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  :ملخص
إســتهدفت الدراســة الكشــف عــن طبيعــة العلاقــة الإحصــائية بــين الإســتثمار الأجنــبي المباشــر وجــودة بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة بعــد تبــني         
IFRS  م، لدراســة العلاقــة تســتخدم الورقــة نمــاذج  2020 – 2009خــلال الفــترةPanel )VECM بإســتخدام البرنــامج الإحصــائي (Eviews 

ر في ثلاثــة مجــالات رئيســية: الآثــار التجاريــة للقواعــد القانونيــة للإسـتثمار الأجنــبي المباشــر، الإســتثمار الأجنــبي التكنولــوجي، ومــدى إنتشــاللتحقيـق 
 جميــع شــر فيالملكيــة الأجنبيــة، أظهــرت النتــائج وجــود علاقــة طويلــة وقصــيرة المــدى بــين جــودة بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة والاســتثمار الأجنــبي المبا

لــة المؤشــرات وللفــترة نفســها، هــذه الدراســة هــي إحــدى الدراســات المهمــة الــتي نــدرك بأ ــا تــدرس العلاقــة بشــكل مباشــرة، وبالتــالي تقــدم الورقــة أد
الإقتصـادية تجريبية جديـدة في سـياق الإقتصـادات العربيـة لزيـادة كفـاءة تخصـيص المـوارد، كمـا أن نتائجنـا ذات صـلة بـالقرارات المتعلقـة بالسياسـات 

  ين والدوليين بالمنطقة العربية. في ضوء الإهتمام المتزايد من قبل المستثمرين المحلي
  ، الإستثمار الأجنبي المباشر، الدول العربية.IFRSبيئة التقارير المالية،  الكلمات المفتاحية:

  .JEL :F23; M20; M41; M48; O11صنيف الت
Abstract : 
      The study aimed at revealing the nature of the relationship between the foreign direct investment and 
the quality of the Arab financial reporting environment after adoption IFRS during the period 2009 - 
2020. For study this relationship, the paper uses panel cointegration with a corresponding vector error 
correction model (VECM) to investigate in three main areas: Business impact of rules on FDI, FDI 
based on technology transfer, Prevalence of foreign ownership, by using the Eviews program. The 
results showed a long and short-term relationship between the quality of the Arab financial reporting 
environment and the foreign direct investment in all indicators and same period. This is the first study 
that we are aware of to directly examine this relation in Arab Economies, thus, this paper provides new 
empirical evidence in Arab Economies for increase resource allocation efficiency. Our results are also 
particularly relevant for policy decisions in light of the increased interest by Domestic and international 
investors on Arab region.  
Keywords : Financial Reporting Environment, IFRS, foreign direct investment, Arab Economies. 
JEL classification: F23; M20; M41; M48; O11.  
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  مقدمة:
لخدمـة الصــالح  بإعتبارهـا المعـايير ذات الغــرض العـام موجهـة صــراحةً  IFRSيجـري حاليـاً إعــتراف متزايـد في جميـع أنحــاء العـالم بـــ 

م وصـل عـدد الـدول  2015لسـنة  Deloitteأمـر مثـير للإعجـاب، فحسـب تقريـر  IFRSالعام الدولي، حيث يسجل السجل العام لــ 
 93دولة ( 140دولة هناك  150م تؤكد على أنه من أصل  2017 اية مارس  IASBدولة، بينما جاءت إحصائيات  131المتبنية إلى 

 IFRSبورصــة محليـــة ودوليـــة  88، كمــا تتبـــنى IFRS) تلُــزمِ جميـــع شـــركا ا المحليــة بــــ % 84دولـــة ( 126نهــا م IFRS) تتبــنى رسميـــاً %
مـع نـاتج محلـي قـدره  IFRSشـركة، بينمـا يبقـى الإتحـاد الأوروبي أكـبر تكتـل سياسـي وإقتصـادي يتبـنى  49.000مدرجة فيها أكثـر مـن 

تريليـون دولار، وفي  27مـن خـارج الإتحـاد  IFRSناتج المحلي للـدول المتبنيـة لــ ، في حين يبلغ ال% 98تريليون دولار بمعدل تبني  19
) % 57دولـة ( 85تبنـت  the IFRS for SMEsسـنوات منـذ إطـلاق المعـايير المحاسـبية للشـركات الصـغيرة والمتوسـطة  8أقـل مـن 

مـن الشـركات الـتي لا تتبـني  % 90ت الهيئـة إلى أن هذه المعايير في حين تَـنْظـُر عديـد الـدول في إمكانيـة تطبيقهـا، كمـا تشـير إحصـائيا
IFRS 1تنتمي إلى أربع بلدان: الصين، الهند، الولايات المتحدة، اليابان .  

، 4م Muiz Jamil et al 2011، 3م Leuz and Wysocki 2008، 2م Zeff 1978في ســياقٍ آخــر؛ يشــير كــلٌ مــن 
Sudarshan 2013 5م ،Hakim Ben Othman 2015 6م ،Emmanuel et al 2016 إلى الأبعاد الإقتصادية لــ  7مIFRS  مـن

الخصخصة، الإنفتاح التجاري، التجارة الخارجيـة والتجـارة البينيـة والإسـتثمار الأجنـبي، إنتشـار الملكيـة، التسـعير الأجنـبي، تطـور أسـواق 
-Riahi، 9م Hayek’s 1935ا تطــــرح ، بينمــــ8المــــال، تخفــــيض تكلفــــة رأس المــــال وإنــــدماج الشــــركات والتكامــــل الإقتصــــادي الــــدولي

Belkaoui 2000 10م ،Ewa Sletten et al 2009 عـدة تسـاؤلات بشـأن علاقـة  11مIFRS  بمراحـل التنميـة الإقتصـادية وآثارهـا
؟، ثم مـا علاقـة شـفافية IFRSالتفاضلية على أسواق الإستثمار والإدخار والإستهلاك وما إذا كان الإنفتاح الإقتصـادي يفـرض تبـني 

م فالسـؤال  Leftwich 1980م،  Demski 1973؟، وفي إعتقـاد IFRSقارير بالنمو وتوزيع الثروة ومن هم المسـتفيدون مـن تطبيـق الت
تحتل طرح  IFRS؟، هذه الأسئلة تشير بوضوح إلى أن IFRSالحقيقي هو كيفية قياس التغيرات في السياسات الإقتصادية الكلية بتبني 

  . 12هدف واضعي المعايير هو عملية إحلالية وليس مجرد توفير قواعد محاسبية بديلةإقتصادي هائل على إعتبار أن 
في إطـــار دعـــم وتـــيرة الإصـــلاح المـــالي والإقتصـــادي  IFRSفي ســـياق الـــدول العربيـــة، تعـــرف الأخـــيرة توجهـــاً متزايـــداً نحـــو تبـــني 

للإقتصــاديات العربيــة، في هــذا  IFRSل أهميــة تبــني والتجــاري والمؤسســاتي  ــا، وهــو مــا يثــير في حقيقــة الأمــر عــدة تســاؤلات هامــة حــو 
علـى تحسـن جــودة الإسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة بالمنطقــة العربيـة في سـياق البحـث عــن  IFRSالسـياق تبحـث الدراسـة في تــأثير تبـني 

   -على الإشكالية التالية: تجسيد التنمية الإقتصادية المستدامة، وعليه نحاول بإهتمام بالغ إيجاد المتطلبات الرئيسية للإجابة
  إشكالية الدراسة:

