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 مستخلص:

ي م   أث ر قواع د قي د وش طب الأوراق المالي ة ختب ار التحق ق اا إل  دف البح   يه :  الهدف
مفردات القوائم المالية في  م  الهيئة العامة للرقابة المالية،  2023لعام   11قرار رقم الالصادرة ب

ف  ي ك  : م   : رأس الم  ال، وأس  هم  ه   ا المف  ردات تمثل   و  ،للش  ركات المقي  دة بالبورص  ة المص  رية
 الخزينة، والسندات والديون طويلة الأج:، وصافي الربح.

ف  روا البح    بت  را تحقي  ق أهداف  ه، ت  م إج  را   اختب  ارولأج  :  :التص  ميم والمنهجي  ة
وموزعة  ،ريةشركة مقيدة بالبورصة المص 30 لعددالمالية القوائم     عينة مية عل   اختبار دراسة  

القي د قواع د قب : ص دور )  2022ع ام    : الأول  ؛ي رتتلال فالمختلفة خ  قتصاديةابي  القطاعات ا
تتعلق بالمتتيرات  مشاهدة 240بواقع    ؛(بعد صدور قواعد القيد الجديدة)  2023وعام  ،  الجديدة(

 .المالية الأربعة لمفردات القوائم

ت ثثير إيج ابي لقواع د وج ود  :لنت ائج لع : م   أهمه اكثي ر م   ا  إل توص: البح   :  النتائج
، أس   هم الخزين   ة :ك   : م     ف   ي 2023المص   رية لع   ام  ص   ةلأوراق المالي   ة بالبور اش   طب قي   د و 

 ف ي 2023بينما يوجد ت ثثير س لبي لقواع د القي د والش طب لع ام .  والسندات والديون طويلة الأج:
قواع  د القي  د والش  طب لع  ام كم  ا توص  : البح    إل    اتف  اق  .ص  افي ال  ربحو : رأس الم  ال، ك  : م   
 القوائم المالية المنشورة.ن محتوى صرية بشثحاسبة المالمايير حد كبير مع مع إل  2023

حي      ،المالي   ةة يع   د ه   ا البح     لبن   ة جدي  دة ف   ي أدبي   ات المحاس  ب: القيم   ة المة   افة
تحلي: قواعد القي د والش طب ل اوراق المالي ة ية عل   ة المصر بيئالتي تم  في ال  البحوثاقتصرت  

كم ا أن ، دون محاول ة توي يح علاق ة تل ق القواع د بمع ايير المحاس بة ؛نظريا  البورصة المصرية ب
هيئ ة العام ة للرقاب ة المالي ة بةع ادة اللف   انتب اا النتائج المتوص: إليها يمك  ااستفادة منها في 

بتمدي د فت رة نش ر  تتعل ق والت ي ،2023القي د والش طب لع ام قواعد لحق   النظر في القرارات التي
تتواف ق لك ي  ؛فق  أش هر  ث ةثلا تصبح ل  الماليةنة  ة السخمسة شهور بعد نهاي   إلالقوائم المالية  

 ال    لت  ي أش  ار إليه  اواس  تجابة لخاص  ية التوقي    المناس  ب ا SEC ال    م  ع الفت  رات الت  ي ح  ددتها
FASB  متعاملي  مع البورصة.لومات للمعالنشر ولةمان عدم تثخير 

الق وائم مف ردات  بة المص رية،  ر المحاس قواع د القي د والش طب، مع ايي  :حي  ةالكلمات المفتا
 .SECالأمريكية  المالية تداول الأوراق هيئةالمالية، 
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Abstract: 
Objective: The research aims to experimentally verify the 

impact of the rules for listing and delisting securities issued by 

Resolution No. 11 of 2023 of the Financial Supervisory Authority, on 

the components of the financial statements of companies listed on the 

Egyptian Stock Exchange, which were represented by: capital, shares 

repurchase, bonds and long-term debt, and net Profit. 

Design and methodology: In order to test the research 

hypotheses in order to achieve its objectives, a pilot study was 

conducted on a sample of the financial statements of 30 companies 

listed on the Egyptian Stock Exchange and distributed among the 

different economic sectors during two periods, the first before the 

issuance of the decision to amend the listing rules (in 2022), and the 

second after the issuance and implementation of Resolution No. 11 (in 

2023) with 240 views. 

Results: The research has reached many results, perhaps the 

most important of which is the presence of a positive impact of the 

rules of listing and delisting securities on the Egyptian Stock Exchange 

for the year 2023 on: shares repurchase, bonds and long-term debt, 

while there is a negative impact of the rules of listing and delisting for 

the year 2023 on: capital, net profit. The listing and delisting rules for 

2023 are largely consistent with Egyptian accounting standards 

regarding the content of published financial statements. 

Originality: This research is a new building block in the literature 

of financial accounting, as the research conducted in the Egyptian 

environment was limited to analyzing the rules for listing and delisting 

securities on the Egyptian Stock Exchange without trying to clarify the 

relationship of those rules to accounting standards. The results 

obtained can also be used to pay the attention of Financial Regulatory 

Authority to reconsider the decisions followed the registration and 

delisting rules for the year 2023, which relate to extending the period 

for publishing financial statements to five months after the end of the 

fiscal year, to become only three months, in order to be consistent with 

the periods specified by the SEC and in response to the appropriate 

timing characteristic that was indicated to FASB and to ensure that 

there is no delay in disseminating information to those dealing with the 

stock exchange. 

Keywords: Listing and Delisting Rules, Egyptian Accounting 

Standards, Financial Statements Items, Securities & Exchange 

Commission (SEC). 
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 أوا : الإطار العام للبح 
 :ة البح مقدم -1

نظ يم قواع د القي د والش طب ت   إل رة طويلة بمسثلة الحاجة  ة من  فتيالمحاسبالدراسات    هتمت
 Abbas)المالية بهدف تنشي  البورصة وحماية المتعاملي  معه ا وخاص ة المس تثمري   لاوراق

& Johnson, 2022).  ل ا شهدت السنوات الأخي رة سلس لة م   التح وات الأساس ية ف ي تنظ يم
 ؛ول الأوراق المالي ةالل وائح أو هيئ ات تنظ يم ت دا أوة س وا   عل   مس توى القواع د س بحاة المنمه

والعم : عل   ، الشركات المقيدة بالبورصات لتلق القواعد والل وائح امتثاللأج: وجود آليات تةم  
داث المالي    ة عبي    ر ع      الأح    تالص    دق ف    ي البمعلوماته    ا  تتص      مالي    ةتيس    ير إع    داد ق    وائم 

(Wagenhofer, 2011 وي  تم الإش  راف عل    قواع  د القي  د م    قب  : هيئ  ات تنظيمي  ة .)ئ  ات هيك
 & Securitiesهيئ   ة ت   داول الأوراق المالي   ة بثمريك   ا  :الرقاب   ة عل     الأوراق المالي   ة مث   :

Exchange Commission (SEC).وهيئة الرقابة عل  التدقيق والمراجعة ، 

التتيي رات الج ري ة أه م أح د  Jumpstart our Business Act (JOBS)ع د ق انون يو 
 ق انون  ص دورمن   ؛2012لعام  SEC ال  لية الصادرة ع لمافي متطلبات قواعد تنظيم الأوراق ا

Sarbanes Oxley (SOX)،  من   ال ي ركز عل  إلتا  بعض متطلبات الإفصاح التي فري  و
 ،ق الم البه دف تس هي: تع املات س و ؛لبورص ة الأمريكي ةاعل  الشركات الناشئة في  فترة سابقة  

س أم وال الش ركات وج  ب المس تثمري  نح و ااكتت اب ف ي ر و   ،تكاليف تشتي: المعلومات  وتدنية
 (.Pinto, 2023المقيدة بالبورصة )

 SEC ال   الص ادرة ع  وبمراجعة الفكر المحاسبي بش ثن أث ر قواع د تنظ يم الأوراق المالي ة  
ق تل ت ثثير محاس بية بش ثن ي نتائج البحوث الاتةح وجود تباي  ف ؛الأمريكيةتنشي  البورصة    في
 تقلب    ات أس     عار الأس    هم بس     وق الم     ال فوتخفي      ،حاس    بةج     ودة الم ف     ي تحس    ي قواع    د ال
(Cunningham & Leidner, 2022).  دول ال  ق  د ش  هدت معظ  م ف ؛وم    ناحي  ة أخ  رى

هيئ  ات المنظم  ة اللمتطلب  ات قواع  د  متث  الاا  كبي  را  ف  ي اارتفاع   الأوروب  ي ااتح  ادالأعة  ا  ف  ي 
 .(Aghamolla & Thakor, 2022)وراق المالية عمليات تداول الأ ل

قيد الأوراق المالية كثير م  التحديات التي تواجه مهن ة   قواعديطرح تنظيم    ؛وإزا  ما سبق
الأس واق المالي ة، والت ي  ف يع  أسباب صدور مث: ه ا القواعد وأثره ا  لكش اتتعلق بالمحاسبة  

 (Leuz & Wysocki, 2016) يجازها في الآتي:يمك  إ
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وراق المالي  ة، قواع  د تنظ  يم ت  داول الأ  وسياس  ية ناجم  ة ع    ص  دور اديةاقتص  أس  باب  هن  ا  -1
 يمك  أن تنشث ه ا القواعد الجديدة م  فراغ. نه اإحي  

أن  ه تظه  ر  إاعل   ال  رمم م   إلزامي  ة ف را قواع  د القي د عل    الش ركات المقي  دة بالبورص ة،  -2
الش   طب م  ا ب   ي  الش   ركات  اختي  اربش  ثن ف   ر   ؛قواع   دتج   اا تل  ق ال تكلاكثي  ر م     المش  

 في البورصة.التسجي: إلتا  و م  السوق ي أو اانسحاب ختيار اا

ردود   :زمات مالية وسياسية مث :التعرا لأ التتييرات التنظيمية في قواعد سوق المال وليدة   -3
ر يتع  ل ا ، 1997سيا عام آالأزمة المالية في و ،  2001عام    Enron  ل تجاا إفلاسافعالأ

 واعد الجديدة.فص: تثثير استجابة سوق المال لمث: ه ا الأزمات أو الق

حي    ، قواع  د القي  د والش  طب ل  اوراق المالي  ة عري  ة للتتيي  رات الملأسس  ية م    فت  رة لأخ  رى  -4
 .المالس رأو عوائد وأسعار الأسهم  فيينعكس أثر القواعد الجديدة لاوراق المالية 

 2023 ع امل 11ار رق م ي ة الق ر م ة للرقاب ة المالأصدر مجل س إدارة الهيئ ة العا  ؛وفي مصر
 يوتقة ،  قي د الأوراق المالي ة بج داول البورص ة المص ريةقواع د  ت عل   بةدخال كثير م  التعديلا

الفترات الزمنية لعدد م  الإجرا ات اللازمة لإتمام عملي ات زي ادة رأس   راواختصالتعديلات بتنظيم  
 زيادة ر وس أموالها عل بمع توفير المرونة الكافية للشركات    ،البورصةالمال للشركات المقيدة ب

السندات ويواب  التنازل   استمراركما تم إيافة عدد م  المواد التي تناول  يواب  قيد و ،  مراح:
 .لمساهمي الشركة ع  أسهم الخزينة كثسهم مجانية

، أش  ار في   ه أن 2023 أكت   وبر 21 تقري   را  ف  يق ال  دولي أص  در البن    ذات   ه؛ الس  ياقف  ي و 
معقد ومير كافي لمواجهة تح ديات عص ر  لسوق الأوراق المالية بمصرلي  لماالأساس التنظيمي ا

إع ادة تنش ي  وتط وير س وق الم ال  إل  ه دف تس تراتيجية اواقت رح التقري ر ، اانترن التكنولوجيا و 
ق الم ال كف ا ة س وم   أج :  ؛تنفي  برنامج لإصلاح قواعد قيد الأوراق المالي ةبوأوص   ،  المصري 

وتوفير أنواع جديدة م   الأوراق ، يةقتصادوتوسيع ملكية الأصول اا،  جدد لرأس المالكمصدر مت
م  ع توس  يع دور ، أكث  ر حيوي  ة اس  تثماري المالي  ة والخ  دمات المالي  ة الت  ي تس  هم ف  ي تولي  د من  ا  

 لش  ركات المقي  دةف  ي تحس  ي  نت  ائج الأدا  التش  تيلي لومس  ئوليات الهيئ  ة العام  ة للرقاب  ة المالي  ة 
 .(The World Bank, 2023) بالبورصة المصرية

 البح :  مشكلة -2
 Coase & Stiglerا  ر أشارت النظريات التقليدي ة لتنظ يم أس واق الأوراق المالي ة وفق ا  لآ

وتس تند ، ف ي أس وأ الح اات وي ارفعال مير يكون قد أن التدخ: الحكومي في أملب الأحوال   إل 
ب ي  المس اهمي  م    قاي يت الحكومي ة ق د تزي د م   ح اات التلتدخلاأن ا  إل   السابقةالنظريات  
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 ,.Greenstone, et al) م    جان  ب آخ  رالم  اليي  يري  والم  راجعي  والمحلل  ي  دوالم  جان  ب 

ت داول بة  تشدد اللوائح الحكومية أحيانا  في تنفي  بع ض الق رارات المتعلق   إل ذلق  يرجع  و   .(2006
ف ي  زيادة ااكتتاب عرقلة  شثنها يدا  م  التعقيدات التي ممز يفرا    الأمر ال ي  ،الأوراق المالية

 .س الأموال والإيرار بمصالح المساهمي و   ر 
 في قواعد القيد والشطب لاوراق المالية  تثثيرفي الآرا  بشثن تحديد    ا  تباين  هنا ويبدو أن  
 لقواع د س لبير الالأث   إل  بع ض الدراس ات    حي  تش ير  .سبيةالمحا  مختل  البيئاتبأسواق المال  

س أم وال الش ركات المقي دة و ر  و ، (Badia, et al., 2020) أرب اح الأس هم: ك : م   ف يالقي د 
 Bushee, et)أسعار الأسهم   فيوأيةا  ،  (Eisfeldt & Papanikolaou, 2013)بالبورصة  

al., 2004; Ferrell, 2007) ،    ات يالتس  عين واخ رآ –الفة ائح المالي  ة كم ا هه  رت كثي ر م
 ؛التق ارير المالي ة للش ركات المقي دة ببورص ات دول ة الص ي  في  –ن الحادي والعشري   وأوائ: القر

مع ايير المحاس بة  قح  ن  ثره ا إوالت ي عل    ،جرا  عدم فعالية قواعد تنظ يم ت داول الأوراق المالي ة
  فعال ة رمم مح اوات الإص لاح الت ي ل م تك ،  الصينية عدة مرات م  أج: تحسي  بيئة المعلومات

 ,Gong & Marsden)ي  ة للمحاس  بة بالص  ي  بالق  در الم  ثمول م    جان  ب الهيئ  ات التنظيم

2014). 
ن قواع د القي د والش طب إ" :تدعم مقولة التيكثير م  الدراسات  وعل  الجانب الآخر؛ توجد  

، وتس هم ف ي (Frost, et al., 2006) "لاوراق المالية ترتب  بشك: إيج ابي بتط ور س وق الم ال
ج م تعم : عل   تخف يض حكم ا ، (Hasan, et al., 2008)الق وائم المالي ة تحس ي  بيئ ة إع داد 

 & Chen)الق وائم المالي ة  م عتع املي  مثق ة ال ف يا  ي لأثر إيجاب  بش ك:ممارس ات إدارة الأرب اح 

Zhang, 2014) ، أس هم الخزين ة  -تس هي: ت داول عملي ات إع ادة ش را  الأس هم  إل  بالإي افة
(Oxner, 2022). 

 بع  د – 2023يوني  و  20ف  ي المص  رية أجرت  ه جري  دة البورص  ة  يطلاع رأس  تكش    اد ق  و 
ع زوف الش ركات ع    اس تمرار – 2023 ين ايرف ي  والش طب ل اوراق المالي ةصدور قواعد القيد 

غي اب المعرف ة اللازم ة بالبورص ة  :لأسباب كثيرة أبرزه ا  ؛القيد في سوق الأوراق المالية المصري 
ترم ب ف ي قي د     عين ة الش ركات ا% م 60كما تبي  أن    .بةجرا ات القيدوالجه:    ،تمويلية  كثداة

% م  الشركات المقي دة بس وق الم ال المص ري ا تواف ق 66وأن  ،  أسهمها في البورصة مستقبلا  
 بالبورص ةي القي د الشركات التي ترمب فوطلب عدد كبير م  ،  ةعل  الإفصاح ع  قوائمها المالي

ف ي ه : ع دم وي وح ر ي ة  خاص ة  ، لتشجيعهم عل  القيدلمقدمة الحوافز دائرة ا المصرية بتوسيع
ها أزمة كورونا وم  بعدها الأزمة الروس ية الأوكراني ة )جري دة ق عقب التداعيات التي فريتالسو

 (.2023، المصرية البورصة
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ن سلامة قواعد القيد والشطب يما إل ورمم ما سبق، تسع  الهيئة العامة للرقابة المالية 
ونهاية بالتعديلات التي  2014ا عام تعديلات التي بدأتهبةجرا  كثير م  ال ، وذلقلاوراق المالية

عن د ه  ا  الأم رم   أج : تنش ي  البورص ة المص رية. ول م يق   ؛ 2023  أجرتها ملأخرا  ف ي ين اير
ة  مان ج  ودة الق  وائم المالي  ة، ف  ي إص  دار مع  ايير المحاس  بة المص  رية ل الهيئ  ةب  : ش  ارك   الح  د
به  ا المع ايير مه ا لتزاام المالية للشركات الت ي تخة ع لرقابته ا للتحق ق م   لقوائفحص ا  بقامو 

 (.2015)صالح،  
يج  اد إجاب  ة كافي  ة ف  ي محاول  ة إ رئيس  ة للبح   مش  كلة الالت  تلخص  ؛عل    م  ا س  بق وبن  ا   

 ف ي 2023 مالي ة الص ادرة ع امش طب ل اوراق ال: "ه: تلأثر قواعد القي د والالتالي  الرئيس  للسلأال
 ال  رئيس الس  لأالويمك    للب  احثي  تقس  يم  ."؟بورص  ة المص  ريةلي  ة للش  ركات المقي  دة بالالق  وائم الما
 :عل  النحو التاليالفرعية  مجموعة م  الأسئلة  إل السابق 

 ما جهود الهيئات التنظيمية للمحاسبة في إرسا  قواعد القيد والشطب لاوراق المالية؟ -1

لي ة بالبورص ة المص رية قيد والشطب ل اوراق الماقواعد الة التي أيافتها  المحاور الرئيس  ام -2
 ؟2023لعام  11ار رقم لقر با والتي صدرت

 بمعايير المحاسبة؟ 2023ما علاقة قواعد القيد والشطب لاوراق المالية الصادرة عام   -3

اوراق المالي ة قواع د القي د والش طب ل لما أث ر تطبي ق الش ركات المقي دة بالبورص ة المص رية  -4
 تالس  نداأس  هم الخزين  ة، رأس الم  ال، ي  ة: دات التالي  ة للق  وائم المالف  ي المف  ر  2023لع  ام 

 وصافي الربح؟، والديون طويلة الأج:

 أهداف البح : -3
اوراق المالي   ة ل   ش   طب القي   د و الأث   ر تطبي   ق قواع   د  اختب   اربح     ه   و لل اله   دف ال   رئيس

ت المقي  دة بس  وق ة للش  ركامف  ردات الق  وائم المالي   ف  ي 2023م بالبورص  ة المص  رية الص  ادرة ع  ا
الس ندات وال ديون أس هم الخزين ة، رأس الم ال، : م والتي تتمث: في ك:  ،  صري مال  الأوراق المالية
 صافي الربح.طويلة الأج:، 
 ه ا الهدف م  خلال الأهداف الفرعية التالية: ويتحقق

 .لماليةجهود الهيئات التنظيمية للمحاسبة في إرسا  قواعد القيد والشطب لاوراق ا تحديد -1

