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دراسة واختبار العلاقة بين قابلية القوائم المالية 

السنوية للقراءة وتكاليف الوكالة والاداء المالي في 

  كات عير المالية المقيدة بالبورصة المصريةالشر
 

 ممخص البحث
استيدف البحث دراسة واختبار العلاقة بين قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة من 
جية ، والأداء المالي من جية أخري ، في الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية . ولتحقيق 

شركة غير مالية  99مشاىدة سنوية لعدد  448سة تطبيقية عمي عينة من ىدف البحث ، تم إجراء درا
 . 6161 - 6196مقيدة بالبورصة المصرية ، في الفترة من 

وتوصمت الدراسة إلي وجود تأثير سمبي معنوي لدرجة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة عمي تكمفة   
بمية القوائم المالية السنوية لمقراءة عمي الأداء المالي . الوكالة ، ووجود تأثير إيجابي معنوي لدرجة قا

وتتوافق ىذه النتيجة مع فرضية التشويش أو التعتيم الإدارى بأن الإدارة تميل إلي إخفاء الأداء غير الجيد 
)الأخبار غير السارة( من خلال إصدار قوائم مالية معقدة وصعبة القراءة والفيم . وتبرز تمك النتائج أن 

حاب المصالح سوف يكافئون )يعاقبون( الإدارة عمي إصدارىا لقوائم مالية سنوية قابمة لمقراءة )غير أص
 قابمة لمقراءة( بما ينعكس عمي تكاليف الوكالة والأداء المالي لمشركة مستقبلًا . 

كما خمصت الدراسة من خلال التحميلات الأخري )تحميل الحساسية و التحميل الإضافي( ، إلي 
 ئج مشابية تدعم صدق ومتانة النتائج التي تم التوصل إلييا في ظل التحميل الأساسي .نتا

الكممات المفتاحية : القابمية لمقراءة ، تكاليف الوكالة ، الأداء المالي ، فرضية التشويش أو التعتيم 
 . الإداري

Abstract: 
          The research aimed to study and test the relationship between the readability of 

annual financial statements and agency costs on the one hand, and financial 

performance on the other hand, in non-financial companies listed on the Egyptian Stock 

Exchange. To achieve the goal of the research, an applied study was conducted on a 

sample of 448 annual views of 91 non-financial companies listed on the Egyptian Stock 

Exchange, in the period from 2016 - 2020.  
 

     The study found a significant negative effect of the degree of readability of annual 

financial statements on agency cost, and significant positive effect for the degree of 

readability of the annual financial statements on financial performance. This finding is 

consistent with the Obfuscation Hypothesis that management tends to hide poor 

performance (bad news) by issuing complex financial statements that are difficult to 

read and understand. These results highlight that stakeholders will reward (punish) the 

management for issuing readable (unreadable) annual financial statements, which will 

reflect on the agency's costs and the company's financial performance in the future.  
 

As the search concluded, through other analyzes (sensitivity analysis and additional 

analysis), similar results that support the validity and robustness of the results that 

were reached under the basic analysis. 
 

Key Words: Readability، agency cost ،Financial Performanc  ، Obfuscation 

Hypothesis. 
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 ةمقدم -1
 وأصحاب الإدارة بين اليام التواصل الرسمية أو جسر الإتصال ىي أداة تعد التقارير السنوية

تكون قابمة  يشترط أن منيا قرارات رشيدة , ولكي تحقق اليدف المصالح , لمساعدتيم عمي إتخاذ
معقدة  كممات أي , ويتحقق ذلك من خلال خموىا من (Salehi etal., 2021) لمقراءة ولمفيم

. Tone (Seifzadeh et al., 2020))أو جمل طويمة أو مصطمحات غامضة أو نبرة مضممة )
التقارير المالية , وترابطو وقابميتو لمقراءة مؤشراً رئيسياً لجودة  التقرير السنوييُعد أسموب كتابة و 

  (0201. )شرف,Informativeم الإتصال المحاسبي ومدي معموماتية نظا
 

في أسواق رأس  والمستثمرين المنظمين وأثار التعقيد المتزايد في وظيفة الإتصال قمقاَ كبيراَ لدي 
نييارات وقضايا  البيئية كبريات الشركات العالمية , والكوارث المال في أعقاب الأزمات المالية , وا 

 , والتي تسببت في تغيرات ىائمة في (Du Toit, 2017; Ajina etal., 2016)تغير المناخ 
 نطاق , وأدت إلي توسيع (Hsieh, 2021)والشفافية وحوكمة الشركات  الإفصاح متطمبات
المالية. بحيث أصبحت المعمومات غير المالية تمثل الجزء الأكبر من التقرير  التقارير إعداد

السردي  الإفصاح باسم غالبًا إلييا شاري والتي ,:( 82 في المتوسط حوالي)السنوي 
"Narratives Disclosuers (1)" أو الإفصاح غير المالي(Hasan and Habib, 2020; 

Lo etal., 2017) الإدارة الإضافية , والذي يشير إلي رغبة  المعمومات , بما يتسق مع فرض
 ة لممعمومات المالية لتخفيضولمفيم كمعمومات مكممة ومفسر  مقراءةسردية قابمة لتقديم إفصاحات ب

الافصاح مستوي يزيد  . ولكن يجب الا(Karim and Sayan, 2020)المعمومات  تماثل عدم
وتؤثر عمى قدرة المستخدمين , بصورة تبعد التقارير المالية عن الغرض الأساسي ليا السردي 
 .Value Relevanceذات المقدرة التقييمية  المعمومات الملائمةوتفسير استخلاص فيم و عمى 

(Desouza et al., 2019; Lo et al.,2017) 
 

 الواسعة الممنوحة للإدارة بشأن التقديرية وتتمثل مشكمة الإفصاحات السردية في السمطة
 والنبرة المستخدمة في إعدادىا , نتيجة عدم وجود إرشادات أو مباديء والمغة الشكل والمحتوى

 مراجعة تمك المعمومات يتم لا أنو إلى بالإضافة (Blanco et al., 2021). ممزمة ليا توجييية

                                                 
 ، المالياة باالقوائم الواردة تمك بخلاف المعمومات كافة عن الإفصاح عن تعبر بديمة تمترادفا ىي، يعد الإفصاح السردي أو النوعي أو غير المالي  (9)

 ، الحوكمااة وتقرياار ، الإدارة مجمااس وتقرياار ، المراجعااة تقرياار ؛ مثاال) ، وصاافية أو كميااة كاناات سااواء ماليااة غياار صااورة فااي صااياغتيا يمكاان والتااي
 .(6169، عمي(. )المالية لمقوائم المتممة والإيضاحات
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المالية( ولكن يقتصر  بالقوائم المرفقة الإيضاحات المتممة باستثناء ) الحسابات مراقبي قبل من
تساقيا مع المعمومات الواردة بالقوائم المالية   El-Sayed et)دوره عمي التأكد من توافقيا وا 

al., 2020تعقيد ; من مومات السردية الواردة في التقارير السنوية عمي كل(. وتعتمد منفعة المع 
الواردة  المعاني تفسير عمى المستخدمين من جية , وقدرة (القابمية لمقراءة أي) المكتوبة الرسالة

  (Lim et al., 2018)من جية أخري.  (لمفيم القابمية أي)في الرسالة 
 

الإفصاح وفعالية الإتصال , كونيا  قياس جودة بدائل حدوأ رئيسيًا جانبًا لمقراءة وتُعد القابمية
الواردة بالتقارير  الكممات والجمل والنصوص قراءة خلاليا من يمكن التي مؤشر عمي السيولة

تقارير مالية فعند إعداد الإدارة ب (Boubaker et al., 2019)الملائمة.  بالسرعة وفيميا
 أمام كعائق المعمومات لمستخدمي المعرفية قدراتال تعمل قد ,طويمة وغامضة وصعبة القراءة 

 (Seifzadeh et al., 2020; Lo et al., 2017) فعالية وظيفة الإتصال .
 

 التنظيمية إىتمام العديد من الجيات لمقراءة التقرير المالي السنوي قابمية قضية ولقد جذبت
 تداول يث قامت لجنة, ح(Xu et al., 2019a; Luo et al.,2018)والرقابية في عدة دول 

 من تتطمب التي(  (Rule 421بإصدار القاعدة SEC)) الأمريكية بالبورصة المالية الأوراق
 بدليل والمدعومة, المالية  تقاريرىا جوانب كافة في البسيطة الإنجميزية المغة إستخدام الشركات

 حسين القابمية لمقراءةنوعين من الإرشادات لت يقدم الذي (SEC,1998) البسيط الإنجميزية المغة
كممات و ستخدام جمل قصيرة إإرشادات تيتم بالجوانب المغوية في التقارير المالية مثل;  (1; )

صيغة و  ستخدام المصطمحات المتخصصةإوتجنب ,  ستخدام في الممارسة العمميةشائعة الإ
نسيق مثل ( إرشادات تيتم بالت0, والبعد عن التفاصيل غير الضرورية. )جيول المبني لمم

 (Abernathy et al., 2019; Luo et al., 2018). شكال البيانيةستخدام الجداول والأإ
 قراءة قابمية لتحسين Action Plan دليل الفرنسية المالية الاوراق سوق ىيئة أصدرت كما

 (Aymen et al., 2018)المستخدمين.  إلى المقدمة المالية المعمومات
 

 الخصائص أحد أن عمى ينص( IASB,2010) المفاىيمي طارمن ناحية أخري , فإن الإ 
,  Understandbility لمفيم قابمة تكون أن ىو المحاسبية المعمومات المعززة لجودة النوعية
,  لمقراءة قابميتيا من يزيد بما ودقة بوضوح المعمومات وتقديم وتوصيف تصنيف خلال وذلك من
 ,Bradbury et al., 2020; XU)ا القابمية لمفيم أن القابمية لمقراءة تتضمن في داخميحيث 

 من خلال . واتفقت تمك الجيات عمي أنو يجب عمي الإدارة تخفيض تعقيد التقارير المالية(2020
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زالة في إفصاحيا السردي , لغة بسيطة والإبتعاد عن النبرات الغامضة أو المضممة إستخدام  وا 
عادة , الصمة ذات وغير الأساسية غير الإفصاحات  المحاسبية, وتصنيف السياسات ترتيب وا 

 (Blanco et al., 2021)الإيضاحات المتممة.  الضرورية في والإىتمام بالإفصاحات
وفي الأونة الأخيرة , حظي موضوع قابمية التقرير السنوي لمقراءة بإىتمام بحثي متزايد بين 

 Dalwai etal., 2021b; Rjiba et al., 2021)الباحثين في الفكر المحاسبي 
;Seifzadeh et al., 2020; Hassan etal., 2019; Ezat ,2019) ,  من خلال

ستخداميا الإعتماد في قياس درجة القابمية لمقراءة عمي العديد من المقاييس التي يمكن إ
, والتي تم الواردة في التقارير السنوية  للاستدلال عن مستوى سيولة أو صعوبة قراءة النصوص

والمجالات التربوية والتعميمية بشكل عام جانب متخصصين في المجالات المغوية  تطويرىا من
 Fog index (FOG) and Flesch Reading Ease)بشكل خاص , وذلك عمي غرار 

index (FLESCH) and Flesch–Kincaid grade-level score (KINCAID)) .
 Ezat ,2019; Xu etal., 2019b)( ويوجد شبو إجماع بين الباحثين 0202)راشد ,

;Loughran and McDonald,2014)  عمي أن ىناك مدخمين لقياس قابمية التقرير السنوي
العديد من وقد تم توجيو ( طول أو حجم التقارير المالية , 0( تعقيد التقرير , )1لمقراءة وىما : )

, لأحداىا في الفكر , مع عدم وجود أفضمية مطمقة , أو قبولًا عاماً  الانتقادات لكلا المدخمين
 المحاسبي .

 Arora and Chauhan 2021; El-Sayed et al., 2020 ;De)كما اتفق الباحثون 
Souza et al., 2019; Boubaker etal., 2019; Lo et al., 2017)  عمي وجود
 ( التفسير1تفسيرين رئيسين لتعقيد أو انخفاض قابمية التقرير السنوي لمقراءة وىما; )

 يصعب بطبيعتيا السيئة القائم عمي فكرة أن الأخبار Ontological Explanation يالأنطولوج
والقائم عمي فرضية  Opportunistic Explanation ( التفسير الانتيازي0توصيميا , )

يقومون  المديرين والذي يفترض أن Obfuscation Hypothesisالتشويش أو التعتيم الإداري 
 السيئة بيدف إدارة الأخبار أو الضعيف الأداء لإخفاء المستثمريين بإستخدام لغة معقدة لإرباك

 أداء وأحكام المستخدمين بشأن تصورات , لتعديل  Impression Managementالإنطباع
 الشركة .
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ولقد تنوعت المسارات البحثية التي تناولت المحددات أو العوامل التي تزيد أو تخفض من 
مقراءة ; حيث تزداد درجة قابمية التقرير السنوي لمقراءة مع مشاركة درجة قابمية التقرير السنوي ل

 Xu et) , وزيادة عمر المدير التنفيذي (Ginesti et al., 2018)الإناث في مجمس الإدارة 
al., 2018)  وتفعيل آليات حوكمة الشركات ,(Dalwai et al., 2021b ; Ajina etal., 

 ,.Salehi etal., 2021; Dalwai etal)فكري , وزيادة مستوي رأس المال ال (2016
2021b)والإنخراط في ممارسات المسئولية الإجتماعية , (Bacha and Ajina, 2019)  .

في المقابل ; يزداد تعقيد التقرير السنوي وتنخفض درجة قابميتو لمقراءة مع تعقد إستراتيجية 
 Lo et al. 2017; Ajina) باح , وزيادة ممارسات إدارة الأر  (Lim et al., 2018)الشركة 

et al., 2016) ضيق الافق الثقافي ,(Noh, 2021 وزيادة المكأفات عمي أساس خيارات ,)
, وتبني ( Kumar, 2014)( , وتشتت الممكية Chakrabarty et al., 2018)الأسيم 

 (Cheung and Lau, 2016; Richards and van Staden, 2015)المعايير الدولية 
 ,.Seifzadeh et al) ة الثقة المفرطة لممدير التنفيذي والنرجسية والتحصين الإداري, وزياد
2020) . 

 إستجابة بمدي اىتم (0)ىائلًا  جديداً  تياراً  المحاسبية الإبحاث علاوة عمي ماسبق , شيدت
;  المال سوق مستوي فعمي. لمقراءة  السنوي التقرير قابمية لإنخفاض المحتممة الأثار أو السوق
والتأثير عمي  الضعيفة السوق فعل ردود إلي لمقراءة المالية التقارير قابمية درجة انخفاض يؤدي

 Aymen et)وزيادة عدم تماثل المعمومات ,  (Rennekamp, 2012) أحكام المستثمرين
al., 2018; Luo et al., 2018) المعمومات  كفاءة , وانخفاض(Hesarzadeh and 

Rajabalizadeh, 2019) الاسيم سيولة , وانخفاض (Boubaker etal., 2019)أما . 
 الأرباح إستمرارية وضعف الأرباح إدارة ممارسات زيادة إلي يؤدي;  الشركة مستوي عمي

(Arora and Chauhan 2021; Lo et al., 2017; Li, 2008)  ,التصنيف وانخفاض 
                                                 

ككال  لمقاراءة السانوي التقريار قابمياة تاأثير اختباار عماي فقاط تقتصار تعاد لام الدراساات أن،  الشاأن ىذا في البحوث تيار من زاد ما أن انالباحث ويري (6)
(Dalwai et al., 2021a; Salehi etal., 2021; Rjiba et al., 2021;Seifzadeh et al., 2020 ) ،الأجازاء بعا  لتشامل امتادت بال 
 ,.Wang et al., 2021; Ezat, 2019 ; De Souza etal., 2019; Lo etal) الإدارة مجماس وتحمايلات مناقشاات مثال؛  مناو ديةالسار 

 الإسااتدامة تقااارير أو( ، Abernathy et al., 2019 ;Cheung and Lau, 2016) الماليااة لمقااوائم المتممااة الإيضاااحات أو( ، 2017
(Adhariani and du Toit 2020) ،الاجتماعياة المساوولية تقاارير أو( ، 6161،  راشاد) الحساابات مراقاب تقريار أو (Abu Bakar and 

Ameer 2011 .)المتكامماة الأعماال تقاارير وىاو الماالي التقريار لعممياة الجدياد البعاد ليشامل الأمر امتد بلIR)  ) (Raimo etal., 2021; Du 
Toit, 2017). 
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 صرامة , وارتفاع تكمفة الدين أكثر وشروط القروض عمى أعمى فائدة ومعدلات, لمشركة  الائتماني
(Ertugrul et al 2017; Bonsall and Miller, 2017)  ,أسعار انييار مخاطر وزيادة 

,  Dalwai etal., 2021a), وانخفاض الأداء المالي )(Kim et al., 2019) الأسيم 
; الح المص أصحاب مستوي وعمي(Rjiba et al., 2021) وارتفاع تكمفة التمويل بالأسيم. 

 , وزيادة (Lehavy et al., 2011) المحممين زيادة تشتت وانخفاض دقة تنبؤات إلي يؤدي
 المراجعة تقرير وتأخر المراجعة عممية أتعاب وزيادة( , Luo et al., 2018) الوكالة تكاليف
 Blanco et al., 2021; Salehi) الإستمرارية بشأن معدل رأي عمي الحصول إحتمال وزيادة

et al., 2020; Abernathy et al., 2019) . 
بشأن المردود المحتمل لإنخفاض قابمية  البحوث من المزيد إجراء إلي حاجة ىناك أن ونعتقد

التقرير السنوي لمقراءة عمي أصحاب المصالح خاصة في الدول النامية )مثل مصر( , التي 
لقراءة التقارير السنوية تضعف فييا آليات حوكمة الشركات وتنخفض فييا خبرات المستثمرين 

بعداً جانباً أو مثل والتي ت,  أسموب كتابة وقراءة التقارير المالية المعقدة , وذلك لضمان تبسيط
المحاسبي. وتبرز الضرورة الممحة من أن غالبية الأبحاث  الإتصاللجودة الأفصاح وفعالية ميمًا 

 الولايات مثل ; الإنجميزية بالمغة ةالناطق المتقدمة السابقة في ىذا الشأن قد تمت في الدول
 Rjiba et al., 2021; Bradley and Sun, 2021 ; Blanco et)الأمريكية  المتحدة

al., 2021) وكندا , (Ben‐Amar and Belgacem, 2018)وأستراليا ,(Cheung and 
Lau, 2016)   ونيوزلاندا ,(Bradbury et al., 2020) المغة فييا تعد التي , أو في الدول 

 ,.Bacha and Ajina, 2019;Boubaker et al)فرنسا مثل الثانية المغة ىي الإنجميزية
يطاليا (2019  ليشمل . وعمي الرغم من أن الأمر قد امتد(Ginesti et al., 2018 2017), وا 
 ,.Wang et al)الصين  مثل ;في الأونة الأخيرة  الإنجميزية بالمغة الناطقة غير الدول بعض

2021 ;Luo et al., 2018)  وقطر , (Hassan et al., 2019) وعمان , (Dalwai 
etal., 2021a),  والبرازيل (De Souza et al., 2019),  يران  ;Salehi etal. 2021)وا 

Seifzadeh et al., 2020)  ومصر ,(Ezat, 2019) لكنيا توصمت إلي نتائج يشوبيا قدر .
الثقافات , وصعوبة تطبيق مقاييس القابمية لمقراءة و  كبير من التعارض بسبب إختلاف البيئات

 عمي التقرير السنوي المعد بمغة أخري بخلاف المغة الإنجميزية.
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 شكمة البحث م -0
 جذبت قضية قابمية التقرير السنوي لمقراءة إىتمام العديد من الجيات , حيث أعرب

ثار أو العواقب المحتممة لتعقيد الأ  تزايد مخاوفيم بشأن عن والأكاديميون والمنظمون المستثمرون
وىو ما يعكسو الإىتمام البحثي المتزايد والتيار  , أو إنخفاض قابمية التقرير المالي السنوي لمقراءة
 ,.Dalwai etal., 2021a; Rjiba et al)اليائل من البحوث المحاسبية في ىذا الشأن 

2021; Wang et al., 2021 ; Blanco et al., 2021; De Souza et al., 2019; 
Ezat ,2019; Hassan et al., 2019 ; Luo et al., 2018; Lo etal., 2017)  ,

التي حاولت ربط تعقيد أو قابمية التقرير المالي السنوي لمقراءة بالعديد من القضايا المحاسبية 
, ومخاطر التمويل بالممكية , وممارسات إدارة الأرباح  الديون , وتكمفة ) تكمفة ;اليامة مثل 

إنييار أسعار الأسيم , تأخر تقرير مراقب الحسابات , وأتعاب المراجعة, وغيرىا..(. ولكنيا 
خمصت لنتائج متشابكة ومتعارضة , أما بسبب إختلاف المقياس المستخدم في قياس درجة 

نو , أو القابمية لمقراءة , أو إختلاف مجال التطبيق بين التقرير السنوي أو أحد الأجزاء السردية م
اختلاف عينة التطبيق بين الشركات المالية وغير المالية , أو اختلاف البيئة المطبقة فييا 

 ميده في لمقابمية لمقراءة الاقتصادية العواقب بشأن البحث يزال الدراسة . وعمي الرغم من ذلك , لا
 الاىتمام .  من مزيدًا ويستحق

 السنوية المالية القوائم ار العلاقة بين قابميةوتتمثل مشكمة البحث في محاولة دراسة واختب
المالي من جية أخري. ولكن بخلاف معظم الدراسات  لمقراءة وتكاليف الوكالة من جية , والأداء

الاجنبية التي اىتمت بقابمية التقرير السنوي ككل لمقراءة أو مناقشات وتحميلات الإدارة , 
(Dalwai etal., 2021a; Seifzadeh et al., 2020; Hassan etal., 2019)  سوف

أبرز  لمقراءة كأحد المرفقة المتممة تركز دراستنا عمي قابمية القوائم المالية السنوية والإيضاحات
اُ , وىو نفس تمقي إىتماماً رقابياً ومينياً متزايدأصبحت لتي الإفصاح السردي الإلزامي وا مكونات

 Salehi et al., 2020; 0219; السواح , 0201المدخل الذي اتبعو )شرف , 
Abernathy et al., 2019 ; وذلك بسبب وجود اختلاف كبير بين الشركات المصرية في ,)

شكل ومحتوي الافصاح السردي في تقاريرىا السنوية في ظل غياب إرشادات توضيحية ممزمة 
 ؤلين التاليينالتسا عن الإجابة كيفية في البحث مشكمة عن التعبير يُمكن عميو بشأنو. وبُناءً 

 في تكاليف الوكالة عمي لمقراءة السنوية المالية القوائم قابمية تؤثر درجة ىل وعممياً ; نظرياً 
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 السنوية المالية القوائم قابمية تؤثر درجة المصرية ؟ , ىل بالبورصة المقيدة المالية غير الشركات
 .المصرية ؟ ورصةبالب المقيدة المالية غير لمشركات الأداء المالي عمي لمقراءة

 ىدف البحث   -3
لمقراءة عمي تكاليف الوكالة  السنوية المالية القوائم دراسة واختبار أثر قابميةييدف البحث إلى 

 .في الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصريةمن جية , والأداء المالي من جية أخري , 
 البحثودوافع  أىمية -4

لتياراً ىائلًا من البحوث المحاسبية التي  يعد إمتداداً  لكونويمية يستمد البحث أىميتو الأكاد
أو أبعاد  لمقراءة , كأحد أىم جوانب التقرير السنوي اىتمت بقضية جديرة بالإىتمام وىي قابمية

المحاسبي والتقارير المالية , وفعالية نظام الإتصال المحاسبي , ومردودىا عمي  جودة الإفصاح
 واق المال والشركة .أصحاب المصالح وأس

 البيئة من عممية وتوصيات نتائج تقديم إمكانية واقع من أىميتو البحث يستمد وعممياً 
, من شأنيا أن تساعد الجيات المنظمة وأسواق رأس المال عمي تنظيم قوانين  المصرية

صدارات الإفصاح والشفافية وحوكمة الشركات , بيدف تجنب زيادة طول وتعقيد التقرير ا لسنوي وا 
 فعالية بشأن بما يؤثر سمباً عمي منفعة المعمومات الواردة , ويزيد من المخاوف المستخدمين

والمستثمريين ومراقبي الحسابات أىمية  الاتصال. كما تقدم تمك الدراسة نتائج ىامة تبرز للإدارة
تجنب العديد من قيام الإدارة ببذل المزيد من الجيد لكتابة تقارير قصيرة سيمة القراءة والفيم ل

 الأثار السمبية المحتممة مثل زيادة تكاليف الوكالة وانخفاض الأداء المالي لمشركات .
بالعواقب ندرة البحوث التطبيقية فيما يتعمق عمي حد عممنا , ىو  البحث دوافع أىم من ولعل

نيا مصر )التي والأثار المحتممة من انخفاض قابمية التقرير السنوي لمقراءة في الدول النامية وم
, رغبة وأيضاً من دوافع البحث تعد تقاريرىا السنوية بمغة أخري بخلاف المغة الإنجميزية( . 

