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 ملخص البحث:
 ا  اعشافتفا  عثفعيا ن ا  اعرافاتاا اه أ اف الإ صاف  ناا اعثطاف فت ليل  اا  استكشاف  اعواالاا اعثاة في  ا  :الهدف

 .تأس اعثفل اعثصفي اعثسج      ساق 
اعثساج    ع شفتفاعسناي  ااعترفتيف  لدخا يل  ا اعثلتاي     لص ن  انتثدا اعدتاس  : التصميم والمنهجية

( 519(ت بإجثااافع  لشاااف داا  2016حتااا  ناااف   2014خاااال اعةتااافي لاااا  ناااف   تأس اعثااافل اعثصااافي  ااا  سااااق 
خصااف ص اعشاافت   لااا لتااا اعثطااف فنااا اعواقاا  ناا ا الإ صااف  يوكاا  اعتاا  عرلاا  الشااف ديت تختراافت  اافل  

ختيافت لصادت القافات   اخاا اعشافت ت ن ا  تاا لاا قافات ة اتي اعسا اع لتذعك أ اف  اذا الإ صاف  ت لآعيفا اعلاتث 
 تف ج.       يل  ا اعن لاتحتثفع  اتنلدات اعثتود   ليم استطدا  أس ابت لف ن ا اعث كي  أل اعديا اعتثايا

اعسااناي   اا  اعتراافتيف  اعثطااف فالإ صااف  نااا  ى يشاا ف نتااف ج  ااذا اعرلاا  ةعاا   ااو  لسااتا : النتااا و والتوااايات
حجاام اعشاافت ت لتبل تواافت ل ليواا  اعنشااف ت لذاا  تعاا  لوناياا  بكااا لااا لاجراا  بواقاا   لاتيرف اا  تعو ناا  اعدتاساا 

ا بافعثج  ت لحجام لج ا  الإ اتيت لجاا ي عجاف   ذيت لنسار  اعناافغ ر اف اعتنة اى لاعتسج ا    أسااق لفعي  أخاف 
اعثفاجو ت للجا  عجن  لإ اتي اعثطف فت لاعث كي  اعجنلي ت  ا  حا ا يافيرع بواقا  سافعر  لذاا  تعا  لونايا  بكاا 

ة ف ن   قفاتاا الإ اتي ي الإ صف  نا اعثطف فأ َّ  ت تثف لت اعثديف اعتنة ذي اعللت لاعث كي  الإ اتي  ز لاجالا 
ا ىلااى ذلاا  تواااي الدراسااة ت اا  يلديااد حجاام اعساا اع  لاختياافت لصاادت اعتثايااا بأ ثياا  يلة ااش اعشاافتفا  واسااتناد 

 لسااترا  ت لإصاادات لاياافتبثااف ت راااف لفتش ااف اعتنف ساا علإ صااف  نااا اعثطااف ف اعثفعياا  لر ااف اعثفعياا  اعثصاافي  
ثرتاف  اع عثةشافااعوفلا  ع فقفبا  اعثفعيا   اعو ئا  ليلنا  ت ينظم اعجاانب اعثلفسلي  عثثفتسفا الإ صف  نا اعثطف ف

 لإجفاغاا ة اتايوف.اعثسج   حسب جا ي ة صفحوف نا اعثطف ف اعثصفي      اعدتاس  عتر يم اعشفتفا
أ ااف خصااف ص اعشاافت  لآعياافا اعلاتثاا  ن اا  الإ صااف  ناااا استكشااف  ن اا   اعدتاساا  يرتصااف :حاادود الدراسااة

(ت 2016حتاا  ناااف   2014ي  اعثسااج   خااال اعةتااافي لااا نااف    اا  اعتراافتيف اعسااناي  ع شااافتفا اعثصااف  اعثطااف ف
 لتذعك يل  ا أ ف  ذا الإ صف  ن   قفاتاا الإ اتي    يلديد حجم اعس اع  لاختيفت لصدت اعتثايا.

لشطب توديا قااند ق د عاعو ئفا اعفقفني  لاعثوني  اعثصفي  قد يكا   ذه اعدتاس  للا ا تثف   :تطبيقات عملية
لتذعك للا  لل ع لايفت ينظم لوفعجتوف للفسليًف تعتتاثا لثفتسفا الإ صف  نا اعثطف في  اعلتاق اعثفع

    لصاعوف عثصف ت اعتثايا اعطفتجي .اعثفلن  اعثفعي  عوفت ليوشز لا ا تثف  اعشفتفا ح   يدنم 
ت نا اعثطف ف الإ صف يل   وف عثلد اا يُسوم  ذه اعدتاس     اع ب اعثلفسل  لا خال : الأاالة والإضافة

ل اا لاف قاد رسافند لوادي اعثوافي ف اعثلفسالي    صاف قيافس جاا ي  اذا الإ شفلا رثكا لا خاع  ليطايف ف عثةشف
ليل   واف بشاكا لتكفلاا ع واقا  نا ا الإ صاف  ناا اعثطاف ف  تعلإ صاف  ناا اعثطاف ف لايافت نند ل اع لسترلاً 

 اعدلل اعنفشئ . تصف رفاتقتثثفل  اعثصفي تلاعرفاتاا اعثفعي     ن ئ  اعنثفل 
 الكلمات المفتاحية:

اختيااافت لصااادت  تة اتي اعسااا اع  اعثفلنااا  اعثفعيااا ت تآعيااافا اعلاتثااا  تخصاااف ص اعشااافت  تاعثطاااف فالإ صاااف  ناااا 
 .اعتثايا  اعث كي ت لاعديا(



 - 140 - 

The Determinants of Risk Disclosure and its Impact on Financial Decisions: 

An Empirical Study on Listed Firms in the Egyptian Capital Market. 
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Abstract: 
    Purpose: Exploring factors affecting the risk disclosure and analyzing their impact 
on financial decisions on Listed Firms in the Egyptian Capital Market. 
    Design and Methodology: The study adopted content analysis of annual reports 
for 519 firm listed in the Egyptian Capital market during the period from 2014 to 
2016, to test the research hypotheses that reflect the relationship between accounting 
risk disclosure and both the firm characteristics and governance mechanisms, besides 
the impact of risk disclosure on the decisions to manage liquidity within the firm, and 
the decision to choose the source of financing between equity or debt. The study 
applied multiple regression and probability to analyze results. 
    Findings: The results of this study found that risk disclosure level is low in the 
annual reports of the study sample. and that the level of risk disclosure has a positive 
and significant relationship with the firm size, profitability, activity type, listing in 
other financial markets, the percentage of non-executive members of the board of 
directors, audit committee, the existence of a risk management committee, and foreign 
ownership. A negative and significant relationship is associated between the level of 
risk disclosure and both the duplication of the role of the chief executive officer and 
the management ownership. The level of disclosure also affects the management's 
decisions in determining the amount of liquidity, Based on that, the study 
recommends the encouraging Egyptian companies to disclose their financial and non-
financial risks in a way that does not harm their competitive position, and the issuance 
of an independent standard regulating the accounting aspects of risk disclosure 
practices. The study also encourage the EFSA adopts the proposed index to assess the 
Egyptian listed firms according to the level of their risk disclosure and the 
management practices. 
    Limitations: The study is limited to exploring the impact of firms characteristics 
and governance mechanisms on the level of risk disclosure in the annual reports of 
Egyptian listed firms during the period 2014-2016, as well as analyzing the impact of 
this disclosure on the management's decisions in determining liquidity and selecting 
the source of financing. 
     Practical Implications: This study would be a point of interest to the Egyptian 
regulatory and professional bodies to amend the rules of listing and cancellation of 
securities to include risk disclosure practices and to establish a standard to regulate its 
accounting treatment. It would be also important to firms as it supports its financial 
flexibility and enhance their access to external funding sources. 

      Originality/Value: This study contributes to accounting literature through its 

analysis of the risk disclosure determinants and its development of a comprehensive 
index through which the level of this disclosure can be assessed. This may assist in 
the future developing of a risk disclosure accounting standard and it helps in the 
analyzing of the relationship between risk disclosure and financial decisions in the 
Egyptian business environment, as an example of emerging economies. 
Keywords: Risk disclosure; Firm characteristics; Governance mechanisms; financial 
flexibility; Liquidity management; Source of finance (Equity, Debt). 
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 :مقدمةال -1

 ت ليشايااد يااأ ا اعتغ اافاا  اا  ن ئاا  اعنثاافل اعتاا  لااا أ ثوااف يورااد نث ياافا اعشاافت  ل يف  وااف اعتثاي  
ح ا  يةتراف ةعا  اعشاةفوي  لاعا اا   ا  ةنف ي اعنظف    اعنثفذج اعلفعي  ع ترفتيف اعثفعيا  اعثنف س  ةع   يحد

 ,Neifar and Jarboui)عثلفسال  ت لقد أ دا أ نيافا اعةكاف ا(2014 ةنفا يمت الإ صف  نا اعثطف ف

2017; Mokhtar and Mellett,2013)  ن   ند  تةفر  لثفتسفا الإ صف  نا اعثطف ف للجا  لاف
. لوادي اعرااا م اعثفعيا  للساتطدل وف" نا ا "Risk Information Gapرسث  بفعةجاي اعثو الفيي  ع ططف 

 Companies are"ف براعوااا  (Khlif and Hussainey,2016)ل اااا لاااف نلااافا ننااا   تاسااا 

Providing Insufficient Risk Information In Their Annual Report" . 
تحدياد طبيعاة ومحاددات  ا ا اعلفجا  ةعا   لدى ةع  الإ صف  اعكف   نا اعثطف ف ات ترفت لفزليُ  

 ا اختلااافا اعواقااا  ناااا اعثلفسااالي  لبااافعفرم لاااا أ  اعودياااد لاااا اعدتاساااف الإفصااااح فاااي التقاااارةر السااانوةة
ت لآعياافا اعلاتثاا  ةت أ  لوظاام نتااف ج  ااذه خصااف ص اعشاافت لتااا لااا الإ صااف  نااا اعثطااف ف  لسااتاى 

( ةعا  اتيراف  الإ صاف   (Elzhar and Hussainey,2012 راد ياصا د  تاسا  اعدتاسافا جافغا لترفينا 
  بكاا ر اف لونايافيرع بواقا  يابطليو  اعنشاف   ا  حا ا  لاجر  لذاا  تع  لوناي نا اعثطف ف بواق  

الإ صاف   أ ( (Marzouk,2016لجدا  تاسا  تثف لا اعثدياني  لاعس اع ت لاعفبلي ت لالإ تاج اعثش لجت 
فيرع بواق  لاجر  لذاا  تع  لونايا  ياعنشف     ح ا بطليو   فيرع بواق  ر ف لوناي ي نا اعثطف ف

اعشاافت ت لحجاام اعثج اا ت فيرع بواقاا  لاجراا  لذاا  تعاا  لوناياا  بكااا لااا حجاام ياا تثااف تبلجاام اعشاافت 
اختراافت  ااذه اعثلاد اا قااد روااد عااذعك  اإ   ت ((Saggar and Singh,2017 لاساترال أنااافغ اعثج ا 

خفصا   ا  ةقتصاف رفا اعادلل اعنفشائ    Financial Failureحتثفتا اعةشا اعثفع األف حفسم ع لد لا 
Emerging Economy Countries . 

 وااا  اا  يوشيااش تةاافغي ساااق اعثاافل  هنااا اعثطااف ف لااا  لت  ساابيالمحا  الإفصاااحليظوااف أ ثياا         
 ىللااادع شااافت ت اعثساااترل ي  ن ااا  يراااديف حجااام لياق اااد اعتاااد رفا اعنردرااا   لاااا نفحيااا  سااافند اعثساااتثثفيار

 ,.Al-Hadi et alلثاف يانوك  ن ا  تةافغي اعرافاتاا اتساتثثفتي  ة بواا اد اعساومنلالاعت اساتدال  نث يفيواف

 Financial يلساااا ا اعثفلناااا  اعثفعياااا  ساااافند اعشاااافتفا ن اااا ر ا واااا ى ف أخااااللااااا نفحياااا   ت( (2016

Flexibility   اعثسااااتثثفيا عثو الاااافا ة اااافوي  لااااا خااااال يط ااااي  نااااد  يثف ااااا    اااابر ااااا لااااا رح اااا
اعنردر  اعتا  ياتم اتحتةافظ اعثو الفا ليط ي  يكفعيف اعاتفع  ل ا لف رر ا لا اتحتةفظ بفعنردر  بطا  

يلسا ا  سافند  ا رت تثاف (Nahar et al., 2016(a); Minna et al.,2015)نواف عرافا  اعلثفرا 
اعتوفلااا لووااف لثااف روااشز لااا لثفتساافا اسااتفاييجيفا ة اتي اعثطااف فت لاعتأ  ااد ن اا   وفعياا  اعثااديفيا  اا  

  فصااااا  اعشااااافتفا  ااااا  اعاصاااااال ةعااااا  لصاااااف ت اعتثاياااااا لإناااااف ي  يك ااااا  يثاي واااااف نناااااد يك ةااااا  لنطةاااااا 
 .(2016 ةنفا يمت
 ى لسااتا ثااة في  اا  ع واالااا اعيل   اا  بشااكا لتكفلااا  لااا خااال أ ميااة البحااث الحاااليلاا ل  تت اا   

 ااا  اعشااافتفا   اااذا اعثساااتاى ن ااا  اعرااافاتاا اعثفعيااا انوكااافس  ىللااادت ناااا اعثطاااف ف الإ صاااف  اعثلفسااال 
  .اعنفشئ تنثاذج تقتصف رفا اعدلل اعثصفي  
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احتيفجاافا لسااتطدل  عت لياا   فتفويًااصاارغ ر ااف أاعثطااف ف نا ااو  اعلاافع   نااا لإعشالاا ة  الإ صااف  ا    
اعثتشاياادي عصاالفب  اعتراافتيف اعثفعياا  بساالب يجف  اا  ع وديااد لااا اعلنااا  اعثفعياا  لر ااف اعثفعياا ت لاتحتيفجاافا

 Cordazzo et) تاسا  تاا لاا  راد أشافتا تاعثصفعغ لا اعثو الفا سااغ    اعدلل اعثتردل  أل اعنفلي 

al., 2017; Moumen et al.,2015)   ةع  ند   وفع ت     اعلاد لاا اعةجااي اعثو الفييا  نا ا اعشافتفا
 .ناا اعثشياد لاا لو الافا اعثطاف ف فاختيفتيًاعاذعك يشايادا اعااغا  ن ا  اعشافتفا عتةصاغ ت لاعثستثثفيا

تناد أ  يلصاا ن ا   فالا أ  اعشافت Stakeholder Theory تؤةده نظرةة أاحاب المصال ل ا لف 
 Al-Hadi et  ا  نث واف يلساتثف ليررا   تا  يتثتاع بث اشي ينف ساي   ا  اعسااق ت اف أصالفب اعثصافعغ ح

al.,2016).) 
  صاااف الإد لثفتسااافا  اااذا حظ ااا راااد  ناااا اعثطاااف ف الإ صاااف  شاااةفوي جاااا ي ل ل ااا  سااايفق زياااف ي        

سااال ا اعرااافنان  ا أناااد لوواااد اعثلفالااادولي  ى المساااتو  ىفعلااااعثنظثااافا اعثونيااا  لاعو ئااافا اعفقفنيااا   بف تثاااف 
                              تاساا  أ ااد   وااف ن اا   اافلتي ة صااف  اعشاافتفا اعثدتجاا   (1997 (  اا  نااف  (ICAEWبااإنج تفا للي ااش

( ةتشاااف  يو يرااافا الإ اتي (IASBتثاااف أصااادت لج ااا  لوااافي ف اعثلفسااار  اعدلعيااا   ناااا اعثطاااف ف اعثطت ةااا ت
Management Commentary)ف اعترااافتيف اعثفعيااا  اعدلعيااا  (  اااثا ةصاااداتاا لوااافي IFRS)  ناااف )

ليجااب أ  يتاااثا  ااذه اعتو يراافا لصااةًف لا االًف ع ثاااات  لاعثطااف ف لتي ياا  ة اتايوااف لاعواقاافا  .(2010 
(  ااااع لوااافي ف يتو اااد بواااف  اع لاا IASBاعوفلااا  اعتااا  قاااد ياااة ف ن ااا  قيثااا  اعثنشاااأيت تثاااف أصااادت  

( (CICAأصادت اعثوواد اعكنادي ع ثلفسال ا اعرافنان  ا تثف (تIAS32,IAS39,IFRS7اعثفعي  لقيفسوف  
 الإ صف  نا اعثطف ف.   أبش( (MD&Aعثنفقش  ليل  ا الإ اتي  ايةس فً  (2009    نف  

لإ صااف  نااا بف رااد تفنااد  ناافا بواا  اعثلاافلتا عا تثااف   البيئااة المصاارةة ى مسااتو أمااا علااى        
( اعحاداع اعتا  يراع بواد اعةتافي 7اعثصافي تقام   اعثطف ف يثث د    صدلت بو  اعثوافي ف لثاا اعثايافت

( 25( آ ااافت اعتغ ااافاا  ااا  أساااوفت صاااف  اعوثااااا اعجنليااا ت لاعثايااافت تقااام  13اعثفعيااا ت لاعثايااافت تقااام  
 لواااافي ف اعثلفساااار   لاعقياااافس اتنتاااافا -( اع لاا اعثفعياااا 26اعوااااف ت لاعثاياااافت تقاااام  -اع لاا اعثفعياااا 

(  اا  1992  عساان 95تثااف أشاافت قاافنا  ساااق تأس اعثاافل تقاام  . ل(اعجااشغ اعل  2015اعثصاافي  اعثودعاا ت
 يأ ( ةعااا  أنااا  " رجاااب ن ااا  اعشااافتفا الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف  ااا  اعاقاااد اعثنفساااب ناااا6اعثاااف ي تقااام  

أحااداع جا فياا  قااد يااة ف ن اا  أ ا وااف".  اا  حاا ا أشاافت  ع ااا نثااا عجناا  اعثفاجواا  اعصااف ت  اا  أرسااط  
يلدياد لادى قفن يا  اعشافت  ع تواف  ع ثطاف ف اعثطت ةا  بشاكا ناف ت ةع  أ  عجن  اعثفاجو  ن  واف"  2008

 لاعتلرد لا لجا  نظف  لنفسب لإ اتايوف".
( ن ااا  2/3/4(  ااا  اعلناااد 2016أشااافت اعااادع ا اعثصااافي علاتثااا  اعشااافتفا  الإصااادات اعثفعااا تتثاااف      

ل ااع   يتاااعبل اا  يشااك ا عجناا  لإ اتي اعثطااف ف لااا أنااافغ لج اا  الإ اتي ر ااف اعتنة ااذي ا لاعثسااتر  ا 
ةجاافاغاا اعتوفلااا لااع تف اا  أنااااا اعثطااف ف اعتاا  يااجاا  اعشاافت ت ليلديااد لير اايم لسااتاى اعثطااف ف اعثثكااا 

بفلإ ااف   ةعاا  ذعااك ي تااش     لالإشاافا  لاعتلرااد لااا لاادي  فن ياا  ة اتي اعثطااف ف بفعشاافت  ع شاافت  قلاعاا ت
 بفلإ صاف ( 34(ت ل 30ل  (ت28اعثااا   اعشفتفا ل راف عرااناد ق اد لشاطب اعلتاق اعثفعيا  بفعلاتصا   ا  

ناا اعثو الافا اعتا  لاا شاأنوف أ  ياة ف ن ا  أل افنوف للفتش اف اعثافع  لثاا اعحكاف  اعرااف ي ت ل يكاا 
لج   الإ اتي. ةت أ َّ  ذا ات تثف  ر ف تاف   ح ا  اقتصاف ن ا  الإ صاف  اتعشالا  ناا اعثطاف فت تثاف 

لاعثطررااا  لااااا ألل  2015  ( عساااان110ي بااافعرفات تقااام  عااام يتااااثا لواااافي ف اعثلفسااار  اعثصااافي  اعصااااف ت 
لبفلإ ااف   ةعاا  ذعااك  ااإ  اعل ئاا   لاياافت ياانظم اعثوفعجاا  اعثلفساالي  علإ صااف  نااا اعثطااف فت 2016يناافيف
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 ف  ا  الإ صاف  اتختيافتي ناا اعثطاف جا ي نوف يوشيشألا ش الإجفاغاا اعكفوي  اعت اعثصفي  يةترف ةع  
 اعترفتيف اعسناي  ع شفتفا.

 Neifar and Jarboui, 2017; Al-Maghzom)دراسات المحاسابيةاقدمت الال    ذا اعصاد ت      

 et al.,2016) نظاار نظرةااة لااا لجواا   سااف مر وااا  أدلااة عمليااة علااى أ ميااة الإفصاااح عاان المخاااطر
 Moralلاعثطاااف ف اعخاقيااا   Adverse Selection ااا  حاااا لشاااك   اتختيااافت اعوكسااا   الوكالاااة

Hazard  ينشاااأ  ااا  ة ااافت ناقااا  اعثاااديفيا بأصااالفب اعثصااافعغ لاااا خاااال اعلاااد لاااا ياااافتب اعتااا  قاااد
قادتي الإ اتي  ىلادبثثفبا  ةشافتي ةعا  جوافا اعتثاياا ناا   تثاف أنا ت(Nahar et al.,2016 (b)) اعثصافعغ

نظاام ة اتي اعثطااف ف لثااف رسااف م  اا  انطةااف  يك ةاا    اا  اعتوفلااا لااع اعثطااف ف اعثلتث اا ت لير اايم  وفعياا 
اعثطاف ف  الإ صاف  نااجاا ي ة ي يالناالي ن ا  ذعاك  .ليوشياش اعثفلنا  اعثفعيا  ع شافت  طفتج اعتثايا اع

 اعثسااااااااااااافغع                                اااااااااااااااً ناااااااااااااا يلسااااااااااااا ا  ةعااااااااااااا  ة اتي أ ااااااااااااااا ع ثطاااااااااااااف ف
Accountability شاااافا  لالإStewardship  لحثفراااا  اعثسااااتثثفيا لجااااا ي اعتراااافتيف اعثفعياااا ت ليلر اااااد

 .(Elzhar and Hussainey,2012) قتصف ياتسترفات ات
حاال   ناك جدل مستمر في الأدب المحاسابيأنَّ  ىلا المخاطرالإفصاح عن  وبالرغم من أ مية    

 قفلاااااد تاااااا لاااااا  تاسااااا   راااااد  ياااااأ  فه ن ااااا  اعرااااافاتاا اعثفعيااااا  ع شااااافت ىللااااادللاااااد اا  اااااذا الإ صاااااف  
(Marzouk,2016;Mokhtar and Mellett,2013) لاا اعثاة في  ا  الإ صاف  ناا ستكشاف  اعواافب

حجااام اعشااافت ت لاعثنف سااا ت لاز لاجيااا   لت  أ  أ ثاااف  اااذه اعواالاااا ياااأ  فًا  ااا  للجااادا مصاااراعثطاااف ف  ااا  
ل ا   تاسا  حديثا  ن ا   .اعثديف اعتنة ذي اعللت لحجم اعثج  ت ليفت اش اعث كيا ت لحجام لكتاب اعثفاجوا 

ناا ا لسااتاي   لجااا  ناقاا  ةرجفنياا  ةعاا (Habbash et al.,2016) ي توااالت دراسااةالسااوق السااعود
ساوق ل ا   نثاف اعشافت ت ل ليوا  اعنشاف .ل الإ صف  نا اعثطف ف لتا لاا اعفبليا ت لاعث يكا  اعوف  يا ت 

الإ صاف  ناا  ( ةعا  لجاا  ناقا  ةرجفنيا  نا ا (Kakanda,2017علألتاق اعثفعي  ياص د  تاس  نيجيرةا
جتثفناااافات لخلاااافاا اعثج اااا ت ليشااااك ا اعثطااااف ف لخصااااف ص لج اااا  الإ اتي  حجاااام لج اااا ت لنااااد  ات

( أ  اعواالااا اع ثااف (Elshandidy et al.,2013لجاادا  تاساا   السااوق الإنجليةةااةل اا  اعثج اا (ت 
الإ صف  نا اعثطف ف   : حجام اعشافت ت لاساترال أناافغ لج ا  الإ اتيت لانطةاف   ى لستا     ايأ  فً 

 اعث كي  اعداخ ي ت لحجم لكتب اعثفاجو  
اااوةت اا    زيااف ي اعتراافيا  اا  نتااف ج  :ماان أ مهااالهاا ه الدراسااة   ناااك عاادة دوافااعأنَّ  سااب   ممَّ

عااذعك  ااإ  يل  ااا  ااذه اعواالااا  اا   تاعدتاساافا اعساافبر  حااال اعواالااا اعثااة في  اا  الإ صااف  نااا اعثطااف ف
 سااا  رلسااا لااا شااةفوي  الإ صااف  لياانوك  ن اا  تةاافغي اعراافاتاا اعثفعياا  لاتسااتثثفتي ت اعل ئاا  اعثصاافي 

عشالااا  لاتختيااافتي( ناااا الإاعك يااا  علإ صاااف    عاساااتفاييجي  يرااادرم صااااتي أ ثاااف ا تثااافتً  أ  ف   ةعااا بفلإ ااا
  لصاف ت لا قدتي اعشفتفا ن   اعاصال ةعا عتطايف اعترفتيف اعثفعي  ليوشز  ف فلتيً  ارود ألفً  اعثطف ف 

لصاافي ياانظم  لفساال ل نااد  لجااا  لاياافتأ َّ  تثااف تاعتثايااا لإنااف ي  يك اا  يثاي وااف ننااد يك ةاا  لنطةااا 
وبالتاااالي تتمااااو الفجاااوة  عواااذه اعدتاسااا ت اآخااافً ف رثثاااا  ا وًااا اعثوفعجااا  اعثلفسااالي  علإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف

 ا   اعثطاف ف لاعرافاتاا اعثفعيا الإ صاف  ناا  اعواقا  نا ا   ندتي اعدتاسفا اعثلفسلي     لجفل البحاية 
 اعدلل اعنفشئ . تقتصف رفان ئ  اعنثفل اعثصفي ت تثثفل 

   ه الدراسة الحالية تحاول الإجابة على الأسئلة البحاية التالية:فإنَّ  ؛وبالتحديد  
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الإ صف  نا اعثطف ف    ن ئ   لآعيفا اعلاتث  ن   لثفتسفا  ا ية ف خصف ص اعشفت  -1
 اعنثفل اعثصفي ؟

 ؟الإ صف  نا اعثطف ف ن   قفات ة اتي اعس اع   اخا اعشفت  ة في ا  -2

 ؟نا اعثطف ف لقفات اختيفت لصدت اعتثايا  اعث كي  أل اعديا(  صف الإا لف   اعواق  ن  -3

 :أ داف البحث 1-2

ليل  اا  تاستكشاف  اعواالاا اعثاة في  ا  الإ صاف  ناا اعثطاف ف ع رلا   ا الهدف الار ي   يتثثا
ت  اااذا الإ صاااف  ن ااا  اعرااافاتاا اعثفعيااا  ع شااافتفا اعثساااج    ااا  سااااق اعلتاق اعثفعيااا  اعثصااافي  انوكفسااافا

 اع دا  اعةفعي  اعتفعي : لينلثد نا  ذا اعود 
 .يل  ا أ ف خصف ص اعشفت  لآعيفا اعلاتث  ن   لثفتسفا الإ صف  نا اعثطف ف -1

  تاس  أ ف الإ صف  نا اعثطف ف ن   قفات ة اتي اعس اع   اخا اعشفت . -2

  ديا(.لصدت اعتثايا  اعث كي  أل اعاختيفت  برفاتنا اعثطف ف  الإ صف  اعتوف  ن   ناق  -3

 

 :أ مية البحث 1-3

 ي  : لثَّفرستثد اعرل  أ ث ت  
 : الأ مية العلمية:أولا  

شغا اعةكف اعثلفسل  لنذ اعزل  اعثفعيا  اعوفعثيا  قاي  يلا اا اعرل  لسف ث  ن ثي      ودرُ  -1
   اا لاعواالااا اعثااة في  اا  جا يوااف لإ اتيواافبفلإ صااف  نااا اعثطااف ف ف  ت ح اا  زا  ات تثاا الآلحتاا  
 ((IFRS,FASB,ICAEW,CICA  أنلفغ اعوفعم لا خال قيف  اعثنظثفا لاعو ئافا اعثونياجثيع 

لياجيااا  ات تثاااف  ةعااا  يطل اااد  تناااا اعثطاااف ف بإصااادات اعثوااافي ف اعتااا  ياساااع لاااا نطااافق الإ صاااف 
 .اعج دي علاتث  اعشفتفاثثفتسفا اع

 اع ت لقاافات أ ااف الإ صااف  نااا اعثطااف ف ن اا  تااا لااا قاافات ة اتي اعساايل  ااا  يفتااش اعرلاا  ن اا  -2
ساافا اعثلفساالي  اعدتا يتساام بفعناادتي  اا ل ااا لااف قااد  تاختياافت لصاادت اعتثايااا  اعث كياا ت أل اعااديا(

 اعت  ينفلعد  ذا اعتل  ا    اعل ئ  اعثصفي . اعتطليقي 

اعواالاااا اعثاااة في  ااا  الإ صاااف  ناااا يطليقيااا  عقيااافس يلااافلل اعدتاسااا  اعلفعيااا  ننااافغ نااادي نثااافذج  -3
ت لاع اف الإ صف  نا اعثطف ف للد اانثاذج  :ل   عرفاتاا اعثفعي ن   ا  لانوكفسفياعثطف ف 

لذعاااك لاااا خاااال ة خااافل  لصااادت اعتثاياااا اختيااافتقااافات ت لاع اااف ن ااا  قااافات ة اتي اعسااا اع ن ااا  
اافلتغ اافاا جدياادي ةعاا  اعنثاافذج اعتاا  ساالد لقاادلتوف اعدتاساافا اعساافبر ت  روكاا  لةشاافاا ذاا  لثَّ

 .عثطف ف بفعرفاتاا اعثفعي ا تع     يةس ف ناق  الإ صف  نا 

 

 : الأ مية العملية:اثاني  
سااق اعلتاق اعثفعيا     اعترفتيف اعسناي  ع شفتفا اعثسج    ا   اعثطف فالإ صف  نا  ى لستا ير يم  -1

يوااد  اعثطااف ف اعثطت ةاا   ظااا  اا اعلفجاا  عتلسا ا جا ياا ت خفصاا   ىلاادن اا   فنث يًاا  عاا اً يااا ف  اعثصافي 
   ف ن   استدال  نث يفيوف.اعت  يااج  اعشفتفا لية 

نتااف ج اعدتاساا  قااد يااا ف لو الاافا  فلاا  لااا شااأنوف لساافندي اعجواافا اعنظفلياا  لاعفقفنياا  اعثصاافي   -2
خفصااا  لأ  اعل ئااا  ت ع ثطاااف فاعثوفعجااا  اعثلفسااالي   نظميُااا لصااافي صااايفر  لايااافت للفسااال   ااا  
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اا جديادي لاا ( ينافيف لاعتا  تشاةد ناا أناا 25اعثصفي  قد لفا نرو  ات اطفابفا بواد  ااتي  
 .ر ف اعثطف ف اعثفعي  اعثطف ف

ا تث افً  أ َّ ل ت خفصا     استوف ي  ر  اعثستثثفيا    اعترفتيف اعساناي  ع شافتفا اعثصافي  اعثسف ث  -3
 فاعسااااق اعثصااافي رةتراااف ةعااا  الإ صاااف  اعكاااف   ناااا اعثطاااف  أ  اعدتاسااافا ياصااا د ةعااا  لاااا

 اااإ َّ  عاااذعكت (Marzouk,2016; Mokhter and Mellelte, 2013 ت2015 تل  ااا ت
ليلاااد لاااا يةشااا  ظاااف في ناااد  يثف اااا رر اااا لاااا شاااكاا اعثساااتثثف يجااافه اعشااافت  الإ صاااف  ننواااف 

  .لاعثفعي  لتةفغي اعرفاتاا اتستثثفتي  اعتثايا اعطفتج خة  يك ة   لية ي ةع اعثو الفا 

 :منهو البحث 1-4

 نااااا  صااااف بإتو ااااد  اااا  لفاجواااا  اع ب اعثلفساااال  اعثت الاسااااتقرا ي الماااانهونتثااااد اعرفحاااا  ن اااا  ا    
 تستكشااف  الاسااتنباطيوالماانهو  اا  صاايفر  الإ اافت اعنظاافي ع رلاا ت  لناا نوااد  اتسااتةف ي  اعثطااف ف

الإ صاااف  لاعرااافاتاا اعثفعيااا    اااذانااا ا واقااا  اع ليوااا  ل  تالإ صاااف  ناااا اعثطاااف فاعواالاااا اعثاااة في  ااا  
 اعساناي اعترافتيف   لاص ا   ى المحتاو أسالوب تحلياو  لستطدلًفقف  اعرفح  ندتاس  يطليقي  . تثف ع شفت 

ت لذعاك (2016حتا  ناف  2014  خال اعةتفي لا ناف  اعثصفي  فا اعثسج   بفعلاتص لا اعشفت عو ن 
 بغف  يطايف نثفذج عقيفس  ذه اعواقفا لاخترفت  فل  اعرل .

