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 ملخص الدراسة
الاسواق المالية الواردة في التقارير المالية عمى كفاءة  المعمومات دور تحديدالدراسة إلى ىذه  ىدفت

وتحديد نوع العلاقة الارتباطيـة بين استخدام المعمومات  بالتطبيق عمى سوق العراق للأوراق المالية،
الواردة في التقارير المالية وكفاءة الأسواق المالية، وتم الاعتماد في ىذه الدراسة عمى الأسموب 

 لدراسة.الوصفي والتحميمي لتعرف العلاقة الارتباطية بين متغيري ا
أداة لجمع ‎وقد قام الباحثة بإعداد استمارة استقصاء تشمل متغيرات الدراسة وطبقت استمارة الاستبيان  

، وقام الباحث بتفريغيا وتحميميا باستخدام مفردة (242) البيانات عمى مجموعة بحثية بمغ عددىا
بة بيدف اختبار العلاقات واستخدام الأساليب الإحصائية المناس  SPSS.برنامج التحميل الإحصائي

بين متغيرات الدراسة، وقد أظيرت نتائج الدراسة من خلال التحميل الإحصائي عند اختبار الفروض 
وجود علاقة ذات دلالة احصائية بين استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية وبين رفع كفاءة 

 .الأسواق المالية
 لية، رفع كفاءة الأسواق المالية(الكممات المفتاحية: )التقارير الما

ABSTRACT: 
This study aimed to determine the role of information contained in financial 

reports on the efficiency of financial markets by applying to the Iraqi stock 

market, and to determine the type of correlation between the use of 

information contained in financial reports and the efficiency of financial 

markets. study variables. 

 The researcher prepared a survey form that includes the study variables, 

and the questionnaire was applied as a tool to collect data on a research 

group of (242) individuals. The study through statistical analysis when 

testing hypotheses and the existence of a statistically significant relationship 

between the use of information contained in financial reports and raising the 

efficiency of financial markets. 

 

Keywords: (financial reports, raising the efficiency of financial markets) 
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 مقدمة -1
 إظيار خلاليا من يتم التي الرئيسة الإفصاح وسيمة لمشركات المنشورة المالية التقارير تعد

 أن الفترة، ومن المعروف نفس نياية المالي وبيان مركزىا المالية الفترة خلال أعمال الشركات نتائج
 المالية يرىذه التقار  عمى كبيرة وبدرجة يعتمدون أو خارجيين داخميين كانوا سواءً  المستخدمين جميع
 ولذلك الشركات ونتائج أعماليا، مستقبل حول المستقبمية التوقعات وبناء المختمفة لقراراتيم اتخاذىم عند
 فئاتيم. بكافة المستخدمين قرارات في وجوىري أساسي دور التقارير ىذه تمعب

 المدخرات وتنمية والاقتصادية التنمية عممية في دوراً ميماً  كما أن سوق الأوراق لمالية يؤدي
 أن تعني والتي يتصف بالكفاءة، أن وبشكل فاعل لابد الدور بيذا يقوم ولكي الفردية والمؤسساتية،

 المتاحة المعمومات جميع تعكس السوق المتداولة بيعاً وشراءً في المالية أسعار الأوراق تكون
 قيمتيا تماماً  تعكس عادلة قيمة لتمك الأوراق السوقية القيمة تكون بسرعة وبدقة، بحيث لممتعاممين
 فييا، الاستثمار عمييا ينطوي التي المخاطر عن حائزىا لتعويض يكفي عائداً  منيا والتي يتولد الحقيقية
 غير أرباح تحقيق ثم من الأسعار حركة من استباق السوق في المتعاممين من يمكن لأي لا وبيذا

 حساب الأخرين. عمى اعتيادية
المالية بما تحتويو من معمومات دوراً كبيراً في تحقيق كفاءة وفعالية سوق وتمعب التقارير 

الأوراق المالية وتساعد عمى اتخاذ قرارات الاستثمار الرشيدة، حيث تساىم في تحديد السعر المناسب 
ن للأسيم المتداولة وتحديد مجالات الاستثمار، وقد وجيت العديد من الانتقادات إلى التقارير المالية م

أىميا تقديم معمومات غير كافية لاتخاذ قرار الاستثمار الرشيد، كما أن ىذه المعمومات قد تكون ناتجة 
عن ممارسات محاسبية مضممة، ولاسيما في ظل ما شيده العالم مؤخراً من أزمات وانييارات مالية 

علان إفلاسيا واىتزاز الثقة في  أسواق المال العالمية، شممت العديد من الشركات والبنوك العالمية وا 
وما صاحبيا من تضميل لممستثمرين، كل ىذه المتغيرات أدت إلي ضرورة الاىتمام بجودة التقارير 

 المالية.
 العمود الواردة في التقارير المالية باعتبارىا المعمومات بيان أىميةوتسعى ىذه الدراسة الى 

 من السوق عمى القائمين تمكين في نظراً لدورىا الكفء المالية الأوراق بسوق القرارات لمتخذي الفقري
 في عمميات والمستثمرين الماليين المحممين سوق الاوراق المالية، ومساعد عمى الرقابة عممية أحكام
 في لمستثمرين مساعدتيا عن فضلاً  المستقبمية لمشركات، النقدية والتدفقات المستقبمي بالأداء التنبؤ
الاستثمارية، ونظراً لقمة الدراسات  قراراتيم عند اتخاذ المالية للأوراق المستقبمية والعوائد المخاطر تقييم
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والبحوث )في حدود عمم الباحث( المعدة لبيان دور المعمومات الواردة في التقارير المالية في رفع 
 كفاءة الأسواق الأوراق المالية العراقية كانت ىذه الدراسة.

 الدراسات السابقة -2
 لباحث مجموعة من البحوث والدراسات السابقة التي تناولت ما يمي:استعرض ا

أن ىناك علاقة وتأثير معنوي إيجابي بين جودة المعمومات المالية ( 2222توصمت دراسة )أحمد،
حيث أن توفر الخصائص النوعية في  ،وكفاءة القرارات الاستثمارية في سوق الأوراق المالية

كبير في عممية تداول الأسيم داخل السوق وخارجو، من خلال تأثيرىا  المعمومات المالية تؤثر بشكل
في سموك المستثمرين ومساعدتيم في تقويم الاتجاىات المستقبمية لممؤسسات، وذلك بالتنبؤ بربحية 

 .ومخاطرة الاستثمار في ىذه الأسيم، والمفاضمة بين الفرص الاستثمارية المختمفة
أن جميع الاختبارات رفضت فرضية   (Besseba, Abdelkadir, 2020)توصمت دراسةكما 

العدم المتمثمة في تميز مؤشرات الأسيم الإسلامية بخصائص المستوى الضعيف لمكفاءة، وىذا يعني 
أن التغيرات المستقبمية في الأسعار لا تتحرك بشكل مستقل، وبالتالي فإن أسواق الأسيم الإسلامية 

التالي يمكن التنبؤ بالعوائد المستقبمية باستخدام الأسعار التاريخية، لا تتبع نموذج السير العشوائي، وب
وىذا ما يثبت أنيا غير كفؤة، وأوصت الدراسة بضرورة عداد دليل لقواعد حوكمة الشركات في سوق 
العراق للأوراق المالية، الاىتمام بجودة التقارير المالية المقدمة من قبل الشركات، الاىتمام 

غير مالية والايضاحات الأخرى لمشركات، زيادة الاىتمام بالبحوث والدراسات بالمعمومات ال
 المحاسبية وخاصة التطبيقية في مجال حوكمة الشركات.

( أن ارتفاع جودة التقارير المالية 2229،  سينالجبوري، محمد إبراىيم محمد ح) وأثبتت نتائج دراسة
والالتزام بآليات حوكمة الشركات والقدرة الإدارية لممديرين التنفيذيين من شأنو تخفيض عدم كفاءة 
القرارات الاستثمارية بشكل عام، وبالإفراط في الاستثمارات بشكل خاص دون أن يكون ىذا التأثير 

أضافت الدراسة أن جودة التقارير المالية تدفع إلى تخفيض عدم جوىرياً عمى نقص الاستثمار. كما 
الكفاءة في القرارات الاستثمارية والإفراط في الاستثمار وبصفة خاصة في الشركات التي تعتمد عمى 
التمويل بالمديونية بنسبة أكبر، كما خمصت نتائج الدراسة إلى أن الشركات الأكثر التزاماً بحوكمة 

تقدم تقارير مالية ذات جودة مرتفعة ىي الأكثر قدرة عمى الحد من عدم كفاءة الشركات، والتي 
القرارات الاستثمارية، وبصفة خاصة عدم كفاءة القرارات الاستثمارية الناتج عن الإفراط في 
الاستثمار، وأوصت الدراسة  أن الييئات التنظيمية يجب أن تكون عمى دراية بأىمية حماية 

https://search.mandumah.com/Author/Home?author=%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%A8%D9%88%D8%B1%D9%8A%D8%8C+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%A5%D8%A8%D8%B1%D8%A7%D9%87%D9%8A%D9%85+%D9%85%D8%AD%D9%85%D8%AF+%D8%AD%D8%B3%D9%8A%D9%86
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نفاذ ا لقانون، وفعالية مجالس الإدارات لتحسين الاستفادة من القدرات الإدارية لممديرين المستثمر، وا 
 وبالتالي  تحقيق الكفاءة المالية لمشركات.

 حجم في باتساع يتمتع الماليزي المالي إلى أن السوق( 2228حنان،  وخمصت دراسة )عبدلي،
 من سوقية كبيرة، وبالرغم ورسممة المدرجة، الشركات من وعدد كبير السوق في وعمق السوق،
 المالي السوق أن إلا 2228لسنة المالية العالمية الأزمة أثر عمى الدراسة محل المؤشرات انخفاض
 الأسواق المالية أنجح كأحد كفاءتو عمى الحفاظ وبالتالي منيا والحد آثارىا تجاوز استطاع الماليزي
 المستويين عند وغير كفء الضعيف المستوى عند الماليزي كفء المالي الكفؤة، وأن السوق الناشئة
الدراسة، واوصت الدراسة بضرورة وضع قوانين أكثر مرونة لجذب  فترة خلال وىذا والقوي، المتوسط

المستثمرين الجانب لمرفع من عمق اتساع السوق، وكذلك تنويع المنتجات المالية مما يخدم الطمب 
 المتزايد خاصة المنتجات الاسلامية.

(، أن سوق العراق 2226مت دراسة )الغالبي، عبد الحسين جميل، عبود، محمود عودة، كما توص
للأوراق المالية لا يتمتع بالكفاءة عند المستوى الضعيف، و يتسم بظاىرة الاتساق، وىي تشير إلى 
ضعف المحتوى المعموماتي المتاح لممستثمرين في السوق، نتيجة محدودية المعمومات المالية 

من قبل الشركات، كما أن عدم تمتع سوق العراق للأوراق المالية بالكفاءة عند المستوى  المنشورة
الضعيف أسيم في غياب التسعير العادل للأوراق المالية المتداولة مما أدى إلى زيادة المضاربات 
العشوائية، وأوصت الدراسة بضرورة الاىتمام بما يتعمق بحوكمة الشركات المساىمة المدرجة في 

 سوق العراق للأوراق المالية، وتوفير بيئة تشريعية في السوق.
(، وجود أثر لجودة التقارير المالية عمى تكمفة 2226خيرى،  محمد داليا وأثبتت دراسة )المدبولى،

الاقتراض، وأشارت نتائج الدراسة إلى أن زيادة جودة التقارير المالية تؤدي إلى توصيل معمومات 
لكافة اصحاب المصالح وبالتالي تقميل المخاطر المعموماتية، مما يؤدي إلى ذات جودة عالية 

انخفاض تكمفة الاقتراض، كما أن ىناك تأثير لبعض الخصائص التشغيمية لمشركة عمى تكمفة 
الاقتراض، وأن زيادة ربحية الشركة وسيولتيا يؤدي إلى تخفيض تكمفة الاقتراض، كما أن زيادة 

يادة تكمفة الاقتراض، وأوصت الدراسة بالاىتمام بجودة التقارير المالية وبتشجيع المديونية تؤدي إلى ز 
إدارات الشركات المساىمة عمى تقديم تقارير مالية عالية الجودة، ووضع قواعد توفر حماية قانونية 

 أفضل لممستثمرين الأفراد.



