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ار ة واختب ث دراس تھدف البح ة  اس ى قیم ة عل راف ذوي العلاق ع الأط املات م ر المع  أث
 على Moderating Variableر مُعدل وأثر جودة ھیكل الرقابة الداخلیة للشركة كمتغی. الشركة

ة،          . ھذه العلاقة  ار فروض الدراس ي اختب دد ف سیط والمتع ث  وتم استخدام أسلوبي الانحدار الب حی
ة    ة المصریة،           ١٠٥ من    تكونت عینة الدراس دة بالبورص ة المقی ر المالی شركات غی  شركة من ال

شاھدات    دد م الي ع ام     ٣١٥بإجم ن ع رة م لال الفت ك خ شاھدة، وذل ام  ٢٠١٧ م ى ع . ٢٠١٩ إل
المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة لھا تأثیر وتوصل البحث، في ظل التحلیل الأساسي، إلى أن 

ودة  باختلاف  یختلفوأن ھذا التأثیر .  على أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة   سلبي ومعنوي  ج
شركة    افي        . ھیكل الرقابة الداخلیة لل ل الإض ل التحلی ي ظ ة ف لت الدراس ا توص ى أن  كم كل من   إل

أثیراً       ؤثر ت اً حجم الشركة، ومعدل العائد على الأصول، وحوكمة مجلس الإدارة ی اً  إیجابی  ومعنوی
ل    على أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة في سیاق العلاقة الرئیسیة محل الدراسة، بینما كان لك

ھم   معنويو سلبيمن نسبة الرفع المالي، وتركز الملكیة، والملكیة العائلیة تأثیر    عار الأس  على أس
ة      سیة محل الدراس ة الرئی ة،    . كمؤشر لقیمة الشركة في سیاق ذات العلاق لت الدراس راً توص وأخی

ل الحساسیة،     ل تحلی ي ظ اق  ف ى اتف ائج   إل ل  نت ساسیة  تحلی ة  الح رة  بدرج ع  كبی ائج  م ل   نت التحلی
وي الأساسي بأن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة لھا تأثیر       ھم     سلبي ومعن عار الأس ى أس عل

 وھو. وأن ھذا التأثیر یختلف بإختلاف جودة ھیكل الرقابة الداخلیة للشركة. كمؤشر لقیمة الشركة
  .الأساسي التحلیل نتائج كبیرة بدرجة تدعم الحساسیة نتائج تحلیل بأن یشیر ما

                 عار شركة، أس ة ال ة، قیم ع الأطراف ذوي العلاق املات م المع
  .ھم، جودة ھیكل الرقابة الداخلیة للشركةالأس

  

بعض         اق ال ن اتف رغم م ى ال شركة، عل ة ال دد لقیم وم مح ع مفھ ي وض عوبة ف د ص یوج
)2020, Barokah& Hendratama ; 2019. Diab et al (  ًب دورا على أن قیاس القیمة یلع

شركا          ة لل شراء     ھاماً في القرارات التشغیلیة والاستثماریة والتمویلی ع أو ال رارات البی ت، واتخاذ ق
دماج           ام والإن اب الع راض والاكتت أو الاحتفاظ بالأسھم، وتكوین محافظ الاستثمار، وقرارات الاقت

تحواذ الي       . أو الإس یم الم صریة للتقی اییر الم ي المع ة، ف ة المالی ة للرقاب ة العام ارت الھیئ ا أش كم
ل    ٢٠١٧لسنة ) ١(للمنشآت، الصادرة بقرار مجلس إدارة الھیئة رقم         شركة ھي المقاب  بأن قیمة ال

المالي المقدر كسعر عادل للمنشأة محل التقییم، ویكون التقدیر بناءً على مجموعة من الاقتراحات   
یم        ة   (المستقبلیة یتم توظیفھا وفقاً لأسالیب التقییم المناسبة وفي ضوء الغرض من التقی ة العام الھیئ

  ).٢٠١٧للرقابة المالیة، 
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شركة            وفیما ی  ة ال اس قیم رق قی ق بط ا یتعل بي فیم ر المحاس ي الفك د  تعلق بالجدل ف ، فق
بعض    et alDiab; 2017, Farhadi & Fooladi; 2016.  et alDowns, .g.e  .(أشار ال

)2020, Barokah& Hendratama ; 2019        شركة ة ال اس قیم داخل لقی ة م ود أربع ى وج  إل
ى استخد      مدخل السوق ) ١(: تتمثل في  د عل ة طرق        ویعتم سوق، ومن أمثل ة بال عار المعلن ام الأس

أسعار (استخدام أسعار سوقیة لأصول مماثلة في أسواق نشطة : القیاس التي یتضمنھا ھذا المدخل
د     )الأسھم الأكثر تداولاً في البورصة     ة عن ، أو استخدام المضاعفات السوقیة مثل مضاعف الربحی

شتري    التكلفة مدخل ) ٢(تقییم الأسھم المتداولة بالبورصة، و    ا الم ي یتحملھ ویعتمد على القیمة الت
افع، و         دخل  ) ٣(لاستبدال أو إنشاء أصل یقدم نفس الخدمات أو المن ة    مدخل ال ى القیم د عل  ویعتم

راً    ة، وأخی اح المتوقع ة أو الأرب دفقات النقدی ة للت یم ) ٤(الحالی دخل التقی اییس  م ى مق د عل ویعتم
  .، والقیمة الدفتریة لصافي الأصولTobins’ Qالأداء كالعائد على الأصول، ومقیاس 

Fooladi; 2016.  et alDowns, .g.e (ویرى الباحث من تحلیل الدراسات السابقة 
)2020, Barokah& Hendratama ; 2019.  et alDiab; 2017, Farhadi&   عدم ،

ل         ى الغرض   تحدیدھا لأفضلیة لاتباع أحد المداخل دون غیره، حیث یعتمد تحدید المدخل الأمث  عل
ھ       یم ذات ى        . من التقییم وفقاً لوجھة نظر المق اد عل ضلیة مدخل السوق بالاعتم د الباحث بأف ویعتق

اد            اً بمشكلة البحث واعتم داخل ارتباط أسعار الأسھم في البورصة، نظراً لاعتباره من أكثر الم
   .قة النتائجتطبیقھ على بیانات فعلیة، وھو ما ینعكس على تدنیة أخطاء التقدیر ویزید من د

شركة          ین ال تم ب ي ت وتُعرف المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة على أنھا المعاملات الت
س الإدارة أو          ضاء مجل دیریھا أو أع ل م ة، مث ل المعامل ة قب ة معین ا علاق ا بھ راف تربطھ وأط

ائلات المباشرة              راد الع شقیقة، وأحد أف لأي من  المساھمین الرئیسیین، أو الشركات التابعة لھا وال
وال    . ھذه المجموعات  ل أم شركة، وتحوی ویمكن استخدام تلك المعاملات كآلیة لاستغلال موارد ال

ة أخرى     Hendratama &(الشركة إلى ملكیة الأطراف ذوي العلاقة، أو أي ممارسات احتیالی
2020, Barokah.(   

ة،          ارت الفضا   وبشأن أھمیة دراسة المعاملات مع الأطراف ذوي العلاق د أث ة  فق ئح المالی
ام             شرین، اھتم رن الحادي والع ل الق ذ أوائ دول من ا من ال في الولایات المتحدة الأمریكیة، وغیرھ

واء               ى حد س ة عل اریر المالی ستخدمي التق احثین وم ومن  . الجھات الرقابیة وواضعي المعاییر والب
ة شركة    ضائح حال ذه الف ام   Enronھ ي ع ة، فف ة الأمریكی دى شركات الطاق ي إح م ٢٠٠١ وھ  ت

د عن               ة تزی اح وھمی الإعلان عن أرب س الإدارة ب ذیین وأعضاء مجل دیرین التنفی ام الم اكتشاف قی
اص         رض الخ دات ذات الغ سھم والوح ارات ال تخدام خی لال اس ن خ ة، م شركة الحقیقی اح ال أرب

ة     راف ذوي العلاق املات مع الأط ة أخرى     ). Green et al .2018 (والمع اك فضیحة مالی وھن
شركة   م       ، وTYCOل ث ت دمات، حی ات والخ سیات والمنتج ددة الجن شركات متع دى ال ي إح ھ

ا وقروض سریة              ر مصرح بھ ة    اكتشاف وجود مكافآت غی راف ذوي العلاق املات مع الأط  ومع
  ). Nekhili et al; 2020. Liu et al .2021(غیر مفصح عنھا والتلاعب في تداول الأسھم 

أشار العدید من   فقد على قیمة الشركة، وبشأن أثر المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة 
Fooladi ; 2016 .Downs et al; 2009, Utama& Utama , .g.e &(الدراسات  

)2020, Lee; 2017.  et alSánchez-Bona; 2017, Farhadi  ھم  إلى اختلاف أسعار الأس
ت الدراس    ث اتفق ة، حی راف ذوي العلاق ع الأط املات م اختلاف المع شركة ب ة ال ات كمؤشر لقیم
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أثیراً       ؤثر ت اً  سالفة الذكر أعلاه إلى أن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة ت لبیاً ومعنوی ى  س  عل
شركة      ة ال ھم كمؤشر لقیم عار الأس تا       . أس ت دراس ك، اتفق ى العكس من ذل )et alDiab  .(وعل

2019, Putri& Suryani ; 2019 بین المعاملات مع الأطراف عدم وجود علاقة معنویة إلى 
  .العلاقة وأسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركةذوي 

د من الدراسات          ة أخرى أشار العدی et alJanardhanan, .g.e  .2020 ;(ومن ناحی
)2020 ,Ying& Xue ; 2020.  et alLobo  ى أن ؤثر      إل ة ت ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك  ج

 إلى g et alTon) .2014(كما أشار . على أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركةإیجابیاً ومعنویاً 
راف ذوي     ع الأط املات م ى المع اً عل لبیاً ومعنوی أثیراً س ؤثر ت ة ت ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك أن ج

ة  ك،   . العلاق ى ذل اءً عل ول  یمكن  وبن ین          الق ة ب ؤثرعلى العلاق ة ت ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك أن ج ب
  .شركةالمعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة وأسعار الأسھم كمؤشر لقیمة ال

  

 ;e.g., Utama & Utama, 2009 (نظراً لوجود تضارب في نتائج الدراسات السابقة
Downs et al. 2016; Fooladi & Farhadi, 2017; Bona-Sánchez et al. 2017; 

Lee, 2020)    ع الأطراف املات م ث      ذوي التي تناولت أثر المع شركة، حی ة ال ى قیم ة عل  العلاق
 سالفة الذكر أعلاه إلى أن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة تؤثر تأثیراً سلبیاً    اتفقت الدراسات 

 Diab)(وعلى العكس من ذلك، اتفقت دراستا . ومعنویاً على أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة
et al. 2019; Suryani & Putri, 2019         ع املات م ین المع ة ب ة معنوی ود علاق ى عدم وج  إل

ومع ذلك توجد ندرة في الدراسات علاقة وأسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة،  الأطراف ذوي ال  
ر            السابقة ار أث شركة، واختب ة ال ى قیم ة عل ع الأطراف ذوي العلاق  التي تناولت أثر المعاملات م

 . في البیئة المصریةجودة ھیكل الرقابة الداخلیة كمتغیر مُعدل على ھذه العلاقة 

ر وفي ضوء ما سبق یمكن التع ي  البحث  مشكلة  عن  بی ة  ف ى   كیفی ة عل ئلة  الإجاب  الأس
ى   وعملیاً؛ ھل تؤثر نظریاً التالیة، اً عل  المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة تأثیراً سلبیاً ومعنوی

شركة؟،          ة ال سلبي     أسعار الأسھم كمؤشر لقیم أثیر ال ك الت ف ذل ل یختل ل    وھ ودة ھیك إختلاف ج  ب
اعلي؟،    ر تف ة كمتغی ة الداخلی تالرقاب راً إذا كان دول،  وأخی ض ال ارب بع سابقة، وتج ات ال  الدراس

ھم         تؤكد على تأثیر   عار الأس ى أس اً عل لبیاً ومعنوی أثیراً س ة ت  المعاملات مع الأطراف ذوي العلاق
ر           ة كمتغی ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك إختلاف ج أثیر ب ذا الت تلاف ھ شركة، واخ ة ال ر لقیم كمؤش

ة   تفاعلي،   ى    فھل یوجد أدل ة عل ة          عملی دة بالبورص ة المقی ر المالی شركات غی ي ال ات ف ذه العلاق ھ
      المصالح؟ فما دلالاتھ لمختلف أصحاب وإن وجدتالمصریة؟ 

  

 أثر المعاملات مع الأطراف ذوي یتمثل الھدف الرئیسي لھذا البحث في دراسة واختبار  
شركة  ة ال ر لقیم ھم كمؤش عار الأس ى أس ة عل ل. العلاق ودة ھیك ر ج شركة  وأث ة لل ة الداخلی  الرقاب

ا          Moderating Variableكمتغیر مُعدل  ى م ذا الھدف عل ق ھ د تحقی ة، ویعتم ذه العلاق ى ھ  عل
  :یلي
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ق من مدى    .١ ى         التحق ة عل ع الأطراف ذوي العلاق املات م وي للمع سلبي المعن أثیر ال  الت
 .أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة

ق  .٢ اختلاف    التحق ر ب ذا الأث تلاف ھ دى اخ ن م ر   م ة كمتغی ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك ج
 المصریة بالبورصة المقیدة المالیة غیر الشركات من عینة على بالتطبیق تفاعلي، وذلك

 . ٢٠١٩ إلى ٢٠١٧من  الفترة في

  

و              ى النح ھ عل ة ودوافع ة والعملی ھ العلمی د أھمیت من خلال مشكلة البحث وأھدافھ یمكن تحدی
  :التالي

  لأھمیة العلمیة ا١-٤
سابقة  للدراسات  امتداداً یعدتكمن أھمیة البحث العلمیة في كونھ  ي  ال املات   مجال  ف المع

ى . المصالح أصحاب على ومردودھا مع الأطراف ذوي العلاقة، رغم  فعل دد  من  ال  الدراسات  تع
ي  الدراسات  في ندرة ھناك أن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة، إلا تناولت التي ت  الت  تناول

كما تظھر أھمیة ھذا البحث أیضاً، في كونھ إضافة إلى الفكر المحاسبي   . قیمة الشركة أثرھا على
  . بصفة عامة وفى مصر بصفة خاصة

   الأھمیة العملیة٢-٤
 إلى اختبار أثر المعاملات مع الأطراف ذوي تكمن أھمیة البحث العملیة في كونھ یسعى     

ر لق   ھم كمؤش عار الأس ى أس ة عل شركةالعلاق ة ال ة   . یم ل الرقاب ودة ھیك ر ج ار أث ى اختب إضافة إل
ة المصریة              دة بالبورص ة المقی ر المالی شركات غی ي ال ة ف ذه العلاق ى ھ . الداخلیة كمتغیر مُعدل عل

ة من        .وھو مجال بحثي یعاني من ندرة نسبیة في مصر    ا العملی ة أھمیتھ ذه الدراس ستمد ھ ا ت  كم
وق رأس    ستثمرین وس ن الم ل م ا لك صر،    منفعتھ ي م صلحة ف حاب الم ن أص رھم م ال وغی الم

ك من               ال المصریة، وذل ة الأعم ع بیئ ا م ال فیھ ة الأعم شابھ بیئ ي تت ة الت وغیرھا من الدول النامی
شركة          ة ال ھم كمؤشر لقیم خلال تحلیل أثر المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة على أسعار الأس

  .الیة المصريوذلك بالنسبة للشركات المدرجة في سوق الأوراق الم

   دوافع البحث٣-٤
ث   ع البح رة دواف درةرغم كث ا؛ ن وث إلا أن أھمھ ة البح ي التطبیقی ال ف وم مج    مفھ

اس ة،   وقی راف ذوي العلاق ع الأط املات م ردود المع ق وم ار وف اھیمي الإط د المف  الجدی
ل    . مصر في عملیاً المالیة للمحاسبة  اد دلی ضلاً عن إیج ي  ف ى  عمل دى  عل ة   م  لمح  صحة العلاق

 إتباع منھجیة خلال منالمصریة،  بالبورصة المقیدة المالیة غیر في الشركات عدمھ من الدراسة
ة افي   . متكامل ي وإض ل أساس إجراء تحلی صلة، ب ة، ذات ال وث الأجنبی اه البح سایرة اتج راً م وأخی

ي    وكذا تحلیل الحساسیة،   صریة ف وث الم للتغلب على نقص یكاد یكون متكرراً في كثیر من البح
  .ذا الشأنھ
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  تتضمن حدود البحث الفئات التالیة
ع الأطراف ذوي   :  الحدود الزمانیة  ١-٥ یقتصر البحث على دراسة واختبار أثر المعاملات م

شركة       ة ال ھم كمؤشر لقیم عار الأس ى أس ة عل ل      . العلاق ودة ھیك ر ج ار أث ى اختب إضافة إل
ة       ذه العلاق ى ھ دل عل ر مُع رة من عام     الرقابة الداخلیة كمتغی م ٢٠١٩ –م ٢٠١٧ عن الفت

  .ولا تمتد لغیر ذلك من الفترات
ع الأطراف ذوي       :  الحدود المكانیة  ٢-٥ یقتصر البحث على دراسة واختبار أثر المعاملات م

شركة       ة ال ھم كمؤشر لقیم عار الأس ى أس ة عل ل      . العلاق ودة ھیك ر ج ار أث ى اختب إضافة إل
ة    الشركات من عینة في العلاقة وذلكالرقابة الداخلیة كمتغیر مُعدل على ھذه  ر المالی غی

صریة  ة الم دة بالبورص ة   . المقی ك العلاق ار تل ث اختب اق البح ن نط رج ع الي یخ  وبالت
ة      ة بعمل ا المالی د قوائمھ ي تع ك الت صریة، وتل ة الم ي البورص دة ف ر المقی شركات غی بال

  .أجنبیة، وكذلك المؤسسات المالیة نظراً لطبیعتھا الخاصة
ع       : ود الموضوعیة أو الفنیة  الحد ٣-٥ املات م ر المع ار أث ة واختب ى دراس یقتصر البحث عل

ى        رق إل شركة، دون التط ة ال ر لقیم ھم كمؤش عار الأس ى أس ة عل راف ذوي العلاق الأط
شمل      ي ت ة، والت راف ذوي العلاق ع الأط املات م ددة من المع اً مح ات : أنواع ة المبیع قیم

  . ذوي العلاقةللأطراف ذوي العلاقة، والقروض للأطراف

ھ       ولتحقیق ھدف البحث ومعالجة مشكلتھ في ضوء ھذه الحدود سیتم تقسیم ما تبقى من
ث، و ) ٦(: على النحو التالي  ث،   ) ٧(تحلیل الدراسات السابقة واشتقاق فروض البح ة البح منھجی

ث، و ) ٨(و روض البح ار ف ائج اختب افي، و) ٩(نت ل الإض ساسیة، و) ١٠(التحلی ل الح ) ١١(تحلی
  .والدراسات المستقبلیة المقترحة) ١٣(توصیات البحث، و) ١٢(ج البحث، ونتائ

  

ل         لھدف البحث وخطتھ،   تحقیقاً ة؛ تحلی ات التالی ة الجزئی ذه الفرعی ي ھ ث ف سیتناول الباح
شركة واشتقاق    العلاقة بین المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة وأسعار الأسھم كمؤشر لقی   ة ال م

، وتحلیل أثر جودة ھیكل الرقابة الداخلیة على العلاقة بین المعاملات  )H1(الفرض الأول للبحث    
ث           اني للبح شركة واشتقاق الفرض الث ة ال مع الأطراف ذوي العلاقة وأسعار الأسھم كمؤشر لقیم

)H2(وذلك على النحو التالي ،:  

املات مع الأ   ١-٦ ین المع ة ب ل العلاق ة    تحلی ر لقیم ھم كمؤش عار الأس ة وأس راف ذوي العلاق ط
  ).H1(الشركة واشتقاق الفرض الأول للبحث 

ھم كمؤشر         تستند العلاقة المتوقعة بین المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة وأسعار الأس
ى     شركة عل ة ال ات   لقیم Marchini et al; 2009. Cheung et al, .g.e . ( عدد من النظری

)2021. Mursoi et al; 2021, Cho& Choi ; 2020. lMaglio et a; 2018   لعل من ،
سلوك       ة ال ات، ونظری تحواذ أو مصلحة المجموع ة الاس ة، ونظری دات المثالی ة التعاق ا نظری أھمھ

