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 خلاصة البحث 

استهدف البحث دراسة واختبار أثر فاعلية لجنة المراجعة، كمتغير معدل على العلاقة بين 

المحاسبية السابقة  المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم. ولتحقيق هدف البحث تم تحليل الدراسات  

المقيدة  المالية  غير  الشركات  من  عينة  على  تطبيقية  دراسة  اجراء  ثم  البحث،  فرضى  لاشتقاق 

بين الفترة  خلال  المصرية  المعلومات 2019  -2016بالبورصة  أن  الدراسة  نتائج  وأظهرت   .

ل تؤثر إيجاباً المحاسبية المقاسة بدلالة كل من القيمة الدفترية للسهم ونصيب السهم من صافي الدخ

وبصورة معنوية على أسعار الأسهم، إلا أن تأثير القيمة الدفترية للسهم كأن أكبر مقارنة بنصيب  

السهم من صافي الدخل، ويشير ذلك إلى أن للمعلومات المحاسبية قدرة على تفسير التغيرات في 

من صافي الدخل. كما أسعار الأسهم، وبصفة خاصة القيمة الدفترية للسهم، مقارنة بنصيب السهم 

لجنة   واستقلال  المراجعة،  لجنة  حجم  من؛  لكلاً  وإيجابي  معنوي  تأثير  وجود  النتائج  أظهرت 

المراجعة، وعدد اجتماعات لجنة المراجعة، على العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار أسهم 

بية(، بينما كان للخبرة الشركات المقيدة بالبورصة المصرية )المقدرة التقييمية للمعلومات المحاس

المالية والمحاسبية للجنة المراجعة تأثير غير معنوي على العلاقة محل الدراسة. وكذلك أشارت 

للجنة   الفعلي  والاستقلال  المراجعة،  لجنة  حجم  من  لكل  معنوي  تفاعلي  تأثير  وجود  إلى  النتائج 

الدراسة، بينما لم يكن    المراجعة، وتكرار اجتماعات لجنة المراجعة على العلاقة الرئيسية محل 

للخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة تأثير تفاعلي معنوي على العلاقة الرئيسية محل الدراسة.  

العلاقة   على  معدلة  كمتغيرات  لفاعليتها(  )كمؤشرات  المراجعة  لجنة  تأثير خصائص  أن  بمعنى 

 ا التأثير باختلاف الخاصية نفسها.الرئيسية محل الدراسة ليس تأثير مطلقاً، وإنما يختلف هذ

وتم اجراء تحليل إضافي من خلال من خلال أدخال متغيرين رقابيين على نموذج البحث  

الأساسي )جودة المراجعة وحجم الشركة( وأظهرت نتائج التحليل الإضافي أفضلية ادخال متغيرين  

 لبحث.جودة المراجعة وحجم الشركة كمتغيرين رقابيين جديدين على نموذج ا

المحاسبية  الافتتاحية:الكلمات   الأسهم  -المعلومات  للمعلومات    -أسعار  التقييمية  المقدرة 

 فاعلية لجنة المراجعة  -المحاسبية
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 مقدمة   -1

على اختبار العلاقة    Ball &Brown, (1968اهتمت الدراسات المحاسبية منذ دراسة )

بين المعلومات المحاسبية والمتغيرات السوقية للأسهم، والتي تعكس بدورها استخدام المستثمرين  

المعلومات عند تعاملهم على الأسهم في سوق الاوراق المالية، وذلك لتقديم دلالات متعددة   لهذه 

لاستثماري في سوق الاوراق على أهمية استخدام المعلومات المحاسبية في مجال اتخاذ القرار ا 

( مقدمة بذلك Abiodum, 2012;Angahar& Malizu,2015؛ 2013المالية )عبد الرحمن، 

لأغراض  للمعلومات  كمصدر  المحاسبة  أهمية  على  المالية  الاوراق  سوق  من  تطبيقيًا  دليلاً 

مدخل   ويمثل  الاستثمارية.  القرارات  اتخاذ  عملية  في   Value Relevanceالاستخدام 

Approach    المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية أحد مداخل البحث المحاسبي في مجال أسواق

رأس المال، فهذا المدخل ينال أهمية بالغة في الوقت الحالي وذلك لأهمية النتائج التي توصلت إليها  

 م. الدراسات السابقة حول العلاقة التأثيرية بين المعلومات المحاسبية وبين أسعار الأسه

من   العديد  فى  بحثي  اتجاه  هناك  كان  )وقد   ;Connelly et al., 2012الدراسات 

Kodongo et al., 2014;Charumathi & Suraj, 2014; Bancel & Mittoo, 2014; 

Mostafa,2016; Der et al.,2016 ; Al-Mujamed&  Al-Fraih ,2019 ; 

Suwardi,2020)  يتناول دراسة العلاقة بين المعلومات المحاسبية )القيمة الدفترية لحقوق الملكية .

الدخل( وبين أسعار أسهم الشركات، وذلك باستخدام نماذج التقييم القائمة على المعلومات  وصافي

،  Value Relevanceالمحاسبية وبالاعتماد على دراسات المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية  

تشير إلى أن المعلومات المحاسبية تصبح أكثر ملاءمة للتقييم عندما تكون قادرة على تفسير   تيوال

التغيرات في أسعار الأسهم. ومع ذلك فأن نتائج هذه الدراسات كانت متعارضة، فقد أشار بعضها  

الاخر إلى  إلى قوة العلاقة التأثيرية بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم، بينما يشير البعض  

أنها زادت من ملاءمة معلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية فقط، أو زادت من ملاءمة معلومات  

لم تجد دراسات أخرى   صافي المعلومات  الدخل فقط، بينما  التأثيرية بين  على قوة العلاقة  دليلاً 

ا الدراسات  من  كثير  بين  اتفاق  شبه  هناك  أن  إلا  الأسهم،  وأسعار   -Al)لسابقة  المحاسبية 

Mari,2017; Balagobei, ,2017;Omokhudu& Amake,2018; Badu 

&Appiah ,2018; El- Diftar&El-kalla ,2019; Mirza et al.,2019; Al-

Mujamed& Al-Fraih ,2019 ; Kyeremeh et al.,2020) على أن المعلومات المحاسبية .

 أسعار الأسهم. فيتفسير التغيرات  فيلها دور حيوي 

 



( 2021، يناير  2، ج1، ع 2)م  المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية  

 د. عايدة محمد مصطفى علي 

 

 

140 

 

 

المعلومات المحاسبية )معلومات    التأثيرية بينويرجع اختلاف نتائج الدراسات حول العلاقة  

الملكية   الدفترية لحقوق  الدخل( وبين أسعار أسهم الشركات، إلى الاختلافات في    وصافيالقيمة 

بالإضافة    التنظيمية، البيئة القضائية والقانونية،  منها الثقافةالعديد من المتغيرات بين الدول والتي  

الى اختلاف مستوى البنية التحتية للتقرير المالي، والمتمثلة في المستوى المهني لمعدي ومراجعي 

 Moderating(. لذلك يجب الاهتمام بدراسة المتغيرات المعدلة  2013 القوائم المالية )شحاتة،

لاقة. ومع ذلك فأن  تأثيرها على هذه الع  الأسهم لقياسبين المعلومات المحاسبية وأسعار    للعلاقة

المعدلة للعلاقة بين المعلومات المحاسبية   الدراسات التي ركزت على المتغيرات  هناك ندرة في 

وأسعار الأسهم، خاصة ما يرتبط منها بفاعلية لجنة المراجعة )مقاسة بخصائص اللجنة( لأن معظم 

 ,.Chen  et  al., 2010; Al-Ali & Foote, 2012; Lam et al)الدراسات  

2013;Dimitropoulos et al., 2013; Chandrapala,  2013)   تناولت هذه العلاقة التأثيرية

الرفع   الشركة،  حجم  للشركات)  التشغيلية  بالخصائص  المرتبطة   المعدلة  المتغيرات  خلال  من 

والمراجعة              المحاسبة  لمنشأة  النوعية  الخصائص  أو  الملكية(،  تركز  درجة  المالي، 

ص الصناعي، حجم منشأة المحاسبة والمراجعة(. ولذلك تسعى الدراسة الحالية إلى تناول  ) التخص

)حجم لجنة المراجعة، الاستقلال الفعلي منها؛  الاثر التفاعلي لبعض خصائص لجنة المراجعة والتي  

المراجعة(.  المراجعة، تكرار اجتماعات لجنة  للجنة  المالية والمحاسبية  المراجعة، الخبرة    للجنة 

 كمتغيرات معدلات للعلاقة التأثيرية بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم. 

 مشكلة البحث  -2

( تأثير فاعلية لجنة  (Rani, 2011;Balagobei,2017تناولت القليل من الدراسات السابقة          

  إذاالمراجعة على العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم. لذلك هناك حاجة لمعرفة ما  

التقييمية   المقدرة  على  يؤثر  سوف  لفاعليتها(  )كمؤشرات  المراجعة  لجنة  خصائص  تفعيل  كان 

( لأن مثل هذا التفعيل يمكن للمعلومات المحاسبية )العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم

أن يؤدى إلى زيادة المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية. وبالتالي تصبح المعلومات المحاسبية  

الامر   قبل، وهو  أكثر من ذي  تقييمية  المالية ذات مقدرة  القوائم  في  ينعكس    الذي المفصح عنها 

 إيجابياً على المستثمرين في سوق الاوراق المالية. 

ء على ما سبق يمكن التعبير عن مشكلة البحث في كيفية الاجابة على الأسئلة الآتية وبنا

نظرياً وعمليا؛ً ما المقصود بالمقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية؟ وماهي مقاييسها؟ ماهي لجنة 

درة  المراجعة؟ وما هي أهم خصائصها المحددة لفاعليتها؟ وهل تؤثر فاعلية لجنة المراجعة على المق

المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم( في الشركات   للمعلومات المحاسبية )العلاقة بين  التقييمية 

 المصرية؟ المقيدة بالبورصة 
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 هدف البحث  -3

بخصائصها(،   )مقاسة  المراجعة  لجنة  فاعلية  أثر  واختبار  دراسة  إلى  البحث  هذا  يهدف 

المحاسبية وأسعار الأسهم. وذلك بالتطبيق على عينة كمتغيرات معدلة على العلاقة بين المعلومات  

 . 2019إلى 2016من الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية في الفترة من 

 أهمية ودوافع البحث -4

من تصديه لقضية بحثية هامة تناولتها البحوث الاجنبية ولكنها    أهمية البحث الاكاديميةتنبع         

دراسة واختبار أثر فاعلية لجنة المراجعة على   يمن ندرة شديدة في البحوث المصرية وه  تعاني

 العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم. 

من كونه يسعى الى اختبار هذه العلاقة في الشركات غير المالية    أهميته العلميةويستمد البحث        

يؤدى لإثراء المردود العملي الإيجابي للبحث المحاسبي   الذي المقيدة بالبورصة المصرية، الامر  

المجال، ويزيد من وعى وإدراك   ذلك  المعلومات    معديفي  تفعيل    المحاسبية،ومستخدمي  لأثر 

المحاسبية، وهو الامر   للمعلومات  التقييمية  المقدرة  المراجعة على  ينعكس    الذيخصائص لجنة 

 لاوراق المالية.إيجابياً على قرارات المتعاملين في سوق ا

البحث   الدوافعويقف وراء هذا  التطرق لمجال    العديد من  من ندرة    يعاني  بحثيأهمها؛ 

شديدة في مصر، وإيجاد دليل عملي على مدى صحة العلاقة محل الدراسة من عدمه في الشركات  

التأثي العلاقة  المصرية، من خلال منهجية متكاملة تختبر  بالبورصة  المقيدة  المالية  بين  غير  رية 

الدخل( وبين أسعار أسهم الشركات.    وصافيالمعلومات المحاسبية )القيمة الدفترية لحقوق الملكية  

لجنة   خصائص  لبعض  التفاعلي  الاثر  تناولت  التي  البحوث  في  الشديدة  الندرة  على  والتغلب 

عملي على  المراجعة، كمتغيرات معدلة للعلاقة الرئيسية محل الدراسة، وتقديم دليل من الواقع ال

من هذه الخصائص سيكون له تأثير في بيئة   أيوجود هذ التأثير التفاعلي من عدمه، وكذلك تحديد  

الأساسي،  التحليل  من؛  كلا  تشمل  متكاملة  بحث  منهجية  خلال  من  وذلك  المصرية،  الممارسة 

 التحليل الإضافي. 

 حدود البحث  -5

)القيمة   المحاسبية  المعلومات  بين  التأثيرية  العلاقة  واختبار  دراسة  على  البحث  يقتصر 

الملكية   لحقوق  أثر    وصافيالدفترية  للتحقق من  بالإضافة  الشركات،  أسهم  أسعار  وبين  الدخل( 

لمدخل   وفقاً  كله  وذلك  الدراسة.  محل  العلاقة  على  المراجعة  لجنة    -Firm-Yearفاعلية 

Observation   من    لشركاتل الفترة  في  المصرية  بالبورصة  المقيدة  المالية  إلى    2016غير 

2019 . 
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وبالتالي يخرج عن نطاق البحث اختبار مدى اختلاف العلاقة محل الدراسة باختلاف خصائص 

وعدد   المراجعة،  لجنة  أعضاء  بقاء  مدة  )مثل؛  الاخرى  لجنةالمراجعة  من    أعضاء  المراجعة 

المصرية والمؤسسات  بالبورصة  المقيدة  الشركات غير  البحث  النساء(. كما سيخرج عن نطاق 

بالبورصة. وأخيراً فأن قابلية النتائج للتعميم ستكون مشروطة بضوابط اختيار مجتمع المالية المقيدة  

 وعينة البحث.

 خطة البحث  -6

لمعالجة مشكلة البحث، وتحقيقاً لأهدافه في ضوء حدوده، فسوف تستكمل خطة البحث على النحو   

 التالي: 

 والمقاييس( . المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية )المفهوم والاهمية   – 6/1

 ول.الأتحليل العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم واشتقاق فرض البحث  – 6/2

الثاني         -6/3 البحث  فرض  واشتقاق  الدراسة  محل  العلاقة  على  المراجعة  لجنة  فاعلية  أثر  تحليل 

 وفرعياته.

 منهجية البحث 6/4

 البحث المقترحة. نتائج البحث وتوصياته ومجالات  6/5

المحاسبية    -  6/1 للمعلومات  التقييمية  والاهمية  Value Relevance) )المقدرة  المفهوم 

 والمقاييس : 

المصالح خاصة   المحاسبية مفهومها، ومقاييسها وأهميتها لأصحاب  للمعلومات  التقييمية  للمقدرة 

بشكل  المحاسبية  للمعلومات  التقييمية  المقدرة  مفهوم  المحاسبية  المعايير  تتناول  ولم  المساهمين، 

مية للمعلومات  خاص، إلا أن العديد من الكتاب والباحثين اهتموا بدراسة وتفسير مفهوم المقدرة التقيي

الحديثة نسبيًا والتي تتناول تأثير   المعلومات المحاسبية   انعكاس المحاسبية باعتباره أحد المفاهيم 

( دراسة  فعرفت  الاستثماري.  القرار  لجودة  تحقيقًا  للأسهم  السوقية  القيمة   Barth etعلى 

al.,2000 ارتباط الرقم المحاسبي مع مقياس ما  ( المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية على أنها

للقيمة مثل أسعار الأسهم، فإذا كان هذا الرقم يزيد من قوة العلاقة المقدرة بينهما بشكل معنوي فأنه  

يكون ذو مقدرة تقييمية وإذا لم يكن هناك علاقة معنوية بين الطرفين، فأن الرقم المحاسبي لن يكون 

 له آية مقدرة تقييمية.

 



( 2021، يناير  2، ج1، ع 2)م  المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية  

 د. عايدة محمد مصطفى علي 

 

 

143 

 

 

 ;Vishanani& Shah, 2008;Der et al.,2016)؛  2001من )خليل ،كما اتفق كل  

Mirza et al.,2019;Al-Mujamed & Al-Fraih ,2019;Suwardi,2020)  على تعريف .

على   التأثير  في  المحاسبية  المعلومات  قدرة  أنها  على  المحاسبية  للمعلومات  التقييمية  المقدرة 

سيظهر هذا التأثير من خلال تغيرات أسعار الاوراق القرارات المتخذة في سوق الاوراق المالية، و

لعلم  أو  المحاسبية  المعلومات  نشر  على  كالعوائد  الاخرى  السوق  متغيرات  فعل  رد  أو  المالية، 

 المستثمرين بها.  

