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 ملخص البحث:

استهدف البحث دراسة واختبار أثر الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيمة الشركات  الهدف:
غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية، بالإضافة إلى اختبار مدى تباين قوة واتجاه هذا التأثير 

 (58باختلاف خصائص لجنة المراجعة بالشركات عينة الدراسة، بالتطبيق على عينة مكونه من )
 (. 2022-2016شركة من الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية خلال الفترة )

مشاهدة خلال فترة الدراسة، أظهرت نتائج التحليل الأساسى  406باستخدام عينة مكونة من  النتائج:
عن المعلومات المستقبلية بين الشركات غير المالية المسجلة  نات الدراسة تباين مستوى الإفصاحلبيا

أن معظم المعلومات المستقبلية التى تُفصح عنها إلى رصة المصرية، ويعزى هذا التباين فى البو 
الإفصاح الطوعى أو الاختيارى، كما أشارت نتائج التحليل طابع الشركات فى تقاريرها المالية تأخذ 

قيمة  يؤثر إيجابًا ومعنويًا علىمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية ن الأساسى للدراسة إلى أ
(، كما أظهرت Tobins Qالشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية )مقاسة بمقياس 

النتائج أن التأثير الإيجابى للإفصاح عن المعلومات المستقبلية على القيمة الشركة يختلف باختلاف 
الخبرة امالية والمحاسبية  المراجعة )حجم لجنة المراجعة، عدد اجتماعات لجنة المراجعة،خصائص لجنة 

وعلى الجانب الأخر اتفقت نتائج تحليل . استقلال أعضاء لجنة المراجعة(و لأعضاء لجنة المراجعة، 
للدراسة ( مع نتائج التحليل الأساسى ROA قيمة الشركة بمعدل العائد على الأصولقياس الحساسية )

 ما يدلل على قوة ومتانة تلك النتائج.

ومن المتوقع أن تُساهم هذه النتائج فى توفير مزيد من المعلومات الملاءمة لأصحاب المصالح،     
المحللين الماليين، والمشرع الضريبي، لتحسين مستوى دقة وملاءمة المحتوى المعلوماتي التقارير المالية 

تعزيز قدرة أصحاب المصالح فى  فصاحات التي تسهم بشكل فعال فىمن خلال توفير مزيد من الإ
 .   الوقوف على القيمة الحقيقية للشركة

، قيمة الشركة، خصائص لجنة المراجعة، الإفصاح عن المعلومات المستقبلية الكلمات المفتاحية:
 لبورصة المصرية.غير المالية المقيدة فى االشركات 
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“The Moderating Role of Audit Committee Characteristics on the 

Relationship Between the Level of Forward-Looking Disclosure and Firm 

Value: An Applied Study on Non Financial Firms Listed on the Egyptian 

Stock Exchange” 

Abstract: 

    Objective: The research aimed to study and test the effect of forward-

looking disclosure level on the firm value of non financial firms listed on the 

Egyptian Stock Exchange, in addition to testing the extent to which the 

strength and direction of this effect varies according to the characteristics of 

the audit committee of the study sample that included 58 non-financial 

companies listed on the Egyptian Stock Exchange during the period (2016-

2022). 

     Results: Using a sample of 406 observations during the study period, the 

results of the basic analysis of the study data revealed a variation in forward-

looking disclosure level among non-financial firms listed on the Egyptian 

Stock Exchange. This variation is due to the fact that most of the Forward-

Looking Disclosure that companies disclose in their financial reports takes 

the nature of voluntary disclosure, The results of the basic analysis of the 

study also indicated that the level of Forward-Looking Disclosure positively 

and significantly affects the value of non-financial Firms listed on the 

Egyptian Stock Exchange (measured by the Tobins Q). The results also 

revealed that the positive effect of Forward-Looking Disclosure on the Firm 

value varies according to the characteristics of the audit committee. (size of 

audit committee, audit committee meetings, financial and accounting 

experience of audit committee members, and the independence of audit 

committee members). On the other hand, the results of the sensitivity analysis 

(measuring the company's value by the of return on assets (ROA) agreed with 

the results of the basic analysis of the study, which indicates the strength and 

robustness of those results. 

     It is expected that these results will provide more appropriate information 

to stakeholders, financial analysts, and the tax legislator, to improve the level 

of accuracy and suitability of  information content of financial reports by 

providing more disclosures that contribute effectively to enhance the ability 

of stakeholders to determine firm's real value.  

Keywords: Forward-Looking Disclosure, Audit Committee Characteristics, 

Firm Value, Non Financial Firms Listed on the Egyptian Stock Exchange. 
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. مقدمة البحث:1  

 همتساعدمن معلومات  يوفرهلما  أصحاب المصالح؛أهمية خاصة لدى الإفصاح المحاسبي  يكتسب    
تُعتبر حيث  ،همالأداء المستقبلى للشركة، بالإضافة إلى تأثيره المباشر على قراراتنتائج التنبؤ بفي 

القوائم، والتقارير المالية أهم الوسائل التى تعتمد عليها إدارة الشركة لتزويد أصحاب المصالح بالمعلومات 
رتها الإيرادية للشركة، وكذلك التعرف على المركز المالى الحقيقى للشركة، وكذلك قدلمتعلقة بالقدرة ا

 ((Opanyi, 2019: Bravo and Ruiz, 2019 .على تحقيق التدفقات النقدية

 تقاريرها الماليةتضمين الشركات لإدارة  ىتسعولجذب مزيدًا من رؤؤس الأموال ستثمار للا اوتشجيعً    
، من المعلومات أصحاب المصالح لتلبية احتياجاتوغير المالية ، المالية المعلومات مزيداً من السنوية

عن المعلومات خلال التوسع فى مستوى الإفصاح ويمكن لإدارة الشركات بلوغ تلك الأهداف من 
: 2011)القليطى، .المستقبلى للشركةداء ك المعلومات فى التنبؤ بنتائج الأالمستقبلية نظرًا لأهمية تل

Hossain and Taylor, 2017 ) 

مؤثراً فى قرارات أصحاب المصالح، يجب أن يوفر الإفصاح الإفصاح المحاسبى ولكى يكون    
التى يجب أن يكون أصحاب الحالية والمستقبلية  الشركة أنشطةمحاسبى معلومات ملاءمة عن كافة ال

الالتزام بالمعايير المحاسبية  نتيجةالمصالح على دراية بها، سواء كان الإفصاح عن هذه المعلومات 
أصحاب المصالح بمزيداً من المعلومات  تزويدالمنظمة لعملية الإفصاح أو نتيجة لرغبة إدارة الشركة فى 

 ( Mensah, 2012: Kilic and Kuzey, 2018 )بصورة اختيارية.

فى ضوء التزام  أن المعلومات التى توفرها التقارير المالية بوضعها الحالىوما ينبغى التاكيد عليه    
اح المحاسبى )الإفصاح إدارة الشركات بالإفصاح وفق متطلبات معايير المحاسبة المنظمة لعملية الإفص

وذلك للعديد من الأسباب منها: التركيز ، من المعلومات احتياجات أصحاب المصالحتُلبى لا  الإلزامى(
وعدم تغطية  التاريخية،الإفصاح عن المعلومات  التركيز على على الإفصاح عن المعلومات المالية،

مما قد يُفقد  -خاصة الأنشطة المستقبلية – الإفصاح المحاسبى لكافة الأنشطة التى تزاولها الشركة
الأمر الذى قد يجعل هذه المعلومات  والقدرة على التنبؤ المعلومات المُفصح عنها خاصيتى الملاءمة،

 .أصحاب المصالح تلبية احتياجاتقاصرة عن 
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احتياجات أصحاب المصالح نتيجة لتطور  ؛املحوظً  اتطورً  شهد الإفصاح المحاسبىنتيجة لذلك،     
ت إدارة معظم هاتج الشركاتمتطلبات حوكمة ق تطبيب التزاماً و  ت المالية،اأنواع الاستثمار  من المعلومات

من الإفصاح خارج  مزيدًامن خلال توفير  المحتوى المعلوماتى للتقارير الماليةء اإثر  نحو الشركات
عن المعلومات  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةنطاق الإفصاح الإلزامى، وهو ما يُعرف ب

أصحاب المصالح ثقة  من عززتُ تضمن معلومات تل ؛الماليةالتقارير تطوير محتوى  ، بهدفالمستقبلية
 :Hossain and Taylor, 2017 ).تلك التقاريرالمحتوى المعلوماتى الذى توفره  الاعتماد على فى 

Mensah, 2012) 

لم يعد  عن المعلومات المستقبليةالإفصاح التوسع فى بأن  القول للباحث يمكنعلى ماسبق،  بناءً     
مكمل  ة الشركة أن تتبناه كمدخلار ا أصبح ضرورة ملحة ينبغى على إدخياراً إدارياً فحسب، وإنم

الوضع المالى  على فهم أصحاب المصالحلتوفير مزيدًا من المعلومات التى تساعد  للإفصاح الإلزامى
 فى ت المستقبليةعن المعلوماالإفصاح  لذلك أصبح من الضرورى دراسة الدور الذى يلعبه ،للشركة
 . على الوقوف على القيمة الحقيقية للشركةأصحاب المصالح  قدرةتعزيز 

مشكلة البحث:. 2  

أهداف التقارير المالية " :بعنوان (1)فى بيانه رقم أشارمجلس معايير المحاسبة المالية بالرغم من أن    
 هى:تتعلق جميعها بمحور الإفصاح المحاسبى  الماليةثلاثة أهداف للتقارير إلى  "لمنشآت الأعمال

 توفيرالاستثمارية، ت اراتساعدهم فى اتخاذ القر التى  لًاصحاب المصالح اللازمةمعلومات التوفير 
المستقبلة وتوقيت التدفقات النقدية  ،فى تقدير حجمأصحاب المصالح مساعدة لازمة للامعلومات ال

 تلاماز  متطلبات الافصاح المحاسبى أن إلا .المتعلقة بمشروع معينة المخاطرة ودرج ،للشركة المتوقعة
أصحاب المصالح، مما يمكننا  تلبى احتياجاتالمعلومات التى  خلو من إطار متكامل للإفصاح عنت

حيث د كافية لتلبية احتياجات أصحاب المصالح، من القول بأن متطلبات الإفصاح الإلزامى لم تعُ 
 تحديد في أهميتها تزايدت المالية، التي وغير الماليةالموضوعات  من العديد الإلزامى الإفصاح جاهليت

 .من المعلومات المصالح أصحاب احتياجاتالمتنامى فى  التزايد، فضلًا عن أدائها الشركة، وتقييم قيمة
(Dobler et al, 2016) 
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إلا ، الإفصاح الاختيارى كأحد أشكال عن المعلومات المستقبلية وبالرغم من تصنيف الإفصاح         
الإفصاح عن  تبنى مدخل التوسع فى الشركات علىتشجع إدارة  التي الدوافعأن هناك العديد من 

ستثمارية تخاذ القرارت الابالمعلومات اللازمة لا أصحاب المصالحإمداد  :المعلومات المستقبلية منها
معلومات غير دقيقة من مصادر أخرى، على  عتمادالابتوقعاتهم  بناءن لجوء المستثمرين إلى ع بدلًا 

معلومات عن الأرباح المتوقع بال تزويدهممهمة المحللين الماليين عن طريق علاوة على أنها تسهل 
تحقيقها ونصيب السهم منها، بالإضافة إلى أن نشر المعلومات المستقبلية سيساهم في الحد من درجة 

المستثمرين، كما يؤثر على أسعار الأسهم المتداولة للشركة، مما و ن عدم تماثل المعلومات بين المديري
التنبؤ بالأداء المستقبلى للشركات يُساعد على  يشير إلى أن الإفصاح عن المعلومات المستقبلية

 (2022، الباز: Depoers, 2000. )الشركةقيمة كذلك و  لها والتدفقات النقدية

الإفصاح المحاسبى بهدف  جودةلتحسين  المعلومات المستقبليةالإفصاح عن وبالرغم من جدوى      
يتأثر  تعزيز الثقة فى المحتوى المعلوماتى للتقارير المالية إلا أنهُ كممارسة حالية اتسمت بما يلى:

خصائص لجنة المراجعة، بمجموعة من المحددات مثل:  عن المعلومات المستقبليةالإفصاح 
الإفصاح  يتسمكما  ، وغيرها من العوامل.ائص مجلس الإدارةالخصائص التشغيلية للشركة، خص
 هما:أساسيتين غير منظم، ويرتبط عدم تنظيمة بمشكلتين بأنه  الاختيارى عن المعلومات المستقبيلة

المشكلة الأولى: أن إدارك أصحاب المصالح لمدى دقة المعلومات المُفصح عنها اختياريًا، يرتبط 
أن إدارة المشكلة الثانية:  (Holly, 2012الشركة فى عملية الإفصاح.)بالسمعه الشخصية لإدارة 

 الأخبارمن خلال الإفصاح عن الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية معظم الشركات تمارس 
 (Karel & Arman, 2003 .)سيئةالإيجابية، والامتناع عن الإفصاح عن الأخبار ال

الإفصاح امات الباحثين فيما يتعلق بمستوى الأدب المحاسبى تنوع اهتموما ينبغى الإشارة إليه على     
قياس مستوي أو درجة الإفصاح عن المعلومات ب حيث اهتم البعضعن المعلومات المستقبلية، 

أو تطوير مؤشر  اقتراحأو من خلال ، المعلوماتى للتقارير الماليةالمستقبلية من خلال تحليل المحتوي 
كما  (2021، : علىKarel & Arman,  2003) الإفصاح عنهانبغى المستقبلية التي ي لمعلوماتل

من  بليةقالمعلومات المست تحليل خصائص هذا الإفصاحبAljifri and Hussainey, 2007 اهتم 
على قرار المؤثرة  المحدداتبتحليل  بينما اهتم أخرون  ،غير مالىو  ماليإلى إفصاح  طبيعتهحيث 
الإفصاح عن المعلومات المستقبلية من خلال التركيز علي الخصائص التشغيلية للشركات شأن الإدارة ب

 ( Athanasakou, 2014 and Hussainey) أو آليات حوكمة الشركات
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اختبار منفعة الإفصاح عن المعلومات  Elgammal & et al., 2018ت دراسة تناول كما    
م الكافى الذى يتناسب مع أهميته. هتماإلا انه لم ينل الاوعلى الرغم من أهمية هذا التوجه  ،المستقبلية

 (2019محمد، )

الإفصاح عن المعلومات أن غالبية الدراسات التي تناولت  تأسيسًا على ما سبق يتضح للباحث     
المترتبطة بتلك  والإفصاحا لمشكلات القياس متقدمة، نظرً  ةاقتصاديبيئات تمت في  المستقبلية
وتعقد إجراءات المراجعة المرتبطة بها، كما أن عدم وجود معيار محاسبي ينظم الإفصاح  المعلومات

 يأمل الباحثالتى لهذه الدراسة، وبالتالي تتمثل الفجوة البحثية مبررًا عن المعلومات المستقبلية يمثل 
 العلاقة بين الإفصاح المحاسبي عنبية في مجال في ندرة الدراسات المحاس الإسهام فى سد جزء منها

كذلك  المعلومات المستقبلية وقيمة الشركة في بيئة الأعمال المصرية كمثال لاقتصاديات الدول الناشئة.
ندرة الدراسات التى تناولت خصائص لجنة المراجعة كأحد محددات التوسع فى الإفصاح عن المعلومات 

 العلاقة.كمتغير معدل لتلك  المستقبلية
يتأثر  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةمستوى  بأن القولللباحث يمكن مما سبق     

، حيث أكدت نتائج بعض الدراسات أن مستوى خصائص لجنة المراجعة أهمهابالعديد من العوامل 
بالشركة لجنة المراجعة يختلف باختلاف خصائص  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية

تمثل أحد أهم المحددات التى  خصائص لجنة المراجعة، وبناء عليه يمكن القول بأن القائمة بالإفصاح
 ,Elsakit and Worthington)الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةتتحكم فى مستوى 

2014 :Rouf, 2011) 

 اؤلات التالية:تأسيساً على ما سبق، يمكن للباحث تلخيص مشكلة البحث فى التس

بين الشركات المدرجة  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةاختلاف فى مستوى  يوجدهل * 
 البورصة المصرية؟فى 

ماهو شكل و  قيمة الشركة؟* هل يؤثر التوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على 
 ؟ا التأثيرذهواتجاه وقوة 

خصائص  باختلافيختلف أثر التوسع فى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيمة الشركة هل * 
 ؟ لجنة المراجعة
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 أهداف البحث:   .3

 :يهدف البحث إلىفى ضوء مشكلة البحث،       

 فى البورصةللشركات المسجلة  عن المعلومات المستقبليةالإفصاح الاختيارى قياس مستوى  -
 .المصرية البيئةللتعرف على العوامل المنظمة له فى  ةالمصري

التعرف على أثر التوسع فى مستوى الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية على قيمة  -
 الشركات المسجلة فى البورصة المصرية.

التعرف على الأثر التفاعلى بين خصائص لجنة المراجعة ومستوى الإفصاح الاختيارى عن  -
 المستقبلية على قيمة الشركات المسجلة فى البورصة المصرية.المعلومات 

تطبيقية على عينة من الشركات غير  ، من خلال دراسةه الأهدافهذويسعى البحث إلى تحقيق     
 .2022إلى  2016من البورصة المصرية خلال الفترة فى المالية المقيدة 

 التالية:تكمُن أهمية البحث فى النقاط  البحث: أهمية .4

 الأهمية العلمية:أ.

تلبة من وظائف المحاسبة تستهدف أساسية المكانة التى يحتلها الإفصاح المحاسبى كوظيفة  -
 . احتياجات أصحاب المصالح بالمعلومات اللازمة للوقف على القيمة الحقيقية للشركة

فى رفع كفاءة الإفصاح المحاسبى  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةدور التوسع فى  -
 لتبية الاحتياجات المتنوعة لأصحاب المصالح من المعلومات.

كأحد  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةالتعرف على العوامل المنظمة لللتوسع فى  -
 .بوجه عام آليات تطوير الإفصاح المحاسبى

 الأهمية العملية:ب.

بالتقارير المالية  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية محدداتحول الكافية توفير المعرفة     
 لأهميته للفئات التالية:للشركات المسجلة فى البورصة المصرية 

فصح عنها، وتحديد مدى المعلومات المُ يمكنهم فهم  فمن خلال هذه المعرفة :أصحاب المصالح ›
يساعدهم ، مما قدرتهم على تقييم أداء الشركة بصورة سليمة زيعز لت، كفايتها فى تلبية احتياجاتهم

 .دقةعلى اتخاذ قرارات أكثر 
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فمن خلال هذه المعرفة يُمكنهم تقييم الإفصاح المحاسبى فى سوق  :واضعو المعايير المحاسبية ›
، مما يُساعد فى تطوير معايير الإفصاح المحاسبى لية، وتحديد العوامل المؤثرة فيهالأوراق الما

 المستحدثة التى لا يُغطيها الأفصاح الإلزامى. الجوانب تُغطىبحيث 

لأهمية المعلومات المًفصح عنها كقاعدة يستند إليها المحليين الماليين فى  :المحللين الماليين ›
 تحديد والوقوف على القيمة الحقيقية للشركات.

