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  ملخص البحث: 

، إلى جانب أثر  الأصول غير الملموسةمعلومات    أثر   دراسة واختباراستهدف هذا البحث  

الملكية  معلومات   الدفترية لحقوق  التأثير علىالدخل  وصافيالقيمة  أسعار الأسهم، كمؤشر    ، فى 

الشركة المالية    وذلك كله.  لقيمة  المقيدة ببورصة الأوراق  المالية،  الشركات، غير  بالتطبيق على 

   .2018وحتى  2016المصرية خلال الفترة من 

إلى   التحليل الأساسى،  الباحث، فى ظل    لمعلومات إضافى  تقييمى    أثروجود  وقد توصل 

الملموسة غير  الشركة  الأصول  لقيمة  كمؤشر  الأسهم،  أسعار  عن  على  فضلا  التأثير  ،  معنوية 

  ومعلومات   من جهة،  ،الدخل   وصافي  ،معلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكيةكل من؛  ل  الإيجابى

 ذلك الشأن.  فى ،أيضا، منفردة أو مجتمعة سواء أكانت ،من جهة أخرى غير الملموسة، الأصول

 ،التأثير الإيجابى لجودة المراجعة  معنويةإلى  ،  الإضافي، فى ظل التحليل  وقد أشارت النتائج

كمتغيرات رقابية، على أسعار الأسهم فى  التأثير الإيجابى لنوع القطاع الصناعى،    وعدم معنوية

  وصافي المعلومات المحاسبية، تحديداً معلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  سياق العلاقة بين  

الأسهمالدخل،   الحساسية    وأخيرًا.  وأسعار  تحليل  الباحث فى ظل  قياس  لملاءتوصل  مة طريقة 

مقارنة بما تم الاعتماد عليه بتحليل    ،ساسىراسة المستند عليهما بالتحليل الأالمتغير التابع وعينة الد

ما يدعم   ، وهولمعلومات الأصول غير الملموسة  الإضافيالتقييمى    للتحقق من الأثر  ،يةالحساس

 .ساسى لاختبار العلاقة مجال البحثفى ظل التحليل الأنموذج البحث سلامة بناء الباحث ل

 .الملموسة، الأثر التقييمي الإضافيغير الأصول معلومات قيمة الشركة، الكلمات الافتتاحية: 
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:البحث مقدمة  

التقارير   ل(  1)  الماليةتعُد  المحاسبية  المعلومات  لتوصيل  الرئيسية  الأداة  مختلف بمثابة 

  همقراراتيعتمدوا عليها بصورة أساسية في عملية اتخاذ    لكي  Stakeholdersأصحاب المصالح  

المالي   الاستقرار والنمو  فيها.  ،(2)   للشركاتوالوقوف على مدى  لهم مصلحة  كما أوضح    التي 

بالرشد الاقتصادي    قراراتحتى تتسم هذه النه  أ(  Ahmadi et al.,2018؛  2017طلخان،  )

، ينبغي أن StewardshipوالتعاقدىValuationالتقييمى  وتحقق المعلومات المحاسبية دوريها  

 النوعية.خصائصها استيفائها  من خلالوذلك تلك المعلومات ذات جودة مرتفعة، تكون 

 ,Burke and Wieland؛  2017؛ رجب،  2017طلخان،  )   أشار البعض وفى ذلك السياق  

2017; Barth et al., 2018; Ahmadi et al., 2018)  تحديدًا ،  لقدرة المعلومات المحاسبية

على أسعار الأسهم،   فى التأثير الإيجابى،  الدخل  وصافيكية  ملالالقيمة الدفترية لحقوق  معلومات  

القيمة    لأغراض قياستلك المعلومات    يشير لملاءمة  وهو ما،  Firm Valueكمؤشر لقيمة الشركة  

Value Relevance   . 

البعض   أشار  أخر،  نحو   ,.Barth et al؛  2017؛ رجب،  Ja and Lu, 2014)وعلى 

إلى  IAS No. 38؛  2018 الملموسة  معلوماتاعتبار  إمكانية  (  غير   Intangible  الأصول 

Assets  ،  كالشهرة، العلامة التجارية، نفقات   بقائمة المركز المالىالمعلومات المُعترف بها  خاصة(

والتطوير المؤجلة،  البحوث  الضريبية  والأصول  الشقيقة،  الشركات  فى  المالية  (  الاستثمارات 

الدخل بقائمة  بها  المُعترف  قيمة الأصول    كمصروف)  (3) والمعلومات  تدهور  الاستنفاذ وخسائر 

الملموسة( المحاسبية،  غير  المعلومات  أهم  مستخدمى  أحد  تمُكن  خاصة    التى  المالية،  القوائم 

   المستثمرين الحاليين والمحتملين، من التنبؤ بالتدفقات النقدية والأرباح المستقبلية للشركة.  

 
على  التقارير المالية،  إلى إنطواء     }(1معيار المحاسبة المصرى رقم )؛  2017،  نطلخا  {أشارفي ذلك السياق    ((1

المالية )عدة مكونات وهى  الذي لا يكون في  ؛ القوائم  تلك القوائم التي يتم إعدادها لتلبية احتياجات المستخدم، 

(،  مجلس الإدارة  تقرير)  ةمرفقات القوائم الماليموقف يسمح له بطلب تقارير تعد بصورة خاصة لمقابلة متطلباته،  

كالنسب المالية والمعلومات    والمعلومات الأخرى عن المعلومات كالهوامش،    المساعدة للإفصاح  الأدوات الأخرى 

 عن المسئولية البيئية.    
مصطلح  يستخدم    ((2 المنشأة    Companyالشركة  الباحث  المشروع    Firmأو  كمترادفات    Enterpriseأو 

ليعني بها التنظيم الاقتصادي الذي يستهدف تحقيق مستوى    Economic Entity  الوحدة الاقتصاديةلمصطلح  

 لفظ الشركة للدلالة على ذلك التنظيم.   الباحث من الأرباح. ولتحقيق الاتساق بالبحث، سيستخدم مرضٍ 
  إلا أنه الكتابات العربية والأجنبية،    ا بذلكمسايرً لفظ معلومات الأصول غير الملموسة،  رغم أن الباحث يستخدم       ((3

مفهوم الأصول غير الملموسة وما يرتبط بها من   سوف يتبنىلأغراض الاختبار العملى للعلاقات محل الدراسة، 

 معلومات فى القوائم المالية الأخرى، بخلاف قائمة المركز المالى.   
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النسبيةو الملموسة  الأصول  لمعلومات  نتيجة للأهمية  أكثر    بمثابة  لاعتبارهانظرًا  ،  غير 

 البعضأشار  فقد    (.2017  ،رجب)بيئة الأعمال الحالية    فىغيرات  المعلومات موءامة لمواكبة الت

(Abayadeera, 2010; Mahri, 2013; Bilal and Abdenacer, 2016; Barth, 2018; 

Barth et al., 2018)  فضلًا منفردة،  بصورة  ،  القيمة  لأغراض قياس، هى الأخرى،  لملاءمتها 

القيمة الدفترية لحقوق الملكية معلومات  ، مجتمعة مع،  على القيام بدور تقييمى إضافى  عن قدرتها

   ، فى ذلك الصدد. الدخل وصافي

؛ رجب،  2017)طلخان،    العربية  فقد أيدت بعض الدراساتعلى السياق المصري  وتركيزًا  

الإيجابى    التأثير  ، بشأنآراء الدراسات الأجنبية  (Ragab and El-Chaarani, 2018؛  2017

الملكية   الدفترية لحقوق  القيمة   عن التأثير  فضلًا   ،على أسعار الأسهم  ،الدخل  وصافيلمعلومات 

تساؤل بشأن وهو ما يثير  .  لمعلومات الأصول غير الملموسة، إلى جانب تلك المعلومات  الإضافي

عنه   ما سيجيب، هذا بالشركات المقيدة بالبورصة المصرية؟ ،على ذلك يجاد دليل عمليية إإمكان

 البحث الحالي نظرياً وعمليًا. 

 مشكلة البحث: .1

 ,Burke and Wieland؛  Bilal and Abdenacer, 2016لإشارة البعض )نتيجة  

طلخان،  2017رجب،  ؛  2017 اعتبار  Barth et al., 2018؛  2017؛  إلى  المعلومات ( 

االمحاسبية،   معلومات  لحقوق  تحديدًا  الدفترية  معلومات ،  الدخل  وصافيالملكية  لقيمة  وكذلك 

 ،جوهرية فى التأثير الإيجابى على أسعار الأسهم المعلومات الأكثرمن  الأصول غير الملموسة، 

لأصول غير الملموسة،  معلومات االناجم عن    الإضافي   عن التأثيرفضلًا كمؤشر لقيمة الشركة،  

   قيمة الشركة.  لأغراض قياسلتلك المعلومات   تقييمى لوجود دوريشير ذلك ف ، فى ذلك الشأن

في كيفية الإجابة على الأسئلة التالية، عن مشكلة البحث    يمكن التعبير   ،فى ضوء ما سبقو

قيمة  إيجابا على  الدخل    وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية   هل تؤثر  نظرياً وعمليًا؛

لمعلومات الأصول غير الملموسة، إلى جانب دورها التقييمى  هل يوجد تأثير إضافى    ؟الشركة

تؤكد على    ، الدولوتجارب بعض    ،الدراسات السابقة  وأخيرا إذا كانت  ؟منفردة، على هذه القيمة

عملي على هذه العلاقات في الشركات المقيدة بالبورصة   فهل يوجد دليل،  بمستوييهذلك التأثير  

   المحاسبية؟المحاسبية لمنتجى ومستخدمى المعلومات  هفما هى دلالات وإن وجدالمصرية؟ 

 

 



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

 محمد زكي محمد علي د. نهى 

 

 

603 

 

 

 هدف البحث:  .2

الأسهم على أسعار  ،  وسةمعلومات الأصول غير الملممن أثر  التحقق  إلى    يهدف هذا البحث

القيمة  تحديداً معلومات  ،  المحاسبية  المعلومات  تأثيرالتحقق من  ، فضلا عن  كمؤشر لقيمة الشركة

 . على أسعار الأسهم كمؤشر لقيمة الشركةأيضا،  ، الدخل  وصافيملكية الحقوق الدفترية ل

 أهمية ودوافع البحث:  .4

معلومات    أثرواختبار  من مسايرته للبحوث التي عُنيت بدراسة    البحث الأكاديمية  تنبع أهمية

من    التحققوكذلك  الشركة،  قيمة    ، لأغراض قياسالدخل  وصافيالقيمة الدفترية لحقوق الملكية  

التقييمى   الملموسةل  الإضافيالأثر  أثرها  ،معلومات الأصول غير  ذلك   منفردة،  إلى جانب  فى 

التحقق من قدرة معلومات الأصول غير  فى السعى نحو    العملية  تكمن أهمية البحثكما    . الصدد

مجال بحثي يعاني من ندرة نسبية في مصر، هو  ، والإضافيالتقييمى    القيام بالدور  الملموسة، على

الدراسة العلاقات  ختبار  لا   عن السعىفضلًا  المالية،   التأثيرية مجال  المقيدة   في الشركات، غير 

   .بالبورصة المصرية

البحث دوافع  كثرة  أهمها؛    ورغم  أن  حول  مسايرة  إلا  الأكاديمى  ءمة ملامدى  الجدل 

التقييمى    والأثر،  الدخل لأغراض قياس القيمة  وصافيالقيمة الدفترية لحقوق الملكية  معلومات  

تلك عملي على مدى صحة    إيجاد دليل عن  فضلًا   ،لمعلومات الأصول غير الملموسة  الإضافي

البحوث الأجنبية، ذات  وأخيرًا مسايرة اتجاه    متكاملة.  منهجيةإتباع  من خلال  ،  العلاقات من عدمه

بإج للتغلب  كذا  وإضافي  وأساسي    تحليلراء  الصلة،  الحساسية،  يكون  تحليل  يكاد  نقص  على 

 متكررًا في غالبية البحوث المصرية في هذا الشأن. 

 حدود البحث:  .3

الأصةةول غير   لمعلومات الإضررافيالأثر التقييمى  دراسةةة واختبار على    يقتصررر هذا البحث

أول يوم فى  )مقاسةةة بسةةعر الإقفال سةةعار الأسةةهم أ تأثير هذه المعلومات على  من خلال  الملموسةةة

عينة من الشةركات  وذلك فى،  كمؤشةر لقيمة الشةركة  ،(تالى لتاريخ تقرير مراقب الحسةاباتعمل 

عن  وبالتالي يخرج .2018وحتى  2016غير المالية المقيدة بالبورصةةة المصةةرية فى الفترة من 

قوائمها   التى تعدوتلك  بالشركات غير المقيدة بالبورصة المصرية   اختبار تلك العلاقة نطاق البحث

قابلية نتائج البحث للتعميم مشةةةروطة   وأخيرًا فإن ،لمؤسةةةسةةةات الماليةوكذا ا ،بعملة أجنبية  المالية

 بضوابط تحديد مجتمع وعينة الدراسة.
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 خطة البحث:   .4

 سوف يستكمل البحث على النحو التالى:    

تحليل  6/1 بين  .  معلومات   معلوماتالالعلاقة  تحديداً  الملكية    المحاسبية،  لحقوق  الدفترية  القيمة 

   للبحث. (1شتقاق الفرض الرئيسى )فوا وقيمة الشركة الدخل  وصافي

الفرضين .  6/2 واشتقاق  الشركة  وقيمة  الملموسة  غير  الأصول  معلومات  بين  العلاقة  تحليل 

 .( للبحث3؛ ف2ين )فيالرئيس

 . منهجية البحث.6/3

 . النتائج والتوصيات ومجالات البحث المقترحة.6/4

وقيمة الشركة    الدخل  وصافيالقيمة الدفترية لحقوق الملكية  معلومات  . تحليل العلاقة بين  6/1

 : للبحثالأول اق الفرض واشتق

توفير معلومات مفيدة لأصحاب المصالح لاتخاذ   معلومات المحاسبة المالية   يستهدف نظام

مختلف قراراتهم الاقتصادية، كقرارات شراء أو بيع أو امتلاك أدوات حقوق الملكية وأدوات الدين 

. وحتى يمكن الربط الاستراتيجى  Angahar and Malizu, 2015)القروض )وتقديم أو تسوية 

وعملي المالية  المحاسبة  معلومات  نظام  مخرجات  القرارات،  بين  اتخاذ  البعض ة  أشار  فقد 

Bohpin, 2013)  ،طلخان قرار  (  Prihatni et al., 2018؛  2017؛  عن  لاعتبار  الإفصاح 

التى تعتمد عليها الشركات فى توصيل   بمثابة إحدى الطرقالمعلومات المحاسبية بالتقارير المالية،  

 ركزها المالي لمختلف مستخدميها. معلوماتها، سواء أكانت مالية أو غير مالية، وكل ما يتعلق بم

للمعلومات  وبشأن   التقييمى  باعتباره  (1)  المحاسبيةالدور  الأساسيين ،  الدورين  احد 

 Hail, 2013; Siboni)فقد أشار البعض  ،  معلومات المحاسبية، المُفصح عنها بالتقارير الماليةلل

and Pourali, 2015; Prihatni et al., 2018)    يتمثل فى توفير معلومات مفيدة  إلى كونه

والمحتملين،   الحاليين  مستخدميها،  تساعد  الشركة،  بأنشطة  الخاصة  العديدللقرارات  من   فى 

الشركة،   قيمة  المستقبلية وتقدير  النقدية  بالتدفقات  كالتنبؤ  ينعكسالنواحى،  ما  على ترشيد    وهو 

 والتمويلية أو الاستثمارية.   عملية اتخاذ القرارات الاقتصادية التشغيلية منها 

 
ال   )1 تقييمى وأخر  تعمل  بدور  القيام  المحاسبية على  يعبر عنو  ، تعاقدي معلومات  المصالح    الذى  تمكين أصحاب 

 (.2017)طلخان،  بالشركة من مساءلة الإدارة بشأن مدى كفاءة وفاعلية استخدام الشركة لمواردها 
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على ترشيد عملية   الذى ينعكسالمحاسبية من أداء دورها التقييمى،    المعلومات   وحتى تتمكن

القرارات الاقتصادية،   النوعية،يجب أن تستوفى  اتخاذ  المعلومات خصائصها  التي أوضح    تلك 

(SFAC No. 8; Abiodum, 2012; Abubakar and  Abubakar, 2015;   ن، طلخا

إنقسامها  (2017 الرئيسية    إلى،  الخصائص  التى  Primary Characteristicsمجموعة   ،

مجموعة  ، وFaithful Representation (1)والتمثيل الصادق    Relevanceالملاءمة  تتضمن؛  

المُعززة   القابلية التى تتضمن  ،Enhancing Characteristicsالخصائص  للمقارنة،  القابلية  ؛ 

 . (2)والقابلية للفهم للتحقق، الوقتية،

فقد أشار  ، كأحد الخصائص النوعية الرئيسية للمعلومات،  وبالتركيز على خاصية الملاءمة

طلخان،   ;SFAC NO.  8; Abiodum, 2012; Omokhoje and Ibadin, 2015) البعض

على أنها قدرة المعلومات المحاسبية على  إلى إمكانية تعريفها   (Prihatni et al., 2018؛  2017

مستخدميها،   قرارات  في  تغيير  كونها إحداث  من خلال  تنبؤيةذات    وذلك   Predictive  قيمة 

Value وقيمة تأكيدية Confirmatory Value  (3) . 

اتسام لضرورة  النوعية،    ونتيجة  بخصائصها  المحاسبية،  خاصية المعلومات  تحديدًا 

)طلخان، الدراسات السابقة    ، تتفقلها  خاصة الدور التقييمى، حتى يمكنها القيام بدوريها،  الملاءمة

  ضرورة على    Prihatni et al., 2018; Ahmadi et al., 2018)؛  2017؛ رجب،  2017

المعلومات   تلك  قيإتصاف  لأغراض  القيمةبملاءمتها  تعريفها    ،اس  يمكن  من والتى  لكل    وفقا 

(Abubakar and Abubakar, 2015  ،؛  2017؛ طلخانPrihatni et al., 2018  ) ،على أنها

تلك   علاقة قدرة  عن  تعبر  للأسهم،  السوقية  والمقاييس  المحاسبية  المعلومات  بين  إحصائية 

 المعلومات على تفسير والتعبير عن التغيرات فى تلك المقاييس.  

