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 ملخص ال�حث: 

أثر   ال�حث دراسة واخت�ار  الشر�ة  �عض  �ستهدف  الرفع  خصائص  الشر�ة،  (حجم 
الملك�ة)   ز  تر�ُّ الشر�ة،  ر�ح�ة  المعلومات   علي المالي،  عن  للإفصاح  التقی�م�ة  المقدرة 

المستقبل�ة للشر�ات المدرجة في البورصة المصر�ة، وذلك عن طر�ق دراسة أثر خصائص 
الشر�ة على مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة، یت�عه اخت�ار أثر مستوى الإفصاح  

شر�ة مقیدة �البورصة    ٩٩ة، وذلك �استخدام  التقی�م  مقدرتهعن المعلومات المستقبل�ة على  
بین . وقد توصل ال�احث إلى عدم وجود تأثیر معنوي  ٢٠٢٣-٢٠٢١فترة    المصر�ة خلال 

خصائص الشر�ات المصر�ة ومستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة خلال فترة الدراسة  
المستقبل�ة المعلومات  عن  الإفصاح  مستوى  مع  السلبي  الشر�ة  حجم  تأثیر  �ما  ،  �استثناء 

تأثیر معنوي بین مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة وسعر   توصل إلى عدم وجود 
لقدرته �مؤشر  المصر�ة  �البورصة  المقیدة  الشر�ات  لاسهم  فترة    االاقفال  خلال  التقی�م�ة 

خصائص الشر�ات المصر�ة المدرجة في البورصة المصر�ة لا تؤثر ومن ثم، فإن    الدراسة. 
 على المقدرة التقی�م�ة للافصاح عن المعلومات المستقبل�ة خلال فترة الدراسة. 

مفتاح�ة:   المقدرة  كلمات  مستقبل�ة،  معلومات  المستقبلي،  الإفصاح  الشر�ة،  خصائص 
 التقی�م�ة، ملائمة الق�مة.
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Abstract: 

The research aims to study the impact of some of the firm 
characteristics (company size, leverage, company profitability, 
ownership concentration) on the value relevance of forward-looking 
information disclosure (FLID) for companies listed on the Egyptian 
Stock Exchange. By studying the impact of the firm characteristics on 
the level of FLID, followed by a test the impact of the level of FLID 
on its value relevance, using 99 companies during the period 2021-
2023. The researcher concluded that there was no significant impact 
between the characteristics of the Egyptian companies and the level of 
FLID during the study period, except for the negative impact of the 
firm size with the level of FLID. He also found that there was no 
significant effect between the level of FLID and the closing price of 
the listed companies’ shares in the Egyptian Stock Exchange as an 
indicator of its value relevance during the study period. 
Keywords: Company characteristics, future/forward-looking 
disclosure, future/forward-looking information, value relevance. 
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 مقدمة ال�حث -١

المال�ةالشر�ات  إفصاح  ُ�عد   للوفاء    وحده  �القوائم  المستخدمین   �احت�اجاتغیر �افٍ 
تزایدت    والتيحیث یتجاهل الإفصاح العدید من البنود المال�ة وغیر المال�ة  ،  وأصحاب المصالح

في هذا الإطار، تُفصح الشر�ات عن �عض .  تحدید ق�مة الشر�ة ومستوى أدائها  فيأهمیتها  
خت�ار�اً �الإضافة إلى المعلومات المحاسب�ة المُقدمة في نها�ة االتكمیل�ة أو الإضاف�ة    هامعلومات 

من قبل    اخت�ار�اً   نهاالسنة المال�ة. حیث تتضمن المعلومات الإضاف�ة التي یتم الإفصاح ع
معلومات  الشر�ات المنتجات   س�اقوفي    مستقبل�ة.،  عن  الإفصاح  �مكن  المعلومات،  هذه 

والأداء المتوقع للشر�ة وغیرها من المعلومات. وس�كون مستوى هذه   والاسترات�ج�ات والخطط
هماً في فهم مستقبل الشر�ة  المعلومات المُفصح عنها ف�ما یتعلق �عمل�ات الشر�ات المستقبل�ة مُ 

 . )Celik et al., 2006) النقد�ة قاتوتقدیر الأنشطة المستقبل�ة و�التالي التدف

الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة �شیر إلى توفیر المعلومات التي   �ان �مكن  القول  
قد ینطوي على توقعات  الذي  و   ،تُمكّن أصحاب المصلحة من تقی�م الأداء المستقبلي للشر�ة

أ�ضاً معلومات عن توقعات و   ،مال�ة مثل توقعات الأر�اح، والتدفقات النقد�ة، وحجم المب�عات
المح�ط  التأكد  وعدم  المخاطر  مثل  المستقبل  في  الشر�ة  أداء  على  تؤثر  قد  مال�ة  غیر 

 . )Aljifri & Hussainey, 2007; Uyar & Kilic, 2012(�الشر�ة

عن المعلومات المستقبل�ة �ما هو الحال في مجالات الإفصاح عن المعلومات   الإفصاح
یلعب دوراً في  حیث    ، وأصحاب المصلحة  الشر�ة�قلل من عدم تماثل المعلومات بین    ،الأخرى 

قرارات صح�حة    �اتخاذمما �سمح لأصحاب المصلحة  ؛  سد الفجوة المعلومات�ة بین الطرفین
اتخاذ قرارات الشراء    في�حتاج المستثمرون إلى مثل هذه المعلومات    فقد  في علاقتها �الشر�ة.

أو الب�ع �شأن أسهم شر�ة معینة، وهم على استعداد للاستثمار في الشر�ات التي تَعِد �الأداء 
�ما �حتاج الدائنون أ�ضاً إلى معلومات مستقبل�ة لاتخاذ القرارات المتعلقة   .المستقبلي المرتفع
القروض أخرى ؛  بتوفیر  مرة  سدادها  سیتم  القروض  أن  من  المعلومات    .لیتأكدوا  و�التالي 

الدائنین و المستثمر�ن و لبي احت�اجات  ، تُ التار�خ�ةالمستقبل�ة جن�اً إلى جنب مع المعلومات  
�شكلٍ   دمینالمستخ للمعلومات   ,Abed, 2010; Aljifri & Hussainey(�بیر  الآخر�ن 

2007; Celik et al., 2006; Mathuva, 2012; Uyar & Kilic, 2012( . 

تناولت �عض الدراسات أثر خصائص الشر�ة على الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة  
)Abad et al., 2018; Abdelazim et al., 2023; Aljifri & Hussainey, 2007; 
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Alkhatib, 2014; Buertey & Pae, 2021; Dey et al., 2020; Hassanein & 
Hussainey, 2015; Mahboub, 2019; Mathuva, 2012; Menicucci & 
Paolucci, 2017; Mousa & Elamir, 2018; O’Sullivan et al., 2008; 

Romano et al., 2019; Zhafarina & HARTO, 2017; (  والتي أشارت إلى أن ،
لنجاح المستثمر�ن والمحللین ومختلف أصحاب المصالح في تحقیق أهدافهم  من الأمور الهامة  

دراسة وفهم محددات   هذه المعلوماتالمعتمدة علي    الرشیدةالقرارات    واتخاذوأغراضهم المنشودة  
الإفصاح، أو �كون لدیهم خلف�ة عامة عن تلك المحددات التي شاع استخدامها هذا النوع من  

  ، الر�ح�ة  ،والتي تنطوي على �عض خصائص الشر�ات مثل حجم الشر�ة  ،قلودراستها علي الأ
�ما تتضمن أ�ضاً �عض آل�ات  .  منشأة المراجعة  وحجمنوع القطاع،    ،الرفع المالي  ،السیولة

دور رئ�س   ازدواج�ة   الاستقلال،  من حیث العدد،   مجلس الإدارة  ه�كلحو�مة الشر�ات مثل  
وغیرهم من العوامل التي    اجعة، لجنة إدارة المخاطرالإدارة والعضو المنتدب، لجنة المر مجلس  

قد تؤثر علي الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة. ممّا �مكّنهم من معرفة وتفسیر وفهم سبب  
 ،التغیر في مستوى الافصاح ومساعدتهم في تقی�م وتحلیل تلك المعلومات �شكل أكثر دقة

 قرارات أفضل. اتخاذو�عطائهم دلالات ومؤشرات واضحة تساهم في  

القرار لدى    عمل�ة اتخاذإلى تحسین  مستقبل�ة ذات قدرة تقی�م�ة  یؤدي تقد�م إفصاحات  
 ;Hussainey & Walker, 2009; Published et al., 2014(  المستثمر�ن

Schleicher et al., 2007  .( معلومات هامة للمستثمر�ن   حیث تشیر هذه الإفصاحات إلي
الذین �سندون قراراتهم إلى المعلومات المستقبل�ة إلى حدٍ �بیر. لذلك یهتم ال�احثون �المقدرة  
التقی�م�ة للمعلومات المحاسب�ة و��ف�ة تأثیرها على الق�م السوق�ة للأسهم، سواء دراسة ما إذا  

ا معنو�اً �الق�مة السوق�ة للسهم  كان هناك جزء معین من المعلومات المحاسب�ة یرت�ط ارت�اطً 
أو دراسة �م�ة المعلومات المحاسب�ة التي تفسر الاختلاف في ق�م الأسهم. بینما تهتم هذه  
الدراسة �المقدرة التقی�م�ة للإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة التي �مكن أن تؤثر على قرارات  

 Hussainey(  فضل القراراتالمستثمر�ن ومختلف أصحاب المصلحة وتُمكّنهم من اتخاذ أ
& Walker, 2009; Schleicher et al., 2007 ( . 

 مشكلة ال�حث -٢

للوفاء  �ُ  �افٍ  غیر  المال�ة  �القوائم  الإفصاح  وأصحاب    �احت�اجاتعد  المستخدمین 
البنود  ،  المصالح العدید من  المال�ة حیث یتجاهل الإفصاح عن  �ما في ذلك    المال�ة وغیر 
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�ما تجدر الإشارة أن    ).٢٠١٤(أحمد،  أهمیتها مؤخراً  تزایدت    المعلومات المستقبل�ة، والتي 
�المعلومات المستقبل�ة ومقدرتها التقی�م�ة، وما تحمله من   هناك نقص في المعرفة ف�ما یتعلق

أهم�ة لمختلف مستخدمیها. ومن الجدیر �الذ�ر وجود العدید من خصائص الشر�ات التي  
 ,.Abad et al(تؤثر على الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة، فقد تناولت �عض الدراسات  

2018; Abdelazim et al., 2023; Dey et al., 2020; Mahboub, 2019; 
Menicucci & Paolucci, 2017; Mousa & Elamir, 2018; Romano et al., 

2019; Zhafarina & HARTO, 2017(    الإفصاح عن تلك الخصائص، ووجود عدد
المستقبل�ة   للمعلومات  التقی�م�ة  المقدرة  التي تناولت  الدراسات   & Hussainey(آخر من 

Walker, 2009; Published et al, 2014; Wang & Hussainey, 2013; 
Hassanein et al., 2019 (   إلا أن هناك ندرة في الدراسات التي طُ�قت في مصر. ومن

 ثم، تتمثل تساؤلات ال�حث في الأسئلة التال�ة: 

 ماه�ة المعلومات المستقبل�ة والإفصاح عنها؟ •
 ماذا �قصد �المقدرة التقی�م�ة للمعلومات المحاسب�ة؟ •
 المستقبل�ة؟ما هو أثر خصائص الشر�ات على مستوى الإفصاح عن المعلومات  •
 هل الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة یتضمن معلومات ذات مقدرة تقی�م�ة؟ •
المعلومات  • عن  للإفصاح  التقی�م�ة  المقدرة  على  الشر�ات  أثر خصائص  هو  ما 

 المستقبل�ة؟
 هدف ال�حث -٣

(حجم الشر�ة، الرفع    واخت�ار أثر �عض خصائص الشر�ات دراسة    �ستهدف ال�حث
الملك�ة) ز  تر�ُّ الشر�ة،  ر�ح�ة  ال  المالي،  المعلومات معلي  عن  للإفصاح  التقی�م�ة  قدرة 

أثر خصائص ، وذلك عن طر�ق دراسة  لشر�ات المدرجة في البورصة المصر�ةل المستقبل�ة
الإفصاح ، یت�عه اخت�ار أثر مستوى  على مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة  اتالشر�

 . قدرتها التقی�م�ةعلى م  عن المعلومات المستقبل�ة

 أهم�ة ال�حث -٤

عدد محدود من الدراسات التي تناولت الافصاح عن    تن�ع أهم�ة هذا ال�حث من وجود
، على سبیل المثال دراسة  المعلومات المستقبل�ة في الدول النام�ة و�صفةٍ خاصة في مصر

على الرغم من وجود  ،  )Abdelazim et al., 2023؛  ٢٠١٦؛ رجب،  ٢٠١١(القل�طي،  
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ال�حوث من  متزایدة  الشر�ات  والدراسات  مجموعة  إفصاح  ممارسات  المعلومات   �شأن  عن 
. �الإضافة إلى ذلك، لم  مثل استرال�ا، تر��ا، والمملكة المتحدة  في الدول المتقدمةالمستقبل�ة  

، مثل الأخرى   یُدرس الموضوع في مصر �قدر المجالات الأخرى من الافصاح عن المعلومات
العوامل تناولت    التي  ةالدراسات العر��  في  هناك ندرة  وأن  ،والبیئي والفكري   الاجتماعيالإفصاح  

 أ�ضاً مقدرتها التقی�م�ة.تناولت  والتي عن المعلومات المستقبل�ةالإفصاح المؤثرة على 

  مُلحة   ضرورة  تصبحأالتي    تن�ع أهم�ة ال�حث أ�ضاً من أهم�ة المعلومات المستقبل�ة
 ثحی  ن م  استقراء الوضع المستقبلي للشر�ةوذلك من أجل  لمختلف أصحاب المصالح؛    �النس�ة

التوسع�ة    هاططخ  على  والتعرف  نها،و یدب  الوفاء  على  تهادر قو   �حیتها،ور   الاستمرار،  على  تهادر ق
الدور    هم�ةأ   التوسع، وذلك ما یُبرز  ذاه   نتیجة  المُرتق�ة  �ةدلاقتصااوالجدوى    في المستقبل،

  الخاصة   �ةدلاقتصاا  �فاءة وفعال�ة القرارات  دة�از   لخلا  نم  المعلومات المستقبل�ة   الذي تلع�ه
 المصالح.   بصحاأ هاذیتخ القرارات التي �الشر�ة، وترشید

 حدود ال�حث  -٥

في  ال�احث هامة  یراها  التي  الشر�ات  تناول �عض خصائص  ال�حث على  �قتصر 
التأثیر علي مستوى الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة ومقدرتها التقی�م�ة، على الرغم من  
تأثُّر الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة �العدید من العوامل سواء خصائص الشر�ات أو  

لعوامل، والتي تم اشتقاقها من العدید من الدراسات الاكاد�م�ة آل�ات الحو�مة أو غیرها من ا
من   �ل  دراسة  أهمها  ومن  الدولي،  المستوى   ;Aljifri & Hussainey, 2007(على 

Hassanein & Hussainey, 2015; K. Hussainey & Al-Najjar, 2011; 
Mathuva, 2012( .  ،ًتعم�م    وأخیرا البحث مشروطة بضوابط تحدید مجتمع  قابل�ة  نتائج 

كافة الشر�ات المقیدة �البورصة المصر�ة ف�ما عدا قطاع البنوك وعینة الدراسة التطبیقیة (
 . متغیرات الدراسة والمقاییس المستخدمة لقیاسوالخدمات المال�ة) 

 خطة ال�حث  -٦
؛ سیتم استكمال ما ت�قى من حدودهلهدفه، وفي ضوء  تاً بُناءً على مشكلة ال�حث وتحق�ق

