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 المحاسبية  الأرباحالعلاقة بين الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات وجودة 
 تطبيقية على البيئة المصرية  دراسة –المال رأسوانعكاساتها على تكلفة 

 د/ عبير عبد الكريم إبراهيم سرور)3(  د/ نبيل ياسين أحمد محمد)2( د/ أحمد حامد محمود عبد الحليم)1(
 لخص البحث:م

الشركات الهدف استدامة  تقارير  عن  المحاسبي  الإفصاح  بين  العلاقة  تحليل  الأرباح   :    وجودة 
تكلفة  مدى  و   المحاسبية  على  العلاقة  هذه  المسجلة   المال  رأسانعكاس  الشركات  في 

 الحوكمة على تلك العلاقات. آليات بالإضافة إلى اختبار تأثير  ،بالبورصة المصرية
وفحص التقارير السنوية لعينة من   ى مدخل تحليل محتو   علىدراسةعتمدت ال: ا  التصميم والمنهجية

خلال الفترة من عام    ( شركة27تمثل )  الشركات المسجلة في سوق الأوراق المالية المصرية
 ولاختبار فروض البحث   ،( مشاهدة135، بإجمالي مشاهدات )م 2020عام    وحتىم  2016

الشركاتالتي  )الخمسة(و  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح  بين  العلاقة  جودة  كُلٍ  و تعكس  من 
وتكلفة    المحاسبية  الأرباح  ناحية  أخري   رأس من  ناحية  من  بين    ،المال  العلاقة  تختبر  كما 

الأرباح   وجودة  الشركات  استدامة  تقارير  عن  على  المحاسبية  الإفصاح  العلاقة  هذه  وأثر 
الحوكمةتأثير  تختبر   وكذلكالمال.    رأستكلفة   العلاقات،    آليات  تلك    ستخدام ا  وتم  على 

 . SPSSمن خلال برنامج   دراسةفروض ال ختبارلاب الانحدار المتعدد أسلو 
والتوصيات:   إلى    تُشير النتائج  البحث  هذا  تقارير  عن  المحاسبي  الإفصاح  مستوى  ضعفنتائج 

للشركات  المُ   الاستدامة  معنوية  موجبة بعلاقة    رتباطهاو سجلة،  المصرية  دلالة  بجودة    وذات 
أن    إلىكما أشارت  المال،    رأستكلفة  الأرباح المحاسبية وبعلاقة سلبية وذات دلالة معنويةب

الحوكمةلآ العلاقات.ر  يتأث   ليات  تلك  على  إيجابي ا  ال  علىء   وبناا  توصي  بأهمية    دراسةذلك 
على    شجيعت المصرية  تقارير  عن    المحاسبي   الإفصاحمستوى  رفع  علىالعمل  الشركات 

المال وبالتالي    رأستقليل تكلفة  من ثم  لتحسين جودة الأرباح المحاسبية و استدامة الشركات  
التمويل فرص  طريقة  ضرورة  إلىبالإضافة  ،  زيادة  ينظم  مستقل  محاسبي  معيار  إصدار 

 الشركات.، وتطبيق الممارسات الجيدة لحوكمة تقارير استدامة الشركات الإفصاح عنو القياس
 

 جامعة بنها. -كلية التجارة  –المحاسبة المالية أستاذ (1)
 .جامعة سوهاج  –كلية التجارة  –أستاذ مساعد بقسم المحاسبة ( 2)
 جامعة بنها. –كلية التجارة  –مدرس بقسم المحاسبة ( 3)



   ستدامة وجودة الأرباحالاالإفصاح المحاسبي عن تقارير   د/ عبير عبد الكريم  ,د/نبيل ياسين , د/أحمد حامد

560 

 2021 -العربية                          العدد الثالث مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات 

 

والإضافة:   الالأصالة  هذه  خلال  دراسةتُسهم  من  المحاسبي  الأدب  عن    الإفصاح  علاقة   دراسةفي 
استدامة   جلٍ كُ بالشركات  ممارسات  وتكلفة  من  المحاسبية  الأرباح  بيئة    رأسودة  في  المال 

 الأعمال المصرية، كمثال لاقتصاديات الدول الناشئة. 
المفتاحية: الشركات   المحاسبي  الإفصاح الكلمات  استدامة  تقارير  الأرباح  ،عن  المحاسبية،  جودة 

 .حوكمة الشركات ،المال رأستكلفة
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The Relationship BetweentheAccounting Disclosure About Corporate 

Sustainability Reports andThe Quality ofEarnings andThe Reflection onThe 

Cost of Capital - An Applied Study onThe Egyptian Environment 

Abstract: 

Research Objective: Analysis of the relationship between accounting disclosure 

of corporate sustainability reports and the quality of earnings, and the reflection 

of this relationship on the cost of capital in companies on the Egyptian Stock 

Exchange.In addition to the impact of corporate governance mechanisms on 

those relationships. 

Research Methodology: This study uses the approach of content analysis and 

examination of the annual reports for listed companies in the Egyptian Stock 

Exchange during the period (2016 to 2020) with a total of (135) observations, 

and to test the research five hypotheses, which reflect the relationship between 

the accounting disclosure of corporate sustainability reports and both the quality 

of earnings and the cost of capital, and the relationship between the accounting 

disclosure of corporate sustainability reports and the quality of earnings and the 

impact of this relationship on the cost of capital is tested. It also tests the impact 

of governance mechanisms on those relationships, and the multiple regression 

method was used to test the study hypotheses through the SPSS program. 

Results and Recommendations: The results of the study points to the weakness 

of disclosure level about accounting disclosure about the sustainability reports of 

listed Egyptian companies, and its association with a statistically significant 

positive relationship with the quality earnings, and its association with a 

statistically significant negative relationship with cost of capital, and that 

governance mechanisms affect positively these relationships. Accordingly, the 

study recommends   stimulating the Egyptian companies to increase the level of 

accounting disclosure of corporate sustainability reports to improve the quality of 

earnings and then reduce the cost of capital and thus increase financing 

opportunities and the issuance of an independent accounting standard that 

regulates the method of measurement and disclosure of corporate sustainability 

reports. and applying good corporate governance practices. 

Originality and Contribution: This study contributes to the accounting 

literature by examining the relationship of disclosure of sustainable development 

practices to both the quality of accounting earnings and the cost of capital in the 

Egyptian companies’ environment, (as an example of emerging economies). 

Keywords:Accounting Disclosure of Corporate Sustainability Reports, The 

quality of Accounting Earnings, Cost of Capital, Corporate Governance. 
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 الإطار العام للبحث: -1
 :  وطبيعة المشكلة  قدمةمال  1-1

ستدامة أهمية كبيرة في السنوات الأخيرة، مما كان له أثر كبير على الشركات الالقد احتلت  
حيث كان نمط التقارير    ،الفكر المحاسبي  علىالشركات  ستدامةاوانعكس هذا الاهتمام المتزايد بقضايا  

المعلومات    فقط  عتمد يالتقليدية   نظر    المالية،على  المجتمع،  ولكن  في  الديناميكية  التغيرات  لهذه  ا 
المعلومات   اتخاذ قراراتهم    التيوتغير نوعية  المصلحة عند  معلومات مالية   إلىيحتاجها أصحاب 

بدلا   متكاملة(  )معلومات  مالية  بالإضافة  وغير  فقط.  المالية  المعلومات  من  الاهتمام    إلى   تزايد 
 .ادية والأزمات المالية التي شهدها العالم مؤخر  ستدامة عقب الانهيارات الاقتصابممارسات الا

عن   المحاسبي  بالإفصاح  الرقابية  والهيئات  المهنية  المنظمات  اهتمام  تنامي    تقارير وقد 
ا منه الشركات اعتقاد  المالية    ماستدامة  التقارير  تُساهم في تحسين  أكد الدوليمستوى  ال  ىفعلبأنها 
 ( للمحاسبين  الدولي  معلومات    تتضمن  أنضرورة  على (IFAC,2009الاتحاد  السنوية    عنالتقارير 

( مجموعة من الإرشادات GRIأصدرت المبادرة العالمية لإعداد التقارير )كما    .التنمية المستدامة
كدليل للشركات عند تقديم تقارير    الشركات   شامل لإعداد تقارير استدامة  إطاروالمعايير للتعبير عن  

أدائها   باستمرار.  يقتصاد الاعن  المعايير  هذه  تطوير  ويتم  والاجتماعي،  استجابةوالبيئي    وجاءت 
ب  الشركات  المتعلقة  ألذلك  المعلومات  عن  الإفصاح  خلال  من  الاستدامة  مبادرات  في  شاركت  ن 

ويمكن اعتبار تقارير الاستدامة (،Maditati et al., 2018بالاستدامة في شكل تقرير الاستدامة )
تقارير الاستدامة على إنها مؤشر لتخطيط    إلى كأداة لتعزيز الثقة بالشركة، حيث ينظر المستثمرون  

المد  على  وكفاءتها)  ىالشركة  الإدارة  جودة  لتقييم  واستخدامها   ,.Heroldet el alالطويل 

زال    كنول(2017 الشر تقارير  تمثل  الآن إلىما  قبل  من  طوعية  تنظيمية  ممارسة  . كات الاستدامة 
حالي    فالبوصة  المصري   ى المستو   علىماأ تت المصرية  البورصات    رأسا  باتحاد  الاستدامة  لجنة 

كما   و tCompac Globalالمتحدة  للأمم    العالميتفاق  للإ  أنهاانضمت الأفريقية،  ا  أيض  انضمت، 
البورصـة   أصدرت . كماللتمويل الأخضر التابعة لمبادرة البورصات المستدامة  ستشاريةالاللمجموعة  
الدليـل    الأولىنسـخة  الالمصريـة   عـام    سترشاديالامـن  مـن  نوفمبـر  دليـل م2016فـي  كأول 

الاسـتدامة    لإفصاحاسترشـادي   أداء  عـن  المقيـدة  منطقـة    فيماليـة  لا  الأوراقأسـواق    بين الشـركات 
أفريقيـا  الأوسطالشـرق   مسؤولية  وشـمال  مؤشـر  أصدر  كذلك  وهو  ESG EGX/P&Sالشركات  ، 

المؤشر الاستثماري الأول الذي يظهر التزام الشركات من جانب أدائها واستراتيجيات أعمالها تجاه  
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ا  مية كلي  مُتغيرات قضايا استدامة الشركات، كما أنه الأول من نوعه الذي يعتمد على العوامل الك
( في  2016كما أشار الدليل المصري لحوكمة الشركات )الإصدار الثالث،   من العوامل الذاتية.بدلا  

الإفصاح   )أدوات  بعنوان  الثالث:  الاستدامة  –الباب  أن  (تقرير  على  ينص  أن    علىه والذي  الشركة 
تصدر تقرير متوازن عن الاستدامة، يشتمل على إنجازات الشركة في المجالات الاقتصادية والبيئية  

ستراتيجيتها والتزاماتها  اض هذا التقرير قيم ومبادئ الشركة ويوضح العلاقة بين  والاجتماعية، ويعر 
تجاه المجتمع الذي تعمل فيه. إلا أنَّ هذا الاهتمام غير كافي حيث لم تتضمن معايير المحاسبة  

( رقم  بالقرار  الصادرة  لسنة 110المصرية  يناير   م2015(  أول  من  ينظم    امعيار    م2016والمطبقة 
 المحاسبية للإفصاح عن معلومات استدامة الشركات.المعالجة 

تمثل    إنهاا للشركات حيث  مهم    ا استراتيجي    ا ا رئيسي  لذلك يمكن اعتبار تقارير الاستدامة عنصر  
حيث    أمامللمساءلة    قناة المصلحة،  اعتماد    إنهاأصحاب  التفسير  من  واسع  بنطاق  ا تسمح 
وتزايد  (Herold, 2018)   والخارجيةالداخلية    التأثيرات على بمفهوم    هتمامالا .  الأخيرة  الفترة  في 

بيئة   في  التنافسية    الأعمالالاستدامة  الميزة  تحقيق  في  هام  في    ىالمد   علىكعنصر  الطويل 
 (.Lin, 2016الشركات )

فالشركات أصبحت أكثر حساسية تجاه الإفصاح عن قيمتها الأخلاقية وأداء الاستدامة في 
، كما يشير التقرير الصادر عن معهد بحوث مسؤولية المستثمر  (Rezaee, 2016)الطويل    ىالمد 

(IRRCI  في عام )إلى أن المستثمرين ومديري المحافظ يقومون بدمج المعلومات البيئية    م2016
  الدراسات تتناول العديد من  كما  (.IRRCI, 2016)والاجتماعية والحوكمة في قراراتهم الاستثمارية  

أن    (Ameer& Othman,2012)دراسةقد وجدت  ف  ،الحديثة أهمية تقارير أداء استدامة الشركات 
على   تركيز ا  الأقل  بالشركات  مقارنة  أعلى  مالي  بأداء  تتمتع  الاستدامة  على  تركز  التي  الشركات 

أن استدامة الشركات    (Lee, 2017( و ) Ferrero. et al, 2016)كما توصلت دراستيالاستدامة.  
الأرباح.ترت إدارة  على  دليل  لديها  التي  للشركات  خاصة  الشركة  بسمعة  إيجابي  بشكل  ا  بط  وأيض 

أن الإفصاح عن تقارير    ،(Yip et al., 2011; Salewski & Zülch, 2013)ت دراستيأوضح
 جودة الأرباح المحاسبية.  ىاستدامة الشركات له تأثير كبير عل

ناك جدل مستمر في  تقارير استدامة الشركات إلا أنَّ ه  وبالرغم من أهمية الإفصاح عن  
ي   قد  التي  الفوائد  المحاسبي حول  الإفصاح في سوق  الأدب  توصلت   فقد المال    رأسحققها هذا 

  من  عززتُ مكن أن  يُ   الشركات   جودة الإفصاح عن استدامة  أنإلى  (Rezaee &Tuo, 2017)دراسة
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الأرباح جودة  بين  الإيجابية  استدامة  المحاسبية  العلاقة  عن  الإفصاح  نفس   الشركات   وكمية  وهي 
توصلت   التي  توصلت ،  (Septiani& Yuyetta, 2020)دراسةليها  إالنتيجة  حين  في 

استدامة   (Grimaldi et al, 2020)دراسة تأثير  استكشاف  إلى  هدفت  على   الشركات   والتي 
شركة مدرجة   60من  مكونة  عينة    وذلك علي  2018عام  في  ممارسات إدارة الأرباح في إيطاليا  

الإيطالية البورصة  استدامة  في  عن  الإفصاح  بين  طفيفة  سلبية  علاقة  وجود    الشركات  إلى 
الأرباح. إدارة  دراستيكما  وممارسات  ) ,Ferrero & ; 2012Ng & Rezaee)توصلت 

sanchez, 2017  يُ إلى الشركات  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح  إيجاد  في  ساهم  يُ   أنمكن  أن 
 مالها. رأسمصادر تمويل مناسبة وجديدة للشركات، وتخفيض تكلفة 
الحالي   ى : قصور المحتو من أهمها  دراسةويتضح ممَّا سبق، أنَّ هناك عدة دوافع لهذه ال

الشركاتوبالتالي عد   ممارسات المالية في الإفصاح عن  للتقارير  التقليدي   تلبية  ىقدرتها عل  م استدامة 
ا ولا  ختياري  ا  االآنإفصاح  ىهذا الإفصاح مازال حت   أنكما  ،تساعد المستثمرين والأطراف الُأخرى احتياجات 

سبي  السابقة تجاه الإفصاح المحا  الدراسات  عن اختلاف  تتوافر المعايير المحاسبية لمعالجته فضلا  
ب وعلاقتها  الشركات  استدامة  الأرباحعن  جعل  جودة  عن  غياب  ،مما   استدامة  معلومات الإفصاح 

  رأس يجعل المستثمرين يبنوا توقعاتهم على معلومات غير دقيقة مما قد يؤثر على تكلفة    الشركات 
تأثير    .المال اختبار  إلى  الحوكمة بالإضافة  فهناك    آليات  العلاقات.  تلك  في  ندرة  على 

هذ المحاسبية  الدراسات تناولت  العلاقالتي  البحثية  ،  ات ه  الفجوة  تتمثل  ندرة  وبالتالي    الدراسات في 
عن   المحاسبي  الإفصاح  بين  العلاقة  مجال  في  جودة    منكُلٍ  و الشركات   استدامةتقارير المحاسبية 

تأثير  المال    رأستكلفة  و المحاسبية  الأرباح على تلك العلاقات آليات الحوكمة بالإضافة إلى اختبار 
 في بيئة الأعمال المصرية، كمثال لاقتصاديات الدول الناشئة. 

 وفي ضوء ذلك يمكن صياغة مشكلة البحث في الإجابة نظريًا وعمليًا على التساؤلات الآتية:  
للشركات المسجلة في البورصة  استدامة الشركات    تقارير هل يؤثر الإفصاح المحاسبي عن   -

 . علي جودة الأرباح المحاسبية؟المصرية 
هل يؤثر الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات للشركات المسجلة في البورصة   -

 .المال؟ رأسالمصرية على تكلفة  
المحاسبية على   استدامة الشركات وجودة الأرباح تقاريرهل تؤثر العلاقة بين الإفصاح عن  -

 .المال؟ رأستكلفة 
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بين   - التفاعل  يؤثر  الحوكمةهل  المحاسبي عن  آليات  الشركات   والإفصاح  استدامة  تقارير 
 .المحاسبية؟ جودة الأرباح على

بين   - التفاعل  يؤثر  الحوكمةهل  الشركات   آليات  استدامة  تقارير  المحاسبي عن  والإفصاح 
 . ؟المال رأستكلفة على 

 أهداف البحث: 1-2
يتمثل الهدف الرئيس للبحث في تحليل العلاقة بين الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة 

وجودة   المحاسبية  الشركات  تكلفة  الأرباح  على  العلاقة  هذه  إلى    بالإضافة المال.    رأس وانعكاس 
تأثير  ا الحوكمةختبار  العلاقات،    آليات  تلك  الأهداف  على  من  مجموعة  الهدف  هذا  عن  وينبثق 

 الفرعية تتمثل في: 
عن  مستوى  دراسة - المحاسبي  الشركات   معلومات الإفصاح  في   استدامة  المسجلة  للشركات 

 البورصة المصرية وعلاقتها بجودة الأرباح. 
 المال.  رأستكلفة أثر الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات و  دراسة -
استدا  بيان - تقارير  عن  المحاسبي  الإفصاح  بين  العلاقة  الأرباحأثر  وجودة  الشركات    مة 

 المال. رأستكلفة    علىالمحاسبية 
 آليات الحوكمةأثر التفاعل بين الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات و   دراسة -

 المال. رأسمن جودة الأرباح المحاسبية وتكلفة  لٍ كُ على
 تتضح أهمية البحث مما يلي: أهمية البحث:  1-3
 : الأهمية العلمية: أولاً 

البحث   - بتطوير  متداد  ايُعد  تهتم  التي  المحاسبي  الفكر  لأدبيات  قيمة  و ا  تقارير  ال تحسين 
مد   إنحيث  .  السنوية الشركات   ىقياس  في  الاستدامة  تقارير  عن  المحاسبي  الإفصاح 

ومصداقية التقارير السنوية    فعاليةىساعد في توفير مؤشرات ودلالات عن مد يُ قد  ،المصرية
 تعبيرها عن حقيقة أدائها الاقتصادي والبيئي والاجتماعي. مدى  المنشورة و 

البحث   - الشركات   علىيركز  استدامة  تقارير  عن  المحاسبي  الإفصاح  بين  العلاقة  تحليل 
الأرباح من  كُلٍ  و  فعالية  المال،    رأسوتكلفة    المحاسبية  جودة  الحوكمةوتأثير  على    آليات 

العلاقات،   في  تلك  بالندرة  يتسم  ما  هذا    الدراسات وهو  تناولت  التي  التطبيقية  المحاسبية 
 ، ولعل ذلك ما قد يُحسب للبحث الحالي.التحليل في البيئة المصرية
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خلال - من  العلمية  أهميته  البحث  يستمد  الأول(:نماذجخمسةبناء    كما  أثر    دراسةل)النموذج 
الشركات   هذاالإفصاح استدامة  لتقارير  المحاسبية  المحاسبي  الأرباح  جودة  ،)النموذج علي 

العلاقة   دراسة)النموذج الثالث( ل  ،المال  رأستكلفة  على  أثر هذا الإفصاح    دراسةالثاني( ل
تكلفة  بي  على  المحاسبية  الأرباح  وجودة  الشركات  استدامة  لتقارير  المحاسبي  الإفصاح  ن 

لآ  .المال  رأس التفاعلي  الأثر  لقياس  نموذجين  إلى  الحوكمةبالإضافة  تلك    ليات  على 
 الدراسات جديدة إلى النماذج التي سبق وقدمتها  ات  العلاقات، وذلك من خلال إدخال متغير 

مؤ  يعكس  ممَّا  تفسير  السابقة،  في  دلالة  ذات  استدامة شرات  تقارير  عن  الإفصاح  علاقة 
 المال. رأسجودة الأرباح المحاسبية وتكلفة  من كُلٍ الشركات و 

 ا: الأهمية العملية: ثانيً 
استدامةمستوى  تقييم   - معلومات  عن  المحاسبي  السنوية    الشركات   الإفصاح  التقارير  في 

مد  على  عملي ا  دليلا   يوفر  المصرية  البورصة  في  المسجلة  بهذا   ىللشركات  التزامها 
الإفصاح، خاصة في ظل تزايد المنافسة بين الشركات وحاجتها إلى جذب فرص استثمارية  

 جديدة.
ال - اتخاذ    دراسةنتائج  على  القرارات  متخذي  مساعدة  شأنها  من  هامة  معلومات  توفر  قد 

محاسبي   معيار  صياغة  المصرية في  والرقابية  النظامية  الجهات  وكذلك مساعدة  القرارات 
الاهتمام بالإفصاح عن معلومات الاستدامة لجذب    علىمصري لتحفيز الشركات المصرية  
ذلك   أثر  وانعكاس  المصريةمن  لٍ كُ علىالاستثمارات.  للشركات  المحاسبية  الأرباح    جودة 

 وتكلفة رأس المال. 
التقليدية   - المالية  التقارير  تطوير  في  )الأداء    الشركات   استدامة  أثر لتوضيحالمساهمة 

يُ  والذي  والاجتماعي(  والبيئي  والشفافيةالاقتصادي  الإفصاح  تحسين  علي    وكذلك  ،ساعد 
  ى علأثرهزيادة ثقة أصحاب المصلحة في التقارير المعروضة للشركات، والذي ينعكس    على

والعمل   للشركات  المحاسبية  الأرباح  المعلومات   علىجودة  تماثل  عدم  ظاهرة  من  الحد 
 .مالالرأسخفض تكلفة   وبالتالي

التوقعات   - فجوة  تضييق  إلى  المحاسبي  المُ   Expectation Gapالحاجة  بالإفصاح  تعلقة 
 البيئية والاجتماعية للشركات واحتياجات أصحاب المصالح.  ةن المسؤوليع
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 فروض البحث:   1-4
ال تحقيقً  وأهمية  لأهداف  وسعيً دراسةا  البحث ،  يقوم  البحث،  مشكلة  على  التغلب  نحو  ا 

 :الفروض الآتيةعلى
توجد علاقة ارتباط موجبة وذات دلالة معنوية بين الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة  ▪

 وجودة الأرباح المحاسبية. الشركات 
توجد علاقة ارتباط سالبة وذات دلالة معنوية بين الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة  ▪

 المال. رأسالشركات وتكلفة 
عن   ▪ المحاسبي  الإيجابي للإفصاح  الأثر  إلى زيادة  المحاسبية  الأرباح  جودة  ارتفاع  يؤدي 

 المال. رأستقارير الاستدامة على تكلفة  
إيجابي ا    حوكمةالآليات  بي عن تقارير استدامة الشركات و يؤثر التفاعل بين الإفصاح المحاس ▪

 جودة الأرباح المحاسبية.على 
إيجابي ا    آليات الحوكمةيؤثر التفاعل بين الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات و  ▪

 المال.  رأسعلى تكلفة 
 منهج البحث: 1-5

علــى المــنهج الاســتقرائي فــي مراجعــة الأدب المحاســبي المتعلــق بالإفصــاح  ون حثالبــااعتمــد 
استدامة الشـركات بهـدف الاسـتفادة منـه فـي صـياغة الإطـار النظـري للبحـث،   ومات تقاريرعن معل

ــتنباطي ل ــاف دراسةوالمــــنهج الاســ ــتدامة واستكشــ ــات اســ ــاح عــــن معلومــ ــين الإفصــ ــة بــ ــة العلاقــ طبيعــ
لٍ و الشــركات  الحوكمــة علــى هــذه  آليــات وتــأثير ، المــال رأسمــن جــودة الأربــاح المحاســبية وتكلفــة كــُ
 العلاقات.

