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ة  ʙؕʵة الʸॻɾ اعى علىʸʯاصل الاجʦʯى خلال وسائل الʮاسʲʸاح الʶالإف ʙأث :  
ات الʸقʗʻة في سʦق الأوراق الʸالॻة ʙؕʵة على الॻɿॻʮʠة دراسة تȂʙʶʸال 

   **د. أʥʸǻ مʗʸʲ الʗʻʴ الʙفاعي       *د. دعاء مʗʸʲ حامʗ الʹʱار
    :ʝʳمل 

الʙراسة في دراسة    ʲʺʱل ی  هʗف الʗراسة:     الʺʴاسʰى لإفʸاح  واخॼʱار أثʛ اهʙف 
ة.  ʛؗʷة الʺॽʀ اعى علىʺʱاصل الاجʨʱال  ٢٧  عʻʽة مʧوتʦ اسʙʵʱام    خلال وسائل 

ات الʺقʙʽة في سʨق الأوراق الʺالॽة الʺȄʛʸة مʧ عام   ʛؗʷال ʧة م ʛؗإلى    ٢٠١٩ش
  . ٢٠٢٢عام 

الʗراسة: تʦ    مʹهج   ʘʽح الإʳǽابى  الʺʻهج  اسʙʵʱام   ʦقاقتʱى    اشʲʴॼال الفʛض 
خلال    ʧم الفʛض  اخॼʱار   ʦت  ʦث الʴʱلʽلى،   Ȑʛʤʻال الإʡار  خلال   ʧم الإʳǽابى 

نʺʨذج الانʙʴار  و تʦ اسʙʵʱام نʺʨذج الانʙʴار الʢʵى الʺʱعʙد،  و الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة.  
الʺالॽ وتʦ الاعʱʺاد على بالهʛمى.    ʦائʨالق ات على  ॽانات  ʛؗʷاقع الʨرة، ومʨʷʻʺال ة 

ات على مʨقع الʨʱاصل  ʛؗʷة للॽʺسʛات الǼاʶʴوال ،ʗنʛʱاعيالإنʺʱك. الاجʨʰʶॽɾ  
الʗراسة:  الʙراسة    نʯائج   ʗصلʨلت Ȑʨʻمع  ʛأث ل  ʨجʨد   ʖجʨاح  مʸى  لإفʰاسʴʺال

ة. خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى  ʛؗʷة الʺॽʀ على    
تʦ اسʙʵʱام و ʨʰʶॽɾك،    على مʨقع الʨʱاصل الاجʱʺاعى  تʦ الاقʸʱار  حʗود الʗراسة: 

تॽʺȞʴة،   الʺالى  واسॼʱعادعʻʽة  قʨائʺها    ،القʢاع  تعʛض  الʱى  ات  ʛؗʷال واسॼʱعاد 
   .Ȑʛʸʺه الॽʻʳلاف الʵǼ عʺلةǼ ةॽالʺال 

الʨʱاصل    الʺʴاسʰى،   الإفʸاحالʸفʯاحॻة:  الؒلʸات   ॽʀʺة  الاجʱʺاعي وسائل   ،
ة ʛؗʷال .  
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The impact of social media accounting disclosure 
on firm value: an applied study on listed firms in 

the Egyptian Stock Exchange. 
 

Abstract: 
 
Study Objective: Studying and testing the impact  of social 
media accounting disclosure (SMAD) on firm value (FV) 
using a sample of 27 firms listed in Egyptian Stock Exchange 
during the period from 2019 to 2022. 
 
Study Methodology: The study used the positive approach. 
Also, the researchers used the multiple linear regression 
model, hierarchical regression model,  published financial 
reports, firms’ websites and firms’ Facebook accounts. 
 
Study Results: The study concluded that there is a significant 
positive impact of SMAD on FV.  
 
Study Limitations: The applied study was limited to the 
social network site of Facebook. The study used a judgment 
sample, which is a non-probability sample. The researchers 
excluded financial sector (banks and financial services) of the 
sample. The researchers excluded firms that publish their 
financial reports in foreign currencies. 
 
Keywords: Accounting disclosure, Social media, Firm value. 
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  الإʟار العام للʗراسة  -١
  :ومȜʵلة الʗراسة الʸقʗمة ١/١
و     الʛقʺي  الʨʢʱر   ʛʸع Ȅʛʡقة  الʨʻؔʱلʨجي  في   ʛʽʽتغ إلى  الʨʻؔʱلʨجॽا  أدت 

الॽʰانات  إلى   ʧȄʛʺʲʱʶʺال وخاصة  الʺʸالح  أصʴاب  وسائل  و   ، وصʨل   ʗʴॼأص
الاجʱʺاعي أهʦ  الʨʱاصل   ʧال  وسائل    مʸمهاالاتʙʵʱʶǽ و   الʱى  اتالأفʛاد  ʛؗʷال.  

اسʙʵʱام    ʛاعي  وأثʺʱالاج الʨʱاصل  على    تأثʛʽاوسائل  ات  ʛʽʰؗا  ʛؗʷال علاقة 
Ǽ  ابʴالح أصʸʺخلال  ال ʧم    ʧم وفʨرȄة  ʛʽʰؗة  ؗʺॽات  ǼأشȞال    الʺعلʨمات إنʱاج 

الʨʸر والʺقاʡع الʨʸتॽة، والʛواȌǼ الʷʱعॽʰة
al., 2015; Jung et al., 2016)   

یʨضح   تقʛȄʛا  (SEC)أصʙرت بʨرصة الأوراق الʺالॽة الأمॽȞȄʛة   ٢٠١٣في عام      
ات اسʙʵʱام  أنه ǼإمȞان   ʛؗʷمات    وسائلالʨالʺعل ʧاح عʸاعي للإفʺʱاصل الاجʨʱال

بॽʰʻʱه   ة  ʛؗʷال ॽʀام  ضʛورة  مع  للʺعلʨمات  العادل  الإفʸاح  إʡار  في  الهامة 
  ʧع ʧʽمʙʵʱʶʺالʱال الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  الإفʸاح مʧ خلالوسʽلة   ʦʱʽها ى س   

(SEC, 2013) .    وسائل لاسʙʵʱام  ات  ʛؗʷلل هاما  دافعا   ʛȄʛقʱال هʚا  وʲʺȄل 
ؗالأرȃاح   هامة  معلʨمات   ʧع الʺʴاسʰى  الإفʸاح  في  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل 

  .والأصʨل والالʜʱامات 
الاجʱʺاعي      الʨʱاصل  اسʙʵʱام وسائل  الʺʴاسʰى  فʸاح  الإ  سالʖʽ أ  أحʙوأصॼح 
اتلل ʛؗʷ  ات ʛؗʷال تʙʵʱʶمها   ʘʽح  ،ʧع مʨʻʱعة  مʴاسॽʰة  معلʨمات    للإفʸاح 

الʺعلʨمات    .وغʛʽها  رȃاحكالأ  ʧع الإفʸاح   ȘقʴȄاصل    خلالوʨʱال وسائل 
ات   ʛؗʷة للʙیʙا عǽاʜاعي مʺʱمات ؗالاجʨللʺعل ȑرʨالف ʛʷʻال ،    ʛʷتؔلفة ن ʠॽɿʵوت

فʛʱة   في  الʺعلʨمات  على   ʧʽمʙʵʱʶʺال  ʧم عʙد   ʛʰأك وحʨʸل  الʺعلʨمات،   ʥتل
ات الʻاشʛة للʺعلʨمات   تॼادل زمॽʻة أقǼ ،ʛʸالإضافة إلى إمȞانॽة   ʛؗʷال ʧʽالآراء ب

الʺʨʷʻرات   خلال   ʧم  ʧʽلفʱʵʺال الʺʸالح  ة وأصʴاب  ʛؗʷال Ǽعʺلॽات    الʺʱعلقة 
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علʽها  ;Aruda et al., 2015; Miller and Skinner, 2015)  والʱعلॽقات 
Trinkle et al., 2015) .  

 ,.Brüggen et al., 2009; Orens et al)      :مʲل  عʙیʙةأثʗʱʰ دراسات     
2009; Gordon et al., 2010; Sheu et al., 2010; Garay et al., 

2013; Uyar et al., 2018)   ʧع  ȑارॽʱالاخ للإفʸاح   ʛأث الʺعلʨمات  وجʨد 
مʺا   الة،  ʨؗال مʷاكل   ʠॽɿʵوت الʺعلʨمات،  تʺاثل  عʙم   ʠॽɿʵت في  الʺʴاسॽʰة 
  ʝȞعʻی الʺالॽة ʨʸǼرة دॽʀقة وهʨ ما   ʦائʨالق  ʦॽʽتق ʧمات مʨالʺعل ʧȞʺǽ مʙʵʱʶمى 

ة. ʛؗʷة الʺॽʀ ادةȄعلى ز 
دراساتتʨصلو      ʗ ةʙیʙل:  عʲم          (Blankespoor et al., 2014; 

Xiong et al., 2016; Sanad,2019)   Al-Sartawi andأن  إ اسʙʵʱام  لى 
ʶǽاعʙ على تʠॽɿʵ  أشȞال الإفʸاح الاخॽʱارȑ    ؗأحʙوسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعي  

الإفʸاح   خلال   ʧم الʺعلʨمات  تʺاثل  الʺعلʨمات  عʙم   ʧلعʧʽمʙʵʱʶʺرة    لʨʸǼ
علو وفʨرȄة  مॼاشʛة   الاعʱʺاد  بʙون  واسع  نʢاق  مʲل  على   ʧʽیʙʽقلʱال الʨسʢاء  ى 
الʨʸʴل على الʺعلʨمات    الʨقʗ والʺʳهʨد وتؔلفة ǽعʻي تʠॽɿʵ    وهʨ ما،  الʴʸف
الʺعلʨمات  والʶʺاح لʺʙȄʜ مʧ الʺʙʵʱʶم  ،للʺʙʵʱʶمǼʧʽالॼʶʻة   تعʙیل  و Ǽ ʧʽʺعالʳة 

ة،   ʛؗʷال أداء  ʷǼأن   ʦقعاتهʨمات تʨالʺعل تʺاثل  عʙم   ʠॽɿʵت على   ʙاعʶǽ ،  Ǽʺا 
   .الأسهʦسʨʽلة  وتʴقȘʽ الʷفاॽɾة وزȄادة

  Netflix  الʺʙیʛ الʻʱفȑʚʽ لȞॼʷة نʱʽفلʝȞॽأن  ʨȄ(Zhou et al., 2015)ضح  و    

  ʛʷما نʙʻك  علىعʨʰʶॽɾ اعىʺʱاصل الاجʨʱال أن الʺʷاهʙات    Facebook  مʨقع 
ار  ساعة،  بلʨʽن  على   ʙȄʜت للȞॼʷة  ال الʷهȄʛة   ʛسع بॼʶʻة تفع   ʙواح یʨم  في   ʦهʶ  

٦.٢٪  .  
 الʙراسة مʧ خلال الʕʶال الʲʴॼي الʱالي:فى ضʨء ما تقʙم ʧȞʺǽ صॽاغة مȞʷلة     

  Ȑʨʻمع ʛأث ʙجʨاح  هل یʸى  للإفʰاسʴʺاعى على  الʺʱاصل الاجʨʱال خلال وسائل 
ة؟ॽʀʺة  ʛؗʷال  
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١/٢ʗراسةف  هʗال :  
خلال وسائل   الʺʴاسʰىلإفʸاح اأثʛ ر واخॼʱایʲʺʱل هʙف الʙراسة في دراسة     

ة. ʛؗʷة الʺॽʀ اعى علىʺʱاصل الاجʨʱال  

  : أهॻʸة الʗراسة ١/٣
  الأهॻʸة العلॻʸة      ١/٣/١
-   ʦعل حʙود  في  الʙراسات   ʧم نॽʰʶا  الʺʙʴود  العʙد  إلى  جʙیʙة  دراسة  إضافة 

الʨʱاصل   وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح   ʛأث  ʗاولʻت الʱى   ʧʽَ̡ الॼاحِ
ة. الاجʱʺاعى ʛؗʷة الʺॽʀ على  

-   ʗاولʻة تȄʛʸʺة الʯʽʰقة في الǼدراسات سا ȑأ ʙجʨفلا ت ʧʽَ̡ في حʙود علʦ الॼاحِ
ما    ʨة، وه ʛؗʷال ॽʀʺة  على  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  الإفʸاح خلال وسائل   ʛأث

ثقاॽɾة تʱʵلف   ʶǽاعʙ على دراسة ذلʥ الأثʛ في في ʣل خʸائʟ مʴاسॽʰة 
فى الʶائʙة   ʥتل  ʧة    عʯʽʰال تʸʱف   ʘʽح الʺȄʛʸة.  الʯʽʰة  ʵǼلاف  بʯʽات 

 إلى الȄʛʶة كارتفاع الʴʱفȎ والʺʽل  ثقاॽɾة معʻʽة الʺȄʛʸة ʸʵǼائʟ مʴاسॽʰة 
 ,Mostafa) الإفʸاح، وهʨ ما أوضʱʴه العʙیʙ مʧ الʙراسات مʲل:  وانʵفاض

2016; Elbayoumi et al., 2019)  ویساعد ذلك على تفسیر الممارسات .
  المحاسبیة في الدول المختلفة.

الʜمʻى   -  Ȑʙʺال یʰلغ  بʻʽʺا  سʨʻات،  أرȃع  الʴالॽة  للʙراسة  الʜمʻى   Ȑʙʺال یʰلغ 
 ،ʦॽلʴال ʙʰل: (عʲم Ȍة فقʙة واحʻقة سǼاʶراسات الʙى،   )،(٢٠١٧للʳॽفـه وملʛعـ

٢٠١٧ (    ،(Sprenger et al.,2014; Al-Sartawi and Hamdan,      

2019)      ،    ʦث  ʧاصل  ومʨʱال وسائل  الʺʴاسʰى خلال  الإفʸاح   ʛأث دراسة 
ة في ʣل فʛʱات زمॽʻة مʱʵلفة وملاحʤة الʱʻائج. ʛؗʷة الʺॽʀ اعى علىʺʱالاج 

-   ʧʽب العلاقة  الʺʴاسʰى  ادراسة  الاجʱʺاعى  لإفʸاح  الʨʱاصل  وسائل  خلال 
ة و  ʛؗʷال اسʙʵʱام   ॽʀʺة  خلال   ʧمى  مʛاله الانʙʴار   Hierarchicalنʺʨذج 

Model   Regression  ʦعل حʙود  ʧʽَ̡وفى  لʦ    الॼاحِ الʶاǼقة  الʙراسات  فإن 
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  ʧʽب العلاقة  دراسة  على   ʙاعʶǽ ما   ʨوه الهʛمى،  الانʙʴار  نʺʨذج  تʙʵʱʶم 
 Ǽاسʙʵʱام نʺاذج إحʸائॽة مʱʵلفة.    الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل والʺʱغʛʽ الʱاǼع

  الأهॻʸة العʸلॻة   ١/٣/٢
الʺʴاسʰي    تʻʱاول   الʙراسة    ومʜاǽاه    خلال الإفʸاح  الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل 

دلʽلاتʨفو وعȃʨʽه،    ʛ   اॽانʙʽم    ʧʽب العلاقة  على  الʺȄʛʸة  الʯʽʰة   ʧاح  مʸالإف
وॽʀʺة    خلال الʺʴاسʰي   الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  ة،  وسائل  ʛؗʷل الʲʺȄو    Șʰس ما 

ات. ʛؗʷالح، والʸʺاب الʴة، وأصॽʺॽʤʻʱهات الʳمات هامه للʨمعل  

  : الʗراسةحʗود  ١/٤
دراسة    - في  ات  ل  الʺʴاسʰى  فʸاح الإالاقʸʱار  ʛؗʷاصل    خلاللʨʱال وسائل 

على الأكʛʲ    الاجʱʺاعى  لأنه  نʛʤا  ʨʰʶॽɾك  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  مʨقع 
ʜ اسʢʱلاع الʛأȐ العام    ١للʛأȐ اسʙʵʱاما في مʛʸ، ففي اسʢʱلاع   ʛؗه مǼ قام

ʜ دعʦ الʺعلʨمات الʱاǼع لʺʳلʝ الʨزراء الʺȐʛʸ في شهʛ دʛʰʺʶǽ عام   ʛؗʺǼ
مʧ مʙʵʱʶمي الإنʛʱنʗ في مʙʵʱʶǽ ʛʸمʨن مʨقع    ٪٩٦، أوضح أن  ٢٠٢٢

  الʨʱاصل الاجʱʺاعى ʨʰʶॽɾك.  
عʙد    اسʙʵʱام - لانʵفاض  نʛʤا  الॽʺȞʴʱة  العʻʽة  وهى  احʱʺالॽة   ʛʽغ عʻʽة 

ات الʱى تقʨم Ǽالإفʸاح الʺʴاسʰى مʧ خلال مʨقع الʨʱاصل الاجʱʺاعى   ʛؗʷال
 ʨʰʶॽɾك، وهʨ ما یʕثʛ على إمȞانॽة تعʺʦॽ الʱʻائج.

