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 البحث ممخص
 Perceived  Audit Qualityاستهدف البحث دراسة واختبار العلاقة بين جودة المراجعة المدركة

وهسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة من جهة، ومدى اختلاف هذه  العلاقذة بذاختلاف كذ؛ مذن  حجذم 
ريذذة الشذذركة، درجذذة الرلذذل المذذالت، درجذذة تعقذذد العمأيذذا  مذذن جهذذة هخذذرى، وهلذذ  مذذن خذذلا  دراسذذة  ظ

 .3102 - 3102وتطبيقية عأى عي ة من الشركا  المقيدة بالبورصة المصرية لت الفترة من 
وخأص البحث ىلى هن جذودة المراجعذة المدركذة تذولر عأذى هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة، 
ويختأذذه هذذها التذذالير بذذاختلاف حجذذم الشذذركة، لذذت حذذين ه ذذل م يختأذذه بذذاختلاف كذذ؛ مذذن درجذذة الرلذذل 

 ودرجة تعقد العمأيا . المالت
 –الخصائص التشغيأية لأشركا   –هسعار الأسهم  –جودة المراجعة المدركة : الكممات المفتاحية

 قيمة الشركة.
 

Abstract 
 

This research aimed to study and test the relation between the perceived 
audit quality and stock prices as an indicator for the firm value. On other 
hand, it also tests how this relation is influenced when firm size, leverage and 
operations complexity are changed. This will be obtained through a 
theoretical and applied study on a sample ranged from 2013 to 2018 for firms 
listed in Egyptian stock exchange. 

The research concluded that the perceived audit quality affects the stock 
prices as an indicator of the firm's value. Furthermore , this effect differs 
according to the firm size and does not differ according to the degree of 
financial leverage and the degree of complixity of operation  
Keywords: Perceived audit quality - Stock Prices - Firms' Operational 

Characteristics - Firm Value.  
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 مقدمة البحث -1
مذذن المتفذذي عأيذذل مه يذذار هن لأمراجعذذة الخارجيذذة دورار رئيسذذيار لذذت ىلذذفام اللقذذة عأذذى القذذوائم الماليذذة، 
ومن لم زيادة درجة ىعتمذاد مسذتخدمت هذه  القذوائم عأذى مذا توصذأل لهذم مذن معأومذا ، دعبذد الحميذد  

المولذوعت   المراجعذة الخارجيذة با هذا عمأيذة م ظمذة لأتجميذل والتقيذيم 3112. ويعرف عأى د3102
عمي؛ المراجعة، بشان الأحداث والتصرلا  امقتصادية لتحديذد  Assertionsللأدلة الخاصة بمزاعم 

مذدى تمشذذت هذه  المذذزاعم مذل المعذذايير المحذددة وتوصذذي؛ ال تذائق لمسذذتخدمت القذوائم الماليذذة وهصذذحا  
 .(11) المصأحة لت الم شاة

  ىلذذذذذى هن المراجعذذذذذة Nelson & Altman, 2017  3102ولقذذذذذد هشذذذذذار الذذذذذبعض دالأباصذذذذذير ، 
الخارجية  ظام معأوما  تفذاعأت يذولر ويتذالر بتغيذرا  بيئذة ممارسذتها، الأمذر الذه  يذولر عأذى قيمتهذا 

 Positiveالملذذذالة التذذذت تولرهذذذا لأصذذذحا  المصذذذأحة لذذذت الم شذذذاة، عذذذن طريذذذي التوكيذذذد ا يجذذذابت 

Assurance  بشان مدى ىمكا ية امعتماد عأى القوائم المالية التت هعدتها ا دارة، ممذا يذ عكس عأذى
تد يذذذذة مسذذذذتوى خطذذذذر المعأومذذذذا ، الذذذذه  يواجهذذذذل هصذذذذحا  المصذذذذال  ع ذذذذد اتخذذذذاه مختأذذذذه قذذذذراراتهم 

  ىلذذى هن المراجعذة الخارجيذذة 3103ا قتصذادية، خاصذذة القذرارا  امسذذتلمارية. وهشذار هيلذذار شذحاتل د
 يفة لأقيمة، ي بغت عأى م ظميها وممارسيها امرتقام بجودتها وت مية هه  القيمة.خدمة مل

ىلذى ه هذا تع ذت  De Angelo (1981)وليما يتعأي بجودة المراجعة وماهيتها، لقد هشار  دراسة 
قذذذدرة مراقبذذذت الحسذذذابا  عأذذذى ىفتشذذذاف التحريفذذذا  الجوهريذذذة والتقريذذذر ع هذذذا، وهذذذها مذذذا هشذذذار  ىليذذذل 

 ,FRC, 2008; IAASB, 2013; PCAOB, 2015; USCAQ)لمه ية ها  الصأة ا صدارا  ا
2016; NBA, 2016)  بذذان تحقيذذي جذذودة المراجعذذة يعتمذذد عأذذى كفذذامة الألذذراد القذذائمين بالمراجعذذة

 وخبراتهم ومدى  زاهتهم ومولوعيتهم وممارستهم لأش  المه ت.

 Bills et al, 2016; Saha and  3102  شذحاتل، 3102وبشذان الدراسذا  السذابقة دزكذت، 
Roy, 2016; Johnstone et al, 2014; Ball et al, 2015   لقد هتل  هست ادها لت تعريفها

 ، وهشذذار  هيلذذار هذذه  الدراسذذا  ىلذذى هن جذذذودة De Angelo, 1981لجذذودة المراجعذذة ىلذذى تعريذذه د
  وندا  وسأوكيا  المه ة.المراجعة تتحقي من خلا  التزام مراقبت الحسابا  بالمعايير المه ية وقواعد 

                                                 
كمترادلذا  ليع ذت بهذا الشذركة المقيذدة بالبورصذة   Enterprise، ومشروع Company، وشركة Firm  يستخدم الباحث لفع م شاة 0د

 كوحدة اقتصادية تستهدف تحقيي مستوى مرلت من الرب  لت المقام الأو .
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  يوجذذد مسذذتويان لجذذودة 3102  زكذذت، 3102  شذذرف، 3102وولقذذا لذذبعض الدراسذذا  درميأذذت، 
. وتعبذر Actual Audit Qualityالمراجعة وهما  جذودة المراجعذة المدركذة، جذودة المراجعذة الحقيقيذة 

ة التقذارير الماليذة الجودة المدركة عن مدى توقل واستيعا  هصحا  المصال  لمستوى معين مذن جذود
لذذت لذذذوم اسذذتيعابهم وتشذذذغيأهم ومصذذذداقية مذذا توصذذذأل لهذذذم تأذذ  التقذذذارير مذذذن معأومذذا ، للذذذلار عذذذن 
استيعابهم لأمسببا  الدالة عأى وجود الجودة، وهذو مذا يمكذن امسذتدم  عأيذل بمختأذه مقذاييس جذودة 

المتوقذل لهذا مذن وجهذة  ظذر  المراجعة. ويمكن اعتبار الجودة المدركة لأمراجعذة بملابذة مسذتوى الجذودة
  .3102هصحا  المصال  دزكت، 

وتعبذذذر الجذذذودة الحقيقيذذذة لأمراجعذذذة عذذذن مذذذدى ولذذذام مراقذذذ  الحسذذذابا  بمسذذذئوليتل المه يذذذة والتزامذذذل 
بقواعذذد ندا  وسذذأوكيا  المه ذذذة، ويمكذذن امسذذتدم  ع ذذذل بمذذدى سذذلامة ره  مراقذذذ  الحسذذابا . ولذذذت 

لذذذرن رد لعذذذ؛ هصذذذحا  المصذذذال  لذذذت حالذذذة ام حذذذراف  يذذذر لذذوم تعريذذذه الجذذذودة الحقيقيذذذة لأمراجعذذذة 
 الملائم لأجودة الحقيقية عن الجودة المدركة سيدلعهم لمقالاة مراق  الحسابا .

 ;Carson et al, 2013وليما يتعأي بمقاييس جودة المراجعة المدركة، لرن الدراسا  السذابقة د
Johnstone et al, 2014; Pashaki & Kheradyar, 2015; Cameran et al, 2016, 

Floyd et al, 2017; Eriabie & Dabor, 2017; Li et al, 2017;   ،3102، زكذت  
قسذذم  المقذذاييس ىلذذى لذذلاث مجموعذذا . وتعبذذر المجموعذذة الأولذذى عذذن مقذذاييس  ها  صذذأة بمراقبذذت 

الحسذذذابا . وتعبذذذر الحسذذذابا ، ملذذذ؛ خبذذذرة مراقذذذ  الحسذذذابا ، التخصذذذص الصذذذ اعت، وتذذذدوير مراقذذذ  
المجموعة اللا ية عن المقاييس ها  الصذأة بم شذاة المحاسذبة والمراجعذة م هذا، حجذم م شذاة المحاسذبة 
والمراجعذذذذة، واملتذذذذزام بسياسذذذذة التذذذذدوير والحصذذذذة السذذذذوقية مذذذذن سذذذذو  خدمذذذذة المراجعذذذذة، وهخيذذذذرار تعبذذذذر 

دارة المجموعذذة اللاللذذذة عذذذن مقذذذاييس ها  صذذذأة بم شذذذاة العميذذذ؛ كمسذذذتوى الذذذتحفع ا لمحاسذذذبت وجذذذودة وا 
 ,Ahmadi et al, 2018; Prihatni et al  3102الأربذا.. وهشذار  بعذض الدراسذا  دطأخذان، 

 Value ، ىلذذذذذى ههميذذذذذة هن تفذذذذذون لأمعأومذذذذذا  التذذذذذت توصذذذذذأها القذذذذذوائم الماليذذذذذة مقذذذذذدرة تقييميذذذذذة 2018

Relevance ملاممذذذذذة3102بمع ذذذذذى ه هذذذذذا ملائمذذذذذة لأ ذذذذذراض قيذذذذذاس القيمذذذذذة. ويعذذذذذرف طأخذذذذذان د   
المعأومذذذا  الماليذذذة لأ ذذذراض قيذذذاس القيمذذذة، عأذذذى ه هذذذا علاقذذذة ىحصذذذائية بذذذين المعأومذذذا  والمقذذذاييس 
السذذذوقية للأسذذذهم، وتعبذذذر عذذذن قذذذدرة تأذذذ  المعأومذذذا  عأذذذى تفسذذذير والتعبيذذذر عذذذن التغييذذذرا  لذذذت تأذذذ  

 المقاييس.
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الماليذذة، لذذت  وليمذذا يتعأذذي بمفهذذوم قيمذذة الشذذركة وههميذذة قياسذذها، لقذذد هشذذار  الهيئذذة العامذذة لأرقابذذة
 3102  لسذذ ة 0المعذذايير المصذذرية لأتقيذذيم المذذالت لأم شذذة ، الصذذادرة بقذذرار مجأذذس ىدارة الهيئذذة رقذذمد

بذان القيمذذة هذذت المقابذذ؛ المذذالت المقذذدر كسذذعر عذذاد  لأم شذذاة محذذ؛ التقيذذيم، ويكذذون التقذذدير ب ذذامار عأذذى 
قييم الم اسبة ولت لذوم الغذرض مذن مجموعة من امقتراحا  المستقبأية يتم توظيفها ولقار لأسالي  الت

  .3102التقييم دالهيئة العامة لأرقابة المالية ، 

وليمذذذا يتعأذذذي بمذذذداخ؛ القيذذذاس التذذذت يسذذذت د ىليهذذذا طذذذر  قيذذذاس قيمذذذة الشذذذركة، لقذذذد هشذذذار الذذذبعض 
  ىلذذى ه ذذل يوجذذد للالذذة مذذداخ؛ هساسذذية لقيذذاس القيمذذة هذذت: مذذدخ؛ 3102  شذذوقت، 3102دطأحذذان، 

مدخلار رابعار يعتمد  Perek, (2012)  &Perekو ، ومدخ؛ الدخ؛. وقد هلاف  التفأفة، مدخ؛ الس
 ;Siboni & Pouralli, 2015عأى استخدام البيا ا  المحاسبية لت التقييم. وهشار البعض الآخر د

Mishra, 2014; Chen et al, 2017  ىلذى مذدخ؛ نخذر يعتمذد عأذى اسذتخدام بعذض مقذاييس  
 . Tobins'Qمقياس الأدام المالت والتشغيأت و 

  Ebaid, 2012   3102وليما يتعأي بالولل لت مصر، لقد ت اول  بعض الدراسا  دطأخذان، 
  العلاقذذذة بذذذين المعأومذذذا  المحاسذذذبية وحذذذدها، هو با لذذذالة ىلذذذى بعذذذض سذذذماتها ملذذذ؛ 3102رميأذذذت، 

هخذذذرى، ىمكا يذذذة ا عتمذذذاد عأيهذذذا، ومذذذن لذذذم مراجعتهذذذا، مذذذن جهذذذة، والسذذذعر السذذذوقت للأسذذذهم مذذذن جهذذذة 
وجام   تائق تأ  الدراسا   ير متسقة. لهل  لمة سذوا  م طقذت، هذ؛ تذولر جذودة المراجعذة المدركذة 
عأذذى هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة لذذت مصذذرل هذذها مذذا سذذيجي  عأيذذل البحذذث الحذذالت  ظريذذار 

 وعمأيار.

 مشكمة البحث -2
  شذرف، 3102  زكذت، 3102  رميأت، 3102ا طلاقار من اهتمام كلير من الدراسا  دطأخان، 

  بجودة المراجعة المدركة وتاليرها عأى مصذداقية المعأومذا  المحاسذبية ومذن لذم عأذى هسذعار 3102
الأسذذهم. يمكذذن بأذذورة مشذذكأة البحذذث لذذت كيفيذذة ا جابذذة عأذذى عذذدة هسذذئأة  هذذ؛ تذذولر جذذودة المراجعذذة 

لقيمذذة هذذه  الشذذركا ل وهذذ؛ المدركذذة عأذذى هسذذعار هسذذهم الشذذركا  المقيذذدة بالبورصذذة المصذذرية كموشذذر 
تختأه هه  العلاقة باختلاف ك؛ من حجم الشركة ودرجة الرلل المذالت ودرجذة تعقذد العمأيذا  ودرجذة 
ن وجذذذذد  ملذذذذ؛ هذذذذه  العلاقذذذذا  التاليريذذذذة لمذذذذا هذذذذت دممتهذذذذا المه يذذذذة عأذذذذى  وجذذذذل  تركذذذذز المأفيذذذذةل وا 

 الخصوصل
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 هدف البحث -3
المراجعذة المدركذة عأذى هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة يهدف البحث ىلى دراسة واختبار هلذر جذودة 

الشركة، وهل  من خلا  دراسة  ظرية وتطبيقية عأى الشركا  المقيدة بالبورصة المصرية، لذت الفتذرة 
 .3102 – 3102من  

 أهمية ودوافع البحث -4
اجعذة ، لفو ل يتصدى لدراسة واختبار مستوى جودة المر المنظور الأكاديميت بل ههمية البحث من 

المدركة وتاليرها عأى هسعار الأسهم كموشر لقياس قيمة الشركة. هذها با لذالة ىلذى دراسذة مجموعذة  
من العوام؛ والمتغيرا  التت تولر عأى العلاقذة الرئيسذية محذ؛ الدراسذة، بمذا يسذاير اتجاهذا  البحذوث 

م هجيا  عمأية لت لت هها المجا ، والتت تم معظمها لت دو  متقدمة من جهة، واستحدل   الحديلة
 شركا  مقيدة بالبورصة من جهة هخرى.

يسذذتمد البحذذث ههميتذذل مذذن كو ذذل يعتمذذد عأذذى دراسذذة تطبيقيذذة عأذذى بيا ذذا   الجانببا العممببيوعأذذى 
لعأيذذة لمتغيذذرا  البحذذث مذذن خذذلا  تقذذارير ماليذذة م شذذورة لأشذذركا  المقيذذدة بالبورصذذة المصذذرية. الأمذذر 

لمه ة والمهتمين بسذو  المذا  خاصذة هيئذة الرقابذة الماليذة وهدارة اله  يعطت لأ تائق ههمية لأمهتمين با
ىم هن مذن ههمهذا المسذاهمة لذت تلذييي الفجذوة البحليذة الأفاديميذة  دوافع البحثالبورصة. ور م كلرة 

يجاد دلي؛ عمأت عأى العلاقذا  محذ؛ الدراسذة لذت بيئذة الأعمذا  والممارسذة المه يذة  لت هها الشان، وا 
لذذذذاليار با لذذذذالة ىلذذذذى تحأيذذذذ؛ المصذذذرية، باسذذذذتخد ام م هجيذذذذة بحذذذذث متطذذذذورة تشذذذذم؛ تحأذذذذيلار هساسذذذذيار وا 

 الحساسية.

 فروض البحث -5
 سوف يتم اشتقاق فروض البحث التالية نظرياً والتي سيتم اختبارها تطبيقياً لاحقاً:

شذر : تولر جودة المراجعة المدركة عأى هسعار هسهم الشركا  المقيدة بالبورصة المصذرية كمو  1ف 
 لقيمة الشركة.

: يختأه تالير جودة المراجعة المدركة عأذى هسذعار هسذهم الشذركا  المقيذدة بالبورصذة المصذرية 2ف 
كموشذذذر  لقيمذذذة الشذذذركة بذذذاختلاف كذذذ؛ مذذذن حجذذذم الشذذذركة ودرجذذذة الرلذذذل المذذذالت ودرجذذذة تعقذذذد 

 عمأيا  الشركة  
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ا  المقيدة بالبورصة المصرية : يختأه تالير جودة المراجعة المدركة عأى هسعار هسهم الشرك/أ2ف 
 كموشر لقيمة الشركة باختلاف حجم الشركة.

: يختأذذذذه تذذذذالير جذذذذودة المراجعذذذذة المدركذذذذة عأذذذذى هسذذذذعار هسذذذذهم الشذذذذركا  المقيذذذذدة بالبورصذذذذة /ا2ف 
 المصرية كموشر لقيمة الشركة باختلاف درجة الرلل المالت.

م الشذذذذركا  المقيذذذذدة بالبورصذذذذة : يختأذذذذه تذذذذالير جذذذذودة المراجعذذذذة المدركذذذذة عأذذذذى هسذذذذعار هسذذذذه/ج2ف 
 المصرية كموشر لقيمة الشركة باختلاف درجة تعقد عمأيا  الشركة.

 حدود البحث -6
يركز البحث بصفة هساسية عأى دراسة واختبار هلر جذودة المراجعذة المدركذة عأذى هسذعار الأسذهم 

ودرجذذذة الرلذذذل كموشذذر لقيمذذذة الشذذذركة، ومذذذدى اخذذتلاف هذذذه  العلاقذذذة بذذذاختلاف كذذذ؛ مذذن حجذذذم الشذذذركة 
المالت ودرجة تعقد العمأيا  وهل  بالتطبيي عأى الشركا   ير المالية المقيدة بالبورصة. ولها يخذر  
عن  طا  البحث العوام؛ الأخرى المولرة عأذى هسذعار الأسذهم دملذ؛  جذودة المراجعذة الحقيقيذة، تب ذت 

لشذذركة ودرجذذة الرلذذل   ويخذذر  هيلذذار عذذن  طذذا  البحذذث ه  متغيذذرا  هخذذرى بخذذلاف حجذذم اIFRSالذذذ
المالت ودرجة تعقد العمأيا  التت تولر عأى العلاقة مح؛ الدراسة دمل؛  درجة الت ويل، درجة املتزام 
الحذذوكمت لأشذذركة، لعاليذذة هيكذذ؛ الرقابذذة الداخأيذذة . كمذذا يخذذر  عذذن  طذذا  البحذذث الموسسذذا  الماليذذة 

لذذرن قابأيذذة ال تذذائق لأتعمذذيم مشذذروطة  والشذذركا   يذذر المقيذذدة بالبورصذذة عأذذى ىخذذتلاف ه واعهذذا. وهخيذذرار 
 بلوابط اختيار عي ة البحث.

