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 :المستخلص

يهدف بحثنا الحالي إلى بيان العلاقة بين الملكية الإدارية وعدم تماثل المعلومات لعينة من المصارف المدرجة في         

-6102سوق العراق للأووراق الماليلأة وملأدن ااعكلأاك عللأ  عللأى قلأرارات الم لأاثمرين باسلأاادام الكياالأات الكميلأة للملأد   

مؤشلأر ا لأكة ، اع اسلأاادم ) / سلأنةشلأرةة (( مهلأاتد 48مصلأارف وعلأدد المهلأاتدات بل)لأ    )8(العينلأة(، وشلأمل  6160

ملكيلأة ععالأام مسللألإ الإدار  لسيلأاك الملكيلألأة الإداريلأة ةما)يلأر م لأاسل ومؤشلأر ت بلألأ م عسلأعار امسلأها لسيلأاك علأدم تماثلألأل 

دام حسلأا الالأداول لوسلأهات وتلأا تحليلأل المعلومات ةما)ير وسيط، اما قرارات الم لأاثمرين ةما)يلأر تلأابم تلأا قياسلأها باسلأاا

تأثيرا طرديا لما)يلأر الملكيلأة الإداريلأة  ان تناكبحثنا الى  (ت وخلص  ااائج(spssالكيااات باساادام الكراامج الاحصائي 

للملكيلأة الإداريلأة  فلأي قلأرارات الم لأاثمرين ،وان تنلأاك تلأأثيرا  عک لأياتلأأثيرا ، وتنلأاك عدم تماثل المعلومات الحد من في

قلأرارات الم لأاثمرين  تلأأثيرا فلأي لعدم تماثل المعلومات في قرارات الم اثمرين ت ةما ان لما)ير الملكيلأة الاداريلأة عک يا

وا اناج من عل  ان عدم تماثل المعلومات يمكن ان يوثر تأثير من خلال الوساطة السزئية لما)ير عدم تماثل المعلوماتت 

يكلأون إيسابلأا ملأن خلألال الاتاملأام فلأي الملكيلأة الإداريلأة للهلأرةات ملأن قكلأل  عک ي في قرارات الم اثمرين من ااحية وقد

الم اثمرين قكل اتااع قراراتها الاساثمارية من ااحية عخرن مما يلأؤد  اللأى ايلأاد  فلأرن النملأو والاسلأاثمار فلأي الس لأا  

الكلألأاحثين بالألأرور  اجلألأرام المزيلألأد ملألأن دراسلألأات الالألأي تانلألأاول اسلألأاادام المؤشلألأرات اخلألأرن ملألأن خلألألال  الالألأانت واو لألأى

 الا كيق على افلإ الس ا ، او باساادام افلإ المؤشرات بالا كيق على باقي ق اعات الاخرن ومساراة الناائجت

 

 الملكية الإدارية، عدم تماثل المعلومات، قرارات الم اثمرين :الكلمات المفتاحية
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Abstract 

 This study aims to explain the relationship between managerial ownership and 

information asymmetry for a sample of banks listed on the Iraqi Stock Exchange and the 

extent to which this is reflected in investors’ decisions using quantitative data for the 

period (2016-2021). The sample included (8) banks and the number of observations 

amounted to (48) observations (company/year). The indicator of ownership percentage of 

members of the Board of Directors was used to measure managerial ownership as an 

independent variable, and the stock price volatility index was used to measure information 

asymmetry as an intermediate variable. Investors’ decisions are measured as dependent 

variables. Using the trading volume of stocks, the data were analyzed using SPSS 

statistical program (SPSS). The results of our research conclude that there is a direct effect 

of the managerial ownership variable in reducing information asymmetry, managerial 

ownership has an inverse effect on investors’ decisions, and information asymmetry has an 

inverse effect on investors’ decisions. The managerial ownership variable also has an 

impact on investors' decisions through partial mediation of the information asymmetry 

variable. We conclude that information asymmetry can have an adverse effect on 

investors’ decisions on the one hand, and it may be positive through interest in the 

administrative ownership of companies by investors before making their investment 

decisions, which leads to increased opportunities for growth and investment in the private 
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sector .The researchers recommended the need to conduct more studies that address the use 

of other indicators by applying them to the same sector or using the same indicators by 

applying them to other sectors and comparing the results. 

 

Keywords: Managerial Ownership, Information Asymmetry, Investor Decisions 

 

 