فـي  Content Analysisمسـتخدمين أسـلوب تحليـل المحتـوى تطبيقيـة  دراسـةب ون كمـا قـام البـاحث
( 27)مُكونــة مــنالمصــرية  عينة مــن الشــركات المســجلة بالبورصــةفحــص القــوائم والتقــارير الســنويةل

نمــاذج لقيــاس خمســة ، وذلــك بغــرض تطــوير م2020م وحتــى 2016ل الفتــرة مــن عــام شــركة خــلا
 هذه العلاقات واختبار فروض البحث.

 حدود البحث: 1-6
العلاقة بين الإفصاح المحاسبي عن معلومات استدامة الشركات  دراسةيقتصر البحث على  -

 المال.  رأسمن جودة الأرباح المحاسبية وتكلفة  كُلٍ و 
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التقارير السنوية للشركات   ى يقتصر البحث على استخدام مدخل تحليل المحتو  - في فحص 
المصرية البورصة  في  الشركات المسجلة  لمسؤولية  المصرية  البورصة  بمؤشر  ،  والمدرجة 

 . م2020حتى عام   م2016وذلك خلال الفترة من عام  
 البحث: تنظيم 1-7

وتحقيق  انطلاق   البحث  أهمية  من  استكمال  ا  تم  فقد  البحثية،  تساؤلاته  علي  والإجابة  لأهدافه  ا 
يعرض   التالي:  النحو  علي  الثانيالبحث  المُ   الدراسات :  القسم  البحث السابقة  بموضوع  ، رتبطة 

: الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات والعوامل المؤثرة فيه، بينما  والقسم الثالث يتناول
: العلاقة بين الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات وجودة الأرباح الرابعالقسم  يتناول  

يتناول   بينما  تقارير    :الخامسالقسم  المحاسبية،  عن  المحاسبي  الإفصاح  بين  العلاقة  تحليل 
ال وتكلفة  استدامة  ويعرض    رأسشركات  الالسادسالقسم  المال،  تصميم    أماالتطبيقية،    دراسة : 

يعرض:  الثامنالقسم  التطبيقية واختبار الفروض، و  دراسة: فقد تناول تحليل نتائج الالسابعالقسم  
 . والتوجهات البحثية المستقبلية النتائج والتوصيات 

 السابقة المرتبطة بموضوع البحث:  الدراسات.2
عليها والمرتبطة بموضوع    طلاعالاالتي تم  تحليل أدبيات الفكر المحاسبي  يتم  في هذا القسم  

بما يحقق    ،دراسةما توصلت إليه من نتائج والاستفادة منها لاستكمال جوانب ال  علىالبحث للوقوف  
 على النحو الآتي: ذلك و   التواصل والتكامل بين الدراسات البحثية في هذا المجال

الشركات   الدراسات2-1 استدامة  تقارير  عن  المحاسبي  الإفصاح  بعلاقة  اهتمت  التي  السابقة 
 وجودة الأرباح المحاسبية: 

بين جودة    (Jennifer et al., 2015)دراسةاستهدفت   - العلاقة  المالية وجودة   التقارير تحليل 
( شركة عالمية  242من )مكونة  على عينة    دراسة، وذلك من خلال  استدامة الشركات معلومات  

  إلى دراسةتوصلت القد  و .  2013وحتى عام   2002( دولة خلال الفترة من عام  22مسجلة في )
وجود علاقة ارتباط إيجابية بين جودة التقارير المالية وجودة الإفصاح المحاسبي عن ممارسات 

عالي من جودة الاستحقاقات أو تنخفض  مستوى  وأن الشركات التي تحتفظ ب  .التنمية المستدامة
المالية تقاريرها  جودة  ثم  ومن  المحاسبية  الأرباح  بجودة  تتميز  الأرباح  إدارة  ممارسات    ، فيها 

 ا للإفصاح عن ممارسات التنمية المستدامة.أكثر اتجاه   هذه الشركات  وتكون 
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تأثير تقارير الاستدامة على    اختبارإلى    (Trisnawati et al., 2016)دراسةكما استهدفت   -
( الإندونيسي  الاستدامة  تقرير  جائزة  في  المشاركة  الشركات  لجميع  الأرباح  لعام  ISRAإدارة   )

ويُ 2015 )الأداء .  الثلاثة  الاستدامة  بعناصر  الشركات  التزام  على  شهادة  التقرير  هذا  عد 
ال واستخدمت  والاجتماعي(،  والبيئي،  الدراسةالاقتصادي،  بورصة  شركبيانات  في  المدرجة  ات 

في   والمسجلة  عام    ISRAإندونيسيا  من   عينة  ت وكان   ،2015في  مكونة  شركة   33  الدراسة 
. )المتغيرات المستقلة هي الإفصاح الاقتصادي، البيئي، الاجتماعي،  2015-2013خلال فترة  

تقارير  وتم قياسها من خلال مؤشر الإفصاح عن إرشادات إعداد تقارير الاستدامة من مبادرة ال
بالاستحقاقات  G4 (GRI)العالمية   تقاس  التي  الأرباح  جودة  هو  التابع  المتغير  أما   ،
الوقد  التقديرية(. نتائج  الإفصاح    إلىدراسةتوصلت  الثلاثة  الاستدامة  أبعاد  جميع  أن 

 . الأرباح)الاقتصادي، البيئي، والاجتماعي( لها تأثير سلبي معنوي على إدارة 
دارسة   - استهدفت  حين  ونوعية    تحليل(Tuo, 2017 &Rezaee)في  كمية  بين  الارتباط 

وجودة الأرباح للشركة   (ESG)يإفصاحات الاستدامة لتقارير الأداء البيئي والاجتماعي والحوكم
من   تجميع عينة  خلال  من  عامي )  35110وذلك  بين  للشركات  (،  2015  -1999ملاحظة 

القد  و  استدامة  إلىدراسةتوصلت  عن  الإفصاح  كمية  ارتباط  الشركاتي  أن  بجودة   اسلبي    ارتبط 
الإبلاغ  وسلوك  بالأرباح  )التلاعب  الإدارية  المخاطر  من  التخفيف  في  التقديرية    الأرباح 
 الانتهازي غير الأخلاقي(. كما أشارت الاختبارات الإضافية إلى أن العلاقة بين جودة الأرباح

استدامة  المحاسبية  عن  الإفصاح  وأداء    الشركات   وكمية  الشركة  هيكل  خلال  من  تعديلها  يتم 
 الاستدامة في العام السابق.  

للتنمية  ل(Malo-Alain et al., 2019)دراسةبينما استهدفت   - قياس أثر الإفصاح المحاسبي 
المالية للشركات المدرجة في السوق السعودي. وذلك من خلال  التقارير  المستدامة على جودة 

ا لفحص  المحتوى  تحليل  )منهجية  لـ  المالية  السعودي  153لتقارير  السوق  في  مدرجة  شركة   )
عام   ال.  2018خلال  توصلت  بين    إلى   دراسةوقد  وسلبية  معنوية  ارتباط  علاقة  هناك  أن 

الإفصاح المحاسبي للتنمية المستدامة وكل من الاستحقاقات التقديرية وعدم تناسق المعلومات،  
ن الشركات التي لديها زيادة في الإفصاح عن ممارسات الاستدامة تنخفض قيمة الاستحقاقات أو 

 التقديرية وكذلك عدم تناسق المعلومات.  
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الشركات   الدراسات2-2 استدامة  تقارير  عن  المحاسبي  الإفصاح  بعلاقة  اهتمت  التي  السابقة 
 المال:  رأستكلفة و 

البحث في تأثير إفصاحات أداء الاستدامة على تكلفة  (Ng & Rezaee, 2012) دراسةهدفت   -
من تكلفة الدين وتكلفة حقوق الملكية   لٍ كُ أن    إلىدراسةنتائج ال  توصلتقد  و مال الشركة.    رأس

بالشركات التي   ةتنخفض لدي الشركات التي تقوم بالإفصاح عن معلومات أداء الاستدامة، مقارن
تفصح   المعلومات لا  هذه  أداء    .عن  لإفصاحات  التفاضلي  التأثير  ا  أيض  النتائج  أظهرت  كما 

على   لتكلفة    لٍ كُ الاستدامة  يكون  الأقوى  التأثير  أن  ووجدت  الملكية،  وحقوق  الدين  تكلفة  من 
الملكية بالنسبة للشركات التي تفصح عن معلومات الاستدامة، ف التأثيرات  إحقوق  نه تم فحص 

الاقتصا الاستدامة  بأداء  فرديالمتعلقة  بشكل  والبيئية  والاجتماعية  والحوكمة  توصلت .دية   كما 
من    كبير  قلل بشكلأن الإفصاح عن الاستدامة المتعلقة بالأداء الاقتصادي والبيئي يُ إلى  النتائج  

و  الدين  الملكيةتكلفة  تكلفة  الاجتماعي  ،  حقوق  بالأداء  المتعلقة  الإفصاحات  إن  على  علاوة 
 فة الدين. ؤدي إلى خفض تكللا تُ  يوالحوكم

فحص قيمة مصداقية ضمان تقارير  ،(Ferrero & sanchez, 2017) دراسةكما استهدفت   -
تكلفة   ال  .المال  رأسالاستدامة على  العالمية اب  دراسةوأجريت  الشركات  ستخدام عينة كبيرة من 

النتائج .  2014إلى  2007  من   الفترة   خلال تكلفة    وأظهرت  في  أكبر  ا  المال    رأسانخفاض 
فصاحات الطوعية عن  لإوبالتالي فإن ا  .للشركات التي تنشر وتؤكد تقاريرهاالاجتماعية والبيئية

 المال.   رأسقلل من تكلفة تُ الشركات  استدامة
الممارسات الاجتماعية والبيئية  فحص العلاقة بين  ،  (Ahmed et al, 2019) دراسةكما هدف   -

حقوق    Corporate Social and EnvironmentalPractices (CSEP)للشركات   وتكلفة 
شركة من حيث "المسؤولية المجتمعية والبيئية"    236ن  كونة م الملكية. وذلك باستخدام عينة م

الفترة   النتائج،  2014وحتى    2010من  خلال  المستويات الأعلى    وأظهرت  الشركات ذات  أن 
 إلىمنالممارسات الاجتماعية والبيئية للشركات تنخفض لديها تكلفة حقوق الملكية، كما توصلت  

الممارسات  والبيئية    أن  دور  الاجتماعية  على  م  هاملها  المستخدمين  مساعدة  في  قرارات اا  تخاذ 
اجتماع ،  مفيدة مسؤولة  ممارسات  لديها  التي  الشركات  لي ا  وأن  وتقييم  يكون  أقل  مخاطر  ديها 

 أعلى.
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حين   - بمكوناتها    (Shad, 2020)دراسةاستهدفت  في  الشاملة  الاستدامة  تقارير  تأثير 
)الاقتصادية والبيئية والاجتماعية( على تكلفة الديون وتكلفة حقوق الملكية لشركات النفط والغاز  

  2008شركة نفطوغاز مدرجة في ماليزيا للفترة من  (  41)مُكونه منزية. وذلك على عينة  المالي
ع المعلومات النوعية لتقارير الاستدامة ثم تحويلها إلى شكل كمي عن  ي، وقد تم تجم2017إلى  

إلى أن تقارير الاستدامة )الجانب   دراسةال  وقد توصلتطريق تعيين الأوزان وفق ا لمدى التقارير.  
يقالا الملكية -هما  كلا من  لل  قتصادي(  حقوق  وتكلفة  الدين  الاستدامة  -تكلفة  تقارير  أما   ،

تقرير  أما  ولكنها لا تقلل من تكلفة حقوق الملكية،    ،ينالد )الجانب البيئي( يقلل فقط من تكلفة  
 الاستدامة )الجانب الاجتماعي( لا يظهر أي تأثير على تكلفة الدين أو حقوق الملكية. 

 مناقشة وتحليل الدراسات السابقة:  2-3
بعض الدلالات وما تتميز  إلى الإشارة  يمكنفي ضوء دراسة وتحليل الباحثين للدراسات السابقة،  

 :، وذلك على النحو الآتيالحالية دراسةبه ال
استدامة  الدراسات ندرة   - تقارير  عن  المحاسبي  الإفصاح  أثر  تحليل  تناولت  التي   السابقة 

وتكلفة    الشركات  المحاسبية  الأرباح  جودة  يتطلبأهمية    رأسعلي  ما  ذلك  ولعل  المال، 
 اختبار تلك العلاقة في البيئة المصرية.

الحالية تحليلا  متكاملا  للعلاقة بين الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة   دراسةقدم التُ  -
يتم تناوله   رأسوجودة الأرباح المحاسبية وأثرها على تكلفة  الشركات   المال، وهو ما لم 
تناولت علاقة الإفصاح  راسات التي  د الالسابقة، وإن كان هناك بعض    الدراسات من قبل  

  الأخرى التي الدراسات امة بجودة الأرباح المحاسبية، وبعض المحاسبي عن تقارير الاستد 
 المال. رأستناولت علاقتها بتكلفة  

بين   - العلاقة  قضية  تتناول  التي  المحاسبية  للأدبيات  واستكمالا   ا  امتداد  البحث  هذا  يُعد 
  الباحثون ويأمل  وجودة الأرباح المحاسبية  الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات

وذلك    تكلفة رأس المال  علىانعكاسها  و هذه العلاقة    أن تساعد نتائج الدراسة على توضيح
 .بالتطبيق على البيئة المصرية

والقانونية   - الاقتصادية  طبيعتها  في  تختلف  بيئات  في  تمت  السابقة  الدراسات  من  العديد 
ولا توجد   ،جزء من موضوع البحث   الدراسات على تناولوالثقافية، كما اقتصر جهد تلك  

العلاقة هذه  تناولت  متكامل  دراسة  وعملية    الباحثون ،ويري  بشكل  علمية  ضرورة  وجود 

https://link.springer.com/article/10.1007/s11356-020-08398-9#auth-Muhammad_Kashif-Shad
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لتناول   العلاقةومهنية،  يُحسب   أثرهاعلىوبيان    هذه  قد  ما  ذلك  ولعل  المصرية،  البيئة 
 للبحث الحالي.

استدامة - عن  والتقرير  للمحاسبة  وتشريعات  معايير  وجود  الناحية    ضرورة  من  الشركات 
 . المحاسبية

 الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات والعوامل المؤثرة فيه:  -3
 استدامة الشركات:مفهوم الإفصاح المحاسبي عن تقارير   3-1

اهتمام  لقد   الماضية  الأعوام  استدامة    امتزايد    اأظهرت  عن  المحاسبي  الإفصاح  بمفهوم 
ال على  بين  مستوى  الشركات  أهمية  ذات  الشركات  استدامة  تقارير  وأصبحت  والعملي.  النظري 

وصانعي   والأكاديميين   ;Beelde&Tuybens,2015)ت القراراالشركات 

Poddar&Narulac,2018).    الاستدامة معايير  مجلس   Global] ة العالميويعد 

Sustainability Standards Board (GSSB)]  مقبولة معايير  وضع  عن  ا  عالمي  مسؤولا  
 Global Reporting Initiativeتطوير معايير    علىلتقارير الاستدامة، حيث يعمل المجلس  

(GRI) ( ،GSSB,2018 .) 
الشركات    وعلى استدامة  عن  المحاسبي  الإفصاح  مفهوم  انتشار  من  يسمأالرغم  ما    ىو 

الأبعاد   ثلاثي  محدد إ إلاَّ  ،[Triple Bottom Line Reporting]بالتقرير  مفهوم  يوجد  لا  نه 
نه مفهوم يستخدم لوصف قيام  أيحظى بقبول عالمي حتى الآن، ولكن القاسم المشترك بين أكثرها  

والبيئي والاجتماعي. كما عرفه   أدائها الاقتصادي  بالإفصاح عن    ه نأ ب(  Altinay,2016) الشركة 
خلال   من  التجارية  للأعمال  والاجتماعية  البيئية  النتائج  عن  لهالإفصاح  المحددة  ذه  المؤشرات 

الأساسية المالية  المؤشرات  خلال  من  الاقتصادية  النتائج  عرض  مع  المبادرة    .النتائج  عرفته  كما 
للتقارير )  بGRIالعالمية  ثار الاقتصادية  صحاب المصلحة عن الآ لأنها توفير معلومات الشركاتأ ( 

تقدم   أن  الشركات  على  ينبغي  حيث  والاجتماعية،  الجوهريةتقرير  والبيئية  موضوعاتها  عن  كد أو   .ا 
الثالث،   الإصدار  الشركات  المصريلحوكمة  )الدليل  المفهوم  عرفه  (  م2016هذا  تقرير    ه نأبحيث 

عرض فيه قيم  فصح فيه الشركة إنجازاتها في المجالات الاقتصادية والبيئية والاجتماعية، ويُ متوازن تُ 
 يجياتها والتزاماتها تجاه المجتمع الذي تعمل فيه. وضح العلاقة بين استراتيُ كما مبادئ الشركة و 

الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات    أنللباحثينومن المفاهيم السابقة يتضح  
بهيُ  المُ   قصد  وممارساتها  الشركة  أداء  عن  المالية  وغير  المالية  المعلومات  بالأداء  توفير  تعلقة 
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الو الاقتصادي   على  الشركة  أداء  تقييم  بهدف  والبيئي  السلبيات مدى  الاجتماعي  ومعالجة  الطويل، 
 التي تنجم من تركيز الشركات عن إفصاحها على الاعتبارات الاقتصادية فقط.

الشركات  الإفصايكون    ة  وعاد  استدامة  تقارير  عن  تُ تُ لا    حيث ا،اختياري  ح  نماذج  لزم وجد 
خلا من  الشركات.الشركات  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح  الآن لها  اتباع    ولكن  الشركات  تستطيع 

إرشادات أو معايير قابلة للتطبيق العام في    يوهالإرشادات الصادرة عن المبادرة العالمية للتقارير  
 يتوافق  وبما  لائم كافة القطاعات، وقد مرت هذه الإرشادات بمراحل تطور مستمرةغلب الشركات وتُ أ 

  المعاييرأنهاكما    الاستدامة.  عن  حبالإفصا  المعنية  والأطراف  والحكومات   الشركات   توجهات   مع
  الأكثر   بأنها  وتتسم  الاستدامة،  تقارير  لإعداد   الحكومية  والجهات   الشركات   بين  ااستخدم    الأكثر
  والاقتصادية(.ففي   والمجتمعية  )البيئية،  المختلفة  الاستدامة  أبعاد   الاعتبار  في  تأخذ   نهالأ  شمولا ،

  الاستدامة   معايير   مجلس  قام  والتي  الاستدامة  لتقارير  الدولية   المعايير  مبادرة   أطلقت   م2016  عام 
 أحدث كان  و   ، بإصدارها  GSSB Board Standards Sustainability Global)( ةالعالمي

 : مجموعتين على، يشتمل م2018الذي بدأ العمل به في يوليو  و إصدار لها 
الـ  الأوليالمجموعة   )سلاسل  العالمية  المعايير  مجموعة  ثلاث 100:  تتضمن  وهي  معايير    ة( 

 عالمية: 
البداية  :  GRI 101ت لأساسياا .أ نقطة  العالميةلإلاستخداموهي  التقاريرالمبادرة  وهي عداد   ،

وجودته.  تُ  التقرير  محتوى  إنها  وضح  الاستدامة كما  تقرير  إعداد  متطلبات  تتضمن 
العالمية المبادرة  لمعايير  معايير (GRI)للتقارير  وفق ا  استخدام  كيفية  ويصف   ،

 المبادرة العالمية للتقارير 
الشركة GRI 102العامة    الإفصاحات  .ب  حول  معلومات  عن  تقرير  لتقديم  تستخدم  وهي   :

 تقارير الاستدامة الخاصة.  إعداد وممارسات 
: وهي تستخدم لتقديم تقرير عن معلومات حول كيفية إدارة الشركة  GRI 103منهج الإدارة   .ج

 لموضوع جوهري. 
 مجموعة المعايير الخاصة بموضوعات محددة:  المجموعة الثانية:

وتتضمن بيانات    : الأداء الاقتصاديGRI 200)الموضوعات الاقتصادية(    200سلاسل الـ   ▪
ثار الاقتصادية غير المباشرة، ممارسات الشراء، مكافحة  التواجد في السوق، الآ  عن

 الفساد، السلوك المضاد للمنافسة.
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: وتتضمن المواد، الطاقة، المياه، التنوع  GRI 300)الموضوعات البيئية(    300سلاسل الـ   ▪
البيئي الب التقييم  البيئي،  الامتثال  والصلبة،  السائلة  النفايات  الانبعاثات،  يولوجي، 

 للموارد. 
الـ   ▪ الاجتماعية(    400سلاسل  تحتويو :  GRI 400)الموضوعات  علاقات على هي  التوظيف، 

تقييم   الفرص،  تكافؤ  التنوع،  والتعليم،  التدريب  المهنية،  والسلامة  الصحة  العمالة، 
مييز، الحرية النقابية، عمالة الأطفال، العمل الجبري، الممارسات  الموردين، عدم الت

صحة  العامة،  السياسة  المحلية،  المجتمعات  الأصلية،  الشعوب  حقوق  الأمنية، 
 العميل وسلامته، التسويق، خصوصية العميل، الامتثال.

 التاليين وهما: حد الخيارين ا لأوتتيح هذه المعايير لكل شركة إعداد تقريرها طبق  
الخيار الأساسي: وفيه يتم إعداد تقرير الاستدامة على العناصر الأساسية التي تبرز أداء   -

 .ةالشركة الاجتماعي والبيئي والحوكم
الأساسي   - الخيار  في  تحتويه  ما  على  الاستدامة  تقرير  يحتوي  وفيه  المفصل:  الخيار 

الإإلى    بالإضافة من  تفصيلا  المزيد  الأكثر  مفصاحات  جميع    عن  الإعلان  خلال  ن 
 المؤشرات المتعلقة بالجوانب الجوهرية.

 أهمية الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات:  3-2
البورصة  )(،  2019،للإفصاح عن تقارير استدامة الشركات أهمية للشركات، ومنها )إبراهيم

 (:  2019،المصرية
الحصول   .أ إمكانية  حيث    علىتحسين  الأموال:  التي    نإ رؤوس  الجوانب  عنها  يُ إدماج  فصح 

الاستدا أداء يُ ،  -اجتماعية و يةبيئو اقتصادية    -  معلومات مة  تقارير  عنها  نتج 
علي تحسين عائد الاستثمار لهذه   أثره  فضل للشركات. مما ينعكسأاستراتيجي  

وكذلك الأموال  تهاقدر   زيادة  الشركات  رؤوس  جذب  العلى  وإمكانية  حصول ، 
 . أفضلشروط تمويلية على 

الربحية والنمو: يخلق الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات قيمة مالية للشركة  .ب
ل المناسبة  الفرص  خلال  وتحسينمن  وإدارة   زيادة  التكاليف  وتخفيض  الدخل، 

كما   يُ أالمخاطر.  أعمق  افهم    إلىؤدي  نه  بشكل  المصلحة  أصحاب  حتياجات 
بين   التمييز  وتعزيز  الابتكار  وتحفيز  الاستثمار  قرارات  توجيه  في  يساهم  مما 
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الشركة   جهود  تعزيز  وكذلك  التنافسية.  السوق  إطار  في  المماثلة  المنتجات 
 تحقيق الأهداف طويلة الأجل.  فيمة ءالمبذولة للموا

وإدارة  الا   .ج التصحيحية  العمل  لخطط  تُ متثال  حيث  من المخاطر:  الاستدامة  تقارير  مكن 
استراتيجيات   وضع  من  يُمكنها  متكامل،  منظور  من  المخاطر  على  التعرف 

تُ  إنها  كما  المخاطر.  هذه  حدة  من  في  للتخفيف  والمحللين  المستثمرين  ساعد 
تقديم   التعرف على إمكانيات الشركة في تحقيق أهدافها الاستثمارية من خلال 

معدل العائد، كذلك توفير فرص تمويلية لمحفظة إلى    مخاطرتقرير عن نسبة ال
 الاستثمار من خلال خفض نسبة التعرض للمخاطر.

