ROA i,t 

 + 0.062 BODS i,t + 3.388 BODI i,t - 1.870 BODD i,t + E 
 
 

 
 

 : أثر العلاقات السياسية عمى مستوى الدولة عمى الإفصاح عن المعمومات المستقبمية 3نموذج 
FLID i,t = 26.17 + 4.07 SPC i,t + 0.007 FS i,t - 0.45 LEV i,t + 1.46 ROA i,t 

 + 0.126 BODS i,t + 2.87 BODI i,t - 1.08 BODD i,t + E 
 
 

المستوى الشخصى والدولة عمى الإفصاح عن المعمومات السياسية عمى  أثر العلاقات: 4نموذج 
 المستقبمية 

FLID i,t = 26.17 + 4.60 PSPC i,t - 0.01 FS i,t - 0.37 LEV i,t + 1.01 ROA i,t 

 + 0.10 BODS i,t + 2.40 BODI i,t - 0.75 BODD i,t + E 

( لالكثر ت  الترتبلثأ PPCيرتثز لمكثر ت  الترتبلثأ سيتسثيت   مثف التسثتلد الكخعث  بثتلرتز ) حيث أن
( لالكثر ت  الترتبلثأ سيتسثثيت   مثف التسثثتل يل الكخعثف لالدللثثأ SPCسيتسثيت   مثف تسثثتلد الدللثأ بثثتلرتز )

الكثثثثر أ  (: حاثثثثق FS( تسثثثثتلد الإ عثثثثتا  ثثثثل التعملتثثثثت  التسثثثثت  ميأ  )FLID)، (PSPCتعثثثثت  بثثثثتلرتز )
(LEV( دراثثثثأ الر ثثثثي التثثثثتلف :)ROA(  تعثثثثد  العتتثثثثد  مثثثثف الأعثثثثل :)BODS   حاثثثثق تامثثثثس الإدار :)
(BODI(  جست لاليأ تامس الإدار :)BODD   جزدلاايأ تامس الإدار :)(εit.ت دار الخلص العكلاتف :) 
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 تحميل نتائ  إختبار الفرض الثالث :ثالثاً 
 إحصاائيةتوجاد علاقاة ذات دلالاة  "يتم اختبار مدى صحة الفرض الثالث لمدراسة والذي يانص عماى 

تثثثل خثثثلا  تحميثثث  الإرتبثثثت   "()باااين الافصااااح عااان المعموماااات المساااتقبمية وكفااااءة القااارارات الاساااتثمارية
  ثثثت    مثثثف لا عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ لالتتعثثثدد  ثثثر الألتت يثثثرا  ال ثثثرض  بتلإضثثثت أ جلثثثف قيثثثتس 

  تت ير تتبي    لالد التت يرا  الرقت يأ لذل   تت يمف:ال رارا  احست تتر أ 

 تحميل الإرتباط والإنحدار لمتغيرات الفرض الثالثنتائ   :12جدول 

 

                                                 
 ( )  تت ير   ت   ال رارا  الإست تتر أ ي ثتس داخث  التحميث  الإحعثتتف بتت يثر   سثف لثس هثل تت يثر  ثدق   ثت   ال ثرارا  الإسثت تتر أ لالتتت ث

( الثذد يصخثذ قثثيق سثتلبأ تعمثف م ثثن OVERال عمثف  ثل الإسثثت تتر التتلقثي تع ثرا   مثثس بتت يثرد م ثن الإسثثت تتر ) ث  ز ثتد  جمحثراف الإسثثت تتر 
( الثثذد يصخثثذ قثثيق تلابثثأ تعمثثف ز ثثتد  الإسثثت تتر ال عمثثف  ثثل التتلقثثي  لحيثث  رل  ثثدق OVERالإسثثت تتر ال عمثثف  ثثل التتلقثثي لز ثثتد  الإسثثت تتر )

( ر مت  جارا  جختبتر OVER  UNDERز تد  جمحراف الم ن رل الز تد  لبتلتتلف تق التعتت  تي تت يرد )   ت   ال رارا  الإست تتر أ تتت     
 حي  تق الإ تتتد  مف ت دار الم ن رل الز تد  تي جهتت  الإكتر   )احمحراف التلمه(.( INVEالإرتبت  لالإمحدار بتت ير لاحد هل )

 حسهُم نخائح الإسحباط -1

يؼايم الإسحباط بُن الافصاذ ػن انًؼهىياث انًغخمبهُت وكفاءة 

انًطهك انذال ػهً ػذو انمشاساث الاعخثًاسَت )الإنسشاف 

 كفاءة  الإعخثًاس(

-10111 

 10111 (1011يغخىي انًؼنىَت )ػنذ 

 حسهُم نخائح الإنسذاس )اننًىرج انخايظ( -1

 كفاءة انمشاساث الاعخثًاسَت: انًخغُش انخابغ

بذلانت ػكغُت نلإنسشاف انًطهك بُن الإعخثًاس انفؼهً وانًخىلغ انذال ػهً 

 ػذو كفاءة الإعخثًاس

يؼايم 

 (B)الانسذاس
 Tلًُت  Betaلُى 

يغخىي 

 انًؼنىَت
 انذلانت

Constant 10111 11011  1011 ثابج 
دال إزصائُاً ػنذ 

(1011) 