اتباع منيجية متكاممة , بإجراء تحميل  فيمسايرة البحوث الأجنبية ذات الصمة الباحثان في 
ف طرق قياس إختلاإدخال متغيرات أخري , أو منيا ; ما يتعمق بتأثير  وتحميلات أخريأساسي 
 , لمتغمب عمى نقص يكاد يكون متكررًا في غالبية البحوث المصرية في ىذا الشأن. المتغيرات

 البحث حدود -5
عمي دراسة واختبار العلاقة بين قابمية  البحث يقتصر نطاقوفقًا لأىداف البحث ومشكمتو ; 

المالي من جية أخري , وذلك  القوائم المالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة من جية , والأداء
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من خلال الإعتماد في قياس القابمية لمقراءة عمي مقياس طول أو حجم القوائم المالية السنوية 
قابمية ;  يخرج عن نطاقووالتي تشتمل عمي القوائم المالية والإيضاحات المتممة المرفقة. وبالتالي 

ل تقرير مجمس الإدارة( , والمقاييس أي أجزاء سردية أخري من التقرير السنوي لمقراءة ) مث
الأخري لقابمية التقرير السنوي لمقراءة والتي تركز عمي التعقيد والتي قد يصعب تطبيقيا عمي 
التقارير المالية التي يتم إصدارىا بمغة أخري بخلاف المغة الإنجميزية , وكذلك محددات قابمية 

والتحصين ة , والمسئولية الإجتماعية , آليات حوكمة الشرك)مثل; التقرير السنوي لمقراءة 
كما يخرج عن نطاق البحث الشركات غير المقيدة بالبورصة المصرية والمؤسسات . الإداري(
وأخيراً فإن قابمية نتائج البحث لمتعميم ستكون مشروطة بضوابط اختيار لطبيعتيا الخاصة.  المالية
 . الدراسة البحث وأدوات القياس المستخدمة لقياس متغيرات ةعين
 خطة البحث -6
 :كالتالى يستكمل سوف لحدوده, ووفقاً  ليدفو, وتحقيقاً  البحث مشكمة ضوء في
 ( قابمية التقرير السنوي لمقراءة.) المفيوم , والمقاييس , والدوافع(6-1)
 لمقراءة . السنوي التقرير ومردود قابمية ( محددات6-0)
 فرض لمالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة , واشتقاققابمية القوائم ا بين العلاقة تحميل (6-3)

 الأول. البحث
 فرض قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة والأداء المالي , واشتقاق بين العلاقة ( تحميل6-4)

 الثاني . البحث
 . )التحميل الأساسي والتحميلات الأخري(( منيجية البحث 6-5)
 ت ومجالات البحث المقترحة.نتائج البحث والتوصيا (6-6)
 (والدوافع,  والمقاييس,  المفيوم.) لمقراءة السنوي التقرير قابمية( 6-1)

القابمية لمقراءة أحد أبرز خصائص الإفصاح السردي الذي أصبح يشكل الجزء الأكبر من  تعد
 من المزيد, فإن  تعزيز الإفصاح المالىل ياً جوىر  اُ عنصر التقرير المالي السنوي , ورغم كونيا 

ولكنو عمي العكس قد يثير  (Salehi et al.,2020)أفضل. إفصاحًا دائمًا يعني لا الإفصاح
المعمومات الواردة بالتقارير المالية الكثير من الجدل حول قدرة المستخدمين عمي قراءة وفيم كل 

منفعية وفعالية , مما يؤثر سمباً عمي  نظرًا لاختلاف قدرتيم عمى استيعاب وتفسير تمك المعمومات
  (Ertugrul et al.,2017; Lo et al.,2017)نظام الإتصال داخل الشركة. 
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ونغمة وحجم المعمومات  تعقيد (1) ;ويوجد بعدان لجودة عممية الإتصال أو الإفصاح وىما
وفيم المعمومات  تفسير عمى ( قدرة المستخدم0, ) (لمقراءة القابمية)الواردة في التقرير السنوي 

. وفي ىذا الشأن ,  (Cheung and Lau, 2016)( لمفيم القابمية)دة في التقرير السنوي الوار 
 (Stone and Lodhia, 2019; Richards and van Staden, 2015) اتفق البعض

 عمي لمقراءة القابمية تعتمد حيث, لمجدل  مثيرة الفيم والقابمية لمقراءة القابمية بين العلاقة أن عمي
 الجممة كطول متغيرات عمى بالإعتماد لمرسالة النحوي التعقيد ص من خلال تحميلمدي تعقيد الن

عمي قدرة القارئ عمي التفاعل مع النص وتحديد  لمفيم تعتمد القابمية بينما, الكممات  وعدد
 وسماتو خبرتو مثل القارئ فيم عمى أخري تؤثر عوامل الإعتبار , وىي تأخذ في المعني السميم

 وصول مدى تحديد من يمكنان معاً  المفيومين أن إلا. الرسالة  بموضوع توومعرف الشخصية
  (0202, راشد. )المحاسبية التقارير فى المكتوبة الرسالة خلال من توصيمو المراد المحتوى
 التصرف حرية ليا الإدارة أن من رئيسي بشكل لمقراءة السنوي التقرير قابمية مشكمة وتنشأ

 الإفصاح عمميات فى المستخدمة الكممات وكذلك لمتقارير ,( المحتوى أو) التفاصيل درجة بشأن
 لإرباك إنتيازي إستراتيجي بشكل إستخداميا يمكن والتي معين , حدث أو عنصر لوصف السردي
 (Lim et al., 2018. ) المستخدمين إنتباه وتشتيت

 ;Hesarzadeh and Rajabalizadeh 2019)من ناحية أخري, اتفقت دراستا 
Ezat ,2019) المكتوبة لمرسائل المعرفية والمغوية السمات لتقييم واحدة عمي أن ىناك طريقة 

 السمات لمقراءة باستخدام المكتوبة أو قابمية الرسالة صعوبة المحتوى بيدف تحديد تحميل وىي
 التحميل( أ) المحتوى وىما ; لتحميل طريقتان الكممة. وتوجد وتعقيد الجممة طول مثل النحوية

 الأفكار وتحميل إستخراج خلال من نفسو الموضوع والذي يركز عمى ( (Thematicالموضوعي
 من محددة ومواقف واتجاىات معمومات عمى مكتوبة بيدف الحصول رسالة في المتأصمة
 التحميل بينما يركز (Syntactic) النحوي منيا , )ب( التحميل استنتاج إلى والتوصل النصوص
 في الصعوبة مكتوبة بيدف تحميل رسالة قراءة عند حدثت التي المعرفية الصعوبة عمى النحوي
والمقاطع . وأضاف  الكممة وطول الجممة طول مثل نحوية نصية ميزات باستخدام المكتوب النص

Ezat (2019)  أنو في البحث المحاسبي يتم التركيز عمي التحميل النحوي في تحديد درجة قابمية
 ومدى النص عمى يركز الذي ىو الأول ( المدخل1) ;مداخل 3ة من خلال التقارير المالية لمقراء

 خصائص عمى يركز الذي ىو الثاني المدخل( 0) , (الرسالة) النص قراءة سيولة أو صعوبة
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 المنيج ىو الثالث المدخل( 3)النص,  لصعوبة( الرسالة قارئ) المستخدم إدراك ومدى المستخدم
دراك النصية الجوانب - جانبينال كلا عمى يركز الذي المتكامل  .  المستخدم وا 

 بأنيا واسع نطاق والتعميم عمى النفس وعمم الإتصال مجالات لمقراءة في القابمية وتُعرَّف
(. وأشار (Lehavy et al.,2011الكتابة  المستمدة من أسموب الرسالة فيم سيولة

Richards and van Staden (2015) ما والذي يؤثر  المق قراءة صعوبة بأنيا مستوى
 Ezat 2019; Luo et al)عمي مستوي إثارة إىتمام القراء بالنص . وقد اتفق البعض 

عمي تعريفيا بأنيا المجموع الكمي لجميع العناصر داخل رسالة معينة التي تمكن القراء  (2018
بأنيا أحد  Ahmad and Maochun (2019)المثمى. وأضاف  بالسرعة وقراءتيا من فيميا

 المرسل يريد الذي الفعمي المعنى إنتزاع عمى القراء تساعد والتي رسالة لأي الرئيسية صائصالخ
 Cheung and Lau (2016) توصيمو . كما عرفيا البعض من منظور محاسبي , فمقد عرفيا

 من يتمكن مستخدمييا المحاسبية حتى الرسائل توصيل في أو نجاحو النص مدي صعوبة بأنيا
 (XU,2020 ; Hassan et al., 2019). كما اتفق البعض  تصادية رشيدةاق قرارات اتخاذ

مختمفة. بينما  بوسائل المالية الأسواق إلى توصيميا يتم التي المعمومات سيولة فيم عمي أنيا
 ;Ayuningtyas and Harymawan 2021)تبني التعريف الذي قدمو كل من 

Loughran and McDonald, 2014) خصائص مستخدم بالتركيز عمي  وجية نظر مختمفة
ذات المقدرة  وفيم المعمومات استيعاب عمى المستخدمين قدرة , حيث يرون بأنيا التقارير المالية

 .Value Relevanceالتقييمية 
ونعتقد أن معظم التعاريف السابقة لمقابمية لمقراءة ركزت بشكل رئيسي عمي أسموب الكتابة 

دون التطرق لمقارئ  فيماً  أقل أو أكثر المحتوى نفس ليجع وترابط النص , والذي يمكن أن
, ودون الوصول إلي تعريف شامل يمقي قبولًا عاماً بين  مستخدمى التقارير المالية لخصائص

 الباحثين في الفكر المحاسبي. 
عمى عدم إمكانية  لياانعكس عدم وجود تعريف محدد وبشأن قياس القابمية لمقراءة , فقد 

يمقي قبولًا عاماً في الفكر المحاسبي , ولكن اعتمد الباحثون في  د ومتفق عميووجود مقياس محد
ستخداميا للاستدلال عن مستوى سيولة أو صعوبة قياسيا عمي العديد من المقاييس التي يمكن إ

حيث  .المجالات التربوية والتعميمية الواردة في التقارير السنوية والمطورة في  قراءة النصوص
 ,.Rjiba et al., 2021; Ezat ,2019; Xu etal)جماع بين الباحثين يوجد شبو إ
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2019b ; Loughran and McDonald,2014)  عمي أن ىناك بعدين أو مدخمين لقياس
 كمية ( طول أو حجم أو0) ( تعقيد التقرير ,1القابمية لمقراءة في الفكر المحاسبي وىما )

في القياس عمي الأول عمي تعقيد التقرير , ويعتمد المالية. ويركز المدخل  التقارير في الإفصاح
المعقدة , وتعد من أبرز تمك المقاييس  طول الجممة , وعدد الكمماتعدة مؤشرات لمتعقيد منيا 

 ; (0219في ىذا الشأن )راشد ,
 : (Fog Index) )أ( مؤشر  

 الباحث دموق الذي لمقراءة , المالي الإفصاح لقياس قابمية يعد المقايس الأكثر شيوعاً 
Robert Gunning , مكونة فقرة لكل حسابو يتم والذى لمقراءة , القابمية لقياس بسيطة كدالة 

 :التالى النحو عمى كممة 122 حوالى من
FOG = (average word persentence + percent of complex words) ×0.4 

 عدد) الجممة سط طول( متو 1) مكونين وىما النص عمى تعقيد ويعتمد المؤشر لقياس درجة
ذات  المعقدة الكممات المعقدة )عدد الكممات ( النسبة المئوية لعدد0, ) (الجمل عدد/ الكممات

 شديد) 8 بين المؤشر قيمة وتتراوح.  122× (الكممات عدد إجماليثلاثة مقاطع أو أكثر /
 ;Bacha and Ajina, 2019)لمقراءة( ,  قابل غير) 18يساوي  أو من وأكبر( السيولة

Richards and van Staden,2015) 
 :  (Flesh Reading Ease))ب( مؤشر  

 مؤشر تقدير خلال من معين نص قراءة صعوبة أو سيولة لقياس مستوى استخدامو يمكن
 خلال من حسابو ويتم القارئ الذي يمكنو من قراءة النص , من المطموب التعميم لمستوى
 : الأتية المعادلة

Flesch score =206.8 – (1.015  × words per sentence) – (84.6 × 
syllables per word) 

 , فقرة لكل عدد الجمل)النص عمي عدة مؤشرات منيا  تعقيد ويعتمد المؤشر لقياس درجة
 بين المؤشر قيمة . وتتراوح (كممة , وعدد المقاطع الصوتية لكل والأحرف , جممة لكل والكممات

 (Lehavy et al. 2011). (السيولة شديد) 122حتي المستوي  (الصعوبة شديد)المستوي صفر 
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 :  Flesch–Kincaid grade-level score)ج( مؤشر 
 خلال المعادلة الأتية : من حسابو من المقياس السابق , ويتم المنقحة وىي النسخة

Kincaid score = (11.8 × syllables per word)   (0.39 × words per 
sentence) -15.59 

 لمقراءة( , فكمما قابمية أقل)  9 , و ( لمقراءة قابمية أعمي) صفر بين المؤشر قيمة وتتراوح
 ,.Lim et al)لمقراءة.  وقابمية سيولة أكثر النص أن عمى ذلك دل كمما المؤشر ناتج انخفض
2018) 

 :  LIX))د( مؤشر )
 بالإنجميزية , ويتم الناطقة غير البمدان في بخلاف المقاييس السابقة فيو أكثر شيوعاً وتطبيقاً 

 خلال المعادلة الأتية : من حسابو
LIX= 100(B/W) – (S/W)  

الكممات التي تتكون من سبعة  عدد ىو B ; حيث أن الكممة طول عمى أساسي بشكل ويعتمد
 طول إلى (B/W), ويشير  إجمالي عدد الجمل S ; إجمالي الكممات الواردة  W; أحرف فأكثر

 مستويات , المستوي إلى أربع المؤشر درجات تصنيف الجممة . ويتم إلي طول (S/W),  الكممة
 متوسط" 23 : 39 المستوي الثاني )يترواح بين بسيولة( , لمقراءة قابل "23)صفر :  الأول

الرابع   لمقراءة( , المستوي غير قابل 55:39 الثالث )يترواح بين لمقراءة( , المستوي القابمية
 (Boubaker etal., 2019 ; Ezat ,2019) غ الصعوبة(.بال 55 )أكبر من 
 : Bog index (BOG))ىـ( مؤشر 
 والكممات لممجيول , المبنية الأفعال)البسيطة  الإنجميزية المغة سمات عمى ىذا المؤشر يعتمد
كممة متوافقة  022222 خلال قائمة مكونة من من الكممات تعقيد , ويحدد (والقانونية المعقدة
 صفر بين ليا نقاط تعيين , حيث يتم SECمن  المقدم البسيط الإنجميزية المغة يبكت مع مع
معقدة مثل المقاييس السابقة , ويتم  المقاطع متعددة الكممات جميع أن افتراض من بدلاً  وأربعة ,

 حسابو كما يمي : 
 BOG index =Sentence BOG + Word BOG - Reading Ease  

 من خلال : Sentence BOGويتم حساب 
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 من خلال :  Word BOGويتم حساب 

 

 
 : Reading Easeويتم حساب 

 
 من الثالث المكون يقمل بينما , القراءة صعوبة من( 1) المعادلة في الأولان المكونان ويزيد
 قابمية أو أقل تعقيدًا أكثر مالية تقارير إلى المؤشر ليذا الأعمى القيم وتشير .القراءة صعوبة
 ,.Bradley and Sun, 2021 ; Rjiba et al., 2021; Blanco et al) لمقراءة.

2021 ; Noh, 2021) 
 

وعمي الرغم من أن تمك المقاييس قد لاقت قبولًا واسعاً في الفكر المحاسبي في قياس درجة 
قابمية التقرير السنوي لمقراءة , كونيا تمتاز بالبساطة وانخفاض تكمفة تطبيقيا , نتيجة إعتمادىا 

 تيديدات القارئ , مما يخفض أي قبل من مشاركة أي ي القياس عمي النص المكتوب دونف
 ,Ezat ,2019; Richards and van Staden) .ممكنًا تكرارىا ويجعل محتممة صلاحية
 ,.Bonsall et al)ولكنيا عمي الجانب الأخر , تعرضت لمكثير من الإنتقادات   (2015

2017; Ertugrul et al., 2017; Loughran and McDonald 2014)  ; من أبرزىا
, لا تميز بين الكممات ذات المقاطع المتعددة الممكن فيميا بسيولة في التقارير المالية  (1)

فمثلا )  والأخرى التي تتضمن نفس العدد من المقاطع ولكنيا أكثر تعقيدا ومن الصعب فيميا
ول الكممات , ويتم تصنيفيا عمى أنيا تعد من أط  Telecommunicationمثل الاتصالات ةكمم

 تركيزىا ( ينصب0( )0201)شرف ,. ( معقدة , بينما في الواقع يسيل عمى المستثمرين فيميا
تتجاىل عوامل , ولكن الكممة أو عمى قياس الجوانب النصية فقط مثل طول الجممة  أساسي بشكل
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لتصميم وتأثير الرسوم البيانية مواصفات التقرير من حيث الشكل وا) مثل  أخرى لا تقل أىمية
( قدرتيم عمى تفسير المعمومات الواردة بتمك التقاريرمستخدمييا و خبرات , وكذلك والجداول 
 تفسير يمكنيا لا وبالتالي , سنوات عديدة تتطور منذ ( لم4, ) (0202; راشد, 0219)السواح,
 في القراءة صعوبة ل رئيسي لتقييمبشك تطويرىا ( تم5نشأتيا , ) منذ المغة في الطبيعية التغيرات

( 6لمبالغين , ) القراءة لمواد خاص بشكل مناسبة ليست فيي وبالتالي , الأطفال التعميمية كتب
مع الدول المتقدمة التي تستخدم المغة الإنجميزية كمغة أولى عند إعداد  الصيغتتناسب معظم ىذه 

 .غات الأخري, ويصعب تطبيقيا عمي الم التقارير السنوية لمشركات
اعتمد في قياس مستوي القابمية وفي ضوء الإنتقادات السابقة , برز المدخل الثاني الذي 

, وذلك بدلالة عدد المالية  التقارير في الإفصاح أو كمية التقريرأو حجم لمقراءة عمي طول 
ائيا من منطمق أن الشركة إذا كانت تحاول إخفاء أد,  الكممات أو الصفحات أو حجم التقرير

تقوم بإخفائيا بطريقة , ولكن  ستخدام الكممات المعقدةأن تقوم بإفإنو من غير المرجح السييء 
 ,.Loughran & McDonald, 2014; Luo et al). أطول  تقارير أبسط من خلال إعداد

 De) مثل الموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات التقريروتعددت المقاييس في ىذا الشأن ,  (2018
Souza et al., 2019; Luo  et al.,2018)  والموغاريتم الطبيعي لعدد كممات التقرير ,

(De Souza et al., 2019;  Ahmad and Maochun, 2019) , والموغاريتم الطبيعي
والموغاريتم , (Loughran and McDonald, 2014)لحجم ممف التقرير السنوى بالميجابايت
, أو (Karim and Sayan, 2020 ; 0219اح, السو )الطبيعي لعدد الإيضاحات المتممة 

. (Abernathy, et. al., 2019)لعدد الكممات في الإيضاحات المتممة الموغاريتم الطبيعي 
أو  عدد كمماتووحجمو أو  ن زيادة كل من عدد صفحات التقريرأجميع تمك المقاييس وتفترض 

