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 (Abstract) الملخص

التنفيذيين على مستوى الافصاح  المديرينالثقة الزائدة لدى  إثردراسة  إلىيهدف هذا البحث  

ثر العلاقة بين الثقة الزائدة أما هو : الآتيمن خلال الاجابة على التساؤل  عن المعلومات المستقبلية،

جل اختبار فرضية أفصاح عن المعلومات المستقبلية؟ ومن التنفيذيين ومستوى الإ المديرين لدى

 يأخذالنفقات الرأسمالية وهو متغير وهمى : البحث، تم الاستعانة بمقياسين للثقة الزائدة وهما الأول

أكبر من متوسط السنة  فيصول الأ يالجمإبواسطة  مقاسا   لياسمأنفاق الرإذا كان الإ( 1)القيمة 

ة الماليالرافعة : الثانيتلك السنة، والمقياس  فيالأصول الصناعة الشركة  لإجمالي لياسمأنفاق الرلإا

ذلك، تم  إليضافة نهاية العام ، بالإ فيصول الشركة أ ليالإجم الالتزامات لياتقاس بإجم والتي

فصاح ، وقد وى الإلقياس مست المعلومات المستقبلية عن الاعتماد على مؤشر الإفصاح المحاسبي

مقيدة بالبورصة ( مشاهدة 495)شركة  99قامت الباحثة باختبار فرضية البحث على عينة مكونة من 

، وتوصلت النتائج الاختبارية باستخدام  2018 -2014ة المصرية خلال الفترة من الماليوراق الأ

المقاسة  التنفيذيوجود علاقة معنوية موجبة بين الثقة الزائدة لدى المدير  إلينموذج الانحدار المتعدد 

، %(1)بالنفقات الرأسمالية ومستوى الافصاح عن المعلومات المستقبلية وذلك عند مستوى معنوية 

ة ومستوى الافصاح الماليمقاسة بالرافعة  التنفيذيبينما لا توجد علاقة بين الثقة الزائدة لدى المدير 

 .المعلومات المستقبلية عن

، المعلومات CEO overconfidenceالثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين  الدالة:الكلمات 

 .Forward looking Informationالمستقبلية 
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 الإطار العام للبحث

 :مقدمة ومشكلة الدراسة

يتعاملون مع بيئة ديناميكية ن أنهم لابد أالمديرون مواجهه تحديات المستقبل، حيث يتحمل 

التكنولوجيا بشكل  فينها ذات منافسة دولية عالية وذات تحالفات اقتصادية وتطورات سريعة أتتميز ب

القيم والاتجاهات  فيالتغيرات  يضا  أعام وتكنولوجيا المعلومات والاتصالات بشكل خاص، و

الهياكل التنظيمية والادارة  في يضا  أوقدرات وسلوكيات العاملين لما تصاحبه من تغيرات 

 .(1:، ص 1998، الهاديعبد ) الاستراتيجية ونظم المعلومات والرقابة

ريات من طبيعة ومبراطإيبحث المديرون التنفيذيون عن تعزيز نفوذهم وشهرتهم عبر تشكيل و

الاهتمام بقدر رباح الشركة فقط أهداف المساهمين وتعظيم ثرائهم بتعظيم أتكتلية اندماجية لا تهتم ب

: ، ص 2015، شرقي)كثر أعمال وحجم الشركة لضمان حماية وسلطة ووجاهة بزيادة رقم حجم الأ

140). 

للشركة ، ليس  الإداريالفريق  فيهم عضو أ( العضو المنتدب)ول الأ التنفيذيو يعتبر المدير 

ثير للشركة، ولكن بسبب التأ التنظيمي الترتيب الهرمى فيالذى يشغله  الهيكليفقط نتيجة لوضعه 

 .(50: ، ص  2017ابو سالم، )الذى يملكه  الاجتماعيس المال أالذى يمارسه، ور

لها أهمية، حيث وجدت  التيغير الملموسة  التنفيذيلذلك تعتبر الثقة من الخصائص المدير 

 وتقييم مشاريعهم الخاصة  فين المديرين التنفيذيين المتفائلون يبالغون أ (Heaton, 2002)دراسة 

 ,Malmendier and Tate)خسارتهم، وتتفق دراسة  إليمشاريع تؤدى  فيقد يستثمرون  بالتالي

 فين المديرين التنفيذيين الذين لديهم ثقة زائدة يبالغون أنها استنتجت إحيث  الرأيمع هذا  (2008

أثناء هذه العمليات على توليد العوائد  توقع مقدرتهم فينهم يبالغون تحواذ والدمج وذلك لأعملية الاس

 .(28: ، ص2018العتبى، )يقومون بإجراء المزيد من هذه العمليات  لياوالدمج وبالت الاستحواذ

 تم دراستها بشكل موسع، التيدراكية أكثر النزاعات الإلذلك تعتبر الثقة الزائدة بالنفس من 

فهم عادة يتميزون بالإيجابية بشكل عام ولا يرون  وأحكامهم،تقديم آرائهم  فيفراد وتعنى مبالغة الأ

و عندما أداء الأ في نجاحهمالفضل لأنفسهم عند  ، وعادة ما يرجعونأخطاء أي ارتكاباحتمالية 

لوم الحظ وعوامل  إلىون أو ثبوت فشلهم يلجأ أتكون توقعاتهم صحيحة، ولكن عند حدوث خط

              .                           خرى غير متوقعةأ

تقدير العائدات المستقبلية من  فيالمدير ذو الثقة الزائدة على أنه يبالغ  إليلذلك ينظر 

تقدير احتمال وتأثير الأحداث المواتية على  في يضا  أو ما يعادلها، والمبالغة أاستثمارات الشركة 
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حداث السلبية على حالة التدفقات النقدية المستقبلية أن تؤثر الأأموال الشركة، والتقليل من احتمالية 

 .(Malmendier and Tate, 2005)للشركة 

ة المالين القوائم أ، حيث يرجح الماليمن الأهداف الرئيسية لنظام التقرير  فصاح هدفا  ويعد الإ

وتوازن القوى بين أصحاب  الاهتمامات فيكل يعبر عن نتيجة الاختلاف ك الماليونظام التقرير 

طراف ة توضح ماذا تريد الأالمالين المعلومات المفصح عنها بواسطة التقارير أ نظرا   المصالح،

 .(13: ، ص2008، عفيفي)الداخلية ولذلك من خلال ما تفصح عنه من أنشطة وأداء الشركة 

نه يمد المستثمرين بالمعلومات أفعالا حيث  فصاح عن المعلومات المحاسبية دورا  ويلعب الإ

هامه عند اتخاذ القرارات الاقتصادية المتنوعة، وعلاوة على ذلك فقد تم بناء وصياغة المعايير 

سلوب الواضح لعرض والأ المحاسبيوضع الأسس اللازمة للقياس  إليتهدف  التيالمحاسبية 

 .(3: ص ، 2019بدر،) ة ومرفقاتهاالماليالقوائم  فيالمعلومات المحاسبية 

كثير من الدول النامية تطوير  وقد ظهرت أنواع عديدة من الاستثمارات المعقدة، لذلك حاولت

الحوكمة  ئة والتقارير السنوية لكى تحقق الشفافية وتطبيق مبادالماليالقوائم  في يفصاح المحاسبالإ

لابد من احتوائها  أية والتقارير السنوية الماليالقوائم  يتطوير محتو صبح ضروريا  أللشركات، لذلك 

 إليدت أالشفافية، هذه التطورات  على معلومات غير تقليدية تعزز من ثقة المستثمرين وتطبيق مبدأ

 فصاح عن المعلومات المستقبلية لمساعدة المستثمرين على التنبؤمزيد من الإ إليزيادة الاحتياج 

 .(6: ، ص 2011القليطى، )للشركات  المستقبليبالأداء 

 لاتساعة الماليويعتبر الافصاح عن المعلومات المستقبلية من أهم احتياجات جودة التقارير 

رباح المستقبلية والتدفقات النقدية والإيرادات المتوقعة ة مثل الأالمالينطاق الافصاح ليشمل التنبؤات 

لمخاطر والأداء المتوقع طبيعة العمل وأهداف الادارة والموارد وا فيخرى تتمثل أومعلومات 

 .(4:، ص  2017،مليجي)للشركة 

لعناصر جودة  جديدا   سبق أن الافصاح يضيف عن المعلومات المستقبلية جانبا   ما إليأضف 

ة، لذلك لم تعد تقتصر هذه المعلومات المستقبلية على التنبؤ بالأرباح الماليالمعلومات المحاسبية بالتقرير 

 ة وأيضا  الماليخرى مثل التنبؤ بالتدفقات النقدية وغير أفصاحات مالية إتسعت لتشمل االمستقبلية فقط بل 

 .(279:، ص 2014سعد الدين، )للشركة  المستقبليتؤثر على الأداء  التيالمخاطر 

خرى أبمتغيرات  قد يتأثر استراتيجيعن المعلومات المستقبلية له جانب  الإفصاحونظرا لأن 

ن تلعبه من دور فعال أوما يمكن  التنفيذيالخصائص الشخصية للمدير  إلىتتعدى خصائص الشركة 
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فصاح، ونتيجة لذلك هناك تأثير للخصائص الشخصية قد تحدث لهذا الإ التيتفسير التغيرات  في

 . فصاح عن المعلومات المستقبليةعلى الإ التنفيذيللمدير 

يتمتع بها  التية من مدير لآخر حسب درجة الثقة الشخصية الماليويختلف إعداد التقارير 

،  المستقبليفصاح عن الأداء الإ ستطلق التي قرارات المديرين ، تؤثر علىمن شأنها  والتيالمدير 

على  وبناء  ، فصاح عن المعلومات المستقبليةالإ في هاما وعلى ذلك يلعب المديرون التنفيذيون دورا  

 -:الآتيمحاولة للباحثة الاجابة على السؤال  فيما سبق يمكن صياغة مشكلة الدراسة 

ثر للثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين على مستوى الافصاح عن المعلومات أهل هناك 

 المستقبلية؟

 أهداف الدراسة:

ى المديرين الثقة الزائدة لدثر العلاقة بين أدراسة  في الرئيسيضوء مشكلة البحث، يتمثل الهدف  في

 .فصاح عن المعلومات المستقبليةالتنفيذيين ومستوى الإ

 :وذلك من خلال تحقيق الهدفين الفرعيين التاليين

 .والمعلومات المستقبلية المديرين التنفيذيين الثقة الزائدة أثردراسة واختبار العلاقة بين  -1

 .على مستوى الافصاح عن المعلومات المستقبليةالمديرين التنفيذيين  تأثير الثقة الزائدة لدى -2

 :أهمية الدراسة

 -:عدة اعتبارات لعل من أهمها ما يلى إليترجع أهمية الدراسة الحالية 

لمديرين التنفيذيين على مستوى بأثر الثقة الزائدة لدى ا ندرة الدراسات السابقة المتعلقة -1

البيئة العربية بوجه عام والبيئة المصرية بوجه خاص  فيفصاح عن المعلومات المستقبلية الإ

 في، حيث تقوم بالتطبيق على الشركات المساهمة المسجلة (حدود علم الباحثة فيوذلك )

 .مصر فية الماليسوق الأوراق 

على مستوى الافصاح  تقوم الدراسة الحالية بدراسة أثر الثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين -2

 .هذا المجال فيمتدادا  للدراسات السابقة إعن المعلومات المستقبلية، وبذلك تعتبر 

المعايير المحاسبية والهيئات الرقابية بأهمية إصدار  واضعيتسهم هذه الدراسة إعلام  -3

ة الماليللشركات المصرية المسجلة بالبورصة لنشر القوائم  ملزمه محاسبية إرشادات

 ئارير المستقبلية وتنبؤات المحللين أسوة بما هو متبع بالدول المتقدمة وتحقيقا لمبادوالتق

 .زيادة الافصاح والشفافية إليتدعو  التيالحوكمة 

فصاح عن المعلومات المستقبلية لمساعده أصحاب بالإ الارتقاء فيكما تسهم هذه الدراسة  -4

 سليمة،تخاذ قرارات استثمارية اتساعدهم على  التي الحصول على المعلومات فيالمصالح 
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فصاح عن هذه المعلومات يجلب المزيد من الثقة من قبل المستثمرين، حيث أن المزيد من الإ

ة، مما يترتب عليه الماليوكما أن المزيد من الموثوقية والشفافية يزيد من جودة التقارير 

 .ككل المصريتصاد على الاق زيادة كفاءة قرارات الاستثمار ومردوداتها

 : الدراسة منهجية

من خلال اختبار أثر العلاقة بين الثقة الزائدة لدى  الاستقرائياعتمدت الباحثة على المنهج 

 النظريطار صياغة الإ فيلمعلومات المستقبلية عن االإفصاح المديرين التنفيذيين على مستوى 

لاكتشاف طبيعة العلاقة بين الثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين  الاستنباطيللبحث، والمنهج 

بدراسة اختبارية مستخدمة  والمعلومات المستقبلية ومدى تأثيرهم على بعض، كما قامت الباحثة

فحص التقارير السنوية لعينة من الشركات المسجلة بالبورصة  فيسلوب تحليل الانحدار المتعدد أ