 ال�حث على النحو التالي: 
 الإطار النظري واشتقاق فروض الدراسة.  ١-٦

 . المعلومات المستقبل�ةالافصاح عن  ١-١-٦
 .المقدرة التقی�م�ة للمعلومات المحاسب�ة ٢-١-٦



۲۰۲٤المجلد الاول العدد الاول یولیو   مجلة بحوث الاعمال                                                          
 
 

(PRINT): ISSN 3009-6308                 ۱۲۹                 (ONLINE):ISSN 3009-7738 
 

 

أثر خصائص الشر�ة على الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة   ٣-١-٦
 . واشتقاق فرض الدراسة الأول

المقدرة التقی�م�ة للإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة واشتقاق فرض  ٤-١-٦
 .الدراسة الثاني

 . الدراسة التطب�ق�ة ٢-٦
 .نتائج ال�حث والتوص�ات ومجالات ال�حث المقترحة ٣-٦

 الإطار النظري واشتقاق فروض الدراسة  ١-٦

 المعلومات المستقبل�ةالافصاح عن  ١-١-٦

والممارسة العمل�ة لكونه أحد    ةالمحاسب�  الدراسات الإفصاح �اهتمام واسع في  ى�حظ
�افة الأطراف أصحاب    هامة إلىمعلومات  ما �حمله من  الأساس�ة في المحاس�ة و   الر�ائز

للمعلومات المستقبل�ة والإفصاح عنها؛ اهتمت العدید من إدراكاً للأهم�ة المتزایدة  المصلحة.  
بدراسة   السا�قة  ومحتوى  الدراسات  دراسات  مفهوم  أشارت  فقد  المعلومات،  من  النوع  هذا 

)Aljifri & Hussainey, 2007; Athanasakou & Hussainey, 2010(    أن�
المعلومات المُفصَح عنها في القوائم والتقار�ر السنو�ة تقسم إلى معلومات تار�خ�ة ومعلومات  

السا�قةوأن  مستقبل�ة،   المال�ة  والنتائج  �الأداء  ترت�ط  التار�خ�ة  المعلومات   ،المعلومات  أما 
ستخدمي القوائم مكین مُ فسر توقعات الشر�ة الحال�ة والمستقبل�ة التي تهدف إلى تَ المستقبل�ة تُ 

  المالي المستقبلي للشر�ة. داءالمال�ة من تقی�م الأ

من خلال المع�ار الدولي لمهام التأكید   IFACقد أوضح الاتحاد الدولي للمحاسبین  
) �أن المعلومات المستقبل�ة قد تأخذ شكل التوقع أو التقدیر أو �لیهما معاً. والتوقع ٣٤٠٠رقم (

�عني أن المعلومات المستقبل�ة تم إعدادها بُناءً على افتراضات عن الأحداث المستقبل�ة التي  
ومثال  أن تتخذها تجاه هذه الأحداث المستقبل�ة، تتوقع الإدارة حدوثها والتصرفات التي تتوقع

التوقعات   التوز�ع  �  الخاصةذلك  المعلومات فقط  الحال�ة  مراكز  أن  ُ�عني  والتقدیر  للشر�ة، 
المستقبل�ة قد أعُدّت على أساس أوضاع افتراض�ة عن أحداث مستقبل�ة وتصرفات الإدارة التي  

ذلك عندما تكون �عض الشر�ات في مرحلة الإنشاء أو   ومثال  قع �الضرورة أن تحدث،لا یتو 
 الاستمرارمر�ز توز�ع جدید، أو    إضافةتغیر رئ�سي في طب�عة عمل�اتها أو احتمال    انتظارفي  

و�لاحظ أن الفرق بین ،  )IFAC, 2010(  في توز�ع منتجاتها �استخدام مراكز التوز�ع القائمة
 تقد�م مفهوم التقدیر هي أن الأولى تقوم على أساس  و مفهوم التوقع    وفقالمعلومات المستقبل�ة  
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تقد�م معلومات عما لا یتوقع حدوثه  أساس  معلومات عما یتوقع حدوثه، بینما الثان�ة تقوم على  
   �الضرورة ولكنه قد �حدث.

أن الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة من أهم    )  ;Celik et al., 2006(  أوضح 
المنتجات،   لشر�ات، فالإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة یتضمنل ي الاخت�ار أنواع الإفصاح  

  عنها   أن تفصحلشر�ة المتوقع، وأي معلومات أخرى �مكن  اأداء    ،الاسترات�ج�ات، الخطط
في تقدیر الأنشطة   �بیرةكون ذات أهم�ة  س�وأن مستوى الإفصاح عن هذه المعلومات    الشر�ة،

   التالي الأر�اح المتوقعة، التدفقات النقد�ة، وق�مة الشر�ة.�فهم مستقبل الشر�ة، و و المستقبل�ة  
أكدت (  كما  المستقبل�ة Bozzolan et al., 2009دراسة  المعلومات  الإفصاح عن  أن   (

یتضمن توقعات مال�ة مثل أر�اح العام القادم، الإیرادات المتوقعة، التدفقات النقد�ة المتوقعة.  
أشارت الإفصاح    إلى  )Linsley & Shrives, 2006(دراسة    بینما  عن   الاخت�اري أن 

ال التأكد  المخاطر وعدم  مال�ة مثل  المستقبل�ة یتضمن أ�ضا معلومات غیر    ذيالمعلومات 
 عن النتائج المتوقعة. و�ؤدي إلى اختلافهاؤثر �شكل جوهري على النتائج الفعل�ة ی�مكن أن 

ال�احث المعلومات   �خلص  عن  شاملاً  تعر�فاً  وضع  إلى  السا�قة  الدراسات  من 
، والتي  من تقی�م الأداء المستقبلي للشر�ة هاالمعلومات التي تُمكّن مستخدمیالمستقبل�ة "�أنها 

مال�ة مثل  أو تقدیرات  توقعات    من  مستقبل�ة، �ما تتضمنهعلى افتراضات عن أحداث    تُبنى
توقعات غیر مال�ة من  أ�ضاً    هتضمنت   وما  ،نقد�ة، وحجم المب�عاتالتدفقات  التوقعات الأر�اح،  

وعدم    المخاطرخطط الإدارة المستقبل�ة، والفرص و مثل    يالمستقبل  اتقد تؤثر على أداء الشر�
، والتي �مكن أن تُفصِح عنها الشر�ات في التقار�ر السنو�ة والمرحل�ة،  التأكد المح�ط �الشر�ة

لي، خطا�ات   النشرات الصحف�ة والمؤتمرات، النشرات التشغیل�ة والمال�ة، نشرات الاكتتاب الأوَّ
 ، تقر�ر الحو�مة".المدیر التنفیذي للمساهمین، تقر�ر مجلس الإدارة

 للمعلومات المحاسب�ة المقدرة التقی�م�ة ٢-١-٦

لدراسة   اللاحقة  الدراسات  هذه   (Ball & Brown, 1968)توسعت  بدأت  أن  منذ 
 Amir et( الدراسة في استكشاف العلاقة بین الأر�اح المحاسب�ة وعوائد الأسهم، مثل دراسة 

al., 1993 (  تي استخدمت مصطلح المقدرة التقی�م�ة لأول مرة، من خلال دراسة العلاقة  ال
نس�ة   بین الأر�اح المحاسب�ة وعوائد الأسهم، وما إذا �انت المقای�س المحاسب�ة تفسر جزئ�اً 

التي شملت أر�اح    (Ohlson, 1995). ودراسة  سهمالسعر السوقي إلى الق�مة الدفتر�ة للأ
وذلك لاستكشاف   �مفهوم جدید للمعلومات المحاسب�ةلأول مرة  السوق لق�اس المقدرة التقی�م�ة  
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  المتمثلة في العلاقات بین الق�مة السوق�ة للأسهم واثنین من متغیرات التقار�ر المال�ة الرئ�س�ة  
   .�مثل قائمة الدخلالذي تمثل المیزان�ة العموم�ة وعائد السهم  التي الق�مة الدفتر�ة للسهم 

من أوائل الدراسات التي عرَّفت التي تُعد    )Francis & Schipper, 1999(دراسة  
المختلفة،  الطرق  من  �عدد  التقی�م�ة  المقدرة  أن    أهمها  مفهوم  بین هو  الإحصائي  الارت�اط 

المعلومات المحاسب�ة والق�م السوق�ة أو العوائد قد �عني أن المعلومات المحاسب�ة مرت�طة فقط 
للمعلومات   التقی�م�ة  المقدرة  ق�اس  یتم  ثم،   المستثمرون. ومن  التي �ستخدمها  �المعلومات 

المال�ة على   القوائم  قدرة معلومات  الي  استناداً  تؤثر علي  أالمحاسب�ة  ن تتضمن معلومات 
�أسعار  لأسهمال  أسعار معنو�اً  ترت�ط  المحاسب�ة  المعلومات  �انت  اذا  و�التالي،  عوائد  أ.  و 

 . لیهاالأسهم، فإنها تكون ذات قدرة تقی�م�ة و�مكن الاعتماد ع

المقدرة التقی�م�ة   )Rabi’u et al., 2015(وصف    ،اتساقاً مع الدراسات السا�قة
و  تحلیل  على  الإحصائ�ة  �الب�انات  المُقاسة  المال�ة  المعلومات  ق�مة   عكس�قدرة  وتلخ�ص 

المقدرة التقی�م�ة �أنها    )Dattijo & Hassan, 2017(الشر�ة الفعل�ة. بینما عرفت دراسة  
قدرة الأرقام المحاسب�ة على تفسیر الفروق في أسعار الأسهم في سوق رأس المال لأغراض 

 ,.Eriki et al�ما أشار (.  التقی�م، والتي �مكن ق�اسها من خلال المقدرة التفسیر�ة للأر�اح
إلى أن المقدرة التقی�م�ة تدور حول الق�مة السوق�ة للأوراق المال�ة التي تحدد ق�مة    )  2017

الشر�ة، و�مجرد أن �كون للرقم المحاسبي علاقة إ�جاب�ة معنو�ة مع سعر السهم؛ �عتبر ذو 
التضلیل. وعرّف   الخوف من  قرار مستنیر دون  الاعتماد علیها لاتخاذ  تقی�م�ة �مكن  قدرة 

المقدرة التقی�م�ة للمعلومات المحاسب�ة �قدرة    ) Balagobei & Velnampy, 2018(أ�ضاً  
للسهم. السوقي  السعر  توض�ح  على  المحاسب�ة    (Badu et al., 2018)وعرف    الأرقام 

التقی�م�ة المال�ة على    القوائم عنها في    الافصاح تم  یعلى أنها قدرة المعلومات التي    المقدرة 
شیر إلى قوة العلاقة بین المتغیرات المحاسب�ة والق�مة السوق�ة  وت  ،وتلخ�ص ق�مة الشر�ة  عكس
أنها قدرة الأر�اح على �  المقدرة التقی�م�ة)  Azar et al., 2019(. وأخیراً، عرفالشر�ة  لأسهم

 قوة تفسیر�ة على النحو المرغوب ف�ه.  أكبر  �إعت�ارهاأو سعر السهم،    عائدفي    تفسیر الت�این

ال�احث   قدرة �خلص  �أنها  المستقبل�ة  للمعلومات  التقی�م�ة  المقدرة  تعر�ف  إلى 
المستقبل�ة المفصح عنها على تحلیل وتلخ�ص وتقی�م الأداء المستقبلي للشر�ة،  المعلومات  

مما ینعكس على أسعار أو عوائد الأسهم، من خلال اخت�ار العلاقة الاحصائ�ة بین المعلومات  
 المستقبل�ة المفصح عنها وأسعار أو عوائد الأسهم.
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واشتقاق فرض   عن المعلومات المستقبل�ة  حالافصاأثر خصائص الشر�ة على    ٣-١-٦
 الدراسة الأول

الإفصاح عن المعلومات   على   أثر خصائص الشر�ةأسفرت الدراسات التي تناولت  
 ;Abed, 2010(على سبیل المثال، توصلت �عض الدراسات    مت�اینة.المستقبل�ة عن نتائج  

Abdelazim et al., 2023; Alkhatib, 2014; Buertey & Pae, 2021; 
Hassanein & Hussainey, 2015; Hussainey & Al-Najjar, 2011; Kılıç & 

Kuzey, 2018; Wang & Hussainey, 2013(    أن إلى  الشر�ة  تناولت حجم  التي 
الإفصاح عن  الالشر�ات   إلى  تمیل  المستقبل�ةالكبیرة  المعلومات  لما  مز�د من  �ملكوه من  ؛ 

، �الإضافة إلى رغبتها في تعز�ز سمعتها وصورتها  هذه المعلومات  ال�فلتحمل تكموارد �اف�ة  
الحكوم�ة.   والهیئات  المستثمر�ن  ��ار  امام   ,Aljifri & Hussainey(دراسات  و العامة 

2007; Abdelazim et al., 2023; Dey et al., 2020;Mathuva, 2012; 
Mousa & Elamir, 2018; Wang & Hussainey, 2013(   التي تناولت الرفع المالي  

فصح  الاقتراض من المرجح أن تُ الشر�ات التي تشهد ز�ادة �بیرة في معدل  توصلت إلى أن  
من   مز�د  لخفض  مستقبل�ةالمعلومات  العن  منها  سع�اً  الرقا�ة؛  و   تكال�ف  تلب�ة والمتا�عة 

 .الدائنین احت�اجات

 Abed, 2010; Al-Najjar & Abed, 2014; Celik et(دراسات  توصلت    
al., 2006; Liu, 2015(  بورصة أكثر من  في  الإدراج  تناولت  أن    التي  الشر�ات  إلى 

لمز�د   ات؛ لانها تكون عُرضة أكثرتقدم المز�د من الإفصاح  في أكثر من بورصة   المُدرجة
 . ز�ادة مصادر التمو�لإمكان�ة    ، ، ومن ثمالسوق من المقرضین والمستثمر�ن المحتملین في  

التي تناولت نوع القطاع أن الشر�ات تُفصح أكثر عن    )Alkhatib, 2014(ووجدت دراسة  
  (Celik et al., 2006)معلومات مستقبل�ة في القطاع الصناعي دون الخدمي، بینما وجد  

ان أختلاف نوع القطاع لایؤثر علي مستوى الإفصاح، حیث وجد علاقة إ�جاب�ة بین المتغیر�ن 
 ;Alkhatib, 2014(دراسات  في القطاعات الصناع�ة والمال�ة والخدم�ة الثلاثة المستخدمة. و 

Alsaeed, 2006; Uyar & Kilic, 2012(  توصلت   حجم منشأة المراجعة  التي تناولت
الشر�ات؛ لاهتمام   إفصاحومستوى  منشآت المراجعة الكبرى تساعد في تحسین جودة  إلى أن  

 هذه المنشآت �ما �فصح عنه عملائها من معلومات. 
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 Alkhatib, 2014; Abdelazim et al., 2023; Dey et(توصلت دراسات  
al., 2020; Hassanein & Hussainey, 2015; Liu, 2015; Mathuva, 2012 (  

المرتفعة تمیل إلى الافصاح عن مز�د من   الر�ح�ةالشر�ات ذات  التي تناولت الر�ح�ة إلى أن  
الأ  للاشارةالمعلومات   الجید  إلى  الاستثماراتلداء  المستثمر�ن ثقة    وز�ادة  الجدیدة  جذب 

 ,.Aljifri & Hussainey, 2007; Celik et al(دراسات  �عض ال توصلت  الحالیین، بینما  
2006; K. Hussainey & Al-Najjar, 2011; Wang & Hussainey, 2013 (  

؛ وذلك علي الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ةسلبي    وجود تأثیر  إلىالر�ح�ة    التي تناولت
مستقبلي  أداء  إلى  والاشارة  صورتها  لتحسین  ر�حیتها  تراجعت  التي  للشر�ات  محاولة  في 
افضل. في حین �انت النتائج متضار�ة في الدراسات التي تناولت ه�كل الملك�ة نظراً لاختلاف 

التي تناولت    )S. Liu, 2015; Mathuva, 2012(�ل من    دراسةتكو�نه، فقد توصلت  
إلى   المؤسس�ة  تأثیراً الملك�ة  المستقبل�ة  وجود  المعلومات  بینما  إ�جاب�اً علي الإفصاح عن   ،

 ;Abed, 2010; Al-Najjar & Abed, 2014; Celik et al., 2006(  دراساتتوصلت  
Hassanein & Hussainey, 2015; Wang & Hussainey, 2013 (    التي تناولت

. ومن ثم �مكن اشتقاق الفرض  الإفصاح  هذا النوع من   علي  الملك�ة إلى وجود تأثیراً سلب�اً تر�ز  
 التالي: الرئ�سي الأول على النحو 

H1:   المستقبل�ة المعلومات  عن  الإفصاح  مستوى  على  الشر�ة  خصائص   تؤثر 
 للشر�ات المقیدة �البورصة المصر�ة. 

الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة على الرغم من تعدد خصائص الشر�ة المؤثرة علي  
ال�احث هذه  س�قوم  الشر�ة،  الخصائص    �اخت�ار �عض  (حجم  في  الرفع  ،  الر�ح�ةالمتمثلة 

علي هذا النوع من  من أهم الخصائص التي تؤثر  نها  أي �عتقد  تالو   ، تر�ز الملك�ة)،المالي
الدراسات السا�قة،والتي    الافصاح العدید من  الفرض    أجمعت علیها  ومن ثم �مكن اخت�ار 

 : على النحو التالي �مكن اشتقاقها الرئ�سي الأول من خلال عدة فروض فرع�ة

إلى وجود علاقة إ�جاب�ة بین حجم الشر�ة الدراسات السا�قة  كثیراً ما توصلت نتائج  
تمیل الشر�ات �بیرة الحجم إلى الإفصاح  حیث    ،مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة  و

المستقبل�ة المعلومات  من  المز�د   ;Abed, 2010; Abed et al., 2016(  عن 
Abdelazim et al., 2023; Al-Najjar & Abed, 2014; Alkhatib, 2014; 
Buertey & Pae, 2021; Hassanein & Hussainey, 2015; Hussainey & 



۲۰۲٤المجلد الاول العدد الاول یولیو   مجلة بحوث الاعمال                                                          
 
 

(PRINT): ISSN 3009-6308                 ۱۳٤                 (ONLINE):ISSN 3009-7738 
 

 

Al-Najjar, 2011; Kılıç & Kuzey, 2018; Menicucci, 2018; Menicucci & 
Paolucci, 2017; Mousa & Elamir, 2018; O’Sullivan et al., 2008; 

Romano et  al., 2019; Uyar & Kilic, 2012; Wang & Hussainey, 2013(.  
موارد �اف�ة   الشر�ات الكبیرة   ملك�مكن تفسیرها �عدة أس�اب، حیث ت  هذه العلاقة الا�جاب�ة  

  ، ومن ثم، تملك الشر�ات الصغیرة موارد أقلفي حین    ،ل تكلفة إنتاج هذه المعلوماتلتحمُّ 
لها  یُ   لا  في وضع  جعلها منت�ح  المز�د  بها  تقد�م  المرت�طة  التكال�ف  �سبب   ، المعلومات 

 �ما  ى الافصاح،إذا زاد مستو   تنافس�ة  مشاكل  منتعان�ه هذه الشر�ات  س�الإضافة إلى ما  
أكبر  یت�ع مستثمر�ن  الكبیرة  هذه �ذلك  و   ؛الشر�ات  توفیر  منافع  تبر�ر  على  قادرة  تكون 

 ;Aljifri & Hussainey, 2007(غرى كلفة مقارنةً �الشر�ات الصُ المعلومات الاضاف�ة والمُ 

Alsaeed, 2006; Hassan et al., 2006(.    و�التالي، فإن الافصاح الإضافي قد �قلل من
التكال�ف أن    .هذه  تماثل  لدیها  الكبرى   الشر�ات�ما    المدیر�ن   بین  المعلومات  في  عدم 

 تفصح  لذلك  المعلومات،  تماثل  عدم  عن  الناشئة  ةالو�ال  تكال�ف  ارتفاع  و�التالي  ،والمساهمین
 Celik et(  تكال�فهذه ال لتقلیل  الصغیرة  الشر�ات  من  أكثر  معلومات  عن  الكبیرة  الشر�ات

al., 2006(.   تتوقع فرض�ة التكلفة الس�اس�ة أن الشر�ات الكبیرة لدیها حافز أقوى لتعز�ز و
أكثر وضوحاً وتكون  الهیئات الحكوم�ة انت�اهتجذب التي سمعتها المؤسس�ة وصورتها العامة 

عن    الافصاحإلى    الكبیرةتمیل الشر�ات  . ومن ثم،  (Alsaeed, 2006)من الناح�ة العامة  
المستقبل  المعلومات  من  من    �ةمز�د  العدید  قبل  من  المعلومات  على  المتزاید  الطلب  لتلب�ة 

 . (Hussainey & Al-Najjar, 2011)الح أصحاب المص

الإفصاح،   مستوى  لتقلیل  حافز  الكبیرة  للشر�ات  �كون  قد  ذلك  من  النق�ض  وعلى 
 ,.Dey et al (ب تكال�ف التقاضي  لتجنُّ   ؛و�شكل أكثر تحدیداً مستوى المعلومات المستقبل�ة

2020; Field et al., 2005 (  . ًدراسات  �عض اللم تجد    وأ�ضا)Aljifri & Hussainey, 
2007; Celik et al., 2006; Liu, 2015; Mahboub, 2019; Mathuva, 2012 (  

. �خلُص ال�احث مما سبق إلى  علاقة ذات تأثیر معنوي بین حجم الشر�ة و مستوى الإفصاح
مستوى  لحجم الشر�ة على وجود تأثیر  تتفق ف�ما بینها علىمُعظم الحُجج المذ�ورة أعلاه أن 

الفرعي الأول    الفرض  اشتقاق  �مكن،  و�ناءً على ما سبقالافصاح عن المعلومات المستقبل�ة.  
 : على النحو التالي

H1a یؤثر حجم الشر�ة على مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة للشر�ات :
 �البورصة المصر�ة. المقیدة 
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فصاح عن  لإا�  المتعلقةم الرفع المالي على نطاق واسع في الدراسات السا�قة  خدِ ستُ اُ 
 ,Abdelazim et al., 2023; Aljifri & Hussainey (   فقد وجدالمعلومات المستقبل�ة،  

2007; Dey et al., 2020; Mathuva, 2012; O’Sullivan et al., 2008; 
Wang & Hussainey, 2013(   أن الشر�ات التي تشهد ز�ادة �بیرة في معدل الاقتراض

  فصاح الإعلاقة إ�جاب�ة بین    ، �ما ُ�عني وجودفصح عن المز�د من المعلومات المستقبل�ةتُ 
ن  إ  )Aljifri & Hussainey, 2007(حیث وجد    والرفع المالي.  عن المعلومات المستقبل�ة

عن المز�د من   تفصحمن المرجح أن    معدل الاقتراضالشر�ات التي تشهد ز�ادة �بیرة في  
  ،تواجه مخاطر مال�ة أعلى  معدل الاقتراض المرتفعالشر�ات ذات  وأن    المعلومات المستقبل�ة،

لذلك فإن هذه الشر�ات تمیل إلى الافصاح عن المز�د من المعلومات المستقبل�ة لتقلیل تكال�ف 
قد  و�المثل.  التمو�ل دراسة   .المساهمینطمأنة  ل  المعلومات  عن  تفصح،  أكدته  ما    وذلك 

)Mathuva, 2012 (    علاقة إ�جاب�ة بین الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة والرفع  بوجود
المعلومات المستقبل�ة،  عن المز�د من    الكبیر تفصح  معدل الاقتراض  ذاتن الشر�ات  وأالمالي  

لتخف�ف اأحد طرق    الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ةن  وأ   ،مخاطر مال�ة أعلىوان لدیها  
هذا فضلاً عن رغ�ة الممولیین والمستثمر�ین   ،المرتفعة  الاقتراض  لمعدلات من الآثار السلب�ة  

تضطر الشر�ات إلى  ومن ثم، س  في التعرف على ��ف�ة استخدام الشر�ة للدیون المقترضة،
الأموال إنفاق  و��ف�ة  المستقبل�ة  آفاقها  �شأن  إفصاحات  دراسة تقد�م  معهم  اتفقت  �ما   .

(Wang & Hussainey, 2013)    عن   �الإفصاحتقوم    المرتفعة  الدیون �أن الشر�ات ذات
لتقار�ر السنو�ة الخاصة بها لنقل معلومات  ل  الأجزاء السرد�ةفي    المستقبل�ةمز�د من المعلومات  

 . الدائنینتلب�ة احت�اجات ل ملائمة

 ,Kılıç & Kuzey, 2018; Mousa & Elamir(و�عكس التوقعات وجد ومع ذلك  
2018; Zhafarina & HARTO, 2017 ( ا بین  سلب�ة  المعلومات  لإعلاقة  فصاح عن 

، وأن الشر�ات ذات الرفع المالي المنخفض تفصح عن المز�د من  الرفع المالي  و  المستقبل�ة
المرتفع من الرفع المالي �مكن الشر�ات ذات المستوى  �أن  ذلك  المعلومات المستقبل�ة، وفسروا  

  المعلومات لحما�ة أنفسهم منإتاحة  هذه الشر�ات في    مدیرو�تردد  و   اعت�ارها اكثر خطورة،
علاقة    )Abed et al., 2016(. �ما وجدت دراسة  (Mahboub, 2019)ة  العام  الرقا�ة

هو أن دیون الشر�ات البر�طان�ة و   ،حتمل لذلكالسبب المُ لكن أشار إلى أن    ،معنو�ةغیر    لب�ةس
،  المعلومات بین المدیر�ن والمقرضین  تماثلعدم    خفض  من ثمو   ،خاصة دیون  في الغالب  

�المعلومات المطلو�ة دون    و�دهمز ت، و بینهمعلاقة وث�قة  هناك  كون  تمن المرجح أن  والتي  
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 ;Abed, 2010; Alkhatib, 2014(في حین لم �جد      .في التقار�ر السنو�ةالإفصاح عنها  
Buertey & Pae, 2021; Hassanein & Hussainey, 2015; K. Hussainey 
& Al-Najjar, 2011; Mahboub, 2019; Menicucci, 2018; Menicucci & 

Paolucci, 2017; Romano et al., 2019; Uyar & Kilic, 2012(   علاقة معنو�ة
لى ت�این مما سبق إ�خلص ال�احث    . الرفع الماليعن المعلومات المستقبل�ة و   فصاحالإ  بین

علاقة إ�جاب�ة بین الإفصاح عن   توصلت إلى  ها، حیث وجد ان �عضات السا�قةنتائج الدراس
وجود علاقة    توصلت إلىالمعلومات المستقبل�ة والرفع المالي، في حین ان دراسات أخرى  

الفرعي  �مكن اشتقاق الفرض    .ومن ثم،هناك دراسات آخرى لم تجد علاقة بینهما  بینماسلب�ة،  
 التالي: على النحو الثاني 

H1b  على للشر�ة  المالي  الرفع  نس�ة  تُؤثر  المعلومات  :  عن  الإفصاح  مستوى 
 المستقبل�ة للشر�ات المقیدة �البورصة المصر�ة. 

السا�قة الدراسات  معظم  معنو�ة    وجود  أظهرت  عن    الإفصاحو   الر�ح�ة  بینعلاقة 
  . وجود ارت�اط إ�جابي بین ر�ح�ة الشر�ة ومستوى إفصاح الشر�ات  تافترض  والتي  المعلومات،

الإ�جابي  ل  وتفسیراً  الارت�اط  لهذا  مدوفقاً  أن  هو  الو�الة  الر�ح�ة  ینظر�ة  ذات  الشر�ات  ري 
معلومات لتحقیق مزا�ا شخص�ة مثل استمرار وظائفهم مز�د من ال  یروفلتالمرتفعة لدیهم دافع  

لنظر�ة   وفقاو   .ز�ادة ثقة المستثمر�ن�الإضافة إلى رغبتهم في    حوافز،و�مكان�ة الحصول على  
عطاء لإعن مز�د من المعلومات    الافصاحالمرتفعة إلى    الر�ح�ة، تمیل الشر�ات ذات  الإشارة
الجید  عن  إشارات ثقة و   �جابيالإ نط�اع  الالتعز�ز    ؛الأداء  و�سب  الاستثمارات  جذب 

 ,Aljifri & Hussainey(   لهذه الشر�اترتفاع الق�مة السوق�ة  لا  وهذا بدوره یؤدي  ،المساهمین
2007; Alkhatib, 2014; Alsaeed, 2006; Mathuva, 2012; Mousa & 

Elamir, 2018; Uyar & Kilic, 2012( . 
یتعلق المستقبل�ة    الإفصاح�  وف�ما  المعلومات  السا�قة عن  الدراسات  معظم    أظهرت 

فقد أظهرت �عض   .عن هذه المعلومات  الإفصاحمستوى  و   الر�ح�ة  بینعلاقة معنو�ة    وجود
 ;Abdelazim et al., 2023; Alkhatib, 2014; Dey et al., 2020 (الدراسات  

Hassanein & Hussainey, 2015; Liu, 2015; Mahboub, 2019; Mathuva, 
2012; Menicucci, 2018; Menicucci & Paolucci, 2017; Zhafarina & 

HARTO, 2017 (  حیث المستقبل�ة  عن المعلومات  الافصاحو بین الر�ح�ة    اً إ�جاب�  اً رت�اطا ،
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عطاء إشارات لإالمرتفعة إلى الافصاح عن مز�د من المعلومات   الر�ح�ةتمیل الشر�ات ذات 
   المستثمر�ن.ثقة  وز�ادةداء الجید من أجل جذب الاستثمارات عن الأ

الدراسات  ,.Aljifri & Hussainey, 2007; Celik et al(   بینما وجدت �عض 
2006; Hussainey & Al-Najjar, 2011; Wang & Hussainey, 2013(   علاقة

أو أن    �سبب ارتفاع المخاطر المال�ة؛ وذلك قد �كون  سلب�ة بین الر�ح�ة ومستوى الإفصاح
خاصة مع علاقة  هناك  كون  تأن    الممكنمن  المستثمرون راضون عن ذلك �شكل خاص، ف

. �ما  في التقار�ر السنو�ةالإفصاح عنها �المعلومات المطلو�ة دون  و�دهمز ومن ثم ت، الادارة
في    المستقبل�ةدلیل على أن الإفصاح عن المعلومات    )Schleicher et al., 2007(وجد  

معلومات، لكن ل�س  لللشر�ات الخاسرة �عتبر مصدر رئ�سي  ل  السرد�ة للتقر�ر السنوي   الاجزاء
أر�اح التي تحقق  لم �جد  . و للشر�ات  العكس من ذلك،   & Abed, 2010; Kılıç(على 

Kuzey, 2018; Mousa & Elamir, 2018; Rahmani et al., 2020; Uyar & 
Kilic, 2012 (  .ومن ثم،   أي علاقة معنو�ة بین الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة والر�ح�ة

، و�ناءً عل�ه،  بین الر�ح�ة والإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة غیر واضح  العلاقةاتجاه  فإن  
 التالي: على النحو الثالث الفرعي �مكن اشتقاق الفرض 

H1c:   ُالمستقبل�ة    ر�ح�ةؤثر  ت المعلومات  عن  الإفصاح  مستوى  على  الشر�ة 
 . للشر�ات المقیدة �البورصة المصر�ة

  في الدراسات السا�قة أهتماماً �بیراً    الاخت�اري على الإفصاح    تر�ز الملك�ة  أثرلقى  یَ 
  (Huafang & Jianguo, 2007)  حیث توضح دراسة  نتائج مختلطة.التي توصلت إلى  