الكثير من التفاصيل غير  مل عمىتشتقريراً أطول ي ىي مؤشر عمي, المتممة عدد إيضاحاتو
 تخفض من قابميتو لمقراءة. الضرورية 

,  , ويمكن تكراره بسيولة لأخطاء القياس ةبأنو أقل تعقيداً , وأقل عرضويمتاز ىذا المدخل 
تماشي مع أي لغة تكتب بيا التقارير المالية كونو يأفضل من التحميل النصي علاوة عمي أنو 

 ,.De souza et al., 2019 ; Ertugrul et al).  المغاتسواء الانجميزية أو غيرىا من 
أو طول التقرير  الحجم مقياس إستخدام من  Bonsall et al. (2017)ولكن حذر (2017
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 بالنص مرتبط غير محتوى لإدراج يرجع قد التقارير حجم كبر كونو مقياس صاخب , حيث أن
  .الأساسي مثل الأشكال البيانية والرسومات والصور

 Dalwai etal., 2021; Hassan)أن دوافع القابمية لمقراءة , سعي بعض الباحثين وبش
etal., 2019)  إلي إبراز دوافع أو حوافز الإدارة لتخفيض قابمية التقارير المالية لمقراءة وتعقيدىا

( 1) ;من خلال زيادة الأفصاح السردي في ضوء العديد من النظريات المفسرة في ىذا الشأن 
نظرية الوكالة, فإن تعارض المصالح بين الأصيل الوكيل , يؤدي إلي زيادة مشاكل الوكالة فوفقا ل

 عن الافصاح والتي تنشأ بشكل رئيسي من عدم تماثل المعمومات , لذلك ترغب الإدارة في زيادة
 تماثل عدم من لمحد وذلك لمقراءة , قابمية وأكثر الفيم سيمة وجعميا المالية غير المعمومات

( بينما وفقا لنظرية الإشارة , فإن الشركات ذات الأداء الجيد تميل إلي إرسال 0عمومات. )الم
إشارات إيجابية من خلال زيادة قابمية تقاريرىا المالية لمقراءة , بينما تميل الشركات ذات الأداء 

ر صعوبة في كثأجعميا إلي إخفاء الأخبار السمبية من خلال زيادة تعقيد تقاريرىا المالية و  السيئ
الشرعية, تقوم الإدارة بتوفير تقارير مالية قابمة لمقراءة  ( وأخيراً في ضوء نظرية3. )القراءة

, أو  لإضفاء الشرعية عمى أنشطتيا لمحصول عمى إنطباع مجتمعي بأن الشركة مسئولة اجتماعياً 
وىو شرعيتيا في قراءتيا لكي تحافظ الشركة عمى صورتيا واكتساب ة كثر صعوبأ الافصاحجعل 

 الإنطباع.  إدارة أو المجتمعية التصورات ما يطمق عميو إدارة
 Arora and Chauhan)وفي ضوء تمك النظريات المفسرة, اتفق البعض 

2021 ;XU,2020 ; Boubaker etal., 2019 ;Lo et al., 2017)  عمي وجود
 ( التفسير1) ;ة وىما تفسيرين رئيسين لتعقيد أو إنخفاض قابمية التقارير المالية لمقراء

 يصعب بطبيعتيا السيئة القائم عمي فكرة أن الأخبار Ontological Explanation الأنطولوجي
 لمتعقيد نتيجة لمقراءة قابمية أقل أو معقدة تصبح المالية التقارير توصيميا , لذلك يفترض أن

 ير الانتيازي( التفس0) (Liu and Liu, 2021)لمشركة وأدائيا غير الجيد . التشغيمي
Opportunistic Explanation  والقائم عمي فرض التشويش أو التعتيم الإداري

Obfuscation Hypothesis المكتمل  غير الوحي والمستمدة من فرضيةIncomplete 
Revelation Hypothesis ( التي قدمياBloomfield (2008 الإدارة  والتي تفترض أن
  . السيئة الأخبار أو الضعيف الأداء لإخفاء المستثمريين كتقوم بإستخدام لغة معقدة لإربا



 

 

 
811 

 عمرو محمد خميس محمد د.
 عبد الرحيممحمد د.رضا محمود 

 

دراسة واختبار العلاقة بين قابلية القوائم المالية 

السنوية للقراءة وتكاليف الوكالة والاداء المالي في 

  كات عير المالية المقيدة بالبورصة المصريةالشر
 

 ,.De Souza et al., 2019; El-Sayed et al) ; 0201وأضاف البعض )عمي, 
 Impression الإنطباع تتجذر بشكل كبير في إدارة التشويش أن فرضية2020

Managementوطريقة ح عنياالمفص المعمومات بطريقة إنتيازية الإدارة تختار , وذلك عندما 
وتتمثل . قراراتيمأحكاميم و عمي إدراك المستخدمين وعمي  لمتأثير, عرضيا في التقرير السنوي

لمتشويش  ( التلاعب بصعوبة قراءة التقارير المالية1وىي; ) طرق 7إدارة الانطباع في  طرق
ستخدام بإ Rhetorical Manipulationالتلاعب البلاغي  (0) , لمشركة غير الجيدداء عمى الأ

 Thematic ( التلاعب الموضوعي3) , السيئة لاخبارعبارات مقنعة وذلك لإخفاء ا
Manipulation  (التلاعب البصري والييكمي 4), تأكيد عمى الاداء المالي الجيدلمVisual 

and Structural Manipulation تكرار بعض ل التلاعب في طريقة عرض المعموماتب
اختيار  من خلال( استخدام مقارنات الاداء, 5) , أكيد عمى الاداء الجيدالمعمومات الإيجابية لمت

( اختيار رقم الربح الذي يؤكد عمى تحقيق 6),  عرض الاداء الحالي بأفضل صورة ممكنةتمعايير 
 Attribution of Organizationalداء للإدارة ( إعزاء الأ7),  الشركة لأداء مالي جيد

Outcomes داء السيئ لمشركة , بينما يتم إرجاع الأ ع الأداء الجيد إلى الإدارة, وىنا يتم إرجا
  .إلى عوامل خارجية

لمقراءة , وعدم وجود مقياس  مقاييس القابمية تعددلى إ انوبناءًا عمى ما تقدم يخمص الباحث
يا منفعتيا ودلالت فجميعيا تعرض لمعديد من الإنتقادات بشأن يحظي بقبولًا عاماُ بين الباحثين ,

. ولكن في ظل أن المقاييس الخاصة بقياس درجة التعقيد مصممة في مجال الإفصاح المحاسبى
لمشركات ,  السنوية التقارير إعداد عند أولى كمغة الإنجميزية المغة تستخدم التي خصيصاً لمدول

 قابميةدرجة في قياس فإن الباحثان سوف يعتمدان في الدراسة التطبيقية عمي المدخل الثاني 
لأخطاء  ةقل عرضالأ, و  قل تعقيداً القائم  عمي حجم التقرير كونو الأ لمقراءة القوائم المالية السنوية

, علاوة عمي أنو يلائم البيئة المصرية التي تعتمد عمي المغة العربية في إعداد تقارير  القياس
 .شركاتيا

  لمقراءة السنوي التقرير ومردود قابمية محددات( 6-0)
ون إلي محاولة معرفة المحددات التي يمكن أن تزيد أو تخفض من دوافع أو سعي الباحث

لمقراءة , وكان أول تمك المحددات ىي الخصائص  قابمة وغير حوافز الإدارة لتقديم تقارير معقدة
دليلًا تجريبياً عمي أن  Xu et al. (2018)الإدارية والإدراكية والديموغرافية لممديرين , فمقد قدم 
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لمقراءة . وتوصل  التقرير السنوي قة إيجابية معنوية بين عمر المدير التنفيذي وقابميةىناك علا
Ginesti et al. (2018) مجالس إدارت الشركات الإيطالية تزيد من  في الإناث إلي أن مشاركة

إلي أن مديري الشركات  Chakrabarty et al. (2018)السنوي لمقراءة. وأشار  التقرير قابمية
لمقراءة . وأضاف  قابمية أقل إفصاحات كية الذين يحصمون عمي خيارات أسيم أعمي يقدمونالأمري

Seifzadeh et al. (2020) المديرين نظر قصر بين معنوية أن ىناك علاقة سمبية 
  .لمقراءة  التقرير المالي وقابمية الإدارية المفرطة وثقتيم ونرجسيتيم

ارة الأرباح وضعف أليات حوكمة الشركات , فمقد وكان ثاني تمك المحددات ىو ممارسات إد
 معقدة تقارير قد تقدم الشركات الدليل الرائد في ىذا الشأن , بأن Bloomfield (2008)قدم 
 .Ajina et alالأرباح , وىذا ما أيده تجريبياً  ممارسات إدارة إخفاء لمحاولة لمقراءة قابمة وغير

 بين إيجابية في البورصة الفرنسية , بأن ىناك علاقةبالتطبيق عمي الشركات المقيدة  (2016)
 .Lo et alالأرباح . وىو نفس ماخمص إليو  وقيام الإدارة بممارسات إدارة السنوي التقرير تعقيد

الإنتيازية من خلال الأنشطة  الأرباح بممارسات إدارة تقوم بأن الشركات الصينية التي (2017)
 سنوية مالية تقارير , قدمت السابق العام يق أو تجاوز أرباحبيدف تحق بالمستحقات أو الحقيقية
 Cheng et al. (2018)لمقراءة. وىو يتفق مع ماتوصل إليو  قابمة وطويمة لمغاية وغير معقدة

 بالتطبيق عمي Arora and Chauhan (2021)بالتطبيق عمي الشركات الصينية , و
بالتطبيق عمي الشركات الإيرانية , علاوة  Salehi etal. (2021)اليندية , وأخيراً  الشركات

 عمي تأثيرىا العلاقة بين رأس مال الفكري والقابمية لمقراءة. 
 إلي أدلة قوية Soepriyanto et al. (2021)عمي النقيض من ذلك , لم تتوصل دراسة 

. أما المحاسبية في الشركات الاندونسية  بالمخالفات التقرير السنوي لمقراءة قابمية تربط بين
دليلًا تجريبياً عمي أن زيادة جودة عممية  Luo et al. (2018)بالنسبة لحوكمة الشركات , قدم 

لمقراءة . وىو  السنوي التقرير المراجعة الخارجية وزيادة قوة ىيكل الرقابة الداخمية يزيد من قابمية
سوق العماني , بالتطبيق عمي شركات القطاع المالي في ال Dalwai et al. (2021b)ما أيده 

تزيد من قابمية  المراجعة( لجنة وحجم المشتتة )الممكية مثل الشركات حوكمة بأن تفعيل آليات
وجود علاقة عكسية )طردية( ( إلي 0219التقارير المالية لمقراءة . وفي مصر , خمص السواح )

تقرير المالي وطول )قابمية قراءة( الكأحد آليات حوكمة الشركات معنوية بين جودة المراجعة 
 . السنوي
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أما تبني المعايير الدولية كان ثالث أبرز تمك المحددات , حيث أنو بمجرد تبني معايير التقرير 
 Luo et al., 2018; Lo et) السنوية وتعقيد التقارير طول يزداد , (IFRS)المالي الدولي 
al., 2017)دراسة  . وتعدRichards and van Staden (2015) ة الرائدة التي ىي الدراس
 بل فحسب , أطول إفصاحات إلى يؤدي معايير التقرير المالي الدولي لم تبني أن عمى قدمت دليلاً 

 Hidayatullahوىو مادعمو لاحقاً  .تعقيدًا في الشركات النيوزلاندية أكثر إفصاح إلى أيضًا أدت
and Setyaningrum (2015)  عمي النقيض ولكن بالتطبيق عمي الشركات الأندونيسية. و

إلي أن تبني معايير التقرير المالي الدولي  Cheung and Lau (2016) من ذلك , توصل
(IFRS )أستراليا قد زاد من طول وحجم التقارير المالية بسبب زيادة عدد وحجم الإيضاحات  في

 لماليةا التقارير فإن , المتزايد طوليا من الرغم وعمى ذلك المتممة لمقوائم المالية , ولكن مع
بأن تبني  Sun etal. (2022)لمقراءة . وىو يتسق مع ما توصل إليو  قابمية أصبحت أكثر

معايير التقرير المالي الدولي في الشركات الصينية يؤدي إلي تقارير أطول ولكن أكثر قابمية 
 ( . GRIلمقراءة بالمقارنة مع تبني المبادرة العالمية لإعداد التقارير )

كة بمسئوليتيا الإجتماعية كمحدد لقابمية التقارير المالية لمقراءة , فمقد وبشأن وفاء الشر 
التي تفي  وجية النظر القائمة بأن الشركات Bacha and Ajina (2019)دعمت نتائج دراسة 

 اجتماعياً  مسؤولاً  سموكًا يعكس ىذا لأن لمقراءة قابمية أكثر توفر إفصاحات بمسئوليتيا الاجتماعية
بالتطبيق عمي  Nilipour et al. (2020قياً من الشركة . وىذا ما أيدتو دراسة )والتزام أخلا

 Ben‐Amar andتقارير الإستدامة لمشركات النيوزلاندية. بينما دعمت نتائج دراسة )
Belgacem (2018  وجية النظر القائمة بأن إنخراط المديرين في الوفاء بالمسئولية

 أصحاب تضميل لمحاولة ميلًا  أكثر داري , وبالتالي سيكونونترسيخ إ الإجتماعية ىي استراتيجية
المعقدة )إدارة الإنطباع( .  المالية الإفصاحات خلال من لمشركة الفعمي الأداء بشأن المصمحة

بالتطبيق عمي تقارير الإستدامة  Adhariani and du Toit (2020)وىو ما أيدتو دراسة  
اسات في ىذا الشأن لتشمل التقارير المتكاممة , حيث أجرى لمشركات الأندونسية. ولقد امتدت الدر 

Du Toit (2017) لمغة المعقدة الطبيعة التحميل في سياق جنوب إفريقيا , وخمص إلي أن 
 Stone andلمقراءة . بعد ذلك , قامت دراسة  قابميتيا تضعف المتكاممة التقارير في المستخدمة

Lodhia (2019) ياق دولي , وخمص أيضا إلي انخفاض قابمية بتوسيع التحميل ليشمل س
 .Raimo etal التقارير المتكاممة لمقراءة . وعمي النقيض من ذلك , خمصت دراسة 
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عمي المستوي الدولي , إلي زيادة قابمية التقارير المتكاممة لمقراءة , خاصة لمشركات (2021)
 الأكبر حجماً وذات نسبة الرفع المالي المرتفعة .

 ائص التشغيمية لمشركة وثقافة الدولة كمحددات لمقابمية لمقراءة , فإن الشركاتوبشأن الخص
 أن المرجح من وبالتالي , تقمباً  أكثر أعمال وذات نسبة الرفع المالي المرتفعة لدييا حجمًا الأكبر
. بينما أشارت (Ginesti et al., 2017; Kumar, 2014)تعقيدًا  أكثر سنوية تقارير تقدم

إلي أن ىناك علاقة سمبية معنوية بين تعقد إستراتيجية الشركة  Lim et al. (2018)دراسة 
أن ثقافة الدولة ىي أحد محددات   Kumar (2014)وقابمية التقارير المالية لمقراءة, وأضاف 

 تميل إلي السرية ثقافتيا تكون التي البمدان من قابمية التقارير المالية لمقراءة , حيث أن الشركات
معقدة ونبرة غامضة , كما  بإستخدام لغة المعمومات إخفاء ستحاول ل الشفافية بطبيعتيامقالب

 الترابط التي طبقت عمي الشركات الأمريكية بإستخدام مؤشر Noh (2021)دراسة خمصت 
عمي  لمشركة تؤثر cultural tightnes الأفق الثقافي ضيق حالة , أن مستوى الثقافي والتراخي

  السنوي لمقراءة.قابمية التقرير 
, نخمص إلي أن قابمية التقرير السنوي لمقراءة ىو دالة في العديد من وبناءًا عمى ما تقدم 

العوامل والتي تختمف من شركة إلي أخري أو من دولة إلي أخري , وأنو يمكن تفسير تعارض 
ف المقياس النتائج بشأن علاقة بعض المحددات مع مستوي القابمية لمقراءة , أما بسبب اختلا

المستخدم لقياس القابمية لمقراءة , أو اختلاف الجزء من التقرير السنوي الذي اىتمت الدراسة 
 باختبار قابميتو لمقراءة , أو اختلاف البيئة التي طبقت فييا الدراسة.

البحث بشأنيا في ميده. فبالنسبة  زال وبشأن مردود قابمية التقرير السنوي لمقراءة فما
 الإفصاح أن رائداً عمى تجريبيًا دليلًا  Rennekamp (2012) مي سوق المال, قدملمردودىا ع

المفصح  المعمومات عمى الاعتماد يمكنيم أنو المستثمرين اعتقاد من يقمل لمقراءة قابمية الأقل
 Loughran and McDonaldاللاحقة. وأضاف  وقراراتيم أحكاميم عمى يؤثر مما , عنيا

 مما يؤدي إلي حجم ارير المالية يؤخر من ردود أفعال المستخدمين ,التق تعقيد أن (2014)
ستجابات أقل تداول  إلى بالإضافة أنو Ertugrul et al. (2017) كما أشار. أبطأ سوق وا 
 المعموماتية لممخاطر مصدرًا السنوية التقارير في الغامضة المغة يكون أن يمكن , لمقراءة القابمية
 .  المالية المعمومات الواردة في التقارير فيم عمى مرينالمستث قدرة مع ويتداخل
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 اعتماد عمى تؤثر لمقراءة المالية الإفصاحات قابمية بأن Asay et al. (2017) وأضاف
وىو يتفق مع خمص . خارجية مصادر من عمييا الحصول تم التي المعمومات عمى المستثمرين

 تؤدي المنخفضة لمقراءة القابمية بأن Hesarzadeh and Rajabalizadeh (2019)إليو 
من مصادر أخرى  معمومات عن البحث احتمالية من المعمومات مما يزيد دقة انخفاض إلى

 كفاءة انخفاض , وبالتالي السوق فعل رد يؤخر المعمومات مما معالجة تكاليف ارتفاع وبالتالي
قارير السنوية يؤثر إلي أن زيادة تعقيد الت Boubaker et al. (2019) المعمومات. وتوصل
 أن عمي مصرياً  تجريبياً  دليلاً  El-Sayed et al. (2020) الأسيم . كما قدم سمباً عمي سيولة

 استخراج تكمفة ىو والمعقدة لمقراءة قابمية الأقل للإفصاحات الضعيف السوق فعل رد أسباب أحد
 المستثمرين خاصة) يينأفعال المستثمر  ردود عمى تؤثر أن يمكن والتي, ومعالجتيا  المعمومات
 (. المحترفين وغير الصغار

التي قدم من  Li (2008أما بالنسبة لمردودىا عمي مستوي الشركة , فمنذ الدراسة الرائدة )
 شفافية أقل إفصاحات طريق عن الضعيف أدائيا تحاول إخفاء الشركات خلاليا دليلًا عمي أن

تيار ىائل من البحوث المحاسبية في ىذا ىناك  المال , أصبح رأس عمي سوق تأثيرىا لتأخير
إلي أن انخفاض القابمية لمقراءة  Loughran and McDonald (2014)الشأن , حيث أشار 

أنيا تؤدي  Bonsall and Miller (2017)تؤدي إلي تقمب أكبر في عائد الأسيم . وأضاف 
السندات,  تصنيف وكالات تصنيف درجات في أعمى فضلا عن تباين أقل , إئتمانية تصنيفات

من عدم  بأنو يزيد Ertugrul et al (2017)بالديون. وأضاف  التمويل تكمفة وبالتالي ارتفاع
 أكثر قروض عقود يؤدي إلي معدلات فائدة أعمى عمى القروض وشروط مما تماثل المعمومات ,

لاحقاً المستقبل. وىو يتفق مع ما خمص إليو  في الأسيم أسعار لانييار أكبر ومخاطر صرامة
Kim et al (2019)  بأنو تزداد مخاطر إنييار أسعار الأسيم لمشركات التي تصدر تقارير
 منخفضة القابمية لمقراءة

إلي أن الشركات التي تصدر تقارير مالية أقل  Hasan and Habib (2020)كما توصل 
,  أعمى تمويمية قيود من قابمية لمقراءة تحتفظ بمستوي نقدية أعمي ) الحيازة النقدية( كونيا تعاني

 Xuكما تدفع توزيعات نقدية أقل , وتقوم بإعادة شراء أسيم أقل )أسيم خزينة( . بينما خمص 
etal. (2020) لمقراءة والحصول السنوي التقرير إلي أن ىناك علاقة إيجابية معنوية بين قابمية 

المصرفية التي ركز عمييا التجاري , بإعتباره البديل الأمثل لمقروض  الائتمان من المزيد عمى
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Ertugrul et al. (2017) وأضاف . Hsieh (2021) الإئتماني واجيت وكالات التصنيف أن
لمشركات التي تصبح أكثر تحفظًا في تحديد التصنيفات الائتمانية  لكيضغوطًا تنظيمية متزايدة 

. أخيراً , أطول( حجم تقاريرتقارير سنوية يصعب قراءتيا )أي لدييا مؤشر ضباب أعمى و تقدم 
يساعد مستخدمييا  السنوي لمقراءة التقرير إلي أن زيادة قابميةLiu and Liu (2021) توصل 

فييا . كما خمص  الواردة المعمومات شفرة في فيم وتفسير الاستحقاقات الشاذة وفك
PRATAMA et al (2019)  إلي انخفاض قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة ىو مؤشر

 زيادة ممارسات التجنب الضريبي داخل الشركة الأندونيسية. عمي
 ;Lehavyet al., 2011)أما بالنسبة لمردودىا عمي أصحاب المصالح , ركزت دراستي 

Loughran and McDonald, 2011) عمى لمقراءة السنوي التقرير قابمية عمي تأثير 
 خدمات يطالبون ي أن المستثمرينالماليين كأحد أىم وسطاء المعمومات , وخمصوا إل المحممين

تعقيدًا , ولكنيا عممية معقدة ومكمفة  أكثر تقارير مالية لدييا التي لمشركات أكبر من المحممين
مما ينعكس سمباً عمي دقة تنبؤاتيم ويزيد من تشتتيا . وعمي النقيض من ذلك , أضاف 

