
 

 

ومستوى  الزائدةأثر جائحة كورونا على العلاقة بين الثقة الإدارية 

 ختبارية على الشركات ادراسة  :الإفصاح عن المخاطر

 المقيدة بالبورصة المصرية

 

 إعداد

 فودة  أحمد محمودد ــالسيد. 

 المساعد المحاسبة أستاذ

 جامعة الزقازيق ـكلية التجارة 
 

 الباحثة 

 عصام ياسين محمد سهام

 محاسبة باحثة ماجستير

 

 أحمد محمد عبد العزيز عبد الحميدد. 

 مدرس بقسم المحاسبة

 جامعة الزقازيق ـكلية التجارة 

 

 كلية التجارة جامعة الزقازيق -مجلة البحوث التجارية 

 2023 رابع أكتوبرالعدد ال -س والأربعين الخامالمجلد 

 /https://zcom.journals.ekb.egرابط المجلة: 

https://zcom.journals.ekb.eg/


40 

 ملخص

ومستوى الإفصاح عن المخاطر  الزائدةاستهدف البحث، اختبار العلاقة بين الثقة الإدارية 

ار يتم اخت .2021حتى عام  2018خلال الفترة الزمنية الممتدة من عام  وذلك فى ظل جائحة كورونا،

باستخدام و مختلف. ( قطاع اقتصادى15) ـمنتمية لمساهمة مصرية ة شرك (92)من  مكونة عينة

لعينة الشركات محل البحث خلال الفترة الزمنية  (Pooled Data)سلسلة من البيانات المجمعة 

-E)حصائى لإج التحليل امرنامن خلال بطريقة المربعات الصغرى تشغيل المحددة، و

views,V.10)، الزائدةإلى وجود علاقة موجبة بين الثقة الإدارية  ،أشارت النتائج بصفة عامة 

نتشار اعند إدراج فترة  ،ولكن .(متغير تابعكالمخاطر )متغير مستقل( ومستوى الإفصاح عن ك)

والإفصاح عن المخاطر من  الزائدةتحولت العلاقة بين الثقة الإدارية  (كمتغير منظم)جائحة كورونا 

 ؛العلاقةتلك بما يعكس وجود تأثير منظم لجائحة كورونا على  ،سالبةالعلاقة الالعلاقة الموجبة إلى 

نتشار اوقت خاصة المعلومات الخاصة بالمخاطر كل وعدم الإفصاح عن أخفاء لإراء يلجأ المد حيث

 .على قيمة الشركةسلباً ما قد يؤثر ب ،جائحة كورونا

 .مستوى الإفصاح عن المخاطر، جائحة كورونا ،الزائدةالثقة الإدارية  الكلمات المفتاحية:
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 مشكلة البحث -1

واجه العالم تطورات سريعة تتعلق بانتشار جائحة كورونا في أنحاء العالم، فقد قامت معظم 

وعلى  .والإجراءات الاحترازية والوقائية للحد من انتشار هذا الجائحةتخاذ كافة التدابير إالدول ب

حدوث توقف وذلك ل ،قتصاديةاتضحت أثارها على كافة نواحى الحياة خاصة الا ذلك،الرغم من 

إعادة تشكيل اقتصاديات العديد في  وقد ساهمت جائحة كوروناالاقتصادية. الأنشطة  لأغلب جزئي

ا حاول هذيو .(2020زايد،و براهيم إ)بهذه الجائحة  تتأثرالمحاسبة ة مهنولا شك أن  ،من الدول

لإفصاح عن تحديد المستوى المناسب ل نحوقرارات المدراء على  أثر جائحة كورونا تحديد ،البحث

 المخاطر.

لفترات زمنية طويلة عانى المخاطر الإفصاح عن المعلومات المتعلقة بجدير بالذكر، أن و

الدراسات الأكاديمية والمنظمات المهنية من العديد من أوجة القصور، وذلك وفقاً لما نادت به بعض 

فى ظل تزايد حالة عدم التأكد  الإفصاح عن المخاطرتوسيع نطاق الحاجة إلى ضرورة للمحاسبة إلى 

(Semper and Beltrán,2014)،  ط الاقتصادي في عصرنا الأساسية للنشاة السمالتى أصبحت

حيث يتسم عالم الأعمال بالعديد من المخاطر التي تحيط به، ويتوقف نجاح أي شركة أو  ؛الحالي

وانطلاقاً  .وتجنب تأثيراتها السلبية بأكبر قدر ممكن ،فشلها على مدى قدرتها على إدارة تلك المخاطر

مستخدمي المعلومات على من الدور المستهدف لزيادة مستوى الإفصاح عن المخاطر فى مساعدة 

تزايدت  ،ة الناتجة عن ذلكئد والمخاطرابين العفى ضوء الموازنة التنبؤ بالأداء المستقبلي للشركة 

المخاطر التي تواجه ب المتعلقةمعلومات القدر الكافٍ من التوفير إلى مستخدمي المعلومات مطالب 

 .(2014)دسوقي،  فى المستقبل الشركات

يعتمد المستثمرون على مستوى الإفصاح عن المخاطر للشركات في التقارير وبالتالى، 

ن الإفصاح لا يشمل أقيمة الشركات التي يستثمرون فيها، حيث المتعلقة بقرارات التخاذ لاالمالية 

بل يشمل  ،والتدفقات النقدية والتغيرات في قيمة الأصول فحسبالمالية التي تحدد الأرباح معلومات ال

 Larcker)المعلومات غير المالية التي تمكنهم من توقع الأداء والمخاطر المستقبلية  أيضاً 

etal.,2020)، على  المناسبة التي تعتمد بشكل رئيسي ستثماريةلاوذلك لاتخاذهم القرارات ا

 .ةالموازنة بين العائد والمخاطر
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على مستوى  ةد من الباحثين فى اختبار العوامل المؤثريتزايد اهتمام العد ،ةخيرلأا ةفى الأونو

لخصائص المرتبطة بالمدراء ومنها الثقة ا :وكان من أهمها ،الزائدةدارية فصاح عن المخاطر والثقة الإالإ

نحو التحيز الكامل قد تدفعهم عتبارها أحد التحيزات الإدراكية لدى المدراء التى اب ؛الزائدةالإدارية 

حتمالية تأثير الأحداث السلبية، وذلك اوالمبالغة فى توقع الأحداث الجيدة والتهوين من  ،لأحكامهم الخاصة

رتفاع مستوى الثقة الإدارية لا ونتاجاً . الشركةعن مخاطر  لما لديهم من خبرات ومعلومات استغلالاً 

المستقبلية التى قد يتعرضوا لها فى  مخاطرمستوى أقل من القد يكشفون عن فلدى المدراء  الزائدة

ممن إلى احتمال تعرض الشركات  ،Azem et al. (2022) دراسة أشارتالمستقبل. وفى هذا الإطار، 

الخاصة بهم من قبل  ةيضاحاتهم عن عوامل المخاطرإثقة إلى انتقادات حول  مدراء أكثرم يتوفر لديه

من  توصلت نتائج دراسة كلٍ ، على ذلك وتأكيداً  .الهيئات الرقابية على أنشطة سوق الأوراق المالية

Chang.(2019); Sumunar and Djakman.(2020)،  إلى وجود علاقة سالبة بين الشركات ممن

ومستوى الإفصاح عن المخاطر،بما قد يترتب عليه انخفاض  زائدةيتوافر لديهم مدراء ذوى ثقة إدارية 

 .الشركاتتلك  في أداءثقة المستثمرين 

 Salehi et al.(2020); Hirshleifer etمن  أشارت دراسة كلٍ  مما سبق، لى النقيضعو

al.(2012)بما  ،ومستوى الإفصاح عن المخاطر الزائدةإلى وجود علاقة موجبة بين الثقة الإدارية  ؛

الثقة الإدارية مستوى قد يعكس ارتفاع مستوى إدراك المدراء للإفصاح عن المخاطر فى ظل ارتفاع 

يتوافر  ماذلك فى ضوء و ،ستثمارات بالشركةلاوزيادة حجم ا ،كتساب ثقة المستثمرينلاوذلك  ،لديهم

 .للمستقبللديهممن نظرة تفاؤلية 

بين نتائج الدراسات السابقة حول العلاقة بين  أن هناك تناقضاً  ،ونرى الباحثيومما سبق 

نحو توقع يهم الدافع دوفر لا قد يوهو م ،الزائدةمستوى الإفصاح عن المخاطر والثقة الإدارية 

انتشار المرتبطة بالأخيرة خاصة الأزمة  ستقرار والأزمات،لاختلاف هذه العلاقة فى ظل أوقات اا

على أداء )أو إيجابية( سلبية قد تكون ، وما ألقت به من مجالات جديدة للمخاطر، جائحة كورونا

 التساؤل التالي:لذا، يمكن تلخيص مشكلة البحث فى  .بعض الشركات فى بعض القطاعات

فى بيئة  ومستوى الإفصاح عن المخاطر الزائدةما هو أثر جائحة كورونا على العلاقة بين الثقة الإدارية 

 ؟الأعمال المصرية
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 هدف البحث -2

دارية بين الثقة الإ علاقةجائحة كورونا على الختبارأثر افى  ،لبحثليتمثل الهدف الرئيسى 

 الشركات المساهمة المصرية.بالتطبيق على ومستوى الإفصاح عن المخاطر  الزائدة

 أهمية البحث -3

 :الأبعاد التالية من خلال ،تمد هذا البحث أهميتهيس

استعادة ثقة المستثمرين وغيرهم من أصحاب العمل على يتوقع أن تسهم نتائج البحث فى  -

وذلك من خلال حث وتشجيع الإدارة  ،لشركةالمنشورة الخاصة باالمصالح في التقارير المالية 

التى تواجهها فى الفترة الحالية،  المخاطرالمتعلقة بالمعلومات أكبر قدر ممكن من توفير على 

 .المتوقع مواجهتها مستقبلاً  وكذلك

والجهات  ،مهنة المحاسبةلالجهات المنظمة كلٍ من:  ،يتوقع أن تدعم النتائج المتوقعة من البحث -

الإفصاح عن المخاطر توسيع نطاق فرض إجراءات تنظيمية لل ية،المالالرقابة هيئة كالرقابية 

 .الزائدةالثقة الإدارية  ذويظل توظيفهم للمدراء ى فهها الشركات، خاصة التى يتوقع أن تواج

، وبخاصة الزائدةالتي تناولت الثقة الإدارية  )فى حدود علم الباحثين( ندرة الدراسات العربية -

يتوقع أن تسهم نتائج  لذا تأثيرها على مستوى الإفصاح عن المخاطر في ظل جائحة كورونا.

