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أثر الإفظاح باستخذاً اىتقارير اىَتناٍيت في اىعىائذ اىسىقيت لأسهٌ اىبْىك اىتجاريت اىَذرجت في بىرطت 

 عَاُ

 إعذاد اىطاىب

 ناييه شرف اىذيِ عامف عبذربه اىع

 إشراف

 اىذمتىرة ىيْا فؤاد حسيِ

هزٓ اىذساست اىً اىخعشف عيً أثش الإفظاذ باسخخذاً اىخقاسَش اىَخناٍيت فٍ اىعىائذ اىسىقُت هذفج 

( بْنا حداسَا ٍذسخت فٍ 31) شَو ىَدخَع، ورىل الأسهٌ اىبْىك اىخداسَت اىَذسخت فٍ بىسطت عَاُ

ُاس اىَخغُش اىخابع اىَخَثو بعائذ اىسهٌ اىسىقٍ باسخخذاً (، وحٌ ق1111-1133عَاُ خلاه اىفخشة )بىسطت

اىعائذ اىشهشٌ اىَدَع ىَذة اثٍْ عشش شهشاً، وحٌ قُاس اىَخغُش اىَسخقو اىَخَثو بَسخىي الافظاذ باسخخذاً 

ٍِ خلاه قُاس اىَحخىي اىَعيىٍاحٍ ىيخقاسَش اىسْىَت ىيبْىك اىخداسَت الأسدُّت عُْت اىخقاسَش اىَخناٍيت 

( عْاطش، حٌ ححذَذها اسخْاداً إىً عْاطش ٍحخىي حقاسَش الأعَاه اىَخناٍيت وفقاً 8است بالاعخَاد عيً )اىذس

وبعذ خَع اىبُاّاث حٌ ، اىظادس عِ اىَديس اىذوىٍ لإعذاد حقاسَش الأعَاه اىَخناٍيت لإطاس ىلأعَاه اىَخناٍيت

 ّحذاس اىَخعذد.ححيُيها باسخخذاً اىخحيُو اىىطفٍ وححيُو الاسحباط وححيُو الا

 – 1133خلاه اىفخشة ) اىعائذ اىسىقٍ ىيسهٌفٍ الأسدُّت  اىبْىك اىخداسَتحخباَِ  وقذ أظهشث اىْخائح

الأسدُّت خلاه اىفخشة  ىيبْىك اىخداسَت أُ ٍسخىي الافظاذ فٍ اىخقاسَش اىَخناٍيتبالإضافت اىً (، 1111

وخىد أثش داه ائح اخخباس اىفشضُت اىشئُست أظهشث ّخمَا  ماُ دوُ اىَسخىي اىَطيىب،(، 1111 – 1133)

ىلإفظاذ باسخخذاً اىخقاسَش اىَخناٍيت فٍ اىعىائذ اىسىقُت لأسهٌ اىبْىك اىخداسَت الأسدُّت اىَذسخت إحظائُاً 

الافظاذ عِ ٍعيىٍاث اىحامَُت اىَؤسسُت، ظهش الأثش اىَعْىٌ عْذ مو ٍِ )وقذ ، ُفٍ بىسطت عَا

َعيىٍاث الإفظاذ عِ اى(، فٍ حُِ ىٌ َظهش هزا الأثش عْذ مو ٍِ )َاعُتوالافظاذ عِ اىَسؤوىُت الاخخ

اىعاٍت ىيبْل، الإفظاذ عِ اسخشاحُدُت وحخظُض اىَىاسد، الإفظاذ عِ اىفشص واىَخاطش، الإفظاذ عِ 

ٌ بْاءً عيً اىْخائح اىخٍ ح (.الإفظاذ عِ سأس اىَاه اىفنشٌوالأّشطت اىَسخقبيُت، الإفظاذ عِ الأداء اىفعيٍ، 

صَادة ٍسخىي اهخَاً إداسة اىبْىك اىخداسَت قذٍج بعض اىخىطُاث ٍِ أبشصها اىخىطو إىُها، فئُ اىذساست ح

ححقُق أهذافها، ٍَا َذعٌ قذسحها عيً حعظٌُ الأسدُّت بالإفظاذ ضَِ حقاسَشها اىَخناٍيت، ىَا ىها ٍِ دوس فٍ 

 ىقُت واسخغلاه اىفشص اىَْاسبت. عىائذها وأسباحها عيً اىَذي اىطىَو ٍِ خلاه صَادة حظخها اىس

 البنوك التجارية الأردنية.عائد السهم السوقي،  التقارير المتكاملة، ،الكلمات المفتاحية: الإفصاح
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Abstract 

The This study aims to identify the impact of disclosure using integrated reports on the stock 

market returns of commercial banks listed on the Amman Stock Exchange (ASE), for a 

population that included (13) commercial banks listed on the ASE during the period (2011-

2020). The stock market return was measured by accumulating monthly stock returns over a 

twelve-month period. The independent variable represented by the level of disclosure using 

integrated reports was measured by measuring the information content of the annual reports of 

the Jordanian commercial banks based on (8) elements, which were determined based on the 

elements of the content of integrated business reports according to a framework for integrated 

business issued by the International Council for the Preparation of Integrated Business Reports. 

After the data were collected, they were analyzed using descriptive analysis, correlation analysis 

and multiple regression analysis. 

The results showed that the Jordanian commercial banks varied in the stock market returns 

during the period (2011-2020), in addition to the fact that the level of disclosure in the integrated 

reports of the Jordanian commercial banks during the period (2011-2020) was below the required 

level. The results of the main hypothesis test also showed a statistically significant effect of 

disclosure using integrated reports on the stock market returns of Jordanian commercial banks 

listed on the ASE. The effect was statistically significant for (disclosure of corporate governance 

information, disclosure of social responsibility), while the effect was not statistically significant 

for (disclosure of general information of the bank, disclosure of strategy and resource allocation, 

disclosure of opportunities and risks, disclosure about future activities, actual performance 

disclosure, and intellectual capital disclosure). Based on the results that have been reached, the 

study made some recommendations, most notably increasing the level of interest of the Jordanian 

commercial banks’ management in disclosure in their integrated reports, because of their role in 

achieving their goals, which supports their ability to maximize their returns and profits in the 

long run by increasing their stock market returns. 

Key words: Integrated Reports, Disclosure, Stock Market Return, Jordanian Commercial 

Banks, ASE. 
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 الفصل الأول

 الإطار العام لمدراسة

 المقدمة 1-1

الأىمية البالغة في الأسواؽ تحسيف مستوى الإفصاح والشفافية مف القضايا ذات  ديع

الناشئة، وذلؾ بسبب التوزيع غير المتكافئ لممعمومات ذات الصمة بيف مختمؼ الأطراؼ ذات 

في ىذا و  (.Samaha et al., 2015) العلاقة أو ما يعرؼ بالتفاوت الكبير في المعمومات

عداد التقارير ( عمى أف اليدؼ الرئيس مف إSignaling theoryتنص نظرية الإشارة )السياؽ 

بمعمومات حوؿ  أصحاب المصمحة مف محمميف ومستثمريف وغيرىـالمالية في الشركات ىو إبلاغ 

التي تقوـ الشركات بإعدادىا  الإبلاغالشركة وقيمتيا. ويشير ذلؾ إلى أف قرارات  عممياتجودة 

 ذات العلاقة. الى مختمؼ الأطراؼ المعمومات ذات الصمة بأداء الشركة وقيمتيا توصيؿتؤدي إلى 

قد أصبحت محور تركيز الشركات فالأسواؽ الناشئة في نمو الاقتصادي الرتفاع معدلات لا نظراً و 

الدولية والمستثمريف مف الأفراد والمؤسسات عمى حد سواء، ومع ذلؾ فإنيا تعاني مف انخفاض 

تميز الاسواؽ ممارسات حماية المستثمريف، وزيادة السموؾ الانتيازي مف قبؿ المديريف، كما ت

 ,Chau & Grayالاقتصادات السوقية المتقدمة )ب مقارنةالناشئة بتدني مستويات الإفصاح 

ويضعؼ الطمب عمى أسيـ الشركات،  بمختمؼ أصحاب المصمحة(، وىو ما قد يضر 2010

في قيميا  انخفاض، مما قد يؤدي إلى والاستثمارات ويضع العقبات أماـ تدفؽ رؤوس الأمواؿ

ومف ىنا عمى الشركات أف تستجيب بشكؿ إيجابي لمطمب المتزايد عمى زيادة الشفافية السوقية، 

 والإفصاح مف قبؿ المستثمريف في مواجية المنافسة الشديدة عمى رأس الماؿ الدولي. 
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الشفافية والمساءلة، قامت ما يتعمؽ بونظراً لتنامي في مطالب أصحاب المصمحة ب

عمومات غير مالية كجزء مف تقارير السنوية، بالإضافة إلى ذلؾ  المنظمات بزيادة مستوى تقديـ م

أدت المخاوؼ بشأف تأثير أنشطة المنظمات عمى المجتمع، والدعوة إلى مزيد مف المساءلة، وبدء 

نشر تقارير بيئية منفصمة إلى زيادة في التقارير الاجتماعية والبيئية، مما أدى الى ظيور التقارير 

والتي تمكف الشركات مف الربط بيف المعمومات المالية   Integrated reportingالمتكاممة 

 باستراتيجية بما يتعمؽالتقارير المتكاممة ربطاً موجزًا  تشمؿحيث  ،والاجتماعية والبيئية لممنظمات

 مما الخارجية، فضلا عف العوامؿ المتعمقة ببيئتيا وآفاقيا، وحاكميتيا المؤسسية وأدائيا المنظمة

 Cheng) والطويؿفصاحات عمى المدى القصير والمتوسط زيادة القيمة التي تقدميا الإ إلى يؤدي

et al., 2014 بالإضافة الى أف التقارير المتكاممة تيدؼ إلى أف تكوف بمثابة محرؾ للاستدامة .)

مقدمي رأس والاستقرار المالي استنادًا إلى الاعتقاد بأف التفكير المتكامؿ والإبلاغ المتكامؿ سيقود 

 (. Barth et al., 2017الماؿ إلى اتخاذ قرارات أكثر كفاءة لتخصيص رأس الماؿ )

ووفؽ نظرية الشرعية فإف أصحاب العلاقة يقوموف بتقييـ الشركات بناءً عمى تصوراتيـ 

فيما يتعمؽ بالتطابؽ بيف قيميـ والقيمة التنظيمية، وأف بقاء المنظمة سيتعرض لمتيديد إذا أدرؾ 

(، لذلؾ تعتبر Oliveira et al., 2013تمع أف المنظمة قد انتيكت عقدىا الاجتماعي )المج

التقارير المتكاممة وسيمة يمكف للإدارة مف خلاليا التأثير عمى تصورات المجتمع في البيئة التي 

 تعمؿ بيا، حيث تزيد مف قبوؿ المجتمع ليا، وبالتالي تحسف مف أدائيا المالي.

التقارير في العوائد  باستخداـفكرة ىذه الدراسة لتحديد أثر الإفصاح ومف ىنا فقد جاءت 

 السوقية لأسيـ البنوؾ التجارية المدرجة في بورصة عماف.
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 مشكمة الدراسة 1-2

 يمكف تحقيؽو ، الذي تعمؿ بوعمى دعـ وتأييد المجتمع  الشركات ونجاحيااستمرارية  تعتمد

وىو ما يمكف اف تحققو الشركات، مجتمع لمشروعية تمؾ مف خلاؿ زيادة مستوى ادراؾ ال ىذا الدعـ

والتي قد تكوف مف خلاؿ الإفصاح باستخداـ التقارير  ،التي تقدميا زيادة كمية المعموماتمف خلاؿ 

حسيف كآلية تكميمية تستخدميا الشركات لت ى ىذه التقاريريمكف النظر الإذ  المتكاممة للأعماؿ،

لتوسع في ا الشركات مف خلاؿتيدؼ  المنطمؽف ىذا مع أصحاب المصمحة، وم علاقاتيا

مف خلاؿ الإشارة إلى أصحاب المصمحة بأف سموكيـ تيا إلى إضفاء الشرعية عمى أنشط لإفصاحا

بالتالي تحسيف أدائيا المالي، وىو ما مناسب ومرغوب فيو، مما يساىـ في زيادة حصتيا السوقية و 

 (. Barth et al., 2017)يزيد مف الطمب عمى أسيميا 

قيمة الشركة  يؤثر في توسع في تقديـ المعموماتوقد أشارت عدة دراسات سابقة إلى أف 

ومنيا تبني في التقارير السنوية  الاختياريةاستناداً إلى نظرية الإشارة، حيث أف الإفصاحات 

ة القيمة ترسؿ إشارات إلى السوؽ، والتي مف المتوقع أف تؤدي إلى زياداستخداـ التقارير المتكاممة 

 ,Appah & Onowu) الحالية الصافية لمشركة، وبالتالي قيمة أسيميا السوقية في البورصة

2021.) 

، وبالتالي فإف المتكاممة البنوؾ بإعداد التقاريرمزـ القوانيف والتشريعات لـ ت  في الأردف و 

تعتبر إفصاحات  التجارية المدرجة في بورصة عمافالبنوؾ ة الصادرة عف المتكاممتقارير الجميع 

تقديـ المعمومات للأطراؼ وادراكيا لأىمية  تبعا لتوجياتيا الاستراتيجية، بنوؾاختيارية، تقوـ بيا ال

، فقد جاءت ىذه تقديـ البنوؾ الأردنية لمتقارير المتكاممةمستوى  لاختلاؼونظراً ذات العلاقة، 
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ي العوائد السوقية لأسيـ البنوؾ التقارير المتكاممة فلاستكشاؼ أثر الإفصاح باستخداـ الدراسة 

 التجارية المدرجة في بورصة عماف.

والعائد  الاختياريالإفصاح  مستوى العلاقة بيف مف عدـ وضوحوتأتي مشكمة ىذه الدراسة 

وعميو يمكف صياغة مشكمة الدراسة  البنوؾ التجارية المدرجة في بورصة عماف.السوقي لأسيـ 

 :ةالآتي سئمةبالأ

لإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة في البنوؾ التجارية المدرجة في ا ما مستوى :السؤال الأول

 بورصة عماف؟

 للإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة في العوائد السوقية الأسيـ أثر ىؿ يوجد :لثانيالسؤال ا

 البنوؾ التجارية المدرجة في بورصة عماف؟

 عية الآتية:ويتفرع عف ىذا السؤاؿ الرئيس الأسئمة الفر 

في العوائد  باستخداـ التقارير المتكاممة معمومات العامةالعف للإفصاح  أثر ىؿ يوجد .1

 .المدرجة في بورصة عمافالسوقية لأسيـ البنوؾ التجارية 

في  باستخداـ التقارير المتكاممة عف معمومات الحاكمية المؤسسةللإفصاح  أثر ىؿ يوجد .2

 .ارية المدرجة في بورصة عمافالتجالعوائد السوقية لأسيـ البنوؾ 

في  باستخداـ التقارير المتكاممة عف استراتيجية وتخصيص المواردللإفصاح  أثر ىؿ يوجد .3

 .التجارية المدرجة في بورصة عمافالعوائد السوقية لأسيـ البنوؾ 

في العوائد  باستخداـ التقارير المتكاممة عف الفرص والمخاطرللإفصاح  أثر ىؿ يوجد .4

 .التجارية المدرجة في بورصة عمافسيـ البنوؾ السوقية لأ
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في العوائد باستخداـ التقارير المتكاممة  الاجتماعيةعف المسؤولية للإفصاح  أثر ىؿ يوجد .5

 .التجارية المدرجة في بورصة عمافالسوقية لأسيـ البنوؾ 

وائد في الع باستخداـ التقارير المتكاممة عف الأنشطة المستقبميةللإفصاح  أثر ىؿ يوجد .6

 .التجارية المدرجة في بورصة عمافالسوقية لأسيـ البنوؾ 

في العوائد السوقية  باستخداـ التقارير المتكاممة عف الأداء الفعميللإفصاح  أثر ىؿ يوجد .7

 .التجارية المدرجة في بورصة عمافلأسيـ البنوؾ 

ي العوائد ف باستخداـ التقارير المتكاممة عف رأس الماؿ الفكريللإفصاح  أثر ىؿ يوجد .8

 .التجارية المدرجة في بورصة عمافالسوقية الأسيـ البنوؾ 

 أىداف الدراسة 1-3

الإفصاح باستخداـ التقارير  التعرؼ عمى أثرتيدؼ ىذه الدراسة بشكؿ رئيس إلى 

، كما تيدؼ الدراسة البنوؾ التجارية المدرجة في بورصة عماف المتكاممة في العوائد السوقية الأسيـ

 الأىداؼ الآتية:إلى تحقيؽ 

 .باستخداـ التقارير المتكاممة عرض لممفاىيـ والمبادئ التي يقوـ عمييا الإفصاح .1

الإفصاح باستخداـ التقارير ومستخدمي القوائـ المالية بأىمية  بنوؾتعريؼ كؿ مف إدارة ال .2

 نتيجة التوسع في الإفصاحات. بنوؾثار التي قد تترتب عمى اللآواالمتكاممة 

لإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة في البنوؾ التجارية المدرجة في قياس مستوى ا .3

 بورصة عماف.
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 أىمية الدراسة 1-4

 الأىمية النظرية

مجاؿ  في النظرية والبحوث لمدراسات دعميا في الدراسة ليذه النظرية الأىمية تبرز

 مف منيا للاستفادة نظريا اجاني تضيؼ ربما، و وأثرىا في العوائد السوقية للأسيـ التقارير المتكاممة

 الباحثيف لكؿ إضافة العربية لممكتبة جديدة إضافة ستكوف وىي، المجاؿ ىذا في الباحثيف قبؿ

 مستقبلًا. المجاؿ ىذا في بحوثيـدراساتيـ و  متابعة يريدوف الذيف

 الأىمية التطبيقية

 أثر اوؿني سوؼ تتتنبع أىمية ىذه الدراسة التطبيقية مف كونيا احد الدراسات الرائدة الت

ة، حيث سوؼ تشمؿ ىذه الدراسة ردنيفي البيئة الأ التقارير المتكاممة في عوائد الأسيـ السوقية

 ستقدـ خدمة حيوية، وعميو فإف ىذه الدراسة لبنوؾ التجارية المدرجة في بورصة عمافجميع ا

عمييا مف توصيات بما ستكشفو مف نتائج وما سيبنى  لمبنوؾ التجارية المدرجة في بورصة عماف

، مما يسيـ في إنجاح اىاوالرفع مف مستو  لتقارير المتكاممةا جودةيمكف الاستفادة منيا في تحسيف 

ودوىا  البنوؾ التجاريةتبرز أىمية ىذه الدراسة مف اىمية وتقدميا واستمرارىا، كما  بنوؾىذه ال

المعمومات التي  حيث تعتبر، بنوؾفي ىذه ال الإفصاحاتي، وأىمية ردنالأ الاقتصادالمحوري في 

حماية مصالح أصحاب العلاقة التي تسيـ في مقومات المف أىـ تقوـ البنوؾ بالإفصاح عنيا 

 وتعظيـ منفعتيـ
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 ةالدراس اتفرضي 1-5

مف خلاؿ التساؤلات التي طرحتيا الدراسة، والأىداؼ التي تسعى إلى تحقيقيا، وبالرجوع 

 : تيالدراسة عمى النحو الآ اتفرضي فقد تـ صياغة ،إلى الأدبيات السابقة

   αدلالة ) مستوى عند إحصائيةلا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية  :HOالفرضية الرئيسة 

 العامةمعمومات لإفصاح باستخدام التقارير المتكاممة متمثمة بأبعادىا )الإفصاح عن الل (0.05

، تراتيجية وتخصيص المواردفصاح عن اسلإا معمومات الحاكمية المؤسسة،فصاح عن لإالمبنك، 

نشطة لأ فصاح عن االاجتماعية، الإفصاح عن المسؤولية لإا، فصاح عن الفرص والمخاطرالإ

( في العوائد السوقية ، الإفصاح عن رأس المال الفكريداء الفعميلأفصاح عن الإا، المستقبمية

 البنوك التجارية المدرجة في بورصة عمان. لأسيم

 فرضيات الفرعية الآتية:لالرئيسة ا ويتفرع عف ىذه الفرضية

HO1 مستوى عند إحصائية: لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية ( دلالةα   0.05ل ) لإفصاح عف

التجارية المدرجة في العوائد السوقية لأسيـ البنوؾ  باستخداـ التقارير المتكاممة معمومات العامةال

 .في بورصة عماف

HO2مستوى عند إحصائية : لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية ( دلالةα   0.05 للإفصاح عف )

التجارية في العوائد السوقية لأسيـ البنوؾ باستخداـ التقارير المتكاممة  معمومات الحاكمية المؤسسة

 .المدرجة في بورصة عماف
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HO3 مستوى عند إحصائية: لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية ( دلالةα   0.05 للإفصاح عف )

في العوائد السوقية لأسيـ البنوؾ  باستخداـ التقارير المتكاممة وتخصيص الموارد استراتيجية

 .التجارية المدرجة في بورصة عماف

HO4 مستوى عند إحصائية: لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية ( دلالةα   0.05 للإفصاح عف )

التجارية المدرجة البنوؾ في العوائد السوقية لأسيـ باستخداـ التقارير المتكاممة  الفرص والمخاطر

 .في بورصة عماف

HO5 مستوى عند إحصائية: لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية ( دلالةα   0.05 للإفصاح عف )

التجارية في العوائد السوقية لأسيـ البنوؾ  باستخداـ التقارير المتكاممة الاجتماعيةالمسؤولية 

 .المدرجة في بورصة عماف

HO6مستوى عند إحصائيةة إحصائية : لا يوجد أثر ذو دلال ( دلالةα   0.05 للإفصاح عف )

التجارية المدرجة في العوائد السوقية لأسيـ البنوؾ  باستخداـ التقارير المتكاممة الأنشطة المستقبمية

 .في بورصة عماف

HO7 مستوى عند إحصائية: لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية ( دلالةα   0.05 للإفصاح عف )

التجارية المدرجة في في العوائد السوقية لأسيـ البنوؾ باستخداـ التقارير المتكاممة  فعميالأداء ال

 .بورصة عماف

HO8 مستوى عند إحصائية: لا يوجد أثر ذو دلالة إحصائية ( دلالةα   0.05 للإفصاح عف )

لتجارية المدرجة افي العوائد السوقية الأسيـ البنوؾ  باستخداـ التقارير المتكاممة رأس الماؿ الفكري

 .في بورصة عماف
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 انموذج الدراسة  1-6
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

اىَىضحت فٍ ٍِ اعذاد اىباحث وبالاعخَاد عيً اىذساساث اىذساست )اىَظذس:  أَّىرج(: 3شنو )

 .((3اىدذوه )

 َّىرج اىذساستاىذساساث اىخٍ حٌ الاعخَاد عيُها فٍ بْاء ا :(3خذوه )

 اىذراساث  اىَتغير

 اىَتغير اىَستقو

 الإفظاذ باسخخذاً

 اىخقاسَش اىَخناٍيت

، (1111شِْ )، (1111عبذ اىشحٌُ )، (1111ابشاهٌُ )، (1111ابى َىسف )

 ،Appah and Onowu (2021)، (1132عبذ اىذاٌَ واىعقُيٍ )، (1138اىداسحٍ )

Velte (2021)، Wahl et al. (2020)، Cooray et al. (2020)، Buallay et 

al. (2020)، Iredele (2019)  

 اىَتغير اىتابع

 عىائذ الاسهٌ اىسىقُت

Giorgino et al. (2017), Adhikariparajul et al. (2018) 

 (1138اىعابذ ) ،(1138فشذ ) 

 

 

اىعىائذ اىسىقيت 

لأسهٌ اىبْىك 

 اىتجاريت الأردّيت

 

H 0 

 اىَتغير اىتابع اىَتغير اىَستقو

العامةمعلومات الإفصاح عن ال  

معلومات الحاكمية المؤسسةعن فصاح لإا  

الإفظاح باستخذاً اىتقارير 

 اىَتناٍيت

فصاح عن استراتيجية وتخصيص المواردلإا  

داء الفعليلأفصاح عن الإا  

 الإفصاح عن رأس المال الفكري

نشطة المستقبليةلأفصاح عن االإ  

الاجتماعيةفصاح عن المسؤولية لإا  

فصاح عن الفرص والمخاطرالإ  

H 01 

H 02 

H 03 

H 04 

H 05 

H 06 

H 07 

H 08 
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 مصطمحات الدراسة  1-7

داء المالي لأير الحوكمة واعمى إنيا تمؾ التقارير التي تربط بيف تقار  التقارير المتكاممة:

ستراتيجي لمشركات، بحيث تساعد أصحاب المصالح اتخاذ لإوالبيئي وا والاجتماعي والاقتصادي

 (.Barth et al., 2017) القرارات ضمف أداء الشركة الحقيقي

عائد لمسيـ يتمثؿ في العائد المتحقؽ لممستثمر مف اقتناء السيـ، ويتـ  عوائد الأسيم السوقية:

 بقسمة التغير في سعر السيـ خلاؿ فترة محددة عمى القيمة السوقية لمسيـ في بداية الفترة ابواحتس

(Jizi et al., 2016). 
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 الفصل الثاني

 الإطار النظري والدراسات السابقة

 الإفصاح باستخدام التقارير المتكاممة 2-1

 تعريف التقارير المتكاممة 2-1-1

 مةتاريخ التقارير المتكام 2-1-2

  ةالإطار الدولي لإعداد التقارير المتكامم 2-1-3

 فوائد التقارير المتكاممة 2-1-4

 مكونات التقرير المتكامل 2-1-5

 العوائد السوقية للأسيم 2-2

 مفيوم العوائد السوقية للأسيم  2-2-1

 عوائد الاسيم السوقيةو  باستخدام التقارير المتكاممةفصاح الإبين علاقة ال 2-2-2

 دراسات السابقةال 2-3

 السابقة بالمغة العربية الدراسات 2-3-1

 الدراسات السابقة بالمغة الإنجميزية 2-3-2

 ما يميز ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة 2-3-3
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 الفصل الثاني

 الإطار النظري والدراسات السابقة

ع الدراسة، تناوؿ ىذا الفصؿ عرضاً للأدب النظري والدراسات السابقة التي تناولت موضو 

الإفصاح باستخداـ التقارير  وتـ تقسيـ ىذا الفصؿ إلى قسميف، أولًا: الإطار النظري، والذي تضمف

المتكاممة، ونشأة التقارير المتكاممة، وفوائدىا ومكوناتيا، بالإضافة الى مفيوـ عوائد الأسيـ السوقية 

ة وعوائد الأسيـ السوقية. ثانياً: والنظريات التي تربط بيف الإفصاح باستخداـ التقارير المتكامم

الدراسات السابقة والتي تـ تقسيميا إلى قسميف: الدراسات العربية، والدراسات الأجنبية، والتي تـ 

 عرضيا مف الأحدث إلى الأقدـ.

 الإفصاح باستخدام التقارير المتكاممة 2-1

وممخصًا  ير المتكاممةللإفصاح باستخداـ التقار خمفية تاريخية  الجزء مف الدراسةيقدـ ىذا 

قبؿ  ، إذ لابدالذي يحكـ جميع ممارسات إعداد التقارير المتكاممةو  ةلإطار إعداد التقارير المتكامم

تحميؿ تأثيرات إعداد التقارير المتكاممة فيـ كيفية تطور إعداد التقارير المتكاممة كنموذج لإعداد 

مناقشة حوؿ إطار ، ثـ التقارير المتكاممة أولاً تقديـ تحميؿ تاريخي موجز لتطوير ، حيث يتـ التقارير

 ية وعناصر محتوى ومبادئ توجييية.إعداد التقارير المتكامؿ وما يرتبط بو مف مفاىيـ أساس

 تعريف التقارير المتكاممة 2-1-1

لـ تظير الكثير مف التعريفات لمتقارير المتكاممة في الادبيات المحاسبية، حيث اف معظـ 

الذي أشار الى اف  (IIRC) إطار عمؿ إعداد التقارير المتكاممةالى تعريؼ الدراسات اشارت 

حوؿ كيفية قياـ ة بيف الشركة ومختمؼ أصحاب المصمحة اتصاؿ موجز التقرير المتكامؿ يعتبر أداة 
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 Adegboyegun et)(. كما قاـ IIRC, 2013) إستراتيجية المنظمة وحوكمتيا وأدائيا وآفاقيا

al., 2020) تقدـ في شكؿ مركب ومنظـ ومتماسؾ لتقرير المتكامؿ عمى أنو وثيقة بتعريؼ ا

كما أنيا تعكس السياؽ  ،والأداء والتوقعات والحاكمية المؤسسية معمومات عف استراتيجية الشركة

بطريقة تراعي الحاجة إلى إرضاء أصحاب  الشركة التجاري والاجتماعي والبيئي الذي تعمؿ فيو

 .المصمحة

توضح الروابط بيف استراتيجية المنظمة بأنيا تقارير لتقارير المتكاممة اكما تـ تعريؼ 

، حيث والأداء المالي والسياؽ الاجتماعي والبيئي والاقتصادي الذي تعمؿ فيو اكمية المؤسسيةوالح

عمى اتخاذ  لاعماؿا منظماتلمتقارير المتكاممة مف خلاؿ تعزيز ىذه الروابط أف تساعد يمكف 

الأداء الحقيقي دامة وتمكيف المستثمريف وأصحاب المصمحة الآخريف مف فيـ قرارات أكثر است

عمى إنيا تمؾ وتعرؼ التقارير المتكاممة أيضاً  (.Baboukardos & Rimmel, 2016) لممنظمة

والبيئي  والاجتماعي والاقتصاديداء المالي لأالتقارير التي تربط بيف تقارير الحوكمة وا

 حيث تساعد أصحاب المصالح اتخاذ القرارات ضمف أداء الشركة الحقيقيستراتيجي لمشركات، بلإوا

(Barth et al., 2017.) 