Aymen et al. (2018)  الة وعدم تماثل المعمومات القابمية لمقراءة تخفض من تكاليف الوكأن
 . ويزيد من تغطيتيم لمشركات بين المستثمرين , الأمر الذي يجذب المحممين الماليين

 Hesarzadeh and)بينما ركز البعض الأخر, عمي مراقبي الحسابات , فمقد خمص 
Bazrafshan (2018 المراجعة مخاطر من تقمل لمقراءة التقارير المالية إلي أن قابمية 

والبورصات.  المالية الأوراق لجنة من تعميق رسالة تمقي نظيمية والمقاسة من خلال احتمالالت
بالتطبيق عمي الشركات الأمريكية , إلي أن انخفاض  Abernathy et al. (2019) كما توصل

وزيادة أتعاب  , المراجعة تقرير في أطول قابمية الإيضاحات المتممة لمقراءة يؤدي إلي تأخر
 Kawada and Wangوزيادة إحتمال تمقي رأي معدل بشأن الاستمرارية. وأضاف  , المراجعة
أنو في السنة التالية لحصول الشركات الأمريكية عمي رأي معدل بشأن الإستمرارية  (2019)

التي طبقت عمي  Xu et al. (2019bتزداد قابمية تقريرىا السنوي لمقراءة . كما خمصت دراسة )
التي طبقت عمي الشركات الإيرانية ,  Salehi et al. (2020)ودراسة الشركات الصينية , 

التي طبقت عمي الشركات الأمريكية إلي نتائج مشابية  Blanco et al. (2021)ودراسة 
( إلي وجود تأثير 0201. وفي مصر, خمص طنطاوي ) Abernathy et al. (2019)لدراسة 

اءة عمي أتعاب مراقب الحسابات , ولكن عمي العكس إيجابي معنوي لقابمية التقارير المالية لمقر 
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من ذلك لايوجد ليا تأثير معنوي عمي تأخر تقرير مراقب الحسابات, وىو يتفق مع ما خمص إليو 
Wang et al. (2021)  بالتطبيق عمي الشركات الصينية , ولكنو ميز بين مراقب الحسابات

انخفاض قابمية التقارير ( بأن 0201المتخصص وغير المتخصص , ومع ما خمص إليو أحمد )
بالبورصة الي زيادة أتعاب المراجعة بالنسبة لمشركات غير المالية المقيدة يؤدي المالية لمقراءة 

 .المصرية
ونخمص مما سبق , إلي أن دراسة العواقب والأثار المحتممة لدرجة قابمية التقرير السنوي 

دىا عمي أصحاب المصالح ىو شكلًا من أشكال لمقراءة أو بعض الاجزاء السردية منو , ومردو 
التغذية العكسية التي تفيد المنظمين والمستثمريين في أسواق المال في تقييم فعالية متطمبات 
الإفصاح والشفافية , وىل سوف تزيد تمك المتطمبات من نفعية المعمومات الواردة بالتقرير أم تزيد 

 فيم .من تعقيده وتخفض من قابميتو لمقراءة وال
قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة  بين العلاقة ( تحميل6-3) 

 الأول.  البحث فرض واشتقاق
 ;Mendoza et al., 2021; Man, 2021; Ain et al., 2020)اتفق الباحثون 

Obeng et al., 2020; Jadiyappa et al., 2019; Allam, 2018; ElKelish, 
الوكالة والممارسات الإدارية  لمشاكل ىو السبب الرئيسي المعمومات تماثل ي أن عدمعم (2018

 الوكلاء وجيود كفاءة تقييم من( المقرضين أو المساىمين)يمنع الأصيل  الإنتيازية , لأنو
خلاصيا الإدارة , حيث أن صدق صحيح بشكل( المديرين)  أمر أدائيا ىو جوانب جميع شرح في وا 

 الإتصال . وتعد التقارير السنوية ىي قنوات(Ajina etal., 2016)ل كبير فيو بشك مشكوك
التي تسعي الإدارة من خلاليا إلي تخفيض عدم تماثل المعمومات , والتي توفر معمومات  الرئيسية

 Dalwai) الوكالة. تكاليف للإدارة وتخفيض الانتيازي تمكن مستخدمييا من الحد من السموك
etal., 2021a) ن الأمر لايقتصر فقط عمي توفير المعمومات النصية فقط بل يجب أن , ولك

 (Hassan etal., 2019) تكون قابمة لمقراءة وبالتالي قابمة لمفيم.
 ,.Dalwai etal., 2021a; Luo et al., 2018; Lo etal)واتفق العديد من الباحثين 

2017; Ajina etal., 2016) نخفاض قابمية التقارير التفسير الأبرز لتعقيد أو إ عمي أن
 obfuscation theory التشويش أو التعتيم الإداري المالية لمقراءة ىو المستمد من نظرية

 في إلي إخفاء الأخبار غير السارة المديرين معظم الوكالة, حيث يسعي نظرية والمشتقة من
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 سنوية إصدار تقارير خلال الأرباح من إدارة ممارسات مثل الانتيازي السنوي , أو السموك التقرير
أن ىذا يتفق أيضا مع  El-Sayed et al. (2020تعقيدًا أو غير قابمة لمقراءة . وأضاف ) أكثر

الإنطباع المشتق من نظرية الوكالة , حيث يمكن للإدارة إستخدام الإفصاح السردي  منظور إدارة
 Rjiba et)اتفق البعض الشركة . و  وقراراتيم تجاه أحكاميم وتعديل تشكيل المستخدمين لتضميل

al., 2021; Dalwai etal., 2021a; Luo et al., 2018; Aymen et al., 2018) 
عمي أن انخفاض درجة قابمية التقرير السنوي لمقراءة يزيد من مشاكل وتكاليف الوكالة من خلال 

غير المسيطرة  من قدرة الفئة لمقراءة قابمية الأقل السنوية ( تعوق التقارير1) ;قناتين محتممتين 
 سموكيات عمى الفعال الإشراف عمى قدراتيم تقميل وبالتالي ومعالجة المعمومات عمي إستخراج

من  لمقراءة قابمية الأقل السنوية ( تخفض التقارير0) الإدارة أو الأغمبية , من حقوقيم مصادرة
 الوكالة. من مشاكل وتكاليف ضغوط السوق عمي المطمعين وبالتالي تفاقم

العديد من الباحثين إلي اختبار العلاقة بين قابمية التقارير المالية لمقراءة وتكاليف  وسعي
 التقرير العلاقة بين قابمية Luo et al. (2018الوكالة بشكل مباشر , حيث اختبرت دراسة )

 الأسيم من مشاىدة سنوية 19001 , وذلك بإستخدام عينة من الوكالة لمقراءة وتكاليف السنوي
.  0215 عام إلى 0221 لمفترة من Chinese A-share listed في المدرجة ةالصيني

وخمصت إلي وجود علاقة عكسية بين قابمية التقرير السنوي لمقراءة وتكاليف الوكالة , حيث أن 
 تماثل عدم وتقميل الافصاح شفافية تحسين عمي تساعد قد لمقراءة قابمية الأكثر السنوية التقارير

 بشكل الشركة أداء تقييم من يمكنيم مما , الخارجيين المصمحة أصحاب يواجو الذي المعمومات
 كفاءة , وتزيد قوة تمك العلاقة مع أكثر بشكل المطمعة للإدارة الانتيازي السموك ومراقبة دقة أكثر
 Ahmad بينما اختبرت دراسة .الداخمية ىيكل الرقابة وجودة , الأعمى المراجعة الخارجية جودة

and Maochun (2019) بإستخدام الوكالة , تكاليف عمي لمقراءة السنوي التقرير قابمية أثر 
 الشركات وتوصمت إلي أن (.0217-0228)باكستناية خلال الفترة  مالية غير شركة 01 بيانات
 بين بالصراع تتعمق منخفضة مشاكل تواجو لمقراءة قابمية أكثر السنوي تقريرىا يكون التي

  .الوكالة تكمفة من يخفض القابمية لمقراءة مما من جودة المراجعة رة , وتزيدوالإدا المساىمين
 السنوي التقرير قابمية بين إلي اختبار العلاقة Hassan etal. (2019)بينما سعت دراسة 

 في مشاىدة سنوية لمشركات المدرجة 106لمقراءة وتكاليف الوكالة  بالإعتماد عمي عينة من 
لمقراءة وتكاليف  السنوي التقرير قابمية معنوية بين سمبية ي وجود علاقةقطر. وخمصت إل بورصة
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 عمى والحصول صورىا لتحسين معينة إفصاح استراتيجيات الشركات الوكالة , حيث تستخدم
 Dalwai etal. (2021a)الإنطباع . كما اىتمت دراسة  إدارة إستراتيجيات خلال من الشرعية

 المدرجة في الشركات الوكالة ابمية التقرير السنوي لمقراءة وتكاليفق بين بدراسة واختبار العلاقة
 لشركات مشاىدة سنوية 152 من عينة عمان , وذلك باستخدام سمطنة في المالي القطاع في

. 0218 إلى 0214 من الفترة خلال المالية للأوراق مسقط سوق في المدرجة المالي القطاع
لا ترتبط بعلاقة معنوية مع  لمقراءة السنوي التقرير بميةقا وعمي عكس المتوقع , خمصت إلي أن

قابمية تقاريرىا المالية لمقراءة أكثر صعوبة  تجعل المالي القطاع شركات الوكالة , حيث أن تكاليف
عمي النقيض من ذلك , خمصت . كافية  عائدات تدر لا التي الأصول في الاستثمار عمى لمتعتيم

عمي الشركات المصرية بوجود تأثير سمبي ومعنوي لمقابمية ( بالتطبيق 0201دراسة عمي )
 لمقراءة عمى تكمفة الوكالة .

من ناحية أخري, سعي البعض إلي اختبار تمك العلاقة بين قابمية التقارير المالية لمقراءة 
وتكاليف الوكالة بشكل غير مباشر , من خلال اختبار مردود انخفاض القابمية لمقراءة عمي 

 الميتمين) والمقرضين( الممكية حقوق بتكمفة الميتمين)صالح وخاصة المستثمرين أصحاب الم
وتخفيض  المخاطر تقميل . حيث أن زيادة قابمية التقارير المالية لمقراءة يساعد عمي(الدين بتكمفة
وعدم تماثل المعمومات وبالتالي انخفاض معدل العائد المطموب من المستثمريين  التأكد عدم

المال )بالأسيم , الديون( , كمؤشر عمي  رأس تكمفة انخفاض إلى بدوره يؤدي , مما والمقرضين
 .Bonsall and Miller 2017; Ertugrul et al)انخفاض تكاليف الوكالة. فمقد اتفق 

 لتصنيفات تخضع لمقراءة قابمية أقل سنوية تقارير تصدر التي الشركات عمي أن  (2017
ديون أعمي. كما اتفق  وتكاليف صرامة, أكثر وضقر  عقود وشروط أقل, ائتمانية

Rennekamp,2012) (Asay et al.,2017;  أقل قابمية لمقراءةتوفير معمومات عمي أن   ,
, وطمب المزيد من المعمومات من  لبحث عن مصادر خارجية لممعموماتيدفع المستثمرون إلي ا

 , ويزيد من تكمفة رأس المال.  ي, وتكمفة أعم , مما يستغرق وقت أكبر المحمميين الماليين
 إلي عدم وجود علاقة معنوية بين Ezat (2019عمي النقيض من ذلك , توصمت دراسة )

في ( CoC) المال رأس لمقراءة( وتكمفة الإدارة مجمس تقرير بقابمية )مقاسة الإفصاح جودة
 صبح ىناكأ , الأرباح كمتغير معدل إدخال جودة . ولكن بعد EGX 100 الشركات المصرية

من خلال التأثير التفاعمي. بينما  (CoC) المال رأس لمقراءة وتكمفة القابمية بين كبير ارتباط
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إلي وجود علاقة إيجابية بين  Ayuningtyas and Harymawan (2021)خمصت دراسة 
النغمة السمبية وانخفاض القابمية لمقراءة لمناقشات وتحميلات مجمس الإدارة وتكمفة الدين في 

أن العلاقة بين قابمية  Hoffmann and Kleimeier (2021)وأضاف  .لشركات الأندونيسيةا
التقرير السنوي لمقراءة وتكمفة الديون تكون أقوي في الشركات المبتكرة والتي تواجو مخاطر أعمي 

 وتقمب , المؤكدة غير والتطوير البحث في الاستثمار ومكاسب , المحتمل الابتكار فشل مثل )
إلي أنو يتم تغيير تصنيف  Bradley and Sun (2021)النقدي(. وأخيراً , أشار  فقالتد

 السندات لمشركات الامريكية نتيجة انخفاض قابمية التقارير المالية لمقراءة . 
 .Rjiba et alدراسة )وبخلاف الدراسات السابقة التي ركزت عمي تكمفة الديون , اىتمت 

 انخفاض )الأسيم( في الشركات الأمريكية . وخمصت إلي أن بتكمفة التمويل بالممكية 2021)
بالممكية . حيث تعاني  التمويل تكمفة معنوي عمى سمبي تأثير ليا لمقراءة قابمية التقرير السنوي

 ارتفاع من( قراءتيا ويصعب أطول أي) تعقيدًا أكثر سنوية تقارير عن تفصح التي الشركات
 لو وىذا أعمى مخاطر علاوة إلى المستثمرون يحتاج اليوبالت المعمومات, تماثل عدم مستوي
 أو سمبية أكثر الإفصاح لغة تكون عندما أكبر ويكون بالممكية , التمويل تكمفة عمى سمبي تأثير
وجود تأثير معنوي لدرجة قابمية ( ي0201وىو يتفق مع ماخمص إليو شرف ) .غموضًا أكثر

في الشركات ) بالديون أو بأموال الممكية( ة التمويل القوائم المالية السنوية لمقراءة عمي تكمف
 . المقيدة بالبورصة المصرية

اختلاف مجال تطبيق تمك ويعتقد الباحثان من خلال تحميل وتقييم تمك الدراسات السابقة , 
 تيحيث اىتمت دراس وتعدد وتنوع البيئات والفترات الزمنية التي أجريت فييا ; الدراسات

(Hoffmann and Kleimeier, 2021; Rjiba et al., 2021)  ,في بالشركات الأمريكية
 Ezat (2019الصينية , وركزت دراسة )لشركات عمي ا Luo et al (2018حين طبقت دراسة )

عمي الشركات  Ahmad and Maochun (2019)عمي الشركات المصرية , ودراسة 
لقطرية , دراسة عمي الشركات ا Hassan etal. (2019)الباكستانية , ودراسة 

Ayuningtyas and Harymawan (2021)  عمي الشركات الأندونسية , ودراسةDalwai 
etal. (2021a)  عمي الشركات العمانية. من ناحية أخري , ركزت غالبية الدراسات السابقة عمي

التي اىتمت بالشركات المالية.  Dalwai etal. (2021a)الشركات غير المالية ماعدا دراسة 
وة عمي ان ىناك اختلاف بين الدراسات السابقة بشأن مقياس القابمية لمقراءة والجزء من علا 
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الافصاح السردي المراد قياس قابميتو لمقراءة ; فالكثير من الدراسات ركز عمي قابمية التقرير 
,  (Dalwai etal., 2021a; Hassan etal., 2019)السنوي لمقراءة ككل عمي غرار 

 Ayuningtyas and)قابمية مناقشات وتحميلات مجمس الإدارة  والبعض ركز عمي
Harymawan 2021; Ezat ,2019) ( كما أن 0201, أو القوائم المالية السنوية شرف .)

الدراسات السابقة اختمفت حول المقياس المستخدم فغالبيتيا ركز عمي مقاييس التعقيد المختمفة 
والبعض الأخر اىتم بمقاييس طول أو  ,(FOG and FLESCH and KINCAID)عمي غرار 

 ( .Luo et al., 2018;0201حجم التقرير السنوي عمي غرار ) شرف ,
ونؤيد نتائج الدراسات السابقة , بأن ىناك علاقة معنوية سمبية بين القابمية لمقراءة وتكاليف 

ائم , حيث أن انخفاض قابمية القو  (Hassan etal., 2019; Luo et al., 2018)الوكالة 
يزيد من عدم تماثل المعمومات المالية السنوية لمقراءة نتيجة زيادة طوليا أو حجميا أو تعقيدىا , 

الفيم والإستيعاب , بما يزيد من مشاكل وتكاليف الوكالة نتيجة عمى المستخدمين  ويعوق من قدرة
ارية الإنتيازية , إنخفاض قدرتيم عمي متابعة ومراقبة سموكيات الإدارة والحد من الممارسات الإد

 : كالتالي الأول لمبحث الفرض إشتقاق وفي ضؤء ما سبق يمكن
H1 : تؤثر درجة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة سمباً ومعنوياً عمى تكمفة الوكالة في

 الشركات المقيدة بالبورصة المصرية.
ءة والأداء القوائم المالية السنوية لمقراقابمية  بين العلاقة ( تحميل6-4)

  .الثاني البحث فرض اشتقاقالمالي و 
أسموب كتابة التقرير المالي وترابطو وقابميتو يوجد إتفاق سائد بين معظم الباحثين عمي أن 

لمقراءة مؤشراً رئيسياً لجودة الإفصاح, ويمكن للإدارة إما أن تفصح عن معمومات سيمة وقابمة 
, أو التعتيم رسال إشارات إيجابية لأصحاب المصالح أو إ الجيدالمالي لمقراءة لإبراز أدائيا 

وتقديم تفسيرات سببية لضعف الأداء )الأخبار السمبية(  لإخفاء الأداء الضعيف الإداري والتشويش
 ;Seifzadeh et al., 2020 Souza; et al., 2019; 0201. ) شرف,لطمأنة المستثمرين

Hassan et al., 2019) عتقاد بأن العلاقة بين قابمية التقارير . ويميل الكثيرون إلي الا
 المالية لمقراءة والأداء المالي في الإتجاىين )ثنائية الإتجاه( .

 ,.Seifzadeh et al., 2020;Souza et al)لذلك اىتمت بعض الدراسات بالإتجاه الأول 
2019; Hassan et al., 2019; ; Lim et al, 2018; Asay et al., 2018)  وىو
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 الشركات إلي أن Li (2008), حيث أشار  أثير أداء الشركة الحالي عمى القابمية لمقراءةت اختبار
كما أضاف  .قراءتيا يسيل سنوية تقارير تعرض الربحية من عال   بمستوى تتمتع التي

Bloomfield (2008) أداء يكون عندما السنوية تقاريرىم تعقيد إلى يميمون المديرين أن 
 Abu Bakar and Ameerيدف إخفاء الأخبار السمبية . وتوصل وذلك ب ضعيفًا الشركة

 عمدًا والنمو , تختار والسيولة الربحية حيث من الضعيف الأداء ذات الشركات إلي أن (2011)
التعتيم  فرضية بما يدعم (CSR) ومعقدة للافصاح في تقريرىا لممسئولية الاجتماعية صعبة لغة

ظيار غير الإ يةمع فرضتتسق فرضية التعتيم الإداري أن  إليKumar (2014) الإداري. وأشار 
 تقميل لممديرين أنو يمكن والذي ينص عمى incomplete revelation hypothesisالكامل 
 تقارير كتابة خلال تكمفة من أكثر تحميميا ومعالجتيا بجعل السيئة للأخبار السوق استجابة
ومن ثم انعكاسيا وجمل معقدة ,  ضرورية رغي كبيرة كممات عمى تحتوي لمغاية طويمة سنوية

 .  المستثمرينوقرارات  حكامأبشكل غير صحيح عمى 
إلي اختبار العلاقة بين الاداء المالي  EDT etal. (2018)في نفس السياق , سعت دراسة 

 خلال الفترة إندونيسيا بورصة في مدرجة من الشركات لعينة وقابمية التقرير السنوي لمقراءة
, وتوصمت إلي أن ىناك علاقة إيجابية معنوية بين قابمية تقارير الإدارة  0217 ىإل 0213

 لمقراءة ومعدل العائد عمي المبيعات , حيث تسعي الإدارة إلي تفسير أسباب زيادة الاداء بجمل
 De Souzaمقنعة لأنو مؤشر ىام عمي قدرة الشركة عمي تحقيق أىدافيا. بينما قامت دراسة 

etal. (2019)  باختبار العلاقة بين قابمية التقرير السنوي لمقراءة والأداء المالي لعينة من
, وخمصت  0216 إلى 0212 مشاىدة سنوية لمشركات البرازيمية خلال الفترة من 1097

 إخفاء أجل من السردية المحاسبية الإفصاحات إلى تعقيدًا عمدًا يضيفون الدراسة إلي المديرين
 تفسيرين الدراسة الإداري. وقدمت التعتيم داء بما يتوافق مع فرضيةالا ضعف حول المعمومات
 من مزيد لتقديم ميلًا  أكثر المديرين تجعل الخسائر ( أن1وىما ) الإداري التعتيم لفرضية إضافيين
 ( أن التحفظ المحاسبي يفرض ضرورة شرح0السمبية , ) النتائج توضيح أجل من التفسيرات
  .الشركة لحالة المستقبمي التحميل لتمكين لالتفصي من بمزيد الخسائر

 عمى المالي لمشركة الأداء إلي اختبار تأثير Gu and Dodoo (2020)كما ىدفت دراسة 
 من الفترة خلال غانا بورصة في مدرجة شركة 15 لمقراءة , لعينة من السنوي قابمية التقرير

 ين الاداء المالي وقابمية التقرير. وخمصت إلي ىناك علاقة إيجابية معنوية ب 0217 إلى 0228
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أنو عمي  Dalwai etal. (2021)لمقراءة. عمي النقيض من ذلك , خمصت دراسة  السنوي
عكس المتوقع وفقا لفرضية التشويش أو التعتيم الإداري, قد تنخفض قابمية التقارير المالية 

ائد عمي الأصول نتيجة رغبة لمقراءة في ظل تحسن الأداء المالي مقاساً من خلال ارتفاع معدل الع
الإدارة في التوسع في الإفصاح لإرسال إشارة إيجابية عن الشركة مما يزيد من حجم وتعقيد 

التي  Dalwai etal. (2021)التقرير السنوي في الشركات المالية العمانية . وعمي غرار دراسة 
بالقطاع   Jayasree and Shette (2021)ركزت عمي الشركات المالية , اىتمت دراسة