( إلى أن المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية  2013وقد أشارت دراسة عبد الرحمن )

المتغ  بين  الدالية  العلاقة  لديه هي  الذي  السوقي  والمتغير  المحاسبية(،  )المعلومات  المحاسبي  ير 

طلخان   دراسة  وأضافت  المحاسبية،  للمعلومات  المستثمرين  استخدام  يعكس  أن  على  القدرة 

( أن عادة ما تختبر أدبيات المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية معامل التحديد الاحصائي  2017)

R2  السوقي المتغير  للمقدرة    بانحدار  الأرباح كمقياس  استجابة  المحاسبي ومعامل  المتغير  على 

 التقييمية للمعلومات المحاسبية.

، البعض )حماد   -Balagobei,2017;Badu &Appiah,2018; El) ؛2007ويتفق 

Diftar&El-kalla ,2019;Kyeremeh et al.,2020 ) قدرة مدى  بأنها  تعريفها  على   .

تفسي على  المحاسبية  إحصائي المعلومات  لمنهج  وفقًا  للأسهم  السوقية  الأسعار  في  التغيرات  ر 

متكامل يتناسب مع كفاءة سوق المال والمدى الزمني المختار والذي يتفق مع أهداف الدراسة. وقد  

( مفهوم المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية على أنه مفهوم ديناميكي يعتمد  2007حدد حماد )

ا العناصر  من  مجموعة  المحتوى  على  وطبيعة  المال،  سوق  كفاءة  طبيعة  في  تتمثل  لمتكاملة، 

المعلوماتي للقوائم المالية، والجوانب السلوكية للمتعاملين الرئيسيين في الاسواق المالية، والفترة 

وفاعلية نموذج القياس المستخدم. من حيث نوعية المتغيرات وافتراضات النموذج وتفسير    الزمنية،

 ة.النتائج الاحصائي

 & Al-Barrak,2011; Abiodun,2012; Angahar)وفى نفس السياق أشار البعض  

Maliz ,2015; Suwardi,2020)    إلى المعلومات.  في    أن  عنها  المفصح  المحاسبية 

القوائم المالية تكون ذات مقدرة تقييمية إذا كانت تتضمن متغيرات تستخدم في نماذج التقييم، أو  

تساعد في التنبؤ بهذه المتغيرات، أي أن المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية تتوقف على علاقتها 

و الأرباح  علاقة  مثلا  التقييم،  نموذج  متغيرات  توزيعات  مع  مع  الملكية  لحقوق  الدفترية  القيمة 

 Residualأو علاقتها مع الدخل المتبقي    المخصومة،الأرباح المستقبلية في نموذج التوزيعات  

Income  .للفترة القادمة في نموذج الدخل المتبقي 
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يشير بشكل   المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبيةمما سبق أن مصطلح    ويخلص الباحث

في أسعار    عام  في  التغيرات  تفسير  المحاسبية على  المعلومات  قدرة  إلى مدى  المحاسبي  الادب 

الاعتماد   خلال  من  متكامل.  إحصائي  لمنهج  وفقًا  معاملالأسهم  الاحصائي    على    R2التحديد 

المختلفة المحاسبية  ومعامل    بانحداروذلك    للمعلومات  المحاسبي  المتغير  على  السوقي  المتغير 

الارب ذو استجابة  المحاسبي  الرقم  أن  بحيث  المحاسبية،  للمعلومات  التقييمية  للمقدرة  كمقياس  اح 

 الاكبر يكون أكثر مقدرة تقييمية. 2Rالتحديد معامل 

المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية للمستثمرين في حقوق الملكية،  وبالنسبة لأهمية

من   كل  أتفق  -Lam et al.,2013;kim &Koo,2013; El- Diftar& El)فقد 

kalla ,2019;Mirza et al.,2019; Al-Mujamed&Al-Fraih ,2019; 

Suwardi,2020)  .دافع الرئيسي على أن تحديد منفعة المعلومات المحاسبية للمستثمرين هي ال

لجهود الباحثين في الادب المحاسبي، حيث تركز المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية على عائد 

قرارات المستثمرين بشكل رئيسي، فدراسات المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية مصممة أساسًا 

الملكية لمعلومات محاسبية الدفترية    لتقدير كيفية استخدام مستثمري أدوات حقوق  معينة كالقيمة 

لحقوق الملكية والأرباح المحاسبية والتدفقات النقدية، وذلك عند تعاملهم مع الاوراق المالية وتبحث  

القرار الذي   المحاسبية سوف يؤدي به إلى اتخاذ  المعلومات  إذا كان اعتماد المستثمر على  فيما 

 يعظم العائد المحقق من استثماراته في الأسهم. 

اتف منكما  كل   Hail,2013;Angahar & Malizu,2015; Omokhudu)ق 

&Amake,2018 ;Badu & Appiah ,2018)  على أن دراسات المقدرة التقييمية للمعلومات .

المحاسبية تهتم بدراسة علاقة المتغير المحاسبي )المتمثل في المعلومات المحاسبية التي يحتاجها  

سوقي )المتمثل في الأسعار السوقية للأسهم وعوائدها أو  ويرتكز إليها قرار المستثمر( بالمتغير ال

تغيراتها( للوقوف على مدى درجة الارتباط وملاءمة المتغير المحاسبي بالنسبة للمستثمر في تفسير  

 أي تغير في أسعار الأسهم وعوائدها تؤثر وتغير من قراره الاستثماري.

( البعض  أشار  حين  على Balagobei,2017;Omokhudu &Amake,2018في   )

أهمية دراسات المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية تتمثل في توفير معلومات مفيدة عن أنشطة 

المستقبلي   الشركة  بأداء  التنبؤ  في  لمساعدتهم  وذلك  والمحتملين  الحاليين  للمستثمرين  الشركة 

 والتأثير على قرارتهم الاستثمارية.
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لل التقييمية  المقدرة  المعايير  وبالنسبة لأهمية  للقائمين على وضع  المحاسبية  معلومات 

(  Chamisa et al .,2012; Kargin,2013; Mirza et al.,2019أتفق كل من )  المحاسبية

استخدامها   على  المتفق  المحاسبية  القواعد  من  مجموعة  بمثابة  تعد  المحاسبية  المعايير  أن  على 

الأحداث قياس  في  المعالجات  تجانس  لتحقيق  أساسي  نتيجة    كمرشد  على  تؤثر  التي  الاقتصادية 

أعمال الشركة ومركزها المالي وكيفية إيصال المعلومات الناتجة عن تلك المعالجات إلى الأطراف  

المستفيدة منها، بهدف تحسين جودة الممارسات المحاسبية لخدمة المستفيدين من تلك القوائم، ولقد 

 قها لأهدافها في خدمة الأطراف المستفيدة.تعددت أساليب تقييم جودة تلك المعايير ومدى تحقي 

ويعد مدخل المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية من المجالات الهامة لذلك، حيث تعتبر 

( في  Kyeremeh et al.,2020  ؛2017  طلخان،النتائج التي توصلت إليها الدراسات البحثية )

مدخل المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية بمثابة معلومات مهمة للقائمين على وضع المعايير 

المحاسبية عند تقييمهم لمعيار موجود أو مناقشتهم لمعيار مقترح، فمثلاً يتم قياس المقدرة التفسيرية 

  IFRSا بعد تطبيق  خلال فترة م  IFRSالاضافية للمعلومات المحاسبية باعتبارها نتائج تطبيق  

 .IFRSمقارنة بفترة ما قبل تطبيق  

الدراسات   من  العديد  في  بحثياً  اتجاه  هناك  كان   ;Devalle et al., 2010)وقد 

Konstantinos & Athanasios, 2011; Chamisa et al., 2012;  Kargin, 2013 Al-

Fraih & Alanezi, 2015; Mirza et al.,2019;Kyeremeh et al.,2020; 

Suwardi,2020)  يتناول أثر تطبيق .IFRS    على المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية المتولدة

الملكية  لحقوق  الدفترية  )القيمة  المحاسبية  المعلومات  بين  العلاقة  دراسة  عنها، وذلك من خلال 

ر  الدخل( وبين أسعار أسهم الشركات. إلا أن نتائج الدراسات كانت متعارضة، فقد أشا  وصافي

 & Kim, 2013; Muller, 2014; Desoky & Mousa, 2014 ;Al-Fraih)بعضها  

Alanezi, 2015; Mirza et al.,2019 ;Kyeremeh et al.,2020)  إلى أن تطبيق معايير .

التقرير المالي الدولية قد أدى إلى تحسن العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم، بينما  

الآ البعض   ;Khanagha  et al., 2011; Ossip, 2011; Lin  et al.,2012)خر يشير 

Khanagha, 2013) إلى أن هناك اتجاهاً سلبياً لعلاقة المعلومات المحاسبية بأسعار الأسهم بعد .

اخرى دراسات  تجد  لم  بينما  الدولية،  المالي  التقرير  معايير   ,Wang & Campbell) تبنى 

2012; Garanina & Kormiltseva, 2014)   دليل على تأثير تطبيق معايير التقرير المالي

 الدولية على العلاقة التأثيرية بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم.
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لأهمية للإدارة   وبالنسبة  المحاسبية  للمعلومات  التقييمية  دراسة المقدرة  أشارت 

Bandyopadhyay et al.(2010)  ات المحاسبية تعتبر  إلى أن دراسات المقدرة التقييمية للمعلوم

المحاسبية بشكل عام خاصة الادارة، وتستخدم هذه  المعلومات  التي تعتمد على  مهمة للأطراف 

 الدراسات في وصف الممارسة المحاسبية الموجودة بالشركة وخاصة ممارسات التحفظ المحاسبي.  

محاسبية دوراً  وتؤدي المعلومات المحاسبية من خلال مدخل المقدرة التقييمية للمعلومات ال

دراسة   من خلال  وتقييمها،  البديلة  والممارسات  والمقاييس  والوسائل  الطرق  اختيار  في  أساسياً 

الاكثر   المعلومات  تقدم  التي  الطريقة  هي  ملائمة  الاكثر  والطريقة  الأسهم،  أسعار  بين  العلاقة 

الأ إلى  الوصول  في  تساعد  أنها  بحيث  الأسهم  أسعار  على  وتأثيراً  في  استخداماً  التوازنية  سعار 

 (.2013السوق )عبد الرحمن، 

أن دراسات المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية تمثل مجالاً    ويتضح للباحث مما سبق

الفكر المحاسبي، تعمل على تقديم العديد من الادلة والنتائج التي تهم أطراف عديدة لا  في  مهماً 

المحاسبية المعلومات  استخدام  عند  فقط  السوق،    تتوقف  في  الاستثماري  القرار  اتخاذ  لأغراض 

 وإنما تتعدى ذلك للمساهمة في وضع المعايير المحاسبية والكشف عن خصائص التقرير المالي.

تعددت نماذج التقييم التي اعتمدت  وبشأن مقاييس المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية،       

السابقة الدراسات   Rani, 2011; Mostafa, 2016; Der et al.,2016; Badu) عليها 

&Appiah ,2018; Suwardi,2020) لقياس المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية، ما بين .

، ويعد  (Ohlson,1995)نموذج الاسعار، أو نموذج العائد، أو نموذج الدخل المتبقي، أو نموذج

نموذج   استخداماً  البيانات    (Ohlson,1995)أكثرها  لتوافر  واقع  نظراً  من  لاستخدامه  اللازمة 

القوائم المالية، اذا يعتمد على بيانات حالية فعلية لا تتطلب تقديراً، مما يقلل من أخطاء التقدير،  

  أي ويزيد من دقة تقديرات النموذج، وكذلك المرونة التي يتسم بها هذا النموذج، مع إمكانية اضافة  

يكون  أمتغيرات   محاسبية  وغير  محاسبية  متغير خرى  ضمن  الأسهم  أسعار  على  تأثير  لها 

 خرى. المعلومات الأ

نموذج   التقييمية    (Ohlson,1995)ويعتبر  المقدرة  لقياس  المستخدمة  النماذج  أشهر  من 

 ,Charumathi& Suraj) السابقةللمعلومات المحاسبية والتي اعتمدت عليه العديد من الدراسات  

2014; Bancel & Mittoo, 2014 ;Mostafa,2016;Der et al.,2016;Al-

Mari,2017;Balagobei,2017 ;Omokhudu& Amake,2018 ; Badu 

&Appiah ,2018; El- Diftar&El-kalla ,2019; Mirza et al.,2019; Al-
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Mujamed& Al-Fraih ,2019; Suwardi,2020)  الاخرى بالنماذج  مقارنة  يعمل  حيث   .

توفير هيكلاً قوياً لاختبار العلاقة بين    ىمتبقي( علال)نموذج الاسعار، نموذج العائد، نموذج الدخل  

المعلومات المحاسبية وغير المحاسبية  المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم ويأخذ في الاعتبار 

 الاخرى. وتتمثل الصيغة الاساسية لهذا النموذج في: 

Vit+ eit     3βNIit +  2βBVit +  1β+  0βMVit =  

 حيث: 

MVit:  القيمة السوقية للاسهم القائمة للشركةI  في نهاية الفترةt. 

BVit القيمة الدفترية لحقوق الملكية للشركة :i  في نهاية السنة الماليةt . 

NIit صافي الدخل الشركة :i  عن السنة الماليةt . 

Vit.المعلومات الاخرى التي قد تؤثر على القيمة السوقية للشركة : 

0β الانحدار.: ثابت نموذج 

eit الخطأ العشوائي لنموذج الانحدار : 

وبالنظر لهذا النموذج يلاحظ أن المدخلات المحاسبية اللازمة لهذا النموذج تتمثل في القيمة 

 الدخل عن الفترة. وصافيالدفترية لحقوق الملكية في نهاية الفترة 

فرض البحث    قاقالأسهم واشتتحليل العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار    –  6/2

 ول.الأ

شبه   )طلخان،اهناك  الدراسات  من  كثير  بين   ؛2017تفاق 

(Balagobei,2017 ;Omokhudu& Amake,2018;Badu &Appiah ,2018; El-

Diftar&El-kalla ,2019; Mirza et al.,2019; Al-Mujamed&Al-

Fraih ,2019;Kyeremeh et al.,2020; Suwardi,2020) على أن المعلومات المحاسبية .

م. فمن ناحية هناك اتجاه  بصفة عامة لها دور حيوي في تفسير التغيرات في أسعار وعوائد الأسه

بحثي يتناول هذا الدور من خلال دراسة العلاقة بين المعلومات المحاسبية )القيمة الدفترية لحقوق 

المعلومات    وصافيالملكية   على  القائمة  التقييم  نماذج  باستخدام  وذلك  الأسهم،  وأسعار  الدخل( 

دراسات   على  وبالاعتماد  والتي  Value Relevanceالمحاسبية  المعلومات ،  أن  إلى  تشير 

في   قدرة  المحاسبية  للمعلومات  تكون  عندما  الأسهم  أسعار  لتقييم  ملائمة  أكثر  المحاسبية تصبح 

 تفسير التغييرات في أسعار الأسهم.
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( على أنه يمكن  Abiodum, 2012; Angahar & Malizu, 2015ولقد أتفق كل من )

المعلومات المحاسبية وأسعار  للمعلومات المحاسبية بدراسة العلاقة بين  التقييمية  المقدرة  اختبار 

تكون المعلومات المحاسبية ملائمة لأغراض التقييم ينبغي أن ترتبط هذ المعلومات    فلكيالأسهم.  

يمكن أن تتصف هذه المعلومات   بالقيمة الجارية للشركة. وإذا لم يكن هناك ارتباط بينهما فأنه لا

المالية غير قادرة على تحقيق أهدافها الاساسية   القوائم  للتقييم، وبالتالي تكون    وهي بأنها ملائمة 

 الملاءمة.

اتفق   -Mostafa,2016;Der et al.,2016;Al) البعض ولقد 

Mari,2017 ;Omokhudu& Amake,2018; Mirza et al.,2019; Al-Mujamed& 

Al-Fraih ,2019) على وجود علاقة احصائية بين المعلومات المحاسبية )القيمة الدفترية لحقوق .