على  الزائدةدارية حول تأثير الثقة الإ ،عملي من بيئة الأعمال المصريةالدليل التقديم فى  البحث،

 .مستوى الإفصاح عن المخاطرفى ظل جائحة كورونا

 خطة البحث -4

 الدراسات السابقة واشتقاق فروض البحث.سيتم عرض  ،الإطار النظري للبحثبعد عرض 

في نهاية  والتوصيات والبحوث المستقبليةخلاصة البحث وتأتي  ونتائجها. ختباريةلاالدراسة اثم 

 .البحث قبل المراجع

 للبحث يطار النظر: الإ4/1

ومستوى  الزائدةالإداريةثر الثقة أ، ككورونا جائحةل البحث عدة متغيرات خلال وايتن

 وسيتم تناول هذه النقاط بالتفصيل. ،عن المخاطر الإفصاح
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 مفهوم الإفصاح عن المخاطر4/1/1

البيانات  وذلك لتوفير كافة ،بصفة عامة أحد الوظائف الهامة لعلم المحاسبة الإفصاح يعد

هتم بها يالمجالات التى  يعد الإفصاح عن المخاطر أحد أهمو .المالية وغير المالية سواءوالمعلومات 

زمات سواء وانتشار الأ ،المستثمرين وغيرهم من أصحاب المصالح فى ظل زيادة حالة عدم التأكد

شهدت بيئة الأعمال العديد من الأحداث والتغيرات التي أدت  ،وفي نفس السياق .سياسيةأو ال المالية

إلى الاتجاه نحو جودة التقارير المالية المنشورة للشركات وأهمية تحسين مستوى الإفصاح والشفافية 

قد خاصة. حيث أدت ظاهرة العولمة لزيادة مستوى تعة والإفصاح عن المخاطر بصف ،بصفة عامة

والهياكل التمويلية لها، وزيادة حدة المنافسة بين الشركات، مما أدى إلى تنوع  ،عمليات الشركات

 (Mokhtar, 2010; Amran et al., 2008).وزيادة مستوى المخاطر المحيطة بالشركات 

على  ؤثروالتى قد تمتوقع حدوثها  غيرالعلى أنها الأحداث  ،وتعرف المخاطر بصفة عامة

نوعين يمكن تصنيف الإفصاح عن المخاطر إلى كما  فى تحقيق أهدافها، وإعاقتهاأداء الشركة 

 Cabedo and)والإفصاح عن المخاطر غير المالية ،الإفصاح عن المخاطر الماليةهما:  رئيسيين

Tirado,2004).  مخاطر ، مخاطر سعر الفائدة، مخاطر سعر الصرف؛ المخاطر الماليةومن أهم

 Linsley andوفقاً لما أشارت إليه دراسة -المخاطر الغير مالية تشمل  ،بينما .الإئتمان

Shrives.(2006) ،مخاطر التمكين ،مخاطر العمليات ، هم:لمخاطر غير الماليةأنواع ل ةخمس ،

 .مخاطر الإستراتيجية، والمخاطر السلامة والنزاهة، مخاطر التكنولوجيا ومعالجة المعلومات

 

 أهمية الإفصاح عن المخاطر:  4/1/2

يستمد الإفصاح عن المخاطر أهميته من حاجة مستخدمي التقارير المالية إلى الحصول على 

لمخاطر على اتخاذ القرارات الاقتصادية المختلفة، ويرجع أهمية الإفصاح عن ا هممعلومات تساعد

 لعدة عوامل أهمها: 

تمكنهم من تقييم المخاطر المؤثرة على الأداء إمداد الأطراف الخارجية بالمعلومات التي  -

 .(Ismail and Abdul Rahman,2011) الاقتصادي للشركة في المستقبل

تقدير حجم وتوقيت التدفقات النقدية المستقبلية للشركة على نحو ملائم، لحاجة المستثمرين لفهم  -

خاطر، والمواقف المخاطر التي تواجه الشركات، والمقاييس المستخدمة في قياس تلك الم

ن هناك حاجة قوية أوالتدابير التي تتخذها الشركة لإدارة المخاطر التي تتعرض لها، حيث 
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للتوسع في إفصاح الشركة عن المخاطر، مما يساعد المستثمرين على تحسين اتخاذ قراراتهم 

 .(Solomon et al., 2000)رية الاستثما

التي بالمخاطر من خلال إعلامهم  وغيرهم من أصحاب المصالح المستثمرين حقوق حماية -

بما بوظيفة الإنذار المبكر لهم،  يعمل الإفصاح عن المخاطرتواجه الشركات، وبالتالي يمكن أن 

 (. (Dobler, 2008إدارة مخاطرهم الذاتيةعلى  قد ينعكس إيجابياً 

م الشركة على أساس أكثر ملاءمة، لحملة الأسهم والمحللين الماليين بتقييم أسهتقديم الدعم  -

التى تتعرض  ن توافر معلومات كافية عن المخاطرأحيث  ؛والتنبؤ بقيمتها السوقية بشكل دقيق

التي ينبغي أن تكون  بأقل من القيمةتقييم أسعار الأسهم  قد يتسبب فى لها الشركات بالسوق

الطويل، إذا ما تم تقييم حقوق الملكية بسمعة وبقاء الشركة في الأجل بما قد يلحق ضرراً عليها، 

 .(Epstein and Buhovac,2006) أو أقل من قيمته بها بشكل مبالغ فيه

أصحاب غيرهم من ن ويالمستثمرتهامن قبل تقييم مستوى مخاطر الشركة وفهم كيفية إدار -

 ،ختلفةعوامل المخاطرة المبفى ضوء الأخذ يمكنهم من اتخاذ قرارات مستنيرة بما قد  ،لحاالمص

ستراتيجية إقرارات ما يتخذونه من على مراعاة ما يترتب على  المدراءحث و ةساعدكذلك مو

 (.2021)مراد،  من مخاطر

الآثار المترتبة على الإفصاح عن المخاطر: 4/1/3  

والتي يمكن تقسيمها  ر،بعض الآثار المترتبة على الإفصاح عن المخاط الباحثونستعرض ي 

 على النحو التالى:

 لمخاطر:الآثار الإيجابية للإفصاح عن ا 4/1/3/1

 :فى النقاط التالية ن استعرضهاينتج عن الإفصاح عن المخاطر بعض الآثار الإيجابية التي يمك

 ،Al-Maghzom et al. (2016) يرى  تحسين جودة الشفافية والإفصاح في التقارير المالية: -

من خلال توفير المعلومات المالية ، التقارير الماليةأن الإفصاح عن المخاطر يعزز من شفافية 

 لتزاماتها.إالشركة على الوفاء ب والتحقق من قدرة ،وغير المالية بغرض حماية مستقبل المساهمين

إلى أن الإفصاح  ،Vandemaele  et al. (2009)أشار  الحد من مشكلة عدم تماثل المعلومات: -

والمستثمرين، مما  المدراءعن المخاطر يستخدم كآلية للحد من مشكلة عدم تماثل المعلومات بين 

تخفيض تكاليف بالتبعية و ،الشخصية هممصالحسعى المدراء نحو تحقيق من الحد ينتج عنه 

 تتسم بالموضوعية والقابلية للتحقق. التى معلوماتالالوكالة من منطلق توافر 
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لديها من  كل ما الشركات عن إفصاح يسهمالذهنية لسمعة الشركة في السوق:  تحسين الصورة -

مساعدة المستثمرين على اتخاذ قراراتهم والحفاظ على ثرواتهم، فى معلومات متعلقة بالمخاطر 

المرتبطة  المصالح ذويالأطراف زيادة ثقة و ،تحسين سمعة الشركةعلى بدوره وهو ما ينعكس 

 (.2020 ،)طعيمة بما تفصح عنه الشركة من معلومات مالية أو غير مالية

إلى  ،Linsley and Shrives. (2005أشار ) :تحقيق كفاءة سوق الأوراق الماليةالإسهام في  -

تقدير  وذلك من خلال أن الإفصاح عن المخاطر يساعد على تعزيز كفاءة سوق الأوراق المالية،

والتنبؤ بعوائد أسهمها،  ،حجم وتوقيت التدفقات النقدية المستقبلية بالشركة، ومدى استدامة عملياتها

 ستثمارية.لاعلى كفاءة القرارات ا مما قد ينعكس

 الآثار السلبية للإفصاح عن المخاطر: 4/1/3/2

على الرغم من أهمية الإفصاح عن المخاطر والمزايا العديدة التي يمكن أن يحققها ذلك 

الإفصاح للعديد من الأطراف سواء للشركة ذاتها أو لأصحاب المصالح؛ إلا أن هناك بعض الآثار 

 في الآتي: الآثار بعضالسلبية التي قد تحول دون فعالية ذلك الإفصاح، وتتمثل 

أن إحجام  إلى ،Abraham and Darby.(2012)أشار التنافسي للشركة:الإضرار بالمركز  -

نظراً قد يرجع إلى عدم الإضرار بالمركز التنافسى للشركة،  ،الإفصاح عن المخاطر المدراء عن

، وهذا قد الشخصية لحهمامصتعظيم المعلومات المفصح عنها ل تلكلالمنافسين لإمكانية استخدام 

ها ئبما قد يؤثر سلباً على إمكانية بقا ،وضع الشركة في وضع تنافسي غير جيد بدوره إلىيؤدي 

 واستمرارها في المستقبل. 