 SA يغخمم
الافصاذ ػن انًؼهىياث 

 انًغخمبهُت
-10141 -10111 -1101 10111 

دال إزصائُاً ػنذ 

(1011) 

ُت
اب
سل

ث 
شا

غُ
يخ

 

FS غُش دال إزصائُاً  10111 10111 10111 10114 زدـى انششكـت 

LEV 10111 1011 10111 10111 انشافؼت انًانُت نهششكت 
دال إزصائُاً ػنذ 

(1011) 

ROA 10111 1011- 10144- 10111- انؼائذ ػهً الأصىل 
دال إزصائُاً ػنذ 

(1011) 

BODS غُش دال إزصائُاً  10111 1011- 10111- 10111- زدى يدهظ الإداسة 

BOSI غُش دال إزصائُاً  10111 1041- 10141- 10111- يدهظ إداسة اعخملانُت 

BODD 10111 4011- 10111- 10111- إصدواخُت يدهظ الإداسة 
دال إزصائُاً ػنذ 

(1011) 

 R  = 10111  يؼايم انخسذَذ ننًىرج الإنسذاسانمًُت انخفغُشَت 

F 1110111=  لًُت F لًُت 

ننًىرج الإنسذاسانًؼنىَت انكهُت   ANOVA  =10111يغخىي انًؼنىَت نخسهُم  
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 :من الجدول السابق يتضح لمباحث النتائ  الأتية
  ومتغيار عادم كفااءة الافصاح عن المعمومات المستقبميةبين  ذات دلالة إحصائيةسمبى  ارتباطوجود ،

  حيث  رل لمشاركةالقرارات الإستثمارية والذى يمثمو الإنحراف المطمق بين الإستثمار الفعماى والمتوقاع 
إيجابياة  ارتبااطوجود علاقاة (  لبتلتثتلف 0.01( رق  تل )(sigتعتت  احرتبت  ستللإ لتستلي التعمليأ 

  حيث   متثت وكفاءة القرارات الإساتثمارية الافصاح عن المعمومات المستقبميةبين  ذات دلالة إحصائية
ف جمخ ثثتض الإمحثثراف  ثثيل الإسثثت تتر زاد   تيثثأ اح عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ  متثثت ردد ذلثث  جلثث

ال عمثثثف  ثثثل الإسثثثت تتر التتلقثثثي لبتلتثثثتل  تحسثثثل قثثثرارا  رعثثثحتلإ التعثثثتل  تثثثل حيثثث  الإسثثثت تتر  ثثث  
 مما يدعم صحة الفرض الثالث لمدراسة0الكر ت   

  للافصاااح عاان المعمومااات المسااتقبمية( 2021عنااد مسااتوى معنويااة ) دال إحصااائياعكسااى  أثااروجااود 
الافصااااح عااان لبتلتثثثتل  يثثثمع س  مطماااق باااين الإساااتثمار الفعماااى والمتوقاااع لمشاااركةالإنحاااراف العماااى 

  حيث  رل تعتتث  إيجابياا بارثر دال إحصاائيا عماى كفااءة القارارات الإساتثمارية  المعمومات المساتقبمية
 (.0.01( رق  تل )(sigستللإ لتستلي التعمليأ  الإمحدار

زاد   تيثثأ الإ عثثتا  ثثل تتثثت سثث ه رمثثس  ثثف ضثثل  ضثثلابا العيمثثأ التختثثتر   صمثثس  متثثت  ويخمااص الباحااث
 متثت ردد التعملتت  التست  ميأ    لظ  لالد العلات  الرقت يأ لهف الخعتتن التك يميأ لالإدار أ لمكثر أ 

مماا ياؤدى  ( R2%( لالدالثأ  مثف )57.1ذل  جلف ت سير التحسيل      ثت   ال ثرارا  احسثت تتر أ لبمسثبأ )
الافصااح عان المعموماات إلى ثبوت صحة الفرض الثالث لمدراسة بوجود علاقاة ذات دلالاة إحصاائية باين 

 .المستقبمية وكفاءة القرارات الاستثمارية

  تت يمف: وفى ضوء ماسبق يمكن صيااة المعادلة الكمية لمفرض الثالث
 كفاءة القرارات الاستثماريةانعكاس الافصاح عن المعمومات المستقبمية عمى : 5نموذج 

INVE i,t = 5.97 -  0.147 FLID i,t + 0.004  FS i,t + 0.110 LEV i,t -0.601 ROA i,t -0.002 

BODS i,t -0.185 β6 BODI i,t - 0.270 BODD i,t + E 

(:   ثت   ال ثرارا  الإسثت تتر أ INVE) ( تستلد الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ FLID)حيث أن: 
(: LEV(: حاثثثق الكثثثر أ  )FSلالثثثذد يت مثثثس الإمحثثثراف التلمثثثه  ثثثيل الإسثثثت تتر ال عمثثثف لالتتلقثثثي لمكثثثر أ  )