الدراسة مرتبطة   الأسهم، بمعنىالدخل( وأسعار    وصافيالملكية   المعلومات المحاسبية محل  أن 

تقاس المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية    وبالتالي  بالمعلومات المستخدمة من قبل المستثمرين،

بقدرة معلومات القوائم المالية على تحديد وتلخيص المعلومات التي تؤثر على قيم الأسهم. وفى 

( البعض  يرى  السياق  المحاسبية    Al-Barrak,2011;Abiodum,2012)نفس  المعلومات  أن 

المفصح عنها في القوائم المالية تكون ذات مقدرة تقييمية من خلال العلاقة الاحصائية بينها وبين  

يستخدمون   المستثمرين  كان  إذا  ما  الاحصائية  العلاقة  تقيس  حيث  عائداتها.  أو  الأسهم  أسعار 

تعاملاتهم   عند  فعليًا  المحاسبية  للمعلومات المعلومات  التقييمية  المقدرة  وتقاس  الأسهم،  على 

السوق،   في  للمعلومات  الاجمالي  الخليط  تغيير  على  المعلومات  هذه  قدرة  خلال  من  المحاسبية 

ويرتبط هذا المفهوم بالأخبار التي تجعل من المعلومات ذات مقدرة تقييمية تؤدي إلى تغيير أسعار  

السو أطراف  توقعات  لتغيير  نتيجة  )الأسهم  وأضاف  المعلومات.  هذه  بمثل  علمهم  عند   ق 

Angahar&Maliza(2015 إلى أن المعلومات المحاسبية المفصح عنها في القوائم المالية ذات

مقدرة تقييمية من خلال قدرتها في تحديد المعلومات التي قد يكون لها تأثير على أسعار الأسهم. 

ية من خلال استخدام منهج الحدث، وذلك من خلال  ويتم دراسة المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسب 

قياس رد فعل الاسعار على المتغيرات المحاسبية كدليل على المقدرة التقييمية حيث قد لا تتغير  

أسعار الأسهم السوقية بشكل فوري للمعلومات المالية نتيجة التأخر أو التحفظ المحاسبي أو غيرها 

 Wang & Campbell, 2012; Garanina) الآخر  من السياسات. في حين لم يتوصل البعض

& Kormiltseva, 2014) روسيا في  للتقييم  المحاسبية  المعلومات  ملاءمة  حول  دليل  إلى   .

 والصين. 
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 ولقد اختبر العديد من الباحثين المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية؛ حيث توصل البعض

(Al- Hares  et al.,  2012; Khanagha, 2013; Khanna, 2014 Angahar& 

Malizu,  2015)  إلى ملاءمة الأرباح والقيمة الدفترية لحقوق الملكية لأغراض التقييم، في حين .

 ;Gan et al.,2016; Kwon, 2018a; Tahat & Alhadab, 2017)توصل البعض الآخر 

Kwon, 2018b)    كوريا واليابان والصين يليها  إلى أن الارباح أكثر ملاءمة لأغراض التقييم في

 Pervan)القيمة الدفترية لحقوق الملكية. وعلى النقيض من ذلك أشارت معظم الدراسات الحديثة  

& Bartulovic, 2014; Barth& Mcclure,2018; Kwon, 2018a; Al-mujamed& 

Al-Fraih,2019 ; Mirza et al.,2019)  .  وق الملكية  لتفوق وزيادة ملاءمة القيمة الدفترية لحق

الأرباح   وصافي فقد  الدراسات  أرجعت  وقد  الأرباح.  بملاءمة  مقارنة  التقييم  لأغراض  الدخل 

لملاءمتها نظراً لزيادة ممارسات أدارة الأرباح وضعف المحتوى المعلوماتي لها والتي جعلتها من 

عليها. وأضاف   الاعتماد  يمكن  التي لا  الشركات    Mirza et al (2019)المقاييس  صغيرة  أن 

مقارنة   التقييم  الملكية لأغراض  لحقوق  الدفترية  القيمة  على  تعتمد  تحقق خسائر  التي  أو  الحجم 

.    (Omokhudu & Ibadin,2015;Der et al., 2018)بالأرباح.  بينما لم تجد دراسة كلاً من  

ين المعلومات  دليلاً على تأثير ملاءمة القيمة الدفترية لحقوق الملكية على قوة العلاقة التأثيرية ب

 المحاسبية وأسعار الأسهم. 

( إلى أنه في الدول  Bartov et al.,2001; Black & White, 2003وقد أشار كل من )

الانجلوسكسونى   نموذج  تتبع  والمملكة Anglo-Saxon model التي  المتحدة  الولايات  مثل 

دفترية لحقوق الملكية، بينما  المتحدة تعد الأرباح الاكثر ملاءمة لأغراض التقييم مقارنة بالقيمة ال

مثل اليابان والمانيا     non-Anglo-Saxon modelالدول التي تتبع نموذج غير الانجلوسكسونى  

الدخل لأغراض التقييم مقارنة بملاءمة   وصافيتتفوق وتزداد ملاءمة القيمة الدفترية لحقوق الملكية  

 الأرباح. 

معظم   اتفقت  -Barth & Mcclure,2018; Kwon, 2018a; Al) الدراساتوقد 

Mujamed& Al-Fraih,2019;Mirza et al.,2019)  باقي الدخل عن  تميز صافي  على   .

 المتغيرات المحاسبية الاخرى بالمصداقية والموضوعية في تقييم اداء الشركة.  

الرحمن، )عبد  من  كل  أتفق  المصرية  البيئة  منفعة 2017طلخان،  ؛2013وفى  على   )

الملكية   الدفترية لحقوق  المحاسبية )القيمة  للمستثمرين وقدرتها على   وصافيالمعلومات  الدخل( 

تفسير التغيرات في أسعار وعوائد الأسهم، ومن ثم زيادة المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية.  

ظل توافر الاسواق المالية النشطة ( على أن هذا الاثر الإيجابي يزداد في  2013وأضاف )الصياد،

 وتوافر القوانين والتشريعات التي تساهم من ضبط أخلاقيات إدارة الشركات المطبقة للمعايير. 
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تعارض وتضارب نتائج الدراسات التي تناولت المقدرة التقييمية    يتضح للباحث مما سبق

المحاسبية   المحاسبية وأسعاللمعلومات  المعلومات  العلاقة بين  للشركات()  التي   ر الأسهم  سواء 

تمت في دول متقدمة أو نامية وكذلك الدراسات التي تمت في البيئة المصرية وهو ما يبرر هذه  

)القيمة الدفترية لحقوق   المعلومات المحاسبيةالقضية البحثية محل الجدل من التحقق من العلاقة بين  

 IASBئة المصرية، ونظراً لأن هدف  في البي  وأسعار الأسهم للشركاتالدخل(    وصافيالملكية  

الإيجابي   التأثير  يتفق مع وجهة نظر  الباحث  فأن  المحاسبية  المعلومات  في تحسين جودة  يتمثل 

للمعلومات المحاسبية على أسعار الأسهم، ولذلك يتوقع الباحث أن يكون للمعلومات المحاسبية تأثير  

ة. وهو ما يقوده إلى اشتقاق فرض البحث على أسعار الأسهم للشركات المقيدة بالبورصة المصري

 الاول كالتالي:

 

 

 

تحليل أثر فاعلية لجنة المراجعة على العلاقة محل الدراسة واشتقاق فرض البحث الثاني    -6/3

 وفرعياته.

وتستمد فاعليتها من خصائصها وهذا ما سيعرض له   ومهامها،للجان المراجعة مفهومها  

 الباحث ببعض التفصيل على النحو التالي: 

المراجعة  وبشأن لجنة  ومهام  )صالح،   مفهوم  من  كل   & Allegrinid؛  2017أتفق 

Greco ,2013;Brennan&Kirwan,2015)  على تعريف لجنة المراجعة على أنها: "إحدى .

اللجان المنبثقة عن مجلس إدارة الشركة وتقتصر عضويتها على الأعضاء غير التنفيذيين، ويجب  

التنفيذيين عن ثلاثة أعضاء مشهود لهم بالكفاءة والخبرة في مجال عمل  إلا يقل أعضاؤها غير 

المالية والمحاسبية. وهي   الشئون  في  الخبراء  أحد  أن يكون ضمن أعضائها  الشركة، كما يجب 

إلى مساعدة مجلس الادارة في أداء مهامه خاصة بشأن ضبط جودة القوائم المالية، التأكد   تهدف

من ملائمة هيكل الرقابة الداخلية وكفايته بالشركة، دعم استقلال مراقب الحسابات ومناقشته بنتائج 

إلزامي    المراجعة، تقييم كفاءة المراجع الداخلي ودعم استقلاله. ويتم تكوين لجان المراجعة بشكل

 بالنسبة للشركات المقيدة بالبورصة أو بشكل اختياري بالنسبة للشركات غير المقيدة بالبورصة.

 

:H1 المعلومات المحاسبية  تؤثر  ً علي أسعار الأسهم الشركات    إيجابيا

 بالبورصة المصرية  المقيدة
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بالبورصة المصرية لسنة   القيد والشطب  لقواعد  تم تعريف لجنة المراجعة    2019ووفقاً 

التنفيذيين عن ثلا  أنها "لجنة منبثقة من مجلس الادارة يجب إلا يقل عدد أعضائها غير  ثة على 

بالكفاءة والخبرة في مجال عمل الشركة، على أن يكون من بينهم عضوين   لهم  أعضاء مشهود 

 مستقلين على الاقل". 

( من قواعد قيد واستمرار قيد وشطب 37فقد أوضحت المادة )  وبشأن مهام لجنة المراجعة

يونيو   في  لها  تعديل  لآخر  وفقاً  المراجعة  بلجنة  والخاصة  المصرية  بالبورصة  المالية  الاوراق 

 ، والتي تتمثل فيما يلي: 2019

 فحص ومراجعة إجراءات الرقابة الداخلية للشركة ومدى الالتزام بتطبيقها. -أ

 السياسات المحاسبية المتبعة والتغيرات الناتجة عن تطبيق معايير محاسبية جديدة. دراسة   - ب

فحص ومراجعة آليات وأدوات المراجعة الداخلية وإجراءاتها وخططها ونتائجها ودراسة   -ج

 تقارير المراجعة الداخلية ومتابعه تنفيذ توصياتها. 

نشرات الاكتتاب   م المالية الدورية،القوائ فحص الاجراءات التي تتبع في إعداد ومراجعة  -د 

 والطرح العام والخاص للأوراق المالية، والموازنات التقديرية.

فحص مشروع القوائم المالية المبدئية قبل عرضها على مجلس الادارة تمهيداً لإرسالها    -هـ

   .إلى مراقب الحسابات

مور المتعلقة باستقالتهم أو  اقتراح تعيين مراقبي الحسابات وتحديد أتعابهم والنظر في الا  -و

 .إقالتهم بما لا يخالف أحكام القانون

إبداء الرأي في شأن الاذن بتكليف مراقبي الحسابات بأداء خدمات لصالح الشركة بخلاف   -ز

  مراجعة القوائم المالية وفى شأن الاتعاب المقدرة عنها وبما لا يخل بمقتضيات استقلالهم.

ابات بشأن القوائم المالية ومناقشته فيما ورد به من ملاحظات دراسة تقرير مراقب الحس  -ح

النظر بين  وتحفظات ومتابعة ما تم في شأنها والعمل على حل المخالفات في وجهات 

 إدارة الشركة ومراقب الحسابات.

التأكد من رفع تقرير لمجلس الادارة من أحد الخبراء المتخصصين غير المرتبطين عن    -ط 

والصفقات التي تم ابرمها مع الاطراف ذات العلاقة، وعن مدى إخلالها   طبيعة العمليات

 أو إضرارها بمصالح الشركة أو المساهمين فيها. 
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الحسابات   مراقب  لتوصيات  الشركة  إدارة  استجابة  من  التحقق  اللجنة  على  ينبغي  كما 

الشركة مباشرة. ولمجلس وتقدم اللجنة تقارير ربع السنوية على الاقل إلى مجلس إدارة   والهيئة.

الشركة   إدارة  مجلس  وعلى  الشركة.  صالح  في  يراها  أعمال  بأية  اللجنة  تكليف  الشركة  إدارة 

والمسئولين عنها الرد على توصيات اللجنة خلال خمسة عشر يوما من تاريخ الاخطار بها. وعلى  

يو ستين  خلال  الاستجابة  عدم  حال  في  والهيئة  البورصة  إخطار  اللجنة  للملاحظات رئيس  م 

وتعفى الشركات الصغيرة والمتوسطة التي يقل رأس مالها المصدر   الجوهرية التي يقدمها للمجلس.

 مليون جنيه من وجود لجنة للمراجعة بها. 100والمدفوع عن 

فاعلية لجنة المراجعة وأثرها على العلاقة بين المعلومات المحاسبية   وفيما يتعلق بأثر

 ,.Amer et al., 2014; Arioglue et al)لت العديد من الدراسات  فقد تناووأسعار الأسهم  

2015; Chou & Buchdadi, 2017 ;Balagobei,2017;Abu-

Zraaiq&Hanim,2018; Abad &Bravo,2018 ; Raweh et al ., 2019)  أهم  .

ط خصائص لجان المراجعة والتي من المحتمل أن يكون لها تأثير على فاعلية أدائها لدورها المنو

به مثل؛ الاستقلال، والخبرة المالية، وحجم اللجنة أو عدد أعضائها، وتكرار اجتماعاتها، ومدة بقاء  

الشركة، وعدد   المراجعة لأسهم في  المراجعة، ونسبة ملكية أعضاء لجنة  اعضاء أعضاء لجنة 

ن تلك  المراجعة من النساء. ولأغراض الدراسة الحالية سوف يتم التركيز على أربعة فقط م  لجنة

 الخصائص، وذلك على النحو التالي: 

-Musa & Venancio, 2008Al)فقد اتفق كلا من    وفيما يتعلق بحجم لجنة المراجعة

Damen et al., 2012; Gabriela, 2016; Balagobei,2017; Abu-

Zraaiq&Hanim,2018; Abad &Bravo,2018; Raweh et al ., 2019)  على أن عدد .

المراجعة   التي أعضاء لجنة  الكبيرة  الشركات  المطلوبة منهم خاصة في  المهام  غير كاف لأداء 

من   المراجعة  لجنة  أعضاء  حجم  يختلف  ثمَّ  ومن  وفروعها  ومورديها  وعملائها  منتجاتها  تتعدد 

خبرات لأخرىشركة   توافر  يتيح  بشكل  وكافياً  مناسباً  المراجعة  لجنة  حجم  يكون  أن  ويجب   .

دل هذه الخبرات ليحقق في النهاية كفاءة وفاعلية لجان المراجعة.  ومهارات وقيادات باللجنة وتبا

ولابد أن يكون عدد أعضاء لجنة المراجعة فردي لحسم مسألة التصويت داخل اللجنة. وأن يكون  

المراجعة عن   أقل مما يجب حتى لا يتسبب هذا في عجز لجنة  ليس  اللجنة مناسباً  عدد أعضاء 

راء ليس أكثر مما يجب حتى لا يتسبب في وجود تباين في الآ  قيامها بمهامها، وفي نفس الوقت 

 وصعوبة التوصل إلى توافق داخل اللجنة سواء عند المناقشة أو إبداء التوصيات.
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فقد توصـــل وفيما يتعلق بشأأأأن تأثير حجم لجنة المراجعة على العلاقة محل الدراسأأأة 

( على أن لحجم لجنة المراجعة تأثير إيجابي  (Al-Mari,2017;Balagobei,2017 البعض     

على ملاءمة المعلومات المحاســبية لأغراض التقييم. حيث كلما زاد عدد أعضــاء اللجنة كلما زاد 

ينعكس إيجابياً على أداء الشركة وأسعار أسهمها في السوق.   الذيلمعرفة الامر  تنوع المهارات وا

ــاف ) ــبيـة. وأضــ ــافيـة للمعلومات المحـاســ -Alوبالتـالي لحجم لجنـة المراجعـة مقـدرة تقييميـة إضــ

Zharani( 2015  ،إلى وجود تأثير لفاعلية لجنة المراجعة على الاهتمام بأنشــطة إدارة المخاطر

ــطـة وإدارة المخـاطر مع  كمـا أنـه كلمـا زاد  حجم لجنـة المراجعـة كلمـا كـان بـإمكـانهـا دمج مهـام وأنشــ

 المهام الاخرى للجنة المراجعة، مما يعمل على تدعيم شفافية وجودة القوائم المالية.

