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 المحاسبي الإفصاح دراسة تجريبية للعوامل المؤثرة على مستوى

سواق العربيةالأ في الاختياري  

 )دراسة تطبيقية مقارنة( 
 د فتحي جابرد. خال

 رةكلية الإدا –قسم المحاسبة 
 الجامعة الحديثة للتكنولوجيا والمعلومات

 ملخص:

 بين ثلاثة الاختياريالإفصاح  لمستوىمقارنة  تجريبية يهدف هذا البحث إلي إجراء دراسة
، و قد شملت المالياسواق مالية عربية، وهى البورصة المصرية والبورصة السعودية وسوق دبى 

مفردات العينة طبقا لمعيار الاكثر تداولا من  تياراخ( شركات مصدرة من كل سوق، وتم 10الدراسة )
 " على تطبيق مقياس مؤسسة واعتمادا المستنديحيث القيمة، ومن خلال عمليات المسح 

Standards & Poor "  هيلعمليات الإفصاح، والذى يشمل على ثلاث مجموعات رئيسية 
معلومات مالية ومعلومات غير "الإفصاح عن هيكل الملكية وحقوق المستثمرين" ، " الإفصاح عن 

مالية" ، "الإفصاح عن معلومات مجلس الإدارة" ، وقد خلصت الدراسة الى عدم وجود اختلاف معنوي 
خصائص سوق الأوراق المالية بهذا  ارتباطبين الأسواق العربية ، و عدم  الاختياريالإفصاح  لمستوى
،  الاختياريالإفصاح  مستوىمصدرة على ، و اخيرا تبين وجود تأثير لخصائص الشركة ال المستوى

لدى الشركات محل الدراسة  الاختياريالإفصاح  مستوى( من %81,1حيث تفسر هذا الخصائص )
: معدل العائد على حق الملكية ، القيد  العوامل( ، وقد كانت ابرز هذه %1عند مستوى معنوية )

 ظمة ، المخاطر المنت -القيد في اكثر من سوق مالي  – المزدوج

 الكلمات الدالة:

البورصة  -المعلومات المالية و غير المالية  –التقارير المالية  – الاختياريالإفصاح 
 .الماليسوق دبى  -البورصة السعودية  -المصرية 

Abstract 

   This research aims to make a comparison of the level of disclosure voluntary among three Arab 

financial markets, a pilot study, the Egyptian Stock Exchange and Saudi Stock Exchange and Dubai 

Financial Market, and has included the study (10) exporter companies from every market, has been 

selected sample according to the criterion of the most actively traded in terms of value and through the 

documentary surveys, depending on the application "Standards & Poor" Foundation for the operations 

of the disclosure measure, which includes the three main groups are the "disclosure of the ownership 

structure and the rights of investors," "disclosure of financial information and information is financial," 

"Disclosure of the Council of Information Leaders, "the study concluded that there was no significant 

difference to the level of disclosure voluntary between the Arab markets, and the lack of correlation 

stock market properties at this level, finally showing the existence of the effect of the characteristics of 

the issuing company at the level of disclosure voluntary, where do you explain this characteristics 

(81.1% ) from the level of disclosure voluntary for companies under study at the abstract level (1%), was 

the most prominent of these factors: the rate of return on the property right, double-entry - registration in 

more than one financial market -, systematic risk 

Key wards: 

Voluntary disclosure- Financial reporting –financial and non-financial information- Egyptian 

Stock Exchange –Saudi  Stock - Dubai Stock Exchange . 
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 المبحث الأول
 طار العام للبحثالإ

 مقـدمة: 1/1
داه اتصاال باين الوحادة آيعتبر مفهوم الإفصاح من المفاهيم الراسخة في الفكر المحاسبي باعتبااره 

الاقتصادية والعالم الخارجي، حيث يجب أن تكون المعلومات المحاسبية )تقارير مالية( وغير المحاسابية 
رة عان الأحاداث المالياة الظااهرة بالتقاارير والقاوائم المالياة لأغارا  )تقارير غير مالياة( صاادقة ومعبا

 ضمان جودة التقارير المالية . 

ويمثل ساوق رأس الماال آلياة هاماة لكافاة المساتثمرين، ويعتبار الإفصااح المحاسابي وسايلة هاماة 
التأكاد والحاد لزيادة كفاءة سوق رأس المال، نظراً لما يوفره من معلومات تؤدي إلى تخفي  درجة عدم 

من مشكلة عدم تماثل المعلومات، وبالتاالي ياتم توزيال المخااطر بطريقاة أفضال باين مجتمال ساوق رأس 
 المال، الأمر الذي يؤدي إلى تحقيق تنمية اقتصادية من خلال التوزيل الأمثل للموارد الاقتصادية.

والمساجل منهاا  – ةعاما ةقدام العديد من منشآت الأعمال بصافإالآونة الأخيرة  في لوحظهذا وقد 
( الاختيااري)الإفصااح  اختيارياامعلوماات ال، علاى الإفصااح عان  -سوق رأس المال بصاف  خاصا   في

( ، وذلا   الإلزامايلعملي  الإفصااح )الإفصااح  المنظمةوالقواعد  القوانينأكثر مما هو مطلوب بواسط  
 المختلفاة  تنظيم سوق المال والادول لمتطلبات أصحاب المصالح او التوصيات الصادرة من هيئ استجابة

 رأس المال . الثقة فيلإكساب  ة، حيث تمثل عملي  نقل المعلومات اداه هام

 ةتتسام بخصاائص معينا  مثال : زيااد والتاي،  الناشائةمان الأساواق  العربياةوتعتبر أساواق الماال 
الأوراق  الإجماالي فايامال حجام التع ةمعدلات الاستثمار والارباح وزيااد ةوزياد الاقتصاديمعدل النمو 

بأنهاا  المالية الناشئةالاسواق  الدولية، وقد عرفت مؤسس  التمويل  القوميالناتج  أجمالينسب  الى  المالية
، وباادأت عمليااات  الاادوليالاادول ذات النمااو المتوسااط والماانخف  وفقااا لتقياايم البناا   فااي ة" أسااواق مالياا

 Ramos& von) النمااو والتقاادم " ددة لمواصاالةمتعااالحجاام وتتمتاال بقاادرات  فاايالتغيياار والنمااو 
thadden, 2008)    

بين خصائص الشاركات  العلاقةعن المحاسبي الفكر  فيومن ناحي  أخرى فإن هنا  تساؤلاً يثار 
 بتل  الدول . الاختياريومستوى الإفصاح  المختلفةالدول  فيبسوق رأس المال  المسجلة

وفاى حادود ماا أطلال -،  العربياةالدول  في ةوبصف  خاص – العلاقةومل ندره الكتابات حول هذه 
 العربياةأساواق الماال  المسجلة فيالشركات  عواملهذا البحث ليتناول أثر  ة، جاءت فكر -علي  الباحث 

 . ةمقارن ةتطبيقي كدراسةتل  الدول  في الاختياريعلى مستوى الإفصاح 

 
 مشكلة البحث: 1/2

هاذا الإفصااح  مساتوىلتوسل في الإفصااح المحاسابي، ويختلاف بداية ا الاختيارييعتبر الإفصاح 
ماان شااركة إلااى أخاارى، حيااث يااؤثر مسااتوى الإفصاااح علااى منااا  الاسااتثمار وجااذب رؤوس الأمااوال، 

 أن كفاءة سوق المال من أهم متطلبات النمو الاقتصادي لأي دولة. باعتبار

لا يمكاان النظاار إليهااا  – ةخاصاا ةبصااف الاختياااريوالإفصاااح  – ةوعملياا  الإفصاااح بصااف  عاماا
تحفيز نحاو مزياد مان الإفصااح البمعزل عن خصائص منشآت الأعمال ، فقد تؤثر هذه الخصائص على 

 . السنويةتقاريرها  في الاختياري

 فايومخااطر ساوق رأس الماال  المؤسساية والاقتصااديةومن ثم يثار تساؤل حول أثر المتغيرات 
 ةتلا  الأساواق مان ناحيا العاملة فيمنشآت الأعمال  في اريالاختيعلى مستوى الإفصاح  العربيةالدول 

 أخرى . ة، وهل تؤثر خصائص هذه المنشآت على مستوى الإفصاح بها من ناحي

 : التاليةعن التساؤلات  في الإجابةوعلى ذل  تتمثل مشكل  البحث 

بيئااة الأعمااال فااي لمنشاا ت الأعمااال  الاختياااريالإفصاااح  مسااتوىمحااددات قيااا   هاايمااا  (أ
 معاصرة؟ال

 بمنش ت الأعمال بين الأسواق العربية؟ الاختياريالإفصاح  مستوىهل يختلف  (ب
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باين أساواق  فاي المقارناةالملائم الذى يمكان الاعتمااد عليا   الاختياريما هو مؤشر الإفصاح  (ج
 ؟ المختلفةالدول  فيرأ  المال 

عماااال بمنشاا ت الأ الاختياااريالإفصاااح  مسااتوىمااا أثاار خصااائك الشااركة المصاادرة علاااى  (د
 المعاصرة؟

بمنشاا ت الأعمااال  الاختياااريهاال تااؤثر خصااائك سااوق رأ  المااال علااى عمليااات الإفصاااح  (ه

 المعاصرة؟

 أهداف البحث: 1/3
أساواق رأس  المقيادة فايلى قياس أثر خصاائص الشاركات إ – ةرئيسي ةبصف –يهدف هذا البحث 

ويتفار  مان هاذا الهادف طبيقي  ت دراسةمن خلال اجراء  الاختياريالإفصاح  مستوىعلى  العربيةالمال 
 :الرئيسي الأهداف الفرعية التالية 

 بالمنظمات. والشفافيةضوء الاتجاهات الحديثة للإفصاح  في الاختياريوضل إطار للإفصاح  (أ

فيما بين أسواق المال المصرية  الاختياريالإفصاح  لمستوىتحديد عما إذا كان يوجد ثمة اختلاف  (ب

 والعربية.

 الاختيااريالإفصااح  مساتوىمتعلقة بخصائص سوق الأوراق المالية والتي تاؤثر علاى دراسة العوامل ال (ج
 لمنشآت الأعمال.

 لأعمال المنشآت. الاختياريالإفصاح  مستوىدراسة أثر خصائص الشركة المصدرة على  (د

 فرو  البحث ةللتحقق من صح العربيةعلى أسواق رأس المال  ةتطبيقي  مقارن دراسةاجراء  (ه

 بحث:أهمية ال 1/4
 تكمن أهمية البحث في النقاط التالية:

المكانة التي يحتلها الإفصاح عن المعلومات المحاسبية فاي واقال الممارساة المحاسابية، بالإضاافة  -أ
إلى أن الفكر المحاسبي يشير إلى الأهمياة القصاوى التاي تحتلهاا المعلوماات والإفصااح عنهاا فاي 

 اسواق رأس المال.

فاي  الاختيااريالتاي تتنااول الإفصااح  - واطلاعا حدود علام الباحاث  في –قلة الدراسات السابقة  -ب
أدبيات المحاسبة إلى مثال تلا  الدراساات  افتقارالتقارير المالية للشركات المساهمة العربية، وكذا 

 الدول العربية. بع مل التي تتناول بيئة المحاسبة في مصر بالمقارنة 

المالية في مصار والادول العربياة، وذلا  لأن معظام  في القوائم الاختياريالتعرف على الإفصاح  -ج
الأبحااااث المحاسااابية فاااي مجاااال الإفصااااح كاااان تركيزهاااا الأساساااي علاااى الإفصااااح الإجبااااري، 

أصاابح لاا  مكانااة ممياازة فااي الفكاار المحاساابي  الاختياااريبالإضااافة إلااى مااا ساابق فااإن الإفصاااح و
 المعاصر.

تصادية والاجتماعية والسياساية علاى المساتويين تعاظم دور سوق الأوراق المالية في الحركة الاق -د
 المحلي والدولي.

النمااو السااريل فااي عاادد المسااتثمرين اللااذين يملكااون محااافظ اسااتثمارية فااي سااوق رأس المااال  -ه
 المصري والعربي، وكذا النمو المتزايد لعدد الشركات المساهمة ورؤوس أموالها .

لأوراق الماليااة، نتيجااة التحااول إلااى تعاااظم دور وأهميااة المعلومااات المحاساابية فااي سااوق ا -و
اقتصاد السوق وضرورة التغلاب علاى مشاكلة عادم تماثال المعلوماات، وبالتاالي زياادة كفااءة 

 سوق رأس المال.

 منهج وأساليب البحث: 1/5
، وذل  في ظل عادم وجاود الاختياريت الإفصاح اتم تبني العديد من المداخل للتعرف على محدد

علاى اختياار تلا  المحاددات، وقاد اعتماد المانهج الإيجاابي فاي دراساة المحاددات  نظرية عامة تقدم دلايلاً 
وذل  بناءً على دراسة مكتبية للبياناات المنشاورة فاي التقاارير السانوية للشاركات المسااهمة المساجلة فاي 
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البورصات المصرية والسعودية والإمارتية، وسعياً من الباحاث لتحقياق أهاداف البحاث، فقاد تام الاعتمااد 
وذل  باستنباط الفرو  من خالال النظرياات المتعلقاة بشارح وتفساير الافصااح الاستنباطي  المنهجعلى 

 .الاختياري

 المختلفاةمان نظرياات العلاوم  الاساتفادةتمثال مادى  المساتخدمة والتايأما من حيث أدوات البحاث 
عليهااا هااذا  مااةالقائماادى صااح  الفاارو   لاختبااارالإحصااائية فااإن هااذا البحااث يسااتخدم بعاا  الأساااليب 

 البحث .

 حدود البحث : 1/6

) مان  2015تم اختيار عينة الدراسة على أساس العشرة شركات الاكثر تدولا خلال شهر اكتاوبر  -1
 حيث القيمة( .