 خطة البحث -7
ولقار لأهداف البحث، ولمعالجة مشكأتل بصورة م طقية، ولت لوم حدود ، سوف يستفم؛ البحث 

 كما يأت:
 : تحأي؛ العلاقا  مح؛ الدراسة واشتقا  لروض البحث. 2/0
عذة المدركذة وهسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة واشذتقا  : تحأي؛ العلاقة بذين جذودة المراج 2/0/0

 الفرض الأو  لأبحث.
: تحأي؛ هلر بعض الخصائص التشغيأية لأشركة عأى العلاقة مح؛ الدراسة واشذتقا  الفذرض  2/0/3

 اللا ت ولرعياتل.
 : م هجية البحث: 2/3
 : الهدف من الدراسة التطبيقية. 2/3/0
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 .: مجتمل وعي ة الدراسة 2/3/3
جراما  الدراسة. 2/3/2  : هدوا  وا 
 : توصيه وقياس المتغيرا  و  موه  البحث. 2/3/2
 : هدوا  التحأي؛ ا حصائت. 2/3/2
 :  تائق اختبار الفروض لت ظ؛ التحأي؛ الأساست. 2/3/2
 : التحأي؛ املالى 2/3/2
 :  تائق اختبار الفروض لى ظ؛ تحأي؛ الحساسية 2/3/2
 صياتل ومجام  البحث المقترحة:  تائق البحث وتو  2/2

 : تحميل العلاقات محل الدراسة واشتقاق فروض البحث7/1
تحقيقار لهدف البحذث وخطتذل، سذيت او  الباحذث ال قذاا التاليذة  تحأيذ؛ العلاقذة بذين جذودة المراجعذة 
المدركة وهسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة، واشتقا  الفرض الأو  لأبحث، تحأي؛ هلذر الخصذائص 
التشذذغيأية لأشذذركة عأذذى العلاقذذة محذذ؛ الدراسذذة واشذذتقا  الفذذرض اللذذا ت لأبحذذث ولرعياتذذل، وهلذذ  عأذذى 

 ال حو التالت:

: تحميل العلاقة بين جودة المراجعة المدركبة وأسبعار الأسبهم كمؤشبر لقيمبة الشبركة 7/1/1
 واشتقاق الفرض الأول لمبحث

ن الحذاليين والمذرتقبين والمقرلذين والمحأأذين توص؛ التقارير المالية معأوما  مالية تهذم المسذتلمري
  Ghazali et al, 2015الماليين، و يرهم من هصحا  المصال ، لت ىتخاه قراراتهم امقتصذادية د

. ولفت تفت المعأوما  المالية باحتياجا  مختأه مستخدميها يج  هن تفذون ها  جذودة، مذن خذلا  
، Fairthful Representationالتملي؛ الصذاد   ىستيفائها لخصائصها ال وعية، خاصة قدرتها عأى

 . 3102  طأخذان، 3102التت تلمن افتمالها ومولوعيتها وخأوها من الأخطام الجوهرية دزكذت، 
 و يتم هها من خلا  امعتماد عأى عمأية المراجعة وخاصة ىها كا   ها  جودة عالية.

 Slaheddine, 2015; Nawaiseh, 2016; Aobdia etولقد ىتفق  الفلير من الدراسا  د 
al, 2015; Chen et al, 2017 ،عأذى ههميذة وقذدرة جذودة المراجعذة لذت تحقيذي 3102  زكذت  

العديذذد مذذن الآلذذار ا يجابيذذة وم هذذا  الحذذد مذذن السذذأو  ا  تهذذاز  لذذغدارة، م ذذل ارتفذذا  الغذذش بذذالقوائم 
  لقذدرة جذودة 3102عبد الرحيم د المالية، والحد من مشاف؛ الوكالة وا تهافا  عقود المديو ية. وهشار
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المراجعذة عأذذى زيذذادة دقذذة الت بذوا  الماليذذة وا خفذذاض تشذذتتها، الأمذذر الذه  يسذذاهم لذذت تأبيذذة ىحتياجذذا  
 المحأأين الماليين، ويدعم قدرتهم عأى تقديم معأوما  هفلر دقة وهق؛ تحيزار.

 ;FRC,2008)ها  الصأة  وليما يتعأي بمفهوم جودة المراجعة، لر ل بتحأي؛ ا صدارا  المه ية
IAASB, 2013; PCAOB, 2015; USCAQ, 2016; NBA, 2016)   هتلذ  ه هذا هشذار

ىلذذذى اعتمذذذاد تحقيذذذي جذذذذودة المراجعذذذة عأذذذى كفذذذذامة الألذذذراد القذذذائمين عأيهذذذذا وخبذذذراتهم و مذذذد   ذذذذزاهتهم 
  ومولذذوعيتهم وممارسذذذتهم لأشذذ  المه ذذذت، ومذذن لذذذم قذذدرتهم عأذذذى افتشذذاف، والتقريذذذر عذذن، التحريفذذذا

تخذذاه القذذرارا  الصذذائبة، وهذذها يتفذذي مذذل مذذا هشذذار ىليذذل  صذذدار الأحكذذام  المه يذذة الدقيقذذة وا  الجوهريذذة، وا 
بشان مفهوم جودة المراجعة، عأى ه ها قدرة مراق  الحسابا  عأى افتشاف  De Angelo, (1981د

 ;Ball et al, 2015)التحريفذذا  الجوهريذذة والتقريذذر ع هذذا. ولقذذد اعتمذذد  كليذذر مذذن الدراسذذا  
Nawaiseh, 2016; Saha and Roy, 2016; Slaheddine, 2015; Reyad, 2012 ; 

Bills et al, 2016)  عأذذى هلذذ  المفهذذوم، وتذذرى هن جذذودة المراجعذذة مذذن وجهذذة  ظذذر مسذذتخدمت
 ، 3102المعأوما  المحاسبية تع ت تقديم لمان هن المعأومذا  لذيس بهذا هخطذام. بي مذا يذرى زكذت د

وجهذذة  ظذذر ا دارة تع ذذت ام تهذذام مذذن عمأيذذة المراجعذذة باسذذرع وقذذ  ممكذذن،  هن جذذودة المراجعذذة مذذن
وتخفيض الأتعا ، ومن وجهة  ظر مراقبت الحسابا  تع ت قيامهم بك؛ المهذام المطأوبذة مذ هم بشذك؛ 

 مرلت.

ويخأذص الباحذذث ىلذذى عذذدم امتفذذا  عأذذى مفهذوم محذذدد لجذذودة المراجعذذة، بصذذفة عامذذة،  باعتبارهذذا 
ذذذذذا  سذذذذذبيرا، دارة الشذذذذذركة، ومراقبذذذذذت  مفهومر يختأذذذذذه بذذذذذاختلاف وجهذذذذذا   ظذذذذذر مسذذذذذتخدمت المعأومذذذذذا ، وا 

  لجذذذذودة المراجعذذذذة با هذذذذا قذذذذدرة مراقذذذذ  3102الحسذذذذابا . ويتفذذذذي الباحذذذذث مذذذذل تعريذذذذه دراسذذذذة زكذذذذت د
الحسذابا  عأذذى الفشذذه، والتقريذر عذذن، التحريفذذا  الجوهريذة بذذالقوائم الماليذذة، وهلذ  لذذت لذذوم التزامذذل 

 وقواعد وندا  وسأوكيا  المه ة.بالمعايير المه ية 

ويذذرى الباحذذث هن هذذه  الجذذودة ىها كذذان مذذن الصذذع  عأذذى هصذذحا  المصذذأحة الوقذذوف عأيهذذا لذذت 
 الواقل لر ها ستفون مدركة لهم من خلا  موشراتها، هو مقاييسها.

وليما يتعأي بمحددا  جودة المراجعة، لر ل يمكن تقسذيم تأذ  المحذددا  ىلذى هربعذة ه ذواع هو هبعذاد 
. يتمل؛ المحدد دالبعد  الأو  لت عوام؛ مذدخلا  IAASB, (2013رئيسية، وهل  طبقار لما هصدر  د

والتذت تتلذمن لذلاث لئذا  هو للالذة ع اصذر وهذت  هومر: ع اصذر  Input Factorsعمأيذة المراجعذة 
الخبرة خاصذة بذالأخلا  والأمذور الواجذ  توالرهذا ع ذذد هدام عمأيذة المراجعذة، ولا يذار: ع اصذر متعقأذة بذذ
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والمعرلة ووق  عمأية المراجعة، مل؛ الفهم الفالت والمتعمي لطبيعة ص اعة العميذ؛، ولاللذار: ع اصذر 
 خاصة برجراما  عمأية المراجعة والرقابة عأى الجودة. 

  با ذل يمكذن امرتقذام بجذودة المراجعذة مذن 3102ويتفي الباحث مذل مذا هشذار  ىليذل دراسذة زكذت د
ابا  والجها  الت ظيمية، بمختأه عوام؛ المدخلا  مل لذرورة الولذام بهذا، خلا  ىلمام مراقبت الحس

وهن تحقيذذذي الهذذذدف المرجذذذو مذذذن الولذذذام بكالذذذة المتطأبذذذا  الذذذواردة بمختأذذذه عوامذذذ؛ مذذذدخلا  عمأيذذذة 
المراجعة يعتمد لت الأساس عأى مدى قذوة واسذتقرار البيئذة الت ظيميذة ووجذود ب يذة تحتيذة سذأيمة لمه ذة 

 .(12) المحاسبة

ويتملذذ؛ المحذذدد دالبعذذد  اللذذا ت لذذت عوامذذ؛ مخرجذذا  عمأيذذة المراجعذذة، وتقسذذم ىلذذى مخرجذذا  عأذذى 
مسذذذتوى التفأيذذذه دامرتبذذذاا  وتتلذذذمن، تقريذذذر مراقذذذ  الحسذذذابا  لمسذذذتخدمت القذذذوائم الماليذذذة، وتقريذذذر  

شذركا .  لأمسئولين عن الحوكمة، وتقرير  لغدارة، وتقرير  لأجهذا  الخاصذة با شذراف والرقابذة عأذى ال
وكهل  مخرجا  عأذى مسذتوى م شذاة المحاسذبة والمراجعذة والمسذتوى القذومت وتشذم؛، تقذارير الشذفالية 
والتذذت تتلذذمن معأومذذا  عذذن حوكمذذة م شذذة  المحاسذذبة و المراجعذذة و ظذذم رقابذذة الجذذودة بهذذا. ويتفذذي 

ى مسذتوى   والتت تويد هللأية دعم تأ  العوامذ؛ عأذ3102الباحث مل وجهة ال ظر لت دراسة زكت د
م شذذاة المحاسذذبة والمراجعذذة والمسذذتوى القذذومت للارتقذذام بهذذه  الجذذودة، مقار ذذة بمسذذتوى التفأيذذه،  تيجذذة 
معتبارهذذا هداة لأتمييذذز ليمذذا بذذين م شذذة  المحاسذذبة والمراجعذذة، للذذلار عذذن كو هذذا ىحذذدى نليذذا  حذذوالز 

همام هصحا  المصأحة  امرتقام بهه  الجودة،  تيجة لحرص تأ  الم شة  عأى الحفاظ عأى صورتها
 ليها، خاصة عملائها.

وليمذذا يتعأذذي بالبعذذد اللالذذث مذذن محذذددا  جذذودة المراجعذذة لر ذذل يتملذذ؛ لذذت التفذذاعلا  الرئيسذذية بذذين 
، وتشذذم؛، Financial Reporting Supply Chainهطذذراف سأسذذأة توريذذد ىعذذداد القذذوائم الماليذذة 

شذذذذذم؛ ا دارة والمسذذذذذئولين عذذذذذن الحوكمذذذذذة التفذذذذذاعلا  بذذذذذين مراقبذذذذذت الحسذذذذذابا  والأطذذذذذراف الأخذذذذذرى دت
ومسذتخدمت القذذوائم الماليذة وم ظمذذت المه ذذة  وهيلذار التفذذاعلا  بذذين ا دارة والأطذراف الأخذذرى دتشذذم؛ 

 المسئولين عن الحوكمة ومستخدمت القوائم المالية .

                                                 
، ر ذم هن المصذطأ  Accounting Profession  يويد الباحث تسمية ا تحاد الدولت لأمحاسبين لأمه ة عأى ه ها مه ة المحاسذبة 0د

 لل مرادلا  مل؛  مه ة المراجعة، ومه ة المحاسبة والمراجعة.
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وكهل  التفاعلا  بين المسئولين عن الحوكمة والأطراف الأخرى، وتشم؛ دالم ظمين ومسذتخدمت 
القذذوائم الماليذذة . وهخيذذرار التفذذاعلا  بذذين الم ظمذذين ومسذذتخدمت القذذوائم الماليذذة. ويمكذذن امرتقذذام بجذذودة 
المراجعة من خلا  تفعي؛ كالة التفاعلا ، التت تتم بين هطذراف سأسذأة توريذد ىعذداد التقذارير الماليذة، 

جهة، وزيادة كفامة ولاعأية   تيجة لتاليرها عأى لمان مصداقية و زاهة عمأية ىعداد هه  التقارير من
 عمأية المراجعة من جهة هخرى.

وهخيذذذرار يتملذذذ؛ البعذذذد الرابذذذل لمحذذذددا  جذذذودة المراجعذذذة لذذذت العوامذذذ؛ المميذذذزة لسذذذيا  ىعذذذداد التقذذذارير 
والتذذت تذذولر لذذم يار عأذذى جذذودة المراجعذذة مذذن خذذلا  تاليرهذذا عأذذى  Contextual Factorsالماليذذة 

طذذذار ىعذذذداد  عمأيذذذة ىعذذذداد التقذذذارير وجودتهذذذا، وتشذذذم؛ تأذذذ  المحذذذددا  القذذذوا ين والأذذذوائ  ها  الصذذذأة وا 
التقذذارير الماليذذة، وممارسذذا  الأعمذذا ، وبيئذذة عميذذ؛ المراجعذذة دملذذ؛ حوكمذذة الشذذركا  والفتذذرة الزم يذذة 

  عداد التقارير المالية والعوام؛ اللقالية المتعأقة بالشفالية وممارسة التحفع .

 PCAOBراجعذة مذن م ظذور ا صذدارا  المه يذة حيذث ت ذاو  ويمكذن ت ذاو  محذددا  جذودة الم
،  شرة مفاهيمية بخصوص محددا  جودة المراجعة تتمل؛ لت لما ية وعشرين محذددار، وهذت (2015)

محذذددا  خاصذذة بكفذذامة ومهذذارا  يأذذزم توالرهذذا لذذت محترلذذت عمأيذذة المراجعذذة كمذذدى تذذوالر الففذذاما  
. ومحذذذذددا  خاصذذذذة بعمأيذذذذة المراجعذذذذة، ملذذذذ؛ امسذذذذتقلا  والمهذذذذارا  اللازمذذذذة لأدام عمأيذذذذة المراجعذذذذة

والأتعا . وهخيرار محددا  متعأقة ب تائق المراجعة وهلرها عأى القوائم المالية كرعادة ىصذدارها، وهيكذ؛ 
 الرقابة الداخأية والتقرير عن هوجل اللعه الجوهرية لت هيك؛ الرقابة الداخأية.

 Blay et al, 2014; Ball)دراسذا  الأفاديميذة وبشذان محذددا  جذودة المراجعذة مذن م ظذور ال
et al, 2015' Nawaiseh, 2016; Bills et al, 2016; Al-Nimer, 2015;  ،شذحاتل  

  يوجذذذذد العديذذذذد مذذذذن المحذذذذددا  المذذذذولرة عأذذذذى امرتقذذذذام بجذذذذودة المراجعذذذذة وم هذذذذا، امسذذذذتقلا ، 3102
يئذذذة الممارسذذذة المه يذذذة، وحجذذذم التخصذذذص الصذذذ اعت، التاهيذذذ؛ العأمذذذت والعمأذذذت لمراقذذذ  الحسذذذابا ، ب

 م شاة مراق  الحسابا .

ويذذذذرى الباحذذذذث هن الدراسذذذذا  الأفاديميذذذذة وا صذذذذدارا  المه يذذذذة تتفذذذذي لذذذذت مجمأهذذذذا حذذذذو  مختأذذذذه 
محددا  جودة المراجعة، كمذا ه هذا تويذد توجذل ا صذدار المه ذت الذدولت، بشذان تقسذيم محذددا  جذودة 

مذذدخلا  عمأيذذة المراجعذذة، مخرجذذا  عمأيذذة المراجعذذة، المراجعذذة ىلذذى محذذددا  ها  صذذأة بكذذ؛ مذذن، 
التفذاعلا  التذذت تذتم بذذين هطذراف سأسذذأة توريذذد ىعذداد التقذذارير الماليذة، والعوامذذ؛ المحذددة لسذذيا  ىعذذداد 

 التقارير المالية.
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  زكذت، 3102وليما يتعأذي ب ذوعت جذودة المراجعذة، لقذد هولذح  بعذض الدراسذا  دالأباصذير ، 
والر مسذذذتويين لجذذذودة المراجعذذذة وهمذذذا، جذذذودة المراجعذذذة المدركذذذة، جذذذودة   تذذذ3102  موسذذذى، 3102

 المراجعة الحقيقة. 

حيث تعبر الجودة المدركة عن مدى توقل واستيعا  هصحا  المصذال  لمسذتوى معذين مذن جذودة 
التقارير المالية لت لوم اسذتيعابهم وتشذغيأهم ومصذداقية مذا توصذأل لهذم تأذ  التقذارير مذن معأومذا ، 

عذذن اسذذتيعابهم لأمسذذببا  الدالذذة عأذذى وجذذود الجذذودة. ويمكذذن اعتبذذار الجذذودة المدركذذة لأمراجعذذة للذذلار 
 بملابة مستوى الجودة المتوقل لها من وجهة  ظر هصحا  المصال .

وتعبذذذر الجذذذودة الحقيقيذذذة لأمراجعذذذة عذذذن مذذذدى ولذذذام مراقذذذ  الحسذذذابا  بمسذذذئوليتل المه يذذذة والتزامذذذل 
لجذودة المراجعذة.  De Angelo, (1981وهذو مذا يتفذي مذل تعريذه دبقواعد ندا  وسأوكيا  المه ذة، 

ولت لوم تعريه الجودة الحقيقية لأمراجعة لرن رد لع؛ هصحا  المصذال  لذت حالذة ام حذراف  يذر 
 الملائم لأجودة الحقيقية عن المدركة سيدلعهم ىلى مقالاة مراق  الحسابا .

 & Defond)البحث الحالت، اعتمد البعض  وليما يتعأي بمقاييس جودة المراجعة المدركة محور
Zhang, 2014; Alam & Petruska, 2012; Maria & Pavlovic,2013; Cahan & Sun, 

لهذذذه  الجذذذودة. ومذذذن خذذذلا  تحأيذذذ؛  Proxiesلقيذذذاس جذذذودة المراجعذذذة عأذذذى موشذذذرا  تقريبيذذذة  (2015
 ,Carson et al, 2013; Johnstone et al)ا صذدارا  المه يذة والدراسذا  الأفاديميذة السذابقة 

2014; FAOA, 2015; NBA, 2016; Cameran, 2016; Floyd et al, 2017; Li et 
al, 2017)  يمكذن التمييذز بذين لذلاث مجموعذا  مذن المقذاييس وهذت   المجموعذة الأولذى وتعبذر عذن

مقذذذذاييس ها  صذذذذأة بمراقبذذذذت الحسذذذذابا ، وم هذذذذا مذذذذدى سذذذذلامة ره  مراقذذذذ  الحسذذذذابا ، ورهيذذذذل بشذذذذان 
مسذذتمرارية، خبذذرة مراقذذ  الحسذذابا ، التخصذذص الصذذ اعت، هدام الخذذدما  امستشذذارية، والفشذذ؛ لذذت ا

 هدام عمأية المراجعة.