 المقدمة .1

تعد قرارات الم اثمرين احدن المهام الاي ياا تا الم اثمرون 

قرارات اع تعد لاوجيه راك المال إلى فرن اساثمارية محدد ت 

عدام امسواق  وتؤثر علىالم اثمرين عملية مهمة في الاقاصاد، 

المالية وتهكل جزمًا عساسياً من عملية توجيه الاقاصادت باخاصار، 

لية تحليلية تسوم على تسييا المعلومات قرارات الم اثمرين تي عم

والاسارير المالية وتحديد الفرن الاساثمارية وتسييا المااطر 

ت ومم عل ، يواجه الم اثمرون تحدياً في عدم تماثل بها المرتك ة

 .المعلومات بينها وبين امطراف امخرن المعنية بالاساثمار

إلى الوضم ال   يحدث فيه عدم تماثل المعلومات  مص لح يهيرو

ال رف الواحد لديه معلومات عةثر عو عفال من ال رف الآخرت 

ت ا يمكن عن يؤثر على قرارات الم اثمرين ويؤد  إلى عدم 

تحسيق الناائج الماوقعةت ويعود سكب عدم تماثل المعلومات بين 

امطراف الداخلية  الإدار ( وامطراف الاارجية  الم اثمرين( 

ف قدر  ةل منهما في الحصول على المعلومات الاي تلكي إلى اخالا

إلى اتااع قرارات غير عل  قراراتها، حيث يمكن عن يؤد  

وللا)لب على عدم تماثل المعلومات،  . حيحة عو غير م انير 

ينك)ي على الم اثمرين الكحث والاطلا  على المعلومات المااحة 

تا خصائص حوةمة والاساعااة بمصادر موثوقة من خلال معرفة ا

الهرةات وتو الملكية الإدارية، او من خلال الاساعااة باكرام 

ماليين عو اساهاريين للحصول على توجيهات واصائح حول 

اع تمااا الهرةات الاي ياا تداولها في  قرارات الاساثمار الماالفةت

امسواق المالية بالفصل بين الملكية والإدار ، واااهار اظرية 

اي تف ر عسكام تاارم المصالح بين المهامين الوةالة ال

 باقاصاديات الهرةاتت 

الحسوق وال ل ات المرتك ة بإدار  عن الإدارية  الملكية وتعكر

وتنظيا الهرةاتت وتهمل توايم الصلاحيات بين الم ؤولين 

حيث ترتكط  وتحديد الم ؤوليات والواجكات واتااع السراراتت 

المعلومات باأثيرتما على قرارات الملكية الإدارية وعدم تماثل 

الم اثمرين في سوق اموراق الماليةت على سكيل المثال، قد يؤد  

الاحكا السو  للم اتمين في الهرةة إلى تكني اساراتيسيات تفايلية 

لصالحها، مما يؤثر على قرارات الم اثمرين الآخرينت وبالمثل، 

ى تهويه امسعار قد يؤد  عدم تماثل المعلومات بين الم اثمرين إل

وتحري  ال وق ب رق غير عادلةت فها الملكية الإدارية وعدم تماثل 

المعلومات ي اعد في تحليل ال وق المالية وفها تحرةات امسعار 

واتااع قرارات اساثمارية عةثر دقة وعةامًت ل ل  يهدف الكحث في 

ت ا المسال إلى تح ين الفها له ه العلاقة وت وير اساراتيسيات 

حثنا ومن تنا عجر  باعزيز الم اوا  والهفافية في ال وق الماليةت ل

عدم تماثل المعلومات في  الملكية الإدارية في الحد منلكيان عثر 

المدرجة في سوق العراق لووراق المالية وااعكاك عل  الهرةات 

 على قرارات الم اثمرينت

 .منهجية البحث2

 مشكلة البحث .1-2

المعلومات من الساايا امساسية والمهمة تعد ظاتر  عدم تماثل 

الاي تواجه ع حام المصالح في امسواق المالية اظرا لفصل 

الملكية عن الإدار  في الهرةات في الوق  الحاضر وعدم تماثل 

ت بمعنى آخر، يحصل في ال وق المعلومات بين ع حام المصالح

ا بعض الم اثمرين على معلومات حول قيمة وعدام الهرةة بينم

ً على  يمال  الكعض الآخر معلومات عامة فسطت مما سيؤثر سلكا

قدرتها على اتااع السرارات الاساثمارية المناسكة فيما ياعلق بحسا 

الاداول وال يولة في سوق اموراق الماليةت تناك عسكام ةثير  تمنم 

السائمين على إعداد الاسارير المالية من الإفصاح عن الاسارير الاي 

افيدين وع حام المصالح عو تزويدتا بمعلومات تاوافق تها الم 

مم الاصائص النوعية للمعلومات من حيث الموثوقية والعرض 

الصادقت وبالاالي سيؤد  عل  إلى عدم الاماثل في المعلومات 

المسدمة من خلال الاوايم غير المناسب للمعلومات، حيث عن عحد 

ه من اتااع السرارات الكافية الاي تمكن المعلوماتامطراف لديه 

الاساثمارية ب ريسة عفال من امطراف امخرن الاي لا تمال  مثل 

الاصائص الرئي ية  عحد ت ه المعلوماتت ل ل  تعد الملكية الإدارية

الحد من عدم الاماثل في  لحوةمة الهرةات الاي قد ت اتا في

المعلومات بين ع حام المصالح بهكل عام والم اثمرين بهكل 

مما قد ي اعدتا في الحصول على المعلومات المناسكة  ،خان

 الرشيد ،ساثمارية لاا هاوالموثوقة الاي تمكنها من اتااع قرارات

حيث من الماوقم عن ت ها وبهكل إيسابي في تسليل حالات عدم 
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المااطر الاي من الممكن  عحد اتا يعدالاماثل المعلومات، وتو ما 

ويمكن ومما تسدم ساثماريةت لاا هاان تعارضها عند اتااع قرارات

 ما مدن تأثيرب رح الا اؤل الرئي ي الاالي:  بحثنامهكلة تلايص 

في الحد من عدم تماثل المعلومات  الملكية الإداريةاساادام 

ويافر   ؟في سوق العراق لووراق المالية وقرارات الم اثمرين

 عن ت ا ال ؤال الرئي ي لمهكلة الكحث امسئلة الفرعية الاالية: 

 تل تنال  تأثير للملكية الإدارية في عدم تماثل المعلومات؟ 

 تل تنال  تأثير للملكية الإدارية في قرارات الم اثمرين؟ 

  تل تنال  تأثير لعدم تماثل المعلومات في قرارات

 الم اثمرين؟

 ية الإدارية في قرارات الم اثمرين من تل تنال  تأثير للملك

 خلال الدور الوسيط لعدم تماثل المعلومات؟

 اهداف البحث. 2-2

 اهداف البحث وكلاتي:يمكن تحديد  بحثنامشكلة طرح  خلالمن 

  ،الاعرف على مفهوم الملكية الإدارية، عدم تماثل المعلومات

 قرارات الم اثمرينت

  الملكية الإدارية، عدم تماثل الاعرف على طكيعة العلاقة بين

المعلومات وقرارات الم اثمرين من خلال بيان اتا 

 الدراسات ال ابسةت

  فها عثر الملكية الإدارية على قرارات الم اثمرين: يهدف

الكحث إلى تحليل ةيفية تأثير الملكية الإدارية على عملية 

 تاتااع السرارات لدن الم اثمرين

 علومات: يهدف الكحث إلى تحليل تحديد عسكام عدم تماثل الم

امسكام الاي تؤد  إلى عدم تماثل المعلومات وعدم توافرتا 

بهكل ةامل، مثل عدم الهفافية في الاسارير المالية عو عدم 

 وجود و ول إلى المعلومات الحيويةت

  :تحليل تأثير عدم تماثل المعلومات على قرارات الم اثمرين

ر عدم تماثل المعلومات على يهدف الكحث إلى فها ةيفية تأثي

قرارات الم اثمرين والاأثير الناتج عن اتااع قرارات غير 

  حيحة عو غير م انير ت

 هات وحلول لاح ين المعلومات وتعزيز  حة ياقاراح توج

 الم اثمرينتقرارات 

 عدم  الحد من تأثير الملكية الإدارية في الاسصي عن مدن

تماثل المعلومات وااعكاك عل  على قرارات الم اثمرين 

لعينة من المصارف المدرجة في سوق العراق لووراق 

 الماليةت

 بيان اتا ما تو ل اليه الكاحثين من ااائج وتو ياتت 

 . اهمية البحث2-3

تاامن عتمية الكحث في الاعرف على الدور الإيسابي للملكية 

رجة في سوق العراق لووراق المالية في الإدارية في الهرةات المد

 قرارات الم اثمرين من خلال الحد من عدم تماثل المعلوماتت

 . فرضيات البحث2-4

 الفرضيات قمنا بصياغة بحثنا واهمية واهدافمشكلة ل وفقا

 :التالية

 :H1  وجود تأثير عو دلالة إحصائية معنوية للملكية الإدارية في

 عدم تماثل المعلومات

:H2  فيملكية الإدارية للوجود تأثير عو دلالة إحصائية معنوية 

 تقرارات الم اثمرين

:H3  عدم تماثل المعلومات لوجود تأثير عو دلالة إحصائية معنوية

 قرارات الم اثمرينتفي 

:H4  في ملكية الإدارية للوجود تأثير عو دلالة إحصائية معنوية

دم تماثل لعقرارات الم اثمرين من خلال الدور الوسيط 

 تالمعلومات

 مجتمع وعينة البحث .2-5

المسامم الاحصائي للكحث الاسارير المالية لعينة من  تامن 

لووراق المالية والكالغ عددتا المصارف المدرجة في سوق العراق 

 (ت 6160-6102( مصارف، للفار  المالية 8 

 منهج البحث .2-6

في الكحث الحالي تا الاعاماد على المنهج الاساسرائي لكيان اتا 

المفاتيا امساسية لكحثنا وتي الملكية الإدارية، عدم تماثل 

المعلومات وقرارات الم اثمرين واتا ما تو ل  اليه الدراسات 

خلال الاسصي عن مهكلة بحثنا ال ابسة   والمنهج الاحليلي من 

لاعاماد على الاسارير المالية للهرةات وتحديد ابعادتا من خلال با

 المدرجة في سوق العراق لووراق الماليةت

 . نموذج البحث2-7

 -:(0وةما موضح في الهكل   يلي الما ط الاجرائي للكحثفيما 
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 المخطط الاجرائي للبحثيوضح  :(1شكل )