یزداد مستوى  أن    ، فمن المتوقعالإفصاح  ومستوى   المساهمین  عدد  بین   إ�جاب�ة  علاقةأن هناك  
�احثون آخرون من وجود علاقة    ه�كل الملك�ة المشتت. وذلك ما توصل إل�ه  مع  الإفصاح

الملك�ة و�فصاح بین تر�یز  �،  اتالشر�  سلب�ة  الملك�ة  وذلك  أنه في ظل ه�كل  إلى  النظر 
 ,Deumes & Knechel( عن معلومات أقل خطورة    الافصاحالمر�زة، تمیل الشر�ات إلى  

2008; Elshandidy et al., 2013; Friday et al., 2009; Ntim et al., 2013  (
 معنوي أي ارت�اط   )Donnelly & Mulcahy, 2008( دراسةلم تجد  على الرغم مما سبق،

المتغیرات اللازم    افز الحامتلاك  المساهمون �السلطة و . �مكن تفسیر ذلك، بتمتع ��ار  بین 
علاقة قو�ة مع أعضاء    تكو�نالمؤسسین    للمساهمین  ، حیث �سهُلسلو��ات المدیر�ن  لرقا�ة

الوصول الكامل إلى المعلومات الداخل�ة.  في  �ساعدهم  �ممثل لهم    أو أحدهممجلس الإدارة  
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الشر�ات التي لدیها  و   ،�معنى آخر، الشر�ات ذات الملك�ة المر�زة لدیها تكال�ف و�الة أقلو 
 . )Abed, 2010( مساهمین مؤسسین لدیهم حافز أقل لتقد�م معلومات إضاف�ة

بین اً  �سلبارت�اطاً    ) Celik et al., 2006(على النق�ض من ذلك، وجدت دراسة  
  الكلي   فصاحلاا في  الحال  هو  �ماالافصاح عن المعلومات المال�ة المستقبل�ة  ترّ�ز الملك�ة و 

 ;Abed, 2010; Abed et al., 2016(. ودعم هذا الارت�اط  المستقبل�ة  المعلومات  عن 
Al-Najjar & Abed, 2014(    الملك�ة و�ین بین تر�ز  ارت�اط سلبي  ا�ضاً  حیث وجدوا 

الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة. فكلما �انت ملك�ة الشر�ة مر�زة في أیدي عدد معین  
 من ��ار المساهمین �لما قل حافز الشر�ة للإفصاح عن معلومات مستقبل�ة، فقد �كوّن ��ار

خاصة، ومن ثم، �قل  الوصول إلى معلومات  من أجل  قو�ة مع الإدارة    اتعلاقالمساهمین  
 O’Sullivan et al., 2008; Romano(بینما لم �جد    .مستقبل�ةتقد�م معلومات    حافز

et al., 2019; Uyar & Kilic, 2012; Wang & Hussainey, 2013 (   علاقة معنو�ة
ت�این  إلى    والافصاح عن المعلومات المستقبل�ة. �خلص ال�احث من ذلك بین ترّ�ز الملك�ة

مستوى الافصاح عن المعلومات   ذات الصلة بتأثیر تر�ز الملك�ة على  نتائج الدراسات السا�قة
 التالي: على النحو الرا�ع الفرعي . ومن ثم، �مكن اشتقاق الفرض المستقبل�ة

H1d  : ُعلى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة للشر�ات   تر�ز الملك�ةؤثر  ی
 المقیدة �البورصة المصر�ة. 

المستقبل�ةللإالتقی�م�ة  المقدرة    ٤-١-٦ المعلومات  الدراسة  فرض    واشتقاق  فصاح عن 
 الثاني 

تأثیر فوري    ذو  لعمل�ة اتخاذ القرار لدى المستثمر و   هاماً أمراً   ات�عد إفصاح الشر�
لتي ناءً على معلوماتها االمستثمرون بتقی�م ق�مة الشر�ة بُ ومن ثم، �قوم  .على أسعار الأسهم

�لٍ من  فقد    . (Miller, 2010)عنها    تُفصح دراسة   ,Hussainey & Walker(قدمت 
2009; Published et al., 2014; Schleicher et al., 2007(    أن على  أدلة 

تقی�م�ة   قدرة  ذات  معلومات  توفر  السنوي  التقر�ر  سرد�ات  في  المستقبل�ة  المعلومات 
التنبؤ �التغیرات في الأر�اح  للمستثمر�ن، وأن هذه المعلومات تُحسن قدرة المستثمر�ن على 

إلى أن تأثیر   (Schleicher et al., 2007)المستقبل�ة �شكل أفضل. حیث توصلت دراسة  
الإفصاحات المستقبل�ة على أسعار الأسهم نت�جة توقع الأر�اح المستقبل�ة أمر مهم �النس�ة 



۲۰۲٤المجلد الاول العدد الاول یولیو   مجلة بحوث الاعمال                                                          
 
 

(PRINT): ISSN 3009-6308                 ۱۳۹                 (ONLINE):ISSN 3009-7738 
 

 

 Hussainey)للشر�ات منخفضة الأداء ولكنه غیر مهم للشر�ات عال�ة الأداء. �ما وجد  
& Walker, 2009)   أن تأثیر الإفصاحات المستقبل�ة على أسعار الأسهم أمر مهم للشر�ات

� المنخفض،  النمو  ذات  للشر�ات  �النس�ة  مهم  غیر  ولكنه  المرتفع  النمو  أن  اذات  عت�ار 
المعلومات المستقبل�ة التي تستخدمها الشر�ات البر�طان�ة ذات النمو المرتفع شكل من أشكال 

 Hussainey)على الرغم أن دراسة    .توصیل المعلومات ذات المقدرة التقی�م�ة للمستثمر�ن
& Aal-Eisa, 2009)    تشیر إلى أن تغییرات الإفصاح الاخت�اري تنقل معلومات ذات قدرة

تقی�م�ة تساعد المستثمر�ن على التنبؤ �الأر�اح المستقبل�ة للشر�ات التي تعاني من تراجع نمو 
التقار�ر  المستقبل�ة في سرد�ات  المعلومات  أن ز�ادة مستوى  إلى  النتائج  أر�اح، �ما تشیر 

الهامة الأداة  الأداء    السنو�ة هي  للمستثمر�ن عن  تقی�م�ة  قدرة  ذات  لنقل معلومات  الوحیدة 
انخفاض الأر�اح �عد عدة سنوات من نموها، وذلك �ما   التي تعاني من  للشر�ة  المستقبلي 

 یتوافق مع نظر�ة الاشارة. 

إلى أن النتائج التي توصلت إلیها    (Wang & Hussainey, 2013)تشیر دراسة  
تحمل آثاراً هامة لصانعي الس�اسات والهیئات التنظ�م�ة؛ لأنها تؤ�د أن المعلومات المستقبل�ة 
للشر�ات التي تم حو�متها جیداً توفر معلومات ذات قدرة تقی�م�ة للمستثمر�ن، تأكیداً على 

الإف ممارسة  في  الشر�ات  حو�مة  تلع�ه  الذي  الدور  دراسة  صاح.  فعال�ة  تناولت  واخیراً 
)Hassanein et al., 2019 (  أثیر الإفصاحات المستقبل�ة غیر المال�ة على ق�م أسهم  ت

واستخدمت عینة من سرد�ات التقار�ر السنو�ة   ،FTSEلمملكة المتحدة  بورصه ا الشر�ات في  
المملكة  بورصه    لشر�ات المدرجة فيالتحدید أن ق�م أسهم    ٢٠١٤إلى عام   ٢٠٠٥من عام  
�الاضافه الى ذلك  تتأثر �شكل إ�جابي �الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة.    FTSEالمتحدة  

میزت الدراسة بین الشر�ات ذات الأداء العالي والمنخفض، ووجدت أن الإفصاحات المستقبل�ة 
لا تؤثر على ق�م أسهم الشر�ات ذات الأداء العالي، على الرغم من أنها تعزز �شكل إ�جابي  

�ما خلصت الدراسة إلى أنه عندما یتم   ،تقی�م المستثمر�ن للأسهم الشر�ات منخفضة الأداء
 تؤثر إلا �شكل المراجعة، فإن الإفصاحات المستقبل�ة لا  منشأةتقس�م الشر�ات حسب حجم  

التي یتم مراجعتها من قبل   الشر�ات  الكبرى    مراجعةال  شآت من  أحد إ�جابي على ق�م أسهم 
 .الأر�عة

معلومات   یوفرأن الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة  إلى  مما سبق    �خلص ال�احث
ذات قدرة تقی�م�ة تُمكّن المستثمر�ن ومختلف أصحاب المصالح من اتخاذ أفضل القرارات.  

 ومن ثم �مكن اشتقاق الفرض الثاني لل�حث على النحو التالي: 



۲۰۲٤المجلد الاول العدد الاول یولیو   مجلة بحوث الاعمال                                                          
 
 

(PRINT): ISSN 3009-6308                 ۱٤۰                 (ONLINE):ISSN 3009-7738 
 

 

H2للشر�ات المقیدة �البورصة المصر�ة    : یؤثر مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة
 على قدرتها التقی�م�ة.

 الدراسة التطب�ق�ة  ٢-٦
 عینة الدراسة  ١-٢-٦

یتكون مجتمع الدراسة من �افة الشر�ات المساهمة المقیدة ببورصة الأوراق المال�ة  
. ولإجراء الدراسة التطب�ق�ة تم اخت�ار ٢٠٢٣- ٢٠٢١المصر�ة على مدار فترة ثلاث سنوات  

توافر القوائم المال�ة والتقار�ر السنو�ة لشر�ات  عینة من تلك الشر�ات وفقاً للشروط التال�ة:  
أسهمها خلال فترة    وعدم توقف تداولتداول أسهم هذه الشر�ات �انتظام،    -  عینة الدراسة

وذلك لاست�عاد تأثیر   من �ل عام،  ١٢/ ٣١أن تنتهي السنة المال�ة للشر�ات في    -  الدراسة
وأي تار�خ آخر لنها�ة السنة المال�ة    ٣١/١٢الأحداث الأخرى التي قد تحدث خلال الفترة من  

ألا تنتمي الشر�ة إلى قطاعي البنوك والخدمات    -�عض أسعار الأسهم  والتي قد تؤثر على  
خاصة   طب�عة  من  لهما  لما  تكون و   -المال�ة  الجن�ه   أن  هي  التعامل  في  الشر�ات  عملة 

وتصنّف الشر�ات إلي  ،  مدرجةشر�ة    ٢٢٢  عددمجتمع الدراسة    . ومن ثم، �شملالمصري 
المال�ةو البنوك    من   شر�ة  ٣١�است�عادو نوع وفقاً للصناعة.    ١٧ است�عاد  ، و قطاع الخدمات 

العینة النهائ�ة للدراسة    تص�ح  ،تفتقد للب�انات اللازمة لق�اس متغیرات الدراسة  شر�ة  ٩٢عدد 
 مشاهدة.   ٢٩٧. و�التالي، �ص�ح عدد مشاهدات العینة خلال فترة الدراسة شر�ة ٩٩

السنو�ة (وما تتضمنه تلك المال�ة    تقار�رالقام ال�احث �جمع ب�انات الدراسة التطب�ق�ة من  
و�ذلك   الحسا�ات،  مراقب  وتقر�ر   ، والالتزامات  الأصول،  حجم  حول  معلومات  من  التقار�ر 
معلومات مستقبل�ة �شأن المخاطر المحتملة والتعهدات المستقبل�ة وخطط المب�عات المستقبل�ة)، 

لشر�ات المقیدة �عض ا ل�الاضافة لذلك قام ال�احث �مراجعة تقار�ر الافصاح عن أداء الاستدامة  
والتي تصدرها الشر�ات �صورة اخت�ار�ة وما تتضمنه من معلومات عن مدى   �البورصة المصر�ة

تبني الشر�ات لمنظور الاستدامة وما تستهدفه مستقبلاً، �الإضافة للافصاحات المُكملة لتقار�ر 
للمادة الاف تنفیذاً  للشر�ات  المراجعة  المساهمین وتقار�ر لجنة  صاح عن مجلس الادارة وه�كل 

الادارة  ٣٠( بتقر�ر مجلس  أو مرفق  الشر�ة  مواقع  عبر  البورصة سواء  فى  القید  قواعد  ) من 
 یتضمن تعهدات مستقبل�ة.

 توص�ف المتغیرات ٢-٢-٦

 (خصائص الشر�ة):  ةالمستقل اتالمتغیر 
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 ;Bravo & Alcaide-Ruiz, 2019(  اعتمدت العدید من الدراسات:  حجم الشر�ة -
Hussainey & Al-Najjar, 2011; Liu, 2015; Mathuva, 2012; 

Romano et al., 2019(   الأصول الطب�عي لإجمالي  اللوغار�تم  استخدام  على 
لق�اس حجم الشر�ة، وسوف �عتمد ال�احث في ق�اسه على ذات الأسلوب المت�ع في 

 تلك الدراسات.
 ;Abed, 2010; Alkhatib, 2014(اعتمدت العدید من الدراسات  :  الرفع المالي -

Kılıç & Kuzey, 2018; Mathuva, 2012; O’Sullivan et al., 2008; 
Romano et al., 2019; Uyar & Kilic, 2012; Wang & Hussainey, 

إجمالي  على    )2013 الالتزامات/  إجمالي  الرفع  استخدام  لدرجة  �مق�اس  الأصول 
 . المت�ع في تلك الدراساتوسوف �عتمد ال�احث في ق�اسه على ذات الأسلوب  المالي،  

الشر�ة - الدراسات    : ر�ح�ة  من  العدید   & Abed, 2010; Aljifri(اعتمدت 
Hussainey, 2007; Bravo & Alcaide-Ruiz, 2019; Hussainey & 
Al-Najjar, 2011; Kılıç & Kuzey, 2018; Wang & Hussainey, 

العائد علي الأصول والتي تقاس  )2013 لمق�اس معدل  الشر�ة وفقا   ق�اس ر�ح�ة 
 نفسبنس�ة صافي الر�ح إلى اجمالي الأصول، وسوف �عتمد ال�احث في ق�اسه على  

 الق�اس.
الملك�ة:   - الدراسات  تر�ز  من  العدید   & Abed, 2010; Al-Najjar(اعتمدت 

Abed, 2014; O’Sullivan et al., 2008; Romano et al., 2019 (   ق�اس
من    ٪٥نس�ة الملاك الذین تز�د الأسهم المملو�ة لهم عن وفقا لمق�اس    تر�ز الملك�ة

الملك�ة عن طر�ق نس�ة الأسهم المملو�ة  وعلى ذلك یتم ق�اس تر�ز  .اجمالي الأسهم
سواء مؤسسات أو مدیر�ن أو ��ار    ٪ ٥لك�ار المساهمین (أصحاب الملك�ة الأكبر من  

 ) إلى إجمالي الأسهم المصدرة.مستثمر�ن

 المتغیر الوس�ط (الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة):

 ,Jenkins  )AICPA  مثل لجنة  والفن�ةإسهامات الهیئات المهن�ة  قام ال�احث �إستقراء  

1994،(  ) الأمر�ك�ة  المال�ة  الأوراق  المال�ة مجلس    ،)SEC, 1994هیئة  المحاس�ة  معاییر 
)FASB, 2001،(  ) إفر�ق�ا  �جنوب  المتكامل  التقر�ر  الرا�ع  IRC, 2001لجنة  الإصدار   ،(

) العالمي  التقر�ر  المعتمدین  GRI. G4, 2013لم�ادرة  القانونیین  المحاسبین  جمع�ة   ،(
)ACCA, 2013الاجنب�ة ذات الصلة مثل    )، �الإضافة إلى إسهامات �عض الدراسات السا�قة
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)Bravo & Alcaide-Ruiz, 2019; Kılıç & Kuzey, 2018; Mousa & Elamir, 