  .الانتھازي، ونظریة الاشارة، ونظریة أصحاب المصالح
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د حافز  فإنھ یوج ، Efficient Contracts Theoryووفقاً لنظریة التعاقدات المثالیة 
ع       ا لمن تعاقدي لدى الأطراف المختلفة لمحاولة تخفیض تكالیف الوكالة عن طریق التعاقد فیما بینھ

ة أن الإفصاح المحاسبي عن         . استغلال طرف لطرف آخر     ذه النظری املات مع   وتفترض ھ المع
ستخدمي               الأطراف ذوي العلاقة   ین م ك من أجل تمك رار، وذل ي اتخاذ الق اً ف  سوف یحدث اختلاف

ا       ال یم أھمیتھ ة من تقی ر الإفصاح المحاسبي عن     . قوائم المالی راف ذوي    ویعتب املات مع الأط المع
وقد اختبرت بحوث عدیدة صحة فروض ھذه .  وسیلة لصیاغة التعاقدات ومراجعة تنفیذھا    العلاقة

ین              ي المصالح ب ة التعارض ف ادة درج د بزی النظریة ووجدت أن مستوى الإفصاح المحاسبي تزی
  ).Choi & Cho, 2021(لمختلفة الأطراف ا

ضغط    ات ال تحواذ أو مجموع ھ الاس ق بنظری ا یتعل  Capture theory, orوفیم
interest- group، ة    فإنھا ترى أن الإفصاح عن راف ذوي العلاق وب  المعاملات مع الأط مطل

ھ     ات لخدم ذه المعلوم ن ھ صاح ع ب الإف ي تطل ة والت صلحة الخاص ات ذات الم ھ المجموع لخدم
ا  أغراضھ ذه    ).Cheung et al .2009 (وبأعضائھا ا وتعظیم المنفعة الخاصة بھ ستخدم ھ د ت  وق

د تلجا          وب للمعلومات، آو ق ین المطل ى التقن المجموعات الخاصة القوة السیاسیة في الاستحواذ عل
 Mursoi et( الاقتصادیة لتحصل على ما تریده من الإفصاح عن المعلومات المطلوبة القوةإلى 

2021. al.(  
ازي  سلوك الانتھ ة ال شأن نظری ا Opportunistic Behavior Theoryوب ، فإنھ

دیرین    ازي للم سلوك الانتھ أثر بال كل الإفصاح یت بیة وش رق المحاس ار الط د . تفترض أن اختی وق
 بأنھا آلیة لاستغلال موارد الشركة المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقةافترضت ھذه النظریة أن 

ي المصالح  نتیجة لوجود تعارض     كال مصادرة         . ف كلاً من أش املات ش ذه المع ر ھ الي، تعتب وبالت
غار             ساب ص ى ح روة عل صادرة الث شركة وم وارد ال سحب م دیرون ب وم الم ث یق روة، حی الث

ي     المعاملاتكما أنھ یتم النظر إلى تلك     . المساھمین ب ف دیرون للتلاع ستخدمھا الم  على أنھا آلیة ی
 قد تنطوي على إساءة استخدام   المعاملاتووفقاً لذلك فإن ھذه . ةالأرباح لتحقیق أھدافھم الشخصی  

  ).Lin et al .2020(موارد الشركة، وتحریف المعلومات 
ارة      ة الإش ق بنظری ا یتعل ھ ، Signaling Theoryأما فیم ى     فإن شركات إل سیم ال تم تق  ی

شركات   شركات لدیھا أخبار جیدة تقوم إدارتھا بالإفصاح عن ھذه الأخبار حتى تمیز نف        سھا عن ال
أثر      ى لا تت ا حت التي لدیھا أخبار سیئة، وشركات لدیھا أخبار سیئة تقوم إدارتھا بعدم الإفصاح عنھ

ر صادقة          ا أفصحت عن معلومات غی ت أنھ اً  . القیمة الحالیة لعنصر العمل البشرى إذا ما ثب فطبق
ات ا          ة للإفصاح عن المعلوم ع قوی دى الإدارة دواف وافر ل ة  لھذه النظریة یت املات مع   لخاص بالمع

دة        الأطراف ذوي العلاقة   وفر إشارة جی  طالما أن ذلك یسھم في تخفیض عدم تماثل المعلومات وی
  ).Marchini et al .2018(حول أدائھا 

سئولیة    ،Stakeholder Theoryووفقاً لنظریة أصحاب المصالح  ا تفترض أن م  فإنھ
دائن    ساھمین وال ى الإدارة والم صر عل شركة لا تقت شمل     ال سئولیة لت ذه الم د ھ ن تمت ط ولك ین فق

ي              اً ف م دوراً ھام ار أن لھ ة باعتب شركة بصفة عام ي ال وردین وأصحاب المصالح ف العملاء والم
تمرارھا    شركة واس اح ال ن       . نج شركة ع صح ال ي أن تف ة ینبغ ذه النظری اً لھ ھ طبق الي فإن وبالت

ة      دائنین والعملاء     المعلومات التي تلبي احتیاجات الإدارة والأطراف الخارجی ساھمین وال ل الم مث
ذه الأطراف            والبنوك والعمال والجھات الحكومیة وغیرھم من أصحاب المصالح، ونظراً لأن ھ
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ن      صاح ع ن الإف ة م ات مختلف دیھا احتیاج راف ذوي   ل ع الأط املات م ةالمع االعلاق ب  مم  یتطل
  ).Maglio et al .2020(ضرورة التوسع لمقابلة ھذه الاحتیاجات 

ا  ة،    وفیم راف ذوي العلاق ع الأط املات م دوافع المع ق ب سران    یتعل ا نظر تف توجد وجھت
ة      ع الأطراف ذوي العلاق املات م et Lin ; 2018. et alFang , .g.eالدوافع الإقتصادیة للمع

al. 2020) (حیث یفترض أن توافر التفاعل والثقة بین الأطراف أولھما، منظور التعاقد الفعال ،
املات        ذوي العلاقة قد ی  ق بالمع د المتعل املات، وعدم التأك الیف المع ؤدي إلى تخفیض كل من تك

ا      یس بینھ ستقلة ل راف م ین أط تم ب ي ت املات الت ة بالمع ل المعلومات مقارن دم تماث ن ع اتج م والن
ول     تخدام الأص اءة اس ادة كف ى زی افة إل ة، بالإض راف   . علاق ع الأط املات م ر المع الي، تعتب وبالت

دة   ة مفی سات         ذوي العلاق أن المؤس سم ب ي تت واق الناشئة والت ل الأس ي ظ ة ف شركة، خاص  لأداء ال
وفي ھذه الحالة، تلبي المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة الاحتیاجات    . الوسیطة بھا أقل تطوراً   

ي       لیمة ف رات س ل تغیی ا تمث ا أنھ ا، كم شركة وخبراتھ ة ال ز معرف ل تعزی شركة مث صادیة لل الاقت
  ).Fang et al .2018(بالتالي تدعم تلك المعاملات قیمة الشركة الأعمال التجاریة، و

ع الأطراف ذوي    وثانیھما، منظور إدارة الأرباح،  املات م  وینظر ھذا المنظور إلى المع
ي المصالح               ود تعارض ف ة لوج شركة نتیج وارد ال ر   . العلاقة بأنھا آلیة لاستغلال م الي، تعتب وبالت

كال مصا        كلاً من أش املات ش شركة        ھذه المع وارد ال سحب م دیرون ب وم الم ث یق روة، حی درة الث
ا     . ومصادرة الثروة على حساب صغار المساھمین      ى أنھ املات عل كما أنھ یتم النظر إلى تلك المع

دافھم الشخصیة        ق أھ اح لتحقی ي الأرب ب ف دیرون للتلاع ستخدمھا الم ة ی ذه   . آلی إن ھ ذلك ف اً ل ووفق
ى إساءة استخدام        وي عل د تنط املات ق ات     المع شركة، وتحریف المعلوم وارد ال Lin et al .(م

2020.(  

ى  مما الباحث ویخلص اق  سبق، إل اییر،        اتف ة، وواضعي المع ات التنظیمی ل من الجھ ك
راف                املات مع الأط ة المع ة دراس شأن أھمی ة، ب والأكادیمیین، والمشاركین في الأسواق المالی

وجھة النظر الثانیة من ھذه الدوافع إلى ذوي العلاقة، ودراسة دوافع تلك المعاملات، حیث تثیر 
شكوك،           ة من ال ا ھال یط بھ ث تح وجود مخاوف بشأن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة، حی
ا     راف لا تربطھ ین أط تم ب ي ت املات الت عار المع روط أو أس نفس ش اً ل ا وفق تم إجراؤھ د لا ی فق

التقاریر المالیة، والتأثیر سلباً علاقة، أو استخدامھا لأغراض انتھازیة، مما یتسبب في تشویھ 
  .    على أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة، مما یؤثر سلباً على قرارات المستثمرین

راض         ة لأغ راف ذوي العلاق وبشأن آلیات الحد من استخدام  الإدارة للمعاملات مع الأط
ات   et aluriBenno; 2014, Utama& Utama , .g.e  .(انتھازیة، اھتم العدید من الدراس

& Sridhar ; 2020, . et alHarahap; 2019, Shan; 2019, . et alHelaly-El; 2015
)2020, Jasrotia    املات ة المع ، بالتعرف على الآلیات المختلفة التي قد تمنع أو تحد من ممارس

ع الأطراف ذو                املات م ى المع ب عل د تترت ي ق سلبیة الت ار الاقتصادیة ال ي الانتھازیة، نظراً للآث
ذه             ة بھ د المخاوف المتعلق العلاقة، والتي قد تمتد لتشمل الاقتصاد القومي ككل، بالإضافة إلى تزای

ستثمرین         رارات الم ى ق دورھا عل ؤثر ب د ت ي ق ي     . المعاملات، والت ات ف ذه الآلی ل ھ ة  وتتمث حوكم
  .الشركات، وجودة المراجعة، والإفصاح عن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة

، فإنھا تعتبر أحد أنظمة المراقبة الأكثر أھمیة، والتي تعمل  بحوكمة الشركات لق  وفیما یتع 
ة                  ار إیجابی ق آث د تضمن تحقی الي ق ل، وبالت ین الأصیل والوكی على الحد من تعارض المصالح ب
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ا  سلبي لھ ر ال ن الأث د م ة وتح راف ذوي العلاق ع الأط املات م ات . للمع ض الدراس لت بع وتوص
))2020, Jasrotia& Sridhar ; 2020, . et alarahapH; 2019, Shan, .g.e  ى ، إل

شركات      ة ال ات حوكم ع آلی ة م صورة إیجابی ة ب راف ذوي العلاق ع الأط املات م اط المع ارتب
د            . الضعیفة شركات للح ة ال ة لحوكم ة والخارجی ات الداخلی ود الآلی ة لوج ائج الحاج وتبرز ھذه النت

  . الأطراف ذوي العلاقةمن المعاملات الانتھازیة للمعاملات مع مع 
فإنھا تعد آلیة ھامة تساعد في الحد من میل الأطراف الداخلیة وبالنسبة لجودة المراجعة،   

ة     داف خاص ق أھ ة لتحقی راف ذوي العلاق ع الأط املات م تخدام المع ض  . لاس لت بع وتوص
ودة   et alHelaly-El; 2015.  et alBennouri, .g.e . ,2019((الدراسات   ى أن ج ، إل

شركة،          المر ة ال ى أداء وقیم ة عل ع الأطراف ذوي العلاق املات م سلبي للمع اجعة تحد من الأثر ال
سابات ینتمي   (حیث أوضحت ھذه الدراسات إلى أن جودة المراجعة         معبراً عنھا بتعیین مراقب ح

رى     ع          ) لمنشآت المحاسبة والمراجعة الكب املات م یض عدد المع ة لتخف ات الھام ل إحدى الآلی تمث
دیرین  (وي العلاقة، خاصة مع الأطراف الداخلیة     الأطراف ذ  سیین والم شیر  ). المساھمین الرئی وت

ة   راف ذوي العلاق ع الأط املات م ى المع ام عل أثیر ھ ا ت ة لھ ودة المراجع ى أن ج ائج إل ذه النت . ھ
رراً            سبب ض ي ت املات الت شاف المع ي اكت ماً ف سابات دوراً حاس و الح ب مراقب ن أن یلع ویمك

  .للمستثمرین

خیراً، فیما یتعلق بالإفصاح عن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة كآلیة من آلیات وأ  
ات                  د أوضحت بعض الدراس ة، فلق راض انتھازی املات لأغ ذه المع تخدام الإدارة لھ الحد من اس

))2019, Shan; 2014, Utama& Utama , .g.e    املات م عن المع ، إلى أن الإفصاح الملائ
راف ذوي العلاق ع الأط اذ   م ل اتخ ن أج ة، م وائم المالی ستخدمي الق ة لم ور الحیوی ن الأم د م ة یُع

شركة   ى ال املات عل ار المع م آث رارات وفھ ذه   . الق ة لھ صادیة مختلف ار اقت ود آث راً لوج ونظ
ل               ي تحلی ستثمرین ف ساعدة الم ة لم ات الكافی وفیر المعلوم المعاملات، فإنھ یكون من الضروري ت

بھذه المعاملات، كما أن الإفصاح الكامل یمكن أصحاب المصالح   كل من الخطر والعائد المرتبط     
  .  من تقییم مدى فعالیة ھذه المعاملات

ا  الباحث  یخلص  دم  مم ى  تق ى الحد من            إل ل عل د تعم ي ق ات الت د من الآلی ود العدی وج
ا       ة، ومن أھمھ راف ذوي العلاق ة  السلوك الانتھازي للإدارة من خلال المعاملات مع الأط حوكم

ة      الشركا راف ذوي العلاق املات مع الأط ن یجب   . ت، وجودة المراجعة، والإفصاح عن المع ولك
  .اختبار ھذه الآلیات في دول مختلفة نظراً لاختلاف الخصائص التنظیمیة والثقافیة والاجتماعیة

شأن  ة،      وب راف ذوي العلاق املات مع الأط اس المع د استخدمت الدراسات     قی  ,.e.g(فق
Hasnan et al. 2016; Al-Dhamari et al. 2018; El-Helaly, 2018; Marchini et 

al. 2018; Rasheed & Mallikarjunappa, 2018; Mahtani, 2019)  ن د م العدی
شأن   ذا ال ام  . المقاییس في ھ ع الأطراف ذوي     Hasnan et al. (2016)فق املات م اس المع  بقی

 .Marchini et al(تخدمت دراستا بینما اس. العلاقة باستخدام كل من عدد وقیمة ھذه المعاملات
2018; Rasheed & Mallikarjunappa, 2018 (      ع املات م ة المع اللوغاریتم الطبیعي لقیم

ة راف ذوي العلاق ام . الأط ع  Mahtani (2019)وق املات م ن المع ددة م اً مح تخدام أنواع  باس
شمل    ي ت ة، والت راف ذوي العلاق ة، و   : الأط راف ذوي العلاق ات للأط ة المبیع روض  قیم الق

ة   اس   . للأطراف ذوي العلاق ا ق ة     El-Helaly (2018)كم ع الأطراف ذوي العلاق املات م  المع
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د     ) ١(بواسطة متغیر وھمي یأخذ القیمة    ة تزی ع الأطراف ذوي العلاق إذا كانت قیمة المعاملات م
ة         % ١عن   ذ القیم شركة، ویأخ ول ال الي أص ب      ) صفر (من إجم ك بالتغل سمح ذل ك، وی بخلاف ذل

ع الأطراف ذوي      على الع  املات م ة المع دید من قضایا أخطاء القیاس التي ترجع إلى استخدام قیم
ة ام . العلاق راً، ق راف ذوي  Al-Dhamari et al. (2018)وأخی ع الأط املات م اس المع  بقی

ى          ا عل ة المفصح عنھ ع الأطراف ذوي العلاق املات م العلاقة عن طریق قسمة إجمالي قیمة المع
  .إجمالي الأصول

ث صیخل ا الباح بق مم اس    س ن مقی ر م تخدمت أكث سابقة اس ات ال ى أن الدراس إل
د من        . للمعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة     اك العدی املات، لأن ھن ود المع ا وج وكان من أھمھ

ة   مع الأطراف ذوي العلاقةالصعوبات في وضع مقیاس ملائم لقیاس المعاملات     د القیم ، وتحدی
ض الشركات قد لا تفصح عن المعاملات بشكل تفصیلي والاكتفاء التي یتم إجراؤھا بھا، لأن بع     

صاح     بالإفصاح عنھا بصورة إجمالیة، وبالتالي فإن ھناك حاجة إلى توضیح الشكل الملائم للإف
  .وقبل ذلك كیف یتم القیاس

ة،        وبشأن راف ذوي العلاق املات مع الأط ب    الإفصاح عن المع د تطل ار المحاسبة   فق معی
م ) IAS(الدولي   ا           الإفصاح   ) 24 (رق ة لھ شركات التابع شركة القابضة وال ین ال ا ب ة م عن العلاق

ب أن  .عدمھبغض النظر عن حدوث تعاملات بینھم من     شأة   كما یج شركة    تفصح المن  عن اسم ال
ة   - إذا لم یكن ھو الشركة القابضة –القابضة أو الطرف المسیطر      وائم مالی وفى حالة عدم وجود ق

ى           منشورة للشركة القابضة     ة ف شركة القابضة التالی تم الإفصاح عن ال ھ ی أو الطرف المسیطر فإن
ى ة والت شورةالأھمی ة من وائم مالی ا ق الي  .  لھ ن إجم صاح ع رورة الإف ى ض ار إل ار المعی ا أش كم

سیین  وظفي الإدارة الرئی ضات م م  . تعوی صري رق ار الم ق المعی دولي  ) ١٥(واتف ار ال ع المعی م
ملات مع الأطراف ذوي العلاقة، حیث یعتبر المعیار المصري بشأن متطلبات الإفصاح عن المعا    

  .ترجمة حرفیة للمعیار الدولي
م       انون الضرائب المصري رق سنة  ) ٩١(كما تضمن ق شأن الإفصاح    ٢٠٠٥ل ات ب  متطلب

شركات       ي ال عن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة، حیث یتطلب الإفصاح عن الاستثمارات ف
شقیقة  م(ال س اس شركة، ن سنوي    ال د ال ھم، العائ ة الأس ساھمة، قیم افع  )بة الم ن من صاح ع ، والإف

وظفین ي  . الم ت رمیل ع    ) ٢٠١٨(وقام املات م ن المع ي ع صاح القیاس ر للإف تقاق مؤش باش
  .١الأطراف ذوي العلاقة

                                                
الي    ١٢یتضمن ھذا المؤشر      1 صاح  ) ١: ( عنصر على النحو الت شركات       الإف شركة الأم وال ین ال ا ب ة م عن العلاق

ا، و  ة لھ سیین     ) ٢(التابع دیرین الرئی ضات الم ن تعوی صاح ع ا، و/ الإف م   ) ٣(الإدارة العلی ن حج صاح ع الإف
الإفصاح عن الأرصدة ) ٦(الإفصاح عن نوع المعاملة، و) ٥(الإفصاح عن طبیعة المعاملة، و) ٤(المعاملات، و

الإفصاح عن المخصصات لمواجھة الدیون المشكوك في تحصیلھا ذات ) ٧(قة، والمستحقة للأطراف ذوي العلا
ة    ) ٨(الصلة بالأطراف ذوي العلاقة، و     ضة والتابع شركة القاب الإفصاح عن المتطلبات بشكل منفصل لكل من ال

شقیقة، و یاق      ) ٩(وال ي س ت ف شركة تم ا ال وم بھ ي تق ة الت راف ذوي العلاق ع الأط املات م أن المع صاح ب الإف
اً           ) ١٠(معاملاتھا العادیة، و   تم وفق شركة ت ا ال وم بھ ي تق ة الت راف ذوي العلاق ع الأط املات م الإفصاح بأن المع

ا       ) ١١(للشروط التي تضعھا إدارة الشركة، و    وم بھ ي تق ة الت راف ذوي العلاق ع الأط الإفصاح بأن المعاملات م
صاح عن مقا  ) ١٢(الشركة تتم بنفس أسس التعامل مع الغیر، و     ة      الإف راف ذوي العلاق ع الأط املات م ة المع رن

 .للسنة الحالیة مع السنة السابقة
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املات مع            ف المع ویخلص الباحث مما سبق على اتفاق الإصدارات المحاسبیة في تعری
رف بأنھا تحویل الموارد أو الخدمات أو الالتزامات بین الشركة الأطراف ذوي العلاقة، حیث تع

