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ABSTRACT 

This study aimed to analyse the impact of electronic disclosure through eXtensible Business Reporting 

Language (XBRL) on the share price of banks listed in the Amman Stock Exchange and assess the role of 

trading volume as a mediating variable in this context. The study population comprised all banks listed in the 

Amman Stock Exchange, totalling 14 banks, all of which selected as the study sample due to the small size of 

the statistical population. Data was collected from the Amman Stock Exchange website every quarter for the 

period from 2019 to 2022, covering two phases: the first phase, electronic disclosure of financial statements 

before the use of XBRL from 2019 to 2020, and the second phase, electronic disclosure of financial statements 

after the adoption of XBRL from 2021 to 2022. The analysis utilized the Baron and Kenny (1986) model, 

which applied simple and multiple regression testing, and the Andrew F. Hayes model to test the total, direct, 

and indirect effects using the Hayes Process Macro program. The study concluded that electronic disclosure 

using XBRL impacts the share price through trading volume as a mediating variable and that the mediation is 

partial, meaning that trading volume as a mediating variable partially mediates the effect of electronic 

disclosure using XBRL on the share price. Therefore, the study recommends the continued enforcement by 

the Amman Stock Exchange of banks' use of XBRL in disclosing their financial statements and conducting 

future studies related to it, given its recent implementation in Jordan. 
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 على سعر السهم: (XBRL)اُثر الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

 حجم التداول كمتغير وسيط
 

 3، ابتسام سالم المساعيد2سليمان الطاهات، صقر 1عبد الله محمد الزعبي
 

 صـلخم
 

على سعر السهم، واستخدم حجم  (XBRL)اُثر الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة هدفت الدراسة إلى بيان 
( بنكاً، تم اختيارها جميعًا كعينة 14التداول كمتغير وسيط. تمثل مجتمع الدراسة في جميع البنوك المدرجة في بورصة عمان وعددها )

ير ربع السنوية للدراسة نظرًا لصغر حجم المجتمع الإحصائي، وجُمِعت بيانات الدراسة من البيانات المُدرجة في موقع البورصة للتقار 
( وغطّت فترتين هما: الفترة الأولى: الإفصاح الإلكتروني عن القوائم المالية قبل استخدام لغة تقارير 2022إلى  2019للفترة )من 

، والفترة الثانية: الإفصاح الإلكتروني عن القوائم المالية بعد استخدام لغة تقارير 2020إلى  2019من  (XBRL)الأعمال الموسعة 
( الذي طُبِّق فيه 1986) Baron and Kenny. واستخدم للتحليل كل من نموذج 2022إلى  2021من  (XBRL)عمال الموسعة الأ

لاختبار الأثر الكلي والمباشر وغير المباشر باستخدام  Andrew F. Hayesاختبار الانحدار البسيط واختبار الانحدار المتعدد، ونموذج 
 (XBRL)للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة أثر وجود وخلصت الدراسة إلى  .Hayes Process Macroبرنامج 

على سعر السهم من خلال حجم التداول كمتغير وسيط، وأن الوساطة جزئية؛ أي أن حجم التداول كمتغير وسيط يتوسط جزئياً العلاقة 
وأوصت الدراسة بضرورة استمرارية بورصة  سهم.سعر الو  (XBRL)ل الموسعة الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمابين الإفصاح 

في الإفصاح عن قوائمها المالية، مع إجراء دراسات مستقبلية  (XBRL)عمان في إلزام البنوك استخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
 .تتعلق بها نظراً لحداثة تطبيقها في الأردن

 .الإلكتروني، لغة تقارير الأعمال الموسعة، سعر السهم، حجم التداولالإفصاح : الدالةالكلمات 
 

 مقدمـةال
 

تسعى الشركات بشكل مستمر إلى توفير البيانات المالية 
الملائمة وذات التمثيل الصادق لأصحاب المصالح للوصول إلى 

ظهرت لغة لسابقة وخلال الأعوام ادقة لاتخاذ القرارات.  أعلى
، (XBRL)تخدم هذا الهدف، وهي: لغة تقارير الأعمال الموسعة 

حيث يمكن من خلالها وصف شروط إعداد التقارير المالية 
(Tohang et al., 2020) فقد عملت هذه اللغة على تحويل .

تعمل  (Ahmi & Nasir, 2019)التقارير الورقية إلى تقارير رقمية 
 ،(Tohang & Lusiana, 2022)على تحسين جودة التقارير المالية 

وتوفير بيانات أكثر دقة وأكثر فائدة وأكثر فاعلية وتُساعد في 
التي يتم بها إعداد التقارير نقلها بين الشركات، وتوحد الطريقة 

تحليل البيانات بدقة وتقليل الأخطاء، واستخدامها، كما تُساعد في 
تُمكن ، و (Rashid, 2011)ءة البيانات المالية وتحسين كفا

من استخدامها بالطريقة التي تناسبهم؛ أي  مستخدمي البيانات
التعامل معها بلغات مختلفة وعملات بديلة، وتكون قابلة للتبادل 

 بين أنظمة المعلومات.

وبالحديث باتجاه آخر، قد يرتبط السهم بالتقارير المالية من 
حيث حجم تداوله وسعره، حيث يمثل حجم التداول عدد الأسهم 

https://www-iasj-net.translate.goog/iasj/search?query=au:%22%D9%86%D8%A7%D8%B8%D9%85+%D8%AD%D8%B3%D9%86+%D8%B1%D8%B4%D9%8A%D8%AF%22&_x_tr_sl=ar&_x_tr_tl=en&_x_tr_hl=en&_x_tr_pto=sc
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، (Chordia, 2021)دة لال فترة محدالتي يتم بيعها وشراؤها خ
وهذه قد تتأثر بطبيعة الإفصاح في التقارير المالية، ولا سيما 

تقارير الأعمال الموسعة اللغة المستخدمة في الإفصاح كلغة 
. أما السعر فيمثل المبلغ المدفوع مقابل للإفصاح الإلكتروني

مالية السهم؛ أي السعر الذي يتم التعامل به في سوق الأوراق ال
(Wild, 2021وهذا المبلغ قد يتأثر بالبيانات ،)  ،المفصح عنها

؛ بلذي يُمثِّل عمليات العرض والطلبحجم التداول ا كما قد يتأثر
 ,Ang and Bekaert)والعكس بالعكس، فزيادة التداول تزيد السعر

2007). 
نتيجة للتحول الرقمي للإفصاح عن التقارير المالية باستخدام 

وأثرها على حجم التداول  (XBRL)لغة تقارير الأعمال الموسعة 
وسعر السهم كل على حدة، بالإضافة إلى أثر حجم التداول على 
سعر السهم بشكل منفصل كما تم بيانه، ظهرت الحاجة إلى 

ومعالجة فجوة عدم وجود إعداد دراسة تُحقق الممارسة العملية 
دراسة تربط بين المتغيرات الثلاثة. فقد جاءت هذه الدراسة لتجمع 

 (XBRL)لغة تقارير الأعمال الموسعة بين الإفصاح باستخدام 
وحجم التداول للسهم وسعره، ليكون حجم التداول متغير وسيطاً 
ناقلًا لتأثير الإفصاح باستخدام اللغة المذكورة أعلاه على سعر 

لسهم، ليُصاغ هدف الدراسة الرئيسي في بيان اُثر الإفصاح ا
على  (XBRL)الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

وحتى يط. سعر السهم مع استخدام حجم التداول كمتغير وس
نتمكن من تحقيق هذا الهدف، فلا بد من الإجابة عن الأسئلة 

 التالية:
هل يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير  .1

 على حجم التداول؟ (XBRL)الأعمال الموسعة 
هل يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير  .2

 على سعر السهم؟ (XBRL)الأعمال الموسعة 

هل يوجد أثر لحجم التداول على سعر السهم بوجود الإفصاح  .3
 (XBRL)تقارير الأعمال الموسعة  الإلكتروني باستخدام لغة

 "الأثر المباشر"؟
هل يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير  .4

على سعر السهم من خلال حجم  (XBRL)الأعمال الموسعة 
 التداول "الأثر غير المباشر"؟

ويتمثل الأساس النظري لهذه الدراسة في الاعتماد على عدة 
مفاهيم لتحديد القيم التي سيُعتَمد عليها في قياس سعر السهم 

وحجم التداول، فتم الاعتماد على مفهوم القيمة السوقية للسهم 
، وعلى  (Wild, 2021)كأحد المفاهيم المعتمدة لقياس سعر السهم

-Al)هيم المعتمدة لأسعار الأسهم سعر الاغلاق للسهم كأحد المفا

Barwari, 2002) كما تم الاعتماد على أحد مقاييس حجم التداول ،
مضروباً في  وهو قيمة الأسهم المتداولة المتمثلة بسعر السهم

. أما من حيث علاقة هذه (Fadel, 2017)ة عدد الأسهم المتداول
عمال المفاهيم بالإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأ

، فتمت مراجعة العديد من الدراسات السابقة (XBRL)الموسعة 
المتعلقة بالإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال 

وحجم التداول وسعر السهم. وقد بيّنَت أن  (XBRL)الموسعة 
الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

(XBRL) اللازمة  الملائمة والموثوقة يعمل على توفير البيانات
(، Enachi, 2013لاتخاذ القرارات، ومنها قرارات تداول الأسهم )

كما يعمل على تحسين كفاءة البيانات وإمكانية المقارنة مع سهولة 
وتحقيق الخصائص النوعية   (Arnold et al., 2012)الوصول لها

تي الخاصة لها، التي قد تنعكس بالأثر على أسعار الأسهم ال
تُعتبر ذات أهمية في بيان أداء الشركات وحقائقها من حيث 

وتوزيعات الأرباح، وأخيراً تعامل قوى  وربحية السهم،الموجودات، 
 العرض والطلب.

كذلك يجب ألا نُهمِل الأثر على حجم التداول الذي تبرز 
ة أهميته في تحديد قدرة المتداولين على شراء وبيع الأسهم بسهول

(Brennan et al., 2019)  وبأسعار عادلة، وبذلك ينعكس على
القدرة على تحديد أسعارها  ينزيادة الاهتمام بالأسهم وتحس

(Foucault et al., 2020) وبناءً عليه، يتَّضِح الأثر والعلاقة بين .
الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

(XBRL) .وكل من حجم التداول وسعر السهم 
أما من حيث الأساس التطبيقي، فيتمثل بتطبيق البحث عملياً 
على البنوك التجارية والإسلامية المُدرجة في بورصة عمان، 
حيث تمثل هذه البنوك القطاع المصرفي في الأردن، ويستمد 
أهميته من أن القطاع المصرفي القوي يُعد أمراً حيوياً لكل دولة، 

ادي، ويعمل على الحفاظ حيث يؤدي إلى تحفيز النمو الاقتص
على الاستقرار للنظام المالي بأكمله، إضافة إلى أنه يوفر 
البيانات المالية الهامة للشركات، كما تُعتبر بياناته ذات قيمة 

ن بيئات التنافسية ومنها المستثمرو للعديد من الأطراف في ال
(Jadallah et al., 2023) فتم جمع البيانات المتعلقة بمتغيرات ،
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دراسة الثلاثة )الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير ال
حجم التداول( للبنوك المُبينة و سعر السهم، و الأعمال الموسعة، 

أعلاه وتحليلها والوصول إلى نتائج قد تُثبت أو تنفي العلاقة 
والأثر بينها، ومثل هذه الدراسات قد تُضيف قيمة من خلال فهم 

مة المتعلقة بالبنوك قد تنعكس على العلاقات بين المتغيرات الها
 الأداء لتقوية القطاع المصرفي وتحسينه.