وبالاستناد الى التعريفات السابقة يعرؼ الباحث التقارير المتكاممة عمى انيا التقارير التي 

 الحاكمية المؤسسية.جتماعي و الابيئي و المالي و المالي وغير الداء تتضمف معمومات حوؿ الأ

 تاريخ التقارير المتكاممة 2-1-2

، الاجتماعية والبيئية والاستدامةالمسؤولية لتقارير جاءت نشأة التقارير المتكاممة كامتداد 

عداد التقارير حيث  في كاف ىناؾ تطور كبير وتطور في مجاؿ إدارة الأداء المالي وغير المالي وا 

اذج مختمفة في الأدبيات الأكاديمية التي تـ اقتراح أنظمة وطرؽ ونم، إذ العقود القميمة الماضية
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عداد التقارير عف المعمومات المالية وغير حاكمية المؤسسييمكف أف توفر رؤى حوؿ الإدارة وال ة وا 

 (.De Villiers et al., 2017، ومنيا التقارير المتكاممة )المالية مف قبؿ المنظمات

 Triple Bottomثي )مصطمح الخط السفمي الثلا Elkingtonصاغ  1997عاـ  في

Line)  باعتباره  تقارير عف أدائيا الاقتصادي والاجتماعي والبيئيلشركة تقديـ الالذي يشير إلى

اكتسب ىذا وقد مشركات، لسنوية لتقارير االمحاولة لتضميف مفيوـ التقارير الاجتماعية والبيئية في 

أنو يمكف أف يوفر معمومات قيمة  الشكؿ مف التقارير مكانة بارزة في أواخر التسعينيات مع فكرة

حوؿ المؤشرات الاجتماعية والبيئية غير المالية بالإضافة إلى المعمومات المتعمقة بمؤشرات الأداء 

طور مفيوـ التقارير الاجتماعية والبيئية إلى ما وقد ت(.Rinaldi et al., 2018) المالي لمشركات

أنو مف خلاؿ  الرئيسية لتقارير الاستدامةلفكرة ا، حيث كانت يعرؼ الآف باسـ تقارير الاستدامة

يمكف لتقارير  لمنظمة ما اكمية المؤسسيةالإبلاغ عف الأداء المالي والاجتماعي والبيئي والح

بلاغ تأثيرىا الاقتصادي والاجتماعي والبيئي إلى  الاستدامة أف تساعد المنظمات في قياس وفيـ وا 

 (.Zraqat, 2019) أصحاب المصمحة المعنييف

الاستدامة بالإضافة إلى فكرة إعداد التقارير الثلاثية عمى  تقارير تـ انتقاد مفيوـالا أنو 

جادؿ النقاد بأف الإبلاغ عف الاستدامة كما ي مارس الآف المحاسبية، حيث  نطاؽ واسع في الأدبيات

تحقؽ مف ليس لو علاقة تذكر بأي معمومات استدامة فعمية، بؿ ىو محاولة مف قبؿ المنظمات لم

الخط السفمي أف جزء الاستدامة تحت  المنتقديف كانت حجة، صحة ممارسات الأعماؿ المعتادة

انطلاقاً مف ىذه السمسمة مف التقارير البيئية والاستدامة ، و ىو جزء رمزي إلى حد كبيرالثلاثي 

مع  اؿ المتكاممةتقارير الأعمعمى انتقادات أنظمة إعداد التقارير السابقة، تـ تطوير مفيوـ  وبناءً 

 (.Florio et al., 2022) الوعد بدمج المعمومات المالية وغير المالية معًا بشكؿ فعاؿ
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تطوير التقارير غير المالية كانت ىذه التقارير تميؿ إلى أف تكوف إضافات أو بدايات في 

 تطور عرض ، بعد ذلؾإفصاحات ممحقة بالتقارير المالية الدورية التي تقدميا المنظمات

دأت المزيد مف المنظمات في إعداد تقارير قائمة بذاتيا ، حيث بالمعمومات الاجتماعية والبيئية

تيدؼ إلى توفير المعمومات الاجتماعية والبيئية والاستدامة بدلًا مف تضميف المعمومات غير 

ويمة ط التقارير أف تصبح مما أدى الى، ممحقة بالتقارير الماليةالمالية كإضافات أو إفصاحات 

حيث يمزـ تمبية عدد كبير مف متطمبات معمومات أصحاب  ،ومعقدة بشكؿ متزايد في طبيعتيا

لمجمع بيف التقارير المالية وغير  ظيرت الحاجةاستجابةً لمتعامؿ مع ىذا التعقيد، ، و المصمحة

دمج المعمومات عف طريؽ  مشركاتالمالية معًا لتقديـ صورة أكثر شمولية لمجوانب المختمفة ل

الاجتماعية والبيئية والمالية معًا في تقرير واحد، والذي سيقدـ لمحة عامة عف الكياف المسؤوؿ عف 

بيدؼ تحقيؽ التكامؿ بيف  تقارير الاعماؿ المتكاممةوقد أدى ذلؾ إلى تطوير  ،إعداد التقارير

 (.De Villiers et al., 2014الشركات )مختمؼ جوانب المعمومات المقدمة مف قبؿ 

  ةالإطار الدولي لإعداد التقارير المتكامم 2-1-3

تأسيس مبادئ توجييية وعناصر محتوى إلى إطار عمؿ إعداد التقارير المتكاممة  ييدؼ

(. IIRC, 2013) وشرح المفاىيـ الأساسية التي تقوـ عمييا متكامؿ،تحكـ المحتوى العاـ لتقرير 

جز حوؿ كيفية قياـ إستراتيجية المنظمة طار التقارير المتكاممة عمى أنيا ااتصاؿ مو الإيعرّؼ و 

وحوكمتيا وأدائيا وآفاقيا، في سياؽ إعداد التقارير المتكاممة لمبيئة الخارجية، بإحداث قيمة عمى 

دامو مف قبؿ استخ ليتـ الإطار إعداد (. وقد تـIIRC, 2013) اوالطويؿالمدى القصير والمتوسط 

كيؼ تخمؽ المنظمة قيمة لمقدمي رأس الماؿ المالي  الشركات الخاصة اليادفة لمربح بيدؼ توضيح

يشير ىذا إلى حقيقة أف إعداد التقارير المتكاممة يركز بشكؿ أساسي عمى المستثمر . بمرور الوقت
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عمى الرغـ مف أف الغرض و  ،ويسعى إلى المساعدة في اتخاذ قرار إعداد التقارير المتكاممة

إفادة مقدمي رأس الماؿ المالي، إلا أف الإطار يشير إلى  الأساسي مف إعداد التقارير المتكاممة ىو

أنو يفيد أصحاب المصمحة الآخريف مثؿ الموظفيف والعملاء والمورديف وشركاء الأعماؿ 

والمجتمعات المحمية والمشرعيف والمنظميف وواضعي السياسات الذيف قد يكوف لدييـ الاىتماـ بقدرة 

 (.Rinaldi et al., 2018) المنظمة عمى خمؽ قيمة بمرور الوقت

منيجًا قائمًا عمى المبادئ في وضع سياساتو بيدؼ  التقارير المتكاممةيتخذ إطار عمؿ 

تحقيؽ توازف بيف المرونة والوصؼ الذي يعترؼ بالاختلاؼ الواسع في الظروؼ الفردية لممنظمات 

منظمات لتمبية المعمومات درجة كافية مف القابمية لممقارنة عبر ال المساعدة في توفيرالمختمفة مع 

طار المفاىيـ الأساسية والمبادئ التوجييية وعناصر المحتوى في الإ قدـي ، حيثذات الصمة

ولكنو لا يصؼ مؤشرات أداء رئيسية محددة أو طرؽ قياس أو الكشؼ عف  التقارير المتكاممة

ة ممارسة الحكـ في مسؤوليالتقارير المتكاممة يضع عمؿ ، وىو ما يعني اف اطار الأمور الفردية

إعداد التقرير ب عمى الشركات التي تقوـ تحديد ما يجب تضمينو أو عدـ تضمينو في التقرير

 (.IIRC, 2013) المتكامؿ

الفكرة الرئيسية وراء التقارير المتكاممة ىي أف التقرير المتكامؿ يحتاج إلى شرح كيؼ تخمؽ 

ف القيمة لا يتـ إنشاؤىا بواسطة أو داخؿ يدرؾ إطار العمؿ أ، حيث المنظمة قيمة بمرور الوقت

تتأثر بالتقارير البيئية الخارجية المتكاممة، والتي تـ إنشاؤىا مف خلاؿ ، وانما المنظمة وحدىا

القيمة التي تخمقيا ، حيث يتـ قياس العلاقات مع أصحاب المصمحة وتعتمد عمى موارد مختمفة

التحولات في رؤوس الأمواؿ الناتجة عف أنشطة المنظمة بمرور الوقت بالزيادات أو النقصاف أو 

 (.Barth et al., 2017) ومخرجات المنظمة
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يشير إطار العمؿ إلى أنو نظرًا لأنو يتـ إنشاء القيمة لأصحاب المصمحة المختمفيف عمى 

فمف غير المرجح أف يفي الإبلاغ عف رأس  مختمفة،مدى آفاؽ زمنية مختمفة ومف وجيات نظر 

لمعالجة ىذه المشكمة يحدد الإطار ستة و  ،احتياجات جميع أصحاب المصمحةماؿ واحد فقط ب

وىي  ،مختمفة تعتمد عمييا المنظمات لخمؽ قيمة لمقدمي رأس الماؿ المالي وغيرىـرؤوس أمواؿ 

رأس الماؿ المالي، ورأس الماؿ المصنّع، ورأس الماؿ الفكري، ورأس الماؿ البشري، ورأس الماؿ 

رؤوس الأمواؿ ىذه ىي أرصدة  وتعتبر ورأس الماؿ الطبيعي. العلائقي،اؿ الاجتماعي ورأس الم

 ,IIRC) ذات قيمة يتـ زيادتيا أو تخفيضيا أو تحويميا مف خلاؿ أنشطة ومخرجات المنظمة

2013.) 

في نموذج رؤوس الامواؿ محور فكرة التقارير المتكاممة ىو كيفية استخداـ المؤسسات ل

يحدد إطار العمؿ نموذج العمؿ  ، حيثدى القصير والمتوسط والطويؿأعماليا لخمؽ قيمة عمى الم

كنظاـ لتحويؿ المدخلات مف خلاؿ أنشطتو التجارية إلى مخرجات ونتائج تيدؼ إلى تحقيؽ 

يأخذ نموذج ، إذ أىداؼ المنظمة الإستراتيجية وخمؽ قيمة عمى المدى القصير والمتوسط والطويؿ

ويعالجيا مف خلاؿ أنشطتيا التجارية ويخمؽ ؤوس الامواؿ ر العمؿ لممؤسسة مدخلات مف مختمؼ 

مخرجات عمى المدى القصير والمتوسط والطويؿ، مما يعود بالفائدة عمى مقدمي رأس الماؿ المالي 

التقارير المتكاممة أىمية الإبلاغ  وىنا تركز ،وأصحاب المصمحة الآخريف والبيئة والمجتمع ككؿ

 يـ الشامؿ لنموذج العمؿ الذي تخمؽ المؤسسة مف خلالو قيمةالمختمفة والف رؤوس الامواؿعف 

(IIRC, 2013). 
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 فوائد التقارير المتكاممة 2-1-4

قدمت الادبيات العديد مف الفوائد التي قد تعود عمى الشركة وعمى مختمؼ أصحاب 

 المصمحة عند قياـ الشركات باستخداـ التقارير المتكاممة، ومف ىذه الفوائد:

الشركة فيمًا أفضؿ لمعلاقة بيف الأداء  قدـأنو عندما تحيث  وح:زيادة مستوى الوض -

مف المرجح أف تشيد الأنظمة كذلؾ و ، المالي وغير المالي، سيتـ تحسيف ضوابط المراقبة

يكوف لو تأثير عمى الطريقة التي ، مما سوؼ والعمميات التجارية زيادة في الكفاءة والفعالية

امؿ العلاقة بيف الأداء المالي والأداء غير المالي لمشركة سيفيـ بيا مستخدمو التقرير المتك

 (.Appah & Onowu, 2021) بشكؿ أفضؿ

تحسيف جودة اتخاذ المعمومات إلى  توفر ؤديحيث ي تحسين القرارات وزيادة جودتيا: -

العلاقة بيف  عند توفر معمومات حوؿالقرارات مدروسة بشكؿ أفضؿ ، إذ ستكوف قراراتال

تحسيف الاستخداـ الكؼء والفعاؿ لرأس الماؿ  مما سيؤدي الىوغير المالي الأداء المالي 

 (.Matemane & Wentzel, 2019) والموارد الأخرى

ظيور التقرير المتكامؿ يمكف أف يدفع الشركة نحو  حيث اف :انخفاض مخاطر السمعة -

يادة سمسمة مف ما تفعمو التقارير المتكاممة ىو ق ، إذ افعمميات إدارة مخاطر أكثر تكاملاً 

 الأحداث التي يمكف أف تساعد الشركات عمى التركيز بشكؿ أكثر فعالية عمى المخاطر

(Florio et al., 2022.) 

ثلاث فئات مف فوائد التقرير بتحديد  Eccles and Saltzman (2011)كما قاـ 

 ، وىي:المتكامؿ
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تفاعلات مع زيادة الو  ،قرارات تخصيص موارد داخميةوتتضمف تحسيف  الداخمية: المنافع -

 .وتقميؿ مخاطر السمعة الآخريف،المساىميف وأصحاب المصمحة 

تمبية احتياجات المستثمريف الرئيسييف الذيف يرغبوف في وتتضمف  فوائد السوق الخارجية: -

، والظيور في مؤشرات الاستدامة، والتأكد حوؿ أنشطة الشركة الحصوؿ عمى معمومات

 .ف عف معمومات غير مالية دقيقة عف الشركةمف أف موردي البيانات يبمغو 

الاستعداد لموجة محتممة مف التنظيـ العالمي، وتتضمف  إدارة المخاطر التنظيمية: -

 .تطوير الأطر والمعايير والمشاركة فيوالاستجابة لطمبات البورصات، 

دائرة معظـ الأدبيات اكدت عمى فوائد التقارير المتكاممة في توسيع مف الجدير بالذكر أف 

 .وتقميؿ مخاطر السمعة والحاجة إلى تمبية احتياجات المستثمريف المعموماتمشاركة 

عرضت ورقة المناقشة مف لجنة إعداد التقارير المتكاممة الإطار الدولي لإعداد وقد 

، ويمكف تمخيص ىذه بعض الفوائد لمتقرير المتكامؿ المقدـ إلى إحدى المنظمات ةالتقارير المتكامم

 (:IIRC, 2013بما يمي ) الفوائد

تعتبر عممية إنتاج تقرير متكامؿ وسيمة ممتازة لقيادة المنظمة لاكتساب فيـ متعمؽ  -

، لاستراتيجية المنظمة وكيؼ تؤثر وتتأثر بالقضايا البيئية والاجتماعية والمالية والاقتصادية

 .تحسيف الوعي الداخمي بيذه القضايا وتأثيرىا عمى المنظمة فيساعد مما ي

يمكف لمقيادة أف تثبت لمجموعة واسعة مف أصحاب المصمحة أنيا تفيـ تمامًا الأعماؿ  -

وأف ذلؾ فعاؿ في توجيو المنظمة نحو مستقبؿ مستداـ طويؿ  تواجييا،والتحديات التي 

 .الأجؿ
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نظرة شاممة عف المنظمة ومفيد لأي صاحب مصمحة لديو مصمحة المتكامؿ يقدـ التقرير  -

نظمة لتمكينو مف إجراء تقييـ مستنير لقدرتو عمى خمؽ القيمة والحفاظ طويمة الأمد في الم

 .عمييا

مما يؤدي الى  النظر إلى المخاطر مف منظور متكامؿتساعد التقارير المتكاممة في  -

 في المنظمة. إدارة المخاطر تحسيف

كمفة قد تؤدي قدرة القيادة عمى إثبات فعاليتيا، إلى جانب زيادة الشفافية إلى انخفاض ت -

 نظمة.رأس الماؿ بالنسبة لمم

مف المرجح أف تكوف المنظمات التي تتفيـ وتقر بوجود تحديات خارجية أكثر قدرة عمى  -

 تحسيف العلاقات معقيمة العلامة التجارية و  مما يساعدىا في تحسيفالمنافسة في السوؽ، 

 ء.العملا

اكتشاؼ فرص عمؿ  المنظمات التي تدرؾ التيديدات الخارجية لدييا قدرة أفضؿ عمى -

 .جديدة

 مكونات التقرير المتكامل 2-1-5

ثمانية عناصر محتوى يجب تضمينيا في تقرير عمؿ اعداد التقارير المتكاممة يحدد إطار 

واستنادًا إلى النيج الموجو نحو المبادئ ، ترتبط عناصر المحتوى ببعضيا البعض ، حيثمتكامؿ

توى التقرير المتكامؿ يعتمد أف محعمى  متكاممةإطار عمؿ اعداد التقارير الؤكد ويلإطار العمؿ، 

، وبالتالي لا ي قصد مف عناصر المحتوى أف تخدـ بنية معيارية نظمة،الظروؼ الفردية لممعمى 

عناصر المحتوى الثمانية كما تـ تحديدىا  ، وتتمثؿأف القائمة التالية ليس ليا ترتيب محددبمعنى 

 في الإطار ىي:
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يتعمؽ عنصر المحتوى انظرة عامة تنظيمية :البيئة الخارجيةنظرة عامة عمى التنظيم و  .1

 ،والبيئة الخارجيةا بالسؤاؿ اماذا تفعؿ المنظمة وما ىي الظروؼ التي تعمؿ في ظميا؟

بممكية المنظمة وىيكؿ التشغيؿ، ووضع السوؽ، حيث يتضمف المعمومات المتعمقة 

 .اوقيميوأخلاقياتيا  المنظمة،والمشيد التنافسي، وثقافة 

ا أف التقرير المتكامؿ اكمية المؤسسيةيحدد عنصر المحتوى االحاكمية المؤسسية:الح .2

لمنظمة قدرتيا عمى في ا الحاكميةيجب أف يجيب أيضًا عمى السؤاؿ: كيؼ يدعـ ىيكؿ 

 خمؽ قيمة عمى المدى القصير والمتوسط والطويؿ؟

أحد عناصر المحتوى  ي نظر إلى عنصر المحتوى انموذج العمؿا عمى أنو:نموذج العمل .3

المؤسسي الذي نظاـ الي عرّؼ نموذج الأعماؿ بأنو احيث  ،الأكثر أىمية في تقرير متكامؿ

التجارية إلى مخرجات ونتائج تيدؼ  ة المنظمةتحويؿ المدخلات مف خلاؿ أنشطيقوـ ب

إلى تحقيؽ أىداؼ المنظمة الإستراتيجية وخمؽ قيمة عمى المدى القصير والمتوسط 

يشير عنصر المحتوى انموذج الأعماؿا إلى النظر في جميع رؤوس وىنا  ،والطويؿ

شرح دورىا في الكيفية التي تسعى بيا يالأمواؿ ذات الصمة التي يعتمد عمييا الأداء، و 

 إلى إنشاء القيمة والحفاظ عمييا.الشركة 

ة يجب أف يحدد التقرير المتكامؿ المخاطر والفرص الرئيسية الخاص:المخاطر والفرص .4

 الصمة،بما في ذلؾ تمؾ التي تتعمؽ بتأثيرات المنظمة عمى رؤوس الأمواؿ ذات  بالمنظمة،

المدى القصير  والجودة والقدرة عمى تحمؿ التكاليؼ عمى لرؤوس الامواؿ والتوافر المستمر

 والمتوسط والطويؿ.

 

 



23 
 

واردا يشير عنصر المحتوى االاستراتيجية وتخصيص الم:الاستراتيجية وتخصيص الموارد .5

إلى أف التقرير المتكامؿ يجب أف يوفر معمومات عف استراتيجية المنظمة عمى المدى 

 القصير والمتوسط والطويؿ والموارد التي تخطط لتخصيصيا لتنفيذ استراتيجيتيا.

التقرير المتكامؿ عمى السؤاؿ: إلى أي مدى بإجابة ترتبط عناصر المحتوى االأداءا :داءالأ .6

فيا الإستراتيجية لمفترة وما ىي نتائجيا مف حيث التأثيرات عمى حققت المنظمة أىدا

 ؟رؤوس الأمواؿال

ترتبط عناصر المحتوى ااالتوقعاتا فيما يتعمؽ بالأداء المالي )التوقعات(: الآفاق .7

المستقبمي، يجب أف يوفر التقرير المتكامؿ أيضًا معمومات عف التحديات والشكوؾ التي قد 

 .ستؤثر عمى المنظمةتواجييا المنظمة وكيؼ 

يشير اأسس الإعداد والعرضا إلى كيفية تحديد المنظمة لحدود :أسس الإعداد والعرض .8

 الإبلاغ والافصاح والأىمية النسبية والطرؽ المستخدمة لتقدير وتقييـ الأمور المادية.
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 العوائد السوقية للأسيم 2-2

 مفيوم العوائد السوقية للأسيم  2-2-1

لمقابؿ الذي يسعى المستثمر إلى الحصوؿ عميو مستقبلًا مقابؿ استثماره العائد ىو ا

لأموالو، فيو يسعى دائماً إلى تعظيـ ثروتو، وي عرؼ العائد أيضا عمى أنو المنافع المستقبمية التي 

(، فيما 2016يحصؿ عمييا المستثمر مقابؿ عدـ احتفاظو بأموالو في الوقت الحاضر )حنوف، 

 ,.Nafooti et alـ بأنيا النسبة التي تقيس الدخؿ إلى رأس الماؿ المستثمر )تعرؼ عوائد الأسي

(، ومف ىنا فإف العائد يعتبر مف أىـ متغيرات القرارات الاستثمارية لأنو يقيس مقدار زيادة 2013

 ثروة المستثمريف أو نقصانيا.

العائد الجاري وييدؼ المستثمروف في الأسيـ العادية إلى تحقيؽ نوعاف مف العوائد، ىما 

والذي يعبر عف حجـ التوزيعات النقدية السنوية مف الأرباح النقدية، والعائد الرأسمالي والذي يعبر 

عف الربح المتحقؽ مف الفرؽ بيف سعر البيع وسعر الشراء للأسيـ، وبالتالي فإف عائد لمسيـ يتمثؿ 

ويتـ احتسابو بقسمة التغير في  في العائد المتحقؽ لممستثمر مف اقتناء السيـ خلاؿ فترة معينة،

سعر السيـ خلاؿ فترة محددة بالإضافة إلى توزيعات الارباح النقدية عمى القيمة السوقية لمسيـ في 

فيما تعبر عوائد الاسيـ السوقية عف تقمبات أسعار الأسيـ السوقية في المدى القصير بداية الفترة. 

قياسيا دوف أخذ توزيعات الارباح النقدية بعيف  والتي تنتج عف أنشطة تداوؿ الأسيـ، والتي يتـ

 (.Jizi et al., 2016الاعتبار )

إذا كاف السوؽ فعالًا، يمكف أف تتكيؼ أسعار  (،EMHفرضية السوؽ الفعالة )وفقاً ل

بمعنى آخر يمكف لأسعار الأسيـ ، الأسيـ عمى الفور مع الإعلانات الجديدة والمعمومات المتاحة

يعني أنو لا يمكف تحقيؽ عوائد  وىو ما الأسيـ،ومات ذات الصمة بتمؾ أف تعكس جميع المعم
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يتخذ المستثمروف عمومًا قرارات سوؽ رأس الماؿ بناءً عمى ، حيث عمى المدى الطويؿ اضافية

والذي ينعكس في النياية عمى  المستقبمي،توقعاتيـ لأرباح الشركات المستقبمية والنمو الاقتصادي 

لذلؾ يجب  ،تتأثر أرباح الشركات عادةً بالأداء الاقتصادي نفس الوقتوفي  ،أسعار أسيـ الشركات

 ,.Dai et al) أف تؤدي التوقعات الاقتصادية الأفضؿ إلى اتخاذ قرارات استثمارية أفضؿ

ي قترح بشكؿ منطقي أف الحالات الاقتصادية  العميقة،بناءً عمى ىذه الافتراضات  (.2020

 المالية،أف تكوف وسائؿ مفيدة لشرح تقمبات مؤشرات سوؽ الأوراؽ والمؤشرات الاقتصادية يمكف 

 وبالتالي عوائد سوؽ الأوراؽ المالية.

 عوائد الاسيم السوقيةو  باستخدام التقارير المتكاممةفصاح الإبين علاقة ال 2-2-2

 عمىوؿ لحصبأسيـ الشركات بيدؼ ا بالاستثمار في الأسواؽ الماليةالمتعامموف  يقوـ

 في التغيرات وتحدث الأسيـ، أرباح وتوزيعات ـهسار الأسعأفي رات لتغيف ااسبة ناتجة عمند ئواع

 المعمومات عف تنتج والتي المستثمريف، توقعات لتغيرات نتيجة الماؿ رأس سوؽ في الأسيـ أسعار

ركة شال بأرباح المحتممة بالتقمبات السوؽ يتنبأ إذ لمبيانات، مختمفة مصادر مف السوؽ يتمقاىا التي

ويتفاعؿ معيا بناءً عمى ىذه المعمومات، حيث تحدث ىذه المعمومات تغييرات في توقعات 

المستثمريف وتؤثر عمى قرارات الاستثمار لدييـ مما يؤثر في أسعار الأسيـ وبالتالي عوائدىا 

 (.Didar et al., 2018السوقية )

مكف مف جمع يا تعنفصاح المعمومات التي تقوـ الشركات بالإومف ىنا فإف زيادة 

المستقبمي لمشركة، وىو ما  داءالمعمومات الخاصة بالشركة، مما يزيد مف قدرتيـ عمى التنبؤ بالأ

 والافتراضات(، وىناؾ العديد مف النظريات Song, 2015سينعكس عمى أسعار الأسيـ السوقية )

ومنيا ية للأسيـ، العوائد السوقمع فصاح المعمومات التي تقوـ الشركات بالإالتي تفسر علاقة 
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كفاءة السوؽ، ونموذج السير العشوائي، ونظرية الاشارة، ونظرية الشرعية، وفيما يمي  فرضية

 ممخص لكؿ منيا:

 أولًا: فرضية كفاءة السوق

مف جامعة شيكاغو  Eugene Famaوفؽ فرضية كفاءة السوؽ التي اقترحيا يوجيف فاما 

في الأسواؽ المالية تعكس جميع المعمومات ذات في ستينيات القرف الماضي فإف أسعار الأصوؿ 

الصمة حوؿ ىذه الأصوؿ، بالتالي لا يمكف لممستثمريف تحقيؽ عوائد تتجاوز متوسط عوائد السوؽ 

فرة في الوقت الذي يتـ فيو الاستثمار، حيث أف السوؽ يكوف قد عدؿ ابالنظر إلى المعمومات المتو 

  (.Fama, 2021ؿ أف يقوـ أي مستثمر باستغلاليا )أسعار الأسيـ لتعكس أي معمومات جديدة قب

ووفؽ فرضية كفاءة السوؽ فأنو يوجد ثلاثة أشكاؿ أو نماذج لكفاءة السوؽ، النموذج 

لفرضية كفاءة والنموذج شبو القوي  Weak form of EMHالضعيؼ لفرضية كفاءة السوؽ 

 Strong form لسوؽ لفرضية كفاءة اوالنموذج القوي  Semi strong form of EMHالسوؽ 

of EM ويفترض النموذج الأوؿ أف أسعار الأسيـ الحالية تعكس جميع المعمومات التاريخية وأنو ،

لفرضية كفاءة لا يمكف التنبؤ بأسعار الأسيـ المستقبمية بناءً عمى السابقة، أما النموذج شبو القوي 

المعمومات التاريخية وغير فيو يفترض أف أسعار الأسيـ الحالية تتضمف وتعكس جميع السوؽ 

يفترض أف الأسعار السوقية للأسيـ لفرضية كفاءة السوؽ التاريخية، وأخيرا فاف النموذج القوي 

تعكس كافة المعمومات المتاحة المرتبطة بالشركة، سواء أفصحت الإدارة عنيا أـ لـ تفصح عنيا 

(Thicke, 2017وبالتالي فإف إفصاحات الشركات المرتبطة بأدا ،) ئيا الماضي لف يكوف ليا

تأثير عمى العوائد السوقية لأسيـ الشركات، أما الإفصاحات الاختيارية فتؤثر في أسعار الأسيـ 

بشكؿ متساوي لجميع المتعامميف في السوؽ، ومف ىنا فإف ىذه الفرضية تفترض اف التوسع في 
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عار الاسيـ وينعكس بشكؿ سيؤثر في أس المعمومات التي تقدميا الشركة عبر التقارير المتكاممة

 مباشر عمى عوائد الأسيـ السوقية.

 (Random Walk Theoryثانياً: نموذج السير العشوائي )

نمػاذج  إيجاددراسػة التغيرات في أسػعار الأسػيـ بيدؼ ل نمػوذج الػسير العػشوائي يستخدـ

ف الأسعار تتغير وتسير المختمفة، وقد توصؿ الى أ الزمنيةمتكػررة لتمػؾ الأسػعار فػي الفترات 

 (،Didar et al., 2018)التي ترد إلى السوؽ  الجديدةبػشكؿ عػشوائي، وذلؾ تبعاً لممعمومات 

تفترض نظرية السير العشوائي أف أسعار الأسيـ في سوؽ الأوراؽ المالية تتطور وفقا لمسيرة و 

الفعالة، إذ أف أسعار  عشوائية، وبالتالي لا يمكف التنبؤ بيا، وىو ما يتفؽ مع فرضية السوؽ

الأصوؿ عادة ما تظير علامات السير العشوائي، وأف تغيرات أسعار الأسيـ ليا نفس التوزيع 

ومستقمة عف بعضيا البعض، وبالتالي لا يمكنؾ التنبؤ بالأسعار المستقبمية باستخداـ الاتجاىات 

 (.2016الأحمد والصالح، السابقة في حركة السعر)

لعشوائي فإف التقمبات في أسعار الأسيـ ستعكس كؿ مف المعمومات ووفؽ نظرية السير ا

السابقة وأي حدث يتوقع السوؽ حدوثو في المستقبؿ، وبالتالي فإف عوائد الأسيـ السوقية ترتبط 

، إذ اف المعمومات التي تقدميا الشركة عبر التقارير المتكاممةرتباطا وثيقا بمستوى التوسع في ا

ستزيد مف قدرة المستثمريف في الاسواؽ المالية عمى التنبؤ  تقدميا الشركة المعمومات التيزيادة 

المستقبمية، مما سيعمؿ عمى تحييد السموؾ المنيجي في سمسمة الأسعار، وبالتالي فإف  بالأحداث

 ,Famaالأسعار الفعمية للأوراؽ المالية سوؼ تتجوؿ بشكؿ عشوائي حوؿ القيمة الجوىرية )

ستزيد  المعمومات التي تقدميا الشركة عبر التقارير المتكاممةالتوسع في  (، ومف ىنا فإف1970

 مف تقمبات أسعار الأسيـ وتوثر في العوائد السوقية ليا.
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 (Signaling theoryثالثاً: نظرية الاشارة )

صانعي القرار لمظروؼ  واستجابةتـ تطوير نظرية الاشارة لممساعدة في شرح كيفية تفسير 

ا المعمومات غير كاممة وموزعة بشكؿ غير متماثؿ بيف مختمؼ الأطراؼ، وتنظر التي تكوف فيي

لنقؿ الإشارات بيف الشركات والمتعامميف في الأسواؽ المالية  اتصاؿالى المعمومات كأداة 

(Connelly et al., 2011.) 