ʵǼلاف    اسॼʱعاد - الʺالॽة  الʙʵمات  وقʢاع  الʨʻʰك،  (قʢاع  الʺالى  القʢاع 
تॽʺॽʤʻة   لقʨʽد  وخʹʨعه  القʢاع  هʚا   ȋاʷʻل الʵاصة  للॽʰʢعة  نʛʤا  الʨʻʰك) 

  خاصة.
الॽʻʳه    اسॼʱعاد - ʵǼلاف  Ǽعʺلة  الʺالॽة  قʨائʺها  تعʛض  الʱى  ات  ʛؗʷال

 .Ȑʛʸʺال   
 

 یمكن الرجوع للرابط التالى:   ١
  https://www.idsc.gov.eg/Opinion%20Surveys/details/8257 
  

  106



 

 

 2024  -  الأولالعدد   -  38المجلد                   المجلة العلمیة للبحوث والدراسات التجاریة      

   

 د. أیمن محمد السید الرفاعي        د. دعاء محمد حامد النجار 

  الدراسة:   منھج ٥/ ١
  على الإʡارالǽ ȐʚعPositive Approach    ʙʺʱتʦ اسʙʵʱام الʺʻهج الإʳǽابى     

  ʦʱی ʘʽة، حॽʁॽʰʢʱراسة الʙلى والʽلʴʱال Ȑʛʤʻقاق الʱاش    ʧابى مʳǽى الإʲʴॼض الʛالف
الʴʱلʽلى،    Ȑʛʤʻال الإʡار  الʙراسة  و خلال  خلال   ʧم الفʛض  هʚا  اخॼʱار   ʦʱȄ

الʺʱعʙد،   الʢʵى  الانʙʴار  نʺʨذج  اسʙʵʱام   ʦت ؗʺا  الانʙʴار  و الॽʁॽʰʢʱة.  نʺʨذج 
الاعʱʺاد    .الهʛمى  ʦة  وتॽʁॽʰʢʱال الʙراسة  إجʛاء   ʙʻبع الʺالॽعلى   ʦائʨالق ة  ॽانات 

ات على الإنʛʱنʗ،  الʺʨʷʻرة،   ʛؗʷاقع الʨقع  ومʨات على م ʛؗʷة للॽʺسʛات الǼاʶʴوال
  الʨʱاصل الاجʱʺاعى ʨʰʶॽɾك.

  : تʹʤॻʢ الʗراسة ١/٦
الʲʴॼى فقʙ تʦ تقǼ ʦॽʶاقى أجʜاء   الʙراسة والإجاǼة على الʕʶال  لʴʱقȘʽ هʙف 

 :  على الʨʴʻ الʱالى الʙراسة 
 .ائل الʨʱاصل الاجʱʺاعيخلال وسالʺʴاسʰي الإفʸاح  -٢
ة: الʺفهʨم،  -٣ ʛؗʷة الʺॽʀ اس.وॽʁاخل الʙة، ومॽʺالأه 
 الʙراسات الʶاǼقة. -٤
خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعي  الʺʴاسʰى  تʴلʽل العلاقة بʧʽ الإفʸاح    -٥

ة ʛؗʷة الʺॽʀقاق  ، وʱض الواشʛائي للفʸراسةالإحʙ. 
 الʙراسة الॽʁॽʰʢʱة. -٦
  الʵلاصة والʱʻائج وتʨصॽات الʙراسة. -٧

  الʲʸاسʮي خلال وسائل الʦʯاصل الاجʸʯاعي   الإفʶاح- ٢
أحʙ صʨر الإفʸاح   الʨʱاصل الاجʱʺاعى هʨالإفʸاح الʺʴاسʰى خلال وسائل      

 ȑارॽʱمات  و   الاخʨمعل ʦǽʙف إلى تقʙهȄالحلأʸʺاب الʴل أوضح    صȞʷǼ ʧʽلفʱʵʺال
الإفʸاح   معلʨمات   ʧاميمʜفي  الإل  ʙاعʶǽ بǼ    ʧʽʺا  الʺعلʨمات  تʺاثل  عʙم  تقلʽل 

ومʙʵʱʶمॽه،   الʺالى   ʛȄʛقʱال  Ȑʙمع ȘقʴȄوسائل    و خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح 
الʨʱاصل  عʙدا    الاجʱʺاعي الʨʱاصل   وسائل  تॽʰʢقات  تʨفʛها  الʱى  الʺʜاǽا   ʧم
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الفʨرȐ للʺعلʨمات، والʱفاعل مع أصʴاب الʺʸالح،   الʨاسع  الاجʱʺاعى ؗالانʷʱار 
  ). ٢٠١٧الʴلʦॽ،  (عʙʰه ॽلʺفʽوتʨفʛʽ الʺʨاد ال 

لʙراسة     وسائل  ٢٠١٧الʴلʦॽ،    (عʙʰووفقا  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح  فإن   (
وʨȞȄن    ،Ȑدʛس إفʸاح  أو  ؗʺى  إفʸاح  صʨرة  في  ʨȞǽن  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل 

ورسʨم   ومʕشʛات،   ،ʖʶون أرقام،  خلال   ʧم الؔʺى  تعʛʰ الإفʸاح  عʧ    بॽانॽة 
  Ȑدʛʶال الإفʸاح  وʨȞȄن  ة،  ʛؗʷال Ǽأداء  الʺʱعلقة  الʺالॽة   ʛʽوغ الʺالॽة  الʺعلʨمات 
  ʛȄʛارجى وتقʵاجع الʛʺال ʛȄʛالإدارة، وتق ʝلʳم ʛȄʛقʱؗ ةॽالʺال ʦائʨاق القʢخارج ن

ات. ʛؗʷة الʺ ʨؗح 
بʨسائل       الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح  وȃʺقارنة 

  Ȑʛالأخ أن  الإفʸاح  یʱʹح   ،ʗنʛʱالإن شȞॼة  على  ات  ʛؗʷال ومʨاقع  ؗالʴʸف 
  ʦȞʴʱة ال ʛؗʷح للॽʱوت ʙاه واحʳال ذات اتʸات اتʨʻات هى ق ʛؗʷاقع الʨف ومʴʸال

بʻʽʺا   الاتʸال،  عʺلॽة  هي  في  الاجʱʺاعى  ثلاثॽة اصل  اتʸال  قʨʻات 
خلال    ʧم عʻها  الإفʸاح   ʦʱی الʱى  الʺعلʨمات  بʻقل  ة  ʛؗʷال تقʨم   ʘʽح الاتʳاه 

الʱغʙȄʛات  الʺʨʷʻرات  هʚه  أو   ʧع  ʦآرائه بʨʱصʽل  الʺعلʨمات   ʨمʙʵʱʶم وȄقʨم   ،
ة الʺفʴʸة مʧ خلال الʱعلॽقات، ؗʺا ʧȞʺǽ إرسال تلʥ الʱعلॽقات   ʛؗʷمات للʨالʺعل

جʺॽع    Ȑʙل  ʛفʨʱوت للʺعلʨمات،   ʧȄʛآخ  ʧʽمʙʵʱʶم على  تلʥ  إلى  القʙرة  الأʛʡاف 
ة في الʨʴار   .(Trinkle et al., 2015) الʺʷارؗ

ʴǽققهاو     الʱى  الʺʜاǽا   ʦأه الʨʱاصل    خلال  الʺʴاسʰىالإفʸاح    تʲʺʱل  وسائل 
  :ॽɾʺا یلىالاجʱʺاعي 

ات - ʛؗʷلل  ʧȞʺǽ  خلال ʧم    ʅॽتؔال  ʠॽɿʵال وتʸالات عʺلॽة  تʧʽʶʴ جʨدة 
 ʠفʵمات، أن تʨتؔلفة  الʺعل ʧرأسʺالهام. (Al-Sartawi, 2018)   

-   ʧʽʶʴخلال  ت ʧة مॽɾفاʷل  إتاحة  الʨصʨؔافئ  الʱʺمات لالʨلʺعل ،    ʧم ʙʴوال
الة الʱؔالʅॽ الʺʛتʢॼة ʨؗلة الȞʷʺǼ. (Al-Sartawi and Sanad, 2019)  
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الʺعلʨمات   -  ʛʷن  ȑدʕا  خلال ی إلى  الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  مʧ  وسائل   ʙʴل
 ,.Blankespoor et al)الʨʶق   سʨʽلة   وزȄادة ʣاهʛة عʙم تʺاثل الʺعلʨمات،  

2014) .  
- ʙاعʶǽ  امॽʀ    ȑʚʽفʻʱال  ʛیʙʺة  ال ʛؗʷلل  ʛاشॼم ȞʷǼل  الʯʽʶة  الأخॼار  بʨʱصʽل 

الʨʱاصل الاجʱʺاعي ة مʧ خلال وسائل  ʛؗʷال على    ولʝॽ مʧ خلال مʨقع 
قʙ  مʺا    ،بʻاء الʲقة لȐʙ الʺʧȄʛʺʲʱʶ وʵȄفف مʧ رد فعلهʦ تʳاه تلʥ الأخॼار

ʦفعهʙار في  یʺʲʱةللاس ʛؗʷال .(Elliott et al., 2018)     

العʛض   - تقॽʻات  اسʙʵʱام  الفائقة  مʲلإمȞانॽة    ، Hypertextsالʨʸʻص 

تॽʱح قʨʻات اتʸال تفاعلॽة بʧʽ إدارة    الʱي  Multimedia والʨسائȌ الʺʱعʙدة
الʺʱʵلف الʺʸالح  وأصʴاب  لا  ʧʽ الʺʷʻأة  الإفʸاح    مʺا  وسائل  في  یʱاح 

ȑʙʽقلʱال (Blankespoor et al., 2014; Miller and Skinner, 2015 
;Mikołajewicz-Woźniak and Scheibe, 2017).  

الʺʸالح   - أصʴاب  انॼʢاعات  على  خلال  الʱعʛف   ʧم ة  ʛؗʷال أداء   ʧع
الاجʱʺاعي،   الʨʱاصل  ة على وسائل  ʛؗʷال مʨʷʻرات  الʱعلॽقات على  مʱاǼعة 

ة والʺʱعلǼ Șأȑ إشاعات    Hashtagالʨسʦ  ومʧ خلال مʱاǼعة   ʛؗʷالǼ اصʵال
ة  أو معلʨمات خاʯʡة  ʛؗʷال ʧع ) ،ȑ٢٠١٩غاز.(  

-   ،ʖاسʻʺال ʗقʨفي ال ʛȄقارʱاد الʙة اعॽل عʺلʽهʶع و تȄʛʶال ʛʷʻمات  الʨللʺعل،  
  مʧ أصʴاب الʺʸالح إلى أكʛʰ عʙد    لقʙرة على إʸǽال الʛسائل الʺʛغȃʨةوا

  .ʛʶǼ (Blankespoor et al., 2014)عة

الإفʸاح   -  ȑدʕة    خلال یʯʽب  ʧʽʶʴت إلى  الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل 
الʺعلʨمات، مʺا  و الʺعلʨمات،   تʠॽɿʵ عʙم    یʕدȑ إلىتʠॽɿʵ عʙم تʺاثل 

الʺعلʨمات،    ʛʡاʵم ʠॽɿʵوت ʙأكʱعال  ʝȞعʻی الʺʛʺʲʱʶ  مʺا  ثقة  زȄادة  لى 
ؗفاءة سʨق رأس   ة وصʨرتها وزȄادة  ʛؗʷال ( وتʧʽʶʴ سʺعة  الʸاوȑ،  الʺال 

٢٠٢٢ ( .  
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- ǽʙاعʶ    ʧمات مʨالʺعل ʛافʨاعي ع  خلالإتاحة وتʺʱاصل الاجʨʱلى  وسائل ال
ة زȄادة حʦʳ الʙʱاول  ʛؗʷال ʦة على أسهॽق الأوراق الʺالʨفي س 

ʛʺʲʱʶʺال  ʧم  ʙȄʜʺي    واسعالʰغʜال)
 Ȃ٢٠٢٠رॼʁȄات، و 

الʨʱاصل    خلال   الʺʴاسʰى لإفʸاح  ل  الإʳǽابॽات وسائل 
    یلي:  ؗʺاالʶلॽʰات  Ǽعʠلهʚا الإفʸاح ʨʽجʙ ف ، الاجʱʺاعي

على   -  ʛهʤǽ  ȑʚال  Ȑʨʱʴʺال على  الؔاملة  الʛʢॽʶة  ات  ʛؗʷال  ʙوسائلفق  
قʙ تʨ  ʙʴسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعي فالॽʰʢعة الʱفاعلॽة ل ،الاجʱʺاعي  الʨʱاصل 

ات على   ʛؗʷرة الʙق ʧماتمʨالʺعل Șفʙة على تǼقاʛام الȞإح  (Lee et al., 

2015; Xiong et al., 2016).  

الانʱقائي  - انʵفاض   الإفʸاح  في  بʛʷʻ    وʲʺʱȄل  ات  ʛؗʷال ॽʀام  احʱʺال 
الأخॼار سʯʽة   الʺعلʨمات  تʨؔن  إلى زȄادة  و   ، عʙʻما  ات  ʛؗʷال   مʨʷʻراتمʽل 

 Jung et). الإعلان عʧ الأرȃاح عʙʻما تʨؔن الأخॼار جʙʽة والأرȃاح مʛتفعة
al., 2016)  

ة    الʶلॽʰة لʱعلॽقات  ا - ʛؗʷال مʨʷʻرات  لهاعلى  ʨȞǽن   ʙرات    قʨʸعلى ت ʛʽتأث
الʺعاكʝ    الʺعلʨمات   مʙʵʱʶمى الاتʳاه  في  تʨؔن   ʙق لقʛارات   ʦاذهʵوات

  (Trinkle et al., 2015). للأخॼار الفعلॽة

وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعي    مʧ خلالالأخॼار  Ǽالʛغʦ مʧ أن سʛعة انʷʱار   -
أوسع   إلى مʨʺʳعة  ة  ʛؗʷال  ʧجهة مʨʺال الʛسائل  إلى سʛعة تʨصʽل   ȑدʕت

  ʧاب مʴمات    أصʨالʺعل  ʛʷن سʛعة  أǽʹا  ǽعʻي   ʥذل أن  إلا  الʺʸالح، 
مʺا   إلى  الʶلॽʰة   Ȑدʕی  ʙق ʛʽأثʱعلى    ال ةسلॼا  ʛؗʷال  ,.ॽʀ (Lee et alʺة 

2015) .  
الʱعلॽقات الʶلॽʰة لʺʙʵʱʶمي وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعي قʙ تʕدȑ لʺعلʨمات   -

الʱعلॽقات   أن  ؗʺا  الʺعلʨمات،  تʺاثل  عʙم  درجة حʙة مȞʷلة  مʹللة وزȄادة 
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  ȑدʕت ʙا قʹǽة أॽابʳǽانا  الإॽف  أحʙث بهʙʴت ʙق ʘʽمات مʹللة حʨإلى معل
ة ʛؗʷال ʦادة أسعار أسهȄز .(Lee et al., 2015)   

-   ʅॽؔالʱل ة  ʛؗʷال تʴʺل  الإفʸاح  هʚا  على   ʖتʛʱی  ʙدة  قʙعʱاء  ؗمʷإف ʱؔلفة 
  ،ʧʽʶافʻʺلل الو الʺعلʨمات   ʅॽقاضى تؔالʱ    على قʹائॽة   Ȑدعاو رفع   ʦت إذا 

ة  ʛؗʷال ʖʰʶǼ هاʻح عʸمات الʺفʨالʺعل (Hassan et al., 2009) .    