 .طوير نماذج لقياس هذه العلاقات واختبار فروض البحثالمصرية وذلك بغرض ت

 :التالية للخطوات وفقا الدراسة منهجية الباحثة وبذلك قسمت

 .الدراسة مجتمع وعينة وتحديد الاختبارية الدراسة وآليات وضوابط حدود وضع -1

 وباالنظر نتاائج مان الساابقة إلياه الدراساات توصالت ماا ضوء في الدراسة فرضيات تطوير -2

 .مستقلة أو تابعة متغيرات كانت سواء قياسها وكيفية الدراسة متغيرات توصيف إلى

 ومساتوى التنفياذيالثقاة الزائادة لادى المادير  باين العلاقاة لتفساير الدراساة فرضيات اختبار -3

 .المصرية المساهمة بالتطبيق على الشركات المستقبلية المعلومات عن الافصاح

 :يليضوء ما سبق تتمثل خطة الدراسة فيما  فيو

فصااح وعلاقتهاا بالإ للثقاة الزائادة لادى الماديرين التنفياذيين النظاري الإطار :المبحث الأول -

 :عن المعلومات المستقبلية

 الثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين  -أ

 الافصاح عن المعلومات المستقبلية -ب

 السابقة المرتبطة بموضوع البحث: الدراسات الثانيالمبحث  -

 : الدراسة الاختباريةالمبحث الثالث -
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للثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين وعلاقتها  النظري الإطار: المبحث الأول

 عن المعلومات المستقبلية بالإفصاح

  -(:CEO overconfidence) التنفيذيالثقة الزائدة لدى المدير  أولا :

وضع  فيالمنشأة وتتمثل مهامه  فيبانه اعلى سلطة تنفيذية  التنفيذييمكن تعريف المدير 

دارة العمليات إوتنفيذ استراتيجيات رفيعة المستوى للشركة، واتخاذ قرارات مصيرية، كذلك 

الرئيسية بين مجلس الادارة  الاتصالأنه نقطة والاستغلال الأمثل للموارد، لذلك يمكن وصفه ب

 .(11، ص: 2016)القراعين،  خرىية الأدارات التنفيذالإ ومسؤولي

ة للشركات تختلف بشكل متوقع وفقا المالين ممارسات اعداد التقارير أوجدير بالذكر 

 إليعلى قراراتهم ويمتد ذلك  تأثيرللخصائص الشخصية للمديرين، كما أن تلك الخصائص لها 

ذلك  إليلتقديراتهم، وأضف  وفقا   المستقبليداء عن الأ الاختياريفصاح على استراتيجيات الإ تأثيرها

فصاح عن المعلومات المستقبلية يعزز من قدرة المستثمر على ن الإأأن بعض الدراسات وجدت 

ن الخصائص أ (Bertrand and Schoar, 2003)المستقبلية، فقد اثبتت دراسة  بالأرباح التنبؤ

 هاما   يضا تعتبر محددا  أللشركات، و ةالماليالشخصية للمدير تؤثر فعليا على القرارات الاستثمارية و

خصائص المنشأة تزيد من معامل التفسير الخاص  إليضافتها إن ألممارسات وسياسات الشركة و

 سباب انتهاج الممارسات والسياسات المختلفة.أب

همية ألها  والتي التنفيذيتعتبر الثقة الزائدة من الخصائص الاساسية غير الملموسة للمدير و

ن أ (Heaton, 2002)داء الشركة، حيث وجدت دراسة أثير ملموس على أنها لها ت لأنظرا  كبيرة 

 Malmendierتقييم مشاريعهم الخاصة، وتتفق دراسة  فيالمديرين التنفيذيين المتفائلين قد يبالغون 

and Tate, 2008) ) ائدة ن المديرين التنفيذيين الذين لديهم ثقة زأنها استنتجت أحيث  الرأيمع هذا

توقع مقدرتهم على توليد العوائد اثناء  فينهم يبالغون عملية الاستحواذ والدمج وذلك لأ فييبالغون 

 .(28: ، ص2018العتبى، ) هذه العمليات

ع، تم دراستها بشكل موس التيكثر النزاعات الادراكية ألذلك تعتبر الثقة الزائدة بالنفس من 

يجابية بشكل عام ولا يرون أحكامهم، فهم عادة يتميزون بالإو رائهمأتقديم  فيفراد وتعنى مبالغة الأ

و عندما أداء الأ فيأخطاء، وعادة ما يرجعون الفضل لأنفسهم عند نجاحهم  أياحتمالية ارتكاب 

لوم الحظ وعوامل  إلىون أو ثبوت فشلهم يلجأ أتكون توقعاتهم صحيحة، ولكن عند حدوث خط

 خرى غير متوقعة.أ
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تقدير العائدات المستقبلية من  فينه يبالغ أالثقة الزائدة على  ذيالمدير  إليلذلك ينظر 

موال أحداث المواتية على أثيرات الأتقدير احتمالات وت في يضا  أاستثمارات الشركة، والمبالغة 

 حداث السلبية على التدفقات النقدية المستقبلية للشركةالتقليل من احتمالية أن تؤثر الأ الشركة، كذلك

(Malmendier and Tate, 2005). 

عام  فية العالمية الماليزمة القيادة المؤسسية منذ الأ فيلثقة دى المناخ العام من انعدام اأوقد 

خيرة خاصة السنوات الأ فيمديرين التنفيذيين زيادة الاهتمام بالخصائص الشخصية لل إلي 2008

يتخذها المدير  التيالتقديرات المتعلقة بالقرارات  فينها المبالغة أيمكن تعريفها ب والتيثقتهم الزائدة 

 . للحالة الشخصية له وكذلك التقليل من المخاطر المرتبطة بتلك القرارات تبعا  

ن الثقة الزائدة أ إلي (Arun et al 2017, p : 404 - 405)لذلك تشير بعض الدراسات السابقة 

فراد ل، حيث يرتبط سوء التقدير مع الأوزياده التفاؤلدى الفرد لها جانبان رئيسيان: هما سوء التقدير 

تقييم مهاراتهم الشخصية، كما أن  فيحداث نتيجة المبالغة بالأ التنبؤن من عدم التأكد عند الذين يقللو

فراد متفائلين بدرجة غير واقعية حول نتائج قد تكون غير مؤكدة، أوجود  إليالتفاؤل الزائد يميل 

ؤل مرتبط بمستوى الثقة الزائدة: سوء التقدير وزياده التفا جانبين يكون كلا أولذلك من المحتمل 

 . فصاح عن المعلومات المستقبليةتوجيه قرارات الإ

 فيدة نهم يؤمنون بشأ فيالثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين تتمثل سبق أن  ما إليأضف 

نهم أ أيخرين لها، تقديرات المديرين الآ أكثر منة للشركة الماليصول تقديراتهم الشخصية لقيم الأ

 ساسيتان:أتقدير احتمال وقوع الاحداث، ونتيجة لذلك تظهر مشكلتان  فييبالغون 

 سوء المعايير اثناء تقدير الاحتمالات.  هي :ولىالأ

 .مكانيتهمإتقييمهم لقدراتهم و فيالتفاؤل  وهي :الثانية

تقدير العوائد المستقبلية للمنشاة من  فيالثقة الادارية الزائدة يبالغون  ذيأن المديرين  حيث

تقدير احتمالات الأحداث المتوقعة وحجم  فين يبالغوا أمشاريع استثمارية، كذلك من المتوقع 

و السلبية للتدفقات النقدية المستقبلية من المشاريع الحالية، وبذلك يمكن أالصدمات سواء الايجابية 

تقدير قدرتهم على توليد  فيالمبالغة  إليقد تؤدى  التنفيذيبأن الثقة الادارية الزائدة للمدير القول 

 المشروعات المختلفة فيقد يؤثر على قراراتهم الاستثمارية  لياالتدفقات النقدية المستقبلية، وبالت

(Ahmed and Dullman, 2013). 
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 عن المعلومات المستقبلية  للإفصاحالمفاهيمى  الإطار: ثانيا  

 )أ( الافصاح عن المعلومات المستقبلية:

 التيات التقديرية المعلوم عن الإفصاحبأنها فصاح عن المعلومات المستقبلية الإيعرف البعض 

اتخاذ القرارات السليمة، بحيث  فيغراض التخطيط والتنبؤ بالمستقبل لمساعدة الادارة يتم اعدادها لأ

مثلة هذه المعلومات أالمستقبل، ومن  فيداء أساسيا للحكم على الأ تصبح هذه المعلومات معيارا  

 . (55:، ص2019أ.حمودة ،) الموازنات التخطيطية والتكاليف المعيارية

داء تقييم الأ فيتساعد المستخدمين  التيكذلك تمثل الخطط والتوقعات والتقديرات المستقبلية 

المستقبل، ويتكون هذا  فيللشركات والتنبؤ بمدى قدرتها على الاستثمار  الماليوغير  المالي

يرادات والمصروفات ة القادمة وتدفقاتها النقدية والإالمحتوى من معلومات مالية كالتنبؤ بأرباح السن

جل المرتبطة بها لة الأمالية مثل استراتيجية الشركة والأهداف طويالمتوقعة، ومعلومات غير 

 للشركة المستقبليداء أن تؤثر على الأيمكن  والتيوالفرص والمخاطر وعدم التأكد المحيطة بالشركة 

 .(6: ،ص 2017مليجى، )

جل التحليل أهمية الافصاح عن المعلومات المستقبلية وذلك من أواتفق العديد من الباحثين على 

داء الشركة، وتقييم خطط واستراتيجيات الادارة للتعامل مع الفرص والتهديدات ألوضع و المستقبلي

صحاب أيجابيا على قرارات إالمستقبلية لتخفيض عدم التأكد ودرجة مخاطر المعلومات بما ينعكس 

سواق المال، فمن منظور أ فيالمصالح المختلفة، ويضمن التخصيص الكفء للموارد المتاحة 

هداف الادارة أعمال وطبيعة الأ)المعلومات المستقبلية يجب على الشركة الافصاح عن 

داء المتوقع طر والفرص والتنبؤات المالية والأواستراتيجياتها وكيفية تخصيص الموارد والمخا

 فيالسيولة للشركة و الماليداء المركز أ فيوهى معلومات هامة لتقدير وتقييم التغيرات ( للشركة

 (.Hassanien et al, 2018; Abd and Bravo, 2018)المستقبل

 ضوء اصدارات الهيئات المهنية المصرية: فيفصاح عن المعلومات المستقبلية )ب( الإ

قبلية، فوفقا لقواعد قيد فصاح عن المعلومات المستمصر بالإ فياهتمت العديد من الجهات 

الهيئة العامة للرقابة  دارةإة بالبورصة المصرية والصادر بقرار من مجلس الماليوراق وشطب الأ

يجب على الشركة موافاة الهيئة  2018لسنة  13والمعدلة بقرار رقم  2014لسنة  11ية رقم لالما

ة السنوية الصادرة من مجلس الادارة مرفقا بها تقرير مجلس الماليوالبورصة بنسخة من القوائم 

اعداد تقرير مجلس الادارة بالمتطلبات الواردة  فيالادارة وتقرير مراقب الحسابات، وتلتزم الشركة 
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قانون شركات المساهمة وشركات التوصية بالأسهم والشركات ذات المسئولية باللائحة التنفيذية ل

 .وتعديلاته 1981لسنة   159رقم الواحدالمحدودة وشركات الشخص 

ة والذى الماليالمرفق بالقوائم  السنويتقرير مجلس الادارة  فيالبنود الواردة  إلي وبالإضافة

الحالة  تقرير مجلس الادارة فيتعده للبورصة، يتعين على الشركات المقيدة بالبورصة ان تستعرض 

لحوكمة الشركات الصادر  يكد الدليل المصرألية، كما فاقها المستقبأعمال والعامة للشركة ونتيجة الأ

فصاح عن معلومات بشأن المعلومات المستقبلية من خلال الإفصاح عن همية الإأعلى  2016 في

 .(2019منصور، ،  2017مليجى، ) استراتيجية الشركة وخططها ومشروعاتها المستقبلية

قام بتعريف  2008ام ـلع 3400معيار المراجعة المصرى رقم سبق أن  ما إلىأضف 

ا معلومات مالية مبنية على افتراضات عن الأحداث التي قد تقع في ـنهالمعلومات المستقبلية بأ

تجاها عالية وهى تخضع بطبيعتها للحكم الشخصى بدرجة  لالمنشأة المحتم ـلورد فع لالمستقب

تقديرات مستقبلية أو خليط من ون المعلومات المالية المستقبلية في صورة تنبؤات أو ـوقد تك عالية،

 قد فرق المعيار بين التنبؤات والتقديرات المستقبلية كالأتى:و ماكليه

المعلومات المالية المستقبلية المعدة على أساس افتراضات عبارة عن  التنبؤات المستقبلية:

الافتراضات د تحقق تلك ـع عنـالإدارة المتوق لخاصة بأحداث مستقبلية تتوقع الإدارة حدوثها ورد فع

 عداد .الاوذلك في التاريخ المعلومات الذي يتم فيه 

المعلومات المالية المستقبلية المعدة في ضوء افتراضات تنطوى على التقديرات المستقبلية أما 

روري أن تحدث أو خليط من ـالإدارة تجاها والتي ليس من الض لنظرية عن أحداث مستقبلية ورد فع

هذه  لات النظرية وتوضح مثـديرات والافتراضـالتق ـلد أفضالافتراضات المستخدمة لإعدا

 .لإذا ما تحققت الأحداث وردود الأفعا ،اتـالمعلومات النتائج المحتملة وذلك في تاريخ إعداد المعلوم
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 الدراسات السابقة المرتبطة بموضوع البحث: الثانيالمبحث 