 2002ع ام ص دورها   من المص رية ل اوراق المالي ة بالبورص ة تحلي: قواع د القي د والش طب   -2
 .2023عام  حت  آخر الإصدارات لقواعد القيد و 

 .اوراق المالية بمعايير المحاسبةالقيد والشطب لقواعد تحديد علاقة  -3

ع  ام لالمالي  ة  ل  اوراق تطبي  ق قواع  د القي  د والش  طبم    أث  ر للتحق  ق ي  ة اختبار دراس  ة إج  را   -4
 .مويع البح  شركاتائم المالية لعينة البعض مفردات القو  في 2023
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 :أهمية البح  -4
 وت لأدي ،يكتسب البح  أهميته م  كون أسواق المال تمث: ملأشرا  لكفا ة ااقتصاد الوطني

وأن الإفراط ف ي قواع د قي د  .لموأحد أهم مصادر تموي: دول العا  ،ستثماردورا  أساسيا  في ج ب اا
القي  د  تعت  زمالش  ركات الت  ي  ددع    م  ويخف  ض  ه  ا،منافعأس  واق الم  ال يفق  د  ق  دالأوراق المالي  ة 

 :بالبورصة المالية، كما ترتب  أهمية الدراسة بما يلي

لت  ي محت  وى الق  وائم المالي  ة ف  ي أي زم  ان ومك  ان عل    القواع  د والل  وائح التنظيمي  ة ا اعتم  اد -1
 . زمبعدم الثبات وتتتير بمرور ال عادة   سمتتتسري في ذلق الوق ، والتي 

القي د والش  طب ل اوراق المالي ة ف ي ال  بلاد المتلاحق  ة عل   قواع د  التتيي رات والتع ديلات فش : -2
أن قواع د القي د ا ينف ي ، وإن ك ان ذل ق في تحقيق النتائج المنشودة  ؛مصر  ومنها  –النامية  

قد تسهم في تحس ي  بيئ ة  ؛هاتوقي  إصدار   ويراع ،التي يتم صيامتها وتنظيمها بشك: جيد
 لمال.وتساعد في تنشي  سوق ا ،القوائم المالية  إعداد

الت  ي تتن  اول أث  ر تطبي  ق قواع  د القي  د والش  طب ل  اوراق و ي  ة بمص  ر ختبار ن  درة الدراس  ات اا -3
 .القوائم المالية للشركات المقيدة بالبورصة المصرية فيالمالية 

 حدود البح : -5
قواع د  إل  ي افتها التي ت م إمواد وردت بالوائم المالية التي  ردات القيقتصر البح  عل  مف

لهيئ  ة العام  ة للرقاب  ة م    ا 2023لع  ام  11قرار رق  م الل  اوراق المالي  ة الص  ادرة ب   والش  طبالقي  د 
دات وال ديون الس نأس هم الخزين ة، والتي تتركز فق  في أربع ة متتي رات ه ي: رأس الم ال، ،  المالية

 2022عام هما ماليتي  عل  فترتي  كما تقتصر الدراسة التطبيقية لربح. صافي او طويلة الأج:،  
أن (، م ع مراع اة  بع د ص دور قواع د القي د الجدي دة)  2023وع ام  ،  قب: صدور القواع د الجدي دة()

 .بح قابلية نتائج البح  للتعميم مشروطة بحجم العينة خلال فترة ال

 :بح منهج ال -6
لتوفي  ق ب  ي  ج ااس  تقرائي والم  نهج ااس  تنباطي لي  الم  نهعتم  د الب  احثون عل    الجم  ع ب  ا

الأدب المحاس بي بش ثن   باس تقرا ه تم  االتطبيق ي للبح  . فالإط ار النظ ري  الإط ار  الإطار النظري و 
الع الم أو مس توى مص ر، وذل ق م   دول عل  مستوى  المالية سوا    لاوراققواعد القيد والشطب 

المتاحة بالمكتب ات  ؛بةالتنظيمية للمحاسالأبحاث ذات الصلة وإصدارات الهيئات   إل خلال الرجوع  
 .اانترن ة أو عل  شبك
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الأس اليب الإحص ائية  اس تخدامالف روا ب  اختب اريق وم عل    ف  ؛أما الإط ار التطبيق ي للبح  
لهيئ ة ة لإش راف اعش ركة خاي  ثلاث ي الملائمة، م  خلال تحلي : عين ة م   الق وائم المالي ة لع دد 

ع  ام  م   المالي  ة ومقي  دة بس  وق الأوراق المالي  ة المص  ري خ  لال الفت  رة  ،المالي  ة للرقاب  ةالعام  ة 
، )بع د ص دور قواع د القي د الجدي دة( 2023ع ام  إل  )قب: ص دور قواع د القي د الجدي دة(   2022
 .SPSSصائي عل  البرنامج الإح ا  اعتماد

 تنظيم البح : -7
بحي     لأهداف  ه، ت  م تبوي  ب الج  ز  المتبق  ي م    البح    ق  ا  البح    وتحقي منهجي  ةف  ي ي  و  

 أما، لإطار النظري للبح الثال  ل  القسمخصص    حي في  ،  الدراسات السابقةالثاني    القسم  يتناول
 توص ياتنت ائج و ، وأخي را  تن اول القس م الخ امس يةختبار لدراسة ااصيصه لفقد تم تخ  الرابعالقسم  
 .البح 

 :سابقةل: الدراسات اثانيا  
ف ي  Benstonي د  عل  ل اوراق المالي ة  قي د والش طباع د القو    ع بداي ة الكتاب ات    ههرت

والبح    ع    أث  ر ه   ا  1934تقي  يم ق  انون تنظ  يم الأوراق المالي  ة لع  ام  إل   دراس  ته الت  ي ه  دف  
ية للشركات المقيدة ببورصة نيويور  ف ي ه : تمدي د ثقة المتعاملي  مع التقارير المال  فيالقانون  

لمالية لعين ة تمثل   عل  القوائم ا . ولقد تم  الدراسة التطبيقية1964السابق حت  عام    قانون ال
لأع وام  1934ببورصة نيويور  خلال الفترتي  ما قب: صدور قانون  ةشركة مقيد 484في عدد  

 (.1940-1935) لأعوام( وفترة ما بعد ذلق القانون 1929-1934)
الرمم م   ب  أن ه  لإ Benston (1973) دراسة انته د دالمتع اانحداروب أسل استخداموب

ف ي الح د م   نش ر معلوم ات مة للة  1934لية لعام تحديد نجاح قانون سوق الأوراق الما  تع ر
وائم إا أن  ه م  نح المتع  املي  م  ع الق   ؛  جان  ب الش  ركات المقي  دة ببورص  ة نيوي  ور أو احتيالي  ة م  

كم ا انته   ل تق ديم معلوم ات مة للة، ي امقاياة الش ركات حإمكانية    المالية وخاصة المستثمري 
الأوراق المالي  ة  ف  يي يمك    اياس  ه ل  ه ت  ثثير إيج  اب ر إلي  ه ل  م يك   الق  انون المش  اة  ا  إل    أن أي

 الوايات المتحدة.المال بثسواق بالمتداولة 
 الت ي –تنظيم الإفصاح الإلزام ي قواعد ع  أثر  Bushee, et al. (2004)وكشف  دراسة 

ق وذل ،ديري  والمستثمري ك: م  الم أفعال ودرد في – 2000 لعام SECب قرارات جصدرت بمو 
شركة تستخدم آلية ااتصال عبر جلس ات ومكالم ات  1226د عدبالتطبيق عل  عينة تمثل  في 

ة ومكالم ات جماعي ة، م ع تصال عبر جلسات مفتوح ا شركة تستخدم آلية ا 1639متلقة، وعدد  
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يوني و        1999 )م ارس SEC ال   قب : تطبي ق قواع درتي  الأول    فت إل    تقسيم الفت رات الزمني ة  
 اختب   اروب (.2001 أكت   وبر -2000)أكت   وبر  SEC ال     بع   د تطبي   ق قواع   دوالثاني   ة ، (2000

 النتائج التالية: إل دراسة تلق الخلص   ؛المتعدد اانحدارأسلوب  استخدامفروا الدراسة ب
معلوم ات اح ع   الق رارات الم ديري  بش ثن الإفص   ف ي  SEC  ل الإلزامي    الإفصاح  قواعدتلأثر   -1

ق  رارات ص  تار أو كب  ار  ف  ي د الس  ابقة بدرج  ة متس  اوية س  وا   الجوهري  ة، بينم  ا ت  لأثر القواع  
 المستثمري .

  ل   س  اعدت قواع  د تنظ  يم الإفص  اح الإلزام  ي ؛ت  داول الأوراق المالي  ة بالبورص  ة ى مس  تو  عل    -2
SEC  زيادة كمية تداول الأوراق المالية. عل 

 ى محت و  ج وهري ف ي انخف ااا يوج د  ؛سياس ات الإفص اح الخاص ة بالش ركات  ى مس تو   عل  -3
لش  ركات ااتص  ال ذات الجلس  ات المتلق  ة،  SEC ال    قواع  د تطبي  قبع  د  المعلوم  ات)كمي  ة( 

م هلم تس SEC ال  ه ا يعني أن قواعدو بالمقارنة بشركات ااتصال عبر الجلسات المفتوحة، 
 ريكية.لأمرصة ابالبو معلومات للشركات المقيدة لافي زيادة الإفصاح ع  

ائ: ت  ي تس  تخدم وس  أس  عار أس  هم الش  ركات ال تب  اي زي  ادة  ؛أس  عار الأس  هم ى مس  تو  عل    -4
ذات الجلس ات المفتوح ة، وه  ا   ااتص العب ر الجلس ات المتلق ة بالمقارن ة بش ركات    ااتصال
المعرفة بثسواق  ى تدعيم فكرة أن نشر المعلومات عل  نطاق واسع يزيد م  مستو   إل يرجع  
 المال.

تنظ يم  لقواع د قتص اديةالآث ار اا باراختعل   Bushee & Leuz (2005)كزت دراسة ور 
س  وق والت  ي تخة  ع له  ا الش  ركات الأمريكي  ة بموج  ب ق  انون ، SEC ال    الإفص  اح الص  ادرة ع   
ل اودت  تش  ركة  5402، وذل ق ب  التطبيق عل    عين ة تمثل    ف  ي ع دد 1934الأوراق المالي ة لع  ام 

 .2000، 1999 خ  لال ع  امي Over The Counter - OTCأس  همها خ  ارج المقص  ورة 
حج م :  مث :  ةلمتتي رات المرتبط ة بخص ائص الش ركد لع دد م   اتعدالم  اانحدارأسلوب    استخداموب

 النتائج التالية: إل دراسة التوصل  ؛ الشركة، هيك: الملكية، السيولة، الربحية
ليف تنظ  يم تك  ا بورص  ةالج ار تتحم  : كثي  ر م    الش  ركات الأمريكي  ة الت  ي تت  داول أس  همها خ   -1

وخاصة بالنسبة للشركات  ،المترتبة عليهابما يفوق المنافع ؛  SEC ال   الإفصاح وفقا  لقواعد
 صتيرة الحجم.

زي  ادة كبي  رة ف  ي الس  يولة مقارن  ة بالش  ركات  SEC ال    أهه  رت الش  ركات الت  ي تبن    قواع  د -2
بي ق ة بع د تط  الس يولتحس  إل  الأم ر ال  ي يش ير   ؛ابقةس لالأخرى التي ل م تمتث : للقواع د ا

 .SEC ال  قواعد

 .SEC ال  ها لقواعدامتثالالشركات و  بةاستجاق المال نحو دود أفعال سوفق ر تتوا -3
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 الكش  ع  أثر قواعد سوق الم ال بالص ي  إل  Haw, et al. (2005)هدف  دراسة كما 
ملكي  ة وأرب  اح الش  ركات الحق  وق : ك  : م   ف  ي  – 1998، 1996ص  درت خ  لال ع  امي  والت  ي –

 اانح  دارأس  لوب  اس  تخداموب. اوراق المالي  ة ( ل  ش  وشنت، ي  )ش  نتهايالمقي  دة ببورص  ات الص  
ش ركة مقي دة بالبورص ات الس ابقة خ لال   329القوائم المالية لعينة تمثل  ف ي ع دد    عل المتعدد  

ا وج ود أث ر إيج ابي ده ة مفاجنتي إل خلص  الدراسة  ؛(2000 - 1994)لاعوام الفترة الزمنية 
م ا كان    رتفع  الأرباح بمقدار ثلاثة أيعافاحي  ، أرباح شركات العينة  فيمال  د سوق اللقواع

 .عينةشركات الايمة حقوق الملكية ل كما زادت أيةا  ، ق القواعد السابقةعليه قب: تطبي

: ت ثثير بدراس ة وتحلي  Greenstone, et al. (2006)قام   دراس ة  ؛وف ي الس ياق ذات ه
التش تيلي ورأس عوائ د الأس هم والأدا   ف ي 1964الص ادرة ع ام  SEC ل  الأوراق المالية    ني قوا
المتع دد عل   الق وائم المالي ة لعين ة تمثل    اانحدارأسلوب  استخدامالشركات الأمريكية، وتم   مال

راس ة الد انته (، و 1966-1963شركة ببورصة نيويور  خلال الفترة الزمنية )  1196في عدد  
الس  وقي  س  هم ورأس الم  الك  : م    عوائ  د الأ ف  يي  ة واني  الأوراق المالوج  ود أث  ر إيج  ابي لق   إل   

 ينة.لشركات الع

الإجاب  ة ع     Abdelsalam & Weetman (2007)حاول    دراس  ة  ؛وف  ي مص  ر
للرقاب  ة  أي م  دى أث  رت قواع  د ول وائح هيئ  ة س  وق الم  ال )الهيئ  ة العام  ة إل   التس ا لي  الت  اليي : 

 اتتحس ي  ممارس ف ي  – 1992لع ام    95رق م    تطبي ق ق انون س وق الم الخ لال    م   –الية(  الم
العوام: التي تفسر تنفي  الشركات المقيدة   ، وما؟ة بسوق المال المصري الإفصاح للشركات المقيد

بالبورصة المص رية للتتيي رات التنظيمي ة ف ي مهن ة المحاس بة )كقواع د س وق الم ال( ف ي الفت رات 
 عد ملزمة؟عد أن أصبح  تلق القواب  الأول ةالمحاسبي

 72 ثل   ف ي ع ددتمي ة عل   عين ة اختبار جري   دراس ة   أ  التسا لي  السابقي  ع وللإجابة  
هما قب: تطبيق قانون س وق الم ال احدإ  ،شركة مقيدة بسوق المال المصري خلال فترتي  ماليتي 

بع د تطبي ق الق انون والثاني ة    ،(1992-1991عل  التق ارير المالي ة لأع وام )  وذلق  1992  املع
المتع دد  نح دارا اوبتطبي ق أس لوب  .(1996-1995)التقارير المالية لأعوام عل     لقوذالسابق  

كثير م   إل  Abdelsalam & Weetman (2007)فروا الدراسة، توصل  دراسة   ختبارا
 أهمها:النتائج لع: 

الإفص اح  مس توى م   عل ( أ1996-1995) لعامي الإفصاح في التقارير المالية ل  مستوى  -1
رقم يعني أن تطبيق قانون سوق المال  وه ا،  (1992-1991) لعامي ية للتقارير المالفي ا
 مقارن   ةالإفص   اح بس   وق الم   ال  مس   توى زي   ادة  ف   يإيج   ابي  أث   ر بش   ك: 1992لع   ام  95
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س وق الم ال وائحت ه ق انون أن  إل  بالإفصاح قب: تطبيق القانون المشار إلي ه، وه  ا يرج ع  
لمقي دة بس وق كات االش ر  متث النظ را  ا  ؛رصة المصريةالبو   تنشي   فيبالإيجاب    االتنفي ية أثر 
 ون السابق.المال للقان

لمع ايير المحاس بة  متث اليرتب  تنش ي  س وق الم ال بك : م   تطبي ق ق انون س وق الم ال واا -2
 الدولية.

 إل المصرية يلأدي ة ورصبالقيد  التنظيم الإلزامي ال ي فريه قانون سوق المال وقواعد    ةقو  -3
ي  في مستوى الممارسة المحاسبية ب  تباي  هنا أن   إا  ايير المحاسبة،لمع  متثالتحسي  اا

 شركات العينة.

 SECل  فيما إذا كان  قواعد قيد الأوراق المالية  Hope, et al. (2007)ختبرت دراسة او 
نظرا  لما تتمتع ب ه البورص ات  ؛يكيةقرارات الشركات الأجنبية المقيدة في البورصات الأمر   فيتلأثر  
المتع دد لعين ة  اانح دار جذنم ا  تطبي قك اليف الوكال ة. وبابقة بحماية المستثمري  وتخف يض تالس

ا لع ام وآس يا وأس تراليا وأفريقي  أوروب ادول ة بمختل   دول  36شركة عبر  6198تمثل  في عدد  
لأش ر الإفص اح لع ام م ي و   وعل  Global Vantageقاعدة بيانات  استخدام ه:في  ؛2000
لم رجح م  اأنه  إل خلص  الدراسة   ؛الدولي للتحلي: المالي والبحوث  أصدرا المركز   يال  1995
القي د ف ي البورص ات الأمريكي ة   إل    الشركات ذات بيئة الإفص اح الت ي تتس م بالة     يسع  عدم

والكف ا ة المرتفع ة ، وأن الشركات المدرج ة ف ي أس واق الم ال ذات التنظ يم GAAP   ث: لتالتي تم
 ق المال.م  الشركات مير المدرجة بثسوا  لعتحص: عل  تقييمات أ

 الكش   ع   أث ر قواع د الإفص اح الع ادل إل  Duarte, et al. (2008)كما هدف  دراسة 
بيئة معلومات الش ركات المقي دة ببورص ة  في – 2000في أكتوبر عام   SEC  ال   نشرتها  التي  –

 Chi-Squared اختب ارو  T. Test اختب اربي ق ك : م   تطالم ال. وب ستكلف ة رأ وف ينيوي ور  
خ لال الفت رة   وذل ق  ؛مقي دة ببورص ة نيوي ور ش ركة    2123تمثل   ف ي    عل  القوائم المالية لعينة

( م  ع مراع  اة الفت  رات رب  ع الس  نوية م  ا ب  ي  ثلاث  ة ش  هور قب  : 2001-1984)لاع  وام الزمني  ة 
قواع د الإفص اح نتيج ة ملأداه ا أن  إل  الدراس ة  انته   ؛اتطبيق القواعد وأيةا  ثلاثة شهور بعده

تكلف  ة رأس الم  ال  ف  يج  وهري م  نخفض  ذات ت  ثثير 2000لع  ام  SEC ال    ادل الص  ادرة ع   الع  
 وتتفاوت درجة التثثير السابق وفقا  لحجم الشركة.

عل   الكش   ع   أث ر تتيي رات البيئ ة التنظيمي ة  Hasan, et al. (2008)ورك زت دراس ة 
الش  ركات  امتث  ال يف   ؛1994ع  ام  ةي ب  نجلاديا الص  ادر د لجن  ة ت  داول الأوراق المالي  ة ف  ع  لقوا

 ؛لجن  ةتل  ق الالتتيي  رات التنظيمي  ة لقواع  د  ارتب  اطواع  د. وللتحق  ق م    المقي  دة بالبورص  ة له   ا الق
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ش  ركة  86الخط ي المتع  دد عل   الق وائم المالي ة لعين  ة تمثل   ف ي ع دد  اانح دارنم وذج  ماس تخد
بي ق ( قب : وبع د تط1998-1991)لأع وام  بب نجلاديا خ لال الفت رة الزمني ة لم الق اوبسمقيدة  

مفاده ا أن بيئ ة التق ارير المالي ة للش ركات المقي دة   يج ةنت  إل  لدراس ة  وخلص  ا  ؛القواعد السابقة
، 1994ببورصة بنجلاديا تحسن  بشك: ملحوظ بعد تطبيق قواع د تنظ يم الأوراق المالي ة لع ام 

 بقة.فصاح الواردة بالقواعد الساعينة الدراسة لمتطلبات الإ اتركش كما امتثل 

رد فع  : س  وق الم  ال  اختب  ار إل    Fernandes, et al. (2010)ة وأية  ا  ه  دف  دراس  
الصادرة في (  12h-6)  وفقا  للقاعدة  SEC  ال   الأمريكي تجاا إلتا  القيود التنظيمية التي فريتها

م    جنبي  ة الأ الش  ركات –ش  طب  ول  يس –جي: س  توالت  ي رك  زت عل    إلت  ا  ، 2007م  ارس ع  ام 
 536ة تمثل   ف ي ع دد المتعدد عل   عين   اانحدارأسلوب    دامتخاسوب،  بالبورصة الأمريكيةالقيد  
 2004  ببورصة نيويور  وناسدا  خ لال الفت رة الزمني ة )يوني وأسهمها  دولة مقيدة    36  ل شركة  

 ية:لالنتائج التا إل  دراسةال انته ؛ (2007 يونيو –
تع اني م   ي     الت ي –ق درة الش ركات الأجنبي ة  ااتج  س لبيا  رد فع: السوق الأمريكي كان  -1

 إل  اانس حاب بس هولة م   البورص ة الأمريكي ة، والع ودة عل    – مري ستثأنظمة حماية الم
 بلدها الأم الأق: صرامة في تطبيق القواني  الملزمة.