 
الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

(XBRL) 
 (XBRLمفهوم لغة تقارير الأعمال الموسعة )

على مدى سنوات سابقة، واجه مستخدمو التقارير المالية 
المالية وتحليلها والإفصاح عنها مشاكل عديدة في إعداد البيانات 

الذي أدى إلى انخفاض  مرعدة صيغ وتنسيقات غير موحدة، الأب
 ,.Birt et al)الية، وانخفاض قابليتها للمقارنةدقة التقارير الم

وقد تم تصميم لغة تقارير الأعمال الموسعة لحل هذه  .(2017
يجاد لغة إالمشاكل وتحسين جودة التقارير المالية من خلال 

الوصول إلى البيانات المالية، وتسهيل تعمل على تحسين موحدة 
عملية إعدادها، وتحليلها وإعداد التقارير المالية وإيصالها 

 .(Tohang & Lusiana, 2022)لأصحاب المصالح 
تُعرف لغة تقارير الأعمال الموسعة بأنها لغة اتصالات 

ات الأعمال، لتعزيز ومإلكترونية عالمية تستخدم لنقل وتبادل معل
دة الدقة في العمليات لمختلف داد والتحليل وزياععمليات الإ

، (Juhandi et al., 2022)تبادل المعلومات فيمشاركة راف الطالأ
كما تُعرّف بأنها لغة تقارير مالية ديناميكية وحديثة تعتمد عليها 
منظمات الأعمال لإيصال نتائج الأداء التشغيلي والمالي لاتخاد 

 ,Ashoka & Abhishek)القرارات من مختلف أصحاب المصلحة

لكترونية تم تطويرها من أجل إلغة ، كما تُعتبر بمثابة (2018
وائم المالية وجداول التدقيق، من خلال قلواإعداد التقارير، 

الاعتماد على رموز وتصنيفات مشتركة لتوفير الشفافية للأعمال 
. (Sudalaimuthu & Haraiharan, 2011)التجارية للشركات 

الأمر الذي يجعل التقارير المقدمة خاضعة للمساءلة بصورة 
على العمل لضمان تحقيق قيمة أكبر  مديرينأفضل، مما يحفز ال

 .(Pandya, 2016)للمساهمين 
ويُعرف الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال 

لومات ( بأنه الاعتماد على تكنولوجيا المعXBRLالموسعة )

لكتروني قياسي إللإفصاح عن التقارير المالية، على شكل 
وموحد؛ لتجنب الأخطاء البشرية، وتقديم التقارير المالية بشفافية 

 .(Benboualia & Berberibi, 2018)وموثوقية 
( XBRLالاهتمام بلغة تقارير الأعمال الموسعة ) دىأوقد 

إلى إحداث ثورة في إعداد التقارير المالية على نطاق عالمي، 
وحظي ذلك باهتمام من قبل البورصات، والبنوك المركزية، 

نظمي المهنة، والشركات، والباحثين والمحللين والمحاسبين وم
وقد أطلقت بورصة عمان وهيئة (. Borgi, 2022والمدققين )

م الإفصاح الإلكتروني نظا 2020/12/20الأوراق المالية بتاريخ 
 Extensible Business Reporting(XBRLباستخدام لغة )

Language حاتها المالية لتقديم إفصا كمنصّة إلكترونية للشركات
ليزية، ونشرها للجمهور اللغتين العربية والإنجب وغير المالية

 .(Amman Stock Exchange, 2023)وتبادلها إلكترونياً 
 

الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال أهمية الإفصاح 
 (XBRLالموسعة )

تظهر أهمية الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير 
 ( في عدة أمور كما يلي:XBRLالأعمال الموسعة )

خطاء وزيادة جودة فاءة البيانات المالية وتقليل الأتحسين ك .1
 الإفصاح وإمكانية المقارنة والتحليل للبيانات المالية،

وبالتالي يسهم ذلك في تقديم المعلومات في الوقت المناسب 
 .(Rashid, 2011) أقلوبتكلفة 

سهولة الوصول إلى البيانات المالية من قبل المستثمرين  .2
الأجانب، الأمر الذي ينعكس على زيادة النمو الاقتصادي 

 (.Arnold et al., 2012للدولة )

لكترونية تتوافق مع معايير إنقل البيانات المالية على صيغ  .3
عادة إ دون لاغ المالي، حيث يمكن استخدامها مباشرة بالإ

 .(Al Masoudi and Aliwi, 2021)ترتيب لها 

 ,Alles & Piechocki)حسين عملية اتخاذ قرارات الحوكمةت .4

 .(Liu et al., 2017)وزيادة جودة الإفصاح  ،(2012

، وبالتالي تحسين (Cong et al., 2014)زيادة كفاءة السوق  .5
 .(Wang et al., 2014)أداء الشركة بعد اعتماد هذه اللغة 

التنسيق الرقمي للتقارير المالية، وبذلك تحل محل التقارير  .6
 ,Ahmi & Nasir)(HTML( أو )pdfالمكتوبة بتنسيق )

2019). 

https://www-iasj-net.translate.goog/iasj/search?query=au:%22%D9%86%D8%A7%D8%B8%D9%85+%D8%AD%D8%B3%D9%86+%D8%B1%D8%B4%D9%8A%D8%AF%22&_x_tr_sl=ar&_x_tr_tl=en&_x_tr_hl=en&_x_tr_pto=sc
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أتمتة وجمع ونقل واستخدام المعلومات المالية لدعم عملية  .7
 .(Hsieh et al., 2019)اتخاذ القرار 

تقديم مجموعة واحدة من البيانات )بدلًا من حفظها بشكل  .8
واشكال مختلفة( إلى الجهات الحكومية والمنظمات  متكرر

 .(Sinnett & Willis, 2009)المهنية لأغراض مختلفة 

(، IASBتحقيق الخصائص النوعية للمعلومات التي حددها ) .9
ابلية للمقارنة قلوالموثوقية، والاءمة، ملواوهي قابلية الفهم، 

(Enachi, 2013.) 

خطاء وحالات عدم التطابق في إدخال البيانات تقليل الأ .10
 & Tawiah). وتؤكد دراسة (Ayoub et al. 2019)المالية 

Borgi, 2022)  أن ذلك ينعكس على تقليل الأخطاء الجسيمة
في التقارير المالية، ووضوح محتوى التقارير المالية وفهمها 
من جميع أصحاب المصلحة، وتقليل الوقت اللازم لإعداد 

ارير المالية وتحسين إمكانية المقارنة بين المعلومات التق
 المحاسبية بين الشركات وعلى مر السنين.

قيمة المعلومات التي تنشر في التقارير المُعدة باستخدام لغة  .11
(XBRL تزيد على قيمة المعلومات التي تنشر في التقارير )

 (.Zamroni & Aryani, 2018التقليدية )

 
 اولسعر السهم وحجم التد

 سعر السهم 
لا بد في البداية من أن نتطرق إلى معرفة القيم المختلفة 
للأسهم، حيث تتضمن قيم الأسهم العادية أربع قيم رئيسية، وهي: 
الاسمية، والدفترية، والسوقية، والحقيقية )العادلة(. وفيما يلي 

 شرح لمفاهيم هذه القيم.
 

: القيمة الًسمية للسهم  أولًا
تتحدد عند تأسيس الشركة وتثبت في شهادة هي القيمة التي 

الأسهم الصادرة لمالكها، وهي قيمة لا تمثل التقييم الحقيقي 
للسهم. وتعرف أيضًا بأنها قيمة سهم الشركة في حالة عدم وجود 
تأثير اقتصادي لأداء الشركة على قيمة السهم. وعلى الرغم من 

ن من الممكن أن القيمة الاسمية للسهم يحددها عقد التأسيس، فإ
تخفيضها من خلال ما يُسمى "اشتقاق الأسهم"، الذي يعطي 
للمستثمر الحق في الحصول على جزء من السهم أو السهم كاملًا 

 .(Laqoqi, 2019وربما أكثر عن كل سهم يمتلكه )

 ثانياا: القيمة الدفترية للسهم
وهي التي تٌستخرج من سجلات ودفاتر الشركة على أساس 

في دفاتر الشركة، وسُميَّت كذلك لاستخراج قيمتها قيمة الأصول 
 .(Islam et al., 2014)من الدفاتر 

 
 (Wild, 2021)ثالثاا: القيمة السوقية للسهم 

تعرف بأنها السعر الذي يتم التعامل به في سوق الأوراق 
وتتسم بالتقلب من وقت إلى آخر. وتتحدد القيمة السوقية  المالية،

لاقتصادية العامة وأداء الشركة المتوقع، للسهم جرّاء الظروف ا
كما تتحدد نتيجة تفاعل قوى العرض والطلب على السهم 

 المعروض للتداول في السوق.
تكون التنبؤات حول قيمة الأسهم السوقية عادةً مبنية على 
الأحكام الشخصية للأفراد المتعاملين في السوق، كما تختلف من 

ختلاف يكون سببًا في عدم شخص إلى آخر. وعليه، فإن هذا الا
ثبات سعر السوق بالنسبة للأسهم العادية، لذا تكون القيمة 

أقل من القيمة الحقيقية  أوالسوقية للسهم أعلى أو معادلة 
 )العادلة( للسهم.

 
 رابعاا: القيمة الحقيقية )العادلة( للسهم

تُعرّف بأنها القيمة العادلة أو القيمة التي تبرزها الحقائق 
ثلة في الموجودات وربحية السهم الواحد وتوزيعات الأرباح. المتم

ويلجأ المحللون إلى استخدام طرق عديدة لاحتساب القيمة العادلة 
للسهم، كطريقة عوائد السهم، وطريقة خصم الأرباح، وطريقة 

 يةالتدفق النقدي الحر، ونموذج تسعير الأصول المال
(Damodaran, 2012). 

 
 الأوراق الماليةطرق تحديد أسعار 

إن الأسلوب الذي تتبعه إدارة البورصة في تحديد أسعار 
الأسهم المدرجة له تأثير على عمل قوى السوق )العرض 

رصة؛ فإنه قد يصل والطلب(؛ فسعر السهم عندما يتحدد في البو 
سمية، وربما إلى جزء بسيط منها فقط، نظرًا أضعاف قيمته الا

لتأثير عوامل متعددة منها المركز المالي لجهة إصدار الورقة، 
وى العرض والطلب، وقلة القطاع للجهة المصدرة للورقة، وحا
وكذلك سعر الفائدة للجهة ، لعائد المتوقع من الاستثماروا

 .(Bassiouni, 2007)المصدرة 
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بعة في هناك طرق متية، لماللتحديد أسعار الأوراق ا
 :(Khalil, 2018) االبورصات العالمية، ومنه

التسعير بالأدراج، ويتم في هذه الطريقة توزيع مختلف الأسهم  .1
على الوسطاء الذين لديهم خبرة وتخصص في بعض الأسهم، 
حيث إن كل الاوامر المتعلقة بسهم معين تجمع في أدراج 
الاختصاصي الذي يحدد السعر، وفقًا لطريقة مماثلة للتسعير 

 بالمناداة. 
وسطاء في ردهة البورصة التسعير بالمناداة، حيث يجتمع ال .2

وينادون بأعلى أصواتهم بالعروض والطلبات التي بحوزتهم، 
ويستعملون إشارات اليد مع المناداة، وذلك بوضع الساعد 
 أفقيًا في اتجاه الجسم في حالة الشراء، ورأسيًا في حالة البيع. 