 البحث:حدود  .5

كما  من الدراساتشكل حدوداً فاصلة له عن غيره يحكم البحث مجموعة من الاعتبارات التى تُ      
 منهمشكلة البحث والهدف ففى ضوء تُعتبر فى الوقت ذاته موضوعات لا يتطرق لها البحث الحالى، 

 المستقبلية الإفصاح الاختيارى عن المعلوماتتؤثر فى مستوى  لا يتناول البحث أى عوامل أخرى 
بالجدول  يقتصر البحث على عينة من الشركات المسجلة كما .خصائص لجنة المراجعةبخلاف 

 .2022إلى  2016سنوات من  سبعسلسة زمنية امتدت ل خلالالرسمى للبورصة المصرية 
  خطة البحث: .6

 فى ضوء مشكلة البحث، والهدف منه تم تقسيم البحث على النحو التالى:    
 .واشتقاق الفرض الأول ،لإفصاح عن المعلومات المستقبليةالإطار المفاهيمى ل 6/1

 .الثانىواشتقاق الفرض  ،المعلومات المستقبلية وقيمة الشركةعن تحليل العلاقة بين الإفصاح  6/2

، الإفصاح عن المعلومات المستقبليةالدور المعدل لخصائص لجنة المراجعة على العلاقة بين  6/3
 الثالث، الرابع، الخامس، والسادس.: ضو واشتقاق الفر  ،الشركةوقيمة 

 منهجية البحث. 6/4

 ومجالاته المقترحة.، توصياته ،إسهاماته، نتائج البحث 6/5
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 الإطار المفاهيمى للإفصاح عن المعلومات المستقبلية: 6/1

اءة أسواق فكتعزيز  في أو المحاسبية الممارسات في سواء هامًا دورًاالمحاسبى الإفصاح يلعب      
 ، غير أن هذه المعلومات التى يوفرها النظام المحاسبىكنظام معلومات المحاسبة يُنظر إلىالمال، حيث 

التى معلومات التوصيل توفير و  ن فىتحقيق هدف يكمُ فى ذاتها، وإنما هى وسيلة ل هدفاً منشوداً  عدلا تُ 
 اهامً  رًاو د الإفصاح المحاسبي يلعبون ثم  .فعالةفى اتخاذ قراراتهم بطريقة  أصحاب المصالحتساعد 

 كونهأهمية خاصة  المحاسبي الإفصاحيكتسب ، كما يمة، ومنفعة المعلومات المحاسبيةفى إثراء ق
لا يتسنى  لداخلي للشركة الذىا الأداءلعالم الخارجى لتعكس له باالشركة  من خلالها تتصلالتى الآلية 

 فيما يُعرف بالإفصاح المحاسبى الشركة تُقدمها إدارةالتعرف عليه إلا فى حدود المعلومات التى  له
 (Elsakit and Worthington, 2014 ).التاريخى أو المستقبلى

 فى ضوء الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةأهمية التوسع فى بمكن القول عليه يُ  بناءً و     
 تحديد على قدرته إلى بالإضافة ،همقرارات علىتأثيره  من خلال لأصحاب المصالح فوائد من هيُحققمما 

والمحللين الماليين بالوقوف على القيمة الحقيقية  للمستثمرينمما يسمح  ،أسعار الأوراق المالية تجاهاتا
 لسد زامىفى الإفصاح الإلالقصور أوجه معالجة للشركة بدلالة أسعار أسهمها. فضلًا عن دوره فى 

. رير المالية الإلزاميةمن معلومات، وبين ما توفره التقا أصحاب المصالحالفجوة بين ما يحتاجه 
(Elgammal et al., 2018) 

الإفصاح الاختيارى عن المعلومات وما ينبغى الإشارة إليه فى هذا الصدد، أنه بالرغم من أهمية    
الإفصاح حول مستوى بين الشركات  أن هناك تباينًادوار إيجابية إلا ، وما يؤديه من أالمستقبلية

المؤثرة على نتيجة لذلك اهتمت بعض الدراسات بدراسة العوامل  ؛الاختيارى عن المعلومات المستقبلية
 Elsakit and .)الذى توفره التقارير المالية الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةمستوى 

Worthington, 2014 :Rouf, 2011:: Elgammal & et al, 2018 ،2019محمد  :Bravo 

and abad,2018)  من خلال هذا من البحث إلى  هذه الدراسات يسعى الباحثواستكمالًا لما بدأته
الإفصاح الاختيارى عن المعلومات التوسع فى مستوى على  لجنة المراجعةخصائص  أثرفحص 

 .وانعكاس ذلك على قيمة الشركة فى بيئة الأعمال المصرية المستقبلية
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 :الإفصاح عن المعلومات المستقبليةماهية  6/1/1

لتقارير المالية المحتوى المعلوماتى لجودة  محدداتالإفصاح عن المعلومات المستقبلية أحد  يُعتبر    
، وفيما (Bravo and Ruiz,2019 .)قرارات أصحاب المصالح ترشيدفى ة تللشركات، نظراً لأهمي

المفاهيم التى طُرحت  يتعلق بتعريف الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية يُمكن القول بتعدد
 ،الإفصاح عن المعلومات المستقبليةوالباحثين لوصف ماهية  ،الكُتابالمنظمات المهنية، من جانب 

الإفصاح عن المعلومات تعريف  200٨ لسنة ٣٤00معيار المراجعة المصري رقم  تناول حيث
تقع  ربماالتي  والعمليات حداثعن الأأسس افتراضية المعلومات المالية المبنية على "بأنه  المستقبلية

كما أشا المعيار  .حداث أو العملياتالأتلك  رد فعل الشركة تجاه القريب أو البعيد متضمنًا في المستقبل
في صورة  هذه الإفصاحات ، وقد تكون الشخصى لإدارة الشركة للحكمتخضع  إلى أن هذه الإفصاحات

و تقديرات مستقبلية )المعايير المصرية للمراجعة والفحص المحدود ومهام التأكيد الأخرى، أ توقعات
۲۰۰۸.)  

بأنه الإفصاح عن المعلومات المتعلقة  AICPAبين القانونيينعرفه المجمع الأمريكي للمحاسـبينما     
  .يةبالفرص والتهديدات وخطط الإدارة المستقبل

التى معلومات الالإفصاح عن "وويلز بأنه  ICWA نجلتراارفه معهد المحاسبين القانونيين بعكما     
  لها تأثير على القوائم المالية والأداء المستقبلي للشركة. يُتوقع أن يكون 

تتعلق بمستقبل قيام إدارة الشركة بتقديم معلومات إضافية ( بأنه Zalan, 2014عرفه ) فى حين     
، حيث لا يخضع هذا النوع من التى تلتزم الشركة بالإفصاح عنهابخلاف المعلومات أنشطة الشركة 

من  مزيدالإفصاح إلى تنظيم قانونى أو تشريعى محدد، وإنما يمثل قراراً إدارياً يهدف إلى توفير 
  .لأصحاب المصالحلمعلومات ا

بأنه الإفصاح عن الخطط الحالية والتنبؤات  Aljifri and Hussainey) (2007 ,عرفهبينما     
، ويتضمن لشركةالمستقبلى ل المالى داءالأتقييم  علىأصحاب المصالح  تعزز من قدرةالمستقبلية التي 

المستقبلية التدفقات النقدية لسنوات القادمة، لمتوقعة لرباح االأ :الإفصاح عن التنبؤات المالية مثل
ما يرتبط بها من عدم التأكد و حالات المتوقعة، وكذلك الإفصاح عن المعلومات غير المالية المرتبطة ب

 مخاطر.
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 الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةالهدف من  يرى الباحث أنتأسيسًا على ما سبق     
توى فى المح أصحاب المصالحيسعى إلى تقديم مزيداً من المعلومات التى تعزز ثقة تثقيفيًا  إعلاميًاهدفًا 

يم كافة أوجه نشاط الشركة الحالي من قدرتهم على تقيعزز يُ ، كما من ناحية للتقارير الماليةالمعلوماتى 
 .بدقة وموضوعية والمستقبلي

 المنافعوفيما يتعلق بأهمية الإفصاح عن المعلومات المستقبلية، تناول الأدب المحاسبي العديد من     
سواء على مستوى أصحاب  ةالمستقبليعن المعلومات المحتوى المعلوماتي للإفصاح أهمية التي تفسر 

 وكذلك على مستوى سوق الأوراق المالية. ،المصالح، على مستوى إدارة الشركة

يكتسب  لأصحاب المصالح ففيما يتعلق بمنافع الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية    
ظاهرة  فى الحد من لأصحاب المصالحأهميته بالنسبة  عن المعلومات المستقبلية الإفصاح الاختياري 

 ممافصاح الإالتوسع فى حيث يسمح لإدارة الشركة ب .أصحاب المصالحبين فئات  المعلومات تباين
بين فئات أصحاب المصالح من ناحية، وبين الإدارة  يؤدى إلى تخفيض ظاهرة تباين المعلومات

على، ، 2016على وأخرون، : Nugroho, et al, 2015). وأصحاب المصالح من ناحية أخرى 
دل العائد على على تحديد معالإفصاح الاختياري عن المعلومات المستقبلية  يساعد(، كما 2021

من خلال  ،دقيقةاعدة معلوماتية الاستثمارت بناء على قبوفقاً لدرجة الخطر المرتبطة  ستثمارالا
، خاصة ما يتعلق بالاستثمارات اتالاستثمار  المصاحبة لهذهتخفيض درجة عدم التأكد 

بناء عزز من قدرة المحللين الماللين على يُ بالإضافة إلى أنه  .(Nugroho, et al, 2015)المستقبلية
فى دول حيث أكدت نتائج إحدى الدراسات التى تمت  ،بصورة دقيقة التنبؤ بالأرباح المستقبليةنماذج 

ية فى تحسين دقة التنبؤات بالتغيرات فى أسعار الاتحاد الأوربى أن الدور الإيجابى للمعلومات المحاسب
 lannoo and) .الأوراق المالية يكون أكبر فى الشركات التى تتوسع فى الإفصاح المحاسبىوعوائد 

Khachaturyan, 2003: Bravo and abad,2018) 

على  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية لتوسع فىل أما فيما يتعلق بالمردود الإيجابى     
، يُمكن القول بأن الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية لشركة القائمة بالإفصاحمستوى ا
الحل المنطقى لمشكلة عدم القدرة على كونه يُمثل  للشركة القائمة بالإفصاح النسبةأهميته ب يكتسب

خر، لآباختلاف اهتماماتهم من وقت  من المعلومات التي تختلفأصحاب المصالح  تحديد احتياجات
 Hossain and)أن الإفصاح الإلزامى دون المستوى المطلوب أساسى مفاده يقوم على افتراض هوف

Taylor, 2017 :2021، على :Nugroho, et al, 2015). أصحاب ة ثقة لى زيادإيؤدى ما ك
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فى ديد من المزايا العللشركة حقق يُ فضلًا عن أنه  ،المالية لتقاريرلى علوماتحتوى المالمفى  المصالح
القيمة السوقية  رتفاعا يؤدى إلى عن المعلومات المستقبلية الإفصاحلتوسع فى أن احيث  التمويل، مجال
يل التمو فرص الحصول على  لشركةوهو ما يوفر ل ،المستثمرين بالشركةثقة مما يُعزز  لشركةا لأسهم

حسن سمعة يُ ، كما (2016أبوطالب، : 2022: الباز، 2020، محمد) ممكنة.اللازم بأقل التكاليف ال
حصتها السوقية، يُساعد على تنشيط مبيعات الشركة، وزيادة مما  ،ة لدى الأطراف المتعامله معهاالشرك

 .(Chen and Cheng, 2008: Mensah, 2012.)ى زيادة القيمة السوقية للشركةمما ينعكس عل

كما يُعزز التوسع فى الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية من فرص الشركة فى الحصول      
حالة عدم التأكد المرتبطة بالأثار السلبية تخفيض خلال زم بتكلفة منخفضة، من على التمويل اللا

، مما ينعكس على المصاحبة للقرارات الاستثمارية، ومن ثم تخفيض علاوة الخطر بالنسبة للمستثمرين
مما يؤدى إلى تخفيض  على استثمارتهم قرضينمانخفاض معدل العائد الذى يطلبه المستثمرين أو ال

 (Nugroho, et al, 2015: Brown and Caylor, 2006).تكلفة التمويل بالشركة

، المالية سوق الأوراقل الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية التوسع فى أهميةب وفيما يتعلق    
، داخل السوق  المحاسبى الإفصاحمستوى ب تتأثر أسعار الأوراق المالية السابقة أنالدراسات  أكدت نتائج

وراق الأ عوائدمتخذي القرارات على تقدير  قدرةيُعزز من  المحاسبى الإفصاحالتوسع فى أن كما 
أن الدراسات إلى  بعضكما أشارت  (2019 منصور، :Brown and Caylor, 2006 ).المالية

الى تحول  مما يؤدىعلى سلوك المستثمر،  إيجابيًايؤثر  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية
السعر العادل للأوراق  تحديد فىساعد يُ ، كما الواعيلى المستثمر إثمر المسالم المستثمر من المست

ن جميع المستثمرين إ، لذا فالبائع أو المشتري ار قر بناء على اء شر الو  ،بيعال، حيث يتم تنفيذ أوامر المالية
من الوصول الى السعر  همتمكن سليمة معلوماتعتماد على بالايحاولون دائماً اتخاذ قرارات صحيحة 

      Utami and Wahyuni, 2018) :2008)مقلد، . العادل

 الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةالتوسع في  يتضح للباحث أنما سبق بناء على     
لأصحاب المصالح عبر قنوات  تضيف قيمةالمالية وغير المالية التى  المعلوماتكمية زيادة  يُعنى

على إدارة الشركة وما ينبغى التأكيد عليه فى هذا الصدد أنه ينبغى ، الاتصال التى تعتمدها الشركة
مات غير في نشر معلو  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةمفهوم التوسع فى ستغلال ا عدم

 .لأصحاب المصالح المفصح عنها مة المعلوماتءملاتؤثر على مفيدة 
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 :لإفصاح عن المعلومات المستقبليةالشركات ل إدارة النظريات المحاسبية المفسرة لدوافع 6/1/2

إدارة الشــــركة  دوافعتفســــير ب اهتمتالنظريات المحاســــبية التى  دب المحاســــبى مجموعة منلأقدم ا    
الوكالة  نظرية عتبرتُ حيث  ،الإفصـــــاح الاختيارى عن المعلومات المســـــتقبليةمســـــتوى التوســـــع فى  نحو

لمدخل التوســع فى  الشــركةلتفســير تبنى إدارة التى اســتُخدمت فى الأدب المحاســبى  من أقدم النظريات
عقد الوكالة تعارض المصـــالح بين طرفى وما ينبغى الإشـــارة إليه أنه فى ضـــوء الإفصـــاح المحاســـبى، 

، مما يترتب أصحاب المصالحمصلحة فقد تتخذ إدارة الشركة قررات تتعارض مع  ه من المتوقع أنفإن
فيما يُعرف عليه ظهور ما يُعرف بمشاكل الوكالة، تلك المشاكل التى تُكبد الشركة مزيداً من التكاليف 

 ,Khan et al) .طرفى العقــد بمقتضــــــــــــــيــات عقــد الوكــالــةبتكــاليف الوكــالــة بهــدف التحقق من التزام 

2014; Shehata, 2014) 

وهو إثراء  الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبليةالهدف الرئيسى للتوسع فى  من انطلاقًاو     
فى المعلومات المُفصـــح )الموكل( للتقارير المالية لتعزيز ثقة أصـــحاب المصـــالح المحتوى المعلوماتى 

أن الإدارة )الموكل(  مما قد يُعطى إشــــارة غير مباشــــرة لأصــــحاب المصــــالح )التى يُعدها الوكيل(عنها
   ترعى مصالح أصحاب المصالح )الوكيل( الأمر الذى يُمكن أن يساهم فى تخفيض تكاليف الوكالة.

على إدارة  ضـــغطقوة  ومثلبالشـــركة يُ  أصـــحاب المصـــالح كما ترى نظرية أصـــحاب المصـــالح أن     
أن أصـــــــحاب تفترض هذه النظرية ومن ثم  ،التى تلبى احتياجاتهم معلوماتالشـــــــركة للإفصـــــــاح عن ال

. الإفصــــــــــــاح عنهاونوعية المعلومات التى ينبغى  ،كمية حدديُ العامل المتحكم الذى  يُمثلوالمصــــــــــــالح 
ب ثقة أصـــحاب المصـــالح كأحد قوى الضـــعط الخارجية على ســـوانطلاقًا من رغبة إدارة الشـــركة فى ك
بة لضغوط استجاك المعلومات المستقبليةالإفصاح الاختيارى عن الشركة، يمكن القول بأن التوسع فى 
اصـــــــــــة المعلومات خ  تهم فى الحصـــــــــــول على المعلومات اللازمةاأصـــــــــــحاب المصـــــــــــالح وتلبيةً لرغب

نظرية  القول بأن مكنيُ ن يســـــــــــــاعد إدارة الشـــــــــــــركة فى تحقيق ذلك. وبناء عليه أمكن يُ  -المســـــــــــــتقبلية
 اري التوســع فى الإفصــاح الاختي نحوالشــركة إدارة دوافع  برريُ  ا منطقيًاتفســيرً تُقدم  أصــحاب المصــالح

 (Whiting & Miller, 2008; Shehata, 2014 )عن المعلومات المستقبلية.

الإفصــــــــــاح الاختيارى عن التوســــــــــع فى  قرار تتبنى الشــــــــــركةإدارة ن بينما ترى نظرية الإشــــــــــارة أ     
بالموقف المالى تمييز نفســــــها عن غيرها من الشــــــركات بغرض تبلي  الســــــوق ل المعلومات المســــــتقبلية

فصـــــــــــــح المعلومات المُ  من خلال إرســــــــــــــال إشــــــــــــــارات لأصــــــــــــــحاب المصــــــــــــــالح عن طريقللشــــــــــــــركة 
 (.(Nugraheni, 2014عنها
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ا     إدارة الشــركة للتوســع فى  دوافععلى ما ســبق وفى ظل مفهوم نظرية الإشــارة يمكن تفســير  تأســيســً
نجاح الشــركة وتميز  مدى إرســال إشــارات عنبغرض  الاختيارى عن المعلومات المســتقبليةالإفصــاح 

، كما تســـــــاعد هذه الإشـــــــارات فى الحد من الأثار للحصـــــــول على مزيد من الحوافزإدارتها عن غيرها 
تفسير فى ار نظرية الإشارة مدخلًا أساسيًا المعلومات، بناء عليه يمكن اعتب تباينالسلبية لمشكلة عدم 

 ;Kang, 2006: Borune, 2008)). عن المعلومات المســـــتقبلية فى الإفصـــــاح الاختياري  التوســـــع

Tinaikar, 2014; Shehata, 2014  
التى  الأدب المحاســـــــــبي نظرياتأحد أبرز عتبر نظرية التكاليف الســـــــــياســـــــــية تُ وفى هذا الســـــــــياق     
الاختيارى عن المعلومات المستقبلية، وسع فى الإفصاح الت نحوخدمت لتفسير دوافع إدارة الشركة استُ 

وتعتمد هذه النظرية على افتراض أســـاســـى مفاده أن الشـــركات التى تخشـــى من تكبد تكاليف ســـياســـية 
هذه التكاليف،  للحد من الاختيارى عن المعلومات المستقبلية ضخمة تسعى إلى التوسع فى الإفصاح

عد واحدة من النظريات المفســــــــــرة لقيام إدارة تكاليف الســــــــــياســــــــــية تُ بناء عليه يمكن القول بأن نظرية ال
رغبة منها فى   الإفصـــــــاح الاختيارى عن المعلومات المســـــــتقبليةالشـــــــركات بتبنى مدخل التوســـــــع فى 

 ,Tinaikar, 2014; Tinaikar) .مسـتقبلاً التكاليف السـياسـية التى يمكن أن تتكبدها حجم تخفيض 

2014 ; Nugraheni, 2014) 
وجود عقد اجتماعى طرفيه الشــركة والمجتمع.  فرضــيةلى عالمجتمعية نظرية الشــرعية  تعتمد كما    

فترض أنه لا يُ وارد الشركة، كما مية إدارة فيبك تامة أن المجتمع على درايةيُفترض د هذا العق بمقتضى
الســـائد  همع نظير يتماشـــى المجتمعية تعمل وفق إطار من القيم  كانتيمكن لشـــركة أن تســـتمر إلا إذا 

، وعلى الشــــــــركة التى توقعاته عن الشــــــــركة فى تطور مســــــــتمرفى المجتمع، كما أن إدارك المجتمع و 
 ;Shehata, 2014 )فى المجتمع أن تســـــــــــتجيب لتوقعات المجتمع وإدراكاته. الاســـــــــــتمرارترغب فى 

Tinaikar, 2014; Nugraheni, 2014)  تتبنى بناء على ما ســــــبق يمكن القول بأن إدارة الشــــــركة
إدارة لتوفير المعلومات التى تُبرهن للمجتمع أن  الإفصــــاح عن المعلومات المســــتقبليةقرار التوســــع فى 

 ب خطر فقدان الشرعية المجتمعية.لتجنإطار القيم التى يُقرها المجتمع  وفقعمل تالشركة 

التوسع السابقة فى تفسير قرار الإدارة نحو جميع النظريات تداخل تعقيبًا على ما سبق يرى الباحث     
لاك محور اهتمام نظرية الوكالة وهم فى الوقت فالمُ فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية 

محور اهتمام جتمع تبر المعذاته أحد الفئات التى تسعى نظرية أصحاب المصالح لخدمتهم، فى حين يُ 
المجتمع أحد فئات أصحاب فهوم الشامل لأصحاب المصالح يعتبر نظرية الشرعية، وبالاعتماد على الم

 المصالح، وبالتالى يمكن القول بوجود مساحة مشتركة بين جميع النظريات.
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مكن الدمج بين حيث يُ  ،أن العلاقة بين النظريات علاقة تكاملية يرى الباحثعلى ما سبق  تأسيسًا    
وعلى ، الإفصاح عن المعلومات المستقبليةأكثر من نظرية لتفسير دوافع إدارة الشركة نحو التوسع فى 

لأصحاب  الشاملبالمفهوم  أفضلية نظرية أصحاب المصالح إذا ما أخذنا يرى الباحثمستوى الأفضلية 
المجتمع الذى  كلًا من: شملفإن مصطلح أصحاب المصالح يلمفهوم هذا الطبقاً  ه، حيث أنالمصالح

أصحاب المصالح و عد بؤرة اهتمام نظرية الشرعية، الملاك الذين يمثلون بؤرة اهتمام نظرية الوكالة، يُ 
اهتمام نظرية أصحاب المصالح، ومن ثم يمكن القول بأن نظرية أصحاب المصالح الذين يمثلون محور 

الإفصاح عن المعلومات ة الشركة نحو التوسع فى تُعتبر أفضل النظريات المحاسبية لتفسير دوافع إدار 
 .المستقبلية

أن أهم إلى معلومات المستقبلية أشارت العديد من الدراسات وفيما يتعلق بمحددات الإفصاح عن ال    
محددات الإفصاح عن المعلومات المستقبلية تتثمثل فى: الخصائص التشغيلية للشركات وسمات 

 Hassanein and Hussainey, 2015; Waweruمكتبه. ) وخصائص مراقب الحسابات وحجم

et al, 2016; Mensha, 2017; Elgmmal et al, 2018; Munirah et al, 2018; Abad 

and Bravo, 2018; Firmansyah and Irwanto, 2020; Shehata, 2014).  كما أشارت
خصائص لجنة المراجعة بالشركة بعن المعلومات المستقبلية يتأثر  أن الإفصاحإلى بعض الدراسات 

حجم لجنة القائمة بالإفصاح، حيث يختلف مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية باختلاف 
 ,Sanad, et alالمراجعة يزة للجنة موغيرها من الخصائص الم المراجعة، عدد مرات اجتماع اللجنة

2016: El-Deeb and Elsharkawy, 2019: Celik et al, 2006: Mohammed, 2017). 