 المستقبلية،  والمعلومات التنفيذيين المديرين الثقة الزائدة لدى بين العلاقة تناولت دراسات

 :الاتي( 1)بالجدول رقم 

 (Malmendier and Tate, 2005)دراسة 

 عنوان الدراسة 
CEO Overconfidence and corporate Investment 

 .، استثمار الشركاتالتنفيذيالثقة الزائدة لدى المدير 

 .وقرارات استثمار الشركات الإداريةتحديد العلاقة بين الثقة الزائدة  هدف الدراسة 

البورصة خلال الفترة من  فيشركة امريكية متداولة  477تم الاعتماد على عينة مكونة من  منهجية الدراسة

والتنبؤ بحساسية الاستثمار  الاستثمار ، ويتم تقديم نموذج بسيط لقياس قرار1994 -1980

وجود الثقة الزائدة ويتم على ثلاثة مقاييس للثقة الزائدة هما  فيللتدفقات النقدية الاقوى 

Holder67, Long Holder, Net Buyer  باستخدام البيانات الخاصة للقرارات

 . التنفيذيللمدير  الشخصية

 .البورصة  فييتم التطبيق على  الشركات الامريكية المتداولة  بيئة التطبيق

 :هم النتائجأ نتائج الدراسة 

يوجد علاقة بين صفات المبالغة بالثقة بالنفس لدى المديرين التنفيذيين مع عدد  -1

تقوم بها الشركة ومعدل تكرارها ومستويات المخاطرة لدى الشركة  التيالاستحواذات 

 .بشكل عام 

كما ربطت الدراسة بين كل من الاستثمارات، سياسة التوزيعات، والتنبؤات الادارية  -2

 .ة الزائدةوالثقة الإداري

 .تعتمد على حقوق الملكية التيمهمة بالنسبة للشركات  حيث ان الثقة الزائدة تعتبر -3

 .الحاجه للمديرين مستقلين ويقظين إلييضا أتؤكد النتائج  -4

 (Hribar and Yang, 2010)دراسة 

 Does CEO Overconfidence Affect Management Forecasting and عنوان الدراسة

Subsequent Earnings Management? 

 وادارة الارباح اللاحقة؟ بالإدارةعلى التنبؤ  التنفيذيهل تؤثر الثقة الزائدة لدى المدير 

دقة التنبؤات الخاصة  فيوبين التحسن  التنفيذياختبار العلاقة بين الثقة الزائدة لدى المدير  هدف الدراسة 

 . رباح اللاحقة وادارة الأ بالإدارة

خلال الفترة  Fortune 500قائمة  فيشركة مدرجة  640تم الاعتماد على عينة مكونة من  منهجية الدراسة 

للثقة الزائدة حيث قدمه  Press- based، تستخدم هذه الدراسة مقياس 2007 -2000من 

توقعاته  التنفيذين يفقد المدير بر لأأكباحتمالية  Malmendier and Tate, 2005كلا من 

 .رباحالاختبارية  للأ

 . Fortune 500قائمة  فيمريكية المدرجة التطبيق على عينة من الشركات الأ يتم بيئة التطبيق

وبين  التنفيذيوجود علاقة سلبية بين الثقة الزائدة بالنفس لدى المدير  إليتشير النتائج  نتائج الدراسة 

فترة زمنية  إليكثر عند النظر أدقة التنبؤات، ويظهر هذا التحسن بشكل بارز  فيالتحسن 

ة حيث يمكن تعميم هذه الماليصدار تنبؤات الادارة وبين نهاية السنة إطول بين تاريخ أ

 .رباح الشركات أالنتائج بشكل موسع فيما يتعلق بتوقعات 
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 (Andriosopoulos , 2013)دراسة 

 Information disclosure , CEO Overconfidence and share buy back عنوان الدراسة 

completion rates 

 . ، قيمة إعادة شراء الاسهمالتنفيذيفصاح عن المعلومات، الثقة الزائدة لدى المدير الإ

العلاقة بين الافصاح عن المعلومات صريحا ام لا على برنامج اعادة شراء الاسهم  اختبار هدف الدراسة

 . التنفيذيوالثقة الزائدة لدى المدير 

السوق المفتوح من  فيعلان عن نية إعادة شراء حصة إ 400يتم على عينة مكونة من  منهجية الدراسة 

، تستخدم 2006 -1997من المملكة المتحدة خلال الفترة  في أساسيشركات مدرجة بشكل 

بعض الدراسات مقاييس ذاتية الانشاء للافصاحات والارتباط هذه التدابير مع قياسات تكلفة 

 .س المال أر

 .المملكة المتحدة  فييتم التطبيق على شركات مدرجة  بيئة التطبيق

لها تأثير قوى على عملية إعادة شراء الاسهم وعلى وجه  التنفيذين خصائص المدير إ نتائج الدراسة

ومدة الشركة  التنفيذين عمر المدير أيضا أالخصوص المديرين الذين لديهم ثقة زائدة، نجد 

يضا الافصاح عن المعلومات أيوجد بينهم ارتباط ايجابيا مع عملية إعادة الشراء، وتعتبر 

على  التنفيذيثر الخصائص الخاصة بالمدير يمكن ان تكون داخليا بالشركة ويمكن ان تؤ

ن المديرين أايضا ان محددات الافصاح عن المعلومات نجد  بإضافةبيئة المعلومات، نقوم 

عن المزيد من المعلومات للشركات صريحه عن  بالإفصاحالذين لديهم ثقة زائدة يقوموا 

 .إعادة شراء الاسهم 

 (Hribar and Yang, 2015)دراسة 

 CEO Overconfidence and Management Forecasting الدراسةعنوان 

  الإداريوالتنبؤ  التنفيذيالثقة الزائدة لدى المدير 

 .الإداريوخصائص التنبؤات  التنفيذياختبار العلاقة بين الثقة الزائدة لدى المدير  هدف الدراسة

التنفيذيين من المديرين  3305شركة امريكية و  2179يتم الاعتماد على عينة مكونة من  منهجية الدراسة 

" سوء التقدير"و  التفاؤل" فيالمبالغة "حيث تستخدم كلا من  ،2010  -2001خلال الفترة من 

 .للثقة من مفردات التنبؤات

 .يتم التطبيق على مجموعة من الشركات الأمريكية  بيئة التطبيق

نقوم  فإنناو الاقتصادية، أركزت على الحوافز الشخصية  التيعلى عكس الدراسات السابقة  نتائج الدراسة

بتقليل افتراضات العقلانية الإدارية لفحص تأثير الثقة الزائدة التنفيذية على ادارة توقعات 

لذلك نقدم أدلة تتناسق مع مفهوم الثقة الادارية الزائدة لإظهار تفاؤلها الزائد حول  الارباح ،

 :الذى يتمتع بثقة زائدة، هما نتيجتان التنفيذيوقعات الاختيارية للمدير الارباح المستقبلية، الت

نجد أن المديرين التنفيذيين الذين لديهم ثقة زائدة هم اكثر عرضة لإصدار توقعات : ولىالا

، مع الحكم على المتنبئين الآخرين لإصدار تنبؤات دقيقة مثل افق التنبؤ لاحقاخاصة بهم 

 .التقديرية، نشاط الاندماج والاستحواذ، أداء الشركةوالاستحقاقات 

ن الثقة الزائدة تكون مرتبطة بخصائص التوقع لذلك قد تظهر على نطاق ضيق من إ: الثانية

 .التوقعات

 (Alqatamin, 2016)دراسة 

 عنوان الدراسة 

 

Forward- looking Information Disclosures , Earning Manangement 

Practices, and The CEO's personal Characteristics: the case of Jordan 

رباح، الخصائص الشخصية ممارسات ادارة الأ الافصاحات عن المعلومات المستقبلية،
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 . للمديرين التنفيذيين

من هذه الدراسة هو فحص العلاقة بين الافصاح عن المعلومات المستقبلية  الأساسيالهدف  هدف الدراسة 

(FLID )رباح وممارسات ادارة الأ(EM )ة الماليردنية الغير من بين الشركات الأ

 (.2013 -2008)بورصة عمان خلال الفترة من  في ةالمدرج

تم باستخدام تحليل المحتوى لاكتشاف عناصر الافصاح عن المعلومات المستقبلية وتم  منهجية الدراسة 

، جونز المعدل 1991قياسها عن طريق مؤشر الكشف عنها وثلاثة نماذج هما جونز 

1995،Kothari et al., 2005  النماذج كانت تستخدم لتقدير الاستحقاقات التقديرية ،

 .الارباح لإدارةكبديل 

 .بورصة عمان فية المدرجة الماليالشركات الاردنية الغير  فييتم التطبيق  بيقبيئة التط

 :أهم النتائج  نتائج الدراسة

 .ةالماليعن المعلومات المستقبلية يحسن من جودة التقارير  للإفصاحن المستوى الاعلى إ -1

 المديرين.تبين ان خصائص المديرين التنفيذيين تؤثر على قدرات  -2

لضوء على مستوى ممارسات ادارة المعرفة من خلال تسليط ا فيتساهم هذه الدراسة  -3

رين التنفيذيين على مستوى ثير خصائص المديأرباح، كما يقدم أدلة جديدة على تالأ

ات الاختيارية وممارسات ادراة فصاحن المعلومات المستقبلية كبديل للإفصاح عالإ

 .سياق بلدة نامية  فيرباح الأ

 (Lee, 2016)ة دراس

 CEO Overconfidence and The effectiveness of Internal control over عنوان الدراسة 

financial Reporting 

 .ة الماليوفعالية الرقابة الداخلية على التقارير  التنفيذيالثقة الزائدة لدى المدير 

ومدى التحيز من  التنفيذيفحص العلاقة بين الثقة الزائدة لدى المدير  فيتهدف هذه الدراسة  هدف الدراسة 

 .الرقابة الداخلية فيخلال وجود نقاط ضعف 

ة من الماليتم جمع بيانات عن ضعف الرقابة الداخلية والمديرين التنفيذيين والمتغيرات  منهجية الدراسة 

وقاعدة بيانات   Execucompقاعدة بيانات تحليلات المراجعة وقاعدة البيانات

Compustat  2011حتى  2004خلال الفترة من 

 .يتم التطبيق على  قواعد البيانات الخاصة بكوريا الجنوبية  بيئة التطبيق

 :هم النتائجأ النتائج

وضعف  التنفيذيوجود علاقة طردية بين الثقة الزائدة لدى المدير  إليادت اهم النتائج 

الرقابة الداخلية لهم، ولا سيما فيما يتعلق بعدم كفاية المحاسبين او عدم فعالية نظام 

وعلاوة على ذلك فان الاثر السلبى المحتمل للثقة الزائدة  ة،الماليالتقارير  لإعدادالمعلومات 

ثقة  ة قد يقلل منالماليعلى فعالية الرقابة الداخلية على التقارير  التنفيذيلدى المدير 

 .ةالماليمصداقية البيانات  فيالمستثمرين 

 ( Alqatamin et al., 2017)دراسة 

 The Effect of CEO's Characteristics on Forward- looking Information عنوان الدراسة 

 . تأثير خصائص المديرين التنفيذيين على المعلومات المستقبلية

العمر، الجنس، الثقة )تقوم هذه الدراسة بعرض مدى تأثير خصائص المديرين التنفيذيين  هدف الدراسة

المعلومات المستقبلية للشركات على مستوى الافصاح عن ( التنفيذيالزائدة لدى المدير 

 .  ردنيةالأ
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شركة من الشركات الغير مالية المقيدة ببورصة عمان خلال  201يتم الاعتماد على عينة من  منهجية الدراسة 

، تستخدم هذه الدراسة مؤشر الافصاح لقياس مستوى الافصاح عن 2012 - 2008الفترة من 

البيانات لفحص العلاقة بين  انحدارونموذج  العشوائيالمعلومات المستقبلية ويستخدم المتغير 

 .ح عن المعلومات المستقبليةخصائص المديرين التنفيذيين ومستوى الافصا

 .يتم التطبيق على مجموعة من الشركات المقيدة ببورصة عمان بيئة التطبيق

ومستوى الافصاح عن  التنفيذينه توجد علاقة سلبية بين عمر المدير أ هيهم النتائج أ نتائج الدراسة

حين انه  فيالشركات الاردنية  فيالتقارير السنوية الغير مالية  فيالمعلومات المستقبلية 

مع الافصاح عن  التنفيذيقوى بين الجنس والثقة الزائدة لدى المدير  إيجابييوجد ارتباط 

 .المعلومات المستقبلية

 (Chi and Lei, 2018 )دراسة 

 The informational role of Overconfident CEOs عنوان الدراسة 

 .للثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين المعلوماتيالدور 

كيفية تواصل المديرين التنفيذيين الذين لديهم ثقة زائدة مع السوق ما اذا كان لذلك  إليتهدف  هدف الدراسة 

 .آثار على بيئة معلومات الشركة 

حدث تختص حول بيانات على معدل دوران المدير  814يتم الاعتماد على عينة مكونة من  منهجية الدراسة 

 SPExecucompلجميع الشركات على قاعدة بيانات  التنفيذي

 .يتم التطبيق على مجموعة من الشركات المقيدة ببورصة الصين بيئة التطبيق

 :هم النتائجأ نتائج الدراسة

تقييم الشركات، ويعنى  فيان المديرين التنفيذيين الذين يتمتعون بثقة زائدة يمكنهم المساعدة 

ذلك ان مجالس الادارة قد توظف على النحو الامثل المديرين التنفيذيين الذين يتمتعون بثقة 

زائدة عندما تتمتع الشركة بمكاسب اكبر مع انخفاض عدم تماثل المعلومات، وتشير الادلة 

 .الاصول ان سلوك المديرين التنفيذيين يؤثر على سلوك المستثمر واسعار إليايضا 

 (EL-deeb and EL-sharkawy, 2019)دراسة 

 -The impact of Board Characteristicson the disclosure of the forward عنوان الدراسة

looking information: evidence from the egypatian stock market. 