التسعير بالاعتراض، ويتم بهذه الطريقة تدوين عروض البيع  .3
اء لكل ورقة مالية في سجل خاص، ويؤدي أو طلبات الشر 

ذلك لمعرفة مقدار ما يطلب بيعه او شراؤه، وحدود الأسعار 
 المعروضة. 

التسعيرة بالصندوق، وتُستخدم هذه الطريقة عندما تكون  .4
عروض البيع وطلبات الشراء كثيرة ومتعددة؛ إذ يتم وضعها 
 بداخل صندوق، ثم تقوم لجنة البورصة بتحديد الأسعار من

 خلال حساب معدل تلك العروض والطلبات. 

التسعير بالنسبة المئوية، وتظهر الأسعار على جداول  .5
سمية مخصومًا منها قيمة النسبة المئوية من قيمة السهم الاب

 الجزء المعروف بالقسيمة. 

التسعير بالمطابقة، ويكون ذلك عندما يتلقى أحد الوسطاء  .6
والآخر بالشراء وبالكمية  أمرين متقابلين، يتعلق أحدهما بالبيع

نفسها، فيشتري الوسيط من الأول لحساب الثاني، وهي طريقة 
 محظورة في كثير من الأسواق المالية. 

 

 (Al-Barwari, 2002)أنواع الأسعار التي تعلن عنها البورصة 
 وهي:  يةرصة عن عدة أسعار للأوراق المالتعلن البو 

 تاح. سعر الفتح، وهو يحدد للورقة عند الافت .1

 أعلى سعر للورقة المالية.  .2

 أدنى سعر للورقة المالية.  .3

سعر الإغلاق )الإقفال(، وهو آخر سعر في جلسة البورصة  .4
 سجل للورقة المالية.ي

إن معرفة المستثمر لهذه الأسعار والوقوف عليها، ومعرفة 

أخذ متوسط الأسعار وكيفية حساب الاتجاه العام لتطور 
الأسعار، كل ذلك يساعد المستثمر على اتخاذ قرار الاستثمار 

 بشكل سليم. 

 
 نظريات متعلقة بسعر السهم

 نظرية العرض والطلب .1
تقترح نظرية العرض والطلب أن سعر السهم يتشكل بناءً 
على توازن العرض والطلب في السوق. فإذا زاد الإقبال على 
شراء السهم وتجاوز الطلب العرض، فإن الأسعار سترتفع. وعلى 
العكس، إذا زاد الإقبال على بيع السهم وتجاوز العرض الطلب، 

النظرية على قوى فقد يحدث انخفاض في الأسعار. وتعتمد هذه 
 Easley and)السوق وتفاعل المستثمرين وتدفق رأس المال 

O'Hara, 2009). 

 
 نظرية العائد المتوقع .2

تشير نظرية العائد المتوقع إلى أن سعر السهم يعكس تقدير 
المستثمرين للعائد المتوقع من استثمارهم في السهم. فإذا كانت 

بلية عالية، فمن المرجح أن الشركة تتوقع نمواً قوياً وأرباحاً مستق
يزيد سعر السهم. وعلى العكس، إذا كانت التوقعات سلبية أو 
تشير إلى تدهور أداء الشركة، فقد يحدث انخفاض في سعر 

 .(Campbell et al., 2021) السهم
 

 نظرية تقييم الأصول .3
تقترح نظرية تقييم الأصول أن سعر السهم يتأثر بتقييم المستثمرين 

الأصول للشركة. ويشمل ذلك الأصول المادية لقيمة صافي 
والأراضي والمخزون والملكية الفكرية. فإذا كانت قيمة الأصول تفوق 
سعر السهم الحالي، فمن المرجح أن يزيد سعر السهم. وعلى العكس، 
إذا كانت قيمة الأصول تقل عن سعر السهم الحالي، فقد يحدث 

 .(Damodaran, 2012)انخفاض في سعر السهم. 

 
 نظرية العوائد السابقة .4

تشير نظرية العوائد السابقة إلى أن سعر السهم يتأثر بأداء 
السهم في الماضي. فإذا كان السهم قد حقق أداءً قويًا في الفترة 
الماضية وزادت عوائده، فمن المرجح أن يزيد سعر السهم. وعلى 
العكس، إذا كان السهم قد أدى بشكل ضعيف في الماضي 
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 معوائده، فقد يحدث انخفاض في سعر السهوتراجعت 
(Jegadeesh and Titman, 1993). 

 
 نظرية الكفاءة .5

(، وهي EMHيطلق على هذه النظرية فرضية السوق الفعّالة )
نظرية للاستثمارات يتمتع فيها المستثمرون بمعلومات مثالية 
ويتصرفون بعقلانية تجاه الاحداث بناءً على تلك المعلومات. ولا 

الأمر أن يكون جميع المستثمرين على علم بكل شيء،  يتطلب
فإن حدث ذلك، فإن البعض سيشترون أصولًا مقومة بأقل من 
قيمتها ويبيعون الأصول المبالغ في قيمتها، وبالتالي يدفعون 
الأسعار إلى القيمة الفعّالة. ومن المستحيل "التغلب على 

 . (Hill, 2020)السوق"

أن أسعار السوق المتداولة  وتفترض هذه النظرية أيضاً 
للأوراق المالية تعكس بشكل كامل جميع المعلومات المتاحة 

لأول مرة أنه في  1965في عام  Famaوالملائمة، كما بيّن 
السوق الكفؤ، سيؤدي متوسط المنافسة إلى انعكاس جميع 
المعلومات الجديدة حول القيمة الجوهرية للأسعار الفعلية للأوراق 

لحظة التغيير نفسها. وبالتالي، فإن أسعار الأوراق المالية في 
المالية تتكيف بسرعة مع التغيرات في المعلومات مما يجعل من 
 الصعب للغاية التفوق على السوق لأنه فعّال في حد ذاته

(Apolaagoa et al., 2020). 
 

 التداولجـم ح
حجم التداول يُعد عنصرًا هامًا في سوق الأسهم، ويشير إلى 

الأسهم التي يتم تداولها خلال فترة زمنية محددة. ويعتبر حجم عدد 
التداول مؤشرًا على نشاط السوق وقوة التداول، ويمكن أن يؤثر 
بشكل كبير على أداء الأسهم واتجاهات الأسعار. وتتأثر قرارات 
المستثمرين بحجم التداول، حيث يعتبر حجم التداول العالي مؤشرًا 

الكبير على السهم، وقد يدل على توقعات  على الاهتمام والاقبال
إيجابية لأداء السهم في المستقبل. ومن الناحية الأخرى، قد يعكس 
حجم التداول المنخفض انخفاض الاهتمام بالسهم وقد يشير إلى 

 .(Chordia, 2021)ي تراجع الثقة في أدائه المستقبل
 

 مقاييس حجم التداول
توجد مقاييس عدة تم استخدامها لقياس حجم التداول، ويمكن 

 (:Fadel, 2017تلخيص هذه المقاييس فيما يلي )
يتمثل حجم التداول وفق هذا المقياس  :دد الأسهم المتداولةعـ .1

بالعدد الكلي من الأسهم المتداولة في سوق معين خلال فترة 
 .زمنية معينة

الكلي للأسهم المتداولة تمثل العدد : قيمة الأسهم المتداولة .2
لشركة معينة في سوق معين خلال فترة زمنية معينة مضروبًا 

 .بسعر السهم الواحد

يهدف معدل دوران الأسهم بصورة  :معدل دوران السهم .3
أساسية إلى قياس درجة سيولة سوق مالي ما أو سهم ما دون 

 سهم آخر.

 أوثل عدد الصفقات يم عدد الصفقات أو المتاجرات: .4
جرات التي تتم على الأسهم المتداولة في سوق الأوراق المتا

 .المالية

ثل إجمالي عدد الأيام يم: عدد أيام التداول الكلية خلال السنة .5
 ة.التي يتم تداول السهم فيها خلال سنة واحد

 

 أهمية حجم التداول في تحديد أسعار الأسهم

لتوضيح أهمية حجم تداول الأسهم، فإن سعر أي سهم من 
يمكن أن يتحدد من خلال عدد الأسهم المعروضة وعدد  الأسهم

الأسهم المطلوبة. فإذا كانت عروض بيع الأسهم أكثر من الطلب 
على الأسهم انخفض سعر السهم، أما إذا كانت طلبات الشراء 

 .(Almishal et al., 2015)أكثر ارتفع السعر 
ويحتاج المحلل الفني إلى دراسة كل من السعر والحجم 
ومعرفة ما إذا كانت طلبات المشترين أقوى من عروض البائعين 
أو العكس، وذلك لتحديد اتجاه حركة السوق إلى الأعلى أو إلى 
الأدنى؛ فحجم التداول هو قوة الدفع خلف حركة الأسعار، 

لبيع. ويرجع سبب ويعكس مدى إقبال المتعاملين على الشراء أو ا
أي ارتفاع للأسعار إلى زيادة الطلب على العرض، وهو ما يؤدي 
إلى زيادة في طلبات الشراء بأسعار مرتفعة لجذب البائعين، مما 
يزيد من حجم التداول. وهنا يمكن ملاحظة أن ارتفاع الأسعار 
مع انخفاض حجم التداول يمثل إشارة تحذير بتحول اتجاه 

إلى الأدنى، والعكس بالعكس؛ فانخفاض  الاسعار من الأعلى
تحذير بتحول اتجاه الأسعار مع حجم تداول صغير يعد إشارة 

 ,Al-Mutairi, 2013; Khalil)دنى إلى الأعلىالأسعار من الأ

2018). 
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 نظريات متعلقة بحجم التداول 
 نظرية التداول النشط .1

تقترح نظرية التداول النشط أن حجم التداول يرتبط بنشاط 
اركة المستثمرين في السوق. ووفقًا لهذه النظرية، يعتبر حجم ومش

التداول العالي مؤشرًا على وجود متداولين نشطين يقومون بشراء 
 .(Barber et al., 2020)وبيع الأسهم بشكل مكثف 

 
 نظرية السيولة .2

تشير نظرية السيولة إلى أن حجم التداول يعكس قدرة 
المتداولين على شراء وبيع الأسهم بسهولة وبأسعار عادلة. 
وعندما يكون هناك حجم تداول عالٍ، فإن ذلك يشير إلى وجود 
سيولة سوق تتيح للمتداولين إجراء صفقات كبيرة دون تأثير كبير 

العالية تزيد من  على الأسعار. وعلاوة على ذلك، فإن السيولة
جاذبية السوق، وتجذب المزيد من المتداولين ورأس المال 

(Brennan et al., 2019). 

