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 المستخلص:
يستهدف البحث دراسة أثر مماراسات السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة      

على خطر انهيار أسعارالأسهم، بالإضافة إلى اختبار مدى تباين قوة واتجاه هذا التأثير  
باختلاف مستوى جودة المراجعة للشركات عينة الدراسة، وذلك بالتطبيق على الشركات 

 (.  2021-2017خلال الفترة ) المقيدة بالبورصة المصرية

وقد أظهرت نتائج التحليل لبيانات الدراسة ،  مشاهدة  315باستخدام عينة مكونة من      
أن ممارسات السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة )التخطيط الضريبي، التجنب 

أظهرت   الضريبي( يؤثر إيجابًا ومعنويًا على تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم، كما
نتائج التحليل أيضًا أن جودة المراجعة الخارجية تؤثر سلبًا ومعنويًا على العلاقة التأثيرية 
أسعار   انهيار  وخطر  الضريبة،  حساب  عند  للإدارة  الموجه  السلوك  ممارسات  بين 

 الأسهم. 
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الملاءمة      المعلومات  من  مزيد  توفير  فى  النتائج  هذه  تُساهم  أن  المتوقع  ومن 
ا دقة  لأصحاب  مستوى  لتحسين  الضريبي،  والمشرع  الماليين،  المحللين  لمصالح، 

وملاءمة المحتوى المعلوماتى التقارير المالية من خلال توفير مزيد من الإفصاحات  
التى تسهم بشكل فعال فى تقييد السلوك الموجه للإدارة فى تجنب الإفصاح عن الأخبار 

أخيرها، ومن ثم تخفيض معدلات تحقق والمعلومات السلبية وعدم الإعلان عنها أو ت
خطر انهيار أسعارالأسهم، ومن ثم إمكانية السيطرة على التقلبات غير الطبيعية فى  

 سوق الأوراق المالية، للحفاظ على ثروات الدولة، وكذلك أصحاب المصالح.    
المفتاحية: المراجعة    الكلمات  جودة  الضريبة،  حساب  عند  للإدارة  الموجه  السلوك 

انهيار أسعارالأسهم، التخطيط الضريبي، التجنب الضريبي، الشركات   رجية، خطرالخا
 المقيدة بالبورصة المصرية. 

The influential role of the Quality of external   audit on the 

relationship between Management oriented behavior when 

calculating tax and future stock price crash risk:  

"Evidence from the firms listed on the Egyptian stock Exchange” 
Abstract: 

    The research aims to study and examine the impact of 

Management oriented behavior when calculating tax on future 

stock price crash risk (future crash risk), in addition to study and 

examine the extent to which the strength and/or direction of this 

influence relationship varies with the Quality of external audit 

adoption, by applying to firms listed on the Egyptian Stock 

Exchange (EGX) during the period (2017-2021). 

    Using a sample of 315 observations, the fundamental analysis 

findings indicated that the Management oriented behavior when 

calculating tax (Tax planning- Tax avoidance) positively and 

significantly affects the future crash risk, also, the fundamental 

analysis findings indicated that the Quality of external audit 

negatively and insignificant affects the influencing relationship 

between the Management oriented behavior when calculating tax 

and the future crash risk. 
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    It is expected that these findings will contribute to providing 

useful and Relevance information to Stakeholders, financial 

analysts and Tax legislator to improve The accuracy and 

suitability of the information content of the financial reports, in 

order to restrict management’s opportunistic behavior in bad 

news hoarding and negative information and not announcing or 

delaying it, and thus reducing the future crash risk, and then to 

control the abnormal fluctuations in the stock market, in order to 

preserve the wealth of the state, as well as those with interests. 

Keywords: Management oriented behavior when calculating tax; 

Quality of external audit; Future Stock Price Crash Risk; Tax 

planning, Tax avoidance. 

 . مقدمة البحث: 1
تُصنف الضرائب بأنها أهم مصدر من مصادر الإيرادات التى تقوم الدولة بجبايتها      

النفقات العامة للدولة، ومن ثم تكتسب الحصيلة الضريبية أهمية كبرى لدى  لتغطية 
متخذى القرارات وصانعى السياسات بالدولة نتيجة للدور الذى تلعبه تلك الحصيلة فى  

ة، وتمكين الدولة من تنفيذ خططها واستراتيجياتها المالية، تغطية النفقات العامة للدول
 والاقتصادية فى الأجلين القريب والبعيد.

وبالرغم من أهمية الضرائب كمصدر رئيسي للإيرادات على مستوى الدولة، إلا أن      
الأمر مختلف تمامًا من وجهة نظر إدارة الشركات التى ترى أن الضريبة عبئًا على  

ا يدفعها للبحث عن الآليات التى يُمكن من خلالها تخفيض ذلك العبء، كاهلها، مم
الأمر الذى أدى إلى ظهور ما يُعرف بالسلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة،  
ذلك السلوك الذى يتضمن مجموعة من الممارسات التى تقوم بها إدارة الشركة لتخفيف 

( إلى أن الضرائب Chen et al, 2010حدة العبء الضريبى. حيث أشارت دراسة )
تُمثل عبئًا على كل من الشركة والمساهمين، وبالتالى فإنه من المرجح أن يتبنى حملة  
العبء  تخفيف  شأنها  من  التى  بالسياسات  يتعلق  فيما  الإدارة  نظر  وجهة  الأسهم 

 الضريبى عن كاهل الشركة.  
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ة عند حساب الضريبة والتى  وبالرغم من النظرة التقليدية للسلوك الموجه للإدر        
تفترض زيادة ثروة المساهمين من خلال خفض الالتزامات الضريبية، إلا أن إحدى  
الدراسات قدمت دليلًا على أن جوهر هذا السلوك هو تعزيز ثروة المديرين على حساب  

 ( 2022المساهمين والخزانة العامة للدولة.)سمره وأخرون،  
رة الشركة التلاعب فى الوعاء الضريبى لخفض العبء  ومما لا شك فيه أن تعمد إدا    

الضريبى، سوف يُلقى بظلاله السلبية على مستقبل الشركة، حيث أن الشركات التى  
يتعمد مديروها التلاعب الضريبى من المحتمل أن تتعرض للعديد من المخاطر من  

مالية تعرض بينها: مخاطر التأثير على سمعة الشركة، تهديد استمراية الشركة، واحت
الانهيار.)حشاد،   لخطر  الشركة  فودة،  2022021أسهم  أخرون،  2020:  سمرة   :

 ( Salah,2020:Wang et al, 2019: 2021: محمد، 2021

وعلى الجانب الأخر أكدت إحدى الدراسات وجود تأثير إيجابى للتخطيط الضريبى    
 (. 2020ة، أخرون، على استمرارية الشركة نتيجة لما يحققه من وفورات ضريبية )سمر 

وفى ضوء ما تباين نتائج الدراسات السابقة يمكن القول بأن ممارسة الإدارة لأحد      
أشكال السلوك الموجه عند حساب الضريبة وإن حقق للشركة بعض المزايا الضريبية 
فى الأجل القصير إلا أنه لا يعدو عن كونه واحدً من السلوكيات التى تًهدد مستقبل 

الأجل الطويل. وهو ما يدفعنا لدراسة أثر هذا السلوك على بعض المخاطر الشركة فى   
التى قد تتعرض لها الشركة نتيجة ارتكاب الإدارة مثل هذا السلوك وهو خطر انهيار  

 أسعار أسهم الشركة. 
 . مشكلة البحث: 2
  تُعتبر الضرائب أحد أهم الموارد الأساسية للدولة حيث تعتمد الدولة على الحصيلة     

الرفاهية   وتحقيق  الاقتصادية  التنمية  خطط  تنفيذ  فى  الضريبية 
بغدادى،  2019يوسف،(الاجتماعية. الشركات ) 2019؛ محمد،  إدارة بعض  أن  إلا 

تنظر إلى المدفوعات الضريبية باعتبارها عبئاً يتم اقتطاعه من أرباح الشركة، ومن ثم 
ال من  العديد  باستخدام  المدفوعات  تلك  تخفيض  إلى  وغير  تلجأ  القانونية  ممارسات 
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 .Widuri et al. )القانونية وهو مايعرف بالسلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة

2019: Lanis&Richardson. 2015) 

يُقصد بالسلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة، قيام إدارة الشركة بإدارة صافى    
الثغرات المحاسبية  الربح المحاسبى لخفض الالتزامات الضريبية من خلال استغلال 

التشريع الضريبى ) ( ويسعى هذا السلوك  Dang & Tran. 2021وتأويل نصوص 
وفورات نقدية، زيادة صافى الأرباح بعد   إلى تحقيق العديد من الأهداف مثل: تحقيق

 Khani&Rajabdorri. 2018; Dhawan etالضرائب، تعظيم مكاسب الإدارة )

al., 2020 وبالرغم من تعدد الأهداف التى يحققها هذا السلوك إلا أنه قد يترتب عليه )
على    العديد من النتائج السلبية مثل: فرض عقوبات مالية على الشركة، التأثير السلبى

 سمعة الشركة، ارتفاع معدلات تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم.
وعلى مستوى الفكر المحاسبى اهتمت العديد من الدراسات بالتعرف على محددات        

المحرك   بأن  القول  يُمكننا  الدراسات  تلك  نتائج  وبتتبع  الأسهم،  أسعار  انهيار  خطر 
 بأحد المسببات التالية: الرئيسى لتحقق خطر انهيار أسعار الأسهم يرتبط

الأول:   المحرك  المسبب  إلى أن  الدراسات  أشارات بعض  السوق: حيث  درجة كفاء 
الرئيسى لتحقق خطر انهيار أسعار الأسهم يرتبط ببعض أليات التعامل داخل السوق  
مثل: نسبة الرفع المالي، مدى استجابة المستثمرين للتقلبات فى أسعار الأسهم، وقدرة  

:  2021: أبوالعلا،2021تمثيل المعلومات المتاحة بشكل فعال.)السيد،  السوق على  
 (. Habib et al., 2018 :Hong and Stein 2003:2022يونس،

الدراسات التى تناولت    المسبب الثانى: السلوك الموجه للإدارة: حيث أشارت بعض 
سات  مسسبات خطر انهيار أسعار الأسهم إلى أن أحد مسبباته يرتبط ببعض الممار 

الإدارية الموجهة مثل: تأجيل الإفصاح عن الأخبار السيئة، عدم شفافية المعلومات  
المنشورة، التلاعب فى صافى الربح الضريبى،حيث تؤدى تلك الممارسات إلى تراكم 
الأخبار السيئة كمعلومات سرية، ثم الإفصاح عنها طواعية أو بصورة إجبارية دفعة  

مفاجئ في سعر السهم نتيجة إعادة تقييم المستثمرون واحدة، مما قد يؤدي إلى تغير  



 الدور التأثيرى لجودة المراجعة الخارجية   د.  عيد فتحى شعبان   تاريخ قبول النش ر 7/  2  / 2023

70                                                      المحاسبىمجلة الفكر   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

لسعر السهم فى ضوء المعلومات المُفصح عنها، مما ينعكس سلبًا على سعر السهم،  
 ,.Dang et al. 2019,Wongchoti, et alالأمر الذى قد يُعرضه لخطر الانهيار.)

2020; Kim and Zhang.2019; Hsu and Wu, 2019 .) 
الصدد      هذا  خطر   وفى  تحقق  لأسباب  تفسيريًا  نموذجًا  الدراسات  إحدى  قدمت 

يرتبط مباشرة   انهيار سعر الأسهم  أن خطر  إلى  فيه  أشارت  الأسهم،  أسعار  انهيار 
إلى   الوكالة مما يؤدى  السيئة نتيجة لمشاكل  المرتبط بحجب الأخبار  بسلوك الإدارة 

ض القوائم المالية، نتيجة  زيادة ظاهرة عدم تماثل المعلومات، وكذلك زيادة مستوى غمو 
 (Jin and Myers, 2016تعدد الحوافز الإدارية للقيام بهذا السلوك.)

مما سبق يمكن القول بأن السلوك الموجة للإدارة عند حساب الضريبة ينطوى      
على حجب الاخبار السيئة التى سيتم الإفصاح عنها مستقبلًا طواعية أو إجبارًا مما 

 ار أسهم الشركة الأمر الذى يؤثر سلبًا على أسعار أسهمها.  يؤثر على تقييم أسع
والتساؤل الذى ينبغى الإجابة عليه ونحن بصدد درسة السلوك الموجه للإدارة عند      

لخطر   الشركة  أسهم  أسعار  تعرض  إلى  يؤدى  قد  مستقل  كمتغير  الضريبة  حساب 
ال التأثيرى الانهيار، هل هناك دور لجودة المراجعة، فى تخفيف الأثار  للدور  سلبية 

 المحتمل لسلوك الإدارة الموجه على تعرض أسعار أسهم الشركة لخطر الانهيار؟ 
 تاسيسًا على ما سبق يمكن صياغة مشكلة البحث فى التساؤلات التالية:

هل يؤثر السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على تحقق خطر انهيار   .1
 بورصة المصرية ؟ أسعار أسهم الشركات المسجلة فى ال

هل يختلف أثر السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على تحقق خطر  .2
 انهيار أسعار الأسهم بين الشركات المدرجة فى البورصة المصرية ؟ 

هل يختلف تأثير السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على تعرض  .3
 لمراجعة ؟ أسعار أسهم الشركة لخطر الانهيار فى ضوء مستوى جودة ا 
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 تكمُن أهمية البحث فى النقاط التالية: . أهمية البحث: 3
 أ.الأهمية العلمية: 

 أهمية الإيرادات الضريبية كأحد مصادر الإيرادات بالدولة.   .1
تناول أحد أهم الموضوعات التى تستحوذ على اهتمام جانب كبير من  .2

الأمان الذى  المستثمرين فى سوق الأوراق المالية المصرى، وهو مدى  
 تتمتع به أسعار الأسهم التى يتعامل عليها هؤلاء المستثمرين. 

التعرف على المحددات التى تؤثر على احتمالية تعرض أسعار الأسهم  .3
 للانهيار، لتنبيه المستثمرين فى سوق الأوراق المالية.  

أهمية تحليل العلاقة بين السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة،  .4
 يار سعر السهم فى ضوء الدور المعدل لجودة المراجعة. وخطر انه

 ب.الأهمية العملية: 
الأسهم   أسعار  تعرض  احتمالية  على  المؤثرة  العوامل  حول  المعرفة  توفير 
الموجه للإدارة   السلوك  التعرف على بعض صور  لخطر الانهيار، وكذلك 

 التالية:عند حساب الضريبة، لأهمية تلك المعلومات للفئات 
لفهم المعلومات المُفصح عنها بتقارير الشركة، وتحديد ما إذا كانت   المستثمرون:›

 كافية أم لا، بما يضمن اتخاذ قرارات على أُسس علمية سليمة. 
المالية للاقتصاد المصرى من    سوق الأوراق المالية:› لما يُمثله سوق الأوراق 

تبدو أهمية تكاتف جهود الباحثين دور هام فى توفير مصادر التمويل، وإزاء ذلك  
 لتنشيط سوق الأوراق المالية من خلال توفير بيئه آمنه للاستثمار. 

مساعدة المُشرع الضريبي على تحديد أهم العوامل التى تؤدى    ›مصلحة الضرائب: 
إلى ممارسة إدارة الشركات لأحد صور السلوك الموجه عند حساب الضريبة. مما 

دقة على  إيجابيًا  الالتزام   ينعكس  مستوى  لتحسين  الضريبى،  التشريع  صياغة 
 الضريبي، والحد من العواقب السلبية  لممارسة مثل هذا السلوك. 
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 : البحث. هدف 4
أثر    تحديد  في  للبحث  الرئيس  الهدف  حساب    يتمثل  عند  للإدارة  الموجه  السلوك 

المراجعة    وكذلك الدور التأثيرى لجودةالضريبة، على حقق خطر انهيار أسعار الأسهم.  
 ة:ويمكن تحقيق هذا الهدف من خلال الأهداف التاليعلى تلك العلاقة. 

الضريبة على   .1 عند حساب  للإدارة  الموجه  السلوك  تأثير  اختبار مدى 
 ار أسعار أسهم الشركة. احتمالية تحقق خطر انهي

تقييم أثر جودة المراجعة على العلاقة بين السلوك الموجه للإدارة عند   .2
 حساب الضريبة وخطر الانهيار المستقبلي لأسعار الأسهم.

