
176 
 

 

 

 

التقارير المتكاملة على   عبرالجيوسياسية عن المخاطر   المحاسبي أثر الافصاح
وتطبيقية  دراسة ميدانية المصالح:أصحاب وقرارات  تكلفة رأس المال  

 
The impact of accounting disclosure of geopolitical risks 

through integrated reporting on the cost of capital and 

stakeholder decisions: An empirical and applied study 

  
 

 

المعاطي محمد أبو   أحمد عيد /د  
 مدرس المحاسبة 

 معهد الدلتا العالي لنظم المعلومات الإدارية والمحاسبية 
ahmed.eied@dhic.edu.eg 

 
 

 
 
 

 

 

 الإرسال  تاريخ 2025-07-20

 تاريخ القبول  2025-07-22

 /https://jsst.journals.ekb.egرابط المجلة: 

 

 

مجلة البحوث المالية والتجارية

2025 أكتوبر  – الرابعالعدد  –( 26المجلد )

https://jsst.journals.ekb.eg/


 أثر الإفصاح عن المخاطر الجيوسياسية على تكلفة رأس المال .... د/أحمد عيد محمد أبوالمعاطى 
 
 

177 
 

 ملخص
الدراسة: الجيوسياسية  تحليل    أهداف  المخاطر  عن  المحاسبي  الافصاح  التقارير    عبرأثر 

 . المتكاملة على تكلفة رأس المال وقرارات أصحاب المصالح
أفعال   ميدانية لاختبار ردود  دراسة  بإجراء  الباحث  قام  الدراسة،  لتحقيق هدف  الدراسة:  منهجية 

ومديري   الائتمانالمحاسبين  من    إدارات  بمصرلعينة  العاملة  هيئة  البنوك  أعضاء  وكذلك   ،
المصرية،   بالجامعات  المراجعةالتدريس  كأداة ومكاتب  الاستقصاء  قائمة  على  الاعتماد  وتم   ،

الاحصائية   الحزم  برنامج  استخدام  وتم  الدراسة،  مجتمع  من  البيانات  الاصدار    (SPSS)لجمع 
الاصدار   أموس  وبرنامج  والعشرين  متغيرات  26السادس  بين  العلاقة  طبيعة  لاختبار  وذلك   ،

جنوب    الدراسة. في  العاملة  البنوك  من  عينة  على  تطبيقية  دراسة  إجراء  تم  ذلك،  على  علاوة 
 .2024وحتى  2018أفريقيا خلال الفترة من 

الدراسة تأثير  نتائج  وجود  إلى  الدراسة  توصلت  المخاطر للإفصاح    وسلبيمعنوي  :  عن 
المال رأس  تكلفة  على  المتكاملة  التقارير  خلال  من  يؤدىالجيوسياسية  حيث  عن    ،  الافصاح 

الجيوسياسية المال  المخاطر  رأس  تكلفة  تخفيض  تأثير  إلى  وجود  إلى  الدراسة  توصلت  كما   .
للإفصاح   ومعنوي  على  إيجابي  المتكاملة  التقارير  من خلال  الجيوسياسية  المخاطر  قرارات عن 

 . أصحاب المصالح 
من شأنه أن يعمل على الحد من عدم   المخاطر الجيوسياسيةإن الافصاح عن  الآثار العملية:  
المعلومات المال.تماثل  تكلفة رأس  تخفيض  ثم،  ذلك،  . ومن  يزيد    علاوة على  أن  المتوقع  من 

 . الأموال رؤوس المزيد من  جذبمن ثقة المستثمرين و  المخاطر الجيوسياسيةالافصاح عن 
مجال    الأصالة/القيمة: في  هاماً  تطوراً  الدراسة  هذه  التقارير تمثل  خاصة    إفصاحات  المتكاملة 
ضوء علم    في  –حيث تعد هذه الدراسة الأولى من نوعها    المخاطر الجيوسياسيةالافصاح عن  

أثر    التي  –الباحث   التقارير تناولت  من خلال  الجيوسياسية  المخاطر  المحاسبي عن  الافصاح 
 . المتكاملة على تكلفة رأس المال وقرارات أصحاب المصالح

المفتا عن  حية:  الكلمات  الجيوسياسيةالإفصاح  المتكاملة،  المخاطر  التقارير  رأس ،  تكلفة 
 . الإشارةنظرية قرارات أصحاب المصالح، ، المال
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Abstract 

Purpose: the purpose of this paper is to explore impact of accounting 

disclosure of geopolitical risks through integrated reporting on the cost 

of capital and stakeholder decisions. 

Design/methodology/approach: To achieve the purpose of the 

study, the researchers conducted a field study to test the reactions of 

accountants and credit department managers of a sample of banks 

operating in Egypt. As well as faculty members in Egyptian 

universities and auditors in big audit firms and financial analysts. The 

questionnaire was relied upon as a tool for collecting data from the 

study population, and the statistical analysis program (SPSS) version 

26 and AMOS program version 26 were used, to test the relationship 

between the study variables. Furthermore, an applied study was 

conducted on a sample of banks operating in South Africa during the 

period from 2018 to 2024. 

Findings: The study found a significant and negative impact of 

geopolitical risk disclosure through integrated reporting on the cost of 

capital, as geopolitical risk disclosure leads to a lower cost of capital. 

The study also found a significant and positive impact of geopolitical 

risk disclosure through integrated reporting on stakeholder decisions. 

Practical implications: Disclosing geopolitical risks would reduce 

information asymmetry, thereby lowering the cost of capital. 

Furthermore, geopolitical risk disclosure is expected to increase 

investor confidence and attract more capital. 

Originality/value: This study represents a significant development in 

the field of integrated reporting disclosures, especially geopolitical risk 

disclosure. This study is the first of its kind - in light of the researcher's 

knowledge - that addressed the impact of accounting disclosure of 

geopolitical risks through integrated reporting on the cost of capital 

and stakeholder decisions. 

Keywords: geopolitical risks disclosures, Integrated reporting, Cost 

of capital, signaling theory. 
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 الإطار العام للدراسة : القسم الأول

 مقدمة الدراسة  1/1
يلعب الافصاح المحاسبي بشكل عام والافصاح عن المخاطر بشكل خاص دوراً مهماً في اتخاذ  

المصالح وأصحاب  المستثمرين  جانب  من  اهتماماً .  القرارات  المخاطر  عن  الافصاح  واكتسب 
م، والتي  2008متزايداً من الأكاديميين والهيئات التنظيمية خاصةً بعد الأزمة المالية العالمية في 

مما يؤكد على ضرورة إدارة المخاطر والإفصاح عن    من أهم أسبابها الفشل في إدارة المخاطر،
المصرفي  المخاطر القطاع  عكس    (.Hasan et al., 2023)  في  الأخرى،    القطاعاتعلى 

لمخاطر   المصرفي  القطاع  القطاعيتعرض  هذا  عمل  طبيعة  بسبب  ومتنوعة  ثم،  متعددة  ومن  ؛ 
المخاطر   إدارة  في  انخراطًا  أكثر  البنوك  أنواع   وتفصح عنأصبحت  المعلومات حول  المزيد من 

( المخاطر  من  ولاء    (.Farooqi and O’Brien, 2019مختلفة  يعزز  أن  المرجح  من  مما 
أخرى،   ناحية  من  البنك.  بأنشطة  وثقتهم  والعملاء  هذا   يعدالمساهمين  في  الفعّال،  الإفصاح 

استخدامها   للمديرين  يمكن  أداة  منالسياق،  إشارات حول    للحد  وإرسال  المعلومات  تماثل  عدم 
جودة البنك وآفاقه، مما قد يؤدي إلى خفض تكاليف رأس المال. ونتيجة لذلك، يحاول المنظمون  

 ,.Heflin et al)  والممارسون معرفة أنواع الإفصاح الأكثر أهمية لخفض تكاليف رأس المال

2011). 
زاد الاهتمام بقضية عدم التأكد ومصادره المختلفة وآثاره المحتملة، كونها شكلت مصدر قلقاً  لقد  

متزايداً لدى كافة المنظمين والشركات والمشاركين في الأسواق المالية، وتعد حالات عدم التأكد 
الناتجة عن المخاطر الجيوسياسية، وعدم التأكد في السياسة الاقتصادية، وعدم التأكد السياسي،  

التأكد عدم  مثلث  مكونات  الكلى   والذي،  هي  المستوى  على  كبيرة  سلبية  اقتصادية  آثار  يولد 
 (.2025محمد، )الدول(، والمستوى الجزئي )الشركات( )

المخاطر   ( NguyenHuu and Örsal, 2024)  ةوترى دراس الجيوسياسية هي  المخاطر  أن 
الدول وال  بين  السياسية  التوترات  التي تنشأ عن  المرتبطة  المحتملة  روب والأعمال  حوالتهديدات 

والهجمات   التجارية  والنزاعات  يمكنالسيبرانيةالإرهابية  والتي  على   ،  كبير  بشكل  تؤثر  أن 
المالية  والأسواق  الدول  التأثير  اقتصاديات  حيث  وأسعار    من  الإجمالي،  المحلي  الناتج  على 

، المستهلك، وأسعار الصرف، والتضخم، وأسعار السلع الأساسية، وعوائد السندات طويلة الأجل
مما ينعكس بشكل مباشر أو غير مباشر على الشركات مثل التأثير على سلاسل الإمداد وتكلفة  

    عوامل الانتاج. 
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في السنوات الأخيرة خلق الترابط بين الأسواق العالمية فرصاً جديدة للشركات لتوسيع عملياتها  
عن   ناتجة  تحديات  الشركات  تواجه  التوسع،  هذا  جانب  إلى  ذلك،  ومع  كبير.  نمو  وتحقيق 

الجيوسياسية على  المخاطر  قدرتها  وتعوق  للخطر  المالي  استقرارها  تعرض  أن  يمكن  والتي   ،
 (. 2025الاستمرارية والبقاء في عالم الأعمال )محمود وآخرون، 

تُشكل المخاطر الجيوسياسية تهديدًا كبيراً لأداء العديد من الشركات، مما يستلزم جمع معلومات  
القانونية   المتطلبات  تتطلب  ذلك،  على  علاوة  بفعالية.  المخاطر  هذه  لإدارة  وتقييمها  موثوقة 
تُعد  لذلك،  بالشركة.  الخاصة  المخاطر  حول  شمولًا  أكثر  تقارير  الأخيرة  السنوات  في  المتزايدة 
لمديري  ضرورياً  أمراً  والقياس،  المحاسبية،  والآثار  التنظيمي،  بالإطار  التفصيلية  المعرفة 

لمعالجة   التنظيمية  والجهات  الإدارة،  مجالس  وأعضاء  الجيوسياسية  وإدارة  الشركات،  المخاطر 
( عنها  بالإفصاحتداعيات  الفهم    ويعد  (.Voeller, 2024والافصاح  المخاطر   المرتبطة  عن 

، نظراً  ةوالهيئات التنظيمي   بالغ الأهمية للعديد من الأوساط الأكاديمية والتجارية  أمراً الجيوسياسية  
والوصول   المصالح  الشركة وقرارات أصحاب  أداء  الافصاح على  النوع من  لهذا  المتوقع  للتأثير 

 .أي التأثير على تكلفة رأس المال إلى الموارد المالية اللازمة للاستثمار والتوسع في العمليات
المخاطر    -مال  التكلفة رأس    تعتبر  إلى  بالنظر  المستثمرون  يتوقعه  الذي  العائد  النظامية  وهي 

ككل) الاقتصاد  على  تؤثر  عوامل  من  تنشأ  التي  الشركة    (المخاطر  لها  تتعرض    عاملاً   -التي 
التكامل المتزايد . إن  أساسيًا يؤثر على قرارات الاستثمار والتمويل، وقدرتها التنافسية، وتقييمها

قد   العالمية  المال  رأس  دولة  قلل لأسواق  بكل  الخاصة  العوامل  أهمية  يُعزز     .من  بدوره  وهذا 
والأحداث   الحاجة إلى مراعاة المخاطر النظامية، مثل الأزمات المالية العالمية والحروب والإرهاب

المخاطر  الجيوسياسية.   آثار  بفحص  الحديثة  الدراسات  بدأت  الواضحة،  الحاجة  لهذه  استجابةً 
، ودراسة أثر المخاطر  (Le and Tran, 2021)  الجيوسياسية على قرارات الاستثمار والتمويل 

بالنقدية   أثر  ( Cho, 2024)الجيوسياسية على الاحتفاظ  الجيوسياسية على، وتحليل   المخاطر 
 . (Carney et al., 2024)تكلفة رأس المال 

 مشكلة الدراسة  1/2
المنظور   نتيجة القصور في التقارير المالية التقليدية التي  المتكاملةالتقارير  ظهرت   تركز على 
عن    المالي تفصح  ولا  والاستراتيجيةفقط  المستقبلية.    الاستدامة  والفرص  والمخاطر  والأهداف 

علاوة على أن التقارير التي تفصح عن المعلومات غير المالية مثل تقارير الاستدامة تكون في  
شكل مفصل عن القوائم المالية. لذا، ظهرت الحاجة إلى تقرير واحد يجمع بين المعلومات المالية  

 وغير المالية معاً، ومن هنا ظهرت فكرة التقارير المتكاملة. 
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الناجمة عن تعرض العديد من الدول والشركات للعديد من المخاطر  الآونة الأخيرة    فيولقد زاد  
فيه،   شك  لا  ومما  الجيوسياسية.  المخاطر  باسم  المخاطر  هذه  وتعرف  الجيوسياسية،  الأحداث 
دوراً  خاص  بشكل  الجيوسياسية  والمخاطر  عام  بشكل  المخاطر  عن  المحاسبي  الافصاح  يلعب 

 . مهماً في اتخاذ القرارات من قبل أصحاب المصالح
يكون أفضل من خلال التقارير المتكاملة بسبب ربط هذه   ةالجيوسياسي   المخاطروالافصاح عن  

وأن الافصاح ،  لتوضيح الصورة الكلية لأداء المنشأة  التقارير بين المعلومات المالية وغير المالية
أن   كما  المتكاملة،  للتقارير  المعلوماتي  المحتوى  بنود  أهم  من  والفرص  المخاطر  نموذج  عن 

هو الآخر من أهم بنود المحتوى المعلوماتي للتقارير المتكاملة، ومن المعلوم أن    أعمال المنشأة
  –حدود علم الباحث  في –وتوجد فجوة كبيرة  المخاطر والفرص كامنة في نموذج أعمال المنشأة.

مما بشأن الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية بشكل عام والنتائج المرتبة عليه بشكل خاص،  
 حول هذه المنطقة البحثية.  النقاشالبحث و يتيح فرصة واسعة لمزيد من التنظير وتوسيع نطاق 

 : التالي الرئيسيالتساؤل  فيوتتمثل مشكلة الدراسة 
الافصاح عن   أثر  المتكاملة على    عبر  ةالجيوسياسي   المخاطرما هو  المال  التقارير  تكلفة رأس 

 ؟أصحاب المصالحقرارات و 

 عرض وتحليل الدراسات السابقة   1/3
الجيوسياسية   المخاطر  عن  الافصاح  أثر  تناولت  التي  الدراسات  الأولى:  المجموعة 

 على تكلفة رأس المال 
  ( بعنوان:Hui, 2022دراسة ) -1

“The long-run effects of geopolitical risk on foreign exchange markets: 

evidence from some ASEAN countries” 

في   الصرف  وأسعار  الجيوسياسية  المخاطر  بين  المدى  طويلة  العلاقة  تحليل  الدراسة  استهدفت 
أربع دول من رابطة دول جنوب شرق آسيا. وتوصلت الدراسة إلى أن المخاطر الجيوسياسية تعد  
محركاً مهماً طويل المدى لأسعار الصرف، وأن ارتفاع المخاطر الجيوسياسية يؤدى إلى انخفاض  
أن   بمعنى  المخاطر،  علاوة  يرفع  الأكبر  السياسي  اليقين  عدم  أن  حيث  المحلية.  العملة  قيمة 
إلى  يؤدي  مما  المحلي،  الاقتصاد  في  المستثمرين  بثقة  الإضرار  إلى  تميل  السياسية  المخاطر 

 .إضعاف قيمة العملة المحلية
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 ( بعنوان:Mokdadi and Saadaoui, 2023دراسة ) -2
“Geopolitical uncertainty and the cost of debt financing: the 

moderating role of information asymmetry” 

تحليل   الدراسة  الشركاتاستهدفت  ديون  تكلفة  على  الجيوسياسي  اليقين  عدم    في ضوء   تأثير 
 المقترضة. بالتطبيق على الشركات لعدم تماثل المعلومات بين الدائنين والشركات    المعدلالدور  

 . وتوصلت الدراسة الى أن عدم2021إلى عام    2010من عام    خلال الفترةالألمانية المدرجة،  
بمعنى أنه    على تكلفة الديون له تأثير إيجابي ومعنوي  اليقين الناجم عن الأحداث الجيوسياسية  

الديون،   تكلفة  ارتفاع  إلى  على يؤدى  وقدرتها  الاستثمار  على  الشركات  قدرة  يُضعف  قد  مما 
ي الواقع، لا يُلاحظ التأثير الإيجابي لعدم اليقين الجيوسياسي إلا عند مستويات عالية ف  البقاء.

من عدم تماثل المعلومات. في حين أن المعلومات المحاسبية عالية الجودة )التي تُمثل مستوى  
من عدم تماثل المعلومات( تُخفف، أو حتى تُلغي، تأثير عدم اليقين الجيوسياسي على   ضاً منخف

 .تكلفة الدين
 ( بعنوان: 2024دراسة )عبد الله،  -3

المنشأة:   استمرارية  على  وأثره  الجيوسياسية  المخاطر  عن  المحاسبي  للإفصاح  مقترح  مؤشر 
 الدور المعدل لجودة الأرباح المحاسبية )دراسة تطبيقية(

ناء مؤشر للإفصاح المحاسبي عن المخاطر الجيوسياسية وقياس أثره على  استهدفت الدراسة ب
المعدل   الدور  وذلك في ظل  المالية،  الأوراق  بورصة  المدرجة في  المصرية  الشركات  استمرارية 

المحاسبية الأرباح  الزمنية من    لجودة  الفترة  العينة    2023حتى    2022خلال  محل  بالشركات 
والتي تمثلت في الشركات المدرجة بالقطاعات ذات البنية التحتية القوية بسوق الأوراق المالية  

مجموعة من النتائج تمثلت في، أولًا يوجد تأثير طردي معنوي  وتوصلت الدراسة إلى    .المصري 
للمؤشر المقترح عن الإفصاح المحاسبي بشأن المخاطر الجيوسياسية على استمرارية الشركات، 
يوجد   ثالثاً  الشركات،  استمرارية  على  المحاسبية  الأرباح  لجودة  معنوي  تأثير طردي  يوجد  ثانياً 
تأثير طردي معنوي لجودة الأرباح المحاسبية على العلاقة الطردية بين المؤشر المقترح للإفصاح  

 المحاسبي عن المخاطر الجيوسياسية واستمرارية الشركات.
 ( بعنوان:Adel and Naili, 2024دراسة )  -4

“Geopolitical risk and banking performance: evidence from emerging 

economies” 

، وهي مسألة بالغة الأهمية، وهما عنصران  تتناول هذه الدراسة مسألة استقرار البنوك وربحيتها
المودعين.   ثقة  النمو الاقتصادي والحفاظ على  لتعزيز  الدراسة تحديداً   وتستهدفأساسيان   هذه 

منطقة   في  الناشئة  الاقتصادات  في  العاملة  البنوك  ربحية  على  الجيوسياسية  المخاطر  تأثير 
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ناشئ خلال    داقتصا  13بنك في    125بالتطبيق على    الشرق الأوسط وأفريقيا وملاءتها المالية 
من   الدراسةوتؤكد    .2019وحتى    2003الفترة  البنوك    نتائج  لربحية  الكبيرة  الحساسية  على 

 الدراسة  تكشف  علاوة على ذلك،المشمولة بالعينة وملاءتها المالية تجاه المخاطر الجيوسياسية. 
على    باً أن التوقع المناسب أو التكيف السريع مع الصدمات الجيوسياسية يميل إلى التأثير إيجا

 ربحية البنوك وملاءتها المالية. 
 ( بعنوان:Barman and Mahakud, 2025دراسة ) -5

“Nexus between geopolitical risk, female CEOs and firm performance 

relationship: an international evidence” 

دولة، مع التركيز    50تدرس هذه الدراسة تأثير المخاطر الجيوسياسية على أداء الشركات في  
أثر الدور المعدل للمديرين التنفيذيين من الإناث على العلاقة بين المخاطر الجيوسياسية  على  

