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 المستخلص 
 يبغررر   لتررر   و فيهررر   لمسرررتثم   لمسررر  م   لشررر    نشررر   نتيجررر  مع فررر   لررر   لمسرررتثم  يحتررر   مررر  كثيررر  
  لسرر   نه يرر  ومرر   لشرر     سرره    سررع ر ع رر  ب سرر   و  يج برر  يررر    لشرر    خسرر ر     و  ربرر   لان  فيه    لاستثم ر

 م  قرر  قبرر  مرر  وترردقياه  ع يهرر   لمص دق  يت   م  بعد  لم لي  قر ئمه    صد ر  ف    ثي     لش   ت  تتأخ    لم لي 
 م ليررر  قرررر ئ    لمب شررر     لمصررر ح  لأصرررح   يظهررر   لررر    لبحررر  فكررر     ررر  ت   ررر  مررر   لخررر ر     لحسررر ب ت

 ل شررر  ه   لاد ر   لهررر  تخطررر  وقرررر ئ   ع هررر  قرررر ئ    عرررد د تررر   سررر با  لم  حررر   يررر فع  رقررر    ضرررم ه  تظهررر  ت برئيررر 
 ويط رر   لم ليرر   لسرر   نه يرر  فرر  تاررد    ن ع رر  فصرر    و  سرر    )نصرر   تكرررن    ررأن   لسرر    مرر    لمتبقي   ل م ح  
 ن   لرر   لدر سرر  وتهررد   لم ليرر   لاور   سررر   فرر  ب لأسرره   و لمضرر ربي  و لمسرر  مي   لمسررتثم ي    فرر  ع يهرر 
   لمسررتثم ي   قرر  ر ت ع رر  يرر     لم ليرر   لتارر ري  خرر   مرر   لشرر   ت برر  تاررر    لرر    لت برر     لافصرر   عم يرر 
 و رر ل  ؟    لم ليرر   لتارر ري   رررد   ع رر   لتررأ ي  فرر  سيسرر      لت برر     لافصرر    ن  رر   لدر سرر  مشررة   وتتمثرر 

 تررأ ي  مررد  ومرر   لم ليرر   لتارر ري   رررد   تحسرري  ع رر  تعمرر  م ليرر  مع رمرر ت سرريرف   لت برر     لافصرر    ن  رر 
 ؟    لمستثم ي   ق  ر ت  ع     لمع رم ت      

   لمحتر    تحسي   ف     يج ب   ي      لت ب      لافص     ن  "  مف د    أس سيتي   ف ضيتي   إل    لدر س   و ست دت
  ر ت ق     ع     يج ب   ت      لت ب      لافص    تتضم    لت     لم لي     لار ئ    ن   لم لي     ل تا ري     لاع م 

  يس      ل مع رم ت   لت ب      لافص    عم ي     ن   أب ز       ن   ست ت   ت   عد     ل    لدر س    وترص     لمستثم ي  
  وب نح          3.91)  ماد ر   حس ب   وس     لفا          حاات  حي     لمستثم ي    ق  ر ت  ع     لتأ ي    ف 

   (7ماد ر    لت تيبي  وبأ مي   (0.79    ب   وشد  (0.733) معي ر  
   لح ص    لف  غ  لسد    لت ب       لافص    ع     لاعتم د   لض ور    م   ترص    لدر س    فأن   ل ت ئج  ع    وب    
   و   رب   م    لش     نت ئج  ض تر   م لي   تا ري       م    لرقت        لخ ر  مب ش      لم لي    لفت     نه ي   ع د

   خس ر  
    لاستثم ر  ق  ر ت ،  لتخطيطي     لمر زن ت  ،   لت ب      لافص   ،   لتا يد    لافص    :المفتاحية   الكلمات

 Abstract.      
Often the investor needs to know the result of the activity of the joint stock 
company invested in or in which he intends to invest, because the profit or loss of 
the company affects positively or negatively on the company’s stock prices. 
External accounts, from here came the idea of research that shows to the direct 
stakeholders predictive financial statements that show actual numbers for 
previous stages, lists of which have been prepared and lists planned by the 
administration for its activity for the remaining stage of the year, such as (half a 
year or a semester) to be submitted at the end of the financial year It is viewed by 
all investors, shareholders and stock speculators in the stock market. The study 
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aims to show that the process of predictive disclosure carried out by companies 
through financial reports affects the decisions of investors. The problem of the 
study is, will predictive disclosure contribute to affecting the quality of financial 
reports? Also, will predictive disclosure provide financial information that 
improves the quality of financial reports, and what is the impact of this 
information on investors' decisions? 
The study was based on two basic hypotheses that "predictive disclosure 
positively affects the improvement of the media content of financial reports. The 
financial statements that include predictive disclosure positively affect investors' 
decisions. The study reached several conclusions, the most prominent of which 
was that the process of predictive disclosure of information contributes to 
influencing investors' decisions." Where this paragraph achieved an arithmetic 
mean of (3.91), a standard deviation of (0.733), and an answer intensity of 0.79)) 
and an ordinal significance of (7)). 
Based on the results, the study recommends that it is necessary to rely on 
predictive disclosure to fill the void that occurred at the end of the financial 
period immediately because this time is free of any financial reports that show 
the company's results of profit or loss. 
Keywords: Traditional disclosure, predictive disclosure, planning budgets, 
investment decisions 

   المقدمة  1
  نظ     ذ ت  "مع رم ت   :مجمرعتي  إل   رئيس   بشة     لش     تا ري   ف    لم شرر     لمع رم ت  تص يف  يمة 

   لإفص ح ت    لس با    لم لي    ل ت ئج  إل    لت ريخي    لمع رم ت   تشي  حي   ت برئي "   "مع رم تو  ت ريخي "
    ل ظ    مع رم ت  ع    لإفص     يشي   أخ  ،  ن حي   م     (Aljifri & Hussainey, 2007)  به    لمتع ا 

 ل ش      لمستاب ي     لآف     حر   مع رم ت  ترف    لت     لمستاب ي   و لترقع ت   لح لي    لخط    إل     لمستاب ي  
(Alkhatib, 2014      ف ق    تاد   ولا   ر ع   بأ     حدث   م    ع    بشة   تع ض   لتا يدي     لس ري    ف لتا ري   

  يط     حي     Jensen & Berg, 2012)    لمستاب   ف    لمترقع    لمخ     تع ض  ولا  مستاب ي  
  ب لأنشط     لمتع ا    لمع رم ت  ع    لإفص     لش   ت  م   و لآخ ون    لمص ح   ذ ت   و لأ       لمس  مرن 

  مع رم ت  ل  ع     لاعتم د   فا   يصع   بحي   ل غ ي   متغي     أصبحت    لاقتص دي    لبيئ   لأن  نظ      ي ،  لمستاب 
   لأ       لجمي    ف ئد    ذ ت    لمستاب ي     ل ظ    مع رم ت  ع     لإفص    سيةرن    ل اط ،        ع د       لت ريخي  

  و لأرب    ،   لمستاب ي    لي  ل أسم  ) ل فا ت    لم لي   ل ب رد   لت ب ي    لترقع ت  ذل    ف   بم    لمص ح ،  ذ ت
   لتأكد   وعد   ) لمخ      لم لي   غي    و لب رد   لماب      لع    ومبيع ت   ل اد     لتدفق  وت ب  ت    لمستهدف ،

(Menicucci, 2013)    لمتز يد    لاحتي   ت  وإشب ع  ت بي   ف     لمستاب ي   مع رم ت   ع    لإفص    ويس   
  قدر   ومد   و لمخ      لاحتم لات   لتايي   إض في   بأدو ت    ي   لمستثم  يزود   حي    لمع رم ت    م   ل مستثم ي  
   لمع رم ت   صبحت  ع دم    لمستاب ي    ل ظ    ذ ت    لمع رم ت  أصبحت   وقد   لاستم  ري     ع     لش   ت
   ل ظ     مع رم ت  ع     ف لإفص    ل ش   ت   لمستاب     لأد    ع    متعمق  تح ي   لترفي      في   غي    لت ريخي 
   تخ ذ   ف     لم لي    لار ئ   م فع    تعزيز   ف    يس      سر     لت ريخي    لمع رم ت   م          ل إ     ب     لمستاب ي  
   لمستاب ي    ل ظ     ذ ت    لمع رم ت  ع    لافص     لش   ت   لعديد  تخش   ف ئدته ،  م    ل غ    وع     لا  ر ت 
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  نفسه    تع يض  أو    ل بحي    ترقع ت  ، فش    أو  حس س   ت  فسي   مع رم ت  ع    لكش    ع    يجب      سر  
  لم ل    لم  ز  تأ ي  بي ع    له    لمستاب ي    لمع رم ت  أن  et al.) KrauseK. 2017   لتا ض   لخط 

  تم      عد   مخ     تا ي   إل   دوري   بصف   ع ه    لإفص    ي د   حي   ل ش   ،   لمستاب    و لأد    و لسيرل 
  و ر   لم    رأس تك ف  وخفض   ل ادي ،   و لتدفا ت  ب لأرب     لم ليي   لمح  ي   ت ب  ت  دق   وتحسي   لمع رم ت، 

   لمع رم ت   ع    لمح سب    لإفص    أ مي   تظه    م   ل ش       لسرقي    لقيم    رتف ع  ع    ب لت ل   ي عةس  م 
  تم      عد   تا ي    ف    دور   خ     م    لاستثم ري    لا  ر ت    ف     تحسي    ف     لمستاب ي    ل ظ     ذ ت 

   (Bravo & Ruiz, 2019  لأمر    ؤوسر  وأصح     لش     إد ر    بي    لمع رم ت
 ع ررد  لشرر    د خرر  مرر  مع رمرر ت ترررف  عررد   و رر   س سرري  مشررة    لت برر     لمح سررب   لإفصرر   يعرر لج

  لاررر ئ    عررد د فرر  يعتمررد ،  لمع رمرر ت      م   ز  ف  تخطي   بشة   ولر  نش  ه   ب تيج    لم لي    لس    نه ي 
  لرقررت  رر   فرر  لهرر   لمسررتثم ي  ح  رر  لسررد فع  قي س  ت   بم  لم لي    لمح سب  ع    لم شرر     لت ب ي    لاولي 
  و ربرر  مرر   لشرر     عمرر   نتيجرر  وتتضرر   لخت مي   لحس ب ت تعد  ل ه يته    لم لي    لس    تص   فع دم   ب ل  ت
 فرر   لأس سرريي   لمسرر  مي  خ صرر  ممة  وقت بأس ع   ل ت ئج        لمع ف    لمص ل    صح    يتط       خس ر  
  لع مرر   لهيئرر  قبرر  مرر   لخت ميرر   لحسرر ب ت ع رر   لمصرر دق  نتيجرر   شرره   لا  تطررر    لعم يرر          ن   لا    لش  

  لاررر ئ   وعد لرر  صررح  حررر   لخرر   تا يرر    ونشرر   لخرر ر    لمرردقق مرر   لترردقيق عم يرر   تمرر    و رر ل  ل شرر   
 د خرر  نفرررذ لرر  مرر   رر ع حةرر   سرر ي   لاخبرر ر وتبارر   لمصرر ل   صررح    مررر  ي برر  لا  لامرر  و رر   ،  لم ليرر 
 (2014)المالكي،   لرقت  نفس ف   للأخ ي   و لمض      لم فع  ل   يحاق بم   يتص     ن ويمة    لش   

     المنهجية  2
    البحث   مشكلة  1 .2

  لع مرر   لهيئرر   و  لم ليرر  ل مع رمرر ت  لمصرر دق  ع رر   لاد ر   مج ررس قبرر  مرر  يحصرر   لرر    لتررأخي   ن
 فاررد ن يرررد   حيرر   شرره  عررد    لرر  يصرر   ريرر  وقت يستغ    و ل   حس ب ت ل  م  ق   تا ي   وبعد    لش   

 عمررر  ع ررر  و لترررأ ي  ع ق ررر   لررر   لترررأخي   ررر    لررر  ويررررد  م ئمررر  غيررر  وتكررررن  لم فعتهررر   لم ليررر   لمع رمررر ت
  لمع رمررر ت عررر   لافصررر   فررر   لت بررر     لافصررر   دور يرررأت  ب لتررر ل   لمع رمررر ت  ررر    مسرررتخدم  مررر   لكثيررر 
  لافصررر   عم يررر   ن  ررر   لاتيررر   ب لتسررر ؤ   لمشرررة    وتتمحررررر  لمسرررتثم ي  قررر  ر ت فررر  سرررتر    لتررر   لم ليرر 
  لمستثم ي    ق  ر ت  ع     لتأ ي  ف   يس       لت ب   
 ع قرر  تر ررد و رر ل   لمسررتثم ي   قرر  ر ت ع رر   لتررأ ي  فرر   يسرر       لت برر      لافصرر     ن  البحث:  فرضية  2.2
  لمستثم ي    وق  ر ت   لت ب        لافص  بي  مع ري   دلال   ذ ت   رتب  

  لاعمرر   نترر ئج عرر   لافصرر   فرر   لتررأخي  نتيجرر   لاسررتثم ري    لمخرر     بعررض  تحرردث  البحث:  أهمية   3  .2
  لاسررتثم ري  قرر  ر ته   وتر رر   لمسررتثم ي  مصرر ل  فرر  سرر ب  سررير   و لرر    لم ليرر   لمررد    نتهرر   بعررد  لشرر   ت
 . لم لي    لاور    سر   ح    وع     لمستثم ي   ع     لت ب     ص   لإف       بي ن  و  أل    لس ي    ب لاتج   

 و لتر هررر ت  لت بررر    للإفصررر    لاس سررري   لمفررر  ي   ع ررر   لتعررر    لررر   لبحررر  يهرررد  :البحدددث أهددد   4 .2
 و لاسررتثم ري   لاقتصرر دي   لارر  ر ت  تخرر ذ فرر  مفيررد   مع رمرر ت  ظهرر ر  لرر   لشرر   ت  د ر   ترردعر  لترر   لحديثرر 
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 ع رر   لت برر     لإفصرر   تررأ ي   يضرر   و يضرر  ل مسررتثم ي  تحرردث قررد  لترر   لمحيطرر   لمخرر    ع رر  و لتعرر  
    لاسثثم ر   ق  ر ت

  للأور      لع     سر    ف    لمستثم ي   م   معي   عدد   ختي ر   ت    لمة ني :   لحدود   البحث:   حدود   5  .2
 .  لم لي 
 15/6/2021 ل   15/4/2021 م  ل در س   لزم ي    لمد     متدت   لزم ني :  لحدود

 النظري   الاطار  3
 The concept of proactive accounting disclosure   - لت ب  :   لافص   مفهر    1.3

 برر لخط   لمع يرر   لد خ يرر   لاد ريرر  و لتارر ري   لم ليرر   لتارر ري  مرر  خ رري   ررر )  لت برر     لافصرر     ترر يع
 يظهرر   لطرررع   لمح سررب   لافصرر    نررر ع مرر  رعنرر  ويعررد محرردد   مح سرربي  لفترر    لهرر   لمخطرر   لم ليرر  و لاررر ئ  
  لاررر ئ    رر     عررد د فرر  يُعتمررد ،  لح ليرر   لم ليرر   لسرر   نه يرر   لشرر    ل شرر    لمترقعرر  ل  تيجرر   وليرر  م ليرر  قررر ئ  
  د ر   تخطرر  ومرر   لسرر با  ل فترر    ل شرر     لم ح يرر   لم ليرر   لتارر ري  خرر   مرر  فعرر  ع رر   لافصرر   ترر   مرر  ع رر 

 فرر   لمب شرر     لمصرر ح  لأصررح   مفيررد   م ليرر  مع رمرر ت يُاررد   ،  لسرر   مرر   لمتبقيرر  ل فترر    حاارر ت  ن  لشرر   
     298-239  :  2021) لجب  ،   لاقتص دي     ق  ر ته     تخ ذ ف   لمس عدته    و لمستثم ي    لش   