 

 

 
888 

 عبد الله اللخلحاحمد  دأ.د. احم

 أ.م.د. عـلاء فـرج حسن رضوان

 ياسين خلف فرحان الجميلى
 

  دور التقارير المالية في رفع كفاءة الأسواق المالية

 "دراسة تطبيقية على سوق العراق للأوراق المالية"
 

معنوية بين شفافية  (، إلى وجود علاقة عكسية2226أبوبكر،  يوسف كما وتوصمت دراسة )يوسف،
التقارير المالية واخطاء تنبؤ المحممين الماليين، وىو ما يشير لأىمية شفافية التقارير المالية في 
عممية التنبؤ، وذلك باعتبار أن الشفافية تتيح لممحمل المالي معرفة معمومات أكثر عن طبيعة الأداء 

 المالية والتشغيمي لمشركة.
(، إلى أن تطبيق معايير التقارير المالية 2226محمد، عمى جمال ،بينما تناولت دراسة )يوسف

الدولية لو تأثير إيجابي عمى كفاءة سوق المال المصري من حيث حجم التداول، كما توصمت 
، حيث أن كمية الأسيم المتداولة في السوق IFRSالنتائج لزيادة الطمب عمى الأسيم بعد تطبيق الـ

اة من بيانات حجم التداول تكون ليا قيمة. كما أن التطبيق لو تأثير عمى كبيرة فإن المعمومات المستق
نسبة معدل الدوران وعمى المؤشرات المالية الأخرى )القيمة السوقية والقيمة الدفترية وصافي الربح 
بعد الضريبة والأرباح الموزعة وعائد الأسيم المكتتب فييا، وأوصت الدراسة بتييئة المناخ 

صحاب الاستثمارات الجنبية المباشرة في سوق المال، ومنح المستثمرين حرية نقل الاستثماري لأ
رؤوس الأموال والأرباح وحصص أرباح الأسيم، ومنحيم ضمانات ضد مصادرة ممتمكاتيم، والتأكيد 

 عمى الشفافية في عرض البيانات المالية.
إلى أن أسعار الأسيم  (2225، ىذا وتوصمت دراسة )محمد، شيماء فاضل، حبيب، حسين بريسم

في سوق العراق للأوراق المالية لا تعكس المعمومات المتاحة لممستثمرين عن الأسيم، وىذا يعني 
عدم كفاءة سوق العراق للأوراق المالية، كما أن السوق لا يقوم بأي دور في توفير الإفصاح المالي 

ات ومعمومات عن ىذه الشركات بعد مدة أو الشفافية عن الشركات المدرجة فيو، وغالباً ما ينشر بيان
زمنية طويمة مما يجعميا غير مفيدة لممستثمرين، كما أن ىناك ضعف في رسممة السوق مما يؤدي 
إلى ضعف في سيولتو، وتوصي الدراسة بضرورة إصدار قوانين وتشريعات لتنظيم سوق الأوراق 

ريعات مع طبيعة الاقتصاد العراقي  المالية والرقابة عميو، عمى أن تتلاءم ىذه القوانين والتش
وخصوصيتو، وكذلك اوصت برفع مستوى الافصاح المالي وزيادة شفافية البيانات المالية الخاصة 

 بالشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية.
باستخدام تأثير جودة التقارير المالية عمى أداء الشركات المالي   (Jennifer, 2014)وتناولت دراسة

ثلاث متغيرات مرتبطة بجودة التقارير المالية: جودة الربحية، والتحفظ، وجودة الاستحقاقات) 
دولة مستثمرة  (25)شركة غير مالية من  (2962ة )التقديرات(، وقد تمت الدراسة عمى عينة مكون
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ود علاقة وج توصمت الدراسة الى، وقد 2222إلى عام  2222في ىونغ كونغ خلال الفترة من عام 
 .بين جودة التقارير المالية والأداء المالي لمشركاتذات دلالة احصائية  قوية 

إلى أن توافر المتطمبات ( ,Majeed Abdulhussein H. Al-Maryani (2015وخمصت دراسة 
المادية من الإفصاح والشفافية في التقارير المالية لمشركات المدرجة في سوق الأوراق المالية العراقي 
كان ضعيفاً، وأن ىناك تأثيراً معنوياً لنوع أنشطة الشركات في مدى توفر متطمبات الإفصاح 
والشفافية، ولم يكن ىناك أي أثر لأحجام الشركات في مدى توفر ىذه المتطمبات، وأوصت الدراسة 
بضرورة رفع مستوى الإفصاح والشفافية في التقارير المالية لمشركات المدرجة في سوق العراق 
عداد دليل لقواعد حوكمة الشركات في السوق العراقي والاستفادة من تجارب الدول  للأوراق المالية، وا 
الأجنبية والعربية والقريبة مثل الأردن والمممكة العربية السعودية وبما يتناسب مع البيئة العراقية، 

ومجمس الإدارة والمديرين  وزيادة سرعة تقديم تقارير مالية كافية لممستخدمين ومعمومات عن الشركات
 التنفيذيين.

 كمة الدراسةمش -3
خرى وبصورة مفاجئة أيتغير من فترة إلى  نوأن المتتبع لموضع الاقتصادي في العراق يرى إ

نجد ان الكثير من الشركات لا تزال غير ممتزمة بإعداد كما مني لمبمد، بتغير الوضع السياسي والأ
مما قد يؤثر سمباً عمى كفاءة الأسواق المالية وقرارات  ،صورة المطموبةالتقارير المالية ومراجعتيا بال

المستثمرين، وقد يرجع ذلك لحداثة سوق العراق للأوراق المالية وعدم الزام الشركات المساىمة المدرجة 
 .1(2228)الحسناوي، جواد، في سوق العراق للأوراق المالية بإعداد تمك التقارير

الدراسات إلى أن ىناك قصور من قبل الشركات المدرجة في سوق وأشارت الكثير من 
العراق للأوراق المالية في نشر تقاريرىا المالية، كما أن ىناك ضعف في المحتوى المعموماتي لمتقارير 

إلى أن سوق العراق للأوراق  2(2226المالية المنشورة، وبيذا الصدد توصمت دراسة) الغالبي، عبود، 
تع بالكفاءة عند المستوى الضعيف، و يتسم بظاىرة الاتساق، وىي تشير إلى ضعف المالية لا يتم

المحتوى المعموماتي المتاح لممستثمرين في السوق، نتيجة محدودية المعمومات المالية المنشورة من قبل 
الشركات، كما إن عدم تمتع سوق العراق للأوراق المالية بالكفاءة عند المستوى الضعيف أسيم في 

                                                 
مدرجة الحسناوي، عقيل حمزة، جواد، حسين عمي،" تقييم مستوى الافصاح الاختياري في التقارير المالية"، دراسة ميدانية في عينة من الشركات ال - 2

 .372، ص2228 (،3( العدد)25مجمة الغري لمعموم الاقتصادية والادارية، مجمد)في سوق العراق للأوراق المالية، 
ين ، جميل، عبود، محمد، عودة " دراسة تحميمية لكفاءة سوق العراق للأوراق المالية" مجمة الغري لمعموم الاقتصادية والادارية، الغالبي، عبد الحس - 2

 .42، ص2226، (42( العدد)23مجمد)
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ياب التسعير العادل للأوراق المالية المتداولة مما أدى إلى زيادة المضاربات العشوائية، كما أن ىناك غ
قصور في الجوانب التشريعية والتشغيمية والتنظيمية لمسوق، وىذا ما أكدتو دراسة )حسين، وأخرون 

 للأوراقالعراق في تقارير الشركات المنتمية لسوق  الإفصاحمستوى  في قصور بأن ىناك 3(2222،
 . متطمبات السوق تمك التقارير المالية تمبيولا  المالية

وجود اختلاف أن أحد أسباب ضعف كفاءة السوق العراقي ىو  4(2229ويرى )جبر، 
سوق العراق للأوراق المالية بالسياسات المحاسبية والمالية المطبقة في الشركات العراقية المدرجة في 

وبالتالي يؤثر  عمومات المالية المقدمة في التقارير المالية لمشركات العراقيةمما يؤثر عمى تماثل الم
 عمى قرارات المستثمرين ومستوى كفاءة السوق.

إلى أن أسعار الأسيم في سوق العراق  5(2225كما توصمت دراسة )محمد، حبيب، 
عني عدم كفاءة سوق للأوراق المالية لا تعكس المعمومات المتاحة لممستثمرين عن الأسيم، وىذا ي

العراق للأوراق المالية، كما أن السوق لا يقوم بأي دور في توفير الإفصاح المالي أو الشفافية عن 
الشركات المدرجة فيو، وغالباً ما ينشر بيانات ومعمومات عن ىذه الشركات بعد مدة زمنية طويمة مما 

السوق مما يؤدي إلى ضعف في يجعميا غير مفيدة لممستثمرين، كما أن ىناك ضعف في رسممة 
 سيولتو. 

المتتبع لعمميات التداول في سوق العراق للأوراق المالية يرى وبالإضافة إلى ما تم ذكره فأن 
تخضع سيم الشركات المدرجة في الـسوق أن الية العمل وطريقة اتخاذ القرارات الخاصة بشراء أو بيع أ
تقارير المالية وتأثيرىا في القرارات التي يتخذىا مجدل قائم حول دور المعمومات الواردة في الل

ن أب البعضفاءة الأسواق المالية، حيث مازال يسود الاعتقاد لدى ومدى قدرتيا في رفع ك المستثمرون
سيم الشركات بناءً عمى معمومات أالمستثمر أو الوسيط المـالي يتخذ القرار الاستثماري بالتداول ب

ت المتوفرة في التقارير المالية لمشركات وىذا ما اثبتتو بعض الدراسات خرى غير المعمومـاأوبيانات 
 السابقة.

                                                 
دراسة تطبيقو في سوق العراق للأوراق  -حسين ، عمي ميري، وأخرون،" علاقة الإفصاح والشفافية في اتخاذ القرارات الاقتصادية في البيئة العراقية- 3

 .286، ص2222(، 3(، العدد )23المالية"، مجمة كمية الادارة والاقتصاد لمدراسات الاقتصادية والادارية والمالية، جامعة بابل ، مجمد، )
لمالية في الشركات العراقية بحث تطبيقي جبر، عبد الجبار عموان، " التنوع في تطبيق السياسات المحاسبية وأثرىا في عدم تماثل المعمومات ا - 4

(، 25لعينة من الشركات العراقية المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية"، مجمة تكريت لمعموم الادارية والاقتصادية، جامعة تكريت، مجمد )
 .227، ص2229(، 2( ج)46العدد)
العراق للأوراق المالية"، مجمة الكوت لمعموم الاقتصادية والادارية، كمية الإدارة محمد، شيماء فاضل، حبيب، حسين بريسم ، " اختبار كفاءة سوق  - 5

 .23، ص2225، (27والاقتصاد جامعة واسط، العدد)
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أن ىناك قصور وضعف في أدراك دور  في تكمن البحث مشكمة المنطمق فإن ىذا ومن
التقارير المالية في رفع كفاءة الأسواق المالية ودعم قرارات الاستثمار، ومن ثم يمكن ترجمة ذلك في 

 :اليالت صيغة السؤال
في زيادة كفاءة أسواق الأوراق المالية  المالية التقارير في الواردة ىل تساىم المعمومات

 ؟ودعم قرارات المستثمرين في سوق العراق للأوراق المالية
 الدراسة أىداف -4 

في تحسين كفاءة الأسواق المالية من خلال استخدام  الدراسة الرئيسي اليدف يتمثل
 الى: الدراسةيدف تالمالية، أما عمى وجو التفصيل  التقارير المعمومات الواردة في

 دور المعمومات الواردة في التقارير المالية في رفع كفاءة أسواق الأوراق المالية. تحديد 
 دور المعمومات الواردة في التقارير المالية في دعم قرارات الاستثمار في سوق الاوراق  كشف

 المالية.
 سوق العراق  عمى التركيز مع المالية الأوراق أسواق وكفاءة وطبيعة مفيوم عمى التعرف

 .للأوراق المالية
 المالية التقارير إعداد مشاكل دراسة. 
 المالية والعوامل المؤثرة عمى جودتيا التقارير في المنشورة المعمومات أىم تحديد. 
 فيو المؤثرة العوامل المالية وأىم التقارير عن الإعلان توقيت ملائمة مدى معرفة. 

 فروض الدراسة -5
في ضوء ما أشار اليو الباحث في مشكمة الدراسة والدراسات السابقة وفي إطار أىداف         

 الدراسة، تم صياغة فروض الدراسة عمى النحو التالي:
لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية وبين رفع 

 كفاءة الأسواق المالية.
 متغيرات الدراسة -6

  :المتغير المستقل 
 المعمومات الواردة في التقارير المالية. -

   :المتغير التابع 
 كفاءة أسواق الأوراق المالية. -
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 الدراسة أىمية -7
تستمد الدراسة أىميتيا من خلال موضوعو العممي، وكذلك من مجال تطبيقو عممياً، ويمكن 

 من خلال التالي: إيضاح ذلك
 أولًا: الأىمية النظرية  

تساعد الدراسة في التعرف عمى الدور الذي تمعبو جودة التقارير المالية في التأثير عمى 
كفاءة الأسواق المالية وكذلك دور كفاءة الأسواق المالية في دعم قرارات المستثمرين في الشركات 

بر موضوع دور التقارير المالية في رفع كفاءة الأسواق المدرجة في سوق العراق للأوراق المالية، يعت
المالية من المواضيع الميمة والحديثة في العصر الحالي، لذا يمكن أن تساىم الدراسة في إمداد 
المكتبة العربية عموماً والمكتبـة العراقية خصوصاً بالمعارف حول ىذا الموضوع، حيث إن الدراسات 

 التي كتبت في ىذا الموضوع قميمة جداً ومحدودة. والأبحاث العربية والعراقية
 ثانياً: الأىمية التطبيقية 

الواردة في التقارير المالية في رفع كفاءة الأسواق المالية ودورىا في  بيان مساىمة المعمومات
  ترشيد القرارات الاستثمارية.

 أىمية ذات لدراسةىذه ا يجعل من مستثمريو وحداثة المالية للأوراق العراق سوق إن حداثة 
 ومدى مدى فيمو، ومعرفة معمومات، من يحتاجو وما المستثمر طبيعة عمى لمتعرف

السميمة المبنية عمى  الاستثمارية القرارات اتخاذ في تساعد التي المعمومات ليذه استخدامو
 .وفاعمية لتحقيق الأىداف المنشودة بكفاءة عممية وعممية أسس

 أىمية جودة التقارير المالية وتأثيرىا عمى كفاءة الأسواق  لفت انتباه الشركات إلى مدى
 المالية.