إلى    والأداء. الدراسة  بين  وتوصلت  إيجابي  ارتباط  الإناثوجود  من  التنفيذيين  وأداء    المديرين 
وفي الوقت نفسه، فإن المخاطر الجيوسياسية لها تأثير سلبي  %،  5عند مستوى معنوية    الشركة
الصراع   ومعنوي  مثل  الجيوسياسية،  المخاطر  أن  إلى  يشير  مما  الشركة،  أداء  مقاييس  على 

كما أن   .في أداء الشركات  ضاً والاضطرابات السياسية، يمكن أن تسبب صدمات خارجية وانخفا
يقلل من التأثير السلبي للمخاطر الجيوسياسية على أداء   المديرين التنفيذيين من الإناثوجود  
 حيث يقومون بتخفيض الرافعة المالية عند مواجهة مخاطر أعلى.  الشركة

 ( بعنوان: 2025دراسة )على وعطية،   -6
الجيوسياسية: دراسة   المخـاطـر  المـعلوماتي للإفصاح عن  للمحـتوى  التـقييمية الإضـافية  المـقدرة 

 تطبيقية عـلي الشركـات غير المـالية المقيدة بالبـورصـة المصريـة 
ما استكشاف  الدراسة  المرتبطة  استهدفت  المعلومـات  كانت  المخـاطـر  عن    بالإفصـاح  إذا 

تقييمية في الأسـواق المـالية أم لا. ويتم التحـقق من ذلك  قد أصبحت ذات مقدرة    الجيوسياسية
الصلة بالقـيمة الـدفترية لحـقوق المـلكية وصـافي   المحــاسبية ذاتمن خلال دراسة أثر المعلومات 

من   الجيوسياسية  بالمخـاطـر  الصلة  ذات  المحــاسبية  والمعلومات  ناحية،  من  المحـاسبي  الدخـل 
كمـؤشر   المصريـة،  بالبورصـة  المقيدة  المـالية  للشركـات غير  الأسـهم  أسـعار  عـلي  أخرى  ناحية 

من   الفترة  خلال  وذلك  الشركـة،  الدراسةأظهرت  و   .2024وحتى    2020لقيمـة  أن    نتائج 
الجيوسياسية  الإفصـاح عن مقدرة    المخـاطـر  كمـؤشر  له  الأسـهم،  أسـعار  عـلي  إضافية  تقييمية 

أن  حيث  التقليدية.  المحــاسبية  للمعلومات  التـقييمية  المـقدرة    جانب  إلى  الشركـة،  لقيمـة 
الأساسي   الدور  عـلي  تؤكد  الجيوسياسي  الاستقرار  لعدم  المتزايدة  الأسـهم  أسـعار  حساسية 

 للاستقرار الجيوسياسي في الحفاظ عـلي القيمة السوقية للشركة. 
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 ( بعنوان:Al Amosh and Khatib, 2025دراسة )  -7
“Adversity and accountability: unravelling the nexus between 

geopolitical risks and ESG performance in the USA” 

تهدف هذه الدراسة إلى دراسة تأثير المخاطر الجيوسياسية على الالتزامات الأخلاقية للشركات، 
( في الولايات المتحدة ESGمع التركيز بشكل خاص على الأداء البيئي والاجتماعي والحوكمة )

من    الأمريكية الفترة  ونظرية  2019وحتى    2002خلال  المؤسسية  النظرية  على  بالاعتماد   ،
الموارد. على  الجيوسياسية    الاعتماد  المخاطر  أن  النتائج  علىتكشف  كبير  بشكل  الأداء    تؤثر 

والحوكمة والاجتماعي  وتغيير  .  البيئي  مؤسسية،  تغييرات  إلى  المخاطر  هذه  تؤدي  أن  يمكن 
المتطلبات   وتلبية  المخاطر  لتخفيف  ممارسات  تبني  إلى  الشركات  ودفع  والتوقعات،  المعايير 

قد    نتيجةالخارجية.   والاجتماعية    تحوللذلك،  البيئية  الحوكمة  مبادرات  من  مواردها  الشركات 
 ، مما يؤثر على قدرتها على تحقيق أهدافها.لإدارة المخاطر الجيوسياسية

الجيوسياسية   المخاطر  عن  الافصاح  أثر  تناولت  التي  الدراسات  الثانية:  المجموعة 
 على قرارات أصحاب المصالح 

 ( بعنوان: Hsiao and Kelly, 2018دراسة ) -1
“Investment considerations and impressions of integrated reporting: 

Evidence from Taiwan” 

استكشاف الدراسة  المستثمرين    استهدفت  لدى  الاستثمار  الأولية    بتايواناعتبارات  وانطباعاتهم 
. ومن خلال ذلك، تدرس  (IIRC Framework) عن الإطار الدولي لإعداد التقارير المتكاملة  

 16وتم ذلك من خلال إجراء عدد    هذه الدراسة العلاقة بين اعتبارات الاستثمار ومفاهيم الإطار.
أنه   إلى  الدراسة  وتوصلت  بتايوان.  المستثمرين  مع  الاقتصادية  مقابلة  التوقعات  إلى  بالإضافة 

الملكية،   وهيكل  التنافسية،  والمزايا  الإدارة   بتايوانالمستثمرون    يشددوالمالية،  مصداقية  على 
الخاصة  المعلومات  مصادر  على  المستثمرون  يعتمد  الاستثمار.  قرارات  على  يؤثر  مهم  كعامل 

الكمية،   يفتقر    تؤخذ ما لا    وغالباً والبيانات  الاعتبار.  وأداء الاستدامة، في  الاستدامة  إفصاحات 
، ويتشككون في فكرة أن التقارير المتكاملة  (IIRC) إلى الوعي بإطار عمل    بتايوانالمستثمرون  

لتقييم الاستثمار. لذا، يجب التعامل بحذر مع الادعاء بأن التقارير   قيمةيمكن أن تُوفر معلومات  
 على قرارات الاستثمار.  وتؤثرالمعلومات   تماثلمن عدم   تقللالمتكاملة 
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 ( بعنوان:Flores et al., 2019دراسة )  -2
“Integrated reporting and capital markets in an international setting: 

The role of financial analysts” 

استهدفت الدراسة تحليل أثر تطبيق التقارير المتكاملة على تنبؤات المحللين الماليين بالتطبيق  
والتي   المتكاملة  للتقارير  الدولي  المجلس  موقع  على  المدرجة  الدولية  الشركات  من  عينة  على 

وحتى    2009تصدر تقارير متكاملة متوافقة مع إطار عمل التقارير المتكاملة خلال الفترة من  
. وتوصلت الدراسة إلى أن اعتماد التقارير المتكاملة يحسن من قدرة المحللين الماليين  2016

 .اعلى وضع توقعات دقيقة للأرباح بدرجة أكبر في أمريكا الشمالية مقارنة بأوروب
 ( بعنوان: Giner et al., 2020دراسة ) -3

“The Value Relevance of Risk Disclosure: An Analysis of the Banking 

Sector” 

للتقرير   الدولي  المعيار  في ضوء  المالية  المخاطر  الافصاح عن  فوائد  تحليل  الدراسة  استهدفت 
البنوك المدرجة في  بالتطبيق على عينة من  والركيزة الثالثة لمقررات بازل    IFRS7المالي رقم  

 2007سنوات، من عام    8بورصات لندن وباريس وفرانكفورت ومدريد وميلانو على مدى فترة  
. وتوصلت الدراسة إلى وجود تأثير إيجابي للإفصاح عن المخاطر المالية على 2014إلى عام  

قرارات المستثمرين، حيث يساعد الافصاح عن المخاطر المالية المستثمرين في تقدير التدفقات  
 النقدية المستقبلية وتحديد القيمة السوقية للمنشأة.

 ( بعنوان: Derouiche et al., 2020دراسة )  -4
“The effect of risk disclosure on analyst following” 

استهدفت الدراسة تحليل أثر الافصاح عن المخاطر على متابعة المحللين الماليين بالتطبيق على  
إلى  . وتوصلت الدراسة  2015إلى    2007عينة من الشركات المدرجة بفرنسا خلال الفترة من  

، حيث أن  أن الشركات التي لديها إفصاح أكبر عن المخاطر تجذب المزيد من المحللين الماليين
أكبر   الماليين  المحللين لديها إفصاح  التي  المعلومات في الشركات  أقل لجمع  تكاليف  يتحملون 

 . يلعب المحللون الماليون دوراً مهماً كوسيط في نقل المعلومات في فرنسا.عن المخاطر
 ( بعنوان:Zúñiga et al., 2020دراسة ) -5

“The effect of integrated reporting quality on market liquidity and 

analyst forecast error” 

تحليل أثر جودة التقارير المتكاملة على دقة تنبؤات المحللين الماليين وسيولة    استهدفت الدراسة
شركة مدرجة ببورصة جوهانسبرج بجنوب أفريقيا خلال الفترة   111السوق بالتطبيق على عدد  

إلى زيادة  2015وحتى    2013من   المتكاملة تؤدى  التقارير  إلى أن جودة  الدراسة  . وتوصلت 
دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح خاصة في قطاع المواد الأساسية وبخاصة التوقعات في  
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التقارير  إلى أن جودة  الدراسة  بالأجل الطويل. علاوة على ذلك، توصلت  القصير مقارنة  الأجل 
بين   المعلومات  تماثل  عدم  من  الحد  عن  الناتجة  السوق  سيولة  زيادة  إلى  تؤدى  المتكاملة 

 أصحاب المصالح. 
 ( بعنوان: Rossignoli et al., 2022دراسة )  -6

“Financial analysts' reaction to voluntary integrated reporting: cross-

sectional variation in institutional enforcement contexts” 

في   المتكاملة  التقارير  إصدار  تجاه  الماليين  المحللين  فعل  ردود  استكشاف  الدراسة  استهدفت 
. وتوصلت  2017وحتى  2015شركة دولية خلال الفترة من  133بيئات مؤسسية متنوعة لعدد 

الدراسة إلى وجود ارتباط إيجابي بين التقارير المتكاملة والمحللين الماليين، حيث يعتمد المحللين 
الماليين على التقارير المتكاملة في البيئة المؤسسية التي توفر حماية قوية للمستثمرين مقارنة  

 بالبلدان ذات البيئة المؤسسية الضعيفة. 
 ( بعنوان: Ben‐Amar et al., 2024دراسة ) -7

“Do climate risk disclosures matter to financial analysts?” 

أثر   الدراسة استكشاف  المناخاستهدفت  قرارات   إفصاحات الشركات حول تعرضها لمخاطر  على 
من  الفترة  خلال  الأمريكية  المالية  غير  الشركات  من  عينة  على  بالتطبيق  الماليين  المحللين 

المناخ والآثار    أن زيادة مستوى الافصاح مخاطر. وتوصلت الدراسة إلى  2016وحتى    2010
 المترتبة عليها يزيد من دقة تنبؤات المحللين الماليين بالأرباح.

 يتضح للباحث ما يلى:عرض وتحليل الدراسات السابقة،  وبعد
الجيوسياسية   -1 المخاطر  تناولت  الدراسات قد  الباحث أن معظم  وليس الافصاح    –يلاحظ 

تناول    -الجيوسياسية  المخاطر   فمنها ما  المتغيرات،  العديد من  تأثير عدم  وأثرها على 
الشركات ديون  تكلفة  على  الجيوسياسي   ,Mokdadi and Saadaoui)   اليقين 

 Adel and)  المخاطر الجيوسياسية على ربحية البنوكأثر    ل، ومنها ما تناو(2023

Naili, 2024)  ،  أثر تناول  ما  الجيوسياسية ومنها  البيئي    المخاطر  الأداء  على 
 .(Al Amosh and Khatib, 2025) ى والاجتماعي والحوكم

الجيوسياسية،   -2 المخاطر  عن  الافصاح  تناولت  التي  الدراسات  قلة  الباحث  مثل  يلاحظ 
الله،   )عبد  الافصاح2024دراسة  أثر  تناولت  التى  المخاطر    (  عن  المحاسبي 

. وتختلف تلك الدراسة عن الدراسة الحالية في أن  الجيوسياسية على استمرارية الشركات
،  تكلفة رأس المال وقرارات أصحاب المصالح  فيالمتغير التابع في الدراسة الحالية يتمثل  

فيتمثل في استمرارية الشركات. كما أن   (2024)عبد الله،  دراسة    فيأما المتغير التابع  
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أفريقيا  التطبيقية    البيئة تتمثل في جنوب  الحالية  البنوك،  للدراسة  قطاع  بالتطبيق على 
)عبد الله،   لدراسة  التطبيقية  البيئة  قطاع 2024أما  على  بالتطبيق  مصر  في  تتمثل   )

المالية الأوراق  بورصة  في  المدرجة  المصرية  مؤشر  الشركات  أن  كما  عن  .  الافصاح 
في الدراسة الحالية أضاف أبعاداً جديدة لم تكن موجودة بدراسة   المخاطر الجيوسياسية

( مثل المخاطر الجيوسياسية العامة )مثل التضخم والأثر على أسعار 2024)عبد الله،  
كما   الصرف وسلاسل الإمداد( ومخاطر نماذج الأعمال وحوكمة المخاطر الجيوسياسية.

على    المخاطر الجيوسياسية( تناولت أثر الافصاح عن  2025أن دراسة )على وعطية،  
 أسعار الأسهم بالتطبيق على الشركات غير المالية بالبورصة المصرية. 

دراسة  و  -3 مع  الباحث  أن    (Voeller, 2024)يتفق  هذه  على  تفسيرات  قلة   ظاهرةأحد 
الجيوسياسية   التي تناولت الافصاح عن المخاطر  هو صعوبة قياس المخاطر  الدراسات 

تنظيمي،  .  الجيوسياسية منظور  أكثر  يمن  لقياس  أن    دقةمكن  الجيوسياسية  للمخاطر 
متطلبات  ي تحدي  إفصاحتيح  وتطبيداً أكثر  لإفصاحات  قاً ،  لا    أفضل  ذلك،  ومع  الشركات. 

المخاطر  عن  للشركة،  ومحدد  بالمعلومات،  وغني  موثوق  إفصاح  فرض  يزال 
تكاليف  صعباً   أمراً الجيوسياسية   عليه  يترتب  أن  المرجح  ومن  المنافع  ،  تفوق  إفصاح 

 والفوائد المترتبة عليه. 
أنه لا توجد دراسة   -4 الباحث    -كما  أثر الافصاح عن  تناولت    –في حدود علم  ستتناول 

المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير المتكاملة على قرارات أصحاب المصالح، بل إن 
فوائد الافصاح عن المخاطر المالية في ضوء تناولت    (Giner et al., 2020)دراسة  

، وتناولت دراسة  والركيزة الثالثة لمقررات بازل  IFRS7المعيار الدولي للتقرير المالي رقم  
(Derouiche et al., 2020)    متابعة  تناولت المخاطر على  الافصاح عن  أثر  تحليل 

الماليين ولم  المحللين  بين  ،  الدراسات  هذه  من  أي  المخاطر  تربط  عن  الافصاح 
 . قرارات أصحاب المصالحو الجيوسياسية  

التي ستتناول أثر الافصاح    –في حدود علم الباحث    -كما أن هذه الدراسة هي الأولى -5
الافصاح   نماذج  )كأحدث  المتكاملة  التقارير  خلال  من  الجيوسياسية  المخاطر  عن 
المستثمرين،  وقرارات  المال  رأس  تكلفة  على  الحديثة(  الأعمال  بيئة  في  المحاسبي 

الافصاح. من  النوع  هذا  دوافع  تفسير  في  الإشارة  نظرية  ذلك،    باستخدام  على  علاوة 
استخدمت الدراسة المنهج المختلط في البحوث المحاسبية حيث تم الاعتماد على كلًا من  
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 رؤى من خلال اكتساب    مشكلة الدراسةتوسيع فهم  الدراسة الميدانية والدراسة التطبيقية ل
 .أعمق للنتائج عند مقارنتها 

دراسة   -6 مع  الباحث  نظرية  (Yekini and Jallow, 2012) يتفق  استخدام  يمكن   ،
الإشارة في المحاسبة وبحوث الأعمال "لأنها تمكننا من التفكير في عدم تماثل المعلومات  
المتأصل في نظام إعداد التقارير حيث يتمتع المديرون بالقدرة على اتخاذ قرارات بشأن 

يجوز   لا  أو  يجوز  يتم    عنه،الافصاح  ما  المعلومات    الافصاحوخاصة عندما  هذه  عن 
لعدم تماثل المعلومات بين   ونظراً ، أي غير خاضعة للمتطلبات التشريعية".  بشكل اختياري 

مديري الشركة وأصحاب المصلحة المتأصل في الأسواق المالية، فإن المديرين عادةً ما 
اطلاع الأكثر  المستثمرون  ويقوم  الشركة.  معلومات خاصة حول عمليات  لديهم    اً يكون 
.  اً باستثمارات أكثر فائدة )أكثر ربحية أو أقل مخاطرة( مقارنة بالمستثمرين الأقل اطلاع

إفصاح  ووفقاً وبالتالي،   تقدم  التي  الشركات  السوق  يكافئ  الإشارة،  من   كافياً   اً لنظرية 
 .خلال منحها تكلفة رأس مال أقل

 فروض الدراسة  1/4 
نتائج الدراسات السابقة التي تؤكد  وأهدافها  وتساؤلاتها  انطلاقاً من مشكلة الدراسة ، وفى ضوء 

اليقين   المخاطر يؤدى إلى ارتفاع تكلفة التمويل، وأن الافصاح عن    الجيوسياسيعلى أن عدم 
يؤدى إلى تخفيض تكلفة رأس المال، وفى ضوء افتراضات نظرية الإشارة التي تزعم  الجيوسياسية

الجيوسياسيةالافصاح عن  أن   المصالح، وقدرة   المخاطر  إلى أصحاب  بالنجاح  سيرسل إشارات 
رأس   تكلفة  تخفيض  ثم،  ومن  المعلومات.  تماثل  عدم  من  والحد  المخاطر،  إدارة  على  المنشأة 

 :التالييمكن صياغة فروض الدراسة على النحو  المال،
رأس  -1 تكلفة  على  الجيوسياسية  المخاطر  عن  للإفصاح  إحصائية  دلالة  ذو  تأثير  يوجد 

 .المال
أصحاب يوجد تأثير ذو دلالة إحصائية للإفصاح عن المخاطر الجيوسياسية على قرارات   -2

 . المصالح
 متغيرات الدراسة  1/5

 الآتية:  ـتضمنت الدراسة المتغيرات 
 .الإفصاح عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير المتكاملة المتغير المستقل:  -
 . أصحاب المصالحتكلفة رأس المال، قرارات : ةالتابع اتالمتغير  -
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 أهمية الدراسة  1/6
 الأهمية العلمية  1/6/1

  المحاسبي الفكر  فيتنبع أهمية الدراسة من الناحية الأكاديمية من أهمية موضوع الدراسة        
المتعلقة   الموضوعات  اكتسبت  حيث  المخاطر  عن    بالإفصاحالمعاصر  خاصةً  المخاطر 

متزايداً    الجيوسياسية الحكومات    فياهتماماً  جانب  من  الأخيرة  التنظيمية    والهيئاتالفترة 
الاهتمام    ويأتييمكن أن يحققها ذلك النوع من الافصاح.    التيبسبب الآثار الإيجابية    المنشآتو 

الجيوسياسية   المخاطر  بالإفصاح عن  نتيجة    فيالمتزايد  الأخيرة  المخاطر  الآونة  هذه    في تزايد 
وسلاسل الإمداد وأداء المنشآت   أصحاب المصالح الوقت الحالي، وأثر هذه المخاطر على قرارات  

الأخرى  الآثار  من  ذلك  وغير  المال  رأس  يوجد  وتكلفة  وبينما  جانب    اهتمام.  الدول بعض  من 
الجيوسياسي عن    للإفصاحالمتقدمة   محدوداً  ةالمخاطر  الاهتمام  ذلك  يزال  لا  الدول    في، 

ندرة   توجد  ذلك،  على  علاوة  الناشئة.  المحاسبية  فيوالاقتصادات  علم    في  –  البحوث  حدود 
الافصاح عن    في  -الباحث   الجيوسياسيمجال  المخاطر ،  ةالمخاطر  الافصاح عن  أثر  ودراسة 

المتكاملة    الجيوسياسية التقارير  خلال  وقرارات  من  المال  رأس  تكلفة  المصالح  على  أصحاب 
الماليين والمحللين  المستثمرين  المتكاملةومنهم  التقارير  وتعد  التقارير إعداد  مجال    فيثورة    ، 

الحديثة   الأعمال  بيئة  في  المحاسبي  الافصاح  وأدوات  نماذج  أحدث  تمثل  دمجها  فهي  نتيجة 
واحد،   تقرير  فى  المالية  غير  و  المالية  الأداء  للمعلومات  بين  العلاقة  وطبيعة  شكل  وتوضيح 

 المالي وغير المالي للمنشأة.
 الأهمية العملية  1/6/2

أثر  الدراسة عن  بيئة  دليلًا عملياً من  تقدم  العملية من كونها  الناحية  الدراسة من  أهمية  تنبع 
تكلفة رأس المال وقرارات  من خلال التقارير المتكاملة على    المخاطر الجيوسياسيةالافصاح عن  

المصالح المصالح خاصةً  أصحاب  معلومات لأصحاب  الدراسة  نتائج  ذلك، ستوفر  . علاوة على 
تساعدهم   الاستثمارية   فيالمستثمرين  قراراتهم  الجيوسياسية    ترشيد  المخاطر  تقدير  خلال  من 

على    التي تؤثر  أن  ذلك،   وبالتالي،  استثماراتهميمكن  على  علاوة  الاستثمارية.  العوائد  توقع 
  للإفصاح للآثار الإيجابية    والشامل  الفهم الواسع  ستساعد نتائج الدراسة أصحاب المصالح على

 . المخاطر الجيوسياسيةعن 
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 حدود الدراسةو نطاق  1/7
لعينة    إدارات الائتمانمديري  المحاسبين و اقتصرت هذه الدراسة على  بالنسبة للدراسة الميدانية  

مراجعي  وكذلك    المصرية،وكذلك أعضاء هيئة التدريس بالجامعات    ،البنوك العاملة في مصرمن  
 .  الحسابات

وبالنسبة للدراسة التطبيقية ستتم على عينة من البنوك العاملة بجنوب أفريقيا خلال الفترة من 
  2010الافصاح إلزامي من خلال التقارير المتكاملة منذ عام    ، حيث أن2024وحتى    2018

المخاطر   عن  الافصاح  دوافع  تفسير  في  الإشارة  نظرية  على  الاعتماد  وسيم  أفريقيا.  بجنوب 
 الجيوسياسية. 