 يرر تب   لمسررتاب ي   لمع رمرر ت عرر   لإفصرر   إن  Athanasakou & Hussainey)     يضرر  ويبرري 
 تكررررر  ر  ن حيرررر   لمسرررررتاب ي   لأربرررر   ترقررررر  ع رررر   لمسررررتثم ي  مسررررر عد   ومررررد  ل شررررر     لمسررررتاب   د  برررر لأ

 عرر  إفرر د   أكثرر  ل شرر   ت  لسرر ري   لتارر ري  تجعرر   لمسررتاب ي   لتارر ري  فرر  و لتغيرر  ت  لمسررتاب ي   لإفصرر ح ت
 وتا يرر   لت برر  دقرر  سرري تح ع رر   لمسررتاب ي   لمع رمرر ت عرر   لإفصرر   يعمرر   مرر  ل شرر   ت،  لمسررتاب    لأد  
 فعرررر  رد    ن حيرررر  و لأربرررر    لع ئررررد برررري   لع قرررر  تحسرررري  وب لترررر ل  و لمسررررتثم ي   لمح  رررري  ترقعرررر ت تشررررتت

 مصرررررد قي  ع ررررر  يررررر    أس سررررر  ع مررررر   لإد ر    لمصرررررد قي  وتعرررررد  لمصرررررد قي  ع ررررر  د لررررر   رررررر  لمسرررررتثم ي 
 عر مرر  ع رر  يعتمررد م هرر  ل تحاررق  لا ب رر   غي  لمع رم ت ع    لمستثم    عتم د  وأن  ،   لمستاب ي    لإفص ح ت

 فرر   لصررد  عررد   أو ل تضرر ي  حررر فز  لمرردر   لررد  يةرن   قد  ولك   ب لش   ،   لخ ص    لمع رم ت  ببيئ   م تبط 
 عرر  للإفصرر    لمسررتاب ي   لإفصرر ح ت  لمرردي ون  يسررتخد   قررد أو  لمسررتاب ي ،  لمع رمرر ت عرر   لإفصرر   وقررت

 و رررد ظرر  وفرر  وب لترر ل   لأسه ، أسع ر  رتف ع إل  ي د  متحيز  ص   لإف  يةرن   وع دم   تف ؤلي ،  مع رم ت
 ع رر  يعتمرردون   لمسررتثم ون   رر ن فرراذ   لد خ يرر ، ل مع رمرر ت أكبرر  ح  رر   لمسررتثم ون  ير  رر   لإد ريرر   لحررر فز
  لمع رمرر ت عرر   لإفصرر    ن  مرر   لمسررتاب ي   لمع رمرر ت ع رر   عتمرر د    يررزد د سررر   لمع  رر   لأربرر    رررد  
 تهرريم  مرر  وعرر د   نرعيرر   بيعرر  ذ ت لأنهرر   لفرررر ع رر  فيهرر   لترردقيق أو م هرر   لتحاررق يمةرر   لترر  اب ي  لمسررت
   Athanasakou & Hussainey, 2014: 230   لس ر     لاخب ر  ع يه 

 Proactive accounting disclosure requirements  التنبؤي   الإفصاح  متطلبات  2 .3
                                                                                   (40:  2014)المالكي،  -ب لات :  تار     لت ب     فص  ب لإ   لقي     ع د     لش    م   يتط  

  مطبا         م    لت ب      لم ل   تا ي     ف    Accounting Policies لمح سبي    لسي س ت   نفس   تطبيق  -1
  لما رن    ي عم  لتسهي    لس ري   لم لي  قر ئمه  ف 
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  قدر    م   وليحس   ب   مر ر    ليةرن    لتا ي   ضم   قر ئمه    لمترقع   و لمد     لفع ي    لمع رم ت  فت     بي ن  -2
       ل ادي    لتدفا ت  ) لأرب   تحايق  ع    لش     قدر   إدر ك ع    لأخ    و لجه ت  لد ئ ي   و  لمستثم ي 

     لرقتي   حي   م    ميت   يفاد قد و لا  لم لي   لمد    نه ي   ع د  لتا ي  ياد    ن -3
  ع     م   ل ك    لت ب      لم ل    لتا ي     ب غ  ت ريخ  ع    ويب غ  سر    حد  ع     لمص ح   صح    لا   يع     ن-4

   لمعتمد    لاع     وس ئ     يق   ع     و    لم لي     لاور     سر    نش    ف     و  ل ش      لالكت ون    لمرق     يق
   مختص    وبصرر    قتص دي  

  مسأل    م  ع    م   م ح ي   س با    تا ري   ف    ذ      ت   م   م   مة ر   وغي     ديد    مع رم ت   لتا ي      ياد    ن  -5
  لس با     ل تا ري  مةم    لتا ي  يعد  ذ و لم فع   لك ف 

      ليست   ب ن    ل مت ا   إش ر   لإعط    )مترق      م    لت ب      لم ل     لتا ي   ضم    مةرن   أ    حتر     -6
  مث      لإد ر    خط   ضم   له   مخط   مع رم ت   حترت  و نم   فع ي    لتا ي    حتر      لت    لمع رم ت
 ف     م    لمترقع    لعمرمي    لميز ني    لمترق     ل اد    لتدفق   ش    لمترق      لدخ    ذل )كش  

     لخ   31/12
   وذ     لتا ي     عد   س سه   ع      لت     لم لي    لس     تخص    م   تفسي ي    يض ح ت   لتا ي   يشم    ن   -7

   صح     ق  ر ت   ف     لتأ ي   عد        م   و دت   ن    لمح سب    لقي س   سس  ف    حد ت   لت    لتغيي  ت 
  لش      ف   لمب ش      لمص ح 

 ل ما رن     لح ل   لت ب      لتا ي  م  نت ئج   ي      لم ضي  ل س    ستب ق   م ل   تا ي   صد ر ت    ذ  -8
  تأ ي    له   يةرن    ن   يترق   و لت     لمترقع    لط رئ   ت لاحتم لا  ع     لإفص     لش     إد ر    ع     ي بغ -9

 ل ش       لم لي   لار ئ  ع   مب ش  م د 
   لمس ولي        ت ق   ولا    لش     إد ر   ع     لت ب      لم ل    لتا ي    ف     لر رد     لمع رم ت   مس ولي   تا    -10
   ل ي     لا           و ا      لجيد    لسمع    لش     إد ر    تكس    لمفيد    لمع رم   خ    م   ولك    لج  ئي    ل 
      و خ ي   لاسه    وحم      لمستثم ي    لش    م  مب ش    ع ق  له  

 The importance of -disclosure of  :المستقبلية  المعلومات  عن  الافصاح  اهمية   3.3
future information 

 عمرر  ف يررق خرر   مرر  ي  لمسررتاب  ل مع رمرر ت عرر  و ضررح  تا ي    لدولي    لم    أسر    مجمرع   أصدرت
 د شررت   لف يررق وأبررد   لمصرر ح ، لأصررح    لمسررتاب ي   لمع رمرر ت أ ميرر  فيرر  أوضرر   لعرر ل ، حررر  لهرر  ترر ب 
 صررر ل  مررر   نررر   لعمررر  ف يرررق ويعتارررد  لمع رمررر ت،  ررر    مثررر  عررر   لإفصررر   تررر ظ   فع لررر    ياررر  و ررررد لعرررد  

  لمع رمرر ت  رر    بمثرر   لجمهرررر   تمرر    و ن  لمسررتاب ي   لمع رمرر ت عرر  ب لإفصرر     لش   ت  تار    أن   لجمهرر
  لترقعررررررررررر ت  ررررررررررر    بررررررررررري  لفررررررررررر و    نتيجررررررررررر   لإد ر   ع ررررررررررر   لر قعررررررررررر   لاضررررررررررر ئي   لمسررررررررررر ولي  مررررررررررر  يا ررررررررررر 

      149:2017) لرت ر،و لحقيا 
 لت بيررر   لسررر ري   لتاررر ري  فررر  م ليررر  وغيررر  م ليررر  مع رمررر ت عررر   لافصررر   مررر   لشررر   ت تارررر   مررر    عررر د
  لم ليرر   لأور   سررر   فرر   لمع رمرر ت تم  رر  عررد   ظرر      تخفرريض ع رر  عمرر ي حيرر   لمسررتخدمي ،  حتي  رر ت
 و لمح  رري  و لمجتمرر   لشرر    برري  ب لع قرر  تتع ررق فر ئررد ع يرر  يت ترر   مرر  ،  فرر  سررر    ع     لحصر   وب لت ل 
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 خرر   مرر   لمرر   رأس أسررر   فرر   لسرريرل  تحايررق فرر  مسرر  مت  ع  فض  و لما ضي ،  و لمستثم ي    لم ليي 
 وأشرر ر ، فيرر  و لمشررت ي   لبرر ئعي  بي   لمع رم تي   ل فجر    وتخفيض    لم لي    لسر    ف    لتب دلي    لعم ي ت  زي د  

  لاررر ئ   إلرر   ل ظرر  لتحررر  نتيجرر   رر  ت  لأخيرر     لآونرر  فرر   لاختيرر ر    لإفصرر   أ ميرر  زيرر د   أن إلرر   لرربعض
  لمررر رد تخصرريص فرر   لمسرر عد   أ مهرر  أ ررد   عررد   لتحايررق  وسرري     عتب ر رر   إلرر   ذ تهرر   بحررد   د   م    لم لي 
   )  8  :2017،)مترل    لا  ر ت  وت شيد

 تررررفي    خررر   مررر  ترررأت   لمسرررتاب ي   لمع رمررر ت عررر   لإفصررر   أ ميررر  أن ) 9: 2019)معمررر ، ويررر   
 تم  رر  عررد   وتا يرر   لمصرر ح ، أصررح   برري    لمع رم تيرر    لفجررر    وتخفرريض   لارر  ر ت،  لاتخ ذ  م ئم   مع رم ت

 و لفرر    لمخرر    تايرري   فرر   لمسررتثم ي  ومسرر عد    لسيرل ،  وتحسي    لم  ،  رأس  تك ف   فيضوتخ   لمع رم ت
   لش     مستاب   يخص فيم 
 Motives and reasons for disclosing  -:وأسب به    لمستاب ي     لمع رم ت  ع     لإفص    دو ف    4.3

future information 
 : لآت  أ مه    لمستاب ي    لمع رم ت ع    لإفص   لغ ض  و لأسب     لدو ف  م    لعديد  ير د

   لمدي ي    لد     لد ف   يترلد  ل      لش   ،  قيم   زي د   إل   ي د    لجيد    لمع رم ت  ع     لإفص    أن    -1
  ف    لمتع م رن   يفس        وم    لأخ  ،   لش   ت  ع    لش     لتمييز  وذل    لجيد     لمع رم ت  ع    لإفص  
 330:2019 )  ل حم ،  )عبد  سيئ  تمع رم  لديه   بأن  لإفص     عد    لسر  

  رؤوس        ع     لش     قدر   م   يزيد    لمستاب ي    لمع رم ت   ع     لإد ر   ت ب  ت   ع     لإفص    أن   -2
  بي     لمع رم ت  تم      عد   ظ       خفض   ع     لم لي    لت ب  ت   ع    لإفص    يس عد    م    لجديد ،   لأمر  
  ع      لش     يس عد  بم   و لش      لم ليي    و لمح  ي    لمستثم ي     بي     يد    ع ق   وإيج د  و لمستثم ي    لإد ر 
   84:2018 ستثم ري )حسي ،  ف       

 غيرر  فرر  أو  لإفصرر    ف يرر  لعررد   وذلرر   لاضرر ئي   لإ رر    ت مرر  خرفرر   لت برر  ت ت شرر   لترر   لشرر   ت -3
  له مرر   لمع رمرر ت عرر   لإفصرر   فرر  فشرر ه  نتيجرر   لشرر    ما ضرر    ل مس  مي   يمة   حي    لم  س    لترقيت

 .   لم  س    لترقيت ف 
 مم     ل أسم لي   و ل فا ت   لتشغي     لأد    بم ش  ت   لت ب   ف   مستاب ي    لمع رم ت   لإد ر    تادي    يس      -4

   لمستاب      لأد    ع   أخط ئه    وتصحي   ترقع ته    تحايق  ف    لم ليي    لمح  ي   ع يه   يعتمد  مع رم ت  يرف 
  331:2019) ، )عبد ل حم  . ل ش   

  حي     لمستاب ي ،   لمع رم ت  م    لمزيد  تفص   أن    لمحتم   م    لم تفع    لمديرني   نسب   ذ ت   لش   ت  -5
  وقيرد   لأسه    وش      لترزيع ت   قيرد   مث    لش   ت  إد ر   تص ف ت  ع      لما ضرن   يف ضه    قيرد      ك   أن

        م    لإض في ،   لديرن   ع     ايرد ل   أخ  ،  م شآت  ف    لاستثم ر ت  ع     لايرد   لاندم  ،   أنشط   ع  
   لم تفع     لمديرني   نسب   ذ ت  ل ش   ت    لس ري    لتا ري   ف    لمستاب ي    لمع رم ت  ع    لإفص     أ مي   تبدو 
 (  Aljifri&Hussainey:2017 :p12)   لايرد       حد    م  ل تخفيف وذل  
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  عد    ح ل   تا ي    ل   سي د    ي  لمستاب   لمع رم ت  ع    لإفص     ن  : لمع رم ت  تم     عد    تخفيض  -6
 ) تك فت   وتخفيض   لخ ر    لتمري   ف    تحسي   وب لت ل    لا  ر ت  تخ ذ  عم ي   وتحسي    لمع رم ت  تم   

Bravo, 2015: 3 ) 
   لش     ضد   لما م   لتا ض   مخ    م  س بي   بع ق   ت تب   لافص      رد     ن  : لتا ض  تك ف    تا ي  -7

   56 : .2016)حسي ،
  تستخدمه     لت    لأدو ت   أحد   لمستاب ي    لمع رم ت  ع     لإفص    يعد: ديد    أمر    رؤوس   ستاط     -8

  در     وزي د     لمستثم ي   ع د  ل ش      لجيد     لسمع   خ    م    ديد    تمري   مص در  ع    ل حصر    لاد ر 
     Aljifri&Hussainey:2017 :p13) .فيه   لثا 
  و رد    لطرع    لافص    ف   ب لترس    لم    رأس   تك ف    نخف ض  يات ن   : لم    رأس  تك ف   تخفيض  -  9

  ب لمستاب     لم تب    لتأكد  عد    تخفض   لمستاب ي    لإفص ح ت  إن   م        84:2016:)حسي ،   لأرب  
  لع ئد   تخفيض  إل   ت د   لت   لمخ      تخفيض وب لت ل 
 Accounting systems and their role in - لت ب  :  لافص   ف  ودور    لمح سبي   لأنظم  503

proactive    لاس س    دف    لدف ت    لمس    نظ    م   م  ح   بعد     نتا    متطرر    تم ع   ع      لمح سب   
  م     لا  ر ت  لاتخ ذ    لم  سب    لبي ن ت  ترفي     ل ئيس  غ ض   ل مع رم ت  نظ      ل    لحار     صح    حم ي 
     خ ر ه   و  لش    د خ    م  له    لمستخدم   لفئ ت قب 
   ل ظ    م   ب لمح سب   خ  ت  قد   لع لمي    لمح سب    معي ت  قب   م   ل مح سب    لحديث    لمف  ي     ن 

  مس عد    مح ول   ع    ق ئ    نظ     ل   نت ئجه   وقي س    لم ضي    لا  ر ت  در س    س س  ع     لا ئ     لتا يد  
  تادمه    لت    لمع رم ت    مي   تا    ولا   و لمستاب    لم ض   حر   ت تكز  بمع رم ت  و مد د      لا  ر ت  متخ  