 .على الافصاح عن المعلومات المستقبلية  الإدارةتأثير خصائص مجلس 

المتعلقة بخصائص مجلس الادارة  تجريبياختبار آليات حوكمة الشركات بشكل  إليتهدف  هدف الدراسة 

 . البورصة المصرية فيالافصاحات المستقبلية للشركات المدرجة  في

شركة لها نشاطا بالبورصة المصرية خلال  30يتم الاعتماد على عينة مكونة من اكثر من  منهجية الدراسة 

 .، باستخدام نموذج تحليل المحتوى 2017 -2010من  الفترة

 .البورصة المصرية  فيالشركات المدرجة  يتم التطبيق على بيئة التطبيق

 :هم النتائجأ نتائج الدراسة 

 المستقبليوالافصاح  التنفيذيوجود علاقة ايجابية ذات دلالة احصائية بين ازدواجية المدير 

الجنس المجلس والافصاح عن المعلومات  فيووجود علاقة ارتباط سلبية كبيرة بين التنوع 

ان الادارة  إليالتقارير السنوية للشركة  لإشاراتالمستقبلية، واظهرت نتائج تحليل المحتوى 

ان  إليتفصح عن مزيد من المعلومات المستقبلية وكذلك الافصاحات المستقبلية، وأظهرت ايضا 

على الافصاح عن المعلومات  إيجابي تأثيرلمراجع وحجم الشركة والمجلس الادارة لهما نوع ا

المقابل لم تظهر النتائج وجود علاقة معنوية بين استقلالية مجلس الادارة وحجم  فيالمستقبلية 

 . المجلس مع الافصاح عن المعلومات المستقبلية
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 الآتي( 2لومات المستقبلية بالجدول رقم )دراسات تناولت العلاقة بين مستوى الافصاح والمع: 

 ((Aljifri and Hussainey , 2007دراسة 

 The determinants of forward –looking information in annual reports عنوان الدراسة

of UAE companies 

 .ةالماليالتقارير  فيمحددات افصاح الشركات الاماراتية عن المعلومات المستقبلية 

 . اختبار محددات افصاح الشركات الاماراتية عن المعلومات المستقبلية هدف الدراسة 

بو ظبى أو بورصة أبورصة دبى  فيشركة مسجلة  46تم الاعتماد على عينة مكونة من  منهجية الدراسة 

لتفسير  المستقبلي، باستخدام قائمة لكلمات مفتاحية عن الافصاح 2004خلال عام 

 .مستوى الافصاح بين الشركات والقطاعات المختلفة فيالاختلافات 

 .بورصة دبى او بورصة ابو ظبى فييتم التطبيق على مجموعة من الشركات المسجلة  بيئة التطبيق

 :هم نتائجأ نتائج الدراسة 

معنويا لكل من نسبة المديونية والربحية على نسبة الافصاح عن المعلومات  وجود تأثيرا   -

 المالية.المستقبلية بالتقارير 

لكل من نوع النشاط وحجم الشركة ونوع مكتب المراجعة  معنوي تأثيرا  وعدم وجود  -

 .ة الماليعلى نسبة الافصاح عن المعلومات المستقبلية بالتقارير 

 ( 2009أبكر ، ) دراسة 

الاوراق  فيأثر الافصاح عن المعلومات المحاسبية المستقبلية على قرارات الاستثمار  عنوان الدراسة

 (.ةالمالي للأوراقبالتطبيق على سوق الخرطوم )ة المالي

التعرف على طبيعة ومستوى واساليب الافصاح عن المعلومات  إليتهدف الدراسة  هدف الدراسة

 .تمارسها الشركات المساهمة التيالمحاسبية المستقبلية 

ة وجمع المعلومات أولية عن طريق الاستبيان والمنهج الذى تم الماليتم تحليل القوائم  منهجية الدراسة

 . التحليلياستخدامه هو منهج الوصف 

 .ةالمالي للأوراقيتم التطبيق على الشركات المساهمة السودانية المقيدة بسوق الخرطوم  بيئة التطبيق

 :هم النتائجأ نتائج الدراسة 

تفصح عنها الشركات المساهمة تؤثر على  التين المعلومات المحاسبية المستقبلية إ -

 المالية.الاوراق  فيقرارات الاستثمار 

 فيتحمل المعلومات المحاسبية المستقبلية لها دور مهم  التية الماليالتقارير والقوائم  -

 المالية.سوق الاوراق  فيقرارات الاستثمار 

زيادة ارباح حملة  إليالافصاح عن المعلومات المحاسبية المستقبلية الايجابية يؤدى  -

 .المستقبل  فيالاسهم والتدفقات النقدية 

 ( 2013مليجى، )دراسة 

ة المنشورة لتحسين جودة المعلومات المحاسبية الماليالتقارير  فيفصاح قياس مستوى الإ عنوان الدراسة 

 .الاعمال السعوديةت آبمنش

ة المنشورة لدى الماليالتقارير  فيقياس مستوى شفافية الافصاح  إليهدفت هذه الدراسة  هدف الدراسة

 .السعودية الماليسوق الاوراق  فيت الاعمال آمنش

مساهمة السعودية المسجلة شركة من الشركات ال 33تم الاعتماد على عينة مكونة من  منهجية الدراسة 

، من خلال محاولة بناء مؤشر لقياس شفافية 2011ة خلال عام الماليوراق بسوق الأ

 .ة المنشورة الماليالتقارير  في المحاسبيالافصاح 
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 .ةالماليالشركات المساهمة السعودية المسجلة بسوق الاوراق  بيئة التطبيق 

 :اهم النتائج  نتائج الدراسة

ن هناك علاقة ارتباط ايجابية ذات دلالة احصائية بين استقلال اعضاء مجلس الادارة، إ -1

حجم الشركة وأداء الشركة  ، لجان المراجعة، حجم مكتب المراجعة،الدوليالامتداد 

 . الاختياريوبين مستوى شفافية الافصاح 

 الإلزاميلافصاح بينما لا توجد علاقة ذات دلالة احصائية بين المتغيرات السابقة وا -2

 .ةالماليبالقوائم 

 (Alkhatib, 2014)دراسة 

 The Determinants of Forward Looking Information disclosure عنوان الدراسة 

 محددات الافصاح عن المعلومات المستقبلية

 فيمن هذه الدراسة هو تحديد مستوى الافصاح عن المعلومات المستقبلية  الرئيسيالهدف  هدف الدراسة 

 .البورصة الأردنية  فيالشركات المدرجة 

، 2011شركة مدرجة بالبورصة الأردنية لعام  125يتم الاعتماد على عينة مكونة من  منهجية الدراسة

واعتمدت المنهجية ايضا  ولتحليل البيانات تم الاعتماد على منهجية تحليل انحدار المحتوى،

 . على مؤشر الافصاح

 .يتم التطبيق الشركات المساهمة الأردنية المسجلة بالبورصة  بيئة التطبيق 

 :نتائج الدراسة نتائج الدراسة

ن مراجع الحسابات ومجموع أحين  فين الربحية تبدو اكثر المتغيرات فعالية، أ إلي

، وهذا الصناعيالقطاع  فيالافصاح عن المعلومات المستقبلية  فيكبير  تأثيرصول لها الأ

 إلي بالإضافةالافصاح عن مزيد من المعلومات،  إليان الشركات الربحية تميل  إلييشير 

 .فان الشركات كبيرة الحجم قد تكشف عن مزيد من معلومات الشركة 

 (Waweru et al., 2016)دراسة 

 Relationship Between forward-lookingg information disclosure and عنوان الدراسة 

Financial Performance of Non-Financial Firms Listed in Nairobi 

Securities Exchange , Kenya 

ة الماليااللشااركات غياار  الماااليالعلاقااة بااين الافصاااح عاان المعلومااات المسااتقبلية والأداء 

 .ة، كينياالمالي للأوراق نيروبيالبورصة  فيالمدرجة 

للشركات  الماليتحديد العلاقة بين المعلومات المستقبلية والأداء  إليتهدف هذه الدراسة  هدف الدراسة 

 .ة المالي للأوراق نيروبي فية المدرجة الماليغير 

شركة غير مالية مدرجة الكينية خلال الفترة من  45يتم الاعتماد على عينة مكونة من  منهجية الدراسة

من كبار المديرين التنفيذيين  45، وزعت استبيانات شبه منظمة على 2015حتى  2011

 22الاصدار  spssباستخدام تحليل الانحدار المتعدد وتحليل الارتباط باستخدام برنامج 

 .ة المدرجة بالبورصة الكينيةالمالييتم التطبيق على الشركات غير  بيئة التطبيق

 :النتائجاهم  نتائج الدراسة

 الماليوجود علاقة ايجابية كبيرة بين الافصاح عن المعلومات المستقبلية والاداء  إليادت 

نه لابد من الشركات المدرجة الغير أ إليكينيا، وايضا  فية المدرجة الماليللشركات الغير 

 .جميع اصحاب المصالح إليان تفصح عن المعلومات المستقبلية  ينبغية المالي
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 (2016رجب،)دراسة 

عن المعلومات المستقبلية على مواقع الشركات  الماليمحددات جودة الافصاح غير  عنوان الدراسة

 EGX30مؤشر  فيالمدرجة 

عن المعلومات المستقبلية على  الماليتقييم جودة الافصاح غير  إلييهدف هذا البحث  هدف الدراسة

 .البورصة المصرية فيEGX30مؤشر  فيمواقع الشركات المدرجة 

بورصة  فيالشركات المسجلة  أكبرشركة من  34وقد تم اختبارها ميدانيا على عينة من  منهجية الدراسة 

خلال سنة  EGX30مؤشر الرئيسيالمؤشر  فيالشركات المدرجة  فيالمصرية وتحديدا 

2016 . 

 .البورصة المصرية فييتم التطبيق على مجموعة من الشركات المدرجة  بيئة التطبيق

ة على الماليمستوى المعلومات المستقبلية غير  فيوقد اظهرت نتائج الدراسة انخفاضا  نتائج الدراسة

ة والربحية او التسجيل المالية مثل حجم الشركة ونسبة الرافعة الماليمواقع الشركات 

اكثر من بورصة وهذه النتيجة تسمح بمجال واسع من الدراسات المستقبلية  فيالمشترك 

بإدخال المزيد من الخصائص مثل خبرة المدير وقد يتعداه لبحث الخصائص السلوكية 

 .وأبعادها المختلفة

 (2019بدر ، )دراسة 

عن المعلومات المستقبلية وتعليقات الادارة على جودة التقارير  الاختياريأثر الافصاح  عنوان الدراسة

 (.دراسة ميدانية)ة المالي

عن المعلومات المستقبلية وتعليقات  الاختياريدراسة العلاقة بين الافصاح  إلييهدف  هدف الدراسة 

 .ةالمالي التقاريرالادارة على جودة 

والمهنيين سواء  كاديميينوالأالمختصين بالمحاسبة والمراجعة  فييتمثل مجتمع الدراسة  منهجية الدراسة 

 . مفردة( 759)الحسابات ويبلغ عددهم  مراقبية او المالي للتقاريركان معديين 

 :يتكون مجتمع الدراسة بصفة عامة بيئة التطبيق

 ت المدرجة بالبورصة المصرية آين بالمنشالماليالمديرين  -

 .الحسابات لمكاتب المحاسبة والمراجعة مراقبي -

 .اعضاء هيئة التدريس بكليات التجارة بالجامعات المصرية -

 :اهم النتائج نتائج الدراسة

يمثل الافصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية الحلول المثلى للعديد من المشكلات  -1

 المستثمرين.الخاصة باتخاذ القرارات لدى 

 فيتعدها الادارة اسواق المال بالمعلومات الملائمة  التي المستقبليةتمد المعلومات  -2

 .الوقت المناسب

يضيف الافصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية بعدا جديدا لعناصر جودة  -3

 .ة الماليالمعلومات المحاسبية بالتقارير 

 (Nazratul et al., 2021)دراسة 

 Disclosure Level and Quality Effect of Forward looking information عنوان الدراسة 

on Firm's Stock Return: The Moderating Effect of ownership 

Structure 

 التأثير: مستوى الافصاح وتأثير جودة المعلومات المستقبلية على عائد اسهم الشركة

 .المعتدل لهيكل الملكية 
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تأثير مستوى الافصاح وجودة المعلومات المستقبلية على عوائد  إليتهدف هذه الدراسة  هدف الدراسة 

و تعزيز أضعاف إ في ن يلعب دورا  أالاسهم للشركة وتحديد ما اذا كان هيكل الملكية يمكن 