الشركات التي تظهر    إن حيث  للشركات ورفع قيمة علاماتها التجارية:    الجيدةتعزيز السمعة   .د
  على السلبية  الأثارخفض إلى  ؤديا عن مسؤوليتها في تقارير الاستدامة يُ التزام  

الامتثال للقواعد الأخلاقية والالتزام بمعايير    أنيئة والمجتمع والاقتصاد. كما  الب
المستدام يُ التنمية  أصحاب ة  إشراك  خلال  من  الجيدة  السمعة  بناء  في  ساهم 

صورة  تحسين  كذلك  المستدامة.  التنمية  بدعم  المعنية  القرارات  في  المصلحة 
جذب العاملين  إلى    هدفتخلال تشجيع ممارسات  من  الشركة لدي العاملين بها  

 أو إبقائهم أو تحفيزهم.  
يُ  .ه العاملين:  التنمية المستدامة في وضع سياسات أفضل للموارد  تشجيع إشراك  ساهم مبدأ 

يُ  كما  وزيادة البشرية  الموظفين  معنويات  ارتفاع  في  مباشر  غير  بشكل  ساعد 
 ولائهم. 

أصحا .و بين  المعلومات  تماثل  عدم  من  التنمية  الحد  تقارير  عن  الإفصاح  أن  المصلحة:  ب 
ساهم في تحسين  المستدامة وتقديم معلومات الاستدامة للأطراف ذات العلاقة، يُ 

المالية والحد من عدم  بالتقارير  المُفصح عنها  المنفعة وإظهار دقه المعلومات 
 تماثل المعلومات بين جماعات أصحاب المصلحة.

 لإفصاح عن تقارير استدامة الشركات:ةلفسر الم  نظريات ال 3-3
  ى المستو   علىستدامة الشركات  اا بالإفصاح عن تقارير  ا واسع  الرغم من أن هناك اهتمام    ىعل

تفاوت كبير في مستويات الإفصاح، ويرجع هذا  نُ أإلاَّ  المحلي والعالمي،   أن   إلىه لا يزال هناك 
ستخدامها لتفسير ممارسات التنمية المستدامة والإفصاح عنها،  هناك العديد من النظريات التي يتم ا  
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النظريات  هذه   & Vitolla& rubino,2017;Humnel;2016  وآخرون،  زيدان)ومن 

Schlick,2016.) 
النظرية    تقوم:(Legitimacy Theory)الشرعيةالنظرية   ▪ مع أ علىهذه  عقد  الشركة  لدي  نه 

جل أا للشركات من  ستراتيجي   ا  المجتمع عاملا  المجتمع الذي تعمل فيه، وتُعد شرعية  
كون لديها سلوكيات ذات توجه اجتماعي. تطوير الشركة في المستقبل وان الشركات يُ 

تستو   إنحيث   عندما  مشروعة  تكون  تلجأ فالشركات  لذا  المجتمع.  توقعات  كل  ي 
الشرعية والتي   للإفصاحالشركات   النظرية  الشركات من منظور  تقارير استدامة  عن 

تماشي   التحول في  تتغير  يقتصر   إنالمكان والزمان، حيث    إحداثيات ا مع  الشركة لا 
 علىالعقد الذي ينشأ بينها وبين المجتمع تعمل    وإنما،  تعظيم أرباحها فقط  علىهدفها  

. ووفقا لهذه النظرية فان الشركة مستدامةالوفاء بمتطلباته خاصه فيما يتعلق بالتنمية ال
الموارد    إلىترخيص من المجتمع لأعمالها للوصول    إلىشرعية أي تحتاج    إلىتحتاج  

 (.2019الضرورية لنجاحها )شعبان، 
استدامة   عن  الإفصاح  ناتج  أساسي  بشكل  الشرعية  النظرية  تشرح  كذلك 

 ,Humnel & Schlick)  دراسةأشارت  حيث    (.Hahnet et al.,2015)الشركات  

بين    أنإلى(  2016 إيجابية  علاقة  الشرعية  هناك  النظرية  تتبع  التي  الشركات  أداء 
الانحدار  تحليل  من  العلاقة  هذه  وأثبتت  الجودة،  مرتفعة  الاستدامة  عن  والإفصاح 

شركة أوروبية، وكذلك وجود علاقة سلبية   (195)مكُونة منعينة    علىالذي تم إجراؤه  
 بين أداء الشركات عن الاستدامة والإفصاح عن الاستدامة المنخفضة الجودة. 

يُ وفق    :(Stakeholder Theory)نظرية أصحاب المصلحة ▪ المصلحة،  لنظرية أصحاب  مكن  ا 
الحفاظ   علاقة    علىللشركات  أصحاب    قويةوجود  من مع  تحقيق   المصلحة  خلال 

برامجها  يكون   الشركةف.أهدافهم حول  معلومات  عن  للإفصاح  الحافر  فصح  تُ   ،لديها 
مكن  ويُ   (.  2020)عيد،  لديها  إنها تتفق مع توقعات أصحاب المصلحة    علىبوضوح  

أداء الشركة.   علىا إيجابي    اتأثير  ة،كما أن لها  حسن من سمعة الشركتُ   أنلهذه العلاقة  
يُ إذلك ف  علىعلاوة   المصلحة  لتحقيق مطالب أصحاب  الشركة   إلى ؤدي  ن استجابة 

نه للحفاظ على شرعية الشركة إ كما(.Needles at al., 2016ميزة تنافسية واستدامة ) 
 ن عليها تلبية مطالب وتوقعات المساهمين. إوتحقيق الأداء المستدام ف
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وراء   إلى (  Oshika & Saka, 2017)دراسةوخلصت   الأساسي  السبب  أن 
فلسفة   على عتبر الأكثر استدامة هو أن الإدارة اعتمدت  اعتبار أن الشركات اليابانية تُ 

وقد   أعمالها،  لنجاح  المصلحة  أصحاب  الاستدامة   أفصحوانظرية  تقارير  في  عنها 
ت محاسبة ر هم النظريات التي فسأ عتبر نظرية أصحاب المصلحة من الخاصة بهم. وتُ 

المص أصحاب  لكونها تراعي مجموعات  نظرا  من    علىجميعها    ةحلالاستدامة  الرغم 
مصالحهم أصح  ،تضارب  أن  ضمان  دون وبالتالي  آرائهم  عن  يعبرون  المصالح  اب 

 (.;Ng,2018Tamba& Lestari, 2015) خوف أو قيود 
الوكالة ▪ الشركات   :(AgencyTheory)  نظرية  قبل  من  المستمرة  المحاولات  من  الرغم  على 

ناك عدم تماثل في المعلومات بين انه لا يزال هُ إلاَّ  لمزيد من الإفصاح حول أدائها.  
في عملية إعداد التقارير. وان عدم تماثل   ار  يا كب عتبر تحدي  المساهمين والإدارة، مما يُ 

الطرفين   أحد  لدي  يكون  حيث  والمساهمين،  )الوكيل(  الإدارة  بين  ينشأ  المعلومات 
من الأخر. وللحد من هذه المشكلة يجب تقليل عدم تماثل المعلومات   أكثرمعلومات  

يُ  مما  الطرفين  بمستوى  إلىؤدي  بين  للمستثمرين  تسمح  التي  الشفافية  من  تقييم  عال 
 . (Panda & Leepsa,2017)سلوك الشركة 

وهناك العديد من الطرق لزيادة الشفافية وتقليل عدم تماثل المعلومات من بينها  
مكن تفسير الدافع لدي (. وبذلك يُ 2019رمضان،  ; 2020،  عيد الإفصاح الطوعي )

قوم  الشركات في الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات من خلال هذه النظرية حيث تُ 
الإفصاح رغبة منها في تخفيض مشاكل وتكاليف الوكالة. مستوى  الشركة في زيادة  

ارتباط    إلى (  Sanchez & Gamez, 2017)دراسةوأشارت   هناك  سلبي  أن  بين  ا  ا 
التقارير المتكاملة وعدم تناسق المعلومات، مما يشير   أن استخدام    إلىالإفصاح في 

مكن أن يساعد في التخفيف من مشاكل الوكالة، وتسهيل اتخاذ الزيادة في الإفصاح يُ 
 .القرارات وتحسين جودة المعلومات بين المساهمين

الإفصاح عن    إلىتهدف الشركات    :(Capital Needs Theory)المال  رأسنظرية احتياجات   ▪
، إما هامالرأسجذب التمويل الخارجي لزيادة    إلىا لهذه النظرية  تقارير الاستدامة طبق  

وتُ  الملكية.  حقوق  أو  الديون  طريق  الحاجة  عن  نظرية  أن    إلىالمال    رأسإلىشير 
المال بتكلفة منخفضة.   رأسالإفصاح الطوعي يساعد في تحقيق حاجة الشركة لزيادة  
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الكافية   المعلومات  بتوفير  الشركات  استدامة  تقرير  عن  الإفصاح  يسمح  حيث 
الشركة  أداء  تقييم  في  لتساعدهم  المصلحة  وأصحاب  والمقرضين  للمستثمرين 

  ة مكن الشركة من الحصول على أموال إضافيالاقتصادي والبيئي والاجتماعي، مما يُ 
وأشارت   تكلفة.  بين    إلى(Shehata, 2014)دراسة بأقل  إيجابية  علاقة  هناك  أن 

المال فكلما زاد الإفصاح عن المعلومات كلما أدي ذلك  رأسالإفصاح الطوعي وتكلفة  
 المال. رأسانخفاض تكلفة  إلى

الشركات ليس   أنإلىشير النظرية المؤسسية  تُ   :(Institutional Theory) النظرية المؤسسية ▪
تحقيق   فقط  هدفها    أرباح،أقصىهدفها  أيضا  المختلفة   التأثيرعلىولكن  المجموعات 

حيث تُ   إنلأصحابالمصلحة  التي  الخارجية  الضغوط  في  تبحث  المؤسسية  ؤثر النظرية 
 علىا اعتمادها  درك تمام  ن الشركات تُ ا لأ سلوك ممارسات تنظيمية معينة. ونظر    على

حدث في ا للتغيرات التي تُ قد يتغير من الحين والأخر تبع    ن مفهومها إالبيئة الخارجية ف
ن على إستجابة للضغوط الخارجية للإفصاح عن معلومات الاستدامة. فالمجتمع. وا  

ا من نظام الشركة ويتم  صبح الاستدامة جزء  تُ ن  أالشركات أن تتبني منطق الاستدامة و 
الا تقارير  تقديم  تعبير  اعتبار  الشركات  قبل  من  مع ستدامة  الشركات  تفاعل  عن  ا 

رئيسية    آليات تغيرات الخارجية. ويتم الإفصاح وفق هذه النظرية من خلال ثلاث  المُ 
 )التشابه القسري، عمليات المحاكاة، الضغوط المعيارية(. وهي

الجبرية   المجموعة  بها  تقوم  التي  التأثيرات  خلال  من  يتم  القسري  فالتشابه 
بتقليد كال الشركة  تقوم  عندما  المحاكاة فهي  عمليات  أما  والنقابات.  الحكومية  ضغوط 

قد تحاكي الشركات أو تنسخ إجراءات الشركات المنافسة لتكرار   إنهالمنافسين حيث  
نه الضغوط التي تنشأ عن المؤسسات أعرف  مساراتهم الناجحة. أما التماثل المعياري يُ 

ومن    ،الاجتماعية مثل جمعيات الأعمال والمنظمات غير الحكومية أو وسائل الإعلام
لزيادة الاستدامة  تقارير  عن  الإفصاح  الضغوط  البلدان    هذه  في  العام  الوعي 

. لذا تسعي الشركات (Anderies el al.,2013)والصناعات في جميع أنحاء العالم  
المُ  التنظيمية استجابة لضغوط أصحاب المصلحة  تعلقة بالإفصاح عن  وراء الشرعية 
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كما   الشركات  أخر إاستدامة  ناحية  من  الجذب يُ   ى نه  عوامل  من  عامل  عتبر 
 (. Joshi & Li, 2016)للشركات 
 

 تقارير استدامة الشركات: الإفصاح عنأسباب  3-4
أدت   التي  الأسباب  من  العديد  الشركات   بالإفصاحالاهتمام    إلىهناك  استدامة  تقارير  عن 

 (:  ;2017Singhania & Gandhi, 2015 ،وأحمد  عبد الحليم)ومنها 
ستدامة الشركات ا  المتعلقة بزيادة وعي أصحاب المصلحة الداخليين والخارجيين بالقضايا   -

 وتأثيرها على الأداء الاقتصادي. 
ولكن مع    القرارات،تعتبر البيانات المالية الأداة الرئيسية للأصحاب المصلحة عند اتخاذ   -

التغير السريع في بيئة الأعمال، أصبح هناك اتفاق على أن هذه التقارير لا تعكس بشكل 
 كاف الأبعاد المتعددة لأداء الشركاء. 

تُ  - لا  المالية  والتقارير  البيانات  الاستدامةأن  كقضايا  المالية  غير  المعلومات  عن  ، فصح 
 ولكن هذه المعلومات ضرورية للإفصاح عن تطور التنمية المستدامة.

معلومات مالية ومعلومات غير مالية    إلىيحتاج أصحاب المصلحة الداخليون والخارجيون   -
أحيان   لذلك  للشركة،  والبيئية  والاجتماعية  الاقتصادية  الأنشطة  يُ حول  هذا  ا  على  طلق 

 التقرير أيضا تقارير خط الثلاثية. 
خلال إ - من  المحاسبين  أمام  والتحديات  الفرص  يخلق  الاستدامة  تقارير  عن  الإفصاح  ن 

محاسبون في محاسبة الاستدامة من خلال قياس  الدور الرئيسي الذي يمكن أن يلعبه ال
 وتوفير المعلومات حول الأداء الاقتصادي والاجتماعي والبيئي. 

 تلبية احتياجات وتوقعات المجتمع.  -
كما أن الإفصاح عن تقارير الاستدامة سيحقق للشركة العديد من الفوائد من خلال إصدار 

)رمضان،   الفوائد  هذه  ومن  التقرير  سمعة الت(:2019هذا  تعزيز  المعلومات،  تماثل  عدم  من  قليل 
يُ  التي  التنافسية  والمزايا  الاستثمار  في  التوسع  يساعد الشركة،  السهم،  قيمة  من  تزيد  أن  مكن 

وتحسين   التكاليف  تخفيض  والاجتماعية،  البيئية  والأنظمة  بالتشريعات  الالتزام  على  الشركات 
التأثير   الإدارة    علىالكفاءة،  التأكيد  مدى  لا  علىاستراتيجية  العمل،  خطط  وتحسين    على الطويل 

 الارتباط بين الأداء المالي وغير المالي، فهم المخاطر والفرص والتحديات بالشركة، جذب التمويل. 
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الشركات،   تقارير استدامة  يتبين أهمية ودوافع الإفصاح عن  نه توجد بعض أإلاَّ  مما سبق 
ومنها   الشركات  تواجه  التي  المتقدمة[:(Rizwan & ali, 2013)العقبات  الدول  تواجه    ]في 

القانوني الجانب  وغياب  المعلومات  كحساسية  العقبات  بعض  النامية[أما    ، الشركات  الدول    ]في 
ارتفاع   الحكومي،  للدعم  الافتقار  وقوانين،  تشريعات  وجود  كعدم  العقبات  بعض  الشركات  تواجه 

 تكلفة إعداد التقارير، نقص الثقافة لدي المديرين.  
تقار   الباحثون ويري   تعود  أن الإفصاح عن  التي  الفوائد  الكثير من  له  الشركات  ير استدامة 

ذاتها    على ذكرها،   وعلىالشركة  السابق  العقبات  من  بالرغم  وذلك  المصلحة  وأصحاب  المجتمع 
ن يكون  أا أمام الشركات و إزالة المعوقات والصعوبات التي تقف عائق    علىا  نه يجب العمل دائم  إإلاَّ 

المزيد من   علىفصاح عن تقارير استدامة الشركات لديها والعمل  ل تجاه الإؤ لدي الشركات نظرة تفا
نه عند اتخاذ قرار الإفصاح من قبل الشركات يجب أن يكون هناك  أمع مراعاة    ،فصاحات هذه الإ

 مقارنه بين التكلفة والمنافع المرتبطة بهذا القرار.
 الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات والعوامل المؤثرة فيه:  3-5

الاستدامة  هُ  معلومات  عن  الإفصاح  طريقة  حول  والأكاديميين  المحاسبين  بين  جدل  ناك 
 :على النحو الآتيذلك يمكن توضيح و  ه،للشركة وشكل

الشركات    3-5-1 استدامة  تقارير  عن  الإفصاح  وأحمد،  طرق  الحليم  شعبان، 2017)عبد  ؛ 
 (: Alhaj N. & Mansor N., 2020; Aifuwa H. O., 2020؛ 2020محمد،  ؛2019

هذا   .أ ويعطي  واحد:  تقرير  في  المالية  المعلومات  بجانب  الاستدامة  معلومات  عن  الإفصاح 
نه يحقق التكامل بين المعلومات المالية إالاتجاه صورة كاملة عن الأداء الكلي للشركة، حيث  

الشركة وحدة واحدة لا تتجزأ وبالتالي    إنشركة ككل في تقرير واحد. حيث  الستدامة  اومعلومات  
 عن نشاطها يتضمن معلومات الاستدامة.  واحد  تقريرلديها  يكون 

الفصل    عليتجاه  الإفصاح عن معلومات الاستدامة في تقرير منفصل )مستقل(: يعتمد هذا الا  .ب 
ستدامة  بين معلومات تقرير الاستدامة والمعلومات المالية، ويتم الإفصاح عن معلومات تقرير الا

بأحد   منفصل  تقرير  الت[التالية:  الأشكالفي  وهي  الوصفي:  أداء التقرير  يصف  الذي  قرير 
الاستدامة التي قامت بها الشركة وفاء لالتزاماتها المستدامة دون أي محاولة لتحليل تكاليفها أو  

يُ  الذي  التقرير  وهو  كمي:  تقرير  منها،  تحققت  التي  الأنشطة  المنافع  جميع  عن  فصح 
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التقرير  وال ماليا،  عنها  الإفصاح  يصعب  ولكن  كمية  معلومات  علي  تحتوي  التي  ممارسات 
 .]لاستدامةل المختلط: وهو التقرير الذي يشتمل علي جميع المعلومات الوصفية والكمية والمالية 

 
 العوامل المؤثرة على الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات:3-5-2

تؤثر  ناك  هُ  التي  العوامل  من  هذه    علىالعديد  ومن  الشركات  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح 
 : العوامل

السيولةتُ السيولة: ▪ الشركةإلى    شير  القصير،  إلى    قدرة  الأجل  في  التزاماتها  تحقيق 
للإفصاح عن المعلومات الطوعية ومنها    ةفالشركات التي لديها سيولة عالية تكون أكثر عرض

وأظهرت   منخفضة.  سيوله  لديها  التي  الشركات  عن  الشركات  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح 
  (54)نكونة مم  عينة( والتي قامت بتحليل بياناتRubana & Hidayah, 2019) دراسةنتائج  

  الحالية،أنسب  ( والتي قامت بقياس السيولة باستخدام الن2016  ى ال  2012شركة من عام )
السيولة    تأثيرهناك   بين  كبير  ذات    والإفصاحإيجابي  فالشركات  الاستدامة  تقارير  عن 

نطاق أوسع من    علىشجع  ا يُ لديها وضعا ماليا متميز    أنالمستويات العالية من السيولة تعني  
الاستعداد  لديها  يكون  المعلومات    للإفصاحالإفصاح  من  المزيد  أصحاب    كأداةلإقناععن 

 &Indrianingsih & Agustina, 2020; Syed)تيدراس مع  وتتوافقهذه النتيجة    ،المصلحة

Butt; 2017 .) 
مكن تصنيف الشركات بطرق مختلفة مثل مقايس حيث يُ   وحجم الشركةهحجم الشركة:   ▪

الشركات    إجمالي وتنقسم  وغيرها،  الموظفين  وعدد  المالية  الأوراق  سوق  قيمة  وحجم  الأصول 
الشركة   حجم  الحجم  إلى  حسب  وصغيرة  الحجم  ومتوسطة  الحجم  كبيرة  شركات  فئات  ثلاث 

(Ruhana & Hidayah, 2019  .)  الباحثون تخضع    أنويري  الكبير  الحجم  ذات  الشركات 
الجهات الحكومية وغير الحكوميةالللرقابة و  المزيد   ا إفصاح  لذا فهي الأكثر    ،ضغوط من  عن 

الخاصة بالاستدامة عن الشركات الأصغر حجم   المعلومات   أنذلك    ءا ويرجع السبب ورامن 
.كما أن  الأصغر حجم  اتكاليفها لدي الشركات    منقل  أتكاليف الإفصاح لدي الشركات الكبرى  

الشركات الكبرى    أن بالإضافة إلى  الكبرى، الشركات    بأخبارا يكونوا أكثر اهتمام    المحللين الماليين
 تنال المزيد من الاهتمام من قبل أصحاب المصلحة. 



   ستدامة وجودة الأرباحالاالإفصاح المحاسبي عن تقارير   د/ عبير عبد الكريم  ,د/نبيل ياسين , د/أحمد حامد

582 

 2021 -العربية                          العدد الثالث مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات 

 

من   عدد  مع  النتيجة  نفس  ومنها    الدراسات وتتوافق  )رمضان،    دراسةالسابقة 

الشركات التي    أنإلى  والتي توصلت  (Ahsan&Butt,2017; Antara et al., 2020؛2019
الإفصاح عن معلومات الاستدامة بدرجة إلى  الأصول تميل    إجماليمن    ىعلأ لديها مستويات  

  أنىأخر دراسةالأصول. بينما أظهرت    إجماليقل من  أمستوى  لديهامقارنة بالشركات التي    ىعلأ 
 & Ruhana)الإفصاح عن تقارير الاستدامة  مستوى  بين حجم الشركة و علاقة سلبية  هناك  

Hidayah, 2020 .) 
الشركة: ▪ المُ   إنربحية  من  الشركة  المحاسبي  ربحية  الإفصاح  تفسير  في  الهامة  تغيرات 

حيث   الشركات،  يكو   إنبين  ربحية  الأكثر  الإفصاح    ن الشركات  من  المزيد  في  الحافز  لديها 
المالية.   التقارير  في  المعلومات  عن  المرتفعةت  الشركا  وتتميز الطوعي  الربحية  عن    ذات 

شروط الأفضل  بريدها  تتمكن من الحصول على الأموال التي تُ   في إنهاالشركات الأقل ربحية  
تستطيع  (،  2020)رمضان،   ةمكنمُ ال أنها  والحفاظ  كما  الإدارة  صورة  مراكزهم    علىتحسين 

ناحية أخر  من  خلال   ;2020Eduardo et al.,2014،  محمد )  ى الوظيفية  من  ذلك  ويتم   .)
كما   الشركات،  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح  في  والمتمثل  الطوعي  الإفصاح  من  نه  أالمزيد 

 في السوق. عزز من الشركة نفسها عند أصحاب المصلحة وبالتالي تدعيم قيمتها يُ 
 درجة القصد بالرافعة المالية درجة تعرض الشركة للمخاطر، وهي  يُ درجة الرافعة المالية: ▪

المستوى  الشركة(، متعت  ذيال  أو  )مديونية  أصولها  تمويل  في  القروض  على  الشركة  فيه  د 
الدرجة التي تعتمد  إلى  إجمالي الأصول. كما أنها تشير  إلى  نها نسبة إجمالي الديون  أوتعرف ب

فيها الشركة على القروض في تمويل أصولها. ويظهر تأثيرها كمصروف للفوائد التمويلية والتي  
فعة  اتتسبب في تغيرات إضافية في صافي الدخل بالإضافة للتغيرات في دخل التشغيل بسبب ر 

ووفق   لنظري التشغيل.  ف  ةا  المصلحة  زادت    هنإ أصحاب  كلما درجة  كلما  للشركة  المالية  الرافعة 
ؤدي زيادة المديونية تُ   إنحيث  ،(Antara et al., 2020) زادت مسؤولية الشركة تجاه الدائنين  

كما  إلى   والمقرضين(،  )المستثمرين،  المصلحة  أصحاب  تعارض  نتيجة  الوكالة  تكاليف  زيادة 
الإفصاح الاختياري عن تقارير  مستوى  زيادة  إلى  تزيد تكاليف المراقبة لذا تتجه هذه الشركات  

 (. Eduardo et al.,2014)استدامة الشركات 
 استدامة الشركات: تقارير  إعدادمبادي   3-6
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محتوى  تنقسم   تحديد  )مبادئ  مجموعتين  إلى  الشركات  استدامة  تقارير  إعداد  مبادئ 
، ويمكن توضيح ذلك على  مبادئ تحديد جودة التقرير(  -المعلومات التي يجب الإفصاح عنها  

 النحو الآتي: 
 فصح عنها:الم   استدامة الشركاتمبادئ تحديد محتوى معلومات :  3-6-1

لضمان فعالية محتوى الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات، فانه ينبغي أن يتوافر في هذا   
العالمية   التقارير  مبادرة  حددته  ما  أهمها  من  المبادئ  بعض   GRI-101)الإفصاح 