        م   أم مه   تظه     لت    و لتحدي ت    لا  ر ت   لمر  ه    لا            غ     ف    لا       لك     لمح سب 
  مح سبي    نظ      ث       كHall,2003:11-12)  و لمحتم     لا ئم   و لالتز م ت   لاعب    بة ف    ل هرض

  عم ي   ت ضج   ل ظ         خ ص   وم    لمع رم ت   نت    عم ي   ف   دور    ي د   م ه   و حد        لش     د خ  
 :    لمح سب    لإفص  

  تسجي    ف     ليه   يست د  و لت   ع يه    لمتع ر   و لار عد    لمب دئ  م   مجمرع   : ر    لم لي    لمح سب   نظ   -1
  عم ي ت   نت ئج  تحديد  لغ ض   لسج ت  م   مجمرع   ف    ل ادي    لقي   ذ ت    لم لي    لعم ي ت  وتح ي   وتبري 
      Weghandt&Kieso,2012:3)  لفت   ت    نه ي   لم ل    لم  ز  و  ل   معي   م لي  فت    خ    لش   
  ت ريخي     حد ث   لا  م      ل ظ          م    لمادم   و لتا ري    لمع رم ت    ن   ل     س ل     لمف  ي   م    يتض 
  لش        عم   نت ئج ع  ل مس  مي   و ي   و لاد ر 

  و لج ري     لت ريخي    ل فا ت   وع ض  وتفسي    وتح ي   وتبري   تسجي    عم ي        ليف:  لتك  مح سب    نظ  -2
  ف     لانشط   لمخت    و ل ئيس    لف عي   ب لك     لمتع ا     لاد ري    لا  ر ت  ت شيد  لغ ض  و لمحتم   
   و    لتخمي     و   لترق      يق  ع    لمستاب   بتك ليف  يع     ل ظ           ن  حي     Drury,2000:4 لش   )

   لاخ      لمح سبي    لأنظم   تغ ي   ف   مه     ل ظ          يعد  ل    ب لفع    وما رنته    لمعي ري   لتك ليف 
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  ع د   حير     م   وتعد    لص  عي    لش   ت   ف   خ ص   ب لتك ليف   و لخ ص    لتفصي ي   و لبي ن ت   ب لمع رم ت
     خ ر ي   و د خ ي  مح سبي  تا ري    عد د

   ل ي ضي ت   ف    لمت ح     لع مي    لاس لي   فيه   تستخد    لت   كيفي  ل       لاد ري :   لمح سب   نظ   -3
   لمح سبي     لبي ن ت  وع ض  وتفسي   وتطري    ستخ      ف   وغي     و لاد ر   و لمح سب   و لاقتص د  و لاحص  

 & Wrightب لس     تتمت   ق  ر ت  لاتخ ذ    لمش وع  ف   مستري ته    خت     ع     لاد ر   مع ون   لغ ض
Moscove 2000:6     

  بي ن ت   م   ل ل    ب لإض ف   يحت     وم   ب لبي ن ت  لتزويد    لس باي     ل ظ مي    ع     يعتمد    ل ظ     فه      ذن 
     شت   ق  ر ت ف    لاد ر   تفيد   مع رم ت لي تج خ ر ي 

   لا  ر  متخ و   يتمة   خ له   م   و لت   فع ل   وبصرر     لأنظم         و رد   لض ور     م      الباحثان)   وي     
  لتكري   بي ه  فيم   لأنظم   تتف ع  و ن  ق  ر ته   تخ ذ  ف  لمس عدته  وس يم  دقيا  تا ري    ع      لحصر  م 

 فع      AIS) مح سبي  مع رم ت  نظ   
 Planning budgets التخطيطية الموازنات  6.3

 مرضرررح     لإد ر   إليهررر  تسرررع   لتررر  و لغ يررر ت ب لأ رررد   )كشررر  بأنهررر    لتخطيطيررر   لمر زنررر ت تعررر  
  لإيررر  د ت خطررر  بررري  و لتك مررر   ل شررر   مسرررتري ت   فررر  تمثررر  و ررر  معي ررر  مسرررتاب ي  لفتررر     ميررر   تبمفررر د

 لموازنددة  567  1991 و لقيسرر : ) لحسرررن،  لم ليرر    و لاحتي  رر ت  ل أسررم لي  و لمسررت زم ت و لمصرر وف ت
budget:  مسررر عد    و يضررر  محررردد   لفتررر     لإد ر   قبررر  مررر   لمات حررر   لعمررر  خطررر  عررر   لكمررر   لتعبيررر   ررر 

 فرر   لم ليرر  وغيرر   لم ليرر   لجر نرر  عرر    بشررة   لمر زنرر  تتضررم   لخط   ت    ل ت في   ب    لقي     يج   م   لت سيق
 فيمرر   لإد ر   ترقعرر ت  لم ليرر   لمر زنرر  تحرردد  لماب رر    لفترر    فرر  لمت بعرر  ل شرر    مخطرر  بمث برر  و رر  ، خطرر 
 يمةرر  ،  لم ضرري  ل فترر  ت  لم ليرر   لبي نرر ت إعررد د ترر    مرر   لمرر ل   و لم  ررز  ل اديرر  و لترردفا ت ب لرردخ  يتع ررق
  لمر زنرررر  عّ فرررر  فاررررد : وسدددد يان الشددددر  ويددددر   Horgran:2018:190مسررررتاب ي ) لفترررر  ت  لبي نرررر ت إعررررد د

 سررر    لمترخرر     لأ ررد   لتحايق  لم ظم  مر رد لاستغ    مي  )خط   بةرنه   لع     مفهرمه   ف    لتخطيطي 
 محرردد   مسررتاب ي  م ليرر  فترر    وتغطرر  مح سرربي  برحررد    لمر زنرر  تتع ررق أن ويجرر   رق بيرر  أو تخطيطيرر  ك نررت
 عررر  تعبررر   لتررر   لف عيررر   لأنشرررط  وصررر  يسرررتدع  ممررر   لشررر    ل شررر   ت  مررر  تعتبررر   لمع ررر  بهررر   و ررر 

  لشرررررررر ع  ) دقيارررررررر   بصرررررررررر   معرررررررر     لا  ترررررررري  أو مبرررررررر لغ أو  ميرررررررر  صرررررررررر   فرررررررر   لم ظمرررررررر  عمرررررررر  مجرررررررر لات
  255:2002وسفي ن

  لب  مج   ومب لغ   مي   تادي  ت   وض   يت    بماتض     أس ر        لتخطيطي    لمر زن ت  بأن  )  كارسون     وير 
   و لم ف ون    لمسئرلرن   به   وي تب    ع يه   ير فق  م سا   ش م    خط   صرر    ف   مستاب ي   لفت     وأنشطته    لش   
   لفع ي     ل ت ئج   ومت بع      لت في  أس س   ع     يت     دف     و تخ ذ         لش     وظ و   متط ب ت  ضر   ف   وذل  

  ل كف ي    و لترص     لانح  ف ت  لمع لج    لمصحح     لا  ر ت    تخ ذ   م    لإد ر   تتمة   حت    وذل   ع يه   و ل ق ب 
   185: 2016   لاصر   )ك رسرن،  لإنت  ي 
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   مي   تادي  ت  وض   بماتض    يت   أس ر   ألا        م    لتخطيطي     لمر زن ت   أن   سبق   مم   للباحثين   يتض 
  بم     لش     ظ و   وفق  وم سا   ش م    صرر    ف   مستاب ي   لفت      لمخت ف   وأنشطته    لش     لب  مج  مي وقي

 تب ته      لت   لتادي  ت  بدق  ق  ع  إل  و لرصر  ل نح  ف ت   لمصحح   لا  ر ت  تخ ذ    م   لإد ر   يمة 
 Objectives of planning budgets التخطيطية الموازنات أهدا  7.3

 مت بعررر  مررر  تمةررر  حيررر  معي ررر  زم يررر  فتررر    خررر    لأد   مت بعررر  إلررر   لتخطيطيررر   لمر زنررر ت تهرررد  )
 مح سرررب  مبررردأ  عتمررر د   يرررق عررر   ختص صررره  مجررر   فررر  تررردخ   لتررر   لتكررر ليف فررر   لأشرررخ   تصررر ف ت
  ل ظرر    أكررد   مرر  وذلرر   لتكرر ليف ع رر   ل ق برر  وسرر ئ  مرر  وسرري    لتخطيطيرر   لمر زنرر ت وتعتبرر     لمسرر ولي 
     419: 2011  ،   لم لي    ل ق ب    لمرحد )دير ن   لمح سب 

   :  متعدد      د     لتخطيطي    لمر زن ت  نظ     ويحاق
 ل رحد      لمت ح   و لمر رد  لانت   لعر م   لامث    لاستخد    تحايق-1
   لخط  م  تط با  مد  ع   ل رقر   ل رحد   لفع    ب ل ش     لمتع ا  ل بي ن ت    لمستم   لتدفق   ضم ن - 2

     لاد ر     لا  ر لت شيد    لمرضرع 
  لتخطي    ع   لمس ول  ل جه ت  و ل رعي  و لقيمي   لكمي   و لبي ن ت  لم ش  ت   ترفي -3
  ب ل ش    لمحيط   ب لظ و  و لت ب    لمر زن  لإعد د   لمط رب   و لخ ر ي   لت ريخي    لمع رم ت ترفي   -4
(Horgran:2018:192        

 بهرر   لمت بررأ  لم ليرر   لاررر ئ    عررد د فرر  دور رر   مرر   يررأت    لتخطيطيرر    لمر زنرر ت    د     ن   الباحثان)  وي   
     لمر زن ت غ    لر رد     لتادي ي    لارق     مسبا    ل ش    نتيج   وترق   ) لت ب ي  

 The importance of planning  -:  التنبؤي   الافصاح   في   التخطيطية  الموازنات   اهمية    8  .3
budgets in proactive disclosure   لعم ي ت   بعض   ز لت   ولا   ت ته   ل    لم لي    لس     كرن   

  ب عتب ر    Master Budget     لش م     لتخطيطي   ل مر زن ت  حير    دور   يظه   ل    تكتم   ل     لمح سبي 
   لإفص    ت     لت    لم لي    لار ئ   م   ودمجه   م ه    لاستف د    ويمة   له   مخط   م لي   بار ئ     لاد ر   تجهز
  مع     ف   يشتم   و ل      لج ر     لش     نش    بتخطي    لمتع ا    لمر زن ت  و      لس با   ل فت    فع   ع ه 
  س      م   ) ق    لأ    قصي      لمر زن ت         تكرن   م   وع د    و لمص وف ت  للإي  د ت    لتخطي   ع     لع   

    210:  2018هوركرن،)   ف عي  مر زن ت  ع   وتشتم 
 Rules for preparing planning budgets التخطيطية   الموازنات  إعداد  قواعد -  9 .3
  لمر زنرررر ت نظرررر    ،وتطبيررررق  لمسرررر ولي  م  كررررز فرررر  ت فيرررر    يرررر  د لخطرررر  مرررر ل  تعبيرررر   رررر   لمر زنرررر  إن  1

 ربرر  مرر  نررتمة  حترر  و ضررح   لمسرر ولي  م  كررز فيرر  تكرررن  أد ر   ت ظرري   تر  ررد ضرر ور   يتط رر   لتخطيطيرر 
     لم  كز  بت     لمر زن ت

 أخرر     هرر  مرر   لمر زنرر ت ونظرر     ه  م   لتك ليف ونظ     لم ل   لمح سب   لمخط  بي   ل ب  ر  ض و    2
 ونظرر     لمح سررب   لمخطرر  برري  تر فررق    لرر  ير ررد لرر   وإذ   لمح سرربي   لمعطيرر ت ع رر  تترقرر    لمر زن ت  لان

  لمر زنرررر ت نظرررر    لمتط برررر ت يسررررتجي  حترررر  ل شرررر     لمح سررررب   ل ظرررر    فرررر   ل ظرررر  إعرررر د   يجرررر   لمر زنرررر ت
 ع رررر   ل ق برررر  وظيفرررر  تاريرررر  ع رررر  يسرررر عد  لرررر    لأمرررر   لمسرررر ولي  م  كررررز أسرررر س ع رررر   لمعررررد  لتخطيطيرررر 
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  لمع رمرررر ت نظرررر    خرررر   مرررر  أخرررر     هرررر  مرررر   لمر زنرررر ت نظرررر    وع رررر   هرررر ، مرررر  و لتكرررر ليف  لمصرررر ريف
 . له مرررررر   لمح سرررررربي   لمع رمرررررر ت ع رررررر  تترقرررررر   لتخطيطيرررررر   لمر زنرررررر ت  رررررررن  وذلرررررر  وتف ع ترررررر   لمح سرررررربي 

(WWW.JPS-DIR.COM   
     لش    د خ   وص حي ته   إد ر      س ط ت  يحدد ل ش    وت ظيم  مح سب   ية   و رد  ض ور   -3
  إل    لرصر   لضم ن  وو  ب ته   ومس ولي ته    لش     د خ    لإد ر ت  مخت    لد    مع ف   و رد  ض ور    -4

      لع ي   لإد ر   ب ق  م   لمرضرع  و لتشغي ي     لاست  تيجي    لأ د    تحايق
   لمخت ف    و لأنشط   للإنت     لمترقع    لتك ليف   تحديد  خ ل   م   يت    معي ر    تك ليف  نظ     و رد  ض ور    -5

  نت ئج   م   ما رنته   تت    و لت    لمعي ري    لتك ليف        ع    ب      لمر زن   إعد د  يت    حي       لش     د خ 
    Horgran:2018:198)      ل ق ب   لأغ  ض  لفع     لأد  

 أمث هررر  بررر   لط  ئرررق أفضررر  يعرررد  لتخطيطيررر   لمر زنررر ت ب ظررر     لمات نررر   لمعي ريررر   لتكررر ليف تطبيرررق أن
  لتخطيطيرر   لمر زنرر ت قيمرر  رفرر  إل  ي د  متك م  و حد نظ    ف  تطبياه   لان   لتك ليف  ع     ل ق ب   لغ ض
 إن  لاررر  وخ صرر  مدروسرر   ميرر وع  مرضرررعي   سررس  ع    مب ي    لح ل         ف   وتكرن   ب لتك ليف   لخ ص 
  ) سرر يم  رق بيرر  أد    تكرررن  أن له  أريد إذ   لمر زن  إعد د ف   لز وي  حج  تكرن   أن  يج    لمعي ري    لتك ليف
   256  :2021  ،   لجب  

 Disclosure of future information المستقبلية  المعلومات عن  الإفصاح   10 .3
 بدر رر   لمرر   رأس لأسررر   ب ل سررب   رر    يعتبرر  مسررتاب ي   نظرر      تعطرر    لت    لمع رم ت  ع    لإفص    إن

  لتا يرر   يعطرر  أن يجرر  أنرر    EU)  لأوروبرر   ل  برر   لتر يرر   ذ رر    لمثرر    سبي   وع     لع ل ،      ف   ع لي 
  لشرر   ت إد ر   مرر   ر يررر بررصرر  تط رر  آخرر  و مثرر     لمسررتاب   فرر   لم شررأ   تطرررر ع رر  م شرر      لسرر ر  
 فرر  ي شرر   لرر    لس ر   ونص   لس ر    لتا ي  ف  و لترزيع ت   لأرب     لمبيع ت  ت ب  ت  ط تع  أن   لمسج  

    يع  :   لمستاب ي    لمع رم ت  ومصط      لصح  
  لب رررد مرر  وغي  رر   ل أسررم ل  و لإنفرر   ،  لسرره   خسرر ر   أو وربحيرر     لخسرر ر   ) أو و لرر ب  ب لرردخ   لت برر  -1

    لم لي  
 ب رررد شررة  فرر   لت برر  ت عرر   لانخفرر ض أسررب   أو  لمترقرر   لاقتصرر د   لأد    عرر  مسررتاب ي  مع رمرر ت -2