 .العلاقة بين جودة الافصاح عن المعلومات المستقبلية وعوائد الاسهم

البورصة بناء على تحليل  فيشركة ماليزية عامة مدرجة  168يتكون مجتمع الدراسة من  منهجية الدراسة 

 .الانحدار المتعدد

 .بورصة ماليزيا في يتم التطبيق على مجموعة من الشركات المدرجة بيئة التطبيق

 :نتائج الدراسة نتائج الدراسة

يوجد علاقة موجبة بين مستوى الافصاح وجود الافصاح عن المعلومات المستقبلية 

تحديد  فيما مه يضا دورا  أوالمرتبطة بشكل كبير بعائد سهم الشركة ، يلعب هيكل الملكية 

فصاح عن المعلومات المستقبلية وعائد اسهم الشركة لتعزيز العلاقة العلاقة بين جودة الإ

تحسين  فيو المنظمين أالمعايير المحاسبية  واضعيهذه النتائج  ن تساعدأبينهم ويمكن 

 للمعلوماتدليل عن الشركات واجراء بعض التجديد عليه من خلال تحديد معايير محددة 

يمكن اعتبارها معلومات ذات جودة عالية عند اعداد بيانات مستقبلية لتعزيز شفافية 

 .الشركة
 

 التعليق على الدراسات السابقة:

مريكية متقدمة مثل )الولايات المتحدة الأسواق الفي الأغلبها تم أن أمن الدراسات السابقة  اتضح -1

 ماليزيا(. –كينيا  –كوريا الجنوبية –الصين  –

تلك الدراسات  فين المقاييس المستخدمة لقياس الثقة الزائدة لدى المديرين التنفيذيين إ -2

(Malmendier and Tate, 2005; Hribar and Yang, 2010; Lee, 2016; Chi 

and Lei, 2018) همها: أHolder 67, Long Holder, Net Buyer  وذلك باستخدام

ن غالبية الدراسات اعتمدت على أ، كما التنفيذيالبيانات الخاصة للقرارات الشخصية للمدير 

 حصائية.الإساليب بعض الأ إلى بالإضافةو المعدل، أصلية في صيغته الأسواء  Jonesنموذج 

 ,Andriosopoulos, 2013; Hribar and Yangمثل)اتفقت بعض الدراسات فيما بينها  -3

2015; Alqatamin et al, 2017 ) على وجود علاقة ايجابية بين الثقة الزائدة لدى المدير

فصاح عن المعلومات المستقبلية، بينما هناك دراسات أخرى اثبت خلاف التنفيذي ومستوى الإ

فقد اثبتت وجود علاقة سلبية بين الثقة الزائدة لدى ( Hribar and Yang, 2010)ذلك مثل 

 المستقبلية.المديرين التنفيذيين ومستوى الافصاح عن المعلومات 

 :يليتختلف الدراسة الحالية عن تلك الدراسات فيما  -4

  فصاح عن المعلومات لمديرين التنفيذيين على مستوى الإالثقة الزائدة لدى ا أثرتقوم بدراسة

حدود علم  في -لندرة الدراسات السابقة  المستقبلية للشركات المساهمة المصرية نظرا  

 البيئة المصرية   فيالمتعلقة بهذه العلاقات  -الباحثة 
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  للثقة الزائدة لدى المديرين هذه الدراسة باستخدام مقياسين مختلفين  فيستقوم الباحثة

 التنفيذيين:

 الرأسماليةمقاسة بالنفقات  التنفيذيالثقة الزائدة لدى المدير  النموذج الأول:

 .ة الماليمقاسة بنسبة الرافعة  التنفيذيالثقة الزائدة لدى المدير : الثانيالنموذج 

 تناولت اثر الثقة الزائدة لدى  التيسبق تعد هذه الدراسة امتداد للدراسات السابقة  نتيجة لما

فصاح عن المعلومات المستقبلية، وسيتم ايجاد دليل جديد لمديرين التنفيذيين على مستوى الإا

البيئة  فيعلى تلك العلاقة مما يزيد من ثقة المستثمرين وبالذات من خلال اختبار تلك العلاقة 

 ة المصرية.الماليوراق سوق الأ فيتحقيق الكفاءة  فيية وبمساهمتها المصر

 الدراسة الاختبارية: المبحث الثالث

 تصميم الدراسة الاختبارية: ولاأ

 .تطوير فرضيات الدراسة -1

 الدراسة.نماذج  -2

 .لمتغيرات الدراسة  الإجرائيالقياس  -3

 .مجتمع وعينة الدراسة  -4

 .مصادر الحصول على البيانات  -5

 النتائج واختبار فرضيات الدراسة ثانيا: تحليل

 الوصفية لمتغيرات الدراسة . الإحصاءات -1

 الأساليب الاحصائية المستخدمة . -2

 تحليل النتائج واختبار فرضيات الدراسة . -3

 الخلاصة والنتائج والتوصيات . -4

 :التاليالاختبارية على النحو وسيتم تناول الدراسة 

 :تصميم الدراسة الاختبارية: ولاأ

 :تطوير فرضيات الدراسة -1

 ن الخصائص الشخصيةأ (Malmendier and Tate, 2015)حيث تشير دراسة 

ن زيادة الثقة الزائدة للمديرين أدارية وحيث تحديد التنبؤ بالتوقعات الإ فيقويا  للمديرين تلعب دورا  

 ,Andriosopoulos)كما تشير دراسة . فقدان توقعات أرباحهم المستقبلية إلىالتنفيذيين تؤدى 

للمدير  بالخصائص الشخصية ن يتأثرأفصاح عن المعلومات داخل الشركة يمكن ن الإإ( 2013
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ين يتمتعون بثقة زائدة يمكنهم الذن المديرين التنفيذيين أالمعلومات حيث نجد  بيئة في التنفيذي

 بين ايجابية علاقة وجود إلي (2009 أبكر،) دراسة ثبتتأفصاح عن مزيد من المعلومات، كذلك الإ

 (2016 رجب،) دراسة بتتأث الاستثمار، بينما قرارات المستقبلية وترشيد المعلومات عن فصاحالإ

 يأضاف ال المستقبلية، المعلومات عن فصاحالإ ومستوى الشركة حجم بين ايجابية علاقة وجود إلي

 حجم بين سلبية علاقة وجود أثبتت (Aljifri and Hussainey, 2007) دراسة ما سبق أن

 .المستقبلية المعلومات عن الافصاح ومستوى الشركة

 :التالييتم صياغة الفرضيات على النحو  ضوء ما سبق في

فصاح عن ومستوى الإ التنفيذية لدى المدير الزائدتوجد علاقة بين الثقة  :الفرضية الاولى -

 .المعلومات المستقبلية

 .فصاح والمعلومات المستقبليةتوجد علاقة بين مستوى الإ :الثانية الفرضية -

 نماذج الدراسة: -2

 :المتعدد الانحداراختبار فرضيات الدراسة على أسلوب  فيتعتمد الباحثة 

 الرأسمالية:مقاسة بالنفقات  التنفيذيالثقة الزائدة لدى المدير : ولالنموذج الأ

FLIit=β0+β1CAPEXPit+β2FSIZEi,t+β3FPROFit+β4FINDUIT+β5BSIZEit+ 

β6BDUALit+β7BINDEPit+ £i,t ..........................................................(1) 

:CAPEXP  التنفيذيالنفقات الرأسمالية ويستخدم  كبديل للثقة الزائدة لدى المدير . 

 tالسنة  في iفصاح عن المعلومات المستقبلية للشركة هو مؤشر الإ :itFLIحيث 

0β: تعبر عن المقدار الثابت. 

 :β1المستقل المتغير معامل. 

7,β6,β5β3, β 4, , β2β:  (.الحاكمة)معاملات المتغيرات الضابطة 

 :FSIZEحجم الشركة. 

FPROF:   الربحية 

 :FINDU نوع الصناعة منISNI. 

:BSIZE حجم مجلس الإدارة 

:BDUAL الإدارة مجلس ازدواجية . 

 :BINDEPالإدارة مجلس استقلالية. 

 (.البواقي) الخطأبند £ 
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 .ة الماليمقاسة بنسبة الرافعة  التنفيذيالثقة الزائدة لدى المدير : الثانيالنموذج 

FLIit=β0+β1LEVERit +β2FSIZEi,t+β3FPROFit  +β4FINDUIT+  β5BSIZEit+ 

β6BDUALit+β7 BINDEPit+ £i,t ...................................................(2) 

: LEVER التنفيذيالمدير  لدى آخر للثقة الزائدة ة تستخدم كمقياسالمالي الرافعةنسبة. 

 لمتغيرات البحث الإجرائيالتعريف  -3

 ثانيا: متغيرات الدراسة وكيفية قياسها اجرائيا:

ضوء فروض الدراسة يمكن تحديد المتغيرات الرئيسية للدراسة وكيفية قياسها اجرائيا كما  في

 يلى:

فصاح عن المعلومات المستقبلية (: مستوى الإDependent Variable( المتغير التابع )1)

(FLID:) 

( (DisclosureIndex المستقبلية المعلومات عن فصاحالإ مؤشر استخدام على الباحثة تمدستع

 المحاسبيبنود مؤشر الإفصاح  جماليإ/الشركة فيبقسمة عدد البنود المفصح عنها حيث يتم قياسه 

 . عن المعلومات المستقبلية

التقارير السنوية للشركات  فيوسيتم قياس مستوى الافصاح عن المعلومات المستقبلية 

بند  (30)الذى يحتوى على  التاليبورصة الاوراق المصرية، وذلك عن طريق المؤشر  فيالمدرجة 

سليم، : 2017مليجى،) لياوقد تم توزيع هذه البنود على خمسه مجموعات على النحو الت

 :(2021،الجبلي: 2021محمد،

  .هداف الشركةأبنود من معلومات عن استراتيجية و 5على  تحتوي ولى:المجموعة الأ -

 المستقبلية.ة الماليبند من المعلومات  7على  تحتوي المجموعة الثانية: -

 المستقبلية.ة الماليبنود من المعلومات غير  9على  تحتوي المجموعة الثالثة: -

بنود من معلومات عن طريق الافصاح عن المعلومات  7على  تحتوي المجموعة الرابعة: -

 المستقبلية.

 ليات الحوكمة.آبند من المعلومات عن  2على  تحتوي المجموعة الخامسة: -

التقارير  المستقبلية فييوضح تصنيف مجموعة بنود المؤشر عن المعلومات  لياوالجدول الت      

 المصرية: وراقبورصة الأ فيوية للشركات المدرجة السن
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 بنود مؤشر الافصاح المجموعات

معلومااااااااااااااات عاااااااااااااان  -1 

هاااااداف أاساااااتراتيجية و

 الشركة

 ورسالتها.هداف الشركة ورؤيتها أ -1

 المستقبلية.عمالها التجارية والتسويقية أاستراتيجية الشركة و -2

 تقدمها الشركة. التيوصف نشاط السلع والخدمات  -3

 .المستقبلي السوقيالتوسع  -4

 المستقبل . فيتوجهها الشركة  التيالتحديات  -5

ة الماليااااااااااالمعلومااااااااااات  -2

 المستقبلية 

 المتوقعة.رباح الأ -6

 يرادات المستقبلية.الإ -7

 المصروفات المستقبلية. -8

 التخطيطية. الموازنات -9

 المستقبلية . الرأسماليةالنفقات  -10

 مصروفات البحوث والتطوير المتوقعة. -11

 و المتوقعة.أعلان المخططة مصروفات الدعاية والإ -12

معلوماااااات غيااااار مالياااااة  -3

 متوقعة 

 للاستثمارات المستقبلية. سياسة ادارة المخاطر -13

 خطط الاستثمار المستقبلية. -14

 المستقبلية. والاتفاقاتالعقود  -15

 النظرة الاقتصادية المستقبلية للشركة. -16

 ة المستقبلية.المالياعداد القوائم  فيالطرق والسياسات المستخدمة  -17

بنيت على التوقعات  التيوالسياسات المحاسبية والافتراضات  ئالمباد -18

 المستقبلية.

 للشركة. المستقبليداء استراتيجيات الاعمال على الأ أثيرت -19

 تطوير العمليات الداخلية . -20

داء ثرها المحتملة على الأأة واسبابها والماليالمخاطر المحيطة بالتوقعات  -21

 .المستقبلي المالي

معلوماااااات عااااان طرياااااق  -4

فصاااح عاان المعلومااات الإ

 المستقبلية 

 قائمة منفصلة. فييتم الافصاح عن المعلومات المستقبلية  -22

 الشركة باستمرار.يتم تحديث المعلومات المستقبلية المنشورة على موقع  -23

، السوق، الصناعة ( والموارد  السياسية، الماليةالافصاح عن المخاطر ) -24

 والعلاقة بينهم.

 والتشريعية.الجوانب القانونية  -25

التقارير  فيفصاح عن المعلومات المستقبلية تحت عنوان مستقل يظهر الإ -26

 السنوية.

ام  التاريخية،ة المالييتم الافصاح عن المعلومات المستقبلية ضمن القوائم  -27

 الايضاحات المتممة  فيتقرير مجلس الادارة ام  في

 معدلات نمو الصناعة ومدى امكانية تطوير المنتجات.  -28

ليات آمعلومات عن  -5

 الحوكمة.