 .مساعدة الشركات للاستفادة من نتائج الدراسة والعمل عمى تطبيقيا في أدائيا 
  مساعدة المستثمرين في بنائيم لمقرارات الاستثمارية من خلال بيان كيفية التمييز بين التقارير

 تقارير المالية ذات الجودة المنخفضة.المالية ذات الجودة العالية وال
 حدود الدراسة -8 

‎‎الحدود‎ ‎من ‎مجموعة ‎بوضع ‎قام ‎الدراسة ‎من ‎الهدف‎العام ‎تحقيق ‎الباحث‎من حتى‎يتمكن
 :وكالتالي
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‎-‎ الحدود الموضوعية: يقتصر موضوع الدراسة عمى التعرف عمى دور التقارير المالية في
 طبيعة واتجاه العلاقة بين ىذين المتغيرين.رفع كفاءة الأسوق المالية، وتحديد 

‎-:سوق العراق للأوراق المالية. وتقتصر ىذه الدراسة عمى  الحدود المكانية 
‎ تقتصر ىذه الدراسة عمى بعض العاممين في سوق العراق للأوراق المالية)  :البشريةالحدود
  المتخصصين( نالأكاديميي -المحاسبين -الوسطاء -المستثمرين

 اىيم ومصطمحات الدراسةمف -9
 يمكن تناول مفاىيم ومصطمحات الدراسة عمى النحو التالي

 المفيوم العام لمتقارير المالية -9/1
تعتبر التقارير المالية أحد أىم المصادر الأساسية التي تزود المستثمرين وغيرىم من المستخدمين 

الأسواق المالية وتطور وسائل الاتصالات بالمعمومات الميمة، وتزايدت ىذه الأىمية في ضل عولمة 
والنشر ووجود جيات تعمل عمى إعداد معايير عالية الجودة، كما وتعتبر التقارير المالية بما تحتويو 
من قوائم مالية وتوضيحية ىي وسيمة الاتصال الأساسية بين إدارة الوحدة ومستخدمي التقارير 

شكل معمومات ذات جودة يمكن من  منشأة وترجمتيا عمىالمالية، لاحتوائيا عمى سير الأنشطة في ال
خلاليا ترشيد القرار الاستثماري وبالتالي زيادة حجم التداولات في الأسواق المالية، مما يؤدي إلى 

 تنشيط تمك الأسواق والذي لو مردود اقتصادي عمى البمد.
مالية زاد الطمب عمى ونتيجة لمتحركات السريعة لاقتصاديات الدول وزيادة نشاط الأسواق ال

المعمومات المالية لاتخاذ القرارات الرشيدة ولممفاضمة بين البدائل الاستثمارية المتاحة، كما وتعارف 
المجتمع عمى إن القوائم المالية ىي المصدر الرئيسي الذي يتم من خلالو توصيل المعمومات المالية 

المالي، قائمة الدخل، قائمة التدفقات النقدية، القوائم : قائمة المركز  إلى مستخدمييا ومن أىم ىذه
 قائمة حقوق الممكية.

( إلى أن القوائم المالية عمى FASPوفي ىذا الصدد أشار مجمس معاير المحاسبة المالية )
الرغم من أنيا تمثل المكون الرئيسي والفاعل في التقارير المالية إلا إن التقارير المالية تحتوي عمى 

مومات المالية وغير المالية والتي لا توجد بالقوائم المالية مثل معمومات عن النشاط الكثير من المع
الإنتاجي والتسويقي لممنشأة والعوامل الاقتصادية والسياسية التي من الممكن أن تؤثر مستقبلًا عمى 
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ارة وتقرير المنشأة أو الوضع الاقتصادي في البمد، كما تحتوي التقارير المالية عمى تقرير مجمس الإد
 .6(2225الإدارة النقدية وتقرير مراقب الحسابات )راضي، 

أن التقارير المالية الجيدة تعتمد عمى مستوى إعداد المعمومات  7(Ahmed,2015وأشار )
المالية والإفصاح عنيا حيث تعتبر المعمومات المالية سجلات رسمية للأنشطة المالية لممنشأة وذلك 

تره معينة ومن المتوقع عادة توافقيا مع المتطمبات القانونية والتنظيمية لعرض وضعيم المالي عن ف
 والمينية.

لمفيوم شامل لجودة التقارير المالية، عمى  8(۱۰۲5ومن ناحية أخرى أشار )الصيرفي، 
أنيا إعداد التقارير المالية وفقاً لإطر إعداد التقارير المالية المطبق، وتوصيل محتوى تمك التقارير 

خدمييا في التوقيت المناسب، مع تجنب وجود تحريفات جوىرية في ىذا المحتوى، حتى تعبر لمست
 التقارير المالية بصدق عن الوضع الاقتصادي لمشركة خلال فترة زمنية معنية.

أن التقارير المالية لا تقتصر فقط عمى القوائم  9(2222وبيذا الصدد أوضح )حماد، 
خرى لتوصيل المعمومات ذات الصمة المباشرة وغير المباشرة وتقوم المالية لكنيا قد تشمل وسائل أ

الإدارة بتوصيل تمك المعمومات والتي تعتبرىا ميمة للأطراف الخارجية عن طريق التقارير المالية 
وليس القوائم المالية، كون القوائم المالية الرسمية تخضع لقواعد تنظيمية صارمة يتعذر معيا إيصال 

للأطراف الخارجية، وتشمل معمومات مالية وغير مالية وتنبؤات مالية ووصف  تمك المعمومات
 لمخطط المستقبمية والتأثير البيئي والاجتماعي لأعمال المنشأة. 

يضاحات  ويرى الباحث أن التقارير المالية بما تحتويو من معمومات مالية وغير مالية وا 
عمومات التي تساعدىم في الاستخدام الكفء أخرى تمد الملاك ومستخدمي التقارير المالية بالم

لمموارد المالية وفي تقييم مستوى المخاطر المتوقعة، كما يتوقف مدى الاستفادة من تمك المعمومات 
عمى مدى جودة التقارير المالية ومدى ملائمة المعمومات التي تحتوييا ودرجة مصداقيتيا، فالتقارير 

تقدم الشركات أدائيا المالي إلى كل من المستثمرين والمقرضين المالية ىي الوسيمة التي من خلاليا 
 الحاليين والمحتممين والأطراف الأخرى.

                                                 
 .24، ص2225، دار التعميم الجامعي، الإسكندرية ،2راضي، محمد سامي، "تحميل التقارير المالية"، ط - 6

7 - Ahmed S. Hannatu," An Evaluation of the financial Reporting Quality of Jigawa State Government, Nigeria", A Paper 
submitted for presentation to BAFA, 2015, p.4. 

مالية"، دراسة تطبيقية عمى لالصيرفي، أسماء احمد،" أثر مدى وفاء الشركات بمسؤوليتيا الاجتماعية ومستوى التزام محاسبييا الماليين أخلاقياً عمى جودة تقاريرىا ا - 8
 .2225الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، رسالة دكتوراه غير منشورة، كمية التجارة، جامعة دمنيور، 

 .46، ص2222، دار التعميم الجامعي ، الإسكندرية، 2حماد، طارق عبد العال، " الاتجاىات الحديثة في التقارير المالية"، ط - 9
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 مفيوم كفاءة أسواق الأوراق المالية 9/2
يشير مفيوم كفاءة الأسواق المالية إلى انعدام فرصة أي من المتعاممين في سوق الأوراق  

ساب المتعاممين الأخرين بسبب فورية استجابة أسعار المالية في تحقيق أرباح غير اعتيادية عمى ح
تمك الأوراق لجميع المعمومات الجديدة الواردة لمسوق، حيث أن القيمة السوقية للأوراق المالية المتداولة 

والتي من المفروض أن يتولد منيا عائد يكفي لتعويض حائزىا عن  تكون مساوية لقيمتيا الحقيقية
 ثمار فييا.المخاطر المتوقعة للاست

بأن سعر السيم في السوق الكفوء يعكس كافة المعمومات  22(2228وأشار)محمد واخرون، 
المتاحة المالية وغير المالية سواء تمك المعمومات التي توفرىا التقارير المالية أو المعمومات التي تبثيا 

و السجل التاريخي لمسيم والتي وسائل الاعلام المختمفة أو تقارير الحالة الاقتصادية لمبمد أو الشركة أ
تؤثر عمى القيمة السوقية لمسيم، ففي ظل فرضية السوق الكفء تكون القيمة السوقية لمسيم قيمة 
عادلة و تعكس تماماً قيمتو الحقيقية والذي من المتوقع أن يتولد عنيا عائد يعوض المستثمر مقابل 

ن تحقيق أرباح غير اعتيادية في بعض تحممو مخاطر الاستثمار كما أشار أنو يمكن لممستثمري
أن الأسواق المالية لكي تتسم  (Reilly et.al, 2003)22 الاحيان نتيجة الصدفة فقط، كما أشار

بالكفاءة فيجب أن تعكس أسعار الأوراق المالية المتداولة فييا جميع المعمومات، أي أن سعر الورقة 
 المالية الحالي يعكس جميع المعمومات المتوفرة.

أن الأسواق المالية الكفؤة تسعى لتوجيو  22(2226ىذا وأكدت دراسة )بوطلالة، بوراس، 
الاستثمارات نحو الشركات والقطاعات التي تتميز بارتفاع مستويات العوائد وانخفاض مستويات 
المخاطر، مما يؤدي إلى ارتفاع مستويات الطمب عمى أسيم الشركات المصدرة وبالتالي تحسين أداء 

لشركات وارتفاع قيمتيا الاقتصادية واكتسابيا المزيد من ثقة المستثمرين، ويؤدي ىذا مع الوقت تمك ا
إلى تحسين كفاءة السوق المالي في تخصيص وتوجيو الاستثمار كمما توفرت معمومات عن 
الاستثمارات المتاحة في السوق مما يرشد القرار الاستثماري مع المقدرة عمى تحديد مستوى العوائد 

 والمخاطر المتوقعة.
                                                 

 السر، الوابل، سعد بن عمي، حسن ،عباس فؤاد عباس "كفاءة الأسواق المالية في دول مجمس التعاون الخميجي " دراسة حالة المصارف المدرجةمحمد، معتز تاج  - 22
 .398، ص2228، (3)عدد( ، ال4)مجمد، ، المجمة العممية للاقتصاد والأعمال2225-2225لمفترة من 

22- Reilly , Frank K., Brown Keith C .,” Investment Analysis and portfolio Management" Seventh Edition, 
U.S.A:Thomson,2003,p67. 

" مجمة 2224-2228دراسة حالة السوق السعودي خلال الفترة –بوطلالة، عادل، بوراس احمد "دور كفاءة سوق رأس المال في توجيو وتخصيص الاستثمارات  - 22
 .368، ص2226( 6البواقي، العدد) -ييديالعموم الإنسانية، جامعة العربي بن م
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 مستويات كفاءة سوق الأوراق المالية 9/3
ىناك ثلاثة مستويات لكفاءة سوق الأوراق المالية اعتماداً عمى طبيعة المعمومات التي  

 تعكسيا أسعار الأوراق المالية وىي:
 فرض الصيغة الضعيفة -1

معمومات التاريخية أن الشكل الضعيف لكفاءة السوق يعني أن أسعار الأسيم تعكس كافة ال
المتعمقة بأسعار الأسيم وغيرىا من المعمومات ولا يمكن الاستفادة من ىذه المعمومات من قبل جميع 

 بأن فرض 23(2228كما وأشارت دراسة )عبدلي،  ،أو بعض المستثمرين لتحقيق أرباح غير اعتيادية
الصيغة الضعيفة لكفاءة الأسواق المالية والذي يتحقق عندما تكون لممعمومات التاريخية انعكاس عمى 
أسعار الأسيم وقد حازت ىذه الصيغة عمى النسبة الأكبر من الدراسات التي أجريت عمى الأسواق 

ري اختبار المالية الناشئة، لأنو في حال عدم إثبات المستوى الضعيف من الكفاءة فميس من الضرو 
 المستويات الأخرى عمى المستوى الأوسع) فرضية الصيغة المتوسطة أو القوية(. 

أن الصيغة الضعيفة لكفاءة السوق تعني أن ىذه الأسواق لا  24(Ibrahim,2003ويرى)
تتمتع بالشفافية الكاممة حيث أن المعمومات الوحيدة المتاحة ىي المعمومات التاريخية عن السيم أو 

 ركة بينما تحجب بعض المعمومات الأخرى عن بعض المتعاممين وتتاح للأخرين. أداء الش
 فرض الصيغة متوسطة القوة )شبة القوية( -2

وتعني ىذه الصيغة أن الأسعار الحالية للأسيم تعكس المعمومات الحالية المتاحة بالإضافة 
القائمة عمى تمك المعمومات فيما  لممعمومات التاريخية المتاحة في الصيغة الضعيفة لمكفاءة والتوقعات

يخص ظروف الصناعية أو ظروف الاقتصادية وظروف المنشأة وكذلك ما تتضمنو التقارير المالية 
من معمومات، ومن خلال عكس أسعار الأسيم لتمك المعمومات لن يستطيع أي مستثمر لو حمل تمك 

 إذا حصل عمى معمومات جديدة المعمومات أن يحقق عوائد غير اعتيادية عمى حساب الأخرين إلا
 .25(2225غير متاحة لمغير )الرزين، 

                                                 
، مجمة اقتصاديات شمال افريقيا، جامعة حسيبة بن عمي 2224-2228حالة السوق الماليزي  -عبدلي، حنان، "اختبار كفاءة الأسواق المالية الناشئة - 23

 .222، ص2228، (28بالشمف_مخبر العولمة واقتصاديات شمال افريقيا العدد)
24- Ibrahim, A. onour ,”Testing Efficiency performance of Khartoum Stock Exchange Market”, university of Khartoum, 

sudan,2003,P.2  
الخامس" اقتصاد لسنوي الرزين، عبدالله، بن محمد،" الكفاءة الاقتصادية للأسواق المالية وارتباطيا باقتصاد المعرفة" بحث مقدم إلى المؤتمر العممي الدولي ا - 25

 23، ص2225المعرفة والتنمية الاقتصادية"، جامعة الزيتونة، عمان، الاردن، مارس
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أنو بخلاف ما تفرضو نظرية كفاءة السوق قد تكون استجابة  26(2222وأضاف )العامري، 
أسعار الأسيم بداية وصول المعمومات إلى السوق غير صحيحة كونيا تكون مبنية عمى وجية نظر 

توصل إلى نتائج من تحميل المعمومات الواردة عندىا ممكن أن أولية لا تمبث أن تتغير حالما يتم ال
تتغير الأسعار السائدة لتمثل قيمتيا الحقيقية، وفي ظل الاستجابة المتأخرة لن يتمكن المتعاممون في 

 السوق من تحقيق أرباح غير اعتيادية. 
 وبناء عمى ما سبق فان الصيغة شبة القوية يترتب عمييا:

لمورقة المالية يعكس سعرىا الحقيقي أي عدم وجود تباين بين قيمة الورقة أن السعر السوقي  -
 والسعر السوقي كون الأسعار تعكس كافة المعمومات المتاحة.