(: BODI(: حاثثثق تامثثثس الإدار   )BODS(: تعثثثد  العتتثثثد  مثثثف الأعثثثل  )ROAدراثثثأ الر ثثثي التثثثتلف )
 (: ت دار الخلص العكلاتف.εit)(: جزدلاايأ تامس الإدار   BODD جست لاليأ تامس الإدار  )
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 المستقبمية  والاتجاىات البحثية الإضافة العممية ،التوصيات ،النتائ  :القسم الخامس
 النتائ  5-1
 تلع  البتح  ال  العديد تل المتتتج لتق ت سيتهت  تت يم : 

 النتائ  النظرية من الأدب المحاسبي 5-1-1
  الأ تثثت  الحدي ثثأ ختعثثأ تثثثي رعثثب  جتاثثت  الكثثر ت  لتكثثل ل  لاقثثثت  سيتسثثيأ سثثتأ رستسثثيأ  ثثف  يتثثثأ

تللرا  الألضتو احقتعتديأ  مف التستلد التحم  لالدلل   لحتاأ الكثر ت  لتثد يق التيثز  التمت سثيأ 
 لهت تل خلا  لالد هذ  العلاقت  السيتسيأ سلا   مف التستلد الكخع  رل الدللأ.

 سثثثملد لإسثثثتعراض تلاهثثثت  رعثثبح  التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ ر يثثز  رستسثثثيأ لالهر ثثثأ بثثثتلت ر ر التثثتل  ال
لتلمعت  الكر ت   ف التست      تت رمهت تت    معرا  هتتت  تثل  متعثر اثذلإ الأسثت تترا  لتحسثيل 

 العلر  الذهميأ لمكر ت   ف سل  الألرا  التتليأ لرتتق رعحتلإ التعتل  بع أ  تتأ.

  اسثثتترار الكثثر ت   ليت ثثل تعت ثثر   ثثت   ال ثثرارا  احسثثت تتر أ  ثثتتلا  هتتثثت  للثثس دلر رتيسثث   ثثف ضثثتتل
 احستدح   ميس تل خلا  تيل  الإدار  لمتلسي  ف اح عتا احختيتري التست  م .

 النتائ  التطبيقية من البيئة المصرية 5-1-2
  تتتيز الكر ت  التدراأ بسل  الألرا  التتليثأ  دراثأ  تليثأ تثل الإرتبثت  السيتسث   حيث  رمثس ل  ثت  لعيمثأ

 مثف التسثتلد الكخعث   –لزتميثأ لمدراسثأ التل ي يثأ  م ث  مسثبأ احرتبثت  السيتسث  الدراسأ خلا  التد  ا
 .%52.8لمكر ت   -لالدللأ 

  بتلت ثثثتر ر التتليثثأ لمكثثثر ت  التدراثثثأ بسثثثل   التعملتثثت  التسثثثت  ميأهمثثت  تلثثثلر  ثثث   تيثثأ الأ عثثثتا  ثثثل
الألرا  التتليثثأ التعثثري  مثثف تثثدار سثثملا  الدراسثثأ حيثث  ال تتلسثثا اح عثثتا )ل  ثثت  لتؤكثثر الدراسثثأ( 

  لهل تت يؤ د  مثف ز ثتد  احهتتثتق بتلتعملتثت  2021%  تق 1101الف  1111%  تق 1101ارت ي تل 
  مف ج داد الت تر ر التتليأ. التست  ميأ تل ق   جدار  الكر ت  لالعتتميل

   مثثغ  ثثدد همثثت  ت ثثتل   ثثف   ثثت   ال ثثرارا  احسثثت تتر أ  مثثف  تثثدار سثثملا  الدراسثثأ  ثث  التتلسثثا حيثث 
كثر أ  168 (الإست تتر ال عمف لهت رق  تل الإست تتر التتلقثي) الكر ت  التف ح    م عت     الإست تتر

 ثث  ت ت ثث    ( 1.39-مسثث تس )بتتلسثثا  ثثرل   ثثيل الإسثثت تتر ال عمثثف لالتتلقثثي  م ثث   %(11.11) مسثثبأ 
 مسثثثثبأ  (الإسثثثثت تتر ال عمثثثثف لهثثثثت رك ثثثثر تثثثثل الإسثثثثت تتر التتلقثثثثي)كثثثثر أ ح  ثثثث  ز ثثثثتد   ثثثث  الإسثثثثت تتر 542

 .(2.03( بتتلسا  رل   م   مس تس )76.34%)
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  سثثت لاليأ حاثثق الكثثر أ لتعثثد  العتتثثد  مثثف الأجياثثت   لكثثلا  تثثل  ر ثثرلاثثلد عثثل  لحاثثق تامثثس الإدار  لا 
)وىاو ماا بسل  الألرا  التتليثأ التعثري  تستلد الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ مف تامس الإدار  

 يثبت صحة الفرض الأول من خلال النموذج الأول(

  زدلاايثأ تامثس الإدار  ر رلالد التعملتثت  تسثتلد الإ عثتا  ثل  مثف  سم ف لكلا  تل الرا عثأ التتليثأ لا 
)وىااو مااا يثباات صااحة الفاارض الأول ماان خاالال النمااوذج بسثثل  الألرا  التتليثثأ التعثثري.  التسثثت  ميأ