 مجلس الادارة واللجان التابعة لها. -29

 الشركة. فيليات الحوكمة آ -30
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( 100من تطبيق المؤشر المقترح قامت الباحثة باختباره على عينة عشوائية مكونة من ) وللتأكد

ذا لم يتم إ( و1خذ القيمة )أفصاح عن المعلومات يذا تم الإإنه أشركة وتم تطبيقها على شركات العينة حيث 

التقارير  فيفصاح عن المعلومات المستقبلية صفر، وعليه يتم احتساب مستوى الإ خذ القيمةأفصاح يالإ

 وراق المصرية من خلال المعادلة التالية:بورصة الأ فيشركات المدرجة السنوية لل

فصح عنها بواسطة الشركات/الحد = عدد البنود الم ةالمستقبليفصاح عن المعلومات مستوى الإ

 .(39، ص: 2011)القليطى، فصاح السابق( لمؤشر الإ فصاح عنها )طبقا  قصى للبنود المتوقع الإالأ

 :التنفيذي(: الثقة الزائدة لدى المدير Independent Variable( المتغير المستقل )2)

 ( بطريقتين:CEO Overconfidence) التنفيذييتم قياس الثقة الزائدة لدى المدير  –أ 

 :الرأسماليةمقياس النفقات  ولى:الطريقة الأ

 لياجمإذا كانت النفقات الرأسمالية للشركة مقسومة على إ( 1)متغير وهمى يأخذ القيمة يعتبر 

( 0)خذ القيمة أشركات القطاع، وي لياجملإ يالسمأنفاق الركبر من متوسط الإأصول العام السابق أ

 .خلاف ذلك

 (: FLEVERة )الماليالطريقة الثانية: مقياس الرافعة 

 .نهاية العام فيأصول الشركة  لياإجمعلى لتزامات الا إجماليوتقاس بنسبة 

 للمتغيرات الضابطة : الإجرائي( التعريف 3) 

 للمتغيرات الضابطة الإجرائي( التعريف 4جدول )

 المتغيرات الضابطة
  الإجرائيالتعريف 

 رمز المتغير اسم المتغير

 نهاية العام. فياصول الشركة  لإجمالي الطبيعياللوغاريتم      Fsize حجم الشركة

 فييقاس بمعدل العائد على الاصول والذى يتم حسابه من خلال قسمة صا    ROA معدل الربحية 

 اصول  العام. إجماليالربح بعد الضرائب على 

القيمة  ويأخذحالة الشركات الصناعية  في( 1القيمة ) يأخذمتغير وهمى    FINDU نوع الصناعة 

 صفر خلاف ذلك.

 نهاية العام . فيعدد اعضاء مجلس الادارة     Bsize حجم المجلس 

ازدواجية مجلس 

 الادارة 

BDUAI   التنفيذي( اذا كان المدير 1خذ القيمة )أمتغير وهمى ي (CEO ورئيس )

 مجلس الادارة هما نفس الشخص وصفر خلاف ذلك.

استقلالية مجلس 

 الادارة 

BINDEP   عدد  إجماليعضاء مجلس الادارة غير التنفيذيين على أمن خلال قسمة عدد

 عضاء مجلس الادارة.أ
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 ( مجتمع وعينة الدراسة:4)

ة الماليالشركات المساهمة المقيدة ببورصة الأوراق  فيتمثل مجتمع وعينة الدراسة الحالية 

عينة من تلك الشركات المسجلة،  اختبار، وقد تم 2018حتى عام  2014المصرية خلال الفترة من عام 

 14 إليتنتمى  والتيتمثل عينة الدراسة ( مشاهدة 495) شركة 99 وقد اشتملت العينة النهائية على

 .من الشركات المسجلة بسوق الأوراق المصرية رئيسيا   قطاعا  

ة، لأن مثل المالياستبعاد قطاع البنوك والمؤسسات  وهيعتمدت الباحثة على عدة معايير اوقد 

كذلك  ،الأخرىتلك الشركات لها قواعد ومعايير لآليات الحوكمة الخاصة بها تختلف عن الشركات 

 .التعامل على اسهمها فيذات الندرة  عملياتها، أو فيستبعاد الشركات المتوقفة ا

 .لعينة الدراسة القطاعيالتوزيع ( 3)ويوضح الجدول رقم 

 لعينة الدراسة القطاعيالتوزيع ( 3)جدول 

 النسبة المئوية عدد الشركات القطاع مسلسل

 % 2,02 2 الاتصالات 1

 % 1,01 1 الاعلام 2

 % 17,17 17 الاغذية والمشوبات 3

 % 12,12 12 التشييد ومواد البناء 4

 % 3,03 3 التكنولوجيا 5

 % 10,10 10 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات 6

 % 8,08 8 والادويةالرعاية الصحية  7

 % 7,07 7 السياحة والترفيه 8

 % 15,15 15 العقارات 9

 % 3,03 3 الغاز والبترول 10

 % 4,04 4 الكيماويات 11

 % 1,01 1 المرافق 12

 % 7,07 7 المنتجات المنزلية والشخصية 13

 % 6,06 6 الموارد الاساسية 14

 %04,3 3 الموزعون وتجارة التجزئة 15

 %100 99 لياالإجم

 ( مصادر الحصول على بيانات الدراسة :5)

لاختبارات  حصائيالإالتحليل  لإجراءيانات اللازمة الحصول على كافة الب فياعتمدت الباحثة 

 :م على المصادر التالية 2018حتى  2014فروض الدراسة الحالية خلال الفترة من 
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ة الماليوذلك للحصول على التقارير  ،www.mubasher.infموقع معلومات مباشر مصر  -1

 .لشركات عينة الدراسة

 .تعدها الشركات التيموقع البورصة المصرية وذلك للحصول على تقارير الإفصاح  -2

 .المواقع الإلكترونية لشركات العينة  -3

 :فرضيات الدراسةتحليل النتائج واختبار : ثانيا

 الإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة: -1

الإحصااااءات الوصااافية لمتغيااارات الدراساااة بهااادف إظهاااار خصائصاااها  (5يعااارد جااادول)

الممياااازة علااااى مسااااتوى شااااركات عينااااة الدراسااااة، وتتضاااامن تلااااك الإحصاااااءات كاااال ماااان الماااادى 

 والتكرار لقيم متغيرات الدراسة. المعياري والانحرافوالمتوسط 

 ةطالإحصاءات الوصفية لمتغيرات الدراسة التابعة والضاب( 5) جدول

الانحراف 

 المعياري
 الحد الأدنى الحد الأقصى المتوسط

عدد 

 المشاهدات
 المتغيرات

 : المتغير التابع

0853392,0 4559596,0 666667,0 1333333,0 495 
الافصاح عن المعلومات 

 المستقبلية 

 المتغيرات الضابطة

 حجم الشركة 495 290958,5 4346,10 8,54316 0,9891694

 معدل الربحية 495 0 0.197095 0.0694017 0.0877787

 حجم مجلس الادارة 495 3 17 8,078788 3,057455

 استقلالية مجلس الادارة 495 0 1 0,7131413 0,2016263
 

 :علاه ما يلىأالموضح  تستنتج الباحثة من الجدول

قااال نسااابة تااام الحصاااول عليهاااا أبينماااا بلغااات ( 0,6667)علاااى قيماااة لمؤشااار الافصااااح أبلغاات  -1

 (. 0,0853)قدرة  معياري بانحراف( 0,4560) ، حيث يبلغ قيمة المتوسط( 0,1333)

أصول الشركة( خلال فترة الدراساة  ليالإجم الطبيعين حجم شركة العينة )مقاسا باللوغاريتم إ -2

قادرة  معياري وبانحراف( 8,5432( ومتوسط يبلغ قدرة )10,4346 – 5,2910يتراوح بين )

(0,9892. ) 

( بينماا بلغات 0,970تفاوت معدلات ربحية الشركات لعيناة الدراساة، حياث بلغات أعلاى قيماة ) -3

 (.0,0878قدره ) معياري فبانحرا( 0,0694( بينما تبلغ قيمة المتوسط )0أدنى قيمة )

( 17( وتمثل نسبة كبيرة له حيث بلغت أعلى قيمة )8,0788متوسط قيمة حجم مجلس الإدارة ) -4

 (.3,0575) معياري بانحراف( 3وأقل قيمة )

http://www.mubasher.inf/
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( 1ة )( وتمثل نسبة جيدة حيث بلغات أعلاى قيما0,7131مجلس الإدارة ) استقلاليةمتوسط قيمة  -5

 بااانحرافارب بااين احجااام شااركات العينااة خاالال فتاارة الدراسااة، وجااود تقاا أي( 0وأقاال قيمااة )

 (.0,2016) معياري

 قاسةم التنفيذيالإحصاءات الوصفية للمتغير المستقل الثقة الزائدة لدى المدير (: 6)جدول رقم 

 (1بالنفقات الرأسمالية) 

 النسبة التكرار 

 %74,75 370 0لا توجد ثقة   

 %25,25 125 1توجد ثقة    

 %100 495 الإجمالي

نمااوذج البحااث  فاايالإحصاااءات الوصاافية للمتغياار المسااتقل ( 6)رقاام  السااابق يعاارض الجاادول

لإحصاااءات ، وتظهاار ا(مقاسااا بالنفقااات الرأساامالية) التنفيااذيالثقااة الزائاادة لاادى الماادير  فاايوالمتمثاال 

 .التنفيذيين لديهم ثقة زائدة  المديرينمن %( 25,25) ن ما يقارب منإالوصفية 

 قاسة م التنفيذيالإحصاءات الوصفية للمتغير المستقل الثقة الزائدة لدى المدير (: 7)جدول رقم 

 (2ةالمالي بالرافعة)

 النسبة التكرار 

 %61,62 305 0لا توجد ثقة  

 %38,38 190 1توجد ثقة  

 %100 495 الإجمالي

مقاساا ) التنفياذيالإحصاءات الوصفية للثقة الزائدة لدى المادير ( 7)رقم  السابق يعرض جدول

فياذيين مان الماديرين التن%  38,38، وتظهر الإحصاءات الوصفية ان ما يقاارب مان (ةالمالي الرافعة

 زائدة.لديهم ثقة 

 مجلس الادارة لازدواجية( الإحصاءات الوصفية 8جدول رقم )

 النسبة التكرار 

 %36,77 182 0ازدواجية  لا توجد

 %63,23 313 1توجد ازدواجية 

 %100 495 الإجمالي
 

مجلااس  ازدواجيااةالإحصاااءات الوصاافية للمتغياار الضااابط ( 8)الجاادول رقاام  السااابق يعاارض

لشاخص اورئيس مجلس الإدارة هما نفس  التنفيذين المدير أتمثل %  63,23ن النسبة إالإدارة حيث 

 تعتبر نسبة كبيرة بالنسبة لحجم مشاهدات العينة الدراسة.  وهي

                                                           
 النموذج الاول في 1
 الثانيالنموذج  في 2
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 2020لسنة  47ة قرارا رقم الماليمجلس ادارة الهيئة العامة للرقابة  صدرأنه قد ألذلك يضاف 

بشأن قواعد قيد وشطب  2014سنه ل 11مجلس ادارة الهيئة رقم  قرارابتعديل  22/3/2020بتاريخ 

 ة بالبورصة:الماليوراق الأ

ة الماليوراق ( من قواعد قيد وشطب الأ6)المادة  إلىيضاف بند )ح(  )المادة الاولى(: قرر

 :تيكالآبالبورصة المصرية، نصه 

 المالية:وراق الشروط العالمة لقيد الأ –( 6دة )ما

 تية:لهيئة واستيفاء الشروط العامة الآيشترط للقيد بجداول البورصة التسجيل المسبق لدى ا

و الرئيس أ)ح( حظر الجمع بين منصب رئيس مجلس الادارة ومنصب العضو المنتدب 

 للشركة. التنفيذي

 ( الإحصاءات الوصفية لنوع الصناعة9جدول رقم )

 النسبة التكرار 

 %2,02 10 0لا توجد شركات صناعية  

 %97,98 485 1توجد شركات صناعية 

 %100 495 الإجمالي

الإحصاءات الوصفية للمتغير الضابط نوع الصناعة حيث تمثل نسبة ( 9)يعرض الجدول رقم 

 .بنسبة كبيرة جدا أيمن الشركات العينة شركات صناعية % 97,98

 :الدراسة فيساليب الإحصائية المستخدمة الأ -2

 للعلاقة بين متغيرات الدراسة( بيرسون) الارتباطمصفوفة ( 10)جدول رقم 

 المتغيرات
مؤشر 

 الافصاح

النفقات 

 الرأسمالية

الرافعة 

 ةالمالي
 نوع الصناعة الربحية حجم الشركة

حجم مجلس 

 الادارة

ازدواجية 

مجلس 

 الادارة

استقلالية 

مجلس 

 الادارة

مؤشر 

 الافصاح
1         

النفقات 

 الرأسمالية
0,1639*** 1        

الرافعة 

 ةالمالي
-0,0081 -0,0476 1       

 حجم

 الشركة
0,1117** 0,4253*** 0,0464** 1      

     1 ***0,3006 ***0,1269 0,0577- *0,0846- الربحية

نوع 

 الصناعة
-0,1135** 0,0818* -0,0638 0,0526 0,0150 1    

حجم 

 المجلس
0,1636*** 0,2042*** -0,0625 0,2500*** -0,0077 0,0856* 1   

ازدواجية 

مجلس 

 الادارة

-0,0581 0,1161*** -0,1046** 0,1021** 0,0777* 0,1883*** -0,1093** 1  

استقلالية 

مجلس 

 الادارة

0,0351 0,0571 -0,0560 0,0173 0,0139 0,1003** 0,4300*** -0,1408*** 1 

 علي الترتيب% 1، % 5، % 10تشير إلي الدلالة الإحصائية عند مستوي معنوية *** ، ** ، * 
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 تحليل الارتباط:( أ)