النتائج التى توصلت إليها تلك الدراسات بشأن تأثير خصائص لجنة تباين وما ينبغى التأكيد عليه      
إلى اختلاف البيئة الاقتصادية  التباينالمراجعة على الإفصاح عن المعلومات المستقبلية، ويُعزى هذا 

التي تمت فيها تلك الدراسات. الأمر الذى يؤكد اختلاف مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية 
من بيئة اقتصادية لأخرى، فضلًا عن اختلافة داخل البيئة الاقتصادية الواحدة من شركة لأخرى، علاوة 

أن مستوى الإفصاح يقاس بنسبة جدير بالذكر و  خرى.على اختلافه فى الشركة الواحدة من سنة مالية لأ
عدد البنود التي التزمت الشركة بالإفصاح عنها منسوباً إلى إجمالي البنود التي ينبغى على الشركة 

 كالتالى:الأول وبناء عليه يُمكن صياغة الفرض الإفصاح عنها فى ضوء مؤشر الإفصاح المقترح. 

فيما يتعلق  البورصة المصريةفى المسجلة ير المالية غمعنوية بين الشركات  اختلافاتتوجد ": 1ف
 ".لشركاتذى توفره التقارير المالية لتلك ابمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية ال
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 .الثانىركة، واشتقاق الفرض المعلومات المستقبلية وقيمة الشعن تحليل العلاقة بين الإفصاح  6/2

حيث أصبح  فحسب،الربح ثروة الملاك من خلال تعظيم تعظيم  مُقتصرًا علىهدف الشركة  لم يعد    
والعمل على استدامة تلك قيمة الشركة ثروة أصحاب المصالح من خلال تعظيم تعظيم  هدف الشركة

 Utami andعلى خلق قيمة في المستقبل. ) ة الشركةقدر  القيمة وتعزيزها فضلًا عن تعزيز

Wahyuni, 2018; Tjia and Setiawati, 2012). 

بأنها إدراك "( Siraj, 2014 and Charumathi)وفيما يتعلق بمفهوم قيمة الشركة، فقد عرفها     
 ,Choكمقياس لذلك النجاح، كما تناول)الأسهم ر أسعا بالاعتماد على نجاح الشركة لدرجة ينالمستثمر 

لقيمة الحالية للعوائد المتوقعة للمساهمين وتحويل هذا قدير ات من خلال قياس قيمة الشركة (2019
 لشركة.الحقيقية لقيمة لا لالي رقم واحد يمثل تقديرً  التقدير

لا يُعد هدفًا منشودًا فى ذاته، إنما هو وسيلة لخدمة قياس قيمة الشركة ما ينبغى التأكيد عليه أن و     
شراء أو يع أو ببالمتعلقة قرارات الخاذ ات فى ينالمستثمر مساعدة وتحقيق العديد من الأهداف أبرزها: 

تكوين الشركة بناء على أسس علمية سليمة. تعزيز قدرة المستثمرين على  أسهمبأو المضاربة الاحتفاظ 
 قراضالا ات منحعلي اتخاذ قرار والدائنين المقرضين تعزيز قدرة ، بصورة أكثر كفاءة ستثمارمحافظ الا
عن قدرتها على \، فضلًا ستمرار مستقبلًا الا وقدرتها علىلشركة ل الحقيقيةفى ضوء القيمة  والائتمان
 تخاذ القراراتhفي  إدارة الشركةقياس قيمة الشركة  يُساعدستحقاقها، كما ا آجاللتزاماتها في الوفاء با
الاستحواذ من خلال قرارات و  الانضمام،قرارات ، ندماجقرارات الاالتمويلية، ، الاستثمارية، التشغيلية

 ;Cho, 2019قيمة الشركة. ) المتاحة واختيار البديل الذى يُعزز ستثماريةالاالبدائل  المفاضلة بين

Utami and Wahyuni, 2018; Tjia and Setiawati, 2012 من ثم يُمكن القول بأهمية (، و
الشركة، الأمر الذى أهميتهتا لإدارة أصحاب المصالح وكذلك قياس قيمة الشركة للعديد من فئات 

الجهات والفئات المستفيدة من نتائج ذلك وجهات نظر  نظرًا لاختلاف هاطرق قياس تعدد ينعكس على
 القياس.

وفيما يتعلق بالقياس الكمى لقيمة الشركة، قدم الأدب المحاسبى العديد من المقاييس الكمية التى     
 The Market مدخل السوق حيث يُركز  يُمكن من خلال الوقوف على القيمة الحقيقية للشركة.

Approach ة بالقيمة ر قيمة الشركيقديتم قياس وت بالشركة، فطبقًا لهذا المدخل على مصادر التمويل
وما ينبغى الإشارة إليه أن هذا  ،نشطأوراق مالية في سوق  الشركة المتداولةالسوقية السائدة لأسهم 

فى  قياس قيمة الشركةالمدخل لا يناسب الدول النامية التى لا يتوافر لديها أسواق نشطه، حيث يتم 
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 ،price-to-book value (PBVالدفترية )القيمة السوقية إلى القيمة بالاعتماد على طريقة  تلك الدول
 :Gupta et al, 2009) .وانتشارًا  الأكثر شمولية وهو المقياس Tobin's  و من خلال مقياسأ

Mishra, 2014; Tjia and Setiawati, 2012; Cho, 2019 ) 

تقدير قيمة الشركة فى  The Book Value Approachالمدخل المحاسبي )الدفتري( بينما يعتمد      
 باعتبارها حيث يتم قياس قيمة الشركة فى ضوء هذا المدخل القوائم الماليةفى بيانات الواردة على ال

يتسم هذا ركز المالي في تاريخ التقييم، و قائمة المب والمدرجةالمملوكة للشركة صافي قيمة الأصول 
المعوقات التى قد إلا أنه يواجه بعض  والموضوعية،الثبات المدخل بالبساطة فى الحساب، فضلًا عن 

التى تطرأ التغيرات عدم مراعاة  التى تم القياس بناء عليها، عدم ثبات وحدة النقد :مثل تحد من فاعليته
، 2017محمد، ) .التى تتعرض لها الشركة عکس درجة المخاطرةي لا، كما أنه القوة الشرائية للنقود على

Utami and Wahyuni, 2018). 

 Discounted Cash Flowsمدخل الدخل )التدفقات النقدية المخصومة فى حين يعتمد     

Approach .)عمر  خلاللتدفقات النقدية المتوقعة لالقيمة الحالية على حساب قيمة الشركة  فى تقدير
الشركة ومعدلات التضخم ب المتعلقة ظروفالخصائص و الخصم يعكس  بمعاملالشركة مخصومة 

 (Cho, 2019 :2020)محمد، .الشركة التي تعمل فيها الاقتصادية في البيئةالسائدة والنمو 

 فى الأدب المحاسبى استُخدمتالتي  المداخل تأسيسًا على ما سبق يُمكن للباحث القول بتعدد     
إلا أن المدخل الدفترى أو المحاسبى يُعتبر المدخل الأنسب من الناحية المالية لقياس قيمة الشركة، 

أحد  Tobin's Qيُعتبر مقياس  حيث Tobin's Qمقياس والمحاسبية لقياس قيمة الشركة من خلال 
وانتشاره  ةتوبالرغم من أهمي، التى استخدمت فى الأدب المحاسبى لقياس قيمة الشركةالمقاييس أشهر 

كيفية قياس قيمة الشركة  حولنها أختلفت فيما بيفى الأدب المحاسبى إلا أن الدراسات السابقة 
 ,Willim,2015; Ardillah, 2018; Ayman) كل من هذا المقياس، فقد أستخدمالاعتماد على ب

2019; Cho, 2019; Utami and Wahyuni, 2018; Tjia and Setiawati, 2012 2014  
Asthana, ) القيمة السوقية للأسهم العادية القائمة + القيمة السوقية ]قيمة تقريبية لهذا المقياس تساوي(
لتزامات قصيرة الأجل + القيمة الدفترية للديون الا -جل متازة القائمة + الأصول قصيرة الأللأسهم الم

 .[القيمة الدفترية لإجمالي الأصول ÷طويلة الأجل( 
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   Tobin's قياس قيمة الشركة من خلال مقياسعلى ( et al, 2018 Liدراسة ) اعتمدتبينما     

Q القيمة السوقية لحقوق الملكية العادية القائمة + القيمة الدفترية لإجمالي ]ج التالى: ذالنمو ن خلال م(
( علي Liu et al, 2018في حين اعتمدت دراسة ) .[القيمة الدفترية لإجمالي الأصول÷ الديون( 
 ج التالى:ذمن خلال النمو  للأداء ا شاملًا لقياس قيمة الشركة باعتباره مقياسً  Tobin's Qمقياس 

القيمة  -القيمة الدفترية للأسهم العادية  -)القيمة الدفترية للأصول+ القيمة السوقية للأسهم العادية]
 Mishra, 2014: Hassanein and) ت بعض الدراسات. بينما استخدم[(الدفترية للضرائب المؤجلة

Hussainey, 2015; Bravo, 2016; Bozanic et al.,2018 من ( صيغة أخرى لهذا المقياس
)القيمة السوقية لحقوق الملكية العادية القائمة + القيمة الدفترية لإجمالي ]: ج التالىذخلال النمو 

 .[لالقيمة الدفترية لإجمالي الأصو ÷  الديون(
اتساقًا مع معظم الدراسات السابقة سوف يعتمد الباحث فى سبيل قياس قيمة الشركة كأحد متغيرات و    

من خلال النموذج التالى: ])القيمة السوقية  Tobin's Qالدراسة على المدخل الدفترى من خلال نموذج 
فترية لإجمالي الأصول[. القيمة الد÷ لحقوق الملكية العادية القائمة + القيمة الدفترية لإجمالي الديون( 

كونه النموج الأكثر شمولًا ومصداقية من وجهة نظر أصحاب المصالح  لاعتماده علي المعلومات 
المالية والمحاسبية وهو ما يمثل تقييم المستثمريين للشركة، فضلًا عن أنه أفضل من المقاييس التشغيلية 

أسعار السوق، كما أنه يهتم بقياس مدى  التي تعتمد علي الربحية كونه مقياس مستقبلي يعتمد على
استدامة قيمة الشركة من خلال تركيزة على قياس القيمة طويلة المدى للشركة بما يلائم الإفصاح عن 
المعلومات المستقبلية، فضلا عن سهولة احتسابه نظرا لتوافر البيانات اللازمة لحسابه فى القوائم 

بيانات تاريخية فعلية لا تتطلب تقديرًا قائمًا على الحكم الشخصى والتقارير المالية، كما أنه يعتمد على 
 .تقدير ويزيد من دقة نتائج القياسمما يقلل من أخطاء ال

ستثمارية القرارات الا النهائية لكفاءة محصلةتُمثل القيمة الشركة مما سبق يخلص الباحث إلى أن    
فإن ت تلك القرارات بناء على قاعدة معلوماتية ملائمة ذاتُخفإذا  (،2020، محمدبالشركة ) التشغيليةو 

قيمة  مما يُعزز من أسعار أسهم الشركة ارتفاع فى صورةينعكس الشركة سوف تتمتع بمركز مالي قوي 
 الأمر الذى يؤكد أهمية الإفصاح عن المعلومات المستقبلية كأحد محددات قيمة الشركة. الشركة

Asthana, 2014)على النحو التالى:  الثانىكن صياغة الفرض ، وبناء عليه يُم 

مستقبلية إيجابًا على قيمة الشركات غير المالية عن المعلومات ال مستوى الإفصاحؤثر ي  : "2ف
 .المسجلة فى البورصة المصرية
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 ،مستوى الافصاح عن المعلومات المستقبليةعلى العلاقة بين  الدور المعدل لخصائص لجنة المراجعة 6/3
    :، الرابع، الخامس، والسادسالثالث البحثيةض و اشتقاق الفر و قيمة الشركة، و 

، أحد آليات حوكمة الشركات لتى تُمثلواتعتبر لجنة المراجعة إحدى اللجان المنبثقة عن مجلس الادارة     
قناة اتصال بين مجلس  اللجنة عدر التنفيذيين بمجلس الإدارة وتُ يتم تعيين أعضاءها من الأعضاء غيحيث 

 يتهامسئول بالإضافة إلى الداخلية الشركة ةمأنطرقابي على جميع ها الدور  فضلًا عنجع الخارجي ار الإدارة والم
ية قبل عرضها القوائم المال فحصبالإضافة الي  المُتبعة بالشركة،السياسات المحاسبية  م مدى ملاءمةعن تقيي

 (.2016،ا )الدليل المصري لحوكمة الشركاتمدي صحتهبداء الرأي في إدارة و على مجلس الإ

أهميتها من خلال المنافع تستمد المراجعة  ةنلجيُمكن القول بأن لجنة المراجعة، دور وفيما يتعلق بأهمية      
استقلال  تعزيزعلى جنة المراجعة ل، حيث يساعد وجود فعاليةبقيامها بمهامها ومسئوولياتها  حال تحققهاالتي 

ا أنها تعمل على ، كمنشأ بينه وبين الإدارة التنفيذيةالمراجع الخارجي، لأنها تحد من التعارض الذي قد ي
ضغوط العملية المراجعة، فضلًا عن أنها تحد من  تنفيذ مهامالمعوقات التى قد تواجه المراجع أثناء تذليل 

عد لجنة المراجعة حلقة تُ كما  ( Abad and Bravo, 2018 ).على المراجع الخارجيالإدارة التى تُمارسها 
تمكن من أداء لية المراجع الدالخى استقلالي تعزيزإلى  حيث تسعىوصل مباشرة بين المراجع الداخلي والإدارة 

اختيار رئيس قسم المراجعة  المنوط بهاهي  ةالمراجعأن لجنة  حيث ،وموضوعية باستتقلاليةمهامه الرقابية 
اختلافات فى الداخلية وتوفير الموارد اللازمة له، كما أنها ملزمة بالاجتماع معه بصورة دورية لإزلة أي 

الإدارة  عليه من قِبل تمارسبين المراجع الداخلي والإدارة وضمان عدم استجابته لأى ضغوط  وجهات النظر
 (Gebrayel et al, 2018; Abad and Bravo, 2018). هيتاستقلال تهددقد 

تقارير لل ىالمعلوماتالمحتوى مصداقية  عزز مند لجنة فعالة للمراجعة يُ و وجوما ينبغى الإشارة إليه أن      
، وذلك من منطلق مسئوليتها وتحديد قيمتها في تقييم أداء الشركة أصحاب المصالحالمالية التي يعتمد عليها 

الإدارة،  تعتمد عليهاالسياسات والطرق المحاسبية التي مدى ملاءمة عن فحص التقارير المالية ومراجعة 
ومن ثم ترشيد قراراتهم. تقارير المالية لل ىالمعلوماتالمحتوى في  أصحاب المصالحثقة  يُعزز منوهو ما 

(Gebrayel et al, 2018; Lee and Fargher, 2018) 
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أصحاب  الحللجنة المراجعة هو حماية مص الرئيسالهدف  تأسيسًا على ما سبق يُمكن للباحث القول بأن     
 تعزيز مستوى من خلال  بين الإدارة وأصحاب المصالح، المعلومات ظاهرة تباينالحد من من خلال  المصالح

الإشراف على عملية إعداد القوائم المالية أو خلال من المالية للتقارير  ىالمعلوماتالمحتوى جودة ودقة 
شرافي على عملية إتقوم لجنة المراجعة بدور رقابي و حيث ة الداخلية والمراجعة الخارجية. الرقابو  الإشراف

مجلس الإدارة رير وتوصيات لاتق من خلال ما تُقدمة من ستشاري لاا ، فضلًا عن دورهاإعداد القوائم المالية
 .بالأنشطة الرقابية الخاصة بالشركةفيما يتعلق 

 بشكلفصاح المحاسبي تحسين جودة الإة يهدف إلى لجنة المراجعالدور الرئيس لبأن  لومن ثم يُمكن القو     
 وذ محتوى معلوماتىتقديم  اللجنة إلى تسعىحيث  ،بصفة خاصة عن المعلومات المستقبليةفصاح والإ ،عام

يساعد على الحد من ظاهرة تباين المعلومات، الأمر الذى ينعكس على لأصحاب المصالح، مما جودة عالية 
 .ية للشركةقة الحقيتعزيز قدرة أصحاب المصالح على الوقوف على القيم

على العلاقة بين الإفصاح عن المعلومات المستقبلية وقيمة  وفيما يتعلق بأثر خصائص لجنة المرجعة     
الشركة، يُمكن القول بأن لجنة المراجعة من خلال الدور المنوط بها يمكنها تعزيز الأثر الإيجابى للتوسع فى 
مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيمة الشركة، حيث تسعى اللجنة إلى تحسين جودة المحتوى 

ماتى للتقارير المالية من خلال إثراء المحتوى المعلوماتى لتلك التقارير بمزيد من المعلومات المالية المعلو 
على جودة المعلومات المُفصح عنها التى تعتبر  يخية والمستقبلية الأمر الذى ينعكسار وغير المالية الت

 حاسبى أو الدفترى.بقًا للمدخل المالمدخلات التى بناء عليها يتم الوصول لقيمة الشركة ط

يُمكن القول بوجود علاقة تأثير إيجابية لجودة خصائص لجنة المراجعة على  تأسيسًا علي ما سبق     
عن المعلومات المستقبلية بشكل خاص، مما ينعكس على عام والإفصاح مستوى الإفصاح المحاسبى بشكل 

ة الشركة على أسس رشيدة استنادًا إلى تعزيز قدرة أصحاب المصالح على اتخاذ قراراتهم المتعلقة بقيم
 .المعلومات الواردة بالتقارير المالية
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 ;Madi, 2012)اتفقت العديد من الدراسات  وعلى مستوى الأدب المحاسبى وتأكيدًا للطرح السابق،    

Allegrini et al. 2013)  المعلومات عن على وجود علاقة ايجابية بين خصائص لجنة المراجعة والإفصاح
كآليات رقابة لحماية  عن المعلومات المستقبليةحيث يستخدم كُلّ من حوكمة الشركات والإفصاح  المستقبلية

قامت  ،عبر الانترنتعن المعلومات المستقبلية المستثمر والحد من مشاكل الوكالة وفيما يتعلق بالإفصاح 
ة في دول مجلس التعاون لشركات الماليشركة من ا 1٥2( لعدد ,Bin-Ghanem and Ariff 2016)دراسة 

هي : البحرين، الكويت، عمان، قطر، المملكة العربية السعودية والإمارات العربية المتحدة، خلال  الخليجي
أعضاء  استقلال ،كحجم اللجنة ،بدراسة اليات الحوكمة المتمثلة في خصائص لجنة المراجعة 2012عام 
عن المعلومات فصاح علي الإ لجنة المراجعة اجتماعات، وعدد لأعضاء اللجنة ية، والخبرة المالاللجنة

لجنة المراجعة تؤثر بشكل إيجابي على أن خصائص إلى  الدراسة نتائجوتشير  ،نترنتعبر الإالمستقبلية 
 ,Bottie et alقامت دراسة ) كمااستخدام الإنترنت كوسيلة للإفصاح في دول مجلس التعاون الخليجي. 