كما أوضحت . المعدة للتقریر والأطراف ذوي العلاقة، بغض النظر عن وجود مقابل لھذا التبادل
ون         ن أن یك رف یمك ذا الط ث وأن ھ ة، حی الأطراف ذوي العلاق صود ب ضاً المق دارات أی الإص

شركة الم     ة بال ركة ذات علاق صاً أو ش ر شخ دة للتقری ك     . ع صاح عن تل ات الإف سبة لمتطلب وبالن
املات والأرصدة            ك المع المعاملات، فتتضمن الإفصاح عن العلاقة مع تلك الأطراف، وطبیعة تل

سددة  ر الم ضات      . غی الي تعوی ن إجم صاح ع رورة الإف ى ض ضاً إل دارات أی ارت الإص ا أش كم
م تتط    دارات ل سیین، إلا أن ھذه الإص وظفي الإدارة الرئی ع  م املات م اس المع وع قی رق لموض

املات        ك المع اس تل تم قی الأطراف ذوي العلاقة، وتم الإكتفاء بضرورة إفصاح الإدارة عن أنھ ی
  .بنفس الشروط والأسعار السائدة بالنسبة للمعاملات الأخرى

فقد تناول كل من معیار  الاھتمام بالمعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة في مصر، وبشأن
بة  م  المحاس صري رق م   )١٥(الم صري رق ال الم انون رأس الم ة لق ة التنفیذی سنة ٩٥، واللائح  ل

انون الضرائب المصري          ١٩٩٢ ة المصریة، وق ، وقواعد القید والشطب ببورصة الأوراق المالی
م   سنة  ) ٩١(رق شركات عام      ٢٠٠٥ل ة ال ل قواعد حوكم ع الأطراف    ٢٠١١، ودلی املات م ، المع

ا، والت  ة، وتعریفھ صریة    ذوي العلاق ة الم دة بالبورص شركات المقی ام ال رورة قی ى ض د عل أكی
  .بالإفصاح عنھا

صر   ي م ة ف ات الأكادیمی ق بالدراس ا یتعل ا فیم ات أم ت دراس د تناول ي، (، فق ؛ ٢٠١٥عل
صیرفي،  صطفى، ٢٠١٦ال ي، ٢٠١٦؛ م ي، ٢٠١٨؛ رمیل رف، ٢٠١٩؛ الحوش ) ٢٠٢٠؛ ش

ة   راف ذوي العلاق ع الأط املات م ة . المع ت بدراس راف  واھتم ع الأط املات م ر المع ار أث واختب
ة      ذوي العلاقة على كل من جودة الأرباح المحاسبیة، وقیمة الشركة، وتخطیط إجراءات المراجع

ولكن . وتقریر مراقب الحسابات، وجودة التقاریر المالیة، والمقدرة التقییمیة للمعلومات المحاسبیة   
ة الد   ل الرقاب ودة ھیك ر ج ات أث ذه الدراس ر ھ م تختب ع   ل ات م ین المعلوم ة ب ى العلاق ة عل اخلی

ھ البحث              دعم توج ذي ی ر ال شركة، الأم ة ال ر لقیم ھم كمؤش الأطراف ذوي العلاقة وأسعار الأس
  .الحالي

ى        وفیما یتعلق بقیمة الشركة،     شركة، عل ة ال وم محدد لقیم ع مفھ ي وض فھناك صعوبة ف
بعض      اق ال رغم من اتف ى  ) ahBarok& Hendratama ; 2019. Diab et al ,2020(ال عل

شركات،          ة لل تثماریة والتمویلی شغیلیة والاس رارات الت ي الق اً ف ب دوراً ھام ة یلع اس القیم أن قی
رارات           تثمار، وق افظ الاس وین مح ھم، وتك اظ بالأس شراء أو الاحتف ع أو ال رارات البی اذ ق واتخ

ة . الاقتراض والاكتتاب العام والإندماج أو الإستحواذ    ي    كما أشارت الھیئة العام ة، ف ة المالی  للرقاب
م      ة رق س إدارة الھیئ رار مجل صادرة بق شآت، ال الي للمن یم الم صریة للتقی اییر الم سنة ) ١(المع ل

ون   ٢٠١٧ یم، ویك ل التقی شأة مح ادل للمن سعر ع در ك الي المق ل الم ي المقاب شركة ھ ة ال أن قیم  ب
اً            ا وفق تم توظیفھ ستقبلیة ی یم المناسبة    التقدیر بناءً على مجموعة من الاقتراحات الم  لأسالیب التقی

  ).٢٠١٧الھیئة العامة للرقابة المالیة، (وفي ضوء الغرض من التقییم 

شركة              ة ال اس قیم رق قی ق بط ا یتعل بي فیم ر المحاس د  وفیما یتعلق بالجدل في الفك  ، فق
بعض    et alDiab; 2017, Farhadi & Fooladi; 2016.  et alDowns, .g.e  .(أشار ال

)2020, Barokah& a Hendratam; 2019        شركة ة ال اس قیم داخل لقی ة م ود أربع ى وج  إل
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ة طرق             مدخل السوق ) ١(: تتمثل في  سوق، ومن أمثل ة بال عار المعلن ى استخدام الأس د عل  ویعتم
أسعار (استخدام أسعار سوقیة لأصول مماثلة في أسواق نشطة : القیاس التي یتضمنھا ھذا المدخل

د     )صةالأسھم الأكثر تداولاً في البور     ة عن ، أو استخدام المضاعفات السوقیة مثل مضاعف الربحی
شتري    مدخل التكلفة ) ٢(تقییم الأسھم المتداولة بالبورصة، و    ا الم ي یتحملھ ویعتمد على القیمة الت

افع، و         دخل  ) ٣(لاستبدال أو إنشاء أصل یقدم نفس الخدمات أو المن ة    مدخل ال ى القیم د عل  ویعتم
ة  دفقات النقدی ة للت راً  الحالی ة، وأخی اح المتوقع یم ) ٤( أو الأرب دخل التقی اییس  م ى مق د عل ویعتم

اس      ول، ومقی ى الأص د عل ول    Tobins’ Qالأداء كالعائ ة لصافي الأص ة الدفتری رى  . ، والقیم وی
سابقة   Farhadi & Fooladi; 2016.  et alDowns, .g.e ,(الباحث من تحلیل الدراسات ال

)2020, Barokah& ma Hendrata; 2019.  et alDiab; 2017    دھا لأفضلیة ، عدم تحدی
اً             یم وفق ى الغرض من التقی ل عل دخل الأمث د الم د تحدی ث یعتم لاتباع أحد المداخل دون غیره، حی

ي    . لوجھة نظر المقیم ذاتھ    ویعتقد الباحث بأفضلیة مدخل السوق بالاعتماد على أسعار الأسھم ف
ات  البورصة، نظراً لاعتباره من أكثر المداخل ارت   باطاً بمشكلة البحث واعتماد تطبیقھ على بیان

   .فعلیة، وھو ما ینعكس على تدنیة أخطاء التقدیر ویزید من دقة النتائج
شأن ة     وب ر لقیم ھم كمؤش عار الأس ى أس ة عل راف ذوي العلاق ع الأط املات م ر المع  أث

alDowns et; 2009, Utama& Utama , .g.e . (أشار العدید من الدراسات    فقدالشركة، 
)2020, Lee; 2017.  et alSánchez-Bona; 2017, Farhadi& Fooladi ; 2016  ى  إل

ة،           ع الأطراف ذوي العلاق املات م اختلاف المع شركة ب ة ال ھم كمؤشر لقیم عار الأس اختلاف أس
ؤثر      ة ت راف ذوي العلاق ع الأط املات م ى أن المع لاه إل ذكر أع الفة ال ات س ت الدراس ث اتفق حی

تا      . أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة على سلبي ومعنوي  ت دراس ك، اتفق وعلى العكس من ذل
)2019, Putri& Suryani ; 2019.  et alDiab(  ى ة    إل ة معنوی ود علاق دم وج ین ع  ب

  .المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة وأسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة
اق  وجود إلى الدراسات ھذه تحلیل من الباحث ویخلص ا بی اتف ى  نھ ع    عل املات م أن المع

شركة     ة ال ر لقیم ھم كمؤش عار الأس ى أس اً عل لبیاً ومعنوی أثیراً س ؤثر ت ة ت راف ذوي العلاق  .الأط
ل  ات  ھذه  وبتحلی اً  الدراس ا  اتضح  ،منھجی ى  اعتمادھ ة   عل ة  أسلوب الدراس  خلال  من  التطبیقی
واردة  الفعلیة البیانات وتحلیل استخدام القوائم  ال ة  ب شركات،  المالی و  لل ا  وھ رر  م ھ   یب ث توج  الباح
ذا  لاختیار نھج  ھ ي  الم ار  التطبیق ة  لاختب ة  العلاق ة،  محل  التأثیری اره  الدراس ر  باعتب اداً  الأكث  اعتم

 العلاقة ھذه اختبار تم فقد الدراسات، ھذه تطبیق مجال اختلاف عدم یتضح  كما.والأكثر ملاءمة
ك  من المصرفي القطاع استبعاد بعد الشركات، وذلك على ي  لدراسات، ا تل سم  والت ا  تت ل  بأنھ  تعم
ة  أكثر تكون قد العلاقة ھذه دراسة أن حین في متقدم، رأس مال سوق ظل في ي  أھمی واق  ف  الأس

ي  العلاقة ھذه لاختبار توجھ الباحث یدعم ما وھو. الناشئة ة  ف ة  بیئ ال  المحاسبیة  الممارس  والأعم
ي  البحوث ندرة على علاوة شئة،النا ذات الأسواق النامیة الدول إحدى باعتبارھا المصریة ذا  ف  ھ

د  أنھا یتضح ھذه الدراسات، فیھا أُجریت التي الزمنیة بالفترة یتعلق وفیما. الصدد ت  ق ي  أُجری  ف
  .دراستھا وأھمیة العلاقة ھذه حداثة على یؤكد الذي الأمر ،٢٠٢٠ عام

ع الأطراف ذوي ال   تأثیر بإمكانیة الباحث یعتقد ذلك على وبناء ة  المعاملات م ى علاق  عل
شركة      ة ال ھم كمؤشر لقیم عار الأس اً أس ا  ، انطلاق م  مم ھ  التوصل  ت ة  من  إلی ا زادت    إمكانی ھ كلم أن
و . أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركةكلما انخفض المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة  ا   وھ م
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 وعلیھ. الصدد اھذ في السابقة الدراسات مع بالاتساق العلاقة لھذه اتجاه لتبني الباحث توجھ یبرر
  :التالي النحو على للبحث الأول اشتقاق الفرض فیمكن

H1 :        ھم عار أس ى أس اً عل لبیاً ومعنوی أثیراً س ة ت راف ذوي العلاق ع الأط املات م ؤثر المع ت
  .الشركات المقیدة بالبورصة المصریة كمؤشر لقیمة الشركة

ین ا      ٢-٦ ة ب ى العلاق ة عل ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك ر ج ل أث راف ذوي   تحلی املات مع الأط لمع
  ).H2(العلاقة وأسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة واشتقاق الفرض الثاني للبحث 

ة      COSO (1992)یمثل تقریر لجنة  ل الرقاب وم ھیك ور مفھ ي تط  مرحلة تحول جذریة ف
ة  . الداخلیة وكذلك التقریر عنھ ة   COSO (2013)وتعرف لجن ة الداخلی ل الرقاب ا    ھیك ى أنھ  عل

أثر  ةعملی  د  تت ة  من الأطراف   بالعدی ي  المتمثل س  ف راد  والإدارة الإدارة مجل ي  الآخرین  والأف  ف
د   تصمیمھا ویتم الشركة، وفیر توكی ول  لت شأن  معق ة  ب ة  كفای ات  وفعالی شغیلیة،  العملی ة  الت  وإمكانی
  . الصلة ذات واللوائح بالقوانین التقاریر والالتزام إعداد عملیة على الاعتماد

ا ق وفیم وم یتعل ودة بمفھ ل ج ة ھیك ة الرقاب ا الداخلی د عرفھ ، فق
)2019(Phornlaphatrachakorn   ا ى أنھ ة  عل ات  من   مجموع ي  العملی ھ  یمكن أن  الت  توج

ق  نحو المنظمة ودة  تحقی اءة  ج ات،  وكف دیم  العملی داً  وتق شأن  توكی ة  ب اد  إمكانی ة   الاعتم ى عملی  عل
داد  اریر  إع ة  التق سین  المالی ة  وتح القو   عملی زام ب وائح  انینالالت ة  والل د . المطبق ر   وق  حدد تقری

COSO (2013)  ة وھي     خمس ة الداخلی ل الرقاب ات لھیك ة ) ١: ( مكون ة،  بیئ یم ) ٢(و الرقاب  تقی
  .المتابعة) ٥(وأخیراً  والاتصالات، المعلومات) ٤(و الرقابة، أنشطة) ٣(و المخاطر،

ة    ة الرقاب ة ال      بشأن بیئ ع الأخرى للرقاب ات الأرب ل    ، فھي أساس المكون ة، وھي تمث داخلی
ن     دد م ى ع شتمل عل ة وت ة الداخلی اه الرقاب س الإدارة تج ا ومجل ذه الإدارة العلی الموقف الذي تتخ

ل   ل مث ة(العوام ة  النزاھ یم الأخلاقی شغیل  – والق لوب الت سفة الإدارة وأس شریة  – فل وارد الب  الم
شركة    ، فھو خاص بالمخاطر ال وبشأن تقییم المخاطر  ). والسیاسات المتعلقة بھم   ق ال ة بتحقی متعلق

ر     . لأھدافھا د حدد تقری ة إدارة الخطر وھي     ثلاث  COSOوق وات أساسیة لعملی دیر  ) أ: ( خط تق
. وضع استراتیجیة لإدارة الخطر ) ج(احتمال تكرار حدوث الخطر، و  ) ب(مدى أھمیة الخطر، و   
مات الإدارة، وقد ، فھى السیاسات والإجراءات المتبعة للتأكد من اتباع تعلی   وبشأن أنشطة الرقابة  

ر  ع تقری ل     COSOوض صر مث یس الح ال ول بیل المث ى س ة عل شطة الرقابی ذه الأن ن ھ ة م  قائم
  ).  الرقابة على تشغیل المعلومات- رقابة مادیة –الفصل بین المھام (

ت      وبشأن المعلومات والاتصال  ي الوق ات المناسبة ف ، فھي تعنى تحدید وتوصیل المعلوم
 COSOمكون ھاما نظرا لتداخلھ مع غیره من المكونات، وقد قسم تقریر المناسب، ویعتبر ھذا ال

شركة والأطراف           ین ال عملیة الاتصال إلى اتصال داخلي بین أعضاء التنظیم واتصال خارجي ب
ة،   . الخارجیة مثل العملاء والموردین، ووسائل الاتصال    شأن المتابع راً ب یم    وأخی ي التقی  فھي تعن

ة     COSO عرض تقریرداخلیة، وقد   المستمر لھیكل الرقابة ال    ة المتابع سیة لعملی كال رئی  ثلاثة أش
د     ث أك صور، حی واحي الق ن ن ر ع صل، والتقری ستقل أو المنف یم الم ستمرة، التقی ة الم ھي المتابع

ر  ا          COSOتقری ن وجودھ د م ة للتأك ة الداخلی صل للرقاب ستقل أو المنف یم الم ة التقی ى أھمی  عل
ا سابات  . وعملھ ع الح ب مراج ى        ویلع ھ عل را لقدرت ستقل نظ یم الم ة التقی ي عملی را ف  دورا كبی

داخلي   المراجع ال ة ب ات بالمقارن ضل الممارس ى أف رف عل ة والتع أطراف خارجی صال ب ا . الات أم
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ي              ة الت ة الفعال ادئ الأساسیة للرقاب د المب و أح ة وھ ة الداخلی التقریر عن نواحي القصور في الرقاب
ر  ا تقری ال المتابCOSOأوردھ ي مج سئول أو    ف ستوى الإداري الم ر للم داد تقری ي إع ة ویعن ع

  .الأعلى بنواحي القصور لاتخاذ الإجراءات التصحیحیة اللازمة
ى      COSO (2013)وقد اقترح تقریر لجنة    شتمل عل وب ی ر مكت داد تقری  على الإدارة إع

ة وذل         راف الخارجی سنویة للأط ا ال من تقریرھ ة ض ة الداخلی ة بالرقاب داتھا المتعلق ة  تأكی ي نقط ك ف
ین   ي مع دى زمن ن م یس ع ة ول ة معین نة –زمنی ادة س ذه  – ع ستخدمي ھ اك م ادي إرب ك لتف  وذل

م       د ت ة ق ة الداخلی ي الرقاب ة ف عف جوھری اط ض اء ونق ود أخط اریر بوج ةالتق ل نھای صحیحھا قب  ت
ي  دى الزمن ل(الم سنةقب ة ال ر ).  نھای دد تقری م یح ن COSOول ر الإدارة ع ي لتقری وذج نمط  نم

داف (ة الداخلیة لكن قد حدد بعض العناصر التي یجب أن یشتمل علیھا التقریر    الرقاب ة  أھ  – الرقاب
ة         -أوجھ القصور المتلازمة     ة الداخلی یم الرقاب م تقی ھ ت ى اساس ذي عل  الإشارة  - المعیار الرقابي ال

  .إلى وجود آلیات لمتابعة فعالیة الرقابة الداخلیة
ل الرقاب   ودة ھیك اس ج ق بقی ا یتعل ةوفیم بعض  ة الداخلی ار ال د أش Wan, .g.e-(، فق

)2020 .Chen et al; 2015. Pizzini et al; 2013.  et alHussin    ة ود ثلاث ى وج  إل
تم Checklistالقائمة المرجعیة ) ١(: مقاییس لقیاس جودة ھیكل الرقابة الداخلیة تتمثل في  ، وی

تم   فعالیة ھیك عن ح بالإفصا شركاتھا تلزم لم التي الدول في ذلك ة وی ة الداخلی دیم  ل الرقاب ك  تق  تل
وائم  ا  الق ي   إم ى مراقب سابات  إل ة  شركات  ح ة    أو العین ة الداخلی دیري المراجع ة  والإدارة لم  المالی

ة  وتشمل) Pizzini et al. 2015(العینة  لشركات ادئ   القائم ة  عادة المب ون  بكل  الخاص  من  مك
ات  ة  مكون ة  الرقاب اً  الداخلی ر ) ٢(و، COSO (2013)لإطار   وفق ة     مؤش ل الرقاب ودة ھیك ج

اس  من  مؤشراً كمیاً ونوعیاً یمكنھChen et al. (2020)حیث اقترح الداخلیة،  ودة  قی  ھیكل  ج
 حیث. التفرع ثنائي القیاس على یتفوق المستمر والذي المتغیر استخدام خلال من الداخلیة الرقابة
اس  شكلات   تق ة م ة  أھمی ة  الرقاب شكل  الداخلی ذا    ب یس ھ ودة  لمؤشر ا أفضل، ویق ة  ھیكل  ج  الرقاب

ة  اً  الداخلی ل  ١ AHPباستخدام   كمی رارات  ، المصمم لتحلی دة   الق ، )Chen et al. 2020(المعق
وم   الداخلیة،  الرقابة ھیكل جودة مدي بشأن الحسابات ومراقبي الشركات تقاریر) ٣(و ث تق حی

اً        ة وفق شركات    الشركات بالإفصاح عن جودة ھیكل الرقابة الداخلیة بطریقة إلزامی زم ال وانین تل  لق
ا    ي        )et alHussin-Wan  .2013(بالإفصاح عنھ اس ف ذا المقی م لا یمكن استخدام ھ ، ومن ث

اً              . مصر ة قیاس ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك اییس ج وسیعتمد الباحث على المقیاس الثاني من مق
  . Chen et al. (2020)على 

صر،   ي م ة       وف ن الرقاب صاح ع ین للإف ود تقن دم وج ضح ع ب   یت ام مراق ة أو قی الداخلی
ة مصریة       اییر مراجع الحسابات بالتوكید على ذلك الإفصاح، فلا توجد آیة معاییر محاسبیة أو مع
ي مصر        ة ف تناولت ذلك الإفصاح بصورة مباشرة، وأنھ مازال الإفصاح عن ھیكل الرقابة الداخلی

ة    (اختیاریاً   وائم المالی ات الق من مرفق وم مرا ). وإن حدث سیكون ض یم     ویق ط بتقی سابات فق ب الح ق
ة           ھ بمراجع د قیام ة عن ر المراجع وذج خط یاق نم ي س ة ف ر الرقاب د خط ة لتحدی ة الداخلی الرقاب