وةملأا  الكحلأث وطلأرق احا لأابها في ت ه الفسلأر  سلأياا بينلأان ما)يلأرات  متغيرات البحث: .2-8

 :(0موضح في جدول  

 متغيرات البحثطريقة احتساب يبين : 1جدول 

 نوع المتغير المتغيرات طريقة الاحتساب المصدر

[1] ;[2] 

 

الملكية الإدارية ت او  عدد امسها الاي يمالكها مسللإ الإدار  مس ومًا على 

 إجمالي عدد امسها الصادر  عن الهرةةت

 

الملكية 

 الإدارية

 

المتغير 

 المستقل

[3]; [4]   ; [5] 

تا قياك عدم تمثل المعلومات من خلال مؤشر تسلب عسعار امسها توتا 

خلال قياك الااحراف المعيار  ل عر ح ام مؤشر تسلب عسعار امسها من 

يوما قكل وبعد اهر الاسارير المالية  01سها ةل شرةة في عينة الكحث لمد  

ال نويةت بنامً على الاسارير الصادر  عن سوق العراق لووراق المالية ، تا 

 اخايار تاريخ اهر الاسارير الماليةت

عدم تماثل 

 المعلومات

المتغير 

 الوسيط

[6]  
الم اثمرين تساك من خلال حسا الاداول للاسها وت او  معدل قرارات 

 دوران الاسها ا  عدد الاسها الماداولة خلال الفار  الى اجمالي الاسها

قرارات 

 المستثمرين
 المتغير التابع

 *المصدر: من اعداد الباحثين

 .الاطار المفاهيمي والدراسات السابقة:3

 الملكية الادارية. 1-3

تعُرف ا كة المديرين المهارةين باماه ة داخل الهرةة وفي 

اتااع قرارات بالملكية الإداريةت فإعا ةاا  الإدار  تمال  عدداً ةكيرًا 

من امسها، فيمكنها تحسيق الاواان بين مصالح الإدار  

والم اتمين، مما يسلل من الصراعات بين الم اتمين والإدار ت 

خل ةكير من امرباح من قكل ةل من يفُال عياًا الحصول على د

الإدار  والم اتمينت واايسة ل ل ، يمكن تح ين قيمة الهرةة من 

تعد الملكية الإدارية  ل ل  ت [7]عدام المدير سيعزا رخام الم اتمين

الم اتا الإدار  ال   يهارك بهكل فعال في اتااع السرارات داخل 

ن الناحية النظرية، الهرةة  ععاام مسللإ الإدار  والمفوضين(ت م

إعا ةاا  ا كة الملكية الإدارية عقل، فإن الحافز لإمكااية ال لوك 

لصالح المدير سوف يزيد عو عن فرن المدير في إدار  امرباح 

وبعكار  عخرن، فإن الإدار  الاي لديها ا كة عالية  ساكون ععلى،

[ 8] من ملكية امسها سوف تعمل ةفرد لديه مصلحة داخل الهرةةت

; [9]. 
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الملكية الإدارية آلية داخلية مهمة من اليات الحوةمة  تعدول ل  

من الماوقم عن تسلل الملكية الإدارية من م اون  الرشيد  للهرةات

 راعات الوةالات من المديرين ياحملون ا كة من آثار الثرو  

ةم اتمين وياحملون جميم الاكاليف/الفوائد المرتك ة 

بالا ائر/المكاسب في قيمة رعك مالهات تانكأ اظرية الوةالة عاه عند 

ية، يامام المديرون الم اويات المنافاة من ملكية امسها الإدار

في سلوةيات دون الم اون  عن الاااراط شاصية ااتسةبمكاسب 

اممثلت ومم عل ، مم اياد  حصص الملكية الإدارية، يسل احامال 

اااراط المديرين في ال لوك الاااهاا  ول ل  ةلما اادت ا كة 

امسها المملوةة للمديرين؛ فالمديرون امةثر احامالاً سياا ون 

  .[01الم اتمين ]تافق مم تعظيا ثرو  قرارات 

تي تراةا عو عدد  الاداريةعن ملكية [ 00]اياا  واوضح 

عاه ة الإدار  ويهارةون في  يمثلونالم اتمين الداخليين ال ين 

ةلما اادت ملكية عسها الهرةة على   .اتااع قرارات داخل الهرةةو

عساك السااب الداخلي، ةلما ااد عدد المديرين ال ين يعملون على 

النحو اممثل في اياد  المصداقية، وبالاالي تزداد قيمة الهرةة 

 عياًات

 . عدم تماثل المعلومات2-3

تحدث مهكلة عدم تماثل المعلومات عندما يكون لدن عحد       

ت عةثر من ال رف الآخرت ااائج الدراسات عثكا  ال رفين معلوما

عن الإفصاح عن المزيد من الاسارير يمكن عن يكون عفال، ماه 

ي اعد في المزيد الانكؤات الدقيسة، وتلكية عةكر عدد من ما لكات 

 .[03] ; [06] اللاامةع حام المصلحة من الاسارير والمعلومات 

تامام عطراف معينة فسط في ان عدم تماثل المعلومات يحدث عندما 

معاملة تسارية بمزايا معلوماتية على امطراف امخرن، عو عندما 

وتناك ت تكون تناك إجرامات لا يمكن لوطراف امخرن ملاحظاها

 ت اوعان من عدم تماثل المعلومات

امول تو الاخايار ال لكي، حيث يكون تناك تفوق للمعلومات *

د  عطراف، مساراة بأطراف المملوةة ل رف واحد فسط عو ع

يمكن عن ينهأ الاخايار ال لكي عندما يكون لدن امطراف، ت عخرن

مثل المديرين وامطراف الداخلية امخرن في الهرةة، معلومات 

مافوقة حول الوضم الحالي للهرةة والفرن الم اسكلية للهرةة 

تناك العديد من ال رق للاسافاد  من ت مساراة بامطراف الاارجية

الحصول على معلومات مافوقة، على سكيل المثال، قد ياصرف 

المديرون بهكل ماحيز تساه الم اثمرين، عو يؤخرون ويفصحون 

تعاكر ت عن المعلومات بهكل اااسائي مككرًا للم اثمر الم لوم فسط

مثل ت ه الاكايكات ضار ، ماها تزيد من قلق الم اثمرين بهأن 

مرين عند شرام امسها، وتؤد  المح وبية وتزيد من ح ر الم اث

 ت إلى عدم عمل سوق رعك المال بهكل  حيح

والثااي تو الا ر امخلاقي، حيث يمكن ل رف عو عةثر من *

عطراف العسد مراقكة سلوةها في تنفي  العسد، ولكن لا ي ا يم 

ويعود ت ا النو  من عدم تماثل المعلومات إلى ت ال رف الآخر عل 

ز بالفصل بين الملكية وال ي ر  داخل عن معظا الهرةات تامي

وت ا يمكن عن يدفم المديرين إلى إلسام اللوم في تراجم ت الهرةة

امدام داخل الهرةة على عوامل عخرن لا يمكن ال ي ر  عليها، عو 

 .[04] تزييف عرباح الهرةة للا) ية على ت ه العوامل

 