 الأول(

  الكخعثثثث  لالعلاقثثثثت  العلاقثثثثت  السيتسثثثيأ  مثثثثف التسثثثتلد  ثثثثلا  تثثثل )  ثثثيلجيات يثثثثأ  رتبثثثت الاثثثلد  لاقثثثثأ
( لالإ عثتا  ثل لدللثأ تعثت  لا الكخعث العلاقت  السيتسيأ  مف التستل يل السيتسيأ  مف تستلد الدللأ ل 

( لمتثثثتذح الدراسثثثأ ت مثثثغ (R2قيتثثثأ تعتتثثث  التحديثثثد التعملتثثثت  التسثثثت  ميأ  لل  ثثثت  لمدراسثثثأ التل ي يثثثأ  ثثثتل 
( لممتتذح ال لا أ  مف الترتيلإ لهف قيتأ تع س دراأ ت سير التت يرا  0.751(  )0.701(  )0.550)

التسثثت مأ لمت يثثرا  التثث  تحثثد   ثث  التت يثثر التثثتبي  ثث   ثث  متثثلذح حيثث  ت سثثر )العلاقثثت  السيتسثثيأ  مثثف 
التسثثثتلد الكخعثثثث  لتسثثثتلد الدللثثثثأ لالتسثثثتل يل تعثثثثت  ثثثث  لاثثثلد التت يثثثثرا  الرقت يثثثأ لهثثثثف الخعثثثثتتن 

ار أ لمكر أ( الت يثرا  التث  تحثد   ث  تسثتلد الإ عثتا  ثل التعملتثت  التسثت  ميأ  مسثبأ التك يميأ لالإد
%  مف الترتيلإ  لبتلتثتلف  ثتل همثت  ر ثر اياثت   لمعلاقثت  السيتسثيأ  مثف اح عثتا %75  %70  55

)وىااو مااا يثباات صااحة الفاارض الثاااني ماان خاالال النمااوذج الثاااني والثالااث  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ 
 ع(والراب

  لتت يثثر  ثثدق   ثثثت   ال ثثرارا  الإسثثثت تتر أ  اح عثثتا  ثثثل التعملتثثت  التسثثثت  ميأ  ثثيلسثثثم ف  رتبثثت الاثثلد
 رتبثثثت الاثثثلد  لاقثثثأ لالثثثذد يت مثثثس الإمحثثثراف التلمثثثه  ثثثيل الإسثثثت تتر ال عمثثثف لالتتلقثثثي لمكثثثر أ  لبتلتثثثتلف 

  أ.ل  ت   ال رارا  الإست تتر  اح عتا  ل التعملتت  التست  ميأ  يلجيات يأ 

   مثثف الإمحثثراف التلمثثه  ثثيل الإسثثت تتر ال عمثثف  لا عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأر ثثر   سثثف للاثثلد 
جيات يثثت بثثص ر دا  جحعثثتتيت  مثثف   ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ لالتتلقثثي لمكثثر أ لبتلتثثتل  يثثمع س اح عثثتا

   ت   ال رارا  الإست تتر أ.

   ثثثف ضثثثل  ضثثثلابا الدراسثثثأ التل ي يثثثأ لالعيمثثثأ التختثثثتر   صمثثثس  متثثثت زاد   تيثثثأ الإ عثثثتا  ثثثل التعملتثثثت 
التسثثت  ميأ  ثث  لظثث  لاثثلد العلاتثث  الرقت يثثأ لهثثف الخعثثتتن التكثث يميأ لالإدار ثثأ لمكثثر أ  متثثت ردد ذلثث  

مثثثت  ر ثثثر جياثثثت   %  لبتلتثثثتلف  ثثثتل ه1101جلثثثف ت سثثثير التحسثثثل  ثثث    ثثثت   ال ثثثرارا  احسثثثت تتر أ لبمسثثثبأ 
)وىو ما يثبت صحة الفرض الثالث للا عتا  ل التعملتت  التست  ميأ  مف   ت   ال رارا  احسثت تتر أ 

 من خلال النموذج الخامس( 
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 مدي توافق النتائ  التطبيقية لمبحث مع الأدبيات المحاسبية 5-1-3
ر  تثثث  الدراسثثثأ التل ي يثثثأ لاثثثلد ر ثثثر ذل دحلثثثأ جحعثثثتتيأ لمخعثثثتتن التكثثث يميأ )حاثثثق الكثثثر أ  1-1-3-1

لتعثد  العتتثد  مثف الأعثثل  لالرا عثأ التتليثأ( لالخعثتتن الإدار ثثأ لمكثر ت  )حاثق لاسثت لاليأ تامثثس 
أ الإدار  لتثثثثدد ازدلاايثثثثأ دلر التثثثثدير التم يثثثثذي(  مثثثثف اح عثثثثتا  ثثثثل التعملتثثثثت  التسثثثثت  ميأ  ثثثثف  يتثثثث

 :وىذه النتيجة يمكن ربطيا بالآدب المحاسبي كالتاليالأ تت  التعر أ  

 2020/ ال  ث    2019/تمعثلر 2019/ محمد  2016  تت ثه تثي  ثلا  تثل )راثلإ  أثر حجم الشاركة /
 ( Dey, et.al, 2020(  لتختمف تي )2021 م   