 
المفاهيمىللإ وفقا    ((1 المؤيدة     SFAC No ) (8طار   Omokhoje and    دراسة  والتى منهاله  والدراسات 

Ibadin (2015)    الصادق  يعبر الاعتماد  )التمثيل  تتصف   (سلفاً  Reliabilityإمكانية  معلومات  إنتاج  عن 

للتعبير    Completenessبالاكتمال   اللازمة  الجوهرية،  البيانات  المحاسبية على مختلف  المعلومات  انطواء  )أى 

قد    Biases)أى خلو المعلومات المحاسبية من أى تحيزات    Neutralityالحيادية  والصادق عن عمليات الشركة(  

  Freedom From Error  والخلو من الأخطاء الجوهريةتنعكس على تغيير سلوك مستخدميها فى اتجاه محدد(  

 (. Accuracyاتسام المعلومات المحاسبية بمستوى معين من الدقة أى )
تعبر القابلية    (2017)  طلخاندراسة  والتى منها  له  والدراسات المؤيدة    SFAC No ) (8طار المفاهيمى للإوفقا    ((2

بين    Comparability  للمقارنة التشابه  أو  الاختلاف،  أوجه  تحديد  على  المالية  القوائم  مستخدمى  قدرة  عن 

على   إلى قدرة المستخدمين  Verifiability  وتشير القابلية للتحققمجموعتين أو أكثر من الظواهر الاقتصادية،  

أو غير مباشرة،   إما بصورة مباشرة  الجوهرية والتحيز  المعلومات وخلوها من الأخطاء  تمثل  التحقق من  بينما 

  ا تعبر القابلية للفهم وأخيرً القدرة على توفير المعلومات لمستخدميها فى الوقت المناسب،    Timeliness  الوقتية

Understandability القوائم المالية. بومات الواردة عن قدرة المستخدمين على فهم المعل 
المفاهيمىللإ وفقا    ((3 المؤيدة     SFAC No (8)طار  منهاله  والدراسات   Omokhoje andدراسة    والتى 

Ibadin (2015)  على أنها قدرة المعلومات الحالية على مساعدة مستخدميها فى التنبؤ    تعرف القيمة التنبؤية

على أنها قدرة المعلومات على تأكيد أو تغيير   تعرف القيمة التأكيديةبالأحداث أو الأداء المستقبلى للشركة، بينما 

 التوقعات الماضية أو الحالية.
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لإمكانية   بالإضافة  الملاءمةذلك  مدى  القيمة    تقييم  قياس  لكل  لأغراض  وفقا 

؛  2017طلخان،    ؛Angahar and Malizu, 2015؛  Hail, 2013؛  (Oyerinde, 2011من

(Ahmadi et al., 2018    وبالاعتماد مداخل،  أربعة  الأساسى هىعلى  التحليل  مدخل  ؛ 

Fundamental  التنبؤى المدخل   ،Prediction  المعلوماتى المدخل   ،Information ومدخل ،

، مقارنة  ذلك الصدد  ، فىويعتقد الباحث بأفضلية تبنى مدخل القياس  .  Measurement  (1)القياس  

 ,.Ahmadi et al؛  2017دراستنا الحالية، قياسًا على )طلخان،  ظل  بالمداخل الأخرى، فى  

لقدرته على توفير دليل تطبيقى يسمح بالتنبؤ بمدى الارتباط  (،  Prihatni et al., 2018؛  2018

حليل طويل الأجل  بين المتغيرات المحاسبية والقيم السوقية للأسهم، فضلًا عن اعتماده على الت 

 واستناده على افتراض أن أسعار الأسهم تعكس معتقدات المستثمرين.   

الشركةبشأن  أما   قيمة،  قيمة  لارتباط  من    فنظرًا  بالعديد  )الشركة(  التقييم  محل  البند 

(،  2015الاعتبارات المتعلقة بالغرض من عملية التقييم ذاتها والقيمة المراد الوصول إليها )شرف،  

المالية )  الهيئة العامة  إليه وما أشارت   النظر(  2017للرقابة  قيمة لمغزى كلمة  ،  بشأن إمكانية 

Value  ،واستنادًا يعادل تكلفة الشئ.    الذيقدر أو الأهمية أو الثمن  ال  على أنها، لغويًا، وبصفة عامة

تحليل والدراسات    على  )الإصدارات   Siboni and؛  Kodonge et al., 2014السابقة، 

Pourali, 2015  ،يخلص (  2017؛ الهيئة العامة للرقابة المالية،  2017؛ طلخان،  2015؛ شرف

، المقابل المالى على أنها،  الدراسة الحالية  ، فى سياقالباحث إلى إمكانية تعريف قيمة الشركة

مُ  الذي يستهدف تحقيق مستوى  التقييم،  الاقتصادي، محل  للتنظيم  من رضٍ  المقدر كسعر عادل 

 . الأرباح

 ,.Burke and Weiland, 2017; Barth et al؛ 2017طلخان، كما أشار البعض )

2018; Thamrin et al., 2018)  ،تكمن فى قدرتها على   إلى أن أهمية قياس قيمة الشركة  

عملية اتخاذ   المساعدة فى؛  من النواحى، والتى منهامساعدة مختلف أصحاب المصالح فى العديد  

قرارات الاقتراض والاندماج  ترشيد عملية اتخاذ    قرارات البيع أو الشراء أو الاحتفاظ بالأسهم،

والحكم  ،  Value Creation  (2)  لمعتمدة على خلق القيمةالحوافز ا  ووضع خطط،  أو الاستحواذ

 
لى اتجاه سعر السهم بنفس اتجاه الأسعار السوقية، إذا أثرت عالقيمة    قياسمة لأغراض  ء تكون المعلومات ملا  ((1

، وإذا انطوت على المتغيرات المستخدمة فى نموذج التقييم أو مساعدتها فى التنبؤ  وفقا لمدخل التحليل الأساسى

فصاح  لإعلى رد فعل سوق رأس المال عند االمدخل المعلوماتى  . بينما يعتمد  ، وفقا للمدخل التنبؤى بتلك المتغيرات 

 عن المعلومات المحاسبية خلال فترات زمنية قصيرة )كرد الفعل قبل وبعد الاعلان عن التوزيعات( وأخيرًا يعتمد 

على مدى وجود علاقة إحصائية بين المعلومات المحاسبية والقيم السوقية على مدار فترة زمنية  مدخل القياس  

 طويلة. 
التى  (  لتدريب والتعليم)كاالمجهودات والأنشطة  ب   عملية خلق القيمةارتباط إلى    ( 2015) أشار شرف  ((2

 للحصول على معرفة جديدة وتحويلها لإبتكارات ذات قيمة تجارية.   تقوم بها الشركة
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عملية اتخاذ القرارات، ومن ثم تمكين المستثمرين من مراقبة تصرفات    مدى كفاءة الإدارة فى  على

 . الإدارة وتحفيز المديرين للعمل نحو تعظيم ثروة الملاك

؛  (Kodongo et al., 2014  للباحث من تحليل الإصدارات والدراسات السابقةويتضح  

Sibnoi and Pourali, 2015  ،؛  2017؛ الهيئة العامة للرقابة الماليةBurke and Wieland, 

طلخان،  2017 خمسة    Barth et al., 2018; Thamrin et al., 2018) ؛ 2017؛  وجود 

مدخل   ،Costمدخل التكلفة  ،Marketمدخل السوقوالتى تتضمن؛    ،مداخل لقياس قيمة الشركة

  ومدخل التقييم   ،Tobins'Qالأداء ومقياسعلى مقاييس    مدخل التقييم بالاعتماد،  Income  الدخل

 .Accounting Based Valuation (1)بالاعتماد على المعلومات المحاسبية 

ويرى الباحث من تحليل الدراسات السابقة ذات الصلة، عدم تحديدها لأفضلية لاتباع  

أحد المداخل دون غيره، حيث يعتمد تحديد النهج الأمثل على الغرض من التقييم وفقا لوجهه  

المحاسبية، نظر المقيم ذاته. ويعتقد الباحث بأفضلية تبنى مدخل التقييم بالاعتماد على المعلومات  

 ,Ohlson, 1995; Feltham and Ohlson  والتى منهايستند على العديد من النماذج،   )الذي

 Burke and Wieland, 2017;Thamrin et  ؛2017)طلخان،  قياسا على    ،(1996 ,1995

al., 2018; Prihatni et al., 2018; Barth et al., 2018)  ،  نظرًا لاعتباره من أكثر المداخل

أخطاء   تدنية  على  ينعكس  ما  وهو  فعلية  بيانات  على  تطبيقه  واعتماد  البحث  بمشكلة  ارتباطًا 

   التقدير ويزيد من دقة النتائج.  

بالنظر لجذور اهتمام  و  ،وقيمة الشركةالمحاسبية  معلومات  البشأن العلاقة بين  وأخيرًا  

، فقد المعلومات المحاسبية وأسعار الأسهمتلك  الدراسات ذات الصلة بالتحقق من العلاقة بين  

  دراستى  عتبارلا( Prihata et al., 2018؛ 2017؛ رجب، (Nyabundi, 2013 أشار البعض

Ball and Brown (1968) & Beaver (1968) الدراسات الرائدة فى ذلك المجال. من أول   

الدراسات ذات (  2017؛ رجب،2017)طلخان،    كما أشار كل من  إمكانية تصنيف  إلى 

، من حيث منهجيتها، إلى لأغراض قياس القيمة معلومات المحاسبيةاللصلة بتقييم مدى ملاءمة ا

وهى؛   مجموعات  المُ مجموعة  ثلاث  العلاقات  النسبية  دراسات  أو   Relativeقارنة 

 
على استخدام الأسعار السوقية للأصول المماثلة وتعديلها لعكس خصائص   مدخل السوقيعتمد  حيث    ((1

أصل    ،أو إنشاء  ،على القيمة التى يتحملها المشترى لاستبداليعتمد مدخل التكلفة  و  .بند محل التقييملا

المنافع أو  الخدمات  نفس  الدخل    .يقدم  مدخل  الحالية  ويستند  القيمة  الأرباح  للعلى  أو  النقدية  تدفقات 

ا  وأخيرً   .Tobins' Qعلى مقاييس الأداء كالعائد على الأصول ومقياس  التقييم  ويعتمد مدخل    .متوقعةال

ذلك بالإضافة   ،أصول الشركة  لصافيكالقيمة الدفترية    ،على المعلومات المحاسبية  مدخل التقييميعتمد  

 على مجموعة من الطرق والنماذج. لاعتماد هذه المداخل، كل على حده  
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Association Studies    للأسهم السوقية  القيم  بين  المقارنة  على  تعتمد  وعوائد التى  )أسعار 

المحاسبية  الأسهم(   والتوزيعات )كالأروالمعلومات  تحديد  وتستند    (باح،  الملاءمة  فى  على  مدى 

التفسيرية   علاقة  R)2(القوة  الإضافية  مجموعة  و،  لكل  العلاقات   Incrementalدراسات 

Association Studies   ُت معينالتى  رقم محاسبى  تأثير  مدى  لتحديد  القيم   ستخدم  تفسير  فى 

  مة إذا كان معامل ملائحيث يكون ذا قيمة     (βمعامل انحداره )بالاعتماد على  السوقية للأسهم  

 عن الصفر. معنويًا ومختلفًا انحداره 

 Information Content Studiesدراسات المحتوى المعلوماتى  أخيرًا مجموعة  و 

التى تختبر مدى تأثير إضافة رقم محاسبى معين إلى المعلومات المتاحة للمستثمرين وتستند تلك 

من خلال تحققها من رد فعل سعر السهم نتيجة للإفصاح عن رقم    ،المنهجية على دراسة الحدث

الدمج بين  معين.   الباحث بأفضلية  النسبية  ويعتقد  أو  المقارنة  العلاقات  وكذا منهجية دراسات 

 . للبحث الأولمنهجية دراسات العلاقات الإضافية لاختبار الفرض 

ا يعتقد  اكما  ذات  الدراسات  تحليل  من  اللباحث  ملاءمة  مدى  بتقييم  معلومات لصلة 

القيمة  المحاسبية   قياس  منهالأغراض  طلخان،  (Nyabundi, 2013والتى  ؛ رجب،  2017؛ 

القيمة (  Ahmadi et al., 2018؛  Barth et al., 2018؛  2017 معلومات  على  اعتمادها 

لحقوق   باعتبارهالدخل  وصافي كية  ملالالدفترية  منم،  المعلومات    ا  بأكثر  قيمة ارتباطًا  تحديد 

اعتباره فيمكن  وبالتالى  من  مالشركة،  للتحقق  البحث  نواة  بمثابة  ما  امدى  لمعلومات  لاءمة 

     . الشركة لأغراض قياس قيمةالمحاسبية 

ال العلاقة  المحاسبية، تحديدً وبتحليل  المعلومات  بين  الدفترية تأثيرية،  القيمة  ا معلومات 

فيتضح للباحث إمكانية  ، كمؤشر لقيمة الشركة،  وأسعار الأسهم  ، الدخل  وصافيلحقوق الملكية  

ات  الدراسعن  قة ذات الصلة إلى مجموعتين، حيث تعبر المجموعة الأولى  تقسيم الدرسات الساب

أ أثر  تناولت  المحاسبيةالتى  المعلومات  تلك  الثانية  ، وحد  المجموعة  التى  فى  تتمثل  الدراسات 

 لتلك المعلومات.تناولت الأثر المجمع 

إلى عدم   Oyerinde (2011)  دراسةتوصلت  ، فقد  الأولى  وبالنظر لمجموعة الدرسات 

لحقوق   الدفترية  القيمة  لمعلومات  الإيجابى  التأثير  ما  الملكية  معنوية  الأسهم، وهو  أسعار  على 

الشركة.   قيمة  تحديد  على  القدرة  افتقارها  على  كل  ينعكس  خلص   Angahar and) منكما 

Malizu, 2015; Lious et al., 2015)    وبصورة ، إيجاباً،  الدخل  صافيإلى تأثير معلومات

 ، فى ذلك الصدد. وقية للأسهم، وهو ما يشير لملائمتهاعلى الأسعار الس معنوية،
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اض انخفإلى    Abayadeera (2010)فقد خلص    ،مجموعة الدراسات الثانيةأما بشأن  

وعلى النقيض  .  الشركة مقارنة بنظيرتها  قيمةلأغراض قياس    الدخل  صافيملاءمة معلومات  

فى ذلك   ،الدخل  صافيمعلومات  مة  إلى زيادة ملاء  Prihatni et al (2018)من ذلك توصل  

   ، مقارنة بنظيرتها.الصدد 

؛  Bilal and Abdenacer, 2016; Burke and Wieland, 2017)  توصل البعضكما  

إلى تأثير  ( Ahmadi et al., 2018؛ Barth et al., 2018؛ 2017؛ رجب، 2017، طلخان

، إيجابًا على  الدخل  وصافيملكية  التحديداً معلومات القيمة الدفترية لحقوق    المحاسبية،معلومات  ال

  وعلى خلاف   قيمة الشركة.  لومات لأغراض قياسلملاءمة تلك المع  وهو ما يشير أسعار الأسهم،  

-Abiodum, 2012; Omokhoje and Ibadin, 2015; Ragab and El)  خلصذلك  

Chaarani, 2018)  عدم  كذلك  و،  ا، وبصورة معنويةإيجابً ،  الدخل  صافيمعلومات  تأثير    إلى

  .على أسعار الأسهم كلا، الملكيةمعلومات القيمة الدفترية لحقوق ل الإيجابى تأثيرالمعنوية 

؛  2017طلخان،  )، والتى منها  للدراسات السابقة  التطور التاريخىتتبع  من  ويخلص الباحث  

 ;Prihatni et al., 2018؛  Ahmadi et al., 2018؛  Barth et al., 2018؛  2017رجب،  

Ragab and El-Chaarani, 2018)  كل  ير الإيجابى لبين أغلبها على التأث  إلى وجود اتفاق

وذلك على خلاف  ، على أسعار الأسهم.  الدخل  وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  من  

 ,Oyerinde 2011; Abiodum, 2012; Omokhoje and Ibadin)ما توصل إليه البعض  

2015; Ragab and El-Chaarani, 2018)  معلومات القيمة الدفترية   بشأن عدم معنوية تأثير

   .، فى ذلك الصددةملكياللحقوق 

على أسلوب الدراسة التطبيقية، من خلال  ها  عتمادا، اتضح  وبتحليل تلك الدراسات منهجيا

وتبنى البعض    نحدار،استخدام وتحليل البيانات الفعلية الواردة بالقوائم المالية، وتطبيق نماذج الا

؛  Burke and Wieland, 2017؛  (Bilal and Abdenacer, 2016، على سبيل المثالمنها

 ، منهجية دراسات العلاقات الإضافية(  Barth et al., 2018؛  2017؛ رجب،  2017طلخان،  

البعض دراسات    (Abayadeera, 2010; Prihatni et al., 2018)الأخر  وتبنى  منهجية 

وهو الأمر الذي يبرر توجه الباحث فى اختياره للمنهج التطبيقي   ،العلاقات المقارنة أو النسبية

والدمج بين منهجية دراسات العلاقات المقارنة أو النسبية ومنهجية دراسات العلاقات الإضافية  

 . اسة، باعتبارها أكثر المنهجيات ملائمةلاختبار العلاقة التأثيرية محل الدر
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 ;Bure and Weiland, 2017)حيث اهتم  الدراسات،  مجال تطبيق تلك  هذا مع اختلاف  

Barth et al., 2018)    ،الأمريكية من  وبالشركات  كل   ;Abiodum, 2012)تطرق 

Angahar and Malizu, 2015; Abubakar and Abubakar, 2015)    للشركات

 Bilal and  اهتم  و،  على الشركات الأسترالية  Abayadeera (2010)اعتمد  و،  النيجيرية

Abdenacer (2016)  اعتمد والمملكة المتحدة،  فى  شركات  البPrihatni et al (2018)   على

الأندونيسية،   لعدة    Lious et al (2015)تناول  أخيرًا  والشركات  المنتمية  دول الشركات 

 كأستراليا ونيوزيلاندا وفرنسا.

