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 ممخص البحث
استهدف البحث بصفة أساسية دراسة أثر جودة التقرير المالى واختيار مراقب الحساابات لماى تيماي  
قيمااة المأةاانة ماار مأمااور المسااايم ر ولتحق اات ياادف البحااث تاا  إجااراع دراسااة ت  يقيااة لمااى ل أااة م وأااة 

 6192-6192ساااأوات خاااتر الفتااارة مااار  3( ةااار ة مق ااادة بال ورصاااة المصااارية لماااى مااادار 951)مااار 
 مةايدة وتوصل الباحث لمأتائج التالية: 744لتصبح ل أة الدراسة 

وجود تنث ر إ جا ى ميأوى   ر جودة التقرير المالى وتيمي  قيمة المأةانة مار مأماور المساايم ر مار  -
 لممأةنة. ختر القيمة الاقتصادية المضافة

 (Big 10) وجود تنث ر إ جا ى ميأوى   ر اختيار مراقب حسابات مر م اتب المراجية اليةر الك ارى  -
 وتيمي  قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر.

 يأاك لتقة إ جا ية ميأوية   ر حج  المأةنة وقيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر. -

اليائاد لماى اوصاورس أسابة المد وأياة وقيماة المأةانة مار يأاك لتقة إ جا ية غ ر ميأوية   ر ميدر  -
 مأمور المسايم ر.

التماااد أصااحاب المصااالح فااى   ئااة اولمااار المصاارية لمااى التقرياار المااالى بصااورة مق ولااة فااى اتخااا   -
 القرارات وتق ي  المأةآت.

ة ماااار مأمااااور جااااودة التقااااارير الماليااااةس إختيااااار مراقااااب الحساااااباتس قيمااااة المأةاااان   الكممات المفتاحية:
 المسايم رس القيمة الاقتصادية المضافة.
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Abstract 

The research aims mainly to study the effect of the financial reporting quality 
and the choice of the auditor on the maximization of the enterprise's value from 
the shareholders' perspective. 

To achieve the goal of the research, an empirical study was conducted on a 
sample of 159 companies listed on the Egyptian Stock Exchange over 3 years 
during the period 2016 – 2018 to include 477 company observations in the 
study sample. 

From the results, the researcher found that: 

1. There is a positive significant relationship between the financial reporting 
quality and the maximization of the enterprise's value (the enterprise's 
economic value added) from the shareholders' perspective. 

2. There is a positive  significant relationship between the choice of the auditor 
from the from the Big 10 audit offices and the maximization of the 
enterprise's value from the shareholders' perspective. 

3. There is a positive  significant relationship between the enterprise's size and 
the enterprise's value from the shareholders' perspective. 

4. There is a positive  non-significant relationship between the rate of return on 
assets, the debt ratio and the enterprise's value from the shareholders' 
perspective. 

5. In the Egyptian business environment, stakeholders rely on financial 
reporting, in a reasonable manner, to make decisions and evaluate enterprises. 

Keywords: Financial Reporting Quality, Choice of auditor, enterprise's value 
from the shareholders' perspective, Economic Value Added (EVA). 

 
 
 
 



 أثر جودة التقرير المالي وإختيار مراقب الحسابات على تعظيم قيمة المنشأة .......              علي محـمد علي الصياد د/ 
   

  3  

 

 مقدمـة البحث -1
 اات  الأماار فااى ماال أمااو ج الممكيااة إلااى المأةاانة بالتباريااا أداة لتحق اات غاار  وح ااد ألا ويااو تيمااي  
القيمااة ماار مأمااور المسااايم رس ح ااث  توقاام المسااايمور ماار إدارة المأةاانة تحق اات أك اار قاادر ماار القيمااة 

رات التاى تكاور الإجمالية لاستثماراته س وأه  يممكاور بةا ل جماالى أساه  المأةانة لا ا  جاب اتخاا  القارا
فى صالحه س ح ث تتولى إدارة المأةانة إدارة ةائوأها بالأياباة لار مساايم ها  وفاى الواقام فها ا ييأاى أأا  
 أبغااى لمااى الإدارة أر تيماال لمااى تيمااي  قيمااة المأةاانة ماار مأمااور المسااايم رس فهأاااك مسااؤولية واحاادة 

 .(Hasler, 2014)زيادة قيمتها  لممأةنة ويى استخدا  موارديا والقيا  باوأة ة التى مر ةنأها

 مااا يم اار القااور إر الايتمااا  بالقيمااة ماار مأمااور المسااايم ر ياانتى فااى المقااا  اوور لمواجهااة اوداع 
المتواضام لسااوأ رأس المااارس والحاجاة إلااى جاا ب المساتثمرير اوجاأاابس و اا لك لادفم الدولااة لمقيااا   اادور 

 المأم  والمةرع  دلًا مر دوريا  مالك.

لماااى تيماااي  القيماااة مااار مأماااور المساااايم ر تيماااي  القيماااة مااار مأماااور مختمااا  أصاااحاب و  ترتاااب 
المصالح الآخريرس ح ث إر ت أى المقا يس الضرورية لتيمي  قيماة المأةانة مار مأماور المساايم ر  زياد 
مر قدرتها لمى تم ية م الب أصحاب المصاالح الآخارير ويحقات  لاك  ما  قيماة مضاافة لممجتمام   الس 

ار له ا المدخل بنأ  يحقت المأافم لمجم اااام  بميأاى أأا  إ ا قامات المأةانة  ت   ات يا ا المادخل ول لك يُة
بةاا ل صااحيح تتحقاات الاسااتفادة ل ااااااااااس فقاا  لممسااايم رس ولكاار أيضاااً لكافااة أصااحاب المصااالح الآخاارير 

 (.6197)حارس 

مار مأماور مساايم ها تف اد  افاة وبتي  ر آخر يم ر القور إر المأةانة التاى تسايى إلاى تيماي  قيمتهاا 
أصاااحاب المصاااالح الآخااارير مثااال اليماااتعس والياااامم رس والح وماااةس والااادائأ ر أو المقرض اااااارس ح اااث يُياااد 
المسااايمور ال اارف الوح ااد ماار أصااحاب المصااالح الاا ى يساايى لتم يااة م الااب  افااة أصااحاب المصااالح 

 .(6194الآخرير لأد سيي  لتيمي  القيمة مر مأموره )سميمارس 

وباا لك أصاابح مفهاااو  خماات قيماااة لممأةاانة مااار مأمااور المسااايم ر يااادفاً رئيسااياً تسااايى المأةااآت إلاااى 
تحقيق  مر ختر تحق ت لوائد تفوأ تكمفاة رأس الماارس وييت ار الابي  أر يا ا الهادف ياو اوقادر لماى 

وأساال ب دمج مصاالح  افاة او اراف  ات اليتقاة بالمأةانةس اومار الا ى أدى إلاى ضارورة وجاود أدوات 
جد دة لمقياس والتقوي  مر ةنأها تحد د مدى قدرة المأةنة لمى تحق ات تماك القيماةس وفاى يا ا الساياأ فقاد 

فاى الولاياات المتحادة اومري ياة فاى تقادي  مقيااس القيماة الاقتصاادية  Stern &Stewartأجحات ةار ة 
سامً فاى  ث ار مار الةار ات الدولياةس المضافة لقياس أداع المأةاآت وقاد لاقاى يا ا اومار ق اولًا واأتةااراً وا
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وأصبح مر أ رز مؤةرات تقوي  اوداع المستخدمة والتى تتمتم بقادرة فائقاة لماى إ اراز قادرة المأةانة لماى 
 (.6195  لولوس 6197خمت القيمة مر مأمور المسايم ر )لودةس 

مااات المتئمااة وحتااى يم اار تق ااي  المأةاانة ماار مأمااور المسااايم ر  جااب أر  تااوافر لممسااايم ر الميمو 
والكافية. ومر أي  ي ه الميموماات  الميموماات المالياة التاى تحتويهاا القاوائ  المالياةس ولا ي فاى فقا  تاوافر 
أما  جب أر تكور ي ه الميمومات المالية متئمة ولمى درجة لالية مر الجاودة  ي ه الميمومات المالية وا 

(Rad et al., 2016). 

اس ية لمى أأها تمثل مدختت لاتخا  قرارات الاستثمارس ولكأهاا تقاو  ولا يقتصر دور الميمومات المح
 دور يا  فى تقم ل لد  تماثل الميمومات   ر الةار ةس أو الإدارةس ومقادمى رأس الماار الخاارج  ر ساواع 

 .(Lyle, 2019) اأوا مستثمرير محتمم ر أو دائأ ر 

يد ااد ماار المزايااا التااى تسااه  فااى تحساا ر ويسااالد اأخفااا  لااد  تماثاال الميمومااات  اادوره فااى تحق اات ال
 فاعة الاستثماراتس وليل أي  ي ه المزايا دل  قدرة الإدارة لمى  أاع الثقة   أها وب ر مقدمى رأس الماارس 
وماار ثاا  زيااادة قاادرة الإدارة لمااى تااوف ر وجاا ب التموياال الااتز  لمفاار، الاسااتثمارية المربحااةس إضااافة إلااى 

يل التز  ور زيادة جودة الميمومات المحاس ية واأخفا  لد  تماثال تخفي  تكمفة الحصور لمى التمو 
الميموماات  جيال مقاد  رأس الماار يصاأ  الةاار ة لماى أأهاا ةار ات  ات مخاا ر ميموماتياة مأخفضااة 

 .(Ratny et al., 2019)وأر احتمار حدوث خ ر الاختيار الي سى لمقدمى رأس المار مأخف  

  مشكمة البحث - 2
أأااا  توجاااد آثاااار اقتصاااادية إ جا ياااة لزياااادة جاااودة التقاااارير المالياااة وياااو اومااار الااا ى تأاولااا  لااادد ماااااااااار 