إلى أي مدى يمكن الإقرار بوجود سياق عام لتحسن كفاءة الإستثمارات الأجنبيـة المباشـرة بزيـادة جـودة مخرجـات بيئـة         
صـائية: هـل هنـاك أي تـأثير في سـياق البحـث عـن تحقيـق التنميـة الإقتصـادية المسـتدامة؟، وبعبـارة إح IFRSالتقارير المالية العربية بتبني 

علـى كفـاءة الإسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة بالمنطقـة العربيـة خـلال الفـترة  IFRSإحصائي لتعزيز جودة بيئـة التقـارير الماليـة العربيـة بتبـني 
  م؟.  2020 –م  2009

  فرضية الدراســـــــة الرئيسية:
   -تقوم الدراسة على فرضية رئيسية مفادها:     

تساهم بيئة التقـارير الماليـة العربيـة بـدور محـوري وهـام في تعزيـز كفـاءة الإسـتثمارات الأجنبيـة المباشـرة بالمنطقـة العربيـة في         
         لمحاولة تحقيق مختلف أبعاد التنمية الإقتصادية المستدامة، وبعبارة إحصائية: هناك علاقة ذات دلالة  IFRSظل السياق الدولي نحو تبني 
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 2009الأجنبية المباشرة بالمنطقة العربية خـلال الفـترة  الاستثماراتوكفاءة  IFRSية ما بين تعزيز جودة بيئة التقارير المالية بتبني إحصائ
  م.  2020 –م 

  :ـةأهمية وأهداف الدراســ

التقــارير الماليــة ممــا  كخيــار إســتراتيجي لتحقيــق شــفافية  IFRSتظهــر أهميــة الدراســة مــن أهميــة الســياق الــدولي الحــالي نحــو تبــني  
يساهم في تحسين كفاءة التمويل والتنمية الإقتصـادية للـدول وجـذب الإسـتثمار الأجنـبي وكفـاءة تعاقـدا ا في تجار ـا الخارجيـة، وبالتـالي 

تقــارير الماليــة ) فهــم العوامــل القطريــة المــؤثرة علــى جــودة بيئــة ال1تقــدم الدراســة العديــد مــن المســاهمات النظريــة والتطبيقيــة كمــا يلــي: (
في الوقت  IFRS) إبراز أهمية تعزيز جودة بيئة التقارير المالية للإقتصاديات العربية بتبني 2والإستثمار الأجنبي المباشر بالمنطقة العربية؛ (

تجعــل المعلومــات  IFRSالــتي تعــد فيــه الأخــيرة خيــاراً طوعيــاً، والتعــرف علــى الحــوافز والمنــافع الــتي تقــدمها الأخــيرة بدراســة مــا إذا كانــت 
، حيث تعتبر تجربة البلدان العربيـة IFRS) تقييم تجربة الدول العربية مع 3المالية أكثر ملاءمة للإحتياجات الإقتصادية العربية أم لا؛ (

سـبي ) تقييم مدى نجاح سياسـات التقـارب المحا4حديثة نسبياً وهي موضوع بحوث قليلة على المستوى الإقليمي والدولي؛ ( IFRSمع 
و  IFRS) الخروج ببعض النتائج والتوصيات التي تساهم في النهوض ببيئة الأعمال وبيئة التقارير المالية العربية في ظل تبني 5العربية؛ (

  ربما توضيح ما يجب القيام به مستقبلاً. 

  ود المكانية والزمانية كما يلي:تشمل حدود الدراسة الحد حدود الدراسة:

دولـة وهـي: عُمـان، قطـر، الجزائــر،  12تشـمل الحـدود المكانيــة المنطقـة العربيـة حيـث تم إختيـار عينـة تضــم : الحـدود المكانيـــة
  تونس، مصر، الإمارات العربية، البحرين، الأردن، المغرب، موريتانيا، الكويت، العربية السعودية. 

م حســب مــا  2020م إلى غايــة  2009لممتــدة مــن : وفيمــا يخــص الحــدود الزمنيــة فقــد شملــت الدراســة الفــترة االحــدود الزمانيـــــة
  توفر من المصادر البيانية والمعلوماتية للهيئات الدولية والإقليمية. 

II-  الطريقة، الأدوات والإجراءات  

  إشكاليات وفرضيات الدراسة  2-1

  إشكاليات الدراسة  2-1-1

علــى الإســتثمارات الأجنبيــة العربيــة في ثلاثــة جوانــب  IFRSتبــني تقــترح الدراســة تــأثير تعزيــز جــودة بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة ب
   -) (أنظر الملحق)، وعليه تنتج لدينا الإشكاليات الفرعية التالية:01يوضحها الشكل رقم (

H01 كات : هل توجد علاقة دينامية طويلة الأجل بين الآثار التجارية للقواعد القانونية للإستثمار الأجنبي المباشر وتطور السلو
الي الأخلاقية لإدارات الشركات العربية و/أو كفاءة وفعالية مجالس إدارات الشركات العربية و/أو قوة تطبيـق المعـايير الدوليـة للإبـلاغ المـ

  م؟.  2020 –م  2009في المنطقة العربية خلال الفترة 
H02 تطـــور الســـلوكات الأخلاقيـــة لإدارات : هـــل توجـــد علاقـــة ديناميـــة طويلـــة الأجـــل بـــين الإســـتثمار الأجنـــبي التكنولـــوجي و

ربيـة الشركات العربية و/أو كفـاءة وفعاليـة مجـالس إدارات الشـركات العربيـة و/أو قـوة تطبيـق المعـايير الدوليـة للإبـلاغ المـالي في المنطقـة الع
  م؟.  2020 –م  2009خلال الفترة 
H03بيــة وتطــور الســلوكات الأخلاقيــة لإدارات الشــركات : هــل توجــد علاقــة ديناميــة طويلــة الأجــل بــين إنتشــار الملكيــة الأجن

ل الفترة العربية و/أو كفاءة وفعالية مجالس إدارات الشركات العربية و/أو قوة تطبيق المعايير الدولية للإبلاغ المالي في المنطقة العربية خلا
  م؟.  2020 –م  2009
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  فرضيات الدراسة  2-1-2

   -الفرضيات الفرعية على المنوال التالي: بناءاً على الشكل السابق يكون شكل    

H11 هنــاك علاقــة ديناميــة طويلــة الأجــل بــين الآثــار التجاريــة للقواعــد القانونيــة للإســتثمار الأجنــبي المباشــر وتطــور الســلوكات :
ايير الدوليـة للإبـلاغ المـالي الأخلاقية لإدارات الشركات العربية و/أو كفاءة وفعالية مجالس إدارات الشركات العربية و/أو قوة تطبيـق المعـ

  م.  2020 –م  2009في المنطقة العربية خلال الفترة 
H12 هناك علاقة ديناميـة طويلـة الأجـل بـين الإسـتثمار الأجنـبي التكنولـوجي وتطـور السـلوكات الأخلاقيـة لإدارات الشـركات :

ق المعايير الدولية للإبلاغ المالي في المنطقة العربية خلال الفترة العربية و/أو كفاءة وفعالية مجالس إدارات الشركات العربية و/أو قوة تطبي
  م.  2020 –م  2009