الناشئة للأسواق  التونيسية،   بالشركات Ahmadi et al (2018)اهتمفقد  ،  وبالتطرق 

الشركات   Ragab and E-Chaarani (2018)استند  و بيروت   على  ببورصة  المدرجة 

 ( الشركات المصرية. 2017؛ رجب، 2017)طلخان، وأخيرا تناول والبورصة المصرية، 

على فيما بين الدراسات السابقة  ا على ما سبق، يمكن القول بوجود شبه اتفاق  واستنادً 

 وصافيكية  ملالا معلومات القيمة الدفترية لحقوق  تحديدً التأثير الإيجابى للمعلومات المحاسبية،  

ثير  تأ. ذلك مع توصل البعض لعدم معنوية  على أسعار الأسهم، كمؤشر لقيمة الشركةكلا  ،  الدخل

المعلومات  ىحدإ ملاءمة    هذه  لاختلاف  ،  الأخرىوانخفاض  ذلك  يرجع  تطبيقوقد  تلك   بيئة 

 لتلك المعلومات قياسًا على الأثر الإيجابى  الباحث  . كما يؤيد  الدراسات ومنهجيتها ونطاقها الزمنى

يمكن    Burke and Wieland, 2017; Barth et al., 2018)؛  2017طلخان،  ) ثم  ومن 

 على النحو التالى: (، 1الرئيسى )فاشتقاق الفرض 

 

 

ت6/2 الملموسة  .  غير  الأصول  معلومات  بين  العلاقة  الفرضين  حليل  واشتقاق  الشركة  وقيمة 

 للبحث:  الثانى والثالث

حدة  كزيادة  الاقتصادية والبيئية،    من التغيرات  نتيجة لاتسام بيئة الأعمال الحالية بالعديد

وزيادة الاعتماد  إلى الاقتصاد القائم على المعرفة فى أوائل التسعينيات،  والتحول  المنافسة والعولمة،  

ضرورة الاعتماد على معلومات  انعكس ذلك على    على تكنولوجيا المعلومات وتحفيز الابتكارات.

المميزة لبيئة الأعمال فى الآونة الأخيرة، فى مجال محاسبية، أكثر توافقًا مع التغيرات والتطورات  

الشركة   قيمة  النسبية  ونظرًا.  (Barth et al., 2018)تقييم  الملموسة  للأهمية  غير   للأصول 

الأخرى   الأصول  طبيعة  عن  تختلف  جعلتها  التى  الخاصة  معالجة وطبيعتها  إتباع  واستلزمت 

عدة معايير وإرشادات محاسبية، سبية بإصدار  قامت الهيئات والمنظمات المحاتلائمها،  محاسبية  

 يمكن الاعتماد عليها لضمان سلامة المعالجة المحاسبية لتلك الأصول. 

الدخل إيجاباً على   وصافي: تؤثر معلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  1ف

 ر لقيمة الشركة أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية كمؤش
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الملموسةو غير  للأصول  المحاسبى  التوصيف  الباحث،  ف ،  بشأن  تحليل يخلص  من 

؛ معيار SFAS No. 142؛  IAS No. 38)  الإصدارات المحاسبية والدراسات السابقة ذات الصلة

 Barth) ،2017؛ رجب،  Abubakar and Abubakar, 2015؛  23المحاسبة المصرى رقم  

2018 et al., ذات   (1) على أنها، أصول طويلة الأجل ،الأصول غير الملموسة  تعريفإمكانية    إلى

ومحتفظ بها   (2)طبيعة غير نقدية وليس لها وجود مادى، يمكن تحديد منافعها الاقتصادية المستقبلية

 للإستخدام فى الانتاج أو توريد السلع وتقديم الخدمات.  

الباحث،   فيعتقد  الملموسة،  غير  الأصول  تصنيف  بشأن  تحليله  أما  للإصدارات من 

والدراسات (،  23؛ معيار المحاسبة المصرى رقم  SFAS No. 142؛  IAS No. 38المحاسبية )

 ,Barth؛  2017؛ رجب،  Abubakar and Abubakar, 2015؛  Ji and Lu, 2014)السابقة  

مجموعتين(  Barth et al., 2018؛  2018 إلى  تصنيفها  وهما؛  إمكانية  مجموعة   رئيسيتين 

الملموسة المالية  -الأكثر شيوعًا  -الأصول غير  بالقوائم  كأصول غير -  المُفصح عنها صراحة 

الشهرة، برمجيات الكمبيوتر، براءات الاختراع، حقوق الطبع، قوائم العملاء    والتى منها؛  -ملموسة

الت العلامة  الامتيازات،  الاستيراد،  العقارى، حصص  الرهن  جارية، والموردين، حقوق خدمات 

 الملكية الفكرية، ونفقات البحوث والتطوير.   

 
عليه المنشاة    على أنه مورد تسيطر  ،(  2015) لإطار إعداد القوائم المالية المعدل  لر    وفقا  ،يعرف الأصل  ((1

ينجم عنهنتيجة لأحداث سابقة   بعدة طرق   ويتوقع أن  تتدفق  اقتصادية مستقبلية،    استخدام   ، والتى منها؛ منافع 

كما أوضح    .خرىأ الأصل بأصول    دالأواستبالأصل بمفرده أو مع أصول أخرى لإنتاج سلع أو تقديم خدمات  

IAS No (1)  المنشأة قيمتها أو   صول متداولة )التى يتوقع أنأ  إلى الأصولم  يإمكانية تقس تسترد 

، وأصول  شهر من تاريخ نهاية الفترة المالية(  12تنوى بيعها أو استخدامها خلال دورة التشغيل المعتادة  

يتم استرداد مبالغ منها بعد مرور أكثر من أثنى عشر    )التى يتوقع أن  -غير المتداولة- طويلة الأجل  

الميزانيةشهرً  تاريخ  إلى    ،إلى إمكانية تقسيم الأصول طويلة الأجل  IAS No (1)  أشاركما    .(ا من 

أنها على    IAS No (16)التى تعُرف وفقا    -الثابتة– أنواع وهى؛ مجموعة الأصول الملموسة    ةثلاث

أصول لها وجود مادى تحتفظ بها المنشأة لاستخدامها فى إنتاج أو توريد السلع أو الخدمات أو التأجير  

، ومجموعة الأصول المالية ذات  على مدار أكثر من فترة مالية واحدة  للغير أو فى أغراضها الإدارية

عقد يؤدى إلى نشأة أصل مالى للمنشأة  على أنها    IAS No (32)الطبيعة طويلة الأجل التى تعُرف وفقا  

وقد يكون فى صورة نقدية أو أداة حقوق ملكية لمنشأة أخرى، أو حقوق تعاقدية، أو عقد سيتم أو تتم  

 مجموعة الأصول غير الملموسة. . وأخيرًا أدوات حقوق الملكيةتسويته فى 
صول تلك الأأنها  عريف الأصول ذات الطبيعة غير النقدية على  يمكن ت  IAS No (38)  وفقا لمعيار  ((2

يمكن فصله  عندما  للتحديد    كون الأصل قابلاً وي  التى سوف لا تحُصل عنها مبالغ نقدية ثابتة أو محددة.

اء بشكل منفرد أو مع عقد أو  وس)   هتبادل  أو الترخيص به    أوالتنازل عنه    أوبيعه    أو عن المنشأة    أو عزله 

تمكن من التحكم  التى  أو غيرها من الحقوق القانونية  أو ينشأ عنه حقوق تعاقدية    (صل أو التزام ذا صلة أ

الإيرادات من بيع   )والتى تتضمن  فى الأصل والقدرة فى الحصول على منافع اقتصادية مستقبلية منه

م المنشأة امنتجات أو خدمات أو وفورات عن طريق تخفيض التكلفة أو منافع أخرى ناتجة من استخد

 . بغض النظر عن مدى إمكانية التنازل عن هذه الحقوق أو فصلهاللأصل( 
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كأصول مالية   -المُفصح عنها ضمنياً بالقوائم المالية    -ومجموعة الأصول غير الملموسة

(،  38، بخلاف معيار المحاسبة الدولى رقم )(1)   أخرىوفقا لمعايير    ويتم معالجتهاوأصول أخرى،  

الاستثمارات  والتى منها؛  من كونها أصول غير ملموسة،    الرغموذلك على  المناظرة له،    والمعايير

المالية فى الشركات الشقيقة، حصص الملكية فى المشروعات المشتركة، الاستثمارات المالية فى 

 .(2) الشركات التابعة، الاستثمارات المالية فى أسهم شركات أخرى، والأصول الضريبية المؤجلة

بمعي ورد  ما  الباحث  يؤيد  ) كما  رقم  الدولى  المحاسبة  غير  38ار  بالأصول  الخاص   ،)

الملموسة، بشأن إمكانية تصنيف بعض الأصول المالية والأصول الأخرى )التى منها؛ الأصول 

. فضلا حصص الملكية فى المشروعات المشتركة(، كأصول غير ملموسةوالضريبية المؤجلة،  

ت الصلة بكل  ايير المحاسبية الأخرى ذاالرجوع للمعإلى ضرورة  عن إشارة هذا المعيار صراحًا

الخاص بالأصول الضريبية المؤجلة، ومعيار   IAS NO 12التى منها؛ معيار  بند من هذه البنود )

IAS NO 18  .)وبتحليل المعايير الأخرى اتضح    الخاص بالاستثمارات فى الشركات الشقيقة

ملموس،   غير  كأصل  الأصل  متطلبات تصنيف  تستوفى  البنود  تلك  أن  الللباحث  من رغم  على 

 ليس بصفة مطلقة. ولكن ذلك  ملموس  ماديكيان  يكون البعض منها ذو أن إمكانية 

؛  2017كما يتضح للباحث من تحليل الدراسات العربية ذات الصلة، والتى منها )رجب، 

(، تحفظها بشدة فى مفهوم الأصول غير الملموسة وإهملها لما تم الإشارة إليه 2017خان،  طل

( رقم  الدولى  المحاسبة  معيار  جانب  يؤيد  38من  وعليه  الملموسة.  غير  بالأصول  الخاص   ،)

الباحث مدخل التوسع فى مفهوم الأصول غير الملموسة استنادًا إلى ما ورد بالمعايير المحاسبية 

 وللتغلب على القصور فى البحوث العربية ذات الصلة من جهة أخرى. من جهة، 

الملموسة،  و غير  للأصول  المحاسبية  بالمعالجة  يتعلق  للباحث  فيما  تحليل  فيتضح  من 

(،  23؛ معيار المحاسبة المصرى رقم  SFAS No. 142؛  IAS No. 38الإصدارات المحاسبية )

- الواردة بتعريفه-متى استوفى معايير الاعتراف بهأنه يتم الاعتراف الأولى بالأصل غير الملموس  

فى ظل اقتناء الأصل  )سعر الشراء مضاف إليها أيه تكلفة مباشرة لإعداده للاستخدام(    بالتكلفه،  

عملية اندماج فى  اقتناء الأصل  قياسها بموثوقية( فى ظل    أمكن)إذا  وبالقيمة العادلة  بشكل منفصل،  

 أعمال.  

 

 
التى يتم معالجتها  ( إلى وجود أنواع خاصة من الأصول غير الملموسة  3بالفقرة رقم )  IAS No (38)شار معيار  أ  ((1

المخزون، معيار (  2)معيار رقم    {بغرض البيع  ةوالتى منها؛ الأصول غير الملموسة المقتنا  وفقا لمعايير أخرى، 

IAS No (11)  ر  يامع{  ، الأصول المالية}عقود الانشاء IAS No (27)  المستقلة، معيار  القوائم الماليةIAS 

No (28)  الاستثمارات فى الشركات الشقيقة، معيارIFRS (10) القوائم المالية المجمعة{.   
 ( الأصول غير الملموسة. 1) ملحق ((2
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، نموذج التكلفةبين  ، فيما  للأصل غير الملموسكما تختار الشركة، عند القياس اللاحق  

فيه تسجيل الأصل بتكلفته مطروحا منها مجمع الاستنفاذ ومجمع خسائر تدهور القيمة،   يتم  الذي

فيه تسجيل الأصل بقيمته المعاد تقييمها، لتعكس قيمته العادلة فى   يتم  الذيونموذج إعادة التقييم،  

المُستند عليه تاريخ إعادة التقييم، مطروحا منها مجمع الاستنفاذ ومجمع خسائر تدهور القيمة و

 فقط عند توافر سوق نشطة للأصل غير الملموس.

وال السابقة  والدراسات  المحاسبية  الإصدارات  تحليل  من  الباحث  منها  ويخلص  تى 

Abubakar and Abubakar, 2015)؛   2017؛ طلخان،  2017رجب،       ؛Barth et al., 

بنود  (2018 أغلب  فى  اتفاقها  اختلاف    إلى  مع  ذلك  والإفصاح،  والعرض  والقياس  الاعتراف 

، فقط، عنها فيما يتعلق باقتصار اعتماده على  2015(، المعدل لسنة  23المعيار المصرى رقم )

 عند القياس اللاحق للأصول غير الملموسة. نموذج التكلفة 

أشار  ، فقد  أما فيما يتعلق بالعلاقة بين معلومات الأصول غير الملموسة وقيمة الشركة

( Barth, 2018؛  2017؛ رجب،  Behname et al., 2012 ؛Abayadeera, 2010البعض )

أحد العوامل الحاسمة  نظراً لاعتبارها  الاعتماد على معلومات الأصول غير الملموسة،    لإمكانية

فى تفسير الميزة التنافسية للشركات وخلق القيمة والمساهمة فى نمو معظم القطاعات الاقتصادية.  

ير ما يجعلها بمثابة أحد أهم المعلومات المحاسبية المُؤثرة على القيم السوقية للشركات، ويشوهو  

أكثر موثوقية الشركة، بصورة  قيمة  قياس  فى مجال  التقييمى خاصة  دورها  أيدت    .لأهمية  كما 

 ;Ji and Lu, 2014; Abubakar and Abubakar, 2015)الدراسات السابقة والتى منها  

Bilal and Abdenacer, 2016;   ،؛  2017؛ رجبBarth et al., 2018)  الإيجابى   الأثر  

يشير الأمر الذى  لمعلومات الأصول غير الملموسة على أسعار الأسهم، كمؤشر لقيمة الشركة،  

 لأغراض قياس القيمة. لملائمتها 

الباحث  و تتبع  يخلص  التاريخىمن  الدراسات،    التطور  ملاءمة  إلى  لتلك  بشأن  اتفاقها، 

مجال تطبيق   مع اختلافمعلومات الأصول غير الملموسة لأغراض قياس القيمة، على الرغم  

منهم اهتم  ،كل  منالأسترالية،    بالشركات Ji and Lu (2014)حيث  كل   ,Mehri)وتطرق 

2013;Abubakar and Abubakar, 2015)  ،النيجيرية  Bilal andواستند    للشركات 

Abdenacer (2016)    ،المتحدة بالمملكة  الشركات    Barth et al (2018)واهتم  على 

 ( على الشركات المصرية. 2017) رجبوأخيرًا اعتمد ة، يبالشركات الأمريك
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الملموسة فضلا عن اختلاف نطاق تطبيق تلك الدراسات،   من حيث أنواع الأصول غير 

 Abubakar and Abubakar, 2015; Bilal)حيث اعتمد كل من  المستند عليها فى التطبيق،  

and Abdenacer, 2016)  المُفصح عنها بالقوائم   على مختلف بنود الأصول غير الملموسة 

الفكرى،    Mehri (2013)   واهتمالمالية،   المال  على    Barth et al (2018)واستند  برأس 

للأصول غير الملموسة     Ji and Lu (2014)وتطرق  نفقات البحوث والتطوير ونفقات الاعلان،  

تناول،  (1)المرسملة )  وأخيرا  الشهرة   (2017رجب  عدا  المرسملة  الملموسة  غير  الأصول 

 المكتسبة.  

من خلال ، اتضح اعتمادها على أسلوب الدراسة التطبيقية،  وبتحليل تلك الدراسات منهجيا

لمنهجية    واتباعهااذج الانحدار  وتحليل البيانات الفعلية الواردة بالقوائم المالية وتطبيق نم  استخدام

الإضافية.   العلاقات  غير  دراسات  للأصول  الدراسات  تلك  معالجة  لاختلاف  بالإضافة  ذلك 

، رجب ;Bilal and Abdenacer, 2016)الملموسة، حيث قامت غالبية الدراسات والتى منها  

أو  بمعالجة  (  Barth et al., 2018؛  2017 بمفردها  الملموسة  غير  مع  مجتم الأصول  عة 

، فى العلاقة بين ر مستقل، باعتبارها متغيالدخل وصافيالقيمة الدفترية لحقوق الملكية معلومات 

التى قامت بمعالجتها،    Mehri (2013)وذلك على خلاف دراسة    وقيمة الشركة.ومات  المعلتلك  

 للعلاقة مجال الدراسة.   Moderating Variableكمتغير معدل 

فى التأثير غير الملموسة  الأصول  إلى قدرة معلومات  ا لما سبق، يخلص الباحث  واستنادً 

وبالتالى يؤيد الباحث  ،  القيمة  ءمتها لأغراض قياسالإيجابى على أسعار الأسهم، وهو ما يشير لملا 

المعلومات لتلك  الإيجابى  على،  الأثر  منها    قياسا  والتى  الدراسات  من   Bilal and)العديد 

Abdenacer, 2016  ،رجب الرئيسى)ف  عليهو  .(2017؛  الفرض  اشتقاق  على  2فيمكن   ،)

 النحو التالي: 

 

 

 

 

 
المرسملةلأأ  تعرف  ((1 الملموسة  للمعايير   صول غير  وفقا  الرسملة  تستوفى شروط  ملموسة  أنها أصول غير  على 

 (.   2017المحاسبية، والتى منها؛ برامج الحاسبات، والعلامات التجارية )رجب، 

: تؤثر معلومات الأصول غير الملموسة إيجابا على أسعار أسهم الشركات  2ف

 المقيدة بالبورصة المصرية كمؤشر لقيمة الشركة. 
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البعض لإشارة   ;Abiodum, 2012; Angahar and Malizu, 2015)  ونتيجة 

Barth et al.,2018)   المحاسبى الربح  رقم  عُرضة  لاعتبار  المالية  القوائم  بنود  أكثر  من   ،

للتلاعبات، نظرًا لاختلاف مستوى جودته باختلاف البدائل والتقديرات المحاسبية المُستند عليها عند 

المالية.   القوائم  الأخر  إعداد  البعض   ;Oyerinde, 2011; Abiodum, 2012)وتوصل 

Omokhoje and Ibadin, 2015; Ragab and El-Chaarani, 2018)   عدم معنوية    إلى

فقد ينعكس ذلك سلبًا على ملاءمة على أسعار الأسهم.  كية  ملالمعلومات القيمة الدفترية لحقوق    تأثير

الدخل، لأغراض  وصافيالمعلومات المحاسبية، تحديدًا معلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية 