( فقاد توصامت يا ه الدراساات إلاى أر زياادة جااااااااااااودة التقاريااااااااار 6191الدراسااااااااات المحاس  اااااااااة )محماودس 
س و فااااعة (Li and Shroff, 2010)لت اااور والأماااو الاقتصاااادى المالياااة تاااااااؤدى إلاااى زياااادة  ااال مااااااااااار ا

س و فاااااااعة تخصااااااي، رأس المااااااار (Biddle et al., 2009; Beatty et al., 2010)الاسااااااتثمار 
(Bushman et al., 2011) س وجا ب الاساتثمارات اوجأ ياة(Beneish et al., 2015)  بالإضاافة

إلى تنث ريا المحتمل لمى تكمفة رأس المار المستثمر ومر ث  قيمة المأةنة مار مأماور المساايم ر ح اث 
تؤثر جودة التقاارير المالياة لماى تكمفاة رأس الماار المساتثمر بصاورة مباةارة لار  ريات تق اي  المةاار  ر 

ت القارارات الحقيقياة لممأةانة والتاى فى الساوأ لمتادفقات الأقدياة المساتق مية وبصاورة غ ار مباةارة لار  ريا
وماار ثاا  فماار المتوقاام وجااود  (Lambert et al., 2007)تااؤثر  اادوريا لمااى القيمااة المتوقيااة لممأةاانة 

لتقااة ل سااية  اا ر جااودة التقرياار المااالى وتكمفااة التموياال و اا لك وجااود لتقااة  رديااة  اا ر جااودة التقرياار 
 ر فاى الساوأ لممأةانة وبالتاالى وجاود لتقاة  ردياة  ا ر المالى وتحس ر  فاعة الاستثمار وتق اي  المةاار 
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جودة التقرير المالى وتيمي  قيمة المأةنة مار مأماور المساايم ر والمقاساة بالقيماة الاقتصاادية المضاافة 
وماام  لااك فقااد لا تتحقاات تمااك اليتقااة ويحاادث  لااك فااى حالااة اأخفااا  التماااد أصااحاب المصااالح لمااى 

 ارات ل لك تحاور الدراسة الإجابة لمى التساؤلات الآتية:التقرير المالى فى اتخا  القر 
يل يأااك لتقاة  ا ر جاودة التقريار الماالى و تيماي  قيماة المأةانة مار مأماور المساايم ر فاى   ئاة  -

 اولمار المصرية ؟
ياال يأاااك لتقااة  اا ر اختيااار مراقااب الحسااابات و تيمااي  قيمااة المأةاانة ماار مأمااور المسااايم ر فااى  -

 ر المصرية ؟  ئة اولما
     يم ر وضم إ ار محاس ى لتيمي  قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر ؟ -

_  يااال ييتماااد أصاااحاب المصاااالح لماااى التقريااار الماااالى فاااى اتخاااا  القااارارات وتق اااي  المأةااانت فاااى   ئاااة 
 اولمار المصرية ؟

 هدف البحث - 3
لى لماى تيماي  قيماة المأةانة مار  هدف ي ا البحاث بصافة أساساية إلاى دراساة أثار جاودة التقريار الماا

مأمور المسايم ر ح ث تقو  اليد د مر المأةاآت حاليااً  ت   ات أدوات الإدارة لماى أسااس القيماة لزياادة 
القيمااة ب ريقااة أكثاار ةاامولية وأصاابحت إدارة المأةااآت تنخاا  ياادف تيمااي  القيمااة ماار مأمااور المسااايم ر 

 .(Smith and Ronnegard, 2016) هدف إسترات جى  خد  بة ل مباةر أصحا ها 

ومااار خاااتر مةااا مة البحاااث يم ااار تحد اااد أياااداف البحاااث فاااى تقااادي  دل ااال م اااداأى مااار   ئاااة اولماااار 
 المصرية لمى ما  مى:

وجاود لتقااة  ا ر جااودة التقريار المااالى وتيمااي  قيماة المأةاانة مار مأمااور المساايم ر أو أفااى وجااود  -
 ي ه اليتقة.

الحسااابات وتيمااي  قيمااة المأةاانة ماار مأمااور المسااايم ر أو أفااى وجااود لتقااة  اا ر اختيااار مراقااب  -
 وجود ي ه اليتقة.

لتماد أصحاب المصالح لمى التقرير المالى فى اتخاا  القارارات وتق اي  المأةانت فاى   ئاة اولماار إ _  
 المصرية أو لد  اولتماد لمية.

 م ر.تقدي  إ ار محاس ى مقترح لتيمي  قيمة المأةنة مر مأمور المساي -
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  أهمية البحث - 4
 تمثل الادافم لها ا البحاث أادرة الدراساات )وفقااً لميموماات الباحاث( التاى تأاولات اليتقاة المباةارة  ا ر 
جااودة التقرياار المااالى وتيمااي  قيمااة المأةاانة ماار مأمااور المسااايم ر وماار ثاا  يحاااور البحااث الحااالى سااد 

توى جاودة التقريار الماالى الفجوة الموجودة فى الدراسات المحاس ية الخاصة بالآثار الاقتصادية لزيادة مس
وتأبم أيمية ي ا البحاث فاى الايتماا  المتزا اد فاى الفتارة اوخ ارة بالتقاارير المالياة ومياا  ر إلاداديا وتزا اد 
جهااود الجهااات التأميميااة لزيااادة مسااتوى جااودة التقااارير الماليااة وماار ثاا  تتمثاال أيميااة البحااث فااى التياارف 

المأةااود مار ورائهاا أ  لا. ولماى المساتوى الت  يقاى فساوف يقااد  الهادف لماى ماا إ ا  اأات تماك الجهاود تحقات 
البحااث إ ااار محاساا ى مقتاارح لتيمااي  قيمااة المأةاانة ماار مأمااور المسااايم ر يسااالد الإدارة فااى تحق اات ياا ا الهاادف 

 الإسترات جى.

 حدود البحث - 5
حقاقات  ر اااز يااا ا البحاااث لماااى دراساااة واختباااار أثااار جاااودة التقريااار الماااالى مااار خاااتر جاااودة الاسااات

الاختياريااة واختياااار مراقاااب الحسااابات مااار خاااتر حجااا  الم تااب لماااى تيماااي  قيمااة المأةااانة مااار مأماااور 
المساااايم ر مااار خاااتر القيماااة الاقتصاااادية المضاااافة ويخااارج لااار أ ااااأ البحاااث مؤةااارات جاااودة التقريااار 

تاى تتمثال فقا  المالى اوخرى  ما سوف  ت  دراسة ي ه اليتقة فى ضوع لدد مر المتغ ارات الرقا ياة وال
فى حج  م تب المراجيةس حج  الةر ةس أسبة المد وأية وميادر اليائاد لماى اوصاور ويخارج لار أ ااأ 
البحث المتغ رات الرقا ية اوخرى والتى يم ر أر تؤثر لمى قيمة المأةنة مر مأمور المساايم ر  ماا تا  

ا لقوالااد وممارسااات محاساا ية إسااتبياد ق اااع ال أااوك وةاار ات التاانم ر ماار ةاار ات الي أااة بساا ب إتبالهاا
  خاصة.

 منهج البحث -6
 واةااتقاأ صااياغة الإ ااار الأماارى لمبحااث فااى تحقيقاااً لهاادف البحااث سااوف  أااتهج الباحااث المااأهج الاسااتأبا ى

وت وير فرو  البحثس  ما سوف يستخد  المأهج الاستقرائى فى تجميم ال ياأات التزمة لاختباار مادى 
 صحة فرو  البحث فى   ئة اولمار المصرية.

 خطة البحث - 7
 إأ تقاً مر مة مة البحث وتحقيقاً ويداف  وفى ضوع حدوده سوف  ت  إستكمال  لمى الأحو التالى:

 وت وير فرو  البحث. الدراسات السابقة  4-9
 الإ ار المحاس ى المقترح لتيمي  قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر.  4-6
 قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر.  4-3
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الأمااااو ج المسااااتخد  لقياااااس أثاااار جااااودة القااااوائ  الماليااااة لمااااى تيمااااي  قيمااااة المأةاااانة ماااار مأمااااور   4-7
 المسايم ر.

 الدراسة الت  يقية. 4-5
 الأتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة. 4-2

 الدراسات السابقة وتطوير فروض البحث 7-1
 الدراسات التى تناولت أثر جودة التقارير المالية عمى كفاءة الاستثمار  7-1-1

أأا   مماا زادت جاودة الميموماات المحاسا ية  (Biddle and Hilary, 2006)فقاد توصامت دراساة 
تتحساار  فاااعة الاسااتثمار ماار خااتر تقم اال لااد  تماثاال الميمومااات  اا ر الإدارة ومقاادمى رأس المااار  مااا 
توصمت إلى أر فى الاقتصااديات التاى يساي ر ف هاا ساوأ اووراأ المالياة وييت ار ياو المصادر الرئيساى 

رور لماى الميموماات المحاسا ية بةا ل رئيساى وتزياد قاوة لمحصور لمى رأس المار سوف ييتمد المساتثم
اليتقاااة  ااا ر جاااودة الميموماااات المحاسااا ية و فااااعة الاساااتثمارس   أماااا فاااى الاقتصااااديات التاااى يقاااو  ف هاااا 
الاااادائأور وال أااااوك بالاااادور الرئيسااااى فااااى التموياااال تقاااال قااااوة لتقااااة جااااودة الميمومااااات المحاساااا ية ب فاااااعة 

تساااات يم أر تحصاااال لمااااى الميمومااااات ماااار خااااتر مصااااادر أخاااارى  د مااااة الاسااااتثمار أمااااراً ور ال أااااوك 
لمميمومااات المأةااورة  مااا أر ال أااوك لااد ها القاادرة لمااى ممارسااة دور رقااا ى مباةاار لمااى الإدارة بصاافتها 

 صاحبة التمويل مما يقمل مر السموك الاأتهازى للإدارة.