                                                
1 Analytic hierarchy process) AHP (دة،  لتنظیم منظمة تقنیة ھي وفیر  وتحلیل القرارات المعق ة  وت  طریق

ة مخ مستویات من الداخلیة الرقابة ھیكل تقییم ویتألف. نوعیة لمشكلة كمي  وبسیطة لإجراء تحلیلعلمیة ن  تلف  م
إلى  النوعیة الداخلیة الرقابة مشاكل  لتحویلAHPل  المنھجي للتطبیق مناسب وھو النوعیة والكمیة، المعلومات

  .كمیة درجة
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دي  دي تقلی وذج توكی سابات كنم صریة  . الح ال الم وق رأس الم ن س ات م ة متطلب د آی ا لا توج كم
  ).٢٠٢٠رمیلي، (للشركات المقیدة بالبورصة بتقدیم ھذا النوع من الإفصاح 

راف ذوي          وبشأ املات مع الأط ین المع ن أثر جودة ھیكل الرقابة الداخلیة على العلاقة ب
Hong , .g.e &(أشار العدید من الدراسات  فقدالعلاقة وأسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة، 

; 2020.  et alLobo; 2020.  et alJanardhanan; 2019.  et alKim; 2015, Lee
)2020 ,Ying& Xue ل    إلى اختلا ودة ھیك ف أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة باختلاف ج

ل        ودة ھیك ى أن ج الرقابة الداخلیة لدى ھذه الشركات، حیث اتفقت الدراسات سالفة الذكر أعلاه إل
ة   . الرقابة الداخلیة تؤثر تأثیراً إیجابیاً ومعنویاً على أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركة   ومن ناحی

اً         Tong et al) .2014(أخرى، أشار    لبیاً ومعنوی ؤثر س ة ت ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك ى أن ج  إل
ا            ة كلم ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك ا زادت ج ة، فكلم راف ذوي العلاق ع الأط املات م ى المع عل

  .انخفضت المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة
ذ  ى  ویؤخ ذه  عل ا  الدراسات  ھ ام  عدم  بنوعیھ ة  الاھتم أثیر  بدراس ل الر   ت ودة ھیك ة  ج قاب
ى   ة عل ة  الداخلی ین  العلاق ة          ب ھم كمؤشر لقیم عار الأس ة وأس ع الأطراف ذوي العلاق املات م المع

شركة  رى . ال ین  التفاعل  أن الباحث  وی املات      ب ة والمع ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك ع الأطراف    ج م
 العلاقة تجاها أو/و قوة على یؤثر أن شأنھ ، من)مُعدلاً(تفاعلیاً  متغیراً ینتج أن ذوي العلاقة یمكن

تقاق  یمكن ذلك على وبناءًالتفاعلي،  الأثر ذلك بتجاھل مقارنة) H1(مجال  التأثیریة رض   اش الف
   :التالي النحو ، على)H2(الثاني للبحث 

H2 :          ھم ى أسعار أس ة عل راف ذوي العلاق یختلف التأثیر السلبي المعنوي للمعاملات مع الأط
ر لقیمة الشركة باختلاف جودة ھیكل الرقابة الشركات المقیدة بالبورصة المصریة كمؤش    

  .الداخلیة لدى ھذه الشركات
 .  منھجیة البحث-٧

ث  ي . تستھدف منھجیة البحث في المقام الأول تناول الشق التطبیقي للبح ق  سبیل  وف  تحقی
ة، وتوصیف     الدراسة، وعینة من؛ مجتمع الباحث لكلاً سوف یعرض الھدف ھذا وذج الدراس ونم

رات اس متغی ة،وقی ة، وأدوات  الدراس ة التطبیقی راءات الدراس الیب وإج صائیة والأس  الإح
  :التالي النحو وذلك على. البیانات تحلیل في المستخدمة

  :  مجتمع وعینة الدراسة١-٧
صریة       ة الم ة الأوراق المالی دة ببورص شركات المقی ة ال ن كاف ة م ع الدراس ون مجتم یتك

رة من عام      ى عام   2017خلال الفت ة من عام        ، 2019 إل ة بدای ات الدراس ع بیان م تجمی  2017وت
ذا           ة من ھ شركات بدای ة ال ر حوكم ن تقری دأت بإعداد والإفصاح ع شركات ب ة ال نظراً لأن غالبی

ة     سات المالی تبعاد المؤس م اس اریخ، وت أمین  (الت ركات الت وك وش ضوعھا ) البن راً لخ   نظ
تلاف ط     ا، لإخ ة بھ صاح خاص اس وإف ات قی ة ومتطلب د تنظیمی ن  لقواع شاطھا ع ة ن   بیع

ات     ن الدراس د م ى العدی اً عل ك قیاس ة، وذل ر المالی شركات غی  & e.g., Hendratama(ال
Barokah, 2020; Lobo et al., 2020; Andrikopoulos et al., 2021; Choi & 

Cho, 2021 .(  
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ب            شروط الواج ت ال ث تمثل شركات، حی ذه ال ن ھ ة م ة تحكمی ار عین م اختی د ت   وق
رد  ي مف ا ف ا  توافرھ ة فیم ة الدراس يات عین ة الأوراق   ) ١: (یل دة ببورص شركة مقی ون ال   أن تك

صریة،   ة الم ة،     ) ٢(المالی رة الدراس لال فت شركة خ سنویة لل ة ال وائم المالی وافر الق   أن ) ٣(ت
ل       ى الأق ركات عل بع ش اره س تم اختی ذي ی اع ال ضمن القط ة    . یت ركات العین دد ش غ ع ذلك بل   وب

ة   ل الدراس ن ا  105مح ركة م صریة،       ش ة الم ة الأوراق المالی دة ببورص شركات المقی   ل
درھا  شاھدات ق دد م دخل  315بع ث م ع الباح ث یتب شاھدة، حی    Firm year observation م

ى      ;e.g., Chen et al. 2020; Jalan et al. 2020;  Rahmat et al. 2020(قیاساً عل
Hope & Lu, 2020)   

م    دول رق ح الج ة    ) ١(ویوض ركات العین ا ش ي إلیھ ي تنتم ات الت سبة  ١القطاع دد ون  وع
  .شركات كل قطاع بالنسبة لإجمالي مفردات العینة

  )١(جدول رقم 
  عدد شركات عینة الدراسة مصنفة وفقاً للقطاعات

  النسبة المئویة  عدد الشركات  القطاع

  %٧٫٦  ٨  قطاع المنتجات المنزلیة

  %١١٫٤  ١٢  منتجات الصناعیة والسیاراتقطاع الخدمات وال

  %٦٫٧  ٧  قطاع الكیماویات

  %١٠٫٥  ١١  قطاع الرعایة الصحیة

  %٧٫٦  ٨  قطاع السیاحة

  %١٦٫٢  ١٧  قطاع التشیید

  %٢٠  ٢١  قطاع الأغذیة

  %٢٠  ٢١  قطاع العقارات

  %١٠٠  ١٠٥  إجمالي عدد الشركات

  

                                                
   .أسماء الشركات التي تضمنتھا عینة الدراسة) ١(یوضح الملحق رقم 1
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  : نموذج البحث٢-٧

  :التالي) ١( الأساسي بالشكل رقم یظھر نموذج البحث في ظل التحلیل

   توصیف وقیاس متغیرات الدراسة٣-٧
  :تم توصیف وقیاس متغیرات الدراسة كما یلي

  الأثر المتوقع  قیاسھ  توصیفھ  نوعھ  المتغیر

أسعار الأسھم 
كمؤشر لقیمة 

  الشركة

SP 

عر    تابع سھم أو س سوقي لل سعر ال ال
إقفال السھم كمحدد للمقابل المالي 

عادل للمنشأة محل المقدر كسعر  
یم  ة (التقی ة للرقاب ة العام الھیئ
 ). ٢٠١٧المالیة، 

راض -أ ل لأغ  التحلی
ي ال : الأساس سعر الإقف  ب

ل    وم عم ي أول ی سھم ف لل
ب     ر مراق اریخ تقری الي لت ت

 Ge(على قیاساً الحسابات، 
et al. 2010; Nasution 

& Mita, 2017)  

راض - ب ل لأغ  تحلی
ساسیة ال   :الح سعر الإقف ب

ن        للسھم  بعد ثلاثة شھور م
ة،     تاریخ انتھاء السنة المالی

اً  ى قیاس  .Ge et al(عل
2010; Maigoshi et al. 

2018)   

-----  
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  الأثر المتوقع  قیاسھ  توصیفھ  نوعھ  المتغیر

 ١مع المعاملات
 الأطراف ذوي

 العلاقة

RPT  

شركة         مستقل ین ال تم ب المعاملات التي ت
ة،    م علاق ا بھ راف تربطھ وأط
س الإدارة    ضاء مجل ل أع مث
شركات   ساھمین وال ار الم وكب

 .Jalan et al( والتابعةیقة الشق
2020(  

راض -أ ل لأغ  التحلی
اریتم   ي باللوغ الأساس
املات    ة المع ي لقیم الطبیع
ة   راف ذوي العلاق ع الأط م

ا  صح عنھ اً المف ى ، قیاس عل
Habib et al. (2015)  

راض - ب ل لأغ  تحلی
الي   :الحساسیة بقسمة إجم

ع    املات م ة المع قیم
ة  راف ذوي العلاق الأط

إجمالي المفصح عنھا على   
ول  اً  الأص ى ، قیاس -Alعل

Dhamari et al. 
(2018)  

-  

جودة ھیكل 
  الرقابة الداخلیة

ICSQ 

 من الأطراف بالعدید تتأثر عملیة  مُعدل
ة ي المتمثل س ف  الإدارة مجل
راد  والإدارة رین  والأف ي  الآخ  ف
شركة،  تم  ال صمیمھا  وی وفیر   ت لت

 كفاءة وفعالیة بشأن معقول توكید
ات  شغیلیة،  العملی ة  الت  وإمكانی
اد  ى  الاعتم ة  عل  إعداد  عملی

زام  اریر والالت القوانین التق  ب

راض -أ ل   لأغ  التحلی
لمؤشر  عن طریق االأساسي

الخاص بجودة ھیكل الرقابة     
ذا   وي ھ ة، ویحت الداخلی

ى   ر عل صر ١٢٢المؤش  عن
 .Chen et alوفقاً لدراسة 

(2020)2.  

  

± 

  (H1)علي 

                                                
ات    ١  ;e.g., Marchini et al. 2018; Rasheed & Mallikarjunappa, 2018(واستخدمت الدراس

Mahtani, 2019)        ا؛ ة أھمھ راف ذوي العلاق ع الأط املات م اس المع اییس لقی ن المق د م اس  ) ١( العدی قی
املات، و        ذه المع ة ھ اریتم   ) ٢(المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة باستخدام كل من عدد وقیم باستخدام اللوغ

راف  باستخدا) ٣(الطبیعي لقیمة المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة، و  م أنواعاً محددة من المعاملات مع الأط
شمل  ي ت ة، والت ة، و  : ذوي العلاق راف ذوي العلاق روض للأط ة، والق راف ذوي العلاق ات للأط ة المبیع ) ٤(قیم

د عن     ) ١(باستخدام متغیر وھمي یأخذ القیمة   ة تزی راف ذوي العلاق من  % ١إذا كانت قیمة المعاملات مع الأط
راً    ) صفر( القیمة إجمالي أصول الشركة، ویأخذ   ك، وأخی ة       ) ٥(بخلاف ذل الي قیم سمة إجم ارج ق ق خ عن طری

وأیاً كان مقیاس ھذه المعاملات فإنھ . المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة المفصح عنھا على إجمالي الأصول      
شركة    ة ال ر لقیم ات     . من المتفق علیھ أنھا تؤثر على أسعار الأسھم كمؤش ن الدراس د م ار العدی ا أش  ,.e.g (وكم

Fooladi & Farhadi, 2017; Bona-Sánchez et al. 2017; Lee, 2020)    ر ھم كمؤش عار الأس  فإن أس
لبیاً و          ؤثر س املات ت ذه المع ة، وأن ھ راف ذوي العلاق  اًمعنوی لقیمة الشركة تختلف باختلاف المعاملات مع الأط

  .أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركةعلى 
شركة       وفقاً لھذا المؤشر ستحصل  ٢ یكن ال ر ول ذا المؤش ة من ھ ى   ) X( كل شركة على نقاط معین صلت عل  100ح

ي حصلت   سیتم من ) X(نقطة، إذن لكي نقوم بحساب جودة ھیكل الرقابة الداخلیة للشركة     خلال قسمة النقاط الت
ا  شركة علیھ ر  X (100 /122  = 0.819(ال اً للمؤش ك وفق شركات وذل اقي ال وات لب س الخط اع نف یتم اتب   وس

  ).٢(الموضح بالملحق رقم 
 



 

 ٢٢٠  
 

 
  

 
 

  الأثر المتوقع  قیاسھ  توصیفھ  نوعھ  المتغیر
وائح  صلة  ذات والل  ویتكون . ال

 خمس من الداخلیة الرقابة ھیكل
ات ة مكون ي بیئ ة، وھ  الرقاب

یم اطر، وتقی شطة المخ  وأن
ة، ات الرقاب  والمعلوم

 COSOوالمتابعة  والاتصالات،
(1992) 

راض-ب ل  لأغ  تحلی
ساسیة  اریتم الح باللوغ

ي    اط الت ي للنق الطبیع
شركة    ا ال صلت علیھ ح

)X(   لال ن خ یتم م ، و س
حساب اللوغاریتم الطبیعي 

ـ اط ل  2 =  100 للنق
اع یتم اتب س وس  نف

شركات      اقي ال الخطوات لب
ر    اً للمؤش ك وفق وذل
م    الملحق رق ح ب الموض

)٢.(  

ن       ویلاحظ أن ھناك بعض م
الأسئلة في المؤشر الموضح 

م   الملحق رق اً ) ٢(ب وفق
ة   .Chen et alلدراس

ل  2020 سابھا لك یتم ح ، س
شركة من خلال قسمة النقاط 
ا    صلت علیھ ي ح ة الت الفعلی
ة    ى درج ى أعل شركة عل ال

ذا ال ة   لھ اً لدراس صر وفق عن
Chen et al. 2020.١ 

 حجم الشركة

Size 

صد  رقابي ھ یق ة ب ات طاق  وإمكانی
شركة ة  ال شریة المادی  والب

ة  ي  والتكنولوجی ر  الت  عن  تعب
درتھا  ى  ق د عل رادات تولی  إی
 (Jihadi, 2021)النشاط 

ي   اریتم الطبیع باللوغ
اً   ول، قیاس الي الأص لإجم

ى    & Hendratama(عل
Barokah, 2020; 

Jihadi, 2021). 

+  

 

نسبة الرفع 
 المالي

Leverage  

  رقابي

  

دى اد م شركة اعتم ى ال  عل
ل  الاقتراض   التموی  ,Jihadi)ب
2021)  

  

ارج سمة  خ الي  ق  إجم
ات  ى  الإلتزام الي  عل  إجم

ى    اً عل ول، قیاس الأص
(Hendratama & 
Barokah, 2020; 

Jihadi, 2021)  

-   

                                                                                                                   
كلھا  إذا كان العدد الفعلي فعلى سبیل المثال السؤال الخاص بعدد اللجان التي یشكلھا مجلس الإدارة      ١ للجان التي ش

ة   اللجان التي شكلھا مجلس الإدارةوكان الحد الأقصى لعدد لجان  ٤ھو ) X(للشركة   مجلس الإدارة  وفقاً لدراس
Chen et al. 2020 جان، فإن الدرجة التي ستحصل علیھا الشركة ل ٦ ھو)X ( ٠٫٦٧= ٤/٦عبارة عن    

ھو ) X(للشركة  لعدد مجلس الإدارةإذا كان العدد الفعلي وبالمثل، السؤال الخاص بعدد اجتماعات مجلس الإدارة 
 Chen et al. 2020وفقاً لدراسة  اجتماعات مجلس الإدارةوكان الحد الأقصى لعدد اجتماعات خلال السنة  ٦

   ٠٫٥= ٦/١٢عبارة عن ) X(اجتماع، فإن الدرجة التي ستحصل علیھا الشركة  ١٢ ھو
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  الأثر المتوقع  قیاسھ  توصیفھ  نوعھ  المتغیر

معدل العائد 
 على الأصول

ROA  

م  أحد   يرقاب یم  أدوات أھ  الأداء تقی
الي  شركة،  الم ةً  لل درتھا  خاص  ق

ى  ق  عل اح   تحقی  ,Jihadi)الأرب
2021)   

سمة    ارج ق ربح   (خ افي ال ص
د    صم الفوائ د خ بع

ضرائب الي  ) وال ى إجم عل
ى    اً عل ول، قیاس الأص
(Hendratama & 
Barokah, 2020; 

Jihadi, 2021)   

+  

حوكمة مجلس 
  الإدارة

Gov  

تقلا    رقابي ة اس س الإدارة  درج لیة مجل
ام     ن القی ھ م صورة تمكن ب
ورة     ضل ص سئولیاتھ بأف بم
(Kohlbeck & Mayhew, 
2010; Nekhili, & Cherif, 

2011)  

دیرین    دد الم سبة ع ن
ى    سوماً عل ستقلین مق الم
س     ضاء مجل إجمالي عدد أع
ى   اً عل الإدارة، قیاس
(Bona-Sánchez et al. 

2017; Shan, 2019)  

+  

 تركز الملكیة

St  

ملكیة عدد صغیر من المساھمین   يرقاب
صورة   ھم، ب ن الأس ر م دد كبی لع
ى     سیطرة عل ن ال نھم م تمك

شركة  ات ال -Bona)سیاس
Sánchez et al. 2017)   

تم قیاسھ بتحدید نسبة امتلاك   
ساھمین   ن   % ٥الم أكثر م ف

ر     سبة تعب شركة كن ھم ال أس
ر     ة، ویعب ز الملكی ن ترك ع

) ١(عنھ كمتغیر یأخذ القیمة  
 تركز للملكیة،   إذا كان ھناك  
إذا كان ) صفر(ویأخذ القیمة 

ى    اً عل ك قیاس ر ذل غی
(Bona-Sánchez et al. 

2017)  

-  

  

 الملكیة العائلیة

StF  

ة    رقابي ركات مملوك ا ش صد بھ ویق
تم        ة واحدة وی لمؤسسین من عائل
ائلاتھم   طتھم أو ع ا بواس إدارتھ

 Juliarto)وتقع تحت سیطرتھم 
et al. 2013; Bona-

Sánchez et al. 2017)  .  

ة    تم قیاسھ كمتغیر یأخذ القیم
ھم ) ١( ل الأس ان حام إذا ك

ة،     المسیطر للشركة ھو عائل
إذا كان ) صفر(ویأخذ القیمة 

ى     اً عل ك، قیاس ر ذل غی
(Juliarto et al. 2013; 
Bona-Sánchez et al. 