لرقم محاسبى أخر    المقدرة التقييميةحتمية الاعتماد على  يشير ل  الذيالأمر  ،  قيمة الشركة  قياس

 جم عنه تأثير إضافى. ، وينفى هذا الشأنملاءمة تلك المعلومات يعزز من 

 ,Abubakar and Abubakar)أيدت الدراسات السابقة والتى منها  فى ذلك السياق  و

الملموسة  ملاء  (Barth et al., 2018؛  2017رجب،    ؛2015 غير  الأصول  معلومات  مة 

دراسة   توصلت  كما  القيمة،  قياس  دور   Bilal and Abdenacer (2016)لأغراض  لوجود 

الشأن. ذلك  فى  الملموسة،  غير  الأصول  لمعلومات  إضافى  يش  تقييمى  ما  تلك  وهو  لقدرة  ير 

التقييمى منفردة،    رهابخلاف دولأغراض قياس القيمة،    بدور تقييمى إضافىفى القيام  المعلومات  

وهو  ،  الدخل(  وصافيالمحاسبية )معلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  معلومات  ال  إلى جانب

لمعلومات    الإضافي  الأثر كما يؤيد الباحث  المعلومات وأسعار الأسهم،  تلك  بين    ما يعزز العلاقة

ويعتقد  ،  Bilal and Abdenacer (2016)د، قياسًا على  ، فى ذلك الصدالأصول غير الملموسة

ندرة الدراسات السابقة  خاصة فى ظل  ،لتلك المعلومات الإضافيبأهمية التحقق من الدور   الباحث

 (، على النحو التالي: 3وبالتالى فيمكن اشتقاق الفرض الرئيسى)ف ذات الصلة،

 

 

 

 

 

 

 

لمعلومات الأصول غير الملموسة، تأثير إضافي معنوي، إلى جانب تأثير  : 3ف

الدخل على أسعار أسهم الشركات   وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  

 المقيدة بالبورصة المصرية كمؤشر لقيمة الشركة 
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  . منهجية البحث: 6/6

يعرض    يليوفيما  ، سيتم القيام بدراسة تطبيقية.  ومن ثم اختبار فروضه  لهدف البحث،  تحقيقًا

من  ،لباحثا مج  ؛لكل  الدراسة،  الدراسة،  أهداف  وعينة  الدراسة،  تمع  متغيرات  وقياس  توصيف 

كله وذلك  .  لإحصائى، وأخيرًا نتائج الدراسة التطبيقيةأدوات التحليل اراءات الدراسة،  أدوات وإج

 التالى: على النحو 

 أهداف الدراسة التطبيقية: -6/6/1

التطبيقية  تستهدف   البحث،  الدراسة    الإضافي التقييمى    الأثرللتحقق من  اختبار فروض 

الم غير  الأصول  أثرهالمعلومات  جانب  إلى  الأسهم،  على    ،منفردة  لموسة،  على أسعار   قياسًا 

((Bilal and Abdenacer, 2016.  تأثير من  التحقق  تحديداً   وكذلك  المحاسبية،  المعلومات 

 Ahmadi)الدخل، فى ذلك الصدد، قياسا على    وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  

et al., 2018; Barth et al., 2018)  

 مجتمع وعينة الدراسة: -6/6/2

الدراسة من كافة الشركات المقيدة ببورصة الأوراق المالية المصرية خلال    يتكون مجتمع

المؤسسات المالية، نظرًا لخضوعها لقواعد تنظيمية    استبعاد ، بعد  2018وحتى    2016الفترة من  

خاصة   وإفصاح  قياس  نشاطهاومتطلبات  طبيعة  لاختلاف  نتيجة  طلخان، )على  قياسًا    ،بها، 

اختيار  (.  Barth et al., 2018  ؛2017 تم  رُ وقد  الشركات  هذه  من  تحكمية  في  عينة  وعي 

، بحجم  ( شركة 178العينة محل الدراسة )وبذلك بلغ عدد شركات    ،(1)   اعتباراتاختيارها عدة  

 قياسًا على  Firm-Year- Observation  حيث يتبع الباحث مدخل( مشاهدة،  531مشاهدات )

Bilal and Abdenacer, 2016)  2017طلخان،؛ ) 

 نموذج البحث وتوصيف وقياس متغيرات الدراسة:  -6/6/3

اختبار   التأثيريةلأغراض  الدرا  العلاقات  من،  سةمجال  كل  تناول  ذلك  نموذج  استلزم  ؛ 

 وذلك على النحو التالى: البحث، وتوصيف وقياس المتغيرات. 

 
؛ أن تكون القوائم المالية والإيضاحات المتممة للشركة تتمثل اعتبارات اختيار مفردات العينة التحكمية في كل من   )1(

.  تتوافر أسعار أسهم الشركة في تواريخ محددة، وأن تقوم الشركة بنشر قوائمها المالية بالجنيه المصري كاملة، أن  
تعد  التي  و   لتسجيل في بورصة الأوراق الماليةمشاهدات الشركات التي خرجت من ا  وبالتالى فقد قام الباحث باستبعاد

 .بيانتها خلال فترة الدراسة لحصول على الباحث من ايتمكن قوائمها بالعملة الأجنبية وكذلك التى لم  
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 نموذج البحث:  -6/6/3/1

متغيرات مستقلة،    خمسيتضح من تتبع فروض البحث، أن متغيرات الدراسة تتضمن؛  

لحقوق الملكية    القيمة الدفترية،  الضرائب  بعد  الدخل  صافي،  ملكيةاللحقوق    القيمة الدفترية  ،هى

بعد إضافة مصروفات الاستنفاذ الضرائب    بعدالدخل    صافي،  بعاد الأصول غير الملموسةبعد است

ويظهر نموذج البحث تبعا  .  قيمة الشركةتابع، هو    متغيرغير الملموسة، ووالأصول  والتدهور،  

 : يليلذلك كما 

 

 ( نموذج البحث فى ظل التحليل الأساسى 1شكل )

)إعداد الباحث(المصدر 
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 الدراسة:أدوات وإجراءات  -6/6/4

الواردة    Secondary Data إلى البيانات الثانويةتم الاسةتناد بشرأن أدوات الدراسرة، فقد  

على الموقع الإلكترونى   البيانات المتاحةوبالقوائم المالية والإيضةةاحات المتممة لشةةركات العينة، 

أما بشررررأن إجراءات   .(www.mubasher.info/EGX/stocks-Pricesمباشةةةةر معلومات )

،  عن طريق الاسرتعانة بيانات القوائم المالية ،، فقد قام الباحث بتجهيز البيانات المطلوبةالدراسرة

  ،والمتغيرات المستقلةلتحديد عدد الأسهم العادية القائمة المتداولة وتاريخ تقرير مراقب الحسابات 

موقع الإلكتروني، مبةاشةةةةر معلومةات،  على ال  البيرانرات المتراحرةكرذلرك  ومن جهةة،    مجةال البحةث

احتسةةاب مختلف متغيرات   وبمجرد الانتهاء من.  السةةهم، من جهة أخرى  للوصررول لسررعر إقفال

في شةةةةكةل جداول إلكترونيةة باسةةةةتخةدام برنامج   تم وضررررعهراراسةةةةة المسةةةةتهةدف اختبةارها، الد

Microsoft Excel  ،التحليل الإحصائي لها.  تمهيدًا لإجراء 

 أدوات التحليل الإحصائى:  -6/6/5

  لاختبار وصفية لتحديد الخصائص الرئيسية للمتغيرات،  حصاءات الو الاعتماد على الإتم  

قياسا على  المعدل،    Ohlson (1995)  انحدار  عتماد على نموذجالاتم  (  1)ف  الرئيسىالفرض  

الفرض )فما بشأن  أ.  (Barth et al., 2018؛  2017)طلخان،   تعديل نموذج   (2اختبار  تم 

Ohlson (1995)    الأصول  ليتضمن معلومات  الملموسةأثر  الفرض    .منفردة  غير  ولاختبار 

من    (3)ف التحقق  ليتضمن  النموذج  ذلك  تعديل  غير لمع  الإضافيالأثر  تم  الأصول  لومات 

كله  الملموسة وذلك  تشغيل .  (Bilal and Abdenacer, 2016)على    قياسًا،  تم  نماذج    وقد 

 (. 2007، أمين)( 22الإصدار رقم ) SPSSالانحدار ببرنامج 
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  :(1) التطبيقية نتائج الدراسة  -6/6/6

 : يلييمكن عرض نتائج الدراسة التطبيقية كما 

 نتائج الإحصاءات الوصفية:   -أ

على   فيمكن توضيحها،  المرتبطة بالمتغيرات مجال البحث الإحصاءات الوصفية  بدءًا بنتائج  

 النحو التالى: 

 متغيرات الدراسة( الإحصاء الوصفى ل1جدول رقم )

 N Mini Maxi Mean Median     Std. D 

ti P 531 0.05 103.6 13.41 7.41 18.108 

ti BVPS 531 -51.03 83.39 9.341 5.56 13.518 

(BV-IN)S 531 -51.03 83.39 7.012 3.32 12.426 

ti NIPS 531 -15.29 26.61 1.252 0.29 3.4656 

NI+ IN)S) 531 -15.29 26.61 1.331 0.34 3.4873 

INTANGS 531 0 40.18 2.245 0.140 5.1526 

، تالى لتاريخ تقرير مراقب الحساباتأول يوم عمل  عن سعر إقفال السهم فى  (P)تعبرحيث؛  

السهم    (BVPS) تمثل الدفترية لحقوق ملكية   الدخل بعد  صافي  ((NIPSتشير    ،العاديالقيمة 

عن القيمة الدفترية لحقوق الملكية بعد استبعاد الأصول   (BV-IN)Sتعبر  ،  العاديللسهم    الضرائب

للسهم   الملموسة  بعد  صافي  S(NI+IN)  تمثلو  ،العاديغير  بعد  الدخل  إضافة    الضرائب 

غير الملموسة الأصول    (INTANGS)ا تمثل  وأخيرً ،  العاديمصروف الاستنفاذ والتدهور للسهم  

 . (t)في السنة  i))للشركة كل، العاديللسهم 

 Maximumالعظمى    لقيمتبين وجود مدى واسع بين افقد  ،  (1بالجدول )نتائج  ال تحليل  وب

وهو    IN; NI+IN-; BV(BVPS; NIPS( للمتغيرات المستقلة    Minimumوالقيم الصغرى  

نخفاض،  ا  حقق  (، والذى2017،  رجب)لها    Meanعلى انخفاض قيمة الوسط الحسابى    ما انعكس

الانحراف  أيضا، المتغيرات  Std. Dالمعيارى    عن  التوالى،  ،لتلك   ;4.177)بمقدار    على 

الذى  ،(2.1563 ;5.414 ;2.2136 إلى    الأمر  تقلبات  أشار  المتغيرات  زيادة  احتمالية  وتلك 

من  وهو ما تم تأييده  (.  2005،  نشوان)  ؤثر على الوسط الحسابى لهاقيم شاذة، قد تانطوائها على  

الآخر إلى    أشار هو  والذي،  ت ومقارنتها بوسطهاللمتغيرا  Median  خلال تحليل قيمة الوسيط

 .الحسابى هاوسطلكافة المتغيرات عن انخفاض الوسيط 

 
 التشغيل الإحصائى فى ظل التحليل الأساسى  ( نتائج2ملحق ) ((1
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بمتغير   يتعلق  فيما  الح،  (INTANG)أما  وسطه  انخفاض  تبين  انحرافه  فقد  عن  سابى 

لانخفاض اهتمام    وهو ما يشير،  (3.56)إلى    (0.00)، وتراوحه من(2.9076) بمقدارالمعيارى  

وقد انعكست تلك النتائج  الشركات بالاعتماد على الأصول غير الملموسة فى أغلب القطاعات.  

قيمة  وانخفضت    (103.67)إلى    (0.05)تراوحت قيمته ما بين    الذي(،  Pعلى المتغير التابع )

 .  (4.6935)وسطه الحسابى، بصورة جوهرية، عن انحرافه المعيارى بمقدار 

 :Fundamental Analysis فى ظل التحليل الأساسىاختبار فروض البحث  نتائج  -ب

إليها أعلاه، لاختبار فروض البحث، كل على   المشارتم الاعتماد على نماذج الانحدار،  

 على النحو التالي: حده، 

 (: 1. نتيجة اختبار الفرض الرئيسى )ف1ب/

  وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  الفرض اختبار ما إذا كانت    استهدف هذا

أسعار    الدخل على  إيجابًا  الشركة  (1)   الأسهمتؤثر  لقيمة  بالاكمؤشر  وذلك  نموذج  .  على  عتماد 

 للمعادلة التالية:  ، وفقاًالانحدار الخطي المتعدد

(1)                      tiɛ+  tiNIPS2β+ tiBVPS1+ β0β= tiP                                                   

الوصفية.كما    (P; BVPS; NIPS)حيث:   إليه بالإحصاءات  الفرض    هو مشار  ولاختبار هذا 

 إحصائياً تم إعادة صياغته كفرض عدم، كما يلي: 

0H  :  تؤثر الملكية  معلومات  لا  لحقوق  الدفترية  أسهم    الدخل  وصافيالقيمة  أسعار  على  إيجابًا 

 . كمؤشر لقيمة الشركة لشركات المقيدة بالبورصة المصريةا

 (:  1توضيح لنتائج اختبار الفرض الرئيسى )ف يليوفيما          

 ( 1( نتيجة اختبار الفرض الرئيسى )ف2جدول رقم )

VIF Sig T β Model 

- .000 8.469 6.244 Constant 

1.505 .000 10.132 0.558 BVPS 

1.505 .000 7.300 1.567 NIPS 

0.408 2R 

0.406 2Adjusted  R 

 Fإحصائية  181.502

0.000 Sig (F) 

 
كفرض  ،  سعر السهمعلى    (BVPS; NIPS)  الأثر الإيجابى لمعلومات( الخاص باختبار  1)فسيتم قبول الفرض    ((1

،   (0.025)أكبر من مستوى المعنوية المسموح به    (BVPS; NIPS)لكل من  الاحتمالية    عدم، إذا كانت القيمة

 . One Tailالتوزيع في طرف واحد  ، نتيجة لكون  (0.025)إذا كانت القيمة الاحتمالية أقل من أو تساوي    ورفضه
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( عن قيمتها  F  )181.502 زيادة القيمة المحسوبة لإحصائية(، يتضح  2للجدول )وبالنظر   

قيمة    ما يشيروهو  ،  (1).3)00الجدولية ) البحث. وأن  العلاقة محل  النموذج لاختبار  لصلاحية 

المعدل التحديد  إلى  .0)406 (كانت  Adjusted R 2معامل  يشير  ما   معلوماتقدرة    وهو 

(BVPS; NIPS)  وترجع بقية    أسعار الأسهم% من إجمالي التغيرات في  40  حوالى  على تفسير

   ، فضلا عن عدم مواجهة مشكلة الارتباط المتعدد.(2)النسبة إلى الخطأ العشوائي

لمعلومات  وجود تأثير إيجابى ومعنوي  النتائج إلى    ، أشارت(3) الانحداروبتحليل معاملات  

(BVPS)  ومعلومات  (0.558)  بمقدار (NIPS)  وعليه على أسعار الأسهم،  (1.567)  بمقدار .

البديل  فقد الفرض  العدم وقبول  فرض  القائل  تم رفض  إيجابى ،  تأثير  القيمة   معلومات ل  بوجود 

 لشركات المقيدة بالبورصة المصريةعلى أسعار أسهم االدخل    وصافي الدفترية لحقوق الملكية  

 (. 1تم قبول الفرض الرئيسى )فومن ثم كمؤشر لقيمة الشركة، 

النتائج  تتفق  و كل  هذه  إليه  توصل  ما   ;Burke and Wieland, 2017) منمع 

Ahmadi et al., 2018; Barth et al., 2018)  تناقض مع ما خلص إليهوت (Ragab and 

El-Chaarani, 2018)    بشأن عدم معنوية التأثير الإيجابى لمعلومات القيمة الدفترية لحقوق

الأسهم.ملكيال أسعار  على  إليه    ة  أشار  ما  مع  أيضا   ;Behname et al., 2012)وتتناقض 

Barth, 2018)    القيمة، لأغراض قياس  ملاءمة  لالدخل ل  صافي بشأن احتمالية افتقار معلومات

 نتيجة لكونها أكثر عرضة للتلاعبات.  