ماااات المحاسااا ية تساااه  فاااى إلاااى أر زياااادة جاااودة الميمو  (Chava et al., 2019)وتوصااامت دراساااة 
تحسااا ر قااادرة المساااتثمرير لماااى رقاباااة ومتابياااة القااارارات الاساااتثمارية وتزياااد مااار  فااااعة التياقااادات التاااى 

 بموج ها يم ر الحد مر قدرة الإدارة لمى اتخا  قرارات استثمارية فى غ ر صالح حممة اوسه .

ثر إ جا يااً لماى  فااعة الاساتثمار ( إلاى أر جاودة التقاارير المالياة تاؤ 6191وتوصمت دراسة ) وسا س 
فااى   ئااة اولمااار المصاارية وأر التاادفقات الأقديااة التةااغ مية ومسااتوى المد وأيااة  ااؤثرار ل سااياً لمااى قااوة 

ةااار ة فاااى ال ورصاااة  52اليتقاااة  ااا ر جاااودة التقاااارير المالياااة ب فااااعة الاساااتثمار و لاااك باااالت   ت لماااى 
 .6192إلى  6193المصرية ختر الفترة مر 

 الدراسات التى تناولت أثر جودة القوائم المالية عمى تكمفة أموال الممكية 7-1-2
إلى أر زيادة جودة الميمومات المالية لمةر ة تؤدى  (Lambert et al., 2007)فقد توصمت دراسة 

إلى تخفي  التغاا رات المقادرة  ا ر اليوائاد والتادفقات الأقدياة الخاصاة بالةار ة واليوائاد والتادفقات الأقدياة 
الخاصاااة بالةااار ات اوخااارىس وياااو ماااا  اااؤدى إلاااى تخفاااي  مخاااا ر الميموماااات وتخفاااي  تكمفاااة أماااوار 
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إلاااى وجاااود لتقاااة ل ساااية  ااا ر  ااال مااار الإفصااااح  (Francis et al., 2008)الممكياااة.  ماااا توصااال 
 الاختيارى وجودة اورباح وتكمفة أموار الممكية.

إلااى وجااود لتقااة  (Dakhlaoui et al., 2017)وباسااتخدا  ل أااة ماار الةاار ات التوأساايةس توصاال 
فقاد  (Imhof et al., 2017)ممكياة. أماا دراساة ل سية   ر جاااااااااودة القاوائ  المال ااااااااااااة وتكمفاااااااااة أماااوار ال

توصاامت إلااى وجااود لتقااة ل سااية  اا ر قا ميااة القااوائ  الماليااة لممقارأااة وتكمفااة أمااوار الممكيااة لي أااة مااار 
الةاار ات اومري يااة.  مااا تاا  التوصاال إلااى أر اليتقااة  اا ر تكمفااة أمااوار الممكيااة والقا ميااة لممقارأااة تكااور 

مومااات أقاال ةاافافية )ارتفاااع لااد  تماثاال الميمومااات(س ولأاادما تكااور اوسااواأ أقااوى لأاادما تكااور   ئااة المي
 أقل تأافسية.

( إلاى وجاود لتقاة ل ساية 6191وباستخدا  ل أة مار الةار ات المصارية توصامت دراساة )محماودس 
 وميأوياة  ا ر جاودة القاوائ  المالياة وتكمفاة أماوار الممكياة مار خاتر تق اي  المةاار  ر فاى الساوأ لمتادفقات

 الأقدية المستق مية.

وفى المقا الس قاد لا تاؤثر جاودة القاوائ  المالياة لماى تكمفاة أماوار الممكياة بصاورة ل سايةس ح اث تتانثر 
ي ه اليتقة بالأما  القاأوأى السائدس وبما إ ا  اأات القاوائ  المالياة تمثال المصادر الرئيساى لمميموماات أ  

أر يي اال الممكيااة  ااؤثر لمااى تمااك اليتقااة فااى  إلااى (Chen et al., 2011)لا. فقااد توصاامت دراسااة 
الصا رس ح اث تاؤثر جاودة المراجياة لماى إدارة اوربااح وتكمفاة أماوار الممكياة بصاورة أك ار فاى الةار ات 

فى الهأدس مار  (Houqe et al., 2017)غ ر الح ومية. وتتفت تمك الأتائج مم ما توصمت إلي  دراسة 
 ل مر جودة المراجية مقارأة بالةر ات الفردية.أر الةر ات اليائمية تستف د بصورة أق

إلى أر اليتقة الي سية   ر الإفصاح الاختيارى )تأ ؤات  (Cao et al., 2017) ما توصمت دراسة 
الإدارة( وتكمفااة أمااوار الممكيااة تيتمااد لمااى اليواماال المؤسسااية لمااى مسااتوى الدولااة. وبصاافة خاصااة  ااؤثر 

 تكمفة أموار الممكية فى الدور  ات الحماية اوقوى لممستثمرير.  الإفصاح الاختيارى بصورة أك ر لمى 

أثــر اختيــار مراقــب الحســابات عمــى الــتحفى المحاســبى فــى  الدراســات التــى تناولــت 7-1-3
   التقارير المالية

 ;  Francis and Wang, 2008; Hamdan et al., 2012  ; Reyad, 2012) اتفات  ال مار
Soliman, 2014 ;  Jahanshad  and  Shafie, 2015  ; Samii, 2016)لماى وجاود لتقاة   س

 ردياة  ا ر حجا  م تاب المراجياة ومساتوى الاتحفس المحاسا ى اى أر حجا  م تاب المراجياة والتخصا، 
الصااأالى لممراجاام  ات تاانث ر ميأااوى لمااى تحساا ر مسااتوى الااتحفس المحاساا ى وأر الاتصااار ماام م اتااب 

الية مر خدمات المراجية مما  اؤدى إلاى زياادة جاودة التقاارير مراجية لالمية يسالد لمى توف ر جودة ل
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المالية وتحس ر التحفس المحاس ى  ما أر الاحتفاظ باليم ال لمادة  ويماة والتخصا، الصاأالى لممراجام 
والمراجي ر الحاصم ر لمى ةهادات مهأية  ؤثر بة ل إ جا ى لمى جودة المراجية الخارجية مماا  اؤدى 

 رير المالية وتحس ر مستوى التحفس المحاس ى.إلى زيادة جودة التقا

 الدراسات التى تناولت القيمة من منظور المساهمين والقيمة الاقتصادية المضافة 7-1-4
أأاا   اات  قياااس الأجاااح فااى أسااواأ رأس المااار  أاااعً لمااى  (McDonald, 2010)فقااد توصاامت دراسااة 

القيمااااااة المضااااااافة ماااااار مأمااااااور المسااااااايم ر خاصااااااة وأأهااااااا تنخاااااا  فااااااى التباريااااااا المخااااااا ر المرتب ااااااة 
بالإسااترات جيات المسااتق ميةس و اا لك القيمااة الزمأيااة لمأقااود وتكمفااة رأس المااار وياات  خماات ياا ه القيمااة لاار 

% مار 21ساترات جياً والتاى قاد تمثال فاى بيا  اوحياار ماا يقاارب  ريت إدارة اوصاور غ ار الممموساة إ
 قيمة الةر ة.

إلااى أر ت أااى التحساا أات المقترحااة فااى مجااار الحو مااة  (Cunat et al., 2013)وتوصاامت دراسااة 
الداخميااة لمةاار ات  ااؤدى إلااى تحقاات لوائااد غ اار لاديااة إ جا يااة وممموسااة تيماال لمااى زيااادة القيمااة ماار 

 مأمور المسايم ر.

تحد ااااد اليواماااال الهامااااة والتااااى يم اااار أر تااااؤثر لمااااى القيمااااة  (Ganea, 2015)اسااااتهدفت دراسااااة و 
ح ث إر القيمة الاقتصادية المضافة تيت ر بمثابة مؤةار اوداع المساتخد   (EVA)الاقتصادية المضافة 

 فى تقوي  قدرة المأةنة لمى خمت القيمة مر مأمور المسايم ر.

لتقة  ات دلالة إحصائية   ر  ل مر ميدر اليائد لمى رأس الماار وقد توصمت الدراسة إلى وجود 
 المستثمر فق  مر   ر اليوامل محل الدراسة والقيمة الاقتصادية المضافة.

فح، وتحم ل أثر سمية المأةنة لمى خمت القيمة لممساايم ر.  (Raithel, 2015)واستهدفت دراسة 
ة المأةنةس وأيمية اوصور غ ر الممموسة ودوريا فى وتوصمت الدراسة إلى لدة محاور مأها مفهو  سمي

 تحق ت م زة تأافسيةس وأثريا لمى القيمة مر مأمور المسايم ر.

( إلااى تقاادي  إ ااار محاساا ى مقتاارح يم اار ماار ختلاا  تحد ااد  يفيااة 6194واسااتهدفت دراسااة )سااميمارس 
  بةاا ل  مااى باساااتخدا  تيمااي  قيمااة المأةاانة مااار مأمااور المسااايم ر و ااا لك تحد ااد مقاادار ياا ا التيماااي

والاا ى يياد ماار اوساال ب الحد ثااة فاى مجااار ال رمجاة الرياضاايةس  (DEA)أساموب تحم ال مغماا  ال ياأاات 
والتمد الإ ار المقترح لمى ثتثة محاور أساساية: اوورس وضام يادف تيماي  قيماة المأةانة مار مأماور 

الاقتصااادية المضااافة  مقياااس لقيمااة المسااايم ر  هاادف أساسااى لممأةاانة. والثاااأىس الالتماااد لمااى القيمااة 
المأةنة مر مأمور المساايم ر. والثالاثس الالتمااد لماى أساموب تحم ال مغما  ال ياأاات  نساموب لتيماي  

 قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر.