ع بحماي   ة قوي   ة ي تتمت   لت   الش   ركات الأجنبي   ة انح   و رد فع   : الس   وق الأمريك   ي  انخف   اا -2
ايم  ة لمتطلب  ات الإفص  اح ف  ي  عل   عون أة  أن المس  اهمي  ي إل   ي ، وه   ا يرج  ع للمس  تثمر 

 دها الأم.ية عندما تكون مستويات الإفصاح وحماية المستثمري  ي يفة في بلالبيئة الأمريك

ات الإفص اح طلب تتركزت العوائد السلبية مير الطبي ية في الشركات الأجنبية التي خة ع  لم -3
 .SEC  اق المالية لوقواعد قيد الأور 

م  حي   س هولة إلت ا   ؛ةجنبيالأ الشركات  في  2007لعام    SEC  ال   الأثر الإيجابي لقاعدة -4
 تسجي: تلق الشركات م  القيد لدى بورصات نيويور  وناسدا  بالوايات المتحدة.

 الكش   ع   أث ر اخ تلاف قواع د القي د Amira & Muzere (2011)حاول  دراسة  كما
واق س لأالش ركات   اختي ار  ق رار  ف ي؛  (لعالمي ة )كن دا، نيوي ور ، لن دنص ات االبور بالمالي ة    اوراقل

، وذل ق ب التركيز أس عار الأس هم ف يقواع د القي د الس ابقة   ومدى ت ثثيرالمال التي يتعاملون معها،  
ة، رأس الم  ال بحي  ر : حج  م الش  ركة، حوكم  ة الش  ركات، التمثل    ف  ي عل    مجموع  ة م    المتتي  رات

ش ركة ف ي مختل     4366عينة تمثل  في ع دد    عل المتعدد    اانحدارنماذج    قوبتطبيالسوقي.  
 ؛(2009-2000)لأع  وام خ  لال الفت  رة الزمني  ة  ؛أس  ترالياو ، آس  ياو  أوروب  او  دول أمريك  ا ص  اتبور 

الأس هم  أس عار عل  بقواعد القيد ل اوراق المالي ة ي نعكس إيجابي ا   االتزامأن    إل خلص  الدراسة  
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قي  د  إل   مرتفع  ة تمي  :  وم  نالش  ركات الت  ي تتمت  ع بف  ر  أن و ، كةالقيم  ة الس  واية للش  ر  عل   و 
بع  ض تخف  يض  إي  افة إل   ، الم  ال الت  ي تة  ع ش  روط قي  د عالي  ة المس  توى  أس  همها ف  ي أس  واق
بترا ج  ب ع دد كبي ر م   الش ركات للتس جي:   بها؛  شروط قيد الأوراق الماليةلالأسواق الناشئة  

 .هايلد
ا التس ا ل الت الي: م  ع  الإجابة  Behn, et al. (2011)ة وفي السياق ذاته حاول  دراس

التق ارير المالي ة  ف ي  ؛ت ا  الإفص احات المتعلق ة بنفق ات الص يانة والإص لاحبةل  SEC  ال    أثر ق رار
 ؟1994 ديس   مبر 13للش   ركات المقي   دة بالبورص   ة الأمريكي   ة بموج   ب الق   رار الص   ادر بت   اري  

  ف ي ل  عين ة تمثل تباي  بالتطبيق عفرويها عل  أسلوب تحلي: ال  اختبارفي    الدراسة  اعتمدتو 
 إل  (. وتوص ل  الدراس ة 1995-1984) لأع وامي ة شركة أمريكية خ لال الفت رة الزمن  352عدد  

أن إمفال الإفصاح ع  نفقات الصيانة والإصلاح قد يولد فرصة لممارسة المديري  لإدارة الأرباح، 
اعي  ة ع    نفق  ات الص  يانة فص  اح طو منه  ا( الإ %4بعين  ة الدراس  ة )بواق  ع  كةش  ر  14كم  ا ق  ررت 

   الإفصاح ع  تلق المعلومات.والإصلاح في السنة التالية لإلتا
الش ركات المقي  دة  الت زامم  دى  اختب ارعل    Hutaibat, et al. (2011)رك زت دراس ة و 

بدول   ة الأردن.  2008متطلب   ات قواع   د تنظ   يم الأوراق المالي   ة الص   ادرة ع   ام ب ببورص   ة عم   ان
مقي دة ببورص ة ش ركة    51ن ة تمثل   ف ي ع دد  عل   الق وائم المالي ة لعي  اانح داروبتطبيق نم اذج  
ش ركات العين ة بمتطلب ات قواع د تنظ يم  الت زامدرج ة   ارتف اعأن    إل الدراسة    انته   ؛عمان بالأردن

اعد الس ابقة، بينم ا توج د لقو ا  بشك: ملحوظ مستوى الإفصاح بعد تطبيق الأوراق المالية قد حس  
 في الربح بعد تطبيق القواعد المشار إليها.مع صا قة سلبيةعلا

الس  عودية ف  ي دور هيئ  ة الس  وق المالي  ة  تحدي  د إل    (2013) لاستم  الوه  دف  دراس  ة 
وذلق م   خ لال مقارن ة الفت رات الس ابقة الت ي ،  بهاتحسي  الإفصاح والشفافية للشركات المدرجة  

وق المالي  ة لإنش  ا  هيئ  ة الس   ( ب  الفترات اللاحق  ة2003-2001) لأع  وامت  نظم الس  وق المالي  ة 
اانح دار المتع دد   أس لوب  بار فروا الدراس ة اس تخدمواخت  ،(2008-2004)  لأعوامعودية  الس
 ،ع دد الل وائح، وتمثل   المتتي رات المس تقلة ف ي: ش ركة س عودية  62نة تمثل   ف ي ع دد  عي  عل 

  وتمث: المتتير التابع في، ةق الماليية الصادرة م  هيئة السونو لست ااعدد المخالف،  عدد القرارات
فيما إذا كان   هن ا  فروق ا   لتحديد T.Test خدم اختباراست  كما  ،للتقارير المالية  ملأشر الإفصاح

 النتائج التالية: إل دراسة الوخلص   .ذات دالة إحصائية للمتتيرات السابقة
ف ي  السوق المالي ة تثسيس هيئة قب: –لمخالفات وعدد اح اللوائ دون   –وجود تثثير للقرارات   -1

والل وائح بع د تثس يس الهيئ ة  تثثير لك: م   الق رارات  يوجدفافية، بينما  مستوى الإفصاح والش
 .مستوى الإفصاح والشفافيةفي  لمخالفاتلالسابقة مع عدم وجود تثثير 
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ا والق  وائم المالي  ة، بينم   م  اتو الش  ركات بنش  ر المعل الت  زامم  دى  ف  يع  دم وج  ود ت  ثثير لل  وائح  -2
 ف ي الس عودية ة م  هيئة الس وق المالي ةعلن  القرارات وعدد المخالفات الملك: م تثثير  جديو 

 .ذلق االتزام

زيادة مستوى الإفص اح والش فافية للش ركات المقي دة بالبورص ة الس عودية بع د تثس يس هيئ ة  -3
 15السوق المالية، وأوص  الدراسة بتقليص الفترة الزمنية للإعلان ع  النتائج المالية م   

ثلاث ي   إل  م ا  شر القوائم المالية م   أربع ي  يو عشرة أيام عم:، مع تخفيض فترة ن   إليوم  
يوم عم:، وزيادة ايم ة الترام ات حي ال المخالف ات تج اا القواع د والل وائح الص ادرة م   هيئ ة 

 سوق المال.

أث ر قواع د القي د والش طب  Eisfeldt & Papanikolaou (2013)رت دراس ة ب كم ا اخت
د تطبيق نماذج ة بالبورصات الأمريكية، وبعيدرأس المال للشركات المق  في  SEC  ال  تصدرها التي

ش   ركة مقي   دة ببورص   ات  100المتع   دد عل     الق   وائم المالي   ة لعين   ة تمثل     ف   ي ع   دد  اانح   دار
 انته    ؛(2005-1996) لأع  وامس  دا ، أمريك  ا إكس  بريس( خ  لال الفت  رة الزمني  ة ان ،)نيوي  ور 
رأس م   ال الش   ركات المقي   دة  يف    ا  أث   رت س   لب SEC ال     مفاده   ا أن قواع   د نتيج   ة إل    الدراس   ة 

لمخ اطر الش طب واانس حاب  عريةأكثر أن تلق الشركات   إل ذلق  يرجع  و   ،بالبورصات الأمريكية
خي ار زي ادة ااكتت اب ف ي  ف ي، الأم ر ال  ي أث ر بالس لب SEC ال   في ه: قواعد صارمة فري تها

تف وق أدا   ه  ا عل   ال رمم م  ، والمستثمري  الم رتقبي   لمساهمي الشركات م  قب: اتلق  أسهم  
، ها م  الشركات مير المدرجة بتلق البورص اتئظران  عل   لمدرجة بالبورصات الأمريكية  الشركات ا

 .CAPMأو  Famaولم يتم تفسير ه ا ااختلاف م  خلال نماذج 

عل    البح    ع    أث  ر قواع  د تنظ  يم  Chen & Zhang (2014)وأية  ا  رك  زت دراس  ة 
ات المقي  دة ببورص  ة أرب  اح الش  رك ف  ي 2002ات الص  ادرة ع  ام الش  رك ق المالي  ة وحوكم  ةالأورا

المتع دد عل   الق وائم المالي ة  اانح داروبتطبي ق أس لوب تحلي : ،    بدول ة الص ي ششنتهاي وشنت
 )بم  ا يع  ادل قا  ابمدرج  ة بالبورص  ات المش  ار إليه  ا س  ش  ركة ص  ينية  447 لعين  ة تمثل    ف  ي ع  دد

ث ر إيج ابي د أوج و  إل  الدراس ة  انته   ؛(2006-2000دة( خلال الفترة الزمني ة )اهمش  3129
كم  ا انخف   ض حج  م إدارة الأرب  اح ف   ي ، الأرب  اح ف  ي 2002لقواع  د تنظ  يم الأوراق المالي  ة لع   ام 

 .داعقو لتلق االشركات الصينية بشك: كبير مقارنة بالأعوام التي سبق  صدور 

رة ع  ام الص  اد SEC ال    أث  ر قواع  د اختب  ار Clinton, et al. (2014)وحاول    دراس  ة 
تحس ي  بيئ ة و قي ود الإفص اح  فتخفيفي  – المالية للاكتتاب العامطرح الأوراق    بشثن  –  2005

 243عل    الق  وائم المالي  ة لعين  ة تمثل    ف  ي ع  دد  اانح  داربتطبي  ق أس  لوب تحلي  : و ، المعلوم  ات
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 SEC ال   ع  أث ر قواع د  للكش   –  (2009-2002)لأعوام  الزمنية    فترةالشركة أمريكية خلال  
ورأس ، الأرب اح: التتيرات التي تط رأ عل   ك : م    لقواعد وملاحظةبعد صدور ه ا ا  وأ  قب:  سوا   

رفع   عل لها مردود إيجابي   SEC   ال  أن قواعد  داهالأ منتيجة   إل الدراسة    انته   –  مال الشركات
ف ي ش ركات العين ة م ال وزي ادة رأس الأسهم وخاصة فيما يتعلق بحجم تداول   ،لمالكفا ة سوق ا

 .قيود الإفصاح انخفاا: ه

أث ر قواع د تنظ يم الإفص اح والأوراق  Gong & Marsden (2014)اول   دراس ة كم ا تن
، بيئ  ة معلوم  ات الش  ركات المقي  دة بس  وق الم  ال بدول  ة الص  ي ف  ي  2007المالي  ة الص  ادرة ع  ام 

 ح داراانتطبي ق نم اذج بو ، س توى الإفص احتحسي  م دور القواعد المشار إليها في  دتحديبترا  
ش  ركة مدرج  ة ببورص  ة ش  نتهاي خ  لال الفت  رة  986ن  ة تمثل    ف  ي ع  دد عل    الق  وائم المالي  ة لعي

، س همأرب اح الأ، عدد م  المتتي رات )أس عار الأس هم  استخدامب  ؛(2008-2005)لأعوام  الزمنية  
 ف يتنظ يم الأوراق المالي ة إيج ابي لقواع د وجود ت ثثير  إل خلص  الدراسة  ؛(:الديون طويلة الأج

 .الديون طويلة الأج: فيلتلق القواعد  سلبيأثر  يوجدبينما  ،أرباح أسهم شركات العينة

 انخف   ااف   ي البح     ع     الأس   باب الكامن   ة ورا   Acquaah (2015)ورك   زت دراس   ة 
دول ة مان ا ل   لتطبيق علمحلي ة ف ي أفريقي ا ب اات اركم  قب: الشثسواق الأوراق المالية ب  هتماماا

 وتحدي  دس  وق الأوراق المالي  ة بتان  ا، مح  ددات قي  د الش  ركات ف  ي ش    ع    م  ع الك، كدراس  ة حال  ة
الع ام ع   طري ق التس جي: ف ي   للاكتت ابمواف الم ديري  والم لا  تج اا ط رح الش ركات لأس همها  

 الدراس ة ف ي جانبه ا اعتم دتو . صدر تمويليكم والتصورات الإدارية ع  سوق المال  ،سوق المال
 200ش ركة م   أص :  110لوب ااستبيان مع كبار المديري  التنفي  يي  لع دد التطبيقي عل  أس

 انته  و ، (2009، 2005 ،2002)لأع وام الزمني ة  اتخ لال الفت ر ، ش ركة لأكب ر الش ركات بتان ا
 نتيجة مفادها أن متطلبات الإفصاح ع  المعلوم ات الت ي ي تم ص يامتها بش ك: مف رط  إل الدراسة  

 كم ا أن، ق الم الالش ركات نح و القي د ف ي أس وا  ك ةحر ثب   ت  ؛باهظة  إفصاحتكاليف    ليهاوي عينط
ثس واق بع ودع م الش ركات ف ي القي د يش جتإل      يق ود  توافر المعرف ة ب دور أس واق الم ال وأهميته ا

 .المال

 الص  ادرة ع  ام SEC ال    ةدأث  ر قاع   ب  ارتاخ إل    Chen, et al. (2015)وه  دف  دراس  ة 
را ات التس  وية الت  ي تنش  ث نتيج  ة اخ  تلاف تطبي  ق مع  ايير المحاس  بة إلت  ا  إج   ثنبش   – 2007
ع   دم تماث   : معلوم   ات ف   ي  – IFRSيكي   ة ع     المع   ايير الدولي   ة لإع   داد التق   ارير المالي   ة الأمر 

لق وائم ل   اع المتع دد اانح دارتطبي ق نم اذج  بو ،  الشركات الأجنبية المقيدة بسوق المال الأمريكي
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م لأع  وار  خ لال الفت رة الزمني ة ش ركة مقي دة ببورص ة نيوي  و  460 ع  دد تمثل   ف يالمالي ة لعين ة 
 ال    ع  دم تماث  : المعلوم  ات بع  د تطبي  ق قاع  دة انخف  اا إل   (، خلص    الدراس  ة 2005-2008)

SEC  ،ة ببالنس  وهه ر ذل ق جلي ا  ، وذلق بعد تواف شركات العين ة ع   تطبي ق إج را ات التس وية
 .ي الإفصاح ع  المعلوماتيها دوافع أكبر فولد IFRS ال  لتي تطبقللشركات ا

دور قواع د القي د والش طب بالبورص ة المص  رية  تحدي  د( 2015) ص الحكم ا حاول   دراس ة 
م ع تحدي د مح اور التط وير المطلوب ة ،  في تحسي  الإفص اح المحاس بي  2014والصادرة في عام  

عل   عين ة تمثل    ستقصا ااواستخدم  الدراسة أسلوب ، في ه ا القواعد بهدف زيادة فاعليتها
ومراجع ي الحس ابات بس  ج: ، سماس  رة الأوراق المالي ة :عل   ك : م  مف ردة موزع  ة  90 ف ي ع دد

، ومراجع  ي الجه  از المرك  زي للمحاس  بات ،مراقب  ي الحس  ابات ل  دى الهيئ  ة العام  ة للرقاب  ة المالي  ة
ة الميداني  ة ف  روا الدراس   ختب  ارلي  ز اوكروس  كال واع ي  ك  اي ترب ي اختب  ار وبتطبي  ق  .والأك  اديميي 

قص  ي حص  ائية ف ي توزي  ع تص ورات المستا توج د اختلاف  ات ذات دال ة إ أن  ه إل  الدراس  ة  انته  
كما  ،في تحسي  الإفصاح المحاسبي  2014منهم بي  مستويات أهمية قواعد القيد الصادرة عام  

ة مي أهيات اختلافات ذات دالة إحصائية في توزيع تصورات المستقصي منهم بي  مستو   ا توجد
زت محاور التطوير المقترح ة وترك، 2014محاور التطوير المقترحة في قواعد القيد الصادرة عام 

وي  ع إرش  ادات لتنظ  يم الإفص  اح و ، تقلي  : الفت  رة المرتبط  ة بةع  داد الق  وائم المالي  ة: ف  ي ك  : م   
التوس  ع ف  ي الإفص  اح و  الأط  راف الداخلي  ة،ت زي  ادة فت  رة الحظ  ر المرتبط  ة بتع  املاو ، الإلكترون  ي

 ي.البيئي وااجتماع

أث  ر قواع  د الأوراق المالي  ة المتعلق  ة  Badia, et al. (2020)دراس  ة  تر ب  ية  ا  اختأو 
 SEC ال    وقواع  د 2003القاع  دة الكندي  ة الص  ادرة ع  ام  بموج  ب – بالإفص  اح ع    ااحتياطي  ات

 اتالواي  كن  دا و ص  ات ور تتي  رات أس  عار الأس  هم للش  ركات المقي  دة بب ف  ي – 2009الص  ادرة ع  ام 
 ش ركة 362المتعدد عل  القوائم المالية لعينة تمثل  في عدد   اانحداربيق نماذج  المتحدة. وبتط

ش  ركة ببورص  ات نيوي  ور   117وع  دد ، مش  اهدة( 1764بكن  دا )بواق  ع  تورنت  ومقي  دة ببورص  ة 
 ؛(2011-2002)اع وام لالزمنية ة ر ( خلال الفتمشاهدة  822ناسدا  وأميكس بثمريكا )بواقع  و 

ب ي   لفرق ا)السعر ى مدك: م :  في سلبيأثر ية لها أن قواعد الأوراق المال  إل خلص  الدراسة  
لقواع د الإفص اح  متث التك اليف اا رتف اعأرباح الأس هم نظ را  ا و ،  (أدن  سعر للورقة الماليةأعل  و 
املي  ارن ة بالنس بة للمتع للمقة منفعة المعلومات وتدعيم القابلي، في حي  تلأثر إيجابا  في الجديدة

 .مع سوق المال
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 ال    ش    فيم  ا إذا كان    قواع  دالك إل    Abbas & Johnson (2022)وه  دف  دراس  ة 
SEC  مص  دري الس  ندات بالإفص  اح ع    ال  ديون  لت  زاما اس  تمرارت  لأثر ف  ي  2012الص  ادرة ع  ام

