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                        دوافع ل  القیمة الملائمةمجلس الإدارة فى تحسینتأثیر الدور الحوكمى ل"

   : المستثمرینمنظوروذلك من  المالیة قیمة الأصوللاعتراف باضمحلال ا

  "دراسة تطبیقیة على الشركات المساهمة المصریة

   البحثملخص

كإحــــدى  دارةصائص مجلــــس الإ ســــمات وخــــ إلــــى بیــــان تــــأثیریهــــدف البحــــث بــــصفة أساســــیة

 صـــولالألاعتـــراف باضـــمحلال قیمـــة ادوافع لـــالقیمـــة الملائمـــة تحـــسین علـــى الداخلیـــة ممارســـات الحوكمـــة 

ین، حیــث یعكــس النمــوذج  ریاضــیین نمــوذجصمیمبتــ، ولتحقیــق هــذا الهــدف قــام الباحــث المالیــةالأصــول 

لاعتـراف باضـمحلال قیمـة ستوى امـو مـستقل ر غیـكمت دارةسـمات وخـصائص مجلـس الإ العلاقة بـین الأول

 رقـابى، بینمـا یعكــس النمـوذج الثــانى تـابع وبالاعتمـاد علــى حجـم الـشركة كمتغیــرر غیــكمت المالیـة صـولالأ

وفقـــاً  قیمـــة الـــشركةمـــستقل و ر غیـــكمتالمالیـــة  صـــولالأاضـــمحلال قیمـــة ب الاعتـــراف مـــستوىالعلاقـــة بـــین 

 أو كمتغیـر رقـابى دارةت وخـصائص مجلـس الإ وبالاعتمـاد علـى سـما كمتغیـر تـابعTobin’s Qلمقیـاس 

م ٢٠١٣، وذلـك لعینـة مـن الـشركات المـساهمة المقیـدة فـى البورصـة المـصریة خـلال الفتـرة مـن عـام معدل

  .م٢٠١٧وحتى عام 

علــى  دارةمجلــس الإوجــود تــأثیر معنــوى لغالبیــة ســمات وخــصائص إلــى  البحــثنتــائج  وتــشیر

 لمـــستوى وجـــود تـــأثیر معنـــوى هـــذا بالإضـــافة إلـــى، لمالیـــة اصـــولاضـــمحلال قیمـــة الأ الاعتـــراف بمـــستوى

ــــى  المالیــــةصــــولاضــــمحلال قیمــــة الأالاعتــــراف ب ــــشركةعل ســــمات تــــضمین وذلــــك مــــن خــــلال ،  قیمــــة ال

 كمتغیـــر رقـــابى أو معـــدل للعلاقـــة بـــین المتغیـــر التـــابع والمتغیـــر المـــستقل، ممـــا دارةوخــصائص مجلـــس الإ

فــى تحــسین قیمــة المعلومــات الداخلیــة   كأحــد آلیــات الحوكمــةدارة لمجلــس الإ والفعــالیعكــس الــدور الهــام

   .لمستثمرینوذلك من وجهة نظر ا  المالیةصولاضمحلال قیمة الأ بشأن المفصح عنها

ســمات  بـشأن أهمیــة وتـأثیرتـوفیر دلیــل عملـى مـن البیئــة المـصریة فـى  البحــث تــسهم نتـائج كمـا    

خاصـة  المالیـة صـولالأباضمحلال قیمـة المتعلقة تحسین نفعیة المعلومات  فى دارة مجلس الإائصوخص

الأمر الذى ینعكس على تحـسین مـستوى إدراك  . الأرباح التى تقوم بها الشركاتإدارةتقییم ممارسات عند 

قیمــة الــشركة تعظــیم بمــا یــؤدى إلــى و ، دارةلمجلــس الإالــشركات لأهمیــة تــوافر خــصائص الحوكمــة الفعالــة 

  .فى الأجل الطویل
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Abstract 

This study aims to investigate the impact of directors Board 
characteristics as internal corporate governance (CG) practices in improving 
the value relevance of the recognition of financial assets value impairment. To 
do so, we designed two mathematical models, the first model reflects the 
relationship between the directors Board characteristics as an independent 
variable and the level of recognition of Financial assets value impairment as a 
dependent variable and depending on the firm size as a control variable, while 
the second model reflects the relationship between the level of recognition of 
Financial assets value impairment as an independent variable and the firm 
value according to the measure of Tobin's Q as a dependent variable and based 
on the directors Board characteristics as a control or moderate variable, using a 
sample including the companies listed in the Egyptian Stock Exchange during 
the period from 2013 to 2017. 

The study results indicate that there is a significant effect on the 
majority of the Directors Board characteristics on the level of recognition of 
financial assets value impairment. There is also a significant effect to the level 
of recognition of the financial assets value impairment on the firm value by 
including the Directors Board characteristics as a control or moderate variable, 
Which reflects the important and effective role of the Directors Board as an 
internal governance mechanisms in improving the disclosed information value 
about financial assets value impairment from an investor perspective. 
  The study results also contribute to providing practical evidence from 
the Egyptian environment on the importance and impact of the Directors Board 
characteristics of in improving the information usefulness about the financial 
assets value impairment, especially in evaluating profit management practices 
by companies. Which is reflected in the improvement of the companies' 
awareness level about the importance of effective governance Directors Board 
characteristics, which leads to maximizing the firm value in the long term. 
   
Keywords: Financial Assets Value Impairment, Directors Board 
Characteristics, Relevance Value, Firm Value. 

  الإطار العام للبحث .١

  : مقدمة البحث١/١

ـــ المتوقعـــة،  الاعتـــراف بالخـــسائر المتوقعـــة دون الأربـــاحى الـــتحفظ المحاســـبى علـــى أنـــه ینظـــر إل

الــتحفظ المحاســبي علــى اســتخدام المعــاییر الأشــد صــرامة  ؛ حیــث ینطــويصــولوالاعتــراف بــالقیم الــدنیا للأ

 ,IASB) الـدخل  أوصـول متعمـد للأخفـضأن یـؤدي إلـى إلا أن هـذا لا ینبغـي  الاعتـراف بالأربـاح عنـد

تـساؤلاً حـول  التقـاریر المالیـة، لأنـه یثیـر  جوهر الشفافیة في التحفظ المحاسبي عنـد إعـدادویكمن، (2005

 تماثُــل المعلومــات المفْــصح عنهــا مــن قبــلِ الــشركات، ویــساعد فــي حــل مــشكلة عــدم جــودة المعلومــات

Information Asymmetry  ٤١٥ص، م٢٠١١ ،حمدان (والمساهمین ارةدالإبین.(  
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التى أدت إلى حدوث سباب الأأحد   غیاب التحفظ المحاسبي في التقاریر المالیة المنشورةیعدو 

جانب تماماً كبیراً من ها لاقى فقدالعدید من أسواق المال، لذا  اهدتهیارات المالیة العالمیة التي شهلانا

أو لحد من الداعمة فى ایات الآلأحد  وكذلك المستثمرین باعتباره أیضاً المحللین المالیینو  ،الباحثین

ات بغرض تحقیق المنافع الشخصیة على حساب الشرك إدارةالتى تقوم بها ازیة هالانتتخفیض الممارسات 

  . الأرباحإدارة والتى عادة ما تعرف بممارسات ،أصحاب المصلحة

أحد المتعلقة به المعلومات  عن احفصالإو *  المالیةصولالأویشكل قیاس اضمحلال قیمة 

، وذلك بهدف المحاسبیة المتحفظةممارسات لاكمدخل لتحقیق  تستخدمالممارسات المحاسبیة التى قد 

، قد یستغل كمدخل لتحقیق الممارسات على الجانب الآخر وجودة التقاریر المالیة، و تحقیق شفافیة

تحقیق  مضللة، وذلك بهدف یر مالیة احتیالیةالتلاعب واعداد تقار الانتهازیة من خلال المحاسبیة 

  . دارةالمصالح الشخصیة للإ

  : مشكلة البحث١/٢

رارات لقافي رق فداث حإعلی درة قات کانملائمــــــــــــــــــــــة إذا قیمة ذات لمحاسبیة ت اماولمعلر اتعتب

حـة متاتكـون المعلومـات المحاسـبیة أن هذا یتطلـب  و ل،لمارأس امي د مقبصفتهمتخذها المستثمرون لتي یا

 كــانإذا مــا فــ قبــل أن تفقــد قــدرتها علــى التــأثیر فــي القــرارات،ودقیقــة  فــي الوقــت المناســبلــصانعي القــرار 

إنـه ف بشكل فـورى الاعتراف بهتم و  -تغیر في القیمة الاقتصادیة للأصل مثل ال-سریعالحدث الاقتصادي 

الـــصفات تعـــد إحـــدى ة حیـــث أن القیمـــة الملائمـــ،  للـــشركاتنتیجـــة النـــشاط أثـــره علـــىنعكس یـــســـرعان مـــا 

  .(IASB, 2008a)مفیدة والمالیة  المحاسبیةالمعلومات یجب توافرها كى تكون النوعیة الأساسیة التي 

ینبغى " الاعتراف والقیاس-الأدوات المالیة) "٢٦(وفقاً للمعیار المحاسبى المصرى المعدل رقم و 

یحدد المعیار ذلك، كما  لى حدوث ع إذا ما توافرت المؤشراتصولضمحلال قیمة الأإجراء اختبار لا

إذا ف. ها لا تزید عن قیمتها القابلة للاستردادأصولالإجراءات التي یجب أن تطبقها الشركة للتأكد من أن 

تدرج خسارة على أن  تخفیض قیمته، فیجب أعلى من قیمته القابلة للاسترداد بقیمة اً كان الأصل مدرج

  .قائمة الدخل القیمة مباشرة في اضمحلال

 المالیـة ذات قیمـة صـولاضـمحلال قیمـة الأ بیتوقف تحدید ما إذا كانـت المعلومـات الخاصـةكما 

 بــــشأن التنفیــــذیین قــــرارات المــــدیرین العامــــل الحاســــم والمــــؤثر علــــى  باعتبارهــــادارةملائمــــة علــــى دوافــــع الإ

یـــة مـــضللة أو  دوافـــع انتهازیـــة لإصـــدار تقـــاریر ماللـــدى المـــدراء، فقـــد یكـــون القیمـــةالاعتـــراف باضـــمحلال 

احتیالیـــة بهـــدف تحقیـــق المنـــافع الشخـــصیة، ویمكـــن أن یعتمـــد المـــدراء علـــى الاعتـــراف باضـــمحلال قیمـــة 

 عندما تكـون الأربـاح أقـل مـن المالیة كأداة لتحقیق ذلك، فیمكن للشركات الاعتراف بالاضمحلال صولالأ

 مهیـدت هـدفب  وذلـكغیـر طبیعـيعندما تكون الأرباح مرتفعة بـشكل تحویل الخسائر، كذلك   بهدفالمعتاد

 البیئـــة قیمـــة نـــاجم عـــن تغیـــرات حقیقیـــة فـــيالاضـــمحلال یمكـــن أن یكـــون  ذلـــك، وعلـــى الـــرغم مـــن .الـــدخل

 Huang, M.C. et)  الأربـاحإدارةعكـس ظـروف التـشغیل الـسیئة بـدلاً مـن سـلوك ی وبالتـالىالاقتـصادیة 

al, 2018, p60).  
  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

  .الاعتراف والقیاس:الأدوات المالیة) ٢٦(المعیار المحاسبى المصرى رقم  : لمزید من التفاصیل یرجع إلى*
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 ,.Abdul-Malik, A., 2017, Van der Stelt, N)قد أكدت العدید من الدراسات السابقة و 

2017, Chen, S. et al, 2017, Jarboui, A., 2013, Nasr and Ntim, 2018, Bilal and 

Kashif, 2018, Friberg and Åström, 2018، الفعالتطبیقعلى أهمیة ال )م٢٠١٤ ،یوسف  

 حیث ،كبیربشكل المتحفظة المحاسبیة الممارسات ضمان تحقیق ة لللیات حوكمة الشركات كوسیلآ

جید  تعتبر حوكمة الشركات من العوامل التي تؤثر في درجة التحفظ المحاسبي فوجود نظام حوكمة

 دارةى مجالس الإلمین والجمعیات العمومیة عهالمزید من التدخل والإشراف من جانب المسا یعنى زملمو 

 هو دارةعد سمات وسلوك الإت و .د المالي والانحراف الإداريمن أجل الحد من الفسا ا التنفیذیةهزتهوأج

 إدارةالتلاعب ب من خلال دارةتمام حوكمة الشركات والذي یحاول تخفیض مستوى تجذر الإهمركز ا

  ).٢١٦، صم٢٠١٧ ،كلعبد الم( المحاسبي الأرباح والبعد عن التحفظ

مــة ئملالقیمــة الاتحــسین  بیــانهــو البحــث الحــالى  فــإن الهــدف الأساســي مــن ،لمــا ســبقاســتنادًا و 

الــدور  إطــارفــي وذلــك  ، مــن وجهــة نظــر المــستثمرین المالیــةصــولالألال قیمــة حاضــملاعتــراف بدوافع الــ

ــــس الإالحــــوكمى لم ــــافتراض أن و  ،دارةجل عكــــس تــــوفیر المعلومــــات ی المالیــــة صــــولاضــــمحلال قیمــــة الأب

 إذا مـا اعتبرهـا المـستثمرون بمثابـة تـدابیر خاصـة ، التـدفقات النقدیـة المـستقبلیةبـشأنلمـدراء لدى االخاصة 

لحوكمـة یـات الآلیحاول البحث الاستفادة من التطبیق الفعـال لذا ،  الشركةةقیمتعكس موثوقة بدرجة كافیة 

ـــل دور  ـــق بتفعی ـــس الإســـمات خاصـــة فیمـــا یتعل ـــدوافع  فـــى تحـــسین القیمـــة الملائمـــة دارةوخـــصائص مجل ل

  . القابلة للاستردادصولالأقیمة لاعتراف باضمحلال ا

  :الإجابة على التساؤلات التالیةیمكن تلخیص مشكلة البحث فى محاولة ، وفى ضوء ما سبق

 صـــولالأالاعتـــراف باضــمحلال قیمـــة  علــى مـــستوى دارة الإ مــا مـــدى تـــأثیر ســمات وخـــصائص مجلـــس-

  المالیة؟

 المالیــة علــى قیمــة الــشركة كمقیــاس للقیمــة صــولالأ الاعتــراف باضــمحلال قیمــة مــستوى تــأثیر مــا مــدى -

  الملائمة؟

 المالیــة علــى قیمــة الــشركة مــن خــلال صــولالأ الاعتــراف باضــمحلال قیمــة مــستوى  هــل یختلــف تــأثیر- 

  ؟دارةجلس الإسمات وخصائص م

  : هدف البحث١/٣

تحـــسین علـــى  دارة ســـمات وخـــصائص مجلـــس الإبیـــان تـــأثیریهـــدف البحـــث بـــصفة أساســـیة إلـــى 

وذلـك مـن ) المالیـةالأصـول (القابلـة للاسـترداد  صـولالألاعتراف باضـمحلال قیمـة ادوافع لالقیمة الملائمة 

  :، ویمكن اشتقاق الأهداف الفرعیة التالیةوجهة نظر المستثمرین

 صـولالأالاعتـراف باضـمحلال قیمـة  علـى مـستوى دارةسمات وخصائص مجلـس الإ  اختبار مدى تأثیر-

  .المالیة

 المالیــة علــى قیمــة الــشركة كمقیــاس صــولالأ الاعتــراف باضــمحلال قیمــة مــستوى  اختبــار مــدى تــأثیر-

  .للقیمة الملائمة



 ٥

یــة علــى قیمــة الــشركة مــن خــلال  المالصــولالأ الاعتــراف باضــمحلال قیمــة مــستوى  اختبــار مــدى تــأثیر-

  .دارةسمات وخصائص مجلس الإ

  : البحثودوافع أهمیة ١/٤

رارات تخـصیص رؤوس الأمـوال فـى رقابـة وتقیـیم قـ  دورا حاسـما المالیـةصـولالأ یلعب اضـمحلال قیمـة -

  .لشركاتبعض امیزانیة  فىاً هاممبلغاً تشكل  المالیة صولالأ، خاصة أن من قبل المستثمرین

ذلـك مـن فـى البیئـة المـصریة، و   المالیـةصـولالأاضمحلال قیمـة ب الدور الهام للمعلومات المتعلقة  إبراز-

 القیمـة الملائمـة ، وذلـك مـن منظـورى القیمـة الـسوقیة للـشركاتعلـه  تـأثیر بـشأنخلال تقـدیم الـدلیل العملـى 

  . المالیةللمعلومات

 تقیـیم أسـعار أسـهم الـشركات، وذلـك مـن  فـىدارةلسمات وخصائص مجلـس الإ التأكید على الدور الهام -

      .   المالیةصولالأ قیمة  اضمحلالالمفصح عنها بشأن قیمة المعلومات على اخلال إبراز تأثیره

لــذلك،  المالیــة وقیــاس القیمــة الملائمــة صــولالأ نــدرة الدراســات التــى تتنــاول الاعتــراف باضــمحلال قیمــة -

بیئـات أجنبیـة، كمـا اقتـصرت  ذا المجـال دراسـات طبقـت فـي أن أغلب الدراسات التي أجریت فى هـخاصة

  وتجاهـــل، غیـــر المالیـــة مثـــل شـــهرة المحـــلصـــولالأعلـــى تـــأثیر اضـــمحلال العلاقـــة فـــى بعـــض الأحیـــان 