 أثر جودة التقرير المالي وإختيار مراقب الحسابات على تعظيم قيمة المنشأة .......              علي محـمد علي الصياد د/ 
   

  11  

 

 

 التعميق عمى الدراسات السابقة:
القيماة ولايس تيماي  اتفقت أغمب الدراسات السابقة لمى ضرورة أر ي ور يادف المأةانة ياو تيماي   -

الربح واستيرضت الاأتقادات الموجهة لهدف تيمي  الربح  هدف حاك  وداع المأةانة  ماا أوضاحت 
 الم ررات التى تؤيد وتدل  يدف تيمي  القيمة.

اتفقاات ميماا  الدراسااات السااابقة لمااى أر المقااا يس التقم ديااة لااقداع غ اار متئمااة لقياااس اوداع ممااا  -
لمى مقا يس أخرى خاصة بالقيمة الاقتصادية مما يسمح  تقوي  مدى أجاح  دلو لضرورة الالتماد 
 المأةنة فى خمت القيمة.

أكدت غال ية الدراسات السابقة لمى أر مقياس القيمة الاقتصادية المضافة ييد مر أفضل المقا يس  -
 ر.التى يم ر استخدامها لموقوف لمى مدى أجاح المأةنة فى خمت القيمة مر مأمور المسايم 

 :وبذلك يمكن لمباحث صياغة فروض البحث كما يمى
توجد لتقة ميأوية  ات دلالة إحصائية   ر جودة التقرير المالى وتيمي  قيماة المأةانة مار مأماور  -

 المسايم ر فى   ئة اولمار المصرية.

توجااد لتقااة ميأويااة  ات دلالااة إحصااائية  اا ر اختيااار مراقااب الحسااابات وتيمااي  قيمااة المأةاانة ماار  -
 مأمور المسايم ر فى   ئة اولمار المصرية.

 الإطار المحاسبى المقترح لتعظيم قيمة المنشأة من منظور المساهمين  7-2

يم اار تيرياا  جااودة التقااارير الماليااة بنأهااا إلااداد التقااارير والقااوائ  الماليااة بةاا ل  تفاات ماام إ ااار إلااداد 
الهامااة لاار المر ااز المااالى وأت جااة الأةااا   التقااارير الماليااة الم  ااتس وأر تي اار بصاادأ فااى  اال جواأ هااا

. ويوضاح يا ا الإ اار اليأاصار (Lyle, 2019)والتدفقات الأقدية لمةر ة بما  جيمها مف ادة لمساتخدم ها 
التى  جب أر تتوفر فى التقارير المالية لكى تؤدى إلى تحس ر جودتها ومر ث  تيماي  قيماة المأةانة مار 

 مأمور المسايم ر.
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 خصبئص اٌّعٍوِبد اٌّؾبعجيخ
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عوٌّخ اٌزمشيش اٌّبٌى وعذَ إعــبدح إعذاد 

 اٌزمبسيش اٌّبٌيخ

 

 SOXالإٌزضاَ ثمبٔوْ 

 

 اٌمذسح عٍى ِغبعذح أصؾبة

 اٌؾموق واٌّصبٌؼ

 

 رخفيض عذَ رّبصً اٌّعٍوِبد

 اخٍيخوالإرغبس ثبٌّعٍوِبد اٌذ

 

 عودح اٌزمبسيش

 اٌّبٌيخ

ليّخ إٌّشأح ِٓ ِٕظوس 

اٌّغبهّيٓ ِمبعخ ثبٌميّخ 

الالزصبديخ اٌّضبفخ 

EVA 

 ِؾشوبد اٌميّخ

 صبفى اٌشثؼ اٌزشغيٍى ثعذ اٌضشائت

 رىٍفخ سأط اٌّبي اٌّغزضّش

 رمييُ اٌزذفمبد إٌمذيخ اٌّغزمجٍيخ

 رعظيـــُ

 ِٓ خلاي
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 هى:عناصر جودة التقارير المالية ويتضح من الإطار السابق أن 
 الشفافية  7-2-1

وييأى مص مح الةفافية الكة  أو إمهار أو لد  حجب حقيقاة ةام ماا وفاى اودب المحاسا ى أجاد 
أر ةاافافية الةاار ة تيأااى إمهااار الحالااة الحقيقيااة وصااحاب الحقااوأ والمصااالح  هااا ماار خااتر ميمومااات 

وتقاااس ةاافافية التقااارير ماار خااتر قياااس  ثافااة  اال ماار  (Francis et al., 2009)تتصاا  بااالجودة 
صاااح المااالى مقاساااً بياادد ماار ال أااود المفصااح لأهااا فااى التقرياار المااالىس والإفصاااح لاار الحو مااةس الإف

المسااتخدمةس فضاااتً لااار توق ااات وجااودة الإفصااااح الماااالى ح اااث  IFRSوميااا  ر التقريااار الماااالى الدولياااة 
ر الةافافية تخف  الةفافية حالة لد  التنكد بةنر تق ي  مستخدمى التقارير لحالة الةر ة ويارى الباحاث أ

تقااو  لمااى محاادد ر أساساا  ر يمااا: وضااوح الميااا  ر المحاساا ية المسااتخدمة فااى إلااداد التقااارير الماليااةس 
كتمار الإفصاح المالى.  وستمة وا 

 خصائص المعمومات المحاسبية  7-2-2
ر  رى  ث ر مر الباحث ر أأ  لا يم ر الحد ث لر مفهو  جودة التقارير المالية بي داً لر ضرورة تاواف

مجمولة مر الخصائ، فى الميمومات المالياة التاى تتضامأها تماك التقاارير ويا ه الخصاائ، تأ ثات مار 
مأفيااة الميمومااات المحاساا ية فااى اتخااا  القاارارات والتااى تتوقاا  لمااى درجااة الثقااة فااى الميمومااات ولمااى 

م اأية الالتماد لم ها والقا مية لممقارأة   .(Hsieh,2011; Mc Daniel et al., 2002)متئمتها وا 

  Accruals Qualityجودة الاستحقاقات:  7-2-3
إر الاستحقاقات الكمية والتى تتمثل فى اأحراف صافى ربح التةغ ل لر صافى التادفقات الأقدياة مار 

 (Barth et al., 2008)اوأة ة التةاغ مية مقيااس لجاودة اوربااح ومار ثا  جاودة التقاارير فقاد اساتخد  
مقياس جودة الاستحقاقات  مقياس لجودة اورباح استأاد لمى رأى مفاده أر الربح ال ى ي ور قرياب مار 
التاادفقات الأقديااة تكااور جودتاا  لاليااة. وجاارت اليااادة لمااى تقسااي  مقاادار الاسااتحقاأ الاا ى  تضاامأ  الااربح 

 المحاس ى إلى ةق ر أساس  ر يما:
ويو  لك الجزع مر الاساتحقاأ : Non-Discretionary Accrualsالاستحقاق غير الاختيارى  -

 ال ى ييزى إلى الأمو ال  ييى فى أةا  الةر ة.

ويو  لك الجزع مر الاستحقاأ الا ى  رجام : Discretionary Accrualsالاستحقاق الاختيارى  -
 المالية.إلى ممارسة الإدارة لتقد راتها وأح امها الةخصية بغية التح   فى الربح المأةور فى القوائ  

وب لك يم ر القور بنر مقدار الاساتحقاأ الاختياارى ياو المقيااس اوكثار دقاة لجاودة الاربح المحاسا ى 
ح اااث أأااا  المقااادار الااا ى يي ااار لااار ممارساااة الإدارة لتقاااد راتها وأح امهاااا الةخصاااية حاااار ت   ااات أسااااس 
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 Dechow et)مالياة الاستحقاأ لحساب الربح المحاس ى وب لك ييت ار مؤةار ل ساى لجاودة التقاارير ال
al., 2010). 

 الإلتزام بالمعايير الدولية 7-2-4
تاارى بياا  الدراسااات أر مفهااو  جااودة التقااارير الماليااة ييأااى ماادى إلتاازا  الةاار ات ب اال ماار الميااا  ر 

 Waroonkun and)المحاسااااااا ية والتةااااااارييات القاأوأياااااااة التاااااااى  جاااااااب أر تح ااااااا  الممارساااااااة اليممياااااااة 

Unssahawanitchakit, 2011)  مااا قاماات دراسااات أخاارى باختبااار تاانث ر الإلتاازا  بالميااا  ر الدوليااة س 
ويرى الباحث  (Jara et al., 2011)لمى جودة الميمومات المحاس ية  (IFRS)لإلداد التقارير المالية 

أر جاودة التقاارير الماليااة تمثال الصاورة الحقيقيااة لمةار ة تتوقاا  لماى جاودة الميااا  ر المحاسا ية الم بقااة 
 تمثل جودة الكام را التى التق ت ي ه الصورة. والتى

 عولمة التقرير المالى وعدم إعادة إعداد التقارير المالية  7-2-5
ح ث ييتمد إلداد التقرير المالى فاى يا ه الحالاة لماى المياا  ر الدولياة لإلاداد التقاارير المالياة ولماى 

تكمفااة إلااداد مجمااولت ر ماار القااوائ  الماليااة تصااأ   دولااى فتتجأااب الةاار ات التااى لهااا إرتبا ااات خارجيااة 
 وتتجأب تكمفة التسويات.