وفي ضوء مراجعة الدراسات السا�قة التي اعتمدت على منهج�ة تحلیل المحتوى   .)2018
و  المستقبل�ة  المعلومات  عن  المهن�ة  للافصاح  الهیئات  مؤشر  تم    والفن�ة�سهامات  إعداد 

للافصاح عن المعلومات المستقبل�ة �ما یتلائم مع أهداف الدراسة في بیئة الأعمال المصر�ة،  
هما رئ�سین  جانبین  المؤشر  �شمل  المستقبل�ة :  حیث  المال�ة  المعلومات  عن  الافصاح 

 الافصاح عن المعلومات غیر المال�ة المستقبل�ة. و 

 (المقدرة التق�م�ة): المتغیر التا�ع

سیتم التعبیر عنها �سعر سهم الشر�ة السوقي نها�ة السنة، �استخدام نموذج انحدار  
ال السهم،  لـ  مُ سعر  الخطى  المعلومات  ونموذج  الدخل  تقی�م  نموذج  من   ,Ohlson)شتق 

مثل   (1995 السا�قة  للدراسات  وفقاً  وذلك   ،) Collins et al., 1997; Dattijo & 
Hassan, 2017; Musthafa & Jahfer, 2013; Ramli, 2018 .( 

 : الرقاب�ة اتالمتغیر 

مجموعة    ،الدراسات بتقس�م الصناعات إلى مجموعتینالعدید من  قامت  :  نوع القطاع -
  . واتساقاً مع الصناعات �ث�فة التكنولوج�ا ومجموعة الصناعات منخفضة التكنولوج�ا

  :مجموعتینقام ال�احث بتصن�ف نوع الصناعة إلى  )  El-Shamy, 2015(  دراسة
التكنولوج�ا( �ث�فة  صناعة  ذات  و )١شر�ات  منخفضة  ،  صناعة  ذات  شر�ات 

) �حیث تصنف الشر�ة ضمن المجموعة الأولى للشر�ات إذا أفصحت  ٠التكنولوج�ا(
ال�ح ال�حوث والتطو�  ر،ث والتطو�و عن مصار�ف  لم تفصح عن مصار�ف   ر و�ذا 

 سیتم اعت�ار هذه الصناعة صناعة منخفضة التكنولوج�ا.
بورصة - من  أكثر  في  ثنائي:  الإدراج  متغیر  ق�اسه من خلال  وفقاً لامتلاك سیتم   ،

)  ١الشر�ات شهادات إیداع دول�ة في البورصات الأجنب�ة، حیث �أخذ المتغیر الق�مة (
 دول�ة أو (صفر) خلاف ذلك. عإذا �انت تملك الشر�ة شهادات إیدا 

متغیر ثنائي، حیث �أخذ المتغیر الق�مة سیتم ق�اسه من خلال  :  حجم منشأة المراجعة -
  أو (صفر) خلاف ذلك. ) إذا �ان ینتمي لشر�ات المراجعة الكبرى ١(

 النماذج الاحصائ�ة لاخت�ار فروض الدراسة   ٣-٢-٦
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الانحدار الخطي المتعدد لق�اس أثر خصائص الشر�ة على الافصاح عن    النموذج الأول:
 المعلومات المستقبل�ة:

GFLI_Dis = β0 + β1 LogAst+ β2 LEV + β3 ROA + 
β4 BH + β5 SEC + β6 CS + β7 AS + E 

- GFLI_Dis  )General forward-looking information disclosure  :(
 المستقبل�ة.الافصاح عن المعلومات 

- Lan_Ast : ھو اللوغاریتم الطبیعي لأصول الشركة كمقیاس لحجم الشركة 
- LEV : ھو درجة الرفع المالي للشركة 
- ROA : معدل العائد على اصول الشركة 
-  BH)(BLOCKHOLDING:  درجة تركز الملكیة 
- SEC Secto)( يالصناع: نوع القطاع   
- CS )CROSSLIST بورصة): الادراج في اكثر من 
- AS )The size of the audit firm(: حجم منشأة المراجعة 
-  0 β:  ثابت الانحدار 
- 1…... β4Β :  المعاملات الانحداریة للمتغیرات 
- E:  الخطأ العشوائي 

�شتق ال�احث نموذجي انحدار لق�اس أثر خصائص الشر�ة على الافصاح عن ُ�عدي 
 المال�ة �ما یلي: المعلومات المستقبل�ة المال�ة وغیر 

FFLI_Dis = β0 + β1 Lan_Ast+ β2 LEV + β3 ROA + β4 BH 
+ β5 SEC + β6 CS + β7 AS + E 

NFLI_Dis = β0 + β1 Lan_Ast+ β2 LEV + β3 ROA + β4 BH 
+ β5 SEC + β6 CS + β7 AS + E 

- Financial forward-looking information Disclosure) FFLI_Dis :(
 المعلومات المستقبل�ة المال�ة. الافصاح عن 

- Non-Financial forward-looking information Disclosure) 
NFLI_Dis :( .الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة غیر المال�ة 

الانحدار الخطي المُتعدد لق�اس أثر الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة على    النموذج الثاني:
 المقدرة التقی�م�ة:



۲۰۲٤المجلد الاول العدد الاول یولیو   مجلة بحوث الاعمال                                                          
 
 

(PRINT): ISSN 3009-6308                 ۱٤٤                 (ONLINE):ISSN 3009-7738 
 

 

PRICE = ß0 + ß1GFLID + β2 SEC + β3 CS + β4 AS + E 

و�شتق ال�احث نموذجي انحدار لق�اس أثر �عدي مؤشر الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة 
 المقدرة التقی�م�ة �ما یلي:المال�ة وغیر المال�ة على 

PRICE = ß0 + ß1NFLID + β2 SEC + β3 CS + β4 AS + E 

PRICE = ß0 + ß1FFLID + β2 SEC + β3 CS + β4 AS + E 

 الإحصاءات الوصف�ة لمتغیرات الدراسة  ٤-٢-٦

 لدرجة الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة التحلیل الوصفي ) ١(جدول 

 المتغیر
الوسط 
 الحسابي 

الانحراف  
 المع�اري 

 أدنى
 ق�مة 

 أعلى
 ق�مة 

الافصاح عن المعلومات 
 المستقبل�ة المال�ة

0.344 0.117 0.071 0.714 

الافصاح عن المعلومات 
 المستقبل�ة غیر المال�ة

0.308 0.103 0.056 0.722 

الافصاح عن المعلومات 
 المستقبل�ة (الاجمالي)

0.324 0.074 0.125 0.531 

 توز�ع نسب الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة في الشر�ات عینة الدراسة ) ٢جدول (

 النس�ة عدد المشاهدات نسب الافصاح 
٢٠ -٪١٠٪ 14 4.7% 
٣٠ - ٪٢٠ ٪ 96 32.3% 
٤٠ -٪٣٠٪ 134 45.2% 
٥٠ -٪٤٠٪ 48 16.1% 
٦٠ - ٪٥٠ ٪ 5 1.7% 

 %100 297 المجموع
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 الافصاح المالي عن المعلومات المستقبل�ة) درجة الافصاح عن بند مؤشر ٣جدول (

 الافصاح غیر المالي عن المعلومات المستقبل�ة) درجة الافصاح عن بند مؤشر ٤جدول (

 بنود المؤشر
عدد 

   المشاهدات
 (%)  

 )٪٢١.٣٨(�متوسط افصاح  العمل�ات المستقبل�ة 
 16.2 48 التنبؤ بتكال�ف الإنتاج المستقبل�ة. ١
 19.5 58 التنبؤ بتكال�ف المب�عات المُستهدفة في المستقبل. ٢
 13.5 40 المستقبلي. تقدیر هامش الر�ح الإجمالي  ٣
 36.4 108 التنبؤ �إضافات الاحت�اطي المستقبل�ة. ٤
 )٪٤٣.٧(�متوسط افصاح  الأداء المالي المستقبلي 
 35.7 106 تقدیر الأر�اح المستقبل�ة.  ٥
 65.7 195 تقدیر التدفقات النقد�ة المستقبل�ة. ٦

٧ 
علي العائد  على    تقدیر  العائد  أو  الملك�ة،  حقوق 

 الأصول  
112 37.7 

 60.9 181 تقدیر الز�ادة النسب�ة في الإیرادات. ٨

 18.5 55 التنبؤ �الز�ادة في حقوق الملك�ة الفكر�ة. ٩

 )٪٣٥.٥بنود مال�ة مستقبل�ة أخرى (�متوسط افصاح  
 67.0 199 التنبؤ �ق�مة المب�عات المستهدفة مستقبلاً.  ١٠
 40.1 119 تقدیر الق�م السوق�ة للأسهم.  ١١
 37.4 111 التنبؤ به�كل التمو�ل المستقبلي. ١٢
 21.5 64 التنبؤ �النفقات الرأسمال�ة المستقبل�ة. ١٣

١٤ 
والمخاطر   الفرص  إدارة  إجراءات  بتكال�ف  التنبؤ 

 المخطط لها مستقبل�اً. 
34 11.4 

 بنود المؤشر
عدد 

   لمشاهداتا
 (%)  

 )٪٢٢.٥الفرص المخاطر المحتملة (�متوسط افصاح  
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١ 
التغیرات في المقدرة التفاوضــــــــ�ة مع العملاء أو الموردین  

 أو الموظفین في المستقبل.
60 20.2 

 25.9 77 المستقبل�ة للشر�ة.التغیرات في طب�عة المنافسة  ٢
 16.5 49 التهدید المحتمل من المنتجات أو الخدمات البدیلة.  ٣

٤ 
أو   العملاء،  أو  الشر�ة،  أصول  في  التر�یز  مستوى 

 الموردین في المستقبل.
38 12.8 

 30.6 91 مخاطر السیولة المتوقعة  ٥
 28.6 85 مخاطر الائتمان المتوقعة.  ٦

٧ 
 التزامات أو �حقوق  المتعلقة المحتملة المخاطر أو الفرص
 .الشر�ة

68 22.9 

 )٪٣٦.٠٦(�متوسط افصاح  خطط الإدارة المستقبل�ة 

 60.6 180 استرات�ج�ة الشر�ة ورؤ�تها المستقبل�ة. ٨

٩ 

خطط التوســــــــــــــع والتطو�ر (للمنتجـات الجـدیـدة التي تعتزم  
ــات   ــا وخطط تطو�ر المنتجـ ــاجهـ ــة إنتـ ــة،  الشــــــــــــــر�ـ ــائمـ القـ

ــتثمار�ة الجدیدة المخطط لها وتأثیرها،   ــار�ع الاســــــــ والمشــــــــ
 وخطط النفقات الرأسمال�ة المستقبل�ة وتأثیرها).

178 59.9 

 18.9 56 خطط التمو�ل المستقبلي. ١٠

١١ 
خطط الإدارة تجــاه المنتج الــذي ســــــــــــــتنتهي حمــا�ــة براءة  

 اختراعه والتأثیر المحتمل علي إرادات المنتج.
33 11.1 

١٢ 
ــا�قة، والتي   ــنوات السـ خطط الإدارة التي لم تتحقق في السـ

 سیتم تأجیلها إلى فترة مستقبل�ة.
139 46.8 

 20.2 60 خطط الإدارة لتحقیق هدف المب�عات. ١٣

١٤ 
الملك�ــــــة خطط   حقوق  في  النمو  هــــــدف  لتحقیق  الإدارة 
 الفكر�ة.

49 16.5 

 66.7 198 الخطط المُستخدمة لإدارة الفرص والمخاطر المحتملة. ١٥

١٦ 
خطط الاســـــتثمار في ال�حوث والتطو�ر والموارد ال�شـــــر�ة  

 والأصول غیر الملموسة المستقبل�ة.
48 16.2 
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) متوسط الافصاح عن �ل �عد من أ�عاد مؤشر الافصاح عن المعلومات  ٥جدول (
 المستقبل�ة لكل سنة وللثلاثة سنوات مجتمعة 

 المتغیر 
 الوسط الحسابي الإجمالي الأوساط الحساب�ة للسنوات

٢٠٢٣ ٢٠٢٢ ٢٠٢١  
 0.2138 0.2146 0.2020 0.2247  العمل�ات المستقبل�ة

المالي   الأداء 
   المستقبلي 

0.4485 0.4081 0.4545 0.4370 

مستقبل�ة  مال�ة  بنود 
  أخرى 

0.3232 0.3758 0.3657 0.3549 

والمخاطر   الفرص 
 المحتملة  

0.2222 0.2280 0.2251 0.2251 

الادارة  خطط 
  المستقبل�ة

0.3719 0.3526 0.3572 0.3606 

 حسب القطاعات  للافصاح عن المعلومات المستقبل�ة المال�ةالتحلیل الوصفي  )٦( جدول

 الانحراف المع�اري  الوسط الحسابي  عدد المشاهدات القطاع  المتغیر

ت 
وما

معل
 ال

عن
ي 

مال
 ال

اح
ص

لاف
ا

ة 
بل�

ستق
الم

 

 0.10955338 0.3523810 15 موارد أساس�ة 

 0.10617476 0.3380952 15 ك�ماو�ات 

 0.12519327 0.3465608 54 التشیید والبناء 

 0.12302145 0.3503401 42 أغذ�ة ومشرو�ات
 0.12371791 0.3571429 21 رعا�ة صح�ة

 0.10891946 0.3424908 39 صناعة س�ارات

 0.14869043 0.2619048 3 غاز و�ترول 
 0.09366944 0.3511905 12 منتجات منزل�ة

 68.7 204 للاستدامة.رؤ�ة استرات�ج�ة عامة  ١٧
 11.1 33 قائمة �التوار�خ المستقبل�ة الهامة للمستثمر�ن. ١٨
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 0.11272432 0.3378685 63 عقارات
 0.04123930 0.4523810 3 تجار تجزئة 

 0.20076385 0.3214286 6 تكنولوج�ا 

 0.14869043 0.4047619 3 إعلام

 0.04123930 0.4047619 3 اتصالات
 0.11411552 0.2952381 15 س�احة وترف�ه 

 0.07142857 0.3571429 3 مرافق 

 0.11675178 0.3439153 297 الإجمالي

 للتحلیل الاحصائي الوصفي.  SPSSمخرجات برنامج  إعداد ال�احث بناء على : المصدر

حسب  عن المعلومات المستقبل�ة غیر المال�ة للافصاحالتحلیل الوصفي ) ٧(جدول 
 : القطاعات

 القطاع  المتغیر
حجم 
 العینة

الوسط 
 الحسابي 

الانحراف  
 المع�اري 

 

ة 
بل�

ستق
الم

ت 
وما

معل
 ال

عن
ي 

مال
 ال

غیر
ح 

صا
لاف

ا
 

 0.11281758 0.2851852 15 موارد أساس�ة  
 0.16516075 0.3407407 15 ك�ماو�ات  

 0.08428872 0.3148148 54 التشیید والبناء 
أغذ�ة  

 ومشرو�ات
42 0.3055556 0.09524213 

 0.11469101 0.3068783 21 رعا�ة صح�ة 
 0.10075026 0.3347578 39 صناعة س�ارات  

 0.13981175 0.2407407 3 غاز و�ترول  
 0.09573783 0.2592593 12 منتجات منزل�ة

 0.10351976 0.2945326 63 عقارات 
 0.11564811 0.3703704 3 تجار تجزئة 

 0.08177556 0.3240741 6 تكنولوج�ا 
 0.08486251 0.3148148 3 إعلام 
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 0.11564811 0.2592593 3 اتصالات 
 0.09591908 0.3037037 15 س�احة وترف�ه  

 0.05555556 0.3333333 3 مرافق  
 0.10281145 0.3078938 297 الإجمالي 

 للتحلیل الاحصائي الوصفي.  SPSSمخرجات برنامج  إعداد ال�احث بناء على : المصدر
لافصاح  الشر�ات عن بنود مؤشر الافصاح عن  المعلومات  التحلیل الوصفي ) ٨(جدول 