 
 العلاقة بين سعر السهم وحجم التداول

هناك علاقة وثيقة بين سعر السهم وحجم التداول في سوق 
%، 100الأسهم. وعلى الرغم من أن العلاقة ليست ثابتة بنسبة 

فإنها تعكس تفاعل المتداولين وقوى العرض والطلب في السوق. 
على سعر السهم، ذلك فعندما يزيد حجم التداول يمكن أن يؤثر 

دة الإقبال على الشراء أو وقد يشير حجم التداول المُرتفع إلى زيا
البيع، مما يؤدي إلى زيادة الضغط على السعر وتحقيق تغيرات 
قوية في الأسعار. وعلى العكس، قد يحدث انخفاض في سعر 
 السهم عندما يزيد حجم التداول ويكون هناك إقبال قوي على البيع

(Foucault et al., 2020). 
السوقية للسهم وقد أظهرت العلاقة التي تربط بين القيمة 

وحجم التداول أن حجم التداول للسهم يلعب دورًا كبيرًا ومهمًا في 
. ويؤدي (Mashkur and Sadiq, 2019)تغير أسعار الأسهم 

ارتفاع حجم التداول إلى ارتفاع الطلب على أسهم الشركات، مما 
. وبشكل عام، عندما يكون (Tohang et al., 2020)يزيد سعرها 

رًا، يكون السوق أكثر سيولة وفعالية، حيث يمكن حجم التداول كبي
للمتداولين تنفيذ صفقاتهم بسهولة وبأسعار عادلة، ويمكن أن 
يؤدي الارتفاع في حجم التداول إلى زيادة الاهتمام بالسهم 
وتحسين القدرة على تحديد سعره بدقة. وعلى الرغم من ذلك، فإنه 

ى قد تؤثر في يجب أن يؤخذ في الاعتبار أن هناك عوامل أخر 
 ,.Foucault et al)كما أوضحنا سابقًا ، هم بشكل مستقلسعر الس

2020). 
في بعض الأحيان تأثير قوي لحجم التداول  فقد يكون هناك

على السعر، في حين يكون تأثيره ضعيفًا في حالات أخرى. 
لذلك ينبغي دائمًا أخذ العديد من العوامل في الاعتبار عند تحليل 

جم التداول، والاعتماد على تحليل شامل يشمل سعر السهم وح
العوامل الأساسية والتقنية وتقديرات السوق لاتخاذ قرارات 

 .(Ang and Bekaert, 2007)استثمارية مدروسة 
 

 الدراسات السابقة
تم استعراض الدراسات السابقة وفق متغيرات الدراسة 
وعلاقاتها المتمثلة بالأثر المنعكس على حجم التداول وسعر 
السهم والفائدة والمساهمة من الإفصاح باستخدام لغة الأعمال 

 .(XBRL)الموسعة 

هناك العديد من الدراسات والأبحاث العلمية التي تناولت أثر 
والإفصاح عن التقارير المالية  (XBRL)لغة الأعمال الموسعة 

على سعر الأسهم وحجم التداول كلٌ على حدة، وأثر حجم التداول 
Zamroni & Aryani (2018 )وسعر السهم سويةً، ومنها دراسة 

التي هدفت إلى التعرف على الآثار الأولية لاستخدام لغة الأعمال 
( في الشركات المدرجة في البورصة XBRLالموسعة )

ونيسية، وخلُصت إلى أن استخدام لغة الأعمال الموسعة الاند
(XBRL) سهم لهذه الشركات، كما يؤدي إلى زيادة حجم تداول الأ

( إلى تحديد الأثر 2006) AlKhouri and Bilqasimهدفت دراسة 
على كل من أسعار الأسهم وحجم التداول للشركات التي تفصح 

ي تتأخر في الإفصاح، عن قوائمها المالية مبكرًا، والشركات الت
وخلُصت إلى الاختلاف في استجابة حجم التداول وفقًا لتوقيت 

صحت أفركات التي الإفصاح عن القوائم والتقارير المالية. فالش
مبكرًا يتأثر حجم التداول لأسهمها تأثرًا إيجابياً ومعنويًا، بينما لم 

 شرتظهر الدراسة تأثير حجم التداول للشركات التي تأخرت في ن
 Benboualia & Berberibiدراسة  وعمدتتقاريرها المالية السنوية. 

( على XBRL( إلى اختبار أثر لغة الأعمال الموسعة )2018)
جودة المعلومات المالية وكفاءة الأسواق المالية في الجزائر. وقد 

( تعمل XBRLتوصلت الدراسة إلى أن لغة الأعمال الموسعة )
على تحسين جودة المعلومات المالية، وتحسين الإفصاح 
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المحاسبي، وتزيد من كفاءة الأسواق المالية من خلال زيادة 
الشفافية، وتحقيق مبادئ الحوكمة، وزيادة حجم التداول، وتحسين 

Skaik (2010 )سعار الأسهم، كما هدفت دراسة أالسيولة وزيادة 
لان عنها في التقارير التي يتم الإععلى أثر المعلومات  إلى التعرف

المالية المرحلية على كل من أسعار الأسهم وحجم تداول أسهم 
الشركات المدرجة في بورصة فلسطين للأوراق المالية. وتوصلت 
إلى أن نشر التقارير المالية المرحلية يؤثر على سعر السهم دون 

راسة حجم التداول، وبذلك لا يوجد أثر على الأخير. وهدفت د
Altarawneh et al. (2022 إلى تحديد ما إذا كانت لغة تقارير )
( تعمل على تقليل تماثل المعلومات في XBRLالأعمال الموسعة )

سوق رأس المال الأردني، وتوصلت إلى أن استخدام لغة تقارير 
( يقلل من عدم تناسق المعلومات، مما XBRLالأعمال الموسعة )

 Huangالشركات، كما خلصت دراسة  قد يؤدي إلى رفع سعر أسهم

et al. (2021 إلى أن اعتماد لغة تقارير الأعمال الموسعة )
(XBRL يؤثر على أسعار الأسهم تأثيراً إيجابياً. وسعت دراسة )

Mashkur and sadiq (2019 إلى بيان العلاقة التي تربط القيمة )
حجم السوقية للسهم وحجم التداول، حيث توصلت الدراسة إلى أن 

تداول السهم يلعب دورًا كبيرًا ومهمًا في تغير أسعار الأسهم. 
( إلى اختبار أثر التطبيق 2021) .Sassi et alوهدفت دراسة 

في سيولة أسهم  (XBRLالالزامي للغة الأعمال الموسعة )
يساهم  XBRL لزامي للغةشركات، وتوصلت إلى أن التطبيق الإال

أظهرت العديد من الدراسات و في تحسين سيولة أسهم الشركات. 
 Ang and Bekaert( ودراسة 2020) .Foucault et alكدراسة 

( أثر حجم التداول على سعر السهم، وهو أن حجم تداول 2007)
 .Tohang et alالأسهم يؤثر على سعرها، كما أظهرت دراسة 

( أن ارتفاع حجم التداول يعني ارتفاع الطلب على أسهم 2020)
يد سعرها. ونتيجة لأهمية هذا الأمر وللحديث عنه الشركات مما يز 

بالتفصيل، فقد أُفرد بعنوان منفصل وهو "العلاقة بين سعر السهم 
 قبل عرض الدراسات السابقة. وحجم التداول"

أما بخصوص الفائدة والمساهمة من الإفصاح باستخدام لغة 
ية وانعكاسها على الثقة والجودة والشفاف (XBRL)الأعمال الموسعة 

ارير المالية وما يرتبط بها، التي تنعكس بآثار إيجابية تقلاودقة 
Al Masoudi and Aliwi (2021 )دراسة  عمدتعلى الأسهم. فقد 

( على XBRLإلى التعرف على أثر تطبيق لغة الأعمال الموسعة )
غ المالي، وتوصلت إلى أن تطبيقها يساهم في بلالإتحسين جودة ا

تعزيز الثقة في البيانات المالية ويُحسن جودة الإفصاح ويساهم في 
( إلى 2021) .Ruan et alاتخاد قرارات سليمة، كما هدفت دراسة 

بيان الأثر على كفاءة معلومات السوق نتيجة لتبني لغة تقارير 
، وتوصلت إلى أن تبني لغة تقارير (XBRL)الأعمال الموسعة 

عالج أوجه القصور في التقارير ( يXBRLالأعمال الموسعة )
المالية التقليدية من حيث الإفصاح الموحد، وتكاليف استخدام 
المعلومات، وتوفير معلومات خاصة لمستخدمي التقارير، وتزامن 
أسعار الأسهم، وتحسين كفاءة تخصيص معلومات سوق رأس 

( إلى اختبار 2023) .Alkayed et alكذلك هدفت دراسة  .المال
( في شفافية وكفاءة XBRLتقارير الأعمال الموسعة )دور لغة 

الإفصاح عن البيانات في قطاع الشركات المالية الأردنية، 
وتوصلت إلى أن تبنيها له دور ايجابي في تحسين شفافية وموثوقية 
البيانات وكفاءة قطاع الشركات المالية الأردنية، وبينت دراسة 

Shan and Troshani (2021أن المعلوما ) ت المحاسبية في فترة
( كانت ذات XBRLما بعد استخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة )

قيمة أكبر منها في الفترة ما قبل استخدامها في الشركات الأمريكية. 
( إلى اختبار أثر تطبيق لغة 2016) .Yang et alوهدفت دراسة 

-2010وائم المالية للفترة )( على القXBRLالأعمال الموسعة )
لعدد من الشركات في الولايات المتحدة، وخلصت إلى أن  (2014

تطبيقها عَمِلَ على تحسين إمكانية المقارنة وتوفير شفافية أفضل، 
وبالتالي انعكس ذلك على انخفاض تكلفة المعلومات، كما عمِدت 

( إلى التعرف على أهمية 2019) Ashoka & Abhishekة دراس
( في تعزيز اعداد XBRLلغة ) التقارير المتكاملة، واختبار دور

التقارير المتكاملة، وقد توصلت إلى أن لغة الأعمال الموسعة 
(XBRL توفر دعماً تقنياً ودقة أكبر للإعداد الفعَّال للتقارير )

( في أثر 2018) Ashoka & Abhishekالمتكاملة. وبحثت دراسة 
( على جودة نظام التقارير XBRLتبني لغة الأعمال الموسعة )

لمالية، وأثرها على الإفصاح عن المعلومات المالية وغير المالية ا
في التقارير السنوية للشركات الهندية، وقد توصلت إلى أن لغة 

( لها أثر ايجابي على جودة نظام XBRLالأعمال الموسعة )
التقارير المالية للشركات الهندية وتوفر نظاماً موحداً للإفصاح عن 

ر المالية في التقارير السنوية. وتطرّقت المعلومات المالية وغي
( إلى اختبار أثر لغة الأعمال الموسعة 2019) Al Nuaimiدراسة 

(XBRL ،على تعزيز الخصائص النوعية للمعلومات المحاسبية )
من خلال الاعتماد على اسلوب تحليل المحتوى لمجموعة من 
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وتوصلت إلى ( الأمريكية، SECالمواقع الإلكترونية ذات الصلة بـ)
( تساهم في تعزيز الخصائص XBRLأن لغة الأعمال الموسعة )