في تحسين جودة التقارير  (لجنة المراجعة) مجلس الإدارة عنان المنبثقة ( بالتعرف علي دور اللج2016
ائج الدراسة فعالية شركة فرنسية وتظهر نت ۳۲من مكونة على عينة حيث تمت الدراسة  ،المالية عبر الإنترنت

فصاح يؤدي الي زيادة جودة الإمما  داء المديرين التنفيذيينأفي مراقبة  (لجنة المراجعة) دارةلجان مجلس الإ
 نترنت. عبر الإ

المنشود لخصائص لجنة المراجعة على العلاقة بين مستوى الإفصاح الإيجابى التأثير  تتحقق يولكي      
، خصائص في لجنة المراجعةال مجموعة منأن تتوافر عن المعلومات المستقبلية، وقيمة الشركة، ينبغى 

استقلال حجم لجنة المراجعة،  :فى تتمثل هذه الخصائص، الإيجابى هذا التأثيروالتى من شأنها تعزيز 
 ، وغيرها من الخصائصعدد اجتماعات لجنة المراجعة ،خبرة أعضاء لجنة المراجعة ،أعضاء لجنة المراجعة

يلى ممارسة الدور المنوط بها بفاعلية، وفيما على المراجعة قادرة  تستهدف هذه الخصائص أن تكون لجنةو 
 على النحو التالى: البحثفروض ئص تمهيدًا لاشتقاق اتلك الخص ىيتناول الباحث بشكل تفصيل
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وقيمة  ،علومات المستقبليةعلى العلاقة بين الإفصاح عن الممعنويًا  حجم لجنة المراجعةيؤثر  6/3/1
 لشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية".ا

الكبيرة التى تتسم بتعقد ، فالشركات بالشركة عملياتال حجمحجم لجنة المراجعة مع  يتسقن أ ينبغى     
بكفاءة  الموكلة إليهاالقيام بالمهام من يمكنها  بماا لي لجنة مراجعة كبيرة نسبيً إتحتاج عملياتها وتنوعها، 

عدد أعضاء كون ي ويُراعى أن. (Lin et al, 2006; Alqatamin, 2018; Jun et al, 2008)ةوفاعلي
 التصويت داخل اللجنة.  عن طريق أغلبية لإمكانية حسم القضايا الخلافيةا لجنة المراجعة فرديً 

على سبيل القطع عدد المصري لم يحدد حوكمة الشركات دليل  وما ينبغى الإشارة إليه فى هذا الشأن أن    
على أن نكون  الشركة إدارةمجلس لطة تشكيل لجنة المراجعة لس حيث خول الدليللجنة المراجعة. أعضاء 

وبالرغم من أن دليل حوكمة الشركات المصرى لم يتناول على سبيل ، غير تنفيذيينلأعضاء  عضوية اللجنة
لا يقل ن أ ترى أنه ينبغىالممارسات الدولية لحوكمة الشركات د عدد أعضاء لجنة المراجعة، إلا أن يالتحد
اكتمال  ة فى حالةاللجنة صحيح اتاجتماع على أن تكون  ،عن ثلاثة أعضاء أعضاء لجنة المراجعة عدد

 على الأقل من أعضاء اللجنة إذا كان عدد أعضاء اللجنة أكثر %٥0حضور  النصاب القانونى الذى يشترط
 أعضاء. اللجنة والمُقدر بثلاثة الحد الأدنى من تشكيلمن ثلاثة أعضاء، أو حضور 

 كبر ججم اللجنة ازدادت فرصة أن يضمأنه كلما  المراجعة جنةقى فى كبر حجم لكمن المغزى الحقيوي     
تشكيل اللجنة العديد من المهارات والخبرات التى تُمكن اللجنة من القيام بأعمالها على الوجه السليم، حيث 

تكون لجنة المراجعة فعالة في الرقابة على أنشطة إلى أنه لكى  (Rahmat et al,2009)أشارت دراسة 
 كما ترى دراسةالرقابية بفعالية،  اتهالتنفيذ مسئوليالإدارة العليا يجب أن تتكون من عدد كافٍ من الأعضاء، 

(Kallamu et al, 2015)الخبرات صغر حجمها، بسبب نقص  في حالتكون غير فعالة لجنة المراجعة  أن
 .مهارات والمعرفة لأعضائهاوعدم تنوع الاللازمة 

 اجعة عددًا كافيًا من الأعضاءر أن تضم لجنة الممن الضروري الباحث أنه يري تأسيسًا على ما سبق       
من الخبرات والقدرات التي تمكن اللجنة من تحقيق أهدافها، مع الأمثل مزيج البحيث يكفى هذا العدد لتحقيق 

ذ القرارات اتخا د تعوق أعمال اللجنة خاصة فيما يتعلق بعمليةقمراعاة عدم زيادة عدد أعضاء اللجنة بصورة 
كما يُراعى أن لا يهتم مجلس الإدارة بعدد أعضاء اللجنة على حساب الجوانب الفنية بصورة سريعة وفعالة، 

 .تى ينبغى توافرها فى أعضاء اللجنةال
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 توصلت نتائجفقد  عن المعلومات المستقبليةالإفصاح أثر لجنة المراجعة على مستوى وفيما يتعلق ب    
عن فصاح بين حجم لجنة المراجعة والإ إلى عدم وجود علاقة (AlMatrooshi et al, 2016)دراسة 

شركة مقيدة في بورصة  ٤٨عدد  وذلك من خلال دراسة تمت على نترنتعبر الإالمعلومات المستقبلية 
تأثير علاقة إلى وجود ( (Kelton and Yang, 2008، بينما توصلت نتائج دراسة 201٤البحرين لعام 

 نترنت.الإشبكة عبر عن المعلومات المستقبلية فصاح الإمستوى على حجم لجنة المراجعة ليجابية إ

إلى أن لجان المراجعة الداخلية  (2007Fuentes, nez and iMartدراسة)انتهت وفى هذا الصدد     
فاق فى الرأى، مما يضعف من تيادة مشاكل عدم التنسيق وعدم الاالأكبر حجماً تكون أقل فاعلية بسبب ز 
فصاح عن مستوى الإعلي  يًاسلب يؤثر قدالأمر الذى علي الإدارة  قدرة هذه اللجان علي ممارسة ضغوطها

 Bansal et)وعلى الجانب الأخر ترى دراسة . التقارير المالية للشركة اى تتضمنهالمعلومات المستقبلية الت

al, 2016 على  يأعضائها ينعكس بشكل إيجاب اهتمامت وخبراتالمراجعة وتنوع  لجنة( أن زيادة حجم
 خاص. ح عن المعلومات المستقبلية بشكلام، والإفصمستوى الإفصاح المحاسبى بشكل عا

مستوى الإفصاح عن المعلومات المراجعة علي  لجنةحجم  أثرماسبق يتضح للباحث أن تأسيسًا على       
هذه العلاقة  مختلفة مما يجعل اقتصادية فى بيئاتالتى تمت محل خلاف بين الدراسات السابقة  المستقبلية
الثالث  ىالبحثالفرض وفى ضوء ماسبق يمكن صياغة  فى البيئة المصرية،خاصة الاختبار الدراسة و جديرة ب
 النحو التالى:  على

 رلومات المستقبلية على قيمة الشركات غيمستوى الإفصاح عن المعالإيجابى ل تأثيراليختلف  :3ف
 باختلاف حجم لجنة المراجعة بالشركة.  يةر المالية المسجلة فى البورصة المص
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 ،علومات المستقبليةمعنويًا على العلاقة بين الإفصاح عن الم لجنة المراجعةعدد اجتماعات يؤثر  6/3/2
 لشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية".وقيمة ا

لمناقشة الخارجى المراجع بأعضاء لجنة المراجعة  التقاء آليةلجنة المراجعة  فريقاجتماعات  تُعد    
ة بمعايير المحاسب إدارة الشركةمدى التزام  الخارجى المتعلقة بالقوائم المالية حيث يقيم المراجع الموضوعات

 بالموضوعات إدارة الشركة تعريف ةهذه المناقش وتستهدف. القوائم المالية وعرض عند إعدادواجبة التطبيق 
 Lee and) ئم الماليةلقواالمحتوى المعلوماتى ل جودة لتعزيز مستوى الانتباه إليها  يجبالتي 

Fargher,2018; Brown, et al., 2016 .)يجب أن يكون هناك وقت كافٍ أثناء  ولاستيفاء تلك الأغراض
الأطراف لطرح استفساراتهم  لجميع الكافى الوقت وتوفيركافة بنود جدول الأعمال  ومناقشةالاجتماع لعرض 

دون أعضاء اللجنة ب لعقد جلسة خاصةيجب أن يكون هناك وقت كافٍ كما مقترحاتهم وآرائهم، رض عو 
 .خلي والخارجي والمدير التنفيذيفي كل اجتماع مع المراجع الدا غيرهم

ا سنويً على الأقل مرات  ةربعأالمراجعة ن تنعقد لجنة أيجب فيما يتعلق بعدد اجتماعات لجنة المراجعة و      
من للجنة المراجعة فرصة أكبر الاجتماعات المتكررة  توفرحيث . (200٨ ،دليل عمل لجان المراجعة)

 ,El-Deeb and Elsharkawy)دراسة  نتائج توصلت حيث .الغش في التقارير المالية اكتشاف حالات

همها انخفاض أ يجابية، مراجعة يحقق العديد من الآثار الإن زيادة عدد اجتماعات لجنة الألي إ(   2019
 .بالتقارير المالية فصاح الاختياري الإ مستوى ، وزيادة ضللةمالية م عداد تقاريرإ احتمال 

( إلى أن الاجتماعات الدورية للجنة ,Farber 200٥ ;2020)يوسف،  أشارات دراسة كل منكما       
 ,Kamardin and Haron)وفى نفس الصدد أوضحت دراسة ط بجودة أعلى للتقارير المالية. المراجعة ترتب

تسجل منتظمة ( أن الشركات التي لديها لجان مراجعة تضم أعضاء ذوى خبرة يجتمعون بصفة دورية 2011
 ,Vlaminck and Sarens) دراسة  تتوصل بينمامقارنة بالشركات الأخرى. اح ربالأدارة أقل لإممارسات 

 انشاطها مقاسً  جنة المراجعة، وحجمعضاء لأ معنوية بين كلٍ من عدد  ارتباط وجود علاقةعدم إلى (2015
 تها وبين جودة التقارير المالية.بعدد اجتماعا

د اجتماعات لجنة المراجعة ( الى أن عدPuspitaningrum and Atmini( 2012توصلت دراسة ) كما   
 Kelton and 200٨نترنت. كما توصلت دراسة لإفصاح الاختياري عبر الإعلى اإيجابى تأثير  كان له

Yang  نترنت مع زيادة عدد الاجتماعات السنوية التي تعقدها لجنة الافصاح المالي عبر الإيادة جودة الي ز
عن من الإفصاح توفر قدر أكبر جدية ونشاط الشركات التي لديها لجان مراجعة أكثر  أنحيث  ،المراجعة

 .المعلومات المستقبلية
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ترتبط ( د اجتماعاتهابعد )مُقاسًا المراجعةلي أن فعالية لجان إ( ,Cormier et al 2010وتشير دراسة )     
 2016وضحت دراسة )أ كماكة الإنترنت. شب عبر عن المعلومات المستقبليةبشكل إيجابي بالإفصاح 

AlMatrooshi et al,  201٤شركة مقيدة في بورصة البحرين لعام  ٤٨بالتطبيق على عينة من التى تمت 
جتماعات لجنة المراجعة وجودة التقارير المالية عبر الإنترنت في معنوية موجبة بين عدد اتأثير وجود علاقة 

 ۲۰۱۳شركة مقيدة في بورصة اسطنبول لعام  ۳۱لعدد  Parlakkaya et al, 2015حين لم تجد دراسة 
وفى ضوء ماسبق  وعدد اجتماعات لجنة المراجعة. عن المعلومات المستقبليةالافصاح  ي علاقة بين جودةأ

 النحو التالى:  على الرابع ىالبحث رضيمكن صياغة الف

لومات المستقبلية على قيمة الشركات غير مستوى الإفصاح عن المعالإيجابى ل تأثيراليختلف : 4ف
 المراجعة بالشركة. لجنة  عدد مرات اجتماعباختلاف  المالية المسجلة فى البورصة المصرية

، على العلاقة بين الإفصاح عن المعلومات المستقبلية معنويًا عضاء لجنة المراجعةأخبرة ؤثر ت 6/3/3
 لشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية".وقيمة ا

نص الدليل المصري لحوكمة هم خصائص لجنة المراجعة، حيث يأ عد الخبرة المالية والمحاسبية أحد تُ      
راية بالأمور قل لديه معرفة ودا على الأا واحدً عضوً  أعضاء لجنة المراجعة يكون من بينن أعلى  الشركات

لي وجود علاقة ايجابية بين الخبرة إالدراسات نتائج إحدى ي هذا الصدد توصلت وف .المالية والمحاسبية
 Kusnad. 2016، وبالإضافة إلى ذلك، فقد قام (Vafeas, 2005) المالية والمحاسبية وجودة القوائم المالية

et al المدير  والتى تتمثل فىالخبرة المحاسبية  ا:ة أنواع لخبرة أعضاء لجنة المراجعة وهمبالتفرقة ما بين ثلاث
 ي وظيفة مماثلة، والخبرة الماليةكمدير مالي أو كمراقب مالي أو يعمل فو  ىالذي لديه خبرة كمحاسب قانون

أو أي دور آخر  ماليفي البنوك الاستثمارية أو كمحلل المدير الذي لديه خبرة في العمل  والتى تتمثل فى
المدير الذي لديه خبرة كمدير تنفيذي  والتى تتمثل فىفي الإدارة المالية، بالإضافة إلى جانب الخبرة الإشرافية 

ن يكون لأعضاء لجنة المراجعة أيجب  200٨ليل عمل لجان المراجعة ا لدأو كرئيس شركة أو كمدير. ووفقً 
 المالية.صحاب الخبرة أمن  الأقلا علي ا واحدً ن يكون هناك عضوً أو معرفة بالأمور المالية 
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وتتضمن الخبرة المالية الخبرة  ،لي القدرة علي قراءة القوائم المالية واستيعابهاإالمالية  الخبرةوتشير       
و التخصصات ذات الصلة. أو المحاسبة ألحصول علي مؤهل في مجال التمويل الوظيفية السابقة أو ا

الخبراء عدد ( أن الشركات التي تتلاعب في قوائمها المالية غالباً ما ينخفض فيها ,Farber 200٥ويوضح )
بحماية  إيجابًا ترتبط لجنة المراجعةإلى أن خبرة  Vafeas, 2005في لجنة المراجعة. وتشير دراسة  نيماليال

 حقوق المساهمين، وأن خبرة أعضاء لجنة المراجعة ترتبط بزيادة جودة الأرباح. 

( أن وجود الخبراء الماليين وذوى الخبرة في مجال المحاسبة يقيد من Carcello et al, 2006) رى وي    
حرية الإدارة في استخدام الاستحقاقات المحاسبية، ويخفض ذلك من مستوى إدارة الأرباح خاصة في ظل 

لمالية أو المحاسبية إلى أن الخبرة ا ,Chang and Sun 2013ضعف آليات الحوكمة الأخرى. وتشير دراسة 
عن المعلومات ا مع إدارة الأرباح. وفيما يتعلق بالإفصاح مع المحتوى المعلوماتي للأرباح وعكسيً  اترتبط طرديً 
خبرة المالية معنوية موجبة بين التأثير هناك علاقة  أن( ,Kelton and Yang 2008فقد وجد ) المستقبلية

الخامس البحثى وفى ضوء ماسبق يمكن صياغة الفرض  .عن المعلومات المستقبليةفصاح للجنة المراجعة والإ
 النحو التالى:  على

لومات المستقبلية على قيمة الشركات غير مستوى الإفصاح عن المعالإيجابى ل تأثيراليختلف  :5ف
  باختلاف مستوى خبرة أعضاء لجنة المراجعة. المالية المسجلة فى البورصة المصرية
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، معنويًا على العلاقة بين الإفصاح عن المعلومات المستقبلية استقلال اعضاء لجنة المراجعةؤثر ي 6/3/4
 لشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية".وقيمة ا

ند حجر الزاوية لتحقيق فعالية لجنة المراجعة وبصفة خاصة ع أعضاء لجنة المراجعة استقلال يُعتبر    
صدار إد تقييم المجالات التي يتم فيها عنكذلك عداد التقارير المالية بالشركة و إ مراقبة سلامة ومصداقية عملية 

ويمكن تعريف العضو المستقل بأنه العضو الذي يكون مستقلًا عن الإدارة، وأن  ،حكام واتخاذ قرارات هامةأ
المساهمين بالشركة  مجلس الإدارة، فلا يكون من كبار يكون ارتباطه الوحيد بالشركة من خلال عضويته في

ا لدليل الحوكمة المصري يقوم ووفقً (. ۲۰۰۸ ،دليل عمل لجان المراجعة)أو من كبار العملاء أو الموردين 
مجلس الإدارة بتشكيل لجنة المراجعة بحيث تتمتع بالاستقلالية في أداء عملها. ويتم تشكيل لجنة المراجعة 

 س الإدارة غير التنفيذيين والمستقلين.من أعضاء مجل

أن خاصية الاستقلال تُعد من أهم الخصائص الواجب توافرها في  إلى( ۲۰۱۷،وتشير دراسة )أحمد     
لجنة المراجعة، نظراً لما تمثله من ركيزة هامة لنجاحها في أداء دورها الرقابي بفاعلية. فلجنة المراجعة 

راً لطبيعة تكوينها من أعضاء غير تنفيذيين من مجلس الإدارة، وبالتالي فهي بإمكانها أن تكون أداة فعالة نظ
تمثل خط الدفاع الأول لمنع وقوع مخالفات الانفراد بالسلطة من قبل الإدارة التنفيذية و تعتبر لجنة المراجعة 

التنفيذين يسيطرون  أكثر استقلالًا عندما تتكون من المزيد من المديرين غير التنفيذين حيث نجد أن المديرين
جعل قراراتها أقل موضوعية وذلك لأن المديرين ير في الإدارة العليا للشركة مما على عملية اتخاذ القرا

من  الحين من أجل منع أصحاب المصيالتنفيذين يكشفون عن كم محدود من المعلومات للمديرين غير التنفيذ
 الحصول على جميع المعلومات. 