 حسب القطاعات المستقبل�ة 

 الانحراف المع�اري  الوسط الحسابي  حجم العینة القطاع  المتغیر

ر 
ؤش

م
ل�ة 

تقب
مس

 ال
ات

وم
معل

 ال
عن

ح 
صا

لاف
ا

 

 0.07132619 0.315833 15 موارد أساس�ة  
 0.08906968 0.3395833 15 ك�ماو�ات  

 0.07046550 0.3287037 54 التشیید والبناء 
 0.07371211 0.3251488 42 أغذ�ة ومشرو�ات

 0.07303349 0.3288690 21 رعا�ة صح�ة 
 0.07376721 0.3381410 39 صناعة س�ارات  

 0.08267973 0.2500000 3 غاز و�ترول  
 0.06172579 0.2994792 12 منتجات منزل�ة

 0.07735879 0.3134921 63 عقارات 
 0.08267973 0.4062500 3 تجار تجزئة 

 0.08539126 0.3229167 6 تكنولوج�ا 
 0.07864411 0.3541667 3 إعلام 

 0.07864411 0.3229167 3 اتصالات 
 0.06967719 0.3000000 15 س�احة وترف�ه  

 0.05412659 0.3437500 3 مرافق  
 0.07431966 0.3236532 297 الإجمالي 

 للتحلیل الاحصائي الوصفي.  SPSSمُخرجات برنامج  إعداد ال�احث بُناء على : المصدر

التحلیل الوصفي لمتغیرات الدراسة �خلاف مؤشر الافصاح عن المعلومات  )٩(جدول 
 المستقبل�ة



۲۰۲٤المجلد الاول العدد الاول یولیو   مجلة بحوث الاعمال                                                          
 
 

(PRINT): ISSN 3009-6308                 ۱٥۰                 (ONLINE):ISSN 3009-7738 
 

 

 المتغیر 
الوسط 
 الحسابي 

الانحراف  
 المع�اري 

  أدنى
 ق�مة  

 أعلى 
 ق�مة  

 24.55 17.25 1.61 20.31 حجم الشركة 
 1.49 0.001 0.25 0.42 الرفع المالي  

- 0.10 0.050 الربحیة 
0.704- .34 

 1.00 0.00 0.23 0.61 الملكیةتركز 
 725 0.63 58.04 21.53 المقدرة التقیمیة

 1.00 0.00 0.41 0.22 نوع الصناعة 
من   اكثر  في  الادراج 

 1.00 0.00 0.27 0.08 بورصة

 1.00 0.00 0.47 0.32 حجم منشأة المراجعة

  :تصح�ح الب�انات واست�عاد الق�م الشاذة ٥-٢-٦

) وأقصي  ٠.٦١وفقاً لمتغیر السعر اتضح لل�احث ان أدني ق�مة لأسعار الأسهم بلغ (
)، لذلك قام ال�احث �است�عاد الق�م الشاذة للسعر،  ٥٨.٠٤)، �انحراف مع�اري (٧٢٥ق�مة بلغ (

) ق�م شاذة للافصاح عن المعلومات المستقبل�ة (المال�ة، غیر  ١٠كما اتضح لل�احث وجود ( 
للق�م الشاذة لسعر السهم التي تم است�عادها. وذلك عن طر�ق ات�اع طر�قة   المال�ة) مقابلة

Modified Z-score  ، التي تتمیز �اعتمادها في است�عاد الق�م الشاذة على مدى الانحراف
 عن الوس�ط والذي لا یتأثر �الق�م الشاذة وفقاً للمعادلة: 

Modified Z-score: Mi=0.6745 * (Xi-Median(Xi))/MAD 

Xi :هو المتغیر الأصلي   

 ) للتوز�ع المع�اري ٠.٧٥هو الر��ع الثالث (: 0.6745

Median (Xi) : هو الوس�ط لق�م المتغیر الأصلي 

MAD  :الوس�ط عن  الق�م  لانحراف  المطلقة  الق�م  وس�ط  -l(Xi  هو 
Median(Xi))lMed  

) ق�ما شاذة یتم  ٣.٥- او الأصغر من (   ٣.٥تعد الق�م وفقاً للتوز�ع المع�اري أكبر من  
،  )Iglewicz & Hoaglin 1993(مشاهدة)    ٢٥٥حجم العینة (  أص�حاست�عادها، ووفقا لذلك  
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للمتغیر ووفقا لذلك �كون الوسط الحسابي والانحراف المع�اري والحد الأدنى والحد الأقصى  
 على النحو التالي: المعدل 

 
Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. 
Deviation 

Modified 
Z-score 255 .00 3.38 .7954 .68982 

Valid N 
(listwise) 255     

)  ٢٥٥�ستكمل ال�احث تحلیل واخت�ار فروض الدراسة على عدد مشاهدات ( وعلى ذلك  
) الشاذة  المشاهدات  است�عاد  �عد  الأصلي  المتغیر  ق�م  وعلى   Outlierمشاهدة 

observations.( 
 الدراسة  لمتغیرات اخت�ارات التحقق من صحة نماذج الانحدار ٦-٢-٦

مما     )٠.٠٥) أقل من (Sigأن ق�مة مستوى المعنو�ة (  رقد أظهرت نتائج الاخت�ا
  255(  �عني عدم خضوع ب�انات الدراسة للتوز�ع الطب�عي، إلا ان �بر حجم عینة الدراسة 

أثر مشكلة    مشاهدة) و�ستخدام  الى تخف�ض  المتغیرات یؤدي  لهذه  الطب�عي  اللوغار�تم  دالة 
عدم ات�اع الب�انات للتوز�ع الطب�عي �الصورة التى تسمح لل�احث من إجراء اخت�ارات الانحدار 

 عند اخت�ار فروض الدراسة.  

 اخت�ار مدى خضوع ب�انات الدراسة للتوز�ع الطب�عي )١٠(جدول 

 Kolmogorov-Smirnova Shapiro-Wilk 

 
ق�مة  
 الاخت�ار

Statistic 

درجات 
 الحر�ة
df 

 المعنو�ة
Sig. 

ق�مة  
 الاخت�ار

Statistic 

درجات 
 الحر�ة
df 

 المعنو�ة
Sig. 

Lan-Ast .064 255 .013 .980 255 .001 
LEV .068 255 .006 .965 255 .000 
ROA .158 255 .000 .829 255 .000 

Co_BH .079 255 .001 .964 255 .000 
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NFLID .119 255 .000 .968 255 .000 
FFLID .128 255 .000 .961 255 .000 
GFLID .097 255 .000 .983 255 .004 
PRICE .120 255 .000 .889 255 .000 

INDUSTRY .484 255 .000 .506 255 .000 
CROSSLIST .533 255 .000 .322 255 .000 
Audit Size .448 255 .000 .569 255 .000 

 .: نتائج التحلیل الاحصائي المصدر

 معاملات ارت�اط بیرسون بین متغیرات الدراسة   )١١(جدول 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 
**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

) والت�این VIFقام ال�احث �حسـاب معامل تضـخم الت�این (للتحقق من النت�جة السـا�قة  
) للكشــــــف عن الازدواج الخطي بین متغیرات خصــــــائص الشــــــر�ة. Toleranceالمســــــموح (

�مكن الثقة في التقدیرات المقدرة للنموذج إذا �ان معامل التضــــــــــــخم للمتغیرات أقل من  حیث
أن معامل التضـخم لمتغیرات نموذج الانحدار   )١٢رقم (و�وضـح الجدول   ،)  ١٠(  أو �سـاوي 

 Lan-
Ast 

LE
V 

RO
A 

Co_B
H 

SE
C 

CLIS
T 

ASiz
e 

Lan-Ast 1       

LEV .272*
* 1      

ROA .028 
-

.150
* 

1     

Co_BH .068 .037 .041 1    

SEC -.032- .125
* .083 .086 1   

CROSSLIS
T -.030- 

-
.056

- 
.036 -.012- 

-
.065

- 
1  

AuditSize .045 .024 .003 .170** .022 .342*
* 1 
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) وهو مــا �فیــد عــدم وجود إزدواج خطي بین المتغیرات و�ؤ�ــد نت�جــة اخت�ــار ١٠أقــل من (
 الارت�اط الخطي لبیرسون. 

 نتائج اخت�ار الازدواج الخطي المتعدد بین متغیرات الدراسة ) ١٢( جدول

 

  جدول )١٣(
اخت�ار    نتائج 
Watson Durbin 
لنموذج  الانحدار 

Model R R 
Square 

Adjusted 
R Square 

Std. Error of 
the Estimate 

Durbin-
Watson 

1 .260a .068 .041 .07327842 1.717 

 : الأول ومناقشته الفرضاخت�ار  ٧-٢-٦
( حجم  خصائص الشر�ة  �سعى ال�احث في هذا الجزء إلى التحقق من العلاقة بین  

الإفصاح عن المعلومات و   ،�متغیر مستقل  تر�ز الملك�ة)و الشر�ة، الرفع المالي، الر�ح�ة،  
(كمتغیر تا�ع) من خلال استخدام أسلوب تحلیل الارت�اط وتحلیل الانحدار، ولقد    المستقبل�ة

ساعد هذین الأسلو�ین في تحدید نوع وقوة العلاقة و�ذلك الأهم�ة النسب�ة لخصائص الشر�ة  
 في التنبؤ �مدى افصاح الشر�ة عن المعلومات المستقبل�ة وذلك على النحو التالي:  

معاملات الارت�اط بین خصائص الشر�ة والافصاح عن المعلومات ) ١٤(جدول 
 المستقبل�ة 

 Lan-
Ast 

LE
V 

RO
A 

CO_B
H 

FFLI
D 

NFLI
D 

GFLI
D 

Lan-
Ast 1       

LEV .272*
* 1      

 Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 

ص  
صائ

 خ
ات

یر
متغ

كة
شر

ال
 

Lan-Ast .910 1.099 
LEV .878 1.139 
ROA .958 1.044 

Co_BH .955 1.047 
SEC .957 1.045 

CLIST .869 1.151 
Audit_Size .849 1.177 
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ROA .028 
-

.150
* 

1     

CO_B
H .068 .037 .041 1    

FFLID -
.159* .012 

-
.091

- 
-.005- 1   

NFLI
D -.054- .041 .017 -.020- -.068- 1  

GFLI
D 

-
.161*

* 
.038 

-
.059

- 
-.017- .734*

* .628** 1 

     ٠.٠١** دال إحصائ�اً عند مستوى 
فصاح على الاخصائص الشر�ات  لأثر نتائج تحلیل الانحدار الخطي المتعدد) ١٥(جدول 

 عن المعلومات المستقبل�ة (المؤشر �كل)

 ملخص نموذج الإنحدار

الارتباطمعامل   معامل التحدید  
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ المعیاري  
 للتقدیر 

.260a .068 .041 .07327842 

 تحلیل التباین 

مجموع   مصدر التباین 
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
مستوى  ف المربعات

 الدلالة
 a.015 2.556 014. 7 096. الانحدار

  005. 247 1.326 البواقي 
   254 1.422 المجموع

 مصدر الانحدار
معامل  
Bالانحدار(

( 
الخطأ  
 المعیاري 

معامل بیتا 
β 

قیمة  
 (ت) 

مستوى 
 الدلالة

(Constant) .494 .060  8.281 .000 

Lan-Ast -.009- .003 -.189- 
-

2.933
- 

.004 
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LEV .030 .019 .103 1.571 .117 
ROA -.020- .044 -.028- -.440- .660 

Co_BH .008 .020 .025 .405 .686 

INDUSTRY -.024- .011 -.132- 
-

2.103
- 

.036 

CROSSLIS
T -.002- .017 -.009- -.133- .894 

Audit_Size -.020- .011 -.124- 
-

1.863
- 

.064 

 نتائج التحلیل الاحصائيالمصدر: 

لأثر خصائص الشر�ات على الافصاح  المتعدد الخطينتائج تحلیل الانحدار ) ١٦(جدول 
 عن المعلومات المستقبل�ة غیر المال�ة

 ملخص نموذج الإنحدار

 معامل التحدید  معامل الارتباط
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ المعیاري  
 للتقدیر 

.256a .066 .039 .10169032 

 تحلیل التباین 

التباین مصدر  مجموع   
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
مستوى  ف المربعات

 الدلالة
 a.018 2.481 026. 7 180. الانحدار

  010. 247 2.554 البواقي 
   254 2.734 المجموع

 مصدر الانحدار
معامل  

Bالانحدار(
( 

الخطأ  
 المعیاري 

معامل بیتا 
β 

قیمة  
 (ت) 

مستوى 
 الدلالة

(Constant) .532 .083  6.418 .000 

Lan-Ast -.011- .004 -.176- 
-

2.734
- 

.007 

LEV .028 .027 .069 1.051 .294 
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ROA -.065- .062 -.067- 
-

1.062
- 

.289 

Co_BH .018 .028 .040 .642 .521 

INDUSTRY -.032- .016 -.128- 
-

2.031
- 

.043 

CROSSLIS
T .007 .024 .019 .288 .774 

Audit_Size -.029- .015 -.129- 
-

1.927
- 

.055 

 نتائج التحلیل الاحصائيالمصدر: 
لعینة الدراسة وفقاً لمتغیر نوع الصناعة حیث قام ال�احث ئة  قام ال�احث �عمل تجز 

منخفضة   الشر�ات  على  و�ذلك  التكنولوجي  �ث�فة  الشر�ات  على  الانحدار  تحلیل  �إجراء 
 التكنولوجي. 

عینة  في  المتعدد  الخطي  الانحدار  نماذج  معنو�ة  عدم  إلى  التحلیل  نتائج  تشیر 
التكنولوجي   �ث�فة  عددها  الشر�ات  یبلغ  الاخت�ار شر�ة)    ٥٥(والتي  معنو�ة  بلغت  حیث 

�كل والافصاح عن المعلومات المستقبل�ة المال�ة  لانحدار الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة  
)،  0.955غیر المال�ة والافصاح عن المعلومات المستقبل�ة المال�ة على خصائص الشر�ة (

 . التوالي) على 0.714)، (0.912(
ــر�ات  ــیر نتائج التحلیل إلى معنو�ة نماذج الانحدار الخطي المتعدد في عینة الشــــ تشــــ

الافصـــاح عن المعلومات المســـتقبل�ة على  منخفضـــة التكنولوجي لانحدار خصـــائص الشـــر�ة  
 ).١٧) �ما هو موضح في الجدول (٠.٠٥عند مستوى معنو�ة ( ككل

الافصاح نتائج تحلیل الانحدار الخطي المتعدد لأثر خصائص الشر�ات على ) ١٧(جدول 
 علي عینة الشر�ات منخفضة التكنولوجي  عن المعلومات المستقبل�ة (المؤشر �كل)

 ملخص نموذج الإنحدار

 معامل التحدید  معامل الارتباط
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ المعیاري  
 للتقدیر 
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.268a .072 .043 .07275972 

 تحلیل التباین 

التباین مصدر  مجموع   
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
مستوى  ف المربعات

 الدلالة
 a.024 2.487 013. 6 079. الانحدار

  005. 193 1.022 البواقي 
   199 1.101 المجموع

 مصدر الانحدار
معامل  
Bالانحدار(

( 
الخطأ  
 المعیاري 

معامل بیتا 
β 

قیمة  
 (ت) 

مستوى 
 الدلالة

(Constant) .513 .065  7.873 .000 

Lan-Ast -.010- .003 -.212- 
-

2.929
- 

.004 

LEV .022 .024 .068 .927 .355 
ROA -.031- .049 -.046- -.640- .523 

Co_BH .011 .023 .033 .462 .645 

CROSSLIS
T -.025- .013 -.149- 

-
1.931

- 
.055 

Audit_Size .513 .065  7.873 .000 
 التحلیل الاحصائينتائج المصدر: 