ة  -٣ ʙؕʵة الʸॻɾ ،مʦفهʸاس و : الॻɿاخل الʗة، ومॻʸالأه  
ةمفهʨم  ١/ ٣ ʛؗʷة الʺॽʀ  
ة        ʛؗʷال لॽʁʺة   ʦॽʂمفا عʙة  تʲʺʱل    ،هʻاك   ʙة  فقॽʀʨʶال الॽʁʺة  فى  ة  ʛؗʷال ॽʀʺة 

ة أن تعʦʤ ثʛوة الʺʶاهʺʧʽ مع   ʛؗʷلل ʧȞʺǽ ʘʽعلى  لأسهʺها ح ʦالأسه ʥرة تلʙق
الأرȃاح  Șʽقʴو   تʦهʶلل الʨʶقي   ʛعʶال الॽʁʺة    . ارتفاع  في  ة  ʛؗʷال ॽʀʺة  تʲʺʱل   ʙوق

الॽʁʺة الॽʁॽʁʴة قʙ تʲʺʱل في  الʱي تʙʴد   الʙفȄʛʱة لʴقʨق الʺلاك، ؗʺا  الॽʁʺة  وهي 
ة على   ʛؗʷرة الʙقǼ Ȍॼتʛاص تʸة خʙاءا على عʻن بʨؔوت ،ʧیʙایʴاء مʛʰة خʢاسʨب

 ʛʢخ  ʧم Ǽه   Ȍॼتʛی وما  والاسʲʱʺار  الأرȃاح   Șʽقʴت  (Dagiliene,2013; 
Gregory et al., 2014)Mukhtaruddin et al.,2014;    ،  ) الزھراني

ة،    ).٢٠٢٣ وعبدالمجید،  ʛؗʷال لॽʁʺة  مʙʴد  مفهʨم  وجʨد  عʙم   Șʰس مʺا  وʱȄʹح 
مʱʵلفة    ʦॽʂمفا  ʙجʨت  ʘʽوفقا  ح للॽʁʺة  الʺʱʵلفة   ʛʤʻال وجهات  Ǽاخʱلاف  تʱʵلف 

  الॽʁʺة.لʛؤȄة أصʴاب الʺʸالح الʺʱʵلفʧʽ، وهʨ ما یʕثʛ بʙوره على Ȅʛʡقة ॽʀاس 
ة ٢/ ٣ ʛؗʷة الʺॽʀ ةॽʺأه  
ة ذات أهʺॽة ʛʽʰؗة للإدارة ولأصʴاب الʺʸالح الʺʱʵلفʴؗ ʧʽʺلة        ʛؗʷة الʺॽʀ ʙتع

ف Ȟؗل.  وللʺʱʳʺع   ،ʧʽضʛوالʺق  ،ʦة  الأسه ʛؗʷال ة  ॽʁʺة  ʛؗʷال لإدارة  تʺʲل  Ǽالॼʶʻة 
أو   قʛʽʸة  الʺالॽة  والʛʸʱفات  القʛارات   ʠعǼ اتʵاذ  في  الإدارة  إلॽه   ʙʻʱʶت أساسا 

ة مʕشʛا على ؗفاءة الإدارة مʺا یʻعʝȞ على  Ȅʨʡلة الأجل، حʘʽ تʨؔن   ʛؗʷة الʺॽʀ
 Andreou) قʙرتها فى الʨʸʴل على القʛوض واخॽʱار مʸادر الȄʨʺʱل الʺʻاسॼة

et al., 2017)    )  ،  ،ʙʺة    .) ٢٠١٩أحʺॽʀ زادت  فؔلʺا   ʦالأسه لʴʺلة  وȃالॼʶʻة 
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  ʧȄʛʺʲʱʶم جʚب  فʛص   ʙȄʜت  ʦث  ʧوم  ʦالأسه حʺلة  ثʛوة  زادت  ة  ʛؗʷالʧʽلʺʱʴم 
(Kargin, 2013)   أما بالنسبة للمقرضین، فإن قیمة الشركة تؤثر على قرارات .

الائتمان   Ǽالʺʱʳʺع    . (Balakrishnan et al., 2016)للشركةمنح   Șعلʱی وॽɾʺا 
ة یʻعʝȞ على تعʦॽʤ الॽʁʺة للʺʱʳʺع Ȟؗل مʧ خلال   ʛؗʷة الʺॽʀ ل، فإن ارتفاعȞك
احॽʱاجات   مع   ʖاسʻʱی Ǽʺا  الʺʳʱʻات  جʨدة  وزȄادة  الʺʨارد،  تʷغʽل  في  الؔفاءة 

ʨʸǼرة    ʝȞعʻی مʺا   ʧʽؔهلʱʶʺة الॽابʳǽل   إȞؗ الʺʱʳʺع   Bancel and)على 
Mittoo,2014; Farooq and Thyagarajan, 2014).  

  
ة مʙاخل ٣/ ٣ ʛؗʷة الʺॽʀ اسॽʀ  
مʙخل         ومʻها:  ة  ʛؗʷال ॽʀʺة  لॽʁاس  علʽها  الاعʱʺاد   ʧȞʺǽ مʙاخل  عʙة  هʻاك 

الॽɿʸʱة،  وॽʀʺة  الʙفȄʛʱة،  الॽʁʺة  ومʙخل  الॽʀʨʶة،   Tobin’s Q.  ومॽʁاس  الॽʁʺة 

الॽʀʨʶة   الॽʁʺة  هى  ة  ʛؗʷلل الॽʀʨʶة  الॽʁʺة  فإن  الॽʀʨʶة،  الॽʁʺة  لʺʙخل  Ǽالॼʶʻة 
    )٢٠١٨  شʰل، ، (   (Rikkert, 2014)لأسهʺها حʖʶ سعʛ الʙʱاول في الʨʶق 

)،  ،ʙʺ٢٠١٩أح  .(  ،جʛف) ضحʨȄارات  ٢٠١٧وʛلة القʸʴة هي م ʛؗʷة الʺॽʀ أن (
، فإنه مʧ  إʳǽابॽة الʷʱغʽلॽة والاسʲʱʺارȄة والȄʨʺʱلॽة، فإذا ؗانʗ مʸʴلة تلʥ القʛارات 

  ʦأسه أسعار  تʛتفع   ʦث  ʧوم  ȑʨق مالي   ʜ ʛؗʺǼ تʱʺʱع  سʨف  ة  ʛؗʷال أن  الʺʨʱقع 
والعʝȞ صॽʴح.  ة  ʛؗʷال ॽʀʺة   ʦعʙی Ǽʺا  ة  ʛؗʷة    الʺॽʁال لʺʙخل    ،الʙفȄʛʱةوȃالॼʶʻة 

  ʛʽʷǽʙʰاني وعʛهʜال) ،ʙʽʳʺ٢٠٢٣ ال (    ʛʰي تعʱة الʺॽʁة هي الȄʛʱفʙة الʺॽʁإلى أن ال
  ʛʰعǽ ما  دائʺا  الʺʴاسॽʰة، وهي  الॽʰانات  تʺʲلها  ؗʺا  ॽʀʺة الأصʨل والʨʸʵم   ʧع

ن ॽʀʺة  ) أ٢٠١٩(أحʺʙ،  وȃالॼʶʻة لॽʁʺة الॽɿʸʱة فʨʽضح  عʻها بॽʰانات تارॽʵȄة.  
  ،ȋاʷʻال  ʧوجها مʛأو خ حالة تʸفʱʽها  في  ة  ʛؗʷال ॽʀʺة   ʧارة عॼɺ الॽɿʸʱة هي 
وهي تعʝȞ صافي ॽʀʺة بॽع أصʨلها، أॽʀ ȑʺة ما یॼʻغي أن ʸʴǽل علॽه ملاك  

لʺॽʁاس   ووفقا  الʙیʨن.  ؗافة  سʙاد   ʙعǼ ة  ʛؗʷالTobin’s Q    ةʺॽʀ ॽʀاس   ʙʺʱعǽ
ة مʧ خلال هʚا الʺॽʁاس على نॼʶة الॽʁʺة الॽʀʨʶة للأسهʦ والॽʁʺة الʙفȄʛʱة   ʛؗʷال
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لهʚا    ووفقا  .)Dagiliene,2013(للالʜʱامات إلى الॽʁʺة الʙفȄʛʱة لإجʺالي الأصʨل  
ة ؗʺا یلى ʛؗʷة الʺॽʀ اسॽʀ ʧȞʺǽ اسॽʁʺال   :(Sibonil and Pourali, 2015)  

Tobin’s Q  للأسھم السوقیة  القیمة  للإلتزامات+  الدفتریة  (القیمة  )/القیمة = 
  الدفتریة لإجمالى الأصول 

ة   ʛؗʷال لॽʁʺة  ؗʺॽʁاس   ʦهʶلل الʨʶقى   ʛعʶال اسʙʵʱام  الʴالॽة  الʙراسة  في   ʦʱʽوس
 ,Barth)نʛʤا لأنه یʸʱف Ǽالعʙیʙ مʧ الʸʵائʟ الʱى أوضʱʴها دراسات مʲل:  

2006; Barth et al., 2012; Mbobo and Ekpo, 2016) ،    هʚه ʦل أهʲʺʱوت
  ʦهʶال  ʛسع أن  في   ʟائʸʵة  الʺॽʁلل  Ȑادʸʱاق مʻاسॼة  مॽʁاس  ʨʸǼرة   ʝـȞعǽ

 ʧȄʛʺʲʱʶʺالعام لل Șافʨʱالؔفاءة، ؗʺا    ال ʠفʵʻء أو مʅؗ ʛʽق غـʨʶى إذا ؗان الʱح
سʨاء ؗانʗ معلʨمات مʴاسॽʰة أو غʛʽ    الʺعلʨمات الʺʱاحة للʺʧȄʛʺʲʱʶنه ǽعʝȞ  أ

  .مʴاسॽʰة

  : الʴاǺقةالʗراسات    -٤
  ʤهʴال  ʙسع على  الاجʸʯاعى  الʦʯاصل  وسائل   ʙأث الʗراسات   ʥم  ʗیʗالع تʹاول 

ة ʙؕʵال أ  وʸॻɾة   ʧراسات  ومʙال هʚه  والʱي    (Yu et al., 2013)دراسة  مʲلة 
على   الʱقلǽʙʽة  الإعلام  ووسائل  الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل   ʛأث اخॼʱار   ʗفʙهʱاس
  ʙعائ اسʙʵʱام   ʦوت  ،ʛʽʸالق الأجل  في  الʺالॽة  الأوراق  سʨق  في  ات  ʛؗʷال أداء 

  ʦهʶال ʛشʕʺؗ    .ʛʽʸالق الأجل  في  الʺالॽة  الأوراق  سʨق  في  ات  ʛؗʷال لأداء 
وأوضʗʴ الʙراسة أن وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعي ȞʷǼل عام تʕثȞʷǼ ʛل قȐʨ على  

  ʗʴة. وأوضǽʙʽقلʱسائل الإعلام الʨات مقارنة ب ʛؗʷال ʦدراسةأداء أسه (Lee et 

al., 2015)   عةʛس إلى   ȑدʕت الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل  انʷʱار  سʛعة  أن 
ة إلى مʨʺʳعة أوسع مʧ أصʴاب الʺʸالح،   ʛؗʷال ʧجهة مʨʺسائل الʛل الʽصʨت
إلا أن ذلǽ ʥعʻي أǽʹا سʛعة نʛʷ الʺعلʨمات الʶلॽʰة مʺا قʙ یʕثʛ سلॽʰا على ॽʀʺة  

ة.   ʛؗʷمي  الʙʵʱʶʺة لॽʰلʶقات الॽعلʱراسة إلى أن الʙال ʗصلʨت ʥالإضافة إلى ذلǼ
درجة حʙة مȞʷلة   لʺعلʨمات مʹللة وزȄادة   ȑدʕت  ʙق الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل 
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  ʘʽح مʹللة  تʨؔن   ʙق أǽʹا  الإʳǽابॽة  الʱعلॽقات  أن  ؗʺا  الʺعلʨمات،  تʺاثل  عʙم 
ة بهʙف زȄادة سعʛ    إʳǽابي تهʙف أحॽانا إلى تʧȄʨؔ انॼʢاع   ʛؗʷال ʧقى عॽʁح ʛʽغ

 .ʦهʶدراسة ال ʗفʙهʱواس(Lardo et al., 2017)   ارʷʱان Ȑʙم ʧʽالعلاقة ب ʟʴف
الॽʀʨʶة.   وʱʺॽʀها  ونفقاتها  ة  ʛؗʷال وȂیʛادات  ة  ʛؗʷلل الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل 

شهʛة   ʝॽمقای أن  إلى  الʙراسة   ʗصلʨهي   وت الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل  وانʷʱار 
وانʷʱار   شهʛة  وأن  ة،  ʛؗʷال في   ȑʛؔوالف  ȑʛʷॼال الʺال  رأس  ॽʀʺة  تʙʴد  عʨامل 
ة.   ʛؗʷة للॽʀʨʶة الʺॽʁالǼ اॽابʳǽا إʡاॼارت Ȍॼتʛة ت ʛؗʷاعي للʺʱاصل الاجʨʱال وسائل 

اخʛʰʱت   الʨʱاصل    (Nat,2018)راسة  دكʺا  لʺʨقع  ة  ʛؗʷال اسʙʵʱام   ʧʽب العلاقة 
ة، وتʦ جʺع وتʴلʽل   ʛؗʷة للॽʀʨʶة الʺॽʁك والʨʰʶॽɾ اعىʺʱاتالاجʛشʕʺعلقة    الʱʺال

الإجʺالي العʙد  مʲل  ʨʰʶॽɾك  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  مʨقع  للʺعʸǼ   ʧʽʰʳفʴات 
و وعʙد  ،  Ǽالʸفʴة   ،ʧʽعǼاʱʺد  الʙعلى  ع ة  ʛؗʷال  ʧع یʙʴʱثʨن   ʧیʚال الأشʵاص 

  ʧʽب إʳǽابॽة  علاقة  وجʨد  إلى  الʙراسة   ʗصلʨوت ʨʰʶॽɾك.  ʺʕشʛات  الصفʴات 
ة.   الʶاǼقة ʛؗʷة للॽʀʨʶة الʺॽʁوال    ʗفʙهʱدراسةواس (Uyar et al.,2018)   ارॼʱإخ

ال  وسائل  اسʙʵʱام   ʛةأث ʛؗʷال ॽʀʺة  على  الاجʱʺاعي  اسʙʵʱام ʨʱاصل  ॽʀاس   ʦوت  ،
مقایʝॽ تʷʺل   ثلاثة  الاجʱʺاعي مʧ خلال  الʨʱاصل  ة  وجʨد حʶاب  وسائل  ʛؗʷلل

الاجʱʺاعيب الʨʱاصل  وسائل  وعʙد  الاجʱʺاعي،  الʨʱاصل  تʙʵʱʶمها    ʨسائل  الʱى 
ة ʛؗʷاعي.  الʺʱاصل الاجʨʱال الʙراسة إلى  ، وفاعلॽة وسائل   ʗصلʨد علاقة وتʨوج
  ȋاॼةارتॼجʨم    ʙجʨا لا تʺʻʽة، ب ʛؗʷة الʺॽʀاعي وʺʱاصل الاجʨʱة وسائل الॽفاعل ʧʽب
حʶاǼات    علاقة وجʨد   ʧʽب  ȋاॼةارت ʛؗʷاعي   للʺʱالاج الʨʱاصل  عʙدها    بʨسائل  أو 

ة. ʛؗʷة الʺॽʀدها لا    وʙادة عȄاعي وزʺʱاصل الاجʨʱات الǼاʶد حʨي أن وجʻعǽ مʺا
Ǽفاعلॽة.  اسʙʵʱامها   ʦʱی  ʦمال ة  ʛؗʷلل ॽʀʺة   ʅॽʹǽ   راساتʗال  ʥم تʹاول عʗد  ʸؕا 

 Jung et) دراسةمʲل  الإفʶاح الʸؒى والʸالى خلال وسائل الʦʯاصل الاجʸʯاعى  

al.,2016)   رʙانʱس ʛشʕرجة في مʙʺات ال ʛؗʷال ʗار ما إذا ؗانॼʱاخǼ ʗى قامʱوال
ʙآن    ʗصلʨاعي، وتʺʱاصل الاجʨʱاح خلال وسائل الȃالأر ʧاح عʸالإفǼ مʨرز تقʨب
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تفʹل   ات  ʛؗʷال أن  إلى  خلال  الʙراسة  الاجʱʺاعى  الإفʸاح  الʨʱاصل  مʨقع 
ʛʱȄʨتTwitter    عȃر الأرȃاح   ʧع مʺارسة  الللإفʸاح  إلى  Ǽالإضافة  Ȅʨʻʶة، 

عʙʻما   الʺعلʨمات   ʛʷʻب ات  ʛؗʷال ॽʀام  احʱʺال   ʠفʵʻی  ʘʽح الانʱقائي  الإفʸاح 
سʯʽة،   الأخॼار  جʙʽة  وȄتʨؔن  الأخॼار  تʨؔن  عʙʻما  الأرȃاح   ʧع الإعلان   ʙȄʜ

مʛتفعة. خلال   والأرȃاح  والʸالى  الʸؒى  الإفʶاح   ʙأث الʗراسات   ʥم عʗد  وتʹاول 
على    ʙؕالأث ة  ʙؕʵال ʸॻɾة  ʳǺلاف  ॻʸؕة  مʯغʙʻات  على  الاجʸʯاع  الʦʯاصل  وسائل 

الʸال   رأس  (الʸاوȑ،  مʲل  تؒلفة  أثʛ  ٢٠٢٢دراسة  اخॼʱار   ʗفʙهʱاس والʱي   (
على   الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  ووسائل   ʗنʛʱالإن خلال  الʺʴاسʰي  الإفʸاح   Ȑʨʱʶم
واعʙʺʱت    .Ȍॽوس  ʛʽغʱʺؗ الʺعلʨمات  تʺاثل  عʙم  اسʙʵʱام   ʦوت الʺال،  رأس  تؔلفة 
الʙراسة    ʗصلʨة. وتȄʛʸʺرصة الʨʰة في الʙʽات الʺق ʛؗʷال ʧة مʻʽراسة على عʙال