ن الاستقلالية المرتفعة أ( Vlaminck and Sarens, 2015: Botti et al, 2014ويرى كل من )    
ن استقلال لجنة المراجعة أادة جودة التقارير المالية. حيث للجنة المراجعة تعمل على تحسين مراقبة الإدارة وزي

رباح في الشركات. وبالتالي وجود أعضاء مستقلين في لجنة المراجعة دارة الأإي انخفاض ممارسات إليؤدي 
لتوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية كأحد محاور جودة التقارير بايرتبط بشكل إيجابي 

 النحو التالى:  على السادسالبحثى فى ضوء ماسبق يمكن صياغة الفرض  .المالية

لومات المستقبلية على قيمة الشركات غير المالية مستوى الإفصاح عن المعالإيجابى ل تأثيراليختلف  :6ف
 .أعضاء لجنة المراجعة بالشركة درجة استقلالباختلاف  المسجلة فى البورصة المصرية
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 منهجية البحث:. 7

محاور تشمل: عدة تحقيقًا لهدف البحث واختبار فروضة، قام الباحث بدراسة تطبيقية تتضمن     
توصيف وقياس المتغيرات، و أهداف الدراسة التطبيقية، مجتمع وعينة الدراسة التطبيقية، نموذج البحث 

، التحليل الأساسىأدوات وإجراءات الدراسة التطبيقية، تحليل النتائج واختبار فروض البحث فى ظل 
 واختبار الحساسية.

 أهداف الدراسة التطبيقية: 7/1

سة التطبيقية اختبار أثر خصائص لجنة المراجعة )حجم لجنة المراجعة، استقلال تستهدف الدرا   
المحاسبية لأعضاء لجنة لجنة المراجعة، عدد اجتماعات لجنة المراجعة، الخبرة المالية و أعضاء 
قيمة الشركة، علاوة على إجراء عن المعلومات المستقبلية على الإفصاح  كمتغير معدل لأثر المراجعة(
 حساسية لاختبار متانة وقوة النموذج.  تحليل 

 مجتمع وعينة الدراسة: 7/2

يتمثل مجتمع الدراسة في جميع الشركات المساهمة غير المالية المقيدة ببورصة الأوراق المالية       
المسجلة الشركات عينة حكمية  من خلال التطبيق على. 2022 حتى 2016 من المصرية خلال الفترة

: الباز، 2021: على، 2019وفقاً لمجموعة من الشروط قياسًا على )منصور، فى البورصة المصرية 
2022 :El Deeb, 2019 :Navarro et al, 2015,الشركات التي تعد قوائمها  استبعاد :( هي

لتشريعات ، استبعاد البنوك والمؤسسات المالية حيث تخضع عملية الإفصاح بها المالية بعملة أجنبية
ذلك كو  ولوائح خاصة، استمرار تسجيل الشركة في البورصة خلال فترة الدراسة، وتوافر التقارير المالية

بل  حجم بتطبيق الاشتراطات السابقة على مجتمع الدراسة و خلال فترة الدراسة. تقرير مجلس الإدارة 
وضح الجدول ويسنوات(، 7*٥٨( مشاهدة )٤06( شركة بإجمالي عدد مشاهدات )٥٨عينة الدراسة )

 (.1كما هو موضح بالجدول رقم )المختلفة توزيع مشاهدات عينة البحث حسب القطاعات  التالى
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 ( تبويب عينة الدراسة حسب القطاعات المختلفة1جدول رقم )
 النسبة عدد المشاهدات  عدد الشركات  القطاع م
 %6.7 28 4 الأغذية والمشروبات 1
 %10.3 42 6 التشييد ومواد البناء 2
 %12.1 49 7 خدمات ومنتجات صناعية وسيارات 3
 %6.7 28 4 سياحة وترفيه 4
 %10.3 42 6 الإسكان والعقارات 5
 %8.7 35 5 الموارد الأساسية 6
 %13.8 56 8 رعاية صحية 7
 %8.7 35 5 وتجارة تجزئةموزعون  8
 %8.7 35 5 مقاولات وإنشاءات هندسية  9

اتصالات وإعلام وتكنولوجيا  10
 المعلومات 

3 21 5% 

 %8.7 35 5 منسوجات وسلع معمرة  11

 %100 406 58 جماليالإ

 يظهر نموذج متغيرات البحث كما هو موضح في الشكل التالى:: البحث نموذج 7/3

 

 

 ( نموذج متغيرات البحث1شكل رقم )

 

 المتغير التابع

 

 قيمة الشركة

 المتغير المستقل

الإفصاح عن 

المعلومات 

 المستقبلية

H1 

المعدل: خصائص لجنة المراجعةالمتغير   

 المتغيرات الرقابية

اللجنة حجم اللجنة أعضاء استقلال خبرة أعضاء اللجنة  اللجنة اجتماعات عدد   

الشركة حجم مكتب المراجعة حجم الرفع المالى   

H2 

H3 H4 H5 H6 
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يوضح الجدول التالي توصيف وقياس متغيرات الدراسة  توصيف وقياس متغيرات الدراسة: 7/4
 ورموزها في نماذج التحليل الإحصائى، واتجاهها المتوقع.

 ( توصيف وقياس متغيرات الدراسة 2)جدول رقم 
 العلاقة  التوصيف وطريقة القياس نوعه المتغير ورمزه

 
 
 

 قيمة الشركة
CV  

 
 
 
 تابع

( حيث الأساسي للتحليل) Tobin’s Qأعتمد الباحث في قياس قيمة الشركة على نموذج 
من خلال إجمالي القيمة السوقية لحقوق  Tobin’s Qتقاس قيمة الشركة وفقاً لنموذج 

الملكية بالإضافة إلى القيمة الدفترية للديون مقسومة على إجمالي الأصول، حيث أن 
السعر السوقي للسهم  ×القيمة السوقية لحقوق الملكية = )عدد الأسهم العادية المتداولة 

 كالتالي:  Tobin’s Qفي نهاية السنة المالية(. وبالتالي يمكن حساب نموذج 
Tobin’s Q  السعر السوقي للسهم في نهاية  ×= )عدد الأسهم العادية المتداولة

 ا على دراساتقياسً  صول.جمالي قيمة الأإ ÷السنة المالية + القيمة الدفترية للديون( 
  Willim,2015; Ardillah, 2018; Ayman, 2019 2014:: 2020)محمد، 

Asthana, .) على أعتمد الباحث في قياس قيمة الشركة  تحليل الحساسية ولأغراض
من خلال قسمة صافي  Return on Assets (ROA)مقياس معدل العائد على الأصول 

 :2020الدخل قبل الضرائب على إجمالي الأصول، قياسًا على دراسات )محمد، 
Hirigoyen and poulain, 2012;  Lassala, et al, 2021; Elsayed, 2010 .) 

 

          
 
 
 
 

مستوى الإفصاح 
عن المعلومات 

المستقبلية 
بالتقارير المالية 

 للشركات
FLD 

 

 
 
 
 
 
 
 

 مستقل

تطوير  على مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية قياس اعتمد الباحث فى سبيل  
لقياس مستوى الإفصاح عن  Equally Weightedوبناء مؤشر مقترح غير مرجح 
البورصة المصرية، فى السنوية للشركات المقيدة المالية المعلومات المستقبلية في التقارير 

ا للحكم الشخصي في تعيين تجنبً  الوزن النسبىحيث تم إعطاء كل عناصر المؤشر نفس 
 .أوزان نسبية لبنود وعناصر المؤشر المقترح

مؤشر من خلال تحليل القوانين والإصدارات المهنية وقد توصل الباحث لعناصر هذا ال  
المصرية وقواعد حوكمة الشركات، وكذلك الدراسات السابقة في الأدب المحاسبي بشأن 

 ,El-Deeb and Elsharkawy;عناصر أو بنود الإفصاح عن المعلومات المستقبلية )

2019; Elsakit  and Worthington, 2014; Mohammed, 2017; Liu, 

( على (1ملحق رقم )(. ويحتوي المؤشر المقترح Rouf, 2011: 2021على،   ;2015
 .من بنو الإفصاح ذات الصلة بالمعلومات المستقبلية ا( بندً ٣0)

عن المعلومات الإفصاح  مستوى المعادلة التالية عند حساب  كما اعتمد الباحث على   
إجمالي بنود المؤشر المقترح، وذلك للشركات منسوباً إلى  الماليةفي التقارير  ةالمستقبلي

 ,Alsaeed, 2006; Habbash  et al;:2016: محمد، 2021)على، قياساً على

2016; Utami and Wahyuni,2018  Mohammed, 2017).  
المفصح = عدد بنود الإفصاح المستقبلي  عن المعلومات المستقبلية مستوى الإفصاح

المقترح عن  إجمالي عدد بنود مؤشر الإفصاح÷  ةللشرك عنها فى التقارير المالية
  ةالمستقبلي المعلومات

 
 
 
 
 
 
 
 
+ 



  لمعلوماتا لخصائص لجنة المراجعة على العلاقة بين مستوى الإفصاح عنالدور المعدل    د/ عيد فتحى شعبان 

98 

 2024لعدد الأول ا                             مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية               
 

، وصفر أحد عناصر المؤشر المقترح( إذا تم الإفصاح عن 1الشركة القيمة ) تأخذحيث 
ى زيادة مستوى الإفصاح من واحد صحيح دل ذلك عل النسبةبخلاف ذلك. وكلما اقتربت 

 على ضعف مستوى الإفصاح المستقبلي.، وكلما اقتربت من الصفر دل ذلك المستقبلي
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

خصائص لجنة 
 المراجعة

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 معدل

 تعتبر خصائص لجنة المراجعة متغير معدل، وقد تم تم قياساها على النحو التالى:
، بالعدد وتم قياسهعدد أعضاء لجنة المراجعة. ويقصد به  (:ACSize. حجم اللجنة )1

 ,Vlaminck and Sarens:2019محمد، لجنة المراجعة، قياسًا على )الفعلي لأعضاء 

2015; Kilic and Kuzey, 2018; Elgammal et al, 2018Gebrayelet al, 

2018; Chan et al, 2014; Ardillah, 2018; Lee and Fargher, 2018 .) 
 يقصد به عدد الأعضاء المستقلين وغير (:ACInd. استقلال لجنة المراجعة )2

بالعدد الفعلي لأعضاء لجنة المراجعة المستقلين  وتم قياسه،التنفيذيين في لجنة المراجعة. 
 Vlaminck and Sarens, 2015; Kilic:2019وغير التنفيذيين، قياسًا على )محمد، 

and Kuzey, 2018; Elgammal et al, 2018; Gebrayelet al, 2018; Chan 

et al, 2014; Ardillah, 2018; Lee and Fargher, 2018  .) 

عدد اجتماعات لجنة ويقصد به  :(ACMeet. تكرارا اجتماعات لجنة المراجعة )3
)محمد، بالعدد الفعلي لاجتماعات لجنة المراجعة، قياسًا على  وتم قياسه،المراجعة. 

2019:Vlaminck and Sarens, 2015; Kilic and Kuzey, 2018; Elgammal 

et al, 2018; Gebrayelet al, 2018; Chan et al, 2014; Ardillah, 2018; 

Lee and Fargher, 2018  .) 
يقصد به عدد أعضاء لجنة  (:ACExp. الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة )4

العدد الفعلي لأعضاء لجنة ب وتم قياسه،المراجعة الذين لديهم خبرة مالية ومحاسبية. 
 Vlaminck and:2019المراجعة الذين لديهم خبرة مالية ومحاسبية، قياسًا على )محمد، 

Sarens, 2015; Kilic and Kuzey, 2018; Elgammal et al, 2018; 

Gebrayelet al, 2018; Chan et al, 2014; Ardillah, 2018; Lee and 

Fargher, 2018; Mohd et al, 2007  .) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

   / +- 

حجم مكتب 
 المراجعة

(Big4) 

 
 رقابي

( إذا كانت الشركة قد تم مراجعتها من قبل منشأة 1كمتغير وهمي يأخذ القيمة )تم قياسه 
(، ويأخذ القيمة Big 4محاسبة ومراجعة في شراكة مع إحدى منشآت المراجعة الكبرى )

 ,.Abdollahi et al 2021محمد، : 2021)صفر( بخلاف ذلك، قياسًا على )على، 

2020; Srivastava and Muharam, 2021.) 

 
/+- 

حجم الشركة 
(Size) 

 
 رقابي

يعبر عن القدرات والامكانيات والموارد المالية المتاحة للشركة، وتم قياسه باللوغاريتم 
 El-Diftar: 2020محمد، : 2021الطبيعي لأجمالي الأصول، قياساً على )على، 

and Elkalla, 2019; Sixpence and Olufemi, 2019.) 

 
/+- 

الرفع المالي 
(LEV) 

يعبر عن مدى اعتماد الشركة على الديون والأموال المقترضة من الغير في تمويل عملياتها،  رقابي
ويشير للمخاطر التي قد تواجهها الشركة في حالة عدم قدرتها على الوفاء بالتزاماتها تجاه 

والدائنين. ويقاس بنسبة إجمالي الالتزامات إلى إجمالي الأصول. قياساً على المقرضين 
 Aljifri & Hussainey, 2007; Pratoomsuwan:2020: محمد، 2021)على، 

& Vu, 2016; Elgmmal et al, 2018.) 

 
 
/+- 
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 أدوات وإجراءات الدراسة التطبيقية: 7/5

التحليل الوصـــــــفى لمتغيرات الدراســـــــة، هى: تتضـــــــمن الدراســـــــة التطبيقية مجموعة من الإجراءات     
اختبار فروض البحث، حيث تمت إجراءات الدراســـة التطبيقية و  تحليل الارتباط بين متغيرات الدراســـة،

ة الدراســــة شــــركات عينلالتقارير المالية الســــنوية، والإيضــــاحات المتممة لها، لمحتوى من خلال تحليل 
 ا، قياســــــً الدراســــــةالبيانات اللازمة لقياس متغيرات  للحصــــــول على، 2022إلى  2016عن الفترة من 

 ,Alsaeed, 2006; Habbash  et al;:2016: محمـــــد، 2021: على، 2020)محمـــــد، على 

2016; Utami and Wahyuni,2018  Mohammed, 2017 :El-Diftar and Elkalla, 

2019; Sixpence and Olufemi, 2019.))  قام الباحث بقياس متغيرات الدراســــــــــــــة كما تم قد و
 بيانه بجدول توصيف متغيرات الدراسة. 

: موقع شــــــــركة مصــــــــر لنشــــــــر هى من مصــــــــادر متعددةتلك المعلومات  تم الحصــــــــول علي وقد     
موقع  ،الدراســــــــــــة ، الموقع الإلكترونى للشــــــــــــركات عينةhttp://www.egidegypt.comالمعلومات 

، وموقع مباشـــــــــــــر https://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspxالبورصـــــــــــــة المصـــــــــــــرية 
 .http://www.mubasher.inf.com للمعلومات

 الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة: 7/5/1

 تم اجراء إحصاءات وصفية لكل من المتغيرات المتصلة والمتغيرات الوهمية بالبحث، وذلك كما يلى:
 ( ما يلى:3يتضح من الجدول رقم )

كحد  0.09٨( تتراوح بين CVالبورصة المصرية )مة الشركات غير المالية المقيدة فى أن قي -
عن . كما أن مستوى الإفصاح 1.2٤كحد أقصى، وبل  متوسط قيمة الشركات  ٥.٨٣أدني، 

 %٨٨كحد أدني،  %٤٣( للشركات عينة الدراسة يتراوح بين FLD) ةالمستقبليالمعلومات 
كحد أقصى، كما بل  متوسط الإفصاح عن بنود مؤشر الإفصاح المقترح عن المعلومات 

 .%٥7.٣المستقبلية 

لشركات ( لACsizeمتوسط عدد أعضاء اللجنة ) بل ، فيما يتعلق بخصائص لجنة المراجعة -
أعضاء كحد  ٨أعضاء كحد أدني،  ٣بين عدد الأعضاء تراوح ( حيث ٤.٤6الدراسة ) عينة

( ACindبل  متوسط نسبة عدد الأعضاء المستقلين )غير التنفيذيين( باللجنة )كما  أقصى.
تراوح عدد الأعضاء غير التنفيذيين بلجان المراجعة (. حيث 2.67شركات عينة الدراسة )لل

http://www.egidegypt.com/
https://www.egx.com.eg/ar/homepage.aspx
http://www.mubasher.inf.com/
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أعضاء. كما بل  متوسط عدد اجتماعات اللجنة سنويًا  7بين صفر و  للشركات عينة الدراسة
(ACmeet ) تراوح عدد الاجتماعات السنوية بين اجتماع ( حيث ٣.٨1)للشركات عينة الدراسة

اجتماع كحد أقصى. كما بل  متوسط عدد الأعضاء الذين يتمتعون بخبرة  12واحد كحد أدني، 
 (. 1.06) للشركات عينة الدراسة( ACexpمالية ومحاسبية باللجنة )

مها المالية شركات عينة الدراسة التي تم مراجعة قوائعدد ال بل ، بالمتغيرات الرقابية فيما يتعلق -
خلال  (Big 4من قبل منشأة محاسبة ومراجعة في شراكة مع إحدى منشآت المراجعة الكبرى )

لشركات عينة الدراسة. كما بل  ا( من إجمالى عدد %٣٥( شركة بنسبة )1٤2فترة الدراسة )
كما تشير النتائج إلى وجود (. 20.60( للشركات عينة الدراسة )Sizeمتوسط حجم الشركة )

(. 2.22تباين في أحجام الشركات عينة الدراسة حيث يبل  الانحراف المعياري لحجم الشركة )
 %٤2.2مما يعنى أن  %٤2.2لشركات عينة الدراسة ( لLEVكما بل  متوسط نسبة المديونية )

كبر من اعتمادها لديون فى تمويل عملياتها بصورة أامن الشركات عينة الدراسة تعتمد على 
 على حقوق الملكية.