النوعية للمعلومات المحاسبية سواءً كانت الخصائص أساسية أو 
( إلى 2019) Al-Kazzaz and Al-Saqaثانوية. وهدفت دراسة 

في تحسين جودة  XBRLاختبار دور لغة الأعمال الموسعة 
 XBRLلغة  أنصت إلى الإفصاح المحاسبي الإلكتروني، وخلُ 

تساهم في تكوين قاعدة بيانات خاصة بالإفصاح المحاسبي 
الإلكتروني، وتُحسن عملية التبادل الإلكتروني للمعلومات المالية، 

( إلى اختبار اثر الإفصاح 2022) Jameelكما هدفت دراسة 
( على XBRLالإلكتروني من خلال لغة الأعمال الموسعة )

ة المعلومات المحاسبية المحوسبة، الخصائص النوعية لجود
 XBRLوتوصلت إلى أن الإفصاح الإلكتروني من خلال لغة 

يساهم في تحسين الخصائص النوعية لجودة المعلومات المحاسبية 
المحوسبة، ويساهم في توفير التكلفة، ويزيد الدقة والسرعة لتبادل 

للمعلومات  التقارير المالية، ويُحسن عملية المقارنة والتحليل المالي
 & Tohangالمالية، وعملية اتخاذ القرارات. وعملت دراسة 

Lusiana, (2022 )لى اختبار العلاقة بين لغة الأعمال الموسعة ع
(XBRLوتكلفة رأس المال للشركات الإ )دونيسية، وتوصلت إلى ن

يساهم في تخفيض  (XBRLأن تطبيق لغة الأعمال الموسعة )
بصورة عامة، ولدعم ما تقدم سابقاً تكلفة رأس المال للشركات. و 

بالحديث حول مساهمات وفوائد وأهمية لغة تقارير الأعمال 
أن Sassi et al. (2023 )، فقد أظهرت دراسة (XBRL)الموسعة 

الشركات في الدول التي لديها مستويات عالية من استيعاب 
ة التكنولوجيا الحديثة، ولديها مستويات عالية من التنمية الاقتصادي

وحماية أقوى للمستثمرين، تقوم باعتماد لغة تقارير الأعمال 
 .الموسعة في تقاريرها المالية

 
 المنهجيـة

تألّفَ مجتمع الدراسة من البنوك التجارية والإسلامية المدرجة 
 Amman Stock)( بنكاً 14ددها )في بورصة عمان وع

Exchange, 2023) نظرًا ، حيث تم اختيارها جميعًا كعينة للدراسة
لصغر حجم المجتمع الإحصائي. ولتحقيق هدف الدراسة، تم 
جمع البيانات لأغراض التحليل حول متغيرات الدراسة، وهي: 
الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال المُوسّعة 

(XBRL وحجم التداول وسعر السهم من البيانات المُدرجة في )

إلى  2019للفترة )من  موقع البورصة للتقارير ربع السنوية
(، حيث تُغطي هذه البيانات فترتين زمنيتين. الفترة الأولى: 2022

فترة الإفصاح الإلكتروني عن القوائم المالية قبل استخدام لغة 
، والفترة الثانية: 2020إلى  2019تقارير الأعمال الموسعة من 

ة فترة الإفصاح الإلكتروني عن القوائم المالية بعد استخدام لغ
. ولأغراض قياس 2022إلى  2021تقارير الأعمال الموسعة من 

المتغيرات، تم قياس المتغير المستقل المتمثل بالإفصاح 
( XBRLالإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال المُوسّعة )

كمتغير وهمي، حيث أعُطيت الفترات التي أفصحت فيها البنوك 
(، 1ال المُوسّعة الرقم )عن بياناتها باستخدام لغة تقارير الأعم

وأعُطيت الفترات التي أفصحت فيها البنوك عن بياناتها دون 
(. وتم قياس 0استخدام لغة تقارير الأعمال المُوسّعة الرقم )

 ,Al-Barwari)غلاقالمتغير التابع وهو سعر السهم بسعر الا

بتاريخ الإفصاح عن البيانات المالية، كما تم قياس  (2002
يط المتمثل بحجم التداول بسعر السهم الواحد المتغير الوس

، حيث (Fadel, 2017)مضروباً في عدد الأسهم المتداولة 
تسلسلت البيانات زمنياً على الفترتين سابقتي الذكر، ولم تأخذ 

ولتحليل البيانات، تم الاعتماد على نموذجي  .Panel Dataشكل 
Baron and Kenny (1986) وAndrew F. Hayes م باستخدا

 .SPSSالمُحمَّل على برنامج  Hayes Process Macroبرنامج 
كذلك تمت مراجعة الدراسات السابقة المذكورة آنفاً من أجل 
توظيف متغيرات الدراسة للوصول إلى المخطط المفاهيمي الذي 
يجمع بين الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال 

( كمتغير مستقل وسعر السهم كمتغير تابع XBRLالموسعة )
وحجم التداول كمتغير وسيط لبيان الأثر الذي يحدثه المتغير 
المستقل على المتغير التابع من خلال المتغير الوسيط، وتم 
التوصل إلى هذا الربط بين المتغيرات لأن بعض الدراسات 

( و دراسة 2018) Zamroni & Aryaniالسابقة مثل دراسة 
Benboualia & Beberibi (2018 أظهرت أن لغة تقارير )

تؤثر على كل من حجم التداول  (XBRL)الأعمال الموسعة 
 Mashkurوسعر السهم على حدة، ودراسات أخرى مثل دراسة 

and Sadiq (2019 ودراسة )Foucault et al. (2020 ودراسة )
Ang and Bekaert (2007 )أن حجم التداول يلعب دوراً  بينت

راً في تغير سعر السهم، وبذلك تكتمل العلاقات التي تجمع كبي
بين المتغيرات الثلاثة والأثر المترتب بينها. وبناءً عليه، تمت 
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بين المتغيرات بما ينسجم مع  صياغة الفرضيات بحيث تجمع
الدراسات السابقة، ولكن رغب الباحثون بصياغتها بالنفي من 

الصياغة لا تتنافى مع  هذه نأبأجل قياسها إحصائياً، علماً 
المبادئ والأساليب الإحصائية للبحث العلمي، كما هو مُبين في 

 الفرضيات.
 

 الفرضـيـات
نتيجة للدراسات السابقة التي بيّنت علاقة المتغيرات ببعضها 

سئلتها وطبيعتها، تمت أوتأثيرها، وانسجاماً مع هدف الدراسة و 
 صياغة الفرضيات بصيغة النفي كما يلي:

لا يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير  .1
 على حجم التداول. (XBRL)الأعمال الموسعة 

 T.V = β0 + β1 X + e             وتتمثل بالمعادلة التالية:
T.V .حجم التداول 

X .الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
استخدام لغة تقارير لا يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني ب .2

 على سعر السهم. (XBRL)الأعمال الموسعة 
 S.P = β0 + β1 X + e             :ةوتتمثل بالمعادلة التالي

S.P .سعر السهم 
X .الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
لا يوجد أثر لحجم التداول على سعر السهم بوجود الإفصاح  .3

 (XBRL)الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
 "الأثر المباشر".

 وتتمثل بالمعادلة التالية:
S.P = β0 + β1 T.V + β2 X + e 

S.P .سعر السهم 
T.V .حجم التداول 

X مال الموسعة.الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأع 
لا يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير  .4

على سعر السهم من خلال حجم  (XBRL)الأعمال الموسعة 
 التداول "الأثر غير المباشر"

للتوضيح، فإن الفرضية الثالثة تقيس أثر المتغير الوسيط 
على المتغير التابع بوجود المتغير المستقل ويُستخدم لقياسها 

Multiple Regression  ويسمى الأثر هنا الأثر المباشر، أما
الفرضية الرابعة فهي تقيس أثر المتغير المستقل على المتغير 
التابع من خلال المتغير الوسيط، ويُستخدم لقياسها برنامج 

Hayes Process Macro حيث يُحدد عدة نتائج تظهر في ،
 Andrew F. Hayes(. أما الجزء الجديد هنا في نموذج 8الجدول )

( فهو 1986) Baron and Kennyوالذي يتميز به عن نموذج 
 الأثر غير المباشر والأثر الكلي.

 
 عرض النتائج ومناقشتها

قبل البدء بتحليل بيانات الدراسة، فلا بد من إجراء بعض 
ين بالاختبارات الأولية الهامة كاختبار التوزيع الطبيعي والارتباط 

من إمكانية استخدام معادلة الانحدار، حيث تم المتغيرات للتأكد 
 اجراؤها وجاءت النتائج كما يلي:

 
 اختبار التوزيع الطبيعي

( أن بيانات الدراسة المتعلقة بسعر 1يتضح من الجدول )
 .Sigالسهم وحجم التداول موزعة توزيعاً طبيعياً، وذلك لأن قيمة 

ظهرت  Shapiro-WilkوKolmogorov-Simirnove لاختباري 
جاءتا  Kurtosisو Skewnessاختباري  جتي%، ونتي5أعلى من 

(، وهذا يعني أن 1و+ 1-قريبتين من )الصفر( وتنحصران بين )
 .(Plichta and Kelvin, 2013)البيانات ذات تكرار طبيعي 

 (1الجـدول )
Kolmogorov-Smirnov, skewness and kurtosis 

Shapiro-Wilk Kolmogorov-Simirnov Skewness Kurtosis المتغير 

 ســـعر السهم 0.714 0.340 0.145 0.151
 حجـم التداول 0.815 0.410 0.200 0.204
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 اختبار التداخل الخطي

الارتباط بين المتغيرات الثلاثة، حيث  (2يظهر في الجدول )
تبين وجود ارتباط أعلى المتوسط بين الإفصاح الإلكتروني 

وسعر السهم،  (XBRL)باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
وارتباط أدنى المتوسط بين الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة 

( وحجم التداول، وكذلك بين XBRLتقارير الأعمال الموسعة )
جم التداول وسعر السهم، كما لا يوجد تداخل خطي بين المتغير ح

المستقل والمتغير الوسيط ولا توجد علاقة متعددة الخطية 
(Multicollinearity بينهما، وذلك لأن الارتباط بينهما لم يتجاوز )

( من 2016) Sekaran and Bougie%، وهذا ما بينه 70نسبة 
تجاوزت نسبة الارتباط  إذاات أنه يكون هناك تداخل بين المتغير 

 %، فإنه يمكن70%. وبناءً على عدم تجاوز نسب الارتباط 70
علماً بأن معاملات الانحدار استخدام تحليل الانحدار المتعدد، 

 ثوقة ويمكن الاعتماد على النتائج.تعتبر مو 
 
 (2) الجـدول
 المتغيرات "بيرسون"اختبار الًرتباط بين 

الإفصاح الإلكتروني باستخدام  المتغير
 لغة تقارير الأعمال الموسعة

 حجم التداول سعر السهم

الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير 
 Pearson Correlationالأعمال الموسعة.  

Sig. 

N. 

 
1 
 
224 

 
*0.641  

0.002 
224 

 
*0.325  

0.001 
224 

 Pearson Correlationسعر السهم.         

Sig. 

N. 