، زيادة قوة التأثير الإيجابى  المتغيرات المستقلةيتضح للباحث من تحليل معاملات انحدار  و

عن قوة  ،  (1.567)والذى بلغ    ،(NIPS) العاديالضرائب للسهم    بعدالدخل    صافيلمعلومات  

، والتى بلغت (BVPS) العاديلحقوق ملكية السهم  التأثير الإيجابى لمعلومات القيمة الدفترية  

  قياس مقارنة بنظيرتها، لأغراض    (NIPS) معلوماتلزيادة ملاءمة  ، وهو ما يشير  (0.558)

 .(Prihatni et al., 2018)، وهو ما أيده قيمة الشركة

 

 
وقبول الفرض البديل، القائل بأنه على الأقل واحدة من معلمات الانحدار لا    رفض فرض العدم، التي أدت إلى    ((1

 وهو ما يشير إلى معنوية تفسير النموذج للتغيرات التي تطرأ على المتغير التابع.  تساوي صفر، 
بين القيم الفعلية المشاهدة للمتغير التابع والقيمة المناظرة لها على   الفرق )الانحراف(  عنالخطأ العشوائى  يعبر    ((2

 (. 2010)عزام وركابي،  الانحدار  خط  خط الانحدار الحقيقي، حيث تعد قيم الخطأ العشوائي قيما غير مشاهدة على  
  (1.960)وقيمتها الجدولية    (10.132; 7.300)  (T)اختبار    تم إجراء مقارنة بين القيمة المحسوبة لإحصائية  ((3

=  α   وذلك عند مستوى   }3-531{(  528حرية )أساس درجات  على    T)المستخرجة من جدول نسب توزيع )

2.5 .% 
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الملكية  القيمة الدفترية  معلومات  لتالى فيمكن القول بملاءمة  وبا  لأغراض قياسلحقوق 

تتسم    التى، نتيجة لطبيعة المستثمر المصرى  بيئة الأعمال والممارسة المصرية  قيمة الشركة، فى

الدخل    صافيلتقييمية لمعلومات  قدرة ام عن زيادة الفضلًا   .بالميل لتحقيق الأرباح قصيرة الأجل

فى بيئة الممارسة المصرية، على ،  مقارنة بمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكيةالضرائب    بعد

ة على الأساليب لرقم الربح المحاسبى، لاستناد جودته بصفة أساسيمن الانتقادات الموجهه  الرغم  

 .التقارير المالية معديا من قبل عتمد عليهوالتقديرات المحاسبية المُ 

 (: 2)ف الرئيسى . نتيجة اختبار الفرض2ب/

على   إيجاباغير الملموسة تؤثر  معلومات الأصول  الفرض اختبار ما إذا كانت    استهدف هذا

  نموذج الانحدار الخطي البسيط، وفقًا . وذلك بالاعتماد على  أسعار الأسهم كمؤشر لقيمة الشركة

 للمعادلة التالية: 

                       Pti= β0+ β1INTANGSti+ ɛti                         (2) 

الوصفيةكما     ;SINTANG(P(حيث:   بالإحصاءات  إليه  الفرض.  هو مشار   ( 1) ولاختبار هذا 

 إحصائياً تم إعادة صياغته كفرض عدم، كما يلي: 

0H  :  لشركات المقيدة بالبورصة على أسعار أسهم ا  إيجابا  غير الملموسةلا تؤثر معلومات الأصول

 .كمؤشر لقيمة الشركة المصرية

 :  (2توضيح لنتائج اختبار الفرض الرئيسى )ف يليوفيما          

 ( 2( نتيجة اختبار الفرض الرئيسى )ف3جدول رقم )

Pre- Moderate Effect of INTANG  

VIF Sig   T β Model 

- .000 13.153 10.559 Constant 

1.000 .000 8.780 1.254 INTANGS 

0.414 2R 

0.411 2Adj  R 

 Fإحصائية  124.240

0.000 Sig (F) 

 
كفرض عدم،  ،  سعر السهمعلى    (INTANGS)أثر الأصول غير الملموسة  الخاص باختبار    (، 2ف) قبول الفرض    سيتم  ((1

إذا كانت   ورفضه،  (0.025)أكبر من مستوى المعنوية المسموح به    (INTANGS)لة  الاحتمالية    إذا كانت القيمة

 . (0.025)القيمة الاحتمالية أقل من أو تساوي 
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لاختبار العلاقة محل   النموذج وصلاحيتهيتضح معنوية  (،  3)دول  النتائج بالج  وبتحليل 

معلوماتالبحث،   تفسير    (INTANGS)  وقدرة  في  41  حواليعلى  التغيرات  إجمالي  من   %

، إيجابًا، وبصورة معنوية، تلك المعلومات، لتأثير  (1)  الانحدارمعاملات    كما أشارتأسعار الأسهم.  

بمقدار   الأسهم،  أسعار  احتمالية  (1.254على  قيمة  عند  وذلك  فقد  .(0.000)(  تم رفض   وعليه 

غير الملموسة   الأصوللمعلومات  إيجابى  بوجود تأثير    :، القائلفرض العدم وقبول الفرض البديل 

تم قبول  ومن ثم  كمؤشر لقيمة الشركة،    لشركات المقيدة بالبورصة المصريةعلى أسعار أسهم ا

 (. 2الفرض الرئيسى )ف

؛  2017؛ رجب،  (Mehri, 2013  بعض الدراساتوتتفق هذه النتائج مع ما توصلت إليه  

Barth et al., 2018)،   وتتناقض معBilal and Abdenacer, 2016)  2017طلخان،  ؛)  .

فيمكن بمقدرة   وعليه  الملموسةمعلومات الأصول    القول  التأثير    غير  أسعار  الإيجابى  فى  على 

 قيمة الشركة ويؤيد أهميتها النسبية.   قياس الأسهم وهو ما يشير لملاءمتها لأغراض

 (: 3)ف الرئيسى . نتيجة اختبار الفرض3ب/

تقييمى  غير الملموسة لها دور  تبار ما إذا كانت معلومات الأصول  اخالفرض    ااستهدف هذ

، لاغراض  الدخل  وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  إلى جانب  معنوى،  و،  افىإض

 Bilal and Abdenacerدراسة  قياسا علىاختباره على مرحلتين    وقد تم.  الشركة  يمةققياس  

 : المعادلتين التاليينوذلك بالاعتماد على  ،(2016)

Pti= β0+ β1(BV-IN)Sti+ β2(NI+IN)Sti + ɛti                      (3)           

          Pti= β0+ β1BVPSti+ β2 NIPSti + β1INTANGSti + ɛt            (4) 

إليه   {P; (BV-IN)S; (NI+IN)S; BVPS; NIPS; INTANGS}حيث: مشار  هو  كما 

 إحصائيًا تم إعادة صياغته كفرض عدم، كما يلي:   (2) ولاختبار هذا الفرضبالإحصاءات الوصفية.  

 
 .  (1.960)وقيمتها الجدولية  (8.780) (T)اختبار  مقارنة بين القيمة المحسوبة لإحصائيةتم إجراء  ((1

 (INTANGS)  الدور التقييمى الإضافى للأصول غير الملموسة  الخاص باختبار    (، 3ف)سيتم قبول الفرض    ((2

للمعادلة    2Adj R  المقدرة التفسيريةالمطلق بين  بناء على مدى معنوية الفرق  كفرض عدم،  ،  سعر السهمعلى  

التى تعبر عن الدور التقييمى للأصول غير الملموسة ومعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية وصافى  (،  4رقم )

التى تعبر  (،  3للمعادلة رقم )  2Adj Rوالمقدرة التفسيرية  الدخل مجتمعة معاً، لأغراض قياس قيمة الشركة،  

ية لحقوق الملكية وصافى الدخل بعد استبعاد أثر الاعتراف بالأصول   عن الدور التقييمى لمعلومات القيمة الدفتر

إذا كانت  ،  كما يعتبر الفرق المطلق للمقدرة التفسيرية، معنوياً،  غير الملموسة، لأغراض قياس قيمة الشركة
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0Hالقيمة   معلوماتتأثير  غير الملموسة إلى جانب  الأصول  معلومات  يوجد تأثير إضافى معنوى ل  : لا

  لشركات المقيدة بالبورصة المصرية على أسعار أسهم ا   الدخل  وصافي الدفترية لحقوق الملكية  

 كمؤشر لقيمة الشركة.

 (:  3توضيح لنتائج اختبار الفرض الرئيسى )ف يليوفيما          

 ( 3( نتيجة اختبار الفرض الرئيسى )ف4جدول رقم )

 (4المعادلة رقم )

ti INTANGS1+ β tiNIPS 2+ βtiBVPS1+ β0= βtiP 

 (3المعادلة رقم )

ti(NI+IN)S2+ βtiIN)S-(BV1+ β0= βtiP 

 

Model 

VIF Sig T β VIF Sig T β 

- 0.000 7.891 5.696 - 0.000 10.953 7.990 Constant 

- - - - 1.568 0.000 5.649 0.361 (BV-IN) S 

- - - - 1.568 0.000 9.368 2.134 (NI+IN) S 

1.949 0.000 6.407 0.390 - - - - BVPS 

1.610 0.000 8.721 1.884 - - - - NIPS 

1.299 0.000 5.812 0.757 - - - - INTANGS 

0.443 0.353 2R 

0.440 0.350 2Adj R 

 Fإحصائية  143.703 139.510

0.000 0.000 Sig (F) 

زيادة القيمة المحسوبة  ( 3تحليل نتائج المعادلة رقم ) من(، يتضح  4وبالنظر للجدول رقم)

لصلاحية النموذج لاختبار    وهو ما يشير،  3.00)( عن قيمتها الجدولية )(F  143.703 لإحصائية

وهو ما يشير     (0.350)كانت  Adjusted R 2العلاقة محل البحث. وأن قيمة معامل التحديد المعدل

معلومات    إلى الملكية  قدرة  لحقوق  الدفترية  الاعتراف    الدخل  وصافيالقيمة  أثر  استبعاد  بعد 

من إجمالي التغيرات في أسعار الأسهم وترجع   %35لملموسة على تفسير حوالى  غير ا  بالأصول

تحليل  بقية النسبة إلى الخطأ العشوائي، فضلا عن عدم مواجهة مشكلة الارتباط المتعدد. كما أشار  

الانحدار لإلى  ،  (1)معاملات  ومعنوي  إيجابى  تأثير    (0.361)بمقدار  IN)-(BVمعلوماتوجود 

 . على أسعار الأسهم، (2.134)بمقدار (NIPS)ومعلومات

 
 Bilal)لى  الجدولية للفرق المطلق،  قياسا ع  Fالمحسوبة  للفرق المطلق  أكبر من قيمة إحصائية    Fقيمة إحصائية  

and Abdenacer, 2016) . 
  (1.960)وقيمتها الجدولية    (5.649; 9.368)  (T)اختبار    تم إجراء مقارنة بين القيمة المحسوبة لإحصائية    ((1

= α   وذلك عند مستوى  }3-531{( 528أساس درجات حرية   )على  T)المستخرجة من جدول نسب توزيع )

2.5 .% 
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معنوية النموذج وصلاحيته لاختبار العلاقة (، 4كما يتضح من تحليل نتائج المعادلة رقم ) 

% من إجمالى التغيرات  40محل البحث، فضلا عن قدرة المتغيرات المستقلة به على تفسير حوالى  

الأصول  و  (BVPS; NIPS)معلومات ، لتأثير  (1)الانحدارمعاملات    أشارت  وقدسعار الأسهم،  فى أ

 ;0.390على أسعار الأسهم، بمقدار  ، إيجاباً، وبصورة معنوية،  (INTANGS)غير الملموسة  

وللتحقق من الدور    .لكل منهم على التوالى  (0.000)( وذلك عند قيمة احتمالية  (0.757 ;1.884

اعتمد  ،  Bilal and Abdenacer (2016)، قياسا على  الملموسةغير  للأصول    الإضافيالتقييمى  

(، 3( والمعادلة رقم ) 4على مدى معنوية الفرق المطلق للمقدرة التفسيرية بين المعادلة رقم )  ذلك

 :وقد تم تحديد الفرق المطلق بالمعادلة التالية

  TAI 
2R -TAI, INTG  

2R= Incr/INTG  
2R 

تعبر Incr/INTG؛  حيث 
2R    الإضافية التفسيرية  وتشير   للأصولالقوة  الملموسة،    غير 

INTGTAI,
2R     والأصول   الدخل  وصافيللقوة التفسيرية لمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية

تمثل   وأخيرًا  الملموسة،  TAIغير 
2R    التفسيرية الملكية لمعلومات  القوة  لحقوق  الدفترية  القيمة 

ووفقا لما سبق يتضح  غير الملموسة.    بمعلومات الأصولبعد استبعاد أثر الاعتراف  الدخل    وصافي

Incr/INTGغير الملموسة  للأصولالقوة التفسيرية الإضافية  أن  
2R ولقبول أو رفض  (0.09)  بلغت .

Incr/INTGتحديد مدى معنوية  (، لابد من  3الفرض الرئيسى )ف
2R  ،  تحديد إحصائية  عن طريق *F 

  بناء على المعادلة التالية:المحسوبة للقوة التفسيرية الإضافية، 

(𝐹)∗ =
𝑂𝑏𝑠 − 𝑘4 − 1

𝑘4 − 𝑘3
×
𝑅24 − 𝑅23

1 − 𝑅24
 

التفسيرية    K3،  (531)  عدد المشاهدات  Obsحيث تعبر؛     المتغيرات   (3بالمعادلة )عدد 

{2}  ،K4    عدد( بالمعادلة  التفسيرية  )  32R،  }3{  (4المتغيرات  للمعادلة  التفسيرية   ( 3القوة 

{0.350}،4 2R ( 4القوة التفسيرية للمعادلة)  {0.440}  ،  كانت  وبالتطبيق على الوضع الحالى

 
بين    ((1 مقارنة  إجراء  لإحصائيةتم  المحسوبة  الجدولية    (6.407; 8.721; 5.813)  (T)اختبار    القيمة  وقيمتها 

(1.960)  . 
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،  (3.84)الجدولية   k1)-k4-K1; Obs-(K4Fأكبر من إحصائية   {84.6964}المحسوبة   F*إحصائية 

، القائل: تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل  عليه فقد. و(0.05)وذلك عند مستوى معنوية  

القيمة معلومات  تأثير  إلى جانب    غير الملموسة  الأصول  بوجود تأثير إضافى معنوى لمعلومات

 المصريةلشركات المقيدة بالبورصة  على أسعار أسهم ا  الدخل  وصافيالدفترية لحقوق الملكية  

 (. 3تم قبول الفرض الرئيسى )فومن ثم  الشركة،كمؤشر لقيمة 

معوتت النتائج  هذه  مع    ( (Bilal and Abdenacer, 2016فق   ،طلخان) وتتناقض 

إلى جانب    غير الملموسة،  الأصولوعليه فيمكن القول بوجود تأثير إضافى لمعلومات    (.2017

على أسعار أسهم الشركات المدرجة   ،الدخل  وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  تأثير  

الدراسات السابقة، فى ذلك الصدد،  ، يواكب ما اتفقت  بالبورصة المصرية مجال    باختلافعليه 

ه اكتفائوعدم    معلوماتتلك الل  الإضافيه للدور التقييمى  فى اختبار، ويؤيد توجه الباحث  تطبيقها

ملاءمة  بالتحقق   الملكية  من  لحقوق  الدفترية  القيمة  غير  والأصول  الدخل    وصافيمعلومات 

و/أو   منفردة  معا،    الملموسة،  الشركة  مجتمعة  قيمة  تحديد  الدراسات  لأغراض  والتى كغالبية 

   (2017رجب،   ؛Nyabundi, 2013) منها

 :   Additional Analysis  الإضافيج. التحليل 

سيتم أو الفهم على العلاقات محل الدراسة بالتحليل الأساسى،  لإضفاء المزيد من الوضوح  

اختبار تحديداً    إعادة  خلال  اتعديله بعد  ،  (1)فالرئيسى   الفرضمجال  العلاقة،  ستحداث ا  من 

للنموذج،  متغير جديدة  البحثللتحقق  ات  نموذج  كان  إذا  ظل  بوضعه    مما  فى  تحليل  الالحالى 

الإضافية، الأكثر جوهرية فى التأثير على العلاقة مجال البحث.    يفتقر لبعض المتغيرات الأساسى،  

 ؛ Bepari and Mollik, 2015)احث من تتبع الدراسات والتى منها يتضح للبوفى ذلك السياق  

وجود العديد من المتغيرات الإضافية،   Ragab and El-Chaarani, 2018)؛2017طلخان،  

حجم الشركة، نسبة الرفع راسة، والتى منها؛  على العلاقة محل الدالمؤثرة  الخصائص التشغيلية،  

 . ، بجانب جودة المراجعة أيضانوع القطاع الصناعىوالمالى، 
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سيركز الباحث على أثر متغيرى جودة  واتساقا مع غالبية الدراسات السابقة ذات الصلة، 

 ا كل منهم  نظرًا لجوهرية تأثير،  Sector  (2)ونوع القطاع الصناعى  Audit Quality  (1) المراجعة

البحث. وقد   العلاقة مجال  قياسًا علىتم معالجة  على  المتغيرات، كمتغيرات رقابية    دراسة   تلك 

Bepari and Mollik (2015)  .  ،ينطوى  (  1تم إضافة سؤال رئيسى )سواستنادًا على ما سبق

 توضيح لنموذج البحث والنتائج في ظل منهجية التحليل الإضافي:  يليوفيما ، تينيعلى فرع

 

 
مراقب   أنها قدرة  ىعل    et al.,2015; Bills et al., ((Elder(2016الدراساتتحليل  لجودة المراجعة وفقا    تُعرف   ((1

الحسابات على الكشف، والتقرير عن، التحريفات الجوهرية بالقوائم المالية وذلك في ضوء التزامه بالمعايير المهنية  

( ذات الصلة بمنشأة المحاسبة  كما يمكن قياسها بالاعتماد على مقاييس )مؤشراتوقواعد آداب وسلوكيات المهنة.  