 تم اجراء الدراسة التطبيقية على الأسواق المالية لمصر والسعودية والامارات . -2
 .S&Pتم الاعتماد على المتغيرات الواردة في مقياس  -3

 تنظيم البحث: 1/7
لى النحو من هذا البحث ع المتبقيفروض  ، فإن  يمكن تبويب الجزء  واختبارلتحقيق اهداف البحث 

:التالي  

. المبحث الاول: الاطار العام للبحث  

. الاختياري للإفصاحالإطار المحاسبي  الثاني:المبحث   

. المبحث الثالث: الدراسة التطبيقية  

. ج والتوصياتئالرابل: النتاالمبحث   
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 المبحث الثاني

 الاختياريالإطار المحاسبي للإفصاح 

 مقـدمة:
يعد الإفصاح الوظيفة الثانية للمحاسبة بعد القياس، ويعتبر الإفصاح اختياريااً إذا تجااوز الإفصااح 

ئماة للإفصااح عان أي معلوماات إضاافية تبادو ملا لالإدارةوفقاً للقوانين واللوائح، وهو يمثال خيااراً حاراً 
 للمستثمرين.

يوصااف مباادئياً بالإفصاااح خااارج القااوائم  الاختياااريأن الإفصاااح  (FASB, 2001)وأوضااح 
، أو GAAPالمالية، وغير المطلوب بشكل صريح سواء من قبل المبادئ المحاسبية المقبولة قبولاً عاماً 

 .((Kumar,2008 . قواعد هيئة الإشراف على تداول الأوراق المالية بالبورصة

 :كما يلى  الاختياريحاول الباحث في هذا المبحث توضيح الإطار المحاسبي للإفصاح يو

 التطور التاريخي للإفصاح: 2/1
 Railway، حيااث نشاارت مجلااة 1837تعااود الجااذور التاريخيااة لمفهااوم الإفصاااح إلااى عااام 

Magazine تة إلاى ضارورة الإفصااح عان المعلوماات المالياة كال سا فيا  مقال عان الإفصااح أشاارت
أشااهر، بحيااث تشاامل هااذه المعلومااات بيانااات عاان الأرباااح ورأس المااال والإهلاكااات والأصااول وكيفيااة 

 . , بدون تاريخ( الصبان)  تقويمها

وزادت أهمية الإفصاح بعد أزمة الكساد العالمي في ثلاثينات القرن الماضاي، حياث أفلاس العدياد 
أساهمها ثام  ارتفاا ثمرين، مماا ترتاب عليا  مسات لجاذبمن الشركات نتيجة تلاعب بعضها بقايم أصاولها 

 انهيارها بعد اكتشاف قيمتها الحقيقية.

 في الولايات المتحدة تطوراً هاماً في اتسا  مفهوم الإفصاح تمثل في سمتين هما: 1974وشهد عام 

نطاق الإفصاح عن المعلومات المالية المنشورة في القوائم المالية للشركات الأمريكياة ليشامل  اتسا  (أ
 الداخلي فقط. للاستخداممعلومات كانت إدارات تل  الشركات تعتبرها معلومات 

تطااوير هااادف الإفصااااح ليتضاامن حماياااة الأطاااراف ذوي العلاقااة مثااال: المسااااهمين والمساااتثمرين  (ب
 والمقرضين.

عااام  AICPPللمحاساابين القااانونيين  الأمريكاايماان قباال المعهااد  اللجنااة المشااكلة اوصااتكمااا 
، أن تتضامن التقاارير  العالمياة المعاصارةظال المتغيارات  المالية فيتقارير وضل ال لدراسة 1994
الشاركة ، ومعلومات عام  عان  ة، معلومات مستقبلي إداري، تحليل  ةوغير مالي ةبيانات مالي المالية

 Financialالماااليإلااى التحااول ماان التقرياار  اللجنااةماان  فااي إشااارةوذلاا  ‘ والمساااهمين  والإدارة

Reporting  لى تقرير الأعمال إBusiness reporting Brief, 1975)). 

 أنواع الإفصاح المحاسبي: 2/2
 يمكن للباحث تبويب أنوا  الإفصاح كما يلي:

 الإلزام:تبويب حسب درج   -أ
لاى الحاد الأدناى إ إلزامي وإفصااح اختيااري ، ويشاير الإفصااح الإلزاماي ححيث يبوب إلى إفصا

 المهنيااةوالمنظمااات  التشااريعيةعنهااا مطلوباااً ماان خاالال الجهااات  يكااون الإفصاااح التاايماان المعلومااات 

 ((Ayers, Schwab &utke , 2015يارى كماا   .(Core & verai, 2014) المالياةوأساواق الأوراق 
عاان  الاقتصاااديةهااو " الحااد الأدنااى الااذى يجااب ان تلتاازم باا  الوحاادات  الإلزاماايأن المقصااود بالإفصاااح 

المعلوماات المفصاح عنهاا ، وتوقيات  ةونوعيا ةمحتاوى وكميا من حيث الإفصاح عن المعلومات ، وذل 
 لتوصيل هذه المعلومات لمستخدميها. المستخدمة والأداةالإفصاح عن المعلومات 
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يكون الإفصاح عنها مطلوباً من  التييشمل المعلومات  الإلزاميأن الإفصاح  ومن ثم يمكن القول
( أو أسااواق رأس المااال )قواعااد القيااد والشااطب  المحاساابيةير )المعاااي المهناايالتنظاايم  وأ القااوانينخاالال 

 ( بها . الماليةللأوراق 
زياااده عمااا هااو الشااركة تقااوم بهااا  التاايممارسااات الإفصاااح  الاختياااريبالإفصاااح يقصااد  بينمااا

 قباولاً عامااً ولكان لأغارا  المحاسابية المقبولاةمطلوب منها قانوناً . ولا يتم هذا الإفصاح وفقاً للمبادئ 
لااذا عاااده مااا يكااون الإفصاااح  مقاضاااتها.لهااا وتجنااب مخاااطر  منفعااةولتحقيااق  الشااركةتحسااين صااوره 

خارج القوائم المالية ويتمثل عادة في المعلومات الداخلية التي تحتكرها إدارة المنشاأة وتقادمها  الاختياري
 زاحيا  ، وتعزياز مركاهؤلاء المساتخدمين مان ن تلمستخدمي المعلومات المحاسبية طوعاً لتلبية احتياجا

 .(Peterson &Plenborg, 2006) . الشركة في سوق رأس المال من ناحي  أخرى

 تبويب نوعي: -ب
ويهدف لحماية المستثمر العادي من خلال الإفصاح عن التقاارير  إفصاح وقائي:حيث يبوب إلى 

محادودة ات المالية، بحيث تكاون غيار مضاللة لأصاحاب الشاأن ، حياث يفتار  أن المساتثمر لديا  قادر

يعبار عان عار  المعلوماات المناسابة و (:إعلامايإفصااح تثقيفاي )، المحاسابيةالمعلوماات  لاستخدام

لأغرا  اتخاذ القرارات مثل الإفصاح عن التنبؤات المالياة ، حياث يفتار  أن المساتثمر لديا  قادرات 
 نماذج اتخاذ القرار. فياستخدام المعلومات  فيومتخصص   متطورة
 تبويب كمي: (ج
وهاو الإفصااح عان كال المعلوماات والتفاصايل، ساواء كانات هناا   :الإفصاح الكامل بوب الىوي

حاجة إليها أم لا، ويمتد هذا النو  إلى بع  الأحداث اللاحقة لتااري  القاوائم المالياة والتاي تاؤثر بشاكل 

 هااو ذلاا  الإفصاااح الااذيو :الإفصاااح العااادل ، (2013, ثاباات) جااوهري علااى مسااتخدمي هااذه القااوائم

يشامل الحاد الأدناى والاذى  :الإفصاح الكاافيو يراعي جميل الأطراف المهتمة بالشركة بشكل متوازن

 .(Anis,  L. and Hussainey, 2012) .الواجب توفيره من المعلومات المحاسبية في القوائم المالية
كامال ويرى الباحاث أن الإفصااح العاادل يصاعب تحدياده لأن العدالاة أمار نسابي، أماا الإفصااح ال

هاو  الاختياارييعاد مصاطلح الإفصااح  والتااليفهو أمر من غير الممكان تحقيقا  عمليااً لارتفاا  تكلفتا ، 
 .الإلزاميبعد الإفصاح  في الآونة الأخيرة، المصطلح الشائل استخدام  في الواقل المحاسبي

 والنظريات المفسرة ل : الاختياريمفهوم الإفصاح  2/3
اح المحاساابي ب بشااكل  الحااالي ب والااذي لا يخاارج عاان كوناا  أن الإفصاا (2009متااولي ,)ياارى 

ً إفصاحاً إجمالياً عان النشااط والمركاز الماالي ب أصابح غيار ملائما مساتخدمي التقاارير  احتياجااتلتلبياة  ا
المالية، مما يحد من قدرتهم التحليلية والتي تؤثر بادورها علاى اتخااذ القارارات، كماا أنا  يوجاد تعاار  

ي التقارير المالية، فبينما يرغب مديرو هذه الشركات في تجنب الإفصااح التفصايلي بين مُعدي ومستخدم
عن الأنشطة الرئيساية بادعوى عادم الإضارار باالمركز التنافساي، فاإن مساتخدمي المعلوماات المحاسابية 

 يرغبون في الإفصاح التفصيلي الذي يفي باحتياجاتهم ويساعدهم في اتخاذ القرارات.

أن  نتيجة للتطورات في الأسواق، حدث تغير في كلٍ من نوعياة وكمياة  (Firth, 1979)ويرى 
المعلومات التي تحويها التقارير المالية للشركات، وكذا نوعياة وعادد الأطاراف التاي لهاا علاقاة بأعماال 
الشركات، وهم ما يسمون  بب "أصحاب المصالح"، والذين يطلباون زياادة كمياة الإفصااح فاي المعلوماات 

 Voluntary)الاختياااريهاااا التقااارير السااانوية للشااركات وخاصاااة ماااا يساامى بالإفصااااح التااي تحوي
Disclosure). 

والبيئاة  الشاركة( العلاقاة باين Stakehololer Theoryوتوضاح نظرياة أصاحاب المصاالح )
 ىالتاأثير علاالمحيطة بها، حيث يعرف أصحاب المصالح باأنهم "أي مجموعاة أو شاخص لا  القادرة فاي 

الأخااذ فااي  الشااركاتعلااى أناا  يجااب علااى  هااذه النظريااةتركااز و"،  ويتااأثر بإنجازاتهااا أعمااال الشااركة
الاعتبااار بشااكل أساسااي احتياجااات وطلبااات لاايس فقااط حملااة الأسااهم ولكاان أيضاااً مجموعااات أخاارى لهااا 

تتضمن العملاء، العاملين، الموردين، المجتمل بشكل عام، وتسامى هاذه النظرياة بنظرياة  بالشركةعلاقة 
(Freeman) . Freeman,1984)). 

هااذا وقااد أظهاارت الانهيااارات التااي حاادثت للشااركات الكباارى ماادى أهميااة الإفصاااح كعنصاار ماان 
 عناصر الرقابة على أعمال المنشأة من أصحاب المصالح.
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يعتبر مكملاً للإفصااح الإلزاماي لأغارا  تضاييق الفجاوة  الاختياريويرى الباحث أن الإفصاح 
 والأطراف ذات المصلحة. امي من المعلومات واحتياجات المستثمرينبين محتويات الإفصاح الإلز

 

 

 :الاختياريمفهوم الإفصاح  2/3/1 

تقديم معلومات إضاافية أكثار  الاختياريأن المقصود بالإفصاح  (Meek et al., 1992) يرى
غياار ماليااة  ماان المتطلبااات القانونيااة، ويااتم بمبااادرة ماان الشااركة لتقااديم معلومااات إضااافية سااواء ماليااة أو

 . الماليلمقابلة احتياجات الأطراف المستخدمة للتقرير 

أن  نتيجة لتحول النظر إلى القوائم المالية من اعتبارها هادف  (2014, أبو نصار  الجليل عبد )ويرى 
لتحقيق عدة أهداف، أهمها المساعدة في اتخاذ قرارات تخصيص الموارد سواء   في حد ذاتها إلى اعتبارها وسيلة

فاي الفكار  الاختيااريأهمياة الإفصااح  تزايادتكانت قرارات استثمار أم قرارات ائتمان أو غيرها مان القارارات 
 . المحاسبي

أن الماديرين ”وسابب وجاوده بقولا :  الاختيااريحتمياة الإفصااح  (1987)الادهراوي, وقد فسار 
فصاح عان المعلوماات المحاسابية بالوحدات الاقتصادية يكون لديهم الحافز الناتج من المصلحة الذاتية للإ

في سوق السلل أو في سوق خدمات هو الكفيل بتحقيق الإفصاح  سواء بصفة عامة، وأن السوق التنافسي
وتقديم القادر الكاافي مان المعلوماات المحاسابية دون تقناين أو إجباار، وأن قاوى الساوق كفيلاة  الاختياري

 ”.ق الكفايةبتوفير القدر الكافي من المعلومات اللازمة لتحقي

تقااديم معلومااات إضااافية أكثاار ماان  الاختياااريأناا  يقصااد بالإفصاااح  (Kummar, 2008) وأوضااح
 . بع  الأطراف المستخدمة للتقارير المالية احتياجاتالمتطلبات القانونية، ويتم ذل  بمبادرة من الشركة لمقابلة 

ة الشاركة لتاوفير معلوماات يمثل خيارات حرة من قبل إدار الاختياريويرى الباحث أن الإفصاح 
محاسبية ومعلومات أخرى في التقارير المالية لتصبح ملائماة لاحتياجاات مساتخدميها، كماا أن الإفصااح 