 Sarbanes–Oxley Act (SOX)الإلتزام بقانون  7-2-6
 SOXتيت ر جودة التقارير المالياة أحاد اوياداف الرئيساية والادوافم اوساساية مار وراع إصادار قااأور 

باانر يأاااك لتقااة إرتبااا   (Nagy, 2010)وأث تاات دراسااة  6116الاا ى أقااره الكااوأجرس اومري ااى لااا  
والتاااى تهااات   أماااا  الرقاباااة الداخمياااة وبااا ر  SOX( مااار قااااأور 717 ردياااة  ااا ر إلتااازا  الةااار ات باااالفقرة )
 ارتفاع مستوى جودة التقارير المالية.

 القدرة عمى مساعدة أصحاب الحقوق والمصالح 7-2-7
لااار مساااتثمرير إلاااى إلتبااااره و ااايتً لااار  تغ ااارت الأمااارة إلاااى مجماااس إدارة المأةااانة مااار التبااااره و ااايتً 

أصحاب الحقوأ والمصالح بالمأةنة ويقصد  ه  المساتثمرير الحاال  ر والمحتمما رس وأصاحاب اليقاود مار 
المااورد ر والاادائأ ر والمقرضاا رس اليمااتع الحااال  ر والمحتمماا رس واله ئااات الح وميااة  مصاامحة الضاارائب 

 مااة الةاار ات والتااى ر اازت لمااى حمايااة أصااحاب الحقااوأ وغ ريااا. وياا ه الأماارة الجد اادة جاااعت  هااا حو 
والمصااالح بالمأةاانة  م اادأ حو مااة أساسااى. ويجااب التياماال ماام جااودة التقااارير المااالى بالتباااره مأااتج  اات  
تقديما  لميم اال )مسااتخد  التقاارير( وباا لك فت ااد أر يقاد  ياا ا المأااتج لميم ال  اال مااا يساالده لمااى تحق اات 

 الرضا لدي . أيداف  وتوف ر قدر    ر مر
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 تخفيض عدم تماثل المعمومات والإتجار بالمعمومات الداخمية  7-2-8
تارى بيا  الدراساات أر التقاارير الماليااة اوكثار جاودة ياى تماك التقااارير التاى  ترتاب لم هاا إأخفااا  

 .(Ball&Shivakumar, 2005)أ اأ لد  تماثل الميمومات   ر الإدارة وحممة اوسه  

 المنشأة من منظور المساهمينقيمة   7-3
تيااد القيمااة ماار المأمااور المحاسااا ى صاايغة مصااممة لكااى تي اااى صااورة حقيقيااة وموضااولية لاااقداع 
وتحقت اليد د مار المزاياا  ح اث إر المقاا يس اوخارى ييااب لم هاا أأهاا تتيمات بالماضاى  ماا أأهاا تكاور 

الأقدياة  لرضة لمتتلابس   أماا القيماة مار مأماور المساايم ر : تقاد  أداة مساتق مية تيتماد لماى التادفقات
لقياس "القيمة الحقيقية"س  لا تتس  بالتيق د فى حسا ها  ما يسهل فهمها مر ق ال الجميامس  تاوفر الةافافية 
ح ث تيد الخيار اومثل لمحصور لمى صورة حقيقية وغ ر مضممة لما  جرى داخل المأةنةس تياد بمثاباة 

دائماااً مصاامحة الإدارة التااى تحجااب فحاا، دورى مف ااداً لتتفااى اليمميااات ال ارئااة وماار ثاا  فهااى لا تحقاات 
 Meyer and)الميمومااااات وتحاااااور تةاااات ت ف اااار المسااااتثمريرس  تخااااد  الجمياااام فااااى اوجاااال ال وياااال 

Hollerer, 2010). 

 مفهوم القيمة من منظور المساهمين 7-3-1
بنأها  لك الجزع مار قيماة المأةانة الخاا، بحقاوأ الممكياة وياو  (Heilbron et al., 2014)لرفها 

يي ر لر القيمة الاقتصادية الإجمالية لحقوأ الممكية  تمك المأةنةس وأوضاح أأا  يم ار التي  ار لار قيماة 
 المأةنة مر ختر الميادلة التالية:

 قيمة المنشأة = ]قيمة الديون + القيمة من منظور المساهمين[

ياغة الميادلاااة الساااابقة لموصاااور لمقيماااة مااار مأماااور المساااايم ر لماااى الأحاااو ويم ااار إلاااادة صااا
 التالى:

 قيمة الديون[ –القيمة من منظور المساهمين = ]قيمة المنشأة 

بالتبارياااا تماااك القيماااة التاااى تمثااال الفااارأ  ااا ر قيماااة  (Chari and Mohanty, 2009)  أماااا لرفهاااا 
ى مجموع التدفقات الأقدية المستق مية أو الحارة المخصاومة المأةنة وقيمة الد ور ح ث إر قيمة المأةنة ي
 . (WACC)باستخدا  المتوس  المرجح لتكمفة رأس المار 

أر يأاك ستة محر ات لمقيمة مر مأمور المسايم ر تةمل: صافى اوربااح  (Atiyet, 2012)ويرى 
التةغ مية بيد الضرائبس الفوائد الضري يةس مقدار رأس المار الجد د المساتثمر فاى لممياات الأماوس ميادر 
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نة اليائد لماى الاساتثمارس تكمفاة رأس الماار والفتارة الزمأياة المساتق مية التاى  توقام ختلهاا أر تحقات المأةا
 لوائد تفوأ تكمفة رأس المار مر استثماراتها الجد دة.

 القيمة الاقتصادية المضافة كمقياس لقيمة المنشأة من منظور المساهمين 7-3-2
القيمااة الاقتصااادية المضااافة بنأهااا إحاادى اودوات المسااتخدمة  (Samady   et al., 2010)لاارف 

تفااوأ تكمفااة رأس المااار وماار ثاا  فهااى لا تيااد مقياساااً لتقااوي  اوداع والتااى تر ااز لمااى أيميااة تحق اات أرباااح 
 لقداع  ل تمثل يي تً متكامتً للإدارة المالية.

تمثاال صااافى الاادخل  (EVA)( أر القيمااة الاقتصااادية المضااافة 6161وقااد أةااار )الهمباااوى والأةااارس 
 لميادلة التالية:التةغ مى بيد الضرائب مخصوماً مأ  إجمالى التكمفة السأوية لرأس المار مر ختر ا

  –= صافى الدخل التشغيمى بعد الضرائب  EVAالقيمة الاقتصادية المضافة 
 المتوسط المرجح لتكمفة رأس المال(× )رأس المال المستثمر 

فإ ا  اأت القيمة الاقتصادية موجبة فإر  لك ييأى أر المأةنة قد حققت قيمة مر مأماور المساايم ر 
والاسااتمرار   أمااا إ ا حققاات قيمااة إقتصااادية سااالبة فإأهااا لا تضاا   قيمااة  اال أر رأس وقااادرة لمااى البقاااع 

 المار ف ها  تآكل أى تيت ر مأةنة خاسرة.

ويحقااات اساااتخدا  مقيااااس القيماااة الاقتصاااادية المضاااافة  ااانداة لتقاااوي  أداع المأةااانة اليد اااد مااار الفوائاااد 
ارىس  وضح التحسر الحقيقى والمستمر فاى (: يستخد   مؤةر حقيقى لقداع المالى والإد6197)لودةس 

القيمااة ماار مأمااور المسااايم رس  اادل  وضاام أمااا  فيااار لمتحف اازس ييت اار أداة مهمااة فااى اتخااا  القااراراتس 
يسالد ت   ت ي ا المقياس لمى توج  المأةنة أحاو اساتثمارات  ات لائاد أك ار مار تكمفاة رأس الماار أو 

ائادس ييمال يا ا المقيااس لماى إزالاة الفوضاى المتمثماة فاى استخدا  رأس مار أقل لمحصور لمى أفس الي
اليد د مر المقا يس التى تستخد  لمتي  ر لر أيداف المأةنة لكوأ  مقياساً ةاامتً لاقداعس  ماا يياد أماا  
قيااااس اوداع لماااى أسااااس القيماااة الاقتصاااادية المضاااافة ياااو اوسااااس الااا ى تيتماااد لميااا  المأةااانة لاتخاااا  

يما  تيمت باختيار إسترات جية المأةنةس وتخصي، رأس المارس والاأادماج والاساتحوا س القرارات المتئمة ف
وتحد اااد اويااااداف وح أمااااا  تيماااات اوماااار بقاااارارات تخصاااي، المااااوارد فإأاااا   جااااب الالتماااااد لمااااى القيمااااة 

 .(Bhasin, 2013)الاقتصادية المضافة لاتخا  تمك القرارات 

ية المضافة لها أيمية    رة ح ث ينخ  فى التباره تكمفة ( أر القيمة الاقتصاد6195ويرى )جويحارس 
رأس المااار المممااوك والمقتاار  أى أأاا   اات  تحم اال  افااة التكااال   التااى تتحممهااا المأةاانة لمااى الإ اارادات 
المحققةس وبالتالى فإر الاربح المتبقاى يمثال الاربح الحقيقاى لممساايم ر والا ى يم ار الالتمااد لميا  بةا ل 
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لتغ اار فاااى اوساايار الساااوقية  وسااه  المأةاانةس و لاااك بفاار  أر الساااوأ يي ااس الاااربح    اار فااى تفسااا ر ا
 الحقيقى فى أسيار اوسه .