تؤكد ىذه النظرية عمى أىمية المعمومات الصادرة عف الشركة في قرارات الاستثمار 

طراؼ الخارجية لمشركة، وتفترض نظرية الاشارة عدـ تناسؽ المعمومات بيف إدارة الشركة للأ

التي تيتـ بالمعمومات، وتعتبر أف المعمومات المفصح عنيا تعطي إشارة  الخارجية والأطراؼ

لممستثمريف حوؿ أداء الشركة الماضي والحالي والمستقبمي وتساعدىـ في عممية صنع القرارات 

ية، وتشير ىذه النظرية الى أف الشركات تيدؼ إلى تقميؿ عدـ التناسؽ في المعمومات الاستثمار 

والإشارة إلى الجودة والقيمة الحقيقية لمشركات مف خلاؿ توفير المزيد مف المعمومات إلى الأطراؼ 

 (.Thomas et al., 2021التي تفتقر إلى المعمومات  مف خلاؿ زيادة مستوى الإفصاح )

أف المديريف الذيف يمتمكوف معمومات تشير إلى ف Elfeky and Nasiri (2017)وبحسب 

المعمومات التي يتـ أف أسيـ شركاتيـ مقيمة بأقؿ مف قيمتيا الحقيقة يميموف إلى زيادة مستوى 

بيدؼ زيادة أسعار الأسيـ، بينما المديريف الذيف يمتمكوف معمومات تشير  تقديميا والإفصاح عنيا

تيـ مقيمة بأعمى مف قيمتيا الحقيقة يميموف إلى حجب المعمومات عف إلى أف أسيـ شركا

مستوى الإفصاح لدى الشركات يمثؿ إشارة إلى  انخفاضالمستثمريف في السوؽ، وبالتالي فإف 

 باتجاهالمستثمريف بأف الأسيـ مقيمة بأعمى مف قيمتيا السوقية، وىنا ستكوف ردة فعؿ السوؽ 

، في حيف اف الشركة التي تمتمؾ أخباراً جيدة ستعمؿ عمى زيادة عوائد الأسيـ السوقية انخفاض
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مستوى الإفصاح لإيصاؿ ىذه المعمومات الى السوؽ مما يؤدي إلى زيادة أسعار الأسيـ وزيادة 

 (.Ratnatunga & Alam 2011عوائدىا السوقية )

ؤ بالأرباح كما أف زيادة مستوى الإفصاح يوفر إشارة تساعد المحمميف المالييف عمى التنب

جودة وتزويد المتعامميف في الاسواؽ المالية بتقارير حوؿ  المستقبمية لمشركات وتقييـ أدائيا،

اف زيادة تداوؿ  Hamrouni et al. (2015)(، ويرى Lang et al., 2004الشركات وقيمتيا )

تداوؿ أسيميا معمومات الشركات في الوسائؿ الإعلامية وتقارير المحمميف المالييف يزيد مف مستوى 

 في الأسواؽ المالية، مما يكوف ذو أثر عمى عوائد أسيميا السوقية.  

 (Legitimacy Theoryرابعاً: نظرية الشرعية )

تصور عاـ أو افتراض مفاده أف  بأف نظرية الشرعية ىي:ا Suchman (1995)يقوؿ 

اعد والقيـ المبنية عمى تصرفات أي كياف تكوف مرغوبة أو سميمة أو ملائمة في إطار نظاـ مف القو 

أساس اجتماعيا. وبالتالي فإنيا تركز عمى العلاقة بيف الشركة وبيئتيا التشغيمية، وىي تعترؼ 

ووفؽ نظرية الشرعية فإف أصحاب  .بمجموعات مف أصحاب المصمحة عمى المستوى المفاىيمي

بيف قيميـ والقيمة  يقوموف بتقييـ الشركات بناءً عمى تصوراتيـ فيما يتعمؽ بالتطابؽ مصمحةال

التنظيمية، وأف بقاء المنظمة سيتعرض لمتيديد إذا أدرؾ المجتمع أف المنظمة قد انتيكت عقدىا 

(. وقد استخدمت نظرية الشرعية عمى نطاؽ واسع فيما Oliveira et al., 2013الاجتماعي )

كات لا تعمؿ مف يتعمؽ بالإفصاحات الاجتماعية والاقتصادية والبيئية، حيث تشير الى أف الشر 

نما عمييا أف تضمف أف أعماليا لا تؤثر سمبًا عمى البيئة التي  أجؿ مصمحة مستثمرييا فقط، وا 

 Moerman and Vanتعمؿ بيا، وبالتالي عمييا تجنب التموث والأنشطة غير القانونية الأخرى )

der, 2005 .) 
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وسيمة يمكف  ارير المتكاممةالمعمومات التي تقدميا الشركة عبر التقلذلؾ يعتبر التوسع في 

للإدارة مف خلاليا التأثير عمى تصورات المجتمع في البيئة التي تعمؿ بيا، حيث تزيد مف قبوؿ 

المجتمع ليا، وبالتالي تحسف مف أدائيا المالي، وتزيد مف سيولة أسيميا، وىو ما سينعكس إيجاباً 

  عمى عوائدىا السوقية.
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 قةالدراسات الساب 2-3

في ىذا الجزء مف الدراسة تـ استعراض مجموعة مف الدراسات ذات العلاقة بموضوع 

الدراسة، حيث تـ تقسـ الدراسات السابقة في جزأيف، الجزء الأوؿ تضمف الدراسات بالمغة العربية، 

 وتضمف الجزء الثاني الدراسات بالمغة الإنجميزية، كما تـ ترتيب الدراسات مف الاحدث الى الأقدـ.

 السابقة بالمغة العربية الدراسات 2-3-1

 ( بعنوان:2021دراسة الوكيل )

"أثر توكيد مراقب الحسابات لمتقارير عمى قراري الاستثمار ومنح الائتمان في بيئة الاعمال 

 المصرية: دراسة ميدانية تجريبية"

ى قراري الاستثمار ىدفت ىذه الدراسة الى بياف أثر توكيد مدققي الحسابات لمتقارير المتكاممة عم

واتبعت الدراسة المنيج النظري الوصفي التحميمي، حيث  ومنح الائتماف في بيئة الأعماؿ المصرية،

( مدققا في شركات وكاتب 181قاـ الباحث بتصميـ استبانة وتوزيعيا عمى عينة مكونة مف )

دراسات السابقة المرتبطة التدقيؽ المصرية، كما قاـ بإجراء دراسة نظرية تناوؿ مف خلاليا أدبيات ال

بدور التقارير المتكاممة في تعزيز القرارات الاستثمارية، بالإضافة إلى تناوؿ الإطار المفاىيمي 

لمتقرير المتكامؿ والتوكيد الميني عميو، وقد توصمت الدراسة إلى وجود العديد مف المبررات التي 

ي مقابؿ ذلؾ توجد مجموعة مف التحديات تدعو إلى المطالبة بإعداد وتوكيد التقرير المتكامؿ، ف

المرتبطة بإعداد وتوكيد التقرير المتكامؿ، كذلؾ اختمفت الآراء ووجيات النظر حوؿ أثر التوكيد 

الميني لمتقرير المتكامؿ عمى قراري الاستثمار ومنح الائتماف. ولمتحقؽ مف ذلؾ تـ إخضاع 

ع العممي والتعرؼ عمى آراء عينة مف مدققي النتيجة السابقة لمدراسة الميدانية لاستقراء الواق

الحسابات والمدراء المالييف والمستثمريف في بيئة الأعماؿ المصرية حوؿ مبررات وتحديات إعداد 
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وتوكيد التقرير المتكامؿ، ولبياف أثر توكيد مدققي الحسابات لمتقرير المتكامؿ عمى قراري الاستثمار 

ية عمى عينة مف المستثمريف ومانحي الائتماف في بيئة ومنح الائتماف تـ إجراء دراسة تجريب

أظيرت نتائج الدراسة الميدانية اتفاؽ معظـ فئات عينة الدراسة عمى وجود . الأعماؿ المصرية

العديد مف المبررات التي تدعو إلى المطالبة بإعداد وتوكيد التقرير المتكامؿ، في مقابؿ ذلؾ اتفقت 

جود مجموعة مف التحديات المتعمقة بإعداد وتوكيد التقرير معظـ فئات عينة الدراسة عمى و 

المتكامؿ في بيئة الأعماؿ المصرية، كذلؾ توصمت الدراسة التجريبية إلى أف توكيد مدققي 

الحسابات لمتقرير المتكامؿ يؤثر إيجابياً عمى قراري الاستثمار ومنح الائتماف في بيئة الأعماؿ 

 المصرية.

 بعنوان: (2020دراسة ابو يوسف )

دور تقارير الاعمال المتكاممة في جذب الاستثمارات المالية الأجنبية المباشرة في الأسواق "

 "المالية

المتكاممة في جذب الاستثمارات  الأعماؿىدفت ىذه الدراسة إلى التعرؼ عمى دور تبني تقارير 

فقد استخدـ الباحث المنيج  المالية الأجنبية المباشرة في الأسواؽ المالية؛ ولتحقيؽ أىداؼ الدراسة

مستجيباً مف كبار  91الوصفي التحميمي؛ حيث تـ تصميـ استبانة وتوزيعيا عمى عينة مكونة مف 

العامميف في المجاؿ المالي والإداري في شركات قطاع الصناعة المدرجة ببورصة فمسطيف، تـ 

دور لتقارير الأعماؿ  وقد خمصت الدراسة إلى أف ىناؾ لحة لمتحميؿ.استبانة صا 61استرداد 

المتكاممة في جذب الاستثمارات المالية الأجنبية المباشرة، وفي ضوء نتائج الدراسة اقترحت بعض 

التوصيات التي مف أبرزىا أف تدعـ السوؽ المالية وضع قوانيف محددة تحمي المستثمريف 

المستثمريف الأجانب الأجانب، وتحافظ عمى حقوقيـ بالسوؽ المالي، وتقديـ تسييلات أكثر لجذب 
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إلى فمسطيف، وبضرورة تبني الشركات المدرجة في بورصة فمسطيف؛ للإفصاح وفقا لمكونات 

 منيجية تقارير الأعماؿ المتكاممة.

 ( بعنوان:2020دراسة ابراىيم )

أثر الإفصاح المحاسبي عن تقارير الأعمال المتكاممة عمى الأداء المالي والتشغيمي في "

 ة المقيدة بالبورصة المصرية: دراسة تطبيقية"الشركات المساىم

ىدفت ىذه الدراسة إلى دراسة أثر الإفصاح المحاسبي عف تقارير الأعماؿ المتكاممة عمى الأداء 

المالي والتشغيمي في الشركات المساىمة المقيدة بالبورصة المصرية مقاسا بكؿ مف )العائد عمى 

ة السيـ الواحد(، واتبعت الدراسة المنيج الوصفي الأصوؿ، والعائد عمى حقوؽ الممكية، وربحي

( 52التحميمي، حيث تـ الاعتماد عمى البيانات الثانوية لمشركات عينة الدراسة والبالغ عددىا )

(. وفي سبيؿ ذلؾ قاـ الباحث باستعراض مجموعة مف نتائج 2018-2015شركة خلاؿ الفترة )

لفجوة البحثية، وصولا إلى نواحي الاختلاؼ وتوصيات الدراسات السابقة ذات الصمة وايجاد ا

والاتفاؽ مع تمؾ الدراسات واستطاع الباحث التوصؿ إلى ثلاثة مقاييس لمدلالة عمى الإفصاح 

المحاسبي لتقارير الأعماؿ المتكاممة تمثمت في )الإفصاح عف الحاكمية المؤسسية، والإفصاح عف 

لمستقبمية( وأثرىا عمى مؤشرات الأداء المالي المسؤولية الاجتماعية، والإفصاح عف المعمومات ا

وتوصمت ى مجموعة مف المتغيرات الضابطة. والتشغيمي لمشركات، ىذا بالإضافة إلى الاعتماد عم

الدراسة الى مجموعة مف النتائج مف أبرزىا وجود أثر للإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة عمى 

ا بكؿ مف )العائد عمى الأصوؿ، والعائد عمى حقوؽ الأداء المالي لمشركات عينة الدراسة مقاس

الممكية، وربحية السيـ الواحد(، واوصت الدراسة بمجموعة مف التوصيات ابرزىا ضرورة وجود 

تدخؿ حكومي ينظـ عممية الإفصاح المحاسبي باستخداـ تقارير الأعماؿ المتكاممة مف خلاؿ 
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ايا التي يمكف أف تعود عمى الشركات مف ىذا مجموعة مف القوانيف والتشريعات، وذلؾ نظراً لممز 

الإفصاح، وضرورة تنمية الوعي لدى الأطراؼ المستفيدة بأىمية الإفصاح المحاسبي باستخداـ 

 تقارير الأعماؿ المتكاممة ودورىا في تعزيز الأداء المالي والتشغيمي لمشركات.

 ( بعنوان:2020دراسة عبد الرحيم )

تويات الإفصاح وفقاً لمتقارير المتكاممة والأداء المالي لمشركات "أثر ثنائية العلاقة بين مس

 المساىمة المسجمة في البورصة المصرية: دراسة اختبارية"

ىدفت ىذه الدراسة الى اختبار العلاقة بيف مستوى الإفصاح وفقا لمتقارير المتكاممة والاداء المالي، 

ارير المتكاممة عمى الاداء المالي مقاسا وذلؾ مف خلاؿ دراسة أثر مستوى الإفصاح وفقاً لمتق

بالعائد عمى الأصوؿ. ودراسة أثر الاداء المالي عمى مستوى الإفصاح باستخداـ التقارير 

المتكاممة. واتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي مف خلاؿ الاستناد الى البيانات الثانوية التي 

لدراسة خلاؿ الفترة ارير المالية لمشركات عينة اتـ الحصوؿ عمييا باستخداـ تحميؿ المحتوى لمتق

توصمت الدراسة وقد اشارات النتائج بوجود دليلا اختباريا عمى اف مستوى  (.2014-2018)

الإفصاح وفقاً لمتقارير المتكاممة )كمتغير مستقؿ( عمى علاقة موجبة والاداء المالي )كمتغير تابع( 

الإفصاح وفقاً لمتقارير المتكاممة بتحسيف الاداء المالي بمعنى انو في ظؿ زيادة )انخفاض( مستوى 

)ينخفض(. وتتسؽ تمؾ النتيجة مع نظرية الوكالة التي ترى اف الإفصاح المحاسبي يرتبط بتخفيض 

درجة عدـ تماثؿ المعمومات بيف اصحاب المصالح، وبالتالي يزداد حجـ التعامؿ في الشركات التي 

ترتب عمييا زيادة الأداء المالي لمشركة. كما اوضحت النتائج يكوف مستوى إفصاحيا أكبر وما ي

وجود علاقة موجبة ودالة بيف الأداء المالي )كمتغير مستقؿ( ومستوى الإفصاح وفقاً لمتقارير 

المتكاممة )كمتغير تابع(، وتتسؽ تمؾ النتيجة مع نظرية الإشارة، والتي تشير أف زيادة ربحية 
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ة الى زيادة مستوى الإفصاح في التقارير المالية لتبرير أسباب ارتفاع الشركة قد يدفع مديري الشرك

 مستوى الربحية لممستثمريف ولأرساؿ إشارات لمسوؽ بتحسف الأداء المالي لمشركة.

 ( بعنوان:2020دراسة شنن )

"إطار مقترح للإفصاح السردي في التقارير المتكاممة وأثر ذلك عمى تعزيز قيمة المنشأة: دراسة 

 انية"ميد

ىدفت ىذه الدراسة إلى وضع اطار مقترح للإفصاح السردي في التقارير المتكاممة وقياس اثر ذلؾ 

عمى تعزيز قيمة المنشأة ، فضلًا عف تحديد تأثير الإفصاح السردي عمى تفعيؿ التقارير المتكاممة، 

تكامميف ىما: الدراسة عمى منيجيف م اعتمدتتأثير الإفصاح السردي عمى تعزيز قيمة المنشأة، 

المنيج الاستقرائي والذى يعتمد عمى استقراء الآراء والأفكار والكتابات العربية والأجنبية، والمنيج 

الاستنباطي بيدؼ استنباط اطار مقترح للإفصاح السردي في التقارير المتكاممة بما يدعـ تحسيف 

ولاختبار الإطار . مد عمييا الباحثتعزيز قيمة المنشأة مف خلاؿ الآراء والأفكار والكتابات التي اعت

شركة مف الشركات الخاضعة لممؤشر المصري لممسئولية  77المقترح تـ استخداـ عينة مف 

وتوصمت الدراسة إلى انو  (.2018-2015مؤسسية خلاؿ الفترة )الاجتماعية والبيئية والحاكمية ال

ثر ذلؾ في تعزيز قيمة المنشأة، يمكف وضع إطار للإفصاح السردي في التقارير المتكاممة وقياس أ

كما انو يوجد تأثير للإفصاح السردي عمى تفعيؿ التقارير المتكاممة، ويوجد تأثير لمتقارير المتكاممة 

عمى تعزيز قيمة المنشأة، يوجد تأثير للإفصاح السردي عمى تعزيز قيمة المنشأة. وأوصت الدراسة 

ممة والإفصاح عنيا مع القوائـ والتقارير المالية، بضرورة إلزاـ الشركات بإعداد التقارير المتكا

وضرورة توافر قواعد لمبيانات لمشركات المسجمة في بورصة الأوراؽ المالية حتى تزيد مف قيمة 

 الشركة وتمكف اصحاب المصالح مف اتخاذ القرارات اللازمة في التوقيت المناسب.
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 ( بعنوان:2018دراسة الجارحي )

مى العلاقة بين مستويات الإفصاح وفقا لمتقارير المتكاممة والقيمة "أثر خصائص الشركات ع

 السوقية لمشركة: دليل تطبيقي من سوق الأسيم المصري"

تيدؼ الدراسة الحالية إلى التعرؼ عمى أثر خصائص الشركات عمى العلاقة بيف مستويات 

 Tobinاستخدـ الباحث نسبة الإفصاح وفقاً لمتقارير المتكاممة وبيف القيمة السوقية لمشركة، حيث 

Q  كمقياس لقيمة الشركة، واعتمدت الدراسة عمى المنيج الوصفي التحميمي، حيث تـ استخداـ

مدرجة في السوؽ المصري للأوراؽ  156البيانات الثانوية لمشركات عينة الدراسة البالغ عددىا 

معنوية موجبة بيف توصمت الدراسة إلى وجود علاقة و  (.2017-2013)المالية خلاؿ الفترة 

مستوى الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة وبيف القيمة السوقية لمشركة، كما توصمت الدراسة 

ايضاً إلى أف ىذه العلاقة تظير بوضوح بالشركات التي تتمتع بخصائص معينة مثؿ، زيادة 

دة حجـ الأعماؿ، الحاجة الى تمويؿ خارجي، وكذلؾ الشركات المتشعبة تنظيمياً والتي تتصؼ بزيا

والشركات التي تمتاز بتعدد القطاعات والفروع واتساع حصتيا السوقية في الصناعة التي تنتمي 

إلييا، وارتفاع نسبة الأصوؿ غير الممموسة بيا إلى إجمالي الأصوؿ، وبصفة عامة الشركات 

ركات يزيد مف جودة الكبيرة، حيث أف زيادة مستوى الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة بتمؾ الش

المعمومات المالية وغير المالية، ويخفض مف مستوى عدـ تماثؿ المعمومات مما يؤدي بدوره إلى 

التأثير الإيجابي لموقؼ الشركة في سوؽ الأسيـ ويحسف مف موقفيا المالي وفرص حصوليا عمى 

ركات لما ليا مف تمويؿ خارجي. واوصت الدراسة بضرورة تبني التقارير المتكاممة مف جميع الش

 أثر في تحسيف القيمة السوقية والحد مف عدـ تماثؿ المعمومات. 
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 ( بعنوان:2018دراسة جاد واخرون )

 تقييم مدى قدرة التقارير المتكاممة عمى تمبية متطمبات أصحاب المصالح: دراسة نظرية وتطبيقية 

ة عمى تمبية متطمبات أصحاب تيدؼ الدراسة بشكؿ رئيس الى تقييـ مدى قدرة التقارير المتكامم

المصالح، ومف أجؿ تحقيؽ ىذا اليدؼ فقد وضعت الدراسة استراتيجية لمتقييـ مف ثلاث محاور 

ركز المحور الاوؿ منيا عمى تقييـ مدى قدرة ىذه التقارير عمى الإفصاح عف القيـ المحققة 

لتقارير، ركز المحور لأصحاب المصالح، فيما ركز المحور الثاني عمى تقييـ مدى تنظيـ ىذه ا

الثالث عمى مدى قدرة ىذه التقارير عمى الربط بيف المعمومات المالية وغير المالية بما يحقؽ 

التكامؿ بيف المعمومات، واتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي، حيث تـ تصميـ استبانة 

مع التقارير التي مستجيبا مف ثلاث فئات مف المتعامميف  150وتوزيعيا عمى عينة مكونة مف 

الييف تصدرىا الشركات المدرجة في البورصة المصرية، وىـ مدققي الحسابات والمحمميف الم

توصمت الدراسة إلى اف التقارير المتكاممة قد تكوف قادرة عمى تمبية  والأكاديمييف في الجامعات.

قصور في احتياجات بعض أصحاب المصالح مف المعمومات، كما اف لدييا عدة أوجو مف ال

التنظيـ حيث ما زالت ىذه التقارير طويمة وغير قابمة لممقارنة، بالإضافة الى محدودية قدرتيا عمى 

 الربط بيف المعمومات المالية وغير المالية بالصورة التي تحقؽ التكامؿ لممعمومات.

 ( بعنوان:2018دراسة حسين وشعبان )

 ي الشركات الصناعية العراقية )دراسة تطبيقية("طار مقترح لإعداد تقارير الأعمال المتكاممة ف"إ

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرؼ بكؿ مف مفيوـ وأىمية وأىداؼ تقارير الأعماؿ المتكاممة والمبادئ 

التوجييية التي تعتمد عمييا الشركات في إعدادىا وعناصر المحتوى المعموماتي ليا، بالإضافة الى 

ـ متطمبات البيئة العراقية بحيث يمقى قبولا عاما مف قبؿ تقديـ إطار مقترح ليا وفؽ ما يلائ
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الشركات، وقد تـ أجراء دراسة الحالة عمى الشركة العامة لصناعة الأدوية والمستمزمات الطبية في 

وقد اشارت النتائج أف  (.2017نات المالية الخاصة بسنة )مدينة سامراء، وبالاعتماد عمى البيا

لية الخاصة بالأنشطة الاقتصادية لمشركة مع المعمومات غير المالية توفير ودمج المعمومات الما

الخاصة بالقضايا الاجتماعية والبيئية والحوكمة والإستراتيجية والإفصاح عنيا عبر تقارير الأعماؿ 

المتكاممة، سوؼ تساعد أصحاب المصالح عمى فيـ العلاقة بيف ىذه المعمومات، وبالتالي تمكنيـ 

 .لشركة ومدى قدرتيا عمى خمؽ القيمة والحفاظ عمييا بمرور الوقتمف تقييـ أداء ا

 ( بعنوان:2018دراسة فرح )

"أثر مراجعة تقارير الأعمال المتكاممة في جودة المعمومات المحاسبية )دراسة ميدانية عمى عينة 

 من مكاتب المراجعة بولاية الخرطوم("

متكاممة في جودة المعمومات المحاسبية، حيث تناولت ىذه الدراسة أثر مراجعة تقارير الأعماؿ ال

تمثمت مشكمة الدراسة في بياف أثر تقارير الأعماؿ المتكاممة في جودة المعمومات المحاسبية 

ومواجية المشاكؿ العديدة التي واجية مينة المراجعة، كما ىدفت الدراسة إلي التعرؼ عمى مدي 

ارير المالية، وتكمف أىمية الدراسة في توضيح أثر تأثير تقارير الأعماؿ المتكاممة عمي جودة التق

تقرير المراجع الخارجي عمى البيانات المالية لمشركة، وقد اختبرت الدراسة العلاقة بيف مراجعة 

تقارير الأعماؿ المتكاممة وملائمة معمومات التقارير المالية، والعلاقة بيف مراجعة تقارير الأعماؿ 

تكاممة وجودة التقارير المالية، والعلاقة بيف مراجعة تقارير الأعماؿ الم المتكاممة وموثوقية معمومات

وتوصمت الدراسة إلي عدة نتائج مف أىميا أف نشر تقارير الأعماؿ المتكاممة  الأرباح المحاسبية.

ليا تأثير ايجابي عمي ترشيد قرارات أصحاب المصالح، توفر معمومات التقارير المالية في الوقت 

تيح لممراجع اتخاذ القرارات السميمة حوؿ التقارير المالية، المعمومات المحاسبية ذات المناسب ي
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الجودة العالية تساعد في التعرؼ عمى جودة التقارير المالية. بناء عمى نتائج الدراسة قدمت الباحثة 

ي عدة توصيات مف أىميا ينبغي إصدار معيار محاسبي خاص بتقارير الأعماؿ المتكاممة يأخذ ف

الحسباف تجارب بعض الدوؿ الأخرى، الالتزاـ بتبني مدخؿ تقارير الأعماؿ المتكاممة مف جيات 

الإشراؼ والرقابة، لضماف موثوقية التقارير المالية لا بد مف الامتثاؿ لقوانيف السيطرة عمى نظاـ 

 الرقابة الداخمية بالشركة.

 ( بعنوان:2018دراسة العابد )

دراسة : مى الأداء المالي لموحدات الاقتصادية في بورصة فمسطينأثر الإفصاح الاختياري ع

 تطبيقية عمى قطاع البنوك وقطاع التأمن

ىدفت ىذه الدراسة إلى تحديد أثر الافصاح الاختياري عمى أداء الشركات المالي، بالإضافة الى 

مدرجة في تحديد مدى استجابة سوؽ الأوراؽ المالية لمستوى الإفصاح الاختياري لمشركات ال

بورصة فمسطيف للأوراؽ المالي في القطاع المالي، حيث تـ قياس الأداء المالي بالعائد عمى 

المطموبات والعائد عمى الأصوؿ والعائد عمى حقوؽ الممكية، في حيف تـ قياس مدى استجابة سوؽ 

لسيـ، وحجـ الأوراؽ المالية لمستوى الإفصاح الاختياري بعوائد الأسيـ السوقية، ومعدؿ دوراف ا

التداوؿ، وقد طبقت الدراسة عمى البيانات المالية لمبنوؾ وشركات التأميف المتداولة أسيميا في 

، ولتحقيؽ أىداؼ الدراسة، تـ تحميؿ 2016وعاـ  2011البورصة دوف توقؼ خلاؿ الفترة بيف عاـ 

صاح الاختياري يحتوي محتوى التقارير المالية المنشورة لمشركات عينة الدراسة باستخداـ مؤشر للإف

( اذا تـ الإفصاح عنيا 1فقرة، وذلؾ باستخداـ مقياس ثنائي الاتجاه يعطي الفقرة الرقـ ) 80عمى 

وتوصمت الدراسة إلى أف مستوى الإفصاح الاختياري في  في التقرير، وصفر بخلاؼ ذلؾ.

%(، كما 64.92الشركات المالية المدرجة في بورصة فمسطيف كاف متوسطاً حيث بمغ ما نسبتو )
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بينت نتائج الدراسة وجود أثر لمستوى الإفصاح الاختياري عمى الأداء المالي في الشركات عينة 

الدراسة، وفيما يتعمؽ بمدى استجابة سوؽ الأوراؽ المالية لمستوى الإفصاح الاختياري، فقد أشارت 

وقية، وحجـ التداوؿ، وأف النتائج إلى وجود أثر لمستوى الإفصاح الاختياري عمى عوائد الأسيـ الس

%( مف التذبذب بالعوائد السوقية بالنسبة 16.8مستوى الإفصاح الاختياري قد فسر ما نسبتو )

 %( بالنسبة لشركات التأميف.3.2لمبنوؾ وما نسبتو )

 ( بعنوان: 2017دراسة محمد )

المطموبة واختبار "دور مراقب الحسابات تجاه تقارير الأعمال المتكاممة ونوع التأكيدات المينية 

 مدى قبولو لدى أصحاب المصالح لتقميل فجوة التوقعات، دراسة تطبيقية.

ىدفت الدراسة إلى تحديد دو مراقب الحسابات تجاه تأكيدات الإدارة الواردة بتقرير الأعماؿ 

دراكيـ  المتكامؿ وذلؾ كخدمة مينية توكيدية مستقمة وأثر ذلؾ عمى قرارات أصحاب المصالح وا 

التوقعات, وذلؾ مف خلاؿ محاولة وضع إطار ميني مقترح لتمؾ الخدمة في ضوء مبادئ  لفجوة

رشادات الإطار العاـ لمتقرير المتكامؿ الصادر عف المجمس الدولي لمتقرير المتكامؿ، وقد  وا 

اعتمدت منيجية البحث عمى المزج بيف المنيج الميداني مف خلاؿ قائمة استقصاء عمى عينة 

ردة مف مراقبي الحسابات ، والمنيج التجريبي مف خلاؿ تصميـ ثلاث حالات مف 80مكونة مف 

وتوصمت الدراسة إلى قبوؿ . مفردة مف أصحاب المصالح 75تجريبية عمى عينة مكونة مف 

مراقبي حسابات الشركات المقيدة بالبورصة لإطار التوكيد الميني المقترح عمى تأكيدات الإدارة 

لمتكامؿ، وأف تطبيؽ ذلؾ الإطار يساىـ في تضييؽ فجوة توقعات المراجعة الواردة بتقرير الأعماؿ ا

مف خلاؿ تمبية احتياجات أصحاب المصالح مف المعمومات غير المالية ومف ثـ تحسيف عممية 

 .اتخاذ القرار الاستثماري
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 ( بعنوان:2017دراسة محمود )

 نشآت الصناعية )دراسة ميدانية(""دور تقارير الأعمال المتكاممة في دعم القدرة التنافسية لمم

ىدفت ىذه الدراسة الى بياف دور تقارير الأعماؿ المتكاممة في دعـ القدرة التنافسية لممنشآت 

الصناعية، وبالتالي الاداء المالية، وتناولت الدراسة كؿ مف تقارير الأعماؿ المتكاممة كمدخؿ 

مشركات، فضلا عف تعزيز القدرة التنافسية لللإفصاح المحاسبي الاختياري، وأثر ىذه التقارير عمى 

وتوصمت الدراسة إلى أف استخداـ تقارير الأعماؿ المتكاممة يحقؽ فوائد ميمة في  الإطار المقترح.

بيئة الأعماؿ، حيث تشمؿ أحدث التحسينات في العمميات وخفض التكاليؼ وزيادة احتمالية 

دارة  أفضؿ لممخاطر المرتبطة بسمعة الشركة حصوؿ الشركة عمى رأس ماؿ بتكمفة معقولة، وا 

وتعزيز الشفافية والوضوح التنظيمي فييا، وىو ما ينعكس بالمحصمة عمى حصتيا السوقية وبالتالي 

 تحسيف ادائيا المالي وتعظيـ قيمة حممة الاسيـ ومختمؼ اصحاب العلاقة.

 ( بعنوان:2015دراسة عبد الدايم والعقيمي )

 فصاح في التقارير المتكاممة وقيمة الشركة: دراسة تطبيقيةتقييم العلاقة بين محتوى الإ

استيدؼ ىذا البحث دراسة تقييـ العلاقة بيف محتوى الإفصاح في التقارير المتكاممة وقميو الشركة، 

وقد تناوؿ الإطار النظري لمدراسة الإطار المفاىيمي لمتقارير المتكاممة الذي تضمف الاختلاؼ بيف 

الاستدامة والتقارير المتكاممة ، مراحؿ تطور التقارير المتكاممة، المنافع والتحديات التقارير المالية و 

التي تواجو التقارير المتكاممة، ودور الييئات والتنظيمات المدنية في التقارير المتكاممة، والمرحمة 

ير المتكاممة الانتقالية لتطبيؽ التقارير المتكاممة ، كما تناوؿ مداخؿ توصيؿ المعمومات في التقار 

التي تشتمؿ عمى المحتوى الاعلامي لمتقارير الجزئية، ومداخؿ بناء التقارير المتكاممة، وتداعيات 

اطار التقارير المتكاممة عمى عممية خمؽ القيمة. واتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي مف 
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شركة  34مكونة مف  ( لعينة2017-2013خلاؿ الاعتماد عمى البيانات الثانوية خلاؿ الفترة )

قطاعات مختمفة في مصر، حيث تـ تقسيـ الشركات في مجموعتيف تتكوف كؿ منيما مف  6مف 

شركة تقوـ بالإفصاح باستخداـ التقارير  17شركة، حيث تضمنت المجموعة الأولى  17

دراسة توصمت اللا تستخدـ التقارير المتكاممة.  شركة 17المتكاممة، فيما تضمنت المجموعة الثانية 

الى وجود فروؽ جوىرية ذات دلالة احصائية لمحتوى التقارير الجزئية للإفصاح بيف مجموعتي 

الشركات عينة الدراسة، وكذلؾ وجود فروؽ جوىرية ذات دلالة احصائية بيف مؤشرات الاداء بيف 

اء مجموعتي الشركات عينة الدراسة، ووجود علاقة ارتباط ذات دلالة احصائية بيف مؤشرات الاد

بيف مجموعتي الشركات عينة الدراسة، ووجود علاقة ارتباط بيف محتوى الإفصاح في التقارير 

المتكاممة وبيف القيمة الاقتصادية المضافة كمؤشر داخمي لزيادة قيمة الشركة، ووجود علاقة ارتباط 

السوقية  بيف محتوى الإفصاح في التقارير المتكاممة والقيمة الاقتصادية المضافة وبيف القيمة

المضافة كمؤشر خارجي لزيادة قيمة الشركة. وانتيت الدراسة بالعديد مف التوصيات أبرزىا 

 التوصية بضرورة إلزاـ الشركات باستخداـ التقارير المتكاممة للإفصاح عف معموماتيا.