نتائج تحلیل الانحدار الخطي المتعدد لأثر خصائص الشر�ات على الافصاح ) ١٨(جدول 
 غیر المال�ة علي عینة الشر�ات منخفضة التكنولوجي عن المعلومات المستقبل�ة 

 ملخص نموذج الإنحدار

 معامل التحدید  معامل الارتباط
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ المعیاري  
 للتقدیر 

.269a .072 .044 .10315480 

 تحلیل التباین 
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مجموع   مصدر التباین 
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
مستوى  ف المربعات

 الدلالة
 a.023 2.512 027. 6 160. الانحدار

  011. 193 2.054 البواقي 
   199 2.214 المجموع

 الانحدارمصدر 
معامل  
Bالانحدار(

( 
الخطأ  
 المعیاري 

معامل بیتا 
β 

قیمة  
 (ت) 

مستوى 
 الدلالة

(Constant) .591 .092  6.394 .000 

Lan-Ast -.014- .005 -.219- 
-

3.027
- 

.003 

LEV .019 .033 .043 .584 .560 

ROA -.095- .069 -.098- 
-

1.372
- 

.172 

Co_BH .014 .033 .031 .429 .668 
CROSSLIS

T .004 .027 .010 .134 .894 

Audit_Size -.026- .018 -.110- 
-

1.419
- 

.158 

 نتائج التحلیل الاحصائيالمصدر: 

قام ال�احث �إجراء تحلیل الانحدار على مستوى الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة 
)  ٠.٢٥٧ة، و�ان نموذج الانحدار غیر معنوي حیث بلغت معنو�ة نموذج الانحدار (المال�

) و�التالي لا �مكن التنبؤ �الافصاح عن المعلومات ٠.٠٥وهي اكبر من مستوى المعنو�ة ( 
المستقبل�ة المال�ة في ضوء متغیرات خصائص الشر�ة سواء الأساس�ة أو الرقاب�ة على مستوى  

 لتكنولوج�ا.عینة الشر�ات منخفضة ا

فصاح عن المعلومات  على الاخصائص الشر�ات    لأثر  تحلیل نتائج الانحدار الخطي المتعدد
 :المستقبل�ة

  في ضوء نتائج التحلیل الاحصائي لتحلیل الانحدار الخطي المتعدد �ما في الجداول 
خصائص الشر�ات (الرفع    لعدم تأثیر  ؛فإنه یتم رفض الفرض الرئ�سي الأول)  ١٨) : (١٥(

مستوى الافصاح عن    �أستثناء حجم الشر�ة السلبي علىالمالي، والر�ح�ة، وتر�ز الملك�ة)  
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وعلى مستوى الفروض    المعلومات المستقبل�ة سواء �انت هذه المعلومات مال�ة أو غیر مال�ة.
 الفرع�ة �مكن لل�احث ب�ان نتائج الاخت�ار على النحو التالي:  

معامل انحدار متغیر حجم معنو�ة    )١٥( یتضح من جدول  على مستوى العینة الكل�ة؛  
على مستوى    )٠.٠١عند مستوى معنو�ة (  الشر�ة مقاساً �اللوغار�تم الطب�عي لاجمالي الأصول
 .0حیث بلغت ق�مة معنو�ة الاخت�ار (  مؤشر الإفصاح الكلي عن المعلومات المستقبل�ة،

عند مستوى معامل انحدار متغیر حجم الشر�ة  معنو�ة  )  ١٦نتائج الجدول ( ، �ما تشیر  )004
حیث   على مستوى مؤشر الإفصاح غیر المالي عن المعلومات المستقبل�ة،  )٠.٠١معنو�ة (

. وعلى مستوى عینة الشر�ات منخفضة التكنولوجي، )007 .0بلغت ق�مة معنو�ة الاخت�ار (
معامل انحدار متغیر حجم الشر�ة مقاساً �اللوغار�تم الطب�عي  معنو�ة    )١٧(یتضح من جدول  
الأصول  (  لإجمالي  معنو�ة  مستوى  عن    ) ٠.٠١عند  الكلي  الإفصاح  مؤشر  مستوى  على 

نتائج الجدول  ، �ما تشیر  )004 .0حیث بلغت ق�مة معنو�ة الاخت�ار (  المعلومات المستقبل�ة،
على مستوى    )٠.٠١عند مستوى معنو�ة (معامل انحدار متغیر حجم الشر�ة  معنو�ة  )  ١٨(

حیث بلغت ق�مة معنو�ة الاخت�ار    ر الإفصاح غیر المالي عن المعلومات المستقبل�ة،مؤش
 . �ما تشیر إشارة معامل الانحدار الى وجود علاقة سال�ة.)003 .0(

معامل انحدار متغیر  معنو�ة عدم  ) ١٥( یتضح من جدول  ،على مستوى العینة الكل�ة
عند مستوى معنو�ة   الأصولإجمالي  إلى    إجمالي الالتزاماتمقاساً بنس�ة    درجة الرفع المالي

حیث بلغت ق�مة   على مستوى مؤشر الإفصاح الكلي عن المعلومات المستقبل�ة،  )٠.٠٥(
أ�ضا الى  )  ١٦نتائج الجدول (، �ما تشیر  )  117 .0(  لجزئ�ة لمعامل الانحدارمعنو�ة اال

على مستوى    ) ٠.٠٥عند مستوى معنو�ة (معامل انحدار متغیر الرفع المالي  معنو�ة  عدم  
حیث بلغت ق�مة معنو�ة الاخت�ار    مؤشر الإفصاح غیر المالي عن المعلومات المستقبل�ة،

التكنولوجي،  )294 .0(   ) ١٧(یتضح من جدول  . وعلى مستوى عینة الشر�ات منخفضة 
الماليمعنو�ة  عدم   الرفع  انحدار متغیر درجة  إلى    إجمالي الالتزاماتمقاساً بنس�ة    معامل 

(  الأصولإجمالي   معنو�ة  مستوى  عن    ) ٠.٠٥عند  الكلي  الإفصاح  مؤشر  مستوى  على 
، �ما )  355 .0(  نحدارالا  الجزئ�ة لمعامل  معنو�ةالحیث بلغت ق�مة    المعلومات المستقبل�ة،

الجدول (تشیر   الى عدم  )  ١٨نتائج  المالي  معنو�ة  أ�ضا  الرفع  انحدار متغیر  عند  معامل 
 على مستوى مؤشر الإفصاح غیر المالي عن المعلومات المستقبل�ة،  )٠.٠٥مستوى معنو�ة (

 .)560 .0حیث بلغت ق�مة معنو�ة الاخت�ار (
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معامل انحدار متغیر  معنو�ة عدم  ) ١٥( یتضح من جدول على مستوى العینة الكل�ة؛ 
على مستوى    )٠.٠٥عند مستوى معنو�ة (  �معدل العائد على الاصولمقاساً بنس�ة    الر�ح�ة

لجزئ�ة لمعامل معنو�ة االحیث بلغت ق�مة    مؤشر الإفصاح الكلي عن المعلومات المستقبل�ة،
معامل انحدار  معنو�ة أ�ضا الى عدم )  ١٦نتائج الجدول (، �ما تشیر ) 660 .0( الانحدار

على مستوى مؤشر الإفصاح غیر المالي عن    )٠.٠٥عند مستوى معنو�ة (متغیر الر�ح�ة  
. وعلى مستوى عینة  )289 .0حیث بلغت ق�مة معنو�ة الاخت�ار (  المعلومات المستقبل�ة،

معامل انحدار متغیر  معنو�ة  عدم    )١٧(یتضح من جدول  الشر�ات منخفضة التكنولوجي،  
على مستوى    )٠.٠٥عند مستوى معنو�ة (  �معدل العائد على الاصولمقاساً بنس�ة    الر�ح�ة

لجزئ�ة لمعامل معنو�ة االحیث بلغت ق�مة    مؤشر الإفصاح الكلي عن المعلومات المستقبل�ة،
معامل انحدار  معنو�ة أ�ضا الى عدم )  ١٨نتائج الجدول (، �ما تشیر ) 523 .0( الانحدار

على مستوى مؤشر الإفصاح غیر المالي عن    )٠.٠٥(  عند مستوى معنو�ةمتغیر الر�ح�ة  
 . )172 .0حیث بلغت ق�مة معنو�ة الاخت�ار ( المعلومات المستقبل�ة،

معامل انحدار متغیر  معنو�ة عدم  ) ١٥( یتضح من جدول على مستوى العینة الكل�ة؛ 
 اجمالي الأسهممن    ٪ ٥تر�ز الملك�ة مقاساً بنس�ة الملاك الذین تز�د الأسهم المملو�ة لهم عن  

على مستوى مؤشر الإفصاح الكلي عن المعلومات    )٠.٠٥المصدرة عند مستوى معنو�ة (
نتائج ، �ما تشیر  )  686 .0(  لجزئ�ة لمعامل الانحدارمعنو�ة االحیث بلغت ق�مة    المستقبل�ة،
عند مستوى معنو�ة معامل انحدار متغیر تر�ز الملك�ة معنو�ة أ�ضاً إلى عدم )  ١٦الجدول (

حیث بلغت    على مستوى مؤشر الإفصاح غیر المالي عن المعلومات المستقبل�ة،  )٠.٠٥(
. وعلى مستوى عینة الشر�ات منخفضة )521 .0(  الجزئ�ة لمعامل الانحدارمعنو�ة  الق�مة  

تر�ز الملك�ة مقاساً معامل انحدار متغیر  معنو�ة  عدم    )١٧( یتضح من جدول  التكنولوجي،  
عند مستوى معنو�ة   من إجمالي الأسهم  ٪ ٥تز�د الأسهم المملو�ة لهم عن  بنس�ة الملاك الذین  

حیث بلغت ق�مة   على مستوى مؤشر الإفصاح الكلي عن المعلومات المستقبل�ة،  )٠.٠٥(
أ�ضا الى  )  ١٨نتائج الجدول (، �ما تشیر  )  645 .0(  لجزئ�ة لمعامل الانحدارمعنو�ة اال

على مستوى    )٠.٠٥عند مستوى معنو�ة (معامل انحدار متغیر تر�ز الملك�ة  معنو�ة  عدم  
الجزئ�ة معنو�ة  الحیث بلغت ق�مة    مؤشر الإفصاح غیر المالي عن المعلومات المستقبل�ة،

 .  )668 .0( لمعامل الانحدار
 في ضوء التحلیل السابق للفرض الرئ�سي الأول وفروضه الفرع�ة،  �خلص ال�احث

إلى رفض الفرض الرئ�س الأول حیث لم توثر خصائص الشر�ات المقیدة �البورصة المصر�ة   
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في مستوى الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة سواء �انت مال�ة أو غیر مال�ة خلال الفترة 
�أستثناء تأثیر حجم الشر�ة السلبي على مستوى الافصاح عن المعلومات   ٢٠١٧-٢٠١٥من  

 المستقبل�ة غیر المال�ة.  

 الثاني ومناقشته: يالرئ�ساخت�ار الفرض  ٨-٢-٦

الافصاح عن المعلومات  لأثر مستوى نتائج تحلیل الانحدار المتعدد ) ١٩(جدول 
 سعر السهمعلى  المستقبل�ة �كل

 ملخص نموذج الإنحدار

 معامل التحدید  معامل الارتباط
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ  
المعیاري  

 للتقدیر 

.219a .048 .033 6.0148209
0 

 تحلیل التباین 

مجموع  مصدر التباین 
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
 مستوى الدلالة ف المربعات

113.99 4 455.981 الانحدار
5 3.151 .015a 

  36.178 250 9044.518 البواقي 
   254 9500.499 المجموع

 مصدر الانحدار
معامل 
Bالانحدار(

( 

الخطأ  
 المعیاري 

معامل بیتا  
β 

قیمة 
 مستوى الدلالة (ت) 

(Constant) 8.191 1.770  4.62
6 .000 

GFLID -3.075- 5.121 -.038- -
.600- .549 

INDUSTRY               .962 .925 .065 1.04
0 .299 

CROSSLIS
T                3.171 1.403 .149 2.25

9 .025 

Audit_Size 1.302 .890 .097 1.46
2 .145 
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الافصاح عن المعلومات  لأثر مستوى نتائج تحلیل الانحدار المتعدد  )٢٠(جدول 
 سعر السهمعلى  ةالمستقبل�ة غیر المال�

 ملخص نموذج الإنحدار

 معامل التحدید  معامل الارتباط
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

المعیاري  الخطأ 
 للتقدیر 

.217a .047 .032 6.0183384
5 

 تحلیل التباین 

مجموع  مصدر التباین 
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
 مستوى الدلالة ف المربعات

111.35 4 445.399 الانحدار
0 

3.07
4 

.017a 
9055.09 البواقي 

9 250 36.220  

9500.49 المجموع
9 254   

معامل  مصدر الانحدار
 )Bالانحدار(

الخطأ  
 المعیاري 

معامل بیتا  
β 

قیمة 
 مستوى الدلالة (ت) 

(Constant) 7.477 1.279  5.84
8 .000 

NFLID -.963- 3.695 -.016- -
.261- .795 

INDUSTRY               .997 .926 .067 1.07
8 .282 

CROSSLIS
T                3.183 1.404 .149 2.26

7 .024 

Audit_Size 1.337 .891 .099 1.50
1 .135 

الافصاح عن المعلومات  لأثر مستوى نتائج تحلیل الانحدار المتعدد ) ٢١(جدول 
 سعر السهمعلى  ةالمستقبل�ة المال�

 ملخص نموذج الإنحدار
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 معامل التحدید  معامل الارتباط
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ  
المعیاري  

 للتقدیر 

.219a .048 .033 6.0151766
4 

 تحلیل التباین 

مجموع  مصدر التباین 
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
 مستوى الدلالة ف المربعات

113.72 4 454.911 الانحدار
8 3.143 .015a 

  36.182 250 9045.588 البواقي 
   254 9500.499 المجموع

 مصدر الانحدار
معامل 
Bالانحدار(

( 

الخطأ  
 المعیاري 

معامل بیتا  
β 

قیمة 
 مستوى الدلالة (ت) 

(Constant) 7.820 1.233  6.34
4 .000 

FFLID -1.867- 3.246 -.036- -
.575- .566 

INDUSTRY               1.008 .919 .068 1.09
6 .274 

CROSSLIS
T                3.152 1.404 .148 2.24

5 .026 

Audit_Size 1.347 .885 .100 1.52
2 .129 

المال�ة،   غیر  (ككل،  المستقبل�ة  المعلومات  عن  الافصاح  أثر  �اخت�ار  ال�احث  قام 
والمال�ة) على سعر السهم نها�ة العام خلال فترة الدراسة وذلك للوقوف على درجة تفسیر 

التغیر في سعر الاقفال لأسهم التغیرات في مستوى المعلومات المستقبل�ة في التأثیر على  
معنو�ة  وتشیر  المتعدد.  الانحدار  معادلة  في  الرقاب�ة  المتغیرات  إدخال  تم  �ما  الشر�ات، 
النموذج إلى أن نماذج انحدار سعر الاقفال محل الدراسة �انت معنو�ة عند مستوى معنو�ة 

عن  0.05( الافصاح  اثر  معنو�ة  عدم  إلى  تشیر  للمتغیرات  الجزئ�ة  المعنو�ة  أن  غیر   ،(
المعلومات المستقبل�ة (المؤشر �كل، ال�عد غیر المالي، ال�عد المالي)، �ما تشیر إلى معنو�ة 
اثر حجم منشأة المراجعة على سعر السهم، وهو ما یؤ�د أن الافصاح المحاسبي الإلزامي  

ا الأهم�ة  له  ز�ادة  مازال  وأن  الشر�ات،  لأسهم   المستثمر�ن  تقی�م  على  التأثیر  في  لأولى 
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مصداق�ة المعلومات المحاسب�ة المفصح عنها (وفقاً لخضوعها للمراجعة من قبل منشأة مراجعة 
 ). ٢١)، (٢٠)، (١٩كبیرة) ینعكس �شكل �بیر فى أسعار الأسهم وهو ما توضحه الجداول (

