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 

 العلاقة بین المقدرة علىعة إستھدف البحث دراسة واختبار أثر جودة عملیة المراج
. التقییمیة للمعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھم للشركات غیر المالیة المقیدة بالبورصة المصریة

 اجراء ثم البحث، فرضى السابقة لاشتقاق المحاسبیة الدراسات تحلیل تم البحث ھدف ولتحقیق
 المصریة المقیدة بالبورصة یةالمال غیر الشركات شركة من) ٧٦( من عینة على تطبیقیة دراسة
وجود تأثیر معنوى لجودة عملیة المراجعة  نتائج وأظھرت .٢٠١٩ إلى ٢٠١٦ بین الفترة خلال
  . العلاقة بین المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھمعلى

  أسعار –ة  المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبی–جودة عملیة المراجعة 
  .الأسھم

  

١-  

تلعب التقاریر المالیة بما توفره من معلومات محاسبیة دوراً ھاماً وجوھریاً في حركة 
 الشركات بإعداد مجموعة من القوائم المالیة لتوضیح على إلزام لذا فإن ھناك الأسھم،أسعار 

 مستخدمیھا بالمعلومات التي مركزھا المالي ونتائج أعمالھا بصورة دوریة ومنتظمة بھدف إمداد
 & Ghasemi, Nazari) مجال الاستثمارتساعدھم على اتخاذ قرارات اقتصادیة رشیدة في 

Noorani Far, 2017).  
  وتعتبر المعلومات المحاسبیة من أھم المعلومات التي یعتمد علیھا المستثمرون بأسواق 

ثماریة الرشیدة، لذا تعطي الأسواق المالیة الاوراق المالیة في اتخاذ القرارات الإقتصادیة والاست
أھمیة كبرى لإنتاج ھذه المعلومات المحاسبیة ونشرھا بصورة دوریة للمستثمرین، وأي خلل في 
ھذه المعلومات یؤدي إلى انخفاض كفاءة السوق المالي وینعكس بصورة مباشرة على سعر 

  ). (Asif, & Akbar. 2016السھم في سوق الأوراق المالیة 

تمثل أسواق الاوراق المالیة بالدول النامیة أداة أساسیة من أدوات النمو الإقتصادي، و
وذلك من خلال خلق السیولة النقدیة اللازمة للاستثمار والتنمیة، بالشكل الذي یجعل أسواق رأس 

 ,Abdollahi )جلالمال أكثر جاذبیة للمستثمرین في الحصول على التمویل طویل الأ
Pitenoei  & Gerayli. 2020). 
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 الرئیسي المھنیة الدولیة في مجال المحاسبة على الھدف العدید من الھیئاتواتفقت 
 فقد أشار المعھد الأمریكي للمحاسبین قراراتھم،للمحاسبة وھو مساعدة المستخدمین في اتخاذ 

را ت القانونین إلى أن الھدف الرئیسي للافصاح المالي ھو إنتاج معلومات مفیدة لصانعي القرا
 ). Shah wan. 2008(الاقتصادیة 

 في المملكة المتحدة لنفس الھدف المتعلق 1975وبالمثل، اشار تقریر الشركات لعام 
).     ASC. 1975(بالافصاح المحاسبي وھو تزوید صانعي القرارات بالمعلومات المالیة المناسبة 

ولي لمعاییر المحاسبة عن نفس  كل من مجلس معاییر المحاسبة المالیة والمجلس الدأفصحوكذلك 
 ). (FASB,1980الھدف بالنسبة للتقاریر المالیة وھو توفیر معلومات مفیدة لصانعي القرارات 

 بما في ذلك المعلومات المحاسبیة حیث تلعب العوامل،وتتأثر أسعار الأسھم بالعدید من 
مار في ظل النظم تلك المعلومات دور أساسیا في تحریك وتنمیة الاقتصاد وتنمیة الاستث

الاقتصادیة المختلفة، وتزداد أھمیة الدور الذي تلعبھ ھذه المعلومات عندما تتصف تلك 
  ).٢٠١٩بطل،(المعلومات بالجودة وذلك من خلال إستیفائھا لخصائصھا النوعیة 

 & Kodongo et al., 2014;Charumathi)وقد أوضحت العدید من الدراسات 
Suraj, 2014; Bancel & Mittoo, 2014; Amahalu, Abiahu, Chinyere & 

Nweze,    2018; Burnett, 2020; Abdollahi, Pitenoei, & Gerayl, 2020)   أن 
 لمعلومات القیمة الدفتریة للسھم ونصیب السھم من Value Relevanceتوافر المقدرة التقییمیة 

 والتنبؤ بأسعار قي، والتحقف التأثیر علىالأرباح تعتبر معلومات ذات أھمیة كبیرة لقدرتھا 
  .الأسھم

 Osundina, Jayeoba & Olayinka2016; Der (إلا أن بعض الدراسات الأخرى
et al.,2016( أسعار الأسھمعلى أوضحت أن ھناك تأثیراً لمعلومات القیمة الدفتریة للسھم فقط  .

أثیر أن ھناك ت)   (Hung, 2018; Grediani,2019كما أوضحت بعض الدراسات الأخري
  .لمعلومات نصیب السھم من الأرباح فقط علي أسعار الأسھم

ویرجع إختلاف نتائج الدراسات التي تناولت العلاقة بین المقدرة التقییمة للمعلومات 
المحاسبیة وأسعار الأسھم للعدید من المتغیرات بین الدول والتي منھا الثقافة التنظیمیة، البیئة 

 یجب ولذلكة الى اختلاف مستوى البنیة التحتیة للتقریر المالي، القضائیة والقانونیة، بالإضاف
 للعلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار Moderatingاالھتمام بدراسة المتغیرات المعدلة 

  ).٢٠٢١،علي(الأسھم لقیاس تأثیرھا على ھذه العلاقة 

 ةمقاسھ بدلال(اجعة ولذلك تسعي الدراسة الحالیة لدراسة واختبار تأثیر جودة عملیة المر
  . العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھمعلىكمتغیر معدل ) حجم مكتب المراجعة

٢-  

ھناك القلیل من الدراسات التي تناولت تأثیر جودة عملیة المراجعة علي العلاقة بین 
 ;Vaziri & Azadi, 2017; Ibanichuka & Briggs, 2018)المعلومات  وأسعار الأسھم 

Grediani, 2019) لذلك یحاول الباحث دراسة مدى تأثیر جودة عملیة المراجعة علي المقدرة  
 ,Vishnani and Shah)(كما أشارت العدید من الدراسات ، التقییمیة للمعلومات المحاسبیة 
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2008 ; Perera & Thrikawala,2010; Menike and Man, 2013 ( إلى أن المعلومات
ة فقدت أھمیتھا بالنسبة للمستثمرین بشكل كبیر خلال العقود القلیلة الماضیة، وذلك لأن المحاسبی

المعلومات المحاسبیة الواردة في التقاریر المالیة تحتاج إلى أن تتصف بالدقة والملائمة بما یكفي 
لتقدیم مؤشر على أداء الأعمال والوضع المالي لصانعي القرار التي تشمل المستثمرین، 

لتالي، فقد تم التوصل أن المستثمرین إتجھوا إلى التركیز على المعلومات الأخري بخلاف وبا
المعلومات المحاسبیة المنشورة مثل المعلومات غیر المالیة، ومكاسب رأس المال قصیرة الأجل، 

  .ویمیلون إلى المضاربة والتخمین واللاعقلانیة للأحداث غیر العادیة
ت المحاسبیة ظھرت خدمات المراجعة، وتعد من أھم أسباي ولزیادة الثقة في المعلوما

الفجوة القائمة بین مقدمي المعلومات المالیة والمستفیدین منھا، : ظھور خدمات المراجعة ما یلي
وتضارب المصالح بین مختلف مستخدمي البیانات المالیة، وتعقید المعاملات الاقتصادیة، وتأثیر 

 Moradi et al., 2011; Arens(لیة على قرارات المستثمرین  القوائم الماالمعلومات ومحتوى
et al., 2012 .(  

السؤال التالي  على الاجابة كیفیة في البحث مشكلة عن التعبیر یمكن سبق ما على وبناء
  .في بیئة ممارسة المحاسبة المصریة

ة للسھم القیمة الدفتری( العلاقة بین المعلومات المحاسبیة علىھل تؤثر جودة المراجعة 
وأسعار الأسھم للشركات غیر المالیة المقیدة في البورصة ) ونصیب السھم من الأرباح

  المصریة؟
٣-  

 العلاقة بین المعلومات على دراسة وإختبار تأثیر جودة المراجعة إلىیھدف ھذا البحث 
 علىذلك بالتطبیق وأسعار الأسھم و) القیمة الدفتریة للسھم ونصیب السھم من الأرباح(المحاسبیة 

 ٢٠١٦عینة من الشركات غیر المالیة في بورصة الأوراق المالیة المصریة خلال الفترة من 
  .٢٠١٩ وحتى

٤-    

الأثر  واختبار دراسة ھامة وھي بحثیة لقضیة تناولھ من الاكادیمیة البحث أھمیةتنبع 
 المحاسبیة المعلومات المقدرة التقییمیة بین على العلاقة  یمكن أن تحدثھ جودة المراجعةالذي

  .الأسھم وأسعار

 العلاقة علىأثر جودة المراجعة  لاختبار یسعى كونھ من العملیة أھمیتھ البحث ویستمد
 المصریة، بالبورصة المالیة المقیدة غیر الشركات في بین المعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھم

 من ویزید المجال، ذلك المحاسبي في للبحث الإیجابي يالعمل المردود لإثراء یؤدى الذي الامر
 على لتأثیر جودة عملیة المراجعة المحاسبیة، المعلومات ومستخدمي معدي وإدراك وعى

  . وخاصة المستثمرینالمصالح،أصحاب  قرارات على ینعكس إیجابیا مما المحاسبیة، المعلومات
 مدى صحة علىھا إیجاد دلیل علمي  لعل من أھمالعدید من الدوافعكما أن لھذا البحث 

 من خلال منھجیة متكاملة لاختبار العلاقة التأثیریة لجودة عملیة عدمھ،العلاقة محل الدراسة من 
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 للسھم،القیمة الدفتریة ( العلاقة المعلومات المحاسبیة متمثلة في تفاعلي علىالمراجعة كمتغیر 
 خلال إجراء ثلاثة أنواع من التحلیل؛  وذلك منالأسھم، وأسعار )الأرباحونصیب السھم من 

  . وتحلیل الحساسیةالإضافي، والتحلیل الأساسي،التحلیل 

٥-  

 دراسة وتحلیل واختبار العلاقة بین علىوفقًا لأھداف البحث ومشكلتھ سیقتصر البحث 
 ومدى ھم،الأسوأسعار )  ونصیب السھم من الأرباحللسھم،القیمة الدفتریة (المعلومات المحاسبیة 

 عینة من الشركات المصریة غیر على وذلك بالتطبیق المراجعة،تأثر تلك العلاقة بجودة عملیة 
  .٢٠١٩ وحتى ٢٠١٦المالیة المقیدة في البورصة المصریة خلال الفترة من 

 المالیة،وبذلك یخرج عن نطاق ھذا البحث إختبار العلاقات محل الدراسة في الموسسات 
 وسیركز الباحث علي جودة المراجعة الخارجیة المصریة،دة بالبورصة والشركات غیر المقی

 كنموذج للتوكید المھني التقلیدى دون التطرق لنماذج الكاملة،للقوائم المالیة السنویة التاریجیة 
 والتوكید عن إفصاح الاستدامة،التوكید عن الإفصاح عن : مثل(التوكید المھني غیر التقلیدى 

  ). تقاریر الأعمال المتكاملةوالتوكید على الداخلیة،الیة ھیكل الرقابة الشركات عن مدى فع

٦-  

لمعالجة مشكلة البحث وتحقیقًا لأھدافھ وفي ضوء حدوده سوف یستكمل الباحث خطوات 
  : النحو التاليعلىالبحث 

 تحلیل الدراسات السابقة ذات الصلة بالعلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار ٦/١
  . تلك العلاقة وإشتقاق فروض البحثعلى وأثر جودة المراجعة سھم،الأ

  . تحلیل العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھم واشتقاق الفرض الأول٦/١/١
 العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھم على تحلیل أثر جودة المراجعة ٦/١/٢

 .واشتقاق الفرض الثاني
  حث منھجیة الب٦/٢

  . نتائج البحث والتوصیات ومجالات البحث المقترحة٦/٣

  : تحلیل الدراسات السابقة وإشتقاق فروض البحث٦/١
-Habib, 2004; Fuad Rahman and Mohd(الدراسات حاولت العدید من 

Saleh, 2008; Jamaluddin et al., 2009; Tshipa et al., 2018; Tlili et al., 
 تحدید ما إذا فالأسھم، بھدعلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار إختبار وتحلیل ال). 2019

كما تحاول . كانت لتلك المعلومات مقدرة تقییمیة من خلال تفسیر التغییرات في أسعار الأسھم
 ;Almutairi,2009; Arens,2012; Azizkhani,2017الأخري بعض الدراسات 

Lai,2018; Oradi,2019 (العلاقة بین علىدة عملیة المراجعة إختبار وتحلیل تأثیر جو 
وسوف یتناول الباحث مجموعتي من الدراسات السابقة . المعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھم

  : النحو التاليعلىبھدف إشتقاق فروض البحث وذلك 
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  . تحلیل العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھم واشتقاق الفرض الأول٦/١/١
لتقییمیة للمعلومات من المفاھیم الحدیثة نسبیًا والتي تتناول تأثیر انعكاس تعتبر المقدرة ا
 وقد تم تعریف القدرة التقییمیة من قبل العدید للأسھم، القیمة السوقیة علىالمعلومات المحاسبیة 

 كان ).Francis & Schipper, 1999; and Beisland, 2009(من الباحثین بطرق مختلفة 
Amir, Harris, and Venuti (1993) أول من عرف القدرة التقییمیة على أنھا الارتباط بین 
 وتم تقدیم تعریفات أخرى ذات صلة لاحقًا بواسطة. المعلومات المحاسبیة وقیم الأسھم السوقیة

Beaver & Landsman (2000) ;)Francis and Schipper (1999 حیث یفسرون 
 التفسیر الأول ھو أن معلومات القوائم المالیة تؤثر .ةمختلفالقدرة التقییمیة من أربع وجھات نظر 

 أسعار على قیمة المعلومات الجوھریة التي تؤثر إلىعلى أسعار الأسھم من خلال الاشارة 
 التفسیر الثاني ھو أن المعلومات المالیة تكون ذات قدرة تقییمیة إذا كانت تحتوي على .الأسھم

اعتبر التفسیر .  أو تساعد في التنبؤ بھذه المتغیراتم،التقییالمتغیرات المستخدمة في نموذج 
 وأخیرًا في .العوائدالثالث القدرة التقییمیة كعلاقة إحصائیة بین المعلومات المالیة والأسعار أو 

التفسیر الرابع تم تحدید القدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة على أنھا المعلومات المحاسبیة التي 
  .شركةتؤثر على قیمة ال

 تعریف القدرة على) ;Beisland, 2009) Nilsson, 2003وكما إتفقت كل من 
یتم قیاس . التقییمیة باعتبارھا قدرة معلومات القوائم المالیة على التعبیر وتلخیص قیمة الشركة

القدرة التقییمیة على أنھا الارتباط الإحصائي بین المعلومات المالیة وقیم أو عوائد سوق الأوراق 
 فإن إدارة الأرباح تؤثر ذلك،ومع . تعتبر الأرباح والقیمة الدفتریة أساس تقییم الشركة. مالیةال

  . على موثوقیة وأھمیة الأرباح في التحقق من قیمة الشركات
 منظور Gjerde, Knivsfla & Saettem (2008(من ناحیة أخرى، ترى دراسة 

 أن .الملكیةات القوائم المالیة في تقییم حقوق المعلومات القدرة التقییمیة على أنھا فائدة معلوم
القدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة ھي قدرة أي معلومات واردة في المعلومات المالیة على 

التقییمیة یتم تعریف القدرة . تمكین مستخدمي المعلومات المالیة من تحدید قیمة وأداء الشركة
 یُطلق على .المالیةیة على شرح مقاییس سوق الأوراق  على أنھا قدرة المعلومات المحاسبأیضًا

 انھا ذات قدرة تقییمیة إذا كانت مرتبطة بشكل كبیر السھم، مثل ربحیة المحاسبیة،المعلومات 
  . والذي یمكن التعبیر عنھ بالسعر أو العائد أو العائد غیر الطبیعيالتابع،بالمتغیر 

ة المقدرة التقییمیة للمعلومات  أھمیة دراسBalagobei (2017)وتناولت دراسة 
 والتي تتمثل في توفیر معلومات مفیدة وملائمة عن أنشطة الشركة بھدف مساعدة المحاسبیة،

 علىالمستثمرین سواء الحالیین أو المحتملین في التنبؤ بأداء الشركة المستقبلي وبالتالي التأثیر 
  .قرارتھم الإستثماریة

  (Diftar& El-kalla, 2019; Suwardi,2020دراسات وفي نفس السیاق إتفقت 
El- ( أن المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة مصممھ أساسًا لمساعدة المستثمرین عند إتخاذ

قرارتھم الخاصة بالإستثمار في الأسھم عن طریق توفیر معلومات عن القیمة الدفتریة لحقوق 
رارات التي تعظم العائد المحقق من مما یساعدھم علي إتخاذ الق، الملكیة وأرباح الأسھم 

  .إستثمارتھم
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ومما سبق یخلص الباحث بأن المعلومات المحاسبیة التي تم الإفصاح عنھا في القوائم 
 متغیرات تساعد في تفسیر على تحتويوالتقاریر المالیة تكون ذات مقدرة تقییمیة إذا كانت 

مات المحاسبیة في مساعدة المستثمرین  وتتمثل أھمیة دراسة المعلوالأسھم،التغیرات في أسعار 
 . مساعدتھم في تعظیم العائد المحقق من إستثمارتھميالمستقبلي، وبالتالفي التنبؤ بأداء الشركة 

كثیرًا ما یتم الإشارة إلى استخدام المعلومات المحاسبیة لشرح التغیرات في 
ییمیة المشتركة للأرباح  أن المقدرة التقCollins, majdo and weiss (1997)اكتشف   .أسعار

  . أسعار الأسھمعلىوالقیم الدفتریة لھا تأثیر كبیر 
 إلى أن ) (Holthausen & Watts, 2001; Negakis, 2005خلصت دراسات 

 قدمت بعض الدراسات   .الأرباح والقیم الدفتریة لا تؤثر بنفس الدرجة على أسعار الأسھم
(hughes, 2000; Bonn, 2002; Riley et al., 2003; Quail, 2003; Martinez, 
2003; Habib, 2004; Joe ntila et al. 2005; Goodwin and ahmed, 2006; 
Ibrahim et al., 2009; Bo, 2009; Chao, 2010, philippe and ravornier, 2010; 

Quail). أن تأثیر الأرباح والقیم الدفتریة على أسعار الأسھم یختلف باختلاف  أدلة على
    .اعاتالصن

أن أھمیة قیمة المعلومات عن الأرباح  Chandra and Ro (2008)دراسة وأوضحت 
تأثیر  أن Velury (2009) أسعار الأسھم، في حین أثبت دراسة علىوالقیمة الدفتریة وتأثیرھا 

 أسعار علىالمعلومات الخاصة بالأرباح لھا تأثیر أكبر من المعلومات عن القیمة الدفتریة 
 القدرة التفسیریة للمعلومات أن Rueda (1999)علي العكس من ذلك توصلت و .الأسھم

 علىالمتعلقة بالقیمة الدفتریة تفوق القدرة التفسیریة للمعلومات المتعلقة بالأرباح في تأثیرھا 
 .أسعار الأسھم

 أن معلومات القیم الدفتریة لھا تأثیر أكبر علي  Hayn (1995)وعلي الجانب الأخر 
ولكن في الشركات ، سھم من  المعلومات المتعلقة بالأرباح وذلك في الشركات الصغیرةأسعار الأ

كبیرة الحجم فقد توصل الدراسة إلي أن المعلومات المتعلقة بالأرباح لھا التأثیر الأكبر علي 
 .أسعار الأسھم من المعلومات المتعلقة بالقیمة الدفتریة

ووجدوا   .التقییمیة للخسائربفحص المقدرة   Pincus & Xie (1999)وقام 
تم تعزیز   .المستثمرین لا یأخذونھا في الاعتبار بنفس جدیة المعلومات الخاصة بالأرباح  أن

الذي أثبت أن الشركات التي تقدم  Hayn (1995) نتائجھم من خلال النتائج التي توصل إلیھا 
 .التي لدیھا أرباح إیجابیةأرباحًا سلبیة لدیھا عوامل استجابة لمعلومات الأرباح أقل من تلك 

 الذي اكتشف أن الأخبار السیئة Basu (1997)نتائج مماثلة ھي تلك التي توصل إلیھا 
  . لھا تأثیر أقل على أسعار الأسھم من الأخبار الجیدة

 ،Barth et al. (1996)وفیما یتعلق بقدرة الخسائر على تفسیر تغیرات الأسعار، 
Burgstahler and Dichev (1998)، Collins، Pincus and Xie (1997)،  وJan & 

Ou (1995)  بعد استخدام طریقة تحلیل الانحدار على بیانات التقسیم الطبقي، أفادوا إلى أن 
، المعلومات ذات الصلة بالأرباح لھا الأھمیة الأكبر بمقارنة بالمعلومات المتعلقة بالقیم الدفتریة

 .ا تواجھ الشركات صعوبات مالیةوذلك عند تحقیق الشركة لخسائر أو عندم
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 إختبرت شكل العلاقة والتي Pineda (1998)وقد تم اتباع نھج مختلف من قبل دراسة 
وتوصلت إلى استنتاج مفاده أن   .الوظیفیة بین أسعار الأسھم والقیم الدفتریة للشركات والأرباح

شركات والقیم الملكیة الفكریة بین أسعار الأسھم وأرباح ال  ھناك علاقة معنویة في
وتعتمد ھذه العلاقة على الأسعار النسبیة للأرباح والقیم الدفتریة ولیس فقط على العائد  .الدفتریة

 .على حقوق المساھمین
 لا یمكن العالیة، أنھ في حالة شركات التكنولوجیا Amir and Lev (1996) وكشفت

لومات ھذه الشركات تتغیر  المحاسبیة تفسیر التغیرات في أسعار الأسھم لأن معللمعلومات
بأن المعلومات   Amir & Lev (1996)بواسطة  مماثلة تم التوصل إلى نتائج كما. بسرعة

المحاسبیة ذات أھمیة محدودة للمستثمرین عندما تعمل الشركات الخاضعة للتقییم في قطاع 
  .الخدمات أو قطاع التكنولوجیا المتقدمة

ا تجریبیًا وأثبتا أن القیمة الدفتریة ھي  بحثًGee-Jung and Kwon (2009)أجرى و
علاوة على . المتغیر الأكثر قدرة تقییمیة وأن التدفقات النقدیة لھا قدرة تقییمیة أكبر من الأرباح

ذلك، فأن الصلة بین القدرة التقییمیة للقیمة الدفتریة والتدفقات النقدیة ھي أكثر قدرة تقییمیة من 
، یتم شرح  أنھ في المتوسط Frankel and Lee (1998)دت  ووج.والأرباحالقیمة الدفتریة 

 ٪ من تقلب سعر السھم بشكل مشترك من خلال المعلومات المحاسبیة مثل الأرباح ٧٠حوالي 
   .الأرباحالحالیة والقیمة الدفتریة الحالیة وتوقعات 

 أن القوة التفسیریة للمتغیرات تختلف في King and Langli (1998)وأوضحت 
 فالمقدرة التقییمیة للقیمة الدفتریة المختلفة،ة المحاسبة بإختلاف الثقافة الوطنیة بین البلاد أنظم

أكثر من الأرباح في ألمانیا والنرویج في تفسیر التغیرات في أسعار الأسھم ولكن المقدرة 
سعار  المملكة المتحدة في تفسیر التغیرات في أالأرباح فيالتقییمیة للقیمة الدفتریة أقل من 

 أن معاملات ھذه المتغیرات ذات دلالة إحصائیة لجمیع Graham (2000(ووجد . الأسھم
  . ٪ في الفلبین٩٠٪ في تایلاند إلى ٢٤وتتراوح القوة التفسیریة للنموذج من . البلدان

 بالتحقیق من القدرة التقییمیة للأرباح والقیمة الدفتریة Pathirawasm (2010)وقام 
ووجد أن الأرباح ).  CSE(الملكیة على سعر السھم في بورصة كولومبو والعائد على حقوق 

 القیمة السوقیة للأوراق علىوالقیمة الدفتریة والعائد على حقوق الملكیة لھا قدرة تقییمیة ایجابیة 
 المتغیر الأكثر قدرة تقییمیة ھي الأرباح بینما المتغیر الأقل قدرة تقییمیة ھو العائد على .المالیة
  .  الملكیةحقوق

 من القدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة في نیجیریا Abiodun (2012(وتحقق 
للشركات حیث استخدم إحصائیات وصفیة بسیطة مقترنة بنماذج الانحدار اللوغاریتمي لفحص 

 من القیم أكثروجد الباحث أن الارباح ذات قدرة تقییمیة . ٢٠٠٩و ١٩٩٩ھذا التفاعل بین الفترة 
 بشكل تجریبي تأثیر المعاییر الدولیة لإعداد التقاریر Suadiye (2012)فحصت . ریةالدفت

وأكدت النتائج أن الأرباح . على القدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة في تركیا) IFRS(المالیة 
 السھم في ظل وفردي، بسعر بشكل مشترك وملحوظ،والقیمة الدفتریة مرتبطة بشكل إیجابي 

 نصت النتائج على أن القیمة الدفتریة لحقوق ذلك،بالإضافة إلى . ریر المختلفیننظامي التق
 یتبین أن التقاریر،عند مقارنة معیارین مختلفین لإعداد . الملكیة أكثر قدرة تقییمیة من الأرباح
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ة اعتماد المعاییر الدولیة لإعداد التقاریر المالیة زاد من المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبی
  .للشركات التركیة المدرجة بالبورصة

 التحقیق فیما إذا كان اعتماد Chalmers, Clinch & Godfrey (2011)وحاول 
المعاییر الدولیة لإعداد التقاریر المالیة یزید من المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة للشركات 

 أن الأرباح تصبح أكثر قدرة المدرجة في بورصة الأوراق المالیة الأسترالیة، وجدت الدراسة
 Tsalavoutas, (2009(ودرست . تقییمیة بینما القیمة الدفتریة للأسھم تمثل أقل قدرة تقییمیة