 ( بعنوان: 2015دراسة أحمد )

عن البعدين البيئي والاجتماعي "إطار مقترح للإفصاح المحاسبي في التقارير المتكاممة للأعمال 

 مع دراسة تطبيقية"

ىدفت ىذه الدراسة إلى تقديـ إطار مقترح للإفصاح المحاسبي في التقارير المتكاممة للأعماؿ عف 

البعديف البيئي والاجتماعي، وتناولت ىذه الدراسة كؿ مف تقييـ الإفصاح المحاسبي البيئي 

وكذلؾ تناولت فجوة التوقعات بيف احتياجات أصحاب والاجتماعي وتقارير الأعماؿ المتكاممة، 

المصالح وممارسات إدارة الشركات للإفصاح المحاسبي في ىذه التقارير عف البعديف البيئي 
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وتوصمت ىذه الدراسة إلى وجود العديد مف  عف الإطار المقترح ليذا الافصاح.والاجتماعي، فضلا 

محتوى المعموماتي البيئي والاجتماعي مف قبؿ الأساليب الممكف إتباعيا عند الإفصاح عف ال

الشركات، وأف أكثر ىذه الأساليب ىي مف خلاؿ التقارير المالية المنشورة والتقارير المتممة ليا قبؿ 

ف ىناؾ ضرورة ممحة مف قبؿ الكثيريف الجيات المينية والأكاديمييف دفعت الجيات  الشركات، وا 

للإفصاح عنيما أطمؽ عميو الافصاح مف خلاؿ تقارير المعنية إلى الاتجاه نحو أسموب جديد 

  .الأعماؿ المتكاممة

 الدراسات السابقة بالمغة الإنجميزية 2-3-2

 بعنوان: Appah and Onowu (2021)دراسة 

Integrated Reporting Disclosures and Firm Value of Listed Insurance 

Companies in Nigeria 

لتعرؼ عمى أثر الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة في الأداء المالي ىدفت ىذه الدارسة الى ا

لمشركات لشركات التأميف المدرجة في نيجيريا. واتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي مف خلاؿ 

( 10الاعتماد عمى البيانات الثانوية مف التقارير المالية لشركات التأميف في نيجيريا والبالغ عددىا )

فيما تـ  Tobin Q(. تـ قياس الأداء المالي باستخداـ نسبة 2019-2010ت خلاؿ الفترة )شركا

بالاستناد قياس الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة بالاعتماد عمى مؤشر للإفصاح تـ اعداده 

توصمت الدراسة الى أف الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة يؤثر بشكؿ  الى الدراسات السابقة.

إيجابي وكبير عمى الأداء المالي لمشركات لشركات التأميف المدرجة في نيجيريا. كما أف متغيرات 

الضابطة المتمثمة بكؿ مف نسبة المديونية والسيولة وحجـ الشركة والمخاطر تشير إلى وجود تأثير 

يجابي عمى الأداء المالي لمشركات لشركات التأميف المدرجة في نيجيريا. واوص ت الدراسة سمبي وا 
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بضرورة اعتماد التقارير المتكاممة إلزاميًا عبر الشركات المدرجة في البورصة النيجيرية في محاولة 

 لتحسيف العلاقة بيف التقارير المتكاممة والأداء المالي لمشركات.

 بعنوان: Velte (2021)دراسة 

“Archival research on integrated reporting: a systematic review of 

main drivers and the impact of integrated reporting on firm value” 

ىدفت ىذه الدراسة الى التعرؼ عمى تأثير الحاكمية المؤسسية عمى الإفصاح باستخداـ التقارير 

المتكاممة، وكذلؾ التعرؼ عمى دور التقارير المتكاممة في الأداء غير المالي وتعظيـ قيمة الشركة. 

( دراسة ذات علاقة بالتقارير 85دراسة المنيج التحميمي النظري، حيث تـ تحميؿ )اتبعت ال

المتكاممة، وتـ تقسيـ ىذه الدراسات في مجموعتيف، المجموعة الأولى الدراسات تتضمف التي تركز 

عمى اعتماد التقارير المتكاممة، والمجموعة الثانية تتضمف الدراسات التي تركز عمى جودة التقارير 

متكاممة، توصمت الدراسة مف خلاؿ مراجعة الأدبيات أف خصائص مجمس الإدارة وضغط ال

أصحاب المصمحة يؤثر بشكؿ إيجابي عمى جودة التقارير المتكاممة؛ كما اف اعتماد الإفصاح 

باستخداـ التقارير المتكاممة يعزز مف الأداء غير المالي، وتوصمت الدراسة أيضاً إلى أف كلًا مف 

تقارير المتكاممة وجودة التقارير المتكاممة يرتبطاف بتأثير إيجابية عمى قيمة الشركة، حيث اعتماد ال

يؤدياف إلى ارتفاع إجمالي مقاييس الأداء. واوصت الدراسة بضرورة اجراء المزيد مف الدراسات 

 المتعمقة بسوابؽ ونتائج اعداد التقارير المتكاممة.
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 بعنوان: Wahl et al. (2020)دراسة 

“Voluntary adopters of integrated reporting–evidence on forecast 

accuracy and firm value” 

ىدفت ىذه الدراسة الى التعرؼ عمى دور التقارير المتكاممة في انشاء قيمة لممستثمريف، مف خلاؿ 

تقارير فحص كيؼ يستفيد مقدمو رأس الماؿ مف بيئة معمومات الشركة المحسنة التي توفرىا ال

المتكاممة، بالإضافة الى التعرؼ عمى تأثير الإفصاح الطوعي باستخداـ التقارير المتكاممة عمى 

دقة توقعات المحمميف للأرباح وكذلؾ عمى قيمة الشركة. اتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي 

لمانيا المالي ( شركة مدرجة في سوؽ ا167مف خلاؿ استخداـ البيانات المالية لعينة مكونة مف )

فيما تـ قياس دقة  Tobin's Q(. تـ قياس قيمة الشركة باستخداـ 2018-2011خلاؿ الفترة )

توقعات المحمميف للأرباح بمتوسط الأخطاء المطمقة لجميع التوقعات الم جمَّعة في السنة المعنية 

توصمت  المالية. ر السيـ في بداية السنةلأرباح السيـ في نياية السنة المالية مقسومة عمى سع

الدراسة الى عدـ وجود أي تأثير ىاـ احصائيا لنشر التقارير المتكاممة اختيارياً عمى دقة توقعات 

أرباح المحمميف وكذلؾ لا يوجد تأثير ىاـ احصائيا عمى قيمة الشركة. وبالتالي لـ تجد الدراسة دليلًا 

تحسيف بيئة المعمومات وخمؽ القيمة عمى الوفاء بوعود إعداد التقارير المتكاممة فيما يتعمؽ ب

لممتبنيف ليذا التقارير اختيارياً. وقد تـ تفسير ذلؾ بأف مثؿ ىذه الشركات قد يكوف لدييا بالفعؿ 

مستوى مرتفع نسبيًا مف الشفافية مما يؤدي إلى غياب التأثير الإضافي للإفصاح باستخداـ التقارير 

 المتكاممة. 
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 بعنوان: Cooray et al. (2020)دراسة 

“Does integrated reporting enhance the value relevance of 

information? Evidence from Sri Lanka” 

ىدفت ىذه الدراسة الى استكشاؼ العلاقة بيف مستوى الإبلاغ المتكامؿ بناءً عمى مدى اعتماد 

د الأسيـ السوقية في سري ( وقيمة الشركة مقاسة بعوائIIRFإطار عمؿ التقارير المتكاممة الدولي )

لانكا، واتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي مف خلاؿ الاعتماد عمى البيانات الثانوية التي تـ 

كاملا لثلاث سنوات ( تقريرا مت117الحصوؿ عمييا عف طريؽ فحص المحتوى لما مجموعو )

ر الإبلاغ المتكامؿ توصمت الدراسة إلى وجود اتجاه متزايد نحو اعتماد إطا(. 2016-2018)

الدولي في إعداد التقارير المتكاممة بشكؿ عاـ، وكذلؾ كؿ عنصر مف عناصر المحتوى في إطار 

التقارير المتكاممة الدولي، إلا أف ىذا الاتجاه التصاعدي لـ يؤثر بشكؿ كبير عمى قيمة الشركة في 

ب المصمحة المستنيرة حوؿ حد ذاتو. وبالتالي فإف نتائج ىذه الدراسة لا تدعـ وجية نظر أصحا

موضوع الإبلاغ المتكامؿ في سري لانكا. وأشارت الدراسة الى وجود علاقة إيجابية دالة احصائيا 

بيف التقارير المتكاممة وقيمة الشركة عند دمجيا مع المعمومات المتعمقة بالأرباح )ربحية السيـ(، 

إعداد التقارير الدولي المتكامؿ تعمؿ عمى  مما يشير إلى أف التقارير المتكاممة المتوافقة مع إطار

تحسيف أىمية قيمة المعمومات المحاسبية. تقدـ ىذه الدراسة رؤى لصانعي السياسات وىيئات 

المحاسبة المينية والممارسيف حوؿ كيفية استخداـ المستثمريف لممعمومات التي تـ الكشؼ عنيا في 

 التقارير المتكاممة في صنع القرار.
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 بعنوان: Buallay et al. (2020)دراسة 

“Integrated reporting and performance: a cross-country comparison 

of GCC Islamic and conventional banks” 

تيدؼ ىذه الدراسة إلى فحص العلاقة بيف الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة والأداء المالي 

في دوؿ مجمس التعاوف الخميجي.  لإسلامية والتقميديةوالتشغيمي والسوقي في كؿ مف البنوؾ ا

اتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي، حيث اعتمدت عمى البيانات الثانوية لعينة مكونة مف 

ملاحظة خلاؿ فترة خمس سنوات  295( بنكًا في دوؿ مجمس التعاوف الخميجي مع 59)

لمتكاممة عف طريؽ مؤشر للإفصاح (، تـ قياس الإفصاح باستخداـ التقارير ا2012-2016)

يتضمف ثماف مؤشرات للإفصاح، فيما تـ قياس الأداء المالي والتشغيمي والسوقي باستخداـ ثلاثة 

 ( كمتغيرات تابعة.Tobin’s Qمؤشرات أداء )العائد عمى الأصوؿ والعائد عمى حقوؽ الممكية و

ية يؤثر بشكؿ إيجابي عمى الأداء توصمت الدراسة إلى أف الإبلاغ المتكامؿ في البنوؾ التقميد

(، بينما يؤثر سمبًا عمى الأداء التشغيمي والمالي )العائد عمى الأصوؿ Tobin’s Qالسوقي )

والعائد عمى حقوؽ الممكية(، كما تظير نتائج البنوؾ الإسلامية أف التقارير المتكاممة تؤثر سمبًا 

محوظ عمى الأداء المالي أو التشغيمي ( مع عدـ وجود تأثير مTobin’s Qعمى الأداء السوقي )

)العائد عمى الأصوؿ والعائد عمى حقوؽ الممكية(. وقد استنتجت الدراسة انو في القطاع المصرفي 

 الخميجي، تتعارض النتائج التجريبية مع التوقعات التي تنطوي عمييا نظرية الإشارة.
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 بعْىاُ Adegboyegun et al. (2020)دراست 

“Integrated reporting and corporate performance in Nigeria: 

Evidence from the banking industry” 

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرؼ عمى تأثير التقارير المتكاممة عمى أداء الشركات في نيجيريا مقاسة 

ميمي مف بالعائد عمى الأصوؿ والعائد عمى حقوؽ الممكية، وقد اتبعت الدراسة المنيج الوصفي التح

خلاؿ الاعتماد عمى البيانات المالية وغير المالية المستخمصة مف التقارير السنوية لمبنوؾ النيجيرية 

(. وتـ قياس مستوى الإفصاح بالتقارير 2018-2009( بنكا خلاؿ الفترة )13والبالغ عددىا )

اف الإفصاح  توصمت الدراسة الى ير المالية لمشركات.المتكاممة عف طريؽ فحص محتوى التقار 

باستخداـ التقارير المتكاممة ليس لو أثر عمى أداء الشركات عمى المدى القصير، إلا أف لو علاقة 

كبيرة بأداء الشركة عمى المدى الطويؿ. واوصت الدراسة بضرورة تبني إطار الإبلاغ باستخداـ 

تنبؤ طويؿ الأجؿ في التقارير المتكاممة مع ضرورة تضميف المعمومات غير المالية التي تتضمف ال

تقارير الشركات في محاولة لتثقيؼ الكيانات ذات الصمة حوؿ آفاقيا طويمة الأجؿ وقدرتيا عمى 

 الاستمرار في المستقبؿ المنظور.

 بعنوان: Matemane and Wentzel (2019)دراسة 

“Integrated reporting and financial performance of South African 

listed banks” 

تيدؼ ىذه الدراسة إلى فحص ما إذا كانت ىناؾ علاقة ذات دلالة إحصائية بيف جودة التقارير 

المتكاممة والأداء المالي، اعتمدت الدراسة عمى المنيج الوصفي التحميمي بالاعتماد عمى البيانات 

مدرجة في بورصة الثانوية، وىي التقارير المتكاممة والبيانات المالية السنوية لبنوؾ جنوب أفريقيا ال

-2005(، كما تـ استخداـ البيانات المالية فقط لمفترة )2014-2010( لمفترة )JSEجوىانسبرغ )
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توصمت الدراسة إلى وجود . 2010لـ تكف إلزامية لغاية سنة (، حيث أف التقارير المتكاممة 2009

د علاقة دالة احصائيا (. وعدـ وجو EPSعلاقة إيجابية بيف جودة التقارير المتكاممة وعائد السيـ )

والعائد عمى حقوؽ المساىميف والعائد عمى  Tobin's qبيف جودة التقارير المتكاممة وكؿ مف 

الأصوؿ والقيمة الاقتصادية المضافة. كما اشارت نتائج الدراسة الى عدـ وجود فروؽ ذات دلالة 

 المتكاممة. إحصائية بيف الأداء المالي لمبنوؾ المدرجة قبؿ وبعد تقديـ التقارير

 بعنوان" Goicoechea, Gómez-Bezares and Ugarit (2019)دراسة 

"Integrated Reporting Assurance: Perceptions of Auditors and Users 

in Spain" 

ىدفت ىذه الدراسة إلى استكشاؼ تصورات مف مدققي الحسابات ومستخدمي تقارير المراجعة حوؿ 

ي يقدميا المدقؽ بما يتعمؽ بالتقارير المتكاممة وذلؾ بالاستناد الى العديد مف جوانب الضماف الت

 (.IIRCالإطار الدولي المتكامؿ لإعداد التقارير الصادر عف المجمس الدولي المتكامؿ لمتقارير )

ويشير نتائج الدراسة إلى أف ضماف التقارير المتكاممة مف قبؿ مدقؽ الحسابات الخارجي أمر ميـ، 

ديد مف التحديات التي يتعيف عمى المدققيف التغمب عمييا مثؿ المنيجية والمتعمقة ولكف ىناؾ الع

بخصائص المعمومات غير المالية، وانو يجب أف تعمؿ الشركات الم عدة لمتقارير ومدققو الحسابات 

لمتغمب عمى ىذه المشكلات، ويجب أف يتـ العمؿ عمى تحسيف جودة المعمومات غير المالية مف 

يا مف الطرؼ الثالث )المدقؽ الخارجي(، ويجب أف يطبؽ الأخير إجراءات التدقيؽ خلاؿ ضمان

 الخاصة بيما. 
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 بعنوان: Iredele (2019)دراسة 

“Examining the association between quality of integrated reports and 

corporate characteristics” 

ودة التقارير المتكاممة لمشركات المدرجة في جنوب ىدفت ىذه الدراسة الى استكشاؼ العلاقة بيف ج

إفريقيا والعوامؿ المرتبطة بيا مع التركيز عمى خصائص الشركات، تـ الحصوؿ عمى البيانات مف 

شركة في بورصة جوىانسبرغ خلاؿ الفترة  20ملاحظة لمدة عاـ لػ  100عينة مكونة مف 

اف ة، وتحميؿ ارتباط رتبة سيبرم(. يتضمف تحميؿ البيانات إحصائيات وصفي2013-2017)

تظير نتائج الدراسة وجود علاقة كبيرة بيف جودة التقارير  واختبار كروس كاؿ واليس إتش.

المتكاممة وطوليا، واف الشركات تختمؼ في مستوى جودة تقاريرىا المتكاممة عمى حساب 

انو لـ يتـ العثور عمى الاختلافات في الربحية، وحجـ مجمس الإدارة، والجنس وحجـ الشركة. الا 

علاقة ذات دلالة إحصائية بيف جودة التقارير المتكاممة والرافعة المالية. تشير نتيجة ىذه الدراسة 

إلى أف طوؿ التقرير المتكامؿ يشير إلى مستوى جودة ىذا التقرير، والذي قد يكوف ضروريًا في 

 عة مف أصحاب المصمحة.الكشؼ عف جميع الأمور المادية لتمبية احتياجات مجموعة واس

 بعنوان: Cosmulesea et al. (2019)دراسة 

“An empirical analysis of stakeholders’ expectations and integrated 

reporting quality” 

تركز الأىداؼ الرئيسية لمدراسة عمى تحديد الأسباب التي أدت إلى تطوير شفافية المعمومات مف 

المصمحة في التقارير المتكاممة وعمى التحميؿ الديناميكي لمعوامؿ  أجؿ تمبية توقعات أصحاب

-2008شركة مدرجة في البورصة خلاؿ الفترة  180الاقتصادية والمالية الرئيسية )مف عينة مف 

قعات أصحاب ( والتي كانت أساس التصميـ الإحصائي لتقييـ قدرة الشركات عمى تمبية تو 2017
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إلى جودة وامتثاؿ في اعداد التقارير المتكاممة لدى عينة الدراسة  تشير نتائج الدراسةالمصمحة. 

فيما يتعمؽ بتوقعات أصحاب المصمحة بناءً عمى تحميؿ قاعدة البيانات ونموذج الاقتصاد القياسي، 

يمكف أف تكوف النتائج النيائية مفيدة لمغاية لكؿ مف الشركات التي تستخدـ بالفعؿ أو ستختار 

متكاممة في المستقبؿ القريب ولأصحاب المصمحة المحتمميف حيث لدييـ خيار تطبيؽ التقارير ال

 شركة الإبلاغ. الرضا عف توقعاتيـ فيما يتعمؽ بػالتقييـ المسبؽ لدرجة 

 بعنوان: Surty and Yasseen (2018)دراسة 

“Trends in Integrated Reporting: A State-Owned Company Analysis” 

في اتجاىات التقارير المتكاممة مف قبؿ الشركات الممموكة لمدولة لمفترات المالية تبحث ىذه الدراسة 

. حيث تـ اختبار مدى فعالية آلية الرقابة والحوكمة والمساءلة ودورىا في 2015و 2014و 2013

تشير النتائج الرئيسية إلى  لمدولة. تحسيف طبيعة ومدى الإفصاحات المقدمة مف الشركات الممموكة

توى الإفصاح عف التقارير مف قبؿ الشركات الممموكة لمدولة قد زاد خلاؿ الفترة التي تـ أف مس

تقييميا. تـ تحديد اتجاه إيجابي في مستوى الإفصاح باستخداـ التقارير خلاؿ فترة القياس، زاد 

إلى تقديـ ابعض المعموماتا في عاـ  2013الإبلاغ عمومًا مف توفير امعمومات قميمةا في عاـ 

طار 2015 . لـ تكف ىناؾ حالات عدـ امتثاؿ للإفصاحات الشاممة فيما يتعمؽ بالممؾ الثالث وا 

عمؿ التقارير المتكاممة مف قبؿ أي مف الشركات الممموكة لمدولة التي تـ تحميميا عمى مدى فترة 

 ، لا يزاؿ مستوى الكشؼ المتكامؿ عف التقارير مف قبؿسنوات وأنو عمى الرغـ مف التحسف ثلاث

، وبالتالي لا يزاؿ حاجة إلى آلية رقابة لتحسيف الحوكمة ركات الممموكة لمدولة مرضياً فقطالش

والمساءلة، واف التقرير المتكامؿ إذا تـ تنفيذه بشكؿ مناسب فأنو يكوف قادراً عمى تقديـ نظرة شاممة 

 .والطويؿلمعوامؿ التي تخمؽ قيمة لكياف عمى المدى القصير والمتوسط 
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 بعنوان: Hassan et al. (2018)دراسة 

"Integrated Reporting in UK Higher Education Institutions" 

تتناوؿ ىذه الدراسة الاتجاىات الحديثة للإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة في مؤسسات لمتعميـ 

محتوى  العالي في المممكة المتحدة، حيث تـ استكشاؼ المدى الذي يتـ فيو الافصاح عف عناصر

التقارير المتكاممة والتي تعكس التفكير المتكامؿ، وما إذا كانت خصائص الشركات في المممكة 

المحددة تؤثر عمى عمميات انتاج التقارير المتكاممة. واعتمدت الدراسة عمى تحميؿ المحتوى لدراسة 

ينة الدراسة، اتجاه ومدى عناصر محتوى التقارير المتكاممة التي يتـ اعدادىا في المؤسسات ع

المتحدة خلاؿ الفترة  تقرير سنوي لممؤسسات التعميمية في المممكة 405حيث تـ فحص محتوى 

وتشير النتائج إلى زيادة ممحوظة في عدد عناصر محتوى التقارير المتكاممة  .2014-2016

ميـ المدمجة في التقارير السنوية لمؤسسة التعميـ العالي. إف الخصائص المحددة لمؤسسة التع

ترتبط  العالي،العالي التي تـ فحصيا، مثؿ عمر المؤسسة التعميـ العالي وحجـ مؤسسة التعميـ 

يجابي بمستوى الافصاح باستخداـ التقارير المتكاممة، ويرى الباحثوف بأف  جميعيا بشكؿ كبير وا 

ر السنوية النظرية المؤسسية، والتماثؿ والتشعب ىي ذات صمة لشرح التغييرات في محتويات التقاري

لمؤسسة التعميـ العالي، كما تشير النتائج أيضًا إلى أف الجامعات بدأت في اعتماد نيج تفكير 

 متكامؿ للإبلاغ عف أنشطتيا.
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 بعنوان: Suttipun (2017)دراسة 

“The effect of integrated reporting on corporate financial 

performance: Evidence from Thailand” 

فت ىذه الدراسة الى التعرؼ عمى مستوى الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة في التقارير ىد

السنوية لمشركات المدرجة في بورصة تايلاند، وكذلؾ استكشاؼ أثر الإفصاح باستخداـ التقارير 

ى المتكاممة عمى الأداء المالي لمشركات. اتبعت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي بالاعتماد عم

( شركة مف الشركات المدرجة في بورصة تايلاند خلاؿ 150البيانات الثانوية لعينة مكونة مف )

، فيما تـ تحديد Tobin’s Q(، وقد تـ قياس الأداء المالي باستخداـ نسبة 2015-2012الفتر )

ؿ تحميؿ مستوى الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة في التقارير السنوية لمشركات مف خلا

توصمت الدراسة الى أف الإفصاح عف رأس الماؿ الفكري ىو الشكؿ  حتوى التقارير السنوية.م

الأكثر شيوعًا للإبلاغ المتكامؿ مف قبؿ الشركات التايمندية، في حيف كاف الإفصاح عف رأس الماؿ 

 البيئي ىو الشكؿ الأقؿ شيوعًا. كما توصمت الدراسة الى وجود أثر معنوي ىاـ احصائيا لمستوى

الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة في التقارير السنوية لمشركات عمى الأداء المالي مقاساً بنسبة 

Tobin’s Q. 

 بعنوان: Giorgino et al. (2017)دراسة 

“Corporate Disclosure, Materiality, and Integrated Report: An Event 

Study Analysis” 

أثر الإفصاح الاختياري مف خلاؿ التقارير المتكاممة عمى العوائد  ىدفت ىذه الدراسة إلى استكشاؼ

( شركة متعددة الجنسية خلاؿ الفترة مف عاـ 38السوقية لأسيـ الشركات، وذلؾ لعينة تتكوف مف )

، وتـ قياس الإفصاح الاختياري مف خلاؿ مستوى المعمومات الواردة في 2015الى عاـ  2011
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( شيراً لاحتساب 12، كما تـ حساب العوائد الشيرية وتجميعيا لمدة )التقارير المتكاممة لمشركات

وقد أشارت نتائج الدراسة إلى أف نشر الشركات بعد استبعاد العوائد المتطرفة.  العائد السنوي، وذلؾ

لمتقارير المتكاممة قادر عمى إحداث تأثير ذا دلالة إحصائية عمى أسعار الأسيـ ليذه الشركات، 

ئد الأسيـ السوقية، بالإضافة إلى أف إطلاؽ مصطمح امتكامؿا عمى التقرير المالي وبالتالي عوا

 لمشركة يمعب دورًا كبيرًا في التأثير عمى أسواؽ رأس الماؿ.

 ما يميز ىذه الدراسة عن الدراسات السابقة 2-3-3

بة يمكف أف تساعد نتائج ىذه الدراسة المتعامميف في سوؽ الأسيـ عمى فيـ الآثار المترت

عمى الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة عمى أداء الشركات. ومف ثـ يمكف لممدراء التنفيذييف في 

الشركة اتخاذ قرار مستنير في المشاركة في الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة. وبالنسبة 

عامؿ مع لممضاربيف في الاسيـ، والمستثمريف، يمكف أف يساعدىـ البحث عمى تحديد كيفية الت

 الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة مف أجؿ تحقيؽ عوائد أفضؿ عمى استثماراتيـ. 

وتتميز ىذه الدراسة عف الدراسات السابقة في أف معظـ الدراسات السابقة التي بحثت في 

أثر الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة عمى تنافسية الشركات وحصتيا السوقية، وعمى القرارات 

الاستثمارية ولـ يتـ التطرؽ الى تأثير التقارير المتكاممة عمى عوائد الاسيـ السوقية بشكؿ مباشر، 

فضلًا عف اف تمؾ الدراسات كانت في سياؽ الأسواؽ المتقدمة، والتي تختمؼ خصائصيا وسمات 

وصوؿ إلى المستثمريف فييا عف الأسواؽ الناشئة مثؿ السوؽ الأردني. وبالتالي فإنو مف المتوقع ال

نتائج مختمفة في ىذه الدراسة نظراً لاختلاؼ البيئة، وكذلؾ اختلاؼ وتنوع النظـ والتشريعات 

القانونية لمشركات، واختلاؼ الثقافة والعوامؿ الاجتماعية التي تؤثر في سموؾ كؿ مف المستثمريف 
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خداـ التقارير والمديريف، وحسب عمـ الباحث لـ يتـ اختبار العلاقة بيف مستوى الإفصاح باست

 المتكاممة وعوائد الاسيـ السوقية في البيئة الأردنية.
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 الفصل الثالث

 منيجية الدراسة

 منيج الدراسة 3-1

 مجتمع الدراسة وعينتيا 3-2

 مصادر جمع البيانات 3-3

 متغيرات الدراسة 3-4

 اىَْىرج اىقياسي لاختبار فرضيت اىذراست 3-5

 الأدوات الإحصائية المستخدمة 3-6
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 الفصل الثالث

 منيجية الدراسة

 منيج الدراسة 3-1

اعتمدت الدراسة المنيج الوصفي التحميمي، حيث تـ جمع البيانات الخاصة بمتغيرات  

، وبعد ذلؾ تـ تحميؿ المدرجة في بورصة عمافالأردنية  بالبنوؾ التجاريةنموذج الدراسة والخاصة 

 ج وتعاميـ وتوصيات.البيانات واختبار الفرضيات، لموصوؿ إلى نتائ

 مجتمع الدراسة وعينتيا 3-2

في بورصة عماف للأوراؽ البنوؾ التجارية الأردنية المدرجة تكوف مجتمع الدراسة مف  

، وذلؾ 2020حتى نياية العاـ  بنؾ( 13(، والبالغ عددىا )2020 – 2011المالية ولمفترة )

 حسب دليؿ الشركات مف الموقع الرسمي لبورصة عماف. 

، إجراء المسح الشامؿ لمجتمع الدراسة والمتمثؿ بجميع البنوؾ التجارية الأردنيةتـ وقد 

 :عمييا الشروط التالية لانطباؽ

 متداولة في السوؽ المالي خلاؿ فترة الدراسة. لبنؾأف تكوف أسيـ ا .1

 جميع البيانات اللازمة لاحتساب متغيرات نموذج الدراسة. بنؾتتوفر لم .2

 مف كؿ عاـ. 12-31في  بنؾمة لأف تنتيي السنة المالي .3
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 مصادر جمع البيانات 3-3

 اعتمدت الدراسة عمى مصدريف لجمع البيانات اللازمة لمدراسة: 

القوائـ المالية ، والتي تـ جمعيا مف بالمتغيرات المالية )التابع والضابط(أولًا: البيانات الخاصة 

 (.2020 – 2011خلاؿ الفترة )لمبنوؾ التجارية الأردنية 

، والتي تـ جمعيا مف التقارير السنوية فصاحات في التقارير المتكاممةبالإثانياً: البيانات الخاصة 

 – 2011خلاؿ الفترة ) البنؾنشره يفصاحات والايضاحات، وأي تقرير والمواقع الالكترونية والإ

صادرة عف وكذلؾ البنود الخاصة بالإفصاح عف الجوانب الخاصة بالتقارير المتكاممة وال، (2020

  .المجمس الدولي لإعداد التقارير المتكاممة

ثالثاً: البيانات الخاصة بالجانب النظري، والتي تـ جمعيا مف الكتب والرسائؿ والأطاريح الجامعية 

 والأبحاث العممية المنشورة سواء بالمغة العربية أو الأجنبية، والتي تناولت مواضيع الدراسة. 