 ،)تت ثه تثي  ثلا  تثل   أثر معادل العائاد عماى الاصاول )الربحياة(Tan et.al, 2015/ Jerico and 
Utami 2021) ( لتختمف تيBoateng et.al, 2022  ) 

 أثار الرافعاة المالياة( تت ثه تثي  ثلا  تثل  Kilic and Kuzey, 2018 /Boateng et.al, 2022  )
 (Ah Choi and Joseph, 2020/ Dey, et.al, 2020لتختمف تي )

 تت ثه تثي  ثلا  تثل لركثتر أثار حجام مجماس الادارة  (Dey, et.al, 2020/ Ananzeh et.al, 
2022/ Boateng et.al, 2022) ( لتختمف تيEl-deeb and Elsharkawy, 2019) 

 تت ثه تثي  ثلا  تثل أثر إستقلالية مجماس الإدارة  Buertey and Pae, 2021/ (Boateng et.al, 
 (Mohammadi and Jamali, 2017لتختمف تي ) (2022

  التنفياااذيأثااار إزدواجياااة دور المااادير( تت ثثثه تثثثي  Ananzeh et.al, 2022 لتختمثثثف تثثثي  ثثثلا  تثثثل )
(Boateng et.al, 2022/ El-deeb and Elsharkawy, 2019) 

ر  تثثثث  الدراسثثثثأ التل ي يثثثثأ لاثثثثلد ر ثثثثر جياثثثثت   ذل دحلثثثثأ جحعثثثثتتيأ لمعلاقثثثثت  السيتسثثثثيأ  مثثثثف  5-1-3-2
سثثتل يل الكخعثث  لالدللثثأ تعثثت التسثثتلد الكخعثث  ل مثثف تسثثتلد الدللثثأ لالعلاقثثت  السيتسثثيأ  مثثف الت

وىاااذه النتيجاااة يمكااان ربطياااا باااالآدب المحاسااابي  مثثف تسثثثتلد الإ عثثتا  ثثثل التعملتثثت  التسثثثت  ميأ  
 كالتالي:

   (  مثثثف تسثثثتلد 2021/ الماثثثتر ل  ثثثدالعظيق  2020تت ثثه متياثثثأ البحثثث  تثثثي  ثثثلا  تثثثل )كلكثثأ لسثثثيد
 ,Dicko et.al, 2020/ Rusli et.al, 2020/ Qian and Chen)الآد يثت  العربيثأ  ل ثلا  تثل 

  مف تستلد الآد يت  احام يأ. (2021

   (  مثف تسثتلد الآد يثت  العربيثأ  ل ثلا  تثل 2021تختمثف متياثأ البحث  تثي )غثتزي(Jerico and 
Utami, 2021/ Li and Guo, 2022) مف تستلد الآد يت  احام يأ  
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دحلثثثثأ جحعثثثثتتيأ للا عثثثثتا  ثثثثل التعملتثثثثت  ر  تثثثث  الدراسثثثثأ التل ي يثثثثأ لاثثثثلد ر ثثثثر جياثثثثت   ذل  5-1-3-3
 وىذه النتيجة يمكن ربطيا بالآدب المحاسبي كالتالي:التست  ميأ  مف   ت   ال رارا  احست تتر أ  

   2019/   دالثدايق  2019/ تميا   2018/ قمدي   2018تت ه متياأ البح  تي  لا  تل  )هتكق /
 Salehi, 2021) /  العربيثثأ  ل ثثلا  تثثل  (   مثثف تسثثتلد الآد يثثت2021/ رحتثثد  2020الامثثدي  

Chiu et.al, 2022) .مف تستلد الآد يت  احام يأ  

 ( تختمثف متياثأ البحث  تثي  ثلا  تثلJerico and Utami, 2021/ Khan et.al, 2022 مثف  )
 تستلد الآد يت  احام يأ

 التوصيات 5-2
 البتح  التلعيت  التتليأ:جمللاقت  تل الدراسأ المظر أ لالتل ي يأ لهذا البح  يلرا 

  ضثثثرلر  تمظثثثيق احرتبثثثت  السيتسثثث  لمكثثثر ت  بعثثثلر  قتملميثثثأ ل  ثثثت  لمثثثلات  لقثثثلاميل تلحثثثد   مثثثف اتيثثثي
الكر ت  العتتمأ بسل  الألرا  التتليأ التعري  تي لضي حد رقع  لمسثلإ التمكيثأ التسثتلا  هثت  ثف 

 حتلأ احرتبت  السيتس   مف التستلد الكخع  رل الدللأ.

  ختيتر ثأ )لغتلبثت  ضرلر   تمظيق اح عتا التست  م  لمكر ت  تي تحل مس تل تارد ا عثتحت  جضثت يأ لا 
تخضثثي لمت ثثديرا  الكخعثثيأ( الثثف ج عثثتا جلزاتثث  ل  ثثت  ل لا ثثد للثثلات  تلحثثد  لمكثثر ت  العتتمثثأ بسثثل  

خثثلا   الألرا  التتليثثأ  بتحضثثت أ الثثف لضثثي ضثثلابا لمسثثلإ للالتثثزاق  تح يثثه التعملتثثت  الت عثث   مهثثت
 اح لاق اللاح أ.