 MDلمقراءة  مناقشات وتحميلات الإدارةقابمية عمي أداء الشركة  المصرفي, من خلال اختبار تأثير
& A  0217-0213, بإستخدام عينة من البنوك اليندية خلال الفترة من لمشركات المصرفية  ,

بمة التقارير المالية المالي وبين قا الأداءوخمصت الدراسة إلي أن ىناك علاقة إيجابية معنوية بين 
لمتستر عمى أسباب الأداء  لمبنوك لمقراءة , ولكن لاتزال تمك التقارير في البنوك غير قابمة لمقراءة

 . غير الكامل صاحتماشياً مع الطبيعة الغامضة لمبنوك والإف الضعيف
الشركة  بينما اىتمت بعض الدراسات بالإتجاه الثاني , وىو تأثير القابمية لمقراءة عمي أداء

 Hwang and Kim (2017)الحالي أو المستقبمي وىو الذي يتسم بالندرة الشديدة , فمقد قدم 
 السوق في الشركة أداء من يخفض انخفاض قابمية التقارير المالية لمقراءة أن تجريبياً عمى دليلاً 
,  تتناقص الشركات عنيا التي تفصح المعمومات عمى المستثمرون يضعيا التي الثقة لأن

إلي  Hassan etal. (2019)وربحيتيا. كما سعت دراسة  الشركة لقيمة ضررًا تسبب وبالتالي
 في المالي لعينة من الشركات المدرجة لمقراءة والأداء السنوي التقرير قابمية بين اختبار العلاقة

 حيةلمقراءة ورب السنوية التقارير قابمية بين إيجابية قطر, وتوصمت إلي وجود علاقة بورصة
بما يتفق مع فرضية التشويش الإداري . وىو يتفق مع ما  (الأصول عمى بالعائد المقاسة) الشركة

تقوم الشركات بإعداد  , الإشارات لنظرية ( أنو وفقًا(Seifzadeh et al. 2020خمصت إليو 
بغرض تخفيض تكاليف تقارير مالية قابمة لمقراءة بيدف إرسال إشارات إيجابية لممستخدمين 

بما ينعكس إيجاباً عمي أدائيا الحالي  عالجة المعمومات ولتمييز أنفسيم عن غيرىم من الشركاتم
بأنو يرتبط  Semenenko and Yoo (2020)والمستقبمي. وكذلك ما توصمت إلي دراسة 

تقييم أصحاب المصالح لقيمة الشركة إرتباطاً وثيقاً بقابمية التقارير المالية لمقراءة مقاسة بحجم 
الشركة,  قيمة تخفيض التقرير السنوي إلى طول في الزيادة قرير , وخمصت إلي أنو تؤديالت

 المستقبمية. بعبارة أخري, قد يعاقب المستثمرون والربحية النمو آفاق كونيا مؤشر عمي ضعف
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 وتكاليف , المعمومات تماثل وعدم , المعمومات معالجة تكمفة ارتفاع عمى الشركات الخارجيون
دليلًا عمي ان نغمة الأفصاح في التقرير  Tran et al. (2021)وأخيرا قدمت دراسة  .الوكالة 

 . السنوي وقابميتو لمقراءة تساعد عمي التنبؤ بأداء الشركة المستقبمي 
اختلاف مجال تطبيق تمك ونخمص من خلال تحميل وتقييم تمك الدراسات السابقة , إلي 

 Asay تيحيث اىتمت دراس ت الزمنية التي أجريت فييا ;وتعدد وتنوع البيئات والفترا الدراسات
et al. (2018) ودراسة ,  بالشركات الأمريكيةEDT etal. (2018)  , بالشركات الأندونسية

 Seifzadeh etبالشركات القطرية , في حين طبقت دراسة  Hassan etal. (2019)ودراسة 
al. (2020) الإيرانية , ودراسة  لشركاتعمي اGu and Dodoo (2020)  عمي الشركات

عمي الشركات العمانية . من ناحية أخري , ركزت  Dalwai etal. (2021a)الغانية , ودراسة 
 ,Jayasree and Shette)غالبية الدراسات السابقة عمي الشركات غير المالية ماعدا دراستي 

2021; Dalwai etal., 2021)  ان ىناك اختلاف التي اىتمت بالشركات المالية. علاوة عمي
بين الدراسات السابقة بشأن مقياس القابمية لمقراءة والجزء من الافصاح السردي المراد قياس 
قابميتو لمقراءة ; فالكثير من الدراسات ركز عمي قابمية التقرير السنوي لمقراءة ككل عمي غرار 

(Dalwai etal., 2021a; Hassan etal., 2019)  مناقشات , والبعض ركز عمي قابمية
, أو القوائم المالية السنوية  (Jayasree and Shette, 2021)وتحميلات مجمس الإدارة 

(. كما أن الدراسات السابقة اختمفت حول المقياس المستخدم فغالبيتيا ركز عمي 0201)عمي ,
, والبعض  and (FLESCH) and (KINCAID) (FOG)مقاييس التعقيد المختمفة عمي غرار 

 ,Semenenko and Yoo)بمقاييس طول أو حجم التقرير السنوي عمي غرار الأخر اىتم 
. كما أن غالبية الدراسات ركزت عمي الإتجاه الأول وىو أن الأداء المالي يؤثر عمي (2020

 قابمية التقرير السنوي لمقراءة  .
ندرة الشديدة ونؤيد نتائج الدراسات السابقة , ونسعي إلي اختبار الإتجاه الثاني والذي يتسم بال

عمي حد عممنا , وىو أن ىناك علاقة إيجابية بين قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة و الأداء 
المالي , حيث يعاقب اصحاب المصالح الشركة عمي تعقيد تقاريرىا المالية مما ينعكس سمباً عمي 

 : كالتالي اني لمبحثالث الفرض إشتقاق أدائيا الحالي والمستقبمي . وفي ضؤء ما سبق يمكن
H2 : تؤثر قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة إيجاباً ومعنوياً عمى الأداء المالي لمشركات

 المقيدة بالبورصة المصرية.
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في ظل التحميل الأساسي والتحميلات الأخري بالشكل يظير نموذج البحث في ضوء ما سبق , 
 الأتي :

 (: نموذج البحث 1شكل رقم )
 

 
 
 
 
 
 
 
  

 

 

 

 

 (ان)المصدر: إعداد الباحث

 (الأخري والتحميلات الأساسي التحميلمنيجية البحث ) (6-5) 

 سبيل وفي. فروضو  لإختبار تمييداً  البحث منيجية عرض البحث من الجزئية ىذه تستيدف 
 وأدوات وعينة الدراسة , ومجتمع, الدراسة  أىداف من ; كل سنعرض اليدف ىذا تحقيق

جراءات  والنماذج الإحصائية والأساليب الدراسة , وقياس متغيرات وتوصيف, الدراسة  وا 

H2 

H1 

تركز , الرفع المالي , )حجم الشركةالمتغيرات الرقابية 
 ( الممكية , حجم منشأة المراجعة

  الأول لمتغير التابعا

  تكاليف الوكالة
 المتغير المستقل
قابمية القوائم 
المالية السنوية 

 لمقراءة
 

  الثاني لمتغير التابعا

  الاداء المالي



 

 م                                                                                2222 كتوبرا                                                    المجلة العلمية للبحوث التجارية                                                   العــــــدد الرابع

 

 

 
811 

فرضي البحث في ظل التحميل الأساسي  اختبار ونتائج لإختبار فروض الدراسة , المستخدمة
 , وذلك عمي النحو التالي: والتحميلات الأخري

 الدراسة  أىداف (6-5-1) 
البحث , لتحديد ما إذا كان درجة أو مستوي  , إختبار فرضي التطبيقية الدراسة تستيدف

في الشركات المقيدة بالبورصة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة تؤثر عمي تكاليف الوكالة 
 ,.Dalwai etal., 2021; Hassan etal., 2019 ;Luo et al)قياساً عمي المصرية 
قياساً عمي البورصة المصرية  في الشركات المقيدة ب, وكذلك عمي الأداء المالي  (2018

(Dalwai etal., 2021; Seifzadeh et al., 2020; EDT etal., 2018; Hassan 
etal., 2019) لمتحقق من  إستخدام العديد من المقاييس البديمة لمتغيرات الدراسة عمي , علاوة

 .اختبار فرضي البحث  و متانة نتائجأمدي قوة 

  الدراسة وعينة مجتمع (6-5-0)
 البورصةغير المالية المقيدة والمتداول أسيميا في  الشركات كل من الدراسة مجتمع يتكون 

 Seifzadeh et)قياساً عمي  (3) (0202( حتى عام )0216خلال الفترة من عام ) ةالمصري
al., 2020; Hassan etal., 2019 ; Ezat, 2019;Luo et al., 2018)  وتعد عينة .

ستبعاد جميع الشركات المالية إحيث عند اختيار الشركات بالعينة تم  الدراسة ىي عينة تحكمية
 (Seifzadeh et al., 2020; Hassan etal., 2019 ; Ezat , 2019)قياسًا عمى 

( التي ركزت عمي Dalwai etal., 2021لطبيعتيا الخاصة , وذلك عمي النقيض من دراسة )
الي عدد المشاىدات )مجتمع الدراسة( إجم (1-6) الشركات المالية . ويوضح الجدول رقم

 لمشركات المقيدة في البورصة المصرية خلال فترة الدراسة :
 
 
 

                                                 
حتااي لايااتم ، 6195لساانة  المصاارية المحاساابية المعااايير نسااخةي معااايير التقرياار المااالي الاادولي ماان خاالال إصاادار تقااع فتاارة الدراسااة كاممااة بعااد تبناا (3)

 Cheung and)اختبار أثر ىذا التبني عمي قابمياة القاوائم المالياة السانوية لمقاراءة أو العلاقاات محال الدراساة ،  فاي ظال الجادل القاائم  ، فاالبع  
Lau, 2016; Richards and van Staden, 2015)  السنوية التقارير وتعقيد طول يزداد ،معايير التقرير المالي الدولي  تبني بمجرد أنويعتقد 

 أنو رغم زيادة حجم التقارير بعد التبني ولكنيا أكثر قابمية لمقراءة. Sun et al., 2022) عمي النقي  من ذلك، يعتقد. لمقراءة تياقابمي وتنخف 
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 مجتمع الدراسة ( 6-1جدول رقم )
 الإجمالي 0202 0219 0218 0217 0216 بيان

 695 698 661 666 666 إجمالي الشركات المقيدة
 (47) (48) (48) (47) (46) الشركات المالية-

 861 168 172 170 175 176 غير المالية الشركات
 

  بإستخدام المعادلة الأتية : Thompsonلنموذج  الباحث بتحديد حجم العينة وفقاً  وقام
  

  (   )

(   ) (
  
  )   

(   )
 

 حيث : 
n  حجم العينة : 

N  ( مشاىدة861: حجم المجتمع , إجمالي عدد المشاىدات خلال الخمس سنوات ) 
²z  (1 ,96% )95: مربع الدرجة المعيارية عند مستوي الثقة 
²d ( 2 ,25: مربع معدل الخطأ) 
P ( 52: الإحتمالية أو النسبة المتبقية)% 

وفقا لممعادلة  مشاىدة سنوية 066 العينة المقبول لإجراء الدراسة لحجم ويبمغ الحد الأدني
 تتوافر أن( 1) التالية ; لمضوابط قًاالتحكمية وف الدراسة عينة الباحث اختار السابقة , وقد

 فترة خلال البورصة فى الشركة تسجيل إستمرار( 0)بانتظام ,  الشركة عن المالية التقارير
 تعرض التي الشركات استبعاد( 3),  التوقف أو الاندماج أو لمشطب تعرضت قد تكون وألا الدراسة
مشاىدة سنوية  448حجم العينة النيائي  وقد بمغ .المصري الجنيو بخلاف بعممة المالية قوائميا
ويوضح مشاىدات لتعذر الحصول عمي بعض البيانات( ,  7شركة ) بعد إستبعاد  91لعدد 

 .( القطاعات الي تنتمي الييا شركات العينة0الجدول رقم )
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 ( عينة الدراسة وفقا لمقطاعات التي تنتمي الييا شركات العينة6-2جدول رقم )
دد شركات ع اسم القطاع

 العينة
عدد شركات  اسم القطاع

 العينة
علام  2 سياحة وترفيو 4 إتصالات وا 
 13 رعاية صحية وأدوية 14 أغذية ومشروبات
 1 طاقة وخدمات مساندة 2 تجارة وموزعون

 3 منسوجات وسمع معمرة 16 عقارات
 10 مواد بناء 1 خدمات النقل والشحن

 3 ورق ومواد تعبئة وتغميف 1 مرافق
نشاءات 2 خدمات تعميمية  4 مقاولات وا 

 9 موراد أساسية 6 منتجات صناعية وسيارات
 91 الإجمالي

 

 توصيف وقياس متغيرات الدراسة( 6-5-3)
 وقياس متغيرات الدراسة كما يمى:  إستناداً إلى فرضى البحث, يمكن توصيف

  أولًا: المتغير المستقل: قابمية التقارير المالية لمقراءة
فـي الطريقـة الاولـي ف , لمقـراءةالسـنوية الماليـة  القـوائمد الباحث عمي طريقتين لقياس قابميـة اعتم

ــي  ) ــدد وف ســالت ــاس بالموغــاريتم الطبيعــي لع ــم القي ــل الأساســي( ت يســتخدميا الباحــث فــي التحمي
ــة الســنوية لمشــركة والايضــاحات المتممــة  ــك  (Pages) ليــاالمرفقــة صــفحات القــوائم المالي , وذل

 ,.Dalwai et al., 2021; De Souza et al., 2019; Luo et al) قياسـا عمـى
ــث كممــا زاد عــدد الصــفحات ,  (2018 ــوائم الماليــة الســنوية, وبالتــالي حي انخفضــت زاد حجــم الق
القيـاس تـم  (ت الأخريسيستخدميا الباحث في التحميلابينما في الطريقة الثانية ).  لمقراءة قابميتيا
,  (Footnotes) قوائم الماليـة السـنويةالمرفقـة بـالاريتم الطبيعي لعدد الإيضاحات المتممـة بالموغ

  Abernathy et al., 2019 ; ; 0219,  السـواح ; 0201أحمـد ,  عمـي ) وذلـك قياسـا
Cheung and Lau 2016 ) المتممة , زاد تعقيد القوائم المالية حيث كمما زاد عدد الايضاحات

 . لمقراءةقابميتيا انخفضت الي السنوية , وبالت
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 : ةالتابع اتثانياً: المتغير 
 :  AC)تكاليف الوكالة )-أ

كثيـرًا ,  القيـاس مسـألة إثـارة يـتم لـم , الوكالـة تكاليف حول البحوث من اليائل الكم من الرغم عمى
عمـي تكاليف الوكالة بشـكل غيـر مباشـر, قياسـا لقياس المقياسان الأبرز اعتمد الباحث عمي ولكن 

(Mendoza et al., 2021; Man, 2021; Ain et al., 2020; Obeng et al., 
2020; Allam, 2018; ElKelish, 2018) : وىما 

 الأصول استخدام نسبة Asset Utilization Ratio (AUR):  وتقاس بقسمة إجمالي
 , وىي مقياس عكسي لتكاليف الوكالة يمكن منبيعات السنوية عمي إجمالي الأصولالم

 أصول لاستخدام المطموبة الجيود ببذل خلالو قياس )الكفاءة الإدارية( أو مدي قيام الإدارة
 أعمي. وكالة تكاليف المنخفضة الأصول إستخدام نسبة حيث تعكسالمبيعات. لتوليد الشركة

ستغلال الأصول والموراد  توليد في الكافي الجيد الإدارة بمعني أخر لم تبذل المبيعات وا 
 غير) منتجة غير أصول لدييا الشركة أن , أوغير الكفئة الاستثمارية قراراتيا أن أو المتاحة,

 وخمق قيمة لمشركة, والعكس صحيح .  العام الأداء تحسين لم تساعد عمى( لمدخل مدرة
 التشــغيمية المصــاريف نســبة (OETS): المصــروفات التشــغيمية ) ىــي  وتقــاس بقســمة إجمــالي

 لتحديـد السـنوية كطريقـة المبيعـات إجمـالي العامـة(عمى والإداريـة البيعيـة إجمالي المصروفات
 كفــاءة مــن الزائــدة , وىــو مقيــاس أخــر لمكفــاءة الإداريــة مــن خــلال التحقــق التقديريــة النفقــات
المصــاريف التشــغيمية المرتفعــة  نســبة التشــغيل. حيــث تعكــس تكــاليف فــي الــتحكم فــي الإدارة
فيـي مؤشـر سـمبي عمـي قيـام الإدارة بإىـدار  ة الإداريـة ,أعمي وزيادة الإنتيازيـ وكالة تكاليف

 تدفقاتيا النقدية في مصروفات غير إنتاجية وغير مضيفة لمقيمة بطريقة إنتيازية .

 فـي سـينعكس لمشـركة الوكالـة تكاليف وركز الباحث عمي المقاييس السابقة من منطمق أن إجمالي
ــي  المطــاف نيايــة ــاليفعم ــي الإجماليــة التك ــ الت ــاءة وفــي الشــركة دىاتتكب ــي الكف  بيــا تســتخدم الت
 أصوليا . الشركة

الاداء المــالي قيــاس مقــاييس متعــددة ىــي الأبــرز لاعتمــد الباحــث عمــي  :FP)الأداء المــالي ) -ب
 ,Dalwai etal., 2021; Gu and Dodoo)لمشـركة مـن جوانـب متعـددة , قياسـاً عمـي 

2020; Hassan etal., 2019; EDT etal., 2018) ( معـدل العائـد عمــي 1; ) وىـي
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ــتم قياســو بقســمة صــافي الــربح بعــد الضــريبة عمــي إجمــالي الاصــول , )ROAالأصــول ) ( 0( وي
( ويـتم قياســو بقسـمة صــافي الـربح بعــد الضـريبة عمــي ROEومعـدل العائـد عمــي حقـوق الممكيــة )

في ( ويــتم قياســو بقســمة صــاROS( ومعــدل العائــد عمــي المبيعــات)3إجمــالي حقــوق الممكيــة , )
 الربح بعد الضريبة عمي إجمالي المبيعات .

 ثالثاً: المتغيرات الرقابية 
عمـي تكـاليف الوكالـة  والأداء  ن تـؤثر عمـىأيوجد عدد من المتغيرات الرقابيـة والتـي مـن المحتمـل 

ومن أىم المالي لمشركات من جية , وعمي قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة من جية أخري , 
 تغيرات:  تمك الم

 أكثـر حجمـاً عمميـات الشـركات الأكبـر لـدى حيـث مـن المتوقـع أن يكـون:  Size حجم الشركة-أ
وعــدد أكبــر مــن أصــحاب المصــالح داخــل وخــارج الشــركة ممــا يزيــد مــن تكــاليف الوكالــة ,  تعقيــدًا

 يـؤثر أن المتوقـع وتواجو ضغوطاً كبيرة إرسال إشارات إيجابيـة بشـأن أدائيـا المـالي . كمـا انـو مـن
ــي الشــركة حجــم ــالقوائم إفصــاحاتيا عم ــة ب ــادة  المتممــة والإيضــاحات المالي ــل الإدارة لزي ليــا , ومي

وقد تـم قيـاس ذلـك المتغيـر بالموغـاريتم الطبيعـي لإجمـالي أصـول الشـركة , وذلـك قياسـاً تعقيدىا . 
 . De Souza et al., 2019; Ajina etal.,2016 ;Kumar, 2014))عمي 

الرفع المالي كمما كان ذلك دليـل  نسبةكمما زادت حيث من المتوقع أنو : لمالي نسبة الرفع ا -ب
زيادة حدة مشاكل وتكاليف الوكالة , ورغبة الشركة في تحسين أدائيا المـالي لتجنـب مخالفـة عمي 

 Ertugrul et al 2017; Bonsall and)شروط المديوينة أو تخفيض تصـنيفيا الإئتمـاني . 
Miller, 2017) احيــة أخــري , تميــل الإدارة فــي الشــركات الأكبــر حجمــاً وذات نســبة الرفــع مــن ن

 بـالقوائم المالي المرتفعة إلي تخفيض عدم تماثل المعمومات مما يزيد من طول أو حجم إفصاحاتيا
بنسـبة إجمـالي الـديون إلـي إجمـالي  وقد تم قيـاس ذلـك المتغيـر ليا . المتممة والإيضاحات المالية

 ,De Souza et al., 2019; Ajina etal.,2016;Kumar)سـا عمـي قيا أصـول الشـركة
2014) 

وىو مقياس عكسي لتشتت الممكية , والـذي مـن المتوقـع أن يخفـض :  Owcتركز الممكية  -ج
ــالقوائم مــن حــدة مشــاكل وتكــاليف الوكالــة , ومــن دوافــع الإدارة لتعقيــد وزيــادة حجــم إفصــاحاتيا  ب

فـي  1كمتغيـر مؤشـري يأخـذ القيمـة  وقد تم قياس ذلـك المتغيـر. ليا  المتممة والإيضاحات المالية
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سـواء مـن داخـل الشـركة أو مـن  ) ممكية عدد صغير من المسـاىمين لعـدد كبيـر مـن الأسـيمحالة 
متفــق % فـأكثر مــن أسـيم الشــركة كنسـبة 5نتيجــة إمـتلاكيم لنســبة  (خارجيـا, أفــراد أو مؤسسـات

 ,.Dalwai et al)لخــلاف ذلــك,  قياســا عمــي  , وصــفر تعبــر عــن درجــة تركــز الممكيــةعمييـا 
2021 ;Bacha and Ajina, 2019; Luo et al.,2018) 

حيـث مـن المتوقـع أن الاعتمـاد عمـي أحـد منشـاة المراجعـة التـي  :Big ة المراجعةأحجم منش-د
ىـو مؤشـر عمـي تـوافر الجيـد Big 4) ) شـراكة مـع إحـدى منشـلت المراجعـة الأربعـة الكبـرىفـي 

ضـفاء الثقـة والمصـداقية عمـي القـوائم الماليـة  والإمكانيات التي تمكنو من القيام بعممية المراجعة وا 
وقد تـم  لخفض تكاليف الوكالة , كما أنيا عادة ما ترتبط مع الشركات ذات الأداء المالي المرتفع .