Foundation 2016) وهي: 
النسبية: -1 بها  يُ الأهمية  آثار    نهأقصد  لها  التي  الموضوعات  التقرير  يعكس  أن  يجب 

)سواء   بالشركة  الهامة  وبيئية  واجتماعية  سلبية(،  آاقتصادية  أو  إيجابية  كذلك  و ثار 
 ا على تقييمات أصحاب المصلحة. الموضوعات التي تؤثر جوهري  

لتقرير الاستدامة أن تقوم    عدةالمُ يعنى أنه يجب على الشركات  شمول أصحاب المصلحة: -2
بتحديد أصحاب المصلحة فيها )أصحاب المصالح الحاليين والمرتقبين بالإضافة إلى من  

 وضح كيفية استجابتها لتوقعاتهم وتطلعاتهم.ن تُ أيرتبطون بعلاقات أخرى مع الشركة( و 
الاستدامة: -3 به يُ سياق  تقرير    قصد  النطا  الاستدامةأن  على  الاستدامة  يحقق  أن  ق  يجب 

ساهمة الشركة في الأوسع المحلى والعالمي وليس استدامة الشركة فقط، وأن تحدد كيفية مُ 
والاجتماعية   والبيئية  الاقتصادية  الظروف  تدهور  أو  الالمستقبل في تحسين  مستوى  على 

 .المحلي أو الإقليمي أو العالمي
تشتملكتمال:الا  -4 أن  بما  الاستدامةعلى  تقارير    يجب  وآثارها  وحدودها  الجوهرية  الجوانب 

الأثار   ليعكس  و يكفي  والبيئيةالاقتصادية  وذلك   الاجتماعية  يكفي،  بما  لتُمكن    الهامة 
 في الفترة التي أعد عنها التقرير.المُعدة للتقرير من تقييم أداء الشركة  لحةأصحاب المص

فإن هناك  ،  الشركات   ر استدامةأن يتم توافرها في تقريالتي يجب  المبادئ  وبعد أن تم تحديد  
حيث إن    في هذه التقارير،حدد جودة التقرير ذاته.لضمان جودة المعلومات  بعض المبادئ التي تُ 

من تقييم أداء الشركات على نحو سليم    ة حلمكن أصحاب المصجودة هذه المعلومات أمر هام لتُ 
مبادرة  لا   حددتها  وقد  المناسبة،  القرارات  )تخاذ  العالمية  الشفافية  GRIالتقارير  تحقيق  بهدف   )

 ما يتناوله الباحثون في البند التالي.  يالفعالة وه

 : مبادئ جودة تقرير الاستدامة:3-6-2
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والمُ الدقة: -1 بالتقارير  الواردة  المعلومات  تكون  أن  ومُ يجب  دقيقة  عنها  بدرجة فصح  فصلة 
 الشركة المُعدة للتقرير.كافية مما يُمكن أصحاب المصلحة من تقييم أداء 

الجوانب الإيجابية والسلبية لأداء الشركة بطريقة  الاستدامة  يجب أن يعكس تقرير  التوازن: -2
المص أصحاب  إعداد   تقييممن    لحةتُمكن  يتم  وأن  وتقييمها  الشركة  أداء  في  التغييرات 

 .محتوى التقرير بصورة واضحة وغير متحيزة لأداء الشركة
لمعلومات المُقدمة بالتقرير متاحة بصورة مفهومة وواضحة تُمكن  يجب أن تكون االوضوح: -3

 أصحاب المصلحة من الوصول إليها بسهولة. 
 مُعده  قدمها الشركة في تقرير الاستدامة التي تُ المعلومات    تكون ينبغي أن  المقارنة:إمكانية   -4

عبر الفترات  تحليل التغيرات التي تطرأ على أداء الشركة  لحةب بطريقة تتيح لأصحاب المص
 .مع الشركات الأخرى  قابلية للمقارنةتكون   كما يجب أن، الزمنية

المعلومات الموثوقية: -5 وتحليل  وتسجيل  بجمع  تقوم  أن  الشركات  على  ينبغي  أنه  تعنى 
فصح عنها في إعداد تقرير الاستدامة بطريقة تجعلها خاضعه للفحص وإمكانية تحديد المُ 

 أهميتها وجودتها. 
المناس -6 تبع    علىيجب  ب: التوقيت  تقرير الاستدامة  بإعداد  تقوم  ا لجدول زمني الشركة أن 

المصلحة  محد   لأصحاب  المناسب  التوقيت  وفي  القرارات   حتىد  اتخاذ  من  يتمكنوا 
 المناسبة. 

 : ة المحاسبي العلاقة بين الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات وجودة الأرباح. 4
من    إن المحاسبية  الماليةأ الأرباح  القوائم  بنود  اتخاذ    هم  عند  المالية  التقارير  لمستخدمي 
معلومات    أنكما  ،الشركة  لقياس أداءتعتبر مؤشر    إنها حيث    (.Dechow el al.; 2010)القرارات  

تتبع   الأكثر  هي  الماليينالأرباح  المحللين  قبل  من  الأطراف    ا  الأرباح   .الأخرى ومختلف  وتعكس 
الا   الواقع  فترة  المحاسبية  خلال  المنشأة  لنشاط  التي    علىطلق  ويُ   التقرير  إعداد قتصادي  الدرجة 

يجنب  الأرباح    هتمام بجودةالاأنكما  (.  2020اح()بريك،  بفي المنشأة )جودة الأر تعكس بها الأرباح  
مضللة،   معلومات  على  الاعتماد  المصلحة  في  اإلى  تشير    إنهاحيث  أصحاب  الأرباح  ستمرارية 

ويتناول الباحثون هذه العلاقة من خلال ،  لا  بلاستدامة الأرباح مستق  اعد مؤشر  تُ   نهاإ وبالتاليفالمستقبل
 النقاط التالية: 

 : (quality Earnings)مفهوم جودة الأرباح    4-1
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الفكر   المفاهيم الأساسية في  الآنلا يوجد حتىولكنه    المحاسبي،يُعد مفهوم جودة الأرباح من 
المحاسبية   الأرباح  لجودة  ودقيق  محدد   & Dichev et al., 2013; Perotti) تعريف 

Wagenhofer, 2014)،  مفهوم من .(Eliwa et al., 2016) تعددالأوجهمُ فهو  العديد  فهناك 
قدمها الباحثين في الفكر المحاسبي وجاء هذا الاختلاف لعدة أسباب منها )اختلاف  التعريفات التي  

ستمرارية الأرباح كمقياس  استخدم البعض  احيث    وجهه نظرهم فيما تحتويه الأرباح من خصائص 
قصد ارتباط الأرباح الحالية بالأرباح المستقبلية ويُ   ىمد إلى  شير استمرارية الأرباح  لجودتها حيث تُ 

والبعض الأخر   ،الأرباحوبالتالي زيادة جودة    من المستحقات   أكبرأن تكون التدفقات النقدية  بذلك  
ذلك   ويشير  الأرباح  إدارة  ممارسات  من  الأرباح  بخلو  تتحقق  الأرباح  جودة  أن  كلما أإلى  يري  نه 

 انخفضت نسبة المستحقات الاختيارية في الأرباح زادت جودتها(.
كان من    إذاأن الأرباح تكون عالية الجودة  باستمراريتها:  مدى  جودة الأرباح من حيث    ت رففعُ 

التعريف  وهذا  الشركة.  أرباح  قوة  تعكس  ثم  ومن  ومستدامة،  ومستمرة  متكررة  تكون  أن  المتوقع 
 Dichev et al.,2013; Brown et))  والأكاديميين  نا من قبل الممارسيا واستخدام  الأكثر شيوع  

al.,2015  كما يعتقد . (Ewert & Wagenhofer, 2011  أن هذا التعريف هو الأكثر ملاءمة )
 نه يتوافق مع الإطار المفاهيمي لإعداد التقارير.أو 

ب  كما الخطأ:  من  خلوها  حيث  من  الأرباح  جودة  الجودة  أعرفت  عالية  تكون  الأرباح    إذا ن 
ما، تتضمن بعض التقديرات  اكانت تعكس )الواقع الاقتصادي بدقة، المبادئ المحاسبية المقبولة ع

الجودة،الأجلطويلة   هيكل حوكمة قوي( وتكون مصداقية الإدارة  بتتمتع    ، تخضع لمراجعة عالية 
المُ  الأرباح  هي  لجودة  الرئيسي  الرأيين  (.Wells, 2020)حدد  بين  جمع  الباحثين  بعض  وهناك 

بو  إدارة أعرفها  ممارسات  من  وخالية  عالية  جودة  ذات  الاستحقاقات  فيها  تكون  التي  الأرباح  نها 
علنها الشركة ن تكون الأرباح التي تُ أالاستمرارية في الفترات المستقبلية، و   علىالأرباح ولها القدرة  

 (. 2020عبر بصدق وواقعية عن الأرباح الحقيقية والفعلية لها )بريك، تُ 
 أهمية جودة الأرباح المحاسبية:  4-2

القوائم   مستخدمي  قبل  من  الأخيرة  السنوات  في  المحاسبية  الأرباح  بجودة  الاهتمام  زاد  لقد 
انعدام الثقة في التقارير    إلىىأد من الشركات في العالم مما    أصابتالكثيربعد الانهيارات التي  المالية  
جودة الأرباح تستمد أهميتها من أهمية الأرباح  إن  كما  (.Persakis & Iatridis, 2016)المالية  

 نفسها، في إنها تعتبر أحد المدخلات المهمة في عملية اتخاذ القرارات المالية والاستثمارية.
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من   تعتبر  أنها  نظر  أ كما  المالية  القوائم  المُفصح عنها في  الأرقام  تطبيق  هم  لكونها تعكس  ا 
ال المحاسبية  تي تعتمدها الشركة، كما يعتمد عليها أصحاب المصلحة العديد من المبادئ والقواعد 

نها ذات جودة عالية كلما  أ(. وتتميز الأرباح ب2020عند اتخاذ قراراتهم المرتبطة بالشركة )كريمة، 
 كانت قادرة على أن تعكس الأداء المالي الحقيقي للشركة.

رتفاع مصداقية المعلومات المحاسبية مما  ايترتب عليه    اأساسي    تعتبر جودة الأرباح عاملا  و 
يؤدي    إلىيؤدي   مما  وفعالية  كفاءة  الأكثر  الشركات  نحو  استثماراتهم  مصادر   إلىتوجيه  توفير 

التمويل اللازمة لتلك الشركة. كما أن انخفاض جودة الأرباح المحاسبية يؤثر بالسلب على الشركة  
تُ  التي  المعلومات  في  والمصداقية  الثقة  يُ ويفقدها  مما  لها   إلىؤدي  قدمها  السهم  سعر  انخفاض 

المعلومات   إنحيث  (.  2020)بريك، مصداقية  ارتفاع  عليه  يترتب  أساسي  عامل  الأرباح  جودة 
ؤدي إلى توجيه استثماراتهم نحو  تُ   فإنهاالمحاسبية على مستوى الشركات، وعلى مستوى المستثمرين  

يساعدها  ر مصادر التمويل اللازمة لتلك الشركات  توفيفان  الشركات الأكثر كفاءة وفعالية، ومن ثم  
 في الاقتصاد ككل. إيجابيو تكوين كيانات اقتصادية كبيرة يكون لها دور أإجراء التوسعات على 

 مقاييس جودة الأرباح:  4-3
التي  نظر   المقاييس  تعددت  فقد  الأرباح،  جودة  لتقييم  المستخدمة  الأرباح  خصائص  لتعدد  ا 

 : ما يلي هذه المقاييسأهم  مكن استخدامها عند تقييم جودة الأرباح، ومن يُ 
 :(Continuity Profits)استمرارية الأرباحمقياس  4-3-1

بالاعتماد  (Boonlert et al., 2006) نموذج  قام   المحاسبية  الأرباح  جودة  على  بقياس 
نه  أ ا بعلم  نه كلما كانت الأرباح المحاسبية مستدامة ومستمرة كلما زادت جودة الأرباح،  أافتراض  

العادية وهي   بالأنشطة: أرباح ترتبط  أولا  : )ىإليتم تقسيم الأرباح المحاسبية من حيث استمراريتها  
: الأرباح غير العادية والغير متكررة  اثاني  المستقبلية،    بالأرباحالتنبؤ    أثناءفي الحسبان    أخذهما يتم  

. المستقبلية(  بالأرباح التنبؤ    أثناءفي الحسبان    أخذهاأي التي لا يتوقع تكرارها في المستقبل ولا يتم  
أشار   مستو أ إلى(Bodie et al., 2014)وقد  انخفض  كلما  كلما    ى نه   ة زياد إلى  ىأد الاستحقاقات 

الأرباح.  جودة  ارتفاع  ثم  ومن  الأرباح  استمرارية  من  النموذج  عبر  ويُ معدل  الأرباح  استمرارية  عن 
 خلال معامل ميل علاقة الانحدار وذلك باستخدام المعادلة التالية:  

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑗.𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
= 𝛼 + 𝛿1 (

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑗.𝑡−1

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
) + 𝜈𝑗.𝑡 
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 : إنحيث 
𝐸𝑎𝑟𝑛𝑗.𝑡( صافي الأرباح قبل البنود غير العادية للشركة :j( خلال الفترة الحالية )t.) 

𝐸𝑎𝑟𝑛𝑗.𝑡−1( صافي الأرباح قبل البنود غير العادية للشركة :j( خلال الفترة الحالية )t-1.) 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1.إجمالي الأصول أول الفترة : 

𝛿1.معامل ميل علاقة الانحدار : 
𝜈𝑗.𝑡.)خطأ التقدير )البواقي : 

قيمة   إذابانه    اعلم   الواحد    أكبر𝛿1كانت  مؤشر    أومن  يعتبر  ذلك  فان  منه،    على ا تقترب 
الأرباح جودة  ارتفاع  ثم  ومن  الأرباح  قيمة  اك  أماإذا،استمرارية  ذلك ت𝛿1نت  فان  الصفر  من  قترب 

 يعتبر مؤشر على أن الأرباح غير مستمرة ومؤقته وبالتالي انخفاض جودة الأرباح. 
 : (Predictive Abilities of Earnings)نموذج القدرة التنبؤية للأرباح 4-3-2

توقع النتائج    علىساعد المستخدمين  كانت تُ   إذان المعلومات المحاسبية تتمتع "بقيمة تنبؤية"  إ
ويمكن قياس هذه القدرة باستخدام الجذر التربيعي لتباين خطأ    (.Eliwa et al., 2016) المستقبلية  

استمر  لمعادلة  )التقدير  التالية  المعادلة  خلال  من  ذلك  ويتم  الأرباح،   ,.Francis et alارية 
2004:) 

 𝑃𝑟𝑒𝑑𝑗.𝑡 = √𝜎2(𝜈𝑗.𝑡) 
 : إنحيث 

𝑃𝑟𝑒𝑑𝑗.𝑡 لأرباح: القدرة التنبؤية ( الشركةj( خلال الفترة )t.) 
√𝜎2(𝜈𝑗.𝑡)( تباين الخطأ التقدير لمعادلة استمرارية أرباح الشركة :j( خلال الفترة )t.) 

بعلم   التقدير    إذانه  أ ا  خطأ  لتباين  التربيعي  الجذر  مؤشر  كان  يعتبر  ذلك  فان  على    اكبير 
 انخفاض القدرة التنبؤية للأرباح ومن ثم انخفاض جودة الأرباح. 

 (: Accruals) تمقياس الاستحقاقا  4-3-3
ن مقياس الربح يتكون من  فإ عند قياس جودة الأرباح من خلال الاعتماد على الاستحقاقات  

 جزئين: 
 جزء يعبر عن التدفقات النقدية من العمليات التشغيلية.  ▪
 الاستحقاقات )استحقاقات اختيارية، استحقاقات غير اختيارية(.جزء يعبر عن حسابات  ▪

 : على النحو الآتيويمكن قياسهم  
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 الأرباح: إلىقياس النسبة المئوية للتدفقات النقدية التشغيلية : أولاً 
الطريقة   التدفقات أعلىقياس جودة الأرباح    فيتعتمد هذه  اقتربت الأرباح من صافي  نه كلما 

تكون عرضة    أنزيادة جودتها، حيث تنخفض قيمة الاستحقاقات والتي يمكن  إلى  النقدية أدي ذلك  
فكلما انخفضت فرص التلاعب كلما زادت جودة الأرباح. ويمكن قياس  ،  للتلاعب من قبل الإدارة

بالنس  النقدية  والتدفقات  الأرباح  بين  العلاقة  الأنشطة  هذه  من  النقدية  التدفقات  لصافي  المئوية  بة 
حيث    إلىالتشغيلية   دليلا  إالأرباح،  ذلك  كان  النسبة  هذه  ارتفعت  كلما  الأرباح نه  جودة  علي   

(Penman, 2001 .) 
 قياس التغيرات في إجمالي الاستحقاقات: : اثانيً 
 : (Non-discretionary Accruals)الاستحقاقات غير الاختيارية  ▪

الاستحقاقات غير الاختيارية وبالتالي يقل تلاعب الإدارة عند    ةيوجد مرونة في تحديد قيملا  
نظر   الشخص  حسابها  للحكم  مساحة  وجود  لعدم  قياسو (.Dechow et al.,2010) ا    يمكن 

إلى  الاستحقاقات في الفترة السابقة منسوبة    إجماليمن خلال نسبة    الاستحقاقات غير الاختيارية 
 الفترة.  أولل الأصو  إجمالي

 : (Discretionary Accruals)الاستحقاقات الاختيارية ▪
مؤشر  تُعد   الاختيارية  جودة    علىا  الاستحقاقات  انخفاض  ثم  ومن  الأرباح  إدارة  ممارسات 

والذي (  Kotharia.etal,2005)  قياس الاستحقاقات الاختيارية من خلال نموذج  مكنالأرباح، ويُ 
قياس حسابات الاستحقاقات الاختيارية،    علىوالذي يعتمد  (  Jones, 1991)يمثل تعديلا لنموذج  

 ويأخذ النموذج المعدل الصورة التالية:
𝑇𝐴𝑗.𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
=  𝛽0 + 𝛽1 ∗  

1

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
+  𝛽2 ∗   

∆𝑅𝐸𝑉 − ∆𝑅𝐸𝐶𝑗.𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
+ 𝛽3 ∗  

𝑃𝑃𝐸𝑗.𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
+ 𝛽4

∗   
𝑅𝑂𝐴

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
+    𝜈𝑗.𝑡 

 : إنحيث 
𝑇𝐴𝑗.𝑡  :( الاستحقاقات  )jإجمالي  الفترة  في   )t الربح صافي  بين  بالفرق  قياسها  يتم  والتي   )

 والتدفقات النقدية التشغيلية. 
𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1 : إجمالي الأصول أول الفترة. 

𝛽0 : بالمتغيرات المستقلة.   تتأثرالاستحقاقات التي لا   إجماليثابت، ويعبر عن 
𝛽1 ،𝛽2 ،𝛽3  ،𝛽4 : .معاملات الانحدار للمتغيرات المستقلة 



   ستدامة وجودة الأرباحالاالإفصاح المحاسبي عن تقارير   د/ عبير عبد الكريم  ,د/نبيل ياسين , د/أحمد حامد

589 

 2021 -العربية                          العدد الثالث مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات 

 

∆𝑅𝐸𝑉 :( التغير في إيرادات الشركةj ) بين العامين (t( ،)t-1 .) 
∆𝑅𝐸𝐶𝑗.𝑡 :( التغير في حسابات المدينين للشركةj( بين العامين )t( ،)t-1.) 

𝑃𝑃𝐸𝑗.𝑡 :( للشركة )الأصول الثابتة( قيمة الممتلكات والتجهيزات والمعداتj.في نهاية السنة ) 
𝑅𝑂𝐴 :.العائد على الأصول ويتم قياسها من قسمة صافي الربح على إجمالي الأصول 

𝝂𝒋.𝒕  :  جودة انخفاض  تعكس  والتي  الاختيارية  الاستحقاقات  وتمثل  )البواقي(  التقدير  خطأ 
 الأرباح. 

يدل زيادة قيمتها علي زيادة   ذيوالتمثل قيمة البواقي مقدار حسابات الاستحقاقات الاختيارية  
( لتعبر عن جودة الأرباح، 1-إدارة الأرباح والعكس بالعكس، لذلك فقد تم ضرب هذه البواقي في )

 بحيث انه كلما زادت قيمة هذه البواقي كلما دل ذلك علي جودة الأرباح. 
 بية: أثر الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات على جودة الأرباح المحاس 4-4

الشركاتتأثير  أنللباحثينيتضحالسابقة    الدراسات ستقراء  ا  ب استدامة  تقارير  عن  إيجابي  للإفصاح  ا  ا 
المحاسبية الأرباح  جودة  فعلي  تتبنى  .  التي  اختياري  إفصاح  الشركات  أنشطة   (ا صفي  وو ا كمي  )اا    عن 

ت  الاستدامة الإفصاح  التي  هذا  كان  الشركةسوا  بها  للشرك  التقاريرضمن  قوم  أةالسنوية  ضمن  و  ، 
منفار تق خاصةبهاصير  يت، لة  الممسوف  أصحاب  عن  بها  صلحةكن  الشركة  أداء  تقييم  هذه من 

المعلومات نشطةالأ الإفصاح الاختياري عن معلومات استدامة   هذا  عد يُ و ،المفصح عنها  من خلال 
ؤثر  يوبالتي    ،امخرجاته  ةزيد منجود ي  والذية الشرك  حأحد المؤشرات المهمة التي تعكس نجاالشركات

 المحاسبية. بالإيجاب علي جودة الأرباح 
 المال:    رأس. العلاقة بين الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات وتكلفة 5

إن الاهتمام بالإفصاح في تقرير استدامة الشركات يعمل على تقليل الاختلافات بين أصحاب 
ا  المصلحة، كما إن الإفصاح عن المعلومات الطوعية مثل معلومات استدامة الشركات يوفر فهم  

تكلفة    أفضل من  يقلل  وبالتالي  والدائنين  للمستثمرين  الاقتصادية  ويري   رأس للمخاطر  المال. 
(Malika., 2014 )    تؤدي الشركات  استدامة  تقارير  تكلفة  إلى  إن  وانخفاض  السوق  عوائد  زيادة 

 المال وعدم تناسق المعلومات.  رأس
وتكلفة  وتُ  الشركات  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح  بين  العلاقة  العلاقات   رأس عد  أحد  المال 

اهتمام   نالت  التي  بالهامة  وذلك  المحاسبي،  الفكر  تكلفة  اا في  أن  العناصر    رأسعتبار  من  المال 
  الأساسية لنجاح أي شركة واستمرارها في السوق. لذا فان فهم هذه العلاقة ذو أهمية وفائدة كبيرة 
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المصلحة ولأصحاب  تُ ،  للشركة  لكي  الشركات  إن  من  حيث  فلابد  أهدافها  وتحقق  نشاطها  مارس 
 توفير الأموال اللازمة لذلك. 

المال   رأس  تكلفة  مفهوم  المحاسبي    Cost of Capitalيحظى  الأدب  في  كبيرة  بأهمية 
ولتقييم جودة   بالسوق  الشركة واستمرارها  لنجاح  الرئيسية  العناصر  باعتباره من  العملية،  والممارسة 

( الاستثمارية  متغيرات    QID  )Quality of Investment Decisionsالقرارات  كثرة  ظل  في 
ه ويضم  الأعمال،  بيئة  في  سريعة  تطورات  وحدوث  المال  التمويل  أسواق   Financingيكل 

Structure    داخلية مصادر   :Internal Sources    والأرباح والاحتياطيات  المال  رأس  مثل 
خارجية    ومصادر  الأجل،  External Sourcesالمحتجزة،  طويلة  والقروض  الديون  على  تعتمد 

يقبله الذي  للعائد  الأدنى  الحد  الملٍ كُ ويُعرف  رأس  بتكلفة  والمساهمين  المقرضين  )سعد من  ال 
 (. وهو ما سوف يتم تناوله في هذا القسم من الدراسة وذلك على النحو الآتي: 2014الدين،

 المال:  رأسماهية تكلفة  5-1
 المال: رأسمفهوم تكلفة   5-1-1

التكلفة    رأستكلفة    نإ فهي  تتحملها أي شركة،  تكاليف  بين عدة  واحدة من   المرجحةالمال 
مال الشركة مصدرين رئيسيين هما حقوق الملكية والديون.    رأس ويُشكلهيكل    لكافة مصادر التمويل.