يسهم الإفصاح عن المخاطر فى تحمل الشركة لمزيد من  زيادة تكاليف إعداد ونشر المعلومات: -

شر المعلومات تجميع ونالمباشرة للإفصاح المرتبطة بتكاليف ال التكاليف والأعباء، ومن أهمها:

المخاطر، بما قد يؤثر سلباً علي التدفقات النقدية، هذا فضلاً عما من الأنواع المختلفة بخاصة ال

 ;Dobler, 2005).يستغرقه إنتاج وتوزيع المعلومات المتعلقة بالمخاطر من وقت وجهد كبير

Deumes and Knechel, 2008)  

:الزائدةمفهوم الثقة الإدارية  4/1/4  

كأحدد أهدم التحيدزات  Managerial Overconfidence)) الزائددةمفهدوم الثقدة الإداريدة  يعدد        

عات الإدراكية التدي امن أكثر النز خاذ القرارات، ويعدفي مجال ات اً لسلوكية والمعرفية الأكثر انتشارا
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 ،التنفيددذيين المدددراءبددين  تباينهددا بشددكل واسددعل ، وذلددكتددم دراسددتها بشددكل موسددع فددي الأدب المحاسددبي

وقددد أيدددت العديددد مددن  صددياغة إسددتراتيجيات شددركاتهم وقددرارتهم المختلفددة.وتأثيرهددا علددى قددرارتهم و

 ,.e.g., Areiqat et al., 2019; Gächter et al., 2010; Choi et al)الأدبيدات المحاسدبية 

يين فددي صددياغة التنفيددذ المدددراءتددأثير التحيددزات النفسددية والأخطدداء الإدراكيددة علددى مقدددرة  ،(2001

أن  ،Nguyen et al. (2020)وقدد أوضدحت دراسدة . سدتراتيجيات شدركاتهم وسياسداتها المختلفدةإ

حيدث  ؛تده الفعليدةاتده الذاتيدة وقدراهدي الفدرق بدين إيمدان الشدخص بقدر للمددراء الزائددة الإدارية الثقة

، والحكدم قددرة الإداريدةالمبالغة في تقدير خصائصهم كال الثقة الإدارية الزائدة نحو ذويراء يميل المد

 Illusion)المهني، وتتجلى عندما يبالغ المدير في معرفته بالواقع لدرجة أن يتولد لديه وهم السيطرة 

of Control) 2014 ىفدي العديدد مدن الأمدور. وكدذلك يدر))Hsieh et al.الثقدة ذو راء، أن المدد 

أخطداء، ويعدزون الفضدل لأنفسدهم عندد نجداحهم أو  اب أيدةلا يرون أي احتمال لارتك الإدارية الزائدة

عندما تكون توقعاتهم صحيحة، لكدن فدي حدال وقدوعهم فدي الخطدأ أو ثبدوت فشدلهم، يلجدأون إلدى لدوم 

 عوامل أخرى غير متوقعة. أي و ،الحظ

:الزائدةأشكال الثقة الإدارية 4/1/4/1  

 :Moor and Schatz,2017)عدة أشكال أهمها ) الزائدةتأخذ الثقة الإدارية 

تعني المبالغة في تقدير تفكيره باعتباره أفضل من  :Overestimationالمغالاة في التقديرات -أ

الآخرين لدرجة الإيمان المطلق بالمعرفة الصحيحة، وما دون ذلك هو الخطأ، وتظهر المغالاة في 

 .قل من الأداء الذي يعتقد في تحقيقهأ التقديرات عندما يكون الأداء الفعلي للمدير

سم "التأثير فوق المتوسط"، وتعني المبالغة أتعرف ب: Over placementالمغالاة في القدرات  -ب

عن نظرائهم في نفس المستوى  بها المدراء في القدرات والمهارات والمعارف التي يتميز

 (Moor and Schatz, 2017; Ben-David et al., 2013)الوظيفي 

تعرف باسم "وهْم السيطرة"، وتعني ميل الأفراد إلى  :Over precisionالمغالاة في الدقة  -ج

يمتلكون تأثير محدود  الخاضعة لسيطرتهم أو تهم على التحكم في الأحداثاالمبالغة في تقدير قدر

 .((Ben-David et al., 2013أهمية التقلبات العشوائية  ةتدنيمععليها، 

 :الزائدةقتصادية للثقة الإدارية الأثار الا4/1/4/2

الأثار  (2020؛ سمعان وأحمد، 2019)محمد وبغدادي، من الأدبيات المحاسبية بعض تناولت  

 الثقة الإدارية الزائدة، ومن أهم هذه التأثيرات ما يلى:  ذويستعانة بالمدراء لإالاقتصادية ل
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 الزائدةإلى أن الثقة  ،Deshmukh et al.(2013)دراسةوضحت أ سياسة توزيع الأرباح: -

الأكثر ثقة أن هناك فرص نمو  المدراءلها تأثير على حجم توزيعات الأرباح، وذلك لاعتقاد  للمدراء

لاعتقادهم ، رباحللأتوزيعات  الإعلان عن إجراءأقل ميلاً إلى  اأفضل في المستقبل، لذا يكونو

 شركاتهم.ب المشروعات الخاصةبتحقيق عوائد أعلى من خلال الاستثمار في 

 المدراءدت من قبِلَ أن التقديرات التي أع   ،Berry-Stölzle. (2018)دراسة  بينت تمهيد الدخل: -

، وذلك مبالغ فيهإدارة الأرباح بشكل  اتممارس تطبيق نحو تدفعهمقد الزائدة الإدارية الثقة  ذوى

لا تهتز الصورة التي عملوا على ذلك حتى حتى تتماشى النتائج الفعلية مع التقديرات السابقة، و

 رسمها وتصديرها حول قدراتهم لدى الأطراف المهتمة بأدائهم. 

قد المدراء أن  Hwang et al. (2015);Rawson.(2019)من  كلِ  أوضح الإفصاح الاختياري: -

من إليها الإفصاح عن معلومات ليس هناك حاجة من شأنها ستراتيجيات يسعون من وراء تبنيهم لإ

الهدف الرئيسي من وراء ذلك هو تحسين الانطباع العام  وإنما يكونقبل مستخدمي التقارير المالية، 

، بل والعمل على التضخيم من تلك القدرات بخلاف الواقع موقدراته موالصورة الذهنية عن كفاءته

 يؤدي إلى تشويه التقارير المالية.قد الحقيقي، الأمر الذي 

تأثير الثقة الإدارية  Kramer and Liao. (2016دراسة ) تناولت لين الماليين:قرارات المحل-

ممن يتوافر  على جودة قرارات المحللين الماليين، فمن المرجح أن يكون لدى الشركات الزائدة

للأرباح إذا ما قورنت بالأرباح الفعلية،  متفائلة توقعاتوى ثقة إدارية زائدة إصدار ذ لديهم مدراء

 ،ليؤكد ذلك نخفاض دقة التنبؤات الصادر عنهم.ايترتب عليه تزايد أخطاء المحليين الماليين، ومما 

 التنفيذيين في تشكيل البيئة التي يتخذ فيها المحللون أهمية الخصائص السلوكية للمدراء على

 الاستثمارية.في السوق قراراتهم  ةالمشاركوغيرهم من الأطراف  ،الماليون

 :الزائدةلثقة الإدارية مقاييس الإجرائية للا 4/1/4/3

 ،اهتمام العديد من الأدبيات المحاسبيةعلى للمدراء الزائدةالثقة نال الموضوع الخاص بقياس 

لصعوبة إجراء قياسات كمية للعديد من السمات الشخصية والتحيزات السلوكية الخاصة وذلك 

 الزائدةصبح التعبير الكمي عن الثقة الإدارية لذا، أ .Hirshleifer et al., 2012)) راءبالمد

من التحديات الأساسية للمهتمين بعلم التمويل السلوكي )سمعان وأحمد، التأثيرات المختلفة لها و

؛ الدراسات السابقةبعض جزء من هذه المقاييس التي تم تناولها في  الباحثونستعرض ي(. و2020

، وذلك كما (2021، محمد، 2020، سمعان وأحمد، 2019)محمد وبغدادي،  ومنها على سبيل المثال

 التالى.( 1فى الجدول رقم )
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 الزائدةثقة الإدارية لل( المقاييس الإجرائية 1جدول رقم )

 المفهوم المقياس نوع القياس
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حييث  .مدى بروز صورة المدير التنفيذي فيي التقيارير السينوية للشيركةعلى  ،هذا المقياسيعتمد 

مقارنييية إظهيييار نفسيييه بشيييكل أوضييي  الإداريييية الزائيييدة نحيييو الثقييية ذو يسيييعى الميييدير التنفييييذي 

ه متضمنة مدى قوتيه وأهميتيه ئلبناء صورة ذهنية عن أداذلك المسئولين التنفيذيين الآخرين، وب

 التنفييذي فإن وصيف الميدير ،وبطبيعة الحال .جوانب العمل داخل الشركةافة وإلمامه بكومهارته 

يعيد مششيراع عليى  ،دون الإشيارة لأطيراأ أخيرى ،"بأكثر مين نصيف صيفحة" بيالتقرير السينوي

 .(Qin et al.,2015)زائدةمستوى ثقة إدارية 
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 حييث أن"، للميدراءستشيهادات الإعلاميية "التغطيية الصيحفية لاعلى ا ،مقياسيعتمد هذا ال

نيه إف ذا تم وصفه بشيكل متكيرر بأنيه واثيق ومتفائيل فيي الصيحف والإعيلامإ المدير التنفيذي

، ويتم جمع هذا المقياس يدوياع من التغطية الصحفية للميدير زائد الثقةعلى أنه يصنف بذلك 

الات التيي تشيير إليى أن الميدير ذو ثقية أو متفائيل التنفيذي من خلال تقييمها وفقياع لعيدد المقي

 .(Hribar;Yang,2016)إلى إجمالي عدد المقالات
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 عليى التحلييل اللغيوي لأسيلوب الميدير، عليى أن ييتم تقسييم النتيائ  فيي ،قياسيعتمد هذا الم

مجموعات إلى: متفائل وغير متفائل، إيجابي وسلبي، التطلع والطموح في المستقبل، الميل 

سييتخدام الضييمائر الشخصييية وتعزيييز الييذات، وبنيياءع علييى نتييائ  هييذ  المجموعييات يمكيين لإ

 .(Hirshleifer et al., 2012) هالثقة من عدم زائدتصنيف المدير على أنه 
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الأسهم" واحدة من المششيرات الهامية التيي اعتميدت علييه العدييد مين  اتيعتبر "توقيت ممارسة عقد خيار

 ,.e.g., Aktas et al) ، عليى سيبيل المثيالالزائيدةالدراسات كأحيد المششيرات الدالية عليى الثقية الإداريية 

2019; Humphery-Jenner et al., 2015; Ahmed and Duellman, 2013)حييث يمثيل  ؛

 ،حد من المخياطر التيي يتعيره لهياللعقد الخيار أحد أدوات الاستثمار الحديثة التي تعطي للمستثمر فرصة 

نظيير مبليم معيين وذليك  ،بيعهيا أو شيرائها فيي المسيتقبلميراد ر أسيعار الأوراق الماليية اليخاصة مخاطر تغ

ليقيوم الميدير  ،ويسُيمى ثثمين الخييار  ،مكافيأةالييدفع لطيرأ رخير عليى سيبيل التعيوي  أو  ،غير قابيل لليرد

 الثقة بتأخير ممارسة عقود الخيارات والاحتفاظ بها لمدة طويلة. زائدالتنفيذي 
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كمقياس للثقة الزائدة للمدراء، حيث يعتبر الميدير المتوقعة المدير بالعوائد  يعتمد هذا المقياس، على تنبشات

  1ث القيمية الثقة ويأخيذ زائدةإذا بالم في توقعاته بتحقيق عوائد مرتفعة، ويكون المدير  زائدةذا ثقة إدارية 

ن المحقيق، وثصيفر  إذا كان عدد مرات التنبش بعائد أعلى من المحقق أكبر من عدد مرات التنبش بعائد أقل م

 .(Lin et al., 2005) بخلاأ ذلك
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ذو ثقيية نفيياق الاسييتثماري كمقييياس للثقيية الزائييدة للمييدراء، حيييث يعتبيير المييدير الإعلى يعتمييد هييذا المقييياس،

  إذا كانيت نسيبة الإنفياق الرأسيمالي للشيركة إليى إجميالي الأصيول أكبير مين 1ث القيمية ويأخيذ ة،زائدإدارية 

 Schrand and)ثصييييفر  يأخييييذ القيميييية  بخييييلاأ ذلييييكومتوسييييص الصييييناعة فييييي نفييييس العييييام، 

Zechman,2012). 