  .دارةمتغیرات رقابیة مثل سمات وخصائص مجلس الإالعلاقة ل

المـستثمرین لأهمیـة أصـحاب المـصلحة خاصـة إدراك مـستوى  أن تسهم نتائج الدراسة في تحسین یمكن -

خاصة فى ظـل الـدور الحـوكمى لمجلـس  المالیة، صولالأونفعیة المعلومات التى تتعلق باضمحلال قیمة 

ترشـید  بالتـالىو  الأربـاح التـى تقـوم بهـا الـشركات بـشكل سـلیم، إدارةتقییم ممارسـات بما یساعد فى ، دارةالإ

  .القرارات الاستثماریة

  : منهج البحث١/٥

  :يللى استخدام منهجین أساسین كما ییعتمد البحث ع

تــضمن عــرض مــا ورد فــي الأدب المحاســبي یحیــث  المــنهج الاســتقرائىویعتمــد علــى  :ي النظــر  الجانــب-

لاعتـــراف باضـــمحلال قیمـــة مـــستوى ا  علـــىدارةســـمات وخـــصائص مجلـــس الإ بتـــأثیرمـــن دراســـات تتعلــــق 

 قیمــة الــشركةالمالیــة و  الأصــولل قیمــة اضــمحلابمــستوى الاعتــراف العلاقــة بــین  ، وكــذلك المالیــةالأصــول

  . وذلك بهدف اشتقاق وصیاغة فروض البحثدارة سمات وخصائص مجلس الإمن خلال

 الأول علــى بیــان تــأثیر ســمات النمــوذج، حیــث یركــز تــصمیم نمــوذجینویعتمــد علــى  : الجانــب العملــى-

، وذلـك بالاعتمـاد علـى یة المالصولالألاعتراف باضمحلال قیمة امستوى  على دارةالإمجلس وخصائص 

لاعتــــراف امــــستوى  الثــــانى علــــى بیــــان تــــأثیر النمــــوذج یركــــز فــــى حــــین، الثنــــائىأســــلوب تحلیــــل التبــــاین 

 دارةالإمجلـس سـمات وخـصائص تـضمین قیمـة الـشركة مـن خـلال  المالیة على صولالأباضمحلال قیمة 

لعینة بعـض الـشركات وشملت ا ،دد، وبالاعتماد على أسلوب تحلیل الانحدار المتعكمتغیر رقابى أو معدل

  عــامم وحتــى٢٠١٣  عــامخــلال الفتــرة مــن EGXالمــساهمة المقیــدة بالبورصــة المــصریة والمدرجــة بمؤشــر 

    .م٢٠١٧

  



 ٦

  : حدود البحث١/٦

  :البحثومجال تطبیق یخرج عن نطاق 

كـشركات  ، أو)٤٢( رقـم كشركات تابعـة كمـا ورد فـي معیـار المحاسـبة المـصرى  المالیة المبوبةصولالأ-

كحـصص ملكیـة فـى مـشروعات مـشتركة كمـا أو ، )١٨ (شقیقة كما ورد في معیار المحاسبة المصرى رقم

 .)٤٣(ورد في معیار المحاسبة المصرى رقم 

ـــة صـــولالأ - ـــة المبوب ـــة المالی ـــاریخ و ، القـــروض، بالقیمـــة العادل ـــى ت ـــة المحـــتفظ بهـــا حت الاســـتثمارات المالی

  .الاستحقاق

  .شتقة مثل العقود الآجلة وغیرها المالیة المصولالأ -

  . المالیةصولالألاعتراف باضمحلال قیمة ادوافع  تأثیر تعویضات وتدویر المدیرین التنفیذیین على -

  .EXGقطاع البنوك بالإضافة إلى الشركات المساهمة غیر المدرجة بمؤشر  -

  : خطة البحث١/٧

  :، سوف یستكمل البحث على النحو التالىطرحهاالتساؤلات التى ی والإجابة على    تحقیقاً لهدف البحث

  . المالیةصولالأ قیمة ضمحلالالتحلیل المحاسبى لا .٢

  .دارة بسمات وخصائص مجلس الإهئمة للمعلومات المحاسبیة وعلاقت القیمة الملاوقیاسمفهوم . ٣

  .الدراسات السابقة واشتقاق فروض البحث .٤

  .التطبیقیةالدراسة . ٥

  .ومقترحات لأبحاث مستقبلیةالتوصیات  و الاستنتاجات. ٦

    المالیةصولضمحلال قیمة الأالتحلیل المحاسبى لا. ٢

  : المالیةصولاضمحلال قیمة الأمفهوم  ٢/١

ـــة بـــه ت المرتبطـــة لافصاحال واولأصا قیمة اضـــمحلال یعتبـــر   ـــوفیر خلالها ن ممآلیة یتبمثاب  ت

  فـصاحم الإد عتقولا ذات في، ولمستقبلیةالنقدیـة والتـدفقات اوائـد لع ا بـشأننیرللمستثمالهامة ت ماولمعلا

ـــى عـــن  ـــىت ذات نظـــرة مـــستقبلیةماولمعلاتكـــون بحیـــث ، لحالیةاح بارالأالقبل ـــب فیـــه  إل ـــذي یتطل  الحـــد ال

 ,Vanza,S.et al, 2018) نالمدیریبواسطة   المتوقعةتقدیر التدفقات النقدیة المستقبلیةقیمة الاضمحلال 

p27) ، القیمـة اضـمحلال أو المكاسـب الناتجـة عـن انعكـاس صـولمحلال قیمـة الأاضـالاعتراف بكما أن 

 . المدیرینقبلمن أو شخصیة أحكام ذاتیة فى كثیر من الأحیان على نطوي ی

لضمان ، وذلك  القابلة للاستردادصولالأ تخفیض قیمة بشكل مبسط القیمة اضمحلالیعنى و 

المنافع المتوقعة التى یمكن أن تفق مع یلا كل قد وبش صوللأالنسبة لب عدم الاعتراف بقیمة مبالغ فیها

في كل مرة تحدد فیها  صولالأتقییم على كل شركة أن تقوم بإعادة یجب ، ا لذ،صولتقدمها تلك الأ

المؤشرات الهامة  مع الأخذ فى الاعتبارهذا  .صولالمؤشرات الدالة على حدوث تغییر فى قیمة الأ

هذا بالإضافة إلى ، لهیكلیة أو الاتجاهات الاقتصادیةل التغییرات ا مث العناصر الخارجیةبعضالمرتبطة ب

إلى إعادة تقییم الشركات حاجة على هامة وفر أدلة والتى تالأضرار المادیة   مثلداخلیةال مؤشراتال

  .(Damasceno, Felipe, 2015, p4) هاأصولبعض 



 ٧

 تكلفة تحمیل یشیر إلى ذى وال،التكلفة التاریخیةالاضمحلال كمكمل لمفهوم مفهوم نشأ وقد هذا 

وبما   زذلك مقابل اهلاكها على مدار العمر الإنتاجى لها،الأرباح خلال فترة تشغیلهاعلى  صولالأ

، ومع ذلك .قیمة هذا الاستثمار خلال فترة استخدامه لاستخدام أو ضیاعالدورى بمقابل ا یعكس الاعتراف

، استدعى الأمر لذا، صولللأ  المنافع المستقبلیة المتوقعةأو التغیرات في القیم الحالیة الاهلاكلا یعكس 

 وبما یتناسب مع التدفقات صولعن القیم الحقیقة للأ للتعبیر صولالأقیمة  عن اضمحلالمحاسبة ال

    .(Sant’Ana Fernandes, J. et al, 2016, p306)النقدیة المتوقعة لها 

  : المالیةصولاضمحلال قیمة الأمسببات و  دوافع ٢/٢

 لتحدیـــد مـــا إذا ات الشخـــصیةالتقـــدیر الأحكـــام و تـــوفر المعـــاییر المحاســـبیة للمـــدراء قـــدراً كبیـــراً مـــن   

 القـــوائمض القیمـــة فـــي خـــسارة انخفـــاب الاعتـــراف ومـــا إذا كـــان ســـیتم ، قـــد انخفـــضت قیمتهـــاصـــولالأكانـــت 

 ,Saastamoinen and Pajunen) قاً لما توصـلت إلیـه دراسـةووف.  (Winter J., 2017,p24)المالیة

2016, Mei-Chu, H. et al, 2018) ، علـى دارة لـلإفـولكالمالشخـصى  التقـدیرو  الحكـمؤثر یـیمكن أن 

هــو كمــا الشخــصى  ، یمكــن للمــدیرین اســتخدام تقــدیرهممــن ناحیــة، فبطــریقتینوذلــك اریر المالیــة جــودة التقــ

إلى الأسواق، وبالتالي  قدیة المستقبلیةالتدفقات النبلنقل المعلومات الخاصة وذلك متوقع من قبل واضعي المعاییر 

  .وذات قیمة ومنفعة تزوید المستثمرین بمعلومات أكثر فائدة

 بطریقــة انتهازیــةالشخــصیة تهم ا، قــد یــتم تحفیــز المــدیرین علــى اســتغلال تقــدیر مــن ناحیــة أخــرىو   

 أن تكـون ، ممـا یـؤدي إلـىمن خلال توفیر تقاریر مالیـة مـضللة بهـدف تحقیـق مـصالحهم الشخـصیةوذلك 

 تكفـــلخاصـــة عنـــدما ، الـــشركاتالتـــشغیل بوأنـــشطة  لاقتـــصادیات البیانـــات المالیـــة أقـــل دقـــة وأقـــل انعكاســـاً 

خلـق ی قـد أن ذلك حیث، التي یصعب على الأطراف الخارجیة التحقق منهاو  داریةالمعاییر المحاسبیة التقدیرات الإ

   .فصاحقرارات المتعلقة بالإلاالتي یكون لها تأثیر على الانتهازیة و  داریةالحوافز الإ

 حقیــق فــي تصــولاضــمحلال قیمــة الأأنــه یمكــن للمــدراء اســتخدام إلــى تــشیر الأدبیــات الــسابقة و 

إلـى أنـه  (André P. et al, 2015)  درسـة، تـشیرفمـن ناحیـة. زتین لإعـداد التقـاریراسـتراتیجیتین متمیـ

 بالخـــسارة وآلیــة رئیـــسیة لـــضمان  كمثــال أساســـي علــى الاعتـــرافصـــولاضــمحلال قیمـــة الأیمكــن اعتبـــار 

تحقیــق مــستوى مناســـب للــتحفظ المحاســبى المـــشروط، وتتمثــل الحجـــة هنــا فــي أن بعـــض الــشركات تلتـــزم 

 التجــانس بــین حــوافز الأطــراف وتحقــقبــالتحفظ المحاســبى كآلیــة تعاقدیــة فعالــة تقلــل مــن تكــالیف الوكالــة 

المكفول لها   الشخصىالتقدیرالحكم و  استخدام دارةكن للإونتیجة لذلك، یم، ) وأصحاب المصلحةدارةالإ(المتعاقدة 

  .ق استراتیجیة التقریر المتحفظ المشروطتحقی المعاییر المحاسبیة لمن خلال

 استخدام (Joshua, L. et al, 2018, p5)یمكنهم لمدیرین شیر إلى أن ا، یمن ناحیة أخرىو 

 تحقیق الأرباح المستهدفةو  تقریر الانتهازي لأغراض الصولاضمحلال قیمة الأبشأن الشخصیة تقدیراتهم 

 القیمة على أمل أن تتحسن الظروف في ضمحلالخسائر اب الاعتراف جیلتأسیاسة من خلال ذلك و 

اقتصادیاً من  أكبر مما هو مبرربشكل  للقیمة ضمحلالاب الاعترافسیاسة و أ المناسب لتجنب الشطب الوقت

 .*)(big bath  وهو ما یعرف بـرات المستقبلیة في الفتا عنهالمفصح الأرباحأجل زیادة 

ــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــ ـــــــــــــــــ ـــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــ ــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــ   ـــــــــ
  .لربح فى فترة واحدة فقط، مما یقلل من النفقات المستقبلیة ویزید من الأرباح المستقبلیة إلى المبالغة في تحمیل النفقات على اbig bathتشیر * 



 ٨

 یمكـن أن یحـدثو ،  لأغـراض التقریـر الانتهـازياً ولا یعتبر هذان الخیاران حصریین ویمكن استخدامهما مع

 Begon˜a and) ، وهو مـا أكدتـه دراسـةقبل أو بعد الفترة التي تواجه فیها الشركة خسائر اقتصادیةذلك 

Francisca, 2015, p4, Filip, A. et al, 2015).  

من المرجح أن یستفید المدراء من  أنه Roychowdhury and Martin, 2013)( یرىو 

 ومكافآت والأرباح المبالغ فیها وذلك في شكل تعویضات اضمحلال قیمة الأصولتأجیل الاعتراف ب

اضمحلال  تداول أسهمهم الخاصة قبل الإعلان عنب سماح، أو العلى الأقل على المدى القصیر ،أعلى

مكانیة إیعكس الأمر الذى  .تأخر یسمح للمدراء بحمایة سمعتهمأن الاضمحلال الم ، بالإضافة إلىقیمةال

 ما أكدته دراسةیتفق مع ، وهو  الأرباحدارة مدخلاً لإصولاضمحلال قیمة الأأن یمثل مستوى الاعتراف ب

(Stenheim and Qivind, 2016) إدارة خسائر انخفاض القیمة مرتبطة بحوافز والتى أشارت إلى أن 

 أن یكون اً أیض لال الاقتصادي یمكنتأخیر الاعتراف بالاضمحتأجیل أو ، فإن وفى المقابل .الأرباح

 صولاضمحلال قیمة الأمن المرجّح أن یؤدي تأخیر الاعتراف ب، فللمدیرین على المدى المتوسط اً مكلف

 لتراكم خسائر انخفاض القیمة اً بلي المحجوز في وقت واحد نظر دة مقدار الانخفاض المستقإلى زیا

  .(Roychowdhury and Martin, 2013) صول للأالاقتصادیة

اضمحلال قیمة أجیل الاعتراف بخسائر قد یستفید المساهمون الحالیون من ت ،ومع ذلك

أسهم جدیدة  أخیر الاضمحلال بإصدار تحیث یسمح، في حالة طرح أسهم الملكیةخاصة  صولالأ

 ,Filip, A. et al, 2014)الاضمحلال على المساهمین الحالیینخسائر تأثیر  من بسعر أعلى مما یقلل

p12-13).  في كثیر صولاضمحلال قیمة الأوبالتالى یمكن القول بأنه على الرغم من امكانیة استغلال 

المدیرین یمكنهم أیضاً استخدام الأحكام المحاسبیة   أن، إلا الأرباحإدارةكمدخل لممارسة من الأحیان 

 قبلیةالمست معلوماتهم الخاصة عن التدفقات النقدیة توصیل المدیرینلأداة المالیة  لجعل التقاریر

للمقارنة، زیادة قابلیتها تحسین ملاءمة معلومات القوائم المالیة و  بما یساعد فى، لمستخدمى القوائم المالیة

العامل الحاسم والمؤثر   باعتبارهادارةالإدوافع الأمر على یتوقف ، و تالقرارا  فى اتخاذتهاوكذلك نفعی

   .القیمةباضمحلال الاعتراف  بشأن التنفیذیین قرارات المدیرین على

 مثـــل الأداء العوامـــل الاقتـــصادیة أهمهـــا بعـــدة عوامـــل صـــولالأوتتـــأثر قـــرارات اضـــمحلال قیمـــة 

ة بـین ارتباط سـلبیإلى وجود علاقة ) M. et al, 2018) ,Glaum  راسات حیث أشارت إحدى الد،المالى

عینـــة مـــن الـــشركات حـــص بعـــد فوذلـــك ، صـــولقیمـــة الأ اضـــمحلالالاقتـــصادى ومـــستوى المـــالى و الأداء 

 والتـى تتعلـق بـالحوافز علـى مـستوى داریـةالعوامـل الإهذا بالإضـافة إلـى .  دولة٢١المقیدة بالبورصة لعدد 

 تعویـــضات المـــدیرین  بــشأنمخـــاوفالحیــث تـــؤثر  مثـــل تـــدویر وتعویــضات المـــدیرین التنفیـــذیین، المــدیرین

 دارةسمعة المـدیرین التنفیـذیین وتفـضیل الإبـ ةالمتعلقـمخـاوف ال  كـذلك،ات الاضـمحلالالتنفیذیین علـى قـرار 

   . الأرباحإدارةمارسات مل

  : وفقاً لمعاییر المحاسبة المصریة المالیةصولالأضمحلال قیمة باالمحاسبى القیاس والاعتراف  ٢/٣

  : المالیة إلى الفئات الأربعة التالیةصولالأتبوب  *)٢٦( المصرى رقم لمعیار المحاسبىوفقاً ل

  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
  ).٤٥(و ) ٩(الفقرة رقم ) ٢٦(المعیار المحاسبى المصرى رقم :  لمزید من التفاصیل یرجع إلى*

https://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=139426
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  .خلال الأرباح أو الخسائرادلة من  مالیة بالقیمة العأصول  )   أ(

 .ت محتفظ بها حتى تاریخ الاستحقاقاستثمارا  )  ب(

 .قروض ومدیونیات) جـ(

 . مالیة متاحة للبیعأصول  ) د(

لمعلومـات فـى وقد تستخدم الـشركة مـسمیات أخـرى لهـذه الفئـات أو تبویبـات أخـرى عنـد عـرض ا          

ــاً لمعیــار  فــى الإیــضاحات فــصاح، وتقــوم الــشركة بالإصــلب القــوائم المالیــة عــن المعلومــات المطلوبــة طبق