من قبل ) IFRS(القضایا المتعلقة بالاعتماد الإلزامي للمعاییر الدولیة لإعداد التقاریر المالیة 
نھ لم یكن ھناك أي تغییر في القدرة  وأثبتت الدراسة أبالبورصة،الشركات الیونانیة المدرجة 

  .٢٠٠٥و ٢٠٠٤التقییمیة للمعلومات المحاسبیة بین عامي 
 القدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة بموجب Alali and Foote (2012) وفحص 

وقد وثقت .  للأوراق المالیةيأبو ظبفي سوق ) IFRS(المعاییر الدولیة لإعداد التقاریر المالیة 
 الأرباح المقاسة حسب سعر بدایة الفترة ترتبط بشكل إیجابي وكبیر بالعوائد التراكمیة الدراسة أن

 ووجدت .السھموأن ربحیة السھم والقیمة الدفتریة للسھم مرتبطة بشكل إیجابي وكبیر بسعر 
الدراسة أیضًا أن القدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة قد تغیرت منذ بدایة السوق في عام 

القیمة  بالتحقیق من العلاقة بین Kadri, Abdul Aziz, Ibrahim (2010(قام و. ٢٠٠٠
 والعلاقة بین الأرباح والتدفق النقدي التشغیلي لاثنین من المعاملات المالیة والأرباح، الدفتریة

ولاحظوا أن التغییر في نظام التقاریر المالیة یؤثر بشكل كبیر على القدرة . المختلفة في مالیزیا
في حین أن القیمة الدفتریة والأرباح ذات قدرة تقییمیة . ییمیة للقیمة الدفتریة ولیس الأرباحالتق

  .FRS، فإن القیمة الدفتریة فقط ذات قدرة تقییمیة خلال فترة )MASB(خلال فترة 
 بالتحقیق في القدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة في الفترات Kargin (2013(وقام 

للشركات التركیة ) IFRS(ة لتطبیق المعاییر الدولیة لإعداد التقاریر المالیة السابقة واللاحق
وأظھرت النتائج أن القدرة التقییمیة للمعلومات . ٢٠١١ إلى ١٩٩٨المدرجة في الفترة من 

مع ) ٢٠١١- ٢٠٠٥(المحاسبیة قد تحسنت في فترة ما بعد المعاییر الدولیة لإعداد التقاریر المالیة 
قام . عتبار القیم الدفتریة بینما لم یتم ملاحظة التحسینات في القدرة التقییمیة للأرباحالأخذ في الا

Hsu, Duha, Cheng (2012) بالتحقیق في القدرة التقییمیة للمعلومات الموحدة في إطار 
 ووجدت الدراسة أن المعلومات المالیة الموحدة المتحدة،النھج القائم على الملكیة في الولایات 

ئمة على تعریف أوسع للرقابة توفر معلومات محاسبیة أكثر فائدة من تلك التي تستند فقط إلى القا
  .رقابة ملكیة الأغلبیة

 تحقیقًا تجریبیًا في القدرة التقییمیة للمعلومات التي أبلغت عنھا Kim (2013) وأجرى 
 اعتمد ؛٢٠١١ قام بتوثیق ذلك قبل عام .مختلفینالشركات العامة الروسیة من منظورین 

كما تم توثیق أن الشركات . المستثمرون على المعلومات المدرجة في القیمة الدفتریة للأسھم
 والتي تقدم تقاریر وفقًا للمعاییر الدولیة لإعداد لندن،الروسیة الرائدة المدرجة في بورصة 

 التي تقدم تقاریر  مقارنة بنظیراتھا المحلیةأكبرالتقاریر المالیة تقدم تقاریر ذات قدرة تقییمیة 
  . بموجب المعاییر الروسیة

 عینة من الشركات الإیطالیة للتحقق مما إذا كانت المعلومات Palea (2014(واستخدم 
 وما إذا كانت معاییر التقاریر المالیة المال،المالیة المنفصلة مفیدة للمستثمرین في سوق رأس 
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أثبتت ). GAAP(اسبة المقبولة عموما أكثر مقدرة تقییمیة من مبادئ المح) IFRS(الدولیة 
 بغض النظر عن مجموعة المعاییر تقییمیة،الدراسة أن البیانات المالیة المنفصلة ذات مقدرة 

مناھج كمیة لفحص الأدلة ) (Vijitha and Nimalathasan 2012استخدم . المحاسبیة
وصافي قیمة الأصول ) EPS(المتعلقة بالقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة مثل ربحیة السھم 

) P/R(ونسبة الربح الي السعر ) ROE(والعائد على حقوق الملكیة ) NAVPS(لكل سھم 
استخدم الباحثون المصادر ). CSE(مشاركة أسعار الشركات الصناعیة في بورصة كولومبو 

لبورصة الثانویة للبیانات التي تم جمعھا بشكل أساسي من التقاریر المالیة للشركات المختارة 
لقد وجدوا أن القدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة لھا تأثیر . في سریلانكا) CSE(كولومبو 

  . كبیر على سعر السھم
 دراسة للتحقیق في كیفیة تأثیر تركیز الملكیة وحجم Chandrapala (2011)وأجرى 

ن القیمة الدفتریة أكثر وجدت الدراسة أ. الشركة على القدرة التقییمیة للأرباح والقیمة الدفتریة
 أجریت الدراسات الثلاثة التي تمت مراجعتھا في .سریلانكاصلة بالموضوع من الأرباح في 

 .توضیحیةالفقرات السابقة في الخارج بینما تم استخدام الأرباح والقیم الدفتریة فقط كمتغیرات 
 Swart and(قام . تقییمیة تم تحدید القیمة الدفتریة على أنھا أكثر مقدرة المتغیرین،من بین 

Negash (2009 أیضًا بفحص نموذج Ohlson (1995) وتوثیق صلاحیتھ في شرح أسعار 
 شركة مدرجة باستمرار في بورصة جوھانسبرج للأوراق المالیة ١٢٩الأسھم باستخدام بیانات 

)JSE(تشیر النتائج المقطعیة إلى أن نموذج . ، على مدى اثني عشر عامًا) فیما بعدOhlson 
 لا یؤسس علاقة كبیرة بین أسعار الأسھم في نھایة العام والمعلومات المحاسبیة على 1995)

ومع ذلك، أدى نموذج المربع الأدنى لبیانات اللوحة إلى علاقات مھمة . أساس الاستحقاق
غیر وإیجابیة بین أسعار الأسھم في نھایة العام والأرباح غیر العادیة، وتوزیعات الأرباح النقدیة 

  .العادیة والقیمة الدفتریة للأصول
 نموذج تقییم الأسھم Ohlsons (1995)بتطبیق ) Abayadeera (2010( وقام 

لدراسة القدرة التقییمیة للمعلومات المالیة وغیر ) المعدل للإفصاح عن الأصول غیر الملموسة(
كة تعمل من خلال  شر٩١المالیة في صناعات التكنولوجیا الفائقة في أسترالیا مع عینة من 

وثقت الدراسة أن القیمة الدفتریة ھي أھم عامل وأن . قطاعات مختلفة من الاقتصاد الاسترالي
الأرباح ھي العامل الأقل أھمیة في تحدید أسعار الأسھم في صناعات التكنولوجیا الفائقة في 

  .أسترالیا

ح والقیمة  تأثیر الأرباGlezakos, Mylonakis, and Kafouros (2012)واختبر 
 شركة مدرجة في سوق أثینا للأوراق ٣٨الدفتریة في صیاغة أسعار الأسھم على عینة من 

خلصت النتائج إلى أن القوة التفسیریة المشتركة للمعلمات . ٢٠٠٨-١٩٩٦المالیة خلال الفترات 
ثیر واختبرت الدراسة كذلك أن تأ. المذكورة أعلاه في تكوین أسعار الأسھم تزداد بمرور الوقت

، مقارنة بالقیمة الدفتریة، بینما یسعى المستثمرون نحو تحلیل المعاییر الأرباح آخذ في التضاؤل 
 بین المعلومات المحاسبیة وقیمة  العلاقةMohammad (2012)واختبر . الأساسیة للأعمال

مات ووجدت النتائج أنھ لا توجد علاقة بین المعلو. الشركات المقبولة في سوق الصرف بطھران
، حیث أشارت الدراسة إلى أن ذلك قد یرجع إلى عدم )قیمة الأسھم(المحاسبیة وقیمة الشركات 
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كفاءة سوق الاستثمار وعدم القدرة على استخدام المعلومات المحاسبیة من قبل ناشطي سوق 
  .الاستثمار

 بحثًا لفحص القدرة التقییمیة للمعلومات Olugbenga & Atanda (2014)وإستعرض 
تم الحصول على البیانات . اسبیة للشركات المدرجة في نیجیریا باستخدام تحلیل الاتجاهالمح

شركة ) ٦٦(التقاریر المالیة السنویة لست وستین . الثانویة من كتاب حقائق البورصة النیجیریة
مدرجة تتكون من شركات مالیة وغیر مالیة في نیجیریا والبیانات السنویة لسوق الأوراق المالیة 

كشفت الدراسة أن .  التحلیلالعادیة في استخدام طریقة انحدار المربعات الصغرى لنیجیریة تما
  .المعلومات المحاسبیة المتعلقة بالشركات المدرجة في نیجیریا ذات قدرة تقییمیة

 وجود مقدرة تقییمیة علىویخلص الباحث مما سبق أن أغلب الدراسات السابقة إتفقت 
ولكنھا إختلفت فیما بینھا فیما إذا . ي تفسیر التغیرات في أسعار الأسھمللمعلومات المحاسبیة ف

كانت معلومات القیمة الدفتریة لحقوق الملكیة لھا قدرة تفسیریة أكبر من معلومات نصیب السھم 
من الأرباح أو أن المعلومات عن نصیب السھم من الأرباح لھا قدرة تفسیریة أكبر فیما یتعلق 

 طبیعة الصناعات التي تمت علیھا إلى سواء ذلك الإختلاف یرجع السھم،سعر بالتغیر في سلوك 
الدراسات أو طبیعة الدولة التي تمت فیھا الدراسة سواء دول متقدمة أو دول نامیة أو الفترة 

 المدى القصیر أو المدى على أسعار الأسھم سواء علىالزمنیة لتأثیر المعلومات المحاسبیة 
  .الطویل

 أسعار الأسھم علىا سبق یتوقع الباحث أن تؤثر المعلومات المحاسبیة  معلىوبناء 
  :وھو ما یقود الباحث إلي إشتقاق الفرض الأول علي النحو التالي. المقیدة في البورصة المصریة

  
سھم  العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار الأعلى تحلیل أثر جودة المراجعة ٦/١/٢

  .واشتقاق الفرض الثاني
 أن المراجعة،علي الرغم من أن مفھوم جودة المراجعة لم یعد جدیدًا في نطاق دراسات 

  (Bing et al.,2014). أنھ حتي الأن لایوجد تعریف متفق علیة بشأن ھذه الجودة
 من أوائل الدراسات التي قدمت تعریفًا لجودة  De Angelo,(1981)وتعتبر دراسة 

عة بأنھا إحتمال اكتشاف مراقب الحسابات للتحریفات الجوھریة في القوائم المالیة المراج
  .والتقریر عنھا

 أن جودة المراجعة تتعلق بارتفاع مستوى Palmrose,(1988)وأوضحت دراسة 
 ىحیث عرفت جودة المراجعة بأنھا إحتمال عدم احتواء القوائم المالیة عل، التوكید المھني

  .والوفاء بمعاییر المراجعة وقواعد وآداب السلوك المھني، تحریفات جوھریة
 Francis & Yu, 2009; Johnstone et al., 2014; Bills et)كما إتفقت دراسات 

al.,2016) توفیر درجة معقولة على تعریف جودة المراجعة بأنھا قدرة مراقب الحسابات على 

H1 :یوجد تأثیر معنوى للقیمة الدفتریة للسھم وربحیة السھم علي أسعار أسھم لا 
  .الشركات المقیدة بالبورصة المصریة

  



 

 ١٣  
 

––  

 
 

 تحریفات جوھریة سواء ناتجة عن الخطأ أو علىمن التأكد بعدم احتمالیة احتواء القوائم المالیة 
 وبما یفي باحتیاجات المھني، في ظل إلتزامھ بمعاییر المراجعة وقواعد وآداب السلوك الغش،

 المعلومات التي تفصح عنھا القوائم علىأصحاب المصالح بشأن التأكید من إمكانیة الاعتماد 
  .المالیة للشركة

 ;IAASB,2013; PCAOB.2015)لة وبتحلیل الاصدارات المھنیة ذات الص
FRC,2008) على عامة، بصفة المراجعة، یتضح أنھا اكتفت بالاشارة إلي اعتماد تحقیق جودة 

 المھني،كفاءة الأفراد القائمین علیھا وخبراتھم ومدى نزاھتھم وموضوعیتھم وممارستھم للشك 
  .حكام والقرارات الصائبة اكتشاف التحریفات الجوھریة وإصدار واتخاذ الأعلىومن ثم قدرتھم 

 أن جودة المعلومات المحاسبیة مھمة لزیادة العائد Lambert et al. (2007)وأظھر 
المتوقع للمستثمرین وأنھ لا یمكن أن تكون جودة المعلومات المحاسبیة مستقلة عن عامل 

جودة  وتحسین الجوھریة،وفقًا لذلك، یمكن للمراجع، كآلیة لاكتشاف التحریفات . المخاطرة
وفي ھذا  .المعلومات وبالتالي تقلیل مخاطر الاستثمار والقرارات التنظیمیة الخارجیة المثلى