    لمترقع     و لمب لغ   لم لي   ) لس   مث   ، مترقع 
  90  :  2017   ل  غ ،  ) لسيد   لمستاب ي    ل عم ي ت   لإد ر    خط  ق ئم  -3
 The concept of investment decision  الاستثماري   القرار  مفهوم:   11   3

 ب رعيهرر  ت فرر خ لم  لمر رررد ت فرر   لامررر   ترظيف تتضم   لت    لا    ت   تخ ذ   ر   لاستثم ر    ب لا  ر  دياص
  لمخرر     لع ئررد  مرر   لارر    ت مرر   ل رررع  رر    تخرر ذ ع ررد رئيسرري  بعرردي    لاعتبرر ر  فرر    خرر ي    لث بت    لمتد ول 
 (81:  2015، )مع ف 

   The importance of the investment decision   الاستثمار  القرار  أهمية :3-11
 لأنهرر  لرر ل   لمتخرر  ، برر لا  ر ت  لعرر م ي  مرر  حقيارر   لررز      رر    ع رر  عرر    بشررة   لعمرر  قرر    ت تشررم 

 لحررري  قررر  ر أ  ف ع يررر  ع ررر   لحةررر   يمةررر  ولا خ ر هررر ، و  لم ظمررر  د خررر   لمر رررردي   لأشرررخ   فررر  ترررر  
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  برررررررر لات :  لاسررررررررتثم ر  لارررررررر  ر   ميترررررررر  يصت خرررررررر  يمةرررررررر   ذ مهمرررررررر ،  لارررررررر  ر ت تبارررررررر  لرررررررر     رررررررر ر   مشرررررررر  د  
 (181:  2017صرش ،  ) ب 

 صحيح   ع مي  أسس ع    لمب     لاستثم ر    لا  ر   تخ ذ وسب   مارم ت  ترفي  ف  يسه  -1
   ل مر زي د   وف   لخ ص    و ته    ت مي  ف  يسه    بم   لاستثم ري    تخ ذ ف   لمستثم ي    مم رس ت ير   -2

  لاقتص د   
   لاستثم ر    لا  ر   ل  ل رصر  به    لاستثم ر  لم  د  لش   ت  ف   لضع   و  لار    نا  مع ف  م  يزيد  -3

  لس ي   
 Difficulties in the investment decision  الاستثماري   القرار  صعوبات : 12  3
 (14  :2014  ) لي س،   9:  2014،  )زي  ر:-   مه    ن  تر  ه   صعرب ت   لاستثم ر     لا  ر  لمتخ   إن
  لت ب  ت  ع      ي "  يعتمد   لاستثم ر    ر   لا  إن  - 1
  وسي سته     د فه    لش     أنشط  م   متم شي    لجديد   لاستثم ر  يةرن  أن  م  ع  -2
 فرر   لصررعرب  تكمرر  ولا ، لاسررتثم ري  و لاقت  حرر ت  لجدو   در س ت  م  ح   أصع   م    لتادي  ت   عد د   ن-3

  لزم   م ور ف    ت لتادي   ف    لدق   م  ع    ف   ب    لتادي  ت   عد د
   المستثمرون  مفهوم-3-12

 و ن بهرر    لمحيطرر   لبيئرر  فرر  و لظرر و  ب لعر مرر    لمجتمرر   مةرن ت  أحد  يعدون    ل ي    لمستثم ون   يتأ  
 لمر  هررر   يرررد بشرررة  و سرررتعد د    و ل فسررري   لم ليررر  ل عر مررر   لفهررر   مررر ه   يتط ررر   لاسرررتثم ري   لاررر  ر ت نجررر  

 فرر  أمرر  بخيبرر  يصرر    لمسررتثم ي  بعررض لان ل سررر    لمرر ل   لأد   فرر   ترر   قررد  لترر   لمحتم رر   لمخرر   
 وتطرررر بأنفسرره   ل مستثم ي   لثا  فتزد د ل سر    لأد   وتحس   رتف ع  ح ل   ف   أم    لسر    لأد     لت      ح  

 بيرر     أ ميرر  يرلرررن  و لرر ي   لاقتصرر دي   لرحررد   مرر    لمسررتفيد     لأ رر     أحررد  بررأنه     لمسررتثم ي   ويع     أد ئه  
 ربحيرر  حررر  وغي  رر   لاقتصرر دي   لارر  ر ت  تخرر ذ فرر  تسرر عد    و لترر   لم ليرر  وغيرر   لم ليرر   لمع رمرر ت لمع فرر 
 مرر   لتخفرريض ذلرر  عرر  فضرر     لبعيررد،  لمررد  ع رر  ونمر رر  تطري  رر  إمة نيرر  ومررد   لمرر ل  وأد ئهرر   لشرر   
  ن يجرر  لرر ل  ل شرر     لمسررتاب   ضرر ب لر   لت برر  ع رر  قرردر ته   وزيرر د   بهرر   تحرري   لترر   لتأكررد عررد   حرر لات
  لسررب  مرر   لعديررد  لمسررتثم  ولررد :76) 2018) لاب   يمرر ، ومر رقرر  ودقيارر   صررحيح    لمع رمرر ت  ت رر   تكرن 

 ع ررر   عتمررر د     لأصرررر  فررر   لمررردخ  ت  سرررتثم ر يرررت    ذ فيهررر   أمر لررر   سرررتثم ر يمة ررر   لتررر  ل سرررتثم ر  لبدي ررر 
  لاسررتثم ر  يفيرر  حررر   لم  سرر   لارر  ر  تخرر ذ فرر   لصررعرب ت  مرر   لكثيرر  و  رر ك و لع ئررد  لمخرر    خصرر ئص

  لك فيرر  و لثا فرر   لمع فرر  لدي  تكرن   ن  لمستثم  ع   ويج   لسر   ف   لمت ح   لمخت ف    لم لي    لأدو ت  ف 
  لررر رد    لم ليرر   لبي نرر ت  لرر  ي ظرر ون  لا  لمسررتثم ون  وأصررب    Joseph, 2018:1)  سررتثم ر ت   بيعرر  ع 
    لا  ر   تخ ذ عم ي  ف   لمس عدته    م لي  غي   بي ن ت  ع    لبح   و نم  فا    لم لي   ا ري  لت ف 
 المستثمرين  أنوا  -3-13

  ررر  نررر عه    خررت   وع رر   لاسررتثم ر مجرر   فرر   لعرر م ي  ل مسررتثم ي  عرر    بشررة   لرر ئيس  لهررد   ن
  ل :   لمستثم ون   وي اس     ،Islamoğlu & Ayvali, 2015:1)  نفا ته    وتا ي   دخ ه    تعظي  
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 مثرر   لمخرر      ق ي رر   لم ليرر   لأور   فرر   لاسررتثم ر  يفضرر    لمسررتثم ي   م    ل رع        لمتحفظ:   لمستثم  -1
 . لحةرمي   و لس د ت   لع لي    لدخر   ذ ت   لش   ت  وس د ت   لاسه  

    لفرر   عبرر   لمتحاارر   لاربرر   ع رر   لحصررر  يفضرر رن   لمسررتثم ي  مرر   ل رررع  رر    لمضرر ر :  لمسررتثم  -2
 مخرر      بما برر   عتيرر د  غيرر  ربرر  تحايررق لأ رر   لم ليرر   لاسررر   فرر   لمتد ولرر   لم ليرر   لاور    سررع ر برري 

  لصرر  عي  ل شرر   ت   فيرر  سرريرل  يرررف  لأنرر  وذلرر   لم ليرر  للأسررر   مهرر    لاسررتثم ر مرر   ل رررع  رر    ذ ع ليرر ،
  لاسرره   ) لسرر د ت،  لاور    سررع ر ح  رر    يررق عرر   لم ليرر   لاسررر   تح يرر  عرر  فضرر     لحديثرر  و لشرر   ت
 ب لأسع ر  مف  ئ   نخف ض   و   رتف ع  حدوث  يم     ل     لام    ل زو    و  ب لصعرد

 مرر   لشخصرري  رغبترر  وفررق ع رر   لاسررتثم ر ت عرر  يبحرر   لمسررتثم ي  مرر   ل رررع  رر    ل شرريد:  لمسررتثم  -3
 تحاررق شرر   ت مرر  رأسررم لي     ربرر  تحاررق شرر   ت  لمثرر   سرربي  ع رر  و لع ئررد،  لمخرر      برري   لمر زنرر  خرر  
 مستثم      رب  

 يارررر    ذ  لمضررر رب  در ررر ت  ع ررر  مررر  يصررر فرن  فهررر    لمسرررتثم ي  مررر   ل ررررع  ررر    لمجررر ز :  لمسرررتثم  -4
 لأنرر   لعم يرر ت ت رر  عرر   ل  تجرر   لمخرر    در سرر  دون  مرر  و لسرر د ت  للأسه    و لبي    لش     بعم ي ت   لمستثم 
  لرر  ترر د  ممرر   لجيررد   غيرر   لم ليرر   لاسررر   فرر   ل رررع  رر   يةثرر   ذ و لتخمرري   لت برر   سرر س ع رر  يتصرر  

  78  :2018) لاب   يم ،   لم لي     ور قه    سع ر ف   و رتف ع   لاسر    بت     لض ر   لح  
 المستثمرين  ثقة  على  المؤثرة  العوامل -3-13

 ع رر   لمسررتثم    ارر  وتب رر   لاسررتثم ر، فرر  ل نخرر     لمسررتثم ي  رغبرر  أنهرر  ع رر    لمسررتثم ي    ارر   تمث 
  لمترقرر  و لع ئررد " لأس سرري " ل مخرر     لمسررتثم ي  تصرررر يع رر  و رر    لمسررتثم ون، تفرر ؤ   ررر  لأو   س سرري 

 رشرريد ،  سررتثم ري  قرر  ر ت  تخرر ذ ع   ومستش ريه    لمستثم ي  قدر    لتف ؤ  يتضم    م    لاستثم ر  عم ي   م 
  لمسررتثم  بحم يرر   لمتع ارر   لثا  فهر  لث ن   لاس س  م  ل مستثم ي    لمث    لم فع  إل  ت د   لت  ت    أ ،
  لمشرر ر ي  قبرر  مرر   لمسررتثم  لهرر  يتعرر ض  لترر   لمحتم رر  و لخسرر ئ  ل مخرر     لمستثم ي  تصرر  يع    و   

 مرررر  وغي  رررر  و لاحتيرررر    لسرررر ق  مرررر   ل رررر تج ل ضرررر ر  حتمرررر    لاسرررر س  رررر   ويعةررررس  لسررررر   فرررر   لآخرررر ي 
   :   لمستثم ي    ا  ع     لم        لعر م         وتتمث     Jeremy, 2017: 2)   لا نرني    لانته ك ت

  لقيمرر  برري  مرر   لع قرر   رر   لم ليرر   لاسررر   فرر   در كهرر  يجرر   لترر   لامرررر مرر   لم ليرر :  لاسررر   كفرر    -1
    رر   لرر  وت اسرر    لسررر    فرر     مسررتر   تايرري   يررت   بمر بهرر   ذ  لمتررر ف    و لمع رمرر ت  لم ليرر  لررلأور    لسرررقي 

  ل :   لم ل    لسر     ف      وتاس     لاري    لكف       لاري ، شب    لكف       لضعيف ،   لكف     و    مستري ت
 ع رر  ل حصررر  زم رر  ف صرر     فيرر  ير ررد لا  لرر    لسررر   عرر   لك م رر   لكفرر     تعبرر   لك م رر :  لكفرر      •

 وترقعررر ت ل جميررر  مت حررر  مع رمررر ت فيهررر  تتررررف  لأنهررر   لم  سرررب   لاررر  ر ت و تخررر ذ تح ي هررر  لأ ررر   لمع رمررر ت
 ل جميرر  تسررم   لترر   لشررف في  مبررد  تحاررق و يضرر    فرر   لمسررتفيدي   لرر   لانتارر   وسرر يع  متشرر ب   لمسررتثم ي 

   .تك ليف  دون   وم  وقت     ف  م ه    لخ و   و   لاسر    ت    بدخر    لاختي ر  بح ي 
 ل حصررر  زم رر  ف صرر  فيرر  و رررد يترقرر   لرر    لسررر   عرر   لاقتصرر دي   لكفرر     تعبرر   لاقتصرر دي :  لكفرر      •

  قرر   و  كبرر  فيرر  تكرررن   لسرررقي   لقيم   ن    بشأنه   لم  سب   لا  ر ت و تخ ذ تح ي ه  لأ    لمع رم ت  ع  
 . لسع  ف     بسب  مع م ت  وتك ليف  ض  ئ   ذل   ع    يت ت  مم    لحقيقي  قيمته  م 
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  لع قررر  فررر   لمشرررة    ررر     سررر س تتمثررر  ومعارررد   ل   لمعررر  و ضرررح  غيررر  مشرررة    ررر   لر  لررر : مشرررة   - 2
  لمررردر   فمررث   لاخ قيرر  و لمشرر ك   لاضررر ي  مرر   لعديررد تظهرر  لرر ل  ونتيجررر  و لر يرر   لمر رر  برري   لتع قديرر 
 ع رر  سرر ب  يرر    ممرر   لسرر بي  مصرر لحه   تعظرري   لآ رر   خ قيرر  غيرر  بط يارر   لاحيرر ن بعررض فرر  يتصرر فرن 

    لش     قيم   ع         وم   مستثم ون  ل  بضم ه     لمص ح    صح    حس  
  لمخرررر     د ر    رررر   لمصرررر ر   نشررررط  فرررر   لمتحةمرررر   ل ئيسرررري   لسررررم   ن  لمصرررر في :  لمخرررر     د ر   -3

 مررد  مع فرر  مرر   لمسررتخدمي  تمةرر   لترر   لم ليرر  ب لتارر ري  ع هرر  و لافصرر   وترصرريفه   وقي سرره   به    لم تبط 
  لاسرررررتثم ري   قررررر  ر ته    تخررررر ذ لأ ررررر  مسرررررتاب  بهررررر   لتبرررررر و   لمخررررر    ت ررررر  ع ررررر  ل سررررريط     لمصررررر ر  قرررردر  

  80-78 :2018  ) لاب   يم ،
 الأسهم  أسعار  على  الإفصاح  وتأثير للمستثمر  الإفصاح أهمية-3-14

 فرر  حترر  برر  ، فحسرر   لمح سررب   لفكرر  فرر  لرريس  لمهمرر   لمرضرررع ت مرر   لمح سررب   لإفصرر   يعررد
 مرر   لهررد  مع فرر  وإن زو يرر ،  رر ث م   لمح سب   لإفص    رعمرض يث ر م  وع د    لمح سبي ،   لمم رس ت
  (288   :2017وبافقير،  بالمزاحم)  : ف   تتمث    لت    لزو ي         تحديد ف   أ    ل    لإفص  

 ع      لإفص     يج  م  -1
 ع ه     لمفص   لبي ن ت   م   لمستفيد     لجه ت -2
  . لإفص   به  يت   لت    لكيفي  -3

 ل مع رمرر ت  لمسررتخدمي  ع يهرر  يعتمررد  لترر  و له مرر   لحيريرر   لامرررر  مرر  يعررد  لمح سررب   لافصرر    ن
 :  ي   فيم    لإفص    أ مي  وتكم    لمح سبي ،

 development/Documents/ifsah.pdf-https://fa.gov.sa/ar/training 
  لشررر    د خررر   لاررر  ر لصررر  ع  لم  سررر   لرقرررت فررر  تارررديمه  يرررت    لتررر   لمر رقررر   لمع رمررر ت زيررر د    ن 

 .و ل بحي    ل مر  ع    مب ش     ت      يد    ق  ر ت   تخ ذ م   تمة ه    وخ ر ه 
 أمرررر له   و سرررتثم ر  سرررتخد    قررر  ر  تخررر ذ مررر  و لما ضررري  و لمسرررتثم ي   لمسررر  مي   لاررر  ر صررر  ع يرررتمة  -1