  ."فصاح العرض والإ–الأدوات المالیة  ")٢٥(المحاسبة المصرى رقم 

 فــي أوقــات لا صــولفــى قیمــة الأیحــدث اضــمحلال وینبغــى الإشــارة فــى هــذا الــصدد إلــى أنــه قــد 

 عكـــس النظـــرةوهـــذا ی، )وفقـــاً لـــسیاسة الاهـــلاك(النـــشاط أو الاســـتثمار  تـــاریخ نهایـــة تتوافـــق بالـــضرورة مـــع

ومن الناحیة العملیة، فإن تحدید أي انخفاض فـي قیمـة الأصـل یمثـل مـشكلة بـسبب  .صولالاقتصادیة للأ

یر ایووفقــاً للمعــ. (Escaffre and Sefsaf, 2010, p6-7)المــصاحب لــذلك نقــص التــدفقات النقدیــة 

 أحـــداث أو وقــوعي حالـــة  فــراً  أو بــشكل أكثـــر تكــرااً إجـــراء اختبــار انخفــاض القیمـــة ســنوییجــب المحاســبیة 

یجــب الاعتــراف باضــمحلال قیمــة  وقیاســاً علیــه، .الاضــمحلالتــشیر إلــى  تغییــرات فــي الظــروفحــدوث 

ـــة صـــولالأ ـــد أقـــل مـــن المالی ـــاج النق ـــل للاســـترداد مـــن وحـــدة إنت ـــغ القاب ـــدما یكـــون المبل القیمـــة الدفتریـــة  عن

  .الصافیة

ــــتم تحأنــــه ) ٢٦(ســــبى المــــصرى رقــــم المعیــــار المحاوقــــد أوضــــح            مــــل الخــــسائر الناتجــــة عــــن ی

 اضـمحلال القیمـة نتیجـة لوقـوع علـىفقط فى حالة وجـود أدلـة موضـوعیة  المالیة صولالأقیمة اضمحلال 

كــان لهــذا الحــدث أو لهــذه الأحــداث أثــر علــى التــدفقات و ف الأولــى بالأصــل حــدث أو أكثــر بعــد الاعتــرا

بحیــث یمكــن تقییمــه بــصورة   المالیــةصــولالأأو مجموعــة النقدیــة المــستقبلیة المتوقعــة مــن الأصــل المــالى 

، وقد تتعلق الأدلة الموضـوعیة علـى اضـمحلال قیمـة الأصـل بالأوضـاع الاقتـصادیة المتعلقـة یعتمد علیها

بالاصــل أو الظــروف الاقتــصادیة المحلیــة والدولیــة، وأیــضاً منهــا مــا یــرتبط بالــشروط التعاقدیــة أو النــواحى 

 .*الأصلالقانونیة المتعلقة ب

اختفــاء وتوجــد بعــض المؤشــرات التــى ینبغــى تجاهلهــا عنــد تقیــیم حــدوث اضــمحلال القیمــة أهمهــا 

تـدنى المـلاءة هـور، وأیـضاً نشطة بسبب عدم طرح الأدوات المالیة للشركة للاكتتاب العام أو للجمالسوق ال

نخفـــاض القیمــة العادلـــة ات أخـــرى متاحــة، كــذلك إذا أخـــذ فــى الاعتبــار مـــع معلومــاإلا الائتمانیــة للــشركة 

ــــة (قــــل مــــن تكلفتــــه أو التكلفــــة المــــستهلكة لأللأصــــل المــــالى  علــــى ســــبیل المثــــال انخفــــاض القیمــــة العادل

المعیــار المحاســبى المــصرى رقــم ( )للاســتثمار فــى أداة دیــن ناشــئ عــن زیــادة ســعر الفائــدة بــدون مخــاطر

 ).)٦٠(الفقرة رقم ) ٢٦(

خــسائر اضــمحلال قیمــة الأصــل المطلوبــة لتقــدیر حــة و وفــى بعــض الحــالات، فــإن البیانــات المتا

عنـــدما یمـــر المقتـــرض ، علـــى ســبیل المثـــال  أو وثیقــة الـــصلة بـــالظروف الحالیـــةالمــالى قـــد تكـــون محـــدودة

فـى مثـل الحالات المشابهة مـن المقترضـین و بصعوبات مالیة مع وجود بیانات تاریخیة قلیلة للغایة تخص 

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
  ).٥٩(و) ٥٨(الفقرة رقم ) ٢٦(المعیار المحاسبى المصرى رقم :  لمزید من التفاصیل یرجع إلى*



 ١٠

وبالمثــل تعتمــد علــى هــذه . قیمــةخــسائر اضــمحلال ال الأحــوال تعتمــد الــشركة علــى خبرتهــا فــى تقــدیر تلــك

 المالیة لإظهار الظروف الحالیـة، ویعـد اسـتخدام صولالأالخبرة فى تطبیق البیانات المتاحة لمجموعة من 

المعیـار المحاسـبى ( یة و لا یؤثر علـى درجـة مـصداقیتهاالتقدیرات المعقولة جزءاً أساسیاً لإعداد القوائم المال

 )).٦٢(الفقرة رقم ) ٢٦(المصرى رقم 

فــــى تــــاریخ كــــل میزانیــــة بتقــــدیر مــــا إذا كــــان هنــــاك دلیــــل موضــــوعى علــــى تقــــوم الــــشركة  حیــــث

 .خـــسارة الناتجـــة عـــن اضـــمحلال القیمـــة المالیـــة، وذلـــك لتحدیـــد قیمـــة الصـــولالأاضـــمحلال قیمـــة  أحـــد 

ـــسبةف ـــلصـــول للأبالن ـــة المـــستهلكة مث ـــة بالتكلف ـــة المثبت ـــة  المالی ـــة وجـــود أدل  المـــدیونیات فإنـــه فـــى حال

ضــوعیة علــى حــدوث خــسائر اضــمحلال فــى القیمــة، عندئــذ تقــاس قیمــة الخــسارة علــى أنهــا الفــرق بــین مو 

مـع اسـتبعاد خـسائر الائتمـان المـستقبلیة (النقدیة المستقبلیة القیمة الحالیة للتدفقات و القیمة الدفتریة للأصل 

 ن خــلال اســتخدام حــسابویــتم تخفــیض القیمــة الدفتریــة للأصــل إمــا مباشــرة أو مــ). التــى لــم یــتم تحملهــا

) ٢٦(المعیـار المحاسـبى المـصرى رقـم ( یتم الاعتـراف بقیمـة الخـسارة فـى الأربـاح أو الخـسائرمخصص و 

  .))٦٣(الفقرة رقم 

علـى الـشركة قیـاس یجـب بعـد الاعتـراف الأولـى   المالیة المتاحـة للبیـعصولالأوفیما یتعلق ب  

ى خـصم مقابـل تكلفـة المعـاملات التـى تكبـدتها عنـد البیـع  لهـا دون أ** المالیة وذلك بالقیم العادلةصولالأ

  حالة وجود أدلـة موضـوعیة علـى اضـمحلال قیمـة الأصـل تـستبعدففى ،أو أیة أشكال أخرى من التصرف

بهــا فــى یعتــرف  حقــوق الملكیــة مــن حقــوق الملكیــة و الخــسارة المجمعــة التــى تــم الاعتــراف بهــا مباشــرة فــى

ویمثـل مبلـغ الخـسارة المجمعـة   یتم استبعاد هذا الأصل المالى من الـدفاترإن لمالأرباح أو الخسائر حتى و 

 والقیمــة العادلــة مخــصوماً منهــا أیــة خــسارة فــى اضــمحلال القیمــة لهــذا الأصــل الفــرق بــین تكلفــة الاقتنــاء

المعیــار المحاســبى المــصرى ( ســبق الاعتــراف بهــا فــى الأربــاح أو الخــسائر) تراجــع القیمــة العادلــة(المــالى 

  .))٦٨ و ٦٧(الفقرة رقم ) ٢٦(قم ر 

  المحاسبیة وعلاقته القیمة الملائمة للمعلومات س یاقمفهوم و . ٣

  دارةبسمات وخصائص مجلس الإ

  :القیمة الملائمة للمعلومات المحاسبیةوقیاس  مفهوم ٣/١

ـــدیهم  التأكـــد عـــدم المحاســـبیة لتخفـــیض حالـــةمعلومـــات الیحتـــاج المـــستثمرون إلـــى      بـــشأن قیمـــة ل

مــستوى رتبط بــلا شــك بتــ  بــشأن قیمــة الــشركةالتأكــدعــدم  أن حالــة حیــث ،ركة وعــدم تماثــل المعلومــاتالــش

، وكــذلك اضــمحلال قیمــة  العوائــد المــستقبلیة المتوقعــةبــشأن عــن المعلومــات المحاســبیة الهامــة فــصاحالإ

 Vanza, S. et) ، وهو ما أكـدت علیـه دراسـةبالمستثمرین صلةالالمعلومات ذات  باعتبارها من صولالأ

al, 2018, p22-23)  وهذا یتطلب أن تكون المعلومـات المفـصح عنهـا ملائمـة لطبیعـة وتوقیـت قـرارات ،

  . المستثمرین

  ومجلـــــس معـــــاییر المحاســـــبة المالیـــــةIASB  لإطـــــار مجلـــــس معـــــاییر المحاســـــبة الدولیـــــةاً وفقـــــو    

FASB ـــتم تحدیـــد الملاءمـــة باعتبارهـــا ـــة الأساســـیةإحـــدى، ی  التـــي تحـــدد مـــدى فائـــدة  الخـــصائص النوعی
  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

  .بعنوان قیاس القیمة العادلة) ٤٥(المعیار المحاسبى المصرى رقم :  لمزید من التفاصیل یرجع إلى**
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قــادرة تكــون مفیــدة یجــب أن تكــون المعلومــات ، وحتــى ســبیة لاتخــاذ القــرارات الاقتــصادیةمعلومــات المحاال

  مــن خـــلال مــساعدة المــستخدمین علــى تكــوین توقعــات حــول نتـــائج، وذلــكعلــى إحــداث فــرق فــي القــرار

 Gehan  and Abdelmohsen) الأحداث الماضیة والحالیة والمستقبلیة أو لتأكید أو تصحیح توقعاتهم

, 2014, p17)         

، لي للـــشركاتالمحاســـبیة هـــو تـــوفیر المعلومـــات حـــول الوضـــع المـــا جـــوهر المعلومـــاتویعتبـــر            

یفتــــرض فــــي كثیــــر مــــن الأحیــــان أن تكــــون  ضمان القیمــــة الملائمــــة لهــــذه المعلومــــاتلــــوأداء الــــشركات و 

إذا ، فــ.وتوقعــاتهم بــشأن تقیــیم الــسوقالمعلومــات هــي الأســاس الــذي یــتم بموجبــه تــشكیل ثقــة المــستثمرین 

ة الملائمــة لهــذه قیمــال، فمــن المحتمــل أن تكــون لــشركةقیمــة  لاً  ضــعیفاً ة وصــفیقــدمت المعلومــات المحاســب

 لقیمـــة الـــشركة تـــؤدي إلـــى اً  جیـــداً علومـــات المحاســـبیة التـــي تنقـــل وصـــفالم، حیـــث أن ةالمعلومــات منخفـــض

  . لهاهم والقیمة السوقیةوجود علاقة وثیقة بین القیمة الدفتریة الأس

ولقــد تناولــت العدیــد مــن الدراســات الــسابقة مفهــوم القیمــة الملائمــة للمعلومــات المحاســبیة، حیــث   

 المتــضمنةتعنــي قــدرة المعلومــات المالیــة إلــى أنهــا  (Adebimpe and Raymond, 2015)أشــار 

جیــه خـلال قـدرتها علـى مـساعدة وتو  وذلـك مـن القیمـة الـسوقیة للـسهم،تفـسیر بیـان أو  المالیـة علـى بـالقوائم

الأسـهم أو أسـعار ط بـین عوائـد ب القـرار الاسـتثماري علـى الـر حیـث یركـز  المستثمرین عند تسعیر الأسـهم،

 كمـــا .غیــرهو  الدفتریــة للأســـهم  مثـــل الأربــاح والتـــدفقات النقدیــة والقیمـــةذات الــصلةالمحاســـبیة والمعلومــات 

حیـث یجـب ،  حتـى یمكـن قیـاس قیمـة الـشركةةریر المالیـات التقـشرط یجب توافره فـى معلومـا بمثابة تعتبر

 تهـــاتحدیـــد قیم یمكـــن حتـــى ذات صـــلة بتحدیـــد قیمـــة الـــشركةلمعلومـــات المحاســـبیة امعرفـــة مـــا إذا كانـــت 

  .(Hafizh, Abdul, 2014)الملائمة 

 للمعلومــات لقیمــة الملائمــةمفهــوم اأربعــة تفــسیرات ل (Mohammed, M., 2017) ذكــروقــد   

ضمنة بـالقوائم المالیـة أسـعار الأسـهم مـن خـلال تـوفیر القـیم الجوهریـة تـالممعلومـات التقـود أن  )١(وهـى، 

المعلومات علـى المتغیـرات المـستخدمة فـي  تحتويتكون أن ) ٢(، للأسهم التي تتجه نحوها أسعار الأسهم

رة علــى تغییــر المــزیج قــداللمعلومــات لأن یكــون  )٣(، نمــوذج التقیــیم أو تــساعد فــي التنبــؤ بتلــك المتغیــرات

قـدرة الضمنة بـالقوائم المالیـة تـالم لمعلومـاتلأن یكـون ) ٤(، وأخیـراً، الكلـي للمعلومـات المتـوافرة فـي الـسوق

  .  المتوافرة في السوق على تلخیص المعلومات

یمكن اعتبار المعلومات المتاحة فـي سـوق رأس  أنه (Prihatni, R. et al, 2018)یرى أیضاً و   

تعــاملات المــستثمرین انعكــاس مغــزى أو قیمــة إذا كــان وجــود مثــل هــذه المعلومــات یــؤدي إلــى المــال ذات 

  المفـصحالمعلومـاتیمكـن اعتبـار  أنـه (Daniel, I., 2015, p39)  كمـا یـرى،على تغییرات سعر الـسهم

 رعار بــالتغیرات فــي أســبــشكل كبیــ  لهــا علاقــة معنویــةتــرتبطإذا كانــت ذات قیمــة ملائمــة عنهـا بــشكل عــام 

قیمـة  یـتم تعریـف ال، لـذلكاً وفقـ، و  قیمة الـشركةتلك المعلومات تعكس  یجب أن،، وحتى تكون كذلكالأسهم

ووفقـاً لــ  .القوائم المالیة على حساب وتلخـیص قیمـة الـشركةب المعلومات المتضمنةعلى أنها قدرة الملائمة 

(Saha and Bose, 2017)  ة علــى تفــسیر الاختلافــات قــدرة الأرقــام المحاســبییــشار إلیهــا علــى أنهــا

  .الأساسیة في أسعار الأسهم في أسواق رأس المال
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 ، یمكــن النظـر إلـى مفهــوم القیمـة الملائمـة للمعلومــات المفـصح عنهـا بــشأنوفـى ضـوء مــا سـبق  

 المالیــة علــى أنهــا مــدى اســتجابة وردود فعــل الــسوق للمعلومــات المفــصح عنهــا صــولاضــمحلال قیمــة الأ

 وانعكــاس ذلــك علــى سـلوك وتعــاملات المــستثمرین فــى ســوق المــال، وهــذا صــولبـشأن اضــمحلال قیمــة الأ

بـشكل عـادل وموضـوعى، وبنـاءً  یتوقف على قدرة تلك المعلومـات علـى التعبیـر عـن وتفـسیر قیمـة الـشركة

  .بین قیمة الشركةبینها و عندما لا توجد علاقة علیه لا تعتبر المعلومات ذات قیمة ملائمة 

  : والقیمة الملائمة للمعلومات المحاسبیةدارةات وخصائص مجلس الإ العلاقة بین سم٣/٢

 إلــى تحقیــق أقــصى قــدر مــن الــربح أو اً ین یــسعون دائمــساهمنظریــة الوكالــة أن المــل وفقــاً یفتــرض   

 یهمقـد یكـون لـدف ،قیمـة المـساهمین م القـرارات التـي تعظـ دائمـاً ونتخـذیلا  المـدیرینتهم، كمـا أن و ثـر تعظـیم 

التعویـــضات تعظـــیم منـــافعهم الشخـــصیة علـــى حـــساب المـــساهمین للحـــصول علـــى مثـــل  أخـــرىاهتمامـــات 

 مــن حوكمــة الــشركات، بالتــالى فمــن هــام جــزء دارةخــصائص مجلــس الإأن  وباعتبــار .والمكافــآت العالیــة

بــسبب الرقابــة أقــل  دارةانتهــازي لــلإحــوافز وســلوك ب القویــة دارةالمتوقــع أن تتمتــع الــشركات ذات مجــالس الإ

 ممــا یــنعكس المفــصح عنهــا، بــشأن المعلومــاتمــن جانــب المــستثمرین بثقــة أكبــر  ، وبالتــالىر فعالیــةالأكثــ

   . (Siekkinen, J., 2017, p437)المعلوماتعلى تحسین القیمة الملائمة لتلك 

أن آلیـات حوكمـة الـشركات تقیـد الـسلوك الانتهـازي  (Habib and Azim, 2008) وقـد أثبـت

  مــنیــشیر كــل، عــلاوة علــى ذلــك. موثوقیــة وذات صــلةلومــات المحاســبیة أكثــر ، ممــا یجعــل المعدارةلــلإ

(Song, C. et al, 2010, Habib and Azim, 2008) للمعلومــات القیمــة الملائمــة إلــى أن 