 يعد مطلباً ضرورياً لتقييم أنشطة الشركة على الوج  الصحيح. الاختياري

 :الاختياريالنظريات المفسرة للإفصاح  2/3/2
الباحاث  هاويقادميعرضاها  الاختيااريلمحاسابي تفساير الإفصااح حاولت العديد مان نظرياات الإفصااح ا
 : فيما يلي عرضاً مختصراً لهذه النظريات

 نظرية الوكالة: (أ
اعتباارت هااذه النظريااة أن الإفصاااح يمثاال آليااة لتخفااي  التكاااليف الناجمااة عاان التعااار  بااين 

يعمال  الاختيااريفصااح المديرين والمساهمين من جهة، وبين الشركة ودائنيها من جهاة أخارى، وأن الإ
يقلال مان تكلفاة الوكالاة عان طرياق نشار معلوماات  الاختياريأن الإفصاح و، المديرينكآلية لضبط أداء 

 (Van der Laan, 2009) . عن تصرفات المديرين وحقيقة الوضل الاقتصادي للشركة

ة ب فحملاة لديهم مصالح واهتمامات متعارضا الأسهموتفتر  نظرية الوكالة أن المديرين وحملة 
يقومون بها ،  التي الأنشطةالمديرين من خلال تقييد ومراقبة  وتصرفاتسلوكيات  لرقابةيسعون  الأسهم

.  والتصارفاتبتلا  لسالوكيات  الأساهمحملاة  وإقنا بينما يكون لدى المديرين الحافز نحو محاولة تفسير 
اخاتلاف خصاائص الشاركات ، مثال : نظرية والوكالة بان تكاليف الوكالة سوف تختلف بناء علاى  وتتنبأ

 العاالي الماالي لذات الرفاالشاركات  أن، حالاة التساجيل ، وتقتارح نظرياة الوكالاة  المااليالحجم ، الرفل 
الادائنين مان خالال إفصااح أكثار عان  ت، وان الشاركة تلباى احتياجاا عان المعلوماات أكثر بإفصاحتقوم 

 (2008) عفيفي , م تخفي  تكلفة رأس المال المعلومات ، بهدف تخفي  مستوى عدم التأكد ومن ث

 نظرية التكاليف السياسية: (ب
ياارى أنصااار هااذه النظريااة أن الشااركات الخاضااعة لتكاااليف سياسااية عاليااة ب فااي ضااوء حجاام و

الشركة ب تقوم على الأرجح بالإفصاح عن معلومات أكبر مما يفرضا  عليهاا التنظايم لأغارا  تخفاي  

 (Armitage, Clair and Marston 2008) . تل  التكاليف
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إن المديرين يكون لاديهم الحاافز للإفصااح عان المعلوماات السايئة لتجناب العواقاب القانونياة لعادم 
كفاية الإفصاح ، بينما يكاون لاديهم الحاافز لتخفاي  الإفصااح عان التوقعاات التاي تثبات أو يبارهن علاى 

 (2008,  عفيفي)  عدم دقتها

 نظرية الإشارة: (ج
، وذل  باعتباار أن ذلا  الناو  الاختيارية أن المديرين يملكون حافزاً للإفصاح تتوقل هذه النظري

من الإفصاح يعطي إشارة جيدة بالأسواق عن أداء الشركة، وبالتالي فإن ذل  يؤدي إلى تخفي  احتماال 
 (WATTES, Zimmermon, 1990) . عدم تماثل المعلومات

السوق ، وتوضح كيف يمكن تخفاي   فيمات وتركز هذه النظرية على مشاكل عدم تماثل المعلو
أخارى ،  -لأطاراف  –لطارف  بإرساالهايقاوم  أكثارعدم تماثل المعلومات بواسطة طرف لدي  معلومات 

ظااهرة  أنهاا إلاأساواق الماال ،  فايوعلى الرغم من أن هذه النظرية طورت لتفسير السالو  والتصارف 
 . (celik et al., 2006) لمعلوماتاى سوق يتسم بعدم تماثل ا فيعامة قابلة للتطبيق 

ويرى الباحث أن نظرية الإشاارة تشاجل الإفصااح عان المعلوماات وأنا  يجاب علاى الشاركات أن 
كإشاارة تقادم للساوق عان الوضال الاقتصاادي للشاركة وذلا  لتغييار  الاختياريةالإضافية تقدم المعلومات 

الإفصاااح عاان المعلومااات يمثاال تهديااداً  توقعااات المسااتثمرين ولتقلياال عاادم تماثاال المعلومااات، وأن عاادم
 إشارة لأخبار سيئة. قد يفُسر على أن للشركة في سوق المال 

 نظرية الشرعية: (د
ترى هذه النظرية أن المعلومات المفصح عنها اختياريااً تساتخدم كاأداة للشاركات لكاي تظهار أنهاا 

 , إباراهيم) جتمال وأصاحاب المصالحةتعمل بما يتفق مل القيم المجتمعية وأنها تقاوم بمسائولياتها تجااه الم
2012) . 

وتشااير الشااركة إلااى شاارعيتها ماان خاالال الإفصاااح عاان معلومااات معينااة فااي تقريرهااا الساانوي ، 
وهنا  العديد من الباحثين استشهدوا بنظرية الشرعية في تفسير الإفصاح الاختياري في التقرير السانوي 

 (Qu&Leung , 2006 ; Bosso & Kumar , 2007)عن القضايا البيئية والاجتماعية 

لتباارز ماادى توافااق ، الاختياااريوياارى الباحااث أن نظريااة الشاارعية تفساار قيااام الإدارة بالإفصاااح 
ماان حيااث الوفاااء بمساائوليتها البيئيااة والاجتماعيااة وبمااا يحقااق التنميااة الشااركة ماال قاايم ومفاااهيم المجتماال 

 .المستدامة

 نظرية تكاليف الملكية: (ه
رياة أن توصاايل معلومااات خاصاة للمنافسااين قااد لا تاؤدي بالضاارورة إلااى يعتبار أنصااار هااذه النظ

تخفااي  الأرباااح المسااتقبلية للشااركة، إذ أن مخاااطر الإفصاااح تتضاامن مااؤثرات أخاارى مثاال: طبيعااة 

 .((Salawu, 2013 السوق، نوعية المعلومات، وخطر دخول شركات جديدة إلى السوق

 التنافسايالماديرون انا  سايكون مضارا بالوضال  أدر  إذامقيادا  الاختيااري الإفصااححيث يكون 
 .(2009)عفيفي , 

تبرز العديد من الجوانب الإيجابياة لا  ،  الاختياريويرى الباحث أن النظريات المفسرة للإفصاح 
وأنا  بقادر مااا ياوفر شاافافية عان الشااركة للمساتثمرين والأطاراف ذات المصاالحة ، فإنا  يساااعد فاي نفااس 

ركة سااواء بصااوره مباشااره أو غياار مباشااره ممااا يساااعد علااى تحسااين الوقاات علااى تحقيااق أهااداف الشاا
 .صورتها في المجتمل ، ومن ثم يدعم مركزها التنافسي 

 ودوافع  ومحددات : الاختياريأهداف الإفصاح  2/4
 :الاختياريأهداف الإفصاح  2/4/1

ادرة عان ( الصا105إلى تحقياق أهاداف الإفصااح الاواردة بالتوصاية ) الاختيارييهدف الإفصاح 
( والتاي يمكان تصانيفها فاي المجموعاات FASB, 1994, No. 105مجلس معايير المحاسبة المالية )

 (2009, الخيال ) : التالية

 وصف المفردات التي يتم الاعتراف بها في القوائم المالية. (أ
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 توفير معلومات للمستثمرين عن تقدير مخاطر الاستثمار. (ب

 نقدية.توفير معلومات للتنبؤ بالتدفقات ال (ج

 مساعدة المستثمرين بالتنبؤ بالعائد على الاستثمار. (د

 توفير المعلومات التي تساعد مستخدمي القوائم المالية في مقارنة الأرقام مل الشركات المثيلة. (ه

 :الاختياريدوافع الإفصاح  2/4/2
 عان المعلوماات لساوق الاختيااريحدد البع  خمسة دوافل مرتبطة بقرارات المديرين للإفصاح 

 ((Latridis, 2008 : المال وهي

مان أجاال  الاختياااريث يكاون لادى الشااركة الادافل للإفصااح حياا :الماالدافاع المعااملات فااي ساوق  (أ
تخفااي  عاادم التماثاال فااي المعلومااات، وبااذل  تاانخف  تكلفااة التموياال الخااارجي ماان خاالال خفاا  

 مخاطر المعلومات.

كة ضااعيفاً، فااإن المااديرين يسااتخدمون ا يكااون أداء الشاارعناادم الشااركة:دافااع الخاالاف علااى رقابااة  (ب
فااي محاولااة لزيااادة تقياايم الشااركة، ولتفسااير ضااعف أداؤهااا، وبالتااالي خفاا   الاختياااريالإفصاااح 

 مخاطر فقد الإدارة لوظيفتها.

ن لدى المديرين الحافز للإفصاح عان المعلوماات السايئة لتجناب العواقاب يكو التقاضي:دافع تكلفة  (ج
 اح.القانونية لعدم كفاية الإفص

ن لادى الماديرون الاذين ياتم مكافاآتهم بأساهم التعاوي  الحاافز لاساتخدام يكو التعويض:دافع أسهم  (د
 بهدف تخفي  تكلفة التعاقد وعدم صحة تقييم أسهم الشركات. الاختياريالإفصاح 

مقيااداً إذا أدر  المااديرون أناا  ساايكون مضااراً  الاختيااارين الإفصاااح يكااو الملكيااة:دافااع تكاااليف  (ه
 تنافسي.بالوضل ال

ويتفق الباحث مل الدوافل السابقة ويضيف إليهم: الضغوط التي تفرضها أسواق المال العالمية فاي 
رؤوس أماوال  جاذبضرورة التوسل في الإفصاح عن المزيد من المعلومات عندما ترغاب الشاركة فاي 

 أجنبية وتقليل الفجوة بين العر  والطلب في المعلومات الخاصة بالشركات.

 :الاختياريدات الإفصاح محد 2/4/3
من خلال استعرا  الدراسات السابقة ، تبيين للباحث أن أهم المحددات المؤثرة على الإفصااح  
 -تتمثل في ثلاثة مجموعات رئيسية هي : الاختياري

الإفصاح عن هيكل الملكية وحقوق المستثمرين ، والإفصاح عن معلومات مالي  وغيار ماليا  والإفصااح 
لس الإدارة ، وهو ما يتفاق مال المحاددات الاواردة بمؤشار ساتاندرد اناد باور ، فبالنسابة عن معلومات مج

للمجموعة الاولى )الإفصاح عن هيكل الملكية وحقوق المستثمرين ( ، وتتمثل في : درج  تركز الملكياة 
إلاى زيااده  قاد ياؤدى تشاتت الملكياةحيث انا  ، ملكية الإدارة ، ملكية المؤسسات المالية ، ملكية القطا  . 

من خلال ادارة الشركة بواسطة مديرين أكثر خبرة وكفااءة ويتبال ذلا  زيااده  الاختياريدرج  الإفصاح 
في مستوى الإفصااح لتخفياف ضاغوط الأجهازة الحكومياة ، كماا أن الشاركات التاي تمتلا  الدولاة جازءاً 

رة بنسابة مرتفعاة مان الاساهم ، منها من المتوقل زياده مستوى الإفصاح بها ، بينما فاي حالا  ملكياة الإدا
قيمة الشركة وتحسين سمعتها ويتأثر ذل  من خلال زياده مساتوى الإفصااح  مهمتهم تعظيمفسوف تكون 

، وأخيااراً فااي حااال تملاا  المؤسسااات الاسااتثمارية لحصاا  كبيااره فااي أسااهم الشااركة ، فسااوف  الاختياااري
أما بالنسبة للمجموعة الثانياة  زياده الشفافية .يكون لديها القدرة على مراقب  ممارسات الإفصاح وبالتالي 

)الإفصاح عن معلومات مالية وغير مالي  ( وتتمثل فاي المحاددات المتعلقاة بخصاائص الشاركات مثال : 
)حجم الشركة ، الربحية ، الرفل المالي ، نو  الصناعة ، درجا  السايولة ، ..... الا ( ، حياث أن تحقياق 

يجعلها تفصح عن المزيد من المعلومات لتعزياز قيمتهاا الساوقية ، وأن الشركة لنسبة ربح مرتفعة سوف 
تسجيل الشركة في بورصة أجنبي  سوف يجعلها تخضل للإفصااح عان المزياد مان المعلوماات الإضاافية 
بساابب قواعااد التسااجيل بتلاا  البورصااات ، كمااا أن حجاام الشااركة ) فااي حالاا  الشااركات كبيااره الحجاام ( 

أيضااا نااو   الإفصاااح ماان جانااب المحللااين الماااليين والجهااات الحكوميااة. يفاار  عليهااا درجاا  اكباار ماان
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مثال الصاناعات  –الصناعة يمكن أن يكون عاملاً مؤثراً في درجة الإفصاح ، حياث أن بعا  الأنشاطة 
نتيجااة قيامهااا بأنشااطة  الاختياااريتعتباار أكثاار حساسااي  تجاااه الإفصاااح  –الدوائيااة والصااناعات الكيمائيااة 

إلااى الإفصاااح عاان  تمياالوأيضاااً الشااركات التااي لااديها درجااة ساايولة منخفضااة سااوف ابحاااث وتطااوير ، 
 معلومات أكثر من أجل تبرير أسباب انخفا  السيولة لديها ، ولتلبية احتياجات الدائنين وحملة الأسهم .