     لم لي    لبي ن ت  مستخدم   ع     لمفصح    لمع رم ت  ت     ،حي    ب ل   لمتع ا   و لمخ   
 و لأخ قيررر   لبيئيرر  ب لمعرر يي  يتع ررق فيمرر   لشرر    وأد   وسي سرر ت نشرر   ت فهرر   ع رر   لإفصرر   يسرر عد -2

 .به  تعم    لت    لمجتمع ت م   لش     ع ق  ع   فض 
 عرر  فضرر  و لشررف في   لإفصرر   مرر    رر  و لفسرر د  لاحتيرر   حرردوث  حتم ليرر  مرر  تا رر   لترر   لعر مرر  مرر  -3

 وتميرررز لرررديه  مررر  أفضررر   سررر س ع ررر  تت ررر فس أن ل شررر   ت  لعر مررر   ررر    تسرررم  وب لتررر ل   لصرررحي ،  لتررردقيق
 . لجيد     لحر م  تم رس  لا   لت    لش   ت  ع   نفسه 
 فصرر   لإ أ رر  أ ميرر  تررأت  بأنرر  نجررد  لأسرره   أسررع ر ع رر   لإفصرر   وتررأ ي  ل مسررتثم   لإفصرر   أ ميرر  ولبيرر ن
 ت رر  ت ررز   ق نرنيرر  تشرر يع ت وظهرررر  لمسرر  م   لش   ت لظهرر  لإفص   مبدأ أ مي   م    لأسه    أسع ر  ع  

  لتارر ري  إصررد ر برري  ل رر ب  ع ميرر   دلرري    تادي   ع  فض   محدد  ترقيت  ف   له    لم لي    لتا ري   ب ش    لش   ت
  لترررد و  حجررر   ع ررر   لإفصررر   أ ررر  بقيررر سو  ترررد وله ، وحجررر    لأسررره   عر ئرررد ع ررر  ذلررر  وأ ررر   لسررر ري   لم ليررر 

https://fa.gov.sa/ar/training-development/Documents/ifsah.pdf
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development/Documents/ifsah.pdf   

   لم شرر    لم لي    لتا ري   ف     لر رد    للأسه    لسرقي   ع ر لأس  ع     لم        لمتغي  ت  أ     تحديد   ي بغ    1
   ستثم ري   ق  ر ت    تخ ذ   م     لمستثم   يتمة   لك     لم لي     لأور     سر    ف    أسهمه    لمدر    ل ش   ت 
 رشيد   

  ف     لر رد     لمح سبي   ل مع رم ت   لم ئ    غي    لترقيت    ر   لم لي   ل تا ري    تر     لت    لانتا د ت  أ      م 2
  أن   يج   و لت    ل مع رم ت،   رئيس    مصدر   ع يه    لاعتم د   إمة ني   م   يحد   ،حي     لم شرر     لم لي    لتا ري 
  لاستثم ري     ق  ر ت   تخ ذ  ع د  لمستثم  ع يه  يعتمد

  مج      لام          لأسه        ع    لمت ح    لمع رم ت  تعةس   لم لي    لأور    سر    ف     لأسه    أسع ر   أن   3
  لأسع ر     ستج ب  ومد    لمع رم ت نرعي  ف  يخت فرن    نه    لا  ي  لب حث   لاتف  

   التطبيقي:   الجانب -4
 الفرضيات  واختبار الاستبيان نتائج   تحليل

  لخرر     لمرر د   تعتبرر   لت   لبي ن ت  م   ل  تحت    ل در س    لميد ن    لج ن   ف    لتح ي   عم ي    تم      ن
  لمع يرر    لتطبيررق بيئرر  فرر   لبحرر  تر ه ت يخد   ب   تفسي    مة ي نت ئج ذل  ع   وي تج  ل تح ي   تخض    لت 
 مرررد   ستكشررر   فررر ن ولهررر    لدر سررر  عي ررر  مررر   لبي نررر ت لجمررر  رئيسررر   رررأد     لاسرررتب ن   لب حررر   سرررتعم  وقرررد

 وتررأ ي  ع قرر ت مرر  تح ي هرر  عرر  ي ررتج مرر  لابررر  م رر  بررد لا  مرر   يعررد تقيسرر   لرر    لمحتررر   و برر ت  مصررد قي 
 ومصرررد قي   بررر ت مررر  ل تحارررق عرررد    حصررر   ت ع ررر   لب حثررر ن  عتمرررد ذلررر  ولتحايرررق  لدر سررر   متغيررر  ت بررري 

 مرر   لتحاررق ولغ ض  لاستثم ر  ق  ر ت ومحرر  لت ب     لافص    محرر  )   لدر س   بمح ور   لمتع ق   لمقي س
 ي  : و م    لاحص   ت م   م     لب حث ن   ستخد     لاستب ن         و ب ت  مصد قي 

 الدراسة:  استبانة لبيانات  ولي الا   الاستكشا  -1
 ب تجرر     ررد  مهمرر  خطررر    لاسررتب ن  مرر  ع يهرر   لحصررر  يررت    لترر    لبي نرر ت  مرر    لاولرر    لتأكررد  مهم   تعد
  لررر اص مرر  تخ رررر  لبي نرر ت ت رر   ن مررر   لتأكررد خرر   مررر   لبي نرر ت ت ررر  ومصررد قي   برر ت مرررد  مرر   لتثبررت
  لحصررر  ذلرر  مرر  و لغرر ض  لمعتمررد   لدر سرر  مقيرر س مرر   دنرر   و  ع رر   رقرر    و رررد )أ  و لشرر وذ و لخطررأ
  ررر    و ن  لتطبيرررق بيئررر  فررر  تر ف  ررر  مرررد  ع ررر  ل رقرررر   لمتغيررر  ت عررر  مر رقيررر  و كث  ررر   ل تررر ئج  د  ع ررر 

  لامرر  ويسررت ز    لدر سرر  عي رر  مرر   معهرر  ترر    لترر   لبي نرر ت فرر  لا     خ رر  و رررد  كتشرر   فرر  تسرر      لخطررر  
 -:و  لات   خطر ت  بث ث   لم ور
   مفقودة بيانات وجود من  التأكد  -الاولى: الخطوة

 فررر  رقررر   فيهررر  ت رررز  لررر   خ يررر  و ررررد أ   لبي نررر ت مررر   رررز  فارررد ن  حتم ليررر   لررر   لبي نررر ت فارررد ن يشررري 
 ب لدر سرر   لخ صرر   لاسررتب ن  بترزي   لب ح  يار   وع دم  و رد   م   يعد  و      لتح ي   لعم ي    لمستخد     لب ن مج

  ن  لمط ررر  مع رم تهرر  مرر   ررز    معهرر  ترر    لترر   لاسررتب ن ت بعررض تفاد  ن   حتم لي     كفه   معه        وم 
  حتم ليررر   و  لاسرررتب ن   فاررر  ت لك مررر   لصررحي   لم ررر   عرررد   م هررر   سرررب   نتيجرر   لمسرررتجي  قبررر  مررر  تم ررئ
 نررر ت لبي  لررربعض  لفارررد ن  ررر   وحصررر  حررردث مررر  و ذ  ب لتح يررر    لخ صررر   لبي نررر ت  دخررر   عم يررر  فررر   لخطرررأ

https://fa.gov.sa/ar/training-development/Documents/ifsah.pdf
https://fa.gov.sa/ar/training-development/Documents/ifsah.pdf
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 تعمرر  لا  لبرر  مج بعررض  ن عرر  فضرر  ل بي نرر ت   لاحصرر ئ   لتح يرر  بمصررد قي  يخرر  ذلرر  فرر ن معتبرر     ب س 
 فرر   Spss V.23)  لاحصرر   حزمرر   لب حرر   عتمررد فاررد لرر ل  ونتيجرر  مفارررد   بي نرر ت   رر ك يةرررن  ع رردم 

  لمفارررد    لبي نرر ت عرردد ديرردبتح  في رر  خطررر   فهةرر    لتكرر  ر ت   يا  ب عتم د  لمفارد    لبي ن ت  نس    ستكش  
  وضرررر   ذ  لمفارررررد   و لبي نرررر ت  لعي رررر  وحجرررر    لفارررر  ت  لرررر    1 )  رررردو  يشرررري   ذ  لصرررر لح    لبي نرررر ت مرررر 

  دن  : ف  مبي  و م   مفارد    بي ن ت  و رد  بعد     لتح ي 
 المفقودة  البيانات  فحص (  1 ) جدول

   لبي ن ت   لعي     لفا  ت  ت
  لبي ن ت    لعي     لفا  ت  ت  لمفارد  

   لبي ن ت   لعي     لفا  ت  ت  لمفارد  
  لمفارد  

1 PRO1 165 0 27 FIN9 165 0 53 INV17 165 0 

2 PRO2 165 0 28 FIN10 165 0 54 INV18 165 0 

3 PRO3 165 0 29 FIN11 165 0 55 INV19 165 0 

4 PRO4 165 0 30 FIN12 165 0 56 INV20 165 0 

5 PRO5 165 0 31 FIN13 165 0 57 PRIN1 165 0 

6 PRO6 165 0 32 FIN14 165 0 58 PRNI2 165 0 

7 PRO7 165 0 33 FIN15 165 0 59 PRNI3 165 0 

8 PRO8 165 0 34 FIN16 165 0 60 PRNI4 165 0 

9 PRO9 165 0 35 FIN17 165 0 61 PRNI5 165 0 

10 PRO10 165 0 36 FIN18 165 0 62 PRNI6 165 0 

11 PRO11 165 0 37 INV1 165 0 63 PRNI7 165 0 

12 PRO12 165 0 38 INV2 165 0 64 PRNI8 165 0 

13 PRO13 165 0 39 INV3 165 0 65 PRNI9 165 0 

14 PRO14 165 0 40 INV4 165 0 66 PRNI10 165 0 

15 PRO15 165 0 41 INV5 165 0 67 PRNI11 165 0 

16 PRO16 165 0 42 INV6 165 0 68 COM1 165 0 

17 PRO17 165 0 43 INV7 165 0 69 COM2 165 0 

18 PRO18 165 0 44 INV8 165 0 70 COM3 165 0 

19 FIN1 165 0 45 INV9 165 0 71 COM4 165 0 

20 FIN2 165 0 46 INV10 165 0 72 COM5 165 0 

21 FIN3 165 0 47 INV11 165 0 73 COM6 165 0 

22 FIN4 165 0 48 INV12 165 0 74 COM7 165 0 

23 FIN5 165 0 49 INV13 165 0 75 COM8 165 0 

24 FIN6 165 0 50 INV14 165 0 76 COM9 165 0 

25 FIN7 165 0 51 INV15 165 0  
 

26 FIN8 165 0 52 INV16 165 0  

 Spss. V.23 برنامج مخرجات باعتماد انالباحث اعداد المصدر:
   وتطرفها البيانات شذوذ  تدقيق  -الثانية: الخطوة
 تررر    لبي نررر ت بعرررض تكررررن   ن  حتم ليررر  و ررررد  لررر   يشررري  وتط فهررر   لبي نررر ت شررر وذ تررردقيق عم يررر   ن
 قررد  و  لمسررتخد    لمقيرر س ونرررع  لدر سرر ت لمعظ    لع     لمستر   ع   ع   مستر     يةرن   بحي   خطأ   دخ له 

  لظهرررر وب لترر ل   لاحصرر ئ   لتح يرر  عم يرر ت مج يرر ت ع رر  ترر    مشررة    يشررة   ممرر    لمستر    ذ ك  ع   تا 
  لبي نرر ت ت رر  تتبرر  ع يرر   لب حرر  فرر ن لرر ل  ونتيجرر   لمدروسرر   لظررر    برري    لع قرر ت  حقيارر   تعةررس  لا  ب ت ئج

  لغررر ض  ررر   ولتحايرررق  لمجمرعررر   لبي نررر ت تشرررةي   ضرررم  مر ررررد     نرررت  ن مع لجتهررر  لغررر ض و كتشررر فه 
  ظهررر ت  ذ  لاسرررتب ن   فاررر  ت مررر  فاررر    ولكررر   لقررري    ررر    و ررررد لمع فررر  (Boxplot)   ياررر   لب حررر   سرررتخد  
  لترر   لتح يرر  نترر ئج بمصررد قي  ل  مئ رر ن ممهررد  رر   يعتبرر  وع يرر  و لمتط فرر    لشرر ذ    لقرري    و رررد  عد     ل ت ئج
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 )لرر    لمقيرر س فارر  ت لأحررد   لشرر وذ ترردقيق لعم يرر  نمرذ رر  ي رر  وفيمرر   لب نرر مج  خرر   مرر   سررتخ       سرريت  
 ل بح     لع م    لهد   ع   يخ    رن    لفا  ت   مي   ت   

 للبيانات:   الطبيعي  التوزيع  اختبار  من التحقق  الثالثة: الخطوة
  لاحصرر ئي  لررلأدو ت  لب حرر   ختيرر ر فرر  يسرر عد لأنرر  ضرر ور    يشررة    لترزي   نرع   ختب ر  م    لتحاق   ن
    لمجرررر  وضررررم  ومعبرررر    دقيارررر  نترررر ئج ع رررر  ل حصررررر   لمتط برررر ت   رررر    حررررد يعررررد در سررررت  لمجرررر    لم ئمرررر 

 بررر لترزي  يتع رررق  لاو   لتح يررر  فررر   سرررتخدمه  يرررت    لتررر  ل بي نررر ت  لترزيعررر ت مررر  نررررعي  ير رررد  لاحصررر ئ 
  سرررررتخد    حرررررر  يتمحررررررر ذلررررر  تحديرررررد   ميررررر  و ن  بيعررررر   لغيررررر  بررررر لترزي  يتع رررررق  لثررررر ن  و ل ررررررع  لطبيعررررر 

 ضرر وري  خطررر   بي نرر ت ل ترزيرر   بيعرر  مرر   لتحاررق يعررد ولهرر    لعم يرر   لاحصرر   ت  و  لع ميرر   لاحصرر   ت
 ع ررر  يع ررر   بيعيررر   لبي نرر ت تررررزع يظهررر  فع رردم  بي ن تررر  لتح يررر   لم ئمررر   لاحصرر   ت تجررر     لب حررر  تر رر 

 يع رر   لطبيعرر  غيرر  ل ترزيرر   لبي نرر ت  تبرر ع ظهرر ح ل  ف   م   لع م    لاحص    دو ت يستخد    ن   لب ح 
  سرررررتخد    يفضررررر  مررررر  غ لبررررر   نررررر   ليررررر  يشررررر ر ومررررر      ل ع ميررررر   لاحصررررر    دو ت ب سرررررتخد     لب حررررر   لرررررز   

 مميررز   خصرر ئص تتضررم   لاحصرر   ت  رر     ن  لرر  يعرد و لسب   لف ضي ت  ختب ر ف   لع مي    لاحص   ت
 ,Pall ant) و لتخمرري   لت فيرر  وسررهرل   لاحصرر ئي   لاررر   نطرر   فرر  لاسرريم   ل مع ميرر   لاحصرر   ت ع رر 

  لب حرر  فرر ن  لطبيعرر   لترزيرر  بي ن ت  تتب  مجتم   م   مسحرب    لعي     ن  م    لتحاق  ولغ ض  (2007:210
 مررر   لمسررحرب  ل بي نرر ت  لطبيعرر   لترزيرر  صررح  لإ برر ت (Kolmogorov-Smirnov)   يارر  ع رر   عتمررد

  ررر    تسررر عد    ذ (spss v.23) ب نررر مج وب سرررتخد     لدر سررر  متغيررر  ت مررر  متغيررر   ررر  وبحسررر   لمجتمررر 
 ولتحايررق لا،      لطبيعرر   لم ح رر  ضررم  ب لاسررتب ن   لخ صرر   لا ربرر    نررت  ذ  مرر  مع فرر  فرر   لاحصرر   ت