أن الـشركات التـي تتمتـع بحوكمـة شـركات قویـة  آلیـات المراقبـة، كمـا المحاسبیة تتأثر بـشكل أكبـر بـضعف

 علـى دارةتـأثیر حـوافز ودوافـع الإویوضـح الـشكل التـالى  . المحاسـبیةلمعلوماتهـاى بأهمیة وقیمـة أعلـ تتمتع

 مـن خـلال الـدور الحـوكمى لمجلـس  المالیـةصـولاضـمحلال قیمـة الأ الملائمة للمعلومـات المتعلقـة بالقیمة

  :دارةالإ
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فـى  مجلـس الإدارة متمثلة فى سمات وخصائصالدور الهام لآلیات الحوكمة  یعكس الشكل حیث  

 تحقیــق الممارســات المحاســبیة المتحفظــة فیمــا یتعلــق بقیــاس والاعتــراف باضــمحلال قیمــة الأصــول المالیــة

، وفى المقابل، التقـاریر المالیـة الاحتیالیـة المـضللة التـى تنـتج وما ینتج عنه من توفیر تقاریر مالیة ملائمة

الــدور مــع غیــاب ولكــن عتــراف بالاضــمحلال أو حتــى الاعــدم الاعتــراف باضــمحلال قیمــة الأصــول مــن 

  . وما ینشأ عنه من دوافع وحوافز انتهازیة للإدارةالحوكمى لمجلس الإدارة

  اسات السابقة واشتقاق فروض البحثالدر . ٤

  : المالیةصولالأاضمحلال قیمة الاعتراف بومستوى  دارةالإمجلس  سمات وخصائص العلاقة بین٤/١

ضــمانة لحقــوق  الفعالــة كإحــدى آلیــات الحوكمــة الداخلیــة دارة ســمات وخــصائص مجلــس الإتمثــل  

وفقــاً للدراســـات الــسابقة قـــد تــم تحدیـــد مجموعــة مـــن خـــصائص و أصــحاب المـــصلحة خاصــة المـــستثمرین، 

الاعتـراف ستوى مـدورهـا فـى تحدید ، وذلك لدارةسمات وخصائص مجلس الإمتغیرات الحوكمة المرتبطة بو 

بـشأن العوائـد لـدى المـستثمرین یساعد فـي تخفـیض حالـة عـدم التأكـد بما  المالیة صولاضمحلال قیمة الأب

 متغیـرات الحوكمـة اختیـار بقـام الباحـث،  لذلكاً ووفق . المالیةصول المتعلقة بالأالمستقبلیةوالتدفقات النقدیة 

  :التالیة

  المالیةصولاضمحلال قیمة الأ  

 دارةحوافز ودوافع الإ

 القیمة الملائمة للمعلومات المحاسبیة

 تحفظیة انتهازیة
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  تقاریر مالیة

 متحفظة 

  تقاریر مالیة

 احتیالیة مضللة  

مشروطة

تجاهل الاعتراف قیاس واعتراف

یوضح الدور الحوكمى فى تحسین القیمة الملائمة للمعلومات المتعلقة ) ١(شكل رقم 

   المالیةصولباضمحلال قیمة الأ

 )إعداد الباحث: المصدر(
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  :دارة ملكیة أعضاء مجلس الإ٤/١/١

 وجـود تـأثیر معنـوى (Dwiarso, S. et al, 2018) أظهـرت النتـائج التـى توصـلت إلیهـا دراسـة

 ٣٩ على مستوى الـتحفظ المحاسـبى بالـشركات، وذلـك مـن خـلال فحـص عینـة مكونـة مـن داریةللملكیة الإ

كمــا م، ٢٠١٦م وحتــى عــام ٢٠١٤شــركة مقیــدة ببورصــة الأوراق المالیــة بإندونیــسیا خــلال الفتــرة مــن عــام 

إلـى وجـود علاقـة ارتبـاط عكـسیة بـین ) م٢٠١٦حـسن، ( دراسـة إلیهـاأثبتت النتائج المیدانیـة التـى توصـلت 

حــص عینــة  ومــستوى ممارســات الــتحفظ المحاســبى، وذلــك مــن خــلال فدارةنــسبة ملكیــة أعــضاء مجلــس الإ

تتـشابه  وهـى .م٢٠١٣  عـامم وحتـى٢٠٠٨  عـام خـلال الفتـرة مـنیـةالعراقمن البنوك المقیدة فـى البورصـة 

والتـى أشـارت إلـى وجـود  (Nasr and Ntim, 2018, Jarboui, A., 2013) مع ما توصلت إیه دراسـة

بالإضـافة  علـى مـستوى الممارسـات المحاسـبیة المتحفظـة بالـشركات، داریـةتأثیر سلبى ومعنوى للمكلیـة الإ

لتحقیـق مـصلحة نتهازیـة ت یمكـن أن ینمـى لـدیها الـدوافع الإلأسهم الـشركا دارةإلى أن زیادة نسبة ملكیة الإ

  .ب مصلحة المساهمینأعضاء المجلس على حسا

كمتغیـــر تـــابع العلاقـــة بـــین الـــتحفظ المحاســـبى ) م٢٠١٤ملیجـــى، ( دراســـة تناولـــت وفـــى المقابـــل،

 علــى مــستوى الــتحفظ داریــة، وتبــین عــدم وجــود تــأثیر معنــوى للملكیــة الإ كمتغیــر مــستقلداریــةوالملكیــة الإ

م ٢٠١٠ صریة خـلال الفتـرة مــن عــامللشركات المسجلة بالبورصـة المـوذلك فى التقاریر المالیة المحاسبى 

 وذلـك بعـد (Habiba, H., 2016)، وهـذه النتیجـة تتفـق مـع مـا توصـلت إلیـه دراسـة م٢٠١٢وحتـى عـام 

ــا  .م٢٠١٣م و٢٠١٢فحــص عینــة مــن الــشركات المقیــدة ببورصــة إندونیــسیا خــلال عــامى  ــى ضــوء م وف

  : یمكن اشتقاق الفرض البحثي الفرعى التاليسبق،

  

  

    : اجیة دور المدیر التنفیذى ازدو ٤/١/٢

علــى تفعیــل الــدور الرقــابى   والمــدیر التنفیـــذىدارةبــین منــصبى رئــیس مجلــس الإیــساعد الفــصل   

التنفیذیــــــة خاصــــــة المــــــؤثرة علــــــى الأداء المــــــالى  دارة فــــــى متابعــــــة أعمـــــــال الإدارةوالإشــــــرافى لمجلــــــس الإ

ل الحوكمـة المـصرى حیـث نـص علــى وهو مـا أكـده دلیـ، )١٥م، ص٢٠١٤، ملیجى( والاقتصادى للشركة

 والعــضو المنتــدب، ویفــضل ألا یجمــع ذات الــشخص بــین دارةالمجلــس تعیــین رئــیس مجلــس الإ یتـــولى"أن 

  وجب أن یتم توضیح أسـباب ذلـك فــى التقریــر الـسـنوى،فإذا كان الجمع بین المنصبین ضروریاً  الصـفتین،

ة متناغمــة مــع مــا أوصــى بــه دلیــل الحوكمــة لتجنــب وقــد جــاءت نتــائج بعــض الدراســات الــسابق، *للــشركة

  .وى الممارسات المحاسبیة المتحفظةعلى مستازدواجیة دور المدیر التنفیذى تأثیر  

 وجـود (Vanza, S. et al, 2018)أظهرت النتائج التـى توصـلت إلیهـا دراسـة ، هذا السیاقوفى   

 فـصاح والإصـولاضـمحلال قیمـة الأعتـراف بالامـستوى تأثیر معنوى لازدواجیة دور المدیر التنفیذى على 

العلاقـــة بـــین الـــتحفظ المحاســـبى ) م٢٠١٤ملیجـــى، (ة كمـــا أظهـــرت دراســـ .عـــن المعلومـــات ذات الـــصلة

، وتبــین وجــود تــأثیر م��ستقلكمتغی��ر م��دیر التنفی��ذى  والدارةلف��صل ب��ین رئ��یس مجل��س الإاوكمتغی��ر ت��ابع 

اضــــمحلال قیمــــة لاعتــــراف بمــــستوى اى  علــــدارةالإأعــــضاء مجلــــس یوجــــد تــــأثیر معنــــوى لملكیــــة 

  .المالیة الأصول

 :١/١الفرض 



 ١٥

للـشركات وذلـك  ،فى التقاریر المالیةلتحفظ المحاسبى على مستوى ا زدواجیة دور المدیر التنفیذىمعنوى لا

، وهــذه النتیجـة تتفــق مــع م٢٠١٢حتـى عــام و م ٢٠١٠ المـسجلة بالبورصــة المـصریة خــلال الفتــرة مــن عـــام

مـن غیـر المـرجح أن تتعـرف الـشركات التـي لـدیها رئـیس ف .)م٢٠١٥عبـد المـنعم، (ما توصلت إلیه دراسـة 

، حیــث أن ازدواج المــدیرین التنفیــذیین یــرتبط عــادة  المالیــةصــول الأاضــمحلال قیمــةتنفیــذي مــشترك علــى 

 Nasr and) توصـلت دراسـة ، وفـى المقابـل.(Vanza, S. et al, 2018, p25) عالیـة إداریـةبملكیـة 

Ntim, 2018)  لمــدیر التنفیــذىالفــصل بــین رئــیس مجلــس الإدارة واإلــى عــدم وجــود علاقــة معنویــة بــین 

  :  یمكن اشتقاق الفرض البحثي الفرعى التاليوفى ضوء ما سبق،  .ومستوى التحفظ المحاسبى

  

  

  :دارةمجلس الإأعضاء استقلالیة  ٤/١/٣

 دوراً كبیــراً فــي تجنــب تعــارض المــصالح بـــین المـــلاك والمــدیرین دارةتلعــب اســتقلالیة مجلــس الإ  

 وتطبیــق الممارســات المحاســـبیة بمهامــه الإشــرافیة والرقابیــة دارةالتنفیــذیین، فهــى تعــزز مــن قیــام مجلــس الإ

حوكمــة الــصـادرة عـــن مركـــز ال قواعــد  أوضــحتوقــد، المتحفظــة للحــد مــن التــصرفات الانتهازیــة للمــدیرین

، فــلا یكــون مــن كبــار دارةیكــون مــستقلاً عــن الإ العــضو الـــذى المــصري أن العــضو المــستقل هــو المـــدیرین

ــــشركة أو مــــن ــــار العمــــلاء أو المــــوردی المــــساهمین بال ــــسوكأحــــد خــــصائص . *نكب ــــضمن دارة الإمجل ، ی

الاســتقلال الــضوابط والتوازنــات اللازمــة لتعزیــز فعالیــة المجلــس فــي مراقبــة أنــشطة الــشركة، حیــث تــضمن 

 مــن الإشــراف مــن أجــل زیــادة قیمــة الــشركات، ممكــنقــدر أكبــر  تحقیــق دارةمجلــس الإأعــضاء اســتقلالیة 

  . (García and Martínez, 2017, p28-29) مساءلة وینظر إلى المدیرین المستقلین على أنهم آلیات

اضـــمحلال الاعتـــراف بمـــستوى  فـــى تحـــسین دارةوفیمــا یتعلـــق بـــدور اســـتقلال أعـــضاء مجلــس الإ  

وجـود  (Vanza, S. et al, 2018)أظهـرت النتـائج التـى توصـلت إلیهـا دراسـة  المالیـة، فقـد صولقیمة الأ

ــــأثیر معنــــوى  ــــس الإأعــــضاء لاســــتقلالیة ت ــــى دارةمجل ــــراف بمــــستوى  عل  صــــولاضــــمحلال قیمــــة الأالاعت

  .المتعلقة بذلكعن المعلومات  فصاحوالإ

ــــسیاق، نفــــسوفــــى  ــــد المــــنعم، (دراســــة  أشــــارت نتــــائج ال ــــأثیر ایجــــابى ) م٢٠١٥عب إلــــى وجــــود ت

ن الـــتحفظ المحاســـبى، وذلـــك مـــن خـــلال فحـــص عینـــه مـــمـــستوى علـــى  دارةمجلـــس الإأعـــضاء لاســـتقلالیة 

موزعه علـى قطاعـات اقتـصادیه مختلفـة خـلال الفتـرة مـن   شركة١٠٣تشمل صریة الشركات المساهمة الم

 Nasr and،م٢٠١٤ملیجـى،  (دراسـةوهى تتفق مـع مـا توصـلت إلیـه  .م٢٠١٠م وحتى عام ٢٠٠٥عام 

Ntim, 2018)  علــى مــستوى الــتحفظ  دارةســتقلال أعــضاء مجلــس الإلاإیجــابى  معنــوىوجــود تــأثیر مــن

 بالبورصــة المــصریة خــلال الفتــرة المقیــدةلــشركات مــن خــلال فحــص اوذلــك  الیــةفــى التقــاریر المالمحاســبى 

  .م٢٠١٢حتى عام و م ٢٠١٠ مـن عـام

  ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

 دلیــل قواعــد ومعــاییر حوكمــة الــشركات بجمهوریــة مــصـر ،)م٢٠١١ (مركــز المــدیرین المــصرى، وزارة الاســتثمار: اصــیل یرجــع إلــىلمزیــد مــن التف* 

  .العربیـة

اضمحلال قیمة بلاعتراف مستوى الى ع  التنفیذىیوجد تأثیر معنوى لازدواجیة دور المدیر

  .المالیة الأصول
 :١/٢الفرض 



 ١٦

إلى عدم وجود علاقـة معنویـة بـین  (Andika, M. et al, 2015)دراسة وفى المقابل، توصلت   

یة المتحفظـة، وذلـك مـن خـلال اختبـار  ومـستوى الممارسـات المحاسـبدارةنسبة اسـتقلال أعـضاء مجلـس الإ

  عــــامم وحتـــى٢٠١٢  عـــام شـــركة مقیــــدة فـــى بورصـــة أندونیـــسیا خـــلال الفتــــرة مـــن٩٩عینـــة مكونـــة مـــن 

 وجـود اسـتقلال كبیـر لأعــضاء إلــى أن (Afza and Bahrain, 2014) ، كمـا توصـلت دراسـةم٢٠١٤

ى، حیـــث أن أعـــضاء مجلـــس ارتقـــاع مـــستوى الـــتحفظ المحاســـب لا یـــنعكس بالـــضرورة علـــى دارةمجلـــس الإ

 . غیــر التنفیــذیین قــد لا یكــون لــدیهم القــدرة علــى الــسیطرة علــى الأعــضاء الآخــرین غیــر التنفیــذییندارةالإ

  :  یمكن اشتقاق الفرض البحثي الفرعى التالي ضوء ما سبق،وفى

  

  

   :دارة مجلس الإ حجم٤/١/٤

 رئیـسیة لمـستوىالمحـددات مـن ال باعتبـارهحوكمة الهامـة الخصائص من  حجم مجلس الإدارة یعد  

إلـــى وجـــود علاقـــة ) م٢٠١٦حـــسن، ( دراســـة إلیهـــاأثبتـــت النتـــائج المیدانیـــة التـــى توصـــلت ، وقـــد الإفـــصاح

  لـــوفــى دراســة أخــرى .المحاســبیة المتحفظــةممارســات ال ومــستوى دارةارتبــاط عكــسیة بــین حجــم مجلــس الإ

(Boussaid, N. et al, 2015) علـى مـستوى الممارسـات دارةجـم مجلـس الإتبـین وجـود تـأثیر سـلبى لح 

وذلك من خلال عمل تحلیل انحـدار لعینـة مـن الـشركات الفرنـسیة المقیـدة بالبورصـة المحاسبیة المتحفظة، 

عبــد المــنعم، (دراســة   نتــائجعــننــسبیاً وهــى تختلــف  .م٢٠١٢  عــامم وحتــى٢٠٠٩  عــامخــلال الفتــرة مــن

 وفــى ،الــتحفظ المحاســبىمــستوى و  دارة حجــم مجلــس الإعلاقــه ایجابیــه بــینوجــود أظهــرت  والتــى) م٢٠١٥

علـــى مـــستوى حجـــم المجلـــس  لمعنـــوىوجـــود تـــأثیر عـــدم إلـــى ) م٢٠١٤ملیجـــى، ( دراســـة أشـــارت المقابـــل،

  :  یمكن اشتقاق الفرض البحثي الفرعى التاليوفى ضوء ما سبق،  .فى التقاریر المالیةالتحفظ المحاسبى 

  

  

  

   :ةدار  التنوع فى مجلس الإ٤/١/٥

 رقابـة ومتابعــة یــؤدي إلـى تحــسین دارة الإجـنس فــي مجلـسالأن تنــوع  أظھ�رت الدراس��ات ال��سابقة

 . جـودة المعلومـات المالیـةوبالتـالى یـنعكس علـى تحـسین ، مما یقلل من خطر السلوك الانتهـازي،المدیرین

مـن   العـامفـصاح علـى تحـسین جـودة الإدارةعمـل تنـوع مجلـس الإی (Gul, F. et al, 2011) فوفقـاً لدراسـة

 جــدارة ، ممــا یجعــل المعلومــات المالیــة أكثــراءات وتقــاریر المــدیرین بــشكل أفــضلخــلال مراقبــة ورصــد إجــر 

 إدارةأهمیـة التنـوع الجنـسي فـي مجـالس  (Obert, S. et al, 2015) تناولـت دراسـةكما  ،لمستثمرینابثقة 