  ضثثثرلر  جعثثثدار حتثثثلا  تل يثثثأ بكثثث   تلسثثثي تثثثل ق ثثث  هيتثثثأ سثثثل  التثثثت   ثثثل رهتيثثثأ اح عثثثتا  ثثثل
التعملتت  التست  ميأ  ف اذلإ احست تترا  لالعت   مف تحسيل   ت   ال رارا  احست تتر أ  بتحضثت أ 

 لالتحتتميل. لدلرهت  ف تحسيل العلر  الذهميأ لمكر ت  رتتق التست تر ل الحتلييل

  ضثثثرلر  جعثثثدار  تيبثثثت  تثثثل ق ثثث  هيتثثثأ سثثثل  التثثثت  لتلحيثثثد ت ثثثتهيق لت لمثثثت  اح عثثثتحت  التسثثثت  ميأ
مكثثت  لالتؤكثثر التعثثري لمتعملتثثت  التسثثت  ميأل  لتحديثثد الثثلزل المسثث   ل مثثلد اح عثثتحت  التسثثت  ميأ لا 

سل  احلرا  التتليأ التعثري لي لل بت تبأ دلي   ل الخلا احستراتيايأ التست  ميأ لمكر ت  العتتمأ ب
 تل اتملإ  لتراعيأ جستركتديأ لمتست تر ل تل اتملإ رخر. 
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 الإضافة العممية 5-3
العلاقثثت  السيتسثثيأ لاح عثثتا التسثثت  م  لال ثثرارا  يعت ثثر هثثذا البحثث  جتتثثدادا  لمبحثثل  التحتسثث يأ  ثث  تاثثت  

 التتليأ:  لتتت   الإضت أ العمتيأ لهذا البح     الم ت  احست تتر أ

 ( العلاقثثثثت  السيتسثثثثيأ لمكثثثثر ت / ت ثثثثديق جلثثثثتر ت ثثثثتهيت  مظثثثثري حثثثثدي  لمتت يثثثثرا  البح يثثثثأ التلرلحثثثثأ
 اح عتا  ل التعملتت  التست  ميأ/   ت   ال رارا  احست تتر أ(

   اح عثثتا  ثثل التعملتثثت  التسثثت  ميأ بتلكثثر ت  ت ثثديق ردلثثأ تل ي يثثأ حدي ثثأ حثثل  العلاتثث  التثثؤ ر   مثث
تل ي يثثأ لسمسثثمأ زتميثثأ ختثثس سثثملا  تثثل تثثل خثثلا  دراسثثأ  ل  الألرا  التتليثثأ التعثثري العتتمثثأ  ثثف سثث

 .2021الف  تق  2017 تق 

   ر ثثر العلاقثثت  السيتسثثيأ ) لا ثثأ رمثثلاو:  مثثف التسثثتلد الكخعثث / سثثد ال اثثل  البح يثثأ الحتليثثأ  ثث  تاثثت
عملتثت  التسثت  ميأ   مف تستلد الدللأ/  مف التستلد الكخعث  لالدللثأ تعثت (  مثف اح عثتا  ثل الت

 مف الكر ت  العتتمثأ بسثل  الألرا   2021الف  تق  2017تل خلا  دراسأ تل ي يأ حدي أ تل  تق 
 التتليأ التعري.

   ر ثثثر اح عثثتا  ثثثل التعملتثثت  التسثثثت  ميأ  مثثف   ثثثت   ال ثثثرارا  سثثد ال اثثثل  البح يثثأ الحتليثثثأ  ثث  تاثثثت
 مثف الكثر ت  العتتمثأ  2021الثف  ثتق  2017 ثتق احست تتر أ  تل خلا  دراسأ تل ي يثأ حدي ثأ تثل 

 بسل  الألرا  التتليأ التعري.

 الاتجاىات البحثية المستقبمية 5-4
 ف ضل  تت تلع  جليس البتح  تل خلا  الدراسأ المظر أ لالتل ي يثأ  يت ثل تحديثد رهثق احتاتهثت  البح يثأ 

  يتت يم :التف تتزال  بحتاأ الف جارا التز د تل احبحت  احكتديتيأ 

  مع تسهت  مف اح تق لقثرارا  التسثت تر ل ر ر ال در  الإدار أ  مف اح عتا  ل التعملتت  التست  ميأ لا 
 بسل  الألرا  التتليأ التعري.

  ر ر العلاقت  السيتسيأ  مف تكم أ التتل   لالل تلثأ لامع تسثهت  مثف قيتثأ الكثر أ بسثل  الألرا  التتليثأ
 التعري.

    ستداتأ الأربتا بسل  الألرا  التتليأ التعري.العلاقأ  يل   ت  ال رارا  احست تتر أ لا 
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 المراجع
 العربية بالمغة المراجع :أولاً 

( لالأ ر الت ت م  لمرلابا السيتسيأ لحل تأ الكر ت   مف قيتأ التمكص : دراسأ 2022اتدالله  حمتل )
المجمة العممية لمدراسات تل ي يأ  مف الكر ت  التعر أ الت يد  بسل  الألرا  التتليأل  

-925(  ن 2)1العدد  3   ميأ التاتر   اتتعأ دتيت   التامد والبحوث المالية والتجارية
963. 