*0.641  
0.002 
224 

1 
 
224 

*0.417  
0.000 
224 

 Pearson Correlationحجم التداول.        

Sig. 

N. 

*0.325  
0.001 
224 

*0.417  
0.000 
224 

1 
 
224 

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

 

كما يمكن تأكيد نتيجة عدم وجود علاقة متعددة الخطية 
(Multicollinearity بين المتغير المستقل والمتغير الوسيط من )

 Variance Inflation Factorو Tolerance خلال إجراء اختباري 

(VIF)( أن قيم3، حيث يظهر في الجدول )Tolerance   لم تكن
لم تزد  Variance Inflation Factor (VIF)% وقيم10ل من أق

( من أنه 2016) Sekaran and Bougie، وهذا ما ذكره 10على 
لا تكون هناك علاقة متعددة الخطية في حال كانت قيم 

Tolerance  وقيم  %10تزيد علىVariance Inflation Factor 

(VIF)  10لا تزيد على. 
 

 (3الجـدول )
 tolerance and variance inflation factor اختبارا

VIF Tolerance المتغيرات 

5.464 

 
4.975 

0.183 

 

0.201 

الإفصاح الإلكتروني 
 XBRLباستخدام 

 حجم التداول

 المتغير التابع: سعر السهم.  
 

 اختبار الفرضيات
 لتحليل بيانات الدراسة، تم الاعتماد على نموذجين هما:
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 Baron and Kenny (1986.)نموذج  .1
 .Andrew F. Hayesنموذج  .2

 

 Baron and Kenny (1986)التحليل باستخدام نموذج 
يتضمن النموذج ثلاث معادلات؛ فإذا تحقّقت، فذلك يعني 
أن هناك توسطاً للمتغير الوسيط للعلاقة بين المتغيرين المستقل 

ا فذلك يعني عدم توسط العلاقة بينهما، كم تتحققوالتابع، وإذا لم 
 أن هناك احتمالين للوساطة، وهما:

لثة وهنا يكون الأثر المباشر في المعادلة الثا الوساطة الكلية: .أ
أقرب إلى الصفر من الأثر الكلي في المعادلة الثانية، ويكون 

 ذاحصائياً، وهإالأثر المباشر في المعادلة الثالثة ليس دالًا 
 ن المتغيرينبييعني أن المتغير الوسيط يتوسط كامل العلاقة 

 المستقل والتابع.
عندما يكون الأثر المباشر في المعادلة  الوساطة الجزئية: .ب

الثالثة أقرب إلى الصفر من الأثر الكلي في المعادلة الثانية، 

وأن يكون الأثر المباشر في المعادلة الثالثة دالًا احصائياً، 
بين أن المتغير الوسيط يتوسط العلاقة جزئياً وهنا يعني 

 .(Baron and Kenny, 1986)المستقل والتابع  المتغيرين

تستخدم لاختبار أثر المتغير المستقل على  المعادلة الأولى:
لً المتغير الوسيط، وتمثل الفرضية الأولى التي تنص على أنه: 

الأعمال يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير 
 على حجم التداول. (XBRL)الموسعة 

تستخدم لاختبار أثر المتغير المستقل على المعادلة الثانية: 
لً المتغير التابع، وتمثل الفرضية الثانية التي تنص على أنه: 

يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال 
 على سعر السهم. (XBRL)الموسعة 

تم  ية،والمعادلة الثانمن أجل قياس المعادلة/الفرضية الأولى 
 ، حيث(Simple Regression)استخدام معادلة الانحدار البسيط 
 .(4ظهرت النتائج كما في الجدول )

 
 (4الجـدول )

 (simple regression)اختبار الًنحدار البسيط 

 النتيجة .R T Coefficient Sig المعادلة/الفرضية
الأولى: لا يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة 

 رفض 0.010 0.473 2.596 0.325 على حجم التداول. (XBRL)تقارير الأعمال الموسعة 

الثانية: لا يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة 
 رفض 0.020 0.566 1.995 0.641 على سعر السهم. (XBRL)تقارير الأعمال الموسعة 

 
( الدلالة الإحصائية للعلاقة المباشرة 4تتضح من الجدول )

بين المتغير المستقل )الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير 
( والمتغير الوسيط )حجم التداول( (XBRL)الأعمال الموسعة 

 Tوكذلك المتغير التابع )سعر السهم(، حيث نجد أن قيمة 
وهما  (1.995)وقيمتها للفرضية الثانية  (2.596) للفرضية الأولى

%، كما 5( عند مستوى الدلالة T=1.96أكبر من القيمة الحرجة )
 اءً للفرضيتين، وبن %5أقل من  .Sigأن قيمة الدلالة الإحصائية 

ة على ما سبق، يتم رفض الفرضيتين العدميتين الأولى والثاني
 :ى ما يليتنصان عل تينوقبول الفرضيتين البديلتين الل

يوجد أثر للإفصاح الإلكتروني  الفرضية البديلة الأولى:
على حجم  (XBRL)باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

 التداول.
للإفصاح الإلكتروني  يوجد أثر الفرضية البديلة الثانية:

على سعر  (XBRL)باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
 السهم.

الإفصاح الإلكتروني كذلك فإن حجم العلاقة )الارتباط( بين 
والمتغير الوسيط  (XBRL)باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

وأيضاً مع  (0.325))حجم التداول( يمثل أدنى المتوسط وهو 
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 .(0.641التابع )سعر السهم( تمثل أعلى المتوسط وهو )المتغير 
للفرضية  (Coefficient) (0.473)معامل المساروكانت قيمة 

الفرضية الثانية، حيث يعمل معامل المسار  (0.566)الأولى و
على مقارنة التأثيرات النسبية للمتغيرات المستقلة على المتغير 

التابع بسبب تغيير وحدة  التابع، ويعني مقدار التغيير في المتغير
، وهذا (Sekaran and Bougie, 2016) المستقل واحدة في المتغير

يعني أن مقدار التغير الذي يحدث في متغير حجم التداول نتيجة 
للتغير في متغير الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير 

، وأن مقدار التغير الذي (0.473)هو  (XBRL)الأعمال الموسعة 
في متغير سعر السهم نتيجة للتغير في متغير الإفصاح  يحدث

هو  (XBRL)الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
(0.566). 

ونتيجة للتحليل السابق، فقد تحققت المعادلتان الأولى والثانية 
وتتوافق هذه النتائج مع . Baron and Kenny (1986)في نموذج 

( اللذين توصلا إلى أن حجم 2018) Zamroni & Aryaniدراسة 
التداول ازداد نتيجة لاستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

(XBRL) ًوأشار أيضا ،Al-Kazzaz and Al-Saqa (2019 إلى )
أن التبادل الإلكتروني للأسهم يزيد نتيجة لاستخدام لغة تقارير 

 ، كما تتوافق نتيجة دراستنا مع دراسة(XBRL)الأعمال الموسعة 
Alkhouri and Bilqasim (2006 التي أجريت على الشركات )

المساهمة العامة الأردنية وخلصت إلى وجود أثر للإفصاح على 
 Benboualia & Berberibiمع دراسة  كما تتوافقحجم التداول، 

( اللتين أشارتا إلى ازدياد 2021) .Sassi et al( ودراسة 2018)
م لغة تقارير الأعمال سعر السهم والسيولة نتيجة لاستخدا

( التي أجريت 2010) Skaik(، وكذلك دراسة XBRLالموسعة )
على الشركات المدرجة في سوق فلسطين وخلصت إلى وجود 

 أثر للتقارير المالية على سعر السهم.
تستخدم لاختبار أثر المتغير الوسيط على  المعادلة الثالثة:

المتغير التابع بوجود المتغير المستقل، وتمثل نص الفرضية 
لً يوجد أثر لحجم التداول على سعر السهم بوجود الثالثة: 

الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
(XBRL) ،.ويُعبر عن هذا الأثر بالأثر المباشر 

من أجل قياس المعادلة/الفرضية الثالثة، تم استخدام معادلة 
ظهرت النتائج  ، حيث(Multiple Regression)الانحدار المتعدد 
 .(5كما في الجدول )

 (5الجـدول )

 (multiple regression)اختبار الًنحدار المتعدد 

 .R R2 Adj المعادلة/الفرضية

R2 
T Coefficient Sig. النتيجة 

الثالثة: لً يوجد أثر لحجم التداول على سعر السهم بوجود الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال 
 .(XBRL)الموسعة 

 رفض 0.000
 حجم التداول

0.875 0.765 0.734 

6.562 0.378 0.000 

الإفصاح الإلكتروني 
باستخدام لغة تقارير 

 (XBRL)الأعمال الموسعة 

2.017 0.387 0.000 

 

( الدلالة الإحصائية للعلاقة المباشرة 5الجدول ) منتبين ت
بين المتغير الوسيط )حجم التداول( والمتغير التابع )سعر السهم( 
بوجود المتغير المستقل )الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة 

لمتغير  T، حيث نجد أن قيمة ((XBRL)تقارير الأعمال الموسعة 

فصاح الإلكتروني ولمتغير الإ (6.562)حجم التداول تساوي 
 (2.017)تساوي  (XBRL)باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

( عند مستوى الدلالة T=1.96وهما أكبر من القيمة الحرجة )
. وبناءً %5أقل من  .Sig%، كما أن قيمة الدلالة الإحصائية 5
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تم رفض الفرضية العدمية الثالثة وقبول الفرضية ، على ما سبق
 :ى ما يلينص علالبديلة التي ت

 يوجد أثر لحجم التداول الفرضية البديلة للفرضية الثالثة:
على سعر السهم بوجود الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير 

 (XBRL).الأعمال الموسعة 
( التي 2018) Khalilوتتفق هذه النتيجة مع نتيجة دراسة 

أجريت على القطاع المصرفي في سوق عمان للأسهم، ومع 
( التي أجريت على الشركات المُدرجة في 2017) Fadelدراسة 

من حيث وجود أثر لحجم التداول وقيمة  بورصة عمان، وذلك
كما أن حجم العلاقة الأسهم المتداولة وعددها على سعر السهم، 

، مما يدل على (0.875)عاً وهو جاء مرتف( للاختبار R)الارتباط 
وجود علاقة قوية بين حجم التداول والإفصاح الإلكتروني 

مجتمعين وسعر  (XBRL)باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
، Tالسهم، علماً بأن اتجاه العلاقة إيجابي كما هو مبين في قيمة 

وهذا يعني أن العلاقة طردية؛ أي كلما زاد حجم التداول وزاد 
سيزيد  (XBRL)لإفصاح باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة ا

؛ بمعنى )0.734(فهي  2Adj. Rسعر السهم. أما فيما يتعلق بقيمة 
أن المتغيرين وهما حجم التداول والإفصاح الإلكتروني باستخدام 

مجتمعين يفسران مدى  (XBRL)لغة تقارير الأعمال الموسعة 
تباين في سعر السهم المتمثل هنا قدرتهما المتوقعة على تفسير ال

 (.0.734بـ )
لمتغير حجم التداول  (Coefficient) معامل المسارأما قيمة 

ولمتغير الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير  (0.378)فهي 
، حيث يعمل معامل المسار (0.387) (XBRL)الأعمال الموسعة 