 متغيرات الدراسة 3-4

أثر الافصاح في التقارير المتكاممة في العوائد السوقية ىذه الدراسة إلى البحث في  ىدفت

، وبالتالي تكونت (2020 – 2011لأسيـ البنوؾ التجارية المدرجة في بورصة عماف خلاؿ الفترة )

 متغيرات الدراسة مف الآتي:
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 العائد السوقي لمسيم  ،المتغير التابعأولًا: 

( في 1999نصار،  الدبعي وابو Warad and Al-Debi'e, 2017; تـ إتباع منيجية )

يحتسب ( t)( خلاؿ الفترة iإحتساب العائد السوقي السنوي، حيث أف العائد السوقي لسيـ البنؾ )

 (t)مف خلاؿ العائد الشيري المجمع لمدة اثني عشر شيراً تبدأ مف شير أيار مف السنة المالية 

 (t)(. وبحيث تمثؿ الفترة ما بيف شير أيار لمسنة t+1المالية )وتنتيي في شير نيساف مف السنة 

نافذة الدراسة. واليدؼ مف استخداـ ىذه النافذة ىو التأكد مف أف جميع  (t+1)وشير نيساف لمسنة 

المعمومات المتاحة عف البنؾ قد تـ الإفصاح عنيا وبالتالي انعكست عمى سعر السيـ. وفي البيئة 

تعميمات إفصاح الشركات المصدرة والمعايير المحاسبية المالية )يئة الأوراؽ الأردنية فإف قانوف ى

(، ينص عمى أف عمػى مجمػس إدارة الشركة 4( في المادة رقـ )2004ومعايير التدقيؽ، لعاـ 

مف  أشيرالمصدرة إعداد وتزويد الييئة بالتقرير السنوي لمشركة خلاؿ مدة لا تزيد عمى ثلاثة 

 لية. انتياء سنتيا الما

العائد السوقي لمسيـ تـ أولًا احتساب العائد الشيري ومف ثـ تجميعو لنافذة  ولاحتساب

 الدراسة وكالتالي: 

         rim=           
     

 

 حيث أف: 

rim :العائد الشيري لسيـ البنؾ i لمشيرm 

Pim:  سعر اغلاؽ سيـ البنؾ i في نياية الشيرm 

Pim-1: عر اغلاؽ سيـ البنؾ س i في نياية الشيرm-1 
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 ولاحتساب العائد السنوي لمسيـ تـ إستخدـ المعادلة الآتية: 

    ∏(     )   

  

   

 

 حيث أف: 

:∏  مضروب.       

 الافصاح في التقارير المتكاممة  ،المتغير المستقلثانياً: 

ة مف خلاؿ قياس المحتوى المعموماتي لمتقارير تـ قياس الافصاح في التقارير المتكامم

(، وبالاعتماد عمى 2020 – 2011السنوية لمبنوؾ التجارية الأردنية عينة الدراسة خلاؿ الفترة )

( عناصر، تـ تحديدىا استناداً إلى عناصر محتوى تقارير الأعماؿ المتكاممة وفقاً لإطار 8)

( الصادر عف المجمس الدولي لإعداد تقارير IIRF, 2013; IIRF, 2015)للأعماؿ المتكاممة 

 ، حيث يحتوي كؿ عنصر عمى مؤشرات فردية لقياسو. IIRCالأعماؿ المتكاممة 

استخداـ أسموب تحميؿ المحتوى في قياس درجة ومستوى الافصاح عف ىذه العناصر وتـ 

 ، مف خلاؿ تطبيؽ الخطوات الآتية:والمؤشرات التي تتضمنيا

( لكؿ 1السنوية لمبنوؾ التجارية الأردنية عينة الدراسة، ومنح الرقـ )فحص محتوى التقارير  -

( لكؿ بند مؤشر مف المؤشرات 0مؤشر مف المؤشرات التي تـ الإفصاح عنيا، والرقـ )

 التي لـ يتـ الافصاح عنيا.
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تـ تجميع قيـ مؤشرات الإفصاح لكؿ بنؾ ولكؿ سنة مف سنوات الدراسة، ومف ثـ تقسيـ  -

إجمالي مؤشرات الإفصاح، وذلؾ لموصوؿ إلى مستوى الإفصاح لكؿ بنؾ  المجموع عمى

 ولكؿ سنة، عمى النحو الآتي:

  IRDISCit =       
   

 

 حيث:

IRDISCit :تخداـ التقارير المتكاممةباس مستوى الإفصاح (iعف الفترة )(t) . 

 NoIDit:  عدد المؤشرات المفصح عنيا(i) الفترة  عف(t) . 

  TID: فصاح ليذه الدراسة.العدد الكمي لمؤشرات الإفصاح الواردة في عناصر الإ 

 المتغيرات الضابطة ثالثاً:

 ( متغيرات ضابطة، وىي:5اسة عمى )اشتممت الدر  

 Nature) الطبيعيخلاؿ الفترة. وتـ أخد الموغاريتـ  البنؾمجموع أصوؿ  ويمثؿ البنك:حجم  -1

log)  في حجميا. البنوؾتبايف  أثرلإزالة  البنؾ لأصوؿ 

( في السنة i) لمبنؾوالذي يمثؿ النسبة المئوية لصافي الربح بعد الضريبة : الأصولالعائد عمى  -2

(t إلى ) غة الآتية: يفي نفس الفترة، ويتـ التعبير عنيا بالصإجمالي أصولو 

     
صافي الربح بعد الضريبة

إجمالي الأصوؿ
 العائد عمى الأصوؿ 
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( إلى t( في السنة )i) البنؾوالذي يمثؿ النسبة المئوية لإجمالي التزامات  :ديونيةنسبة الم -3

 غة الآتية:يإجمالي أصولو في نفس الفترة، ويتـ التعبير عنيا بالص

     
إجمالي الإلتزامات
إجمالي الأصوؿ

 المديونية 

( t( في السنة )i) البنؾ لمتوزيعات النقدية لمسيـ فيوالذي يمثؿ النسبة المئوية ريع السيم:  -4

 غة الآتية:يفي نفس الفترة، ويتـ التعبير عنيا بالص القيمة السوقية لمسيـإلى 

     
التوزيعات النقدية لمسيـ
القيمة السوقية لمسيـ

 ريع السيـ 

( إلى t( في السنة )i) البنؾ نسبة القيمة السوقية لمسيـ فيوالذي يمثؿ مضاعف الربحية:  -5

 غة الآتية:يفي نفس الفترة، ويتـ التعبير عنيا بالص الواحدربحية السيـ 

القيمة السوقية لمسيـ
ربحية السيـ الواحد

 مضاعؼ الربحية 

 النموذج القياسي لاختبار فرضية الدراسة 3-5

 النموذج القياسي الآتي:بناءً عمى مشكمة الدراسة، ولإختبار فرضية الدراسة، تـ صياغة 

Rit = a0 + a1*BGIDISCit + a2*CGDISCit + a3*SARADISCit + 

a4*OARDISCit + a5*SRDISCit + a6*FADISCit + a7*APDISCit + 

a8*ICDISCit  + a9*SIZEit + a10*ROAit + a11*Dyit +a12*PEit +  a13* LEVit + 

Eit 

  :ُأحُث 
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:R it  اىبْلىسهٌ  اىسىقٍاىعائذ i َاس أبذأ ٍِ شهش خلاه ّافزة اىذساست اىََخذة لاثٍْ عشش شهشاً ح

 . (t+1)وحْخهٍ فٍ شهش ُّساُ ٍِ اىسْت اىَاىُت  (t)ىيسْت اىَاىُت 

BGIDISC it: عِ اىَعيىٍاث اىعاٍت ىيبْلالإفظاذ  ٍسخىي (i عِ اىفخشة )(t) 

CGDISC it: ىيبْل عِ اىحامَُت اىَؤسسُتالإفظاذ  ٍسخىي (i عِ اىفخشة )(t) 

SARADISC it: ىيبْل حُدُت وحخظُض اىَىاسدعِ الاسخشاالإفظاذ  ٍسخىي (i عِ اىفخشة )

(t) 

OARDISC it: ىيبْل عِ اىفشص واىَخاطشالإفظاذ  ٍسخىي (i عِ اىفخشة )(t) 

SRDISC it: ىيبْل اىَسؤوىُت الاخخَاعُتالإفظاذ  ٍسخىي (i عِ اىفخشة )(t) 

FADISC it: ىيبْل عِ الأّشطت اىَسخقبيُتالإفظاذ  ٍسخىي (i عِ اىفخشة )(t) 

APDISC it: ىيبْل الأداء اىفعيٍالإفظاذ  ٍسخىي (i عِ اىفخشة )(t) 

ICDISC it: ىيبْل عِ سأس اىَاه اىفنشٌالإفظاذ  ٍسخىي (i عِ اىفخشة )(t) 

:SIZE it  حدٌ اىبْل (i)  عِ اىفخشة(t) .  

:ROA it  اىعائذ عيً الأطىه ىيبْل (i)  عِ اىفخشة(t) .  

:DY it   ىيبْل اىسهٌسَع (i)  ِاىفخشة ع(t) .  

:PE it  ٍضاعف اىشبحُت ىيبْل (i)  عِ اىفخشة(t) .  

 LEV it :ىيبْل ّسبت اىَذَىُّت (i)  فٍ ّهاَت اىفخشة(t). 

a1, a2, a3, a4, a5, a6, a7, a8, a9, a10, a11, a12, a13 : ٍعاٍلاث اىَُو 

Eit : ٌاىخطأ اىَعُاس 
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 الأدوات الإحصائية المستخدمة 3-6

لمعالجة البيانات الأولية حيث تـ استخداـ المقاييس  E-Viewsبرمجية تـ استخداـ  

 والاختبارات الإحصائية التالية:

المتوسطات الحسابية والانحرافات المعيارية والقيـ القصوى، وذلؾ بيدؼ وصؼ متغيرات  .1

 الدراسة.

 .Multicolinearityمعامؿ الارتباط الخطي لاختبار ظاىرة الارتباط المتعدد  .2

 السلاسؿ الزمنية. إستقرارية ، لتحديدUnit Rootار جذر الوحدة اختب .3

لممتغيرات المستقمة عمى  أثرالمتعدد، لاختبار مدى وجود البسيط و تحميؿ الانحدار الخطي  .4

 المتغير التابع.
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 الفصل الرابع 

 التحميل الاحصائي

 وصف متغيرات الدراسة 4-1

 راسةاختبارات مدى ملاءمة البيانات لنموذج الد 4-2

 تقدير نماذج الدراسة 4-3

 اختبار الفرضيات 4-4
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 الفصل الرابع 

 التحميل الاحصائي

تـ تخصيص ىذا الفصؿ لعرض نتائج التحميؿ الاحصائي لبيانات الدراسة، كما تـ عرض 

 وصؼ لمتغيرات الدراسة، واختبارات ملائمة البيانات لنموذج الدراسة، ومف اختبار الفرضيات.

 ات الدراسةوصف متغير  4-1

يعرض ىذا الفصؿ الاحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة المستقمة والتابعة والضابطة، 

 - 2011، ولمفترة )بالبنوؾ التجارية الأردنيةوذلؾ بالاعتماد عمى البيانات السنوية الخاصة 

2020.) 

 (العائد السوقي لمسيمالتابع ) أولًا: المتغير

د الشيري المجمع لمدة اثني عشر شيراً تبدأ مف ئالعاوتـ قياس ىذا المتغير مف خلاؿ 

خلاؿ الفترة ، و(t+1) ( وتنتيي في شير نيساف مف السنة الماليةtشير أيار مف السنة المالية )

 (، وقد تـ عرض الاحصاء الوصفي ليذ المتغير عمى النحو التالي:2011-2020)
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الأردنية خلاؿ الفترة  وؾ التجاريةالبنفي  السوقي لمسيـ: الإحصاء الوصفي لمعائد (2)جدوؿ 

(2011 – 2020) 

  السوقي لمسيم العائد  المقياس )%(
 0.290 الوسط الحسابي

 0.410 الانحراف المعياري
 0.984 القيمة العميا
 0.853- القيمة الدنيا

 البنوؾ التجاريةفي  العائد السوقيلمتغير العاـ أف المتوسط الحسابي ( 2يظير الجدوؿ )

(، وكانت %0.410(، وبمغ الانحراؼ )%0.290( قد بمغ )2020-2011دنية خلاؿ الفترة )الأر 

(. %0.853-(، في حيف كانت قيمة أقؿ قيمة )%0.984أكبر قيمة تـ تسجيميا خلاؿ الفترة )

الأردنية خلاؿ  البنوؾ التجاريةفي  معدؿ العائد السوقي لمسيـوتشير القيـ إلى وجود اختلاؼ في 

عوامؿ الاقتصادية والذي قد يعود لتعرض البنوؾ التجارية الأردنية لم (،2020 – 2011الفترة )

الإختلاؼ في حجـ و ، الداخمية والخارجية والتي تؤثر عمى عائدات الأسيـ، كسعر الفائدة والتضخـ

 .يامالرأسعمميا، 

كما تـ عرض قيـ المتوسطات الحسابية لمعائد السوقي لمسيـ لكؿ بنؾ خلاؿ الفترة 

 وكما يأتي:(، 2020 – 2011)

 (2020 – 2011لمعائد السوقي لمسيـ لكؿ بنؾ خلاؿ الفترة )(: المتوسطات الحسابية 3جدوؿ )

 العائد السوقي لمبنك

متوسط العائد  اسم البنك الرقم
متوسط العائد  اسم البنك الرقم السوقي

 السوقي
 0.163 بنؾ الماؿ الأردني 8 0.413 البنؾ الأردني الكويتي 1
 0.405 بنؾ سوسيتو جنراؿ )الأردف( 9 0.046 البنؾ التجاري الأردني 2
 0.057 بنؾ القاىرة عماف 10 0.265 بنؾ الإسكاف لمتجارة والتمويؿ 3
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 0.359 بنؾ الأردف 11 0.359 بنؾ الاستثمار العربي الأردني 4
 0.511 البنؾ الأىمي الأردني 12 0.226 بنؾ الاتحاد 5

6 
عربية المصرفية بنؾ المؤسسة ال

 )الأردف(
 0.608 البنؾ العربي 13 0.045

    0.313 البنؾ الاستثماري 7
 0.290 المتوسط الكمي

 ثانياً: المتغيرات المستقمة )الافصاح في التقارير المتكاممة(

تـ قياس ىذا المتغير عف طريؽ تجميع قيـ بنود الإفصاح لكؿ عنصر في كؿ بنؾ ولكؿ 

خلاؿ الفترة  ة، ومف ثـ تقسيـ المجموع عمى العدد الكمي لبنود الإفصاحسنة مف سنوات الدراس

 (، وقد تـ عرض الاحصاء الوصفي ليذه المتغيرات عمى النحو التالي:2011-2020)

 – 2011خلاؿ الفترة ) لمستوى الافصاح في التقارير المتكاممةالإحصاء الوصفي : (4)جدوؿ 

2020) 

المقياس 
)%( 

مة 
العا

ت 
وما

معم
ال

ل
ك 

مبن
 

 
ية 

اكم
الح

ت 
وما

معم
ية 

سس
مؤ

ال
 

ص 
صي

وتخ
ية 

تيج
سترا

ا
رد 

موا
ال

طر 
مخا

 وال
ص

لفر
ا

ية  
ماع

لاجت
ة ا

ولي
سؤ

الم
 

ية 
تقبم

مس
ة ال

شط
الأن

 

ي 
فعم

ء ال
لأدا

ا
ري  

لفك
ل ا

لما
س ا

رأ
ير  

قار
 الت

في
ح 

صا
الاف

مة 
كام

لمت
ا

 

الوسط 
 الحسابي

60.231 45.556 76.410 45.470 66.692 55.385 42.797 72.821 
58.170 

الانحراف 
 المعياري

18.779 12.893 24.399 14.341 19.663 17.747 13.930 20.973 
16.327 

القيمة 
 العميا

90.000 66.667 100.000 66.667 90.000 80.000 72.727 100.000 
76.843 

القيمة 
 الدنيا

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 
0.000 

 الافصاح في التقارير المتكاممةلمتغير العاـ لمتوسط الحسابي أف ا( 4يظير الجدوؿ )

%(، وكانت أكبر 16.327%(، وبمغ الانحراؼ )58.170( قد بمغ )2020-2011خلاؿ الفترة )

كما يتبيف مف (. %0.000%(، في حيف كانت أقؿ قيمة )76.843قيمة تـ تسجيميا خلاؿ الفترة )
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ر المتكاممة كاف لبنود مؤشر )استراتيجية وتخصيص الجدوؿ أف أعمى مستوى إفصاح في التقاري

%(، في حيف كاف أقؿ مستوى إفصاح كاف لبنود 76.410الموارد(، حيث بمغ الوسط الحسابي )

أنو عمى الرغـ وتشير القيـ إلى %(. 42.797مؤشر )الأداء الفعمي(، حيث بمغ الوسط الحسابي  )

خلاؿ  المتكاممة في البنوؾ التجارية الأردنيةمستوى الافصاح في التقارير وجود اختلاؼ في مف 

، إلّا أنو يتبيف وجود إدراؾ كبير لدى إدارات البنوؾ التجارية الأردنية (2020 – 2011الفترة )

بأىمية الافصاح في التقارير المتكاممة ودوره في توليد القيمة لممساىميف وتعظيميا مف خلاؿ 

 اؽ المالية. التأثير عمى قرارات المتعامميف في الأسو 

لكؿ بنؾ  لمستوى الافصاح في التقارير المتكاممةكما تـ عرض قيـ المتوسطات الحسابية 

 وكما يأتي:(، 2020 – 2011خلاؿ الفترة )

لكؿ بنؾ خلاؿ الفترة  لمستوى الافصاح في التقارير المتكاممة(: المتوسطات الحسابية 5جدوؿ )

(2011 – 2020) 

 البنك الرقم

العا
ت 

وما
معم

ال
مة 

بنك
لم

 

ية 
اكم

الح
ت 

وما
معم

سية
ؤس

الم
 

ص 
صي

وتخ
ية 

تيج
سترا

ا
وارد

الم
 

طر
مخا

 وال
ص

لفر
ا

عية 
تما

لاج
ة ا

ولي
سؤ

الم
 

مية
تقب

مس
ة ال

شط
الأن

 

عمي
 الف

داء
الأ

ري 
لفك

ل ا
لما

س ا
رأ

ير  
قار

 الت
في

ح 
صا

الاف
ممة

تكا
الم

 

1 
البنؾ 
الأردني 
 الكويتي

68.000 44.444 81.111 46.667 70.000 60.000 43.636 71.667 60.691 

2 
البنؾ 
التجاري 
 الأردني

53.000 42.222 66.667 36.667 64.000 45.000 40.909 53.333 50.225 

3 

بنؾ 
الإسكاف 
لمتجارة 
 والتمويؿ

56.000 35.556 71.111 40.000 56.000 48.000 36.364 66.667 51.212 

4 
بنؾ 

الاستثمار 
61.000 40.000 84.444 50.000 64.000 54.000 39.091 88.333 60.109 
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العربي 
 الأردني

 60.768 83.333 36.364 54.000 73.000 52.222 88.889 43.333 55.000 بنؾ الاتحاد 5

6 

بنؾ 
المؤسسة 
العربية 
المصرفية 
 )الأردف(

58.000 54.444 76.667 53.333 67.000 57.000 44.546 81.667 61.582 

7 
البنؾ 

 الاستثماري
60.000 48.889 81.111 47.778 73.000 59.000 44.546 80.000 61.790 

8 
بنؾ الماؿ 
 الأردني

59.000 46.667 70.000 44.444 57.000 56.000 42.727 68.333 55.522 

9 

بنؾ 
سوسيتو 
جنراؿ 
 )الأردف(

69.000 58.889 78.889 63.333 79.000 60.000 58.182 68.333 66.953 

10 
بنؾ القاىرة 

 عماف
69.000 47.778 76.667 44.444 69.000 60.000 49.091 83.333 62.539 

 56.399 78.333 33.636 58.000 64.000 35.556 84.444 42.222 55.000 بنؾ الأردف 11

12 
البنؾ 
الأىمي 
 الأردني

61.000 44.444 71.111 41.111 64.000 55.000 41.818 63.333 55.227 

13 
البنؾ 
 العربي

59.000 43.333 62.222 35.556 67.000 53.000 45.455 60.000 53.196 

 58.170 72.821 42.797 55.385 66.692 45.470 76.410 45.556 60.231 المتوسط الكمي

 ثالثاً: المتغيرات الضابطة 

، والمقاس بإجمالي الأصوؿ البنؾحجـ كؿ مف وقد اشتممت المتغيرات الضابطة عمى 

البنوؾ التجارية في  لسيـ، ومضاعؼ الربحيةوالعائد عمى الأصوؿ، ونسبة المديونية، وريع ا

عمى  اتالمتغير  ه(، وقد تـ عرض الاحصاء الوصفي ليذ2020-2011، خلاؿ الفترة )الأردنية

 النحو التالي:
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لممتغيرات الضابطة في البنوؾ التجارية الأردنية خلاؿ الفترة : الإحصاء الوصفي (6)جدوؿ 

(2011- 2020 ) 

 إجمالي الأصول  المقياس
 دينار()

 البنكحجم 
)الموغاريتم الطبيعي 

 لإجمالي الأصول(

 
العائد عمى 
الأصول 

)%( 

 
ريع 

السيم 
)%( 

 
مضاعف 
الربحية 
 )مرة( 

 
نسبة 

المديونية 
)%( 

الوسط 
 الحسابي

4,164,379,250 21.590 
1.111 4.566 16.336 

86.187 

الانحراف 
 المعياري

6,345,093,159 0.914 
0.510 3.192 22.652 

2.623 

 92.495 187.113 12.658 2.047 24.026 27,189,093,000 القيمة العميا
 78.036 5.785 0.000 0.166- 19.704 360,971,654 القيمة الدنيا

الأردنية خلاؿ  البنوؾ التجارية حجـلمتغير العاـ أف المتوسط الحسابي ( 6يظير الجدوؿ )

، وكانت أكبر قيمة تـ (0.914حراؼ )، وبمغ الان(21.590( قد بمغ )2020-2011الفترة )

(. وتشير القيـ إلى 19.704، في حيف انت قيمة أقؿ قيمة )(24.026تسجيميا خلاؿ الفترة )

(، والذي قد 2020 – 2011خلاؿ الفترة ) البنوؾ التجارية الأردنيةفي حجـ نسبي وجود اختلاؼ 

ؾ التجارية الأردنية، واختلاؼ المصرفية التي تقدميا البنو  عممياتالأنشطة واليعود لاختلاؼ 

 . حصتيا السوقية

العائد عمى الأصوؿ في البنوؾ لمتغير العاـ يظير الجدوؿ أف المتوسط الحسابي و 

(، %0.510(، وبمغ الانحراؼ )%1.111( قد بمغ )2020-2011الأردنية خلاؿ الفترة ) التجارية

-كانت قيمة أقؿ قيمة ) (، في حيف%2.047وكانت أكبر قيمة تـ تسجيميا خلاؿ الفترة )

 البنوؾ التجارية الأردنية العائد عمى الأصوؿ في(. وتشير القيـ إلى وجود اختلاؼ في 0.166%
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قدرة البنوؾ التجارية الأردنية عمى (، والذي قد يعود لاختلاؼ 2020 – 2011خلاؿ الفترة )

 .   استغلاؿ مواردىا المتاحة في تحقيؽ العوائد وتوليد الأرباح

الأردنية  ريع السيـ في البنوؾ التجاريةلمتغير العاـ أف المتوسط الحسابي  الجدوؿ يظيرو 

(، وكانت أكبر %3.192(، وبمغ الانحراؼ )%4.566( قد بمغ )2020-2011خلاؿ الفترة )

(. وتشير %0.000(، في حيف كانت قيمة أقؿ قيمة )%12.658قيمة تـ تسجيميا خلاؿ الفترة )

 – 2011خلاؿ الفترة ) البنوؾ التجارية الأردنية ريع السيـ فيفي  القيـ إلى وجود اختلاؼ

 .   ؾ التجارية الأردنية خلاؿ الفترةالسعر السوقي لأسيـ البنو (، والذي قد يعود لاختلاؼ 2020

 مضاعؼ الربحية في البنوؾ التجاريةلمتغير العاـ أف المتوسط الحسابي  يظير الجدوؿو 

، مرة (22.652، وبمغ الانحراؼ )مرة (16.336( قد بمغ )2020-2011الأردنية خلاؿ الفترة )

، في حيف كانت قيمة أقؿ قيمة مرة (187.113وكانت أكبر قيمة تـ تسجيميا خلاؿ الفترة )

 البنوؾ التجارية الأردنية مضاعؼ الربحية في. وتشير القيـ إلى وجود اختلاؼ في مرة (5.785)

عدد أسيميا المتداولة في السوؽ المالي يعود لاختلاؼ  (، والذي قد2020 – 2011خلاؿ الفترة )

 . وسعرىا السوقي، واختلاؼ حجـ أرباح البنوؾ التجارية الأردنية خلاؿ الفترة

 البنوؾ التجاريةلمتغير نسبة المديونية في العاـ أف المتوسط الحسابي  يظير الجدوؿكما 

%(، 2.623وبمغ الانحراؼ )%(، 86.187( قد بمغ )2020-2011الأردنية خلاؿ الفترة )

%(، في حيف كانت قيمة أقؿ قيمة 92.495وكانت أكبر قيمة تـ تسجيميا خلاؿ الفترة )

الأردنية  البنوؾ التجارية%(. وتشير القيـ إلى وجود اختلاؼ في نسبة المديونية في 78.036)

البنوؾ بعيا ختلاؼ سياسات التمويؿ التي تتقد يعود لا(، والذي 2020 – 2011خلاؿ الفترة )

 تمويؿ أنشطتيا وعممياتيا.التجارية الأردنية في 
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 2011لكؿ بنؾ خلاؿ الفترة ) لممتغيرات الضابطةكما تـ عرض قيـ المتوسطات الحسابية 

 وكما يأتي:(، 2020 –

 (2020 – 2011لكؿ بنؾ خلاؿ الفترة ) لممتغيرات الضابطة(: المتوسطات الحسابية 7جدوؿ )

 البنك الرقم
حجم 

  نكالب
العائد عمى 
 الأصول )%(

ريع السيم 
)%( 

مضاعف 
 الربحية )مرة(

نسبة المديونية 
)%( 

 83.724 9.364 4.449 1.324 21.697 البنؾ الأردني الكويتي 1
 89.327 21.446 0.00 0.502 20.894 البنؾ التجاري الأردني 2
 86.113 20.785 2.824 1.346 22.772 بنؾ الإسكاف لمتجارة والتمويؿ 3
 87.779 12.276 6.254 1.111 21.197 بنؾ الاستثمار العربي الأردني 4
 87.666 8.271 4.951 0.968 21.726 بنؾ الاتحاد 5

6 
بنؾ المؤسسة العربية المصرفية 

 )الأردف(
20.751 1.032 5.434 18.349 85.686 

 82.770 10.751 6.274 1.410 20.641 البنؾ الاستثماري 7
 83.871 38.785 5.202 1.139 21.394 ردنيبنؾ الماؿ الأ 8
 87.312 13.698 3.347 0.776 20.717 بنؾ سوسيتو جنراؿ )الأردف( 9
 87.965 8.533 5.957 1.387 21.655 بنؾ القاىرة عماف 10
 84.119 10.930 6.089 1.700 21.571 بنؾ الأردف 11
 88.858 12.753 4.682 0.738 21.704 البنؾ الأىمي الأردني 12
 85.241 26.423 3.888 1.010 23.948 البنؾ العربي 13

 86.187 16.336 4.566 1.111 21.590 المتوسط الكمي

 اختبارات مدى ملاءمة البيانات لنموذج الدراسة 4-2

يعرض ىذا الجزء مف الدراسة نتائج اختبارات مدى ملاءمة النموذج الخطي لبيانات 

ختبار لا تساب معاملات الارتباط بيف المتغيرات المستقمةونموذج الدراسة، وذلؾ مف خلاؿ اح

، واختبار الارتباط الذاتي ، واختبار استقرار السلاسؿ الزمنيةوجود ظاىرة الارتباط الخطي المتعدد

 ، وفيما يمي عرض لنتائج الاختبارات المذكورة:لمبنوؾ التجارية الأردنيةوقد تـ عرض الاختبارات 
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 Multicollinearity Testالخطي( اط الخطي المتعدد )الامتداد اختبار الارتبأولًا: 

 General Linearاف افتراض استقلاؿ المتغيرات المستقمة في النموذج الخطي العاـ 

Model (GLM)  ىو اساس صلاحية تطبيؽ ىذا النموذج، ولا يمكف اعتبار النموذج ملائماً لعممية

وتشير ىذه الظاىرة الى أف وجود ، (Guajarati, 2004)تقدير المعممات إلا بتحقؽ ىذا الفرض 

ويجعمو  R2التحديد ارتباط خطي شبو تاـ بيف متغيريف أو أكثر، يعمؿ عمى تضخـ قيمة معامؿ 

أكبر مف قيمتو الفعمية، وليذا تـ احتساب قيـ معامؿ الارتباط بيف متغيرات الدراسة المستقمة، وقد 

 كانت النتائج كما يمي:

 الأردنية البنوؾ التجاريةالارتباط بيف المتغيرات المستقمة والضابطة في  فة(: مصفو 8جدوؿ )

 13 12 11 10 9 8 7 6 5 4 3 2 1 المتغير
المعمومات 
             1.000 العامة لمبنك

الحاكمية 
            1.000 0.738 المؤسسية

الاستراتيجية 
وتخصيص 

 الموارد
0.764 0.768 1.000           

ص الفر 
 والمخاطر

0.795 0.796 0.795 1.000          

المسؤولية 
 الاجتماعية

0.788 0.778 0.711 0.797 1.000         

الأنشطة 
 المستقبمية

0.736 0.751 0.704 0.794 0.709 1.000        

       1.000 0.711 0.735 0.766 0.717 0.710 0.713 الأداء الفعمي
رأس المال 

 الفكري
0.718 0.649 0.772 0.685 0.726 0.768 0.579 1.000      

     1.000 0.162- 0.037 0.031- 0.013- 0.207- 0.145- 0.094- 0.007 حجم البنك
العائد عمى 

    1.000 0.373 0.115 0.198- 0.093 0.039- 0.083- 0.060 0.106- 0.051- الأصول

   1.000 0.301- 0.463- 0.279 0.125 0.248 0.131 0.135 0.190 0.153 0.198 ريع السيم
مضاعف 
 الربحية

-0.174 -0.061 -0.193 -0.147 -0.141 -0.192 -0.098 -0.179 -0.452 –0.015 -
0.054 

1.000  

نسبة 
 المديونية

0.138 0.070 0.054 0.164 0.102 0.033 0.148 -0.011 -0.029 –0088 0.138 -0.067 1.0000 
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الافصاح عف قيمة لمعامؿ الارتباط كانت بيف المتغيريف )( أف أعمى 8يبيف الجدوؿ )

(، وىي قيمة لا تدؿ 0.797( والبالغ )الافصاح عف الفرص والمخاطر( و)المسؤولية الاجتماعية

عمى وجود ظاىرة الارتباط الخطي المتعدد بيف المتغيرات المستقمة، حيث أنيا كانت أقؿ مف 

ينة تخمو مف مشكمة الارتباط الخطي العالي المتعدد ، وعميو فإنو يمكف القوؿ أف الع(±0.80)

(Guajarati, 2004) . 