يُ  الذي  التمويل  مصدر  الملكية  أما فحقوق  الأرباح(  توزيعات  )مثل  عوائد  مقابل  المستثمرون  قدمه 
ويل الأخرى )مثل السندات والقروض( التي تلتزم الشركات بدفعها كعوائد تمفهي مصادر الالديون  

والبنوك(   السندات  حاملي  )مثل  لمقدميها  من  (.  Ezat, 2019)فوائد  العديد  تناولت   الدراساتوقد 
توقع في المُ نها معدل العائد  أ ب  (Villadsen et al., 2017)المال، حيث عرفها    رأسمفهوم تكلفة  

معيار   وتعتبر  المماثلة  المخاطر  ذات  البديلة  الاستثمارات  على  المال  ضروري  أسواق  اختيار  ا  في  ا 
على أنها متوسط التكلفة المرجحة   (Kumar, 2016) معدل العائد العادل والمسموح به. كما عرفها  

المستخدمة   على أنها تكلفة الأموال(  Carlson; 2020)  لتكلفة حقوق الملكية وتكلفة الدين. وعرفها
المال تمثل   رأسفي التمويل فاذا كانت الشركة تقوم بتمويل أموالها فقط عن طريق الديون فان تكلفة  

 سعر الفائدة على هذا الدين فقط. 
 Weighted Average)التكلفة المتوسطة المرجح لتكلفة الأموال  ،المال  رأسمثل تكلفة  تُ و 

Cost of Capital, WACC).    والتي تمثل المتوسط المرجح لتكلفة حقوق الملكية وتكلفة الدين
 .المال لكل شركة( رأس)نسبة حقوق الملكية والديون في هيكل  
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( الحليميري  تكلفة  2018،عبد  بين  التمييز  أهمية  الشركة   رأس(  نظر  وجهه  من  المال 
تكلفة   تستخدم  فالشركة  المرتبطة    رأسوالمستثمر،  النقدية  للتدفقات  الحالية  القيمة  لإيجاد  المال 

بالمشروعات المستقبلية )فاذا تولد عن الشركة عائد يقل عن تكلفة الأموال المستثمرة فيه فانه يتم  
المال تمثل الحد الأدنى لمعدل العائد    رأس  ن تكلفة إ ، أما من وجهه نظر المستثمر ف(رفض المشروع

المال تتمثل في تكلفة    رأسن تكلفة  إالمقبول للمساهمين والدائنين لاستثمار أموالهم في الشركة.أي  
بأموال  التمويل  أو  الملكية  بأموال  التمويل  من  الشركة سواء  تحتاجها  التي  الأموال  على  الحصول 

 (. Block et al., 2018) الاقتراض 
 المال: رأسعناصر تكلفة  5-1-2

من  إ مشترك  مزيج  من  يتكون  الشركات  تمويل  مصادر  هيكل  الملكية   لٍ كُ ن  حقوق  من 
الأجل،  طويلة  كالقروض  الأجل  طويل  والاقتراض  المحتجزة  والأرباح  والعادية  الممتازة  كالأسهم 

تكلفة   فتكلفة    رأسوتتأثر  منه.  عنصر  كل  ونسبة  المزيج  بهذا  تكلفة    رأسالمال  عن  عبارة  المال 
 (. Saha & Bose, 2021)مال الدين  رأسحقوق الملكية وتكلفة 

 حقوق الملكية: تكلفة  5-1-2-1
عائد الذي يطلبه المساهمون كتعويض جراء مساهماتهم  للوهي تعبر عن الحد الأدنى لمعدل  

 (.   Choi,2018مال الشركة عما يمكن أن يتحملوه من مخاطر ) رأسفي 
 تكلفة الأموال المقترضة:   5-1-2-2

ب لما  أتعرف  المعدل  بديونها    تتحملهنها  مرتبطة  مالية  أعباء  من  طويلة   كالقروض الشركة 
نها  أ( ب14وعرفها معيار المحاسبة المصري رقم ) (.  Block et al., 2015)والسندات    الأجل

بالتكاليف   ويقصد  الأموال،  لاقتراض  نتيجة  الشركة  تتحملها  التي  الأخرى  والتكاليف  الفوائد 
ح[الأخرى  على  البنكية  الأعباء  أو  المكشوف  الفوائد  على  السحب  الاقتراض وكذلك سابات 

التكاليف   استهلاك  بالاقتراض،  المتعلقة  العلاوة  أو  الخصم  استهلاك  الأجل،  وطويل  قصير 
الاقتراض   من  تنشأ  التي  العملة  فروق  الاقتراض،  أجل  من  الشركة  تتكبدها  التي  الأخرى 

المدى   إلى  الأجنبية  )وزارة   الذيبالعملة  الفوائد(  لتكلفة  تعديلا  الفروق  تلك  فيه  تعتبر 
 (. 2015الاستثمار، 

 المال: رأسنماذج قياس   5-2
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ا من حقوق الملكية والديون لتمويل أعمالها، وعليه تتمثل تستخدم العديد من الشركات مزيج  
حقوق الملكية وتكلفة الاقتراض، ويتم قياسها باستخدام المتوسط  من    لٍ كُ المال في تكلفة    رأستكلفة  

لتكلفة   مصادر    ،WACCالمال    رأسالمرجح  من  مصدر  كل  تكلفة  عن  عبارة  المال   رأسوهو 
 (.Saha & Bose, 2020)مرجحة بأوزان نسبة كل مصدر منها 

WACC = COD  ×[
𝐷

𝑉
]  × (1-𝑇𝐶)+ COE [𝐸

𝑉
] 

 :إنحيث 
WACC : المال. رأسالمتوسط المرجح لتكلفة 

COD :.)تكلفة التمويل بأموال الاقتراض )قروض طويلة الأجل 
[

𝐷

𝑉
 (.Vالمال ) رأسإجمالي مكونات إلى ( D) القيمة الدفترية للقروض طويلة الأجل:[

𝑇𝐶.معدل الضريبة على الدخل : 
COE :.)تكلفة التمويل بأموال الملكية )الأسهم 

[
𝐸

𝑉
 (.V)المال  رأسإجمالي مكونات إلى ( E) لقيمة حقوق الملكية القيمة الدفترية: [
 من تكلفة الاقتراض وتكلفة حقوق الملكية كما يلي: لٍ كُ ويتم قياس

  [COD] :قياس تكلفة التمويل بالاقتراض  5-2-1
الدين(   )تكلفة  الاقتراض  بأموال  التمويل  تكلفة  جميع  و تقاس  التي    أشكالتشمل  الديون 

سندات   تكون  )قد  عملياتها،  لتمويل  الشركة  وهو    ى أوأشكالأخر قروض    أوتستخدمها  الديون(  من 
الذي   الفائدة  يُ عامل محاسبي  ديونها. وتُ   علىالشركة    تدفعهعبارة عن سعر  حمل على  ا كمصروف 

وفورات الضريبية فهي  الا أما  ا خارج  ، والفائدة تعتبر تدفق  رة، ويترتب عليه وفورات ضريبيةأرباح الفت
 ة: من خلال المعادلة التاليحساب تكلفة الأموال بالاقتراض  ويمكن. تدفقات داخلة

COD = km (1 – t) 
 حيث إن:

mK وض قبل الضريبة.: معدل الفائدة علي القر 
t.معدل الضريبة : 

 :[COE]قياس تكلفة التمويل بأموال الملكية   5-2-2
مضاف   المخاطر  من  الخالي  العائد  في  الملكية  بأموال  التمويل  تكلفة  علاوة  تتمثل  إليه  ا 

الخطر. وهناك صعوبة لقياس تكلفة التمويل بأموال الملكية وترجع الصعوبة إلى وجود العديد من 
  على ل بأموال الملكية، وحتى الآن لا يوجد اتفاق  النماذج التي يمكن استخدامها لقياس تكلفة التموي
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نموذج   ومن    علىتفضيل  الدين،أ الأخر،  )سعد  النماذج  هذه   ,Pointon &Omra؛2014هم 

2004; Foong & Goh, 2010; Easton, 2004; Hajiha& Sarfaraz, 2013 .) 

 : CAPMمالية رأسنموذج تسعير الأصول ال 5-2-2-1
نموذج على علاقة التوازن بين العائد المتوقع والمخاطر المرتبطة بالاستثمار.  هذا اليعتمد  

  تنجم وهي المخاطر التي    )المخاطر القابلة للتنويع(  في الحسبان المخاطر النظامية النموذج  يأخذ  و 
عن عوامل عامة تؤثر على جميع الشركات العاملة في السوق ولا يمكن تجنب آثارها، وتقاس درجة 

 (. 𝜷بيتا ) النظامية بمعامل  المخاطر
تو  المعادلة يتم  من  النموذج  لهذا  وفقا  الملكية  بأموال  التمويل  تكلفة  حدد 

 : ( Dhaliwalet al.,2011) التالية
)fR – m(R 𝛽+  fCOE = R 

 :  إنحيث
fR:معدل العائد الخالي من المخاطر. 

mR: السوق معدل العائد المتوقع في. 
𝛽k : ة. تقيس المخاطر النظاميبيتا للسهم وهي معامل 

 :(Gordon, 2004)نموذج 5-2-2-2
ا لهــذا النمــوذج يــتم حســاب تكلفــة التمويــل بــأموال الملكيــة بــافتراض أن التوزيعــات المتوقعــة وفقــ  

 : للسهم تمثل سلسلة زمنية تنمو بمعدل ثابت من خلال المعادلة التالية
COE = 𝐷𝑡

𝑃𝑜
 + g 

 :إن حيث
tD توزيعات الأرباح :( المتوقعة في الفترة التاليةt) 
oP نهاية الفترة )السعر الحالي للسهم(.:  سعر السهم في 
g معدل نمو التوزيعات :. 

 : (Omran & Pointon, 2004)نموذج  5-2-2-3
يُ  أنه  على  النموذج  هذا  اعتماد  يقوم  الملكية  بأموال  التمويل  تكلفة  تقدير  مقلوب مكن  على  ا 

 من خلال النموذج التالي:نسبة السعر لربحية السهم، وذلك 
COE = 

𝟏

𝑷𝑬𝒓𝒂𝒕𝒊𝒐−(𝒆𝒐− 𝒅𝒐)/ 𝒆𝒐
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 :إنحيث 
ratioPE)ربحية السهم.إلى  : مضاعف الربحية، )نسبة سعر السهم في نهاية السنة 

oe .ربحية السهم عن السنة الحالية : 
od .توزيعات السهم في السنة الحالية  : 

 : (Easton, 2004)الربحيةإلى نموذج السعر  5-2-2-4
هذا النموذج على الأرباح المحاسبية. ويهتم بالعلاقة بين سعر الإقفال للسهم وإجمالي   يعتمد 

 المال: رأسانخفاض تكلفة  إلى ربحية المتوقعة باعتبار أن ارتفاع هذا المعدل يشير ال
COE = √𝒆𝒑𝒔𝟐− 𝒆𝒑𝒔𝟏

𝒑𝒐
 

 حيث إن: 
1eps الواحد في السنة التالية.محللين بأرباح السهم لل: التنبؤ 

الأدبيات المحاسبية قد قدمت العديد من نماذج قياس تكلفة التمويل بأموال  أنيتضح مما سبق 
أنها تمثل   علىاتفقت    ولكنها جميع انه لا يوجد اتفاق عن تفضيل نموذج عن الأخر،  أالملكية، كما  

الحد الأدنى لمعدل العائد الذي يرغبه المساهمون كتعويض عن استثمار أموالهم في الشركة نظير  
 ما يتحملوه من مخاطر. 

 المال:  رأستقارير استدامة الشركات وتكلفة  عنالإفصاح  أثر 5-3
من الجانب الأكاديمي بموضوع الإفصاح عن تقارير    اد ا متزاي  علي الرغم من أن هناك اهتمام  

الشركات  ب  الدراسات غلب  أ أن  لاَّ إ،  استدامة  الشركات   دراسةاهتمت  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح 
من   وقليل  للشركة،  المالي  بتكلفة    الدراسات بالأداء  علاقتها  تناولت  ويُ   رأس التي  عتبر  المال. 

أظهرت   وقد  الطوعي،  الإفصاح  أشكال  أحد  الشركات  استدامة  تقارير  عن    الدراساتالإفصاح 
تكلفة    أنالنظرية   في  المتوقع  زيادة    رأسالانخفاض  نتيجة  يحدث  والذي  الإفصاح  مستوى  المال 

 ليتين هما: آالطوعي عن تقارير استدامة الشركات يتم من خلال 
الإفصاح الطوعي يؤدي إلى تضييق فجوة المعلومات بين المستثمرين )عدم  زيادة مستوى  ن  إ:  أولا  

 تماثل المعلومات(.
في   الانخفاض ا: إن زيادة مستوى الإفصاح الطوعي يؤدي إلى انخفاض مخاطر السهم نتيجة  ثاني  

المال   رأستذبذب عائد السهم ويؤدي انخفاض مخاطر سهم الشركة إلى انخفاض في تكلفة  
 لهذه الشركة. 
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خلالهيُ   اتجاهينهناك    أيأن من  بين    ممكن  العلاقة  وتحليل  تقارير  تفسير  عن  الإفصاح 
 المال ومنها: رأسوتكلفة استدامة الشركات 

 .المخاطر المتوقعة للشركة  -       ت.عدم تماثل المعلوما  -
 : على النحو الآتيويتم تناول العلاقة من خلال هذين الاتجاهين 

 :(Information Asymmetry)عدم تماثل المعلومات 5-3-1
يقصد بعدم تماثل المعلومات توافر معلومات معينة لدي بعض أصحاب المصلحة أكثر من  

من غيرهم عن    أكثرقد يحصلوا على معلومات    موسبب ذلك انه،(Wala et al., 2010)غيرهم  
بالإضافة   تؤثر  إلى  الشركة  قد  التي  الأحداث  من  المزيد  يعرفوا  قد  الشركة    علىانهم  سهم  سعر 

المال في أن   رأسالمستقبلي. وتتمثل العلاقة بين الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات وتكلفة  
تقارير الاستدامة والاهتمام به يساهم في خفض مشكلة عدم تماثل  مستوى  رتفاع  ا الإفصاح عن 

يؤدي   قد  الذي  الأمر  بالشركة،  تكلفة  إلى  المعلومات   & Ng)المال    رأستخفيض 

Rezaee,2015; Halvarsson& Zhan, 2015) .) 
 Sellami.et al,2019; Lopatta) هذه العلاقة    علىالحديثة    الدراسات جريت بعض  أُ وقد  

et al., 2016; Ferrero &sanchez, 2017)  الشركات    أنأثبتتوالتي استدامة  عن  الإفصاح 
يؤدي   مما  المال،  وأسواق  الشركات  بين  المعلومات  تماثل  عدم  من    أثرهعلى انعكاس  إلى  يقلل 

نفس النتيجة السابقة  إلى(  Perers & Pomi, 2013)دراسةالمال. وتوصلت    رأستخفيض تكلفة  
ب  أنوهي تتمتع  التي  تؤدي  مستوى  الشركات  المماثلة  غير  المعلومات  من  علاوة  إلى  عال  زيادة 

  أن إلى  (  Martinez et al.,2015)دراسةالمال. كما أظهرت    رأسالمخاطر وبالتالي زيادة تكلفة  
تكلفة   لديها  ترتفع  التي  تتجه    رأسالشركات  استدامة إلى  المال  تقارير  عن  الطوعي  الإفصاح 

تكلفة    حتىالشركات   تخفيض  من  من  مالهارأستتمكن  عال  بأداء  تتمتع  التي  الشركات  وان   ،
 .مالهارأسالإفصاح عن المزيد من المعلومات ومن ثم تخفيض تكلفة إلى الاستدامة تميل 

 : (Expected Risks) المخاطر المتوقعة للشركة 5-3-2
من   درجة عاليةالشركات التي لا تهتم بالاستدامة يكون لديها  أنأصحاب المصلحة يرون  نإ

التوسع في  أنستقر. كما  غير مُ قد تواجه مستقبلا   ان الشركات التي ليس لديها اهتمام  أالمخاطرة، و 
  ؤدي إلى تخفيض خطر التنبؤ الإفصاح الطوعي بما فيه الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات يُ 

لدي المستثمرين نتيجة لانخفاض خطر المعلومات الأمر الذي يمكن أن يؤدي إلى انخفاض معدل  
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أشارت  كما .ICAEW, 2011))المال  رأسنخفاض تكلفة  ا  العائد الذي يطلبه المستثمرون ومن ثم 
تكلفة إلى  (  Salvi et al.; 2018)دراسة من  يقلل  أن  يمكن  الاستدامة  تقارير  عن  الإفصاح  أن 

 التمويل بحقوق الملكية بسبب انخفاض مخاطر الشركة.
  رأس خفض من تكلفة  يُ أن الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات قد    لباحثينليتضحمما سبق  

 :امال الشركة بأحد الطريقتين وهم
وبالتالي  من عدم تماثل المعلومات  ويُحد  أن الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات قد يقلل    -    

 مال. الرأسكلفة  خفض تنت
يُ   - قد  الشركات  استدامة  تقارير  عن  الشركة، الإفصاح  لها  تتعرض  التي  المخاطر  من  خفض 

 المال.  رأسوبالتالي ينخفض العائد الذي يطلبه المساهمون ومن ثم ينخفض تكلفة 
 : التطبيقية  دراسةتصميم ال.  6

التعرف   البحث  بين    علىاستهدف  استدامة مستوى  العلاقة  تقارير  في  المحاسبي  الإفصاح 
ر تأثير  اختباوكذلك  مال الشركات،  رأستكلفة    علىالمحاسبية وانعكاساتها    الأرباحالشركات وجودة  

  دراسة إجراءيتناول هذا الجزء من البحث  ولتحقيق هذه الأهداف  آليات الحوكمة على تلك العلاقات.
لتقارير استدامة الشركات والتقارير    ى أسلوب تحليل المحتو   علىد  امعتتطبيقية لاختبار الفروض بالا

  الإطار في    هليإالمصرية. وذلك في ضوء ما تم التوصل    البورصةفي  سجلة  السنوية للشركات المُ 
 ويمكن بيان منهجية الدراسة التطبيقية من خلال النقاط التالية:النظري للبحث. 

 التطبيقية:  دراسةالهدف من ال 6-1
، لتحديد أثر دراسةالتطبيقية في اختبار الفروض المتعلقة بال  دراسةالهدف الرئيس من اليتمثل  

على   العلاقة  هذه  وانعكاس  الأرباح  جودة  علي  الشركات  استدامة  تقارير  المحاسبي عن  الإفصاح 
 S&Pالمال وذلك بالتطبيق على الشركات المدرجة بمؤشر البورصة لمسؤولية الشركات    رأستكلفة  

EGX-ESG . 
 : دراسةمجتمع وعينة ال 6-2

درجة بمؤشر البورصة المصرية لمسؤولية  من جميع الشركات المُ   دراسة يتمثل مجتمع وعينة ال
مع بالتعاون  المصرية  البورصة  تصدرها  التي  المؤشرات  أحد  وهو  المديرين لٍ كُ الشركات  مركز  من 

على    ELODالمصري   يركز  مؤشر  وهو  المؤشرات.  ببناء  الخاصة  بورز  اند  ستاندرد  ومؤسسة 
 معايير التنمية المستدامة وتم اختيار هذا المؤشر للأسباب التالية: 
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نشاط  أ - أكثر مئة شركة  تقييم  يتم  يتم اختيار  نه  ثم  التداول،  العام من حيث    30ا خلال 
 البيئي والاجتماعي والحوكمة. ا لمتغيرات الأداء شركة من بينهم وفق  

البورصة   - بمساعدة  للشركات  النوعي  التحليل  بإجراء  المصري  المديرين  مركز  يقوم 
ل بإجراء التحليل يالمصرية ثم تقوم مؤسسة ستاندرد اند بورز بالتعاون مع مؤسسة كريس

 الكمي للشركات. 
ؤشر خلال الفترة من  هذا المالمسجلة في  شركات  الوعلى ذلك يتكون مجتمع الدراسة من كافة

( شركة. 62)  2020(، وقد بلغ عدد هذه الشركات حتى نهاية عام  2020وحتى عام    2016عام )
 ا للشروط التالية: وفق   دراسةة النعي ون الباحثوقد اختار 
نتظام وتتوافر فيها كافة البيانات اللازمة لحساب اأن تتوفر التقارير المالية عن الشركة ب •

ال فترة  تلاَّ  أ،  دراسةمتغيرات  خلال  التوقف  أو  الاندماج  أو  للشطب  تعرضت  قد  كون 
 .دراسةال

 .دراسةتكون من الشركات التي استبعدت من المؤشر خلال فترة إعداد اللاَّ أ •
 المؤسسات المالية حيث إن لها طبيعة خاصة.  إلى  تكون من الشركات التي تنتميلاَّ أ •
تطبيقو  أسفر  السابقة    قد  )عن  المعايير  عدد  لتُ 27اختيار  شركة  ال(  عينة  كما دراسةمثل   ،

 :(1رقم )التالي الجدول يوضحها 
 دراسة الوعينة مجتمع يوضح   (1جدول رقم )

 نسبة كل قطاع  ا عدد الشركات مصنفهقطاعيً  اسم القطاع 
 % 3.7 1 وإعلام وتكنولوجيا المعلومات اتصالات 

 % 3.7 1 منسوجات وسلع معمرة 
 % 22.2 6 خدمات مالية غير مصرفية

 % 11.1 3 موارد أساسية 
 % 3.7 1 طاقة وخدمات مساندة
 % 11.1 3 خدمات النقل والشحن 

 % 25.9 7 عقارات
 % 7.4 2 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات

 % 3.7 1 مواد البناء
 % 3.7 1 ومشروبات وتبغ أغذية 
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 % 3.7 1 مقاولات وإنشاءات هندسية 
  100 % 

 مصادر الحصول على البيانات:   6-3
بال  الباحثون اعتمد   الخاصة  البيانات  جمع  المالية    دراسةفي  القوائم  تحليل  على  التطبيقية 

ال فترة  خلال  الاستدامة  وتقارير  العينة  لشركات  الإدارة  مجلس  مواقع   دراسةوتقارير  علي  المتاحة 
علومات موقع م  ،https://www.egx.com.egوموقع البورصة المصرية    دراسةالشركات لعينة ال

المعلومات   ،https://www.mubasher.infoمباشر   لنشر  شركةمصر  موقع 
https://www.egidegypt.com/?lang=ar . 