 (Francis and Schipper, 1999; Boone et al., 2010)الصدد، قامت بعض الدراسات 
 جودة إلى أنبفحص تأثیر جودة المراجعة على المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة وتوصلت 

  . خلق قیمة مضافة للمعلومات المحاسبیةإلى المراجعة یؤدى عملیة
والرقابة، والتي تشیر بعد ذلك إلى ) الشھرة(وتتكون جودة المراجعة من بعدین للسمعة 

الكفاءة والاستقلالیة التي یراھا المراجع، ثم الإشراف على الكفاءة الفعلیة واستقلالیة المراجع من 
  .(Watkins et al., 2004)قبل أصحاب المصلحة 

.  تأثیر جودة عملیة المراجعة على قرارات المستثمرینElliott) ٢٠٠٩(    ودرس 
أشارت النتائج إلى أنھ بمساعدة جودة عملیة المراجعة، ستزداد القدرة على رد الفعل والتنبؤ 

 .Hsu et al) ٢٠١١(وقامت دراسة . والحكم من جانب المستثمرین بشأن تخفیض قیمة الأسھم
أشارت النتائج . تحقیق في تأثیر نوع تقریر المراجع على سلوك سعر سھم الشركة في تایوانبال

إلى أنھ في الأیام التي تم فیھا نشر تقاریر المراجعة غیر المقبولة، تم تحقیق عائد سلبي 
وأوصوا . لذلك، خلصوا إلى أن جودة المراجعة لھ تأثیر على سلوك أسعار الأسھم. للمستثمرین

لى المستثمرین الامتناع عن شراء الأسھم ذات العوائد السلبیة لأن تقاریر المراجعة بأنھ ع
  .الخاصة بھم غیر مقبولة

 أن القوائم المالیة التي یتم مراجعتھا من قبل مكاتب المراجعة Lee (2013)واقترح 
 )2008(درس .  تتمتع بجودة أعلى وأقل خطأ مقارنة بالمؤسسات الأخرىBig4 )( الكبیرة 

Mousaviوأشارت النتائج إلى أن .  تأثیر تقریر المراجع على جودة التقاریر المالیة في إیران
الدائنین والمساھمین والمستثمرین یعتمدون على تقریر مراقب الحسابات في اتخاذ القرارات 

زادت ھذه التقاریر من جودة القوائم المالیة ولكن لیس في جمیع جوانبھا مثل الحذر . المالیة
  .واكتمال المعلومات وتوقیت المعلومات والمعلومات المفھومھ وتحدید محتوى التداول

 الاتصال الرئیسیة بین المراجع ومستخدمي المعلومات المراجعة قناة یمثل تقریر 
المعروضة في البیانات المالیة ویمكن أن یؤثر بشكل كبیر على سعر السھم للشركة المدرجة 

(Ittonen, 2012) .ن یؤثر المحتوى المعلوماتي لتقریر المراجعة على تقدیر أو حجم یمكن أ
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علاوة على ذلك، . التدفقات النقدیة المستقبلیة وضمنیًا على مخاطر الحصول على ھذه التدفقات
یحتوي تقریر المراجعة على معلومات تتعلق بقدرة الشركة على مواصلة نشاطھا في مستقبل 

  .(Ittonen, 2012)بدأ الاستمراریة أو عدمھ یمكن التنبؤ بھ، وبالتالي ضمان م
 حقیقة أن المعلومات المتعلقة بقدرة الشركة على مواصلة Mutchler (1985) یوضح

یمكن . نشاطھا تستند أولاً إلى المعلومات العامة المتاحة، مما یتیح الفرصة لتوقع المستثمرین
 تصور المستثمرین حول وصول أیضًا تفسیر تأثیر تقریر المراجعة على سعر السھم من خلال

المراجعین إلى المعلومات الممیزة للشركة، مثل تلك المستخدمة في بعض الرؤى المستقبلیة أو 
وبالتالي، یعتبر تقریر المراجعة یكشف عن معلومات خاصة حول الشركة، والتي . خطط الإدارة

 یتأثر سعر سھم الشركة یمكن أیضًا أن. یمكن للمستثمرین استخدامھا من أجل اتخاذ القرارات
  . التي تم مراجعتھا بنوع رأي المراجعة

یمكن أن یكون لرأي المراجعة تأثیر كبیر على سعر سھم الشركة، نظرًا لحقیقة أن ھذا 
الرأي مدعوم بأدلة مراجعة توفر للمستثمرین معلومات جدیدة بشأن المركز المالي والأداء 

(Dodd et al., 1984) .ین، تظھر أھمیة الرأي المتحفظ من خلال حقیقة أن بالنسبة للمستثمر
إصدار تقریر المراجعة، حیث یتم تطویر مثل ھذا الرأي، سیكون لھ تأثیر سلبي على سعر سھم 

سوف یتسبب في نمو ثقة . الشركة المدرجة والتي تم مراجعتھا، وعدم إبداء ھذا الرأي
  ).Dopuch et al., 1986(نمو سعر السھم المستثمرین، فیما یتعلق بالبیانات المالیة، وضمنًا، 

على  (Robu and Robu, 2015)استنادًا إلى محتوى تقریر المراجعة، تؤكد دراسة 
أھم الأسباب التي قد تؤثر على سعر سوق الأسھم وتوضح ثلاثة أسباب رئیسیة تجعل تقریر 

ریر المراجعة على أولاً، یمكن أن یحتوي تق.  على أسعار سوق الأوراق المالیةالمراجع یؤثر
. معلومات تؤثر على تقدیرات ومخاطر التدفقات النقدیة المستقبلیة والمعلومات المھمة للمساھمین

ثانیًا، یمكن أن یحتوي تقریر . أي معلومات تؤثر على ھذه المكونات تتعلق بقرارات المستثمرین
یكون ھذا مشجعًا یمكن أن . المراجعة على معلومات مھمة حول استمراریة عملیات الشركة

. لأولئك المستثمرین الذین ھم على درایة بوصول المراجعین إلى المعلومات الداخلیة للشركة
یتعلق السبب الثالث بحقیقة أن . یشیر ھذا إلى أن بیان المراجع یمكن أن یكون ضمانًا للمستثمرین

.  سعر سھم الشركةنوع رأي المراجع یمكن أن یؤثر نفسیاً على قرارات المستثمرین في تقییم
 التقییمیة للمعلوماتلذلك، نتوقع أن یكون تقریر المراجع مرتبطًا بشكل إیجابي للمقدرة 

  . المحاسبیة

 Craswell et al. (2002), Ireland (2003) andفي دراسات جودة المراجعة مثل 
Reynolds and Francis (2000) تم استخدام تصنیفات مختلفة لقیاس حجم مكتب ،

 Li et)دراسات أخرى مثل . اجعة، وأھمھا تصنیف مكاتب المراجعة إلى كبیرة وصغیرةالمر
al. ,2008; Bauwhede and Willekens 2004) طبقت المتغیرات لتقییم حجم مكتب 

 أن المراجع الذي لدیھ DeAngelo (1981)بدءًا من معاییر حجم المراجع، یرى . المراجعة
لوكًا انتھازیًا، وأن تقاریر المراجعة الصادرة عنھ تظھر جودة عدد كبیر من العملاء لا یُظھر س

، نتیجة (Chen et al., 2009)تقدم مكاتب المراجعة كبیرة الحجم خدمات عالیة الجودة . عالیة
. (Lawrence et al., 2011)لإمكانیة تدریب الموظفین واستخدام منھجیات المراجعة الموحدة 

 محایدة ومتكاملة وتفتقر إلى الأخطاء، Big 4كات المراجعة تقاریر المراجعة الصادرة عن شر
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من منظور جودة . Big 4 ،(Lee and Lee, 2013)مقارنة بالشركات غیر الموجودة ضمن 
خدمة المراجعة، یجب ألا تؤثر تقاریر المراجعة المطابقة للمكاتب الأربع الكبرى والمكاتب 

. ب أن تكون جودة مھمة المراجعة قابلة للمقارنةالأخرى على السوق المالي بطریقة مختلفة، ویج
یمكن تفسیر ھذه الظاھرة من خلال الحاجة إلى احترام معاییر المراجعة والمبادئ التوجیھیة 

  . مكتب المراجعة)شھرة(المھنیة نفسھا، بغض النظر عن حجم وسمعة 
تمتلك معظم ) Chung al et., 2016, Christensen al et., 2013(وأوضحت 

مثل (مجموعة من الموارد المادیة والبشریة الفریدة (Big )  4خاصة (اتب المراجعة الكبرى مك
والتي تمكنھا ،  )الثقافة التنظیمیة، وفرص التدریب والتنمیة المھنیة، وخبرة تقییم مخاطر الأعمال

  .من إجراء المراجعة بجودة مرتفعة
الشركات من خلال  أن مراجعة Siregar & Nuryanah (2018)وتوصلت دراسة 

مكاتب المراجعة الأربعة الكبري یقلل بحد كبیر من درجة عدم تماثل المعلومات وتقلیل 
مقارنة بالشركات التي مراجعتھا من قبل مكاتب )  الأرباحإدارة(الأختیاریة الإستحقاقات 

 مما یعمل علي زیادة جودة المراجعة للشركات التي یتم،  (Non Big 4)المراجعة الأخري 
مراجعتھا من خلال مكاتب المراجعة الأربعة الكبري مقارنة بالشركات التي تم مراجعتھا من 

  .قبل مكاتب المراجعة الأخري
 تأثیر جودة المراجعة علي قرارات Al-Hadi al et., (2020)وإختبرت دراسة 

امھا في  وتوصلت الدراسة أن أفضل المقاییس التي یمكن إستخدالصینیة،الأستثمار في الشركات 
قیاس جودة عملیة المراجعة تتمثل في مدى تعاقد الشركة مع مكاتب مراجعة تنتمي لللمكاتب 

وإیضًا یمكن قیاس جودة المراجعة من خلال استخدام الاستحقاقات ، )Big 4(الأربعة الكبري 
  .الاختیاریة

 إلى عكس  التقاریر التي تنشرھا مكاتب المراجعة الكبرى تمیلإنوبالتالي، یمكن القول 
المعلومات بشكل محاید ودقیق وتلعب دورًا مھمًا في القرارات التي یتخذھا المستثمرون بشأن 

لذلك، یبدو أن مكاتب المراجعة الكبیرة تقدم خدمات مراجعة أفضل . سعر سوق الأوراق المالیة
و عملیات وأكثر موثوقیة وتقلل من احتمال أن تكون البیانات المالیة نتیجة لعملیات احتیال أ

كما أنھا توفر بیانات مالیة تمت مراجعتھا تستند إلى معلومات غیر متحیزة وكاملة . إداریة
وخالیة من الأخطاء مقارنة بالبیانات المالیة التي تمت مراجعتھا من قبل مكاتب المراجعة 

 أحد لذلك، یمكن أن تكون مراجعة البیانات المالیة من قبل مكاتب المراجعة الكبیرة. الأخرى
العوامل المساھمة في عملیة صنع القرار التي یستخدمھا المستثمرون فیما یتعلق بأسعار سوق 

لذلك، إذا كان ھدف الشركة ھو زیادة أسعار الأسھم، فیمكنھا اختیار مكتب . الأوراق المالیة
 مراجعة كبیر یعرفھ المستثمرون أنھا تؤثر على قرارات المستثمرین وتغییر سعر سھم الشركة

(Robu and Robu, 2015).  

ومما سبق یخلص الباحث إلي أن ھناك علاقة بین جودة المراجعة والمكونات الفردیة 
وقد إتفقت الدراسات . للملاءمة أو الموثوقیة أو جودة الأرباح أو جودة الإفصاح عن المعلومات

 وفیما المحاسبیة،ت  أن جودة المراجعة تعمل على تحسین المقدرة التقییمیة للمعلوماعلىالسابقة 
 أن المعلومات المحاسبیة التي یتم علىیتعلق المقدرة التقییمیة للمعلومات فقد اتفقت الدراسات 

مراجعتھا بواسطة مراقبي الحسابات من الأربع الكبار یكون لھا قیمة تنبؤیة أعلى من تلك التي 
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لمراجعین الأربع الكبار  حیث أن االكبار،یتم مراجعتھا من قبل مراقبي حسابات غیر الأربع 
لذلك یتوقع الباحث أن تؤثر جودة . یساھمون في زیادة الدقة وتقلیل تشتت توقعات أرباح المحللین

وبالتالي .  العلاقة بین المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھمعلىعملیة المراجعة 
  : النحو التاليعلىیمكن إشتقاق الفرض الثاني من البحث 

  
   منھجیة البحث٦/٢

یستعرض الباحث في تلك الجزئیة كل من؛ أھداف الدراسة التطبیقیة، مجتمع وعینة 
الدراسة، نموذج البحث، توصیف وقیاس متغیرات الدراسة الدراسة، النماذج الإحصائیة 

  :  النحو التاليعلىث، وذلك المستخدمة في تحلیل البیانات، وأخیرًا نتائج اختبار فروض البح

  : أھداف الدراسة التطبیقیة٦/٢/١
 ما إذا كانت على وإیجاد دلیل عملي البحث،تستھدف الدراسة التطبیقیة اختبار فروض 

 بین المعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھم للشركات غیر المالیة العلاقة علىجودة المراجعة تؤثر 
 ;Balagobei, 2017; Mirza et al.,2019) علىا  قیاسًالمصریة،المقیدة في البورصة 

Suwardi,2020)   