 حدود البحث: 1-5
سااافع ب قيااافس يااافيرع يةسااا ف نتاااف ج اعدتاسااافا اعثلفسااالي  بشاااكا ناااف  بو نااا  اعدتاسااا  اعثساااتطدل ت لأ     

اعثتغ اافاا. للااا اعلاادل  اعتاا  رجااب يةساا ف نتااف ج اعدتاساا  اعلفعياا  ن اا  أسفسااوف  ااا صااغف حجاام اعو ناا  
 بشااكا اعثلتااى ( ح ا  ياام اساتطدا  أسا اب يل  ااا 2016حتاا   2014ت لقصاف اعةتاافي اعشلنيا   لاا فنساليً 

 تثااف ياام اتنتثااف   اا  قياافس ات ل ااا لااف قااد يااة ف ن اا  يوثاايم اعنتااف جتتل اافً  اف لجواادً لقتًااياادليت لثااف يتط ااب 
 ود  جثا اعثطف ف اعتا  يام الإ صاف  ننوافتيرفس ب :تثي  الإ صف  نا اعثطف ف ن   تا لاالإ صف  

تثاف أ  اعدتاسا  اقتصافا  تلةشاف لرتاف  ذاا ألزا  يفجيليا  لتسافلي  يرافس بفساتطدا : لجاا ي  الإ صاف 
 ل   ر ف اف شافت  لآعيافا اعلاتثا     ينفلعوف عثلد اا الإ صف  نا اعثطف ف ن   بوا  خصاف ص اع

تاااا لاااا قااافات ة اتي نوكفسااافا ذعاااك ن ااا  اليل  اااا لاااا اعواالاااا اعل ئيااا  لاعرفنانيااا  لاتقتصاااف ر  لاعسيفساااي  
  . اعس اع  لقفات اختيفت لصدت اعتثايا 

 خطة البحث: 1-6

ا لأ دافه والإجابة على تساؤلاته البحاية  فقد تم  البحاث  اساتكمالانطلاق ا من أ مية البحث وتحقيق 
فا لاعثثفتسا اعنظفيافا اعثةسافي عا ناا اعثطاف ف نا ا   صاف الإ: يالقسم الاانروف   :يعلى النحو التال

 تاعثطااف ف لاعراافاتاا اعثفعياا الإ صااف  نااا ناا ا واقاا  اع: القساام الاالااثن نثااف يتناافلل  تاعوث ياا  اعثلفساالي 
نثافذج : ننافغ الخاام القسام ليل اا  تاعرل اعسفبر  ليطايف  فل   عدتاسفا: االرابعالقسم ن نثف ينفقش 

:  رااد يناافلل السااابعالقساام ألااف  تاعدتاساا  اعتطليقياا : يصااثيم السااادسالقساام ليوااف   تاعتطليقياا  اعدتاساا 
لاعتاجوافا اعنتاف ج لاعتاصايفا : الااامنالقسام ليواف   تيل  ا نتف ج اعدتاسا  اعتطليقيا  لاخترافت اعةافل 

 اعثسترل ي . اعرلثي 
  :العملية والممارسات المحاسبية النظرةات المفسرة لهالمخاطر بين  عن الإفصاح-2
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بف تثاااف  لاساااع  ااا  اع ب  لو الااافا اعثطاااف ف لاعواا اااد اعثساااترل ي  ع شااافتفاالإ صاااف  ناااا  حظااا      
 ا  اعتاأ  ف ن ا   الإنالا  عواذه اعثو الافا ى ع ثلتا ا علأ ثي  اعجا في  اعوث ي  نظفً  تس ثثَّفلاعاعثلفسل  

 فل رًاا اعثطااف فنااا الإ صااف  اعثلفساال  عرفحاا  ا ليتناافلل .ا اتسااتثثفتي  لاعتثاي ياا  بكةاافغي ل وفعياا اعراافاتا
ن ااا  اعواالااا اعثااة في ليل  ااا أ اام  لالإصااداتاا اعثونياا  اعثفيرطااا  باا ت ع نظفياافا اعثلفساالي  اعثةساافي عاا ت

  لذعك تثف ي  : تجا ي 
 :هالإفصاح عن المخاطر والنظرةات المفسرة ل 2-1

                    اعتااا  لفزاعاااد للاااا جااادل  ااا  أ نيااافا اعثلفسااار  لاعتثاياااات ة  لةواااا  اعثطاااف ف لاااا اعثا اااانفا      
لقاد ايجواد بوا   تيرف وف نتةس فاا لطت ةا  عادي اعثوتثا ا نوافتاليفجع ذعك ةع  يود  لةف يم اعثطف ف ل 

المفهااوا ال ااي  عاا  ة واافننااد يوفية (Tan et al.,2017;Linsley and Shrives,2006) اعدتاساافا
ةعاا  أ   ( (George,2008 تشاا ف  تاسا  يوديادتخسافتي للتث اا ت أل  افت أل يثثاا  نواافأن ا   للمخااطر

 Dobler etتثف يفي  تاس ت اعتبف  أل يلرد اعطسفتي لسترلاً اعثطف ف    احتثفل حدلع يط ي     

al.,2011))     لقاا أحداع  ليايا  ةع  أ  اعثطف فNature Events  فسا رً حادع أل  واا ياة ف أي 
وفي ضوء  ا ا الاتجااه يت ا  للباحاث     قدتي اعثنشأي ن   يلر د أ دا وف لية ي ةع  نتف ج ر ف سفتي.

لا  ل  أ  أ  لةواااا  اعثطاااف ف ررتصاااف ن ااا  اعطساااف ف اعتااا  يتلراااد نتيجااا  ناااد  اعيرااا ا اعثااافيرع بفعثساااتر
  .أل  فص ةرجفني  لكفسبلا  يتطفق ةع  لف قد يتلرد

 تاسااا   شااافتاأد  رااا المفهاااوا الواساااع للمخااااطرةعااا  يلنااا   ى أخاااف ل ااا  اعثرفناااا ايجواااد  تاسااافا        
Alswaidan,2017) ) نااااا نفيجاااا  حتثاااافل يلرااااد خسااااف ف أل أتبااااف  للتث اااا  ا ةعاااا  أ  اعثطااااف ف  اااا

تثااااف نف وااااف لووااااد اعثلفساااال ا اعراااافنان  ا بااااإنج تفا للي اااااش  تاعظاااافل  اعتاااا  يوثااااا  اااا  نطفقوااااف اعشاااافت 
ICAEW,1999) )  بأنواااااف" أي حااااادع قاااااد ياااااة ف ن ااااا  أ اغ اعشااااافتفا رثاااااف  ااااا  ذعاااااك اعثطاااااف ف اعل ئيااااا

( " بأنواف ناد  اعتأ اد (IFAC,1999اعادلع  ع ثلفسال ا  اتيلاف لاتجتثفعي  لاعخاقي ".    ح ا نف وف 
وفااي . اعثفيرطاا  بفعحااداع اعثسااترل ي  ليااة ف  اا  يلر ااد أ اادا  اعشاافت  اتسااتفاييجي  لاعتشااغ  ي  لاعثفعياا "

عوااف أ ااف لااش لج ح اا  يتاااثا اعنتااف ج الإرجفنياا  لاعساا لي  أ  اعثطااف ف ع رفحاا   يتاااغ ضااوء  اا ا الاتجاااه
 .((Miihkinen,2013اعت  ينتج لا اعحداع ر ف اعثتاقو  لسترل يًف

بأنا  عان المخااطر  الإفصااحفهاوا الواساع للمخااطر  نمكان تعرةا  وفي ساياق تبناي الباحاث للم       
  يراادلوف اعشاافت   اا  اعترفيااف اعسااناي ليصاا  اعثطااف ف اعف يسااي  اعتاا  يتوااف  عواافت جثيااع اعثو الاافا اعتاا

ت ل ااا لااف رسااف م  اا  ير  ااا اعثسااترل  اعلاافع  ل  اتقتصااف ر  اعثتاقواا  ن اا  اع اغ ل اافق ة اتايواافت لآ فت ااف
الإ صااف  سااتند ةع وااف رأ اام اعطصااف ص اعتاا   ليثكااا ع رفحاا  يلديااد  اا  أنشااط  اعشاافت . نااد  اعيراا ا  تجاا 
 Marzouk,2016;Mokhter and: لااااااا خااااااال اعجاااااادلل اعتاااااافع اعثطااااااف ف  لو الاااااافا نااااااا

Mellelte,2013)) 
 
 
 

 ( خصا ص الإفصاح عن معلومات المخاطر1جدول رقم )
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 المفهوا الخااية
 ثي  لو الفا اعثطف ف 
Quantitative Risk 

Information 

 الإ صااااف  نااااا لو الاااافا أ ثااااف رساااافند اعثسااااتثثفيا ن اااا  ير اااايم لطااااف ف
     اعتر يم. اعشفت ت    ح ا أ  نرص اعثو الفا قد ية ي ةع  صواب 

 عغ  الإ صف 
Ton of disclosure 

نااا  اافص  الأخبااار الجياادة تااا لااا أ  يتاااثا الإ صااف  نااا اعثطااف ف
ت لخةااا  يك ةااا  تأس اعثساااتثثفيا نااا عطثأاعنثااافل لنظااام ة اتي اعثطاااف ف 

الأخباار  صاف  ناا اعثفلت ليجنب اعافت ن   سثو  اعشفت ت لتاذعك الإ
عتجنااااب نث ياااافا اعترف ااااا  نتيجاااا  حجااااب اعثو الاااافا أل يرااااادرم  الساااايئة

 لو الفا لا   .
 اعتاق د اعشلن 

 Time Orientation 

لو الاافا يفتيطياا  للسااترل ي  عتساافند  نااا اعثطااف ف أ  يتاااثا الإ صااف 
 .ير يم اع اغ اعثسترل   ع شفت اعثستثثفيا    

ت  راااد تفناااد  نااافا بوااا  اعثلااافلتا لاااا جفناااب لإفصااااح عااان المخااااطريتعلااا  بفئاااات ا وفيماااا       
 ((Lindqvist,2016يطت اا  باافختا  أساافس اعتصاانيف  رااد أشاافتا  تاساا اعثنظثاافا اعثونياا  لاعراافحث ا 

ةعااا  أ  اعشااافتفا يتواااف  ةعااا   ا ااا  أناااااا لاااا اعثطاااف ف  ااا : لطاااف ف اعنثااافل ليتو اااد بفتنتكااافتاا 
ثنتجفات لاعثطف ف اتساتفاييجي  ليتو اد بافعتغ  فاا  ا  اتقتصاف  لاعل ئا  اع لاعتكناعاجيفت ليصثيم ليسايد

للطاااف ف اعساااوفت لاعثطاااف ف اعتشاااغ  ي ت للطاااف ف  تاعسيفساااي ت لاعثطف فاعثفعيااا  ليشاااثا لطاااف ف اعسااا اع 
حااد ا اعثطااف ف اعتاا  يااجاا  لنشاا ا  (Cabedo and Tirado,2004) اا  حاا ا أ   تاساا   .ات تثااف 

ليشاثا لطاف ف اعنثافلت  Non-Financial Risksاعثطاف ف ر اف اعثفعيا   :عوثافناان ا أل   ا اعنثفل 
ليشاثا لطاف ف اعسااقت للطاف ف  Financial Risks فن وثف: اعثطف ف اعثفعي   .لاعثطف ف اتستفاييجي 

اعتااا   ( اعثطاااف ف25ات تثاااف ت للطاااف ف اعتشاااغ ا. لقاااد حاااد  اعثايااافت اعثصااافي تقااام   لطاااف فل اعسااا اع ت 
ت للطاف ف اعسا اع ت للطاف ف اعتاد رفا ات تثف لطف ف ل    لطف ف اعساقت   لاا اعثفعي يتوف  عوف اع

 اعنردر  اعثتو ر  بسوف اعةف دي.
الأدب المحاساابي العديااد ماان  فقااد قاادا وبالنساابة للممارسااة العمليااة لعفصاااح عاان المخاااطر 
تصانيفها  للباحاث ةمكانو  دوافاع الشاركات لعفصااح عنهاا فاي تقارةر اا السانوةةتفسار التي  النظرةات
  (Khlif and Hussainey,2016)ن:مدخليىلى 

 : The Economic Theory Approachأولا: مدخو النظرةة الاقتصادنة 
                                روتثاااااااد  اااااااذا اعثااااااادخا ن ااااااا  اعثصااااااا ل  اعذاييااااااا  ليوظااااااايم اعتباااااااف  لاااااااا اعواالاااااااا اتقتصاااااااف ر      

 ,.Taylor et al ااذا اعثاادخا  اا  يةساا ف الإ صااف  نااا اعثطااف ف للااا اعنظفياافا اعتاا  رسااتطدلوف

لاا   ذا الإ صف اعشفتفا يث ا ةع  يفى أ    لاعت Agency Theoryالوكالة  ي نظرةة  ((2010
بجفناااب  ح ااا  يساااو  الإ اتي لير  اااا اعصااافانفا نااا ا الإ اتي لاعثساااف ث ات أجاااا خةااا  يكااافعيف اعاتفعااا 

 ذا الإ صاف   ا  ير  اا  تجا  ناد  اعيرا ا  سف ث ات تثف رسف ميوظيم لصفعغ اعثةع   يلر د لصفعلوف
نظرةااة الإرااارة  ى تاار فااي حااين  .(Buckby et al.,2015) اعثاافيرع بااأ اغ اعشاافتفا  اا  اعثسااترلا

Signaling Theory  الإ اتي يتج  نف ي علإ صف  نا اعثطف ف لإتسفل ةشافتي ةعا  اعسااق حاال   َّ أ
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بفعثرفتناا   لأنوااف قااف تي ن اا  حثفراا  لخ ااد قيثاا  ع ثسااتثثفيا طااف فقاادتي اعشاافت   اا  اعتوفلااا لااع  ااذه اعث
 اا  ة اتي اعثطاااف ف. عااذعك  اااإ   ااذا الإ صاااف   . تثاااف أ  ذعااك رظواااف لواافتاا الإ اتيبفعشاافتفا اعخاافى 

 رثثااااا حااااف ش ع شاااافتفا اعخاااافى علإ صااااف  اتختياااافتي نااااا اعثطااااف ف بشااااكا أ لااااف نثااااف تفنااااد ن ياااا 
(Abduall &Shukor,2015).  

 Social and Political Theoryدخو النظرةة الاجتماعية والسياسيةثانيا: م

Approach : 
ن   اعواقفا اعسيفسي  لاتجتثفعي  اعت  يفبع اعشفت  بأصلفب اعثصا ل   ا   يفتش  ذا اعثدخا     

ليوتثاد  ا  يةسا ف  لا اع الإ صاف  اعثلفسال  ناا اعثطاف ف ن ا   ( (Oliveira et al.,2013اعثجتثع
اعشاافت  يث ااا ةعاا  الإ صااف  نااا  أ َّ  ى يااف لاعتاا   Legitimacy Teoryة الشاارعية نظرةاا ااا لااا 

لو الاافا اعثطاااف ف لاعتودياااداا اعثلتث ااا  ع لصااال ن ااا   نااام أل يأي اااد قاااي لاااا اعثساااف ث ا لإ اااةفغ 
 Reputational Costsيكااافعيف اعساااثو  اعودياااد لاااا الإجااافاغاات ليجناااب اعترف ااا  ل  ن ااا  اعشاافعي 

ة ااةفغ اعشاافعي  ن اا  أنثاافل اعشاافتفا عااذعك  ااإ   ((Farhat,2016 غ ة اافوي لير  ااا اعلفجاا  ةعاا  عاااا 
ت ليواشز لاا  را  اعثساتثثفيا ليجاذب بكةفغي    ة اتي اعثطف ف لاعتغ ب ن  وف رثكنوف لا ةظوفت قدتيوف

نظرةااة أاااحاب تاارى  بينمااا. ((Crucial Resources Oliveira,2011 اعثاااات  اعلفسااث  ع شاافت  
أصالفب اعثصافعغ عتشالفا أخاقي  يجافه ان  وف أ  ة اتي اعشفت   Stakeholder Theoryالمصال  

عذعك رجب ن  وف أ  يةصغ عوم نا اعثو الفا اعثتو ر  بفعثطف ف حتا  يسافند م ن ا  ايطافذ اعرافاتاا 
لاعلةفظ ن    فلايوم ل ا لف ينوك  ن   زياف ي اعثرا  نا ا اعشافت  لأصالفب اعثصافعغ ليلسا ا ساثو  

 Political Theoryنظرةااة التكااالي  السياسااية  ى تاار كمااا  (.(Habbash et al.,2016اعشاافت  
 Politicalأ  اعشفتفا عوف حسفسي  لا اعنفحي  اعسيفسي     Positive Theoryالنظرةة الإنجابية و 

Sensitive   ل ا لف قد يتفيب ن ي  نث يفا يلايا ع ثفلي عذعك  إنوف قد يث ا علإ صاف  ناا اعثطاف ف
اعثشيد لاا اتنترافتاا اعسيفساي  لير  اا يكافعيف اعفقفبا ت لتاذعك يجناب الإ افات بساثو  لا أجا يجنب 

 (.(Farhat,2016اعشفت  
من تعدد النظرةات المفسرة لدوافع الشركة لعفصاح بالرغم  سب  يت   للباحث وفي ضوء ما    

ح    غ اعشفت برف في الحفاظ على عن المخاطر ىلا أنها أجمعت على أ مية   ا الإفصاح ودوره
 تليشيد لا  ر  أصلفب اعثصفعغ    اع اغ اعثسترل   ع شفت  ر ا لا ند  يثف ا اعثو الفار

لا يك ة  اعتثايا ليسفند م    يلديد استدال  ال ير ب اعتبف  لاعتد رفا اعنردر  اعثسترل ي ت تثف رر ا 
  .اعطفتج 

مصاااارةة فقااااد أرااااارت كااااو ماااان وبالنساااابة لممارسااااات الإفصاااااح عاااان المخاااااطر فااااي البيئااااة ال   
ىلاى  وتفتقار تتسام بال ا   نهااأىلاى  (Marzouk,2016;Mokhtar and Mellett,2013) تاسا 
 ناا  اااً  تليفت ش اف ن ا  اعثو الافا اعتفتيطيا   فاي بعاا الأحياان اكمي اواعوبة تقادير ا   الوضوح

قتصاف ر  لاعسيفساي  لقاد يفجاع ذعاك ةعا  ات اطفابفا ات يفت ش ف ن ا  تثيا  الإ صاف  أ ثاف لاا جا يا 
تتااشا  قااد ت تثااف أ  اعثواافي ف اعثلفساالي  اعثصاافي ( يناافيف25اعتاا  لاافا نوااف اعل ئاا  اعثصاافي  بوااد  اااتي  

( اعطاافص بفعحااداع اعتفعياا  7 فعااب اعثاياافت اعثصاافي تقاام   ح اا اعثطااف ف اعثفعياا   بشااكا أ ثااف ن اا 
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أ  تثااف   اعنتااف ج اعثسااترل ي ت عتاافتيا اعث شانياا  بااافلتي الإ صااف  نااا لصااف ت اعثطااف ف اعتاا  يااة ف ن اا
 ا  حا ا   بفلإ صف  ناا لطاف ف ناد  اساترفات أساوفت اعصاف تقد  فعب ( 13اعثايفت اعثصفي تقم  

ع لاا اعثفعيااا  اتنتااافا  لاعقيااافس اعثطاااف ف باااف اعطااافص( 25لايااافت اعثلفسااار  اعثصااافي  تقااام  ينااافلل 
 .اعثتو ر  بفستطدا  اع لاا اعثفعي  اعثشتر 

 ؤثرة في ممارسات الإفصاح المحاسبي عن المخاطر:العوامو الم 2-2
ا تثد اعدتاسافا اعثلفسالي  نتل  اا اعواالاا اعثاة في  ا  لساتاى الإ صاف  اعثلفسال  ناا اعثطاف فت      

 ليثكا يصنيف  ذه اعواالا ةع   ا   لجثانفا   :
 خصا ص الشركة: 2-2-1

                             ا  ااااا  اعوث يااااافا لثاااااف قاااااد رجو واااااف اعتور اااااد لاعتناااااا  ى لساااااتا نشياااااف ي  الشاااااركات كبيااااارة الحجاااااميااااافيرع  
يااج  لستاى نفع  لا اعثطاف ف للاع زياف ي اعااغا  ن ا   اذه اعشافتفا لاا جفناب أصالفب اعثصافعغ 
  إنواااف يث اااا عت ليااا  ياقوااافيوم لاااا لو الااافا اعثطاااف ف ع لاااد لاااا يكااافعيف اعاتفعااا  لناااد  يثف اااا اعثو الااافا

Tauringana and Chithambo, 2016))يتاااا ف عااديوف ن الشااركات ذات الربحيااة العاليااة أكمااا  ت
ح ا   أساوثوف أساوفت الإرجافن  ن ا   افعتأ  ف  اعفقفب  اعداخ ي  لإ اتي اعثطف فةلكفني  اتستثثفت    أنظث  

 ساااف م  ااا  يلسااا ا ساااثو  اعشااافت يلاااا  تجااا  ناااد  اعتأ اااد اعثفيرطااا  بفعتاااد رفا اعنردرااا  اعثساااترل ي  ل  ر ااااي
(Khlif and Hussainey,2016) .  لإ  تاف  ذعاك يتوافت  لاع  تاساSkinner,1994)  ى ياف ( اعتا 

 اعثو الاافا اعثتو راا  بفعثطااف ف عتجنااب لطااف فأ  اع اغ اعساا ق قااد يااا ف حااف ش ع ثااديفيا علإ صااف  نااا 
 . Litigation Risksاعترف   

لإ صاف  ناا اعثطاف ف اعوفعيا  يث اا ع الرافعاة المالياةللا لنظات نظفي  اعاتفع   اإ  اعشافتفا ذاا   
قادتي اعشافت   علياف  لادىعتط ي  يكفعيف اعاتفع ت لتذعك ةتسافل ةشافتي ةعا  اعثساتثثفيا لأصالفب اعاديا  

 Elzahar and ن ااااا  سااااادا  اتعتشالااااافا قصااااا في اعجاااااا ل اااااا لاااااف يتةاااااد لاااااع نظفيااااا  الإشااااافتي

Hussainey,2012))  ف ف الإ ااااااس  ااااا  ير ااااايم لطااااا فأسفسااااايً   إنواااااف يوتلاااااف نااااافلاً  للسااااايولةت لبفعنساااار
Bankruptcy Risk  ثو الاااافا اعد لاااا اعوفعيااا  يةصاااغ نااااا اعثشيااا عاااذعك  اااإ  اعشااافتفا ذاا اعساااا اع

جاااا ةتسااافل ةشااافتي عصااالفب اعثصااافعغ ناااا أ ا واااف اعثتث اااش  ااا  ة اتي لطاااف ف أاعثفيرطااا  بفعثطاااف ف لاااا 
لة فااي لشاركة المسااجت تثاف أ  ا((Mokhtar and Mellett,2013اعسا اع ت ل ا  لاقاا  اعسا اع  عاديوف

اعاصااال ةعاا    ذعااك رثكنوااف لااا أيث ااا أ ثااف علإ صااف  نااا لو الاافا اعثطااف ف ح اا   بوراااات أخااري 
 .((Elzahar and Hussainey,2012لصف ت اعتثايا اعلدي   

الإ صاف   قاد رساف م  ا  زياف ي مكاتا  المراجعاة الكبارى اعشفت  بأحاد  اتيرف لبفلإ ف   ةع  ذعك  إ   
 ةع  اعلةافظ ن ا  ساثوتوف لاا خاال  ليسو بفتسترالع  ذه اعثكفيب يتثت نا لو الفا اعثطف ف ح  

برااناااد  اتعتاااشا  ناااا أصااالفب اعثصااافعغ لاااا اعثو الااافا  اااااً  احتيفجااافايشاااجيع اعشااافتفا ن ااا  ي ليااا  
ف ف ل يرًااتيرفً ااات  تثااف ياافيرع أنااااا اعثطااف ف اعتاا  يااجووااف اعشااف  (.(Habbash et al.,2016 الإ صااف 

ت عااذعك  ااإ  اعشاافتفا قااد يتجاا  ةعاا  الإ صااف  نااا طبيعااة الصااناعة ختا فباات اا  طلقااد ي نثاافلاعنل ئاا  
اعساااناي  عتجناااب اعتكااافعيف اعسيفساااي  للإ اااةفغ اعشااافعي  ن ااا  أنشاااطتوف   ااافاعثشياااد لاااا اعثطاااف ف  ااا  يرفتيف 

 .(Mokhtar and Mellett,2013)لتثفعوف ع قيم اعثجتثاي ا  دًا ن   ألي

 آليات الحوكمة الجيدة: 2-2-2



 - 150 - 

فحجااام لثفتسااافا اعلاتثااا  اعج ااادي عواااف  لت  وااافل  ااا  يلسااا ا الإ صاااف  اعثلفسااال  ناااا اعثطاااف ف       
يتسم نتناا اعطلفاا لاختا  الآتاغ ل ا لف روشز لاا قااي اعفقفبا  لسيفسا  الإ صاف   مجل  الإدارة الكبير

نظرةااة  يتعااارم مااعف  اا  تثياا  لجااا ي الإ صااف  نااا اعثطااف فت لإ  تااف  ذعااك بفعشاافت  لثااف يااة ف ةرجفنيًاا
                              اعتااااا  يااااافي أ  اعثجااااافع  اعكل ااااافي قاااااد يكااااااا  ر اااااف  وفعااااا  لرفتنااااا  بلجااااام اعثجااااافع  اعصااااااغ في الوكالاااااة

(Saggar and Singh,2017,Elshandidy et al.,2013) تا لاا نظفيا  اعاتفعا  لنظفيا   ى يف  ثف  ت
رساااف م  ااا  خةااا  يكااافعيف  تنفيااا يينعااادد الماااديرةن المساااتقلين وغيااار الأصااالفب اعثصااافعغ  أ  زياااف ي 

يجنااب لتااذعك  تتلساا ا شااةفوي  الإ صااف  نااا اعثطااف فنعثطفعراا  الإ اتي اعو يااف  احااف شً تثااف يااا ف  تاعاتفعاا 
  .( (Oliveira et al.,2011سثوتوم اعشطصي ب لطف ف الإ فات

لاا ح ا    Gender Diversityالأع اء التنوةع بينلبفلإ ف   ةع  ذعك يفي نظفي  الإشفتي أ       
ناا اعثطاف ف علنافغ صااتي ج ادي  علإ صاف ناا اعجان ت لاعوثافت لاعطلافي اعثونيا ت لاعتو ايم قاد ركاا  حاف ش 

الفصاو باين منصابي ر اي  مجلا  تثاف أ   .((Saggar and Singh,2017 عشفت  ليوشياش أ ا واف نا
فوي  الإ صااااف  نااااا رر ااااا لااااا اعثثفتساااافا اتنتوفزياااا  عاااالإ اتي لياااادنم لااااا شااااة والماااادير التنفياااا ي الإدارة

 وفع  رسف م  ا  ير  اا اعصافانفا نا ا  وجود لجنة مراجعةتثف أ   ت((Moumen et al.,2016اعثطف ف
لير  اااااااااا يكااااااااافعيف اعفقفبااااااااا  لاااااااااا خاااااااااال الإ صاااااااااف  ناااااااااا اعثشياااااااااد لاااااااااا لو الااااااااافا  تاعثااااااااااا لالإ اتي