المحاسبة  والتى منها؛ والمراجعة،   منشأة  الصناعى.    حجم  والتخصص  التدوير،  بسياسية  الالتزام  وقد  والمراجعة، 

الصناعى   التخصص  درجة  على  قياسها  فى  الباحث  والمراجعةاعتمد  المحاسبة  التىلمنشأة  لر   ،{  وفقا  تعبر 

Sarwoko and Agoes, (2014)  متعمق وخبرة طويلة للمراجع بطبيعة الأعمال الخاصة    على مدى وجود فهم

العميل تطبيق،  بصناعة  تواجه    وكيفية  قد  التي  التشغيلية  التحديات  كافة  تحديد  على  والقدرة  المحاسبية  المعالجات 

وجود    (Elder et al., 2015; Huang et al., 2015)كما اتضح للباحث من تحليل الدراسات السابقة  .  } صناعته

التخصص الصناعى تم الا، ولقياس  للتخصص الصناعىالعديد من المقاييس   على المعادلة التالية؛  عتماد  درجة 

= إجمالى أصول عملاء منشأة المحاسبة والمراجعة ÷ إجمالى أصول القطاع الصناعى،  درجة التخصص الصناعى 

 . (Huang et al., 2015)قياسًا على 
من الخصائص المميزة، وتعمل في مجال معين   التي تتسم بعدد   عن مجموعة الشركاتيعبر نوع القطاع الصناعى    ((2

  ،شيتوى )والتشغيل والحفاظ على حقوق أصحاب المصالح بالشركات    لتنظيم عملية التمويليخضع لقواعد محددة،  

للشركات المنتمية لقطاع المعين  (  1يأخذ القيمة )   it(Sector(بالرمزيرمز له    كمتغير وهميوقد تم قياسه    (.2015

 الحالية، تم ، بالدراسة ولأغراض التحليل الإحصائي للبيانات. (Masud et al., 2017)وصفر للقطاعات الأخرى 

العقارت   ، Industrialدمج القطاعات ذات العمليات المتشابهة معا وصولًا إلى خمس قطاعات فقط وهى؛ الصناعى  

والتشييد   البناء  الخدمات    Real Estateومواد   ،Services  والبترول والغاز  الأساسية  الموارد   ،Basic 

Resources والتجارة والتجزئة ،Commercial  (. 2017؛ طلخان، 2015)شتيوي، قياسا على 
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 ( نموذج البحث فى ظل التحليل الإضافي  2شكل )

 

 (إعداد الباحثالمصدر )                                 

 

 

 

 

 

 المتغير التابع

( Pقيمة الشركة )

بدلالة سعر إقفال 

 السهم 

)فى أول يوم عمل 

لتاريخ تقرير  تالى

 مراقب الحسابات( 

 1ف

 (4م )

 2ف

 3ف

ق د لحقوق الملكية بعد استبعاد 

الأصول  غير الملموسة للسهم 

 S/(BV- Intang)العادى  

صافى الدخل بعد الضرائب بعد 

إضافة مصروفات الاستنفاذ 

والتدهور للسهم العادى  

Intang)/S NI + ) 

الأصول غير الملموسة للسهم 

  Intangsالعادى  

صافى الدخل بعد الضرائب 

  NIPSللسهم العادى  

ق د لحقوق ملكية السهم 

 BVPSالعادى  

 المتغيرات المستقلة

جودة المراجعة 

AQ أ(1)س/ 

 نوع القطاع الصناعى

SECTOR ب(1)س/ 

 1س

 المتغيرات الرقابية 

 (3م )
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 . نتائج الإجابة على أسئلة البحث فى ظل التحليل الإضافي: 1/ج

الدخل    وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  بين    ،(1)  التأثيريةفي سياق العلاقة  

( اختبار ما إذا كانت الخصائص التشغيلية للشركة تؤثر، 1)س  استهدف السؤال ،  الشركة  وقيمة

قياسًا    ،أسعار الأسهم( على  الدخل  وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  أيضا، )بجانب  

الأثر  .(Bepari and Mollik, 2015; Okafor et al.,2016)  على تم  وللتحقق من ذلك   ،

الرقابية المتغيرات  ( لأسئلة 1من خلال تقسيم )س  ، بصورة منفردة،اختبار تأثير كل متغير من 

بنعم أو لا على  على كل منها، ثم اختبار تأثير كافة المتغيرات مجتمعة معًا للإجابة  فرعية والإجابة  

 . جزئيًا أو كليًا بناءً على نتائجه(، 1)س

 : (2)  /أ(1. الإجابة على السؤال الفرعى )س1/1/ج

لعلاقة  اختبار مدى تأثير جودة المراجعة على أسعار الأسهم فى سياق ا  استهدف هذا السؤال

 : الانحدار المتعدد، التالىنموذج  اعتمادا على التأثيرية مجال البحث،

Pti= β0+ β1BVPSti+ β2NIPSti + β3AQti+ ɛti           (5) 

وفيما يلي مقارنة بين نتائج تشغيل نموذجي الانحدار في ظل وجود / وعدم وجود جودة  

 ، كمتغير رقابي، وذلك على النحو التالي: AQالمراجعة 

 ( أ/1( نتيجة الإجابة على السؤال الفرعى )س5جدول رقم )

Post- Control Effect of AQ  Pre- Control Effect of AQ  

VIF Sig   T β VIF Sig   T β Model 

- .000 6.333 5.356 - .000 8.469 6.244 Constant 

1.507 .000 10.078 0.553 1.505 .000 10.132 0.558 BVPS 

1.526 .000 7.020 1.513 1.505 .000 7.300 1.567 NIPS 

1.032 .034 2.123 8.956 - - - - AQ 

0.409 0.406 2R  Adj 

 Fإحصائية  181.502 123.508

0.000 0.000 Sig (F) 

 
 .( نتائج التشغيل الإحصائى فى ظل التحليل الإضافى3ملحق رقم ) ((1
أسعار الأسهم، في سياق   ر جودة المراجعة على/أ( الخاص بمدى تأثي1)سعلى السؤال الفرعي  ستتم الإجابة بنعم    ((2

أقل من أو تساوي مستوى المعنوية    جودة المراجعةالاحتمالية لمتغير    إذا كانت القيمة العلاقة التأثيرية مجال البحث،  

أكبر من    والإجابة بلا  . (0.05)المسموح به   القيمة الاحتمالية  س ،  (0.05)إذا كانت  الباحث في  يعتمد  وهو ما  عليه 

 (.1، وكذلك السؤال الرئيسى )س(1الإجابة على كافة فرعيات السؤال الرئيسى )س
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زيادة طفيفة فى المقدرة التفسيرية للنموذج من ، اتضح وجود  (5لنتائج بالجدول )وبتحليل ا

أشارت كما    ، كمتغير رقابي.في ظل الأخذ في الاعتبار لجودة المراجعة  (0.409)إلى    (0.406)

الانحدار   تأثير  إلى  معاملات  التخصص  معنوي    إيجابىوجود  بدرجة  مقاسة  المراجعة،  لجودة 

الفرعي  ، لذا تمت الإجابةعلى أسعار الأسهم  الصناعى، السؤال  هل تؤثر القائل:    (أ/1)سعلى 

جودة المراجعة الخارجية على أسعار الأسهم كمؤشر لقيمة الشركة، فى سياق العلاقة التأثيرية  

 ". "نعمبر ،وتلك الأسعار؟ الدخل وصافيمعلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية بين 

ويرى  (.  2017،  طلخان)  معويتناقض     (Bapair and Mollik, 2015)مع  يتسق  وهو ما

، بعد الأخذ فى الاعتبار لجودة (%2)فى المقدرة التفسيرية للنموذج، إلى  الباحث أن تضاؤل الزيادة  

، على الرغم من صلاحية النموذج لاختبار العلاقة وكبر حجم المشاهدات، المراجعة كمتغير رقابى

عن مستواها  بمشاهدات الشركات  لجودة المراجعة   Actual قد يرجع لاختلاف المستوى الحقيقي

الصناعى، فضلا عن كون  ،  Perceivedالمدرك   التخصص  بدرجة  عنها  بيئة   AQمعبرًا  في 

 Opinionب جودة صورية تنطوى على عملية شراء للرأي الممارسة المهنية المصرية في الغال

Shopping . 

  ، التى تتسق على أسعار الأسهم  AQلة  معنوية التأثير الإيجابى  كما يرى الباحث أيضا، أن  

الدراسات، وتشير  مع غالبي التأثير على أسعار الأسهم، ملاءمة  لة  المراجعة، فى    مستوى جودة 

ية وجود العديد من المتغيرات الإضافية، المؤثرة جوهريًا، بشأن إمكان نظر الباحث،    تؤيد وجهة

أنه على الرغم من  كما يعتقد الباحث على أسعار الأسهم، فى سياق العلاقة التأثيرية مجال البحث. 

الصدد ذلك  فى  المراجعة،  لجودة  الإيجابى  التأثير  أن  ،  معنوية  المصرى  إلا  يعتبر  المستثمر  لا 

تقييم على  التأثير  يمكنها  التى  المحاسبية  المعلومات غير  المراجعة من  للأمعلومة جودة    ،سهمه 

، انخفاض المستوى الحقيقى لجودة المراجعة فى بيئة الممارسة المهنية المصرية  نتيجة لإدراكه

 . ل الزيادة فى القوة التفسيرية للنموذجأيده تضاؤ وهو ما

 (:  ب/1رعى )س. الإجابة على السؤال الف 1/2ج/

لأسهم فى سياق على أسعار ا  نوع القطاع الصناعىاختبار مدى تأثير    استهدف هذا السؤال

التأثيرية البحث،    العلاقة  السؤال  مجال  المرحلة  على مرحلتينوقد تمت الإجابة على ذلك  ؛ فى 

وفيما    لتحديد القطاع المرجعى،  تم اختبار العلاقة، مجال البحث، فى كل قطاع على حده،  الأولى

 لنتائج اختبار العلاقة فى كل قطاع:  توضيح يلي
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 اختبار العلاقة فى كل قطاع على حده ( نتيجة 6جدول رقم )

Commercial Basic  Service Real Estate Industrial   Sector 

Sig β Sig β Sig β Sig β Sig β Model 

.838 0.485 .000 9.150 .129  4.013 .000 6.885 .000 6.989 Constant 

.482 0.251 .000 0.730 .000 0.791 .000 0.348 .011 0.394 BVPS 

.000 4.916 .144 1.647 .118 1.109 .000 2.275 .000 1.480 NIPS 

64.040 19.931 46.239 59.301 43.090 F 

0.000 0.000 0.000 0.000 0.000 Sig (F) 

0.887 0.566 0.499 0.404 0.279 2Adj. R 

17 30 92 174 218 N 

المقدرة التفسيرية للمعلومات المحاسبية على   (، يتضح اختلاف6وبالنظر للنتائج بالجدول ) 

القطاعات من حيث  تلك    كما يمكن ترتيبتفسير التغيرات فى المتغير التابع فيما بين القطاعات،  

كما   التوالى  على  التفسيرية،  قوتها  الخدمات، يليكبر  الأساسية،  الموارد  والتجزئة،  التجارة  ؛ 

الصناعى.   القطاع  البناء، وأخيرًا  اعتبار    ما يشير وهو  العقارات ومواد  التجارة  لإمكانية  قطاع 

  .طاعات الأخرىمقارنة بكافة القبمثابة القطاع المرجعى لاختبار العلاقة، والتجزئة، 

الانحدار    اعتمادا علىعلى أسعار الأسهم    اختبار أثر نوع القطاع تم  أما فى المرحلة الثانية،  

 للمعادلة التالية:وفقا الخطى المتعدد، 

Pti= β0+ β1BVPSti+ β2NIPSti + β3SECTOR  )1( ti+ ɛti           (6) 

نوع  وفيما يلي مقارنة بين نتائج تشغيل نموذجي الانحدار في ظل وجود / وعدم وجود 

 ، كمتغير رقابي، وذلك على النحو التالي: القطاع الصناعى

 ( ب/1( نتيجة الإجابة على السؤال الفرعى )س7جدول رقم )

Post- Control Effect of Sector Pre- Control Effect of Sector  

VIF Sig   T β VIF Sig   T β Model 

 - .205 1.269 4.333 - .000 8.869 6.244 Constant 

1.663 .000 9.237 0.534 1.505 .000 10.132 0.558 BVPS 

1.562 .000 7.477 1.634 1.505 .000 7.300 1.567 NIPS 

 8.163 .695 0.392 1.379 - - - - Industrial 

7.566 .642 0.465 1.652 - - - - Estate 

5.397 .382 0.875 3.251 - - - - Services 

2.625 .115 1.577 6.701 - - - - Basic 

0.407 0.406 2R  Adj 

 Fإحصائية  181.502 61.504

0.000 0.000 Sig (F) 

 
، العقارات، الخدمات، تعبر عن القطاعات الأربع الأخرى )الصناعي لأربعة متغيرات فرعية  المتغير    تم تقسيم ذلك    ((1

 . .المرجعيالقطاع   التجارة والتجزئةبقطاع  مقارنة  الموارد الأساسية(
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 ( بالجدول  النتائج  التفسيرية  تبين  ،  (7وبتحليل  القوة  من    وتغيرهازيادة  طفيف  بمقدار 

الصناعى، كمتغير رقابى، وذلك (0.406)إلى    (0.407) القطاع  لنوع  ، بعد الأخذ فى الاعتبار 

وجود فقد اتضح  معاملات الانحدار  وبالنظر لصلاحية النموذج لاختبار العلاقة.  من  على الرغم  

رنة بقطاع التجارة والتجزئة، القطاع المرجعى،  تأثير إيجابى وغير معنوى، لكافة القطاعات مقا

يؤثر نوع القطاع  هل  القائل:    (ب /1)سعلى السؤال الفرعي  ، لذا تمت الإجابةعلى أسعار الأسهم

معلومات  الصناعى على أسعار الأسهم كمؤشر لقيمة الشركة، فى سياق العلاقة التأثيرية بين  

   "لا".  بر؟، وتلك الأسعار الدخل وصافيالقيمة الدفترية لحقوق الملكية 

 Ali)بعض نتائج    ويتسق مع  Okafor et al., 2016)؛  2015)شيتوى،    هو ما يتناقضو

shah et al., 2013)  .لنوع القطاع الصناعى أن عدم معنوية التأثير الإيجابى  ى الباحث،  يرو  

الدراسات السابقة فى بيئة الممارسة المصرية على أسعار الأسهم، والتى تتناقض مع ما أيدته  

 تأثير نوع القطاع الصناعىاعتبار جوهرية  بشأن  (  2017؛ طلخان،  2017والتى منها )رجب،  

الخصائص لاختلاف  حده  نتيجة  على  قطاع  لكل  ملاء،  المميزة  لعدم  ترجع  المدخل  تبنى    مةقد 

القطاع الصناعى وأنه كان من الأ  الرقابى أثر نوع  التحقق من  فضل معالجته كمتغير معدل  فى 

ويوجه انتقاد حتمى  المعلومات المحاسبية وقيمة الشركة،  لكامن له على العلاقة بين  الأثر ا  لإظهار

تعتمد على المدخل الرقابى    التى  Bepari and Mollik (2015)دراسة    والتى منها  للدراسات

 للتحقق من أثر المتغيرات الإضافية على العلاقات محل الدراسة.   

 (:  1. الإجابة على السؤال الرئيسى )س1/3ج/

على أسعار الأسهم كمؤشر   الخصائص التشغيليةاختبار مدى تأثير    استهدف هذا السؤال

 : الانحدار التالىنموذج  اعتمادا على ،مجال البحث سياق العلاقة التأثيرية لقيمة الشركة، فى

     Pti= β0+ β1BVPSti+ β2NIPSti + β3 AQ+ β46 SECTOR+ ɛti       (7) 

وجود   وعدم   / وجود  ظل  في  الانحدار  نموذجي  تشغيل  نتائج  بين  مقارنة  يلي  وفيما 

 ، وذلك على النحو التالي: ةرقابي الخصائص التشغيلية مجتمعة معا، كمتغيرات
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 ( 1)س  الإجابة على السؤال الرئيسى( نتيجة 8جدول رقم )

Post- Effect Control Variables Pre- Effect Control Variables  

VIF Sig   T β VIF Sig   T β Model 

- .406 0.832 2.886 - .000 8.469 6.244 Constant 

1.671 .000 9.098 0.525 1.505 .000 10.132 0.558 BVPS 

1.580 .000 7.231 1.583 1.505 .000 7.300 1.567 NIPS 

1.059 .031 2.160 9.227 - - - - AQ 

8.204 .587 0.544 1.910 - - - - Industrial 

7.602 .540 0.613 2.177 - - - - Estate 

5.473  .260 1.127 4.203 - - - - Services 

2.626 .108 1.612 6.827 - - - - Basic 

0.411 0.406 2R  Adj 

 Fإحصائية  181.802 53.753

0.000 0.000 Sig (F) 

المقدرة التفسيرية للنموذج والتى فى  زيادة  الل  تضاؤيتضح  (،  8نتائج بالجدول )النظر للوب

ع جودة المراجعة، ونوغيلية للشركة )فقط، بعد الأخذ فى الاعتبار للخصائص التش  (%5)بلغت  

نوع  لتأثير الإيجابى للعدم معنوية اكما أشارت معاملات الانحدار،  القطاع الصناعى( مجتمعة معًا.  

الإيجابى لجودة المراجعة    معنوية التأثيرو، مقارنة بالقطاع المرجعى، من جهة،  القطاع الصناعى 

هل القائل:    (1)سعلى السؤال الرئيسى    لذا تمت الإجابةمن جهة أخرى، كل على أسعار الأسهم.  

على أسعار الأسهم كمؤشر لقيمة الشركة، فى سياق العلاقة   الخصائص التشغيلية للشركةؤثر  ت

  بر "لا"   ؟،  وتلك الأسعار  الدخل  وصافيدفترية لحقوق الملكية  المعلومات القيمة    التأثيرية بين

   .بشأن جودة المراجعةنعم" بشأن نوع القطاع الصناعى و"

، ؛ طلخان(Ali Shah et al., 2013مع آراء غالبية الدراسات والتى منها  وهو ما يتناقض  

ما تم التوصل  ويرى الباحث، أن    (.2017؛ رجب،  Okafor et al., 2016)  ويتفق مع  (2017

ظل اختبار أثر الخصائص التشغيلية للشركة، مجتمعة معًا، على أسعار الأسهم   من نتائج فىإليه  

  حيث أشارت النتائجتم التوصل إليه فى ظل اختبارها، بصورة منفردة،  عما لم يختلف مضمونها

ل التأثير الإيجابى  القطاع الصناعىلعدم معنوية  التأثير الإيجابى لجودة المراجعة  نوع  ، ومعنوية 

ذلك بالإضافة للزيادة  منفردة أو مجتمعة معًا،    سواء أكانتكمتغيرات رقابية على أسعار الأسهم،  

.  يرات الإضافية، مجتمعة أو منفردة الطفيفة فى القوة التفسيرية للنموذج بعد الأخذ فى الاعتبار للمتغ 

مة ملاء  هو عدم  الأثر الكامن لنوع القطاع الصناعى  ويعتقد الباحث أن السبب الرئيسى لعدم إظهار

    . مة المدخل المعدل لاختبار أثره الكامنختبار أثره، وملائلاتبنى المدخل الرقابى 
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   :Sensitivity Analysisد. تحليل الحساسية 

بالتحليل الأساسي، عن    Solidity  لتقييم مدى قوة ومتانة إليها  التوصل  التي تم  النتائج 

افتراضاته اختلاف  أثر  التحقق من  اختبار،  طريق  إعادة  لل3الرئيسى )فض  الفر  سيتم  بحث ( 

كمؤشر لقيمة   مقياس بديل للمتغير التابع، أسعار الأسهم،  على  فى ظل الاعتمادبتحليله الأساسى،  

سعر إفقال وقد تم الاستناد على    د ذلك المتغير.بدائل لتحدي  ةوجود ثلاثخاصة فى ظل    الشركة،

قياسًا المالية  السنة  نهاية  من  شهور  ثلاثة  بعد   ;Burke and Weiland, 2017)على  السهم 

Ahmadi et al., 2018)    الإقفال فى يوم عمل  بدلا من سعر  تقرير مراقب أول  لتاريخ  تالى 

 تشيكلة ممكنة من طرق القياس يمكن وصول لأفضل  للوذلك  ،  الحسابات، كمقياس لأسعار الأسهم

فى سعار الأسهم  ، لأالأكثر ملائمة  تحديد المقياسو، محل البحث،  الاعتماد عليها لاختبار العلاقة

    المصرية. بيئة الممارسة المهنية

، عن  ظل اختلاف حجم العينة  فى(  3)ف  الرئيسى  ضالفر  ذلك بالإضافة إلى إعادة اختبار

ال  طريق إعادة اختبارها للقطاع  المنتمية  ات  مشاهدخدمى، منفردة، مقابل اختبارها ببالمشاهدات 