( لر ر العلاقأ  يل آليت  حل تأ الكر ت  لالإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ  مف 2021الا م   لليد )
   ميأ المجمة العممية لمدراسات والبحوث المالية والتجاريةتكم أ ررس التت : دراسأ تل ي يأل 

 298-239  ن 1العدد  2التاتر   اتتعأ دتيت   التامد 

( لدلر التعملتت  التتليأ التست  ميأ    تركيد قرارا  احست تتر    سل  2020تعر )الامدي    د الم
يأ التاتر   اتتعأ قمت  السليس     م المجمة العممية لمدراسات التجارية والبيئيالألرا  التتليأل 

 274 – 248  ن 4  العدد 11تامد 

(  لتحددا  الد  الإ عتا غير التتل   ل التعملتت  التست  ميأ  مف تلاقي 2016رالإ  مكلد )
   ميأ التاتر   اتتعأ  يل مجمة الفكر المحاسبيل  EGX30الكر ت  التدراأ    تؤكر 

 .415 -375  ن 4  العدد 20كتس  التامد 

( لر ر الخعتتن التك يميأ لمكر أ لحل تأ الكر ت   مف العلاقأ  يل الد  الإ عتا 2018رتيم    مت  )
 ل التعملتت  احست تتر أ التست  ميأ غير التتليأ ل  ت   احست تتر دراسأ تل ي يأ  مف 

لملت      ميأ التاتر   اتتعأمجمة البحوث المحاسبيةالكر ت  الت يد  بتل لرعأ التعر أل  
 .392-354  ن 2العدد  5التامد 

( لجلتر ت ترا لمتعملتت  التتليأ التست  ميأ لاختبتر  تل تمظلر التست تر ل    2014سعد الديل  جيتتل )
   ميأ التاتر   اتتعأ لملت  تامد مجمة التجارة والتمويلسل  الألرا  التتليأ: دراسأ تيداميأل  

 324-277  ن 1  العدد 34

( لالأ ر الت ت م  لمرلابا السيتسيأ لحل تأ الكر ت   مف اححت تظ 2020ر لسيد  محمد )كلكأ  رتي
المجمة العممية لمدراست بتلم ديأ    الكر ت  غير التتليأ التدراأ    ال لرعأ التعر أل  

 . 318-289  ن 1  العدد 1   ميأ التاتر   اتتعأ دتيت   التامد والبحوث المالية والتجارية

https://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=0335&page=1&from=
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تحمي  العلا أ  يل خعتتن لامأ الترااعأ لالإ عتا  ل التعملتت  (  ل2019ايق  سملي )  دالد
المجمة العممية لمدراسات ل التست  ميأ لر رهت  م  قرارا  التست تر ل تي دراسأ تيداميأ

 .397-315  ن 1  العدد 1قمت  السليس  التامد    ميأ التاتر   اتتعأ المحاسبية

( لر ر آليت  حل تأ الكر ت   مف تستلد الإ عتا  ل تعملتت  2021 زازي  ريتل ل رحت   تؤتل )
المجمة العممية لمدراسات المظر  التست  ميأ: دراسأ اختبتر أ  مف الكر ت  التستهتأ التعر أل 

 589-557  ن2العدد  2  اتتعأ دتيت   التامد    ميأ التاتر والبحوث المالية والتجارية

( لدراسأ لاختبتر العتل أ  يل الخعتتن التك يميأ لمكر ت  لتستلد الإ عتا  ل 2021 م   عتل  )
مجمة الإسكندرية التعملتت  التست  ميأ    الكر ت  غير التتليأ الت يد  بتل لرعأ التعر أل 

 .128-73  ن 3  العدد 5س مدر أ  التامد    ميأ التاتر   اتتعأ الإلمبحوث المحاسبية

( لر ر الرلابا السيتسيأ لالتمكيأ العتتميأ  مف الد  الت تر ر التتليأ: دراسأ تل ي يأ 2021غتزي  حتتد  )
   تليأ التاتر   اتتعأ مجمة البحوث المحاسبية مف الكر ت  الت يد  بسل  التت  التعريل  

 .32-1  ن 2العدد  8لملت  التامد 

(  لامع تس العلاقأ  يل هي   التمكيأ لتستلد الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ  مف 2020ل     ركت )ا
مجمة الفكر تعد  المتل التستداق بتلتل يه  مف كر ت  احست تتر الع تري بتل لرعأ التعر أل  

 .815 -751  ن 2  العدد 24   ميأ التاتر   اتتعأ  يل كتس  التامد المحاسبي

( لر ر التمكيأ التؤسسيأ  مف العلاقأ  يل الرلابا السيتسيأ لمكر ت  لتختلر امهيتر 2022 لد   السيد )
   ميأ المجمة العممية لمبحوث التجاريةرسعتر الأسهق    ضل  تكتليف الل تلأ: دراسأ اختبتر أل 

 94-1  ن 46التاتر   اتتعأ التمل يأ  التامد 

 ر خعتتن اللحد  احقتعتديأ  مف دراأ الإ عتا  ل التعملتت  (  ل ر2011ال ميل   ر راهيق )
مجمة التست  ميأ    الت تر ر السمليأ لمكر ت  التدراأ     لرعأ الألرا  التتليأ التعر أل 