 المستثمرين. قرارات 3-3

السرارات امةثر عتمية وخ ور   عحدتعد السرارات الاساثمارية 

وتحدياً الاي يمكن اتااعتا من اجل اساثمار امموال في ع ل معين 

لفار  امنية محدد  من عجل توليد تدفسات اسدية م اسكلية من شأاها 

إن   تتعويض الم اثمر عن الوق  ال   اساثمر فيه عمواله

ايار عنصر حاسا تمكن الم اثمر من اخد المعلومات الصحيحة تع

الايار امفال من بين الإمكاايات المااحة تي في عملية اتااع 

السرارت وبما عن عدام الم اثمرين يعامد على مدن فهمها 

لاساثماراتها من خلال المعلومات المااحة لها، فإن ت ا يالق سمة 

مميز  تميزتا عن الم اثمرين ال ين يرةزون على او  معين من 

ن تا اايسة الاحليل النهائي وقد درسوا المهاريمت ومن الم اثمري

المهرو  ال   يريدون اساثمار عموالها فيه، فسد تو لوا إلى اايسة 

مم مرور  خيرا مفادتا عن المهرو  ال   يهارون عسهمه سيثمر

 الم اسكلية باسديراتها مرباح الثسة من شيم لديها يكون وان الوق 

ها لسوتر المهرو ت وان ويرتكط ت ا ارتكاطًا وثيساً بمدن فهم

عندما يفاسر الم اثمر إلى المعرفة بالم اسكل، يصكح الانكؤ به 

 عكاً بهكل خان ب كب عدم اليسين وال)موض ال   ين و  عليه 

 ت[3]اممر 

. دور الملكية الادارية في الحد من عدم تماثل المعلومات 3-4

وأثرها على قرارات المستثمرين من خلال التطرق الى اهم 

 السابقة وبيان اهم ما يميز بحثنااسات الدر

مفاتيا المهمة في التعد الملكية الإدارية وعدم تماثل المعلومات من 

بالهرةات مسال الاقاصاد والمالية، وتاعلق بعلاقة الم اثمرين 

في ظل فصل الملكية عن الإدار ، يزداد ووقراراتها الاساثماريةت 

عدم تماثل المعلومات بين الإدار  والم اثمرين اظراً للمحددات 

والمعوقات الاي تحول دون الإفصاح عن المعلومات الداخلية، 

امطراف الاارجية مما  بينالميز   إدار  العملياتوبالاالي تحسق 

 فيالمااربة  يؤثر على ةفام  قرارات الم اثمرين سوام من خلال
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المعلومات الداخلية عو عن طريق ت ريب معلومات داخلية لكعض 

الم اثمرين عكر قنوات غير رسميةت عد  عسكام تؤد  إلى 

المعلومات عدم الاماثل بين إدار  الوحد  الاقاصادية وامطراف 

الاي ت اادم المعلومات مثل الم اتمينت وةلما اادت درجة عدم 

في ال وق، ااافا  سيولة ت ه امسواق  الاماثل في المعلومات

ب كب ااافاض عدد المعاملات الاي تاا فيهت تعامد درجة سيولة 

 تماثلعسواق رعك المال في المسام امول وحول حالة عدم 

المعلومات في تل  ال وق، يكدو عن الاأثير ال لكي على ال يولة تو 

 وق اايسة معسولة ب كب إلى ااافاض عدد الماعاملين في ال

 [:01[ ؛ ]06] وااافاض حسا الاداول وعل  لوسكام الاالية

 .الافاوت في السدر  على تسدير مااطر ال وق .0

المعلوملأات بيلأنها  تماثلألت اا حام  )ار الم اثمرين ب كب علأدم 6

 وبين ةكار الم اثمرينت

الملكيرة الإداريرة، وفيما يلي عرر  لاهرم الدراسرات التري تناولر   

 :المعلومات، قرارات المستثمرينعدم تماثل 

تلألأدف  تلألأ ه  ((Rizqia & Sumiati, 2013 دراسررة دراسررة

الدراسة تحليل تأثير الملكيلأة الإداريلأة، والرافعلأة الماليلأة، والربحيلأة، 

وحسلألأا الهلألأرةة، وفلألأرن الاسلألأاثمار عللألأى سياسلألأة توايلألأم امربلألأاح، 

شلألأرةات لعينلألأم ملألأن وتلألأأثير ةلألأل تللألأ  الما)يلألأرات عللألأى قيملألأة الهلألأرةةت 

-6112الإادواي لألألأية خلألألألال الفالألألأر   ال لألألأوقمدرجلألألأة فلألألأي الاصلألألأنيم ال

ناائج عن الملكية الإدارية وفرن الاسلأاثمار تلأؤثر الت عظهرت 6100

على سياسة توايلأم امربلأاح، فلأي حلأين عن الرافعلأة الماليلأة والربحيلأة 

وحسلألأا الهلألأرةة للألأيلإ لهلألأا ع  تلألأأثير عللألأى سياسلألأة توايلألأم امربلألأاحت 

)يلألأرات الكحلألأث، وتلألأي الملكيلألأة وعوضلألأح  تلألأ ه النالألأائج عياًلألأا عن ما

الإداريلألألأة، والرافعلألألأة الماليلألألأة، والربحيلألألأة، وحسلألألأا الهلألألأرةة، وفلألألأرن 

 ت[02الهرةة ]الاساثمار، وسياسة توايم امرباح، تؤثر على قيمة 

ملأن تلأ ه الدراسلأة تلأو  الهلأدف ةلأان ((Nor et al., 2017دراسرة

دراسة العلاقلأة بلأين حوةملأة الهلأرةات، ع  اسلأاسلال مسللألإ الإدار ، 

وحسلأا مسللألألإ الإدار ، والملكيلألأة الإداريلألأة، ملألأم ةفلألأام  الاسلألأاثمار فلألأي 

شرةة عامة مدرجلأة فلأي ماليزيلأا ح لأب السيملأة  611الهرةةت عفال 

ةعينة للدراسةت تلأا  (6100 – 6119  وتا اخايار الفار  من ال وقية

يد م اون ةفام  الاسلأاثمار بنلأامً عللأى الااحلأراف علأن الاسلأاثمار تحد

لنملأو الإيلأراداتت  مؤشلأرکالماوقم باساادام اموعج الانكؤ بالاسلأاثمار 

ا لألألأكة امعالألألأام  يلألألأاا قيلألألأاك اسلألألأاسلالية مسللألألألإ الإدار  ملألألأن خلألألألال

الم اسلين غير الانفي يين في مسللإ الإدار  بينما يعامد حسلأا مسللألإ 

د ععالألألأام مسللألألألإ الإدار ت تلألألأا احا لألألأام الإدار  عللألألأى إجملألألأالي علألألأد

الملكية الإدارية على عساك ا لأكة امسلأها المملوةلأة للملأدير الانفيلأ   

ملألألأن قكلألألأل الهلألألأرةةت ووجلألألأدت  إجملألألأالي علألألأدد امسلألألأها المصلألألأدر  اللألألأى

الدراسلألأة عن حسلألأا مسللألألإ الإدار  فسلألأط تلألأو اللألأ   عثلألأر عللألأى م لألأاون 