 مرر  حسرر به  يمةرر  و لترر  5))% مع ريرر  مسررتر   وع ررد ل ختبرر ر  لمعي ريرر   لقيمرر  تحديررد  لامرر  يسررت ز   ذلرر 
 (Copper and Schindler,2014:623)  :   لاتي    لمع دل   خ  

D=  
  لاحصررر ئي   لقيمررر    نرررت و  مررر   لعي ررر  حجررر    لررر   تشررري n بي مررر   لمعي ريررر   لقيمررر   لررر  D تشررري   ذ
  لطبيعرر   لترزيرر  تتبرر   لبي نرر ت  ن ع رر  يررد  فهرر   5))% مسررتر   ع ررد  لمعي ريرر   لقيمرر  مرر   ع رر  ل ختبرر ر
 يترري  ممرر   بيعيرر  تترررزع و بع د رر  ل متغيرر  ت  لاختبرر ر قرري    مي   ن   2 )  لجدو  يبي   ذ    صحي   و لعةس
   0 لمع مي   و ت لاد   ستخد     ل ب ح 

 و بع د     لدر س  لمتغي  ت   لطبيع    لترزي   ختب ر   2)   دو 

 Kolomgorov- Smirnov المتغير  ت
Test Statistic  المعيارية  القيمة D  المعنوية 

 P=.000 0.106 0.146 التنبؤي  الافصاح 1
 P=.000 0.106 0.133 المالية  التقارير 2
 P=.000 0.106 0.147 الاستثمار  قرار -التنبؤي  الافصاح 3
 P=.000 0.106 0.170 المستثمر -التنبؤي  الافصاح 4
 P=.000 0.106 0.321 التنبؤي  بالإفصاح الالتزام  مد   5

 Spss V.23 ب ن مج  نت ئج ع    ب     لب حث ن  عد د  :    لمصدر    
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 الفرضيات  اختبار   
  لج نرر   ل ترر ئج وتفسرري   لاحصرر ئ و   لتح يرر  عم يرر  مطرر   نه يرر  يمررث ن بجرر نبي   لمبحرر   رر   يتع ررق

  مررر    لمسرررتثم ي   قررر  ر ت  لت بررر    ) لافصررر    لدر سررر  متغيررر  ت بررري   لارتبررر   ع قررر ت  ختبررر ر  رررر  لاو 
 ولغررر ض  لمتغيررر  ت  ت ررر  بررري   لرسررري  وترررأ ي   لمب شررر     لتأ ي يررر   لع قررر ت ب ختبررر ر فيتع رررق  لثررر ن   لج نررر 
  ختبرر ر لغرر ض  مرر   (Pearson)  لبسرري   لارتبرر   معرر م ت ع رر   لب حرر   عتمررد  لارتبرر   ع قرر ت  ختبرر ر
 (Amos, V23) ب نرر مج  لب حرر   سررتخد    لرسرري   ) ل مرررذ  مب شرر   لغيرر  و لتررأ ي   لمب شرر   لتررأ ي  ع قرر ت
  لمع دلرر  نم  رر  تعررد  ذ  (Structural Equation Modeling)  لهية يرر   لمع دلرر  نم  رر  م رر  و عتمررد
 و لمعتمررد ،  لمسررتا    لمتغيرر  ت مرر   بيرر     عررد د مرر   لتع مرر  ع رر   لا ب يرر  ولهرر  قريرر      د (SEM)  لهية يرر 
 بفعرر  تتكرررن   لترر  ما سرر   ) لغيرر  (Latent variables)  لك م رر   لمتغيرر  ت مرر  ل تع مرر   لا ب يرر  لهرر  و رر ل 

 مرر  نظرر    ظرر و  فرر  نمرررذ  ب رر   بغيرر  يسررتخدمه    لب حرر   لان  قي سرره    يمةرر    لترر    لمتغيرر  ت  م   مجمرع 
  لع قرر ت نمرر ذ  وتحديررد لتخمرري  مسررتخدم  تا يرر   نهرر   خرر   متغيرر  ع رر  م  لمتغي   لاتج  ي  غي    لتأ ي  ت
 ل قيرررر س  لا ب رررر   لمتغيرررر  ت مرررر   رررر  تتضررررم  قررررد  ل مرررررذ  د خرررر   لمتغيرررر  ت  رررر     لمتغيرررر  ت  برررري   لخطيرررر 

 نم  رر  وتعررد مب شرر   بشررة  قي سرره  يمةرر  لا ف ضرري  ت  كيرر   رر   لك م رر  فرر لمتغي  ت  لك م رر   و لمتغيرر  ت
  لس سرر  وتح يرر   لعرر م   وتح ي   لمس ر، وتح ي   لمتعدد،   لانحد ر  لتح ي   قر     كث   بدي    لهية ي    لمع دل 
       لزم ي 
  لترر   لما سرر   لمتغيرر  ت مرر  بمجمرعرر  تمثي رر  يررت    لمتغي  ت      م        لهية ي    لمع دل   نم     وف       
 لع قرر ت ف ضرر  نمرر   ررر  لهية يرر   لمع دلرر  نمرررذ  فرر ن  رر   ومرر   لك م رر   ل متغيرر  ت  م شرر  ت  سرر  ب ل تمثرر 
  لمر رر   لع قرر ت ) لما سرر     لك م رر  وغيرر   لك م رر   لمتغيرر  ت مرر  مجمرعرر  برري  مر رر  وغيرر  مر رر  خطيرر 
 فهرر  لمر رر   غيرر   لع قرر ت  مرر   خرر   متغيرر  ع رر  مرر  لمتغيرر   لمر رر   لتررأ ي  ت  صرر    بعررض ع رر  تررد 

 مرر  مجمرعرر  برري  لع قرر ت  ختبرر ر   رر ك ياررد    لمسرر ر تح يرر  فرر   لمر رر    لتررأ ي  ت ع رر  تررد  لا  رتب  رر ت
    م     متغي  ت  نمرذ   ف   تتضم   ولا   لما س    لمتغي  ت
 للبحث  الرئيسة  الفرضية

   المستثمرين  وقرارات  التنبؤي   الافصاح  بين  معنوية  دلالة ذات تأثير علاقة  توجد)
  ل مرررذ  خرر   مرر   لرسرري   ) ل مرررذ   لمب ش   غي   و لتأ ي    لمب ش      لتأ ي   ف ضي ت   لب ح   ختب سي
 .Amos) ب نرر مج  سررتخد    خرر   مرر   لهية يرر   لمع دلرر  نم  رر  ب سررتخد    (Structural Model)  لهية رر 
V.23)    لمتغيرر  ت ترر تب  ذ  ، و لمعتمررد    لمسررتا    لمتغيرر  ت مرر  مجمرعرر  مرر   لهية رر   ل مرررذ  ويتكرررن  
  لمتغيرر  ت تكرررن  وقررد  لانحررد ر   )مسرر ر ت و حررد  تجرر    ذ  سرره   خرر   مرر   لمعتمررد    لمتغيرر  ت مرر   لمسررتا  
 مرر   لف ضرري ت صررح  مرر   لتأكررد ويررت    تجرر  ي   ذ  سرره   خرر   مرر   لرربعض بعضرره  مرر  م تبطرر   لمسررتا  

 بيترر  )معرر م ت  لمعتمررد   و لمتغيرر  ت سررتا   لم  لمتغيرر  ت برري  سررر    لاسرره   ع رر   لمر رررد    لمعرر م ت خرر  
 ب لاعتبرر ر تأخرر  لأنهرر   لمتعرردد  لانحررد ر تح يرر  مرر  ودقرر  تطرررر     كثرر   رر   لمع ريرر   لتا يرر  و رر     لمعي ريرر   

   ع ق ت  م    فت  ض   يت     ل    ل  مرذ    لبي ن ت م ئم   مد 
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  لت بررر    ) لافصررر    لمسرررتا  متغيررر  ل يرضررر   لررر   ل در سررر   لهية ررر   ل مررررذ   رررر ) 13-3( و لشرررة     
  لمتغيرر   لرر   لمسررتا    لمتغيرر  ت مرر   لر حررد  لاتجرر    ذ ت  لاسرره    مرر   لمسررتثم ي   )قرر  ر ت  لمعتمررد و لمتغيرر 
 مع مرر  فتمثرر   لمستثم ي  ق  ر ت متغي   ع    لظ       لقيم   م   لمعي ري    لانحد ر  مع م ت  فتمث    لمعتمد

 تُبرري  و لترر   2R)  لف ضرري ت  لاختبرر ر )تسررتخد    لمعي ريرر  ب لمعرر م ت تسررم   لترر   لتحديررد   لتفسرري )مع م 
 قرر  ر ت متغيرر  ع رر  تطرر أ  لترر   لتغيرر  ت مرر  (%51) نسبت  م  تفسي  ع    ق در     لت ب      لافص    متغي    ن

  خرر    غيرر  تمت لمسرر  م ت فتعررز   (%49) و لب لغرر   لمتبقيرر    ل سررب    م    لم لي    لاور    سر    ف    لمستثم ي 
    لدر س     نمرذ  ف   د خ    غي 
 زيرر د    ن   0.72)  لبرر لغ  β)  لحررد   لميرر  مع مرر  قيمرر  برر ن    23-3 )  لجرردو  خرر   مرر  يتضرر  كمرر 

 مسررتري ت زيرر د   إلرر  سرري د   لمعي ريرر   لانح  فرر ت مرر  و حررد   وحررد   بماررد ر  لت برر     لافص    تر ف   مستري ت
  لهية رر   ل مرررذ  مخ  رر ت ع رر  وب رر   و حررد معيرر ر    نحرر    وحررد   مرر  % 72) ب سررب   لمسررتثم ي  قرر  ر ت
  لتررأ ي   ف ضرري ت مرر   لاولرر   ل ئيسرر   لف ضرري  تابرر    لمعتمررد و لمتغيرر   لمسررتا   لمتغيرر  برري   لتررأ ي  لع قرر 
 وجدود اعدلا  النتائج تبين اذ . لانحررد ر ومس ر ت  لمختب   لهية    ل مرذ  يرض  و دو    13-3(  وشة 

 العدرا  سدو   فدي والمضداربين والمدرتقبين  الحداليين  المسدتثمرين  قدرارات  على  التنبؤي   للإفصاح  ايجابي  اثر
 جيد .  تأثير  نسبة  وهي  % 72)  وبنسبة  المالية  للأورا 

  
 على وفق اسلوب نمذجة المعادلة الهيكلية  المسار الانحداري الخاصة بالفرضية الرئيسة الاولى )13-3(شكل 
 تحرررت مع ريررر   ل مررررذ  تاررردي  ت  ميررر   ن يتبررري   ذ  لتح يررر  م خرررص   23-3 )  ررردو  يرضررر  كمررر 

  لمط ر     لش    تحاق و    (1.96) م    كب   .C.R   لح      ل سب     نت  و  ل   (P<.001)  مستر  
  لمستثم ي  ق  ر ت  ومتغي   لت ب     لافص    متغي   بي   لتأ ي   نمرذ   تادي  ت   23-3)   دو 

والابعاد  المتغير ر المسا   S.R.W Estimate S.E. C.R. P المتغيرات  
المستثمرين  قرارات  *** 13.193 047. 615. 717. التنبؤي  الافصاح ---> 

المستثمرين  قرارات-التنبؤي  الافصاح  *** 24.091 037. 902. 883. المستثمرين  قرارات ---> 
المستثمر  -التنبؤي  الافصاح  *** 19.956 057. 1.139 841. المستثمرين  قرارات ---> 

التنبؤي  بالإفصاح الالتزام  مد    *** 16.370 059. 959. 787. المستثمرين  قرارات ---> 

 Amos برنامج مخرجات باعتماد الباحث اعداد المصدر:
 للبحث  الرئيسة  الفرضية 
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 غيرر ومت  لت برر     لافصرر   بي   لع ق  ف   لم لي   لتا ري   لرسي   لدور ب ختب ر  ل  بع   لف ضي   تتع ق
 الافصدداح  بددين معنويددة دلالددة ذو مباشددر غيددر تددأثير )يوجددد ع رر   لف ضرري  ترر ص  ذ  لمسررتثم ي   قرر  ر ت
      المالية(  التقارير  طريق  عن  المستثمرين  قرارات  التنبؤي 

 خرر   مرر   لمسررتثم ي  قرر  ر ت متغيرر  فرر   لت برر     لافصرر   تررأ ي  مررد  ب ختبرر ر  لب حرر  قيرر    لغرر ض
 بي مهرر  و لما رنرر   لمب شرر  وغيرر   لمب شرر     لتررأ ي   ختبرر ر فرر   لب حرر   عتمررد  لم ليرر   ري ) لتارر    لرسي    لمتغي 

  16-3)  لشررة  ويرضرر   (Amos. V.23) ب نرر مج  سررتخد    خرر   مرر   لهية يرر   ل م    مع دل  ب ستخد   
 ) لافصرررر    لاو   لمسررررتا   لمتغيرررر  برررري   لمب شرررر   لتررررأ ي  لع قرررر   2R) وقرررري    لمعي ريرررر   لانحررررد ر مسرررر ر ت
 ) لافصرر    لمسررتا   لمتغيرر    يررق عرر   لمب شرر  غيرر   و لتررأ ي    لمسررتثم ي    )قرر  ر ت   لترر ب   و لمتغي    لت ب   
    لمستثم ي     )ق  ر ت   لمعتمد  و لمتغي    لم لي    ) لتا ري    لرسي   و لمتغي    لت ب   

 
  ر  لف ضي   ل ئيس   ل  بع    : مس ر ت  لتأ ي   لمب ش  وغي   لمب ش   لخ   ب ختب16-3 لشة  )

  لمصدر: م   عد د  لب ح 
  ل مرررذ   ختبرر ر ضررم   لمسررتثم ي  قرر  ر ت فرر   لت برر     لافصرر   لمتغيرر  مب شرر  تررأ ي  و رررد يتضرر   ذ
 قيمترر  ب غررت  ذ  26 -3 )  و لجرردو    17-3 )  لشة  يرضحه   و م    لهية ي    لمع دل   نم     ف    لرسي 

(B=0.38, P< .01   لرسرري   لمتغيرر  لترسرر   لمب شرر  غيرر   لتررأ ي  حجرر   عرر   مرر  مع ررر    ي تررأ و ررر  
  لافصرر   لمتغيرر  مب شرر  غيرر  تررأ ي  و رررد يرضرر  ممرر  (0.341)  ب ررغ و لرر    26-3  )  لجرردو  فيبي هرر 
    27-3)   لجدو  ف   م    لم لي    لتا ري  خ    م    لمستثم ي   ق  ر ت  ومتغي    لت ب   

 الرابعة  الرئيسة الفرضية   اختبار لمات ومع  مسارات :  ( 26-3) الجدول

 Standard المتغيرات  المسار  المتغيرات 
R.W. Estimate S.E. C.R. P 

 *** 16.085 046. 733. 782.  لت ب     لافص   --->  لم لي    لتا ري 
 *** 4.681 069. 322. 376.  لت ب     لافص   --->  لمستثم ي   ق  ر ت
 *** 5.429 074. 399. 436.  لم لي    ري  لتا --->  لمستثم ي   ق  ر ت

 Amos V.23 برنامج  نتائج  باعتماد الباحث اعداد المصدر 
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 الرابعة  الرئيسة الفرضية باختبار الخاص الكلي والتأثير المباشر وغير المباشر  التأثير قيم : ( 27-3) الجدول
Relation Between Variables Direct 

Effect 
Indirect 
Effect 

Total 
Effect 

R2 

المستثمرين  قرارات التنبؤي  الافصاح  --->   0.376 - 0.717 0.59 
المستثمرين  قرارات المالية التقارير --->  التنبؤي  الافصاح --->   - 0.341 