النموذج المستخدم لقياس أثر جودة القوائم المالية عمى تعظيم قيمة المنشأة من  7-4
 منظور المساهمين

EVAi,t = b0 + b1 DACi,t + b2 Auditi,t + b3 Sizei,t + b4 LEVi,t + b5 ROAi,t+  
 

 اسم المتغير
رمز 

 المتغير
 طريقة القياس

 أولاً: المتغير التابع

اٌميّةةةخ الالزصةةةبديخ اٌّضةةةبفخ 

 ٌٍّٕشأح

EVAi,t 

 

EVAi,t = NOPATi,t – (IC × WACC) 

 ؽيش:

 صبفى اٌشثؼ اٌزشغيٍى ثعذ اٌضشائت

NOPATi,t = EBIT (1 – TR) 

EBIT صبفى اٌشثؼ اٌزشغيٍى لجً اٌفوائذ واٌضشائت 

TR ِعذي اٌضشيجخ 

IC 
 سأط اٌّبي اٌّغزضّش

 اٌخصوَ اٌّزذاوٌخ –= إعّبٌى الأصوي 

WAC

C 
 اٌّزوعظ اٌّشعؼ ٌزىٍفخ سأط اٌّبي اٌّغزضّش

 

WACC= 
D 

× RD ×(1–TR) + 
E 

× RE 
V V 

 

D ْليّخ اٌذيو 

E ؽموق اٌٍّىيخ 

D + E = V 

RD  ٓمزش ةةخ ِةة فبئةةذح عٍةةى الأِةةواي اٌّ زِوعةةظ عةةعش اٌ

ةةون جٌٕ شوةةضر خةةلاي فزةةشح  ا ةةه اٌّ جٌٕ صةةبدس عةةٓ ا واٌ

ةةةةةه  جٍٕ ويخ ٌ غةةةةةٕ زٌمةةةةةبسيش اٌ خ ثب ذساعةةةةةخ ثبلاعةةةةةزعبٔ اٌ

شوضر.  اٌّ

RE رىٍفخ ؽك اٌٍّىيخ 

 وارفبلبً ِع دساعخ

(Dakhlaovi et al., 2017; Houqe et al., 2017) 

 (CAPM)رةةُ اعةةزخذاَ ّٔةةورط رغةةعيش الأصةةوي اٌشأعةةّبٌيخ 

 ٌزمذيش رىٍفخ ؽك اٌٍّىيخ وّب يٍى:
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RE = RF +  (Rm – Rf) 

RF  ِعذي اٌفبئذح اٌخبٌى ِٓ اٌّخبطش وهةو ِزوعةظ عبئةذ

أروْ اٌخضأةةخ اٌصةةبدس ِةةٓ اٌجٕةةه اٌّشوةةضر خةةلاي 

 فزشح اٌذساعخ.
 

 

 

 

ِعبًِ ثيزب ِميبعبً ٌٍزمٍجبد أو اٌّخبطش إٌظبِيخ اٌزى 

يزعةةشل ٌ ةةب اٌغةةعش اٌغةةولى ٌغةة ُ اٌشةةشوخ واٌةةزر 

اٌششوخ لأر رغيشاد رؾذس يميظ ؽغبعيخ عبئذ ع ُ 

فى عبئذ اٌغوق ويّضةً ِعبِةً ثيزةب اٌزجةبيٓ اٌّشةزشن 

 ثيٓ عبئذ اٌغ ُ وعبئذ اٌغوق.

 ورُ اٌؾصوي عٍيه ِٓ خلاي ِولع

https://m.sa.investing.com  

Rm  اٌعبئذ اٌغولى اٌّزولع ثشىً عبَ ورةُ ليبعةه ثواعة خ

 (EGX30)ليّخ ِؤشش 

 

Rm = 
Indext – Indext-1 

Indext-1 
 

 ثانياً: المتغير المستقل

  ٌلاعةةةةزؾمبق اٌميّةةةةخ اٌّ ٍمةةةةخ

 الاخزيبسر

DACi,t 
وّميبط عىغى ٌغودح الأسثبػ )عودح  Jonesرمذس ثواع خ ّٔورط 

 اٌموائُ اٌّبٌيخ(.

 ثالثاً: المتغيرات الرقابية

 Audit ؽغُ ِىزت اٌّشاععخ

 (Big 4)( إرا وبْ ِشالت اٌؾغةبثبد ِةٓ 2ِزغيش وهّى يغبور )

ثخةةلا   (Big 10)( إرا وةةبْ ِشالةةت اٌؾغةةبثبد ِةةٓ 1ويغةةبور )

(Big 4) ( إرا وةةبْ ِشالةةت اٌؾغةةبثبد لا يٕزّةةى إٌةةى 1ويغةةبور )

(Big 10). 

 اٌٍوغبسيزُ اٌ جيعى لإعّبٌى الأصوي فى ٔ بيخ اٌعبَ. Size ؽغُ اٌششوخ

 اٌعبَ.إعّبٌى الاٌزضاِبد إٌى إعّبٌى الأصوي فى ٔ بيخ  Lev ٔغجخ اٌّذيؤيخ

 صبفى اٌشثؼ ِمغوِبً عٍى إعّبٌى الأصوي فى ٔ بيخ اٌعبَ. ROA ِعذي اٌعبئذ عٍى الأصوي

لقيااااس جاااودة الاساااتحقاقات الاختيارياااة  مؤةااار لجاااودة  (Jones, 1991)وساااوف  ااات  اساااتخدا  أماااو ج 
س (Jean & Haitao, 2014)اورباح المحاس ية بالتباره أكثر الأما ج استخداماً فى الدراسات المحاس ية 

 ما أأ  أكثر دقة فى اكتةااف الاساتحقاقات الاختيارياةس ح اث ينخا  فاى التبااره أثار اليوامال الاقتصاادية 
المختمفااة لمااى التغ اار فااى الاسااتحقاقات الاختياريااةس وياات  حساااب ياا ه الاسااتحقاقات ماار خااتر الخ ااوات 

 التالية:
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 Total Accruals (TAC)قياس الاستحقاقات الكمية  -1
 ت  قياس الاستحقاقات الكمية ب ريقة التدفت الأقدىس وتحسب قيمتها بالفرأ  ا ر صاافى رباح التةاغ ل 

   وصافى التدفت الأقدى مر أأة ة التةغ لس و لك مر ختر الميادلة التالية:
TACi,t =EBXIi,t – CFOi,t 

 حيث:
TACi,t  الاستحقاقات الكمية لمةر ة :(i)  لر الفترة(t). 
EBXIi,t  صافى ربح التةغ ل ق ل اليأاصر الاستثأائية لمةر ة :(i)  لر الفترة(t). 
CFOi,t  صافى التدفت الأقدى مر أأة ة التةغ ل لمةر ة :(i)  لر الفترة(t). 

 باستخدام نموذج الانحدار التالى: (b0, b1, b2)تقدير معممات النموذج  -2

 
 

 
 حيث:

TACi,t  الاستحقاقات الكمية لمةر ة :(i)  لر الفترة(t). 
TAi,t-1  مجموع اوصور لمةر ة :(i) س فى السأة(t – 1). 

REVi,t  التغ ر فى إ رادات الةر ة :(i) س   ر اليامم ر(t)س و(t – 1) . 
PPEi,t  قيمة اوصور الثا تة لمةر ة :(i) س فى السأة(t). 

 ةر ة. 951وسوف  ت  الحصور لمى ميادلة الاأحدار باستخدا  الي أة والتى تمثل 

 :Non-Discretionary Accruals (NDA)تحديد الاستحقاقات غير الاختيارية  - 3
لكااال ةااار ة مااار ةااار ات الي أاااة باساااتخدا  الميادلاااة  (NDA) ااات  حسااااب الاساااتحقاقات غ ااار الاختيارياااة 

 التالية:
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 :Discretionary Accruals (DAC)حساب الاستحقاقات الاختيارية  -4
لكل ةر ة مر ةر ات الي أاة خاتر فتارة الدراساة باالفرأ  (DAC) ت  حساب الاستحقاقات الاختيارية 

س و لاااك مااار خاااتر الميادلاااة (NDA)والاساااتحقاقات غ ااار الاختيارياااة  (TAC) ااا ر الاساااتحقاقات الكمياااة 
 التالية:

 
 
 

 الدراسة التطبيقية  7-5

لاختباار فاارو  البحاثس تاا  إجاراع دراسااة ت  يقياة ماار خاتر التحم اال الفيماى لمقااوائ  المالياة لمةاار ات 
مام اساتبياد الةار ات التاى  6192 – 6192المق دة   ورصة اووراأ المالياة المصارية خاتر الفتارة مار 

 951ور ماار )فااى المأااا ت الحاارةس ق اااع ال أااوكس ق اااع ةاار ات التاانم رس وتاا  اختيااار ل أااة ح ميااة تتكاا
( وتاااااااا  الحصااااااااور لم هااااااااا ماااااااار خااااااااتر موقاااااااام ميمومااااااااات مباةاااااااار مصاااااااار 9ةاااااااار ة( )الممحاااااااات رقاااااااا  
www.mubasher.info  مةاااايدة  744ساااأوات لتصااابح ل أاااة الدراساااة الأهائياااة  3و لاااك لماااى مااادار

 سأوات(. 3ةر ة ختر  951)

 اختبار فرض البحث الأول 7-5-1
أويااة  ات دلالااة إحصااائية  اا ر جااودة التقرياار المااالى لاختبااار الفاار  القائاال بنأاا  "لا توجااد لتقااة مي

وتيماااي  قيماااة المأةااانة مااار مأماااور المساااايم ر فاااى   ئاااة اولماااار المصااارية" تااا  الالتمااااد لماااى أماااو ج 
 الإأحدار التالى وال ى ت  ت  يق  لمى الي أة.