مدي التباين بين الشركات المدرجة فى البورصة المصرية  لتعرف على  ا .3
  ل درجة حول احتمالية تعرض أسعار أسهمها لخطر الانهيار. وكذلك حو 

 .ممارسات إداراتها للسلوك الموجه عند حساب الضريبة
التطبيقية علي بعض قطاعات الأعمال للشركات المسجلة  راسة  الدراء  إج .4

 لاختبار فروض الدراسة عمليًا.  ة المصري بالبورصة
  . حدود البحث: 5
فى ضوء مشكلة البحث، وهدفه الرئيسى، يخرج عن نطاق البحث دراسة أثر أية     

محددات بخلاف ممارسات السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على تحقق  
خطر انهيار أسعار الأسهم، كما لا يتناول البحث اختبار تلك العلاقات فى الشركات 

صرى، كما قام الباحث باستبعاد المؤسسات التى تُعد قوائمها بعملة بخلاف الجنية الم
 المالية، نظرًا لطبيعتها، وخضوعها لبعض المتطلبات الرقابية والضريبية الخاصة. 

 خطة البحث:. 6
 فى ضوء مشكلة البحث ولتحقيق هدفه يتم استكمال البحث كالتالى: 
 . الشركات. الإطار المفاهيمى لخطر الانهيار المستقبلى لأسعار أسهم 7
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. تحليل العلاقة بين السلوك الموجة للإدارة عند حساب الضريبة وخطر انهيار أسعار 8
 الأسهم.

. الدور المعدل لجودة المراجعة على العلاقة بين السلوك الموجه للإدارة عند حساب 9
 الضريبة، وخطر الانهيار المستقبلى لأسعار الأسهم.

  . منهجية البحث.10
 المفاهيمى لخطر الانهيار المستقبلى لأسعار أسهم الشركات: . الإطار  7
يحظى خطر انهيار أسعار الأسهم بأهمية خاصة للعديد من أصحاب المصالح،      

الأوراق  سوق  في  للمتعاملين  بالنسبة  قلق  مصدر  يُمثل  الخطر  هذا  وأن  خاصة 
الأهمية   وقدانعكست هذه  ((Kim and et.al. 2016; Valiana et al 2021المالية.

على الباحثين، ما دفعهم لدراسة مسببات تحقق هذا الخطر لوضع الإجراءات الوقائية  
لتخفيض معدلات تحققه لحماية أصحاب المصالح. وفيما يلى مفهوم، ومسببات تحقق  

 خطر انهيار أسعار الأسهم من واقع نتائج الدراسات السابقة. 
 سهم، وطبيعته:خطر الانهيار المستقبلى لأسعار الأماهية  1.7
جوانب      من  الأسهم  سعر  انهيار  خطر  مفهوم  الدراسات  من  العديد  استعرضت 

العوائد Cui et al., 2019مختلفة، حيث عرفه) ( بأنه "الانحراف السالب في توزيع 
عرفه   كما  السلبية".  العوائد  في  أكبر  تباين  إلى  يؤدي  مما  السهم،  سعر   علي 

(Feng et al., 2019 بأنه حدوث عوائد سلبية ذات قيمة مرتفعة ومتباينة نتيجة" )
عوائد    وقائع غير مرغوبه، أو احتمالية حدوث قيم غير طبيعية سلبية متكررة في توزيع

دراسة   طرحته  الذى  التعريف  مع  التعريف  هذا  ويختلف  الشركة،  أسهم 
(2014.Defond et al  انخفاض كبير ومفاجئ بصورة غير ( بأنه احتمال حدوث 

بأن السمة الأبرز    ((Kim et al., 2016متكررة في سعر السهم، بينما أشارت دراسة
 ئد السيئة خلال فترة قصيرة.لتحقق خطر انهيار أسعار الأسهم هي تكرار تحقق العوا

( تعريفًا لخطر انهيار أسعار الأسهم بأنه "تلك  2021السيد، فى حين قدمت دراسة)      
الظاهرة التى يحدث نتيجتها تغير حاد ومفاجئ لأسعار الأسهم، أو تغير مفاجئ وسلبي 
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( بأنه احتمال  2019لتوقعات المستثمرين بشأن أسعار الأسهم. كما عرفه)الصباغ،  
الانحراف  ح من خلال  قياسها  يمكن  للسهم  السوقية  القيمة  في  كبير  انخفاض  دوث 

 السالب في توزيعات عوائد السهم خلال فترة التداول. 
( بأنه حدث غير اعتيادى يتحقق عندما  Khajavi and Zare, 2016بينما عرفه )    

خلال مدة زمنية  يرتفع الانحراف المعياري لعوائد السهم عن متوسط العوائد لنفس السهم  
( بأنه "تلك الظاهرة التي يحدث نتيجتها انحراف 2020محددة. فى حين عرفه)حسين،

حدوث  احتمالية  من  يزيد  مما  قصيرة  زمنية  فترة  خلال  السهم  لعوائد  متكرر  سالب 
التعريف التعريف    انخفاض كبير في سعر السهم في الأجل القريب. ويتفق هذا  مع 

( بأنه "أحداث غير اعتيادية تحدث عندما يرتفع 2021،  أبوالعلا  ) الذى قدمته دراسة
معدل الانحراف المعياري للعوائد غير العادية اليومية للسهم عن متوسط العوائد غير  

عرفه) بينما  مالية،  فترة  خلال  السهم  لنفس  اليومية  بأنه  (  2019النجار،    العادية 
 "الانخفاض الحاد فى سعر السهم خلال فترة زمنية قصيرة. 

تأسيسًا على ما تقدم يُمكن للباحث تعريف خطر انهيار أسعار الأسهم بأنه ظاهرة      
ينتج عنها حدوث انحراف سالب في عوائد السهم التى يتم توزيعها بصورة دورية، مع  
تكرار تحقيق السهم لعوائد سالبة خلال فترة زمنية قصيرة، مما يزيد من احتمال تعرض 

ى ضوء ما تقدم من مفاهيم لوصف ماهية وطبيعة قيمة السهم لانخفاض مفاجئ. ف 
خطر انهيار أسعار الأسهم من وجهات نظر متباينة، يُمكن للباحث القول بأن هناك  
مجموعة من الملامح أو المؤشرات التى تُفسر ماهية خطر الانهيار أسعار الأسهم  

، Cui et al., 2019،  2020، أبو العلا.  2019النجار.  يُمكن توضيحها كالتالى:)
Defond et al. 2015, Chae,S., J., et al. 2020) ) 

يتحقق خطر انهيار أسعار الأسهم نتيجة حدوث تغير جوهرى غير اعتيادى   .1
في أسعار الأسهم دون وقوع حدث اقتصادي مؤثر، وهو ما يؤكد أن التغير 

 .في سعر السهم عادة ما يحدث بشكل مفاجئ
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ر انهيار أسعار الأسهم تُعزى  إن التغيرات السلبية التى تصاحب حدوث خط .2
 إلى عدم التناسق في التغيرات في العوائد السوقية للسهم. 

بعض  .3 السهم  سعر  انهيار  خطر  على  يُطلق  الاصطلاحية  الناحية  من 
المسميات الأخرى: كخطر الذيل، الخطر الطرفى حيث يظهر في أحد طرفي  

 الشكل البياني لعائد السهم التواء. 
سهم كنوع من مخاطر الذيل يصعب التنبؤ به فضلًا  أن خطر انهيار سعر ال .4

عن أنه بمجرد تحققه تصبح نسبة الأرباح لسعر لا تتبع التوزيع الطبيعى، 
 .مما يصعب على المستثمرين معالجة المخاطر المرتبطة

 حدوث خطر انهيار أسعار الأسهم: مسببات  2.7
قدمت العديد من الدراسات مجموعة من المسببات التى تُفسر تحقق خطر انهيار     

التالي:  النحو  على   ، المسببات  هذه  أهم  الباحث  يتناول  يلى  وفيما  الأسهم،    أسعار 
 ( ۲0۲0و الطحان، العيسوی، :  2022: يونس،2021: أبوالعلا،2021السيد، )

الإدار ًً أولا بالممارسات  المتعلقة  المسببات  طرق    ية::  على  اعتمادًا  الإدارة  تسعى 
مختلفة إظهار نتائج أعمال الشركة بقيم أعلى من القيم الفعلية، مما يؤدى إلى تفاؤل  
المستثمر بشأن دخل الشركة، ومن ثم ارتفاع أسعار أسهمها بخلاف الواقع الفعلي،  

ا  (، بالأضافة إلى هذ Kim and Zhang, 2016وهوما يعرف بظاهرة فقاعة الأسعار)
تقوم الإدارة بإخفاء الأخبار السيئة، وتستمر هكذا إلى أن يصبح المديرين مجبرين على  
السهم.  سعر  في  انهيار  يُحدث  قد  مما  المؤجلة  الأخبار  كافة  عن   الإفصاح 

(Khajavi, S., Zare A., 2016) 
مما سبق يُمكن القول بأن حجب الأخبار السيئة يُعد متغير تفسيرى لتحقق خطر      
ار سعر السهم، حيث يميل المديرون إلى عدم الإفصاح عن المعلومات السيئة، انهي

لتحقيق منافع خاصة، مما يؤدى إلى تفاقم ظاهرة تباين المعلومات، إلا أنه عندما يصل  
حجم تلك المعلومات إلى النقطة الحاسمة لايمكن للإدارة الاستمرار فى حجبها، الأمر 
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 ائد السهم مما يترتب عليه انهيار سعر السهم. الذى يؤدى إلى انخفاض حاد في عو 
 (Zachro, S., F., Utama C., A., 2021:  2020العيسوى و الطحان،  )

تُعد حوكمة الشركات أحد الآليات  الفعالة  حوكمة: الثانيًا: المسببات المتعلقة بآليات 
للحد من ظاهرة تباين المعلومات، حيث تهدف إلى توفير بيئة رقابة فعالة للحد من  
قدرة إدارة الشركة على تأجيل الإفصاح عن الأخبار السلبية، وهو ما يمثل مؤشرًا لتحقق 

الأسهم.   أسعار  انهيار  يُمكن  فى ضوء ما سب،  (Daniel et al., 2015)خطر  ق 
التى تؤثر على تحقق المسببات  القول بأن ضعف آليات حوكمة الشركات يعتبر أحد  

 خطر انهيار أسعار الأسهم.
الم المسببات  للشركة:  تثالثًا:  التشغيلية  بالخصائص  الشركة  علقة  تُعتبر خصائص 

المتعلقة مثل: حجم الشركة، طبيعة هيكل الملكية، وطبيعة الصناعة أبرز المسببات  
باحتمالية تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم، حيث تزداد مخاطر الائتمان لدى الشركات 
كبيرة الحجم، وبالتالي تُصبح هذه الشركات أكثر عرضه لمخاطر الإفلاس والتصنيف 
الائتمانى من قبل وكالات التصنيف، مما قد يُعرض أسعار أسهمها للانهيار، كما أنه 

طبيعة نشاط الشركة على معدلات تحقق خطر انهيار أسعار  من المحتمل أن تؤثر  
أسهمها، فقد تواجه شركات البترول خطر انهيار أسعار البترول مما يتسبب فى حدث  

أسهمها أسعار   ,An and Zhang. 2013: Haghighi and Gerayli).انهيار 

 ( 2019: النجار،  2022يونس، : 2019
يد من المسببات التى تتحكم فى تحقق خطر  تأسيسًا على ما سبق يتضح وجود العد   

انهيار أسعار الأسهم، يأتى فى طليعتها ما يُعرف بالسلوك الموجهة للإدارة خاصة ما  
يتعلق منها بحساب الضريبة. وما ينبغى الإشارة إليه أن هذه الممارسات وإن كانت 

تُ  أنها لا  إلا  الأسهم  أسعار  انهيار  لتحقق خطر  الرئيس  المحرك  السبب  تُعتبر  شكل 
الأوحد، فهناك العديد من المسببات الأخرى، وإن اختلفت درجة تأثيرها إلا أنه لا يُمكن 
تجاهل دورها، الأمر الذى يدفعنا إلى القول بتعدد مسببات تحقق خطر انهيار أسعار 

 الأسهم.
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وبناء عليه يمكننا القول بأنه ثمة اختلافات بين الشركات المدرجة فى البورصة       
لتعدد ال نتيجة  الانهيار  لخطر  أسهمها  أسعار  تعرض  باحتمالية  يتعلق  فيما  مصرية 

ومن ثم  مسببات تحقق هذا الخطر فضلًا عن اختلاف مستويات تحققه بين الشركات.  
اختلافات   "توجد  التالى:  النحو  على  الأول  البحثى  الفرض  صياغة  للباحث  يمكن 

ية فيما يتعلق باحتمالية تعرض معنوية بين الشركات المدرجة فى البورصة المصر 
 أسعار أسهمها لخطر الانهيار". 

تعتبر السياسات المحاسبية الأداة   :رابعًا: المسببات المتعلقة بالسياسات المحاسبية
من   الضريبة،  حساب  عند  الموجه  السلوك  العديد  ممارسة  في  الإدارة  تستغلها  التي 

لاعتراف بالأداء الفعلي، واتخاذ  خلال: تأجيل الإفصاح عن الأخبار السيئة، تأجيل ا
،  )۲019قرارات انتهازية من خلال استغلال المعلومات المتاحة لديها. )عبد المجيد،  

الأخبار   لإخفاء  المالية  التقارير  غموض  مستوى  زيادة  إلى  المديرين  يلجأ  كما 
بالإضافة إلى ما سبق فإن ممارسات الإدارة (  2022: يونس،   (Fange, 2017السيئة

الضريبة،   بحساب  يتعلق  تساعد  فيما  التى  العوامل  أحد  تأجيل  تُعد  على  المديرين 
 (Hsu et al :Kim, et.al.2019, .2018الإفصاح عن الأخبار السيئة.)

تأسيسًا على ما سبق يُمكن للباحث القول بأن الممارسات المحاسبية قد تُشكل أحد      
وفيما يتعلق بالتجنب الضريبى مسببات الأساسية لتحقق خطر انهيار أسعار الأسهم.  ال

أشارت العديد من الدراسات  كأحد أشكال السلوك الموجهة للإدارة للتحكم فى الضريبة،  
إلى إن قيام إدارة الشركة بإخفاء ممارسات التجنب الضريبي يُخلف العديد من الأثار  

عقد القوائم المالية، عدم قابلية محتوى التقارير المالية للفهم،  السلبية مثل: زيادة درجة ت
تباين  ظاهرة  من  يزيد  مما  المالية،  التقارير  فى  الإفصاح  مستوى  انخفاض  وكذك 

:  2020,حسين)المعلومات، وبالتالي زيادة احتمالات تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم.
 ,Kim) توصلت دراسة )وفى هذا السياق  ،  (Guenther, 2014:  2021أبو العلا

J., et.al, 2019  ،إلى وجود علاقة ارتباط معنوية بين مستوى غموض التقارير المالية
الأسهم. أسعار  انهيار  )يونس،    وخطر  دراسة  نتائج  أشارت  أن  2022بينما  إلى   )



 الدور التأثيرى لجودة المراجعة الخارجية   د.  عيد فتحى شعبان   تاريخ قبول النش ر 7/  2  / 2023

78                                                      المحاسبىمجلة الفكر   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

غموض التقارير المالية يؤثر إيجابًا ومعنويًا على تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم 
 مصرية. فى البيئة ال

الضريبة، 8 حساب  عند  للإدارة  الموجة  السلوك  بين  العلاقة  تحليل   .
      :                              وخطر انهيار أسعار الأسهم 

كافة    -لأغراض هذا البحث  –يُقصد بالسلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة      
الوسائل والآليات التى تعتمد عليها إدارة الشركة لتطويع صافى الربح المحاسبى للتحكم  
فى الوعاء الضريبي، ومن ثم الالتزامات الضريبية المستحقة على الشركة، من خلال  

المرون أو  الثغرات  معايير استغلال  أو  الضريبي،  التشريع  لنصوص  التأويل  فى  ة 
 المحاسبة، لتحقيق منافع خاصة لإدارة الشركة أو أصحاب المصالح. 