    Amos. V.23 ب ن مج مخ   ت ب عتم د  لب ح   عد د :  لمصدر
 

 بر ررررد  لمعتمرررد و لمتغيررر   لمسرررتا  تغيررر  لم بررري   لمب شررر   لترررأ ي   ن يتبررري   عررر     ل تررر ئج ع ررر  وب ررر  
 ،  0.34) فب رررغ   لم ليررر   لتاررر ري  بعرررد خررر   مررر   لمب شررر  غيررر   لترررأ ي   مررر  مع ريررر   ررر ن  لرسررري   لمتغيررر 
 قيمترر   رر ن  لرر   .C.R مع مرر  عرر  فضرر    27-3  )  دو  يرضحه   م  (%1) مع ري   مستر    وضم 
 ب غررت فاررد  2R)  لتفسرري  مع مرر  قيمرر   مرر   لاختبرر ر  مع ريرر  ع رر  تررد  قيمرر  و رر  (1.96) قيمرر  مرر   كبرر 

 تحرردث  لترر   لتغيرر  ت مرر  % 59) نسرربت  مرر  تفس   لم لي   و لتا ري    لت ب      لافص     ن  يتض   و      59.)
 فرر  د خ رر  غيرر   خرر    لمتغيرر  ت تعرررد فهرر  % 41)  لب لغرر   لمتبقيرر   ل سررب  و مرر   لمسررتثم ي ، قرر  ر ت فرر 

  لت برر     لافصرر   برري   لع قرر  فرر   لم ليرر  ل تا ري   زئ  مب ش   غي   تأ ي   و رد  ت  د   ل ت ئج  و      ،   لبح 
 مع ريرر  مرر  ل تحاررق  Bootstrap  ختبرر ر  لب حرر    رر     مرر   لم ليرر   لاور   سررر   فرر   لمسررتثم ي  وقرر  ر ت

 قرر  ر ت  لرر  م ليرر  ل  لتارر ري   لرر   لت برر    ) لافصرر     لانحد ر    ل مس ر ت   لرسي   ب لدور   لخ ص    لافت  ض ت
  لتررأ ي  مع ريرر   لاختبرر ر  رر   ويسررتهد   لمب شرر    لغيرر  ل تررأ ي   لمع ريرر   لدلالرر  مرر   لتأكررد أ   لمسررتثم ي  

 ع رر     0.002 )  لب لغرر  قيمترر  تررد  و لترر     28-3 )  لجرردو  فرر  نت ئجرر  تعرر ض و لرر    لمب شرر  غيرر 
 وسرري  متغيرر   ررر  لمتغيرر   رر    ن  لرر  يشرري  و     (5%) م   ق   رنه   لرسي   لدور   ختب ر  نت ئج  مع ري 
 (5%) مرر   كبرر   لمع ريرر  قيمرر    نررت  ذ  صررحي  و لعةررس حقيارر   ررر  لمب ش  غي   لتأ ي  و رد  ن  بمع  

  رنهرر  ح لرر  ففرر  و حررد  تجرر    ضررم    نررت  لترر   لع يرر  و لحرردود  لثارر  لفترر     لرردني   لحرردود قيمرر  ذلرر   تعررزز  كم 
  شرر رتي  تم رر   رنهرر  ح لرر  وفرر   لمب شرر  غيرر  ل تررأ ي   لمع ريرر   لدلالرر  ع رر  دليرر   رر    لاشرر ر   نفررس تم رر 

    لمب ش   غي    لتأ ي    ختب ر  مع ري   عد    ع    دلي   فه    مخت فتي 
 المالية   التقارير  لمتغير الثاني  الهيكلي   للنموذج الوسيط  للتأثير المعنوية الدلالة  (28-3) جدول
 الدلالة   مستو   العليا  الحدود  الدنيا الحدود  وسيط ال للتأثير  المعنوية الدلالة

 0.002 0.498 0.217 المستثمرين قرارات -المالية التقارير-التنبؤي  الافصاح

   Amos برنامج مخرجات باعتماد الباحث اعداد المصدر:
 تغيرر م برري   لع قرر   زئرر  بشررة  يترسرر   لم ليرر   لتارر ري  متغيرر   ن يتبرري   عرر     ل ترر ئج  لرر  و سررت  د 

  لافصرر   بررأن  لا ئرر   لفرر ض تحاررق  عرر     ل ترر ئج تبرري   مرر   لمسررتثم ي   قرر  ر ت ومتغيرر   لت برر     لافصرر  
 ويرر عةس  لم ليرر  ل تارر ري   لاع مرر   لمحتررر   مسررتر   تحسرري  فرر  دور لرر   لمسررتاب ي   لمع رمرر ت عرر   لت برر   
  لم لي    للأور     لع     سر   ف     لمستثم ي   ق  ر ت  ع  

  لمسررررتثم   ن  ذ  لمسررررتثم ي  قرررر  ر ت ع رررر   لتررررأ ي  فرررر   لت برررر     لافصرررر   أ ميرررر   ن ب حثرررر ن ل ويرررر   
  لفتررر    نه يرر  برري   لمحصررررر    لفترر    خ صرر    لمح سررب  ب لإفصررر    لتررأخ  نتيجرر  مخررر    عررد   إلرر  يتعرر ض



Al-Ghari Journal of Faculty of Administration and Economics     Vol. 17 (No.4) 2021 Pp. 283-309 

 

 

 

 303 

  لت برر    فصرر   لا يرررد   لرر    لرردور يمثرر  لرر   مسررتخدميه  لك   ونش      لم لي    لار ئ    ع    و لمص دق    لم لي 
   لمستثم ي   ق  ر ت  ع     لتأ ي  ف   ودور  

 الاستنتاجات . 5
   لر ق  م  مستم    ما رن  وعم ي   لاد ر     د      ل   ل رصر   م ح    د خ ي    د فع     لت ب      لافص    يشة  -1

  لانح  ف ت   ت    لت ف   لمستاب ي    لح ر  ويض    بس ع   لانح  ف ت  يحدد مهم  رق بي   د     ر  ذ  لفع   
 ع رررر  يعتمررررد  ذ  لفع رررر  برررر لر ق   لما رنرررر  ع رررر  يعتمررررد  لرررر    ل ترررر ئج فرررر  دقرررر    لت برررر     لافصرررر   يحاررررق-2

     لخ ر ي   للأ      نت ئج  ع    لافص   وب لإمة ن   ق  تكرن  في    لتخطي   وفت      لش م     لمر زن ت
   لع ق  ذو    خ ص   لش    ت ئجن مع ف   ل   بح      لجمي  يةرن  وقت ف    لت ب     لافص     يأت  -3

    لش    م   لمب ش  
 ع هرر  و لمع رر  مسرربا   لمعررد    لد خ يرر   لتارر ري  ع رر  يعتمررد  ذ و لتك فرر   لجهررد مرر   لت برر     لافصرر   يا رر  -4

  د خ ي    لمعد     لش م    ل مر زن ت   لتخطي   وتا ري   م ح ي 
  لمسررتثم ي  قبرر  مرر   لتخمرري  ع رر   لاعتمرر د مرر  برردلا   لاسررتثم ر  لارر  ر ت  م شررد    لت برر      لافص    يةرن   -5
   لسر   ف 
  رر    حااررت حيرر   لمسررتثم ي   قرر  ر ت ع رر   لتررأ ي  فرر  يسرر     ل مع رمرر ت  لت برر     لافصرر   عم يرر   ن -6

  لت تيبيرر  وبأ ميرر   (0.79    برر  وشررد   (0.733) معيرر ر   وبرر نح      3.91) مارردر   حسرر ب  وسرر   لفارر   
  (7ماد ر  

 حيرر   لشرر     نشرر   عرر  مسررتاب ي  رؤيرر  سرريرف   لت برر    ب لإفصرر    لشرر   ت قيرر    ع ررد   ور   لضرر   مرر  -7
 وبأ ميرر   (0.77    برر  وشررد   (0.745) معيرر ر   وبرر نح      3.84) مارردر    حس ب   وس    لفا           حاات

    (9ماد ر     لت تيبي 
 التوصيات . 6
 أنر عررر  وبةررر   لمح سرررب   لإفصررر   أل بمسررر   لمسررر  م   لشررر   ت قبررر  مررر   كبررر  بصررررر    لا تمررر    ضررر ور   -1

 ب سررتخد     لمحرردد    لا نرنيرر   لمررد   خرر   و لسرر ري   لم ح يرر   لتارر ري   بتارردي     لإس  ع  بمسأل   يتع ق  فيم   خ ص 
 نشرر   ع رر  برردور   يرر عةس وب لترر ل   لمسررتثم ي   وخ ص   لجمي  ح    ي ب  مم   لحديث   لالكت وني    لتا ي ت
 وع لمي    ع بي    ل  ئد     لأسر   م   ويجع     لم ل    لسر  

 للآخرر ي  نشرر     رر   ومرر  خططهرر  إعررد د فرر  ومرضرررعي  ع مي  و قعي  أسس برض   لش   ت م   يتط   -2
  لسرربي  وحررد   و لمت حرر   لتصررميمي   لط قرر ت  عتمرر د ف رريس  لفع رر   لر قرر  مرر  ما رنتهرر  ع ررد ب لدقرر  تتسرر   كرر 

  لمستاب ي    لخط   لرض 
 ع ررر   لتاررر ري  شرررمر  يتر ررر   مررر ،  لسررر ري   لم ليررر   لتاررر ري   عرررد د فررر    لافصررر  فررر   لترسررر  ضررر ور   -3

  شف فيته   وزي د     لم لي    لتا ري    رد    تحايق  ف   وتس عد   لمستثم ي   ا  م   تزيد   ستب قي  مع رم ت
  لمع رمررر ت عررر   لإفصررر   ع ررر   لم ليررر  لرررلأور    لع  قررر   لسرررر   فررر   لمدر ررر   لشررر   ت حررر  ضررر ور   -4

   لاستثم ري    لا  ر ت  ت شيد ف    بي    أ مي  م   له  لم    ستب قي 
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  لت ب يرر    لمع رمرر ت عرر   لإفصرر   عم يرر  وت ظرري   ضررب  ع رر  تعمرر  وقررر ني  تع يمرر ت إصررد ر ضرر ور   -5
   ختي ري     وليس  إلز مي      لم لي     لتا ري   ف  ع ه   ب لإفص     لش   ت  ي ز    ق نرن   وإصد ر

 صرر ف  وخ صرر   لشررأن بهرر    لمع رمرر ت وعرر   لمسررتاب ي   هرر ت لتر  عرر    لكشرر    لشرر     إد ر    م   ض ور   -6
 Probabilistic   لاحتم لي    لبي ن ت  ع ي   يط ق م   وتدعي     لسه    وأرب     لدخ 

 ع رر   لشرر    إد ر   تفصرر  أن يفضرر   لم ليرر   لاررر ئ   محتريرر ت فهرر   ع رر   لمسررتثم ي  إمة نيرر ت ت رررع مرر  -7
  لأرب    ترزي   وت ريخ   لمترقع   أو   لفع ي    لسه    ربحي  و    إلا   لمستثم  ع    تأ ي     لأكث   لأمرر

  لشرر   ت    تعفرر  أن ويمةرر   لتك فرر  م  ع    إفص ح      لت ب ي   لمع رم ت ع    لإفص    يةرن   أن  ض ور   -8
   لالز    م    لحج     لصغي   

  لع بي   لمص در -1
  لمسرتاب ي   لمع رمر ت عر  و لافصر   شر   ت ل  ليت بي   لع ق   "   2021 )   لعظي   عبد  سمي   وليد   لجب  ،  -1

  لجررز  - لاو   لعرردد  لثرر ن :  لمج ررد و لتج ريرر :  لم ليرر  و لبحرررث ل در سرر ت  لع ميرر   لمج رر   لمرر  ": ر س تك فرر  ع رر 
   لث ن 

  لارر ئ  مسرتخدم  ع ر  و نعة سر   لت بر     لمح سرب  للإفصر    ماتر     " نمررذ 2014)  مجيرد  لفتر   ف  ت   لم لك  -2
   ، لع    بغد د   مع    لم لي ،  لمح سبي  لدر س ت  لع ل   لمعهد  م شرر   غي  د ترر    رس ل  م لي "  ل
  لتارردي  ت قيرر س مرضرررعي  مرر   لتحاررق فرر   لخرر ر    لمرردقق  "دور 2017 )  رر   عبررد لجب ر صرر د   لرترر ر، -3

 غيرر  فرر  د ترررر    رسرر ل   لدوليرر "، لمعرر يي   ظرر  فرر   لمسررتاب ي   لم ليرر   لمع رمرر ت عرر   لإفصرر   و ف يرر   لمح سرربي 
  لع      لمست ص ي ،  لج مع  و لاقتص د،  لإد ر    ي  ،  م شرر 

 ع رر  برر لتطبيق  لاختيرر ر    لإفصرر   ونرعيرر  حجرر  لقيرر س ماترر    نمرررذ   "2017 لعظرري ،) عبررد   عررت مترررل ، -4
   معرر   لتجرر ر ،   يرر  ، 1  لعرردد ، 1  لمج ررد يرر ،و لتمر   لتجرر ر  مج رر   لسررعردي ،  لع بيرر   لمم كرر  فرر   لأعمرر   بيئرر 

    ط  
 مج ر  "،  لأردنير  نار   لع ئ ير   لشر    فر  وتطبيا تهر  آلي ته   لع ئ ي   لش   ت  "حر م   2019) ،حمد  معم   -5

  لع ررررر  معهررررد - غ يررررز ن زب نرررر  أحمررررد  لجرررر مع   لم  ررررز   ،  لمسررررتد م  و لت ميرررر   لا تم عيرررر   لمسرررر ولي   لحر مرررر ،
  ، 1ع  لتسيي ، وع ر  و لتج ري   لاقتص دي 

  لفسر د مر  ل حرد  آلير   لشر   ت حر مر  وإ ر    ت مبر دئ ف ع ير  ف   لم   ع   "دور2019)  لطي  رقي   حمد،  -6
 ،  1 ع 6مج ، و لأبح ث ل در س ت رف د م  ز ، و لأعم   ل قتص د  لع لمي   لمج   ، تطبيقي  در س   لم ل ":

  لثا فيرررررر   لشرررررر ون  د ر مطرررررر ب -1 –  لمح سرررررربي   لرررررر ظ / ي سرررررري  خ لررررررد  لقيسرررررر   و محمررررررد  د  عرررررر  لحسرررررررن  -7
   1991 لع م /بغد د/

  لع بيرر   لمم كر  - ل  شر   لمرر يخ د ر   " لاد رير  " لمح سرب   لرردي  عصر   محمرد ز يررد، ت  مر   و  رسررن  نررري  -8
 2016 ل ي ض،  لسعردي ،

 ، عمر ن ،  لأولر   لطبعر  ،  لاد   ورق بر   لار  ر ت  تخر ذ  لإد رير   لمح سب  ، س يم ن  ،  سفي ن  و  مجيد  ،   لش ع  -9
   2002 ، و لترزي  ل  ش   لش و   د ر
 ) لاسة دري    :مص   لحدي   لج مع   لمةت   لمح سبي "  لم لي  " لار ئ 2006  ع   حسي   حمد   حسي  -10
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 عرررر  و لإفصرررر    لم   عرررر  لج رررر  خصرررر ئص برررري  ع لارررر  ل تح يرررر    2019)  لرررر حم  عبررررد سرررر ر    لررررد ي ، عبررررد -11
   يرر  ،  لمح سرربي  ل در سرر ت  لع ميرر   لمج رر  ، ميد نيرر  در سرر   لمسررتثم ي  قرر  ر ت ع رر  وأ   رر   لمسررتاب ي   لمع رمرر ت