، لتحلياال (Pearson Correlation Matrix( )بيرسااون)تاام اسااتخدام مصاافوفة ارتباااط 

داة الاولية لاكتشاف مشكلة الازدواج الخطى بين رات الدراسة، نظرا لكونها تعد الأالارتباط بين متغي

ن هاذه المشاكلة تظهار عناد أ إلاى (Gujarati, 2003)شاارت دراساة أالمتغيارات التفسايرية، حياث 

( 10)الجاادول رقاام  فاايوبااالنظر ( 0.8)وجااود ارتباااط كبياار بااين اثنااين ماان متغياارات الدارسااة يفااوق 

 :يبين نتائج تحليل الارتباط على مستوى شركات عينة الدراسة يتضح والذي

الثقااة )بااالمتغير المسااتقل ( الافصاااح عاان المعلومااات المسااتقبلية)بالنساابة لعلاقااة المتغياار التااابع  -1

موجاب  معناويمقاساا بالنفقاات الرأسامالية يلاحاظ وجاود ارتبااط ( التنفياذيالزائدة لدى المدير 

وكذلك بالنسبة لعلاقاة المتغيار التاابع %. 1عند مستوى معنوية  معنويوهو ( 0,1639)وقدره 

( لادى الماديرين التنفياذيينالثقة الزائدة )بالمتغير المستقل ( الإفصاح عن المعلومات المستقبلية)

 ( . 0,0081)وقدره  ة يلاحظ عدم وجود علاقة معنويةالماليمقاسة بالرافعة 

يلاحظ  بالمتغيرات الضابطة( الإفصاح عن المعلومات المستقبلية) بالنسبة لعلاقة المتغير التابع -2

، %1 وجود ارتباط موجب باين مؤشار الإفصااح وحجام المجلاس الإدارة عناد مساتوى معنوياة

حاين  فاي، %5وعلاقة ارتباط موجبة بين مؤشر الإفصاح وحجم الشركة عند مستوى معنوياة 

 عدم يضاأحين  في، و%10تبين وجود علاقة سالبة بين مؤشر الإفصاح والربحية عند معنوية 

باين  علاقاة وجاود عادموأيضاا  وجود علاقة  بين مؤشر الإفصاح واساتقلالية المجلاس الإدارة، 

 .الإفصاح وازدواجية مجلس الادارةمؤشر 

باالمتغيرات الضاابطة، ( التنفياذيين الماديرينالثقة الزائادة لادى )بالنسبة لعلاقة المتغير المستقل  -3

موجاب باين النفقاات الرأسامالية  معناوي ارتبااطحالة مقياس النفقات الرأسمالية تبين وجاود  في

 فاي، %1الادارة عند مستوى معنوية  الشركة وازدواجية مجلس وحجم المجلس الإدارة وحجم

 يضاا  أحين تبين وجود علاقة غير معنوية بين النفقاات الرأسامالية واساتقلالية مجلاس الادارة، و

حين تبين وجاود علاقاة  فيوجود علاقة سالبة غير معنوية بين النفقات الرأسمالية والربحية، و

 %.10موجبة بين النفقات الرأسمالية ونوع الصناعة عند مستوى معنوية 

ة المالياة  تباين وجاود علاقاة ساالبة غيار معنوياة باين الرافعاة الماليحالة مقياس الرافعة  فيما أ

قاة حين اخر وجود علا فيونوع الصناعة والربحية وحجم مجلس الإدارة واستقلالية مجلس الإدارة، 

وجود علاقة موجباة باين   يضا  أ، و%5ة وحجم الشركة عند مستوى معنوية الماليموجبة بين الرافعة 

ة الماليا، وايضاا وجاود علاقاة ساالبة باين الرافعاة %1ة والربحياة عناد مساتوى معنوياة المالياالرافعة 
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د مساتوى حين تبين وجود علاقاة موجباة عنا في، %5مجلس الإدارة عند مستوى معنوية  وازدواجية

، وكااذلك وجااود علاقااة بااين نااوع (حجاام الشااركة والربحيااة وحجاام مجلااس الإدارة)بااين % 1معنويااة 

مجلااس الإدارة عنااد مسااتوى  واسااتقلاليةمجلااس الإدارة وحجاام مجلااس الإدارة  وازدواجيااةالصااناعة 

عنااد مسااتوى ( مجلااس الإدارة واسااتقلالية ازدواجيااة)، واخياارا وجااود علاقااة سااالبة بااين %1معنويااة 

 %. 1معنوية 

 : الانحدار)ب( تحليل 

 Multiple Linear)الخطاااى المتعااادد  الانحااادارعلاااى نماااوذج  بالاعتماااادقامااات الباحثاااة 

Regression Model) ( أثر الثقاة الزائادة للماديرين التنفياذين)العلاقة بين المتغير المستقل  لاختبار

 فايتام الانتهااء إليهاا  والتايللمتغيارات الضاابطة،  بالإضاافة، (المعلومات المستقبلية)والمتغير التابع 

قياس المعلومات المستقبلية، كما تام  فيأهم المتغيرات المؤثرة  إليالمبحث السابق، بغرض الوصول 

، إذ تعتبار هاذه (OLS Ordinary Least Squares) الاعتمااد علاى طريقاة المربعاات الصاغرى

ان  إلاايويرجااع ذلااك  الخطااى، الانحاادارتقاادير معااالم نماااذج  يفاا اسااتخداما  الطريقااة ماان اكثاار الطاارق 

هذه الطريقاة تتمياز بأنهاا خطياة وغيار متحيازة، فمان باين جمياع  باستخدامالمقدرات المتحصل عليها 

تقدير معالك نماذج الانحدار الخطى تتميز مقدرات طريقة المربعات الصغرى  فيالطرق المستخدمة 

 .(2011،عناني)تباينا  بأنها افضل المقدرات لأنها اقل

 ،الانحداروذلك لتشغيل نموذج ( 14الاصدارة  STATA)برنامج  باستخداموقد قامت الباحثة 

المقادر  الانحاداروللحصول على تقديرات صحيحة قامت الباحثة بالتحقق أولا من مدى وقوع نماوذج 

طريقااة المربعااات  افتراضاااتقااد تنشااأ نتيجااة لتخلااف أحااد  والتاايمشااكلة ماان مشاااكل القياااس  أي فااي

 اختبااراتوذلك حتاى لا تهادد صاحة نتاائج  الانحدارتقدير نماذج  فيتستخدم  التي( OLS)الصغرى 

 :(2011، عناني) يليفروض الدراسة، ومن أهم المشاكل ما 

 :Normalityمشكلة اعتدالية الأخطاء العشوائية 

قامت الباحثة بالتحقق من فرض هام من فروض تطبيق طريقة المربعات الصغرى المستخدمة 

، وللتحقاق الطبيعايالتقدير ألا وهو أن تتبع الاخطاء العشاوائية لنمااذج الانحادار المقادرة التوزياع  في

، ولاوحظ ان الفارض غيار متحقاق وأن الأخطااء Shapiro-wilk اختبارمن هذا الفرض تم استخدام 

جمياع نمااذج الدراساة،  فاي( p-value < 0.05)حيث كانت قيمة  الطبيعيعشوائية لا تتبع التوزيع ال

وهى اقال ( 0,00008)والمعنوية ( 3,769)الثقة الزائدة مقاسة بالنفقات الرأسمالية  اختبارحيث قيمة 

بينماا قيماة  ،الطبيعايتتباع التوزياع  الاحتماليةيتم رفض الفرض القائل بأن القيم  لياوبالت( 0,05)من 
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( 0,05)وهاى أقال مان ( 0,00007)والمعنوياة ( 3,812)ة المالياالثقة الزائدة مقاسة بالرافعاة  اختبار

فقادت طريقاة المربعاات  وبالتاالي، الطبيعاييتم رفض الفرض القائل بان القايم تتباع التوزياع  وبالتالي

أساالوب  باسااتخدامالباحثااة  ، ولحاال هااذه المشااكلة قامااتاسااتخدامهاالصااغرى أهاام شاارط ماان شااروط 

Winsorizing  طريقااة  باسااتخدامأقاارب قاايم مقبولااة وماان ثاام اختبارهااا  إلاايلتحوياال القاايم الشاااذة

 ,.Veprauskaite and Adams, 2013; Larker et al)دراسة  فيالمربعات الصغرى كما 

 .Wilk-Shapiroختبار انتائج ( 11)، ويبين جدول (2007

 الطبيعيمشكلة التوزيع  لاختبار، Shapiro-wilk اختبار( 11)جدول 

Normality 
Shapiro – Wilk النموذج 

 النموذج
Pvalue Shapiro – wlik 

No 0.00008 3.769 الثقة الزائدة مقاسة بالنفقات الرأسمالية 

No 0.00007 3.812  ةالماليالثقة الزائدة مقاسة بالرافعة 
 

 :Multicollinearityالخطي  الازدواجمشكلة 

الخطى وجود ارتباط مؤثر ما بين المتغيارات المساتقلة بعضاها الابعض، وتام  بالازدواجيقصد 

الخطاى مان خالال قيااس معامال التضاخم  الازدواجمشكلة  فيالتحقق من مدى وقوع النماذج المقدرة 

"VIF" ولوحظ ان جميع قيم معاملات التضخم ،"VIF " 10م تتجااوز لا الانحادارلمتغيرات نمااذح ،

، وهو ما يعنى عدم وقوع نمااذج (1,41)النماذج المقدرة  فيأقصى قيمة لمعامل التضخم  بلغتحيث 

 . هذه المشكلة من مشاكل القياس فيالدراسة المقدرة 

 : Hetroscedasticityختلاف التباينات امشكلة 

وبحساابهما  Whiteختباارا باساتخدامللتحقق مان صاحة فارض ثباات التبايناات، قامات الباحثاة 

، (0,1619)بمعنوية  ( 38,67)ختلاف التباينات ، حيث كانت قيمة الاختبار اتبين عدم وجود مشكلة 

ماا بالنسابة للثقاة الزائادة لادى أمقاساة بالنفقاات الرأسامالية،  التنفياذيبالنسبة للثقاة الزائادة لادى المادير 

خاتلاف التبايناات، حياث كانات اوجاود مشاكلة  ة وبحساابها تباينالماليامقاسة بالرافعاة  التنفيذيالمدير 

، ولحال مشاكلة ((p-value < 0.05،حياث كانات قيماة (0,0330)بمعنوياة ( 46,96) الاختباارقيمة 

، والااذى يصااحح ( Robust Standard Erorr)التباينااات قاماات الباحثااة بتطبيااق أساالوب  اخااتلاف

 .(Hoechel, 2007; Holzhacker et al, 2015 )الأخطاء المعيارية 
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 التباينات  اختلافلاختبار مشكلة  White test  ختبارا( 12)جدول 

Heteroscedasticity 

White test 

 النموذج
Pvalue 

White 

test 

No 0.1619 38.67  الرأسماليةالثقة الزائدة مقاسة بالنفقات 

Yes 0.0330 46.96  ةالماليالثقة الزائدة مقاسة بالرافعة 

 

 : Autocorrelationالذاتي بين الأخطاء   الارتباطمشكلة  

والتاي لاو وقاع فيهاا  الانحدارتعتبر من أخطر أهم المشاكل التي تواجه الباحث في تقدير نماذج 

باين أخطااء  ارتباطياةعلاي نتائجاه وهاي تنشاأ عان طرياق وجاود علاقاة  الاعتمادالنموذج لا نستطيع 

للكشااف عاان ماادى وقااوع  (Wooldridge) اختبااار باسااتخدام، وقااد قاماات الباحثااة الانحاادارنمااوذج 

إلي  الاختبارالذاتي بين الأخطاء أم لا، وبحسابه توصلت الباحثة من هذا  الارتباطالنموذج في مشكلة 

 قيماة النماوذج حياث كانات فايمتغيرات الدراساة  فيبين الأخطاء  تسلسلي ارتباطيوجد مشكلة  أنه لا

ختباار ابينماا قيماة  ،(0,0657)والمعنوياة ( 3,465)ختبار الثقاة الزائادة مقاساة بالنفقاات الرأسامالية ا

، وهاى باذلك أكبار مان مساتوى (0,1153)والمعنوياة ( 2,525)ة المالياالزائادة مقاساة بالرافعاة  الثقة

 .المشكلة يعانى من هذه فإن هذا النموذج لا وبالتالي% 5المعنوية 

 مشكلة عدم ثبات التباينات  لاختبار White testختبار ا( 13) جدول

Autocorrelation 

Wooldridge test 

 النموذج
Pvalue 

F Test 

 

No 0.0657 3.465  الرأسماليةالثقة الزائدة مقاسة بالنفقات 

No 0.1153 2.525  ةالماليالثقة الزائدة مقاسة بالرافعة 
 

المقادرة مان  الانحاداروخلو نمااذج  الانحدارنموذج  استخداممما سبق يتضح تحقق أهم شروط 

تام التوصال اليهاا بعاد  التاي الانحاداريمكن عارض نتاائج  وبالتاليأية مشاكل قياسية تؤثر في نتائجه، 

 حل المشاكل القياسية.
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 : الانحدار)جـ( نتائج تحليل 

 :المتعدد للعلاقة بين خصائص المديرين التنفيذيين والمعلومات المستقبلية الانحدارنتائج تحليل 

 الانحدار( تحليل 14يعرد الجدول رقم )

 المتغيرات المفسرة

 ةالماليالرافعة  الرأسماليةالنفقات 

معاملات 

 الانحدار

(β) 

الخطأ 

 العشوائي

Std. 