لأنه نظراً لطبيعة أعمالها فإنها تتعامل في المقام الأول مع المخاطر وتم اختيار البنوك للتطبيق،  
، لذلك تعد البنوك القطاع المناسب لتحقيق لذلك يشار إليها باسم "المؤسسات المعرضة للخطر"

الحالية الدراسة  كما  أهداف  فيما  أن  .  خاصة  تماماً  مختلفة  تنظيمية  لمتطلبات  تخضع  البنوك 
التحليل   في  الاقتصادية الأخرى  القطاعات  يتم تضمين  لن  لذلك  المخاطر،  بالإفصاح عن  يتعلق 
حيث أن مقارنة تقارير المخاطر الخاصة بالبنوك والشركات الأخرى ستكون مضللة بشكل كبير،  

البنوك   وظائف  مثل  معقدة  ليست  لديها  المخاطر  إدارة  وظائف  أن   ,.Radwan et al)كما 

2023). 
وتم اختيار مصر وجنوب أفريقيا باعتبارهم من الاقتصادات الناشئة والكبيرة في قارة أفريقيا من 

م تأتى مصر في  2023حيث الناتج المحلى الإجمالي فوفقاً لبيانات صندوق النقد الدولي لعام  
قدرها   بحصة  الأول  قدرها  13.63المركز  بحصة  الثاني  بالمركز  أفريقيا  وجنوب   %13  ،%

والتشابه في كثير من العوامل المؤسسية، وكبر حجم سوق الأوراق المالية في كلًا منهما، كما 
مصر   بورصتي  العالم.    وجنوب أن  في  البورصات  أقدم  من  تعد  حوكمة  أفريقيا  قواعد  أن  كما 

و  كبير  حد  إلى  تتشابه  الدولتين  بكلتا  أن   التي الشركات  إلا  الافصاح،  ممارسات  على  تؤثر 
أداة الافصاح المستخدمة حيث تطورت ممارسات الافصاح فى مصر    فيالاختلاف بينهما يتمثل  

جنوب أفريقيا فإن أداة الافصاح تتمثل    فيلتصل إلى الافصاح من خلال تقارير الاستدامة، أما  
الدولتين من الاقتصادات الناشئة، وقامتا بإصدار   في التقارير المتكاملة. بالإضافة إلى أن كلتا 

 (.2025)أحمد،  2016عام  فيأربعة أدلة لحوكمة الشركات حتى الآن آخرها 
التقرير   أن  حيث  الجيوسياسية،  المخاطر  عن  للإفصاح  كأداة  المتكاملة  التقارير  استخدام  وتم 

يدمج   الأداء  المتكامل  بين  العلاقة  يوضح  واحد  تقرير  في  المالية  المالية وغير  المعلومات  بين 
كما أن بند المخاطر والفرص يعد من أهم بنود المحتوى المعلومات    .المالي وغير المالي للمنشأة 
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المتكاملة ذلك،  .للتقارير  على  من    علاوة  أيضاً  يعد  الأعمال  نموذج  المحتوى  فإن  بنود  أهم 
تؤثر على نماذج أعمال المنشآت    ، وحيث أن المخاطر الجيوسياسيةالمعلومات للتقارير المتكاملة

دمج المخاطر في  يجعل استخدام التقارير المتكاملة مناسب، فهي ت  الذيوتكاليف التشغيل، الأمر  
المنشأة أعمال  نموذج  في  كامنة  المخاطر  أن  حيث  المنشأة،  أعمال  ونموذج  إذا   استراتيجية 

، أو تم إدارة المخاطر بكفاءة وفعالية  تحققت، والمكاسب والفرص موجودة إذا لم تتحقق المخاطر
 .(Ahmed, 2023)  ومنهج علمي سليم

المحاسبة   في  المختلطة  البحوث  منهج  على  الدراسة  اعتمدت   mixed methodsوبذلك 

research (MMR)  على الاعتماد  تم  حيث  الميدانيةا،  الاستقصاء    لدراسة  قائمة  باستخدام 
والمنهج الكمي باستخدام تحليل المحتوى والانحدار المتعدد نظراً لأن نتائج الدراسة الميدانية لا  

والموضوعية    فتتص تعميمها  بالدقة  يمكن  الدراسة  ولا  نتائج  على   التطبيقيةمثل  تعتمد  التي 
النتائج النوعية والكمية لتأكيد بمقارنة  الباحثون    يقومما    علاوة على ذلك، غالباً   .  بيانات فعلية

أعمق    رؤى أو نفي تطابق النتائج الكمية والنوعية، أو توسيع فهمهم للظواهر من خلال اكتساب  
  الميدانية ث  و البح  تستخدم  حيث أن كل من المنهجين يكمل الآخر، حيث  للنتائج عند مقارنتها.

ثم   ما،  مشكلة  أسباب  الكمو البح  تستخدملاستكشاف  وتأثيرها  يةث  المشكلة  حجم  إنلقياس   . 
قيمة الأساليب المختلطة تكمن في قدرتها على تقديم إجابة أفضل لسؤال البحث من خلال الجمع  

 . (Lamprecht and Guetterman, 2019) كل منهج بين نقاط قوة
 منهجية الدراسة  1/8

 التالي:  اعتمدت الباحث على كل من المنهج الاستقرائي والاستنباطي في هذه الدراسة على النحو 
إلى الخاص وذلك من خلال الاضطلاع على   المنهج الاستنباطي: وفيه ينتقل الباحث من العام 

، بهدف  والإصدارات العلمية ذات العلاقة بموضوع الدراسة  المتخصصة،الكتب والدوريات العلمية  
الدراسة،    استنباط أسئلة  على  للإجابة  اللازمة  والنتائج  الدراسة،   قواشتقاالمقترحات  فروض 

حول كيفية أثر الافصاح المحاسبي عن المخاطر الجيوسياسية من خلال    نظري والخروج بتأصيل  
   أصحاب المصالح. وقراراتالتقارير المتكاملة على تكلفة رأس المال 

وذلك من خلال استقراء الواقع عن   العام،الباحث من الخاص إلى  ينتقلالمنهج الاستقرائي: وفيه 
لاختبار   ميدانية  بدراسة  القيام  الدراسةطريق  لا    وحتى.  فروض  منتظمة  تالآن  ممارسات  وجد 

المتكاملة   تقارير    فيللتقارير  المالية من خلال  غير  المعلومات  الافصاح عن  يتم  حيث  مصر، 
و  ميدانية    هيالاستدامة  الدراسة  ستكون  لذلك،  المالية.  القوائم  عن  منفصلة    وليست تقارير 

العربية  تطبيقية   مصر  لجمهورية  متكاملة  بالنسبة  تقارير  توجد  لا  مصر  حيث  لا    بالتاليو في 
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 أن حيث  أما الدراسة التطبيقية ستتم على جنوب أفريقيا    .للتطبيق  فعليةتوجد بيانات تاريخية أو  
 بجنوب أفريقيا.  2010الافصاح إلزامي من خلال التقارير المتكاملة منذ عام 

 خطة الدراسة  1/9
تقسيم   يتم  سوف  فروضها  لاختبار  وسعيا  الدراسة  أهداف  من  وانطلاقا  سبق  ما  على  وبناء 

 الدراسة في الجزء التالي إلى:

 للتقارير المتكاملة. الفكري القسم الثاني: التأصيل  -
الثالث:   - على    إفصاحاتالقسم  وأثرها  الإشارة  نظرية  ضوء  في  الجيوسياسية  المخاطر 

 . تكلفة رأس المال وقرارات أصحاب المصالح
 واختبار فروض الدراسة. والتطبيقية القسم الرابع: الدراسة الميدانية   -
 القسم الخامس: النتائج والتوصيات ومجالات البحث المستقبلية.  -

 للتقارير المتكاملة  الفكري التأصيل  :لقسم الثانيا
 مفهوم وطبيعة التقارير المتكاملة  2/1

لأصحاب المصالح حول تعد التقارير المالية أداة مهمة لتوصيل المعلومات المالية وغير المالية  
المالية  المنشأةأداء   التقارير  نموذج  ويركز  فقطعلى    الحالي،  المالية  و المعلومات  ضوء  .  في 

نموذج التقارير    أصبح،  الطلب المتزايد من جانب أصحاب المصالح على المعلومات غير المالية
الحالي غير كافي لتلبية متطلبات المستثمرين، فهو يفشل في الافصاح عن أبعاد هامة المالية  

 . أخرى مثل القضايا البيئية والاجتماعية
تقرير المسؤولية  مثل  تقارير مستقلة )   بإنتاج، قامت الشركات  لقيود التقرير المالي الحاليونظرًا  

الاستدامة(   تقرير  أو  خاصةً الاجتماعية  المصالح  لأصحاب  المالية  غير  المعلومات  لتوصيل 
القرارات الاستثمارية، اتخاذ  لترشيد عملية  أن  المستثمرين  التقارير    إلا  تقارير  هذه    منفصلة تعد 

المصلحة    القوائمعن    ومستقلة الصعب على أصحاب  من  يجعل  مما  المالي  المالية  الأداء  ربط 
المالية في تقرير    القوائم، لذلك كانت هناك حاجة إلى دمج هذه التقارير مع  بالأداء غير المالي

 (.Gerwanski, 2020واحد )
)  ظهرتلذلك،   المتكاملة  المستمر    مؤخراً (  IRالتقارير  للتطور  تجسيد  كأحدث  الساحة  على 

لتقارير الشركات. من خلال ربط التقارير المالية وغير المالية المنفصلة للشركة في تقرير أعمال  
خلق القيمة بمرور الوقت في عالم متزايد التعقيد    بهدف تقييم قدرة المنشأة على ،  متكاملواحد  

 (.de Villiers et al., 2014) والتطور المستمر
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)على، دراسة  مالية  (  2012وترى  معلومات  لتوصيل  وسيلة  يعد  المتكامل  الأعمال  تقرير  أن 
ونوعية )كمية ووصفية( عن الأداء المالى، والاستدامى، والحوكمى، والاستراتيجى للشركة لخدمة 
أصحاب المصلحة، من خلال تخفيض مخاطر المعلومات، ومن ثم مساعدتهم على اتخاذ القرارات  

 التى تحقق مصالحهم.
المجلس   كيف    الدوليويعرف  موجزة حول  "رسالة  أنه  المتكامل على  التقرير  المتكاملة  للتقارير 

خلق   إلى  الخارجية،  بيئتها  سياق  في  وتوقعاتها،  وأدائها  وحوكمتها  المنظمة  استراتيجية  تؤدي 
 (. IIRC, 2021قيمة على المدى القصير والمتوسط والطويل" )

التقرير المتكامل يقوم على فكرة الدمج والربط بين المعلومات  ويخلص الباحث مما سبق الى أن  
أن التقارير المتكاملة تعد أحدث و أشمل نماذج الافصاح    ، والمالية وغير المالية فى تقرير واحد

بيئة الأعمال الحديثة حيث تقوم بدمج المعلومات المالية وغير المالية فى تقرير   المحاسبى فى
الأداء   بين  العلاقة  يوضح  مترابط  المعلومات    الماليوغير    الماليواحد  كافة  وتوفير  للمنشأة 

القصير   الأجل  القيمة خلال  المنشأة على خلق  قدرة  تقييم  من  تمكنهم  التى  المصالح  لأصحاب 
 والمتوسط و الطويل على أن تكون هذه المعلومات جوهرية و لا تتصف بالتكرار. 

 فوائد التقارير المتكاملة  2/2
المتكامل التقرير  أن  على  المتكاملة  للتقارير  الدولي  المجلس  والتطوير    يؤكد  الابتكار  سيجلب 

والكفاءة إلى تقارير الشركات لأنه يحسن جودة المعلومات لمقدمي رؤوس الأموال المالية مثل  
 (. Okwuosa and Atkins, 2023)المحللين ومديري الصناديق المستثمرين و 

إن التقارير المتكاملة عالية الجودة تساعد على انخفاض عدم تماثل المعلومات، وتخفيض تكلفة  
 (. Zúñiga et al., 2020)المعاملات بالسوق. ومن ثم، زيادة سيولة السوق 

الدولىيصف   تقوم    المجلس  التى  للشركات  المتوقعة  الفوائد  من  العديد  المتكاملة  للتقارير 
 : (IIRC, 2021)بالافصاح من خلال التقارير المتكاملة وتشمل ما يلى 

المصالح  -1 أصحاب  احتياجات  مع  يتوافق  بشكل  المعلومات  عن  للإفصاح  أفضل  تنسيق 
 خاصةً المستثمرين. 

 عرض وتقديم معلومات غير مالية دقيقة ومحددة.  -2
 قرارات تخصيص الموارد بشكل أفضل.  -3
 زيادة فعالية إدارة العلاقة مع أصحاب المصلحة. -4
 التعرف بشكل أوسع على الفرص المتاحة.، و تعزيز إدارة المخاطر -5
 تحسين سمعة المنشأة. -6
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الأموال بسبب تحسين مستوى   -7 الحصول على رؤوس  التكاليف، وزيادة فرص  انخفاض 
 الإفصاح والشفافية.

 للتقارير المتكاملة  المعلوماتيالمحتوى  2/3
 : (IIRC, 2021) يتضمن التقرير المتكامل ثمانية عناصر محتوى مرتبطة ببعضها

 نظرة عامة عن المنشأة والبيئة الخارجية  -1
 معلومات الحوكمة  -2
 نموذج الأعمال  -3
 الفرص والمخاطر -4
 الاستراتيجية وتخصيص الموارد  -5
 الأداء -6
 المعلومات المستقبلية  -7
 أسس عرض التقرير  -8

 مبادئ إعداد التقارير المتكاملة  2/4
 (:Ahmed and Hassan, 2025)توجد العديد من المبادئ التوجيهية لتنفيذ التقرير المتكامل 

 التركيز الاستراتيجي والتوجه المستقبلي  -1
 ترابط المعلومات  -2
 إدارة العلاقة مع أصحاب المصالح -3
 الأهمية النسبية  -4
 الإيجاز -5
 الموثوقية والاكتمال  -6
 الاتساق والقابلية للمقارنة  -7
 التقرير  -8

 واقع الافصاح عن التقارير المتكاملة فى مصر 2/5
المالي،  غير  الافصاح  وتشجيع  لتحسين  والمبادرات  الخطوات  من  العديد  باتخاذ  مصر       قامت 

فى الإفصاح  أطر  تحسين  إلى  المصرية  البورصة  فيما   وتسعى  خاصةً   ، المصرية  المال  سوق 
يتعلق بالافصاح عن أداء الإستدامة بين الشركات المقيدة ، بما يضمن دمج مفهوم الإستدامة  
الدليل  بإصدار  المصرية  البورصة  قامت  ذلك  أجل  ومن   ، الشركات  هذه  عمل  خطط  فى 

، ويأتى الدليل فى    2016الاسترشادى لإفصاح الشركات المقيدة عن أداء الإستدامة فى ديسمبر 
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الدليل أهمية الإفصاح   القسم الأول من  الملحقات ، ويعرض  إلى  ثلاثة أقسام رئيسية بالاضافة 
عن أداء الإستدامة كما يعرف هذا القسم المعايير البيئية والمجتمعية ومعايير الحوكمة وأهميتها  
والاشراف   المسئولية  فيعرض  الثانى  القسم  أما   ، المقيدة  والشركات  المصرية  للبورصة  بالنسبة 
تجاه تعزيز الاستدامة ، أما القسم الثالث فيعرض خطوات إعداد تقرير الافصاح عن الإستدامة  

 (.  2019،  الدليل الإسترشادى لإفصاح الشركات المقيدة عن أداء الإستدامة)
كما قامت البورصة المصرية بالتعاون مع كل من مركز المديرين المصرى ومؤسسة ستاندرد أند  

الأول من نوعه فى    2010فى عام   S&P/EGX ESGبورز ببناء مؤشر المسؤولية الإجتماعية  
المنطقة العربية والثانى على مستوى الأسواق الناشئة، حيث تم تدشين المؤشر الأول فى الهند 

، ويهدف المؤشر إلى قياس أداء أفضل الشركات وفقاً لمعايير البيئة والمسؤولية  2008عام    فى
والحوكمة   الشركات بشكل طوعى عن  الاجتماعية  التى تفصح عنها  المعلومات  من خلال حجم 

 أدائها البيئى والإجتماعى والحوكمى.
  ضوابط إفصاح بشأن    2021لسنة    107أصدر رئيس الهيئة العامة للرقابة المالية القرار رقم  

المال العاملة فى مجال الأنشطة  البيئية  يالشركات  الممارسات    والمجتمعية ة غير المصرفية عن 
من  الأولى  المادة  نصت  ولقد  المناخية.  للتغيرات  المالية  والآثار  بالاستدامة  المتعلقة  والحوكمة 

على الشركات العالمة في مجال الأنشطة المالية غير المصرفية التي لا يقل رأس    القرار على " 
ملكيتها عن   أو صافي حقوق  المصدر  المتعلقة   100مالها  الإفصاحات  استيفاء  جنيه  مليون 

بالممارسات البيئية والمجتمعية والحوكمة المتعلقة بالاستدامة بتقريرها السنوي المعد من مجلس  
( المرفق بهذه  1، وذلك على النحو المبين بالملحق رقم )إدارتها والمرفق بالقوائم المالية السنوية

 القرار ".
( إلى مؤشرات قياس الأداء الخاصة بالافصاحات البيئية والاجتماعية  1حيث أشار الملحق رقم )

 :التاليوالحوكمة المتعلقة بالاستدامة على النحو 
البيئية: العمليات والرقابة البيئية، انبعاثات الكربون، استخدام مصادر الطاقة   الافصاحات -1

 وتنوعها، استخدام المياه، إدارة المخلفات. 
الافصاحات الاجتماعية: التنوع بين الجنسين ونسبة الأجور، معدل دوران العاملين، عدم   -2

 التمييز، المعايير العالمية للصحة والسلامة، الأطفال والعمالة الجبرية، حقوق العمال.
الفساد،   -3 الرشوة/مكافحة  الادارة،  مجلس  تنوع  بالاستدامة:  المتعلقة  الشركات  حوكمة 

ممارسات   الأخلاقيالسلوك   عن  الافصاح  البيانات،  خصوصية  الشرف،  وميثاق 
 الاستدامة، الضمانات الخارجية. 
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رقم   القرار  المالية  للرقابة  العامة  الهيئة  رئيس  أصدر  ضوابط  بشأن    2021لسنة    108كما 
الشركات المقيد لها أوراق مالية بالبورصة المصرية عن الممارسات البيئية والمجتمعية    إفصاح

 والحوكمة المتعلقة بالاستدامة والآثار المالية للتغيرات المناخية. 
الثانية من    وقد المادة  بتعديل بعض    2024لسنة    636قرار رئيس مجلس الوزراء رقم  نصت 

  " يضاف إلى معايير المحاسبة المصرية المشار إليها   نأ  على  أحكام معايير المحاسبة المصرية
القرار لهذا  مصرى   والمرافقة  محاسبة  )  تفسير  الكربونية  2رقم  الانبعاثات  خفض  شهادات   )

( هذه الشهادات على أنها " أدوات مالية قابلة  2المرافقة لهذا القرار". وقد عرف التفسير رقم )
كل وحدة طناً من   وتمثل،  الحراري للتداول تمثل مقابل وحدات خفض انبعاثات غازات الاحتباس  

)مالك/غير  الخفض  المكافئ، وتصدر لصالح مطور مشروع  الكربون  أكسيد  ثانى  انبعاثات غاز 
مالك(، وذلك بعد الاعتماد والتحقق وفقاً لمعايير ومنهجيات خفض الانبعاثات الكربونية المعترف  
بالقائمة   المقيدة  الدولية  أو  المحلية  سواء  والمصادقة  التحقق  جهات  بها  تقوم  التى  دولياً،  به 

 المعدة لدى الهيئة لهذا الغرض ".
أنه توجد بعض الممارسات الجزئية غير المنظمة لتقارير الأعمال    (2012)على ،وترى دراسة  

معلومات   عن  تفصح  محدداً،  نموذجاً  تتبع  ولا  نمطية،  غير  تقارير  وأنها  مصر،  فى  المتكاملة 
 بعضها مالى، وغالبيتها معلومات غير مالية.