 إلى عدم وجود تأثیر   الرئ�سي الثانيفي ضوء نتائج اخت�ار الفرض    �خلص ال�احث
في سعر الاقفال لأسهم  الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة �كل (المال�ة، وغیر المال�ة)    لمستوى 

الشر�ات المصر�ة، ومن ثم، فإن الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة ل�س لد�ه قدرة تقی�م�ة وفقاً 
 .  الرئ�سي الثانيو�التالي رفض الفرض ، ٢٠٢٣-٢٠٢١لعینة الدراسة خلال الفترة 

 التحلیلات الاضاف�ة  ٩-٢-٦

قام ال�احث �اخت�ار أثر مستوى الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة على ق�مة الشر�ة،  
ال�احث   استخدم  في    Tobin’s Q مؤشر  وقد  المستخدم  الشر�ة  ق�مة   الدراساتلق�اس 

)Berzkalne & Zelgalve, 2014; Gherghina, Vintila, & Dobrescu, 2015; 

Hassanein & Hussainey, 2015( �  التال�ةاستخدام طر�قة الق�اس : 

Tobin Q    الق�مة للالتزامات)/  الدفتر�ة  الق�مة   + الملك�ة  لحقوق  السوق�ة  (الق�مة   =
 لإجمالي الأصول الدفتر�ة

قام ال�احث �اخت�ار أثر مســتوي الافصــاح عن المعلومات المســتقبل�ة (ككل، غیر وقد  
خلال فترة الدراســــــــــة وذلك للوقوف على درجة  Tobin’s Q مؤشــــــــــر المال�ة، المال�ة) على  

،  Tobin’s Q مؤشــــر  ق�مة الشــــر�ة مقاســــة �تفســــیر التغیرات في المعلومات المســــتقبل�ة في  
ــاذة   ٢٩٧وذلك على اجمالي ق�مة العینة والتي تبلغ  ــاهدة وذلك لعدم وجود تأثیر ق�م شــــــ مشــــــ

 .  Tobin’s Qعلى مق�اس 

الافصاح عن المعلومات   لأثر مستوى نتائج تحلیل الانحدار المتعدد ) ٢٢(جدول 
 ) Tobin’s Qق�مة الشر�ة (  على  المستقبل�ة �كل

 ملخص نموذج الإنحدار

 معامل التحدید  معامل الارتباط
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ المعیاري  
 للتقدیر 
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.202a .041 .028 .82753335968
35 

 تحلیل التباین 

مجموع  مصدر التباین 
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
المربعا 

 ت
 مستوى الدلالة ف

 3.105 2.126 4 8.506 الانحدار
.016a 685. 292 199.965 البواقي  

   296 208.471 المجموع

 مصدر الانحدار
معامل 
Bالانحدار(

( 

الخطأ  
المعیار 

 ي

معامل 
 βبیتا 

قیمة 
 مستوى الدلالة (ت) 

(Constant) 1.363 .227  6.014 .000 

GFLID -.365- .654 -.032- -
.558- .577 

INDUSTR
Y               .107 .118 .053 .910 .363 

CROSSLIS
T                .612 .183 .199 3.338 .001 

Audit_Size -.139- .107 -.078- 
-

1.303
- 

.194 

الافصاح عن المعلومات   لأثر مستوى نتائج تحلیل الانحدار المتعدد ) ٢٣(جدول 
 ) Tobin’s Qق�مة الشر�ة (  غیر المال�ة على المستقبل�ة 

 ملخص نموذج الإنحدار

الارتباطمعامل   معامل التحدید  
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ المعیاري  
 للتقدیر 

.201a .041 .027 .82766271529
52 

 تحلیل التباین 
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مجموع  مصدر التباین 
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
المربعا 

 ت
 مستوى الدلالة ف

 3.081 2.111 4 8.443 الانحدار
.017a 685. 292 200.027 البواقي  

   296 208.471 المجموع

 مصدر الانحدار
معامل 
Bالانحدار(

( 

الخطأ  
المعیار 

 ي

معامل 
 βبیتا 

قیمة 
 مستوى الدلالة (ت) 

(Constant) 1.313 .164  8.019 .000 

NFLID -.221- .472 -.027- -
.469- .639 

INDUSTR
Y               .110 .117 .054 .936 .350 

CROSSLIS
T                .616 .183 .200 3.360 .001 

Audit_Size -.140- .107 -.078- 
-

1.305
- 

.193 

الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة  لأثر مستوى نتائج تحلیل الانحدار  )٢٤(جدول 
 )Tobin’s Qق�مة الشر�ة (  المال�ة على 

 ملخص نموذج الإنحدار

الارتباطمعامل   معامل التحدید  
R Square 

معامل التحدید  
 المعدل

Adjusted R 
Square 

الخطأ المعیاري  
 للتقدیر 

.200a .040 .027 .82786506857
08 

 تحلیل التباین 

مجموع  مصدر التباین 
 المربعات

درجة 
 الحریة

متوسط 
المربعا 

 ت
 مستوى الدلالة ف

 3.044 2.086 4 8.345 الانحدار
.012a 685. 292 200.125 البواقي  

   296 208.471 المجموع
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 مصدر الانحدار
معامل 
Bالانحدار(

( 

الخطأ  
المعیار 

 ي

معامل 
 βبیتا 

قیمة 
 مستوى الدلالة (ت) 

(Constant) 1.282 .158  8.118 .000 

FFLID -.115- .414 -.016- -
.278- .781 

INDUSTR
Y               .113 .117 .055 .961 .338 

CROSSLIS
T                .613 .184 .199 3.339 .001 

Audit_Size -.135- .107 -.075- 
-

1.265
- 

.207 

ال�احث وفقاً للتحلیل الإضافي   الجداول  و �خلص  معنو�ة نماذج الانحدار �ما في 
كان معنوي عند   )Tobin’s Q  (أن نموذج انحدار ق�مة الشر�ة ) إلى  ٢٤)، (٢٣)، (٢٢(

) معنو�ة  أثر  0.05مستوى  معنو�ة  عدم  إلى  تشیر  للمتغیرات  الجزئ�ة  المعنو�ة  أن  إلا   ،(
وهو ما یؤ�د نتائج    .  الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة (المؤشر �كل، غیر المالي، المالي)

اخت�ار الفرض الثاني حیث أن الافصاح عن المعلومات المستقبل�ة لا یؤثر على سعر الاقفال  
) وعلى ذلك تنعدم المقدرة التق�م�ة للافصاح عن المعلومات Tobin’s Q   (ق�مة الشر�ة  أو  

 المستقبل�ة في عینة الدراسة. 

 نتائج ال�حث والتوص�ات ومجالات ال�حث المقترحة:  ٣-٦
لهذا   الرئ�سي  الهدف  الشر�ة في  ال�حث  یتمثل  أثر �عض خصائص    دراسة واخت�ار 

علي المقدرة التقی�م�ة للإفصاح عن    (حجم الشر�ة، الرفع المالي، الر�ح�ة، وتر�ز الملك�ة)
للشر�ات المدرجة في البورصة المصر�ة، وذلك عن طر�ق دراسة أثر   المعلومات المستقبل�ة

خصائص الشر�ة على مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة، یت�عه اخت�ار أثر مستوى 
شر�ة مقیدة   ٩٩وذلك �استخدام    الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة على قدرتها التقی�م�ة.

 . �البورصة المصر�ة

الدراسةتوصل المصر�ة   ت  الشر�ات  خصائص  بین  معنوي  تأثیر  وجود  عدم  إلى 
ومستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة خلال فترة الدراسة �استثناء تأثیر حجم الشر�ة  
تأثیر  إلى عدم وجود  المستقبل�ة، �ما توصل  المعلومات  السلبي مع مستوى الإفصاح عن 

ل�ة وسعر الاقفال لاسهم الشر�ات المقیدة  معنوي بین مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقب
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فإن   ثم،  ومن  الدراسة.  فترة  التقی�م�ة خلال  لقدرتها  �مؤشر  المصر�ة  خصائص  �البورصة 
الشر�ات المصر�ة المدرجة في البورصة المصر�ة لا تؤثر على المقدرة التقی�م�ة للافصاح 

 .عن المعلومات المستقبل�ة

شر�ة خلال    ٩٩من  مكونة  الدراسة اجر�ت على عینة  نتائج �أن  هذه ال�مكن تبر�ر  
  والتي شهدت العدید من التغیرات على المستوى الاقتصادي والس�اسي ٢٠٢٣- ٢٠٢١الفترة  

العاد�ةو   ،والتشر�عي الظروف غیر  المعلومات  قد    في  الشر�ة عن �عض  تؤدي افصاحات 
على جوانب المسئول�ة   الانفاقعلى  ز�ادة الضغوط الس�اس�ة للاضطلاع    راجعاً إلىالمستقبل�ة  

المز�د من الانفاق مثل تعدیلات في    االاجتماع�ة والبیئ�ة أو ضغوطات مجتمع�ة ینتج عنه
تحصل عل�ه الشر�ات سواء المتعلق   ذيأو المز�د من تخف�ض الدعم ال  الشرائح الضر�ب�ة

 .  الطاقة��الموارد أو 

الافصــــاح عن المعلومات المســــتقبل�ة في بیئة �مكن تبر�ر نتائج الدراســــة أ�ضــــاً �أن 
ــر�ة مازال اخت�ار�اً ولم ینل الاهتمام الكافي من الجهات التنظ�م�ة من حیث  الاعمال المصــــــــ
تحدید ماه�ة البنود التي �مكن الافصـــاح عنها و��ف�ة ز�ادة مصـــداق�ة المعلومات عن طر�ق 

إن إدراك المســــــــــــــتثمر�ن  إخضــــــــــــــاع تلك الافصــــــــــــــاحات لخدمات التو�ید المهني. ومن ثم، ف
ــتقبل�ة التي تفصــــــح عنها الشــــــر�ات عبر  والمحللین لتلك الحق�قة �جعل من المعلومات المســــ
ــداق�ـة واعتمـاد�ـة، وهـذا مـا یـدفعهم إلى التنبؤ بتلـك  ــاح اقـل مصــــــــــــ ــائـل الافصــــــــــــ مختلف وســــــــــــ
ــتقبل�ة من خلال الق�ام   ــول على ما �حتاجونه من معلومات مســـــ ــهم للحصـــــ المعلومات �أنفســـــ

توقعات لمختلف العوامل التي �مكن أن تؤثر على الأداء المسـتقبلي والتدفقات النقد�ة �إجراء  
والدراســـــــات المقارنة لأداء الشـــــــر�ات ور�حیتها    المتوقعة، وذلك عن طر�ق تحلیل الاتجاهات

وتدفقاتها النقد�ة المســــتقبل�ة التي یتم الافصــــاح عنها وتخضــــع للمراجعة الخارج�ة في القوائم 
والتقار�ر السـنو�ة، وذلك ما یؤ�ده معنو�ة متغیر حجم منشـأة المراجعة في التأثیر على سـعر 

 إقفال أسهم الشر�ات.

 توص�ات الدراسة

 في ضوء ما توصلت إل�ه الدراسة یوصي ال�احث �الآتي:
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یتناول ��ف�ة   مصري �كون مرجع أساسي للشر�اتإصدار مع�ار محاسبي  �جب   . ١
الشر�ات  و��ف�ة افصاح    ،ة عن القوائم التار�خ�ةلإعداد قوائم وتقار�ر مستقبل�ة منفص

  .عن المعلومات المستقبل�ةالمدرجة �البورصة المصر�ة  
�جب أن تتضمن قواعد القید والشطب في البورصة المصر�ة ضوا�ط إلزام�ة للشر�ات  . ٢

المستقبل�ة،   المعلومات  من  مز�د  عن  �الافصاح  تلزمهم  بها  أنالمقیدة  �جب   �ما 
تطلب �شكل م�اشر الإفصاح عن  أن  شكل مُعین لهذا الإفصاح و   �استخداملزمهم  تُ 

لإدارة المستقبل�ة �شأن الأداء امثل رؤ�ة  الشر�ةمرت�طة �أنشطة  معلومات مستقبل�ة
المخاطر   الموارد،  الاسترات�ج�ات،  الائتمان،  السیولة،  المالي،  الوضع  المستقبلي، 

 . الإ�جاب�ة أو السلب�ةسواء  الاتجاهات المستقبل�ة  و المستقبل�ة، الأحداث غیر العاد�ة،  
�جب أن ترشد الهیئات المهن�ة والفن�ة في مصر الشر�ات إلى أهم�ة الإفصاح عن   . ٣

تقنین تلك الافصاحات حتى تص�ح أكثر مصداق�ة   ومحاولةالمعلومات المستقبل�ة  
المستقبلي  �الأداء  التنبؤ  في  علیها  الاعتماد  و�مكن  والمحللین  المستثمر�ن  لدى 

 للشر�ات.
تدرك . ٤ أن  في    �جب  المدرجة  المصر�ة الالشر�ات  عن    أهم�ة  بورصة  الإفصاح 

المستقبل�ة الملاءمة والتي  المعلومات  ز�ادة مستوى  المعلومات المستقبل�ة في التقار�ر و 
حتى الشر�ات  أسهم  تقی�م  في  علیها  الاعتماد  ذات    �مكن  تقی�م�ة تكون   مقدرة 

   .لمستخدمي تلك المعلومات
 مجالات �حث مستقبل�ة

 توضح هذه الدراسة �عض النقاط التي �مكن ان تكون مجالات لدراسات مستقبل�ة، مثل:

 أثر المقدرة التقی�م�ة للافصاح عن المعلومات المستقبل�ة على قرارات الاستثمار.  . ١
عن   . ٢ الافصاح  مستوى  على  المصر�ة  والفن�ة  المهن�ة  الإصدارات  تحدیث  أثر 

 المعلومات المستقبل�ة.
 أثر آل�ات الحو�مة على المقدرة التقی�م�ة للافصاح عن المعلومات المستقبل�ة. . ٣
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 المراجع 
 المراجع العر��ة 

(أحمد،   -١ صلاح.  تنبؤات ٢٠١٤میهاب  دقه  على  السردي  الإفصاح  أثر  ق�اس   .(
�الإسماعیل�ة،  التجارة  �ل�ه  القاهرة،  جامعة  لمؤتمر  مقدم  �حث  المالیین.  المحللین 

 .السو�س قناةجامعة 
٢- ) علي.  شاكر  نشوى  عن  ٢٠١٦رجب،  المالي  غیر  الإفصاح  جودة  محددات   .(

المؤشر   المدرجة في  الشر�ات  المستقبل�ة على مواقع  الفكر  EGX30المعلومات   .
 . ٤١٥  – ٣٧٥، ٤, ع  ٢٠مصر. مج   –المحاسبي 

). أثر خصائص الوحدة الاقتصاد�ة على  ٢٠١١المجید علي. (  القل�طي، إبراه�م عبد -٣
درجة الإفصاح عن المعلومات المستقبل�ة في التقار�ر السنو�ة للشر�ات المدرجة في 

 . ٧٤- ١،  ٢, ع  ١٥مصر، مج    -بورصة الأوراق المال�ة المصر�ة. الفكر المحاسبي  
 ٩٥اللائحة التنفیذ�ة لقانون سوق رأس المال رقم هیئة العامة للرقا�ة المال�ة، ال -٤

    :. متاح على الرا�ط١٩٩٢لسنة 
http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/cma_pages/laws_cma.

htm 
، متاح ١٩٩٢لسنة  ٩٥قانون سوق رأس المال رقم هیئة العامة للرقا�ة المال�ة، ال -٥

    :على الرا�ط
http://www.fra.gov.eg/content/efsa_ar/cma_pages/laws_cma.

htm 
المحاس�ة  ، معاییر  ٢٠١٥لسنة    ١١٠قرار وز�ر الاستثمار رقم  وزارة الاستثمار،   -٦
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