شافتفا اعتا  . لناالي ن ا  ذعاك يشا ف نظفيا  اعاتفعا  ةعا  أ  اع (Elshandidy et al.,2013)اعثطاف ف
لأقااا  Scretiveعااديوف ل كياا  أ لااف  أقااا( لااا اعااداخا  اعطاافتج( لااا اعثلتثااا أ  يكااا  أ ثااف  أقااا( ساافي  

قااد يكااا  أ ثااف لاا اً علإ صااف  نااا اعثطااف ف عتر  ااا يكاافعيف اعاتفعاا   الملكيااة الخارجيااةشااةفوي  عااذعك  ااإ  
Mokhtar and Mellett,2013,Elshandidy et al.,2013) )  

 وامو الخارجية:الع 2-2-3

                      ف لااع اعتنلااة لااا لنظااات أحااد اعثلااد اا اعف يسااي  علإ صااف  نااا اعثطااف فت لايساافقً المنافسااة يوتلااف       
                يك ةااااا  اعث كيااااا  ياجاااااد ناقااااا  لاجرااااا  ذاا  تعااااا  ةحصاااااف ي  نااااا ا اعثنف سااااا  لات صاااااف  ناااااا اعثطاااااف ف

Mokhtar and Mellett,2013)) تفناااد بوااا  اعدتاسااافا ت لإLaidroo,2009))  انطةاااف   ى ياااف
 ذه اعثو الفا لاا  لا ع اعشفت  علإ صف  نا لو الفا اعثطف ف لع زيف ي اعثنف س  يطاً ف لا استغال 

ح ا  أ  بوا  اعرطفنافا بطبيعة النشاط الاقتصادي   نا اعثطف ف تأ ف الإ صف يتثف  تقلا اعثنف س ا
لقطاافا اعلناااا لشاافتفا اعتااأل ا لقطاافا يرنياا  اعثو الاافا قااد يكااا   اتقتصااف ر  لثااا اعرطاافا اعصاانفن ت

البيئااة التشاارة ية كمااا تااؤثر  (ت 2016أ ثااف ة صاافحًف نااا اعثطااف ف نااا ر ف ااف لااا اعرطفناافا ةنفا يمت
 اا  لسااتاى الإ صااف  نااا اعثطااف فت ح اا   الظااروف الاجتماعيااة والاقتصااادنة والسياساايةوالتنظيميااة و 

أنظماة قانونياة غيار  ا  ظاا لجاا     Secrecyل اعسافي   ا  اعثو الافا ئافا اعنثافرغ ب ن   بو  ن
عادا لنالي ن   ذعكت  إ  ن ئفا اعنثفل اعت  يااج   تج  نفعي  لاا  ت((Dobler et al.,2011 فعالة
اعثتو د بفعثسترلا قد يكا  أقا ل اً  علإ صف  نا اعثطاف ف عتجناب  لاعغثا   Uncertaintyالتأكد 

 (.(Khlif and Hussainey,2016اللتث حدلع يافتب
 
 :بين الإفصاح عن المخاطر والقرارات المالية العلاقة -3
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 اا  اعوديااد لااا اعراافاتاا اعثفعياا  لثااا اعراافات اعثتو ااد  فا  فلًاا لتً ة  الإ صااف  نااا اعثطااف ف ي وااب  
ت ليافيرع عث كيا ختيفت  فيرا  اعتثاياا ناا  فياد اعاديا أل افبإ اتي اعس اع   اخا اعشفت ت لاعرفات اعثتو د ب

 ةعا  لصاف ت اعتثاياااعت  يولف نا قدتي اعشفت     اعاصال  Flexibilityي ك اعرفاتاا بفعثفلن  اعثفعي  
ركااا  عااديوف اعراادتي ن اا  يجنااب إنااف ي  يك اا  يثاي وااف ننااد يك ةاا  لنطةااا   فعشاافتفا ذاا اعثفلناا  اعثفعياا  ل 

 Negative Shocks Lee,2012, Bancel andاعاااغا  اعثفعياا   اا  لااجواا  اعصاادلفا اعساا لي  

Mittoo,2011)ليثكااا ع رفحاا  لجااا   اافص ع فبلياا .  حفعاا ليثايااا اتسااتثثفتاا  اا   (2016ت ن يةاا ت
 يا يغ اعواق  ن ا الإ صف  نا اعثطف ف لاعرفاتاا اعثفعي  تثف ي  :

 :العلاقة بين الإفصاح عن المخاطر وقرار ىدارة سيولة الشركة 3-1
اعشاافتفا ن اا  يلايااا أصاااعوف ةعاا  نردراا  لااع خساافتي اعلااد اع ناا  لااا  يشاا ف اعساا اع  ةعاا  قاادتي

اع ب اعثلفسال  بسا اع  اعشافت  شودا اعةتفي اعخ في ا تثف  لقد  (Mousa and Elamir,2013)اعقيث 
اعتاافا م  لشارااف للطااف ف نااا أصاالفب اعثصاافعغ ليتساافغلباادأ  Cash Holdings  أل اتحتةاافظ بفعنردراا 

لاا اعرافاتاا اعثفعيا  بفعنردرا   ت  فتحتةافظخفصا   ا  اعشافتفا اعكل افي Cash Accumulation اعنرادي 
لبرف واااف لقااادتيوف ن ااا  لااجوااا  اعزلااافا  اساااتثفاتي  اعشااافت  ير ااايم لااادى لاااا خاعواااف رثكاااااعتااا  اعوفلااا  
لاعتورااد  ليواا  نشااف  اعشاافت ت  ناادي ناالااا لنوااف اعراافات ن اا   لا ااع  ااذا ليوتثاادت ( (Chen,2011اعثفعياا 
   .ت ليك ة  اعةفص  اعلدي  عاج اعتكنا 

ت Albanez,2015  لقااااااد ظواااااافا ناااااادي نظفياااااافا عتةساااااا ف  لا ااااااع احتةاااااافظ اعشاااااافتفا بفعنردراااااا 
ياافى أ  اعشاافت  يلااتة   Static Tradeoff Theoryفنظرةااة المفاضاالة الساااكنة  (2016ن يةاا ت

كاا  أن ا  لاا يك ةا  ياعتثايا اعطافتج  قاد  يك ة  بفعنردر  ألف نود  يط ي  يكفعيف اعثوفلاا ح   أ 
اتحتةفظ بفعنردر  اعثتفح  أل نود  لقف   عتجنب نجش اعنردر  لللفلع  اتستةف ي لا اعةافص اتساتثثفتي  

  Pecking Order Theoryأمااا نظرةااة ترتياا  أولوةااات مصااادر التموةااو  اعثفبلاا   اا  اعثسااترلا.
  يثف ا اعثو الافا  اإ  يك ةا  اعتثاياا ند ترتف  أن  ت ياجد لستاى ألثا ع نردر  ل   ظا اتيةفا لستاى 

ل اا لاف قاد يتفياب ن يا   راد اعشافت  عةفصا   بفعنردرا  حتةافظعااعطفتج  يكا  نفعيا  عاذعك يث اا اعشافتفا 
تثاف أ   تAdverse Selection Problem مشاكلة الاختياار العكساياساتثثفتي  لاجرا  لبفعتافع  يظواف 

ماااا نظهااار مشاااكلة الخطااار الأخلاقاااي علوم اعطفصااا  ل اااا يااافا م اعنردرااا  قاااد ياااد ع اعثاااديفيا عتلر اااد لصاااف
Moral Hazard Problem   Mokhtar and Mellett,2013)   نظرةااة التاادف   ى يااف  اا  حاا ا

أ  اعشافت  يلاتة  بفعنردرا  عتجناب اعثطاف ف اعثفيرطا    Free Cash Flow Theoryالنقادي الحار 
  ع ثسف ث ا.    اعثسترلات أل عود  اعفغر       ع يازيوفابود  اعتأ د 

 نااا اعثطااف ف رر ااا لاااللااا لنظااات اعنظفياافا اعساافبر   ااإ  يلناا  اعشاافت  اسااتفاييجي  علإ صااف  
لثف رر اا لاا يك ةا   لو الفا خفص   ب  ند  يثف ا اعثو الفا لبفعتفع  ت يد ع أصلفب اعثصفعغ ةع 

 .تأس اعثفل لية ي ةع  زيف ي س اع  اعسااق
أصالفب اعثصافعغ ع لكام ل  اعو ئافا اعتنظيثيا  تل في لاا جفناب ليلظ  ير يم أ اغ اعس اع  بأ ثي 

نطةااف  اعساا اع  قااد رشاا ف ةعاا  نااد  قاادتي اعشاافت  ن اا  اعا اافغ بإعتشالفيوااف فاعثفعياا  ع شاافت ت   ين اا  اعثاااغ
 (Mokhtar and Mellett,2013) ليةرااااد ف  راااا  اعثرف اااا ا لثااااف قااااد روف ااااوف علإ اااااس
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Bankruptcy ًالاافا إ  اعشاافتفا قااد يث ااا علإ صااف  نااا اعثشيااد لااا اعثو اا نظرةااة الإرااارةف لااع ليثفشااي 
 Kamel andلقااااي لفا اااش اعسااا اع  عاااديوف لقااادتيوف ن ااا  ة اتي اعثطاااف ف علإشااافتي  ةعااا  أ ا واااف اعج اااد

Awadallah,2017)يواد   أ  الإ صاف  اعثلفسال  ناا اعثطاف فيت ا  للباحاث ت  اذا اعسايفقل    (ت
ياة ي ةعا  زيااف ي لثاف  نا ا الإ اتي لاعثساتثثفيا The Expectation Gapةعا  يط اي   جااي اعتاقوافا 

شةفوي  اعثو الافا ليطةا  لاا ق اد أصالفب اعثصافعغ ليجواا اعشافتفا أ ثاف قادتي ن ا  زياف ي اتنتثاف  
ن اااا  لصااااف ت يثايااااا خفتجياااا  تسااااتثثفتاا تأس اعثاااافلت لبفعتاااافع  ت يلااااتة  اعشاااافتفا ننردراااا  تل اااافي ةت 

 عرفا  اعلثفر   رع.
 أ َّ ةت م لااا يوااد  اعدتاساافا اعتاا  ينفلعااد ناقاا  الإ صااف  نااا اعثطااف ف براافات ة اتي اعساا اع  لباافعفر      

 ;Elshandidy and Neri,2015) تاسااا  جااافغا لترفينااا  ح ااا  ياصااا د تاااا لاااا  قاااد نتف جواااف

Elshandidy et al., 2011)   تاا لاا  تاسا  ياصا دن نثاف ةعا  لجاا  ناقا  اتيراف  لونايا  ن نوثافت  
(Mousa and Elamir,2013;  Elzahar and Hussainey,2012)  ند  لوناي   ذه اعواق . ةع 

 :الإفصاح عن المخاطر واختيار طرةقة التموةو 3-2
                ناااااااا اعثطاااااااف ف بطفيرااااااا  اعتثاياااااااا عااااااااجوت  نظاااااااف لتوفت ااااااات ايطااااااااع ناقااااااا  الإ صاااااااف  

  ا لإ صف  نا اعثطف ف رسافند أ  ا ى ليف  وجهة النظر الإنجابية :أولهما Lee,2012)ت2015 حسات
 لثافاعلد لا اعس اا اتنتوفزي ع ثديفيا لير ا لا ند  يثف ا اعثو الافا نا ا الإ اتي لأصالفب اعثصافعغ 

ل ياساااااايع لصااااااف ت اعتثايااااااا لزيااااااف ي قاااااادتيوف ن اااااا  اعاصااااااال ةعاااااا  أسااااااااق اعثااااااف ةلكفنياااااا  يتااااايغ ع شاااااافت 
الإ صااف  نااا  أ  ى ليااف  الساالبية وجهااة النظاار ثانيهمااا:. ,Moumen et al.,2015)2014 ةناافا يمت
بفعطساف ف لاعتودياداا اعتا    راع ةع  يط ي     قيثا  اعصاال خفصا  نناد اتنتافا  قد ية ي اعثطف ف

 Book( اعصاااالل اااا لاااف يااانوك  ن ااا  يااااطم لوااادل اعفا وااا  اعد تفيااا   اعاااديا ةعااا  يااجااا  اعشااافت  

Leverage Ratio  قيا بشكا لنتظم لرفتن  بفعفا و  اتقتصاف ر  اعلقيTrue Economic Leverage   
ن   اعاصال ةعا  اعساااقت ليطةا  لاا لفلنتواف اعثفعيا ت لير اا لاا قدتي اعشفت   لتبثف رطة  ذعك لا

 .( (Saggar and Singh,2017لصف ت اعتثايا اعطفتجي  اعلصال ن      فصتوف 
سا ف  لا اع ندي نظفيافا عتة (2016ن ية تت Albanez,2015  لقد قدلد اعدتاسفا اعثلفسلي  

يافجغ أنا  ياجاد لساتاى لساتود  عنسار  فنظرةاة المفاضالة السااكنة    اختيفت لصدت اعتثاياا  فااعشفت
أ  خيافتاا اعتثاياا يوتثااد  نظرةاة ترتياا  أولوةاات مصاادر التموةااويافي اعاديا  ةعا  حرااق اعث كيا ت ن نثااف 

ديا   اا  حفعاا  نااد  قاادتيوف ن اا  أ  يتوفقااد ن اا  اعاان اا  لاادى ياااا ف اعثاااات  ليك ةتوااف لأ  اعشاافت  رثكنوااف 
 Autoreلقاد أشافتا  تاسا   ف.لاازن  لتط رفا اعثاات  عتثايا لشفلنفا جديدي لا اعنردر  اعثاعدي  اخ يًا

and Kovacs,2009)  ةعاا  أ  انطةااف  نااد  يثف ااا اعثو الاافا للجااا  لصااف ت ألاااال  اخ ياا  تفوياا )
 ثدياني . عدى اعشفت  قد رر ا لا استطدالوف عثصف ت اعتثايا بفع

قاارار اختيااار مصاادر التموةااو ماان خاالال  أن يااؤثر فاايعاان المخاااطر  لعفصاااح وباا ل  نمكاان 
 :(Martikainen et al.,2015ت2016اعثدناع تت2014ةنفا يمت  :العناار التالية

 
  أولا: تخفيا عدا تماثو المعلومات:
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 رلتاافج يك وااف اعتثاااي   اعشاافتفا اعتاا  يفيةااع   وااف نساار  اعااديا   ااثا  ررااف عنظفياا  اعاتفعاا   ااإ   
نااا ل ااع اعشاافت  اعثاافع  لقاادتيوف ن اا  يلر ااد  أ ثااف ف عورااا  اعثديانياا  ةعاا  لو الاافال رًاااعثرف اا ا   وااف 

 Nagar اا  اعثسااترلات لاسااتفاييج توف اعثسااترل ي   اا  ة اتي لااف يااجووااف لااا لطااف ف  راالاجيااد رفا نردراا  

and Azim,2016)). ف م    خة  ناد  يثف اا اعثو الافاعذعك  إ  الإ صف  نا اعثطف ف سا  رس 
ل اا لاف  للاا  ام زياف ي  را  أصالفب اعثصافعغت لاعتط يف لا حدي لشك   اعططف اعخاق  اعنفجثا  ننواف

  ((Marzouk,2016روشز لا قدتي اعشفت     اعلصال ن   اعتثايا اعاز  لخة  يك ة  اتقتفا 
 :الحد من ممارسات ىدارة الأرباح ا:ثاني  

يلر اد نواد   ظوفت أ اغ اعشفت  بشكا ج د لذعكاتي نرو  اعثثفتسفا اتنتوفزي  لإقد يرا  الإ  
لو الافا  ياا ف الإ صاف  ناا اعثطاف ف  اإ عاذعك ت اعلصال ن ا  اعتثاياا اعطافتج لتط رفا اتقتفا  ل 

ساف م  ا  ير  اا ر ت ح ا ((Oliveira et al.,2011 قافاتايوم اعثطت ةا ية اد أصالفب اعثصافعغ  ا  ايطافذ 
لثااف رثكااا جواافا اعتثايااا لااا يل  ااا لير اايم اعفبلياا     اعتااد رفا اعنردراا  اعثسااترل ي أد  اعتأ ااد بشااحفعاا  ناا

ناااد  الإ صاااف  ناااا لثفتسااافا   أ يتااااغ ع رفحااا  عاااذعك .((Kolsi,2017 اعلفعيااا  لاعثساااترل ي  ع شااافت 
 اعثطف ف قد يث ف ق د اعثرف  ا لثف ية ف س رًف ن   قيث  اعشفت  لأصاعوف.

 :كفاءة عقود المديونيةا: تحسين ثالا  
يفيرع اعشافت  لاع اعثرف اا  بوراا  لديانيا  ليساو   ا ثاف ةعا  يط اي  اعثطاف ف اعتا  يتواف  

عاذعك  اإ  الإ صاف  ناا اعثطاف ف ليجناب  رفا اعسيفسفا اعثلفسلي  اعثتلةظا عوف اعثرف ا  لا خال اي
ليادنم  اعتوثاف اعثافع   فلا لطاف سا  رر ات لند  ياطيم اعصال   وف  الإ صف  نا أي أتبف  لغفع

 .((Abdullah et al.,2015حصال اعشفت  ن   اعتثايا اعطفتج 
                           نتااااا و حاساااامة بشااااأن لن اااا  لسااااتاى اع ب اعثلفساااال  عاااام يتاصااااا اعدتاساااافا اعساااافبر  ةعاااا  

اصاا د  تاساا   رااد ي  ) التموةااو بالمديونيااة أو الملكيااة( عاان المخاااطر بمصاادر التموةااوعلاقااة الإفصاااح 
(Elshandidy et al.,2011)   اتيراف  الإ صاف  ناا اعثطاف ف بواقا  لاجرا  بفعتثاياا بفعثديانيا ت ةعا

 Mousa and Elamir,2013;Elzar and) تاساااااا  تااااااا لااااااا اصاااااا د  اااااا  حاااااا ا ي

Hussainey,2012;Linsely and Shrives,2006) .ةع  ند  لجا  ناق  لوناي  ن نوثف 
أ  الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف رلساااا لاااا سااا اع  اعشااافت   احاااثوفاااي ضاااوء ماااا ساااب  يت ااا  للب

لاعلاد لاا سااغ اساتثثفت  لا ند  يثف اا اعثو الافا  لته    اعلدليطة  لا يك ة  اتقتفا  لا خال 
    لير  ا  تج  ند  اعتأ د لثف روشز لا قدتي اعشفت     اعلصال ن   لصف ت يثايا خفتجي . اعلاال
 :وم البحثوتطوةر فر  السابقة الدراسات-4
  ااا فل اعواالاااا اعثاااة في يواااد   اااذا اعرسااام لاااا اعدتاسااا  ةعااا  نياااف  نتاااف ج اعدتاسااافا اعسااافبر   ااا  لجااا      

ل ااا  ة ااافت لذعاااك تثلفلعااا  عتلدياااد اعةجااااي اعرلثيااا  ن ااا  اعرااافاتاا اعثفعيااا   هف ف لأ اااف الإ صاااف  ناااا اعثطااا
 تم ينفلعوف ن   اعنلا اعتفع :س استكثفل جوا  ي ك اعدتاسفا 

 :محددات الإفصاح عن المخاطرسات تناولت درا 4-1 
لحاتثاااا  خترااافت أ ااااف اعثنف سااا ت اةعاااا  ( (Mokhtar and Mellett,2013  ااادفت دراسااااة

اعشفتفات ليفت ش اعث كي  ن   الإ صف  نا اعثطف فت لذعك لا خال يل  اا اعترافتيف اعثفعيا  عو نا  لاا 
انطةااف  اتعتاااشا  ةعاا   اعدتاساا  توقااد توااال( شاافت  ر ااف لفعياا  لسااج    اا  اعلاتصاا  اعثصااافي . 105 

 لت اعثاااديف  لاز لاجيااا اعثنف سااا ت بثتط رااافا الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف  ااا  اعل ئااا  اعثصااافي ت لأ  تاااا لاااا 
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اعتنة ااذيت لحجاام اعثج اا ت ليفت ااش اعث كياا ت لحجاام لكتااب اعثفاجواا  يوتلااف للااد اا عجااا ي الإ صااف  نااا 
قااا  اتيراااف  ر اااف لونايااا  نااا ا اعسااا اع   ااا  اعشااافتفا اعثصااافي ت تثاااف ياصااا د ةعااا  لجاااا  نا اعثطاااف ف

 لالإ صف  نا اعثطف ف.
يل  اا لساتاى للثفتسافا الإ صاف  ناا اعثطاف ف لاا  ةعا  (2015رميلاي )دراساة   ادفتكما 

 وقاد تواالت الدراساة ( شافت  ياأل ا لإناف ي اعتاأل ا  ا  لصافت20خال  تاس  يطليقي  ن   ن ن  لاا  
ت تثااف أ   نافا ناقا  ةرجفنياا  فا اعتاأل ا اعثصافي ةعا   او  لساتاى الإ صااف  ناا اعثطاف ف  اا  شافت

ت لناااا اعويكااا اعتنظيثاا ت اعتااأل ن لوناياا  ناا ا تااا لااا حجاام اعشاافت ت لاعر ااد  اا  اعلاتصاا ت لناااا اعنشااف  
 للستاى الإ صف  نا اعثطف ف    شفتفا اعتأل ا.

ا يل  اااا اعواالاااا اعثاااة في  ااا  جاااا ي الإ صاااف  نااا (2016)ىبااارا،يم  دراساااة فاااي حاااين حاولااات 
( شافت  لر ادي بسااق اعساوم اعساوا ر  104ثطف فت لذعك لا خال يل  ا اعترافتيف اعثفعيا  عو نا  لاا  اع

ةعا  لجاا  ناقا  اتيراف  ةرجفنيا   وقاد تواالت الدراساة .(2014حت  ناف   2010خال اعةتفي لا نف   
ثطاف ف اعتشاغ  ي  للوناي  نا ا جاا ي الإ صاف  ناا اعثطاف ف بفعترافتيف لتاا لاا حجام لتبليا  اعشافت  لاع

لاعثطف ف اعثفعي  للطف ف اعنثفل اعت  يتوف  عوفت للسف ث  اعثةسسافا اعثفعيا   ا  تأس لافل اعشافت  
للساااتاى يفت اااش  يكاااا ل كيااا  تأس اعثااافلت لحجااام لج ااا  الإ اتيت لاساااترال أناااافغ اعثج ااا ت ل ليوااا  

ونايا  نا ا جاا ي الإ صاف  ناا اعصنفن ت للستاى اعثنف سا  نوافت تثاف ياجاد ناقا  اتيراف  ةرجفنيا  ر اف ل
اعثطف ف لاعةصا ن ا لظية  ت ي  لج   الإ اتي لاعثديف اعتنة اذيت للجاا  ناقا  اتيراف  سا لي  للونايا  
ن ا جا ي الإ صف  نا اعثطف ف لنسر  ل كيا  اتساتثثفتاا اعجنليا ت بفلإ اف   ةعا  لجاا  ناقا  اتيراف  

 ف لتاااا لاااا اعث كيااا  الإ اتيااا ت للجاااا  عجنااا  ة اتي سااا لي  لر اااف لونايااا  نااا ا جاااا ي الإ صاااف  ناااا اعثطاااف
 اعثطف ف.

اعتلراد لاا (  (Tauringana and Chithambo,2016وفاي  ا ا الساياق حاولات دراساة
بثتط راافا الإ صااف  نااا اعثطااف ف  اا  ( (Malawiعتااشا  اعشاافتفا اعثسااج    اا  ناتصاا  لاافتلي ا ىلااد

ف ص اعشافت  ن ا  لساتاى الإ صاف  ناا بوا  خصا أ اف(. تثف ينفلعاد (IFRS 7 اغ اعثايفت اعدلع  
. (2009حتا  ناف   2007 خال اعةتافي لاا ناف   سن  - ( شفت 39لذعك لا خال لشف دي   اعثطف ف

لااا الإ صاف  ناا اعثطاف ف يافيرع بواقا  لاجرا  لذاا  تعا  لونايا  بكاا  ةعا  أ  وقاد تواالت الدراساة
 اا  حاا ا ياافيرع بواقاا  ر ااف لوناياا  نفبلياا    ات لحجاام اعشاافت ت لاعثديانياا نساار  اعثااديفيا ر ااف اعتنة ااذي

 اعشفت .
اعتلراد لاا لجاا  الإ صاف  ناا اعثطاف ف  ((Nahar et al., 2016 (b)وقاد حاولات دراساة  

  ساان   اا  ناانجا ا خااال اعةتاافي لااا نااف–( ننااك 180  لذعااك لااا خااال لشااف دي لاعواالااا اعثااة في وياا 
 اتيرااف الإ صااف  نااا اعثطااف ف بواقاا   رااف اتيعاا  وقااد توااالت الدراسااة ى .(2012حتاا  نااف   2007 

لحجاام  لحجاام اعثج اا ت للحااداا ة اتي اعثطااف فت لوناياا  بكااا لااا نااد  عجااف  اعثطااف فت لحجاام اعشاافت ت
 لكتب اعثفاجو .  

يل  ااا اعواقااا  نااا ا  ((Khlif and Hussainey,2016حاولااات دراساااة  خااارآماان جانااا    
ك ن   استطدا  لادخا يل  اا نتاف ج اعدتاسافا الإ صف  نا اعثطف ف لخصف ص اعشفت  لانتثدا    ذع

حتا   2004 ا  اعةتافي لاا ناف    (  تاس  يطليقيا 42لا خال يل  ا نتف ج   Meta-analysisاعسفبر  
ةعاا  أ  الإ صااف  نااا اعثطااف ف ياافيرع بواقاا  لاجراا  لذاا  تعاا   وقااد توااالت الدراسااة .(2014نااف  
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اعانظم اعرفنانيا ت لاعفبلي  تثف يتأ ف  ذا الإ صف  بكا لاا  لوناي  بكا لا حجم اعشفت ت لاعفا و  اعثفعي ت
     لاعثةسسي ت لناا اعصنفن .

أ ااف لجااا  عجناا  لنةصاا   ع ثطااف ف  بفختراافت ((Al-Hadi et al.,2016كمااا قاماات دراسااة  
لخصف ص  ذه اع جنا  ن ا  الإ صاف  ناا اعثطاف ف اعسااقي  خاال اعثفاحاا اعثطت ةا  عادلتي حيافي اعشافت  

لااا اعشاافتفا اعثفعياا   اا   لل لج اا  اعتواافل  اعط يجاا   ساان  -( شاافت  677خااال لشااف دي   لذعااك لااا
لجاااا  عجنااا  لنةصااا    أ  ةعااا  وقاااد تواااالت الدراساااة(. 2011حتااا  ناااف  2007خاااال اعةتااافي لاااا ناااف   
ف  اا  لفح اا  نااااغ بفلإ صااف  نااا اعثطاااف ف اعساااقي  لذعااك أ ثااف ل اااحً  اتل اافً  فع ثطااف ف ياافيرع اتيرفً اا

نااااا بفلإ صااااف  لذاا  تعاااا  لوناياااا   فا لاجرًاااايااااأ  فً  ثاااافلااااة اا اع جناااا  لحجثوااااف عو  َّ أثااااف اعشاااافتفا. ت
                                                                                                   اعثطف ف. 