 Ȑʨʻي معʰسل ʛد أثʨل  إلى وج  ʧالʺال م على تؔلفة رأس   ʗنʛʱاح خلال الإنʸلإف
خلال عʙم تʺاثل الʺعلʨمات ؗʺʱغʛʽ وسȌॽ. ؗʺا تʨصلʗ الʙراسة أǽʹا إلى وجʨد  
رأس   تؔلفة  على  الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل  خلال  للإفʸاح   ȑʨʻمع سلʰي   ʛأث

  .Ȍॽوس ʛʽغʱʺؗ ماتʨم تʺاثل الʺعلʙخلال ع ʧالʺال م 
ʥʻَh فإن عʗدا مʗʲودا مʥ الʗراسات سʦاء العॻȁʙة      و  أولʥؒ في حʗود علʤ الॺاحِ

ʙأث تʹاول  خلال    الأجʹॻʮة  الʲʸاسʮى  على  الإفʶاح  الاجʸʯاعى  الʦʯاصل  وسائل 
الʗراسات هʘه  أمʰلة   ʥوم ة،  ʙؕʵال الʲلʤॻ، (  : ʸॻɾ٢ة   ʗʮ٢٠١٧ع)  ، عʙفه    ) 

 Sprenger et al., 2014; Al-Sartawi and)،  ) ٢٠١٧وملʱॻي، 

Hamdan, 2019)     ، :راساتʗه الʘض لهʙا یلى عʸॻɼو  

 (Sprenger et al.,2014) دراسة

الʙراسة        ʗاولʻاعى  تʺʱالاج الʨʱاصل  مʨقع  خلال  ات  ʛؗʷلل الʺالى  الإفʸاح 
 ʛʱȄʨو   ت ʦار الأسهॼأخǼ Șعلʱʺراسة  والʙال ʗفʙهʱق الʺال، واسʨة في س ʛؗʷال ȋاʷʻȃ

 
٢    ʛأثǼ Șعلʱا یʺॽɾ هاʽلاع علʡالا ʧʽَ̡ هʚه الʙراسات تʺʲل جʺॽع الʺʸادر العॽȃʛة والاجॽʰʻة الʱي أمʧȞ للॼاحِ

ة.  ʛؗʷة الʺॽʀ اعى علىʺʱاصل الاجʨʱى خلال وسائل الʰاسʴʺاح الʸالإف  
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  ʧʽب العلاقة  الأسهʦ اخॼʱار   ʙائʨع  ʧʽȃو  ʛʱȄʨت خلال  ات  ʛؗʷلل الʺالى   ٣الإفʸاح 
ة    ٩٩وتʦ اجʛاء الʙراسة على  .  الʺʱعʙدǼاسʙʵʱام نʺʨذج الانʙʴار الʢʵى   ʛؗش  ʧم

  ʙشʓة في مʹʸʷʯʸة الॻȜȂʙات الأم ʙؕʵالS&P 100    ٢٠١٠عام  خلال .    ʗʱʰوأث
ʦالأسهǼ الʺʱعلقة  الʱغʙȄʛات   Ȑʨʱʴم  ʧʽب معȄʨʻة  علاقة  وجʨد  عʨائʧʽȃ  ʙ  و   الʙراسة 

أكʛʲ أهʺॽة مʧ عʙد الʱغʙȄʛات،   الʱغʙȄʛات الأسهʦ، ؗʺا أوضʗʴ أن مȐʨʱʴ وجʨدة 
 فالʺȐʨʱʴ أكʛʲ ارتॼاʡا Ǽالعʨائʙ مʧ عʙد الʱغʙȄʛات.

 ،ʤॻلʲال ʗʮ٢٠١٧دراسة (ع( 
الʨʱاصل       وسائل  خلال  الʺʴاسʰي  الإفʸاح   ʛأث Ǽاخॼʱار  الʙراسة   ʗقام

إدراك على  Ǽاسʙʵʱام   الʺʸالح  أصʴاب الاجʱʺاعى  واسʙʱامʱها  ة  ʛؗʷال لॽʁʺة 
  ʘʽح  ʧم الʺʴاسʰي  الإفʸاح   ʟائʸخ الʙراسة   ʗاولʻوت الاسॽʰʱان.  اسʱʺارات 
الʺعلʨمات،   عʛض  وآلॽات   ،(ʙ ʕؗوم  Ȏفʴʱم (افʸاح  والإفʸاح   ،ʛȄʛقʱال  ȋأنʺا
  ʟائʸʵال هʚه  وعلاقة  الاجʱʺاعي،  الʨʱاصل  وسائل  خلال   ʛʷʻال وتقॽʻات 
  ʦث  Ȍॽوس  ʛʽغʱʺؗ ات  ʛؗʷلل والاجʱʺاعي  الʺالي  الأداء   ȐʨʱʶʺǼ مʱʶقلة  كʺʱغʛʽات 

على   الʙراسة  اجʛاء   ʦوت تاǼع.   ʛʽغʱʺؗ واسʙʱامʱها  ة  ʛؗʷال ة    ॽʀ٢٤ʺة  ʛؗش  ʧم
الʺʳʶلة   ات  ʛؗʷة  الǻدʦعʴال الʸالॻة  الأوراق  سʦق  وسائل    الʱيفي   ʗمʙʵʱاس

خلال   أدائها   ʧع  ʛȄʛقʱوال للإفʸاح  الاجʱʺاعي  وتʨصلʗ  ٢٠١٦عام  الʨʱاصل   .
ʙ خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعي یʕثʛ إʳǽابॽا في   ʕؗʺاح الʸراسة إلى أن الإفʙال
ات   ʛؗʷال أن  إلى  أǽʹا   ʗصلʨت ؗʺا  ة.  ʛؗʷال لॽʁʺة  الʺʸالح  أصʴاب  إدراك 
الʨʱاصل   وسائل  خلال   ȑارॽʱالاخ الʺʴاسʰي  الإفʸاح   ȋأنʺا في  تʱفاوت 

أما    ، الاجʱʺاعي  ،ʙ ʕؗʺال الإفʸاح   Ȍʺن تʙʵʱʶم   Ȑʨالق الأداء  ذات  ات  ʛؗʷفال
  .Ȏفʴʱʺاح الʸالإف Ȍʺم نʙʵʱʶت ʅॽɻʹالأداء ال Ȑʨʱʶات ذات م ʛؗʷال  
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  )٢٠١٧دراسة (عʙفه وملʱॻي،   
الʨʱاصل الاجʱʺاعي على    اخʛʰʱت     الʺالي خلال وسائل  الʙراسة أثʛ الإفʸاح 

الʺʳʶلة   ات  ʛؗʷال في  ة  ʛؗʷال وॽʀʺة  الʙʱاول   ʦʳة حॻالʸال الأوراق  سʦق  في 
الʺʱعʙد  الʴعʦدǻة الʢʵى  الانʙʴار  نʺʨذج  على  Ǽاسʙʵʱام  الʙراسة  واقʛʸʱت   .

تʴلʽل   أسلʨب  على  الاعʱʺاد   ʦوت  ،ʛʱȄʨت الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  مʨقع  اسʙʵʱام 
ة مʳʶلة في سʨق الأوراق الʺالॽة    ١٤١الʺȐʨʱʴ لفʟʴ الʱقارʛȄ الʺالॽة لعʙد   ʛؗش

عام   للإفʸاح  .  ٢٠١٦الʶعʨدǽة   ʖجʨم Ȑʨʻمع  ʛأث إلى وجʨد  الʙراسة   ʗصلʨوت
ة، ؗʺا تʨصلʗ الʙراسة   ʛؗʷة الʺॽʀ اعي علىʺʱاصل الاجʨʱالʺالي خلال وسائل ال

الا الʨʱاصل  مʨقع  الʺʛؔʱر خلال  Ǽالإفʸاح  تقʨم  الʱي  ات  ʛؗʷال أن  جʱʺاعى  إلى 
انʵفاض معʙل الॽʴȃʛة،  و ارتفاع معʙل الʛفع الʺالي،  و تʛʱȄʨ تʸʱف ʛʰȞǼ حʳʺها،  

الʺلॽؔة،  و  Ȟॽʂل  لʳان  و اتʶاع  جʨدة  وارتفاع  الʻʱفǽʚʽة،  الإدارة  ملॽؔة  نॼʶة  زȄادة 
  الʺʛاجعة.  

   (Al-Sartawi and Hamdan, 2019) دراسة  

الاجʱʺاعي       الʨʱاصل  وسائل  خلال  الإفʸاح   ʛʽتأث اخॼʱار  الʙراسة   ʗفʙهʱاس
ة   ʛؗʷال ॽʀʺة  الʺʱعʙد.  على  الʢʵى  الانʙʴار  نʺʨذج  عʻʽة  Ǽاسʙʵʱام  اسʙʵʱام   ʦوت

  ʧنه مʨȞفي    ٢٤١م ة مʳʶلة  ʛؗالشʸال الʳلʱॻي    أسʦاق  الʯعاون   ʛلʱول مʗب
الإفʸاح     . ٢٠١٧عام    ʧʽب مʨجॼة  معȄʨʻة  علاقة  وجʨد  إلى  الʙراسة   ʗصلʨوت

ة.  ʛؗʷة الʺॽʀاعي وʺʱاصل الاجʨʱد علاقة    خلال وسائل الʨائج وجʱʻت الʛهʣا أʺؗ
  ʦیهʙل ʨȞǽن  فالʺʛʺʲʱʶون  الʨʶق،  في  وعʺʛها  ة  ʛؗʷال ॽʀʺة   ʧʽب معȄʨʻة  إʳǽابॽة 

ات الأقʙم ʖʰʶǼ زȄادة درجة الʛʰʵة والʻʹج.   ʛؗʷقة في الʲال ʧدرجة أعلى م  
  الʴاǺقة:الʯعلȖʻ على الʗراسات 

خلال  یʱʹح مʺا سȘʰ أن الʙراسات الʱي تʻاولʗ أثʛ الإفʸاح الʺʴاسʰى   -
ة ʛؗʷال ॽʀʺة  على  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  في    وسائل  نॽʰʶا  مʙʴود  عʙدها 

  .ʧʽَ̡   حʙود علʦ الॼاحِ
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-   ʗاولʻت الʯʽʰة الʺȄʛʸة  ʧʽَ̡ فلا تʨجʙ أȑ دراسات في  الॼاحِ  ʦود علʙفي ح
الʺʴاسʰى   الإفʸاح   ʛة  أثʺॽʀ على  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال 

ة.  ʛؗʷال    
- .Ȍة فقʙة واحʻقة سǼاʶراسات الʙى للʻمʜال Ȑʙʺلغ الʰی 
- ʗمʙʵʱراسات  اسʙد.الʙعʱʺى الʢʵار الʙʴذج الانʨʺن 

  ʸǺا یلى: لʘلʣ سʯقʦم الʗراسة الʲالॻة
على   - الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح   ʛأث دراسة 

ة في الʯʽʰة الʺȄʛʸة، وهʨ ما ʶǽاعʙ على دراسة ذلʥ الأثʛ في   ʛؗʷة الʺॽʀ
مʴاسॽʰة   ʟائʸخ ʣل  بʯʽات   في  فى  الʶائʙة   ʥتل  ʧع تʱʵلف  ثقاॽɾة 

الʺʴاسॽʰة   الʺʺارسات   ʛʽʶتف على   ʥذل  ʙاعʶȄو الʺȄʛʸة،  الʯʽʰة  ʵǼلاف 
 في الʙول الʺʱʵلفة.  

الʱى   - والأجॽʰʻة  العॽȃʛة  الʙراسات   ʧم الʺʙʴود  للعʙد  جʙیʙة  دراسة  إضافة 
الاجʱʺاعى على   الʨʱاصل  الʺʴاسʰى خلال وسائل  الإفʸاح   ʛأث اخʛʰʱت 

ة. ʛؗʷة الʺॽʀ  
مʙة   - اقʸʱار  وعʙم  سʨʻات  أرȃع  إلى  الʴالॽة  للʙراسة  الʜمʻى   Ȑʙʺال زȄادة 

  ،Ȍفق واحʙة  سʻة  على  ما  الʙراسة   ʨابوهʛʱالاق على   ʙاعʶǽ    اقعʨال  ʧم
 ʨʸǼرة أكʛʰ، وʶȄاعʙ على زȄادة دقة الʱʻائج.

لʨʺʻذج - الʺʱعʙد  Ǽالإضافة  الʢʵى  Ǽا  ، الانʙʴار  الʙراسة  سʙʵʱام  سʱقʨم 
الهʛمى   الانʙʴار  بʧʽ  نʺʨذج  العلاقة  الʺʴاسʰى  الʙراسة  خلال  لإفʸاح 

 ) الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  الʺʱʶقلوسائل   ʛʽغʱʺال (   ة  وʺॽʀ ) ة  ʛؗʷال  ʛʽغʱʺال
الإحʸائॽة   (Carlson and Wu, 2012)وʨȄضح    ). الʱاǼع  الʛقاǼة    أن 

Statistical Control    خلال  ʧدراسة  م في   ʙاعʶت الهʛمى  الانʙʴار 
Ǽعʙ    مʴل الاهʱʺام في الʙراسة والʺʱغʛʽ الʱاǼع  الʺʱغʛʽ الʺʱʶقلبʧʽ  العلاقة  

عʜل تأثʛʽ الʺʱغʛʽات الʛقابॽة الʺʱʶقلة على الʺʱغʛʽ الʱاǼع، ؗʺا تʶاعʙ في  
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الإ الʺʶاهʺة   ʙیʙʴةتॽɾضا  Incremental Contribution    ʛʽغʱʺلل
الʱاǼع   ʛʽغʱʺال في   ʧایॼʱال  ʛʽʶتف في  الʙراسة  في  الاهʱʺام  ،  الʺʱʶقل مʴل 

في مʨضʨعات ʵǼلاف مʨضʨع  واسʙʵʱم عʙد مʧ الʙراسات هʚه الʺʻهॽʳة  
الʴالॽة    ;Haat, et al., 2008; Said et al., 2009)  مʲل: الʙراسة 

Carlson and Wu, 2012)    .  ʦعل ʧʽَ̡وفى حʙود  الʙراسات    الॼاحِ فإن 
دراسة   على   ʙاعʶǽ ما   ʨوه الهʛمى،  الانʙʴار  نʺʨذج  تʙʵʱʶم   ʦل الʶاǼقة 

الʱاǼع   ʛʽغʱʺوال الʺʱʶقل   ʛʽغʱʺال  ʧʽب إحʸائॽة    العلاقة  نʺاذج  Ǽاسʙʵʱام 
  ʙاعʶǽ ما   ʨوه  ،ʧʽمع نʺʨذج  على   ʙʺʱتع لا  الʱʻائج  أن   ʗʰʲȄو مʱʵلفة، 

  على تعʺʦॽ الʱʻائج.  