  : مجتمع وعینة الدراسة٦/٢/٢ 
یتكون مجتمع الدراسة من جمیع الشركات الشركات المساھمة غیر المالیة المقیدة 

، وقد تم إختیار عینة تحكمیة ٢٠١٩ وحتى ٢٠١٦ببورصة الأوراق المالیة المصریة، للفترة من 
أھم ھذه الاعتبارات أن تكون قوائمھا . ات روعي في إختیارھا عدة إعتباراتمن ھذه الشرك

 وأن یتوافر أسعار أسھمھا في الدراسة،المالیة والایضاحات المتممة لھا متوافرة خلال سنوات 
وقد تم إستبعاد مشاھدات .  وأن تقوم بنشر قوائمھا المالیة بالجنیة المصريالمحددة،التواریخ 

وبذلك بلغت عدد . م تتوافر قوائمھا المالیة أو أسعار أسھمھا لبعض السنواتالشركات التي ل
 علىمشاھدة؛ قیاسًا ) ٢٤٨(شركة بحجم إجمالي مشاھدات ) ٧٦(شركات عینة الدراسة 

(Azizkhani,2017; Lai,2018; Oradi,2019)  

  
  

  
  

  
  

H2 :   بیةѧѧات المحاسѧѧین المعلومѧѧة بѧѧي العلاقѧѧة علѧѧودة المراجعѧѧؤثر جѧѧي (لا تѧѧة فѧѧوالمتمثل
وأسعار أسѧھم الѧشركات المقیѧدة بالبورصѧة      ) ربحیة السھم والقیمة الدفتریة للسھم    

  .المصریة
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   : نموذج البحث٦/٢/٣

  
  

   البحثجنموذ): ١(شكل رقم 
  المصدر اعداد الباحث

 
 
 
 
 

  المعلومات المحاسبیة
القیمѧѧѧѧѧѧѧѧة الدفتریѧѧѧѧѧѧѧѧة  -

 للسھم
نѧѧѧصیب الѧѧѧسھم مѧѧѧن     -

 الأرباح

 متغیرات رقابیة 
  
  
  
   

   الشركةحجم 

    نسبة الرفع المالي

 معدل نمو الأصول 

 معدل نمو المبیعات

 المتغیر المعدل
 
  
  

  جودة المراجعة
 

  
   
  
  
  

 أسعار الأسھم
  ١ف

 ٢ف

المتغیر 
 المستقل

المتغیر 
 التابع
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  : توصیف وقیاس متغیرات الدراسة٦/٢/٤
 متغیرات الدراسة ورموزھا في نموذج الإنحدار وطریقة قیاس كل متغیر توضیحیمكن 

  :التالي) ١(إتجاه العلاقة المتوقعة من خلال الجدول و

العلاقة   التوصیف وطریقة القیاس  نوعھ  الرمز  المتغیر
  المتوقعة

 وسوف یتم السوقي، سعر السھم إلىیشیر ھذا المتغیر   تابع P  أسعار الأسھم -١
قیاسھ لأغراض البحث بإستخدام سعر السھم السوقي 
بعد ثلاث أشھر من تاریخ نھایة السنة المالیة 

 الحساسیة سوف یتم قیاسھ بسعر ولأغراض تحلیل
الإغلاق للیوم التالي لتاریخ نشر القوائم المالیة 

Nasution & Mita,2017; Oradi,2019)  

  

القیمѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧة  -٢
  الدفتریة للسھم

BV القیمة الدفتریة للسھم في نھایة السنة المالیة إلىوتشیر   مستقل 
 Maigoshi et)وتم قیاسھا بإستخدام المعادلة التالیة 

al.,2018) :  

  

  

  

  

  

  

  

+  

نѧѧѧصیب الѧѧѧسھم  -٣
العѧѧѧѧѧѧادى مѧѧѧѧѧѧن  

  الأرباح

EPS ویشیر إلي نصیب السھم العادى من صافي الربح   مستقل
المحقق خلال السنة المالیة المنتھیة ویتم قیاسھ بقسمھ 

 عدد الأسھم علىصافي ربح الشركة بعد الضرائب 
  .(Ibanichuka & Briggs, 2018)العادیة 

  

+  

جѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧѧودة  -٤
  المراجعة

AQ قدرة مراقب الحسابات إلىوتشیر جودة المراجعة   مستقل 
 عنھا، إكتشاف الأخطاء الجوھریة والتقریر على

ولأغراض التحلیل الأساسي یتم قیاس جودة المراجعة 
بدلالھ حجم مكتب المراجعة فأذا كانت الشركة یتم 
مراجعتھا من خلال مكتب مراجعة شریك مع منشآت 

) ١(د القیمة  یأخBIG4المراجعة الأربعة الكبري 
وإذا كانت الشركة یتم مراجعتھا من خلال مكتب 

  )صفر(مراجعة خلاف ذلك یأخد القیمة 

 ولأغراض تحلیل الحساسیة یتم قیاسھا بدلالھ التحفظ 
 والذي یتم قیاسھ بقسمة القیمة MTBالمحاسبي 

 القیمة الدفتریة لحقوق علىالسوقیة لحقوق الملكیة 
 Ibanichuka ائم المالیةالملكیة في تاریخ إعداد القو

& Briggs (2018)  

  

  

  

  

+  

ویتم قیاسھ من خلال اللوغارتم الطبیعي لإجمالي   رقابي SIZE  حجم الشركة
الأصول في تاریخ إعداد القوائم المالي 

Mita,2017).(  

+  

– 

 
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العلاقة   التوصیف وطریقة القیاس  نوعھ  الرمز  المتغیر
  المتوقعة

 الدیون في تمویل على مدى إعتماد الشركة إلىویشیر   رقابي LEV  الرفع المالي
یتم قیاسھ بقسمھ إجمالي أصولھا وعملیاتھا و

 Oradi and) .الأصول إجمالي علىالإلتزامات 
Rezaee, 2019)  

+  

 مدى تطور إجمالي الأصول للعام الحالي إلىویشیر   رقابي AGR  معدل نمو الأصول
عن العام السابق ویتم قیاسھا بإستخدام المعادلة التالیة 

Baffa, 2017):(  

  

  

  

  

  

+  

معدل نمو 
  المبیعات

SGR مدى التطور في صافي المبیعات للعام إلىویشیر   بيرقا 
الحالي عن العام السابق ویتم قیاسھا بإستخدام المعادلة 

  :(Maigoshi & Kamardin, 2018)التالیة 

  

  

  

  

  

+  

  : أدوات وإجراءات الدراسة والنماذج الإحصائیة المستخدمة في اختبار فروض البحث٦/٢/٥
یتناول الباحث في ھذه الجزئیة أدوات وإجراءات الدراسة ونموذج الإنحدار المستخدم 

  :تالي النحو العلى وذلك البحث، كل فرض من فروض إختبارفي 

  : أدوات وإجراءات الدراسة٦/٢/٥/١  
  منھجیة معظم الدراسات السابقة المماثلةعلى الدراسة التطبیقیة قیاسًا إجراءتم 

(Baffa,2017; Amahalu et al.,2018; Aladwan & Shatnawi,2019; Abdollahi 
& Gerayli,2020; Burnett, 2020 ;)   الفعلیة وذلك بإستخدام أسعار الأسھم والبیانات 

 وحتي ٢٠١٦الواردة بالقوائم المالیة والإیضاحات المتممة لھا لشركات العینة عن الفترة من سنة 
 والایضاحات المالیة،وقام الباحث بإجراء تحلیل البیانات الفعلیة الواردة بالقوائم   .)١( ٢٠١٩سنة 

لباحث بعمل تحلیل وقد شملت إجراءات الدراسة قیام ا. المتممة لھا لشركات عینة الدراسة
 بھدف استخراج وحساب قیم كالعینة، وذللمحتوى التقاریر المالیة للشركات المختارة ضمن 

  .متغیرات الدراسة

                                                
  على القوائم المالیة لشركات العینة من خلال موقع مباشر لنشر المعلوماتتم الحصول 1

www.mubasher.info/countires/eg    
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  :   )الأساسي التحلیل( النماذج الإحصائیة المستخدمة في إختبار فروض الدراسة ٦/٢/٥/٢
ا یلي توضیح لھذه وفیم.  عدة نماذج للانحدار لإختبار فروض البحثعلىتم الإعتماد 

  :النماذج

 :)H1(نموذج إختبار الفرض الأول   ) أ(
 نصیب السھم من للسھم،مقاس بالقیمة الدفتریة (لاختبار أثر المعلومات المحاسبیة 

 وتم الإعتماد المصریة، أسعار أسھم الشركات غیر المالیة المقیدة في البورصة على) الأرباح
 بإستخدام (Ohlson, 1995( للسھمقیمة الدفتریة  الأرباح والعلى نموذج انحدار السعر على

وفیما یلي ). ٢٠١٩-٢٠١٦( مدار فترة الدراسة علىبیانات القوائم المالیة وأسعار الأسھم 
  :النموذج المستخدم وتوصیف متغیراتھ

Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + εit             
  :حیث

Pit : سعر إقفال سھم الشركةiاریخ نھایة السنة المالیة  بعد ثلاث شھور من تt 

β0 :الجزء الثابت في معادلة الانحدار.  

EPSit : یشیر لربحیة السھم العادى للشركةi في السنة المالیة t.  

BVit : تشیر للقیمة الدفتریة للسھم العادى للشركةi في السنة المالیة t.  

β1, β2 : لاقة وتقیس نسبة ما الانحدار التي تحدد اتجاه الع) معلمات(تشیر إلي معاملات
والقیمة الدفتریة للسھم من التغیرات في أسعار ، تفسره ربحیة السھم العادى

  الأسھم

 εit: الخطأ العشوائى   

 ): H2(نموذج اختبار الفرض الثاني   ) ب(
لاختبار تأثیر جودة المراجعة علي العلاقة بین المعلومات المحاسبیة علي أسعار أسھم 

بإضافة متغیر ) ١(تم تعدیل النوذج رقم ، ة في البورصة المصریةالشركات غیر المالیة المقید
كما یتطلب الأمر تقدیر الأثر ، یعبر عن جودة عملیة المراجعة )  AQit(یرمز لھ بالرمز 

التفاعلي بین ھذا المتغیر والمتغیر المستقل المتمثل في المعلومات المحاسبیة والتي تم التعبیر 
 Okafar et)وربحیة السھم وذلك قیاسًا علي ، قیمة الدفتریة للسھمعنھا في نموذج الانحدار بال

al., 2016; Vaziri & Azadi,2017; Ibanichuka, & Briggs,2018) وبذلك تكون 
  :صیاغة النموذج الثاني علي النحو التالي
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Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + β3  AQ it + β4EPSit* AQ it + β5BVit* 
AQ it + εit 

  :حیث
AQ it : تشیر إلي جودة المراحعة للشركةi في السنة المالیة t.  

EPSit* AQ : تشیر إلي الأثر التفاعلي لنصیب السھم من الأرباح وجودة المراجعة علي
  .أسعار الأسھم

β4EPSit* AQ : للقیمة الدفتریة وجودة المراجعة علي أسعار التفاعليتشیر إلي الأثر 
  .الأسھم

β3 :والذى یحدد اتجاه تأثیر متغیر جودة المراجعة ،  جودة المراجعةمعامل انحدار متغیر
  .علي أسعار الأسھم

β4, β5 : في نصیب السھم ) سالبة(أو الانخفاض ) موجبة(تشیر إلي مقدار التغیر بالزیادة
 علي تفسیر التغیرات في أسعار الأسھم في للسھممن الأرباح والقیمة الدفتریة 

  .ةظل وجود متغیر جودة المراجع

  . المتغیرات كما سبق تعریفھاوباقي

  : أدوات التحلیل الإحصائي٦/٢/٦
 فروض الدراسة تم إستخدام تحلیل الانحدار المتعدد لتقدیر معلمات نماذج لاختبار

 لكل نموذج وتحلیل )Adj R2(وكذلك تحدید قیمة معامل التحدید المعدل ر، الانحدار سابقة الذك
وعند إجراء تحلیل الانحدار تم  ، F-Testالنموذج باستخدام  لاختبار معنویة ANOVAالتباین 

 لتحدید  Variance Inflation Factor (VIF)احتساب إحصائیة معامل تضخم التباین 
درجة الارتباط الخطي المتعدد بین كل أو بعض المتغیرات المستقلة فإذا كانت احصائیة معامل 

 بین المتغیرات ومن د ارتباط ذاتي متعدد مرتفعفإن ھذا یعني وجو) ١٠( أكبر من التباینتضخم 
 SPSSوقد تم اجراء تحلیل الانحدار المتعدد باستخدام برنامج . ثم زیادة تباین مقدرات الانحدار

-Pفإذا كانت قیمة ، % ٥ویتم اختبار الفروض عند مستوى معنویة ). ٢٢(الاصدار رقم 
Value قبول الفرض البدیل ورفض فرض العدم تیم% ٥ للنموذج وللمتغیرات المستقلة أقل من 

یتم رفض الفرض % ٥ للمتغیرات المستقلة أكبر من أو تساوى P-Valueأما إذا كانت قیمة 
  ).(Lee,2013البدیل وقبول فرض العدم 

  : نتائج إختبار فروض البحث٦/٢/٧
  : النحو التاليعلى   تتناول ھذه الجزئیة نتیجة اختبار فرضي البحث وذلك 
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  : نتیجة اختبار الفرض الأول٦/٢/٧/١
 أسعار علىلاختبار مدى وجود تأثیر معنوى للقیمة الدفتریة للأسھم وربحیة السھم 