ن مقياس إ(، حيث 2019مع دراسة )محمد وبغدادي،  الباحثونتفق يوفي ضوء ما سبق، 

"الصورة الذهنية" يصعب تطبيقه في البيئة المصرية، حيث تخلو معظم التقارير السنوية المنشورة 

 .الإدارة التنفيذيةعن معلومات القدر الكافٍ من الللشركات المدرجة بالسوق المصري من توافر 
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وخيارات  وقعةعوائد التوزيعات المتكما يصعب قياس الثقة الإدارية الزائدة باستخدام مقياسي 

الإدارة تنبؤات المعلومات المنشورة الخاصة بانخفاض من البيئة المصرية به تتسمالأسهم، وذلك لما 

مقياس د يع ا،لذ .ضمن المعلومات الداخلية التي يصعب الحصول عليهاوخيارات الأسهم؛ باعتبارهما 

لملاءمة بياناته للبيئة المصرية، حيث يمكن الحصول وذلك ، الحالي البحثمحل استخدام الإستثمار 

 .خلال التقارير المالية المنشورةاللازمة لتطبيقه من نات بياالعلى 

فى  ومستوى الإفصاح عن المخاطر الزائدةبين الثقة الإدارية التفاعلية لعلاقة ا 4/1/5

 ظل جائحة كورونا

 قتصاديةالا اثارهركورونا و جائحةمفهوم  4/1/5/1

وتم تحديد م، 2019خلال الربع الأخير من سنه  نتشار بداية من الصينلافى اكورونا جائحة تأبد       

وقد  .رئوي مجهول السبباللتهاب إبتداءاً من الإ الجائحةعليها أعراض ت ظهر التيعدد من الحالات 

الدولية التابعة  علنت لجنة الطوارئأو ة،الجديد الجائحةالصين منظمة الصحة العالمية بهذه بلغت أ

 Ernst)عامةالحالة الطوارئ الصحية  نعلاإوتم  ،جائحةال هذه يلمنظمة الصحة العالمية تفش

andYoung, 2020)،  حترازية للحد من جراءات الإالإالعديد من ذتخاإتم  2020وخلال عام

بما  ،جتماعاتوالإ أماكن العمل فيختلاط لاومنع ا ،خطوط الجوية بين الدولاليقاف إو ،الجائحةتشارنا

الجائحة على العديد من  ههذثرت أ ،يوبالتال .الطلبتزايد حالة عدم التأكد وانخفاض حجم أدى إلى 

قتصادية خلال لاصحبت هناك حالة من عدم اليقين التام حول التنبؤ بالأوضاع اأو النواحى الاقتصادية،

لحفاظ على لالشركات عن  المخاطر إخفاءبقرارات  المدراءتخاذ إعلى قدرة الشركات والفترة القادمة 

 .مستقرةال بيئة الأعماستمرار وبقاء 

 ،يوالبنددك الدددول ،يصددندوق النقددد الدددول :وعلددى رأسددها ،لتقددديرات المنظمددات الدوليددة ووفقدداً 

لمتوقدع امن كان  .وغيره ،ومنظمة العمل الدولية ،ومنظمة التجارة العالمية ،ومنظمة السياحة العالمية

 :(2020)مركز المعلومات ودعم اتخاذ القرار بمجلس الوزراء،  ييل ث ماوحد

ة بسددبب عمليدد ،2020% عددام 4.9بنحددو  يالعددالم يالإجمددالي معدددل نموالندداتج المحلدد فدديكمددا  نإ -

% 101.5 يز الددين العدالم العدالمواتجدو،  %2مصر  في يجمالبينما يبلغ معدل النمو الإ ،الإغلاق

 .وهو معدل غير مسبوق ،2020عام  يالإجمال يمن الناتج المحل

 فدي يبسبب هبوط الطلدب الكلد ،2020% عام 3خفاض معدل التضخم على مستوى العالم ليسجل نا -

خفدض حجدم التجدارة الدوليدة علدى مسدتوى العدالم نا وأيضداً  ،2020% عدام 5.9حدين سدجل بمصدر 
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% عدام 8.4بنحدو بمصدر حجم التجدارة الدوليدة خفاض نبينما ا ،(%32% ،13 ) ح بينوابنسب تتر

سدوق  فديضدطرابات حدادة إ تممدا سدبب ،كورونا لإغلاقدات صدارمة جائحةتشارنإى أد  كما  .2020

 1.6حدين تدم فقدد  فدي ،مليدون وظيفدة بددوام كامدل 130أكثدر مدن فقدان  في وتسببت ،يالعمل العالم

 .2020مصر عام  في يالقطاع غير الرسم فيمليون وظيفة 

إلدى العديدد مدن  كوروندا جائحدةب ةالمرتبطدحترازيدة جدراءات الإت كل هدذه الإمما سبق، قد أد  و

 ،يفداق الحكدومنمما أدى إلى زيدادة الإ ،حاء العالمأنجميع  في ةيصناعال التأثيرات على جميع القطاعات

سدتغناء والإ ،غلق النشاط نهائيداً إلى العديد من الشركات  لجأت ،ونتيجة لذلك .يراداتالإحجم خفاض ناو

علدى مكدانتهم  اً خفداء الأخبدار السديئة خوفدإزائددة بالداريدة الإثقدة الذوي المددراء  كمدا قدام .عن الموظفين

 .المهنية

تددزداد  ،زائدددةالداريددة الإثقددة ال ذوىالمدددراء إلددى أن  ،Hu et al.(2020) شددارت دراسددةأو

خفداء إب المددراء موقدبينمدا، ي ار.ستقرمستوى الإفصاح عن المخاطر خلال فترات الا دوافعهم نحو زيادة

ات، وحجم الاستثمارات الخاص ستمرارية الشركلحفاظ على الوذلك  ،الجائحةفترة أثُناء الأخبار السيئة 

فدى و .الجائحدةخلال فتدرة مستوى الإفصاح عن المخاطر بالشكل الذى انعكس سلبياً على  ،المستثمرينب

علدى مسدتوى  الزائدة وجود تأثير سلبى للثقة الإدارية، Chang. (2019)هذا الإطار، أوضحت دراسة 

، وذلدك حجب المعلومات والأخبار السيئة عدن المسدتثمرينقيام المدراء بنتيجة ل ،الإفصاح عن المخاطر

إلدي دى قدد يدؤمدا ب ،الشدركةالخاصدة سدتثمارات لاالعوائد المسدتقبلية لتجاه لية ؤالتفااستناداً على نظرتهم 

 الشدركةوغيرهم من صانعى قرار الاسدتثمار، بالشدكل الدذى يدؤثر سدلباً علدى قيمدة  عدم ثقة المستثمرين

 واستمراريتها.

لثقدة لوجدود تدأثير إيجدابى  ،Goldberget al. (2020)دراسدة أثبت على النقيض مما سبق، و

وغيرهم مدن كتساب ثقة المستثمرين وذلك بهدف ا ،على مستوى الإفصاح عن المخاطر الزائدةالإدارية 

. عدددم تماثددل المعلومدداتالحددد مددن و ،سددتثمارات بالشددركةلااحجددم وزيددادة  ،صددانعى قددرار الاسددتثمار

وبالتالى، يتضح تضارب الأدلة البحثية حول أثر جائحة كورونا على العلاقة بدين الثقدة الإداريدة الزائددة 

المهتمدة  توصدلت إليدة نتدائج الدراسدات السدابقة وسيتم استعراض مداومستوى الإفصاح عن المخاطر. 

 .للبحثى فرض الرئيسالشتقاق لا ختبار تلك العلاقات تمهيداً اب
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 الفرض الرئيسى للبحثالدراسات السابقة واشتقاق  4/2

يمكن تقسيم الدراسات السابقة المتعلقدة  ،همع التساؤلات الرئيسية لمشكلة البحث وأهداف تمشياً 

 يلى:كما هم  ،مجموعات رئيسية ةربعأع البحث إلى بموضو

 عن المخاطر الإفصاحوالزائدة دارية لإالت العلاقة بين الثقة واتن التيالدراسات  4/2/1

ومستوى الإفصداح عدن  الزائدةختبار العلاقة بين الثقة الإدارية اتعددت الدراسات التى اهتمت ب

الثقدة أثدر  ختبداراب الدراسدةهدذه  اهتمدت ثحي ؛Liu et al. (2020دراسة ) :والتى من أهمها ،المخاطر

شدركة مدن ( 1236) ة مدنعينة مكوندبالتطبيق على ذلك و ،المخاطر الإفصاح عنعلى الإدارية الزائدة 

أن  وجددد حيددث، 2014حتددى عددام  1994خددلال الفتددرة مددن عددام  ،الشددركات القابضددة للبنددوك الأمريكيددة

الخاصددة نظاميددة المخدداطر تعددانى مددن ارتفدداع ال زائدددةداريددة إثقددة راء ممددن لددديهم المدددالشددركات ذوى 

بمعددل  هميسدتثمرون أمدوال الزائددةالثقدة الإداريدة وي ذ راءبالإضافة إلى أن المد ،البنوكبالاقتراض من 

ثقدة الإداريددة لعلددى وجدود أثدر إيجددابى ل دلديلاً  Goldberg et al. (2020قدددمت دراسدة )كمدا  .علدىأ

يندة بدالتطبيق علدى عوذلدك  ،التقاعديدةإدارة خطدط المعاشدات الخاصدة بدعلدى مخداطر الشدركات  الزائدة

 .2008شركة لسنة واحدة خلال عام  (366)مكونة من 

لددى المددراء فدى الفتدرات اللاحقدة لوقدوع الزائدةالثقدة الإداريدة توصلت الدراسة، إلى ارتفداع و

 الأزمدةوقدوع قبدل  ةالسدابقبدالفترات مقارندة وذلدك  ،الأزمة المالية العالمية بالولايات المتحددة الأمريكيدة