 Moumen et)دراساةتناولات  ل ا  ة افت ات تثاف  بفعواالاا اعثاة في  ا  الإ صاف  ناا اعثطاف فت    

al.,2016)  ختياافتي نااا اعثطااف فتيااأ  ف خصااف ص لج اا  الإ اتي ن اا  قاافات اعشاافتفا بفلإ صااف  ا 
لا اعشفتفا اعثساج    ا  ناد  لاا اعساااق اعنفليا  نادلل  سن  - ( شفت 789لذعك لا خال لشف دي  

ةعا   تواالت الدراساةوقاد . (2009حت  نف  2007اعشفق اعلسع لشثفل أ فيقيف خال اعةتفي لا نف   
 ا( ي حجم اعثج ا  اعكل افت ليشاياد نسار  أناافغ لج ا  الإ اتي ر اف اعتنة اذ أ  جا ي  يكا لج   الإ اتي

روااشز لااا الإ صااف  اعثلفساال  نااا اعثطااف ف بثااف رسااثغ ع ثسااتثثف باافعتنلة باافعنثا  اا  اعتبااف  اعثسااترل ي ت 
 . ر  اعثستثثف    الإ صف  نا اعثطف ف جي   لت اعثديف اعتنة ذي ت ية ف ن    فير از ل ا ثف أ  
تل  اا اعواقا  نا ا جاا ي آعيافا حاتثا  ن( (Saggar and Singh,2017دراساة  فاي حاين ا تمات    

( شافت  ر اف لفعيا  لساج   100اعشفت  للستاي الإ صف  نا اعثطف ف    اعترافتيف اعساناي  عو نا  لاا  
 صااف  نااا اعثطااف ف ياافيرع بواقاا  لاجراا  لذاا الإ ةعاا  أ  الدراسااة وقااد توااالت.  اا  اعلاتصاا  اعوندراا 

  ت    ح ا يفيرع بواق  سفعر  نتفت ش اعث كي .لجم لج   الإ اتيت لناا اعجن ب  تع  لوناي 
يل  ا اعواق  نا ا الإ صاف  ناا اعثطاف ف لحاتثا  اعشافتفا  ((Gulko,2017دراسة  تناولت كما     

عثفعيا  لذعاك لاا خاال يل  اا اعترافتيف اعثفعيا  عاثاع شافتفا خال  تفاا لف قلا لأ نافغ للاف بواد اعزلا  ا
وقااد توااالت (. 2009حتا  نااف  2006لساج    اا  ناتصاا  عنااد  عاالألتاق اعثفعيا  خااال اعةتاافي لااا نااف   

تثي  لجا ي الإ صف  نا اعثطف ف خال  تفي اعزل  اعثفعيا  ةت أنا   ى لستا زيف ي    بفعفرمأنةع   الدراسة
ف بكاا ةرجفنيًا ا تاأ ف يت تثاف أ  تثيا  لجاا ي الإ صاف  ناا اعثطاف ف  ذه اعزلا ف بود نطةف والا اعثتاقع 

 سترال أنافغ لج   الإ اتي.الا حجم اعشفت ت لحجم لج   الإ اتيت ل 
استكشااف  أ ااف آعياافا اعلاتثاا  ن اا  ( (Neifar and Jarboui,2017دراسااة  حاولااتفااي حااين     

ف خاال ف ةسااليً ( لصاف ً 34 تاسا  يطليقيا  ن ا   لاا خاال  الإ صف  اتختيفتي نا اعثطف ف اعتشغ  ي 
عااا  لجاااا  ياااأ  ف لونااااي عكاااا لاااا وقاااد تواااالت الدراساااة ى. (2014حتااا  ناااف   2008اعةتااافي لاااا ناااف   

استرال أنافغ لج   الإ اتيت للجا    ئ  ع فقفبا  اعشافعي ت لحجام لكتاب اعثفاجوا  ن ا  الإ صاف  ناا 
 ن    ذا الإ صف . فس رً اجي   لت اعثديف اعتنة ذي اعلل ية ف ز ل ااعثطف ف اعتشغ  ي     ح ا أ  

يلديد لف ةذا تف  اعتةفنا نا ا الإ صاف  اتختيافتي  ((Cordazzo et al.,2017دراسة  كما تناولت    
نا اعثطف ف  ا نتيج  يكفل ي  أل ندي      ظا اعرااند اعتنظيثي  اعثتو ر  بفعثطاف ف لانتثادا لالإعشال  

ت لاعاتراافا اعثتلاادي اعلفيكياا ت    تاساا  لرفتناا  علإ صااف  نااا اعثطااف ف  اا  تااا لااا أعثفنيااف اا  ذعااك ن اا
ةعاا  وقااد توااالت الدراسااة .  2010ةعاا  نااف   2007لإرطفعياافت ل فنساافت لبفيطفنيااف خااال اعةتاافي لااا نااف  
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اعتاا  لجااا  اتيرااف  ةرجاافن  للوناااي لذاا  ليواا  يكفل ياا  ناا ا الإ صااف  اتختياافتي لالإعشالاا   اا  اعاادلل 
عديوف قااند اعشالي  قاي  لثا أعثفنيفت لاعاترفا اعثتلدي اعلفيكيا  لتاذعك اعادلل اعتا  عاديوف ةتشاف اا تفويا  

ت تثف أ  الإ صف   اتختيفتي نا اعثطف ف رر ا لاا صاواب  حصاال نا اعثطف ف لثا  فنسف لبفيطفنيف
 ثثفيا نا ند  اعا فغ بإعتشالفيوم.لتذعك رر ا لا اعفأي اعس ل  ع ثست اعشفت  ن   اعتثايا اعطفتج ت

اعثة في  ا  الإ صاف  ناا  يرفيا نتف ج اعدتاسفا اعسفبر  بشأ  اعواالا في ضوء ما سب  يت   للباحث  
 حجم :لثاا ( (Khlif and Hussainey,2016اعثطاف ف ح ا  قاد يفجاع بوااوف ةعا  خصاف ص اعشافت 

 Gulko,2017,Saggar)اعلاتثاا لآعياافا  تلاعفبلياا ت ل تجاا  اعف ااع اعثاافع ت ل ليواا  اعنشااف ( اعشاافت ت

and Singh,2017) :حجاام لج اا  الإ اتيت لإز لاج  لت اعثااديف اعتنة ااذي اعللت للجااا  عجناا  لثااا  
لإ اتي اعثطااف فت لجااا ي عجناا  اعثفاجواا ت ل يكااا اعث كياا (ت تثااف قااد يتااأ ف الإ صااف  نااا اعثطااف ف ناارو  

 ت لاعل ئ  اعتشفياي  لاعرفناني (. اعثنف س  :ثال( (Mokhtar and Mellett,2013اعواالا اعطفتجي  
 :أثر الإفصاح عن المخاطر على القرارات الماليةدراسات تناولت  4-2

حاتثاا   اا  يل  ااا أ ااف  ( (Elshandidy and Neri,2015تماااو الهاادف الر يسااي لدراسااة 
فتفا ر ااف  اا  اعشاا اعشاافتفا ن اا  لثفتساافا الإ صااف  نااا اعثطااف ف ليااأ  ف ذعااك ن اا  ساا اع  اعسااااق

ساان  خااال اعةتاافي لااا  نااف  -( شاافت 1890لذعااك لااا خااال لشااف دي   اعثفعياا  بفعثث كاا  اعثتلاادي لإرطفعيااف
اعشافتفا اعتاا  عاديوف آعياافا حاتثا  قاياا  يث ااا ةعاا  أ  وقاد توااالت الدراسااة  .(2010حتا  نااف   2005

 .عتلس ا س اع  اعسااقنا اعثطف ف  اتختيفتي  أ ثف ةع  الإ صف 
لاادى يااأ  ف ع توااف  ن اا   ((Elshandidy and Shrives,2016دراسااة حاولااة ماان وفااي م      

الإ صاف  ناا اعثطاف ف  ا  اعترافتيف اعساناي  ع شافتفا اععثفنيا  ر اف اعثفعيا   ى لساتا ي  ن ا  اعلاا ش اعل ئ
وقاد تواالت (. 2009حتا  ناف   2005لاا ناف   سان  خاال اعةتافي –( شافت  715لا خاال لشاف دي  

ف بافعلاا ش قفات الإ صف  أل حجب لو الافا اعثطاف ف لاا اعثلتثاا أ  ركاا  أقاا اتيرفً ا ةع  أ  الدراسة
اعل ئياا ت تثااف أ  الإ صااف  نااا اعخراافت اعج اادي  أل اعساا ئ ( رسااف م  اا  يلساا ا  يةاافقم( ساا اع  اعساااق لااا 

 خال اعلد لا ند  يثف ا اعثو الفا ليط ي   أل زيف ي( اعثطف ف اعثتاقو  ع ثستثثف.
ةعا  يل  اا اعواقا  نا ا الإ صاف  ناا لطاف ف  ((Nahar et al.,2016 (a) ا  ادفت دراساةكما      

   اعدلل اعنفلي  لذعاك لاا خاال  تاسا   اعشفتفات ليك ة  تأس اعثفل لاع اغ  اخا اعثةسسفا اعثصفوي 
حتااا  ناااف   2006( ننااك لاااا اعلنااااا اعثسااج    ااا  نااانجا ا خااال اعةتااافي لاااا نااف   30يطليقياا  ن ااا   

اعثافلت تثاف ياا ف اعثو الافا  سأت ليتةد اعدتاسا  لاع أ  الإ صاف  ناا اعثطاف ف رر اا لاا يك ةا   (2012
نطةاااف  الإ صاااف  ناااا ااعتااا  رلتفجواااف اعثساااتثثفل  ليواااشز لاااا  راااتوم  ااا  اعنثااافل اعتجفتيااا ت تثاااف أ  

 ناافا  ةعاا  وقااد توااالت الدراسااة اعثطااف ف قااد ياعااد ناااا لااا اعغثااا  عصاالفب اعثصاا ل  اعثلتث اا ا.
أ  الإ صاف  ليك ةا  تأس اعثافلت تثاف  تيرف  سفعر  لذاا  تع  لوناي  ن ا الإ صف  نا اعثطف فاق  نا

 نا اعثطف ف ركا  لنطة     اعلناا ذاا اع اغ اعوفع .

نا ا الإ صاف  ناا  اتتيراف ناقا   ( ةعا   لاص(Al-Hadi et al.,2016 في حين  ادفت دراساة     
( شافت  553لذعاك لاا خاال لشاف دي   ا  اعشافتفا اعثفعيا   تثثفتي اتسالطف ف اعساق لتةافغي اعرافاتاا 

وقاد تواالت . (2011حتا  ناف   2007خاال اعةتافي لاا ناف       لل لج ا  اعتوافل  اعط يجا  سن  –
ليلاااد لاااا اعططاااف أ  الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف اعسااااقي  رر اااا لاااا ناااد  يثف اااا اعثو الااافات  ةعااا  الدراساااة
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نا ا الإ صاف  ناا اعثطاف ف اعسااقي  لتاا سافعر  لذاا  تعا  لونايا    اتيرافناقا   تثاف ياجاد تاعخاقا 
 .ركا  أ ثف ل احف    اعشفتفا اعكل في اتتيرف ل ذا  اتستثثفتلا نرص لزيف ي 

يل  اا أ اف للتااى الإ صاف  ناا ة اتي اعثطاف ف  ( (Jizi and Dixon,2017كماا تناولات دراساة      
لااا اعلناااا  ساان – ننااك( 196اعوف ااد لذعااك لااا خااال لشااف دي  ن اا  اعتغ ااف  اا  أسااوفت اعسااوم لير راافا 

ةعا  أ َّ  وقد تواالت الدراساة( 2010حت  نف   2009اعتجفتي  اعا ني  اعلفيكي  خال اعةتفي لا نف   
الإ صاااف  ناااا لو الااافا ة اتي اعثطاااف ف ذاا قيثااا  ع ثساااتثثفيات لياااة ف ن ااا  أساااوفت اعساااوم  ااا  اعسااان  

وف د    اعسن  اعاحر ت تثف أن  رر ا لا  تج  ناد  اعتأ اد لبفعتافع  لاا احتثافل اعجفتي  لير ا لا يرفيا اع
 يوف  اعلناا ع ةشا.

                           أ  الإ صااااف  نااااا اعثطااااف ف يااااة ف  اااا  اعثفلناااا  اعثفعياااا وفااااي ضااااوء ماسااااب  يت اااا  للباحااااث       
عشاافت   اا  اعاصااال ةعاا  لصااف ت ح اا  رسااف م  اا  ير  ااا نااد  يثف ااا اعثو الاافا ليلساا ا قاادتي اع شاافت  
لاا ةلكفنيا  اعتواف  عااغع لثاف رجناب اعشافت   (Elshandidy and Neri,2015) اعطفتجيا  اعتثاياا
 ت تثف أن  بثثفب  ةشافتي عصالفب اعثصافعغ ناا لجاا  تقفبا (Jizi and Dixon,2017الإ اس  للفع  أ

ف اعخاقيا  ليلسا ا تةافغي اعرافاتاا لثاف رر اا لاا لثفتساتوم ر ا  وفع  ن   أنثفل اعثاديفيا اعثتلصان  ا
   (.(Al-Hadi et al.,2016اتستثثفتي  

ماا تتمياة باه و  بعا الدلالات الإرارة ىلى للباحثنمكن  ا لما انتهت ىليه الدراسات السابقةطبق  
 ما يلي:الدراسة الحالية ك

                                   تاا اعثفعياااا ناقاااا  الإ صااااف  نااااا اعثطااااف ف باااافعرفات ناااادتي اعدتاساااافا اعساااافبر  اعتاااا  ينفلعااااد يل  ااااا  -1
                        بواا  اعدتاساافا ن اا  يناافلل ناقاا  الإ صااف  نااا اعثطااف ف باافعرفاتاا اتسااتثثفتي ح اا  اقتصاافا 

Al-Hadi et al.,2016)) ن ا  يك ةا   هت ليل  اا الآ افت اتقتصاف ر  عواذا الإ صاف  لاا خاال ياأ  ف
ولعاو ذلا  ماا  (Jizi and Dixon,2017)لأسوفت اعسوم ت(Nahar et al.,2016 (a))تأس اعثفل
 اااذه اعواقااا   ااا  اعل ئااا  اعثصااافي  تأحاااد اعساااااق اعنفشااائ  اعتااا  يوااافن  لاااا  اختباااار  مياااةأيتطلااا  

 . اعتثايا اعثنفسرلصف ت ياا ف ل لشكاا اعس اع ت 

ى الإ صااف  نااا اعثطااف فت اعواالااا اعثااة في  ا  لسااتا لجاا  يراافيا  اا  نتااف ج اعدتاسافا اعساافبر  حااال  -2
 ا  ا أ ثاف  اذه اعواالاا ياأ  فً  حاال من البيئة المصرةة عملي ال ا تحاول الدراسة الحالية تقدنم دليلا  

 ااا  ير  اااا اعجااادل  ساااف مرُ بثاااف  ت ااااغ بوااا  اعنظفيااافا اعتةسااا في  اعتااا  اساااتطدلد  ااا   اااذا اعثجااافل
 .للد اا الإ صف  نا اعثطف فلاعنرفا اعثثفت حال 

ن اا  لاادخا اعجثااا عقياافس تثياا    اا  قياافس الإ صااف  نااا اعثطااف ف   اعدتاساا  اعلفعياا يوتثااد لنوجياا -3
أسا اب  ن ا  ت لاستندا    ذعاكا عقيفس جا ي الإ صف ( نندً 58الإ صف ت لبنفغ لةشف لكا  لا  

اعةتااافي لااا ناااف   خااال ع شاافتفا اعثساااج    اا  اعلاتصااا  اعثصاافي  اعسااناي ع ترااافتيف  ى اعثلتااا يل  ااا 
اعتا   ( Saggar and Singh,2017 ل ا  ناذعك يطت ا  ناا  تاسا   ت(2016حتا  ناف  2014 

 Cordazzo etت2016 ةنفا يمت تا لا  تاس  نا ت تثف يطت  قيفس اعثطف ف بشكا نف  ينفلعد

al.,2017;Nahar et al.,2016(a))   ح ا  ياجاد  افلق  ا  اعل ئا  اعرفنانيا  لاعثرفويا  لاتقتصاف ر
 اعل ئ  اعثصفي .اعت  يثد   وف  ذه اعدتاسفا نا 

ن اا  يل  ااا أ ااف الإ صااف  نااا اعثطااف ف ن اا  قاافات اعساا اع  لثااا  لوظاام اعدتاساافا اعساافبر تتااشا  -4
لا ل   ل  أ  يتطافق ةعا  ر ف اف لاا اعرافاتاا اعثفعيا ت (  (Elshandidy and Neri,2015 تاسا  



 - 158 - 

ل اا لاف رساف م نتاسع نطفق  ذا اعتل  ا عيشثا قافات اختيافت لصادت اعتثاياا  تتمية الدراسة الحالية
    اعتوف  ن   اعثفلن  اعثفعي  ع شفت  للدى قدتيوف ن   يثايا استثثفتايوف.

ناا اعثطاف ف  ا  ن ئافا  عشالا الإ ا  الآ افت اتقتصاف ر  علإ صاف  تتشا لوظم اعدتاسفا اعسافبر  ن -5
 Mokhtar and Mellett,2013)  (Tauringana andاعنثااااافل اعثتردلااااا 

Chithambo,2016;نتنافلل الإ صاف  اتختيافتي ناا اعثطاف ف بجفناب  لدراساة الحالياةل ا تتمياة ا
رفا اعنفشااائ  لاعتااا  يلتااافج ةعااا  لشياااد لاااا   ااا  اعل ئااا  اعثصااافي  تأحاااد اتقتصاااف عشالااا الإالإ صاااف  

 اعشةفوي  عجذب اتستثثفتاا.
   :تطوةر فروم البحث  4-3

ن ااا  اعرااافاتاا  هف  تثاااد بثلاااد اا الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف لأ اااا قااادلد اعدتاسااافا اعسااافبر  اعتااا  
اعثفعياا  نتااف ج لترفيناا ت عااذعك يلاافلل اعدتاساا  اعلفعياا  اتسااتةف ي لااا  ااذه اعنتااف ج لنظفياافا اع ب اعثلفساال  

 :يطايف  فل  اعدتاس  تثف ي     
 :حجم الشركة 4-3-1

ووفقاا لنظرةاة نفلا  ف     اعتنلة بلجم لجاا ي الإ صاف  ناا اعثطاف فت حجم اعشفت   روتلف   
  اعشاافتفا تل اافي اعلجاام يث ااا بشااكا أ لااف علإ صااف  نااا اعثطااف ف عتط ااي  يكاافعيف اعاتفعاا   ااإ الوكالااة

 ى  تاف  أما نظرةاة التكلفاة السياساية (ت(Elzahar and Hussainey,2012لير  ا ند  يثف ا اعثو الفا
رلسااا لااا ناقاا  اعشاافت  بفعلكالاا  لأصاالفب اعثصاا ل  لير ااا لااا اعتك ةاا  اعسيفسااي   أ   ااذا الإ صااف 

يتجااا   ووفقاااا لنظرةاااة الشااارعيةت (Khlif and Hussainey,2016) اعثناااف ع د عواااف اعودياااد لااااليلراا
 Potential  اعثطاااااف ف عتر  ااااا لطااااف ف اعترف ااااا  اعثلتث اااا اعشاااافتفا اعكل اااافي ةعااااا  الإ صااااف  نااااا 

Litigation Risks  لاع فات اعثلتث   بفعسثوPotential Reputation Damages   ل اا لاف رواشز
 . (Oliveira et al.,2011) لا شفعي  اعشفت

               Economices of Scaleلبفلإ ااف   ةعاا  ذعااك  ااإ  اعشاافتفا اعكل اافي يتثتااع نا اااتاا اعلجاام اعكل ااف 
                    ح ا  أ  عاديوف  Management and Internal Control Risks  ا  ة اتي للفاقرا  اعثطاف ف اعداخ يا 

                                         كفويااااااااا  اعتااااااااا  يثكنواااااااااف لاااااااااا يلثاااااااااا يك ةااااااااا  الإ صاااااااااف  الإ اااااااااف   ناااااااااااعثاااااااااات  اعثفعيااااااااا  لاعطلااااااااافي اع
. لقاد جافغا نتاف ج اعدتاسافا (Deumes and Knechel,2008) بفعشافتفا اعصاغ في اعثطاف ف لرفتنا 

 لطت طاا  ننااد يةساا ف ف عواقاا  الإ صااف  نااا اعثطااف ف بلجاام اعشاافت  ح اا  ياصاا د تااا لااا اعثلفساالي 
ةعا  لجاا  ناقا   (Tauringana&Chithambo,2016;Baraket and Hussainey,2013)  تاسا 

تيرف  لاجرا   لذاا  تعا  لونايا  ن نوثاف ل سافا ذعاك باأ  اعثشياد لاا الإ صاف  ناا اعثطاف ف رر اا لاا ا
. ن نثااف لجاادا  تاساا  (Amran et al.,2009) اعتور اداا ليسااف م  اا  خ ااد صاااتي ةرجفنياا  نااا اعشاافت 

 (Hill& Short,2009 تاسا  ياصا د ا  حا ا  ف سافعر .وثاأ  اعواقا  ن ن  (Doyle, Ge, and Mc 

Vay,2007)   اعلل تثف ي  : لبفعتفع  رثكا صيفر  اعةف   تيرف  ن نوثف.الجا  ناق  ند  ةع 
 ر وحجم الشركة.الإفصاح عن المخاطبين رتباط موجبة وذات دلالة معنوةة اتوجد علاقة 

 :الربحية 4-3-2
الإ صاااف ت  ثاااا اعثتاقاااع أ  اعشااافتفا ذاا اعفبليااا   ى لساااتا يااافيرع اعفبليااا  ندتجااا  نفعيااا  لاااا     

 علإ صف  نا اعثو الفا    ساق اعثفل عتث اش نةساوف ناا اعشافتفا اعقاا تبليا  اعوفعي  يكا  أ ثف ل اً 
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ا ذاا لاااديفي اعشااافتف عث ااااا يةسااا فً  نظرةاااة الوكالاااةقااادلد لقاااد  تLemon (*)ليجناااب لاااف رساااث  بثشاااك  
  من ا  لفا اش  ع لةافظ ت لتذعكعتلفيف اع اغ اعلفع  علث   اعسوم اعثطف ف  علإ صف  نااعفبلي  اعوفعي  

 Positions and  Compensation arrangementsلاعلصااااال ن اااا  اعثنااااف ع  اعاظي ياااا 
Tauringana and Chithambo,2016)) ات يا   اإ  اعشافتفا ذاا اعفبليا  اعوفعا لنظرةاة الإراارة ووفق 

اعثساف ث ا ناا جاا ي أ ا واف لقادتيوف ن ا  ة اتي اعثطاف ف ننجاف   يةصغ نا اعثطاف ف لإتسافل ةشافتي ةعا 
وعلااى . ((Khlif and Hussainey,2016ف ن اا  أسااوم اعشاافت  ليلساا ا سااثوتوفلثااف ياانوك  ةرجفنيًاا

 Miihkinen,2012; Elshandidy et) راادا لجاادا تااا لااا  تاساا   يالأدب المحاسااب مسااتوى 

al.,2011;Deumes and Knechel,2008)   نااا ا الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف  اتيراااف  لاجرااا ناقااا
بااأ  اعشاافتفا نفعياا  اعفبلياا  يتاااا ف عااديوف اعثاااات  اعكفوياا  اعتاا  يثكنوااف لااا  ل ساافا ذعااك لتبلياا  اعشاافت 

ف لجاااادا  تاساااا  ن نثاااا ت Risk Management Systemsالإسااااتثثفت  اااا  أنظثاااا  ة اتي اعثطااااف ف
(Oliveira et al.,2011)  عااام يجاااد  تاسااا   ناقااا  سااافعر  ن نوثااافت  ااا  حااا ا(Elzahar and 

Hussainey,2012) .اعتاصا ةعا  نتاف ج حفساث  بشاأ  ند   ل    اغ أي ناق  اتيرف  لوناي  ن نوثف
 :اعثفن  تثف ي  نفبلي  اعشفت ت رثكا صيفر  اعةف   ناق  الإ صف  نا اعثطف ف

 وربحية الشركة. الإفصاح عن المخاطروةة بين رتباط موجبة وذات دلالة معناتوجد علاقة 
 Industry Type:الصناعةنوع  4-3-3

 ى للسااتا يتااأ ف الإ صااف  نااا اعثطااف ف بفعرطاافا اعااذي يوثااا وياا  اعشاافت  تطصااف ص اعصاانفن ت  
ساااتفاييجي  ايث اااا اعشااافتفا اعتااا  يوثاااا  ااا  نةااا  اعرطااافا ةعااا  يلنااا  نةااا  اعثنف سااا ت لظااافل  اعسااااقت ل 

ل ااذا روناا  أ  اعتفت ااش ن اا    Negative Appreciationيف اعساا ل   اا  اعساااق الإ صااف  عتجنااب اعترااد
 Variation of Disclosure ا اعتراافيا  اا  الإ صااف  ناا ا اعشاافتف نةاا  اعصاانفن  سااا  رر ااا لااا

(Khlif and Hussainey,2016)  أ  اعشاافتفا اعتاا  يوثااا  اا  نةاا  قطاافا  نظرةااة الإرااارة ليةتااف
ت لإذا  شا د اعشافت   (Aly et al., 2010) لساتاي الإ صاف   لنا  نةا عت حتثافتً ايكاا  أ ثاف  اعصانفن 

نوااف يلاافلل ةخةاافغ أالإ صااف   ااإ  ذعااك رثثااا ةشاافتي  ةعاا   نةاا  لثفتساافا   اا  نةاا  اعصاانفن   اا  ةيراافا
جاافغا نتااف ج  ( لقااد(Hiding Bad News  Elzhar and Hussainey,2012اعخراافت اعساا ئ 

 ح   ياصا د تاا لاا  تاسا  الإ صف  نا اعثطف ف نناا اعرطفاناق    أبشاعدتاسفا اعسفبر  لطت ط  
(Elzhar and Hussainey,2012)   لونايا  ن نوثافت ن نثاف لاجرا  لذاا  تعا  تيراف اةعا  لجاا  ناقا 

 تاساا   تااا لااا  عاام يتاصااا(  اا  حاا ا (Marzouk,2016 فنااد  ااذه اعواقاا  ر ااف لوناياا   اا   تاساا  
(Aljifri and Hussainey,2007;Konishi and Ali,2007) .ةعاا  لجااا  ناقاا  اتيرااف  ن نوثااف 

 :عثفع  تثف ي  لبذعك رثكا صيفر  اعةف  ا
 .ونوع الصناعة الإفصاح عن المخاطررتباط موجبة وذات دلالة معنوةة بين اتوجد علاقة 

  Dual Listing or Cross-Listingالإدراج المةدوج 4-3-4

س لفعوااف ةلكفنياا  اعاصااال ةعاا  أا اعتاا  يفرااب  اا  زيااف ي ت يتاايغ اعتسااج ا  اا  اعلاتصاافا اعجنلياا  ع شاافتف
ت ل نفا ند  ق  اا لاا اعشافتفا اعثصافي  أسااق تأس اعثفل اعدلعي    اعوديد لا لصف ت اعتثايا اعلدي   

                                                           

ةعاا  اعتراافيا  اا  اعثو الاافا ناا ا الإ اتي لاعثسااتثثفيا لاسااتغال اعثااديفيا عوااذه اعثو الاافا  اا    Lemonيشاا ف لشااك   ( * 
 (.  (Tauringana and Chithambo,2016يلر د لصفعلوم اعطفص  
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 Global Depository (Marzouk,2016)اعكلفى اعت  يتدالل أسوثوف    شكا شوف اا ةيداا  لعي  

Receiptsاعثدتج     اعلاتصفا اعجنليا  عرااناد لنظثا  لثاف رجو واف أ ثاف  فتفا. لنف ي لف يطاع اعش
 حااف ش لااا ةتساافل عااديومبااأ  اعثااديفيا  نظرةااة الإرااارةلقااد  ساافا ذعااك   علإ صااف  نااا اعثطااف ف.حتثاافتً ا

 ااا لااف ل سااتدال  اعوث ياافا اةشاافتاا ج اادي حااال اعثطااف ف اعثطت ةاا  اعثفيرطاا  بفعثنشااأيت لأنشااط  ة اتايواافت ل 
  Securities More Attractiveعياا  ع شاافت  أ ثااف جفذنياا  ع ثسااتثثفجوااا اعلتاق اعثفياانوك  ن اا  

Elzhar and Hussainey,2016))   لقاد لجادا  تاساRajab and  Handley Schachler, 

( أ  اعشاافتفا اعثسااج    اا  ناتصاافا أجنلياا  يث ااا عتوشيااش الإ صااف  نااا اعثطااف ف عشيااف ي حجاام (2009
 .فعي اعتدالل ن   ألتاقوف اعث

لن اااااااا  لسااااااااتاى اع ب اعثلفساااااااال   رااااااااد جاااااااافغا اعنتااااااااف ج لترفيناااااااا  ح اااااااا  ياصاااااااا د  تاساااااااا          
(Miihkinen,2010)   اعتسااج ا  اا  ناتصاافا    ناا اتيرااف  لاجراا  لذاا  تعاا  لوناياااةعاا  لجااا  ناقاا

 Marzouk,2016;Elzahar and ن نثاااف لجااادا  تاسااا  تلإ صاااف  ناااا اعثطاااف فا ى للساااتا أجنليااا  

Hussainey,2012) ) لجادا  تاسا   ا  حا ا ند  لوناي  اعواق  ن نوثفتTaylor et al.,2012) )أ  
لبااذعك رثكااا  بأنثااف  الإ صااف  نااا ة اتي اعثطااف ف اعثفعياا . فساا رً اعتسااج ا  اا  اعلاتصاافا اعجنلياا  ياافيرع 

  اعفابع تثف ي  : صيفر  اعةف 
التسااجيو فااي بوراااات و طر الإفصاااح عاان المخااا بااين رتباااط موجبااة وذات دلالااة معنوةااةاتوجااد علاقااة 

  .أجنبية
  Board Compositionمجل  الإدارة:  تكوةن 4-3-5
اعتا  يجواا  Complementary Tasksرراا  لج ا  الإ اتي بثجثانا  لتنانا  لاا اعثواف  اعتكث  يا      

 Guerrero et لت اعثاااديفيا  فياااادًا للورااادًا ليااااة ف  اااا  نجاااف  اعشاااافت  لقااااد قسااام اع ب اعثلفساااال 

al.,2017))   ذه اعثوف  ةع   لتيا  ثف: اعدلت اعفقفن The Monitoring Roleل لت ياا  ف اعثااات   ت
The Resource provision Role   جااا في  اا   ااثف  قدتياا  يشااك ا اعثج اا  نفلااا  روتلاافعااذعك

   ا  ااعتنة اذي يالاا اعثاديف  احتثافتً أقاا   ار اف اعتنة اذي يا فعثاديف  بشكا  وافلت ن   لفاقر  س اا الإ اتي
عتشاجيع اعشافتفا  ا  الإ صاف  ناا  لأ ثاف لا اً  Aligned With Management لاع الإ اتي شا اعتثف

لقاد أ اد اعادع ا اعثصافي علاتثا  اعشافتفا  .(Michelon et al.,2014)اعثو الفا عصلفب اعثصا ل 
( ن اا  أ  "يكااا  أر لياا  أنااافغ اعثج اا  لااا ر ااف 1-2-2(  اا  اعةراافي تقاام  2016 الإصاادات اعثفعاا ت

عتنة ااذي ا ن اانوم ناااايا لسااتر  ا ن اا  اعقااا يتثتوااا  بثواافتاا  نياا  ليل   ياا  لثااف رج ااب نةوًااف ع ثج اا  ا
 لع شفت ". 