 وتم صیاغة الفرض المصریة،الأسھم للشركات غیر المالیة المقیدة في بورصة الأوراق المالیة 
  :الأول إحصائیًا كما یلي

H1 :بحیة السھم علي أسعار أسھم یوجد تأثیر معنوى للقیمة الدفتریة للسھم ور
  .الشركات غیر المالیة المقیدة بالبورصة المصریة
  : النحو التاليعلى) ١(ولاختبار ھذا الفرض تم استخدام نموذج الانحدار رقم 

Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + εit            

ن المتغیرات وتحلیل الارتباط بی) ١(نتائج نموذج الانحدار رقم ) ٢(ویوضح الجدول رقم 
  ).H1(الخاصة باختبار العلاقة محل الفرض 

  )٢(جدول رقم 
  نتائج تحلیل الانحدار المتعدد لاختبار العلاقة محل الفرض الأول

  فى ظل تجاھل المتغیر المعدل جودة عملیة المراجعة

VIF  Sig  β 

Model (1)  

--  .002  7.643  Constant  

1.222  .000  1.214  EPSit  

1.222  .007  7.754  BVit 

--  --  --  AuditQuality it 

--  --  --  BVit*   AuditQuality 

it 

--  --  --  EPSit*   
AuditQuality it 

.180  R2 

.174  Adj R2 

18.849  F Statistic 

.000  Model Sig 

یتضح من الجدول السابق عدم وجود المشكلة الاحصائیة المعروفة بالارتباط الخطى 
) VIF( لأن معامل تضخم التباین الانحدار،ن المستقلین عند اجراء تحلیل الذاتي بین المتغیری

  .(Kargin, 2013)) ١٠(للمتغیرات المستقلة أقل من 
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 حیث ،)٠٫١٧٤(كما یتضح من الجدول أیضًا أن المقدرة التفسیریة للنموذج قد بلغت 
 یتضح معنویة النموذج  وأیضًاالتابع،تفسر التغیرات في المتغیر المستقل التغیرات في المتغیر 

فإن النموذج % ٥وبالتالي عند مستوي معنویة ) ٠٫٠٠٠(لھ بلغت ) Sig(حیث القیمة الإحتمالیة 
 للسھم، الدفتریة القیمة(ویتضح أن المتغیرین المستقلین . صالح لاختبار العلاقة محل الدراسة

) ٠٫٠٠٧(، )٠٫٠٠٠(لھا بلغت ) Sig(كانا معنویین حیث القیمة الإحتمالیة ) ربحیة السھم
وبالتالي تم قبول الفرض ). ٧٫٧٥٤(، ) ١٫٢١٤(ومعاملي الانحدار لھما موجبین حیث بلغ 

 ھناك تأثیر معنوى للقیمة الدفتریة للسھم وربحیة السھم علي أسعار أسھم إنالبدیل القائل 
أثیر إیجابي حیث قیمة  كما یتضح أن ھذا التالمصریة،الشركات غیر المالیة المقیدة بالبورصة 

β1 , β2 علي التوالي) 7.754 (،)1.214( كانت موجبة.  

 & Ghasemi)   وتتفق ھذه النتجة مع ما توصلت إلیھ بعض الدراسات مثل 
Noorani, 2017; Dang & Nguyen, 2018; Ibanichuka& Briggs,2018; 

Aladwan& Shatnawi, 2019; Burnett, 2020)  
 الرغم من اختلاف بیئات التطبیق بین الدراسات ومنھا البیئة  علىویرى الباحث أنھ

 أسعار علىالمصریة، إلا أن ھناك اجماعاٌ على أن ھناك تأثیر إیجابي للمعلومات المحاسبیة 
 قرارات أصحاب المصالح المحاسبیة علىالأسھم، مما یؤكد على ضرورة واھمیة المعلومات 

  .الأسھمللاستثمار في الشركات والتنبؤ بأسعار 

  : نتیجة اختبار الفرض الثاني٦/٢/٧/٢
 العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار أسھم على جودة المراجعةلاختبار تأثیر 

 النحو على تم صیاغة الفرض الثاني إحصائیًا المصریة،الشركات غیر المالیة المقیدة بالبورصة 
  :التالي

H2 : والمتمثلة في (المعلومات المحاسبیة لا تؤثر جودة المراجعة علي العلاقة بین
وأسعار أسھم الشركات المقیدة بالبورصة ) ربحیة السھم والقیمة الدفتریة للسھم

  .المصریة
  : النحو التاليعلى) ٢(ولاختبار ھذا الفرض تم استخدام نموذج الانحدار رقم 

 Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit + β3  AQ it + β4EPSit* AQ it + β5BVit* 
AQ it + εi            

وتحلیل الارتباط بین المتغیرات ) ٢(نتائج نموذج الانحدار رقم ) ٣(ویوضح الجدول رقم 
  ).H2(الخاصة باختبار العلاقة محل الفرض 
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  )٣(الجدول رقم 
 نتائج تحلیل الانحدار المتعدد لاختبار العلاقات محل الفرض الثاني

  عدلفى ظل الاخذ فى الاعتبار المتغیر الم

  جودة المراجعة  

Model (2)  

VIF  Sig  β   

-- .001 7.769 Constant  

2.381  .000 1.132 EPSit  

5.558  .023 6.533 BVit 

2.004  .004 .160 AuditQuality it 

6.426  .021 1.385 BVit*   
AuditQuality it 

1.934  .001 2.705 EPSit*   
AuditQuality it 

.213  R2 

.199  Adj R2 

15.265  F Statistic 

.000  Model Sig 

یتضح من الجدول السابق عدم وجود المشكلة الاحصائیة المعروفة بالارتباط الخطى 
) VIF( لأن معامل تضخم التباین الانحدار،الذاتي بین المتغیرین المستقلین عند اجراء تحلیل 

  .(Kargin, 2013)) ١٠(للمتغیرات المستقلة أقل من 

دول أیضًا أن المقدرة التفسیریة للنموذج قد زادت في ظل إدخال متغیر كما یتضح من الج
 وأیضًا یتضح معنویة النموذج حیث القیمة ،)٠٫١٩٩( إلى) ٠٫١٧٤(جودة عملیة المراجعة من 

فإن النموذج صالح % ٥وبالتالي عند مستوي معنویة ) ٠٫٠٠٠(لھ بلغت ) Sig(الإحتمالیة 
 ربحیة للسھم، الدفتریة القیمة(یتضح أن المتغیرین المستقلین و. لاختبار العلاقة محل الدراسة

ومعاملي ) ٠٫٠٢٣( ،) ٠٫٠٠٠(لھا بلغت ) Sig(كانا معنویین حیث القیمة الإحتمالیة ) السھم
وبالتالي یمكن القول أن للقیمة الدفتریة ) ٦٫٥٣٣(، )١٫١٣٢(الانحدار لھما موجبین حیث بلغ 

تأثیر إیجابي ومعنوى قبل إدخال متغیر جودة عملیة المراجعة للسھم ولنصیب السھم من الأرباح 
للمتغیر المعدل الخاص ) ٠٫١٦٠(وإیجابیة ) ٠٫٠٠٤(وجود علاقة معنویة كما یتضح أن . وبعده

 كما إتضح عند تفاعل المتغیر المعدل المتمثل في الأسھم،بجودة عملیة المراجعة على أسعار 
وإیجابیة ) ٠٫٠٢١(فتریة للسھم إتضح وجود علاقة معنویة جوده المراجعة مع متغیر القمیة الد

 والمثل إتضح عند تفاعل المتغیر الأسھم، المتغیر التابع المتمثل في أسعار على) ١٫٣٥٨(
المعدل المتمثل في جوده عملیة المراجعة مع متغیر نصیب السھم من الأرباح إتضح وجود 
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. لمتغیر التابع المتمثل في أسعار الأسھم اعلى) ٢٫٧٠٥(وإیجابیة ) ٠٫٠٠١(علاقة معنویة 
 العلاقة بین على ھناك تأثیر إیجابي لجودة المراجعة إنوبالتالي تم قبول الفرض البدیل القائل 

وأسعار الأسھم ) والمتمثلة في ربحیة السھم والقیمة الدفتریة للسھم(المعلومات المحاسبیة 
  .بالبورصة المصریةللشركات المقیدة 

 ,Cano-Rodríguez)النتجة مع ما توصلت إلیھ بعض الدراسات مثل وتتفق ھذه 
2010; Baffa, 2017; Ghasemi & Noorani, 2017; Dang & Nguyen, 2018; 
Ibanichuka& Briggs,2018; Aladwan& Shatnawi, 2019; Burnett, 2020; 

Abdollahi & Gerayli, 2020). 

 العلاقة علىلي معنوى لجودة المراجعة ومما سبق یخلص الباحث إلي وجود تأثیر تفاع
وأسعار الأسھم ) والمتمثلة في ربحیة السھم والقیمة الدفتریة للسھم(بین المعلومات المحاسبیة 

 یوجد تأثیر إنھ وبالتالي تم قبول الفرض البدیل القائل بالبورصة المصریةللشركات المقیدة 
والمتمثلة في ربحیة السھم ( المحاسبیة  العلاقة بین المعلوماتعلىإیجابي لجودة المراجعة 

  .وأسعار الأسھم للشركات المقیدة بالبورصة المصریة) والقیمة الدفتریة للسھم
  :   الاضافي التحلیل٦/٢/٥/٣

 المزید من الوضوح والفھم على العلاقات محل الدراسة بالتحلیل الاساسى، سیتم لاضفاء
، حجم الشركة( تغیرات رقابیة خاصة بكل من اعادة اختبار العلاقة للفرضین، بعد إدخال م

قیاسا على بعض الدراسات السابقة )  ومعدل نمو المبیعات، ومعدل نمو الأصول، والرفع المالي
والنموذج رقم ) ١( على النموذج رقم (Cano-Rodríguez, 2010; Burnett, 2020 )ومنھا 

ولإضفاء المزید من الوضوح ، للتعرف علي ما إذا كان بناء النموذج الاساسى سلیما أم لا ) ٢(
والفھم على العلاقات محل الدراسة بالتحلیل الاساسى، وعلیھ سیتم إعادة اختبار العلاقات 

ساسي، الخاصة بفروض البحث بعد إدخال المتغیرات الرقابیة الرئیسیة الموجودة بالتحلیل الأ
  :للنموذج والتي یمكن توضیحھا علي النحو التالي

 :نتیجة اختبار الاضافى للفرض الأول ١/ ٦/٢/٥/٣
حاول الباحث دراسة ما إذا كان تأثیر المعلومات المحاسبیة متمثلة في القیمة الدفتریة 

 أسعار أسھم الشركات غیر المالیة المقیدة بالبورصة ىعلللسھم ونصیب السھم من الأرباح 
 ومعدل المالي، والرفع الشركة، حجم(المصریة یختلف بعد إدخال المتغیرات الرقابیة متمثلة في 

 ولاختبار ذلك الفرض قام الباحث باستخدام نموذج انحدار ،) ومعدل نمو المبیعاتالأصول،نمو 
  )٣(رقم 

 Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit+ β3 SIZE it + β4 LEV it+ β5 AGR it + 
β6 SGR it + εit             

  . (t) لكل سنة (i) لكل شركة Size, LEV, AGR, SGR)(حیث 

ویمكن توضیح نتائج تحلیل الانحدار المتعدد لاختبار العلاقات الخاصة بالفرض الأول 
  : النحو التاليلىع) ٤(بعد إدخال بعض المتغیرات الرقابیة من خلال الجدول رقم 
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  )٤(الجدول رقم 
 نتائج تحلیل الانحدار المتعدد لاختبار العلاقات محل الفرض الأول في ظل الاختبار الاضافي

 (1) 
  المتغیرات الرقابیةقبل ادخال 

(3) 
  ةبعد ادخال المتغیرات الرقابی

  β sig. β sig. 
Constant  7.643  .002  4.802 0.001 
EPSit  1.214  .000  0.333 0.000 
BVit 7.754  .007  0.013  0.043 
SIZE it  ---- ---- 0.015  0.728 
LEV it ---- ---- 2.815 0.000 
AGR it ----  ---- 0.110 0.000 
SGR it ---- ---- -0.12 0.258 
R2 .180  0.602 
Adj R2 .174  0.339 
F 
Statistic 

31.178  15.066  

Model 
Sig  

.000  .000  

 تم قبولھ تم قبولھ فرضنتیجة إختبار ال

صلاحیة ومعنویة النموذج للإختبار حیث )  ٤(یتضح من تحلیل الجدول السابق رقم 
وبالتالي فالنموذج % ٥ عند مستوى المعنویة المقبول وھو أقل من P_Valueمازالت قیمة 

ھم من صالح لاختبار العلاقة بین المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة متمثلة في نصیب الس
( الأرباح والقیمة الدفتریة للسھم علي أسعار الأسھم بعد إدخال المتغیرات الرقابیة متمثلة في 

فضلًا عن زیادة القوة ، )ومعدل نمو المبیعات، ومعدل نمو الأصول، والرفع المالي، حجم الشركة
الرقابیة لھا مما یعني أن المتغیرات ) ٠٫١٧٤(بدلا من ) ٠٫٣٣٩(التفسیریة للنموذج فقد أصبحت 
إتضح بقاء العلاقة معنویة ، وتحلیل معاملات نماذج الإنحدار ، تأثیر قوى علي تفسیر العلاقة