H13 هنـاك علاقــة ديناميــة طويلــة الأجــل بــين إنتشــار الملكيـة الأجنبيــة وتطــور الســلوكات الأخلاقيــة لإدارات الشــركات العربيــة :
 2009يق المعايير الدولية للإبلاغ المالي في المنطقة العربية خلال الفترة و/أو كفاءة وفعالية مجالس إدارات الشركات العربية و/أو قوة تطب

  م.  2020 –م 
   Estimating Modelتقدير النماذج الإحصائية  2-2
يمكن كتابة شكل النمـوذج الإحصـائي وفـق نمـوذج الإنحـدار الخطـي المتعـدد بـإفتراض أن العلاقـة بـين جـودة بيئـة التقـارير الماليـة  
وجــودة بيئــة التقــارير الماليــة  Yiلإســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة علاقــة خطيــة تؤخــذ فيهــا الإســتثمارات الأجنبيــة المباشــرة المتغــير العربيــة وا

   -، ومنه يمكن التعبير عن العلاقة كدالة خطية في مجموعة المشاهدات المفسرة كما يلي:Xiالمتغير 
Direct foreign investment BIFDI/FDITT/PFOW= Ethical behavior of firms EBF + Efficacy 

of corporate boards ECB + Strength of auditing and reporting standards SARS + ɛi   

   -ومنه يعُطى الشكل الرياضي للنموذج كما يلي:
BIFDIi or FDITTi or PFOWi = B0 + B1 EBFi + B2 ECBi + B3 SARSi + ɛi  

   -كما يلي:ويتم التعريف بالمتغيرات  

 Ethical behavior) 1: المتغير المستقل: وهو متغير جودة بيئة التقارير المالية العربية المعبر عنه بثلاثة مؤشرات هي: (أولاً 
of firms EBFيعكــس هــذا المؤشــر تطــور الســلوكات الأخلاقيــة لإدارات الشــركات بفعــل تبــني : IFRS) ،2 (Efficacy of 

corporate boards ECBكــس المؤشــر تطــور فعاليــة مجــالس إدارات الشــركات بعــد تبــني : يعIFRS  بإختيــار الخيــارات والطــرق
: يوضـح هـذا المؤشـر Strength of auditing and reporting standards SARS) 3والإجراءات المحاسبية الملائمة والمتاحة، (

  ؛ IFRSالتطور الحاصل في المعايير المحاسبية الوطنية العربية بعد تبني 

 Business impact) 1مؤشـرات هـي: ( 03: المتغير التابع: وهو الإسـتثمار الأجنـبي المباشـر الـذي يـتم قياسـه عـبر ثانياً 
of rules on FDI BIFDI يعكس المؤشـر الآثـار التجاريـة للقواعـد القانونيـة الـتي تحكـم الإسـتثمار الأجنـبي المباشـر في الـدول :

: يعكـس هـذا المؤشـر FDI based on technology transfer FDITT) 2م، ( 2020 –م  2009العربيـة خـلال الفـترة 
) 3م، ( 2020 –م  2009تطـــــور الإســـــتثمار الأجنـــــبي المباشـــــر القـــــائم علـــــى النقـــــل التكنولـــــوجي في الـــــدول العربيـــــة خـــــلال الفـــــترة 

Prevalence of foreign ownership PFOWفي البلـدان العربيـة  : يوضـح هـذا المؤشـر مـدى إنتشـار الملكيـة الأجنبيـة
   -:13نماذج هي 03م، وبناءاً على هذا النموذج المقدر تعُطى نماذج التقدير ضمن  2020 –م  2009خلال الفترة 
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   Pooled OLS Regression Modelنموذج القاطع المشترك  2-2-1

لمؤسســية لإعتبــاره أن جــودة بيئــة يقــوم النمــوذج بــدمج جميــع بيانــات الــدول لمختلــف الفــترات دونمــا أي إعتبــار للإختلافــات ا 
ة التقــارير الماليــة هــي نفســها لجميــع الــدول العربيــة، وهــو مــا يعُــبر عنــه إحصــائياً بإنعــدام معنويــة جميــع الفروقــات المؤسســية للبيئــات الماليــ

نس ، وهـو مـا يعـني بشـكل مباشـر تجـاAll P-value(Institutional differences) =0الوطنيـة العربيـة وبعبـارة أخـرى: 
، ومنــــه يعُطــــى individuallityوإنعــــدام الإنفراديــــة  Heterogeneityفي بيئــــات الــــدول العربيــــة  IFRSممارســــات وقواعــــد 

   -على الشكل التالي: Pooled OLS Regression Modelالشكل الإحصائي لـ 

Yit= B0 + B1 EBFit + B2 ECBit + B3 SARSit + uit  

  ؛ i=1, …, 12 ،t = 2009, …, 2020الدول؛ وهو موحد لجميع  C: هو الثابت B0حيث: 

   Fixed Effect or LSDV Modelنموذج التأثيرات الثابتة  2-2-2

على خلاف النموذج السابق يسمح النموذج بإدراج الإختلافات المؤسسية لممارسات وهياكل بيئة التقارير المالية في التحليـل  
لكـن مـع إشـتراط ثباتـه عـبر الـزمن، فهـو  B0i ≠ B0Jليـة لكـل دولـة عربيـة أي: يعكـس الخصـائص المؤسسـية المح B0ممـا يجعـل الثابـث 

 Fixed Effect or LSDVيختلف من دولة لأخرى لكن لا يختلف عبر الزمن، وعلى هذا الأساس يعُطى الشكل الإحصائي لـ 
Model :على الشكل التالي-   

Yit= B0i + B1 D2it + B2 D3it + … + Bi-1 Dit + Bi EBFit + Bi+1 ECBt + Bi+2 SARSit + uit  

  ؛ i = 1,…, 12 ،t = 2009, …, 2020بحسب كل دولة؛  Cهو الثابت  B0iحيث: 

D2it (الدول) ؛ 1 –: متغيرات وهمية عددها يساوي عدد المفردات  

   Random Eeffect Modelنموذج التأثيرات العشوائية  2-2-3

يتحـرك عشـوائياً بـدلاً مـن إختلافـه بـين  Individual Spicific Coefficient B0iفي هـذا النمـوذج يكـون الثابـت 
 Fixed Modelو Random Model، وبالتالي الفـرق الجـوهري بـين النمـوذجين B0i = B0 + ɛiمفردات الدراسة بمعنى: 

وذج يتميـــز بثباتـــه عـــبر الـــزمن رغـــم إختلافـــه مـــن دولـــة لأخـــرى بينمـــا في النمـــ Fixed Modelفي النمـــوذج  B0iهـــو أن الثابـــت 
Random Model  فإنه يتحرك عبر الزمن، ويكون التقدير الإحصائي لنموذجRandom Model :على الشكل التالي-   

Yit= B0 + B1 EBFit + B2 ECBit + B3 SARSit + Wit,        Wit = ɛi + uit   

نـــة بـــين النمـــوذجين للمقار  Hausman test 1978 هـــاوس مـــانوللتفضـــيل بـــين النمـــاذج المقترحـــة يـــتم إســـتخدام إختبـــار 
Random-effects model  وFixed-effects model :تحت الفرضية الصفرية التالية-   