المصرية   بالبورصة  المقيدة  خاصة  المصرية  الشركات  جانب  من  اهتمام  وجود  الباحث  ويرى 
محدد   نموذج  هناك  ليس  لكن  الاستدامة،  بتقارير  الافصاح  خلال  من  المالى  غير  بالافصاح 
على   إلزام  وجود  عدم  بسبب  المطلوب،  المستوى  دون  الاهتمام  وهذا  المالى،  غير  للافصاح 
الشركات بالافصاح غير المالى. علاوة على ذلك، فإن تقارير الاستدامة تمثل تقارير منفصلة عن  
القوائم المالية. ولذا، يجب دمج تقارير الاستدامة مع القوائم المالية في تقرير واحد لإنتاج تقرير  

 متكامل. 
التقارير   خلال  من  للإفصاح  منظمة  ممارسات  توجد  لا  الآن  حتى  أنه  إلى  الباحث  ويخلص 

 المتكاملة في مصر. 
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 الإشــارةضــوء نظريــة  فــي الجيوسياســية المخــاطرإفصــاحات : القســم الثالــث
 وقرارات أصحاب المصالح تكلفة رأس المالعلى  وأثرها

 الجيوسياسية المخاطرطبيعة الافصاح عن  3/1
في تاريخ التمويل العالمي،    ياً رئيس  حدثاً   2009و  2008كانت الأزمة المالية العالمية في عامي  

(. ومن الواضح أن  Grassa et al., 2021)  سريعاً  راً إذ أدت إلى انهيار المؤسسات المالية انهيا
كان   الكارثي  الحدث  التي    متجذراً هذا  المفرطة  المخاطرة  أنشطة  المؤسسات    روجتفي  لها 

عن هذه المخاطر من    الافصاح. إضافةً إلى ذلك، أدى عدم  (Jones et al., 2018)المصرفية  
خلال إطار عمل مناسب للإفصاح عنها إلى تفاقم الأزمة، وأثبت ضرورة الإفصاح المناسب عن  

العالمي، (Al-Hadi et al., 2016)المخاطر   الاقتصاد  العالمية  المالية  الأزمة  أوقفت  وقد   .
. أدى ذلك إلى  (Grassa et al., 2021)وكانت لها عواقب وخيمة تجاوزت مجرد إفلاس البنوك  

المتعلقة   الإصلاحات  من  كبير  عدد  الثانية    بالإفصاحإرساء  بازل  اتفاقية  مثل  المخاطر،  عن 
المالية   التقارير  لإعداد  الدولية   ,IFRS 7  (Tauringana and Chithamboوالمعايير 

البحثية في البحث عن محددات محتملة للإفصاح    (.2016 الدراسات  بدأت  إلى ذلك،  بالإضافة 
 .(Elamer et al., 2019) عن المخاطر مع تزايد الطلب على الإفصاح السليم عنها

، الضوء على أهمية الإفصاح عن مخاطر الشركات بالنسبة  بصفة مستمرةالدراسات،    ألقتلقد  
( العالمي  الأعمال  المخاطر  Kassamany et al., 2023لمجتمع  معلومات  أن  شك  ولا   .)
تلعب   بالشركات  الشركات   دوراً الخاصة  مخاطر  ملف  على  بناءً  المستثمرين  قرارات  اتخاذ  في 

(Lutfi et al. ,2022  بالإضافة إلى ذلك، فإن تعزيز الإفصاحات عن المخاطر يمكن أن يفيد .)
اليقين   عدم  أوقات  في  التجارية  الأعمال  في  ثقتهم  استعادة  من خلال  كبير  بشكل  المستثمرين 

(Nahar et al., 2016 إلى بالإضافة  الأسهم،  أسعار  توقعات  دقة  يعكس مستوى  أنه  كما   ،)
الإفصاح  (. يجب تحسين شفافية  Mousa and Elamir, 2013تقييم دقيق للقيمة السوقية )

  وسيسهم   ،المخاطر لزيادة وعي أصحاب المصلحة بأنواع المخاطر التي تتعرض لها الشركة  عن
(. يحتاج أصحاب المصلحة Alshirah et al., 2020)  وقراراتهم  هذا الوعي في دعم مصالحهم

الشركات عن    تفصح الأعمال، ولهذا السبب، يحتاجون إلى أن    إلى معرفة ملف مخاطر  عموماً 
(. ومع ذلك،  Tahat, 2014معلومات المخاطر لديها لضمان إدارتها للمخاطر بأفضل ما يمكن )

لكي يُفصح المديرون عن المزيد من معلومات المخاطر، يجب تحفيزهم من خلال الحفاظ على  
(. ويؤدي الإفصاح عن المخاطر في  Alshirah and Alshira’h,2024السمعة والمكافآت )
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 ,Abraham and Coxالحد من مشكلة الوكالة وعدم تماثل المعلومات )  إلىنهاية المطاف  

2007). 
بشكل    ولكي المخاطر  مفهوم  تحديد  أولًا  يجب  سليم،  بشكل  المخاطر  عن  الافصاح  تعريف  يتم 

المخاطر،   لتعريف  مدرستان  توجد  حيث  يترتب    حيث دقيق،  المخاطر  أن  الأولى  المدرسة  ترى 
عليها خسائر فقط، بينما ترى المدرسة الثانية أن المخاطر قد يترتب عليها خسائر أو مكاسب أو  

معاً  الخسائر   .(Elamer et al., 2019)  كليهما  أن  الثانية حيث  المدرسة  الباحث مع  ويتفق 
حالة عدم حدوث المخاطر  فيالمخاطر إذا تحققت، والعكس صحيح، فالمكاسب تتحقق  فيكامنة 

 أو إذا تم إدارة هذه المخاطر بفعالية.
منذ الأزمة المالية العالمية عام    ياً ازدادت المخاوف بشأن تزايد عدم اليقين الاقتصادي عالم  ولقد

عتبر السبب الرئيسي لانخفاض الأداء الاقتصادي في العديد من البلدان. علاوة على  ي؛ و 2008
تزايد   فإن  السياسيةذلك،  إلى فهم و   الأزمات  الحاجة  الحروب والصراعات والتهديدات قد زاد من 

المخاطر الجيوسياسية للدول. تتابع الهيئات التنظيمية والحكومات عن كثب ديناميكيات كل من 
أنها   الجيوسياسية، حيث  والمخاطر  الاقتصادي  اليقين  المخاطر  تعدم  من  مختلفة  غطي جوانب 

 (.  Demiret and Danisman,2021)في إدارتها سياسات مختلفة و وتتطلب مناهج 
  " بأنها  الجيوسياسية  المخاطر  بالحروب والأعمال الإرهابية والتوترات  وتعرف  المرتبطة  المخاطر 

إلى توقفها وتدورها وعدم البقاء في   وتؤدى، وهذه المخاطر يمكن أن تواجه الشركات  بين الدول
  (.Janbaz et al., 2022)عالم الأعمال " 

المخاطر    (Linsley and Shrives,2006)  ويعرف  عن  الواسع    فيالإفصاح  المفهوم  ضوء 
للمخاطر بأنه " توصيل المعلومات لمستخدمي التقارير المالية عن أية فرصة أو توقع أو احتمال  
أو خلل أو خطر أو ضرر أو تهديد قد أثر بالفعل على الشركة أو قد يؤثر عليها في المستقبل،  

 أو خلل أو خطر أو ضرر أو تهديد".  ،احتمالأو إدارة أية فرصة أو توقع أو 
وفى ضوء هذه المناقشة، يرى الباحث أن الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية هو توصيل كافة  
الصراعات  عن  الناجمة  والتهديدات  المخاطر  كافة  عن  المصالح  لأصحاب  اللازمة  المعلومات 

أثرت بالفعل أو قد تؤثر على الشركة فى المستقبل، وكذلك    والتيوالحروب والتوترات بين الدول  
 إدارة هذه المخاطر. 

 من خلال التقارير المتكاملة   الجيوسياسية المخاطرمحددات الافصاح عن  3/2
عن   الافصاح  مستوى  على  تؤثر  التى  العوامل  من  مجموعة  من  الجيوسياسية    المخاطرتوجد 

 فيما يلى:  العواملالتقارير المتكاملة، وتتمثل أهم هذه  خلال
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 هيكل الملكية  3/2/1
الملكية   هيكل  كآلية    أمراً يُعد  الأهمية  آليات  بالغ  تؤثر على مستوى    التيشركات  الحوكمة  من 

الشركات التي  و .  إفصاح  الدراسات  بين  دراسة تناولت  من  الشركات  مخاطر  عن  الإفصاح 
(Mousa and Elamir, 2014  .)  الشركات   الباحثانأجرى  حيث حوكمة  تأثير  حول  دراسة 

الشركات، مستخدمين مخاطر  الإفصاح عن  المدرجة.    عينة من  على جودة  البحرينية  الشركات 
الدراسة  و  نتائج  الملاك  أظهرت  وكبار  المؤسسيين  للمستثمرين  على    وإيجابياً   كبيراً   تأثيراً أن 

في الوقت نفسه،    معلومات المخاطر المفصح عنها، وأن علاقة المستثمرين الأجانب بها ضئيلة.
)  ركزت تحليل(،  Ntim et al, 2013دراسة  الإفصاح    على  الشركات على جودة  تأثير حوكمة 

  2008-2007قبل الأزمة المالية    البيانات  وتم جمع،  أفريقياشركات جنوب  في  عن المخاطر  
وجود علاقة سلبية بين الملكية المؤسسية وحجم الإفصاح عن   الدراسة  أظهرت نتائجو وبعدها.  
 .المخاطر

 مجلس الادارة  3/2/2
تشير نظرية الوكالة إلى أن مجلس الإدارة الكبير يتمتع بخلفيات ومعارف وخبرات متنوعة تعزز  

إلى فائدة   ((Buertey and Pae,2020دراسة  المناقشات وتبادل المعرفة والآراء. لذلك، تشير  
وبالتالي، .  وفعالية مجلس الإدارة الكبير في عمليات صنع القرار مقارنةً بمجالس الإدارة الأصغر

إلى أن  الاختياري قد يؤدي هذا إلى زيادة محتملة في الإفصاح   . ومع ذلك، تشير أبحاث أخرى 
التحكم في الأنشطة الإدارية ) فعالة في  قد تكون غير  الكبيرة   Boubakri etمجالس الإدارة 

al., 2013  .)  بين  حيث والتواصل  التنسيق  ضعف  في  المديرين  من  العديد  وجود  يتسبب  قد 
  أعضاء مجلس الإدارة، وبالتالي، يقلل من قدرتهم على التخفيف من مشكلة الوكالة.

عن  (Elshandidy and Neri,2015  دراسة  تأظهر  والإلزامية  الطوعية  الإفصاحات  أن   )
أن   وجدت الدراسةالمخاطر تعتمد بشكل كبير على كفاءة مجلس الإدارة. وعلى وجه الخصوص،  

الشركات ذات الحوكمة القوية في المملكة المتحدة تُقدم معلومات أكثر قيمة حول المخاطر في  
وفى سياق اقتصاد ناشئ مثل غانا،    .تقاريرها السنوية مقارنةً بالشركات ذات الحوكمة الضعيفة

دراسة   أن    ((Agyei-Mensah,2017توصلت  بشكل  إلى  يرتبط  الأكبر  الإدارة  مجلس  حجم 
 .الإفصاح عن المخاطر بجودة  ومعنوي إيجابي 
المجلسأن    الباحثويرى   أعضاء  أن عدد  يعنى  الأمثل  الإدارة  مجلس  مع    حجم    حجم يتناسب 

المنشأة،  ومستوى   يزيد من    متنوعة،  وخبراتيوفر رؤى  س  الأمثلالحجم    وهذاتعقيد أعمال  مما 
 .عن المخاطر بالإفصاحالمرتبطة قرارات الكفاءة اتخاذ القرارات داخل المجلس، ومنها 
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والافصاح،   الإدارة  بمجلس  الجنسين  تنوع  بين  العلاقة  الاعتماد  وبشأن  نظر  مع وجهة  وتماشيًا 
على الموارد، يمكن أن يؤدي تنوع المديرين الأكبر إلى جلب موارد حيوية للشركة، بما في ذلك 

(. يمكن  (Westphal and Bednar, 2005أفكار ومعارف وخبرات واتصالات تجارية مختلفة  
أفضل لتعقيدات البيئة الخارجية للمنظمة. وبالتالي،   فهماً   تسهللهذه الموارد غير المتجانسة أن  

الإفصاح  ممارسات  يُعزز  مما  الإدارة،  مجلس  في  القرار  عملية صنع  تتحسن  أن  المتوقع   . من 
علاوة على ذلك، وتماشيًا مع نظرية أصحاب المصلحة، يمكن للمديرين استخدام الإفصاح عن 

فيها المصلحة  وأصحاب  الشركة  بين  الحوار  من  كجزء  فعالية ف  ،المعلومات  التنوع  يُحسّن  قد 
المصلحة   أصحاب  مطالب  إدراك  على  قدرته  زيادة  خلال  من  الإدارة   Miller andمجلس 

Triana, 2009)).    حساسية أكثر  المتنوعة  الإدارة  مجالس  تكون  قد  الخصوص،  وجه  وعلى 
للإفصاح عن المعلومات ذات   ميلاً ، وأكثر  المتنوعة  لحة من المعلوماتلاحتياجات أصحاب المص

 . ((Nielsen and Huse, 2010الصلة لهم لتلبية احتياجاتهم 
 حجم الشركة  3/2/3

لمختلف    وفقاً  المعلومات  من  المزيد  عن  الإفصاح  إلى  الكبيرة  الشركات  تحتاج  الوكالة،  لنظرية 
المصالحمجموعات   الوكالة  أصحاب  تكاليف  انخفاض  إلى  يؤدي  مما  تماثل ،  عدم  من    والحد 
 (. (Desoky and Mousa, 2012 المعلومات

  الإشارةضوء نظرية  في المخاطردوافع الافصاح عن  3/3
ظهور العديد من النظريات   الماليةعلى مدى العقود القليلة الماضية، شهد مجال إعداد التقارير  

التي تحاول توضيح الأساس المنطقي الكامن وراء إفصاح الشركات عن معلومات المخاطر في  
، التي الإشارةإحدى هذه النظريات البارزة هي نظرية    (.Firoz and Dalal, 2023)  تقاريرها
سالشركات    أن  تفترض والناجحة  المخاطر  تفصحالكبرى  معلومات  لهذه   عن  إدارتها  وكيفية 

إرسال   أجل  من  الاستمرار  المخاطر  على  قادرة  وأنها  بالنجاح  بسبب    فيإشارات  الأعمال  عالم 
 الإدارة الفعالة لإدارة المخاطر.

الغرض من نظرية الإشارة، هو تفسير عدم تماثل المعلومات في سوق العمل. تهدف النظرية إلى 
توضيح كيف يمكن لإشارة الطرف الأكثر معرفة إلى الطرف الأقل معرفة أن تقلل من عدم تماثل  
المعلومات بين هذه الأطراف في السوق. عند تطبيقها على الشركات، تقترح نظرية الإشارة أن  
ستساعد   الإشارة  فإن  وبالتالي،  للسوق.  الجيد  أدائها  إلى  ستشير  العالي  الأداء  ذات  الشركات 
القرارات.   واتخاذ  الشركة  قيمة  تقييم  على  الآخرين  المصلحة  والمستثمرين وأصحاب  المساهمين 

للشركة   ملاءمة  أكثر  فهي  ذلك،  على  هذه    (.Whiting and Miller, 2008)وبناءً  في 
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للتخفيف من   آلية  الإفصاح  يُعتبر  الاختيار  الحالة،  المعلومات    العكسيمشكلة  تقليل  من خلال 
المتماثلة   نظرية الإشارة    (.Alshirah and Alshira’h, 2024) غير  تقدم  ذلك،  وفي ضوء 

المديرين    منطقياً   تفسيراً  بدوافع  يتعلق  التقارير    عن  للإفصاح فيما  في  المعلومات  من  المزيد 
ستخدم نظرية الإشارة لتبرير ممارسات الإفصاح. بالإضافة إلى  توبعبارة أخرى،    ،المالية لشركاتهم

 Haniffa andتماثل المعلومات )  لمشكلة عدمنظر إلى الإفصاح على أنه حل مناسب  يُ ذلك،  

Cooke, 2002.)  دراسة الشركات    ( Elzahar and Hussainey, 2012)  ترى  مديري  بأن 
إض معلومات  عن  وتمييز  سيكشفون  للشركة  المختلفة  الأنشطة  إدارة  على  قدرتهم  لإثبات  افية 

أنفسهم عن مديري الشركات الأخرى. وفيما يتعلق بنظرية الوكالة، تشير أدبيات الإفصاح السابقة  
حيث  الإشارة،  نظرية  مع  الوكالة  نظرية  تتوافق  والوكالة.  الإشارة  نظريات  بين  كبير  تداخل  إلى 

بينهما   الجيد  التكامل  الشركة    تنبؤاً يُتيح  في  الإفصاح  بممارسات   Watson and) أفضل 

Marston, 2002)  علاوة على ذلك، يُجادل .(Linsley and Shrives, 2005)   بأن نظرية
 لإدارة المخاطر. الاختياريةالوكالة ونظرية الإشارة هما أفضل النظريات لتبرير الإفصاحات 

وفقًا لنظرية الإشارة، تعتمد الشركات الكبيرة على مصادر التمويل الخارجية. لذلك، لديها حوافز 
المصلحة  أصحاب  إلى  جيدة  إشارة  لإرسال  المخاطر  حول  المعلومات  من  المزيد  عن  للإفصاح 
حول قدرتها على إدارة المخاطر. بالإضافة إلى ذلك، تمتلك الشركات الكبيرة موارد كافية لتحمل  

 (.Al-Shammari, 2014) تكلفة الإفصاحات الإضافية عن المخاطر
.  الصناعةلنوع    وفقاً   تختلف  كمية المعلومات التي تفصح عنها الشركات  ومن الجدير بالذكر، أن

يُعتقد أن الشركات التي تعمل في نفس الصناعة تتبنى إرشادات مماثلة بشأن المعلومات التي  و 
الأعمال   بيئة  استقرار  وعدم  الصناعة  في  التعقيد  مستوى  نفس  تواجه  حيث  عنها،  تفصح 

(Boesso and Kumar, 2007).    نفس في  العاملة  الشركات  أن  إلى  الإشارة  نظرية  تشير 
المخاطر لتجنب التقدير السلبي  الإفصاح عن  الصناعة من المرجح أن يكون لديها نفس مستوى  

من قبل السوق. وهذا يعني أنه في مواقف معينة، تتبنى الشركات ممارسات إفصاح معينة ليس  
، ولكن لتقليد الشركات  لمستخدميها  بالضرورة لأن هذه الممارسات فعالة في توصيل المعلومات

 (. Lopes and Rodrigues, 2007)  الأخرى في نفس الصناعة
سيرسل    ة المتكامل  التقاريرمن خلال    المخاطر الجيوسياسيةأن الافصاح عن  يرى الباحث    ولذلك

إشارات بالنجاح إلى أصحاب المصالح، وقدرة المنشأة على إدارة المخاطر، والحد من عدم تماثل 
 . المعلومات، وجذب الاستثمارات. ومن ثم، تخفيض تكلفة رأس المال
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ــر الافصــاح عــن  3/4 ــى  المخــاطر الجيوسياســيةأث ــة عل ــارير المتكامل مــن خــلال التق
   تكلفة رأس المال

بل يمكن أن   الشركات،على تعطيل الأسواق واستراتيجيات    الجيوسياسية  المخاطر  يقتصر تأثيرلا  
تعيق   أن  الجيوسياسية  للتوترات  يمكن  المثال،  سبيل  على  كبيرة.  بيئية  آثار  أيضاً  لها  يكون 
المستدامة.   التنمية  مبادرات  في  التقدم  وتُبطئ  البيئية،  السياسات  في  للتعاون  العالمية  الجهود 
استخدام   تزايد  خلال  من  البيئي  التدهور  زيادة  إلى  الأرض  اختراق  يؤدي  قد  ذلك،  على  علاوة 
انخفاض  إلى  بالإضافة  لها،  الاستعداد  أو  النزاعات  بسبب  الطاقة  واستهلاك  الطبيعية  الموارد 

حيث    .(Guenichi et al., 2025)  الاستثمارات في التقنيات الخضراء والممارسات المستدامة
من وضع خطط    تمكنللتنمية المستدامة، إذ يُتيح لوائح بيئية    ضرورياً الاستقرار السياسي    يعد

للشركات، مما   ومضمونة   آمنة  بيئة  يوفرواستثمارات طويلة الأجل تُفيد الاقتصاد والمجتمع. كما  
 . (Al Amosh and Khatib, 2025)  يجذب الاستثمارات ويخلق فرص عمل

التي تعتمد على الأسواق العالمية  آثار سلبية خاصةً للشركات  المخاطر الجيوسياسية    وينتج عن
اضطرابات في الخدمات اللوجستية، ومخاطر سياسية  ، من أهم هذه الآثار حدوث  والتجارة الدولية

العملات صرف  أسعار  في  وتقلبات  بعض    متزايدة،  تعديل  بسبب  التشغيلية  التكاليف  وزيادة 
علاوة على   .(Jiang et al., 2023; Akyildirim et al., 2024) العمليات ونماذج الأعمال  

إلى   الجيوسياسية  المخاطر  تؤدى  الاقتصادات  ذلك،  من  المال  رأس  تدفقات   إلى   الناشئةتحرك 
 .(Ntasis et al., 2021) الاقتصادات المتقدمة.