القطاع الصناعى، قطاع العقارات، قطاع الموارد الأساسية، وقطاع التجارة القطاعات الأخرى )

 ,Asare and Abdolmohammadi؛  2017)رجب،    قياسًا علىوالتجزئة(، مجتمعة معًا،  

تحديد مدى مساهمة القطاع الخدمى مقابل القطاعات الأخرى فى النتائج المحققة، وذلك ل  (2017

 توضيح لنموذج البحث فى ظل تحليل الحساسية:  يليوفيما . فى ظل التحليل الأساسى
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 ( نموذج البحث فى ظل تحليل الحساسية3شكل )

 

 (إعداد الباحثالمصدر )

 

 

 

 

 

 

 

 

 المتغير التابع

( Pقيمة الشركة )

بدلالة سعر إقفال 

 السهم 

)بعد ثلاثة شهور من 

 نهاية السنة المالية( 

 1ف

 (4م )

 2ف

 3ف
ق د لحقوق الملكية بعد استبعاد 

الأصول غير الملموسة للسهم 

 S/(BV- Intang)العادى  

صافى الدخل بعد الضرائب بعد 

إضافة مصروفات الاستنفاذ 

والتدهور للسهم العادى  

Intang)/S NI + ) 

الأصول غير الملموسة للسهم 

  Intangsالعادى  

صافى الدخل بعد الضرائب 

  NIPSللسهم العادى  

ق د لحقوق ملكية السهم 

 BVPSالعادى  

 المتغيرات المستقلة

 (3م )
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 : اختلاف طرق القياسظل ، فى  (1) الحساسيةتحليل نتائج اختبار فروض البحث ب: 1د/

 بالاعتماد على المعادلتين التاليين: تم اختباره (، 3فيما يتعلق بالفرض الرئيسى )ف 

Pti= β0+ β1(BV-IN)Sti+ β2(NI+IN)Sti + ɛti                      (8)           

          Pti= β0+ β1BVPSti+ β2 NIPSti + β1INTANGSti + ɛt            (9)   

تحليل الحساسية )وفقا  ( فى ظل  3)فالفرض الرئيسى  توضيح لنتائج اختبار   يليوفيما  

  للدراسة:   ( والتحليل الأساسىالمتغير التابع طريقة قياسلاختلاف 

 ( 3ف)  اختبار الفرض الرئيسى نتيجة(  9جدول رقم )

Sensitivity Analysis Fundamental Analysis  

Model ( 8المعادلة رقم) 

ti(NI+IN)S2+ βtiIN)S-(BV1+ β0= βtiP 

 (8المعادلة رقم )

ti(NI+IN)S2+ βtiIN)S-(BV1+ β0= βtiP 

VIF Sig T β VIF Sig T β 

- 0.000 11.744 7.512 - 0.000 10.953 7.990 Constant 

1.568 0.000 6.814 0.382 1.568 0.000 5.649 0.361 (BV-IN)S 

1.568 0.000 8.501 1.700 1.568 0.000 9.368 2.134 (NI+IN)S 

0.359 0.353 2R 

0.356 0.350 2Adj  R 

 Fإحصائية  143.703 147.695

0.000 0.000 Sig (F) 

 

Sensitivity Analysis Fundamental Analysis  

Model  (9)المعادلة رقم 

+  tiNIPS 2+ βtiBVPS1+ β0= βtiP

ti INTANGS1β 

 (9المعادلة رقم )

+  tiNIPS 2+ βtiBVPS1+ β0= βtiP

tiINTANGS1β 

VIF Sig T β VIF Sig T β 

- 0.000 8.524 5.385 - 0.000 7.891 5.696 Constant 

1.949 0.000 7.924 0.422 1.949 0.000 6.407 0.390 BVPS 

1.610 0.000 7.423 1.403 1.610 0.000 8.721 1.884 NIPS 

1.299 0.000 5.468 0.624 1.299 0.000 5.812 0.757 INTANGS 

0.453 0.443 2R 

0.449 0.440 2Adj  R 

 Fإحصائية  139.510 144.919

0.000 0.000 Sig (F) 

 
 .  تحليل الحساسيةفى ظل  نتائج التشغيل الإحصائى( 4ملحق رقم ) ((1
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) بالنظر   لتفسير  يتضح  (،  9للجدول  المستقلة  للمتغيرات  التفسيرية  القوة  اختلاف  عدم 

الانحدار  بنموذجي  المتغيرات  لتلك  الإيجابى  التأثير  معنوية  وكذلك  الأسهم  أسعار  فى  التغيرات 

يتعلق  9"، "8)معادلة " فيما  أما  التحليلين الأساسى والحساسية.  الدور  "(، فى ظل  بالتحقق من 

إلى أن  فقد أشارت النتائج فى ظل تحليل الحساسية    ملموسة،للأصول غير ال  الإضافيالتقييمى  

تم   . وعليه فقد(3.84)الجدولية     Fأكبر من إحصائية    {85.61}المحسوبة كانت     F*إحصائية  

لمعلومات الأصول   بوجود تأثير إضافى معنوى، القائل:  رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل

الدخل على أسعار    وصافيغير الملموسة إلى جانب تأثير معلومات القيمة الدفترية لحقوق الملكية  

لقيمة   كمؤشر  المصرية  بالبورصة  المقيدة  الشركات  ثم    الشركة،أسهم  الفرض ومن  قبول  تم 

 .الأساسى والحساسية ؛فى ظل التحليلين ( 3الرئيسى )ف

الباحث   على  ويعتقد  إليها،  بأنه  التوصل  تم  التى  النتائج  اختلاف  عدم  فى ظل الرغم من 

، للمتغير التابع، فى ظل تحليل الحساسية، عن نتائج التحليل الأساسى، والتى تشير  المقياس البديل

  ستند عليه المقياس المذلك المتغير، إلا أن الباحث يؤيد أفضلية  قياس    يليأى من بدلعدم أفضلية  

نتيجة  (،  2017؛ طلخان،  2017الأساسى، المؤيد من قبل الدراسات المصرية )رجب،  بالتحليل  

أن يعكس جيداً على    الى لتاريخ تقرير مراقب الحسابات  تأول يوم عمل  فى    سعر إقفال السهملقدرة  

 . معًا م المالية وتقرير مراقب الحساباتقوائمعلومات اللمحتوى  المجمعالأثر 

 : نتائج اختبار فروض البحث بتحليل الحساسية، فى ظل اختلاف حجم العينة: 2د/

 ن: المعادلتين التاليتي(، تم اختباره بالاعتماد على 3فيما يتعلق بالفرض الرئيسى )ف 

Pti= β0+ β1(BV-IN)Sti+ β2(NI+IN)Sti + ɛti                      (10)           

          Pti= β0+ β1BVPSti+ β2 NIPSti + β1INTANGSti + ɛt            (11)       

( فى ظل تحليل الحساسية )وفقا  3)ف  الفرض الرئيسى  توضيح لنتائج اختبار  يلي فيما  

 لاختلاف حجم العينة( والتحليل الأساسى للدراسة: 
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 ( 3ف) اختبار الفرض الرئيسى ( نتيجة10جدول رقم )

        (10)                      ti+ ɛ ti(NI+IN)S2+ βtiIN)S-(BV1+ β0= βtiP  

Sensitivity Analysis Fundamental Analysis 

All Sector Without Service Service All Sector   Sector (1) 

Sig β Sig β Sig β Model 

.000 7.617 .001 9.356 .000 7.990 Constant 

.000 0.283 .145 0.269 .000 0.361 (BV-IN)S 

.000 1.467 .000 3.184 .000 2.134 (NI+IN)S 

96.343 33.144 143.703 F 

0.000 0.000 0.000 Sig (F) 

0.303 0.414 0.350 2Adj. R 

439 92 531 N 

 

(11)            tɛ +ti INTANGS1+ β tiNIPS 2+ βtiBVPS1+ β0= βtiP            

Sensitivity Analysis Fundamental Analysis 

All Sector Without Service Service All Sector   Sector 

Sig β Sig β Sig β Model 

.000 6.422 .403 1.869 .000 5.385 Constant 

.000 0.315 .005 0.407 .000 0.422 BVPS 

.000 1.399 .002 1.833 .000 1.403 NIPS 

.009 0.291 .000 1.971 .000 0.624 INTANG

S 

81.899 55.358 144.919 F 

0.000 0.000 0.000 Sig (F) 

0.357 0.642  4490. 2Adj. R 

439 92 531 N 

 

 

 
لمجموعتين  ((1 الدراسة  مشاهدات  تقسيم  الخدمى،   وهما  تم  جهة،    القطاع  الأخرى  من  القطاعات  )القطاع  وكافة 

والتشييد قطاع    الصناعى،  البناء  ومواد  قطاع  العقارت  والغاز  ،  الأساسية  وقطاع  والبترول الموارد  التجارة  ، 

  من جهة أخرى. ، والتجزئة(  
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مقارنة بنتائج التحليل الأساسى،   ،تحليل الحساسيةأشارت نتائج  (،  10بتحليل الجدول )

إلى زيادة    فى الخدمى،  القطاع  التفسيريةظل مشاهدات  التأثير    القوة  للنموذجين وعدم معنوية 

كما أشارت .  (0.145)عند قيمة احتمالية    (0.269)التى بلغت    S(BV-IN)الإيجابى لمعلومات  

إلى انخفاض كل من القوة بعد استبعاد مشاهدات القطاع الخدمى منها،    ،النتائج بكافة المشاهدات

 . وقوة التأثير الإيجابى لكافة المتغيرات المستقلة بنموذجى الإنحدار ،التفسيرية للنموذجين

فقد أشارت   للأصول غير الملموسة،  الإضافيبالتحقق من الدور التقييمى  أما فيما يتعلق  

فى   ، }36.27{كانت  )التى  المحسوبة     F*إحصائية  زيادة  إلى  النتائج فى ظل تحليل الحساسية  

فى ظل مشاهدات القطاع الخدمى( عن قيمة   {56.04}ات القطاعات الأخرى، وكانت  ظل مشاهد

 {4}، فى ظل مشاهدات القطاعات الأخرى، وكانت  {3.84})التى كانت  الجدولية     Fإحصائية  

، القائل: تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل  . وعليه فقدفى ظل مشاهدات القطاع الخدمى(

نوى لمعلومات الأصول غير الملموسة إلى جانب تأثير معلومات القيمة بوجود تأثير إضافى مع

الدخل على أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية   وصافي الدفترية لحقوق الملكية  

لقيمة   ثم    الشركة،كمؤشر  )ف ومن  الرئيسى  الفرض  قبول  الأساسى  3تم  التحليلين  ظل  فى   )

 والحساسية.

مجال    العلاقةمة القطاع الخدمى لاختبار  ملاءعدم  ب  ،استنادًا على ما سبقويعتقد الباحث،  

لمعلومات  نتي   (،3)فالرئيسى   الفرض الإيجابى  التأثير  لعدم معنوية  أنه   .S(BV-IN)جة  كما 

ملاء من  الرغم  الأخمة  على  القطاعات  الخدمى  ، رىكافة  القطاع  مجال    ،عدا  العلاقة  لاختبار 

يدعم توجه الباحث فى اعتماده على مشاهدات    ينإلا أن انخفاض القوة التفسيرية للنموذج،  البحث

مة لاختبار  كثر العينات ملاءكافة القطاعات، غير المالية، فى ظل التحليل الأساسى، لاعتبارها أ

   بحث.لالتأثيرية مجال ا العلاقة
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ختبار الفروض فى ظل كل من؛ التحليل الأساسي، التحليل الإضافي، وتحليل  . خلاصة اره

 الحساسية: 

 لمقترحة: والتوصيات ومجالات البحث ا. النتائج 6/7

ف النظرى،  البحث فى شقه  بنتائج  يتعلق  لإمكانية تعريف  فيما  الباحث  ملاءمة قد خلص 

قدرة المعلومات المحاسبية الواردة بالقوائم ؛  على أنها  ،القيمةالمعلومات المحاسبية لأغراض قياس  

فضلية اتباع مدخل التقييم  وأ  .يرات فى المقاييس السوقية للأسهمالتغالتعبير عن  المالية على تفسير و

  ، إمكانية تعريف الأصول غير الملموسةفضلا عن    .لقياسها  ،بالاعتماد على المعلومات المحاسبية

يمكن تحديد منافعها  و  ماديليس لها جوهر  أصول طويلة الأجل ذات طبيعة غير نقدية و  ؛على أنها

المستقبلية التقييمى    اتفاق وجود  و  .الاقتصادية  الدور  غير    الإضافيبشأن  الأصول  لمعلومات 

  .الشركةالملموسة لأغراض قياس قيمة 

إلى  ظل التحليل الأساسى،  ة، فقد خلص الباحث، فى  يالدراسة التطبيقيتعلق بنتائج  أما فيما  

الإيجابى التأثير  ل  معنوية  الدفترية  القيمة  أسعار  ع،  الدخل  وصافيالملكية  حقوق  لمعلومات  لى 

الشركةالأسهم   لقيمة  تأثير  فضلا عن  .  كمؤشر  غير   الأصوللمعلومات  إيجابى ومعنوى  وجود 

منفردة،   الأسهم.الملموسة،  أسعار  إضافى  أخيرًا  و  على  تقييمى  دور   أيضا،  معنوى، وجود 

  .غير الملموسة، على أسعار الأسهمالأصول لمعلومات 
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 جودة المراجعة الإيجابى لتأثير  المعنوية  إلى  ،  الإضافيكما أشارت النتائج، فى ظل التحليل  

وعدم معنوية )معبرًا عنها بدرجة التخصص الصناعى لمنشأة المحاسبة والمراجعة(،    الخارجية

منفردة أو مجتمعة معاً على ، سواء أكانت  نوع القطاع الصناعى من جهة، كمتغيرات رقابيةتأثير 

 التحقق من إمكانية وجود العديدوهو ما يؤيد توجه الباحث فى    ، من جهة أخرى.أسعار الأسهم

الخصائص أسعار    من  على  أيضا،  بصورة جوهرية،  التأثير  يمكنها  التى  للشركات،  التشغيلية 

معلومات القيمة الدفترية  المعلومات المحاسبية، تحديدًا  الأسهم، فى سياق العلاقة التأثيرية بين  

       .  وتلك الأسعار ،الدخل وصافيلحقوق الملكية 

قياس   يليبدأنه على الرغم من ملاءمة  إلى    الحساسيةتحليل  ا توصل الباحث فى ظل  أخيرً و

التابع العلاقة  المتغير  الثالث، لاختبار  الفرض  أفضلية الاعتماد على    ،مجال  الباحث يؤيد  أن  إلا 

يعكس جيداً    أنهسعر إقفال السهم، فى أول يوم عمل تالى لتاريخ تقرير مراقب الحسابات، لقدرته  

يؤيد توجه    الذيالأمر  المعلوماتى القوائم المالية وتقرير مراقب الحسابات،  للمحتوى    الأثر المجمع 

. كما توصل الباحث ر التابع، فى ظل التحليل الأساسىالباحث فى اختياره لطريقة قياس المتغي

، فى ظل التحليل الأساسى، لاعتبارها أكثر  اعتماده على مشاهدات كافة القطاعاتفضلية  أيضا لأ

أو كافة   ،الخدمى، مقارنة بمشاهدات القطاع  العلاقة مجال الفرض الثالثلاختبار    مةملاء العينات  

 ، كل منهما، على حده. بعد استبعاد القطاع الخدمى ،تالقطاعا

بضرورة   الباحثة  توصى  سبق،  ما  على  أصحاب   الوعي نشر  واستنادًا  مختلف  لدى 

قيمة الشركة، ومن ثم   المعلومات المحاسبية لأغراض قياسالمصالح بشأن أهمية اعتمادهم على  

الاقتصادية القرارات  مختلف  اتخاذ  عملية  لضرورة ترشيد  بالإضافة  ذلك  المقرارات    .  تطوير 

المصريةالمحاسبية، ب المحاسبة والمراجعة بالجامعات  لتتضمن أحدث إصداراأقسام  معايير  ت  ، 

لتوفير خريجين مؤهلين للتطبيق السليم لتلك المعايير،  وذلك    التقرير المالي الدولية، وكيفية تطبيقها

وأخيرًا توصى الباحثة بضرورة دعم  وضمان جودة المعلومات المحاسبية الواردة بالقوائم المالية.  