أما بالنسبة للمجموعة الثالثة )الإفصاح عن معلومات مجلاس الإدارة( مثال حجام مجلاس الإدارة  
ازدواجيااة دور الماادير التنفيااذي أن يجماال بليت  وازدواجيااة دور الماادير التنفيااذي الأول ، ويقصااد واسااتقلا

شخص بين صفتي رئيس مجلس الإدارة والعضو المنتادب ، وهاذا مان الممكان أن يقلال مان دور الرقاباة 
عاار  غيار التنفياذيين فاي تخفياف حادة الت فصاح ، بينما تتمثل وظيفة الماديرينويخف  من مستوى الإ

، كمااا أن وجااود لجناا   الاختياااريمااا بااين المااديرين وحملااة الأسااهم ماان خاالال زيااادة مسااتوى الإفصاااح 
للمراجعة بالشركة يحُسن مان جاودة المعلوماات المفصاح عنهاا ، وأخياراً كلماا كاان حجام مجلاس الإدارة 

 صاح .كبيراً قلت قدرت  على الرقابة نتيجة مشاكل الاتصال مما يقلل من جودة عملية الإف
 :الاختياريتوصيات منظمات المحاسبة الدولية المتعلقة بالإفصاح  2/5

تعرضت العديد مان منظماات المحاسابة علاى المساتوى الادولي لضارورة تطاوير التقاارير المالياة 
 ... ومن تل  التوصيات ما يلى:.الاختياريمتضمنة الإفصاح 

 :(AICPAتوصيات المجمل الأمريكي للمحاسبين القانونيين ) (أ
إنشاء لجنة بالتعااون مال  1991في عام  (AICPA)قرر مجمل المحاسبين القانونيين الأمريكيون 

( والتي أصدرت تقرياراً SEC( وهيئة سوق الأوراق المالية )FASBمجلس معايير المحاسبة الدولية )
 ياجااتاحت، حياث صانف ”تحسين إعداد التقارير المالياة: التركياز علاى العميال”بعنوان  1994في عام 

مستخدمي المعلومات في خمس مجموعات هي: البيانات المالية وغير المالياة، تحلايلات الإدارة للبياناات 
الماليااة وغياار الماليااة، المعلومااات ذات النظاارة المسااتقبلية، خلفيااة عاان الشااركة، معلومااات عاان الإدارة 

 (.(AICPA , 1994 وحملة الأسهم

 (:FASBتوصيات مجل  معايير المحاسبة المالية ) (ب

ماان  الشاركاتدراسااة موساعة لإعاداد تقااارير  (FASB) أصادر مجلاس معااايير المحاسابة المالياة 
تحساين إعاداد التقاارير المالياة: التوجا  نحاو تعزياز ”ثلاثة أجزاء، تضمن الجزء الثاني منها والمعناون 

تة فااي ساا الاختياااري، حيااث صاانفت الدراسااة الإفصاااح 2001، وذلاا  فااي عااام ”الاختياااريالإفصاااح 
، المعلوماات المساتقبلية، معلوماات الشاركة، تحليلات الإدارة لبيانات الشركةمجموعات هي: بيانات عن 

عن الإدارة وحملة الأسهم، خلفية عن الشركة، ومعلومات عن الأصاول غيار الملموساة التاي لام يعتارف 

 (.(FASB , 2001 بها في القوائم المالية

 :ياريالاختالآثار الاقتصادية للإفصاح  2/6
علاى مادى يبادأ مان الصافر، حياث الإفصااح مماثلاً لأقصاى درجاات  الاختيارييتراوح الإفصاح 

الخصوصية للشركة، ويصل حتى الإفصاح الكامل والاذي يعناي بحاق مساتخدمي المعلوماات المالياة فاي 
كاال شاايء عاان الشااركة، ولكاال درجااة ماان درجااات الإفصاااح تكلفتهااا وعائاادها، فالعاابء  ىالتعاارف علاا

ي للإفصاح يقل على عاتق حملة الأسهم وهم في نفس الوقت أكثر المستفيدين بالعائد منا ، ويمكان الرئيس

 ((Healy,  and Palepu,  2010 : تحليل تل  العلاقة من خلال ثلاثة مستويات هي

 الأثر الاقتصادي للإفصاح على مستوى الشركة: المستوى الأول:

ونشااار المعلوماااات، تكااااليف المسااااءلة تكلفاااة رأس الماااال، تكااااليف إعاااداد  ويتـضمن:
 القانونية، المخاوف التنافسية.

 مصالح المستثمرين ومستخدمي المعلومات بخلاف الملاك: المستوى الثاني:

تخفي  أخطار المعلومات، أثر التكاليف على المساتثمرين مان غيار المالا ،  ويتـضمن:
 على المحللين الماليين. الاختياريأثر الإفصاح 

 المستوى القومي: الثالث:المستوى 
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فااي تحقيااق المصااالح القوميااة فااي الأجاال  الاختيااارييساااهم الإفصاااح حيااث 
ة رأس المال، التخصيص الفعال لرأس التالية: تكلفالطويل من خلال المحاور 

المااال، الساايولة، المنافسااة بااين الأنشااطة الاقتصااادية علااى المسااتوى القااومي 
 .والدولي، تكاليف المساءلة القانونية

 :الاختياريتقييم الإفصاح  2/7
عندما يتم الإفصاح اختيارياً في أحد الشركات سيترتب على هذا مناافل وأضارار، وتتمثال المناافل 

ذب المحللااين الماااليين، زيااادة الساايولة، جاافااي: تخفااي  تماثاال المعلومااات، تخفااي  تكلفااة رأس المااال، 
بين الشركات وأصحاب المصاالح، بينماا تتمثال التخصيص الفعال لرأس المال، وتحسين العلاقات العامة 

 عداد ونشر المعلومات وتكاليف التقاضي والإضرار بالمركز التنافسي.إأهم الأضرار في زيادة تكلفة 

 الدراسات السابقة:عرض  2/8
علااى العديااد ماان الدراسااات السااابقة ذات الصاالة بموضااو  البحااث، ويمكاان  بااالاطلا قااام الباحااث 

 دراسات كما يلي:استعرا  أهم تل  ال

 
 دراسات باللغة الأجنبية: أولاً:

 : (Makand Eng, 2003)دراسة   -1
هااذه الدراسااة التعاارف علااى أثاار كاال ماان: هيكاال الملكيااة وتشااكيل مجلااس الإدارة علااى  اسااتهدفت

شاركة مان الشاركات المساجلة  158في الشركات وذل  عن طريق عينة مكونة من  الاختياريالإفصاح 
، وقاد غطاات العيناة تسااعة قطاعاات صاناعية، وخلصاات نتاائج الدراسااة إلاى عاادم فاي بورصاة ساانغافورة

وتركاز الملكياة، وأنا  كلماا زادت نسابة الأعضااء الخاارجيين فاي  الاختياريبين الإفصاح  ارتباطوجود 
، وأخياراً أنا  كلماا الاختياري، وكلما زاد حجم الشركة زاد الإفصاح الاختياريالإدارة كلما قل الإفصاح 

لكيااة الإدارة وزادت نساابة ملكيااة الحكومااة فااي الشااركات أدى ذلاا  إلااى زيااادة درجااة الإفصاااح قلاات م
 للمعلومات في هذه الشركة. الاختياري

 : (Wen and Philomena, 2006دراسة ) -2
التغياارات  وانعكاساااتشااركة صااينية بهاادف التعاارف علااى أثاار  120أجرياات هااذه الدراسااة علااى 

، وقاد توصالت الدراساة إلاى أن الشاركات الصاينية بادأت تعادل فاي يالاختيارالاقتصادية على الإفصاح 
المفصااح عنهااا هااي  الاختياريااة، وأن المعلومااات الاختيااارينوعيااة الإفصاااح وركاازت علااى الإفصاااح 

 المعلومات التي تهم العملاء والموردين والمقرضين والعاملين في الشركات.

 : (Wang et al, 2008)دراسة  -3
حليل أثر كلاً من خصائص الشركة )أداء الشاركة وحجام مكتاب المراجعاة( وهيكال تناولت هذه الدراسة ت

، باالتطبيق علاى عيناة مكوناة مان الاختيااريالملكية )الملكية الحكومية والملكية الأجنبية( على مساتوى الإفصااح 
ل مان خالا الاختيااريشركة من الشركات الصاينية المساجلة فاي البورصاة، وتام قيااس مساتوى الإفصااح  109

بناد مقسام إلاى ثالاث فئاات )المعلوماات الاساتراتيجية، المعلوماات غيار  79تكوين مؤشر غير مرجح مكون من 
المالية والمعلومات المالية(، وقد خلصات الدراساة إلاى وجاود علاقاة موجباة ومعنوياة ماا باين مساتوى الإفصااح 

أداء الشاركة وحجام مكتاب المراجعاة،  وكل من حجام الشاركة، الملكياة الحكومياة، الملكياة المؤسساية، الاختياري
 .والرفل المالي الاختياريبالإضافة إلى عدم وجود علاقة ما بين مستوى الإفصاح 

 : (Hossain and Hammami, 2009دراسة ) -4
فاي التقاارير السانوية للشاركات المدرجاة فاي  الاختيااريهذه الدراسة محددات الإفصااح  اختبرت

وخصااائص محااددة  الاختياااريالعلاقااة بااين مسااتوى الإفصاااح  البورصااة القطريااة، ماان خاالال دراسااة
للشااركات مثاال: عماار الشااركة وحجمهااا ودرجااة تعقااد عملياتهااا ومسااتوى ربحيتهااا، واسااتخدمت الدراسااة 

وتوصلت نتائج الدراساة إلاى أن عمار الشاركة وحجمهاا  الاختياري.للإفصاح  اً بند 44مؤشراً مكوناً من 
باين  الاختيااريات هاماة فاي تفساير الاخاتلاف فاي مساتوى الإفصااح ودرجة تعقد عملياتها تعتبر متغيار

 .الاختياريالشركات، أما ربحية الشركة فلا تعتبر متغيراً هاماً لتفسير الاختلاف في مستوى الإفصاح 
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 : (Broberg et. al, 2010دراسة ) -5
رصااة فااي الشااركات المسااجلة ببو الاختياااريمسااتوى الإفصاااح  اخااتلافتناولاات الدراسااة أسااباب 

Stockholm  أثار كال مان هيكال الملكياة )اتساا  نطااق الملكياة ب  اختباارفي السويد، وذل  مان خالال
ملكيااة الإدارة ب الملكيااة الأجنبيااة(، وخصااائص الشااركة )الربحيااة ب المديونيااة ب حجاام الشااركة ب نااو  

ق قااانون الصااناعة ب التسااجيل فااي البورصااات الأجنبيااة( وزيااادة الإفصاااح الإجباااري )ماان خاالال تطبياا
SOX  من خالال تركياب مؤشار غيار  الاختياريوتطبيق المعايير الدولية(، وتم قياس مستوى الإفصاح

مقسم إلى خمس فئات )معلومات عامة، خطط واساتراتيجية الشاركة، البحاوث  اً بند 68مرجح مكون من 
قاة موجباة والتطوير، معلومات مستقبلية ومعلومات عان الأساهم(، وقاد خلصات الدراساة إلاى وجاود علا

وكاال ماان حجاام الشااركة، نساابة المديونيااة،  الاختياااريوذات دلالااة إحصااائية مااا بااين مسااتوى الإفصاااح 
الربحيااة ونااو  الصااناعة، بالإضااافة إلااى وجااود علاقااة سااالبة وذات دلالااة إحصااائية مااا بااين مسااتوى 

بااين باااقي وملكيااة الإدارة، وأخيااراً خلصاات الدراسااة إلااى عاادم وجااود علاقااة مااا  الاختياااريالإفصاااح 
 .الاختياريالمتغيرات ومستوى الإفصاح 

 : (Chau and Gary, 2010دراسة ) -6
ونسابة الملكياة العائلياة واسااتقلالية  الاختيااريالعلاقاة باين مساتوى الإفصااح  باختباارقامات هاذه الدراساة 

، Hong Kongشااركة مدرجااة فااي بورصااة  273مجلااس الإدارة، وذلاا  بااالتطبيق علااى عينااة مكونااة ماان 
( زادت درجاااة الإفصااااح %25ت نتاااائج الدراساااة أنااا  كلماااا زادت نسااابة الملكياااة العائلياااة )أكثااار مااان وأظهااار

 .الاختياري، وأن تعيين رئيس مجلس إدارة مستقل يقلل من تأثير الملكية العائلية في الإفصاح الاختياري

 : (Adelopo, 2011دراسة ) -7
فااي الشااركات النيجيريااة،  ريالاختياااأوضااحت هااذه الدراسااة أسااباب اخااتلاف مسااتوى الإفصاااح 

أثار بعا  المحاددات المتمثلاة فاي: الملكياة الإدارياة والملكياة الأجنبياة، وملكياة  اختبااروذل  مان خالال 
كبار المساهمين، وتشتت الملكية والحجام الماالي والرفال الماالي والأداء والتساجيل فاي بورصاات أجنبياة 

وتوصالت الدراساة إلاى وجاود علاقاة  تيااري.الاخوحجم مكتب المراجعة على مساتوى وحجام الإفصااح 
للشااركة، والتسااجيل فااي بورصااات أجنبيااة، والأداء  الاختياااريموجبااة ومعنويااة بااين مسااتوى الإفصاااح 

، وكاال ماان الاختياااريوحجاام مكتااب المراجعااة، ووجااود علاقااة سااالبة ومعنويااة بااين مسااتوى الإفصاااح 
 الملكية الأجنبية والملكية الإدارية والرفل المالي.