والمجموعذذة اللا يذذة خاصذذة بمقذذاييس ها  صذذأة بم شذذاة المحاسذذبية والمراجعذذة وم هذذا، حجذذم م شذذاة 
ملتذذزام بسياسذذة التذذدوير. المحاسذذبة والمراجعذذة، هتعذذا  عمأيذذة المراجعذذة، لتذذرة بقذذام شذذري  المراجعذذة، ا

والمجموعذذذة اللاللذذذة مذذذن المقذذذاييس ها  صذذذأة بم شذذذذاة العميذذذ؛، كمسذذذتوى الذذذتحفع المحاسذذذبت، وجذذذذودة 
 الأربا..



 المراجعة المدركة على أسعار الأسهم كمؤشر لقيمة..........أثر جودة                            محمود أحمد أحمد علىد/ 

12 

 

ويذذذتم اسذذذتخدام كذذذ؛ مذذذن سذذذلامة ره  مراقذذذ  الحسذذذابا  بصذذذفة عامذذذة، وبشذذذان امسذذذتمرارية بصذذذفة 
قذذاييس الأخذذرى لقيذذاس جذذودة خاصذذة لقيذذاس جذذودة المراجعذذة الحقيقيذذة، لذذت حذذين يذذتم اسذذتخدام بذذاقت الم

 المراجعة المدركة وهت محور البحث.

  السذذيد، 3102  شذذحاتل، 3103وبشذذان الولذذل لذذت مصذذر، لقذذد اسذذتخدم  دراسذذا  دهبذذو جبذذ؛، 
3102  Badawy & Aly, 2018 مقذاييس جذودة المراجعذة ها  الصذأة بالمجموعذة الأولذى، خاصذة  

اسذتمرارية الشذركة وهدائذل لأخذدما  امستشذارية. بي مذا خبرة مراق  الحسابا  ومدى سذلامة رهيذل بشذان 
  عأذذذى مقذذذاييس جذذذودة خاصذذذة 3102  عبذذذد الأطيذذذه، 3102اعتمذذذد  دراسذذذا  هخذذذرى دالأباصذذذير ، 

  3102بالمجموعة اللا ية، خاصذة حجذم م شذاة المحاسذبة والمراجعذة بي مذا اسذتخدم كذ؛ مذن دصذال ، 
 لاللة.  مقاييس جودة مرتبطة بالمجموعة ال3102العاصت، 

وسيسذتخدم الباحذذث مقيذذاس حجذم م شذذاة المحاسذذبة والمراجعذة مقياسذذار لجذذودة المراجعذة المدركذذة لذذت 
الدراسذذذة التطبيقيذذذة. ويذذذرى الباحذذذث هن هذذذها المقيذذذاس ملائذذذم لبيئذذذة الممارسذذذة المه يذذذة لذذذت مصذذذر، لأن 

  وتف ولوجيذا.   لذديها ىمكا يذا  وخبذرا (Big 4م شذة  المحاسذبة والمراجعذة التذت لذديها شذرافة مذل الذذ
كمذذا هن ه ذذا  صذذعوبة لذذت امعتمذذاد عأذذى مقذذاييس جذذودة ها  صذذأة بمراقبذذت الحسذذابا ، ملذذ؛ لشذذذ؛ 
المراجعذذذة واملتذذذزام بسياسذذذة التذذذدوير، لأ هذذذا تتطأذذذ  تفعيذذذ؛ لأقذذذوا ين والذذذدعاو  القلذذذائية ووجذذذود بيئذذذة 

  .3102زكت، ت ظيمية قوية، وهو الأمر اله  تفتقر ىليل بيئة الممارسة المه ية المصرية د

وبشذذان مذذردود جذذودة المراجعذذة المدركذذة عأذذى هصذذحا  المصذذال  لأذذل هوجذذل متعذذددة ىم هن المذذردود 
الأفبذذر كذذان مذذن خذذلا  المحتذذوى المعأومذذاتت لجذذودة المراجعذذة، مذذن خذذلا  تاليرهذذا عأذذى سذذعر السذذهم، 

قيذذذاس  كموشذذذر لقيمذذذة الشذذذركة، وهذذذو مذذذا يعذذذرف لذذذت المحاسذذذبة الماليذذذة بملاممذذذة المعأومذذذا  لأ ذذذراض
 القيمة.

لجذذذذذودة المراجعذذذذذة، لقذذذذذد هشذذذذذار  دراسذذذذذة  Value Relevanceوليمذذذذذا يتعأذذذذذي بالمقذذذذذدرة التقييميذذذذذة 
ىلذذى هن الأربذذا. التذذت تذذم مراجعتهذذا مذذن قبذذ؛ م شذذة  مراجعذذة كبيذذرة، وبالتذذالت  Krishanan (2005د

م شذذذة   ها  جذذذودة عاليذذذة، تفذذذون قذذذدرتها الت بويذذذة هعأذذذى مذذذن هربذذذا. الشذذذركا  التذذذت تذذذم مراجعتهذذذا مذذذن
مراجعذذة صذذغيرة. كمذذا هشذذار   فذذس الدراسذذة ىلذذى هن التقذذارير الماليذذة لعمذذلام م شذذة  المراجعذذة الفبيذذرة 
يمكن هن تفون هفبر لت تمليأها الصاد  مذن  ظيرتهذا التذت م يذتم مراجعتهذا بواسذطة الم شذة  الفبيذرة 

 وهل  بال سبة للافتما ، والحيادية والخأو من الأخطام.
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 Moderatorتالير جودة المراجعة، كمتغير معد   Clatworthy et al (2009واختبر  دراسة د
عأذذى العلاقذذة بذذين المسذذتحقا  والتذذدلقا  ال قديذذة مذذن جهذذة وعوائذذد الأسذذهم مذذن جهذذة هخذذرى. وتوصذذأ  
الدراسذذة ىلذذى تذذالير جذذودة المراجعذذة عأذذت العلاقذذة بذذين الأربذذا. وعوائذذد الأسذذهم لذذت الممأفذذة المتحذذدة. 

حيذذذث اختبذذذر  العلاقذذذة بذذذين جذذذودة المراجعذذذة  Lee & Lee (2013وتوصذذذأ  لذذذ فس ال تذذذائق دراسذذذة د
والمقذذدرة التقييمذذة لأمعأومذذا  المحاسذذبية، ملذذ؛ معأومذذا  الأربذذا. والقيمذذة الدلتريذذة لحقذذو  المأفيذذة. وتذذم 
التوص؛ لبعض الأدلة لذت سذو  رهس المذا  لذت تذايوان، تولذ  هن الأربذا. والقيمذة الدلتريذة للأسذهم، 

عذن تأذ  التذت لذم    تفسر المزيد من امختلالا  لذت عوائذد الأسذهمBig 4التت تم مراجعتها من قب؛ د
  .Big 4يتم مراجعتها بواسطة الذد

تذذم اختبذذار تذذالير جذذودة المراجعذذة عأذذى المقذذدرة التقييمذذة  Al Fraih (2016ولذذت دراسذذة هخذذرى د
للأربا. والقيمة الدلترية لت الشركا  المقيذدة لذت البورصذة الفويتيذة. واسذتهدل  الدراسذة هيلذار اختبذار 

درة لأمعأومذا  المحاسذبية. وتوصذأ  الدراسذة ىلذى وجذود علاقذة   عأذى هذه  المقذBig 4هلذر مشذاركة د
 ىيجابية مع وية بين جودة المراجعة والمقدرة التقييمة لأمعأوما  المحاسبية.

  هلذذر جذذودة 3102وليمذذا يتعأذذي بالدراسذذا  التذذت تمذذ  لذذت مصذذر، لقذذد اختبذذر  دراسذذة طأخذذان د
 ، عأى دور المعأومذا  المحاسذبية لذت Big 4دالمراجعة، مقاسة بشرافة م شاة المحاسبة والمراجعة لأذ

. وتوصأ  الدراسة ىلى عدم وجود تالير مع و  لجودة المراجعذة IFRSقياس قيمة الشركة، بعد تب ت 
 ، 3102. همذا دراسذة رميأذت دIFRSعأى العلاقة بين المعأوما  المحاسبية وقيمة الشركة بعذد تب ذت 

ولر مع ويذذذذار عأذذذذى المقذذذذدرتين التقييميتذذذذين ال سذذذذبية لقذذذذد توصذذذذأ  ىلذذذذى هن جذذذذودة المراجعذذذذة المدركذذذذة تذذذذ
 وا لالية، لف؛ من القيمة الدلترية وصالت التدلقا  ال قدية التشغيأية.

وليمذذا يتعأذذي بذذالر جذذودة المراجعذذة المدركذذة عأذذى هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة، لقذذد هتفذذي 
 & Ziaee, 2014; Aobdia et al, 2015; Okolie  3102  زكذت، 3102الذبعض دطأخذان، 

Izedonmi, 2014; Birjandi et al, 2015 عأذى قذدرة جذذودة المراجعذة عأذى زيذادة القيمذذة   
السذذوقية لأشذذركة، وتفسذذير التغيذذرا  لذذت هسذذعار وعوائذذد الأسذذهم، للذذلار عذذن تخفذذيض المسذذتوى الفعأذذت 

لمرين الحذاليين لخطر المعأوما  ودعم امستقرار المالت، وهو ما ي عكس عأذى تأبيذة احتياجذا  المسذت
 والمرتقبين من المعأوما  الصادقة، ويزيد من قدرتهم عأى ترشيد عمأية اتخاه القرارا  امستلمارية.

وليما يتعأي باسعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة، له ذا  صذعوبة لذت ولذل مفهذوم محذدد لقيمذة 
  Perek & Perek, 2012; Bancel & Mitto, 2014الشذركة، عأذى الذر م مذن اتفذا  الذبعض د
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عأى هن قياس القيمة يأع  دوررا هاما لت القرارا  التشغيأية وامسذتلمارية والتمويأيذة لأشذركا ، واتخذاه 
قرارا  البيل هو الشرام هو امحتفاظ بالأسهم، وتفوين محالع امستلمار، وقرارا  امقتراض وامفتتذا  

 العام الأو  وام دما  هو امستحواه.

ة بعذذذدد مذذذن المحذذذددا  وجوا ذذذ  التقيذذذيم، حيذذذث هشذذذار  الهيئذذذة العامذذذة لأرقابذذذة وتذذذرتبط قيمذذذة الشذذذرك
   مكا يذذة ال ظذذر ىلذذى قيمذذذة الشذذركة عأذذى ه هذذا المقابذذذ؛ المذذالت المقذذدر كسذذعر عذذذاد  3102الماليذذة د

لأم شاة مح؛ التقييم، ويكون التقدير ب ام عأذى مجموعذة مذن املترالذا  المسذتقبأية يذتم توظفيهذا ولقذار 
  3102التقيذذذيم الم اسذذذبة. ويمكذذذن قيذذذاس قيمذذذة الشذذذركة. كمذذذا هشذذذار ىليذذذل الذذذبعض دشذذذوقت، لأسذذذالي  
  من خذلا  للالذة مذداخ؛ هساسذية هذت، مذدخ؛ 3102  الهيئة العامة لأرقابة المالية، 3102طأخان، 

مدخلار رابعذار يعتمذد  Perek & Perek (2012)التفأفة، مدخ؛ السو ، ومدخ؛ الدخ؛. وقد هلاف 
 & Mishra, 2014,  Perek)البيا ا  المحاسبية لت التقييم، وهشار البعض الآخر  عأى استخدام

Perek, 2012)  ىلذذى مذذذدخ؛ نخذذر يعتمذذد عأذذذى اسذذتخدام بعذذض مقذذذاييس الأدام المذذالت والتشذذذغيأت
. وسيسذتخدم الباحذث المذدخ؛ المعتمذد عأذى البيا ذا  المحاسذبية، ويسذمى بمذدخ؛ Tobins'Qومقياس 

 ويعتمد عأى القيمة الدلترية لحقو  المأفية والأربا..التقييم المحاسبت، 

وبذذال ظر لأدراسذذا  السذذابقة مذذن حيذذث م هجياتهذذا لر هذذا تقريبذذار اعتمذذد  كأهذذا عأذذى البيا ذذا  الفعأيذذة 
لأشذذركا   يذذذر الماليذذة المقيذذذدة بالبورصذذذة، وبشذذان بيئاتهذذذا لقذذد هجريذذذ  معظمهذذذا لذذت الذذذدو  المتقدمذذذة، 

وبشذذان حذذدالتها لذذرن تذذواريا ىجرائهذذا توكذذد عأذذى حدالذذة المشذذكأة مجذذا  وم هذذا دراسذذا  مصذذرية هيلذذار. 
 البحث الحالت.

ويخأذذذص الباحذذذث ممذذذا سذذذبي ىلذذذى ىتفذذذا   البيذذذة الدراسذذذا  السذذذابقة عأذذذى هن ه ذذذا  تذذذاليرار لجذذذودة 
المراجعة المدركة عأى هسعار الأسهم كموشذر لقيمذة الشذركة، ولفذن ىتجذا  هذه  العلاقذة التاليريذة محذ؛ 

الأقذذ؛ لأن المحتذذوى المعأومذذاتت لجذذودة المراجعذذة المدركذذة لذذيس هذذو المحذذدد الوحيذذد لسذذعر جذذدا  عأذذى 
السهم، ومن لم لن يتب ى الباحث ىتجاهار معي ار لهه  العلاقة لت مصر، وبالتالت يمكن اشتقا  الفرض 

 الأو  لأبحث كما يأت:

لبورصة المصرية كمؤشر : تؤثر جودة المراجعة المدركة عمى أسعار أسهم الشركات المقيدة با1ف
 لقيمة الشركة.
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: تحميبببل أثبببر بعبببض الخصبببا ص التشبببىيمية لمشبببركة عمبببى العلاقبببة محبببل الدراسبببة 7/1/2
 واشتقاق الفرض الثاني لمبحث وفرعياته

تختأه الشركا  ليما بي ها، ليما يتعأي بخصائصها التشغيأية، والتت تولر عأى درجة عدم التافذد 
فة التموي؛، ودوالذل ا دارة ودرجذة حريتهذا ع ذد اختيارهذا مذن بذين البذدائ؛ المرتبط بعمأيا  الشركة وتفأ

المحاسذذبية التذذت تسذذم  بهذذا المعذذايير. كمذذا هن اخذذتلاف الخصذذائص التشذذغيأية لأشذذركا  قذذد يذذولر عأذذى 
لذذرص ال مذذو والمخذذاطر التذذت تتعذذرض لهذذا تأذذ  الشذذركا ، كمذذا ه هذذا تذذولر عأذذى قيمذذة صذذالت الأصذذو  

عتذذرف بهذذا والتقذذديرا  المحاسذذبية المسذذتخدمة لذذت قيذذاس قيمذذة صذذالت الأصذذو  المعتذذرف بهذذا و يذذر الم
  .3102  شرف، 3102المعترف بها. دطأخان، 

  ىلذى هن الخصذائص التشذغيأية Akhalumeh et al, 2017  3102وهشذار الذبعض دطأخذان، 
جعذذة. كمذذا لأشذذركا  تذذولر عأذذى اختيذذار م شذذاة المحاسذذبة والمراجعذذة، وبالتذذالت تذذولر عأذذى جذذودة المرا

 Ardiana, 2014; Subanidja et  3102  طأخذان،3102هولح  بعض الدراسذا  دصذال ، 
al, 2016; Kertarajasa et al, 2019 هن ه ذا  مجموعذة مذن الخصذائص التشذغيأية المذولرة  

عأذذذى عمأيذذذة قيذذذاس قيمذذذة الشذذذركة بدملذذذة السذذذهم، وههذذذم هذذذه  الخصذذذائص  حجذذذم الشذذذركة،  سذذذبة الرلذذذل 
عقذذد العمأيذذا ، وتركذذز المأفيذذة. وسذذوف يت ذذاو  الباحذذث بالتحأيذذ؛ هلذذر هذذه  الخصذذائص المذذالت، درجذذة ت

 عأى العلاقة مح؛ الدراسة وهل  كما يأت:

: تحميببل أثببر حجببم الشببركة عمببى العلاقببة بببين جببودة المراجعببة المدركببة وأسببعار 7/1/2/1
 / أ(2ِ2الأسهم كمؤشر لقيمة الشركة واشتقاق الفرض الفرعي )ف

  ىلذى Khan & Nguyen, 2018  3102  شذرف، 3102راسذا  دطأخذان، هشذار  بعذض الد
هن حجذذم الشذذركة يذذولر عأذذى حريذذة اختيذذار ا دارة مذذن بذذين السياسذذا  المحاسذذبية، مقار ذذة بغيرهذذا مذذن 
الشذذذركا ، وبالتذذذالت تقذذذ؛ ممارسذذذا  ىدارة الأربذذذا. لذذذديها، وتفذذذون هفلذذذر التزامذذذار بالمعذذذايير الدوليذذذة، بمذذذا 

يرهذذا الماليذذة ومذذا توصذذأل مذذن معأومذذا  محاسذذبية. كمذذا تمتأذذ  الشذذركا  كبيذذرة يذذ عكس عأذذى جذذودة تقار 
الحجم، الخبرا ، والموارد المالية، لها تستطيل الحصو  عأى خدمة مراجعة ها  جودة مرتفعة، لأ ها 

 تتعرض للغوا كبيرة وتزداد لديها تفأفة الوكالة.

كأما زاد  المعأوما  التت تتا. ه ل كأما زاد حجم الشركة  Putro & Subowo (2017)ويوكد 
لأصذذحا  المصذذال ، لذذها تسذذعى الشذذركة لوجذذود مراجعذذة عاليذذة الجذذودة، لتذذولير اللقذذة لذذت المعأومذذا  
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ىلذذذذى هن حجذذذذم الشذذذذركة لذذذذل تذذذذالير ىيجذذذذابت عأذذذذى ندام  Noor et al (2015)المحاسذذذذبية. كمذذذذا هشذذذذار 
 المراجعين، حيث يبه  المراجعون مزيدار من الجهد، بما يود  ىلى هعما  مراجعة ها  جودة مرتفعة.

 ,Liao et al, 2012; Shah et al)ولأ ذراض قيذاس قيمذة الشذركة، اتفقذ  بعذض الدراسذا  
2013; Alali & Foote, 2012; Martinez, 2015) هن حجذم الشذركة قذد يذولر ىيجابذار  عأذى

وجوهريار عأى ملاممة المعأوما  المحاسبية لأ راض قياس قيمة الشركة. لذت حذين توصذأ  دراسذا  
  ىلذى ه ذل لذم يكذن لحجذم الشذركة تذالير Chiha et al, 2013; Gong & Wang, 2016هخذرى د

معذذايير التقريذذر المذذالت  عأذذى ملاممذذة المعأومذذا  المحاسذذبية لأ ذذراض قيذذاس قيمذذة الشذذركة بعذذد تب ذذت
 الدولية.