وبمراجعة الأدبيات السابقة التى تناولت بعض أو كل صور السلوك الموجه للإدارة     
عند حساب الضريبة. اتضح للباحث أن إدارة الشركة تُمارس هذا السلوك من خلال  
الضريبي.  والتهرب  الضريبي،  التجنب  الضريبي،  التخطيط  التالية:  الآليات   أحد 

 2020Minnick and Noga, 2010; Armstrong, et، سمره،  2022  )فودة،

al., 2015; Edwards, et al., 2016;2012  .Edwards et al. 2016; Abdul 

Wahab and Holland :Frank et al, 2009.) 
ضريبى كأحد صور السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة أثر التخطيط ال  1.8

 على خطر انهيار أسعار الأسهم:
بالرغم من أن النظرة التقليدية لممارسات التخطيط الضريبي تبدو كأنه سلوك يهدف     

إلى زيادة ثروة المساهمين عن طريق خفض الالتزامات الضريبية والحفاظ على الأصول  
ما يؤدى إلى رفع مؤشرات الأداء المالى للشركة، ومن ثم التأثير  الإنتاجية للشركة م

أن جوهر   دليلًا على  قدمت  الدراسات  أن بعض  إلا  أسعار أسهمها.  الإيجابى على 
لصالح   والمساهمين  الدولة  من  كل  من  الثروة  انتزاع  فى  يكمُن  الضريبي  التخطيط 

عة الشركة، فضلًا عن أنه  للمديرين، مما ينعكس سلبًا على الوضع المالى للشركة، سم
قد يُعرض أسعار أسهمها لخطر الانهيار الأمر الذى يهدد استمراريتها، الأمر الذى  
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هذه   ارتكاب  عن  الإدارة  توقف  هى  المصالح  لأصحاب  الحقيقة  المنفعة  أن  يؤكد 
 ( ۲01۷: ضاهر ، 2020)سمرة، .السلوك
القول بأ     الضريبي يمكن  التخطيط  الضريبي وفيما يتعلق بانعكاسات  التخطيط  ن 

سوف يؤثر إيجابًا على الأداء المستقبلي للشركة من خلال تأثيره على التدفقات النقدية  
المستقبلية لها، فمن الممكن أن يؤدي التخطيط الضريبي إلى تحقيق وفورات ضريبية  
الأداء   تحسين  على  ينعكس  مما  المستقبلية،  النقدية  التدفقات  من  يزيد  مما  كبيرة 

ي للشركة. ومن ناحية أخرى قد تؤدي ممارسات التخطيط الضريبي إلى تباين  المستقبل
حجم التدفقات النقدية للشركة. الأمر الذي قد ينعكس بالسلب على الأداء المستقبلي 

 للشركة. وهنا تواجه الشركة ما يُعرف بالخطر الضريبي. 
يؤث      الضريبي  التخطيط  بأن  القول  يُمكن  سبق،  ما  على  جودة تـأسيسًا  على  ر 

المصالح  المُفصح عنها مما ينعكس  المعلومات   الثقة لدى أصحاب  على حالة عدم 
لتقييم التدفقات النقدية المستقبلية للشركة. ومن ثم التأثير على قراراتهم، مما ينعكس  
على القيمة السوقية للشركة، وكذلك أسعار أسهمها. وفيما يتعلق بمخاطر ممارسات 

ت بعض الدراسات وجود علاقة موجبة بين المخاطر الضريبية التخطيط الضريبي أكد
 وخطر استمرار المنشأة، مما يؤثر سلبًا على تدفقاتها النقدية المستقبلية. 

( Kawor&Kportorgbi, 2014:Guenther et al., 2017) 
مزيدًا من      إلى  الضريبي  التخطيط  أنشطة  تؤدى  أن  يُمكن  الأخر  الجانب  وعلى 

التقارير،  التعقيد فى ا الذى توفره تلك  الشفافية  المالية، مما يقلل من مستوى  لتقارير 
حيث يؤدي نقص المعلومات المتاحة لأصحاب المصالح إلى عدم قدرة المستثمرين 
التخطيط  كان  إذا  ما  وتحديد  الضريبي،  التخطيط  أنشطة  طبيعة  على  الحكم  على 

حساب المساهمين مما يؤثر   الضريبي يصاحبه تحقق منافع خاصة لإدارة الشركة على
وأدائها  لأسهمها  السوقية  القيمة  على  وبالتالي  المستثمرين،  قرار  على 

كما أشارت نتائج إحدى الدراسات إلى أن ممارسات    (،,Goh et al،2016المستقبلي.)
التخطيط الضريبي تحمل الشركات بنوعين من التكاليف هما: التكاليف المباشرة الناتجة  
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عن تكبد الشركة لرواتب إضافية تُدفع للمستشارين القانونيين والمحاسبين، والتكاليف 
القوائم المالية، حيت يترتب    السمعة، فقدان مصداقيةفقدان  غير المباشرة مثل تكاليف:  

على اكتشاف قيام الشركات بالتخطيط الضريبي فقدان الثقة في محتوى التقارير المالية،  
المعنية السلطات  من  الشركة  لها  تتعرض  أن  المحتمل  العقوبات  إلى  . بالإضافة 

(DesaiandDharnapala, 2009  ،)  أن الدراسات  إحدى  نتائج  أكدت  حين  فى 
ازيين يقومون بتوظيف آليات التخطيط الضريبي لتحقيق منافع خاصة، المديرين الانته

الوكالة.  عقد  بموجب  لهم  الممنوحة  التصرف  حرية  من  الاستفادة  خلال   من 
(Yorle et al, 2016: Guenther et al, 2017)   

وفيما يتعلق بأثر ممارسات التخطيط الضريبى على أسعار أسهم الشركة، أشارت       
( إلى أن الهدف الرئيس لممارسات التخطيط  Heitzman&Ogneva, 2019دراسة )

الضريبى هو الاستفادة من الوفورات الضريبية الناتجة من التخطيط الضريبى فى زيادة  
حجم الاستثمار الداخلى بالشركة الذى من المتوقع أن يؤدى إلى زيادة ربحية الشركة 

ركة. كما أشارت نتائج الدراسة أنه  مما يُشجع المستثمرين على الاستثمار فى أسهم الش
بالرغم من الأثر الإيجابى للتخطيط الضريبى سالف الذكر، إلا أن ممارسات التخطيط 
الضريبى قد تؤدى إلى تخوف المستثمر من الاستثمار فى أسهم الشركة نتيجة عدم  

ومات اطمئنانه لاستمرارية الأرباح، الأمر الذى يخلق حالة من التباين فى مستوى المعل
 بين الإدارة وأصحاب المصالح. 

( إلى أن ممارسات التخطيط Drake et al, 2020بينما أشارت نتائج دراسة )     
الضريبى تؤدى إلى زيادة مستوى تباين المعلومات، الأمر الذى يُمكن أن يُعرض أسعار 

سلبى  أسهم الشركة لخطر الانهيار، الشركة الأمر الذى يُمكن معه القول بوجود تأثير  
التخطيط الضريبى، على خطر انهيار أسعار الأسهم. وفى نفس الصدد   لممارسات 

إلى أن ممارسات التخطيط الضريبى تؤثر (  Choi et al, 2020أشارت نتائج دراسة )
سلبًا على دقة تنبؤات المحللين الماليين كمؤشر لإمكانية تعرض أسهم الشركة لخطر  

أن ممارسات التخطيط الضريبى تؤدى إلى تباين  الانهيار، حيث أكدت نتائج الدراسة  
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بين  سلبى  تأثير  وجود  على  دليلًا  الدراسة  قدمت  ثم  ومن  الماليين،  المحللين  تبؤات 
 ممارسات التخطيط الضريبى وخطر انهيار أسعار الأسهم.

     ( دراسة  أشارت  التفضيل    (Badenhorst,2017كما  لنظرية  وفقًا  أنه  إلى 
التخطيط الضريبي تؤدي إلى انخفاض العوائد التي يحصل  الضريبي، فإن ممارسات  

عليها حملة الأسهم مقابل زيادة الأرباح الرأسمالية، خاصة وأن عدم دراية أصحاب  
المصالح بممارسات التخطيط الضريبي يخلق حالة من تباين المعلومات، الأمر الذى 

مع قليل من الإفصاح  يؤدي الى انخفاض أسعار الأسهم عن قيمتها الحقيقية، إلا أنه 
عن تلك الممارسات ينخفض مستوى تباين المعلومات مما يؤدى إلى رفع مستوى جودة  
يُعزز من   مما  للشركة،  أفضل  بمستقبل  المستثمرين  توقع  وزيادة  المالية،  المعلومات 
ممارسات   بين  إيجابية  تأثير  علاقة  بوجود  القول  يُمكن  ثم  ومن  استمراراها.  فرص 

 (Richardson et al, 2015 ، وخطر انهيار أسعار الأسهم.)التخطيط الضريبى
( إلى وجود تأثير عكسى للتخطيط  2022بينما أشارت نتائج دراسة)سمرة، وأخرون،      

الضريبى على استمرارية الشركة. حيث أشارت إلى أن زيادة مستوى التخطيط الضريبى  
المعلومات مما ينعكس على ت تباين  إلى زيادة مستوى  الشركة يؤدى  هديد استمرارية 
(  Chen and Lin, 2017وتعرض أسعار أسهمها لخطر الانهيار. كما أشارت دراسة)

إلى أن التخطيط الضريبى يؤدى إلى تذبذب مستوى أرباح الشركة، مما ينعكس على  
قرارات أصحاب المصالح، الأمر الذى يهدد استمرار الشركة مع احتمالية تعرض أسعار  

 ( 2021)حشاد،  هيار. أسهمها لخطر الان
أثر التجنب الضريبي كأحد صور السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة    2.8

 على خطر انهيار أسعار الأسهم:
عرفت محكمة العدل الأوروبية التجنب الضريبي بأنه "تدخل مُتعمد يهدف إلى التحايل   

ا في  الضريبي  التجنب  أنشطة  المحكمة  وحددت  الضرائب"،  قانون  لممارسات على 
أقل  ضريبة  لمعدلات  يخضع  ضريبى  وعاء  )تحديد  المدفوعات -التالية:  تأجيل 

تحويل الدخل الضريبي من شخص لديه معدل    –عدم الخضوع للضريبة  -الضريبية
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( ومن ثم يُنظر Eskandar, 2020ضريبى مرتفع إلي شخص يدفع ضريبة أقل(.)
إلى التجنب الضريبي على أنه عمل قانوني من قبل إدارة الشركة لأنه لا يترتب عليه 
أى ضرر بأحكام الضرائب، فضلًا عن أنه يتم من خلال استغلال نقاط الضعف في  
التشريعات الضريبية لتخفيض الالتزامات الضريبية على الشركة، مما مما يوفر حافزً 

 ( 2020أبوسالم، ة لتبنى تلك الممارسات.)أكبر لإدارة الشرك
آلية       أنها  التجنب الضريبي على  إلى ممارسات  النظر  بناء على ما سبق يُمكن 

تهدف إلى تحقيق وفورات ضريبة يُمكن استغلالها لمصلحة الشركة والمساهمين من  
لال خلال توجية تلك الوفورات نحو الاستثمار أو زيادة النقد المتاح للمساهمين من خ

 (Endah and Aurora‚ 2020: Lenz‚ 2020توزيع أرباح بمستوى أكبر.)
فيما يتعلق بأثر التجنب الضريبى على خطر انهيار أسعار الأسهم أشارت نتائج  و     

الدراسات   الأعباء إحدى  تخفيض  إلى  تهدف  الضريبى  التجنب  ممارسات  أن  إلى 
الشركة. على  أشارت   وفى،  (Bradshaw et al., 2016)الضريبية  متصل  سياق 

التخطيط الضريبى  يُعد أحد استراتيجيات  إلى أن التجنب الضريبى  الدراسات  بعض 
مستوى.) أدنى  إلى  الضريبية  الالتزامات   ,.Abdul Wahab et al لتخفيض 

Huseynov et al., 2017:2017:Blaufus et al., 2019;) 
أن احتمال تحقق خطر وعلى مستوى البيئة المصرية أشارت بعض الدراسات  إلى    

الانهيار المستقبلى لأسعار الأسهم فى الشركات المسجلة فى البورصة المصرية يرتبط 
المالية، ودرجة ممارسات  التقارير  معنوية مع كل من غموض  تأثير موجبة  بعلاقة 

 ( 2022: يونس، 2020التجنب الضريبى. )حسين،
ريبي يُعد أحد صور التخطيط بناءًا على ما سبق، يمكن القول بأن التجنب الض    

الضريبي قصير المدى الذى يهدف إلى تحقيق وفورات نقدية بطريقة قانونية من خلال  
استغلال ثغرات التشريع الضريبي أو المرونة فى المعايير المحاسبية. وما ينبغى التأكيد 
عليه أن ممارسات التجنب الضريبى أو التخطيط الضريبى تختلف من بيئة لأخرى، 

من شركة  لأخرى، وقد تختلف فى الشركة الواحدة من فترة لأخرى فى ضوء العديد    بل
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من العوامل منها: قناعة الإدارة العليا، مدى دقة التشريع الضريبى، جودة المراجعة، 
اختلافات  "توجد  التالى:  النحو  الثانى على  البحثى  الفرض  يُمكن صياغة  ثم  ومن 

بورصة المصرية فيما يتعلق بمستوى ممارسة  معنوية بين الشركات المسجلة فى ال
 السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة".

الانعكاسات المحاسبية للسلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على خطر   3.8
 انهيار أسعار الأسهم:

  - التجنب الضريبي تحديدًا  –يُحقق السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة      
ن المنافع على مستوى الشركة أو من منظور أصحاب المصالح، من خلال  العديد م

توفير الموارد اللازمة لتطوير الشركة عن طريق توجيه الوفورات الضريبية الناتجة عن  
ممارسات التجنب الضريبى نحو الاستثمار أو زيادة النقد المتاح للمساهمين من خلال 

تخدم في سداد التزامات الشركة مما ينعكس  توزيعات الأرباح، تحقيق وفورات نقدية تس
إيجابيًا على وضعها المالي، مما يُعزز من فُرص استمرارية الشركة، وكذلك التأثير 
الإيجابى على القيمة السوقية للشركة نتيجة الاستفادة من الوفورات الضريبية فى تحقيق 

جة للأخبار الجيدة معدل نمو أفضل لربحية الشركة، مما ينعكس على أسعار الأسهم نتي
للشركة.   المالي  المركز  بقوة  تتعلق  يوسف،  2021:)حشاد،  التي   :

2019:Richardson et al, 2015) 
وبالرغم من تعدد المنافع التى يُحققها التجنب الضــــــــــــــريبى، إلا أنه قد  يترتب علي     

ــلبية التى تتمثل حيث يمكن لإدار  ة ممارســـــات التجنب الضـــــريبي العديد من الآثار الســـ
الشــــــــــــركة اســــــــــــتغلال التجنب الضــــــــــــريبي في تعظيم عوائد الإدارة ونقل ثروة  كما أن  
ممارســات التجنب الضــريبي ســلبيًا على ســمعة الشــركة، الأمر الذى قد يُعرض أســعار  
ــريبي يؤدى إلى تعنت  ــات التجنب الضـ ــلًا عن أن تكرار ممارسـ ــهمها للانهيار، فضـ أسـ

 ,Chen et al., 2017: Chirstensen& Murphyالإدارة الضريبية مع الشركة. )

 (Salah, 2015 ;: 2017، محمود ، 2004
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لذلك       الإيجابية  للآثار  المؤيدة  النظر  تباين وجهات  تقدم، يتضح  تعقيبًا على ما 
السلوك، ووجهات النظر المؤيدة للآثار السلبية للتخطيط الضريبي، وهو ما يبرر ضرورة 

ومن ثم يُمكن صياغة الفرض البحثى المصرية،  دراسة هذا التأثير خاصة فى البيئة  
الثالث على النحو التالى: يوجد تأثير معنوى للسلوك الموجهة للإدارة عند حساب  

)التخطيط الضريبى انهيار أسعار الأسهم    –الضريبة  التجنب الضريبى( على خطر 
 للشركات المسجلة فى البورصة المصرية". 

المراجعة على العلاقة بين السلوك الموجه للإدارة  الدور المعدل لجودة  .  9
 عند حساب الضريبة، وخطر انهيار أسعار الأسهم.