 .74-1  ن 2  العدد 15   ميأ التاتر   اتتعأ  يل كتس  التامد الفكر المحاسبي

(  ل ر ر الإ عتا  ل التعملتت  التست  ميأ    الت تر ر السمليأ  مف قيتأ الكر أ: 2019محمد   ترل )
   ميأ مجمة البحوث المحاسبيةدراسأ تل ي يأ  مف الكر ت  الت يد  بتل لرعأ التعر أل 

 .209 -152  ن 2التاتر   اتتعأ لملت  العدد 

https://sjar.journals.ekb.eg/article_55547.html
https://sjar.journals.ekb.eg/article_55547.html
https://sjar.journals.ekb.eg/article_55547.html
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الإ عتا التحتس    ل التعملتت  التست  ميأ لتكم أ ررس ( ل تحمي  العلاقأ  يل 2019تميا   تادي ) 
  الاتعيأ مجمة المحاسبةالتت  لر رهت  مف   ت   ال رارا  احست تتر أ لمكر ت  التعر أل  

   ن 62السعلديأ لمتحتسبأ  العدد 

    (  لر ر ا عتا الكر ت  الت يد  بتل لرعأ التعر أ  ل التعملتت  التست  ميأ2019تمعلر  محمد )
مجمة الإسكندرية لمبحوث ت تر رهت السمليأ  مف قرار تم  احتتتتل: دراسأ استككت يأ لتار  يأل  

 .107-31  ن 2  العدد 3 ميأ التاتر   اتتعأ الإس مدر أ  التامد  المحاسبية،

ترست  ( لقيتس ر ر العلاقأ الت ت ميأ  يل الرلابا السيتسيأ لتت2021الماتر  ستت  ل  د العظيق  رحتد )
المجمة ادار  الأربتا بتلأمكلأ الح ي يأ  مف  لاتد الأسهق: دلي  تل ي   تل ال لرعأ التعر أل 

  ن 4  العدد 3   ميأ التاتر   اتتعأ قمت  السليس  التامد العممية لمدراسات المحاسبية
350-427 

ت تتر أ لمكر ت  التدراأ (  لتص ير التح ل التحتس    مف   ت   ال رارا  احس2018قمدي   يتسر يعيد )
   ميأ التاتر   اتتعأ لملت  التامد مجمة البحوث المحاسبيةبسل  الألرا  التتليأ السعلديل  

 .414-350  ن 1العدد 5

(  ل تحمي  العلاقأ  يل الإ عتا التحتس    ل التعملتت  التست  ميأ 2019تميا   تادي تميا  )
  مجمة المحاسبةرارا  احست تتر أ لمكر ت  التعر أل لتكم أ ررس التت  لر رهت  مف   ت   ال 

 62الاتعيأ السعلديأ لمتحتسبأ  العدد 

(  ل استخداق رسمللإ التم يلإ    ال يتمت  لد ق التحتلد التعملتتت  لم لاتق 2020  دال  تر  ملرهتل السيد )
سل  التتل  التعري: التتليأ التست  ميأ لر ر ذل   مف تعز ز   ت   ال رارا  احست تتر أ    ال

 21 ميأ التاتر   اتتعأ  لرسعيد  التامد  مجمة البحوث المالية والتجارية،دراسأ تل ي يأل 
 465-376  ن 1العدد

(  ل تستهتأ الد  التعملتت  التتليأ    تركيد قرارا  التست تر ل  مف تستلد 2021رحتد    تتل سيد )
مجمة  يمأ تل التهمييل لالأكتديتييل    الازاترل سل  الألرا  التتليأ: دراسأ تيداميأ لآرا  

  ن 1العدد 15  الازاتر  التامد الإصلاحات الإقتصادية والإندماج في الإقتصاد العالمي
45-60. 

(  ل تحمي  العلاقأ  يل الإ عتحت  التتليأ التست  ميأ    ت تر ر الإدار  2018هبأ اتت  )هتكق  
لالتت يرا  التهميأ الترتبلأ بآليت  الحل تأ  هدف تركيد قرارا  التست تر ل تي دراسأ تيداميأل  

http://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=1893&page=1&from=
http://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=1893&page=1&from=
http://search.mandumah.com/Databasebrowse/Tree?searchfor=&db=&cat=&o=1893&page=1&from=
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 9   ميأ التاتر   اتتعأ قمت  السليس  التامد المجمة العممية لمدراسات التجارية والبيئية
 .986-902  ن 1العدد

( ل دلر التعملتت  التتليأ التست  ميأ    تركيد قرارا  احست تتر    سل  2020الامدي    دالمتعر محمد )
 ميأ التاتر   اتتعأ قمت  السليس   ،المجمة العممية لمدراسات التجارية والبيئيةالألرا  التتليأل  

 .274-248  ن 4العدد  11التامد 

(  لقيتس ر ر الد  الت تر ر التتليأ  مف 2014يد  تحتثد  )العتيغ   تتد سعد تحتثد    دالتايد  حت
مجمة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات   ت   ال رارا  احست تتر أ لمكر ت  التعر أل  

 .49-1 ميأ التاتر  اتتعأ  م  سل ف  التامد ال تل    العدد الأل    ن ن  العربية،
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