حـدى ( إذا كانت منشأة المراجعة في شراكة مع إ1يأخذ القيمة )كمتغير وىمي   قياس ذلك المتغير
 ;Salehi et al., 2020)منشـلت المراجعـة الأربعـة الكبـرى ويأخـذ القيمـة )صـفر( بخـلاف ذلـك 

Ezat, 2019; Luo et al.,2018) 

جراءات الدراسة  (6-5-4)   أدوات وا 
إلي منيجية الدراسات السابقة في ىذا الشأن  ستناداً تم إجراء الدراسة التطبيقية إ

 ,.Abernathy et al., 2019 ;Salehi et al) ;   0219; السواح ,0201)شرف ,
الفعمية الواردة بالقوائم  Secondary Data الثانوية من خلال تحميل المحتوي لمبيانات2020
 وحتي 0216وذلك عن الفترة من سنة ,  قياس متغيرات الدراسةل والإيضاحات المتممة المالية
 .  0202 سنة

 بالبيانات المتاحة الاستعانة;  مصادر تمثمت في وقد اعتمد الباحث في جمع البيانات عمى عدة
مصر  مباشرومعمومات  , لبعض الشركات الواردة بعينة الدراسة عمى المواقع الاليكترونية

(www.mubasher.info/eg) ومعمومات أرقام ,(www.argamm.com) , والموقع
موقع شركة مصر لنشر لبالإضافة ,  (www.egx.com.egلكتروني لمبورصة المصرية )الإ 

متغيرات الدراسة  قياسوبمجرد الانتياء من  (.www.egidegypt.com)المعمومات 
 Microsoft, تم وضعيا في شكل جداول إلكترونية باستخدام برنامج  ستيدف اختبارىاالم

Excel .وفى ىذا الصدد اعتمد الباحث عمى حزمة البرامج  , تمييدًا لإجراء التحميل الإحصائي ليا
 (. SPSS- 24الإحصائية )

http://www.mubasher.info/countries/eg
http://www.argamm.com/
http://www.egx.com.eg/
http://www.egidegypt.com/
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  البحث فروض اختبار في المستخدمة الإحصائية النماذج (6-5-5) 
 نماذج اختبار فرضي البحث في ظل التحميل الأساسي كما يمي :  يمكن توضيح

   (H1نموذج اختبار الفرض الأول لمبحث ) (6-5-5-1)
ــة  ــة القــوائم المالي ــر قابمي ــار أث ــي الســنوية لاختب ــاليفلمقــراءة عم ــة  تك ــدة الوكال ــي الشــركات المقي ف

 لي:التاالبسيط , تم الاعتماد عمي نموذج الانحدار  بالبورصة المصرية

AC i,t = β0 + β1 Readability i,t + ε i,t    (1) 

 :  أن حيث

AC i,t :لمشركة  تكاليف الوكالةi  في نياية السنة الماليةt . 

: β0  .الجزء الثابت في معادلة الانحدار 
β1  : وتقيس ما تفسره قابمية القوائم المالية لمقراءة  حدد اتجاه العلاقةالذي يمعامل الانحدار ,
 .لمشركة تكاليف الوكالةلتغيرات في من ا

Readability i,t : لمشركة مستوي قابمية التقرير السنوي لمقراءةi  في نياية السنة الماليةt 
 مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات القوائم المالية السنوية والإيضاحات المتممة المرفقة .

ε i,t :الخطأ العشوائي . 
   (H2لمبحث ) الثانير الفرض نموذج اختبا (6-6-5-0)

فـــي الشـــركات المقيـــدة الأداء المـــالي لمقـــراءة عمـــي الســـنوية لاختبـــار أثـــر قابميـــة القـــوائم الماليـــة 
 التالي:البسيط , تم الاعتماد عمي نموذج الانحدار  بالبورصة المصرية

FP i,t = β0 + β1 Readability i,t + ε i,t    (2) 

 :  أن حيث

FP  i,t : لمشركة لأداء المالي مستوي اi  في نياية السنة الماليةt . 
: β0  .الجزء الثابت في معادلة الانحدار 

β1  : وتقيس ما تفسره قابمية القوائم المالية لمقراءة  حدد اتجاه العلاقةي الذي معامل الانحدار ,
 لمشركة الاداء الماليمن التغيرات في 
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Readability i,t :لمشركة لسنوي لمقراءة مستوي قابمية التقرير اi  في نياية السنة الماليةt 
 مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات القوائم المالية السنوية والإيضاحات المتممة المرفقة .

ε i,t :. الخطأ العشوائي 

 تحميل نتائج الدراسة التطبيقية (6-5-6)

, وكذلك لإرتباط لمتغيرات الدراسة بالإحصاءات الوصفية ومعاملات اتتعمق ىذه الجزئية من البحث 
 , عمي النحو التالي:في ظل التحميل الأساسي  البحث ضياختبار فر  نتائج
 

 أدوات التحميل الإحصائي (6-5-6-1)
 Linear Regressionنحدار الخطي البسيط البحث تحميل الإ  ضياستخدم الباحث لاختبار فر 

 multiple Linear  عددنحدار الخطي المت, والإ في ظل التحميل الاساسي 
Regression لتقدير معممات نماذج الانحدار الخاصة و ,  لأغراض التحميلات الأخري ىمالاختبار

قياسا  F-Testلاختبار معنوية النموذج باستخدام  ANOVAبكل فرض , وكذلك تحميل التباين 
ار وقد تم اختب Dalwai et al., 2021 (Hassan etal., 2019 ;; 0201عمي ) شرف ,

, ويتم رفض فرض العدم وبالتالي قبول الفرض البديل , إذا  %5الفروض عند مستوي معنوية 
 ممتغيرات المستقمةل الإنحدار معممات( Sig) أو( لمنموذج , (P-Valueكانت القيمة الاحتمالية 

. بينما يتم قبول فرض العدم وبالتالي رفض الفرض البديل , إذا كانت القيمة  %5,  أقل من 
 استخدام عمي الإعتماد تم كما.  %5( لمنموذج أكبر من أو تساوي (P-Valueلاحتمالية ا

 الدراسة , وكذلك استخدام لنموذج التفسيرية القدرة عمى لمحكم( R Square) التحديد معامل
 المتعدد الخطي الارتباط مشكمة وجود عدم من لمتأكد( Collinearity Diagnostics) مقياس

Multicollinearity  ,المسموح التباين معامل احتساب من خلال (Tolerance )متغير لكل 
 المتغيرات من متغير لكل( VIF) التباين تضخم  معامل إيجاد ثم ومن المستقمة, المتغيرات من

 جميع بين( Pearson Correlation) بيرسون ارتباط مصفوفة إيجاد وكذلك المستقمة ,
 ,.Dalwai et al., 2021a; Hassan etal) عمي  قياساً  وذلك المستقمة المتغيرات

2019 ;De Souza et al., 2019; Luo et al., 2018) . 
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 الإحصاءات الوصفية (6-5-6-0)
وذلك عمي  , الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة خلال فترة الدراسة (6-3)يوضح جدول 
 النحو التالي:

  لدراسةا متغيراتل الإحصاءات الوصفية (6-3) رقم جدول
Descriptive Statistics 

Variable N Minimum Maximum Mean 

Std. 

Deviation 

AC1 (AUR) 448 0.00 6.42 0.7544 0.62649 

AC2 (OETS) 448 0.00 15.62 0.2094 0.87230 

ROA 448 -0.23 0.36 0.0559 0.08197 

ROE 448 -13.63 3.89 0.0918 0.79631 

ROS 448 -10.96 9.05 0.0938 0.75130 

Readability1pages 448 2.08 4.20 3.2720 0.38509 

Readability2Footnotes 448 2.94 4.13 3.4407 0.23333 

Size 448 13.26 25.49 20.4818 1.99509 

Lev 448 0.00 1.21 0.4940 0.22785 

OWC 448 0.00 1.00 0.8237 0.38153 

Big4 448 0.00 1.00 0.4464 0.49768 

Valid N (listwise) 448     

بالنسبة لممتغير التابع الأول )تكاليف الوكالة( , يظير المقياس الأول وىو نسبة إستخدام 
( ارتفاع تكاليف الوكالة لشركات العينة , ويرجع ذلك إلي أن مداه يقع بين (AC1 AURالأصول 

وىو يشير إلي  0.7544)كأقصي قيمة( , ومتوسطو الحسابي ) 6.42كأدني قيمة ,  0.0)
انخفاض كفاءة الإدارة في إستخدام الأصول في الشركات المصرية , علاوة عمي أن ىناك تفاوت 

(. ينطبق 0.62649كبير بين شركات العينة في تكاليف الوكالة حيث بمغ الإنحراف المعياري )
 AC2 الأمر نفسو عمي المقياس الثاني لتكاليف الوكالة وىو نسبة المصروفات التشغيمية

(OETS)  حيث يشير إلي ارتفاع تكاليف الوكالة في شركات العينة نتيجة زيادة نسبة ,
( , ولكن 0.2094كأقصي قيمة( وبمتوسط حسابي ) 15.62المصرفات التشغيمية لتصل إلي )

ظل ىناك تفاوت كبير بين شركات العينة في تكاليف الوكالة حيث بمغ الإنحراف المعياري 
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نتائج لاتختمف كثيراً عن النتائج التي تم التوصل إلييا الباحثين بالتطبيق (. ىذا ال0.87230)
 ,.Hassan etal) في الصين , (Luo et al., 2018)عمي الشركات في دول أخري مثل 

 ( .0201( في عمان , أو في مصر )عمي ,(Dalwai et al., 2021aفي قطر  ,  (2019
لي( , كان الإنحراف المعياري لممقاييس الثلائة للأداء المالي أما المتغير التابع الثاني )الأداء الما 

كبير بين تشتت وجود الحسابي مما يشير الي  وسطيامن ( أكبر ROA  ,ROE ,ROSوىي )
ن كان ىذا التشتت كان بدرجة أقل في معدل العائد  ,شركات العينة في ربحيتيا أو أدائيا المالي  وا 

(. كما يظير انخفاض الأداء 0.08197اف المعياري )حيث بمغ الإنحر  (ROA)عمي الأصول 
المالي في الشركات المصرية جمياً نتيجة انخفاض الوسط الحسابي لممقاييس الثلاثة عمي التوالي 

, علاوة عمي أن ىناك بعض الشركات التي أظيرت خسارة 0.0938) ,  0.0918 , 0.0559)
 أدني قيمة لممقاييس الثلائة . كبيرة خلال فترة الدراسة , ويظير ىذا من ارتفاع 

بالنسبة لممتغير المستقل )قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة( , فإنو لايوجد تفاوت كبير بين 
 pagesعدد صفحات شركات العينة قي  المقياسان, حيث كانت أقصي قيمة لموغاريتم الطبيعي ل

 ت, وكان 2.08ىو قيمة دني أبينما  4.20 القوائم المالية السنوية لمشركات بعينة الدراسة كان
مقوائم المالية السنوية ل Footnotesعدد للإيضاحات المتممة قيمة لموغاريتم الطبيعي لأقصى 

ن الإيضاحات أ ,  وىذا يشير إلي2.94 قيمة ىي  واقل 4.13لمشركات بعينة الدراسة ىو 
( ولكن 0219; السواح , 0201بما يتفق مع ) عمي,  المتممة لشركات العينة صعبة القراءة

القوائم المالية  يظير الإنحراف المعياري أن ىناك تفاوت أكبر بين شركات العينة في عدد صفحات
بالمقارنة مع عدد الإيضاحات المتممة لمقوائم المالية السنوية  (0.38509) السنوية

;  0201رف ,(. وىذا يتفق مع الدراسات السابقة المصرية في ىذا الشأن . ) ش0.23333)
 (0219; السواح ,  0201أحمد , 

وأخيراً بالنسبة لممتغيرات الرقابية ,  يظير الإنحراف المعياري أن ىناك تفاوت كبير في أحجام 
, وفي الإستعانة بمراقبي حسابات في شراكة  عمى من المتوسطأوىو  ((1.99509شركات العينة 

ن ىناك تفاوت أقل في نسبة الرفع المالي , ولك (0.49768)مع احد مكاتب المراجعة الكبرى 
( . كما أن الوسط الحسابي يظير ارتفاع نسبة الرفع المالي في الشركات المصرية 0.22785)
( , وفي الإستعانة بمراقبي حسابات في 0.8237) OWC( , ونسبة تركز الممكية 0.4940)

ي يتفق مع  ميل الشركات , وىذا وضع طبيع (0.4464)شراكة مع احد مكاتب المراجعة الكبرى 
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للإقتراض لتمويل نشاطيا وزيادة نسبة الممكية العائمية في البيئة المصرية , وأخيراً رغبة الشركات 
في إضفاء مصداقية عمي قوائميا المالية من خلال الإستعانة بأحد منشأت المراجعة التي ليا 

 شراكة دولية.
 Correlation Analysis البحث متغيرات بين الارتباط مصفوفة (6-5-6-3)

المتغيران التابعان ) تكاليف الوكالة , الأداء رتباط بيرسون بين معاملات إ (6-4) يعرض جدول
المالي( والمتغير المستقل ) قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة( , وكذلك معاملات الإرتباط ما 

  : كما يمي ةالمتغيرات الرقابيبين المتغيران التابعان والمستقل مع 
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يتضح من الجدول السابق أن ىناك إرتباط إيجابي معنوي بين المقياس الأول لتكاليف الوكالة 
وقابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة مقاسة من خلال عدد  AURنسبة إستخدام الأصول 

 , 0.207, حيث بمغ معامل الارتباط )الصفحات أو عدد الإيضاحات المتممة  عمي التوالي
عمي التوالي.  عمي النقيض , كان ىناك إرتباط  (0.008, 0.000 بمستوي معنوية )0.125)

 OETSسمبي معنوي بين المقياس الثاني لتكاليف الوكالة وىو نسبة المصروفات التشغيمية 
وقابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة مقاسة من خلال عدد الصفحات أو عدد الإيضاحات 

بمستوي معنوية 0.042-) , 0.053-, حيث بمغ معامل الارتباط )مي التوالي المتممة ع
 ( عمي التوالي.   037 .0,  0.042)

( ROA  ,ROE ,ROSمن ناحية أخري , يوجد إرتباط بين مقاييس الأداء المالي الثلاث )
حات وقابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة مقاسة من خلال عدد الصفحات أو عدد الإيضا

المتممة , ولكن تختمف قوة ومعنوية ىذا الإرتباط. كما يوجد إرتباط بين تكاليف الوكالة ) مقاسة 
,  ROAبنسبة إستخدام الأصول أو بنسبة المصروفات التشغيمية(, ومقاييس الاداء المالي )

ROE ,ROSم ( من جية , والمتغيرات الرقابية ) الحجم , الرفع المالي , تركز الممكية , حج
تجاه ىذا الإرتباط .   منشأة المراجعة(  من جية أخري , ولكن تختمف درجة قوة ومعنوية وا 

 أخيراً , فإن اليدف الرئيسي لمصفوفة الإرتباط ىو إختبار مشكمة التعديدة الخطية 
Multicollinearity( يشير إلى 70, حيث أن وجود إرتباط بين متغيرين مستقمين يفوق )%
اط الخطي المتعدد . وأظيرت معاملات الارتباط بين المتغيرات المستقمة في وجود مشكمة الارتب

%( وىذا يشير إلى عدم وجود تداخمي خطي بين 70الدراسة وجود ارتباط ضعيف )أقل من 
المتغيرات المستقمة, وىذا يدل عمى قوة نموذج الدراسة في تفسير الأثر عمى المتغير التابع 

ي يحسم وجود مشكمة الارتباط الخطي المتعدد ىو الإعتماد عمي وتحديده. ولكن الإختبار الذ
, والذي يقوم عمى احتساب معامل التباين المسموح Collinearity Diagnosticsمقياس 

(Tolerance)  لكل متغير من المتغيرات المستقمة, ومن ثم إيجاد معامل تضخم
فاذا كان متغيرات المستقمة , لكل متغير من ال Variance Inflation Factor (VIF)التباين

الخطى الأزدواج ن ذلك يشير إلى عدم وجود مشكمة إ( ف1معامل التباين المسموح أقل من )
( لن تظير 12اذا كانت قيمتو أقل من )ف معامل تضخم التباين الإعتماد عميوفى حالة المتعدد , 

 : الخطىالأزدواج ر ختبانتائج إ (6-5( ويوضح جدول رقم )0219. )السواح , المشكمة هىذ
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 الإزدواج الخطي معاملات (6-5رقم ) جدول
VIF Tolerance Variable 

1.534 .652 Readability1pages 

1.347 .742 Readability2Footnotes 

1.266 .790 Size 

1.409 .710 Lev 

1.171 .854 OWC 

1.613 .620 Big4 
 

( VIFوقـيم معامــل ) , (1أقـل مـن )كانـت ح أن قـيم معامـل التبـاين المســمو  (6-5)جـدول  ويظيـر
 المتعدد . الخطىالأزدواج , مما يشير إلى عدم وجود مشكمة  (12لجميع المتغيرات أقل من )

 الفروض في ظل التحميل الأساسي اختبار نتائج (6-5-6-4)
 البحث كما يمي: ياختبار فرضنتائج تتناول ىذه الجزئية من البحث 

 (H1الأول لمبحث ) نتيجة اختبار الفرض)أ( 
فـي الشـركات  الوكالـةلمقـراءة عمـي تكمفـة السـنوية قابميـة القـوائم الماليـة درجـة ختبار مدي تـأثير لإ

 , تـم صـياغة الفـرض الأول لمبحـث إحصـائياً  المقيدة بالبورصة المصرية, عمي مدار فترة الدراسـة
 كما يمي:  H0كفرض عدم 

:H0  فــي  الوكالــةعمــي تكمفــة ســمباً ومعنويــاً لمقــراءة الســنوية  قابميــة القــوائم الماليــةدرجــة لا تــؤثر
  .الشركات المقيدة بالبورصة المصرية

, فـي ظـل بـديمين لقيـاس تكـاليف الوكالـة  (1نموذج الانحدار رقم ) تشغيلولاختبار ىذا الفرض تم 
 لمشركة.  

AC i,t = β0 + β1 Readability i,t t + ε i,t    (1) 

 باختبـار الفـرض ة, الخاصـ (1الانحـدار رقـم )نمـوذج , نتـائج تحميـل ( 6-6)وضح الجدول رقم يو 
 : ((H1 الأول
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 لممتغير التابع في ظل مقياسين مبحثالأول لفرض النتائج اختبار  (6-6) رقم جدول
 )تكاليف الوكالة(

Model B : Dependent 

Variable = AC2 (OETS) 

Model A : Dependent 

Variable = AC1 (AUR) 

 

Variable 

Sig β Sig β 

0.088 2.604 0.000 3.855 Con 

0.026 -1.121 0.000 2.336 Readability1 

(pages) 

R2  = 0.03 R2  = 0.041  

F = 7.270 Sig (0.000) F = 9.914  Sig (0.000) 

DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 
 

( 1ي نمـــوذج الإنحـــدار رقـــم )المحســـوبة لبـــديم(F) ( أن قيمـــة 6-6)رقـــم يتضـــح مـــن الجـــدول 
 P. Value= (0.000) ( عمــي التــوالي معنويــة إحصــائياً , حيــث أن قيمــة7.270,  9.914)

لاختبـار العلاقـة  النموذجـان صـالحانمـا يشـير إلـي أن  وىذا ,% 5 المعنوية مستوى من أقل وىي
وضــح المقــدرة ( والتــي ت(Adj R2معامــل التحديــد فــإن قيمــة وفقــاً لمجــدول . وأيضــا محــل الدراســة

والتــي تبــرز نســبة  (0.03بمغــت )قــد  Bولمنمــوذج ,  (0.041قــد بمغــت )A التفســيرية لمنمــوذج 
لمسـتقل , ورغـم التغيـرات فـي المتغيـر االتـي يمكـن تفسـيرىا مـن خـلال  التـابعالتغيرات في المتغيـر 

غيـر واحـد , كونيا نسبة منخفضة , فإن ىذا قدر يرجع إلي نموذج الإنحدار البسيط والذي يركـز مت
حيـث أن ىنــاك كــم كبيــر مـن المتغيــرات الأخــري التــي يمكــن ان تـؤثر عمــي تكــاليف الوكالــة بخــلاف 

 القابمية لمقراءة . 
في لمقراءة( كان معنوياً السنوية )قابمية القوائم المالية  المتغير المستقلأن A لنموذج كما يوضح ا

( , ومعامـل انحـداره 0.00( لـو )(Sigحتماليـة القيمة الات حيث بمغالتأثير عمي تكاليف الوكالة , 
وىــذا يعنــي أن ىنــاك علاقــة موجبــة بــين درجــة قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية  (,2.336موجبــاً )

)كمقيـاس عكسـي لتكـاليف الوكالـة( , وبالتـالي انخفـاض  (AUR)لمقراءة ونسبة إستخدام الأصول 
حيـث ولكـن بمقيـاس أخـر لتكـاليف الوكالـة ,  Bتكاليف الوكالة. وىو نفس ما خمص إليو النموذج 

وىـذا يعنـي  , (1.121-, ومعامـل انحـداره موجبـاً ) (0.026( لـو )(Sigالقيمة الاحتماليـة ت بمغ
أن ىنــاك علاقـــة ســـمبية بـــين درجـــة قابميـــة القـــوائم الماليـــة الســـنوية لمقـــراءة ونســـبة المصـــروفات 
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لوكالة , وبالتالي انخفاض تكـاليف الوكالـة. التشغيمية إلي المبيعات كمقياس غير مباشر لتكاليف ا
 سـمبي ومعنـوي تـأثير بوجـود القائـل ,(H1) البـديل الفـرض وقبـول العـدم فـرض رفـض يـتم وبالتالي
 بالبورصــة المقيـدة الشـركات الوكالــة فـي تكمفـة عمـي الســنوية لمقـراءة الماليـة القـوائم قابميـة لدرجـة

 .المصرية 
بـأن ىنـاك علاقـة  Luo et al. (2018)الرائـدة  ةليـو الدراسـوتتفق ىذه النتيجة مع مـا توصـمت إ

متداىا مـن الدراسـات الأخـري  سمبية معنوية بين قابمية التقارير المالية لمقراءة وتكاليف الوكالة , وا 
 Dalwai etal., 2021a ;Hassan etal., 2019 ;Ahmad)فـي ىـذا الشـأن عمـي غـرار 

and Maochun, 2019) التي تمـت فـي 0201(تمفة , ودراسة عمي والتي تمت في دول مخ )
 الإفصــاح شــفافية يحســن مــن مصــر. ويرجــع ذلــك إلــي أن زيــادة قابميــة التقــارير الســنوية لمقــراءة

 الشـركة أداء تقيـيم مـن يمكـن أصـحاب المصـالح ممـا , المعمومـات تماثـل عدم المحاسبي ويخفض
كفـاءة , ممـا يـنعكس سـمباً  أكثـر بشـكل المطمعـة لـلإدارة الانتيـازي السموك ومراقبة دقة أكثر بشكل

 Rjiba)الاتصال. كمـا يتفـق مـع نتـائج دراسـات أخـري   جيات تتحمميا التي الوكالة عمي تكاليف
et al., 2021; Ezat ,2019; Bonsall and Miller 2017; Ertugrul et al. 