كما . وموجبة بین كل من نصیب السھم من الأرباح والقیمة الدفتریة للسھم علي أسعار الأسھم
ار  أسععلىإتضح وجود علاقة معنویة وموجبة لدرجة الرفع المالي ومعدل نمو الأصول 

  . الأسھم
 أسعار على وجود علاقة إیجابیة ولكن غیر معنویة لحجم الشركة إلى أیضًا النتائجوتشیر 

 أسعار الأسھم في الشركات علىالأسھم ووجود علاقة غیر معنویة سلبیة لمعدل نمو المبیعات 
متغیرات قبل إدخال ال_  معنویة النموذجین علىوبناءً . غیر المالیة المقیدة بالبورصة المصریة
فإننا نرفض فرض العدم ونقبل الفرض البدیل القائل _ الرقابیة وبعد إدخال المتغیرات الرقابیة

بوجود علاقة معنویة بین المقدرة التفسیریة للمعلومات المحاسبیة متمثلة في نصیب السھم من 
في البورصة  أسعار الأسھم للشركات غیر المالیة المقیدة علىالأرباح والقیمة الدفتریة للسھم 

  .المصریة
  :نتیجة اختبار الاضافى للفرض الثاني ١/ ٦/٢/٥/٣

قام الباحث بإعادة إختبار العلاقات محل الدراسة والخاصة بالفرض الثاني بالتحلیل 
، والرفع المالي، حجم الشركة( الأساسي وذلك بعد إدخال المتغیرات الرقابیة والمتمثلة في 
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وذلك بھدف توفیر المزید من الوضوح علي ، ) لمبیعاتومعدل نمو ا، ومعدل نمو الأصول
العلاقات الخاصة بالفرض الثاني بالتحلیل الأساسي والتحقق من القدرة التفسیریة للنموذج وإتجاه 

وبالتالي یحاول الباحث ، العلاقات محل الفرض الثاني وذلك بعد إدخال المتغیرات الرقابیة
ث فیما یتعلق بھل تأثیر جودة عملیة المراجعة علي الإجابة علي التساؤل الذى طرحھ الباح

العلاقة بین المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة و أسعار الأسھم تختلف بعد إدخال المتغیرات 
الرقابیة أم لا ؟ وللإجابة علي ذلك التساؤل فقد قام الباحث بإعادة اختبار الفرض الثاني بعد 

والذى یمكن توضیحھ علي النحو ) ٤(دام نموذج الإنحدار رقم إدخال المتغیرات الرقابیة بإستخ
  :التالي

Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit++ β3  AQ it + β4EPSit* AQ it + β5BVit* 
AQ it + β

6 SIZE it + β7 LEV it+ β8 AGR it + β9 SGR it + εit  
وذلك ) ٥(قم من خلال الجدول ر) ٤(ویمكن توضیح نتیجة تحلیل الانحدار للنموذج رقم 

  : علي النحو التالي

  )٥(جدول رقم 
 نتائج تحلیل الانحدار المتعدد لاختبار العلاقات محل الفرض االثاني قبل وبعد إدخال المتغیرات الرقابیة
 (2) 

 قبل ادخال المتغیرات الرقابیة
(4) 

 بعد ادخال المتغیرات الرقابیة
 β sig. VIF β sig. VIF 

Constant 7.769 .001 --  -.411 .413 -- 
EPSit 1.132 .000 2.381 .004 .028 1.513 
BVit 6.533 .023 5.558 .534 .000 3.383 
AuditQuality it .160 .004 2.004 .557 .000 2.215 
BVit*   
AuditQuality it 

1.385 .021 6.426 -.208 .002 4.885 

EPSit*   
AuditQuality it 

2.705 .001 1.934 .086 .029 1.575 

SIZE it ------- --------  .052 .207 1.241 
LEV it ------- --------  .669 .003 1.024 
AGR it ------- --------  .082 .007 1.210 
SGR it ------- --------  -.013 .217 1.021 
N 248 248 
R2 .213 .363 
adj. R2 .199 0.339 
F-statistics 15.265 15.066 
Model Sig .000 0.000 
 تم قبولھ تم قبولھ نتیجة اختبار الفرض

یتضح صلاحیة ومعنویة النموذج حیث  حیث ) ٥(وبتحلیل النتائج الواردة بالجدول رقم 
وبالتالي فالنموذج % ٥ عند مستوى المعنویة المقبول وھو أقل من P_Valueمازالت قیمة 
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قة بین المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة صالح لاختبار أثر جودة عملیة المراجعة علي العلا
متمثلة في نصیب السھم من الأرباح والقیمة الدفتریة للسھم علي أسعار الأسھم بعد إدخال 

ومعدل نمو ،  ومعدل نمو الأصول، والرفع المالي،حجم الشركة( المتغیرات الرقابیة متمثلة في 
) ٠٫١٩٩(بدلا من ) ٠٫٣٣٩(لنموذج فقد أصبحت فضلًا عن زیادة القوة التفسیریة ل، )المبیعات

وتحلیل معاملات نماذج ، مما یعني أن المتغیرات الرقابیة لھا تأثیر قوى علي تفسیر تلك العلاقة 
كانا لھا ) ربحیة السھم، القیمة الدفتریة للسھم( ویتضح أن المتغیرین المستقلین ، الإنحدار 

م  قبل إدخال المتغیرات الرقابیة حیث القیمة تأثیرین معنویین موجبین علي أسعار الأسھ
وظل كذلك لھم تأثیرین معنوىین موجبین ) ٠٫٠٢٣( ،)٠٫٠٠٠(لھا بلغت ) Sig(الإحتمالیة 

لھا بلغت ) Sig(علي أسعار الأسھم بعد إدخال المتغیرات الرقابیة حیث القیمة الإحتمالیة 
دفتریة للسھم ونصیب السھم من الأرباح وبالتالي یمكن القول أن القیمة ال).  ٠٫٠٠٠( ،)٠٫٠٢٨(

لھم تأثیر إیجابي ومعنوى في ظل وجود متغیر جودة المراجعة قبل إدخال المتغیرات الرقابیة 
للمتغیر المعدل ) ٠٫٥٥٧(وإیجابیة ) ٠٫٠٠٠(كما یتضح بقاء وجود علاقة معنویة . وبعدھا

كما إتضح عند ، ت الرقابیة الخاص بجودة المراجعة على أسعار الأسھم بعد إدخال المتغیرا
تفاعل المتغیر المعدل المتمثل في جودة المراجعة مع متغیر القمیة الدفتریة للسھم بعد إدخال 

علي المتغیر التابع ) ١٫٣٥٨(وإیجابیة ) ٠٫٠٢١(المتغیرات الرقابیة تحولت العلاقة المعنویة 
ولكن إتضح ، ) ٠٫٢٠٨- ( بیة ولكن سل) ٠٫٠٠٢(المتمثل في أسعار الأسھم  إلي علاقة معنویة 

عند تفاعل المتغیر المعدل المتمثل في جودة المراجعة مع متغیر نصیب السھم من الأرباح  بقاء 
علي المتغیر التابع المتمثل في أسعار ) ٠٫٠٨٦(وإیجابیة ) ٠٫٠٢٩(العلاقة كما ھي معنویة 

  .الأسھم
 یوجد تأثیر إیجابي لجودة ھإنومما سبق یخلص الباحث إلي قبول الفرض البدیل القائل 

 في ربحیة السھم والقیمة والمتمثلة( العلاقة بین المعلومات المحاسبیة علىعملیة المراجعة 
  . وأسعار الأسھم بالبورصة المصریة في ظل وجود المتغیرات الرقابیة)للسھمالدفتریة 

  :   الحساسیة تحلیل٦/٢/٥/٤
التوصل إلیھا من خلال التحلیل التحلیل قام الباحث تقییم مدى قوة النتائج التي تم 

إعادة اختبار الفرض الثاني من البحث، في ظل الاعتماد على طریقة ، الأساسى، عن طریق
قیاس بدیلة للمتغیر المعدل، والمتمثل في عملیة جودة المراجعة، بدلا من قیاسھ بدلالھ حجم مكتب 

ب مراجعة شریك مع منشآت المراجعة المراجعة فأذا كانت الشركة یتم مراجعتھا من خلال مكت
وإذا كانت الشركة یتم مراجعتھا من خلال مكتب ) ١( یأخد القیمة BIG4الأربعة الكبري 

سوف یتم قیاسھ لأغراض تحلیل الحساسیة بدلالھ التحفظ ) صفر(مراجعة خلاف ذلك یأخد القیمة 
یة علي القیمة الدفتریة  والذي یتم قیاسھ بقسمة القیمة السوقیة لحقوق الملكMTBالمحاسبي 

وبالتالي تم . Ibanichuka & Briggs (2018)لحقوق الملكیة في تاریخ إعداد القوائم المالیة 
 العلاقة بین علىإعادة إختبار الفرض الثاني للبحث والمتمثل في دراسة تأثیر جودة المراجعة 

 وتم المصریة، بالبورصة المعلومات المحاسبیة علي أسعار أسھم الشركات غیر المالیة المقیدة
 الثاني،لاختبار الفرض ) ٤( نفس نموذج الإنحدار رقم ىإجراء تحلیل الحساسیة بالإعتماد عل

  :ویتمثل ذلك النموذج فیما یلي



 

 ٢٩  
 

––  

 
 

Pit = β0 + β1EPSit + β2BVit++ β3  AQ it + β4EPSit* AQ it + β5BVit* 
AQ it + β

6 SIZE it + β7 LEV it+ β8 AGR it + β9 SGR it + εit  
ویمكن توضیح نتائج إختبار الفرض الثاني الثاني في ظل نموذج التحلیل الأساسي 

  : النحو التاليعلىوذلك ) ٦(وتحلیل الحساسیة من خلال الجدول رقم 

  )٦(جدول رقم 
  نتائج تحلیل الانحدار المتعدد لاختبار العلاقات محل الفرض االثاني في ظل التحلیل الأساسي 

 یةوتحلیل الحساس
 (5) 

 في ظل تحلیل الحساسیة
(4) 

 في ظل التحلیل الأساسي
 β sig. VIF β sig. VIF 

Constant -0.100 .921 --  -
.411  

.413 -- 

EPSit 0.18 .029 1.225 .004 .028 1.513 
BVit 0.377 .000 1.286 .534 .000 3.383 
AuditQuality it 0.017 .746 2.786 .557 .000 2.215 

BVit*   
AuditQuality it 

-0.013 .768 2.067 -.208 .002 4.885 

EPSit*   
AuditQuality it 

0.013 .702 1.529 .086 .029 1.575 

SIZE it -0.51 0.434 1.178 .052 .207 1.241 
LEV it 0.648 0.006 1.027 .669 .003 1.024 
AGR it 0.104 0.001 1.187 .082 .007 1.210 
SGR it -0.14 0.203 1.006 -.013 .217 1.021 
N 248 248 
R2 0.561 .363 
adj. R2 . 315 0.339 
F-statistics 12.144 15.066 
Model Sig .000 0.000 
 تم قبولھ تم رفضھ نتیجة اختبار الفرض

حیث یتضح صلاحیة ومعنویة النموذج حیث  ) ٦(وبتحلیل النتائج الواردة بالجدول رقم 
وبالتالي فالنموذج % ٥ عند مستوى المعنویة المقبول وھو أقل من P_Valueمازالت قیمة 

صالح لاختبار أثر جودة المراجعة علي العلاقة بین المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة متمثلة 
في نصیب السھم من الأرباح والقیمة الدفتریة للسھم علي أسعار الأسھم بعد إدخال المتغیرات 

، )ومعدل نمو المبیعات، ومعدل نمو الأصول، والرفع المالي، حجم الشركة( الرقابیة متمثلة في 
مما یعني ) ٠٫٣٣٩(بدلا من ) ٠٫٣١٥( القوة التفسیریة للنموذج فقد أصبحت إنخفاضفضلًا عن 

وتحلیل ، إنخفاض المقدرة التفسیریة للنموذج في ظل تحلیل الحساسیة عن التحلیل الأساسي
) ربحیة السھم، القیمة الدفتریة للسھم(ویتضح أن المتغیرین المستقلین  ،معاملات نماذج الإنحدار 
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كانا لھما تأثیرین معنویین موجبین علي أسعار الأسھم  في التحلیل الأساسي حیث القیمة 
وظل كذلك لھم تأثیرین معنوىین موجبین ) ٠٫٠٢٨( ،)٠٫٠٠٠(لھا بلغت ) Sig(الإحتمالیة 

( ،)٠٫٠٠٠(لھا بلغت ) Sig(الحساسیة حیث القیمة الإحتمالیة علي أسعار الأسھم في ظل تحلیل 
وبالتالي یمكن القول أن القیمة الدفتریة للسھم ونصیب السھم من الأرباح لھم تأثیر )  ٠٫٠٢٩

ولكن إتضح . إیجابي ومعنوى علي أسعار الأسھم في ظل التحلیل الأساسي وتحلیل الحساسیة
للمتغیر المعدل الخاص بجودة المراجعة ) ٠٫٠١٧(ابیة وإیج) ٠٫٧٤٦(وجود علاقة غیر معنویة 

وإیجابیة ) ٠٫٠٠٠(على أسعار الأسھم في ظل تحلیل الحساسیة بعد أن كانت العلاقة معنویة 
كما إتضح عند ،  عملیة المراجعة علي أسعار الأسھم في ظل التحلیل الأساسي لجودة) ٠٫٥٥٧(