اسلألألأاثمار الهلألألأرةة، فلألألأي حلألألأين عن اسلألألأاسلال مسللألألألإ الإدار  والملكيلألألأة 

الإداريلألألألأة يمنعلألألألأان علألألألأدم الكفلألألألأام  فيملألألألأا ياعللألألألأق باتالألألألأاع السلألألألأرارات 

الاسلألأاثماريةت وتؤةلألأد النالألأائج دور حوةملألأة الهلألأرةات فلألأي تعزيلألأز عدام 

ملأن  .الهرةة وخا ة دور حسا مسللإ الإدار  فلأي حمايلأة المصلأالح

 [ت6] الم اتمين

 تلأدف  دراسلأاها اللأى بيلأان: ((Fujianti et al., 2020 دراسرة

دراسة العلاقلأة بلأين حوةملأة الهلأرةات، ع  اسلأاسلال مسللألإ الإدار ، 

وحسلأا مسللألألإ الإدار ، والملكيلألأة الإداريلألأة، ملألأم ةفلألأام  الاسلألأاثمار فلألأي 

فلألأي سلألأوق شلألأرةة عاملألأة مدرجلألأة  611الهلألأرةةت تلألأا اخايلألأار عفالألأل 

( ةعينلألألأة 6100 – 6119للفالألألأر   ماليزيلألألأا ح لألألأب السيملألألأة ال لألألأوقية 

اثمار بنامً على الااحراف علأن للدراسةت تا تحديد م اون ةفام  الاس

الاسلألأاثمار الماوقلألأم باسلألأاادام املألأوعج الانكلألأؤ بالاسلألأاثمار ةداللألأة لنملألأو 

الإيلألألأراداتت وتلألألأا قيلألألأاك اسلألألأاسلالية مسللألألألإ الإدار  ملألألأن خلألألألال ا لألألأكة 

امعالألأام الم لألأاسلين غيلألأر الانفيلألأ يين فلألأي مسللألألإ الإدار  بينملألأا يعاملألأد 

 ت تلألأا حسلألأا مسللألألإ الإدار  عللألأى إجملألأالي علألأدد ععالألأام مسللألألإ الإدار

احا ام الملكية الإدارية على عسلأاك ا لأكة امسلأها المملوةلأة للملأدير 

ت دد امسلألألأها المصلألألأدر  ملألألأن قكلألألأل الهلألألأرةةالانفيلألألأ   إللألألأى إجملألألأالي علألألأ

عن حسا مسللألإ الإدار  فسلأط تلأو اللأ   عثلأر  واظهرت ااائج دراساها

على م اون اساثمار الهلأرةة، فلأي حلأين عن اسلأاسلال مسللألإ الإدار  

علأان علأدم الكفلأام  فيملأا ياعللأق باتالأاع السلأرارات والملكية الإداريلأة يمن

الاسلألأاثماريةت وتؤةلألأد النالألأائج دور حوةملألأة الهلألأرةات فلألأي تعزيلألأز عدام 

الهلألألأرةة، وخا لألألأة دور حسلألألأا مسللألألألإ الإدار  فلألألأي حمايلألألأة مصلألألأالح 

 [07] .الم اتمين

 م لألأاون بحثلألأ  دراسلألأاها فلألأي قيلألأاك(: 2222)زويررن ،دراسررة 

عللألأى قلألأرارات وااعكلألأاك عللألأ   تماثلألأل ولا الاخايلألأار  الإفصلألأاح

( شلأرةة مدرجلأة 31الكلأالغ علأددتا  ملأن الهلأرةات  الم اثمرين لعينلأة

(ت 6107-6103في سلأوق العلأراق للأووراق الماليلأة، للفالأر  الماليلأة  

واظهرت ااائج دراساه ان امالاك الهلأرةات  عينلأة الدراسلأة  م لأاون 

غيلألألألأر مسكلألألألأول لخفصلألألألأاح الاخايلألألألأار ، ةملألألألأا ان م لألألألأاون لا تماثلألألألأل 

تكلأاين فلأي  الدراسلأة، تنلأاكا للهلأرةات عينلأة المعلومات ةلأان منافالأ

م اون الافصاح الاخايار  ولا تماثل المعلومات إضافة الى وجود 

علاقلألأة ارتكلألأاط معنويلألأة عك لألأية بلألأين الإفصلألأاح الاخايلألأار  ولا تماثلألأل 

ةما يوجد عثر ايسابي لخفصاح الاخايلأار  فلأي قلأرارات  المعلومات،

لا يؤثر في قرارات  لا تماثل المعلومات الهرةات، وانالم اثمرين 

 ت[3] الم اثمرين لعدم ثكوت الاثر احصائيا

دراسلأاها اللأى بيلأان  تلأدف (: (Sumantri et al., 2021 دراسرة

تأثير عدم تماثلأل المعلوملأات وحسلأا الهلأرةة والملكيلأة الإداريلأة عللأى 
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إدار  اللألأدخل  دراسلألأة تسريكيلألأة عللألأى شلألأرةات الاصلألأنيم المدرجلألأة فلألأي 

 تماثلألألتلألأأثير علألأدم  بيلألأانةلألأان الهلألأدف ملألأن دراسلألأاها  إادواي لألأيا( سلألأوق

فلأي مااللأف  وإدار  امربلأاحالمعلومات وحسا الهرةة وملكيلأة إدار  

-6107  إادواي لألألأيا سلألألأوقشلألألأرةات ق لألألأا  الصلألألأناعة المدرجلألألأة فلألألأي 

( شلأرةة 93ينة الم اادمة في ت ه الدراسة من  تكوا  الع (ت6109

سلألأاحساق تلألأاا إدار  امربلألأاح علألأن طريلألأق الا الهلألأرةاتتمااللألأف  ملألأن

وعظهلأرت النالأائج عن علأدم  .الاسدير  باساادام اموعج جلأواز المعلأدل

المعلومات له تأثير عللأى إدار  امربلأاح، وحسلأا الهلأرةة للأيلإ  تماثل

للأيلإ لهلأا تلأأثير عللأى الإداريلأة ملكيلأة وله تلأأثير عللأى إدار  امربلأاح، 

 تماثلألألألتثكلألألأ  االألألأائج تلألألأ ه الدراسلألألأة عياًلألألأا عن علألألأدم  .إدار  امربلألألأاح

تلألأأثير فلألأي افلألألإ لهلألأا حسلألأا الهلألأرةة والملكيلألأة الإداريلألأة المعلوملألأات و

 ت[08] الوق  على إدار  امرباح

 تلأدف  دراسلأاه اللأى بيلأان(: (Vijayakumaran ,2021 دراسرة

تلألأأثير الملكيلألأة الإداريلألأة عللألأى الاسلألأاثمار والسيلألأود الماليلألأة فلألأي سلألأياق 

واظهرت ااائسلأه عن السلأرارات الاسلأاثمارية تلأرتكط بالملكيلأة  .الصين

عولاً، تملألأارك الملكيلألأة الإداريلألأة تلألأأثيراً إيسابيلألأاً  .ب لألأريساينالإداريلألأة 

مكاشلألأراً عللألأى قلألأرارات الاسلألأاثمار فلألأي الهلألأرةات ملألأن خلألألال موامملألأة 