تُعد المراجعة أداة هامة لدعم الثقة فى المحتوى المعلوماتى للتقارير المالية، حيث    
قبل   للمراجعة من  بها خضعت  الوارده  المعلومات  أن  التقارير  هذه  يتوقع مستخدموا 

بات مستقل ما يجعلها تتسم بالملاءمة والموثوقية ويمكن الاعتماد عليها في مراقب حسا
اتخاذ القرارات، وعلى الرغم من ذلك فقد شهدت بيئة الأعمال الدولية في الأونة الأخيرة 
لكبرى  الإفلاس  العديد من حالات  المالى والإداري وظهور  الفشل  كثير من حالات 

الانهيار  سلسلة  عصفت  حيث  وفى الشركات.  الأمريكية  الشركات  بكبرى  المالية  ات 
، الأمر الذي  ۲00۲عام   World Comوشركة  ۲001عام  Enronمقدمتها شركة 

انعكس سلبًا على ثقة أصحاب المصالح في كفاءة الأسواق المالية، وفقدان أصحاب  
المصالح الثقة في المحتوى المعلوماتى لتقارير مكاتب المراجعة، خاصة عقب ثبوت  

فى انهيار تلك الشركات من خلال إصدار تقارير   Arthur Andersonمؤسسة  تورط  
وبمكاتب  المراجعة بصفة عامة  بمهنة  الثقة  فقدان  عليه  ترتب  مما  مراجعة مضللة، 

 المراجعة بصفة خاصة. 
 ماهية جودة المراجعة الخارجية، وطبيعتها: 1.9
يمكن تعريف جودة المراجعة بأنها "احتمال قيام مراقب الحسابات باكتشاف أية       

تحريفات جوهرية بالتقارير المالية وكذلك الخلل الموجود بالنظام المحاسبي في منشأة 
ذلك) عن  والتقرير  بجودة  ،  (Ahmadi and Bouri, 2019العميل،  يُقصد  كما 
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راقب الحسابات عن مدى عدالة عرض القوائم  المراجعة "مستوى التوكيد الذي يقدمه م
الشركة.   تصدرها  التي  بعض ،  (Claus and Frank, 2018) المالية  يرى  بينما 

الباحثين أن جودة المراجعة تعنى "مدى التزام مراقب الحسابات بالمعايير المهنية وقواعد 
 Cahan and Sun:  .2015 السلوك المهني خلال قيامه بأداء عملية المراجعة" )

( Claus and Frank, 2018:Chen et al,2019: Habib, et al., 2017)  ، وقد  
تنشأ من توقعات مستخدمي   المراجعة  أن جودة عملية  إلى  الدراسات  أشارت بعض 
التقارير المالية  بأن مراقب الحسابات لديه القدرة على اكتشاف التحريفات الجوهرية 

داء هذا الأمر بمثابة فشلًا في أداء عملية المراجعة.  بهذه التقارير، ويعتبر الفشل في أ 
(EI-Deeb, 2015: Inayah, Prasetyo, 2021: Claus and Frank, 2018 ). 

وفي سياق متصل، يُمكن القول بأن جودة المراجعة تتحق عندما تتسم المعلومات     
المحاسبية التى تمت مراجعتها بالخصائص التالية: الاعتمادية والموثوقية، وعدم تضليل  
متخذى القرارات، وكذلك عندما تساعد عملية المراجعة فى الحد من ظاهرة عدم تماثل  

كذلك ترتبط جودة المراجعة بدرجة موضعية تقرير المعلومات بين أصحاب المصالح، 
 مراقب الحسابات. 

فى ضــوء ما تقدم يمكن القول بأن الأدبيات المحاســبية أشــارت إلى أن هذا مفهوم     
: الالتزام بمعايير الأداء  أولهماجودة المراجعة يجب أن يشــــــمل عنصــــــرين أســــــاســــــيين 

ــداقيــة المعلومــات الو  اردة بــالتقــارير المــاليــة التي  المهني من خلال التحقق من مصـــــــــــــ
تخضــــــــــع لتوكيد مراقب الحســــــــــابات واتفاقها مع المباد  المحاســــــــــبية من ناحية وعدم  

: التــأكيــد على معقوليــة فرض الاســــــــــــــتمراريــة ثاانيهماااحتوائهــا أيــة تحريفــات جوهريــة،  
 (Nkemjika et al, 2017للمنشأة محل المراجعة؟ )

 محددات جودة المراجعة الخارجية:  2.9
أوضــحت الأدبيات المحاســبية التي تناولت قياس جودة عملية المراجعة أن هناك       

ــارات تلـــك  العـــديـــد من المحـــددات التى تتحكم فى جودة عمليـــة المراجعـــة، وقـــد أشــــــــــــــ
الدراسات أن أبرز تلك المحددات يتمثل في ما يلى: حجم مكتب المراجعة، التخصص  
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بات، مدى فعالية نظام الرقابة الداخلية  المهني للمراجع، مدى اســــتقلالية مراقب الحســــا
 ,Chen et alأتعاب المراجعة، الخصــــــائص التشــــــغيلية لمشــــــأة العميل. )، بالشــــــركة

2019; Francis, 2011; Chae et al, 2019; Das and Pandit, 2010: 

Fedaa and Zaid, 2017  ــدد أشــــــــارت بعض الدراســــــــات إلى أن (، وفي هذا الصــــــ
ــغيلية للشــــركة ــبة الرفع المالي،  الخصــــائص التشــ ــناعة )حجم الشــــركة، نســ (  طبيعة الصــ

ــة.) المراجعـــ جودة  محـــــددات  أهم  من   ,Nkemjika et al, 2017: Ismailتعتبر 

2020: Krismiaji, 2021: Das and Pandit, 2010 بينما أشـــــــــــارت بعض ،)
الــدراســــــــــــــــات إلى أن حجم مكتــب المراجعــة يُعــد أحــد أهم محــددات جودة المراجعــة. 

(Lesage et al, 2012, El Assy, 2015, ) 
وفيما يتعلق بأثر جودة المراجعة على العلاقة بين السلوك الموجه للإدارة عند حساب     

( إلى  Defond et al, 2015الضريبة، وخطر انهيار أسعار الأسهم. أشارت دراسة)
أن تبنى المعايير الدولية للتقارير المالية يؤدى إلى خفض احتمالات تحقق خطر انهيار 

الأسهم،   المالية  لزيانتيجة  أسعار  القوائم  قابلية  درجة  وتحسين  الشفافية،  مستوى  دة 
وفى هذا السياق أكدت ما يحد من قدرة المديرين على حجب الأخبار السيئة.  مللمقارنة،  

( أن قابلية  Butar and Murniati, 2021.Kim et al ;2019 ,بعض الدراسات)
انهيار أسعار الأسهم للمقارنة تخفض من خطر  المالية  ، لأنها تحد من قدرة القوائم 

المديرين على حجب المعلومات السيئة، كما توصلت نتائج تلك الدراسات إلى وجود  
 علاقة تأثير إيجابية بين قابلية القوائم المالية للقراءة وخطر انهيار أسعار الأسهم.

كما أكدت نتائج بعض الدراسات أن حجم مكتب المراجعة يؤدى دورًا جوهريًا فى     
دة التقارير المالية،، ممايعنى زيادة قدرة المراجع على اكتشاف أنشطة حجب تحسين جو 

أسعار   انهيار  خطر  تحقق  احتمالات  تخفيض  عليه  يترتب  مما  السيئة،  المعلومات 
 :Tsipouridou and Spathis, 2012; Callen&Fange, 2017 ).الأسهم

Feng et al., 2019)   
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اجعة التى تسعى بصورة أساسية إلى التحقق من  وفى ضوء الدور الذى تؤديه المر      
مصداقية المحتوى المعلوماتى للتقارير المالية من خلال ما توفره من تأكيدات بأن هذه 
المعلومات تعبر بصدق عن نتائج نشاط الشركة، كما أنها توفر التأكيدات التى تُبرهن  

ليه انخفاض احتمالات أن تلك المعلومات تخلو من التحريفات الجوهرية، مما يترتب ع
تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم. وهذا ما يُفسر الأثر غير المباشر لجودة المراجعة  

 ;Dang et al, 2022 على الحد من احتمالات تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم.

Dang et al, 2018; Ha et al, 2018; Khanna, 2014)    2019)عبد المجيد  ،
Wu&Wilson2015, Das and Pandit., 2010: Claus and Frank, 

2018)) 
ويخلص الباحث مما سبق، إلى أن خطر انهيار أسعار الأسهم قد يتأثر بالعديد     

من المحددات يأتى فى مقدمتها المحددات المتعلقة بسلوك الإدارة الموجه عند حساب  
بار السيئة، مما يؤدى الضريبة من خلال تعمد إدارة الشركة عدم الإفصاح عن الأخ

إلى صعوبة فهم المحتوى المعلوماتى للتقارير المالية، الأمر الذى يُمكن معه لجودة  
المراجعة أن تلعب دورًا هامًا فى تخفيض أثاره السلبية من خلال التحقق من كفاية 
الإفصاح المحاسبى للحد من الأثار السلبية لظاهرة تباين المعلومات. مما يؤكد أهمية 

عند حساب  ال للإدارة  الموجه  السلوك  بين  العلاقة  فى  المراجعة  لجودة  التأثيرى  دور 
وتأسيسًا على ما سبق يمكن صياغة الفرض الضريبة وخطر انهيار أسعار الأسهم.  

يختلف التأثير المعنوي للسلوك الموجهة للإدارة عند حساب  التالى:  كالبحثى الرابع  
 م باختلاف مستوى جودة المراجعة". الضريبة على خطر انهيار أسعار الأسه

 . منهجية البحث: 10
تحقيقا لهدف البحث واختبار فروضه، يقوم الباحث بدراسة تطبيقية تشمل مجموعة       

التطبيقية،  الدراسة  وعينة  مجتمع  التطبيقية،  الدراسة  أهداف  التالية:  العناصر  من 
توصيف وقياس متغيرات الدراسة، أدوات وإجراءات الدراسة التطبيقية، تحليل النتائج،  

 واختبار فروض الدراسة. 
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 هدف الدراسة التطبيقية: 1.10
هدفت الدراسة التطبيقية إلى اختبار فروض الدراسة، من خلال قياس العلاقة بين     

السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة، وبين احتمال تحقق خطر انهيار سعر  
السهم، كما هدفت الدراسة إلى قياس الدور ألتأثيري لجودة المراجعة عند إدخالها كمتغير 

 عدل على تلك العلاقة. م
 مجتمع وعينة الدراسة التطبيقية: 2.10
لتحقيق هدف الدراسة التطبيقية، قام الباحث باختيار الشركات المدرجة بالبورصة      

كمجتمع للدراسة، ولتحديد مجتمع الدراسة    2021لـ  2017المصرية خلال الفترة من  
 المعايير كالتالي:  ضوء مجموعة من قام الباحث باستبعاد بعض الشركات في

 أن تقوم الشركة بإعداد تقاريرها لمالية نهاية كل فترة بالجنية المصري.  -
 توافر التقارير المالية للشركة، وأسعار الأسهم خلال سنوات الدراسة. -
 استبعاد المؤسسات المالية، نظرًا للطبيعة الخاصة لها.  -
 الاعتبارية. استبعاد الشركات المعفاة من الضريبة على أرباح الأشخاص -
للضريبة   - تخضع  أنها  حيث  البترول  عن  والتنقيب  البحث  شركات  استبعاد 

 م. 2005لسنة   91من القانون   49طبقًا لإحكام المادة  %40.55بسعر 
وبتطبيق المعايير السابقة على مجتمع الدراسة بلغ إجمالي عدد الشركات عينة       

قطاع اقتصادي، وبذلك يكون إجمالي عدد المشاهدات    13شركة، تُمثل    63الدراسة  
 سنوات(. X  5شركة63مشاهدة )  315
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 (: تصنيف الشركات عينة الدراسة قطاعيًا ونسبة تمثيلها داخل العينة1جدول )
 نسبة تمثيل القطاع  عدد الشركات المُمثلة العينة القطاع

 6.3% 4 كيماويات
 14.3% 9 العقارات

 12.7% 8 التشييد ومواد البناء
 7.9% 5 موارد أساسية

 6.3% 4 اتصالات وإعلام وتكنولوجيا 
 4.8% 3 سياحة وترفيه 

 4.8% 3 منتجات شخصية ومنزلية 
 11.1% 7 أغذية ومشروبات 

 7.9% 5 منتجات صناعية وسيارات
 6.3% 4 رعاية صحية و أدوية 
 9.5% 6 طاقة وخدمات مساندة 
 6.3% 4 خدمات النقل والشحن 

 100% 63 إجمالي
 مشاهدة  X63 5  =315 عدد المشاهدات 

 

 تم صياغة وعرض نموذج البحث، وذلك على النحو التالي: نموذج الدراسة:  3.10
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 الدراسة ( نموذج 1شكل ) 

 المصدر: إعداد الباحث 

 المتغير المستقل
 السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة

 

 المتغير التابع
 أسعار الأسهمخطر انهيار 

 المتغير المعدل
 جودة المراجعة الخارجية

 المتغيرات الرقابية
 حجم الشركة

 العائد على الأصول
 القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية لحقوق الملكية
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الدراسة:    4.10 الكمي  توصيف، وقياس متغيرات  القياس  الباحث  فيما يلي يتناول 
 لمتغيرات الدراسة تمهيدًا لإجراء الاختبارات الإحصائية لاختبار فروض الدراسة. 

 أولًا: المتغير المستقل: السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة:
كل    -لأغراض هذا البحث  –يُقصد بالسلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة      

فعل أو تصرف ترتكبه الإدارة بشكل متعمد يتم من خلاله تطويع صافى الربح المحاسبى  
للتحكم فى الوعاء الضريبي ومن ثم الالتزامات الضريبية المستحقة على الشركة، من  

ريبي أو المرونة فى تأويل نصوصه، أو التلاعب  خلال استغلال ثغرات التشريع الض
 فى بدائل القياس المحاسبي لتحقيق منافع خاصة. 