عدم وجود فرصة لممضاربة كون المعمومات عن الورقة المالية متاحة لمجميع فلا يستطيع  -
 المستثمر أن يحقق أرباح غير اعتيادية نتيجة المضاربة.

 فرض الصيغة القوية -3
ووفقا ليذه الصيغة فان أسعار الأسيم الحالية تعكس كافة المعمومات المتاحة )الماضية/ 

  الحالية / الخاصة(
إلى أن فرض الصيغة القوية لكفاءة الأسواق يعتبر  27(2226 دراسة )أبن زاير، وأكدتكما 

وتعارضيا مع واقع الأسواق  من أصعب الصيغ تطبيقاً عمى أرض الوقع لصعوبة تحقيق شروطيا
 المالية وخاصة الناشئة منيا.

 وفقاً لما سبق تتطمب ىذه الصيغة أمرين: 
أن تكون جميع المعمومات سواءً كانت سابقة أو حالية أو خاصة متاحة لمجميع وفي نفس  -2

 الوقت وبنفس طريقة العرض.
ن تكون نتائج تمك لتحميلات وجود مؤسسات مالية تحمل تمك المعمومات بسرعة كبيرة عمى أ -2

 متاحة لمجميع وبالتالي انعكاسيا فورا عمى الأسعار السوقية.
كما أن أبسط طريقة يمكن من خلاليا اختبار كفاءة السوق وفق المستوى القوي ىو من 
خلال متابعة ومقارنة الأداء الاستثماري لممطمعين الرئيسين عمى المعمومات الخاصة مع أداء باقي 
المستثمرين، فإذا كان أداء المطمعين وما يحققونو من صفقات البيع والشراء أفضل من أداء 

                                                 
 .238-237ص، 2222العامري، محمد عمي، " الإدارة المالية المتقدمة"، مؤسسة أثراء لمنشر، عمان، - 26
كمية العموم الاقتصادية والعموم  -تر اقتصادية، جامعة عاشور زيان الجمفةابن زاير، مبارك، " دور المعمومات في تعزيز كفاءة السوق المالي"، مجمة دفا - 27

 .254، ص، 2226(، 22(، العدد )7التجارية وعموم التيسير، مجمد )
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رين الأخرين فيذا يدل عمى عدم كفاءة السوق بالمستوى القوي وأن المطمعين قد استخدموا ىذه المستثم
المعمومات أو احتكروىا عن باقي المستثمرين لتحقيق عوائد غير عادية، أما إذا كان أداء المطمعين 

لمجميع وقد أقل أو مساوي لمستوى أداء باقي المستثمرين فيذا يدل عمى أن المعمومات الخاصة متاحة 
 انعكست عمى الأسعار الحالية فلا يستطيع أحد استخداميا لتحقيق أرباح غير عادية. 

 ومن خلال ما تم ذكره يترتب عمى قبول مفيوم السوق الكفء عدة نتائج منيا:
 .لا يمكن تحقيق عوائد غير اعتيادية باستخدام المعمومات المتاحة 
 لتلاعب المحاسبي لخمق أرباح وىمية بغرض التأثير لن تتأثر القيم السوقية للأسيم بسياسة ا

 عمى الأسعار أو جذب الاستثمار نحو أسيم الشركة.
  لا يمكن لممديرين خداع المتعاممين في سوق الأوراق المالية بغرض التأثير عمى القيم السوقية

 للأسيم.
 كفاءة الأسواق المالية في ظل جودة التقارير المالية 9/4 

مالية لمشركات المسجمة بسوق الأوراق المالية تمعب دوراً أساسياً في تحسين إن التقارير ال
أسواق الأوراق المالية، وبالتبعية تشجع الاستثمار حيث تقوم بتوفير المعمومات الأساسية التي  كفاءة

يجب أن يعتمد عمييا في تحديد أسعار الأسيم من خلال تقييم أداء الشركات المسجمة في السوق 
 دقيقاً وبالتالي تحديد السعر المناسب للأوراق المالية. تقييماً 

بأن تحسين كفاءة السوق المالي يعتمد  28(Omar, 2016 &Hasanوأشارت دراسة )
بشكل أساسي عمى المعمومات ذات الجودة العالية لمتقارير المالية لمساعدة أصحاب المصالح عند 

 .وارداتخاذىم قرارات الاستثمار والائتمان وتخصيص الم
أن الشفافية والإفصاح في  29(Transparency International, 2015ىذا وأشار )

المعمومات المفصح عنيا في التقارير المالية تساعد عمى زيادة كفاءة الأسواق المالية، نتيجة توفير 
اق كافة المعمومات لكافة المستثمرين بدون تفرقة وفي نفس الوقت مما يؤدي إلى زيادة كفاءة الأسو 

المالية وعدم تمكين أي طرف من تحقيق أرباح غير اعتيادية عمى حساب الطرف الثاني، علاوة 

                                                 
28 - Hasan, M. d. , Shamimul & Omar, Normah , How do we assess the quality of corporate financial reporting, THE IEB 

International Journal of Finance , Vol.13 ,2016, pp.2-17 . 
29 - Transparency International , "The role of transparency in the financial sector", Transparency international website, available 

at http://ec.europa.eu/internal_market/bank/docs/gebi/terray_en.pdf [accessed 06/03/2015. 
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عمى ذلك فأن الشفافية المالية تحمي المستثمرين من أي احتمال تلاعب من قبل إدارة الشركة 
 وبالتالي تمكين المستثمرين وحممة الأسيم من مساءلة إدارة الشركة. 

أن المعمومات المالية ذات الجودة المرتفعة  22(2225المجيدة، كما يرى )الصايغ، عبد 
تمثل مصدراً ميماً لممعمومات التي يمكن لحممة الأسيم أن يستخدموىا لمراقبة أعمال إدارة الشركة، 
مما يساعد في إيجاد دور إشرافي عمى سوق المال بالشكل الذي يساىم في تخفيض مشكلات 

يرين، وزيادة القدرات الإشرافية لحممة الأسيم عمى المديرين، وتحسين الوكالة بين حممة الأسيم والمد
 أداء الإدارة عند الاختيار من بين المشروعات الاستثمارية .

كما تساعد زيادة جودة التقارير المالية عمى خفض مشاكل عدم تماثل المعمومات، وبالتالي 
استثماراتيا بتكاليف اقتراض أقل من  زيادة ثقة المستثمرين، مما يدعم قدرة الشركة عمى زيادة

الشركات الأخرى التي تتميز بجودة تقارير منخفضة، وىذا في النياية يعمل عمى زيادة كفاءة السوق 
 . 22(2225والاستثمار )نصر، والصيرفي، 

إلى أن جودة التقارير المالية ليا تأثير مباشر عمى  22(2228وتوصمت دراسة )قرابيل، 
ية حيث تؤدي جودة التقارير المالية إلى زياده ثقة المستثمرين في المعمومات مما سوق الأوراق المال

يؤدي إلى زيادة الاستثمار ونمو وتطور أسواق الأوراق المالية كما أن جودة التقارير المالية تعتبر 
 من أحد أىم العوامل المؤثرة عمى قرارات وسياسات الشركات.

إلى أن جودة التقارير المالية ليا تأثير معنوي  23(2228ىذا وتوصمت دراسة )ابو العلا، 
موجباً عمى سياسة التوزيعات في الشركات المدرجة في سوق الأوراق المالية، مما لو دور إيجابي في 

 رفع كفاءة الأسواق المالية. 
ويرى الباحث أن التقارير المالية ذات الجودة العالية تساىم وبفعالية في رفع كفاءة سوق 

 اق المالية من عدة جوانب أىميا : الأور 

                                                 
"، مجمة المحاسبة الصايغ، عماد سعد محمد، عبد المجيد، حميده محمد،" قياس أثر جودة التقارير المالية عمى كفاءة القرارات الاستثمارية لمشركات المصرية - 22

 .8 ، ص2225(، 2(، العدد )3والمراجعة، جامعة بني سويف، المجمد )
أسماء،" أثر مستوى الالتزام الأخلاقي لممحاسبين الماليين عمى جودة التقارير المالية بالتطبيق عمى الشركات المقيدة بالبورصة نصر، عبد الوىاب، الصيرفي،  - 22

 .22، ص 2225(، 2(، العدد)3المصرية"، مجمة المحاسبة والمراجعة، المجمد، )
الشركات المسأىمة"، المجمة العممية لمدراسات التجارية والبيئية، جامعة قناة  في الأرباح توزيع سياسة عمى المالية التقارير جودة قرابيل، سناء سميمان محمد،" أثر - 22

 .226-225، ص 2228(، 3(، العدد)9السويس، كمية التجارة بالإسماعيمية، مجمد)
عات"، مجمة الفكر المحاسبي، جامعة عين شمس، كمية التجارة، التوزي عمى سياسة الشركات وسيولة المالية التقارير جودة محمد،" أثر فؤاد مجدي أسامة العلا، أبو - 23
 .855، ص2228(، 2(، العدد)22مجمد)
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  أن التقارير المالية تمبي الاحتياجات العامة من المعمومات التي يحتاج إلييا
المستخدمين و بصفة أساسية المستثمرين في سوق الأوراق المالية مما يسيم في تنشيط 

 ىذه الأسواق ومن ثم رفع كفاءتيا. 
قدرة الإدارة عمى ممارسة سياسة التلاعب أو  أن التقارير المالية ذات الجودة تقيد من -

الحصول عمى مصالح شخصيو لصالحيا من خلال المعمومات الداخمية، وبالتالي تخفض من عدم 
 تماثل المعمومات.

توفر التقارير المالية معمومات تساعد المستخدمين عمى تفيم العوائد التي تحققيا  -
اطر والممارسات الرقابة السميمة وكذلك توليد معمومات الشركات بشكل ملائم وتساىم في إدارة المخ

 عالية الجودة. 
تسييل معايير التقارير المالية عمى إيجاد نظام إفصاح كفوء لسوق الأوراق المالية من  -

 خلال التشجيع عمى الشفافية والإفصاح العادل مما يرفع من كفاءة أسواق الأوراق المالية. 
 منيجية الدراسة 9/5 

 ول منيجية الدراسة ما يمي:تتنا
 اولًا: مصادر المعمومات 

 تم جمع البيانات والمعمومات عن طريق نوعين من المصادر، وىما: 
ىي البيانات التي تم الحصول عمييا لبناء الإطار النظري لمدراسة، حيث تم  البيانات الثانوية: -1

اجع المتنوعة من الكتب والمقالات الاعتماد في التعرف عمى الخمفية النظرية لمدراسة عمى المر 
ورسائل الماجستير والدكتوراه العربية والأجنبية الأكاديمية، والأبحـاث العممية المحكمـة والدراسات 

 والبحوث ذات العلاقة بمتغيرات الدراسة.
 ىي البيانات التي تم جمعيا ميدانياً من خلال قائمة الاستقصاء في الدراسة البيانات الأولية: -2 

الميدانية لاختبار مدى صحة أو خطأ الفروض التي تقوم عمييا الدراسة، وذلك من خلال عمل 
 ممستثمرين والوسطاء والمحاسبين والأكاديميين.لاستقصاء ميداني 

 ثانياً: منيج الدراسة
‎ يرى الباحث أن طبيعة مشكمة الدراسة تتطمب عدم الاكتفاء بمنيج بحثي واحد فقط من

ممي لكي يمكن تغطية المجال الفكري الواسع الذي تتسم بو الدراسات، لذلك استخدم مناىج البحث الع
‎ :المناىج البحثية التالية 
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عن طريق استقراء الدراسات السابقة العربية والأجنبية التي قام بيا الباحثون  المنيج الاستقرائي -
والإصدارات ‎في مجال الدراسات ذات الصمة بموضوع الدراسة، بالإضافة إلى الكتب والمجلات 

 الأخرى المتعمقة بمتغيرات الدراسة.
الوصفي وذلك بيدف تحميل البيانات التي تتوافر حول مشكمة الدراسة والوقوف  المنيج التحميمي -
‎.عمى العلاقة بين مختمف متغيرات الدراسة 

 مجتمع الدراسة 9/6
يعرف مجتمع الدراسة بأنو جميع مفردات الظاىرة التي يدرسيا الباحث، بذلك فإن مجتمع 

مجتمع الدراسة، ونظراً لأن الدراسة تتعمق  المفردات التي تتوفر فييا الخصائص الدراسة ىو جميع
بناءً  بسوق العراق للأوراق المالية، ولكبر مجتمع الدراسة فأنو تم أخذ عينة طبقية من كل مجتمع

  -عمى مشكمة الدراسة وأىدافيا و التي تمثمت في:
 المستثمرين. 
 الوسطاء 
 .المحاسبين 
 .مجتمع الاكاديميين 

 عينة الدراسة 9/7
مفردة، في حين تم  272عمى عدد  يدوياً مباشر إلى أنو قد تم توزيع الاستقصاءيشير الباحث 
استمارات لعد  8%، كما تم استبعاد عدد 92.9استمارة بنسبة استجابة  252الحصول عمى عدد 