2017)  

-  

 

ق  فیما أدوات  یتعل ة،  ب د  الدراس م  فق اد الاعت ت ى  م ات  عل ة   البیان  Secondary dataالثانوی
واردة  ة   ال القوائم المالی ة، بالإضافة   وإیضاحاتھا  ب ى  المتمم ة   الاستعانة  إل ات المتاح ى  بالبیان  عل
ة المصریة    الإلكتروني الموقع  ?www. egx. com. eg/ar/NewsSearch. aspx(للبورص
com( اع     للحصول ساھمین، ومحاضر اجتم على نموذج الإفصاح عن مجلس الإدارة وھیكل الم

شركات، بالإضافة     ة لل ة العادی ة العام ى الجمعی تعانة إل ة   الاس ات المتاح ى بالبیان ع عل  الموق
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ى   للحصول ) www.mubasher.info/countries/eg(مصر   مباشر معلومات الإلكتروني عل
  .والإحصائیة الریاضیة النماذج على الاعتماد وكذلك الأسھم، أسعار

ا  ا  أم ق  فیم إجراءات  یتعل ام    ب د ق ة، فق ث  الدراس ز  الباح ات  بتجھی ة  البیان اس  المطلوب  لقی
ة،  وفیما یتعلق. الدراسة متغیرات م ق   بالمعاملات مع الأطراف ذوي العلاق د ت ھا بلوغاریتم   فلق یاس

ى  الطبیعي لقیمة المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة المفصح عنھا، وذلك قیاساً   Habib etعل
al. (2015) سنویة ھم     . ، حیث تم الحصول علیھا من خلال القوائم المالیة ال عار الأس شأن أس ا ب أم

ال      سعر الإقف ھا ب م قیاس د ت الي     كمؤشر لقیمة الشركة فلق وم الت ي الی سھم ف ب    لل ر مراق اریخ تقری  لت
ا من           م الحصول علیھ ث ت الحسابات، أو أول جلسة تداول بعد تاریخ تقریر مراقب الحسابات، حی

  ). www.mubasher.info/countries/eg(مصر  مباشر معلومات الإلكتروني خلال الموقع
ل  ودة ھیك ق بج ا یتعل اص   وفیم ر الخ ق المؤش ن طری ھا ع م قیاس د ت ة، فلق ة الداخلی الرقاب

 .Chen et al عنصر وفقاً لدراسة ١٢٢بجودة ھیكل الرقابة الداخلیة، ویحتوي ھذا المؤشر على 
سنویة،     (2020) ة ال وائم المالی سنوي، والق ر ال ن التقری ركة م ل ش ات لك ع البیان م تجمی ث ت ، حی

ة المرا     ر لجن ة، وتقری س        وتقریر الحوكم اع مجل سابات، ومحضر اجتم ب الح ر مراق ة، وتقری جع
ة        اع الجمعی ضر اجتم ساھمین، ومح ل الم س الإدارة وھیك ن مجل صاح ع وذج الإف الإدارة، ونم
ة             ر الاستدامة من خلال شركة مصر لخدم ة، وتقری سئولیة الاجتماعی العامة العادیة، وتقریر الم

ارة   ات والتج صر، ومو  )MIST(المعلوم ر م ع مباش اریر   ، وموق صریة والتق ة الم ع البورص ق
ة،               ي لكل شركة من شركات العین ع الالكترون ات الصحفیة والموق ائق والبیان والمنشورات والوث

  .وذلك لحساب إجمالي النقاط التي حصلت علیھا كل شركة من ھذا المؤشر

س الإدارة      التقاریر بیانات على الباحث اعتمد وأخیراً، وذج الإفصاح عن مجل ة ونم  المالی
ساھمین  ي  وھیكل الم ساب  ف یم  ح ع    حجم  من  كل  ق سبة الرف شركة، ون الي  ال دل    الم شركة، ومع لل

 من الإنتھاء وبعد. العائد على الأصول، وحوكمة مجلس الإدارة، وتركز الملكیة، والملكیة العائلیة
ساب  ة   ح یم كاف رات  ق ة  متغی م  الدراس عھا  ت ي  وض كل  ف ة  جداول  ش امج   باستخدام  إلكترونی برن

ft ExcelMicrosoا   الإحصائي  التحلیل ، تمھیداً لإجراء )et Wang; 2018 .Fang et al لھ
)2020, Yang; 2019. al  

  :  أدوات التحلیل الإحصائي٥-٧
صائي   امج الإح ث البرن تخدم الباح م  EViews 9اس ث ت ة، حی روض الدراس ار ف  لاختب

ة       ة المتوازن ة الزمنی ات المقطعی باستخدام أسلوب   ) Balanced Panel data(اختبار حزم البیان
م استخدام كل من       ا ت  Panel random Least Squaresالانحدار الخطي البسیط والمتعدد، كم

ل  Panel Fixed Least Squaresو  افي، وتحلی ل الاض ي، والتحلی ل الأساس ي التحلی  ف
صائي         امج الإح ن خلال استخدام البرن ك م ة، وذل ات الدراس ساسیة لبیان ث EViews 9الح ، حی

و                  یت ة، وھ ة المتوازن ة الزمنی ات المقطعی ار حزم البیان ة اجراء اختب امج امكانی ذا البرن ي ھ وافر ف
  . SPSSالأمر الذي لا یتوافر في البرنامج الاحصائي

سلاسل       . الوصفي الإحصاء أسالیب بعض استخدام وقد تم دي استقرار ال ار م م اختب ا ت كم
ار جذر ا      ة من خلال اختب ا إذا   (Unit Root Test)لوحدة  الزمنیة لمتغیرات الدراس ل م ، وتحلی
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شترك           ل الم ار التكام لال اختب ن خ ة م رات الدراس ین متغی شترك ب ل م اك تكام ان ھن -Co)ك
integration) قبل إجراء تحلیل الانحدار ،Panal Regression.  

 

رات           اول الإحصاءات الوصفیة لمتغی ث تن ة   یستھدف ھذا الجزء من البح ة، ونتیج  الدراس
ل        اختبار درجة الإرتباط بین متغیرات الدراسة، ونتیجة اختبار جذر الوحدة، ونتیجة اختبار التكام

  :التالي النحو وذلك على. المشترك، ونتائج اختبار فروض البحث

  : الإحصاءات الوصفیة لمتغیرات الدراسة١-٨
سابي والانحراف المعی    ) ٢(یبین الجدول رقم    ة     المتوسط الح ى قیم ة وأدن ى قیم اري وأعل

ة     (لمتغیرات الدراسة    رات الرقابی ة    ) المتغیر التابع والمستقل والتفاعلي والمتغی رة الدراس خلال فت
ین          . 2019 إلى عام    2017من عام    ع ب ة تق رات الدراس ى أن متوسط متغی ذا الجدول إل شیر ھ وی

ھ      الحدین الحد الأعلى والأدنى وھو ما یشیر إلى أنھ یوجد تجانس ف       د علی ا تؤك و م ات وھ ي البیان
رات     اري لمتغی راف المعی یم الانح دول أن ق ذا الج ن ھ ضح م ث یت اري، حی راف المعی یم الانح ق

ھم     . الدراسة أقل من المتوسط الحسابي لنفس المتغیرات   عار أس اري لأس وإن كان الانحراف المعی
ح     ا یوض ر، بم نفس المتغی سبة ل سابي بالن ط الح ن المتوس ر م شركات أكب ر ال ذا المتغی این ھ  تب

شاھدة 315( شركة  105لشركات العینة، وھو وضع طبیعي حیث تشمل العینة       ي قطاعات   )  م ف
  .مختلفة عن سنوات مختلفة من الازدھار والركود

 )٢(جدول رقم 
 بعض الإحصاءات الوصفیة لمتغیرات الدراسة

Variable Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

SP 0.60 47.35 9.2667 9.457 

RPT 3.211 7.329 5.442 0.677 

ICSQ .2781 0.858 0.5644 0.170 

RPT*ICSQ 2.031 3.949 2.971 0.633 

Size 5.741 9.3215 8.637 0.503 

Lever .00462 0.637 0.366 0.182 

ROA .01807 0.482 0.113 0.093 

GOV .0160 0.996 0.694 0.211 

ST 0 1 0.82 0.383 

STF 0 1 0.76 0.427 
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  :نتیجة اختبار درجة الارتباط بین متغیرات الدراسة
ستقل          ر الم ین المتغی اط ب ة الارتب د درج ون لتحدی اط بیرس ل ارتب ث معام تخدم الباح اس

ل من         رات أق ذه المتغی ین ھ اط ب ة الارتب ت درج ابي وإذا كان اعلي والرق ى  0.7والتف ذا یعن إن ھ  ف
اط   وجود ارتباط ضعیف بین المتغیر المستقل والتفاعلي و    شكلة الارتب الرقابي، وبالتالي لا توجد م

ذاتي ى ال شاكل . الخط دون أي م دد ب دار المتع لوب الانح راء أس ن إج م یمك ن ث تخدام . وم م اس وت
  .معامل ارتباط بیرسون لأن بیانات الدراسة تتبع توزیعاً طبیعیاً

 إلى الجدول ھذا ویشیر. الدراسة متغیرات بین الارتباط مصفوفة) ٣(جدول رقم  ویوضح
ود  عیف   وج اط ض ین  ارتب رات  ب ة،  محل  المتغی ث  الدراس ع  أن حی املات  جمی اط  مع ین  الارتب  ب

شكلة  ظھور تجاوزه على یترتب الذي الأقصى الحد تمثل  والتي0.7من  أقل الدراسة متغیرات  م
اط ي الارتب ذاتي  الخط اMulticollinearityًال ى  ، قیاس  ;Alhadab et al. 2020)عل

Rahmat et al. 2020; Wang et al. 2020) .  
 الدراسة متغیرات بین الارتباط مصفوفة) ٣(جدول رقم 

Correlation RPT ICSQ RPT_ICSQ SIZE LEVER ROA GOV ST STF 

RPT 1         

ICSQ -0.580 1        

RPT_ICSQ -0.502 0.681 1       

SIZE -0.627 0.571 0.526 1      

LEVER 0.548 -0.693 -0.671 -0.545 1     

ROA -0.439 0.592 0.535 0.429 -0.630 1    

GOV -0.682 0.551 0.492 0.641 -0.510 0.666 1   

ST 0.180 -0.663 -0.625 -0.220 0.433 -0.522 -0.117 1  

STF 0.225 -0.438 -0.418 -0.260 0.483 -0.521 -0.172 0.532 1 

  :(Unit Root Test)نتیجة اختبار جذر الوحدة 
رات        ة لمتغی سلاسل الزمنی بعد عرض الإحصائیات الوصفیة یجب اختبار مدي استقرار ال
ل            راء تحلی ل إج ة قب رات الدراس ین متغی شترك ب ل م اك تكام ان ھن ا إذا ك ل م ة، وتحلی الدراس

دة  . Panal Regressionالانحدار   ذر الوح ار ج ستخدم اختب د (Unit Root Test)وی  لتحدی
ت  دم اس تقرار أو ع دى اس تقرار    م ن اس د م ك للتأك ة، وذل رات الدراس ة لمتغی سلاسل الزمنی قرار ال

رض أن      ث یفت ف، حی دار الزائ شكلات الانح ب م ة لتجن رات الدراس ة لمتغی سلاسل الزمنی ال
ع                   ا وض ق علیھ ة من الاستقرار یطل و حال ل عادة نح المتغیرات المحاسبیة تتجھ في الأجل الطوی

وازن  سلاسل    .(Steady State Equilibrium)الت ون ال ان تك ض الأحی ي بع ھ ف راً لأن  ونظ
ستقرة   ة لا      (Non_ stationary)الزمنیة للمتغیرات المحاسبیة غیر م ذه الحال ل ھ ي مث ھ وف ، فإن

ورتھا الأصلیة             رات وھي في ص ین المتغی ات ب ة العلاق ي دراس ة ف تصلح نماذج الانحدار التقلیدی
(Level)      دار ال سمي بالانح ا ی ى م ك إل ؤدي ذل ث ی ف ، حی ، (Spurious Regression)زائ
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ارات الإحصائیة       ائج الاختب إن نت الي، ف ا   (R2, DW, F, t)وبالت اد علیھ ر  .  لا یمكن الاعتم وتعتب
سلة                  این الخاص بالسل سابي، والتب ان كل من الوسط الح ستقرة إذا ك ا م ر م السلسلة الزمنیة لمتغی

ة    ، ھ(Heij et al., 2004)الزمنیة للمتغیر ثابتاً عبر الزمن  د درج ى تحدی ذا فضلاً عن الحاجة إل
  .  لكل متغیر من متغیرات الدراسة على حدة(Integration Order)أو رتبة التكامل 

م   دول رق ح الج رات    ) ٤(ویوض تقرار المتغی دى اس د م دة لتحدی ذر الوح ار ج ائج اختب نت
ائج       اً لنت لاث الموجودة بفروض الدراسة في وضعھا الأصلي وذلك وفق ارات مخ ث ة، ھي   اختب : تلف

ار  ) ١( ار  ) ٢(، Levin, Lin & Chut (LLC)اختب ، Fisher Chi-square (ADF)اختب
  .Fisher Chi-square (PP)اختبار ) ٣(

ة              رات معنوی ع المتغی ة بجمی ویتضح من نتائج الاختبارات الثلاث أن الإحصائیات الخاص
ة لمت    إلى عدم بما یشیر    سلة الزمنی أن السل ستقرة      قبول فرض العدم القائل ب ر م ة غی رات الدراس غی

{Non Stationary} ، مستقرةوقبول الفرض البدیل بأن السلسلة الزمنیة لمتغیرات الدراسة 
{Stationary} (Levin, et al., 2002) . كما تشیر النتائج إلى أن جمیع المتغیرات ذات رتبة

ة صفر      ن الدرج ون م ل تك ر  I(0)تكام ع المتغی ة لجمی سلة الزمنی ي  ، أي أن السل ات مستقرة ف
  .وضعھا الأصلي

  (Unit Root)نتائج اختبار استقرار متغیرات النموذج الإحصائي ) ٤(جدول رقم   
 رتبة المتغیر LLC Test ADF Test PP Test المتغیرات

SP -14.918 (0.00) 225.327 
 (0.00) 

329.916 
 (0.00) 

I (0) 

RPT -18.9923 
 (0.00) 

222.269 
 (0.00) 

328.580 
 (0.00) 

I (0) 

ICSQ -16.531 
 (0.00) 

220.628 
 (0.00) 

348.050 
 (0.00) 

I (0) 

RPT*ICSQ -16.1419 (0.00) 220.325 
(0.00) 

343.153 
(0.00) I (0) 

SIZE -17.6809 (0.00) 225.327 
(0.00) 

340.017 
(0.00) I (0) 

LEVER -14.9188 (0.00) 225.327 
(0.00) 

346.498 
(0.00) I (0) 

ROA -14.8287 (0.00) 223.639 
(0.00) 

335.673 
(0.00) I (0) 

GOV -19.0975 (0.00) 224.654 
(0.00) 

332.590 
(0.00) I (0) 

ST  -10.8952 (0.00) 120.174 
(0.00) 

158.491 
(0.00) I(0) 

STF -12.6087 (0.00) 160.948 
(0.00) 

212.264 
(0.00) I(0) 

 .(EViews 9)إعداد الباحث باستخدام مخرجات البرنامج الإحصائي : المصدر
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  :(Co-integration)نتیجة اختبار التكامل المشترك 
ل                ار التكام ة سیتم إجراء اختب رات الدراس ة لمتغی  بعد التأكد من استقرار السلاسل الزمنی

ستخدم،   Cointegrationالمشترك   ود      بین متغیرات النموذج الإحصائي الم د من وج ك للتأك  وذل
ار   نص   Kao Testعلاقة تأثیریة بین متغیرات النموذج من عدمھ، وذلك باستخدام اختب ذي ی  وال
وذج   ، ویوضح  (Kao, 1999)فرض العدم لھ على أنھ لا یوجد تكامل مشترك بین متغیرات النم

شترك    ) ٥(الجدول رقم  ار التكامل الم وذج   Kao Testنتائج اختب رات النم ین متغی .  الإحصائي  ب
شترك   شیر      Kao Testویتضح من نتائج اختبار التكامل الم ا ی ة، بم ار معنوی  أن إحصائیة الاختب

دم   رض الع ض ف ى رف ین     إل شتركاً ب املاً م اك تك أن ھن ل ب دیل القائ رض الب ول الف م قب ن ث وم
  .متغیرات النموذج، وأن ھناك علاقة تأثیریة بین متغیرات نموذج الدراسة

   بین متغیرات نموذج الدراسةKao Testائج اختبار التكامل المشترك نت) ٥(جدول رقم 
t-Statistic Prob.  

-18.75223  0.0000 ADF 

 (EViews 9)إعداد الباحث باستخدام مخرجات البرنامج الإحصائي : المصدر
  ): H1(الأول  الفرض اختبار نتیجة ٢-٨

ع ا    املات م ت المع ا إذا كان ار م رض اختب ذا الف تھدف ھ ؤثر  اس ة ت راف ذوي العلاق لأط
ة          ر لقیم صریة كمؤش ة الم دة بالبورص شركات المقی ھم ال عار أس ى أس اً عل لبیاً ومعنوی أثیراً س ت

   :عدم كالتالي كفرض صیاغتھ إعادة تم إحصائیاً الفرض ھذا ولاختبارالشركة 

H0 :     عار ى أس اً عل لبیاً ومعنوی أثیراً س ة ت راف ذوي العلاق املات مع الأط ؤثر المع ھم لا ت  أس
  .الشركات المقیدة بالبورصة المصریة كمؤشر لقیمة الشركة

  : التالیة) ١(وقد تم ذلك بالاعتماد على نموذج الانحدار الخطي البسیط، وفقاً للمعادلة 
(1) SP(it)  = β0  + β1 RPT(it) + ε(it)  

    :حیث
SP (it) :   شركة سھم ال ال ل عر الإقف اریخ تق ) i(س الي لت ل ت وم عم ي أول ی ب ف ر مراق ری

  ).t(الحسابات عن السنة 
RPT (it):  المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة للشركة)i ( عن السنة)t .(  

β0 : الجزء الثابت في معادلة الإنحدار.  
β1 :    ع املات م سره المع ا تف یس م ة، وتق اه العلاق دد اتج ي تح دار الت ات الإنح معلم

  سعارأسھم الشركة الأطراف ذوي العلاقة من    التغیرات في أ
ε(it) : الخطأ العشوائي .  
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للمعاملات مع الأطراف ) P-value(ویتم رفض فرض العدم إذا كانت القیمة الاحتمالیة 
ل من     ة أق الب     0.05ذوي العلاق ر س ذا المتغی ل إنحدار ھ ل الانحدار      .، ومعام ل إجراء تحلی وقب
Panel Regression    ار ى أسلوب الانحدار      للت١Hausman Test سیتم إجراء اختب عرف عل

دار      لوب الانح تخدم اس ان سیتم اس ا إذا ك د م اس، وتحدی اء القی ن أخط الي م م الخ  Panelالملائ
fixed Least Squares   أو أسلوب الانحدار Panel EGLS) Cross-section random 

effects ( ار دم لاختب رض الع نص ف دار Hausman Testوی لوب الانح ى أن أس  Panel عل
fixed Least Squares      لوب ى أن اس دیل عل رض الب نص الف ین ی ي ح ضل ف و الأف یس ھ  ل

و الأفضل   Panel fixed Least Squaresالانحدار   ویلخص الجدول   (Gujarati, 2004). ھ
ار أن    Hausman Testنتائج اختبار ) ٦(رقم  ائج الاختب ار   ، حیث یتضح من نت صائیة الاختب إح

ة  ر معنوی رض الع   غی ول ف ي قب ا یعن دار  ، مم أن أسلوب الانح  Panel random Leastدم ب
Squaresھو اسلوب الانحدار الملائم للنموذج الإحصائي للدراسة .  