                              ا عاااديوم حااااا ش تفويااا  عشياااف ي ليلسااا ا ي اااإ  اعثاااديفيا ر اااف اعتنة اااذ ا ىلاااى نظرةاااة الوكالاااةساااتناد  او        
لثاف  تفعا عالإ اتي لاعتط ياف لاا صافنفا اعا  اتنتوفزيا لا اعتصف فا  جا ي الإ صف  نا اعثطف ف لاعلد

للاا   .( (oumen et al.,2016ياة ف ةرجفنيًاف ن ا  جاا ي اعترافتيف اعثفعيا  ليلسا ا قيثا  اعشافت  اعسااقي 
 رااد  لج اا  الإ اتي لالإ صااف  نااا اعثطااف ف لطت طاا يشااك ا جاافغا نتااف ج اعواقاا  ناا ا اعنفحياا  اعتجفيلياا  

اعثلاد ي( اعتا  أنا  بافعفرم لاا اعةاا اد  اعثوف ا ت لاعطلافي  (Abraham and Cox,2007) لجادا  تاسا 
 Do Notالإ صااف  نااا اعثطااف ف لااا  تنة ااذي ا ع شاافت  ةت أناا  ت روااشزسااترال اعثااديفيا اعا واافررلر

Promote Risk Disclosure   تثف عم يتاصا تا لا  تاس(Allini et al., 2016;Elzahar and 

Hussainey,2012)   الإ صاف   ى للساتا استرال اعثديفيا اعتنة اذي ا نسر  ن ا  تيرف اتةع  يأ  د ناق
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 Elshandidy and Neri,2015;Moumen et) تاساا   تااا لااا  اا  حاا ا لجاادا نااا اعثطااف فت

al.,2016)   لج   الإ اتي روشز لا الإ صف  نا اعثطف ف بثف يتيغ ع ثستثثفيا اعتنلاة بشاكا  يشك اأ
رثكا صايفر  اعةاف  ت أناه لبثف يتةد لع نظفي  اعاتفع  اعثذتاتي اعنتف جةع   الاستنف ً . سترلاأ اا بفعث

 اعطفل  تثف ي  :
نساابة المااديرةن غياار و  الإفصاااح عاان المخاااطر رتباااط موجبااة وذات دلالااة معنوةااة باايناتوجااد علاقااة 

 التنفي يين في مجل  الإدارة.
 Board Size: حجم مجل  الإدارة 4-3-6

ب نااااد  اعثااااديفيا بثج اااا  الإ اتي  لتًا حفسااااثًف  اااا  لفاقراااا  الإ اتي للتفبواااا  قاااافاتاا اعثج اااا  ي واااا 
ا ي الإ صااف  نااا (ت لقااد يوااد ا الآتاغ بشااأ   ناقاا  حجاام لج اا  الإ اتي بجاا2016اتسااتفاييجي   أحثاادت

 The نظرةاااة أااااحاب المصاااال أشااافتا تاااا لااا  نظرةاااات الأدب المحاسااابي اى لسااتاعثطااف ف  و ااا  

Stakeholder Theory ونظرةااة الاعتماااد علااى المااوارد The Resource Dependence   ةعاا  أ
اعثجفع  اعكل في يتثتع بطلفي لاسو  للوف   أ ثف ينانًف لثف ية ي ةع  زيف ي  وفعي   لت اف اعفقافن ت ليوشياش 

أ  اعثجاافع   نظرةااة الوكالااةت تثااف ياافى  (Moumen et al.,2016)لسااتاى الإ صااف  نااا اعثطااف ف
ليتث اش برفنادي   تDominated by Managementفي أقاا احتثافت ع سايطفي ن  واف لاا قلاا الإ اتي اعكل ا

لوفوي  تل في يثكنوف لا اعقيف  ندلت ف اتستشفتي ليازيع نبغ اعوثا للوف  اع جف  بشكا أ اا ل اا لاف 
 Hussainey and)ركا  ع  يأ  فه الإرجفن  ن   ة صف  اعشفتفا بثف  ا  ذعاك الإ صاف  ناا اعثطاف ف

Al-Najjar,2012) . 
 ونفا جدل بشأ   ذه اعواق   رد لجادا تاا لاا  أما على مستوى الدراسات المحاسبية التطبيقية      
أ  حجام لج ا  الإ اتي اعكل اف عا  ياأ  ف  (Saggar and Singh,2017;Ntim et al.,2013) تاسا  

( (Hou and Moore,2012 تاسا   ةرجفن  ن   ة صف  اعشفت  ناا اعثطاف ف. لايةفقًاف لاع ذعاك لجادا
  ليساافند ن اا  اعلااد لااا اعةساااف تFraudل أ  حجاام لج اا  الإ اتي عاا  يااأ  ف ساا ل  ن اا  حااادلع اتحتيااف

Corruptionدا اعثطااف ف.  اا  حاا ا لجاا ح اا  أ  اعثج اا  اعكل ااف رةصااغ نااا اعثشيااد لااا لو الاافا  ت
اب  اعتنسا د لاعتااصاا نا ا صاو انترف اا علجم اعثج   اعكل اف لنواف Abou-El-Sood,2017) تاس    

 Board Cohesiveness  اعنااافغت لاعاصااال ةعاا  ياا ااد  اا  الآتاغت ل ااو  يثفسااك لج اا  الإ اتي
 & Elzaharلاعتاااأخ ف  ااا  ةصااادات اعرااافاتاا اعلفساااث   ااا  اعاقاااد اعثنفساااب. ن نثاااف ياصااا د  تاسااا  

Hussainey,2012)ا اعثطااااف ف. ( ةعااا  نااااد  لجاااا  ناقاااا  اتيراااف  ناااا ا حجااام اعثج اااا  لالإ صاااف  ناااا
  اعسف س تثف ي  : لاستنفً ا ةع  اعجدل اعسفند رثكا صيفر  اعةف 

 .وحجم مجل  الإدارة الإفصاح عن المخاطررتباط موجبة وذات دلالة معنوةة بين اتوجد علاقة 
 Risk Management Committee: ىدارة المخاطر لجنة 4-3-7

لااا اعشاافتفا ن اا  ناافيد عجناا    اا  اعوديااد Risk Oversightاعثطااف ف  ن اا  اعفقفباا يرااع لساائاعي     
ت اعثفاجو  ن   أسفس أ  أنافغ اع جن  يتاا ف عديوم اعطلفي اعثفعي  ع توفلا لع ة اتي اعثطاف ف. للاع ذعاك

ات لاعثسئاعيفا اعكل في ع جنا  اعثفاجوا   ا  نث يا  ةنادا  ا عتورد اعثطف ف اعت  يااجووف اعشفتفا لةخفً لنظفً 
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 Al-Hadi et  ياا ف اعاقد اعكف   عديوم    يلدياد لير ايم اعثطاف ف اعك يا  ع شافت اعترفتيف اعثفعي ت لند 

al.,2016)).  عااذعك ايجوااد اعوديااد لااا لجاافع  الإ اتي ةعاا  يشااك ا عجناا  لإ اتي اعثطااف ف يكااا  لوثتوااف
اعثطااف ف  ى للسااتا اعثطااف ف اعتاا  يااجاا  اعشاافت  لتي ياا  اعتوفلااا لوواافت  عتلديااد لير اايمل ااع اسااتفاييجي  

ت لالإشاافا  لاعتلرااد لااا لاادي  فن ياا  ة اتي اعثطااف فت تثااف يرااا   ااذه اع جناا  باافعتنلة عثرلااال عاادي اعشاافت ا
Anticipating  اعشاافت  ى لساتا اعثساترل ي ت لإ لافج لإ اتي لطت ا  اعثطاف ف ن ا   لاتيجف افابفعحاداع 

 Al-Hadi etلقاااد أشااافتا  تاسااا   .(2016 اعااادع ا اعثصااافي علاتثااا  اعشااافتفات الإصااادات اعثفعااا ت

al.,2016) )  ىلادةع  أ   لت عجن  ة اتي اعثطف ف    يلس ا جا ي الإ صف  نا اعثطف ف روتثاد ن ا 
ت لنااد  سااترال أنااافغ اع جناا ت للااة اا لخلاافاا اعنااافغت لحجاام اع جناا اياااا ف ناادي خصااف ص لنوااف: 

ا ي الإ صاف  ناا لفاا اجتثفنوف. لقد قدلد اعدتاسفا أ ع  ر ف حفسث  بشأ  ياأ  ف  اذه اع جنا  ن ا  جا
 Al-Hadi et al.,2016;Ntim et al.,2013;Tao andتاا لاا  تاسا    راد ياصا د  تاسا  اعثطف ف

Windram))  اا  حاا ا ةعاا  أ  الإ صااف  نااا اعثطااف ف ياافيرع ةرجفنيًااف ناجااا  عجناا  لإ اتي  ااذه اعثطااف ف 
اعثطااف ف ن اا   ةعاا  نااد  لجااا  يااأ  ف لوناااي ع جناا  ة اتي( (Nahar et al.,2016 (a) تاساا   ياصاا د

  اعسفبع تثف ي  : الإ صف  نا لطف ف اعس اع  لاعثطف ف اعتشغ  ي . لبنفغ ذعك رثكا صيفر  اعةف 
ووجاااود لجناااة لإدارة  الإفصااااح عااان المخااااطررتبااااط موجباااة وذات دلالاااة معنوةاااة باااين اتوجاااد علاقاااة 

 .المخاطر
 Audit Committee: لجنة المراجعة جودة 4-3-8

باا  اعوفلااا  اعتاا  يسااافند لج اا  ة اتي اعشااافت   اا  اعثسااائاعيفا حااد آعيااافا اعفقفيوااد عجناا  اعثفاجوااا  أ 
  نث يا  ةنادا  اعترافتيف اعداخ ي  ليوثا ن   يوشيش  وفع ت ت ليشثا لسئاعيفا عجن  اعثفاجو  الإشفا  ن 

ل تاسا   اعانظم لاع ااا غت يرافافبعتاشا  اعشافت  ال تاس  اعسيفسفا اعثلفسلي  اعثستطدل ت لاعتأ د لاا  اعثفعي ت
 Alfraihللفاجوا  تاا لاا أنظثا  اعفقفبا  اعداخ يا  لإ اتي اعثطاف فلير ايم نظاف  الإناذات اعثركاف بفعشافت ت 

and Almutawa,2017))لجناااة المراجعاااة تساااا م فاااي تحساااين جاااودة  جاااودة   وبالتاااالي فاااإن
صاادات لقااد أ ااد اعاادع ا اعثصاافي علاتثاا  اعشاافت   الإ الإفصاااح ودرجااة موثوايااة التقااارةر الساانوةة 

ا  ( ن ااا  أ  يشاااكا عجنااا  اعثفاجوااا  لاااا أناااافغ لج ااا  الإ اتي ر اااف اعتنة اااذي2016اعثفعااا ت أرساااط  
ا ن اا  اعقااا لثااا عااديوم لوف اا  ا لاحاادً لاعثسااتر  ا أل لااا خاافتج اعشاافت  ن اا  أ  ركااا  لااا ن اانوم نااااً 

ناقا  ( ةعا  لجاا  (Elzahar and Hussainey,2012لقاد ياصا د  تاسا  ل تارا  بافعلات اعثلفسالي .
                       ن نثاااااااااااف  اتيرااااااااااف  لوناياااااااااا  ناااااااااا ا لجااااااااااا  عجناااااااااا  اعثفاجوااااااااااا  للسااااااااااتاى الإ صااااااااااف  نااااااااااا اعثطااااااااااف فت

ت تثااف ياصاا د ( أ  اعواقاا  ناا ا اعثتغ اافيا ر ااف لوناياا (Mangena and Pike,2005لجاادا  تاساا  
  لثفتسافا ( ةع  ند  لجا  ياأ  ف تل اف ع جنا  اعثفاجوا  ن ا(Alfraih and Almutawa,2017 تاس  

  :اعثفلا تثف ي  ن   ذعك رثكا صيفر  اعةف   لبنفغً . الإ صف  اعطان 
 .وجودة لجان المراجعة الإفصاح عن المخاطررتباط موجبة وذات دلالة معنوةة بين اتوجد علاقة 
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                    ثنلاااااا  ساااااا ط   ف راااااا رأ    لااااااا شااااااأني  لت اعثااااااديف اعتنة ااااااذ از لاجأ   نظرةااااااة الوكالااااااةيتاقااااااع      
Individual Power   ا عواد  اعةصاا نا ا نظفً  لثف ية ف ن    وفعي  اعفقفب  اعت  رثفتسوف لج   الإ اتي

ةعا   ل اا لاف ياة ي تDecision Control لاعفقفبا  ن ا  اعرافات Decision Managementة اتي اعرافات
( (Managers' Opportunistic Behaviar Juhmani,2017يفيا ع ثااد اتنتواافزي يسااو ا اعساا اا 
أ  اعادلج نا ا لنصال  ت اي  لج ا  الإ اتي لاعثاديف اعتنة اذي رلساا  ى ياف  نظرةة الإثابة ل   اعثرفنا  إ 

 ألاااف لاااا اع اغ ح ااا  ت ركاااا   نااافا يوااافت   ااا  اعثو الااافا لاااف نااا ا اعثاااديف اعتنة اااذي للج ااا  الإ اتي.
ا ف حااف ش ع ثااديف اعتنة ااذي ن اا  ياااع لات أ  از لاج  ى  تاف  Stewardship Theoryنظرةااة الإرااراف 

لاعصافاا ناا ا  اتتيرافاالإنجافزت تثاف يشياا اعغثااا  ويثاف يتو اد بفعثسائال نااا يلر اد اعنتاف جت لير اا لااا 
اتساااتفاييجي  اعرااافاتاا  ايطااافذاعاااف ي  اعتنة اااذي لت اااي  لج ااا  الإ اتي لثاااف ياااة ي ةعااا  زياااف ي اعةوفعيااا   ااا  

Christensen et al.,2015).)  تثاااف ياااا ف اعدتاسااافا اعثلفسااالي  نتاااف ج لطت طااا  بشاااأ  اعواقااا  نااا ا
  ( أ(Saggar and Singh,2017لجااادا  تاسااا  اع لات ح ااا   لاز لاجيااا الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف 

اعشاافتفا اعتاا  نوااف  صااا  اا  اع لات يتث ااش بجااا ي الإ صااف  نااا اعثطااف ف لرفتناا  بفعشاافتفا اعتاا  نوااف 
 Alfraih and Almutawa,2017;IIhan Nas and. تثااف لجاادا  تاساا  اا  اع لات از لاجياا 

Kalaycioglu,2016)  لت اعثاااااديف اعتنة اااااذي للساااااتاى الإ صاااااف   از لاجنااااا ا ( ناقااااا  اتيراااااف  سااااافعر 
ناقاا  اتيرااف  ر ااف  (Vandemele et al.,2009) اا  حاا ا لجاادا  تاساا   لأ اغ اعشاافت . اعثلفساال 

ثاااديف اعتنة اااذي لالإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف. ل ااا   ااااغ اعجااادل اعسااافند رثكاااا لونايااا  نااا ا از لاج  لت اع
  اعتفسع تثف ي  : صيفر  اعةف 
ازدواج دور المادير التنفيا ي و  الإفصاح عن المخااطر وذات دلالة معنوةة بين سالبةرتباط اتوجد علاقة 

 الأول.
 Managerial Ownershipالملكية الإدارةة  4-3-10

وفت ااتف  بشااأ  يااأ  ف اعث كياا  الإ اتياا  ن اا  لسااتاى الإ صااف  نااا اعثطااف فت ياجااد لجوتااف نظااف لت    
اعث كيااا  الإ اتيااا  للساااتاى الإ صاااف  ناااا  نسااار يااافى أ   نااافا ناقااا  سااا لي  نااا ا  فوجهاااة النظااار الأولاااى

ياانطة  نسار  اعث كيا  الإ اتيا    وناد زياف ي Entrenehment Effect الأثار التحصاينياعثطاف ف نتيجا  
ديفيا ع فقفباااا  لزيااااف ي نااااد  يثف ااااا اعثو الاااافا ناااا ا الإ اتي لاعثسااااف ث ا اعطاااافتج  ا حتثاااافل خااااااا اعثااااا

بفلإ اااف   ةعااا  ساااو  اعثاااديفيا ةعااا  يلر اااد لناااف ووم اعطفصااا  ن ااا  حسااافب بااافق  اعثساااف ث ا لثاااف ياااة ف 
 Hussainey and Al-Najjar,2012;Ntim et)الإ صااف  نااا اعثطااف ف ى لسااتا بفعساا ب ن اا  

al.,2012). ى للساتا  تافى أ   نافا ناقا  ةرجفنيا  نا ا نسار  اعث كيا  الإ اتيا   الاانياة أما وجهة النظار 
 وناد زياف ي نسار   Convergence of Interests تفا  يرفتب اعثصفعغ االإ صف  نا اعثطف ف نتيج  

يطفذ اعثديفيا عرافاتاا يولاف ناا لصافعغ اعثساف ث ا ليوظام احتثفل ااعث كي  الإ اتي  عسوم اعشفت  يش ا  
تثااف يااة ي زيااف ي نساار  اعث كياا  الإ اتياا  ةعاا  زيااف ي لسااتاى الإ صااف  نااا اعثطااف ف لذعااك عتااأ  ف  تيوم اافلا
ا لاساتنف ً  .((Juhmani,2017نا ا اعثااا لاعثاديفيا  Incentive alignment effect لتقاء المصال ا

اعوفشاف    اعةاف ةع  نظفيت  اعتلص ا الإ اتي لاعاتفع ت  ااً نا نتف ج اعدتاسفا اعسفبر  رثكا صايفر
   ثف ي  :

 ونسبة الملكية الإدارةة. الإفصاح عن المخاطر وذات دلالة معنوةة بين سالبةرتباط اتوجد علاقة 
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  اا  ظااا نظفياا  اعاتفعاا   ااإ  اتيةاافا لسااتاى يفت ااش اعث كياا  يااة ي ةعاا  ير  ااا نااد  يثف ااا اعثو الاافات   
  يكااااافعيف اعاتفعااااا  نااااا ا الإ اتي لاعثساااااف ث ا تأصااااالفب لصااااا ل  لاااااة فيا لقاااااد أشااااافتا لتاااااذعك يط اااااي

ةعاا  أناا  ةذا تااف  يفتااش اعث كياا   اا  شااكا زيااف ي نااد  اعثسااف ث ا اعجفنااب  ( (Mohobbot,,2005 تاسا 
تاا لاا   يتلنا. تثاف  إ  ذعك سا  ية ي ةع  زيف ي اعاغع ن ا  لج ا  الإ اتي علإ صاف  ناا اعثطاف ف

لجوا  نظاف يوتثاد  (Haniffa and Cooke,2005;Muttakin and Subramaniam,2015) تاسا  
يراااا   Multinational Businessن ااا  أ  اعثساااف ث ا اعجفناااب رثث ااااا شااافتفا لتواااد ي اعجنسااايفا 

 اا  اعشاافتفا اعثل ياا  لعااديوف لوف اا  لاسااو  بساالب يواافل وم  اا  اعسااااق اعجنلياا  عااذعك  واام  سااتثثفتبفت
( ةعاا  لجااا  (Haniffa,2002. لقااد ياصاا د  تاساا  الإ صااف  نااا اعثطااف ف سااا  رطاافعلا  بثشيااد لااا

ت  ا  جنليا أ( شافت  167ناق  ةرجفني  للوناي  ن ا اعث كي  اعجنلي  لإ صاف  اعشافتفا بافعتطل د ن ا   
( أ  اعواقاا  ن نوثااف ر ااف لوناياا . لبااذعك رثكااا (Mousa and Elamir,2013حاا ا لجاادا  تاساا  

 تثف ي  :  اعلف ي نشفصيفر  اعةف  
 نسبة الملكية الأجنبية.و  الإفصاح عن المخاطر وذات دلالة معنوةة بين موجبةرتباط اتوجد علاقة 

 Corporate Liquidityىدارة ساااايولة الشااااركةالإفصاااااح عاااان المخاااااطر وقاااارار  4-3-12

Management  
ز  عثشافلنفيوفت  اإذا اعاصاال ةعا  اعتثاياا اعاا ن ا قادتي اعشافتفا   ا ية ف  ليوا  اعساااق اعثفعيا       

ناا ااااد زا ا  فصاااا  اعشاااافت   اااا   ناااادل   Frictionless احتكف ياااا لر ااااف  ةنساااافني  فنااااد  ااااذه اعسااااااق 
بطاا  اعنردرا   Cash Holding بفعنردرا   عاحتةافظ عديوف ةع  اعتثايا لبفعتفع  ينطة  اعلف ش اعاصال

يااا اعلاااال اعثفعياا  ر ااف اعنردراا  ةعاا  يااتم اتحتةاافظ نوااف عتط ااي  يكاافعيف اعثواافلاا اعثفيرطاا  نتلا  اعتاا 
لطااف ف أل  يااجاا  اعشاافت  لفألااف ننااد (Beuselinck and Du,2017; Lee,2011) لاد انفا نردراا 

نااد  يأ ااد بشااأ  ةلكفنياا  اعاصااال اعثسااترل   عاافأس اعثاافل عتثايااا اسااتثثفتايوف  إنوااف يث ااا عاحتةاافظ ننردراا  
اعاقاااف   بفعنردرااا  أ ثاااف قيثااا   اتحتةااافظيوتلاااف ل  .Precautionary Purposesأ ثاااف عرااافا  لقف يااا  

ياتم ةنفقتواف عانرص  قاد اعتا  اتستثثفتااح   قد رسثغ عوف نتنة ذ ا لفعي  اعت  يااج  ق ا ً  بفعنسر  ع شفتفا
بفعنردرا  عا  يك ةا  ح ا   اتحتةافظلبفعفرم لا ذعك  إ   ((Denis and Sibilkov,2010 اعثاات  اعثتفح 

  يكااااااا  ناااااف ي أقااااااا لاااااا لصاااااافل  اعةف ااااادي اعااااااذي يااااام يااااااا  فه لاااااا يط ااااااي  أ  اعةف ااااادي اعثكتساااااار  لنااااا
ا يبفعنردرااااا  يناااااتج لاااااا اساااااتغال اعثاااااديف  عاحتةااااافظتثاااااف أ   نااااافا يك ةااااا  لتفعااااا   (2015 حسااااااتاعديا  

 شيااف ي حجاام اعصااال اعسااف    يلااد  .اتحتةاافظعثنااف ع لااا  ااذا  Entrenched Managersاعثتلصان ا 
 ف ع خفص  بسواع  أ لف.سيطفيوم رثكنوم لا اعلصال ن   لن

بفعنردرا  يكاا  أقاا  اتحتةفظةع  أ  قيث  ( (Chen,2011 رد أشفتا  تاس   تكلفة الوكالةلع يةس ف     
 اتحتةاافظتل اافي نا ا اعثااديفيا لحث ا  اعسااوم. للاا  اام  اإ   لاا لشااكاا لتفعا  يواافن  ا  اعشاافتفا اعتا  

صااوابفا يثايااا  اا  لطاف ف ل  وياا  اعشاافت يتاقاع اعاقاف   بفعنردراا   ااا ألاف لفراااب وياا  ةعا  اعثاادى اعااذي 
 .اعثسترلا

أ  الإ صاف  ناا ت اعلعا : الإفصااح عان المخااطر علاى السايولة فهنااك وجهتاان نظارلحاال ياأ  ف     
 اعلاد لاال اعثطف ف رر ا لا ند  يثف ا اعثو الفا لا خال يا  فه ع ثو الفا اعت  رلتفجوف اعثستثثفيا 

اعثساااااتثثفيا ويثااااف يتو اااااد  يااجاااا ناااااد  اعتأ ااااد اعتااااا   تااااذعك ير  اااااا حفعاااا ع ثو الاااافا اعطفصااااا ت  ايجااااف وم
غ عواام لااا لشااف ا اعاتفعاا  ناا ا اعثااديفيا لاعثسااتثثفيا ليسااث ل ااا لااف ياانوك  ن اا  اعتط يااف  بفسااتثثفتايوم
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ت لاساتنفً ا ةعا  ت ل ا  سايفق لجوا  اعنظاف ي اك(Elshandidy and Neri,2015)بثثفتسا  حرااق اعفقفبا 
ترافتيف اعثفعيا  بثثفبا  ةشافتي ةعا  أصالفب اعثصافعغ اعة صف  اعشفت  نا اعثطف ف  ا   إ   نظرةة الإرارة

ن اا  قاادتي اعشاافت   اا  ة اتي  ااذه اعثطااف فت للااجوتوااف لبفعتاافع  ساايكا  عااديوف قاادتي أ اااا ن اا  اعاصااال 
( (Elshandidy et al.,2011 عراافا  اعاقفراا  قاااأننردراا   اتحتةاافظةعاا  لصااف ت اعتثايااا  للااا  اام 

( ةعاااا  أ  2014 ةناااافا يمت بواااا  اعدتاساااافا اعثلفساااالي  لجواااا  اعنظااااف اعساااافبر   رااااد أشاااافتا  تاساااا  ليةيااااد
اعشاافت  لثااا خةاا   ى لسااتا الإ صااف  نااا اعثطااف ف عاا  قيثاا  لو الفيياا  يلرااد اعوديااد لااا اعثنااف ع ن اا  

ف تثا .اتقتصاف ر يك ة  اعتثايات لخة  ير رفا ناا اد اعساومت ليلسا ا تةافغي ل وفعيا  يطصايص اعثااات  
 اتختيافتي ةعا  أ  الإ صاف   (Campbell et al.,2014; Miihkinen,2013)  تاسا  تا لاا ياص د

 .ع  يأ  ف جا في ن   يلس ا س اع  اعساق نا اعثطف ف يفيرع بواق  سفعر  بود  يثف ا اعثو الفا ل 
لياة ي ةعا  سا اا  يفى أ  الإ صف  نا اعثطف ف رطةا  لاا اعثفلنا  اعثفعيا ت :أما وجهة النظر الاانية

ثتاقاع عواذه اعثطاف ف ن ا  اعتباف ت عاذعك  ااإ   افت ةذا انتثادا يصاف فا اعثاديفيا ن ا  اع اف اعسا ل  اع
اعتوفلااااا لااااع حفعاااا  نااااد  اعيراااا ا  اااا  اعثسااااترلا  ااااا اعتةساااا ف اع ثااااف شاااا انف عتاااافا م اتحتيف ياااافا اعنردراااا  

Chakraborty et al.,2017) )  لصاااف ت اعتثاياااا  ااا  ن ااا  اعاصاااال ةعااالير اااا لاااا قااادتي اعشااافت  
. لقااد عتثايااا اعةاافص اتسااتثثفتي  اعثسااترل ي  اعثسااترلا ل ااا لااف رجوااا اعشاافت  يلااتة  بأتصاادي نردراا  أ لااف

  2008خااال  تاافي اعزلاا  اعثفعياا  عوااف   ايجواادأ  اعشاافتفا اعثسااج    ةعاا  ((Lee,2012أشاافتا  تاساا  
تثااف ياصاا د تااا لااا  تاساا   اعثلتث اا . نياا ات تثفاعاقااف   بفعنردراا  ع لثفراا  لااا اعثطااف ف  اتحتةاافظ ةعاا 

(Elzahar and Hussainey,2012;Mangena and Pike,2005)   اعا  ناد  لجاا  ناقا  لونايا
 ن ا الإ صف  اعثلفسل  نا اعثطف ف لاعس اع .

ت ل   سيفق اعدتاس  اعلفعيا  اعتا  يوتثاد لجوا  اعنظاف الإرجفنيا  وفي ضوء وجهات النظر المتعارضة     
  اعثفن  نشف تثف ي  : نا اعثطف ف رثكا صيفر  اعةف علإ صف  

الإفصاااح عاان المخاااطر ومقاادار النقدنااة التااي يااتم وذات دلالااة معنوةااة بااين  سااالبةرتباااط اتوجااد علاقااة 
 بها الاحتفاظ

 اختيار طرةقة التموةو الإفصاح عن المخاطر وقرار 4-3-13
 بفعث كيا . فيرا  اعتثاياا بفعثديانيا  أ   اختيافت   قافات  اخترفتهيتثثا اعرفات اعثفع  اعثفن  اعذي يتم        

اتختيااافت اعثفعيااا ت ليطةااا  لاااا حااادي لشاااك    اتحتكف ااافارطةااا  لاااا  اااإذا تاااف  الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف 
ت ((Nahar et al.,2016 (b)عنفجثاا  لااا نااد  يثف ااا اعثو الاافاا Adverse  Selection اعوكساا 
 يجافهاروشز لاا اعتاسع    الإ صف  نا اعثطف ف كا ياقع أ  تةفغي نرا  اعديا  إن  رث يلس البفعتفع  

للاا . ((Lee,2012  ع تثايا نا  فيد اعديات ح   يكا  يك ة  ةصدات اعديا أقا لاا اعث كيا فااعشفت
للاا  Financial Constraintsنفحي  أخفي ةذا تف  الإ صف  اعثطاف ف ياة ي ةعا  زياف ي اعر اا  اعثفعيا  

إن  لا اعثتاقع أ  يافيرع اعتاساع  ا   اذا الإ صاف  بفيجافه اعشافتفا ع تثاياا فعي    م اعلد لا اعثفلن  اعث
لقاد  . Debt Capacityات تثفنيا ناا  فياد اعث كيا  لاا أجاا يرايا  ل شان تواف اعوثاليا ت لزياف ي اعطفقا  

باأ  اعشافتفا يساتود  لاا قافات اعتثاياا بفعث كيا  ( (Kim and Weisbach,2008 سافا ذعاك  تاسا  
 حتيفجفيوف اعثسترل ي .اعتثايا  Cash Reservesاعنردر   حتيف يفااتننفغ 
                           ت  ااإ  يكاافعيف اعاتفعاا  يكااا  أن اا   اا  اعشاافتفا ذاا اعثديانياا  اعوفعياا تنظرةااة الوكالااةسااتنف ا ةعاا  ال      

                      تو راااا  بفعثطااااف فلعتر  ااااا  ااااذه اعتكاااافعيف يلتاااافج اعشاااافت  ةعاااا  الإ صااااف  نااااا لشيااااد لااااا اعثو الاااافا اعث
(Khlif and Hussainey,2016) رث ااا اعثاديفل  ةعاا  نظرةاة الإرااارةةعاا   اساتنفً ات ناالي ن ا  ذعااك 
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ةعاا  اعثسااتثثفيا لاعاادا ن ا براادتي اعشاافت  الإ صااف  نااا اعثطااف ف لااا أجااا ةتساافل ةشاافتي ج اادي زيااف ي جااا ي 
 .((Mohamed,2017اعجا قص في اعجا ل اي   عتشالفيوففبن   اعا فغ 

                 لن اا  لسااتاى اع ب اعثلفسااال  عاام يتاصاااا اعدتاساافا اعثلفساالي  ةعااا  نتااف ج حفساااث  بشااأ  اعواقااا       
 Nahar,2015;Tauringana)تاا لاا  تاسا   راد لجادا ن ا الإ صف  نا اعثطف ف ل فيرا  اعتثاياا 

and Chithambo,2017) لذاا  تعااا  لونايااا  نااا ا الإ صاااف  ناااا تيراااف  لاجرااا  اناقااا   أ   نااافا
( ا  تثيا  الإ صاف  نااا (Campbell et al.,2014تثااف لجادا  تاسا   اعثطاف ف لاعتثاياا بفعثديانيا .