فـي القـرارات  مـن الإنـاث دارةس الإلأعضاء مجلـبشكل أكبر فعلیة مشاركة وجود  وتوصلت إلى ،الشركات

  .من خلال حضور المزید من الاجتماعات وجمع المزید من المعلومات قبل اتخاذ القراراتوذلك ، الهامة

اضمحلال قیمة بلاعتراف مستوى اى  علدارةالإأعضاء مجلس یوجد تأثیر معنوى لاستقلال 

  . المالیةالأصول

 

 :١/٣الفرض 

 الأصولاضمحلال قیمة بلاعتراف مستوى اى  علدارةیوجد تأثیر معنوى لحجم مجلس الإ

  .المالیة

 

:١/٤لفرض ا



 ١٧

 إیجـابي بـین ارتبـاطإلـى وجـود  (Hassan, M. et al, 2018) وفى هذا السیاق، توصلت دراسة  

شـركة  ٦٨خلال فحص عینـة مكونـة وذلك من ى بالشركات،  المحاسبالتحفظ ومستوى دارةتنوع مجلس الإ

 دراســـــة  أیـــــضاً وأشـــــارت .م٢٠١٦م وحتـــــى عـــــام ٢٠١٣مقیـــــدة ببورصـــــة عمـــــان خـــــلال الفتـــــرة مـــــن عـــــام 

(Boussaid, N. et al, 2015) ومــستوى دارةإلــى وجــود علاقــة إیجابیــة بــین التنــوع فــى مجلــس الإ 

  .الممارسات المحاسبیة المتحفظة

بأن التكـوین الجنـسي   (Campbell and Minguez, 2008) ، أثبت دراسةعلاوة على ذلكو   

 كمـا أن النـسبة ، فـي البیئـة الأوروبیـةدارة الـذي یقـوم بـه مجلـس الإرقـابىدور الالـللمجلس یؤثر على جـودة 

 بقیمـــة الـــشركة وأن التنـــوع الاجتمـــاعي قـــد یـــؤدي إلـــى  إیجابیـــاً اً ة للنـــساء فـــي المجلـــس تـــرتبط ارتباطـــالمئویـــ

 أن أسـعار  أیـضاً تبـین (Campbell and Minguez, 2010)أخـرى لــــ فـي دراسـة و  .مكاسـب اقتـصادیة

ــــ  ت دراســــة توصــــل كمــــا، الإنــــاث مــــندارةس الإالأســــهم تتفاعــــل بــــشكل إیجــــابي مــــع تعیــــین أعــــضاء مجل

(Lu¨ckerath-Rovers, M., 2013)  دارةفــي مجلــس الإإنــاث أن الــشركات التــي لــدیها أعــضاء إلــى 

 یمكـن وفـى ضـوء مـا سـبق،. تهـاإدار  فـي مجلـسإنـاث أعـضاء لا یوجـد ك التي  أفضل من تلؤهاأدایكون 

  : اشتقاق الفرض البحثي الفرعى التالي

  
  
  

  :التالى ، یمكن صیاغة الفرض البحثى الرئیسىووفقاً لما تقدم

  

  

  

قیمة الشركة من خلال سمات و   المالیةصولالأباضمحلال قیمة   الاعترافمستوى العلاقة بین ٤/٢

  :دارةائص مجلس الإوخص

،  وقیمـة الـشركةصـولالأتباینـت الآراء بـشأن طبیعـة العلاقـة بـین الاعتـراف باضـمحلال قیمـة قـد ل

 المالیـة صـولالأ اضـمحلال قیمـة  عملیـاً علـى وجـود علاقـة بـینقدمت بعض الدراسات السابقة دلیلاً حیث 

 ، خاصـة المـستثمرین البیانـات المالیـةلمـستخدميملائمـة المفیـدة و المعلومـات ال تـوافر نتیجـة وقیمة الشركة،

  . للشركات للتنبؤ بالربحیة والتدفقات النقدیة المستقبلیةمقیاسكاستخدامها یمكن التى و 

اضـمحلال قیمـة  تأثیر (Li-Ling and Tao-Sheng, 2014)، تناولت دراسة الصددوفى هذا 

عامـــة تفـــصح عـــن شـــركة  ٧٨٧  عینـــة مكونـــة مـــن مـــن خـــلال فحـــص، وذلـــك علـــى ســـعر الـــسهمصـــولالأ

 النتــائج التجریبیــة وأشــارتم، ٢٠١١  عــامم وحتــى٢٠٠٥خــلال الفتــرة مــن عــام  صــولالأ قیمــة اضــمحلال

 ضـمحلالاوأفـصحت عـن المعلومـات المتعلقـة بجابي للشركات التى اعترفت سوق یعطى تقییم إیالأن إلى 

لـــلأداء المـــالي مؤشـــر ة بمثابـــ القیمـــة هـــو اضـــمحلالالقیمـــة، ویعتقـــد المـــستثمرون أن الـــشركات تـــدرك أن 

ــه تــأثیر إیجــابي ، و المــستقبلي للــشركات ویمكــن أن یحــسن العائــد المــستقبلي علــى قیمــة الــشركات، یكــون ل

  .صولالأعلى 

اضـــمحلال قیمـــة بلاعتـــراف مـــستوى اى  علـــدارةمجلـــس الإسمات وخـــصائص لـــیوجـــد تـــأثیر معنـــوى 

 .المالیة الأصول

 :١/٥الفرض 
اضـــمحلال قیمـــة بلاعتـــراف مـــستوى اى  علـــدارةمجلـــس الإالجـــنس داخـــل لتنـــوع یوجـــد تـــأثیر معنـــوى 

 .المالیة الأصول

: الأولالفرض 
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 علاقـة معنویـة إلـى وجـود (Sant’Ana Fernandes, J. et al, 2016)  دراسـةتوصـلتكمـا 

إجـراء وذلـك مـن خـلال  ،للـشركات قیة والقیمـة الـسو اضـمحلال قیمـة الأصـولخسائر الاعتراف ب بین ةسلبی

 شــركة مدرجـة فـي بورصــة ٨٠لعینـة تـشمل   وغیــر الخطـيىمـي باسـتخدام نمــاذج الانحـدار الخطـتحلیـل ك

لمعلومـات  الملائمـة لالقیمـة، بمـا یعكـس م٢٠١١  عـامم وحتـى٢٠٠٧  عـاملشبونة ومدرید خلال الفترة مـن

   .لمستثمرینمن وجهة نظر االأصول قیمة  ضمحلالبخسائر االمتعلقة 

عینـة مكونـة  مـن خـلال فحـص  (Vanza, S. et al, 2018) دراسـةأظهـرت فى نفس السیاق، و 

علاقـة وجـود  م٢٠٠٩  عـامم وحتـى٢٠٠٧  عـاممن الشركات الاسترالیة المقیدة بالبورصة خلال الفتـرة مـن

،  المعلومــاتبــشأن قیمــة الــشركة وعــدم تماثــل التأكــدعــدم حالــة  و صــولاضــمحلال قیمــة الأبــین الاعتــراف ب

 وعـدم تماثـل المعلومـات بالنـسبة للـشركات التـي لا تعتـرف بشأن قیمـة الـشركة  حالة عدم التأكدحیث ترتفع

  .لمستثمرینالملائمة والمفیدة لالمعلومات الإضافیة   وذلك باعتبارها من،اضمحلال قیمة الأصولب

 إلى وجود (Naser, M. et al, 2012) كشفت النتائج التجریبیة التى توصلت لها دراسةكما 

وذلك  ، للشركات عنها والقیمة السوقیةفصح المصولاضمحلال قیمة الأارتباط سلبي كبیر بین خسائر 

 شركة مدرجة في المملكة المتحدة لعامي ٥٠٠ مشاهدة مأخوذة من أكبر ٥٢٨من مكونة باستخدام عینة 

ات للمربعات الصغرى لتقییم متعدد المتغیر  انحدارتحلیل ، وذلك من خلال عمل م٢٠٠٦و م ٢٠٠٥

دمج " )٣( الدولى للتقریر المالى رقم معیارال قیمة الشهرة بعد تبني اضمحلالالقیمة الملائمة لخسائر 

ویتم  ،باهتمام قیمةالمما یشیر إلى أن المستثمرین ینظرون إلى هذه الانخفاضات في ، "الأعمال

 ,Sooriyakumaran and Velnampy)وفى دراسة أخرى  . الشركةتحدید قیمة عندتضمینها 

كما یوجد ارتباط معنوى  ،المعلومات المحاسبیةو   القیمةاضمحلالخسارة تبین وجود ارتباط بین  (2016

بما یوحى بأن المعلومات المحاسبیة المفصح عنها  ،سعر السهمو لمعلومات المحاسبیة بین ا إیجابى

   .مسهر الؤثر بشكل كبیر على سعتالاضمحلال والتى تتعلق ب

 شـركة ٥٢٨ عینـة تـضم فحـص تـم (AbuGhazaleh, N. et al, 2012) وفـى دراسـة أخـرى

ــــة مدرجــــة ــــة مــــدى ملاءمــــة لتقیــــیم  م٢٠٠٦و م ٢٠٠٥  خــــلال عــــامىبریطانی  المعلومــــات المتعلقــــةونفعی

ســلبیة معنویــة  علاقــة ت الدراســة إلــى وجــودخلــصو   بالنــسبة لقــرارات المــستثمرینصــولاضــمحلال قیمــة الأب

 مثــل هــذه علــىن یالمــستثمر اعتمــاد ، بمــا یعكــس لــشركاتللقیمــة الــسوقیة وا حلال قیمــة الأصــولاضــم بــین

  .التدفقات النقدیة المستقبلیةلتقدیر كأداة  المعلومات

عدم وجود ارتباط معنوى بین حجم  (Luvaas, A., 2014)  أظهرت نتائج دراسة،المقابل وفى

لك من خلال فحص عینة مكونة ذ أسهم الشركات، و  وأسعارصولاضمحلال قیمة الأوتوقیت الاعتراف ب

 وحتى عام م٢٠٠٧عام الفترة من  خلال S&P شركة مقیدة ببورصة نیویورك ومدرجة بمؤشر٥٠٠من 

عدم أظهرت  والتى (Laghi, E. et al, 2013)  دراسةإلیه تتفق مع ما توصلت وهذه النتیجة .م٢٠١٣

 تفسیر ذلك بوجود بعض العوامل الخاصة تملسهم، و  القیمة وسعر ااضمحلالوجود علاقة بین خسارة 

 یمكن اشتقاق الفرضین وفى ضوء ما سبق،. قرارات المستثمرین یكون لها تأثیر كبیر علىقد والتى 

  : البحثیین التالیین
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  :فیما بینهاالعلاقات الفروض و المتغیرات المستقلة والتابعة و  ویوضح الشكل التالى

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  الدراسة التطبیقیة. ٥

  :التطبیقیة منهجیة الدراسة ٥/١

  :على تقسیمها إلى نموذجین هما التطبیقیةالدراسة تعتمد منهجیة 

 الاعتـراف باضـمحلال مـستوى علـى دارةالإمجلـس قیاس مدى تأثیر سـمات وخـصائص : النموذج الأول

  : كالتالى الأولموذجیمكن توصیف وقیاس المتغیرات الخاصة بالن : المالیةصولالأقیمة 

:الثانىالفرض  .قیمة الشركةعلى  المالیة الأصولاضمحلال قیمة لاعتراف بالمستوى یوجد تأثیر معنوى 

مــن خــلال قیمــة الــشركة علــى  المالیــة الأصــولاضــمحلال قیمــة لاعتــراف بامــستوى تــأثیر یختلــف 

 .دارةالإمجلس سمات وخصائص 
:الثالثالفرض 

 مستوى

الاعتراف 

 باضمحلال 

 الأصولة قیم

 المالیة

تأثیر سمات : النموذج الأول

  وخصائص مجلس الإدارة

  ) ٢(شكل رقم 

 المستقلة والتابعة وفروض البحثمتغیرات الالعلاقة بین 

القیمة الملائمة : النموذج الثانى

  المالیةالأصولقیمة ضمحلال لا

  

  قیمة 

 الشركة

 متغیرات رقابیة

١/١ف 

 ١/٢ف 

 ـ١/٣ف

 ١/٤ف

 /١ف

مجلس الاستقلال 

 مجلس ال حجم

 

    تنوع المجلس

 

ازدواجیة المدیر 

 

  ملكیة المجلس

 

 ٢ف 

 ٣ف 
 ١ف 



 ٢٠

  )١(جدول رقم 

 الاعتراف مستوى على دارة سمات وخصائص مجلس الإتأثیروصف وقیاس المتغیرات الخاصة ب

    المالیةصولالأباضمحلال قیمة 

  المتغیرات

  اسم المتغیر  رمز المتغیر
  مصادر   طریقة القیاس

  البیانات

  :المتغیرات التابعة) ١(

IMP  مستوى اضمحلال

 صوللأاقیمة 

  المالیة 

ــــــة صــــــولالأاضــــــمحلال قیمــــــة نــــــسبة   المالیــــــة القابل

 قیمــة/  المالیــةصــولالأقیمــة اضــمحلال  (للاســترداد

   .(Mei-Chu, H. et al, 2018) ) المالیةصولالأ

القوائم المالیة 

والإیضاحات 

  المتممة

  :المتغیرات المستقلة) ٢(

BOW 

  
أعضاء ملكیة 

  مجلس ال

 لتــــى تكــــون فــــى حــــدودا دارةمجلــــس الإنــــسبة ملكیــــة 

 Aman and)  . أو أكثر من رأس مـال الأسهم %٥

Suhaily, 2018) 
CCDUAL 

  
 ازدواجیة دور

  المدیر التنفیذى

ـــــر وهمـــــى یأخـــــذ  ــــــیس)١(متغی ـــــس   إذا كـــــان رئ مجل

 بخـلاف ذلـك )صـفر ( هـو المـدیر التنفیــذى أودارةالإ

(Vanza, S. et al, 2018)  
BIND 

  
أعضاء استقلال 

 مجلسال

  

 دارةنـــــسبة تمثیـــــل الأعـــــضاء المـــــستقلین بمجلـــــس الإ

ـــــذیین عـــــدد الأعـــــضاء المـــــستقلین ( ـــــر التنفی ــــــى غی إل

 García, I. et)) إجمـالى عـدد أعـضاء المجلـس

al, 2017, Aman and Suhaily, 2018, 
Vanza, S. et al, 2018, Siekkinen, J. et 

al, 2017)  
BSIZE 

  
 مجلسالحجم 

  

 ,García, I. et al) دارة أعـضاء مجلـس الإعـدد

2017, Aman and Suhaily, 2018) 

GDIVE  الانـــاث لإجمـــالى دارةنــسبة عـــدد أعـــضاء مجلـــس الإ   الجنس /تنوعال 

 ,Siekkinen, J. et al) دارةأعـضاء مجلـس الإ

2017) .  

  

  

  

  

  

  

  

تقریر مجلس 

  دارةالإ

  :المتغیر الرقابى) ٣ (

FSIZE 

 
فـــى نهایـــة  صـــوللأااللوغـــاریتم الطبیعـــى لإجمـــالى   حجم الشركة

  .(Vanza, S. et al, 2018) العام

القوائم المالیة 

   للشركات

ــــد اعتمــــد الباحــــث و  ــــروض النمــــوذج الأول ق ــــار ف ــــى صــــیاغة فــــى ســــبیل اختب مجموعــــة مــــن عل

 صـــولاضـــمحلال قیمـــة الأالاعتـــراف بمـــستوى ( التـــابع متغیـــراللاختبـــار العلاقـــة بـــین  الخطیـــة المعـــادلات

  : وذلك على النحو التالى،)دارةسمات وخصائص مجلس الإ(تقلة والمتغیرات المس) المالیة
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  :حیث أن 

ß0:الجزء الثابت .  

 :IMPit لــشركة المالیــة لصــولالأمــستوى اضــمحلال قیمــة یعكـس )i ( الحالیــة الفتــرة خــلال) (t)متغیــر 

  )تابع

BOWit:لشركة لدارةمجلس الإأعضاء  ملكیة  یعكس )i ( ة الحالیةخلال الفتر)  (t )مستقلمتغیر .(  

FSIZEit :لشركة لصولالأحجم  یعكس )i (خلال الفترة الحالیة)  (t)رقابىمتغیر .(  

Et :یعكس الخطأ العشوائى للمتغیر التابع.  

