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 المقدمة  1.1
السلعة   هي  المعلومات  فيها  أصبحت  وسريعة،  جذرية  تحولات  الحالي  العصر  في  العالمي  الاقتصاد  يشهد 

الأطراف   بين  المعلومات  تدفق  على  جوهري  بشكل  تعتمد  التي  المالية  الأسواق  في  خاصة  قيمة،  الأكثر 

تقليل عدم   المالية، حيث تساهم في  أساسية من ركائز كفاءة الأسواق  المالية ركيزة  المختلفة. وتعد الشفافية 

التركيز   جاء  السعودية،  العربية  المملكة  وفي  الخارجيين.  والمستثمرين  الشركة  إدارة  بين  المعلوماتي  التماثل 

المملكة   رؤية  مستهدفات  مع  متوافقاً  المالية  الشفافية  المالي  2030على  القطاع  تطوير  إلى  تهدف  التي   ،

 .وجعله داعماً رئيسياً للنمو الاقتصادي، وجذب الاستثمارات الأجنبية المباشرة

في   كبيراً  قطعت شوطاً  وقد  المنطقة،  في  المالية  الأسواق  أكبر  من  "تداول"  السعودية  المالية  السوق  تعتبر 

ومع ذلك، لا يزال   .(CMA) تطوير أنظمتها وإجراءات الإفصاح والشفافية تحت إشراف هيئة السوق المالية

فيها المستثمر   الحاسمة التي يزن  العوامل  أحد  المالية  الشفافية  بعوامل متعددة، وتبقى  يتأثر  قرار الاستثمار 

المخاطر والعوائد المتوقعة. إن غياب الشفافية أو ضعفها قد يؤدي إلى تشويه أسعار الأصول، وزيادة تكلفة  

 .رأس المال، وتآكل ثقة المستثمرين، مما ينعكس سلباً على سيولة السوق وكفاءته

الشفافية المالية كمتغير مستقل، وقرار   بين  العلاقة  لتسلط الضوء على  تأتي هذه الدراسة  المنطلق،  من هذا 

 .الاستثمار كمتغير تابع، في بيئة الأعمال السعودية التي تشهد تطوراً تشريعياً ومؤسسياً ملحوظاً 

 مشكلة الدراسة  1-2
المال.   تدفقات رأس  في توجيه  الموثوقة  المالية  المعلومات  المتزايد لأهمية  الإدراك  الدراسة من  تنبع مشكلة 

على الرغم من الجهود المبذولة من قبل هيئة السوق المالية السعودية لتعزيز معايير الإفصاح، إلا أن هناك  

التقارير   تجاه  أفعالهم  ردود  في  وتفاوت  المستثمرين،  ثقة  مستويات  في  تباين  إلى  تشير  ميدانية  ملاحظات 

المالية الصادرة عن الشركات المدرجة. قد يعزى هذا التباين إلى اختلاف إدراك المستثمرين لمستوى الشفافية  

 .المالية المتوفرة، أو إلى وجود فجوات في جودة المعلومات المقدمة
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التالي  الرئيسي  التساؤل  في الإجابة على  الدراسة  قرار  :وتتمحور مشكلة  المالية على  الشفافية  أثر  ما هو 

 الاستثمار لدى المستثمرين في السوق المالية السعودية؟ 

 :ويتفرع من هذا التساؤل الأسئلة الفرعية التالية

نظر   .1 وجهة  من  المالية  للشفافية  السعودية  السوق  في  المدرجة  الشركات  ممارسة  مستوى  هو  ما 

 المستثمرين؟ 

 ما هو مستوى ثقة المستثمرين في قراراتهم الاستثمارية في السوق السعودي؟  .2

قرار   .3 على  التوقيت(  الدقة،  )الإفصاح،  المالية  الشفافية  لأبعاد  إحصائية  دلالة  ذو  أثر  يوجد  هل 

 الاستثمار؟ 

 فجوات على المستوى النظري  1-2-1
المالية في   إلا أن معظمها ركز على الأسواق  الشفافية المالية،  تناولت  التي  الدراسات  الرغم من كثرة  على 

الدول المتقدمة أو الأسواق الناشئة بشكل عام، مع قلة الدراسات التي تربط بشكل مباشر ومفصل بين أبعاد  

( وقرار الاستثمار الفردي  2023-2017الشفافية المالية المحدثة في ظل أنظمة الحوكمة السعودية الجديدة )

 والمؤسسي معاً. كما أن هناك حاجة لتحديث الأدبيات بما يتوافق مع المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية 

(IFRS) المعتمدة في السعودية. 

 فجوات على المستوى التطبيقي 1-2-2
توجد فجوة تطبيقية تتعلق بقياس إدراك المستثمرين الأفراد )صغار المستثمرين( للشفافية مقارنة بالمستثمرين 

المالية(   )القوائم  الثانوية  البيانات  على  اعتمدت  السابقة  الدراسات  معظم  السعودي.  السوق  في  المؤسسيين 

لقياس الشفافية، بينما تعتمد هذه الدراسة على البيانات الأولية )الاستبانة( لقياس "إدراك" المستثمر للشفافية،  

 ,Al-Sartawi) وهو ما يعتبر مؤشراً سلوكياً هاماً يؤثر في القرار الفعلي أكثر من البيانات المجردة أحياناً 

2019). 
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 أهمية الدراسة  1-3
 :تكتسب هذه الدراسة أهميتها من خلال الجوانب التالية

 :على المستوى النظري  1-3-1

العربية .1 المكتبة  الشفافية   :إثراء  علاقة  يتناول  حديث  علمي  مرجع  إضافة  في  الدراسة  تساهم 

 .بالاستثمار في البيئة السعودية، مما يدعم الباحثين المستقبليين

النظري  .2 النموذج  الوكالة :تطوير  نظرية  بين  تربط  سلوكية  نماذج  اختبار  على  الدراسة   تعمل 

(Agency Theory) ونظرية الإشارة (Signaling Theory) في سياق السوق السعودي. 

المتغيرات .3 مما   :تحديد  الاستثماري،  القرار  في  تأثيراً  الأكثر  المالية  الشفافية  أبعاد  تحديد  في  تساهم 

 .يفتح المجال لدراسات مستقبلية أكثر تخصصاً 

 :على المستوى التطبيقي 1-3-2

تقدم الدراسة توصيات قد تساعد في تحسين لوائح الإفصاح   :(للهيئات الرقابية )هيئة السوق المالية .1

 .لتعزيز جاذبية السوق للاستثمارات الأجنبية

تدرك إدارات الشركات أهمية الشفافية ليس فقط كالتزام نظامي، بل كأداة تسويقية   :للشركات المدرجة .2

 .لجذب رأس المال وخفض تكلفة التمويل

تساعد المستثمرين على تحديد المعايير التي يجب أن يركزوا عليها عند تحليل شفافية   :للمستثمرين .3

 .الشركة قبل اتخاذ قرار الشراء أو البيع

رؤية   .4 خلال   :2030لدعم  من  الرؤية،  في  مزدهر"  "اقتصاد  محور  مع  الدراسة  مخرجات  تتوافق 

 .تعزيز بيئة استثمارية جاذبة وشفافة 
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