وسائل الʦʯاصل  خلال الʲʸاسʮى تʲلʻل العلاقة بʥʻ الإفʶاح  -٥
ة ʙؕʵة الʸॻɾاعي وʸʯقاق  ،الاجʯض  الواشʙائيفʶراسة لل  الإحʗ  

وآخʛون،      (عॽɿفى  الإفʸاح  ٢٠٢١یʨضح  أن   ( ȑارॽʱالاخ    Ȑʨʱʶم  ʧم  ʧʶʴǽ
الإفʸاح وʨȄفʛ معلʨمات ذات جʨدة مʛتفعة، وهʨ ما یʕدȐ لȄʜادة الʷفاॽɾة وزȄادة  
ॽʀʺة    ʦث  ʧوم ة  ʛؗʷال  ʦلأسه  ʧȄʛʺʲʱʶʺال  ʦॽʽتق على   ʛثʕȄو ة،  ʛؗʷال مʙʸاॽʀة 

ة.   ʛؗʷال  ،ʦॽلʴال  ʙʰع) لʙراسة  أهʦ  ٢٠١٧ووفقا   ʧم فإن  ʴǽققها  )  الʱى  الأهʙاف 
الإفʸاح   أشȞال   ʙؗأح الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح 
ما    ʨأدائها وه في  الإʳǽابॽة   ʦॽʁال  ʛیʙʸة، وت ʛؗʷال الاخॽʱارȐ هʨ تʧʽʶʴ صʨرة 
ة وʱʺॽʀها الॽʀʨʶة وهʨ ذو أهʺॽة ʛʽʰؗة   ʛؗʷرة الʨص ʧاعات عॼʢإدارة الانǼ ىʺʶǽ

وʱʺॽʀها. ة  ʛؗʷال لأداء   ʧʽلفʱʵʺال الʺʸالح  أصʴاب   ʦॽʽتق  ʙʻع    ،ȑاوʸال)  ʛʽʷȄو
٢٠٢٢  ʧʽʶʴت إلى   ȑدʕی الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل  خلال  الإفʸاح  أن  إلى   (

عʙم   ʠॽɿʵت إلى   ȑدʕی مʺا  الʺعلʨمات،  تʺاثل  عʙم   ʠॽɿʵوت الʺعلʨمات،  بʯʽة 
  ʧʽʶʴوت ʛʺʲʱʶʺادة ثقة الȄعلى ز ʝȞعʻمات، مʺا یʨالʺعل ʛʡاʵم ʠॽɿʵوت ʙأكʱال
  ʥتل  ʦأسه في  الʱعامل  على   ʧȄʛʺʲʱʶʺال إॼʀال  وزȄادة  وصʨرتها،  ة  ʛؗʷال سʺعة 

ة. ʛؗʷة الʺॽʀ ة علىॽابʳǽرة إʨʸǼ ʝȞعʻȄات و ʛؗʷال  
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الاجʱʺاعي قʙ تʕدȐ   الʨʱاصل  ) أن وسائل ٢٠١٧بʻʽʺا یʨضح (عʛفه وملʳॽى،    
حॽانا  أقʙ تهʙف   الاجʱʺاعي الʨʱاصل  لʺʙʵʱʶمي فالʱعلॽقات الʶلॽʰة 

مʹللة  معلʨمات   ʛʽفʨʱل  ʙȄʜوت ʧم مʙقات  تʺاثل  عॽعلʱال أن  ؗʺا   الʺعلʨمات، 
  ʙ تʨفʛ معلʨماتق أǽʹا الإʳǽابॽة

قʙ تʕثʛ سلॼا  الاجʱʺاعي  الʨʱاصل ن وسائل
  ،ʦॽلʴال  ʙʰع) ة. وتʱفȘ دراسة  ʛؗʷة الʺॽʀ قة،  ٢٠١٧علىǼاʶال  ʛʤʻال ) مع وجهة 

 ʧع الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال  ات  ʛؗʷال إفʸاح  فإن  الʺʲال  سʽʰل  فعلى 
الأحʙاث الʶلॽʰة لǽʙه القʙرة على الʱأثʛʽ على الʨʱقعات الʶلॽʰة لأصʴاب الʺʸالح  
الʺعلʨمات    ʛʷن  Ȑدʕی  ʙق بʻʽʺا  ة،  ʛؗʷال ॽʀʺة  على  الʺʱʴʺلة  الأضʛار  وتقلʽل 

ʛʶǼعة   نʛʷها  إلى  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال  نʢاق  أالʶلॽʰة  وعلى   ʛʰك
الʺعلʨمات  أ بʯʽة  لأن  فʛʤʻا  ة،  ʛؗʷال ॽʀʺة  على  تأثʛʽها  یʜداد   ʦث  ʧخلال وسع وم  

تʨقع    ʖعʸال  ʧم ʨȞǽن   ʥلʚل بها   ʦȞʴʱال  ʧȞʺǽ لا  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل 
  العائʙ مʧ نʛʷ الʺعلʨمات الʶلॽʰة.  

سȘʰ أن أثʛ الإفʸاح الʺʴاسʰى خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى  وʱȄʹح مʺا    
ة   ʛؗʷة الʺॽʀ قع  علىʨʱʺال  ʧن مʨȞǽ ا    أنॽابʳǽا  أوإॽʰسل ،    ʦʱʽس Șʰادا لʺا سʻʱواس

 اخॼʱار الفʛض الإحʸائى الʱالى:  

  H :   اعىʺʱاصل الاجʨʱى خلال وسائل الʰاسʴʺاح الʸللإف Ȑʨʻمع ʛأث ʙجʨی
ة.     ʛؗʷة الʺॽʀ على  

  
  
 الʗراسة الॻɿॻʮʠʯة    -٦
  مʸʯʱع وعʻʹة الʗراسة  ٦/١

ات الʺقʙʽة في سʨق الأوراق الʺالॽة الʺȄʛʸة       ʛؗʷال ʧراسة مʙع الʺʱʳن مʨؔʱی
عام    ʧعام    ٢٠١٩م ات ٢٠٢٢إلى  ʛؗʷال هʚه   ʧم تॽʺȞʴة  عʻʽة  اخॽʱار   ʦوت  .      
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 د. أیمن محمد السید الرفاعي        د. دعاء محمد حامد النجار 

( نفʝ  وهى    ،  دراسʱى  اتॼعʱها  الʱى  (الʸاوȑ،    )، ٢٠١٧عʙʰالʴلʦॽ،  الʺʻهॽʳة 
على  . ) ٢٠٢٢ الʙراسة  عʻʽة   ʗلʺʱ٢٧واش    ʧم الʺʴاسʰى  Ǽالإفʸاح  تقʨم  ة  ʛؗش

  مʷاهʙة.   ١٠٨خلال مʨقع الʨʱاصل الاجʱʺاعى ʨʰʶॽɾك، وȃلغ عʙد الʺʷاهʙات 
تقʨم    اخॽʱاروʛȄجع      الʱى  الʺȄʛʸة  ات  ʛؗʷال عʙد  لانʵفاض  الॽʺȞʴʱة  العʻʽة 

ǽقʨم عʙد  ، حǼ ʘʽالإفʸاح الʺʴاسʰى مʧ خلال مʨقع الʨʱاصل الاجʱʺاعى ʨʰʶॽɾك 
  ʛʽʰات  ك ʛؗʷال ʧة  مȄʛʸʺاعى  الʺʱاصل الاجʨʱقع الʨام مʙʵʱاسǼ  كʨʰʶॽɾ  اضʛلأغ

 ) دراسة   ʥذل وʱȄفȘ مع   .Ȍفق أشارت  ٢٠٢٢الʺʙبʨلي،  تॽʁȄʨʶة وتʛوॽʳȄة  والʱي   (
تقʨم   الʱي  الʺȄʛʸة  الʺالॽة  الأوراق  ʨʶǼق  الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷال عʙد  مʙʴودǽة  إلى 

  Ǽالإفʸاح الʺʴاسʰى خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى.  
  وفقا لʺا یلى:  الʙراسة الʴالॽة عʻʽة وتʦ اخॽʱار 

ة على مʨقع الʨʱاصل الاجʱʺاعى ʨʰʶॽɾك. - ʛؗʷاب للʶد حʨوج 
ة Ǽالإفʸاح الʺʴاسʰى مʧ خلال حʶابها، وعʙم الاقʸʱار على   - ʛؗʷام الॽʀ

 فقȌ. والʛʱوॽʳȄة الॽʁȄʨʶʱةاسʙʵʱامه للأغʛاض 
ة لها تʙاول نȌʷ فى الʨʶق. - ʛؗʷن الʨؔأن ت  
ʵǼلاف    اسॼʱعاد - الʺالॽة  الʙʵمات  وقʢاع  الʨʻʰك،  (قʢاع  الʺالى  القʢاع 

 الʨʻʰك) نʛʤا للॽʰʢعة الʵاصة للقʢاع وخʹʨعه لقʨʽد تॽʺॽʤʻة خاصة.
الॽʻʳه    اسॼʱعاد - ʵǼلاف  Ǽعʺلة  الʺالॽة  قʨائʺها  تعʛض  الʱى  ات  ʛؗʷال

   .Ȑʛʸʺال 
 ) ʦول رقʙضح جʨȄضح  ١وʨلفة، ؗʺا یʱʵʺال ) تʨزȄع عʻʽة الʘʴॼ على القʢاعات 

 ) ʦرق Șʴة.١ملʻʽل العʽتفاص (  

 مʶادر الॻʮانات  ٦/٢
ʦانات  جʺع تॽʰام الʙʵʱاسǼ ادرʸʺة الॽالʱال:  

ات على مʨقع الʨʱاصل الاجʱʺاعى ʨʰʶॽɾك.   - ʛؗʷات الǼاʶح 
- .ʗنʛʱات على الإن ʛؗʷاقع الʨم 
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ات.      - ʛؗʷة للॽة الفعلॽالʺال ʛȄقارʱال  
- .ʛاشॼقع مʨم 
 sa.Investing.comموقع  -

  مʯغʙʻات الʗراسة   ٦/٣
 ʰ SMDى خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعىالإفʸاح الʺʴاس ١/ ٣/ ٦

وʲʺȄل الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل مʴل الاهʱʺام في الʙراسة الʴالॽة، وȄعʛʰ عʧ الإفʸاح     
ة. وتॽʀ ʦاسه Ǽاسʙʵʱام   ʛؗʷك للʨʰʶॽɾ اعيʺʱاصل الاجʨʱال الʺʴاسʰى خلال مʨقع 

 ) ة إذا قامǼ ʗالإفʸاح الʺʴاسʰى  ١مʱغʛʽ وهʺى، حʘʽ یʦʱ إعʢاء الॽʁʺة  ʛؗʷلل (
)  ٠خلال مʨقع الʨʱاصل الاجʱʺاعي ʨʰʶॽɾك في سʻة معʻʽة، وʦʱȄ إعʢاؤها الॽʁʺة ( 

ʨʰʶॽɾك  إذا لʦ یʦʱ الإفʸاح الʺʴاسʰى   الʨʱاصل الاجʱʺاعي  في هʚه  خلال مʨقع 
مʲل:  دراسات  اتॼعʱها  الʱي  الʺʻهॽʳة  وهى   Al-Sartawi, and)  الʻʶة، 

Hamdan, 2019)    ) ، ،ȑاوʸلي،  )  ، (٢٠٢٢الʨبʙʺ٢٠٢٢ال (.  
  الʺʱʵلفة القʢاعات  على  الʘʴॼ عʻʽة ): تʨزȄع١(  جʙول

 القʠاع  اسʤ عʗد الʵʹʸآت  الʹॺʴة الȂʦʭʸة
٢٢ ٪  الʙʽʽʷʱ ومʨاد الʻʰاء  ٦ 
٤ ٪ الغʚائॽةالʺʨاد  ١   
 العقارات  ٣  ٪ ١١
الʙʵمات، الʺʳʱʻات الʻʸاॽɺة،   ٤ ٪ ١٥
٧ ٪  الʴʸة والأدوȄة ٢ 
١١ ٪ الاتʸالات، الإعلام، تʨʻؔلʨجॽا   ٣ 
١٩ ٪ الأساسॽةالʺʨارد  ٥   
١١ ٪  ٣ ʧʴʷقل والʻمات الʙخ 
١٠٠ ٪  الإجʺالي ٢٧ 

ة ٢/ ٣/ ٦ ʛؗʷة الʺॽʀ P:  

ة فيسعʛ الʶهǼ   ʦاسʙʵʱام ا ʺʲل الʺʱغʛʽ الʱاǼع، وتॽʀ ʦاسهوت   ʛؗʷة  للʻʶة الǽنها.  
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 د. أیمن محمد السید الرفاعي        د. دعاء محمد حامد النجار 

 :الʺʱغʛʽات الʛقابॽة  ٣/ ٣/ ٦
    ʗʶॽل ولʻؔها  الʱاǼع   ʛʽغʱʺال على   ʛثʕت مʱغʛʽات مʱʶقلة  الʛقابॽة هي  الʺʱغʛʽات 

  ʙʽʽʴʱة لॽات رقابʛʽغʱʺؗ إدراجها ʦʱی ʥلʚة، ولॽالʴراسة الʙفي ال ʘاحॼام الʺʱل اهʴم
 تأثʛʽها على الʺʱغʛʽ الʱاǼع.

 ،) ٢٠١٧عـʛفـه وملʳॽى، (  ) ، ٢٠٠٩الʤاهʛ، ( وفقا للعʙیʙ مʧ الʙراسات مʲل:   
 )  ،ʦॽلʴالʙʰ٢٠١٧ع (   ) الʸاوȑ،  )،( ٢٠٢١،    أرناؤوȋ(   ،  )٢٠١٨، الʴʢان، 

                        ،  )٢٠٢٢ حʺاد وعلى،، (   ) ٢٠٢٢الʺʙبʨلي، ( ) ، ٢٠٢٢
  .(Hassan et al., 2009; Botosan et al., 2014; Al-Sartawi, and 

Hamdan, 2019)  اتʛʽغʱʺؗ ةॽالʱات الʛʽغʱʺإدراج ال ʦة:تॽرقاب  
  :  LEVالʺالॽة   الʛافعة ١/ ٣/ ٣/ ٦

تʺȄʨل      في  الʙیʨن  على  ة  ʛؗʷال اعʱʺاد   Ȑʙم لʺعʛفة   ʛʽغʱʺال هʚا  وʙʵʱʶȄم 
ة إلى    الʜʱامات   إجʺالي نॼʶة  وتॽʀ ʦاسه Ǽاسʙʵʱام    أصʨلها،  ʛؗʷل.    إجʺاليالʨالأص

ة على الʙیʨن في تʺȄʨل أصʨلها یʛتǼ Ȍॼʺعʙل  وʧȞʺȄ القʨل أن   ʛؗʷاد الʺʱاع  ʙالعائ
  ʧاض أقل مʛʱتؔلفة الاق ʗل، فإذا ؗانʨالأص ʥار تلʺʲʱاس ʧة م ʛؗʷققه الʴت Ȑʚال
  ،ʦهʶال  ʛسع ارتفاع  إلى   Ȑدʕی  ʙق  ʥذل فإن  الأصʨل  اسʲʱʺار  على   ʙالعائ معʙل 

  والعʝȞ صॽʴح.
٢/ ٣/ ٣/ ٦ ʦʳة ح ʛؗʷالTASS  : 

  ʛʽغʱʺا الʚف هʙهȄو ʦȞʴʱلاف ثارآ في للʱام اخʳات أح ʛؗة شʻʽعلي   الع ʛʽغʱʺال 
ة في لإجʺالي أصʨل  الॽʰʢعي  اللʨغارǼ ʦʱȄاسʙʵʱام وتॽʀ ʦاسه الʱاǼع،  ʛؗʷة  الǽنها 

ات   ʛؗʷالǼ مقارنة   ʛʰأك إمȞانॽات  ذات  الʛʽʰؔة  ات  ʛؗʷال تʨؔن  ما  وعادة  الʻʶة. 
ؗʺا   تʴʺل  أالʸغʛʽة،  على  قʙرتها  وتʨؔن  أعلى،  إدارȄة  ؗفاءة  ذات  تʨؔن  نها 

ات   ʛؗʷالǼ اص بها مقارنةʵال ʦهʶال ʛلارتفاع سع Ȑدʕی ʙما ق ʨوه ،ʛʰأك ʛʡاʵʺال
  الʸغʛʽة.
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 :  PBتʺاثل الʺعلʨمات عʙم ٣/ ٣/ ٣/ ٦

الأʛʡاف      تʺʱلؔها  ولا  الʙاخلॽة  الأʛʡاف  تʺʱلؔها  معلʨمات   ʛافʨت Ǽه   ʙʸقȄو
ولا   الʵارجॽة  الأʛʡاف   ʠعǼ تʺʱلؔها  لʺعلʨمات   ʛافʨت ʲʺǽل   ʙق ؗʺا  الʵارجॽة، 

  ʱه ॽʀʺللʶهʦ إلى    الʶعʛ الʨʶقي  نॼʶةʱʺǽلؔها الॼعʠ الآخʛ، وتॽʀ ʦاسه Ǽاسʙʵʱام  
فانʵفاض  ॽʀʺة الʺعلʨمات على   تʺاثل  الʙفȄʛʱة. وʕȄثʛ عʙم ة،  ʛؗʷم الʙتʺاثل  ع 

الأسهʦ، مʺا ʶǽاعʙ   سʨʽلة زȄادة  إلى  یʕدȑ  في الʨʶق  الʺʱعاملʧʽ بʧʽ  الʺعلʨمات 
الاسʲʱʺار  تʧʽʶʴ على ة، ثقة  وزȄادة  الأسهʦ، في قʛارات  ʛؗʷال في   ʧȄʛʺʲʱʶʺال 

ʠॽɿʵل وتʙمع ʙب،  العائʨلʢʺما الʨوه ʦعʙة  یʺॽʀ ة ʛؗʷال. 

  نʦʸذج الʗراسة  ٦/٤
 یʲʺʱل نʺʨذج الʙراسة في نʺʨذج الانʙʴار الʢʵى الʺʱعʙد الʱالى:  

LNPi,t = β0 + β1 SMDi,t +β2 LNLEVi,t  + β3 LNPBi,t                      
+ β4 LNTASSi,t + e i,t   

:ʘʽح 

i,tLNP :  ة ʛؗʷلل ʦهʶال ʛعʶعى لॽʰʢال ʦʱȄغارʨاللi ةʻʶة الǽفي نها t .  

i,t:SMD  ىʰاسʴʺاح الʸة  الإف ʛؗʷاعى  للʺʱاصل الاجʨʱخلال وسائل ال i   خلال
  .t الʻʶة

i,tLNLEV  :  إجʺالى لॼʶʻة  الॽʰʢعى   ʦʱȄغارʨامات اللʜʱل    الالʨالأص إجʺالى  إلى 
ة  ʛؗʷللi ةʻʶة الǽفى نها t.  

 i,tLNPB   عىॽʰʢال  ʦʱȄغارʨالل  :    ʦهʶلل الʙفȄʛʱة  الॽʁʺة  إلى   ʦهʶال  ʛسع لॼʶʻة 
ة ʛؗʷلل i ةʻʶة الǽفى نها t.  

i,tLNTASS : ة ʛؗʷل للʨعى لإجʺالى الأصॽʰʢال ʦʱȄغارʨاللi ةʻʶة الǽفى نها t.  

i,t e :ائىʨʷأ العʢʵال.  