 : (Elmans, 2012اسة )در -8
للشااركات  الاختياااريقاماات هااذه الدراسااة بقياااس العلاقااة بااين عاادد الماالا  ومسااتوى الإفصاااح 
مان رأس الماال  %5الأوروبية، حيث أظهرت النتائج وجود علاقة عكساية باين عادد المالا  لأكثار مان 

 .ياريالاخت، وعلاقة طردية بين نسبة ملكية الحكومة والإفصاح الاختياريوالإفصاح 

 : (Chan, et al, 2014دراسة ) -9
، مان 2008 -2003إلى بيانات الشركات الصينية المدرجة باين عاامي  استناداتمت هذه الدراسة 

دور صااناديق الاسااتثمار المشااتركة فااي تعزيااز جااودة التقااارير الماليااة فااي الصااين، وقااد  اختبااارخاالال 
حاد مان آراء مراقباي الحساابات فاي صاناديق يساعد في ال الاختياريأظهرت نتائج الدراسة أن الإفصاح 

الاستثمار المشتركة أكبر من الشركات المملوكة للقطا  الخااص، وذلا  لأن الشاركات المملوكاة للقطاا  
من الشاركات المملوكاة  احتياجاتهاالخاص يكون الاعتماد فيها بشكل أكبر على سوق رأس المال لتمويل 

 تشكل جزءأً هاماً من آليات الحوكمة في البلدان الناشئة.للدولة، مما يعني أن صناديق الاستثمار 

 (Delaney , 2015)دراسة -10
قاارار  اتخاااذعلااى توقياات  الاختيااارينموذجاااً يوضااح كيفياا  تااأثير الإفصاااح  الدراسااةقاادمت هااذه 

 المااليالسوق  الشركة فيأن هذا الاستثمار مرتبط بمستوى اسعار أسهم  الدراسة وافترضتالاستثمار ، 
ورد فعل السوق تجاه الإفصاح عن عائاد الاساتثمار غيار مؤكاد  الشركةالى أن ربحي   الدراسةت . وانته

أوقات معين  تساعد على تخفي  عدم التأكاد مان خالال  فيشارات من السوق إ، ولكن المديرون يتلقون 
 .الاختياريالإفصاح 
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  (Mirie& Jacque line , 2015)دراسة -11
ساوق  المقيدة فايعلى عوائد أسهم الشركات  الاختياريفصاح لتحديد أثر الإ الدراسة هدفت هذه

.  2013-2009مكون  من عشرون شرك  للسنوات من  ة، وذل  من خلال عين نيروبي للأوراق المالية
خاالال تلاا  الساانوات ماان خاالال عااده  العينااةشااركات  لأداءتحلياال الانحاادار الخطااى المتعاادد  وباسااتخدام
وأظهاارت نتااائج  التضااخم.معاادل  الفائاادة،سااعر  الصاارف،سااعر  الاختياااري،الإفصاااح  هااي:محااددات 
 بين تل  المحددات ومستوى أداء الشركات. ةوجود علاق  ايجابي الدراسة

 ثانياً: دراسات باللغة العربية:

 : (2011دراسة )لطيف وآخرون,  -1
هاااذه الدراسااة قائماااة مكونااة مااان ساااتين عنصااراً، تمثااال العناصاار الأساساااية للإفصااااح  اختباارت

بهاادف قياااس مسااتواه فااي التقااارير الماليااة للشااركات المساااهمة المسااجلة فااي سااوق دمشااق  تياااريالاخ
لخمساة عشار شاركة  2009عاام عان للأوراق المالية، وذل  بالتطبيق علاى التقاارير السانوية المنشاورة 

من الشركات المساهمة الساورية المساجلة بالبورصاة، وتام اساتخدام المانهج الإيجاابي فاي قيااس مساتوى 
، وتحديد حجم  ونوعيت  في العيناة، وأظهارت نتاائج الدراساة أنا  باالرغم الاختياريالتباين في الإفصاح 

، إلا أن هنااا  اهتماماااً ملحوظاااً باا  ماان قباال الاختياااريماان وجااود تباااين فااي حجاام ونوعيااة الإفصاااح 
فصاااح الشااركات، ورغبااة فااي تزويااد الأطااراف المهتمااة بمعلومااات إضااافية عاان تلاا  التااي يفرضااها الإ

 الإلزامي.

 

 : (2011دراسة )عمير,  -2
وتكلفاة رأس الماال وذلا  مان  الاختيااريهدفت الدراسة إلى فحص العلاقة بين مستوى الإفصاح 

خلال دراسة ميدانية على الشركات الصناعية المدرجة فاي البورصاة الأردنياة وأظهارت نتاائج الدراساة 
لتمويل بالملكية كانت ب وفي كال الحاالات ب عكساية، وتكلفة ا الاختياريأن العلاقة بين مستوى الإفصاح 

وأن هذه العلاقة العكسية لها دلالاة إحصاائية فاي حالاة الإفصااح عان المعلوماات المساتقبلية والمعلوماات 
 المتعلقة بالإدارة والمساهمين وذل  في ضوء خلفية الشركة واستراتيجياتها الهامة.

 : (2013دراسة )هاني الجارحي,  -3
سااة لوضاال إطااار مقتاارح يهاادف لزيااادة فعاليااة الإفصاااح المحاساابي، وذلاا  لتخفااي  هاادفت الدرا

مخاطر عدم تماثل المعلومات المحاسبية في سوق الأوراق المالية، من خلال التعارف علاى مشاكلة عادم 
تماثل المعلومات وآثارها على سوق الأوراق المالياة وكاذل  وساائل الحاد منهاا وتخفيضاها والعمال علاى 

لياات التاي يمكان مان خلالهاا زياادة فعالياة الإفصااح المحاسابي، وقاد خلصات الدراساة إلاى أن دراساة الآ
هنااا  مجموعااة ماان الآليااات التااي يمكاان اسااتخدامها فااي زيااادة فعاليااة الإفصاااح المحاساابي وتشاامل تلاا  

ح حوكمة الشركات في تعزيز مبادأ الشافافية والإفصاا دور ، تطوير معايير المحاسبة المصرية:  الآليات
 لخدمة الأطراف ذات الصلة. الاختياريالمحاسبي ، التوسل في الإفصاح 

 : (2013دراسة )مليجي , العين,  -4
قيااس مساتوى شاافافية الإفصااح فاي التقااارير المالياة المنشاورة لاادى  علااى اساتهدفت هاذه الدراساة

قيااس شافافية منشآت الأعمال في سوق الأوراق المالية السعودي، وذل  من خالال محاولاة بنااء مؤشار ل
الإفصاح المحاسبي في التقارير المالية المنشورة واختبار مادى تطبياق البيئاة الساعودية للمؤشار المقتارح 
ودوره في تحسين جودة المعلومات المحاسبية، وذل  مان خالال تحليال العلاقاة باين عادد مان المتغيارات 

مجلااس الإدارة، حجاام الشااركة، نساابة الملكيااة العائليااة، لجااان المراجعااة، الامتاااداد أعضاااء  اسااتقلالية)
وقاد خلصات الدراساة إلاى أن هناا   .(الاختيااريالدولي(، وبين مستوى الإفصاح المحاسبي )الإلزامي، 

أعضاااء مجلااس الإدارة، الامتااداد  كاال ماان : اسااتقلالإيجابيااة ذات دلالااة إحصااائية بااين  ارتباااطعلاقااة 
، لجااان المراجعااة، حجاام مكتااب المراجعااة، حجاام الشااركة، أداء الشااركة وبااين مسااتوى شاافافية الاادولي

، بينمااا لا توجااد علاقااة ذات دلالااة إحصااائية بااين المتغياارات السااابقة والإفصاااح الاختياااريالإفصاااح 
ئية سالبية ذات دلالاة إحصاا ارتبااطالإلزامي بالقوائم المالية، كماا توصالت الدراساة إلاى أن هناا  علاقاة 

فاي التقاارير  الاختيااريبين نسبة الملكية العائلياة فاي الشاركات المسااهمة الساعودية ومساتوى الإفصااح 
 المالية.
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 : (2013دراسة )بـلال,  -5
لادى الشاركات المتعاملاة طبقااً  الاختيااريهدفت هاذه الدراساة إلاى التعارف علاى مادى الإفصااح 

ة علاى هاذا الإفصااح، وذلا  مان خالال تطاوير للشريعة الإسالامية فاي بورصاة عماان والعوامال الماؤثر
، الاختياااري( بنااداً ماان المعلومااات المتعلقااة بشااكل مباشاار بالإفصاااح 31مؤشاار إفصاااح مكااون ماان )

( للخااروج بنتااائج قابلااة Panel dataأساااليب تحلياال بيانااات السلاساال الزمنيااة المقطعيااة ) وباسااتخدام
للشاااركات  الاختياااارين مساااتوى الإفصااااح توصااالت الدراساااة إلاااى أ .للمقارناااة مااال الشاااركات الأخااارى

علاى التاوالي، كماا أظهارت الدراساة أن حجام  %43.6،  %42.9الإسلامية والشاركات الأخارى يبلا  

للشاركات المتعاملاة  الاختيااريالشركة وهيكل ملكيتها تعتبر أهم العوامل المؤثرة على مستوى الإفصاح 
 طبقاً للشريعة الإسلامية.

 : (2014دراسة )توفيق ومحمد,  -6
في التقارير المالياة السانوية  الاختياريناقشت هذه الدراسة العوامل المؤثرة في مستوى الإفصاح 

وزعاات علااى عينااة عشااوائية ماان الشااركات  استقصاااءللشااركات المساااهمة الأردنيااة ماان خاالال قائمااة 
، -ة أعمالهاابعاد اساتبعاد المؤسساات المالياة لاخاتلاف طبيعا -المساهمة المدرجة في سوق عمان الادولي 

فااي التقااارير الماليااة الساانوية  الاختياااريوأظهاارت نتااائج الدراسااة وجااود أثاار علااى مسااتوى الإفصاااح 
للشركات المساهمة الأردنية ذات دلالة إحصائية وذل  لكل عامال مان العوامال الماؤثرة الاواردة بالبحاث 

بية، المناافل المتوقعاة منا ، وهي: قناعاات ورغباات الإدارة، تلبياة احتياجاات مساتخدمي البياناات المحاسا
والمخاطر المرتبطة ب ، وعلاقة مستوى الإفصاح بكال مان: تكلفاة إعاداد البياناات ومادى اساتخدامها مان 

المنافساين منهاا، كماا أظهارت نتاائج الدراساة أيضااً وجاود  اساتفادةخلال الأطراف ذوي العلاقة، ومادى 
 مي البيانات المحاسبية وأثر المنافل المتوقعة.علاقة ذات دلالة إحصائية بين أثر تلبية حاجات مستخد

 : (2014دراسة )رشا,  -7
علاى جاودة التقاارير المالياة مان  الاختيااريهدفت هذه الدراساة إلاى التعارف علاى أثار الإفصااح 

وهي: المعلومات العامة للشركة، ونشااط  الاختياريعلى بع  مكونات الإفصاح  اشتملت استبانةخلال 
قبلي، ومعلومات عن الأساهم وحملاة الأساهم، ومعلوماات عان الإدارة، المسائولية الشركة ووضعها المست

الاجتماعية والبيئية، نسب ونتائج التحليلات المالية وغير المالية، وتكاليف البحث والتطوير في الشاركة، 
 معلومات عن العاملين في الشركة، ومعلومات عن الحوكمة، وذل  للتعرف على أثر تل  المكونات على

ت مسااتخدمي هااذه التقااارير ضاامن مجتماال قااراراقاادرة المعلومااات المفصااح عنهااا فااي إحااداث فاارق فااي 
وخلصات الدراساة  .ة عماانصاالدراسة والمتمثل في شركات الوساطة المالية والبناو  المدرجاة فاي بور

 على جودة التقارير المالية. الاختياريلمكونات الإفصاح  اً كبير اً إلى أن هنا  تأثير

 على الدراسات السابقة: التعليق
 تبين للباحث من خلال استعرا  الدراسات السابقة ما يلي:

فااي العديااد ماان الاادول ممااا ياادل علااى أهميااة موضااو   الاختياااريالاهتمااام بموضااو  الإفصاااح  (أ
 الدراسة.

 تمت الدراسات في بيئات وتشريعات وقوانين مختلفة. (ب

، الماوردين، المقرضاين، العااملين فاي : العمالاءوهاى الأطاراف الماؤثرة علاى الدراسات  ركزت (ج
 الشركات.

أن حجاام الشااركة وعمرهااا والملكيااة الحكوميااة ودرجااة تعقااد عمليااات الشااركة وهيكاال الملكيااة  (د
تاأثير علاى درجاة الإفصااح  تعد من أهم المتغيارات التاي لهااواستقلالية مجلس الإدارة والحوكمة 

 .الاختياري

فااي أنهااا تسااعى لتقااديم نمااوذج لمحااددات الإفصاااح  وتختلااف هااذه الدراسااة عاان الدراسااات السااابقة
، بالأسااواق الماليااة العربيااةيشاامل بعاادين أساساايين همااا: خصااائص الشااركات المقيااد اسااهمها  الاختياااري

لهااذه الشااركات وهااو مااا لاام تتناولهمااا الدراسااات  الماليااة وخصااائص السااوق المتااداول بهااا هااذه الأوراق
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فاي أساواق عربيا  مختلفاة  الاختياارييلاً مقارناً لعملية الإفصااح السابقة مجتمعين، كما تقدم الدراسة تحل
 .الامارات السعودية مصرمثل 

الدراساات الساابقة يمكان  و الاختيااري للإفصااح المحاسابيومن خلال العرض السابق للاطار  
 -البحث كما يلي :استنباط فروض 

 فروض البحث: 2/9
 البحث كما يلي: في ضوء مشكلة البحث، يمكن للباحث صياغة فرو 

 الفر  الأول:
 بمنشآت الأعمال بين الأسواق العربية. الاختياريالإفصاح  لمستوىلا يوجد اختلاف معنوي 

 الفر  الثاني:
لمنشاآت  الاختيااريالإفصااح  مساتوىلا يوجد ارتباط معنوي لخصائص سوق الأوراق المالية و 

 الأعمال في ظل بيئة الأعمال المعاصرة.

 الفر  الثالث:
لمنشاآت  الاختيااريالإفصااح  مساتوىلا يوجاد تاأثير معناوي لخصاائص الشاركة المصادرة علاى 

 الأعمال.