استمارة قابمة لمتحميل بما يفي  242اكتمال الاجابة عمييا بشكل وافي ومن ثم فقد تم رصد عدد 
 معادلة ريتشارد جيجر يالغرض وحجم المجتمع بالتطبيق ف
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نسبة المجتمع المراد دراستو وفى حالة عدم المعرفة تمك النسبة  Pحجم المجتمع ،  Nحيث أن 
 d( ، 2.96=2.25الدرجة المعيارية ) Zالنسبة المكممة ،  Q%( ، 52يستخدم أكبر نسبة ممكنة )
 لتقدير حجم العينة الإلكتروني( أو من خلال الرابط 2.25خطأ المعاينة سواء عند )

http://www.raosoft.com/samplesize.html 
 
 

 أداة الدراسة  9/8
حتى يستطيع الباحث تحقيق ىدف الدراسة وتجميع البينات الميدانية من مفردات عينة الدراسة 

اتجاىات وتم استخدام مقياس ليكرت الخماسي لقياس قام الباحث بتصميم قائمة استقصاء، 
 (:2حسب الجدول رقم ) قائمة الاستقصاء ولفقرات  المستقصى منيم

 ماسي( درجات مقياس ليكرت الخ2جدول رقم )

 الاستجابة
بدرجة كبيرة 

 جداً 
 بدرجة كبيرة

بدرجة 
 متوسطة

بدرجة 
 ضعيفة

بدرجة ضعيفة 
 جداً 

 1 2 3 4 5 الدرجة
%( يتناسب مع ىذه 20.00وبذلك يكون الوزن النسبي لكل درجة استجابة في ىذه الحالة ىو )

الاستجابة، وتم حساب مدى المقياس الخماسي المستخدم لممحور الكمى في الدراسة حيث أن طول 
.، كما يمكن توضيح مدى متوسطات القياس في إطار مقياس ليكرت كما بالجدول رقم 80الفئة 

(2.) 
 ( مدى متوسطات القياس في إطار مقياس ليكرت2جدول رقم )

 الاتجاه الأقصىالحد  الحد الأدنى
 بدرجة ضعيفة جداً  1.79 1.00
 بدرجة ضعيفة 2.59 1.80
 بدرجة متوسطة 3.39 2.60
 بدرجة كبيرة 4.19 3.40
 بدرجة كبيرة جداً  5.00 4.20

 -ولموصول لنتائج التحميل الإحصائي تم استخدام الأساليب الاحصائية الآتية:

http://www.raosoft.com/samplesize.html
http://www.raosoft.com/samplesize.html
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 .التوزيع التكراري والنسبي 

  معامل الاختلاف(. –الانحراف المعياري  –المقاييس الاحصائية الوصفية )المتوسط 

  )معاملات الصدق –معاملات ألفا كرونباخ )الثبات 

 .التحميل العاممي التوكيدي 

  اختبارT عينة واحدة لOne Sample T Test. 

 التحميل الإحصائي لبيانات الدراسة الميدانية 9/9
تناول منيجية الدراسة والدراسة الميدانية وصفا لممنيج المتبع من حيث أسموب الدراسة تم 

المستخدم، ومجتمع وعينة الدراسة وصدق وثبات الاستقصاء، بالإضافة  الى تحديد الأساليب 
الإحصائية التي اعتمد عمييا الباحث في تحميل بيانات الدراسة الميدانية، وكذلك فان الدراسة 

واختبار فروض الدراسة  الدراسةية تتضمن التحميل الإحصائي الوصفي لإجابات عينة الميدان
 ويستعرض الباحث ىذا بالشكل التالي :

 ثبات )ألفا كرونباخ(اختبار معامل ال 9/9/1
يقصد بالثبات أنو إذا ما أعيد اختبار أو سؤال مفردات عينة الدراسة مرة أخرى فإننا نحصل 

وبمعنى آخر أنو يمكن الاعتماد عمى استمارة الاستقصاء المستخدمة في عمى نفس الإجابات، 
الدراسة من حيث ثبات النتائج التي يتم التوصل إلييا إذا ما تكررت عممية القياس بنفس القائمة 

(، 2-2وتحت نفس الظروف، وقد تم قياسو من خلال معامل الفا كرونباخ، وتتراوح قيمتو من )
الواحد الصحيح كمما كان المقياس أدق ويمكن الاعتماد عميو لتحميل  وكمما اقتربت قيمتو من

( يدل عمى انخفاض الثبات وىو الحد الأدنى المقبول 2.72البيانات، بينما انخفاض قيمتو عن )
لمعامل ألفا، كما يتم حساب معاملات الصدق الظاىري من خلال الجذر التربيعي لمعامل الثبات 

   ير إلى الفيم الجيد لفقرات محاور الاستقصاء من قبل المستقصى منيم.الفا كرونباخ، وىو ما يش
 ( معامل الثبات والصدق لمحاور الدراسة3جدول رقم )

 عدد الفقرات  
معامل الثبات 
 )ألفا كرونباخ(

 معامل الصدق

 0.988 0.975 20 التقارير المالية
 0.989 0.979 15 كفاءة الأسواق المالية

 SPSSالمصدر: نتائج التحميل الإحصائي  
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يتضح من الجدول السابق قيم معاملات الثبات ألفا كرونباخ لأبعاد الاستقصاء وكانت جميعيا  -
وىى نسبة مرتفعة  2.975حيث بمغت قيمة معامل الثبات لمحور التقارير المالية  (70.) أكبر من

التحميل حيث أنو إذا أعيد تكرار سؤال أفراد  تعطى ثقة لدى الباحث في النتائج المتحصل عمييا من
% وىى درجة ثبات مرتفعة جداً 97.5العينة مرة أخرى فإننا نحصل عمى نفس الاستجابة بنسبة 

تشير إلى صلاحية الاستقصاء والأخذ بنتائج الدراسة كما أن معامل الصدق الذاتي قد بمغت قيمتو 
م الجيد لفقرات محور التقارير المالية من قبل أفراد وىى درجة مصداقية عالية تشير إلى الفي 2.988

 %.98.8العينة بنسبة 
وىى نسبة مرتفعة  2.979أظيرت النتائج أن قيمة معامل الثبات لمحور كفاءة الأسواق المالية  -

تعطى ثقة لدى الباحث في النتائج المتحصل عمييا من التحميل حيث أنو إذا أعيد تكرار سؤال أفراد 
% وىى درجة ثبات مرتفعة جداً 97.9ة أخرى فإننا نحصل عمى نفس الاستجابة بنسبة العينة مر 

تشير إلى صلاحية الاستقصاء والأخذ بنتائج الدراسة كما أن معامل الصدق الذاتي قد بمغت قيمتو 
وىى درجة مصداقية عالية تشير إلى الفيم الجيد لفقرات محور كفاءة الأسواق المالية من  2.989
 %.98.9اد العينة بنسبة قبل أفر 

 صدق التحميل العاممي التوكيدي 9/9/2
يقصد بصدق التحميل العاممي مدى اتساق كل فقرة من فقرات الاستقصاء مع المجال الذى 
تنتمى إليو ىذه الفقرة، حيث يتم قياس مدى تشبع الفقرات عمى المحور الكمى لممقياس الذى تنتمى 

عاممي مع التركيز عمى بعض المقاييس مثل الثبات المركب ومتوسط إليو، وقد تم استخدام التحميل ال
وقد تم اختبار صدق الاتساق الداخمي ، التباين المفسر إلى جانب معايير الحكم عمى جودة النموذج

باستخدام اختبار التحميل العاممي، لموقوف عمى أىم العبارات التي يمكن أن يتضمنيا المحور 
 بنتائج افتراضات الدراسة.ويتحقق معيا الأخذ 
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 التحميل العاممي التوكيدي لمحور التقارير المالية  -1
 ( التحميل العاممي التوكيدي لمحور التقارير المالية4جدول رقم )

المتغيرات  المسار المتغيرات الظاىرة الكود
 الكامنة

التقدير 
 المعياري

متوسط 
 التباين

 AVEالمفسر 

الثبات 
 المركب

CR 

x1 
استخدام المعمومات الواردة في التقارير 
 ---> المالية يحقق جودة في أداء المستثمرين.

  التقارير المالية
FX 

0.669*** 

0.660 0.975 

x2 

يستخدم المستثمر المعمومات الواردة في 
التقارير المالية لممفاضمة بين بدائل 
الاستثمار واختيار البديل الأفضل الذي 

 الاستثمارية.يحقق أىدافو 

<--- 0.683*** 

x3 

يؤدي الإفصاح عن المعمومات في 
التقارير المالية إلى التقميل من مشكمة 
عدم تماثل المعمومات المقدمة 

 لممستثمرين.

<--- 0.632*** 

x4 
المعمومات الواردة في التقارير المالية 
تجعل كافة المتعاممين في السوق 

 الأرباح.يمتمكون نفس الفرص لتحقيق 
<--- 0.757*** 

x5 
تساعد المعمومات الواردة في التقارير 
المالية المستثمرين عمى تقييم مخاطر 

 الاستثمار.
<--- 0.661*** 

x6 
استخدام المستثمر لممعمومات الواردة في 
التقارير المالية يؤثر عمى طبيعة ونوعية 

 الأوراق المالية المستثمر فييا.
<--- 0.742*** 

x7 

استخدام المعمومات من قبل المستثمرين 
يوفر مجموعة من الإجراءات الرقابية 
لضمان سلامة القرارات المتخذة وكشف 

 الأخطاء في حالة حدوثيا.

<--- 0.838*** 

x8 

تعتبر الايضاحات وتقرير الإدارة المرفقة 
بالتقارير المالية عامل ميم يساعد عمى 

الشركة  فيم التقارير المالية ووضع
 الحالي والمستقبمي.

<--- 0.845*** 

x9 
تتحرك أسعار الأسيم في السوق حسب 
المعمومات عن الشركات صاحبة تمك 

 الأسيم.
<--- 0.861*** 

x10 
التقارير المالية تمكن المستثمر أن 
يحصل عمى المعمومات المالية لمشركات 

 في التوقيت المناسب.
<--- 0.878*** 
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 المسار المتغيرات الظاىرة الكود
المتغيرات 

 الكامنة
التقدير 
 المعياري

متوسط 
 التباين

 AVEالمفسر 

الثبات 
 المركب

CR 

x11 

تساعد المعمومات الواردة في التقارير 
المالية في التعرف  عمى نوعية المخاطر 
المصاحبة للاستثمار في سوق الاوراق 

 المالية.

<--- 0.854*** 

x12 
تعكس أسعار الأسيم في السوق المالي 

 ***0.853 ---> كافة المعمومات المتاحة.

x13 
تتوقف الاستفادة من المعمومات الواردة 
في التقارير المالية عمى خبرة وميارة 

 المستثمر
<--- 0.862*** 

x14 

ييتم المستثمر عند اتخاذه القرار 
الاستثماري بالسياسات المستقبمية 
لمشركات أكثر من اىتمامو بمعموماتيا 

 الواردة في التقارير المالية.

<--- 0.928*** 

x15 
تفصح الشركات عن جمع الطرق 

المحاسبية  بالتقارير و القوائم والسياسات 
 المالية.

<--- 0.883*** 

x16 
تساعد المعمومات المالية وغير المالية 
التي تنشرىا الشركات عمى عمل تنبؤات 

 مستقبمية.
<--- 0.846*** 

x17 

الإفصاح عن المعمومات في التقارير 
المالية في التوقيت المناسب يساىم في 

الداخمي تخفيض عمميات التداول 
 لممعمومات.

<--- 0.841*** 

x18 
تمثل الحوكمة والمساءلة أحد أىم الآليات 
التي تساعد عمى التحقق من قيام الإدارة 

 بمياميا بالصورة المرضية
<--- 0.835*** 

x19 
يعتمد المستثمر عند اتخاذه لمقرار 
الاستثماري عمى سمعة الشركة ومركزىا 

 كبير.التنافسي في السوق بشكل 
<--- 0.853*** 

x20 
المعمومات المالية التي تنشرىا الشركات 

 ***0.847 ---> تتميز بالموضوعية.

 222,2معنوي عند مستوى ***              AMOSالمصدر: نتائج التحميل الإحصائي  
المالية فقد أظيرت وبدراسة التحميل العاممي التوكيدي لتمك الفقرات ومدى تمثيميا لمحور التقارير 

وىي درجة ثبات مرتفعة جدا تؤكد عمى ما  2.975قد بمغ   CRالنتائج أن معامل الثبات المركب
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، كما أكدت النتائج عمى أن معامل التحميل لكل فقرة 2.975ورد بقيمة معامل الثبات ألفا كرونباخ 
 2.928و  2.632%، وقد تراوحت قيميا ما بين 99من فقرات المحور دالة عند مستوى ثقة 

ومن ثم فإن ىذه الفقرات تعبر وبشكل قوى عن محور التقارير  2.52وكانت جميعيا أكبر من 
% وىى أكبر من القيمة 66.2المالية، و بدراسة متوسط التباين المفسر ليذه العبارات فقد تبين أنيا 

لتقارير المالية % ومن ثم فإن العبارات المتاحة تعبر وبشكل قوي عن محور ا52المفترضة وىى 
 وأنو لا يمكن حذف أيا من ىذه الفقرات.