شʛوȋ تȘʽʰʢ  تʨافʛ  وتʦ اسʙʵʱام اللʨغارʦʱȄ الॽʰʢعى لॼعʠ الʺʱغʛʽات للʴفاȍ على  
 Ȑʛ العادǽة.غالʺȃʛعات الȄʛʡ ʸقة
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نʺʨذج الانʙʴار الʶابȘ، تʦ اسʙʵʱام بʛنامج     Șʽʰʢʱم   لʨللعل الʜʴمة الإحʸائॽة 
  . SPSS, Version 20 الاجʱʺاॽɺة

  
تʦ اسʙʵʱام الانʙʴار الهʛمى، حʘʽ یʦʱ إدخال مʱغʛʽات نʺʨذج الانʙʴار الʢʵى     

في    .ʧʽʱحلʛه على مॽإل الإشارة   Șابʶال مʱغʛʽ الʺʱعʙد  إدخال   ʦʱی الأولى   الʺʛحلة 

i,tLNP  ات  كʛʽغʱʺال وهى   Ȍفق مʱʶقلة  مʱغʛʽات  ثلاثة  إدخال   ʦʱȄو تاǼع،   ʛʽغʱʺ
الʺʛحلة الʲانॽة إضافة    وʦʱȄ في   i,tLNLEV   ،   i,tLNPB   ،    i,tLNTASS  الʛقابॽة

  .للʲلاثة مʱغʛʽات الʺʱʶقلة الʶاǼقة i,tSMD  الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل الʛاǼع

  

  الإحʶاء الʦصفى للʯʸغʙʻات  ٦/٥
  لʺʱغʛʽات نʺʨذج الانʙʴار ): الإحʸاء الʨصفى ٢(  جʙول

 
  
  
  
  
  
  
  
  

      
جʙول  الʨصفى  ٢(  یʨضح  الإحʸاء  یʨضح  )   ʘʽح الانʙʴار،  نʺʨذج  لʺʱغʛʽات 
الʺʱغʙʳʛʽول  ال ʨʱʺǼسi,tLNTASS    Ȍ  أن   ʦॽʀ أعلى  انʛʴافه   ٤٥,٢٢ذو  وʰȄلغ 

 ȑارॽɻʺ٨١,١ال  ،ʛʽغʱʺال مॽɻارȐ   ʨʱʺǼ٨٣,١سi,tPLN    Ȍ  یلॽه    ، ٩٩,٠وانʛʴاف 
ʛʽغʱʺوال  i,tSMD    هʢسʨʱلغ مʰ٥٤,٠ی    Ȑارॽɻʺاف الʛʴلغ    ، ٠٥,٠والانʰȄو  Ȍسʨʱم
ʛʽغʱʺال  i,tLNPB  ١٦,٠   Ȑارॽɻم الʺʱغʛʽ  ، ١٩,١ Ǽانʛʴاف    i,tLNLEV  یلॽه 

 ȌسʨʱʺǼ-٧٣,٠     Ȑارॽɻاف مʛʴ١١,١ وان .  
  

 ʙʻغʯʸال    Ȋسʦʯʸال  Ȏارॻɹʸاف الʙʲالان  

i,tLNP   ٠,٩٩ ١,٨٣ 

i,tLNLEV  ٠, -٧٣  ١,١١ 

i,tLNPB   ٠,  ١٦  ١,١٩ 

i,tLNTASS    ٢٢,  ٤٥  ١,٨١ 

i,tSMD    ٠,  ٥٤  ٠,٥٠ 
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 الفʙض الʰʲॺى  اخॺʯار ٦/٦
 یʦʱ اخॼʱار الفʛض الʲʴॼى مʧ خلال ما یلى:   
  الʱأكʙ مʧ مȐʙ تʨافʛ شʛوȄʛʡ ȋقة الʺȃʛعات الʸغȐʛ العادǽة. -
-    Ȑʙم  ʙیʙʴائى تʸالإح الفʛض  اخॼʱار  ونʳॽʱة  الانʙʴار،  نʺʨذج  ،  معȄʨʻة 

الʨʱاصل   وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح   ʛʽغʱʺل الʱفȄʛʽʶة  القʙرة  وحʶاب 
  .الاجʱʺاعى

  
  الʯأكʗ مʥ مȎʗ تʦافʙ شʙوȂʙʟ ȉقة الȁʙʸعات الʶغȎʙ العادǻة   ١/ ٦/ ٦

  وتʲʺʱل هʚه الʛʷوॽɾ ȋʺا یلى:
  الʨʱزȄع الاحʱʺالى للʨʰاقى   اعʙʱالॽةالȋʛʷ الأول: 

 الȋʛʷ الʲانى: الاسʱقلال الʚاتى للʨʰاقى  
  الॼʱایʧ) (ثॼاتالȋʛʷ الʲالʘ: تʳانʝ الʨʰاقى 

  الȋʛʷ الʛاǼع: عʙم وجʨد ارتॼاȋ خʢى مʱعʙد بʧʽ الʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة    
  

 Washington et)وتʤ الاسʯʹاد في قʦاعʗ ومعایʙʻ اخॺʯار هʘه الʙʵوȉ إلى  
al., 2020; Field, 2018)  

  
  الʦʯزȂع الاحʸʯالى للʦʮاقى  اعʗʯالॻةالȉʙʵ الأول: 

الʺʙرج     شȞل  خلال   ʧم للʨʰاقى  الاحʱʺالى  الʨʱزȄع  اعʙʱالॽة  على   ʦȞʴال  ʧȞʺǽ
الॽʰانات    ʗؗان فإذا  للʨʰاقى،   Ȑارʛؔʱالʚل    تأخʙی  ʥذل فإن  الॽʰʢعى  الʺʻʴʻى  شȞل 

  على اعʙʱالॽة الʨʱزȄع الاحʱʺالى للʨʰاقى.  
) الʵاص Ǽالʺʙرج الʛؔʱارȐ للʨʰاقى یʱʹح أن الॽʰانات تأخʚ  ١(   ومʧ خلال الȞʷل  

ǽعʻى   ما   ʨوه ،Ȍسʨʱʺال مʱʺاثلا حʨل  یʙʰو  الʺʻʴʻى  الॽʰʢعى وأن  الʺʻʴʻى  شȞل 
  اعʙʱالॽة الʨʱزȄع الاحʱʺالى للʨʰاقى.
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  الʛؔʱارȐ للʨʰاقى ): الʺʙرج ١(   شȞل                                 
  الȉʙʵ الʰانى: الاسʯقلال الʘاتى للʦʮاقى 

  ȋʛش ʛافʨعلى ت ʦȞʴلل   ʧʽار بʷʱل الانȞام شʙʵʱاس ʦʱاقى یʨʰاتى للʚقلال الʱالاس
تʨʱزع   الȞʷل  هʚا  فى   ȋقاʻال  ʗؗان فإذا  الॽɻارȄة،  الʺʨʱقعة   ʦॽʁوال الॽɻارȄة  الʨʰاقى 

وجʨد   عʙم  على  یʙل  هʚا  فإن  ( عʨʷائॽا  الȞʷل   ʧم وʱȄʹح  ذاتى.   ȋاॼ٢ارت  (
 Ǽ الॽɻارȄةالʵاص  الʺʨʱقعة   ʦॽʁوال الॽɻارȄة  الʨʰاقى   ʧʽب تʨʱزع    العلاقة   ȋقاʻال أن 

الاسʱقلال    ʥذل وȄعʻى  الʨʰاقى،   ʧʽب ذاتى   ȋاॼارت وجʨد  عʙم  وȃالʱالى  عʨʷائॽا، 
  الʚاتى للʨʰاقى.

  (ʥایॺʯات الॺث) اقىʦʮال ʛانʱت :ʖالʰال ȉʙʵال  
   ȋʛش  ʛافʨت على   ʦȞʴل   للȞش اسʙʵʱام   ʦʱی  (ʧایॼʱال (ثॼات  الʨʰاقى   ʝانʳت

الانʷʱار للعلاقة بʧʽ الʨʰاقى الॽɻارȄة والʦॽʁ الʺʨʱقعة الॽɻارȄة، فإذا ؗانʗ الʻقاȋ فى  
ʧم وʱȄʹح  الʨʰاقى،   ʧایॼت ثॼات  ǽعʻى  هʚا  فإن  عʨʷائॽا   ʛʷʱʻت الȞʷل       هʚا 
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عʨʷائॽة    الॽɻارȄة والʦॽʁ الʺʨʱقعة الॽɻارȄةالعلاقة بʧʽ الʨʰاقى  Ǽالʵاص  )  ٢(   الȞʷل
  تʨزȄع الʻقاȋ وهʨ ما ǽعʻى ثॼات تॼایʧ الʨʰاقى.

  

 
  ): العلاقة بʧʽ الʨʰاقى الॽɻارȄة والʦॽʁ الʺʨʱقعة الॽɻارȄة 

  الȉʙʵ الʙاǺع: عʗم وجʦد ارتॺاȉ خʠى مʯعʗد بʥʻ الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة    
    ʧایॼʱال  ʦʵʹت معامل  ॽʀʺة   ʗؗان تʙȄʜ عVIF    ʧإذا  الʺʱغʛʽات   ʙفإن   ١٠لأح

) أن ॽʀʺة معامل تʹʦʵ  ٣هʚا ǽعʻى وجʨد ارتॼاȋ خʢى مʱعʙد. وʨȄضح جʙول ( 
  ʧقلة تقل عʱʶʺال الʺʱغʛʽات  ارتॺاȉ   وهʦ ما ǻعʹى عʗم وجʦد ،  ١٠الॼʱایʧ لॽʺʳع 

Ȃʙʟقة    ȉوʙش  ʥم الʙاǺع   ȉʙʵال  ʙافʦت وȁالʯالى  الʯʴʸقلة،  الʯʸغʙʻات   ʥʻب خʠى 
 الȁʙʸعات الʶغȎʙ العادǻة.  

  

شȞل (٢ 
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  معامل تʹʦʵ الॼʱایʧ للʺʱغʛʽات الʺʱʶقلة ): ٣(  جʙول

  
  
  
  

  

  

  

  

، وحʴاب  الإحʶائيتʗʲیʗ مȎʗ معʹȂʦة الʹʦʸذج، ونʱॻʯة اخॺʯار الفʙض    ٢/ ٦/ ٦
 ʙʻغʯʸة لȂʙʻʴفʯرة الʗاعى القʸʯاصل الاجʦʯى خلال وسائل الʮاسʲʸاح الʶالإف 

     ʧقة مǼاʶة الʨʢʵفى ال ʙأكʱال ʦأن ت ʙعǼ  Ȑʛغʸعات الȃʛʺقة الȄʛʡ ȋوʛش ʛافʨت
لʨʺʻذج  الؔلॽة  الʺعȄʨʻة   ʧم الʴالॽة  الʨʢʵة  فى   ʙأكʱال  ʦʱی ،  الانʙʴار  العادǽة، 

ॽʱن  ʙیʙʴوت للʨʺʻذج،  الʜʳئॽة  و والʺعȄʨʻة  الإحʸائى،  الفʛض  اخॼʱار  حʶاب  ʳة 
 ʛʽغʱʺة لȄʛʽʶفʱرة الʙاعىالقʺʱاصل الاجʨʱى خلال وسائل الʰاسʴʺاح الʸالإف.  

  
    الʸعʹȂʦة الؒلॻة لʹʦʸذج الانʗʲار -أ 

 الؔلॽة للʨʺʻذج ॽɾʺا یلى:وتʲʺʱل الفʛوض الإحʸائॽة لاخॼʱار الʺعȄʨʻة 
oH  .Ȑʨʻمع ʛʽار غʙʴذج الانʨʺن :  

1H :  .Ȑʨʻار معʙʴذج الانʨʺن  
  
  

  

 ʙʻغʯʸال  
  ʤʳʷة معامل تʸॻɾ

ʥایॺʯال  
VIF  

i,tLNLEV   ١,٠٤٧ 

i,tLNPB   ١,١٥١ 

i,tLNTASS    ١, ٨٠١  

i,tSMD    ١, ٣٣٠  
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 ): مʕشʛات نʺʨذجى الانʙʴار الأول والʲانى ٤(  جʙول

 ) أن٤یʱʹح مʧ جʙول   (  ʧʺʹʱی  Ȑʚال الʲانى  الانʙʴار  الʺʱغʛʽات    نʺʨذج  جʺॽع 
وȃالʱالى یʦʱ رفʠ الفʛض    %٥  مʧ  % وهى أقل٣الإحʸائॽة    ʱه دلالالʺʱʶقلة تʰلغ  

 ،ȑʨʻمع    ʧا على الأقل  ومʙفإن واح ʦث
 

Ǽعʙ أن تʦ الʨʱصل فى الʨʢʵة الʶاǼقة إلى أن واحʙا على الأقل مʧ معاملات 
معاملات    ʙیʙʴت الʴالॽة  الʨʢʵة  فى   ʦʱی  ،ʛفʸال  ʧع وʱʵȄلف   Ȑʨʻمع الانʙʴار 

الاخॼʱار  الانʙʴار الʺعȄʨʻة Ǽاسʙʵʱام اخॼʱار(ت)، وتʲʺʱل الفʛوض الإحʸائॽة لهʚا  
  ॽɾʺا یلى:

= 0 iβo:H  
:βi ǂ 0 1H        

:ʘʽح   
i= 0,1,2,3,4  

الʗلالة  
 الإحʶائॻة

الʯغʙʻ فى  
ʸॻɾة معامل  

 ʗیʗʲʯال  

معامل  
 ʗیʗʲʯال  

R2 

 

, ٠٠٠  , ٦٢  ,٢٦ 

الانʗʲار الأول) (نʦʸذج          
     i,tLNPالمتغیر التابع:

   الʯʸغʙʻات الʯʴʸقلة: 
i,tLNLEV ،i,tLNPB ،i,tLNTASS 

, ٣٠٠  , ٥٠٣  , ٥٩٢  

الانʗʲار الʰانى)    (نʦʸذج         
     i,tLNPالʯʸغʙʻ الʯاǺع: 

   tSMDi,:الʯʴʸقلةالʯʸغʙʻات 
LNTASSi,t ،LNPBi,t ،LNLEVi,t 

الʸعʹȂʦة الʚʱئॻة للʹʦʸذج، ونʱॻʯة اخॺʯار الفʙض الإحʶائى 
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وسʦʱʽ اخॼʱار الʺعȄʨʻة الʜʳئॽة للʨʺʻذج Ǽاسʙʵʱام ʦॽʀ الʙلالة الإحʸائॽة لʺعاملات  
  الانʙʴار.

الإحʸائॽة      الʙلالة   ʦॽʀ Ǽاسʙʵʱام  للʨʺʻذج  الʜʳئॽة  الʺعȄʨʻة  لاخॼʱار  Ǽالॼʶʻة 
 ) جʙول  خلال   ʧʺف الانʙʴار  أن  )  ٥لʺعاملات  الإحʸائॽة  یʱʹح  الʙلالة   ʦॽʀ

الʛʱتʖʽ  تʰلغ     0β ،1β   ،2β ،3β ،4β  للʺعاملات ،    ,٠٠٠،    ,٠٠١،     ,٠١٥ على 
Ǽأن    وȃالʱالى یʦʱ رفʠ الفʛض العʙمى   %   ٥مʧ    وهى جʺॽعا أقل     ,٠٣،      ,٠٠٠

معاملات الانʙʴار الʶاǼقة غʛʽ معȄʨʻة، وهʨ ما ǽعʻى أن هʚه الʺعاملات معȄʨʻة  
وأن    ،ʛفʸال  ʧع   ،   ʱʺ  i,tLNTASS ،i,tLNPB ،i,tLNLEVغʛʽاتالوتʱʵلف 

 ti,SMD  ةȄʨʻمع ȐʨʱʶʺǼ ʛفʸال ʧلف عʱʵة وتȄʨʻعها معॽʺ٥ج  %.  
 ): نʱائج معاملات نʺʨذج الانʙʴار ٥جʙول ( 

     ) الʙراسة  ) أن  ٥یʱʹح مʧ جʙول  للʺʱغʛʽ مʴل الاهʱʺام فى  الانʙʴار  معامل 
  ʨوه ॽʀʺة   i,tSMDالʴالॽة  وهى  ذو  معȄʨʻا    ,٣٧٦مʨجॼة  الʸفʛ،  وʱʵȄلف   ʧع

الʯʸغʙʻ  على     i,tSMD    للʯʸغʙʻ الʯʴʸقل    مʦجʔذلʣ وجʦد أثʙ معʹȎʦ    وȂعʹى 
فʙض  ،    i,tLNP  الʯاǺع قʦʮل   ʤʯی معʹȎʦ  الʗراسة  وȁالʯالى   ʙأث للإفʶاح  بʦجʦد 

 ʙʻغʯʸال 
 

 (ت)اخॺʯار ʸॻɾة  الانʗʲار معامل ʸॻɾة  
  

  الʗلالة الإحʶائॻة

Intercept  0β -٠١٥ ٤٨,٢- ٧٩٣,٢,  

i,tLNLEV  1β -٦,٣ - ,٢٨٠ ,  ٠١٠  

i,tLNPB  2β  ٦٨٦,٣  ,٢٨١  ,  ٠٠٠  

i,tLNTASS  3β ٦٧٧,٣  ,١٨٦  ,  ٠٠٠  

i,tSMD  4β ٠٣  ١٩٧,٢  ,٣٧٦,  

   

          131                                                          

 



 

الاجتماعى  التواصل  وسائل  المحاسبى خلال  الإفصاح  على   أثر  تطبیقیة  الشركة: دراسة  قیمة  على 
 الشركات المقیدة في سوق الأوراق المالیة المصریة 
 

  2024  - الأولالعدد  -  38 المجلد                    المجلة العلمیة للبحوث والدراسات التجاریة  

الʦʯاصل الاجʸʯاعى ة. وʯȂفȖ ذلʣ مع    الʲʸاسʮى خلال وسائل  ʙؕʵال على ʸॻɾة 
 ;Sprenger, 2014)، )٢٠١٧عʙفه وملʱॻي،  )،( ٢٠١٧(عʗʮ الʲلʤॻ، دراسات  

Al-Sartawi and Hamdan, 2019)  .    
  