  

                   

  :حیث أن 

CCDUALit:لشركة لازدواجیة دور المدیر التنفیذى  یعكس )i (خلال الفترة الحالیة ) (t)مستقلتغیرم .(  

  

                   

  :حیث أن 

BINDit: لشركة لدارةمجلس الإأعضاء  استقلال یعكس )i (خلال الفترة الحالیة)  (t )مستقلمتغیر .(  

  

                   

  :حیث أن 

BSIZEit:لشركة لدارةمجلس الإ حجم  یعكس )i (خلال الفترة الحالیة)  (t) مستقلمتغیر .(  

  

  

  :حیث أن

GDIVEit :لشركةل الإناث دارةیعكس نسبة أعضاء مجلس الإ )i (خلال الفترة الحالیة)  (t)مستقلمتغیر  .(  

 ككـــل علـــى دارةویمكـــن صـــیاغة معادلـــة الانحـــدار الخطـــى لتـــأثیر ســـمات وخـــصائص مجلـــس الإ

  : وذلك على النحو التالى المالیةصولاضمحلال قیمة الأالاعتراف بمستوى 

  

  

ــانى ــأثیر :النمــوذج الث ــرافمــستوى قیــاس مــدى ت ــى  المالیــةصــولالأباضــمحلال قیمــة   الاعت قیمــة  عل

یمكن توصیف وقیاس المتغیـرات الخاصـة بـالنموذج   :دارةالشركة من خلال سمات وخصائص مجلس الإ

  :كالتالىالثانى 

 IMPit = ß0+ ß1 BOWit + ß2 FSIZEit + Et …………………..…………..  )١/ ١ (  

  

 IMPit = ß0+ ß1 CCDUALit + ß2 FSIZEit + Et ……………….………. )١/٢(    

                                         

 IMPit = ß0+ ß1 BINDit + ß2 FSIZEit + Et …………………………… )١/٣(    

                                         

 IMPit = ß0+ ß1 BSIZEit + ß2 FSIZEit + Et …………….………….….. )١/٤(    

                                         

 IMPit = ß0+ ß1 GDIVEit + ß2 FSIZEit + Et …………..………….…… )١/٥(    

                                         

IMPit = ß0+ ß1 BOWit+ ß2 CCDUALit+ ß3 BINDit+ ß4 BSIZEit+ ß5 

GDIVEit+ ß6 FSIZEit + Et  ………………………..……………….…… )١(    

                                        



 ٢٢

  )٢(جدول رقم 

الیة على قیمة  المصولالأ الاعتراف باضمحلال قیمة مستوى تأثیروصف وقیاس المتغیرات الخاصة ب

   دارةالشركة من خلال سمات وخصائص مجلس الإ

  المتغیرات

  اسم المتغیر  رمز المتغیر
  مصادر   طریقة القیاس

  البیانات

  :المتغیرات التابعة) ١(

TQ قیمـة الالتزامـات+ القیمة السوقیة لحقـوق الملكیـة (  قیمة الشركة( /

 القیمــــــة  ویـــــتم احتـــــساب.صــــــوللألدفتریـــــة لاقیمـــــة ال

 عــــن طریــــق ضــــرب ســــعر سوقیة لحقــــوق الملكیــــةالــــ

 فــى نهایــة  العادیــةالإغــلاق للــسهم فــى عــدد الأســهم

  .)م٢٠١٧، بدوى، م٢٠١٦، رمیلى (السنة

  التقاریر المالیة 

والموقع 

الالكترونى 

للشركات 

وموقع مباشر 

  مصر

  :المتغیر المستقل) ٢(

IPM  مستوى

اضمحلال قیمة 

    المالیةصولالأ

ــــــسبة  ــــــةصــــــولالأ اضــــــمحلال قیمــــــةن  قیمــــــة(  المالی

   ). المالیةصولالأ قیمة/  المالیةصولالأاضمحلال 

القوائم المالیة  

والإیضاحات 

  المتممة

  :ات الرقابیةالمتغیر ) ٣(

BOW 
  

أعضاء ملكیة 

  مجلس ال

 التــــى تكــــون فــــى حــــدود دارةمجلــــس الإنــــسبة ملكیــــة 

 .أو أكثر من رأس مـال الأسهم %٥

CCDUAL 
  

 ازدواجیة دور

  المدیر التنفیذى

ـــــر وهمـــــى یأخـــــذ  ــــــیس)١(متغی ـــــس   إذا كـــــان رئ مجل

  .بخلاف ذلك )صفر ( هو المدیر التنفیـذى أودارةالإ

BIND 
  

أعضاء استقلال 

 مجلسال

  

ــــل الأعــــضاء المــــستقلین  ــــسبة تمثی ــــر التنفیــــذیین ن غی

 غیــــــر عــــــدد الأعــــــضاء المــــــستقلین (دارةبمجلــــــس الإ

  .)لى عدد أعضاء المجلس إلـى إجماالتنفیذیین

BSIZE  دارةعدد أعضاء مجلس الإ  سمجلالحجم .  

GDIVE   الانـــاث لإجمـــالى دارةنــسبة عـــدد أعـــضاء مجلـــس الإ   الجنس /تنوعال 

  . دارةأعضاء مجلس الإ

  

  

  

  

تقریر مجلس 

  دارةالإ

 علــى صــیاغة معــادلتین خطیتــینفــى ســبیل اختبــار فرضــى النمــوذج الثــانى قــد اعتمــد الباحــث و 

اضـمحلال قیمـة الاعتـراف بمـستوى (والمتغیـر المـستقل ) قیمـة الـشركة(التابع  متغیرلالاختبار العلاقة بین 

   : وذلك على النحو التالى،) المالیةصولالأ

  

                   
 TQit = ß0+ ß1 IMPit-1+ Et ………………………………..….…..…….. )٢(    

                                         



 ٢٣

  :حیث أن 

TQit : یعكس قیمة الشركة)i ( الفترة الحالیةخلال)  (tمقاسة وفقاً لنموذج Tobin’s Q) تابع متغیر(.  

 :IMPit-1 لـــشركة المالیـــة لصـــولالأتوى اضـــمحلال قیمـــة مـــسیعكـــس )i ( الـــسابقةالفتـــرة خـــلال)  (t-1 

  .)تابع متغیر(

  

  : تصمیم ونتائج الدراسة العملیة٥/٢

  : مجتمع وعینة الدراسة٥/٢/١

 والمدرجــة فــى مؤشــر  بالبورصــة المــصریةیتكــون مجتمــع الدراســة مــن الــشركات المــساهمة المقیــدة

EGX100شــــركة ) ٤٥(، وقــــد بلــــغ حجــــم العینــــة م٢٠١٧  عــــامم وحتــــى٢٠١٣  عــــام خــــلال الفتــــرة مــــن

وقد روعـى فـى اختیـار مفـردات العینـة تـوافر الـشروط ، *)٤*٤٥(  مشاهدة ١٨٠لى عدد مشاهدات بإجما

   :التالیة

  .م٢٠١٧ وحتى عام م٢٠١٣عام الفترة من خلال  EGX100  المصرىمؤشرال تكون مدرجة فى -

  .والمعلومات الكافیة للشركات خلال سنوات الدراسة المجمعة توافر القوائم المالیة -

الاســـتثمارات المالیـــة المتاحـــة ( المالیـــة المتاحـــة للبیـــع صـــولالأتفـــصح عـــن مؤشـــرات وحجـــم اضـــمحلال -

  ).العملاء وأوراق القبض (المثبتة بالتكلفة المستهلكة المالیة صولالأو ) للبیع

 والتــى لا تخــضع أســهمها للتــداول فــى بورصــة شــركات القطــاع العــامقطــاع البنــوك أو  لا تكــون ضــمن -

  .الأوراق المالیة

  : لدراسة والقطاعات التى تنتمى لهاویوضح الجدول التالى عدد الشركات داخل عینة ا  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

نیــة مــن عــام شمل الفتــرة الزمسلــسلة البیانــات التــى تــم تجمیعهــا والمتعلقــة بــالمتغیرات المــستقلة تــعلــى أســاس أن تــم حــساب عــدد المــشاهدات * 

  .م٢٠١٧م وحتى ٢٠١٤وبالنسبة للمتغیر التابع تشمل الفترة الزمنیة من ، م٢٠١٦م وحتى عام ٢٠١٣

TQit = ß0+ ß1IMPit-1+ ß2 BOWit+ ß3 CCDUALit+ ß4 BINDit+ ß5 BSIZEit  + 

ß6 GDIVEit+ ß7 FSIZEit+ Et  ..………………………........................…. )٣(    

                                         



 ٢٤

  )٣(جدول رقم 

  عدد الشركات المستخدمة فى الدراسة والقطاعات التى تنتمى لها

  %النسبة   عدد الشركات  القطاع

  %٨,٨  ٤  العقارات

  %١٩,٨  ٩  التشیید ومواد البناء

  %٦,٦  ٣  كیماویات

  %١٣,٢  ٦  أغذیة ومشروبات

  %٢٢  ١٠  خدمات مالیة باستثناء البنوك

  %٢,٢  ١  تكنولوجیا

  %٦,٦  ٣  اتصالات

  %٦,٦  ٣  نتجات صناعیة وسیاراتخدمات وم

  %٤,٤  ٢  سیاحة وترفیه

  %٢,٢  ١  منتجات منزلیة وشخصیة

  %٤,٤  ٢  موارد أساسیة

  %٢,٢  ١  غاز وبترول

  %١٠٠  ٤٥  الاجمالى

  :مصادر جمیع البیانات وفترة الدراسة ٥/٢/٢

 اراعتمـــد الباحـــث فـــي الحـــصول علـــى كافـــة البیانـــات اللازمـــة لإجـــراء التحلیـــل الإحـــصائي لاختبـــ

التقــاریر المالیــة للــشركات علــى م ٢٠١٧  عــامم وحتــى٢٠١٣ عــام فــروض الدراســة الحالیــة فــي الفتــرة مــن

ـــــس الإ هـــــذا ، www.mubasher.com) (المـــــصریة موقـــــع مباشـــــر للبورصـــــةأیـــــضاً  و ،دارةوتقریـــــر مجل

  .لشركات عینة الدراسةالالكترونیة مواقع ال ضافة إلىبالإ

  :مة الأسالیب الإحصائیة المستخد٥/٢/٣

  :تم إستخدام الأسالیب الإحصائیة التالیة

وذلـك لتوصـیف متغیـرات الدراسـة Descriptive Statistics: التحلیـل الوصـفي لمتغیـرات الدراسـة  -

  .حیث النزعة المركزیة والتشتت من

مــدى اعتدالیــة توزیــع البیانــات لمعرفــة Smirnov  :kolmogorov  إختبــار كلــومجروف ســمیرنوف-

  .لبیانات تتبع التوزیع الطبیعى من عدمهكانت اوما إذا 

 أو تعــدد خطــى بــین المتغیــرات  عــدم وجــود ازدواجللتأكــد مــن: Multicollinearity test اختبــار -

  . لنموذجى الدراسة الخطیةبالمعادلات المتضمنة المستقلة



 ٢٥

 الاعتـراف مـستوى(لاختبـار العلاقـة بـین المتغیـر التـابع : Two way Anova الثنـائى  تحلیل التبـاین-

   ).دارةسمات وخصائص مجلس الإ(والمتغیرات المستقلة  ) المالیةصولالأباضمحلال قیمة 

 لاختبار العلاقـة بـین المتغیـر :Multiple Linear Regressions تحلیل الإنحدار الخطى المتعدد -

، بالإضـافة )لیـة الماصـولالأاضـمحلال قیمـة مـستوى الاعتـراف ب( والمتغیـر المـستقل) قیمة الـشركة(التابع 

  . كمتغیر رقابىدارةإلى سمات وخصائص الإ

  : اختبار اعتدالیة توزیع البیانات٥/٢/٤

  : وكانت النتائج كالتالى،One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test تم عمل اختبار

  التوزیع الطبیعى للبیاناتنتائج اختبار  )٤(جدول رقم 

 BOW CCDUALBINDBSIZE  بیان
GDIVER  

IPM TQ 
N  180 180 179 180 180 170 160 

Mean  .50 .57 .1518 9.05 .133 .14769 17.764 
Std. Deviation  .501 .497 .18509 2.92 .357 .224408 52.791 

Absolute  .341 .375 .314 .129 .357 .255 .387 
Positive  .341 .306 .314 .129 .290 .209 .387 
Negative  -.341 -.375 -.206 -.102 -.357 -.255 -.368 

K. Smirnov Z  4.571 5.032 4.195 1.73 4.78 3.328 4.891 
Asymp. Sig.      .000 .000 .000 .005 .000 .000 .000 

ملكیــــة ( لمتغیــــرات ٠,٠٠١یتــــضح أن مـــستوى المعنویــــة أقــــل مــــن  ،أعــــلاهبـــالنظر إلــــى الجــــدول 

 تنـــوع مجلـــس ،دارةمجلـــس الإأعـــضاء قلال  ازدواجیـــة دور المـــدیر التنفیـــذى، اســـت،دارةمجلـــس الإأعـــضاء 

 ٠,٠١أن مـستوى المعنویـة أقـل مـن  كمـا ،) قیمة الـشركة، المالیةصولالأمستوى اضمحلال قیمة  ،دارةالإ

  . المتغیرات تتبع التوزیع الطبیعى لذا فإن بیانات تلك،دارة حجم مجلس الإلمتغیر

  : اختبار صلاحیة بیانات الدراسة٥/٢/٥

باعتبــاره شــرط (للدراســة ود ازدواج أو تعــدد خطــى بــین المتغیــرات المــستقلة اختبــار عــدم وجــتــم   

حیـث تــم حـساب معامــل ، Multicollinearity Test مـن خــلال) مـن شـروط الانحــدار الخطـى المتعــدد

 ویمكــن ،لكــل متغیــر مــن المتغیــرات المــستقلة Variance Inflation Factor (VIF) التبــاین تــضخم

  :ىالجدول التال توضیح نتائج ذلك من خلال

  لدراسةنموذجى ا لمتغیرات) VIF(معامل ) ٥(جدول رقم 

  المتغیرات المستقلة     )النموذج الثانى للدراسة(  )النموذج الأول للدراسة (

Tolerance VIF Tolerance VIF  

IPM   .951 1.052 
BOW .911 1.098 .897 1.115 

CCDUAL  .906 1.104 .881 1.135 
BIND  .840 1.190 .853 1.173 
BSIZE  .882 1.134 .885 1.129 

GDIVER  .929 1.076 .932 1.073 
FSIZE  .518 1.929 .214 4.679 



 ٢٦

فإنـــه یمكـــن لـــذا  وتقتـــرب مـــن الـــصفر، ١٠أقـــل مـــن  (VIF) قیمـــةیتـــضح مـــن الجـــدول أعـــلاه أن   

   .ثانى والالأولالدراسة  ى لنموذجالحكم بعدم وجود ازدواج خطي بین المتغیرات المستقلة

 Descriptive Statistics الإحصاء الوصفي لمتغیرات الدراسة ٥/٢/٦

رات الدراســة مــن حیــث النزعــة المركزیــة والتــشتت تــم إجـــراء الإحــصـاء الوصـــفي غیــلتوصــیف مت          

  :يلوجاءت النتائج كما ی یـرات،غـذه المتهل

  الدراسة لمتغیراتالإحصاءات الوصفیة ) ٦(جدول رقم 

Minimum Maximum Mean Std. Deviation  تالمتغیرا

  :المتغیر التابع

TQ   .00 359.32 17.7644 52.790 

  :المتغیر المستقل

IPM .00 .999 .14769 .22440 

  :المتغیرات الرقابیة

BOW 0 1 .50 .501 
CCDUAL  0 1 .57 .497 

BIND  .00 .86 .1518 .18509 
BSIZE  5 19 9.05 2.913 

GDIVER  0 3 .1313 .35727 
FSIZE .525 8.841 6.60648 1.249380 

 (N) 180  

  

 ىلــت عینــة البحــث علحیــث اشــتم N = (180(دات هأن عــدد المــشاأعــلاه یتــضح مــن الجــدول 

  . سنواتأربعشركة خلال  ٤٥

  :ة التابعاتمتغیر لالإحصاء الوصفي ل -

ـــــــــغب ــــــــــط الحـــــــــســــــابي ل ال ـــــــــشركةلمتوســـــ ــــــــــدره )TQ" )=Mean 17.76" قیمـــــــــة ال ــــــــــاري ق                بــــــــــإنحراف معی

) (52.79=Std. Deviation ،الإنحـراف كبـرویـدل ، 359.3 قیمـةوأعلـى  0.00 ـت أقـل قیمــةلغكمـا ب 

  .العینة، وذلــك واضــح مــن اتســاع المــدى شركات تشتیتى لع المعیاري

  :ةلتغیرات المستقلمالإحصاء الوصفي ل- 

مـن قیمـة  (0.9) وأعلـى قیمـة (0.0) بین أقل قیمة "IPM" المالیة صولالأمة تتراوح نسبة اضمحلال قی

وبمتوسط حسابى قـدره Std. Deviation=0.2244) (بـإنحراف معیـاري قـدره الأصل المالى المضمحل و 

)=Mean 0.1476( ،ى تركــــز شـــــركات العینــــة حـــــول المتوســـــط لـــــع ر الإنحــــراف المعیـــــاريغویــــدل صـــــ

  .الحسابي

  :متغیرات الرقابیةلفي لالإحصاء الوص -

، وقــد صــولالأتــم قیاســها باللوغــاریتم الطبیعــي لحجــم  8.84 ،0.53بــین"FSIZE" یتــراوح حجــم الــشركة 

بـإنحراف معیـاري  و 6.61 أدى ذلك إلى تباعد قیم الشركات من حیـث الحجـم، كمـا بلـغ المتوسـط الحـسابي
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  0.86، 0.00  فقـد تراوحـت قیمتهـا بــینBIND" "دارةنـســبة إســـتقلالیة مجلـس الإت بینما كانـ، 1.25قدره

 ویــــدل صــــغر الإنحــــراف المعیــــاري علــــى تركــــز 0.18 وانحـــــراف معیــــــاري 0.15بمتوســـــط حــــسـابي قــــدره 

 یكــون فــى دارةشــركات العینــة باســتقلالیة مجلــس الإ شــركات العینــة حــول المتوســط الحــسابي وأیــضاً تمتــع

فقـد كـان أقـل حجــم خمـسة أعـضــاء، "BSIZE"   دارةمـن حیـث حجـم مجلـس الإأمـا ، و فقـط% 15حـدود 

، وهـو یتفـق مـع مـا أشـار 9.1بینمــا وصــل أقصــى حجــم إلـــى تـسعة عـشر عـضواً بمتوســـط حـســابي قـدره 

یقــل مجلــس  م علـى أنــه یجـــب ألا٢٠١١ومعــاییر الحوكمـة المــصرى الــصادر فــى مــارس  إلیـه دلیــل قواعـــد