 ( التحميل العاممي التوكيدي لمحور التقارير المالية2شكل رقم )

 
 وبدراسة معايير الحكم عمى صلاحية النموذج وقابميتو لمتحميل فقد تبين أن:
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 ( معايير جودة توفيق النموذج لمحور التقارير المالية5جدول رقم )
 القيمة الكود المؤشر
 CMIN/DF 3.398 المعياري 2كا

 GFI 0.829 مؤشر جودة التوفيق
 NFI 0.913 مؤشر جودة التوفيق المعياري
 IFI 0.937 مؤشر جودة التوفيق المتزايد

 TLI 0.919 مؤشر جودة التوفيق توكر لويس
 CFI 0.936 مؤشر جودة التوفيق المقارن

 RMSEA 0.075 الجذر التربيعي لمتوسط مربع خطأ التقدير 
 5المعياري ألا يزيد عن  2أن جميع المؤشرات في الحدود المطموبة، فحد القبول مثلًا لمؤشر كا

وىو مؤشر عمى  3.398كقيمة مثمى، وقد بمغت قيمة المؤشر ىنا  2كحد اقصى وألا تزيد عن 
جودة النموذج فيي ضمن الحد المقبول، أما باقي المؤشرات تقترب بشدة من الواحد الصحيح، وىى 

 NFIوجودة التوفيق المعياري  GFI 2.829الحد المقبول فنجد أن مؤشر جودة التوفيق  ضمن
، جودة 2.929، ومؤشر جودة التوفيق توكر لويس IFI 0.937جودة التوفيق المتزايد  0.913

، مما يدل عمى أن جميع المؤشرات بالحدود الجيدة، ومن ثم إمكانية CFI 2.936التوفيق المقارن 
 ذج الفعمي لمنموذج المقدرمطابقة النمو 

كقيمة  08.وىي أقل من  075.الجذر التربيعي لمتوسط مربع خطأ التقدير  كما أنو بمغت قيمة
قصوى ومع تحقق المؤشرات الدالة عمى الجودة دل ذلك عمى جودة توفيق النموذج الكمى، وأن ىذه 

 العبارات تمثل محور التقارير المالية. 
 كفاءة الأسواق المالية. التحميل العاممي لمحور -2

 ( التحميل العاممي لمحور كفاءة الأسواق المالية6جدول رقم )

المتغيرات  المسار المتغيرات الظاىرة الكود
 الكامنة

التقدير 
 المعياري

متوسط 
 التباين

المفسر 
AVE 

الثبات 
 المركب

CR 

z1 
تتأثر كفاءة الأسواق المالية بجودة المعمومات 

 ---> التقارير المالية.الواردة في  
كفاءة الأسواق 

 المالية
  FZ 

0.873*** 

0.751 0.978 z2 
في السوق المالي الكفؤ تكون قرارات المستثمرين 
أكثر رشداً وتوجييم أكفأ للاستخدام الأمثل 

 لموارد.
<--- 0.872*** 

z3  0.841 --->تتصف المعمومات الواردة في التقارير المالية*** 
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 المسار المتغيرات الظاىرة الكود
المتغيرات 

 الكامنة
التقدير 
 المعياري

متوسط 
 التباين

المفسر 
AVE 

الثبات 
 المركب

CR 

السوق المالي الكفء لمشركات المدرجة في 
 بالشفافية والموثوقية .

z4 
في السوق المالي الكفء يتم الإفصاح عن 
الحقائق والمعمومات لكافة المستثمرين دون تمييز 

 بينيم.
<--- 0.903*** 

z5 
في السوق المالي الكفء لا يمكن لأي مستثمر 
أن يحقق أرباحاً غير اعتيادية عمى حساب 

 الأخرين
<--- 0.879*** 

z6  ينعكس الوعي الاستثماري لممستثمر عمى مستوى
 ***0.901 ---> كفاءة الأسواق المالية.

z7  يمتمك كافة المتعاممون في السوق المالي الكفء
 ***0.892 ---> نفس الفرصة لتحقيق الربح.

z8 
يتمتع المستثمر في السوق المالي الكفء بالقدرة 

الاستجابة السريعة لتفسير المعمومات عمى 
 وتحميميا.

<--- 0.920*** 

z9 
في السوق المالي الكفء يؤدي الإفصاح عن 
المعمومات الداخمية لتوفير صورة كاممة عن أداء 
 الشركة ويساعد عمى التنبؤ بأحواليا في المستقبل.

<--- 0.884*** 

z10 
كمفة  توفر الشركات معمومات ذات فائدة أكبر من

 ***0.905 ---> الحصول عمييا.

z11  يوفر السوق المالي الكفء لممستثمرين توصيات
 ***0.683 ---> وآراء المحممين الماليين.

z12 
لا يستطيع المتعاممين في السوق المالي الكفء 
التأثير عمى أسعار الأسيم بواسطة معمومات غير 

 دقيقة.
<--- 0.807*** 

z13 
القوانين والأنظمة التي تنظم عمل سوق المال تعد 

أحد العوامل التي تؤثر عمى مستوى كفاءة 
 الأسواق المالية.

<--- 0.856*** 

z14  يوفر السوق المالي الكفء تقارير مالية مرحمية
 لمشركات المدرجة.

<--- 0.861*** 

z15 
يتميز السوق المالي الكفء بسرعة في إيصال 

المالية من قبل الشركات إلى حممة المعمومات 
 الأسيم والأخرين من أصحاب المصالح .

<--- 0.897*** 

 222,2*** معنوي عند مستوى              AMOSالمصدر: نتائج التحميل الإحصائي 
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وبدراسة التحميل العاممي التوكيدي لتمك الفقرات ومدى تمثيميا لمحور كفاءة الأسواق المالية فقد 
وىي درجة ثبات مرتفعة جدا تؤكد  2.978قد بمغ  CRأظيرت النتائج أن معامل الثبات المركب 

تحميل ، كما أكدت النتائج عمى أن معامل ال2.979عمى ما ورد بقيمة معامل الثبات ألفا كرونباخ 
و  2.683%، وقد تراوحت قيميا ما بين 99لكل فقرة من فقرات المحور دالة عند مستوى ثقة 

ومن ثم فإن ىذه الفقرات تعبر وبشكل قوى عن محور  2.52وكانت جميعيا أكبر من  2.922
% وىى 75.2كفاءة الأسواق المالية، و بدراسة متوسط التباين المفسر ليذه العبارات فقد تبين أنيا 

% ومن ثم فإن العبارات المتاحة تعبر وبشكل قوي عن محور 52أكبر من القيمة المفترضة وىى 
 كفاءة الأسواق المالية وأنو لا يمكن حذف أيا من ىذه الفقرات.

 ( التحميل العاممي التوكيدي لمحور كفاءة الأسواق المالية2شكل رقم )

 
 وقابميتو لمتحميل فقد تبين أن:وبدراسة معايير الحكم عمى صلاحية النموذج 

 
 
 

 ( معايير جودة توفيق النموذج لمحور كفاءة السواق المالية7جدول رقم )  
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 القيمة الكود المؤشر

 CMIN/DF 2.220 المعياري 2كا

 GFI 0.912 مؤشر جودة التوفيق
 NFI 0.946 مؤشر جودة التوفيق المعياري
 IFI 0.980 مؤشر جودة التوفيق المتزايد

 TLI 0.973 مؤشر جودة التوفيق توكر لويس
 CFI 0.980 مؤشر جودة التوفيق المقارن

 RMSEA 0.071 الجذر التربيعي لمتوسط مربع خطأ التقدير 
 5المعياري ألا يزيد عن  2أن جميع المؤشرات في الحدود المطموبة، فحد القبول مثلًا لمؤشر كا

وىذا مؤشر عمى  2.222كقيمة مثمى، وقد بمغت قيمة المؤشر ىنا  2كحد اقصى وألا تزيد عن 
جودة النموذج فيي ضمن الحد المقبول، أما باقي المؤشرات فتقترب بشدة من الواحد الصحيح، وىي 

 NFI، وجودة التوفيق المعياري GFI 2.922من الحد المقبول فنجد أن مؤشر جودة التوفيق ض
، جودة التوفيق 2.973، وجودة التوفيق توكر لويس IFI 0.980، جودة التوفيق المتزايد 0.946
، مما يدل عمى أن جميع المؤشرات بالحدود الجيدة، ومن ثم إمكانية مطابقة CFI 2.982المقارن 
 ج الفعمي لمنموذج المقدرالنموذ

ومع  08.وىي أقل من  071.الجذر التربيعي لمتوسط مربع خطأ التقدير  كما أنو بمغت قيمة
تحقق المؤشرات الدالة عمى الجودة دل ذلك عمى جودة توفيق النموذج الكمى، وأن ىذه العبارات تمثل 

 محور كفاءة الأسواق المالية.
 الدراسةنحو متغيرات  منيمالمستقصى  اتجاىاتتحميل  9/9/3

ويستعرض الباحث فيما يمي النتائج التي توصل إلييا من إجراء الإحصاء الوصفي لتوصيف 
اتجاىات العينة نحو متغيرات الدراسة، ويشمل الإحصاء الوصفي ليا نتائج المتوسط الحسابي، 

 One Sample Tوالانحراف المعياري، ومعامل الاختلاف إلى جانب اختبار ت لعينة واحدة 
Test :والتي يمكن توضيحيا كما يمى 
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 توصيف اتجاىات العينة لمحور التقارير المالية: -1
 ( الإحصاء الوصفي لفقرات محور التقارير المالية8جدول رقم )

الانحراف  المتوسط العبارات
 المعياري

معامل 
 الاختلاف

اختبار ت 
 لعينة واحدة

 الترتيب

الواردة في التقارير المالية يحقق استخدام المعمومات 
 16 4.975- 28.17 1.034 3.669 جودة في أداء المستثمرين.

يستخدم المستثمر المعمومات الواردة في التقارير 
المالية لممفاضمة بين بدائل الاستثمار واختيار البديل 

 الأفضل الذي يحقق أىدافو الاستثمارية.
3.562 1.111 31.20 -6.132 20 

الإفصاح عن المعمومات في التقارير المالية يؤدي 
إلى التقميل من مشكمة عدم تماثل المعمومات المقدمة 

 لممستثمرين.
3.719 1.080 29.03 -4.049 12 

المعمومات الواردة في التقارير المالية تجعل كافة 
المتعاممين في السوق يمتمكون نفس الفرص لتحقيق 

 الأرباح.
3.736 1.072 28.70 -3.837 11 

تساعد المعمومات الواردة في التقارير المالية 
 18 4.764- 29.82 1.093 3.665 المستثمرين عمى تقييم مخاطر الاستثمار.

استخدام المستثمر لممعمومات الواردة في التقارير 
المالية يؤثر عمى طبيعة ونوعية الأوراق المالية 

 المستثمر فييا.
3.669 1.081 29.46 -4.758 17 

استخدام المعمومات من قبل المستثمرين يوفر 
مجموعة من الإجراءات الرقابية لضمان سلامة 
 القرارات المتخذة وكشف الأخطاء في حالة حدوثيا.

4.008 1.086 27.08 0.118 1 

تعتبر الايضاحات وتقرير الإدارة المرفقة بالتقارير 
المالية عامل ميم يساعد عمى فيم التقارير المالية 

 ووضع الشركة الحالي والمستقبمي.
3.959 1.058 26.72 -0.608 2 

تتحرك أسعار الأسيم في السوق حسب المعمومات 
 5 1.941- 30.07 1.159 3.855 عن الشركات صاحبة تمك الأسيم.

التقارير المالية تمكن المستثمر أن يحصل عمى 
 6 2.385- 29.58 1.132 3.826 المعمومات المالية لمشركات في التوقيت المناسب.

تساعد المعمومات الواردة في التقارير المالية في 
التعرف  عمى نوعية المخاطر المصاحبة للاستثمار 

 في سوق الاوراق المالية.
3.785 1.172 30.95 -2.853 7 

 3 1.980- 27.72 1.071 3.864تعكس أسعار الأسيم في السوق المالي كافة 
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 المتوسط العبارات
الانحراف 
 المعياري

معامل 
 الاختلاف

اختبار ت 
 الترتيب لعينة واحدة

 المعمومات المتاحة.
تتوقف الاستفادة من المعمومات الواردة في التقارير 

 8 3.299- 28.96 1.091 3.769 المالية عمى خبرة وميارة المستثمر

ييتم المستثمر عند اتخاذه القرار الاستثماري 
بالسياسات المستقبمية لمشركات أكثر من اىتمامو 

 بمعموماتيا الواردة في التقارير المالية.
3.756 1.102 29.34 -3.442 9 

تفصح الشركات عن جمع الطرق والسياسات 
 15 3.919- 30.94 1.148 3.711 المحاسبية  بالتقارير و القوائم المالية.

تساعد المعمومات المالية وغير المالية التي تنشرىا 
 الشركات عمى عمل تنبؤات مستقبمية.

3.719 1.114 29.94 -3.925 13 

التقارير المالية في الإفصاح عن المعمومات في 
التوقيت المناسب يساىم في تخفيض عمميات التداول 

 الداخمي لممعمومات.
3.719 1.165 31.32 -3.753 14 

تمثل الحوكمة والمساءلة أحد أىم الآليات التي 
تساعد عمى التحقق من قيام الإدارة بمياميا بالصورة 

 المرضية
3.864 1.079 27.92 -1.966 4 

المستثمر عند اتخاذه لمقرار الاستثماري عمى يعتمد 
سمعة الشركة ومركزىا التنافسي في السوق بشكل 

 كبير.
3.748 1.122 29.95 -3.494 10 

المعمومات المالية التي تنشرىا الشركات تتميز 
 19 5.232- 31.98 1.155 3.612 بالموضوعية.