عدم اليقين الناجم عن الأحداث    على أن  ( Mokdadi and Saadaoui, 2023)تؤكد دراسة  
ينتقل  الجيوسياسية متعددة  قد  آليات  من خلال  الشركات  ديون  تكلفة  منها  إلى  السلع  ،  أسعار 

الكلية الاقتصادية  والصدمات  الاقتصادية،  الأساسية  السياسات  في  اليقين  لذلك،    .وعدم  ونتيجة 
اليقين عدم  ظروف  والسياسي   فإن  المصلحة   ضغوطاً تولد    الاقتصادي  أصحاب  من  متزايدة 

 .(Alam et al., 2023) ومطالب بالشفافية والمساءلة
إلى المخاطر الجيوسياسية كظاهرة رئيسية تؤدي إلى تقلبات في العرض والطلب في أسواق    ينظر

الجيوسياسية   والتوترات  الحروب  عن  الناجمة  التهديدات  تزيد  أن  المرجح  من  الدولية.  السلع 
تقلبات في شروط   إلى  الطاقة والسلع الأساسية، مما يؤدي  اليقين في أسواق  الأخرى من عدم 
الأساسية للسلع  المستوردة  الدول  في  سيما  لا  كلية،  اقتصادية  وصدمات  التجاري   التبادل 

(Shahzad et al., 2023.)    معروض انخفاض  ينتقل  أن  المرجح  من  المثال،  سبيل  على 
عن   الناجمة  كتلك  ديون    الأزمةالسلع،  وتكلفة  الحقيقي  الاقتصاد  إلى  الأوكرانية،  الروسية 
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بالإضافة إلى ذلك، من    (.Liadze et al., 2023)  الشركات من خلال ارتفاع معدلات التضخم
من   ويزيد  السيولة  يقيد  قد  مما  التضخم،  زيادة  مع  الاسمية  الفائدة  أسعار  تتكيف  أن  المتوقع 
تكلفة الاقتراض في الأسواق المالية. علاوة على ذلك، قد يفسح عدم اليقين الجيوسياسي المجال 

الأساسية.   السلع  أسعار  لتقلبات  الحساسية  شديدة  البلدان  في  الدائنين    ونظراً للانكماش  لأن 
والمستثمرين قد يتوقعون زيادة في معدلات التخلف عن السداد في قطاع الشركات أثناء فترات  

أعلى مخاطر  بعلاوات  المطالبة  إلى  يدفعهم  هذا  فإن  الاقتصادي،   ;Punzi, 2019)  الركود 

Mokdadi and Saadaoui,2023.) 
أخرى،   ناحية  الجيوسياسية  ومن  الأحداث  تؤثر  تواجه    أيضاً قد  عندما  الأعمال  قطاعات  على 

الحكومات حالة من عدم اليقين المتزايد في تحديد وتنفيذ سياسات الاستقرار الاقتصادي المثلى.  
صانعو   ونظراً  يسعى  والسلع،  الطاقة  أسعار  على  الجيوسياسي  اليقين  لعدم  المهمة  للتداعيات 

المحلي  الناتج  تستهدف  التي  تلك  وخاصة  مناسبة،  سياسات  وضع  إلى  باستمرار  السياسات 
الأسعار   واستقرار  الصرف  وسعر  الحقيقي  وقد  (Punzi, 2019)الإجمالي  اليقين   يقلل.  عدم 

شرط   وهو  الاقتصادية،  السياسات  بهذه  التنبؤ  إمكانية  من  الجيوسياسية  الأحداث  عن  الناجم 
أساسي لاستقرار بيئة الأعمال. ومن المرجح أن يُؤدي هذا عدم اليقين الذي يؤثر على المكونات  
الرئيسية للسياسة الاقتصادية، مثل السياسات التجارية والنقدية والمالية، إلى عدم كفاءة قرارات 

  يؤدى أن    يتوقعولهذه الأسباب كلها،  .  (Lu, 2023) الاستثمار أو التمويل الخاصة بالشركات
من خلال   الشركات  على  المالية  القيود  من  المزيد  إلى  الجيوسياسي  اليقين  مخاطر   زيادةعدم 

 .(Mokdadi and Saadaoui, 2023) تمويل الديون  وارتفاع تكلفةالتخلف عن السداد 
المتكاملة  الشفافية  الإفصاح  زيادة    إن التقارير  للمقرضين  من خلال  أفضل لمخاطر    تقييماً تتيح 

"المقرضين وشركات    حيث أن   ،إلى خفض تكلفة الدين  يؤدىتخلف المقترضين عن السداد، مما  
التأمين يأخذون في الاعتبار سياسة الإفصاح الخاصة بالشركة عند تقديرهم لمخاطر التخلف عن  

  المقرضين من تصور    تقللوفي الوقت المناسب    المفصلةأن "سياسة الإفصاحات    كماالسداد"،  
من تكلفة ديونها". في    يقلل، مما  المفصحةوشركات التأمين لمخاطر التخلف عن السداد للشركة  

قد   قد    تحاولالواقع،  معلومات  إخفاء  التقييم  قيد  هذا   تلحقالشركات  ومن  بقيمتها.  الضرر 
يعتبر   الشامل    المقرضون المنظور،  وبالتالي    دليلاً الإفصاح  الشركة،  متانة  عدم   يفترض على 

 . (Raimo et al., 2022)يمكن أن تخفيها الإدارة وجود جوانب 
تكلفة رأس مال الشركة   يخفض  الاختياري أن الإفصاح    (Lemma et al., 2019)ترى دراسة  

من عدم تماثل المعلومات بين الشركة   الاختياري الإفصاح    يخفض،  أولاً من خلال الآليات التالية.  
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مما    ومزوديها المال،  المراقبة.    يخفضبرأس  تكاليف  استخدام   يمكن،  ثانياً بدوره  للشركات 
عن المعلومات ذات الصلة لزيادة طلب المستثمرين على أوراقها المالية، مما    الاختياري الإفصاح  

وإدارة المخاطر من خلال تقاسم المخاطر وتوزيعها  بدوره سيولة هذه الأوراق في السوق    يعزز
متعددة أطراف  الإفصاحات  ثالثاً .  على  تُساعد  في    الاختيارية،  المعلومات  بيئة  تحسين  على 

لآفاقها   المحللين  فهم  تعزيز  خلال  من  مخاطر    المستقبلية،الشركات  تقدير  من  يُقلل  مما 
، يُمكن أن يؤثر الإفصاح الطوعية على تكلفة رأس مال الشركة من خلال تأثيره رابعاً المعلومات.  

 .على قراراتها الفعلية، بما في ذلك خيارات الإنتاج والاستثمار وتخصيص رأس المال
الشركة أسهم  بشأن  آرائهم  تغيير  إلى  المستثمرين  اليقين  عدم  غير    يدفع  السوق  في  خاصة 

السهم بأقل من قيمته الحقيقية أو يُبالغون في تقديره، مما    يقدرون لذلك، فإنهم    ونتيجة  الكفؤ.
يُؤدي إلى تقلب السعر. وبالتالي، فإن وصول المعلومات الجديدة هو المحرك الأساسي لتغيرات  

 .( Abu Afifa and Saadeh, 2023) أسعار الأسهم
يؤدى إلى   هحد ذات  فيالمتكاملة    ركما أظهرت العديد من الدراسات أن الافصاح من خلال التقاري

المال رأس  تكلفة  توصلت  .  تخفيض  التقارير   (Vitolla et al., 2020)فقد  جودة  أن  إلى 
  116بالتطبيق على عينة مكونة من  المتكاملة ترتبط ارتباطاً سلبياً كبيراً بتكلفة رأس مال الشركة

موزعة على تسعة   2016شركة دولية تقوم بالإفصاح من خلال التقارير المتكاملة خلال عام  
المتكاملة   التقارير  إلى أن جودة  يشير  مناطق مختلفة، مما  اقتصادية مختلفة وخمس  قطاعات 

إلى   (Chouaibi et al., 2022). وتوصلت دراسة  تمثل طريقة مبتكرة لخفض تكلفة رأس المال
المال رأس  تكلفة  على  كبير  سلبي  تأثير  لها  المتكاملة  التقارير  جودة  البنوك    أن  من  لعينة 

. 2020وحتى    2015الاسلامية العاملة بمنطقة الشرق الأوسط وشمال أفريقيا خلال الفترة من  
على   ومعنوي علاوة على ذلك، توصلت الدراسة إلى أن جودة التقارير المتكاملة لها تأثير إيجابي  

المالي. دراسة    الأداء  بين    (Raimo et al., 2022)دراسة  وتوصلت  إلى وجود علاقة سلبية 
الديون  وتكلفة  المتكاملة  التقارير  من    جودة  مكونة  عينة  على  أوربية    133بالتطبيق  شركة 

من   الفترة  خلال  تقارير  ،  2019وحتى    2017مدرجة  تقدم  التي  الشركات  أن  على  يدل  مما 
 . متكاملة ذات جودة أعلى تستفيد من الوصول إلى الموارد المالية بشكل أفضل

سيعمل على الحد من   ة زيادة مستوى الافصاح عن المخاطر الجيوسياسيأن    الباحثيرى    ولذلك
المخاطر إدارة  على  المنشأة  بقدرة  للسوق  إشارة  وإرسال  المعلومات  تماثل  القيمة    عدم  وخلق 

المرتبط المخاطر  تقييم  على  المستثمرين  ومساعدة  الأعمال،  عالم  في  والبقاء    ة والاستمرار 
باستثماراتهم. ومن ثم، تحديد العوائد على الاستثمارات، وهذا يساعد على جذب رؤوس الأموال  
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ويرى الباحث أن الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية يجب أن يركز  .  وتخفيض تكلفة رأس المال
زائد   حمل  هناك  يكون  لا  حتى  النسبية  الأهمية  مبدأ  مراعاة  أي  الجوهرية  المعلومات  على 

 للمعلومات لأن ذلك سيؤدى إلى غموض وتعقد التقارير وسيقوض من فائدتها. 
ــر الافصــاح عــن  3/4 ــى  المخــاطر الجيوسياســيةأث ــة عل ــارير المتكامل مــن خــلال التق

   قرارات أصحاب المصالح
والتواصل   داخل المنشأةعلى فهم عملية خلق القيمة    تركزهي عملية    (IR)التقارير المتكاملة  

المصالح   أصحاب  التقارير   ،بشأنهامع  إعداد  وممارسات  الداخلية  الأنظمة  بتحسين  وتتعلق 
من   أكبر  بكفاءة  الموارد  تخصيص  تسهيل  بهدف  المال.   ومقدميالمديرين    قبلالخارجية  رأس 

 صناع   مشجعةً للمفهوم الاقتصادي التقليدي لتعظيم الأرباح،    بديلاً   منظوراً التقارير المتكاملة    تقدم
القرار على التفكير فيما يتجاوز التدفقات النقدية، ورؤية أداء المؤسسة من منظور شامل وطويل  

 . (Hsiao and Kelly, 2018) الأجل
ولا   المستثمرين  تكفي  لا  التقليدية  مالية    تلبىالمعلومات  معلومات  في جوهرها  لأنها  توقعاتهم، 

أصولًا غير ملموسة رئيسية كالعلامة التجارية أو رأس المال البشري. بهذا   وتهملبأثر رجعي،  
إذ   البحتة،  المالية  البيانات  تتجاوز  أوسع  معلومات  في  المستثمرون  يرغب    يسهم المعنى، 
  تحرك استخدام هذه المعلومات في سد الثغرات ودعم عملية صنع القرار بفهم أعمق للعوامل التي  

على قدرة    حقيقياً   تأثيراً المستثمرون أن للاستدامة    يدركذلك،    على  علاوة الأداء وخلق القيمة.  
 .(Ribeiro et al., 2024)  الشركة على خلق القيمة

القيمة أو الحفاظ   بخلقالغرض الرئيسي من التقارير المتكاملة هو "شرح كيفية قيام المؤسسة  
عليها أو تآكلها بمرور الوقت لمقدمي رأس المال المالي". مقدمو رأس المال المالي هم حاملو  

هم المخاطبون الرئيسيون    المالي. المستثمرون الأسهم والديون وغيرهم ممن يقدمون رأس المال  
 .(Reimsbach et al., 2017) للتقارير المتكاملة

 بدلاً التقارير المتكاملة على أصحاب المصلحة،    تركزيوصي المستثمرون في جنوب أفريقيا بأن  
المستثمرين على  التركيز  تكون  .  من  لا  قد  ذلك،  على  التقارير مفاهيم  العلاوة  بإطار  الواردة 

ذات صلة متساوية بالمستثمرين حول العالم، إذ تختلف اعتبارات الاستثمار واستخدام   المتكاملة
أعمق لاعتبارات المستثمرين   فهماً يتطلب الأمر  .  إفصاحات الشركات باختلاف الأسواق العالمية

 . (Atkins and Maroun, 2015)  في اتخاذ القرارات الاستثمارية التقارير المتكاملةودور 
جاذبية    إن زيادة  أجل  من  شامل  بشكل  فهمها  يسهل  متكاملة  بطريقة  المقدمة  المعلومات 

التقارير المنفصلة تسبب ردود فعل قوية من المستثمرين. من ناحية    . إنالمستثمرين للاستثمار
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إذا    سيقيمون المستثمرين    فإنأخرى،   أعلى  بشكل  مقارنةً    قدمتالشركات  متكاملة  معلومات 
التوفير المتزامن للبيانات المالية وبيانات الحوكمة البيئية    يساعد. قد  تقدمهابالشركات التي لا  

الشركات   وحوكمة  على    (ESG)والاجتماعية  المستثمرين  متكامل  تقرير  القرارات في  اتخاذ 
 . (Widyatama and Narsa, 2023)الاستثمارية الرشيدة والمستنيرة 

البيانات   تفسير  على  الفرد  قدرة  على  وتعتمد  للغاية،  ذاتية  فرد  لكل  القرار  صنع  عملية  إن 
عليها.   الحصول  تم  التي  على   وفقاً والمعلومات  المقدمة  المعلومات  نوع  يؤثر  أن  يمكن  لذلك، 

أشكال   أيضاً سلوك الفرد في اتخاذ القرارات. لا يقتصر هذا على نوع التقرير فحسب، بل يشمل  
لعدم   وتختلف من شركة إلى أخرى نظراً العرض التي تستخدمها الشركات، والتي لا تزال متنوعة  

 (.Haji et al., 2021; Bucaro et al.,2020) وجود قواعد خاصة بشكل العرض
الإفصاح   نظرية  يعزز    الاختياري تشير  للمستثمرين  الخاصة  المعلومات  عن  الإفصاح  أن  إلى 

  ووفقاً المعلومات الذي تدعيه نظرية الوكالة.    عدم تماثلكفاءة تخصيص الموارد لأنه يقلل من  
للحجة القائلة بأن هدف سياسة الإفصاح الخاصة بالشركة هو زيادة فهم أداء الشركة وتوقعاتها  

  تسهل الإفصاح الذي يتجاوز ما تقتضيه اللوائح معلومات    يضيف المستقبلية، فمن المتوقع أن  
يتلقون   "وسطاء  وبصفتهم  المستقبلية.  وتوقعاتها  الشركة  أداء  فهم  الماليين  المحللين  على 

يساعد المحللون المستثمرين في تخصيص رؤوس أموالهم.   "،ويعالجون المعلومات للمستثمرين
الماليين من خلال المحللين  على مدى   مؤشراً دقتها    تعدتوقعاتهم، والتي    يمكن ملاحظة سلوك 

توافر المعلومات لدى الشركة. كلما زادت دقة توقعات المحللين، زادت احتمالية قدرة المستثمرين  
 Rossignoli)   على سوق رأس المال  إيجاباً   يؤثرعلى تخصيص رؤوس أموالهم بكفاءة، مما  

et al., 2022). 
المعلومات  أن    (Cuadrado-Ballesteros et al., 2016)تؤكد دراسة   بتقدير  جودة  تحظى 

بشكل جيد، وواضحة، فقد لا   ومنسقةمن قِبل المستثمرين، لأنه إذا لم تكن متاحة بسهولة،   كبير
لتأثير جودة المعلومات على الأسعار،   ونظراً يتمكن المستثمرون من تقييم فرصهم الاستثمارية.  