ويخأص الباحث مما سبي ىلى هن حجم الشذركة مذن الخصذائص التشذغيأية التذت تذولر عأذى حريذة 
ىدارة الشذذركة لذذت اختيذذار السياسذذا  المحاسذذبية، كمذذا هن الشذذركا  كبيذذرة الحجذذم تمتأذذ  المذذوارد الماليذذة 

دة مرتفعة، كمذا هن لحجذم الشذركة تذالير التت تمك ها من التعاقد مل م شة  محاسبة ومراجعة ها  جو 
عأى ملاممة المعأوما  المحاسبية لأ راض قيذاس قيمذة الشذركة، لذها يعتقذد الباحذث هن حجذم الشذركة 
يمكذذن هن يتفاعذذ؛ مذذل المراجعذذة المدركذذة م تجذذار متغيذذرار تفاعأيذذار يذذولر عأذذى العلاقذذة بذذين جذذودة المراجعذذة 

 /ه  كما يأت:3ة. وعأيل يمكن اشتقا  الفرض الفرعت دالمدركة وهسعار الأسهم كموشر لقيمة الشرك

/أ: يختمبببا تببباثير جبببودة المراجعبببة المدركبببة عمبببى أسبببعار أسبببهم الشبببركات المقيبببدة بالبورصبببة 2ف
 المصرية كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف حجم الشركة.

المدركبة : تحميل أثر درجة الرفع المالي لمشركة عمى العلاقة بين جبودة المراجعبة 7/1/2/2
 / ا(2وأسعار الأسهم كمؤشر لقيمة الشركة واشتقاق الفرض الفرعي )ف

يشذذذذير الرلذذذذل المذذذذالت ىلذذذذى مذذذذدى اعتمذذذذاد الشذذذذركة عأذذذذى امقتذذذذراض لذذذذت تمويذذذذ؛ هصذذذذولها وعمأياتهذذذذا 
التشغيأية، كما ه ل يعكس المخذاطر الماليذة ومخذاطر ا لذلاس التذت قذد تتعذرض لهذا الشذركة لذت حالذة 

 ,Chadha & Sharma)تها تجا  المقرلين والدائ ين. وهشار  بعض الدراسا  عدم الولام بالتزاما
2015; Dewi et al, 2018;Gwatidzo et al, 2016;)  ىلذى هن الرلذل المذالت يذرتبط بمسذتوى

مخذذاطر مرتفذذل، كمذذا ه ذذل لذذت ظذذ؛ ارتفذذاع مسذذتوى الرلذذل المذذالت وارتفذذاع درجذذة المخذذاطرة، يكذذون لذذدى 
هن ه ذا   Zamri et al  2013الشذركا  دوالذل لأتلاعذ  بالأربذا.. وعكذس مذا سذبي تذرى دراسذة د

دارة الأربا..  ارتباطار سأبيار بين الرلل المالت وا 
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 ,Alzeaideen & Al-Rawash, 2018; Akhalumeh et al)العديد من الدراسا  واتفق  
2017; Kartikasari & Merianti, 2016)  عأذى هن الشذركا  ها  الرلذل المذالت المرتفذل، تعمذ؛

عأى تحسين جودة المعأوما  المحاسبية لديها، وهها يرتبط ىيجابار بجودة المراجعذة. لاصذحا  الذديون 
لجودة القوائم المالية لأشركا . وتعد عمأية المراجعة ههم هه  اللما ا ، لها يقوم يطالبون بلما ا  

 مراقبو حسابا  هه  الشركا  ببه  مزيد من الجهد، تفاديار لمخاطر التقالت.

 Lam et al, 2013; Chebaane)ولأ راض قياس قيمة الشركة، لقد هشذار  دراسذة كذ؛ مذن 
& Othman, 2014) جابت لمستوى الرلل المذالت لأشذركة عأذى ملاممذة المعأومذا  ىلى وجود تالير ىي

 Martinez et al (2014). بي مذا هشذار IFRSالمحاسذبية لأ ذراض قيذاس قيمذة الشذركة بعذد تب ذت 
ىلذذى وجذذود تذذالير سذذأبت لمسذذتوى الرلذذل المذذالت لأشذذركة عأذذى ملاممذذة المعأومذذا  المحاسذذبية لأ ذذراض 

 .IFRSقياس قيمة الشركة بعد تب ت 

ص الباحذذذث ممذذذا سذذذبي ىلذذذى هن درجذذذة الرلذذذل المذذذالت يمكذذذن هن تتفاعذذذ؛ مذذذل جذذذودة المراجعذذذة ويخأذذذ
المدركذذة بمذذا ي ذذتق ع ذذل متغيذذر تفذذاعأت مذذن شذذا ل التذذالير عأذذى العلاقذذة بذذين جذذودة المراجعذذة المدركذذة 

 /    كما يأت: 3وهسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة، وعأيل يمكن اشتقا  الفرض الفرعت د

تبباثير جببودة المراجعببة المدركببة عمببى أسببعار أسببهم الشببركات المقيببدة بالبورصببة /ا: يختمببا 2ف
 المصرية كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف درجة الرفع المالي.

: تحميل أثر درجة تعقد عمميات الشركة عمى العلاقة بين جودة المراجعة المدركبة 7/1/2/3
 جب( / 2وأسعار الأسهم كمؤشر لقيمة الشركة واشتقاق الفرض الفرعي )ف 

هن الشذركا  التذت لذديها ه شذطة وهعمذا  هفلذر تعقيذدار تحتذا   Carcello & Nagy (2004)يذرى 
مراجعذذذة ها  مسذذذتوى جذذذودة مرتفذذذل، بحيذذذث تسذذذتطيل التعامذذذ؛ مذذذل ىلذذذى التعاقذذذد مذذذل م شذذذة  محاسذذذبة و 

الأ شذذذذطة المعقذذذذدة، والأ ظمذذذذة المحاسذذذذبية التذذذذت ت اسذذذذ  تأذذذذ  الأ شذذذذطة. لأ ذذذذل كأمذذذذا زاد  درجذذذذة تعقذذذذد 
العمأيذذا ، بسذذب  زيذذادة كذذم و ذذوع المعذذاملا ، خاصذذة مذذل العمذذلام والمذذوردين، تطأذذ  الأمذذر ىصذذدار 

خاصة خطر الرقابذة والخطذر المذتلازم، وعذادة مذا تذرتبط دقذة هحكام هفلر دقة عأى مخاطر المراجعة، 
 ,Niemi, 2005; Liu & Lai)الأحكذام لذت المراجعذة بجذودة المراجعذة. وطبقذار لدراسذة كذ؛ مذن 

2012; Ahmed & Madobi, 2019) يمكذن قيذاس درجذة تعقذد عمأيذا  الشذركة ب سذبة المخذزون ،
 عة هو ىلى ىجمالت الأصو .والعملام وهورا  القبض ىلى تفأفة البلاعة المبا
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ويعتقذذد الباحذذث بذذان درجذذة تعقذذذد عمأيذذا  وه شذذطة الشذذركة يمكذذذن هن تتفاعذذ؛ مذذل جذذودة المراجعذذذة 
المدركة مما ي تق ع ل متغيذر تفذاعأت يذولر عأذى العلاقذة محذ؛ الدراسذة. وعأيذل يمكذن اشذتقا  الفذرض 

 /جذ   كما يأت:3الفرعت د ف

ركببة عمببى أسببعار أسببهم الشببركات المقيببدة بالبورصببة /ج: يختمببا تبب ثير جببودة المراجعببة المد2ف
 المصرية كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف درجة تعقد عمميات الشركة.

: تحميببل أثببر بعببض الخصببا ص التشببىيمية مجتمعببة عمببى العلاقببة محببل الدراسببة 7/1/2/4
 (2واشتقاق الفرض الثاني الر يسي )ف 

تعقذذد عمأياتهذذا، كذذلار عأذذى حذذد ، يمكذذن هن ىها كذذان كذذ؛ مذذن حجذذم الشذذركة ودرجذذة الرلذذل المذذالت و 
يتفاعذذذ؛ مذذذل جذذذودة المراجعذذذة المدركذذذة م تجذذذار متغيذذذرار تفاعأيذذذار يذذذولر عأذذذى العلاقذذذة محذذذ؛ الدراسذذذة لمذذذن 
الم طقت هن يكون تذالير تأذ  الخصذائص مجتمعذة هفلذر وبذهل  يمكذن اشذتقا  الفذرض اللذا ت الرئيسذت 

   كما يأت:3لأبحث دف

المراجعة المدركة عمى أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصبرية : يختما ت ثير جودة 2ف
كمؤشببر لقيمببة الشببركة ببباختلاف كببل مببن حجببم الشببركة ودرجببة الرفببع المببالي ودرجببة تعقببد 

 عمميات الشركة.

 : منهجية البحث7/2
يسذذير البحذذث لذذت شذذقل اللذذا ت كدراسذذة تطبيقيذذة،  عذذرض لأركا هذذا، خاصذذة  الهذذدف م هذذا، مجتمذذل 

جراما  الدراسة ، توصيه وقياس المتغيرا  ومذن لذم  مذوه  البحذث، وهيلذار وعي  ة الدراسة، هدوا  وا 
  تائق اختبار لرولل، كما يأت:

 : الهدف من الدراسة التطبيقية7/2/1
تسذذتهدف الدراسذذة التطبيقيذذة اختبذذار لذذروض البحذذث، وتحديذذدار اختبذذار العلاقذذة بذذين جذذودة المراجعذذة 

كموشذر لقيمذة الشذركة، واختبذار مذا ىها كا ذ  هذه  العلاقذة تختأذه بذاختلاف  المدركذة وهسذعار الأسذهم 
بعض الخصائص التشغيأية لأشركة دحجم الشركة، درجة الرلل المالأت، درجة تعقد العمأيا  ، قياسذار 

  .Bryan et al, 2018: 3102  شرف، 3102عأى دطأخان، 
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 : مجتمع وعينة الدراسة7/2/2
اسة من الشركا   ير المالية المقيدة بالبورصذة المصذرية، وتتفذون عي ذة يتفون مجتمل وعي ة الدر 

 221بمذذذا مجموعذذذل  3102وحتذذى عذذذام  3102شذذذركة لمذذذدة سذذ  سذذذ وا  مذذذن عذذذام  22الدراسذذة مذذذن 
  .Abdallah, 2018مشاهدة، قياسار عأى د

جراءات الدراسة7/2/3  : أدوات وا 
اللا ويذذة بالتقذذارير الماليذذة ومواقذذل الشذذركا  بشذذان هدوا  الدراسذذة لقذذد اعتمذذد الباحذذث عأذذى البيا ذذا  

عأذذى ام تر ذذ  وهلذذ  لشذذركا  العي ذذة وال مذذاه  ا حصذذائية والمعذذادم  الريالذذية ها  الصذذأة، قياسذذار 
  واشذتمأ  ىجذراما  الدراسذة عأذى تجميذل القذوائم الماليذة لشذركا  العي ذة Liao et al, 2012عأذى د

البورصذذة المصرية،ذذذ و هلذذ  لمذذدة سذذ  سذذ وا  مذذن عذذام شذذركة  يذذر ماليذذة مقيذذدة ب 22المكو ذذة لعذذدد 
. وتذذم الحصذذو  عأذذى بيا ذذا  المتغيذذر المسذذتق؛ مذذن التقذذارير الماليذذة لهذذه  3102وحتذذى عذذام  3102

  وتذذم الحصذذو  عأذذى بيا ذذا  المتغيذذر التذذابل، وهذذو هسذذعار Alfraih, 2017الشذذركا ، قياسذذار عأذذى د
ركا  عأى ام تر  ، هما بيا ا  المتغيرا  المعدلة الأسهم كموشر لقيمة الشركة، وهل  من مواقل الش

والرقابية وهت حجم الشركة، درجذة الرلذل المذالت، ودرجذة تعقذد العمأيذا ، درجذة تركذز المأفيذة، لقذد تذم 
  .Gong & Wang, 2016الحصو  عأيها باستخدام م هجية تحأي؛ المحتوى، قياسار عأى د

 ث.: توصيا وقياس المتىيرات ونموذج البح7/2/4
 ىست ادار لفروض البحث، لقد تم توصيه وقياس متغيرا  الدراسة كما يأت:
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 ( توصيا وقياس المتىيرات7/2/1جدول )
 

 القياس التوصيف نوع المتغير المتغير
الأثر 

 المتوقع

جودح 

المشاجعخ 

 المذسكخ

AQ 

 مسزقل

رعجررررررش  رررررر  مررررررذ  رو رررررر  

واسزيعبة أصحبة المصبلح 

لمسرررزو  معررري  مررر  جرررودح 

الزقررربساش المبليرررخ  ررر   رررو  

اسرررررررررررزيعبث   ور ررررررررررر ي     

ومصرررذا يخ مرررب روصررر   ل ررر  

ر ررا الزقرربساش مرر  مع ومرربد 

 (2118)صك ، 

ثذلالررررخ منرررر  مح ررررؤح المحبسررررجخ 

والمشاجعررررخ الزرررر  احزمرررر   لي ررررب 

مشا رررت الحسررربثبد ثحيررر  اؤ رررز 

(  را كبنررررررذ مح ررررررؤح 1القيمررررررخ )

مشا ت الحسربثبد  ر  ارشاكخم  

ش   مذ  مح آد المشاجعرخ البجر

(Big 4 )( واؤ رز القيمرخ )صر ش

ثخرررررر،  رلررررررا،  يبسررررررب    رررررر  

(Aryan, 2015; Alfraih, 

2017) 

± 

القيمخ 

الذ زشاخ 

لحقوق 

 b.vالم بيخ 

 مسزقل

رزمثرررل  ررر  القيمرررخ الذ زشارررخ 

لحقوق م بيخ الأسر   العبدارخ 

المزذاولرررخ القب مرررخ )  خرررب ، 

2117) 

ثقسرررمخ القيمرررخ الذ زشارررخ لحقررروق 

مح رررب  م بيرررخ الأسررر   )م شومرررب  

الأسرررر   الممزرررربصح(   رررر   ررررذد 

الأس   المصذسح )م شومب  مح رب 

أسرررر   الخضاحررررخ(،  يبسررررب    رررر  

 (2117)  خب ، 

± 

سثحيخ 

 الس  

NI 

 مسزقل

نصررريت السررر   مررر  صرررب   

الرررررررشثح المحبسرررررررج  ثعرررررررذ 

الضررشاجخ وال وا ررذ )سمي رر ، 

2118) 

ثقسررمخ صررب   الررشثح المحبسررج  

ثعذ الضشاجخ وال وا رذ   ر   رذد 

 Gong)الأسر   العبدارخ القب مرخ 

& Wang, 2016) 

± 

سعش الس   

كمؤاش 

لقيمخ 

 ال شكخ

SP 

 ربث 

السررررعش السررررو   ل سرررر   أو 

سرررعش    ررربم السررر   كمحرررذد 

ل مقبثل المبل  المقرذس كسرعش 

 رربدم ل مح ررؤح محررل الزقيررري  

؛ ال يئررررررخ 2117)  خررررررب ، 

العبمررررررخ ل ش بثررررررخ المبليررررررخ، 

2117) 

سررعش    رربم السرر    رر  أوم اررو  

 مل ربل  لزربسا  رقشارش مشا رت 

الحسرررررررربثبد ورلررررررررا ل زح يررررررررل 

 الأسبس .

وثبلحسرررجخ لزح يرررل الحسبسررريخ رررر  

القيرربط ثسررعش    رربم السرر    رر  

ن باررخ السررحخ المبليررخ،  يبسررب    رر  

، صكرررررررررر ، 2117)  خررررررررررب ، 

 ,Ragab & Chaarani؛ 2118

2018) 

± 

ن  م

 ال شكخ

F.SIZE 

مز يش معذم    

الزح يل 

الأسبس  

وازحوم  ل  

مز يش س بث  

   الزح يل 

 الإ ب  

 مررذ  الخصررب ت الز رر ي يخ 

المميررررضح ل  ررررشكخ، واعحرررر  

من   م يبر ب و جمبل  من  

أصول ب. واحذد  ب خ و رذسح 

ال رشكخ مر  المرواسد المبدارخ 

والج رررررررشاخ والزبحولوجيرررررررخ 

المقزحبح     رحقيق الأهرذا  

المبليرررررررخ وايرررررررش المبليررررررررخ 

 & Chebaane)الز ر ي يخ 

Othman, 2017) 

ثبل واررربساز  ال جيعررر  لإجمررربل  

 Ghazali)لأصوم،  يبسب      ا

et al, 2015; Bryan et al, 

2018) 

± 
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دسجخ 

الش   

 المبل 

LEV. 

مز يش معذم    

الزح يل 

الأسبس  

وازحوم  ل  

مز يش س بث  

   الزح يل 

 الإ ب  

رعجرررررش  ررررر  مرررررذ  ا زمررررربد 

ال شكخ     أموام ال يش    

رمواررل  م يبر ررب وأن رر ز ب، 

كمرب أنر  ا رريش  لر  المخررب ش 

الز   ذ رواج  ب ال رشكخ  ر  

مبلررررخ  نضهررررب  رررر  سررررذاد 

 ,Dewi et al)الزضامبر رب 

2018) 

ثحسجخ  جمبل  الذاو   ل   جمبل  

 Suffian)الأصوم،  يبسب     

et al, 2015; Dewi et al, 

2018) 

± 

دسجخ رعقذ 

العم يبد 

Cmop. 

مز يش معذم    

الزح يل 

الأسبس  

وازحوم  ل  

مز يش س بث  

   الزح يل 

 الإ ب  

اعحر  رعقرذ أن ر خ و م يرربد 

ال رشكخ ورحو  ررب ممرب اررؤد  

 لرر  رحررون الررحح  المحبسررجيخ 

الزرر  رحبسررت هررزش الأنز رر خ 

(Liu & Lai, 2012) 

رقرربط ثحسررجخ المخررضو  والعمرر،  

وأوساق القررررررجت  لرررررر  رب  ررررررخ 

الجضب خ المجب خ أو  لر   جمربل  

 ,Niemi)الأصوم،  يبسب    ر  

2005) 

± 

دسجخ 

رشكض 

الم بيخ 

Conc. 

 مز يش س بث 

ا رررريش  لسرررر  نسررررجخ الأسرررر   

العبداررررخ والمم وكررررخ لأكجررررش 

مسرربه   لرر   جمرربل  الأسرر   

المصررررررررررذسح والمذ و ررررررررررخ 

 (2115)س  ب ، 

   رر،م الحصرروم   رر  أ  رر  مرر

% 5نسررررجخ رشكررررض م بيررررخ مرررر  

 ررررؤكثش،  يبسررررب   رررر  ) ضررررش، 

2114) 

± 

 

 ويظهر نموذج البحث، تبعاً لذلك كما يمي: 
 المتىير التابع                                             المتىير المستقل

 

 

 

 

 
 

 المتىيرات المعدلة
 ( نموذج البحث )التحميل الأساسي( 7/2/1شكل )

 م    ذاد الجبم 

 b.vالقيمخ الذ زشاخ لحقوق الم بيخ 

 NIسثحيخ الس    
 

 

 المشاجعخ المذسكخجودح 

 AQ 

 

أسعبس الأس   كمؤاش لقيمخ 

 ال شكخ 

Stock Prices  
SP 

     H1 

   

     
         H2   

 من  ال شكخ

F. Size 
 دسجخ الش   المبل 

Lev. 
 دسجخ رعقذ العم يبد

Comp. 