 :الدراسة أسلوب قياس متغيرات 6-4
 :الآتيعلى النحو  دراسةتم قياس متغيرات ال 

 قياس المتغيرات المستقلة:   6-4-1
 :(SUS)قياس متغير الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات   6-4-1-1

لم يتفق الأدب المحاسبي على نموذج موحد لقياس الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة 
بعض   اعتمدت  فقد  نموذج    الدراسات الشركات،  على  المتقدمة  الدول  هذه   KLDفي  ومن 

 ,Stevenson & Marintseva, 2019; Awaysheh et al, 2020; Widyawati)الدراسات 

مؤسسة أمريكية    وهي  Kinder, Lydemberge, Domini &coهي اختصار  KLDو .(2020
الممارسين  لدي  بقبول  يحظى  مؤشر  وهو  الشركات  استدامة  بشئون  تهتم  التي  التحليلية  للأبحاث 

فيه    والأكاديميينويتم الشركات  علاقات   13أساس    علىتقييم  التنوع،  الحوكمة،  )المجتمع،  بند 
المنتج الأنسان،  حقوق  البيئة،  والطاقة  الموظفين،  التبغ،  النارية،  الأسلحة  القمار،  الكحول،   ،

الإفصاح المحاسبي عن تقارير استدامة الشركات مستوى  قياس    وقد اعتمد الباحثون فيالنووية(.  
ست مجموعات )معلومات عن   فيمقسمة    ا( بند  70مؤشر للإفصاح عنها يتكون من )  على إعداد 

الاستدا تقرير  عن  معلومات  الشركة،  الاستدامة  أساسيات  ممارسات  عن  معلومات  حوكمة لمة، 
الشركات، معلومات عن ممارسات الأداء الاقتصادي للاستدامة، معلومات عن ممارسات الاستدامة 

يُ   إلىالاجتماعية( ويستند هذا المؤشر في إعداده   الثنائي غير المرجح والذي  عامل جميع  المدخل 
ع  العناصر بأهمية متساوية ويعطي نتائج دقيقة عن غيره من المقاييس الأخرى، وذلك بعد الاطلا 

ليه  إما انتهت    إلى( وكذلك مع الاستعانة  GRIعلي ما ورد ببنود المبادرة العالمية لإعداد التقارير)

https://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspx
https://www.mubasher.info/countries/eg
https://www.egidegypt.com/?lang=ar
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( حيث يتم قياس هذه المتغير بإعطاء 2019، إبراهيم  2020السابقة  ) بدوي    الدراسات العديد من  
في  (واحد )قيمة   )صفر(  البند  وإعطاء  عنه  الإفصاح  تم  قد  البند  كان  اذا  حالة  عدم    في  حالة 

 الإفصاح عن البند.
 :(CG)الشركات آليات حوكمةقياس متغير  6-4-1-2

داخـل الشـركة، حيـث يأخـذ القيمـة  آليـات الحوكمـةعلـى مؤشـر تجميعـي لقيـاس    دراسةتعتمد ال
ــوافر مـــدى حســـب  ــة الشـــركات آليـــات تـ ــدليل المصـــري لحوكمـ ــة )الـ ــة التاليـ ــدار الثالـــث  -الحوكمـ الإصـ
 تي:الآمكن توضيحها في الجدول ويُ (2016

 آليات الحوكمة مؤشر قياس يوضح   (2جدول رقم )
 أغلبية أعضاء مجلس الإدارة من غير التنفيذيين ومن بينهم عضوين مستقلين على الأقل. 1
 مجلس الإدارة والعضو المنتدبعدم الجمع بين منصبي رئيس  2
 شهور. 3انعقاد اجتماع لمجلس إدارة الشركة كل  3
من  لٍ كُ الإفصاح عن عدد مرات اجتماع مجلس الإدارة وعن أسماء الأعضاء المتغيبين عن الحضور في  4

 التقرير السنوي وتقرير مجلس الإدارة.
 أعضاءتشكيل لجنة مراجعة لا يقل أعضاءها عن ثلاثة  5
 مرات بالسنة على الأقل 4تجتمع لجنة المراجعة  6
 استقلال أعضاء لجنة المراجعة 7
 وجود دليل عمل للجنة المراجعة 8
 وجود لجنة للمكافآت 9

 وجود لجنة لإدارة المخاطر 10
 وجود لجنة للحوكمة 11
 الماليةإصدار تقرير سنوي يضم مجلس تقرير مجلس الإدارة والقوائم  12
 إصدار التقرير السنوي باللغة العربية والإنجليزية 13
 التزام الشركة بتطبيق قواعد الحوكمةمدى إصدار تقرير الحوكمة يوضح  14
 إصدار تقرير للاستدامة يوضح إنجازات الشركة الاقتصادية والبيئية والاجتماعية 15

 قياس المتغيرات التابعة:6-4-2
 متغير جودة الأرباح المحاسبية: قياس   6-4-2-1

نموذج   استخدام  طريق  عن  المحاسبية  الأرباح  جودة  قياس  من   (Jones,1991)تم  المعدل 
والذي تم فيه الاعتماد على الاستحقاقات الاختيارية. وتم اختيار هذا (Kotharietal,2005)جانب  
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صري وقد تم استخدامه من العديد النموذج باعتباره أكثر النماذج دقة وقابلية للتطبيق في السوق الم
ويمكن صياغة نموذج  (  Nissim D.,2021;Asri M., 2017)اومنهالمحاسبية الأخرى  الدراسات من  

 قياس جودة الأرباح المحاسبية )نموذج جودة الاستحقاقات المعدل( من خلال المعادلة التالية: 
 
 
 
 حيث إن:

𝑇𝐴𝑗.𝑡( إجمالي الاستحقاقات :j  في )( الفترةt  والتي يتم قياسها بالفرق بين صافي الربح والتدفقات )
 النقدية التشغيلية. 

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1 :إجمالي الأصول أول الفترة 
𝛽0 .ثابت، ويعبر عن إجمالي الاستحقاقات التي لا تتأثر بالمتغيرات المستقلة : 
𝛽1  ،𝛽2  ،𝛽3  ،𝛽4المستقلة.   : معاملات الانحدار للمتغيرات 

∆𝑅𝐸𝑉( التغير في إيرادات الشركة :j )( بين العامينt( ،)t-1  .) 
∆𝑅𝐸𝐶𝑗.𝑡( التغير في حسابات المدينين للشركة :j( بين العامين )t ( ،)t-1 .) 

𝑃𝑃𝐸𝑗.𝑡( للشركة )الأصول الثابتة( قيمة الممتلكات والتجهيزات والمعدات :j .في نهاية السنة ) 
𝑅𝑂𝐴 قسمة صافي الربح على إجمالي الأصول. ب: العائد على الأصول ويتم قياسها 

𝝂𝒋.𝒕  .خطأ التقدير )البواقي( وتمثل الاستحقاقات الاختيارية والتي تعكس انخفاض جودة الأرباح : 
وتمثل قيمة البواقي مقدار حسابات الاستحقاقات الاختيارية والتي يدل زيادة قيمتها علي زيادة  

( لتعبر عن جودة الأرباح، 1-إدارة الأرباح والعكس بالعكس، لذلك فقد تم ضرب هذه البواقي في )
 نه كلما زادت قيمة هذه البواقي كلما دل ذلك علي جودة الأرباح. إبحيث 

 : (WACC)المال  رأستغير تكلفة قياس م   6-4-2-2
ا لنمـوذج وتوضـح  رأسالمال باستخدام المتوسط المرجح لتكلفـة   رأستم قياس تكلفة   المـال وفقـ 

 المعادلة التالية طريقة حسابها:
 
 

 حيث إن:
▪ WACC المال. رأس: المتوسط المرجح لتكلفة 

𝑇𝐴𝑗.𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
=  𝛽0 +  𝛽1 ∗   

1

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
+  𝛽2 ∗   

∆𝑅𝐸𝑉 − ∆𝑅𝐸𝐶𝑗.𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
+ 𝛽3 ∗  

𝑃𝑃𝐸𝑗.𝑡

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
+ 𝛽4

∗   
𝑅𝑂𝐴

𝑇𝑜𝑡𝑎𝑙 𝐴𝑠𝑠𝑒𝑡𝑠𝑗.𝑡−1
+   𝜈𝑗.𝑡 

 

WACC = COD  ×[
𝐷

𝑉
]  ×  (1-𝑇𝐶)+ COE [𝐸

𝑉
] 
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▪ COD البـاحثون يعتمـد و  ،الأجـل( : تكلفة التمويل بأموال الاقتـراض )قـروض طويلـة 
 .في قياسها على متوسط معدل الفائدة المدفوعة مقسوم ا على متوسط الديون طويلة

▪ [
𝐷

𝑉
المــال  رأسإجمــالي مكونــات إلــى  (Dالقيمــة الدفتريــة للقــروض طويلــة الأجــل ): [
(V.) 

▪ 𝑉:(E+D) = 
▪ 𝑇𝐶  الضريبة على الدخل.: معدل 
▪ COE.)تكلفة التمويل بأموال الملكية )الأسهم : 
▪ [

𝐸

𝑉
الدفترية:  [ الملكية  القيمة  حقوق  مكونات  إلى    (E)  لقيمة  المال   رأسإجمالي 
(V .) 

 ة:يقياس المتغيرات الرقاب 6-4-3
بخلاف ا  من   الُأخرى  المتغيرات  بعض  هناك  أن  اتضح  السابقة  الدراسات  وتحليل  ستقراء 

على تؤثر  قد  الشركات  استدامة  عن  المحاسبي  رأس  لٍ كُ الإفصاح  وتكلفة  المحاسبية  الأرباح  جودة  من 
المال. يمكن للباحثين توضيح أهم هذه المتغيرات الرقابية وكيفية حساب قيمتها في ضوء الدراسات 

 السابقة كما يلي: 
6-4-3-1 ( الشركة  ال  (:SIZEحجم  الكبيرة  الشركات  أن  الدراسات  بعض  أظهرت  حجم  قد 

بالشركات صغيرة الحجم، ويتم قياسه باستخدام   ة  تنخفض لديها تكلفة رأس المال مقارن
 اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول.

6-4-3-2 ( المالية  الرافعة  قياسها(:LEVدرجة  على    يتم  الالتزامات  إجمالي  مجموع  بقسمة 
 إجمالي الأصول في نهاية السنة المالية. 

في  اقاس بقسمة صمقياس للأداء المالي للشركة، ويُ هو  (:  ROAالعائد على الأصول ) 6-4-3-3
 الربح المحاسبي قبل البنود غير العادية على إجمالي الأصول في نهاية السنة المالية.

6-4-3-4 ( التزاماتها  (:  LIQUIDالسيولة  سداد  على  الشركة  قدرة  مدى  يوضح  مقياس  هو 
 . الجارية، وتقاس بقسمة الأصول المتداولة على الالتزامات المتداولة

يتم تحديد مدى (PROFالربحية ) 6-4-3-5 : تعد الربحية مقياسا لكفاءة الشركة وعن طريقها، 
نجاح الشركة من فشلها، وهي تمثل قدرة شركة على تحقيق عائد عن طريق استثمار 
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العام قبل الضريبة على إجمالي الأصول  بقسمة صافي ربح  الربحية  مواردها. وتقاس 
 في نهاية العام. 

 
 
 التطبيقية:  دراسةنماذج ال6-5

ــيتم تحقيـــق هـــدف ال  ــةسـ ــن  دراسـ ــار الفـــروض مـــن خـــلال تطـــوير نمـــوذج لكـــل فـــرض مـ واختبـ
طبيعــة العلاقــة بــين المتغيــرات والنمــاذج  (1رقــم ) ، ويوضــح الشــكل التــاليهعلــى حــد  دراســةفــروض ال

 التطبيقية المستخدمة:
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
       
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

عن المحاسبي الإفصاح 

  تقارير استدامة الشركات

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المتغيرات المستقلة

H 1 

H 2 

H 4 

H 5 

 آليات حوكمة الشركات

 المتغيرات التابعة

 جودة الأرباح المحاسبية

 تكلفة راس المال

 المتغيرات الرقابية

 حجم الشركة

 درجة الرفعة المالية

 العائد على الأصول

 السيولة

H 3 
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 ( 1شكل رقم )
 البحث ونماذج العلاقة بين المتغيرات إطار 

أثر الإفصاح    6-5-1 التطبيقي الأول:  تقارير استدامة الشركات على  المحاسبي  النموذج  عن 
 جودة الأرباح المحاسبية: 

) + LIQUID( 5+ β(ROA) 4(LEV) + β 3(SIZE) + β 2) +βit(SUS1+β 0= βit EQ

itε F) +PRO(6β 

 حيث إن: 
(itEQ:) ( جودة الأرباح المحاسبية للشركةi ( في السنة )t .) 
(itSUS:)  .الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات 
)0β(: قيمة الثابت في معادلة الانحدار. 
(6β-2β:)  لمتغيرات الرقابةمعاملات الانحدار. 
(itε:)  .بند الخطأ العشوائي 

عن تقارير استدامة الشركات على    المحاسبي  النموذج التطبيقي الثاني: أثر الإفصاح  6-5-2
 المال: رأستكلفة 

WACCit = β0 +β1(SUSit) +β2 (SIZE) + β3 (LEV) +β4(ROA) + β5(LIQUID) 

+ β6(PROF) + εi 

 حيث إن: 
(itWACC  تكلفة :)رأس ( المال للشركةi( في السنة )t ). 

التطبيقي    6-5-3 الشركات  الثالثالنموذج  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح  بين  العلاقة  أثر   :
 المال: رأسوجودة الأرباح المحاسبية على تكلفة 

(ROA) + 5β(LEV) +  4(SIZE) + β 3) +βit(EQ 2) +βit(SUS1+β 0= βit WACC

itε (PROF) +7(LIQUID) + β6β 

التطبيقي    6-5-4 عن  الرابعالنموذج  الإفصاح  بين  التفاعل  أثر  الشركات :  استدامة  تقارير 
 الحوكمة على جودة الأرباح المحاسبية:  آلياتو 

 الربحية 
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(LEV) 5(SIZE) + β 4) + βit* CGit (SUS 3) + βtiCG(2) + βit(SUS1+ β 0= βit EQ

itε (PROF) +8(LIQUID) + β7(ROA) + β6β+  

 حيث إن: 
(itCG:)   ت آليايمثل ( الحوكمة للشركةi( في السنة )t ). 

* CGit) it(SUS: الحوكمة.آليات متغير يمثل التفاعلبين الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات و 
ال  6-5-5 التطبيقي  الشركات  خامسالنموذج  استدامة  تقارير  الإفصاح عن  بين  التفاعل  أثر   :

 المال:  رأسالحوكمة على تكلفة آليات و 
(SIZE) + 4) + βit* CGit (SUS3) + βtiCG(2) + βit(SUS1+ β 0= βit WACC

itε (PROF) +8(LIQUID) + β7(ROA) + β6β(LEV) + 5β 

 : التطبيقية واختبار الفروض دراسةتحليل نتائج ال - 7
 اعتمد الباحثون في تحليل نتائج الدراسة التطبيقية واختبار الفروض على العناصر الآتية:

 اختبار صلاحية البيانات للتحليل الإحصائي: 7-1
 (: (Normal -Distribution Testاختبار التوزيع الطبيعي   7-1-1

تبعيــة بيانــات مــدى للتحقــق مــن Kolmogorov-Smirnovباســتخدام اختبــار  البــاحثون قــام 
 (0.05مــن ) أكبــرظهرت قيمــة المعنويــة لمتغيــر مــا إذاإنهــللتوزيــع الطبيعــي، حيــث  دراســةمتغيــرات ال
نـه يعنـي إ( ف0.05قـل مـن )أكانـت القيمـة المعنويـة  أمـاإذاا، طبيعيـ  تغير تكون موزعة  المُ   فإنَّ بيانات 
 (3رقـم )جـدول الوضـيح ذلـك مـن خـلال مكـن تُ خاصـية التوزيـع الطبيعـي فـي البيانـات. ويُ عدم تـوافر 

 :التالي
 دراسة تغيرات النتائج اختبار التوزيع الطبيعي لم  يوضح   (3جدول رقم )

 

 النموذج الأول 

Kolmogorov – Smirnov Shapiro – Wilk 

Statistic Df Sig. Statistic df Sig. 

0.542 135 0.119 0.802 135 0.092 

 

 

 النموذج الثاني 

Kolmogorov – Smirnov Shapiro – Wilk 

Statistic Df Sig. Statistic Df Sig. 

0.502 135 0.114 0.734 135 0.074 
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 النموذج الثالث 

Kolmogorov – Smirnov Shapiro – Wilk 

Statistic Df Sig. Statistic Df Sig. 

0.612 135 0.118 0.793 135 0.082 

 

 

 النموذج الرابع 

Kolmogorov – Smirnov Shapiro – Wilk 

Statistic Df Sig. Statistic Df Sig. 

0.632 135 0.121 0.912 135 0.124 

 

 

النموذج  

 الخامس 

Kolmogorov – Smirnov Shapiro – Wilk 

Statistic Df Sig. Statistic Df Sig. 

0.651 135 0.119 0.901 135 0.242 

في النماذج الخمس   دراسةأن القيمة المعنوية لجميع متغيرات ال  ( 3رقم )جدول  المن    يتضح
 أن جميع المتغيرات تتبع التوزيع الطبيعي.  على( وهذا يدل  0.05من ) أكبر
 :(Multicollinearity Test)اختبار التداخل الخطي  7-1-2

احتسـاب للتحقق من بيانات المتغيرات وتوزيعهـا الطبيعـي وفحـص التـداخل الخطـي مـن خـلال 
معاملل لكل متغير مـن المتغيـرات المسـتقلة ومتغيـرات الرقابـة، وكـذلك إيجـاد   ((Toleranceمعامل  

Variance Inflation Factor (VIF)،  ا لتــأثير الارتبــاط بــين نــه يُ إحيــث عــد بمثابــة مقياســ 
 التالي: (4رقم )جدول الالمتغيرات المستقلة، ويمكن توضيح ذلك من خلال 

 التداخل الخطينتائج اختبار يوضح   )4م )جدول رق
Collinearity Statistics 

 النموذج الخامس  النموذج الرابع النموذج الثالث  النموذج الثاني النموذج الأول  

المتغيرات  

 التابعة 
itEQ WACCit itWACC 

itEQ 

 )في ظل المتغير التفاعلي( 

itWACC 

 )في ظل المتغير التفاعلي( 

المتغيرات  

 المستقلة 
Tolerance VIF Tolerance VIF Tolerance VIF Tolerance VIF Tolerance VIF 

SUS 0.252 6.211 0.232 5.975 0.130 5.910 0.171 7.042 0.111 4.042 

CGit - - - - - - 0.112 6.845 0.112 6.845 

(Sus*CG) - - - - - - 0.376 3.868 0.133 6.745 

EQit - - - - 0.160 6.098 - - - - 
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SIZE 0.175 3.901 0.180 3.636 0.188 3.755 0.180 4.743 0.190 3.773 

LEV 0.293 3.721 0.245 4.246 0.206 4.654 0.256 3.846 0.296 4.346 

ROA 0.219 4.410 0.211 3.001 0.387 3.097 0.221 4.299 0.411 3.099 

LIQUID 0.197 3.064 0.203 4.857 0.201 4.153 0.202 3.535 0.222 4.909 

PROF 0.253 4.420 0.185 4.958 0.207 4.534 0.253 4.420 0.185 4.058 

( ولم 3من القيمة )  أكبردراسة( لكافة متغيرات ال(VIF( أنَّ قيمة  4يتضح من الجدول رقم )
ن الارتباط  أعاني من مُشكلة التداخل الخطي، و تُ لا    دراسةال  نماذجأن(مما يؤكد  10)  القيمة  تتجاوز

في تفسير    ةالمستخدم  النماذج بين المتغيرات ليس له دلالة إحصائية ومنخفض، وهذا يدل على قوة  
 نتائج تأثير المتغير المستقل على المتغيرات التابعة. 

 (:Autocorrelation Test)اختبار الارتباط الذاتي  7-1-3
تــم اســتخدامه للتأكــد مــن عــدم وجــود  (Durbin Watson Test) اختبــار الارتبــاط الــذاتي 

كمــا يوضــحها ، وكانــت نتــائج هــذا الاختبــار دراسـةمشـكلة فــي الارتبــاط الــذاتي بــين متغيــرات نمــاذج ال
 كالتالي:( 5الجدول رقم )

 نتائج اختبار الارتباط الذاتي يوضح   (5جدول رقم )
 WACCitالنموذج الثالث  WACCitالنموذج الثاني EQitالنموذج الأول

Durbin-

Watson 
(D-W) 4-(D-W) 

Durbin-

Watson 
(D-W) 4-(D-W) 

Durbin-

Watson 
(D-W) 4-(D-W) 

1.880 1.752 2.247 1.987 1.796 2.212 1.883 1.752 2.247 

  WACCit النموذج الخامس EQitالنموذج الرابع

Durbin-

Watson 
(D-W) 4-(D-W) 

Durbin-

Watson 
(D-W) 4-(D-W) 

 

1.620 1.950 2.323 1.625 1.961 2.333 

تــدل علــى عــدم وجــود ( Durbin-Watson)يتضــح أنَّ قيمــة  (5رقــم ) مــن الجــدول الســابق يتضــح
 لارتباط الذاتي تؤثر على صحة النتائج.امشكلة في 

 :دراسةالتحليل الوصفي لمتغيرات ال 7-2
 الدراسة:الإحصاءات الوصفية لمتغيرات ( 6) يظهر الجدول رقم        

 دراسة الإحصاء الوصفي لمتغيرات اليوضح ( 6جدول رقم )
Variable Year Mean 

Standard 
deviation 

Maximum Minimum Range 

SUS  2016 0.4028 0.3963 0.76 0.20 0.65 
 2017 0.4593 0.3704 0.76 0.24 0.65 
 2018 0.4570 0.3505 0.77 0.28 0.66 
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Variable Year Mean 
Standard 
deviation 

Maximum Minimum Range 

 2019 0.4698 0.3233 0.79 0.28 0.66 
 2020 0.4897 0.2903 0.80 0.3 0.67 
EQ 2016 6.006 3.989 10.878 -2.868 13.989 
 2017 6.465 4.006 11.454 -2.132 14.757 
 2018 7.565 4.987 11.878 -1.869 14.989 
 2019 8.989 5.686 12.646 -1.090 15.980 
 2020 8.997 5.978 12.989 0.98 17.768 

WACC 2016 0.359 0.279 0.608 0.187 0.576 
 2017 0.316 0.221 0.542 0.109 0.523 
 2018 0.305 0.205 0.501 0.098 0.408 
 2019 0.267 0.132 0.434 0.046 0.401 

 2020 0.176 0.043 0.375 0.041 0.323 
ROA 2016 0.1989 0.167 0.098 0.003 0.31 

 2017 0.2198 0.143 0.152 0.065 0.33 
 2018 0.2301 0.165 0.173 0.081 0.37 
 2019 0.2354 0.276 0.299 0.081 0.41 
 2020 0.2452 0.298 0.355 0.070 0.50 

Size 2016 13.545 2.5465 17.767 7.767 9.878 
 2017 13.550 2.5365 17.989 7.908 8.657 
 2018 13.897 2.5076 17.970 8.657 10.976 
 2019 13.987 2.5354 18.232 8.987 11.023 

 2020 14.002 2.5465 18.434 10.089 11.989 
LEV 2016 5.063 4.396 9.760 2.001 9.260 

 2017 4.597 3.362 8.030 2.080 7.760 
 2018 4.530 3.509 8.003 2.009 7.040 
 2019 3.989 3.354 6.767 2.000 5.868 
 2020 3.540 2.054 6.091 2.000 5.867 

LIQUID 2016 1.099 0.157 0.997 0.004 0.28 
 2017 1.1575 0.164 1.096 0.030 0.29 
 2018 1.1570 0.163 1.093 0.029 0.29 
 2019 1.306 0.186 1.153 0.031 0.35 

 2020 1.469 0.197 1.175 0.036 0.37 
PROF 2016 0.443 0.243 0.546 0.032 0.39 

 2017 0.304 0.240 0.466 0.063 0.36 
 2018 0.416 0.241 0.413 0.175 0.35 
 2019 0.419 0.241 0.415 0.175 0.33 
 2020 0.586 0.251 0.501 0.164 0.36 
CG 2016 7.365 1.997 9 5 6.879 
 2017 7.908 1.768 9 6 6.000 
 2018 9.768 1.457 11 6 5.001 
 2019 9.980 1.434 11 7 4.954 
 2020 10.676 0.909 12 7 4.001 
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حيـث  الإفصاح عن تقارير استدامة الشلركاتمستوى انخفاض (6رقـم )جدول  المن    تضحي
متفقة مـع (، وقد جاءت هذه النسبة 2020في عام )  ((%48.97الإفصاح  بلغ أعلى متوسط لكمية  

(، كمـا أن هـذه 2015مليجـي، ((2019)إبراهيم،دراسـةالتي تمت في البيئة المصرية مثل:   الدراسات 
 Jennifer etدراسـةات سابقة تمت في بيئـات مختلفـة مثـل سار حد ما مع نتائج د إلى  النسبة مقاربة

al., 2015))  و  2002دولـة فـي الفتـرة مـا بـين  25 فـي مـن الشـركات مكونـة التي تمت علـى عينـة
، وقــد يرجــع الســبب فــي ذلــك إلــى أنَّ الإفصــاح عــن تقــارير اســتدامة الشــركات فــي 2010حتــي عــام 

نظم البيئة الأعمال المصرية مازال يتم بشكل طوعي حتي الآن، وكذلك عدم وجود معيار محاسبي يُ 
 طريقة إعدادها والإفصاح عنها.

( 2016حيــث بلــغ عــام ) تحسللن بسللي  فللي متوسلل  جللودة الأربللاحهنــاك  أنكمــا يلاحــظ 
علـي قيمـة لجـودة أ (، كمـا بلغـت 8.997) إلـى( 2020( في حين ارتفعت النسبة فـي عـام )6.006)

( وذلــــك فــــي عــــام 2.868-قــــل قيمــــة لجــــودة الأربــــاح قيمــــة ســــالبة  )أ( وبلغــــت 12.989الأربــــاح )
(2016.) 