( بدراسة Enofe & Joshua, 2013; Gabriela,2014واهتمت دراسات آخري مثل )

قة التأثيرية بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم،  واختبار أثر حجم لجنة المراجعة على العلا

وتوصلوا إلى أن العلاقة الايجابية بين فاعلية لجنة المراجعة وجودة القرار الاستثماري تكون أقوى 

كلما كان عدد أعضاء لجنة المراجعة كافي للقيام بأعمالها بكفاءة وفعالية. حيث أن كبر حجم اللجنة  

وا الوقت  تكرس  تلك يجعلها  جيدة عن  تقارير  أدائها، وإصدار  في  الجودة  لتحقيق  الكافيين  لجهد 

المالية ويحسن من جودة القرار الاستثماري.   القوائم  اللجنة، مما ينعكس بالفائدة على مستخدمي 

إلى أن لحجم لجنة المراجعة دور معنوي في زيادة فاعلية لجنة    Hamdan et al. (2013)وأشار  

ادة فاعلية لجنة المراجعة يعمل على تدعيم شفافية تلك القوائم، وهو ما يؤدي المراجعة. كما أن زي

إلى زيادة ثقة أصحاب المصالح في القوائم المالية، وتحسين جودة القرارات التي يتخذها مستخدمي 

إلى أن زيادة عدد أعضاء لجنة المراجعة يزيد من احتمال    Ali (2014)تلك القوائم. وقد أضاف  

جودة الوقت   تحسين  توفير  على  قدرتها  من  يزيد  المراجعة  لجنة  حجم  كبر  المالية، لأن  القوائم 

والجهد اللازمين للتأكد من دقة المعلومات المفصح عنها بالقوائم المالية مما يؤدي إلى زيادة جودة 

 القوائم المالية. 

النقيض  البعض    وعلى  اتفق  ذلك   ,Kam &Li,2008; Rani)من 

2011;Chou&Buchdadi, 2017)أن كبر حجم لجنة المراجعة قد خفض من المقدرة    . على

  السلبيثر  التقييمية للمعلومات المحاسبية وأثر سلباً على أسعار الأسهم، وقد ردت هذه الدراسات الأ

بأن المجلس الاصغر حجماً يتمكن من اتخاذ قرارات أكثر كفاءة وتمرير المعلومات على نحو أكثر  

 فاعلية. 
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اتفاقاً على أن لحجم لجنة المراجعة    يخلص الباحثوبتحليل هذه الدراسات   إلى أن هناك 

محاسبية وأسعار  تأثير إيجابي على المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية )العلاقة بين المعلومات ال

أسهم    وأسعارالأسهم للشركات( لذلك يتوقع الباحث أن تختلف العلاقة بين المعلومات المحاسبية  

باختلاف   المصرية،  بالبورصة  المقيدة  لجنةالشركات  اشتقاق    حجم  يمكن  وبالتالي  المراجعة. 

 النحو التالي:  علىالفرض الفرعي 

 

 

 

 ,Krishnan & Visvanathan)منفقد اتفق كلا    وفيما يتعلق بالاستقلال الفعلي للجنة المراجعة

2008;Marrianee&Steyn,2009;Al-Mari,2017;Balagobei,2017;Raweh et al., 

. على أن خاصية الاستقلال تعد من أهم الخصائص الواجب توافرها في لجنة المراجعة     (2019

هذه  تعد  ثمَّ  ومن  المراجعة.  للجنة  الرقابي  الدور  أداء  لفاعلية  مهمة  ركيزة  من  تمثله  لما    نظرًا 

الخاصية منطلقاً لنجاح لجنة المراجعة في أداء دورها بفاعلية، فهي بإمكانها أن تكون أداة فعالة  

نظراً لطبيعة تكوينها من أعضاء غير تنفيذيين وتمثل لجنة المراجعة خط الدفاع الاول لمنع وقوع 

 مخالفات الانفراد بالسلطة من قبل الادارة التنفيذية.

فقد   لاستقلال الفعلي للجنة المراجعة على العلاقة محل الدراسةوفيما يتعلق بشأن تأثير ا

( البعض   ,Braswell et al., 2012; Sultana et al., 2015; Tuan & Tarihiتوصل 

( إلى أن تمتع أعضاء لجنة المراجعة بالاستقلالية التامة عن الادارة تؤدي إلى زيادة فاعلية  2016

 Al-Zeban)لمتوقعة منها. وفى نفس السياق توصلت دراسة  دور لجنة المراجعة وتعظيم المنفعة ا

& Swan, 2015)   إلى أن توافر أعضاء غير تنفيذيين ومستقلين للجنة المراجعة يؤدي إلى ترشيد

القرارات التي يتخذها المستثمرين. وذلك لأن توافر خاصية الاستقلال في أعضاء لجنة المراجعة  

ورها الرقابي بفعالية. مما يؤدي إلى زيادة مستوى الافصاح يمثل ركيزة مهمة لنجاحها في أداء د

والشفافية ويضمن سلامة ومصداقية إعداد القوائم المالية، وما يبنى عليها من قرارات استثمارية.  

المديرين  Vlaminck&Sarens (2015) وأكد نسبة  بين  معنوية  إيجابية  علاقة  وجود  على 

ج وتحسين  المراجعة  لجنة  في  ونسبة المستقلين  عدد  زاد  كلما  أي  الاستثمارية،  القرارات  ودة 

الاعضاء المستقلين بلجنة المراجعة، كلما زادت شفافية القوائم المالية، وهو ما يؤدي إلى زيادة  

 جودة القرارات الاستثمارية، ومن ثم زيادة المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية.

:H2a  أسعارلمعلومات المحاسبية علي ل الإيجابي تأثيراليختلف 

 المراجعة. حجم لجنةالشركات المقيدة بالبورصة المصرية باختلاف  الأسهم
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الدراسات   بعض   ;Kam&Li,2008;Chou&Buchdadi,2017)مثلالأخرى  واهتمت 

Balagobei,2017)   بدراسة واختبار أثر الاستقلال الفعلي للجنة المراجعة على العلاقة التأثيرية .

لجنة   فاعلية  بين  الايجابية  العلاقة  أن  إلى  وتوصلوا  الأسهم،  وأسعار  المحاسبية  المعلومات  بين 

لجنة   في  المستقلين  الاعضاء  عدد  زاد  كلما  أقوى  تكون  الاستثماري  القرار  وجودة  المراجعة 

وقد ردت هذه الدراسات الاثر الإيجابي الى العلاقة الطردية بين عدد الأعضاء المستقلين المراجعة،  

في لجنة المراجعة وبين تحسين كفاءة هيكل الرقابة الداخلية. حيث ترتبط الاستقلالية عادة سلباً مع  

ي يؤثر على  الانحرافات المالية، وهو ما يؤدي إلى زيادة جودة وشفافية القوائم المالية، الامر الذ

ثقة المتعاملين في سوق الاوراق المالية في هذه القوائم، مما سيؤدي إلى تحسين قيمة الشركة من  

وجهة نظر أصحاب المصالح خاصة المساهمين، لأنهم يفضلون الاستثمار في أسهمها اعتماداً على  

 مصداقية قوائمها المالية. 

النقيض البعض    وعلى  اتفق  ذلك   ;Rani, 2011;Al-Mamun et al.,2014)من 

Gabrieia,2016; Al- Mari,2017)أن الاستقلال الفعلي للجنة المراجعة قد خفض من    . على

أسهمها، وقد ردت هذه    الشركة وأسعارالمقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية وأثر سلباً على أداء  

اء مجلس الادارة المستقلين،  إلى عدم كفاية الخبرة والمعرفة الفنية لدى أعض  السلبيثر  الدراسات الا

وبالتالي عدم تقديم توصيات جيدة لمجلس الادارة، وأن ادراج المزيد من المديرين التنفيذين على  

 درجة عالية من الخبرة أفضل من وجود أغلبية من المديرين المستقلين.

للجنة    إلى أن هناك اتفاقاً على أن الاستقلال الفعلي  يخلص الباحثوبتحليل هذه الدراسات  

المعلومات   بين  )العلاقة  المحاسبية  للمعلومات  التقييمية  المقدرة  على  ايجابي  تأثير  له  المراجعة 

المعلومات  بين  العلاقة  تختلف  أن  الباحث  يتوقع  لذلك  للشركات(  الأسهم  وأسعار  المحاسبية 

علي للجنة  أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، باختلاف الاستقلال الف  وأسعارالمحاسبية  

 النحو التالي:  علىالمراجعة. وبالتالي يمكن اشتقاق الفرض الفرعي 

 

 

 

 

:H2b  لمعلومات المحاسبية علي أسعار الأسهم  ل الإيجابي  تأثيراليختلف

 للجنة المراجعة.  الفعليالشركات المقيدة بالبورصة المصرية باختلاف الاستقلال 
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المراجعة للجنة  والمحاسبية  المالية  بالخبرة  يتعلق  اتفق    وفيما  فقد 

 ,.AbdulRahman & Ali, 2006; Kam & Li, 2008; Amer et al )كلا

2014;Raweh et al., 2019) على أن توافر خاصية الاستقلال يتبعها ويكملها توافر خاصية .

المعرفة والخبرة المالية أو المحاسبية لدى لجنة المراجعة بصفة خاصة، والخبرة القانونية والخبرة 

من بعمل اللجنة وطبيعة نشاط الشركة بصفة عامة، حتى تكون لجنة المراجعة على القدر الكافي  

المعرفة والخبرة التي تمكنها من تنفيذ المهام الرقابية والاشرافية الموكلة إليها، والتي تتطلب بالطبع  

توافر تلك المعرفة والخبرة. ولا تقتصر الخبرة المالية والمحاسبية والقانونية اللازمة لتشكيل لجان 

قواعد موضوعية لإدارة مصادر  المراجعة على السيرة الذاتية لأعضائها بل تمتد أيضاً على توفير  

البيانات وقواعد الخبرة سواء المالية أو المحاسبية أو القانونية بما تنطوي عليه من شبكات اتصال 

هذه  إلى  الولوج  لاحتمالات  متعددة  منطقية  ومداخل  المستمر  للتحديث  وأسس  وعالمية  محلية 

ي تمكنها من الحصول على المعلومات القواعد. وعلى لجنة المراجعة اتخاذ العديد من الاساليب الت

 الصحيحة في التوقيت المناسب. 

 وفيما يتعلق بتأثير الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة على العلاقة محل الدراسة

( على أن إعلان الشركات Singhvi et al, 2013; Choi et al., 2014فقد توصل البعض )

ية والمحاسبية، وإعادة تعيين، واستمرار، والتجديد لأعضاء  عن تعيين أعضاء من ذوي الخبرة المال

سابقين في لجنة المراجعة يؤثر إيجاباً على التغير في أسعار الأسهم، نظرًا لأن ذلك التغيير قد يحد  

إلى أن    Kallamu& Sat (2015من السلوك الانتهازي لإدارة الشركة. وفي نفس السياق أشار ) 

عة من أعضاء غير تنفيذيين ومستقلين يمتلكون الخبرة المالية الكافية  الإفصاح عن وجود لجنة مراج

للقيام بمهام لجنة المراجعة باستقلالية وحيادية كافية يعطي مزيد من الثقة في أداء ونتائج الشركات.  

مما يساعد في جلب المزيد من الاستثمارات لتلك الشركات ويشجع المستثمرين لشراء أسهم تلك  

 ل على زيادة التعامل عليها، مما يعظم من قيمة تلك الشركات.الشركات ويعم

الدراسات الأخرى    Braswell et al., 2012; Al-Damen etمثل )واهتمت بعض 

al .,2012; Sultana et al., 2015;Balagobei,2017)   بدراسة واختبار أثر الخبرة المالية

بي التأثيرية  العلاقة  على  المراجعة  للجنة  الأسهم، والمحاسبية  وأسعار  المحاسبية  المعلومات  ن 

وتوصلوا إلى أن نجاح لجنة المراجعة في القيام بمسئولياتها ومهامها يتطلب توافر مجموعة من 

الخصائص في أعضائها تمكنهم من أداء أعمالهم بكفاءة وفاعلية، ومن ثمَّ تحقيق أهداف اللجنة.  

لية التامة عن الادارة، وأن يكونوا على قدر  ومن أهم هذه الخصائص؛ أن يتمتع أعضاؤها بالاستقلا

هذه   فكل  الشركة،  في  الامور  مجريات  تقييم  من  تمكنهم  المهنية،  والخبرة  العلمي  التأهيل  من 

المتوقعة منها،   المنفعة  المراجعة وتعظيم  فاعلية دور لجنة  إلى زيادة  الخصائص مجتمعة تؤدي 
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ا القوائم  المتعاملين في  وهو ما يؤدي إلى زيادة جودة وشفافية  لمالية، الامر الذي يؤثر على ثقة 

سوق الاوراق المالية في هذه القوائم، مما يساعد في جلب المزيد من الاستثمارات لتلك الشركات. 

إلى أنه كلما زادت سنوات الخبرة المالية والمحاسبية التي   Hamdan et al. (2013)وتوصل  

شفافية تقرير لجنة المراجعة وهو ما يؤدي إلى تحقيق    يتمتع بها أعضاء لجنة المراجعة كلما زادت

جودة القوائم المالية وترشيد قرارات الاستثمارية وزيادة المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية. 

باشتراط الخبرة لجميع أعضاء لجنة المراجعة، بموجب    Amer et al (2014)وأوصت دراسة  

 اسبية أو المالية على عضو واحد فقط.تشريع ملزم، وعدم اقتصار الخبرة المح

إلى أن هناك اتفاقاً على أن الخبرة المالية والمحاسبية   يخلص الباحثوبتحليل هذه الدراسات  

للجنة المراجعة تأثير ايجابي على المقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية )العلاقة بين المعلومات 

المعلومات  بين  العلاقة  تختلف  أن  الباحث  يتوقع  لذلك  للشركات(  الأسهم  وأسعار  المحاسبية 

ات المقيدة بالبورصة المصرية، باختلاف الخبرة المالية والمحاسبية المحاسبية وأسعار أسهم الشرك

 النحو التالي:  علىللجنة المراجعة. وبالتالي يمكن اشتقاق الفرض الفرعي 

 

 

المراجعة لجنة  اجتماعات  بتكرار  يتعلق  من  وفيما  كلاً  اتفق   & Brick )فقد 

Chidambaran, 2010; Gabriela,2016;Haji&Anifowiise,2016)  بعد أنه  على   .

المحاسبية وأصبح عدد أعضائها  أو  المالية  الاستقلال والخبرة  المراجعة خصائص  للجنة  توافر 

اجتماعات خلال السنة لتتوافق    أربع كافي، لابد أن تقوم اللجنة بعقد اجتماعات دورية عادة تكون  

الاجتماعات بطريقة تسهل على أعضاء لجنة    جدولة تلكويجب  مع إعداد القوائم المالية الدورية.  

التفاعل والمشاركة ويقترح في هذا الشأن؛ توزيع جدول  المراجعة والمدعوين للحضور سهولة 

الاعمال على أعضاء اللجنة قبل اجتماع اللجنة بوقت كاف، بالإضافة إلى أنه يجب أن يكون وقت 

ة بنود جدول الاعمال وإجراء مناقشات جيدة يمكن من الاجتماع كافي حتى يمكن النظر في كاف

خلالها إبداء توصيات واضحة ومحددة وكتابة تقرير دوري يعبر عن كل هذا. وعلى رئيس لجنة 

في   بفاعلية  للمشاركة  لكل عضو  اللازمة  والمعلومات  البيانات  كافة  توفير  من  التأكد  المراجعة 

المرا من  كلاً  وينبغي حضور  اللجنة.  اللجنة اجتماع  اجتماعات  الحسابات  ومراقب  الداخلي  جع 

التي لا   المراجعة  لجان  الضرورة. وأن  في حالة  منهما  تواجه كلاً  التي  المشاكل  في  لمناقشتهما 

تجتمع بصفة دورية ولا تعطي الوقت الكافي في اجتماعاتها، وتستقي معظم معلوماتها من الادارة 

 دف من تواجدها.أو مراقب الحسابات تقل كفاءتها وتفقد اله

:H2c  لمعلومات المحاسبية علي أسعار الأسهم الشركات  ل الإيجابي   تأثيراليختلف

 المقيدة بالبورصة المصرية باختلاف الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة. 
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فقد توصل   على العلاقة محل الدراسة  وفيما يتعلق بتأثير تكرار اجتماعات لجنة المراجعة

أن    ىإل  (Gabrieia,2016;Balagobei,2017;Abu-Zraaiq&Hanim,2018)البعض  

زيادة عدد اجتماعات لجنة المراجعة يزيد من فعالية الرقابة وهو ما قد يساعد في تحسين الاداء  

وزيادة قيمة الفرص الاستثمارية للشركة، وزيادة ملاءمة المعلومات المحاسبية لأغراض   المالي

تقييم. وبالتالي لتكرار اجتماعات لجنة المراجعة مقدرة تقييمية إضافية للمعلومات المحاسبية. وفى  

السياق توصل   أكثر خلال   Madi et al., (2015)نفس  المراجعة  لجنة  اجتمعت  كلما  أنه  إلى 

ة، كلما أدى ذلك إلى تحسين مستوى الإفصاح وتدعيم شفافية القوائم المالية وبالتالي؛ ترشيد السن

قرارات المستثمرين. حيث أن عدد مرات اجتماع أعضاء لجنة المراجعة خلال السنة يعتبر مقياساً  