 ( الإحصاء الوصفي لمتغيرات الدراسة3جدول رقم )
Std.Dev Mean Max Min N Variables 

0.944 1.243 5.838 0.0948 406 CV 

0.112 0.573 0.881 0.431 406 FLD 

1.338 4.46 8 3 406 ACsize 

1.728 2.67 7 0 406 ACind 

1.912 3.81 12 1 406 ACmeet 

0.640 1.06 2 0 406 ACexp 

0.429 (1 )0.35 1 0 406 Big4 

2.229 20.600 25.468 11.911 406 Size 

0.255 0.422 0.896 0.001 406 LEV 

( ACsizeيمثل )( مستوى الإفصاح المستقبلي بالتقارير المالية للشركات. FLD( عن قيمة الشركة، ويمثل )CVحيث؛ تعبر )
( ACexp)( لاجتماعات لجنة المراجعة، يعبر ACmeet( استقلال لجنة المراجعة، يشير )ACindحجم لجنة المراجعة، يمثل )

( LEVيمثل ) ( حجم الشركة،Size( حجم مكتب المراجعة، يمثل )Big4عن الخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة، يمثل )
 (.t( في السنة )i)الرفع المالي، كل للشركة 

                                                           

إحدى منشآت  من قبل منشأة محاسبة ومراجعة في شراكة مع قوائمها الماليةن عدد مشاهدات العينة، التي تم مراجعة حيث أ  1
 مشاهدة(. 142)مشاهدة، أي  406من اجمالي المشاهدات  %35بغت نسبتها ( Big 4المراجعة الكبرى )
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 تحليل الارتباط بين متغيرات الدراسة: 7/5/2
، حيث يستخدم معامل الدراسةيوضح الجدول التالي مصفوفة معاملات الارتباط بين متغيرات     

، ومستوى معنويتها تمهيدًا الدراسةالارتباط الخطي لبيرسون لقياس قوة واتجاه العلاقة بين متغيرات 
 ( ما يلى:٤الجدول رقم )مصفوفة ارتباط بيرسون بلتطبيق نماذج الانحدار. حيث يتضح من نتائج 

توجد علاقة ارتباط إيجابية معنوية بين قيمة الشركة وكلُ من مستوى الإفصاح عن المعلومات  -
المستقبلية، حجم لجنة المراجعة، استقلالية لجنة المراجعة، عدد اجتماعات لجنة المراجعة، 

 . %1والخبرة المالية والمحاسبية للجنة المراجعة عند مستوى معنوية أقل من 

إيجابية معنوية بين قيمة الشركة وكل من حجم الشركة، وحجم مكتب  توجد علاقة ارتباط -
 . %1المراجعة عند مستوى معنوية أقل من 

 .يمة الشركة ونسبة المديونيةتوجد علاقة ارتباط سلبية غير معنوية بين ق -

تبل  أقصى قيمة لمعامل الارتباط بين المتغير المستقل والمتغيرات الرقابية وبعضها البعض  -
بين  لا توجد مشكلة إزدواج، فبين أى متغيرين 0,9وطالما أنه هذه القيمة لم تتجاوز  0,61٨

  .(Tabachnick and Fidell, 2013)تلك المتغيرات 

نتائج اللحين الوصول إلى ، مصفوفة ارتباط بيرسون ب علاقات الارتباطبصحة  الجزملا يمكن  -
، الانحدار الطولية لأسلوب البيانات المقطعيةباستخدام نماذج الفروض الإحصائية لاختبارات 

واتجاهها، ومدى تأثير المتغير المستقل والمتغيرات الرقابية  مدى معنوية هذه العلاقات لمعرفة
 .فى المتغيرات التابعة

 الدراسة( مصفوفة معاملات الارتباط بين متغيرات 4جدول رقم )

Big4 LEV Size ACexp ACmeet ACind ACsize FLD CV Variables 

        1 CV 

       1 .221*** FLD 

      1 .275*** .175*** ACsize 

     1 .618*** .214*** .145*** ACind 

    1 .155*** .085 .254*** .157*** ACmeet 

   1 .065 .540** .459*** .191**0 .163*** ACexp 

  1 .222** .094 .206*** .163** .167**0 .226*** Size 

 1 . 139** -.065 .034 -.082 -.027 .058 -.008 LEV 

1 .012 .298*** .216*** .119** .166*** .134*** .198*** .185*** Big4 

 (.0.1تشير لمستوى المعنوية عند ) * (،0.05تشير لمستوى المعنوية عند ) ** (،0.01تشير لمستوى المعنوية عند ) ***
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 واختبار فروض البحث في ظل التحليل الأساسي:تحليل النتائج  7/5/3

 يتناول الباحث فيما يلى نتائج اختبار فروض البحث فى ظل التحليل الأساسى، على النحو التالى:  
 (:1Hنتيجة اختبار الفرض الأول ) 7/5/3/1

اختبار مدى وجود اختلافات معنوية بين الشركات غير المالية  (1H)استهدف الفرض الأول      
ولتحديد معنوية مستقبلية. المقيدة فى البورصة المصرية فيما يتعلق بمستوى الإفصاح عن المعلومات ال

 One Wayالاختلافات بين الشركات عينة الدراسة اعتمد الباحث على تحليل التباين أحادى الاتجاه )

analysis of Variance (ANOVA) )الأول تم تحويله لفرض عدم كالتالى: ولاختبار الفرض 

0H لا توجد فروق معنوية بين الشركات غير المالية المسجلة في البورصة المصرية فيما يتعلق :
 بمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية الذي توفره التقارير المالية لتلك الشركات.

 المتغيرات الرقابية:المتغيرات الرقابية، يسعى البحث للإجابة على السؤال التالى: هل تؤثر وبخصوص 
، فى سياق العلاقة محل قيمة الشركةعلى  حجم مكتب المراجعة، درجة الرفع المالىحجم الشركة، 

 يتضح من الجدول وجودحيث  نتائج اختبار الفرض الأول (٥رقم ) يوضح الجدول التالي الدراسة؟
فروق معنوية ذات دلالة إحصائية بين الشركات غير المالية المسجلة في البورصة المصرية فيما يتعلق 
بمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية الذي توفره التقارير المالية لتلك الشركات، حيث كانت 

 .%٥لمقبول ( وهو أقل من مستوى المعنوية ا0.000( بمستوى معنوية )٥.٤7٣المحسوبة ) Fقيمة 
 (1Hالأول ) البحثى  الفرض(لاختبار ANOVA Test( نتائج )5جدول رقم )

 Sum of Squares Mean Squares F Sig الفروق/الاختلافات

 0.000 5.473 0.031 1.780 بين الشركات

   0.013 7710. داخل الشركات

    2.551 الاجمالي

وبناء عليه فقد تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل، القائل بـ "توجد فروق معنوية بين     
الشركات غير المالية المسجلة في البورصة المصرية فيما يتعلق بمستوى الإفصاح عن المعلومات 

ويمكن (. 1Hومن تم قبول الفرض الأول للبحث )المستقبلية الذي توفره التقارير المالية لتلك الشركات". 
الإفصاح المستقبلى تُعد أحد أشكال الإفصاح الطوعى أو الاختيارى سير هذا الاختلاف بأن معلومات تف

التى تخضع للتقدير الشخصى لإدارة الشركة، وبالتالى من الطبيعى أن يتباين مستوى الإفصاح عن 
 تلك المعلومات بين الشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية.
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 (:2Hنتيجة اختبار الفرض البحثى الثاني ) 7/5/3/2

مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية اختبار أثر  (2H)استهدف الفرض البحثى الثانى     
وذلك بالتقارير المالية للشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية على قيمة تلك الشركات، 

 بالاعتماد على نموذج الانحدار الخطى المتعدد، وفقًا للمعادلة التالية: 

CVit = β0 + β1 FLDit + β2 Sizeit ++ β3 Big4it+ β4 LEVit+ e it   (1) 
itCV    .قيمة الشركة 
 itFLD   .مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية بالتقارير المالية للشركات 
itSize    الشركة.حجم 
 it4Big   .حجم مكتب المراجعة 
itLEV   .درجة الرفع المالي 
it e    بواقى معادلة الانحدار. 

 حثى الثانى تم تحويله لفرض عدم كالتالى:بولاختبار الفرض ال

0H:  لا يؤثر مستتتوى الإفصتتاح عن المعلومات المستتتقبلية إيجابًا على قيمة الشتتركات غير المالية
 البورصة المصرية.المسجلة في 

المتغيرات المتغيرات الرقابية، يسعى البحث للإجابة على السؤال التالى: هل تؤثر يتعلق ب وفيما    
ويوضح ، قيمة الشركةعلى  حجم مكتب المراجعة، درجة الرفع المالىحجم الشركة،  الرقابية التالية:

 :الثانىنتائج اختبار الفرض البحثى  (6رقم )الجدول 

وهو ما يشُير إلى أن مستوى الإفصاح  Adj. R-squared 8.8%بل  معامل التحديد المعدل   -

من التغير الكلى فى قيمة الشركات غير المالية المسجلة  %8.8عن المعلومات المستقبلية يفُسر 
%( إلى الخطأ العشوائى فى نموذج الانحدار، 81.2فى البورصة المصرية، وترجع النسبة الباقية )

 .لعدم إدراج متغيرات مستقلة كان يجب إدراجها ضمن النموذجأو 

بمستوى معنوية  10.791جودة توفيق نموذج الانحدارمعنوية لاختبار  Fبلغت قيمة اختبار  -
، مما يدل على تأثير مستوى الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المستقبلية على قيمة 0,000

 المصرية.الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة 
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لقياس العلاقة ، Variance Inflation Factor (VIF)استخدام معامل تضخم التباين تم  -
، وقد رلنموذج الانحداوالمتغيرات الرقابية الخطية التامة أو الإزدواج الخطى بين المتغير المستقل 

متغيرات مما يدل على أن ( 10لم تتجاوز القيمة ) 1.134 تبلغ VIFلمعامل قيمة  أكبرأن  اتضح
 Multicollinearity (O'Brien, 2007)المتعدد  الخطى الارتباط مشكلة تخلو من النموذج

 على المتغير التابع.والمتغيرات الرقابية مما يدل على قوة النموذج فى تفسير تأثير المتغير المستقل 

جود تأثير إيجابي تبين و فصاح عن المعلومات المستقبلية()الإيل معامل انحدار المتغير المستقلبتحل -
ة الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة لإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيملمعنوي 

مما يعني أن الإفصاح عن المعلومات  .%1د مستوى معنوية أقل من عن (1.٤٥6المصرية بمقدار)
 الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. على قيمة امعنويً و  يؤثر إيجابًاالمستقبلية 

جود تأثير إيجابي معنوي لكل من: حجم الشركة، وحجم مكتب تعلق بالمتغيرات الرقابية، يو فيما ي -
  ةعلى قيمة الشرك لبي غير معنوي لنسبة المديونية. في حين يوجد تأثير سجعةالمرا

تتوسع فى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية تقدم الشركات التى تفسير هذه النتائج، بأن  ويمكن    
تمكنهم من تقييم  أصحاب المصالح والفهم من جانب للقراءةقابل تقارير مالية ذات محتوى معلوماتى 

ا ا، مما ينعكس إيجابً والتنبؤ بمستقبلها وفرص نموها واستمراريته ،موارد الشركة استغلال فى قدرة الإدارة
نتائج مع  وتتفق هذه النتائجشركات ومن ثم قيمة هذه الشركات فى السوق. على أسعار أسهم تلك ال

-Rouf, 2011; Romano et al, 2019; Ayman, 2019; Botti, 2016; Bin)دراسة 

Ghanem and Ariff, 2016; Alqatamin, 2018; Kallamu et al, 2015;   )   بينما تختلف
 (AlMatrooshi et al, 2016; Martinez and Fuentes, 2007دراسة ) تلك النتائج عن نتائج

علي ما سبق فقد تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل، القائل بـ "يؤثر مستوى تأسيسًا     
مستقبلية إيجابًا ومعنوياً على قيمة الشركات غير المالية المسجلة في الإفصاح عن المعلومات ال

 (. 2Hالبورصة المصرية. ومن من ثم قبول الفرض الثانى للبحث )
 (2Hالثاني ) البحثى ( نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض6جدول رقم )

 Dependent Variable (CV) 
VIF Sig T Std.Error β Variables 

- .4250 -0.799 .4980 0-0.398 Constant 
1.052 .0000 3.619 .4020 1.456 FLD 
1.134 .0010 3.420 .0250 00.084 Size 

1.122 .0440 2.018 .1200 00.242 Big4 

1.022 .3640 -0.908 .2120 -0.193 LEV 

0880.=  2Adj R= 0.097                       2R 

0.000 F = 10.791 

https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Pucheta%E2%80%90Mart%C3%ADnez/Maria+Consuelo
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 (:3Hالبحثى الثالث )الفرض نتيجة اختبار  7/5/3/3

حجم لجنة المراجعة كمتغير معدل للعلاقة بين الإفصاح اختبار أثر  (3H)الثالث استهدف الفرض     
بالاعتماد على عن المعلومات المستقبلية وقيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية، 

 نموذج الانحدار الخطى المتعدد، وفقًا للمعادلة التالية: 

CVit = β0 + β1 FLDit + β2 ACsizeit + β3 FLD*ACsizeit +  β4 Sizeit + β5 Big4it+ 

β6 LEVit+ e it   (1) 

itCV           .قيمة الشركة 
 itFLD    المالية للشركات.مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية بالتقارير 

ACsize    .حجم لجنة المراجعة 
(FLD*ACsize ).الأثر التفاعلي لحجم لجنة المراجعة مع الإفصاح عن المعلومات المستقبلية 
itSize     .حجم الشركة 
 it4Big    .حجم مكتب المراجعة 
itLEV    .درجة الرفع المالي 
it e             بواقى معادلة الانحدار 

 تم تحويله لفرض عدم كالتالى: الفرض البحثى الثالثولاختبار      

لا يختلف التأثير الإيجابي لمستتتتتتوى الإفصتتتتتاح عن المعلومات المستتتتتتقبلية على  :0Hفرض العدم:
 قيمة الشركات غير المالية المسجلة في البورصة المصرية باختلاف حجم لجنة المراجعة بالشركة.

 الثالث: البحثى( نتائج اختبار الفرض 7يوضح الجدول رقم )
وهو ما يشُير إلى أن مستوى الإفصاح  Adj. R-squared 11%بل  معامل التحديد المعدل  -

من التغير الكلى فى قيمة الشركات غير المالية المدرجة  %11عن المعلومات المستقبلية يفُسر 
إلى الخطأ العشوائى فى نموذج الانحدار،  (%89ية )فى البورصة المصرية، وترجع النسبة الباق

 .أو لعدم إدراج متغيرات مستقلة كان يجب إدراجها ضمن النموذج

بمستوى معنوية   10.791جودة توفيق نموذج الانحدارمعنوية لاختبار  Fبلغت قيمة اختبار  -
 الشركة.، مما يدل على تأثير الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيمة 0,000

لقياس العلاقة  Variance Inflation Factor (VIF)استخدام معامل تضخم التباين تم  -
، رلنموذج الانحداوالمتغيرات الرقابية الخطية التامة أو الإزدواج الخطى بين المتغير المستقل 
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مما يدل على (، 10)، لم تتجاوز القيمة 1.291 تبلغ VIFلمعامل قيمة  أكبرأن  اتضحوقد 
 ,O'Brien) العلاقة الخطية أو الإزدواج الخطى مشكلة تخلو من متغيرات النموذجأن 

 ، مما يدل على قوة النموذج فى تفسير تأثير المتغير المستقل على المتغير التابع.(2007

لإفصاح عن المعلومات المستقبلية، ثير إيجابي معنوي لبتحليل معامل الانحدار، تبين وجود تأ -
غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية في ظل الأخذ في الاعتبار  على قيمة الشركات

(، عند مستوى 0.767لتلك العلاقة، بمقدار ) حجم لجنة المراجعة بالشركة كمتغير معدل
 . %1معنوية أقل من 

حجم الشركة، وحجم مكتب وجود تأثير إيجابي معنوي ل فيما يتعلق بالمتغيرات الرقابية، يتضح -
لى قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية. في حين يوجد تأثير المراجعة، ع

 .تالشركاتلك سلبي غير معنوي لدرجة الرفع المالي على قيمة 

تتضم عضوية لجنة المراجعة بها عدد كبير من  الشركات التىتفسير هذه النتائج، بأن  ويمكن     
توسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية المتعلقة بنشاط الشركة ونتائج أعمالها ت الأعضاء

 للقراءةقابل تقدم تقارير مالية ذات محتوى معلوماتى حيث يتبنى هؤلاء الأعضاء أو بعض ضرورة 
. من خلال التوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبليةوالفهم من جانب أصحاب المصالح 

 ,Lin et al, 2006; Rahmat et al, 2009; Bansal and Sharma وتتفق هذه النتائج مع

2016; Rouf, 2011; Romano et al, 2019; Ayman, 2019; Botti, 2016; Bin-

Ghanem and Ariff, 2016 ،)دراسة ) بينما تختلف تلك النتائج عن نتائجAlMatrooshi et 

al, 2016; Martinez and Fuentes, 2007 
يختلف التأثير الإيجابي  بـ تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل، القائلعلي ما سبق تأسيسًا     

على قيمة الشركات غير المالية المسجلة في البورصة المصرية لإفصاح عن المعلومات المستقبلية ل
     3H بحثى الثالث.ومن ثم تم قبول الفرض ال باختلاف حجم لجنة المراجعة بالشركة.

 (3H) البحثى الثالث( نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض 7جدول رقم )
Dependent Variable (CV) 

VIF Sig T Std.Error β Variables 
- 0.537 -0.618 .4950 0-0.305 Constant 

1.137 0.007 2.717 .4130 1.123 FLD 
1.291 0.523 0.639 .0440 00.028 ACsize 
1.233 0.004 2.912 .2630 00.767 FLD*ACsize 
1.149 0.002 3.143 .0240 00.077 Size 
1.126 0.044 2.022 .1190 00.240 Big4 
1.026 0.438 -0.776 .2100 0-0.163 LEV 

1100.=  2Adj R124                      0.= 2 R 
0.000 F = 9.377 

https://onlinelibrary.wiley.com/authored-by/Pucheta%E2%80%90Mart%C3%ADnez/Maria+Consuelo
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 (:4H) البحثى الرابعنتيجة اختبار الفرض  7/5/3/4

عدد اجتماعات لجنة المراجعة كمتغير معدل للعلاقة بين اختبار أثر  (4H)استهدف الفرض 
بالاعتماد على مستوى الإفصاح المستقبلي وقيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية، 

 نموذج الانحدار الخطى المتعدد، وفقًا للمعادلة التالية: 

CVit = β0 + β1 FLDit + β2 ACmeetit + β3 FLD*ACmeetit +  β4 Sizeit + β5 Big4it+ 

β6 LEVit+ e it   (1) 

itCV           .قيمة الشركة 
 itFLD   .مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية بالتقارير المالية للشركات 

ACsize    .حجم لجنة المراجعة 
(FLD*ACmeet )جتماعات لجنة المراجعة مع الإفصاح عن المعلومات الأثر التفاعلي لعدد ا

 المستقبلية.
itSize     .حجم الشركة 
 it4Big    .حجم مكتب المراجعة 
itLEV    .درجة الرفع المالي 
it e             بواقى معادلة الانحدار 

 تم تحويله لفرض عدم كالتالى: الرابعالفرض البحثى ولاختبار      

المعلومات المستتتتتتقبلية على الإيجابي لمستتتتتتوى الإفصتتتتتاح عن  لا يختلف التأثير :0Hفرض العدم:
قيمة الشتتتتتركات غير المالية المستتتتتجلة في البورصتتتتتة المصتتتتترية باختلاف عدد مرات اجتماع لجنة 

 المراجعة بالشركة.

 :الرابع( نتائج تحليل اختبار الفرض البحثى ٨يوضح الجدول رقم )   

وهو ما يشُير إلى أن مستوى الإفصاح  Adj. R-squared 10.7%بل  معامل التحديد المعدل  -

من التغير الكلى فى قيمة الشركات غير المالية المدرجة  %10.7عن المعلومات المستقبلية يفُسر 
( إلى الخطأ العشوائى فى نموذج الانحدار، %٨9.٣فى البورصة المصرية، وترجع النسبة الباقية )

 .ن النموذجأو لعدم إدراج متغيرات مستقلة كان يجب إدراجها ضم

بمستوى معنوية   9.079جودة توفيق نموذج الانحدار معنوية لاختبار  Fبلغت قيمة اختبار  -
 ، مما يدل على تأثير مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيمة الشركة.0,000
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لقياس العلاقة الخطية  Variance Inflation Factor (VIF)استخدام معامل تضخم التباين تم  -
 اتضح، وقد رلنموذج الانحداوالمتغيرات الرقابية التامة أو الإزدواج الخطى بين المتغير المستقل 

مما يدل على أن متغيرات (، 10، لم تتجاوز القيمة )1.256 تبلغ VIFلمعامل قيمة  أكبرأن 
، مما يدل على (O'Brien, 2007) العلاقة الخطية أو الإزدواج الخطى مشكلة تخلو من النموذج

 على المتغير التابع.والمتغيرات الرقابية قوة النموذج فى تفسير تأثير المتغير المستقل 

لإفصاح عن المعلومات المستقبلية، ر إيجابي معنوي لبتحليل معامل الانحدار، تبين وجود تأثي -
ظل الأخذ في الاعتبار عدد على قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية في 
(، وذلك عند مستوى 0.390اجتماعات لجنة المراجعة بالشركة كمتغير معدل لتلك العلاقة، بمقدار )

.  مما يعني أن للتوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية تأثير %1معنوية أقل من 
 صة المصرية. إيجابي معنوي على قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البور 

حجم الشركة، وحجم مكتب وجود تأثير إيجابي معنوي ل فيما يتعلق بالمتغيرات الرقابية، يتضح -
  .تالشركاهذه . في حين يوجد تأثير سلبي غير معنوي لدرجة الرفع المالي على قيمة المراجعة

منتظمة لمناقشة الموضوعات  يجتمع أعضاءها بصورةالشركات التى تفسير هذه النتائج، بأن  ويمكن    
. وتتفق هذه قدر أكبر من الإفصاحات المتعلقة بمستقبل الشركةبها لجنة المراجعة توفر التى تُعنى 
 ;Lee  and Fargher, 2018; Farber, 2005; Cormier et al, 2010نتائج دراسة ) النتائج مع

El-Deeb and Elsharkawy, 2019 )  بينما تختلف عن نتائج دراسةParlakkaya et al, 2015   
يختلف التأثير الإيجابي  بـ  تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل، القائلعلي ما سبق تأسيسًا     

لمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيمة الشركات غير المالية المسجلة في البورصة 
    4H البحثى الرابعلجنة المراجعة بالشركة. ومن ثم تم قبول الفرض  عدد اجتماعات المصرية باختلاف

 (4H) البحثى الرابع( نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض 8جدول رقم )
Dependent Variable (CV) 

VIF Sig T Std.Error β Variables 

- 0.635 -0.474 0.495 -0.235 Constant 
1.099 0.003 2.991 0.407 1.217 FLD 

1.250 0.386 0.876 0.029 0.025 ACmeet 

1.265 0.012 2.517 0.155 0.390 FLD*ACmeet 
1.156 0.003 3.012 0.025 0.074 Size 

1.128 0.066 1.847 0.119 0.220 Big4 

1.042 0.551 -0.597 0.212 -0.127 LEV 

= 0.107 2Adj R= 0.120                       2R 

0.000 F = 9.079 
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 (:5H)البحثى الخامسنتيجة اختبار الفرض  7/5/3/5

مستوى خبرة أعضاء لجنة المراجعة كمتغير معدل للعلاقة بين اختبار أثر  (5H)استهدف الفرض     
مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية وقيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية، 

 وذلك بالاعتماد على نموذج الانحدار الخطى المتعدد، وفقًا للمعادلة التالية: 
CVit = β0 + β1 FLDit + β2 ACexptit + β3 FLD*ACexpit +  β4 Sizeit + β5 Big4it+ 

β6 LEVit+ e it   (1) 
itCV           .قيمة الشركة 
 itFLD    بالتقارير المالية للشركات.مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية 

ACsize    .حجم لجنة المراجعة 
(FLD*ACexp)  الأثر التفاعلي لخبرة أعضاء لجنة المراجعة مع الإفصاح عن المعلومات

 المستقبلية.
itSize     .حجم الشركة 
 it4Big    .حجم مكتب المراجعة 
itLEV    .درجة الرفع المالي 
it e              الانحداربواقى معادلة 

 تم تحويله لفرض عدم كالتالى: الخامسالفرض البحثى ولاختبار      

الإيجابي لمستتتتتتوى الإفصتتتتتاح عن المعلومات المستتتتتتقبلية على  لا يختلف التأثير :0Hفرض العدم:
قيمة الشتتركات غير المالية المستتجلة في البورصتتة المصتترية باختلاف مستتتوى خبرة أعضتتاء لجنة 

 المراجعة بالشركة.