H0 : Random-effects model appropriate or H0 : E(αi/Xi)=0  

H1 : Fixed-effects model is appropriate or H1 : E(αi/Xi)≠0   

 Fixed-effects% فــإن النمــوذج المقبــول والمناســب هــو  5تمامــاً مــن أقــل  P-valueوفي حالــة كانــت المعنويــة الإحصــائية   
model  وفي حالة العكس يتم إختيار نموذجRandom-effects model  :أيP-value>5% في حين يتم إستخدام ،

 Pooled OLS Regressionو  Fixed-effects modelللإختيـار بـين النمـوذجين  Wald test والـدإختبـار 
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Model ية إنعـــــــــــــــــدام معـــــــــــــــــاملات المتغـــــــــــــــــيرات الوهميـــــــــــــــــة بمعـــــــــــــــــنى: تحـــــــــــــــــت فرضـــــــــــــــــC(5)=C(6)=C(7)= 
C(8)=C(9)=C(10)=C(11)=C(12)=C(13)=C(14)=C(15)=0:ومنه يكون شكل الفرضية الصفرية كالآتي ،-   

H0 : all dummy variables =0 (Pooled OLS Regression Model)  

H1 : one dummy ≠ 0 (Fixed-effects model)   

  Sample and Data Sourceينة، البيانات ومصادرها الع 2-3

دولـة عربيـة هـي: الجزائـر، مصـر، البحـرين، الأردن، الكويـت، موريتانيـا، المغـرب،  12لإختبار صحة الفرضيات تم أخـذ عينـة تشـمل   
م  2020م إلى  2009معطيــة للفــترة  144عُمــان، قطــر، العربيــة الســعودية، تــونس، الإمــارات العربيــة، ليصــل حجــم البيانــات إلى 

للسـنوات إبتـداداً مــن:  the World Economic Forumسـنة)، إعتمـاداً علـى تقـارير المنتـدى الإقتصـادي العــالمي  12(
-http://reports.weforum.org/global-competitivenessم المصــــــــــــــدر:  2018م، ... 2010م،  2009

index-2017 -2018/downloads/ ــى التقــارير الســنوية تم تجميــع البيانــات ونقلهــا إلى البرنــامج ــث بعــد الإطــلاع عل ، حي
  الإحصائي للمعالجة. 

III-  تحديد النماذج الإحصائية القياسية  

  إختبارات التفضيل النموذجي  3-1

   Business impact of rules on FDI BIFDIبإستخدام مؤشر  3-1-1

) إلى قبــول وجــود علاقــة تكامــل مشــترك 01حســب الجــدول ( Cointegration testيتجــه إختبــار التكامــل المشــترك   
ــى الأقــل بــين مؤشــر  بمــا أن قيمــة المعنويــة  SARSt ،ECBt ،EBFtومؤشــرات بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة  BIFDItوحيــدة عل

القائـل بوجـود  H1ونقبل الفـرض البـديل  H0، وبالتالي نرفض الفرضية Prob=(0.0644) ≤5%%:  5ترب من الإحصائية تق
م، كما نلاحظ من  2020 –م  2009ومؤشرات بيئة التقارير المالية العربية خلال الفترة  BIFDItعلاقة سببية طويلة الأجل بين 

-P: % 5أقــل تمامــاً مــن  Hausman Testو  Wald Test نفــس الجــدول أن المعنويــة الإحصــائية لكــل مــن الإختبــارين
value (0.000, 0.0486) <5% وبالتالي ضرورة قبول الفرض البديل ،H1  لهذا الإختبار والقائل بأفضلية نموذجFixed-

effects model  في تمثيـل العلاقـة بـينBIFDIt  ومؤشـرات بيئـة التقـارير الماليـة العربيـةSARSt ،ECBt ،EBFtءاً ، و بنـا
   -):02عليه يعطى النموذج القياسي للعلاقة بالشكل التالي كما هو موضح في الجدول (

BIFDIt = 0.2668 + 0.5569 EBFt + 0.0588 ECBt + 0.286 SARSt 

Prob       (0.485)    (0.0001)         (0.6379)            (0.0658) 

إلى التغــيرات الفتريــة  BIFDItســيره للتغــيرات الفتريــة في في تف Fixed-effects modelعلــى العمــوم، يــذهب نمــوذج 
الذي تقترب معنويتـه  SARS، والتأثير النسبي للمتغير Sig=(0.0001)<5%المعنوي إحصائياً:  EBFطويلة الأجل في متغير 

: % 5بمـــــا أن معنويتـــــه أكـــــبر تمامـــــاً مـــــن  ECB، مـــــع عـــــدم وجـــــود أي تـــــأثير هـــــام للمتغـــــير Sig=(0.0658)≤5%: % 5مـــــن 
Sig=(0.6379)>5% وهو نموذج ذو قدرة تنبؤية قوية حيث تبلغ قيمة ،R2 87.12 % .  

   FDI based on technology transfer FDITTبإستخدام مؤشر  3-1-2

http://reports.weforum.org/global-competitiveness
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) وجود علاقة تكامل مشترك 01حسب الجدول ( Cointegration testوبنفس السياق يؤكد إختبار التكامل المشترك 
، SARStومؤشــرات جــودة بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة  FDITTtؤشــر الإســتثمار الأجنــبي التكنولــوجي وحيــدة علــى الأقــل بــين م

ECBt ،EBFt  بمـــا أن قيمـــة المعنويـــة الإحصـــائيةProb  5أقـــل تمامـــاً مـــن  :%Prob=(0.0047) ≤5% وبالتـــالي رفـــض ،
ومؤشرات بيئة التقارير المالية العربية خلال  FDITTtالقائل بوجود علاقة سببية طويلة الأجل بين  H1وقبول الفرض  H0الفرضية 

و  Wald Testللإختبـارين  P-valueم، ومـن نفـس الجـدول يلاحـظ أيضـاً أن المعنويـة الإحصـائية  2020 -م  2009الفـترة 
Hausman Test  5تقترب لأن تكون أقل تماماً من % :P-value (0.000, 0.0536) <5% وبالتالي ضـرورة القـول ،

، SARStومؤشـرات بيئـة التقـارير الماليـة العربيـة  FDITTtفي تمثيل العلاقة بـين  Fixed-effects modelة النموذج بأفضلي
ECBt ،EBFt) كما يلي:02، وبناءاً على هذه النتائج يعطى النموذج القياسي للعلاقة حسب الجدول (-   

FDITTt = 1.649 + 0.5381 EBFt + 0.072 ECBt - 0.0071 SARSt  

        Prob        (0.000)   (0.000)              (0.4)            (0.9462)   

المعنــوي  EBFإلى التغــيرات الفتريــة طويلــة الأجــل في متغــير  FDITTtعمومــاً، يــذهب النمــوذج في تفســيره للتغــيرات الفتريــة في     
بمـا أن معنويتهمـا الإحصـائية أكـبر  SARSو  ECB، مع عدم وجود أي تأثير هام للمتغـيرين Sig=(0.000)<5%إحصائياً: 
  . % R2 92.85، وهو نموذج ذو قدرة تنبؤية قوية حيث تبلغ قيمة Sig=(0.4, 0.9462)>5% %: 5تماماً من 

   Prevalence of foreign ownership PFOWتقدير النماذج الإحصائية بإستخدام مؤشر  3-1-3

علـى وجـود علاقـة تكامـل مشـترك وحيـدة علـى الأقـل بـين مؤشـر  Cointegration testيؤكد إختبار التكامل المشترك   
بمــا أن قيمــة المعنويــة  SARSt ،ECBt ،EBFtومؤشــرات جــودة بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة  PFOWtإنتشــار الملكيــة الأجنبيــة 