ثااياً، ت اعد الملكيلأة الإداريلأة  .حوافز الإدار  مم مصالح الم اتمين

على تسليل درجة السيلأود الماليلأة الالأي تواجههلأا الهلأرةات، مملأا يهلأير 

الإداريلأة تعملأل ةهلأكل ملأن عشلأكال الالأمان الموثلأوق إلى عن الملكيلأة 

للمسرضلألأين، مملألأا يهلألأير إللألأى جلألأود  المهلألأاريم الاسلألأاثمارية مسلألأواق 

وعن ال ياسلألألألألأات امخيلألألألألأر  الالألألألألأي سلألألألألأناها الحكوملألألألألأة   .رعك الملألألألألأال

تهدف إلى إ لاح تيكل الملكية وتهلأسيم الملكيلأة الإداريلأة  الصينية،

ف الوةاللأة وعلأدم في الهرةات المدرجة، والم لأاعد  فلأي تسليلأل تكلأالي

 ت[09] وبالاالي ت هيل ةفام  الاساثمار للهرةات تماثل المعلومات؛

تدف  دراسلأاها اللأى  (:(Mudijaningsih et al., 2023دراسة

تلأأثير علأدم تماثلأل المعلوملأات والربحيلأة والملكيلألأة  ملأدن الاسصلأي علأن

الإداريلألألأة عللألألأى إدار  امربلألألأاح لعينلألألأة ملألألأن الهلألألأرةات المدرجلألألأة فلألألأي 

االألألأائسها عن الملكيلألألأة  اظهلألألأرت(ت و6166- 6101ر   إادواي لألألأيا للفالألألأ

الإداريلألأة لهلألأا تلألأأثير سلألألكي ةكيلألأر عللألأى إدار  امربلألأاح، فلألأي حلألأين عن 

الربحيلألألأة وعلألألأدم تماثلألألأل المعلوملألألأات للألألأيلإ لهلألألأا ع  تلألألأأثير عللألألأى إدار  

 ت[61] امرباح

 دراساها في تأثير بحث (: (Nuriyah & Amir 2023 دراسة

الادفق النسد  الحر، والرافعة المالية، وعدم تماثل المعلومات، 

والملكية الإدارية على إدار  امرباحت لعينة شرةات الاعدين 

 92تا اخ  على  ،(6161-6107 (المدرجة في سوق إادواي يا في

( الادفق النسد  الحر له 0شرةةت عظهرت الناائج عن   64عينة من 

( الرافعة المالية ليلإ لها تأثير 6امرباح،  تأثير إيسابي على إدار  

( عدم تماثل المعلومات ليلإ له تأثير على 3على إدار  امرباح،  

( عدم تماثل المعلومات ليلإ له تأثير على إدار  3إدار  امرباح،  

 ت[60] امرباح

 الحالي بحثنا ما يميزاهم وفي ظل ما تقدم 

بين الملكية الإدارية وقرارات يهدف بحثنا الحالي الى بيان العلاقة 

الم اثمرين من خلال الدور الوسيط لعدم تماثل المعلومات لعينة 

ت ا  من المصارف المدرجة في سوق العراق لووراق المالية، اع

النو  من الكحوث مهمًا لا وير الفها حول الملكية الإدارية وعدم 

بالاالي تماثل المعلومات وتأثيرتما على قرارات الم اثمرين، و

ي اتا في تح ين عمليات اتااع السرارات واياد  فعالية 

بهكل عام، تايح دراسة الملكية  تفي الس ا  الحان الاساثمارات

ا ععمق الإدارية وعدم تماثل المعلومات وقرارات الم اثمرين فهمً 

ا، وتعزا الهفافية رية وتح ينهاساثملعملية اتااع السرارات الا

 ن فعالية اماظمة الماليةتيمالية، وتح ق الوالثسة في الاسوا

  طرق البحث .4

 وتحليلها جمع البيانات ومصادرها .1.4

تا اساادام الكيااات الكمية لمسموعة من المصارف المدرجة في 

( 48  و ( مصارف(8سوق العراق لووراق المالية والكالغ عددتا

 ( وت ه المصارف  مصرف6160-6102للفار  المالية   ،تد  مها

اشور، مصرف المنصور، مصرف ب)داد، مصرف سومر 

،مصرف الاساثمار العراقي  ،مصرف بابل ،مصرف الماحد، 

اساادام الاسارير المالية من الموقم الرسمي مصرف الاليج( ب

-http://www.isxالعراق–ل وق اموراق المالية

iq.net/isxportal/portal/sectorProfileContainer.html?

sectorId=2  حصائي الكراامج الا بواس ة وتا تحليل الكيااات

 spss )باساادام الحزم (R Square)  وعسلوم تحليل الم ار

 لاخاكار فرضية الما)ير الوسيط ت

 فيما يلي ااائج اخاكار الفرضيات : نتائج اختبار الفرضيات .2.4

وجود تأثير عو دلالة إحصائية معنوية للملكية  "-الفرضية الأولى: 

 .الإدارية في عدم تماثل المعلومات

وح ب  لاخاكار ت ه الفرضية تا  ياغة اموعج الااحدار الا يو

 -: المعادلة الاالية

                                                                       0)  

 -حيث: 

 الما)ير الوسيط  عدم تماثل المعلومات( =   

http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/sectorProfileContainer.html?sectorId=2
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/sectorProfileContainer.html?sectorId=2
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/sectorProfileContainer.html?sectorId=2
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/sectorProfileContainer.html?sectorId=2
http://www.isx-iq.net/isxportal/portal/sectorProfileContainer.html?sectorId=2
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 الما)ير الم اسل  الملكية الادارية(=   

ثاب  معادلة الااحدار والاي تمثل قيمة الما)ير الاابم عندما  =  

 تكون قيمة الما)ير الم اسل م اوية للصفرت

 = الميل، وي اادم لسياك او  ومسدار الاأثيرت   

itاخ ام الاسدير او ما ت مى بالكواقي الإحصائيةت = 

ةما ةاا  الناائج  SPSSوبموجب وباساادام الكراامج الاحصائي 

 - (:6موضح في جدول  

 نتائج اختبار الفرضية الأولى يبين (:2جدول )

 

R R Square F Sig B Result 

 قكول الفرضية 0.633 0.000 30.808 0.401 0.633

 

بين الما)يرات  R)اعلاه ان قيمة الارتكاط  يكين السدول 

وتي قيمة مرتفعة من الناحية  233ت1 الم اسل والوسيط(  بل)  

وال    0.401بلغ  R Squareالاحصائية، وان معامل الاحديد 

% من الاكاين 40.1يعني ان الما)ير الم اسل يف ر ما قيماه 

المح وبة  للما)ير  Fالحا ل في الما)ير الوسيط ، وان قيمة 

وتي اةكر من قيماها السدولية لان  30.808الم اسل بل)  

وتي ا )ر من قيمة  111ت1بل)   Sigم اون معنوية الاخاكار 

 11ت1الا أ المسكول في العلوم الاجاماعية والمحدد سلفا بمسدار 

 233ت1تكلغ  Bوان قيمة وت ا ما يهير قكول فرضية الكحث، 

تأثير طرد  للملكية وتهير الاشار  الموجكة الى ان تنال  

%، ع  ةلما 3ت23الادارية في عدم تماثل المعلومات ومسداره 

اادت ا كة الملكية الادارية ادن عل  الى ارتفا  م اون عدم 

تماثل المعلومات ب كب رغكة المالكين بالاحافاظ بالمعلومات 

 واساادامها لمصالحها الهاصيةت

  :حصائية معنوية وجود تأثير عو دلالة إ "-الفرضية الثانية

 .للملكية الإدارية في قرارات الم اثمرين"