العلاقة بين النرجسدية أثر ، Salehi et al.(2020) سةادرت ختبراكما  .2008المالية العالمية فى عام 

شددركة  (890)علددى عينددة مكونددة مددن  ،اعتمد الباحددثو.علددى مخدداطر الشددركات الزائدددة والثقددة الإداريددة

وقدد أشِدارت النتدائج إلدى أن  ،2017ام حتدى عد 2012خلال الفترة من عدام مسجلة في بورصة طهران 

بشدكل إيجدابي علدى مخداطر  انيدؤثرللمدراء التنفيدذين ومجلدس الإدارة  الزائدةالنرجسية والثقة الإدارية 

 .الشركات

تأثير سلبى للثقة الإدارية وجود  ،Chang. (2019دراسة ) أوضحت ،خرلآاجانب على الو

شركة  (6618)من  ةمكون ةاختبار عينن طريق عوذلك  ،الإفصاح عن المخاطرمستوى على  الزئدة

 ةل تحليل المعلومات المالية الخاصمن خلاوذلك  ،2017حتى عام  2005من عام خلال الفترة 

، )مخاطر: شركة مثلالخاصة بال ةطراخمتكرار الكلمات الدالة على عوامل الحساب و ،ربالمخاط

للمدير التنفيذى عن طريق تحليل المعلومات  الزائدةدارية الثقة الإبينما تم قياس  .مخاطرة(و ،خطر

دارية ثر الثقة الإألمعرفة وذلك  ،الواردة بالتقارير الخاصة بالشركات ومقارنتها بالسنة السابقة
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لى أن المدراء المفرطين إ ،شارت النتائجأوقد  .الشركاتبالمخاطر على مستوى الإفصاح عن الزائدة

قد الإدارية الزائدة  الثقة ذويات المدراء كماأن تحيز .الشركةقل عن مخاطر بدرجة أفى الثقة يفصحوا 

 السلبيمستواه الأمثل. بالإضافة إلى التأثير عن فصاح عن المخاطرالإمستوى نحراف اتسبب فى ت

أوضحت دراسة  كما الشركة فى المستقبل.على قيمة الإفصاح عن المخاطر لانخفاض مستوى 

Summunar and Djakman. (2020)،  الإفصاح عن المخاطر مستوى وجود علاقة سالبة بين

 والثقة الإدارية الزئدة لدى المدراء.

 الإفصاح عن المخاطر فى ظل جائحة كورونالت الدراسات التي تناو 4/2/2

مسددتوى لجائحددة كورنددا علددى  سددلبيتددأثير وجددود  ،(2022) . نتددائج دراسددة عددويس أظهددرت

 .وعدم الإفصداح عنهداأ ،خفاء المعلوماتإلجأت العديد من الشركات إلى كما  .الإفصاح عن المخاطر

-المقداولات-قطاعدات ) العقدارات  3عيندة مدن المجتمدع عبدارة عدن أخدذ تدم  ،لتحقيق هدف الدراسةو

 .2021حتى عام  2019وذلك خلال الفترة من عام  ،الاتصالات والتكنولوجيا(

ها تدأثير سدلبى ديجائحدة كوروندا لدأن إلى  ،Carnegie et al .(2021كما توصلت دراسة )

وعددم  خفداء المعلومداتإلجدأت العديدد مدن الشدركات إلدى حيث  ،الإفصاح عن المخاطرمستوى على 

التقددارير السددنوية للجامعددات خددلال عددام مددن تددم أخددذ عينددة  ،لتحقيددق هدددف الدراسددةو ،الإفصدداح عنهددا

دة على لديهم ثقة إدارية زائممن تتوفر لقرارات المدراء  السلبي مدى التأثيرالنتائج ثبت أوقد  .2019

أثدر اختبدار Roberts et al .(2022 دراسدة )اسدتهدف و. رمستوى الإفصاح عدن المخداطانخفاض 

شدركة ( 489) مدن ةأخذ عيندة مكوند عن طريق، الإفصاح عن المخاطرمستوى  جائحة كورونا على

سلبى على مستوى الإفصاح  جائحة كورونا لها تأثيرأن النتائج إلى  تراشأو ،مناطق عالمية (6)من 

لإفصداح على مستوى اجائحة كورونا  تأثيربشأن وجهة النظر التقليدية ؛ وهذا ما يجسد عن المخاطر

 .عن المخاطر

علدى كوروندا بدالتحقق مدن تدأثير جائحدة  Mcdonald et al.(2023) هتمدت دراسدةا، الدذ

والملزمدة  ،بالبورصدةقيددة المالأمريكيدة عينة من الشركات تم أخذ و ،المخاطرمستوى الإفصاح عن 

وبعددد  ،2020حتددى  2018ام مددن عددخددلال الفتددرة المخدداطر للإفصدداح عددن  (K-10نمددوذج )بإعددداد 

وجود أثدر إيجدابى لجائحدة إلى  ،فقد توصلت النتائج .استبعاد مجال الرعاية الصحية والمعدات الطبية

 .الإفصاح عن المخاطرمستوى كورونا على 
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 الدراسات التي تناولت الثقة الإدارية فى ظل جائحة كورونا. 4/2/3

مدن حيدث  ،Shrotryia et al. (2021دراسدة )مع  Azam et al. (2022) دراسةتوافقت 

 ،جائحدة كورونداانتشدار قبل وبعد  للمدراء الزائدة الثقةحة كورونا والعلاقة بين جائ فى اختبارالهدف 

علدى حجدم  الزائددةداريدة لثقدة الإإيجدابى لأثدر إلدى وجدود جائحدة كوروندا انتشار النتائج قبل  أشارتو

الثقة تسببت جائحة كورونا فترة انتشار خلال بينما  ،والتقارير المالية التداول بأسواق الأوراق المالية

شدأن المسدتثمرين بممدا أثدر علدى ثقدة  ،القطاعداتبعدض على مستوى  اً سلبفى التأثير  الزائدةالإدارية 

الجائحدة. وعلدى النقديض فترة انتشدار ل ماعدا قطاع الأدوية الوحيد الذى لم يتأثُر خلاتلك القطاعات، 

 الزائددةبدين الثقدة الإداريدة  موجبدةإلدى وجدود علاقدة  Hu et al .(2020دراسدة )أشدارت  ،سبق مام

خددلال جائحددة  المسددتثمرين للشددركاتللعمددل علددى زيددادة ثقددة ممددا سدداعد المدددراء  ،وجائحددة كورونددا

عيندة تم أخذ و .الجائحةفترة انتشار الأخبار السيئة أثُناء  المدراء بحجبذلك من خلال قيام و ،كورونا

 22 مشدداهدة خدلال الفتددرة مددن (33540) قدددره مشداهداتعدددد إجمددالى وب ،شدركة( 780)مكوندة مددن 

 .2020مارس  23 حتى 2019يناير 

 والإفصاح عن المخاطر الزائدةالدراسات التى تناولت أثر جائحة كورونا على الثقة الإدارية  4/2/4

ختبدار العلاقدة ااهتمدت ب التدى دراسداتالأى مدن إلدى  -م فى حدود علمه -الباحثونوصل يتلم 

سدتنتج فدى ي ،ولكن .ى ظل جائحة كورونافمستوى الإفصاح عن المخاطر و الزائدةبين الثقة الإدارية 

مسدتوى و الزائددةسبق عرضه من دراسات سدابقة إمكانيدة وجدود علاقدة بدين الثقدة الإداريدة  ضوء ما

. سدلبيتجداه إيجدابى أو كدون هدذه العلاقدة ذات اوقدد ت .الإفصاح عن المخاطر في ظل جائحدة كوروندا

 الزائدددةر جائحددة كورونددا علددى العلاقددة بددين الثقددة الإداريددة يثلتددأ يمكددن توضدديح المبددررات النظريددةو

 : كالتالىمتناقضتين النظر ال يوجهتفى  ،مستوى الإفصاح عن المخاطرو

 لجائحدة كوروندا سدلبي وجدود تدأثيرهدذه علدى احتماليدة تؤسدس وجهدة النظدر  :وجهة النظر الأوليى -

لأن وذلددك  ،ومسددتوى الإفصداح عددن المخداطر الزائددةلعلاقددة بدين الثقددة الإداريدة ل( )كمتغيدر مدنظم

مدن قبدل ستراتيجيات تؤدي إلى الإفصاح عن معلومات ليس هناك حاجة إليها إلتبني  يسعى المدير

 بسددببة، السدديئ الأخبددار حجددبنحددو  مدددراءال بعددضسددعى يقددد  كمددا .مسددتخدمي التقددارير الماليددة

تحسدين الانطبداع العددام والصدورة الذهنيدة عددن ذلدك مدن أجددل و ،السدديطرة ووهدم المهنيدة مخداوفهم

الواقدع مدا قدد تكدون عليده فدى بل والعمل على التضخيم من تلدك القددرات بخدلاف  وقدراته،كفاءته 

 ات.الشركوأداء واستمرارية  ،يؤدي إلى تشويه التقارير الماليةقد الأمر الذي  ،عملىال
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لجائحدة كوروندا علدى إيجدابى ر يأثتدوجدود احتماليدة  هدذهتجسدد وجهدة النظدر وجهة النظر الثانيية:  -

وذلددك انطلاقدداً مددن وعددى  ،ومسددتوى الإفصدداح عددن المخدداطر الزائدددةالعلاقددة بددين الثقددة الإداريددة 

، لتخفديض حالدة عددم المخداطرلأهميدة الإفصداح عدن  الزائددةالإداريدة الثقدة  ذوي راءالمدوإدراك 

ستغلال العديدد مدن او اتهم،ستثمارحجم ا زيادةل التأكد، وكسب ثقة المستثمرين الحاليين والمرتقبين

 ستثمارية التي تحقق قيمة مضافة لهم وللشركة.الفرص الإ

 الدراسات السابقة  التعليق على 4/2/5

 يلى: إلى ما الباحثونتوصل  ،ضوء مراجعة الدراسات السابقةى ف

ومستوى الإفصاح عن  الزائدةلدراسات المهتمة بصياغة العلاقة بين الثقة الإدارية انتائج باين ت -1

 .المخاطر

الثقة  تكلما زاد بأنه ذلك مفسراً  ة،علاقة موجبوجود  شارت إلىالدراسات أ بعضف

 لمدراءما يتوفر لدى هؤلاء الوذلك  ،عن المخاطرزاد مستوى الإفصاح  لدى المدراء داريةالإ