   لتحدید نوع أسلوب Hausman Test نتائج اختبار) ٦(جدول رقم 
 H1الإنحدار الملائم للفرض 

  Prob  Chi-Sq. d.f.  Chi-Sq. Statistic  أسلوب الانحدار الملائم

Panel random Least Squares 0.1175 1 2.450305 

 .(EViews 9)إعداد الباحث باستخدام مخرجات البرنامج الإحصائي : المصدر
راء       ا إج ة یمكنن وذج الدراس ار نم م لاختب دار الملائ لوب الانح ى اس رف عل د التع   بع

ل الانحدار    م        Panel Regressionتحلی ي الجدول رق و موضح ف ا ھ ائج كم ) ٧(، وعرض النت
  :يالتال

   في ظل التحلیل الأساسيH1نتیجة اختبار الفرض الرئیسي الأول ) ٧(جدول رقم 
SP(it)  = β0  + β1 RPT(it) + ε(it) Model (1)  

P-value  β SP  

0.000  -0.704  RPT  

0.495 R-squared 

0.494 Adjusted R-squared 

307.018 F-statistic 

0.000 Sig. 

  %.٥اھدة، ومستوى المعنویة المقبول  مش٣١٥عدد مفردات العینة (*) 

                                                
سیتم إجراء ھذا الإختبار عند اختبار الفرض الرئیسي الثاني، وذلك لعدم تكرار الجزء النظري المرتبط بھ في متن  1

 .البحث
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ث یظھر   ، )١(نتائج تحلیل الانحدار لنموذج الدراسة رقم    ) ٧(ویوضح الجدول رقم     حی
م   دول رق دل  ) ٧(الج د المع ل التحدی ى أن   Adjusted R2 =0.494أن معام شیر إل ا ی و م  وھ

مكن تفسیرھا من التغیرات التي تحدث في أسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة ی  % 49.4
ستقل          ر الم ي المتغی ي تحدث ف رات الت ة    (عن طریق التغی ع الأطراف ذوي العلاق املات م ). المع

وذج ككل   (P-value=0.000(، حیث معنویة النموذج ككلوتؤید نتائج الاختبار الإحصائي    للنم
ة     0.05كانت أقل من مستوى المعنویة المقبول     ار العلاق وذج لاختب ل  مما یعني صلاحیة النم مح

  . الدراسة
أثیراُ              ؤثر ت ة ت ع الأطراف ذوي العلاق املات م ل الاحصائي أن المع ائج التحلی وتوضح نت
ع      املات م ل المع سلبیاً ومعنویاً على أسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة، حیث بلغ معام

ستوى 0.704-= الأطراف ذوي العلاقة  ة   بم ذا     )P-value=0.000( معنوی ى أن ھ شیر إل ا ی  بم
رض          ، سلبي ومعنوي المتغیر لھ تأثیر     ول الف تم قب م ی دم ومن ث رض الع ول ف تم قب وبالتالي لم ی

دیل   د من          . 1Hالب ھ العدی ا توصلت إلی ع م ة م ذه النتیج ق ھ  ,e.g. & Utamaالدراسات  وتتف
)2020, Barokah& Hendratama ; 2019, Lee; 2009, Utama .( رى  أن الباحث  وی

 مع الأطراف ذوي العلاقة على أسعار أسھم الشركات المقیدة بالبورصة للمعاملات السلبي التأثیر
ذي      شركة، وال ة ال ر  المصریة كمؤشر لقیم أثیراً  یعتب ع   ت اً، یرج ى  منطقی ع    أن إل املات م المع

ة       اریر المالی ودة التق اض ج ا  . الأطراف ذوي العلاقة تمثل علامة أو مؤشراً یعطي انذاراً بانخف كم
ة    أن لھا تأثیر سلبي على      فائدة المعلومات المحاسبیة المستخدمة من قبل أصحاب المصالح وخاص

ا            ات المحاسبیة، وقابلیتھ ل الصادق للمعلوم ل من التمثی ث تقل الیین، حی المستثمرین والمحللین الم
ع              املات م الیین، وأن معظم المع ین الم ل المحلل اح من قب ودة توقعات الأرب للتحقق، وتقلل من ج

  .ة یتم تنفیذھا لأسباب انتھازیة مسیئةالأطراف ذوي العلاق

  ): H2(الرئیسي الثاني  الفرض اختبار نتیجة ٣-٨
ع الأطراف             املات م وي للمع سلبي المعن أثیر ال استھدف ھذا الفرض اختبار ما إذا كان الت
شركة         ة ال ر لقیم صریة كمؤش ة الم دة بالبورص شركات المقی ھم ال عار أس ى أس ة عل ذوي العلاق

ار دة ھیكل الرقابة الداخلیة لدى ھذه الشركات یختلف باختلاف جو ذا  ولاختب رض  ھ صائیاً  الف  إح
   :عدم كالتالي كفرض صیاغتھ إعادة تم

H0 : لا یختلف التأثیر السلبي المعنوي للمعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة على أسعار أسھم
ل الرقابة الشركات المقیدة بالبورصة المصریة كمؤشر لقیمة الشركة باختلاف جودة ھیك    

  .الداخلیة لدى ھذه الشركات
  :التالیة) 2(وتم اختباره باستخدام نموذج الانحدار الخطي المتعدد، وفقاً للمعادلة 

(2) SP (it)  = β0  + β1 RPT (it) + β2 ICSQ(it) + β3 RPT (it)* ICSQ (it) + ε(it) 
 

    :حیث
)RPT (it) ; SP (it) :(  كما سبق تعریفھما بالنموذج رقم) ١ .(  

ICSQ (it):   تعبر عن جودة ھیكل الرقابة الداخلیة للشركة)i ( في نھایة السنة)t .(  
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RPT (it)* ICSQ (it):      ع املات م ة والمع ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك اعلي لج ر التف شیر للأث  ی
  . الأطراف ذوي العلاقة

دم     رض الع ض ف تم رف دیل   (وی رض الب ول الف م قب ن ث ة  ) وم ت القیم ةإذا كان  الاحتمالی
)P-value ( للمتغیر التفاعليRPT (it)* ICSQ (it) 0.05 أقل من` 

  :على النحو التالي) 2(نتائج تحلیل الانحدار لنموذج الدراسة رقم ) ٨(ویوضح الجدول رقم 
 )H2(نتیجة اختبار الفرض الرئیسي الثاني ) ٨(جدول رقم 

في ظل تجاھل متغیر جودة ھیكل 
ة كمتغیر الرقابة الداخلیة للشرك
 معدل للعلاقة

في ظل الأخذ في الإعتبار جودة ھیكل 
الرقابة الداخلیة للشركة كمتغیر معدل 

 للعلاقة
Model (2)  

P-value  β P-value  β SP  

0.000  -0.704  0.000  -1.033 RPT  

----------  ----------  0.000  4.387 ICSQ  

----------  ----------  0.000  -2.651 RPT* ICSQ  

0.495 0.929 R-squared 

0.494 0.928 Adjusted R-squared 

307.018 1345.67 F-statistic 

0.000 0.000 Sig. 

  %.5 مشاھدة، ومستوى المعنویة المقبول 315عدد مفردات العینة (*) 

ضح  ةویت ل  معنوی وذج كك وذج  ، ) P-value=0.000 (النم لاحیة النم ي ص ا یعن مم
ادة  لاختبار العلاقة محل الدراسة، وة  وزی ھ من     الق سیریة ل ى  % 49.4التف شیر   %. 92.8إل ا ت كم

ى    املات الانحدار إل ادة  مع وة  زی أثیر  ق سلبي  الت ى       ال ة عل ع الأطراف ذوي العلاق املات م للمع
ة       ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك أسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة، بعد الأخذ في الاعتبار ج

ة، ح     دل للعلاق ر مع شركة كمتغی اعلي     لل ر التف ان المتغی ث ك اً  RPT (it)* ICSQ (it)ی -P( معنوی
value=0.000 .( الي تم رفض  وبالت رض  ، ی دم  ف ول  الع رض  وقب دیل  الف ا یتضح   ).H2( الب  كم

ة       ود علاق ة   أیضاً وج ة ومعنوی شركات         ایجابی ھم ال عار أس ة وأس ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك ین ج  ب
ع       . كمؤشر لقیمة الشركة   ة م ذه النتیج ق ھ ى سبیل         وتتف د من الدراسات عل ھ العدی ا توصلت إلی م

ال   )Janardhanan ; 2019, Liu; 2019.  et alKim; 2019.  et alHassan &المث
)2020. Qu et al; 2020, Ying& Xue ; 2020.  et alLobo; 2020, Uma  

 للعلاقة معدل للشركة كمتغیر جودة ھیكل الرقابة الداخلیة معنویة تأثیر أن الباحث ویرى
 یرجع بین المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة وأسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة قد

ى  ة        إل ة مقارن راف ذوي العلاق ع الأط املات م وم بالمع ي تق شركات الت ھم ال عار أس اض أس انخف
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املات        دیھا مع ي ل شركات الت بالشركات التي لا تقوم بھا، مما یشیر إلى أن المستثمرین یعاقبون ال
  .ع الأطراف ذوي العلاقة لفترة طویلة بعد إعلان الإفصاح عن تلك المعاملاتم
 

ث  یتضح  ل  من  للباح سابقة   الدراسات  تحلی et alAbd Majid, .g.e . ,2020 ;(ال
) 2020.  et alTripathi; 2020, . et alMahenthiran ة ار  إمكانی ل  اعتب  الإضافي  التحلی

ات  الفھم أو الوضوح من المزید لإضفاء لمتبعةا المنھجیات كإحدى ة  محل  للعلاق ل   الدراس بالتحلی
ى  خلال من إن وجد، الأساسي البحث بنموذج خلل أى الأساسي، ومعالجة رات  الاعتماد عل  متغی

ة  تغییر أو أثرھا، من التحقق یسبق لم ة  طریق ر  معالج رات  أث ي  المتغی م  الت ا  ت ى   سابقاً  اختبارھ عل
  .دراسةال محل العلاقات

ار  لإعادة منھجیة أنھ على الإضافي التحلیل تعریف ویمكن ات  اختب سیة  العلاق  محل  الرئی
 كمتغیرات ومعالجتھا(جدیدة  متغیرات استحداث خلال من تعدیلھا بعد بالتحلیل الأساسي الدراسة

ة   تغییر أو )معدلة أو رقابیة ة معالج رات  طریق ا،  الإضافیة  المتغی رین  بخلاف  بھ س  المتغی  تقلالم
أي  الرئیسیین المتغیرین باعتبارھما( والتابع ة  ب ك ) علاق ة  لإجراء  وذل ین  مقارن ائج  ب ین  نت  التحلیل

دى  لتحدید والأساسي، الإضافي ا،  م ر  إختلافھم ذا الإختلاف   وأث ى  ھ ا  عل م  م ھ  التوصل  ت  من  إلی
  . نتائج

ma Hendrata; 2018. Hao et al, .g.e(الصلة  ذات السابقة الدراسات أھم وبتحلیل
)2021.  et alJihadi; 2021.  et alAndrikopoulos; 2020, Barokah&    ارة  یمكن إث

ساؤل عن   دى أفضلیة   ت اع  م دخلین  أي اتب ابي  الم دل  أو الرق ة . المُع ى  وللإجاب ذا  عل ساؤل  ھ    الت
م  ار  ت ادة اختب د        إع ي، بع ل الأساس اني بالتحلی الفرض الث ة ب ة الخاص ل الدراس ة مح   العلاق

رات   ال متغی ن  إدخ ل م ة بك ة خاص دل   (رقابی الي، ومع ع الم سبة الرف شركة، ون م ال   حج
ة         ة العائلی ة، والملكی ز الملكی س الإدارة، وترك ة مجل ول، وحوكم ى الأص د عل تم   ) العائ ى ی   حت

ك        نھم، وذل تلاف بی دى الاخ د م ي وتحدی افي والأساس ین الإض ائج التحلیلی ین نت ة ب راء مقارن إج
درة      بغرض توفیر المزید من الوضوح على  ق من ق ل الأساسي، والتحق  العلاقات الرئیسیة بالتحلی

ة      رات الرقابی ذا    . التأثیر على قوة أو اتجاه العلاقة محل الدراسة بعد إدخال المتغی ى ھ ة عل وللإجاب
ة              ابي لمعالج دخل الرق ى الم اد عل ث بالاعتم اني للبح التساؤل قام الباحث بإعادة اختبار الفرض الث

  .المتغیرات
ة        وقا ابي لمعالج دخل الرق ى الم اد عل ث بالاعتم م الباحث بإعادة اختبار الفرض الثاني للبح
  : تم الاعتماد على المعادلة التالیةولاختبار ھذا الفرض . المتغیرات

β0  + β1 RPT(it) + β2 ICSQ(it)+ β3 RPT (it)* ICSQ (it) + 
β4Size(it)+ β5Lever (it)+ β6ROA(it) + β7GOV (it)+ β8ST (it)+ 
β9STF (it)+  ε(it) 

= SP(it)  

م    دول رق ح الج لاه       ) ٩(ویوض ره أع سابق ذك صائي ال وذج الاح صائي للنم ل الإح ائج التحلی   نت
  :كما یلي



 

 ٢٣١  
 

––  

 
 

  )٩(جدول رقم 
  نتیجة تحلیل الإنحدار الخطي المتعدد لاختبار العلاقة الخاصة بالتحلیل الإضافي

  في ظل التحلیل الأساسي

 )ابیةتجاھل المتغیرات الرق(

  في ظل التحلیل الإضافي

 )متغیرات رقابیة(
Model (3)  

P-value  β  P-value  β SP  

0.000  -1.033 .049 -.225 RPT  

0.000  4.387 .006 .789 ICSQ 

0.000  -2.651 .036 -.152 RPT* ICSQ  

----------  ----------  .000 .077 Size  

----------  ----------  .000 -1.290 Lever  

----------  ----------  .000 .418 ROA  

----------  ----------  .000 .280 GOV 

----------  ----------  .000 -.115 ST 

----------  ----------  .000 -.078 STF 

0.929 0.989 R-squared 

0.928 0.988 Adjusted R-squared 

1345.67 2900.902 F-statistic 

0.000 0.000 Sig. 

 %.5 مشاھدة، ومستوى المعنویة المقبول ٣١٥مفردات العینة عدد  (*) 

ة ضح معنوی ل  إذ یت وذج كك وذج  ) P-value=0.000(النم لاحیة النم ي ص ا یعن ، مم
في ظل الأخذ  % 98.8إلى % 92.8التفسیریة لھ من  القوة لاختبار العلاقة محل الدراسة، وزیادة

ال          ع الم سبة الرف شركة، ون ة      في الاعتبار كل من حجم ال ول، وحوكم ى الأص د عل دل العائ ي، ومع
ة        رات رقابی ة، كمتغی ة العائلی ة، والملكی س الإدارة، وتركز الملكی ا . مجل ین  كم ل  من  یتب  تحلی

املات الانحدار    ى        مع ة عل ع الأطراف ذوي العلاق املات م وي للمع سلبي المعن أثیر ال اختلاف الت
ودة ھی   اختلاف ج شركة ب ة ال ر لقیم شركات كمؤش ھم ال عار أس ذه  أس دى ھ ة ل ة الداخلی ل الرقاب ك

شركات ة  . ال ود علاق ضاً وج ضح أی ا یت ةكم ة ومعنوی ة   ایجابی ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك ین ج  ب
شركة    ایجابیة ومعنویةوتوجد علاقة . وأسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة     ین حجم ال  ب

شركة          ة ال شركات كمؤشر لقیم ة    . وأسعار أسھم ال لبیة ومعنو وتوجد علاق ة س ع    ی سبة الرف ین ن  ب
ة  وتوجد علاقة . المالي وأسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة      ة ومعنوی دل   ایجابی ین مع  ب

شركة       ة ال ر لقیم شركات كمؤش ھم ال عار أس ول وأس ى الأص د عل ة  . العائ د علاق ة وتوج ایجابی
ة  وتوجد.  بین حوكمة مجلس الإدارة وأسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة ومعنویة  علاق
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شركة        سلبیة ومعنویة  ة ال شركات كمؤشر لقیم ة   .  بین تركز الملكیة وأسعار أسھم ال وتوجد علاق
شركة      سلبیة ومعنویة  ة ال ن   .  بین الملكیة العائلیة وأسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیم ذلك أمك وب

ى أسعار  إذا كان تأثیر المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة علعما للباحث الإجابة على التساؤل
ل             ودة ھیك اختلاف ج ف ب شركة یختل ة ال أسھم الشركات المقیدة بالبورصة المصریة كمؤشر لقیم

 .الرقابة الداخلیة بعد إدخال المتغیرات الرقابیة
ائج  ومقارنتھا الرقابیة المتغیرات مدخل ظل في الأسئلة إجابة تتبع من ویتضح ار  بنت  اختب

دخل  ظل  في)H2 (الفرض ر  م اعلي  المتغی ائج  التف اق نت أثیر      كلا  ، اتف ى اختلاف الت دخلین عل الم
دة             شركات المقی ھم ال عار أس ى أس ة عل راف ذوي العلاق ع الأط املات م وي للمع سلبي المعن ال
ذه            دى ھ ة ل ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك اختلاف ج شركة ب ة ال ر لقیم صریة كمؤش ة الم بالبورص

  .الشركات

  :  تحلیل الحساسیة-١٠
ق  علیھا الاعتماد یتم التي المنھجیات حدىالحساسیة إ تحلیل یعتبر وة   من  للتحق دى ق  أو م
ث  لفروض  الأساسي التحلیل باستخدام إلیھا التوصل تم التي متانة النتائج ف الوسائل  . البح  وتختل

وة  مدى من للتحقق استخدامھا یمكن التي المداخل أو ائج  ق ي  النت م  الت ا  التوصل  ت ة  من  إلیھ  دراس
ق  عن الحساسیة تحلیل ءإجرا یتم فقد. إلى أخرى ار  طری ث  فروض  اختب ى  البح دار  عل رات  م  فت

ة  ة   زمنی Suryani ; 2019.  et alDiab; 2017, Farhadi& Fooladi , .g.e &(مختلف
 )2019, Putriق  عن  ، أو تحكم  أو استبعاد  طری ي  ال أثیر  ف وانین  إصدار  ت د  ق ة  أو قواع  تنظیمی

g.e. ,(الأساسي   التحلیل في إلیھا التوصل تم التي جالنتائ على تؤثر والتي قد الدراسة فترة خلال
 )2017. Chen et al; 2016, Neacsu& Feleaga ; 2016.  et alDowns أو من ، 

ابع  للمتغیر بدیلة مقاییس استخدام خلال ر  الت ستقل  أو المتغی ة،  محل  الم ا   أو الدراس g.e. ,(كلیھم
; 2015, Lee& g Hon; 2014, Utama& Utama ; 2011, Cherif& Nekhili 

.) et alAndrikopoulos; 2020, Barokah& Hendratama  ار  ، أو إعادة  فروض  اختب
  ).et alJihadi, .g.e  .2021(مختلفة  عینة على بالتطبیق البحث

ساسیة  مدى باختبار الباحث یقوم سوف ذلك، على وبناءً ائج  ح ي  النت م  الت ا  التوصل  ت  إلیھ
ستقل    بدیلة مقاییس استخدام أسلوب ىعل الأساسي اعتماداً التحلیل في ر الم ع   (للمتغی املات م المع

ة   راف ذوي العلاق ابع  )الأط ر الت شركة    (، والمتغی ة ال ر لقیم ھم كمؤش عار الأس ر )أس ، والمتغی
الي )جودة ھیكل الرقابة الداخلیة(التفاعلي  سعى  ، وبالت ث  ی ل  خلال  من  الباح ساسیة  تحلی ى  الح  إل

ا  تم التوصل التي النتائج تختلف لھ :التالي التساؤل عن الإجابة ا  إلیھ ق  فیم ار  یتعل  فروض  باختب
اس  طرق  باختلاف الأساسي التحلیل خلال من البحث ة؟   قی رات الدراس ة  متغی ى  وللإجاب ذا  عل  ھ

ة  على طرق بالاعتماد البحث فروض اختبار في المستخدمة النماذج تشغیل إعادة تم التساؤل  بدیل
  .المتغیرات لقیاس

سنة     تم لكلذ وتحقیقاً اء ال اریخ انتھ الاعتماد على سعر الإقفال للسھم بعد ثلاثة شھور من ت
ى        ك قیاساً عل شركة وذل ة ال  .Ge et al)المالیة، كمؤشر بدیل لقیاس أسعار الأسھم كمؤشر لقیم

2010; Maigoshi et al. 2018) .      املات ة المع الي قیم سمة إجم كما تم الاعتماد على خارج ق
املات       مع الأطراف ذوي ا    اس المع دیل لقی ول، كمؤشر ب الي الأص لعلاقة المفصح عنھا على إجم

  . Al-Dhamari et al. (2018)على مع الأطراف ذوي العلاقة وذلك قیاساً 
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ة             ل الرقاب ودة ھیك ق المؤشر الخاص بج ة عن طری ة الداخلی ل الرقاب وتم قیاس جودة ھیك
ي            اط الت ق اللوغاریتم الطبیعي للنق ى       الداخلیة، عن طری ك قیاساً عل شركة وذل ا ال (  حصلت علیھ
e.g., Chen et al. 2017; Chen et al. 2020) ،الي ن   ، وبالت یح   یمك ائج توض ار  نت  اختب

ي  العلاقات بنتائج ومقارنتھا الحساسیة تحلیل إجراء ظل في الدراسة الرئیسیة محل العلاقة م  الت  ت
  :التالي النحو على التحلیل الأساسي ظل في إلیھا التوصل

 ھذا ولاختبارفي ظل تحلیل الحساسیة ) H1(فیما یتعلق بنتیجة اختبار الفرض الرئیسي الأول 
   :عدم كالتالي كفرض صیاغتھ إعادة تم إحصائیاً الفرض

H0 :      ھم عار أس ى أس اً عل لبیاً ومعنوی أثیراً س ة ت راف ذوي العلاق املات مع الأط ؤثر المع لا ت
  .شر لقیمة الشركةالشركات المقیدة بالبورصة المصریة كمؤ

  : وتم ذلك بالاعتماد على نموذج الانحدار الخطي البسیط، وفقاً للمعادلة التالیة

 (1) SP(it)  = β0  + β1 RPT(it) + ε(it)  
راف   ) P-value(ویتم رفض فرض العدم إذا كانت القیمة الاحتمالیة          للمعاملات مع الأط

  .لمتغیر سالب، ومعامل إنحدار ھذا ا0.05ذوي العلاقة أقل من 
  :نتائج تحلیل الانحدار في ظل تحلیل الحساسیة) ١٠(ویوضح الجدول رقم 

   في ظل تحلیل الحساسیةH1نتیجة اختبار الفرض الرئیسي الأول ) ١٠(جدول رقم 

SP(it)  = β0  + β1 RPT(it) + ε(it) Model (1)  

P-value  β SP  

0.000  -0.815  RPT  

0.664 R-squared 

0.663 Adjusted R-squared 

617.914 F-statistic 

0.000 Sig. 

  %.5 مشاھدة، ومستوى المعنویة المقبول 315عدد مفردات العینة (*) 
دل  ) ١٠(إذ یظھر الجدول رقم  ا   Adjusted R2 =0.663أن معامل التحدید المع و م  وھ