تقلة للمتغيرات المس كما ذكرنا سابقاً على مقارنة التأثيرات النسبية
 .(Sekaran and Bougie, 2016)على المتغير التابع 

ونتيجة للتحليل السابق، فقد تحققت المعادلة الثالثة في نموذج 

Baron and Kenny (1986) وبناءً عليه فإننا نقول إن المتغير .
الوسيط )حجم التداول( يتوسط العلاقة بين المتغير المستقل 
)الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

(XBRL) ( والمتغير التابع )سعر السهم(، وذلك يعني أن المتغير
ية، حيث الوسيط )حجم التداول( يؤدي وظيفته وهي الآلية التوليد

يكون المتغير المستقل قادرًا على التأثير على المتغير التابع من 
، وتكون (Baron and Kenny, 1986)خلال المتغير الوسيط 

الوساطة وساطة جزئية، أي أن حجم التداول يتوسط العلاقة 
جزئياً ما بين الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال 

وسعر السهم، وذلك لأن الأثر المباشر في  (XBRL)الموسعة 
أقرب إلى الصفر من الأثر  (0.387)القيمة  ذاالمعادلة الثالثة 

، وأن الأثر المباشر (0.566)القيمة  ذيالكلي في المعادلة الثانية 
 احصائياً. أنه دالأي ؛ (0.000)في المعادلة الثالثة هو 

 وتتضح نتائج هذا النموذج بالشكل التالي:
 
 
 
 
 
 
 

 (1الشكل )
 Baron and Kenny (1986)نتائج التحليل باستخدام نموذج 

 
ويمكن إظهار نتائج المعادلات الثلاث والأثر وطبيعة 

 الوساطة كما يلي:

 (6الجـدول )

 قرار الوساطة حسب المعادلًت الثلاث
  المعادلًت الثلاث

 الثانية الأولى
  الثالثة الكلي( )الأثر

 الأثر للمعادلات الثلاث 0.000 0.020 0.010
 القرار: المتغير الوسيط يتوسط العلاقة 0.378 0.566 0.473



 م سالم المساعيدصقر سليمان الطاهات، ابتسا ،عبد الله محمد الزعبي                                                              ...الإفصاح الإلكتروني اُثر

- 462  -  

 (7الجـدول )
 طبيعة الوساطة للمتغير الوسيط

 الوساطة الجزئية
 الشرط الأول

 )تحقق(
 الشرط الثاني

 القرار )تحقق(
 أن يكون الأثر المباشر دالًا احصائياً  أن يكون الأثر المباشر> الأثر الكلي

 الوساطة جزئية 0.000 0.566>  0.387
 

ر هذه النتيجة بأن قيام البنوك بالتحول الرقمي لعرض  وتُفسَّ
المتمثل هنا بالإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة القوائم المالية 

تحسين آلية تقديم أدى إلى  (XBRL)تقارير الأعمال الموسعة 
تقاريرها المالية وتوفير بيانات دقيقة ذات شفافية وفائدة، وعرض 

وحّدة ومفهومة للبنوك والمستثمرين، مما ومذات كفاءة وفاعلية، و 
يُعزز بيئة البيانات لتصبح ذات جودة ومصداقية عاليتين، وذلك 

 Yang et. al. (2016 ،)Ashoka & Abhishekيتفق مع دراسات 
(2019 ،)Ashoka & Abhishek (2018 ،)Jameel (2022)، 

Shan and Troshani (2021), Ruan et al. (2021)  التي توصلت
إلى أن الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال 

توفير دعم تقني لإعداد فعّال يعمل على  (XBRL)الموسعة 
ن إمكانية المقارنمما  للتقارير، توفير بيانات ل على ويعمة يحسِّ

ذات شفافية، الأمر الذي ينعكس على خفض تكلفتها، وتوفير 
مما نظام موحد للإفصاح عن البيانات في التقارير السنوية، 

ن الخصائص النوعية لجودة البيانات المحاسبية، ويزيد الدقة  يُحسِّ
اتخاذ القرارات  والسرعة لتبادل التقارير المالية، وهذا بمجمله يدعم

هامة للبنوك وقرارات الاستثمار وبيع وشراء الأسهم للمستثمرين، ال
مما سينعكس ذلك إيجاباً على حجم تداول الأسهم، الذي يعتبر 
عاملًا هاماً تبنى عليه قرارات المضاربة للأسهم. وتتوافق هذه 

( التي 2018) Zamroni & Aryaniالنتائج مع دراسة كل من 
د نتيجة لاستخدام لغة تقارير توصلت إلى أن حجم التداول ازدا

-Al-Kazzaz and Al. وأشار أيضاً (XBRL)الأعمال الموسعة 

Saqa (2019 إلى أن التبادل الإلكتروني للأسهم يزيد نتيجة )
، وبينت دراسة (XBRL)لاستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

Benboualia & Berberibi (2018 أن لغة تقارير الأعمال )

( تعمل على تحسين جودة المعلومات المالية، XBRLالموسعة )
وتحسين الإفصاح المحاسبي، وزيادة حجم التداول، وهذا بدوره 
سيؤثر على سعر السهم؛ لأن السعر يُحدد من خلال عدد الأسهم 
المعروضة والمطلوبة. فكلما زاد حجم التداول، أدى ذلك إلى 

 .زيادة سعر السهم نتيجة للعلاقة الإيجابية بينهما
 

 Andrew F. Hayesالتحليل باستخدام نموذج 

 يتثمل هذا النموذج بخمسة مسارات هي:
 أثر المتغير المستقل على المتغير الوسيط. المسار الأول:
أثر المتغير المستقل على المتغير التابع،  المسار الثاني:

 ويطلق عليه الأثر الكلي.
أثر المتغير الوسيط على المتغير التابع  المسار الثالث:

 ويُقاس من خلال المسار الرابع.
أثر المتغير الوسيط على المتغير التابع بوجود  المسار الرابع:

 المتغير المستقل، ويطلق عليه الأثر المباشر.
وللتوضيح، فإن الفرق بين المسار الثالث والمسار الرابع هو 

تغير الوسيط )حجم التداول( على أن المسار الثالث يقيس أثر الم
المتغير التابع )سعر السهم( دون التأثر بمتغيرات أخرى، أما 
المسار الرابع فإنه يقيس أثر المتغير الوسيط )حجم التداول( على 
المتغير التابع )سعر السهم( بوجود المتغير المستقل )الإفصاح 

؛ ((XBRL)الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
 بمعنى أنه تم إدخال تأثير المتغير المستقل. 

أثر المتغير المستقل على المتغير التابع  المسار الخامس:
من خلال المتغير الوسيط، ويطلق عليه الأثر غير المباشر، 

 .Baron and Kenny (1986)وهذا هو الجزء الجديد عن نموذج 
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 من أجل تحليل البيانات بالاعتماد على نموذج
(2013) Andrew F. Hayes تم استخدام برنامج ،Hayes Process 

Macro  الذي يتم تحميله على برنامجSPSS ، وكانت النتائج كما
 .(8في الجدول )

 
 (8الجـدول )

 Hayes Process Macroاختبار الأثر الكلي والمباشر وغير المباشر باستخدام 

حجم  المتغيرات المسار الأثرطبيعة 
 .Sig الأثر

الحد 
 الأدنى

LL 

الحد 
 الأعلى

UL 

 الأول --
الإفصاح الإلكتروني )أثر المتغير المستقل 

 ((XBRL)ة تخدام لغة تقارير الأعمال الموسعباس
 على المتغير الوسيط )حجم التداول(

0.473 0.010 

 

 الثاني الكلي
الإلكتروني أثر المتغير المستقل )الإفصاح 

 (XBRL)) ة تخدام لغة تقارير الأعمال الموسعباس
 على المتغير التابع )سعر السهم(

0.566 0.020 

على المتغير  أثر المتغير الوسيط )حجم التداول( الثالث  --
 0.000 0.378 التابع )سعر السهم(

 الرابع المباشر
أثر المتغير الوسيط )حجم التداول( على المتغير 

)سعر السهم( بوجود المتغير المستقل  التابع
تخدام لغة تقارير )الإفصاح الإلكتروني باس

 ((XBRL)ة الأعمال الموسع
0.387 0.000 

 الخامس غير المباشر
أثر المتغير المستقل )الإفصاح الإلكتروني 

 (XBRL)) سعةتخدام لغة تقارير الأعمال المو باس

على المتغير التابع )سعر السهم( من خلال 
 المتغير الوسيط )حجم التداول(

0.1788  0.0537 0.3190 

 

يُظهِر الجدول السابق مطابقة النتائج ما بين أسلوب التحليل 
( وأسلوب التحليل 1986) Baron and Kennyالمستخدم لنموذج 
للمسارات من الأول إلى  Andrew F. Hayesالمستخدم لنموذج 

الرابع وقد تم شرحها سابقاً، وهنا سيتم التركيز على المسار 
لذي تم حسابه كما في االخامس وهو التأثير غير المباشر 

 المعادلة التالية:
 
 

 وتتمثل هذه المعالة بـ:
 
 

 وعند تطبيق المعادلة نحصل على:
 
 

والحد  (LL)التركيز على تحديد الحد الأدنى كذلك سيتم 
( 0.3190(، )0.0537لمجال الثقة، وقد بلغا ) (UL)الأعلى 

على التوالي، وهنا نقول إن المتغير الوسيط )حجم التداول( 
يتوسط العلاقة بين المتغير المستقل )الإفصاح الإلكتروني 

التابع (( والمتغير XBRLباستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة )
)سعر السهم(، وذلك لأن الصفر لا يقع بين الحد الأدنى والحد 
الأعلى، كما أن العلاقة طردية لأن الرقمين موجبان، ويعني ذلك 
أنه كلما زاد الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال 

 =  )حجم الأثر للمسار الأول( * )حجم الأثر للمسار الثالث(

للإفصاح الالكتروني باستخدام لغة تقارير =  )حجم الأثر 

  ( على حجم التداول(XBRLالاعمال الموسعة )

* 

 )حجم الأثر لحجم التداول على سعر السهم(

(0.473( * )0.378) =  (0.1788) 
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( سيزيد سعر السهم من خلال حجم التداول XBRLالموسعة )
هما، كما أن مقدار الأثر الكلي هو الذي يتوسط العلاقة بين

( 0.387( ويُحسب من خلال جمع الأثر المباشر )0.566)

كما هو مُبين  (Hayes, 2013)( 0.1788والأثر غير المباشر )
 :(3( و)2)في الشكلين 

 

 

 
 
 

 
 

 

 
 (2الشكل )

 Andrew F. Hayesالتحليل باستخدام نموذج 
 
 

 
 
 
 

 (3الشكل )
 (UL)والحد الأعلى  (LL)الحد الأدنى 

 
 

 التحليلات الإضافية
 من أجل تأكيد نتائج الدراسة ومتانتها، فقد تم إجراء ما يلي:

التغير في قياس بعض المتغيرات، حيث تم  الإجراء الأول:
التغير في قياس المتغير التابع )سعر السهم( من سعر إغلاق 
السهم بتاريخ الإفصاح عن البيانات المالية إلى متوسط سعر 

 السهم لنفس التاريخ، ويٌقاس كما يلي:
 .2السهم + الحد الأدنى لسعر السهم(/)الحد الأعلى لسعر 

المتغير الوسيط )حجم التداول( من سعر وتم التغير في قياس 
عدد الأسهم السهم الواحد مضروباً في عدد الأسهم المتداولة إلى 

 المتداولة فقط.
المتغير المستقل المتمثل بالإفصاح بالنسبة إلى  أما

(، فتم XBRLالإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال المُوسّعة )
متغير وهمي، حيث أعُطيت الإبقاء على نفس طريقة القياس لأنه 

الفترات التي أفصحت فيها البنوك عن بياناتها باستخدام لغة 
(، وأعُطيت الفترات التي 1تقارير الأعمال المُوسّعة الرقم )

أفصحت فيها البنوك عن بياناتها دون استخدام لغة تقارير 
 (.0الأعمال المُوسّعة الرقم )

لتحليل  Smart PLSتم استخدام برنامج  الإجراء الثاني:
المُثبّت على برنامج  Hayes Process Macroالبيانات بدلًا من 

SPSS. 