H2A 
H2b H2C 
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 : أدوات التحميل الإحصا ي 7/2/5
تتلمن ادوا  التحأي؛ ا حصائت كلا من تحأي؛ ا حصذاما  الوصذفية و علاقذا  امرتبذاا بذين 

 متغيرا  البحث و  ماه  ام حدار عأى ال حو التالى:

 الاحصاء الوصفي: 7/2/5/1
الباحذذث ىلذذى تحديذذد خصذذائص وشذذك؛ التوزيذذل لمتغيذذرا  عي ذذة البحذذث باسذذتخدام المقذذاييس توصذذ؛ 

   وهل  عأى ال حو التالت: 2/3/3ا حصائية الوصفية ويولحها الجدو  رقم د

 البحث لمتىيرات الوصفي الاحصاء (7/2/2) جدول
 

Variable Mean Std. Dev. Min Max 

 SP 8.448 7.178 0.050 37.511 سعش الس  

 AQ 0.730 0.444 0.000 1.000 جودح المشاجعخ

 NI 1.183 4.309 -15.289 32.972 سثحيخ الس  

القيمخ الذ زشاخ 

 ل س  
BV 7.831 9.718 -51.027 36.490 

دسجخ رعقيذ 

 العم يبد
COMP 1.784 3.262 -2.442 20.523 

دسجخ الشا عخ 

 المبليخ
LEV 0.426 0.293 0.000 1.814 

رشكض دسجخ 

 الم بيخ
CONC 0.362 0.233 0.036 0.903 

لوابساز  من  

 ال شكخ
SIZE 3.36 9.17 2.33 9.63 

 

والتذذذذذى تتملذذذذذ؛ لذذذذذت الحذذذذذد الأد ذذذذذت والحذذذذذد  الجذذذذذدو  المقذذذذذاييس ا حصذذذذذائية الوصذذذذذفيةيولذذذذذ  هذذذذذها 
لفذذ؛ مذذن سذذعر السذذهم، ربحيذذة السذذهم، القيمذذة الدلتريذذة  ام حراف المعيذذار  و المتوسذذط الحسذذابت،الأعأت،

 لأسهم، درجة تعقد العمأيا ، الرالعة المالية، درجة تركز المأفية، لو اريتم حجم الشركة.

 : علاقات الارتباط  بين متىيرات البحث7/2/5/2
يولذحها الجذدو  لذت لذوم اختبذار بيرسذون لأعلاقذا  بذين متغيذرا  البحذث والتذى توص؛ الباحث 

   وهل  عأى ال حو التالت:2/3/2رقم د
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 معاملات ارتباط بيرسون بين متىيرات البحث (7/2/3) جدول
 

Variable SP AQ NI BV 
COM

P 
LEV CONC SIZE 

SP 1.000 
       

AQ -0.106 1.000 
      

NI 0.313 0.064 1.000 
     

BV 0.428 0.103 0.575 1.000 
    

COMP -0.047 -0.083 -0.100 -0.135 1.000 
   

LEV 0.026 -0.084 -0.149 -0.427 0.069 1.000 
  

CONC 0.040 0.019 -0.100 -0.241 -0.064 0.325 1.000 
 

SIZE 0.095 0.208 0.111 0.199 0.109 -0.007 0.162 1.000 
 

  يتضح من هذا الجدول ما يمي:
الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد م يوجذذد ارتبذذاا مع ذذو  بذذين جذذودة المراجعذذة المدركذذة وهسذذعار   -

 .1012مستوى مع وية هفبر من 
م يوجد ارتباا مع و  بين ربحية السهم وهسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع ذد مسذتوى مع ويذة   -

 .1012هفبر من 
م يوجد ارتباا مع و  بين القيمة الدلترية لأسهم وهسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى   -

 .  1012هفبر من  مع وية
يوجذذد ارتبذذاا مع ذذو  سذذأبت بذذين درجذذة تعقذذد العمأيذذا  وهسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد   -

 .1012مستوى مع وية هق؛ من 
يوجذذد ارتبذذاا مع ذذو  ىيجذذابت بذذين درجذذة الرالعذذة الماليذذة وهسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد   -

 .1012مستوى مع وية هق؛ من 
 ذذو  ىيجذذابت بذذين درجذذة تركذذز المأفيذذة وهسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد يوجذذد ارتبذذاا مع  -

 .1012مستوى مع وية هق؛ من 
م يوجد ارتباا مع و  بين درجة الرالعة المالية وهسعار الأسهم كموشر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى   -

 .1012مع وية هفبر من 
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 نماذج انحدار اختبار الفروض :7/2/5/3
  ماه  ام حدار من خلا  المعادم  التالية:يمكن عرض 

: مختبار الفرض الأو : تولر جودة المراجعة المدركة عأى هسعار هسهم الشذركا  النموذج الأول -ه 
 المقيدة بالبورصة المصرية كموشر لقيمة الشركة.

SP = β0 + β1bv + β2 NI + £     (1) 
SP = β0 + β1AQ + β2 bv + β3 NI +  £    (2) 

: مختبذذار الفذذرض اللذذا ت: يختأذذه تذذالير جذذودة المراجعذذة المدركذذة عأذذى هسذذعار النمببوذج الثبباني -  
هسذذذهم الشذذذركا  المقيذذذدة بالبورصذذذة المصذذذرية كموشذذذر لقيمذذذة الشذذذركة بذذذاختلاف كذذذ؛ مذذذن حجذذذم 

 الشركة، ودرجة الرلل المالت، ودرجة تعقد عمأيا  الشركة.

SP =  β0 + β1AQ + β2bv + β3NI +  β4 F.szie +  β5 Lev. +  β6 Comp. 
+  β7 (AQ * F.size) +  β8 (AQ * Lev.) 

+  β9 (AQ * Comp.) + £    (3) 

/ه : يختأذه تذالير جذودة المراجعذة المدركذة عأذى 3: مختبار الفرض الفرعذت دفالنموذج الثالث -  
 هسعار هسهم الشركا  المقيدة بالبورصة المصرية كموشر لقيمة الشركة باختلاف حجم الشركة.

SP =  β0 + β1AQ + β2 F.szie +  β3 (AQ * F.size) +  β4bv 
+ β5NI + £     (4) 

/  : يختأذه تذالير جذودة المراجعذة المدركذة عأذى 3: مختبذار الفذرض الفرعذت دفالنموذج الراببع -د 
هسذذعار هسذذهم الشذذركا  المقيذذدة بالبورصذذة المصذذرية كموشذذر لقيمذذة الشذذركة بذذاختلاف درجذذة الرلذذل 

 المالت.

SP =  β0 + β1AQ + β2 Lev. +  β3 (AQ * Lev.) +  β4bv  
+ β5NI + £      (5) 

/جذذذ : يختأذذه تذذالير جذذودة المراجعذذة المدركذذة 3: مختبذذار الفذذرض الفرعذذت دفالنمببوذج الخببامس  -ه 
عأى هسعار هسهم الشركا  المقيدة بالبورصة المصرية كموشر لقيمة الشركة باختلاف درجة تعقد 

 عمأيا  الشركة.

SP =  β0 + β1AQ + β2 Comp. +  β3 (AQ * Comp.) +  β4bv  
+ β5NI + £      (6) 
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 :حيث
 SP         : Stock Price سعر السهم

 bv          : book value القيمة الدلترية لحقو  المأفية / السهم
 NI          : Net Income ربحية السهم دصالت الدخ؛ / السهم 

 AQ        : Audit Quality جودة المراجعة المدركة
 F. Size  : Firm Size حجم الشركة

 Lev.     : leverage درجة الرلل المالت
 Comp. : Complexity درجة تعقد العمأيا 

وبال سذذبة لأتحأيذذ؛ ا لذذالت يذذتم تحويذذ؛ المتغيذذرا  المعدلذذة ىلذذى متغيذذرا  رقابيذذة مذذل ىلذذالة متغيذذر 
. ويذذتم اسذذتبدا  الفذذرض اللذذا ت بسذذوا  بحلذذت Concentrationرقذذابت جديذذد وهذذو درجذذة تركذذز المأفيذذة 

وهذذو: هذذ؛ تتذذالر هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة بكذذ؛ مذذن حجذذم الشذذركة و درجذذة الرلذذل المذذالت 
ودرجذذة تعقذذد العمأيذذا  ودرجذذة تركذذز المأفيذذة لذذت سذذيا  العلاقذذة بذذين جذذودة المراجعذذة المدركذذة وهسذذعار 

 الأسهم كموشر لقيمة الشركة، و يمكن التعبير عن هها السوا  البحلت من خلا  المعادلة التالية:
Stock Price (SP) = β0 + β1AQ + β2bv +  β3NI +   β4 F.Size +  β5 Lev.   

+  β6 Comp. +  β7 Conc. + £    

 : نتا ج اختبار الفروض فى ظل التحميل الاساسى 7/2/6
لقيذاس   Test of Pooled Estimation  Modelمختبار لذروض البحذث تذم اسذتخدام  مذوه  

التالير المع و  لجودة المراجعة المدركة عأى هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركا  المقيدة بالبورصة 
المصذذرية، كذذهل  لقيذذاس مذذذدى ىخذذتلاف هلذذ  التذذالير بذذذرختلاف الخصذذائص التشذذغيأية لتأذذ  الشذذذركا  

 دحجم الشركة، الرلل المالت، درجة تعقد العمأيا  ، وهل  كما يأت:

 (1يجة اختبار الفرض الأول )ف: نت7/2/6/1
 لاختبار هذا الفرض تم تحويمه إلى صيىة فرض العدم كالتالي:

" م تولر جودة المراجعة المدركة عأى هسعار هسهم الشركا  المقيدة بالبورصة المصذرية كموشذر 
 لقيمة الشركة"

ومختبار هها الفرض، تم استخدام  موه  ا حذدار متعذدد ، وتظهذر  تذائق التحأيذ؛ لذت الجذدو  رقذم 
   عأى ال حو التالت: 2/3/2د
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 (7/2/4جدول )
 كمؤشر لقيمة الشركة أسعار الأسهمجودة المراجعة المدركة عمى نتا ج الانحدار لاختبار أثر  

Variable 
 النمورج الثاني النمورج الأول

Coef. t P>t Coef. T P>t 

AQ - - - -2.632 -3.080 0.002 

BV 0.293 6.090 0.000 0.305 6.400 0.000 

NI 0.179 1.650 0.101 0.181 1.690 0.093 

_cons 6.171 12.380 0.000 7.998 10.380 0.000 

R2 0.1899 
  

0.2129   

Prob> F 0.000 
  

0.000   

Adj R-

squared 
0.1850 

  
0.2056   

 

 يتضح من هذا الجدول ما يمي:  
بال سذذبة لأ مذذوه  الأو ، والذذهى يتلذذمن متغيذذر  القيمذذة الدلتريذذة لأسذذهم وربحيذذة السذذهم كمتغيذذرا   -ه 

مستقأة وهسعار الأسهم كموشر لقيمة الشذركة كمتغيذر تذابل، كذان مسذتوى مع ويذة  مذوه  ا  حذدار 
سذتخدم، ومذن لذم صذلاحيتل مختبذار مما يد  عأى مع ويذة ال مذوه  ا حصذائت الم 1012هق؛ من 

% ممذذا يذذد   0202تسذذاوى  Adjusted R Squareالعلاقذذة محذذ؛ الدراسذذة، وهن قيمذذة معامذذ؛ 
عأى قدرة القيمة الدلترية لأسهم وربحية السهم معار عأذى تفسذير التغيذر لذت هسذعار الأسذهم كموشذر 

غيذرا  مسذتقأة هخذرى كذان %0 وباقت ال سبة قد يرجل الى عذدم ادرا  مت0202لقيمة الشركة ب سبة 
يمكن ادرجها وها  تالير او الى الخطا العشوائت. كما هن القيمة الدلترية لأسهم لها تالير ىيجذابت 

بي مذا ربحيذة  1012مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هقذ؛ مذن 
كة ع ذد مسذتوى مع ويذة هفبذر السهم ليس لها تالير مع و  عأت هسعار الأسهم كموشذر لقيمذة الشذر 

 .1012من 

بال سبة لأ مذوه  اللذا ت والذهى يتلذمن جذودة المراجعذة المدركذة كمتغيذر مسذتق؛ ومتغيذر  القيمذة  -  
الدلترية لأسهم وربحية السهم كمتغيرا  رقابية وهسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة كمتغير تذابل، 

ممذذذا يذذذد  عأذذى اسذذذتمرار مع ويذذذة ال مذذذوه   1012كذذان مسذذذتوى مع ويذذذة  مذذوه  ا  حذذذدار هقذذذ؛ مذذن 
%  وهن  31022زاد ليصذب   Adjusted R Squareحصذائت المسذتخدم،  وهن قيمذة معامذ؛ ا 

جذذودة المراجعذذة المدركذذة لهذذا تذذالير سذذأبت مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد 
بي مذا القيمذة الدلتريذة لأسذهم لهذا تذالير ىيجذابت مع ذو  عأذت هسذعار  1012مستوى مع ويذة هقذ؛ مذن 
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. وربحيذة السذهم لذيس لهذا تذالير 1012لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة هقذ؛ مذن الأسهم كموشر 
 .1012مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هفبر من 

وبمقار ذذة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ام حذذدار قبذذ؛ وبعذذد ادخذذا  جذذودة المراجعذذة المدركذذة لذذان قيمذذة 
R2 و0202قب؛ د   % R2 ادخذا  المتغيذرا  الرقابيذة يتلذ  زيذادة المقذدرة التفسذيرية 31022بعد د  

وبالتالي يتم رفض فرض العدم وقببول الفبرض ل موه  ام حدار بعد ادخا  جودة المراجعة المدركة، 
( القا بببل بببب ن:  تبببؤثر جبببودة المراجعبببة المدركبببة عمبببى أسبببعار أسبببهم الشبببركات المقيبببدة 1الببببديل)ف

 ؤشر لقيمة الشركة .بالبورصة المصرية كم

 ,Alfraihi 2016; Ziaee 2014; Aobdia, et al)وتتفذي هذه  ال تيجذة مذل بعذض الدراسذا  
2015; Meza2013)  ويبر  الباحبث أن لهبذل النتيجبة مبردوداً مبؤدال أن جبودة المراجعبة المدركبة

ببب ن تبؤثر معنويباً وبصببورة سبمبية عمببى أسبعار الأسبهم فببي مصبر وتتسببم هبذل النتيجبة مببع القبول 
 جودة المراجعة المدركة في مصر جودة صورية في معظم الشركات.

 (2: نتيجة اختبار الفرض الثاني )ف7/2/6/2
 لاختبار هذا الفرض تم تحويمه إلى صيىة فرض العدم كالتالي:

" م يختأه تالير جودة المراجعة المدركة عأى هسعار هسهم الشركا  المقيذدة بالبورصذة المصذرية 
الشذذركة، ودرجذذة الرلذذل المذذالت، ودرجذذة تعقذذد عمأيذذا   الشذذركة بذذاختلاف كذذلار مذذن حجذذمكموشذذر لقيمذذة 

 الشركة" 
 ومختبار صحة هها الفرض، تم استخدام  موه  ا حدار متعدد وجام   تيجة تشغيأل كالتالت: 
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ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى أسعار  اختلافنتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/5جدول )
أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف كلًا من حجم 

 الشركة الشركة، ودرجة الرفع المالي، ودرجة تعقد عمميات

Variable 
 النمورج الثالث النمورج الثاني

Coef. t P>t Coef. T P>t 

AQ -2.632 -3.080 0.002 -1.451 -2.050 0.041 

BV 0.305 6.400 0.000 0.622 10.790 0.000 

NI 0.181 1.690 0.093 0.025 0.240 0.813 

SIZE -- -- -- -3.098 -2.860 0.005 

LEV -- -- -- 2.812 2.280 0.024 

COMP -- -- -- -0.304 -2.220 0.027 

AQ*SIZE -- -- -- -0.113 -6.270 0.000 

AQ*LEV -- -- -- -0.274 -2.930 0.004 

AQ*COMP -- -- -- 0.122 11.130 0.000 

_cons 7.998 10.380 0.000 3.730 3.970 0.000 

R2 0.2129 
  

0.4827   

Prob> F 0.000 
  

0.000   

Adj R-

squared 
0.2056 

  
0.4698   

 

مما يد  عأذى  1012هن مستوى مع وية  موه  ا  حدار اللالث هق؛ من يتضح من هذا الجدول: 
% ممذا  22022تسذاوى  Adj R-squaredمع وية ال موه  ا حصائت المستخدم، وهن قيمة معامذ؛ 

يذد  عأذذى قذدرة كذذلار مذذن جذودة المراجعذذة المدركة،القيمذذة الدلتريذة لأسذذهم، ربحيذذة السذهم، حجذذم الشذذركة، 
عمأيا  الشركة، المتغيرا  التفاعأية لجودة المراجعذة مذل كذ؛ مذن حجذم الشذركة، الرالعة المالية، تعقد 

الرالعذة الماليذة، تعقذد عمأيذذا  الشذركة  عأذى تفسذذير التغيذر لذت هسذعار الأسذذهم كموشذر لقيمذة الشذذركة0 
وباقت ال سبة قد يرجل الى عذدم ادرا  متغيذرا  مسذتقأة اخذرى كذان يمكذن ادرجهذا وها  تذالير او الذى 

العشذذوائت. وهن جذذودة المراجعذذة المدركذذة لهذذا تذذالير سذذأبت مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر الخطذذا 
. كمذذا هن القيمذذة الدلتريذذة لأسذذهم لهذذا تذذالير ىيجذذابت 1012لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هقذذ؛ مذذن 

وهن ربحيذذة  1012مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هقذذ؛ مذذن 
ليس لها تالير مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة هفبذر مذن السهم 
ولت حذين هن حجذم الشذركة لذل تذالير سذأبت مع ذو  عأذت هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة  1.12

وهن الرالعة المالية  لها تذالير ىيجذابت مع ذو  عأذت هسذعار الأسذهم  1012ع د مستوى مع وية هق؛ من 
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. كمذذا هن تعقذذد عمأيذذا  العميذذ؛ لذذل تذذالير 1012وشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هقذذ؛ مذذن كم
. وهن 1012سذذأبت مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هفبذذر مذذن 

المتغير التفاعأت لجودة المراجعة المدركة مل حجم الشركة لل تالير سأبت مع و  عأت هسعار الأسهم 
. كمذا هن المتغيذر التفذاعأت لجذودة المراجعذة 1012موشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع ويذة هقذ؛ مذن ك

المدركذذة مذذل الرالعذذة الماليذذة لذذل تذذالير سذذأبت مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد 
؛  لذل . وهن المتغيذر التفذاعأت لجذودة المراجعذة مذل تعقذد عمأيذا  العميذ1012مسذتوى مع ويذة هقذ؛ مذن 

 .1012تالير ىيجابت مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هق؛ من 

وبمقار ذذة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ام حذذدار قبذذ؛ وبعذذد ادخذذا  جذذودة المراجعذذة المدركذذة لذذان قيمذذة 
Adj R-squared وبعذذدها 31022قبذذ؛ ادخذذا  المتغيذذرا  الرقابيذذة والمعدلذذة د   % Adj R-

squared يتلذذذذ  زيذذذذادة المقذذذذدرة التفسذذذذيرية ل مذذذذوه  ام حذذذذدار بعذذذذد ادخذذذذا  المتغيذذذذرا  22022د  %
%  عأى العلاقذة محذ؛ الدراسذة 2المعدلة، والتت كا   لها تاليرا  مع وية دالقيمة امحتمالية هق؛ من 

ركببة يختمبا تب ثير جبودة المراجعبة المد  "3وبالتذالت يذتم رلذض لذرض العذدم وقبذو  الفذرض البذذدي؛دف
عمى أسعار أسبهم الشبركات المقيبدة بالبورصبة المصبرية كمؤشبر لقيمبة الشبركة بباختلاف كبلًا مبن 

 حجم الشركة ودرجة الرفع المالي ودرجة تعقد عمميات الشركة .