ة ش رك 827د ة لعين ة تمثل   ف ي ع دلي اعل   الق وائم الم اانح دارتطبيق أسلوب بو   .طويلة الأج:
 انته     ؛(2016-2010)اع   وام لناس   دا  خ   لال الفت   رة الزمني   ة بورص   ات نيوي   ور  و مقي   دة ب
للإفص اح ع    متث الاا اس تمرارت لأثر إيجاب ا  ف ي  SEC ال    نتيج ة ملأداه ا أن قواع دإل    الدراسة  
 .SEC ال  عقوبات مناسبة للشركات مير الملتزمة بقواعد امع أهمية فر ،  السندات

ية بس وق الم ال بالص ي  بتقييم قواعد تنظيم الأوراق المال Guo (2022)كما قام  دراسة 
الدراس ة تطبيقي ا   اعتم دتو ، ي لبن د المخصص اتختيار بشثن الإفصاح اا  2019ام  وال ى صدر ع

حال  ة  1077وذل  ق لعين  ة تمثل    ف  ي ، عل    تحلي  : قة  ايا متن  ازع عليه  ا ف  ي المح  اكم الص  ينية
خاطئة  ية أو نشر بياناتبي  قةايا تختص بالنزاع بشثن إفصاح مةل: في التقارير المال   عتنو 

 إل  وخلص   الدراس ة  .(2020-2012)اع وام لخلال الفترة الزمنية وذلق ، ةع  الأوراق المالي
زال  م ا 2019صدر بموجب قواعد تنظ يم الأوراق المالي ة لع ام   يال   ااختياري أن نظام الإفصاح  

اع ف   ي والص   ر  اارتب   ا  إل     ذل   قيرج   ع و ، يةالإص   لاح ب   الثترات عل     ال   رمم م     فلس   فته مليئ   ا  
 .فجوات بي  الكلمات الحرفية للقواعد وتطبيق الأحكام في القةا  لوجود ؛الممارسات القةائية

المتع  املي  م  ع البورص  ات الأمريكي  ة تج  اا  الفع  أردود  Oxner (2022)وكش  ف  دراس  ة 
بش   ثن ؛ 2022ع  ام  وبداي   ة 2021واخ   ر ع  ام آف  ي  SEC ال     ادرة ع   ص   الل  وائح والقواع  د ال

م    ا   عل   أس هم الخزين ة ب د  %1را ي ريبة  فو ،  (أسهم الخزينةعمليات إعادة شرا  الأسهم )
بشثن أسهم الخزينة له ا أث ر  SEC ال  نتيجة ملأداها أن قواعد  إل الدراسة    انته و   .2023عام  

ةع  داد الق  وائم ق  ائمي  بنه  ا تمث  : عبئ  ا  عل    المم م    أعل    ال  ر  ؛ق  رارات المتع  املي  ف  يإيج  ابي 
دق  ة المعلوم  ات المنش  ورة بش  ثن ع     م    التح  ري  حم  : المس  تثمري  مزي  دا  ت  كم  ا أنه  ا ، المالي  ة

 عمليات تداول إعادة شرا  الأسهم.

 ال   التسا ل التالي: ه: ت لأثر قواع د  عل  الإجابة ع Pinto (2023)وأيةا  ركزت دراسة 
SEC عل    توجي  ه ق  راراتعل    تح  ر  أس  عار أس  هم البورص  ة الأمريكي  ة و  2012م رة ع  ادالص  ا 

أس  لوب تحلي  : الدراس  ة  واس  تخدم ، ؟ار ف  ي الأوراق المالي  ةالمس  تثمري  نح  و مزي  د م    ااس  تثم
 ؛ش ركة مقي دة بالبورص ات الأمريكي ة 1099ع دد عل  القوائم المالي ة لعين ة تمثل   ف ي   اانحدار

اع وام الأول   ل :تي فت ر  خ لال هدةمش ا 4381بةجم الي  ؛ميةمير حكو سوا   شركات حكومية أو 
 (2016-2013)اع وام والثاني ة ل  ،SEC  ال   فترة ما قب: صدور قواعدوهي    (2003-2012)

 النتائج التالية: إل دراسة القد توصل  و  .SEC ال  فترة ما بعد صدور قواعدوهي 
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وخاص ة فيم ا يتعل ق بج  ب  ،يكي ةم ال الأمر لأس واق ا ف ي SEC ال   وجود أثر إيجابي لقواعد -1
 لية.التعام: في الأوراق الما نحولمستثمري  كثير م  ا

ريكي  ة وتنش  ي  س   وق الم  ال، م  ع زي  ادة أرب  اح الش  ركات المقي   دة لش  ركات الأمزي  ادة نم  و ا -2
 .SEC ال  بالبورصات الأمريكية بعد تطبيق قواعد

ى مير م  الشركات الأخر بشك: أكبر   المستثمري   هتماماالشركات الحكومية الأمريكية   ج ب -3
 حكومية.ال

 .لإفراط في قواعد الأوراق المالية ومتطلبات الإفصاحال المنافعه ح سوق المالفقدان  -4

 :وم  تحلي: الدراسات السابقة، يبدو للباحثي  ما يلي
في التحق ق م   م دى  SEC ال  الهيئات التنظيمية للمحاسبة وعل  رأسها  اهتمام:  ج    نصبا -1

ك زت بع ض ق المالي ة، كم ا ر الشركات المقيدة بالبورصة لقواع د القي د والش طب ل اورا  التثما
 ,Bushee & Leuz)لف ة والعائ د لقواع د القي د الس ابقة تحلي : التكعل   إج را  الدراس ات 

2005; Leuz & Wysocki, 2016) ، ف ي دور قواع د القي د أو أخ رى رك زت دراس ات و
 إا(، 2015  ،لحص ا  ؛2013  ،المحاسبي )التم لاسهيئة سوق المال في تحسي  الإفصاح  

 ل  م تن  :  الق  وائم المالي  ة  رداتمف  ف  ي  والش  طب ل  اوراق المالي  ة أن دراس  ة ت  ثثير قواع  د القي  د
 .الحالي الكافي، وهو ما يهتم به البح  هتماماا

 وجد تباي  في كثير م  نتائج البحوث المحاس بية بش ثن أث ر قواع د القي د والش طب ل اوراقي -2
 ف ةذا كان   بع ض الدراس ات،  المالية في مف ردات الق وائم المالي ة للش ركات المقي دة بالبورص ة

 ,.Clinton, et alرأس الم  ال ) :ك  : م    ف  يي لتل  ق القواع  د الإيج  ابالأث  ر  إل    انته   

 & Abbas) السندات والديون طويلة الأج :و (، Oxner, 2022أسهم الخزينة )و  ،(2014

Johnson, 2022) ، صافي الربو( حPinto, 2023)وج ود  إل  ص:تو الآخر فةن البعض  ؛
 ,Eisfeldt & Papanikolaou)المف ردات الس ابقة  ف يوالش طب  لقواعد القيد سلبيأثر 

2013; Gong & Marsden, 2014; Badia, et al., 2020).  م ا ي دعم البح   ه وو 
ض مف ردات الق وائم ع لكش  ع  أثر قواعد القي د والش طب ل اوراق المالي ة ف ي بفي االحالي  

 .مصريةالمالية للشركات المقيدة بالبورصة ال

ص رية والت ي رك زت عل   قواع د مت دادا  للدراس ات الس ابقة ف ي البيئ ة الماتعد الدراسة الحالية   -3
 (، ولكنها تختل  في الآتي:2015  ،)صالحوالشطب لاوراق المالية القيد 
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بعض لمالي  ة ل  لعين  ة م    الق  وائم ا ي  ة عل    بيان  ات فعلي  ةختبار اا ةأس  لوب الدراس   اس  تخدام -
لقي  د والش  طب المص  ري، للكش   ع    أث  ر قواع  د االأوراق المالي  ة  كات المقي  دة بس  وق الش ر 

 تلق القوائم. في مفرداتلاوراق المالية 

اوراق المالي  ة بالبورص  ة المص  رية عل    مختل    مراحله  ا تحلي  : قواع  د القي  د والش  طب ل   -
 .2023لعام  11بالقرار رقم  ة  ، ونهاي2002لعام  30م  القرار رقم  ا  د بالزمنية 

 بمعايير المحاسبة. 2023وراق المالية الصادرة عام  تحديد علاقة القيد والشطب لا  -

 :: الإطار النظري للبح ثالثا  
ف ي مجموع ة م   الل وائح   تتمث: قواعد القيد والش طب ل اوراق المالي ة بالبورص ة المص رية

التالي  ة: انة  مام الش  ركات ب  الأمور تنفي ي  ة فيم  ا يتعل  ق خط  وات الوك   ا ال ،والمتطلب  ات القانوني  ة
ع  ة م    أس  هم وس  ندات وص  كو  تموي  : ش  ركات المتنو قي  د أوراق الو لقي  د بالبورص  ة، دي  دة لالج

تش م:  والش طب . ول ا فةن قواع د القي دهايد الشركات وشطبق  استمرار  والتزامات،  استثمارووثائق  
 ، والشطب.رارتمسالقيد، واا :جوانب ثلاثة هي

 )م رقس، يمك   إيجازه ا ف ي الآت ي:  جموعة م   الأه دافوترتكز قواعد القيد عل  تحقيق م
 (Aghamolla & Thakor, 2022 ؛2008

بم  ا  ؛ي مان ت  وافر كاف  ة المعلوم  ات الت ي تفي  د المس  تثمري  ف  ي الوق   المناس  ب بثق  : تكلف  ة -1
 أكبر قدر م  الحماية للمستثمري . قيحق

القي  د بج  داول البورص  ة، م  ع  ن  دع تق  ا ناا م    خ  لال إمكاني  ة  ق المالي  ةراو زي  ادة ج  ودة الأ  -2
 حد أدن  للسيولة والكفا ة للورقة المالية. يمان

 بالمعلومات الداخلية لمصالح فئة معينة للتلاعب بثسهم الخزينة. ااستفادةمنع  -3

ات ر التتيي    م    أنه   ا تم   ر بمرحل   ة إل      أش   ار البن   ق ال   دولي ف   ي تقري   را ع     مص   ر ولق   د
م ع توس يع دور الهيئ ة ، الموحد وش ام: لس وق الم س  قانون  إل ها فيالتي تحتاج   قتصاديةاا

إج را  إص لاحات ج ري ة ف ي الأدا  التش تيلي للش ركات ف ي  تهامس ئولينحو لرقابة المالية العامة ل
ول  ا ف ةن الح : الأفة : ف ي ه :  .(The world Bank, 2023المقي دة بالبورص ة المص رية )

مراجع ة ق واني  لس وق الم ال ب دا  م   د جدي دة  خال قواعتيير ااقتصادي قد يكون في إدالت  فترات
وذلق لأن التنفي  الموازي للقواعد القديمة مع اللوائح الجديدة قد يحدث ت داخلات ،  وقواعد موجودة

 .(Abdelsalam & Weetman, 2007لممارسة المحاسبة بشك: سليم ) اارتبا سبب يو 
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ة القرار رق م ماليلعامة للرقابة الأصدر مجلس إدارة الهيئة ادية؛ يرات ااقتصايتلتواستجابة ل
م    التع  ديلات عل    قواع  د قي  د الأوراق المالي  ة بج  داول البورص  ة  كثي  ر بةدخ  ال 2023لع ام  11

المصرية، ول م تق   التع ديلات عل   قواع د القي د والش طب ف ي مص ر فحس ب، ب : امت دت لتش م: 
 ة.ا تحسي  تداول الأوراق الماليبتر  كثير م  دول العالم

 الثلاثة التالية: حاورالم بح تناول اليما سبق، س و ي وفي

 التنظيمية للمحاسبة في إرسا  قواعد القيد والشطب لاوراق المالية. جهود الهيئات •

 تحلي: قواعد القيد والشطب لاوراق المالية بالبورصة المصرية. •

 بمعايير المحاسبة.مالية ال قلاوراعلاقة قواعد القيد والشطب  •

وراق ف  ي إرس  ا  قواع  د القي  د والش  طب ل  ا  لتنظيمي  ة للمحاس  بةجه  ود الهيئ  ات ا 3/1
 :المالية

ف ي مختل   بورص ات الأوراق المالي ة ل دول والش طب تم تةييق س لطة وي ع قواع د القي د  
 إل  ق في أمريك ا راو وكل  مهام قيد الأ فمثلا  أ  ،  العالم واختصارها عل  هيئات تنظيمية له ا الشثن

 يوف  ، هيئ  ة الخ  دمات المالي  ة إل   متح  دة وف  ي المملك  ة ال، (SEC) لمالي  ةت  داول الأوراق ا هيئ  ة
 Amira)هيئة سوق المال  إل دول أستراليا وهونج كونج   يوف، هيئة الرقابة المالية  إل ألمانيا 

& Muzere, 2011). 

ا الفكري ة م   خ لال تهممس اه Cunningham & leidner (2022)لقد قدم  دراس ة و 
بت  را  SEC ال    ي  ة الت  ي تص  درهاي  د الأوراق المالالمحاس  بية المتعلق  ة بقواع  د ق مس  ح البح  وث

 ا  بحث   ثم  اني تق  ديم ر ى ش  املة لأفة  : ممارس  ات الش  ركات تج  اا تل  ق القواع  د م    خ  لال فح  ص 
 ,The Accounting Review, Review of Accounting Studiesف ي مج لات  ا  منشور 

Contemporary Accounting Research وج ود تب اي  كبي ر ف ي إل  دراس ة وخلص   ال؛ 
تج  اا تحس  ي  ج  ودة  SEC ال    س  بية بش  ثن ت  ثثير قواع  د القي  د الص  ادرة ع   نت  ائج البح  وث المحا

 المحاسبة وتخفيض تقلبات أسعار الأسهم بالبورصة الأمريكية.
ي ات ت داول الأوراق المالي ة ة تحك م عملمسئولية إدارة سبعة ق واني  رئيس   SEC  ال   وتتول 

، 1934لمالي  ة لع  ام ق  انون س  وق الأوراق ا، و 1933ق  انون الأوراق المالي  ة لع  ام : ه  يثمريك  ا ب
، 1940لع   ام  ااس   تثمارق   انون ش   ركات ، و 1939لع   ام  ق   انون الثق   ة ف   ي التعه   دات وال   ديون و 
قانون ، و 2002 لعام Sarbanes Oxleyقانون ، و 1940لعام  ااستثماراتقانون مستشاري و 
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 ,SEC) 2005راق المالي ة لع ام م اني المس جلة ل دى بورص ات الأو مراابة وكالة التصنيف اائت

عل   أنه ا حج ر الزاوي ة لأس واق رأس الم ال بثمريك ا، وه ي   SEC  ال    ول ا ينظ ر لقواع د  .(2005
إع داد تقاريره ا المالي ة وفق ا  للق واني  ف ي الش ركات المقي دة بالبورص ة الأمريكي ة    متث الالأساس ا
 .SEC ال  الشركات التي ا تمتث: لقواعد ، عل  أن يتم شطبا سابقا  شار إليهالسبعة الم

إع  داد الق  وائم المالي  ة ونش  رها  بثمريك  ا 1934ق  انون س  وق الأوراق المالي  ة لع  ام  تطل  بوي
، وتق ديم تقري ر نص   س نوي  K-10يوما  بعد نهاية السنة المالية في يو  نم وذج  120خلال 

ة المالي  ة،   الأول م   الس نوم ا  بع  د النص ي 45ف ي مة ون  K-9 نم  وذج تفص يلا  بموج ب: ق أ
أح داث  في هش هر تج رى  أيأيام بعد نهاية  10 خلال Q-8وفق نموذج  سنوي  ربع    تقريروتقديم  
ف  ي الأوراق المالي  ة، إع  ادة تقي  يم  ي   س  يطرة الش  ركة، التتيي  ر الج  وهر نم  ي  ر يتت :ي  ة مث  :ر جوه

 .(Benston, 1973; Mulherin, 2007)الأصول، الإجرا ات القانونية للشركة 

 يفي القرن المايي لدعم قانون سوا  SEC ال  زمنية متعاابة عل  قواعد قبمرت ح  ولقد 
الق  رن الح  الي ل  دعم ف  ي أو ، (1934 ،1933) لع  امي ي  ةالمالالأوراق وس  وق  المالي  ةالأوراق 
يم عملي  ات ت  داول إع  ادة ش  را  تنظ   ع  داو وآخره  ا ق، 2002لع  ام  Sarbanes Oxleyق  انون 

ة المس تثمري  بالبورص به دف حماي ة المتع املي  وخاص ة ،  2022  لع ام  الأسهم )أس هم الخزين ة(
 .(Oxner, 2022)ة الأمريكي

فعل   ال رمم م   تب اي  قواع د القي د ب الأوراق المالي ة   ؛ااتحاد الأوروبيدول    وعل  مستوى 
كبي را   ا  ارتفاع ش هدت  ب يالأورو  ااتح اددول الأعةا  في ال معظما أن إ، أوروبافي جميع أنحا   

 ,Aghamolla & Thakorلمتطلب ات قواع د الهيئ ات التنظيمي ة لس وق الم ال ) متث الف ي اا

: عل   النح و الت الي الأوروب ي ااتح ادقواع د س وق الم ال ف ي دول   تنظ يمويمك  إيجاز    (.2022
(Hitz, et al., 2020) 

 أوروب  اق رأس الم  ال ف  ي المملك  ة المتح  دة أكب  ر س  وق م  الي ف  ي س  و : يع  دالمملك  ة المتح  دة -
قواع  د القي  د  إل   نجليزي  ة لمقي  دة بالبورص  ة اا ن، وتخة  ع الش  ركات ابورص  ة لن  د ويترك  ز ف  ي

نجليزي ة. والشطب وقواعد تنظيم الأوراق المالية تح  عب ا ة وس يطرة هيئ ة الرقاب ة المالي ة اا 
ية أو حاسبة الدولر الماييمع  إل إعداد القوائم المالية  د عنوتخةع الشركات المقيدة بالبورصة  

م تي  ، عل    أن (ASB) بة البريطاني  ةالمع  ايير الإنجليزي  ة الت  ي تص  درها هيئ  ة مع  ايير المحاس  
 شهور بعد نهاية السنة المالية. 6نشر التقارير المالية لتلق الشركات خلال فترة 

م    الأوراق  %90انكف  ورت والت  ي تمث  : ر تترك  ز أمل  ب أس  واق الم  ال ف  ي بورص  ة ف: ألماني  ا -
رلي  ومي   وني  س     بورص   ات أخ   رى أش   هرها ف   ي ب     عل   والب   اقي م   وزع ، الي   ة الوطني   ةالم
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وتمتث : ،  بثلماني ا كهيئ ة إش رافية  يةااتحاد  اليوتشرف عل  تلق الأسواق الهيئة الع،  وهامبورج
زم الش  ركات المقي  دة لت  وت، الأوروب  ي ااتح ادتل ق الهيئ  ة للنش  رات الت  ي تص در م    قب  : ائح  ة 

أو المع  ايير المحاس  بية  IFRS ال    ك  : م   بي  ة عن  د إع  داد الق  وائم المالي  ة الألمان بالبورص  ات
نش ر التق ارير المالي ة له  ا الش ركات م تي و ، الأوروب ي ااتح ادالوطنية الت ي تتواف ق م ع ل وائح 

 .أشهر بعد نهاية السنة المالية 4خلال فترة 

 ااتح   ادوق س   توكهولم ال    ي يخة   ع لرقاب   ة بالس   ويد ف   ي س    ل: يترك   ز س   وق الم   االس   ويد -
 المص  درةهيئ  ة الرقاب  ة المالي  ة  إل   ويدية المقي  دة بالبورص  ة الس الش  ركات ، وتخة  ع الأوروب ي

قانون سوق الأوراق المالية ال ي ي نظم عملي ات ت داول الأوراق المالي ة بالس ويد، وي تم إع داد ل
 .IFRS  وفقا  ل سنوية نص  كان  سنوية أو القوائم المالية سوا   