Error 

قيمة 

(t) 

مستوى 

 الدلالة

Sig)) 

معامل 

 التضخم

(vif) 

معامل 

 الانحدار

(β) 

الخطأ 

 العشوائي

Std 

.Error 

 (t)قيمة

مستوى 

 الدلالة

Sig)) 

معامل 

 التضخم

(vif) 

  ***0,000 12,59 0,0365186 0,4596826  ***0,000 13,02 0,0379441 0,4940509 ثابت الانحدار

الثقة الزائدة 

 التنفيذيللمدير 
0,0270736 0,0094353 2,87 0,004*** 1,25 0,001062 0,0083102 0,13 0,898 1,05 

 1,21 0,295 1,05 0,0039547 0,0041493 1,41 0,855 0,18- 0,0042458 0,0007758- حجم الشركة

 1,14 ***0,002 3,08- 0,0002454 0,0007562- 1,12 ***0,000 3,78- 0,0002263 0,0008554- معدل الربحية

 1,05 ***0,000 4,96- 0,0119221 0,0591139- 1,05 ***0,000 4,93- 0,0113022 0,0556858- نوع الصناعة

حجم مجلس 

 الادارة
0,0040121 0,0013169 3,50 0,002*** 1,34 0,0043667 0,0012974 3,37 0,001*** 1,34 

ازدواجية مجلس 

 الادارة
-0,0009167 0,0078638 -0,12 0,907 1,07 -0,0023035 0,0080149 -0,29 0,7774 1,08 

استقلالية مجلس 

 الادارة

-

0,0199304 
0,020373 -0,98 0,328 1,26 -0,019951 0,0207455 -0,96 0,337 1,26 

 R2 0,0638معامل التحديد 
 

0,0481 

معامل التحديد 

المعدل 

Adjusted2R 

0,0503 0,0344 

 13,92 15,58 المحسوبة (F) قيمة 

 ***0,000       *** 0,000 (F)دلالة اختبار 

Robust 

Standard 

Error 

 نعم نعم

 N 495 495عدد المشاهدات 

 .الترتيب علي% 1 ،% 5 ،% 10 معنوية مستوي عند الإحصائية الدلالة إلي تشير***  ،**  ،* 

المتعدد للعلاقة بين خصائص المديرين  الانحدارنتائج تحليل ( 14)رقم  السابق يعرض الجدول

الخطى بين خصائص  الانحدارظهرت النتائج معنوية نموذج أوقد  التنفيذيين والمعلومات المستقبلية،

( F)وهو ما يستدل علية من دلالة اختبار  المديرين التنفيذيين والافصاح عن المعلومات المستقبلية،

قل من المستوى الدلالة المطلوب أوهو  )0,000)لته ودلا )15,58)مساوية لـ( F)حيث كانت قيمة 

الجدول رقم  فيالمتعدد الموضحة  الانحدار، كذلك أظهرت نتائج تحليل )%5)العلوم الاجتماعية  في

معادلة  فين المتغيرات المفسرة أوهو ما يعنى  )0,0638)تعادل ( 2R)ن قيمة معامل التحديد إ( 13)

، (الافصاح عن المعلومات المستقبلية)المتغير التابع  فيتقريبا من التباين  )%6)تفسر  الانحدار
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ختلاف التباينات ، وتظهر الحل مشكلة   Robust Standard Errorختباراوقامت الباحثة بإضافة 

الحدود الطبيعية،  فين جميع المتغيرات تقع إ VIF))معامل التضخيم التباين  اختباركذلك نتائج 

 فيوهو ما يعنى عدم وقوع نماذج الدراسة  10ى لم تتجاوز أ( 1,41)قصى قيمة لها أحيث بلغت 

ن أمما يعنى ( 1,41)، حيث كانت أكبر قيمة (Ringle et al, 2015)مشكلة الازدواج الخطى

 .الخطى بين المتغيرات الازدواجالبيانات لا تعانى من مشكلة 

المتعدد  الانحدارفرضية الدراسة الحالية، تظهر النتائج تحليل  اختباروفيما يتعلق بنتائج 

بين %( 1)وجود علاقة موجبة ودالة إحصائية عند مستوى معنوية ( 14)الجدول رقم  فيالموضحة 

مقاسة بالنفقات الرأسمالية  والمعلومات المستقبلية  التنفيذيالقيمة المطلقة لثقة الزائدة لدى المدير 

كلما زاد مستوى الافصاح عن المعلومات  التنفيذينه كلما زادت الثقة الزائدة لدى المدير أوهذا يعنى 

ة ليس لها تأثير على الماليمقاسة بالرافعة  التنفيذيللثقة الزائدة لدى المدير  بالنسبةالمستقبلية، أما 

 إلي( 2R)ل التحديد للنموذج حيث وصلت  قيمة معام( 0,05)المتغير التابع لأن قيمة الدلالة أكبر من 

 فيمن التباين %( 4,81)تفسر  الانحدارمعادلة  فين المتغيرات المفسرة أوهو ما يعنى ( 0,0481)

ة لشركات عينة الدراسة وهى نسبة محدودة ولكن مقبولة وفقا لطبيعة للعلوم الماليالرافعة 

 .الاجتماعية

لحال مشاكلة الأخطااء العشاوائية   Robust Standard Erorrختبار اوقامت الباحثة بإضافة 

(Normality. ) 

الجادول  فايالمتعدد الموضح  الانحداروفيما يتعلق بالمتغيرات الضابطة، تظهر النتائج تحليل  

 (:14)رقم 

  عدم وجود علاقة بين حجم الشركة والمعلومات المستقبلية. 

  (.1)وجود علاقة موجبة دالة إحصائية بين معدل الربحية والمعلومات المستقبلية عند مستوى% 

  (.1)وجود علاقة موجبة دالة إحصائية بين نوع الصناعة والمعلومات المستقبلية عند مستوى% 

  وجود علاقة موجبة دالة إحصائية بين حجم مجلس الإدارة والمعلومات المستقبلية عند مستوى

(1)%. 

  مجلس الإدارة والمعلومات المستقبلية.  ازدواجيةكما تظهر النتائج عدم وجود علاقة بين 

  مجلس الإدارة والمعلومات المستقبلية. استقلاليةوايضا عدم وجود علاقة بين 

 فاايالمتعاادد الموضااحة  الانحااداروفيمااا يتعلااق بااالمتغير المسااتقل، حيااث تظهاار النتااائج لتحلياال 

 : يليكما ( 14)الجدول رقم 
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  بالنسبة للثقة الزائدة مقاسة بالنفقات الرأسمالية يوجد علاقة موجبة ذات دلالة إحصائية بينها

 %(. 1وبين الافصاح عن المعلومات المستقبلية عند مستوى )

 فصاح عن ن الإة لا توجد علاقة بينها وبيالماليما بالنسبة للثقة الزائدة مقاسة بالرافعة أ

  المستقبلية.المعلومات 

 الخلاصة والنتائج والتوصيات: -4

 : الخلاصة

 الافصاح مستوى على التنفيذيين المديرين لدى الزائدة الثقة أثر دراسة إلى البحث هذا يهدف

 الزائدة الثقة بين العلاقة أثر هو ما: الآتي التساؤل على الإجابة خلال من المستقبلية، المعلومات عن

 فرضية اختبار أجل ومن المستقبلية؟ المعلومات عن الافصاح ومستوى التنفيذيين المديرين لدى

 يأخذ وهمى متغير وهو الرأسمالية النفقات: ولىالأ وهما الزائدة للثقة بمقياسين الاستعانة تم البحث،

 متوسط من كبرأ السنة في الأصول لياإجم بواسطة مقاسا   لياالرأسم الإنفاق كان ذاإ( 1) القيمة

 ةالمالي الرافعة: الثاني ومقياس السنة، تلك في الشركة الصناعة الأصول ليالإجم ليام الرأس الإنفاق

 تم ذلك، إلي نهاية العام بالإضافة فيأصول الشركة  ليالإجم لتزاماتالا ليابإجم تقاس والتي

 البحث فرضية باختبار الباحثة قامت المستقبلية، وقد المعلومات لقياس الافصاح مؤشر على الاعتماد

 خلال المصرية ةالمالي الأوراق بالبورصة مقيدة( مشاهدة 495) شركة 99 من مكونة عينة على

 . 2018 -2014 من الفترة
 

 النتائج:

 :لاختبار فرضيات الدراسة الانحدارستخدام أسلوب تحليل اسبيل تحقيق هذا الهدف تم  فيو

وجاود علاقاة معنوياة موجباة باين الثقاة الزائادة  إلاى توصلت الدراساة اليهاا التيتشير النتائج  -

المقاسة بالنفقات الرأسمالية ومستوى الافصاح عن المعلومات المستقبلية  التنفيذيلدى المدير 

باين الثقاة الزائادة لادى المادير  معنوية لا توجد علاقة بينما ،%(1)وذلك عند مستوى معنوية 

 .الافصاح عن المعلومات المستقبليةة ومستوى الماليمقاسة بالرافعة  التنفيذي

عاادة أساااباب أهمهاااا ان كلمااا زادت الثقاااة الزائاادة لااادى الماااديرين  إلاااىوترجااع هاااذه النتيجااة  -

البيئاااة المصااارية كلماااا زادت مساااتوى الافصااااح عااان المعلوماااات المساااتقبلية  فااايالتنفياااذيين 

ساااليمة عناااد تخااااذ قااارارات ا إلاااىة ومااان ثااام أدى ذلاااك المالياااالتقاااارير  فااايالمعلااان عنهاااا 

 .الاستثمار



92 
 

حجاام  معاادل الربحيااة، نااوع الصااناعة،)كاال ماان  باايندالااة إحصااائية  وجااود علاقااة موجبااة -

عنااااد مسااااتوى معنويااااة  ومسااااتوى الإفصاااااح عاااان المعلومااااات المسااااتقبلية(  مجلااااي الإدارة

1.% 

مجلاااس الادارة،  ازدواجياااةحجااام الشاااركة، )باااين كااال مااان  معنوياااة علاقاااة بينماااا لا توجاااد -

 .ومستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية( مجلس الادارة استقلالية

 التوصيات:

ة ومجاااالس المالياااهتماااام الماااديرين التنفياااذيين بإصااادارات الهيئاااة العاماااة للرقاباااة ا ضااارورة -1

 .معايير المحاسبة

ة الدولياااااة المالياااااالشااااركات بالمساااااتجدات الخاصااااة بمعاااااايير التقااااارير  هتمااااااماضاااارورة  -2

 .ةالماليوذلك بهدف تحسين جودة التقارير  بالإفصاحالمتعلقة 

عااان المعلوماااات المساااتقبلية حياااث  بالإفصااااحخااااص  محاسااابيضااارورة إصااادار معياااار  -3

 .سوق المال  فيتحدث حاليا  التييكون معيارا يشمل جميع التطورات 

فصااااااح عنهاااااا بصاااااورة مساااااتمرة بالمعلوماااااات المساااااتقبلية وكيفياااااة الإالاهتماااااام بشاااااكل كبيااااار  -4

 ومتخااااذية الماليااااالقااااوائم  ومحللاااايوبطريقااااة يسااااهل الوصااااول إليهااااا ماااان قباااال المسااااتثمرين 

 .القرارات

تهاااتم  التاااية الماليااامجاااال إعاااداد القاااوائم  فااايمااان النااادوات التدريبياااة  الكثيااارضااارورة عقاااد  -5

 .المستقبليفصاح المصرية بفوائد الإ المنشآتتوعية بالمعلومات المستقبلية ومحاولة 
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Abstract 

This study aims to examine The effect of overconfidence among 

executives on the level of disclosure of future information empirical study 

on the Egyptian listed companies, by answering the following question: 

What is the effect of the relationship between the over-confidence of 

executives and the level of disclosure of future information? In order to test 

the research hypothesis, Two measures of overconfidence were used, the 

first: capital expenditures, which is a dummy variable that takes the value 

(1) if the capital expenditures measured by total assets in the year are greater 

than the average capital expenditures of the total assets of the industry 

company in that year, and the second measure: financial leverage, which is 

measured by total assets on commitments, In addition, the disclosure 

indicator was relied on to measure future information, and the researcher 

tested the research hypothesis on a sample of 99 companies (495 views) 

listed on the Egyptian Stock Exchange during the period from 2014-2018, 

and the test results using the multiple regression model showed that there are 

A positive significant relationship between the executive director's 

overconfidence measured by capital expenditures and the level of disclosure 

of future information at a level of significance (1%), while there is no 

relationship between the executive director's overconfidence measured by 

financial leverage and the level of disclosure of future information. 

 Keywords: CEO Overconfidence, Level of disclosure, forward looking 

information. 

 