التجنب      باعتبار  البحث  هذا  في  النظرية  الدراسة  إليه  انتهت  ما  على  وتأسيسًا 
يستخدم   سوف  الباحث  فإن  الأجل  قصير  الضريبي  التخطيط  أشكال  أحد  الضريبي 

للإدارة الموجه  السلوك  هذين    مصطلح  من  لأي  كمرادف  الضريبة  حساب  عند 
المصطلحين، هذا ولم يتناول الباحث التهرب الضريبي كأحد ممارسات السلوك الموجه  

 للإدارة عند حساب الضريبة نظرًا لعدم مشروعيتة من الناحية القانونية.
وفيما يتعلق بالقياس الكمي للسلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة كمتغير      

للدراسة، واستنادا إلى ما قامت به الدراسات السابقة ) :  202021أبو العلا،  مستقل 
 Tilehnouei et al, 2018; Cheng et:2022: سمرة، وآخرون،  2020فوده،  

al., 2012; Muttaqin et al, 2020; Dhamara & Violita, 2017; Khlif 

& Achek, 2014; Mangoting & Onggara, 2018; Richardson et al, 

2015;  Goh et al., 2016; McClure et al., 2018)  .  اعتمدت تلك الدراسات
للشركات، الضريبي  والتخطيط  التجنب،  لقياس  المقاييس   على مجموعة مختلفة من 
تمثلت تلك المقاييس فيما يلي: معدل الضريبة الفعال المحاسبي، معدل الضريبة الفعال 

 ة.الحالي، الفروق الضريبية الدفتري
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 : الفعال المقياس الأول: معدل الضريبة المحاسبي

يتم حســـــــاب معدل الضـــــــريبة المحاســـــــبى الفعال عن طريق خارج قســـــــمة إجمالي      
مصروف الضرائب )مجموع  مصروف الضرائب الحالية والمؤجلة( على صافي الربح  

 قبل الضرائب من واقع قائمة الدخل.
ــات الإدار ويعكس هذا المعدل       ــريبةممارســــ ــاب الضــــ التي تؤثر    ة فيما يتعلق بحســــ

ــات التي تتعلق بتأجيل  ــافي الربح، إلا أن هذا المقياس لا يعكس أثر الممارسـ على صـ
الضـرائب المدفوعة إلى فترة تالية. ولأغراض قياس السـلوك الموجه للإدارة عند حسـاب 

لة. فكلما الضـــريبة تتم مقارنة معدل الضـــريبة الفعال بمعدل الضـــريبة المطبق في الدو 
زادت الفروق بينهما دل ذلك على زيادة مســــتوى ممارســــة الســــلوك الموجه للإدارة عند  

 (Lee et al., 2015; Hanlon and Heitzman, 2010حساب الضريبة. )
 

Total Tax Expense 
Accounting ETR = 

Income Before Tax 

- Accounting ETR .معدل الضريبة المحاسبي الفعال : 
- Total Tax Expenseمصــروف   :: إجمالي مصــروف الضــرائب ويشــمل

 الضرائب الحالية + مصروف الضرائب المؤجلة.
- Net Income Before Tax.صافي الربح قبل الضرائب : 

يتم حســـــاب معدل الضـــــريبة الحالي  الفعال:  ىالمقياس الثانى: معدل الضاااريبة الحال
الفعال، من خلال قسـمة مصـروف الضـرائب الحالي على صـافي الربح قبل الضـرائب. 
حيث يُشــــــــير انخفاض هذا المعدل إلى أن الشــــــــركة تدفع ضــــــــرائب أقل مما يجب أن  
ــاب  ــلوك الموجه للإدارة عند حســــ ــة الســــ ــتويات ممارســــ تدفعه، مما يدل على زيادة مســــ

ــريبة.    ,.Cheng et al., 2012; Salihu et al., 2013; Huang et al)الضــــــــ

2016; Gebhart, 2017) . 
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Total Tax Expense – Deferred Tax Expense 

  Current ETR = ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ     

Net Income Before Tax 

- Current ETR .معدل الضريبة الحالي الفعال : 
- Total Tax Expense.إجمالي مصروف الضرائب : 
- Deferred Tax Expense المؤجلة.: مصروف الضرائب 
- Net Income Before Tax.صافي الربح قبل الضرائب : 
عند      للإدارة  الموجه  السلوك  ارتفاع مستوي  السابقين  المقياسين  انخفاض  ويعكس 

حساب الضريبة، ولسهولة تفسير نتائج الاختبارات الإحصائية سوف يتم ضرب نتيجة 
ن زيادة مستوى السلوك  هذه المقاييس في سالب واحد، بحيث تُعبر القيمة الأعلى ع

 ;Pulido and Barros, 2017)الموجه للإدارة عند حساب لضريبة، والعكس صحيح

Hutchens and Rego, 2015; Goh et al., 2016; Cook et al., 2017; 

Pulido and Barros, 2017; Chun et al., 2019; Sikes and Verrecchia, 

2020; Cook et al., 2017) 
ــريبية الدفترية  الفروق الضاااريبية الدفترية:   ث:المقياس الثال ــاب الفروق الضــ يتم حســ

ــبى بقيمة  ــاس الربح المحاســـــــ ــوبة على أســـــــ ــرائب المحســـــــ من خلال مقارنة قيمة الضـــــــ
ــرية معلومات الإقرارات  ــريبى. ونتيجة لسـ ــاس الربح الضـ ــوبة على أسـ ــرائب المحسـ الضـ

مصــــروف الضــــرائب الضــــريبية يتم تقدير الدخل الخاضــــع للضــــريبة من خلال قســــمة  
ــافى   ــائد. وتنتج هذه الفروق نتيجة اختلاف صــ ــريبة الســ بقائمة الدخل على معدل الضــ
الربح المحاســـبي عن صـــافى الربح الضـــريبى. وبالتالي فإن الفروق الضـــريبية الدفترية  

 ,Martinez and Lessa)هي الفرق بين الدخل المحاســـــــــــبي والدخل الضـــــــــــريبى. 

2014; Moore and Xu, 2018). 

 

 
Accounting Profit Before Tax – Taxable Income 

 = BTD ااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااااا
Total Assets 
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-   : Book tax differences: BTD  .الفروق الضريبية الدفترية 

- Accounting Profit Before Tax.الربح المحاسبي قبل الضرائب : 
- Taxable Income.الدخل الخاضع للضريبة : 
- Total Assetsالأصول.  : إجمالي 
ويعكس هـذا المقيـاس أنشــــــــــــــطـة التجنـب الضــــــــــــــريبي التي تؤدي إلى وجود فروق      

 ,.McGuire et alضـــريبية مؤقتة ودائمة بين صـــافي الربح المحاســـبي والضـــريبى.)

2012; Lee et al., 2015 (Martinez and Lessa, 2014) 
تعقيبًا على ما سبق، وبعد تناول المقاييس المختلفة للسلوك الموجه للإدارة عند     

 حساب الضريبة بأشكاله المختلفة، يخلص الباحث إلى النتائج التالية:
تعكس المقاييس الثلاثة السابقة مستويات السلوك الموجه للإدارة عند حساب  -

 الضريبي(. الضريبة بأشكاله المختلفة )بالتخطيط أو التجنب
من -معدل الضريبة الحالى الفعال  -تم الاعتماد على أحد المقاييس السابقة -

جانب بعض الدراسات السابقة كمقياس للتخطيط الضريبي )سمرة وآخرون،  
الضريبي 2022 للتجنب  كمقياس  أخرى  دراسات  عليه  اعتمدت  بنما   ،)

   :Martinez and Lessa, 2014:2021حشاد،    ، 2015)عيسى،  

Mocanu, 2020)    وهذا ما يؤكد حقيقة ما توصلت إليه الدراسة في الشق
 النظري بأن التجنب الضريبي أحد صور التخطيط الضريبي قصير المدى. 

ــى،  - ــات )عيســـ ( إلى أن  Guenther, 2014:  2015أشـــــارت بعض الدراســـ
مقياس الفروق الضـــــــــريبية الدفترية يعانى بعض أوجه القصـــــــــور فيما يتعلق 

ــمة   ــط المعادبقســــــــــ ــول، الأمر الذي دفع بعض بســــــــــ لة على إجمالي الأصــــــــــ
 الدراســـــــات إلى اســـــــتبدال إجمالي الأصـــــــول بصـــــــافي الربح قبل الضـــــــرائب. 

(Zinn and Spengel, 2012) 
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تأسيسًا على ما سبق تم استبعاد الفروق الضريبية الدفترية كمقياس للسلوك الموجه     
ــاب الضـــــريبة، وبناء عليه قام الباحث بقي اس الســـــلوك الموجه للإدارة للإدارة عند حســـ

 عند حساب الضريبة كمتغير مستقل بالاعتماد على معدل الضريبة الحالي الفعال. 
 ثانيًا: المتغير التابع: خطر انهيار أسعار الأسهم:

ــابقة عدة طرق لقياس خطر انهيار أســــعار الأســــهم اعتمدت      قدمت الدراســــات الســ
معظمها على العوائد غير العادية الأســــــــــبوعية للســــــــــهم، التي تقدر كبواقي في نموذج 

وهو ما يُعزز فكرة أن هذه المقاييس تعكس العوامل الخاصــة بالشــركة بدلًا من   الســوق 
ــوق، وفيما يلى نتناو  ــهم: )مليجى، التحركات في السـ ــعر السـ ل مقاييس خطر انهيار سـ

الـعـلا،  2019 أبـو  إبـراهـيـم،202:   :  2016  ،(Kim et al, 2017; Kim and 

Zhang, 2016; Callen& Fang, 2017; Dang ;et al, 2016 ): 

 المقياس الأول: العوائد غير العادية الأسبوعية للسهم: 
ير عادية تظهر عندما يرتفع  يعرف خطر انهيار أسعار الأسهم بأنه أحداث غ      

الانحراف المعياري للعوائد غير العادية لسهم الشركة عن متوسط العوائد غير العادية  
وقد أشارت  (،  Hutton et al, 2009; Kim et al, 2011)الأسبوعية لنفس السهم.

( درجة يؤدي إلى حدوث 3.2إحدى الدراسات  إلى أن الانحراف المعياري بمقدار )
( لظهور حدث غير طبيعي كانهيار سعر السهم خلال تلك السنة  0.1ره )%احتمال قد

العادية   غير  العوائد  تكون  أن  احتمال  قياس  ويتم  الطبيعي،  التوزيع  لمقاييس  وفقًا 
( التالية  الخطوات  من خلال  سالبة  للسهم  :  Kim and Zhang, 2016الأسبوعية 

 (: 2016: إبراهيم، 2021: أبو العلا، 2019مليجى، 

حساب العوائد غير العادية الأسبوعية لسهم كل شركة من الشركات  طوة الأولى: الخ
: يتم حساب تلك العوائد في شكل قيم مجمعة أسبوعيًا،  عينة الدراسة خلال فترة الدراسة

الشركة   لسهم  المقدر  العائد  حساب  عن  المعبر  الخطي  الانحدار  لنموذج    itRوفقًا 
 نموذج الانحدار العلاقة التالية:  بالاعتماد على نموذج السوق، ويأخذ
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Rjt = αj + β1j Rm(t-2) + β2j Rmt(t-1) + β3j Rmt + β4j 

jtRmt(t+1) + β5j Rm(t+2) + ε 

• jα  ( لشركة  المعادلة  ثابت   :j يتحقق بغض الذي  العائد  الجزء من  (: هو 
 jRوعائد الشركة  mRالنظر عن العلاقة بين عائد السوق 

• jΒ  ميل العلاقة بين عائد سهم الشركة :jR  ( خلال الفترةt  وعائد السوق )
mR .خلال نفس الفترة 

• jtR( عائد سهم الشركة :j) ( خلال الفترةt  .) 
• mR( عائد السوق خلال الفترة :t .) 
• εjt:    الخطأ العشوائي لنموذج الانحدار. وهو يعبر عن العوائد غير العادية

 (.t) خلال الفترة (j)لسهم الشركة 
( في نموذج  αand , 5, β4, β3, β2, β1βقدير قيمة المعلمات )الخطوة الثانية: ت

تقدير تلك القيم بالاعتماد على    يتم  الانحدار لكل شركة من الشركات عينة الدراسة: 
 ات العوائد الفعلية الأسبوعية للسهم، وكذلك العوائد الفعلية الأسبوعية للسوق. بيان

وهي قيمة العائد غير العادي الأسبوعي لسهم    )jtεالخطوة الثالثة: حساب القيمة ) 
( )jالشركة  الأسبوع  القيمة    (:t( خلال  تلك  قيمة من خلال  تُحسب  التعويض عن 

السابقة في نموذج الانحدار، وتكوينه أسبوعيًا لكل شركة  المعلمات المحددة في الخطوة  
 من الشركات عينة الدراسة على حدة خلال فترة الدراسة. 

وهي عبارة عن العوائد غير العادية الأسبوعية    Wjtالخطوة الرابعة: تحديد القيمة  
بيعي  تُحسب تلك القيمة بأخذ اللوغاريتم الط(:  t( في الأسبوع )jالسالبة لسهم الشركة )

 ( زائد واحد صحيح: jtεلمجموع العائد غير العادي الأسبوعي )
)jtWjt = LN (1+ ε 

  : (3.2عن انحراف معياري )  jtWالخطوة الخامسة: تحديد تكرار انخفاض القيمة  
يتم استخدام متغير صناعي للتعبير عن احتمال حدوث خطر انهيار سعر سهم الشركة  

( وظهرت مرة واحدة خلال 3.2أقل من )  jtW( إذا كانت القيمة  1بحيث يأخذ القيمة )
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القيمة )  الدراسة، ويأخذ  القيمة  2فترة  ( وظهرت مرتين 3.2أقل من )jW( إذا كانت 
 ذلك فيأخذ القيمة )صفر(.  خلال فترة الدراسة. أما إذا حدث غير

 المقياس الثاني: معامل الالتواء السالب للعوائد غير العادية الأسبوعية للسهم: 
للسهم     الأسبوعية  العادية  غير  للعوائد  السالب  الالتواء  معامل  كمقياس   يُستخدم 

الالتواء   ويُعبر  أسعار الأسهم،  انهيار  احتمال تحقق خطر  للتعبير عن  عن  إضافي 
في توزيع العوائد على سهم الشركة، وتشير القيم السالبة إلى أن البيانات تلتوي ن  التباي

في اتجاه اليسار، والعكس صحيح. ويمكن حساب معامل الالتواء السالب للعوائد غير  
 العادية الأسبوعية للسهم من خلال المعادلة التالية: 

]3/2)jt
22)(Σ W-1) (n-] / [(njt

3Σ W 3/21)-[n(n-=  jtNCSKEW 

وما ينبغي الإشارة إليه أنه لأغراض تفسير نتائج النموذج السابق يتم ضرب ناتج    
( في  المقياس  الالتواء 1-هذا  معامل  زاد  كلما  السابق  للنموذج  طبقًا  عليه  وبناء   ،)

 ( الشركة  لسهم  الأسبوعية  العادية  غير  للعوائد  )jالسالب  الفترة  خلال   )t  زاد كلما   )
الشركة   للعوائد    لخطراحتمال تعرض أسعار أسهم  القيم  الانهيار، وذلك لأن معظم 

المتوسط   أكبر من  الدراسة ستكون  فترة  الشركة خلال  لسهم  الأسبوعية  العادية  غير 
السنوي لتلك العوائد خلال نفس الفترة مما يعني زيادة الانحراف السالب للعوائد غير  

 ,Zhang, 2016Chen et al)ن وسطها الحسابي خلال الفترة  العادية الأسبوعية ع

2001; Kim et al., 2011; Kim and : ،2016إبراهيم، 2019مليجى  .) 
 المقياس الثالث: طريقة تقلبات العوائد الأسبوعية للسهم من أسفل إلى أعلى:

المقاييس      للسهم من أسفل إلى أعلى من  العوائد الأسبوعية  تعتبر طريقة تقلبات 
الشائعة من جانب الدراسات السابقة لقياس احتمال تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم، 

(.  ويعتمد Chen et al, 2001لأول مرة فى دراسة )  وقد تم استخدام هذا المقياس
  سبوعية لكل شركة إلى مجموعتين:هذا المقياس على تقسم العوائد الأ

الأولى )المجموعة  المنخفضة  المجموعة  هي   :down 'weeks  مجموعة تمثل   )
 عن الفترة محل القياس.  ةالمشاهدات التي انخفضت عن متوسط العوائد المحسوب
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( تمثل مجموعة المشاهدات up' weeksهي المجموعة المرتفعة )  المجموعة الثانية: 
متوسط العوائد المحسوبة عن الفترة محل القياس، ثم يتم حساب   التي زادت عن هذا

الانحراف المعياري لكل مجموعة على حده. وتكون قيمة مقياس التقلب من أسفل إلى  
أعلى هي اللوغاريتم الطبيعي لنسبة الانحراف المعياري لمجموعة المشاهدات المنخفضة  

عة، ويمكن التعبير عن هذا المقياس إلى الانحراف المعياري لمجموعة المشاهدات المرتف
 رياضيًا من خلال النموذج التالي:

)jt
2W up1) Σ -d/ (n jt

2Wdown1) Σ -u= log (n jtDUVOL 

• uN:  .تمثل عدد مشاهدات )الأسبوعية( المجموعة المنخفضة 
• dN.تمثل عدد مشاهدات )الأسبوعية( المجموعة المرتفعة : 
وتشــــــــــير القيم المرتفعة لهذا المقياس إلى ارتفاع قيمة الالتواء الســــــــــالب في توزيع     

 العوائد على السهم، مما يُشير إلى ارتفاع احتمالات تحقق خطر انهيار سعر سهم.
ا على ما تقدم     ــوء تناول المقاييس التي يُمكن من خلالها قياس تأسااايساااً ، وفي ضــ

ــهم   ــعار الأســـ اعتمد الباحث على طريقة معامل الالتواء  ر تابع، كمتغيخطر انهيار أســـ
الســـالب للعوائد غير العادية الأســـبوعية للســـهم باعتباره المقياس الأكثر شـــيوعًا فضـــلًا  

 عن توافر البيانات المطلوبة لهذه النماذج في البيئة المصرية.
 ثالثًا: المتغير المعدل: جودة المراجعة الخارجية:

ودة المراجعة كمتغير معدل للعلاقة بين السلوك الموجه للإدارة قام الباحث بإدخال ج    
عند حساب الضريبة، واحتمال تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم. حيث أنه من المتوقع  
أن يؤدي ارتفاع مستوى جودة المراجعة إلي تحسين مستوى الشفافية في التقارير المالية،  

كتشاف أنشطة حجب المعلومات السيئة، فضلًا عن زيادة قدرة المراجع الخارجي علي ا
 مما يؤثر سلبًا على احتمال تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم.