 Variance Inflationتـ احتساب قيـ معامؿ تضخـ التبايف )ولتأكيد النتيجة السابقة، 

Factor (VIF):عند كؿ متغير، وقد كانت النتائج كما يمي ) 

البنوؾ التجارية في والضابطة  ةنتائج معامؿ تضخـ التبايف بيف المتغيرات المستقم :(9)جدوؿ 

  الأردنية

 VIFمعامل تضخم التباين  المتغير
 1.155 المعمومات العامة لمبنك

 1.386 لحاكمية المؤسسيةا
 2.837 وتخصيص المواردالاستراتيجية 

 3.976 الفرص والمخاطر
 5.400 المسؤولية الاجتماعية
 4.967 الأنشطة المستقبمية

 3.295 الأداء الفعمي
 5.323 رأس المال الفكري

 2.363 حجم البنك
 1.347 العائد عمى الأصول

 1.658 ريع السيم
 1.535 مضاعف الربحية
 1.522 نسبة المديونية
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وأقؿ مف  1( أف قيـ معامؿ تضخـ التبايف جميعيا كانت أكبر مف العدد 9يبيف الجدوؿ )

 لخطي المتعدد بيف جميع متغيرات الدراسة، مما يشير إلى عدـ وجود مشكمة الارتباط ا10العدد 

(Gujarati, 2004). 

 (Stationary Testالدراسة )البيانات )السكون( لمتغيرات  ةاستقرارياختبار ثانياً: 

يشير استقرار السلاسؿ الزمنية الى ثبات كؿ متوسط وتبايف قيـ السمسمة عبر الزمف، وأف 

، وليس عمى Lagف معتمد فقط عمى الفجوة الزمنية بيف فترتيف زمنيتي Covarianceيكوف التغاير 

وذلؾ  Unit Rootالزمف الحقيقي الذي يتـ فيو قياس التغاير، ويتـ تطبيؽ اختبار جذر الوحدة 

 Levin-Lin- Chu)لمتأكد فيما إذا كانت متغيرات الدراسة مستقرة أـ لا، وقد تـ إجراء اختبار 

(LLC)) رات تحتوي عمى جذر الوحدة لاختبار فرضية ما إذا كانت المتغي(Unit root)  ولملائمتو

، وفي حاؿ احتواء ىذه المتغيرات عمى جذر panel dataلمبيانات المقطعية المرتبطة بالزمف 

حيث أف الكثير مف السلاسؿ الزمنية قد تكوف غير الوحدة يتوجب أخذ الفروؽ ليا لجعميا ساكنة، 

، لذا يجب وىذا يؤدي إلى تفسير خاطئ ونتائج مضممة (t,F,R2ساكنة لكنيا تعطي قيـ مرتفعة لػ)

 (.(Greene, 2003إجراء اختبار جذر الوحدة لفحص مدى سكوف السلاسؿ الزمنية. 

بوجود جذر الوحدة )أي عدـ استقرار السمسمة  (LLC)وتكوف قاعدة القرار لاختبار 

، وقد كانت النتائج 0.05الزمنية( إذا كاف مستوى الدلالة لقيمة الاختبار المحسوبة أكبر مف 

 موزعة عمى بيانات عينة الدراسة كما يمي:
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 الدراسة لمتغيرات الوحدةنتائج اختبار جذر  (10)جدوؿ 

 المتغير
القيمة 

المحتسبة عند 
 المستوى

الاحتمالية 
P-Value النتيجة 

 ساكن عند المستوى 0.000 7.909- العائد السوقي لمسيم 
 ساكن عند المستوى 0.000 8.506- المعمومات العامة لمبنك

 ساكن عند المستوى 0.000 7.316- لحاكمية المؤسسيةا
 ساكن عند المستوى 0.000 8.948- وتخصيص المواردالاستراتيجية 

 ساكن عند المستوى 0.000 6.921- الفرص والمخاطر
 ساكن عند المستوى 0.000 8.768- المسؤولية الاجتماعية
 ساكن عند المستوى 0.000 8.511- الأنشطة المستقبمية

 ساكن عند المستوى 0.000 7.559- الأداء الفعمي

 ساكن عند المستوى 0.000 7.357- رأس المال الفكري

 ساكن عند المستوى 0.042 2.588- حجم البنك

 ساكن عند المستوى 0.000 5.712- العائد عمى الأصول

 ساكن عند المستوى 0.000 9.319- ريع السيم

 ساكن عند المستوى 0.005 3.690- عف الربحيةمضا

 ساكن عند المستوى 0.001 4.125- نسبة المديونية

( الى نتائج اختبار استقراريو البيانات المتعمقة بمتغيرات الدراسة، وذلؾ 10يشير الجدوؿ )

(. ومنو يتضح اف جميع بيانات السلاسؿ الزمنية LLC) Levin-Lin-Chuباستخداـ اختبار 

( P- Valueخدمة في الدراسة مستقرة مع مرور الزمف لاف جميع القيـ الاحتمالية )المست

%، ولذلؾ نرفض فرضية وجود جذر الوحدة وتكوف السلاسؿ 5لممتغيرات لـ تتجاوز مستوى 

 الزمنية مستقرة.  
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   Autocorrelationاختبار الارتباط الذاتيثالثاً: 

ع الأخطاء بشكؿ عشوائي وغير مقصود، وبالتالي ييدؼ ىذا الاختبار إلى التحقؽ مف توز  

 Durbin - Watson)واتسوف  -اختبار داربف قدرة نموذج الإنحدار عمى التنبؤ، وذلؾ مف خلاؿ 

Test (D - W)) حيث يشير ىذا الاختبار إلى أف بموغ قيـ معامؿ ،(D-W) ( أو 2العدد )

وبتطبيؽ ىذا (. Gujarati, 2003)اتي اقترابيا منو إلى خمو البيانات مف مشكمة الارتباط الذ

 الاختبار ظيرت النتائج كما يأتي: 

 اختبار الارتباط الذاتي: (11جدوؿ )

 النتيجة D-Wقيمة معامل  الفرضيّة
H0 1.790 عدـ وجود ارتباط ذاتي 
H01 1.745 عدـ وجود ارتباط ذاتي 
H02 1.730 عدـ وجود ارتباط ذاتي 
H03 1.759 اتيعدـ وجود ارتباط ذ 
H04 1.741 عدـ وجود ارتباط ذاتي 
H05 1.771 عدـ وجود ارتباط ذاتي 
H06 1.748 عدـ وجود ارتباط ذاتي 
H07 1.745 عدـ وجود ارتباط ذاتي 
H08 1.747 عدـ وجود ارتباط ذاتي 

(، حيث 2واتسوف مف العدد ) -( إلى اقتراب جميع قيـ معامؿ داربف 11يشير الجدوؿ ) 

(، وىذا يدؿ عمى خمو البيانات مف مشكمة الارتباط 1.790 - 1.730عامؿ بيف )تراوحت قيـ الم

 .الذاتي
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 تقدير نماذج الدراسة 4-3

لتحقيؽ أىداؼ الدراسة تـ استخداـ مدخؿ بيانات السلاسؿ زمنياً المقطعية )الجدولية( 

(Panel data Approach( والتي تضمنت سلاسؿ زمنية )time seriesلممتغيرات دا ) خؿ

( في العينة خلاؿ فترة الدراسة، ومف مزايا Cross sectionالنموذج لكؿ شركة )بياف مقطعي( )

( أنيا تأخذ بعيف الاعتبار الاختلافات الفردية، وتعطي panel data) المقطعيةاستخداـ البيانات 

رية، وأكثر بيانات أكثر فائدة، وتنوعا، وأقؿ ارتباطا بيف المتغيرات، وعددا كبيرا مف درجات الح

كفاءة مف السلاسؿ الزمنية التي تعاني مف مشكمة الارتباط الذاتي. كما أف البيانات الجدولية ليا 

القدرة عمى تعريؼ وقياس التأثيرات غير الملاحظة في التحميؿ الوصفي وتحميؿ السلاسؿ الزمنية. 

الطولية  النماذج الزمنية ب التقدير الخاصة أساليب الباحث ولقياس التأثير بيف المتغيرات استخدـ

(Panel dataوىي ،): 

 .(PRM( )Pooled Regression Modelأنموذج الانحدار المشترؾ ) .1

 .(Fixed Effect Model) (FEM)أنموذج الآثار الثابتة  .2

 (. REM( )Random Effect Modelأنموذج الآثار العشوائية ) .3

اختبار في التحميؿ تـ تطبيؽ ولتحديد أي مف ىذه النماذج ينبغي اختياره، واستخدامو 

(Lagrange Multiplierويستخدـ ،)  بيف مف أجؿ الاختيار(REM(و )PRMكما تـ استخداـ .) 

(، وكانت النتائج عمى النحو REM( و)FEMمف أجؿ الاختيار بيف ) (،Hausman)اختبار 

 التالي:
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 (Hausman( واختبار )Lagrange Multiplier(: اختبار )12جدوؿ )

اتالفرضي  
Lagrange Multiplier (Hausman) 

 الأنموذج الأكثر دقة وتساقاً 
Ch2 Sig Ch2 Sig 

H0 58.558 0.000 8.738 0.410  انموذج الآثار العشوائية 
(: لممفاضمة بين أنموذج الانحدار المشترك وأنموذج الآثار العشوائية، Lagrange Multiplierاختبار ) -

 : أداء أنموذج الانحدار المشترك أكثر اتساقا من أنموذج الآثار العشوائية.H0 :يميوتكون الفرضية العدمية كما 
(: لممفاضمة بين أنموذج الآثار الثابتة وأنموذج الآثار العشوائية، وتكون الفرضية العدمية Hausman)اختبار  -

 بتة.: أداء أنموذج الآثار العشوائية أكثر اتساقا من أنموذج الآثار الثاH0كما يمي: 

( أف أنموذج الآثار العشوائية كاف ىو الأكثر دقة في تقدير 12تشير نتائج الجدوؿ )

( Lagrange Multiplier، حيث ظير أف قيمة اختبار )النموذج الخاص بفرضية الدراسة الرئيسة

( كانت النتائج Hausman، وعند اجراء اختبار ىاوسماف )0.05كانت بمستوى دلالة أقؿ مف 

 . 0.05لة أكبر مف بمستوى دلا

 اختبار الفرضيات 4-4

الأردنية المدرجة في بورصة عماف للأوراؽ المالية  البنوؾ التجاريةتتكوف عينة الدراسة مف 

لمفترة المذكورة مف  البنوؾ(، وقد تـ جمع البيانات الخاصة بيذه 2020-2011خلاؿ الفترة )

، لذا فإف بيانات الدراسة حات الصادرة عنياوالنشرات والإيضاتقاريرىا السنوية قوائميا المالية و 

 CROSS-SECTIONAL TIME)تعتبر بيانات سلاسؿ زمنية ذات طبيعة مقطعية 

SERIES) ،ًوبعد التأكد مف ملاءمة البيانات لنماذج الدراسة، ووصؼ متغيرات الدراسة سابقا .

 الانحدارتحميؿ يعرض ىذا الجزء مف الدراسة اختبار الفرضيات، حيث تـ اخضاع الفرضيات ل

 المتعدد.البسيط و 
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 (α   0.05دلاىت ) ٍستىي عْذ إحظائيتلا يىجذ أثر رو دلاىت إحظائيت  :H0الفرضية الرئيسية 

ىيبْل،  اىعاٍتَعيىٍاث لإفظاح باستخذاً اىتقارير اىَتناٍيت ٍتَثيت بأبعادها )الإفظاح عِ اىى

، تراتيجيت وتخظيض اىَىاردفظاح عِ اسلإاٍعيىٍاث اىحامَيت اىَؤسست،فظاح عِ لإا

ّشطت لأفظاح عِ االاجتَاعيت، الإفظاح عِ اىَسؤوىيت لإا، فظاح عِ اىفرص واىَخاطرالإ

( في اىعىائذ اىسىقيت ، الإفظاح عِ رأس اىَاه اىفنريداء اىفعييلأفظاح عِ الإا، اىَستقبييت

 .اىبْىك اىتجاريت اىَذرجت في بىرطت عَاُ لأسهٌ

 لمفرضية الرئيسة  ANOVAذج وتحميؿ التبايف ممخص النمو : (13جدوؿ )

 المتغير التابع
 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjusted R2المعدل 

الخطأ المعياري 
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.396 0.380 0.371 2.831 0.012 

وبمستوى دلالة  (F=1.831)حيث كانت قيمة  معنوية النموذج،( 13يظير الجدوؿ )

(SigF=0.012) كما وأشارت قيمة معامؿ التحديد 0.05أقؿ مف  يوى ،(R2=0.396)  إلى أف

مف التبايف في )العائد السوقي لمسيـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التبايف في  (%39.6)ما نسبتو 

 اخرى ثابتة. ، مع بقاء أي عوامؿالمتغيرات المستقمة

 .وفيما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحدار
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 (: معاملات الانحدار لمفرضية الرئيسية 14جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  الخطأ المعياري (Bالمعاملات ) المتغيرات المستقمة

 0.068 1.845- 1.374 2.535- المعمومات العامة لمبنكالافصاح عن 
 0.047 2.016- 1.385 2.792- لحاكمية المؤسسيةاالافصاح عن 

 0.104 1.644- 0.887 1.459- وتخصيص المواردالاستراتيجية الافصاح عن 
 0.402 0.842- 0.826 0.695- الفرص والمخاطرالافصاح عن 

 0.002 3.208 1.002 3.214 المسؤولية الاجتماعيةالافصاح عن 
 0.419 0.812 1.025 0.832 ستقبميةالأنشطة المالافصاح عن 

 0.090 1.711 1.634 2.795 الأداء الفعميالافصاح عن 
 0.066 1.859 0.492 0.914 رأس المال الفكريالافصاح عن 

 0.003 3.079 0.397 1.223 حجم البنك
 0.056 1.933 0.146 0.283 العائد عمى الأصول

 0.140 1.487- 0.019 0.029- ريع السيم
 0.237 1.191 0.002 0.003 الربحية مضاعف

 0.001 3.318- 0.038 0.125- نسبة المديونية
 0.016 2.448- 6.455 15.804- ثابت الانحدار

عند بعد )الافصاح عف  Bقيمة معامؿ الانحدار يشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

وبمستوى دلالة ( 1.845-)عنده  tقيمة ، وبمغت (2.535-)المعمومات العامة لمبنؾ( قد بمغت 

(Sig.=0.068 ،)قيمة معامؿ الانحدار  مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد غير معنوي. وبمغتB 

( 2.016-)عنده  tقيمة ، وبمغت (2.792-)عند بعد )الافصاح عف الحاكمية المؤسسية( 

قيمة معامؿ وبمغت مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد معنوي. (، Sig.=0.047وبمستوى دلالة )

 tقيمة ، وبمغت (1.459-) عند بعد )الافصاح عف الاستراتيجية وتخصيص الموارد( B لانحدارا

مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد غير معنوي. (، Sig.=0.104لالة )د( وبمستوى 1.644-)عنده 

، وبمغت (0.695-)عند بعد )الافصاح عف الفرص والمخاطر(  Bمعامؿ الانحدار وبمغت قيمة 

مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد غير (، Sig.=0.402لالة )د( وبمستوى 0.842-) عنده tقيمة 
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عند بعد )الافصاح عف المسؤولية الاجتماعية(  Bقيمة معامؿ الانحدار معنوي. وبمغت 

مما يشير إلى أف (، Sig.=0.002لالة )د( وبمستوى 3.208)عنده  tقيمة ، وبمغت (3.214)

عند بعد )الافصاح عف الأنشطة المستقبمية(  Bيمة معامؿ الانحدار قأثر ىذا البعد معنوي. وبمغت 

مما يشير إلى أف (، Sig.=0.419لالة )د( وبمستوى 0.812)عنده  tقيمة وبمغت  ،(0.832)

عند بعد )الافصاح عف الأداء الفعمي(  Bمعامؿ الانحدار أثر ىذا البعد غير معنوي. وبمغت قيمة 

مما يشير إلى أف (، Sig.=0.090لالة )د( وبمستوى 1.711)عنده  tقيمة ، وبمغت (2.795)

عند بعد )الافصاح عف رأس الماؿ  Bقيمة معامؿ الانحدار  وبمغتأثر ىذا البعد غير معنوي. 

مما يشير (، Sig.=0.066لالة )د( وبمستوى 1.859)عنده  tقيمة ، وبمغت (0.914)الفكري( 

 إلى أف أثر ىذا البعد غير معنوي. 

مؽ بالمتغيرات الضابطة، فقد أشار جدوؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ وفيما يتع

( وبمستوى 3.079عنده ) t(، وبمغت قيمة 1.223عند متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) Bالانحدار 

قيمة معامؿ الانحدار (، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي. وبمغت Sig.=0.003دلالة )

B (، وبمغت قيمة 0.283ى الأصوؿ( )عند متغير )العائد عمt ( وبمستوى دلالة 1.933عنده )

(Sig.=0.056 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.487-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.029-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.140مما يشير إلى أف أثر ىذا ا ،) قيمة معامؿ الانحدار لمتغير غير معنوي. وبمغتB 

( وبمستوى دلالة 1.191عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.237 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 3.318-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.125-عند متغير )نسبة المديونية( )

(Sig.=0.001.مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،) 
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 وبناءً عمى ذلؾ، نرفض الفرضية العدمية الرئيسة، ونقبؿ الفرضية البديمة والتي نصيا: 

لإفصاح باستخدام ( لα   0.05دلالة ) مستوى عند إحصائية"يوجد أثر ذو دلالة إحصائية 

معمومات العامة لمبنك، الإفصاح عن ممة متمثمة بأبعادىا )الإفصاح عن الالتقارير المتكا

الإفصاح عن استراتيجية وتخصيص الموارد، الإفصاح عن الفرص  معمومات الحاكمية المؤسسة،

والمخاطر، الإفصاح عن المسؤولية الاجتماعية، الإفصاح عن الأنشطة المستقبمية، الإفصاح 

( في العوائد السوقية لأسيم البنوك التجارية عن رأس المال الفكريعن الأداء الفعمي، الإفصاح 

 .المدرجة في بورصة عمان"

 وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدار كما يأتي: 

Rit = a0 + a1*BGIDISCit + a2*CGDISCit + a3*SARADISCit + 

a4*OARDISCit + a5*SRDISCit + a6*FADISCit + a7*APDISCit + 

a8*ICDISCit  + a9*SIZEit + a10*ROAit + a11*Dyit +a12*PEit +  a13* LEVit + 

Eit 

Rit = a0+ -2.535*BGIDISCit + -2.792*CGDISCit + -1.459*SARADISCit + -

0.695*OARDISCit + 3.214*SRDISCit + 0.832*FADISCit + 

2.795*APDISCit + 0.914*ICDISCit  + 1.223*SIZEit + 0.283*ROAit + -

0.029*Dyit +0.003*PEit +  -0.125* LEVit + Eit 

 . ات المتفرعة عف الفرضية الرئيسةوفيما يمي عرض لنتائج اختبار الفرضي

   αدلاىت ) ٍستىي عْذ إحظائيتيىجذ أثر رو دلاىت إحظائيت  لا: H01الفرضية الفرعية الأولى 

اىبْىك اىتجاريت اىَذرجت  ٌفي اىعىائذ اىسىقيت لأسهىيبْل  اىعاٍتَعيىٍاث لإفظاح عِ اىى (0.05

 .في بىرطت عَاُ
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 الفرعية الأولىلمفرضية  ANOVAممخص النموذج وتحميؿ التبايف : (15جدوؿ )

 المتغير التابع

 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

R2 

الخطأ المعياري 
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.298 0.288 0.386 1.607 0.048 

وبمستوى دلالة  (F=1.607)حيث كانت قيمة  ( معنوية النموذج،15يظير الجدوؿ ) 

(SigF=0.048) كما وأشارت قيمة معامؿ التحديد 0.05أقؿ مف  يوى ،(R2=0.298)  إلى أف

ـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التبايف في مف التبايف في )العائد السوقي لمسي (%29.8)ما نسبتو 

 ، مع بقاء أي عوامؿ اخرى ثابتة.متغير الافصاح عف المعمومات العامة لمبنؾ

 . وفيما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحدار

  الفرعية الأولى (: معاملات الانحدار لمفرضية 16جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  طأ المعياريالخ (Bالمعاملات ) المتغيرات المستقمة

 0.274 1.099 0.278 0.306 المعمومات العامة لمبنكالافصاح عن 
 0.033 2.168 0.341 0.740 حجم البنك

 0.142 1.482 0.144 0.214 العائد عمى الأصول
 0.229 1.210- 0.019 0.023- ريع السيم

 0.174 1.369 0.002 0.003 مضاعف الربحية
 0.008 2.727- 0.036 0.097- لمديونيةنسبة ا

 0.169 1.386- 5.526 7.662- ثابت الانحدار
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عند بعد )الافصاح عف  Bقيمة معامؿ الانحدار يشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

( وبمستوى دلالة 1.099عنده ) tقيمة ، وبمغت (0.306المعمومات العامة لمبنؾ( قد بمغت )

(Sig.=0.274 ،) أف أثر ىذا البعد غير معنوي. مما يشير إلى 

وفيما يتعمؽ بالمتغيرات الضابطة، فقد أشار جدوؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ 

( وبمستوى 2.168عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.740عند متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) Bالانحدار 

معامؿ الانحدار  قيمة(، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي. وبمغت Sig.=0.033دلالة )

B ( )(، وبمغت قيمة 0.214عند متغير )العائد عمى الأصوؿt ( وبمستوى دلالة 1.482عنده )

(Sig.=0.142 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.210-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.023-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.229 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.369عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.174 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 2.727-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.097-سبة المديونية( )عند متغير )ن

(Sig.=0.008.مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،) 

 ، والتي نصيا: الفرعية الأولىالفرضية العدمية  نقبؿوبناءً عمى ذلؾ، 

ح عن لإفصال( α   0.05دلالة ) مستوى عند إحصائيةيوجد أثر ذو دلالة إحصائية لا "

 .في العوائد السوقية لأسيم البنوك التجارية المدرجة في بورصة عمان" معمومات العامة لمبنكال

 وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدار كما يأتي: 
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Rit = a0 + a1*BGIDISCit + a2*SIZEit + a3*ROAit + a4*Dyit +a5*PEit +  a6* 

LEVit + Eit 

Rit = a0+ 0.306*BGIDISCit + 0.740*SIZEit + 0.214*ROAit + -0.023*Dyit 

+0.003*PEit + -0.097* LEVit + Eit 

   αدلاىت ) ٍستىي عْذ إحظائيتيىجذ أثر رو دلاىت إحظائيت  لا: H02 الثانيةالفرضية الفرعية 

اىبْىك اىتجاريت اىَذرجت في  في اىعىائذ اىسىقيت لأسهٌ اىحامَيت اىَؤسسيتلإفظاح عِ ى (0.05

 .بىرطت عَاُ

  الفرعية الثانية لمفرضية  ANOVAممخص النموذج وتحميؿ التبايف : (17دوؿ )ج

 المتغير التابع

 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

R2 

الخطأ المعياري 
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.301 0.289 0.386 1.628 0.043 

وبمستوى دلالة  (F=1.628)حيث كانت قيمة  ( معنوية النموذج،17يظير الجدوؿ ) 

(SigF=0.043) كما وأشارت قيمة معامؿ التحديد 0.05أقؿ مف  يوى ،(R2=0.301)  إلى أف

مف التبايف في )العائد السوقي لمسيـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التبايف في  (%30.1)ما نسبتو 

 ، مع بقاء أي عوامؿ اخرى ثابتة.الافصاح عف الحاكمية المؤسسيةمتغير 

 . وفيما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحدار
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  الفرعية الثانية (: معاملات الانحدار لمفرضية 18جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  الخطأ المعياري (Bالمعاملات ) المتغيرات المستقمة

 0.205 1.276 0.410 0.523 اح عن الحاكمية المؤسسيةالافص
 0.025 2.280 0.350 0.797 حجم البنك

 0.148 1.457 0.144 0.210 العائد عمى الأصول
 0.222 1.228- 0.019 0.024- ريع السيم

 0.212 1.256 0.002 0.003 مضاعف الربحية
 0.006 2.803- 0.036 0.101- نسبة المديونية

 0.132 1.521- 5.685 8.644- ارثابت الانحد

عند بعد )الافصاح عف الحاكمية  Bقيمة معامؿ الانحدار يشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

(، Sig.=0.205( وبمستوى دلالة )1.276عنده ) tقيمة ، وبمغت (0.523المؤسسية( قد بمغت )

 مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد غير معنوي. 

ضابطة، فقد أشار جدوؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ وفيما يتعمؽ بالمتغيرات ال

( وبمستوى 2.280عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.797عند متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) Bالانحدار 

قيمة معامؿ الانحدار (، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي. وبمغت Sig.=0.025دلالة )

B ( )(، وبمغت قيمة 0.210عند متغير )العائد عمى الأصوؿt ( وبمستوى دلالة 1.457عنده )

(Sig.=0.148 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.228-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.024-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.222مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي ،) قيمة معامؿ الانحدار . وبمغتB 

( وبمستوى دلالة 1.256عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.212 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 
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مستوى دلالة ( وب2.803-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.101-عند متغير )نسبة المديونية( )

(Sig.=0.006.مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،) 

 ، والتي نصيا: الفرعية الثانيةالفرضية العدمية  نقبؿوبناءً عمى ذلؾ، 

لإفصاح عن ل( α   0.05دلالة ) مستوى عند إحصائيةيوجد أثر ذو دلالة إحصائية لا "

 .ك التجارية المدرجة في بورصة عمان"في العوائد السوقية لأسيم البنو  الحاكمية المؤسسية

 وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدار كما يأتي: 

Rit = a0 + a1*CGDISCit + a2*SIZEit + a3*ROAit + a4*Dyit +a5*PEit +  a6* 

LEVit + Eit 

Rit = a0 + 0.523*CGDISCit + 0.797*SIZEit + 210*ROAit + -0.024*Dyit 

+0.003*PEit +  -0.101* LEVit + Eit 

   αدلاىت ) ٍستىي عْذ إحظائيتيىجذ أثر رو دلاىت إحظائيت  لا: H03 الثالثةالفرضية الفرعية 

اىبْىك  في اىعىائذ اىسىقيت لأسهٌالاستراتيجيت وتخظيض اىَىارد لإفظاح عِ ى (0.05

 .اىتجاريت اىَذرجت في بىرطت عَاُ

  الفرعية الثالثة  ة لمفرضي ANOVAممخص النموذج وتحميؿ التبايف : (19جدوؿ )

 المتغير التابع

 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

R2 

الخطأ المعياري 
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.304 0.285 0.385 1.650 0.039 
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وبمستوى دلالة  (F=1.650)حيث كانت قيمة  ،( معنوية النموذج19يظير الجدوؿ ) 

(SigF=0.039) كما وأشارت قيمة معامؿ التحديد 0.05أقؿ مف  يوى ،(R2=0.304)  إلى أف

مف التبايف في )العائد السوقي لمسيـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التبايف في  (%30.4)ما نسبتو 

 أي عوامؿ اخرى ثابتة.، مع بقاء متغير الافصاح عف الاستراتيجية وتخصيص الموارد

 . وفيما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحدار

  الفرعية الثالثة  (: معاملات الانحدار لمفرضية 20جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  الخطأ المعياري (Bالمعاملات ) المتغيرات المستقمة

 0.155 1.431 0.196 0.281 الافصاح عن الاستراتيجية وتخصيص الموارد 
 0.024 2.290 0.344 0.788 حجم البنك

 0.171 1.378 0.144 0.199 العائد عمى الأصول
 0.243 1.174- 0.019 0.022- ريع السيم

 0.186 1.332 0.002 0.003 مضاعف الربحية
 0.007 2.775- 0.036 0.099- نسبة المديونية
 0.128 1.536- 5.599 8.599- ثابت الانحدار

عند بعد )الافصاح عف  Bقيمة معامؿ الانحدار يشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

( وبمستوى 1.431عنده ) tقيمة ، وبمغت (0.281الاستراتيجية وتخصيص الموارد( قد بمغت )

 مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد غير معنوي. (، Sig.=0.155دلالة )

وؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ وفيما يتعمؽ بالمتغيرات الضابطة، فقد أشار جد

( وبمستوى 2.290عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.788عند متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) Bالانحدار 

قيمة معامؿ الانحدار (، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي. وبمغت Sig.=0.024دلالة )

B ( )(، وبمغت قيمة 0.199عند متغير )العائد عمى الأصوؿt ( وبمستوى دلالة 1.378ده )عن
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(Sig.=0.171 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.174-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.022-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.243 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،)الانحدار  قيمة معامؿB 

( وبمستوى دلالة 1.332عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.186 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 2.775-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.099-عند متغير )نسبة المديونية( )

(Sig.=0.007.مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،) 

 ، والتي نصيا: الفرعية الثالثةالفرضية العدمية  نقبؿوبناءً عمى ذلؾ، 

لإفصاح عن ل( α   0.05دلالة ) مستوى عند إحصائيةيوجد أثر ذو دلالة إحصائية لا "

ية المدرجة في بورصة في العوائد السوقية لأسيم البنوك التجار  الاستراتيجية وتخصيص الموارد

 .عمان"

 وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدار كما يأتي: 

Rit = a0 + a1*SARADISCit + a2*SIZEit + a3*ROAit + a4*Dyit +a5*PEit +  

a6* LEVit + Eit 

Rit = a0 + 0.281*SARADISCit + 0.788*SIZEit + 0.199*ROAit + -0.022*Dyit 

+0.003*PEit +  -0.099* LEVit + Eit 

   αدلاىت ) ٍستىي عْذ إحظائيتيىجذ أثر رو دلاىت إحظائيت  لا: H04 الرابعةالفرضية الفرعية 

اىبْىك اىتجاريت اىَذرجت في  في اىعىائذ اىسىقيت لأسهٌاىفرص واىَخاطر لإفظاح عِ ى (0.05

 .بىرطت عَاُ
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  عة   الفرعية الرابلمفرضية  ANOVAممخص النموذج وتحميؿ التبايف : (21جدوؿ )

 المتغير التابع

 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

R2 

الخطأ المعياري 
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.294 0.287 0.387 1.575 0.055 

وبمستوى دلالة  (F=1.575)قيمة حيث كانت  معنوية النموذج،عدـ  (21يظير الجدوؿ ) 

(SigF=0.055) كما وأشارت قيمة معامؿ التحديد 0.05مف  أكبر يوى ،(R2=0.294)  إلى أف

مف التبايف في )العائد السوقي لمسيـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التبايف في  (%29.4)ما نسبتو 

 ، مع بقاء أي عوامؿ اخرى ثابتة.متغير الافصاح عف الفرص والمخاطر

 . يما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحداروف

     الفرعية الرابعة(: معاملات الانحدار لمفرضية 22جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  الخطأ المعياري (Bالمعاملات ) المتغيرات المستقمة

 0.440 0.775 0.422 0.327 الافصاح عن الفرص والمخاطر  
 0.048 2.002 0.335 0.671 حجم البنك

 0.178 1.356 0.146 0.198 العائد عمى الأصول
 0.307 1.026- 0.019 0.019- ريع السيم

 0.212 1.256 0.002 0.003 مضاعف الربحية
 0.010 2.629- 0.036 0.093- نسبة المديونية
 0.234 1.196- 5.391 6.456- ثابت الانحدار
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عند بعد )الافصاح عف الفرص  Bة معامؿ الانحدار قيميشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

(، Sig.=0.440( وبمستوى دلالة )0.775عنده ) tقيمة ، وبمغت (0.327والمخاطر( قد بمغت )

 مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد غير معنوي. 