 . فإن كيفية تقديمها للأسواق بالغة الأهمية للشركة
مترابطة    إن معلومات  لوحة  فجوة  ومتكاملة  استخدام  سد  على  القرار  صانعي  يساعد  أن  يمكن 

 .(Esch et al., 2019) المعلومات بين المقاييس المالية وغير المالية
الشركات في الدول التي    تعدهالذي  أن التقرير المتكامل    (Flores et al., 2019)ترى دراسة  

أكبر من    حوكمةنظام    تطبق المحللين بشكل  قدرة  المساهمين على  المتكامل قائم على    التقرير 
 .نظام حوكمة قائم على أصحاب المصلحة تطبقالشركات في الدول التي  تصدرهالذي 
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قدرة   مدى  لتقييم  كمؤشرات  الماليين  المحللين  لمساعدة  تكفي  لا  وحدها  المالية  المعلومات  إن 
المنشأة على خلق القيمة والتنبؤ بدقة عن الأرباح المستقبلية والتدفقات النقدية المتوقعة، مما 
فى  المعلومات  تلك  وتتمثل  دقة  أكثر  التنبؤ  تجعل  أخرى  معلومات  عن  البحث  إلى  دفعهم 
الحصة  المنشأة،  استراتيجية  أهمها  ومن  للقيمة  مضيفة  أصبحت  التي  المالية  غير  المعلومات 
السوقية المستقبلية، الأداء غير المالي المتوقع، رضا العملاء، معلومات عن البحوث والتطوير.  
المتكاملة   للتقارير  أصبح  فقد  واحد،  تقرير  في  المالية  وغير  المالية  المعلومات  دمج  وبسبب 
إفصاحات عن   من  توفره  لما  التقليدية،  المالية  التقارير  في  الإفصاح  فجوة  تضييق  في  إيجابي 
المستثمرين   المصالح، خاصةً  يستطيع أصحاب  متكامل،  بشكل  المالية  المالية وغير  المعلومات 
والمحللين الماليين من استخدام هذه المعلومات في اتخاذ قرارات الاستثمار في أسهم الشركات،  
  وكذلك التنبؤ بأسعار أسهم هذه الشركات. ومن ثم، فقد أصبح للمعلومات غير المالية أهمية في 

والتنبؤ بالأرباح المستقبلية    تمكين المحللين الماليين من تقييم قدرة المنشأة على خلق القيمة،
 (.2017)عبد الرحيم،  لأن هذه المعلومات تعطى نظرة أكثر شمولية عن أداء المنشأة

 القسم الرابع 
 الدراسة الميدانية أولًا:  

للباحث وتحديد    يمكن  البيانات  جمع  وأسلوب  هدفها،  تحديد  خلال  من  الميدانية  الدراسة  إجراء 
مجتمع وعينة الدراسة والأساليب الاحصائية المستخدمة، فضلًا عن التعرف على أهم الخصائص  
الديموغرافية، وقياس مستوى ثبات وصدق قائمة الاستقصاء، وإجراء مجموعة من الاحصاءات  

   .الوصفية والاستدلالية
 أهداف الدراسة الميدانية  4/1/1

الافصاح المحاسبي عن المخاطر الجيوسياسية من  تهدف الدراسة الميدانية الى التعرف على أثر  
أصحاب المصالح في إطار نظرية الإشارة   وقراراتخلال التقارير المتكاملة على تكلفة رأس المال  
العاملة في البيئة    البنوكلعينة من    إدارات الائتمان، من خلال استطلاع رأي المحاسبين ومديري  

في المصرية الحسابات  مراجعو  وكذلك  المصرية،  بالجامعات  التدريس  هيئة  أعضاء  وكذلك   ،
لهذا   قائمة استقصاء مصممة خصيصاً  باستخدام  بالعينة  الدراسة  الكبرى محل  المراجعة  مكاتب 

   .(1كما هو موضح بالملحق رقم ) الغرض
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 مجتمع وعينة الدراسة 4/1/2
 ظاهرة خصائص فيها يتوافر التي العناصر أو المفردات من مجموعة بأنه المجتمع تعريف يمكن

له    اختيار يمكن المجتمع  رادأف جميع من البيانات تجميع لصعوبة راً ونظ معينة، ممثلة  عينة 
(Saunders, et al., 2009)  .  الموجودة    بالبنوككافة العاملين  ويتمثل مجتمع هذه الدراسة في

 ( مفردة، فضلًا عن انتشارهم الجغرافي. 10,000في البيئة المصرية وعددهم يتجاوز )
أما وحدة المعاينة فهي عبارة عن عنصر واحد من أعضاء العينة، كما أن العنصر عبارة عن  

المجتمع   أفراد  من  وحدة    .(Adams, et al., 2007)فرد  تتمثل  الدراسة  هذه  في  وبالتالي 
 الموجودة في البيئة المصرية. بالبنوكالمعاينة في كل فرد من العاملين 

العاملين   البحث  مجتمع لمفردات محدد إطار توافر  لعدم راً نظو  البيئة    بالبنوكمن  في  الموجودة 
 100,000 يزيد عن المجتمع فإنوزيادة مستوياتها بشكل مستمر    مفرداته وانتشارالمصرية  

مفردة، وقد قام الباحث بالاعتماد على   384ومن ثم يصبح الحد الأدنى لعينة الدراسة    مفردة،
الموجودة في البيئة المصرية على   بالبنوكاستخدام الاستقصاء عبر الانترنت واتاحته للعاملين  

المطبقة لدراسة   للتواصل الاجتماعي والذي يطابق الشروط   Saunders, et)المواقع الشهيرة 

al., 2009)  البحث مجتمع مفردات تكون  أن لابد الإنترنت عبر. حيث أنه لتطبيق الاستقصاء 
 قدر  وقصيرة مغلقة بالاستقصاء الخاصة الاسئلة تكون   أن ويجب  الإنترنت، مع التعامل على قادرة

عبر  نشر الأفضل من أنه كما الإمكان، ، أسابيع ستة إلى أسبوعين من الإنترنت الاستقصاء 
  392وكانت الاستجابة بواقع    06/2025/ 15الى    1/05/2025حيث تم وضع الاستبيان من  

من   الدراسة  لعينة  الديموغرافي  التوزيع  توضيح  للباحث  يمكن  وبالتالي،  للتحليل.  قائمة صالحة 
 ( التالي:1خلال الجدول رقم ) 
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 (: الخصائص الديموغرافية لعينة الدراسة 1جدول رقم )

 النسبة  عدد المفردات الخصائص الديموغرافية 

 النوع

 % 58.93 231 ذكر

 % 41.07 161 أنثى 

 % 100.00 392 الاجمالي

 العمر

 % 19.13 75 سنة  30أقل من 

 % 34.95 137 سنة  40سنة لأقل من  30من 

 % 36.22 142 سنة  50سنة لأقل من  40من 

 % 9.69 38 سنة فأكثر  50من 

 % 100.00 392 الاجمالي

المسمى  

 الوظيفي 

 % 55.10 216 محاسب

 % 19.13 75 ائتمان مدير 

 % 17.09 67 مراجع خارجي 

 % 8.67 34 أكاديمي 

 % 100.00 392 الاجمالي

 المصدر: اعداد الباحث اعتماداً على نتائج التحليل الاحصائي 
 ويتضح لدى الباحث من الجدول السابق مجموعة من الملاحظات التي يمكن بيانها فيما يلي:

الدراسة على   • بنسبة    231اشتملت عينة  بنسبة    161% و 58.93ذكر  %،  41.07أنثى 
 ويشير ذلك الى التوزان النسبي بين نوعي العينة. 

من   • فئة  كانت  العمرية،  بالفئة  يتعلق  من    40وفيما  لأقل  الأكثر    50سنة  الفئة  هي  سنة 
بواقع   بنسبة    142شيوعاً  فئة من  36.22مفردة  ويليها  سنة    40سنة لأقل من    %30، 

مفردة بنسبة    75سنة بواقع    30%، ويليها فئة أقل من  34.95مفردة بنسبة    137بواقع  
 % 9.69مفردة بنسبة   38سنة فأكثر بواقع  50%، وأخيراً فئة من  19.13

مفردة    216أما على المستوى الوظيفي فكانت فئة المحاسبين هي الفئة الأكثر شيوعاً بواقع   •
%، ويليه فئة  19.13مفردة بنسبة    75بواقع    الائتمان%، ويليها فئة مدير  55.10بنسبة  
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بواقع   خارجي  بنسبة    67مراجع  بواقع  17.09مفردة  أكاديمي  فئة  وأخيراً  مفردة    %34، 
 %. 8.67بنسبة 

 الاحصاء الوصفي 4/1/3
على البحث  الجيوسياسي  يحتوي  المخاطر  عن  الافصاح  أثر  هم  أساسين  خلال    ةمحورين  من 

الجيوسياسي المخاطر  الافصاح عن  وأثر  المال،  رأس  تكلفة  المتكاملة على  من خلال    ةالتقارير 
المصالح، أصحاب  قرارات  على  المتكاملة  لهذه    التقارير  الوصفي  التحليل  نتائج  عرض  ويمكن 

 ( وذلك كما يلي: 2) رقم المتغيرات كما في الجدول

 ( 392(: التحليل الوصفي لمتغيرات وأبعاد البحث )ن = 2جدول رقم )

 الرمز  المتغير 
الوسط  

 الحسابي

الانحراف  

 المعياري

معامل  

 الالتواء

معامل  

 التفرطح

أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من  

 خلال التقارير المتكاملة على تكلفة رأس المال 
X1 4.016 0.661 -1.395 1.144 

أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من  

خلال التقارير المتكاملة على قرارات أصحاب 

 المصالح 

X2 3.993 0.660 -1.357 1.078 

 SPSSالمصدر: من نتائج التحليل الإحصائي لبرنامج 

 ( ما يلي:2ويتضح من الجدول )

على   محورحصل   • المتكاملة  التقارير  خلال  من  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  أثر 
وهو ما  (،  0.661بانحراف معياري )(،  4.016)  يبلغ  حسابي  تكلفة رأس المال على متوسط

أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من خلال  الخاص ب  الأولالمحور    يشير إلى توافر
 بدرجة عالية بين مفردات العينة.  التقارير المتكاملة على تكلفة رأس المال

على   محورحصل   • المتكاملة  التقارير  خلال  من  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  أثر 
(، 0.660بانحراف معياري )(،  3.993)  يبلغ  حسابي  قرارات أصحاب المصالح على متوسط

أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من  الخاص ب  الثانيالمحور    وهو ما يشير إلى توافر 
 بدرجة عالية بين مفردات العينة.   خلال التقارير المتكاملة على قرارات أصحاب المصالح

حيث   • الطبيعي  التوزيع  الى  تميل  المقاييس  جميع  أن  السابق  الجدول  نتائج  من  يتبين  كما 
  ±(، كما كانت قيم معامل التفرطح تتراوح ما بين ) 3  ±تراوحت قيم معامل الالتواء ما بين )

10 .) 



 أثر الإفصاح عن المخاطر الجيوسياسية على تكلفة رأس المال .... د/أحمد عيد محمد أبوالمعاطى 
 

211 
 

 معاملات الارتباط الخطي الثنائي بين متغيرات الدراسة  4/1/4
الدراسة  متغيرات  بين  الارتباط  معنوية  لتحديد  وذلك  لبيرسون،  الثنائي  الارتباط  اختبار  اجراء  تم 

 ( قيم تلك الارتباطات:3ويعرض الجدول رقم ) 

 (396(: معاملات الارتباط الخطي الثنائي بين متغيرات الدراسة )ن = 3جدول رقم )

 X1 X2 الرمز  المتغير 

أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير  

 المتكاملة على تكلفة رأس المال 
X1 1   

أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير  

 المتكاملة على قرارات أصحاب المصالح 
X2 .793** 1 

( رقم  الجدول  نتائج  من  محاور  3ويتضح  بين  وقوية  ومعنوية  موجبة  ارتباط  علاقة  وجود   )
الدراسة، وكانت جميع معاملات الارتباط عالية بشكلٍ عام على النحو المبين بالجدول أعلاه، كما 

 تشير نتائج الارتباط الى الاتفاق مع اتجاهات العلاقة المفترضة بصورة أولية.
 اختبارات الصدق والثبات  4/1/5

 بيانات  جمع في  الاستقصاء قائمة على الاعتماد إمكانية مدى لمعرفة الاختبار هذا ويستخدم
  نفس  في راسةالد إعادة عند البيانات نفس على الحصول إمكانية به ويقصد بالثبات، تتسم

  ألفا  الثبات ومعامل.  (Adams, et al., 2007)الأفراد    ونفس الأداة نفس باستخدام الظروف
لحساب استخدمها التي  الطريقة هي كرونباخ برنامج  باستخدام وذلك المقاييس ثبات الباحث 

SPSS (V. 26)    ،لقياس  زاً وممتا ملائماً  راً مؤش كرونباخ  ألفا اعتبار يمكن الحالات معظم وفي  
  خلال  من المقياس ثبات مدي قياس يمكن خلالها من التي المعاملات من ويعتبر المقياس ثبات

راوح من  تت التي هي المقبولة  ألفا قيم أن  Hair, et al. (2014)، حيث يرى  الداخلي الاتساق
 على الاعتمادية من عالية درجة إلى تشير  0.7  من أكبر القيم أن حين في  0.7الى    0.6

الذاتي  اختبار   يستخدمبينما    .المستخدمة  المقاييس  قائمة تراعبا صدق مدى  لبيان الصدق 
 على والتأكيد ،وهو الجذر التربيعي لقيمة معامل ألفا  أجله  من صُممت ما قياس في الاستقصاء

الباحث    قصدهي  الذي والمفهوم المعنى نفس منه للمستقصي تعطي  القائمة راتعبا أن
(Adams, et al., 2007)،الصدق والثبات لقائمة الاستقصاء    باختبارالباحث   قام . وبالتالي

 (: 4مفردة، وأظهرت نتائج التحيل الجدول التالي رقم )  392باستخدام عينة الدراسة المكونة من 
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 (: قيم معاملات الثبات والصدق الذاتي للاستبيان4جدول رقم )

 المحور 
عدد 

 العبارات

معامل  

ألفا  

 كرونباخ 

معامل  

 الصدق

أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير  

 المتكاملة على تكلفة رأس المال 
13 0.905 0.951 

أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير  

 المتكاملة على قرارات أصحاب المصالح 
12 0.865 0.930 

 0.986 0.972 25 جمالي القائمة إ

 SPSSالمصدر: من إعداد الباحث من نتائج التحليل الإحصائي لبرنامج 

 ( ما يلي:4) رقم ويتضح من الجدول

يخص   • خلال    الأول المحور  مقياس  فيما  من  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  )أثر 
لجميع أبعاد    قيم معامل ألفا كرونباخ  فقد تخطت التقارير المتكاملة على تكلفة رأس المال(  

تبين أن قيمة معامل  وهي القيمة الأدنى لقبول واعتماد ثبات المقياس، حيث    0.60المتغير  
تبلغ )   (0.905)  الثبات  صدق  من    (0.951بمعامل  مرتفعة  درجة  وجود  يوضح  ما  وهو 

 الاعتمادية على المقياس. 
يخص   • خلال    الثانيالمحور  مقياس  فيما  من  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  )أثر 

قيم معامل ألفا كرونباخ لجميع    فقد تخطتالتقارير المتكاملة على قرارات أصحاب المصالح(  
تبين أن قيمة  وهي القيمة الأدنى لقبول واعتماد ثبات المقياس، حيث    0.60أبعاد المتغير  

وهو ما يوضح وجود درجة مرتفعة    (0.930بمعامل صدق )  (0.865)  معامل الثبات تبلغ
 من الاعتمادية على المقياس.

تحظى بصدق    متغيرات البحث وفى ضوء ذلك، يتضح أن جميع المقاييس المستخدمة لقياس   •
 وثبات مرتفع. 
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 نتائج اختبارات الفروض الاحصائية  4/1/6

يمكــن للباحــث فــي هــذا الجــزء مــن الدراســة عــرض نتــائج اختبــارات الفــروض الاحصــائية للدراســة 
باستخدام أسلوب اختبارات الفـروق الجوهريـة، وذلـك علـى  (SPSS V.26)اعتماداً على برنامج 

 النحو التالي:

 الفرض الاحصائي الأول للدراسة: •

ينص الفرض الاحصائي الرئيسي الأول للدراسة على أنه " يوجد أثر ذو دلالة إحصائية للإفصـاح 
عــن المخــاطر الجيوسياســية مــن خــلال التقــارير المتكاملــة علــى تكلفــة رأس المــال"، ولأغــراض 

اللامعلمـي لتحليـل مسـتوى الفـروق الجوهريـة   2التحليل الاحصائي اعتمـد الباحـث علـى اختبـار كـا
 (.5وقد أسفرت نتائج التحليل الاحصائي عن الجدول رقم )

لكافـة عبـارات المحـور  2معنويـة قيمـة كـا ( يتضـح للباحـث5وطبقاً للنتائج الـواردة بالجـدول رقـم )
الأول للدراســة الخــاص بــأثر الافصــاح عــن المخــاطر الجيوسياســية مــن خــلال التقــارير المتكاملــة 
على تكلفة رأس المال، وهو ما يشـير الـى اتفـاق كافـة مفـردات عينـة الدراسـة علـى أثـر الافصـاح 

، 374.575تبلـغ )  2عن المخاطر الجيوسياسية في تخفيض تكلفة رأس المال حيث أن قيمـة كـا
381.148  ،372.612  ،371.482  ،305.455  ،320.713  ،369.283  ،298.994 ،
( علــــــى التــــــوالي، وجميعهــــــا 351.633، 399.873، 308.215، 385.067، 404.349

 %.1معنوية عند مستوى معنوية 

وتأسيساً على تلك النتائج، يمكن للباحث قبول الفرض الاحصائي الرئيسي الأول للدراسة: " يوجد 
عـن المخـاطر الجيوسياسـية مـن خـلال التقـارير المتكاملـة علـى  للإفصـاحأثر ذو دلالـة إحصـائية  

 تكلفة رأس المال".
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 ( أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير المتكاملة على تكلفة رأس المال(: نتيجة اختبار الفرض الاحصائي الأول )5جدول رقم )

 المعنوية  2قيمة كا تساؤلات المحور  م المحور 
المعنى 

 الاحصائي 
 الدلالة التفسير 

أثر الافصاح  

عن المخاطر  

الجيوسياسية  

من خلال 

التقارير  

المتكاملة على 

تكلفة رأس  

 المال

1 

يساعد الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية على الحد من 

وبالتالي  المصالح  أصحاب  بين  المعلومات  تماثل  عدم 

 تخفيض تكلفة رأس المال

374.575 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

2 

الأعمال،  نموذج  تطوير  على  المتكامل  التفكير  يساعد 

الحصة  وزيادة  التنافسية  القدرة  زيادة  إلى  يؤدى  وهذا 

 السوقية، وبالتالي تحسين الأداء المالي

381.148 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

3 

تنظيمي   تغيير  إحداث  على  المتكاملة  التقارير  تساعد 

زيادة  وبالتالي  استدامة،  أكثر  نتائج  إلى  يؤدى  داخلي 

 الربحية على المدى الطويل

372.612 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

4 
يساعد الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية على تخفيض 

 تكلفة المعاملات وبالتالي زيادة سيولة السوق 
371.482 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

5 

على  والمرنة  على  المستدامة  الأعمال  نماذج  تساعد 

وبالتالي  والاقتصادي  السياسي  اليقين  عدم  مع  التكيف 

مواجهة   على  قدرتها  خلال  من  المنشأة  أداء  تحسين 

 الأزمات والاستمرار في عالم الأعمال

305.455 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

6 

تحسين  على  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  يؤدى 

خلال  من  المجتمعية  الشرعية  واكتساب  المنشأة  سمعة 

 التواصل الفعال مع المجتمع 

320.713 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

7 
دوافع  تفسر  التي  النظريات  أهم  من  الإشارة  نظرية  تعد 

مكملة  وهى  الجيوسياسية،  المخاطر  عن  الافصاح 
369.283 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  
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ونظرية   المصالح  أصحاب  نظرية  مثل  الأخرى  للنظريات 

 الشرعية 

 الدراسة

8 

إن قيام المنشأة بإرسال إشارات بالنجاح للسوق من خلال 

أصاب  يساعد  الجيوسياسية،  المخاطر  عن  الافصاح 

 المصالح على التقدير الصحيح للقيمة السوقية للمنشأة 

298.994 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

9 
عند الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية، يجب الافصاح 

 عن البنود الجوهرية في ضوء مبدأ الأهمية النسبية 
404.349 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

10 

الإدارات  بين  التكامل  على  المتكامل  التفكير  يساعد 

الأموال  رؤوس  بين  والتكامل  المنشأة،  داخل  والأقسام 

المختلفة وبالتالي زيادة الكفاءة التشغيلية وتحسين صنع 

إلى  المطاف  نهاية  في  يؤدى  مما  الداخلية  القرارات 

 تخفيض التكاليف وتحسين الربحية 

385.067 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

11 
الجيوسياسية   المخاطر  عن  الافصاح  تكلفة  مراعاة  يجب 

 في ضوء مبدأ التكلفة والعائد
308.215 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

12 
التركيز   يجب  الجيوسياسية،  المخاطر  عن  الافصاح  عند 

 على عمق الافصاح وليس نطاق الافصاح 
 0.000 873ؤ .399

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

13 

المتكاملة  بالتقارير  للمعلومات  الزائد  الحمل  زيادة  إن 

وغموض  تعقد  إلى  يؤدى  الجوهرية  غير  البنود  نتيجة 

 التقارير المتكاملة 

351.633 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

 المصدر: من اعداد الباحث اعتماداً على نتائج التحليل الاحصائي 
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 الفرض الاحصائي الثاني للدراسة:  •
  للإفصاح يوجد أثر ذو دلالة إحصائية    للدراسة على أنه "   الثانيينص الفرض الاحصائي الرئيسي  

ولأغراض   عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير المتكاملة على قرارات أصحاب المصالح"،
الباحث على اختبار    ؤالتحليل الاحصائي الجوهرية    اللامعلمي  2كااعتمد  الفروق  لتحليل مستوى 

 (.6وقد أسفرت نتائج التحليل الاحصائي عن الجدول رقم ) 

( رقم  بالجدول  الواردة  للنتائج  للباحث  (  6وطبقاً  كايتضح  قيمة  المحور   2معنوية  لكافة عبارات 
بأثر   الخاص  للدراسة  المتكاملة  الثاني  التقارير  خلال  من  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح 
المصالح أصحاب  قرارات  أثر على  على  الدراسة  عينة  مفردات  كافة  اتفاق  الى  يشير  ما  وهو   ،  

المتكاملة   التقارير  خلال  من  الجيوسياسية  المخاطر  عن  ترشيدالافصاح  أصحاب    في  قرارات 
كا  المصالح قيمة  أن  )  2حيث  ،  404.474،  294.713،  330.115،  373.021تبلغ 

355.962  ،312.151  ،373.432  ،356.225  ،370.569  ،307.283  ،339.143 ،
 %. 1( على التوالي، وجميعها معنوية عند مستوى معنوية  293.838

الثاني   الرئيسي  الاحصائي  الفرض  قبول  للباحث  يمكن  النتائج،  تلك  على  وتأسيساً 
عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير   للإفصاحذو دلالة إحصائية    يوجد أثر  للدراسة: "

 ". المتكاملة على قرارات أصحاب المصالح
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 (: نتيجة اختبار الفرض الاحصائي الثاني 6جدول رقم )

 ( أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية من خلال التقارير المتكاملة على قرارات أصحاب المصالح) 