 اا  حاا ا  تلإنطةااف  اعفبلياا  اتيةاافا تثياا  اعتااداللتل  اعثطاف ف ياافيرع بواادي ناالااا لنوااف اعثديانياا  اعوفعياا ت
 Rajab and Handley-Schachler,2009;Elzahar and)لجااااادا تاااااا لاااااا  تاسااااا  

Hussainey,2012) .لباااذعك  أ  نراااا  اعثديانيااا  يااافيرع بواقااا  ر اااف لونايااا  بفلإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف
 :اعثفع  نشف تثف ي  رثكا صيفر  اعةف  

الإفصااح عان المخااطر واختياار طرةقاة التموةاو عان ذات دلالة معنوةاة باين موجبة رتباط اتوجد علاقة 
 طرة  الدين

 :الدراسة التطبيقية بناء نماذج -5
 اعنلا اعتفع : يم قيفس لتغ فاا اعدتاس  ن    
  :المخاطرالإفصاح عن المتغيرات المرتبطة بنموذج محددات اياس  5-1

 تثف ي  : كمتغير تابععتلر د  د  اعدتاس  اعلفعي  يم قيفس الإ صف  نا اعثطف ف  
 Elzahar and)  سااافبر اعودياااد لاااا اعدتاسااافا اع: انتثااادا كمياااة الإفصااااح عااان المخااااطر -أ

Hussainey, 2012; Mokhtar and Mellett,2013; Elshandidy et al.,2013)   ن ا
أل جااشغ لااا  ننااد حساافب نااد  اعك ثاافا أل اعجثااا Content Analysisأساا اب يل  ااا اعثلتاااى 

 . وتساتخدا الدراساة الحالياةأل اعةرفاا اعت  يدل ن   اعثطف ف    اعترفيف اعساناي ع شافت  اعصةل 
ح اا  يااا ف  الإ صااف  نااا اعثطااف ف تثياا  اا  قياافس  A Sentence Approach ماادخو الجمااو

 Less bias  Mokhtar andلأقااا يل ااشًا  لذاا لغااشى  اا  اعتل  ااا نيفناافا تفل اا  للا اااق نوااف

Mellett,2013)) ت تثااف أ  اعك ثاافا اعةف راا  قااد ت يشاا ف ةعاا  شاا غ ن اا  لجاا  اعطصاااصت لاع اام
(  ااإ  اسااتطدا  اعجثااا رجنااب لشااك   (Kravet and Muslu,2013ساا  ف لااع  تالااا ذعااك ليثفشاايً 

ح اا  يااتم يسااج ا تااا جث اا  خطااف لاافي لاحاادي حتاا  عااا تفنااد   Double-Countingاعوااد اعثااش لج 
ت لقد أند اعرفحا  قف ثا  نواذه لا اعك ثفا اعف يسي  اعداع  ن   اعثطف ف يلتاى ن   أ ثف لا ت ث  

ا ةعا  ساتنف ً ال   .(Elshandidy and Neri,2015) (1تقام  ل لاد ( ت ثا 24يتكاا  لاا  اعك ثافا 
لجاا   فصا  أل جث ا  يتااثا بشاكا صافيغ لعاي   اثن   ييتم حسفب أاعثةوا  اعااسع ع ثطف ف 

ت أل يااة ف ن  وااف  اا  اعثسااترلا فت احتثاافلت أل يودياادت أل يوااف ت أل حظااف لأ اافا بفعةوااا ن اا  اعشاا
 Linsley)ةعاا  لااف ي اا :ف عطصف صااوف اعدتعياا  اعدتاساافا اعساافبر  جثااا الإ صااف  ل راا  لقااد صاانةد

and Shrives,2006; Dobler et al.,2011;Oliveira et al.,2011)  

 ةع  اعثف اا ت لاعنظاافي تناعياا (ت لناااا اعخرفت ج ااديت لساا ئ ت لللفياادي(ل   تثياا ت  اعثو الاافا ليواا  
  لفعي (. لر ف اعثطف ف لفعي ت لناا لاعثسترلا(ت

 لثاا اعثطاف ف ناا الإ صاف  عجاا ي ناف  لقيافس يااا ف ناد  ظاا  ا  طر:المخاا عان الإفصاح جودة -ب
اعرفحاا   اا  قيفسااوف ن اا  نناافغ لةشااف  روتثااد  سااا  Standard and Poor's Index لةشااف
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 اعشافت ت يااجا  اعتا  اعثفعيا  لر اف اعثفعيا  اعثطاف ف عكف ا  الإ صاف  يغطيا  ىلاد ن ا  يفتاشعلإ صف  
                                       ةناااادا  لياااام (2 تقاااام  ل لااااد لتساااافلي  يفجيلياااا  ألزا  فثااااوع لجثااااانت ا  اااا  انناااادً  (58  لااااا  ليتكااااا  

                                 اعصااااااااا   ذاا اعثلفسااااااااالي  لاعثوااااااااافي ف ع دتاسااااااااافا اعرفحااااااااا  اساااااااااترفاغ  ااااااااااغ  ااااااااا  اعثةشاااااااااف  اااااااااذا
(Mokhtar and Mellett.,2013;Martikainen et al.,2015) قلااا لااا  لفاجوتاا ياام  ثااف 

 اعثةشاف  لاص يام لقاد اعثفعيا  اعترافتيف ةندا  لجفل    اعطلفي عديوم لثا لأ ف رث  ا لستر  ا لفاجو ا
 ننوف. الإ صف  يتم ت ح   اعثصفي  اعشفتفا ن   ينطلد ت اعت  اعونفصف بو  لحذ 

 

 حيث أن:
   ع شفت  اعثطف ف: جا ي الإ صف  نا  j.)   

         ت ل صةف( بطا  ذعك.       اعثطف ف( ةذا يم الإ صف  نا 1: يأخذ 
  :   تا شفت .  واً  اعت  يم الإ صف  ننوف اعثطف فند  ننا    

    اعثةشف اعثرتف . ننا  اعثطف ف: ةجثفع  ند    

 ا  نثااذج اعدتاسا  اعللت  المساتقلة المتغيرات تثف يثثا تا لا خصف ص اعشفت  لآعيفا اعلاتثا      
لاااع ة خااافل بوااا   ااا  اعدتاسااافا اعسااافبر   اساااتطدالًفلقاااد انتثاااد اعرفحااا  ن ااا  بوااا  اعثتغ ااافاا اع ثاااف 

 اعثتغ فاا اعجديدي تثف يتاغ لا اعجدلل اعتفع :
 
 
 
 
 
 
 
 

 الأول وطرةقة اياسها  الدراسةنموذج  التعرة  بمتغيرات (2رقم )جدول 

العلاقة  قة القياسطرة الرمة المتغيرات
 المتوقعة 

 أولا: المتغير التابع: الإفصاح المحاسبي عن المخاطر
الإ صف  نا  ثي  

ةعا  يرفس ننسر  ناد  اعجثاا اعتا  يتااثا لو الافا اعثطاف ف  QNRD اعثطف ف.
 ةجثفع  ند  اعجثا بفعترفيف اعسناي ع شفت .

 

جا ي الإ صف  نا 
 QRD اعثطف ف.

 ا  اعثةشاف اعثرتاف  اعتا  يةصاغ ننواف يرفس ننسار  ناد  اعلناا  
  ا شفت  لرسالفً ن   ةجثفع  ند  ننا  اعثةشف.

 

 ثانيا: المتغيرات المستقلة:)خصا ص الشركة  وآليات الحوكمة(
 + .نوفر  اعوف    اعصال  لإجثفع  اعطليو اع ارفتيتم  FSIZ حجم اعشفت 
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العلاقة  قة القياسطرة الرمة المتغيرات
 المتوقعة 

 PROF تبلي  اعشفت 
جثااافع  اعصاااال  ااا  صاااف   تباااغ اعواااف  قلاااا اعاااافا ب ن ااا  ة

 + نوفر  اعوف .

 IM اعصنفن ناا 
تفناااااد اعشااااافت   اااااثا اعرطااااافا ةذا ( 1لتغ اااااف ل ثااااا  رأخاااااذ  

 + اعصنفن  أل  صةف( بطا  ذعك.

 CRL الإ تاج اعثش لج
أساااااق تفناااد اعشااافت  لساااج    ااا  ةذا ( 1لتغ ااف ل ثااا  رأخاااذ  

  أل  صةف( بطا  ذعك. لفعي  أخفي 

 +   اعثديفيا ر ف اعتنة ذي ا ةع  ةجثفع  أنافغ اعثج  .نسر NEXC لج   الإ اتي يكايا
 + ند  أنافغ لج   الإ اتي. BS حجم لج   الإ اتي

 RC عجن  ة اتي اعثطف ف
(  ااااا  حفعااااا  لجاااااا  عجنااااا  لإ اتي 1لتغ اااااف ل ثااااا  رأخاااااذ تقااااام  

  اعثطف فت أل  صةف( بطا  ذعك.

 AUDT Q جا ي عجف  اعثفاجو 

( حساب لادى يااا ف 4ةعا   1ا  لتغ ف يجثيو  يتفال  قيثت  ل
خصف ص عجن  اعثفاجو   استرال اعنافغت لاعطلافاا اعثفعيا  
لاعثلفساالي ت ل لتياا  اجتثفناافا اع جناا ت للطفبراا  حجاام اع جناا  

 عرااند اعلاتث ( أل صةف بطا  ذعك.

+ 

 لت اعثديف  از لاج
اعثاديف  ( ةذا تف  ت ي  لج ا  الإ اتي  اا1رأخذ  ل ث لتغ ف  RD اعتنة ذي اعلل

 _ ي أل  صةف( بطا  ذعك.اعتنة ذ

 MOM اعث كي  الإ اتي 
اعو ياااف لالإ اتي اعتنة ذرااا   اعساااوم اعثث اتااا  عااالإ اتينسااار  يرااافس ن
 - ع شفت .

 + نسر  اعسوم اعثث ات  ع ثستثثفيا اعجفنب. FOW اعث كي  اعجنلي 
 القرارات المالية: يالمتغيرات المرتبطة بنموذج اياس 5-2

                    ىدارة مخاااااطر الساااايولة يشااااثا اعدتاساااا  اعلفعياااا  قياااافس نااااان ا لااااا اعراااافاتاا اعثفعياااا  ألعوثااااف: قاااافات    
Corporate Liquidity Management  ليولااف نناا  بفعنردراا  اعثلااتة  نواافCash Holding .

( أ ااام 3ل تقااام   اااغ اعجااادل رولاااف ننواااف بفعاااديا أل اعث كيااا . ليا قااارار اختياااار طرةقاااة التموةاااو:  فن وثاااف: 
  اعرفاتاا اعثفعي  ل فير  قيفسوف:  لتغ فاا نثاذج

 وطرةقة اياسها  والاالث الدراسة الااني يالتعرة  بمتغيرات نموذج (3رقم )جدول 

العلاقة  طرةقة القياس الرمة المتغيرات
 المتوقعة 

 :القرارات الماليةأولا: المتغير التابع: 
  ا اعنردر  للف روف عوف لرسالًف ن   ةجثفع  اعصال.لجثا  CASH ة اتي لطف ف اعس اع .
 ( ةذا اسااتطدلد 1رولااف نناا  بثتغ ااف ل ثاا  رأخااذ اعقيثاا    DISS اختيفت  فير  اعتثايا.
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العلاقة  طرةقة القياس الرمة المتغيرات
 المتوقعة 

اعشاااافت  اعااااديا ع تثايااااات لاعقيثاااا   صااااةف( ةذا اسااااتطدلد 
 .اعث كي 

 :ثانيا: المتغير المستقو: الإفصاح المحاسبي عن المخاطر
 ثي  الإ صف  نا 

 اعثطف ف.
QNRD  يرفس ننسر  ند  اعجثا اعت  يتاثا لو الافا اعثطاف ف

 بفعترفيف اعسناي ع شفت .
- 

جا ي الإ صف  نا 
 .اعثطف ف

QRD 
يرافس ننساار  نااد  اعلناا   اا  اعثةشااف اعثرتاف  اعتاا  يةصااغ 

 ننوف تا شفت  لرسالفً ن   ةجثفع  ند  ننا  اعثةشف.
 

 :متغيرات الرقابة: ثالا ا
 + .نوفر  اعوف    اعصال  لإجثفع  اعطليو اع ارفتيتم  FSIZ .حجم اعشفت 

 PROF .تبلي  اعشفت 
صااف   تباااغ اعوااف  قلاااا اعاااافا ب ن اا  ةجثااافع  اعصاااال 

    نوفر  اعوف .
+ 

 LEV .اعفا و  اعثفعي 
ف ن اااا  لرسااااالً  اعجااااالجثاااااا اعطصااااا  قصاااا في ل اي اااا  

 ةجثفع  اعصال.
_ 

 DIV .اعتازيوفا اعنردر 
قفلاد اعشافت  نتازيوافا نردرا  ةذا ( 1ث  رأخاذ  لتغ ف ل 

 أل  صةف( بطا  ذعك.
+ 

 RDC .نةرفا اعرلاع لاعتطايف
ةعااااا  ةجثااااافع  ةيااااافا اا  نةرااااافا اعرلااااااع لاعتطاااااايف نسااااار 

 اعشفت .
+ 

 :نماذج الدراسة التطبيقية 5-3  
  ساا تم يلر ااد  ااد  اعدتاساا  لاختراافت اعةاافل  لااا خااال يطااايف نثاااذج عكااا  ااف  لااا  اافل    

 اعدتاس  ن   حدهت ليا غ اعشكا اعتفع   ليو  اعواق  ن ا اعثتغ فاا لاعنثفذج اعتطليقي  اعثستطدل :
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( ىطار البحث ونماذج العلاقة بين المتغيرات1ركو رقم )  
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 :محددات الإفصاح عن المخاطرالنموذج التطبيقي الأول:  5-3-1
 itNEXC)+ β5(itCRL+ β4() itIM)+ β3 (itPROF) +β2 (itF SIZ= β0+β1(itRD

) it) +β9(RDit+β8(AUDTQ)  itRC)+β7(itBS+ β6( )

itε ) +it)+β11(FOWit+β10(MOM 
(ت QNRDليشاثا تثيا  الإ صاف   (t(    اعسن   i  الإ صف  نا اعثطف ف ع شفت (: itRD  ح   أ :

(: (PROF ت (: حجاام اعشاافت(SIZت: قيثاا  اعثفنااد  اا  لوف عاا  اتنلاادات)β(0ت (QRDلجااا ي الإ صااف  
(: نساااااااااار  اعثااااااااااديفيا ر ااااااااااف (NEXC(: الإ تاج اعثااااااااااش لجت(CRLتاعصاااااااااانفن ناااااااااااا (: IMاعفبلياااااااااا ت 
(: جااااااااا ي عجااااااااف  (AUDTQ(:عجناااااااا  ة اتي اعثطااااااااف فتRCحجاااااااام لج اااااااا  الإ اتيت  (:(BSاعتنة ااااااااذي ات
(: اعث كياااا  (FOW(: اعث كياااا  الإ اتياااا ت (MOM ز لاج  لت اعثااااديف اعتنة ااااذي اعللتا(:(RDاعثفاجواااا ت

 (: نند اعططأ اعوشاا  . itε  تلي اعجن
 :قرار ىدارة السيولةالإفصاح عن المخاطر على النموذج التطبيقي الااني: أثر  5-3-2
 5)+ βtiPROF( 4) + βitFSIZ(3β ) +itβ2(QRD) + itQNRDβ1( = β0+itCASH

itε)+ itRDC( 7) + βitDIV( 6)+ βitLEV( 
(:  تجاا  اعف ااع LEV  ثاااا اعنردراا  للااف  اا  حكثواافتيولااف نااا لجل (: اعثتغ ااف اعتاافبع CASH ح اا  أ :

 .(: نةرفا اعرلاع لاعتطايف(RDC(: اعتازيوفا اعنردر ت (DIV اعثفع :
ختياااار طرةقاااة اقااارار علاااى  الإفصااااح عااان المخااااطرالنماااوذج التطبيقاااي الاالاااث: أثااار  5-3-3

 التموةو:
β5 )+ tiPROF) + β4 (it) + β3(FSIZit) + β2(QRDit= β0+ β1(QNRDitDISS

itε)+ it) + β7 (RDCit+ β6 (DIV  )it(LEV 
  (اعديا أل اعث كي  اعتثايا اعثتغ ف اعتفبع ليولف  فير  (: DISS ح   أ :

 :تصميام الدراسة التطبيقية -6
 رثكا نيف  يصثيم اعدتاس  اعتطليقي  لا خال اعنرف  اعتفعي :

 مجتمع وعينة الدراسة: 6-1
ةتافي لاا اعخاال  اعلاتص  اعثصفي شفتفا اعثصفي  اعثسج      تف   اع   لجتثع اعدتاس   يتثثا 
( 2016( شاافت  حتاا  نوفراا  نااف   226(. لقااد نََ اادَ نااد   ااذه اعشاافتفا  2016حتاا  نااف   2014نااف   

 لازن  ن   سرو  نشف قطفنًفت لقد اختفت اعرفح  ن ن  اعدتاس  ل رًف ع شفل  اعتفعي :
بفنتظااف ت لأ  يتاااا ف   وااف نيفناافا تفوياا  علساافب لتغ اافاا أ  يتاااا ف اعتراافتيف اعثفعياا  نااا اعشاافت   -1

 اعدتاس ت لأت يكا  قد يوف د ع شطب أل اتندلفج أل اعتاق  خال  تفي اعدتاس .

أ  يتدالل أسوم اعشافت   ا  سااق اعلتاق اعثفعيا  اعثصافي  لأ  رجافي ن  واف يوفلاا نشاع خاال  -2
  تفي اعدتاس .

سنااات لأت يكاا  قاد حرراد   اع   اعلاتص  أ ثف لا أ  يكا  اعشفت  قد لا  ن   ق د ف  -3
 خسف ف بشكا لنتظم ع ثف لا نف . 
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 رُواف ل( شافت  عتثثاا ن نا  اعدتاسا  بثاف 173لقد أساةف يطل اد اعثوافي ف اعسافبر  ناا اختيافت ناد    
ليا اااغ  تاعثصااافي  تأس اعثااافل( لاااا ةجثااافع  ناااد  اعشااافتفا اعثساااج    ااا  سااااق %55,76لاااف نسااالت   

 ختيفت اعو ن .ا( لجتثع اعدتاس  لإجفاغاا 4قم  اعجدلل ت 
ا لتصني  رأس المال السوقي الصادر من 4جدول رقم ) ( مجتمع الدراسة وإجراءات اختيار العينة وفق 

 .الهيئة العامة للرقابة المالية

الشركات  عينة الدراسة
 المستاناه

مجتمع 
 اسم القطاع الدراسة

 .الموارد الأساسية 9 3 6
  .كيماوةاتال 8 1 7
 .التشييد ومواد البناء 25 7 18
 .الأغ نة والمشروبات 29 6 23
 .الرعانة الصحية والأدوةة 16 4 12
 .خدمات ومنتجات اناعية وسيارات 18 5 13

  .الغاز والبترول 3 - 3
   .المنتجات المنةلية والشخصية 10 3 7
 .العقارات 30 7 23 

  .الموزعون وتجارة التجة ة 5 2 3
  .الإعلاا 1 - 1
  .تكنولوجيا المعلومات 3 - 3
 .الاتصالات 4 - 4
  .السياحة والترفيه 16 5 11
 .المراف  1 - 1
 البنوك. 15 4 11
 .ستاناء البنوكاالخدمات المالية ب 33 6 27
 .الإجمالي 226 53 173

 مصادر الحصول على البيانات: 6-2
يل  اا للتااى اعترافتيف اعثفعيا  فصا  بفعدتاسا  اعتطليقيا  ن ا  انتثد اعرفح     جثع اعليفنفا اعط

لااقووااااف  ن اااا  لاعثتفحاااا  (2016 حتاااا  نااااف  2014 ع شاااافتفا للااااا اعتطل ااااد خااااال اعةتاااافي لااااا نااااف  
ت (www.mubasher.info)ت للاقااااع لو الاااافا لرفشااااف(argamm.com)للاقااااع أتقااااف   ت عكتفلنيااااتا

اعثصااافي   اعلاتصااا  لاقاااع ت لتاااذعك(www.egidegypt.com للاقاااع شااافت  لصاااف عنشاااف اعثو الااافا 
www.egx.com.eg)). 

 :تحليو نتا و الدراسة التطبيقية واختبار الفروم -7
  اعليفناافا انتثااد يل  ااا نتااف ج اعدتاساا  اعتطليقياا  ن اا   اااع لفاحااا ناادأا باافعتلرد لااا صاااحي

 ثااف ي اا  ف اايفيوفت لويَّ لانتواافغ نترااديف نثفذجوااف لاختراافت  ت اام لصاا  عليفناافا اعدتاساا  ت الإحصااف ع تل  ااا 
 يل  ا عوذه اعثفاحا:

 
 
 

http://www.egidegypt.com/
http://www.egx.com.eg)/
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 :الإحصا ياختبار الاحية البيانات للتحليو  7-1
 (:(Normal Distribution Testي اختبار التوزةع الطبيع 7-1-1

يراياااا  نيفناااافا  ىلاااادع تلرااااد لااااا  K-S)) Kolmogorov-Sminovختراااافتااسااااتطد  اعرفحاااا  
 Continuousلتغ ااااافاا اعدتاسااااا  ع تازياااااع اعطليوااااا ت لذعاااااك بفعنسااااار  عثتغ ااااافاا اعدتاسااااا  اعثتصااااا    

Variables ) حجااام اعشااافت ت لتبليااا  اعشاااافت ت تثيااا  لجااااا ي الإ صاااف ت ل اعثتثث ااا   ااا   ااا  اعنثااااذج ا ل
ف  اعثفاجواا ت لاعث كياا  الإ اتياا ت لاعث كياا  اعجنلياا   اا  ليكااايا لج اا  الإ اتيت لحجاام اعثج اا ت لجااا ي عجاا
ت لنةرفا اعرلاع لاعتطاايف  ا  نثااذج اعدتاسا  اعثافن  نثاذج اعدتاس  اعللت لتذعك ة اتي لطف ف اعس اع ت

 ( عثتغ فاا اعدتاس .(K-Sليا غ اعجدلل اعتفع  نتف ج اخترفت
 ة( اختبار التوزةع الطبيعي لمتغيرات الدراس5جدول رقم )

 
اعليفناافا ع تازيااع اعطليواا  ح اا  تفنااد  تجاا  اعثوناياا   يراافاانااد   (5يتاااغ لااا اعجاادلل تقاام  

sig.)عكف اااا  لتغ اااافاا اعدتاساااا  اعثتصاااا  ت لعواااااج  ااااذه اعثشااااك   ياااام اسااااتطدا   اعاااا   (05.0   ( أقااااا لااااا
أناا  ل رااف تثااف ( عوااذه اعثتغ اافاا بل اا  يرتافب لااا اعتازيااع اعطليواا . (Natural Logاع ارافتيتم اعطليواا  

لةاف ي  اإ  لشاك   ناد  اعتازياع  (50  لاانظفي  اعنوفر  اعثفتشي  الإحصف ي  لح   أ  حجم اعو ن  أ لف ع
لاف بقياا  لتغ افاا اعدتاسا   واا  أ (.2013  ألا اتاعطليوا  عاا ركاا  عوااف ياأ  ف ن ا  صال  نثاافذج اعدتاسا 

 ازيع اعطليو .( ذاا قيم  نف ي  ت يطاع عشفل  اعت(Dummy Variableلتغ فاا ل ثي  
 (Multicollinearity Testختبار التداخو الخطي )ا 7-1-2

للاا  ت((Toleranceمعاماو حتسافب الاا خاال عتداخا اعطط  ن ا اعثتغ فاا اعثساتر   يم  لص ا    
عكاا لتغ اف ليا اغ اعجادلل اعتافع  نتاف ج  اذا  Variance Inflation Factor (VIF) م ةرجاف  لوفلاا 

 :خترفتات
 
 
 
 
 

 ( اختبار التداخو الخطي لمتغيرات الدراسة6ول رقم )جد
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 قرار ىدارة مخاطر السيولة  محددات الإفصاح عن المخاطر 
 النموذج الااني  النموذج الأول )ب( النموذج الأول )أ( 

المتغيرات 
 itQNRD itQRD التابعة

المتغيرات 
 التابعة

CASHit 

المتغيرات 
 Tolerance VIF Tolerance VIF المستقلة

المتغيرات 
 المستقلة

Tolerance VIF 

FSIZ .217 4.602 .217 4.602 QNRD .100 9.954 

PROF .264 3.785 .264 3.785 QRD .127 7.851 

IM .571 1.752 .571 1.752 FSIZ .178 5.626 

CRL .348 2.870 .348 2.870 PROF .306 3.273 

NEXC .144 6.946 .144 6.946 LEV .416 2.403 

BS .131 7.631 .131 7.631 DIV .311 3.212 

RC .274 3.654 .274 3.654 RDC .274 3.655 

AUDTQ .272 3.672 .272 3.672 - - - 

RD .320 3.121 .320 3.121 - - - 

MOM .528 1.894 .528 1.894 - - - 

FOW .262 3.810 .262 3.810 - - - 

 ت(10( عجثيااع اعثتغ ااافاا اعثسااتر    أقااا لاااا  VIF( أ   قاايم  لوفلااا  6يتاااغ لااا اعجاادلل تقااام      
ا ن ا اعثتغ فاا اعثستر  ت للاا  ام  اإ  نثااذج اعدتاسا  ت روافن  لاا  ايف  جدً  تيرف ال ذا رون  لجا  

 اعطط . ز لاجاتاعتداخا أل  لشك   
 :(Autocorrelation Test) الارتباط ال اتياختبار  7-1-3

 راااف  اعاااذاي  نااا ا لتغ ااافاا نثااافذج اعدتاسااا  يااام ةجااافاغ اخترااافتلشاااك   اتتيع تأ اااد لاااا ناااد  لجاااا   
Durbin Watson Test (D-W)  اتخترفتليا غ اعجدلل اعتفع  نتف ج  ذا: 

 ( اختبار الارتباط ال اتي7جدول رقم )
 قرار ىدارة مخاطر السيولة محددات الإفصاح عن المخاطر

 النموذج الااني النموذج الأول )ب( النموذج الأول )أ(
itQNRD itQRD CASHit 

Durbin-
Watson 

اعقيث  
اعجدلعي  اعو يف 

(D-W) 

أتبو  
نفقص 
اعقيث  

اعجدلعي  
 اعو يف

4-(D-W) 

Durbin-
Watson 

اعقيث  
اعجدلعي  

 ااعو يف
(D-W) 

أتبو  
نفقص 
اعقيث  

اعجدلعي  
 اعو يف

4-(D-W) 

Durbin-
Watson 

اعقيث  
اعجدلعي  

 اعو يف
(D-W) 

أتبو  نفقص 
اعقيث  

عجدلعي  ا
 اعو يف

4-(D-W) 

1.884 1.791 2.209 1.852 1.791 2.209 1.830 1.746 2.254 

اعثلساااب  يرااع ناا ا اعقاايم  Durbin-Watson( يتاااغ أ  جثيااع قاايم 7 اا   اااغ اعجاادلل تقاام           
 ثفذج.اعذاي     اعن تيرف اتك   ت عذعك ت ياجد لشاعو يفأتبو  نفقص اعقيم اعجدلعي  ل  اعو يفاعجدلعي  

 
 :التحليو الوافي لمتغيرات الدراسة 7-2
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تثيااا  لجاااا ي ل ااا   نمااااذج الدراساااةالمتصااالة فاااي  لمتغيااارات لواااا  ( 8رظواااف اعجااادلل تقااام          
الإ صف  نا اعثطاف فت لإ اتي لطاف ف اعسا اع ت لحجام اعشافت ت لاعفبليا ت ليكاايا لج ا  الإ اتيت لحجام 

الإ اتيااا ت لاعث كيااا  اعجنليااا ت ل تجااا  اعف اااع اعثااافع ت لنةرااافا اعثج ااا ت لجاااا ي عجاااف  اعثفاجوااا ت لاعث كيااا  
 اعرلاع لاعتطايف.