ولأغراض القياس الكمي لجودة المراجعة قام الباحث بقياس جودة المراجعة كمتغير      
( إذا كان المراجع الخارجي يمثل أحد مكاتب المراجعة الأربعة  1وهمى يأخذ القيمة )

الـ الدراسة  BIG4الكبار  عينة  للشركة  الخارجي  المراجع  كان  إذا  )صفر(  والقيمة   ،
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العلا،   )أبو  ذلك.  مليجى،  2021بخلاف  المجيد، ۲0۲0، حسين،  2019:  عبد   ،
 ( Lim,H., et.al 2016 Callen & Fang, 2017؛ ۲019

 رابعُا: المتغيرات الرقابية: 
قـام البـاحـث بـإدخـال مجموعـة من المتغيرات الرقـابيـة التي من المتوقع أن يكون لهـا     

 تأثير على المتغير التابع بالدراسة، وتتمثل هذه المتغيرات فيما يلى.
يقاس هذا المتغير بالعديد من المقاييس إلا أن المقياس الأكثر شيوعًا   أ. حجم الشركة: 

الطبيعي لإجمالي   اللوغاريتم  السابقة  هو  الدراسات  أصول الشركة، وفى ضوء نتائج 
فإنه يُتوقع وجود علاقة تأثير سالبة لحجم الشركة على احتمال تحقق خطر الانهيار 

, الأسهم  ، HabibandHuang, 2019 Jebranetal., 2019)المستقبلي لأسعار 
 ( ۲0۲0، العيسوي، ۲019، عبد المجيد، 2021أبو العلا، 

يتم قياس هذا المتغير بقسمة   القيمة الدفترية لحقوق الملكية:  ب. القيمة السوقية إلي
سعر الإقفال علي القيمة الدفترية للسهم، وفى ضوء نتائج الدراسات السابقة من المتوقع 
الملكية وخطر   لحقوق  الدفترية  القيمة  إلي  السوقية  القيمة  بين  إيجابية  علاقة  وجود 

العلا،   )أبو  الأسهم  أسعار  ،، ع2021انهيار  المجيد  الصباغ،  ۲019بد   ،۲019  ،
 ,.Callen&Fange, 2017; Dang et al., 2018; Li et al,   ۲0۲0العيسوي،  

2017; Kim et al., 2019). 

: يقاس هذا المتغير من خلال قسمة صافي الدخل بعد  ج. معدل العائد علي الأصول
متوقع وجود  الضريبة على إجمالي الأصول، وفى ضوء نتائج الدراسات السابقة من ال

علاقة تأثير سلبية بين معدل العائد على الأصول واحتمال تحقق خطر انهيار أسعار  
 ,Callen&Fange  ۲0۲0، العيسوی،  ۲019، الصباغ، 2021الأسهم )أبو العلا،  

2017; Dangetal., 2018; Lietal, 2017)  متغيرات    وفيما يلى يستعرض الباحث
 الدراسة، والرموز الممثلة لها. 
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 توصيف متغيرات الدراسة (: 2)جدول 

العلاقة  
 المتوقعة 

 صفة المتغير  اسم المتغير   كيفية القياس  رمز المتغير  

(NCSKEW) 
الشركات بمقياس معامل  
الالتواء للعوائد الأسبوعية 

 للسهم
 المتغير  خطر انهيار سعر السهم

 التابع

+ MOBWCT  معدل الضريبة الفعال الحالي 
الموجه للإدارة عند  السلوك 

 المتغير المستقل  حساب الضريبة

- Audit Q 

متغير صناعى يأخذ القيمة 
( عندما يكون مكتب 1)

المراجعة أحد الأربعة الكبار،  
 و)صفر( بخلاف ذلك

 المتغير المعدل  جودة المراجعة 

± MOBWCT * Audit Q 

التأثير المشترك للعلاقة بين 
السلوك الموجه للإدارة عند  
حساب الضريبة، وجودة 
 المراجعة الخارجية

السلوك الموجه للإدارة عند  
حساب الضريبة، وجودة 

 المراجعة  

 المتغير التفاعلي

± SIZE 
اللوغاريتم الطبيعي لإجمالي  

 حجم الشركة  الأصول 

 ROA - المتغيرات الرقابية 
صافى الدخل إلى إجمالي  

 الأصول 
 العائد على الأصول

+ MTB 
القيمة السوقية / القيمة  

 الدفترية

القيمة السوقية إلى القيمة  
 الدفترية لحقوق الملكية

 :مصادر الحصول على بيانات الدراسة التطبيقية 5.10
نظراً لأن الدراسة الحالية تعتمد على أسلوب تحليل المحتوى في قياس متغيرات      

الدراسة، فقد تم اختيار الشركات عينة الدراسة في ضوء توافر المعلومات اللازمة لإجراء  
الدراسة، مع استبعاد أي مشاهدات مفقودة أو منقوصة  الدراسة خلال فترة  اختبارات 

ال متغيرات  من  متغير  وذلك  لأي  الدراسات دراسة،  العديد  منهجية  على  قياسًا 
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 DeFond et al. 2015; He, 2019; Chae et al., 2020; Andreouالسابقة

et al., 2021 )  ،2020؛ حسين، 2019عبد المجيد .) 

وفى سبيل إتمام إجراءات الدراسة التطبيقية تم الاعتماد على البيانات الواردة بالقوائم     
للشركا التي لم ترد  المالية  البيانات الإضافية  إلى بعض  الدراسة، بالإضافة  ت عينة 

 بالقوائم المالية، التي تم الحصول عليها من مواقع مختصة. 
إلى   الوصول  تم  فقد  التطبيقية  الدراسة  بيانات  الحصول على  بمصادر  يتعلق  وفيما 

 ية: مصادر هذه البيانات من خلال الاعتماد على المواقع الإلكترونية التال
 . موقع البورصة المصرية -
 .موقع مباشر للمعلومات -

   .موقع البورصة المصرية -

 موقع شركة مصر لنشر المعلومات المملوكة للبورصة المصرية. -
 الموقع الإلكتروني للشركات عينة الدراسة.  -

 أدوات التحليل الإحصائي: 6.10
الآليات التي تهدف إلى إتمام التحليل  تعتمد الدراسة التطبيقية على مجموعة من      

الإحصائي، ولتحقيق هذا الهدف اعتمد الباحث على مجموعة من أساليب الإحصاء 
الأدنى   والحدين  المعياري،  الانحراف  الحسابي،  المتوسط  على  للتعرف  الوصفي، 
والأعلى لمتغيرات الدراسة التطبيقية. كما اعتمد الباحث على أسلوب التحليل أحادى  

متغيرات الم بين  الارتباط  علاقات  لقياس  بيرسون  ارتباط  مصفوفة  باستخدام  تغير، 
الدراسة. كذلك، استخدم الباحث اختبار الازدواج الخطى المتعدد لقياس علاقات التأثير  

  بالإضافة إلى ما سبق، اعتمد الباحث على .  مقياس  بين متغيرات الدراسة، باستخدام
بين    -ذاتي    على مدى وجود مشكلة ارتباط  للاستدلال  Durban – Watsonاختبار

متغيرات الدراسة من عدمه، واختتم الباحث أدوات التحليل الإحصائي بالقيام باختبار  
الانحدار   أسلوب  باستخدام  الإحصائية،  الاختبارات  نتائج  وتحليل  الدراسة  فروض 

 .SPSS 15.0 برنامجالخطى المتعدد، الذى تم تنفيذه باستخدام 
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 ليل الوصفي لمتغيرات الدراسة: التح 1.6.10
يتناول      يلي  وفيما  الدراسة،  لمتغيرات  الوصفية  الإحصاءات  بإعداد  الباحث  قام 

 الباحث نتائج التحليل الوصفي لمتغيرات الدراسة، وذلك على النحو التالي: 
بلغ المتوسط الحسابي لخطر انهيار أسعار  نتائج الإحصاء الوصفي للمتغير التابع:  

بمعامل انحراف معياري   2.645وبحد أقصى   -0.058بحد أدنى  1.089-الأسهم 
. وهو ما يُعنى نسبيًا ارتفاع احتمالات تعرض أسعار أسهم الشركات المصرية  0.5185

لخطر الانهيار، وهو ما يتسق مع ارتفاع مستوى ارتكاب إدارة تلك الشركات لممارسات  
قًا، وتُشير هذه النتائج إلى أن قيمة  السلوك الموجه عند حساب الضريبة كما سيرد لاح

( بين  تتراوح  الدراسة  للشركات عينة  الأسهم  أسعار  انهيار  (  0.058-متوسط خطر 
الشركات  2.645و) أسهم  أسعار  انهيار  تحقق خطر  احتمال  اختلاف  يعنى  مما   ،)

عينة الدراسة، وهو ما يُشير إلى قبول الفرض البحثي الأول."توجد اختلافات معنوية 
الشركات المدرجة فى البورصة المصرية فيما يتعلق باحتمال تعرض أسعار أسهمها  بين  

 لخطر الانهيار". 
ــلوك الموجه  للمتغير المسااتقل:  الإحصاااء الوصاافينتائج  ــابي للسـ ــط الحسـ بلغ المتوسـ

، مما يُعنى أن نسبة ليست بالقليلة من الشركات 0.384للإدارة عند حساب الضريبة   
أن  ارتها بأحد أشــكال الســلوك الموجه عند حســاب الضــريبة. كما عينة الدراســة تقوم إد

قيمة متوسط ارتكاب إدارة الشركات عينة الدراسة للسلوك الموجه عند حساب الضريبة  
. مما يعنى اختلاف مســــــــتوى ممارســــــــة الســــــــلوك الموجه  0.98:   0.010تتراوح بين 

ــير إلى قبول للإدارة عند حســـــاب الضـــــريبة بين الشـــــركات عينة الدراســـــة، وهو م ا يُشـــ
الفرض الثاني. "توجد اختلافات معنوية بين الشـركات المسـجلة فى البورصـة المصـرية  

 فيما يتعلق بمستوى ممارسة السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة".
المعدل:   للمتغير  الوصفي  الإحصاء  المراجعة  نتائج  لجودة  الحسابي  المتوسط  بلغ 

ركات التي يتم مراجعة حساباتها من خلال أحد مكاتب ، مما يعنى أن عدد الش0.238
 . %24المراجعة الكبرى أو شركائهم في الشركات عينة الدراسة تُقدر بحوالي 
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: بلغ متوسط  حجم الشركات عينة الدراسة  نتائج الإحصاء الوصفي للمتغيرات الرقابية
، بينما 0.101  ، كما بلغ متوسط العائد على الأصول للشركات عينة الدراسة8.378

بلغ المتوسط الحسابي للقيمة الدفترية إلى القيمة السوقية لحقوق الملكية للشركات عينة  
 . 1.445الدراسة  

 (التحليل الوصفي لمتغيرات الدراسة 3جدول )
Maximum Minimum 

Std. 

Deviation 
Mean N Variables 

2.645 -0.058 0.5185 -1.089 315 NCSKEW 

0.989 0.010 0.316 0.384 315 MOBWCT 

0.895 0.031 0.1547 0.238 315 AQ 

0.91 0.044 0.0492 0.379 315 MOBWCT*AQ 

11.940 4.120 1.892 8.378 315 Size 

0.486 -0.492 0.112 0.101 315 ROA 

4.193 0.485 0.989 1.445 315 MTB 

NCSKEW  :.خطر انهيار سعر السهم 

MOBWCT :  للإدارة عند حساب الضريبة السلوك الموجه 

AQ : جودة المراجعة الخارجية 

 نتائج تحليل الارتباط بين متغيرات الدراسة:  2.6.10
لاختبار العلاقة بين السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة، واحتمال تحقق      

خطر انهيار أسعار أسهم الشركات عينة الدراسة، اعتمد الباحث على معامل ارتباط  
 .بيرسون، لاختبار طبيعة هذه العلاقة، وفيما يلي نتائج هذا الاختبار

بين السلوك    %5مستوى معنوية أقل من  توجد علاقة ارتباط موجبة معنوية عند       
لخطر   الشركة  أسهم  أسعار  تعرض  واحتمال  الضريبة،  حساب  عند  للإدارة  الموجه 

من بين  %5الانهيار، كما توجد علاقة ارتباط سالبة معنوية عند مستوى معنوية أقل  
جودة المراجعة، واحتمال تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم. كذلك توجد علاقة ارتباط 

أقل من  مو  المراجعة     %5جبة معنوية عند مستوى معنوية  التفاعلي جودة  للمتغير 
وممارسات السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة، واحتمال تحقق خطر انهيار 

بين    %5أسعار الأسهم، كما توجد علاقة ارتباط سالبه عند مستوى معنوية أقل من  
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ر انهيار أسعار الأسهم، كما توجد  كل من العائد على الأصول، حجم الشركة، وخط
من   أقل  معنوية  مستوى  عند  موجبة  ارتباط  للقيمة   %5علاقة  السوقية  القيمة  بين 
 الدفترية لحقوق الملكية، وخطر انهيار أسعار الأسهم.

كما يتضح أيضًا من نتائج تحليل الارتباط أن أقصى قيمة لمعامل الارتباط بين     
   0.8، لم تتجاوز قيمة0.658لمُعدل والمتغيرات الرقابية  المتغير المستقل والمتغير ا
بدراسة جاء  لما  يونس،   (Gujarati, 2003; Rani et al 2018;وفقًا 

2022,Tabachnick and Fidell,2013;  متغيرات بأن  القول  يمكن  وبذلك   ،)
. إلا أنه لا يُمكن التسليم بصحة نتائج الدراسة لا تعانى من مشكلة الازدواج الخطى

نموذج ت باستخدام  الدراسة  فروض  اختبار  نتائج  إلى  التوصل  لحين  الارتباط  حليل 
الانحدار المتعدد، لتحديد قوة واتجاه العلاقة بين متغيرات الدراسة، ومدى تأثير المتغير  

 المستقل، المتغير المعدل، والمتغيرات الرقابية على المتغير التابع.
 متغيرات الدراسة (: مصفوفة معامل الارتباط بين 4جدول )

Variables NCSKEW MOBWCT AQ MOBWCT

* AQ 

SIZE ROA MT

B 

NCSKEW 1       

MOBWCT 0.53(**) 1 

AQ -0.148(**) -0.367(**) 1 

MOBWCT 

* AQ 

0.402(**) -0.148(***) 0.658(*) 1 

SIZE -0.017(**) -0.269(**) 0.214(*) -0.018 1 

ROA - 0.117(**) -0.15(**) 0.169(**) 0.241(**) 0.125(***) 1 

MTB 0.340(**) -0.129(*) 0.213(*) 0.070(**) 0.0947(**) 0.281(***) 1 

 ٪ فأقل على الترتيب. 1٪ فأقل، 5٪ فأقل، 10)*(، )**(، )***( يشير إلى دلالة معنوية عند 
 تحليل النتائج، واختبار فروض الدراسة: 7.10
الدراسة        بيانات  صلاحية  اختبار  الدراسة  من  الجزئية  هذه  في  الباحث  يتناول 

 للتحليل، وكذلك اختبار فروض الدراسة، وذلك على النحو التالي: 
يستهدف الفرض الأول قياس مستوى التباين  :  نتيجة اختبار الفرض الأول  1.7.10

مال تعرض أسعار أسهم تلك  أو الاختلاف بين الشركات عينة الدراسة فيما يتعلق باحت
لتحديد معنوية الاختلافات بين الشركات عينة الدراسة فيما الشركات لخطر الانهيار، و 
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اعتمد الباحث على  تعرض أسعار أسهمها لخطر الانهيار المستقبلي،  يتعلق باحتمال  
، One Way Analysis of Variance (ANOVA)تحليل التباين أحادى الاتجاه

 الأول.  الفرضلاختبار نتائج 
 تُشير نتائج تحليل التباين أحادى الاتجاه إلى ما يلي:

( مما يعنى %5عند مســــــــــتوى معنوية أقل من )  5.18المحســــــــــوبة Fبلغت قيمة       
باحتمال تعرض أسعار  وجود اختلافات معنوية بين الشركات عينة الدراسة فيما يتعلق 

. وتُشـــــــــــير هذه النتيجة إلى أن احتمال تحقق خطر الانهيار أســـــــــــهمها لخطر الانهيار
المسـتقبلي لأسـعار أسـهم الشـركات عية الدراسـة يختلف من شـركة لأخرى، كما يختلف 

توجااد  يـــة لأخرى. وبنـــاء عليـــه تم قبول الفرض الأول:  لنفس الشــــــــــــــركـــة من فترة مـــال
اختلافات معنوية بين الشاركات المدرجة في البورصاة المصارية فيما يتعلق باحتمال 

 تعرض أسعار أسهمها لخطر الانهيار".
تحليل التباين أحادى الاتجاه لمقارنة معنوية الاختلافات بين  (5جدول)

 أسهمها لخطر الانهيار بالنسبة لاحتمال تعرض أسعار الشركات 

 Sum of الفروق /الاختلافات 

Squares 

Degree of 

Freedom 

(DF) 

Mean 

Square 
F 

Sig 

 

 0.000 5.18 0.019 62 0.579 بين الشركات 

   0.004 252 0.442 داخل الشركات 

    314 1.019 الإجمالي 

 : نتيجة اختبار الفرض الثاني2.7.10
عينة       الشركات  بين  الاختلاف  أو  التباين  قياس مستوى  الثاني  الفرض  يستهدف 

بمستوى ممارسة إدارة تلك الشركات لأحد أو كل أشكال السلوك  الدراسة فيما يتعلق  
لتحديد معنوية الاختلافات بين الشركات عينة الدراسة  ، و الموجه عند حساب الضريبة

الفيما يتعلق   شركات لأحد أو كل أشكال السلوك الموجه  بمستوى ممارسة إدارة تلك 
  (ANOVA) اعتمد الباحث على تحليل التباين أحادى الاتجاه، عند حساب الضريبة
 الثاني. لاختبار نتائج الفرض
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 تُشير نتائج تحليل التباين أحادى الاتجاه إلى ما يلي:
أقل من )   5.39المحسوبة  Fبلغت قيمة       ( مما يعنى  %5عند مستوى معنوية 

بممارسة إدارة تلك فيما يتعلق  وجود اختلافات معنوية بين الشركات عينة الدراسة  
الضريبة حساب  عند  الموجه  للسلوك  اختلاف  الشركات  إلى  النتيجة  هذه  وتُشير   .