قب: للتنظيم م   سوق خايعخلال لمال الفرنسي بالكام: في باريس م  وق اكز سر تي  :فرنسا -
، وي  تم تنفي    التزام  ات إع  داد التق  ارير المالي  ة م    قب  : جه  ة رس  مية الأوروب  ي ااتح  ادل  وائح 

  الي  ة وفق  ا  ل  معل    أن ي  تم إع  داد الق  وائم ال ع  هيئ  ة الس  وق المالي  ة الفرنس  ية،مختص  ة ت  د
IFRS  أش هر 4ق الق وائم بع د م نش ر تل ي فرنس ا، وي تلمقبولة عموما  فمبادئ المحاسبة ا  أو 

 .السنة المالية انتها م  تاري  

، ف ةن أمل ب الش ركات الص ينية المدرج ة بالبورص ة تمتلكه ا الدول ة  ؛أما بالنسبة لدول آسيا
ل ديهم أص حاب المص لحة ف ي البورص ة و ذوي ر أكب تعد م وم  ثم فةن الكيانات القانونية للدولة  

 وتخة ع الش ركات المقي دة بالبورص ة الص ينية، م   المس تثمري  عل  أبنس ب ص استثمارية حص
لهيئة سوق الم ال الت ي تص در القواع د المنظم ة ل اوراق المالي ة ب التوافق م ع مع ايير المحاس بة 

ار الس  ندات والق  روا طويل  ة دص  إوم    الج  دير بال   كر أن ، الص  ادرة م    وزارة المالي  ة بالص  ي 
الع  ام  ااكتت  ابحي    يع  د ، بس  وق الم  ال الص  ينيةلمدرج  ة الأج  : م    الأم  ور الن  ادرة للش  ركات ا

 .(Haw, et al., 2005) المصدر الأساسي لجمع ر وس الأموال ماهللجمهور وعرا الأسهم 
س  وق الة عملي  ات قي  د الأوراق المالي  ة لهيئ   تخة  ع –دول آس  يا كثح  د  – الس  عوديةوف  ي 

 الأول، ويقوم بتنظيم ومراابة نوعي  م  الإفصاح، 2003 في عام سسالمالية السعودي ال ي تث
الإفصاح ع  المعلومات الأولية للش ركة الت ي تط رح أس همها للاكتت اب الع ام للمس تثمري  تعلق بي

يتمث : ف ي  رخوالآ، وفقا  لما ورد بلوائح طرح الأوراق المالية وقواعد التسجي:  ؛في السوق المالية
ي  ة للتثك  د م    ة بالس  وق المالمتابع  ة الش  ركات المدرج  تق  وم الهيئ  ة ب حي    ؛الإفص  اح المس  تمر

الإفص  اح ع    التط  ورات والأح  داث ، المالي  ة التق  اريرو  الق  وائمالإفص  اح ع    ي: لتزامه  ا بم  ا يل  ا
وس ائ: ف ي   الجوهرية التي تهم المستثمري  وتلأثر في أس عار الأوراق المالي ة عل   موق ع ت داولها
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  وجب ولق د أ .تخفيةه  أوة بزيادة رأس المال  أو أحداث متعلق  ة تطوراتالإفصاح ع  أي،  الإعلام
 تلتزم بنش ر ال  الشركات التي م  العقوبات التي تفرا ع  عددا  ئة السوق المالية بالسعودية  هي

 (.2013 قوائمها المالية )التملاس،
جموعة م   الق واني  والل وائح التنفي ي ة ملتخةع ف ؛في مصرتنظيم سوق المال  عملية  أما  

س هم والش ركات ذات المس ئولية المساهمة وشركات التوص ية بالأ  اتقانون شرك  :والتي م  أهمها
، وقانون تنظ يم 1992لعام  95، وقانون سوق رأس المال رقم 1981لعام    159رقم    المحدودة

 منح   الق واني ق د  و   .2009لع ام    10  الرقابة عل  الأسواق والأدوات المالية مير المصرفية رقم
كقواعد القيد والشطب ل اوراق  ؛ة المالية سلطة إصدار قواعد إيافيةالهيئة العامة للرقاب  السابقة
ولقد مرت قواعد القيد والشطب لاوراق المالية في مصر   .؛ كةجرا ات مكملة لتلق القواني المالية

 رتص د ث م، 2002ع ام  30ب القرار رق م  أتب د ؛ةي لالمايئة العامة للرقابة م  قرارات اله  سلسلةب
، 2018، 2016 ع وامالأخ لال ت م   تع ديلاوما تلاه ا   2014عام  خلال  م  القرارات    مجموعة
 .2023لعام  11قرار رقم ال أخيرا  و ؛ 2022، 2021، 2020

الأدب المحاسبي بشثن جهود الهيئات التنظيمية للمحاسبة في إرسا  قواعد القيد   وبمراجعة
 سابق ما يلي:العرا الطب لاوراق المالية، يتةح م  لشوا
 كام : ب دعم،  (1934  ،1933)  لعامي  لأوراق الماليةاالمالية وسوق    الأوراق  يقانون   حظي -1

ق انون مث::  ،الأخرى  دالقواني  والقواعإا أن ه ا ا يتف: دور   ،SEC  ال   حت  الآن م  قب:
Sarbanes Oxley  كات وش  فافية المعلوم  اتالش  ر  ةدعم حوكم  ل   2002الص  ادر ع  ام 

ل     رأس   ها كات الأمريكي   ة وعه   ا كب   رى الش   ر الت   ي تعري     لالمالي   ة ه   ة اانهي   ارات مواجو 
Enron ،ق  انون  ومس  اهماتJOBS  تس  هي: تع  املات س  وق الم  ال وإلت  ا  ل 2012لع  ام

 إصدارها عل  الشركات الناشئة حديثا  في أسواق ااكتتاب الأولية،  بقالسابعض الإفصاحات  
 ظيم عمليات تداول أسهم الخزينة.تنل 2022عام   ةالصادر  SEC ال  قواعدأيةا  دور و 

والت ي رك زت بش ك:  ،الأوروبي ااتحادة للوائح  الأوروبيتخةع معظم أسواق المال في الدول   -2
 ال   عل   مع ايير ا  اعتم اد ؛وفت رات نش ر تل ق الق وائم ،كبير عل   عملي ة إع داد الق وائم المالي ة

IFRS بية.و لوطنية لك: دولة أور يير ااأو المع 

 1992ال لع ام أهمها قانون سوق المالقواني  لمال بمصر مجموعة م  يحكم تنظيم سوق ا -3
ئ  ة العام  ة للرقاب  ة المالي  ة الت  ي قواع  د الهي إل   ، بالإي  افة 1993ه التنفي ي  ة لع  ام وائحت  
ك ان آخره ا ئ ة هيالق رارات سلس لة م   تلاه ا    ث م،  2002لع ام    30القرار رق م  ب بداية  صدرت  
 .2023عام  
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 ب لاوراق المالية بالبورصة المصرية:القيد والشط واعدي: قتحل  3/2
تة ح للب احثي  أنه ا القي د والش طب ل اوراق المالي ة بالبورص ة المص رية، باستقرا  قواع د ا

 تناولها بقدر م  التفصي: عل  النحو التالي: يمك مراح:  مرت بثربع

 :2002لعام  30 وق المال رقمهيئة س رلأول : قرالمرحلة اا 3/2/1

الت  ي تتعل  ق عام  ة ي أربع  ة جوان  ب ه  ي: الأحك  ام الم  ادة ترك  زت ف   36ا الق  رار وتة  م  ه   
 ، والإفص  اح، والق  وائم والتق  ارير المالي  ة، وأحك  ام الش  طبمهم  ةبنط  اق تطبي  ق القواع  د وتعريف  ات 

 (.2002، الهيئة العامة لسوق المال)

 :2014لعام  11ة رقم الهيئة العامة للرقابة المالي ارر قالثانية: لمرحلة ا 3/2/2

ليش م: الق رار س تة  ؛2011، 2002ق رارات س ابقة ص درت ع امي   يوجا  ه ا الق رار ليلت 
 (2014، الهيئة العامة للرقابة المالية)أبواب هي: 

التنفي ية التي تص در أحكام عامة وتعريفات: وتشم: نطاق قواعد القيد والشطب، والإجرا ات  -1
الص  تيرة كات الش  ر الت  داول،  الي  ة، الأس  هم ح  رةالأوراق الم :وتعريف  ات مث  :   البورص  ة،ع  

 والمتوسطة.

ةجرا  القيد، والشروط العامة لقيد ب جهة ااختصا  :أهمهاويشم: كثير م  العناصر  :القيد -2
قي   د أس  هم الش  ركات المص   رية، وش  روط قي  د الس   ندات،  اس  تمرارالأوراق المالي  ة، وش  روط 

 البورصة.القيد ب التظلم م  قرارات لجنةو رصة، و الب جداولو 

المرتبط ة كثعة ا   ط رافتع املات المس اهمي  والأمتطلبات الإفصاح: وتشم: الإفص اح ع    -3
العام  ة، وق  رارات التوزيع  ات وق  رارات ومحاي  ر الجم ي  ة ، والع  املي  بالش  ركةمجل  س الإدارة 

 ئم المالية.االنقدية وتوزيعات الأسهم المجانية، وقرارات نشر القو 

ت ال  داخليي  م    ركات، وتع  املاالمراجع  ة بالش   لج  انترك  زت ف  ي و  :الحوكم  ة والق  وائم المالي  ة -4
المص دق عليه ا،  ااجتماع اتارة ومحاي ر أعةا  مجلس إدارة الشركة، وتقري ر مجل س الإد

ة ومتطلب  ات إع  داد الق  وائم المالي  ة وفق  ا  لمع  ايير المحاس  بة المص  رية ونم  اذج الق  وائم المالي  
 واردة بها.ال

 للشركة. يلمال والنظام الأساسي: رأس اأسهم الخزينة وتعد -5

لاوراق المالي ة، وطل ب إع ادة  ااختياري جباري والشطب تةم  ك: م  الشطب الإو :  الشطب -6
 القيد، وتوفيق الأوياع.
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 تع   ديلات بموج   ب ق   رارات الهيئ   ة العام   ة للرقاب   ة المالي   ة خ   لال الفت   رة الثالث   ة:لمرحل   ة ا 3/2/3
(2016- 2022): 

ة المس  تق: تعري  ف عة  و مجل  س الإدار  إل   ، "كةش  ر مي  ر مس  اهمي ال م   "ي  يف  ال ب  ارة أ   -1
ال المصدر والمدفوع في الشركات الصتيرة (، كما تم تعدي: الحد الأدن  لرأس الم4)  بالمادة

 مليون جنيه بهدف تنشي  التعام: في تلق الشركات. 100والمتوسطة ليص: 

الأدن   لنس بة  زاد الح د(، حي  9)و( 7ة بالمواد )تعدي: شروط قيد أسهم الشركات المصري -2
 لشركة.باإجمالي الأسهم المقيدة % م  10% بدا  م  25  إل المراد طرحها   الأسهم

 والخاصة بتعدي: قيد ونق: أسهم الشركات المقيدة. (مكرر 23)المادة  ييف أ   -3

ي تم قي د "يف  الفق رة س ها أي ساأ والت ي عل    ،(24المادة )  إل   "ااندماج"مصطلح    ييفأ   -4
م مقي   دة ة الهيكل   ة باان   دماج مت     كان     ه    ا الأس   هالناتج   ة ع     إع   اد أس   هم الش   ركات

 ."بالبورصة

 ؛تتلخص في ت ول  البورص ة بع د قي د وط رح الأوراق المالي ة  (27المادة )  إل ييف  فقرة  أ   -5
ب  ي  النت  ائج المحقق  ة للش  ركة وم  ا ورد بتقري  ر المستش  ار الم  الي  انح  رافمراجع  ة وج  ود 

 ل وجود انحرافات جوهرية اتخاذ ما يلزم.المستق: مع إخطار الهيئة حيا

الت ي رك زت عل   إخط ار البورص ة ف ور ص دور و (، 28لم ادة )إل   ابع ض الفق رات    ييف أ   -6
 أحكام قةائية بعقوبة سالبة للحرية يد أحد أعةا  مجلس الإدارة.

رص  ة بالإفص  اح بش  ك: ( مفاده  ا إل  زام الش  ركات المقي  دة بالبو 30الم  ادة )إل    ي  يف  فق  رة أ   -7
نص    س  نوي ع    م  دى تنفي    ق  رارات الش  ركة بالزي  ادة النقدي  ة ل  رأس ماله  ا المص  در، كم  ا 

 ."تقرير الإفصاح السنوي للشركات"بعنوان  (مكرر 30)المادة  أييف 

س  تحقاق المس  اهم لحص  ته ف  ي ا إل   ش  ير ل   ي يوا(، 33لم  ادة )إل    االبن  د )ج(  ي  يفأ   -8
 صدور قرار الجم ية العامة بتوزيعها. توزيعات الأرباح النقدية أو الأسهم المجانية بمجرد

إقام ة دع اوى قة ائية أو تحك يم ي د  إل وال ي يشير  ،(34لمادة )إل  ا ند )ح(الب  ييفأ   -9
% م   حق وق الملكي ة 2  نشاطها م  الأص ول المملوك ة الت ي تتج اوزبالشركة فيما يتعلق  

 أي  يف  )س  نوية أو رب  ع س  نوية(، وأية  ا   ة للش ركةتم  دوفق  ا  لآخ  ر ق  وائم مالي  ة مع ؛للش ركة
 ."بالبورصة بةفصاحات خاصة ةحاات إلزام الشركات المقيد" بعنوان (مكرر 34)المادة 

وال   ي أل  زم ك  :  ،نش  ر الق  وائم المالي  ة (35عن  وان الم  ادة )إل     "فح  ص"ي  يف مص  طلح أ   -10
ب  القوائم المالي  ة الس  نوية وتقري  ر مراق  ب الحس  ابات قب  : ش  هر م     كة بةخط  ار الهيئ  ةش  ر 

 ص الوثائق المشار إليها.الجم ية العامة للشركة، وللهيئة فح انعقادحدد التاري  الم
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التي ت تلخص ف ي عق ود و ، ( تقرير مجلس الإدارة40مادة )إل  ال)و، ز، ح(   بنودال  ييف أ   -11
إع داد كش   و المعاوية التي تبرمها الشركة مع أحد ملأسسيها أو المساهمي  الرئيس يي ، 

الإدارة وك: عةو م  أعةا  مجلس  التي يحص: عليها رئيس    بالغ  جميع المتفصيلي ع
بما فيها المرتبات والمكافآت والمزايا المادي ة والعيني ة، م ع أهمي ة الإفص اح   ؛مجلس الإدارة
 الشركة.بمجاات تعارا المصالح مع  تتعلقع  أمور 

 كما ،"يواب  التصرف في أصول أو استثمارات الشركة"بعنوان  (  مكرر  43المادة )  ييف أ   -12
 أييف وأيةا  ، "داعيالإسهم وشهادات يواب  تملق الأ"بعنوان  (  مكرر  44المادة )  أييف 
العام ة  الأنظم ة الإلكتروني ة لحة ور الجم ي ة  اس تخدامإتاح ة  "بعن وان  (  مك رر  47المادة )
 ."للشركات

 ."للسهم ااسميةتجزئة القيمة "( بعنوان 49المادة ) لتي أ   -13

وف ي جمي ع الأح وال " الفق رة التالي ة،  ( التعام : عل   أس هم الخزين ة51  الم ادة )إل   أ ييف -14
يج ب الحص ول عل   موافق ة الجم ي  ة العام ة للش ركة عل   ق  رار ش را  أس هم الخزين ة ح  ال 

  أ ي يفكم ا  ،  المرتبط ة ب ه  ش خا والأ  زيادة حقوق التصوي  للمساهم  ؛ترتب عل  الشرا 
 ."خلال الشركات التابعة التعام: عل  أسهم الخزينة م "بعنوان  (مكرر 51)المادة 

 ."تداول حقوق الأولوية في ااكتتاب وشطبه"بعنوان  (رمكر  52)المادة   أ ييف -15

وذل ق لش را  أس هم المس اهمي   "،حساب أسهم الش طب"بعنوان  (مكرر 55)المادة    أ ييف -16
 المتةرري  م  الشطب.

 :2023لعام  11رقم العامة للرقابة المالية ئة الرابعة: قرار مجلس إدارة الهيلمرحلة ا 3/2/4

قواع  د القي  د والش  طب ل  اوراق الس  ابقة لق  رارات التع  ديلات عل     ةش  م: الق  رار عل    ثلاث  ي
 (2023، الهيئة العامة للرقابة المالية)وتركزت في المواد التالية: ، المالية

 م  قواعد القيد والشطب ما يلي:( 52( و )48) يستبدل بنص المادتي الأول :  المادة (1)
 لتع ديلاتباوأهم ما جا   .را الشركةأو م ااسميةتعدي: رأس المال أو القيمة :  (48)  مادة •

أح   وال زي   ادة أو تخف   يض رأس الم   ال الم   رخص ب   ه أو أن يلت   زم مجل   س إدارة الش   ركة ف   ي 
نه ا وم ،بالتق دم للهيئ ة بكاف ة المس تندات اللازم ة للتع دي:، ااس ميةالمصدر أو تعدي: القيمة 

م ع إل زام ، تقري ر الإفص اح اعتم ادموافقة مجل س إدارة الش ركة عل    به مرفقا  تقرير الإفصاح 
قي د زي ادة رأس مالها بتة مي  تقري ر مجل س الإدارة المع روا عل   الجم ي ة ت م  الشركة التي  

 اس تخدامسنة مالية م  السنتي  الماليتي  التاليتي  بتفاص ي: أوج ه  العامة للشركة بنهاية ك:
 .حصيلة زيادة رأس المال
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الفترة الزمنية م  ت اري  نش ر الإع لان    تق:اثن  بالفقرة الخامسة: تلتزم الشركة ب  (52)  مادة •
 ع  سبعة أيام.؛ محملا  بحق الأولوية في ااكتتاب حت  آخر يوم لتداول السهم الأصلي

اق المالي  ة قواع  د قي  د وش  طب الأور  إل   تة  اف م  واد جدي  دة بثرق  ام مك  ررة الثاني  ة:  الم  ادة (2)
 عل  النحو الآتي: هاإيجاز  يمك بالبورصة المصرية، 

ات أو ص كو  التموي : مي ر الحاص لة عل   دقيد السن  استمرار: يواب  قيد و (مكرر  12مادة ) •
ت والص كو  ع   ع ام م   ت اري  بحي  ا تق : الم دة المتبقي ة لتل ق الس ندا،  تصنيف ائتماني

مع أهمية نش ر تقري ر  مستحقات حملة السندات،سداد  بلال  خوعدم حدوث أية حاات إ،  القيد
واالت زام بالإفص اح  ،تعدا البورصة وتعتم دا الهيئ ة يتالللنموذج إفصاح بترا التداول وفقا  

الف  وري للهيئ  ة والبورص  ة ع    الأح  داث الجوهري  ة والتش  ريعات المنظم  ة ط  وال فت  رة الس  ندات 
 وصكو  التموي:.