 المتصلة الإحصاء الوافي لمتغيرات الدراسة( 8رقم ) جدول

 Variable Year Mean Standard المتغيرات
deviation 

Maximum Minimum Range 
 ثي  

 الإ صف 
نا 

 اعثطف ف

QNRD 2014 .2754 .08657 .46 .11 .35 
QNRD 2015 .3141 .09148 .50 .13 .36 

QNRD 2016 .3743 .08937 .50 .17 .32 

جا ي 
 الإ صف 

نا 
 اعثطف ف

QRD 2014 .3221 .10584 .53 .10 .43 
QRD 2015 .3741 .10794 .55 .12 .43 

QRD 2016 .4508 .10451 .65 .20 .46 

ة اتي 
لطف ف 
 اعس اع 

CASH 2014 .2451 .07063 .38 .12 .26 
CASH 2015 .2794 .06892 .41 .15 .26 

CASH 2016 .3152 .06923 .46 .20 .26 

حجم 
 اعشفت 

FSIZ 2014 8.1113 2.08741 13.00 4.01 8.99 
FSIZ 2015 9.0692 1.92858 13.25 5.23 8.02 
FSIZ 2016 10.7429 1.90575 13.96 6.52 7.44 

تبلي  
 اعشفت 

PROF 2014 .1749 .09648 .40 .00 .40 
PROF 2015 .2027 .09587 .40 .00 .40 
PROF 2016 .2494 .08638 .50 .00 .50 

نسر  
 اعثديفيا
ر ف 

ذي ااعتنة   

NEXC 2014 .4052 .10193 .62 .29 .33 
NEXC 2015 .4474 .08310 .62 .29 .33 

NEXC 2016 .5389 .06543 .62 .38 .24 

حجم 
 اعثج  

BS 2014 9.2659 1.97037 13.00 7.00 6.00 
BS 2015 10.0347 1.81690 13.00 7.00 6.00 
BS 2016 11.1387 1.53007 13.00 8.00 5.00 

جا ي 
عجف  
 اعثفاجو 

AUDTQ 2014 2.7110 .72155 4.00 2.00 2.00 
AUDTQ 2015 2.8035 .72062 4.00 2.00 2.00 

AUDTQ 2016 3.2254 .74008 4.00 2.00 2.00 

 اعث كي 
 الإ اتي 

MOM 2014 .1673 .07244 .40 .00 .40 
MOM 2015 .1479 .06222 .35 .00 .35 
MOM 2016 .1017 .07350 .30 .00 .30 

 FOW 2014 .0969 .09754 .30 .00 .30اعث كي  
FOW 2015 .1128 .10413 .30 .00 .30 
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 Variable Year Mean Standard المتغيرات
deviation 

Maximum Minimum Range 
 FOW 2016 .1285 .11543 .33 .00 .33  اعجنلي

 تج  
اعف ع 

ع اعثف  

LEV 2014 4.8884 1.28806 9.02 3.01 6.01 
LEV 2015 5.6997 1.04477 9.87 4.01 5.86 

LEV 2016 6.2591 .94705 9.99 4.25 5.74 

نةرفا 
اعرلاع 

فلاعتطاي  

RDC 2014 2.8603 2.71284 9.12 .00 9.12 
RDC 2015 3.3294 2.96566 9.74 .00 9.74 

RDC 2016 3.8218 3.13826 10.56 .00 10.56 

د  أن ا  ياح  لا اعجدلل اعسفند زيف ي لستاى الإ صف  ناا اعثطاف ف خاال  تافي اعدتاسا  ح ا  ن ا    
ت تثاف ن اد أن ا  لتاساع عجا يا   ا  (2016 ا  ناف    )%43.37لتاسع عكثي  الإ صف  نا اعثطاف ف 

 Mokhtar andيوااد  ااذه اعنساار  أن اا  لثااف ياصاا د ةعياا   تاساا  . تثااف ( % 08.45ذعااك اعوااف    

Mellett,2013))    شاافت  لسااج    اا  ساااق اعلتاق اعثفعياا  اعثصاافي   اا  نااف  105اعتاا   ررااد ن اا )
 ختيافتي ات(ت للتاساع الإ صاف  %57.21ح   ن د لتاسع الإ صف  الإعشالا  ناا اعثطاف ف   (2007 

عتا  ا ((Marzouk,2016بفعثرفتنا  ندتاسا  ولكن   ه النسبة تعاد منخف اة.  (%24.26نا اعثطاف ف 
( ح اا  2011( شاافت  ر ااف لفعياا  لسااج    اا  ساااق اعلتاق اعثفعياا  اعثصاافي   اا  نااف  31 ررااد ن اا   

نااااااا  ختياااااافتي ات( للتاسااااااع الإ صااااااف  %55.78 ااااااف  لتاسااااااع الإ صااااااف  الإعشالاااااا  نااااااا اعثطااااااف ف  
ن ا  ن نا   رراد ( اعتا  (Halbouni and Yasin,2016 تاسا   ياصا د. تثاف (%68.33اعثطاف ف 

ع ةعا  أ  لتاسا (2011ت2012نافل   خاال  اعلتاق اعثفعيا  اعلفتاييا       سااق لا اعشفتفا اعثسج
حتا   2007خال اعةتافي لاا ناف   تفند لتاسع  ذه اعنسر  (. ن نثف %73نسر  الإ صف  نا اعثطف ف 

(ت ل ااااا  اعسااااااق %98.69(ت ل ااااا  اعسااااااق اعلفيكيااااا   %39.78(  ااااا  اعسااااااق اععثفنيااااا   2010ناااااف  
 . (Cordazzo et al.,2017( %48.48ت ل   اعساق اعةفنسي   (%35.65الإرطفعي   

ةعاا   ( (Mokhtar and Mellett,2013;Abraham et al.,012ليشاا ف اعدتاساافا اعساافبر        
: صاواب  يراديف حجام يرجاع ىليهاا نقاص الإفصااح عان المخااطر مان أ مهاا قد التي الأسباباعوديد لاا 
 ذا الإ صف  لا قلاا اعثنف سا ات لنراص الإتشاف اا اعتا  يواد   ستغالفباعثفيرط   لئ لاعثسف اعثطف فت

 بشكا نف  ةع  يشجيع اعشفتفا علإ صف  نا اعثطف ف.
(  ااا  ناااف  %51.24( زياااف ي لتاساااع اعنردرااا  للاااف  ااا  حكثواااف لاااا  8تثاااف يتااااغ لاااا اعجااادلل تقااام    
(  ا  7429.10(ت لزيف ي لتاسع حجم أصاال اعشافت  ةعا   2016(    نف   %52.31( ةع   2014 

ايجفه ن نا  اعدتاسا  (ت تثف أظوفا اعنتف ج %94.24(ت تثف ن د أن   لتاسع عفبلي  اعشفت  2016نف   
لااا ا  اعتنة ااذي ر ااف نلااا يطل ااد اعثثفتساافا اعج اادي علاتثاا   اعشاافتفا ح اا  زا  لتاسااع نساار  اعثااديفيا

ى ج ااد لااا ليشاا ف ذعااك ةعاا  لسااتا  (2016(  اا  نااف   %89.53( ةعاا   2014(  اا  نااف   52.40% 
اتستراعي  عثج   الإ اتي     اعشفتفا اعثصفي  خال  تفي اعدتاس  ح   أشفت اعدع ا اعثصافي علاتثا  

 اافلتي أ  يكااا   ( ةعا 1-2-2 اا  اعةراافي  ( 2016اعشافتفا  الإصاادات اعثفعا ( اعصااف ت  اا  أرساط   
  . أر لي  أنافغ اعثج   لا ر ف اعتنة ذي ا ن نوم ناايا لستر  ا ن   اعقا

لبفلإ ااف   ةعاا  ذعااك  ناافا  ( ناااات13تثااف ن ااد أن اا  حجاام عثج اا  الإ اتي خااال  تاافي اعدتاساا          
 (2016(  اا  نااف   2254.3يلسااا  اا  خصااف ص جااا ي عجااف  اعثفاجواا  ح اا  ن ااد أن اا  لتاسااع عوااف  
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(ن اا  يشااك ا عجناا  اعثفاجواا  لااا 1-3-2(   اا  اعةراافي  2016ح اا  ياانص  ع ااا اعلاتثاا  اعصااف ت  اا   
ا ن ا  اعقاا لثاا لاحادً  اناااً   ركا  لاا ن انوم أافغ لج   الإ اتي ر ف اعتنة ذي ا لاعثستر  ا ن   "أن

 رااد أظواافا اعنتااف ج ةنطةااف  لتاسااع  وبالنساابة لهيكااو الملكيااة .باافعلات اعثلفساالي " اراا ت ل عااديوم لوف اا  
(  ا  ناف  %85.12ةعا    ا  لرفناا زياف ي نسار  اعث كيا  اعجنليا   (%17.10نسر  اعث كي  الإ اتي  ةعا   

لتاااذعك  اااإ  انتثاااف  اعشااافتفا اعثصااافي  ن ااا  اعاااديا   ااا  يثاياااا أصااااعوف قاااد زا  خاااال  تااافي  (ت2016 
تثاف أ   نافا زياف ي  ا   (.2016 ا  ناف    (%2591.6اعدتاس  ح   ن اد لتاساع  تجا  اعفا وا  اعثفعيا  

(  اااا  نااااف  %8218.3( ةعاااا   2014(  اااا  نااااف   %8603.2لتاسااااع نةراااافا اعرلاااااع لاعتطااااايف لااااا  
 2016). 

 Dummy( الإحصاااااء الوااااافي لمتغياااارات الدراسااااة المنفصاااالة)9كمااااا نظهاااار الجاااادول رقاااام )   

Variables)   لاز لاجيااااا   لت  لعجنااااا  ة اتي اعثطاااااف فت ت لالإ تاج اعثاااااش لجتاعتطصاااااص اعرطااااافن ل ااااا
 .لاختيفت  فير  اعتثايات لاعتازيوفا اعنردر  اعثديف اعتنة ذي اعللت

 ( الإحصاء الوافي لمتغيرات الدراسة المنفصلة9جدول رقم )
 Binomial Test 

رمة  المتغيرات
 المتغير

مشا دات متحققة 
(1) 

مشا دات غير 
 .Sig (0متحققة )

 النسبة العدد النسبة العدد
اعصنفن ناا   IM 215 41% 304 59% .053 

 CRL 110 21% 409 79% .380 الإ تاج اعثش لج

 RC 225 43% 294 57% .000 عجن  ة اتي اعثطف ف

للز لاج  لت اعثديف اعتنة ذي اعا  RD 275 53% 244 47% .000 

ختيفت  فير  اعتثاياا  DISS 260 50% 259 50% 1.000 

 DIV 267 51% 252 49% .539 اعتازيوفا اعنردر 

( 215ن اد   خاال  تافي اعدتاسا  اعشافتفا اعصانفعي لشاف داا  لا اعجدلل اعسفند ياح  أ  ناد  
اعشاافتفا اعثصاافي  اعثسااج    اا  لشااف داا تثااف أ   ناافا ةنطةااف   اا  نااد   ت(%41ننساار    لشااف دي 

. تثف ن اد ناد  لشاف داا اعشافتفا اعتا  نواف (%21( لشف دي ننسر   110ح   ن د   ى أخف أسااق لفعي  
 ز لاجاف (ت لقد ن اد ناد   لشاف داا اعشافتفا اعتا  نوا%43( لشف دي ننسر  225عجف  لإ اتي اعثطف ف  

(. تثاف أظوافا اعنتاف ج زياف ي  ناد  %53( شفت  ننسر   275 ن ا ت ي  لج   الإ اتي لاعثديف اعتنة ذي 
(ت %50( لشاف دي ننسار   260لشف داا اعشفتفا اعثصفي  اعت  يوتثد ن   اعتثايا بفعديا  ح   ن د  

( شاافت  ننساار  267ن ااد   لتااذعك زيااف ي نااد  لشااف داا اعشاافتفا اعتاا  قفلااد بااإجفاغ يازيواافا نردراا  ح اا 
 51%.) 
 :ختبار فروم الدراسةاتحليو ومناقشة نتا و  7-3

 ياام ةجاافاغ يل  ااا اتتيرااف  لاتنلاادات ع واقاا  ناا ا اعثتغ اافاا اعثسااتر   صاال   اافل  اعدتاساا ختراافت ت    
 فع :( ن   اعنلا اعتSPSSحشل  اعلفالج الإحصف ي   ستطدا فب   نثفذج اعدتاس    لاعثتغ فاا اعتفبو 

 فروم الدراسة المتعلقة بمحددات الإفصاح المحاسبي عن المخاطر ختبارا 7-3-1 
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 :Correlation Analysisأولا: نتا و تحليو الارتباط 
اعواق  ن ا تثي  لجا ي الإ صف  نا  يجفهال قاي ن فسا  عتلديد  تيرف اتيم استطدا  لوفلا     

 عثتغ فاا اعدتاس . تيرف ات( لصةا   10تقم   ليا غ اعجدلل.وي اعثة في  اعثطف ف لاعواالا
 لمتغيرات النموذج الاول ((Pearson Correlationمصفوفة الارتباط( 10جدول رقم )

variabl
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 Sig .054 .000 .094 .000          

CRL 
Cor

r 
.711*

* 
.691*

* 
.631*

* 
.630*

* 
.184*

* 
1.000        

 Sig .000 .000 .000 .000 .000         

NEXC 
Cor

r 
.739*

* 
.784*

* 
.728*

* 
.701*

* 
.289*

* 
.567*

* 
1.000       

 Sig .000 .000 .000 .000 .000 .000        

BS 
Cor

r 
.755*

* 
.799*

* 
.732*

* 
.684*

* 
.262*

* 
.609*

* 
.916*

* 
1.000      

 Sig .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000       

RC 
Cor

r 
.745*

* 
.734*

* 
.680*

* 
.625*

* 
.165*

* 
.709*

* 
.588*

* 
.645*

* 
1.000     

 Sig .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000      

AUDT
Q 

Cor
r 

.802*
* 

.783*
* 

.767*
* 

.674*
* 

.176*
* 

.683*
* 

.691*
* 

.731*
* 

.717*
* 

1.000    

 Sig .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000     

RD 
Cor

r 

-
.693*

* 

-
.685*

* 
-.594 -.599 

-
.190*

* 

-
.655*

* 

-
.545*

* 

-
.594*

* 

-
.784*

* 
-.645** 1.000   

 Sig .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000    

MOM 
Cor

r 

-
.682*

* 

-
.673*

* 
-.635 -.471 .066 

-
.510*

* 

-
.526*

* 

-
.557*

* 

-
.518*

* 
-.545** 

.504*
* 

1.000  

 Sig .000 .000 .000 .000 .066 .000 .000 .000 .000 .000 .000   

FOW 
Cor

r 
.723*

* 
.710*

* 
.610 .686 

.368*
* 

.740*
* 

.636*
* 

.692*
* 

.674*
* 

.732** 
-

.706*
* 

-
.468*

* 

1.00
0 

 Sig .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000 .000  

 ن ا اعثتغ فيا. ت أقا 0.01 اتع   ى تع  ةحصف ي  نند لستا يون  لجا  ناق  ذاا   **( 
 ن ا اعثتغ فيا. ت أقا 0.05 اتع   ى تع  ةحصف ي  نند لستا يون  لجا  ناق  ذاا   ( *

تا لا حجم اعشفت ت لتبلي  ن ا  موجبة وجود علاقة ارتباطيتاغ ع رفح      اغ اعجدلل اعسفند 
لتثي  لجا ي الإ صف  نا اعثطف ف ح   تفند ةشفتي  ى ت لاعتسج ا    أسااق لفعي  أخف لناا اعصنفن اعشفت ت 

  .(05.0( أقا لا  .sigلوفلا اتتيرف  عوذه اعثتغ فاا لاجر ت للستاي  تتيوف 
لاجرا  نا ا تااا لاا يشاك ا أر لياا  تيرااف  ا  يتااغ ع رفحاا  لجاا  ناقا لخصااا ص الحوكماةألاف بفعنسار  

ات لحجم اعثج  ت للجا  عجن  لإ اتي اعثطف ف لتثي  لجاا ي الإ صاف   لج   الإ اتي لا اعنافغ ر ف اعتنة ذي
( 05.0( أقاا لاا  .sigح   تفند ةشفتي لوفلا اتتيرف  عوذه اعثتغ فاا لاجر ت للستاي  تتيواف نا اعثطف ف 
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بفلإ صف  نا اعثطف ف ح   تفند ةشافتي  بعلاقة ارتباط سالبة لت اعثديف اعتنة ذي اعلل ز لاج ا فيرعي   ح ا 
أقا لا  ( للستاى  تتيوف685.0-( لجا ي الإ صف   693.0-تيرف  سفعر  عكا لا تثي  الإ صف   لوفلا ات

 بكاا لاا تثيا  الإ صااف  سافعر  تيراف  اعث كياا  الإ اتيا  بواقا ايتااغ ع رفحا   وبالنسابة لهيكاو الملكياةت (05.0 
(ت  ا  حا ا يافيرع اعث كيا  اعجنليا  بواقا  673.0-ناا اعثطاف ف (ت لجاا ي الإ صاف  682.0-  نا اعثطاف ف 

ح ا  تفناد ةشافتي لوفلاا اتتيراف  لاجرا  للساتاى  تتيواف بكا لا تثيا  لجاا ي الإ صاف  ناا اعثطاف ف لاجر  
 sig.  05.0( أقا لا) 
 : Multipe Regressionار الخطي المتعددالانحدا: نتا و تحليو ثاني  

 ا  صايفر   Ordinary Least Squares (OLS) اعصاغفى  استطدا  اعرفحا   فيرا  اعثفبوافا 
الإ صااف  نااا  خصااف ص اعشاافت  لآعياافا اعلاتثاا  تثتغ اافاا لسااتر   ن اا أ ااف نثاااذج اتنلاادات عقياافس 

 .اتنلدات  ذا اعتفع  نتف ج  يل  ا اعجدلل تثتغ ف يفبعت ليا غ  اعثطف ف
 (  نتا و تحليو الإنحدار الخطي المتعدد للنموذج الأول11جدول رقم )

 itRD 

المتغيرات 
 itQNRD itQRD التابعة

 
معاملات الانحدار 
 غير القياسية

Unstandardized 
Coefficients 

معاملات 
الانحدار 
 القياسية

  

معاملات الانحدار 
 غير القياسية

Unstandardized 
Coefficients 

معاملات 
الانحدار 
 القياسية

  

المتغيرات 
 .B Std المستقلة

Error 
Beta T Sig. B Std. 

Error 
Beta T Sig. 

(Constant) .063 .013  4.878** .000 .028 .018  1.600 .110 

FSIZ .020 .001 .467 16.135** .000 .025 .002 .470 14.606** .000 

PROF .177 .026 .177 6.750** .000 .143 .035 .118 4.053** .000 

IM .026 .004 .132 -7.384** .000 .005 .002 .031 2.500** .003 

CRL .004 .001 .089 4.000** .000 .006 .003 .041 2.000* .040 

NEXC .067 .034 .070 1.995* .047 .103 .046 .088 2.228* .026 

BS .002 .001 .077 -2.000* .043 .005 .003 .087 2.110* .035 

RC .011 .005 .055 2.141* .033 .012 .005 .051 2.400** .005 

AUDTQ .008 .003 .060 2.304* .022 .004 .002 .023 2.000* .043 

RD -.011 .005 -.056 -2.333* .020 -.018 .007 -.071 -2.687** .007 

MOM -.127 .024 -.097 -5.232** .000 -.187 .033 -.118 -5.706** .000 

FOW .144 .024 .157 5.969** .000 .062 .030 .056 2.067* .036 

 .587=  معامو الارتباط المتعدد  .623=  معامو الارتباط المتعدد 
 .145=  معامو التحديد   .765= معامو التحديد  

 .574=  معامو التحديد المعدل .284=  معامو التحديد المعدل

المستخرجة من جدول تحليو التباين  Fايمة  25.17( =  ANOVAالمستخرجة من جدول تحليو التباين ) Fايمة 
(ANOVA = )18.12 

 000.( = Sigالقيمة الاحتمالية ) 000.( = Sigالقيمة الاحتمالية )

        بفعنساااااا  عكثياااااا  الإ صااااااف  يل ااااااد  (  لوفلااااااا اعتلديااااااد أ  قيثاااااا لل اعساااااافند يتاااااااغ ع رفحاااااا  لااااااا اعجااااااد    
 % اعثتغ افاا اعثساتر   لجتثوا  يةساف حاااع   ( ل اا لاف روكا  أ 0.457ت ألاف بفعنسار  عجاا ي الإ صاف   تل اد  (0.482 

اعططاأ  ح ا يفجع بافق  اعنسار  ةعا    لا جا ي الإ صف ت  ( 45.7 % لا تثي  الإ صف  نا اعثطف فت لحااع  ( 48.2
( ANOVAت تثااف يتاااغ لااا خااال يل  ااا اعتراافيا   اعوشاااا    اا  اعنثاااذج أل نتيجاا  نااد  ة تاج لتغ اافاا لسااتر   أخاافى 

  عكثيااا  الإ صاااف  ب( اعثلساااا Fح ااا  ن غاااد قيثااا    لونايااا  اعنثااااذج اعثساااتطد  لصااااح ت  عتلر اااد  اااد  اعدتاسااا اتيةااافا 
 (.0.00 بثستاى لوناي   (18.12الإ صف   (ت لبفعنسر  عجا ي 25.17 
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                                ( أ  تااااااااااااا11أظواااااااااااافا نتااااااااااااف ج الإنلاااااااااااادات  اااااااااااا  اعجاااااااااااادلل تقاااااااااااام    رااااااااااااد وبالنساااااااااااابة لخصااااااااااااا ص الشااااااااااااركة   
                              ح ااااااااا  عوااااااااام ياااااااااأ  ف لونااااااااااي ن ااااااااا  تثيااااااااا  لجاااااااااا ي الإ صاااااااااف  ناااااااااا اعثطاااااااااف ف لاااااااااا حجااااااااام اعشااااااااافت ت لتبل توااااااااافت

و او ماا يابات ااحة (ت p. value = 0.000 < 0.05  ( لاجرا  لتفناد اعقيثا  الإحتثفعيا  βد ةشافتي لوفلاا الإنلادات  فن
 Vandemaele et al.,2009;Hernandez-Madrigal)لاا  تاسا   وةتف  ذل  مع كو كو من الفرم الأول  والااني

et al.,2012;Mousa and Elamir,2013)  ا  بأنشطتوف اعتجفتي  ن   نطفق لاساع لبفعتافع  ير فعشفتفا اعكل في اعلجمت
لثاف رثكنواف لاا الإ صاف   يااج  لطاف ف أ لاف لاا اعشافتفا اعصاغ فيت تثاف أ  عاديوف نظام أ ثاف  وفعيا  لإ اتي اعثطاف ف   و

 فعياا تثااف أ  اعشاافتفا ذاا اعفابلياا  اعو عثساتطدل  اعتراافتيف اعثفعياا  نااا اعثطااف ف اعتا  يتوااف  عوااف اعشاافت  ل اافق ة اتايواف.
 يا ف اعثشيد لا اعثو الفا اعثسترل ي  ع ثستثثفيا.

( βنلادات يأ  فًا لونايًف ن   تثي  لجا ي الإ صاف  ناا اعثطاف ف  ح ا  تفناد ةشافتي لوفلاا ات الصناعةنوع ية ف تثف     
لاع  وةتعاارم ذلا  و او ماا يابات ااحة الفارم الاالاث(ت p.value=0.000 < 0.05لاجرا  لتفناد اعقيثا  الإحتثفعيا   

 اا  ظااا نااد  اتسااترفات اعسيفساا    اعتاا  لجاادا ناقاا  ر ااف لوناياا  ن اانوم ل ساافا ذعااك بأناا ((Marzouk,2016 تاساا  
Political Instability   . إ  تا اعرطفنفا سا  يااج  نة  اعثطف ف أ نفغ اعزل  

                           تثياااااااا  ن اااااااا  ى لجااااااااا  يااااااااأ  ف لوناااااااااي ع تسااااااااج ا  اااااااا  أسااااااااااق لفعياااااااا  أخااااااااف  نلااااااااداتلتااااااااذعك أظواااااااافا نتااااااااف ج ات    
 p.value=0.000( لاجرا  لتفناد اعقيثا  الإحتثفعيا   βح   تفند ةشفتي لوفلا الإنلادات لجا ي الإ صف  نا اعثطف ف 

أ  اعتساج ا  ا   اعت  لجادا ((Miihkinen,2010وةتف  ذل  مع دراسة  ما يابت احة الفرم الرابعل ا  (ت 0.05>
ش  اعشاافتفا برااناد ة اافوي  عاذعك  ثاا اعثلتثااا أ  يكاا  أ ثااف ة صافحًف نااا اعثطاف ف ع ثسااتثثفيا أساااق اعثافل اعجنلياا  ي ا

 عشيف ي حجم يدالل اعلتاق اعثفعي .
اعناافغ يشاك ا أر ليا  لج ا  الإ اتي لاا  اعشافتفا لثاا الجيادة لحوكماة الممارسات نحدار أنكما أظهرت نتا و الا      

ت يفيرع بواق  لاجر  لذاا يأ  ف للجا  عجن  لإ اتي اعثطف ف تتيت لجا ي عجف  اعثفاجو ات لحجم لج   الإ ا ر ف اعتنة ذي
 حتثفعيا  عواذه اعثتغ افاااعقيثا  ات ( لاجرا  لتفنادβنلادات ح ا  تفناد ةشافتي لوفلاا اتلونااي  بفلإ صاف  ناا اعثطاف ف 

 p.value) ( 0.05أقو من ) وتادعم تلا  النتيجاة  ابع  والااامن ام   والسادس  والساالفروم الخاحة  و و ما يابت
 Mokhtar and Mellett,2013; Elshandidy   تاس لتذعك تا لا  كو من نظرةة الوكالة ونظرةة أاحاب المصال 

et al.,2013;Saggar and Singh,2017ت لعجااف  (  ثج ا  الإ اتي اعااذي يتااثا ناد  تل ااف لاا اعنااافغ اعثساتر  ا
 Managerial Monitoringلزيف ي اعثفاقر  الإ اتي   يتثتع بثشارف يناا اعطلفاا لاعثوفت تج دي لإ اتي اعثطف ف لاعثفاجو  

ز لاج  لت اعثاديف افيرع يا ا  حا ا  حتيافل.ف ن ا  ة صاف  اعشافت  ناا اعثطاف ف لاعلاد لاا اعةساف  لات ا لف يانوك  ةرجفنيًا
( ساافعر  βنلاادات  اا  تفنااد ةشاافتي لوفلااا اتحاعتنة ااذي اعلل بواقاا  ساافعر  لذاا يااأ  ف لوناااي بفلإ صااف  نااا اعثطااف ف 

 ت ليتةااد ذعااك لااع  تاساا و ااو مااا ياباات اااحة الفاارم التاسااع (.p.value=0.020 < 0.05حتثفعياا   اعقيثاا  ات  لتفنااد
(Elshandidy and Neri,2015)  يدنم ي ك اعنتيج  نظفي  اعاتفع  ح   أ  اعةصا ن ا  لت اعثديف اعتنة اذي لت اي  تثف

يلساااااا لاااااا جاااااا ي الإ صاااااف  ناااااا اعثطاااااف ف بفعترااااافتيف ل ليااااادنم اعشاااااةفوي   تساااااا لاااااا اعثفاقرااااا  الإ اتيااااا لج ااااا  الإ اتي رل
 .(Mokhtar and Mellett,2012)اعثفعي 

( أ  الإ صاف  ناا اعثطاف ف يافيرع بواقا  سافعر  11 رد أظوفا نتف ج الإنلادات بفعجادلل تقام  وبالنسبة لهيكو الملكية    
ح ا  تفناد اعقيثا      ح ا يفيرع بواق  لاجر  لذاا  تع  لوناي  بفعث كي  اعجنلي  ت اتي لذاا  تع  لوناي  بفعث كي  الإ

تااا لااا ليتةااد ذعااك لااع  تو ااو مااا ياباات اااحة الفاارم العاراار والحااادي عشاار(. p.value<0.05حتثفعياا  ع ثتغ اافيا  ات
  نظفيا  اعتلصا ا الإ اتي ا ةعاساتنف ً ال  (Hussainey and Al-Najjar,2012; Mousa and Elamir,2013) تاسا  

ياة ي بافق  اعثساف ث ات تثاف أ  يشاياد نسار  اعث كيا  اعجنليا   إ  يشايد اعث كي  الإ اتي  روظام لاا لناف ع الإ اتي ن ا  حسافب 
 زيف ي اعاغا  ن   الإ اتي علإ صف  نا اعثطف ف. ةع 

   :نلدات عثلد اا الإ صف  نا اعثطف ف تثف يللثف سلد رثكا صيفر  نثاذج ات  
 )حجم الإفصاح عن المخاطر( :  QNRDitاولا : نموذج  
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 ( :جودة الإفصاح عن المخاطر)  QRDثانيا : نموذج  

 
وةلخص الجدول التالي نتا و اختبار فروم الدراسة المتعلقة بمحددات الإفصاح عن المخاطر من خلال نتا و 

 تحليو الارتباط والانحدار للمتغيرات
 المتعلقة بمحددات الإفصاح عن المخاطرو اختبار فروم الدراسة  ( نتا  12 جدول رقم )

 المتغيرات المستقلة

 الإفصاح عن المخاطر 
 QNRDit كمية الإفصاح 
 QRDit جودة الإفصاح 

العلاقة 
 المتوقعة

نتا و 
 التحليو

 القرار حول تحق  االفروم

 تحق  الفرم الأول  + +  F SIZ  حجم الشركة
 تحق  الفرم الااني + + PROF ربحية الشركة

الصناعةنوع   IM + + تحق  الفرم الاالث 
المةدوج دراجالا  CRL + +  تحق  الفرم الرابع 
مجل  الإدارة تكوةن  NEXC + +   تحق  الفرم الخام 

 تحق  الفرم السادس + + BS حجم مجل  الإدارة
 تحق  الفرم السابع + + RC لجنة ىدارة المخاطر
اجعةجودة لجان المر   AUDT Q + +  تحق  الفرم الاامن 

لازدواج دور المدير التنفي ي الأو  RD - - تحق  الفرم التاسع 
 تحق  الفرم العارر - - MOM الملكية الإدارةة
رتحق  الفرم الحادي عش + + FOW الملكية الأجنبية  

 
 السيولة  قرار ىدارة الإفصاح عن المخاطر على أثرفرم  ختبارا 7-3-2

ت تحدياد حجام النقدناة التاي ياتم الاحتفااظ بهااقارار ناا اعثطاف ف ن ا  تخترفت لدي يأ  ف الإ صاف      
 :انتثد اعرفح  ن   استطدا  يل  ا اتنلدات اعثتود  اعذي يظوف نتف ج  لا خال اعجدلل اعتفع 

 
 

 للنموذج الاانيلانحدار الخطي المتعدد تحليو ا ( نتا و 13جدول رقم )
 السيولةىدارة مخاطر   

 CASHit المتغير التابع

معاملات الانحدار  
 غير القياسية

معاملات 
  الانحدار 
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Unstandardized 
Coefficients القياسية 

 .B Std رمة المتغير المتغيرات  المستقلة 
Error Beta T Sig. 