 /أ(2نتيجة اختبار الفرض الفرعي الأول لمفرض البحثى الثاني )ف - أ
 كالتالت:لأختبار هها الفرض تم تحويأل ىلى صيغة لرض العدم 

  لا يختمبببا تببب ثير جبببودة المراجعبببة المدركبببة عمبببى أسبببعار أسبببهم الشبببركات المقيبببدة بالبورصبببة 
 المصرية كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف حجم الشركة 

ومختبار هها الفرض، تم استخدام  موه  ا حذدار متعذدد ، وتظهذر  تذائق التحأيذ؛ لذت الجذدو  رقذم 
   عأى ال حو التالت: 2/3/2د
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ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى أسعار  اختلافنتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/6ل )جدو
 أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف حجم الشركة

 

Variable 
 النمورج الرابع النمورج الثاني

Coef. T P>t Coef. T P>t 

AQ -2.632 -3.080 0.002 26.625 1.680 0.094 

BV 0.305 6.400 0.000 0.298 6.140 0.000 

NI 0.181 1.690 0.093 0.172 1.610 0.108 

SIZE - - - 4.213 2.380 0.018 

SIZE*AQ - - - -3.670 -1.920 0.050 

_cons 7.998 10.380 0.000 -26.157 -1.810 0.071 

R2 0.2129 
  

0.2276   

Prob> F 0.000 
  

0.000   

Adj R-

squared 
0.2056 

  
0.2157   

 

مما يد  عأى  1.12هن مستوى مع وية  موه  ا  حدار الرابل هق؛ من  يتضح من هذا الجدول:
%. وهن 30022تساوى  Adj R-squaredمع وية ال موه  ا حصائت المستخدم، وهن قيمة معام؛ 

جودة المراجعة المدركة لها تالير موج  ولف ل  ير مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة 
  وهن القيمة الدلترية لأسهم لها تالير ىيجابت مع و  عأت 1.12هفبر من  1022دمستوى المع وية 

. وهن ربحية السهم ليس لها 1012هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هق؛ من 
. وهن 1012تالير مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هفبر من 

حجم الشركة لها تالير موج  مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية 
الير سأبت تجم الشركة لل .  وهن المتغير التفاعأت لجودة المراجعة المدركة مل ح1012هق؛ من 

، وبمقار ة 1012مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هق؛ من 
-Adj Rالمقدرة التفسيرية ل موه  ام حدار قب؛ وبعد ادخا  جودة المراجعة المدركة لان قيمة 

squared وبعدها 31022قب؛ ادخا  المتغيرا  الرقابية والمعدلة د   % Adj R-squared 
%  يتل  زيادة بسيطة لأقدرة التفسيرية ل موه  ام حدار بعد ادخا  حجم الشركة كمتغير 30022د

 معد . 
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/أ(   يختما ت ثير جودة المراجعة 2يتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل)فومن لم 
ركة باختلاف المدركة عمى أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية كمؤشر لقيمة الش

 حجم الشركة  .

  ويرى Gong & Wang, 2016; Chiha et al, 2013وتتفي هه  ال تيجة مل دراسا  د
الباحث ه ها  تجية م طقية لت مصر حيث تتجل معظم البحوث لت هها المجا  الى هن الشركا  

 كبيرة الحجم  البار ما تعين مراق  حسابا  هو جودة.

 /ا(2ي الثاني لمفرض البحثى الثاني )فنتيجة اختبار الفرض الفرع -ا
 مختبار هها الفرض تم تحويأل ىلى صيغل لرض العدم كالتالت:

 لا يختما ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة 
 المصرية كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف درجة الرفع المالي  

ومختبار صحة الفرض، تم استخدام  موه  ا حدار متعدد، وتظهر  تائق التحأي؛ لت الجدو  رقم 
   عأى ال حو التالت: 2/3/2د

ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى أسعار  اختلافنتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/7جدول )
 أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف درجة الرفع المالي

 

Variable 
 النمورج الخامس النمورج الثاني

Coef. T P>t Coef. T P>t 

AQ -2.632 -3.080 0.002 -0.984 -0.700 0.484 

BV 0.305 6.400 0.000 0.402 7.890 0.000 

NI 0.181 1.690 0.093 0.113 1.070 0.284 

LEV    8.253 4.050 0.000 

LEV*AQ    -3.327 -1.310 0.193 

_cons 7.998 10.380 0.000 3.597 2.810 0.005 

R2 0.2129 
  

0.2632   

Prob> F 0.000 
  

0.000   

Adj R-

squared 
0.2056 

  
0.2518   
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ممذذا يذذد   1012هن مسذذتوى مع ويذة  مذذوه  ا  حذذدار الخذذامس هقذ؛ مذذن  الجببدول:يتضببح مببن هببذا 
%. 32002تسذاوى  Adj R-squaredعأى مع وية ال موه  ا حصائت المستخدم، وهن قيمة معامذ؛ 

وهن جذذودة المراجعذذة المدركذذة لذذيس لهذذا تذذالير مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد 
، وهن القيمذذة الدلتريذذة لأسذذهم لهذذا تذذالير ىيجذذابت مع ذذو  عأذذت هسذذعار 1012مسذذتوى مع ويذذة هفبذذر مذذن 

، وهن ربحيذذة السذهم لذذيس لهذا تذذالير 1012الأسذهم كموشذر لقيمذذة الشذركة ع ذذد مسذتوى مع ويذذة هقذ؛ مذن 
، وهن الرالعذة 1.12مع و  عأذت هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة هفبذر مذن 

ابت مع ذو  عأذت هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة هقذ؛ المالية  لها تالير ىيج
، هن المتغير التفاعأت لجودة المراجعة مل الرالعة المالية ليس لل تالير مع و  عأت هسذعار 1012من 

 .1012هفبر من 10022الأسهم كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية 

م حذذدار قبذذ؛ وبعذذد ادخذذا  جذذودة المراجعذذة المدركذذة لذذان قيمذذة وبمقار ذذة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ا
Adj R-squared وبعذدها 31022قب؛ ادخا  المتغيرا  الرقابيذة والمعدلذة د   %Adj R-squared 

%  يتلذذذ  زيذذذادة المقذذذدرة التفسذذذيرية ل مذذذوه  ام حذذذدار بعذذذد ادخذذذا  الرالعذذذة الماليذذذة كمتغيذذذر 32002د
وبالتببالي يببتم قبببول فببرض العببدم القا ببل ببب ن لا يختمببا تبب ثير جببودة المراجعببة المدركببة عمببى معذد ، 
كمؤشببر لقيمببة الشببركة ببباختلاف درجببة الرفببع  أسببهم الشببركات المقيببدة بالبورصببة المصببريةأسببعار 

 المالي. و يتم رفض الفرض البديل.

 ,Akhalumeh et al, 2017; Kartikasari & Merianti)وتتفذي هذه  ال تيجذة مذل دراسذا  
ويرى الباحث م طقيتهذا لأن اعتمذاد الشذركا  لذت تمويأهذا عأذى الذديون  البذار لذيس لذل ارتبذاا  (2016

 بجودة المراجعة لت مصر، وا  ما بالولل المالت لأشركة.

 /ج(2نتيجة اختبار الفرض الفرعي الثالث لمفرض البحثى الثاني )ف  -جب
 العدم كالتالت: مختبار هها الفرض تم تحويأل لصيغة لرض

أسبببهم الشبببركات المقيبببدة بالبورصبببة   لا يختمبببا تببب ثير جبببودة المراجعبببة المدركبببة عمبببى أسبببعار 
  الشركةعمميات  كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف درجة تعقد المصرية

ومختبار صحة الفرض، تم استخدام  موه  ا حدار متعدد، وتظهر  تائق التحأي؛ لت الجذدو  رقذم 
   عأى ال حو التالت: 2/3/2د
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أسهم جودة المراجعة المدركة عمى أسعار ت ثير  اختلافنتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/8جدول )
 العممياتف درجة تعقيد لقيمة الشركة باختلاالشركات المقيدة بالبورصة المصرية كمؤشر 

 

Variable 
 النمورج السادس النمورج الثاني

Coef. t P>t Coef. T P>t 

AQ -2.632 -3.080 0.002 -1.838 -1.850 0.065 

BV 0.305 6.400 0.000 0.306 6.400 0.000 

NI 0.181 1.690 0.093 0.177 1.650 0.099 

COMP    0.270 1.310 0.191 

COMP *AQ    -0.389 -1.560 0.119 

_cons 7.998 10.380 0.000 7.392 8.160 0.000 

R2 0.2129 
  

0.2188   

Prob> F 0.000 
  

0.000   

Adj R-

squared 
0.2056 

  
0.2067   

 

ممذذا يذذد   1012هن مسذذتوى مع ويذذة  مذذوه  ا  حذذدار السذذادس هقذذ؛ مذذن يتضببح مببن هببذا الجببدول: 
 31022تسذاوى  Adj R-squaredعأذى مع ويذة ال مذوه  ا حصذائت المسذتخدم،  وهن قيمذة معامذ؛ 

% وهن جودة المراجعة المدركة ليس لها تالير مع و  عأت هسعار الأسهم كموشذر لقيمذة الشذركة ع ذد 
القيمذذة الدلتريذذة لأسذذهم لهذذا تذذالير ىيجذذابت مع ذذو  عأذذت هسذذعار  . وهن1012مسذذتوى مع ويذذة هفبذذر مذذن 

. وهن ربحيذذة السذهم لذذيس لهذا تذذالير 1012الأسذهم كموشذر لقيمذذة الشذركة ع ذذد مسذتوى مع ويذذة هقذ؛ مذن 
. وهن تعقذذد 1012مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هفبذذر مذذن 

  عأت هسعار الأسهم كموشذر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة عمأيا  العمي؛ ليس لها تالير مع و 
. وهن المتغيذذر التفذذاعأت لجذذودة المراجعذذة المدركذذة مذذل تعقذذد عمأيذذا  العميذذ؛  لذذيس لذذل 1012هفبذذر مذذن 

هفبذذر مذذن  10002تذذالير مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة حيذذث مسذذتوى المع ويذذة 
1012. 

ل مذذوه  ام حذذدار قبذذ؛ وبعذذد ادخذذا  جذذودة المراجعذذة المدركذذة لذذان قيمذذة  وبمقار ذذة المقذذدرة التفسذذيرية
Adj R-squared وبعذذدها 31022قبذذ؛ ادخذذا  المتغيذذرا  الرقابيذذة والمعدلذذة د   % Adj R-

squared يتلذذ  زيذذادة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ام حذذدار بعذذد ادخذذا  تعقذذد العمأيذذا  31022د  %
العدم القا ل بب ن  لا يختمبا تب ثير جبودة المراجعبة المدركبة  فرضوبالتالي يتم قبول كمتغير معد ، 
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كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف درجبة تعقبد  أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصريةعمى أسعار 
 العمميات  ورفض الفرض البديل.

  ويذرى الباحذث عذدم Liu & Lai, 2012; Niemi, 2005وتتفذي هذه  ال تيجذة مذل دراسذا  د
ه  ال تيجة لأن ه ا  علاقة بين جهد مراق  الحسذابا  و درجذة التعقذد و كفذامة المراجعذة و م طقية ه

 من لم جودة المراجعة.

  : التحميل الاضافى7/2/7
بعذذد ا  تهذذام مذذن  تذذائق ىختبذذار صذذحة الفذذروض البحليذذة ، يمكذذن لأباحذذث ىختبذذار تذذالير كذذ؛ مذذن: 

العمأيذا  كمتغيذرا  رقابيذة بذدمر مذن متغيذرا  معدلذة حجم الشركة، ودرجذة الرلذل المذالت، ودرجذة تعقذد 
ىلذذذالة الذذذى درجذذذة تركذذذز المأفيذذذة عأذذذى هسذذذعار الأسذذذهم كموشذذذر لقيمذذذة الشذذذركا  المقيذذذدة بالبورصذذذذة 

 المصرية، ولى لوم هل  يكون  موه  الدراسة السابل عأى ال حو التالت:
لبحلذذت : هذذ؛ تتذذالر هسذذعار   لغجابذذة عأذذى السذذوا  ا0:  عذذادة اختبذذار الفذذرض دفالنمببوذج السببابع

الأسذذذهم كموشذذذر لقيمذذذة الشذذذركة بكذذذ؛ مذذذن حجذذذم الشذذذركة، ودرجذذذة الرلذذذل المذذذالت ودرجذذذة تعقذذذد العمأيذذذا  
ودرجة تركز المأفية، لذى سذيا  العلاقذة بذين جذودة المراجعذة المدركذة و هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة 

 الشركةل 
 لغجابة عأى هها السوا  البحلت، تم صيا ة  موه  ا حدار متعدد كما يأت: 

SP =  0 +   1 AQ +  2BV + 3NI  +  4SIZE +  5 LEV +   6COMP + 

 7CONC+            (3) 
  

 تشير الى درجة تركز الممكية. CONC (Concentrated ownership)حيث أن: 
  2/3/2وتظهذذر  تذذائق اختبذذار التحأيذذ؛ ا حصذذائت لأ مذذوه  السذذابي كمذذا يولذذحها الجذذدو  رقذذم د

 عأى ال حو التالت: 
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حجم ت ثير جودة المراجعة المدركة،  اختلافنتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/9جدول )
أسهم  عمى أسعارالشركة، درجة الرفع المالي، درجة تعقد العمميات، ودرجة تركز الممكية 

 الشركات المقيدة بالبورصة المصرية كمؤشر لقيمة الشركة
  

Variable 
 النمورج السابع النمورج الثاني

Coef. t P>t Coef. T P>t 

AQ -2.632 -3.080 0.002 0.403 7.590 0.000 

BV 0.305 6.400 0.000 0.113 1.080 0.281 

NI 0.181 1.690 0.093 0.544 0.790 0.432 

SIZE -- -- -- 5.524 3.830 0.000 

LEV -- -- -- 0.007 0.060 0.949 

COMP -- -- -- 3.210 1.850 0.065 

CONC -- -- -- -0.708 -0.130 0.897 

_cons 7.998 10.380 0.000 -3.098 -2.860 0.005 

R2 0.2129 
  

0.2707   

Prob> F 0.000 
  

0.000   

Adj R-

squared 
0.2056 

  
0.2549   

 

مما يد  عأى  1012هن مستوى مع وية  موه  ا  حدار السابل هق؛ من يتضح من هذا الجدول: 
والرقابيذة عأذى هسذعار  ةمع وية ال مذوه  ا حصذائت المسذتخدم، وبالتذالت تذولر كالذة المتغيذرا  المسذتقأ

% ممذذا يذذد   32022تسذذاوى  Adj R-squaredالأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ، وهن قيمذذة معامذذ؛ 
قدرة ك؛ من جودة المراجعة المدركة،القيمة الدلترية لأسهم، ربحية السذهم، حجذم الشذركة، الرالعذة  عأى

المالية، تعقد عمأيا  الشركة، المتغيرا  التفاعأية لجودة المراجعة مذل كذ؛ مذن حجذم الشذركة، الرالعذة 
الأسذذهم كموشذذر  الماليذذة، تعقذذد عمأيذذا  الشذذركة  ،درجذذة تركذذز المأفيذذة عأذذى تفسذذير التغيذذر لذذت هسذذعار

%0 وبذذاقت ال سذذبة قذذد يرجذل الذذى عذذدم ادرا  متغيذذرا  مسذذتقأة اخذذرى كذذان 32022لقيمذة الشذذركة ب سذذبة 
يمكذن ادراجهذذا وها  تذذالير او ىلذذى الخطذذا العشذذوائت. و هن جذذودة المراجعذذة المدركذذة لهذذا تذذالير ىيجذذابت 

. وهن القيمذذة 1012 مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هقذذ؛ مذذن
الدلترية لأسهم ليس لهذا تذالير مع ذو  عأذت هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة 

. وهن ربحية السهم لذيس لهذا تذالير مع ذو  عأذت هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة 1012هفبر من 
 ذو  عأذت هسذعار الأسذهم . وهن حجذم الشذركة لذل تذالير ىيجذابت مع1012ع د مستوى مع وية هفبر مذن 

. وهن الرالعة الماليذة  لذيس لهذا تذالير مع ذو  1012كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هق؛ من 
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. وهن تعقذذد عمأيذذا  1012عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هفبذذر مذذن 
ع د مستوى مع وية هفبر مذن  الشركة ليس لها تالير مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة

. وهن درجذذة تركذذز المأفيذذة لذذيس لهذذا  تذذالير مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة 1012
 .1012ع د مستوى مع وية هفبر من 

وبمقار ذذة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ام حذذدار قبذذ؛ وبعذذد ادخذذا  جذذودة المراجعذذة المدركذذة لذذان قيمذذة 
Adj R-squared وبعذذدها 31022قبذذ؛ ادخذذا  المتغيذذرا  الرقابيذذة والمعدلذذة د   % Adj R-

squared يتلذذ  زيذذادة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ام حذذدار بعذذد ادخذذا   كذذ؛ مذذن حجذذم 32022د  %
الشذركة، الرالعذة الماليذة، تعقذذد عمأيذا  الشذركة  ،درجذذة تركذز المأفيذة  كمتغيذذرا  رقابيذة، وبذالر م مذذن 

ن حيث تالير جودة المراجعة المدركة عأى هسعار الأسهم كموشذر لقيمذة الشذركة هل  يوجد اختلاف م
 حيث هصب  التالير ايجابت.

وفى ضوء ما سبم، يمكن الإجابة عمى السؤال البحثي هل تت ثر أسعار الأسبهم كمؤشبر لقيمبة 
كيبة فبى الشركة بكل من حجم الشركة ودرجة الرفع المالي ودرجة تعقبد العمميبات  ودرجبة تركبز المم

المراجعببة المدركببة و أسببعار الأسببهم كمؤشببر لقيمببة الشببركة  بببنعم جز يبباً جذذودة  سببياق العلاقببة بببين
حيث يوجد أثر فقب  لحجبم الشبركة دون وجبود أثبر معنبوم لكبل مبن الرافعبة الماليبة، تعقبد عمميبات 

 الشركة ،درجة تركز الممكية.  