، م ال المص در م   خ لال برن امج إص دار عل   ش رائحيواب  زيادة رأس ال:  (مكرر  48مادة ) •
لزيادة النقدية لرأس الم ال عل   ش رائح ابحي  تتوافر دراسة م  مجلس إدارة الشركة بمبررات 

م ع ،  (ات أو الصكو وي: السندحت،  رأس مال  إل )حقوق أولوية تحوي: ااحتياطي أو الأرباح  
يادة رأس الم ال الإدارة في ز   صدور قرار الجم ية العامة مير العادية للشركة بتفويض مجلس

سنوات م  ت اري    3وذلق خلال    ، لآخر قوائم مالية منشورةيجاوز حقوق الملكية وفقا    ابما  
التن  ازل ع    ؛ م  ع مراع  اة ع  دم تة  مي  التف  ويض الممن  وح لمجل  س الإدارة، ص  دور التف  ويض

ت  اب ف  ي الزي  ادة عل    قص  ر ااكت وأ ،ف  ي ااكتت  اب لق  دام  المس  اهمي  عم  ال ح  ق الأولوي  ةإ
يتم تموي: زيادة رأس المال م  الأرص دة  ان أعل  ، أو دخول مستثمري  جدد،  مساهم معي

 .الدائنة لمساهمي الشركة

، مجاني  ةي  واب  التن  ازل لمس  اهمي الش  ركة ع    أس  هم الخزين  ة كثس  هم : (مك  رر 51م  ادة ) •
رف ف  ي ص  بحي    يج  ب ص  دور ق  رار م    الجم ي  ة العام  ة العادي  ة للش  ركة بالموافق  ة عل    الت

عنه  ا كثس  هم مجاني  ة  بالتن  ازل – ديل  م يم  ر عل    ش  رائها ع  ام م  يلا والت  ي – هم الخزين  ةأس  
عل  أن يتم الحصول عل   موافق ة الهيئ ة المس بقة عل   دع وة الجم ي ة العام ة ،  للمساهمي 

 أن او ، هالتنفي  عملية التنازل المشار إلي  م  سداد المقاب: النقدي   افعاتخاذ قرار ب لق الإ
م   ت اري    حتس بةتق: الفترة الزمنية م  تاري  الجم ية العامة وحت  نهاية السنة المالية الم

م  ع أهمي  ة إج  را  التن  ازل ع    أس  هم الخزين  ة  ،ع    ثلاث  ي  ي  وم عم  : ؛ش  را  أس  هم الخزين  ة
الت ي تح ددها البورص  ة بالتنس يق م  ع ق  ا  للة واب  والإج را ات التنفي ي  ة لمس اهمي الش ركة وف

 .ها م  الهيئةاعتمادلمركزي وبعد يداع والقيد اشركة الإ
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ش  ر ه   ا الق  رار ف  ي الوق  ائع المص  رية، وعل    الموق  ع الإلكترون  ي لك  : م    ني: ةالثالث   الم  ادة (3)
والقي د المرك زي ل اوراق وش ركة الإي داع ، والبورص ة المص رية،  رقاب ة المالي ةلالهيئة العام ة ل

 .المالية

يمك  ؛ المصريةلقواعد القيد والشطب لاوراق المالية بالبورصة بعد تحلي: المراح: الأربع  و 
 :النقاط التالية استخلا 

وثانيه  ا  ،2002ع ام  والص  ادرةط ول الفت رة الزمني  ة م ا ب  ي  أول   ق  رارات هيئ ة س  وق الم ال  -1
تقب: المتعاملي  مع البورصة المصرية لقواعد يعني   ا قد ، وه2014بداية عام  صدرت  التي 

ال  دلي: عل    ذل  ق ع  دم وج  ود تع  ديلات خ  لال تل  ق (، و 2013-2002)الأع  وام القي  د خ  لال 
 رة.الفت

الق  وة الش  رائية للجني  ه  انخف  ااالأس  عار و  اس  تقرارحال  ة م    ع  دم ااقتص  اد المص  ري ع  ا   -2
نتيج  ة كثي  ر م    التتي  رات الت  ي تش  هدها مص  ر والع  الم بثس  را لظ  روف أزم  ة ح  رب  ؛المص  ري 

 ،البورص  ة المص  رية اس  تقرار ف  يأث  ر س  لبا   يال    م  رالأ ؛أوكراني  ا وتبع  ات في  روس كورون  ا
وانعكس ذلق عل  كثرة التعديلات الت ي ش هدتها قواع د القي د والش طب بموج ب ق رارات الهيئ ة 

( لع  ام 35ر رق  م )ث  م ق  را، 2014( لع  ام 11العام  ة للرقاب  ة المالي  ة بداي  ة م    ق  رار رق  م )
ق رار ال وآخره ا،  2022( لع ام  149)رقم  ، ثم قرار  2021( لعام  142، ثم قرار رقم )2016
 .2023( لعام 11رقم )

 ي ش  هدتها قواع   د القي   د والش   طب ل  اوراق المالي   ة بالبورص   ة المص   ريةأه  م التع   ديلات الت    -3
لزي  ادة رأس إي افة مجموع  ة كبي رة م   الش روط والإج را ات ( 2023لع ام لقواع د الجدي دة ا)

وي  واب  قي  د ، الب  احثي جه  ة نظ  ر م    و  الم  ال بالق  در ال   ي ق  د يعرق  : ااكتت  اب ف  ي الأس  هم
رأس م ال : ة ه يمتتيرات رئيس  ةفي أربعالتعديلات    تركزتوم  ثم  ،  السندات وأسهم الخزينة

أرب اح الش ركات المقي دة الس ندات وال ديون طويل ة الأج :، ،  أسهم الخزين ةشركات المساهمة،  
 .التطبيقي جانبهفي  يهتم به البح ما س وهو ؛بالبورصة

ن   ص دور آخ ر تع ديلات قواع د القي د بالبورص  ة ع ام مس وى  ي نقض  أن ه ل م م   رمم عل   ال  -4
 2023الهيئة العام ة للرقاب ة المالي ة ف ي أكت وبر   إا أن  ،2023  يناير  25رية بتاري   المص

 (2023، المصرية المخالفات التالية: )جريدة البورصةرصدت 

الت  ي تتعل  ق ( 32دة )ش  ركات مبل  غ ثم  انون أل    جني  ه لمخالفته  ا أحك  ام الم  ا خم  ستت  ريم   •
 بالإفصاح ع  قرارات مجلس الإدارة.
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( الت ي 38شركات مبلغ أربعون أل  جنيه لمخالفة تلق الش ركات لأحك ام الم ادة )  سبعتتريم    •
ااط لاع عل   معلوم ات  ر تعام : ال داخليي  بم   ف يهم أعة ا  مجل س الإدارة م  حظتتعلق ب

 مير متاحة للتير.

 اح ع  القوائم المالية.ف جنيه لعدم الإفصاآشركات مبلغ خمسة  عشرةتتريم   •

مبل  غ خمس  ة آاف جني  ه لع  دم الإفص  اح ع    النت  ائج المالي  ة، ش  ركة  عش  رة ىح  دإتت  ريم   •
 باللتتي  العربية والإنجليزية.

 شركة باالتزام بقواعد قيد وشطب الأوراق المالية. رةعش أربعمطالبة   •

ب ل  اوراق المالي  ة الص  ادرة ع  ام ي  د والش  طه  : قواع  د الق: والس  لأال ال   ي يط  رح نفس  ه الآن
 تتوافق مع معايير المحاسبة المصرية أم ا في ه: المخالفات السابقة؟ 2023

 القيد والشطب لاوراق المالية بمعايير المحاسبة:قواعد علاقة   3/3
قواع  د  عل   ات ف  ي الفك  ر المحاس  بي أن  ه ا يمك    إج  را  تتيي  رات أجمع    كثي  ر م    الدراس  
 اقتص اديةث ارا  آ المع ايير  دول   حي   ت  ،  بمعزل ع  مع ايير المحاس بةالقيد والشطب لاوراق المالية  

 & Bushee & Leuz, 2005; Chen)لها ردود أفعال م  جانب المتعاملي  مع أسواق المال 

Yang, 2023; Pinto, 2023).  تعي ق  أال ا يجب عل  قواعد القي د والش طب ل اوراق المالي ة
تل  ق القواع  د م  ع أبح  اث أس  واق رأس  تتماش   وأن ، ير محاس  بية جدي  دةمع  اي ةأي   اعتم  ادت  ثخير 
الهيئ  ات التنظيمي  ة الت  ي تص  در القواع  د وأص  حاب  لك  : م   والتنس  يق ب  ي  وجه  ات النظ  ر  ،لالم  ا

 .المصالح المتعاملي  مع البورصة

المالي ة للش ركات، ويتطل ب   الق وائمير المحاسبة إطارا  ومرش دا  لممارس ات إع داد  معاي  وتوفر
ق د  ا  أن هن ا  قي ود إا ب المحاس بي ، كبيرا  م  الأحكام الشخصية والتقديرات م  جانتطبيقها قدرا  

فري   هيئ ات س وق الم ال   :مع ايير المحاس بة، فم ثلا    المالية عل  تفريها قواعد تنظيم الأوراق  
 2002م ( لع  ا1606القاع  دة رق  م )؛ ةالأوروبي  لل  وائح المفوي  ية  وفق  ا   ؛الأوروب  ي ااتح  ادب  دول 

 ااتح  ادي  تم ت داول أس  همها ف ي الأس  واق المالي ة الخاي  عة لتنظ يم  الت ي –الت ي ألزم   الش  ركات 
 .IFRS (Christensen, et al., 2021) ل  متثالاا – الأوروبي

( IAS)تلاحق ة والتط ور ف ي مع ايير المحاس بة الدولي ة الم  قتص اديةللمتتيرات اا  واستجابة  
 ب  ات م    الة  رورة بمك  ان تع  دي: مع  ايير، (IFRS) لي  ةلتق  ارير الماع  داد اوالمع  ايير الدولي  ة لإ

وإدخ ال م ا يل زم عليه ا م     ،المحاسبة المصرية الص ادرة كةط ار مكم : للنظ ام المحاس بي الموح د
إيافات لتتمتع تلق المعايير بالمرونة وتتوا م مع مقتةيات التطبيق العملي، ول ا صدرت معايير 
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 2020( لع  ام 732ق  رار رئ  يس الجه  از المرك  زي للمحاس  بات رق  م ) اعتم  ادبالمحاس  بة المص  رية 
وتلت  زم به  ا جمي  ع ، IFRS ال    والت  ي تتف  ق ف  ي كثي  ر م    جوانبه  ا م  ع، ااس  تثماروموافق  ة وزارة 

به  دف تحس  ي  ج  ودة الق  وائم المالي  ة  ؛المالي  ة الش  ركات الخاي  عة لرقاب  ة الهيئ  ة العام  ة للرقاب  ة
م ف ي اتخ اذ ق رارات رش يدة )مع ايير المحاس بة وتوحيد المعالجات والسياسات المحاس بية بم ا يس ه

 .(2020 ،ريةالمص

 ؛2023وباستقرا  قواعد القيد والشطب لاوراق المالية بالبورصة المصرية والص ادرة ع ام  
يمك  ااستدال عليه ا م   خ لال والتي    ،رتباطها الكبير بمعايير المحاسبة المصريةايتةح مدى  
 :ي وردت بالقواعد السابقةتات المواد الفقر بعض   الإشارة إل 

منه ا ب ثن تنش ر الش ركة حديث ة التثس يس، تقري ر الإفص اح ع     6تش ير الفق رة    (:8المادة ) -1
ركة، بترا توي يح شالمالي لل للتقييم – ة المصريةلمعايير المحاسب  وفقا    –سنتي  ماليتي   
 الربحية.و فر  النمو 

، الش روطس طة الحج م مجموع ة م    يشترط لقيد أسهم الشركات الص تيرة والمتو :  (9المادة ) -2
تم أن تقدم الشركة طالبة القيد، القوائم المالية لسنتي  ماليتي  سابقتي    5بالفقرة    جا حي   

إع  دادها وفق  ا  لمع  ايير المحاس  بة المص  رية، وت  م مراجعته  ا وفق  ا  لمع  ايير المراجع  ة المص  رية 
 الجم ية العادية للشركة.   بسج: الهيئة وأقرتهابواسطة أحد مراقبي الحسابات المقيدي

يجوز قيد شهادات الإيداع المصرية مت  توافرت فيه ا مجموع ة م   الش روط، :  (15المادة ) -3
 ،المالية للبورص ة مأن تلتزم الشركة بتقديم القوائ إل  م  ه ا الشروط  4أشارت الفقرة  حي   

كم ا تلت زم  ،الأمريكي ةويجب إعداد ه ا القوائم طبقا  للمعايير الدولية )المص رية( أو المع ايير  
رة للبورصة، وأن تقدم للبورصة نسخة مترجمة باللتة العربية له ا بتقديم تقارير مجلس الإدا

 القوائم لنشرها عل  الموقع الإلكتروني لها.

 جا  حي  يشترط استيفا  مجموعة م  الشروط لقيد أسهم الشركات الأجنبية، : (16المادة ) -4
بتقديم تقرير مراق ب الحس ابات والق وائم المالي ة للبورص ة، عل    ة )ب( أن تلتزم الشركةبالفقر 

جعتها طبقا  لمعايير المحاسبة المصرية أو المعايير الدولي ة أو اأن يتم إعداد ه ا القوائم ومر 
 المعايير الأمريكية.

أن ي  تم إع  داد تل  ق الق  وائم وفق  ا  و متطلب  ات إع  داد الق  وائم المالي  ة،  إل   أش  ارت  :(45ادة )م  ال -5
ي تم مراجعته ا  اال واردة بتل ق المع ايير، كم ايير المحاسبة المصرية ونماذج القوائم المالية  لمع

 في تقرير مراقب الحسابات. ذلق صراحة   إل مع الإشارة  ؛وفقا  لمعايير المراجعة المصرية
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وراق المالية تلأك د يتةح أن قواعد القيد والشطب لا   ؛وفي يو  المواد المشار إليها سابقا  
أهمي  ة إع  داد الق  وائم المالي  ة وفق  ا  لمع  ايير المحاس  بة المص  رية، ولك    يب  دو أن هن  ا  ثم  ة  عل   

، وبع ض الق رارات الت ي ص درت قب : ه  ا 2023تن اقض ب ي  قواع د القي د والش طب الص ادرة ع ام 
 لق فيما يتعلق بفترة نشر القوائم المالية.ذو  ؛ما تلاها م  قرارات أخرى و القواعد 

الق  وائم المالي  ة أن  ل   إ 2023لع  ام الجدي  دة ( م    قواع  د القي  د 46)فلق  د أش  ارت الم  ادة 
أش هر م    ثلاث ةها ونشرها خلال فترة ا تتج اوز اعتمادللشركات المقيدة بالبورصة المصرية يتم  

  إع داد الق وائم المالي ة رب ع الس نوية خ لال خمس ة وأربع يالسنة المالي ة، كم ا يج ب    انتها تاري   
( م   قواع د القي د 47الم ادة )أية ا   كما أشارت  ،  تاري  نهاية السنة المالية  ثر م يوما  عل  الأك

الهيئة بالقوائم المالية ربع الس نوية مرفق ا  يه ا  ةنه يجب موافاحي  إالقوائم المالية المجمعة،    إل 
 السنة المالية. انتها يوما  عل  الأكثر م  تاري   ستي مراقب الحسابات خلال  رتقري

قراره  ا رق  م  27/4/2022  س  بق أص  درت الهيئ  ة العام  ة للرقاب  ة المالي  ة بت  اريم  ا ل ا  ف  خلاو 
بتمديد فترة تقديم القوائم المالية للشركات المقي دة بالبورص ة المص رية والش ركات الخاي عة   816

ة ا  ، وأي2022م ايو  31 إل  2022مارس  31لإشراف ورقابة الهيئة، ع  الفترة المنتهية في 
بتمدي د م دة تق ديم  96قراره ا رق م  26/4/2023  بت اري   –م ا س بق    ة اهيلت  –الهيئ ة  أصدرت  

وذل ق تيس يرا  ، 2023 م ايو 30 إل   2023م ارس  31القوائم المالي ة ع   الفت رة المنتهي ة ف ي  
ة المص   رية والجه   ات الم   رخص له   ا بمزاول   ة الأنش   طة مي   ر ص   عل     الش   ركات المقي   دة بالبور 

 المصرفية.
م المالي  ة لق  راري  الس  ابقي  بش  ثن تمدي  د مهل  ة تق  ديم الق  وائوي  رى الب  احثون أن  ه ا مب  رر ل

بتوحي د الق راري  الس ابقي  م ع قواع د القي د  االت زامونشرها عل  موقع البورصة المصرية، ويج ب  
، م ارس بع د ت اري  نهاي ة الس نة المالي ة 31أقص اا موع د بنشر القوائم المالية في    االتزامبشثن  
 للمبررات التالية: وذلق
المتعاملي  مع البورصة المصرية ف ي وق   مبك ر ومناس ب دون   إل مية تقديم المعلومات  أه -1

 كورونا.ات قوية وكافية بعد زوال فترات توجد مبرر  اتثخير النشر، طالما 

 س  تي  إل    K-10نش  ر الق  وائم المالي  ة الس  نوية وفق  ا  لنم  وذج  بتقل  يص فت  رة SEC ال    ي  اما -2
ق ا  للنم وذج ربع الس نوية وفالمالية تخفيض فترة نشر القوائم مع  ،  ا  يوم  تسعي    مبدا     ا  يوم

10-Q   به دف تحقي ق الت وازن ب ي  ا  وم خمس ة وأربع ي  ي بدا  م   ا  يومخمسة وثلاثي   إل ،
 .(SEC, 2005; Bethel, 2007) مصالح المستثمري  وسوق المال الأمريكي

أش هر م     أربع  ةه ي  الأوروب  ي ااتح ادونش رها ف  ي دول أقص   فت رة لتق  ديم الق وائم المالي  ة  -3
 .(Hitz, et al., 2020) السنة المالية انتها تاري  



 2024 أبريل  -  الثانيالعدد  -( 25المجلد ) -مجلة البحوث المالية والتجارية 
 

101 

رمم أهمية قواعد القيد بالبورصة المصرية إل  أنه    (2015  ،)صالحأشارت إحدى الدراسات   -4
الزمني  ة  ل الفت  رةأن  ه يلأخ    عليه  ا ط  و إاالق  رارات، م  ات اللازم  ة اتخ  اذ و ف  ي ت  وفير المعل

ات، منفع ة المعلوم  ف يالس لب بالأم ر ال  ي ي لأثر  ؛نشر القوائم المالية  م   نتها المحددة للا 
 انته ا تخف يض فت رة نش ر الق وائم المالي ة لتص بح ش هري  فق   م   ت اري  ب  وأوص  الدراسة
 .السنة المالية

 يو  ما سبق، يب دو للب احثي  أهمي ة التحق ق م   أث ر قواع د القي د والش طب ل اوراق  وفي
به  دف الوق  وف  ؛الق  وائم المالي  ة المنش  ورة ف  ي 2023المالي  ة بالبورص  ة المص  رية الص  ادرة ع  ام 

 ية.ختبار تقوم به الدراسة ااسعل  مدى منفعتها للمتعاملي  مع البورصة، وه ا ما 

 يةختبار رابعا : الدراسة اا
التحق ق التجريب ي فيم ا إذا كان   قواع د قي د وش طب الأوراق   إل    يةختبار الدراسة اا  تهدف
مف ردات الق وائم بع ض في ر ثلأ ت ،2023لعام  11قرار رقم الالصادرة ب  المصريةلبورصة  المالية با

المالي  ة المنش  ورة م    قب  : الش  ركات الخاي  عة لإش  راف الهيئ  ة العام  ة للرقاب  ة المالي  ة والمقي  دة 
أن ه م     إل وف ي ه  ا الص دد أش ارت إح دى الدراس ات  .أسهمها بس وق الأوراق المالي ة المص ري 

لقواعد القي د ول وائح البورص ة المص رية ق د ي حس   م   نش اط ت داول الأس هم   متثالالمتوقع أن اا
كم ا ، (Abdelsalam & Weetman, 2007)وي لأثر بالإيج اب عل   عناص ر الق وائم المالي ة 

واع د قي د وش طب الأوراق المالي ة التحق ق م   ردود فع : س وق الم ال قأث ر  يجب عند البح  ع   
 ,Bethel) المقي  دة بالبورص  ة وتقلب  ات عوائ  د وأس  عار الأس  هم تج  اا تتي  رات رأس م  ال الش  ركات

2007). 

 مجتمع وعينة الدراسة:  4/1
يتكون مجتمع الدراسة م   الش ركات المقي دة ببورص ة الأوراق المالي ة بمص ر موزع ة عل   

 2023لع  ام  ةفت  رتي  الأول    قب  : إص  دار قواع  د قي  د وش  طب الأوراق المالي  ة بالبورص  ة المص  ري
 والثانية بعد إصدار قواعد قيد وشطب الأوراق المالية.