، دراسةخلال فترة ال المال رأسانخفاض في تكلفة كما يتضح من الجدول السابق أنَّ هناك 
(؛ وقد يرجع ذلك إلى التحسن النسبي في 2020( في عام )(%17.6حيث بلغ متوسط هذه التكلفة  

ــق الممارســــات الجيــــدة  ــركات لتطبيــ ــاه الشــ ــركات، واتجــ ــتدامة الشــ ــارير اســ ــن تقــ ــة الإفصــــاح عــ سياســ
حيــث ارتفــع  دراســةالحوكمــة التــي تطبقهــا عينــة الآليــات هنــاك تحســن فــي متوســط إنللحوكمــة.  حيــث 

 (.2020عام )( 10.676( إلى )2016( عام )7.365من )
فقد بلغ متوسط اللوغـاريتم الطبيعـي لإجمـالي أصـول الشـركة ة  يتغيرات الرقابم  لأما بالنسبة ل

(SIZE( أقصـــى قيمـــة لـــه فـــي عـــام )كمـــا انخفـــض متوســـط درجـــة 14.002( حيـــث بلـــغ )2020 ،)
(، كما تزايد متوسط العائـد علـى 2020( في عام )3.540الرافعة المالية حيث بلغت أقل قيمة لها )

 يكمـا تبـين ان هنـاك تحسـن فـ (2020%( فـي عـام )25.42الأصول حيث بلغ أعلـى متوسـط لـه )
 . )1.469((2020قصي متوسط في عام )غأحيث بل السيولة

 : دراسةتحليل ومناقشة نتائج اختبار فروض ال  7-3
تــم إجــراء تحليــل الارتبــاط والانحــدار للعلاقــة بــين المتغيــرات  دراســةلاختبــار صــحة فــروض ال

ــركات،  ــتدامة الشـ ــارير اسـ ــن تقـ ــاح عـ ــة  آليـــات المستقلة)الإفصـ ــرات التابعـ ــركات( والمتغيـ ــة الشـ حوكمـ
( علــى SPSSســتخدام حزمــة البــرامج الإحصــائية )إالمــال( ب رأس)جــودة الأربــاح المحاســبية، تكلفــة 

 النحو التالي:



   ستدامة وجودة الأرباحالاالإفصاح المحاسبي عن تقارير   د/ عبير عبد الكريم  ,د/نبيل ياسين , د/أحمد حامد

609 

 2021 -العربية                          العدد الثالث مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات 

 

 : Correlation Analysisليل الارتباط  : نتائج تحولاً أ

تــم اســتخدام معامــل الارتبــاط بيرســون لتحديــد قــوة واتجــاه العلاقــة بــين الإفصــاح عــن معلومــات  
 رأسحوكمــة الشــركات  وكــل مــن جــودة الأربــاح المحاســبية وتكلفــة  وآليــات تقــارير اســتدامة الشــركات 

 :(7رقم )المال. وجاءت النتائج كما هي موضحة بالجدول 
 دراسة( لمتغيرات الPearson Correlation)مصفوفة الارتباط يوضح  ( 7جدول رقم )

 SUS CG EQ WAC

C 

SIZE ROA LEV LIQUI

D 

FR

OF 

SUS Correlation 1.00         

Sig          

CG Correlation .909** 1.00        

Sig .00         

EQ Correlation .876** .902** 1.00       

Sig .00 .00        

WACC Correlation -.767** -.824** -.902** 1.00      

Sig .00 .00 .00       

SIZE Correlation .846** .759** .845** -.803** 1.00     

Sig .00 .00 .00 .00      

ROA Correlation .945** .731** .923** -.634** .801** 1.00    

Sig .00 .00 .00 .00 .00     

LEV Correlation -.796** -.794** -.816** .729** -.784** -.745** 1.00   

Sig 0.00 .00 .00 .00 .00 .00    

LIQUI

D 

Correlation .645** .702** .635** -.545** .645** .623** -.551** 1.00  

Sig 0.00 .00 .00 .00 .00 .00 .00   

FROF Correlation .656** .745** .564** -.535** .674** .574** -.655** .756** 1.00 

Sig 0.00 .00 .00 .00 .00 .00 .00 0.00  

 ( فأقل ، بين المتغيرين. 0.01)دلالة مستوى **( تعني وجود علاقة ذات دالالة إحصائية عند (
 ( فأقل ، بين المتغيرين. 0.05دلالة )مستوى )*( تعني وجود علاقة ذات دالالة إحصائية عند 

موجبلةبين الإفصلاح علن تقلارير اسلتدامة ارتبلاط  وجود علاقة  (7رقم )جدول  يتضح من ال
، حيث أظهرت نتائج مصفوفة الارتباط أن قيمة معامل الارتباط الشركات وجودة الأرباح المحاسبية

ــتدامة الشـــركات، وب(0.876 ــارير اسـ ــاح عـــن تقـ ــتوى ( للإفصـ ــة )مسـ ــير  (.0.00دلالـ ــذا يشـ ــأوهـ ن إلىـ
الإفصـــاح عـــن تقـــارير اســـتدامة الشـــركات كلمـــا أدي ذلـــك مســـتوى تجهـــت إلـــى زيـــادة إالشــركات كلمـــا 

حوكمــة الشــركات أثــر علــي هــذه العلاقــة آليــات تغيــر كــان لمُ  اكمتفــاع جــودة الأربــاح المحاســبية.ر إإلى
ا علــى أنــه إحيــث  دي إلــى تحســين الإفصــاح عــن تقــارير اســتدامة الشــركات، وهــو مــا يــنعكس إيجابيــ 



   ستدامة وجودة الأرباحالاالإفصاح المحاسبي عن تقارير   د/ عبير عبد الكريم  ,د/نبيل ياسين , د/أحمد حامد

610 

 2021 -العربية                          العدد الثالث مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات 

 

عنــد ( 0.902) موجبــةرتبــاط ، حيــث كانــت إشــارة قيمــة معامــل الإتحســين جــودة الأربــاح المحاســبية
 (.0.00معنوية )مستوى 

وجود علاقة ارتباط سالبة بين الإفصلاح علن تقلارير اسلتدامة الشلركات وتكلفلة يتضحكما  
فصاح عن تقارير استدامة الشركات، ( للإ0.767-، حيث كانت قيمة معامل الارتباط ) المال رأس

مسـتوى تجهـت إلـى زيـادة إن الشركات كلمـا  إلىأ( فهذا يشير 0.000( يساوي)(sigالدلالة  مستوى  وب
المـــال. كمـــا أن لمتغيـــر  رأسنخفـــاض تكلفـــة إإلى لإفصـــاح عـــن تقـــارير اســـتدامة الشـــركات أدي ذلـــكا

دي إلــى تحســين الإفصــاح عــن تقــارير اســتدامة أنــه إحوكمــة الشــركات أثــر علــي هــذه العلاقــة حيــث 
ا علـى تخفـيض تكلفـة  مـال، حيـث كانـت إشـارة قيمـة معامـل ال رأسالشـركات، وهـو مـا يـنعكس إيجابيـ 

 (.0.00معنوية )مستوى عند ( 0.824-الارتباط سالبة )
 رأسالمحاسبيةوتكلفة تغيرات الرقابة وكل من جودة الأرباح م  الرتباط بين وفيما يتعلق بالا 

ــة ، الملللال ــود علاقـ ــائج وجـ ــد أظهـــرت النتـ ــاح ا  فقـ ــودة الأربـ ــين جـ ــة بـ ــة معنويـ ــة وذات دلالـ ــاط موجبـ رتبـ
كمــا أنَّهــا ذات  والســيولة، والربحيــةالمحاســبية وكــل مــن حجــم الشــركة، ومعــدل العائــد علــى الأصول،

(. فـي حـين كانـت علاقـة 0.05( أقـل مـن )sig=0.000دلالاتهـا )مسـتوى  دلالة معنوية حيث كـان  
(. 0.05( أقــل مــن )(sigدلالاتــه مســتوى درجــة الرفــع المــالي بجــودة الأربــاح المحاســبية ســالبة عنــد 

كـل مـن المـال و  رأسبـين تكلفـة  رتبـاط سـالبة وذات دلالـة معنويـةا  بينما أظهرت النتائج وجـود علاقـة 
ث كانــت إشــارة معامــل الارتبــاط حيــ والســيولة، والربحيــة حجــم الشــركة، ومعــدل العائــد علــى الأصــول،

(، فــي حــين كانــت علاقــة درجــة الرفــع 0.05أقــل مــن )sig))دلالاتــه مســتوى لهــذه المتغيــرات ســالبة و 
 = sigدلالاتهــا )مســتوى المــال علاقــة موجبــة ذات دلالــة معنويــة حيــث كــان  رأسالمــالي بتكلفــة 

 (.0.05أقل من )( 0.000
 :  Multipe Regressionالخطي المتعددثانيًا: نتائج تحليل الانحدار 

فــي صــياغة  Ordinary Least Squares (OLS)طريقــة المربعــات  ون البــاحثاســتخدام  
الحوكمةكمتغيرات مستقلة  آليات نحدار لقياس أثر الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات و نموذج الا

المــــال ويمكــــن بيــــان نتــــائج الانحــــدار لفــــروض  رأسمــــن جــــودة الأربــــاح المحاســــبية وتكلفــــة لٍ كُ علــــى 
 :على النحو الآتيدراسةال

رتباط موجبة وذات دلالة معنوية بين الإفصلاح علن اختبار الفرض الأول: توجد علاقة  ا  7-3-1
 تقارير استدامة الشركات وجودة الأرباح المحاسبية:
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)جدول  البين  يُ  استدامة    (8رقم  تقارير  عن  الإفصاح  بين  للعلاقة  الانحدار  تحليل  نتائج 
 : الشركات وجودة الأرباح المحاسبية

 
 
 

 نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد للنموذج الأول يوضح   (8جدول رقم )
 itEQ المتغير التابع 

 

معاملات الانحدار غير 

 القياسية 

Unstandardized 

Coefficients 

معاملات 

الانحدار 

 القياسية 

 

المتغيرات 

 المستقلة
B 

Std. 

Error 
Beta T Sig. 

(Constant) -0.321 0.896  -0.294 0.000 

SUS 0.293 0.083 0.423 4.987** 0.035 

SIZE 0.272 0.057 0.375 4.924** 0.000 

LEV -0.195 0.071 -0.12 -1.958* 0.000 

ROA 0.401 0.044 0.481 8.997** 0.000 

LIQUID 0.232 0.045 0.384 4.253** 0.00 

PROF 0.123 0.054 0.295 3.383** 0.00 

 𝑅  =0.905معامل الارتباط المتعدد 

 𝑅2  =0.918معامل التحديد  

 𝐴𝑑𝑗𝑅2  =0.901معامل التحديد المعدل

 930.15( =  ANOVAالمستخرجة من جدول تحليل التباين )  Fقيمة 

 0.000( = Sigالقيمة الاحتمالية )

(، وهــو مــا يعكــس أنَّ 0.901تبلــغ )( 2R Adjust(قيمــةأنَّ  (8رقــم )يتضــح مــن الجــدول 
ــرات يُ  ــة، حيـــث إنَّ أغلـــب التغيـ ــوذج المســـتخدم عاليـ ــة التفســـيرية للنمـ مكـــن تفســـيرها مـــن خـــلال القيمـ

أمــا بالنســبة للمعنويــة الكليــة لنمــوذج الانحــدار المســتخدم فــيمكن التعــرف عليهــا مــن خــلال  النمــوذج،
 (930.15)المحســـــوبة  ((Fلنمــــوذج الانحــــدار، حيــــث بلغــــت قيمــــة  (ANOVA) تحليــــل التبــــاين

وصـلاحيته  دراسـةالمستخدم فـي الرتفاع معنوية النموذج ا، ممَّا يدل على  ((0.000بمستوى معنوية  
 .دراسةلتحقيق هدف ال

( أنَّ الإفصاح عن تقارير استدامة الشلركات 8وقد أظهرت نتائج الانحدار في الجدول رقم )
USU) ،حيـث كانـت إشـارة معامـل الانحـدار( له تأثير معنلوي عللى جلودة الأربلاح المحاسلبية(β )
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وهللو مللا (، 0.05)أقـل مــن مسـتوى المعنويـة ( Sig = 0.000القيمـة الاحتماليـة )موجبلة وكانللت 
 Tuo  &Rezaee Zabihollah) دراسـةمـع كـل مـن ويتفلق ذللك ، يثبلت صلحة الفلرض الأول

2019 ,lA. Alain et-Malo;2019, Ling) المحاسبي عن تقارير التي أكدت على أن الإفصاح
 المحاسبية.ا معجودة الأرباح ي  يرتبط إيجاباستدامة الشركات 

لكـل مـن حجـم الشـركة، ودرجـة الرفـع المـالي، ومعـدل   كما أظهرت النتائج وجود تأثير معنوي 
 (Sig = 0.000) الاحتماليـةالقيمة العائد على الأصول على جودة الأرباح المحاسبية، حيث كانت 

 (.0.05وهي أقل من مستوى الدلالة )
الإ     نموذج  صياغة  يمكن  سبق  على وممَّا  الشركات  استدامة  تقارير  عن  الإفصاح  لأثر  نحدار 

 :على النحو الآتيجودة الأرباح المحاسبية  
EQit = −0.321 + 0.293(SUSit) + 0.272 (SIZE) −  0.195 (LEV)

+  0.401(ROA) +  0.232(LIQUID) + 0.123(PROF) 

رتباط سالبة وذات دلالة معنوية بين الإفصلاح علن اتوجد علاقة  :  الثانياختبار الفرض    7-3-2
 المال. رأستقارير استدامة الشركات وتكلفة 

نتائج تحليل الانحدار للعلاقة بين الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات   (9رقم )جدول الظهر يُ 
 : المال رأستكلفة و 

 الثاني نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد للنموذج يوضح  ( 9) جدول رقم
 WACCit المتغير التابع 

 

 معاملات الانحدار غير القياسية 

Unstandardized 

Coefficients 

معاملات  

الانحدار  

 القياسية 

 

المتغيرات  

 المستقلة 
B Std. Error Beta T Sig. 

(Constant) 0.312 0.059  7.179** 0.00 

SUS -0.031 0.011 -0.102 -2.450* 0.00 

SIZE -0.009 0.004 -0.301 -4.775** 0.00 

LEV 0.015 0.002 0.249 3.991** 0.00 

ROA -0.004 0.001 -0.221 -4.487** 0.00 

LIQUID -0.012 0.002 -0.261 -3.156** 0.00 

PROF -0.054 0.001 -0.293 -.3.112** 0.00 

 𝑅 =0.856معامل الارتباط المتعدد 

 𝑅2  =.7450معامل التحديد  
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 WACCit المتغير التابع 

 

 معاملات الانحدار غير القياسية 

Unstandardized 

Coefficients 

معاملات  

الانحدار  

 القياسية 

 

المتغيرات  

 المستقلة 
B Std. Error Beta T Sig. 

 𝐴𝑑𝑗𝑅2  =0.745معامل التحديد المعدل

 201.54( = ANOVAالمستخرجة من جدول تحليل التباين ) Fقيمة 

 000.( = Sigالقيمة الاحتمالية )

يعكــس أنَّ (، وهــو مــا 45.70تبلــغ ) (2R Adjust(قيمــةأنَّ  (9رقــم )يتضــح مــن الجــدول 
ــرات يُ  ــة، حيـــث إنَّ أغلـــب التغيـ ــوذج المســـتخدم عاليـ ــة التفســـيرية للنمـ مكـــن تفســـيرها مـــن خـــلال القيمـ

أمــا بالنســبة للمعنويــة الكليــة لنمــوذج الانحــدار المســتخدم فــيمكن التعــرف عليهــا مــن خــلال  النمــوذج،
ــل التبــــاين  ــت قيمــــة  (ANOVA)تحليــ ــوذج الانحــــدار، حيــــث بلغــ  (201.54)( المحســــوبة (Fلنمــ
وصـلاحيته  دراسـة، ممَّا يدل على ارتفاع معنوية النموذج المستخدم فـي ال((0.000بمستوى معنوية  
 .دراسةلتحقيق هدف ال

وقد أظهرت نتائج الانحدار في الجدول عالية أنَّ الإفصاح المحاسلبي علن تقلارير اسلتدامة 
( سللالبة β)حيــث كانــت إشــارة معامــل الانحــدارالمللال،  رأسالشللركاتله تللأثير معنللوي علللى تكلفللة 

وهلو ملا يثبلت صلحة (، 0.05)أقل من مستوى المعنويـة (Sig = 0.000)القيمة الاحتمالية وكانت 
 Martínez & ; 2012 ,Rezaee &Ng)دراســةمــع كــل مــن ويتفللق ذلللك ، الثللانيالفللرض 

Sánchez, 2017)، يعــزز مــن فــرص  المحاســبي التــي أكــدت علــى أنَّ الإفصــاح عــن المعلومــات
ــدم تماثـــل المعلومات ــل مـــن عـ ــول الشـــركة علـــى التمويـــل الـــلازم ويقلـ ا علـــى محصـ ــنعكس إيجابيـــ  مـــا يـ

 المال. رأسنخفاض تكلفة ا  
لكل من حجم الشركة، ودرجة الرفع المالي، ومعدل    كما أظهرت النتائج وجود تأثير معنوي 

 Sigالاحتمالية )القيمة  المال، حيث كانت    رأسعلى تكلفة    والسيولة  ،والربحية،  الأصولالعائد على  

 (.0.05وهي أقل من مستوى الدلالة )  (0.000 =
يُ      سبق  الإفصاحوممَّا  لأثر  الانحدار  نموذج  صياغة  استدامة    مكن  تقارير  عن  المحاسبي 

 : على النحو الآتيالمال  رأستكلفة  الشركاتعلي 
𝐖𝐀𝐂𝐂𝐢𝐭̂ = 0.312 − 0.031(SUS) − 0.009 (SIZE) +  0.015 (LEV)

−  0.004(ROA) −  0.012(LIQUID) − 0.054(PROF) 
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يؤدي تحسين جودة الأرباح المحاسبية إلى زيادة الأثر الإيجابي :  الثالثاختبار الفرض    7-3-3
تكلفة  على  الشركات  استدامة  تقارير  عن  المحاسبي  للإفصاح 

 مال الشركات: رأس
تأثير العلاقة بين الإفصاح عن تقارير اسـتدامة الشـركات وجـودة  استهدف هذا الفرض اختبار 

( نتـائج تحليـل الانحـدار 10ويعـرض الجـدول التـالي رقـم )المال،    رأسالأرباح المحاسبية على تكلفة  
 للنموذج الثالث وذلك على النحو الآتي:  الخطي المتعدد 

 الثالثنتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد للنموذج يوضح  (10) جدول رقم
المتغيرات  

 التابعة 
itWACC 

 

 معاملات الانحدار غير القياسية 

Unstandardized 

Coefficients 

معاملات  

الانحدار  

 القياسية 

 

المتغيرات  

 المستقلة 
B Std. Error Beta T Sig. 

(Constant) 0.323 0.024  12.749** 0.00 

USU 0.075- 0.060 0.219- -4.857** 0.00 

EQ -0.097 0.025 -0.324 -5.132** 0.00 

SIZE -0.019 0.004 -0.412 -7.469** 0.00 

LEV 0.012 0.002 0.325 6.465** 0.00 

ROA -0.008 0.002 -0.274 -4.910** 0.00 

LIQUID -0.013 0.003 -0.132 -3.656** 0.00 

PROF -0.076 0.002 -.034 -3.757** 0.00 

 𝑹  =0.835معامل الارتباط المتعدد 

 𝑹𝟐 =0.744معامل التحديد  

 𝑨𝒅𝒋𝑹𝟐  =0.691معامل التحديد المعدل

 198.65( =  ANOVAالمستخرجة من جدول تحليل التباين ) Fقيمة 

 000.( = Sigالقيمة الاحتمالية )

( وهــو مــا .6910تبلــغ ) (2R Adjust(قيمــة أنَّ  (10رقــم )مــن الجــدول  للبــاحثينيتضــح 
أغلــب التغيــرات يمكــن تفســيرها مــن  إنيعكــس أن القيمــة التفســيرية للنمــوذج الموضــح عاليــة، حيــث 

أمــا بالنســبة للمعنويــة الكليــة لنمــوذج الانحــدار المســتخدم يمكــن التعــرف عليهــا مــن  خــلال النمــوذج،
( المحسوبة بالنسبة لنقص (Fلنموذج الانحدار حيث بلغت قيمة  (ANOVA)خلال تحليل التباين  

، ممَّا يدل على ارتفـاع معنويـة النمـوذج المسـتخدم (0.000)المعنوية  مستوى  ب((198.65الاستثمار  
 .دراسةوصلاحيته لتحقيق هدف ال دراسةفي ال
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( أنَّ الإفصللاح المحاسللبي عللن تقللارير 10وقللد أظهللرت نتللائج الانحللدار فللي الجللدول رقللم )
المللال،  رأستللأثير معنللوي علللى تكلفللة  هلللوتحسللين جللودة الأربللاح المحاسللبية اسللتدامة الشللركات 

أقـل مـن ( Sig = 0.000)القيمـة الاحتماليـة ( سلالبة وكانلت β)حيـث كانـت إشـارة معامـل الانحـدار
 .الثالثوهو ما يثبت صحة الفرض (،0.05)مستوى المعنوية 

لكـل مـن حجـم الشـركة، ودرجـة الرفـع المـالي، ومعـدل   كما أظهرت النتائج وجود تأثير معنوي 
 Sig) الاحتماليـةالقيمـة المـال، حيـث كانـت  رأسعلى تكلفة  والسيولة والربحية العائد على الأصول

 (.0.05وهي أقل من مستوى الدلالة )( 0.000 =
مكن صياغة نموذج الانحدار لأثر الإفصاح عـن تقـارير اسـتدامة الشـركات وجـودة ممَّا سبق يُ 

 :على النحو الآتيالمال  رأسالأرباح المحاسبية علي تكلفة 
𝐖𝐀𝐂𝐂𝐢𝐭̂ =  0.323 − 0.075(𝑈𝑆𝑈it) − 0.097(EQit) − 0.019(SIZE) +

0.012(LEV) − 0.005(ROA)– 0.013(LIQUID) – 0.076(PROF) 

: يؤثر التأثير التفاعلي بين الإفصاح عن تقارير استدامة الشركات الرابعاختبار الفرض    7-3-4
 حوكمة علي جودة الأرباح المحاسبية:الآليات و 

الجدوليُ  )التالي  بين  لقياس    (11رقم  المتعدد  الانحدار  تحليل  التفاعل    أثرنتائج  متغير 
(SUS*CG  )الشركات و   المحاسبي  بين الإفصاح تقارير استدامة  العن  حوكمة علي جودة  آليات 

 الأرباح المحاسبية:
 الرابع نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد للنموذج يوضح  (11جدول رقم )
 itEQ المتغير التابع 

 

معاملات الانحدار غير  

 القياسية 

Unstandardized 

Coefficients 

معاملات  

الانحدار  

 القياسية 

 

 .B Std. Error Beta T Sig المتغيرات المستقلة

(Constant) -0.203 0.943  -0.215 0.000 

SUS 0.362 0.091 0.423 5.087** 0.035 

CG 0.423 0.280 0.294 4.586 0.01 

(SUS*CG) 0.681 0.161 0.175 6.012 0.01 

SIZE 0.273 0.057 0.371 5.041** 0.000 

LEV -0.101 0.071 -0.140 -1.908* 0.000 

ROA 0.451 0.044 0.480 8.997** 0.000 

LIQUID 0.239 0.045 0.384 4.253** 0.00 



   ستدامة وجودة الأرباحالاالإفصاح المحاسبي عن تقارير   د/ عبير عبد الكريم  ,د/نبيل ياسين , د/أحمد حامد

616 

 2021 -العربية                          العدد الثالث مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات 

 

PROF 0.124 0.054 0.295 3.383** 0.00 

 𝑅  =0.951معامل الارتباط المتعدد 

 𝑅2  =0.935معامل التحديد  

 𝐴𝑑𝑗𝑅2  =0.941معامل التحديد المعدل

 947.15( =  ANOVAالمستخرجة من جدول تحليل التباين ) Fقيمة 

 0.000( = Sigالقيمة الاحتمالية )

المتغير التفاعلي )الإفصاح عن تقارير استدامة أن    (11رقم )من الجدول    ينللباحثيتضح  
و  زادت   ،(SUS*CG)الحوكمة(  آليات  الشركات  حيث  للنموذج  التفسيرية  القوة  تحسين  إلى  أدي 

)2R Adjust(قيمة   تبلغ   )0.901( إلى  الأول  النموذج  في  النموذج  0.941(  في  كما الرابع(   ،
)   أظهر التباين  السابق (  ANOVAتحليل  في  اإلى    فيالجدول  المستخدم  النموذج  معنوية  رتفاع 

بلغت    دراسةال حيث  هدفها  لتحقيق  )(Fقيمة  وصلاحيته  المحسوبة  معنوية    (947.15(  بمستوى 
ال((0.000 النموذج المستخدم في  وصلاحيته لتحقيق هدف   دراسة، ممَّا يدل على ارتفاع معنوية 

 .دراسةال
للله تللأثير معنللوي علللى (SUS*CG)كمللا أظهللرت نتللائج الانحللدار أنَّ المتغيللر التفللاعلي 

القيمــة ( موجبللة وكانللت β)حيــث كانــت إشــارة معامــل الانحــدارتحسللين جللودة الأربللاح المحاسللبية، 
(، أي أنَّ التفاعــل مــا بــين الإفصــاح 0.05)أقــل مــن مســتوى المعنويــة (Sig = 0.000) الاحتماليـة

الإفصــاح عــن تقــارير ؤثر بشــكل أكبــر مــن تــأثير ي ــُ آليــات الحوكمــةعــن تقــارير اســتدامة الشــركات و 
ويتفللق ،وهللو مللا يثبللت صللحة الفللرض الرابللع، اسـتدامة الشــركات فقـط علــى جـودة الأربــاح المحاسـبية