 :الخامس( نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض البحثى 9يوضح الجدول رقم )

وهو ما يشُير إلى أن مستوى الإفصاح  Adj. R-squared 8.9%بل  معامل التحديد المعدل   -

من التغير الكلى فى قيمة الشركات غير المالية المدرجة  %8.9عن المعلومات المستقبلية يفُسر 
%( إلى الخطأ العشوائى فى نموذج الانحدار، 91.1وترجع النسبة الباقية ) فى البورصة المصرية،

 .قلة كان يجب إدراجها ضمن النموذجأو لعدم إدراج متغيرات مست

بمستوى معنوية   7.614جودة توفيق نموذج الانحدار معنوية لاختبار  Fبلغت قيمة اختبار  -
 المعلومات المستقبلية على قيمة الشركة.مما يدل على تأثير مستوى الإفصاح عن  0,000
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لقياس العلاقة الخطية  Variance Inflation Factor (VIF)استخدام معامل تضخم التباين تم  -
 اتضح، وقد رلنموذج الانحداوالمتغيرات الرقابية التامة أو الإزدواج الخطى بين المتغير المستقل 

مما يدل على أن متغيرات (، 10، لم تتجاوز القيمة )1.173 تبلغ VIFلمعامل قيمة  أكبرأن 
، مما يدل على (O'Brien, 2007) العلاقة الخطية أو الإزدواج الخطى مشكلة تخلو من النموذج

 على المتغير التابع.والمتغيرات الرقابية قوة النموذج فى تفسير تأثير المتغير المستقل 

جابي معنوي للتوسع فى مستوى الإفصاح عن بتحليل معامل الانحدار، تبين وجود تأثير إي -
المعلومات المستقبلية، على قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية في ظل 

 لجنة المراجعة بالشركة كمتغير معدل مستوى الخبرة المالية والمحاسبية لأعضاءالأخذ في الاعتبار 
 . %1(، وذلك عند مستوى معنوية أقل من 0.342لتلك العلاقة، بمقدار )

حجم الشركة، وحجم  فيما يتعلق بالمتغيرات الرقابية، يتضح وجود تأثير إيجابي معنوي لكل من -
 ة.. في حين يوجد تأثير سلبي غير معنوي لدرجة الرفع المالي على قيمة الشركمكتب المراجعة

أعضاء يتمتعون بقدر ملاءم من الخبرة المالية  تتضمالشركات التى تفسير هذه النتائج، بأن  ويمكن    
الإفصاح عن المعلومات المستقبلية بشكل من  والمحاسبية ضمن فريق لجنة المراجعة تقدم مستوى أكبر

. هذه الإفصاحات فى إثراء المحتوى المعلوماتى للتقارير المالية أهميةنتيجة إدارك هؤلاء الأعضاء 
 ,Vafeas, 2005; Kelton and Yawen , 2008; Farberسة )نتائج درا وتتفق هذه النتائج مع

2005; Carcello et al, 2006)  
يختلف التأثير الإيجابي  بـ الفرض البديل القائل وقبولفرض العدم  رفضتم علي ما سبق تأسيسًا     

لمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيمة الشركات غير المالية المسجلة في البورصة 
  5H الخامس ومن ثم تم قبول الفرض  لجنة المراجعة بالشركة. مستوى خبرة أعضاء المصرية باختلاف

 (5H) الخامسالبحثى ( نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض 9جدول رقم )
Dependent Variable (CV) 

VIF Sig T Std.Error β Variables 

- .5510 -0.596 .5070 0-0.302 Constant 
1.100 .0010 3.252 .4110 1.337 FLD 

1.168 .1810 1.339 .0900 00.121 ACexp 

1.114 .0080 .5130 .6660 00.342 FLD*ACexp 
1.173 .0020 3.158 .0250 00.079 Size 

1.153 .0830 1.740 .1210 00.211 Big4 

1.036 .4700 -0.724 .2130 -0.154 LEV 

= 0.089 2Adj R= 0.103                       2R 

0.000 F = 7.614 
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 (:6H) البحثى السادسنتيجة اختبار الفرض  7/5/3/6

استقلال أعضاء لجنة المراجعة كمتغير معدل للعلاقة بين اختبار أثر  (6H)استهدف الفرض     
بالاعتماد على مستوى الإفصاح المستقبلي وقيمة الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية، 

 نموذج الانحدار الخطى المتعدد، وفقًا للمعادلة التالية: 
CVit = β0 + β1 FLDit + β2 ACindit + β3 FLD*ACindit +  β4 Sizeit + β5 Big4it+ 

β6 LEVit+ e it   (1) 
itCV           .قيمة الشركة 
 itFLD   .الإفصاح عن المعلومات المستقبلية بالتقارير المالية للشركات 

ACsize    .حجم لجنة المراجعة 
(FLD*ACind.الأثر التفاعلي لاستقلال لجنة المراجعة مع الإفصاح عن المعلومات المستقبلية  ) 
itSize     .حجم الشركة 
 it4Big    .حجم مكتب المراجعة 
itLEV    .درجة الرفع المالي 
it e             بواقى معادلة الانحدار 

 تم تحويله لفرض عدم كالتالى: السادسالفرض البحثى ولاختبار      

المستتتتتتقبلية على الإيجابي لمستتتتتتوى الإفصتتتتتاح عن المعلومات  لا يختلف التأثير :0Hفرض العدم:
قيمة الشركات غير المالية المسجلة في البورصة المصرية باختلاف درجة استقلال أعضاء لجنة 

 المراجعة بالشركة.

 :لسادس( نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض البحثى ا10يوضح الجدول رقم )

وهو ما يشُير إلى أن مستوى الإفصاح  Adj. R-squared 11.1%بل  معامل التحديد المعدل   -

من التغير الكلى فى قيمة الشركات غير المالية المدرجة  %11.1عن المعلومات المستقبلية يفُسر 
%( إلى الخطأ العشوائى فى نموذج الانحدار،  88.9فى البورصة المصرية،  وترجع النسبة الباقية )

 .ضمن النموذجكان يجب إدراجها أو لعدم إدراج متغيرات مستقلة 

 0,000بمستوى معنوية   8.509جودة توفيق نموذج الانحدارمعنوية لاختبار  Fبلغت قيمة اختبار  -
لومات المستقبلية على قيمة الشركات مما يدل على تأثير مستوى الإفصاح الاختيارى عن المع

 .غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية
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لقياس العلاقة الخطية  Variance Inflation Factor (VIF)استخدام معامل تضخم التباين تم  -
 اتضح، وقد رلنموذج الانحداوالمتغيرات الرقابية التامة أو الإزدواج الخطى بين المتغير المستقل 

مما يدل على أن متغيرات (، 10)، لم تتجاوز القيمة 1.273 تبلغ VIFلمعامل قيمة  أكبرأن 
، مما يدل على (O'Brien, 2007) الخطية أو الإزدواج الخطىالعلاقة  مشكلة تخلو من النموذج

 على المتغير التابع.والمتغيرات الرقابية قوة النموذج فى تفسير تأثير المتغير المستقل 

لإفصاح عن المعلومات المستقبلية، عنوي لبتحليل معامل الانحدار، تبين وجود تأثير إيجابي م -
المقيدة فى البورصة المصرية في ظل الأخذ في الاعتبار عدد على قيمة الشركات غير المالية 

( عند مستوى 0.503اجتماعات لجنة المراجعة بالشركة كمتغير معدل لتلك العلاقة، بمقدار )
 . %1معنوية أقل من 

حجم الشركة، وحجم مكتب وجود تأثير إيجابي معنوي ل فيما يتعلق بالمتغيرات الرقابية، يتضح -
 .الشركاتهذه يوجد تأثير سلبي غير معنوي لدرجة الرفع المالي على قيمة  . في حينالمراجعة

ويتم تفسير هذه النتائج، بأنه كلما كان أعضاء لجنة المراجعة بالشركة من غير التنفيذيين بالشركة     
الإفصاح كلما استطاع هؤلاء الأعضاء ممارسة الضغوط اللازمة على إدارة الشركة نحو التوسع فى 

، وهو ما ينعكس إيجابًا على مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية معلومات المستقبليةعن ال
 ;Vafeas, 2005; Kelton and Yawen , 2008)الذى توفره التقارير المالية لتلك الشركات. 

Farber, 2005; Carcello et al, 2006; Lee  and Fargher, 2018; Farber, 2005; 

Cormier et al, 2010; El-Deeb and Elsharkawy, 2019 ) 
يختلف التأثير الإيجابي  بـ  تم رفض فرض العدم وقبول الفرض البديل، القائلعلي ما سبق تأسيسًا     

لمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على قيمة الشركات غير المالية المسجلة في البورصة 
     6H  السادسلجنة المراجعة. ومن ثم تم قبول الفرض  درجة استقلال أعضاء المصرية باختلاف

 (6H) السادس( نتائج تحليل الانحدار لاختبار الفرض 10جدول رقم )
Dependent Variable (CV) 

VIF Sig T Std.Error β Variables 

- 0.370 -0.897 0.504 -0.452 Constant 
1.119 0.004 2.918 0.412 1.203 FLD 

1.237 0.780 0.279 0.034 0.009 ACind 

1.177 0.015 2.454 0.205 0.503 FLD*ACind 
1.174 0.001 3.410 0.025 0.085 Size 

1.130 0.049 1.976 0.119 0.236 Big4 

1.037 0.448 -0.760 0.212 -0.161 LEV 

= 0.101 2Adj R= 0.113                      2 R 

0.000 F = 8.509 
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 تحليل الحساسية: 7/5/4

يُستخدم تحليل الحساسية كمنهجية لتقييم قوة نتائج التحليل الأساسي، وبيان مدى اختلاف افتراضاته     
 تغيير)التابع، المستقل( أو  البحثمتغيرات تغيير طرق قياس عن نتائج تحليل الحساسية. من خلال 
التطبيق وهو ما يُعرف تغيير فترة ، أو Factorial Analysisحجم العينة ويسمى بالتحليل العاملي 

 (.201٨)زكي،  Differential Sensitivity Analysisالتفاضلي ةتحليل الحساسيب

ويعتقد الباحث أن ما يناسب البحث الحالي، هو إجراء تحليل الحساسية باختلاف طرق القياس     
نماذج المستخدمة لاختبار العلاقات الرئيسية للبحث في البيئة المصرية. لذلك فقد تم إعادة تشغيل ال

لقياس فروض البحث، اعتمادا على طريقة قياس بديلة للمتغير التابع )قيمة الشركة( كما سبق إيضاحه 
  جدول توصيف وقياس متغيرات الدراسة.في 
إعادة اختبار الفروض من الثانى للسادس بالاعتماد على مقياس الحساسية  تحليليتناول وبناء عليه     

. بغرض توفير مزيد ROAمعدل العائد على الأصول  فىالتابع )قيمة الشركة( يتمثل  لمتغيربديل ل
: عطية، 2022من المعلومات حول العلاقات الرئيسية بالتحليل الأساسى، وذلك قياسًا على )شرف، 

 (، هذا وقد تم إجراء تحليل الحساسية على النحو التالى:2021

 حثية في ظل تحليل الحساسية:نتيجة إعادة اختبار الفروض الب 7/5/4/1

لومات المستقبلية على قيمة الشركات غير المالية المسجلة فى لاختبار أثر الإفصاح عن المع    
تم استخدام نماذج . خصائص لجنة المراجعة على تلك العلاقةلاختبار أثر ، وكذلك البورصة المصرية
( نتائج إعادة اختبار فروض البحث 11) ، ويوضح الجدول رقم5رقم  : 1من رقم  :الانحدار التالية

 فى ظل تحليل الحساسية:
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 الفروض في ظل تحليل الحساسية رلاختبا( نتائج تحليل الانحدار 10رقم ) جدول
Dependent Variable (CV)  

Model 5 Model 4 Model 3 Model 2 Model 1 Variables 

Β β β β β 

-0.107 -0.080 -0.068 -0.089 -0.083 Constant 
0.075* .089** 0.082* 0.080* 0.095** FLD 

------ ------ ------ 0.004 ------ ACsize 
------ ------ ------ 0.131** ------ FLD*ACsize 

------ ------ 0.002 ------ ------ ACmeet 

------ ------ 0.046*** ------ ------ FLD*ACmeet 

------ 0.001 ------ ------ ------ ACexp 

------ 0.008 ------ ------ ------ FLD*ACexp 

0.006 ------ ------ ------ ------ ACind 

0.072*** ------ ------ ------ ------ FLD*ACind 

0.008*** 0.007*** 0.006** 0.008*** 0.007*** Size 

0.028** 0.026** 0.025** 0.024* 0.027** Big4 

-0.036 -0.037 -0.026 -0.031 -0.034 LEV 

0.082 0.059 0.075 0.067 0.059 2R 

0.068 0.045 0.062 0.052 0.050 2Adj R 

5.962*** 4.206*** 5.429*** 4.738*** 6.276*** F-test 

( أن جميع نماذج الانحدار معنوية وصالحة لاختبار العلاقة محل 11يتضح من الجدول رقم )
 (.0.000( بلغت )Sigحيث يتضح أن القيمة الاحتمالية لجميع النماذج )الدراسة 

( الخاص بقياس أثر مستوى الإفصاح عن المعلومات 1: فيما يتعلق بنموذج الانحدار رقم )أولًأ 
المستقبلية على قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية )مقاسةً بمعدل العائد 

 أن:تبين  على الأصول(،

 (،%5( والتي توضح المقدرة التفسيرية للنموذج بلغت )2Adj Rبلغت قيمة معامل التحديد ) -
وهو ما يشير إلى قدرة التوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على تفسير 

( من اجمالي التغيرات في قيمة الشركات غير المالية لمسجلة فى لبورصة %٥حوالي )
 المصرية )مقاسةً بمعد العائد على الأصول( غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. 

بتحليل معامل انحدار المتغير المستقل )مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية(، تبين  -
لمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية، على قيمة الشركات وجود تأثير إيجابي معنوي 

(. وهي نفس النتيجة التي تم 0.095غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية بمقدار )
التوصل إليها فى التحليل الأساسي. ويرى الباحث أن هذه النتيجة تؤكد صحة ما تم التوصل 

 إليه من نتائج في ظل التحليل الأساسي.
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( الخاص بأثر حجم لجنة المراجعة على العلاقة بين 2: فيما يتعلق بنموذج الانحدار رقم )انيًاث
مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية وقيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة 

 المصرية )مقاسة بمعدل العائد على الأصول(، تبين أن:

(، %5.2والتي توضح المقدرة التفسيرية للنموذج بلغت )( 2Adj Rقيمة معامل التحديد )بلغت  -
( من %5.2وهو ما يشير إلى قدرة الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على تفسير حوالي )
 اجمالي التغيرات في قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية. 

عن المعلومات لمستوى الإفصاح بتحليل معاملات الانحدار، تبين وجود تأثير إيجابي معنوي  -
على قيمة الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية، مع الأخذ في الاعتبار  المستقبلية

(. وهي نفس نتيجة التأثير التي تم التوصل 0.131)حجم لجنة المراجعة كمتغير معدل بمقدار 
صحة ما تم التوصل إليه من إليها فى التحليل الأساسي. ويرى الباحث أن هذه النتيجة تؤكد 

 نتائج في ظل التحليل الأساسي.

( الخاص بأثر عدد اجتماعات لجنة المراجعة على العلاقة بين 3فيما يتعلق بالنموذج رقم ): ثالثًأ
وقيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة  ،المعلومات المستقبليةعن مستوى الإفصاح 

 المصرية )مقاسة بمعدل العائد على الأصول(  تبين أن:

 (،%6.2( والتي توضح المقدرة التفسيرية للنموذج بلغت )2Adj Rبلغت قيمة معامل التحديد )  -
من ( %6.2)وهو ما يشير إلى قدرة الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على تفسير حوالي 
 اجمالي التغيرات في قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية. 

عن المعلومات بتحليل معاملات الانحدار، تبين وجود تأثير إيجابي معنوي لمستوى الإفصاح  -
على قيمة الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية، في ظل الأخذ في  المستقبلية

. وهي نفس النتيجة (0.046)اعات لجنة المراجعة كمتغير معدل بمقدار الاعتبار عدد اجتم
التي تم التوصل إليها فى التحليل الأساسي. ويرى الباحث أن هذه النتيجة تؤكد صحة ما تم 

 التوصل إليه من نتائج في ظل التحليل الأساسي.
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( الخاص بأثر خبرة أعضاء لجنة المراجعة على العلاقة بين 4فيما يتعلق بالنموذج رقم ): رابعًا
وقيمة الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية  ،المعلومات المستقبليةعن مستوى الإفصاح 

 )مقاسة بمعدل العائد على الأصول(،  تبين أن:

، (%4.5المقدرة التفسيرية للنموذج بلغت ) ( والتي توضح2Adj Rبلغت قيمة معامل التحديد ) -
من  (%4.5)وهو ما يشير إلى قدرة الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على تفسير حوالي 
 اجمالي التغيرات في قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية. 