ش ركة خاي عة لإش راف   30بلغ عددها  و بطريقة عشوائية    ()  عينة الدراسة  اختياروقد تم  
؛ موزع  ة عل    وراق المالي  ة المص  ري لأ الهيئ  ة العام  ة للرقاب  ة المالي  ة ومقي  دة أس  همها بس  وق ا

 2022هاي ة ش هر ديس مبر ع ام الأول   ن، قطاعات السوق المختلفة خلال فت رتي  نص   س نوية
 

 الشركات هذه إليها تنتمي التي والقطاعات التطبيق محل الشركات أسماء يوضح البحث ملحق. 
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، (بع  د إص  دار قواع  د القي  د) 2023والثاني  ة نهاي  ة ش  هر يوني  و ع  ام ، (ي  دقب  : إص  دار قواع  د الق)
 إل  والت ي أش ارت   2023م  قواع د القي د والش طب الص ادرة ع ام    30ا  عل  المادة  اعتمادوذلق  

بش ك: نص   س نوي ع   م دى تنفي     الإفصاحبة  إلزام الشركات المقيد أسهمها بالبورصة المصري
 .قرارات الشركة فيما يتعلق بزيادة رأس المال ومواف أسهم الخزينة

 عينة الشركات بحي  يتوافر فيها الشروط التالية: اختياروقد قام الباحثون ب

نش اطا  ف ي س وق كث ر الأ ش ركة لخمس ي  ا  مدرجة ي م ، أي  لنشطةأن تكون م  الشركات ا -1
 .الدراسة الأوراق المالية المصري خلال فترة

 لنشاط أو تم شطبها خلال الفترة الزمنية للدراسة.أا تكون الشركة قد بدأت وتوقف  ع  ا -2

، الأج  : والس  ندات وال  ديون طوي  :، لخزين  ةوأس  هم ا، رأس الم  ال: يت  وافر ف  ي بياناته  ا ك  : م    -3
 أو الخسارة( خلال فترة الدراسة.وصافي الربح )

التي تنتمي إليه ا م   خ لال   قتصاديةلدراسة موزعة عل  القطاعات ااويمك  تحديد عينة ا
 :(1رقم )ما يظهرا الجدول 

 (: توزيع عينة الدراسة عل  القطاعات المختلفة 1جدول رقم )
 النسبة %  عدد الشركات اسم القطاع م
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
11 

 العقارات
 التشييد ومواد البنا 
 السياحة والترفيه

 الخدمات والمنتجات الصناعية والسيارات
 الأم ية والمشروبات

 الخدمات المالية مير المصرفية
 الرعاية الصحية والأدوية

 الموارد الأساسية
 المقاوات
 تكنولوجيا المعلوماتو  علامإو اتصاات 

 المنسوجات والسلع المعمرة

7 
4 
3 
3 
3 
3 
2 
2 
1 
1 
1 

23 % 
14 % 
10 % 
10 % 
10 % 
10 % 
7 % 
7 % 
3 % 
3 % 
3 % 

 100 30 الإجمالي
 ( الباحثون  إعداد: لمصدرا)
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أن أكثر القطاعات تمثيلا  في شركات العينة هو قطاع العق ارات  (1رقم )يتةح م  الجدول 
%. أم ا القطاع ات الأق : تمث يلا  فكان   14بنس بة    التش ييد وم واد البن ا % يليه قطاع  23بنسبة  

المنس وجات والس لع وقط اع تكنولوجي ا المعلوم ات علام و الإتصاات و وقطاع اا  المقاواتقطاعات  
 .% لك: قطاع منهم3بنسبة  المعمرة

 مصادر الحصول عل  البيانات:  4/2
بموق ع  اانترن  تم الحصول عل  معلومات القوائم المالية لشركات العينة م  خ لال ش بكة 

 .www.mubasher.Info/EGXمعلومات مباشر مصر 

 ية:ختبار روا الدراسة ااف  4/3
 :رأس المال في 2023( أثر قواعد القيد والشطب لاوراق المالية لعام 1)

وج  ود ت  ثثير إيج  ابي لقواع  د القي  د والش  طب  إل   توص  ل  كثي  ر م    الدراس  ات به   ا المج  ال 
نظ را  لوج ود ل وائح عم دت ، رأس م ال الش ركات المقي د أس همها بس وق الم ال  ف يلاوراق المالي ة  

الأم  ر ال   ي ك  ان ل  ه ، عل    تخفي  ف إج  را ات ااكتت  اب ف  ي رأس الم  ال تح    عب  ا ة قواع  د القي  د
 ,.Clinton, et al)حج م ت داول الأس هم وم   ث م زي ادة رأس الم ال  ارتف اعمردود إيج ابي عل   

2014; Greenstone, et al., 2006). 
 :وفي يو  ما سبق، يمك  صيامة الفرا الأول في صورة فرا العدم كالتالي

رأس  ف ي 2023ا يوجد تثثير لقواع د القي د والش طب ل اوراق المالي ة لع ام ":  01H  الفرا الأول
 ".لشركات المقيدة بالبورصة المصريةل المال

 أسهم الخزينة: في 2023أثر قواعد القيد والشطب لاوراق المالية لعام  (2)
وج  ود ت  ثثير إيج  ابي لعملي  ات أس  هم  إل   ي  ة به   ا المج  ال ختبار أمل  ب الدراس  ات اا انته   

حي  نم  عمليات إع ادة ش را  الش ركة لأس همها ، الخزينة في يو  قواعد تنظيم الأوراق المالية
ف ي كثي ر م    الأس واق المالي  ة وعل   رأس  ها البورص ة الأمريكي  ة والألماني ة والياباني  ة بع د إص  دار 

 زم     ات المالي     ةقواع     د القي     د والش     طب ل     اوراق المالي     ة ك     ةجرا ات تص     حيحية لمواجه     ة الأ 
 .(Oxner, 2022؛ 2021،)حبيبة

 :وفي يو  ما سبق، يمك  صيامة الفرا الثاني في صورة فرا العدم كالتالي
أس هم  ف ي 2023ا يوجد تثثير لقواعد القيد والشطب لاوراق المالية لع ام ":  02H  الثانيالفرا  

 ".للشركات المقيدة بالبورصة المصرية الخزينة

http://www.mubasher.info/EGX
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 :والديون طويلة الأج:السندات  في 2023المالية لعام  ( أثر قواعد القيد والشطب لاوراق3)

وج  ود ت  ثثير إيج  ابي لقواع  د القي  د  إل    (Abbas & Johnson, 2022)أك  دت دراس  ة 
للش  ركات المقي  د أس  همها بس  وق  الس  ندات وال  ديون طويل  ة الأج  : ف  يوالش  طب ل  اوراق المالي  ة 

 خاطر التلاعب في السندات والديون طويلة الأج :ح رت م  م  SEC  ال   خاصة وأن قواعد،  المال
 مسئولية الشركات المقيدة بالبورصة نحو ب ل العناية الواجبة تجاا السندات. إل وأشارت 

 وفي يو  ما سبق، يمك  صيامة الفرا الثال  في صورة فرا العدم كالتالي:

 ف  ي 2023ا يوج  د ت  ثثير لقواع  د القي  د والش  طب ل  اوراق المالي  ة لع  ام ": 30H الثال   الف  را 
 ".للشركات المقيدة بالبورصة المصرية السندات والديون طويلة الأج:

 صافي الربح: في 2023 ( أثر قواعد القيد والشطب لاوراق المالية لعام4)

وج  ود ت  ثثير إيج  ابي لقواع  د القي  د والش  طب  إل   توص  ل  كثي  ر م    الدراس  ات به   ا المج  ال 
 نخفاانظرا  ا ، أو خسارة( الشركات المقيد أسهمها بسوق المالصافي ربح )  فيلاوراق المالية  

الأم  ر ال   ي ي نعكس عل    تدني  ة ، حج م الإفص  اح الناتج ة ع    تطبي  ق قواع د جدي  دة لس  وق الم ال
 & Haw, et al., 2005; Chen) تك اليف تش تي: المعلوم ات وم   ث م زي ادة ص افي ال ربح

Zhang, 2014 ; Pinto, 2023). 

 :وفي يو  ما سبق، يمك  صيامة الفرا الرابع في صورة فرا العدم كالتالي

ص افي  ف ي 2023ا يوجد تثثير لقواعد القيد والشطب لاوراق المالية لعام ":  40H  الرابعالفرا  
 ".ربح )أو خسارة( الشركات المقيدة بالبورصة المصرية

 متتيرات الدراسة:  4/4
قرار الراق المالية بالبورصة المصرية الصادرة بوهو قواعد قيد وشطب الأو المتتير المستق::  وا :  أ

والتي يعبر عنها بمجموعة م  اللوائح والمتطلب ات القانوني ة المتعلق ة ، 2023لعام    11رقم  
بتنظ   يم قي   د الأوراق المالي   ة م     أس   هم وس   ندات ش   ركات المس   اهمة المقي   دة بالبورص   ة 

 .قيد الشركات وشطبها حالة مخالفتها تلق القواعد استمرارقواعد  إل بالإيافة ، المصرية

 :وتتمث: في المتتيرات الأربعة التاليةالمتتيرات التابعة: ثانيا : 

وتق  اس بالس  عر الس  وقي لأس  هم الش  ركة ف  ي نهاي  ة الفت  رة : رأس م  ال الش  ركات المس  اهمة -1
 .المالية والتي يعبر عنها برأس المال السوقي للشركة
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وم  ث م فه ي ، شرا ها بواسطة مساهمي الشركة وهي الأسهم التي يتم إعادة:  أسهم الخزينة -2
 .المساهمي  إل طريقة أخرى لإعادة الأموال 

وهي نوع م  القروا يقوم فيه حام: السند بةقراا الأموال السندات والديون طويلة الأج::  -3
وبعدها يقوم المقترا بسداد مدفوعات الفائدة بشك: منتظم حت   ت اري  اس تحقاقها ،  للشركة

 في المستقب:، وعند حلول ه ا التاري  يقوم المقترا بسداد مبلغ القرا.

عل   مقابل ة الإي رادات بنفق ات الش ركة وين تج م   افتراي ات وتق ديرات   ويعتم د:  صافي ال ربح -4
 GAAP (Lev, 2003.) ال  القائمي  بةعداد القوائم المالية في يو  تطبيق

م اس  تخراج بياناته  ا م    قائم  ة وم    الج  دير بال   كر أن جمي  ع المتتي  رات التابع  ة الس  ابقة ت  
قب : إص دار قواع د القي د ع   ع ام خ لال فت رتي  )،  المركز المالي أو قائمة ال دخ: لش ركات العين ة

 .(2023وبعد إصدار قواعد القيد ع  عام ، 2022

 الأساليب الإحصائية المستخدمة:  4/5
لإج را  التحلي : الإحص ائي،  SPSSبرنامج الحزم الإحص ائية للعل وم ااجتماعي ة    استخدامب
 ح  عل  الأساليب الإحصائية التالية:اعتمد الب

 :ك: م  استخداموتم فيها الإحصا ات الوصفية: أوا : 

 .الوس  الحسابي: لتحديد متوس  ايم المتتيرات المستقلة •

 اانحراف الم ياري: يستخدم لتحديد انحرافات القيم ع  وسطها الحسابي. •

 .يم الإحصا ات الوصفيةعالأشكال والعروا البيانية لتد •

 :الإحصا ات التحليليةثانيا : 

متوس طات للتحق ق م   معنوي ة الف رق ب ي  يس تخدم  :Paired Sample T Testاختب ار  •
 .في ه: قواعد القيد الجديدة لمتتيرات الدراسةالقياس القبلي والقياس البعدي  

يستخدم لتحدي د درج ة أهمي ة النتيج ة الت ي ثب   وجوده ا إحص ائيا ، : Eta  (2η)مربع  اختبار   •
 البورصة المصرية.بالشركات المقيدة  في الجديدةيد حجم أثر قواعد القيد لتحد

 

  

 . درجات الحرية :df   ."ت" اختبارايمة  :t حي  إن:

2t 

= 2η 
df + 2t 
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 :التالية للفئات وفقا   التثثير حجم ويتحدد
 حجم التثثير الأداة المستخدمة 

2η 
 كبير  متوس  صتير 
 0.70أكبر م   0.7-0.3م   0.30أق: م  

 الفروا: اختبارتحلي: البيانات و   4/6
 الإحصا ات الوصفية لمتتيرات الدراسة: 4/6/1

أو بعد قواعد القي د لع ام ،  2022سوا   قب: قواعد القيد لعام  وص  متتيرات الدراسة    يمك 
 :(2رقم )؛ م  خلال الجدول 2023

 وص  متتيرات الدراسة: (2جدول رقم )

 السنة  المتتيرات التابعة 
 عدد 

 الشركات 
 الوس  

 الحسابي  
 اانحراف 
 الم ياري  

 1471.99 978.49 30 2022 رأس المال 

2023 30 803.68 1173.25 

 68.21 48.89 30 2022 أسهم الخزينة 

2023 30 53.34 85.81 

 السندات والديون طويلة الأج:
2022 30 1392.56 3415.18 

2023 30 1588.53 4232.28 

 صافي الربح )الخسارة( 
2022 30 739.40 1797.12 

2023 30 193.20 1229.57 

 (نتائج التحلي: الإحصائي استنادا  إل إعداد الباحثون : المصدر)

 :ما يلي (2رقم )يتةح م  الجدول 

ملي  ون جني  ه ب  انحراف  803.68يبل  غ  2023متوس    رأس م  ال ش  ركات العين  ة ف  ي ع  ام  -1
 وال  ي يبل غ 2022م   متوس   رأس الم ال ف ي ع ام  ق:أ، مليون جنيه 1173.25  م ياري 

وم    ث  م ف  ةن متوس     .ملي  ون جني  ه 1471.99 ملي  ون جني  ه ب  انحراف م ي  اري  978.49
 (1رق م )والش ك: ، بع د تطبي ق قواع د القي د الجدي دة تن اقصف ي  2023رأس المال ف ي ع ام 

 يويح ذلق:
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 2023، 2022(: متوس  رأس المال لشركات العينة خلال العامي  1شك: رقم ) 
 (نتائج التحلي: الإحصائي  استنادا  إل إعداد الباحثون : مصدرال)

ملي ون جني ه ب انحراف   53.34يبل غ    2023متوس  أسهم الخزينة لشركات العينة ف ي ع ام   -2
 وال  ي يبل غ 2022مليون جنيه، أكبر م  متوس  أسهم الخزين ة ف ي ع ام   85.81م ياري  
وم   ث م ف ةن متوس   أس هم  .ملي ون جني ه 68.21مليون جني ه ب انحراف م ي اري   48.89

يوي ح  (2رق م )والش ك: ، تزايد بعد تطبيق قواع د القي د الجدي دةفي  2023الخزينة في عام  
 ذلق:

 
 2023 ،2022(: متوس  أسهم الخزينة لشركات العينة خلال العامي  2شك: رقم )

 (نتائج التحلي: الإحصائي  استنادا  إل إعداد الباحثون : المصدر)
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 بل   غي 2023ندات وال   ديون طويل   ة الأج   : لش   ركات العين   ة ف   ي ع   ام متوس     ايم   ة الس    -3
أكبر م  متوس  ايم ة ،  مليون جنيه  4232.28مليون جنيه بانحراف م ياري    1588.53

ملي   ون جني   ه  1392.56بل   غ يوال    ي  2022الس   ندات وال   ديون طويل   ة الأج   : ف   ي ع   ام 
ايم  ة الس  ندات ف  ي ع  ام  وم    ث  م ف  ةن متوس    .ملي  ون جني  ه 3415.18 ب  انحراف م ي  اري 

 يويح ذلق: (3رقم )والشك: ، بعد تطبيق قواعد القيد الجديدة ارتفاعفي  2023

 
 2023 ،2022(: متوس  ايمة السندات لشركات العينة خلال العامي  3شك: رقم )

 (نتائج التحلي: الإحصائي  استنادا  إل إعداد الباحثون : المصدر)

 193.20يبل  غ  2023ات العين  ة ف  ي ع  ام متوس    ايم  ة ص  افي ال  ربح أو الخس  ارة لش  رك -4
مليون، أق: م  متوس  ص افي ال ربح أو الخس ارة   1229.57مليون جنيه بانحراف م ياري  

وم   ث م ف ةن متوس     .1797.12بانحراف م ي اري    739.40وال ي يبلغ    2022في عام  
، بعد تطبيق قواعد القيد الجديدة ااانخففي  2023ايمة صافي الربح أو الخسارة في عام 

 يويح ذلق: (4رقم )والشك: 

 
 2023 ،2022 خلال العامي  لشركات العينة (الخسارة)صافي الربح (: متوس  4شك: رقم )

 (نتائج التحلي: الإحصائي  استنادا  إل إعداد الباحثون : المصدر)
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 فروا الدراسة: اختبار 4/6/2

 :س المالرأ في 2023( أثر قواعد القيد والشطب لاوراق المالية لعام 1)

ا يوج  د ت  ثثير لقواع  د القي  د والش  طب أن  ه " إل   يش  ير الف  را الأول م    ف  روا الدراس  ة 
 ".لشركات المقيدة بالبورصة المصريةل رأس المال في 2023لاوراق المالية لعام  

 ختب ارا Paired Samples T. Test اختب ار ماس تخدوللتحق ق م   ص حة ه  ا الف را 
لش ركات  2023ايم رأس الم ال قب : وبع د إص دار قواع د القي د لع ام   متوسطيمعنوية الفرق بي   

 .(3رقم )ذلق الفرا بالجدول  اختبارالعينة خلال فترة الدراسة، ويمك  تلخيص نتائج 

 رأس مال شركات العينة  في(: نتائج تثثير قواعد القيد الجديدة 3جدول رقم )

 الوس  بيان 
 الحسابي 

 اانحراف
 الم ياري 

  الفرق بي 
 المتوسطي 

 ( قبلي وبعدي)

حجم  T. Test اختبار نتائج
 التثثير 

2η 
درجات  ( t)ايمة 

 الحرية
مستوى 
 الدالة 

 قب: إصدار قواعد 
 1471.99 978.49 2022القيد 

 
- 174.81 

صالح  مير في )
  الجديدة قواعدال

2023 ) 

- 42.51 59 0.013 0.99 
 بعد إصدار قواعد 

 1173.25 803.68 2023القيد 

 (نتائج التحلي: الإحصائي  استنادا  إل إعداد الباحثون : المصدر)

 :ما يلي (3رقم )يتةح م  الجدول و 

بل غ  ؛2023إصدار قواعد القي د ع ام وبعد الفرق بي  متوس  رأس المال شركات العينة قب:  -1
، أي أن قواع  د القي  د الص  ادرة ع  ام 2023ص  الح ع  ام مي  ر ف  ي ملي  ون جني  ه  174.81-

لقواع د القي د  س لبيوه  ا يعن ي الت ثثير ال، رأس مال شركات العينة انخفاا  إل أدت    2023
 .رأس المال فيالجديدة 

وم    ث  م توج  د (، 0.05أق  : م    )أي  0.013( t)قيم  ة ل الإحص  ائيةمس  توى الدال  ة  بل  غ -2
 تطبي ق قواع د القي دوبع د قب :  )2023،  2022  يفروق معنوية بي  متوس  رأس المال عام

رأس  ف ي 2023يوج د ت ثثير معن وي لقواع د القي د الجدي دة الص ادرة ع ام لي  . وبالت ا(الجديدة
 مال الشركات المقيدة في البورصة المصرية.

وال ي يق در ب    ،رأس مال شركات العينة في 2023تثثير قواعد القيد الجديدة لعام حجم    كبر -3
 .عل  ما سبق يتم رفض فرا العدم الأول وقبول الفرا البدي: ، وبنا   0.99
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رأس  ف  ي 2023لقواع  د القي  د والش  طب ل  اوراق المالي  ة لع  ام  س  لبي: يوج  د ت  ثثير النتيج  ة
 & Eisfeldt) وه   ا النتيج  ة تتف  ق م  ع دراس  ة، ش  ركات المقي  دة بالبورص  ة المص  ريةلل الم  ال

Papanikolaou, 2013) ك : م   دراس ة بينما تختل  م ع (Greenstone, et al., 2006; 

Clinton, et al., 2014). 