 ،"الااحدار الا ي"لاخاكار ت ه الفرضية تا  ياغة اموعج و

 -: وح ب المعادلة الاالية

                                               (2) 

 -حيث:

 الما)ير الاابم  قرارات الم اثمرين( =   

ةما موضح ةاا  الناائج  SPSSوباساادام الكراامج الاحصائي 

 -: (3في جدول  

 

 نتائج اختبار الفرضية الثانية يبين (:3جدول )

R R Square F Sig B Result 

738ت1- 0.001 897ت14 0.144 0.338  رفض الفرضية 

 

بين الما)يرات  R)اعلاه ان قيمة الارتكاط  يكين السدول 

وتي قيمة مرتفعة احصائيا،  738ت1 الم اسل والاابم(  بل)  

وال   يعني ان  144ت1بلغ  R Squareوان معامل الاحديد 

% من الاكاين الحا ل في 4ت14الما)ير الم اسل يف ر ما قيماه 

المح وبة  للما)ير الم اسل بل)   Fالما)ير الاابم ، وان قيمة 

وتي اةكر من قيماها السدولية لان م اون معنوية   897ت14

وتي ا )ر من قيمة الا أ المسكول  111ت1بل)   Sigالاخاكار 

وت ا ما يهير  11ت1في العلوم الاجاماعية والمحدد سلفا بمسدار 

وتهير الاشار   738ت1 –تكلغ  Bوان قيمة قكول فرضية الكحث، 

ال الكة الى ان تنال  تأثير عك ي للملكية الادارية في قرارات 

وت ا يعني ان الم اثمرين لا ، %738ت1الم اثمرين وبمسدار 

يفالون الاساثمار في الهرةات الاي تزداد فيها ا كة الملكية 

الادارية لااها سيكواون اقلية فيها وبالاالي تاحكا فيها الاغلكية 

 اةمة في مسللإ ادار  الهرةة والمامثلة بالملكية الاداريةتالح

  :وجود تأثير عو دلالة إحصائية معنوية  "-الفرضية الثالثة

 "لعدم تماثل المعلومات في قرارات الم اثمرين

 الااحدار الا ي "لاخاكار ت ه الفرضية تا  ياغة اموعج و

 :وح ب المعادلة الاالية
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وةما موضح ةاا  الناائج  SPSSوباساادام الكراامج الاحصائي  (3)                                                     

 -(: 4في السدول  

 نتائج اختبار الفرضية الثالثة يبين (:4جدول )

R R Square F Sig B Result 

الفرضيةرفض  0.287- 0.048 068ت4 0.186 0.283  

بين الما)يرات  الوسيط  R)اعلاه ان قيمة الارتكاط  يكين السدول 

وتي قيمة منافاة احصائيا، وان معامل  687ت1والاابم(  بل)  

وال   يعني ان الما)ير الوسيط  186ت1بلغ  R Squareالاحديد 

% من الاكاين الحا ل في الما)ير الاابم ، وان 6ت8يف ر ما قيماه 

وتي اةكر من   068ت4المح وبة  للما)ير الوسيط بل)   Fقيمة 

 148ت1بل)   Sigقيماها السدولية لان م اون معنوية الاخاكار 

لاجاماعية والمحدد وتي ا )ر من قيمة الا أ المسكول في العلوم ا

وان قيمة وت ا ما يهير قكول فرضية الكحث،  11ت1سلفا بمسدار 

B  وتهير الاشار  ال الكة الى ان تنال  تأثير  687ت1-تكلغ

عك ي لعدم تماثل المعلومات في قرارات الم اثمرين مسداره 

ن وت ه النايسة طكيعية جدا لان الم اثمرين يفالو، %7ت68

الحصول على السدر الكاف من المعلومات الملائمة وبنفلإ الاوقي  

 المااح لوطراف الداخلية عند اتااع قراراتها الاساثماريةت

 

 

 

 

  :وجود تأثير ذو دلالة إحصائية معنوية  -الفرضية الرابعة

للملكية الإدارية في قرارات المستثمرين من خلال الدور 

 الوسيط لعدم تماثل المعلومات. 

 Pathل)رض اخاكار ت ه الفرضية سياا اساادام تحليل الم ار 

Analysis  وتو تحليل يأخ  بنظر الاعاكار تاثير الما)ير الم اسل

في الما)ير الوسيط عند قياك ااعكاسه في الما)ير الاابم، اع 

عظهرت ااائج الفرضيات ال ابسة تحسق شروط تحليل الم ار 

 -وةالاتي: 

ر الم اسل  للملكية الادارية( في الما)ير ان تناك تأثير للما)ي -0

الوسيط  عدم تماثل المعلومات( وت ا ما تا اثكاته في الفرضية 

 الاولىت

ان يكون تناك تاثير للما)ير الوسيط  عدم تماثل المعلومات(  -6

في الما)ير الاابم  قرارات الم اثمرين( وت ا ما تا اثكاته في 

 الفرضية الثالثةت

الم ار الاتي لاخاكار مدن وجود الوساطة وطكسا ل ل  تا رسا 

 -:(6وةما موضح في الهكل   واوعها

 

 مسار اختبار الفرضية الرابعةيوضح (: 2شكل )

ان  ادااه  path analysesيلاحظ من ااائج جدول تحليل الم ار 

الما)ير الم اسل  الملكية الادارية( لا يزال  بهكل معنو  في 

ل ل    P-Valueالما)ير الوسيط  عدم تماثل المعلومات( لان قيمة 

وتي اقل من قيمة الا أ المسكول في العلوم  11ت1الم ار بل)  

، وة ل  فأن الما)ير الوسيط  عدم تماثل 11ت1الاجاماعية والكال)ة 

زال يؤثر بهكل معنو  في الما)ير الاابم  قرارات المعلومات( لا ي
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وتي  106ت1ل ل  الم ار بل)    P-Valueالم اثمرين( لان قيمة 

، 11ت1اقل من قيمة الا أ المسكول في العلوم الاجاماعية والكال)ة 

ة ل  ان الما)ير الم اسل لايزال له تاثير معنو  احصائيا في 

وتي  11ت1 ل  الم ار بل)  ل  P-Valueالما)ير الاابم لان قيمة 

، 11ت1اقل من قيمة الا أ المسكول في العلوم الاجاماعية والكال)ة 

وت ا يعني ان الما)ير الم اسل يمكن ان يؤثر مكاشر  في الما)ير 

الاابم ويمكن ان يؤثر بوساطة الما)ير الوسيط، او وت ا يعني ان 

أثير الما)ير ما)ير عدم تماثل المعلومات له الوساطة السزئية في ت

الم اسل  الملكية الادارية( في الما)ير الاابم  قرارات الم اثمرين( 

 ت(1وةما موضح في جدول   وبالاالي ياا قكول فرضية الكحث

 نتائج اختبار الفرضية الرابعةيبين (: 5جدول )

Regression Weights: (Group number 1 - Default model) 