ة واجتهاد مهماً على مقدرة اللجنة على الوفاء بمسئولياتها المحددة، ومن المؤشرات الدالة على عناي

من   كل  دراسة  وأوصت  الشركات.  تلك  قيمة  من  يعظم  مما  اللجنة.  -Abuأعضاء 

Zraaiq&Hanim,2018;Raweh et al., 2019)  على ضرورة اجتماع الاعضاء بصورة )

متكررة، حتى يتمكنوا من تقييم مجريات الامور في الشركات، ولزيادة فاعلية دور لجنة المراجعة  

 ة منها. وتعظيم المنفعة المتوقع

إلى أن هناك اتفاقاً على أن لتكرار اجتماعات لجنة    يخلص الباحثوبتحليل هذه الدراسات  

المعلومات   بين  )العلاقة  المحاسبية  للمعلومات  التقييمية  المقدرة  على  ايجابي  تأثير  المراجعة 

المعلوما بين  العلاقة  تختلف  أن  الباحث  يتوقع  لذلك  للشركات(  الأسهم  وأسعار  ت المحاسبية 

المحاسبية وأسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، باختلاف تكرار اجتماعات لجنة 

 التالي:النحو   علىالمراجعة. وبالتالي يمكن اشتقاق الفرض الفرعي 

 

 

 

السابقة الدراسات  المراجعة    يتضح من تحليل  المتعلقة بكل خاصية من خصائص لجان 

على حده وجود اتفاق بينها على تأثير الخاصية منفردة على العلاقة الرئيسية محل الدراسة، ولذلك  

على   تأثيراً  المراجعة ككل  لفاعلية خصائص لجنة  القائلة بأن  النظر  الباحث منطقياً وجهة  يتبنى 

المحاسب للمعلومات  التقييمية  الأسهم  المقدرة  وأسعار  المحاسبية  المعلومات  بين  )العلاقة  ية 

أن تختلف العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار أسهم الشركات   لذلك يتوقع الباحثللشركات(،  

المقيدة بالبورصة المصرية، باختلاف فاعلية لجنة المراجعة بدلالة استيفائها لخصائصها السابقة 

 مجتمعة، ولذلك يمكن اشتقاق الفرض الثاني الرئيسي على النحو التالي: 

 

 

 

:H2d  لمعلومات المحاسبية علي أسعار الأسهم  ل الإيجابي  تأثيراليختلف

 باختلاف تكرار اجتماعات لجنة المراجعة. الشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

 

:H2  المحاسبية علي أسعار الأسهم الشركات  لمعلومات  ل  الإيجابي  تأثيراليختلف

 علية لجنة المراجعة.ا المقيدة بالبورصة المصرية باختلاف ف
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 منهجية البحث  -6/4

يستعرض الباحث منهجية البحث تمهيداً لاختبار فروض البحث في بيئة الاعمال المصرية.  

ولذلك سيتم تناول كل من؛ الهدف من الدراسة التطبيقية، مجتمع وعينة الدراسة، أدوات واجراءات  

 الدراسة، توصيف وقياس متغيرات الدراسة، اختبار فروض البحث.

 ية الهدف من الدراسة التطبيق -6/4/1

تستهدف الدراسة التطبيقية اختبار فروض البحث الرئيسية وفرعياتها، من خلال دراسة   

المحاسبية  Value Relevanceواختبار   للمعلومات  التقييمية  المقيدة    المقدرة  بالشركات 

ببورصة الاوراق المالية المصرية )العلاقة بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم للشركات( 

عل بذلكقياساً  الصلة  ذات  السابقة  الدراسات   Balagobei, 2017; Badu) ى 

&Appiah ,2018; El- Diftar&El-kalla ,2019; Mirza et al.,2019; Al- 

Mujamed &Al-Fraih ,2019;Suwardi,2020)   هذه كانت  إذا  ما  واختبار  جهة،  من   .

قلال الفعلي للجنة المراجعة،  العلاقة تتأثر ببعض المتغيرات المعدلة؛ حجم لجنة المراجعة، الاست

الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة، تكرار اجتماعات لجنة المراجعة. قياساً على الدراسات  

الصلة بذلك   . من جهة  (Rani, 2011; Al-Mari, 2017;Balagobei ,2017)السابقة ذات 

 أخرى. 

 مجتمع وعينة الدراسة  -6/4/2

الدراسة    مجتمع  المالية    فييتمثل  الاوراق  ببورصة  المقيدة  المساهمة  الشركات  جميع 

بعد استبعاد المؤسسات المالية، نظرًا لخضوعها   2019وحتى    2016المصرية، خلال الفترة من  

لقواعد تنظيمية ومتطلبات قياس وإفصاح خاصة بها. وقد تم اختيار عينة تحكمية من هذه الشركات 

ختيارها عدة اعتبارات. أهمها أن تكون قوائمها المالية وتقارير لجان المراجعة متوفرة  روعي في ا

خلال سنوات الدراسة، وأن تتوافر أسعار أسهمها في تواريخ محددة، وأن تكون القيمة الدفترية 

  لحقوق الملكية موجبة، وأن تقوم بنشر قوائمها المالية بالجنيه المصري. وقد تم استبعاد مشاهدات 

سنوات   المراجعة لبعضالشركات التي لم تتوفر قوائمها المالية أو أسعار أسهمها أو تقارير لجان  

على  قياساً  ملكيتها  لحقوق  السالبة  الدفترية  القيمة  ذات  الشركات  مشاهدات  وكذلك  الدراسة، 

)2017)طلخان، الدراسة  محل  العينة  شركات  عدد  بلغ  وبذلك  إجمالي  53(.  بحجم  شركة   )

 ( مشاهدة.198) مشاهدات
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 أدوات واجراءات الدراسة  6/4/3

القوائم المالية المنشورة لعينة الدراسة وتقارير لجان المراجعة   في  تتمثل أدوات الدراسة

المعلومات، والمواقع   لنشر  الحصول عليها من خلال عدة مصادر منها؛ موقع مباشر  تم  والتي 

المعلومات. كما تم الرجوع الى تقرير لجنة    الالكترونية للشركات كوسيلة رئيسية للحصول على

المراجعة المرفق بالقوائم المالية للشركات عينة الدراسة لتحديد؛ حجم لجنة المراجعة، الاستقلال 

لجنة  اجتماعات  تكرار  المراجعة،  للجنة  والمحاسبية  المالية  الخبرة  المراجعة،  للجنة  الفعلي 

 (. 2017المراجعة قياساً على )صالح، 

في الدراسةأما  المالية وتقرير لجنة   ما يتعلق بإجراءات  القوائم  فتتمثل في تحليل محتوى 

المراجعة للشركات عينة الدراسة لتحديد القيمة الدفترية للسهم العادي للشركة، نصيب السهم من 

(، وكذلك تحديد حجم لجنة المراجعة، الاستقلال الفعلي 2017صافي الدخل، قياساً على )طلخان،

لمراجعة، الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة، تكرار اجتماعات لجنة المراجعة قياساً للجنة ا 

 .(Balagobei ,2017)على 

 نموذج البحث )التحليل الأساسي(   -6/4/4

بالشركات      المحاسبية  للمعلومات  التقييمية  المقدرة  واختبار  دراسة  الدراسة  تستهدف 

الأسهم   وأسعار  المحاسبية  المعلومات  بين  )العلاقة  المصرية  المالية  الاوراق  ببورصة  المقيدة 

هذه   على  المراجعة  لجنة  لفاعلية خصائص  تأثير  هناك  كان  إذا  ما  اختبار  ثم  ومن  للشركات(، 

ضوء  العلاقة،   للجنة    أربعفي  الفعلي  والاستقلال  المراجعة،  لجنة  حجم  هي:  معدلة  متغيرات 

المراجعة، والخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة، وتكرار اجتماعات لجنة المراجعة. ويمكن  

توضيح نموذج البحث كما يلي:
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 ( نموذج البحث 1) شكل رقم

 المصدر: إعداد الباحث 



 

 

 المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية 

مصطفى علي عايدة محمد د.   

 

162 
 

 

 

 



 

 

 المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية 

مصطفى علي عايدة محمد د.   

 

163 
 

 نتائج اختبار فرضى البحث 6/4/6

بعلاقة  الصلة  ذات  البحث  فرضى  لاختبار  الانحدار  تحليل  نتائج  الجزئية  هذه  تتناول 

لجنة   فاعلية  وتأثير  المصرية،  بالبورصة  المقيدة  الشركات  أسهم  بأسعار  المحاسبية  المعلومات 

 المراجعة على هذه العلاقة.   

الاختبارات عند مستوي معنوية   إجراء  تم  البحث  فرضى  صيغة وتحويل    % 5ولاختبار 

فرض عدم، بحيث يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل إذا كانت القيمة   إلى الفرض البديل  

،  %5( لمعلمات الانحدار، ذات العلاقة أقل من  Sig( للنموذج معنوية، و)P-Valueالاحتمالية )

( الاحتمالي  القيمة  كانت  إذا  البديل  الفرض  ورفض  العدم  فرض  قبول  يتم  (  P-Valueبينما 

 . %5موذج معنوية، ولمعلمات الانحدار، ذات العلاقة أكبر من أو تساوي للن

وفيما يلي عرض لنتائج اختبار فرض البحث ذات الصلة بالعلاقة الرئيسية محل الدراسة،  

ثم نتائج اختبار فروض البحث المتعلقة بالمتغيرات المعدلة للعلاقة الرئيسية محل الدراسة وذلك  

 : يليكما 

 الفرض الاول للبحث  اختبار 6/4/6/1

أسعار   علىمدي وجود تأثير معنوي للمعلومات المحاسبية  اختباراستهدف هذا الفرض  

أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، ولاختبار هذ الفرض إحصائياً تم إعادة صياغته  

 :يليكفرض عدم، وذلك كما 

 :H0  .لا تؤثر المعلومات المحاسبية علي أسعار الأسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية 

يتناول العلاقة التأثيرية بين المعلومات المحاسبية وأسعار   والذي،  ولاختبار الفرض الاول

أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، تم استخدام نموذج الانحدار الخطى البسيط لمعرفة  

المعلومات المحاسبية )كمتغير مستقل(، وأسعار أسهم الشركات المقيدة  التـأثير بين  أتجاه ومدى 

 النموذج المستخدم وتوصيف متغيراته:  يليابع(، وفيما بالبورصة المصرية )كمتغير ت

 Pit = β0 + β1 BVPSit + β2 NIPSit + eit                       (1)                            

 حيث: 

Pit  سعر إقفال سهم الشركة :I   في اليوم التالي لتاريخ تقرير مراقب الحسابات، أو أول

 . tجلسة تداول بعد إصدار تقرير مراقب الحسابات للسنة المالية  
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BVPSit  القيمة الدفترية للسهم العادي للشركة :i  في نهاية السنة الماليةt . 

NIPSit نصيب سهم الشركة :i  من صافي الدخل عن السنة الماليةt . 

β0ذج الانحدار. : ثابت نمو 

β1: β2  معاملات ما    انحدار:  نسبة  ويقيس  العلاقة  اتجاه  يحدد  والذى  المستقل،  المتغير 

 تفسره المعلومات المحاسبية من التغير الكلي في أسعار الأسهم.

eit الخطأ العشوائي لنموذج الانحدار، ويمثل الجزء من التغير في أسعار الأسهم والذى :

 جة عوامل أخرى لا يتضمنها نموذج الانحدار. يتغير بطريقة عشوائية نتي

 وجاءت نتائج تحليل الانحدار لاختبار العلاقة محل الفرض الاول كالتالي: 

 ( نتائج تحليل الانحدار لاختبار العلاقة محل الفرض الاول2جدول رقم )

Variables Beta Std. Error T Sig VIF 

Con 2.90  2.717 2.277 0.024  ---- 

BVPS 0.603 .069 9.283 0.000 1.163 

NIPS 0.245 .150 12.769 0.000 1.163 

R2 = .713                      Adj R2= .706      

F = 12.140 0.000 N = 198 

يتضح من الجدول السابق عدم وجود المشكلة الاحصائية المعروفة بالارتباط الخطي الذاتي 

التباين )المتعدد بين   المستقلين عند إجراء تحليل الانحدار، لأن معامل تضخم  (  VIFالمتغيرين 

)المقدرة التفسيرية(    (Adj R2)(. وبلغت قيمة معامل التحديد  10للمتغيرات المستقلة أقل من )

)(  %70.6)للنموذج   تفسر  المحاسبية  المعلومات  أن  إلى  تشير  إجمالي   %70.6)وهي  من 

ف تحدث  التي  النسبة  التغيرات  باقي  وترجع  الأسهم،  أسعار  التقدير،    إلىي  في  العشوائي  الخطأ 

 والمتغيرات الأخرى التي لا يتضمنها النموذج. 

( المحسوبة لمتغيري  Tوبتحليل نتائج نموذج الانحدار يتبين أن قيمة إحصائية الاختبار )

بلغت   الدخل  السهم من صافي  للسهم ونصيب  الدفترية  )  علىالقيمة  ( 12.769،  9.283التوالي 

التوالي،    على(  0.000،  0.000( لهذين المتغيرين بلغتا ) Sigوهما أكبر من القيمة الجدولية، وأن )

هاتي قيمة  بأن  القائل  البديل  الفرض  العدم وقبول  يتم رفض فرض  تختلفان وبالتالي  المعلمتين  ن 

وجود تأثير معنوي للقيمة الدفترية للسهم، ونصيب السهم من   إلىمعنويا عن الصفر، مما يشير  

 أسعار الأسهم. علىصافي الدخل،  
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الدخل    السهم من صافي  للسهم ونصيب  الدفترية  القيمة  أن  وبصورة  كما  إيجاباً  يؤثران 

 β1=0.603  ،P-Valueة الدفترية للسهم كأن أكبر )علي أسعار الأسهم، الا أن تأثير القيم  معنوية

(، ويشير  β2=0.245، P-Value =0.000( مقارنة بنصيب السهم من صافي الدخل )  0.000=

ذلك إلي زيادة ملائمة القيمة الدفترية للسهم ونصيب السهم من صافي الدخل لأغراض التقييم، وأن  

للمعلومات المحاسبية قدرة علي تفسير التغيرات في أسعار الأسهم وبصفة خاصة القيمة الدفترية 

الدخل.   صافي  من  السهم  بنصيب  مقارنة  معللسهم،  يتفق  الدراس  وهوما  بعض  ات نتائج 

 -Omokhudu & Amake, 2018 ; Badu & Appiah ,2018; El؛  2017)طلخان،

Diftar & El-kalla ,2019; Al-Mujamed & Al-Fraih ,2019; Suwardi,2020)   .

يختلف الاخر    بينما  البعض  اليه  توصل  ما   & Khanna, 2014; Pervan)مع 

Bartulovic ,2014)  .ض البديل  وعليه فقد تم رفض فرض العدم وقبول الفرH1    القائل بوجود

ومن    أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية.  علىتأثير معنوي للمعلومات المحاسبية  

 .للبحث H1ثم تم قبول الفرض الاول

الباحث ترجع    ويرى  النتيجة  هذه  مصدر   إلىأن  أهم  تعد  المالية  القوائم  معلومات  أن 

مصادر    على للمعلومات المحاسبية بالنسبة للمتعاملين في سوق المال المصرية، مع قلة الاعتماد  

 ؛ مثل توقعات الارباح وتقارير المحللين الماليين.الأخرىالمعلومات 

 : نتيجة اختبار الفرض الثاني للبحث وفرعياته6/4/6/2

المحاسبية علاستهدف هذا   المعلومات  تأثير  أسعار أسهم   ىالفرض اختبار مدى اختلاف 

. وقد تم اختباره من خلال  المراجعة  باختلاف فاعلية لجنةالشركات المقيدة بالبورصة المصرية،  

 :يليتقسيمه لأربعة فروض فرعية، وذلك كما 

 ( (H2aاختبار الفرض الفرعي  -أ

أسعار    علىنوي للمعلومات المحاسبية  استهدف هذا الفرض اختبار مدى اختلاف التأثير المع

، ولاختبار هذ الفرض  حجم لجنة المراجعةأسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية باختلاف  

 : يليإحصائياً تم إعادة صياغته كفرض عدم، وذلك كما 

 :H0  المقيدة الشركات  الأسهم  أسعار  علي  المحاسبية  المعلومات  تأثير  يختلف  لا 

 المصرية باختلاف حجم لجنة المراجعة.بالبورصة 
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( للانحدار الخطى المتعدد لاختبار  2تم صياغة نموذج )  ((H2aولاختبار الفرض الفرعي  

المحاسبية   المعلومات  تأثير  إذا كان  المصرية،    علىما  المقيدة بالبورصة  الشركات  أسعار أسهم 

المراجعةيختلف باختلاف   التفاعلي لحجم لجحجم لجنة  المراجعة  ، والاثر  القيمة   علىنة  علاقة 

 علىعلاقة نصيب السهم من صافي الدخل بسعر السهم كل    وعلىالدفترية للسهم بسعر السهم،  

 حده، وذلك من خلال اجراء تحليل الانحدار المتعدد للنموذج التالي:

 

Pit=β0+β1BVPSit+β2NIPSit+β3ACSizeit+β4ACSizeit*BVPSit+β5ACSizeit* NIPSit +eit  (2)                                                                     

 حيث:  

ACSizeit .تشير إلى حجم لجنة المراجعة : 

ACSizeit*BVPSitلى العلاقة بين  : تشير إلى الاثر التفاعلي لحجم لجنة المراجعة ع

 القيمة الدفترية للسهم بسعر السهم.