الإفʶاح   حʴاب -ج   ʙʻغʯʸل الʯفȂʙʻʴة  الʦʯاصل    الʲʸاسʮىالقʗرة  وسائل  خلال 

  الاجʸʯاعى 
الإفʸاح       ʛʽغʱʺل الʱفȄʛʽʶة  القʙرة  حʶاب   ʦاصل  تʨʱال وسائل  خلال  الʺʴاسʰى 

الهʛمىالاجʱʺاعى   الانʙʴار  نʺʨذج   -  Ǽ  Hierarchical Regressionاسʙʵʱام 

  مʧ خلال خʨʢتʧʽ ؗʺا یلى: -) ٤كʺا یʨضح جʙول ( 
ʚلʥ الʺʱغi,tPLN   ʛʽ  الʱاǼع: وتʦ فʽها إدخال الʺʱغʛʽ  الʦʠʳة الأولى الʺʱʶقلة    اتوؗ
وهى معامل     i,tLNLEV  ،i,tLNPB ،  i,tLNTASS  الʛقابॽة  ॽʀʺة  وحʶاب 

ʙیʙʴʱ2  الR   وهى الأول)  (الʨʺʻذج  الانʙʴار  أن  %  ٢٦  لʨʺʻذج  ǽعʻى  ما   ʨوه
ʛʶة تفॽقابʛقلة الʱʶʺات الʛʽغʱʺ٢٦ال  %  ɦال ʧم ʧایॼ .عǼاʱال ʛʽغʱʺفى ال  

  
وفʽها تʦ إضافة الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل مʴل الاهʱʺام في الʙراسة الʴالॽة    الʰانॻة: الʦʠʳة  

ʨوهi,tSMD     اتʛʽغʱʺال جʺॽع  على   Ȑʨʱʴǽ أصॼح  الانʙʴار  نʺʨذج  فإن   ʥلʚȃو
وتʦ حʶاب  ،    i,tLNLEV  ،i,tLNPB  ،  i,tLNTASS    ،i,tSMD  وهىالʺʱʶقلة  

الانʙʴار لʨʺʻذج   ʙیʙʴʱال معامل  ما  ٥,٢٩الʲانى) وهى  (الʨʺʻذج    ॽʀʺة   ʨوه ،  %
الʺʱʶقلة   الʺʱغʛʽات  أن  Ǽالإضافة    مʱʳʺعة ǽعʻى  الʛقابॽة  الʺʱʶقلة  الʺʱغʛʽات   )

  ʨة وهॽالʴراسة الʙام في الʺʱل الاهʴقل مʱʶʺال ʛʽغʱʺللi,tSMD(    ʛʶ٥,٩٢تف% 
ʱال ʧم ʧایॼ .عǼاʱال ʛʽغʱʺفى ال  

فى     ʛʽغʱال حʶاب   ʦت  ʙیʙʴʱال معامل  والʱى  ٥,٣وهى     ॽʀ Change 2Rʺة   %
، وॽʀʺة  %٥,٢٩تʺʲل الفʛق بॽʀ ʧʽʺة معامل الʙʴʱیʙ لʨʺʻذج الانʙʴار الʲانى وهى

وهى الأول  الانʙʴار  لʨʺʻذج   ʙیʙʴʱال وهʨ% ٢٦معامل  الʺʱغʛʽ    ما  ،  أن  ǽعʻى 
  ʨة وهॽالʴراسة الʙام فى الʺʱل الاهʴقل مʱʶʺى الʰاسʴʺاح الʸخلال وسائل    الإف
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الاجʱʺاعى إضاॽɾة   i,tSMD الʨʱاصل  نॼʶة   ʛʽʶتف في   ʦأسه  ʧم ɦالʧایॼ   فى  

i,tPLN  رهاʙ٥,٣  ق  ʙعǼ الʛقابॽة  %  الʺʱʶقلة  الʺʱغʛʽات   ʛʽأثʱل الإحʸائى  العʜل 

i,tLNLEV  ،i,tLNPB  ،  i,tLNTASS    ،  جعʛی الʱ  ٪٥,٩٦بʻʽʺا   ʧمʧایॼ  فى 

i,t PLN لافʵǼ Ȑʛاب أخॼلأسti,SMD   .ائىʨʷأ االعʢʵها الʻوم  
الʺʱغʛʽ الʺʱʶقل مʴل الاهʱʺام فى الʙراسة الʴالॽة وهʨ  ولʶʴاب مقʙار مʶاهʺة    

في تفʛʽʶ الॼʱایi,tSMD   ʧ الإفʸاح الʺʴاسʰى خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى
ة    ʛؗʷة الʺॽʀ ʛʽغʱفى مi,tP    هاʴى اوضʱة الॽʳهʻʺاع الॼات ʦت(Studenmund, 

2014)    ʙیʙʴʱة لʺعامل الॽʰȄʛقʱة الʺॽʁاب الʶʴ2لR-QUASI،     ابها اتʹحʶʴȃو
الاجʸʯاعى  أن   الʦʯاصل  الʲʸاسʮى خلال وسائل  في    ʴǻاهti,SMD ʤ الإفʶاح 

ة   ʙؕʵال ʸॻɾة   ʙʻغʯم فى   ʥایॺʯال  ʥم نॺʴة   ʙʻʴتفi,tP    رهاʗ٤ق٪ ،    ʣذل وȂعʹى 
  ʙلأث الʹʮʴى  الʲʸاسʮىالانʳفاض  الاجʸʯاعى    الإفʶاح  الʦʯاصل  وسائل  خلال 

ة.  ʙؕʵة الʸॻɾ على    
الʰʶʻى لأثʛ  وقʙ یʛجع       الʨʱاصل  الانʵفاض  الإفʸاح الʺʴاسʰى خلال وسائل 

ة   ʛؗʷال ॽʀʺة  على  تʕثʛ  الاجʱʺاعى  الʱى   Ȑʛالأخ الʺʱغʛʽات   ʧم ʙیʙالع إلى وجʨد 
ة  على   ʛؗʷة الʺॽʀ  لافʵǼ  .اعىʺʱاصل الاجʨʱى خلال وسائل الʰاسʴʺاح الʸالإف

  اخॽʱارȑ هʚا الʨʻع مʧ الإفʸاح هʨ إفʸاح  كʺا قʙ یʛجع ذلʥ الانʵفاض إلى أن  
  ʛʽʷǽ ؗʺا  Ǽه.  للॽʁام  ات  ʛؗʷال یلʜم  ما   ʙجʨی إلى ضعف  ٢٠٢٣(الأرضى،  ولا   (

ة والإفʸاح   ʛؗʷال ॽʀʺة   ʧʽب الʻاشʯة ومʻها مʛʸ،    الاخॽʱارȑ العلاقة  الأسʨاق  في 
  ʧم  ʛʽʲؔال أن   ʘʽح  ،ʛʸم في  مʙʴود   Ȑارॽʱالاخ الإفʸاح   Ȑʨʱʶم لأن   ʥوذل

 Ȑارॽʱاح الاخʸأن الإف Ȑʛات ت ʛؗʷها    الʽا علʯʰل عʲʺǽ ʅॽتؔال ʧه مǼ Ȍॼتʛوما ی
ʵǽʹع    Ȑارॽʱالاخ الإفʸاح  أن  ؗʺا  مʙʴود،  ȞʷǼل  Ǽه  تقʨم  فإنها   ʦث  ʧوم
لʱفʹʽلات الʺʙیʧȄʛ، وهʨ ما قʳǽ ʙعل مʙʵʱʶمʨ الʺعلʨمات ʷǽعʛون ǼالقلȘ وعʙم  

ات في    الانʱقائيالʲقة ʨʸʵǼص دقة ذلʥ الإفʸاح. Ǽالإضافة إلى الʶلʨك   ʛؗʷلل
  ʛʷن على   ʜʽ ʛؗʱال  ʦʱی  ʘʽح الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال   ʧم الإفʸاح 
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ة، بʻʽʺا یʦʱ إهʺال نʛʷ الأخॼار الʯʽʶة أو   ʛؗʷرة الʨص ʧʶʴي تʱة الʙʽʳار الॼالأخ
ǽقلل مʧ ثقة مʙʵʱʶمى وسائل    ʙق نʛʷها ʨʸǼرة مقॼʹʱة، وهʚا الʶلʨك الانʱقائى 

ات وȄقلل مʧ اعʱʺادهʦ علॽه. ʛؗʷه الʛʷʻا تʺॽɾ اعىʺʱاصل الاجʨʱال 
ات تʙʵʱʶم وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى       ʛؗʷإلى أن ال ʛفاض الأثʵجع انʛی ʙوق

للأغʛاض الॽʁȄʨʶʱة ʨʸǼرة أكʛʰ مقارنة Ǽاسʙʵʱامها في الإفʸاح الʺʴاسʰى. ؗʺا  
الإفʸاح    ʖʰʶǼ ات  ʛؗʷال تʨاجه   ʙق الʱى   ʛʡاʵʺوال الǽʙʴʱات   ʠعǼ هʻاك  أن 
الʺʴاسʰى خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى، ومʧ هʚه الǽʙʴʱات الॽʰʢعة الʱفاعلॽة  
الاجʱʺاعى   الʨʱاصل  وسائل   ʨمʙʵʱʶم ǽقʨم   ʙفق الاجʱʺاعى.  الʨʱاصل  لʨسائل 
ة ومʧ ثʦ تȄʨʷه   ʛؗʷها الʛʷʻى تʱال تعلॽقات سلॽʰة على مʨʷʻرات الأخॼار  Ǽإدراج 
ات   ʛؗʷاع الʻʱام ʥعلى ذل ʖتʛʱی ʙمات، وقʨم تʺاثل الʺعلʙادة عȄة وز ʛؗʷرة الʨص

الʨʱاصل الاجʱʺاعى أو الʙʴ مʻه. قʙ    عʧ الإفʸاح الʺʴاسʰى خلال وسائل  ؗʺا 
الأثʛ یʛجع   أن    انʵفاض  الʨʱاصل  إلى  وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح 

الʱقلȑʨʱʴǽ    ،ȑʙʽ قʙ    الاجʱʺاعى Ǽالإفʸاح  مقارنة  مʙʴودة  معلʨمات  على 
  ʛثʕلا ی ʙفق ʦث ʧاح ومʸدة الإفʨعلى ج ʛثʕی ʙاح قʸة الإفॽʺؗ فاض فيʵوالان

  الʱأثʛʽ الʺʨʱقع على مʙʵʱʶمى وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى.  
      ȐʛȄو  ʧʽَ̡ لإفʸاح الʺʴاسʰى خلال وسائل  لمعȐʨʻ مʨجʖ  أن وجʨد أثʛ  الॼاحِ

علॽه    ʖتʛʱی ʱʺॽʀه  انʵفاض   ʧم  ʦغʛالǼ ة  ʛؗʷال ॽʀʺة  على  الاجʱʺاعى  الʨʱاصل 
إلى   الأكادǽʺى  الʺʴاسʰى   ʘʴॼال یʛسلها  الʱي  الʛسالة  في  تʲʺʱل  هامة  نʳॽʱة 
Ǽأهʺॽة   الʨعى  زȄادة  ʛʹǼورة   ʛʸم في  ات  ʛؗʷولل والॽʺॽʤʻʱة  الʺهॽʻة  الʳهات 

أهʺॽة هʚا  ا ǽعʻى  ما   ʨاعى. وهʺʱالاج الʨʱاصل  الʺʴاسʰى خلال وسائل  لإفʸاح 
 ʛه.الأثʱʺॽʀ فاضʵان ʧم ʦغʛالǼ  
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  الʳلاصة والʹʯائج وتʦصॻات الʗراسة   -٧
  الʳلاصة والʹʯائج  ١/ ٧
     ʧم هاما  أسلȃʨا  الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل  اسʙʵʱام  الإفʸاح  أأصॼح   ʖʽسال

ات   ʛؗʷال تʙʵʱʶمها   ʘʽح ات،  ʛؗʷلل مʴاسॽʰة  الʺʴاسʰى  معلʨمات   ʧع للإفʸاح 
الʨʱاصل    .مʨʻʱعة ؗالأرȃاح وغʛʽها الʺعلʨمات خلال وسائل   ʧاح عʸالإف ȘقʴȄو

للʺعلʨمات   ȑرʨالف  ʛʷʻال مʲل  ات  ʛؗʷلل عʙیʙة  مʜاǽا  تؔلفة    ، الاجʱʺاعي   ʠॽɿʵوت
نʛʷ تلʥ الʺعلʨمات، وحʨʸل أكʛʰ عʙد مʧ الʺʙʵʱʶمʧʽ على الʺعلʨمات في فʛʱة  

ات الʻاشʛة للʺعلʨمات   زمॽʻة أقǼ ،ʛʸالإضافة إلى إمȞانॽة تॼادل  ʛؗʷال ʧʽالآراء ب
.ʧʽلفʱʵʺالح الʸʺاب الʴوأص 

    ʗفʙهʱاح    اسʸالإف  ʛأث دراسة  الʨʱاصل  الʙراسة  وسائل  خلال  الʺʴاسʰى 
على    الاجʱʺاعى  ȘʽʰʢʱالǼ ة،  ʛؗʷال ॽʀʺة  الأوراق  على  في سʨق  الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷال

الʺȄʛʸة   عام  الʺالॽة   ʧم الفʛʱة  عام    ٢٠١٩خلال  نʺʨذج    ٢٠٢٢إلى  Ǽاسʙʵʱام 
للʙراسة   الإحʸائى  الفʛض  قʨʰل  إلى  الʙراسة   ʗصلʨوت أثǼ  ʛالانʙʴار.  ʺعȄʨʻة 

الاجʱʺاعى الإفʸاح   الʨʱاصل  وسائل  خلال  ة.  الʺʴاسʰى  ʛؗʷال ॽʀʺة  ؗʺا    على 
الʨʱاصل   وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح   ʛلأث الʰʶʻى  الانʵفاض  اتʹح 

ة. ʛؗʷة الʺॽʀ اعى علىʺʱالاج  
الإفʸاح الʺʴاسʰى خلال وسائل الʨʱاصل  الانʵفاض الʰʶʻى لأثʛ  وقʙ یʛجع      

ة   ʛؗʷال ॽʀʺة  على  تʕثʛ  الاجʱʺاعى  الʱى   Ȑʛالأخ الʺʱغʛʽات   ʧم ʙیʙالع إلى وجʨد 
ة  على   ʛؗʷة الʺॽʀ  لافʵǼ  .اعىʺʱاصل الاجʨʱى خلال وسائل الʰاسʴʺاح الʸالإف

هʚا الʨʻع مʧ الإفʸاح هʨ إفʸاح اخॽʱارȐ  كʺا قʙ یʛجع ذلʥ الانʵفاض إلى أن  
Ǽه،   للॽʁام  ات  ʛؗʷال یلʜم  ما   ʙجʨی في  ولا   Ȑارॽʱالاخ الإفʸاح   Ȑʨʱʶم وانʵفاض 

عامه ʨʸǼرة   ʛʸم .    ʧم الإفʸاح  في  ات  ʛؗʷلل الانʱقائى  الʶلʨك  إلى  Ǽالإضافة 
ثقة    ʧم ǽقلل   ʙق الانʱقائى  الʶلʨك  وهʚا  الاجʱʺاعى،  الʨʱاصل  وسائل  خلال 

الا الʨʱاصل  وسائل  اعʱʺادهʦ  مʙʵʱʶمى   ʧم وȄقلل  ات  ʛؗʷال تʛʷʻه  ॽɾʺا  جʱʺاعى 
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الʨʱاصل    علॽه.  وسائل  تʙʵʱʶم  ات  ʛؗʷال أن  إلى   ʛالأث انʵفاض  یʛجع   ʙوق
الإفʸاح   في  Ǽاسʙʵʱامها  مقارنة   ʛʰأك ʨʸǼرة  الॽʁȄʨʶʱة  للأغʛاض  الاجʱʺاعى 

  الʺʴاسʰى.