EVAi,t = b0 + b1 DACi,t + b2 Auditi,t + b3 Sizei,t + b4 LEVi,t + b5 ROAi,t+  

  (.6 )ممحت رق  ت  الحصور لمى الأتائج التالية‚( 15) ولأد مستوى ميأوية SPSS17 ومر ختر  رأامج
Constant DAC Audit Size LEV ROA F-Test Adj R النموذج

2
 

Coef 2.5 E9 - 3.6 E8 2.95 E8 1.35 E8 4.85 E7 4.09 E8 8.508 .192 

P. Value .000 .034 .021 .000 .807 .319 .000  

 (DAC)وبتحم ل الجادور الساا ت  تضاح وجاود تانث ر سام ى ميأاوى  ا ر مقادار الاساتحقاأ الاختياارى 
وح اث أر القيماة ‚( 15أقل مر )‚P.value (137 )ح ث  (EVA)والقيمة الاقتصادية المضافة لممأةنة 

 وجااد تاانث ر الم مقااة لتسااتحقاأ الاختيااارى مقياااس ل سااى لجااودة الااربح والتقرياار المااالى فهاا ا ييأااى أأاا  
إ جا ى ميأوى   ر جاودة التقريار الماالى وتيماي  قيماة المأةانة مار مأماور المساايم ر فاى   ئاة اولماار 

tj
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المصاارية مقاسااة بالقيمااة الاقتصااادية المضااافة وبالتااالى  اات  رفاا  الفاار  الياادمى اوور لمبحااث. وياا ا 
المساايم ر فاى   ئاة اولماار  ييأى ار جودة التقرير الماالى تيمال لماى تيماي  قيماة المأةانة مار مأماور

 المصرية.
 اختبار فرض البحث الثانى  7-5-2

لاختبااار الفاار  القائاال "لا توجااد لتقااة ميأويااة  ات دلالااة إحصااائية  اا ر اختيااار مراقااب الحسااابات 
وتيمي  قيمة المأةنة مار مأماور المساايم ر فاى   ئاة اولماار المصارية" تا  الاساتياأة باالأمو ج الساا ت 

وى  ا ر أختيااار ( والتاى توضااح  وجاود تانث ر إ جااا ى ميأا6والأتاائج التاى تاا  الحصاور لم هاا )ممحاات رقا  
وتيمااي  قيمااة المأةاانة ماار  (Big 10)ماار م اتااب المراجيااة اليةاار الك اارى  (Audit)مراقااب حسااابات 

وبالتااالى  اات  ‚( 15أقاال ماار )‚P.value (169 )مأمااور المسااايم ر فااى   ئااة اولمااار المصاارية ح ااث 
 رف  الفر  اليدمى الثاأى لمبحث.

( وقيماة المأةانة Sizeإ جا ياة ميأوياة  ا ر حجا  المأةانة )_  ما تة ر الأتائج السابقة إلى وجود لتقة 
وار يأااااك لتقاااة إ جا ياااة غ ااار ‚( 15أقااال مااار )‚P.value (111 )مااار مأماااور المساااايم ر ح اااث 

( وقيماة المأةانة مار مأماور (LEV( وأسابة المد وأياة ROAميأوية   ر ميدر اليائد لمى الاصور) 
 المسايم ر .

: وجود تنث ر إ جاا ى ميأاوى  ا ر جاودة التقريار الماالى وتيماي  ح وبإستعراض النتائج السابقة يتض -
قيمااة المأةاانة ماار مأمااور المسااايم ر ماار خااتر القيمااة الاقتصااادية المضااافة لممأةاانةس  مااا  وجااود 

 (Big 10)تانث ر إ جاا ى ميأاوى  ا ر اختياار مراقاب حساابات مار م اتاب المراجياة اليةار الك ارى 
المساااايم رس ويااا ا ييأاااى التمااااد أصاااحاب المصاااالح فاااى   ئاااة وتيماااي  قيماااة المأةااانة مااار مأماااور 

اولمار المصرية لمى التقرير الماالى فاى اتخاا  القارارات بصاورة مق ولاة ح اث ييت ار ساوأ اووراأ 
 المالية المصدر الرئيسى لمتمويل فى   ئة اولمار المصرية .

 النتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة  7-6
 البحثنتائج  7-6-1

اساتهدف ياا ا البحاث بصاافة أساساية دراسااة أثاار جاودة التقرياار الماالى واختيااار مراقاب الحسااابات لمااى 
 تيمي  قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر وأمهرت أتائج التحم ل الإحصائى ما  مى:

وجاود تاانث ر إ جااا ى ميأااوى  اا ر جااودة التقرياار المااالى وتيمااي  قيمااة المأةاانة ماار مأمااور المسااايم ر  -
 ر ختر القيمة الاقتصادية المضافة لممأةنة.م
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 Big)وجود تنث ر إ جا ى ميأوى  ا ر اختياار مراقاب حساابات مار م اتاب المراجياة اليةار الك ارى  -
 وتيمي  قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر. (10

مر  يأاك لتقة إ جا ية غ ر ميأوية   ر ميدر اليائد لمى اوصورس أسبة المد وأية وقيمة المأةنة -
مأماااور المساااايم ر ويأااااك لتقاااة إ جا ياااة  ميأوياااة  ااا ر حجااا  المأةااانة وقيماااة المأةااانة مااار مأماااور 

 المسايم ر.
التماد أصحاب المصالح فى   ئة اولمار المصرية لمى التقرير المالى فى اتخاا  القارارات بصاورة  -

 لمار المصرية.مق ولة ح ث ييت ر سوأ اووراأ المالية المصدر الرئيسى لمتمويل فى   ئة او

 وتة ر الأتائج الأمرية لمبحث إلى: 
إر جودة التقرير المالى تيمل لمى تخفاي  لاد  تماثال الميموماات  ا ر الإدارة ومقادمى رأس الماار  -

الخااارج  ر ساااواع  اااأوا مساااتثمرير محتمماا ر أو دائأااا ر ويسااالد يااا ا التخفااي  لماااى تحساا ر  فااااعة 
ومقااادمى رأس الماااار وبالتاااالى تخفاااي  تكمفاااة التمويااال وزياااادة الاساااتثمارات وبأااااع الثقاااة  ااا ر الإدارة 

 الفر، الاستثمارية المربحة.
إر جااودة التقرياار المااالى تيماال لمااى تحساا ر  فاااعة الاسااتثمار وارتفاااع تق ااي  المةااار  ر فااى السااوأ  -

 لممأةنة لاأخفا  خ ر الاختيار الي سى وتق ي  التدفقات الأقدية المستق مية لممأةنة  دقة.

 التوصيات  7-6-2
 جااااب لمااااى الإدارة الاسااااتفادة ماااار الإ ااااار المحاساااا ى المقتاااارح لتيمااااي  قيمااااة المأةاااانة ماااار مأمااااور  -

 المسايم ر لر  ريت زيادة جودة التقرير المالى ومر ختر محر ات القيمة الاقتصادية المضافة.

المصااادر  ضااارورة قياااا  ال ورصاااة المصااارية  أةااار الاااولى بنيمياااة جاااودة التقريااار الماااالى وأااا  ييت ااار -
الرئيسى لمميموماات بالأسابة لممساتثمرير فاى   ئاة اولماار المصارية والا ى  اؤثر لماى قيماة المأةانة 

 مر مأمور المسايم ر.

ضاارورة لماال الجهااات اوكاديميااة والمهأيااة والتأميميااة لمااى زيااادة جااودة التقرياار المااالى ماار خااتر  -
ياة وتحسا ر القوالاد التأميمياة فاى ال ورصاة التحس ر المساتمر لمياا  ر التقريار الماالى الدولياة والمحم

 وقوالد الإفصاح.

 مجالات البحث المقترحة  7-6-3
 فح، الآثار الاقتصادية اوخرى المترتبة لمى زيادة جودة التقارير المالية. -

 أثر فالمية لجار المراجية الداخمية لمى تيمي  قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر. -

 لمى تيمي  قيمة المأةنة مر مأمور المسايم ر.أثر فالمية لجار الحو مة  -
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 المراجع
 العربية بالمغة أولًا: المراجع

(س "المحاسااااابة الإدارياااااة المتقدماااااة )مااااادخل إدارة 6161الهمبااااااوىس محماااااود  الأةاااااارس تهااااااأى محماااااودس )
 .614 – 612التكمفة(س  مية التجارةس جامية  أ اس ، ،

(س "أثاار القيمااة الاقتصااادية المضااافة لمااى أساايار اوسااه : دراسااة 6195جويحااارس ساام ارس سااميمارس )
تحم مية مقارأة مم أثر المؤةرات المالية التقم ديةس الاربح المتبقااااىس واليائاد لماى الاساتثمار"س 

اوردرس ،  –جاميااة الةاارأ اووساا   – ميااة اولمااار رســالة ماجســتير غيــر منشــورة  
،92– 94. 

(س "اساااتخدا  مااادخل القيماااة الاقتصاااادية المضاااافة فاااى تق اااي  اوداع 6197حاااارس أيفااا ر ل اااد القاااادرس )
جامياااة  ورساااي دس  – مياااة التجااارة رســـالة ماجســـتير غيـــر منشـــورة  المحاساا ى لمةااار ات"س 

،21. 