لـديون أو تكمفـة التي أشارت إلي أن انخفاض القابميـة لمقـراءة يـنعكس سـمباً عمـي تكمفـة ا (2017
 حقوق الممكية كمقياس غير مباشر لتكاليف الوكالة . 

يُعـد تكـاليف الوكالـة لمقراءة عمـى السنوية المالية  القوائمالتأثير السمبي لقابمية ويعتقد الباحثان أن 
 , فمن منظور الإنتيازية الإدارية , تيدف الإدارة إلـي تعقيـد التقـارير الماليـة وخفـض تأثيرًا منطقيًا

الشــركة ممــا قــد يزيــد مــن مشــاكل  تجــاه أحكــاميم وتشــكيل المســتخدمين قابميتيــا لمقــراءة لتضــميل
وتكاليف الوكالة . وتمثل تمك النتيجة دافعـاً لأصـحاب المصـالح لتحفيـز الإدارة عمـي تبسـيط القـوائم 

دم , لتخفــيض عــدم تماثــل المعمومــات وعــ واضــحة وســيمة القــراءة والفيــمالماليــة الســنوية وجعميــا 
 التأكد , وزيادة ثقة أصحاب المصالح في الإدارة لتخفيض تكاليف الوكالة .

 (H2لمبحث ) الثانينتيجة اختبار الفرض  (ب)
فـي الشـركات  الاداء المـاليلمقـراءة عمـي السـنوية قابميـة القـوائم الماليـة درجـة ختبار مـدي تـأثير لإ

 لمبحـث إحصـائياً  الثـانيصـياغة الفـرض المقيدة بالبورصة المصرية, عمي مدار فترة الدراسـة, تـم 
 كما يمي:  H0كفرض عدم 
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:H0  فـي الشـركات  الاداء المـاليعمـي إيجابـاً ومعنويـاً قابميـة القـوائم الماليـة لمقـراءة درجة لا تؤثر
 المقيدة بالبورصة المصرية .

اء المـالي , في ظل ثلاث بدائل لقياس الاد(2نموذج الانحدار رقم ) تشغيلولاختبار ىذا الفرض تم 
 لمشركة. 

FP i,t = β0 + β1 Readability i,t t + ε i,t    (2) 
 

 باختبــار الفــرض ة(, الخاصــ2الانحــدار رقــم )نمــوذج , نتــائج تحميــل (6-7)وضــح الجــداول رقــم يو 
 : ((H2 الثاني
في ظل ثلاث مقاييس لممتغير التـابع )الأداء  مبحثالثاني لفرض النتائج اختبار  (6-7رقم ) جدول

 مالي(ال
Model C : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROS) 

Model B : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROE) 

Model A : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROA) 

 

Variable 

Sig β Sig β Sig β 

0.676 1.127 0.088 2.265 0.033 3.135 Con 

0.045 0.868 0.047 0.709 0.010 1.024 Readability1 

(pages) 

R2  = 0.02 R2  = 0.01 R2  = 0.011  

F = 5.360  

Sig (0.046) 

F = 4.246  

Sig (0.074) 

F = 5.830   

Sig (0. 016) 

DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 

( 0المحســوبة لمبــدائل الــثلاث لنمــوذج الإنحــدار )(F) ( أن قيمــة 6-7)رقــم يتضــح مــن الجــدول 
 ( فقــط , حيــث أن قيمــة A  ,C( ىــي معنويــة إحصــائياً لمنمــوذج )5.360,  4.246,  5.830)

P. Value (0. 016  ,0.046عمـي التـوالي أقـل ) أمـا النمـوذج % 5 المعنويـة مسـتوى مـن ,
ــاني ) ــث أن قيمــة Bالث ــان غيــر معنــوي حي ــر مــن مســتوىP. Value (0.074 ( فمقــد ك  ( أكب
 ةذج صـالحاما يشير إلي أن النم . وىذا%10 ةالمعنوي , ولكن معنوي عند مستوى %5 المعنوية

 فــإن( (Adj R2معامــل التحديــد فــإن قيمــة وفقــاً لمجــدول . وأيضــا لاختبــار العلاقــة محــل الدراســة
( وىـــي 0.02,  0.01,  0.011) بمغـــت( قـــد A  ,B  ,Cلمنمـــاذج الـــثلاث )المقـــدرة التفســـيرية 
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ن كانت ترجع جزءاً من التغيرات في الأداء المالي إلي التغيرات في درجة  نسبة منخفضة نسبياً , وا 
 قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة. 

( , اتفقـت عمـي 0( لنمـوذج الإنحـدار )A  ,B  ,Cكما يوضح الجدول أيضا , أن البدائل الـثلاث )
ي فــي التــأثير عمــي الأداء المــال)قابميــة القــوائم الماليــة لمقــراءة( كــان معنويــاً  المتغيــر المســتقلأن 

, ومعامـل انحـداره Sig)( ) 0.016, 0.046  , (0.024القيمـة الاحتماليـة ت حيث بمغلمشركة, 
وىـذا يعنـي أن ىنـاك  ,عمـي التـوالي 0.868) ,  0.709 ,1.024)فـي النمـاذج الـثلاث موجبـاً 

أياً علاقة موجبة بين درجة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة وربحية الشركة أو أدائيا المالي ب
 فـرض رفض يتم من المقاييس الثلاثة بما يتفق مع فرضية التشويش أو التعتيم الإداري . وبالتالي

 الماليـة القوائم قابمية لدرجة إيجابي ومعنوي تأثير بوجود القائل ,(H2) البديل الفرض وقبول العدم
 .المصرية بالبورصة المقيدة الاداء المالي لمشركات عمي السنوية لمقراءة

 ;Gu and Dodoo, 2020; Souza et al., 2019)تفق ىذه النتيجة مع ما توصل إليو وت
EDT etal., 2018) يفضـمون المـديرين والذي يدعم فرضية التشويش أو التعتـيم الإداري , بـأن 

ـــا ـــراز غالبً ـــة المعمومـــات إب ـــاء الإيجابي خف ـــي الســـمبية المعمومـــات وا  ـــارير ف  لمتلاعـــب الســـنوية التق
مــن خــلال إعــداد تقــارير مطولــة أو معقــدة . ولكنيــا تختمــف عمــا خمــص إليــو بالســوق , وذلــك 

Dalwai etal., (2021a)  ,بأنو عمي عكس المتوقع وفقا لفرضية التشـويش أو التعتـيم الإداري
قــد تــنخفض قابميــة التقــارير الماليــة لمقــراءة فــي ظــل تحســن الأداء المــالي نتيجــة رغبــة الإدارة فــي 

سال إشارة إيجابية عن الشركة مما يزيد من حجم وتعقيد التقرير السـنوي. التوسع في الإفصاح لإر 
ويرجـع الباحــث ذلــك إلــي أنيــا طبقــت عمــي الشـركات الماليــة بخــلاف معظــم الدراســات الأخــري التــي 

لقابميـة  الإيجـابيالتـأثير طبقت عمي الشركات غير المالية عمي غـرار دراسـتنا الحاليـة . ونعتقـد أن 
الأداء المالي يتفق مـع فرضـية التعتـيم أو التشـويش الإداري , لمقراءة عمى السنوية  المالية القوائم

لتقــديم تقــارير صــعبة القــراءة إذا كانــت الشــركة تحقــق بــأن المــديرين يكــون لــدييم دوافــع إنتيازيــة 
ــة لمعــام الحــالي أو ارباحــاً ســمبية مســتمرة ــة مؤقت ــو معظــم الدراســات  ارباحــاً إيجابي , وىــو مــا أيدت

ابقة في ىذا الشأن. ولكن ما أبرزتو نتائج الدراسة الحاليـة أن السـوق سـوف يكـافيء )يعاقـب( الس
الإدارة عمــي إصــدار تقــارير ماليــة قابمــة لمقــراءة )غيــر قابمــة لمقــراءة( بمــا يــنعكس لاحقــاً عمــي أداء 

 المستقبمية. والربحية النمو آفاق الشركة المستقبمي وقيمة الشركة كونيا مؤشر عمي قوة
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دراسة واختبار العلاقة بين قابلية القوائم المالية 

السنوية للقراءة وتكاليف الوكالة والاداء المالي في 

  كات عير المالية المقيدة بالبورصة المصريةالشر
 

 التحميلات الأخري  (6-5-7)
متغيـرات طـرق قيـاس تغييـر محـل الدراسـة, فـي ظـل الرئيسـية  اتقام الباحثان بإعادة اختبار العلاق

, بغــرض تــوفير  عتمــاد عمــي متغيــرات جديــدة يــتم معالجتيــا كمتغيــرات رقابيــةالإالدراســة , وكــذلك ب
 يــل الأساســي وذلــك قياســاً عمــيالمزيــد مــن الوضــوح عمــي العلاقــات الرئيســية محــل الدراســة بالتحم

كمـا  (Dalwai etal., 2021a ; Luo et al.,2018; 0201; أحمـد ,  0201,  شـرف )
 يمي:
 ( حالة تم تغيير طريقة قياس المتغير المستقل 6-5-7-1)

بالاعتمـاد عمـي  لمقـراءة القوائم الماليـة السـنويةوىو قابمية المستقل ير طريقة قياس المتغير يتغتم 
الموغــاريتم الطبيعــي لعــدد الإيضــاحات المتممــة لمقــوائم الماليــة الســنوية, وذلــك يل وىــو مقيــاس بــد
 ,Salehi et al., 2020; Abernathy et al., 2019; Cheung and Lau)قياسا عمـى
( فـي الدراسـات المصـرية . 0219; السـواح,  0201في الدراسات الأجنبيـة , ) أحمـد ,  (2016
لتالي: ىل تختمف النتائج التـي تـم التوصـل الييـا فيمـا يتعمـق باختبـار الإجابة عن التساؤل ابيدف 
البحــث مــن خــلال التحميــل الأساســي بــاختلاف طريقــة قيــاس المتغيــر المســتقل بالدراســة؟  يفرضــ

ولكـن البحـث  يوللإجابة عمى ىذا التساؤل تم إعادة تشـغيل النمـاذج المسـتخدمة فـي اختبـار فرضـ
 وتظير النتائج كما يمي : .لممتغير المستقل المقياس البديلبالاعتماد عمى 

في ظل تغيير طريقة قياس المتغير  (H1نتيجة اختبار الفرض الأول لمبحث ) )أ(
 المستقل

 باختبار الفرض ة, الخاص (1الانحدار رقم )نموذج , نتائج تحميل ( 6-8)وضح الجداول رقم ي
 :المستقل المتغير قياس طريقة في ظل تغيير ((H1 الأول
 المستقل المتغير قياس طريقة في ظل تغيير مبحثالأول لفرض النتائج اختبار  (6-8رقم ) دولج

Model B : Dependent Variable = 

AC2 (OETS) 

Model A : Dependent Variable = 

AC1 (AUR) 

 

Variable 

Sig β Sig β 

0.021 2.752 0.000 4.909 Con 

0.046 -1.158 0.008 1.331 Readability2 

(Footnotes) 

R2  = 0.02 R2  = 0 .013  

F = 6.790 Sig (0.037) F = 7.083 Sig (0. 008) 

DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 
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, 7.083( )1المحسوبة لبديمي نموذج الإنحدار )(F) ( أن قيمة 6-8)رقم يتضح من الجدول 
P. Value ( 0.008 ,0.037 )( عمي التوالي ىي معنوية إحصائياً , حيث أن قيمة 6.790

لاختبار العلاقة  انصالح النموذجانما يشير إلي أن  وىذا ,% 5 المعنوية مستوى من أقل وىي
المقدرة أن ( والتي توضح (Adj R2معامل التحديد فإن قيمة وفقاً لمجدول . وأيضا محل الدراسة

المتغير , كما أن  (0.02بمغت )قد  Bولمنموذج ,  (0.013قد بمغت )A التفسيرية لمنموذج 
في التأثير عمي تكاليف الوكالة في )قابمية القوائم المالية لمقراءة( كان معنوياً  المستقل

( , ومعامل انحداره موجباً 0.008( لو )(Sigالقيمة الاحتمالية ت حيث بمغالنموذجين , 
ل انحداره (, ومعام0.046( لو )(Sigالقيمة الاحتمالية ت بمغ, و  A( في النموذج 1.331)

. ىذه النتائج تدعم وتؤكد النتائج التي تم التوصل إلييا في   Aفي النموذج (1.158-موجباً )
سمبي  تأثير بوجود القائل ,(H1) البديل الفرض وقبول العدم فرض ظل التحميل الأساسي , برفض

 المقيدة شركاتال الوكالة في تكمفة عمي السنوية لمقراءة المالية القوائم قابمية لدرجة ومعنوي
 Salehi et al., 2020; Abernathy et)المصرية. ويتفق ذلك مع ما خمص إليو بالبورصة

al., 2019 ;Cheung and Lau, 2016)  بأن زيادة عدد الإيضاحات المتممة لمقوائم
المالية السنوية ىو مؤشر عمي انخفاض قابميتيا لمقراءة وتعقيدىا خاصة مع تبني المعايير 

 Dalwai)والتي تتضمن معايير مستحدثة( , مما ينعكس سمباً عمي تكاليف الوكالة   الدولية )
etal., 2021a ;Hassan etal., 2019; Luo et al., 2018) . 

في ظل تغييـر طريقـة قيـاس المتغيـر  (H2لمبحث ) الثانينتيجة اختبار الفرض  )ب(
 المستقل

 باختبار الفرض ة(, الخاص2نحدار رقم )الا نموذج , نتائج تحميل (6-10)وضح الجداول رقم يو 
 :المستقل المتغير قياس طريقة في ظل تغيير ((H2 الثاني
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 المستقل المتغير قياس طريقة في ظل تغيير مبحثالثاني لفرض النتائج اختبار  (6-9رقم ) جدول
Model C : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROS) 

Model B : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROE) 

Model A : 

Dependent 

Variable = FP 

(ROA) 

 

Variable 

Sig β Sig β Sig β 

0.079 1.922 0.137 1 .077 0.056 2. 291 Con 

0.015 0. 841 0.027 0.514 0.016 1. 068 Readability2 

(Footnotes) 

R2  = 0.06 R2  = 0.02 R2  = 0.036  

F = 12.507  

Sig (0.011) 

F = 3.246  

Sig (0.094) 

F = 17.480   

Sig (0. 000) 

DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 DF = 1  N = 446 

( 0المحسوبة لمبدائل الثلاث لنموذج الإنحدار )(F) ( أن قيمة 6-9)رقم يتضح من الجدول 
(, A  ,C( ىي معنوية إحصائياً لمنموذج الأول والثالث فقط )12.507,  3.246,  17.480)

, أما النموذج %5 المعنوية مستوى من ( أقل0.000 , 0.011  ) P. Value يمةحيث أن ق
 أكبر من مستوى P. Value (0.094) ( فمقد كان غير معنوي , حيث كانت قيمة Bالثاني )
ذج صالح اما يشير إلي أن النم وىذا %10 المعنوية ولكن معنوي عند مستوى %5 المعنوية

( توضح (Adj R2معامل التحديد فإن قيمة وفقاً لمجدول أيضا . و لاختبار العلاقة محل الدراسة
( وىي 0.06,  0.02,  0.036) بمغت( قد A  ,B  ,Cلمنماذج الثلاث ) المقدرة التفسيرية أن 

مازالت نسبة منخفضة في تفسير أسباب تحسن ربحية أو أداء الشركة المالي.  كما يوضح 
)قابمية القوائم  المتغير المستقل(, توضح أن A  ,B  ,Cالجدول أيضا , أن النماذج الثلاث ) 

القيمة الاحتمالية ت حيث بمغفي التأثير عمي الأداء المالي لمشركة , المالية لمقراءة( كان معنوياً 
Sig) )في النماذج , ومعامل انحداره موجباً 0.015) ,  0.027 , 016 .0) لمنماذج الثلاث

ذا يعني أن ىناك علاقة موجبة بين قابمية القوائم وى ,0.841) , 0.514 ,  1.068)الثلاث 
المالية السنوية لمقراءة وزيادة ربحية الشركة أو تحسن أدائيا المالي بأياً من المقاييس الثلاثة 

بما  (ROS)بما يتفق مع فرضية التشويش أو التعتيم الإداري, خاصة معدل العائد عمي المبيعات 
 بما يتفق مع  (ROA), ومعدل العائد عمي الأصول (EDT etal., 2018)يتفق مع دراسة 

(Hassan etal., 2019) 
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 وقبول العدم فرض بما يدعم النتائج التي تم التوصل إلييا في ظل التحميل الأساسي برفض
السنوية  المالية القوائم قابمية لدرجة إيجابي ومعنوي تأثير بوجود القائل ,(H1)  البديل الفرض
 .إيجابياً  كان التأثير أن كما المصرية بالبورصة المقيدة المالي لمشركاتالاداء  عمي لمقراءة

 ,Semenenko and Yoo)ويتفق ذلك مع ما خمصت إليو العديد من الدراسات السابقة 
2020; Hassan etal., 2019; Hwang and Kim 2017) زيادة قابمية التقارير  بأن

 عمى المستثمرون يضعيا التي الثقة لأن وقالس في الشركة أداء من يحسن المالية لمقراءة
 وربحية الشركة المستقبمية.  , بما ينعكس عمي قيمة تتزايد الشركات عنيا التي تفصح المعمومات

المستقل ,  المتغير قياس طريقة ويمكن تبرير تقارب النتائج بين التحميل الأساسي وحالة تغيير
ات المتممة وعدد صفحات القوائم المالية بأن ىناك تناسب إلي حد كبير بين عدد الإيضاح

السنوية , وبأنو لايوجد اختلاف كبير في درجة قياس القابمية لمقراءة عند الاعتماد عمي 
 المقاييس القائمة عمي كمية الإفصاح وبدائميا المختمفة .

 الرقابية المتغيرات إدخال ( حالة6-5-7-0)
المتبعــة لإعــادة اختبــار العلاقــات الرئيســية محــل التحميــل الإضــافي كأحــد المنيجيــات تــم إســتخدام 

لنمـوذج الإنحـدار لتحويمـو متغيرات جديـدة إضافة الدراسة بالتحميل الأساسي بعد تعديميا من خلال 
ومعالجتيـا كمتغيـرات رقابيـة. وذلـك لإجـراء مقارنـة بـين نتـائج من إنحدار بسيط إلي إنحـدار متعـدد 
دي اختلافيما وأثر ذلك الاختلاف عمـى مـا تـم التوصـل اليـو التحميمين الأساسي والإضافي لتحديد م

  من نتائج. 
وتكاليف الوكالـة والأداء المـالي اختبار العلاقة بين قابمية التقارير المالية لمقراءة حيث سيتم إعادة 

,  حجــم الشــركة) متغيــرات رقابيــة عــدة بعــد إدخــال  بالاعتمــاد عمــي نمــوذجي إنحــدار خطــي متعــدد
المراجعـة( وذلـك بغـرض تـوفير المزيـد مـن الوضـوح  منشـأة, وحجـم  ي, وتركـز الممكيـةوالرفع المـال

بعــد إدخــال  –عمــي العلاقــات, والتحقــق مــن قــدرة التــأثير عمــي قــوة أو اتجــاه العلاقــة محــل الدراســة 
  Ajina et;  0201أحمــد , ; 0201,  شــرف ) المتغيــرات الرقابيــة وذلــك قياســاً عمــي

al.,2016 ; (Richards  an  van ,2015  : كما يمي 
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 في ظل التحميل الإضافي (H1نتيجة اختبار الفرض الأول لمبحث ) )أ(
الوكالــة عمــا إذا كــان تــأثير قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة عمــي تكمفــة  بشــأن التســاؤل

شـركة, , بعـد إدخـال متغيـرات رقابيـة, مثـل; )حجـم ال لمشركات المقيـدة بالبورصـة المصـرية يختمـف
إعـادة تـم ,  وللإجابـة عمـي ىـذا التسـاؤل.  (والرفع المالي, وتركـز الممكيـة, وحجـم مكتـب المراجعـة

ــار ىــذا  ــرات. ولاختب ــابي لمعالجــة المتغي ــي المــدخل الرق ــار الفــرض الأول لمبحــث بالاعتمــاد عم اختب
 ( 3) الفرض تم استخدام نموذج الانحدار رقم

AC i,t = β0 + β1 Readability i,t + β2SIZE i,t + β3 LEV i,t + β4 Owc i,t + 

β5 Big i,t + ε i,t    (3) 

 :  أن حيث

AC i,t :لمشركة  ىي تكاليف الوكالةi  في نياية السنة الماليةt . 

: β0  الجزء الثابت في معادلة الانحدار. 

β1  إلى β5 : المستقمة  المتغيرات, وتقيس ما تفسره  حدد اتجاه العلاقةالتي تمعاملات الانحدار
 . لمشركة تكاليف الوكالةمن التغيرات في 

Readability i,t : لمشركة مستوي قابمية التقرير السنوي لمقراءةi  في نياية السنة الماليةt 
 مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات القوائم المالية السنوية والإيضاحات المتممة المرفقة .