القائـل  H1ض البـديل ، وبالتـالي ضـرورة القبـول بصـحة الفـر Prob=(0.0001) ≤5%%:  5أقـل تمامـاً مـن  Probالإحصـائية 
م، كمـا  2020 –م  2009ومؤشـرات بيئـة التقـارير الماليـة العربيـة خـلال الفـترة  PFOWtبوجود علاقـة سـببية طويلـة الأجـل بـين 

تقترب لأن تكـون أقـل  Hausman Testو  Wald Testللإختبارين  P-valueنلاحظ من الجدول أن المعنوية الإحصائية 
القائـل بأفضـلية نمـوذج  H1، وبالتـالي ضـرورة قبـول الفـرض البـديل P-value (0.000, 0.0511) <5%: % 5تمامـاً مـن 

Fixed-effects model  في تمثيل العلاقـة بـين مؤشـرPFOWt  ومؤشـرات بيئـة التقـارير الماليـة العربيـةSARSt ،ECBt ،
EBFt) 02، ومنه يعطى النموذج القياسي للعلاقة بالشكل التالي حسب الجدول:(-   

PFOWt = 1.1237 + 0.3212 EBFt - 0.073 ECBt + 0.4111 SARSt 

Prob        (0.0001)  (0.0019)        (0.4326)           (0.0005) 

 SARSو  EBFإلى التغيرات الفترية طويلة الأجل في المتغيرين  PFOWtيذهب النموذج في تفسيره للتغيرات الفترية في 
بما أن معنويته الإحصائية  ECB، مع عدم وجود أي تأثير هام للمتغير Sig=(0.0019, 0.0005) <5%المعنويين إحصائياً: 

  . % R2 91.89، وهو نموذج ذو قدرة تنبؤية قوية حيث تبلغ قيمة Sig= (0.4326)>5%%:  5أكبر تماماً من 

 حالة تقدير النماذج القياسية 3-2

رية السلاســل الزمنيــة، وفي هــذا الســياق يؤكــد إختبــار الإســـتقرارية قبــل تقــدير النمــاذج القياســية لابــد مــن دراســة درجـــة إســتقرا
في  BIFDIt ،FDITTt ،PFOWt ،EBFt ،ECBt ،SARSt) علـــى عــدم إســتقرارية السلاســـل 03حســب الجــدول (
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، و تسـتقر السلاسـل تمامـاً بعـد إجـراء الفـروق مـن the majority Prob>5%: % 5المستوى بمـا أن معنويتهـا أكـبر تمامـاً مـن 
 BIFDIt ،FDITTt ،PFOWt ،EBFt ،ECBt ،SARStأي:  I(1)لدرجة الأولى مما يعني أ ا متكاملة من الدرجة ا

~I(1) بينما تم التأكد مـن علاقـات التكامـل المشـترك كمـا تم بيانـه سـابقاً ممـا يعـني إمكانيـة نمذجـة العلاقـات السـببية الهيكليـة طويلـة ،
  . VECMأ الأجل بين المتغيرات بنموذج تصحيح الخط

   Business impact of rules on FDI BIFDIنتائج التقدير بإستخدام مؤشر  3-2-1

و بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة بالشــكل  BIFDIt) تكتــب العلاقــة طويلــة وقصــيرة الأجــل بــين 04مــن خــلال الجــدول رقــم (
   -التالي:

Long run :-  

et-1 = BIFDIt-1 + 0.8183 EBFt-1 - 4.9257 ECBt-1 + 3.29 SARSt-1  

Short run :-  

ΔBIFDIt = -0.0334 et-1 + 0.122 ΔBIFDIt-1 - 0.1384 ΔBIFDIt-2 + 0.2931 ΔEBFt-1 + 0.036 ΔEBFt-2 
+ 0.1753 ΔECBt-1 - 0.153 ΔECBt-2 - 0.2426 ΔSARSt-1 + 0.1325 ΔSARSt-2   

 -C(1)=-0.0334 and P: % 5يلاحـــــظ أن قيمـــــة معامـــــل التصـــــحيح ســـــالبة ومعنويـــــة عنـــــد مســـــتوى 
value=0.000> 5%  ممـــا يؤكـــد العلاقـــة الســـببية الهيكليـــة طويلـــة الأجـــل الـــتي تجمـــعBIFDIt  بالعوامـــلEBFt ،ECBt ،

SARSt  في إشارةٍ إلى قدرة الدول العربية للنمو بمعدل أسـرع للوصـول إلى حالـة الإنسـجام المرغوبـة، فقيمـة معامـل التصـحيح تسـمح
ســنوياً فقــط، وفي الآجــال الطويلــة تحتــاج الــدول العربيــة إلى  % 03.34ين الأجلــين الطويــل والقصــير بمعــدل بعــلاج الإخــتلال الواقــع بــ

م وثاني  2039سنة) للرجوع إلى حالة التوازن، ومنه يكون أول تصحيح للنموذج سنة  29.94=  0.0334÷  1سنة ( 29.94
  : م، بينما تقدر سرعة التقارب اللوغرتيمية بـ 2069تصحيح سنة 

( )( ) %3.2023.0
12
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TBµ وتعــني هــذه النســبة أن كــل دولــة عربيــة يمكنهــا أن ،
في العـام مـن الفجـوة الـتي تفصـلها عـن وضـع التـوازن الـذي تتقـارب نحـوه في الأمـد البعيـد، ممـا يـدل علـى أن الإسـتثمار  % 2.3تختزل 

سـنوياً، و وضـع التـوازن الـذي  % 2.3اليـة العربيـة بسـرعة الأجنبي يعود إلى توازنـه بعـد تعرضـه لأي صـدمة خارجيـة في بيئـة التقـارير الم
 Fixed-effectsتؤول إليه كل دولة عربية في الأمد البعيد يتحدد على أساس إمكانيا ا الذاتية تبعاً لما وقع عليه من إختيار نموذج 

model  ط ويفنـد فرضـية التقـارب الإقتصـادي ما يدعم فرضية التقارب الإقتصادي المحاسبي المشرو  % 87.12ذو القدرة التفسيرية
مد المحاسبي المطلق في المنطقة العربية، أما المدة اللازمة لكي تنجز الدول العربية نصف الفجوة التي تفصلها عن الوضعية المستقرة في الأ

)البعيــد أي وضــع التقــارب الأمثلــي فهــي:  ) 30
023.0

2)2ln(
===
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µلإقتصــادي ، ويعــني هــذا أن إنجــاز نصــف مســافة التقــارب ا

مـن نفـس الجـدول علـى وجـود علاقـة سـببية  Wald Testسـنة، بينمـا يوضـح إختبـار  30المحاسبي بين الدول العربية يتطلب حوالي 
: % 5لمعــــــاملات التقــــــدير أقــــــل تمامــــــاً مــــــن  Probبمــــــا أن المعنويــــــة الإحصــــــائية  EBFtوالمؤشــــــر  BIFDItقصــــــيرة الأجــــــل بــــــين 

Prob=0.0304 >5%ببية قصيرة الأجل بين ، وعدم وجود علاقة سBIFDIt والمؤشرينECBt  وSARSt  بما أن المعنويـة
  . Prob= 0.1312, 0.1293 >5%: % 5لمعاملات التقدير أكبر تماماً من  Probالإحصائية 