 المعنوية  2قيمة كا تساؤلات المحور  م المحور 
المعنى 

 الاحصائي 
 الدلالة التفسير 

أثر الافصاح  

عن المخاطر  

الجيوسياسية  

من خلال 

التقارير  

المتكاملة على 

قرارات  

أصحاب  

 المصالح 

14 

زيادة  على  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  يساعد 

وعى أصحاب المصالح بأنواع المخاطر التي تتعرض لها 

 الشركة وكيفية إدارتها لها 

373.021 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

15 

المستثمرين  الجيوسياسية  المخاطر  الافصاح عن  يساعد 

على تحديد درجة المخاطر المرتبطة باستثماراتهم خاصة 

 خلال أوقات عدم اليقين السياسي والاقتصادي

330.115 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

16 
المستثمرين  الجيوسياسية  المخاطر  الافصاح عن  يساعد 

 على التخصيص الأمثل للموارد 
294.713 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

17 

خلال  من  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  يؤدى 

تقييم  المصالح من  تمكين أصحب  إلى  المتكاملة  التقارير 

 قدرة المنشأة على خلق القيمة 

404.474 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

18 
في  المالية  وغير  المالية  المعلومات  بين  الدمج  يساعد 

 تقرير واحد على الفهم الواسع والشامل لأداء المنشأة
355.962 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

19 
قد يدفع عدم اليقين الجيوسياسية المقرضين إلى المطالبة 

 بعلاوات مخاطر أعلى، وبالتالي ارتفاع تكلة التمويل 
312.151 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

الجيوسياسية  20 المخاطر  عن  الافصاح  مستوى  زيادة  لا توجد فروق جوهرية   اتفاقدال  0.000 373.432إن 
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بين مفردات عينة   احصائيا   تتيح للمقرضين تقييما  فضل لمخاطر التخلف عن السداد 

 الدراسة

21 

إدارتها  وكيفية  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  إن 

الاستثمارية،   العوائد  تقدير  على  المستثمرين  يساعد 

 وبالتالي جذب المزيد من رؤوس الأموال 

356.225 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

22 
يساعد الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية على تحسين 

 دقة تنبؤات المحللين الماليين
370.569 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

23 
المستثمرين  الجيوسياسية  المخاطر  الافصاح عن  يساعد 

 على تحسين قدرة التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية 
307.283 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

24 
والحوكمة   بالاستدامة  المتعلقة  المعلومات  تؤثر 

 والاستراتيجية على قرار منح الائتمان
339.143 0.000 

دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

25 

الشركة،  أداء  لتقييم  كافيا   وحده  الربحية  مؤشر  يعد  لم 

من  متكامل  منظور  إلى  المصالح  أصحاب  يحتاج  لهذا 

الشركة  أداء  وتقييم  لفهم  المالية  وغير  المالية  الأبعاد 

 بصورة أشمل 

293.838 0.000 
دال 

 احصائيا  
 اتفاق

لا توجد فروق جوهرية  

بين مفردات عينة  

 الدراسة

 المصدر: من اعداد الباحث اعتماداً على نتائج التحليل الاحصائي 
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   التطبيقية الدراسة ثانياً: 

مصر   في  متكاملة  تقارير  وجود  لعدم  نظراً  المصرية  بالبيئة  ميدانية  دراسة  بإجراء  الباحث  قام 
وبالتالي عدم توافر البيانات الخاصة بمتغيرات الدراسة. وحيث أن الدراسة الميدانية لا تعتمد على 
بيانات فعلية فنتائجها تكون أقل في الموثوقية والدقة ولا يمكن تعميمها مثل الدراسة التطبيقية.  
لذلك، قام الباحث بإجراء دراسة تطبيقية بدولة جنوب أفريقيا، حيث أن الشركات ملزمة بالإفصاح  

 . ((Ahmed,2023  2010من خلال التقارير المتكاملة منذ عام 
 مجتمع وعينة الدراسة 4/2/1

( بنك، وتتمثل عينة  36يتكون مجتمع الدراسة من البنوك العاملة بدولة جنوب أفريقيا وعددها )
 ( أكبر  في  من  15الدراسة  الفترة  خلال  الأصول  حجم  متوسط  حيث  من  بنك  وحتى   2018( 

أكبر  .2024 باختيار  الباحث  لأنها  15وقام  الأصول  حجم  حيث  من    بعض   في  تشترك  بنك 
 إدراجها يتم الكبيرة البنوك ونظراً لأن ذلك، على المحتوى. علاوة تحليل دقة تعزز التي الخصائص

  عن   للكشف  المصلحة  أصحاب  جانب  من  للضغوط  تخضع  فإنها  البورصة،  في  متكرر  بشكل
بالمخاطر    اكتساب  أجل  من  المعلومات  من  المزيد المتعلقة  المعلومات  ومنها  الشرعية 

  وبالتالي   ،%47  البورصة   في   الإدراج  متوسط  بلغ  الوصفية،   الإحصاءات  وبحسب  الجيوسياسية،
 (. 2025الدراسة إلى حد ما بشكل معقول )أحمد،  بمتغيرات الخاصة البيانات توفير سيتم

 متغيرات الدراسة وطرق قياسها  4/2/2
 أولًا: المتغير المستقل: الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية 

لقياس مستوى الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية، تم عمل مراجعة شاملة للدراسات السابقة 
في   لاستخدامها  الدراسات  بهذه  المخاطر  عن  الافصاح  مؤشرات  في  المشتركة  العناصر  لتحديد 

ويؤكد الباحث على أنه قد تم  (.  2025تكوين المؤشر مثل المنهجية المتبعة في دراسة )أحمد،  
الاعتماد على الدراسات المدرجة بالمجلات العلمية الدولية المصنفة في مجال المحاسبة، ومنها  

المثال   سبيل   ,.e.g. Ahmed,2023; Elamer et al., 2019 ; Vitolla et alعلى 

( يوضح الدراسات التي تم الاعتماد عليها في تكوين المؤشر. ولزيادة  7والجدول رقم )  .((2020
لنسبة   المتكاملة  التقارير  محتوى  بتحليل  آخر  باحث  قام  المؤشر،  دقة  من  %من  10التأكد 

تم  الذى  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  مستوى  مع  متقاربة  النتائج  وكانت  المشاهدات، 
بنسبة   بالدراسة  إليه  ) 97الوصل  رقم  والجدول  مؤشر  %8،  يوضح  المخاطر  (  عن  الافصاح 

الجيوسياسية. 
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( 7)جدول رقم   

 الدراسات التي تم الاعتماد عليها في تكوين مؤشر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية 
No Author Title Journal 

1 Martikainen et al., 

2015 

Board’s financial incentives, competence, and firm risk 

disclosure: Evidence from Finnish index listed 

companies  

Journal of Applied 

Accounting Research 

2 Elamer et al., 2019 The impact of multi-layer governance on bank risk 

disclosure in emerging markets: the case of Middle East 

and North Africa 

Accounting Forum 

3 Vitolla et al., 2020 The impact on the cost of equity capital in the effects of 

integrated reporting quality  

Business Strategy and 

the Environment 

4 Alshirah et al.,2020 Board of directors' characteristics and corporate risk 

disclosure: the moderating role of family ownership 

EuroMed Journal of 

Business 

5 Gonidakis et 

al.,2020 

Risk disclosure in listed Greek companies: The effects of 

the financial crisis  

Accounting Research 

Journal 

6 Nahar et al.,2020 Risk disclosure and risk governance characteristics: 

evidence from a developing economy  

International Journal 

of Accounting & 

Information 

Management 

7 Nahar and Jahan, 

2021 

Do risk disclosures matter for bank performance? A 

moderating effect of risk committee 

Accounting in Europe 

8 Gull et al.,2022 Corporate governance reforms and risk disclosure 

quality: evidence from an emerging economy 

Journal of Accounting 

in Emerging 

Economies 
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9 Ahmed. 2023 The relationship between corporate governance 

mechanisms and integrated reporting practices and their 

impact on sustainable development goals: evidence from 

South Africa 

Meditari 

Accountancy 

Research 

10 Mokdadi and 

Saadaoui. 2023 

Geopolitical uncertainty and the cost of debt financing: 

the moderating role of information asymmetry  

Journal of Risk 

Finance 

11 Adel and Naili, 2024 Geopolitical risk and banking performance: evidence 

from emerging economies  

Journal of Risk 

Finance 

12 Maji et al., 2025 Corporate climate change financial disclosure and 

financial performance in emerging nations: evidence 

from Fortune Global firms 

Meditari 

Accountancy 

Research 

13 Ghose et al., 2025 Impact of corporate climate change disclosure on firm 

performance: empirical evidence from an emerging 

economy 

Sustainability 

Accounting, 

Management and 

Policy Journal 

14 Barman and 

Mahakud. 2025 

Nexus between geopolitical risk, female CEOs and firm 

performance relationship: international evidence  

Managerial Finance 
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 ( 8جدول رقم )
 مؤشر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية  

 البند المخاطر م
1  

 
 

 وصف عملية إدارة المخاطر

 تنشأ  وكيفالتعرض للمخاطر 
 قياس الخطر  وطرق وصف عملية إدارة المخاطر  2
المخاطر وإدارة  وقياسالتغيرات في التعرض للمخاطر  3

 المخاطر
 تحليل الحساسية 4
 المستخدمة في إعداد تحليل الحساسية  والافتراضاتالطرق  5
 ملخص البيانات الكمية حول التعرض للمخاطر 6
7  

 
 
 

 مخاطر عامة 

 التأثير على مبادرات التنمية المستدامة 
 الأثر على سلاسل الإمداد  8
 القيود المالية  9
 الأثر على أسعار الصرف 10
 التضخم 11
 الأثر على تكلفة رأس المال  12
 التأثير على الاستثمارات  13
  ةالتأثير على المكونات الرئيسية للسياسة الاقتصادي  14

 والنقدية 
 الأثر على التكاليف التشغيلية  15
16  

 
 مخاطر نموذج الأعمال 

 المدخلات
 التشغيل 17
 المخرجات  18
 النتائج 19
 النموذج ودورة حياة النموذج  وصف لطبيعة مخاطر 20
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 اختبارات أداء مراقبة النموذج  21
 أتمتة مراقبة أداء النموذج  22
 حوكمة النموذج  23
24  

 
 حوكمة المخاطر الجيوسياسية 

 وصف هيكل الحوكمة الشركة 
 فعالية نظام الرقابة الداخلية  25
 فعالية نظام إدارة المخاطر  26
 دور اللجان المنبثقة عن مجلس الإدارة والتنسيق بينها 27
 دليل إجراءات الحكومة بالشركة  28
29  

 مخاطر الأمن السيبرانى 
 الأثر على البنية التحتية والرقمية 

 أمن البيانات 30
 الإتاحة )خطر تلف/فقدان البيانات( 31
32  

 
 مخاطر المناخ 

 المادية ؤ المخاطر 
 مخاطر التحول  33
 والرقابة البيئية  واللوائحالقوانين  34
 استخدام المياه 35
 إدارة وإعادة تدوير المخلفات والنفايات 36

 ثانياً: المتغيرات التابعة  
 : تكلفة رأس المال الأولالمتغير التابع 

لنجاح الشركات واستمرارها بالأسواق، فمن خلالها   تعتبر تكلفة رأس المال إحدى العوامل الهامة
والمتوقعة،   الحالية  الاستثمارية  المشاريع  تقييم  الشركات  عائد تستطيع  يقل  ألا  يجب  والتي 

عن تكلفة رأس المال اللازم لتمويلها. وهناك موردان أساسيان يشكلان   الاستثمار المتوقع منها
التي   الأموال  تمثل  الملكية  فحقوق  والديون.  الملكية  حقوق  هما:  بالشركات  المال  رأس  هيكل 

الأموال   الديون  تمثل  بينما  الأرباح،  توزيعات  مقابل  المساهمون  الجهات    التييقدمها  تقدمها 
مقابل الحصول على معدل فائدة. وعليه يحل كل من المساهمون وحملة الديون على    المقرضة

تشير   وبالتالي  يقدمونها.  التي  الأموال  عن  تدفعه  عوائد  الذى  المبلغ  إلى  المال  رأس  تكلفة 
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المملوك( المال  رأس  )تكلفة  المساهمين  إلى  المال الشركات  رأس  )تكلفة  الديون  وحملة   ،
وتم   الاستثمارية.  مشروعاتها  لتمويل  تحتاجها  التي  الأموال  على  الحصول  مقابل  المقترض( 
الاقتصار في الدراسة التطبيقية على تكلفة رأس المال المقترض لسهولة حسابه، وتوافر بياناته  

 (. 2022عوض، بيئة الأعمال المصرية ) في
 المتغير التابع الثاني: قرارات أصحاب المصالح 

وهم  المصالح  أصحاب  من  واحدة  لمجوعة  القرار  قياس  خلال  من  المتغير  هذا  قياس  سيتم 
بتقديم   يقومون  من  هم  المستثمرون  يعتبر  حيث  الاستثمار،  قرار  قياس  من خلال  المستثمرين 
)محمد،  لدراسة  ووفقاً  ونموها،  لازدهارها  يسمح  بما  النشاط  فى  للتوسع  للبنوك  المال  رأس 

 ( سيتم قياس قرار الاستثمار من خلال مقياس بديل وهو قيمة الشركة.  2019
لقياس قيمة البنك لأنه هو المقياس المفضل لدى   (Tobin's Q)وسيتم الاعتماد على مقياس 

اللازمة   البيانات  وتوافر  حسابه  بسهولة  يتميز  حيث  الآخرين،  المصلحة  وأصحاب  المستثمرين 
لاستخدامه، بالإضافة لكونه مقياساً للأداء في الأجل الطويل، كما أنه لا يقتصر على المعلومات 
قيمة   زادت  وكلما  معاً،  والسوقية  المحاسبية  المعلومات  اعتباره  في  يأخذ  بل  فقط،  المحاسبية 

(Tobin's Q)    عن الواحد الصحيح كان ذلك مؤشراً على زيادة قيمة البنك، ويدل ذلك على قدرة
  (Tobin's Q)البنك على الاستثمار ووجود فرص أعلى للنمو، والعكس صحيح. ويتم حساب  

 (:2024من خلال المعادلة التالية )زيدان، 
(Tobin's Q)    الملكية لحقوق  السوقية  القيمة   + الالتزامات  )إجمالي  الدفترية    ÷ =  القيمة 

 لإجمالي الأصول( 
حيث أن القيمة السوقية لحقوق الملكية = عدد الأسهم المصدرة والمتداولة × سعر إقفال السهم  

 نهاية السنة المالية. في
 ثالثاً: المتغيرات الرقابية 

متغيرات رقابية محتمل تأثيرها على المتغيرات التابعة هي:   تعتمد الدراسة التطبيقية على خمسة
حجم بالبورصة،  القيد  البنك،  حجم  الإدارة،  بمجلس  الجنسين  تنوع  الإدارة،  مجلس  مكتب    حجم 

 المراجعة. 
 ( متغيرات الدراسة وطرق قياسها.9يوضح الجدول رقم )
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 ( 9جدول رقم )
 متغيرات الدراسة وطرق قياسها

 طريقة القياس الرمز  المتغيرات
 المتغير المستقل 

 الغرض لذلك تطوير مؤشر GRD الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية 
 المتغيرات التابعة 

الفائدة   CD تكلفة رأس المال المقترض  إجمالي    ÷مصروف  متوسط 
 الديون 

بديل وهو   SD قرارات أصحاب المصالح  قرار الاستثمار ويقاس بمقياس 
  (Tobin's Q) قيمة البنك

 المتغيرات الرقابية 
 عدد أعضاء مجلس الإدارة  BS حجم مجلس الإدارة 

عدد أعضاء مجلس الإدارة من النساء إلى   BD تنوع الجنسين
 إجمالي عدد أعضاء المجلس

في   BAS حجم البنك الأصول  لإجمالي  الطبيعي  اللوغاريتم 
 نهاية العام

  حالة   في(  1)  القيمة   يأخذ  وهمى  متغير LIST القيد بالبورصة 
 ذلك بخلاف( 0) والقيمة  البنك مقيد كون 

) AT مكتب المراجعة  حجم القيمة  يأخذ  وهمى  حالة  1متغير  في   )
الأربعة   ضمن  من  الخارجي  المراجع  كون 

 ( بخلاف ذلك0الكبار والقيمة ) 
 مصادر تجميع البيانات  4/2/3

تم الحصول على البيانات اللازمة للدراسة التطبيقية من خلال التقارير المتكاملة السنوية لعينة  
البنوك محل الدراسة وكذلك تقارير إفصاحات الركيزة الثالثة )انضباط السوق( لمقررات لجنة بازل 
وتقارير الحوكمة من خلال المواقع الالكترونية لهذه البنوك وموقع البورصة بجنوب أفريقيا. وقد  
دقة  أكثر  بيانات  على  والحصول  العينة  حجم  لصغر  نظراً  اليدوى  المحتوى  تحليل  استخدام  تم 

تم الاعتماد  خاصةً  التحيز لمجموعة من أصحاب ، كما  بأوزان لعدم  المرجحة  القائمة غير  على 
  المصالح على حساب المعلومات الأخرى.
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 الوصفية  ءاتالإحصا 4/2/4
للإفصاح بلغت أقل قيمة    .الدراسةالوصفية لكل متغير في    ءاتالإحصا  (10رقم )يوضح الجدول  

%، وتجدر الإشارة إلى أن  64.5% بمتوسط  90وأكبر قيمة  %  40  عن المخاطر الجيوسياسية 
مرتفع، الجيوسياسية  . وبذلك، يتضح أن مستوى الافصاح عن المخاطر  مرتفعا المتوسط يعد  ذه

للبنوك    بديهيوهذا   المخاطر  فيتعمل    التيبالنسبة  المؤسسات   بيئة شديدة  باسم  والتي تعرف 
كما أن البنوك بجنوب أفريقيا تقوم بالإفصاح من خلال التقارير المتكاملة التي  ،  المعرضة للخطر

تدمج المعلومات لمالية وغير المالية، وأحد بنود المحتوى المعلومات لهذه التقارير هو " المخاطر 
تقرير منفصل خاص   “.والفرص   بإصدار  تقوم  أفريقيا  فى جنوب  البنوك  أن  ذلك،  علاوة على 

المالية بشكل   المالية وغير  المخاطر  أنواع  التقرير على معظم  بازل، ويركز  بإفصاحات مقررات 
وبلغت أدنى درجة لقيمة  %.  4.18  تكلفة رأس المال المقترضكما بلغ متوسط    ودقيق.  مفصل
درجة    3.21البنك   الواحد    5.98بمتوسط    7.60وأكبر  من  أكبر  البنك  قيم  كل  أن  يعنى  مما 

وبلغ متوسط عدد أعضاء  فى البنوك وزيادة فرص النمو.    رالصحيح، وهذا يعنى زيادة الاستثما
% من النساء، وهذا يعنى توجه البنوك بجنوب  26  حواليعضوا منهم    13مجلس إدارة البنك  

تحسين ممارسات حوكمة الشركات. وبلغ متوسط نوع  لأفريقيا نحو إشراك المرأة بمجلس الإدارة  
المراجعة   أن  95مكتب  يعنى  وهذا  مكاتب  %95،  نحو  تتجه  أفريقيا  بجنوب  البنوك  من   %

  ، % 47  القيد بالبورصة. وبلغ متوسط  المتكاملةالمراجعة الأربعة الكبار لتحسين جودة التقارير  
 .مقاساً باللوغاريتم الطبيعي لإجمالي الأصول  1.92كما بلغ متوسط حجم البنك 
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 ( 10جدول رقم )
 الإحصاءات الوصفية 

 

N 

Minimu

m 

Maximu

m Mean Std. Deviation 

Statistic Statistic Statistic Statistic 

Std. 