عدم تماثل الحد من حالة و، المستثمرينزيادة ثقة بهدف و، ألية للمستقبلؤنظرة تفامن 

بقاء واستمرار الشركات مع إلى  يؤدىقد ما ب ،لدى المساهمين وأصحاب المصالحالمعلومات 

 يها.لد ستثماراتلاازيادة حجم 

بين الثقة الإدارية  ةعلاقة سالبوجود  إلىالدراسات الأخرى بعض نتائج بينما توصلت 

كلما زادت الثقة الإدارية لدى المدراء ذلك بأنه مفسراً  ،ومستوى الإفصاح عن المخاطر الزائدة

بصفة خاصة، انخفض مستوى و بصفة عامة. مستوى الإفصاح عن المخاطرانخفض كلما 

للمستثمرين وغيرهم من صانعى قرار الاستثمار، وذلك حفاظاً خبار السيئة الأ لإفصاح عنا

لإفصاح عن مستوى انحراف اما أدى إلى ب ،وهم السيطرةتطبيقاً للمهنية ا على مكانة المدراء

صحاب أغيرهم على قرارات المستثمرين و اً تأثير سلبالو ،الأمثل اهعن مستوالمخاطر 

 بسبب عدم الإفصاح الكافى عن المخاطر التى تواجه الشركة. ،لحالمصا

فبعض الدراسات قامت بقياس  ؛لدى المدراء الزائدةجرائية للثقة الإدارية مقاييس الإالاختلاف  -2

صورة الذهنية للمدراء من حيث التغطية الصحفية الة الإدارية لدى المدراء على حسب قالث

مقياس ناءً على ب الزائدةحدد الثقة الإدارية ، والبعض الأخر .والتقارير السنوية للشركة

لديهم ثقة إدارية زائدة  ينفأغلب المدراء الذ ،للشركة ستثمار من حيث النفقات الرأسماليةلاا

ى كافى لتلك لتمويل داخ همإذا كان لديالاستثمارية  ممشروعاتهادة فى تقييم عوائد ع ونيبالغ
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فقد  ،ستثماريةبالسوق وتكلفة المشروعات الإ دراية الكافيةاللم يكن لديهم  وإذا ،ستثماراتلاا

عند  يةالنقد اتتدفقكثر بالأترتبط الثقة الإدارية وبالتالى، فإن  .للتمويل الخارجى ونيلجأ

 ستثمار.لاا

عن  ومستوى الإفصاح الزائدةعلى العلاقة بين الثقة الإدارية  يتم اختبار أثر جائحة كورونا لم -3

لإفصاح عن العلاقة بين جائحة كورونا ومستوى ا قامت بدراسةفأغلب الدراسات  المخاطر؛

. الزائدةالإدارية  عن العلاقة بين جائحة كورونا والثقةاهتم باختبار  ،والبعض الأخر .المخاطر

العلاقة  أثر جائحة كورونا علىناولت الدراسات التى تمحدودية فى وبينما، كانت هناك ندرة 

خاصة فى البيئات العربية وبيئة  ،ومستوى الإفصاح عن المخاطرالزائدةبين الثقة الإدارية 

الحالى  أن يسهم البحثالباحثون توقع التى يبحثية الفجوة اليشكل وهو ما قد  الأعمال المصرية.

 فى تغطيتها.

 كما يلى: العدمومن ثم يمكن صياغة واشتقاق الفرض الرئيسى للبحث فى صيغة الفرض 

 الفرض الرئيسى للبحث

 "على مستوى الإفصاح عن المخاطرفى ظل جائحة كورونا الزائدةلا يوجد أثر للثقة الإدارية "

 اهددتم ،واشددتقاق فددرض البحددثوفددى ضددوء تقيدديم الدراسددات السددابقة المهتمددة بمجددال البحددث 

 ،لبحددثالرئيسددى لفددرض الختباريددة المسددتخدمة فددى اختبددار لاسددتعراض منهجيددة الدراسددة ااب البداحثون

 :فى الجزء التالى عرضوذلك كما سي

 ختباريةتصميم الدراسة الا 4/3

 ،لبحدثالرئيسدى لفرض الختبار لا تمهيداً وذلك  ،ختباريةلايناقش هذا القسم تصميم الدراسة ا 

 :ك من خلال تناول النقاط التاليةوذل ،وتحقيق أهدافه

 دراسةنموذج ال 4/3/1

ومسدتوى  الزائددةأثر جائحة كورونا على العلاقة بين الثقة الإداريدة ستهدف النموذج دراسة ي

استخدام سلسلة مدن على بحث لالرئيسى لفرض الختبار افي  الباحثونواعتمد  .الإفصاح عن المخاطر

ختبددار أثددر الثقددة ا، وباسددتخدام نمددوذج الانحدددار التفدداعلى سدديتم (Pooled Data)البيانددات المجمعددة 

فدى ظدل جائحدة  تدابع( )كمتغير)كمتغير مستقل( على مستوى الإفصاح عن المخاطر  الزائدةالإدارية 
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ة المحددددة بواسددطة بعددد الددتحكم فددي المتغيددرات الأخددرى الضددابط ولكددن، كورونددا )كمتغيددر مددنظم(

 على النحو التالى:وذلك  ،الدراسات السابقة

RDi,t= β0+ β1MOi,t+β2DUMt×MOi,t+β3INDUSi,t+ β4Sizei,t+i,t 

 ن:إحيث 

t,iRD:  للشركة  الإفصاح عن المخاطر(i)  في السنة(t). 

0β:  المقدار الثابت 

1β:  نحدار الخاص بالثقة الإدارية الزائدةمعامل الا. 

2β:  نحدار التفاعلى الخاص بالثقة الإدارية الزائدة خلال فترة جائحة كورونامعامل الا. 

4β –3β:  .معاملات المتغيرات الضابطة 

i,tMO:   للشركة  الزائدةالثقة الإدارية(i)  في السنة(t). 

tDUM:  خلاف ذلك(بصفر)و ،(2020،2021)عوام للأ (1)متغير وهمى يأخذ القيمة. 

i,tINDUS: ( نوع الصناعه للشركةi) ( في السنةt). 

i,tSize:   الشركة حجم(i)  في السنة(t). 

t,i:   
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 متغيرات البحث وكيفية قياسها 4/3/2

 ( قياس المتغيرات2جدول رقم )

 التعريف الإجرائى للمتغيرات
 المتغيرات

 اسم المتغير رمز المتغير

 :المتغير التابع

فصحت عنها أختيارية التى لاقسمة عدد البنود اعن طريق  ،يمكن قياسه

، كما بالملحق - الشركات بالنسبة إلى إجمالى بنود مششر الإفصاح المستخدم

فى   الواحد الصحي ثحيث أن كل عنصر من عناصر الإفصاح سيأخذ قيمة 

 ;Mokhtar and Mellett, 2013)بخلاأ ذلك  صفرثحالة وجود ، و

Marzouk, 2015). 

FDR الإفصاح عن المخاطر 

 :المتغير المستقل

النفقات قيمة كانت إذا  الواحد الصحي  قيمةيأخذ وهمى بمتغير  ها،قياسيمكن 

ككل فى  ةلعيناكبر من وسيص أ ةلشركاصول أجمالى نسبة إلى إالرأسمالية 

 Schrand and)القيمة ثصفر  بخلاأ ذلكيأخذ و ،نفس العام

Zechman,2012). 

MO  الزائدةالثقة الإدارية 

 :المتغيرات الضابطة

 حجم الشركة SIZE .فى نهاية العام جمالى أصول الشركةلإاللوغارتيم الطبيعى 

لشركة، وذلك للتغلب اإليه  تنتمي الذيعن القطاع يعبر متغير وهمى تقاس، ب

بحث، إليه الشركات محل ال تنتمي الذيعلى الأثار الثابتة للتغير فى القطاع 

-n)وسيتم استخدام متغير وهمي  .  قطاع اقتصادى15عدد ثيشمل البحث و

 لعدد القطاعات كمتغير ضابص لتحديد نوع القطاع ثأو الصناعة . (1

INDUS ةنوع الصناع 

  :المتغير المنظم

الصحي  فى الأعوام التى انتشرت فيها جائحة واحد المتغير وهمى يأخذ قيمة 

 . صفريأخذ قيمة ثال خلاأ ذلكبو ، 2021، 2020كورونا خاصة فى عامى ث
DUM انتشار كورونا  فترة 

 البحثفترة ومجتمع وعينة  4/3/3

فى الشركات المساهمة المقيدة ببورصة الأوراق المالية المصرية خلال  البحثيتمثل مجتمع 

ار عينة يختاعلى  الباحثونعتمد يوسوف  ،2021حتى عام  2018من عام الزمنية الممتدة الفترة 

( شركة من الشركات 92شركات العينة )د سرة من تلك الشركات المسجلة بالبورصة، ويبلغ عديَ مُ 

وقد تم  .قتصادى مختلفا( قطاع 15موزعه على )الالمسجلة بسوق الأوراق المالية المصرية و

 التالية:شتراطات الامحل البحث، بعد تطبيق الشركات عينة ار ياخت

 حيدث أنهدا تخضدع لأحكدام مقدررات  ؛وذلك لطبيعتها الخاصة ،شركات الماليةالالبنوك و استبعاد

التدى تلزمهدا بالإفصداح عدن المخداطر بشدكل محددد قدد يختلدف عدن بداقى الشدركات  ،لجنة بدازل

 المدرجة بالبورصة.
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 تداول أسهمها ببورصة الأوراق الماليدة خدلال فتدرة تمسجلة والمختاره  اتالشركعينة ن تكون أ

 .البحث

 البحثفترة  خلاللعينة الشركات جلس الإدارة وتقارير م القوائم الماليةتوافر. 