  FDI based on technology transfer FDITTنتائج التقدير بإستخدام مؤشر  3-2-2
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وجودة بيئة التقارير المالية العربية بالشكل  FDITTtويلة وقصيرة الأجل بين ) تكتب العلاقة ط05من خلال الجدول رقم (
   -التالي:

Long run :-  

et-1 = FDITTt-1 - 0.6564 EBFt-1 – 1.2043 ECBt-1 + 0.8635 SARSt-1  

Short run :-  

ΔFDITTt = -0.1777 et-1 - 0.33 ΔFDITTt-1 - 0.2086 ΔFDITTt-2 + 0.313 ΔEBFt-1 + 0.0317 ΔEBFt-

2 + 0.0542 ΔECBt-1 + 0.0506 ΔECBt-2 - 0.1316 ΔSARSt-1 - 0.056 ΔSARSt-2   

 <C(1)=-0.1777 and P- value=0.000: % 5يلاحظ أن معامل التصحيح سالب ومعنوي عنـد مسـتوى  
في إشــارةٍ إلى  EBFt ،ECBt ،SARStبالعوامــل  FDITTtممــا يؤكــد العلاقــة الســببية الهيكليــة طويلــة الأجــل الــتي تجمــع  5%

قدرة الدول العربية للنمو بمعدل أسرع للوصول إلى حالة الإنسجام المرغوبة، فقيمة معامل التصحيح تسمح بعلاج الإختلال الواقع بين 
=  0.1777÷  1سـنة ( 5.627سنوياً، وفي الآجال الطويلة تحتاج الدول العربية إلى  % 17.77الأجلين الطويل والقصير بمعدل 

م،  2020م وثاني تصحيح  اية مارس  2014سنة) للرجوع إلى حالة التوازن، ومنه يكون أول تصحيح للنموذج في أوت  5.627
ــــة بـــــ:  )وتقــــدر ســــرعة التقــــارب اللوغرتيمي )( ) %63.121263.0
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TBµ وتعــــني هــــذه ،

التــوازن الــذي تتقــارب نحــوه في في العــام مــن الفجــوة الــتي تفصــلها عــن وضــع  % 12.63النســبة أن كــل دولــة عربيــة يمكنهــا أن تختــزل 
ــى أن  ــه بعــد تعرضــه لأي صــدمة خارجيــة في بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة بســرعة  FDITTtالأمــد البعيــد، ممــا يــدل عل يعــود إلى توازن

عـاً لمـا وقـع سنوياً، و وضع التوازن الذي تؤول إليه كل دولة عربية في الأمد البعيد يتحدد على أساس إمكانيا ا الذاتية تب % 12.63
مـــا يـــدعم فرضـــية التقـــارب الإقتصـــادي  % 92.85ذو القـــدرة التفســـيرية  Fixed-effects modelعليـــه مـــن إختيـــار نمـــوذج 

 المحاسبي المشروط ويفند فرضية التقارب الإقتصادي المحاسبي المطلق بالمنطقـة العربيـة، أمـا المـدة اللازمـة لكـي تنجـز الـدول العربيـة نصـف
ــــــــتي تفصــــــــله ــــــــي فهــــــــي: الفجــــــــوة ال ــــــــد أي وضــــــــع التقــــــــارب الإقتصــــــــادي المحاســــــــبي الأمثل ا عــــــــن الوضــــــــعية المســــــــتقرة في الأمــــــــد البعي
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µ ويعــني هــذا أن إنجــاز نصــف مســافة التقــارب الإقتصــادي المحاســبي بــين الــدول العربيــة يتطلــب ،

مــن نفــس الجـدول علــى وجــود علاقــة  Wald Testســنة لتحقيـق التقــارب الكامــل، بينمـا يوضــح إختبــار  11ســنة و  5.5حـوالي 
: % 5لمعـــــاملات التقـــــدير أقـــــل تمامـــــاً مـــــن  Probبمـــــا أن المعنويـــــة الإحصـــــائية  EBFtو  FDITTtســـــببية قصـــــيرة الأجـــــل بـــــين 

Prob=0.0301 >5% وعــدم وجــود علاقــة ســببية قصــيرة الأجــل بــين ،FDITTt  والمؤشــرينECBt  وSARSt  بمــا أن
  . Prob= 0.8036, 0.5122 >5%: % 5املات التقدير أكبر تماماً من لمع Probالمعنوية الإحصائية 

  Prevalence of foreign ownership PFOWنتائج التقدير بإستخدام مؤشر  3-2-3
وجودة بيئة التقارير المالية العربية بالشكل  PFOWt) تكتب العلاقة طويلة وقصيرة الأجل بين 06من خلال الجدول رقم (

   -التالي:
Long run :-  

et-1 = PFOWt-1 - 0.6708 EBFt-1 – 3.929 ECBt-1 + 3.7024 SARSt-1  
Short run :-  

ΔPFOWt = -0.0422 et-1 - 0.3397 Δ PFOWt-1 - 0.2122 Δ PFOWt-2 - 0.0171 ΔEBFt-1 + 0.0277 
ΔEBFt-2 + 0.131 ΔECBt-1 - 0.0374 ΔECBt-2 + 0.2219 ΔSARSt-1 + 0.0437 ΔSARSt-2   
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 -C(1)=-0.0422 and P: % 5أن قيمـــــة معامـــــل التصـــــحيح ســـــالبة ومعنويـــــة عنـــــد مســـــتوى  نلاحــــظ 
value=0.000> 5%  ممـــا يؤكـــد العلاقـــة الســـببية الهيكليـــة طويلـــة الأجـــل الـــتي تجمـــعPFOWt بالعوامـــلEBFt ،ECBt ،

SARSt وبـة، فقيمـة معامـل التصـحيح تسـمح في إشارةٍ إلى قدرة الدول العربية للنمو بمعدل أسـرع للوصـول إلى حالـة الإنسـجام المرغ
 23.697سنوياً، وفي الآجال الطويلة تحتاج الدول العربية إلى  % 4.22بعلاج الإختلال الواقع بين الأجلين الطويل والقصير بمعدل 

م وثــــاني  2032ســــنة) للرجــــوع إلى حالــــة التــــوازن، ومنــــه يكــــون أول تصــــحيح للنمــــوذج ســــنة  23.697=  0.0422÷  1ســــنة (
  م، وتقدر سرعة التقارب اللوغرتيمية بـ: 2056سنة تصحيح 
 ( )( ) %41.030341.0

12
0422.0121)1ln(

==
−−

=
−

=
LN

T
TBµ وتعني هذه النسبة أن كل دولة عربية يمكنها ،

ــزل  في العــام مــن الفجــوة الــتي تفصــلها عــن وضــع التــوازن الــذي تتقــارب نحــوه في الأمــد البعيــد، ممــا يــدل علــى أن  % 03.41أن تخت
PFOWt سنوياً، و وضع التوازن  % 03.41ي صدمة خارجية في بيئة التقارير المالية العربية بسرعة يعود إلى توازنه بعد تعرضه لأ

-Fixedالذي تؤول إليه كل دولة عربية في الأمـد البعيـد يتحـدد علـى أسـاس إمكانيا ـا الذاتيـة تبعـاً لمـا وقـع عليـه مـن إختيـار نمـوذج 
effects model  ضـية التقـارب الإقتصـادي المحاسـبي المشـروط ويفنـد فرضـية التقـارب مـا يـدعم فر  % 91.89ذو القدرة التفسيرية