Path Estimate S.E. C.R. P 

IA <--- MO .633 .113 5.611 0.00 

ID <--- IA .301 .119 2.519 .012 

ID <--- MO -.928 .119 -7.770 0.00 

 

 الاستناجات والتوصيات.5

  :فيما يلي اهم الاستنتاجات التي ترم التوصرل الاستنتاجات

 الباحثين وكالاتي:اليها من قبل 

اظهرت الناائج ان تنال  تأثير طرديا لما)ير الملكيلأة الإداريلأة  ت0

وت ا يعني ااه عندما يكون للأخدار  المعلومات، في عدم تماثل 

عو الم اتمين الرئي يين ا لأكة عاليلأة ملأن الملكيلأة الإداريلأة فلأي 

الهلألألأرةة، فلألألأإاها يكوالألألأون علألألأاد ً عةثلألألأر قربلًألألأا ملألألأن المعلوملألألأات 

فلألأة الداخليلألأة للهلألأرةةت وبالالألأالي، فلألأإن للألأديها الحصلألأرية والمعر

و لألألألألألأولًا عفالألألألألألأل إللألألألألألأى المعلوملألألألألألأات الماليلألألألألألأة والانظيميلألألألألألأة 

وت ا يعني عاها قد يكواون قادرين عللأى اتالأاع  .والاساراتيسية

قلألأرارات اسلألأاثمارية عةثلألأر عةلألأامً ومعرفلألأة بالمعلوملألأات المحدثلألأةت 

وبالالألألأالي، فلألألأإن درجلألألأة علألألأدم تماثلألألأل المعلوملألألأات بيلألألأنها وبلألألأين 

 ن الآخرين قد تكون ععلىتالم اثمري

الم لأاثمرين، للملكية الإدارية في قلأرارات  عك يتأثير تناك   ت6

عندما يكون لخدار  عو الم اتمين الرئي لأيين ا لأكة  يعني وت ا

الم لأاثمرين مملأا يسعلأل  عالية من الملكية الإدارية فلأي الهلأرةة

لا يفالألألون الاسلألأاثمار فلألأي الهلألأرةات الالألأي تلألأزداد فيهلألأا ا لألأكة 

الادارية ماها سيكواون اقلية فيها وبالاالي تاحكا فلأيها الملكية 

الاغلكية الحاةملأة فلأي مسللألإ ادار  الهلأرةة والمامثللأة بالملكيلأة 

 الاداريةت

تماثلألألأل المعلوملألألأات فلألألأي قلألألأرارات  عك لألألأي لعلألألأدمتناللألألأ  تلألألأأثير  ت3

معلوملألألأات بلألألأين يعنلألألأي ان علألألأدم تماثلألألأل ال وتلألألأ ا، الم لألألأاثمرين

عللألأى قلألأراراتها  الم لألأاثمرين يمكلألأن عن تلألأؤد  إللألأى تلألأأثير سلألألكي

اهلأوي  فلأي عمليلأة الاحيلأاا ولاااللأى الاساثماريةت ويؤد  عللأ  

 لألألألأنم السلألألألأرارت عللألألألأى سلألألألأكيل المثلألألألأال، إعا ةلألألألأان للألألألأدن بعلألألألأض 

الم اثمرين معلومات داخلية حصرية عن الهلأرةة عو ال لأوق، 

فلألألأيمكن عن يكلألألأون للألألأديها ميلألألأز  تناف لألألأية عنلألألأد اتالألألأاع السلألألأرارات 

كلألأافؤ وظللألأا فلألأي الاسلألأاثماريةت تلألأ ا يمكلألأن عن يلألأؤد  إللألأى علألأدم ت

ال وق، حيث يامكن بعض الم اثمرين من تحسيق عرباح عةكلأر 

عللألألأى ح لألألأام الم لألألأاثمرين الآخلألألأرين اللألألأ ين للألألأيلإ للألألأديها افلألألألإ 

 المعلوماتت

اظهلألألألأرت االألألألأائج بحثنلألألألأا ان تنلألألألأاك دور وسلألألألأيط لعلألألألأدم تماثلألألألأل  ت4

 الإداريلأة وقلأراراتالمعلومات للاأثير ال)ير مكاشر بين الملكية 

عنلألأدما يكلألأون تنلألأاك علألأدم تماثلألأل فلألأي وتلألأ ا يعنلألأي ، الم لألأاثمرين 

المعلومات بين الإدار  والم لأاثمرين، يمكلأن عن يالأداخل اللأدور 

الوسلألأيط للمعلوملألأات فلألأي عمليلألأة  لألأنم السرارواتالألأاع السلألأرارات 

 الاساثماريةت

 ،الالاعب بالمعلوملأات يمكلأن امطلأراف المعنيلأة بالاسلأاثماران  ت1

فلأي  المعلومات عو توجيهها ب ريسة ت اتا في تسوم بالاعب ا 

تهكيل قرارات الم اثمرين بهلأكل معلأينت تلأ ا النلأو  ملأن علأدم 

تماثلألأل المعلوملألأات يمكلألأن عن يلألأؤد  إللألأى اتالألأاع قلألأرارات غيلألأر 

  حيحة عو غير م انير ت

 

 التوصيات

يو ي الكاحثين  اجاتعلى ما تا الاو ل اليه من اسانا اسانادا 

 ماياتي:

ضرور  قيام للا)لب على تحد  عدم تماثل المعلومات،  ت0

اتااع بعض الإجرامات، مثل اياد  م اون ب الم اثمرين

على مصادر معلومات موثوقة، والاساعااة  المعرفة والاعاماد
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بم اهارين ماليين عو  خكر ، وإجرام تحليلات دقيسة 

 تلو ول المالية قكل اتااع قرارات الاساثمار

يا لب اتااع قرارات اساثمارية معلومات دقيسة وشاملةت  ت6

عن ت عى الهرةات والمؤس ات المالية إلى ل ل ، يسب 

تح ين اظا الإفصاح الاا ة بها وتوفير معلومات شفافة 

 وواضحة للم اثمرينت

ضرور  ان يكون تناك آليات رقابية فعالة لامان الازام  ت3

الهرةات في ال وق بمكادئ الملكية الإدارية وتوفير 

 المعلومات الما سة والموثوقةت وينك)ي عن تلعب السهات

الانظيمية والمراقكة دورًا اهً ا في مراقكة امسواق المالية 

 وفرض العسوبات على الماالفينت

ضرور  إع ام عتمية للاثسيف المالي للم اثمرين اع يعد من  ت4

العوامل المهمة لامكينها من اتااع قرارات اساثمارية 

م انير ت ويسب عن يكون تناك ترةيز على اياد  الوعي 

لم اثمرين بالمعرفة اللاامة لفها المفاتيا المالي وتزويد ا

 الماعلسة بالملكية الإدارية وتسييا المعلومات الماليةت

العمل على تعزيز الاعاون بين السهات المعنية، اع ينك)ي عن  ت1

تاعاون السهات الانظيمية والمراقكة والهرةات والم اثمرين 

لاحسيق عتداف الملكية الإدارية وتعزيز ازاتة امسواق 

الماليةت من خلال إقامة الدورات والندوات المؤتمرات 

 تتتتتتالخت

اجرام المزيد من الدراسات حول ت ا الموضو  باساادام  ت2

او افلإ الما)يرات بالا كيق على الس اعات  نمؤشرات اخر

 امخرنت
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