 خلال فترة البحث، وذلك كما يلى: شركاتلعينة ال( التوزيع القطاعى 3ويوضح الجدول رقم )

 لعينة البحث( : التوزيع القطاعى 3جدول )

 م اسم القطاع 2018 2019 2020 2021

 1 قطاع الكيماويات 5 5 5   5

 2 قطاع التشييد ومواد البناء 10 10 10 10

 3 قطاع الغاز والبترول 3 3 3 3

 4 قطاع الرعاية الصحية والأدوية 8 8 8 8

 5 ةوالشخصي ةقطاع المنتجات المنزلي 8 8 8 8

 6 ساسيةلأقطاع الموارد ا 8 8 8 8

 7 غذية والمشروباتلأقطاع ا 12 12 12 12

 8 قطاع خدمات ومنتجات صناعية وسيارات 11 11 11 11

 9 قطاع الاتصالات 2 2 2 2

 10 علاملإقطاع ا 1 1 1 1

 11 قطاع موزعون وتجار تجزئة 3 3 3 3

 12 قطاع العقارات 10 10 10 10

 13 قطاع التكنولوجيا 2 2 2 2

 14 المرافققطاع  1 1 1 1

 15 قطاع السياحة 8 8 8 8

 جمالى عدد الشركات العينة النهائيةإ 92 92 92 92

 عدد الشركات المقيدة بالبورصة 220 218 215 218

 عدد الشركات التى تنتمى إلى قطاعى البنوك والخدمات المالية 56 47 45 50

 بالبورصةعدد الشركات غير المالية المقيدة  164 171 170 168

55% 54%  53%  56%  ةنسبة الشركات العينة إلى اجمالى الشركات غير المالية المقيدة بالبورص 

 منهجية اختبار فروه البحث 4/3/4

 2018على التقارير المالية لشركات المساهمة المصرية خلال الفترة من )بحث ال اعتمد

 الباحثونحيث قام اقتصادى. ( قطاع15) البالغ عددها ( على مستوى عدد من القطاعات2021حتى

جائحة أزمة الأزمات )الاستقرار و فترتيظل  فى بتفريغ البيانات وتحليلها واستخلاص نتائجها

تشغيل وذلك ب، ت الأزماتيوقتل ((Time Dummy Variableوتم إضافة متغير منظم  .كورونا(

 (Pooled data cluster byfirm)طريقة  ، واستخدام((Eviews-10برنامج التحليل الإحصائي 

(Petersen, 2006)، اختلاف مشكلة  :ذج الانحدار مثلانمالمرتبطة بتجنب مشاكل القياس ل

 بين الأخطاء. والارتباط الذاتي ات،التباين
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 نتائج البحث 4/4

وذلدك  ،لبحدثالرئيسدى لفرض الختبارات الإحصائية المتعلقة بلانتائج ا ببيان البحثهتم هذا ا

 التالية:من خلال استعراض الجوانب  ،لمناقشة وتحليل نتائجه تمهيداً 

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات البحث 4/4/1

 ،لبحثالرئيسى لفرض ال( أهم الإحصااءات الوصفية للمتغيرات المرتبطة ب4)يعرض الجدول رقم 

وذلك على  ،وذلك للتعرف على الخصائص المميزة لها على مستوى عينة الشركات محل البحث

 التالى:النحو 

   : الإحصاءات الوصفية4جدول ث

 يلي: ويوضح الجدول السابق ما

: تشير نتائج الإحصاءات الوصفية الخاصة بمستوى الإفصاح عن المخاطر إلى المتغير التابع -

حيث  ،تفاوت كبير بين شركات العينة في مستوى الإفصاح عن المخاطر في تقاريرها الماليةوجود 

، (0.41026) قدره ( وذلك بمتوسط0.02564،0.76923يتراوح مستوى الإفصاح ما بين )

(، ويرجع ذلك إلى عدم وجود معايير وإرشادات تنظم 0.09215نحراف معياري قدره )او

في  الإفصاح حتى الآن، حيث مازال الإفصاح عن المخاطر اختيارياً ممارسات ذلك النوع من 

 .جمهورية مصر العربية

ذلك و ،(185.459))الصفر( و بينالزائدة للمدراء ما  الثقة الإداريةتراوحت  المتغير المستقل:-

 (.10.0596)قدره نحراف معياري با

ذلك و (،10.814( و)5.530) بينما محل البحث،  اتم الشركاحجتراوح أ المتغيرات الضابطة: -

 .(0.857)قدره نحراف معياري با

 

 المتغيرات
عدد 

 المشاهدات
 الوسيط

الانحراف 
 المعياري

 المتوسط
 المدى

 الحد الأعلى الحد الأدنى

 تابعالمتغيرات ال

 0.76923 0.02564 0.41026 0.09215 0.43906 340 الإفصاح عن المخاطر

 المتغير المستقل

 185.4587 0 0.008431 10.0596 0.59576 340 الزائدةالثقة الإدارية 

 المتغير الضابط

 10.8149 5.53027 8.83248 0.85657 8.78246 340 حجم الشركة
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 البحث نموذج الانحدار الخاص بنتائ  مناقشة وتحليل  4/4/2

ختبار لاPetersen, 2006) ) ـل Pooled data cluster by firm)ج )وذتم الاعتماد على نم       

بحددث، وذلددك تتناسددب مددع طبيعددة بيانددات ال، والتددى ةابع والمتغيددرات المسددتقلالعلاقددة بددين المتغيددر التدد

، بهدددف الوصددول إلددى أهددم للبحددث زمنيددةالسلسددلة الخددلال حتوائهددا علددى مجموعددة مددن الشددركات لإ

مشدداكل القيدداس التددى يمكددن أن تترتددب علددى تخلددف تجنددب ولالمتغيددر التددابع.  علددى المتغيددرات المددؤثرة

 ؛(Ordinary Least Square)لطريقدة وفقداً  نحددار الخطدىلافتراضات الخاصة بنموذج الابعض ا

الأخطددداء رتبددداط الدددذاتي بدددين لامشدددكلة او ،(Multicollinearity)زدواج الخطدددي لامشدددكلة ا وهدددي

(Autocorrelation) ،مشدددكلة اخددددتلاف التبايندددات و(Hetroscedasticity)، مشددددكلة اعتداليددددة و

ذح و" لمتغيدرات نمدVIFن جميدع قديم معداملات التضدخم "أ كمدا .(Normality)الأخطاء العشوائية 

نحدددار لا( نتددائج تحليددل ا5يعددرض الجدددول رقددم )و . (Kutner, 2004)(10)الانحدددار لددم تتجدداوز 

فدى ظدل جائحدة كوروندا،  الإفصداح عدن المخداطرمسدتوى و الزائددةالمتعدد للعلاقة بين الثقة الإدارية 

 على النحو التالى:

 حدار نلاانتائج نموذج ( تحليل 5) جدول

 الزائدةبين الثقة الإدارية العلاقة جاءت  ،نحدار الموضحة بالجدوللانتائج تحليل ال فقاو

 ،710.2تعادل  المعدل (2Rأن قيمة معامل التحديد ) كما ،معنوية الإفصاح عن المخاطرمستوى و

من التباين في المتغير  اً ( تقريب0.207نحدار تفسر )لاانموذج وهو ما يعنى أن المتغيرات المفسرة في 

 عام حتى 2018 عام منالممتدة سنوات  ةربعخلال الأ يحصائلإخلال التحليل اوقد تبين  التابع.

 النتائ  ما يلى:وأوضحت  ،2021

 ستقرار.لاطر فى فترات اوى الإفصاح عن المخامستعلى  موجبلها تأثير  الزائدةالثقة الإدارية  -

 المتغيرات المفسرة
معاملات 

 (β)الانحدار
 (t)قيمة 

مستوى 
 ((Sigالدلالة

 0.0228 2.3197 0.22957 نحدارلاثابت ا

 0.0462 2.02387 0.02783 الزائدة الثقة الإدارية

 0.000 -5.3456 -0.0698 الزائدة الثقة الإدارية×انتشار جائحة كورونا وقت 

 0.1074 -1.6274 -0.0031 نوع الصناعة

 0.0148 2.48799 0.02686 حجم الشركة

 2R 0.21785معامل التحديد 

 2R Adjusted 0.20772معامل التحديد المعدل 
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فترة ) الأزماتفترة أثناء عن المخاطر  ومستوى الإفصاحالزائدة سالبة بين الثقة الإدارية علاقة ال -

 (.جائحة كوروناانتشار 

 .علاقة موجبة بين حجم الشركة ومستوى الإفصاح عن المخاطرال -

 خاصة فى فترات الأزمات. على كمية الإفصاح عن المخاطر يوثر نوع قطاع الصناعة -

وجييود أثيير للثقيية ممييا يعنييي  ،وقبييول الفييره البييديللعييدم ارفيي  مكيين ي ،ونتيجيية لمييا سييبق

 البياحثونتوصيل حييث  ؛فى ظل جائحة كورونيا على مستوى الإفصاح عن المخاطر الزائدةالإدارية 

 ،سدتقرارلافدى ظدل فتدرات ا علاقة موجبدةبينهم  خاطرعن الم الإفصاحو الزائدة الإداريةالثقة أن  إلى

ثقدة من يزيددذلدك ، والثقة الإدارية لدى المدراء زاد مستوى الإفصاح عن المخداطر تكلما زاد هنأى أ

اتهم، بالشدكل اسدتثمارحجدم زيدادة مدا يدؤدى إلدى وغيرهم من صدانعى قدرار الاسدتثمار، ب رينثمالمست

 .عدم تماثل المعلوماتيحد من فجوة و ،الشركة داءعلى أينعكس إيجابياً  الذي

 ,.e.g., Liu et al) المثدال، ومنهدا علدى سدبيل لدراسداتوذلك بما يتوافق مع نتدائج بعدض ا

2020;Goldberg et al.,2020;Salehi et al.,2020). دراسداتنتدائج بعدض العلدى عكدس و 

التددى تناولددت  (;Chang,2019e.g.,Summunar and Djakman,2020) ؛ ومنهددا،الآخددرى

 إلدىحيدث أشدارت نتدائج تلدك الدراسدات  ؛العلاقة بين الثقة الإدارية ومستوى الإفصداح عدن المخداطر

مسددتوى انخفددض  الزائدددةالثقددة الإداريددة  تأى كلمددا زاد ،سددتقرارفددى فتددرات الإوجددود علاقددة سددلبية 

 ،والفتدرات الزمنيدة ،اخدتلاف بيئدة التطبيدق :مثل ،وقد يكون ذلك لعدة عوامل .فصاح عن المخاطرالإ

انطلاقاً من إمكانية اخدتلاف نتدائج و .ختلاف نوع المخاطر بين قطاع وآخراوالمتبعة، القياس طرق و

 ليهدتم باختبدار ، وما تشهده من استقرار أو أزمات، جاء البحدث الحدالىالفترة الزمنيةالبحث باختلاف 

الأزمدات راء تجاه الإفصاح عدن المخداطر اسدتجابة للثقدة الإداريدة الزائددة فدى ظدل فتدرات سلوك المد

 ستقرار. فترات الامقارنة ب

 وقددت الأزمددات )جائحددة كورونددا(وعنددد دخددول  ،دخددال وقددت الأزمددة كمتغيددر مددنظمإتددم لددذا، 

علاقدة  إلدى طرومستوى الإفصداح عدن المخدا الزائدةالعلاقة بين الثقة الإدارية ، تحولت ظممتغير منك

خاصدة مستوى الإفصداح عدن المخداطر انخفض الثقة الإدارية لدى المدراء  تكلما زاد هنأى أ ؛سالبة