رة الإقتصادي المحاسبي المطلق بالمنطقة العربية، أما المدة اللازمة لكي تنجز الدول العربية نصف الفجوة التي تفصلها عن الوضعية المستق
)في الأمــد البعيــد أي وضــع التقــارب الأمثلــي فهــي:  ) 3.20

0422.0
2)2ln(

===
LN

µ
µني هــذا أن إنجــاز نصــف مســافة التقــارب ، ويعــ

حسـب نفـس الجـدول  عـدم  Wald Testسـنة، بينمـا يوضـح إختبـار  20.3الإقتصادي المحاسبي بين الدول العربية يتطلب حوالي 
بما  EBFt ،ECBt ،SARStوجميع مؤشرات جودة بيئة التقارير المالية العربية  PFOWtوجود علاقة سببية قصيرة الأجل بين 

، بينمـا Prob=0.9691, 0.5602, 0.23 >5%: % 5لمعـاملات التقـدير أكـبر تمامـاً مـن  Probعنويـة الإحصـائية أن الم
، Residuals) مــدى إســتقرارية العلاقــة الديناميكيــة لسلاســل البــواقي المقــدرة للنمــاذج الإحصــائية 02يوضــح الشــكل البيــاني رقــم (

  . 0% بما أن سلسلة البواقي تتشتت حول القيمة  5ند ويتضح من الشكل أن النماذج مُستقِرة ديناميكياً ع
IV-  النتائج والتوصيات  

   -تعطى نتائج الدراسة كما يلي:
: بتأكيـد علاقـة التكامـل المشـترك وتكمـيم Business impact of rules on FDI BIFDI: حسـب مؤشـر أولاً 

ية للإستثمار الأجنبي المباشر و بيئة التقارير المالية العربية في الأجلين الطويل العلاقة الدينامية التوازنية بين الآثار التجارية للقواعد القانون
التي تنص على وجـود علاقـة ديناميـة توازنيـة طويلـة وقصـيرة الأجـل بـين الآثـار  H11والقصير فإنه يمكن القبول بصحة الفرضية الجزئية 

  م؛  2020 –م  2009ئة التقارير المالية العربية خلال الفترة التجارية للقواعد القانونية للإستثمار الأجنبي المباشر و بي

: بتأكيـد علاقـة التكامـل المشــترك FDI based on technology transfer FDITT: حسـب مؤشـر ثانيـاً 
لطويــل والقصــير فإنــه وتكمــيم العلاقــة الديناميــة التوازنيــة بــين الإســتثمار الأجنــبي التكنولــوجي و بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة في الأجلــين ا

القائلــــة بوجــــود علاقــــة ديناميــــة توازنيــــة طويلــــة وقصــــيرة الأجــــل بــــين الإســــتثمار الأجنــــبي  H12يمكــــن القبــــول بصــــحة الفرضــــية الجزئيــــة 
  م؛  2020 –م  2009التكنولوجي و بيئة التقارير المالية العربية خلال الفترة 

: بتأكيد علاقة التكامل المشترك ونمذجـة Prevalence of foreign ownership PFOW: حسب مؤشر ثالثاً 
لقبول بصـحة العلاقة الدينامية التوازنية بين إنتشار الملكية الأجنبية و بيئة التقارير المالية العربية في الأجلين الطويل والقصير فإنه يمكن ا

إنتشار الملكية الأجنبية وجـودة بيئـة التقـارير الماليـة القائلة بوجود علاقة دينامية توازنية طويلة وقصيرة الأجل بين  H13الفرضية الجزئية 
  م؛  2020 –م  2009العربية خلال الفترة 
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رابعــاً: وبالتوصــل إلى هــذه النتــائج فإنــه يمكــن الإقــرار بصــحة الفرضــية المثــارة في الدراســة والــتي تــذهب إلى أن "تعزيــز جــودة بيئــة 
وري وهـام وبمـا لا يـدعُ مجـالاً للشـك في تحسـين الإسـتثمار الأجنـبي المباشـر لاسـيما يسـاهم بـدور محـ IFRSالتقارير المالية العربية بتبـني 

شـيء مجالات: الآثار التجارية للقواعد القانونية للإستثمار الأجنبي المباشر، الإستثمار الأجنبي التكنولـوجي، إنتشـار الملكيـة الأجنبيـة ال
  تصادية المستدامة بالمنطقة العربية". الذي يساهم بدوره في تجسيد مختلف أبعاد التنمية الإق

   -بناءاً على هذه النتائج توصي الدراسة بما يلي:

ضـرورة إجـراء المزيـد مـن الإصـلاحات الهيكليـة في البيئـة السياسـية والقانونيـة والإقتصـادية والإداريـة العربيـة في مجـالات حمايـة مسـاهمي  -
ية  دف خلق مناخ ملائم للإستثمار الأجنبي والمحلي ومعالجة أوجه القصور في نشر الأقلية والإفصاح المالي ودعم المؤسسات الإقتصاد

  وتبادل وتسهيل النقل المعرفي والتكنولوجي للموارد المالية والإقتصادية؛ 

 جودة مخرجـات ضرورة الإستفادة من الإمكانيات والتسهيلات التي تتيحها هياكل الدعم المالية والقانونية العربية والدولية في تحسين -
بيئــة التقــارير الماليــة العربيــة، وضــرورة حــث الــدول العربيــة علــى وضــع إســتراتيجية تقاربيــة بعيــدة المــدى للمشــاريع الإقتصــادية والسياســية 

ئــة الأعمــال  والقانونيــة والحوكميــة المشــتركة، والإســتفادة مــن خــبرات الــدول الناميــة الأكثــر تجربــةً في مجــال الحوكمــة الإقتصــادية والماليــة وبي
  كدول جنوب شرق آسيا وتكييف هذه التجارب لتتناسب مع الواقع السياسي والإقتصادي والمالي والمحاسبي العربي؛ 

   -ملحق الجداول والأشكال البيانية: -
): إقتراح عوامل ومتغيرات الدراسة 01الشكل (   

 

 

 

 
  

  . ين: من إ داد الباح المصدر

   Hausman Testو   Wald testو  Cointegration Test): ملخص نتائج الإختبارات 01ل (الجدو 
Cointegration Test 

Test Summary t- statistic Prob 
ADF (BIFDI) -1.518718 0.0644 
ADF (FDITT) -2.595174 0.0047 
ADF (PFOW) -3.697629 0.0001 

H0 : No Cointegration 
H1 : It is Cointegration 

Wald test 
Test Summary F- statistic Chi-Sq. statistic Prob 
Value (BIFDI) 24.02841 264.3125 0.000 
Value (FDITT) 18.0555 198.6108 0.000 
Value (PFOW) 39.55724 435.1296 0.000 

H0 : Pooled Regression Model  
H1 : Fixed-effects model 

Hausman Test 
Test Summary Chi-Sq. statistic Chi-Sq. d.f Prob 

Cross-section random (BIFDI) 7.87801 3 0.0486 

Strength of auditing and reporting standards 
SARS 

Quality of financial reporting environment Direct foreign investment 

Prevalence of foreign ownership PFOW 

FDI and technology transfer FDITT 
Business impact of rules on FDI BIFDI Ethical behavior of firms EBF 