Error Statistic 

GRD 105 .40 .90 .6450 .01285 .13170 

CD 105 .025 .065 .04187 .001201 .012309 

SD 105 3.21 7.60 5.98 .133514 1.368111 

BS 105 7 19 13.17 .296 3.036 

BD 105 .00 .50 .2630 .00820 .08403 

BAS 105 .47 3.47 1.9182 .10098 1.03473 

LIST 105 0 1 .47 .049 .501 

AT 105 0 1 .95 .021 .214 

 SPSS  برنامج المصدر: من إعداد الباحث من واقع مخرجات

  2018عن المخاطر الجيوسياسية خلال الفترة من  ( تطور الافصاح عن  1ويوضح الشكل رقم ) 
الافصاح    بالبنوك  2024وحتى   تحسن مستويات  في  الواضحة  الزيادة  ويلاحظ  أفريقيا،  بجنوب 

عام   في  النسبة  كانت  حيث  الفترة  تلك  عام  %،  56بمعدل    2018خلال  بمعدل    2021وفى 
%، ويعتقد الباحث أن هذا بديهي حيث أن الافصاح من  75بمعدل    2024وفى عام  %،  63.7

م. كما أن يوجد تطور كبير  2010خلال التقارير المتكاملة إلزامي بدولة بجنوب أفريقيا منذ عام  
المخاطر   وصف  عن  البنوك  جميع  وافصاح  المتكاملة،  التقارير  عبر  الافصاح  ممارسات  في 

البنود من أهم بنود المحتوى    وعملية إدارتها، ونموذج الأعمال، وحوكمة الشركات. حيث تعد هذه
    .ةالمعلوماتي لإطار التقارير المتكامل



 أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية على تكلفة رأس المال .... د/ أحمد عيد محمد أبو المعاطي 
 

226 
 

 

 عن المخاطر الجيوسياسية (: تطور الافصاح عن 1شكل رقم )

 اختبار الفروض  4/2/5
بالتأكد من بين المتغيرات عدم وجود علاقات متداخلة    قبل إجراء الانحدار المتعدد، قام الباحث 

( يوضح  11الجدول رقم ) و لك يتوجب استخدام مصفوفة ارتباط بيرسون.ذ  ولمعرفة  ،المستقلة
التعددية   من  مقبول  غير  مستوى  على  دليل  أى  تظهر  لا  بيرسون  ارتباط  مصفوفة  نتائج  أن 

هو   ارتباط  معامل  أعلى  الواقع،  فى  المخاطر   0.827الخطية.  عن  الافصاح  مستوى  بين 
البنك وحجم  رقابى  الجيوسياسية  الجيوسياسية   وبين  ،  كمتغير  المخاطر  عن  الافصاح  مستوى 

لا توجد مشكلة   ((Farrar and Glauber, 1967فوفقاً لدراسة    0.872وتكلفة رأس المال  
بين   الثانى من  ،  0.9  ±للتعددية الخطية طالما أن معامل الارتباط  وهو ما يؤكد تحقق الشرط 

 شروط الانحدار. 
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 نتائج مصفوفة ارتباط بيرسون (: 11)جدول رقم 
Correlations 

 CD GRD BS BD BAS LIST AT 

CD Pearson Correlation 1 -.872-** -.188- .003 -.794-** -.743-** -.094- 

Sig. (2-tailed)  .000 .055 .974 .000 .000 .342 

N 105 105 105 105 105 105 105 

GRD Pearson Correlation -.872-** 1 .141 .079 .827** .781** .077 

Sig. (2-tailed) .000  .152 .425 .000 .000 .436 

N 105 105 105 105 105 105 105 

BS Pearson Correlation -.188- .141 1 -.128- .438** .320** .146 

Sig. (2-tailed) .055 .152  .195 .000 .001 .138 

N 105 105 105 105 105 105 105 

BD Pearson Correlation .003 .079 -.128- 1 .139 .005 -.361-** 

Sig. (2-tailed) .974 .425 .195  .159 .962 .000 

N 105 105 105 105 105 105 105 

BAS Pearson Correlation -.794-** .827** .438** .139 1 .863** .172 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .000 .159  .000 .079 

N 105 105 105 105 105 105 105 

LIST Pearson Correlation -.743-** .781** .320** .005 .863** 1 .209* 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .001 .962 .000  .032 

N 105 105 105 105 105 105 105 

AT Pearson Correlation -.094- .077 .146 -.361-** .172 .209* 1 

Sig. (2-tailed) .342 .436 .138 .000 .079 .032  

N 105 105 105 105 105 105 105 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed). 

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed). 

 SPSS  برنامج المصدر: من إعداد الباحث من واقع مخرجات
تضخم   معامل  حساب  خلال  من  الخطية  التعددية  بتقييم  الباحث  قام  ذلك،  على  علاوة 

يكون تأثير التعدد الخطى مهماً إذا  لا،  7.988وأكبر قيمة    1.267و أقل قيمة     (VIF)التباين
 ذلك. ( يوضح 12و الجدول رقم )(،  10كانت كل قيم معامل تضخم التباين أقل من رقم )
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( 12)جدول رقم   

نتائج تضخم التباين   
Variable Tolerance VIF 

GRD 0.232 4.318 

BS 0.597 1.675 

BD 0.725 1.380 

BAS 0.125 7.988 

LIST 0.227 4.412 

AT 0.789 1.267 

 SPSS  برنامج المصدر: من إعداد الباحث من واقع مخرجات
البيانات،   وتفريغ  ترميز  استخدام  بعد  من  تم  العشرين  و  السادس  الاحصائىالاصدار   البرنامج 

(SPSS)   إجراء الدراسة    فى  لبيانات  الإحصائى  وتحليل   التطبيقيةالتحليل  الفروض  واختبارات 
 (. 13النتائج، وكانت النتائج على النحو التالى كما هو موضح بالجدول رقم )

تم بناء نموذج الانحدار الأول لاختبار الفرض الأول، و تم بناء نموذج الانحدار الثانى لاختبار 
 الفرض الثانى. 
 النموذج الأول 

CD= 0 + 1 GRD+ 2 BS+ 3 BD+ 4 BAS+ 5 LIST+6 AT+ e  

 
 النموذج الثانى

SD= 0 + 1 GRD+ 2 BS+ 3 BD+ 4 BAS+ 5 LIST+6 AT+ e  

 :حيث
CDتكلفة رأس المال : 
SD قرارات أصحاب المصالح : 

GRD الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية : 
0 ثابت الانحدار : 

(1: 6)معاملات الانحدار : 
BS حجم مجلس الإدارة : 
BDتنوع الجنسين : 
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BASحجم البنك : 
List التسجيل بالبورصة : 
ATمكتب المراجعة  : حجم 

e العشوائي: الخطأ 
 ( 13)جدول رقم 

 لاختبار الفرض الأول والثانىتقديرات نموذج الانحدار 

 SPSS  برنامج المصدر: من إعداد الباحث من واقع مخرجات
%، وهذا يعنى أن  93.5ويلاحظ من خلال نتائج النموذج الأول أن معامل التحديد المعدل بلغ  

يفسر  المتغير الجيوسياسية(  المخاطر  عن  الافصاح  )مستوى  التباين  93.5  المستقل  من   %
. % يرجع إلى عوامل أخرى 6.5  والباقي(  تكلفة رأس المال المقترض الحاصل في المتغير التابع )

وتم استخدم معامل التحديد المعدل في توضيح القوة التفسيرية لنموذج الانحدار بدلًا من معامل  
المتغيرات  عدد  بزيادة  تتأثر  لا  قيمته  أن  حيث  متحيز  غير  المعدل  التحديد  معامل  لأن  التحديد 

كما تشير نتائج النموذج الأول أن مستوى الافصاح عن   .(2025)أحمد،    المستقلة في النموذج

 

Variables 

 

 

Model 1 Model 2  

dependent 

variable 

CD 

dependen

t variable 

SD 

 

Main Effects    

 GRD -0.095 *** 

(0.000) 

9.293*** 

(0.000) 

 

Control Variables    

 BS 0.000 * 

(0.071) 

-0.025* 

(0.069) 

 

 BD 0.011 *** 

(0.010) 

-1.337*** 

(0.003) 

 

 BAS 0.006  

(0.935) 

0.299 *** 

(0.001) 

 

 LIST 0.002  

(0.230) 

-0.352 *** 

(0.001) 

 

AT 

 

0.000 

(0.818) 

-0.343 ** 

(0.012) 

 

Constant 0.102 *** 

(0.000) 

0.301  

(0.490) 

 

R-squared 0.938 0.947  

Adjusted R Square 0.935 0.943  

*** p<0.01, ** p<0.05, * p<0.1 
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تأثير    الجيوسياسية  المخاطر المقترض  على    ومعنوي   سلبيله  المال  رأس  مستوى  تكلفة  عند 
 %، وهذا يعنى قبول الفرض الأول.1معنوية 

المال، وهذا   تكلفة رأس  تخفيض  إلى  يؤدى  الجيوسياسية  المخاطر  الافصاح عن  أن  يعنى  مما 
دراسة   توصلت  حيث  السابقة،  الدراسات  من  العديد  ومع  الإشارة،  نظرية  افتراضات  مع  يتماشى 

(Vitolla et al., 2020  )بتكلفة رأس    كبيراً   سلبياً   ارتباطاً جودة التقارير المتكاملة ترتبط  أن    إلى
طريقة مبتكرة لخفض تكلفة رأس    تمثلإلى أن جودة التقارير المتكاملة    يشيرمال الشركة، مما  

أن جودة التقارير المتكاملة لها تأثير إلى    ( Chouaibi et al., 2022دراسة ). وتوصلت  المال
 مال. السلبي كبير على تكلفة رأس 

الجنسين وحجم مجلس  تنوع  إلى أن كلًا من  الدراسة  الرقابية، توصلت  بالمتغيرات  يتعلق  وفيما 
المقترض.   المال  تكلفة رأس  إيجابي ومعنوي على  تأثير  له  مع نظرية الاعتماد    وتماشياً الإدارة 

ومهارات  تعليمية  وخلفية  خبرة  يمنح  الجنسين  بين  المتنوع  الإدارة  مجلس  فإن  الموارد،  على 
قيادية ومهارات اتصال للمنظمة، مما يساهم في فعالية المجلس، وهذا بدوره يؤدى إلى تحسين  

وبالتال الجيوسياسية،  المخاطر  عن  المال  يالافصاح  رأس  تكلفة   ,.Liao et al)   تخفيض 

علاوة على ذلك، تفترض نظرية الوكالة أن الحجم الكبير لمجلس الإدارة يساعد على    .(2015
الرقابة   من  أعلى  بمستوى  ترتبط  الأكبر  المجالس  لأن  المالية  التقارير  جودة    وخبرات تحسين 

معلومات   عن  الافصاح  ضمان  وبالتالي  المصالح،  أصحاب  تمثيل  من  أعلى  ومستوى  متنوعة 
المخاطر عن  مجلس   .(Khalil and Maghraby, 2017) منتظمة  اجتماعات  عدد  بينما 

رأس  تكلفة  على  معنوي  وغير  إيجابي  تأثير  لها  المراجعة  مكتب  ونوع  بالبورصة  والقيد  الإدارة 
 المال المقترض. 

%، وهذا يعنى أن 94.3ويلاحظ من خلال نتائج النموذج الثاني أن معامل التحديد المعدل بلغ  
يفسر  المتغير الجيوسياسية(  المخاطر  عن  الافصاح  )مستوى  التباين  94.3  المستقل  من   %

التابع ) المتغير  إلى عوامل أخرى 5.7  والباقي (  قرارات أصحاب المصالحالحاصل في  . % يرجع 
  إيجابي كما تشير نتائج النموذج الثاني أن مستوى الافصاح عن المخاطر الجيوسياسية له تأثير  

%، وهذا يعنى 1عند مستوى معنوية  قرارات أصحاب المصالح مقاساً بقيمة الشركة ومعنوي على 
الفرض   فكر    .الثانيقبول  ترشيد  إلى  يؤدى  الجيوسياسية  المخاطر  الافصاح عن  أن  يعنى  مما 

الاستثماري القرارات  وترشيد  القرار  الجيوسياسية  ةمتخذ  المخاطر  عن  الافصاح  أن  يعنى  حيث   .
اليقين  يسا عدم  أوقات  في  خاصةً  المستثمرين  بين  المعلومات  تماثل  عدم  من  الحد  على  عد 
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بالاستثمارات.   المرتبطة  المخاطر  مستوى  تحديد  على  يساعدهم  مما  والاقتصادي،  السياسي 
 النقدية المستقبلية.  توالتدفقا ةوبالتالي، تقدير العوائد الاستثماري 

 النتائج والتوصيات ومجالات البحث المستقبلية : خامسالقسم ال 

 النتائج  5/1

بسبب   ،المعاصبر بيئبة اععمبال   فبي  المحاسببيالافصاح    أدواتتعد التقارير المتكاملة أحدث   .1

يساعد أصحاب المصالح على تقييم تقرير واحد  فيالدمج بين المعلومات المالية وغير المالية 

 .قر  المنشأ  على خلق القيمة خلال اعجل القصير والمتوسط والطويل

العديبد مبن الفوائبد مبن خبلال التقبارير المتكاملبة    عن المخاطر الجيوسياسبيةيحقق الافصاح   .2

 .، تحسين اعداء الماليتحسين سمعة المنشأ  المخاطر، ،تخفيض تكلفة رأس المال: منها

عن المخاطر الجيوسياسية على ترشيد فكر متخذ القرار خاصبة المسبترمرين الافصاح    يساعد .3

من خلال الحد من عدم تماثل المعلومبات وتقيبيم مسبتول المخباطر المرتبطبة بالاسبترمارات، 

 وبالتالي تقدير العوائد الاسترمارية.

الرقابية بالاهتمام الافصباح غيبر المبالي،   والهيئاتيوجد اهتمام من جان  الشركات المصرية   .4

ولكى يكون هناك تقرر متكامل في مصر يج  دمج المعلومات والتقارير غير المالية المنفصلة 

 .مع القوائم المالية

المخباطر تفسبر دوافبع الادار  نحبو الافصباح عبن    التبيمن أهم النظريات    الإشار نظرية    تعد .5

 .الجيوسياسية

عبن المخباطر   للإفصباحتأثير ذو دلالة إحصبائية    وجوداعول، وهو    الرئيسيتم قبول الفرض   .6

 .على تكلفة رأس المال من خلال التقارير المتكاملة الجيوسياسية

عبن المخباطر   للإفصباح، وهو وجود تأثير ذو دلالة إحصائية  الراني  الرئيسيتم قبول الفرض   .7

 .على قرارات أصحاب المصالح من خلال التقارير المتكاملة الجيوسياسية

 التوصيات  5/2

للإفصباح مبن خبلال التقبارير المصبرية ضرور  أن يكبون هنباك إلب ام مبن جانب  البورصبة   ..11

 .المتكاملة

مبن خبلال التقبارير   للإفصباحضرور  قيام جميع أصحاب المصبالح بالغب ط علبى المنشب ت    ..22

 .المتكاملة نظراً لما تحققه من فوائد ومنافع متعدد  لها أثر كبير  على اتخاذ قراراتهم
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بالإفصباح عبن المخباطر، خبا     محاسببيضرور  قيبام المنظمبات المهنيبة باصبدار معيبار    ..33

 .رين جود  التقاريسلتحسين القياس العرض والافصاح، وتح

 مجالات البحث المستقبلية  5/3

 اعداء الماليمن خلال التقارير المتكاملة على   المخاطر الجيوسياسيةأثر الافصاح عن  -1

 المخاطر الجيوسياسية الافصاح عن آليات حوكمة الشركات على مستول أثر  -2

إدار    -  -3 على  الاجتماعي  التواصل  وسائل  من خلال  الجيوسياسية  المخاطر  الافصاح عن  أثر 

 العلاقة مع أصحاب المصالح 
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 لملاحق ا
 قائمة الاستقصاء : (1ملحق رقم )

من خلال  ةالمحور اعول: أثر الافصاح عن المخاطر الجيوسياسي

 التقارير المتكاملة على تكلفة رأس المال
موافق 

 جدا
 محايد موافق 

غير  

 موافق 

غير  

موافق 

 تماما 

الافصاح عن   الجيوسياسيةيساعد  الحد من عدم    المخاطر  على 

تكلفة  تخفيض  وبالتالي  المصالح  بين أصحاب  المعلومات  تماثل 

 رأس المال

     

وهذا يؤدل   اععمال،يساعد التفكير المتكامل على تطوير نموذج  

السوقية،   الحصة  وزياد   التنافسية  القدر   زياد    وبالتاليإلى 

 تحسين اعداء المالي

     

داخلي  تنظيمي  ت يير  إحداث  على  المتكاملة  التقارير  تساعد 

على   الربحية  زياد   وبالتالي  استدامة،  أكرر  نتائج  إلى  يؤدل 

 المدل الطويل

     

على تخفيض تكلفة   المخاطر الجيوسياسيةيساعد الافصاح عن  

 زياد  سيولة السوق  المعاملات وبالتالي
     

على والمرنة على التكيف مع    ةتساعد نماذج اععمال المستدام

عدم اليقين السياسي والاقتصادي وبالتالي تحسين أداء المنشأ  

عالم  في  والاستمرار  اعزمات  مواجهة  على  قدرتها  خلال  من 

 اععمال

     

سمعة   تحسين  على  الجيوسياسية  المخاطر  عن  الافصاح  يؤدل 

المنشأ  واكتساب الشرعية المجتمعية من خلال التواصل الفعال  

 مع المجتمع 

     

تعد نظرية الإشار  من أهم النظريات التي تفسر دوافع الافصاح  

عن المخاطر الجيوسياسية، وهى مكملة للنظريات اعخرل مرل  

 نظرية أصحاب المصالح ونظرية الشرعية 

     

خلال  من  للسوق  بالنجاح  إشارات  بارسال  المنشأ   قيام  إن 

المصالح   أصاب  يساعد  الجيوسياسية،  المخاطر  عن  الافصاح 

 على التقدير الصحيح للقيمة السوقية للمنشأ  

     

عن   الافصاح  يج   الجيوسياسية،  المخاطر  عن  الافصاح  عند 

 البنود الجوهرية في ضوء مبدأ اعهمية النسبية 
     

واعقسام  الإدارات  بين  التكامل  على  المتكامل  التفكير  يساعد 

وبالتالي  المختلفة  اعموال  بين رؤوس  والتكامل  المنشأ ،  داخل 

التش يلية   الكفاء   مما   وتحسينزياد   الداخلية  القرارات  صنع 

 يؤدل في نهاية المطاف إلى تخفيض التكاليف وتحسين الربحية 

     

المخاطر   عن  الافصاح  تكلفة  مراعا   في    الجيوسياسيةيج  

 ضوء مبدأ التكلفة والعائد
     

على  التركي   يج   الجيوسياسية،  المخاطر  عن  الافصاح       عند 
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 الإفصاح عمق الافصاح وليس نطاق  

نتيجة   المتكاملة  بالتقارير  للمعلومات  ال ائد  الحمل  زياد   إن 

التقارير  وغموض  تعقد  إلى  يؤدل  الجوهرية  غير  البنود 

 المتكاملة 

     

الجيوسياسي المخاطر  عن  الافصاح  أثر  الرانى:  من    ةالمحور 

 خلال التقارير المتكاملة على قرارات أصاب المصالح
     

عن   الافصاح  الجيوسياسيةيساعد  وعى   المخاطر  زياد   على 

الشركة  لها  تتعرض  التي  المخاطر  بأنواع  المصالح  أصحاب 

 وكيفية إدارتها لها

     

عن   الافصاح  الجيوسياسيةيساعد  على   نالمسترمري  المخاطر 

تحديد درجة المخاطر المرتبطة باسترماراتهم خاصة خلال أوقات  

 ي عدم اليقين السياسي والاقتصاد

     

عن   الافصاح  الجيوسياسيةيساعد  على   نالمسترمري  المخاطر 

 التخصيص اعمرل للموارد  
     

عن   الافصاح  الجيوسياسيةيؤدل  التقارير    المخاطر  خلال  من 

المنشأ   قدر   تقييم  من  المصالح  أصح   تمكين  إلى  المتكاملة 

 على خلق القيمة 

     

تقرير   في  المالية  وغير  المالية  المعلومات  بين  الدمج  يساعد 

 واحد على الفهم الواسع والشامل عداء المنشأ 
     

الجيوسياسي اليقين  عدم  يدفع  المطالبة   ةقد  إلى  المقرضين 

 بعلاوات مخاطر أعلى، وبالتالي ارتفاع تكلة التمويل 
     

عن   الافصاح  مستول  زياد   الجيوسياسيةإن  تتيح    المخاطر 

 للمقرضين تقييماً فغل لمخاطر التخلف عن السداد 
     

عن   الافصاح  الجيوسياسيةإن  يساعد    المخاطر  إدارتها  وكيفية 

جذب   وبالتالي  الاسترمارية،  العوائد  تقدير  على  المسترمرين 

 الم يد من رؤوس اعموال  

     

عن   الافصاح  الجيوسياسيةيساعد  دقة    المخاطر  تحسين  على 

 المحللين الماليين تتنبؤا
     

عن   الافصاح  الجيوسياسيةيساعد  على   المخاطر  المسترمرين 

 تحسين قدر  التنبؤ بالتدفقات النقدية المستقبلية 
     

والاستراتيجي  والحوكمة  بالاستدامة  المتعلقة  المعلومات    ة تؤثر 

 على قرار منح الائتمان 
     

لهذا  الشركة،  أداء  لتقييم  كافياً  وحده  الربحية  مؤشر  يعد  لم 

المالية  اعبعاد  من  متكامل  منظور  إلى  المصالح  أصحاب  يحتاج 

 وغير المالية لفهم وتقييم أداء الشركة بصور  أشمل 

     

 