  الʗراسة   تʦصॻات ٧/٢ 
بॽɺʨʱة    اهʱʺامضʛورة   - الʺȄʛʸة  والأكادॽʺǽة  والॽʺॽʤʻʱة  الʺهॽʻة  الʳهات 

ات Ǽأهʺॽة الإفʸاح خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى. ʛؗʷال 
بॽɺʨʱة    اهʱʺامضʛورة   - الʺȄʛʸة  والأكادॽʺǽة  والॽʺॽʤʻʱة  الʺهॽʻة  الʳهات 

خلال   ات  ʛؗʷال إفʸاح  مʱاǼعة  Ǽأهʺॽة  الʺʴاسॽʰة  الʺعلʨمات  مʙʵʱʶمى 
 وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى، والʱفاعل معه.

Ǽإصʙار   - الʺȄʛʸة  والأكادॽʺǽة  والॽʺॽʤʻʱة  الʺهॽʻة  الʳهات  اهʱʺام  ضʛورة 
 إرشادات تʶاعʙ فى تȘʽʰʢ الإفʸاح خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى.

 تقʛʱح الʙراسة الʴالॽة دراسات مʱʶقʰلॽة مʲل: -
   على الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح   ʛأث

.ʦلة الأسهʨʽس 
   على الاجʱʺاعى  الʨʱاصل  وسائل  خلال  الʺʴاسʰى  الإفʸاح   ʛأث

.ʦهʶال ʛب سعʚبʚت 
  ʧʽعلى العلاقة ب ʛثʕى تʱة الʢॽسʨات الʛʽغʱʺاح  دراسة دور الʸالإف

ة.  الʺʴاسʰى خلال وسائل الʨʱاصل الاجʱʺاعى   ʛؗʷة الʺॽʀو
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  الʙʸاجع 
  الʙʸاجع العॻȁʙة

١-  ) رॽȃع.  ولاء   ،ʙʺة )  ٢٠١٩أحʗʻʱال للأخॺار  الʲʸاسʮي  الإفʶاح  صॻاغة  جʦدة  ॻɾاس 
والإفʶاحات  الʸالॻة   ʙȂقارʯالǺ الʗʯʸاولة    والʭʻʴة  ات  ʙؕʵلل الʦʵʹʸرة  الʗورȂة 

، رسالة دʨʱؗراه غʛʽ مʨʷʻرة، ؗلॽة Ǻالʦʮرصة الȂʙʶʸة وأثʙها على ʸॻɾة الʵʹʸأة
 جامعة القاهʛة. - الʳʱارة

٢- ) .ʙʻمه ،ȋقي ٢٠٢١أرناؤوʨʶال ʛعʶة في ال ʛؗʷال ʦʳح ʛهʺها ) " أثʶة في  دراسة-لॽʴʶم
ات الʺʙرجة في سʨق دمȘʷ للأوراق الʺالॽة"،  ʛؗʷم  الʦللعل Ȗʵلة جامعة دمʱم

  . ١٢٦-١٠٧): ٢(٣٣ ،والॻʴاسॻةالاقʶʯادǻة 
٣-  ʦॽʂاʛإب ( الʴʢان،   .ʙʺʴ٢٠١٨مʛأث  "   الʺʨʯʶلॽة  معلʨمات عʧ الاخॽʱارȑ  الإفʸاح ) 

ات   ʛؗʷة للॽɺاʺʱم علىالاجʙمات تʺاثل عʨق  في الʺعلʨة الأوراق سॽدراسة  :الʺال 
الʳʱارة    ، الʲʸاسॻʮةالʦʲॺث    مʱلة  "،وتॽʁॽʰʢة نȄʛʤة ʢʻʡا،  -ؗلॽة   جامعة 

٦٥٤- ٥٩٠): ١(٥ . 
الله.(  -٤  ʙʰع  ʙʽمف  ،ʛاهʤة ٢٠٠٩الॽɺاʻʸال ات  ʛؗʷال  ʦأسه أسعار  في  الʺʕثʛة  العʨامل   "  (  

  ʧʽة ما بʛʱة للفॽʁॽʰʢة: دراسة تॽللأوراق الʺال ʧʽʢʶق فلʨرجة في سʙʺ٢٠٠٤ال-
،    م٢٠٠٨ الʱالى:،   ٢٧-١"   ȌǼاʛال على  -https://staff مʱاح 

old.najah.edu  
٥-    ʙʺʴ٢٠٢٣وداد. (الأرضى، م  ʧʽعي) " العلاقة بʨن    Ȑارॽʱامى والاخʜاح الإلʸمʺارسة الإف

الاقʸʱادǽة    ʖاقʨة    –والعȄارॼʱاخ والʗراسات    “،دراسة  للʦʲॺث  العلॻʸة  الʱʸلة 
الʳʱارة  ،  الʱʯارȂة الأعʺالؗلॽة  حلʨان،   -وȂدارة    - ١١٩٩):  ٣( ٣٧  جامعة 
١٣٧٢ .  

)" أثʛ الإفʸاح في مʨاقع الʨʱاصل  ٢٠٢٠نʨاف. (الʜغʰي، عʙʰ الله مʙʺʴ، إرॼʁȄات، أنʨار    -٦
ات الʺʶاهʺة العامة الʺʙرجة في   ʛؗʷاول للʙʱال ʦʳك" على حʨʰʶॽɾ" اعيʺʱالاج

  . ١٩٠-١٧٧ ):٤(٤٠، الʱʸلة العॻȁʙة للإدارةبʨرصة عʺان"، 
ات  ٢٠٢٣مʙʺʴ. (  الʜهʛاني، عʛʽʰ هʞȄʛ، عʙʰ الʺʙʽʳ، حʺʙʽه  -٧ ʛؗʷة الʺ ʨؗات حॽآل ʛأث " (

ات العلاقة بʧʽ    على ʛؗʷة على الॽʁॽʰʢة: دراسة ت ʛؗʷة الʺॽʀي وʰȄʛʹال Ȍॽʢʵʱال
  - ؗلॽة الʳʱارة  ،  للʗراسات والʦʲॺث الʸالॻة والʱʯارȂة  الʱʸلة العلॻʸة  "،الʶعʨدǽة
  . ٥٤١ -٤٨٩): ٢(٤ ،دمॽاȋجامعة 
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٨-  ) .ʛȞǼ ʨأب ʗعف ،ȑاوʸاصل  ٢٠٢٢الʨʱووسائل ال ʗنʛʱالان ʛʰي عʰاسʴʺاح الʸالإف ʛأث "(
  ȘʽʰʢʱالǼ ماتʨاثل في الʺعلʺʱم الʙل عʣ اعي على تؔلفة رأس الʺال فيʺʱالاج

الʺȄʛʸة"،   Ǽالʨʰرصة  الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷال للʦʲॺث على  الإسʗʹȜرȂة  مʱلة 
  . ١١٢-٣٥ ):٢(٦ الإسʙʻȞرȄة،جامعة -الʳʱارة ؗلॽة  ،الʲʸاسॻʮة

٩-  )  .ʙʺʴا مॽدال الإفʸاح  ٢٠٢٢الʺʙبʨلي،  الȟʛʷة على   ʟائʸات وخȟʛʷال أثʛ حȟʨʺة   "(
العالʺॽة الأزمة  أثʻاء  الإجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل   ʛʰع الإلکʛʱوني   ȑارॽʱالإخ: 

COVID 19  " الʺȄʛʸة  الʨʰرصة  في  الʺʙرجة  الȟʛʷات  على  تॽʁॽʰʢة  دراسة 
جامعة - ؗلॽة الʳʱارة  ،مʱلة الإسʗʹȜرȂة للʦʲॺث الʲʸاسॻʮة،   )(Ǽاللغة الانʳلȄʜʽة

  . ٥٧-١ ):١(٦ الإسʙʻȞرȄة،
١٠-   ȑʛفک ॽʂام  (حʺاد،  جʺال.   ʙʽʶال على،  الʱʺاثل  ٢٠٢٢،  Ǽعʙم  الأرȃاح  إدارة  علاقة   "  (

الʺالʧʽʽ؟    ʧʽللʴʺال لʱغॽʢة   ʛʽتأث هʻاك  هل  إمȄʛʰ  -الʺعلʨماتي:  على  مʻهج  قي 
الʺȄʛʸة الʺʶاهʺة  الʲʸاسॻʮة  ،"الȟʛʷات  للʦʲॺث  الإسʗʹȜرȂة  ؗلॽة    ،مʱلة 

  . ٤٣٦- ٣٧١): ١( ٦ الإسʙʻȞرȄة،جامعة - الʳʱارة
ة  الاخॽʱارȑ الإفʸاح    Ȑ أثʛ مʨʱʶ ) "  ٢٠١٨شʰل، مʻى سلॽʺان. (  -١١ ʛؗʷة الʺॽʀ دراسة    - على

الʺȄʛʸة Ǽالʨʰرصة  الʺقʙʽة  ات  ʛؗʷال على  للʦʲॺث    "، تॽʁॽʰʢة  الاسʗʹȜرȂة  مʱلة 
  .٤٤٩ -٤٠٩ :)٢( ٢ الإسʙʻȞرȄة،جامعة -، ؗلॽة الʳʱارة الʲʸاسॻʮة

١٢-  ) مʨʺʴد.   ʛʽʰع  ،ʦॽلʴال  ʙʰ٢٠١٧ع  " الʨʱاصل  أ)  وسائل  في  الʺʴاسʰي  الإفʸاح   ʛث
مʙʽانॽة"، دراســـــة  واسʙʱاماتها:  الʺʤʻʺة  ॽʀʺة  علي  الʦʲॺث   الاجʱʺاعي  مʱلة 

  .٤٩١- ٤٣٨ ):١( ٤ جامعة ʢʻʡا، -ؗلॽة الʳʱارة   ،الʲʸاسॻʮة
١٣-   ) ملʳॽي.   ȑʙʳم ملʳॽى،  ʡـه،   ʛـʸن عʛʰ  ٢٠١٧عـʛفـه،  الʺالي  الإفʸاح  مʙʴدات   "  (

دراسة   الȟʛʷة:  وॽʀʺة  الʙʱاول   ʦʳح على  وأثʛه  الاجʱʺاعي  الʨʱاصل  وسائل 
الʶعʨدǽة"، الʺالॽة  الأوراق  سʨق  في  الʺʳʶلة  الȟʛʷات  على  مʱلة   تॽʁॽʰʢة 

- ١٠٠  ):١(١ الإسʙʻȞرȄة،جامعة  - ؗلॽة الʳʱارة  ،الإسʗʹȜرȂة للʦʲॺث الʲʸاسॻʮة
١٥٠.  

الفʱاحعॽɿفى، هلال    -١٤  ʙʰع) .ʙʺʴل مʽʰن الʙʽʶ أحʺʙ، عʙʰه،  أǼعاد ٢٠٢١، فʨده،   ʛأث  "  (
ة  الاجʱʺاॽɺةالʺʨʯʶلॽة   ʛؗʷال وॽʀʺة  الʺلॽؔة  حقʨق  تؔلفة  على  ات  ʛؗʷدراسة  -لل

الʱʯارȂةاخॼʱارȄة"،   الʦʲॺث  الʳʱارة  ،مʱلة  الʜقازȘȄ- ؗلॽة    ): ٢(٤٣،  جامعة 
٢٥٠-١٨٧ . 

 

138 



 

 

 2024  -  الأولالعدد   -  38المجلد                   المجلة العلمیة للبحوث والدراسات التجاریة      

   

 د. أیمن محمد السید الرفاعي        د. دعاء محمد حامد النجار 

١٥- ) .ʙʽعʶحʺادة ال ،ȑاح  ٢٠١٩غازʸة الإفॽادة فعالȄاعي في زʺʱاصل الاجʨʱاقع الʨدور م "(
مʱاح على    ٨٩-٧٦:)٨٤ (،لة الاقʶʯاد الإسلامي العالॻʸةمʱ  الʺʴاسʰي"،
 http://search.mandumah.com/Record/1064132      :الʛاȌǼ الʱالى
             

١٦-  ) خلʽل.  هاني  ة: دراسة ٢٠١٧فʛج،  ʛؗʷال وॽʀʺة  الʯʽʰي  بʧʽ مȐʨʱʶ الإفʸاح  العلاقة   "(
الʺȄʛʸة"،   Ǽالʨʰرصة  الʺقʙʽة  الʻʸاॽɺة  ات  ʛؗʷال الʲʸاسॺة  تॽʁॽʰʢة على  مʱلة 

  ١٤٨- ١٠٧ :)١( ٥ سʅȄʨ، جامعة بʻى-ؗلॽة الʳʱارة  ،والʙʸاجعة
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 ملاحȖ الʗراسة 
 ) Ȗʲراسة١ملʗة الʹʻع :(  

ة ʙؕʵال  
الʺعʙنॽةالإسʙʻȞرȄة للʨȄʜت   ١ 

 ٢ ʡلعʗ مʢʸفى
 ٣ عامʛ جʛوب 

ʥǽدʨ٤ س 
ʨȞॽʶॽ٥ ل 

ʛʱʽʳǽانʝ إ  ٦ 
 ٧ العॽȃʛة الʺʙʴʱة للʧʴʷ والʱفȄʛغ

 ʥȄʛʱؔال ȐʙȄʨʶ٨ ال 
أوتʨ  جى بى  ٩ 

 ١٠ الʺȄʛʸة للاتʸالات 
 ١١ إیʨȞॽʰ للأدوȄة

 ʜع ʙیʙ١٢ ح 
 (ʛʸة مʻیʙم)ʛʽʺعʱان والȞʶلل ʛʸة نʻیʙ١٣ م 

ʽلات  ʨؗʱاه للʻة القॽالʺلاح  ١٤ 
 ʛʸم مʨʽʻمʨللأل  ١٥ 

 ʛʸ١٦ غاز م 
 ١٧ كॽʺا اسʨان 

 ١٨ العاشʛ مʧ رمʹان للʻʸاعات الʙوائॽة ( رامʙʽا ) 
 ١٩ زهʛاء الʺعادȐ للاسʲʱʺار 

 ʛʽʺعʱلل ʜلʽه ʦالǼ ٢٠ 
 ʙر لانʨʰ٢١ ع 

 Ȑرʨ٢٢ ف 
لʺʙیʻة الإنʱاج الاعلامى  الʺȄʛʸة  ٢٣ 
 ʛʸةمʙیʙʳان الȞللإس  ʛʽʺعʱوال  ٢٤ 

 ٢٥ مʛʸ لʻʸاعة الॽؔʺاوȄات 
كʛو مʛʸأ  ٢٦ 

 ٢٧ الʶʻاجʨن الʛʷقʨʽن للʳʶاد 
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 ملȖʲ (٢): مʙʳجات الʲʯلʻل الإحʶائي 
                  Descriptive Statistics        
 Mean Std. Deviation 
LNP 1.8348 .98955 
LNLEV -.7305- 1.11047 
LNPB .1622 1.18705 
LNTASS 22.448824 1.8118179 
SMD .54 .501 

 
 
 

Model Summaryc 
Mod
el 

R R 
Squar

e 

Adjusted 
R Square 

Std. Error 
of the 

Estimate 

Change Statistics Durbi
n-

Wats
on 

R Square 
Change 

F 
Chang

e 

df1 df2 Sig. F 
Chang

e 
1 .510a .260 .237 .86429 .260 11.466 3 98 .000  
2 .543b .295 .266 .84790 .035 4.825 1 97 .030 2.331 
a. Predictors: (Constant), LNTASS, LNLEV, LNPB 
b. Predictors: (Constant), LNTASS, LNLEV, LNPB, SMD 
c. Dependent Variable: LNP 

ANOVAa 
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 25.695 3 8.565 11.466 .000b 

Residual 73.206 98 .747   
Total 98.901 101    

2 

Regression 29.164 4 7.291 10.141 .000c 

Residual 69.737 97 .719   
Total 98.901 101    

a. Dependent Variable: LNP 
b. Predictors: (Constant), LNTASS, LNLEV, LNPB 
c. Predictors: (Constant), LNTASS, LNLEV, LNPB, SMD 
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Coefficientsa 
Model Unstandardized 

Coefficients 
Standardized 
Coefficients 

t Sig. Collinearity 
Statistics 

B Std. 
Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) -2.999- 1.144  -
2.621- .010   

LNLEV -.266- .079 -.298- -
3.367- .001 .962 1.040 

LNPB .285 .078 .342 3.669 .000 .870 1.150 
LNTASS .205 .051 .375 4.024 .000 .872 1.147 

2 

(Constant) -2.793- 1.126  -
2.480- .015   

LNLEV -.280- .078 -.314- -
3.600- .001 .955 1.047 

LNPB .281 .076 .337 3.686 .000 .869 1.151 
LNTASS .186 .051 .341 3.677 .000 .847 1.180 
SMD .376 .171 .190 2.197 .030 .968 1.033 

a. Dependent Variable: LNP 
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