شـركة  100مـن مُكونـة سـتخدام عينـة ا  درسـت العلاقـة بالتي(Gerged et al.,2021)دراسـةمع  ذلك 
الإفصــاح و الجيــدة  الحوكمــةآليــات أكــدت علــى أنَّ و  2014إلــى  2010أردنيــة مدرجــة فــي الفتــرة مــن 

 .إدارة الأرباح ممارسات  الحد من ىيعملا علوتحسين جودته  تقارير الاستدامةعن المحاسبي 
وممَّا سبق يمكن صياغة نموذج الانحدار للأثر التفاعلي بين الإفصاح عن تقارير اسـتدامة 

 :على النحو الآتيحوكمة علي جودة الأرباح المحاسبية الآليات الشركات  و 
𝐸𝑄𝑖𝑡 = −0.203 + 0.362(𝑆𝑈𝑆) +  0.423(𝐶𝐺) + 0.681(𝑆𝑈𝑆 ∗ 𝐶𝐺) +

0.273 (𝑆𝐼𝑍𝐸) −  0.101 (𝐿𝐸𝑉) +  0.451(𝑅𝑂𝐴) + 0.239(LIQUID) 

+ 0.124(PROF) 
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اسللتدامة المحاسللبي علن تقللارير : يللؤثر التفاعللل بلين الإفصللاح الخلامسالفللرض  اختبلار 7-3-5
 :المال رأسحوكمة إيجابيًا على تكلفة الآليات الشركاتو 

ــائج تحليـــــــــل الانحـــــــــدار المتعـــــــــدد لقيـــــــــاس أثـــــــــر 12(بـــــــــين الجـــــــــدول رقـــــــــم يُ  تغيـــــــــر مُ ال( نتـــــــ
 رأسحوكمـةعلى تكلفـة الآليـات الإفصـاح عـن تقـارير اسـتدامة الشـركات و  بـين(SUS*CG)يالتفـاعل

 :المال
 الخامس نتائج تحليل الانحدار الخطي المتعدد للنموذج يوضح  (12جدول رقم)
 WACCit المتغير التابع 

 

 معاملات الانحدار غير القياسية 

Unstandardized 

Coefficients 

معاملات 

الانحدار 

 القياسية 

 

 .B Std. Error Beta T Sig المتغيرات المستقلة 

(Constant) 0.459 0.071  8.109** 0.00 

SUS -0.041 0.012 -0.102 -2.950* 0.00 

CG -0.032 0.074 -0.298 -3.935** 0.00 

(SUS*CG)  0.009- 0.004 0.070- 3.009**- 0.01 

SIZE -0.010 0.004 -0.301 -4.915** 0.00 

LEV 0.010 0.003 0.249 3.991** 0.00 

ROA -0.009 0.002 -0.221 -5.017** 0.00 

LIQUID -0.014 0.003 -0.261 -3.656** 0.00 

PROF -0.074 0.002 -0.293 -.30232** 0.00 

 𝑅 =0.902معامل الارتباط المتعدد 

 𝑅2  =.8010معامل التحديد  

 𝐴𝑑𝑗𝑅2  =0.805معامل التحديد المعدل

 231.12( = ANOVAالمستخرجة من جدول تحليل التباين )  Fقيمة 

 000.( = Sigالقيمة الاحتمالية )

المتغيـر التفـاعلي )الإفصـاح عـن تقـارير اسـتدامة أنَّ  (12رقم )من الجدول   ينللباحثيتضح  
أدي إلـــى تحســـين القـــوة التفســـيرية للنمـــوذج حيـــث زادت  ،(SUS*CG)حوكمـــة( الآليـــات الشـــركات و 

 ، كمـا أظهـرالخـامسفـي النمـوذج  (0.805)إلـى  الثـانيفـي النمـوذج  (.2R Adjust()7450(قيمـة
ــاين  ــل التبــ ــدولفي( ANOVA)تحليــ ــي ال الجــ ــتخدم فــ ــوذج المســ ــة النمــ ــاع معنويــ ــابق ارتفــ  دراســــةالســ

 . ((0.000بمستوى معنوية  (231.12( المحسوبة )(Fقيمة وصلاحيته لتحقيق هدفها حيث بلغت 
للله تللأثير معنللوي علللى (SUS*CG)كمللا أظهللرت نتللائج الانحللدار أنَّ المتغيللر التفللاعلي 

القيمـة الاحتماليـة ( سلالبة وكانلت β)حيث كانت إشارة معامل الانحـدارالمال،  رأسنخفاض تكلفة ا  
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(Sig = 0.000) (، أي أنَّ التفاعـل مـا بـين الإفصـاح عـن تقـارير 0.05)أقـل مـن مسـتوى المعنويـة
ــركات و  ــتدامة الشـ ــارير اســـتدامة ي ـــُ آليـــات الحوكمـــةاسـ ــن تقـ ــن تـــأثير الإفصـــاح عـ ــكل أكبـــر مـ ؤثر بشـ

مــع ويتفللق ذلللك ، الخللامسوهللو مللا يثبللت صللحة الفللرض ، المــال رأسالشــركات فقــط علــى تكلفــة 
بالاعتمـاد علـى بيانـات مـن تقـارير هذه العلاقـة  دراسةالتي قامت ب(Adiputra et al.,2018)دراسة

من شركة  53مُكونة من باستخدام عينة  2014 إلى 2012الاستدامة السنوية المنشورة بين عامي  
تحليـل  وذلك باستخدام لتحليل المحتوى  GRIوفق ا لمعايير الكشف عن  IDXالشركات المدرجة في 

 آليـــات الحوكمـــةالتـــي أكـــدت علـــى أنَّ و  تعـــدد المتغيـــرات الانحـــدار لاختبـــار الفرضـــيات مـــع التحليـــل مُ 
انخفـاض تكلفـة فـي يسـاهم  تقـارير اسـتدامة الشـركات ممـاشجع الشركات على الإفصاح عن الجيدة تُ 

 المال. رأس
ن تقارير اسـتدامة وممَّا سبق يمكن صياغة نموذج الانحدار للأثر التفاعلي بين الإفصاح ع

 :على النحو الآتيالمال  رأسعلى تكلفة  آليات الحوكمةالشركات و 
𝐖𝐀𝐂𝐂𝐢𝐭̂ = 0.459 − 0.041(SUS) − 0.032(CG) − 0.009(SUS ∗ CG)

− 0.010 (SIZE) +  0.010 (LEV) −  0.009(ROA)
− 0.014(𝐿𝐼𝑄𝑈𝐼𝐷) −  0.074(𝑃𝑅𝑂𝐹) 

العلاقــة بــين المتغيــرات وطبيعة ،دراســةاختبــار فــروض ال ائجنتــ (13رقــم ) جــدولاللخــص ويُ 
 الرقابية والمتغيرات التابعة، وذلك على النحو الآتي:

 دراسة نتائج اختبار فروض اليوضح  (13جدول رقم)

 المتغيرات المستقلة

 المتغيرات التابعة 

جودة الأرباح  

 المحاسبية 
لقرار حول تحقق  ا المال  رأستكلفة 

 دراسة فروض ال 
itEQ itWACC 

 - + SUS تقارير استدامة الشركات الإفصاح عن  

تحقق الفرض  

الأول والثاني  

 والثالث 

ع  الشركات    نالإفصاح  استدامة  تقارير 

 وحوكمة الشركات )متغير تفاعلي( 
(SUS*CG) + - 

تحقق الفرض  

 والخامس   الرابع

 - + SIZ حجم الشركة 

 + - Lev درجة الرفع المالي  

 - + ROA معدل العائد على الأصول 

  - + PROF الربحية 
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 المتغيرات المستقلة

 المتغيرات التابعة 

جودة الأرباح  

 المحاسبية 
 المال  رأستكلفة 

لقرار حول تحقق  ا

 دراسة فروض ال 

  - + LIQUID السيولة 

 
 
 
 والتوجهات البحثية المستقبلية:  النتائج والتوصيات -8

في ضوء ما أسفرت عنه الدراسة التي قام بها الباحثون بشقيها النظري والتطبيقي، يخلص الباحثون  
التي يمكن تناولها  إلى مجموعة من النتائج والتوصيات، بالإضافة لاقتراح بعض مجالات البحث 

  من جانب الباحثين، وذلك على النحو الآتي:
 النتائج: 8-1

 :يليفيمَّا  دراسةتتمثل أهم نتائج ال
أصبحضـــرورة حتميـــة خاصـــة فـــي ظـــل بيئـــة  تقـــارير اســـتدامة الشـــركات الإفصـــاح عـــن إن  -

تفسير ةحلأصحاب المص حتى يستطيعمن مخاطر   ا، وما تنطوي عليهالمعاصرة  الأعمال
ا يُ مـا  مكــنهم مـن تقــدير اســتدامة أداء الشــركة فــي تقــوم بــه الشــركة، ومــا تنـوي القيــام بــه ممــَّ

 المستقبل.
عــدم تماثــل والحــد مــن ســاهم فــي تقليليُ  اإفصــاح  تقــارير اســتدامة الشركاتيُعــد الإفصــاح عــن  -

ــو مــــــا يـــــنعكس علـــــى تالمعلومـــــاتبين أصـــــحاب المصــــــلحة ــال الشــــــركة  رأسكلفــــــة ، وهـــ مـــ
 جذب الفرص الاستثمارية الجديدة.   علىتهاقدر و 

حيــث بلــغ ، دراســةفــي عينــة ال تقــارير اســتدامة الشــركات الإفصــاح عــن مســتوى انخفــاض  -
وقــــد يرجــــع الســــبب فــــي ذلــــك إلــــى أنَّ . 2020( فــــي عــــام (%48.97لهــــاأعلــــى متوســــط 

في البيئة المصرية مازال يتم بشكل طوعي، وعدم   تقارير استدامة الشركات   الإفصاح عن
 وجود معيار محاسبي ينظم طريقة إعدادها والإفصاح عنها.     

ــاط  - ــة ارتبـ ــود علاقـ ــةوجـ ــبي  موجبـ ــاح المحاسـ ــين الإفصـ ــة بـ ــة معنويـ ــارير وذات دلالـ ــن تقـ عـ
( β)حيــــث كانــــت إشــــارة معامــــل الانحــــدار،اســـتدامة الشــــركات وجــــودة الأربــــاح المحاســــبية

(، 0.05)أقـل مـن مسـتوى المعنويـة (Sig = 0.000) وكانـت القيمـة الاحتماليـة، موجبلة
 &.Rezaee Z)دراسةوتتفق تلك النتيجة مع كل من   وهو ما يثبت صحة الفرض الأول
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Tuo L., 2019; Malo-Alain et. Al, 2019)  بـأنَّ زيــادة  البلاحثينفسلر ذللك وي
 .المحاسبية الأرباحجودة تحسينإلىؤدي يُ الشركاتتقارير استدامة الإفصاح عن مستوى 

بتكلفـة وذات دلالـة معنويـة  بعلاقة سلالبةتقارير استدامة الشركات يرتبطالإفصاح عن    إن -
ت القيمـــة الاحتماليـــة كانـــ، و ( سلللالبةβ)حيـــث كانـــت إشـــارة معامـــل الانحـــدار، المـــال رأس
(Sig = 0.000) تفـق تو ممَّا يثبت صحة الفرض الثاني(،0.05)أقل من مستوى المعنوية

 Ng & Rezaee, 2012; Martínez) مـــنكـــل  دراســـةتلـــك النتيجـــة مـــع 
&Sánchez,2017)  تقــــارير اســــتدامة الإفصــــاح عــــن إلللللى أنَّ  ينالبللللاحث سللللر ذلللللكفوي

المعلومات والذي بدورة الحد من عدم تماثل الشفافية و مستوى تحسين في  ساهم  يُ   الشركات 
 .المال رأسقلل من تكلفة يُ 

الإفصـاح عـن تقـارير اسـتدامة  الارتبـاط بـينلجودة الأرباح المحاسبية دور في تحسين    إن -
علاقة سالبة وذات دلالـة معنويـة، حيث أظهرت النتائج وجود تكلفة رأس المال و الشركات  

ا يثبللت صللحة ، 0.05))قيمــة معامــل الارتبــاط أقــل مــن مســتوى المعنويــة حيــث كانــت  ممللَّ
تقـــارير الإفصـــاح عـــن إللللى أنَّ  ينويرجلللع ذللللك ملللن وجهلللة نظلللر البلللاحثالثاللللث الفلللرض 

عـدم تماثـل يسـاهم فـي الحـد مـن استدامة الشركاتيحسـن مـن جـودة الأربـاح المحاسـبية ممـا 
 المال. رأستكلفة  تخفيض ومن ثم ،  ومات المعل

الحوكمـة لـه تـأثير جـوهري علـى   آليات و تقارير اسـتدامة الشـركاتل بين الإفصاح عن  التفاعُ  -
مسـتوى تغير التفـاعلي أقـل مـن ، حيث كانت القيمة الاحتمالية للمُ جودة الأرباح المحاسبية

ــع ، وهللللو مللللا يثبللللت صللللحة الفللللرض الرابللللع(، و(0.05المعنويــــة تتفــــق تلــــك النتيجــــة مــ
شــجع تُ  آليــات الحوكمــةإلــى أن ينذلللك البللاحث فسللروي  .(Gerged et al, 2021)دراســة

ــن  ــاح عـــ ــى الإفصـــ ــركات علـــ ــركات الشـــ ــتدامة الشـــ ــارير اســـ ــاهم تقـــ ا يســـ ــَّ  رتفـــــاعافـــــي ، ممـــ
 لشركة.جودةالأرباح المحاسبية ل

علـى  اجوهريـ   االحوكمـة لـه تـأثير  آليات تقـارير اسـتدامة الشـركاتو ل بين الإفصـاح عـن التفاعُ  -
مســــتوى تغيــــر التفــــاعلي أقــــل مــــن ، حيــــث كانــــت القيمــــة الاحتماليــــة للمُ المــــال رأستكلفــــة 

 دراسـةوتتفـق تلـك النتيجـةمع  وهلو ملا يثبلت صلحة الفلرض الخلامس.(،  0.05المعنوية )
(Adiputra et al, 2018)  حســينالحوكمــة الجيــدة تُ آليــات أن ينفسللر ذلللك البللاحثوي 
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، مما ينعكس علـى الحـد مـن عـدم تماثـل تقارير استدامة الشركات الإفصاح عن  مستوى  من
 مال الشركة. رأسومن ثم تخفيض تكلفة المعلومات  

مــن حجـــم الشــركة، ومعـــدل العائــد علـــى الأصــول، والســـيولة، والربحيــة بعلاقـــة  لٍ ك ـــُيــرتبط  -
موجبــة وذات دلالــة معنويــة بجــودة الأربــاح المحاســبية، بينمــا هنــاك علاقــة ارتبــاط ســالبة 

وجـودة الأربـاح المحاسـبية، وهـو مـا يتفـق مـع  ةالمالي  ةوذات دلالة معنوية بين درجة الرفع
 (.2020رمضان، Antara et al., 2020;)دراسةكل من 

بعلاقة السيولة، والربحية  من حجم الشركة، ومعدل العائد على الأصول، و   لٍ كُ يرتبط  كما   -
ارتباط موجبة وذات دلالة   هناك علاقةبينما  ،المال  رأستكلفة  بسالبة وذات دلالة معنوية 

ب  الرفعين  معنوية  من  المال  رأسوتكلفة    ةالمالي  ةدرجة  كل  مع  يتفق  ما  وهو   ،
 . (Antara et al., 2020; Ruhana& Hidayah, 2020)دراسة

 التوصيات: 8-2
 :بالإضافة إلى ما قد تعكسه النتائج السابقة من توصيات، يوصي الباحثون بما يلي

السنوية  ضرورة   - التقارير  لإعداد  الحالي  النموذج  في  النظر  ل إعادة  يعكس وتطويره 
تُ العمليات   )استدامة التي  والبيئية  والاجتماعية  الاقتصادية  القضايا  الشركة  مارسها 
ينعكس مما    التقارير وتحقيق الشفافية،  هذهفي    أصحاب المصلحة، لدعم ثقة  الشركات(

 ت. القرارا يتخذ معلى أثره
لشركة أو  لكل من االشركات    استدامة  زيادة الوعي بأهمية الإفصاح عن تقاريرضرورة   -

لا يكفي    فقطالاعتماد على المعلومات التاريخية  حيث إن  مال أو الاقتصاد ككل،  لسوق ا
 .الشركة استدمهليات معيوفر رؤية شاملة عن    لأنه لالاتخاذ القرار الاستثماري المناسب 

قيام الهيئات المنظمة لمهنة المحاسبة في مصر بإصدار معيار محاسبي شامل ضرورة   -
الشركات عن   طريقة  استدامة  يتضمن  أن  على  للشركات  ا  ومرشد  عام ا  إطار ا  يمثل   ،

التاريخية ويحدد  القوائم  قائمة منفصلة عن  أو في  السنوي  التقرير  إعدادها وعرضها في 
 .فصاح عنها كحد أدنيالتي يجب الإ استدامة الشركات معلومات 

يؤدي   - بما  للحوكمة،  الجيدة  الممارسات  تطبيق  بأهمية  الشركات  إدارة  انتباه   إلى توجيه 
عن   الإفصاح  من  الشركات مزيد  استدامة  إيجابوالذي  ،  تقارير  تماثل  علىاي  ينعكس  عدم 
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إيجابي    المعلومات  ينعكس  كما  المحاسبية  الأرباح  جودة  تكلفة   اوتحسين  انخفاض  على 
 .المال رأس

 التوجهات البحثية المستقبلية: -8-3
يرى الباحثون في ضوء ما تم التوصل إليه من نتائج وجود العديد من المجالات التي يمكن  

ا لبحوث مستقبلية، ومن أهمها ما يلي:   أن تُشكل أساس 
التنمية   - ممارسات  عن  المحاسبي  الإفصاح  أثر  السوقية  قياس  القيمة  على  المستدامة 

 .في ضوء التحول الرقمي للشركة
المراجعة   - لجان  خصائص  أثر  المحاسبي  Audit Committeesقياس  الإفصاح  على 

 (. COVID -19كورونا ) جائحةعن ممارسات التنمية المستدامة في ضوء 
الدولية   - المالي  التقرير  والتنمية  Tax Avoidanceالضريبة    وتجنب IFRSمعايير 

 المستدامة ودور المراجع: أدلة عملية من بيئة الأعمال المصرية.
عن تقارير الاستدامة على القدرة التنبؤية للمعلومات   الإفصاح المحاسبيجودة  قياس أثر   -

 المحاسبية: دليل تطبيقي من سوق الأسهم المصري. 
المتكامل  - التقرير  ظل  في  الشركات  استدامة  أداء  عن  للإفصاح  مقترح  مدخل 

Integrated Reporting  .وانعكاسه على قرارات أصحاب المصالح 
الاستثمار - وكفاءة  الاستدامة  تقارير  عن  الإفصاح  بين  العلاقة   Investmentدراسة 

Efficiency  السهم انهيار سعر  أو التعثر  Stock Price Crash Risk، أو خطر   ،
 المصري. : دليل تطبيقي من سوق الأسهم Financial Distressالمالي 

تقارير الاستدامة: دراسة ميدانية في   - تأكيد  التي تواجه  التحديات  للحد من  مدخل مقترح 
 بيئة الأعمال المصرية. 
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 المراجع  - 9
 العربية:باللغة المراجع   9-1
▪ ( إسلام  الشربيني  محمد  من  2019إبراهيم،  الحد  في  الاستدامة  أبعاد  عن  المحاسبي  الإفصاح  دور   ،)

كلية التجارة، مجلد    -جامعة الزقازيق    مجلة البحوث التجارية،تطبيقية،    دراسةممارسات إدارة الأرباح:  
 . 4، عدد 41

هيكل الملكية على مستوى الإفصاح  (، أثر  2017إبراهيم، محمد زيدان وأبو السعود، محمد عبد المنعم ) ▪
الشركات   على  بالتطبيق  الشركات  لمسئولية  المصري  المؤشر  ضوء  في  الاجتماعية  المسئولية  عن 

المؤتمر العلمي الأول لقسم المحاسبة والمراجعة دور المحاسبة والمراجعة في دعم التنمية  المصرية، " 
 مايو.  7 – 6"، الاقتصادية والاجتماعية في مصر

المحاسبية وتوزيعات الأرباح على    دراسة(،  2020دعاء أحمد سعيد فارس، )  بريك،  ▪ أثر جودة الأرباح 
،  المحاسبية   للدراساتالمجلة العلمية  اختبارية على الشركات المساهمة المصرية،    دراسةعوائدالأسهم:  

 . 3, عدد 2كلية التجارة، مجلد  -جامعة قناة السويس 
 الاسترشادي لإفصاح المقيدة عن أداء الاستدامة.  (، الدليل2019البورصة المصرية ) ▪
(، الصادر عن مركز المديرين المصري بالهيئة العامة للرقابة  2016الدليل المصري لحوكمة الشركات ) ▪

 المالية، الإصدار الثالث. 
▪  ( أحمد  السيد  محمد  التقارير  2019رمضان،  جودة  على  الاستدامة  تقارير  عن  الإفصاح  أثر  قياس   ،)

كلية التجارة    -، جامعة قناة السويس  التجارية والبيئية  للدراسات المجلة العلمية  تطبيقية،    دراسة  المالية: 
 . 3، عدد  10بالإسماعيلية، مجلد 
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▪ ( إيمان  الدين،  وتكلفة  2014سعد  المالية  بالتقارير  المحاسبي  التحفظ  بين  العلاقة  تحليل  المال   رأس(، 
و  المحاسبة  مجلة  المنشأة،  قيمة  على  الأول  وأثرها  العدد  الثاني  المجلد  سويف،  بني  جامعة  المراجعة، 

 يونيو. 
▪ ( محمد  رمضان  محمد  الشركة:  2019شعبان،  قيمة  على  الاستدامة  عن  المحاسبي  الإفصاح  أثر   ،)

،  مجلة البحوث المحاسبيةتطبيقه على الشركات المدرجة في مؤشر مسئولية الشركات المصري،    دراسة
 .  1عدد كلية التجارة،   -جامعة طنطا 

(، قياس أثر الإفصاح المحاسبي عن المسؤولية الاجتماعية على  2018عبد الحليم، أحمد حامد محمود ) ▪
للمسؤولية    رأستكلفة   المصري  المؤشر  في  المدرجة  الشركات  من  عملية  أدلة  الشركة:  وقيمة  المال 
ESG 2المحاسبة، عدد قسم   -كلية التجارة  -، مجلة البحوث المحاسبية، جامعة طنطا . 

(، دور الإفصاح المحاسبي عن ممارسات 2017عبدالحليم، أحمد حامد محمود، وأحمد، نبيل ياسين ) ▪
المستثمرين:   قرارات  ترشيد  في  المستدامة  البورصة    دراسةالتنمية  في  المسجلة  الشركات  على  تطبيقية 

،  21لمحاسبة والمراجعة، مجلد  قسم ا   -كلية التجارة    -السعودية، الفكر المحاسبي، جامعة عين شمس  
 . 2عدد 

الدين محمود علي ) ▪ إنترنت الأشياء في تطوير  2020عيد، عماد  لتقيم دور  (، مدخل محاسبي مقترح 
المستدامة،   التنمية  عن  العلمية  الإفصاح  العدد  المحاسبية  للدراساتالمجلة  السويس،  قناة  جامعة   ،

 . 2الأول، الجزء الأول، مجلد 
م ▪ حسن  كريمة  ) محمد،  تقييم  2020حمد  علي  مستوى  فاعلية  مدى  (،  الاستدامة  تقارير  في  الإفصاح 

المحاسبية، جامعة قناة السويس    للدراسات جودة الأرباح المحاسبية في البنوك المصرية، المجلة العلمية  
 . 117 – 74، 1، عدد  2كلية التجارة مجلد  -
المحاسبي عن ممار 2015مليجي، مجدي مليجي ) ▪ أثر الإفصاح  سات التنمية المستدامة علي جودة  (، 

الأرباح المحاسبية للشركات المسجلة في البورصة المصرية، الفكر المحاسبي، كلية التجارة، جامعة عين 
 .  4عدد  19شمس، مجلد 

 . 2015لسنة  110وزارة الاستثمار، معايير المحاسبة المصرية، قرار وزير الاستثمار رقم   ▪

 الأجنبية: المراجع  9-2

▪ Adiputra, I Made Pradana & Siregar, Sylvia Veronica Sylvia and 

Wardhani, Ratna (2018), Social Responsibility Disclosure, Corporate 

Governance and Cost of Equity Capital, Conference: 6th International 

Accounting Conference (IAC 2017). 
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