من جانب إدارة الشركات عينة  سلوك الموجه عند حساب الضريبةمستوى ممارسة ال
لدراسة من شركة لأخرى، فضلًا عن اختلاف مستوى تلك الممارسات لنفس الشركة ا

توجد اختلافات معنوية  من فترة ضريبية لأخرى. وبناء عليه تم قبول الفرض الثاني:  
بين الشركات المسجلة في البورصة المصرية فيما يتعلق بمستوى ممارسة السلوك  

 الموجه للإدارة عند حساب الضريبة".
(: "تحليل التباين أحادى الاتجاه لمقارنة معنوية الاختلافات بين الشركات عينة 6)جدول 

 الدراسة فيما يتعلق بمستوى ممارسة السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة" 

 Sum of الفروق /الاختلافات 

Squares 

Degree of 

Freedom 

(DF) 

Mean 

Square 
F 

Sig 

 

 0.000 5.3 0.025 62 0.498 بين الشركات 

   0.003 252 0.562 داخل الشركات 

    314 1.06 الإجمالي 

يسـتهدف الفرض الثالث دراسـة أثر السـلوك نتيجة اختبار الفرض الثالث:   3.7.10
الموجه للإدارة عند حســــــــــــاب الضــــــــــــريبة علي احتمال تحقق خطر انهيار أســــــــــــعار 
 الأسهم، ولاختبار صحة هذا الفرض قام الباحث بصياغة نموذج الانحدار التالي: 
𝑪𝑹𝑨𝑺𝑯 = 𝜷𝟎  +  𝜷𝟏(𝐌𝐎𝐁𝐖𝐂𝐓) + 𝜷𝟐(𝑺𝑰𝒁𝑬) + 𝜷𝟑(𝑹𝑶𝑨)

+ 𝜷𝟒(𝑴𝑻𝑩) + 𝜺𝒊 … … . (𝟏) 

MOBWC :.السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة 

SIZE.حجم الشركة : 
ROA .معدل العائد على الأصول : 
MTB.القيمة السوقية إلى القيمة الدفترية لحقوق الملكية : 
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 ولاختبار مدى صحة الفرض الثالث يتم تحويله لفرض العدم على النحو التالي:
لممارساة إدارة الشاركات للسالوك الموجة عند حسااب الضاريبة "لا يوجد تأثير معنوي  

 على خطر انهيار أسعار أسهم تلك الشركات".
وفيما يتعلق بالمتغيرات الرقابية، تســـتهدف الدراســـة الإجابة على التســـاؤل التالي: "هل  
يؤثر حجم الشــركة، معدل العائد على الأصــول، ونســبة القيمة الســوقية للقيمة الدفترية  

ــياق  لحقوق  ــة، في سـ ــهم الشـــركات عينة الدراسـ ــعار أسـ الملكية على خطر الانهيار أسـ
 العلاقة محل الدراسة"؟

 تُشير نتائج تشغيل بيانات نموذج الانحدار الأول إلى ما يلي:
ــلوك  2R.Adj  12.6%بلغ معامل التحديد المعدل  **   ــات الإدارة للســ ، أي أن ممارســ

التغير الذي يحدث في احتمال تحقق  من  %12.6الموجه عند حسـاب الضـريبة تُفسـر 
إلى الخطأ العشـوائي    (%87.4)خطر الانهيار أسـعار الأسـهم ، وترجع النسـبة الباقية  

في نموذج الانحـدار، أو نتيجـة لعـدم إدراج مزيـد من المتغيرات المســــــــــــــتقلـة فى نموذج 
 الانحدار. 

ــذاتي بين   Durbin-Watsonبلغـــت قيمـــة اختبـــار**   ــاء  ، لقيـــاس الارتبـــاط الـ أخطـ
ممــا يعنى أن نموذج ،  (2.5-1.5)، وتقع هــذه القيمــة بين  1.958نموذج الانحــدار،  

، كما يدل على أن  الانحدار لا يُعانى من مشـــــكلة الارتباط الذاتي بين أخطاء النموذج
متغيرات النموذج مســــــــــــــتقلـة عن بعضــــــــــــــهـا، الأمر الـذي يـدعونـا للقول بـأنـه إذا وجـدت  

 .هذا الخطأ لن يؤثر على المشاهدات الأخرى أخطاء في مشاهدة معينة، فإن 
  F-Test  11.072وفيمــا يتعلق بمعنويــة نموذج الانحــدار، بلغــت قيمــة اختبــار  **  

، مما يُشــــــــير إلى تأثير المتغير المســــــــتقل، لنموذج %5عند مســــــــتوى معنوية أقل من  
دراســـــــــــــــــــة   في  ــا  نظيرتهـــ ــة من  القيمـــ ــذه  هـــ وتقترب  ــابع.  التـــ المتغير  على  ــدار   الانحـــ

 .10.990( التي بلغت 2022 )حسين،
للتحقق من خلو نموذج الانحــدار من مشــــــــــــــكلــة الارتبــاط الخطى بين المتغيرات  **  

ــتخدم الباحث معامل تضـــــخم التباين  ــتقلة والرقابية، اســـ ، وقد تبين أن أكبر VIFالمســـ
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، ممــا يُعنى أن  (10)فضــــــــــــــلًا عن أن جميع القيم لم تتجــاوز  1.922  قيمــة للمعــامــل  
 يخلو من مشكلة الازدواج الخطى، مما يعزز قوة نموذج الانحدار. نموذج الانحدار 

 نتيجة اختبار الفرض الثالث:  

تؤثر ممارسات السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة تأثيرًا إيجابيًا معنويًا     
عند    0.465على احتمال تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم. بمعامل انحدار قيمته  

"يوجد  .الفرض البديل. وبناءً عليه، يتم رفض فرض العدم وقبول  %5مستوى معنوية 
السلوك الموجة للإدارة عند حساب الضريبة على خطر انهيار  تأثير معنوي لممارسة  

وتشير هذه النتيجة إلى أن زيادة الممارسات المتعلقة بالتخطيط أو    أسعار الأسهم".
المستقبلي  الانهيار  خطر  تحقق  احتمالات  ارتفاع  إلى  تؤدى  من  الضريبي  التجنب 

 لأسعار الأسهم. 
ات التخطيط أو التجنب الضريبي تؤدى بأن ممارس  ويمكن تفسير هذه النتيجة     

المعلومات والأخبار غير السارة عن أصحاب المصالح، مما   الكثير من  إلى حجب 
يؤثر سلبًا على مستوى شفافية المعلومات المُفصح عنها، الأمر الذي يؤدى إلى زيادة  
يار ظاهرة تباين المعلومات، الأمر الذي يُشكل أحد الأسباب الرئيسية لتحقق خطر انه 

الأسهم. أجل    أسعار  لفترة طويلة من  السارة  غير  الأخبار  أن حجب  بالذكر  وجدير 
المعلومات  فعندما تصل  إجراء مؤقت،  عنه كونه  يعدو  الإدارية، لا  الحوافز  تعظيم 
الذي  الشركة تظطر للإفصاح عنها، الأمر  إدارة  فإن  إلى مستوى معين،  المحجوبة 

تثمرين في التعاطي مع تلك المعلومات، مما يتسبب  يُسبب خلل في ردود أفعال المس
في هبوط مفاجئ في أسعار أسهم الشركة، الأمر الذي قد ينتهي بتلك الأسعار للانهيار. 

؛  2019؛ عبد المجيد،2019وتتفق هذه النتيجة مع ما توصلت إليه.)دراسة الصباغ،
 ( 2021؛ عبد الرحيم،2022حسين، 

ا الرقابية على  المتغيرات  التابع:تأثير  تأثير سلبي معنوي لحجم    لمتغير  تبين وجود 
الشركة، والعائد على الأصول على خطر انهيار أسعار الأسهم. وتأثير إيجابي معنوي 



 الدور التأثيرى لجودة المراجعة الخارجية   د.  عيد فتحى شعبان   تاريخ قبول النش ر 7/  2  / 2023

108                                                      المحاسبىمجلة الفكر   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

انهيار أسعار أسهم  الملكية على خطر  الدفترية لحقوق  للقيمة  السوقية  القيمة  لنسبة 
 الشركات عينة الدراسة. 

 نتائج اختبار الفرض الثالث (: 7جدول)
𝑪𝑹𝑨𝑺𝑯 =  𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝐌𝐎𝐁𝐖𝐂𝐓 +  𝜷𝟐(𝑺𝑰𝒁𝑬) + 𝜷𝟑( 𝑹𝑶𝑨) + 𝜷𝟒(𝑴𝑻𝑩)

+ 𝜺𝒊 … . . (𝟐) 

العلاقة  

 المتوقعة 

Collinearly 

Statistics T 
β 

(sig) 
Variables 

VIF Tolerance 
 - - 2.864 1.036(**) Constant 

+ 1.696 0.699 1.989 0.465(**) MOBWCT 

- 1.922 0.722 1.799 - 0.197(***)-   SIZE 

- 1.847 0. 802 2.745 - 0.116(**) -  ROA 

+ 1.720 0.648 1.690 0.094(**) MTB 

0.126 2Adjusted R 

11.072(**) F-Test (Sig) 

1.958 Durban Watson 

315 Observation 

 على الترتيب. ٪ فأقل 1٪ فأقل، 5٪ فأقل، 10)*(، )**(، )***( يشير إلى دلالة معنوية عند 
يستهدف الفرض الرابع دراسة تأثير جودة المراجعة على   نتيجة اختبار الفرض الرابع:

العلاقة بين ممارسات السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة واحتمال تحقق خطر 
نموذج  بصياغة  الباحث  قام  الفرض  هذا  صحة  ولاختبار  الأسهم،  أسعار  اانهيار 

 الانحدار التالي:  

𝑪𝑹𝑨𝑺𝑯 =  𝜷𝟎 + 𝜷𝟏(𝐌𝐎𝐁𝐖𝐂𝐓) +  𝜷𝟐(𝑨𝑸)
+ 𝜷𝟑(𝐌𝐎𝐁𝐖𝐂𝐓 ∗  𝑨𝑸) +  𝜷𝟒(𝑺𝑰𝒁𝑬)
+ 𝜷𝟓(𝑹𝑶𝑨) + 𝜷𝟔(𝑴𝑻𝑩) + 𝜺𝒊 … . (𝟐) 

 
 

AQ :.جودة المراجعة 
𝑴𝑶𝑩𝑾𝑪𝑻 *AQ :.الأثر التفاعلي لجودة لمراجعة والسلوك الموجه عند حساب الضريبة 

 يله لفرض العدم على النحو التالي:ولاختبار مدى صحة الفرض الرابع يتم تحو 
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"لا يختلف التأثير المعنوي لممارسة السلوك الموجهة للإدارة عند حساب الضريبة  
 على خطر انهيار أسعار الأسهم باختلاف مستوى جودة المراجعة".

ــاؤل التالي:   وفيما يتعلق بالمتغيرات الرقابية، ــة إلى الإجابة على التســــــ تهدف الدراســــــ
ــوقية للقيمة   ــبة القيمة الســـ ــول، ونســـ "هل يؤثر حجم الشـــــركة، معدل العائد على الأصـــ
الدفترية لحقوق الملكية على خطر انهيار أســــــــعار الأســــــــهم، في ســــــــياق العلاقة محل  

 الدراسة بالنموذج الثاني"؟
 الثاني إلى ما يلي: وتشير نتائج تشغيل بيانات نموذج الانحدار

ــلوك  2R.Adj  13.8%بلغ معامل التحديد المعدل  **   ــات الســ ، مما يعنى أن ممارســ
من التغير الكلى في تحقق خطر    %13.8الموجه للإدارة عند حسـاب الضـريبة تُفسـر 

انهيار أســـــــعار الأســـــــهم، وترجع النســـــــبة الباقية إلى الخطأ العشـــــــوائي، أو لعدم إدراج  
عنـد مســــــــــــــتوى   F-Test 9.582. ** بلغـت قيمـة اختبـار  متغيرات مســــــــــــــتقلـة أخرى 

، مما يُشــــــير إلى تأثير المتغيرات المســــــتقلة  فى نموذج الانحدار  %5معنوية أقل من 
 على المتغير التابع.

، وقد تبين أن أكبر قيمة للمعامل  VIFاســــــــتخدم الباحث معامل تضــــــــخم التباين **  
ــاوز    1.929 لم تتجــ القيم  ــدار يخلو من  (10)وجميع  الانحــ أن نموذج  يُعنى  ــا  ، ممــ

 مشكلة الازدواج الخطى، مما يعزز قوة النموذج. 
، لقيـــاس الارتبـــاط الـــذاتي بين أخطـــاء   Durbin-Watsonاختباار** بلغـــت قيمـــة  
ممــا يعنى ،  (2.5-1.5)، وتقع هــذه القيمــة داخــل المــدى  3.011نموذج الانحــدار،  

أخطـاء النموذج مســــــــــــــتقلـة عن    ، كمـا أنرتبـاط ذاتي بين أخطـاء النموذجعـدم وجود ا
ــاهدة، لا يجب أن يؤثر هذا الخطأ على   ــها البعض، بحيث إذا وجد خطأ في مشـ بعضـ

 .المشاهدات الأخرى 
الرابع:   الفرض  اختبار  بالأثر نتيجة  يتعلق  فيما  الانحدار  تحليل  نتائج  إلى  بالنظر 
وممار  المراجعة،  لجودة  الضريبة،  التقاعلى  عند حساب  الموجه  للسلوك  الإدارة  سات 

تؤثر جودة المراجعة سلبًا ومعنويًا على العلاقة بين السلوك الموجه للإدارة عند حساب 
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عند مستوى    0.353-الضريبة وخطر انهيار أسعار الأسهم، بمعامل انحدار قيمته  
يختلف العدم.    ، وبناءً عليه، تم قبول الفرض البديل ورفض فرض%1معنوية أقل من  

الضريبة على خطر   الموجة عند حساب  للسلوك  الإدارة  لممارسة  المعنوي  التأثير 
 انهيار أسعار الأسهم باختلاف مستوى جودة المراجعة". 