، Smart PLSومن أجل التوصل إلى النتائج باستخدام برنامج 
 فيجب تنفيذ خطوتين هما:
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 الخطوة الأولى: الأثر غير المباشر
Bootstrap the Indirect Effect 

حيث يظهر الأثر بين المتغير المستقل والمتغير التابع عبر 
المتغير الوسيط، ومن أجل تحقيق هذا الأثر، فلا بد من أن تكون 

 P-value؛ أي قيمة (Significant)النتيجة ذات دلالة إحصائية 
 %.5أقل من 

وعند تطبيق ما يتعلق بالخطوة الأولى من خلال البرنامج، 
 .(9اهرة في الجدول )ى النتائج الظنتوصل إل

 
 (9الجـدول )

Bootstrap the indirect effect 

 
Original 

Sample 
Standard 

Deviation t-value P-value 
IV-<DV 0.1766 0.045 3.924 0.000 

IV-< Mediator 0.471 0.051 9.235 0.020 
Mediator -< DV 0.375 0.048 7.813 0.000 

IV  الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة  –المتغير المستقلXBRL. 
DV  سعر السهم. –المتغير التابع 

Mediator  حجم التداول. –المتغير الوسيط 
 

وتُظهر النتائج تحقق الشرط الأول، وهو وجود أثر ذي دلالة 
إحصائية بين المتغير المستقل )الإفصاح الإلكتروني باستخدام 

( والمتغير التابع )سعر ”XBRL“لغة تقارير الأعمال الموسعة 
يمة %، أما ق5أقل من  P-valueالسهم(، بسبب ظهور قيمة 

 .0.1766الأثر غير المباشر فهي 
كما تٌظهر النتائج وجود أثر ذي دلالة إحصائية بين المتغير 
المستقل والمتغير الوسيط، وبين المتغير الوسيط والمتغير التابع، 

 %.5للنتيجتين أقل من  P-valueنتيجة لظهور قيمتي 
 

 الخطوة الثانية: الحد الأدنى والحد الأعلى
Bootstrapped Confidence Interval 

(Lower and Upper Levels) 

النتائج عند التطبيق لما يتعلق بالخطوة الثانية، نحصل على 
 .(10الظاهرة في الجدول )

 
 (10الجـدول )

 bootstrapped confidence intervalاختبار 
IV-< Mediator Mediator- -< DV 

Indirect Effect 
Bootstrapped Confidence Level 

Path a Path b LL 95% UL 95% 
0.471 0.375 0.1766 0.0531 0.3170 

 
يتبين من النتائج أن قيمة كل من الحد الأدنى والحد الأعلى 
أكبر من الصفر، وهذا يعني أن المتغير الوسيط "حجم التداول" 
يتوسط العلاقة بين المتغير المستقل "الإفصاح الإلكتروني 

والمتغير التابع  XBRLباستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 
بين الحد  ذا لم يقع الصفر"سعر السهم"، لأن القاعدة تقول: إ

أن المتغير الوسيط يتوسط ذلك فيعني  ى،الأدنى والحد الأعل
 العلاقة بين المتغير المستقل والمتغير التابع.

 Hayesونتيجة لما سبق، نجد أن التحليلات باستخدام 

Process Macro  واستخدام برنامجSmart PLS  قد توصلت إلى
 دقة ومتانة النتائج. نتائج متقاربة جداً، وهذا يُعزز



 م سالم المساعيدصقر سليمان الطاهات، ابتسا ،عبد الله محمد الزعبي                                                              ...الإفصاح الإلكتروني اُثر

- 466  -  

 تمـــةالخا
تقدمت الدراسة بتمهيد لها مع تحديد هدفها المُتَمَثِّل في قياس 
أثر الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

(XBRL)  على سعر السهم، مع وجود حجم التداول كمتغير
بتطبيق ا وسيط، حيث تولّدَت عنه أربع فرضيات تم قياسه

( ونموذج 1986) Baron and Kennyنموذجين هما: نموذج 
Andrew F. Hayes ، واستخدم للتحليل كل من البرنامج

، وجُمِعَت Hayes Process Macroوالبرنامج  SPSSالاحصائي 
 2019البيانات من بورصة عمان للمتغيرات الثلاثة للفترة من 

فصاح الإلكتروني التي قُسمت إلى فترتين: الأولى: الإ 2022إلى 
عن القوائم المالية قبل استخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

(XBRL):والثانية بعد استخدامها. وتوصلت الدراسة إلى ، 
أن الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال  .1

يوفر بيانات ملائمة وموثوقة، ويُحسّن من  (XBRL)الموسعة 
مقارنتها، وتتفق هذه النتيجة مع كفاءتها وجودتها وإمكانية 

 Yang et. al. (2016 ،)Ashoka & Abhishekدراسات 
(2019 ،)Ashoka & Abhishek (2018 ،)Jameel 
(2022) ،Al Masoudi and Aliwi (2021 ،)Ruan et al. 
 Alkayed et al. (2023 ،)Shan and Troshani و(، 2021)
(2021 ،)Al Nuaimi (2019 ،)Al-Kazzaz and Al-Saqa 
(2019 ،)Tohang & Lusiana, (2022 ،)Sassi et al. 
التي توصلت إلى أن الإفصاح الإلكتروني باستخدام  (2023)

توفير دعم يعمل على  (XBRL)لغة تقارير الأعمال الموسعة 
ن امكانية المقارنة، مما  تقني لإعداد فعّال للتقارير، يحسِّ

وقة وتنعكس على ويوفر بيانات ذات شفافية، ودقيقة وموث
نظاماً موحداً للإفصاح عن البيانات  وتوفرخفض تكلفتها، 

ن الخصائص النوعية لجودة مما  في التقارير السنوية، يُحسِّ
البيانات المحاسبية ويؤدي إلى معالجة القصور في التقارير 

 المالية التقليدية.
أن الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير الأعمال  .2

يؤثر على كل من حجم التداول وسعر  (XBRL)الموسعة 
 Zamroniدراسات السهم على حدة. وتتفق هذه النتيجة مع 

& Aryani (2018و )Al-Kazzaz and Al-Saqa (2019 )
( التي توصلت إلى أن 2018) Benboualia & Berberibiو

 (XBRL)الإفصاح باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة 

لتداول للأسهم، كما بينت دراسات يؤدي إلى زيادة حجم ا
Benboualia & Berberibi (2018 و )Skaik (2010)  و

Altarawneh et al. (2022 و )Huang et al. (2021 أن )
المعلومات التي يتم الإفصاح عنها باستخدام لغة تقارير 

 ( تؤثر إيجاباً على سعر السهم.XBRLالأعمال الموسعة )

تخدام لغة تقارير الأعمال أن الإفصاح الإلكتروني باس .3
يؤثر على سعر السهم من خلال متغير  (XBRL)الموسعة 

ألا وهو حجم التداول، وأن الوساطة هي وساطة  ؛وسيط
جزئية، أي أن حجم التداول كمتغير وسيط يتوسط بشكل 
جزئي العلاقة بين الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة تقارير 

 هم.وسعر الس (XBRL)الأعمال الموسعة 

أنه يوجد أثر لحجم التداول على سعر السهم، ونتيجة لهذا  .4
الأثر فإنه يقودنا إلى أن حجم التداول يُعد أداة فعّالة في تتبع 
الاتجاه وتأكيد سعر السهم، والتنبؤ بردود الأفعال المحتملة 

 Mashkur and لحركة سعره. وتتفق هذه النتيجة مع دراسات

sadiq (2019و )Foucault et al. (2020و )Ang and 

Bekaert (2007و )Tohang et al. (2020 التي أظهرت أن )
 حجم التداول يؤثر على أسعار الأسهم.

أن العلاقات والتأثيرات الظاهرة في التحليل بين متغيرات  .5
وحجم  ”XBRL“لغة تقارير الأعمال الموسعة  -ةالدراس

تعمل على تنشيط السوق وزيادة  -التداول وسعر السهم 
المنافسة بين المستثمرين، مما ينعكس على تحقيق الأرباح 
ودعم استدامة القطاع المصرفي، وهذا بدوره يُحفِّز النمو 

 الاقتصادي ويُحافظ على استقراره.

تعمل على تحسين  (XBRL)أن لغة تقارير الأعمال الموسعة  .6
قدم بيانات دقيقة وذات شفافية، وبذلك فهي تخدم الإفصاح وت

المدققين في توفير أساس يعينهم في إبداء رأيهِم حول عدالة أو 
عدم عدالة القوائم المالية، كما تخدم لغة تقارير الأعمال الموسعة 

(XBRL)  مبدأ الشفافية، وهو أحد مبادئ الحوكمة، وذلك من
ب المصالح وتُبَلّغ خلال توفير تقارير مكتوبة متاحة لأصحا

 بأسلوب مفهوم ومناسب، مع سرعة وسهولة الوصول لها.

 

 اتيــالتوص
من خلال العرض السابق للدراسة ونتائجها، فإننا نوصي بما 

 يلي:
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نتيجة لمزايا الإفصاح باستخدام لغة تقارير الأعمال الموسعة  .1
(XBRL) ،في توفير بيانات دقيقة، ذات جودة وكفاءة، شفّافة 

فلا بد من  واعتباره أداة حيوية في إعداد التقارير المالية،
استمرارية بورصة عمان بإلزام البنوك باستخدامها لعرض 

 قوائمها المالية.
نتيجة للأثر الإيجابي بين الإفصاح الإلكتروني باستخدام لغة  .2

وحجم التداول وسعر  (XBRL)تقارير الأعمال الموسعة 
ينعكس في توفير فرصٍ للنمو، السهم، الذي من الممكن أن 

إبراز هذه النتيجة من خلال تعميمها ونشرها بين فلا بد من 
 البنوك والمستثمرين لزيادة وعيهم بها.

 (XBRL)نظراً لحداثة تطبيق لغة تقارير الأعمال الموسعة  .3
صها. في الأردن، فلا بد من إجراء دراسات مستقبلية بما يخ

ومن الأمثلة على ذلك، إجراء دراسات تجمع بينها وبين 
مبادئ الحوكمة ومهنة التدقيق، وذلك بسبب التلاقي في 

.الغايات
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