ACSizeit*NIPSit التفاعلي لحجم لجنة المراجعة على العلاقة بين : تشير إلى الاثر 

 نصيب السهم من صافي الدخل بسعر السهم. 

 وباقي المتغيرات كما سبق تعريفها.

 ي:  ( كالتال(H2aوجاءت نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض الفرعي 

 ((H2a( نتائج تحليل الانحدار المتعدد لاختبار الفرض الفرعي  3جدول )

 

 النموذج  

في ظل تجاهل  

 المتغيرات المعدلة

في ظل الاخذ في الاعتبار لحجم لجنة 

 المراجعة كمتغير معدل العلاقة

Beta P-Value Beta P-Value VIF 

Constant 2.90 0.024 1.616 0.001 - -- 

BVPS .603 0.000 0.675 0.000 1.221 

NIPS 0.245 0.000 0.135 0.002 1.245 

ACSize - -- - -- 0.823 0.008 2.092 

ACSize*BVPS - -- - -- 0.676 0.003 1.301 

ACSize*NIPS  ---  --- 0.229 0.004 1.245 

F 18.328 12.140 احصائية 

Sig (F) 0.000 0.000 

R2 0.713 0.730 

Adjusted R2 0.706 0.722 
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المعروفة   الاحصائية  المشكلة  وجود  عدم  اتضح  النموذج  لهذا  الانحدار  تحليل  وبإجراء 

بالارتباط الخطي الذاتي المتعدد بين المتغيرين المستقلين عند إجراء تحليل الانحدار، لأن معامل  

 : يلي(. كما تشير النتائج إلى ما 10( للمتغيرات المستقلة أقل من )VIFتضخم التباين )

 إلى(  Adj R2المقدرة التفسيرية للنموذج )  وزيادة  (،0.000)  معنوية النموذج ككلتبين  

مما يعنى أن لحجم    ((%70.6بلغ    الذيفي نموذج الانحدار الاول    Adj R2مقارنة ب    (72.2%)

 ية للمعلومات المحاسبية. لجنة المراجعة مقدرة تقييمية إضاف

للقيمة الدفترية للسهم على    زيادة قوة التأثير الإيجابيإلى    كما أشارت معاملات الانحدار

التغييرات في أسعار الأسهم للشركات   ً تفسير  (  β4=0.676)    ،P-Value=0.003إلى    معنويا

بعد الاخذ في الاعتبار حجم لجنة المراجعة كمتغير معدل للعلاقة. وهو ما يشير إلى أن حجم لجنة  

 وزيادة قوة التأثير الإيجابي  السهم.على علاقة القيمة الدفترية للسهم بسعر يؤثر معنويا المراجعة 

معنوياً شركات  الدخل على تفسير التغييرات في أسعار الأسهم لل  صافيلمعلومات نصيب السهم من  

بعد الاخذ في الاعتبار حجم لجنة المراجعة كمتغير     (P-Value=0.004 β5=0.229)إلى،  

على علاقة معلومات نصيب  يؤثر معنويا  معدل للعلاقة. وهو ما يشير إلى أن حجم لجنة المراجعة  

ً كما كان لتغير حجم لجنة المراجعة    السهم.الدخل بسعر    صافيالسهم من     تأثير ايجابياً ومعنويا

(. وتتفق   β3=0.823  ، P-Value=0.008على العلاقة بين المعلومات المحاسبية وسعر السهم )

 (Al-Mari,2017; Balagobei,2017)تلك النتائج مع ما توصلت اليه الدراسات السابقة        

تم رفض  .  (Kam&Li,2008 ; Rani, 2011) بينما تختلف مع دراسات كل من فقد  وعليه 

القائل باختلاف تأثير المعلومات المحاسبية على أسعار أسهم    فرض العدم وقبول الفرض البديل

المراجعة.   لجنة  باختلاف حجم  المصرية  بالبورصة  المقيدة  الفرض  الشركات  قبول  تم  ثم  ومن 

 . ( (H2aالفرعي

الباحث       المحاسبية ويرى  المعلومات  ملاءمة  على  إيجابي  تأثير  المراجعة  لجنة  لحجم  أن 

  الذيلأغراض التقييم. حيث كلما زاد عدد أعضاء اللجنة كلما زاد تنوع المهارات والمعرفة الامر  

ينعكس إيجابياً على أداء الشركة وأسعار أسهمها في السوق. وبالتالي لحجم لجنة المراجعة مقدرة 

 ية للمعلومات المحاسبية.تقييمية إضاف

 ( (H2bاختبار الفرض الفرعي  -ب

أسعار    علىاستهدف هذا الفرض اختبار مدى اختلاف التأثير المعنوي للمعلومات المحاسبية  

ولاختبار   ،المراجعةالاستقلال الفعلي للجنة أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية باختلاف 

 :يلي هذ الفرض إحصائياً تم إعادة صياغته كفرض عدم، وذلك كما 
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:H0    المقيدة الشركات  الأسهم  أسعار  علي  المحاسبية  المعلومات  تأثير  يختلف  لا 

 بالبورصة المصرية باختلاف الاستقلال الفعلي للجنة المراجعة.

( للانحدار الخطى المتعدد لاختبار 3تم صياغة نموذج )(  (H2bولاختبار الفرض الفرعي  

المحاسبية   المعلومات  تأثير  إذا كان  المصرية،    علىما  المقيدة بالبورصة  الشركات  أسعار أسهم 

باختلاف   المراجعةيختلف  للجنة  الفعلي  للجنة الاستقلال  الفعلي  للاستقلال  التفاعلي  والاثر   ،

الدفترية  علىالمراجعة   القيمة  علاقة نصيب السهم من صافي    وعلىللسهم بسعر السهم،    علاقة 

 حده، وذلك من خلال اجراء تحليل الانحدار المتعدد للنموذج التالي:  علىالدخل بسعر السهم كل 

Pit=β0+β1BVPSit+β2NIPSit+β3ACindependenceit+β4ACindepende

nceit*BVPSit+β5ACindependenceit*NIPSit +eit          ( 3) 

   حيث: 

ACindependenceitتشير إلى الاستقلال الفعلي للجنة المراجعة :. 

ACindependenceit*BVPSitثر التفاعلي للاستقلال الفعلي للجنة المراجعة  : تشير إلى الأ

 على العلاقة بين القيمة الدفترية للسهم بسعر السهم. 

ACindependenceit*NIPSit  للاستقلال الفعلي للجنة المراجعة  : تشير إلى الاثر التفاعلي

 .  على العلاقة بين نصيب السهم من صافي الدخل بسعر السهم

 وباقي المتغيرات كما سبق تعريفها.

 ( كالتالي: (H2bوجاءت نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض الفرعي 
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 ((H2b( نتائج تحليل الانحدار المتعدد لاختبار الفرض الفرعي  4جدول )

 

 النموذج

في ظل الاخذ في الاعتبار استقلال لجنة المراجعة   في ظل تجاهل المتغيرات المعدلة

 كمتغير معدل العلاقة 

Beta P-Value Beta P-Value VIF 

Constant 2.90 0.024 1.616 0.000 --- 

BVPS .603 0.000 0.678 0.024 1.212 

NIPS 0.245 0.000 0.567 0.018 1.272 

ACindependence - -- --- 0.877 0.048 1.230 

ACindependence *BVPS --- --- 0.111 0.036 1.013 

ACindependence *NIPS  ---  --- 0.282 0.027 1.003 

F 19.098 12.140 احصائية 

Sig (F) 0.000 0.000 

R2 0.713 0.739 

Adjusted R2 0.706 0.728 

المعروفة         الاحصائية  المشكلة  وجود  عدم  اتضح  النموذج  لهذا  الانحدار  تحليل  وبإجراء 

بالارتباط الخطي الذاتي المتعدد بين المتغيرين المستقلين عند إجراء تحليل الانحدار، لأن معامل  

 : ي(. كما تشير النتائج إلى ما يل10( للمتغيرات المستقلة أقل من )VIFتضخم التباين )

ككل       النموذج  معنوية  للنموذج  0.000)  تبين  التفسيرية  المقدرة  وزيادة   ،)Adj R2 

مما يعنى أن   (%70.6)في نموذج الانحدار الاول الذى بلغ    Adj R2مقارنة ب    (%72.8)الى

 للاستقلال الفعلي للجنة المراجعة مقدرة تقييمية إضافية للمعلومات المحاسبية.

للقيمة الدفترية للسهم على تفسير   زيادة قوة التأثير الإيجابيإلى    معاملات الانحداركما أشارت        

بعد الاخذ   β4=0.111) ،( P-Value=0.036 إلىمعنوياً  التغييرات في أسعار الأسهم للشركات  

لجنة   استقلال  إلى أن  للعلاقة. وهو ما يشير  المراجعة كمتغير معدل  استقلال لجنة  الاعتبار  في 
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ً عة المراج  وزيادة قوة التأثير الإيجابي على علاقة القيمة الدفترية للسهم بسعر السهم.  يؤثر معنويا

ً الدخل على تفسير التغييرات في أسعار الأسهم للشركات    صافيلمعلومات نصيب السهم من    معنويا

الاخذ في الاعتبار استقلال لجنة المراجعة كمتغير    بعد  (P-Value=0.027 β5=0.282) إلى،

المراجعة   إلى أن استقلال لجنة  للعلاقة. وهو ما يشير  ً معدل  على علاقة معلومات   يؤثر معنويا

من   السهم  المراجعة    صافينصيب  لجنة  لاستقلال  كان  كما  السهم.  بسعر  ايجابياً  الدخل  تأثير 

 ً المح  ومعنويا المعلومات  بين  العلاقة  )على  السهم  وسعر  -β3=0.877  ، Pاسبية 

Value=0.048  وتتفق تلك النتائج مع ما توصلت اليه الدراسات السابقة .)(Kam&Li,2008; 

Chou&Buchdadi,2017;Balagobei,2017)    اخرى دراسات  مع  تختلف   ,Rani)بينما 

2011; Gabrieia,2016; Al-Mari,2017).    وعليه فقد تم رفض فرض العدم وقبول الفرض

القائل باختلاف تأثير المعلومات المحاسبية على أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة   لبديلا

 . ( (H2bومن ثم تم قبول الفرض الفرعيالمصرية باختلاف الاستقلال الفعلي للجنة المراجعة. 

أن لاستقلال لجنة المراجعة تأثير إيجابي على ملاءمة المعلومات المحاسبية    ويرى الباحث      

في لجنة   المستقلين  كلما زاد عدد الاعضاء  التقييم. حيث  تأثير   المراجعة كلمالأغراض  له  كان 

مقدرة  المراجعة  لجنة  وبالتالي لاستقلال  السوق.  في  أسهمها  وأسعار  الشركة  أداء  على  إيجابي 

 للمعلومات المحاسبية.  تقييمية إضافية

 ( (H2cاختبار الفرض الفرعي   -ج

أسعار أسهم    علىاستهدف هذا الفرض اختبار مدى اختلاف التأثير المعنوي للمعلومات المحاسبية  

باختلاف   المصرية  بالبورصة  المقيدة  المراجعةالشركات  للجنة  والمحاسبية  المالية  ، الخبرة 

 : يليولاختبار هذا الفرض إحصائياً تم إعادة صياغته كفرض عدم، وذلك كما 

:H0   بالبورصة المقيدة  الشركات  الأسهم  أسعار  علي  المحاسبية  المعلومات  تأثير  يختلف  لا 

 المصرية باختلاف الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة.

 المتعدد لاختبار للانحدار الخطى  (  4تم صياغة نموذج )(  (H2cولاختبار الفرض الفرعي  

المحاسبية   المعلومات  تأثير  إذا كان  المصرية،    علىما  المقيدة بالبورصة  الشركات  أسعار أسهم 

باختلاف   المراجعةيختلف  للجنة  والمحاسبية  المالية  المالية  الخبرة  للخبرة  التفاعلي  والاثر   ،

علاقة نصيب    وعلىللسهم بسعر السهم،  علاقة القيمة الدفترية    على والمحاسبية للجنة المراجعة  

حده، وذلك من خلال اجراء تحليل الانحدار المتعدد   علىالسهم من صافي الدخل بسعر السهم كل 

 للنموذج التالي:
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Pit=β0+β1BVPSit+β2NIPSit+β3AC financial expertiseit+β4financial 

expertiseit*BVPSit+ β5ACfinancial expertiseit*NIPSit +eit   (4) 

 حيث:  

ACfinancial expertiseit .تشير إلى الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة : 

ACfinancial expertiseit*BVPSit تشير إلى الاثر التفاعلي للخبرة المالية والمحاسبية :

 السهم.للجنة المراجعة على العلاقة بين القيمة الدفترية للسهم بسعر 

ACfinancial expertiseit*NIPSit تشير إلى الاثر التفاعلي للخبرة المالية والمحاسبية :

 للجنة المراجعة على العلاقة بين نصيب السهم من صافي الدخل بسعر السهم. 

 وباقي المتغيرات كما سبق تعريفها.

 ( كالتالي: (H2cوجاءت نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض الفرعي 

 ( (H2c( نتائج تحليل الانحدار المتعدد لاختبار الفرض الفرعي  5ول )جد

 الخبرة المالية والمحاسبية في ظل الاخذ في الاعتبار في ظل تجاهل المتغيرات المعدلة النموذج

 لجنة المراجعة كمتغير معدل العلاقة

Beta P-Value Beta P-Value VIF 

Constant 2.90 0.024 1.616 0.000 - -- 

BVPS .603 0.000 0.693 0.000 1.351 

NIPS 0.245 0.000 0.212 0.023 1.761 

AC financial expertise --- --- 0.210 0.821 1.320 

AC financial expertise 

*BVPS 

- -- - -- 0.015 - 0.978 1.315 

AC financial expertise 

*NIPS 

 ---  --- 0.297 0.638 1.964 

F 20.828 12.140 احصائية 

Sig (F) 0.000 0.000 

R2 0.713 0.714 

Adjusted R2 0.706 0.707 
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المعروفة   الاحصائية  المشكلة  وجود  عدم  اتضح  النموذج  لهذا  الانحدار  تحليل  وبإجراء 

بالارتباط الخطي الذاتي المتعدد بين المتغيرين المستقلين عند إجراء تحليل الانحدار، لأن معامل  

 : ي(. كما تشير النتائج إلى ما يل10( للمتغيرات المستقلة أقل من )VIFالتباين )تضخم 

 

في المقدرة التفسيرية (،  0.000)  تبين معنوية النموذج ككل   ووجود زيادة طفيفة جداً 

ب  (%70.7) إلى  Adj R2للنموذج   الذى    Adj R2مقارنة  الاول  الانحدار  نموذج  في 

. ويعنى ذلك أنه ليس للخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة مقدرة تقييمية إضافية  (%70.6)بلغ

 للمعلومات المحاسبية.

قدرة معلومات القيمة الدفترية للسهم على تفسير   انخفاض إلى  كما أشارت معاملات الانحدار  

للشر الأسهم  أسعار  في  معنويةً كات  التغييرات  غير  -β4=0.015 -)     ،(Pإلى    بصورة 

Value=0.978     بعد الاخذ في الاعتبار الخبرة المالية والمحاسبية لجنة المراجعة كمتغير معدل

على علاقة  لا تؤثر معنويا  للعلاقة. وهو ما يشير إلى أن الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة  

لمعلومات نصيب السهم  وزيادة قوة التأثير الإيجابيمعلومات القيمة الدفترية للسهم بسعر السهم. 