 وهو ما سيقوم الباحث باختباره من خلال الدراسة التطبيقية في المبحث التالي.
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 المبحث الثالث 

 الدراسة التطبيقية

هجي للبحث، بجانب تحليل الاطار الفكري من للإطار المن استعرا ضوء ما قام ب  الباحث من  في
، فيسعى هذا المبحث الى تناول الجانب التطبيقي  الاختياريخلال عر  لمفهوم و عمليات الإفصاح 

ثلاثة من الاسواق العربية الرئيسية  في الاختياريللبحث من خلال عر  واقل عمليات الإفصاح 
 مليات الاستدلال الإحصائي.لتحديد مدى قبول او رف  فرو  البحث من خلال ع

 البورصة المصرية: 3/1
الشرق الأوسط، حيث تعود  فيتم إنشاؤها  التيتعتبر البورصة المصرية واحدة من أقدم البورصات 

وتلتها بورصة  1883عام  فيجذورها إلى القرن التاسل عشر عندما تم انشاء بورصة الاسكندرية 
 .1903القاهرة عام 
اء إدارة للإفصاح لضمان تحقيق الكفاءة والشفافية بين المتعاملين، وفى عام تم إنش 1999وفى عام 

 الإلكترونينفس العام استبدال النظام  فيوتلاها  EGIDتم إنشاء شركة مصر لنشر المعلومات  2001
 2008عام  فيالعالمية، والذى تم تحديث  مرة أخرى  EFAالمحلى الصنل بنظام اخر مصمم من قبل 

 لأولتم  2002. وفى عام Nasdaq OMXالمصمم من قبل  X-Streamكثر تطوراً بالنظام الأ
مرة الغاء الحدود السعرية على الشركات الأكثر نشاطاً، كما تم إعادة تنظيم سوق خارج المقصورة 

 ليضم سوقاً للأوامر وأخر للصفقات.
ة أوراق مالية اعتمدت هيئة سوق المال الأمريكية البورصة المصرية كبورص 2003وفى عام 

. وفى CASE50ليحل محل مؤشر  CASE30نفس العام إطلاق مؤشر  فيمسجلة بالخارج، كما تم 
تم اتمام الربط الألى بين البورصة وشركة مصر للمقاصة كما بدأ العمل بنظام البيل  2005عام 

 ميالعالالاتحاد  فيذات الجلسة، وفى نفس العام تم قبول البورصة المصرية  فيوالشراء 
إدخال نظام التداول عبر الانترنت، كما شهد  فينجحت البورصة  2006. وفى عام WFEللبورصات

 فيمن خلال التشار   OMXنفس العام قيام شراكة استراتيجية بين البورصة المصرية وناسدا  
. 2007عام في شركة مصر لنشر المعلومات. وتم إنشاء بورصة النيل للشركات المتوسطة والصغيرة 

 القاهرة والاسكندرية لتصبح البورصة المصرية.  بورصتيتم إعادة تسمية  2008فى عام و
 وتعتمد عمليات الإفصاح الحالية في البورصة المصرية على النماذج التالية: 

  نموذج علاقات المستثمرين -
  نموذج الاطار التنظيمي للشركة -
  نموذج إخطار تعديل بيانات الشركة المقيدة -
 الإفصاح الدوري عن مجلس الادارة وهيكل المساهمين نموذج تقرير -

 المقابلة     نموذج البيان المعتمد من مجلس ادارة البن  بأهم نتائج أعمال  مقارنة بالفترة  -
 نموذج البيان المعتمد من مجلس ادارة الشركة بأهم نتائج أعمالها مقارنة بالفترة المقابلة  -

  مرفق بالقوائم الماليةنموذج تقرير مجلس الادارة السنوي ال -

 نموذج تقرير الإفصاح نصف سنوي عن استخدام متحصلات اكتتاب زيادة رأس المال -

  نموذج اخطار تعامل اسهم خزينة -
  نموذج اخطار تعاملات داخليين ومساهمين رئيسين والمجموعات المرتبطة -
 نموذج الإفصاح عن تعاملات المساهمين الرئيسين والأطراف المرتبطة -
  بيانات توزيعات الكوبونات النقدي نموذج -
  نموذج بيانات كوبونات السندات )العائد الثابت( -
  نموذج بيانات كوبونات السندات )العائد المتغير( -
 .الاختيارينموذج بيان الإفصاح بشأن الشطب  -

العشرة شركات لبيانات التداول تمكن الباحث من اختيار  المستنديو في ضوء عمليات المسح 
)من حيث القيمة ( لتكون مفردات عينة الدراسة من هذا السوق  2015تداولا خلال شهر اكتوبر  الاكثر

 ، و هذه الشركات هي:
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 البنك التجاري الدولي )مصر( .1
 المجموعة المالية هرم  القابضة .2
 جلوبال تيلكوم القابضة .3
 بالم هيلز للتعمير .4
 اسهم عادية - الماليةالقلعة للاستشارات  .5
 القابضةلات والاعلام و التكنولوجيا اوراسكوم للاتصا .6
 العربية لحليج الأقطان .7
 مجموعة عامر القابضة )عامر جروب( .8
 مجموعة طلعت مصطفى القابضة .9

 حديد عز .10
 :-تداول –المالية  للأوراقالسوق السعودية  3/2

إعادة بغر  م  2003/  7/  31هب الموافق  1424/  6/  2تأسست هيئة السوق المالية بتاري  
السوق المالية بالمملكة على أسس جديدة متطورة من شأنها تعزيز الثقة والجاذبية للسوق  هيكلة

والمستثمرين بما يضمن تعزيز الإفصاح والشفافية فيما يتعلق بالأوراق المالية، وتوفير العدالة في 
 التعامل وحماية المتعاملين بالأوراق المالية. 

العشرة شركات اختيار تمكن الباحث من التداول  لبيانات المستنديوفي ضوء عمليات المسح 
لتكون مفردات عينة الدراسة من هذا السوق  )من حيث القيمة( 2015الاكثر تداولا خلال شهر اكتوبر 

، الجماعي ، معادن     ،الأبحاث والتسويق   ، طباعة وتغليف   الإنماء ، ساب  :هي الشركات  هي، و 
 ، المملكة ، الاتصالات و دار الأركان . الراجحي، 

 الماليسوق دبى  3/3
بي المالي كمؤسسة عامة ذات شخصية اعتبارية مستقلة بموجب قرار وزارة تم تأسيس سوق د

 2005ديسمبر  27. وفي  2000مارس  26، وبدأ السوق نشاط  في  2000لعام  14الاقتصاد رقم 
 8قرر المجلس التنفيذي لإمارة دبي تحويل سوق دبي المالي إلى شركة مساهمة عامة برأسمال قدره 

مارس  7من رأسمال السوق، وفي  % 20مليارات سهم، وتم طرح نسبة  8ى مليارات درهم مقسمة إل
 (DFM) تم إدراج شركة سوق دبي المالي في السوق برمز تداول 2007

ً لهيئة الأوراق المالية والسلل في الإمارات العربية المتحدة،  يخضل سوق دبي المالي تنظيميا
يقها من قبل سوق دبي المالي. يتعاون سوق دبي والتي لديها السلطة لفر  قوانين ومعايير يجب تطب

المالي بشكل وثيق مل هيئة الأوراق المالية والسلل لحماية المستثمرين وتوفير أفضل بيئة للتداول عبر 
 .(DVP) مبادرات عديدة مثل التداول بالهامش وآلية التسليم مقابل الدفل

العشرة شركات اختيار ث من الباح تمكنلبيانات التداول  المستنديو في ضوء عمليات المسح 
لتكون مفردات عينة الدراسة من هذا السوق  )من حيث القيمة( 2015الاكثر تداولا خلال شهر اكتوبر 

إعمار العقارية ، بن  دبي الإسلامي ، ارابت  القابضة ، داما  العقارية دبي ،  :هي ، و هذه الشركات 
 إنترناشونال س، العربية للطيران ، دري  آندسكلمجموعة إعمار مولز، أملا  للتمويل ، أرامك

 .وامانات القابضة

 : الاختياريتقييم عمليات الإفصاح  محددات 3/4
في " Standards & Poorمقياس مؤسسة " المتغيرات الواردة في قام الباحث بالاعتماد على

باعتبارها  اريالاختيتحليل خصائص أثر كل من: الشركات وسوق رأس المال على مستوى الإفصاح 
 :التاليةو ذل  للمبررات  ،الاختياريمحددات هامة لتقييم عمليات الإفصاح 

 العالم،على مستوى  انتشاراهو المؤشر الأوسل  Standard &poor's (S&P)يعتبر مؤشر  -أ
 المحاسبية الواردةتحسين جوده المعلومات  الدولية فيحيث تعتمد علي  العديد من الشركات 

يتم إعدادها بناء  والتيللشركات  السنويةوتعتمد منهجي  المؤشر على التقارير  الية.المبتقاريرها 
وقد تم  عليها.معيار من معاييرها المتفق  أيأو بما لا يتعار  مل  المحاسبة الدوليةعلى معايير 

ن  آداه العديد من بلدان العالم وما زال الاعتماد علي  متزايداً نظراً لكو فيصلاحي  المؤشر  اختبار

http://www.tadawul.com.sa/wps/portal/!ut/p/c1/04_SB8K8xLLM9MSSzPy8xBz9CP0os3g_A-ewIE8TIwODYFMDA08Tn7AQZx93YwNPA6B8JG55fwNKdBuQpts9IMwUJB9sFBzgBZQ3IqA7OLFI388jPzdVP1I_yhzJHENLQwNP7-BAy1AjRyODMBP9EP1IF6CiSLyKCnJDQyPK_dKyHRUVAYpXOiI!/dl2/d1/L0lJSklLVUpDZ3BSQ2dwUkEvb0t3d0FBQVlRQUFFSUlnaUtNNHpsR0NrS1ZCQS9ZQnB4SkY3TjRrc2p5cjBzbnl2dy82X04wQ1ZSSTQyMEcxOTEwSUtTUTlVMkEyMEo3LzdfTjBDVlJJNDIwRzE5MTBJS1NROVUyQTIwQjUvdmlldy9zeW1ib2wvMTEyMC90YWJPcmRlci8x/
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  ,Groves .الاستثمار فيها فيمساعده المستثمرين على فهم وتقييم الشركات الراغبون في  ةفعال
and Ewins,  2009)) 

البورصات  في إقليمياو مؤشر آخر  المالية المصريةسوق الاوراق  فيعدم وجود مؤشر محلى  -ب
 .الاختياريلقياس وتقييم عمليات الإفصاح  العربية

العديد من الدراسات لقياس وتقييم عمليات الإفصاح  فيمؤشر ستادر اند بورز  ماستخداشيو   -ج
 ,Lin , Jeffers, Romero,  &Degaetano) الناميةأو  المتقدمةالأسواق  فيسواء  الاختياري

2015) (Yu,  2010).( Webb,  Gahan,  & Sun, 2008). 

 : التاليةمل المقياس على الابعاد الرئيسية تهذا ويش 

 القيمة السوقية للسهم في نهاية السنة، متمثلة في ) المستثمرين وحقوق الملكية لإفصاح عن هيكلا
 ...( ، اتجاهات القيمة السوقية للسهم، القيمة السوقية للشركة في نهاية السنة، عدد المساهمين الكلي

 ر نسبة الربح ذك -سياسية توزيل الأرباحمثل ) ةغير مالي مالية ومعلومات الإفصاح عن معلومات
،  ، معلومات مالية تاريخية  وفقا للعملاء ً–تصنيف المبيعات جغرافيا  ، للعام الحالي -الموز 

).... 
 أعمار المدراء، الشهادات العلمية للمدراء، الخبرات مثل ) مجلس الإدارة معلومات عن الإفصاح

ظائف التي يشغلها المدراء العملية للمدراء، تقسيم المدراء إلى تنفيذيين وغير تنفيذيين، الو
 ، ....( التنفيذيون

 أسلوب جمع  و تحليل البيانات: 3/5
البحث على أسلوب المسح المستندي من خلال التقارير المالية  لمفردات عينة الدراسة  اعتمد

د الإحصائية لتحليل البيانات فان الباحث أعتم الاختباراتما فيما يتعلق بتطبيق أمن الاسواق الثلاثة ، 

 على الاساليب التالية: 

، وهى تل  الأساليب التي تعنى بإعطاء معلومات عن Descriptiveالأساليب الإحصائية الوصفية  3/5/1
خصائص البيانات الداخلة إلى التحليل ومن أمثلة تل  الأساليب  كل من: التكرارات، النسب، الوسط 

 الحسابي، الانحراف المعياري.
، وهى تل  الأساليب التي تعنى بإعطاء نتائج عن مدى Inferentialية الاستدلالية الأساليب الإحصائ 3/5/2

رف  فرو  البحث، إضافة إلى تحديد كلا من مستويات الثقة والمعنوية لنتائج الاختبار،  قبول أو
-Non وغير المعلمية  Parametricكما تم الاعتماد على كل من أساليب الاختبار المعلمية

Parametric  ضوء حجم العينة ونمط توزيل المجتمل. فيذل  و 
 الاختياريتوصيف عمليات الإفصاح  3/6

تتضاح الاساواق محال الدراساة  فايلعمياات الإفصااح لمفاردات العيناة  المستنديمن خلال المسح 
 :التاليالنحو  على الاختياريت عمليات الإفصاح مؤشرا

 بالبورصة المصرية: الاختياريالإفصاح  3/6/1
" Standards & Poorطبقاا لمقيااس مؤسساة "  الاختياارييم عملياات الإفصااح ياقيمكان ت

 :التاليعلى النحو 

 المستثمرين  وحقوق الملكية الإفصاح عن هيكل 3/6/1/1

 لأعلاىعان هيكال الملكياة وحقاوق المساتثمرين  الاختيااريموقف الإفصااح  التالييعر  الشكل 
 بورصة المصرية:ال في - من حيث قيمة التداول -شركات  ةعشر
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 (3/1شكل رقم )

 المستثمرين بالبورصة المصرية وحقوق الملكية عن هيكل الاختياريالإفصاح  

 
عان هيكال الملكياة وحقاوق المساتثمرين لمؤسساة  الاختيااريلتطبياق معاايير الإفصااح  المساتنديضوء عمليات المسح  فيالمصدر: من اعداد الباحث 

 استاندرد اند بور.