عن المعلومات فصاح بتحليل معاملات الانحدار، تبين وجود تأثير إيجابي معنوي لمستوى الإ -
على قيمة الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية، في ظل الأخذ في  المستقبلية

(. وهي نفس 0.008)الاعتبار لمتغير خبرة أعضاء لجنة المراجعة كمتغير معدل بمقدار 
صحة ما النتيجة التي تم التوصل إليها بالتحليل الأساسي. ويرى الباحث أن هذه النتيجة تؤكد 

 تم التوصل إليه من نتائج في ظل التحليل الأساسي.
( الخاص بأثر استقلال لجنة المراجعة على العلاقة بين مستوى 5فيما يتعلق بالنموذج رقم ): خامسًا

وقيمة الشركات المقيدة فى البورصة المصرية )مقاسة بمعدل  ،المعلومات المستقبليةعن الإفصاح 
 العائد على الأصول(، تبين أن:

 (،%6.8( والتي توضح المقدرة التفسيرية للنموذج بلغت )2Adj Rبلغت قيمة معامل التحديد )  -
( %6.8وهو ما وهو ما يشير إلى قدرة الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على تفسير حوالي )

 مالي التغيرات في قيمة الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية. من اج

عن المعلومات بتحليل معاملات الانحدار، تبين وجود تأثير إيجابي معنوي لمستوى الإفصاح  -
على قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية، في ظل الأخذ في  المستقبلية

(. وهي نفس النتيجة 0.072)الاعتبار استقلالية أعضاء لجنة المراجعة كمتغير معدل بمقدار 
التي تم التوصل إليها فى التحليل الأساسي. ويرى الباحث أن هذه النتيجة تؤكد صحة ما تم 

 ائج في ظل التحليل الأساسي.التوصل إليه من نت

 

 
 



  لمعلوماتا لخصائص لجنة المراجعة على العلاقة بين مستوى الإفصاح عنالدور المعدل    د/ عيد فتحى شعبان 

117 

 2024لعدد الأول ا                             مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية               
 

 ( ملخص اختبارات فروض البحث في ظل التحليل الأساسي وتحليل الحساسية12جدول )

 تحليل الحساسية التحليل الأساسي صيغة الفروض

H1 : يوجد فروق معنوية ذات دلالة إحصـــــــــــــائية بين الشـــــــــــــركات غير المالية
الإفصــاح عن المعلومات المســجلة في البورصــة المصــرية فيما يتعلق بمســتوى 
 المستقبلية الذي توفره التقارير المالية لتلك الشركات.

 
 تم قبوله

 
------ 

H2  : يؤثر مســـــــتوى الإفصـــــــاح عن المعلومات المســـــــتقبلية إيجابًا على قيمة
 الشركات غير المالية المسجلة في البورصة المصرية.

 تم قبوله تم قبوله

3H :لمســــــتوى الإفصــــــاح عن المعلومات المســــــتقبلية الإيجابي  يختلف التأثير
على قيمة الشـــــركات غير المالية المســـــجلة في البورصـــــة المصـــــرية باختلاف 

 حجم لجنة المراجعة بالشركة.

 
 تم قبوله

 
 تم قبوله

4H :الإيجابي لمســــــتوى الإفصــــــاح عن المعلومات المســــــتقبلية  يختلف التأثير
البورصـــــة المصـــــرية باختلاف  على قيمة الشـــــركات غير المالية المســـــجلة في

 عدد اجتماعات لجنة المراجعة بالشركة.

 
 تم قبوله

 
 تم قبوله

5H: الإيجابي لمســــــتوى الإفصــــــاح عن المعلومات المســــــتقبلية  يختلف التأثير
على قيمة الشـــــركات غير المالية المســـــجلة في البورصـــــة المصـــــرية باختلاف 

 مستوى خبرة أعضاء لجنة المراجعة بالشركة.

 
 قبولهتم 

 
 قبولهتم 

6H: الإيجابي لمســــــتوى الإفصــــــاح عن المعلومات المســــــتقبلية  يختلف التأثير
على قيمة الشـــــركات غير المالية المســـــجلة في البورصـــــة المصـــــرية باختلاف 

 درجة استقلال أعضاء لجنة المراجعة بالشركة.

 
 تم قبوله

 
 تم قبوله
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 :ومجالاته المقترحة ،توصياته ،إسهاماته ،نتائج البحث 6/

  :نتائج البحث 7/6/1

أثر التوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات استهدف البحث فى تحليله الأساسى دراسة واختبار     
قيمة الشركات غير المالية المسجلة على  المستقبلية للشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية 

مشاهدة من  406(، بالتطبيق على عينة مكونة من Tobins Q)مقاسًا بمؤشر  فى البورصة المصرية
(. وبتحليل نتائج 2016:2022أعوام ) 7الشركات غير المالية المقيدة بالبورصة المصرية على مدار 

قيمة على  إيجابًا مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبليةؤثر دراسات السابقة، توقع الباحث أن يال
ما تم توقعه، بوجود  الدراسة . وقد دعمت نتائجغير المالية المسجلة فى البورصة المصرية الشركات
قيمة الشركات غير المالية على  لمستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية معنوى  إيجابىتأثير 

 البورصة المصرية. المقيدة فى 

لمعلومات المستقبلية بالتقارير المالية التوسع فى مستوى الإفصاح عن اوتشير هذه النتائج إلى أن     
خاصة ة يُعزز من قدرة أصحاب المصالح )للشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصري

لمستثمرين( على قراءة وفهم المحتوىى المعلوماتى للتقارير المالية لتك الشركات، مما يُمكنهم من تقييم 
، الأمر الذى ينعكس إيجابًا على أسعار بأدائها المستقبلىت والتتنبؤ االإداء المالى الحالى لتلك الشرك
 .زز من قيمة تلك الشركات فى السوق علأوراق المالية مما يُ اأسهم تلك الشركات فى سوق 

العائد معدل بمقياس  لمسجلة فى البورصة المصريةاقيمة الشركات غير المالية وعند إعادة قياس     
أن التوسع فى ل اختبار حساسية النتائج لهذا التغير، تم التوصل إلى من أج ROA على الأصول

قيمة الشركات غير المالية المقيدة فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية يؤثر سلبًا على 
البورصة المصرية. وبذلك، تتشابه نتائج اختبار الحساسية مع نتائج التحليل الأساسى، مما يشير إلى 

 التى تم التوصل إليها ومتانتها. قوة النتائج

الدور المعدل لخصائص لجنة المراجعة كما استهدف البحث فى تحليله الأساسى دراسة واختبار     
وقيمة الشركات غير المالية المقيدة فى  على العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية

خصائص لجنة المرجعة ة، توقع الباحث أن تؤثر . وبتحليل نتائج الدراسات السابقالبورصة المصرية
)حجم لجنة المراجعة، عدد اجتماعات لجنة المراجعة، الخبرة المالية لأعضاء لجنة المراجعة، ومستوى 

إيجابًا على العلاقة العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المعلومات  استقلال أعضاء لجنة المراجعة(
 .ية المقيدة فى البورصة المصريةوقيمة الشركات غير المال المستقبلية
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خصائص لجنة ل إيجابى معنوى  تأثيرإلى وجود التى توصلت إليها الدراسة وقد دعمت النتائج      
الخبرة المالية والمحاسبية لأعضاء المراجعة )حجم لجنة المراجعة، عدد اجتماعات لجنة المراجعة، 

المراجعة( على العلاقة بين مستوى الإفصاح عن ومستوى استقلال أعضاء لجنة لجنة المراجعة، 
 . وقيمة الشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية المعلومات المستقبلية

لجنة المراجعة بالشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية وتشير هذه النتائج إلى أن      
لتوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية تُمارس دور فعال فى التوجيه إدارة الشركة نحو ا

بالتقارير المالية لتلك الشركات فيما يختلف هذا التوجيه باختلاف خصائص لجان المراجعة بتلك 
لأعضاء، اكبر من أجان المراجعة التى تضم فى عضويتها عدد تلعب لالشركات، فمن المتوقع أن 

وكذلك اللجان التى يتميز أعضاءها بخبرة مالية ومحاسبية، و والتى تعقد جتماعاتها بشكل دور منتظم، 
لاستقلالية وعدم التبعية للجهاز الإدارى والتنفيذى بالشركة دورًا بارزًا فى االتى يتمتع أعضاء بصفة 

توجيه إدارة الشركة نحو التوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية بالتقارير المالية التى 
 لشركات. توفرها تلك ا

اختبار أثر الدور الذى تلعبه خصائص لجنة المرجعة على العلاقة بين مستوى وعند إعادة      
على الأصول( غير المالية  وقيمة الشركات )مقاسة بمعدل العائد الإفصاح عن المعلومات المستقبلية

وجود تم التوصل إلى وقد بهدف اختبار حساسية النتائج لهذا التغيير، المقيدة فى البورصة المصرية 
خصائص لجنة المراجعة )حجم لجنة المراجعة، عدد اجتماعات لجنة المراجعة، ل إيجابى معنوى  تأثير

قيمة على  ومستوى استقلال أعضاء لجنة المراجعة(الخبرة المالية والمحاسبية لأعضاء لجنة المراجعة، 
تشابه نتائج اختبار الحساسية مع نتائج ، وبذلك، تالمصريةالبورصة الشركات غير المالية المقيدة فى 

 التحليل الأساسى، مما يشير إلى قوة النتائج التى تم التوصل إليها ومتانتها.
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 :إسهامات البحث  7/6/2

قيمة على لإفصاح عن المعلومات المستقبلية مستوى ا أثرعلى تطبيقى الدراسة الحالية دليل  تُقدم     
الدور المعدل لخصائص لجنة المراجعة ، وكذلك المقيدة فى البورصة المصريةالية غير المالشركات 

وقيمة الشركات غير المالية المقيدة فى  على العلاقة بين مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية
وقد استُخدم فى  فى بيئة الأعمال المصرية. مثل هذه العلاقات يندر اختبار حيث ،البورصة المصرية

ل استخدم مؤشرات بديلة ديم هذا الدليل تحليل أساسى، بالإضافة إلى تحليل حساسية من خلاسبيل تق
 .للمتغير التابع

ومن  ،مجال البحثالمتغيرات المحاسبى بشأن  الفكرالفجوة البحثية فى  تضييقويحاول البحث      
وأصحاب رضين، المقالمستثمرين،  تكون نتائج البحث مفيدة لأطراف عديدة، تشمل:المتوقع أن 

 فى: تمثلوقد يحد نتائج هذا البحث عدة أوجه للقصور ت ،المصالح الآخرين

أثر التوسع فى مستوى بشأن اختبار ، Adj. R-squaredمعامل التحديد المعدل انخفاض  :أولاً 
قيمة  على الإفصاح عن المعلومات المستقبلية للشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية 

، مما يشير إلى أن %٨.٨ بلغت قيمتهالشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية حيث 
من التغير فى  %91.2يمكنها تفسير  -فى النموذج هبخلاف المستخدم -هناك متغيرات مستقلة أخرى 

  .قيمة الشركات غير المالية المسجلة فى البورصة المصرية
أثر التوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستخدمة نسبيًا فى اختبار  انخفاض حجم العينة ثانيًا:

، والذى بل  قيمة تلك الشركاتعلى المستقبلية للشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية 
 وذلك مقارنة بدراسات سابقة. ،مشاهدة ٤06
مستوى الإفصاح عن بين التأثيرية تضبط العلاقة التى قد رقابية المتغيرات ال وجود بعض :ثالثًأ

، المعلومات المستقبلية للشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية على قيمة تلك الشركات
  ، قد تكون أفضل.مختلفةإلى الحصول على نتائج والتى قد يؤدى تضمينها 

، البحثلقياس متغيرات  –بخلاف المستخدمة فى الدراسة  –أو المقاييس مؤشراتبعض ال : قد توجدرابعًا
 .، قد تكون أفضليؤدى استخدامها إلى الحصول على نتائج مختلفةوالتى 

 

 



  لمعلوماتا لخصائص لجنة المراجعة على العلاقة بين مستوى الإفصاح عنالدور المعدل    د/ عيد فتحى شعبان 

121 

 2024لعدد الأول ا                             مجلة المحاسبة والمراجعة لاتحاد الجامعات العربية               
 

 توصيات البحث: 7/6/3

 النتائج التى توصلت إليها الدراسة، يمكن اقتراح التوصيات التالية: تأسيسًا على    
والملاءم من المعلومات المستوى الكافى : ضرورة الاهتمام بالتحقق من توافر لأصحاب المصالح (1)

، المستقبلية المتعلقة بنشاط الشركة ونتائج أعمالها فى التقارير المالية التى توفرها تلك الشركات
 كقاعدة أساسية لاتخاذ العديد من القرارات.فى تحديد قيمة الشركة لأهميتها 

لية ضمن المحتوى مستوى ملاءم من المعلومات المستقبضرورة الاهتمام بتوفير  :لإدارة الشركات (2)
المُفصح عنها نفعية المعلومات  حققت، حتى تالمعلوماتى الذى توفره التقارير المالية لتلك الشركات

 .لديهم ، مما يحسن من عملية اتخاذ القراراتلأصحاب المصالح

ضرورة العمل على توفير بعض الضمانات التى تضع للهيئات المعنية بتنظيم مهنة المحاسبة:  (3)
التى عن المعلومات المستقبلية مزيدًا من الإفصاحات إددارة الشركات أمام مسئوليتها تجاه توفير 

 .للوقوف على القيمة الحقيقية للشركةالمحتوى المعلوماتى للتقارير المالية جودة من شأنها تعزيز 

لأثر التوسع فى الإفصاح عن المردود الإيجابى تتناول التى إجراء مزيدًا من الدراسات  :للباحثين (4)
فى تحسين بيئة صنع واتخاذ  تها، نظرًا لأهميعلى فئات أصحاب المصالح المعلومات المستقبلية

 القرارات.

 :مجالات البحث المقترحة  7/3
على تكلفة التمويل بالملكية أثر التوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية  -

 بالشركات غير المالية المقيدة فى الورصة المصرية.

أثر التوسع فى مستوى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على تكلفة التمويل بالاقتراض  -
 بالشركات غير المالية المقيدة فى الورصة المصرية.

المعلومات المستقبلية وجودة  الدور المعدل لخصائص الشركة على العلاقة بين الإفصاح عن -
 المحتوى المعلوماتى للتقارير المالية للشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية.

أثر التوسع فى الإفصاح عن المعلومات المستقبلية على تحقق خطر انهيار أسعار الأسهم  -
 .للشركات غير المالية المقيدة فى البورصة المصرية
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 فصاح عن المعلومات المستقبلية( مؤشر الإ1ملحق )
 أسعار الأسهم المتوقعة مخاطر أسعار الصرف المتوقع أن تواجه الشركة

 التدفقات النقدية المستقبلية للشركة الالتزامات الضريبية المحتملة
 القيمة السوقية المتوقعة للشركة الحصة السوقية المتوقعة للشركة
 النفقات الرأسمالية المستقبلية للشركة القادمة المبيعات المتوقعة للشركة فى الأعوام

 خطط التطور التكنولوجى بالشركة المخاطر المتعلقة بالتغيرات المناخية
 هيكل التمويل بالشركة أنشطة البحوث والتطوير بالشركة

 نسب الربحية المتوقعة للشركة تكاليف خدمة الديون بالشركة 
 العائد على حقوق المساهمينمعدل  حجم الإنتاج المتوقع بالشركة

 توزيعات الأرباح المتوقعة خطط الاستثمار فى رأس المال البشرى بالشركة
 مخاطر الفائدة المتوقع أن تواجه الشركة مخاطر الأعمال المتوقع أن تواجه الشركة
 خطط الإحلال والتجديد والتوسع المتوقعة بالشركة خطط الاستثمار وفقًا للمناطق الجغرافية

 خطط الاستثمار فى رأس المال البشرى بالشركة خطط الدعاية والإعلان بالشركة
 تكاليف الإنتاج المتوقعة معدل العائد على الأصول المتوقع

 المخاطر البيئية التى تواجه الشركة خطط النمو وفتح أسواق جديدة لمنتجات الشركة
 بالشركةخطط التمويل المستقبلية  هيكل المساهمين بالشركة
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 :المراجع

(، "الإفصاح الاختيارى عن المعلومات المالية وغير المالية بالتقارير السنوية"، 2016أبوطالب، يحى، )
 .، مصر102عدد ال، 26، المجلد نشرة جمعية الضرائب المصرية

(، "إطار مقترح لتنظيم الإفصاح المحاسبى الإلكترونى من 2017أحمد، محمد عبدالمجيد عزام، )
، رسالة دكتوراة، كلية التجارة، جامعة -دراسة نظرية وتطبيقية –منظور حوكمة الشركات 

 جنوب الوادى.

ومات للمعفصاح عن الإى الشركات علات السياسية لعلاقأثر ال(، "2022الباز، ماجد مصطفى على، )
ى الشركات المقيدة لستثمارية: بالتطبيق علاى كفاءة القرارات ااع هاية وانعكاسلالمستقب

 "، مجلة الأسكندرية للبحوث المحاسبية، العدد الثالث، المجلد السادس.بالبورصة المصرية

الإفصاح ( "أثر خصائص الوحدة الاقتصادية على درجة 2011القليطى، ابراهيم عبدالمجيد على، )
عن المعلومات المستقبلية فى التقارير السنوية للشركات المدرجة فى بورصة الأوراق المالية 

 .المصرية"، مجلة الفكر المحاسبى، كلية التجارة، جامعة عين شمس، العدد

لجنة  من كل أداء فعالية لمعايير المشترك التأثير (، "قياس2017الهوارى، ناهد محمد يسرى، )
 المدرجة الشركات على تطبيقية دراسة: الأرباح إدارة عمليات على الإدارة مجلسو  المراجعة

، 21البورصة المصرية"، مجلة الفكر المحاسبى، كلية التجارة، جامعة عين شمس، مج في
 .1ع

 للشركات الخصائص التشغيلية بين العلاقة دراسة واختبار (،"2021على، صالح على صالح، )
 بالبورصة المالية المقيدة غير الشركات في المستقبلية المعلوماتعن  الإفصاح ومستوى 

المصرية"، مجلة الأسكندرية للبحوث المحاسبية، كلية التجارة، جامعة الأسكندرية، العدد الثالث، 
 المجلد الخامس.

(، "أثر التوسع 2016وداد سلطان محمد، ) ،، وعلى.محمد محمود ،، السجاعى.على، كمال عبدالسلام
فى الإفصاح الاختيارى على خصائص المعلومات المحاسبية لترشيد قرار الاستثمار فى سوق 

كلية التجارة،  الأوراق المالية الليبى، دراسة تطبيقية"، المجلة المصرية للدراسات التجارية،
 العدد الثانى، المجلد الأربعون. جامعة المنصورة،
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 الإنترنت عبر جودة الإفصاح على المراجعة لجنة خصائص (، " أثر2019مد، أحمد أبوزيد على، )مح
 للبحوث الاسكندرية المصرية"، مجلة بالبورصة المقيدة الشركات من عينة على تطبيقية  دراسة

 الثالث. المجلد الثانى، العدد التجارة، جامعة الأسكندرية، المحاسبية، كلية

 جودة على الحوكمة وفعالية الشركات خصائص من كل (، " تأثير2016على، ) محمد، سامى حسن
ميدانية"، مجلة الفكر المحاسبى، كلية التجارة، جامعة  دراسة -للمعلومات المستقبلى الإفصاح

 .2، ع 20عين شمس، مج

ائص عملية المراجعة أثر الخصائص التشغيلية للمنشأة وخص (، "2020) ،عبدالله حسين يونسمحمد، 
على الجهد المبذول فى عملية المراجعة وانعکاسه على قيمة المنشأة فى بيئة الأعمال 

 .٤، ع 2٤مجلة الفكر المحاسبى، كلية التجارة، جامعة عين شمس، مج"، المصرية

(، "أثر الإفصاح عن المعلومات المستقبلية فى التقارير السنوية 2019محمد، عمرو محمد خميس، )
لى قيمة الشركة: دراسة تطبيية على الشركات الميدة فى البورصة المصرية"، مجلة البحوث ع

 المحاسبية، كلية التجارة جامعة طنطا، العدد الثانى.

أثر إفصاح الشركات المقيدة بالبورصة المصرية عن المعمومات (، "2019منصور، محمد السيد، )
"، مجلة ئتمان دراسة استكشافية وتجريبيةلانح اى قرار ملية فى تقاريرىا السنوية علالمستقب

 الأسكندرية للبحوث المحاسبية، كلية التجارة، جامعة الأسكندرية، العدد الثانى، المجلد الثالث.

(، "نحو مؤشر للإفصاح المحاسبي البيئي الإختياري مع دراسة 200٨) محمد محسن عوض، مقلد،
ببورصة الأوراق المالية"، رسالة مجستير، كلية التجارة، تطبيقية علي الشركات المصرية المقيدة 

 جامعة طنطا.

(، "أثر جودة لجنة المراجعة والحوافز النقدية على احتمال إبلاغ 2020يوسف، أيمن يوسف محمود، )
المحاسبين والمراجعين الداخليين عن المخالفات المالية: دراسة تجريبية"، مجلة الأسكندرية 

 كلية التجارة، جامعة الأسكندرية، العدد الثانى، المجلد الرابع. للبحوث المحاسبية،
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