SIZE i,t  :وغاريتم إجمالي الإصول لمشركة حجم الشركة مقاساً بمi  في نياية السنةt . 
LEV i,t  : درجة الرفع المالي لمشركةi  في نياية السنة الماليةt . 
Owc i,t  : لمشركة درجة تركز الممكيةi  في نياية السنة الماليةt 

Big i,t : لمشركة منشأة مراجعة من الأربعة الكبار مدي الاعتماد عميi في نياية السنة t 
ε i,t :الخطأ العشوائي 
 (, الخاص باختبار الفرض3الانحدار رقم )نموذج , نتائج تحميل ( 6-10)وضح الجدول رقم يو 

 :, ولكن في ظل التحميل الأضافي  ((H1 الأول
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 التحميل الإضافيفي ظل  مبحثالأول لفرض النتائج اختبار  (6-10) رقم جدول
Model B Model A  

Model ل الإضافيفي ظل التحلي 

 )مع متغيرات رقابية(
في ظل التحليل 

 الاساسي

)بدون متغيرات 

 رقابية(

في ظل التحليل 

 الإضافي

 )مع متغيرات رقابية( 

في ظل التحليل 

 الاساسي

)بدون متغيرات 

 رقابية(
Sig β Sig β Sig β Sig β Variables 
0.096 1.879 0.088 2.604 0.000 2.962 0.000 3.855 Con 

0.007 0.815- 0.026 -1.121 0.000 1.590 0.000 2.336 Read1 

(pages) 

 0.03 1.37 - - 0.016 1.448 - - Size 

0.044 0.794 - - 0.041 0.686 - - lev 

0.087 -0.200 - - 0.091 0.261- - - Owc 

0.022 -0.189 - - 0.013 -0.171 - - Big4 

 F إحصائية 9.914 13.045 7.270 8.683
(0.017) (0.000) (0.000) (0.000) Sig (F) 
0.089 0.03 0.119 0.041 Adj R2 

,  0.119إلـي  0.041من  A القوة التفسيرية لمنموذجارتفاع  (6-10) جدول رقماليتضح من و 
بعــد إدخــال المتغيـرات الرقابيــة مــع بقــاء تمــك النمــاذج  0.089إلــي  0.03مــن  Bوكـذلك لمنمــوذج 

لمنموذجـان  الانحـدار يتضـح مـن تحميـل معـاملاتالدراسـة . كمـا  معنويـة فـي تفسـير العلاقـة محـل
A)  ,B عمـي  (الرفـع المـالي,  ) حجـم الشـركة معنوي لكل من متغيـرات و إيجابي تأثير( أن ىناك

 De Souza et al., 2019; Ajina)تكــاليف الوكالــة بمــا يتفــق مــع الدراســات الســابقة 
etal.,2016;Kumar, 2014)  ,تركز الممكيـة( وىـي معنوي لمتغير) كن غير ل و سمبي وتأثير

نتيجــة تتفــق مــع الدراســات الســابقة والتــي خمصــت إلــي وجــود علاقــة إبجابيــة بــين تشــتت الممكيــة 
ــة  ــاز بتركــز الممكي ــي تمت ــدول عمــي عكــس مصــر والت ــك ال ــم طبيعــة تم ــة ) بمــا يلائ وتكــاليف الوكال

 Dalwai et al., 2021a ;Bacha and Ajina, 2019; Luo et)والممكيـة العائميـة(  
al.,2018)  وعمي عكس المتوقع مع نتـائج الدراسـات السـابقة , كـان ىنـاك إرتبـاط سـمبي معنـوي

 ;Salehi et al., 2020; Ezat, 2019)بـين ) حجـم منشـاة المراجعـة( وتكـاليف الوكالـة , 
Luo et al.,2018) كـاليف ويعتقـد الباحثـان أنـو يمكـن تفسـير ذلـك بـأن الشـركات التـي تواجـو ت

ضـفاء  BIG4وكالة مرتفعة ىي التـي تمجـأ إلـي مراقبـي حسـابات مـن  لمحاولـة تحسـين صـورتيا وا 
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كمـا يتضـح أن متغيـر قابميـة القـوائم الماليـة لمقـراءة كمتغيـر  مزيد من الثقـة عمـي قوائميـا الماليـة.
ن الإجابـة )التحميـل الإضـافي(. وبـذلك أمكـ مستقل, ظل معنويـاً حتـي بعـد إدخـال المتغيـرات الرقابيـة
لمشـركات  الوكالةلمقراءة عمي تكمفة  السنوية عمي التساؤل عما إذا كان تأثير قابمية القوائم المالية

   , بعد إدخال متغيرات رقابية. ختمفيالمقيدة بالبورصة المصرية 
يمكن إختبـار  Dalwai etal., 2021 and Luo et al., 2018)كما أنو عمي غرار دراستي )

لمشـركات المقيـدة بالبورصـة الوكالـة بمية القوائم الماليـة السـنوية لمقـراءة عمـي تكمفـة قادرجة تأثير 
( بعـد إدخـال المتغيـرات الرقابيـة , ولكـن فـي ظـل تعـدد 3في ظل نموذج تحميـل الإنحـدار ) المصرية

ذلــك وضــح يو بــدائل أو طــرق قيــاس المتغيــر المســتقل )قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة( , 
 ( ذلك :6-11)دول رقم الج

بـالمتغيرات الرقابيـة فـي ظـل بـدائل قيـاس  مبحـثالأول لفـرض النتـائج اختبـار  (6-11رقـم ) جـدول
 المتغير المستقل

Model B : Dependent Variable = 

AC2 (OETS) 

Model A : Dependent Variable = 

AC1 (AUR) 

 

Variable 

Sig β Sig β Sig β Sig β 

.173 1.014 0.096 1.879 0.00 2.686 0.000 2.962 Con 

  0.007 0.815-   0.000 1.590 Readability1 

(pages) 

0.016 0.204-   0.00 0.692   Readability2 

(Footnotes) 

0.018 0.023  0.03 1.37 0.721 1.106 0.016 1.448 Size 

0.019 0.220 0.044 0.794 0.00 0.707 0.041 0.686 lev 

0.086 0.119 0.087 -0.200 0.00 -0.328 0.091 0.261- Owc 

0 .04 0.099 0.022 -0.189 0.065 -0.127 0.013 -0.171 Big4 

 F إحصائية 13.045 8.977 8.683 6.686
0.0137 (0.017) (0.000) (0.000) Sig (F) 
0.099 0.089 0.092 0.119 Adj R2 

افي تــدعم وتؤكــد صــحة العلاقــة الرئيســية ( أن نتــائج التحميــل الإضــ6-11)رقــم  ويوضــح الجــدول
محل الدراسة , والنتائج التي تم التوصل إلييـا فـي التحميـل الأساسـي , فـي ظـل تعـدد طـرق قيـاس 
دخـال متغيـرات رقابيـة أخـري.  المتغير المستقل وىو درجـة قابميـة القـوائم الماليـة السـنوية لمقـراءة وا 

ــي أن ــائج تشــير إل ــين قابميــة القــوائم  ويعتقــد الباحثــان أن كافــة النت ىنــاك علاقــة ســمبية معنويــة ب
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المالية السنوية لمقراءة وتكاليف الوكالة في الشركات المقيدة بالبورصة المصرية , حيـث أن زيـادة 
حجم التقرير أو زيادة عدد الإيضاحات المتممة , يزيد مـن صـعوبة قراءتيـا وقابميتيـا لمفيـم , ممـا 

 صال. يؤثر سمباً عمي فعالية عممية الإت
 في ظل التحميل الأضافي (H2لمبحث ) الثانينتيجة اختبار الفرض  (ب)

 الأداء المـــاليعمـــا إذا كـــان تـــأثير قابميـــة القـــوائم الماليـــة الســـنوية لمقـــراءة عمـــي  التســـاؤل نبشـــأ
لمشــركات المقيــدة بالبورصــة المصــرية يختمــف, بعــد إدخــال متغيــرات رقابيــة, مثــل; )حجــم الشــركة, 

وللإجابـة عمـي ىـذا التسـاؤل, قـام الباحثـان . (وتركز الممكية, وحجم مكتب المراجعـةوالرفع المالي, 
بإعادة اختبـار الفـرض الأول لمبحـث بالاعتمـاد عمـي المـدخل الرقـابي لمعالجـة المتغيـرات. ولاختبـار 

 ( 4) ىذا الفرض تم استخدام نموذج الانحدار رقم
FP i,t = β0 + β1 Readability i,t + β2SIZE i,t + β3 LEV i,t + β4 Owc i,t + 

β5 Big i,t + ε i,t    (4) 

 :  أن حيث

FP  i,t : لمشركة الأداء الماليi  في نياية السنة الماليةt 
: β0  الجزء الثابت في معادلة الانحدار. 

β1  إلى β5 : المستقمة  المتغيرات, وتقيس ما تفسره  حدد اتجاه العلاقةالتي تمعاملات الانحدار
 . لمشركة تكاليف الوكالةرات في من التغي

Readability i,t : لمشركة مستوي قابمية التقرير السنوي لمقراءةi  في نياية السنة الماليةt 
 مقاسة بالموغاريتم الطبيعي لعدد صفحات القوائم المالية السنوية والإيضاحات المتممة المرفقة .

SIZE i,t :صول لمشركة حجم الشركة مقاساً بموغاريتم إجمالي الإi  في نياية السنةt . 
LEV i,t  درجة الرفع المالي لمشركة :i المالية  في نياية السنةt . 

Owc i,t  : لمشركة درجة تركز الممكيةi  في نياية السنة الماليةt 
Big i,t : لمشركة مدي الاعتماد عمي منشأة مراجعة من الأربعة الكبارi  في نياية السنةt 

ε i,t :عشوائيالخطأ ال 
 (, الخـاص باختبـار الفـرض4الانحـدار رقـم )نمـوذج , نتـائج تحميـل (6-12)وضح الجداول رقم يو 

 :, ولكن في ظل التحميل الأضافي  ((H2 الثاني
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فقــط مــن  A القــوة التفســيرية لمنمــوذجارتفــاع  (6-12) يتضــح مــن جــدول الانحــدار الســابق رقــم

زد مقـدرتيم التفسـيرية بعـد إدخـال المتغيـرات لـم تـB  , C, أمـا النمـوذجين  0.132إلـي  0.011
ــة محــل الدراســة . و  ــة فــي تفســير العلاق ــك النمــاذج معنوي ــاء تم ــل الرقابيــة مــع بق يتضــح مــن تحمي

وسـمبي ,  معنـوي لحجـم الشـركة و إيجـابي تـأثيرلمنمـاذج الـثلاث , أن ىنـاك  الانحـدار معـاملات
 ,.De Souza et al)الدراسـات السـابقة ومعنوي لمرفع المالي عمي الأداء المالي بما يتفـق مـع 

2019; Ajina etal.,2016;Kumar, 2014) , )تركـز ) ي معنوي لمتغير غير و  سمبي وتأثير
 Dalwai)الممكية , وحجم منشأة مراقب الحسابات ( وىي نتيجة قد تختمف مع الدراسات السابقة 

et al., 2021 ;Bacha and Ajina, 2019; Luo et al.,2018)  قـد الباحثـان أنـو ويعت
يمكن تفسير ذلك الإختلاف بسبب أن تركز الممكيـة فـي الشـركات المصـرية ىـي أحـد العوامـل التـي 
تعمل عمـي التحصـين الإداري ومحاولـة مصـادرة حقـوق الفئـة غيـر المسـيطرة . مـن ناحيـة أخـري , 

إخـلاء بيدف  BIG4اعتماد الشركات المصرية حتي التي حققت خسائر عمي مراقبي حسابات من 
( أنـــو بعـــد تبنـــي 0219مســـئولية الإدارة عـــن تحقيـــق تمـــك الخســـائر .  أو كمـــا يعتقـــد الســـواح ) 

المعايير كان دور المكاتب الكبـري أقـل فاعميـة فـي الحـد مـن عـدد الإيضـاحات بالمقارنـة بالحـد مـن 
دي كمية ما قد جاء بتمك الإيضاحات من معمومات لتفادي مشكمة فيضان المعمومات التي تمثل تح
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كمـا يتضـح أن متغيـر قابميـة القـوائم الماليـة لمقـراءة كبير أمـام قـدرات مسـتخدمي التقـارير الماليـة. 
)التحميـل الإضـافي(. وبـذلك أمكـن  كمتغير مستقل, ظـل معنويـاً حتـي بعـد إدخـال المتغيـرات الرقابيـة

 الأداء المـاليءة عمـي لمقـراالسـنوية ما إذا كان تأثير قابمية القوائم الماليـة عالإجابة عمي التساؤل 
 , بعد إدخال متغيرات رقابية. ختمفيلمشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

يمكن إختبـار  Dalwai etal., 2021 and Luo et al., 2018)كما أنو عمي غرار دراستي )
صـة لمشـركات المقيـدة بالبور الأداء المـالي قابميـة القـوائم الماليـة السـنوية لمقـراءة عمـي درجة تأثير 

( بعـد إدخـال المتغيـرات الرقابيـة , ولكـن فـي ظـل تعـدد 4في ظل نموذج تحميـل الإنحـدار ) المصرية
ذلــك وضــح يو بــدائل أو طــرق قيــاس المتغيــر المســتقل )قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة( , 

 ( ذلك :6-13)الجدول رقم 

 
وتؤكــد صــحة العلاقــة الرئيســية ( أن نتــائج التحميــل الإضــافي تــدعم 6-13)رقــم  ويوضــح الجــدول

محل الدراسة , والنتائج التي تم التوصل إلييـا فـي التحميـل الأساسـي , فـي ظـل تعـدد طـرق قيـاس 
دخال متغيرات رقابية أخري.   المتغير المستقل وىو درجة قابمية القوائم المالية السنوية لمقراءة وا 

ميل الإضـافي( دقـة وصـحة ومتانـة النتـائج وتوكد نتائج التحميلات الأخري )تحميل الحساسية و التح
التــي تــم التوصــل إلييــا فــي ظــل التحميــل الأساســي , بــأن ىنــاك علاقــة ســمبية معنويــة بــين قابميــة 
القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة وتكمفــة الوكالــة , وعلاقــة إيجابيــة معنويــة مــع الأداء المــالي فــي 
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لاف طـرق قيـاس متغيـرات الدراسـة , أو إدخـال الشركات المقيدة بالبورصة المصرية , في ظـل اخـت
 متغيرات رقابية إضافية.

 نتائج البحث والتوصيات ومجالات البحث المقترحة (6-6)
وتكـاليف الوكالـة  لمقـراءة السـنوية المالية القوائم قابمية بين العلاقة واختبار دراسة البحث استيدف

. غير المالية المقيدة بالبورصـة المصـرية من جية , والأداء المالي من جية أخري , في الشركات
 91مشـاىدة سـنوية لعـدد  448عينـة مـن  عمـي تطبيقيـة دراسـة إجراء تم البحث , ىدف ولتحقيق
  .0202 - 0216 من لمفترة المصرية , بالبورصة المقيدة المالية غير الشركات شركة من

 القـوائم قابميـة يـة بـين درجـةوخمص البحث في ظل التحميل الأساسي إلي وجود علاقـة سـمبية معنو 
 مـن المصرية , فيي تحسـن بالبورصة المقيدة الشركات الوكالة في وتكمفة لمقراءة السنوية المالية

ــل مــن عــدم ويخفــض المحاســبي الإفصــاح جــودة وشــفافية  أصــحاب يمكــن ممــا , المعمومــات تماث
 بشـكل المطمعـة لـلإدارة ازيالانتيـ السـموك ومراقبـة دقـة أكثر بشكل الشركة أداء تقييم من المصالح

الاتصــال. ومــن جيــة  جيــات تتحمميــا التــي الوكالــة تكــاليف عمــي ســمباً  يــنعكس ممــا,  كفــاءة أكثــر
عمـي  لمقـراءة السـنوية الماليـة القـوائم قابميـة أخري , خمص إلي وجود تـأثير إيجـابي معنـوي لدرجـة

مع فرضية التشـويش أو التعتـيم  المصرية بما يتوافق بالبورصة المقيدة الشركات الأداء المالي في
لتقــديم تقــارير صــعبة القــراءة إذا كانــت الإداري , حيــث أن المــديرين يكــون لــدييم دوافــع إنتيازيــة 

, وىـو مـا أيدتـو معظـم  رباحـاً سـمبية مسـتمرةأالشركة تحقق ارباحاً إيجابية مؤقتة لمعام الحـالي أو 
ائج الدراسة الحالية أن السـوق سـوف يكـافيء الدراسات السابقة في ىذا الشأن. ولكن ما أبرزتو نت

)يعاقب( الإدارة عمي إصدار تقارير مالية قابمة لمقراءة )غير قابمة لمقراءة( بما يـنعكس لاحقـاً عمـي 
 المستقبمية. والربحية النمو أداء الشركة المستقبمي فيي مؤشر عمي آفاق

أو التحميـل الإضـافي( إلـي نتـائج  كما توصل البحث من خلال التحميلات الأخري )تحميـل الحساسـية
مشـابية تـدعم صـحة ودقـة ومتانـة النتـائج التـي تـم التوصـل إلييـا فـي ظـل التحميـل الأساسـي بــأن 
ىنــاك علاقــة ســمبية معنويــة بــين قابميــة القــوائم الماليــة الســنوية لمقــراءة وتكمفــة الوكالــة , وعلاقــة 

بالبورصة المصرية , في ظل اختلاف طـرق إيجابية معنوية مع الأداء المالي في الشركات المقيدة 
 قياس متغيرات الدراسة أو إضافة متغيرات رقابية جديدة .

وبـــالرغم مـــن أىميـــة النتـــائج ; إلا أن مـــن أبـــرز حـــدود البحـــث الحـــالي ومعظـــم البحـــوث فـــي ذلـــك 
الموضــوع والتــي تمــت فــي دول لا تصــدر قوائميــا الماليــة بالمغــة الإنجميزيــة , ىــو عــدم صــلاحية 

يس التعقيد المختمفة في قياس درجة قابميتيا لمقراءة كونيا مصممة خصيصاً بفيارس صالحة مقاي
لمتطبيــق فقــط عمــي المغــة الإنجميزيــة. لــذلك تمجــأ البحــوث فــي تمــك الــدول إلــي البــديل الثــاني وىــو 

, ويمكـن  لأخطـاء القيـاس ةأقـل تعقيـداً , وأقـل عرضـالمقاييس القائمة عمي كمية الأفصاح لكونيا 
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. ولكـن يعـاب عمييـا أنيـا تمـتقط  تماشي مع أي لغة تكتب بيا التقارير الماليـة, وت بسيولة اكرارىت
بعداً واحداً لمقابمية لمقراءة , وتتجاىل بعد أخر وىو إمكانية إستخدام مصطمحات صـعبة ومعقـدة أو 

 نبرة غامضة لتخفيض قابمية التقرير لمقراءة رغم صغر حجمو .
دارة البورصـة ىيئـة الرقابـة الماليـة  إىتمام يوصى الباحثان بضرورة ;بقة وفي ضوء النتائج السا وا 

بتحفيــز الشــركات عمــي إصــدار تقــارير قابمـة لمفيــم والقــراءة بســيولة مــن خــلال إرشــادات المصـرية 
آليــة لفحــص وتقيــيم مــع مــا ضــرورة تــوافر لــدييا  ,SEC توضــيحية ممزمــة عمــي غــرار مــا فعمتــو 

إصـــدار . ضـــرورة قيـــام وزارة الإســـتثمار بمـــن حيـــث القابميـــة لمقـــراءة ر لمتقـــاريالصـــياغة المغويـــة 
إرشادات وتفسيرات متعمقة بكيفية تطبيـق المعـايير المحاسـبية وكيفيـة إعـداد القـوائم الماليـة لمعمـل 

عــلاوة عمــي  .وضــع ضــوابط للإفصــاحات بالإيضــاحات المتممــة لمقــوائم الماليــة لتبســيطيا عمــى 
مـة بتقنـين متطمبـات الأفصـاح السـردي الإضـافية والتـي يمكـن أن تـؤدي ضرورة قيام الجيات المنظ

ــي  ــد مــن الإفصــاح عــن إل ــر الضــروريةالمزي ــر  المعمومــات غي ــد التقري ــد مــن حجــم وتعقي ــي تزي الت
يجـب تطـوير السنوي , ووضع حد أقصي لحجم التقريـر السـنوي لمشـركات الخاضـعة لرقابتيـا .كمـا 

بإسـتخدام  ح السـردي لمقـراءة يـتلائم مـع طبيعـة المغـة العربيـةقابمية الإفصـاتعقيد أو مؤشر لقياس 
 . تقنيات لغوية محدثة وفيارس مصممة لمغة العربية 

ــدر الإمكــان ; يوصــى  ــائج, ولمعالجــة حــدوده ق ــو البحــث مــن نت ــرًا, وفــى ضــوء مــا توصــل إلي وأخي
وي لمقــراءة فــي الباحثــان بمزيــد مــن البحــوث المســتقبمية بشــأن قضــية قابميــة التقريــر المــالي الســن

البيئة المصرية من خلال تعديل نطاق التطبيق ليشمل التقريـر السـنوي ككـل , أو الأجـزاء السـردية 
منو مثل تقرير مجمس الإدارة , أو التقـارير المسـتقمة مثـل تقريـر الحوكمـة أو الإسـتدامة أو تقريـر 

ت . عـلاوة عمـي محاولـة المسئولية الإجتماعية , بل يمكـن أن يمتـد ليشـمل تقريـر مراقـب الحسـابا
إختبار محددات جديـدة أو محـل جـدل محاسـبي لمقابميـة لمقـراءة عمـي غـرار )الخصـائص الإداريـة , 

وتفعيـل  دورىـا المنشـودلضـمان تفعيـل  المسئولية الإجتماعية , جودة المراجعة, حوكمـة الشـركات(
تحق المزيـد مـن البحـث , ولكن في رأينا أن المنطقة التي مازالت فـي ميـداىا وتسـ . تصالالا  نظام

ىي الأثار أو العواقب المحتممة لانخفاض قابمية التقرير السنوي لمقراءة ; مثل أثرىـا عمـي مخـاطر 
إنييــار أســعار الأســيم أو عمــي جــودة الأحكــام المينيــة أو مخرجــات مراقبــي الحســابات أو التعثــر 

اح الجديــدة مثــل الأفصــاح عبــر المــالي , عــلاوة عمــي محاولــة قيــاس القابميــة لمقــراءة لأبعــاد الإفصــ
وســائل التواصــل الإجتمــاعي أو عبــر الأنترنــت , إلــي جانــب أثــر إمكانيــة إســتخدام آليــات وتقنيــات 
الذكاء الإصطناعي والحوسبة في زيادة دقة قياس قابمية الإفصاح السردي لمقـراءة خاصـة فـي ظـل 
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