جعة مع متغیر القمیة الدفتریة للسھم في ظل تحلیل تفاعل المتغیر المعدل المتمثل في جوده المرا
وأیضًا إتضح عند تفاعل ، ) ٠٫٠١٣- ( سلبیة ) ٠٫٧٦٨(الحساسیة وجود علاقة غیر المعنویة 

المتغیر المعدل المتمثل في جوده عملیة المراجعة مع متغیر نصیب السھم من الأرباح  أن العلاقة 
علي المتغیر التابع المتمثل في أسعار ) ٠٫٠١٣(وإیجابیة ) ٠٫٧١٤(أصبحت غیر معنویة 

 وبالتالي تم رفض الفرض البدیل القائل أن ھناك تأثیر إیجابي لجودة عملیة المراجعة ، الأسھم 
) والمتمثلة في ربحیة السھم والقیمة الدفتریة للسھم ( علي العلاقة بین المعلومات المحاسبیة 

  . مصریة في ظل وجود المتغیرات الرقابیةوأسعار الأسھم للشركات المقیدة بالبورصة ال
     وبالتالي یري الباحث أن تأثیر جودة المراجعة على العلاقة بین المعلومات المحاسبیة 

 أسعار أسھم الشركات غیر المالیة المقیدة بالبورصة المصریة تختلف بإختلاف طریقة قیاس على
  .جودة المراجعة

  .البحث المقترحة نتائج البحث والتوصیات ومجالات ٦/٣
 ومجѧالات البحѧث   وتوصѧیاتھ،  البحѧث، سوف یتناول البحث في ذلك الجزء عرضѧًا لنتѧائج        

  : النحو التاليعلى وذلك المقترحة،

  : نتائج البحث٦/٣/١
 العلاقѧѧة بѧѧین  علѧѧىإسѧѧتھدف البحѧѧث دراسѧѧة وإختبѧѧار أثѧѧر جѧѧودة المراجعѧѧة كمتغیѧѧر معѧѧدل    

 الѧѧشركات غیѧѧر المالیѧѧة   علѧѧى وذلѧѧك بѧѧالتطبیق  ،للѧѧشركاتالمعلومѧѧات المحاسѧѧبیة وأسѧѧعار الأسѧѧھم   
ویمكѧن إسѧتعراض أھѧم النتѧائج     . ٢٠١٩ وحتѧى  ٢٠١٦المقیدة بالبورصة المصریة فѧي الفتѧرة مѧن         

  : النحو التاليعلى بشقیھ النظرى والتطبیقي الباحث،التي توصل إلیھا 
  من  فقد خلص الباحث إلي أن ھناك شبھ إتفاق بین كبیر النظرى،فیما یتعلق بالشق

 یمكن أن تلعبھ المعلومات المحاسبیة في تفسیر الذي الدور الكبیر علىالدراسات السابقة 
 أن المقدرة إلىكما خلصت الدراسة . التغیرات التي یمكن أن تحدث في أسعار الأسھم
 على وتنعكس الشركة، تحدید قیمة علىالتقییمیة للمعلومات المحاسبیة یمكن یقاسھا بقدرتھا 

 تأثیر على اتفقت أغلب الدراسات اكم. النقدیة التنبؤ بالتدفقات على وتساعد م،الأسھأسعار 
 على) الأرباح ونصیب السھم من الملكیة،القیمة الدفتریة لحقوق (المعلومات المحاسبیة 

 .أسعار الأسھم
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  أن جودة المراجعة تساعد علي زیادة ثقة علىكما إتفقت أغلب الدراسات في الشق النظري 
 تلك المعلومات في على وبالتالي زیادة الإعتماد المحاسبیة،ین في المعلومات المستثمر

 . أسعار الأسھمعلى مما یكون لھ تأثیر الإستثماریة،إتخاذ القرارت 
  أما في الشق التطبیقي فقد خلص الباحث إلي قبول الفرض الأول المتعلق بوجود تأثیر

) الأرباح ونصیب السھم من الملكیة،حقوق القیمة الدفتریة ل(معنوى للمعلومات المحاسبیة 
 یمكن أن تلعبھ تلك المعلومات المحاسبیة في الذي أسعار الأسھم مما یوضح الدور على

 . دعم القرارات الإستثماریة في بیئة الأعمال المصریة
  والقائل الأساسي، قبول الفرض الثاني في التحلیل إلىكما خلص الباحث في شقھ التطبیقي 

 العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار علىثیر معنوى لجودة المراجعة بوجود تأ
حجم (وأظھرت نتائج التحلیل الإضافي أفضلیة إدخال أربعة متغیرات رقابیة . الأسھم

كمتغیرات )  ومعدل نمو المبیعاتالأصول، ومعدل نمو المالي، ودرجة الرفع الشركة،
 .تغیرات نموذج الدراسةرقابیة علي زیادة المقدرة التفسیریة لم

  : توصیات البحث٦/٣/١
  : یوصي الباحث بما یلينتائج، ما توصل إلیھ الباحث من علىوبناءً 

  ضرورة إھتمام مدیرى الشركات بتحسین المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة عن
طریق اختیار مكاتب المراجعة من ضمن مكاتب المراجعة الأربعة الكبري مما یعمل علي 

 . تقاریر مراجعة ذات جودة عالیةعلى والحصول المالیة،تحسین جودة التقاریر 
  ضرورة إھتمام المستثمرین عند اتخاذ قرارات الاستثمار وإعطاء الأولویة للشركات التي

یتم مراجعة تقاریھا المالیة من خلال مكاتب المراجعة الكبري التي تنتمي لمكاتب المراجعة 
 .الأربعة الكبرى

 لإھتمام بدراسة المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة بمقرراتالدراسات العلیا یجب ا
 .بأقسام المحاسبة

 : مجالات البحث المقترحة٦/٣/٣
: النحو التاليعلى وذلك المقترحة،یقترح الباحث عددًا من مجالات البحث   

 أثر سمات المراجع علي المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة. 
 ع تقریر المراجع علي المقدرة التقییمیة للمعلوماتأثر نو. 
  العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار الأسھمعلىأثر ممارسة المراجع للشك المھني . 
  المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیةعلىأثر الرقمنة . 
 السنویةقیاس وتفسیر المقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة ربع السنویة مقارنة ب. 
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 

  :المراجع العربیة: أولاً

 الѧسلوك  مѧن  الحѧد  علѧى  الخارجیѧة  المراجعѧة  جѧودة  أثѧر  " ،٢٠١٨ محمѧد،  نھى زكي، -
 الѧشركات  علѧى  تطبیقیѧة  دراسѧة  – المالیѧة  بѧالقوائم  الغѧش  ومنѧع  الانتھѧازي لѧلإدارة  

 جامعѧة  – التجѧارة  كلیѧة  منѧشورة،  غیѧر  دكتѧوراه  رسѧالة  ،"بالبورصة المصریة المقیدة
 .الإسكندریة

 العلاقة علىأثر تبني معاییر التقریر المالي ، ٢٠١٧،  السیدة مختار عبد الغنىطلخان، -
 الѧشركات المقیѧدة   علѧى بین المعلومات المحاسبیة وقیاس قیمѧة الѧشركة مѧع التطبیѧق         

 . كلیة التجارة جامعة الاسكندریةمنشورة، رسالة دكتوراه غیر ،المصریةبالبورصة 

 علѧى  العلاقѧة  ذويأثر المعѧاملات مѧع الأطѧراف    ، ٢٠٢٠، اھیم أحمد إبراھیم  إبر شرف، -
 الѧشركات  علѧى  دراسѧة تطبیقیѧة   –العلاقة بین المعلومات المحاسѧبیة وأسѧعار الأسѧھم     

 كلیѧة التجѧارة جامعѧة    المحاسѧبیة،  مجلة إسكندریة للبحوث    ،المصریةالمقیدة بالبورصة   
 .١٠٢-٥٥ ص الرابع، العدد الإسكندریة،

 المعلومات بین العلاقة على المراجعة لجنة فاعلیة أثر " ،مصطفي عایدة محمد ،علي -
 بالبورصѧة  المقیѧدة  الѧشركات  علѧى  تطبیقیѧة  دراسѧة م الأسѧھ  وأسѧعار  المحاسѧبیة 
 – التجѧارة   كلیѧة والتجاریѧة،  المالیѧة  والبحѧوث  للدراسѧات  العلمیѧة  المجلѧة ، "المѧصریة 

  .٢٠٢١ ینایر - الثاني الجزء – الأول العدد - الثاني  المجلددمیاط، جامعة
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 بالم ھیلز للتعمیر .٢ مدینة نصر للاسكان والتعمیر .١

 السویدى الیكتریك .٤  العقاریھوالتنمیةالقاھره للإستثمار  .٣

  ایسترن كومباني-الشرقیة  .٦ الحدید والصلب المصریة .٥

 لصة ومنتجاتھاالزیوت المستخ .٨ المصریھ لمدینة الانتاج الاعلامى .٧

 العربیة لحلیج الأقطان .١٠  جروب للصناعة والتجارة العالمیةما. ام .٩

شمال الصعید للتنمیة والانتاج الزراعى  .١١
 المصریین للاسكان والتنمیة والتعمیر .١٢ )نیوداب(

  باكین-البویات والصناعات الكیماویة  .١٤ العربیة للصناعات الھندسیة .١٣

  المصریةوالصناعیةمالیة ال .١٦ )ایجیترانس(المصریة لخدمات النقل  .١٥

 السویس للاسمنت .١٨ القناة للتوكیلات الملاحیة .١٧

 حدید عز .٢٠  ماریدیف-الخدمات الملاحیة والبترولیة  .١٩

 جنوب الوادى للاسمنت .٢٢ العربیة المتحدة للشحن والتفریغ .٢١

 القابضة المصریة الكویتیة .٢٤ المصریة للاتصالات .٢٣

 تعمیرالشمس للاسكان وال .٢٦  رایة لخدمات مراكز الاتصالات .٢٥

 المتحدة للاسكان والتعمیر .٢٨ إعمار مصر للتنمیة .٢٧

 مصر الجدیدة للاسكان والتعمیر .٣٠ اوراسكوم كونستراكشون بي ال سي .٢٩

  سودیك-السادس من اكتوبر للتنمیھ والاستثمار .٣٢ مصر للالومنیوم .٣١

 دومتى-الصناعات الغذائیة العربیة .٣٤ جھینة للصناعات الغذائیة .٣٣

 لسیاحىجولدن كوست السخنة للاستثمار ا .٣٥
الصعید العامة للمقاولات والاستثمار العقاري  .٣٦

SCCD 

  اسكوم-اسیك للتعدین  .٣٨ العربیة للاسمنت .٣٧

  كریر للبتروكیماویاتسیدي .٤٠ عبور لاند للصناعات الغذائیة .٣٩

  ایبیكو-المصریة الدولیة للصناعات الدوائیة  .٤٢ شركة مستشفي كلیوباترا .٤١

  للاسمدة والصناعات الكیماویةابوقیر .٤٤ الشركة العربیة لادارة وتطویر الاصول .٤٣

العاشر من رمضان للصناعات الدوائیة  .٤٥
 مصر لصناعة الكیماویات .٤٦ رامیدا- والمستحضرات تشخیصیة
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  كیما-الصناعات الكیماویة المصریة  .٤٨ الكابلات الكھربائیة المصریة .٤٧

 جى بى اوتو .٥٠ الاسكندریة لتداول الحاویات والبضائع .٤٩

  للملابس الجاھزةدایس .٥٢  موبكو-مصر لإنتاج الأسمدة  .٥١

 الاسكندریة للزیوت المعدنیة .٥٤ والتنمیةالوادى العالمیة للاستثمار  .٥٣

 القاھرة للزیوت والصابون .٥٦ العبوات الطبیة .٥٥

 العامة لمنتجات الخزف والصیني .٥٨  للاستثمار والصناعات الغذائیةأطلس .٥٧

  الجوھره- والبورسلینالعز للسیرامیك  .٦٠ ایدیتا للصناعات الغذائیة .٥٩

  قنا- مصر للاسمنت  .٦٢ فارماابن سینا  .٦١

فوري لتكنولوجیا البنوك والمدفوعات  .٦٣
 التعمیر والاستشارات الھندسیة .٦٤ الالكترونیة

 مجموعة طلعت مصطفى القابضة .٦٦ المصریة للمنتجعات السیاحیة .٦٥

  مصر- اجواء للصناعات الغذائیة  .٦٨ الاسماعیلیة مصر للدواجن .٦٧

 و كاب- النصر للملابس والمنسوجات  .٧٠ القاھرة للدواجن .٦٩

 النساجون الشرقیون للسجاد .٧٢ الجیزةالعامة للمقاولات والاستثمارالعقارى .٧١

لیفت سلاب (المصریة لتطویر صناعة البناء  .٧٣
 مطاحن ومخابز الاسكندریة .٧٤ )مصر

 بالم ھیلز للتعمیر -٧٦  )عامر جروب(عامر القابضة  مجموعة  .٧٥
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Abstract: 
 The primaty aimed to investigate the impact of the audit quality on 

the relationship between value relevance of accounting information and 
the stock prices of non-financial companies listed in the Egyptian Stock 
Exchange. To achieve the aim of the research, previous accounting 
studies were analyzed to derive the research hypotheses, and then an 
applied study was conducted on a sample of (76) non-financial 
companies listed in the Egyptian Stock Exchange during the period 
between 2016 and 2019. The results showed a significant effect of the 
quality of the audit on the relationship between value relevance of 
accounting information and stock prices. 
 Key words: audit quality - value relevance - stock prices. 
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