وتشير هذه النتيجة إلى أن ارتفاع مستوى جودة المراجعة للشركات عينة الدراسة      
يؤدى إلى وجود تأثير سلبي معنوي للسلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على  
جودة   بأن  النتيجة  هذه  تفسير  ويمكن  الأسهم.  أسعار  انهيار  خطر  تحقق  احتمال 

خ تحقق  احتمال  خفض  إلى  تؤدي  لأن المراجعة  نتيجة  الأسهم،  أسعار  انهيار  طر 
أحد   أو  الكبرى  المراجعة  مكاتب  أحد  بواسطة  حساباتها  مراجعة  يتم  التي  الشركات 
شركائهم تقل فيها قدرة إدارة الشركة على حجب الأخبار غير السارة، خاصة وأن مكاتب 
المراجع تتطلبه معايير  بذلك في  ضوء ما  أن لا تسمح  يُفترض  الكبرى  ة المراجعة 

من  يتم حجبها  التي  المعلومات  كانت  إذا  وتحديدًا  الكافي،  الإفصاح  معيار  خاصة 
 شأنها أن تؤثر على عدالة عرض القوائم المالية. 

وبناء عليه يمكن تفسير التأثير غير المباشر لجودة المراجعة على خطر انهيار      
لى ارتكاب ممارسات أسعار الأسهم من خلال قدرتها على الحد من قدرة إدارة الشركة ع

 السلوك الموجه عند حساب الضريبة أحد أبرز مسببات خطر انهيار أسعار الأسهم.
تبين وجود تأثير بمعاينة نتائج الانحدار تأثير المتغيرات الرقابية على المتغير التابع: 

 سلبي معنوي لحجم الشركة، العائد على الأصول على خطر انهيار أسعار الأسهم.
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 نتائج اختبار الفرض الرابع (: 8جدول)
𝑪𝑹𝑨𝑺𝑯 =  𝜷𝟎 + 𝜷𝟏𝐌𝐎𝐁𝐖𝐂𝐓 + 𝜷𝟐(𝑨𝑸) + 𝜷𝟑(𝐌𝐎𝐁𝐖𝐂𝐓 ∗  𝑨𝑸)

+ 𝜷𝟒(𝑺𝑰𝒁𝑬) + 𝜷𝟓( 𝑹𝑶𝑨) + 𝜷𝟔(𝑴𝑻𝑩)
+ 𝜺𝒊 … … … … … … . . (𝟐) 

العلاقة  
 المتوقعة

Collinearly 

Statistics T 
β 

(sig ) 
Variables 

VIF Tolerance 
 - - 2.647 1.204(**) Constant 

+ 1.996 0.699 1.817 0.575(**) MOBWCT 

- 1.829 0.835 1.|569 - 0.194(**) - AQ 

- 3.650 0.917 2.850 - 0.353(***) - 
𝐌𝐎𝐁𝐖𝐂𝐓* 

AQ 

- 1.922 0.722 1.745 - 0.197(**) - SIZE 

- 1.647 0. 802  2.140-   0.210(**) -   ROA 

+ 1.720 0.648 1.939 0.104(**) MTB 

0.138 2Adjusted R 

9.582(**) F-Test (Sig) 

3.011 Durban Watson 

315 Observation 

 . نتائج الدراسة:  11
استهدف البحث اختبار أثر ممارسات السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على      

مشاهدة   315مكونة من  احتمال تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم، بالتطبيق على عينة  
توقع  السابقة،  الدراسات  نتائج  وبتحليل  المصرية.  البورصة  فى  المسجلة  الشركات  من 
الباحث أن يؤثر السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة إيجابيًا على خطر الانهيار 
أسعار الأسهم. وقد دعمت النتائج ما تم توقعه، فقد توصلت الدراسة إلى أن ممارسات  

تباين الس زيادة مستوى  في  فعال  بشكل  تسهم  الضريبة  للإدارة عند حساب  الموجه  لوك 
ارتكاب  على  الشركات  إدارة  يُشجع  مما  المصالح،  وأصحاب  الإدارة  بين  المعلومات 
ممارسات السلوك الموجه عند حساب الضريبة وما يرتبط بها من تجنب الإفصاح عن 

يستو  الذى  للمستوى  السارة،  غير  المعلومات بصورة المعلومات  تلك  عن  الإفصاح  جب 
مفاجئة، مما يُحدث انخفاض حاد في أسعار الأسهم، الأمر الذي يؤدى إلى ارتفاع احتمال 
تحقق خطر انهيار أسعار تلك الأسهم، مما يدلل على وجود علاقة تأثير إيجابية بين 

 الأسهم. ممارسات السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة، وخطر انهيار أسعار  
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كما استهدف البحث دراسة الأثر المعدل لجودة المراجعة على العلاقة التأثيرية بين     
الأسهم. وبتحليل  أسعار  انهيار  الضريبة وخطر  للإدارة عند حساب  الموجه  السلوك 
نتائج الدراسات السابقة، توقع البحث أن تؤثر جودة المراجعة سلبًا على هذه العلاقة،  

الر  الغرض  فيها لأن  بما  المالية  القوائم  التحقق من عدالة عرض  المراجعة  ئيس من 
التحقق من كفاية الإفصاح الوارد في التقارير المالية، للتأكد من عدم قيام إدارة الشركة  
مما   المعلومات،  تباين  في خفض مستوى  يسهم  مما  معلومات جوهرية.  أية  بحجب 

أسعا انهيار  تحقق خطر  احتمال  انخفاض  إلى  النتائج  يؤدى  وقد دعمت  الأسهم.  ر 
وجود تأثير سلبي معنوي لجودة المراجعة على تلك العلاقة، حيث إن ارتفاع مستوى 
جودة المراجعة يسهم بشكل فعال في الحد من مستوى تباين المعلومات الناتجة عن  
الضريبة،   عند حساب  الموجه  للسلوك  الإدارة  بممارسات  المتعلقة  المعلومات  حجب 

قييد قدرة إدارة الشركة على التمادي في عدم الإفصاح عن تلك المعلومات، وبالتالي ت
 ومن ثم انخفاض احتمال تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم.

 . إسهامات الدراسة: 12
تشكل نتائج هذه الدراسة إضافة لنتائج الدراسات السابقة في موضوع الدراسة، من      

للإدارة عند   الموجه  السلوك  تأثير ممارسات  دليل تطبيقي إضافي على  تقديم  خلال 
حساب الضريبة على خطر انهيار أسعار أسهم الشركات المقيدة في البورصة المصرية،  

بشأن تأثير مستوى جودة المراجعة على هذه العلاقة.    بالإضافة إلى تقديم دليل تطبيقي
خاصة وأن هناك ندرة في الدراسات التي تناولت اختبار مثل هذه العلاقات في بيئة  
يتعلق  فيما  المحاسبي  الفكر  في  البحثية  الفجوة  لسد  المصرية، في محاولة  الأعمال 

 بالعلاقات بين المتغيرات موضوع الدراسة. 
متوقع أن توفر نتائج الدراسة معلومات ملائمة لأصحاب المصالح، من كما أنه من ال     

تُحسن من مستوى فهمهم للمحددات الرئيسية التي تساهم في تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم،  
الأمر الذي يساعدهم في توجيه رؤؤس أموالهم نحو الأعمال منخفضة المخاطر، من والاستفادة 

 ر في قراراتهم المتعلقة بإدارة محافظ أوراقهم المالية. من دقة تنبؤاتهم بخطر الانهيا
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 في ضوء نتائج الدراسة، يقترح الباحث التوصيات التالية: . توصيات الدراسة:  13
المصرية: - بالبورصة  المقيدة  الشركات  الشركا  لإدارة  إدارة  على  تنمية   تيجب 

 إدراك العاملين بالمخاطر المتعلقة بممارسات التخطيط أو التجنب الضريبي.
-: قيام الجهات المعنية  للجهات المعنية بتنظيم سوق الأوراق المالية المصري  -

لهيئة العامة لقيد وشطب الأوراق المالية في البورصة المصرية، والهيئة العامة  ا
التي تلزم إدارة الشركات بالإفصاح الكافي    ، بإصدار التشريعات-للرقابة المالية 

إلى من شأنه تقييد سلوك الإدارة فيما يتعلق بتخزين الأخبار السيئة التي تُعتبر 
 أحد أبرز مسببات تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم.

: يجب أن يتضمن التشريع الضريبي المصري نصوص للمشرع الضريبي المصري  -
للحد من الممارسات الإدارية المتعلقة بسلوك   واضحة محددة لا تحتمل التأويل،

 الإدارة فيما يتعلق بممارسات التخطيط أو التجنب الضريبي.
إجراء مزيدًا من البحوث المحاسبية لدراسة محددات خطر للباحثين والأكاديميين:   -

 انهيار أسعار الأسهم، والتداعيات المترتبة عليه. 
 ائج البحث، يمكن اقتراح ما يلى:في ضوء نت. مجالات البحث المقترحة:  14

 دراسة واختبار أثر جودة المراجعة الداخلية على خطر انهيار أسعار الأسهم. -
قياس أثر السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على خطر انهيار أسعار  -

 الأسهم من خلال استخدام مقياس آخر لقياس خطر انهيار أسعار الأسهم.
 الخصائص التشغيلية للشركة على خطر انهيار أسعار الأسهم. دراسة أثر  -
 دراسة أثر الإفصاح عن أنشطة الاستدامة على خطر انهيار أسعار الأسهم. -
قياس أثر السلوك الموجه للإدارة عند حساب الضريبة على خطر انهيار أسعار  -

اب الأسهم من خلال استخدام مقياس آخر لقياس السلوك الموجه للإدارة عند حس
 الضريبة بخلاف المستخدم في الدراسة الحالية. 
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 المراجع باللغة العربية:
(، "أثر جودة المراجعة على العلاقة بين 2021أبو العلا، محمد عبد العزيز محمد، )

على   تطبيقية  دراسة  الأسهم:  أسعار  انهيار  وخطر  الداخلية  الرقابة  ضعف 
المحاسبية،  للبحوث  الإسكندرية  مجلة  المصرية"،  بالبورصة  المقيدة  الشركات 

 المجلد الخامس، العدد الثالث.  
(، " تأثير الاستحقاقات الاختيارية على استمرارية  2018لم محمد، )أبو سالم، سيد سا

دراسة اختباريه على الشركات المساهمة المصرية"، الفكر المحاسبي   -الأرباح
 . 4، العدد  22المجلد 

(، "أثر دورة حياة الشركة على تفسير العلاقة بين  2021السيد، محمد صابر حمودة، )
مة قيمة المعلومات المحاسبية"، المجلة العلمية  ممارسات التجنب الضريبي وملائ 
 للبحوث التجارية، العدد الرابع. 

الطبيعي  غير  التأخر  "أثر  محمد،  إبراهيم  الطحان،  محمود،  الحميد  عبد  العيسوي، 
دراسة  مع  السهم:  سعر  انهيار  خطر  على  الخارجي  المراجع  تقرير  لإصدار 

،  24الفكر المحاسبي، المجلد    تطبيقية على الشركات المساهمة المصرية"، مجلة
 . 2العدد 

(، "أثر جودة المعلومات المحاسبية على مخاطر  2019الصباغ، أحمد عبدالمولى، ) 
الفكر  مجلة  المصرية"،  البورصة  في  المُقيدة  الشركات  أسهم  أسعار  انهيار 

 . 23المحاسبي، كلية التجارة، جامعة عين شمس، المجلد  
( أمين،  محمد  سامح  على  (2019النجار،  المشتركة  المراجعة  مدخل  أثر  "قياس   ،

المالية:   السهم بسوق الأوراق  انهيار سعر  المراجعة وخطر  بين جودة  العلاقة 
 دليل تطبيقي من بيئة الأعمال المصرية"، مجلة البحوث والدراسات المحاسبية.

(، "تحليل العلاقة بين غموض التقارير المالية، أداء  2020حسين، علاء على أحمد ) 
لمسئولية الاجتماعية، التجنب الضريبي وبين خطر الانهيار المستقبلى لأسعار  ا
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الأسهم للشركات ذات التصنيف فى مؤشر البورصة المصرية للاستدامة"، مجلة  
 . 24الفكر المحاسبي العدد الأول، المجلد 

(، "قياس أثر التجنب الضريبي للشركات على تكلفة 2021حشاد، طارق محمد عمر، )
لملكية فى ضوء نظرية الوكالة: دراسة عملية في بيئة الأعمال المصرية"،  حقوق ا

العدد   الإسكندرية،  التجارة، جامعة  كلية  المحاسبية،  للبحوث  الإسكندرية  مجلة 
 الأول، المجلد الخامس. 

العزيز،  الموازينى، حسن شطا عاشور، عبد  العزيز،  السيد عبد  ياسر محمد  سمره، 
السيد،   الرحمن  عبد  على  2022)هاني  الضريبي  التخطيط  اثر  "قياس   ،)

المجلة   تطبيقية"،  دراسة  المعلومات:  تماثل  عدم  ضوء  في  الشركة  استمرارية 
العلمية للدراسات والبحوث المالية والتجارية، كلية التجارة، جامعة دمياط، المجلد 

 الثالث، العدد الأول، الجزء الثاني، يناير. 
( محمد.  محمود  رضا  الرحيم،  المديرين 2021عبد  قوة  تأثير  واختبار  "دراسة   ،)

التنفيذيين وخطر انهيار أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية في  
للدراسات والبحوث المالية والتجارية، جامعة   ظل إدارة الأرباح"،المجلة العلمية 

 (. 1)3دمياط، كلية التجارة، 
روق الضريبية على جودة الأرباح (، "قياس أثر الف2017ضاهر، سامح سعيد محمود، ) 

غير   دكتوراه  رسالة  المملوك"،  المال  ورأس  الداخلي  التداول  على  وانعكاساتها 
 منشورة، كلية التجارة، جامعة القاهرة. 

، "قياس أثر التبني الإلزامي لمعايير التقرير المالي  2019عبد المجيد، حميدة محمد،  
الشرك أسهم  أسعار  انهيار  خطر  على  البحوث الدولية  مجلة  السعودية"،  ات 
 ، العدد الأول. 14المحاسبية، الجمعية السعودية للمحاسبة، المجلد  

( "الأثر الوسيط للتجنب الضريبي على العلاقة بين 2022فوده، السيد أحمد محمود،)
الإسكندرية   مجلة  اختباريه"،  بالنقدية:دراسة  والاحتفاظ  للشركات  المالية  القيود 

 4،المجلد 2لتجارية، كلية التجارة جامعة الإسكندرية،العدد للبحوث والدراسات ا 
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(، "التأثير المشترك للتعثر المالي والتجنب الضريبي 2021محمد، دلال محمد إبراهيم، )
على  كل من القيمة السوقية وعوائد الأسهم دراسة اختباريه على الشركات دولية 

العل المجلة  المصرية"،  البورصة  فى  المسجلة  والبحوث النشاط  للدراسات  مية 
 المالية والتجارية، كلية التجارة، جامعة دمياط. 

"العلاقة بين  )2019)محمد، محمد محمود سليمان، بغدادي، أحمد بغدادي أحمد،  ،
للتكلفة  ر  التجنب الضريبي والسلوك غي الفكر   ، "اختباريهدراسة  المتماثل  مجلة 

 .3، العدد 23المجلد  المحاسبي، كلية التجارة، جامعة عين شمس، 
على  مراجعة  أثر تركز الملكية وحجم مكتب ال(، "2019)يوسف، أيمن يوسف محمود،  

دراسة   الشركات:  ومخاطر  الأسهم  بعوائد  الضريبي  التجنب  ممارسات  علاقة 
ية ل، مجلة الفكر المحاسبي، ك"تطبيقية على الشرکات المقيدة بالبورصة المصرية

 . 4، العدد 23مجلد التجارة، جامعة عين شمس، ال
(، "الدور المعدل لتبنى المعايير الدولية لإعداد التقارير 2022يونس، عبد الله حسين، )

للعلاقة بين غموض التقارير المالية وخطر الانهيار المستقبلي   IFRSالمالية  
المصرية"،   بالبورصة  المقيدة  المالية  الشركات غير  دليل من  الأسهم:  لأسعار 

للبحوث والدراسات التجارية، كلية التجارة جامعة الإسكندرية،   مجلة الإسكندرية
 . 3العدد 
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