 1 4.074- 24.29 0.914 3.761 التقارير المالية

 SPSSالمصدر: نتائج التحميل الإحصائي  
( أن عينة الدراسة قد اتجيت نحو مستوى كبير تجاه التقارير المالية 8يتضح من جدول رقم ) -

%، حيث بمغت قيمة الوسط الحسابي ليذا 24.29ومعامل اختلاف  2.924وذلك بانحراف معياري 
% واحتمت بذلك المرتبة الأولى من حيث الأىمية النسبية 75.2بأىمية نسبية بمغت  3.762المتغير 

بين أبعاد الدراسة، وتشير النتائج إلى وجود تجانس بين آراء عينة الدراسة نحو تحقيق مستوى كبير 
%، كما أكدت النتائج عمى وجود فرق سمبي ذو دلالة 75.72بالنسبة لمحور التقارير المالية بنسبة 

% بين متوسط استجابات أفراد العينة وبين ما ىو مستيدف الوصول 99صائية عند مستوى ثقة إح
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| وىي 4.274-بدرجة كبيرة(، حيث بمغت قيمة ت المحسوبة المطمقة | 4إليو في الوقت الحالي )
 .2.58أكبر من القيمة الجدولية 

قبل المستثمرين يوفر  أظيرت النتائج أن الاستجابة نحو الفقرة )استخدام المعمومات من -
مجموعة من الإجراءات الرقابية لضمان سلامة القرارات المتخذة وكشف الأخطاء في حالة حدوثيا(، 
تعد في رأي عينة الدراسة من النقاط اليامة والتي يحرص عمى الاىتمام بيا كأحد فقرات محور 

بدرجة تشتت  4,228قدار التقارير المالية بوسط حسابي والتي بمغت لمقياس ليكرت الخماسي بم
%، وبذلك فقد اتجيت الاستجابات نحو الفئة )درجة كبيرة(، وجاءت بذلك في المرتبة الأولى 27.28

 %.82.2بأىمية نسبية 
أظيرت النتائج أن الاستجابة نحو الفقرة )يستخدم المستثمر المعمومات الواردة في التقارير  -

ختيار البديل الأفضل الذي يحقق أىدافو الاستثمارية(، تعد المالية لممفاضمة بين بدائل الاستثمار وا
في رأي عينة الدراسة من النقاط الأقل أىمية والتي يتم الاىتمام بيا كأحد فقرات محور التقارير 

%، 32.22بدرجة تشتت  3,562المالية بوسط حسابي والتي بمغت لمقياس ليكرت الخماسي بمقدار 
حو الفئة )درجة كبيرة(، وجاءت بذلك في المرتبة العشرين بأىمية وبذلك فقد اتجيت الاستجابات ن

 %.72.2نسبية 
 ( التوزيع النسبي لاستجابات العينة تجاه محور التقارير المالية3شكل رقم )

 
( التوزيع النسبي لاستجابات العينة تجاه محور التقارير المالية، وقد 3يوضح الشكل رقم )

%، 29.2%، ثم بدرجة متوسطة بنسبة 69.9ا بدرجة كبيرة بنسبة اتجيت الاستجابات نحو أىميتي
 %.22.2في حين اتجيت الاستجابات نحو أىميتيا بدرجة ضعيفة بنسبة 

4.1 
7.0 

19.0 

36.8 
33.1 

0.0
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40.0

 بدرجة كبيرة جدا   بدرجة كبيرة بدرجة متوسطة بدرجة ضعيفة بدرجة ضعيفة جدا  

 التقارير المالية
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 توصيف اتجاىات العينة لمحور كفاءة الأسواق المالية -2
 ( الإحصاء الوصفي لفقرات كفاءة الأسواق المالية9جدول رقم )

الانحراف  المتوسط العبارات
 المعياري

معامل 
 الاختلاف

اختبار ت 
 لعينة واحدة

 الترتيب

تتأثر كفاءة الأسواق المالية بجودة المعمومات الواردة في  التقارير 
 12 4.998- 30.74 1.119 3.640 المالية.

في السوق المالي الكفؤ تكون قرارات المستثمرين أكثر رشداً وتوجييم 
 5 3.591- 30.16 1.128 3.740 أكفأ للاستخدام الأمثل لموارد.

تتصف المعمومات الواردة في التقارير المالية لمشركات المدرجة في 
 السوق المالي الكفء بالشفافية والموثوقية .

3.707 1.160 31.29 -3.935 9 

في السوق المالي الكفء يتم الإفصاح عن الحقائق والمعمومات لكافة 
 11 4.645- 32.66 1.190 3.645 المستثمرين دون تمييز بينيم.

في السوق المالي الكفء لا يمكن لأي مستثمر أن يحقق أرباحاً غير 
 7 3.765- 31.22 1.161 3.719 اعتيادية عمى حساب الأخرين

 8 3.890- 30.69 1.140 3.715 ينعكس الوعي الاستثماري لممستثمر عمى مستوى كفاءة الأسواق المالية
المالي الكفء نفس الفرصة لتحقيق يمتمك كافة المتعاممون في السوق 

 10 4.646- 30.99 1.135 3.661 الربح.

يتمتع المستثمر في السوق المالي الكفء بالقدرة عمى الاستجابة 
 13 4.697- 32.71 1.191 3.640 السريعة لتفسير المعمومات وتحميميا.

في السوق المالي الكفء يؤدي الإفصاح عن المعمومات الداخمية 
صورة كاممة عن أداء الشركة ويساعد عمى التنبؤ بأحواليا في لتوفير 

 المستقبل.
3.508 1.266 36.10 -6.041 15 

 14 5.344- 33.54 1.203 3.587 توفر الشركات معمومات ذات فائدة أكبر من كمفة الحصول عمييا.
يوفر السوق المالي الكفء لممستثمرين توصيات وآراء المحممين 

 الماليين.
3.723 1.044 28.03 -4.127 6 

لا يستطيع المتعاممين في السوق المالي الكفء التأثير عمى أسعار 
 1 0.792 28.00 1.136 4.058 الأسيم بواسطة معمومات غير دقيقة.

تعد القوانين والأنظمة التي تنظم عمل سوق المال أحد العوامل التي 
 4 2.800- 29.63 1.125 3.798 تؤثر عمى مستوى كفاءة الأسواق المالية.

 2 2.134- 28.97 1.114 3.847 يوفر السوق المالي الكفء تقارير مالية مرحمية لمشركات المدرجة.
يتميز السوق المالي الكفء بسرعة في إيصال المعمومات المالية من 

 3 2.651- 30.62 1.164 3.802 قبل الشركات إلى حممة الأسيم والأخرين من أصحاب المصالح .

 3 4.309- 27.25 1.013 3.719 الأسواق الماليةكفاءة 

 SPSSالمصدر: نتائج التحميل الإحصائي  
( أن عينة الدراسة قد اتجيت نحو الموافقة بدرجة كبيرة تجاه محور 9يتضح من جدول رقم ) -

%، حيث بمغت قيمة 27,25ومعامل اختلاف  2,223كفاءة الأسواق المالية وذلك بانحراف معياري 
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% واحتمت بذلك المرتبة الثالثة من 74.4بأىمية نسبية بمغت  3,729الحسابي ليذا المتغير الوسط 
حيث الأىمية النسبية بين أبعاد الدراسة، وتشير النتائج إلى وجود تجانس بين آراء عينة الدراسة نحو 

عمى وجود %، كما أكدت النتائج 72.75الموافقة بدرجة كبيرة لمحور كفاءة الأسواق المالية بنسبة 
% بين متوسط استجابات أفراد العينة وبين ما ىو 99فرق ذو دلالة إحصائية عند مستوى ثقة 
بدرجة كبيرة( حيث بمغت قيمة ت المحسوبة المطمقة  4مستيدف الوصول إليو في الوقت الحالي )

 .2.58| وىي أكبر من القيمة الجدولية 4.329-|
ة )لا يستطيع المتعاممين في السوق المالي الكفء أظيرت النتائج أن الاستجابة نحو الفقر  -

التأثير عمى أسعار الأسيم بواسطة معمومات غير دقيقة(، تعد في رأي عينة الدراسة من النقاط 
اليامة والتي تحرص العينة عمى الاىتمام بيا كأحد فقرات محور كفاءة الأسواق المالية بوسط 

%، وبذلك فقد 28.22بدرجة تشتت  4,258مقدار حسابي والتي بمغت لمقياس ليكرت السداسي ب
اتجيت الاستجابات نحو الفئة )بدرجة كبيرة(، وجاءت بذلك في المرتبة الأولى بأىمية نسبية 

82.2.% 
أظيرت النتائج أن الاستجابة نحو الفقرة )في السوق المالي الكفء يؤدي الإفصاح عن  -

الشركة ويساعد عمى التنبؤ بأحواليا في المعمومات الداخمية لتوفير صورة كاممة عن أداء 
كفاءة الأسواق المستقبل(، تعد في رأي عينة الدراسة من النقاط الأقل أىمية كأحد فقرات محور 

بدرجة تشتت  3,528بوسط حسابي والتي بمغت لمقياس ليكرت الخماسي بمقدار  المالية
%، وبذلك فقد اتجيت الاستجابات نحو الفئة التحقيق )بدرجة كبيرة(، وجاءت بذلك 36.22

 %72.2في المرتبة الخامسة عشر بأىمية نسبية 
 المالية ( التوزيع النسبي لاستجابات العينة تجاه محور كفاءة الأسواق4شكل رقم )
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( التوزيع النسبي لاستجابات العينة تجاه محور كفاءة الأسواق المالية، وقد 4يوضح الشكل رقم )

%، 29.8%، ثم بدرجة متوسطة بنسبة 66.2اتجيت الاستجابات نحو الموافقة بدرجة كبيرة بنسبة 
 %.24.2في حين اتجيت الاستجابات نحو الموافقة بدرجة ضعيفة بنسبة 

 ر الفرض وتفسير النتائجاختبا 9/9/4
لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين استخدام المعمومات الواردة في التقارير "الفرض :  -

 "المالية وبين كفاءة الأسواق المالية
  جودة المطابقة –القدرة التفسيرية 

 المالية( معاملات النموذج وجودة المطابقة لنموذج انحدار كفاءة الأسواق 11جدول رقم )

 

 المعاملات غير المعيارية
المعاملات 
 المعيارية

 المعنوية Tاختبار 
B  الخطأ

 المعياري
Beta 

 0.070 1.817-   0.099 0.179- الثابت
 0.000 40.648 0.934 0.026 1.037 التقارير المالية
 **R .934 معامل الارتباط
 R Square 0.873 معامل التحديد
 Adjusted R Square 0.873 المعدلمعامل التحديد 
 DF 1 / 240 درجة الحرية

5.8 
8.3 

19.8 

32.6 33.5 

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

35.0

40.0

 بدرجة كبيرة جدا   بدرجة كبيرة بدرجة متوسطة بدرجة ضعيفة بدرجة ضعيفة جدا  

 كفاءة الأسواق المالية



 

 

 
888 

 عبد الله اللخلحاحمد  دأ.د. احم

 أ.م.د. عـلاء فـرج حسن رضوان

 ياسين خلف فرحان الجميلى
 

  دور التقارير المالية في رفع كفاءة الأسواق المالية

 "دراسة تطبيقية على سوق العراق للأوراق المالية"
 

 F F 1652.260اختبار 
 Sig. .000b المعنوية

 %2** الارتباط معنوي عند مستوى  
استخدام  أظيرت النتائج وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين(: Rمعامل الارتباط الكمي ) -

%، وقد 99عند مستوى ثقة  و كفاءة الأسواق المالية المعمومات الواردة في التقارير المالية
، وىو ارتباط ايجابي شبو تام، ومن ثم فإنو يمكننا دراسة أثر  2.934بمغت قيمة الارتباط 

من خلال نموذج  عمى كفاءة الأسواق المالية استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية
 الانحدار الخطي البسيط. 

(، مما يشير إلى أن 2.873بمغت قيمة معامل التحديد لمنموذج ) :(R2)معامل التحديد  -
كفاءة % من أي تغير يطرأ عمى  87.3استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية يفسر 

، أما عن النسبة الغير مفسرة فيمكن إرجاعيا إلى الخطأ العشوائي أو متغيرات  الأسواق المالية
 ي الاعتبار. مستقمة أخرى لم تأخذ ف

لاختبار معنوية متغيرات  Fتم استخدام اختبار  اختبار معنوية جودة توفيق نموذج الانحدار: -
%، مما يشير إلى 99( وذلك عند مستوى ثقة 262,2652النموذج ككل، حيث بمغت قيمتو )

 الماليةكفاءة الأسواق جودة نموذج الانحدار مع وجود مطابقة بين القيم الفعمية والقيم المقدرة ل
 من النموذج، وبالتالي صحة الاعتماد عمى نتيجة النموذج والتنبؤ بالقيم المستقبمية.

معامل بيتا لبعد نجد أن  Tباستخدام اختبار  اختبار معنوية كل متغير مستقل عمى حدة: -
استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية ذو دلالة إحصائية بنموذج الانحدار البسيط، 

وىى أكبر من  42.648المحسوبة  ت % حيث بمغت قيمة اختبار99ك عند مستوى ثقة وذل
غير المعيارية ليذا المتغير والتي بمغت  Beta، مما يشير إلى أن قيم 2.58القيمة الجدولية 

، بحيث أنو إذا كفاءة الأسواق الماليةتختمف عن الصفر وأن ليا تأثير حقيقي عمى  2.237
كفاءة الأسواق المعمومات الواردة في التقارير المالية ارتفع معيا مستوى  ارتفع مستوى استخدام

 المحققة. المالية
 تتمثل معادلة نموذج الانحدار في الآتي: معادلة النموذج: -

 )استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية( 2.237+  2.279-=  كفاءة الأسواق المالية
ويتضح من المعادلة السابقة أنو اذا ارتفع مستوى استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية 

 .2.237يرتفع بمقدار  كفاءة الأسواق الماليةبمقدار وحدة واحدة فإن مستوى 
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ذات دلالة إحصائية الذي ينص عمى عدم وجود علاقة  رفض فرض العدميتضح من مما سبق 
وقبول الفرض البديل  ،مات الواردة في التقارير المالية وكفاءة الأسواق الماليةبين استخدام المعمو 

القائل بوجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية 
 كفاءة الأسواق المالية.و 

 النتائج -11
 عرضيا كما يمي:لقد توصمت الدراسة الى مجموعة من النتائج اليامة والتي يمكن 

أن المعمومات المالية التي تنشرىا الشركات تتميز  أشارت نتائج التحميل الإحصائي إلى -2
بالموضوعية، إلا أن ىناك تشتت مرتفع بين تمك الآراء، وىو ما يشير إلى أن ىناك خمل في 

 تمك المعمومات المطروحة.
أن المستثمر يستخدم المعمومات الواردة في التقارير  أظيرت نتائج التحميل الإحصائي -2

المالية لممفاضمة بين بدائل الاستثمار واختيار البديل الأفضل الذي يحقق أىدافو الاستثمارية، 
إلا أن ىناك تشتت مرتفع بين تمك الآراء، وىو ما يشير إلى عدم الموثوقية في تمك 

 المعمومات التي تنشرىا الشركات.
أن استخدام المعمومات من قبل المستثمرين يوفر  ائج التحميل الإحصائيأكدت نت -3

مجموعة من الإجراءات الرقابية لضمان سلامة القرارات المتخذة وكشف الأخطاء في حالة 
 حدوثيا، وىو ما يشير إلى أن ىذه المعمومات قد تسيل عمى المستثمرين اتخاذ القرارات.