وفيما يتعمؽ بالمتغيرات الضابطة، فقد أشار جدوؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ 

( وبمستوى 2.002عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.671متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) عند Bالانحدار 

قيمة معامؿ الانحدار (، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي. وبمغت Sig.=0.048دلالة )

B ( )(، وبمغت قيمة 0.198عند متغير )العائد عمى الأصوؿt ( وبمستوى دلالة 1.356عنده )

(Sig.=0.178مما يش ،) قيمة معامؿ الانحدار ير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغتB 

( وبمستوى دلالة 1.026-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.019-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.307 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.256عنده ) t، وبمغت قيمة (0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.212 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 2.629-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.093-عند متغير )نسبة المديونية( )

(Sig.=0.010مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،). 

 ، والتي نصيا: الفرعية الرابعةالفرضية العدمية  نقبؿوبناءً عمى ذلؾ، 

لإفصاح عن ل( α   0.05دلالة ) مستوى عند إحصائيةيوجد أثر ذو دلالة إحصائية لا "

 .في العوائد السوقية لأسيم البنوك التجارية المدرجة في بورصة عمان" الفرص والمخاطر

 ر كما يأتي: وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدا
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Rit = a0 + a1*OARDISCit + a2*SIZEit + a3*ROAit + a4*Dyit +a5*PEit +  a6* 

LEVit + Eit 

Rit = a0 + 0.327*OARDISCit + 0.671*SIZEit + 0.198*ROAit + -0.019*Dyit 

+0.003*PEit +  -0.093* LEVit + Eit 

 αدلاىت ) ٍستىي عْذ إحظائيتائيت يىجذ أثر رو دلاىت إحظ لا: H05 الخامسةالفرضية الفرعية 

اىبْىك اىتجاريت  في اىعىائذ اىسىقيت لأسهٌاىَسؤوىيت الاجتَاعيت لإفظاح عِ ى (0.05  

 .اىَذرجت في بىرطت عَاُ

  الفرعية الخامسة    لمفرضية  ANOVAممخص النموذج وتحميؿ التبايف : (23جدوؿ )

 المتغير التابع

 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

R2 

الخطأ المعياري 
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.316 0.315 0.381 1.750 0.024 

وبمستوى دلالة  (F=1.750)حيث كانت قيمة  معنوية النموذج، (23يظير الجدوؿ ) 

(SigF=0.024) كما وأشارت قيمة معامؿ التحديد 0.05مف  أقؿ يوى ،(R2=0.316)  إلى أف

مف التبايف في )العائد السوقي لمسيـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التبايف في  (%31.6)ما نسبتو 

 ، مع بقاء أي عوامؿ اخرى ثابتة.متغير الافصاح عف المسؤولية الاجتماعية

 . وفيما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحدار
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  الخامسة    الفرعية (: معاملات الانحدار لمفرضية 24جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  الخطأ المعياري (Bالمعاملات ) المتغيرات المستقمة

 0.049 1.989 0.240 0.478 الافصاح عن المسؤولية الاجتماعية   
 0.013 2.532 0.347 0.879 حجم البنك

 0.151 1.449 0.143 0.207 العائد عمى الأصول
 0.171 1.379- 0.019 0.026- ريع السيم

 0.203 1.283 0.002 0.003 مضاعف الربحية
 0.003 2.995- 0.036 0.107- نسبة المديونية
 0.080 1.770- 5.618 9.942- ثابت الانحدار

ولية عند بعد )الافصاح عف المسؤ  Bقيمة معامؿ الانحدار يشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

( وبمستوى دلالة 1.989عنده ) tقيمة ، وبمغت (0.478الاجتماعية( قد بمغت )

(Sig.=0.049 ،) .مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد معنوي 

وفيما يتعمؽ بالمتغيرات الضابطة، فقد أشار جدوؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ 

( وبمستوى 2.532عنده ) tقيمة (، وبمغت 0.879عند متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) Bالانحدار 

قيمة معامؿ الانحدار (، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي. وبمغت Sig.=0.013دلالة )

B ( )(، وبمغت قيمة 0.207عند متغير )العائد عمى الأصوؿt ( وبمستوى دلالة 1.449عنده )

(Sig.=0.151مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،)  قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.379-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.026-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.171 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.283عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.203 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 
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( وبمستوى دلالة 2.995-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.107-عند متغير )نسبة المديونية( )

(Sig.=0.003.مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،) 

والتي ونقبؿ الفرضية البديمة ، رعية الخامسةالفالفرضية العدمية  نرفضوبناءً عمى ذلؾ، 

 نصيا: 

لإفصاح عن ل( α   0.05دلالة ) مستوى عند إحصائية"يوجد أثر ذو دلالة إحصائية 

 .في العوائد السوقية لأسيم البنوك التجارية المدرجة في بورصة عمان" المسؤولية الاجتماعية

 وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدار كما يأتي: 

Rit = a0 + a1*SRDISCit + a2*SIZEit + a3*ROAit + a4*Dyit +a5*PEit +  a6* 

LEVit + Eit 

Rit = a0 + 0.478*SRDISCit + 0.879*SIZEit + 0.207*ROAit + -0.026*Dyit 

+0.003*PEit +  -0.107* LEVit + Eit 

 αدلاىت ) تىيٍس عْذ إحظائيتيىجذ أثر رو دلاىت إحظائيت  لا: H06 السادسةالفرضية الفرعية 

اىبْىك اىتجاريت اىَذرجت  في اىعىائذ اىسىقيت لأسهٌالأّشطت اىَستقبييت لإفظاح عِ ى (0.05  

 .في بىرطت عَاُ

  الفرعية السادسة     لمفرضية  ANOVAممخص النموذج وتحميؿ التبايف : (25جدوؿ )

 المتغير التابع

 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

R2 

الخطأ المعياري 
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.301 0.284 0.386 1.626 0.043 
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وبمستوى دلالة  (F=1.626)حيث كانت قيمة  معنوية النموذج، (25يظير الجدوؿ ) 

(SigF=0.043) امؿ التحديد ، كما وأشارت قيمة مع0.05مف  أقؿ يوى(R2=0.301)  إلى أف

مف التبايف في )العائد السوقي لمسيـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التبايف في  (%30.1)ما نسبتو 

 ، مع بقاء أي عوامؿ اخرى ثابتة.متغير الافصاح عف الأنشطة المستقبمية

 . وفيما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحدار

  السادسة     الفرعية رضية (: معاملات الانحدار لمف26جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  الخطأ المعياري (Bالمعاملات ) المتغيرات المستقمة

 0.210 1.260 0.273 0.344 الافصاح عن الأنشطة المستقبمية    
 0.032 2.170 0.338 0.734 حجم البنك

 0.160 1.416 0.144 0.204 العائد عمى الأصول
 0.225 1.221- 0.019 0.023- يع السيمر 

 0.186 1.331 0.002 0.003 مضاعف الربحية
 0.007 2.732- 0.036 0.097- نسبة المديونية
 0.170 1.381- 5.459 7.541- ثابت الانحدار

عند بعد )الافصاح عف الأنشطة  Bقيمة معامؿ الانحدار يشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

(، Sig.=0.210( وبمستوى دلالة )1.260عنده ) tقيمة ، وبمغت (0.344المستقبمية( قد بمغت )

 معنوي. غير مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد 

وفيما يتعمؽ بالمتغيرات الضابطة، فقد أشار جدوؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ 

مستوى ( وب2.170عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.734عند متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) Bالانحدار 

قيمة معامؿ الانحدار (، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي. وبمغت Sig.=0.032دلالة )

B ( )(، وبمغت قيمة 0.204عند متغير )العائد عمى الأصوؿt ( وبمستوى دلالة 1.416عنده )
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(Sig.=0.160 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.221-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.023-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.225 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.331عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.186مما يشير ،)  قيمة معامؿ الانحدار إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغتB 

( وبمستوى دلالة 2.732-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.097-عند متغير )نسبة المديونية( )

(Sig.=0.007.مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،) 

 يا: ، والتي نصالفرعية السادسةالفرضية العدمية  نقبؿوبناءً عمى ذلؾ، 

لإفصاح عن ل( α   0.05دلالة ) مستوى عند إحصائيةيوجد أثر ذو دلالة إحصائية لا "

 .في العوائد السوقية لأسيم البنوك التجارية المدرجة في بورصة عمان" الأنشطة المستقبمية

 وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدار كما يأتي: 

Rit = a0 + a1*FADISCit + a2*SIZEit + a3*ROAit + a4*Dyit +a5*PEit +  a6* 

LEVit + Eit 

Rit = a0 + 0.344*FADISCit + 0.734*SIZEit + 0.204*ROAit + -0.023*Dyit 

+0.003*PEit +  -0.097* LEVit + Eit 

 αدلاىت ) ٍستىي عْذ إحظائيتيىجذ أثر رو دلاىت إحظائيت  لا: H07 السابعةالفرضية الفرعية 

اىبْىك اىتجاريت اىَذرجت في  في اىعىائذ اىسىقيت لأسهٌيي الأداء اىفعلإفظاح عِ ى (0.05  

 .بىرطت عَاُ
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  الفرعية السابعة    لمفرضية  ANOVAممخص النموذج وتحميؿ التبايف : (27جدوؿ )

 المتغير التابع

 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

R2 

ري الخطأ المعيا
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.302 0.288 0.385 1.633 0.042 

وبمستوى دلالة  (F=1.633)حيث كانت قيمة  معنوية النموذج، (27يظير الجدوؿ ) 

(SigF=0.042) كما وأشارت قيمة معامؿ التحديد 0.05مف  أقؿ يوى ،(R2=0.302)  إلى أف

ف التبايف في )العائد السوقي لمسيـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التبايف في م (%30.2)ما نسبتو 

 ، مع بقاء أي عوامؿ اخرى ثابتة.متغير الافصاح عف الأداء الفعمي

 . وفيما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحدار

  السابعة      الفرعية (: معاملات الانحدار لمفرضية 28جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  الخطأ المعياري (Bالمعاملات ) ات المستقمةالمتغير 

 0.193 1.310 0.405 0.531 الافصاح عن الأداء الفعمي     
 0.024 2.300 0.351 0.807 حجم البنك

 0.122 1.561 0.145 0.226 العائد عمى الأصول
 0.209 1.266- 0.019 0.024- ريع السيم

 0.158 1.424 0.002 0.003 مضاعف الربحية
 0.006 2.806- 0.036 0.101- نسبة المديونية
 0.124 1.551- 5.729 8.885- ثابت الانحدار
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عند بعد )الافصاح عف الأداء  Bقيمة معامؿ الانحدار يشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

مما (، Sig.=0.193( وبمستوى دلالة )1.310عنده ) tقيمة ، وبمغت (0.531الفعمي( قد بمغت )

 معنوي. غير يشير إلى أف أثر ىذا البعد 

وفيما يتعمؽ بالمتغيرات الضابطة، فقد أشار جدوؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ 

( وبمستوى 2.300عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.807عند متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) Bالانحدار 

قيمة معامؿ الانحدار عنوي. وبمغت (، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير مSig.=0.024دلالة )

B ( )(، وبمغت قيمة 0.226عند متغير )العائد عمى الأصوؿt ( وبمستوى دلالة 1.561عنده )

(Sig.=0.122 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

وبمستوى دلالة  (1.266-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.024-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.209 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.424عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.158 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،)ر قيمة معامؿ الانحداB 

( وبمستوى دلالة 2.806-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.101-عند متغير )نسبة المديونية( )

(Sig.=0.006.مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،) 

 ، والتي نصيا: الفرعية السابعةالفرضية العدمية  نقبؿوبناءً عمى ذلؾ، 

الأداء لإفصاح عن ل( α   0.05)دلالة  مستوى عند إحصائيةيوجد أثر ذو دلالة إحصائية لا "

 .في العوائد السوقية لأسيم البنوك التجارية المدرجة في بورصة عمان" الفعمي

 وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدار كما يأتي: 
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Rit = a0 + a1*APDISCit + a2*SIZEit + a3*ROAit + a4*Dyit +a5*PEit +  a6* 

LEVit + Eit 

Rit = a0 + 0.531*APDISCit + 0.807*SIZEit + 0.226*ROAit + -0.024*Dyit 

+0.003*PEit +  -0.101* LEVit + Eit 

 αدلاىت ) ٍستىي عْذ إحظائيتيىجذ أثر رو دلاىت إحظائيت  لا: H08 الثامنةالفرضية الفرعية 

اىبْىك اىتجاريت اىَذرجت  في اىعىائذ اىسىقيت لأسهٌرأس اىَاه اىفنري لإفظاح عِ ى (0.05  

 .عَاُفي بىرطت 

  الفرعية الثامنة     لمفرضية  ANOVAممخص النموذج وتحميؿ التبايف : (29جدوؿ )

 المتغير التابع

 ANOVAتحميل التباين  ممخص النموذج

معامل التحديد 
R2  

 معامل التحديد 
 Adjustedالمعدل 

R2 

الخطأ المعياري 
 لمنموذج

 Fقيمة 
 المحسوبة

Sig 
(F) 

العائد السوقي 
 لمسيم 

0.315 0.313 0.382 1.734 0.026 

وبمستوى دلالة  (F=1.734)حيث كانت قيمة  معنوية النموذج، (29يظير الجدوؿ ) 

(SigF=0.026) كما وأشارت قيمة معامؿ التحديد 0.05مف  أقؿ يوى ،(R2=0.315)  إلى أف

ف في مف التبايف في )العائد السوقي لمسيـ( يمكف تفسيره مف خلاؿ التباي (%31.5)ما نسبتو 

 ، مع بقاء أي عوامؿ اخرى ثابتة.متغير الافصاح عف رأس الماؿ الفكري

 . وفيما يمي عرض لنتائج جدوؿ معاملات الانحدار
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 الثامنةالفرعية (: معاملات الانحدار لمفرضية 30جدوؿ )

 معاملات الإنحدار
 Sig (T) المحسوبة Tقيمة  الخطأ المعياري (Bالمعاملات ) المتغيرات المستقمة

 0.059 1.909 0.239 0.457 الافصاح عن رأس المال الفكري      
 0.025 2.282 0.334 0.763 حجم البنك

 0.177 1.360 0.143 0.195 العائد عمى الأصول
 0.234 1.197- 0.019 0.022- ريع السيم

 0.184 1.338 0.002 0.003 مضاعف الربحية
 0.010 2.616- 0.035 0.092- نسبة المديونية
 0.112 1.604- 5.471 8.774- ثابت الانحدار

عند بعد )الافصاح عف رأس  Bقيمة معامؿ الانحدار يشير جدوؿ المعاملات إلى أف 

( وبمستوى دلالة 1.909عنده ) tقيمة ، وبمغت (0.457الماؿ الفكري( قد بمغت )

(Sig.=0.059 ،) معنوي. غير مما يشير إلى أف أثر ىذا البعد 

المتغيرات الضابطة، فقد أشار جدوؿ المعاملات إلى أف قيمة معامؿ وفيما يتعمؽ ب

( وبمستوى 2.282عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.763عند متغير )حجـ البنؾ( قد بمغت ) Bالانحدار 

قيمة معامؿ الانحدار (، مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي. وبمغت Sig.=0.025دلالة )

B (، وبمغت قيمة 0.195صوؿ( )عند متغير )العائد عمى الأt ( وبمستوى دلالة 1.356عنده )

(Sig.=0.177 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 

( وبمستوى دلالة 1.197-عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.022-عند متغير )ريع السيـ( )

(Sig.=0.234مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغ ،) قيمة معامؿ الانحدار ير غير معنوي. وبمغتB 

( وبمستوى دلالة 1.338عنده ) t(، وبمغت قيمة 0.003عند متغير )مضاعؼ الربحية( )

(Sig.=0.184 مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير غير معنوي. وبمغت ،) قيمة معامؿ الانحدارB 
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( وبمستوى دلالة 2.616-) عنده t(، وبمغت قيمة 0.092-عند متغير )نسبة المديونية( )

(Sig.=0.010.مما يشير إلى أف أثر ىذا المتغير معنوي ،) 

 ، والتي نصيا: الفرعية الثامنةالفرضية العدمية  نقبؿوبناءً عمى ذلؾ، 

ارأس لإفصاح عن ل( α   0.05دلالة ) مستوى عند إحصائيةيوجد أثر ذو دلالة إحصائية لا "

 .لأسيم البنوك التجارية المدرجة في بورصة عمان" في العوائد السوقية المال الفكري

 وعميو يمكف كتابة معادلة الانحدار كما يأتي: 

Rit = a0 + a1*ICDISCit  + a2*SIZEit + a3*ROAit + a4*Dyit +a5*PEit +  a6* 

LEVit + Eit 

Rit = a0 + 0.457*ICDISCit  + 0.763*SIZEit + 0.195*ROAit + -

0.022*Dyit +0.003*PEit +  -0.092* LEVit + Eit 
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 الفصل الخامس

 النتائج والتوصيات

 النتائج  5-1

 التوصيات  5-2

 الدراسات والبحوث المستقبمية  5-3
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 الفصل الخامس

 النتائج والتوصيات

العوائد عمى  باستخداـ التقارير المتكاممةأثر الإفصاح  ىدفت ىذه الدراسة إلى اختبار

مف عاـ  خلاؿ الفترة المالي عمافسوؽ المدرجة في  الأردنية لتجاريةبنوؾ االسيـ لأالسوقية 

والتي بحثت  -في حدود معرفة الباحث  -ذ تعد ىذه الدراسة الأولى إ ،2020الى عاـ  2011

في الأردف،  بنوؾ التجاريةالسيـ لأالسوقية العوائد عمى  باستخداـ التقارير المتكاممةأثر الإفصاح 

المتعدد لبياف أثر المتغير المستقؿ، والمتغيرات التفسيرية الضابطة  لانحداراوتـ استخداـ نموذج 

عمى المتغير التابع، وسنتطرؽ في ىذا الفصؿ إلى عرض ممخص النتائج والتوصيات المتعمقة 

 بيذه الدراسة.

 النتائج  2-1

ائج بناءً عمى مخرجات تحميؿ البيانات واختبار الفرضيات، فقد توصمت الدراسة إلى النت

 ة:الآتي

(، 2020 – 2011خلاؿ الفترة ) العائد السوقي لمسيـفي الأردنية  البنوؾ التجاريةتتبايف  .1

وىذا قد يعود لقوى السوؽ والعرض والطمب وارتفاع حدة المنافسة، بالإضافة إلى اختلاؼ 

 .ربحية أسيميا وكفاءة السياسات التي تتبعيا في توزيع الأرباح
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الأردنية خلاؿ الفترة  لمبنوؾ التجارية في التقارير المتكاممة تبيف أف مستوى الافصاح .2

كاف دوف المستوى المطموب، حيث بمغ المتوسط الحسابي (، 2020 – 2011)

%(، وىذا قد يعود إلى أف الافصاح باستخداـ التقارير المتكاممة يصنؼ ضمف 58.170)

 .سةالافصاحات الاختيارية، ويخضع لآراء وتقديرات الإدارة الرئي

تبيف ارتفاع مستوى افصاح البنوؾ التجارية الأردنية عف الاستراتيجية وتخصيص الموارد  .3

(، وقد أشارت النتائج إلى أف ارتفاع 2020 – 2011في تقاريرىا المتكاممة خلاؿ الفترة )

مستوى الافصاح عف ىذا البند لدى بنؾ الاستثمار العربي الأردني وبنؾ الاتحاد وبنؾ 

قد يعود إلى أف الافصاح عف الخطط والأىداؼ الاستراتيجية لمبنؾ وقدرتو الأردف، وىذا 

وبالتالي  عمى التكيؼ مع التغييرات المحيطة بو مف شانو أف يبني صورة إيجابية عف البنؾ

 زيادة قيمتيا السوقية.

قد  وىذا(، 2020 – 2011خلاؿ الفترة ) حجـ البنوؾ التجارية الأردنيةوجود اختلاؼ في  .4

المصرفية التي تقدميا البنوؾ التجارية الأردنية،  عممياتالأنشطة والختلاؼ يعود لا

 .واختلاؼ حصتيا السوقية

 2011خلاؿ الفترة ) العائد عمى الأصوؿ في البنوؾ التجارية الأردنيةوجود اختلاؼ في  .5

قدرة البنوؾ التجارية الأردنية عمى استغلاؿ مواردىا قد يعود لاختلاؼ  وىذا(، 2020 –

 .متاحة في تحقيؽ العوائد وتوليد الأرباحال

 – 2011) خلاؿ الفترة ريع السيـ في البنوؾ التجارية الأردنيةوجود اختلاؼ في  .6

السعر السوقي لأسيـ البنوؾ التجارية الأردنية خلاؿ ، والذي قد يعود لاختلاؼ (2020

 .الفترة
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 – 2011) خلاؿ الفترة مضاعؼ الربحية في البنوؾ التجارية الأردنيةوجود اختلاؼ في  .7

عدد أسيميا المتداولة في السوؽ المالي وسعرىا ، والذي قد يعود لاختلاؼ (2020

 التجارية الأردنية خلاؿ الفترة. السوقي، واختلاؼ حجـ أرباح البنوؾ

 – 2011خلاؿ الفترة )في البنوؾ التجارية الأردنية في نسبة المديونية  وجود اختلاؼ .8

البنوؾ التجارية الأردنية ختلاؼ سياسات التمويؿ التي تتبعيا لاقد يعود (، والذي 2020

 تمويؿ أنشطتيا وعممياتيا.في 

للإفصاح باستخداـ التقارير أثر داؿ إحصائياً  وجودأظيرت نتائج اختبار الفرضية الرئيسة  .9

، فالمتكاممة في العوائد السوقية لأسيـ البنوؾ التجارية الأردنية المدرجة في بورصة عما

الافصاح عف معمومات الحاكمية المؤسسية، ظير الأثر المعنوي عند كؿ مف )د وق

(، في حيف لـ يظير ىذا الأثر عند كؿ مف والافصاح عف المسؤولية الاجتماعية

معمومات العامة لمبنؾ، الإفصاح عف استراتيجية وتخصيص الموارد، الإفصاح عف ال)

طة المستقبمية، الإفصاح عف الأداء الإفصاح عف الفرص والمخاطر، الإفصاح عف الأنش

وقد يعود سبب وجود ىذا الأثر إلى أف  (.الإفصاح عف رأس الماؿ الفكريو الفعمي، 

الافصاح عف الدور الاقتصادي والبيئي والمجتمعي لمبنوؾ التجارية الأردنية، والتزاميا 

صورتيا لدى  بالتشريعات القانونية والآليات المتبعة في إدارة المخاطر يسيـ في تحسيف

العملاء، وتحسيف موقفيا التنافسي مما ينعكس إيجاباً في تعظيـ قيمتيا السوقية وعوائدىا 

 السوقية.

ويمكف تفسير العلاقة الإيجابية بيف مستوى الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة وعوائد 

لأصوؿ في الأسيـ السوقية مف خلاؿ العديد مف الافتراضات والنظريات، حيث اف أسعار ا

الأسواؽ المالية وفؽ فرضية كفاءة السوؽ تعكس جميع المعمومات ذات الصمة حوؿ ىذه 
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الأصوؿ، وبالتالي فإف المعمومات التي تقوـ الشركات بالإفصاح عنيا ستؤثر في أسعار 

الأسيـ، وينعكس بشكؿ مباشر في عوائدىا السوقية. وبالنظر الى نموذج السير العشوائي 

(Random Walk Theory فإف التقمبات في أسعار الأسيـ ستعكس كؿ مف )

المعمومات السابقة وأي حدث يتوقع السوؽ حدوثو في المستقبؿ، وبالتالي فإف عوائد 

الأسيـ السوقية ترتبط ارتباطا وثيقا بمستوى الإفصاح الذي تقدمو الشركات، إذ اف زيادة 

ة المستثمريف في الاسواؽ المالية ستزيد مف قدر  باستخداـ التقارير المتكاممةالإفصاحات 

عمى التنبؤ بالأحداث المستقبمية، مما سيعمؿ عمى تحييد السموؾ المنيجي في سمسمة 

الأسعار، وبالتالي فإف الأسعار الفعمية للأوراؽ المالية سوؼ تتجوؿ بشكؿ عشوائي حوؿ 

 القيمة الجوىرية.

(، إذ تفترض Signaling theoryكما أنو يمكف تفسير ىذه النتيجة وفؽ نظرية الاشارة )

عدـ تماثؿ المعمومات بيف إدارة الشركة والأطراؼ التي تيتـ بالمعمومات، وتعتبر اف 

المعمومات المفصح عنيا تعطي إشارة لممستثمريف حوؿ أداء الشركة الماضي والحاضر 

أف والمستقبمي تساعدىـ في عممية صنع القرارات الاستثمارية، وتشير ىذه النظرية الى 

الشركات تيدؼ إلى تقميؿ عدـ التماثؿ في المعمومات والإشارة إلى الجودة والقيمة الحقيقية 

لمشركات مف خلاؿ توفير المزيد مف المعمومات إلى الأطراؼ التي تفتقر إلى المعمومات  

باستخداـ ، كما أف زيادة مستوى الإفصاح الاختياريمف خلاؿ زيادة مستوى الإفصاح 

يوفر إشارة تساعد المحمميف المالييف عمى التنبؤ بالأرباح المستقبمية  كاممةالتقارير المت

جودة الشركات وتزويد المتعامميف في الاسواؽ المالية بتقارير حوؿ  لمشركات وتقييـ أدائيا،

اف زيادة تداوؿ معمومات الشركات في  Hamrouni et al. (2015)وقيمتيا، ويرى 
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داوؿ أسيميا في الأسواؽ تمحمميف المالييف يزيد مف مستوى الوسائؿ الإعلامية وتقارير ال

 .  ، وىذا يؤكد نتائج الدراسة الحاليةالمالية، مما يكوف ذو أثر عمى عوائد أسيميا السوقية

بعوائد الأسيـ السوقية يمكف تفسيرىا  باستخداـ التقارير المتكاممةكما أف علاقة الإفصاح 

(، حيث تعتبر ىذه النظرية أف Legitimacy Theoryفي ضوء نظرية الشرعية )

وسيمة يمكف للإدارة مف خلاليا التأثير عمى تصورات المجتمع في  الاختياريالإفصاح 

البيئة التي تعمؿ بيا، حيث تزيد مف قبوؿ المجتمع ليا، وبالتالي تحسف مف أدائيا المالي، 

ما يرتبط أيضاً  وتزيد مف سيولة أسيميا، وىو ما ينعكس عمى عوائدىا السوقية، وىو

(، إذ يمتمؾ أصحاب المصمحة قدراً Stakeholder theoryبنظرية أصحاب المصمحة )

باستخداـ فإف زيادة مستوى الإفصاح  وبالتاليكبيراً مف السيطرة عمى موارد الشركة، 

قد يحسف مف اتصالات مع أصحاب المصمحة، ويحسف مف أدائيا  التقارير المتكاممة

ف تكاليؼ التمويؿ بما يتعمؽ بالمقرضيف، ويزيد مف كفاءة عمميتيا المالي، حيث يخفض م

بما يتعمؽ بالموظفيف، ويخفض مف تكاليؼ الوكالة بما يتعمؽ بالمالكيف، ويزيد مف ولاء 

العملاء، ويساعدىا في الحصوؿ عمى مدخلات الانتاج بأقؿ التكاليؼ مف خلاؿ تحسيف 

رتبطة بالجيات التنظيمية، وىو ما سيؤثر علاقتيا بالمورديف، ويخفض مف التكاليؼ الم

 عمى العوائد السوقية لأسيميا.

(، والتي توصمت إلى 2020)إبراىيـ،  وقد توافقت نتائج الدراسة الحالية مع نتيجة دراسة

. وتوافقت مع نتيجة وجود أثر للإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة عمى الأداء المالي لمشركات

مستوى الإفصاح وفقاً (، والتي توصمت إلى وجود علاقة موجبة بيف 2020دراسة )عبد الرحيـ، 

. وتوافقت مع نتيجة دراسة )شنف، لمتقارير المتكاممة )كمتغير مستقؿ( والاداء المالي )كمتغير تابع(

المنشأة، وتوافقت مع د تأثير لمتقارير المتكاممة عمى تعزيز قيمة و وج(، والتي توصمت إلى 2020
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وجود علاقة معنوية موجبة بيف مستوى (، والتي توصمت إلى 2018)الجارحي،  نتيجة دراسة

. وتوافقت مع نتيجة دراسة الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة وبيف القيمة السوقية لمشركة

توفير ودمج المعمومات المالية الخاصة بالأنشطة (، والتي توصمت إلى 2018)حسيف وشعباف، 

ع المعمومات غير المالية الخاصة بالقضايا الاجتماعية والبيئية والحوكمة الاقتصادية لمشركة م

والإستراتيجية والإفصاح عنيا عبر تقارير الأعماؿ المتكاممة، سوؼ تساعد أصحاب المصالح عمى 

فيـ العلاقة بيف ىذه المعمومات، وبالتالي تمكنيـ مف تقييـ أداء الشركة ومدى قدرتيا عمى خمؽ 

(، والتي توصمت إلى أف 2018. وتوافؽ مع نتيجة دراسة )فرح، ظ عمييا بمرور الوقتالقيمة والحفا

. وتوافقت مع ترشيد قرارات أصحاب المصالح عمىنشر تقارير الأعماؿ المتكاممة ليا تأثير ايجابي 

أف استخداـ تقارير الأعماؿ المتكاممة يحقؽ (، والتي توصمت إلى 2017نتيجة دراسة )محمود، 

ما ينعكس بالمحصمة عمى حصتيا السوقية وبالتالي تحسيف ادائيا ممة في بيئة الأعماؿ، فوائد مي

وتوافقت مع نتيجة دراسة )عبد الدايـ  المالي وتعظيـ قيمة حممة الاسيـ ومختمؼ اصحاب العلاقة.

وجود علاقة ارتباط بيف محتوى الإفصاح في التقارير (، والتي توصمت إلى 2015والعقيمي، 

ة وبيف القيمة الاقتصادية المضافة كمؤشر داخمي لزيادة قيمة الشركة، ووجود علاقة ارتباط المتكامم

بيف محتوى الإفصاح في التقارير المتكاممة والقيمة الاقتصادية المضافة وبيف القيمة السوقية 

 المضافة كمؤشر خارجي لزيادة قيمة الشركة.

(، والتي Appah & Onowu, 2021سة )كما توافقت نتائج الدراسة الحالية مع نتيجة درا

الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة يؤثر بشكؿ إيجابي وكبير عمى الأداء المالي توصمت إلى أف 

كلًا مف اعتماد (، والتي توصمت إلى أف Velte, 2021. وتوافقت مع نتيجة دراسة )لمشركات

تأثير إيجابية عمى قيمة الشركة، حيث يؤدياف التقارير المتكاممة وجودة التقارير المتكاممة يرتبطاف ب

(، والتي Cooray et al., 2020وتوافقت مع نتيجة دراسة ) إلى ارتفاع إجمالي مقاييس الأداء.
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وجود علاقة إيجابية دالة احصائيا بيف التقارير المتكاممة وقيمة الشركة عند دمجيا توصمت إلى 

 ,.Buallay et alوتوافقت مع نتيجة دراسة ). يـ(مع المعمومات المتعمقة بالأرباح )ربحية الس

الإبلاغ المتكامؿ في البنوؾ التقميدية يؤثر بشكؿ إيجابي عمى (، والتي توصمت إلى أف 2020

(، Adegboyegun et al., 2020وتوافقت مع نتيجة دراسة ). (Tobin’s Qالأداء السوقي )

كاممة لو علاقة كبيرة بأداء الشركة عمى اف الإفصاح باستخداـ التقارير المتوالتي توصمت إلى 

(، والتي توصمت Matemane & Wentzel, 2019وتوافقت مع نتيجة دراسة ) المدى الطويؿ.