Efficacy of corporate boards ECB 
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Cross-section random (FDITT)  7.657663 3 0.0536 
Cross-section random (PFOW)  7.764456 3 0.0511  

H0 : Random effects model  
H1 : Fixed effects model  

  . Eviews.7بناءاً  لى مخر ات  :المصدر

  التفضيلية ): تقدير النماذج القياسية02الجدول (

 Coefficient Std. Error t- statistic Prob (t) R-squared F- statistic  Prob (F)  
BIFDI Model 

C 0.2668 0.3813 0.7 0.4854  
0.8712 

 
62.3318 

 
0.0000 EBF 0.5569 0.1356 4.106 0.0001 

ECB 0.0587 0.1245 0.4718 0.6379 
SARS 0.286 0.1541 1.8555 0.0658 

FDITT Model  
C 1.4927 0.2919 5.1131 0.0000  

0.5221 
 

50.9759 
 

0.0000 EBF 0.5579 0.089 6.2617 0.0000 
ECB 0.1026 0.0836 1.2262 0.2222 

SARS 0.0328 0.0974 0.3372 0.7365 
PFOW Model  

C 1.1237 0.2841 3.9558 0.0001  
0.9189 

 
104.38 

 
0.0000 EBF 0.3212 0.1011 3.1784 0.0019 

ECB -0.073 0.09278 -0.7873 0.4326 
SARS 0.4111 0.1148 3.5803 0.0005 

  . Eviews.7: بناءاً  لى مخر ات المصدر

: إختبارات جذر الوحدة )03(الجدول  Unit root test  
 البیان إس تقراریة السلاسل الزم یة في المس توى  إس تقراریة السلاسل بعد إجراء الفروق ا ؤلى 

PP ADF Levin PP ADF Levin 
0.0000 0.0000 0.0000 0.4435 0.177 0.0027 BIFDI 
0.0000 0.0000 0.0000 0.052 0.3255 0.0006 FDITT 
0.0000 0.0000 0.0000 0.15 0.2765 0.2702 PFOW 
0.0000 0.0000 0.0000 0.5261 0.1683 0.1115 EBF 
0.0000 0.0000 0.0000 0.7006 0.3639 0.1205 ECB 
0.0000 0.0000 0.0000 0.4435 0.177 0.0027 SARS 

  . Eviews.7: بناءاً  لى مخر ات المصدر
: تقد ر ا نموذج الإحصائي ٕ س ت دام )04(الجدول  Business impact of rules on FDI  

Long run CointEq1 
 BIFDI (-1) EBF (-1) ECB (-1) SARS (-1) 

Coefficient 1.00000 0.8183 -4.9257 3.29 
Std. Error - 1.33182 1.22134  1.38982  
t- statistic - 0.61441  -4.033 2.3672 

Error Correction (Short run) 
 Coefficient Std. Error t- statistic Prob (t) R-squared F- statistic 

CointEq1 -0.0334 0.0094 -3.5680 0.0004  
 
 
 

20.07 

 
 
 
 

3.1079 

D(BIFDI(-1)) 0.1224 0.1141 1.0728 0.284 
D(BIFDI(-2)) -0.1384 0.0974 -1.4201 0.1564 
D(EBF(-1)) 0.2931 0.1145 2.5605 0.0108 
D(EBF(-2)) 0.0364 0.1133 0.3215 0.748 
D(ECB(-1)) 0.1753 0.1162 1.5082 0.1323 
D(ECB(-2)) -0.153 0.1070 -1.4307 0.1533 
D(SARS(-1)) -0.2426 0.1313 -1.8468 0.0655 
D(SARS(-2)) 0.1325 0.1223 1.0833 0.2793 
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Wald test 
Test Statistic Value Df Prob H0 

Chi-square C(4)=C(5) 6.989 2 0.0304 C(4)=C(5)=0 
Chi-square C(6)=C(7) 4.0695 2 0.1307 C(6)=C(7)=0 
Chi-square C(8)=C(9) 4.0912 2 0.1293 C(8)=C(9)=0 

  . Eviews.7: بناءاً  لى مخر ات المصدر
: تقد ر ا نموذج الإحصائي ٕ س ت دام )05(الجدول  FDI based on technology transfer FDITT 

Long run CointEq1 
 FDITT (-1) EBF (-1) ECB (-1) SARS (-1) 

Coefficient 1.0000 -0.6564 -1.2043 0.8635 
Std. Error - 0.3074 0.2821 0.322 
t- statistic - -2.1355 -4.2684 2.682 

Error Correction (Short run) 
 Coefficient Std. Error t- statistic Prob (t) R-squared F- statistic 

CointEq1 -0.1777 0.0368 -4.8221 0.0000  
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6.2013 

D(FDITT(-1)) -0.3292 0.0944 -3.4855 0.0005 
D(FDITT (-2)) -.2086 0.0861 -2.4227 0.0159 

D(EBF(-1)) 0.313 0.1182 2.647 0.0084 
D(EBF(-2)) -0.0317 0.114 -0.2782 0.781 
D(ECB(-1)) 0.0542 0.1225 0.4426 0.6583 
D(ECB(-2)) 0.0506 0.1106 0.4574 0.6476 
D(SARS(-1)) -0.1316 0.131 -1.0052 0.3154 
D(SARS(-2)) -0.0561 0.1221 -0.46 0.6459 

Wald test 
Test Statistic Value Df Prob H0 

Chi-square C(4)=C(5) 7.0073 2 0.0301 C(4)=C(5)=0 
Chi-square C(6)=C(7) 0.4373 2 0.8036 C(6)=C(7)=0 
Chi-square C(8)=C(9) 1.3379 2 0.5122 C(8)=C(9)=0 

: بناءاً  لى مخر ات المصدر Eviews.7 . 
: تقد ر ا نموذج الإحصائي ٕ س ت دام )06(الجدول  Prevalence of foreign ownership PFOW 

Long run CointEq1 
 PFOW (-1) EBF (-1) ECB (-1) SARS (-1) 

Coefficient 1 -0.6708 -3.929 3.7024 
Std. Error - 1.189 1.0926 1.2495 
t- statistic - -0.5641 -3.596 2.963 

Error Correction (Short run) 
 Coefficient Std. Error t- statistic Prob (t) R-squared F- statistic 

CointEq1 -0.0422 0.0118 -3.5672 0.0004  
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3.4894 

D(PFOW(-1)) -0.3396 0.1037 -3.2748 0.0012 
D(PFOW(-2)) -0.2122 0.1078 -1.9672 0.0499 
D(EBF(-1)) -0.0171 0.1252 -0.1365 0.8915 
D(EBF(-2)) 0.0277 0.1215 0.2283 0.8195 
D(ECB(-1)) 0.1307 0.1242 1.0523 0.2933 
D(ECB(-2)) -0.0374 0.1158 -0.3233 0.7466 
D(SARS(-1)) 0.2219 0.1333 1.6645 0.0968 
D(SARS(-2)) 0.0437 0.1239 0.3526 0.7246 

Wald test 
Test Statistic Value Df Prob H0 

Chi-square C(4)=C(5) 0.06284 2 0.9691 C(4)=C(5)=0 
Chi-square C(6)=C(7) 1.1588 2 0.5602 C(6)=C(7)=0 
Chi-square C(8)=C(9) 2.9396 2 0.23 C(8)=C(9)=0 

  .Eviews.7: بناءاً  لى مخر ات المصدر
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