 التدى أوضدحت، Hu et al .(2020) دراسةوذلك يتفق مع ما توصلت إليه نتائج  ،زماتلأفى وقت ا

ت اوقدأفدى نحدو تخفديض مسدتوى الإفصداح عدن المخداطر  ،زائددةالداريدة الإثقة ذوي الالمدراء  توجه

 .الشركةوبقاء ستمرارية احفاظ على للوذلك  مقارنة بفترات الاستقرار، الأزمات )جائحة كورونا(
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ومعنويدة؛ أى يدزداد العلاقدة بدين حجدم الشدركة والإفصداح عدن المخداطر موجبدة كما جداءت 

 تالتددخلاو ،لتجنب التكداليف السياسديةوذلك  ات،م الشركاحجبزيادة أ الإفصاح عن المخاطرمستوى 

 Zadah,2012;Al-Dubai et)؛ مثددل،دراسدداتبمددا يتوافددق مددع نتددائج بعددض الوذلددك  ،الحكوميددة

al.,2021)،  ؤثر علدى يد ليده الشدركةإالدذي تنتمدي  الصناعةقطاع نوع  أنأوضحت نتائج البحث كما

 (.)جائحة كورونا الأزماتفى أوقات خاصة للشركة  مستوى الإفصاح عن المخاطر

 :خلاصة البحث والتوصيات والبحوث المستقبلية 4/5
 

 خلاصة البحث 4/5/1

 الزائددةقش البحث الجددل القدائم حدول أثدر جائحدة كوروندا علدى العلاقدة بدين الثقدة الإداريدة نا

تؤثر علددى سدالأزمددات أوقدات إذا كانددت ممدا وذلددك بهددف التحقددق  ،ومسدتوى الإفصداح عددن المخداطر

أم لا، وذلددك مسددتوى الإفصدداح عددن المخدداطر الثقددة الإداريددة الزائدددة بشددأن  ذويقددرارات المدددراء 

مقيدددة شددركة  (92تددم تطبيددق البحدث علددى عينددة مكونددة مددن ) بيئددة الأعمددال المصددرية.بدالتطبيق علددى 

 (340جمددالى عدددد مشدداهدات قدددره )إبوذلددك ببورصددة الأوراق الماليددة المصددرية، وتتددداول أسددهمها 

ج التحليدل مبرندا تشدغيلبو .2021حتدى عدام  2018خلال السلسلة الزمنية الممتددة مدن عدام  ة،مشاهد

 الزائددةوجود علاقة موجبة بدين الثقدة الإداريدة  :وخلص البحث إلى ،(E-views V-10حصائى )الإ

دخدول وقدت الأزمدات )جائحدة د ولكن عن ،ستقرارلإفصاح عن المخاطر فى ظل فترات اومستوى الإ

ومسدتوى الإفصداح عدن المخداطر  الزائددةصبحت العلاقة بين الثقة الإداريدة أكمتغير منظم، كورونا( 

خاصدة الأخبدار و ،خفداء المعلومداتأن المدراء فدى فتدرات الأزمدات يلجدأون لإ وهذا يدل على ،لبةاس

وذلددك عكددس فتددرات  ،ت الأزمدداتاوقددأفددى  اتسددتمرارية أداء الشددركاعدددم  مددن تخوفدداً وذلددك  ،السدديئة

 .ستقرارالإ

ت اوقددفددى أخاصددة  ،فصدداح عددن المخدداطرضددرورة وضددع معددايير للإب ،البدداحثونوصددى يو

الحدالى وضدع لمعرفدة الغيدرهم مدن صدانعى قدرار الاسدتثمار لمساعدة المسدتثمرين ووذلك  ،الأزمات

بالإضافة إلى، بيان الكيفية التى يتعامل بهدا  .الأزمةالمراد الاستثمار بها، خاصة فى أوقات  اتشركلل

 الثقة الإدارية الزائدة لمواجهة المخاطر التى قد تواجهها الشركات فدى أوقدات الأزمدات. ذويالمدراء 

أن جدب إلا أنده ي ،لبحدثالبدديل لفدرض المن أدلدة علميدة تؤيدد  لباحثون اهتوصل إلي مام ،الرغمعلى و

 يلى: بمالأنها مقيدة  نظراً  ،بحذرهذا البحث تؤخذ نتائج 

 عليها.الرئيسى ختبار الفرض اعينة الشركات التى تم أخذها من بيئة الأعمال المصرية لإجراء  -
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 البحث.متغيرات  قياسجرائية التى تم عن طريقها لإالمقاييس ا -

 لبحث.الرئيسى لفرض الفيها اختبار الأزمات التى تم فترة محدودية  -

الثقة الإدارية الزائدة  ذويالمدراء ختبار أثر نوع الصناعة على العلاقة بين الم يهتم البحث ب -

ضافة نوع الصناعة كمتغير وهمى إتم أثناء فترة الأزمات؛ حيث  ومستوى الإفصاح عن المخاطر

 .فصاح عن المخاطرومستوى الإ الزائدةعلى العلاقة بين الثقة الإدارية  هلعزل تأثير

 التوصيات 4/5/2
 ،ولددديس التكدددرارات ةذات القددديم الثابتددد الزائددددة الإداريدددةحدددد مقددداييس الثقدددة أعتمددداد اضدددرورة  -1

 .التقارير المالية للشركات فيعن المخاطر  الإفصاحنحو  المدراءسلوكيات لقياس 

ملددددزم وضددددع معيددددار ب ،سددددتثمارلاالماليددددة ووزارة ا ةهتمددددام الهيئددددة العامددددة للرقابدددداضددددرورة  -2

علدددى التقدددارير الماليدددة  يمدددا يسددداعد مسدددتخدمب ،المخددداطرلإفصددداح عدددن لشدددركات بضدددرورة ال

 .ةللشركحقيقة الأوضاع الاقتصادية معرفة 

رتبدددة عددددن تسدددتخدام الأسددداليب الكميدددة فدددى التنبددددؤ بالخسدددائر الماليدددة المحتملدددة الماضدددرورة  -3

وذلدددك عندددد الإفصددداح المحاسدددبى عدددن هدددذه الخسدددائر بالإيضددداحات  ،جائحدددة كوروندددا العالميدددة

 .والتى تعد جزء لا يتجزأ عن القوائم المالية ،المتممة للقوائم المالية

ضدددرورة الإفصددداح عدددن المخددداطر المتعلقدددة بجائحدددة كوروندددا والتدددداعيات الإيجابيدددة فدددى حالدددة  -4

ئتمدددان ضدددريبى، حصدددول الشدددركة علدددى تعويضدددات أو دعدددم مدددن الدولدددة أو تمتدددع الشدددركة بإ

 .ضريبية، أو تخفيض الإلتزامات الضريبيةاللتزامات الإأو تأجيل سداد 

 ةالدراسات المستقبلية المقترح 4/5/3

 بع  المجالات البحثية، منها: الباحثونقترح ي

 .ستخدام مقاييس أخرى للثقة الإداريةإب بحثعادة تكرار الإ -

الشددركة والرافعددة الماليددة فددى ظددل جائحددة دراسددة العلاقددة بددين الإفصدداح عددن المخدداطر وحجددم  -

 .كورونا

 لمدراء وحجم الشركة فى ظل الأزمات.دراسة العلاقة بين الشخصية النرجسية ل -

 )الصددناعات(قطاعددات البددين  اتالفددروق فددي الإفصدداحأثددر الثقددة الإداريددة الزائدددة علددى ختبددار ا -

على بعض القطاعدات  التأثير سلباً ساهمت جائحة كورونا في فكما  ؛الأزماتفى أوقات المختلفة 

يالرعايددة قطاع :ب علددى بعددض القطاعددات الأخددرى مثددلجددابالإي سدداهمت أيضدداً فقددد الصددناعية، 

 .باتوالأغذية والمشرو ،الأدويةالصحية و
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 الملحق

 نوع المخاطر بنود الإفصاح
Interest rate Risk                                                  ة        مخاطر سعر الفائد-

Exchange rate Risk  - مخاطر سعر الصرأ  

Commodity Risk  مخاطر السلع الأساسية- 

Liquidity Risk مخاطر السيولة- 

Credit Risk  مخاطر الائتمان- 

Cost Capital Risk مخاطر تكلفة رأس المال- 

 المخاطر المالية

Customer Satisfaction  -رضاء العميل  

Product development  تطوير المنت- 

Efficiency and performance الكفاءة والأداء- 

Stock obsolescence تقادم المخزون- 

Product and service failure فشل المنت  والخدمة- 

Environmental المخاطر البيئية- 

Health and Safety  أمن وسلامة بيئة العمل- 

Brand name erosion تآكل اسم العلامة التجارية- 

Management Process إدارة العمليات- 

 مخاطر التشغيل

Leadership and management  -القيادة والإدارة                 

Out Sourcing الاستعانة بمصادر خارجية- 

Performance incentives دوافع الأداء- 

Change readiness القابلية والاستعداد للتطوير والتغيير- 

Communications الاتصالات- 

 مخاطر التمكين
 

Integrity -ةالأمان  

Access إمكانية الوصول- 

Availability الإتاحة- 

 Infrastucture البنية التحتية -

مخاطر التكنولوجية 
 والتشغيل المعلومات

 Management and employee fraud غش الإدارة والعاملين-

 Illegal acts التصرفات الغير قانونية -

 Reputation السمعة-

مخاطر الأمانة 
 والاستقامة

Environmental Scan -المس  البيئى  

Industry الصناعة- 

Business portfolio محفظة الأعمال- 

Competitors المنافسين- 

Pricing -التسعير  

Valuation  التقييم- 

Planning التخطيص- 

Life cycle ثالنمو والربحية  دورة الحياة - 

Performance measurement قياس الأداء- 

Regulatory اللوائ  التنظيمية- 

Sovereign and political والسياسية يةالمخاطر السياد - 

 المخاطر الإستراتيجية
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Abstract: 

The research tests the relationship between management 

overconfidence and the level of risk disclosure; and the effect of 

coronaviruses periods on this relashionship. The sample of the study 

consists of 92 Egyptian corporatins belonging to (15) economic sectors 

during years 2018 to 2022. The pooled data least sequare method is used 

through Eviews-10 program. Generally, the relashionship between 

management overconvidence (independendent variable) and the level of risk 

disclosure (dependent variable) is positive. As expected, enterning 

coronaviruses period as a moderator variable changes the relashionship 

between management overconfidence and corona virus to negative. This 

reflects that, during crisis period, managers do not reveal information related 

to risk to not affecting the firm value, negatively. 

KeyWords: Managerial Overconfidence - Risk disclosue-Covid-19 

(coronaviruse). 

 