للشركات    صافيمن   الأسهم  أسعار  في  التغييرات  تفسير  على  معنويةً الدخل  غير  إلى    بصورة 

β5=0.297)   ، (P-Value=0.638ل والمحاسبية  المالية  الخبرة  الاعتبار  في  الاخذ  جنة  بعد 

لا  المراجعة كمتغير معدل للعلاقة. وهو ما يشير إلى أن الخبرة المالية والمحاسبية لجنة المراجعة  

 ً الدخل بسعر السهم. كم كان للخبرة    صافيعلى علاقة معلومات نصيب السهم من    تؤثر معنويا

المراجعة   للجنة  والمحاسبية  معنوياً  المالية  وغير  ايجابياً  بين  تأثير  العلاقة  المعلومات  على 

مع ما توصلت    وتختلف تلك النتائج(.  β3=0.210،P-Value=0.821 المحاسبية وسعر السهم )

   (Kam&Li,2008 ;Al-Damen et al .,2012; Balagobei,2017)اليه الدراسات السابقة  

تأثير   المراجعة  للجنة  والمحاسبية  المالية  والخبرة  للمعرفة  أن  إلى  الدراسات  هذه  حيث خلصت 

التقييم.  إيجابي لأغراض  المحاسبية  المعلومات  ملاءمة  العدم    على  فرض  قبول  تم  فقد  وعليه 

البديل الفرض  الشركات   ورفض  أسهم  أسعار  على  المحاسبية  المعلومات  تأثير  باختلاف  القائل 

ومن ثم تم رفض المقيدة بالبورصة المصرية باختلاف الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة.  

 . ( (H2cرعيالفرض الف
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أن عدم وجود تأثير للخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة على العلاقة الرئيسية   ويعتقد الباحث 

محل الدراسة قد يرجع إلى أن معظم لجان المراجعة بالشركات المصرية يكون بها عضو واحد او  

المراجعة مقدرة   للجنة  المالية والمحاسبية  للخبرة  ليس  اثنين ذو خبرة مالية ومحاسبية. وبالتالي 

 قييمية إضافية للمعلومات المحاسبية.ت

 ((H2dنتيجة اختبار الفرض الفرعي  - د

استهدف هذا الفرض اختبار مدى اختلاف التأثير المعنوي للمعلومات المحاسبية علي أسعار أسهم  

باختلاف   المصرية  بالبورصة  المقيدة  المراجعةالشركات  لجنة  اجتماعات  هذ تكرار  ، ولاختبار 

 الفرض إحصائياً تم إعادة صياغته كفرض عدم، وذلك كما يلى: 

 :H0الم المعلومات  تأثير  يختلف  المقيدة  لا  الشركات  الأسهم  أسعار  علي  حاسبية 

 بالبورصة المصرية باختلاف تكرار اجتماعات لجنة المراجعة.

( للانحدار الخطى المتعدد لاختبار 5تم صياغة نموذج )(  (H2dولاختبار الفرض الفرعي  

المحاسبية   المعلومات  تأثير  إذا كان  المصري  علىما  المقيدة بالبورصة  الشركات  ة،  أسعار أسهم 

باختلاف   المراجعةيختلف  لجنة  اجتماعات  لجنة  تكرار  اجتماعات  لتكرار  التفاعلي  والاثر   ،

الدفترية للسهم بسعر السهم،    علىالمراجعة   القيمة  علاقة نصيب السهم من صافي    وعلىعلاقة 

 حده، وذلك من خلال اجراء تحليل الانحدار المتعدد للنموذج التالي:  علىالدخل بسعر السهم كل 

Pit=β0+β1BVPSit+β2NIPSit+β3ACmeetingsit+ β4A Cmeetingsit 

* BVPSit +β5ACmeetingsit*NIPSit +eit                                             (5) 

 حيث:  

ACmeetingsitتشير إلى تكرار اجتماعات لجنة المراجعة :. 

ACmeetingsit*BVPSitماعات لجنة المراجعة على  : تشير إلى الاثر التفاعلي لتكرار اجت

 العلاقة بين القيمة الدفترية للسهم بسعر السهم.

ACmeetingsit*NIPSit  المراجعة على لتكرار اجتماعات لجنة  التفاعلي  إلى الاثر  : تشير 

 العلاقة بين نصيب السهم من صافي الدخل بسعر السهم. 

 وباقي المتغيرات كما سبق تعريفها.

 ( كالتالي: (H2dالفرعي وجاءت نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض 
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 ((H2d( نتائج تحليل الانحدار المتعدد لاختبار الفرض الفرعي  6جدول )

 

المعروفة   الاحصائية  المشكلة  وجود  عدم  اتضح  النموذج  لهذا  الانحدار  تحليل  وبإجراء 

الانحدار، لأن معامل  بالارتباط الخطي الذاتي المتعدد بين المتغيرين المستقلين عند إجراء تحليل  

 : ي(. كما تشير النتائج إلى ما يل10( للمتغيرات المستقلة أقل من )VIFتضخم التباين )

    الى Adj R2المقدرة التفسيرية للنموذج  وزيادة (،0.000) معنوية النموذج ككلتبين 

 مما يعنى أن (%70.6)في نموذج الانحدار الاول الذى بلغ  Adj R2مقارنة ب  (74.5%)

 لتكرار اجتماعات لجنة المراجعة مقدرة تقييمية إضافية للمعلومات المحاسبية.

للقيمة الدفترية للسهم على    زيادة قوة التأثير الإيجابيإلى    كما أشارت معاملات الانحدار

للشركات   التغييرات في أسعار الأسهم  ً تفسير  ( =P-Value=0.038, β4  (0.693إلى    معنويا

بعد الاخذ في الاعتبار تكرار اجتماعات لجنة المراجعة كمتغير معدل للعلاقة. وهو ما يشير إلى  

ً أن تكرار اجتماعات لجنة المراجعة يؤثر   الدفترية للسهم بسعر السهم. على علاقة القيمة    معنويا

الدخل على تفسير التغييرات في   صافيلمعلومات نصيب السهم من    وزيادة قوة التأثير الإيجابي

( بعد الاخذ  (P-Value=0.781, β5= 0.250إلى    بصورة غير معنويةأسعار الأسهم للشركات  

ما يشير إلى أن تكرار    في الاعتبار تكرار اجتماعات لجنة المراجعة كمتغير معدل للعلاقة. وهو

ً اجتماعات لجنة المراجعة   الدخل    صافيعلى علاقة معلومات نصيب السهم من    لا تؤثر معنويا

على العلاقة بين   تأثير ايجابي ومعنوي بسعر السهم. كما كان لتكرار اجتماعات لجنة المراجعة  

النتائج مع ما    (. وتتفق تلك(P-Value=0.021,β3=0.845المعلومات المحاسبية وسعر السهم  

تكرار اجتماعات لجنة  في ظل الاخذ في الاعتبار في ظل تجاهل المتغيرات المعدلة النموذج

 المراجعة كمتغير معدل العلاقة

Beta P-Value Beta P-Value VIF 

Constant 2.90 0.024 1.616 0.000 - -- 

BVPS .603 0.000 0.642 0.000 1.182 

NIPS 0.245 0.000 0.567 0.023 1.437 

ACmeetings --- - -- 0.845 0.021 1.087 

ACmeetings *BVPS - -- - -- 0.693 0.038 1.029 

ACmeetings *NIPS  ---  --- 0.250 0.781 2.230 

F 21.140 12.140 احصائية 

Sig (F) 0.000 0.000 

R2 0.713 0.762 

Adjusted R2 0.706 0.745 
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السابقة   الدراسات  اليه   & Gabrieia,2016; Balagobei,2017 ;Abu Zraiq)توصلت 

Hanim,2018)  .القائل باختلاف تأثير    وعليه فقد تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل

تكرار  باختلاف  المصرية  بالبورصة  المقيدة  الشركات  أسهم  أسعار  على  المحاسبية  المعلومات 

      .( (H2dومن ثم تم قبول الفرض الفرعيت لجنة المراجعة. اجتماعا

أن زيادة عدد اجتماعات لجنة المراجعة يزيد من فعالية الرقابة وهو ما قد    ويرى الباحث 

ملاءمة  وزيادة  للشركة،  الاستثمارية  الفرص  قيمة  وزيادة  المالي  الاداء  تحسين  في  يساعد 

المعلومات المحاسبية لأغراض تقييم الشركات. وبالتالي لتكرار اجتماعات لجنة المراجعة مقدرة 

 علومات المحاسبية.تقييمية إضافية للم

 ((H2نتيجة اختبار الفرض الثاني للبحث  - ه

قام الباحث فيما سبق باختبار تأثير المتغيرات المعدلة التي تقيس فاعلية لجنة المراجعة كلاً على  

ليس بالكبير في العلاقة محل  التفاعلي والتي أظهرت تحسناً  حده على العلاقة الرئيسية، وأثرها 

)الاثر المجمع:  الدراسة والمفسر بمعامل التحديد، فهل سيكون هناك تأثير للمتغيرات المعدلة معاً  

هذ   على حده، ولاختبار  منها  تأثير كلاً  أكبر من  الرئيسية  العلاقة  على  اللجنة ككل(  فاعلية  أي 

 : يليالفرض إحصائياً تم إعادة صياغته كفرض عدم، وذلك كما 

 :H0  المقيدة الشركات  الأسهم  أسعار  علي  المحاسبية  المعلومات  تأثير  يختلف  لا 

 اعلية خصائص لجنة المراجعة. بالبورصة المصرية باختلاف ف

للبحث   الثاني  الفرض  )(  (H2ولاختبار  المتعدد 6تم صياغة نموذج  الخطى  للانحدار   )

المحاسبية   المعلومات  تأثير  كان  إذا  ما  بالبورصة   علىلاختبار  المقيدة  الشركات  أسهم  أسعار 

فاعلية خصائص  ، والاثر التفاعلي لفاعلية خصائص لجنة المراجعةالمصرية، يختلف باختلاف  

علاقة نصيب السهم   وعلىعلاقة القيمة الدفترية للسهم بسعر السهم،  علىلجنة المراجعة مجتمعة 

 حده، وذلك من خلال اجراء تحليل الانحدار المتعدد التالي:   علىمن صافي الدخل بسعر السهم كل  

 

Pit=β0+β1BVPSit+β2NIPSit+ β3ACSizeit + β4ACindependenceit + 

β5AC financial expertiseit + β6ACmeetingsit + β7ACSizeit* BVPSit+ 

Β8ACSizeit*NIPSit+β9independenceit*BVPSit+β10ACindependence

it*NIPSit+β11financialexpertiseit*BVPSit+Β12ACfinancialexpertisei

t*NIPSit+β13ACmeetingsit*BVPSit+β14ACmeetingsit*NIPSit+eit(6)                           



 

 

 المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية 

مصطفى علي عايدة محمد د.   

 

176 
 

 ( كالتالي:(H2وجاءت نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض الثاني للبحث 

 ( (H2( نتائج تحليل الانحدار المتعدد لاختبار الفرض الثاني للبحث 7جدول )

بالارتباط  وبإجراء تحليل الانحدار لهذا النموذج اتضح عدم وجود المشكلة الاحصائية المعروفة  

معامل تضخم   الانحدار، لأن  تحليل  إجراء  عند  المستقلين  المتغيرين  بين  المتعدد  الذاتي  الخطي 

 : ي(. كما تشير النتائج إلى ما يل10( للمتغيرات المستقلة أقل من )VIFالتباين )
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مما سبق إلى ، ويخلص الباحث  (%79.4)  ( إلىAdj R2المقدرة التفسيرية للنموذج )  زيادة       

 ً  أن هناك تحسناً كبيراً في العلاقة محل الدراسة عند اختبار جميع المتغيرات المعدلة للعلاقة معا

Adj R2=79.4%      مقارنة باختبار كل متغير بمفرده، حجم لجنة المراجعةAdj R2=72.2%  ،

ية والمحاسبية للجنة المراجعة  ، الخبرة المالAdj R2=72.8%الاستقلال الفعلي للجنة المراجعة  

Adj R2=70.7%    تكرار اجتماعات لجنة المراجعة ،Adj R2=74.5%    على العلاقة محل

 الدراسة. 

النتائج إلى         ( مما يشير إلى قدرة  P-Value= 0.000 ككل )  معنوية النموذجكما أشارت 

المعلومات المحاسبية التي يتضمنها النموذج كمتغيرات مستقلة )القيمة الدفترية للسهم، ومعلومات  

الدخل معاً( والمتغيرات المعدلة الخاصة بفاعلية خصائص لجنة المراجعة    صافينصيب السهم من  

 معاً على تفسير التغيرات في سعر سهم الشركة. 

ً الجدول السابق أن حجم لجنة المراجعة  كما يتضح من         على العلاقة الرئيسية محل    يؤثر معنويا

ً الدراسة، كما أنه     صافي على قدرة معلومات القيمة الدفترية للسهم، ونصيب السهم من    يؤثر معنويا

المتغير ) لهذا  القيمة الاحتمالية  السهم. حيث كانت  التغيرات في سعر  ( 0.000الدخل في تفسير 

(.  0.004الدخل )  صافي( وتفاعله مع نصيب السهم من  0.007مع القيمة الدفترية للسهم )  وتفاعله

وبذلك يتضح للباحث أن تأثير حجم لجنة المراجعة كان معنوياً سواء عند اختباره بمفرده أو عند  

نة  أن الاستقلال الفعلي للجاختباره مع المتغيرات الأخرى المعدلة للعلاقة محل الدراسة. كما يتضح  

ً المراجعة   ً على العلاقة الرئيسية محل الدراسة، كما أنه    يؤثر معنويا على قدرة القيمة    يؤثر معنويا

الدخل في تفسير التغيرات في سعر السهم. حيث كانت    صافيالدفترية للسهم، ونصيب السهم من  

( المتغير  لهذا  الاحتمالية  للس0.001القيمة  الدفترية  القيمة  (، 0.005هم )( وتفاعله مع معلومات 

وبذلك يتضح للباحث أن تأثير الاستقلال  (.  0.022الدخل )  صافيوتفاعله مع نصيب السهم من  

المتغيرات  مع  اختباره  أو عند  بمفرده  اختباره  سواء عند  معنوياً  كان  المراجعة  للجنة  الفعلي 

 الاخرى المعدلة للعلاقة محل الدراسة. 

ً كما تشير النتائج إلى أن الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة          على العلاقة    لا تؤثر معنويا

ً الرئيسية محل الدراسة، كما أنها   الدخل   صافيعلى قدرة معلومات نصيب السهم من    لا تؤثر معنويا

ً في تفسير التغيرات في سعر السهم. كما أنها   مة الدفترية للسهم في تفسير  على قدرة القي  تؤثر معنويا

( وتفاعله مع معلومات  0.343التغيرات في سعر السهم. حيث كانت القيمة الاحتمالية لهذا المتغير )

للسهم ) الدفترية  السهم من  0.001القيمة  وبذلك (.  0.051الدخل )  صافي(، وتفاعله مع نصيب 

اجعة كان غير معنوياً سواء عند  يتضح للباحث أن تأثير الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المر

الا أن تأثيره    اختباره بمفرده أو عند اختباره مع المتغيرات الاخرى المعدلة للعلاقة محل الدراسة.

مع   اختباره  تم  عندما  معنوياً  أصبح  السهم  وسعر  للسهم  الدفترية  القيمة  بين  العلاقة  على 

يؤثر ن تكرار اجتماعات لجنة المراجعة أ كما يتضح المتغيرات الاخرى مقارنة باختباره بمفرده.



 

 

 المجلة العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية 

مصطفى علي عايدة محمد د.   

 

178 
 

 ً ً على العلاقة الرئيسية محل الدراسة، كما أنها    معنويا على قدرة القيمة الدفترية للسهم،    تؤثر معنويا

الدخل في تفسير التغيرات في سعر السهم. حيث كانت القيمة الاحتمالية  صافيونصيب السهم من 

(، وتفاعله مع نصيب  0.000القيمة الدفترية للسهم )  ( وتفاعله مع معلومات0.000لهذا المتغير )

وبذلك يتضح للباحث أن تأثير تكرار اجتماعات لجنة المراجعة (.  0.000الدخل )  صافيالسهم من  

كان معنوياً سواء عند اختباره بمفرده أو عند اختباره مع المتغيرات الاخرى المعدلة للعلاقة محل  

الدخل وسعر السهم أصبح معنوياً    صافيقة بين نصيب السهم من  الدراسة. الا أن تأثيره على العلا

 عندما تم اختباره مع المتغيرات الاخرى مقارنة باختباره بمفرده. 