. وتوافقت مع نتيجة (EPSوجود علاقة إيجابية بيف جودة التقارير المتكاممة وعائد السيـ )إلى 

ىاـ احصائيا لمستوى الإفصاح  وجود أثر معنوي(، والتي توصمت إلى Suttipun, 2017دراسة )

باستخداـ التقارير المتكاممة في التقارير السنوية لمشركات عمى الأداء المالي مقاساً بنسبة 

Tobin’s Q. ( وتوافقت مع نتيجة دراسةGiorgino et al., 2017 والتي توصمت إلى ،) أف

صائية عمى أسعار الأسيـ نشر الشركات لمتقارير المتكاممة قادر عمى إحداث تأثير ذا دلالة إح

 . ليذه الشركات، وبالتالي عوائد الأسيـ السوقية

(، والتي Wahl et al., 2020في حيف اختمفت نتائج الدراسة الحالية مع نتيجة دراسة )

عدـ وجود أي تأثير ىاـ احصائيا لنشر التقارير المتكاممة اختيارياً عمى دقة توقعات توصمت إلى 

واختمفت مع نتيجة دراسة  تأثير ىاـ احصائيا عمى قيمة الشركة. وجود وعدـأرباح المحمميف 

(Adegboyegun et al., 2020 والتي توصمت إلى ،) اف الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة

 Matemaneواختمفت مع نتيجة دراسة و ) ليس لو أثر عمى أداء الشركات عمى المدى القصير.

& Wentzel, 2019عدـ وجود علاقة دالة احصائيا بيف جودة التقارير إلى  (، والتي توصمت

 .Tobin's qوالمتكاممة 
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 التوصيات  5-2

 بناءً عمى النتائج التي تـ التوصؿ إلييا، فإف الدراسة توصي بما يأتي:

عمى البنوؾ التجارية زيادة مستوى الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة نظراً لما لذلؾ مف  .1

ئد الأسيـ السوقية، وبالتالي تعظيـ ثروة الملاؾ، حيث اف قيمة الأسيـ أثر واضح عمى عوا

ءة إدارتيا، وبالتالي فإف زيادة وكفا الشركات لأداء ِيشلمستثما صوراتتالسوقية تعبر عف 

 ؤلتنباعمى حجـ المعمومات التي تفصح عنيا البنوؾ التجارية يزيد مف قدرة المستثمريف 

 بنؾ، وبالتالي زيادة تداوؿ أسيميا.ية لمدقتصالإا يئةلبا في لمستقبميةا اتشبالتغي

بنشر معمومات إضافية في تقاريرىا السنوية، بما يضمف التجارية الأردنية إلزاـ البنوؾ  .2

تحقيؽ الشفافية حوؿ جميع الأنشطة التي تمارسيا البنوؾ، بالإضافة الى تنظيـ طريقة 

تصبح عممية الوصوؿ الييا سمسة عرض الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة، بحيث 

 وبسيطة.

العمؿ عمى توسيع إدراؾ إدارات البنوؾ لأىمية الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة  .3

وأىميتو بالنسبة لمبنوؾ والشركات والمتعامميف في الأسواؽ المالية، وذلؾ مف خلاؿ عقد 

 المعمومات. فالدورات وورش العمؿ ليـ، مما يسيـ في تنمية دوافعيـ للإفصاح ع

عمى البنوؾ التركيز في الإفصاح باستخداـ التقارير المتكاممة عمى المعمومات التي يمكف  .4

 اف تؤثر في قرارات المستثمريف وتشجعيـ عمى الاستثمار في أسيميا.
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 الدراسات والبحوث المستقبمية  5-3

عوائد الأسيـ في ال باستخداـ التقارير المتكاممةالإفصاح  أثر اختبارتـ في ىذه الدراسة 

الأسواؽ  استجابة، وقد أشارت العديد مف الدراسات إلى تبايف المصرفي الأردنيالسوقية في القطاع 

المالية لمستوى الإفصاح الاختياري عبر القطاعات المختمفة، لذلؾ قد يكوف إجراء المزيد مف 

 فيـ العلاقة بشكؿ أكبر. مفيداً في مصرفيالأبحاث التي تركز عمى قطاعات اخرى غير القطاع ال

باستخداـ التقارير  تأثير الإفصاح اختباركما أف إجراء المزيد مف الدراسات التي تتضمف 

الأنواع المختمفة مف المعمومات قد يكوف ذو فائدة كبيرة، وذلؾ نظراً لاختلاؼ  عمى المتكاممة

المعمومات التي تفصح عنيا  طبيعة لاختلاؼالمتعامميف في الأسواؽ المالية تبعاً  استجابةمستوى 

الشركات، إذ قد تكوف استجابتيـ لممعمومات المستقبمية مختمفة عف المعمومات التاريخية، وكذلؾ 

 بحث أثر توقيت الافصاح عف المعمومات عمى تذبذبات أسعار الأسيـ وعوائدىا.

 اريالاختيومف خلاؿ مراجعة الدراسات التي بحثت في دوافع وأىداؼ ونتائج الإفصاح 

لوحظ أنيا في الغالب بحثت مختمؼ جوانب الإفصاح في الشركات المساىمة العامة، وبالتالي فإف 

يرة ومتوسطة الحجـ قد إجراء مثؿ ىذه الدراسات عمى الشركات المساىمة المحدودة والشركات صغ

 .تكوف مفيدة
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 اىَراجعقائَت 

 اىَراجع باىيغت اىعربيتأولاً: 

أثر الإفصاح المحاسبي عف تقارير الأعماؿ المتكاممة عمى الأداء  (.2020إبراىيـ، طارؽ وفيؽ، )

مجمة المالي والتشغيمي في الشركات المساىمة المقيدة بالبورصة المصرية: دراسة تطبيقية، 

 .53-1(،3)29، الفكر المحاسبي

أسيـ  (، ااختبار نموذج السير العشوائي عمى عوائد2016الأحمد، زينة والصالح، ميند نصر، )

-11 (،26)83، مجمة جامعة البعثالشركات المدرجة في سوؽ دمشؽ للأوراؽ الماليةا، 

34. 

إطار مقترح للإفصاح المحاسبي في التقارير المتكاممة (. 2015احمد، سعد محمد بيومي، )

، رسالة دكتوراه في المحاسبة للأعمال عن البعدين البيئي والاجتماعي مع دراسة تطبيقية

 .، كمية التجارة، جامعة الإسكندرية، جميورية مصر العربيةغير منشورة

تقييـ  (.2018جاد، عمي عمر، فراج، عثماف محمد، ىلالي، أسامة أحمد، أحمد، أحمد حسف، )

مدى قدرة التقارير المتكاممة عمى تمبية متطمبات أصحاب المصالح: دراسة نظرية وتطبيقية، 

 .443-408 (،1)6، المجمة العممية لمبحوث التجارية

أثر خصائص الشركات عمى العلاقة بيف مستويات  (.2018الجارحي، فريد محرـ فريد إبراىيـ، )

الإفصاح وفقا لمتقارير المتكاممة والقيمة السوقية لمشركة: دليؿ تطبيقي مف سوؽ الأسيـ 

 .670-604(، 1)22، مجمة الفكر المحاسبيالمصري، 
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طار مقترح لإعداد تقارير الأعماؿ إ(. 2018)حسيف، سطـ صالح وشعباف، سمير عماد، 

مجمة تكريت لمعموم الإدارية المتكاممة في الشركات الصناعية العراقية )دراسة تطبيقية(، 

 .69-50(، 44)4، والاقتصادية

العلاقة بين مقاييس الأداء المحاسبية والعوائد السوقية (، ا2016حنوف، ماىر محمد العلاوي، )

ا، رسالة يقية عمى الشركات المساىمة المدرجة في بورصة فمسطيندراسة تطب –للأسيم 

 ماجستير غير منشورة، جامعة الأزىر، غزة، فمسطيف.

(. مواصفة بيف العوائد السوقية والأرباح المحاسبية 1999الدبعي، مأموف وأبو نصار، محمد )

 .329 – 312(، 2) 26 مجمة دراسات،لمشركات المساىمة الأردنية 

(. إطار مقترح للإفصاح السردي في التقارير المتكاممة وأثر ذلؾ 2020عباس عمي، )شنف، عمي 

 .449-401(، 2عمى تعزيز قيمة المنشأة: دراسة ميدانية، مجمة المحاسبة والمراجعة، )

(، اأثر الإفصاح الاختياري عمى الأداء المالي لموحدات الاقتصادية 2018عابد، محمد نواؼ، )

مجمة الإدارة راسة تطبيقية عمى قطاع البنوؾ وقطاع التأمفا، د: فمسطيففي بورصة 

 .29-16، العدد الثالث عشر، ص: والتنمية لمبحوث والدراسات

تقييـ العلاقة بيف محتوى (. 2015عبد الدايـ، سموى عبد الرحمف والعقيمي، ليمى محروس، )

، ة البحوث المحاسبيةمجمالإفصاح في التقارير المتكاممة وقيمة الشركة: دراسة تطبيقية، 

(2 ،)113-178. 
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(. أثر ثنائية العلاقة بيف مستويات الإفصاح وفقاً لمتقارير 2020عبد الرحيـ، أسماء ابراىيـ، )

المتكاممة والأداء المالي لمشركات المساىمة المسجمة في البورصة المصرية: دراسة اختبارية، 

 .38-1(،3)24، مجمة الفكر المحاسبي

أثر مراجعة تقارير الأعمال المتكاممة في جودة المعمومات (. 2018شرى نقودي )فرح، نادرة ب

، رسالة المحاسبية )دراسة ميدانية عمى عينة من مكاتب المراجعة بولاية الخرطوم(

 .ماجستير في المحاسبة غير منشورة، كمية التجارة، جامعة النيميف، السوداف

دور مراقب الحسابات تجاه تقارير الأعمال  (.2017محمد، سمير إبراىيـ عبد العظيـ، )

المتكاممة ونوع التأكيدات المينية المطموبة واختبار مدى قبولو لدى أصحاب المصالح 

رسالة دكتوراه غير منشورة، جامعة بني سويؼ، تطبيقية،  دراسةلتقميل فجوة التوقعات، 

 الجزائر.

تكاممة في دعم القدرة التنافسية دور تقارير الأعمال الم(. 2017محمود، بو شادر نايؼ، )

رسالة ماجستير في المحاسبة غير منشورة، كمية  لممنشآت الصناعية )دراسة ميدانية(،

 .التجارة، جامعة الإسكندرية، جميورية مصر العربية

أثر توكيد مراقب الحسابات لمتقارير عمى قراري  (2021الوكيؿ، حساـ السعيد السيد محمد، )

مجمة ئتماف في بيئة الاعماؿ المصرية: دراسة ميدانية تجريبية، الاستثمار ومنح الا

 .85-1(،1، )المحاسبة والمراجعة

(. دور تقارير الاعماؿ المتكاممة في جذب الاستثمارات المالية 2020أبو يوسؼ، محمد، )

-173، 8،مجمة جامعة الاسراء لمعموم الانسانيةالأجنبية المباشرة في الأسواؽ المالية، 

143. 
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 الملاحق 

 (: البنوؾ التجارية مجتمع الدراسة 1الممحؽ )

 سنة التأسيس اســـم البنك الرقم
 1930 البنؾ العربي ش ـ ع 1
 1956 البنؾ الاىمي الاردني 2
 1960 بنؾ الاردف 3
 1960 بنؾ القاىرة عماف 4
 1974 بنؾ الاسكاف لمتجارة والتمويؿ 5
 1977 البنؾ الاردني الكويتي 6
 1978 البنؾ التجاري الأردني 7
 1978 بنؾ الاستثمار العربي الاردني 8
 1989 المؤسسة العربية المصرفية )الاردف( 9
 1989 البنؾ الاستثماري 10
 1991 بنؾ الاتحاد 11
سوسيتو جنراؿ / الاردفبنؾ  12  1993 
 1996 بنؾ الماؿ الأردني 13
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 (: مؤشرات التقارير المتكاممة وبنودىا2) الممحؽ

 البنود رقم البند المؤشر

الإفصاح عن 
المعمومات العامة 

 لمبنك 

 رؤية ورسالة البنؾ 1
 القيـ المنظمية 2
 ىيكؿ الممكية 3
 ىيكؿ التشغيؿ 4
 اسيةالأنشطة الأس 5
 الأسواؽ الرئيسة 6
 الوضع التنافسي 7
 القوة التفاوضية لمعملاء 8
 عدد العامميف 9
 سلاسؿ التوريد 10

الافصاح عن 
معمومات  
الحاكمية 
 المؤسسية 

 ىيكؿ القيادة في البنؾ 1
 إجراءات صنع القرار الاستراتيجي 2
 آليات الرقابة المستخدمة 3
 رة المخاطرآليات الرقابة إدا 4
 إجراءات التأثير عمى الاتجاه الاستراتيجي لممصرؼ 5
 كيفية تأثير القيـ المنظمية عمى أصحاب المصالح 6
 المسؤولية تجاه دعـ الابتكار 7
 دور التعويضات والحوافز في توليد القيمة لممصرؼ 8
 نسبة استقلالية مجمس الإدارة 9
 دور لجنة التدقيؽ 10

عن الافصاح 
استراتيجية 

 وتخصيص الموارد 

 الأىداؼ الاستراتيجية لممصرؼ 1
 إجراءات تنفيذ الاستراتيجية 2
 خطط تخصيص الموارد لتنفيذ الاستراتيجية 3
 آلية تقييـ المخرجات المتعمقة بالأىداؼ الاستراتيجية 4
 قدرة الاستراتيجية عمى التكييؼ مع التغيير 5
 ية عمى الموارد الاستراتيجيةتأثير البيئة الخارج 6

7 
التأثير الاستراتيجي والموارد عمى رؤوس الأمواؿ وترتيبات إدارة المخاطر 

 المتعمقة بيا
 دور الابتكار في دعـ الميزة التنافسية 8
 استراتيجيات تطوير رأس الماؿ الفكري 9

 مصادر المخاطر الرئيسة 1الافصاح عن 
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 الفرص اليامة المتاحةمصادر  2 الفرص والمخاطر 
 آليات الحد مف التيديدات 3
 إجرءات البنؾ لمواجية التيديدات 4
 نقاط القوة لدى البنؾ 5
 إجراءات الاستفادة مف نقاط القوة 6
 نقاط الضعؼ في البنؾ 7
 خطط تحسيف نقاط الضعؼ 8
 تقييمات البنؾ لمستوى المخاطر 9

الافصاح عن 
المسؤولية 

 عية الاجتما

 الافصاح عف الدور المجتمعي لمبنؾ  1
 الافصاح عف الدور البيئي لمبنؾ  2
 الافصاح عف الدور الاقتصادي لمبنؾ  3
 الافصاح عف الاجراءات المتخذة لزيادة الالتزاـ بالتشريعات القانونية  4
 الافصاح عف آلية تضميف المسؤوليات الاجتماعية في الاستراتيجية  5
 فصاح عف ناتج التحميؿ البيئي الا 6

الافصاح عن 
الأنشطة 

 المستقبمية 

 الافصاح عف التوقعات المستقبمية وؿ التغيرات في البيئة الخارجية  1
 الافصاح عف تأثير التغيرات المتوقعة عمى أنشطة الشركة 2
 الافصاح عف إجراءات الشركة لمواجية الحالات الحرجة وغير المتوقعة  3
 فصاح عف الآلية المتبعة في تقدير التوقعات المستقبميةالا 4
 الافصاح عف خطط التوسع مستقبلًا  5
 الافصاح عف التدفقات النقدية المتوقعة مستقبلًا  6
 الافصاح عف الوضع التنافسي المستقبمي لمشركة  7
 الافصاح عف توافر الموارد مستقبلًا  8
 تممة في التشريعات القانونية الافصاح عف التغييرات المح 9
 الافصاح عف تحميؿ الحساسية  10

الافصاح عن 
 الأداء الفعمي

 المؤشرات الكمية للأىداؼ والمخاطر والفرص 1
 التأثيرات الإيجابية عمى رأس الماؿ 2
 التأثيرات السمبية عمى رأس الماؿ 3
 العلاقة مع أصحاب المصمحة الرئيسييف 4
 الأداء السابؽ والحاليالربط بيف  5
 النسب المالية الرئيسة 6
 معدؿ النمو المتوقع مف رأس الماؿ 7
 نتائج تحميلات الأداء المالي المقارف مع السابؽ 8
 نسب الانجاز مف المشاريع المخططة  9
 نسب التحميؿ العمودي 10
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الافصاح عن رأس 
 المال الفكري 

 الافصاح عف رأس الماؿ المادي  1
 الافصاح عف رأس الماؿ الانتاجي  2
 الافصاح عف رأس الماؿ الطبيعي  3
 الافصاح عف رأس الماؿ البشري  4
 الافصاح عف رأس الماؿ الاجتماعي والعلائقي  5
 الافصاح عف رأس الماؿ الفكري  6
 الافصاح عف منتج البنؾ وخدماتو  7
 الافصاح عف تدريب العامميف  8
 صاح عف قنوات التسويؽ الاف 9
 الافصاح عف تحسيف العمميات  10
 الافصاح عف الابتكارات  11
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 (: مخرجات التحميؿ الاحصائي 3الممحؽ )

H0 
 

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     BGI -2.535114 1.374045 -1.845001 0.0682 

CG -2.791838 1.384950 -2.015840 0.0466 

SARA -1.458505 0.887250 -1.643849 0.1035 

ORA -0.694932 0.825740 -0.841587 0.4021 

SR 3.213611 1.001619 3.208418 0.0018 

FA 0.831841 1.024813 0.811701 0.4190 

AP 2.794925 1.633621 1.710877 0.0904 

IC 0.914162 0.491816 1.858749 0.0662 

SIZE 1.222533 0.397043 3.079093 0.0027 

ROA 0.282688 0.146239 1.933053 0.0562 

DY -0.028635 0.019254 -1.487240 0.1403 

PE 0.002757 0.002314 1.191359 0.2365 

LEV -0.124905 0.037650 -3.317511 0.0013 

C -15.80410 6.455060 -2.448327 0.0162 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.395831     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.379603     S.D. dependent var 0.410121 

S.E. of regression 0.371470     Akaike info criterion 1.082109 

Sum squared resid 13.10908     Schwarz criterion 1.854138 

Log likelihood -35.33711     Hannan-Quinn criter. 1.395810 

F-statistic 1.830615     Durbin-Watson stat 1.790050 

Prob(F-statistic) 0.011716    
     
     

 

H01 

 

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     BGI 0.306002 0.278355 1.099324 0.2742 

SIZE 0.739897 0.341305 2.167847 0.0325 

ROA 0.214104 0.144496 1.481728 0.1415 

DY -0.023423 0.019361 -1.209832 0.2291 

PE 0.003059 0.002235 1.368621 0.1741 

LEV -0.097320 0.035692 -2.726653 0.0075 

C -7.661727 5.526182 -1.386441 0.1686 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
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R-squared 0.298372     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.287646     S.D. dependent var 0.410121 

S.E. of regression 0.386332     Akaike info criterion 1.123968 

Sum squared resid 15.22374     Schwarz criterion 1.741591 

Log likelihood -45.05790     Hannan-Quinn criter. 1.374929 

F-statistic 1.606522     Durbin-Watson stat 1.645466 

Prob(F-statistic) 0.047511    
     
     

 

H02 

 

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     CG 0.523091 0.409987 1.275872 0.2049 

SIZE 0.796897 0.349590 2.279517 0.0247 

ROA 0.210127 0.144190 1.457297 0.1481 

DY -0.023544 0.019177 -1.227679 0.2224 

PE 0.002786 0.002219 1.255741 0.2121 

LEV -0.100715 0.035928 -2.803234 0.0061 

C -8.644296 5.684990 -1.520547 0.1315 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.301211     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.289237     S.D. dependent var 0.410121 

S.E. of regression 0.385549     Akaike info criterion 1.119913 

Sum squared resid 15.16213     Schwarz criterion 1.737536 

Log likelihood -44.79434     Hannan-Quinn criter. 1.370874 

F-statistic 1.628399     Durbin-Watson stat 1.630206 

Prob(F-statistic) 0.042959    
     
     

 

H03 

 

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     SARA 0.281080 0.196374 1.431353 0.1554 

SIZE 0.787736 0.343922 2.290453 0.0241 

ROA 0.198727 0.144172 1.378403 0.1711 

DY -0.022145 0.018858 -1.174263 0.2430 

PE 0.002953 0.002216 1.332411 0.1857 

LEV -0.098627 0.035540 -2.775074 0.0066 

C -8.599421 5.599011 -1.535882 0.1277 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.304038     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.284812     S.D. dependent var 0.410121 
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S.E. of regression 0.384769     Akaike info criterion 1.115859 

Sum squared resid 15.10080     Schwarz criterion 1.733482 

Log likelihood -44.53086     Hannan-Quinn criter. 1.366820 

F-statistic 1.650358     Durbin-Watson stat 1.658738 

Prob(F-statistic) 0.038797    
     
     

 

H04 

 

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     ORA 0.327447 0.422370 0.775261 0.4400 

SIZE 0.670537 0.334965 2.001812 0.0480 

ROA 0.197948 0.145964 1.356139 0.1780 

DY -0.019335 0.018845 -1.025955 0.3073 

PE 0.002801 0.002230 1.256323 0.2119 

LEV -0.093483 0.035557 -2.629105 0.0099 

C -6.456038 5.391151 -1.197525 0.2339 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.294217     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.287393     S.D. dependent var 0.410121 

S.E. of regression 0.387474     Akaike info criterion 1.129871 

Sum squared resid 15.31387     Schwarz criterion 1.747494 

Log likelihood -45.44162     Hannan-Quinn criter. 1.380832 

F-statistic 1.574830     Durbin-Watson stat 1.640678 

Prob(F-statistic) 0.054891    
     
     

 

H05  

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     SR 0.477869 0.240207 1.989405 0.0493 

SIZE 0.878821 0.347054 2.532231 0.0129 

ROA 0.206580 0.142613 1.448535 0.1505 

DY -0.026084 0.018908 -1.379499 0.1708 

PE 0.002814 0.002194 1.282702 0.2025 

LEV -0.106934 0.035705 -2.994936 0.0034 

C -9.942408 5.618466 -1.769595 0.0798 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.316576     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.314670     S.D. dependent var 0.410121 

S.E. of regression 0.381287     Akaike info criterion 1.097679 

Sum squared resid 14.82874     Schwarz criterion 1.715302 

Log likelihood -43.34912     Hannan-Quinn criter. 1.348640 

F-statistic 1.749947     Durbin-Watson stat 1.671177 
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Prob(F-statistic) 0.024210    
     
     

 

H06 

 

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     FA 0.343903 0.272863 1.260352 0.2104 

SIZE 0.733707 0.338050 2.170406 0.0323 

ROA 0.204306 0.144327 1.415575 0.1599 

DY -0.023404 0.019168 -1.220975 0.2249 

PE 0.002958 0.002222 1.331180 0.1861 

LEV -0.097103 0.035548 -2.731569 0.0074 

C -7.540526 5.459209 -1.381249 0.1702 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.300945     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.283901     S.D. dependent var 0.410121 

S.E. of regression 0.385623     Akaike info criterion 1.120293 

Sum squared resid 15.16790     Schwarz criterion 1.737916 

Log likelihood -44.81904     Hannan-Quinn criter. 1.371254 

F-statistic 1.626345     Durbin-Watson stat 1.648230 

Prob(F-statistic) 0.043369    
     
     

 

H07 

 

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     AP 0.530578 0.405064 1.309860 0.1932 

SIZE 0.807421 0.351095 2.299720 0.0235 

ROA 0.225645 0.144525 1.561285 0.1216 

DY -0.024438 0.019308 -1.265663 0.2085 

PE 0.003184 0.002236 1.423935 0.1575 

LEV -0.100661 0.035878 -2.805675 0.0060 

C -8.884629 5.729232 -1.550754 0.1241 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.301803     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.287986     S.D. dependent var 0.410121 

S.E. of regression 0.385386     Akaike info criterion 1.119065 

Sum squared resid 15.14929     Schwarz criterion 1.736688 

Log likelihood -44.73924     Hannan-Quinn criter. 1.370026 

F-statistic 1.632984     Durbin-Watson stat 1.645169 

Prob(F-statistic) 0.042058    
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H08 

 

Dependent Variable: R   

Method: Panel Least Squares   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     IC 0.456795 0.239312 1.908784 0.0591 

SIZE 0.762657 0.334135 2.282481 0.0245 

ROA 0.194544 0.143081 1.359679 0.1769 

DY -0.022303 0.018627 -1.197372 0.2339 

PE 0.002941 0.002198 1.337856 0.1839 

LEV -0.091619 0.035028 -2.615585 0.0103 

C -8.774319 5.471292 -1.603701 0.1119 
     
      Effects Specification   
     
     Cross-section fixed (dummy variables)  

Period fixed (dummy variables)  
     
     R-squared 0.314543     Mean dependent var 0.290032 

Adjusted R-squared 0.313099     S.D. dependent var 0.410121 

S.E. of regression 0.381854     Akaike info criterion 1.100649 

Sum squared resid 14.87285     Schwarz criterion 1.718272 

Log likelihood -43.54220     Hannan-Quinn criter. 1.351610 

F-statistic 1.733551     Durbin-Watson stat 1.646937 

Prob(F-statistic) 0.026190    
     
     

descriptive  
 
 

 R BGI CG SARA ORA SR FA AP IC SIZE ROA DY PE LEV 

 Mean 
 0.290

032 
 0.602

308 
 0.455

556 
 0.764

103 
 0.454

701 
 0.666

923 
 0.553

846 
 0.427

972 
 0.728

205 
 21.58

993 
 1.110

854 
 4.565

600 
 16.33

550 
 86.18

696 

 Max 
 0.984

000 
 0.900

000 
 0.666

667 
 1.000

000 
 0.666

667 
 0.900

000 
 0.800

000 
 0.727

273 
 1.000

000 
 24.02

608 
 2.047

000 
 12.65

800 
 187.1

130 
 92.49

500 

 Mini 

-
0.853
000 

 0.000
000 

 0.000
000 

 0.000
000 

 0.000
000 

 0.000
000 

 0.000
000 

 0.000
000 

 0.000
000 

 19.70
431 

-
0.166
000 

 0.000
000 

 5.785
000 

 78.03
600 

 Std. 
Dev. 

 0.410
121 

 0.187
792 

 0.128
933 

 0.243
988 

 0.143
408 

 0.196
634 

 0.177
473 

 0.139
302 

 0.209
731 

 0.913
808 

 0.510
281 

 3.192
194 

 22.65
174 

 2.622
743 

 Observa
tions  130  130  130  130  130  130  130  130  130  130  130  130  130  130 

 

 

Correlation 
               
               Correlation              
Probabi
lity BGI  CG  SARA  ORA  SR  FA  AP  IC  SIZE  ROA  DY  PE  LEV   

BGI  
1.0000

00              

 -----               

               

CG  
0.7384

69 
1.0000

00             

 0.0000 -----              

               

SARA  
0.7635

42 
0.7684

71 
1.0000

00            
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 0.0000 0.0000 -----             

               

ORA  
0.7954

87 
0.7960

60 
0.7945

02 
1.0000

00           

 0.0000 0.0000 0.0000 -----            

               

SR  
0.7879

87 
0.7775

49 
0.7114

96 
0.7971

24 
1.0000

00          

 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 -----           

               

FA  
0.7359

25 
0.7507

09 
0.7042

96 
0.7937

36 
0.7088

79 
1.0000

00         

 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 -----          

               

AP  
0.7129

04 
0.7103

04 
0.7172

35 
0.7663

18 
0.7346

89 
0.7108

71 
1.0000

00        

 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 -----         

               

IC  
0.7180

39 
0.6487

27 
0.7722

00 
0.6852

38 
0.7264

32 
0.7676

40 
0.5790

31 
1.0000

00       

 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 -----        

               

SIZE  
0.0627

57 

-
0.1730

97 

-
0.0783

09 

-
0.1897

86 

-
0.0494

39 
0.0106

67 

-
0.0165

10 

-
0.0932

17 
1.0000

00      

 0.4781 0.0489 0.3758 0.0306 0.5764 0.9041 0.8521 0.2915 -----       

               

ROA  

-
0.0508

15 

-
0.1055

60 
0.0598

05 

-
0.0833

95 

-
0.0389

40 
0.0926

46 

-
0.1976

03 
0.1152

90 
0.0283

57 
1.0000

00     

 0.5659 0.2320 0.4991 0.3455 0.6600 0.2945 0.0242 0.1915 0.7488 -----      

               

DY  
0.1975

04 
0.1531

66 
0.1897

83 
0.1350

94 
0.1305

33 
0.2477

06 
0.1245

69 
0.2787

66 

-
0.0457

64 
0.3731

13 
1.0000

00    

 0.0243 0.0819 0.0306 0.1254 0.1388 0.0045 0.1579 0.0013 0.6051 0.0000 -----     

               

PE  

-
0.1738

44 

-
0.0611

27 

-
0.1926

77 

-
0.1472

72 

-
0.1411

88 

-
0.1924

09 

-
0.0977

44 

-
0.1790

44 
0.0844

35 

-
0.4632

93 

-
0.3007

22 
1.0000

00   

 0.0479 0.4896 0.0281 0.0945 0.1091 0.0283 0.2686 0.0415 0.3395 0.0000 0.0005 -----    

               

LEV  
0.1380

55 
0.0695

30 
0.0544

10 
0.1643

08 
0.1021

32 
0.0327

91 
0.1479

04 

-
0.0105

77 
0.0685

42 

-
0.4515

60 

-
0.1526

25 

-
0.0536

15 
1.0000

00  

 0.1173 0.4318 0.5387 0.0618 0.2476 0.7111 0.0931 0.9049 0.4384 0.0000 0.0830 0.5446 -----   
               
               
 

VIF 

 

 
  
   Centered 

Variable VIF 
  
  BGI  1.154755 

CG  1.38630 

SARA  2.83685 

ORA  3.973092 

SR  5.41108 

FA  4.967356 

AP  3.29483 

IC  5.322773 
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SIZE  2.363076 

ROA  1.346709 

DY  1.657500 

PE  1.535141 

LEV  1.552140 

C  NA 
  
  

 

stability  

 

Null Hypothesis: R has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.908552  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: BGI has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.506247  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: CG has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.316237  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: SARA has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.947533  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: ORA has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -6.920668  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: SR has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.768262  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: FA has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -8.511174  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: AP has a unit root  
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   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.558779  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: IC has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -7.356767  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: SIZE has a unit root  
     
   t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.587515  0.1418 

 
 

Null Hypothesis: ROA has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -5.711552  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: DY has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -9.319154  0.0000 

 
 

Null Hypothesis: PE has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.690413  0.0053 

 
 

Null Hypothesis: LEV has a unit root  
     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     

Augmented Dickey-Fuller test statistic -4.124927  0.0013 

 

 

 