كبـر  ویـــدل2.92 والانحـراف المعیـــاري  د الحـد الأقـصى، وبلـغ عـن خمـسة أعـضاء وبینمـا لـم یحـددارةالإ

ــــس الإالإنحــــراف المعیــــاري علــــى تــــشتت شــــركات العینــــة  دارة، وأخیــــراً بالنــــسبة لتنــــوع الجــــنس داخــــل مجل

"GDIVER"  فقــد بلــغ الحــد الأدنــى لوجــود أعــضاء إنــاث فــى المجلــس صــفر بینمــا أقــصى عــدد ثلاثــة

 شــــركات العینــــة مــــن إدارةمــــن أعــــضاء مجلــــس % 13ن نــــسبة وهــــذا یعنــــى أ، 0.13أعــــضاء وبمتوســــط 

  .  على مستوى شركات العینة هم أعضاء ذكوردارةمن مجلس الإ% 87الأعضاء الإناث، ونسبة 

  : تحلیل نتائج اختبار فروض نموذجى الدراسة٥/٢/٧

  :تحلیل نتائج اختبار فروض النموذج الأول للدراسة) أ(

ســمات ، لتحدیــد مــدى تــأثیر Two-Way AVONAنــائى تــم عمــل اختبــار تحلیــل التبــاین الث

ائج ، وكانـــت النتـــ المالیـــةصـــولالأالاعتـــراف باضـــمحلال قیمـــة  مـــستوى  علـــىدارة مجلـــس الإوخـــصائص

  :كالتالى

                   علىدارةمجلس الإسمات وخصائص معلمات تحلیل التباین لتحدید تأثیر ) ٧(جدول رقم 

   المالیةصولالأ الاعتراف باضمحلال قیمة مستوى

متوسط   التباین مصدر

  المربعات

 F   قیمة

  المحسوبة

 قیمة

P-Value  

R  
Squared  التأثیر  

BOW .174 3.507 .043 .20  معنوى  

CCDUAL  .088 1.748 .188 .10   معنوىغیر  

BIND  .158 4.581 .000 .40  معنوى  

BSIZE  .124 4.381 .000 .09  معنوى  

GDIVER  .089 1.658 .049 .23  عنوىم  

FSIZE  .056 4.891 .000 0.50 معنوى  

  : ما یلى یتضح،بالنظر للجدول أعلاه

التغیـر الـذى یحـدث فـى المتغیـر مـن  20%  مـا یعـادل BOW "دارةمجلـس الإأعـضاء ملكیـة "  تفـسر- 

 دارةیوجـد تـأثیر معنـوى لملكیـة مجلـس الإ وبالتـالى، P. Value <0.05 عنـد مـستوى معنویـةوذلـك التـابع 

 ة النتیجـة مـع مـا توصـلت إلیـه دراسـ، وتتفـق تلـك المالیـةصـولالأ الاعتراف باضـمحلال قیمـة وىمستعلى 

(Dwiarso, S. et al, 2018, Nasr and Ntim, 2018, Jarboui A. et al, 2013) ، یمكـن و
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 على نسبة كبیـرة مـن أسـهم الـشركات یجعـل دارة استحواذ أعضاء مجلس الإ، إنأولاً من خلال ر ذلك یفست

 خاصــة صـولالأنفـوذ أو ســیطرة عالیـة فــى اتخـاذ بعـض القــرارات التـى تتعلــق بقیـاس اضـمحلال قیمــة لهـم 

ة وفقـاً لمتطلبـات معـاییر المحاسـب، وذلـك  المعلومـات المتعلقـة بـذلك عـنأیـضاً  فـصاحالإو  ، المالیةصولالأ

المـصالح تباعـد  ى إلـىتـؤد داریـةنـسبة الملكیـة الإ زیـادة فرضـیة إنمع  ةجتلك النتی، تتسق ثانیاً  ،المصریة

 ازداد عــدم التماثــل فــي داریــةازدادت نــسبة الملكیــة الإ ، فكلمــادارة وحملــة الأســهم مــن خــارج الإدارةبـین الإ

وهـو مـا  ،صـولاضـمحلال قیمـة الأ خاصـة فیمـا یتعلـق ب،الاعتراف بین الأنباء السارة والأنبـاء غیـر الـسارة

  .)م٢٠١٦حسن، (یتفق مع ما توصلت إلیه دراسة 

عـن طریـق ع أن تـتم زیـادة ثـروة المـدیرین مـن المتوقـف مرتفعـة داریـةعنـدما تكـون الملكیـة الإ، لثـاً ثا

،  الفتـرة الحالیـة وتحویـل الثـروة مـن حملـة الأسـهم الخـارجیین إلیهـاالمعتـرف بهـا خـلالالأربـاح  المبالغة فـي

ي إلـى زیـادة یـؤد بمـاي، اسـبالـتحفظ المحمـستوى السیاسات المحاسبیة التي تقلل من  تبنىمن خلال وذلك 

 یـشیر إلـى أنـه ینظـر إلـى انخفـاض البحـثالدلیل الذي یظهر من  ویمكن القول بأن .مكافآتها وتعویضاتها

 نتیجـة للملكیـة التقاریر المالیة كدلیل على وجود مستوى مرتفـع مـن الـسلوك النفعـي للمـدیرین مستوى تحفظ

  . الأولالفرعى الفرض بقبول یمكن القولوبناءً علیه،  ، العالیةداریةالإ

التغیــر الــذى یحــدث فــى مــن  10% مــا یعــادل CCDUAL " دور المــدیر التنفیــذىازدواجیــة" تفــسر -

 زدواجیـةلایوجـد تـأثیر معنـوى لا  وبالتـالى، P. Value >0.05 عنـد مـستوى معنویـةوذلـك المتغیـر التـابع 

ك النتیجـة مـع مـا  تلـتفـق، وتمالیـة الصـولالأ الاعتراف باضمحلال قیمة مستوى على دور المدیر التنفیذى

 .Vanza, S)ة مع ما توصلت إلیه دراستعارضت كما ،(Nasr and Ntim, 2018) ةتوصلت إلیه دراس

et al, 2018 ، ،یمكــن أن یرجــع ذلــك إلــى أن اختیــار عینــة و ،  )م٢٠١٥، عبــد المــنعم، م٢٠١٤ملیجــى

مستوى الازدواجیة، الأمر الـذى یعكـس ، بما یعنى تقارب EGXالدراسة تم على أساس الإدراج فى مؤشر 

  .الثانى  الفرعىالفرضرفض ب یمكن القول وبناءً علیه، .م وجود تأثیر معنوى للمتغیردع

التغیر الذى یحدث فـى المتغیـر من  40.8% ما یعادل BIND "دارة أعضاء مجلس الإاستقلال"یفسر -

 أعــضاء سـتقلاللاوجـد تـأثیر معنــوى ی وبالتــالى، P. Value <0.001عنــد مـستوى معنویـة وذلـك التـابع 

 النتیجـــة مـــع مـــا ، وتتفـــق تلـــك المالیـــةصـــولالأ الاعتـــراف باضـــمحلال قیمـــة مـــستوى علـــى دارةمجلـــس الإ

 .Nasr and Ntim, 2018, Vanza, Sم، ٢٠١٤م، ملیجـى ٢٠١٥عبـد المـنعم،  (ةتوصـلت إلیـه دراسـ

et al, 2018) ،الـشركات إدارةمـستقلین فـي مجـالس نـسبة أعلـى مـن المـدیرین ال نر ذلـك بـأیفـسمكـن توی 

 إلــى مراقبــة أكثــر دارةأن یــؤدى اســتقلال مجلــس الإیمكن ، فــ معــاً كــن أن یحقــق منفعــة للــشركة والمجلــسیم

 غیــر المــستقلین دارةلأعــضاء مجــالس الإ داریــة والحــد مــن الفــرص الانتهازیــة الإدارةفعالیــة مــن مجــالس الإ

لــین لمـــصالح عات أو مــشاكل الوكالـــة وذلــك باعتبـــارهم ممثالتخفیــف مـــن حــدة صـــرا وأیـــضاً  ،أو التنفیــذیین

 بمـا المجلـس الحفاظ على نسبة المدیرین غیر التنفیذیین في ضرورة ، وهذا یعكسالمساهمین فى الشركات

  .ثالث ال الفرعىالفرض بقبول  وبناءً علیه، یمكن القول.یضمن المزید من الإفصاح

وذلـك التغیر الذى یحدث فى المتغیـر التـابع من 9.6%  ما یعادل BSIZE "دارة مجلس الإحجم"یفسر -

 مـستوى علـى دارةمجلـس الإحجم یوجد تأثیر معنوى ل وبالتالى، P. Value <0.001عند مستوى معنویة 
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حـــسن، (ة ، وتتفـــق تلـــك النتیجـــة مـــع مـــا توصـــلت إلیـــه دراســـ المالیـــةصـــولالأالاعتـــراف باضـــمحلال قیمـــة 

مكــن وی )م٢٠١٤ملیجــى،  (كمــا تختلــف مــع نتــائج دراســة ،Boussaid, N. et al, 2015)م، ٢٠١٦

 حجـم الـشركات یـشكل عامـل هـام فـى مـدى تـوافر المـوارد الكافیـة للوفـاء بمتطلبـات القیـاس نبأر ذلك یفست

 بــشكل كبیـر، فكلمــا كـان حجــم الـشركة كبیــر كلمـا دل ذلــك علـى تــوافر المـوارد التــى تكفـل جمــع فـصاحوالإ

كبـر حجـم  نأ ، كمـا بـشكل دقیـق والعكـس صـحیحصـولالأبقیـاس عناصـر وتحلیل كـل المعلومـات الهامـة 

 یمكــن أن یــضمن تــوفیر الخبــرات المتنوعــة التــى تكفــل اتخــاذ القــرارات التــى تحقــق مــصالح دارةمجلــس الإ

  .الرابع  الفرعىالفرض بقبول یمكن القول وبناءً علیه، .المساهمین والأطراف المختلفة

التغیر الذى یحـدث فـى المتغیـر التـابع من  23.7% ما یعادل GDIVER "دارة مجلس الإتنوع"یفسر  -

 علــى دارة مجلــس الإلتنــوعیوجــد تــأثیر معنــوى  وبالتــالى، P. Value <0.05عنــد مــستوى معنویــة وذلــك 

 ةالنتیجـــة مـــع مـــا توصـــلت إلیـــه دراســـ، وتتفـــق تلـــك  المالیـــةصـــولالأ الاعتـــراف باضـــمحلال قیمـــة مـــستوى

(Boussaid, N. et al, 2015)  دارةلأعـضاء مجلـس الإبـشكل أكبـر فعلیـة مـشاركة وجـود  هو ما یؤكـدو 

 دارة الـذي یقـوم بـه مجلـس الإرقـابىدور ال والـ العـامفـصاحتحسین جـودة الإ و الهامةفي القرارات من الإناث 

 Obert, S. et al, 2015, Gul, F. et al, 2011, Campbell) بما یتفق مع مـا توصـلت إلیـه دراسـة

and Minguez, 2008) .  وممــا یــستدعى ضــرورة الأخــذ فــى الاعتبــار المتغیــرات الدیموغرافیــة مثــل

 دارة الــشركات، لمــا لهــا مــن تــأثیر هــام علــى ســلوك الإإدارةالتنــوع أو الجــنس عنــد اختیــار أعــضاء مجــالس 

 كمـــا فـــى التعامـــل مـــع القـــضایا المختلفـــة والتـــى تتعلـــق بالمبـــادىء المحاســـبیة، خاصـــة الـــتحفظ المحاســـبى

  الفرعــىالفــرض بقبــول یمكــن القــولوبنــاءً علیــه،  .(Hassan, M. et al, 2018)ت یــه دراســة أوصــ

  .الخامس

 دوافع الاعتراف  علىدارةمعلمات تحلیل التباین لتحدید تأثیر سمات وخصائص مجلس الإ) ٨(جدول رقم 

   المالیةصولالأباضمحلال قیمة 

متوسط   التباین مصدر

  المربعات

 F   قیمة

  المحسوبة

  مةقی

P-Value  
  التأثیر

BOW .116 4.100 .046 معنوى  

CCDUAL  .029 1.039 .311  معنوىغیر  

BIND  .131 4.616 .000 معنوى  

BSIZE  .124 4.381 .000 معنوى  

GDIVER  .058 2.044 .018 معنوى  

FSIZE  .056 4.891 .000 معنوى  

= R Squared .716 

  علـــىدارةنـــوى لأغلبیـــة ســـمات وخـــصائص مجلـــس الإوجـــود تـــأثیر مع یتـــضح ،بـــالنظر للجـــدول أعـــلاه -

 وهـــو دارة الـــدور الحـــوكمى لمجلـــس الإ، وهـــذا یعـــزز المالیـــةصـــولالأ الاعتـــراف باضـــمحلال قیمـــة مـــستوى

أو الخارجیـــة ) المـــدیرین(إحـــداث التـــوازن بـــین تحقیـــق أهـــداف ومـــصالح جمیـــع الأطـــراف ســـواء الداخلیـــة 
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بمـا یـنعكس علـى تـوفیر المعلومـات الهامـة ك الأطـراف، تعـارض المـصالح بـین تلـوالحـد مـن ) المساهمین(

  .الأولالرئیسى  الفرض بقبول یمكن القولوبناءً علیه،  ،ترشید قراراتهمو للمستثمرین بشكل سلیم ودقیق 

  : النموذج الثانى للدراسةىضتحلیل نتائج اختبار فر ) ب(

اضـــمحلال قیمـــة  بلاعتـــرافمـــستوى اتـــم عمـــل تحلیـــل انحـــدار خطـــى متعـــدد لتحدیـــد مـــدى تـــأثیر 

  :، وكانت النتائج كالتالىقیمة الشركةعلى  المالیة صولالأ

                 اضمحلال لاعتراف بمستوى ا تأثیر مدىلتحدید  الانحدار المتعدد معلمات) ٩(جدول رقم 

  قیمة الشركة  المالیة على صولالأقیمة 

Model 1 Model 2 

  المتغیرات  المستقلة
  المعلمات

  المقدرة

i 

  قیمة

 t. test  

  المعلمات

  المقدرة

i 

  قیمة

 t. test  

التأثیر 

على 

 الفرض

Constant 34.644 4.734*** 128.553 5.054***  

IPM  -41.171 -1.535  -75.075 -2.599*  -  

FSIZE  -5.792 -1.918*       

BOW    -34.603 -2.605*  -  

CCDUAL      -13.952 1.017  -  

BIND      62.150 1.899**  +  

BSIZE      6.985 -3.025**  -  

GDIVER      2.218 .126  +  

F. test  2.827 3.938** 
= R Squared .045 .264 

  ٠,٠٠١ <عند مستوى معنویة   *** ٠,٠١ <عند مستوى معنویة    ** ٠,٠٥ <عند مستوى معنویة * 

  : ما یلىأعلاهیتضح من الجدول 

ممـا یعنـى ،  P.Value >0.05عنـد مـستوى معنویـة 2.827وفقـاً للنمـوذج الأول  F. testقیمـة  بلغـت -

 3.938لنمــوذج الثــانى لبینمــا بلغــت وفقــاً ، لمتغیــرات المــستقلة ككــل علــى المتغیــر التــابعلتــأثیر عــدم وجــود 

لمتغیــر لمــستقلة ككــل علــى المتغیــرات التــأثیر وجـود ممــا یعنــى ،  P.Value <0.01عنـد مــستوى معنویــة

الرقابیــة ممــا یعنــى أن المتغیــرات المــستقلة و  0.264  وفقــاً للنمــوذج الثــانىمعامــل التحدیــدوقــد بلــغ ، التــابع

 دور ازدواجیـــة ، دارةأعـــضاء مجلـــس الإ ملكیـــة ، المالیـــةصـــولالأاضـــمحلال قیمـــة مـــستوى (المتمثلـــة فـــى 

 تفـــسر) دارةالإ مجلـــس وتنـــوع  ،دارةالإ  مجلـــسحجـــم، دارةمجلـــس الإأعـــضاء  اســـتقلال ،المـــدیر التنفیـــذى

النتیجـة مـع مـا تلـك وتتفـق  ، الـشركةقیمـة من التغیر الذى یحدث فى المتغیـر التـابع المتمثـل فـى 26.4%

  .(Naser, M. et al, 2012) توصلت إلیه دراسة

 علـى قیمـة الـشركة عنـد  المالیـةصـولالأباضـمحلال قیمـة  لاعتـرافمـستوى ا لسـلبىیوجد تـأثیر معنـوى  -

تـــضمین ســـمات وخـــصائص مجلـــس (وفقـــاً للنمـــوذج الثـــانى  وذلـــك ،P.Value <0.05عنویـــة مـــستوى م

 علـــى قیمـــة  المالیـــةصـــولالأباضـــمحلال قیمـــة  لاعتـــرافمـــستوى ایوجـــد تـــأثیر معنـــوى للا  ، بینمـــا)دارةالإ
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، وهــــذا یؤكــــد أهمیــــة ونفعیــــة )دارةســــمات وخــــصائص مجلــــس الإتجاهــــل ( وفقــــاً للنمــــوذج الأول الــــشركة

الــتحفظ المحاســبى والحــد مــستوى مناســب مــن  كــضمانة حقیقیــة لتحقیــق دارةعالــة لمجلــس الإالخــصائص الف

   . الأرباح داخل الشركاتإدارةمن ممارسات 

 علــى قیمــة الــشركة عنــد مــستوى معنویــة دارةســتقلال أعــضاء مجلــس الإلا إیجــابى یوجــد تــأثیر معنــوى -