المراجعة،        لجنة  من حجم  لكل  معنوي  تفاعلي  تأثير  وجود  الى  الباحث  يخلص  سبق  مما 

والاستقلال الفعلي للجنة المراجعة، وتكرار اجتماعات لجنة المراجعة على العلاقة الرئيسية محل 

معنوي على   تفاعلي  تأثير  المراجعة  للجنة  والمحاسبية  المالية  للخبرة  يكن  لم  بينما  الدراسة، 

الرئيسية محل الدراسة. وبالتالي لم يتم رفض فرض العدم بصورة كلية. ولم يتم قبول    العلاقة

أسعار الأسهم   علىهذا الفرض في صيغته البديلة القائلة باختلاف تأثير المعلومات المحاسبية  

تأثير   أن  بمعنى  كلية.  المراجعة  لجنة  فاعلية  باختلاف  المصرية  بالبورصة  المقيدة  الشركات 

ن المراجعة كمتغيرات معدلة على العلاقة الرئيسية محل الدراسة ليس تأثير مطلقاً،  خصائص لجا

(   (H2ومن ثم تم قبول الفرض الثاني للبحث    وإنما يختلف هذا التأثير باختلاف الخاصية نفسها.

 بصورة جزئية.

 Additional Analysisالتحليل الإضافي:  6/4/7

يعتبر التحليل الإضافي أحد المنهجيات المستخدمة لإضفاء المزيد من الوضوح والفهم على 

خلل بنموذج البحث الأساسي أن وجد،    لأيالعلاقات محل الدراسة بالتحليل الأساسي، ومعالجة  

أو  رقابية  كمتغيرات  )ومعالجتها  أثرها  من  التحقق  يسبق  لم  متغيرات  على  الاعتماد  خلال  من 

المتغيرين معدلة(،   )بخلاف  سلفاً  المستخدمة  الاضافية،  المتغيرات  أثر  معالجة  طريقة  تغير  أو 

التحليلين   الدراسة. وذلك لإجراء مقارنة بين نتائج  الرئيسية محل  العلاقة  المستقل والتابع( على 

الإضافي والأساسي، لتحديد مدى الاختلاف فيما بينهما، وأثر ذلك الاختلاف على ما تم التوصل  

)زكى،  إل نتائج  من  أدخال  2018يه  خلال  من  الإضافي  التحليل  مدخل  بتبني  الباحث  سيقوم   .)

كان المتغيرين الرقابيين يؤثران   إذامتغيرين رقابيين على نموذج البحث الأساسي، وذلك للتحقق ما  

لنتائج مؤيدة لأفضلية م الدراسة والتوصل  الرئيسية محل  العلاقة  التابع في سياق  المتغير  ا على 

 اتبعه الباحث في ظل التحليل الأساسي.
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ولقد قام الباحث بإدخال متغيرين رقابيين هما؛ جودة المراجعة )تم قياسه بدلالة مستوى التحفظ        

، وحجم الشركة  Smii,2016)؛  2018قياساً على )زكى،  MTBالمحاسبي بالاعتماد على نموذج  

الاصول لإجمالي  الطبيعي  باللوغاريتم  قياسه  على  )تم  قياساً   ،(Al-Ali& Foote, 2012; 

Chandrapala, 2013; Balagobei,2017) تؤثر على التي  العوامل  أهم  . وذلك لأنهما من 

أسعار الأسهم في ضوء العديد من الدراسات السابقة. وبالتالي تم إعادة تحليل الانحدار بالاعتماد 

تم صياغة ثم  ومن  المتغيرات،  لمعالجة  الرقابي  المدخل  وفيما    على  البحث.  توضيح    يليأسئلة 

 لنموذج البحث والنتائج في ظل منهجية التحليل الإضافي.

 

 ( نموذج البحث في ظل التحليل الإضافي 2شكل رقم )

 : إعداد الباحثالمصدر                                         
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 الإضافينتائج الاجابة على أسئلة البحث في ظل التحليل  6/4/7/1

التأثيرية   العلاقة  سياق  المقيدة في  الشركات  أسهم  وأسعار  المحاسبية  المعلومات  بين 

المصرية  فاعلية لجنة المراجعة مجتمعة    ،بالبورصة  العلاقة، استهدفت الاسئلة    على وتأثير  هذه 

تؤثر ( اختبار ما إذا كان كل من )جودة المراجعة وحجم الشركة( كمتغيرات رقابية  2س،  1)س

المصرية بالبورصة  المقيدة  الشركات  أسهم  أسعار  على  المحاسبية  المعلومات  بجانب  .  أيضاً، 

الانحدار،   نموذج  تشغيل  نتائج  على  بناء  لا(  أو  )بنعم  الاسئلة  هذه  على  الاجابة  يتم  وسوف 

 واعتماداً على المعادلة التالية:

Pit=β0+β1BVPSit+β2NIPSit+ β3ACSizeit + β4ACindependenceit + 

 β5AC financial expertiseit + β6ACmeetingsit + β7ACSizeit*BVPSit+ 

Β8ACSizeit*NIPSit+β9ACindependenceit*BVPSit+β10ACindepende

nceit*NIPSit+β11ACfinancialexpertiseit*BVPSit+Β12ACfinancialex

pertiseit*NIPSit+β13ACmeetingsit*BVPSit+β14ACmeetingsit*NIPSi

t+β15AQ+β16Size+eit             (7)                                                                                                                                                                                     

 للإجابة على أسئلة البحث كالتالي:وجاءت نتائج تحليل الانحدار المتعدد 
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 ( نتائج تحليل الانحدار المتعدد للإجابة على أسئلة البحث8جدول )

في العلاقة محل الدراسة،      يخلص الباحث الى أن هناك تحسناً كبيراً بالنظر لنتائج الجدول السابق   

( مقارنة ب  %82.50)  إلى  Adj R2زيادة المقدرة التفسيرية للنموذج  حيث تشير النتائج إلى  

Adj R2  في ظل تجاهل المتغيرات المعدلة،  (%70.60)في نموذج التحليل الأساسي التي بلغت

المراجعة لجنة  بمفرده، حجم  متغير معدل  باختبار كل  الاستقلال  Adj R2=72.2%ومقارنة   ،
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المراجعة   للجنة  المراجعة  AdjR2=72.8%الفعلي  للجنة  والمحاسبية  المالية  الخبرة   ،Adj 

R2=70.7%  المراجعة لجنة  اجتماعات  تكرار   ،Adj R2=74.5%  الاثر باختبار  ومقارنة   ،

 على العلاقة محل الدراسة.  Adj R2=79.4%المجمع للمتغيرات المعدلة   

الن       ( مما يشير إلى قدرة  P-Value= 0.000 ككل )  معنوية النموذجتائج إلى  كما أشارت 

المعلومات المحاسبية التي يتضمنها النموذج كمتغيرات مستقلة )معلومات القيمة الدفترية للسهم،  

السهم من   الخاصة بفعالية خصائص   صافيومعلومات نصيب  المعدلة  الدخل معاً( والمتغيرات 

متغيرات الرقابية )جودة المراجعة وحجم الشركة( على تفسير التغيرات لجنة المراجعة معاً، وال

لجودة    إيجابي معنويفي أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، كما تبين وجود تأثير  

هل تؤثر  ( القائل:  1المراجعة على أسعار أسهم الشركات، لذا تمت الاجابة على السؤال الاول )س

على   المراجعة  سياقجودة  في  المصرية،  بالبورصة  المقيدة  الشركات  أسهم  العلاقة    أسعار 

بين المعلومات المحاسبية وأسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، وتأثير  التأثيرية 

 .فاعلية لجنة المراجعة مجتمعة علي هذه العلاقة؟ ب"نعم"

لحجم الشركة على أسعار أسهم الشركات، لذا تمت   إيجابي غير معنويوأخيراً تبين وجود تأثير  

الثاني )س السؤال  على  القائل:  2الاجابة  الشركات  (  أسهم  أسعار  على  الشركة  يؤثر حجم  هل 

بين المعلومات المحاسبية وأسعار أسهم  العلاقة التأثيرية    المقيدة بالبورصة المصرية، في سياق

هذه   علىاعلية خصائص لجنة المراجعة مجتمعة  الشركات المقيدة بالبورصة المصرية، وتأثير ف 

 العلاقة؟ ب"لا". 

الباحث في    ويرى  يأخذون  المالية لا  الاوراق  في سوق  المتعاملين  أن  إلى  تشير  النتائج  هذه  أن 

 اعتبارهم حجم الشركة كمعلومة هامة يمكن أن تؤثر على قرارتهم عند قياس قيمة أسهم الشركات. 

الت للهدف من اجراء  الباحث من تتبع إجابة الاسئلة في ظل مدخل    يرى  الإضافيحليل  وتحقيقاً 

أظهرتالمتغيرات   وحجم    الرقابية،  المراجعة  جودة  متغيرين  ادخال  أفضلية  الشركة النتائج 

. الا أن تأثير جودة  المقدرة التفسيرية للنموذج(  زيادةرقابية جديدة على نموذج البحث )  كمتغيرات

وأفضل مقارنة بحجم الشركة في التأثير على أسعار أسهم الشركات المقيدة  المراجعة كان أكبر  

 بالبورصة المصرية. 
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 نتائج البحث وتوصياته ومجالات البحث المقترحة 6/5

أثر فاعلية خصائص لجنة المراجعة كمتغيرات معدلة على العلاقة  استهدف البحث اختبار  

. وذلك بالتطبيق على عينة من الشركات غير  بين المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهم للشركات

هناك    . وخلص البحث إلى أن2019إلى  2016من  المالية المقيدة بالبورصة المصرية في الفترة  

شبه أتفاق بين كثير من الدراسات على أن المعلومات المحاسبية بصفة عامة لها دور حيوي في  

التغيرات في أسعار وعوائد الأسهم. المعلومات  كما اتفقت    تفسير  على وجود علاقة تأثيرية بين 

الدخل( وأسعار الأسهم، بمعنى أن المعلومات   وصافي المحاسبية )القيمة الدفترية لحقوق الملكية  

تقاس   وبالتالي  المستثمرين،  قبل  من  المستخدمة  بالمعلومات  مرتبطة  الدراسة  محل  المحاسبية 

معلو بقدرة  المحاسبية  للمعلومات  التقييمية  وتلخيص  المقدرة  تحديد  على  المالية  القوائم  مات 

المحاسبية  المعلومات  منفعة  تزداد  المصرية  البيئة  وفى  الأسهم.  قيم  على  تؤثر  التي  المعلومات 

للمستثمرين وقدرتها على تفسير التغيرات في أسعار وعوائد الأسهم، ومن ثم زيادة المقدرة التقييمية  

ضرورة تفعيل دور لجنة المراجعة باعتبارها إحدى  كما خلص البحث إلى    للمعلومات المحاسبية.

آليات حوكمة الشركات وذلك من خلال توافر مجموعة من الخصائص والمواصفات بهذه اللجان  

)مثل؛ حجم لجنة المراجعة، استقلال لجنة المراجعة، عدد اجتماعات لجنة المراجعة، الخبرة المالية 

لمعلومات المحاسبية المقدمة بالقوائم المالية لمساعدة والمحاسبية للجنة المراجعة( لتحسين جودة ا

 مستخدمي هذه القوائم على اتخاذ القرارات الاستثمارية الرشيدة مما يؤثر على تحديد أسعار الأسهم. 

المقاسة بدلالة كل منأظهرت نتائج التحليل الأساسي المعلومات المحاسبية  القيمة   ، أن 

من   السهم  ونصيب  للسهم  معنويةالدخل    صافيالدفترية  وبصورة  إيجاباً  أسعار   يؤثران  علي 

الأسهم، الا أن تأثير القيمة الدفترية للسهم كان أكبر مقارنة بنصيب السهم من صافي الدخل، ويشير 

التقييم، وأن  ذلك إلي زيادة ملائمة القيمة الدفترية للسهم ونصيب السهم من صافي الدخل لأغراض  

للمعلومات المحاسبية قدرة علي تفسير التغيرات في أسعار الأسهم وبصفة خاصة القيمة الدفترية 

  تأثير معنوي وإيجابي للسهم، مقارنة بنصيب السهم من صافي الدخل، كما أظهرت النتائج وجود  

المراجعة على  لكلاً من؛ حجم لجنة المراجعة، واستقلال لجنة المراجعة، وعدد اجتماعات لجنة  

المقيدة بالبورصة المصرية،  المعلومات المحاسبية وأسعار أسهم الشركات  التأثيرية بين  العلاقة 

بينما كان للخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة تأثير غير معنوي على العلاقة محل الدراسة.  

المراجعة، والاستقلال   وكذلك أشارت النتائج إلى وجود تأثير تفاعلي معنوي لكل من حجم لجنة

الفعلي للجنة المراجعة، وتكرار اجتماعات لجنة المراجعة على العلاقة الرئيسية محل الدراسة،  

بينما لم يكن للخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة تأثير تفاعلي معنوي على العلاقة الرئيسية 

رات معدلة على العلاقة الرئيسية محل الدراسة. بمعنى أن تأثير خصائص لجنة المراجعة كمتغي

 هذا التأثير باختلاف الخاصية نفسها. وإنما يختلفمحل الدراسة ليس تأثير مطلقاً، 

الشركة أفضلية ادخال متغيرين جودة المراجعة وحجم    وأظهرت نتائج التحليل الإضافي 

 رقابية جديدة على نموذج البحث. كمتغيرات
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الباحث يوصى  الدراسة  نتائج  ضوء  تفعيل  وفى  الشركات   بضرورة  في  المراجعة  لجان  دور 

المصرية، والا يكون وجودها من الناحية الشكلية فقط، وذلك لضمان جودة وشفافية القوائم المالية  

بالمحتوى المعلوماتي   ضرورة الاهتماملمقابلة احتياجات المستثمرين في سوق الاوراق المالية،  

المالية والتي تجعل المستثمر يتخذ قرارته الاستثمارية على   للمعلومات المحاسبية الواردة بالقوائم

أطار مفاهيمي للمقدرة التقييمية للمعلومات المحاسبية، مع الاخذ    وضرورة صياغةالوجه الصحيح،  

بأن تحتفظ الهيئة العامة    وأخيراً يوصى الباحثفي الاعتبار طبيعة وكفاءة سوق المال المصري،  

لبورصة المصرية بقواعد بيانات موثقة للشركات المقيدة بالبورصة خاصة  للرقابة المالية وادارة ا 

بكل من؛ مؤشر فاعلية لجان المراجعة، مستوى التحفظ المحاسبي، تشكيل لجان المراجعة وعدد  

 اجتماعاتها وخبرات أعضائها. 

 :يليوبشأن مجالات البحث المقترحة فأن أهمها ما 

 أتعاب المراجعة.أثر فاعلية لجان المراجعة على   ▪

 أثر فاعلية لجان المراجعة على قرارات الاستثمار ومنح الائتمان. ▪

 أثر هيكل الملكية على ملائمة المعلومات المحاسبية لأغراض قياس قيمة الشركة. ▪

المحاسبية  ▪ المعلومات  الحسابات على ملائمة  التخصص الصناعي لمراقب  أثر 

 ر التقرير المالي الدولية.لأغراض قياس قيمة الشركة في ظل تبنى معايي
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Abstract 

      The research aimed to study and test the effect of the effectiveness of 

the audit committee, as a modified variable on the relationship between the 

underlying information and stock prices. To achieve the research goal, the 

previous accounting studies were analyzed to derive the research 

hypotheses, then an applied study was conducted on a sample of non-

financial companies listed on the Egyptian Stock Exchange during the 

period between 2016-2019. The study results showed that the accounting 

information measured in terms of both the book value of the share and the 

share of net income affect Morally and positively on stock prices, however, 

the effect of the book value of the stock is greater compared to the share 

of the net income, and this indicates that the accounting information is able 

to explain changes in stock prices, especially the book value of the share, 

compared to the share of the net income. 

 

         The results also showed a positive and positive effect for both; The 

size of the audit committee, the independence of the audit committee, the 

number of meetings of the audit committee, on the relationship between 

accounting information and the stock prices of companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange (Value Relevance) while the financial and 
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accounting expertise of the audit committee has an unimportant effect on 

the relationship under study. the results also indicated that there was a 

significant interactive impact of both the size of the audit committee, the 

actual independence of the audit committee, and the frequency of meetings 

of the audit committee on the main relationship under study, while the 

financial and accounting experience of the audit committee did not have a 

significant interactive impact on the main relationship under study. In the 

sense that the effect of the characteristics of the audit committee (as 

indicators of its effectiveness) as modified variables on the main 

relationship under study is not absolute, but rather this effect varies with 

the same characteristic. 

        An additional analysis was carried out through the introduction of two 

control variables on the basic research model (audit quality, company size) 

and the results of the additional analysis showed the advantage of 

introducing two changes in the audit quality and company size as two new 

control variables on the research model. 

 

Keywords: Accounting information - stock prices - Value Relevance   - 

audit committee effectiveness. 

 