مان  %90الشكل السابق اتضح للباحث تطبياق الشاركات محال الدراساة لماا يزياد عان من خلال 
م لمقيااس  لمؤسساة اساتاندرد اناد  الاختياريمعايير الإفصاح  عن هيكل الملكية وحقاوق المساتثمرين طبقاا

 .بور
 الإفصاح عن معلومات غير مالية ومعلومات مالية : 3/6/1/2

 ةعشار لأعلاىعان معلوماات مالياة وغيار مالياة  تياريالاخموقف الإفصاح  التالييعر  الشكل 
 البورصة المصرية: في-من حيث قيمة التداول -شركات 

 عن معلومات غير مالية ومعلومات مالية بالبورصة المصرية الاختياريالإفصاح  (3/2شكل رقم )

 
عن معلومات غير مالية ومعلومات مالياة لمؤسساة  لاختياريالتطبيق معايير الإفصاح  المستنديضوء عمليات المسح  فيالمصدر: من اعداد الباحث 

 استاندرد اند بور.

مان  %47تبين للباحث من خلال الشكل السابق ان الشاركات محال الدراساة تطباق ماا يزياد عان 
عن معلومات مالية ومعلومات غير مالية طبقاً لمقياس مؤسسة اساتاندرد اناد  الاختياريمعايير الإفصاح 

 بور.
 الإفصاح عن معلومات مجل  الإدارة   3/6/1/3

عشاار  لأعلااىعاان معلومااات مجلااس الإدارة  الاختياااريموقااف الإفصاااح  التااالييعاار  الشااكل 
 البورصة المصرية: في -من حيث قيمة التداول -شركات 
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 (3/3شكل رقم )
 عن معلومات مجلس الإدارة بالبورصة المصرية الاختياريالإفصاح  

 
 عن معلومات مجلس الإدارة لمؤسسة استاندرد اند بور. الاختياريلتطبيق معايير الإفصاح  المستنديضوء عمليات المسح  فيداد الباحث المصدر: من اع

 

من  %91ويتضح للباحث من خلال الشكل السابق ان الشركات محل الدراسة تطبق ما يزيد عن 
 اس مؤسسة استاندرد اند بور.عن معلومات مجلس الإدارة لمقي الاختياريمعايير الإفصاح 

و يمكاان اسااتعرا  مسااتوى الإفصاااح علااى مسااتوى مفااردات عينااة الدراسااة ماان خاالال الشااكل  
 : التالي

 (3/4شكل رقم )
 لمفردات عينة الدراسة من البورصة المصرية الاختياريالإفصاح  

 
 صاح لمؤسسة استاندر اند بور.لتطبيق معايير الإف المستنديضوء عمليات المسح  فيالمصدر: من اعداد الباحث 

 
 :- تداول–المالية  للأوراقبالسوق السعودية  الاختياريالإفصاح  3/6/2

" علاى  Standards & Poorيمكن تقايم عملياات الإفصااح الاختياار طبقاا لمقيااس مؤسساة " 
 :التاليالنحو 

 

  : المستثمرين وحقوق الملكية الإفصاح عن هيكل 3/6/2/1

 لأعلاىعان هيكال الملكياة وحقاوق المساتثمرين  الاختيااريموقف الإفصااح  يالتاليعر  الشكل 
 :-تداول–المالية  للأوراقبالسوق السعودية  -من حيث قيمة التداول -عشرة شركات 

 

 

 



21 

 

 (3/5شكل رقم )
 تداول–المالية  للأوراقالمستثمرين بالسوق السعودية  وحقوق الملكية عن هيكل الاختياريالإفصاح  

 
عن هيكل الملكية وحقوق المستثمرين لمؤسسة  الاختياريلتطبيق معايير الإفصاح  المستنديضوء عمليات المسح  فيمن اعداد الباحث  المصدر:

 استاندرد اند بور.

مان  %95تبين للباحث من خالال الشاكل الساابق ان الشاركات محال الدراساة تطباق ماا يزياد عان
وحقاوق المساتثمرين طبقااً لمقيااس مؤسساة اساتاندرد اناد عان هيكال الملكياة  الاختيااريمعايير الإفصاح 

 .بور

 الإفصاح عن معلومات مالية وغير مالية 3/6/2/2
 لأعلىمالية غير عن معلومات مالية ومعلومات  الاختياريموقف الإفصاح  التالييعر  الشكل 

 : -تداول  – المالية للأوراقالسوق السعودية  في-من حيث قيمة التداول -عشرة شركات

 

 (3/8شكل رقم )
 تداول–المالية  للأوراقعن معلومات مالية وغير مالية بالسوق السعودية  الاختياريالإفصاح  

 
عن معلومات غير مالية ومعلومات مالياة لمؤسساة  الاختياريلتطبيق معايير الإفصاح  المستنديضوء عمليات المسح  فيالمصدر: من اعداد الباحث 

 استاندرد اند بور.

مان  %67خلال الشكل السابق يتضح للباحث ان الشركات محل الدراسة تطبق ماا يزياد عان من 
عن معلومات مالية ومعلومات غير مالية طبقاً لمقياس مؤسسة اساتاندرد اناد  الاختياريمعايير الإفصاح 

 بور.

 



22 

 

 الإفصاح عن معلومات مجل  الإدارة  : 3/6/2/3
 ةعشاار لأعلااىعاان معلومااات مجلااس الإدارة  ريالاختياااموقااف الإفصاااح  التااالييعاار  الشااكل 

 :- تداول–المالية  للأوراقالسوق السعودية  في-من حيث قيمة التداول-شركات 

 (3/7شكل رقم )
 تداول–المالية  للأوراقعن معلومات مجلس الإدارة بالسوق السعودية  الاختياريالإفصاح  

 
عن معلومات مجلس الإدارة لمؤسسة استاندرد اناد  الإختياريلتطبيق معايير الإفصاح  نديالمستضوء عمليات المسح  فيالمصدر: من اعداد الباحث 

 بور.

مان  %89من خلال الشكل السابق يتضح للباحث ان الشركات محل الدراساة تطباق ماا يزياد عان
 عن معلومات مجلس الإدارة طبقاً لمقياس مؤسسة استاندرد اند بور. الاختياريمعايير الإفصاح 

مسااتوى الإفصاااح علااى مسااتوى مفااردات عينااة الدراسااة ماان خاالال الشااكل  اسااتعرا ن و يمكاا 
 : التالي

 (3/8شكل رقم )
 تداول–المالية  للأوراقلمفردات عينة الدراسة من السوق السعودية  الاختياريالإفصاح  

 

 :الماليبسوق دبى  الاختياريالإفصاح  3/6/3
" علاى  Standards & Poorقيااس مؤسساة " يمكن تقايم عملياات الإفصااح الاختياار طبقاا لم

 :التاليالنحو 

 المستثمرين  وحقوق الملكية الإفصاح عن هيكل 3/6/3/1
 لأعلاىعان هيكال الملكياة وحقاوق المساتثمرين  الاختيااريموقف الإفصااح  التالييعر  الشكل 

 :الماليسوق دبى  في -من حيث قيمة التداول -عشرة شركات 
 
 
 
 
 



23 

 

 (3/9شكل رقم )
 الماليالمستثمرين بسوق دبى  وحقوق الملكية عن هيكل الاختياريصاح  الإف

 
عان هيكال الملكياة وحقاوق المساتثمرين لمؤسساة  الاختيااريلتطبياق معاايير الإفصااح  المساتنديضوء عمليات المسح  فيالمصدر: من اعداد الباحث 

 استاندرد اند بور.

من معاايير  %92راسة تطبق ما يزيد عن يتضح للباحث من الشكل السابق ان الشركات محل الد
 . عن هيكل الملكية وحقوق المستثمرين طبقاً لمقياس مؤسسة استاندرد اند بور الاختياريالإفصاح 

 ة :غير ماليالإفصاح عن معلومات مالية و  3/6/3/2
عشارة  لأعلاىعان معلوماات مالياة وغيار مالياة  الاختياريموقف الإفصاح  التالييعر  الشكل 

 :الماليسوق دبى  فيمن حيث قيمة التداول  شركات

 (3/10شكل رقم )
 الماليعن معلومات غير مالية ومعلومات مالية بسوق دبى  الاختياريالإفصاح  

 
عان معلوماات مالياة وغيار مالياة طبقااً لمقيااس  الاختيااريلتطبياق معاايير الإفصااح  المساتنديضاوء عملياات المساح  فايالمصدر: من اعداد الباحاث 

 سسة استاندرد اند بور.مؤ

مان  %77ويتضح للباحث مان الشاكل الساابق ان الشاركات محال الدراساة تطباق ماا يزياد عان 
مالية طبقاً لمقياس مؤسسة اساتاندرد اناد غير عن معلومات مالية ومعلومات  الاختياريمعايير الإفصاح 

 بور.
 الإفصاح عن معلومات مجل  الإدارة   3/7/3/3

عشاار  لأعلااىعاان معلومااات مجلااس الإدارة  الاختياااريموقااف الإفصاااح  التااالييعاار  الشااكل 
 :الماليسوق دبى  فيشركات من حيث قيمة التداول 
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 (3/11شكل رقم )
 الماليعن معلومات مجلس الإدارة بسوق دبى  الاختياريالإفصاح  

 
عن معلومات مجلس الإدارة طبقاً لمقيااس مؤسساة  الاختياريح لتطبيق معايير الإفصا المستنديضوء عمليات المسح  فيالمصدر: من اعداد الباحث 

 استاندرد اند بور.

ماان معااايير  %93ويتضااح ماان الشااكل السااابق ان الشااركات محاال الدراسااة تطبااق مااا يزيااد عاان 
 عن معلومات مجلس الإدارة طبقاً لمقياس مؤسسة استاندرد اند بور. الاختياريالإفصاح 

على مساتوى مفاردات عيناة الدراساة مان خالال  الاختياريح مستوى الإفصا استعرا و يمكن  
 : التاليالشكل 

 (3/12شكل رقم )
 الماليلمفردات عينة الدراسة من سوق دبى  الاختياريالإفصاح  

 

 محل الدراسة: بالأسواق الاختياريالإفصاح تقييم مستوى  3/6/4
" علاى  Standards & Poorطبقا لمقياس مؤسسة "  الاختياريم عمليات الإفصاح ييمكن تقي

 :التاليالنحو 

 (3/15شكل رقم )
 محل الدراسة بالأسواق الاختياريالإفصاح 

 
 لمؤسسة استاندرد اند بور. الاختياريلتطبيق معايير الإفصاح  المستنديضوء عمليات المسح  فيالمصدر: من اعداد الباحث 
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رصاة المصارية محال الدراساة تطباق ويتضح للباحث من الشكل السابق ان الشركات المقيدة بالبو
" ،  Standards & Poorطبقاا لمقيااس مؤسساة  "  الاختيااري مان متطلباات الإفصااح 76,25%
، اماا الشاركات المقيادة  - تاداول–المالياة  لالأوراقللشركات المقيدة بالساوق الساعودية  %85,95مقابل 

 ماان متطلبااات الإفصاااح %87,88المرتبااة الاولااى فقااد سااجلت  فاايكاناات  المااالي والتاايبسااوق دبااى 
 ". Standards & Poorطبقا لمقياس مؤسسة  "  الاختياري

 الفرض الأول: اختبار: 3/7
 :التاليصياغة العدم على النحو  فييمكن استعرا  الفر  

 بمنشآت الأعمال بين الأسواق العربية". الاختياري"لا يوجد اختلاف معنوي لمدى الإفصاح 

 تظهر المخرجات التالية  Kruskal-Wallis Testر و من خلال استخدام اختبا

 (3/14جدول رقم )

 Wallis Test-Kruskalمخرجات اختبار 

10 11.40

10 18.45

10 16.65

30

MARKET

1.00

2.00

3.00

Total

D

N

Mean

Rank

Ranks

 

3.464

2

.177

Chi-Square

df

Asymp. Sig.

D

Tes t Statisticsa,b

Kruskal Wallis

Test

a. 

Grouping

Variable:

MARKET

b. 

 
 SPSSالمصدر: مخرجات حزمة البرامج الاحصائية 

( و 2( و عند درجات حرية قدرها )3,464( المحسوبة )2تظهر قيمة دالة الاختبار لمعامل )كا
 فايم التباين يعني عد(، مما %5غير معنوية عند مستوى ) يتضح إنهاة ( الجدولي2بالمقارنة مل قيمة )كا

 عمليات الإفصاح بين الاسواق العربية محل الدراسة ، مما يستوجب قبول فر  العدم القائل بب

 بمنشآت الأعمال بين الأسواق العربية". الاختياري"لا يوجد اختلاف معنوي لمدى الإفصاح 

 اختبار الفرض الثاني: 3/8
 :التاليصياغة العدم على النحو  فيمكن استعرا  الفر  ي

لمنشاآت  الاختيااري"لا يوجد ارتباط معناوي لخصاائص ساوق الأوراق المالياة و مادى الإفصااح 
 الأعمال في ظل بيئة الأعمال المعاصرة".

 ة الارتباط التالية:مصفوف ظهرتPearson Correlationو من خلال تحليل ارتباط بيرسون 
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 (3/15قم )جدول ر

  Pearsonمخرجات تحليل ارتباط 

1.000 .292 -.911 -.847 .385 .921 .268

.292 1.000 .129 -.756 -.770 .643 -.843

-.911 .129 1.000 .552 -.732 -.677 -.641

-.847 -.756 .552 1.000 .165 -.987 .286

.385 -.770 -.732 .165 1.000 -.006 .992

.921 .643 -.677 -.987 -.006 1.000 -.130

.268 -.843 -.641 .286 .992 -.130 1.000

. .811 .271 .357 .748 .256 .828

.811 . .918 .454 .440 .556 .361

.271 .918 . .628 .477 .526 .557

.357 .454 .628 . .895 .101 .816

.748 .440 .477 .895 . .996 .079

.256 .556 .526 .101 .996 . .917

.828 .361 .557 .816 .079 .917 .