اجعة بالجودة المرتقبة من الرقابة على منشآت المحاسبة والمراجعة لضمان أداء عملية المر  آليه

ينعكس بصورة حتمية على إدارك أصحاب المصالح للدور    الذيقبل هيئة الرقابة المالية، الأمر  

 التحذيرى والمانع لجودة المراجعة وانعكاسه على جودة التقارير المالية.
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بحث  ، يمكن اقتراح عدد من مجالات الوتوصيات  البحث من نتائجإليه    بناءً على ما خلص

دراسة    –ة الإضافية لمعلومات التدفقات النقدية التشغيليةيالتقييم   المقدرة؛  أهمهاالمستقبلية، والتى  

المالية الشركات  على  المصرية  تطبيقية  بالبورصة  لمراقبى الخصائص  أثر  ،  المقيدة  النوعية 

لى الشركات  ع  دراسة تطبيقية  –على العلاقة بين المعلومات المحاسبية وقيمة الشركة    الحسابات

المصريةغير   بالبورصة  المقيدة  التشغيلية،  المالية  الخصائص  بين    أثر  العلاقة  على  للشركات 

الشركة   وقيمة  المحاسبية  المالية  –المعلومات  الشركات  على  تطبيقية  بالبورصة   دراسة  المقيدة 

دراسة تطبيقية مقارنة   –ة الإضافية لمعلومات الأصول غير الملموسةيالتقييم  المقدرة،  المصرية

التقييمية للمعلومات المحاسبية ربع  المقدرة  المقيدة بالبورصة،    بين الشركات العائلية وغير العائلية

 . دراسة تطبيقية على الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية –السنوية 
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 ملاحق البحث 

 ( 1لحق )م

 غير الملموسة  الأصول

غير    الأصولوالمصرية يتضح وجود بعض    يةتحليل معايير المحاسبة الدوليتضح من  

، وبالاستناد على الفقرة رقم  (IAS NO 38)الملموسة، بخلاف ما ورد بمعيار الأصول الملموسة  

والأصول  3) المالية  الأصول  بعض  تصنيف  إمكانية  أعلاه،  إليها  المشار  )بخلاف  الأخرى  ( 

 :  منهاوالتى  ، غير ملموس بند على كونها غير ملموس( المتعارف عليها كبند

للتحديد )مالشهرة الناشئة عن تجميع الأعمال،   - القابلة  الملموسة المقتناة  ثل؛ الأصول غير 

العملاء( مع  العلاقات  الاختراع،  براءاة  التجارى،  من ،  الأسم  المؤجل  الضريبى  الأصل 

، أية يليالأصول المقتناة، الحقوق المعاد اقتناءها، الأصول التى ترتبط بعقود الإيجار التشغ

، ومعيار المحاسبة    IFRS 3)وفقا لمعيار    حقوق للحصص غير المسيطرة فى المنشأة المقتناة

 (الخاص بتجميع الأعمال(29المصرى رقم ) 

التى تدخل ضمن مجموعة  ،  (1)غير المتداولة المحتفظ بها لغرض البيع  الأصول غير الملموسة -

لمعيار المحاسبة المصرى رقم الاستبعادات المبوبة على أنها محتفظ بها لغرض البيع )وفقا  

ال32) لغرض  بها  المحتفظ  المتداولة  غير  "بالأصول  الخاص  غير  (  والعمليات  بيع 

 المستمرة(

، (2)لأصول الضريبية المؤجلة، هى أصول تتوقع المنشاة استرداد أو تسوية القيمة الدفترية لهاا -

 الخاص " بضرائب الدخل(  24، معيار المحاسبة المصرى IAS NO 12  )وفقا لمعيار

وفقا  الشركات الشقيقة وحصص الملكية فى المشروعات المشتركة )  الاستثمارات المالية فى -

 الخاص "بالاستثمارات فى الشركات الشقيقة(  18، معيار المحاسبة المصرى 28لمعيار 

تضح من تحليل فيفى ظل البحث الحالى،  ؛  غير الملموسة  الأصولبتحديد  أما فيما يتعلق  

إليه   خلص  ما  على  وبناء  الشركات،  الأصمشاهدات  بعض  اعتبار  بشأن  المالية  الباحث،  ول 

؛ معيار  IAS NO. 38 معيارى{غير ملموسة، بناء على ما أوضحه  والأصول الأخرى، كبنود

 
إذا كان من المتوقع استرداد قيمته من يصنف الأصل غير المتداول على أنه محتفظ به بغرض البيع    ((1

 صفقة بيع وليس من الاستمرار فى استخدامه. 
فيما يتعلق بكل يستحق استردادها فى الفترات المستقبلية    عن قيمة الضرائب التىتعبر الأصول الضريبية المؤجلة    ((2

 الخسائر الضريبية   ، المؤقتة المخصومة )اى القابلة للخصم من الربح الضريبى فى الفترات المستقبلية(    من؛ الفروق

 غير المستخدم والمرحل لفترات تالية.  الخصم الضريبىغير المستخدمة المرحلة لفترات تالية، و
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صول وفقا لمجموعتين )حسب تواجد  إمكانية تحديد قيمة تلك الأ  }(23المحاسبة المصرى رقم )

 أحدهما أو كلاهما بكل مشاهدة من مشاهدات العينة( وهما:

الأكثر شيوعا؛    الأصولوعة  مجم .1 الملموسية  المركز غير  بقائمة  إليها صراحة  )المشار 

كل من؛ الشهرة،    تتضمنت  "( والتىالعينة، تحت بند " الأصول غير الملموسة  المالى بمشاهدات

تكاليف   الجارى،  النشاط  ومعارض  فروع  تحديث  نفقات  الانتفاع،  التجارية، حقوق  العلامة 

توريد  عقود  المؤجلة،  الإيرادية  النفقات  والتطوير،  البحوث  المرسملة،  النفقات  التطوير، 

 .الطاقة، رخصة التشغيل

بناء على ما أشارت صنفها الباحث كأصول غير ملموسة )  الأخرى التى  الأصولمجموعة   .2

استثمارات مالية فى   الأصول المالية  والتى تضمنت كل من؛إليه المعايير المشار إليها أعلاه(  

فى   مالية  استثمارات  الشقيقة،  الشركات  أسهم  فى  مالية  استثمارات  التابعة،   أسهمالشركات 

أمو رؤؤس  زيادة  عن  مدفوعات  أخرى،  التابعةشركات  الشركات  الضريبية ،  ال  الأصول 

 المتداولة المحتفظ بها لغرض البيع وغير الأصول غير الملموسة  ،المؤجلة

" المتداولة(  )غير  الأجل  طويلة  الأصول  بنود  من  الباحث  استبعد  المالية  كما  الأصول 

تم ا الثابتة وما  إليه أعلاه(والأخرى )بخلاف الأصول  المالى  لإشارة  المركز  بقائمة  الواردة   ،

منها والتى  ملموسة،  كأصول غير  تصنيفها  يمكن  أصول  اعتبرها  العينة، وعدم  ؛  لمشاهدات 

أوراق القبض طويلة الأجل، العملاء وأوراق القبض طويلة الأجل، الأستثمارات المالية المتاحة 

ة، مدفوعات تحت حساب شراء  للبيع، استثمارات مالية متاحة للبيع، استثمارات فى سندات حكومي

سندات، مدينو أقساط أراضى ووحدات سكنية مستحقة    –الأصل، استثمارات مالية محتفظ بها  

جارات مقدمة، بعد أكثر من سنة، والأرصدة مدينة طويلة الأجل )مصروفات مدفعة مقدمة، إي

 أقساط فوائد مؤجلة 
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( 2ملحق )  

 سى نتائج التشغيل الإحصائى فى ظل التحليل الأسا

. الإحصاءات الوصفية للمتغيرات:2/1  

Statistics 

 P BV BV-IN NI NI+IN INTAN

G 

N 
Valid 531 531 531 531 531 531 

Missing 0 0 0 0 0 0 

Mean 13.4152 9.3416 7.0123 1.2524 1.3319 2.2451 

Median 7.4100 5.5600 3.3200 .2900 .3400 .1400 

Std. Deviation 18.10851 13.51879 12.42647 3.46565 3.48732 5.15261 

Minimum .05 -51.03- -51.03- -15.29- -15.29- .00 

Maximum 103.67 83.39 83.39 26.61 26.61 40.18 

 

 (:  1نتائج اختبار الفرض الرئيسى )ف. 2/2

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .639a .408 .406 13.96158 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 
70875.743 2 35437.872 181.802 .000

b 

Residual 102920.818 528 194.926   

Total 173796.561 530    

 

coefficientsa 
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Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficients 

T Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Toleranc

e 

VIF 

1 

(Constant) 
6.24

4 

.737  8.469 .000   

BVPS .558 .055 .416 10.132 .000 .665 1.505 

NIPS 
1.56

7 

.215 .300 7.300 .000 .665 1.505 

a. Dependent Variable: P 

 ( 2نتائج اختبار الفرض الرئيسى )ف. 2/3

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .357a .127 .126 16.94222 

a. Predictors: (Constant), TANG 

b. Dependent Variable: p 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Si

g. 

1 

Regression 

22128.309 1 22128.309 77.092 .0

00
b 

Residual 151556.430 528 287.039   

Total 173684.738 529    

a. Dependent Variable: p 

b. Predictors: (Constant), TANG 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. Collinearity 

Statistics 
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B Std. Error Beta Toleranc

e 

VIF 

1 
(Constant) 10.559 .803  13.153 .000   

TANG 1.254 .143 .357 8.780 .000 1.000 1.000 

a. Dependent Variable: p 

 

 : (3نتائج اختبار الفرض الرئيسى )ف. 2/4

 (: 3المعادلة رقم )  -

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted 

R Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .594a .353 .350 14.60361 

a. Predictors: (Constant), NIINS, BVINS 

b. Dependent Variable: p 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 61293.874 2 30646.937 143.703 .000b 

Residual 112390.864 527 213.265   

Total 173684.738 529    

a. Dependent Variable: p 

b. Predictors: (Constant), NIINS, BVINS 
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Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 7.990 .730  10.953 .000   

BV+INS .361 .064 .248 5.649 .000 .638 1.568 

NI-INS 2.134 .228 .411 9.368 .000 .638 1.568 

a. Dependent Variable: p 

 (:4المعادلة رقم ) -

Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .666a .443 .440 13.56041 

a. Predictors: (Constant), TANG, NIS, BVPS 

b. Dependent Variable: p 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 76961.348 3 25653.783 139.510 .000b 

Residual 96723.391 526 183.885   

Total 173684.738 529    

a. Dependent Variable: p 

b. Predictors: (Constant), TANG, NIS, BVPS 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 5.696 .722  7.891 .000   

BVPS .390 .061 .291 6.407 .000 .513 1.949 

NIPS 1.884 .216 .360 8.721 .000 .621 1.610 

TANG .757 .130 .216 5.812 .000 .770 1.299 

a. Dependent Variable: p 
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( 3لحق )م  

 الإضافيفى ظل التحليل الإحصائى نتائج التشغيل 

 /أ(:  1. نتائج التشغيل الإحصائى للسؤال الفرعى )س 3/1

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .643a .413 .409 13.91545 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 
71748.419 3 23916.140 123.5

08 

.000b 

Residual 102048.142 527 193.640   

Total 173796.561 530    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 5.356 .846  6.333 .000   

BVPS 
.553 .055 .413 10.07

8 

.000 .664 1.507 

NIPS 1.513 .215 .290 7.020 .000 .655 1.526 

AQ 8.956 4.219 .072 2.123 .034 .969 1.032 

a. Dependent Variable: p 
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 (:  /ب1الفرعى )س غيل الإحصائى للسؤال نتائج التش. 3/2

 نتائج التشغيل فى كل قطاع على حده:   -

 القطاع الصناعى:  •

 

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .534a .285 .279 14.21659 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 17417.953 2 8708.977 43.090 .000b 

Residual 43656.092 216 202.112   

Total 61074.046 218    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficient

s 

T Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 6.989 1.243  5.625 .000   

BVPS .394 .154 .230 2.564 .011 .411 2.431 

NIPS 1.480 .394 .337 3.755 .000 .411 2.431 

a. Dependent Variable: P2 
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 قطاع العقارات مواد البناء والتشييد:  •

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .641a .411 .404 11.51169 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 15717.033 2 7858.516 59.301 .000b 

Residual 22528.231 170 132.519   

Total 38245.263 172    

 

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Toleran

ce 

VIF 

1 

(Constant) 6.885 1.005  6.849 .000   

BVPS .348 .073 .306 4.789 .000 .851 1.175 

NIPS 2.275 .317 .458 7.177 .000 .851 1.175 

a. Dependent Variable: P2 

•  

•  



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

 محمد زكي محمد علي د. نهى 

 

 

659 

 

 

 قطاع الخدمات:    •

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .714a .510 .499 17.84461 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 29447.949 2 14723.974 46.239 .000b 

Residual 28340.291 89 318.430   

Total 57788.240 91    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficient

s 

T Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Toleranc

e 

VIF 

1 

(Constant) 4.013 2.621  1.531 .129   

BVPS .791 .144 .584 5.489 .000 .487 2.053 

NIPS 1.109 .703 .168 1.578 .118 .487 2.053 

a. Dependent Variable: P2 
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 قطاع الموارد الأساسية:  •

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .772a .596 .566 10.54606 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 4433.448 2 2216.724 19.931 .000b 

Residual 3002.923 27 111.219   

Total 7436.370 29    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardize

d Coefficients 

Standardize

d 

Coefficient

s 

T Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Toleran

ce 

VIF 

1 

(Constant) 
9.15

0 

2.286  4.003 .000   

BVPS .730 .133 .698 5.500 .000 .927 1.078 

NIPS 
1.64

7 

1.096 .191 1.504 .144 .927 1.078 
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 قطاع التجارة والتجزئة:   •

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .949a .901 .887 5.24746 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 3526.773 2 1763.387 64.040 .000b 

Residual 385.502 14 27.536   

Total 3912.275 16    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) .485 2.334  .208 .838   

BVPS .251 .348 .117 .722 .482 .270 3.710 

NIPS 4.916 .937 .848 5.246 .000 .270 3.710 

a. Dependent Variable: P2 
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 نتائج فى ظل قطاع الموارد الأساسية )كمرجعى(:  -
Model Summaryb 

Model R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of the 

Estimate 

1 .643a .413 .407 13.95049 

 

ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 71817.748 6 11969.625 61.504 .000b 

Residual 101978.813 524 194.616   

Total 173796.561 530    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 4.333 3.414  1.269 .205   

BVPS .534 .058 .399 9.237 .000 .601 1.663 

NIPS 1.634 .219 .313 7.477 .000 .640 1.562 

INDUS 1.379 3.514 .038 .392 .695 .122 8.163 

REAL 1.652 3.553 .043 .465 .642 .132 7.566 

SERVICE 3.251 3.716 .068 .875 .382 .185 5.397 

BASIC 6.701 4.249 .086 1.577 .115 .381 2.625 

 (:  1التشغيل الإحصائى للسؤال الرئيسى )س . نتائج3/3

 

 

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .647a .418 .411 13.90193 
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ANOVAa 

Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 

1 

Regression 72719.677 7 10388.525 53.753 .000b 

Residual 101076.884 523 193.264   

Total 173796.561 530    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

T Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 2.886 3.467  .832 .406   

BVPS .525 .058 .392 9.098 .000 .599 1.671 

NIPS 1.583 .219 .303 7.231 .000 .633 1.580 

AQ 9.227 4.271 .074 2.160 .031 .944 1.059 

INDUS 1.910 3.510 .052 .544 .587 .122 8.204 

REAL 2.177 3.549 .056 .613 .540 .132 7.602 

SERVICE 4.203 3.729 .088 1.127 .260 .183 5.473 

BASIC 6.827 4.234 .087 1.612 .108 .381 2.626 

a. Dependent Variable: P 
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( 4ملحق رقم )  

 لحساسيةتحليل افى ظل  نتائج التشغيل الإحصائى 

 ظل اختلاف طريقة قياس المتغير التابع:  فى  (:3الرئيسى)ف. نتائج اختبار الفرض 4/1

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .599a .359 .356 12.82054 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 48552.292 2 24276.146 147.695 .000b 

Residual 86785.384 528 164.366   

Total 135337.676 530    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 7.512 .640  11.744 .000   

BV+IN .382 .056 .297 6.814 .000 .638 1.568 

NI-IN 1.700 .200 .371 8.501 .000 .638 1.568 
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Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .673a .453 .449 11.86803 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 61235.481 3 20411.827 144.919 .000b 

Residual 74087.132 526 140.850   

Total 135322.613 529    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficient

s 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Toleran

ce 

VIF 

1 

(Constant) 5.385 .632  8.524 .000   

BVPS .422 .053 .357 7.924 .000 .513 1.949 

NIPS 1.403 .189 .304 7.423 .000 .621 1.610 

Intang .624 .114 .201 5.468 .000 .770 1.299 
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)ف4/2 الرئيسى  الفرض  اختبار  نتائج  العينة:3.  حجم  اختلاف  فى  بمشاهدات   (،  "النتائج 

 القطاعات الأخرى" 

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .554a .306 .303 10.52946 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 21363.051 2 10681.526 96.343 .000b 

Residual 48339.100 436 110.869   

Total 69702.152 438    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficient

s 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Toleran

ce 

VIF 

1 

(Constant) 7.617 .568  13.406 .000   

BV+IN .283 .057 .237 5.006 .000 .709 1.411 

NI-IN 1.467 .179 .388 8.198 .000 .709 1.411 
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Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .601a .361 .357 10.12626 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 25193.977 3 8397.992 81.899 .000b 

Residual 44502.861 434 102.541   

Total 69696.838 437    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardize

d 

Coefficient

s 

T Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 
6.42

2 

.585  10.981 .000   

BVPS .315 .056 .283 5.602 .000 .575 1.740 

NIPS 
1.39

9 

.178 .363 7.840 .000 .687 1.456 

Intang .291 .110 .114 2.643 .009 .791 1.264 
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 الخدمى:القطاع النتائج بمشاهدات  -

 

Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .653a .427 .414 19.55001 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 25335.323 2 12667.661 33.144 .000b 

Residual 34016.071 89 382.203   

Total 59351.394 91    

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. 

Error 

Beta Tolerance VIF 

1 

(Constant) 9.356 2.661  3.516 .001   

BV+IN .269 .183 .182 1.472 .145 .422 2.370 

NI-IN 3.184 .780 .504 4.082 .000 .422 2.370 
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Model Summaryb 

Mode

l 

R R Square Adjusted R 

Square 

Std. Error of 

the Estimate 

1 .808a .654 .642 15.28397 

 

ANOVAa 

Model Sum of 

Squares 

Df Mean 

Square 

F Sig. 

1 

Regression 38794.628 3 12931.543 55.358 .000b 

Residual 20556.766 88 233.600   

Total 59351.394 91    

 

Coefficientsa 

Model Unstandardized 

Coefficients 

Standardized 

Coefficients 

t Sig. Collinearity 

Statistics 

B Std. Error Beta Toleran

ce 

VIF 

1 

(Constant) 1.896 2.257  .840 .403   

BVPS .407 .142 .301 2.866 .005 .356 2.807 

NIPS 1.833 .585 .300 3.134 .002 .429 2.330 

Intang 1.971 .319 .456 6.185 .000 .723 1.382 

a. Dependent Variable: P 
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Abstract: 

The research aims to study and test Intangable Assets information 

on stock price, as an indicator to firm value. As well as study and tests 

Value Relevance of information of book value of equity and net Income in 

this regard, in a Sample Companies Listed in the Egyptian Stock 

Exchange (EGX) during period from 2016 to 2018. 

The results of Fundamental Analysis concluded the existence of 

significant incremental effect of Intangable Assets on stock price, as 

Indicator to firm value. As well as there is positive significant effect for 

accounting information (book value of equity and net income), and 

Intangable Assets Information, on the stock price, whether alone or in 

combination.  

As for the results of Additional Analysis, the study concluded the 

existence of positive significant effect for Audit Quality, and Positive 

Nonsignificant Effect for Sector, on the stock price, as Indecator to firm 

value, in the relation between information of book value of equity and net 

Income, on one hand, and Stock Price on anthor hand.  
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Finally, with regard to Sensitivity Analysis the study concluded the 

best sample and measurement of Independent variable has used in the 

Fundamental Analysis compared with options used in Sensitivity analysis, 

this which supports the researcher design of the model research in its 

Fundamental. 

Key Words: Value relevance, Firm Value, Intangable assets information, 

Incremental Effect. 

 

 