شركات كمؤشر لقیم     % 66.3یشیر إلى أن     شركة  من التغیرات التي تحدث في أسعار أسھم ال ة ال
ستقل              ر الم ي المتغی ي تحدث ف رات الت ق التغی ع الأطراف    (یمكن تفسیرھا عن طری املات م المع

ة صائي    ). ذوي العلاق ار الإح ائج الاختب د نت ل  وتؤی وذج كك ة النم ث معنوی -P(، حی
value=0.000 (        مما یعني صلاحیة  0.05للنموذج ككل كانت أقل من مستوى المعنویة المقبول

  . ر العلاقة محل الدراسةالنموذج لاختبا
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أثیراُ              ؤثر ت ة ت ع الأطراف ذوي العلاق املات م ل الاحصائي أن المع ائج التحلی وتوضح نت
ع      املات م ل المع سلبیاً ومعنویاً على أسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة، حیث بلغ معام

ستوى 0.815-= الأطراف ذوي العلاقة  ة   بم شیر    )P-value=0.000( معنوی ا ی ذا   بم ى أن ھ إل
رض          ، سلبي ومعنوي المتغیر لھ تأثیر     ول الف تم قب م ی دم ومن ث رض الع ول ف تم قب وبالتالي لم ی

دیل   د من          . 1Hالب ھ العدی ا توصلت إلی ع م ة م ذه النتیج ق ھ  ,e.g. & Utamaالدراسات  وتتف
)2020, Barokah& Hendratama ; 2019, Lee; 2009, Utama .( 

ار في ظل تحلیل الحساسیة، ) H2(فرض الرئیسي الأول وفیما یتعلق بنتیجة اختبار ال   ولاختب
   :عدم كالتالي كفرض صیاغتھ إعادة تم إحصائیاً الفرض ھذا

H0 :     ى أسعار ة عل لا یختلف التأثیر السلبي المعنوي للمعاملات مع الأطراف ذوي العلاق
ودة           اختلاف ج شركة ب ة ال ر لقیم صریة كمؤش ة الم  أسھم الشركات المقیدة بالبورص

  .ھیكل الرقابة الداخلیة لدى ھذه الشركات
  : وتم ذلك بالاعتماد على نموذج الانحدار الخطي المتعدد، وفقاً للمعادلة التالیة

 (2) SP (it)  = β0  + β1 RPT (it) + β2 ICSQ(it) + β3 RPT (it)* ICSQ (it) + ε(it) 
ة   اعلي   ل) P-value(ویتم رفض فرض العدم إذا كانت القیمة الاحتمالی ر التف  *RPT (it)لمتغی

ICSQ (it) 0.05 أقل من` 
  :نتائج تحلیل الانحدار في ظل تحلیل الحساسیة) ١١(ویوضح الجدول رقم 

 في ظل تحلیل الحساسیة) H2(نتیجة اختبار الفرض الرئیسي الثاني ) ١١(جدول رقم 
  في ظل تجاھل متغیر جودة ھیكل 
  الرقابة الداخلیة للشركة كمتغیر 

 علاقةمعدل لل

في ظل الأخذ في الإعتبار جودة ھیكل 
الرقابة الداخلیة للشركة كمتغیر معدل 

 للعلاقة 
Model (2)  

P-value  β P-value  β SP  

0.000  -0.815  0.017  -0.261 RPT  

----------  ----------  0.000  1.817 ICSQ 

----------  ----------  0.034  -1.197 RPT* ICSQ  

0.664 0.854 R-squared 

0.663 0.852 Adjusted R-squared 

617.914 604.064 F-statistic 

0.000 0.000 Sig. 

ة (*)  ردات العین دد مف ول  315ع ة المقب ستوى المعنوی شاھدة، وم  م
5.% 

  

ضح  ةإذ یت ل معنوی وذج كك وذج ، ) P-value=0.000 (النم لاحیة النم ي ص ا یعن مم
ادة لاختبار العلاقة محل الدراسة،  و  وزی ھ من     ةالق سیریة ل ى  % 66.3التف شیر   %. 85.2إل ا ت كم
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ى    املات الانحدار إل ادة  مع وة  زی أثیر  ق سلبي  الت ى       ال ة عل ع الأطراف ذوي العلاق املات م للمع
ة       ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك أسعار أسھم الشركات كمؤشر لقیمة الشركة، بعد الأخذ في الاعتبار ج

ان المتغ       ث ك ة، حی دل للعلاق ر مع شركة كمتغی اعلي   لل ر التف اً  RPT (it)* ICSQ (it)ی -P( معنوی
value=0.034 .( الي تم رفض  وبالت رض  ، ی دم  ف ول  الع رض  وقب دیل  الف ا یتضح   ).H2( الب  كم

ة       ود علاق ة   أیضاً وج ة ومعنوی شركات         ایجابی ھم ال عار أس ة وأس ة الداخلی ل الرقاب ودة ھیك ین ج  ب
ا توصلت إلی         . كمؤشر لقیمة الشركة   ع م ة م ذه النتیج ق ھ ى سبیل      وتتف د من الدراسات عل ھ العدی

ال   )Janardhanan ; 2019, Liu; 2019.  et alKim; 2019.  et alHassan &المث
)2020. Qu et al; 2020, Ying& Xue ; 2020.  et alLobo; 2020, Uma  

ا  ي  وفیم ة  یل ین  مقارن ائج  ب ار  نت ث  فروض  اختب ي  البح ل  ظل  ف ل   الأساسي  التحلی وتحلی
   :الحساسیة

  الحساسیة وتحلیل الأساسي التحلیل نتائج بین مقارنة) ١٢ (جدول رقم
نتائج اختبار الفروض    الفروض في صیغتھا البدیلة 

في ظل التحلیل 
  الأساسي

نتائج اختبار 
الفروض في ظل 
  تحلیل الحساسیة

H1 :   ة راف ذوي العلاق ع الأط املات م ؤثر المع ت
تأثیراً سلبیاً ومعنویاً على أسعار أسھم الشركات 

ة      ا ر لقیم صریة كمؤش ة الم دة بالبورص لمقی
 .الشركة

  تم قبولھ  تم قبولھ

H2 :        ع یختلف التأثیر السلبي المعنوي للمعاملات م
ھم    عار أس ى أس ة عل راف ذوي العلاق الأط
صریة كمؤشر       دة بالبورصة الم شركات المقی ال
ة   ل الرقاب ودة ھیك اختلاف ج شركة ب ة ال لقیم

  .الداخلیة لدى ھذه الشركات

  تم قبولھ  تم قبولھ

ل  ائج  بتحلی ي  النت سابق  الجدول  یوضحھا  الت ل   یتضح أن  ال ائج تحلی دعم  الحساسیة  نت  ت
  .الأساسي التحلیل نتائج كبیرة بدرجة

 

ن     ي یمك ة، والت ائج الھام ن النت ة م ن مجموع ي ع ري، والتطبیق شقیھ النظ ث ب أسفر البح
  :إیجازھا فیما یلي

  ث النتائج النظریة للبح١-١١
  :توصل البحث إلى عدد من النتائج النظریة والتي یمكن إیجازھا في النقاط التالیة

اق .١ ي    اتف شاركین ف ادیمیین، والم اییر، والأك عي المع ة، وواض ات التنظیمی ن الجھ ل م ك
ة     ة، ودراس راف ذوي العلاق ع الأط املات م ة المع ة دراس شأن أھمی ة، ب واق المالی الأس

 .دوافع تلك المعاملات
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لإدارة من خلال        توجد ال  .٢ عدید من الآلیات التي قد تعمل على الحد من السلوك الانتھازي ل
ة،    المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة، ومن أھمھا       ودة المراجع شركات، وج حوكمة ال

 .والإفصاح عن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة
راف ذوي ا  .٣ ع الأط املات م ف المع ي تعری بیة ف دارات المحاس اق الإص ث اتف ة، حی لعلاق

ر       دة للتقری شركة المع ین ال ات ب دمات أو الالتزام وارد أو الخ ل الم ا تحوی رف بأنھ تع
 .والأطراف ذوي العلاقة، بغض النظر عن وجود مقابل لھذا التبادل

   النتائج العملیة للبحث٢-١١
  :توصل البحث إلى عدد من النتائج العملیة والتي یمكن إیجازھا في النقاط التالیة

ى أن    توصل   .١ ل الأساسي، إل ة     البحث في ظل التحلی ع الأطراف ذوي العلاق املات م المع
أثیراً   ؤثر ت لبیاًت اً س صریة     ومعنوی ة الم دة بالبورص شركات المقی ھم ال عار أس ى أس  عل

شركة ة ال ر لقیم ن. كمؤش ضلاً ع تلاف اف ع  خ املات م وي للمع سلبي المعن أثیر ال  الت
ش        ھم ال ة المصریة كمؤشر     الأطراف ذوي العلاقة على أسعار أس دة بالبورص ركات المقی

 . جودة ھیكل الرقابة الداخلیة لدى ھذه الشركاتباختلافلقیمة الشركة 
د  كما أشارت النتائج في ظل التحلیل الإضافي إلى أن         .٢ كل من حجم الشركة، ومعدل العائ

اً على الأصول، وحوكمة مجلس الإدارة یؤثر تأثیراً       اً  إیجابی عار الأس   ومعنوی ى أس ھم  عل
ة               ة، والملكی الي، وتركز الملكی ع الم سبة الرف ان لكل من ن كمؤشر لقیمة الشركة، بینما ك

 .  على أسعار الأسھم كمؤشر لقیمة الشركةومعنوي سلبيالعائلیة تأثیر 
ل الحساسیة،    .٣ ل تحلی اق  وأخیراً توصلت الدراسة، في ظ ى اتف ائج   إل ل  نت ساسیة  تحلی  الح

ائج  مع كبیرة بدرجة ل الأ  نت ا        التحلی ة لھ ع الأطراف ذوي العلاق املات م أن المع ساسي ب
شركة         ة ال ھم كمؤشر لقیم عار الأس ف    . تأثیر سلبي ومعنوي على أس أثیر یختل ذا الت وأن ھ

شیر  ما وھو. بإختلاف جودة ھیكل الرقابة الداخلیة للشركة أن  ی ل   ب ائج تحلی ساسیة  نت  الح
 .الأساسي التحلیل نتائج كبیرة بدرجة تدعم

 

شكلة                 وء م ي، وفي ض شقیھ النظري والتطبیق ھ ب ث، ونتائج ة البح بعد استعراض خلاص
  :البحث وھدفھ، یوصي الباحث بما یلي

 لقیاس طریقة بتنظیم المصریة المحاسبة معاییر إصدار على القائمین اھتمام ضرورة .١
املات ة  المع راف ذوي العلاق ع الأط ود   م صلة، ووج صري ذات ال ار الم من المعی  ض

  . رشادات في ھذا الشأن تكون مفیدة للشركات نفسھاإ

ا یجب   .٢ تم  أن كم ة  تھ ة  الھیئ ة  العام ة  للرقاب ة  المالی صریة  والبورص ة  الم وعي   بتنمی
ستثمرین املات الم ن المع ة  ع راف ذوي العلاق ع الأط تخدامھا   ،م ة اس شأن احتمالی   ب

ث بجدوى                د الباح ة، ویعتق روات الأقلی ب بث ي التلاع شركات ف ل ال ة   من قب رامج التوعی   ب
ة          ن البورص سئولین ع ة والم ة المالی ة للرقاب ة العام راف الھیئ ت إش شأن تح ذا ال ي ھ ف

  .المصریة
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ى          .٣ ة عل ي الرقاب شركات ف ة ال ات حوكم ل دور آلی ضرورة تفعی ث ب ي الباح ا یوص كم
وذلك بالإتفاق مع ما توصلت إلیھ بعض الدراسات المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة، 

ع      بشأن الدور    املات م سلبیة للمع ار ال الإیجابي لآلیات حوكمة الشركات في الحد من الآث
  . الأطراف ذوي العلاقة

ع           .٤ املات م اس المع شأن قی بة ب اییر المحاس صاحبة لمع ادات م دار إرش رورة إص ض
  . ، خاصة في ظل الشكوك التي تحیط بقیمة تلك المعاملاتالأطراف ذوي العلاقة

ة الأع    .٥ ي بیئ ام ف رورة الإھتم ات     ض دعم الآلی ستثمر ل ة الم وانین حمای صریة بق ال الم م
راف             املات مع الأط ورة المع وق صغار المستثمرین من خط المختلفة للحفاظ على حق

  .  ، والتي تتم بصورة سیئة من قبل من لھم مصلحة في ذلكذوي العلاقة
 ،ریةالمص الجامعات في التجارة بكلیات المحاسبة أقسام دور بتفعیل الباحث كما یوصي .٦

ي یمكن   تخصصیة  علمیة عقد مؤتمرات خلال من ا  من  والت شر  خلالھ وعي  ن ة  ال  بأھمی
ودة المحاسبیة            ة محددات الج ة، خاص المحاسبة عن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاق
املات، من          ذه المع ي ھ ب ف من جھة، واحتمالات تحریف القوائم المالیة من خلال التلاع

ة أخرى   رورة . جھ ام  ض سام  اھتم بة  أق ات  المحاس صریة  بالجامع دریس   الم  IFRSبت
  .العلیا والدراسات مرحلتي البكالوریوس في ومستحدثاتھا

المصریة بإعداد  الشركات المقیدة بالبورصة المالیة للرقابة العامة یجب أن تلزم الھیئة .٧
ة،       سابات       ونشر تقریر عن ھیكل الرقابة الداخلی ب الح د من مراق ر توكی مصحوباً بتقری

ھ ض  شركة  علی سنوي لل ر ال ة      . من التقری ذاتي للرقاب یم ال ن التقی صاح ع ة الإف وأھمی
ة     . الداخلیة وتوكید مراقب الحسابات على ذلك الإفصاح        وفیر إرشادات كافی وضرورة ت

وفیر إرشادات           ة، وت ة الداخلی ل الرقاب ا لھیك عن محتوى تقریر إفصاح الإدارة عن تقییمھ
ة       كافیة عن مسئولیة مراقب الحسابات عند    ل الرقاب ى إفصاح الإدارة عن ھیك د عل  التوكی

  . الداخلیة

وضرورة قیام مكاتب المحاسبة والمراجعة في مصر بتأھیل وتدریب مراقبي الحسابات  .٨
صاح        ى إف د عل ة، والتوكی صفة عام الي ب ر الم صاح غی ى الإف د عل دمات التوكی ى خ عل

 .  الإدارة عن ھیكل الرقابة الداخلیة بصفة خاصة
 

ة           ھ الدراس فرت عن ا أس ا، وم ي تناولھ شكلة الت ھ، والم ث، وخطت دف البح وء ھ ي ض ف
ث            ة، حی ستقبلیة المقترح ة الم اط البحثی رى  النظریة والتطبیقیة من نتائج یمكن عرض بعض النق ی

  :الباحث بأھمیة اتجاه البحث المحاسبي في مصر مستقبلاً نحو المجالات التالیة
 على القیمة السوقیة لحقوق الملكیة الإفصاح عن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاقة أثر .١

  . دلیل من الشركات المقیدة بالبورصة المصریة-

ة      أثر .٢ راف ذوي العلاق املات مع الأط راري الاستثمار    الإفصاح الرقمي عن المع ى ق  عل
  . دلیل من الشركات المقیدة بالبورصة المصریة-ومنح الائتمان 



 

 ٢٣٨  
 

 
  

 
 

شركات أث .٣ شغیلیة لل صائص الت راف ذوي    ر الخ ع الأط املات م ین المع ة ب ى العلاق  عل
  . دلیل من الشركات المقیدة بالبورصة المصریة-العلاقة وجودة الأرباح المحاسبیة 

ة  .٤ ة المدرك ودة المراجع ر ج ة   أث راف ذوي العلاق ع الأط املات م ى المع ن  - عل ل م  دلی
  .الشركات المقیدة بالبورصة المصریة

ة      حوكمة الشركات أثر   .٥  - على مستوى الإفصاح عن المعاملات مع الأطراف ذوي العلاق
  .دلیل من الشركات المقیدة بالبورصة المصریة

ة   .٦ ل الملكی ر ھیك ة     أث ع الأطراف ذوي العلاق املات م ن المع ستوى الإفصاح ع ى م  - عل
  .دلیل من الشركات المقیدة بالبورصة المصریة

ي  عاملات مع الأطراف ذوي العلاقة دراسة واختبار العلاقة بین الم     .٧  والتجنب الضریبي ف
  .الشركات المقیدة بالبورصة المصریة

ة        .٨ راف ذوي العلاق املات مع الأط ل من    -دراسة واختبار محددات الإفصاح عن المع دلی
  .الشركات المقیدة بالبورصة المصریة

 

  :أولاً المراجع باللغة العربیة
ع     . )٢٠١٩. (الحوشي، مـحمد محمود   - املات م أثر دورة حیاة الشركة على العلاقة بین المع

اح    ودة الأرب ة وج بیةالأطراف ذوي العلاق دة   :المحاس شرکات المقی ى ال ة عل ة تطبیقی  دراس
ة المصریة   وث المحاسبیة   . بالبورص کندریة للبح ة الاس ة -مجل كندریة   جامع ة - الإس  كلی

 .٢٠٦-١٤٣): ٣(٣ التجارة،
د رزق  - ناء محم ي، س ع    ). ٢٠١٨. (رمیل املات م ن المع صاح ع ستوى الإف ة وم ر أھمی أث

دة  : الأطراف ذوي العلاقة على جودة الأرباح المحاسبیة     دراسة تطبیقیة على الشرکات المقی
ة المصریة   ة . بالبورص ة   مجل ة     المحاسبة والمراجع ات العربی ة -لاتحاد الجامع ي    جامع بن

 .٣٤-١): ١(٦ التجارة، كلیة- سویف

ة     ). ٢٠٢٠. (------------------------- - ة الداخلی ل الرقاب ن ھیك صاح الإدارة ع ر إف أث
ة     دة بالبورص شرکات المقی ھم ال تثمار بأس رار الاس ى ق ھ عل سابات علی ب الح د مراق وتوكی

ة -المحاسبیة للبحوث الاسکندریة مجلة. المصریة كندریة   جامع ة - الإس ): ١(٤التجارة،   كلی
٨٢-١. 

راھیم     - د إب راھیم أحم ى     . )٢٠٢٠. (شرف، إب ة عل ع الأطراف ذوي العلاق املات م ر المع أث
ھم      عار الأس دة      -العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأس شرکات المقی ى ال ة عل ة تطبیقی  دراس

ة المصریة   ة . بالبورص وث المحاسبیة   مجل کندریة للبح ة -الاس كندریة   جامع ة - الإس  كلی
 .٤٧-١): ١(٤ التجارة،
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د  - ماء أحم صیرفي، أس س ). ٢٠١٦. (ال ر م ع   أث املات م ن المع بي ع صاح المحاس توى الإف
ة    -الأطراف ذوي العلاقة على قیمة الشركة  دة بالبورص شركات المقی  دراسة تطبیقیة على ال

 .١٦٧-١٢٥): ٢(٢٠التجارة،  كلیة- عین شمس  جامعة-المحاسبي  الفكر مجلة. المصریة
د   - د أحم ود أحم ي، محم ن المع   ). ٢٠١٥. (عل صاح ع ستوى الإف ین م ة ب ع العلاق املات م

ة     اریر المالی ودة التق ة وج راف ذوي العلاق دة     -الأط شركات المقی ى ال ة عل ة تطبیقی  دراس
ة . بالبورصة المصریة ة -المحاسبي   الفكر  مجل مس    جامع ة - عین ش ): ٢(١٩التجارة،   كلی

٧٥-٣. 