 : نتا ج اختبار الفروض في ظل تحميل الحساسية  7/2/8
و جذذرام تحأيذذ؛ الحساسذذية لسذذوف يعتمذذد الباحذذث عأذذى تغييذذر قيذذاس المتغيذذر التذذابل و ختبذذار تذذالير 
جودة المراجعة المدركة عأى هسعار الأسهم سوف تفذون هذه  الأسذعار مقاسذة بسذعر السذهم لذى  هايذة 

يذذوم  السذذ ة الماليذذة كموشذذر لقيمذذة الشذذركا  المقيذذدة بالبورصذذة المصذذرية، دبذذدمر مذذن سذذعر ا قفذذا  لذذت
العمذذ؛ التذذالت لتذذاريا تقريذذر مراقذذ  الحسذذابا  كمذذا كذذان لذذت التحأيذذ؛ الأساسذذت ، ولذذى لذذوم هلذذ  يذذتم 
اعادة تشغي؛ ال ماه  اللالذث والرابذل والخذامس والسذادس بعذد تعذديأهما بتغييذر مقيذاس المتغيذر التذابل د 

وه  المعذذد  وهلذذ  هسذذعار الأسذذهم . ويشذذار لتأذذ  ال مذذاه  لذذى جذذداو   تذذائق التحأيذذ؛ امحصذذائت بذذال م
 عأى ال حو التالت:
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  ( الر يسي: 2النموذج الثالث : لاختبار الفرض )ف

SP =  0 +   1 AQ +   2BV + 3NI  +  4SIZE + 5(SIZE*AQ) +  6 LEV 

+  7 (LEV*AQ) +  8COMP + 9(COMP*AQ) +               (3) 
 

  عأذذى 2/3/01وتظهذذر  تذذائق التحأيذذ؛ ا حصذذائت لأ مذذوه  السذذابي كمذذا يولذذحها الجذذدو  رقذذم د
 ال حو التالت: 

ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى أسعار  اختلافمد  نتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/11جدول )
كمؤشر مقاسة بسعر السهم فى نهاية السنة المالية  أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية

   الشركة لقيمة الشركة باختلاف كل من حجم الشركة ودرجة الرفع المالي ودرجة تعقد عمميات
Variable 

 النمورج الثالث المعذل النمورج الثالث

Coef. t P>t Coef. T P>t 

AQ -1.451 -2.050 0.041 44.849 3.220 0.001 

BV 0.622 10.790 0.000 0.439 9.590 0.000 

NI 0.025 0.240 0.813 0.039 0.430 0.666 

SIZE -3.098 -2.860 0.005 6.103 3.900 0.000 

LEV 2.812 2.280 0.024 7.249 3.970 0.000 

COMP -0.304 -2.220 0.027 0.078 0.430 0.665 

AQ*SIZE -0.113 -6.270 0.000 -5.772 -3.430 0.001 

AQ*LEV -0.274 -2.930 0.004 -0.139 -0.060 0.951 

AQ*COMP 0.122 11.130 0.000 -0.150 -0.690 0.491 

_cons 3.730 3.970 0.000 -46.380 -3.660 0.000 

R2 0.4827   0.3670   

Prob> F 0.000   0.000   

Adj R-

squared 
0.4698   0.3492   

 

ممذا  1012هن مسذتوى مع ويذة  مذوه  ا  حذدار اللالذث المعذد  هقذ؛ مذن  يتضح من هذا الجبدول:
تسذذاو   Adj R-squaredيذذد  عأذذى صذذلاحيتل مختبذذار العلاقذذة محذذ؛ الدراسذذة وهن قيمذذة معامذذ؛ 

هن جذودة المراجعذة المدركذة لهذذا تذالير ىيجذابت مع ذو  عأذذت هسذعار الأسذهم مقاسذة بسذذعر و  %.22023
. وهن القيمذة 1012موشذر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة هقذ؛ مذن السهم لى  هاية السذ ة الماليذة ك

الدلتريذذة لأسذذهم لهذذا تذذالير ىيجذذابت مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة 
. وهن ربحيذذة السذذهم لذذيس لهذذا تذذالير 1012الماليذذة كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هقذذ؛ مذذن 
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مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة الماليذذة كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم 
. وهن حجم الشركة لل تالير ىيجابت مع و  عأت هسعار الأسهم مقاسة 1012مستوى مع وية هفبر من 

. وهن 1012بسعر السهم لذى  هايذة السذ ة الماليذة كموشذر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة هقذ؛ مذن 
ا تذذالير ىيجذذابت مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة الرالعذذة الماليذذة  لهذذ

. وهن تعقذد عمأيذا  الشذركة لذيس لهذا 1012المالية كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هق؛ مذن 
تذالير مع ذو  عأذذت هسذعار الأسذذهم مقاسذة بسذعر السذذهم لذى  هايذذة السذ ة الماليذة كموشذذر لقيمذة الشذذركة 

. وهن المتغير التفاعأت لجودة المراجعة المدركة مل حجذم الشذركة 1012مع وية هفبر من ع د مستوى 
لل تالير سأبت مع و  عأت العلاقة مح؛ الدراسة. وهن المتغير التفذاعأت لجذودة المراجعذة المدركذة مذل 

ة المراجعة الرالعة المالية ليس لل تالير مع و  عأت العلاقة مح؛ الدراسة. وهن المتغير التفاعأت لجود
 المدركة مل تعقد عمأيا  الشركة  ليس لل تالير مع و  عأت العلاقة مح؛ الدراسة .

وبمقار ذذة المقذذذدرة التفسذذذيرية ل مذذوه  ام حذذذدار اللالذذذث والذذهى مذذذن خلالذذذل تذذم قيذذذاس هسذذذعار الأسذذذهم 
%    22022د Adj R-squaredبتذذاريا اليذذوم التذذالت لتذذاريا تقريذذر مراقذذ  الحسذذابا   لذذرن قيمذذة 

و مذذوه  ام حذذدار اللالذذث المعذذد  والذذهى مذذن خلالذذل تذذم قيذذاس هسذذعار الأسذذهم بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة 
%  يتلذ  ا خفذاض المقذدرة التفسذيرية ل مذوه  22023د Adj R-squaredالسذ ة الماليذة لذرن قيمذة 

خذذتلاف لتذذالير ام حذذدار ع ذذد قيذذاس هسذذعار الأسذذهم بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة الماليذذة، مذذل وجذذود ا
حيث كان الت ثير سمبياً عندما تم قياس أسعار الأسبهم جودة المراجعة المدركة عأى هسعار الأسذهم، 

بتبباريا اليببوم التببالي لتبباريا تقريببر مراقببا الحسببابات، بينمببا أصبببح التبب ثير إيجابيبباً لجببودة المراجعببة 
السبنة الماليبة، ويبدل ذلبك المدركة عمى أسعار الأسبهم عنبدما تبم قيباس أسبعار الأسبهم فبي نهايبة 

عمى اختلاف ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى أسعار الأسهم باختلاف مقياس أسعار الأسهم من 
 جهة، وصحة قياس المتىير التابع في التحميل الأساسي، من جهة أخر .

 /أ( : 2النموذج الرابع : لإعادة اختبار الفرض الفرعي )ف

SP =  0 +   1 AQ   +  2BV + 3NI +  4SIZE + 5(SIZE*AQ)  +     (4) 
 

  2/3/00وتظهذر  تذائق اختبذار التحأيذ؛ ا حصذائت لأ مذوه  السذابي كمذا يولذحها الجذدو  رقذذم د
 عأى ال حو التالت: 
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ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى  اختلافمد  نتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/11جدول )
مقاسة بسعر السهم فى نهاية السنة  أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية

 كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف حجم الشركةالمالية 
 

Variable 
 النمورج الرابع المعذل النمورج الرابع

Coef. t P>t Coef. T P>t 

AQ 26.625 1.680 0.094 50.622 3.580 0.000 

BV 0.298 6.140 0.000 0.329 7.620 0.000 

NI 0.172 1.610 0.108 0.111 1.170 0.244 

SIZE 4.213 2.380 0.018 6.982 4.420 0.000 

SIZE*AQ -3.670 -1.920 0.050 -6.561 -3.840 0.000 

_cons -26.157 -1.810 0.071 -49.335 -3.840 0.000 

R2 0.2276   0.2970   

Prob> F 0.000   0.000   

Adj R-

squared 
0.2157   0.2862   

 

ممذذا 1012هن مسذذتوى مع ويذذة  مذذوه  ا  حذذدار الرابذذل المعذذد  هقذذ؛ مذذن  يتضببح مببن هببذا الجببدول:
تسذذاوى  Adj R-squaredيذذد  عأذذى صذذلاحيتل مختبذذار العلاقذذة محذذ؛ الدراسذذة وهن قيمذذة معامذذ؛ 

%. وهن جودة المراجعة المدركة لهذا تذالير موجذ  مع ذو  عأذت هسذعار الأسذهم مقاسذة بسذعر  32023
. وهن القيمذة 1012السهم لى  هاية السذ ة الماليذة كموشذر لقيمذة الشذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة هقذ؛ مذن 

هايذذة السذذ ة الدلتريذذة لأسذذهم لهذذا تذذالير ىيجذذابت مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  
. وهن ربحيذذة السذذهم لذذيس لهذذا تذذالير 1012الماليذذة كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هقذذ؛ مذذن 

مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة الماليذذة كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد 
الأسذذذهم  . وهن حجذذذم الشذذذركة لهذذذا تذذذالير موجذذذ  مع ذذذو  عأذذذت هسذذذعار1012مسذذذتوى مع ويذذذة هفبذذذر مذذذن 

. 1012مقاسة بسعر السهم لى  هاية الس ة المالية كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع وية هق؛ مذن 
وهن المتغير التفاعأت لجذودة المراجعذة المدركذة مذل حجذم الشذركة لذل تذالير سذأبت مع ذو  عأذت العلاقذة 

 مح؛ الدراسة. 

وبمقار ة المقدرة التفسيرية ل موه  ام حدار الرابل والهى من خلالل تم قياس هسعار الأسهم بتاريا 
%   و مذذوه  30022د Adj R-squaredاليذذوم التذذالت لتذذاريا تقريذذر مراقذذ  الحسذذابا   لذذرن قيمذذة 

سذ ة الماليذة ام حدار الرابل المعد  والهى من خلالل تم قياس هسعار الأسهم بسعر السهم لذى  هايذة ال
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%  يتلذذ  زيذذادة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ام حذذدار بعذذد 32023د Adj R-squaredلذذرن قيمذذة 
وأن تب ثير جبودة المراجعبة المدركبة عمبى أسبعار الأسبهم مقاسبة تغيير طريقة قيذاس هسذعار الأسذهم، 

 .بسعر السهم فى نهاية السنة المالية كمؤشر لقيمة الشركة يختما باختلاف حجم الشركة

  / ا( : 2النموذج الخامس : لإعادة اختبار الفرض الفرعي )ف

SP =  0 +   1 AQ +  2BV + 3NI   +   4 LEV +  5 (LEV*AQ)  +       (5) 

  2/3/03وتظهذر  تذائق اختبذار التحأيذ؛ ا حصذائت لأ مذوه  السذابي كمذا يولذحها الجذدو  رقذذم د
 عأى ال حو التالت: 

ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى  اختلافمد  نتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/12جدول )
مقاسة بسعر السهم فى نهاية السنة  أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية

كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف درجة الرفع الماليالمالية   
 

Variable 
 النمورج الخامس المعذل النمورج الخامس

Coef. t P>t Coef. T P>t 

AQ -0.984 -0.700 0.484 -1.420 -1.140 0.255 

BV 0.402 7.890 0.000 0.454 10.040 0.000 

NI 0.113 1.070 0.284 0.044 0.470 0.638 

LEV 8.253 4.050 0.000 8.596 4.750 0.000 

LEV*AQ -3.327 -1.310 0.193 -1.365 -0.600 0.547 

_cons 3.597 2.810 0.005 2.627 2.310 0.021 

R2 0.2632   0.3358   

Prob> F 0.000   0.000   

Adj R-

squared 
0.2518   0.3255   

 

ممذا 1012هن مسذتوى مع ويذة  مذوه  ا  حذدار الخذامس المعذد  هقذ؛ مذن  يتضح من هبذا الجبدول
يد  عأى صلاحيتل مختبار العلاقة مح؛ الدراسة. وهن جودة المراجعة المدركة ليس لها تالير مع و  
عأذذت هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة الماليذذة كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى 

. وهن القيمذذة الدلتريذذة لأسذذهم لهذذا تذذالير ىيجذذابت مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم 1012مع ويذذة هفبذذر مذذن 
. 1.12مقاسة بسعر السهم لى  هاية الس ة المالية كموشر لقيمة الشركة ع د مسذتوى مع ويذة هقذ؛ مذن

وهن ربحيذذة السذذهم لذذيس لهذذا تذذالير مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة 
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. وهن الرالعذذة الماليذذة  لهذذا تذذالير 1012قيمذذة الشذذركة ع ذذد مسذذتوى مع ويذذة هفبذذر مذذن الماليذذة كموشذذر ل
ىيجابت مع و  عأت هسعار الأسهم مقاسة بسعر السهم لذى  هايذة السذ ة الماليذة كموشذر لقيمذة الشذركة 

. وهن المتغير التفاعأت لجودة المراجعة المدركة مل الرالعذة الماليذة 1012ع د مستوى مع وية هق؛ من 
 ليس لها تالير مع و  عأت العلاقة مح؛ الدراسة.

وبمقار ذذة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ام حذذدار الخذذامس والذذهى مذذن خلالذذل تذذم قيذذاس هسذذعار الأسذذهم 
%   و 32002د Adj R-squaredبتذاريا اليذذوم التذذالت لتذذاريا تقريذذر مراقذ  الحسذذابا   لذذرن قيمذذة 

 مذذوه  ام حذذدار الخذذامس المعذذد  والذذهى مذذن خلالذذل تذذم قيذذاس هسذذعار الأسذذهم بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة 
%  يتلذذذ  زيذذادة المقذذذدرة التفسذذيرية ل مذذذوه  23022د Adj R-squaredالسذذ ة الماليذذة لذذذرن قيمذذة 

عمببى أسببعار وأن تبب ثير جببودة المراجعببة المدركببة ام حذذدار بعذذد تغييذذر طريقذذة قيذذاس هسذذعار الأسذذهم، 
الأسبهم مقاسبة بسببعر السبهم فببى نهايبة السببنة الماليبة كمؤشببر لقيمبة الشببركة لا يختمبا ببباختلاف 

 الرافعة المالية.

  /ج( : 2النموذج السادس : لإعادة اختبار الفرض الفرعي )ف

SP =  0 +  1 AQ+  2BV + 3NI  +  4COMP + 5(COMP*AQ) +            (6) 

  2/3/02وتظهذذر  تذذائق اختبذذار التحأيذذ؛ ا حصذذائت لأ مذذوه  السذذابي كمذذا يولذذحها الجذذدو  رقذذمد
 عأى ال حو التالت: 
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ت ثير جودة المراجعة المدركة عمى  اختلافمد  نتا ج الانحدار لاختبار  (7/2/13جدول )
مقاسة بسعر السهم فى نهاية السنة  أسعار أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية

 الشركة كمؤشر لقيمة الشركة باختلاف درجة تعقد عممياتالمالية 
 

Variable 
 النمورج السادس المعذل النمورج السادس

Coef. T P>t Coef. T P>t 

AQ -1.838 -1.850 0.065 -2.077 -2.290 0.023 

BV 0.306 6.400 0.000 0.333 7.630 0.000 

NI 0.177 1.650 0.099 0.121 1.240 0.216 

COMP 0.270 1.310 0.191 0.014 0.070 0.940 

COMP *AQ -0.389 -1.560 0.119 -0.090 -0.400 0.692 

_cons 7.392 8.160 0.000 7.297 8.830 0.000 

R2 0.2188   0.2547   

Prob> F 0.000   0.000   

Adj R-

squared 
0.2067   0.2432   

 

ممذا 1012هن مستوى مع ويذة  مذوه  ا  حذدار السذادس المعذد  هقذ؛ مذن : يتضح من هذا الجدول
يذذد  عأذذذى صذذلاحيتل مختبذذذار العلاقذذذة محذذ؛ الدراسذذذة. وهن جذذودة المراجعذذذة المدركذذذة لهذذا تذذذالير سذذذأبت 
مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة الماليذذة كموشذذر لقيمذذة الشذذركة ع ذذد 

. وهن القيمذذذة الدلتريذذذة لأسذذذهم لهذذذا تذذذالير ىيجذذذابت مع ذذذو  عأذذذت هسذذذعار 1012ى مع ويذذذة هقذذذ؛ مذذذن مسذذذتو 
الأسهم مقاسة بسعر السهم لى  هاية الس ة المالية كموشر لقيمة الشركة ع د مستوى مع ويذة هقذ؛ مذن 

. وهن ربحيذذة السذذهم لذذيس لهذذا تذذالير مع ذذو  عأذذت هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة 1012
. وهن تعقذد عمأيذا  الشذذركة 1012السذ ة الماليذة كموشذر لقيمذة الشذذركة ع ذد مسذتوى مع ويذة هفبذذر مذن 

ليس لها تالير مع و  عأت هسعار الأسذهم مقاسذة بسذعر السذهم لذى  هايذة السذ ة الماليذة كموشذر لقيمذة 
ة مذل تعقذد . وهن المتغير التفاعأت لجودة المراجعذة المدركذ1012الشركة ع د مستوى مع وية هفبر من 

 عمأيا  الشركة  ليس لها تالير مع و  عأت العلاقة مح؛ الدراسة.

وبمقار ة المقدرة التفسيرية ل موه  ام حدار الرابل والهى من خلالل تم قياس هسعار الأسهم بتاريا 
%   و مذذوه  31022د Adj R-squaredاليذذوم التذذالت لتذذاريا تقريذذر مراقذذ  الحسذذابا   لذذرن قيمذذة 

رابل المعد  والهى من خلالل تم قياس هسعار الأسهم بسعر السهم لذى  هايذة السذ ة الماليذة ام حدار ال
%  يتلذذ  زيذذادة المقذذدرة التفسذذيرية ل مذذوه  ام حذذدار بعذذد 32023د Adj R-squaredلذذرن قيمذذة 
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، وأن ت ثير جبودة المراجعبة المدركبة عمبى أسبعار الأسبهم، مقاسبة تغيير طريقة قياس هسعار الأسهم
لسهم فى نهاية السنة المالية كمؤشبر لقيمبة الشبركة يختمبا بباختلاف درجبة تعقبد عمميبات بسعر ا
 الشركة .

 : نتا ج البحث و توصياته و مجالات البحث المقترحة7/3
 : نتا ج البحث 7/3/1

استهدف البحث دراسة واختبار هلر المراجعة المدركة عأى هسذعار الأسذهم كموشذر لقيمذة الشذركة، 
اختلاف هها التالير باختلاف ك؛ من  حجم الشركة، درجة الرلل المالت، درجة تعقد من جهة، ومدى 

العمأيا ، درجة تركز المأفية، من جهة هخر  وهل  مذن خذلا  دراسذة  ظريذة وتطبيقيذة. ويمكذن بأذورة 
 ههم  تائق البحث كما يأت:

من حيث الدراسا  بال سبة لمفهوم جودة المراجعة، خأص الباحث لعدم وجود مفهوم محدد، سوام 
الأفاديميذذة، ومذذن حيذذث ا صذذدارا  المه يذذة. كمذذا ه ذذل مفهذذوم  سذذبت ويوجذذد  ذذوعين هو مسذذتويين لجذذودة 
المراجعذذذة وهمذذذا الجذذذودة المدركذذذة والجذذذودة الحقيقيذذذة وتعبرالجذذذودة المدركذذذة عذذذن مذذذدى توقذذذل واسذذذتيعا  

د علاقذة ىيجابيذة هصحا  المصال  لمسذتوى معذين مذن جذودة المراجعذة. كمذا خأذص الباحذث ىلذى وجذو 
 بين جودة المراجعة المدركة والمقدرة التقييمية لأمعأوما  المحاسبية.

وبال سبة لمحددا  جودة المراجعة لهت هربعة محذددا  رئيسذية  محذددا  تذرتبط بمذدخلا  عمأيذة 
المراجعذذذة، مخرجذذذا  عمأيذذذة المراجعذذذة، التفذذذاعلا  الرئيسذذذية بذذذين هطذذذراف سأسذذذأة توريذذذد هعذذذداد القذذذوائم 
الماليذذذذة، وهخيذذذذرار العوامذذذذ؛ المميذذذذزة لسذذذذيا  ىعذذذذداد التقذذذذارير الماليذذذذة وجودتهذذذذا. وبال سذذذذبة لمقذذذذاييس جذذذذودة 
المراجعة، لر ها ت قسم ىلى مقاييس ها  الصأة بم شذاة المحاسذبة والمراجعذة ملذ؛، حجذم هذه  الم شذاة، 

ره ، التخصذذص الأتعذذا ، سياسذذة التذذدوير، ومقذذاييس ها  الصذذأة بمراقبذذت الحسذذابا  ملذذ؛، سذذلامة الذذ
الصذذذ اعت، ومقذذذاييس ها  الصذذذأة بم شذذذاة العميذذذ؛ ملذذذ؛: مسذذذتو  الذذذتحفع المحاسذذذبت، وجذذذودة الأربذذذا. 