أن لجنة قي د وش طب الأوراق المالي ة ق ررت تخف يض رأس م ال كثي ر م     ؛النتيجةتفسير  و 
بيرامي  زا ، ب  الم هيل  ز للتعمي  ر، الص  عيد العام  ة للمق  اوات، الس  ويدي اليكتري  قش  ركات العين  ة مث  : )

بنا   عل   طل ب ه  ا الش ركات أو لمخالفته ا ل بعض أحك ام ،  ريكاب للاستثمارات المالية(،  للفنادق
ه  ا بالإي افة إل   أن قواع د القي د الجدي دة وي ع  ش روط مت ال  ، 2023لعام  القيدمواد قواعد 

ق رارات المس اهمي   ف يا  الأمر ال ي قد ي لأثر س لب،  لاكتتاب في الأسهملفيها لزيادة رأس المال أو  
 .شركات العينةوم  ثم انخفاا رأس مال ، والمستثمري  بالعزوف ع  ااكتتاب في الأسهم

 أسهم الخزينة: في 2023قواعد القيد والشطب لاوراق المالية لعام أثر  (2)

ا يوج  د ت  ثثير لقواع  د القي  د والش  طب أن  ه " إل   يش  ير الف  را الث  اني م    ف  روا الدراس  ة 
 ".للشركات المقيدة بالبورصة المصرية أسهم الخزينة في 2023لاوراق المالية لعام  

 ختب ارا Paired Samples T. Test اختب ار ماس تخدوللتحق ق م   ص حة ه  ا الف را 
لشركات  2023ايم أسهم الخزينة قب: وبعد إصدار قواعد القيد لعام   متوسطيمعنوية الفرق بي   

 .(4رقم )ذلق الفرا بالجدول  اختبارالعينة خلال فترة الدراسة، ويمك  تلخيص نتائج 

 شركات العينة أسهم الخزينة ل في(: نتائج تثثير قواعد القيد الجديدة 4جدول رقم )

 بيان 
 الوس 
 الحسابي 

 اانحراف
 الم ياري 

  الفرق بي 
 المتوسطي 

 ( قبلي وبعدي)

حجم  T. Test اختبار نتائج
 التثثير 

2η 
درجات  ( t)ايمة 

 الحرية
مستوى 
 الدالة 

 قب: إصدار قواعد 
 2022القيد 

48.89 68.21 
 4.45 

في صالح )
القواعد الجديدة  

2023 ) 

 9.22  59 0.025 0.59 
 بعد إصدار قواعد 

 2023القيد 
53.34 85.81 

 (نتائج التحلي: الإحصائي استنادا  إل إعداد الباحثون : المصدر)

 :ما يلي (4قم )ر يتةح م  الجدول 
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إص  دار قواع  د القي  د ع  ام وبع  د الف  رق ب  ي  متوس    ا  يم أس  هم الخزين  ة لش  ركات العين  ة قب  :  -1
، أي أن قواع د القي د الص ادرة ع ام 2023ف ي ص الح ع ام  مليون جنيه    4.45بلغ    ؛2023
وه ا يعني التثثير الإيجابي لقواعد ، لشركات العينة  زيادة ايم أسهم الخزينة  إل أدت    2023

 أسهم الخزينة. فيالقيد الجديدة  

وم   ث م توج د ف روق (،  0.05أق : م    )  0.025(  t)قيم ة  ل  الإحصائيةمستوى الدالة    بلغ -2
 يدتطبيق قواعد القوبعد قب:  )  2023،  2022  يمعنوية بي  متوس  ايم أسهم الخزينة عام

أس  هم الخزين  ة للش  ركات  ف  ييوج  د ت  ثثير معن  وي لقواع  د القي  د الجدي  دة وبالت  الي الجدي  دة(. 
 البورصة المصرية.بالمقيدة 

لش ركات  ا  متوس طج ا  ا يم أس هم الخزين ة   ف ي  2023تثثير قواعد القي د الجدي دة لع ام  حجم   -3
عل    م  ا س  بق ي  تم رف  ض ف  را الع  دم الث  اني وقب  ول  ، وبن  ا   0.59وال   ي يق  در ب     ،العين  ة

 .الفرا البدي:

 أس هم ف ي 2023: يوجد تثثير إيجابي لقواعد القيد والش طب ل اوراق المالي ة لع ام النتيجة
، وه   ا النتيج  ة تتف  ق م  ع دراس  ة ك  : م    )حبيب  ة، للش  ركات المقي  دة بالبورص  ة المص  رية الخزين  ة
 .(Oxner, 2022؛ 2021

ق  ررت تنفي    ش  را  أس  هم الخزين  ة  أن لجن  ة قي  د وش  طب الأوراق المالي  ة ؛النتيج  ةوتفس  ير 
ه   ا بالإي  افة إل    أن ، (أس  يق للتع  دي ، اي  ديتا للص  ناعات الت ائي  ة)ش  ركات العين  ة مث  :  ل  بعض

أس هم  ف يا  إيجاب الأم ر ال  ي ق د ي لأثر ، حف زت عملي ات إع ادة ش را  الأس همقواعد القيد الجدي دة  
 .شركات العينةل الخزينة

 :السندات والديون طويلة الأج: في 2023( أثر قواعد القيد والشطب لاوراق المالية لعام 3)

ا يوج  د ت  ثثير لقواع  د القي  د والش  طب أن  ه " إل   يش  ير الف  را الثال    م    ف  روا الدراس  ة 
للش  ركات المقي  دة بالبورص  ة  الس  ندات وال  ديون طويل  ة الأج  : ف  ي 2023ل  اوراق المالي  ة لع  ام 

 ".المصرية

 ختب ارا Paired Samples T. Test ب اراخت ماس تخدوللتحق ق م   ص حة ه  ا الف را 
قب: وبعد إصدار قواعد القيد لع ام  ايم السندات والديون طويلة الأج: متوسطيمعنوية الفرق بي  

رقم ذلق الفرا بالجدول  اختبارلشركات العينة خلال فترة الدراسة، ويمك  تلخيص نتائج   2023
(5). 
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 والديون طويلة الأج: السندات في(: نتائج تثثير قواعد القيد الجديدة 5جدول رقم )

 الوس  بيان 
 الحسابي 

 اانحراف
 الم ياري 

  الفرق بي 
 المتوسطي 

 ( قبلي وبعدي)

حجم  T. Test اختبار نتائج
 التثثير 

2η 
درجات  ( t)ايمة 

 الحرية
مستوى 
 الدالة 

 قب: إصدار قواعد 
 3415.18 1392.56 2022القيد 

195.97 

في صالح )
  القواعد الجديدة

2023 ) 

19.19 59 0.041 0.86 
 بعد إصدار قواعد 

 4232.28 1588.53 2023القيد 

 (نتائج التحلي: الإحصائي استنادا  إل إعداد الباحثون : المصدر)

 :ما يلي (5رقم )يتةح م  الجدول 
إص  دار وبع  د لش  ركات العين  ة قب  :  الف  رق ب  ي  متوس    ا  يم الس  ندات وال  ديون طويل  ة الأج  :  -1

، أي أن قواع د 2023في ص الح ع ام مليون جنيه  195.97بلغ  ؛2023قواعد القيد عام 
، لشركات العينة زيادة ايم السندات والديون طويلة الأج:  إل أدت    2023القيد الصادرة عام  

 السندات والديون طويلة الأج:. فيوه ا يعني التثثير الإيجابي لقواعد القيد الجديدة 

وم   ث م توج د ف روق (،  0.05أق : م    )  0.041(  t)قيم ة  ل  الإحصائيةمستوى الدالة    بلغ -2
وبع د قب : )  2023،  2022  يع امت وال ديون طويل ة الأج :  الس ندامعنوية بي  متوس  ا يم  

ا  يم  ف  ييوج  د ت  ثثير معن  وي لقواع  د القي  د الجدي  دة وبالت  الي الجدي  دة(.  تطبي  ق قواع  د القي  د
 البورصة المصرية.بللشركات المقيدة السندات والديون طويلة الأج: 

ا  يم الس  ندات وال  ديون طويل  ة الأج  :  ف  ي 2023ت  ثثير قواع  د القي  د الجدي  دة لع  ام حج  م  كب  ر -3
عل    م  ا س  بق ي  تم رف  ض ف  را الع  دم الثال     ، وبن  ا   0.86لش  ركات العين  ة وال   ي يق  در ب    

 .وقبول الفرا البدي:

 ف   ي 2023: يوج   د ت   ثثير إيج   ابي لقواع   د القي   د والش   طب ل   اوراق المالي   ة لع   ام النتيج   ة
لنتيج  ة تتف  ق م  ع وه   ا ا، للش  ركات المقي  دة بالبورص  ة المص  رية الس  ندات وال  ديون طويل  ة الأج  :

 ,Gong & Marsden)بينم ا تختل   م ع دراس ة  (Abbas & Johnson, 2022)دراس ة 

2014). 
ق  ررت التنبي  ه عل    بع  ض ش  ركات  أن لجن  ة قي  د وش  طب الأوراق المالي  ة ؛النتيج  ةوتفس  ير 
التنفي ي ة لقواع د القي د   والإج را اتبمراع اة أحك ام الم واد  ،  (الحديد والص لب المص ريةالعينة مث: )

الأم ر ال  ي ، س ير إج را ات إص دار الس نداتيقام  بتقواعد  ه ا اله ا بالإيافة إل  أن  ،  الجديدة
 .لشركات العينة السندات والديون طويلة الأج: في ا  قد يلأثر إيجاب
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 صافي الربح: في 2023( أثر قواعد القيد والشطب لاوراق المالية لعام 4)

ا يوج  د ت  ثثير لقواع  د القي  د والش  طب أن  ه " إل   يش  ير الف  را الراب  ع م    ف  روا الدراس  ة 
 ".صافي ربح )أو خسارة( الشركات المقيدة بالبورصة المصرية في 2023لاوراق المالية لعام  

 ختب ارا Paired Samples T. Test اختب ار ماس تخدوللتحق ق م   ص حة ه  ا الف را 
 2023صافي الربح )أو الخسارة( قب: وبعد إصدار قواعد القيد لع ام  متوسطيمعنوية الفرق بي  

 .(6رقم )ذلق الفرا بالجدول  اختبارلشركات العينة خلال فترة الدراسة، ويمك  تلخيص نتائج 

 لشركات العينة صافي الربح )أو الخسارة( في(: نتائج تثثير قواعد القيد الجديدة 6جدول رقم )

 الوس  بيان 
 الحسابي 

 اانحراف
 الم ياري 

  الفرق بي 
 المتوسطي 

 ( قبلي وبعدي)

حجم  T. Test اختبار نتائج
 التثثير 

2η 
درجات  ( t)ايمة 

 الحرية
مستوى 
 الدالة 

 قب: إصدار قواعد 
 1797.12 739.40 2022القيد 

-546.20 

في مير صالح  )
القواعد الجديدة  

2023 ) 

69.37 59 0.000 0.99 
 بعد إصدار قواعد 

 1229.57 193.20 2023القيد 

 (نتائج التحلي: الإحصائي استنادا  إل إعداد الباحثون : المصدر)

 :ما يلي (6رقم )يتةح م  الجدول 

إص دار قواع د القي د وبع د  الفرق بي  متوس  صافي الربح )أو الخسارة( لش ركات العين ة قب :   -1
، أي أن قواع  د 2023ف  ي مي  ر ص  الح ع  ام ملي  ون جني  ه  546.20 -بل  غ  ؛2023ع  ام 

وه ا يعني التثثير ، صافي الربح لشركات العينة  انخفاا  إل أدت    2023القيد الصادرة عام  
 .صافي الربح فيالسلبي لقواعد القيد الجديدة  

وم   ث م توج د ف روق (،  0.05أق : م    )  0.000(  t)قيم ة  ل  الإحصائيةمستوى الدالة    بلغ -2
تطبيق د وبعقب: ) 2023، 2022 يعامايم صافي الربح )أو الخسارة( معنوية بي  متوس  

ا يم ص افي ال ربح  فييوجد تثثير معنوي لقواعد القيد الجديدة وبالتالي  الجديدة(.    قواعد القيد
 البورصة المصرية.بللشركات المقيدة )أو الخسارة(  

لش ركات  ايم صافي الربح )أو الخس ارة(في  2023تثثير قواعد القيد الجديدة لعام حجم    كبر -3
عل  ما سبق يتم رفض فرا العدم الرابع وقبول الفرا  ، وبنا   0.99العينة وال ي يقدر ب  

 .البدي:
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ص افي   ف ي  2023: يوجد تثثير سلبي لقواعد القي د والش طب ل اوراق المالي ة لع ام  النتيجة
وه ا النتيج ة تتف ق م ع دراس ة ك : م   ،  الربح )أو الخسارة( للشركات المقيدة بالبورصة المصرية

(Hutaibat, et al., 2011; Badia, et al., 2020)  بينم ا تختل   م ع دراس ة(Haw, et 

al., 2005; Chen & Zhang, 2014; Pinto, 2023). 

أن لجن  ة قي  د وش  طب الأوراق المالي  ة ق  ررت تواي  ع مرام  ات مالي  ة عل     ؛النتيج  ةوتفس  ير 
أو ، المص رية للمنتجع ات الس ياحية(، العربية المتحدة للش ح  والتفري غبعض شركات العينة مث: )

انخف  اا ال  ربح ق  د يرج  ع  أية  ا  و ، (الدخلي  ة للص  لبش  ركة الع  ز التح   ير بالش  طب النه  ائي مث  : )
 ف يا  الأمر ال ي قد يلأثر س لب، لظروف السوق والتةخم والصناعة التي تنتمي لها شركات العينة

 .شركات العينةل صافي الربح

 :خامسا : نتائج وتوصيات البح 
 نتائج البح :  5/1

 :الآتي إل ية، توص: الباحثون ختبار والدراسة اا في يو  التحلي: النظري 

 النتائج عل  المستوى النظري: 5/1/1

 م   جان ب ك : م    كام :  تثييدب  1934  ،1933  يالأوراق المالية لعام  ي سوق قانون  يحظ  -1
الوايات المتحدة حت  الآن، نظرا  لكون القانوني  المشار والدراسات المحاسبية في    SEC  ال 

بثمريك ا، وه  ا ا يتف : دور قواع د القي د والش طب المالية  إليهما أساس تنظيم تداول الأوراق  
ع ام الت ي ص درت  ، وآخره ا  2012،  2006،  2002لاوراق المالية التي صدرت في أعوام  

 علق بعمليات تداول أسهم الخزينة.تتي توال 2022

ا  كبي را  ف ي ارتفاع  ألماني ا، وفرنس ا،و  وعل  رأسها المملكة المتحدة،  أوروباشهدت أملب دول   -2
لمتطلب  ات قواع  د القي  د ل  اوراق المالي  ة والص  ادرة ع    هيئ  ات أس  واق الم  ال ل  دول  متث  الاا

 .IFRS ال  عل  إعداد القوائم المالية وفقا  لمعايير ، والتي ركزت أيةا  الأوروبي ااتحاد

مراح: لتطور قواعد قيد وشطب الأوراق المالية الصادرة ع  الهيئ ة العام ة   رت مصر بثربعم -3
، ث م 2014لع ام    11مرورا  بالقرار رقم  و ،  2002لعام    30للرقابة المالية، بدأت بالقرار رقم  

(، 2022 -2016)اع  وام لمجموع  ة م    التع  ديلات عل    الق  رار الس  ابق للفت  رات الزمني  ة 
 .2023لعام  11وأخيرا  صدور القرار رقم 
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ح د كبي ر م ع مع ايير  إل   2023ادرة ع ام تتوافق قواعد القيد والشطب لاوراق المالي ة الص  -4
المحاسبة المصرية، فيما يتعلق بمحتوى معلومات القوائم المالية المنشورة للشركات المقي دة 

ش  ثن نش  ر ب 2023( بقواع  د القي  د لع  ام 46بالبورص  ة المص  رية، ولك    تتع  ارا الم  ادة )
الس  نة المالي  ة، م  ع  انته  ا أش  هر م    ت  اري   3الق  وائم المالي  ة خ  لال فت  رة زمني  ة ا تتج  اوز 

بتمدي  د  2023أبري :  26الص ادر م   الهيئ ة العام  ة للرقاب ة المالي ة بت اري   96الق رار رق م 
 .قوي  أشهر دون مبرر 5 إل  فترة نشر القوائم المالية

أنه ا  ،2023إن م  أهم التعديلات التي أيافتها قواعد القيد والشطب لاوراق المالي ة لع ام  -5
ت للقوائم المالية ه ي: رأس الم ال، وأس هم الخزين ة، والس ندات وال ديون مفردا  أربعركزت في  

 طويلة الأج:، وصافي الربح.

 النتائج عل  المستوى التطبيقي:  5/1/2

د والش  طب ل  اوراق لقواع  د القي   س  لبيوج  ود ت  ثثير  يعن  يوال   ي  ؛الأولالع  دم ف  را  رف  ض -1
ذل ق إل   يرج ع ق د و  ،لشركات المقيدة بالبورصة المص ريةارأس مال  في 2023المالية لعام  

 .متال  فيها لزيادة رأس المال أو للاكتتاب في الأسهم ا  شروطقواعد القيد الجديدة  ويع

وج  ود ت  ثثير إيج  ابي لقواع  د القي  د والش  طب  إل   وال   ي يش  ير  ؛قب  ول الف  را الث  اني الب  دي: -2
 المصرية.أسهم الخزينة للشركات المقيدة بالبورصة  في 2023لاوراق المالية لعام  

وج  ود ت  ثثير إيج  ابي لقواع  د القي  د والش  طب  إل   وال   ي يش  ير  ؛قب  ول الف  را الثال    الب  دي: -3
السندات والديون طويل ة الأج : للش ركات المقي دة بالبورص ة   في  2023لاوراق المالية لعام  

 المصرية.

ت  ثثير س  لبي لقواع  د القي  د والش  طب ل  اوراق  وج  ود وال   ي يعن  ي ؛الع  دم الراب  عرف  ض ف  را  -4
ه  روف الس  وق والتة  خم ال   ي ذل  ق إل    يرج  ع ق  د و ص  افي ال  ربح،  ف  ي 2023المالي  ة لع  ام 
بينما وهروف الصناعة التي تنتمي إليها شركات العينة،  ،ومصر بصفة خاصة  ؛يسود العالم

 .2023قواعد القيد والشطب الصادرة عام يمك  إرجاع تلق النتيجة إل  ا 
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 توصيات البح :  5/2
قراراته ا بش ثن فت رة نش ر الق وائم المالي ة للش ركات مة للرقابة المالية بمصر  الهيئة العاتوحيد   -1

حت     ،الس  نة المالي  ة انته  ا أش  هر م    ت  اري   ثلاث  ةالمقي  دة بالبورص  ة المص  رية، لتص  بح 
لت   وفير المعلوم   ات  ، ومراع  اة  2023ي  ة لع   ام تتواف  ق م   ع قواع  د قي   د وش   طب الأوراق المال

 للمتعاملي  مع البورصة في التوقي  الملائم دون تثخير نشرها.

تباعد الفترات الزمنية لتعديلات قواعد القيد والشطب ل اوراق المالي ة م   قب : الهيئ ة العام ة  -2
للرقابة المالية، بحي  ا يتم إصدار ه ا القواع د س نويا  كم ا ح دث ف ي الآون ة الأخي رة والت ي 

تجن    ب إرب    ا  به    دف  ؛2022، 2021، 2020 ،2016أجري      فيه    ا تع    ديلات أع    وام 
 سوق المال وتهيئة منا  سليم للاستثمارات دون الإفراط في إصدار التعديلات.بالمتعاملي  

 إجرا  مزيد م  البحوث المستقبلية بشثن ما يلي: -3

أس  هم الش  ركات المقي  دة بالبورص  ة أس  عار  ف  يأث  ر قواع  د القي  د والش  طب ل  اوراق المالي  ة  -
 المصرية.

 جودة الأرباح المحاسبية. فيقواعد قيد وشطب الأوراق المالية وأثرها  -

أث  ر قواع  د القي  د والش  طب ل  اوراق المالي  ة ف  ي عناص  ر الق  وائم المالي  ة للش  ركات المقي  دة  -
 بسوق الأوراق المالية )لسلسلة زمنية كبيرة(.
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 بح ال عينة شركات بثسما  قائمة :بح ال لحقم
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