3 3 3 3 3 3 3

3 3 3 3 3 3 3

3 3 3 3 3 3 3

3 3 3 3 3 3 3

3 3 3 3 3 3 3

3 3 3 3 3 3 3

3 3 3 3 3 3 3

D_I

FOR

INS

NOL

VC

VS

VT

D_I

FOR

INS

NOL

VC

VS

VT

D_I

FOR

INS

NOL

VC

VS

VT

Pearson

Correlation

Sig.

(2-tailed)

N

D_I FOR INS NOL VC VS VT

Corre lations

 
 SPSSالمصدر: مخرجات حزمة البرامج الاحصائية 

اظهاارت مصاافوف  الارتباااط عاادم وجااود علاقااة ارتباااط معنويااة بااين خصااائص سااوق الأوراق 
 يستوجب قبول فر  العدم القائل بب الدراسة ممامحل  للأسواق الاختياريالمالية و مدى الإفصاح 

لمنشاآت  الاختيااريتباط معنوي لخصائص سوق الأوراق المالية و مدى الإفصااح "لا يوجد ار
 الأعمال في ظل بيئة الأعمال المعاصرة".

 اختبار الفرض الثالث: 3/9
 :التاليصياغة العدم على النحو  فييمكن استعرا  الفر  

شااآت لمن الاختياااري"لا يوجااد تااأثير معنااوي لخصااائص الشااركة المصاادرة علااى ماادى الإفصاااح 
 الأعمال في ظل بيئة الأعمال المعاصرة".

 التالية:و باستخدام تحليل الانحدار المتعدد تظهر المخرجات 

 (3/16جدول رقم )

 مخرجات تحليل الانحدار المتعدد

.904a .817 .779 6.7778

Model

1

R R Square

Adjusted

R Square

Std. Error

of  the

Estimate

Model Summary

Predictors: (Constant), ROE, NOS, BETA, CAPITAL,

LISTING

a. 
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4930.369 5 986.074 21.465 .000a

1102.520 24 45.938

6032.890 29

Regression

Residual

Total

Model

1

Sum of

Squares df

Mean

Square F Sig.

ANOVAb

Predictors: (Constant), ROE, NOS, BETA, CAPITAL, LISTINGa. 

Dependent Variable: Db. 
 

72.834 7.406 9.835 .000

-11.631 4.838 -.264 -2.404 .024

1.193E-04 .000 .097 .859 .399

10.002 3.393 .333 2.948 .007

-2.78E-05 .000 -.084 -.863 .397

.416 .170 .395 2.454 .022

(Constant)

BETA

CAPITAL

LISTING

NOS

ROE

Model

1

B Std. Error

Unstandardized

Coeff icients

Beta

Standardi

zed

Coeff icien

ts

t Sig.

Coefficientsa

Dependent Variable: Da. 
 

( ، %81,7) هاي( 2Rقيماة معامال التحدياد ) تباين أنومن خالال مخرجاات الانحادار المتعادد 
)راس المال ، عدد الاسهم المصدرة ، معدل العائد علاى حاق  مصدرةالشركة الوهى تعنى ان خصائص 

لاادى  الاختياااري(ماان عمليااات الإفصاااح %81,1( تفساار)المنتظمااةالملكيااة ، القيااد الماازدوج ، المخاااطر 
(، مماا يساتوجب رفا  الفار  العادم و قباول %1الشركات محل الدراسة وذل  عند مستوى معنوياة )

 الاختيااريتأثير معنوي لخصائص الشركة المصدرة علاى مادى الإفصااح الفر  البديل القائل بب"يوجد 
 لمنشآت الأعمال في ظل بيئة الأعمال المعاصرة."
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 المبحث الرابع 

 النتائج و التوصيات

 النتائج 4/1

 يمكن للباحث تلخيص اهم نتائج البحث فيما يلي:

بمنشآت الأعمال في ظل بيئة الأعمال  يالاختيارالإفصاح  لمستوىلا يوجد اختلاف معنوي  4/1/1
 المعاصرة بين الأسواق العربية.

لمنشآت  الاختياريالإفصاح  مستوىلا يوجد ارتباط معنوي لخصائص سوق الأوراق المالية و  4/1/2
 الأعمال في ظل بيئة الأعمال المعاصرة.

لمنشآت  ختياريالاالإفصاح  مستوىيوجد تأثير معنوي لخصائص الشركة المصدرة على  4/1/3
)راس المال ،  المصدرةالأعمال في ظل بيئة الأعمال المعاصرة، حيث ان خصائص الشركة 

عدد الاسهم المصدرة ، معدل العائد على حق الملكية ، القيد المزدوج ، المخاطر المنتظمة 
لدى الشركات محل الدراسة وذل   الاختياري(من عمليات الإفصاح %81,1مجتمعين( تفسر)

 (.%1مستوى معنوية )عند 

لدى الشركات محل  الاختياريهنا  علاقة طردية بين القيد المزدوج و زيادة مستوى الإفصاح  4/1/4
 (.%1عند مستوى ) معنويالدراسة ، حيث تبين ان مستوى ثقة معامل القيد المزدوج 

لدى  ختياريالاهنا  علاقة عكسية بين مستوى المخاطر المنتظمة و زيادة مستوى الإفصاح  4/1/5
 معنويالشركات محل الدراسة ، حيث تبين ان مستوى ثقة معامل المخاطر المنتظمة )بيتا( 

 (.%5عند مستوى )

لدى  الاختياريهنا  علاقة طردية بين العائد على حق الملكية وزيادة مستوى الإفصاح  4/1/6
عند  معنويلملكية الشركات محل الدراسة، حيث تبين ان مستوى ثقة معامل العائد على حق ا

 (.%5مستوى )

ليس هنا  علاقة بين كل من راس المال و عدد الاسهم المصدرة من جانب  وزيادة مستوى  4/1/7
 لشركات محل الدراسة.لمن جانب آخر  الاختياريالإفصاح 

 تعاملات بورصة الاوراق المالية، لما ل  من دور فعال ركناً هاماً في الاختيارييعد الإفصاح  4/1/8
 في حماية حقوق اصحاب المصالح.

لأسواق المال  الاختياريقياس مستوى الإفصاح  فييمكن استخدام مؤشر استاندرد اند بور  4/1/9
 . العربية
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 التوصيات 4/2

العربية يجد الباحث ان  بالأسواقلدى الشركات المقيدة  الاختياريالإفصاح  مستوىلزيادة 
هذا الصدد ، و انما الامر يعود الى خصائص الشركة ، و  فيصر الحاكم خصائص الاسواق لا تعد العن

 ل على ما يلى: الباحث بالعمعلى هذا يوصى 

 .- الاسواق الدولية فيخاصة  -عمليات القيد المزدوج  علىتشجيل الشركات العربية  4/2/1

لال عقد دورات من خ الاختياريالإفصاح  بأهميةالعمل على زيادة وعى ادارات الشركات  4/2/2
 تدريبية و ورش عمل دورية خاصة للعاملين بعلاقات المستثمرين.

 . المالي المتدنيتشديد الاجراءات الرقابية على الشركات ذات الاداء  4/2/3

د التقارير المالية و غير لإعدامن خلال اصدار نموذج موحد  الإلزاميزيادة نطاق الإفصاح  4/2/4
الاحداث  عنديتم اصدارها بصورة دورية ، و عند ظهور الحاجة لها  المالية  و نماذج الإفصاح

 الجوهرية.

وعر  مكونات   الاختياريضرورة تبني الشركات المدرجة في البورصة لمفهوم الإفصاح  4/2/5
 ضمن تقاريرها المالية.

 . الاختياريمنح حوافز للمديرين لتشجيعهم على الإفصاح  4/2/6

 لزامي.إالي افصاح  الاختياريتحويل بع  عناصر الإفصاح  دراسة مدى امكانية 4/2/7

نماط  واثره على كفاءة أبمختلف  الاختياريتوجية المزيد من الابحاث نحو دراسة الإفصاح 4/2/8
 سوق المال

 .الاختياريعمليات الإفصاح  وتقييم لقياس مصريتدشين مؤشر  4/2/9
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 قائمة المراجع

 اولا : المراجع باللغة العربية

(: "ماادخل مقتاارح لقياااس دور الإفصاااح المحاساابي عاان المعلومااات 2009أحمااد زكااي حسااين متااولي ،) .1
، المجلاة العلمياة للتجاارة والتمويالالقطاعية في التنبؤ بالأزمات المالياة للشاركات مال دراساة اختبارياة"، 

 كلية التجارة، جامعة طنطا، العدد الأول.
فاي التقاارير السانوية للشاركات  الاختيااريثرة علاى الإفصااح (: "العوامال الماؤ2013بلال محمد عبانبة ) .2

، جامعااة غياار منشااورة رسااالة ماجسااتيرالمساااهمة العامااة الأردنيااة المتعاملااة طبقاااً للشااريعة الإساالامية" 
 اليرمو ، إربد، الأردن.

(: "العوامااال المااؤثرة علاااى مساااتوى الإفصااااح 2014، د. محمااد أباااو نصاااار )لعباااد الجلياااتوفيااق حسااان  .3
الجامعة مجلة العلوم الإدارية, في التقارير المالية السنوية للشركات المساهمة العامة الأردنية"،  ياريالاخت

 (.2( العدد )41المجلد ) ,الأردنية، المملكة الأردنية الهاشمية
ودوره فااي ترشاايد القاارارات الاسااتثمارية فااي  الاختياااري(: "الإفصاااح 2009توفيااق عبدالمحساان الخيااال ) .4

، كلياة التجاارة، جامعاة عاين المجلة العلمياة للاقتصااد والتجاارةالي السعودي: دراسة ميدانية"، السوق الم
 شمس، العدد الثالث.

فااي جااودة التقااارير الماليااة ب دراسااة ميدانيااة فااي  الاختياااري(: "قياااس أثاار الإفصاااح 2014رشااا حمااادة ) .5
 (.4(، العدد )10الأردن، المجلد ) ، جامعة عممان،المجلة الأردنية في إدارة الأعمالبورصة عممان"، 

ولغااة تقااارير الأعمااال  IFRS(: "المعااايير الدوليااة لإعااداد التقااارير الماليااة 2013عااادل حسااين ثاباات ) .6
، قسام مجلاة الفكار المحاسابيوالأثر علاى الإفصااح والشافافية وقارارات المساتثمرين"،  XBRLالموسعة 

مس، عدد الخامس، الجزء الأول، السانة الساابعة عشار، المحاسبة والمراجعة، كلية التجارة، جامعة عين ش
 أكتوبر.

مجلاة "، الاختيااري(: "نموذج لحوافز المديرين لتشاجيل الإفصااح 1987كمال الدين مصطفى الدهراوي ) .7
 كلية التجارة، جامعة الإسكندرية، العدد الأول. كلية التجارة للبحوث العلمية,

فااي التقااارير  الاختياااري(: "مسااتوى الإفصاااح 2011يسااى )لطيااف زيااود، د. محمااد العثمااان، رياام علااي ع .8
مجلاة جامعاة تشاارين المالياة المنشاورة للشاركات المسااهمة المسااجلة فاي ساوق دمشاق لاالأوراق المالياة"، 

 (.3( العدد )33ب سلسلة العلوم الاقتصادية والقانونية، المجلد ) للبحوث والدراسات العلمية
(: "قيااس مساتوى شافافية الإفصااح فاي التقاارير 2013ملاو العاين )مجدي مليجي عبدالحكيم، علاء محمد  .9

المالية المنشورة لتحسين جودة المعلومات المحاسابية بمنشاآت الأعماال الساعودية" دراساة نظرياة تطبيقا ، 
 ، كلية التجارة، جامعة عين شمس.المجلة العلمية للاقتصاد والتجارة

دراسات في المحاسبة المالية, أصول القيا  وأساليب "محمد سمير الصبان، )غير معروف سنة النشر(:  .10
 "، الدار الجامعية للطباعة والنشر، بيروت، لبنان.الاتصال المحاسبي

عباار  الاختياااري(: "دراسااة للعواماال المااؤثرة فااي درجااة الإفصاااح 2012محمااد مخيماار حساان إبااراهيم ) .11
 رماجساتير غيارساالة ياة المصارية"، الإنترنت مل التطبيق علاى الشاركات المقيادة ببورصاة الأوراق المال

 كلية التجارة، جامعة الإسكندرية. منشورة,
(: "العلاقاة باين مساتوى الإفصااح المحاسابي وتكلفاة رأس الماال فاي الشاركات 2011مهند عثمان عمير ) .12

 ، جامعة عمان العربية، الأردن.رسالة دكتوراه غير منشورةالصناعية الأردنية" 
(: "إطااار مقتاارح لزيااادة فعاليااة الإفصاااح المحاساابي بهاادف 2013جااارحي )هاااني عبااده خلياال حسااانين ال .13

رسااالة دكتااوراه غياار تخفااي  مخاااطر عاادم تماثاال المعلومااات المحاساابية فااي سااوق الأوراق الماليااة"، 
 ، كلية التجارة، جامعة السويس.منشورة

فصاح الاختياري في بين تطبيق حوكمة الشركات ومستوى الإ ة( ، العلاق 2008هلال عبد الفتاح عفيفى ) .14
 جامعاة، كلياة التجاارة  مجلاة البحاوث التجارياةالبيئاة المصارية ،  فاي اختباري دراسة  –التقارير السنوية 
 ، المجلد الثلاثون ، يناير . الأولالزقازيق ، العدد 
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