 (Constant) .006 .008  .712 .477 

 QNRD -.339 .044 -.399 -**7.720 .000  ثي  الإ صف  نا اعثطف ف

 QRD -.032 .012 -.088 -**2.667 .006 جا ي الإ صف  نا اعثطف ف

 FSIZ .002 .001 .040 *2.000 .022 حجم اعشفت 

 PROF .051 .023 .072 *2.217 .013 اعفبلي 

 LEV -.029 .002 -.475 -**18.710 .000  تج  اعف ع اعثفع 

 DIV .005 .002 .074 **2.500 .001 اعتازيوفا اعنردر 

ايفنةرفا اعرلاع لاعتط  RDC .003 .001 .132 **4.229 .000 

 .584=  لوفلا اتتيرف  اعثتود   
  .532=  لوفلا اعتلديد  
 .374=  لوفلا اعتلديد اعثودل

اعثستطفج  لا جدلل يل  ا اعترفيا  Fقيث  
 ANOVA  = )15. 24 

 Sig = ).000اعقيث  اتحتثفعي   

ل اااا لاااف روكااا  أ   (.3740  يسااافلي  (يتااااغ ع رفحااا  لاااا اعجااادلل اعسااافند أ  قيثااا        
لا قفات ة اتي اعس اع     حا ا يفجاع بافق  اعنسار  اعتا  يواف ل  (7 .43 %  الإ صف  نا اعثطف ف رةسف

 ثاف يتااغ  .تيجا  ناد  ة تاج لتغ افاا لساتر   أخافى اعططاأ اعوشااا    ا  اعنثااذج أل ن ةعا  (3 .56 % 
( اتيةااافا لونايااا  اعنثااااذج اعثساااتطد  لصااااح ت  عتلر اااد  ااااد  ANOVAلاااا خاااال يل  اااا اعترااافيا  
عاان وةاارتبا الإفصاااح  (.0.000(ت بثساتاى لوناياا   24 .15   باعثلسااا ( Fاعدتاسا  ح اا  ن غااد قيثا   

 سافعر ( β فناد ةشافتي لوفلاا الإنلادات ة بالسيولة حيث وذات دلالة معنوة سالبةبعلاقة ارتباط  المخاطر
ت نااااااا اعثطااااااف ف ( عكثياااااا  الإ صااااااف p.value=0.000 < 0.05لتفنااااااد اعقيثاااااا  الإحتثفعياااااا   

الاااني و او ماا يابات ااحة الفارم عجاا ي الإ صاف  ناا اعثطاف فت   (p.value=0.006 < 0.05ل 
 Dayanandan et al.,2017;Elshandidy and)لاااا  تاسااا  ليتةاااد ذعاااك لاااع تاااا  عشااار

Neri,2015;Lee,2012)    نااد  اعتأ ااد اعتاا  يااجااا  نااا اعثطااف ف رر ااا لاااا  تجاا  صااف الإح اا  أ  
ليثكنواف لاا ساواع  اعاصاال ةعا  تأس اعثاافل اعااز  عتثاياا اساتثثفتايوف  ا  اعثساترلات لياانوك  اعشافتفا 

يااتم اتحتةاافظ نوااف عراافا  بطااا  اعنردراا  اعتاا    لا ااع اعشاافتفا علإحتةاافظ بفعنردراا   نطةااف اذعااك ن اا  
 لقف ي .

اتحتةااافظ بفعنردرااا   تيراااف ا( 13يتااااغ ع رفحااا  لاااا اعجااادلل تقااام   وبالنسااابة لمتغيااارات الرقاباااة         
بواق  لاجر  لذاا  تع  لونايا  بكاا لاا حجام اعشافت ت لتبل توافت لاعتازيوافا اعنردرا ت لنةرافا اعرلااع 

 (p.value < 0.05  حتثفعيا ات( لاجرا  لتفناد اعقيثا  βتفناد ةشافتي لوفلاا الإنلادات لاعتطاايف ح ا  
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( βح ا  تفناد ةشافتي لوفلاا الإنلادات   تع  لوناي  ندتج  اعف اع اعثافع ن نثف يفيرع بواق  سفعر   لذاا 
 (p.value=0.000 < 0.05  حتثفعي اتسفعر  لتفند اعقيث  

اعس اع  تثف ثطف ف ن   قفات ة اتي ع ف الإ صف  نا اع لداتناتللثف سلد رثكا صيفر  نثاذج     
 ي  :

 
 :مصدر التموةو ختياراالإفصاح عن المخاطر على قرار  أثرفرم  ختبارا 7-3-3

ل اعاديا( يام أنا اعثطف ف ية ف ن   قفات اختيفت لصدت اعتثاياا  اعث كيا ت  لف ةذا تف  الإ صف  خترفتت       
( لصاادت اعتثايااا  لتغ ااف (DISS اا  أ   اعثتغ ااف اعتاافبع ح ((Probit Regressionنلاادات اسااتطدا  نثاااذج ات

قيثا  اتيةافا   (14ليا اغ اعجادلل تقام   .( لبفعتافع  روتلاف ذعاك  اعنثااذج  اا اعثا ام0ت  1ل ث  رأخاذ اعقيثا   
Pseudo R2   لثف رش ف ةع  لوناي  اعنثاذج لصاح ت  ع تطل د. (721.ح   ن غد 

 (Probit Regression Modelالاحتمالي )( نتا و نموذج الانحدار 14رقم ) جدول
 اختيار طرةقة التموةو  

المتغير 
 التابع

DISSit 
95% 

Confidence 

Interval 

 المتغيرات المستقلة
رمة 
 المتغير

Estimate 
Std. 

Error 
Z Sig. 

Lower 

Bound 

Upper 

Bound 

0.094 0.020 **4.700 .000 -.068 .257 

 ثي  الإ صف  نا 
 اعثطف ف

QNRD 0.121 0.045 **2.689 .001 -.340 .582 

جا ي الإ صف  نا 
 اعثطف ف

QRD 0.022 0.009 **2.444 .004 -.109 .152 

 FSIZ 0.003 0.001 **3.000 .006 -.014 .007 حجم اعشفت 

 PROF 0.018 0.008 **2.250 .008 -.136 .100 اعفبلي 

 LEV 0.007 0.002 **3.500 .000 -.014 .001  تج  اعف ع اعثفع 

 DIV 0.048 0.019 **2.526 .004 -.066 .163 اعتازيوفا اعنردر 

ايفنةرفا اعرلاع لاعتط  RDC 0.001 0.001 *2.000 .017 -.008 .010 

 LR chi2=76.64 
Prob>chi2=0.000 
Pseudo R2=.721 

اعثطااف ف  ناافا اتيرااف  لوناااي ةرجاافن  ناا ا الإ صااف  نااا يتاااغ ع رفحاا  لااا اعجاادلل اعساافند أ   
( عكثياا  الإ صااف  نااا p.value=0.001<0.05ح اا  تفنااد اعقيثاا  الإحتثفعياا    ل فيرا  اختياافت اعتثايااا

ل ااا لااف رشاا ف ةعاا  أ  زيااف ي عجااا ي الإ صااف  نااا اعثطااف ف  (p.value=0.004< 0.05اعثطااف فت ل 
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 الاث عشار.احة الفرم الا دللثف يثاعديا تثصدت ع تثايا  بفستطدا الإ صف  نا اعثطف ف قد يفيرع 
 Tauringana andتاااااا لااااا  تاساااا  لتااااذعك  لاعشاااافعي  اعاتفعااااا  تاااا نظفي لقااااد قاااادلد تاااااا لااااا

Chithambo,2016;Vandemaele,2009))  ًقااااد  ذاا اعثديانياااا  اعوفعياااا  اعشاااافتفا ا عااااذعك بااااأ يةساااا ف
أصااالفب حتيفجااافا الي ليااا   ركاااا  عاااديوف حااااا ش قايااا  علإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف عتط اااي  يكااافعيف اعاتفعااا 

لاتيةافا اعثفلنا  اعثفعيا   لا اعثو الفا ل ا لف رثثا ةشفتي لا اعشفت  بردتيوف ن ا  ة اتي اعثطاف ف اعديا  
( اعت  لجادا ناقا  ر اف (Elzahar and Hussainey,2012. لإ  تف  ذعك يتوفت  لع  تاس  عديوف

 راد  الرقاباة وبالنسابة لمتغيارات  لوناي  ن ا الإ صف  نا اعثطف ف لاع جاغ اع  اعديا تثصادت ع تثاياا.
لذاا  تع  لوناي  بكاا لاا حجام اعشافت  ختيفت لصدت اعتثايا يفيرع بواق  لاجر  اأظوفا اعنتف ج أ  

ح اااا  تفنااااد اعقيثاااا   لاعتازيواااافا اعنردراااا ت لنةراااافا اعرلاااااع لاعتطااااايف ل تجاااا  اعف ااااع اعثاااافع تلتبل توااااف 
بااأثر وم الدراسااة المتعلقااة وةلخااص الجاادول التااالي نتااا و اختبااار فاار  .(p.value=<0.05  حتثفعيا ات

 من خلال نتا و تحليو الارتباط والانحدار للمتغيرات الإفصاح عن المخاطر على القرارات المالية

 نتا و ىختبار فروم الدراسة  المتعلقة بأثر الإفصاح عن المخاطر على القرارات المالية( 15جدول رقم )
 

 القرارات المالية  

 المتغيرات المستقلة

 CASH it خاطر السيولة  ىدارة م

 DISSU it طرةقة التموةو  ختياراو 
فروم 
 الدراسة

نتا و 
 التحليو

القرار حول تحق  
 الفروم

يلرد اعةف  اعثفن   + + QNRD  ثي  الإ صف  نا اعثطف ف.
 + + QRD جا ي الإ صف  نا اعثطف ف نشف لاعثفع  نشف.

 + + SIZ F حجم اعشفت 

 

 + + PROF تبلي  اعشفت 

 - - LEV اعفا و  اعثفعي 

 + + DIV اعتازيوفا اعنردر 

 + + RDC نةرفا اعرلاع لاعتطايف

 
  :النتا و والتوايات والتوجهات البحاية المستقبلية  -8
 النتا و: 8-1

 يلى: افيمتتماو أ م نتا و الدراسة 
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ير  اااا ناااد  يثف اااا  ياااة ف الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف  ااا  اعثفلنااا  اعثفعيااا  ع شااافت   ثاااا خاااال  لته  ااا  -1
اعثو الاافا لاعلاااد لاااا اعثثفتسااافا اتنتوفزيااا  عااالإ اتيت لجااذب  رااا  أصااالفب اعثصااافعغ رثكاااا ع شااافت  

 يك ا  يثاي واف نتك ةا  لنطةاا  لبفعتافع  يجناب اعااغا  اعثفعيا  لإلكفنيا  يثاياا  ناف يا ل اعاصال ةع  
 اتستثثفتاا    حفع  لجا   فص ع فبلي .

اعدتاساا  لرفتناا   خااال  تاافي تأس اعثاافل اعثصاافي طااف ف  اا  ساااق نااا اعث الإ صااف نطةااف  لسااتاي ا -2
 ناافا  تثااف ياصاا د اعدتاساا  ةعاا  أ ت اعتاا  يثااد  اا  ن ئاافا نفبياا  لأجنلياا ننتااف ج اعدتاساافا اعساافبر  

( 2016 اا  نااف    (%45.08   عواافن ااد أن اا  لتاسااع  تثااف  بجااا ي الإ صااف  نااا اعثطااف ف ح اا  ا 
 اعتاا  ياصاا د ةعاا  أ  لتاسااع جااا ي( (Mokhtar and Mellett,2013ل اا لااف يتةااد لااع  تاساا  

ةعا  أ   قد يرجاعولعو ذل  ( %35( لرفتن  بثتاسع تثي  الإ صف   %65  الإ صف  نا اعثطف ف
اعاقااد اعثنفسااب لثااف رسااوا لااا حصااال اعشاافت  جااا ي الإ صااف  ياااثا يااا  ف لو الاافا لة اادي ل اا  

  (. (Lindqvist,2016ند  اعسدا ن   اعتثايا اعاز  لير ا لا ة تاا أصلفب اعديا عثطف ف 

يفيرع الإ صف  نا اعثطف ف بواق  لاجر  لذاا  تع  لوناي  نرو  خصف ص اعشفت  لثاا حجام  -3
ت لاعتساج ا  ا  أساااق لفعيا  أجنليا  ح ا  تفناد اعقيثا  اتحتثفعيا  اعصانفن لنااا اعشفت ت لتبل توفت 

م الأول و و و ماا يابات ااحة الفار ( (0.05( أقا لا لستاى اعثونايا  (P.Valueعوذه اعثتغ فاا 
 Tauringana and)  لاااااع تاااااا لاااااا  تاسااااا جاااااليتةاااااد ي اااااك اعنتي والاااااااني والاالاااااث والراباااااع

Chithambo,2016;Elzhar and Hussainey,2012) بااأ  اعشااافتفا  وةفسااار ذلاا  الباحاااث
 تي اعثطااف فت لنظاام ة ااعصاانفعي  ذاا اعفبلياا  اعوفعياا  يتاااا ف عااديوف اعثاااات  اعثفعياا  لاعطلاافاا اعكفوياا 

ت لإنطااافغ صااااتي ةرجفنيااا  ناااا اعشااافت  علإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف ع ثاااديفيا حاااف ش يوتلاااف بثثفبااا اعتااا  
الإ صااف   بثتط راافالاتعتااشا   اعتسااج ا  اا  ناتصاافا أجنلياا  لاعلةاافظ ن اا  لفا ااش م اعاظي ياا  تثااف أ 

 نا اعثطف ف قد يا ف لصف ت يثايا ندي   ع شفت  .

ناا ا الإ صااف  نااا اعثطااف ف للثفتساافا اعلاتثاا   لوناياا  تعاا  لجااا  ناقاا  اتيرااف  لاجراا  لذاا  -4
ات لحجام لج ا  الإ اتيت لجاا ي  لثا يشك ا أر لي  لج ا  الإ اتي لاا اعناافغ ر اف اعتنة اذياعج دي 

عواااذه اعثتغ ااافاا  اتتيراااف ح ااا  تفناااد ةشااافتي لوفلاااا  عجاااف  اعثفاجوااا ت للجاااا  عجنااا  لإ اتي اعثطاااف ف
و و ما يابات ااحة الفاروم  ((0.05  عوف أقا لا لستاى اعثونايا  لاجر  لتفند اعقيث  اتحتثفعي

 Saggar andالخااااام   والسااااادس والسااااابع والاااااامن وتتفاااا  تلاااا  النتيجااااة مااااع دراسااااة

Singh,2017;Juhmani,2017) )  أ  حجاام لج اا  ةعاا  وةرجااع ذلاا  ماان وجهااة نظاار الباحااث
 ناا اعثطاف فت تثاف أ   فسا  الإ صاف الإ اتي اعكل ف يتسم نتنااا اعطلافاا لاعثوافت  لثاف رواشز لاا سي

ياااا ف حاااف ش عتلسااا ا شاااةفوي  الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف  ا اعناااافغ اعثساااتر  ا لر اااف اعتنة اااذيلجاااا  
وااشز لااا  وفعياا  اعثج اا   اا  اعفقفباا  ل ااا لااف ع لةاافظ ن اا  سااثوتومت تثااف أ  جااا ي عجااف  اعثفاجواا  ي

 ينوك  ن   جا ي الإ صف  نا اعثطف ف.

يف   لذاا  تعااا  لونايااا  نااا ا الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف لاز لاج  لت اعثاااد نااافا ناقااا  اتيراااف  سااافعر -5
 Alfraih and) تاسا تاا لاا  ليتةاد ذعاك لاع و و ما يابات ااحة الفارم التاساع اعتنة اذي اعلل
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Almutawa,2017; Juhmani,2017)   ز لاج  لت اعثاديف اأ   ةعا  وقاد يرجاع الساب  فاي ذلا
اعلاف اعاذي قاد ياة ي ليراا  بثثفتسافا انتوفزيا    تو الافااعتنة ذي اعلل قد يجو   رلجب بو  اعث

 قاد ز لاجيا  اع لاتاةع  اعلد لا الإ صاف  ناا اعثطاف فت ليادنم ذعاك نظفيا  اعاتفعا  ح ا  يافي أ  
 نا اعثطف ف. جا ي الإ صف ياو  لا اعدلت اعفقفن  ع ثج   لثف ية ف ن   

 تعاا  لوناياا  نويكااا اعث كياا  الإ اتياا   اا  ياافيرع الإ صااف  نااا اعثطااف ف بواقاا  اتيرااف  ساافعر  لذاا  -6
م العارار و  و ما يابت ااحة الفار ح ا يفيرع بواق  لاجر  لذاا  تع  لوناي  بفعث كي  اعجنلي  

 Mousa and Elamir,2013 ;Hussainey and)ليتةاد ذعاك لاع تاا لاا  تاسا والحادي عشار 

Al-Najjar,2012) بثشاااف ا اعططاااف  فيرعيااااتيااا  قاااد باااأ  زياااف ي اعث كيااا  الإ  وةفسااار ذلااا  الباحاااث
اعخاقااا  بسااالب اعلصااافن  لاعلثفرااا  اعتااا  يا ف اااف عرااافاتاا الإ اتي ل اااا لاااف قاااد ياااة ي ةعااا  انطةاااف  

ح ا  ياتم الإ صاف  ناا اعثو الافا اعتا  يلراد اعثصافعغ اعشطصاي   لستاى الإ صاف  ناا اعثطاف ف
عشيااف ي لسااتاى الإ صااف  نااا ف ن اا  الإ اتي ت  اا  حاا ا  أ  اعث كياا  اعجنلياا  قااد يثثااا  ااغا ً عاالإ اتي

 اعثطف ف عجذب استثثفتاا جديدي.

ذاا  تعااا  لونايااا  نااا ا الإ صاااف  اعثلفسااال  ناااا اعثطاااف ف لاتحتةااافظ ل  نااافا ناقااا  اتيراااف  سااافعر   -7
 Chakraborty et)ليتةد ذعك لع تا لا  تاسا  و و ما يابت احة الفرم الااني عشربفعنردر  

al.,2017; Elshandidy and Neri,2015)  أ  الإ صاف  ناا  ةعا  وقاد يرجاع الساب  فاي ذلا
 ليطةاا  لااا لشااف ا اعاتفعاا  ناا ا اعثااديفيا لأصاالفب اعثصاافعغ لااا ن ئاا  نااد  اعتأ ااداعثطااف ف رر ااا 

 اعاصاااال ةعااا  لصاااف ت اعتثاياااا اعثط ابااا  ليثكنواااف لاااا لبفعتااافع  رواااشز لاااا اعثفلنااا  اعثفعيااا  ع شااافت 
 .   عرفا  اعاقفر للا  م اتحتةفظ ننردر  أقا بطا  اعنردر اعثسترلا

لاساتطدا  اعاديا تثصادت لوناي  ن ا الإ صاف  ناا اعثطاف ف  تع   نفا ناق  اتيرف  لاجر  لذاا  -8
و او ماا يابات ( (0.05( أقاا لاا لساتاى اعثونايا  (P.Valueاتحتثفعي  ح   تفند اعقيث   ع تثايا

ةساف ذعاك اعرفحا  لي ((Nahar et al., 2016(b)لاع  تاسا  ذعاك ليتةاد الاالاث عشار احة الفرم
لير اا لاا  اتعتشالافابإ  الإ صف  ناا اعثطاف ف رثثاا تسافع  ةعا  اعادا ن ا برادتي اعشافت  ن ا  سادا  

اعتوااافت  نااا ا اعثاااديفيا لحااافل   اعساااوم لثاااف يااانوك  ن ااا  ساااواع  حصاااال اعشااافت  ن ااا  اعتثاياااا 
 .اعثط اب نند اعلفج  ةعي 

راا  لنةراافا اعرلاااع لاعتطااايف بواقاا  اتيرااف  ياافيرع تااا لااا حجاام اعشاافت  لتبل توااف لاعتازيواافا اعنرد -9
 اا  حااا ا  تلاجراا  لذاا  تعاا  لونايااا  بكااا لاااا اتحتةاافظ بفعنردرااا  لاختياافت اعاااديا تثصاادت ع تثاياااا

يفيرع  تج  اعف ع اعثفع  بواق  سفعر  لذاا  تع  لوناي  بفتحتةافظ بفعنردرا  لناقا  لاجرا  بفختيافت 
 Elshandidy andلاااااااا  تاسااااااا  ت ليتةاااااااد ذعاااااااك لاااااااع تاااااااااعاااااااديا تثصااااااادت ع تثاياااااااا

Neri,2015;Lee,2011) .) 

أ ثاااف اعرطفنااافا اعتااا  ا تثاااد بفلإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف خاااال  تااافي اعدتاسااا   اااا قطااافا يكناعاجياااف  -10
ت ي يااا  ((% 52.29جا ياا  (ت للتاساااع (%46.37 اعثو الاافا ح اا  ن اااد لتاسااع تثيااا  الإ صااف 

 (.    حا ا تاف  قطافا(%50.13( للتاسع جا ي  (%43.71قطفا اعلناا بثتاسع تثي  ة صف  
( لب ااد (%27.5ح اا  ن ااد لتاسااع تثياا  الإ صااف    ااا اعقااا  اا  الإ صااف  نااا اعثطااف ف اعثفا ااد
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ل ئ  اعنثافل  ا  تاا ناعثفيرط   ف   تج  اعتورد لاعتغ ةع وقد يرجع ذل   (.(%36.4لتاسع جا ي  
 قطفا.

 التوايات: 8-2
ي كاو مان الدراساة النظرةاة والتطبيقياة يوااى الباحاث على ضوء النتا و التي تم التوااو ىليهاا فا     

 بما يلى:
ح ااا  يتسااام اتساااتوفن  بفعثةشاااف اعثرتاااف   ااا  اعدتاسااا  عقيااافس تثيااا  لجاااا ي الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف  -1

بفعشاثال عثوظام أناااا اعثطاف ف اعثفعيا  لر اف اعثفعيا  اعتا  يااجا  لنشا ا اعنثافلت ل اا لاف قاد ياا ف 
 يسفند م    ير يم اع اغ اعثسترل   ع شفت . لو الفا لة دي عصلفب اعثصفعغ

نا اعثطف ف اعثفعي  لر ف اعثفعي  بثاف ت رااف الإ صف  اتختيفتي  زيف ي ةع ياجي  ا تثف  اعشفتفا  -2
لفتش ااف اعتنف ساا  لتااذعك الإ صااف  نااا ةجفاغايوااف اعثترواا   اا  ة اتي  ااذه اعثطااف ف بثااف ياادنم اعثفلناا  

 اعوف ن   اعتثايا اعاز . فص  حص لا اعثفعي  ع شفتفا ليوشز

 ةصاادات لاياافت ةعا   ا  لصااف اعثساائاع  ناا ينظاايم لوناا  اعثلفسار  لاعثفاجواا اعجوافا ياجيا  ا تثااف   -3
عكف ا  أناااا اعثطاف ف اعثفعيا  لر اف اعثفعيا  بثاف يانظم اعجااناب اعثلفسالي  نا اعثطف ف بل ا   لسترا

وااا  علياااف  لسااائاعي  لفاقاااب رساااف م  ااا  يلسااا ا جاااا ي الإ صاااف  ننوااافت لتاااذعك ةصااادات لايااافت لفاج
 اعلسفبفا يجفه  ذه اعثطف ف. 

ير يم اعشفتفا اعثسج      اعلاص  حسب جا ي ة صافحوف ناا  ةع ياجي  ا تثف    ئ  اعفقفب  اعثفعي   -4
لإ صاف  ننواف ل اا لاف رواشز لاا بفن ا  اعشافتفا اعتا  ت ي تاش  تا ن   لع  ف  نرابفا اعثطف فت

 عثفعي  اعثنشاتي. ر  أصلفب اعثصفعغ    اعترفتيف ا

 يواديا اعراافب اعثفعاا  لاا قاانااد ق ااد لشاطب اعلتاق اعثفعياا  بفعلاتصاا  اعثصافي  اعثودعاا  براافات لج اا  -5
ي ااااش  اعشاااافتفا اعثسااااج   بفلإ صااااف  نااااا تف اااا  أنااااااا  بل اااا  2015( عساااان  124ة اتي اعو ئااا  تقاااام  

اا اعشافت   ا  ة اتي  اذه    لاقووف اتعكتفلن  ن   أ  يتم ةخطفت اعو ئ  بإجفاغ اعجا في  اعثطف ف
 رسف م    حثفر  حراق أصلفب اعثصفعغ.ل ا لف اعثطف ف 

اعفقفبا  اعةوفعا  ن ا  يلر اد ح ا  يساف م  ا  يشجيع اعشفتفا ن   يلن  اعثثفتسافا اعج ادي ع لاتثا   -6
بثف روشز لا اعثرا  اعثترف عا  نا ا اعشافت  لأصالفب اعثصافعغ ليساوا  لزيف ي شةفوي  الإ صف الإ اتيت 
  اعوف ةع  لصف ت اعتثايا اعطفتجي . لا لص

 التوجهات البحاية المستقبلية: 8-3
ااا  فاي ضااوء مااا تاام التوااو ىليااه ماان نتااا و  نمكان تحديااد أ اام المجااالات التاي قااد تشااكو أساس 

 لبحوث مستقبلية  كما يلي:
ف نثاحااا ش الإ اتي اعو يافت ل لثاا  ناا اعثطاف ف ع ثلاد اا اعخافى اعثاة في  ا  الإ صاف لرفتن    تاس  -1

اعشاااافت ت لحجاااام لكتااااب اعثفاجواااا ت لاعنثااااف  اعخاااافى عويكااااا اعث كياااا  لثااااا يفتااااش اعث كياااا ت لاعث كياااا  
  اعثةسسي  لتذعك اعواالا اعل ئي  لاعرفناني ت لاعتشفياي  لاعسيفسي  لاتقتصف ر  اعثليط  بفعشفت .

  .  ي لاعتد رفا اعنردر  اعتشغ اعتشغ  ي  الإ صف  نا اعثطف فجا ي يل  ا اعواق  ن ا  -2
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 Economicلاعقيثااا  اتقتصاااف ر  اعثااااف   ت تاسااا  أ اااف الإ صاااف  ناااا اعثطاااف ف ن ااا  ة اتي اعااافبغ -3

Value Added 

 قيفس أ ف الإ صف  نا اعثطف ف ن   يازيوفا اعتبف  لانوكفسفا ذعك ن   قيث  اعشفت . -4

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 :المراجع -9
 :المراجع باللغة العربية  9-1
 ت" الإ صااااف  نااااا اعثطااااف ف: 2014اغ اعااااديا يا  اااادت ةناااافا يمت ناااا)

اعثلتاااااى الإنالاااا  لالآ اااافت اتقتصااااف ر :  تاساااا  ل دانياااا  ن اااا  اعشاااافتفا اعثر اااادي بساااااق اعسااااوم 
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-154ص ص ت ت ياا  اعتجاافتي جفلواا   نطاافت اعوااد  اعثاافن تمجلااة البحااوث المحاساابيةاعسااوا ر "ت 
184. 

 اعواالااااااا اعثااااااة في  اااااا  جااااااا ي الإ صااااااف  نااااااا  (ت"2016  تااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا
مجلاة كلياة اعثطف ف: ة فت لرتاف   تاسا  يطليقيا  ن ا  اعشافتفا اعثر ادي بسااق اعساوم اعساوا ر "ت 

ت ت ياا  اعتجاافتي جفلواا  الإسااكندتي ت اعوااد  اعللت اعثج ااد اعثفعاا  لاعطثسااا ت التجااارة للبحااوث العلميااة
 .125-89صص 

  ق  اعتأ  فيا  نا ا آعيافا اعلاتثا  " اعوا (ت2016أحثدت سثف   فتقت
بافعتطل د ن ا  اعشافتفا اعثر ادي -لالإ صف  نا اعثسئاعي  اتجتثفعي  لانوكفساوف ن ا  قيثا  اعثنشاأي

ت ت ياا  اعتجاافتي جفلواا  ناا ا شااث ت اعوااد  اعثاافن ت مجلااة الفكاار المحاساابي اا  اعلاتصاا  اعثصاافي "ت 
 .48-1صص اعجشغ اعللت 

   ت "يل  اااا اعواقااا  نااا ا جاااا ي 2016اعثااادناع ت  اعياااف للثاااد خ ااافيت)
 تاساا  يطليقياا  -اعتراافتيف اعثفعياا  لبواا  اعطصااف ص اعتشااغ  ي  ع شاافتفا ليك ةاا  اعتثايااا بفعثديانياا 

ت ت يا  اعتجافتي جفلوا  نا ا مجلاة الفكار المحاسابين   اعشفتفا اعثسج      اعلاتصا  اعثصافي "ت 
 .856-791شث ت اعود  اعثفن ت اعجشغ اعثفن ت ياع ات ص ص

 التحليااااااو الإحصااااااا ي للمتغياااااارات (ت" 2013لاااااا ات أساااااافل  تبيااااااعت  أ
-135صص ت ياا  اعتجاافتي جفلواا  اعثناوياا ت ناادل  نفشاافت  ."SPSSالمتعااددة باسااتخداا برنااامو 

150. 
 ت" حاتثاا  اعشاافتفا لاعااتلة  اعثلفساال  2015  حسااات نصااف  اا ت)

ت ت يا  اعتجافتي للاقتصااد والتجاارةالمجلاة العلمياة لاعرفاتاا اعثفعي : أ ع  نث ي  لا اعل ئا  اعساوا ر "ت 
 .41-1ص ص               جفلو  ن ا شث ت اعود  اعثفع ت 

 ت" لساااتاي لللاااد اا الإ صاااف  2015  تل  ااا ت سااانفغ للثاااد تزقت)
ت مجلاة كلياة التجاارة للبحاوث العلمياة تاسا  يطليقيا "ت -نا اعثطف ف    صنفن  اعتاأل ا اعثصافي 

 .115-79صص (ت 52عود  اعثفن ت اعثج د    ي  اعتجفتي جفلو  الإسكندتي ت ا

 ت" اعواقاا  ناا ا اعااتلة  اعثلفساال  2016  ن يةاا ت  ااال نلااداعةتف ت)
ت ت يا  مجلاة الفكار المحاسابي تاس  اخترفتي  ن   اعشفتفا اعثساف ث  اعثصافي "ت –لاعتلة  اعثفع  

 .291-171صص اعتجفتي جفلو  ن ا شث ت اعود  اعثفن ت اعجشغ اعللت 

 ت الدليو المصري لحوكمة الشركاتوفل  ع فقفب  اعثفعي ت "اعو ئ  اع"
 .27-16ص ص ت 2016أرسط ت-لفتش اعثديفيا اعثصفيت الإصدات اعثفع 

  ( 95قانون سوق رأس المال رقم )اعو ئ  اعوفل  ع فقفب  اعثفعي ت
 .20-1ت ص ص1992لسنة 

  قواعد قيد ورط  الأوراق المالية اعو ئ  اعوفل  ع فقفب  اعثفعي ت
 .26/11/2015نتفتيا  2015( عسن  124ت قفات لج   ة اتي اعو ئ  تقم  بالبوراة المصرةة

  ع ا نثا عجف  اعثفاجو ت لزاتي اتستثثفتت لفتش اعثديفيات 
 .32-1صص ت 2008أرسط ت
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   اعجشغ اعلل(ت قفات تقم  2015لوفي ف اعثلفسر  اعثصفي  اعثودع 
ياع ا  9يفبع  أ(     158 جفيدي اعفسثي ت اعود  ت اعاقف ع اعثصفي ت ل لد ع2015عسن   110

2015. 
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