أن المعمومات الواردة في التقارير والقوائم المالية مفيومة  أثبتت نتائج التحميل الإحصائي -4
من قبل المستثمرين، إلا أن ىناك تشتت مرتفع بين تمك الآراء، وىو ما يشير إلى عدم 

 وضوح تمك المعمومات التي تنشرىا الشركات بشكل كافي.
لمالية تؤثر أن جودة المعمومات الواردة في التقارير ا أظيرت نتائج التحميل الإحصائي -5

في استجابة حممة الأسيم والمستثمرين المرتقبين للاستثمار في أسيم الشركات، وىو ما 
 يتطمب وضوح كامل وشفافية تامة في عرض المعمومات.

أنو لا يستطيع المتعاممين في السوق المالي الكفء  أثبتت نتائج التحميل الإحصائي -6
غير دقيقة، وىو ما يتطمب دقة المعمومات التي  التأثير عمى أسعار الأسيم بواسطة معمومات

 يتم عرضيا في التقارير المالية.
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أنو في السوق المالي الكفء يتم الإفصاح عن الحقائق  أظيرت نتائج التحميل الإحصائي -7
والمعمومات لكافة المستثمرين دون تمييز بينيم، إلا أن ىناك تشتت مرتفع بين تمك الآراء، 

 صعوبة اتاحة المعمومات لكافة المستثمرين دون تمييز.وىو ما يشير إلى 
عمى وجود علاقة ذات دلالة إحصائية بين استخدام  نتائج التحميل الإحصائيأكدت  -8

المعمومات الواردة في التقارير المالية وبين رفع كفاءة الأسواق المالية، وقد ساىم استخدام 
% من التغيرات التي يمكن أن تطرأ عمى 87.3المعمومات الواردة بالتقارير المالية بنسبة 

 مستوى كفاءة الأسواق المالية.
 التوصيات –11

 في ضوء النتائج التي توصمت الييا الدراسة يوصي الباحث بما يمي:
تدعيم ثقافة استخدام المعمومات الواردة في التقارير المالية لدى المستثمر وعدم اعتماده بصورة  -2

الشخصية عند اتخاذه القرار الاستثماري ومحاولة الاستفادة من الوسائل رئيسية عمى معموماتو 
 المتاحة لترشيد القرارات.

تبسيط عرض التقارير والقوائم المالية التي تصدرىا الشركات المدرجة في الأسواق المالية، ففي  -2
تلائم تمك  الأغمب يواجو بعض المستثمرين صعوبة في قراءة وفيم المعمومات الواردة فييا حيث

التقارير فئة معينة من المستثمرين المتخصصين، وبالتالي يحدث ىناك عدم تماثل في فيم التقارير 
 والقوائم المالية ما يؤثر سمباً عمى الأسواق.

ضرورة ايجاد ىيكل تنظيمي وتشريعي وقانوني يسرع من عمميات نمو وتطوير أسواق المال  -3
المترتبة عمييا وذلك بتباع الطرق السميمة في إيصال المعمومات  ويقمل من روتين المعاملات والكمف

 لممتداولين.
إلزام الشركات بنشر تقارير إضافية بخلاف التقارير والقوائم المالية الأساسية، مثل التقارير  -4

المرحمية أو تقارير عن تغير المركز المالي لمشركة، حيث إن ىذه التقارير ميمة لدى المستثمر 
 ع من خلاليا التنبؤ بالأرباح المستقبمية المتوقعة وتحديد خياراتو في الاستثمار.ويستطي

العمل عمى اصدار قوانين وأنظمة بما يضمن الافصاح والشفافية في عرض المعمومات التي  -5
 يحتاجيا المستثمرين والمستخدمين الأخرين.
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 توصيات ببحوث مستقبمية -12
ور المعمومات الواردة في التقارير المالية في رفع كفاءة الأسواق اىتمت الدراسة الحالية ببيان د

 المالية، وفي ضوء نتائج ىذه الدراسة يمكن تقديم بعض المقترحات لمجالات بحثية اخرى ومنيا:
  أثر التحميل المالي لمبيانات المالية المنشورة عمى أسعار أسيم الشركات المدرجة في سوق

 العراق للأوراق المالية.
 ور المعمومات المالية وغير المالية في ترشيد قرارات المستثمرين.د 
 .دور المعمومات المالية في اتخاذ قرارات الاستثمار في ضل المخاطر المتوقعة للاستثمار 
 .استخدام المعمومات المالية في تطوير استراتيجيات الاستثمارات المالية طويمة الأجل 
  تأثيرىا عمى قرارات المستثمرين في ضوء المعايير متطمبات الإفصاح عن ربحية السيم و

 المحاسبية الدولية.
 .دور التقارير المالية المرحمية في ترشيد القرارات التمويمية والاستثمارية 

 ةعربيالمراجع ال
ابن زاير، مبارك، " دور المعمومات في تعزيز كفاءة السوق المالي"، مجمة دفاتر اقتصادية،  .2

كمية العموم الاقتصادية والعموم التجارية وعموم التيسير، مجمد  -جمفةجامعة عاشور زيان ال
 . 2226(، 22(، العدد )7)

الجبوري، محمد إبراىيم محمد حسين،." قياس تأثير جودة التقارير المالية وآليات حوكمة  .2
الشركات وخصائص المديرين التنفيذيين عمى كفاءة القرارات الاستثمارية: دراسة تطبيقية"، 

مة الفكر المحاسبي، جامعة عين شمس، كمية التجارة، قسم المحاسبة والمراجعة، مجمد مج
 .2229(، 2العدد)، (23)

الحسناوي، عقيل حمزة، جواد، حسين عمي،" تقييم مستوى الافصاح الاختياري في التقارير  .3
المالية، مجمة المالية"، دراسة ميدانية في عينة من الشركات المدرجة في سوق العراق للأوراق 

 .2228(، 3( العدد)25الغري لمعموم الاقتصادية والادارية، مجمد)
الرزين، عبدالله، بن محمد،" الكفاءة الاقتصادية للأسواق المالية وارتباطيا باقتصاد المعرفة"  .4

بحث مقدم الى المؤتمر العممي الدولي السنوي الخامس" اقتصاد المعرفة والتنمية 
 .2225الزيتونة، عمان، الاردن، مارسالاقتصادية"، جامعة 
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كفاءة القرارات الاستثمارية لمشركات المصرية"، مجمة المحاسبة والمراجعة، جامعة بني 

 .2225(، 2(، العدد )3سويف، مجمد )
مدى وفاء الشركات بمسؤوليتيا الاجتماعية ومستوى التزام الصيرفي، أسماء احمد،" أثر  .6

محاسبييا الماليين أخلاقياً عمى جودة تقاريرىا المالية"، دراسة تطبيقية عمى الشركات المقيدة 
 .2225بالبورصة المصرية، رسالة دكتوراه غير منشورة، كمية التجارة، جامعة دمنيور، 

 .2222المتقدمة"، مؤسسة أثراء لمنشر، عمان، العامري، محمد عمي، " الادارة المالية .7
الغالبي، عبد الحسين ، جميل،  عبود، محمد، عودة " دراسة تحميمية لكفاءة سوق العراق  .8

 .2226(،42(  العدد)23للأوراق المالية"، مجمة الغري لمعموم الاقتصادية والادارية، مجمد)
التقارير المالية وبعض الخصائص  المدبولى، داليا محمد خيرى،" تحميل العلاقة بين جودة .9

التشغيمية لمشركات وتكمفة التمويل بالمديونية : دراسة تطبيقية عمى الشركات المسجمة في 
البورصة المصرية"، مجمة الفكر المحاسبي، جامعة عين شمس، كمية التجارة، قسم المحاسبة 

 .2226(، 2(، العدد)22والمراجعة، مجمد )
ؤاد محمد،" أثر جودة التقارير المالية وسيولة الشركات عمى سياسة أبو العلا، أسامة مجدي ف .22

(، 2(، العدد)22التوزيعات"، مجمة الفكر المحاسبي، جامعة عين شمس، كمية التجارة، مجمد)
2228. 

أحمد، عثمان بن السيد،" مساىمة جودة المعمومات المالية في ترشيد قرارات المستثمرين عمى  .22
لية: دراسة ميدانية لآراء عينة من المينيين والأكاديميين في مستوى سوق الأوراق الما

الجزائر"، مجمة الإصلاحات الاقتصادية والاندماج في الاقتصاد العالمي، المدرسة العميا 
مخبر الإصلاحات الاقتصادية، التنمية واستراتيجيات الاندماج في الاقتصاد  -لمتجارة 

 .2222(، 2(، العدد)25العالمي، مجمد)
طلالة، عادل ، بوراس احمد "دور كفاءة سوق رأس المال في توجيو وتخصيص بو  .22

" مجمة العموم 2224-2228دراسة حالة السوق السعودي خلال الفترة –الاستثمارات 
 .2226( 6البواقي، العدد) -الانسانية، جامعة العربي بن مييدي

وأثرىا في عدم تماثل  جبر، عبد الجبار عموان، " التنوع في تطبيق السياسات المحاسبية .23
المعمومات المالية في الشركات العراقية بحث تطبيقي لعينة من الشركات العراقية المدرجة في 
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سوق العراق للأوراق المالية"، مجمة تكريت لمعموم الادارية والاقتصادية، جامعة تكريت، مجمد 
 . 2229(، 2( ج)46(، العدد)25)
لافصاح والشفافية في اتخاذ القرارات الاقتصادية في حسين ، عمي ميري، وأخرون،" علاقة ا .24

دراسة تطبيقو في سوق العراق للأوراق المالية"، مجمة كمية الادارة والاقتصاد  -البيئة العراقية
 .2222(، 3(، العدد )23لمدراسات الاقتصادية والادارية والمالية، جامعة بابل، مجمد، )

، دار التعميم الجامعي 2حديثة في التقارير المالية"، طحماد، طارق عبد العال، " الاتجاىات ال .25
 .2222، الإسكندرية، 

 .2225،الإسكندرية، دار التعميم الجامعي2راضي، محمد سامي، "تحميل التقارير المالية"، ط .26
، 2224-2228حالة السوق الماليزي  -عبدلي، حنان، "اختبار كفاءة الأسواق المالية الناشئة .27

ل افريقيا، جامعة حسيبة بن عمي بالشمف_ مخبر العولمة واقتصاديات مجمة اقتصاديات شما
 .2228(، 28شمال افريقيا، العدد)

قرابيل، سناء سميمان محمد،" أثر جودة التقارير المالية عمى سياسة توزيع الأرباح في  .28
ية الشركات المساىمة"، المجمة العممية لمدراسات التجارية والبيئية، جامعة قناة السويس، كم

 .2228(، 3(، العدد)9التجارة بالإسماعيمية، مجمد)
" اختبار كفاءة سوق العراق للأوراق المالية"، ، محمد، شيماء فاضل، حبيب، حسين بريسم .29

مجمة الكوت لمعموم الاقتصادية والادارية، كمية الادارة والاقتصاد جامعة واسط، 
 .2225(،27العدد)

"كفاءة الاسواق  ،ن عمي، حسن ،عباس فؤاد عباسمحمد، معتز تاج السر ، الوابل، سعد ب .22
المالية في دول مجمس التعاون الخميجي  " دراسة حالة المصارف المدرجة لمفترة من 

 .2228، (3)عددال ،(4)، المجمة العممية للاقتصاد والأعمال، مجمد2225-2225
سبين الماليين نصر، عبد الوىاب، الصيرفي، أسماء،" أثر مستوى الالتزام الأخلاقي لممحا .22

عمى جودة التقارير المالية بالتطبيق عمى الشركات المقيدة بالبورصة المصرية"، مجمة 
 .2225(، 2(، العدد)3المحاسبة والمراجعة، مجمد، )

عمى كفاءة  IFRSيوسف، جمال عمى محمد،" تأثير تطبيق معايير التقارير المالية الدولية  .22
رأس المال المصري"، مجمة الفكر المحاسبي،  أسواق المال : دراسة تطبيقية عمى سوق
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 (،2(، العدد)22كمية التجارة ، قسم المحاسبة والمراجعة، مجمد) -جامعة عين شمس 
2226. 

يوسف، يوسف أبو بكر محمد،" قياس أثر شفافية الإفصاح بالتقارير المالية عمى دقة تنبؤات  .23
رية، جامعة الزقازيق، كمية التجارة، المحممين الماليين بأسعار الأسيم"، مجمة البحوث التجا

 .2226(، 2(، العدد)38مجمد)
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