  لأو    لعدد ،  لسريس ق      مع  –  لتج ر 
  لم سسررر ت فررر   لاررر  ر ت  تخررر ذ فررر     ررر و   لم شررررر   لم ليررر   لتاررر ري   "قصررررر 2016خ لرررد ) عبرررد لك ي ،ح ت -12

 ،مص  ش د    مع  ، د ترر    أ  وح   ل ي : ب   ع   ميد ني  در س   لم لي ":
 ل شرر   ت  لم ليرر   لتارر ري  فرر   لبيئرر   لمح سررب   لإفصر   معرق تمحمررد،" سرر ل  برر فاي ، و ،فرر ئز محمررد ح ،  بر مز 13

  2017،يرنير،1 ، لعدد14  لمج د  لانس ني ، ل ع ر   مرتحض   مع  ،مج  "ميد ني  در س "  ليم ي   لص  عي 
   2003 ،  لع     مهرري  ،  لم ل   ل قي  دلي  ،  لم لي   ل ق ب  دير ن -14
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  لم حق 
   الرحيم(( الرحمن   الله  ))بسم 

    
 كربلاء جامعة
                                               والاقتصاد الإدارة كلية
   المحاسبة قسم  

 Questionnaire   لاستبانةا
  لمحت مي   ستب ن  لا  ف   لمش ر ي  و لسيد ت  لس د 
 وب   ت      الله ورحم  ع ية   لس  

 علدى التنبدؤي  الافصداح تدأثير ))  و لمرسرر   لبحر  متط ب ت ب ستكم     لخ ص    لاستب ن   نمرذ    لك يم   أيدية   بي 
   المستثمرين قرارات

   لاستب ن    تحتر    و   لي   لم   لتا ري    رد    ع     لت ب      لافص    تأ ي   ع     لضر    تس ي   إل     لدر س    تهد  
  وتع ونك     لأسئ    ع     إ  بتك   نأم    لهد   له    وتحقيا    ع     لم  رر  و دفه    لدر س   تخص   لأسئ    م   مجمرع 
  ع     بدق    لاستب ن   بم     مس  متك   خ    م    لمتر ض    لجهد        نج ز  ف   بتع ونك    بي   أم        لبح    لإتم  
   لاست ت   ت   ب     ودق    ل ت ئج  دق   ضم ن  ف    بي   دور   لقيم   لأر ئية   وسيةرن   فيه    لمبي     لفا  ت  وفق

    و لترصي ت
     لع م   لبح  لأغ  ض إلا تستخد  ل  وأر ئك  إ  ب تك  أن ع م 
  لك يمر  لمس  متكر   لتاديرر  و فرر  مر 

 المشر  
  لتميم   س م ن محمد  م   د    

 دو لاقتص   لاد ر  –   ب     مع 
  لمح سب   قس 

 الماجستير  طالب
 عبدالله   ع   بس  

  لمح سب  قس  –   ب     مع 

 bsam60570@gmail.com 
07815593632 
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 :    لم  س    لم ب   أم      √)   ع م   ض   :    لع م    لأسئ    :   أولا  
   - لا تم ع :    ل رع -1   

   نث   ذ  
       يه ف  تعم    لت    لاقتص دي    لرحد   نش     بيع  -2       

   ت     أُخ     ص  ع   تج ر    م    سر    مص ر 
        لرظيف    لم ص  -3

  : ت    أُخ      ف ع مدي   قس  مدي   مفرض مدي    ع   مدي     مع   ست ذ
        لدر س    لتحصي  -4

  :  ت     أُخ     معهد  بة لرريرس  م  ستي   د ترر   
        لع م    لتخصص -5

  :  ت     أُخ     إحص     قتص د  مح سب   أعم    أد ر 
  لخدم     س ر ت  عدد -6
  فأكث 20  س ر ت 20 -16  س ر ت 15-11  س ر ت 10-6  فأق   س ر ت 5

 :    لم  سب    لإ  ب   أم      √)   إش ر   وض    ل      ني  : 
 لهرر   لمخطرر   لم ليرر  و لاررر ئ  برر لخط   لمع يرر    لد خ يرر   لاد ري  و لتا ري   لم لي   لتا ري  م  خ ي   ر :.  التنبؤي  الافصاح  الاول  المحور      أ

  لسرر   نه يرر   لشرر    ل شرر    لمترقعرر  ل  تيجرر   وليرر  م ليرر  قررر ئ  يظهرر   لطرررع   لمح سررب   لافصرر    نررر ع مرر  نرررع ويعررد محرردد   مح سبي   لفت  
 ومرر   لسرر با  ل فترر   ل شرر     لم ح يرر   لم ليرر  ارر ري  لت خرر   مرر  فعرر  ع رر   لافصرر   ترر  مرر  ع رر   لاررر ئ   رر    عررد د فرر  يُعتمررد ،   لح ليرر   لم ليرر 
 و لمسررتثم ي   لشرر    فرر   لمب شرر    لمصرر ح  لأصررح   مفيررد  م ليرر  مع رمرر ت يُاررد  ،   لسرر   مرر   لمتبقيرر  ل فترر   تحاارر   ن  لشرر     د ر  تخطرر 

  لاقتص دي     ق  ر ته    تخ ذ  ف   لمس عدته 

   لاع م    لمحتر   حسي ت  و   لت ب     لافص    بي   ) لع ق    لفا    ت
  لم لي   ل تا ري 

   تفق
   تفق لا  تفق  لا مح يد   تفق  تم م   

 تم م   
       لمستثم ي   ق  ر ت ع     لتأ ي   ف   يس      لت ب      لإفص   1
         لم لي      لتا ري   تحسي   ع    يس     ن   لت ب      لافص    يمة   2
       لمستثم ي           ف   لمس  م  ع     لت ب      لافص    يار  3
       لا  ر ت   تخ ذ ف   يس      لت ب ي    لم لي    لتا ري   ترفي  4
         لمح سبي    لمع رم ت   رد   تحسي   ف    لت ب      لافص   5
  لتارررر ري  ع رررر   لمسررررتخدمي  سرررريعتمد  لت برررر     لافصرررر   و رررررد ع ررررد 6

         لا  ر ت   تخ ذ  ف    د   بشة    لم لي 

      ومخطط     فع ي   بي ن ت  ع     لت ب ي    لم لي   لتا ري    تحتر   7
   لفع رر    برري    ب لما رنرر     لقيرر     ع رر    تسرر عد    لت ب يرر     لم ليرر     لتارر ري   8

       لش   ت   لعم    و لمخط  

  لفع رر  بي   لما رن  سيسه    لت ب ي    لم لي    لتا ري   ع ض  ح ل   ف  9
           لش   ت لعم   و لمخط 

 ويمةررررر  مر رقررررر   لم ليررررر   لتاررررر ري  سرررررتجع   سرررررتب قي  نررررر تبي  تررررررفي  10
        ع يه      لاعتم د

 خرر   مرر   لسرره   و لارتفرر ع  ب لانخف ض   لت ب   م    لمستثم   يستطي  11
           لمترقع    لمبيع ت

 حجرررررر  ع رررررر   لاسررررررتثم ري  قرررررر  ر ته   تخرررررر ذ فرررررر   لمسررررررتثم ي  يعتمررررررد 12
         لمترق      لمبيع ت

       لمع رمررر ت   خررر   مررر   لسررره  بامررر   لت بررر  مررر  مسرررتثم  ل يسرررتطي  13
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  لش      لتمري     لهية  ف    لتغي  ت ع 
 ع ئررررد خرررر   مرررر   سررررتثم ر ت   بيعرررر  تحديررررد ع رررر   لمسررررتثم  يعتمررررد 14

       لمترق      لاسه 

 مخررر    تحديررد فررر   لت ب يرر   ل اديررر   لترردفا ت ع ررر   لمسررتثم  يعتمررد 15
           لاستثم ر

  لم ليررررر   لتاررررر ري  عررررر ض بررررر فس  لت ب يررررر   لم ليررررر   لتاررررر ري  عررررر ض 16
             لاستثم ر    ق  ر    تخ ذ م    لمستثم   يس عد   لت ريخي 

  لمحفظرر   بيعرر  تحديررد فرر   لت برر     لافصرر   ع رر   لمسررتثم  يعتمررد 17
         لاستثم ري   

 عرر   مسررتاب ي رويرر  سرريرف   لت ب      لافص    ف    لش   ت  قي    ع د  18
       لش       نش  

   لت     لمع رم ت  ع     لا  ر        يعتمد  إذ  ،   ب لأسه    لاحتف ظ    و  بي   أو   بش       لمتع ق    لا  ر   ر  :   الاستثمار  قرارات  :الثالث  المحور  .  ب
  ق  ر    تخ ذ        لاستثم ر  به     لم تبط      لمخ     تحديد   و  ل    لاستثم ر  ع      لمتحاق    لع ئد   لتحديد   لم لي     لتا ري    ف   ع ه    لإفص     يت 

  ل ستثم ر   مت ح  بد ئ   مجمرع  بي  م   لأفض   لبدي   ختي ر  ر   لاستثم ر

  ق  ر ت   و تخ ذ  لم لي    لمع رم ت  ع   لت ب     لافص   بي    لفا  ) لع ق  ت
  لمستثم ي  

   تفق
   تفق لا  تفق  لا مح يد   تفق  تم م   

 تم م   
 ع رر   لت ب يرر   لم ليرر   لمع رمرر ت عرر   لشرر    تفصرر    ن   لمسررتثم   يفض  37

        محدد   رق   شة 

 ع رر   لت ب يرر   لم ليرر   لمع رمرر ت عرر   لشرر    تفصرر    ن   لمسررتثم   يفض  38
        مئري     نسب   شة 

 ع رر   لت ب يرر   لم ليرر   لمع رمرر ت عرر   لشرر    تفصرر    ن   لمسررتثم   يفض  39
      وصفي     بي ن ت  شة 

 ع رر   لت ب يرر   لم ليرر   لمع رمرر ت عرر   لشرر    تفصرر    ن  م  لمسررتث  يفض  40
          صفي    نه  م    فض    مي   بي ن ت  شة 

 ضررم   لت ب يرر   لم لي   لمع رم ت ع   لش    تفص   ن   لمستثم   يفض  41
       لت ريخي      لم لي    لإفص ح ن

 ربررر  تاررر ري  شرررة  ع ررر   لت ب يررر  مع رمررر ت عررر  تفصررر   ن لشررر    يمةررر  42
          س ر    نص    و  س ر  

 قررررررر  ر   تخررررررر ذ فررررررر  سررررررر ري   ل بررررررر   لمع رمررررررر ت ع ررررررر   لمسرررررررتثم  يعتمرررررررد 43
       لاستثم ر   

 شرررة  ع ررر   ررر   لت ب يررر   لم ليررر   لمع رمررر ت تكررررن   ن  لمسرررتثم  يفضررر  44
        س ري   م لي   تا ري 

  لرقررررت فرررر  تاررررديمه  تررررأخ  ح لرررر  فرررر    ميتهرررر   لم ليرررر   لمع رمرررر ت تفاررررد 45
      لم  س    

      غي      م   دق   كث    لفت ي    لبي ن ت   لمستثم   يعتب  46
  مرر    لارر  ر ت  تخرر ذ فرر  و سررتخد مه   لت ب يرر    لم ليرر    لمع رم ت  ترفي   يعد 47

      ض وري   

 ،   لمتعرردد   لبررد ئ  وتررر ف  و لمتسرر رع  فرر   لح صرر    لتطرررر ت ضررر  فرر  48
       لاستثم ر      لا  ر   تخ ذ ف   س عدت  ت برئي   مع رم ت  ترفي   ف ن

         لا  ر ت     تخ ذ  ع د    لت ب ي    لم لي    لمع رم ت ع     لاعتم د  يحاق 49



Al-Ghari Journal of Faculty of Administration and Economics     Vol. 17 (No.4) 2021 Pp. 283-309 

 

 

 

 309 

        ع لي   ف ع ي   -  
       ق   تك ف   -  
       ق   وقت -  
       لاد    ف    رد  -د 

  لمخرررر    دي تارررر  ع رررر   لمسررررتثم ي   لت ب يرررر   لم ليرررر   لمع رمرررر ت تسرررر عد  50
       لاستثم ر   ع     لمترقع 

  لمخرر    در رر  تخفرريض  لرر   لت ب يرر   لم ليرر   لمع رمرر ت  سررتخد   يرررد   51
       لاستثم ر    ق  ر   تخ ذ  ف 

 ع رر  قرر  ر ت ت شرريد فرر  يرر     لت ب يرر   لم ليرر   لمع رمرر ت   سررتخد   يرررد   52
      ل مستثم      لمستخدم    لاستثم ر ت  ونرعي    بيع 

 قررررر  ر ت ت شرررريد فرررر  يرررر     لت ب يررررر   لم ليرررر   لمع رمرررر ت   سررررتخد   يرررررد   53
      فيه      لمستثم    لاستثم ري    لا  ر ت   بيع  ع    ير     لاستثم ر

 قررررر  ر ت ت شرررريد فرررر  يرررر     لت ب يررررر   لم ليرررر   لمع رمرررر ت   سررررتخد   يرررررد   54
      فيه      لمستثم    لاستثم ر ت  حج  ع    ير     لاستثم ر

 مررر  ع ليررر  در ررر  تحايرررق فررر   لت ب يررر   لم ليررر   لمع رمررر ت  سرررتخد   يررررد   55
       لاستثم ر     نر ع  تعدد   ذ    لاستثم ر   ستخد    بي   و لت  ب    لتك م 

  لاسررتثم ري   لارر  ر ت  تخرر ذ ع ررد   لت ب يرر   لم ليرر   لمع رمرر ت  سررتخد    ن 56
      ل ستثم ر     لافض     لبدي   ختي ر  ف   و لادر ت   لمه ر ت م   در    يرف 

   تفق  والمستثمر  التنبؤي  الافصاح  بين )العلاقة  لفا    ت
   تفق لا  تفق  لا مح يد   تفق  تم م   

 تم م   
       لاستثم ر     ق  رك  لاتخ ذ  فا    لخت م   لتا ي   ع    تعتمد 57
  د ر  قبررر  مررر   ع  رررت مررر   ذ   لتخطيطيررر   لمر زنررر  ع ررر   لمسرررتثم  يعتمرررد 58

       لاستثم ر     ق  رك   تخ ذ  ف    لم لي    لس    بد ي       لش

  لسررر   نه يررر  ع رررد  لممة ررر  ب لسررر ع   لشررر     عمررر   نتررر ئج مع فررر  تفضررر  59
       لم لي 

 قررر  رك لاتخررر ذ ل شررر    سررر ري   ل صررر   و  لفصررر ي   لتاررر ري  ع ررر  تعتمرررد 60
       لاستثم ر   

 فيهرر   رر ن و ن  لم ليرر   لسرر   نه يرر  قب   لش     عم   نتيج   مع ف   تفض  61
       لس     م   متبقي   لفت     لش     تخطي  ع   تعب   مع رم ت

 ل شرر    متررأخ    لم ليرر   لسرر   قررر ئ  تصرردر ع رردم   لغررب  مرر  ب رررع تشررع  62
      فيه      لمستثم 

 قررررر  رك لاتخررررر ذ فاررررر   لعمرميررررر  و لميز نيررررر   لررررردخ  قررررر ئمت  ع ررررر  تعتمرررررد 63
       لاستثم ر   

          به    لمستثم   ل ش     مطرل   و لغي    لمختص     لم لي    لتا ري   تفض  64
  لسرر ر    لمرر ل   لتا يرر  ضررم    ميرر  له  وم حظ ت  تف صي   ذ    تفض  65

       لم ح     و

  لشرر     عمرر   نترر ئج لمع فرر  م حرر  ب غبرر  تشررع   لم ليرر   لسرر   نه يرر  ع ررد 66
      فيه    لمستثم 

       لاستثم ر     ق  رك   تخ ذ  ف   ت      لسه   ربحي   ع    لمع     ت ئج ل  67
 