P.Value <0.01 ، المـستقبلیة وائـدحد من عدم التأكد بـشأن العللحیث یكون المدراء المستقلین متحمسین 

ةتعــارض و بمــا یــنعكس علــى تخفیــف حــدة الــصراع  المــستقبلى، عــن المعلومــات المتعلقــة بــالأداء فــصاحوالإ

 المــستقلین یبــدو أكثــر فعالیــة فــي تعــدیل یؤكــد علــى أن المــدراءوممــا  والمــستثمرین، دارةالمــصالح بــین الإ

 وتتماشـــى تلـــك،  الـــشركة المالیـــة وقیمـــةصـــولاضـــمحلال قیمـــة الأ الـــتحفظ المحاســـبى بـــشأنالعلاقـــة بـــین 

 ,Kumar and Kapil, 2018, Trong and Thi) توصـلت إلیـه الدراسـات الـسابقةالنتیجـة مـع مـا 

2016, Affes and Sardouk, 2016)،  مــع مــا توصــلت إلیــه دراســة كمــا تتعــارض تلــك النتیجــة 

(Nicolae, S. et al, 2017) شـركة مقیـدة فـى بورصـة ٦٤ص عینـة مكونـة مـن وذلـك مـن خـلال فحـ 

  .م٢٠١٣رومانیا خلال عام 

 P.Valueعنـــد مـــستوى معنویـــةعلـــى قیمـــة الـــشركة  دارةحجـــم مجلـــس الإل ســـلبىیوجـــد تـــأثیر معنـــوى  -

 أنـشطة وأعمـال ومتابعـةالرقابـة جـودة وجود مدیرین إضـافیین یمكـن أن یحـسن وهذا یعكس أن ،   0.01>

وتتفـق النتیجـة مـع  ،بطئ عملیة صنع القـراریكون سبباً هاماً فى یمكن أن وقت فى نفس ال ولكن الشركات

 كمـا تتعـارض تلـك النتیجـة مـع مـا توصـلت إلیـه ،)G. et al, 2015) Vintilă مـا توصـلت إلیـه دراسـة

 توصـلت إلـى وجـود علاقـة والتـى ،(Kumar and Kapil, 2018, Trong and Thi, 2016) دراسـة

  . وقیمة الشركةدارةإیجابیة بین حجم مجلس الإ

 P.Value عنــد مــستوى معنویــة قیمــة الــشركةعلــى لملكیــة أعــضاء المجلــس ســلبىیوجــد تــأثیر معنــوى  -

 إدارة وممارسـات دارةوهو ما یشیر إلـى وجـود علاقـة موجبـة بـین نـسبة ملكیـة أعـضاء مجلـس الإ، 0.05>

اضــمحلال قیمــة بالاعتــراف بــشأن   ویظهــر ذلــك مــن خــلال تدنیــة مــستوى الممارســات المتحفظــة،الأربــاح

حــسن، (و مــا أكدتــه دراســات ، وهــبهــدف التــأثیر علــى حركــة الأســهم فــى الــسوق ، وذلــك المالیــةصــولالأ

أداء الـشركة ومـستقبلها صـورة سـلبیة عـن المستثمرین  یعطى الأمر الذى، )م٢٠١٥م، عبد المنعم، ٢٠١٦

  ).م٢٠١٤ملیجى، ( دراسة اتوصلت إلیهالنتیجة التى مع النتیجة تلك  كما تتعارض، المالى

 ولكنــه غیــر معنــوى، كمــا علــى قیمــة الــشركةزدواجیــة دور المــدیر التنفیــذى لا ســلبىیوجــد تــأثیر معنــوى  -

یتفـق نـسبیاً مـا ، وهـو  غیـر معنـوى ولكنـه أیـضاً قیمـة الـشركة علـى دارة مجلـس الإتنـوعیوجد تـأثیر موجـب ل

 ,Lu¨ckerath-Rovers, M., 2013, Campbell and Minguez) دراسـاتإلیـه توصـلت  مـع مـا

2010, Campbell and Minguez, 2008) التنــوع وأســعار  بـینمعنویــة علاقـة ایجابیــة  وجــود مــن

  .الأسهم

دور الحــوكمى لمجلــس  فــى ظــل غیــاب الــ بأنــهالنتیجــة التــى توصــل إلیهــا البحــثویمكــن تفــسیر 

تــوافر الــضمانات الكافیــة للمــستثمرین بــشأن طبیعــة  نتیجــة عــدم  تــسود الحــوافز الانتهازیــة للمــدیریندارةالإ

 المالیـة، ومـدى صـحة ودقـة صـولالأوحجم المعلومات المفـصح عنهـا خاصـة مـا یتعلـق باضـمحلال قیمـة 

https://www.tandfonline.com/author/Vintil%C4%83%2C+Georgeta
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س علـى انخفـاض قیمـة ونفعیـة المعلومــات ، ممــا یـنعك وبالتـالى ملائمتهـا ومنفعتهـا للـسوق،تلـك المعلومـات

وعــدم الاعتمــاد علیهــا  هــا وبالتــالى تجاهل، المالیــة بالنــسبة للمــستثمرینصــولالأالمتعلقــة باضــمحلال قیمــة 

 فى ظل غیـاب الـدور الحـوكمى لمجلـس أنهالقول بیمكن بالتالى ، و  بواسطة المستثمرینعند اتخاذ القرارات

 الأربـاح المحتملـة بواسـطة إدارة كإحـدى ممارسـات  المالیـةصـولالأة اضمحلال قیمـ یمكن استغلال دارةالإ

 المالیـة صـولاضمحلال قیمـة الأوهو ما یخفض القیمة الملائمة للمعلومات المفصح عنها بشأن  المدیرین

قیمــة الـــشركة فــى الأجـــل  جــودة التقـــاریر المالیــة و علـــىســلبیاً بمـــا یــنعكس مــن وجهــة نظـــر بالمــستثمرین، 

لاضـمحلال مـن الممكـن أن تـشكل فقـط ممارسـة نظریـة بعیـداً عـن لالي فإن الفائدة المزعومة وبالت الطویل،

  .ثانى الفرض البرفض یمكن القولوبناءً علیه،  ،العملىوالواقع التطبیق 

ــل ــى المقاب  والــذى یــضمن تــوفیر المعلومــات دارة، فــى ظــل تــوافر الــدور الحــوكمى لمجلــس الإوف

ینظـــــر ،  المالیـــــةالأصـــــول خاصـــــة مـــــا یتعلـــــق باضـــــمحلال قیمـــــة ،كاتالمتعلقـــــة بـــــالأداء الأساســـــي للـــــشر 

 المالیــة یعكــس تــوفیر المــدیرین المعلومــات الخاصــة بــشأن اضــمحلال قیمــة الأصــولن إلــى أن و المــستثمر 

 ر موثوقـة بدرجـة كافیـة لتخفـیض قـیم وبالتالى یعتبرهـا المـستثمرون بمثابـة تـدابی،التدفقات النقدیة المستقبلیة

هــذا بالإضــافة إلــى . ممــا یجعلهــا ملائمــة لاســتخدامها فــي تقیــیمهم الــسوقي لقیمــة الــشركة و ،الأصــولتلــك 

بالتـــالى و  الایجـــابى علـــى مـــستوى الـــتحفظ المحاســـبى، دارةالإمجلـــس سمات وخـــصائص المباشـــر لـــتـــأثیر ال

اضـــمحلال قیمـــة  یمكـــن الاســـتفادة مـــن دارةفـــى ظـــل تـــوافر الـــدور الحـــوكمى لمجلـــس الإ أنـــهالقـــول بیمكـــن 

 جــودة التقــاریر المالیــة علــىإیجابیــاً  بمــا یــنعكس ،تحــسین مــستوى الــتحفظ المحاســبىفــى  المالیــة ولالأصــ

  .ثالث الفرض البقبول یمكن القولوبناءً علیه،  ،لطویلقیمة الشركة فى الأجل او 

  ةمستقبلیث ابح لأومقترحات والتوصیات الاستنتاجات. ٦

  :  الاستنتاجات٦/١

 وجــود ،أولاً   للبحــث منهــا،التطبیقیـةالدراســة نتــائج هامــة مــن خـلال تاج بعــض النقـاط الیمكـن اســتن

الاعتــــراف باضـــمحلال قیمــــة مـــستوى   علــــىدارةخـــصائص مجلـــس الإســــمات و غالبیـــة تـــأثیر هـــام وقــــوى ل

بمـا یـضمن وجـود  توافر خـصائص الحوكمـة الفعالـة فـى مجلـس الإدارةأهمیة ، مما یعكس  المالیةصولالأ

مـــستوى مناســـب مـــن الـــتحفط  قیـــقتح، وبمـــا یــنعكس علـــى ارســـات المـــدیرینرقابــة فعالـــة علـــى أنـــشطة ومم

  . اضمحلال قیمة الأصول المالیةالنتعلقة بالاعتراف بخاصة الممارسات المحاسبیة  المحاسبى

علـى قیمـة الـشركة   المالیـةصولالأالاعتراف باضمحلال قیمة لمستوى معنوى  وجود تأثیر ثانیاً،

، حیـث یتوقــف مـستوى الـتحفظ المحاســبى دارةمجلـس الإالفعالــة لصائص خـالسمات و الـ رتبط بــبعضوهـذا یـ

علـى نـسبة ملكیـة ومقـدار اسـتجابة أسـعار الأسـهم لـذلك   المالیـةصـولالأالاعتراف باضمحلال قیمة بشأن 

تفهــم وهـذا یعكـس .  وغیرهـادارة وكـذلك اسـتقلال أعـضاء مجلــس الإ، لأسـهم الــشركةدارةأعـضاء مجلـس الإ

لأهمیــة تــوافر خــصائص الحوكمــة الفعالــة لمجلــس  اب المــصلحة خاصــة المــستثمرینكبیــر لأصــحوإدراك 

ــــرارات الاســــتثماریة الإدارة ــــتحفط ،عنــــد اتخــــاذ الق ــــق مــــستوى مناســــب مــــن ال ــــى تحقی ــــدورها فــــى ف ــــك ل  وذل
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المفـــصح بمــا یحـــسن مـــن قیمــة المعلومـــات و  ،تـــوفیر التطمینــات اللازمـــة للمـــستثمرینبالتـــالى و  المحاســبى،

  . فى الأجل الطویل ینعكس على تحسین قیمة الشركاتالأمر الذىرین، للمستثمعنها 

  :بضرورة ما یلى  یوصى الباحث: التوصیات٦/٢

 المالیــة بــشكل صـولالأ عــن اضـمحلال قیمــة فــصاح الــشركات بتحـسین جوانــب وممارسـات الإإدارة قیـام -

تفعیــل دور ضــافة إلــى ، هــذا بالإ بــشكل كــافىأكبــر، خاصــة أن بعــض الــشركات لا تــوفر تلــك المعلومــات

 صـــولالأ واســتقلالیته لمــا لــه مــن تــأثیر إیجـــابى علــى مــستوى الاعتــراف باضــمحلال قیمــة دارةمجلــس الإ

  . فى الأجل الطویلشركاتالقیمة  وانعكاس ذلك على ،المالیة

 صــولالأ اســتفادة المحللــین المــالیین مــن المعلومــات التــى تفــصح عنهــا الــشركات بــشأن اضــمحلال قیمــة -

فــى تقیــیم مــستوى الــتحفظ المحاســبى والقیمــة الــسوقیة للــشركات، وذلــك فــى هــام  لمــا لهــا مــن دور ،لیــةالما

 دارةضــوء الــدلیل العملــى الــذى یقدمــه البحــث مــع الأخــذ فــى الاعتبــار تــأثیر ســمات وخــصائص مجلــس الإ

  .  الفعالة

 : ةمستقبلیث ابح لأ مقترحات٦/٣

 المالیة وتكلفـة رأس المـال صولالأعتراف باضمحلال قیمة  عن الافصاح دراسة العلاقة بین مستوى الإ-

  .للشركات

 عـــن الاعتـــراف فـــصاح العلاقـــة بـــین مـــستوى الإ كمتغیـــر معـــدل علـــىدارةتـــأثیر خـــصائص مجلـــس الإ -

  .الأداء المالى للشركات المالیة و صولالأباضمحلال قیمة 

 المالیـة والقیمـة صـولالأ قیمـة لـشركات علـى العلاقـة بـین دوافـع الاعتـراف باضـمحلالاخصائص  تأثیر -

  .الملائمة للتقاریر المالیة

 صـولالأ الاعتـراف باضـمحلال قیمـة مـستوى تأثیر لجنة المراجعة والمراجعة الداخلیة علـى العلاقـة بـین -

  .المالیة والقیمة الملائمة للتقاریر المالیة

 بــــالتطبیق علــــى مالیــــة الصــــولالأ الملكیــــة علــــى دوافــــع الاعتــــراف باضــــمحلال قیمــــة خــــصائص تــــأثیر -

  .الشركات العائلیة

  . المالیة للشركاتصولالأ قیمة اضمحلالتعویضات المدیرین التنفیذیین على قرار تدویر و  تأثیر -

 أســعار أســهم الــشركات علــى  المالیــةصــولالأاضــمحلال قیمــة العكــسى بلاعتــراف ادوافــع  قیــاس تــأثیر -

  .المقیدة
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ثـــــر هیكـــــل الملكیـــــة ومـــــستوى الإفـــــصاح عـــــن المـــــسئولیة أ ، )م٢٠١٧ (هبـــــة االله عبـــــد الـــــسلام، وىبـــــد -

مجلـة المحاسـبة ، مة الشركة دراسة تطبیقیة على الشركات المقیدة بالبورصـة المـصريالاجتماعیة على قی

 .٢٠٦-١٧١، ص٢ ، ع٥مجلد ، كلیة التجارة، جامعة بنى سویف، والمراجعة

ـــشركات فـــي ممارســـات الـــتحفظ ، )م٢٠١٦(حـــسن، بـــشرى عبـــد الوهـــاب محمـــد - ـــات حوكمـــة ال ـــأثیر آلی ت

  مجلـة العلـوم، لـلأوراق المالیـة رف المدرجـة فـي سـوق العـراقي في عینة من المصاقبحث تطبی المحاسبي

  .٦٠٥-٤٨٤، ص٩٣، ع ٢٢ مجلد ،الاقتصادیة والإداري 

      :، أثـــر الـــتحفُّظ المحاســـبي فـــي تحـــسین جـــودة التقـــاریر المالیـــة)م٢٠١١( عـــلاَّم محمـــد موســـى ،حمـــدان -

ــة دراســة تطبیقیــة علــى الــشركات الــصناعیة المــساهمة العامــة الأردنیــة،   ، ٣٨  مجلــد،داریــةالعلــوم الإ مجل

  .٤٣٣-٤١٥، ص٢ع 

ـــر مـــستوي الإ، )م٢٠١٦ (رمیلـــى، ســـناء محمـــد رزق - ـــى قیمـــةفـــصاحأث ـــة عل   عـــن المـــسئولیة الاجتماعی

ـــدة: الـــشركة  ـــشركات المقی ـــى ال ـــة عل ـــر المحاســـبي، بالبورصـــة المـــصریة دراســـة تطبیقی ـــة الفك ـــة مجل ، كلی

  .٣٧٤-٣٣٠ص، ٤، ع٢٠التجارة، جامعة عین شمس، مجلد 

دراسة العلاقة بین آلیات حوكمة الشركات والتحفظ المحاسبي في ، )م٢٠١٧ (حمد رجبأ ،كلعبد الم -

 كلیة التجارة، جامعة بنى ،ة المحاسبة والمراجعةلمج، م السعوديهبسوق الأس ةلالمسج الشركات

  .٢٣٢-٢٠٧ ص،٢، ع٥ مجلد سویف،

 العلاقـة بـین الـتحفظ المحاسـبى وخـصائص الـشركات ، دراسـة)م٢٠١٥( عبد المنعم، ریم محمـد محمـود -

  .، كلیة التجارة، جامعة الزقازیقرسالة دكتوراهفى بیئة الأعمال المصریة، 

 علـــى دارةأثـــر هیكـــل الملكیـــة وخـــصائص مجلـــس الإ، )م٢٠١٤( ملیجـــى، مجـــدى ملیجــــى عبـــد الحكیــــم -

 كلیـة ،المجلـة العلمیـة التجـارة والتمویـل ،دلیـل مـن البیئـة المـصریة :التحفظ المحاسبى فى التقاریر المالیـة

  .٦٢-١، ص١ ، ع١مجلد طنطا،جامعة  التجارة،

شركات بجمهوریـة  دلیل قواعـد ومعـاییر حوكمـة الـ،)م٢٠١١ (مركز المدیرین المصرى، وزارة الاستثمار -

  .١-٢٠ص، مصـر العربیـة

ــــــم ، )م٢٠١٥ (وزارة الاســــــتثمار - ــــــار المحاســــــبى المــــــصرى رق ــــــة) ٢٦(المعی الاعتــــــراف  :الأدوات المالی

  .والقیاس

 الانتهـازى دارةدور حوكمة الـشركات فـى الحـد مـن سـلوك الإ، )م٢٠١٤(حنان محمد إسماعیل ، یوسف -

دراسـة انتقادیـة وتطبیقیـة علـى الـشركات : ائر اضـمحلال الـشهرةخلال الاعتراف بخس  الأرباح منإدارةفي 

 ،١، ع٢ارة، جامعة بنى سـویف، مجلـد ، كلیة التجمجلة المحاسبة والمراجعة ،المقیدة بالبورصة المصریة
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