دارتها.  وا 

وخأص الباحث هيلار من الدراسة ال ظريذة ىلذى امتفذا  الأفذاديمت عأذى هن جذودة المراجعذة تذود  
لأسذهم. كمذا هن قيمذة الشذذركة ىلذى زيذادة القيمذة السذوقية لأشذركة، وتفسذير التغيذرا  لذت هسذعار وعوائذد ا

تقذاس مذذن خذذلا  هربعذذة مذذداخ؛، مذذدخ؛ التفأفذذة 0 مذذدخ؛ السذذو  ، مذذدخ؛ الذذدخ؛، ومذذدخ؛ يعتمذذد عأذذى 
 البيا ا  المحاسبية.
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وبال سذذبة لألذذر جذذودة المراجعذذة المدركذذة عأذذى هسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة، وكذذهل  مذذدى 
درجذذة الرلذذل المذذالت ودرجذة تعقذذد العمأيذذا  لذذرن اخذتلاف هذذها التذذالير بذاختلاف كذذ؛ مذذن حجذذم الشذركة و 

 تائق الدراسذة التطبيقيذة لفذ؛ مذن، التحأيذ؛ الأساسذت، التحأيذ؛ ا لذالت، تحأيذ؛ الحساسذية كا ذ  كمذا 
 يأت:

جودة المراجعة المدركة تولر عأى هسعار الأسذهم مقاسذة بسذعر  خمص التحميل الأساسي إلى أن:
ريا  تقرير مراقبت الحسابا  كموشذر لقيمذة الشذركة. وهن القيمذة ىقفا  الأسهم لى يوم العم؛ التالت لتا

الدلترية لأسهم كمتغير رقابت لها تالير ىيجابت مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشذركة. وهن 
ربحية السهم كمتغير رقابت ليس لها تالير مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة. ويختأه 

عة المدركة عأت هسعار هسهم الشذركا  المقيذدة بالبورصذة المصذرية بذاختلاف حجذم تالير جودة المراج
الشذركة لذذت حذذين م يختأذذه هذذها التذذالير بذذاختلاف كذ؛ مذذن درجذذة الرلذذل المذذالت و درجذذة تعقذذد عمأيذذا  

 الشركة. 

ىلى هن جذودة المراجعذة المدركذة لهذا تذالير ىيجذابت مع ذو  عأذت هسذعار وخمص التحميل الإضافي: 
كموشر لقيمة الشركة. وليس ه ا  تالير مع و  لف؛ من القيمذة الدلتريذة لأسذهم وربحيذة السذهم  الأسهم

والرالعذذذة الماليذذذة  وتعقذذذد عمأيذذذا  الشذذذركة و درجذذذة تركذذذز المأفيذذذة عأذذذت هسذذذعار الأسذذذهم كموشذذذر لقيمذذذة 
هن الشذذركة لذذى سذذيا  العلاقذذة بذذين جذذودة المراجعذذة المدركذذة وهسذذعار الأسذذهم كموشذذر لقيمذذة الشذذركة. و 

حجم الشركة لل تالير ىيجابت مع و  عأت هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة لى سيا  العلاقة بذين 
 جودة المراجعة المدركة و هسعار الأسهم كموشر لقيمة الشركة.

تذذالير جذذودة المراجعذذة المدركذذة عأذذى هسذذعار الأسذذهم يختأذذه وخمببص تحميببل الحساسببية إلببى أن 
هن جذذودة المراجعذذة المدركذذة لهذذا تذذالير ىيجذذابت مع ذذو  عأذذت هسذذعار بذذاختلاف مقيذذاس هسذذعار الأسذذهم. و 

الأسذذذهم مقاسذذذة بسذذذعر السذذذهم لذذذى  هايذذذة السذذذ ة الماليذذذة كموشذذذر لقيمذذذة الشذذذركة . وهن كذذذلار مذذذن القيمذذذة 
الدلترية لأسهم، حجذم الشذركة، والرالعذة الماليذة  لهذم تذالير ىيجذابت مع ذو  عأذت هسذعار الأسذهم مقاسذة 

الس ة المالية كموشر لقيمة الشركة . وهن كلار من ربحية السذهم وتعقذد عمأيذا   بسعر السهم لى  هاية
العميذذذ؛ لذذذيس لهمذذذا تذذذالير مع ذذذو  عأذذذت هسذذذعار الأسذذذهم مقاسذذذة بسذذذعر السذذذهم لذذذى  هايذذذة السذذذ ة الماليذذذة 
كموشر لقيمة الشركة. وهن تالير جودة المراجعة المدركة عأى هسعار الأسهم مقاسة بسذعر السذهم لذى 

 ة الماليذذة كموشذذر لقيمذة الشذذركة يختأذذه بذذاختلاف حجذم الشذذركة. وهن تذذالير جذذودة المراجعذذة  هايذة السذذ
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المدركذذة عأذذى هسذذعار الأسذذهم مقاسذذة بسذذعر السذذهم لذذى  هايذذة السذذ ة الماليذذة كموشذذر لقيمذذة الشذذركة م 
 يختأه باختلاف الرالعة المالية ودرجة تعقد عمأيا  الشركة .

 : توصيات البحث7/3/2
 ومشكأة وم هجية وحدود البحث وما ى تهى ىليل من  تائق، يوصى الباحث بما يأت: لت لوم ههداف

لذذرورة تعذذذاون هيئذذذة الرقابذذذة الماليذذذة مذذذل هقسذذذام المحاسذذذبة والمراجعذذذة بالجامعذذذا  المصذذذرية، وهلذذذ    -
لولذذذل نليذذذة، هو بذذذالأحرى تطذذذوير  ظذذذام مراقبذذذذة الأدام المه ذذذت لأمكاتذذذ  لأتحقذذذي مذذذن ندام مكاتذذذذ  

راجعة لأوصو  ىلى درجذة عاليذة مذن جذودة المراجعذة بمذا يذ عكس عأذى جذودة التقذارير المحاسبة والم
 المالية.

يج  عأذى وحذدة الرقابذة عأذى جذودة هعمذا  مراقبذت الحسذابا  التابعذة لأهيئذة العامذة لأرقابذة الماليذة   -
هم وب ذام بالتعاون مل جمعية المحاسبين والمراجعين عقد دورا  تدريبية لمراقبىذت  الحسذابا ، لتذدريب

 مهاراتهم وزيادة خبراتهم لتقديم هلل؛ خدمة وبجودة عالية.
لذذذرورة سذذذعت م شذذذة  المحاسذذذبة والمراجعذذذة لأشذذذرافة مذذذل م شذذذة  المحاسذذذبة والمراجعذذذة الأج بيذذذة    -

 ، وبالتالت يكون حالزار للارتقام بجودة المراجعة. Big 4خاصة الم تمية لأذد
دارا  امستلمار بالب و  وشركا  الوساطة لت تذداو  الأورا  لرورة اهتمام هيئة الرقابة المالية   - وا 

الماليذذة بملذذ؛ هذذه  البحذذوث وخاصذذة مذذا يذذولر م هذذا عأذذى هسذذعار الأسذذهم بمذذا يفيذذد لذذت اتخذذاه القذذرارا  
 المتعأقة بامستلمار  لت الأسهم.

دة يوصذذت الباحذذث بذذان تهذذتم هقسذذام المحاسذذبة بالجامعذذا  الحكوميذذة المصذذرية بتذذدريس مذذدخأت جذذو   -
 المراجعة المدركة والحقيقية وكها ىدراجهما بالموتمرا  العأمية لهه  الأقسام.

 : مجالات البحث المقترحة7/3/3
 يعتقد الباحث بجدوى وههمية ىتجا  البحوث المستقبأية لت المراجعة  حو المولوعا  التالية:

الشذذذذركا  المقيذذذذدة  دراسذذذذة تطبيقيذذذذة عأذذذذى –هلذذذذر هتعذذذذا  المراجعذذذذة عأذذذذى جذذذذودة المراجعذذذذة المدركذذذذة   -
 بالبورصة المصرية.

 هلر جودة المراجعة الحقيقية عأى المقدرة التقييمية لأمعأوما  المحاسبية.  -
عأذى العلاقذة بذين جذودة المراجعذة المدركذة وتقأبذا   IFRSهلر تب ت معايير التقرير المالت الدوليذة   -

 عوائد الأسهم.
ملاممذذة المعأومذذا  المحاسذذبية لأ ذذراض هلذذر درجذذة التخصذذص الصذذ اعت لمراقذذ  الحسذذابا  عأذذى   -

 .IFRSقياس قيمة الشركة قب؛ وبعد تب ت معايير التقرير المالت الدولية 
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 -هلذذر الجذذودة المدركذذة لأفحذذص المحذذدود عأذذى المقذذدرة التقييميذذة لأمعأومذذا  المحاسذذبية ربذذل السذذ وية  -
 دراسة تطبيقية عأى الشركا  المقيدة بالبورصة.

 المراجع
 بالمىة العربية أولًا: المراجع

. العلاقذذذة بذذذين العوامذذذ؛ المذذذولر لذذذت اسذذذتقلا  مراقذذذ  الحسذذذابا  3103هبذذذو جبذذذ؛،  جذذذوى   هحمذذذد. 
 –وممارسا  التحفع المحاسبت لت القوائم الماليذة الم شذورة لأشذركا  المسذاهمة السذعودية 

ة جامعذذذ –، كأيذذذة التجذذذارة مجمبببة كميبببة التجبببارة لمبحبببوث العمميبببةدراسذذذة  ظريذذذة وميدا يذذذة. 
 .312- 022 : 3د 22ا سك درية، 

أثبببر تعبببديل شببكل ومحتبببو  تقريبببر المراجبببع الخبببارجي  يبببر . 3102الأباصذذير ، بسذذذمة حسذذن  . 
دراسبة  –المعبدل عمبى مبد  إمكانيبة اعتمباد المسبتثمر المؤسسبي عمبى القبوا م الماليبة 

جامعذذة  –ة . رسذذالة دكتذذورا   يذذر م شذذورة، قسذذم المحاسذذبة والمراجعذذة، كأيذذة التجذذار تجريبيببة
 ا سك درية.

دراسبببة تطبيقيبببة عمبببى  –العلاقبببة ببببين جبببودتي المراجعبببة والتقبببارير الماليبببة  .3102ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ.
. بحذث  يذر م شذور مقذدم لأمذوتمر الشركات المسجمة ببورصبة الأوراق الماليبة المصبرية

 جامعة ا سك درية. -كأية التجارة العأمت الأو  لقسم المحاسبة والمراجعة، 

. هلر التخصص الصذ اعت لمراقذ  الحسذابا  عأذى جذوة التقريذر 3102البأتاجت، يسر    محمود. 
دراسذذذة تطبيقيذذذة عأذذذى الشذذذركا  المقيذذذدة لذذذت بورصذذذة الأورا  الماليذذذة السذذذعودية.  –الماليذذذة 

 – 0 ": 3د 22 درية، جامعذة ا سذك –، كأيذة التجذارة مجمة كمية التجارة لمبحوث العمميبة
23. 

. العلاقذة بذين امسذتقرار المذالت لأشذركا  وجذودة المراجعذة مقاسذة بسذلامة 3102السذيد، محمذود  . 
دراسذذذة تطبيقيذذذة عأذذذى الشذذذركا  المقيذذذدة لذذذت  –حكذذذم مراقذذذ  الحسذذذابا  بشذذذان امسذذذتمرارية 

سبببة بحببث  يببر منشببور مقببدم لممببؤتمر العممببي الأول لقسببم المحاالبورصذذة المصذذرية. 
 جامعة ا سك درية. –، كأية التجارة والمراجعة
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. دور تفعيذ؛ مذدخ؛ المراجعذة الخارجيذة المشذتركة لذت تحسذين 3102العاصت، محمود  ا م محمذود. 
دراسذذذذة تطبيقيذذذذة عأذذذذى الشذذذذركا  المقيذذذذدة بالبورصذذذذة  –جذذذذودة عمأيذذذذة المراجعذذذذة الخارجيذذذذة 

 جامعة ا سك درية. –جارة ، كأية التمجمة كمية التجارة لمبحوث العمميةالمصرية. 

  لس ة 0. قرار رقم دالمعايير المصرية لمتقييم المالي لممنشآت. 3102الهيئة العامة لأرقابة المالية. 
3102. 

. أثر هيكل الممكية عمي مستوم التحفظ المحاسبي ببالقوا م الماليبة 2114. خلر،ه ا عبد الحميد
رسذذالة ماجسذذتير  يذذر  بالبورصببة. دراسببة ميدانيببة عمببي الشببركات المصببرية المقيببدة –

 .جامعة امسك درية –م شورة ، كأية التجارة 

. هلر جودة المراجعة المدركة و وع ره  مراق  الحسابا  عأى المقذدرة 3102رميأت، س ام   رز . 
دراسذذذة تطبيقيذذذة عأذذذى الشذذذركا   يذذذر الماليذذذة المقيذذذدة  –التقويميذذذة لأمعأومذذذا  المحاسذذذبية 

جامعذذذة  –، كأيذذذة التجذذذارة مجمبببة الإسبببكندرية لمبحبببوث المحاسببببية بالبورصذذذة المصذذذرية،
 .322 – 310، ديسمبر، ص 3، العدد 3ا سك درية، المجأد 

أثببر جببودة المراجعببة الخارجيببة عمببى الحببد مببن السببموك الانتهببازم لبب دارة . 3102زكذذت،  هذذى  . 
بالبورصبببة دراسبببة تطبيقيبببة عمبببى الشبببركات المقيبببدة  –ومنبببع الىبببش ببببالقوا م الماليبببة 

جامعذة  –رسذالة دكتذورا   يذر م شذورة، قسذم المحاسذبة والمراجعذة، كأيذة التجذارة  المصرية.
 ا سك درية.

العوامبببل الأكثبببر تببب ثيرا فبببي تحديبببد حجبببم منشببب ة مراقبببا حسبببابات . 3102سذذأطان، ميذذذادة محمذذذود. 
جارة رسالة ماجستير  ير م شورة ، كأية التدراسة ميدانية.  -الشركات العا مية في مصر

  جامعة الأسك درية 

. دراسذذذة واختبذذذار مذذذدى كفذذذامة مراقبذذذت الحسذذذابا  المقيذذذدين لذذذدى هيئذذذة 3103شذذذحاتل، السذذذيد شذذذحاتل. 
، كأيذة مجمة الفكبر المحاسببيالرقابة المالية لت كشه والتقرير عن التحريفا  الجوهريذة. 

 .232 – 222جامعة عين شمس، الجزم اللا ت، هفتوبر، ص  –التجارة 
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 –أثببر خبببرة مراقببا الحسببابات وحجببم منشبب ته عمببى جببودة المراجعببة الخارجيببة . 3102ذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذذ. ذذذذذذذ
جامعذة ا سذك درية،  –، مجأذة كأيذة التجذارة لأبحذوث العأميذة، كأيذة التجذارة دراسة تجريبيبة

 .23- 0 : 3د 23

. هلذذذر الخصذذذائص التشذذذغيأية لأشذذذركا  عأذذذى الجذذذودة المدركذذذة 3102شذذذرف، ىبذذذراهيم هحمذذذد ىبذذذراهيم. 
دراسذذذذة تطبيقيذذذذة عأذذذذى عي ذذذذة مذذذذن الشذذذذركا   يذذذذر الماليذذذذة المقيذذذذدة  –لأمراجعذذذذة الخارجيذذذذة 

مجمبببببة الإسبببببكندرية لمبحبببببوث . 3102 – 3102بالبورصذذذذذة المصذذذذذرية لذذذذذت الفتذذذذذرة مذذذذذن 
 – 22ي ذذذذاير، ص 0، عذذذدد 2سذذذك درية، المجأذذذد جامعذذذذة ا  –، كأيذذذة التجذذذارة المحاسببببية

022. 

نمببوذج مقتببرح لتكييببا المعيببار الببدولي لممحاسبببة عببن الانببدماج وفقبباً . 3102شذذوقت، هحمذذد  . 
رسذذالة دكتذذورا   يذذر م شذذورة، قسذذم المحاسذذبة  لمتىيببرات بي ببة التقريببر المببالي فببي مصببر.

 جامعة ا سك درية. –والمراجعة، كأية التجارة 

أثبر المحتبو  المعمومباتي  ل فصباح عبن تقريبر لجنبة المراجعبة عمبى . 3102مد السذيد. صال ، هح
. دراسة تطبيقيبة –جودة قرار الاستثمار في أسهم الشركات المقيدة بالبورصة المصرية 
 جامعة ا سك درية. –رسالة دكتورا   ير م شورة، قسم المحاسبة والمراجعة، كأية التجارة 

. هلر المراجعة المشتركة عأت جودة المراجعة ودرجة التركيز لت 3102ت .صال ، هبو الحمد مصطف
، كأيذذة  مجمببة البحببوث التجاريببة المعاصببرةسذذو  خذذدما  المراجعذذة لذذت البيئذذة المصذذرية. 

 013-22 :3جامعة سوها  ، د –لأتجارة 

العلاقببة أثبر تبنببي معببايير التقريببر المبالي الببدولي عمببى . 3102طأخذان، السذيدة مختذذار عبذد الغ ذذت. 
بين المعمومات المحاسبية وقيمة الشركة مع التطبيم عمى الشبركات المقيبدة بالبورصبة 

جامعذة  –. رسذالة دكتذورا   يذر م شذورة، قسذم المحاسذبة والمراجعذة، كأيذة التجذارة المصرية
 ا سك درية.

لماليبة أثر اعتماد مراقا الحسبابات عمبى المقباييس  يبر ا. 3102عبد الحميد، عبد الرحمن هحمد. 
. رسذالة دراسبة تجريبيبة –عمى مد  ملاءمة تقبديرل لاحتمبال الىبش فبي القبوا م الماليبة 
 جامعة دم هور. –ماجستير  ير م شورة، قسم المحاسبة والمراجعة، كأية التجارة 



 المراجعة المدركة على أسعار الأسهم كمؤشر لقيمة..........أثر جودة                            محمود أحمد أحمد علىد/ 

49 

 

أثر تفعيل التكامل ببين الإفصباح المبالي و يبر المبالي عمبى . 3102عبد الرحيم، رلا محمذود  . 
. رسذالة دكتذورا   يذر دراسبة تجريبيبة –التنبؤية المحممين الماليين بالأربباح دعم المقدرة 

 جامعة ا سك درية. –م شورة، قسم المحاسبة والمراجعة، كأية التجارة 

أثببر اسببتخدام المراجببع الخببارجي لأسبباليا التنقيببا فببي . 3102عبذذد الأطيذذه، دعذذام حذذالع ىمذذام. 
الىبش فبي القبوا م الماليبة مبع التطبيبم عمبى البيانات عمى فعالية اكتشاف والتقرير عن 

رسذذالة دكتذذور  يذذر م شذذورة، قسذذم المحاسذذبة والمراجعذذة، كأيذذة قطبباع الأعمببال فببي مصببر. 
 جامعة ا سك درية. –التجارة 

المتطمبببات المهنيببة  –خببدمات مراقببا الحسببابات لسببوق المببال . 3112عأذذت، عبذذد الوهذذا   صذذر. 
 – ر المراجعبة المصبرية والدوليبة والأمريكيبةومشاكل الممارسة العمميبة فبي ضبوء معبايي

 الدار الجامعية. -الجزم الأو ، ا سك درية 

. هلذذر جذذودتت المراجعذذة الحقيقيذذة والمدركذذة عأذذى تفأفذذة التمويذذ؛ 3102موسذذى، بوسذذت حمذذد  حسذذن. 
مجمببببة الفكببببر دراسذذذذة تطبيقيذذذذة عأذذذذى الشذذذذركا  المقيذذذذدة بالبورصذذذذة المصذذذذرية.  –بالمأفيذذذذة 

جامعة عين شمس، العدد اللالث، الجزم الأو ، الس ة اللا يذة  –تجارية كأية الالمحاسبي، 
 .212 – 220والعشرون، ص 
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