ة  ). ٢٠١٦. (مصطفى، إسراء مصطفى عبد الفتاح    - أثر المعاملات مع الأطراف ذوي العلاق
یط إ ى تخط سابات عل ب الح ر مراق ة وتقری راءات المراجع ة-ج ة تجریبی الة .  دراس رس

 .التجارة كلیة- الإسكندریة  جامعة-ماجستیر غیر منشورة 
 ".الضریبة على الدخل) " ٩١(قانون رقم ). ٢٠٠٥. (الضرائب المصریة مصلحة -
 . .سوق رأس المال) ٩٥(القانون رقم ). ١٩٩٢. (العامة للرقابة المالیة الھیئة -
شآت  المالي للتقییم المصریة المعاییر). ٢٠١٧. (المالیة للرقابة العامة ھیئةال - م   . للمن رار رق ق

 .٢٠١٧لسنة ) ١(
ة - ة   الھیئ ة المالی ة للرقاب ة     ).٢٠٢٠. (العام ة بالبورص طب الأوراق المالی د وش د قی  قواع

 .المصریة
 .عربیةدلیل قواعد وحوكمة الشركات بجمھوریة مصر ال). ٢٠١١. (وزارة الاستثمار -
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  والموظفین؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

البشریة أحكاماً ھل تتضمن سیاسة الموارد   
  وقواعد معینة بشأن الترقیات؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل سیاسة الموارد البشریة لھا الغلبة على     
  المكافآت أو العقوبات؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

لبشریة أحكاماً ھل تتضمن سیاسة الموارد ا  
  وقواعد معینة بشأن الاستقالة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

    نسبة الأسھم المملوكة من قبل الموظفین؟  
ى     لین عل ة للموظفین الحاص النسبة المئوی

  تعلیم جامعي؟
  

المسئولیة  ٤- ١
  الإجتماعیة

    

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل تقوم الشركة بتدریب الموظفین؟  
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ن       ر ع دار تقری شركة بإص وم ال ل تق ھ
  المسؤولیة الاجتماعیة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل تقوم الشركة بالتبرع للجھات الخیریة؟  
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(رقم على 

ة والسلامة وجودة          ھل تھتم الشركة بالبیئ
  المنتج؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل تعرضت الشركة لأي عملیة اندماج أو   
  إعادة ھیكلة؟

شركة   صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

الوعي  ٥- ١
  ونيالقان

    

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل یوجد بالشركة قسم الشئون القانونیة؟  
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل یوجد بالشركة مستشار قانوني؟  
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

    العقوبات  ٦- ١
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والأحداث 
السلبیة 
  الأخرى

ى   ھل یوجد أي عقوبة      على الشركة أو عل
المدیرین التنفیذیین والمدیرین والمشرفین       
ة أو   دل أو وزارة المالی ن وزارة الع م

  البورصة المصریة؟

% ٥٠إذا كانت الإجابة نعم یتم خصم 
من إجمالي النقاط التي حصلت علیھا   

ة  شركة والمرتبط ةال ة الرقاب  ببیئ
  السالف ذكره أعلاه

ا و          ة تفصح عنھ سائل  ھل یوجد أي مخالف
ة    رى مرتبط وات الأخ لام والقن الإع

  بالشركة؟
  

% ٣٠إذا كانت الإجابة نعم یتم خصم 
من إجمالي النقاط التي حصلت علیھا   

ة  شركة والمرتبط ةال ة الرقاب  ببیئ
  السالف ذكره أعلاه

  إجمالي النقاط التي حصلت علیھا الشركة والمرتبطة ببیئة الرقابة
  الداخلیةالمكون الثاني من مكونات الرقابة 

 Risk Assessmentتقدیر المخاطر  - ٢
ر        ثلاث خطوات أساسیة    COSOوتمثل تقدیر المخاطر المتعلقة بتحقیق الشركة لاھدافھا وقد حدد تقری

ر ووضع استراتیجیة       : لعملیة إدارة الخطر وھي   رار حدوث الخط ال تك تقدیر مدى أھمیة الخطر واحتم
اطر،   لإدارة الخطر، وتم ذلك في ھذا المؤشر من خلا     راف بالمخ ل تحدید أھداف إدارة المخاطر، والإعت

 وتحلیل المخاطر، والإستجابة للمخاطر
    تحدید الأھداف ١- ٢

  
  
  
 

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة         ھل یوجد أي ھدف لإدارة المخاطر؟
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

   الاعتراف بالمخاطر ٢- ٢
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          اطر؟ھل یوجد أي لجنة أو قسم لإدارة المخ  

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
م الإفصاح             یم للمخاطر ت ھل یوجد أي تقی

  عنھ في التقاریر المالیة السنویة؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
م الإفصاح         ة ت ھل یوجد أي مخاطر داخلی

  لیة السنویة؟عنھا في التقاریر الما
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
وارد     اطر الم ن مخ صاح ع م الإف ل ت ھ

  البشریة؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل تم الإفصاح عن أي مخاطر إداریة؟  

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
اطر        ن أي مخ صاح ع م الإف ل ت ھ

  للابتكارات؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل تم الإفصاح عن أي مخاطر مالیة؟  

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ق       اطر تتعل ن أي مخ صاح ع م الإف ل ت ھ

  ة والبیئة؟بالسلام
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ة     اطر داخلی ن أي مخ صاح ع م الإف ھل ت

  أخرى؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ى مدار         ة عل ھل یوجد أي خسارة جوھری

  العامین الماضیین؟
شر    صل ال ة لا تح ت الإجاب كة إذا كان

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        ھل یوجد أي مخاطر خارجیة تم الإفصاح   



 

 ٢٥٦  
 

 
  

 
 

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم   عنھا في التقاریر المالیة السنویة؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل تم الإفصاح عن أي مخاطر اقتصادیة؟  

  ف ذلكبخلا) ٠(و ) ١(على رقم 
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل تم الإفصاح عن أي مخاطر قانونیة؟  

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل تم الإفصاح عن أي مخاطر اجتماعیة؟  

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
اطر       ن أي مخ صاح ع م الإف ل ت ھ

  تكنولوجیة؟
بة نعم تحصل الشركة     إذا كانت الإجا  

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل تم الإفصاح عن أي مخاطر بیئیة؟ 

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ة         ھل تم الإفصاح عن أي مخاطر خارجی

  أخرى؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
     اطرتحلیل المخ ٣- ٢

ي        اطر ف ي للمخ ل كم د أي تحلی ل یوج ھ
ة      یم الرقاب ر تقی التقریر السنوي أو في تقری

  الداخلیة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل یتم تصنیف المخاطر حسب الأھمیة أم   
  یتم تحدید المخاطر الرئیسیة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(قم على ر

     الاستجابة للمخاطر ٤- ٢
تراتیجیة     ن أي اس صاح ع م الإف ل ت ھ

  للاستجابة للمخاطر؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك ) ٠(و ) ١(على رقم 
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل یوجد أي تحلیل لتحمل المخاطر؟  

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
إجراء لإدارة المخاطر /ل یوجد أي قیاسھ  

  اتخذ للرقابة على المخاطر؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
یم والاستجابة           ي التقی ھل یوجد أي تغییر ف

ام     ذا الع سنوي ھ ر ال ن التقری اطر م للمخ
  مقارنة بالعام الماضي؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(لى رقم ع

  إجمالي النقاط التي حصلت علیھا الشركة والمرتبطة بتقدیر المخاطر
  المكون الثالث من مكونات الرقابة الداخلیة

  control activitiesأنشطة الرقابة  - ٣
ذه   قائمة COSOوھي السیاسات والإجراءات المتبعة للتأكد من اتباع تعلیمات الإدارة، وقد وضع تقریر   من ھ

شغیل   - رقابة مادیة –الفصل بین المھام (الأنشطة الرقابیة على سبیل المثال ولیس الحصر مثل      ى ت  الرقابة عل
 ).الخ .. المعلومات

       الفصل بین المھام١- ٣
ھل یوجد أي رقابة على الفصل بین   

  المھام؟
  

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ل یوجد أي رقابة على التفویضات ھ  
  والتراخیص والموافقات؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل الموافقة على الامور الجوھریة تتم   
  وفقاً للإجراءات القائمة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

یة  الرقابة المادد٢- ٣
  والمحاسبیة
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تتم (ھل المعلومات المحاسبیة مؤسسیة   
  في الشركة؟) وفقاً للأنظمة

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

       الرقابة على الأصول٣- ٣
  ھل یوجد أي خسارة في المخزون؟  

  
شركة   صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان

  كبخلاف ذل) ٠(و ) ١(على رقم 
ھل یوجد تدھور في قیمة الأصول لھذا   

  العام بصورة أكبر من العام الماضي؟
شركة   صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان

  بخلاف ذلك ) ٠(و ) ١(على رقم 
       الرقابة على الموازنة٤- ٣
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة          ھل یوجد أي لجنة أو قسم للموازنة؟  

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ھل یوجد أي موازنة تم تنفیذھا في   

  الشركة؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ھل تمت مناقشة الموازنة السنویة في   

اجتماع الجمعیة العامة أو غیرھا من 
  الاجتماعات المماثلة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

 الرقابة على الأنشطة ٥- ٣
  التشغیلیة

    

ھل یوجد أي تحلیل للأنشطة التشغیلیة   
  بالشركة؟ 

  

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

 الرقابة على الأداء ٦- ٣
  التشغیلي

    

ھل یوجد أي قسم بالشركة مسؤول عن   
  تحلیل الأداء؟

لشركة  إذا كانت الإجابة نعم تحصل ا      
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل یوجد أي تقریر ینتج من تحلیل   
  الأداء؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

 الرقابة على الأحداث ٧- ٣
  الطارئة

    

ھل یوجد أي إشارة تحذیر مبكر   
  للمخاطر الجوھریة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(رقم على 

ھل یوجد أي نظام استجابة للأحداث   
  الطارئة بالشركة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

 العقوبات والأحداث ٨- ٣
  السلبیة الأخرى

    

عدد النزاعات التعاقدیة وخسائر   
  المخزون

  
  

من إجمالي النقاط التي  ٪ ٢٠یتم خصم 
صل ة   ح شركة والمرتبط ا ال ت علیھ

 إذا السالفة الذكر أعلاه   بأنشطة الرقابة   
ن      ل م ات أق دد النزاع ان ع  ٥ك

صم      ت    ٣٠نزاعات ویتم خ  ٪ إذا كان
ین      راوح ب ات تت ، ١٠ و٥عدد النزاع

صم    تم خ دد  ٤٠وی  ٪ إذا زادت ع
   نزاعات١٠النزاعات عن 

  ھل یوجد أي حوادث جوھریة؟  
  

  

تم خص       ة نعم ی % ٣٠م إذا كانت الإجاب
ا         اط التي حصلت علیھ الي النق من إجم

ة   شركة والمرتبط ة  ال شطة الرقاب بأن
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  السالفة الذكر أعلاه
  ھل یوجد أي حادث تلوث جوھري؟  

  
  

تم خصم        ة نعم ی % ٣٠إذا كانت الإجاب
ا         اط التي حصلت علیھ الي النق من إجم

ة   شركة والمرتبط ة  ال شطة الرقاب بأن
  السالفة الذكر أعلاه

دث جوھري في سلامة ھل یوجد أي حا  
  المنتج؟

  
    

تم خصم        ة نعم ی % ٣٠إذا كانت الإجاب
ا         اط التي حصلت علیھ الي النق من إجم

ة   شركة والمرتبط ة  ال شطة الرقاب بأن
  السالفة الذكر أعلاه

  إجمالي النقاط التي حصلت علیھا الشركة والمرتبطة بأنشطة الرقابة
  المكون الرابع من مكونات الرقابة الداخلیة

  Information and Communicationلومات والاتصال المع - ٤
ره من            ھ مع غی ا نظرا لتداخل وتعنى تحدید وتوصیل المعلومات المناسبة في الوقت المناسب، ویعتبر ھذا المكون ھام

 عملیة الاتصال إلى اتصال داخلي بین أعضاء التنظیم واتصال خارجي بین الشركة COSOالمكونات، وقد قسم تقریر 
  اف الخارجیة مثل العملاء والموردین، ووسائل الاتصالوالأطر

       جمع المعلومات١- ٤
داخلي     صال ال اة للات د أي قن ل یوج ھ

  للمعلومات؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ات      ع المعلوم اة لجم د أي قن ل یوج ھ

  الخارجیة؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١( رقم على
 الاتصالات الدلخلیة ٢- ٤

  والخارجیة
    

   إجتماع١٢الحد الأقصى   عدد اجتماعات مجلس الإدارة  
ن     صاح ع ة للإف د أي آلی ل توج ھ

  المعلومات؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ع     ات م ة لإدارة العلاق د أي آلی ھل یوج

  رین؟المستثم
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك ) ٠(و ) ١(على رقم 
ھل یوجد أي رابط لعلاقات المستثمرین   

  على موقع الشركة؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
ھل یوجد أي منصة أخرى للتواصل مع   

  المستثمرین؟
شركة إذا كانت الإجابة نعم تحصل ال       

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
رارات        ع الق صاح عن جمی تم الإف ھل ی

ة   ات الجمعی ن اجتماع صادرة ع ال
  العامة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

رارات        ع الق صاح عن جمی تم الإف ھل ی
  الصادرة عن اجتماعات مجلس الإدارة؟

ل الشركة   إذا كانت الإجابة نعم تحص    
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

سنوي       سابات ال ب الح ل رأي مراق ھ
  متحفظ؟

شركة   صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

بیة أو      اء محاس د أي أخط ل یوج ھ
  تصحیح لھذه الأخطاء؟

شركة   صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

د أ   ل یوج سیاسات  ھ ي ال ر ف ي تغیی
  المحاسبیة والتقدیرات؟

شركة   صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

شركة    ھل یوجد أي تدویر لمراقب الحسابات؟   صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ب           شركة  ھل یوجد أي بیانات خاطئة من مراق صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان
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  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم   تدویر؟الحسابات الرسمي بسبب ال
شافھا        م اكت شكلة ت د أي م ل یوج ھ

وتصحیحھا من قبل المدیرین المستقلین     
أو المسئولین عن الإشراف في التقاریر 

  المالیة؟

شركة   صل ال ة لا تح ت الإجاب إذا كان
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

دار الت     تم إص ل ی ي   ھ ة ف اریر الدوری ق
  الموعد المحدد؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ي        ة ف اریر الدوری دار التق تم إص ل ی ھ
  الوقت المحدد كما ھو مطلوب؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

       نظام المعلومات٣- ٤
سم م    د أي ق ل یوج سم ھ ات أو ق علوم

  لأمن المعلومات؟
إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        

  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
       مكافحة الغش٤- ٤

ي       ش ف ة الغ ة لمكافح د أي آلی ل یوج ھ
  الشركة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك  ) ٠(و ) ١(على رقم 

ن     ر ع اة للتقری د أي قن ل یوج ھ
  المخالفات؟

ذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        إ
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ة        ات مكافح شركة أولوی دد ال ل تح ھ
  الغش؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك ) ٠(و ) ١(على رقم 

 العقوبات والأحداث ٥- ٤
  السلبیة الأخرى

    

ة          وائم المالی ادة إصدار للق ھل یوجد إع
صحی  شركة؟ أو أي ت وائم  لل ي الق ح ف

  المالیة للشركة؟
  

تم خصم        ة نعم ی % ٢٠إذا كانت الإجاب
ا         اط التي حصلت علیھ الي النق من إجم

ة   شركة والمرتبط ات  ال بالمعلوم
  السالفة الذكر أعلاهوالاتصال 

  ھل یوجد أي تسریب للمعلومات؟  
  

تم خصم        ة نعم ی % ٢٠إذا كانت الإجاب
ا         اط التي حصلت علیھ الي النق من إجم

شركة ة ال ات   والمرتبط بالمعلوم
  السالفة الذكر أعلاهوالاتصال 

  إجمالي النقاط التي حصلت علیھا الشركة والمرتبطة بالمعلومات والاتصال
  المكون الخامس من مكونات الرقابة الداخلیة

  Monitoringالمتابعة  - ٥
ال رئیسیة لعملیة المتابعة ھي المتابعة  ثلاثة أشكCOSOوتعني التقییم المستمر لھیكل الرقابة الداخلیة، وقد عرض تقریر 

ر           یم    COSOالمستمرة، التقییم المستقل أو المنفصل، والتقریر عن نواحي القصور، حیث أكد تقری ة التقی ى أھمی  عل
یم  . المستقل أو المنفصل للرقابة الداخلیة للتأكد من وجودھا وعملھا   ویلعب مراجع الحسابات دورا كبیرا في عملیة التقی

أما .  نظرا لقدرتھ على الاتصال بأطراف خارجیة والتعرف على أفضل الممارسات بالمقارنة بالمراجع الداخليالمستقل
 في COSOالتقریر عن نواحي القصور في الرقابة الداخلیة وھو أحد المبادئ الأساسیة للرقابة الفعالة التي أوردھا تقریر 

 المسئول أو الأعلى بنواحي القصور لاتخاذ الإجراءات التصحیحیة مجال المتابعة ویعني إعداد تقریر للمستوى الإداري
  اللازمة 

 وظیفة المتابعة ١- ٥
  الداخلیة

    

ھل یوجد أي فحص للرقابة الداخلیة من   
  قسم المراجعة الداخلیة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل ناقشت لجنة المراجعة فحص   
  ة الداخلیة في تقریر مسؤولیتھا؟الرقاب

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 
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ھل ناقش المدیرون المستقلون فحص   
  الرقابة الداخلیة في تقریر مسؤولیتھم؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك ) ٠(و ) ١(على رقم 

صة ھل یوجد أي متابعة للأحداث الخا  
  المشكوك فیھا؟/المشبوھة

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك ) ٠(و ) ١(على رقم 

 أوجھ القصور في ٢- ٥
  الرقابة الداخلیة

    

ھل یوجد أي معیار للتعرف على أوجھ   
  القصور؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

 أوجھ ھل یوجد أي تحلیل لأسباب  
  القصور؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل یوجد أي خطة لتصحیح أوجھ   
  القصور في الرقابة الداخلیة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

/ ھل اتبعت الشركة عملیة الإصلاح  
  المعالجة؟

 تحصل الشركة    إذا كانت الإجابة نعم   
  بخلاف ذلك ) ٠(و ) ١(على رقم 

 الإفصاح عن الرقابة ٣- ٥
  الداخلیة

    

ھل یوجد أي تقریر لتقییم الرقابة  
  الداخلیة؟

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل تم تصمیم الرقابة الداخلیة بشكل  
  جید؟

    

ة إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشرك       
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

  ھل تعمل الرقابة الداخلیة بشكل جید؟ 
    

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل كان الوضع صحیحًا لفحص الرقابة  
  الداخلیة؟

  

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ریة في تنفیذ ھل یوجد مخاطر جوھ 
  الرقابة الداخلیة؟ 

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل یوجد أي تقییم لتنفیذ فحص ھیكل  
  الرقابة الداخلیة؟ 

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل یوجد أي خطة لتحسین الرقابة  
  الداخلیة؟

انت الإجابة نعم تحصل الشركة      إذا ك 
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل یوجد أي خطة للرقابة الداخلیة للعام  
  المقبل؟

    

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل یوجد أي معلومات أخرى بشأن  
  الرقابة الداخلیة؟ 

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(م على رق

ھل یوجد أي رأي من قبل المدیرین  
  المستقلین بشأن الرقابة الداخلیة؟ 

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

ھل یوجد أي رأي من قبل مراقب   
  الحسابات بشأن الرقابة الداخلیة؟ 

إذا كانت الإجابة نعم تحصل الشركة        
  بخلاف ذلك) ٠(و ) ١(على رقم 

  عدد صفحات التقاریر المالیة؟   
  

   صفحة١٦٧الحد الأقصى 

  إجمالي النقاط التي حصلت علیھا الشركة والمرتبطة بالمتابعة 
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Abstract  
The purpose of this paper is to study and examine the effect of 

related parties’ transactions on firm's value. In addition, the study 
investigated the effect of internal control structure quality as moderating 
variable on the previous relationship. Simple regression and multiple 
regressions were used to test the research hypotheses. The sample used 
in the current study consists of 105 non-financial firms listed on the 
Egyptian stock exchange for the period from 2017 through 2019. The 
researcher concludes that under the fundamental analysis, related 
parties’ transactions have a significant negative effect on stock prices as 
an indicator of the firm's value. In addition, the interactive effect between 
internal control structure quality and related parties’ transactions was 
significant and negative on stock prices as an indicator of the firm's 
value. The results also showed that under the additional analysis, (a) 
firm size has a significant positive effect on stock prices as an indicator 
of the firm's value, (b) leverage ratio has a significant negative effect on 
stock prices as an indicator of the firm's value, (c) return on assets has a 
significant positive effect on stock prices as an indicator of the firm's 
value, (d) ownership concentration has a significant negative effect on 
stock prices as an indicator of the firm's value, (e) Family ownership has 
a significant negative effect on stock prices as an indicator of the firm's 
value. Finally, the study concluded that under the sensitivity analysis, 
the results of the sensitivity analysis largely agree with the results of the 
fundamental analysis. This indicates that the results of the sensitivity 
analysis largely support the results of the fundamental analysis. 

Keywords: Related Parties’ Transactions; Firm's Value; Stock Prices; 
Internal Control Structure Quality. 