(س "إ ااااار محاساااا ى مقتاااارح لتيمااااي  قيمااااة المأةاااانة ماااار مأمااااور 6194سااااميمارس حامااااد أ  اااال حاماااادس )
 – مياة التجاارة رسالة دكتـورا  غيـر منشـورة  م ر باستخدا  تحم ل مغم  ال ياأاات"س المساي

 .915جامية المأصورةس ،

(س "أثاار القيمااة الاقتصااادية المضااافة ومؤةاار تااوب ر الكمفااة الاساات دالية 6197لااودةس ح حسااا  أحماادس )
ــر منشــلمااى أداع الةاار ات المسااايمة اليامااة فااى اوردر"س  ــورا  غي جاميااة ورة  رســالة دكت

 .92اوردرس ، –لمار اليربية 

(س "قااادرة مؤةااار القيماااة الاقتصاااادية المضاااافة مقا ااال مؤةااارات اوداع 6195لولاااوس ح  ااار ح لق ااالس )
التقم دياااة لماااى تفسااا ر التغ ااار فاااى القيماااة الساااوقية لقساااه : دراساااة ت  يقياااة لماااى الةااار ات 

ــر منشــو المدرجااة فااى  ورصااة فمساا  ر"س  الجاميااة  – ميااة التجااارة رة  رســالة ماجســتير غي
 .72 – 75فممس  رس ، ، –الإستمية )غزة( 

(س "أثااار جاااودة القاااوائ  المالياااة لماااى تكمفاااة أماااوار الممكياااة" دراساااة 6191محماااودس ساااحر ل اااد الساااميمس )
 مية التجارة مجمة البحوث المحاسبية  ت  يقية لمى الةر ات المق دة بال ورصة المصرية"س 

 .62 – 9د اوورس اليدد الثاأىس ، ،جامية  أ اس المجم –

(س "التاااادفقات الأقدياااة التةااااغ مية ومسااااتوى المد وأيااااة  متغ اااارير 6191 وسااا س أيماااار  وساااا  محمااااودس )
ميدل ر لميتقة   ر جودة التقارير المالياة و فااعة الاساتثمار: دراساة ت  يقياة لماى الةار ات 

 المق دة بال ورصة المصرية".
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ِغزشفى إٌضهخ اٌذوٌى 

NINH 
15 

اٌذوٌيخ ٌٍّؾبصيً 

 IFAPاٌضساعيخ 

16 
وفش اٌضيبد ٌٍّجيذاد 

 KZPCواٌىيّبويبد 
17 

عّبد ِصش )ايغيفشد( 

SMFR 
18 

اٌّصشيخ ٌخذِبد إٌمً 
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 OLFIاٌغزائيخ 
68 
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72 
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 COSGواٌصبثوْ 
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يؤيفشد ٌٍصٕبعبد 
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GTWL 
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VERT 
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الاعزضّبس اٌعمبسر اٌعشثى  79

 RREL)اٌيىو( 
81 

اٌمبهشح ٌلإعىبْ 

 ELKAواٌزعّيش 
81 

اٌّصشييٓ ٌلإعىبْ 

 EHDRواٌزّٕيخ واٌزعّيش 
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ELSH 
83 
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85 
 NHPS 86اٌوطٕيخ ٌلإعىبْ 

اٌّزؾذح ٌلإعىبْ 

 UNITواٌزعّيش 
87 

اٌىبثلاد اٌى شثبئيخ 

 ELECاٌّصشيخ 
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89 

اٌّصشيخ ٌلارصبلاد 

ETEL 
91 
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91 
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93 
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95 
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111 
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اٌّغّوعخ اٌّبٌيخ 
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اٌّبٌيخ واٌصٕبعخ 

 EFICاٌّصشيخ 

113 
اٌجويبد واٌصٕبعبد 

 PACHاٌىيّبويخ )ثبويٓ( 
114 

اٌّصشيخ 

ٌٍّششوعبد اٌغيبؽيخ 

 EITPاٌعبٌّيخ 

115 
اٌّصشيخ ٌٍّٕزغعبد 

 EGTSاٌغيبؽيخ 

 ROTO 117سواد اٌغيبؽخ  116

اوشو ِصش ٌٍشذاداد 

واٌغمبلاد اٌّعذٔيخ 

ACRO 

118 
اٌغيضح اٌعبِخ 

 GGCCٌٍّمبولاد 

119 
ِصش ٌلأعّٕذ لٕب 

MCQE 
111 

إٌصش ٌلأعّبي 

 NCCWاٌّذٔيخ 
111 

اٌغويظ ٌلأعّٕذ 

SUCE 

112 
أعّٕذ ثوسرلأذ طشح 

TORA 
113 

شبسَ دسيّض 

ٌلاعزضّبس اٌغيبؽى 

SDTI 

114 
الإعىٕذسيخ ٌلأعّٕذ 

 ALEXثوسرلأذ 

115 
عٕوة اٌوادر ٌلأعّٕذ 

SVCE 
116 

الإعىٕذسيخ اٌوطٕيخ 

ٌلاعزضّبساد اٌّبٌيخ 

ANFI 

117 
ٌيغيىو ِصش 

LCSW 

118 
يؤيغفشعبي ٌصٕبعخ ِواد 

 UNIPاٌزعجئخ )يؤيجبن( 
 BTFH 121ثٍزوْ اٌّبٌيخ  119

اٌّغّوعخ اٌّصشيخ 

 AREHاٌعمبسيخ 

121 
ِصش لإٔزبط الأعّذح 

 MFPC)ِوثىو( 
122 

فيشويُ ِصش ٌلأعّذح 

 FERCواٌىيّبويبد 
123 

الأوٌى ٌلاعزضّبس 

 FIREواٌزّٕيخ اٌعمبسيخ 
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124 
أوساعىوَ ٌلاعزضّبس 

 OIHاٌمبثضخ 
125 

ايذيزب ٌٍصٕبعبد 

 EFIDاٌغزائيخ 
126 

مبثضخ  صشوح وبثيزبي اٌ

يٌخ  ب ٌلاعزضّبساد اٌّ

SRWA 

127 
اٌزوفيك ٌٍزأعيش اٌزّويٍى 

ATLC 
128 

إعّبس ِصش ٌٍزّٕيخ 

EMFD 
129 

سايخ ٌخذِبد ِشاوض 

 RACCالارصبلاد 

131 
الارؾبد اٌصيذٌى ٌٍخذِبد 

 اٌ جيخ والاعزضّبس
131 

اٌعمبسيخ ٌٍجٕون 

 NRPDاٌوطٕيخ ٌٍزّٕيخ 
132 

اٌغبدط ِٓ أوزوثش 

ٌٍزّٕيخ والاعزضّبس 

 )عويذن(

 ASCM 134آعيه ٌٍزعذيٓ  133

شّبي اٌصعيذ ٌٍزّٕيخ 

والإٔزبط اٌضساعى 

 )ٔيوداة(

135 
علاوغو عّيضىلايٓ  

BIOC 

136 
ٌّٕزغبد الأٌجبْ اٌعشثيخ 

 ثبٔذا( –)آسة ديشر 
137 

عى إَ عى 

ٌلاعزضّبساد اٌصٕبعيخ 

 واٌزغبسح اٌعبٌّيخ

138 
ِشعى عٍُ ٌٍزّٕيخ 

 MMATاٌغيبؽيخ 

139 
اٌّصشيخ ٌٕظُ اٌزعٍيُ 

 MOEDاٌؾذيضخ 
141 

أطٍظ ٌلاعزضّبس 

واٌصٕبعبد اٌغزائيخ 

AIFI 

141 
ِغّوعخ ثوسرو 

 PORTاٌمبثضخ 

142 
ِغزشفى وٍيوثبرشا 

CLHO 
143 

اٌششليخ اٌوطٕيخ 

 SNFCٌلأِٓ اٌغزائى 
144 

اٌضيود اٌّغزخٍصخ 

 ZEOTوِٕزغبر ب 

145 
اٌعشثيخ وثوٌفبس ٌٍغضي 

ئشاة(  ٌٕغيظ )يو  APSWوا
146 

أوزوثش فبسِب 

OCPH 
147 

أعّٕذ عيٕبء 

SCEM 

 ABUK 149أثو ليش ٌلأعّذح  148
ِصش ٌٍضيود 

 MOSCواٌصبثوْ 
151 

ِصش اٌغذيذح 

 HELIٌلإعىبْ واٌزعّيش 

151 
عيذر وشيش 

 SKPCٌٍجزشوويّبويبد 
152 

الإعىٕذسيخ ٌلأدويخ 

صٕبعبد اٌىيّبويخ  واٌ

AXPH 

153 
اٌعشثيخ ٌلأدويخ أدوو 

ADCI 

 CPCI 155اٌمبهشح ٌلأدويخ  154
اٌعشثيخ لاعزصلاػ 

 EALRالأسا ى 
156 

اٌصٕبعبد اٌىيّبويخ 

اٌّصشيخ )ويّب( 

EGCH 

 MHOT 158ِصش ٌٍفٕبدق  157

اٌعبِخ ٌّٕزغبد 

اٌخض  واٌصيٕى )شيٕى( 

PRCL 

159 
ِصش ٌصٕبعخ 

 MICHاٌىيّبويبد 
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 2الممحق رقم 
Regression 

Variables Entered/Removed
b
 

Model 
Variables 

Entered 
Variables Removed Method 

dimension0 1 ROA, SIZE, LEV, 

DACt, AUDIT
a
 

. Enter 

a. All requested variables entered. 

b. Dependent Variable: EVA 
 

 
 

Model Summary 

Model R R Square 
Adjusted 

R Square 
Std. Error of the Estimate 

1 .466
a
 .218 .192 8.392E8 

a. Predictors: (Constant), ROA, SIZE, LEV, DACt, AUDIT 
     

ANOVA
b
  

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 2.996E19 5 5.992E18 8.508 .000
a
 

Residual 1.078E20 153 7.043E17   

Total 1.377E20 158    

a. Predictors: (Constant), ROA, SIZE, LEV, DACt, AUDIT 

b. Dependent Variable: EVA 
 

 

Coefficientsa 
 

Model 

Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 

1 

(Constant) 2.509E9 6.577E8  3.815 .000 

DACt -3.614E8 1.859E8 -.159- -1.943- .034 

AUDIT 2.951E8 8.888E7 .289 3.319 .021 

SIZE 1.349E8 3.571E7 -.320- -3.779- .000 

LEV 4.854E7 1.988E8 .018 .244 .807 

ROA 4.091E8 4.088E8 .076 1.001 .319 

a. Dependent Variable: EVA 
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